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ส่วนที่ 3 
ฐานะการเงนิและผลการดาํเนินงาน 

13. ข้อมูลทางการเงนิที่สาํคัญ 

ตารางสรุปงบการเงินรวมของ บมจ. อินโดรามา เวนเจอร์ส สําหรับปี 2555 – ปี 2557 

งบแสดงฐานะการเงนิ (งบการเงนิรวม) 

ณ วันที่ 31 ธันวาคม 

หน่วย: ล้านบาท 
 ปี 2555 

(ปรับปรุง)  
ร้อยละ 

 
 ปี 2556  

 
ร้อยละ 

 
ปี 2557 

 
ร้อยละ 

 
สินทรัพย์ 
สินทรัพย์หมุนเวียน 

เงินสดหรือรายการเทียบเท่าเงินสด 4,374.2  2.5  4,114.4  2.2  5,419.6  2.8  
เงินลงทนุชัว่คราว 227.6  0.1  262.6  0.1  5,101.8  2.6  
ลกูหนีก้ารค้า 25,596.9  14.8  28,827.2  15.2  26,203.0  13.4  
เงินให้กู้ ยืมระยะสัน้แก่บคุคลหรือกิจการท่ีเก่ียวข้องกนั 0.2  0.0  0.6  0.0  75.1  0.0  
สินค้าคงเหลือ 24,679.5  14.3  28,939.6  15.3  29,141.1  14.9  
สินทรัพย์หมนุเวียนอ่ืน 5,106.1  3.0  6,278.3  3.3  6,239.6  3.2  

รวมสินทรัพย์หมุนเวียน 59,984.5  34.8  68,422.6  36.2  72,180.2  36.9  
สินทรัพย์ไม่หมุนเวียน 

เงินลงทนุในกิจการท่ีควบคมุร่วมกนั 5,124.4  3.0  2,887.5  1.5  1,941.9  1.0  
เงินลงทนุระยะยาวอ่ืน 105.0  0.1  99.0  0.1  104.7  0.1  
เงินให้กู้ ยืมระยะยาวแก่กิจการท่ีเก่ียวข้อง 60.8  0.0  98.4  0.1  164.1  0.1  
ท่ีดิน อาคารและอปุกรณ์  86,724.6  50.3  96,213.5  50.9  98,900.6  50.6  
คา่ความนิยม 7,485.4  4.3  8,018.7  4.2  8,054.8  4.1  
สินทรัพย์ไม่มีตวัตน 10,430.9  6.0  11,245.7  5.9  11,126.9  5.7  
สินทรัพย์ภาษีเงินได้รอตดับญัชี 1,100.5  0.6  1,185.1  0.6  1,105.3  0.6  
สินทรัพย์ไม่หมนุเวียนอ่ืน 1,457.7  0.8  871.2  0.5  1,909.6  1.0  

รวมสินทรัพย์ไม่หมุนเวียน 112,489.4  65.2  120,619.2  63.8  123,307.9  63.1  
รวมสินทรัพย์ 172,473.9  100.0  189,041.8  100.0  195,488.1  100.0  
หนีส้ินและส่วนของผู้ถือหุ้น 
หนีส้ินหมุนเวียน 

เงินเบิกเกินบญัชีธนาคารและเงินกู้ ยืมระยะสัน้จาก
สถาบนัการเงิน 13,371.2  7.8  16,075.4  8.5  8,581.0  4.4  

เจ้าหนีก้ารค้า 22,305.1  12.9  25,663.2  13.6  27,764.2  14.2  
เงินกู้ ยืมระยะยาวจากสถาบนัการเงินท่ีถึงกําหนดชําระ

ภายในหนึง่ปี 5,609.1  3.3  3,921.9  2.1  4,426.2  2.3  
หนีส้ินตามสญัญาเช่าการเงินท่ีถึงกําหนดชําระภายใน

หนึง่ปี 41.1  0.0  5.2  0.0  8.3  0.0  
ภาษีเงินได้ค้างจ่าย 1,016.7  0.6  700.9  0.4  854.3  0.4  
หนีส้ินหมนุเวียนอ่ืน 4,932.2  2.9  6,613.9  3.5  6,431.6  3.3  

รวมหนีส้นิหมุนเวียน 47,275.4  27.4  52,980.5  28.0  48,065.7  24.6  
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ณ วันที่ 31 ธันวาคม 

หน่วย: ล้านบาท 
 ปี 2555 

(ปรับปรุง)  
ร้อยละ 

 
 ปี 2556  

 
ร้อยละ 

 
ปี 2557 

 
ร้อยละ 

 
หนีส้ินไม่หมุนเวียน 

เงินกู้ ยืมระยะยาวจากสถาบนัการเงิน 39,980.9  23.2  41,463.3  21.9  32,757.6  16.8  
หุ้นกู้  21,623.8  12.5  23,795.7  12.6  27,499.0  14.1  
หนีส้ินตามสญัญาเช่าการเงิน 3.3  0.0  4.6  0.0  21.4  0.0  
หนีส้ินภาษีเงินได้รอการตดับญัชี 5,337.5  3.1  6,924.8  3.7  8,890.4  4.5  
ภาระผกูพนัผลประโยชน์พนกังาน 880.0  0.5  961.8  0.5  1,755.0  0.9  
หนีส้ินไม่หมนุเวียนอ่ืน 808.2  0.5  1,343.4  0.7  944.2  0.5  

รวมหนีส้นิไม่หมุนเวียน 68,633.7  39.8  74,493.6  39.4  71,867.6  36.8  
รวมหนีส้นิ 115,909.2  67.2  127,474.1  67.4  119,933.3  61.4  
ส่วนของผู้ถือหุ้น 
ทนุเรือนหุ้น 

ทนุจดทะเบียน 4,815.9  2.8  4,815.9  2.5  5,666.0  2.9  
ทนุท่ีออกและชําระแล้ว 4,814.3  2.8  4,814.3  2.5  4,814.3  2.5  

สว่นเกินทนุ 
สว่นเกินมลูคา่หุ้น 29,774.6  17.3  29,774.6  15.8  29,774.6  15.2  

ผลกําไร (ขาดทนุ) ท่ียงัไม่เกิดขึน้จริง     
สว่นเกินทนุจากการตีราคาสินทรัพย์ 1,322.7  0.8  1,109.4  0.6  921.8  0.5  
สํารองการป้องกนัความเสี่ยง (42.2) (0.0) (8.4) (0.0) (37.4) (0.0) 

ผลตา่งจากการแปลงคา่งบการเงิน (1,971.9) (1.1) 2,499.8  1.3  955.5  0.5  
สว่นเกินระหวา่งราคาทนุสงูกวา่ราคาตามบญัชีของบริษัท
ย่อยท่ีได้มา (3,295.0) (1.9) (3,295.0) (1.7) (3,290.7) (1.7) 
ผลตา่งท่ีเกิดจากรายการภายใต้การควบคมุเดียวกนั (1,235.6) (0.7) (1,235.6) (0.7) (1,235.6) (0.6) 
กําไรสะสม 

จดัสรรแล้ว 
     ทนุสํารองตามกฎหมาย 1,739.5  1.0  1,832.7  1.0  1,834.7  0.9  
ยงัไม่ได้จดัสรร 25,131.0  14.6  25,013.6  13.2  24,869.8  12.7  

รวมส่วนของผู้ถือหุ้นของบริษัทใหญ่ 56,237.4  32.6  60,505.5  32.0  58,607.0  30.0  
หุ้นกู้ ด้อยสิทธิท่ีมีลกัษณะคล้ายทนุ - - - - 14,874.1  7.6  
รวมส่วนของบริษัทใหญ่ 56,237.4  32.6  60,505.5  32.0  73,481.0  37.6  
สว่นได้เสียท่ีไม่มีอํานาจควบคมุ 327.3  0.2  1,062.2  0.6  2,073.7  1.1  
รวมส่วนของผู้ถือหุ้น 56,564.7  32.8  61,567.8  32.6  75,554.8  38.6  
รวมหนีส้นิและส่วนของผู้ถือหุ้น 172,473.9  100.0  189,041.8  100.0  195,488.1  100.0  
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งบกาํไรขาดทุน (งบการเงนิรวม)  

สาํหรับปีสิน้สุดวันที่ 31 ธันวาคม 

หน่วย: ล้านบาท 

 ปี 2555 
(ปรับปรุง)  

ร้อย
ละ 

 ปี 2556  
 ร้อยละ 

ปี 2557 
 ร้อยละ 

              
รายได้             

รายได้จากการขาย 210,729.0  100.0  229,120.4  100.0  243,907.2  100.0  
กําไรจากอตัราแลกเปล่ียนสทุธิ 751.2  0.4  267.0  0.1  375.4  0.2  
ดอกเบีย้รับ 272.6  0.1  152.6  0.1  71.6  0.0  
กําไรจากการตอ่รองราคาซือ้ 147.5  0.1  - -  1,669.9  0.7  
ผลกระทบจากนํา้ท่วม-สทุธิ 1,873.0  0.9  1,690.2  0.7  140.0  0.1  
รายได้อ่ืน 949.6  0.5  1,126.3  0.5  1,572.8  0.6  

รวมรายได้ 214,723.0  101.9  232,356.6  101.4  247,736.9  101.6  

          
ค่าใช้จ่าย         

ต้นทนุขาย 193,483.5  91.8  211,779.0  92.4  222,070.0  91.0  
คา่ใช้จ่ายในการขายและบริหาร 11,817.9  5.6  12,772.1  5.6  16,537.0  6.8  
คา่ใช้จ่ายผลประโยชน์ผู้บริหาร 109.0  0.1  76.1  0.0  90.2  0.0  
ขาดทนุจากการด้อยคา่ - -  - -  744.1  0.3  

รวมค่าใช้จ่าย 205,410.4  97.5  224,627.2  98.0  239,441.3  98.2  
สว่นแบง่กําไรจากเงินลงทนุในกิจการท่ีควบคมุร่วมกนั   
สทุธิ (889.1) (0.4) (1,108.0) (0.5) (1,356.1) (0.6) 
กาํไรก่อนดอกเบีย้จ่ายและภาษีเงนิได้ 8,423.5  4.0  6,621.4  2.9  6,939.6  2.8  

ดอกเบีย้จ่าย 3,447.1  1.6  3,811.0  1.7  3,554.5  1.5  
กาํไรก่อนภาษีเงนิได้ 4,976.3  2.4  2,810.5  1.2  3,385.0  1.4  

ภาษีเงินได้ 2,071.8  1.0  1,293.9  0.6  1,614.5  0.7  
กาํไรสาํหรับปี 2,904.5  1.4  1,516.6  0.7  1,770.6  0.7  

การแบ่งปันกาํไร         

สว่นท่ีเป็นของบริษัทใหญ่ 2,740.1  7.8  1,325.9  2.0  1,485.4  1.9  

สว่นท่ีเป็นของสว่นได้เสียท่ีไม่มีอํานาจควบคมุ 164.4  0.5  190.7  0.3  285.2      0.4  
กาํไรสาํหรับปี 2,904.5  8.3  1,516.6  2.3  1,770.6    2.3  

กาํไรต่อหุ้นขัน้พืน้ฐาน (บาท) 0.57 0.28 0.28   
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งบกระแสเงนิสด (งบการเงนิรวม) 

สาํหรับปีสิน้สุดวันที่ 31 ธันวาคม 

หน่วย: ล้านบาท 

ปี 2555 
(ปรับปรุง) 

ปี 2556  ปี 2557

        
กระแสเงนิสดจากกจิกรรมดาํเนินงาน       
กําไรสําหรับปี 2,904.5  1,516.6  1,770.6  
รายการปรบัปรุง       

คา่เส่ือมราคา 6,061.1  6,351.1  7,309.2  
คา่ตดัจําหน่ายสินทรัพย์ไม่มีตวัตนและสินทรัพย์อ่ืน 658.0  700.5  790.2  
ดอกเบีย้รับ (272.6) (152.6) (71.6) 
กําไรจากการตอ่รองราคาซือ้ (147.5) - (1,669.9) 
กําไรจากส่วนได้เสียท่ีถืออยู่ก่อนในกิจการท่ีควบคมุร่วมกนั -  (86.9) - 
สว่นแบง่ขาดทนุจากเงินลงทนุในกิจการท่ีควบคมุร่วมกนั-สทุธิ 889.1  1,108.0  1,356.1  
ต้นทนุทางการเงิน 3,447.1  3,811.0  3,554.5  
(กําไร) ขาดทนุจากอตัราแลกเปล่ียนท่ียงัไม่เกิดขึน้จริง (139.3) 151.4  222.8  
ประมาณการหนีส้ญูและคา่เผ่ือหนีส้งสยัจะสญู-สทุธิ 11.0  14.4  (7.5) 
ประมาณการคา่เผ่ือสินค้าล้าสมยั-สทุธิ 5.6  69.9  169.8  
ประมาณการการด้อยคา่ของสินค้าคงเหลือและเคร่ืองจกัร 0.2  18.2  597.4  
ประมาณการขาดทนุจากการด้อยคา่ของเงินลงทนุตามวิธีสว่นได้เสีย - - 146.7 
คา่ใช้จ่ายผลประโยชน์ของพนกังาน 164.1  193.5  123.5 
กําไรจากการจําหน่ายเศษซากของสินค้าและท่ีดิน อาคารและอปุกรณ์     
     ท่ีเสียหายจากสถานการณ์นํา้ท่วม (113.8) - - 
(กําไร) ขาดทนุจากการจําหน่ายท่ีดิน อาคารและอปุกรณ์-สทุธิ (5.0) 6.8  64.5 
ตดัจําหน่ายท่ีดิน อาคารและอปุกรณ์ 14.4  0.1  - 
กําไรจากการจําหน่ายเงินลงทนุในตราสารทนุอ่ืน (2.5) - - 
คา่ใช้จ่ายภาษีเงินได้ 2,071.8  1,293.9  1,614.5 

  15,546.2  14,995.9  15,970.7 
        
การเปลีย่นแปลงในสินทรพัย์และหนีสิ้นจากการดําเนินงาน       

ลกูหนีก้ารค้า 1,077.8  (2,753.2) 5,328.7  
สินค้าคงเหลือ (1,386.0) (2,438.4) 1,945.6  
สินทรัพย์หมนุเวียนอ่ืน (226.3) (1,206.6) (272.4) 
สินทรัพย์ไม่หมนุเวียนอ่ืน (46.4) 157.1  (244.3) 
เจ้าหนีก้ารค้า 1,793.5  2,724.3  659.7  
หนีส้ินหมนุเวียนอ่ืน (365.2) (195.8) (485.3) 
หนีส้ินไม่หมนุเวียนอ่ืน (145.1) (121.7) (52.4) 
จ่ายผลประโยชน์พนกังาน (104.5) (200.6) (169.7) 
จ่ายภาษีเงินได้ (640.6) (496.5) (259.1) 

เงนิสดสุทธิได้มาจาก (ใช้ไปใน) กจิกรรมดาํเนินงาน 15,503.4  10,464.4 22,421.5  
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สาํหรับปีสิน้สุดวันที่ 31 ธันวาคม 

หน่วย: ล้านบาท 

ปี 2555 
(ปรับปรุง) 

ปี 2556  ปี 2557

กระแสเงนิสดจากกจิกรรมลงทนุ       
รับดอกเบีย้ 309.4  188.1 42.0 
เงินสดรับจากการขายเศษซากของสินค้าและท่ีดิน อาคารและอปุกรณ์ 
     ท่ีเสียหายจากสถานการณ์นํา้ท่วม 113.8  - - 
ซือ้ท่ีดิน อาคารและอปุกรณ์ (10,871.2) (6,800.1) (8,434.4) 
เงินสดรับจากการขายท่ีดิน อาคารและอปุกรณ์ 29.9  9.9  89.3  
ซือ้เงินลงทนุอ่ืน-สทุธิ 5,355.5  (28.9) (4,845.7) 
ขายเงินลงทนุในตราสารทนุอ่ืน 2.5  -   - 
ซือ้สินทรัพย์ไม่มีตวัตน (7.0) (44.6) (93.2) 
เงินจ่ายสทุธิจากการซือ้ธรุกิจ (30,891.4) (288.0) (3,611.2) 
เงินรับสทุธิจากสว่นได้เสียท่ีถืออยู่ก่อนในกิจการท่ีควบคมุร่วมกนั - 351.3   - 
เงินจ่ายสทุธิจากการซือ้เงินลงทนุเพ่ิมเติมในบริษัทย่อย       
     และกิจการท่ีควบคมุร่วมกนั (413.8) (103.9) (316.8) 
เงินจ่ายลว่งหน้าจากการซือ้เงินลงทนุเพ่ิมเติมในกิจการท่ีควบคมุร่วมกนั - - (437.8) 
เงินจ่ายลว่งหน้าอ่ืน - (85.3) (915.5) 

เงนิสดสุทธิได้มาจาก (ใช้ไปใน) กจิกรรมลงทนุ (36,372.3) (6,801.4) (18,523.5) 
        

กระแสเงนิสดจากกจิกรรมจัดหาเงนิ       
จ่ายดอกเบีย้ (3,151.6) (3,839.1) (3,479.9) 
จ่ายต้นทนุทางการเงินรอตดับญัชี (183.0) (271.1) (40.2) 
จ่ายเงินปันผลให้ผู้ ถือหุ้นของบริษัท (3,273.7) (1,540.6) (1,587.8) 
จ่ายเงินปันผลให้สว่นได้เสียท่ีไม่มีอํานาจควบคมุ (16.9) (85.6) (65.7) 
เงินสดรับจากการกู้ ยืมระยะสัน้และระยะยาว 22,349.4  29,289.2  4,093.7  
ชําระคืนเงินกู้ ยืมระยะสัน้และระยะยาว (16,580.3) (29,566.1) (19,944.3) 
ชําระหนีส้ินตามสญัญาเช่าการเงิน (20.1) (44.7) (9.1) 
เงินสดรับจากการออกหุ้นกู้-สทุธิจากต้นทนุการออกหุ้นกู้  14,148.0  2,162.3  3,691.7 
เงินสดรับจากการออกหุ้นกู้ ด้อยสิทธิท่ีมีลกัษณะคล้ายทนุ-สทุธิจากต้นทนุ - - 14,874.1 
เงินให้กู้ ยืมแก่กิจการท่ีควบคมุร่วมกนั (60.1) (32.4) (97.4) 

เงนิสดสุทธิได้มาจาก (ใช้ไปใน) กจิกรรมจัดหาเงนิ 13,211.7  (3,928.0) (2,564.9) 
      
เงนิสดและรายการเทยีบเท่าเงนิสดเพิ่มขึน้ (ลดลง) สุทธิ (7,657.1) (265.0) 1,333.1  

เงินสดและรายการเทียบเท่าเงินสด ณ วนัท่ี 1 มกราคม 12,036.2  4,374.2  4,114.3  
ผลกระทบจากอตัราแลกเปลี่ยนของเงินตรา       
     ตา่งประเทศคงเหลือสิน้ปี (5.0) 5.2  (27.9) 

เงนิสดและรายการเทยีบเท่าเงนิสด ณ วันที่ 31 ธันวาคม 4,374.2  4,114.3  5,419.6  
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 ตารางแสดงอัตราส่วนทางการเงนิที่สาํคัญ 

 สาํหรับปีสิน้สุดวันที่ 31 ธันวาคม 

   

ปี 2555 
(ปรับปรุง) 

ปี 2556  ปี 2557

          

อัตราส่วนสภาพคล่อง (Liquidity Ratio)         
อตัราสว่นสภาพคล่อง  เท่า 1.3  1.3  1.5 
อตัราสว่นสภาพคล่องหมนุเร็ว  เท่า 0.6  0.6  0.8 
อตัราสว่นหมนุเวียนลกูหนีก้ารค้า  เท่า 8.4  8.4  8.8 
อตัราสว่นสภาพคล่องกระแสเงินสด เท่า 0.3 0.2 0.4 
ระยะเวลาเก็บหนีเ้ฉล่ีย  วนั 43.1  43.1  40.9 
อตัราสว่นหมนุเวียนสินค้าคงเหลือ  เท่า 8.2  7.8  7.5 
ระยะเวลาขายสินค้าเฉล่ีย  วนั 43.8  45.9  47.7 
อตัราสว่นหมนุเวียนเจ้าหนีก้ารค้า  เท่า 9.6  8.8  8.3 
ระยะเวลาชําระหนีเ้ฉล่ีย  วนั 37.5  40.8  43.3 
Cash cycle  วนั 49.4  48.2  45.3 
          
อัตราส่วนแสดงความสามารถในการทาํกาํไร 
(Profitability Ratio)         
อตัรากําไรขัน้ต้น  ร้อยละ 8.2  7.6  9.0 
อตัรากําไรจากการดําเนินงาน  ร้อยละ 2.6  2.0  2.2 
อตัรากําไรอ่ืน ร้อยละ 1.8 1.4 1.2 
อตัรากําไรสทุธิ  ร้อยละ 1.4  0.7  0.7 
อตัราผลตอบแทนผู้ ถือหุ้น (ROE) ร้อยละ 4.8  2.3  2.5 

        
อัตราส่วนแสดงประสิทธิภาพในการดาํเนินงาน 
(Efficiency Ratio)       
อตัราผลตอบแทนจากสินทรัพย์  ร้อยละ 1.8  0.8  0.9 
อตัราผลตอบแทนจากสินทรัพย์ถาวร  ร้อยละ 3.6  1.7  0.1 
อตัราการหมนุของสินทรัพย์  เท่า 1.3  1.3  1.3 
        
อัตราส่วนวิเคราะห์นโยบายทางการเงนิ  
(Financial Policy Ratio)       
อตัราสว่นหนีส้ินต่อสว่นของผู้ ถือหุ้น  เท่า 2.0  2.1  1.6 
อตัราสว่นหนีท่ี้ก่อให้เกิดดอกเบีย้ตอ่สว่นของผู้ ถือหุ้น เท่า 1.4  1.4  1.0 
อตัราสว่นหนีท่ี้ก่อให้เกิดดอกเบีย้สทุธิตอ่สว่นของผู้ ถือหุ้น เท่า 1.3  1.3  0.8 
อตัราสว่นความสามารถในการชําระดอกเบีย้ 
(เงินสดสทุธิจากกิจกรรมดําเนินงาน) เท่า 4.5  2.7  6.3 
อตัราสว่นความสามารถในการชําระดอกเบีย้ (EBITDA) เท่า 4.2  3.7  4.5 
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14. การวเิคราะห์และคาํอธิบายของฝ่ายจัดการ (MD&A) 

ในการอา่นคําอธิบายและการวิเคราะห์ของฝ่ายบริหาร ผู้ลงทนุควรอา่นประกอบกบังบการเงินรวมและหมายเหตปุระกอบ
งบการเงินท่ีระบไุว้ในสว่นอ่ืนของเอกสารฉบบันี ้ คําอธิบายและการวิเคราะห์ของฝ่ายบริหารนี ้ มีข้อความท่ีเป็นการ
คาดการณ์เหตกุารณ์ในอนาคต (Forward-Looking Statements) ท่ีสะท้อนความเหน็ในปัจจบุนัของฝ่ายบริหารเก่ียวกบั
เหตกุารณ์ในอนาคตและผลการดําเนินงาน ดงันัน้ ผลการประกอบการท่ีแท้จริงของบริษัทฯ อาจแตกตา่งจากการประมาณ
การท่ีระบไุว้ในข้อความท่ีเป็นการคาดการณ์เหตกุารณ์ในอนาคต เน่ืองมาจากปัจจยัตา่ง ๆ ดงัท่ีได้มีการระบไุว้ในหวัข้อ 
“ปัจจยัความเส่ียง” และท่ีได้ระบไุว้ในท่ีอ่ืน ๆ ในเอกสารฉบบันี ้ 

บทสรุปโดยฝ่ายบริหาร 

 ราคานํา้มนัดิบและราคาก๊าซธรรมชาติท่ีลดลงมาเม่ือไมน่านมานี ้สง่ผลดีตอ่บริษัทในภาพรวมโดย 
ก) รายได้สทุธิของผู้บริโภคท่ีเพิ่มขึน้ช่วยกระตุ้นอปุสงค์ให้มากขึน้ 
ข) บริษัท FMCG มีต้นทนุท่ีลดลงและมีแนวโน้มช่วยกระตุ้นอปุสงค์ของผลติภณัฑ์บรรจภุณัฑ์พลาสติกให้เพิ่มมากขึน้ 

 ในไตรมาสท่ี 4 ของปี 2557 บริษัทมีรายได้จากการขายลดลงจากการชะลอการซือ้สินค้าของทัง้อตุสาหกรรม
เน่ืองจากราคาสินค้าลดต่ําลง อย่างไรก็ตามบริษัทคาดว่าในปี 2558 รายได้จากการขายจะเพิ่มขึน้จากการท่ี
อตุสาหกรรมเร่ิมกลบัมาซือ้สนิค้า 

 การปรับราคาสินค้าคงเหลือตามราคาตลาดสง่ผลให้เกิดผลขาดทนุจากสินค้าคงเหลือซึ่งเป็นรายการท่ีไม่กระทบ
เงินสด จํานวน 2.4 พนัล้านบาทในไตรมาสท่ี 4 ของปี 2557 ผลขาดทนุดงักลา่วจะฟืน้ตวัในปีต่อๆไปจากการท่ี
ราคานํา้มนัดิบคอ่ยๆกลบัมาเป็นปกติท่ี ราคา 80 เหรียญสหรัฐในอีกไม่ก่ีปีข้างหน้า นอกจากนีใ้นระหว่างปี บริษัท
มีผลกําไรจากใช้เงินทนุหมนุเวียนลดลงจากการท่ีราคาสินค้าลดลง ซึ่งจะเห็นได้จากกระแสเงินสดไหลเข้าในไตร
มาสท่ี 4 ของปี 2557 และจะได้รับผลกําไรนีอี้กครัง้ในไตรมาสท่ี 1 ของปี 2558 

 การลดลงของราคาสินค้าไม่ได้ส่งผลกระทบต่ออตัรากําไรหลกัของบริษัท ในทางตรงข้ามยงัส่งผลให้อตัรากําไร
หลกัของสินค้า Necessity เพิ่มขึน้ในระยะสัน้ เน่ืองจากผลกระทบต่อราคามีความลา่ช้า (สินค้า Necessity เป็น
ธุรกิจหลกัซึ่งหมายถึงสินค้าท่ีมีความจําเป็นขัน้พืน้ฐาน อย่างเช่น บรรจุภณัฑ์อาหารและเคร่ืองด่ืม และเส้นด้าย
สําหรับทําเคร่ืองนุ่งหม่และเฟอร์นิเจอร์ตกแตง่บ้าน) 

 บริษัทมีกระแสเงินสดจากการดําเนินงานจํานวน 22.4 พนัล้านบาท (690 ล้านเหรียญสหรัฐ) ในปี 2557 

 การออกหุ้นกู้ ท่ีมีลกัษณะคล้ายทนุจํานวน 15 พนัล้านบาทในวนัท่ี 31 ตลุาคม 2557 ช่วยให้บริษัทมีสถานะทาง
การเงินท่ีดีขึน้ โดยมีอตัราสว่นหนีส้นิสทุธิตอ่ทนุลดลงเทา่กบั 0.83 เทา่ ณ วนัท่ี 31 ธนัวาคม 2557 
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ผลการดาํเนินงานหลักที่สาํคัญของบริษัท 
ล้านบาท ปี 2557 ปี 2556 YoY% 
ปริมาณการผลติรวม (พนัตนั ) 6,249  5,804  8% 
(1) รายได้จากการขายรวม 243,907  229,120  6% 
PET 145,121  146,418  (1)% 
เสน้ใยและเสน้ดา้ยโพลีเอสเตอร์ และเสน้ใยจากขนสตัว์ 70,274  47,968  47% 
Feedstock 64,477  70,391  (8)% 
(2) กาํไรหลักก่อนหกัดอกเบีย้ ภาษีเงนิได้ 

19,481  14,966  30%  ค่าเส่ือมราคาและค่าตดัจาํหน่าย (Core EBITDA) 
PET  9,275  7,636  21% 
เสน้ใยและเสน้ดา้ยโพลีเอสเตอร์ และเสน้ใยจากขนสตัว์ 4,108  2,910  41% 
Feedstock 6,296  4,456  41% 
คา่เสื่อมราคา (8,099) (7,051) 15% 
กาํไรหลักก่อนหกัดอกเบีย้ ภาษีเงนิได้ (Core EBIT) 11,382  7,915  44% 
ดอกเบีย้สทุธิ (3,481) (3,627) (4)% 
กาํไรหลักก่อนหกัภาษีเงนิได้   7,902  4,287  84% 
ภาษีเงินได้ (451) (302) 49% 
ภาษีเงินได้รอการตดับญัชี (1,163) (991) 17% 
กาํไรหลักก่อนหกัส่วนแบ่งกาํไรจากกจิการร่วมทุน 

6,287  2,994  110% และส่วนได้เสียที่ไม่มีอาํนาจควบคุม 
สว่นแบง่กําไร (ขาดทนุ) จากกิจการร่วมทนุ (937) (741) (26)% 
สว่นได้เสียท่ีไมมี่อํานาจควบคมุ (NCI) (285) (191) 50% 
กาํไรหลักสุทธิ (Core Net Profit) 5,065  2,062  146% 
(3) รายจ่ายฝ่ายทนุเพ่ือการขยายกําลงัการผลิตและการลงทนุใหม ่ 13,726  6,971  97% 
หนีส้ินจากการดําเนินงานสทุธิ 58,013  72,991  (21)% 
เงินทนุหมนุเวียนสทุธิ 26,492  31,093  (15)% 
อตัราสว่นเงินทนุหมนุเวียนสทุธิตอ่หนีส้ินจากการดําเนินงานสทุธิ 46% 43%   
(4) สว่นของผู้ ถือหุ้นรวม 75,555 61,568 23% 
อตัราสว่นหนีส้ินจากการดําเนินงานสทุธิตอ่ทนุ 0.77 1.19 (35)% 

ผลตอบแทนหลักจากการใช้เงนิลงทุนสุทธิ 9% 6% 44% 
ข้อสังเกตุ :  (1)ขอ้มูลทางการเงินรวมภายหลงัการตดัรายการระหว่างกนัในบริษัทในกลุ่ม (หรือระหว่างกนัในกลุ่มธุรกิจ)  

                                 (2)กําไรหลกัก่อนหกัดอกเบีย้ ภาษีเงินไดค่้าเสือ่มราคาและค่าตดัจําหน่าย (Core EBITDA) คือ กําไรรวมก่อนหกัดอกเบีย้ ภาษีเงินไดค่้า
เสือ่มราคาและค่าตดัจําหน่าย (Consolidated EBITDA) หกักําไร(ขาดทนุ)จากสินคา้คงเหลือ     

Core EBITDA ของปี 2557 รวมเงินประกนัชดเชยค่าเสียหายจากเหตกุารณ์น้ําท่วมโรงงานในจงัหวดัลพบรีุจํานวน 140 ลา้นบาท 
Core EBITDA ของปี 2556 รวมเงินประกนัชดเชยค่าเสียหายจากเหตกุารณ์น้ําท่วมโรงงานในจงัหวดัลพบรีุจํานวน 899 ลา้นบาท 

(3)รายจ่ายฝ่ายทนุเพือ่การขยายกําลงัการผลิตและการลงทนุ (รวมผลสทุธิจากการขายทีดิ่น อาคารและอปุกรณ์และเงินลงทนุ) ใชเ้กณฑ์เงิน
สดจากงบกระแสเงินสด 

                                  4)รวมหุน้กู้ทีมี่ลกัษณะคลา้ยทนุจํานวน 14,874 ลา้นบาท ณ วนัที ่31 ธนัวาคม 2557 
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ข้อมูลทางการเงนิที่สาํคัญสาํหรับปีสิน้สุดวันที่ 31 ธันวาคม 2557: 

อตัรากําลงัการผลติท่ีสงูขึน้ของโรงงานผลิต PET ซึง่เกิดจากการขยายกําลงัการผลติของโรงงาน PET ในโปแลนด์ การเร่ิม
การผลิตของโรงงานเส้นใยและเส้นด้ายโพลีเอสเตอร์ในอินโดนีเซีย การเข้าซือ้กิจการ PHP Fibers ในประเทศเยอรมนั และ 
Adana PET ในประเทศตรุกี การดําเนินการผลติแบบเตม็ปีของกิจการเส้นใยและเส้นด้ายโพลีเอสเตอร์ Trevira หลงัจาก
รวมเป็นสว่นหนึ่งในการจดัทํางบการเงินรวมตัง้แตไ่ตรมาสท่ี 4 ของปี 2556 และอตัรากําลงัการผลติท่ีสงูขึน้ของโรงงาน 
EOEG จากการเปล่ียน Catalyst ในปี 2556 เหตกุารณ์ตา่งๆเหลา่นีทํ้าให้บริษัทฯมีปริมาณการผลติเพิ่มขึน้เป็น 6.2 ล้าน

ตันในปี 2557 เทียบกับ 5.8 ล้านตันในปี 2556 โดยเพิ่มขึน้คดิเป็น ร้อยละ 8  ทัง้ท่ีอตัราการผลิตของโรงงาน PTA 
ลดลงในไตรมาสท่ี 4 ของปี 2557 และการผลติของโรงงาน PET บางแหง่ลดลงจากเหตสุดุวิสยัท่ีเกิดขึน้กบัผู้ผลิต PTA สว่น
ใหญ่ในทวีปอเมริกาเหนือในคร่ึงหลงัของปี 2557 อยา่งไรก็ตามขาดทนุจากเหตสุดุวิสยัดงักลา่วได้ถกูชดเชยโดยกรมธรรม์
ประกนัการสญูเสียรายได้ ทัง้นีก้ารผลิต PTA สว่นใหญ่ได้ถกูควบคมุโดยผู้ผลิต PTA ให้กลบัมาสูภ่าวะปกติแล้วในต้นปี 
2558 

ถงึแม้วา่ปริมาณการผลิตเพิ่มขึน้ถงึร้อยละ 8 จากปี 2556 แตร่ายได้รวมเพิ่มขึน้ร้อยละ 6 เป็น 244 พันล้านบาท 
เน่ืองจากการลดลงของราคาสนิค้าในไตรมาสท่ี 4 ของปี 2557 ตามการลดลงของราคานํา้มนัดิบ 

จากการเพิ่มขึน้ของสดัสว่นผลติภณัฑ์ชนิดพิเศษในธุรกิจผลิตภณัฑ์เส้นใยและเส้นด้ายโพลีเอสเตอร์ และการลดลงของ
ต้นทนุจากการดําเนินงานท่ีเป็นเลศิ ทําให้ Core EBITDA เพิ่มขึน้จาก 84 เหรียญสหรัฐต่อตันในปี 2556 เป็น 96 

เหรียญสหรัฐต่อตันในปี 2557 ปริมาณการผลติท่ีเพิ่มขึน้ทําให้ Core EBITDA เพิ่มขึน้ร้อยละ 30 จากปี 2556 เป็น 

19.5 พันล้านบาทในปี 2557 สง่ผลให้กาํไรสุทธิหลักเพิ่มขึน้เป็น 5.1 พันล้านบาทในปี 2557 จาก 2.1 พันล้านบาท
ในปี 2556 หรือคดิเป็นเพิ่มขึน้ร้อยละ 146 
 

 

การเพิ่มขึน้ของ EBITDA และกระแสเงินสดไหลเข้าจากการใช้เงินทนุหมนุเวียนท่ีต่ําลง ทําให้กระแสเงนิสดจากการ
ดาํเนินงานเพิ่มขึน้เป็น 22.4 พันล้านบาท (690 ล้านเหรียญสหรัฐ) หรือเพิ่มขึน้ร้อยละ 114 จากปีก่อน 

2.1

5.1

ปี 2556 ปี 2557

กําไรหลักสุทธิ

229
244

ปี 2556 ปี 2557

รายได้

15.0

19.5

ปี 2556 ปี 2557

Core EBITDA
(หน่วย: พันล้านบาท)

+6%
+30%

+146%
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อตัรากําไรหลกัรวมของบริษัทฯเพิ่มขึน้ร้อยละ 16 จากระยะเวลาเดียวกนัของปีก่อนเป็น 329 เหรียญสหรัฐตอ่ตนัในปี 

2557 และปริมาณการผลิตผลิตภณัฑ์ชนิดพิเศษเพิ่มขึน้จาก 1.08 ล้านตนัในปี 2556 เป็น 1.32 ล้านตนัในปี 2557 หรือ

เพิ่มขึน้ร้อยละ 23 
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พันล้านบาท

กระแสเงินสดจากการดําเนินงาน

ข้อสังเกต: ปีท่ีมีเคร่ืองหมาย (ปรับปรุง) คือมีการปรับปรุงตัวเลขจากปีก่อน
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IVL ได้รับผลประโยชน์จากสัดส่วนผลิตภัณฑ์ชนิดพิเศษ (HVA) ที่เพ่ิมขึน้ตลอด 3 ปีที่ผ่านมา
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กจิการร่วมทุน  

 ล้านบาท ปี 2557 ปี 2556 YoY% 
กาํไร / (ขาดทุน) จากกจิการร่วมทุน  (937) (741) (26)% 
*Ottana – หยดุการดําเนินงานชัว่คราวในปี 2557 (374) (485) 23% 
Polyprima – แผนฟืน้ฟสูภาพเคร่ืองจกัรกลโดยจะเร่ิมเหน็ผลในไตรมาส
ท่ี 4 ของปี 2558 

(593) (362) (64)% 

Trevira –รวมในการจดัทํางบการเงินรวมตัง้แตไ่ตรมาสท่ี 4 ปี 2556 - 77 - 
อ่ืนๆ (PHP China, FiberVisions) 30 29 5% 

  * ไม่รวมผลขาดทนุจากการดอ้ยค่าของสินทรพัย์สําหรบัปี 2557 

 

บริษัทคาดหวงัจะลดผลขาดทนุในส่วนแบ่งจากกิจการร่วมทนุในปี 2558 เน่ืองด้วยส่วนคงเหลือของเงินลงทนุจากการตัง้

คา่เผ่ือการด้อยค่าจากการหยดุการดําเนินงานชัว่คราวของโรงงาน Ottana ในอิตาลีจํานวน 80 ล้านบาท (2.4 ล้านเหรียญ

สหรัฐ) ณ วันท่ี 31 ธันวาคม ปี 2557 ซึ่งมีมูลค่าเท่ากับสินทรัพย์สุทธิคงเหลือ นอกจากนีย้ังมีแผนการฟื้นฟูสภาพ

เคร่ืองจกัรกลให้กลบัมาอยูใ่นสภาพท่ีสามารถใช้งานได้ตามความต้องการท่ีกําหนดไว้ (retrofit) และโครงการการลดต้นทนุ

ท่ีโรงงานอินโดนีเซียน PTA Polyprima ซึง่จะเร่ิมเหน็ผลในปลายปี 2558 

 

อัตราภาษีเงนิได้ 
ล้านบาท  ปี 2557 ปี 2556 YoY% 
กาํไรหลักสุทธิก่อนหักภาษีเงนิได้ 7,902 4,287 84% 
บวก: กําไร/ (ขาดทนุ) จากสนิค้าคงเหลือ (3,522) (928) (279)% 
กาํไรสุทธิก่อนหักภาษีเงนิได้ กจิการร่วมทุนและรายการพเิศษ  4,380 3,359 30% 
ภาษีเงินได้ (451) (302)  
อัตราภาษีเงนิได้ที่แท้จริง  (%) 10% 9%  
ภาษีเงินได้รอการตดับญัชี (1,163) (991)  
อัตราภาษีเงนิได้รอการตัดบัญชี (%) 27% 30%  
ภาษีเงินได้รวม (1,614) (1,294)  
อัตราภาษีเงนิได้รวม (%) 37% 39%  
อตัราภาษีเงินไดที้แ่ทจ้ริงขา้งตน้อาจแตกต่างกบังบการเงินเนือ่งจากเป็นการคํานวณของฝ่ายบริหาร 

 

อตัราภาษีเงินได้ท่ีแท้จริงยงัคงแข็งแกร่งอย่างต่อเน่ืองในปี 2557 ซึ่งโดยหลกัมาจากการท่ีบริษัทเป็นบริษัทสากล มีการ

วางแผนและทบทวนการลงทนุ บริษัทคาดว่าจะได้รับผลประโยชน์จากการปรับปรุงโครงสร้างบริษัทในสหรัฐอเมริกาและ

ยโุรปและการก่อตัง้สํานกังานปฏิบติัการภมิูภาค (ROH) ในประเทศไทยนีใ้นปี 2558 
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กาํไรสุทธิและรายการที่ไม่ได้เกดิจากการดาํเนินงานปกต/ิรายการพเิศษ 

ล้านบาท ปี 2557 ปี 2556 YoY% 
กาํไรหลักสุทธิ (Core Net Profit) 5,065  2,062  146% 
บวก: กําไร/ (ขาดทนุ) จากสนิค้าคงเหลือ (3,522) (928) (279)% 

กาํไรสุทธิก่อนหักรายการพเิศษ  1,543  1,134  36% 

บวก: รายการพเิศษ รายได้ / (ค่าใช้จ่าย) (58) 192    
ค่าใชจ่้ายจากการเข้าซ้ือกิจการ และ ค่าใชจ่้ายก่อนเร่ิมดําเนินงาน (126) 32    
กําไรจากการต่อรองราคาซ้ือจากการเข้าซ้ือกิจการและขาดทนุจากการด้อยคา่ 
(สทุธิ) 506  (299)   
เงินประกนัชดเชย (จากเหตกุารณ์น้ําท่วมจงัหวดัลพบรีุ) - 791 
รายการพิเศษ รายได/้ (ค่าใชจ่้าย) อืน่ (438) (332) 32% 

กาํไรสุทธิ 1,485  1,326  12% 
กําไรจากการต่อรองราคาซื้อจากการเข้าซื้อกิจการถูกรบัรู้เมือ่การเข้าซื้อกิจการเสร็จส้ินเป็นไปตามมาตรฐานการบญัชีไทย 

การลดลงอยา่งเป็นสาระสําคญัของราคานํา้มนัดิบในคร่ึงหลงัของปี 2557 เป็นเหตใุห้บริษัทฯรายงานขาดทนุจากสนิค้า
คงเหลือจํานวน 2.39 พนัล้านบาท ในไตรมาสท่ี 4 ของปี 2557 และ 3.52 พนัล้านบาทสําหรับปี 2557 การปรับลดราคา
สนิค้าคงเหลือตามราคาตลาดเป็นผลมาจากปัจจยัวตัถดิุบขัน้ต้นนํา้ และมีความสมัพนัธ์อยา่งมากกบัการเคล่ือนไหวของ
ราคาของวตัถดิุบหลกั (อ้างอิงถึงกราฟด้านลา่ง) 

 
 

บริษัทบนัทกึรายการคา่ใช้จ่ายพิเศษจากการเข้าซือ้กิจการ Indorama Ventures Adana PET ในประเทศตรุกี กิจการ PHP 
Fibers ในประเทศเยอรมนั และกิจการอ่ืนๆ รวมถงึรายงานกําไรจากการตอ่รองราคาซือ้จากการเข้าซือ้กิจการด้วยเช่นกนั 
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การเปล่ียนแปลงของราคา PX ในทวีปเอเชีย (แกนทางซ้าย) กาํไร/(ขาดทุน)จากสินคา้คงเหลือของบริษัท (แกนทางขวา)

ท่ีมา : ขอ้มูลอุตสาหกรรม, ขอ้มูลของบริษัท
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อีกทัง้ยงัมีการปรับปรุงโครงสร้างองค์กรในประเทศสหรัฐอเมริกาและการรับรู้ผลขาดทนุจากการด้อยคา่ของโรงงาน 
Workington และ Ottana ทําให้บริษัทรายงานค่าใช้จ่ายพิเศษสทุธิจํานวน 58 พนัล้านบาทในปี 2557 

หลงัจากรับรู้ผลขาดทนุจากราคาสนิค้าคงเหลือและคา่ใช้จ่ายพิเศษ บริษัทมีกาํไรสุทธิรวมจาํนวน 1.49 พันล้านบาทใน

ปี 2557 เทียบกับ 1.33 พันล้านบาทในปี 2556 เพิ่มขึน้ร้อยละ 12 จากปีก่อน 

 

กาํไรหลักต่อหุ้นและกาํไรต่อหุ้นตามรายงาน 

กาํไรต่อหุ้น (บาท)* ปี 2557 ปี 2556 YoY% 

กาํไรหลักต่อหุ้น 1.02  0.43  139% 

บวก: กําไร/(ขาดทนุ) จากสนิค้าคงเหลือ (0.73) (0.19) (279)% 
บวก: รายการพิเศษ รายได้ / (คา่ใช้จ่าย) (0.01) 0.04    

กาํไรต่อหุ้นตามรายงาน 0.28  0.28  1% 
*รวมดอกเบีย้หุน้กู้ทีมี่ลกัษณะคลา้ยทนุ 

 

การดาํเนินการที่สาํคัญในปี 2557 

ในรายงานคําอธิบายและบทวิเคราะห์ของฝ่ายจดัการสําหรับปี 2556 บริษัทได้รายงานแนวโน้มของภาพรวมธุรกิจในปี 

2557 จากปริมาณการผลิต อตัรากําไร และโอกาสในการเข้าซือ้กิจการ บริษัทได้ประสบความสําเร็จตามท่ีได้คาดการณ์ไว้

เป็นสว่นใหญ่และได้ดําเนินการตามท่ีคาดหมายตัง้แตต้่นปี 2557 

1. ปริมาณการผลิตที่เพิ่มขึน้ : บริษัทฯมีการผลิตเพิ่มขึน้ตามท่ีคาดจากโรงงาน Oxide & Glycols (EO/EG) จาก
การเพิ่มขึน้อตัรากําลงัการผลิตในโรงงาน IVL Guangdong PET จากการผลิตสินค้าของ Polychem (CP4) ใน
ประเทศอินโดนีเซียซึง่เป็นโรงงานผลิตเส้นใยและเส้นด้ายโพลีเอสเตอร์แห่งใหม่ และจากอตัรากําลงัการผลิตท่ี
เพิ่มขึน้ของโรงงานอ่ืนๆ อย่างไรก็ตามปริมาณการผลิต PET ท่ีลดลงเน่ืองจากการหยดุการดําเนินงานชัว่คราว
ของ Indorama Polymers Workington ในประเทศองักฤษ สามารถชดเชยได้ด้วยการเพิ่มอตัรากําลงัการผลิต
ของโรงงานอ่ืนโดยไมเ่สียสว่นแบง่ตลาด (เช่น การขยายการผลติในโปแลนด์) 

2. การดาํเนินงานที่เป็นเลิศ ทําให้ต้นทนุของบริษัทฯลดลง และยงัทําให้มีรายได้เพิ่มขึน้จากการขยายกําลงัการ
ผลิตในประเทศโปแลนด์ตามท่ีกล่าวไว้ข้างต้น รวมถึงการก่อตัง้สํานักงานปฏิบัติการภูมิภาค (ROH) ใน
ประเทศไทย เพ่ือเพิ่มประสิทธิภาพ ปรับปรุงการดําเนินงาน และลดต้นทนุ นอกจากนีก้ารปรับปรุงโครงสร้าง
องค์กรทัง้ในสหรัฐอเมริกาและยโุรปช่วยเพิ่มประสทิธิภาพในการดําเนินงานได้อยา่งมาก 

3. สัดส่วนผลติภัณฑ์ชนิดพเิศษ เพิ่มขึน้หลงัจากการเข้าซือ้กิจการ PHP Fibers ในไตรมาสท่ี 2 ของปี 2557 
4. ผลิตภัณฑ์ Recycle มีปริมาณการผลิตเพิ่มขึน้และกําลงัการผลิตนีไ้ด้ขยายฐานการผลิตไปยงัประเทศเม็กซิโก 

นอกจากนีโ้รงงานผลติเมด็พลาสติกรีไซเคิลในประเทศไทยได้เร่ิมดําเนินการในปี 2557 

5. เร่ิมการดาํเนินงานในฟิลิปปินส์ ในปี 2557 โดยเป็นธุรกิจประเภทบรรจภุณัฑ์ซึง่ทําให้บริษัทมีความสมัพนัธ์ท่ี
ดีกบัเจ้าของแบรนด์ 
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6. การเข้าซือ้และควบรวมกจิการ: 
ก) การเข้าซือ้กิจการ PHP Fibers (เดมิเรียกว่า Project Panda) ได้เสร็จสิน้ในไตรมาสที่ 2 ของปี 2557 

โดยเป็นการเข้าซือ้ร้อยละ 80 ของกิจการ PHP Fibers GmbH  และเป็นการขยายสดัสว่นผลิตภณัฑ์ชนิดพิเศษ
โดยการเพิ่มผลิตภณัฑ์ท่ีเก่ียวข้องกับยานยนต์และผลิตภณัฑ์อตุสาหกรรมท่ีมีประสิทธิภาพสงู บริษัทฯจึงเป็น
ผู้ นําในอตุสาหกรรมการผลิตถุงลมนิรภัย (airbag) และยางในรถยนต์ (tire cord) ในทวีปยโุรปจะช่วยเพิ่ม
มลูค่าอย่างมีสาระสําคญัให้กบับริษัท การเข้าซือ้กิจการดงักลา่วก่อให้เกิดกระแสเงินสดและกําไรสทุธิแก่บริษัท
ในปี 2557 

ข) การเข้าซือ้กิจการ Adana PET ในประเทศตุรกี (เดมิเรียกว่า Project Thor )  เสร็จสิน้ในไตรมาสที่ 2 
ของปี 2557 โดยเป็นการเข้าซือ้ร้อยละ 100 ของกิจการ และเป็นการริเร่ิมเข้าสู้ตลาด PET ในตรุกีซึง่เป็นตลาดท่ี
มีการเติบโตอยา่งรวดเร็ว การเข้าซือ้กิจการดงักลา่วก่อให้เกิดกระแสเงินสดและกําไรสทุธิแก่บริษัทในปี 2557 

ค) ประกาศการเข้าซือ้กิจการ Polyplex ในประเทศตุรกี  (เดิมเรียกว่า Project Poseidon และต่อมา
เปล่ียนช่ือเป็น Project Aurelius) ในเดือนธันวาคม 2557  และเสร็จสิน้การเข้าซือ้ในไตรมาสที่ 1 ของ
ปี 2558* การเข้าซือ้กิจการนีช้่วยขยายฐานท่ีมัน่คงในประเทศตรุกีในฐานะผู้ผลิต PET ในตลาดตรุกีซึง่มีการ
เติบโตอยา่งรวดเร็ว 

ง)  SASA (เดมิเรียกว่า Project Silk) ถูกยกเลิกเพ่ือรักษาระดับคุณค่าและผลตอบแทนจากการลงทุนที่
คาดว่าจะได้รับ  โปรเจคนีถ้กูทดแทนด้วยการประกาศ Project Chip  (การเข้าซือ้กิจการใหม)่ 

จ) ประกาศการเข้าซือ้กิจการ Performance Fibers (เดิมเรียกว่า Project Chip) ในเดือนมกราคม 2558 
และคาดว่าจะเสร็จสิน้การเข้าซือ้ในไตรมาสที่ 1 ของปี 2558* การเข้าซือ้กิจการนีเ้ป็นการขยายสดัส่วน
ผลิตภณัฑ์ชนิดพิเศษในประเทศจีนด้วยการเพิ่มผลิตภณัฑ์เส้นใยและเส้นด้ายโพลีเอสเตอร์ท่ีเก่ียวข้องกบัยาน
ยนต์ท่ีมีประสิทธิภาพสงูในประเทศจีน เพ่ือสนองความต้องการในกลุ่มอตุสาหกรรมด้านความปลอดภยัในยาน
ยนต์ระดบัโลก บริษัทคาดว่าจะเกิดการผนึกกําลงักนัในการจดัหา Polyester Chips  กบั โรงงาน Guangdong 
IVL ซึง่เป็นผู้ผลติ PET ในจีน เช่นเดียวกบัท่ี Trevira ในประเทศเยอรมนัจดัหา chip ให้ PHP Fibers  

*ยงัไม่ไดถู้กรวมในรายชือ่กิจการภายใตก้ารดําเนินงานบริษัทฯในปี 2557 

การดาํเนินการอ่ืนๆในปี 2557 

7. การเสร็จสิน้การออกใบสาํคัญแสดงสทิธ์ิในการซือ้หุ้นสามัญสองชุดให้แก่ผู้ถือหุ้นเดมิของบริษัท   IVL-
W1 (ในอตัราสว่น 10 หุ้นต่อ 1 ใบสําคญัแสดงสิทธิฯ) และ IVL – W2 (ในอตัราสว่น 13 หุ้นต่อ 1 ใบสําคญัแสดง
สิทธิฯ) ถกูออกขายให้แก่ผู้ ถือหุ้นเดิมของบริษัทโดยไม่คิดมลูค่า และมีราคาการใช้สิทธิเท่ากบั 36 บาท และ 43 
บาทต่อหุ้นตามลําดบั IVL-W1 หมดอายกุารใช้สิทธิในปี 2560 และ IVL-W2 หมดอายกุารใช้สิทธิในปี 2561 โดย
วตัถปุระสงค์หลกัคือเพ่ือเพิ่มเงินทนุสําหรับโครงการใหม่ท่ีเป็นไปได้เพ่ือการควบรวมธุรกิจท่ีเป็นวตัถดิุบขัน้ต้นนํา้
มากขึน้ 

8. การเสร็จสิน้ของการออกหุ้นกู้ที่มีลักษณะคล้ายทุนจํานวน 15 ล้านบาท ซึ่งเป็นการออกหุ้นกู้ ท่ีมีลกัษณะ
คล้ายทนุท่ีใหญ่ท่ีสดุในประเทศไทยในไตรมาสท่ี 4 ของปี 2557 วตัถปุระสงค์หลกัของการออกหุ้นกู้ดงักลา่วคือ
การเตรียมงบแสดงฐานะทางการเงินเพ่ือให้พร้อมสําหรับโอกาสใหมท่ี่เข้ามาในธุรกิจหลกัของกิจการ 
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ภาพรวมธุรกจิล่าสุดปี 2558  
จากภาวะเศรษฐกิจมหภาคท่ีตกต่ําในปี 2557 ซึง่ยงัคงสภาพมาถงึปี 2558 แตบ่ริษัทฯยงัมีความมัน่ใจในการคงอยูข่อง

ธุรกิจจากผลติภณัฑ์ Necessity และ ผลิตภณัฑ์ชนิดพิเศษ 

1. ปริมาณการผลติที่เพิ่มขึน้: บริษัทคาดวา่ปริมาณการผลิตจะเพิ่มขึน้จากการดําเนินการผลิตแบบเต็มปีเป็นปีแรกของ
โรงงานผลิต PET ในประเทศโปแลนด์หลงัจากการปรับปรุงสายการผลิตในปี 2557 จากการเข้าซือ้กิจการ PHP Fibers 
และ Adana PET อตัรากําลงัการผลิตท่ีเพิ่มขึน้ของโรงงานเส้นใยและเส้นด้ายโพลีเอสเตอร์ Polychem (CP4) ใน
ประเทศอินโดนีเซีย ปริมาณการผลิตท่ีเพิ่มขึน้ของ PTA หลงัการฟืน้ฟูในปี 2557 การเสร็จสิน้การเข้าซือ้กิจการ 
Performance Fibers ในประเทศจีน การเสร็จสิน้การเข้าซือ้กิจการ Polyplex PET ในประเทศตรุกี และ อตัรากําลงัการ
ผลิตท่ีเพิ่มขึน้ของโรงงานอ่ืนๆ ซึ่งบริษัทคาดว่าจะเพิ่มปริมาณการผลิตร้อยละ 12 จากปี 2557 โดยประมาณ 
นอกจากนีกํ้าลงัการผลติเพิ่มขึน้จาก 7.5 ล้านตนัในปี 2557 เป็น 7.8 ล้านตนัในปี 2558 (มีสาเหตหุลกัมาจากการเสร็จ
สิน้การเข้าซือ้กิจการ สองแหง่ ได้แก่ Polyplex และ Performance Fibers) 

2. อุปสงค์ของอุตสาหกรรม : จากรายได้สทุธิท่ีเพิ่มขึน้ของผู้บริโภคเน่ืองจากราคานํา้มนัดิบและก๊าซธรรมชาติท่ีลดลง 
บริษัทคาดวา่อปุสงค์ของผลิตภณัฑ์ของบริษัทจะเพิ่มสงูขึน้ และ อปุสงค์ของเส้นใยและบรรจภุณัฑ์ท่ีใช้ทดแทนวสัดอ่ืุน
จะเพิ่มขึน้เช่นกนั 

3. ต้นทุนที่ลดลง: การดําเนินงานท่ีเป็นเลิศได้ถกูนํามาใช้เพ่ือรักษาระดบัต้นทนุ บริษัทคาดว่าค่าขนส่งและต้นทนุแปร
สภาพอ่ืนจะลดลงจากการลดลงของราคานํา้มันดิบและก๊าซในปี 2558 นอกจากนีก้ารอ่อนตัวของสกุลเงินของ 
อินโดนีเซีย เม็กซิโก ตรุกี โปแลนด์ และเงินยโูร จะทําให้ต้นทนุแปรสภาพท่ีต้องจ่ายเป็นสกุลเงินดอลล่าร์สหรัฐลดลง 
เน่ืองจากอตัรากําไรสว่นใหญ่ของธุรกิจสมัพนัธ์กบัเงินดอลลา่ร์สหรัฐ 

4. สัดส่วนผลิตภัณฑ์ชนิดพเิศษ: คาดว่าจะเพิ่มขึน้จากการเข้าซือ้กิจการ Performance Fibers ในประเทศจีนและการ
ขยายการผลิตของโรงงาน FiberVisions ในสหรัฐอเมริกา รวมทัง้การดําเนินงานแบบเต็มปีของสายการผลิตเส้นใย
สงัเคราะห์ผสมในเมือง Suzhou ประเทศจีน 

5. การขยายกาํลังการผลติของโรงงาน PTA ที่เมือง Rotterdam  อีก 330 กโิลตันต่อปี คาดว่าจะแล้วเสร็จในไตร
มาสที่ 4 ของปี 2558  ผลผลติท่ีเพิ่มขึน้ของ PTA จะสามารถนําไปทดแทนการซือ้ PTA ในยโุรปได้ในปี 2559 

6. การควบรวมและการเข้าซือ้กจิการ :   
บริษัทมีโครงการควบรวมและการเข้าซือ้กิจการ ซึง่ได้แก่ Project Lion 1, Project Lion 2, Project Boston และ 

Project Swift ซึ่งอยู่ระหว่างการดําเนินการและคาดว่าจะแล้วเสร็จในปี 2558  การเข้าซือ้กิจการส่วนใหญ่จะเป็น
ผลติภณัฑ์ประเภท West Necessities หรือ ผลติภณัฑ์ชนิดพิเศษ ซึง่เป็นตลาดท่ีมีการจดัการท่ีดี เม่ือประกาศโครงการ
แล้ว บริษัทคาดว่าจะต้องใช้เงินลงทนุมากกว่าพนัล้านเหรียญสหรัฐในปี 2558 (ในการลงทนุและโครงการอ่ืนท่ีกําลงั
ดําเนินการ) บริษัทคาดวา่กําลงัการผลติจะเพิ่มขึน้ 1.6 ล้านตนัจากการเข้าซือ้กิจการดงักลา่ว ซึง่จะทําให้กําลงัการผลิต
รวมเพิ่มขึน้จาก 7.8 ล้านตนั เป็น 9.4 ล้านตนั (เพิ่มขึน้ร้อยละ 26 จาก 7.5 ล้านตนัในปี 2557) 

7. กิจการร่วมทุน (JV): Polyprima (กิจการร่วมทนุท่ีบริษัทมีสดัสว่นการถือหุ้นร้อยละ 43) กําลงัอยู่ระหว่างการฟืน้ฟู
สภาพเคร่ืองจกัรกลให้กลบัมาอยู่ในสภาพท่ีสามารถใช้งานได้ตามความต้องการท่ีกําหนดไว้ (retrofit) รวมทัง้มีการ
ลงทนุในโรงงานผลติไฟฟ้า ทัง้นีเ้พ่ือลดต้นทนุการดําเนินงาน ซึง่จะเร่ิมเหน็ผลในไตรมาสท่ี 4 ของปี 2558 

8. อัตรากาํไรของอุตสาหกรรม (ราคาขายหกัด้วยราคาวตัถดิุบ): 
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ก. PET: ในรอบระยะเวลา ห้าปี อตัรากําไรเฉล่ีย 5 ปีในทวีปเอเชียเท่ากบั 140 เหรียญสหรัฐต่อตนั (ประมาณการปี 
2557: 142 เหรียญสหรัฐต่อตนั) และในฝ่ังตะวนัตกเท่ากบั 268 เหรียญสหรัฐต่อตนั (ประมาณการปี2557: 248 
เหรียญสหรัฐต่อตนั) บริษัทมีอตัรากําไรท่ีสงูขึน้จากการประหยดัต่อขนาด ผลิตภณัฑ์ชนิดพิเศษ และการผลิตใน
ภูมิภาคซึ่งทําให้เกิดการประหยดัต้นทนุค่าขนส่ง บริษัทวางแผนว่าการเติบโตของธุรกิจจะสามารถทําให้บริษัท
สามารถรักษาอตัรากําไรไว้ในระดบัเดียวกบัปี 2557  

ข. PTA: ในรอบระยะเวลา ห้าปี อตัรากําไรเฉล่ีย 5 ปีในทวีปเอเชียเท่ากบั 163 เหรียญสหรัฐต่อตนั ตนั (ประมาณ
การปี 2557: 87 เหรียญสหรัฐตอ่ตนั) และคาดวา่จะปรับตวัดีขึน้กวา่ปี 2557 เน่ืองจาก 
1) การปรับตวัของราคา PX ไปในทางท่ีดีขึน้ จากอปุทานสว่นเกินท่ียงัคงมีอยูใ่นอีกสองสามปีข้างหน้า  
2) ผู้ผลติในประเทศจีนมีการจดัการตลาดท่ีดีขึน้และกําหนดราคา PTA โดยอ้างอิงกบัราคา PX    
3) โรงงานในประเทศไต้หวนั เกาหลีใต้ ญ่ีปุ่ น จีน และอ่ืนๆ ท่ีมีต้นทนุสงูได้ปิดตวัลง 

ค. MEG และ PEO:  อตัรากําไรของผลติภณัฑ์ MEG และ PEO เฉล่ียในทวีปอเมริกาเหนือในปี 2557 (ประมาณการ) 
ยงัคงเท่ากบั 503 เหรียญสหรัฐต่อตนั จากอปุทานของ PEO ท่ีมีอยู่อย่างจํากดั และภาพรวมของธุรกิจ MEG ท่ีดี
ขึน้ บริษัทคาดวา่จะมีอตัรากําไรท่ีเพิ่มขึน้จากปี 2557 เลก็น้อย 

ง. ผลิตภณัฑ์ชนิดพิเศษ:  การเปล่ียนแปลงสดัส่วนผลิตภณัฑ์จากการเข้าซือ้กิจการ Performance Fibers ใน
ประเทศจีน รวมถึงการดําเนินงานเต็มปีของ PHP Fiber และราคาวตัถดิุบท่ีลดลง ทําให้บริษัทคาดว่าอตัรากําไร
จะเพิ่มขึน้ในปี 2558 

กลยุทธ์ทางธุรกจิ 

บริษัทยงัคงมองหาโอกาสในการเติบโตในธุรกิจหลกั ทัง้จากภายในและปัจจยัภายนอก บริษัทมีรายจ่ายฝ่ายทนุเพ่ือการ
เติบโตท่ีคาดการณ์ไว้ประมาณ 1.9 พนัล้านเหรียญสหรัฐ และรายจ่ายฝ่ายทนุเพ่ือบํารุงรักษาจํานวน 0.3 พนัล้านเหรียญ
สหรัฐในช่วงปี 2558 ถึง 2561 (รวมทัง้สิน้จํานวน 2.2 พนัล้านเหรียญสหรัฐ) โดยนําเงินมาจากกระแสเงินสดจากการ
ดําเนินงาน การกู้ ยืม และการออกหุ้นกู้ ท่ีมีลกัษณะคล้ายทนุ บริษัทมีเป้าหมายท่ีจะรักษาระดบัอตัราสว่นหนีส้ินสทุธิต่อทนุ
ไว้ท่ีประมาณ 1 เท่าในระยะยาว ซึง่ ณ เดือนธันวาคม 2557 อตัราสว่นดงักลา่วเท่ากบั 0.83 เท่า บริษัทมีกระแสเงินสดท่ี
แข็งแกร่งอยา่งตอ่เน่ืองเน่ืองจากรายได้จากการขายสว่นใหญ่มาจากสนิค้าท่ีจําเป็นตอ่ผู้บริโภค 

แผนรายจ่ายฝ่ายทนุในช่วงปี 2558 ถงึ 2561 สามารถสรุปได้ดงัตอ่ไปนี:้ 
รายจ่ายฝ่ายทนุรวมปี 2558 ถงึ 2561:    2.2 พนัล้านเหรียญสหรัฐ (เพ่ือการเติบโต: 1.9 พนัล้าน

เหรียญ และ เพ่ือบํารุงรักษาจํานวน 0.3 พนัล้านเหรียญ
สหรัฐ) 

รายจ่ายฝ่ายทนุท่ีได้รับการอนมุติัแล้วปี 2558 ถงึ 2561:  1.1 พนัล้านเหรียญสหรัฐ (ปี2558: ประมาณ 0.6 พนัล้าน     
เหรียญสหรัฐ) 

รายจ่ายฝ่ายทนุท่ีพิจารณาเพิ่มเติมปี 2558 ถึง 2561:         1.1 พนัล้านเหรียญสหรัฐ (ปี2558: ประมาณ 0.9 พนัล้าน     
เหรียญสหรัฐ) 

ปี 2558: 1.5 พนัล้านเหรียญสหรัฐ ส่วนใหญ่เป็นรายจ่ายเพ่ือการควบรวมและการเข้าซือ้กิจการ การขยายโรงงาน การ
ปรับปรุงสายการผลติ และ รายจ่ายฝ่ายทนุเพ่ือบํารุงรักษา 
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ปี 2559:  0.4 พนัล้านเหรียญสหรัฐ สว่นใหญ่เป็นรายจ่ายเพ่ือการควบรวมและการเข้าซือ้กิจการ การลงทนุในกิจการร่วม
ทนุ การปรับปรุงสายการผลติ และ รายจ่ายฝ่ายทนุเพ่ือบํารุงรักษา 
ปี 2560: 0.2 พนัล้านเหรียญสหรัฐ สว่นใหญ่เป็นรายจ่ายเพ่ือการควบรวมและการเข้าซือ้กิจการ การลงทนุในกิจการร่วม
ทนุ การปรับปรุงสายการผลติ และ รายจ่ายฝ่ายทนุเพ่ือบํารุงรักษา 
ปี 2561: 0.1 พนัล้านเหรียญสหรัฐ สว่นใหญ่เป็นรายจ่ายเพ่ือปรับปรุงสายการผลติ และรายจ่ายฝ่ายทนุเพ่ือบํารุงรักษา 

โครงการระยะยาวอ่ืนเช่น การร่วมทนุท่ีอาจเป็นไปได้ในกิจการ Paraxylene ใน AbuDhabi และ World Scale Gas 
Cracker ในสหรัฐอเมริกา ซึง่เป็นการลงทนุในธุรกิจ MEG ขัน้ปลายนํา้ยงัอยู่ในระหว่างการทบทวน และจะเร่ิมดําเนินการ
ก็ตอ่เม่ือราคานํา้มนัดิบกลบัมาเป็นปกติเทา่นัน้ นอกจากนีบ้ริษัทจะสามารถคาดการณ์ถึงการใช้สิทธิแปลงสภาพใบสําคญั
แสดงสทิธิได้ดีขึน้ในอนาคตเน่ืองจากการใช้สทิธิจะหมดอายใุนปี 2560 และ 2561 

ประเภทธุรกจิ 
 

ธุรกจิ PET   

กลุ่มธุรกิจ PET มีสดัส่วนคิดเป็นร้อยละ 50 ของปริมาณการผลิตรวม และคิดเป็นร้อยละ 48 ของ Core EBITDA รวมในปี 
2557 

การใช้อตัรากําลงัการผลติท่ีเพิ่มสงูขึน้ เน่ืองมาจากการปรับปรุงสายการผลิตของโรงงานท่ีประเทศโปแลนด์ และเสร็จสิน้
การเข้าซือ้กิจการ Adana PET ท่ีประเทศตรุกีในไตรมาสท่ี 2 ของปี 2557 ทําให้กลุม่ผลติภณัฑ์ PET มีปริมาณการผลิตท่ี
เพิ่มขึน้จาก 2.9 ล้านตนัในปี 2556 เป็น 3.1 ล้านตนัในปี 2557 เพิ่มขึน้ร้อยละ 7 เม่ือเทียบปีตอ่ปี แม้วา่ปริมาณการผลิตจะ
ลดลงในช่วงคร่ึงปีหลงั เน่ืองด้วยเหตสุดุวิสยัซึง่เกิดขึน้กบั BP ในทวีปอเมริกาเหนือเป็นเหตใุห้เกิดภาวะขาดแคลน PTA ซึง่
เป็นวตัถดิุบหลกัในการผลิต PET อยา่งไรก็ตามขาดทนุจากเหตสุดุวิสยัดงักลา่วได้ถกูชดเชยโดยกรมธรรม์ประกนัการ
สญูเสียรายได้ท่ีบริษัทมีอยู ่ ทัง้นีก้ารผลติ PTA สว่นใหญ่ได้ถกูควบคมุโดยผู้ผลิต PTA ให้กลบัมาสูภ่าวะปกติแล้วในต้นปี 
2558 

แผนงานการลดต้นทุนและปรับปรุงสายการผลิตของโรงงานท่ีประเทศโปแลนด์ทําให้ต้นทุนต่อตันของกลุ่มธุรกิจลดลง 
รวมทัง้การเพิ่มขึน้ของสดัสว่นผลิตภณัฑ์ชนิดพิเศษจากร้อยละ 10 ของปริมาณการผลิต PET ทัง้หมดในปี 2556 เป็นร้อย
ละ 14 ของปริมาณการผลติ PET ทัง้หมดในปี 2557 สง่ผลให้ Core EBITDA ต่อตนัเพิ่มขึน้เป็น 92 เหรียญสหรัฐต่อตนัในปี 
2557 จาก 86 เหรียญสหรัฐตอ่ตนัในปี 2556 

ด้วยปริมาณการผลิตและ Core EBITDA ต่อตนัท่ีเพิ่มขึน้ สง่ผลให้กลุม่ธุรกิจ PET มี Core EBITDA เพิ่มขึน้เป็น 286 ล้าน
เหรียญสหรัฐในปี 2557 เม่ือเทียบกบั 248 ล้านเหรียญสหรัฐในปี 2556 หรือเพิ่มขึน้ร้อยละ 15 เม่ือเทียบปีตอ่ปี 
 
ธุรกจิเส้นใยและเส้นด้ายโพลีเอสเตอร์ และเส้นใยจากขนสัตว์  

กลุ่มธุรกิจเสน้ใยและเสน้ดา้ยโพลีเอสเตอร์ และเสน้ใยจากขนสตัว์มีสดัส่วนคิดเป็นร้อยละ 18 ของปริมาณการผลิตรวม 
และคิดเป็นร้อยละ 21 ของ Core EBITDA รวมในปี 2557 

กลุม่ธุรกิจเส้นใยและเส้นด้ายโพลีเอสเตอร์ของบริษัทฯ และเส้นใยจากขนสตัว์มีปริมาณการผลิตท่ีเพิ่มขึน้จาก 0.91 ล้านตนั
ในปี 2556 เป็น 1.15 ล้านตนัในปี 2557 เพิ่มขึน้ร้อยละ 26 เม่ือเทียบปีต่อปี โดยหลกัมาจากการเร่ิมดําเนินงานของโรงงาน
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โพลีเอสเตอร์ Polychem (CP4) ในประเทศอินโดนีเซีย และการเข้าซือ้กิจการ PHP Fibers ในไตรมาสท่ี 2 ของปี 2557 
อตัรากําลงัการผลิตลดต่ําลงจากปีก่อนแม้ว่าปริมาณการผลิตจะเพิ่มขึน้ โดยหลกัเน่ืองมาจากการเสร็จสิน้การสร้างโรงงาน 
Polychem ในประเทศอินโดนีเซียในปี 2557 โดยในไตรมาสท่ี 4 ของปี 2557 บริษัทฯมีอตัราการการผลิตประมาณร้อยละ 
90 ท่ีโรงงานแหง่นี ้

ผลิตภัณฑ์ชนิดพิเศษเพิ่มขึน้เน่ืองจากการเข้าซือ้กิจการ PHP Fibers ทําให้อัตรากําไรเพิ่มขึน้ รวมทัง้การปรับปรุง
ประสิทธิภาพในด้านต้นทนุและการดําเนินงานท่ีเป็นเลิศสง่ผลให้ Core EBITDA ต่อตนัเพิ่มขึน้เป็น 110 เหรียญสหรัฐต่อ
ตนัในปี 2557 จาก 104 เหรียญสหรัฐตอ่ตนัในปี 2556 

ประมาณร้อยละ 60 ของปริมาณการผลิตผลิตภณัฑ์เส้นใยและเส้นด้ายโพลีเอสเตอร์ และเส้นใยจากขนสตัว์มาจาก
ผลิตภัณฑ์ชนิดพิเศษทัว่โลก และอีกร้อยละ 40 มาจากผลิตภัณฑ์ Necessities ในฝ่ังตะวนัออก ซึ่งคาดว่าสดัส่วน
ผลิตภัณฑ์ชนิดพิเศษ (HVA) ในฝ่ังตะวนัออกนีจ้ะเพิ่มขึน้ในปี 2558 ภายหลงัเสร็จสิน้การเข้าซือ้กิจการ Performance 
Fibers ในประเทศจีน (คาดวา่จะเสร็จสิน้การเข้าซือ้ในไตรมาสท่ี 1 ของปี 2558) 

ด้วยปริมาณการผลติและ Core EBITDA ต่อตนัท่ีเพิ่มขึน้ สง่ผลให้กลุม่ผลิตภณัฑ์เส้นใยและเส้นด้ายโพลีเอสเตอร์ และเส้น
ใยจากขนสตัว์มี Core EBITDA เพิ่มขึน้เป็น 126 ล้านเหรียญสหรัฐในปี 2557 เทียบกบั 95 ล้านเหรียญสหรัฐในปี 2556 
เพิ่มขึน้ร้อยละ 34 เม่ือเทียบปีตอ่ปี 
 

ธุรกจิ Feedstock  

กลุ่มธุรกิจ Feedstock มีสดัส่วนคิดเป็นร้อยละ 32 ของปริมาณการผลิตรวม และคิดเป็นร้อยละ 32 ของ Core EBITDA 
รวมในปี 2557 

กลุม่ธุรกิจนีร้วม Ethylene Oxide and Ethylene Glycol (EOEG)ในประเทศสหรัฐอเมริกา PTA ในทวีปยโุรป และ PTA 
ในทวีปเอเชีย 

กลุม่ธุรกิจนีมี้ปริมาณการผลติท่ีคอ่นข้างคงท่ีเม่ือเทียบปีตอ่ปี โดยมีปริมาณการผลิตเทา่กบั 2 ล้านตนัทัง้ในปี 2556 และปี 
2557 โดยในปี 2556 บริษัทประสบความสําเร็จจากแผนการเปล่ียน Catalyst ของโรงงาน EOEG ในทวีปอเมริกาเหนือ 
สง่ผลให้ปริมาณการผลิตของ EOEG ในทวีปอเมริกาเหนือลดลง ในขณะท่ีในปี 2557 มีแผนการปรับปรุงกลุม่ธุรกิจ PTA 
ในทวีปเอเชียและยโุรปในไตรมาสท่ีส่ี สง่ผลให้ปริมาณการผลติ PTA ลดลงทัง้ในไตรมาสดงักลา่ว และทัง้ปี 2557 อยา่งไร
ก็ตามคาดวา่ในปี 2558 ทัง้ EOEG และ PTA จะมีการใช้อตัรากําลงัการผลติในระดบัท่ีเหมาะสมและสง่ผลให้ปริมาณการ
ผลติเพิ่มขึน้จากปี 2557 หลงัจากนีจ้ะมีแผนการปรับปรุงอีกครัง้ในปี 2559 

ด้วยอตัรากําไร PEO ท่ีแข็งแกร่งในปี 2557 ซึ่งเพิ่มขึน้จากปี 2556 และแผนการปรับปรุงต้นทนุของ PTA สง่ผลให้ Core 
EBITDA ตอ่ตนัเพิ่มขึน้เป็น 97 เหรียญสหรัฐตอ่ตนัในปี 2557 จาก 73 เหรียญสหรัฐตอ่ตนัในปี 2556 

กลุม่ธุรกิจนีมี้ PEO เป็นผลิตภณัฑ์ชนิดพิเศษคิดเป็นร้อยละ 10 ของปริมาณการผลิตในปี 2557 และอีกร้อยละ 90 เป็น
ผลติภณัฑ์ Necessities ซึง่ประกอบด้วย MEG และ PTA 

ด้วย Core EBITDA ต่อตนัและปริมาณการผลิต EOEG ท่ีเพิ่มขึน้ สง่ผลให้กลุม่ธุรกิจ Feedstock มี Core EBITDA เพิ่มขึน้
เป็น 194 ล้านเหรียญสหรัฐในปี 2557 เทียบกบั 145 ล้านเหรียญสหรัฐในปี 2556 เพิ่มขึน้ร้อยละ 34 เม่ือเทียบปีตอ่ปี 
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คาดว่า PEO จะยงัคงมีอปุทานท่ีจํากดัในปี 2558 ซึ่งจะสง่ผลดีต่อกลุ่มธุรกิจนี ้เน่ืองจากอปุทานของผลิตภณัฑ์มีอยู่อย่าง
จํากดัในตลาด เช่นเดียวกบั MEG ท่ีคาดว่าจะได้รับประโยชน์จากราคา Ethylene และราคาก๊าซธรรมชาติท่ีลดลงในทวีป
อเมริกาเหนือ และอปุทานท่ีมีอยูอ่ยา่งจํากดัทัว่โลก 
 
แบ่งตามประเภทธุรกจิ – ปริมาณการผลติและรายได้  

 
 
ประเภทธุรกจิ – ข้อมูลทางการเงนิที่สาํคัญ (เทียบปีต่อปี)  

 ล้านบาท ล้านเหรียญสหรัฐ 
 ปี 2557 ปี 2556 YoY% ปี 2557 ปี 2556 YoY% 

Core EBITDA ต่อตัน (บาทต่อตัน, เหรียญ
สหรัฐต่อตัน)  3,117 2,579 21% 96 84 14% 

PET  2,994 2,636 14% 92 86 8% 

เส้นใยและเส้นด้ายโพลีเอสเตอร์ และเส้นใยจาก 3,579 3,200 12% 110 104 6% 

Feedstock 3,142 2,231 41% 97 73 33% 

Core EBITDA 19,481 14,966 30% 600 487 23% 

PET  9,275 7,636 21% 286 248 15% 

เส้นใยและเส้นด้ายโพลีเอสเตอร์ และเส้นใยจาก 4,108 2,910 41% 126 95 34% 

Feedstock 6,296 4,456 41% 194 145 34% 

EBITDA 15,959 14,038 14% 491 457 8% 
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 ล้านบาท ล้านเหรียญสหรัฐ 
 ปี 2557 ปี 2556 YoY% ปี 2557 ปี 2556 YoY% 

PET  7,036 6,899 2% 217 225 (3)% 

เส้นใยและเส้นด้ายโพลีเอสเตอร์ และเส้นใยจาก 3,522 2,905 21% 108 95 15% 

Feedstock 5,599 4,269 31% 172 139 24% 
ข้อสังเกต  :  ตัง้แต่ไตรมาสที ่1 ของปี 2557 บริษัทเปลีย่นวิธีการคํานวณปริมาณการผลิตของกลุ่มธุรกิจเสน้ใยและเสน้ดา้ยโพลีเอสเตอร์ และเสน้ใยจากขน 
                สตัว์ และไดร้วมปริมาณการผลิตของกลุ่มธุรกิจบรรจภุณัฑ์ไวใ้นกลุ่มธุรกิจ PET ทัง้นีผ้ลกระทบจากการเปลีย่นแปลงนีไ้ม่เป็นสาระสําคญั 
                ปี 2557 EBITDA ของ ผลิตภณัฑ์ PET รวม เงินประกนัชดเชยการสูญเสียรายไดจ้ากเหตกุารณ์น้ําท่วมในจงัหวดัลพบรีุจํานวน 140 ลา้นบาท 
               ปี 2556 EBITDA ของ ผลิตภณัฑ์ PET และเสน้ใยและเสน้ดา้ยโพลีเอสเตอร์ รวมเงินประกนัชดเชยการสูญเสียรายไดจ้ากเหตกุารณ์น้ําท่วมใน
จงัหวดัลพบรีุจํานวน 506 ลา้นบาท และ 393 ลา้นบาทตามลําดบั 
 

แบ่งตามภูมภิาค– ปริมาณการผลติและรายได้  

 
 
การดาํเนินงานในแต่ละภูมภิาค – ข้อมูลทางการเงนิที่สาํคัญ (เทียบปีต่อปี) 

 ล้านบาท ล้านเหรียญสหรัฐ 

 ปี 2557 ปี 2556 YoY% ปี 2557 ปี 2556 YoY% 

Core EBITDA ต่อตัน (บาทต่อตัน, 
เหรียญสหรัฐต่อตัน)  3,117 2,579 21% 96 84 14% 

เอเชีย 1,784 1,592 12% 55 52 6% 

ยโุรป ตะวนัออกกลาง แอฟริกา และอ่ืนๆ 3,046 1,685 81% 94 55 71% 

อเมริกาเหนือ 5,098 4,749 7% 157 155 2% 

Core EBITDA 19,481 14,966 30% 600 487 23% 
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 ล้านบาท ล้านเหรียญสหรัฐ 

 ปี 2557 ปี 2556 YoY% ปี 2557 ปี 2556 YoY% 

เอเชีย 4,940 4,194 18% 152 136 11% 

ยโุรป ตะวนัออกกลาง แอฟริกา และอ่ืนๆ 4,750 2,353 102% 146 77 91% 

อเมริกาเหนือ 9,792 8,419 16% 301 274 10% 

EBITDA 15,959 14,038 14% 491 457 8% 

เอเชีย 3,549 3,946 (10)% 109 128 (15)% 

ยโุรป ตะวนัออกกลาง แอฟริกา และอ่ืนๆ 3,859 1,832 111% 119 60 99% 

อเมริกาเหนือ 8,551 8,259 4% 263 269 (2)% 
ข้อสังเกต  :  ปี 2557 EBITDA รวม เงินประกนัชดเชยการสูญเสียรายไดจ้ากเหตกุารณ์น้ําท่วมในจงัหวดัลพบรีุจํานวน 140 ลา้นบาทในทวีปเอเชีย 
                    ปี 2556 EBITDA รวม เงินประกนัชดเชยการสูญเสียรายไดจ้ากเหตกุารณ์น้ําท่วมในจงัหวดัลพบรีุจํานวน 899 ลา้นบาทในทวีปเอเชีย  

 
ประเภทผลติภัณฑ์ – ปริมาณการผลติและรายได้ 
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ประเภทผลติภัณฑ์ – ข้อมูลทางการเงนิที่สาํคัญ (เทียบปีต่อปี) 

 ล้านบาท ล้านเหรียญสหรัฐ 

 ปี 2557 ปี 2556 YoY% ปี 2557 ปี2556 YoY% 
Core EBITDA ต่อตัน (บาทต่อตัน, 
เหรียญสหรัฐต่อตัน)  3,117 2,579 21% 96 84 14% 

HVA 5,888 4,747 24% 181 154 17% 

West Necessity 3,544 3,120 14% 109 102 7% 

East Necessity 1,245 1,057 18% 38 34 11% 

Core EBITDA 19,481 14,966 30% 600 487 23% 

HVA 7,801 5,125 52% 240 167 44% 

West Necessity 8,554 7,329 17% 263 238 10% 

East Necessity 3,126 2,512 24% 96 82 18% 

EBITDA 15,959 14,038 14% 491 457 8% 

HVA 7,449 5,154 45% 229 168 37% 

West Necessity 6,762 6,619 2% 208 215 (3)% 

East Necessity 1,749 2,264 (23)% 54 74 (27)% 
ข้อสังเกต  : ปี 2557 EBITDA รวมเงินประกนัชดเชยการสูญเสียรายไดจ้ากเหตกุารณ์น้ําท่วมจํานวน 140 ลา้นบาทในกลุ่มผลิตภณัฑ์ HVA 

                ปี 2556 EBITDA รวมเงินประกนัชดเชยการสูญเสียรายไดจ้ากเหตกุารณ์น้ําท่วมจํานวน 446 ลา้นบาทในกลุ่มผลิตภณัฑ์ East Necessity 

และ 453 ลา้นบาทในกลุ่มผลิตภณัฑ์ HVA  

นโยบายการบัญชี 

บริษัทฯนํานโยบายการบญัชีมาถือปฏิบติัอยา่งสม่ําเสมอในทกุๆงวด สําหรับข้อมลูนโยบายการบญัชีหลกั ให้อ้างถงึหมาย
เหตปุระกอบงบการเงินข้อ 3 และ 39 ของงบการเงินสําหรับปี 2557 

เปรียบเทียบผลการดาํเนินงาน  

รายได้จากการขายสนิค้า 

ล้านบาท ปี 2557 ปี 2556 

ปี 2557  
เทียบกับ  
ปี 2556 

รายได้จากการขาย 243,907.0 229,120.4 6.5% 

บวกกลบัรายการระหวา่งกนั 35,964.5 35,656.5   

รายได้จากการขายหลังปรับปรุง 279,871.5 264,776.9 5.7% 

PET 145,120.7 146,417.7 (0.9)% 

เส้นใยและเส้นด้ายโพลีเอสเตอร์  70,274.0 47,967.8 46.5% 

Feedstock 64,476.8 70,391.4 (8.4)% 
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รายได้จากการขายสนิค้าใน ปี 2557 เท่ากบั 243,907.0 ล้านบาท เพิ่มขึน้ร้อยละ 6.5 จากปี 2556 รายได้จากการขายท่ีสงู
ขึน้มาจากกลุ่มธุรกิจเส้นใยและเส้นด้ายโพลีเอสเตอร์ ในขณะท่ีรายได้จากการขายของกลุ่มธุรกิจ PET และ Feedstock 
ลดลง 
 
รายไดจ้ากกลุ่มธุรกิจ PET 
รายได้ของกลุม่ธุรกิจ PET ในปี 2557 เทา่กบั 145,120.70 ล้านบาท ลดลงจากปี 2556 จํานวน 1,297 ล้านบาท หรือลดลง
ร้อยละ 0.9  โดยมีสาเหตหุลกัมาจากปริมาณการผลิตลดลงในช่วงคร่ึงปีหลงั เน่ืองด้วยเหตสุดุวิสยัซึง่เกิดขึน้กบั  ผู้ผลิต 
PTA รายใหญ่ในทวีปอเมริกาเหนือ เป็นเหตใุห้เกิดภาวะขาดแคลน PTA ซึง่เป็นวตัถดิุบหลกัในการผลิต PET รวมถึงราคา
ผลติภณัฑ์ท่ีลดลงอยา่งเป็นสาระสําคญัในไตรมาสท่ี 4 ของปี 2557 ซึง่เป็นไปตามราคานํา้มนัดิบ 

รายไดจ้ากกลุ่มธุรกิจเสน้ใยและเสน้ดา้ยโพลีเอสเตอร์ 
รายได้จากการขายเส้นใยและเส้นด้ายโพลีเอสเตอร์ใน ปี 2557 เท่ากบั 70,274 ล้านบาทเพ่ิมขึน้จากปี 2556 จํานวน 
22,306.2 ล้านบาท หรือเพิ่มขึน้ร้อยละ 46.5 โดยมีสาเหตมุาจากปริมาณการผลิตท่ีเพิ่มขึน้ ปริมาณการผลิตท่ีเพิ่มสงูขึน้
ร้อยละ 26 จากปีท่ีผ่านมา เน่ืองจากการเร่ิมดําเนินงานของโรงงานโพลีเอสเตอร์ Polychem (CP4) ในประเทศอินโดนีเซีย 
และการเข้าซือ้กิจการ PHP Fibers ในไตรมาสท่ี 2 ของปี 2557 นอกจากนัน้ยงัรวมถึงการดําเนินงานเต็มปีเป็นปีแรกของ 
Trevira ซึ่งเป็นกิจการท่ีควบคมุร่วมกนัจนสิน้สดุไตรมาสท่ี 3 ของปี 2556 และได้ถกูพิจารณาเป็นเงินลงทนุในบริษัทย่อย
รวมอยูใ่นงบการเงินรวมของบริษัทตัง้แตว่นัท่ี 1 ตลุาคม ปี 2556 เป็นต้นไปเน่ืองจากมีการแก้ไขสญัญาร่วมค้ากบัผู้ ร่วมค้า 

รายไดจ้ากกลุ่มธุรกิจ Feedstock 
รายได้จากการขายผลิตภณัฑ์กลุ่มธุรกิจ Feedstock ในปี 2557 เท่ากบั 64,476.8 ล้านบาทลดลงจากปี 2556 จํานวน 
5,914.6 ล้านบาท หรือลดลงร้อยละ 8.4 โดยมีสาเหตหุลกัมาจากปริมาณการผลิต  PTA ลดลงในปี 2557  ซึ่งเป็นผลมา
จากการแผนการปรับปรุงกลุ่มธุรกิจ PTA ทัง้ในทวีปเอเชียและยโุรป รวมถึงราคาผลิตภณัฑ์ท่ีลดลงอย่างเป็นสาระสําคญั
ในไตรมาสท่ี 4 ของปี 2557 ซึง่เป็นไปตามราคานํา้มนัดิบ 
 

ต้นทุนขายสนิค้า 

ล้านบาท ปี 2557 ปี 2556 

ปี 2557  
เทียบกับ 
 ปี 2556 

ต้นทุนขาย 215,711.7 205,205.4 5.1% 

ร้อยละของรายได้จากการขาย 88.4% 89.6%   

บวกกลบัรายการระหวา่งกนั 34,923.8 35,656.5   

ต้นทุนขายหลังปรับปรุง 250,635.5 240,861.9 4.1% 

PET 131,031.5 133,552.3 (1.9)% 

     ร้อยละของรายได้ธุรกิจ PET 90.3% 91.2%   
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ล้านบาท ปี 2557 ปี 2556 

ปี 2557  
เทียบกับ 
 ปี 2556 

เส้นใยและเส้นด้ายโพลีเอสเตอร์ 62,048.9 43,148.3 43.8% 
     ร้อยละของรายได้ธุรกิจเส้นใยและเส้นด้ายโพลี
เอสเตอร์   88.3% 90.0%   

Feedstock 57,555.1 64,161.2 (10.3)% 

     ร้อยละของรายได้ธุรกิจ Feedstock 89.3% 91.1%   

ต้นทนุขายสนิค้าของบริษัทฯใน ปี 2557 เทา่กบั 215,711.7 ล้านบาท เพิ่มขึน้จากปี 2556 จํานวน 10,506.3 ล้านบาท หรือ
เพิ่มขึน้ร้อยละ 5.1 โดยต้นทนุขายท่ีเพิ่มขึน้ผนัแปรไปในทิศทางเดียวกนักบัรายได้จากการขายท่ีเพิ่มขึน้ 
 
ตน้ทนุขายสินคา้กลุ่มธุรกิจ PET 
ต้นทนุขายสนิค้าของกลุม่ธุรกิจ PET ในปี 2557 เท่ากบั 131,031.5 ล้านบาทลดลงจากปี 2556 จํานวน 2,520.8 ล้านบาท 
หรือลดลงร้อยละ 1.9 โดยต้นทุนขายท่ีลดลงผนัแปรไปในทิศทางเดียวกันกับรายได้จากการขายท่ีลดลง รวมถึงราคา
วตัถดิุบท่ีลดลงอยา่งเป็นสาระสําคญัในไตรมาสท่ี4 ปี2557 ซึง่เป็นไปตามราคานํา้มนัดิบ 

ตน้ทนุขายสินคา้กลุ่มธุรกิจเสน้ใยและเสน้ดา้ยโพลีเอสเตอร์ 
ต้นทนุขายสินค้าของกลุม่ธุรกิจธุรกิจเส้นใยและเส้นด้ายโพลีเอสเตอร์ในปี 2557 เท่ากบั 62,048.9 ล้านบาท เพิ่มขึน้จากปี 
2556 จํานวน 18,900.6 ล้านบาท หรือเพิ่มขึน้ร้อยละ 43.8  โดยมีสาเหตหุลกัมาจากการเพิ่มขึน้ของปริมาณการผลิต   ดงัท่ี
กลา่วมาแล้วข้างต้นในหวัข้อรายได้จากการขายสนิค้า 

ตน้ทนุขายสินคา้กลุ่มธุรกิจ Feedstock 
ต้นทนุขายสินค้าของกลุ่มธุรกิจ Feedstock ในปี 2557 เท่ากบั 57,555.1 ล้านบาท ลดลงจากปี 2556 จํานวน 6,606.1 
ล้านบาท หรือลดลงร้อยละ 10.3 โดยต้นทนุขายท่ีลดลงผนัแปรไปในทิศทางเดียวกนักบัรายได้จากการขายท่ีลดลง รวมถึง
ราคาวตัถดิุบท่ีลดลงอยา่งเป็นสาระสําคญัในไตรมาสท่ี 4 ปี 2557 ซึง่เป็นไปตามราคานํา้มนัดิบ 
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กาํไรข้ันต้น 

 

กําไรขัน้ต้นในปี 2557 เทา่กบั 28,195.3 ล้านบาท เพิ่มขึน้จากปี 2556 จํานวน 4,280.3 ล้านบาท หรือเพิ่มขึน้ร้อยละ  17.9
อตัรากําไรขัน้ต้นของปี 2557   เท่ากับร้อยละ 11.6 เพิ่มขึน้จากปีก่อนเล็กน้อย ซึ่งโดยหลกัมาจากการเปล่ียนแปลงใน
สดัสว่นผลติภณัฑ์ชนิดพิเศษ 

กําไรขัน้ตน้ของกลุ่มธุรกิจ PET 
กําไรขัน้ต้นของกลุ่มธุรกิจ PET ในปี 2557 เท่ากบั 14,089.3 ล้านบาท เพิ่มขึน้จํานวน 1,223.9 ล้านบาท จากปี 2556 
อตัรากําไรขัน้ต้นในปี 2557 เทา่กบัร้อยละ 9.7 ซึง่คงท่ีอยูใ่นระดบัเดียวกนักบัปีก่อน  

กําไรขัน้ตน้ของกลุ่มธุรกิจเสน้ใยและเสน้ดา้ยโพลีเอสเตอร์ 
กําไรขัน้ต้นของกลุ่มธุรกิจเส้นใยและเส้นด้ายโพลีเอสเตอร์ ในปี 2557 เท่ากบั 8,225.0 ล้านบาท เพิ่มขึน้จํานวน 3,405.5 
ล้านบาท จากปี 2556  อัตรากําไรขัน้ต้นในปี 2557 เท่ากับร้อยละ11.7 เพิ่มขึน้จากปีก่อนโดยมีสาเหตุหลักเน่ืองจาก
ปริมาณการผลติผลติภณัฑ์ชนิดพิเศษท่ีเพิ่มขึน้โดยเฉพาะจากการเข้าซือ้กิจการ PHP Fibers 

กําไรขัน้ตน้ของกลุ่มธุรกิจ Feedstock 
กําไรขัน้ต้นของกลุ่มธุรกิจ Feedstock ในปี 2557 เท่ากบั 6,921.7 ล้านบาท เพิ่มขึน้จํานวน 691.5 ล้านบาท จากปี 2556  
อตัรากําไรขัน้ต้นในปี 2557 เท่ากบัร้อยละ 10.7 เพิ่มขึน้จากปีก่อน โดยมีสาเหตหุลกัมาจากอปุทานของ PEO ท่ีมีอยู่อย่าง
จํากดั และการได้รับประโยชน์จากต้นทนุ Ethylene ท่ีต่ําลงในประเทศสหรัฐอเมริกาเน่ืองจากก๊าซธรรมชาติท่ีมีอย่างล้น
เหลือ 
 
 

ล้านบาท ปี 2557 ปี 2556 

ปี 2557  
เทียบกับ  
ปี 2556 

        

กาํไรขัน้ต้น 28,195.3 23,915.0 17.9% 
ร้อยละของรายได้จากการขาย 11.6% 10.4%   
บวกกลบัรายการระหวา่งกนั 1,040.7  -    
กาํไรขัน้ต้นหลังปรับปรุง 29,236.0 23,915.0 22.2% 
PET 14,089.3 12,865.4 9.5% 
     ร้อยละของรายได้ธุรกิจ PET 9.7% 8.8%   
เส้นใยและเส้นด้ายโพลีเอสเตอร์ 8,225.0 4,819.5 70.7% 
     ร้อยละของรายได้ธุรกิจเส้นใยและเส้นด้ายโพลีเอสเตอร์   11.7% 10.0%   
Feedstock 6,921.7 6,230.2 11.1% 
     ร้อยละของรายได้ธุรกิจ Feedstock 10.7% 8.9%   
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กาํไรก่อนดอกเบ้ียจ่าย ภาษีเงนิได้ ค่าเส่ือมราคาและค่าตัดจาํหน่าย (EBITDA) 

ล้านบาท ปี 2557 ปี 2556 

ปี 2557  
เทียบกับ  
ปี 2556 

        

EBITDA(1)
 15,959.3 14,037.6 13.7% 

บวก : ขาดทนุ (กําไร) ในสนิค้าคงเหลือ(2) 3,522.0 928.3   
Core EBITDA 19,481.3 14,965.9 30.2% 
ร้อยละของรายได้จากการขาย 8.0% 6.5%   
บวกกลบัรายการระหวา่งกนัและอ่ืนๆ(3) 197.8 35.7   
Core EBITDA หลังปรับปรุง 19,679.2 15,001.6 31.2% 
PET 9,274.6 7,635.6 21.5% 
        ร้อยละของรายได้ธุรกิจ PET 6.4% 5.2%   
เส้นใยและเส้นด้ายโพลีเอสเตอร์ 4,108.4 2,910.4 41.2% 
        ร้อยละของรายได้ธุรกิจเส้นใยและเส้นด้ายโพลีเอ
สเตอร์   5.8% 6.1%   
Feedstock 6,296.1 4,455.6 41.3% 
        ร้อยละของรายได้ธุรกิจ Feedstock 9.8% 6.3%   
(1) กําไรก่อนหกัดอกเบี้ยจ่าย ภาษีเงินได้ ค่าเสือ่มราคาและค่าตดัจําหน่าย (EBITDA) คํานวณจากรายได้จากการขาย บวกกําไร(ขาดทนุ)

จากอตัราแลกเปลี่ยนสทุธิ บวกรายไดอื้่น หกัดว้ยตน้ทนุขาย ค่าใชจ่้ายในการขายและบริหาร (ไม่รวมค่าเสือ่มราคาและค่าตดัจําหน่าย) 
ค่าใชจ่้ายผลประโยชน์ผูบ้ริหาร และปรบัปรุงดว้ยรายการพิเศษอืน่  

(2) กําไร/ขาดทุนในสินค้าคงเหลือ คือ ผลกําไรหรือขาดทุนจากการปรับราคาสินค้าคงเหลือที่บริษัทครอบครองอยู่ทุกเดือน จากการ
เคลือ่นไหวของราคาสินคา้สําเร็จรูปและวตัถดิุบตามราคาตลาด 

(3) รายการระหว่างกนัและอื่นๆ รวมถึง รายการปรับปรุงกําไรระหว่างกลุ่มธุรกิจ และ EBITDA จากบริษัททีป่ระกอบธุรกิจลงทนุ (Holding 
Company) ของบริษัทฯ  

กําไรหลกัก่อนดอกเบีย้จ่าย ภาษีเงินได้ คา่เส่ือมราคาและคา่ตดัจําหน่าย (Core EBITDA) ในปี 2557 เทา่กบั 19,481.3 
ล้านบาท เพิ่มขึน้ร้อยละ 30.2 จากปี 2556 ซึง่เทา่กบั 14,965.9 ล้านบาท Core EBITDA เทา่กบั EBITDA บวกกลบั
ขาดทนุ (กําไร) ในสนิค้าคงเหลือ บริษัทมี Core EBITDA ในปี 2557 เพิ่มขึน้จากปี 2556 ทัง้ท่ี 

ก) ราคาลดลงเน่ืองจากราคา Paraxylene ท่ีออ่นตวัลง 
ข) อตัรากําลงัการผลติท่ีลดต่ําลงเน่ืองด้วยเหตสุดุวิสยัซึง่เกิดขึน้กบัผู้ผลติ PTAในทวีปอเมริกาเหนือเป็นเหตใุห้เกิด

ภาวะขาดแคลน PTA  
ค) การหยดุการดําเนินงานชัว่คราวของ Indorama Polymers Workington 
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Core EBITDA ของกลุ่มธุรกิจ PET 
Core EBITDA ของกลุม่ธุรกิจ PET ในปี 2557 เท่ากบั 9,274.6 ล้านบาท เพิ่มขึน้ร้อยละ 21.5 จาก 7,635.6 ล้านบาท ในปี 
2556 โดยมีสาเหตุหลกัมาจากอตัรากําลงัการผลิตท่ีสงูขึน้ซึ่งเป็นผลจากการขยายกําลงัการผลิตของโรงงาน PET ใน
โปแลนด์ รวมถงึการเสร็จสิน้การเข้าซือ้กิจการ Adana PET นอกจากนัน้ยงัรวมถงึโครงการการลดต้นทนุ สง่ผลให้ต้นทนุต่อ
ตนัในธุรกิจ PET ลดลง พร้อมกบัการเพิ่มสดัสว่นกําลงัการผลติในผลติภณัฑ์ชนิดพิเศษซึง่ช่วยให้อตัรากําไร Core EBITDA 
สงูขึน้เป็นร้อยละ 6.4 ในปี 2557   

Core EBITDA ของกลุ่มธุรกิจ เสน้ใยและเสน้ดา้ยโพลีเอสเตอร์ 
Core EBITDA ของกลุม่ธุรกิจเส้นใยและเส้นด้ายโพลีเอสเตอร์ในปี 2557 เท่ากบั 4,108.4 ล้านบาท เพิ่มขึน้ร้อยละ 41.2 
จาก 2,910.4 ล้านบาท ในปี 2556  เน่ืองมาจากปริมาณการผลิตท่ีเพิ่มขึน้และกําไรท่ีเพิ่มขึน้จาก Trevira ตัง้แต่รวมผล
ประกอบการเข้ามาในงบการเงินตัง้แต่เดือนตุลาคม ปี 2556 และการเพ่ิมสดัส่วนผลิตภัณฑ์ชนิดพิเศษจากการเข้าซือ้
กิจการ PHP Fibers โดยอตัรากําไร Core EBITDA ยงัคงรักษาระดบัอยูท่ี่ร้อยละ 5.8 ในปี 2557 

Core EBITDA ของกลุ่มธุรกิจ Feedstock 
Core EBITDA ของกลุม่ธุรกิจ Feedstock ในปี 2557 เท่ากบั 6,296.1ล้านบาท เพิ่มขึน้ร้อยละ 41.3 จาก 4,455.6 ล้าน
บาท   ในปี 2556  อตัรากําไร Core EBITDA ของ Feedstock ในปี 2557 เท่ากบัร้อยละ 9.8  เทียบกบัร้อยละ 6.3 ในปี 
2556 เพิ่มขึน้จากท่ีบริษัทประสบความสําเร็จในแผนการเปล่ียน Catalyst ของโรงงาน EOEG ในมลรัฐ Texas ในปี 2556  
และอตัรากําไร PEO ท่ียงัคงแข็งแกร่ง รวมถงึแผนการปรับปรุงต้นทนุของ PTA 
 
รายได้อ่ืน 

ล้านบาท ปี 2557 ปี 2556 
ปี 2557 เทียบกับ  

ปี 2556 

ดอกเบีย้รับ 71.6 152.6 (53.1)% 

กําไร (ขาดทนุ) จากอตัราแลกเปล่ียนสทุธิ 375.4 267.0 40.60% 
กําไรจากการตอ่รองราคาซือ้ 1,669.9 - n.a 
ผลกระทบจากนํา้ทว่ม-สทุธิ 140.0 1,690.2 (91.7)% 
รายได้อ่ืน 1,572.8 1,126.3 39.6% 
รวม 3,829.6 3,236.2 18.3% 

 
ดอกเบีย้รบั 
ดอกเบีย้รับในปี 2557 เท่ากบั 71.6 ล้านบาท ลดลงจํานวน 81 ล้านบาทจากปี 2556 หรือร้อยละ 53.1 ซึง่มีสาเหตหุลกัมา
จากการลดลงของเงินสดและรายการเทียบเทา่เงินสดในระหวา่งปี 

กําไร (ขาดทนุ) จากอตัราแลกเปลีย่นสทุธิ 
กําไร (ขาดทนุ) จากอตัราแลกเปล่ียนสทุธิในปี 2557 เท่ากบั 375.4 ล้านบาท เพิ่มขึน้จํานวน 108.4 ล้านบาท จากปี 2556 
โดยมีสาเหตมุาจากคา่เงินบาทท่ีออ่นคา่ลงในปี 2557 เทียบกบัปี 2556  
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กําไรจากการต่อรองราคาซ้ือ 
ในระหว่างปี 2557 บริษัทฯมีการเข้าซือ้กิจการหลายแห่ง ซึง่สว่นเกินจากสว่นได้เสียของกลุม่บริษัทในสินทรัพย์และหนีส้ิน
สทุธิท่ีระบไุด้ของกิจการท่ีซือ้มาสงูกวา่ต้นทนุ (หรือมลูคา่ท่ีรับรู้สงูกวา่สิ่งตอบแทนในการซือ้) ได้ถกูบนัทกึเป็นกําไรจากการ
ต่อรองราคาซือ้ และรับรู้ในงบกําไรขาดทุนรวมตามหลกัการบญัชีท่ีรับรองทัว่ไปเก่ียวกบัการรวมธุรกิจ บริษัทฯจะมีการ
ประเมินค่าและรับรู้มูลค่าสินทรัพย์สุทธิและหนีส้ินท่ีได้มาทุกครัง้ ตามมูลค่ายุติธรรมซึ่งการปรับปรุงมูลค่ายุติธรรมนี ้
คํานวณจากความแตกต่างระหว่างมลูค่าทางบญัชีและมลูค่าท่ีรับรู้ โดยในปี 2557 บริษัทฯมีกําไรจากการต่อรองราคาซือ้
เทา่กบั 1,669.9 ล้านบาท โดยมีรายละเอียดดงันี ้
 

  
สนิทรัพย์ที่ได้มาที่ระบุได้และหนีส้นิที่รับมา

สุทธิ 

สิ่งตอบแทน
ในการซือ้ 

กาํไรจาก
การ

ต่อรอง
ราคาซือ้ (ล้านบาท) 

มูลค่าตาม
บัญชี 

ปรับปรุงมูลค่า
ยุตธิรรม 

มูลค่าที่
รับรู้ 

กจิการที่ซ้ือมาระหว่างปีสิน้สุดวันที่ 31 ธันวาคม 2557 

PHP Fibers GmbH, Germany 5,507.8 (32.8) 4,380.0* 3,292.9 1,087.1 
Artenius Turkpet Kimyevi 
Maddeler Sanayi A.S., Turkey 987.7 365.5 1,353.1 770.3 582.8  

     1,669.9  

*สดัสว่นการถือครองร้อยละ 80 
 
สิน้สุดวันที่ 31 ธันวาคม 2556      
Aurus Packaging Limited 256.9  37.3 294.3  294.3  - 

 
ฝ่ายบริหารของบริษัทเห็นว่ากําไรจากการต่อรองราคาซือ้ถือเป็นรายการพิเศษซึ่งไม่ได้เกิดจากการดําเนินงานตามปกติ
ของบริษัทฯ แต่ถกูรวมอยู่ในกําไรสทุธิของบริษัทฯ โดยรายละเอียดเพิ่มเติมเก่ียวกบัการซือ้กิจการแต่ละแห่ง ถกูแสดงอยู่
ในหมายเหตปุระกอบงบการเงินข้อ 4 เร่ืองการซือ้ธุรกิจ  สว่นสนิทรัพย์สทุธิท่ีได้จากการซือ้กิจการดงักลา่ว รวมถึงสินทรัพย์
ท่ีไม่มีตวัตน เช่น สญัญาท่ีทํากบัลกูค้า ค่าลิขสิทธ์ทางเทคโนโลยี ช่ือผลิตภณัฑ์และเคร่ืองหมายการค้า ได้ถกูบนัทึกในงบ
การเงินด้วยราคายติุธรรมทัง้หมด ซึง่จะมีการหกัค่าเส่ือมราคา ค่าตดัจําหน่าย หรือบนัทกึการด้อยค่า (ถ้ามี) ตามนโยบาย
การบญัชี ซึง่ถกูแสดงอยูใ่นหมายเหตปุระกอบงบการเงินข้อ 3 เร่ืองนโยบายการบญัชีท่ีสําคญั 

ผลกระทบจากน้ําท่วมสทุธิ 
ในปี 2557 บริษัทได้รับเงินประกันชดเชยการสญูเสียรายได้จากเหตุการณ์นํา้ท่วมในจังหวดัลพบุรีระหว่างปี 2554 เป็น
จํานวน 140 ล้านบาทเทียบกบั 1,690.2 ล้านบาทในปี 2556 
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รายไดอื้น่ 
รายได้อ่ืนในปี 2557 เท่ากบั 1,572.8 ล้านบาท เพิ่มขึน้จํานวน 446.5ล้านบาท จากปี 2556 หรือเพิ่มขึน้ร้อยละ 39.6  โดย
สาเหตหุลกัมาจากเงินชดเชยโดยกรมธรรม์ประกนัการสญูเสียรายได้ซึง่เกิดจากเหตสุดุวิสยัท่ีเกิดขึน้กบัผู้ผลิต PTA  ส่วน
ใหญ่ในทวีปอเมริกาเหนือ โดยรายละเอียดอยูใ่นหมายเหตปุระกอบงบการเงิน ข้อ 26 รายได้อ่ืน 

ส่วนแบ่งกําไร (ขาดทนุ) จากเงินลงทนุในกิจการทีค่วบคมุร่วมกนั 
บริษัทฯ มีสว่นแบง่ขาดทนุจากเงินลงทนุในกิจการท่ีควบคมุร่วมกนั เท่ากบั 1,356.0 ล้านบาท และ 1,108.0 ล้านบาท ในปี 
2557 และ  ปี 2556 ตามลําดับ โดยส่วนแบ่งขาดทุนจากเงินลงทุนในกิจการท่ีควบคุมร่วมกันในปี 2557 มาจากผล
ประกอบการจากกิจการท่ีควบคมุร่วมกนั UAB Ottana Polimeri Europe และ PT Indorama Petrochemials ท่ีต่ํากว่าปี 
2556 นอกจากนีส้ว่นหนึ่งยงัเกิดจากการตัง้สํารองการด้อยค่าของ Ottana จํานวน 419.4 ล้านบาท ตัง้แต่เดือนตลุาคม ปี 
2556 บริษัทได้เข้าควบคมุกิจการ Trevira เป็นบริษัทย่อย เน่ืองจากมีการแก้ไขสญัญาร่วมค้ากบัผู้ ร่วมค้า โดยรายละเอียด
อยูใ่นหมายเหตปุระกอบงบการเงิน ข้อ 12 เงินลงทนุในกิจการท่ีควบคมุร่วมกนั  

ค่าใช้จ่าย 

ล้านบาท ปี 2557 ปี 2556 
ปี 2557 เทียบกับ  

ปี 2556 

คา่ใช้จ่ายในการขาย 11,139.6 8,948.8 24.5% 
คา่ใช้จ่ายในการบริหาร 5,397.4 3,823.3 41.2% 
คา่ใช้จ่ายผลประโยชน์ผู้บริหาร 90.2 76.1 18.5% 
รวม 16,627.2 12,848.2 29.4% 

ค่าใช้จ่ายในปีสิน้สดุวนัท่ี 31 ธันวาคม 2557 เท่ากบั 16,627.2 ล้านบาท เพิ่มขึน้จากปี 2556 จํานวน 3,779.0 ล้านบาท 
หรือเพิ่มขึน้ร้อยละ 29.4 ซึง่เป็นผลจากคา่ใช้จ่ายในการขายและค่าใช้จ่ายในการบริหารท่ีเพิ่มขึน้จากปริมาณการผลิตและ
อตัราเงินเฟ้อท่ีเพิ่มขึน้ 

บริษัทมีค่าใช้จ่ายผลประโยชน์ผู้บริหารเพิ่มขึน้เล็กน้อย สาเหตหุลกัมาจากการเพิ่มขึน้ของเงินเดือนและค่าแรง โปรดดู
รายละเอียดในหมายเหตปุระกอบงบการเงิน ข้อ 29 คา่ใช้จ่ายผลประโยชน์ของพนกังาน 

ตน้ทนุทางการเงิน 
ต้นทนุทางการเงินในปี 2557 เท่ากบั 3,554.5  ล้านบาท ลดลงจากปี 2556 จํานวน 256.4 ล้านบาท โดยต้นทนุทาง
การเงินลดลงไปในทิศทางเดียวกนักบัการลดลงของเงินกู้ ยืมระยะสัน้และเงินกู้ ยืมระยะยาว เน่ืองจากบริษัทนําเงินจากการ
ออกหุ้นกู้ ท่ีมีลกัษณะคล้ายทนุมาใช้ในการชําระหนี ้

ภาษีเงินได ้
ภาษีเงินได้ในปี 2557 เท่ากบั 1,614.5 ล้านบาท เพิ่มขึน้จากปี 2556 จํานวน 320.6 ล้านบาท ซึง่การเพ่ิมขึน้นีเ้ป็นไปใน
ทิศทางเดียวกนักบัการเติบโตของผลประกอบการในปี 2557 
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กําไรสทุธิ 

ล้านบาท ปี 2557 ปี 2556 

ปี 2557  
เทียบกับ  
ปี 2556 

กาํไรสุทธิ 1,770.6 1,516.6 16.7% 
        
 ร้อยละของรายได้รวม 0.73% 0.70%   
การแบง่ปันกําไร(ขาดทนุ)เบด็เสร็จรวม:       
สว่นท่ีเป็นของบริษัทใหญ่ 1,485.4 1,325.9 12.0% 
สว่นท่ีเป็นของสว่นได้เสียท่ีไมมี่อํานาจควบคมุ 285.2  190.7  49.5% 

 
กําไรสทุธิสําหรับปีสิน้สดุวนัท่ี 31 ธันวาคม  2557 เท่ากบั 1,770.6 ล้านบาท เพิ่มขึน้  254.0  ล้านบาทจากปีก่อน หรือ
เพิ่มขึน้ร้อยละ 16.7    ซึ่งเป็นผลมาจากผลประกอบการท่ีดีขึน้ตามท่ีได้อธิบายไว้ข้างต้น ดรูายละเอียดเพิ่มเติมได้ท่ี 
EBITDA ทัง้นีกํ้าไรสทุธิสําหรับปี รวมรายการพิเศษ คือ กําไรจากการต่อรองราคาซือ้ ต้นทนุและค่าใช้จ่ายอ่ืนๆท่ีเก่ียวเน่ือง
กบัการซือ้กิจการ ซึง่รายการเหลา่นีไ้มไ่ด้เกิดขึน้เป็นประจําจากการดําเนินงานตามปกติของกิจการ 

ฐานะการเงนิ 

สนิทรัพย์รวม 
ณ สิน้ปี 2557 และ ปี 2556 บริษัทฯมีสนิทรัพย์รวมเทา่กบั 195,488.1 ล้านบาท และ 189,041.8 ล้านบาท ตามลําดบั การ
เพิ่มขึน้ร้อยละ 3.4 ของสนิทรัพย์มีสาเหตหุลกัมาจากการเติบโตและการขยายกิจการของบริษัทฯ โดยรายละเอียดสินทรัพย์
หลกัของบริษัทฯ มีดงันี ้ 

ลูกหนีก้ารคา้ 
ณ สิน้ปี 2557 และ ปี 2556 บริษัทฯ มีลกูหนีก้ารค้าสทุธิเท่ากบั 26,203.0 ล้านบาท และ 28,827.2 ล้านบาท ตามลําดบั 
คิดเป็นร้อยละ 13.4 และ ร้อยละ 15.2 ของสนิทรัพย์รวม บริษัทฯมีการกํากบัดแูลและบริหารลกูหนีท่ี้ดีขึน้อย่างต่อเน่ือง ค่า
เผ่ือหนีส้งสยัจะสญูอยู่ในระดบัต่ําเน่ืองจากการติดตามอย่างใกล้ชิด และการจดัเก็บหนีภ้ายในระยะเวลาท่ีกําหนด  โดย
อายลุกูหนีก้ารค้ามีรายละเอียดดงันี ้

    งบการเงนิรวม 
 31 ธันวาคม 2557 31 ธันวาคม 2556 
 (ล้านบาท) 
กจิการที่เก่ียวข้องกัน   
ยงัไมค่รบกําหนดชําระ 1,742.7 1,946.6 
เกินกําหนดชําระ   
   น้อยกวา่ 3 เดือน  174.7 45.5 

3 -  6 เดือน 1.4 - 
6 - 12 เดือน - 2.8 
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    งบการเงนิรวม 
 31 ธันวาคม 2557 31 ธันวาคม 2556 
   มากกวา่ 12 เดือน 1.0 - 

สุทธิ 1,919.7 1,994.9 
 

กจิการอ่ืนๆ   
ยงัไมค่รบกําหนดชําระ 21,094.1 22,300.7 
เกินกําหนดชําระ   
 น้อยกวา่ 3 เดือน 2,973.0 4,222.9 
 3 - 6 เดือน 147.9 225.2 
   6 - 12 เดือน 51.5 100.1 
   มากกวา่ 12 เดือน 140.7 191.6 
 24,407.2 27,040.5 

หกั  คา่เผ่ือหนีส้งสยัจะสญู (123.9) (208.3) 
สุทธิ 24,283.3 26,832.3 
รวม 26,203.0 28,827.2 

 
สินคา้คงเหลือ 
ณ สิน้ปี 2557 และ ปี 2556 บริษัทฯมีสนิค้าคงเหลือสทุธิเทา่กบั 29,141.1 ล้านบาท และ 28,939.6 ล้านบาท ตามลําดบั 
คิดเป็นร้อยละ 14.9 และ ร้อยละ 15.3 ของสินทรัพย์รวม ซึง่การเพิ่มขึน้ของสนิค้าคงเหลือนีเ้ป็นไปในทิศทางเดียวกนักบั
การขยายกิจการและการเติบโตของธุรกิจในปี 2557 
 
เงินลงทนุในกิจการทีค่วบคมุร่วมกนั 
ณ สิน้ปี 2557 และ ปี 2556 บริษัทฯมีเงินลงทนุในกิจการท่ีควบคมุร่วมกนัเท่ากบั 1,941.9 ล้านบาท และ 2,887.5 ล้าน
บาท ตามลําดบั คิดเป็นร้อยละ 1 และ ร้อยละ 1.5 ของสินทรัพย์รวม โดยการลดลงของเงินลงทนุในกิจการท่ีควบคุม
ร่วมกนัเป็นผลมาจากการบนัทึกส่วนแบ่งขาดทนุจากเงินลงทนุในกิจการท่ีควบคมุร่วมกนั จํานวน 1,356.1 ล้านบาทในปี 
2557 เน่ืองมาจากอตัรากําไร PTA ท่ีต่ําลง และขาดทนุจากสนิค้าคงเหลือท่ีมากขึน้ 
 
ทีดิ่น อาคาร และอปุกรณ์ 
ณ สิน้ปี 2557 และ ปี 2556 บริษัทฯมีท่ีดิน อาคาร และอปุกรณ์สทุธิเท่ากบั 98,900.6 ล้านบาท และ 96,213.5 ล้านบาท 
ตามลําดบั คิดเป็นร้อยละ 50.6 และ ร้อยละ 50.9 ของสินทรัพย์รวม โดยการเพิ่มขึน้ของท่ีดิน อาคาร และอปุกรณ์ เป็นผล
จากการขยายกิจการของบริษัทฯผ่านการลงทนุและการเข้าซือ้กิจการ โปรดดรูายละเอียดในหมายเหตปุระกอบงบการเงิน 
ข้อ 13 ท่ีดิน อาคาร และอปุกรณ์ 
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หน้ีสนิรวม 
ณ สิน้ปี 2557 และ ปี 2556 บริษัทฯมีหนีส้ินรวมเท่ากบั 119,933.3 ล้านบาท และ 127,474.1 ล้านบาท ตามลําดบั โดย
หนีส้นิท่ีลดลง มีสาเหตหุลกัมาจากการท่ีบริษัทฯ มีเงินกู้ ยืมจากสถาบนัการเงินลดลง   
 
เจ้าหนีก้ารคา้ 
ณ สิน้ปี 2557 และ ปี 2556 บริษัทฯมีเจ้าหนีก้ารค้าเทา่กบั 27,764.2 ล้านบาท และ 25,663.2 ล้านบาท ตามลําดบั โดยมี
ระยะเวลาชําระหนีเ้ฉล่ียเทา่กบั 43.3 วนั และ 40.8 วนั ตามลําดบั ซึง่เป็นไปในทิศทางเดียวกนักบัการเติบโตของปริมาณ
การผลิตจากการขยายกําลงัการผลติและการเข้าซือ้กิจการ 
หนีสิ้นทีมี่ภาระดอกเบีย้ 
ณ สิน้ปี 2557 และ ปี 2556 บริษัทฯมีหนีส้ินท่ีมีภาระดอกเบีย้เท่ากับ 73,293.6 ล้านบาท และ 85,266.1 ล้านบาท
ตามลําดบั คิดเป็นร้อยละ 37.5 และ ร้อยละ  45.1 ของหนีส้ินและส่วนของผู้ ถือหุ้นรวม ทัง้นี ้รายละเอียดหนีส้ินท่ีมีภาระ
ดอกเบีย้มีดงันี ้
 

 งบการเงนิรวม 
 31 ธันวาคม 2557 31 ธันวาคม 2556  
 (ล้านบาท) 
ส่วนที่หมุนเวียน    
เงินเบิกเกินบญัชีธนาคารและเงินกู้ ยืมระยะสัน้                  8,581.0                   16,075.4 
เงินกู้ ยืมระยะยาวจากสถาบนัการเงินสว่นท่ีถงึกําหนดชําระภายในหนึง่ปี  4,426.2 3,921.9 
หนีส้นิตามสญัญาเช่าการเงินสว่นท่ีถงึกําหนดชําระภายใน 1 ปี  8.3   5.2 
  13,015.6 20,002.5 

ส่วนที่ไม่หมุนเวียน    
เงินกู้ ยืมระยะยาวจากสถาบนัการเงิน   32,757.6 41,463.3 
หุ้นกู้    27,499.0 23,795.7 
หนีส้นิตามสญัญาเช่าการเงิน  21.4 4.6 
   60,277.9 65,263.6 

รวม  73,293.6 85,266.1 

 
อตัราสว่นหนีส้นิจากการดําเนินงานสทุธิตอ่ทนุของบริษัทฯเทา่กบั 0.8 เทา่ใน ปี 2557 ซึง่ต่ํากว่า 1.2 เทา่ ณ สิน้ปี 2556 
หลงัจากใช้จ่ายไปในรายจ่ายฝ่ายทนุและการลงทนุ จํานวน 423 ล้านเหรียญสหรัฐ ในปี 2557 หนีส้นิจากการดําเนินงาน
สทุธิของบริษัทฯลดลงจาก 2,224 ล้านเหรียญสหรัฐ ณ วนัท่ี 31 ธนัวาคม 2556 เป็น 1,760 ล้านเหรียญสหรัฐ ณ วนัท่ี 31 
ธนัวาคม 2557 
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ตารางตอ่ไปนีแ้สดงการเปล่ียนแปลงของหนีส้นิรวม และหนีส้นิจากการดําเนินงานสทุธิ ในหน่วยล้านเหรียญสหรัฐ 

รายละเอียด ปี 2557 ปี 2556 

หนีส้นิรวม 2,224 2,598 

เงินเบิกเกินบญัชีธนาคารและเงินกู้ ยืมระยะสัน้ 260 490 

เงินกู้ ยืมระยะยาวท่ีถงึกําหนดชําระภายในหนึง่ปี (Current portion) 135 120 

หุ้นกู้  (Non-current portion) 834 725 

เงินกู้ ยืมระยะยาว (Non-current portion) 994 1,264 

เงนิสด และเงนิสดภายใต้การบริหาร 323 133 

เงินสดและรายการเทียบเทา่เงินสด 164 125 

เงินลงทนุระยะสัน้และเงินให้กู้ ยืม 158 7 

หนีส้นิสุทธิ 1,901 2,466 

(1)หนีส้นิสําหรับโครงการท่ียงัไม่เร่ิมดําเนินงาน (Project Debt) 141 241 

หนีส้นิจากการดาํเนินงานสุทธิ 1,760 2,224 

อตัราสว่นหนีส้นิจากการดําเนินงานสทุธิตอ่ทนุ (เทา่)  0.8 1.2 

หนีส้นิท่ีมีอตัราดอกเบีย้คงท่ี (%) 58% 37% 

การจดัอนัดบัความน่าเช่ือถือโดยTRIS (ได้รับการยืนยนัในเดือนตลุาคม ปี 2556) A+ A+ 

สภาพคล่อง (พันล้านเหรียญสหรัฐ) 1.6 0.8 

วงเงินสนิเช่ือท่ียงัมิได้เบิกใช้ – พนัล้านเหรียญสหรัฐ 1.2 0.7 

อัตราส่วนทางการเงนิ 

อตัราสว่นสภาพคลอ่ง (เทา่) 1.5 1.3 

ความสามารถในการชําระหนี ้(DSCR) )เทา่(  2.1 1.6 

อตัราความสามารถในการจ่ายดอกเบีย้ (เทา่) 4.6 3.9 
ข้อสังเกต  :  (1) คิดจากหนีสิ้นในการดําเนินงานสทุธิ ซ่ึงไม่รวมหนีสิ้นของโครงการลงทนุทีย่งัไม่ก่อใหเ้กิดรายไดแ้ละกําไรแก่กิจการ  
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รูปภาพต่อไปนีแ้สดงสดัส่วนหนีส้ินสทุธิและแผนการชําระคืนเงินกู้ ยืมระยะยาวและหุ้นกู้ ในแต่ละปี ในหน่วยพนัล้าน
เหรียญสหรัฐ 
 

 
 
ส่วนของผูถื้อหุน้ 
ณ สิน้ปี 2557 และ ปี 2556 บริษัทฯมีส่วนของผู้ ถือหุ้นเท่ากบั 75,554.8 ล้านบาท และ 61,567.8 ล้านบาท ตามลําดบั 
สว่นของผู้ ถือหุ้นเพิ่มขึน้โดยมีสาเหตหุลกัมาจากการออกหุ้นกู้ ท่ีมีลกัษณะคล้ายทนุ และการเพิ่มขึน้ของกําไรสะสม จากผล
กําไรหลงัจ่ายเงินปันผล โปรดดรูายละเอียดใน “งบแสดงการเปล่ียนแปลงในสว่นของผู้ ถือหุ้น” 
 
การออกใบสาํคัญแสดงสทิธิและหุ้นกู้ที่มีลักษณะคล้ายทุนในปี 2557 
คณะกรรมการบริษัทฯมีมติอนมุติัออกใบสําคญัแสดงสิทธ์ิให้แก่ผู้ ถือหุ้นเดิมของบริษัทและเพิ่มทนุเพ่ือรองรับการใช้สิทธ์ิ
ตามใบสําคญัแสดงสทิธ์ิ นอกจากนีท่ี้ประชมุคณะกรรมการบริษัทฯยงัมีมติเรียกประชมุวิสามญัผู้ ถือหุ้น ครัง้ท่ี 1/2557 เม่ือ
วนัท่ี 6 สงิหาคม 2557 เพ่ือพิจารณาและอนมุติัการเพิ่มทนุและออกใบสําคญัแสดงสทิธ์ิ โดยมีสาระสําคญัดงัตอ่ไปนี ้
ใบสาํคัญแสดงสทิธิ IVL W1 IVL W2 

อายขุองใบสําคญัแสดงสทิธิ 3 ปี 4 ปี 

อตัราการใช้สิทธิ 1 หน่วยตอ่1หุ้นสามญั 1 หน่วยตอ่1หุ้นสามญั 

ราคาการใช้สิทธิ 36 บาทตอ่หุ้น 43 บาทตอ่หุ้น 

วนัออกใบสําคญัแสดงสทิธิ สงิหาคม 2557  สงิหาคม 2557 

อายขุองใบสําคญัแสดงสทิธิ 3 ปีนบัจากวนัออกใบสําคญัฯ  4 ปีนบัจากวนัออกใบสําคญัฯ 

ราคาเสนอขายต่อหน่วย 0 บาท (ไมคิ่ดมลูคา่) 0 บาท (ไมคิ่ดมลูคา่) 

วิธีการจดัสรร ให้แก่ผู้ ถือหุ้นเดิมในอตัรา 10 หุ้นตอ่ 1 
หน่วยใบสําคญัฯ  

ให้แก่ผู้ ถือหุ้นเดิมในอตัรา 10 หุ้นตอ่ 1 
หน่วยใบสําคญัฯ 
 
 

7%

17%

20%

15%

12%

29%

ปี 2558 ปี 2559

ปี 2560 ปี 2561

ปี 2562 ปี 2563 เป็นต้นไป

ตารางแสดงการชําระคืนหนี ้เดือนธันวาคม ปี 2557

12%

37%

50%

หนีส้ินระยะส้ัน
หุ้นกู้
หน ีส้ินระยะยาว

การชําระคืนเงินกู้ระยะยาว
2 พนัล้านเหรียญสหรัฐ

อัตราคงที่ : ร้อยละ 58
อัตราลอยตัว : ร้อยละ 42

ต้นทุนการกู้ยืม :
ประมาณร้อยละ 4.4

อันดบัความน่าเช่ือถือโดย TRIS: 
A+ with Stable Outlook 

หน้ีสินรวม 
2.2 พนัล้านเหรียญสหรัฐ

หน้ีสินสุทธิ
1.9 พนัล้านเหรียญสหรัฐ

เงินสดและรายการ
เทยีบเท่าเงินสด*

อายุเฉล่ียหน้ีระยะยาว
= 4.5 ปี

*รวมเงินลงทุนระยะสั้นและเงนิใหกู้ย้ ืม
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ใบสาํคัญแสดงสทิธิ IVL W1 IVL W2 

ระยะเวลาการใช้สทิธิ วนัทําการสดุท้ายของทกุ 3 เดือน เร่ิมต้น
จากเดือนตลุาคม 2557 โดยวนักําหนดการ
ใช้สทิธิครัง้สดุท้ายคือ วนัท่ีใบสําคญัฯมี
อายคุรบ 3 ปีนบัจากวนัท่ีออก (ทัง้หมด 13 
ครัง้) 

วนัทําการสดุท้ายของทกุ 4 เดือน เร่ิมต้น
จากเดือนตลุาคม 2560 โดยวนักําหนดการ
ใช้สทิธิครัง้สดุท้ายคือ วนัท่ีใบสําคญัฯมี
อายคุรบ 3 ปีนบัจากวนัท่ีออก (ทัง้หมด 5 
ครัง้) 

ในเดือน ตลุาคม 2557 บริษัทฯประสบความสําเร็จในการออกหุ้นกู้ ด้อยสิทธิท่ีมีลกัษณะคล้ายทนุ ไม่มีหลกัประกนัและไม่
สามารถแปลงภาพได้ บริษัทฯสามารถระดมทนุเป็นเงินสดมลูคา่ 14,874 ล้านบาทผา่นการออกหุ้นกู้ดงักลา่วสูส่าธารณชน 
บริษัทฯเสนอขายหุ้นกู้ ในอตัราดอกเบีย้ร้อยละ 7 ต่อปีในสกลุเงินบาท สําหรับ 5 ปีแรก บริษัทฯมีทางเลือกในการแลก 
เปล่ียนเงินทุนนีจ้ากสกุลเงินบาท เป็นยูโร หรือดอลล่าร์สหรัฐ ขึน้อยู่กับภูมิภาคท่ีบริษัทฯจะเข้าไปลงทุน หากมีการ
แลกเปล่ียนสกลุเงินเป็นเวลา 5 ปี ต้นทนุเงินทนุในสกลุเงินยโูร  หรือดอลลา่ร์สหรัฐ (ขึน้อยู่กบัสกลุเงินท่ีทําการแลกเปล่ียน) 
จะลดลงเหลือร้อยละ 5.0 ถึง 5.5 ต่อปีโดยประมาณ (ขึน้อยู่กบัอตัราแลกเปล่ียนในตลาดขณะนัน้) หุ้นกู้ ท่ีมีลกัษณะคล้าย
ทนุนีมี้การซือ้ขายกนัผา่นทางสมาคมตลาดตราสารหนีไ้ทย (Thai BMA) ได้ 

การออกหุ้นกู้ ช่วยเสริมสร้างความแข็งแกร่งให้กับโครงสร้างเงินทุนของบริษัท และปรับปรุงสภาพคล่องและเพิ่มความ
ยืดหยุ่นให้แก่บริษัท  บริษัทฯวางแผนจะนําเงินท่ีได้จากการจําหน่ายหุ้นกู้ ฯนีไ้ปชําระหนีส้ิน และลงทนุในโครงการใหม่ๆ 
รวมถงึใช้จ่ายในการดําเนินงานทัว่ไป 

กระแสเงนิสด 

บริษัทฯมีกระแสเงินสดจากการดําเนินงานจํานวน 22,421.5 ล้านบาทในปี 2557 เปรียบเทียบกบั 10,464.4 ล้านบาทในปี 
2556 บริษัทฯยงัคงมีกระแสเงินสดท่ีแข็งแกร่งอยา่งตอ่เน่ืองจากเงินทนุหมนุเวียนเน่ืองจากราคาท่ีต่ําลงและการดําเนินงาน
ท่ีเป็นเลศิ 

เงินสดท่ีใช้ในกิจกรรมลงทนุในปี 2557 เท่ากบั 18,523.5 ล้านบาท ซึง่ส่วนใหญ่ใช้ในการเข้าซือ้กิจการ PHP Fibers ใน
ประเทศเยอรมนันีและกิจการ Adana PET ในประเทศตรุกี รายจ่ายฝ่ายทนุและรายจ่ายท่ีใช้ในการลงทนุมาจากแหล่ง
เงินทนุท่ีหลากหลาย อาทิ เงินกู้ ยืมระยะยาว เงินสดรับจากการออกหุ้นกู้ ท่ีมีลกัษณะคล้ายทนุ และกระแสเงินสดจากการ
ดําเนินงาน 

เงินสดท่ีใช้ไปในกิจกรรมจดัหาเงินในปี 2557 เท่ากบั 2,564.9 ล้านบาท โดยสว่นใหญ่ใช้ในการจ่ายดอกเบีย้ การจ่ายเงิน
ปันผล และการจ่ายเงินคืนเงินกู้ ยืมระยะสัน้และเงินกู้ ยืมระยะยาวระหว่างปี 2557 ในทางกลบักนั บริษัทฯมีกระแสเงินสด
รับจากกิจกรรมจดัหาเงินจํานวน 14,874 ล้านบาท จากการออกหุ้นกู้ ท่ีมีลกัษณะคล้ายทนุเป็นเงินบาท  

สภาพคล่อง 

กระแสเงินสดจากการดําเนินงานท่ีแข็งแกร่งและการขยายระยะเวลาครบกําหนดในการชําระหนีช้่วยเพิ่มสภาพคล่องท่ีดี
ขึน้ให้กบับริษัท ณ วนัท่ี 31 ธันวาคม 2557 บริษัทมีสภาพคลอ่งเท่ากบั 1.6 พนัล้านเหรียญสหรัฐซึง่ประกอบด้วยเงินสด
และเงินสดภายใต้การบริหาร รวมทัง้วงเงินสินเช่ือท่ียังมิได้เบิกใช้ การมีสภาพคล่องท่ีดีเช่นนีช้่วยให้บริษัทมีมีความ
ยืดหยุน่ในการบริหารงาน และสามารถนําเงินไปลงทนุในทกุช่วงเวลาท่ีมีโอกาสเกิดขึน้ 
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อัตราส่วนทางการเงนิที่สาํคัญ 

อตัราส่วนสภาพคล่อง (Current Ratio) 
อตัราส่วนสภาพคล่องของบริษัทฯ คํานวณจากการหารยอดสินทรัพย์หมนุเวียนด้วยยอดหนีส้ินหมนุเวียน โดยบริษัทฯ มี
อตัราสว่นสภาพคลอ่ง  ณ สิน้ปี 2557  เท่ากบั1.5 เท่า ซึง่เพิ่มขึน้จาก ณ สิน้ปี 2556  ท่ี 1.3 เท่า โดยบริษัทมุ่งเน้นไปท่ีการ
บริหารจดัการและควบคมุดแูลเงินทนุหมนุเวียนอยา่งเข้มงวด 

อตัราส่วนผลตอบแทนผูถื้อหุน้ (Return on Equity Ratio) 
อตัราสว่นผลตอบแทนผู้ ถือหุ้น คํานวณจากการหารกําไรสทุธิท่ีเป็นสว่นของผู้ ถือหุ้นของบริษัทฯ ด้วยสว่นของผู้ ถือหุ้นเฉล่ีย
ท่ีเป็นสว่นของผู้ ถือหุ้นของบริษัทฯ โดย ณ สิน้ปี 2557 และ ปี 2556 บริษัทฯ มีอตัราสว่นผลตอบแทนผู้ ถือหุ้นเทา่กบัร้อยละ 
2.5 และ ร้อยละ 2.3 ตามลําดบั  นอกจากนีบ้ริษัทยงัมีอตัราสว่นผลตอบแทนผู้ ถือหุ้นหลกั (Core ROE) เทา่กบัร้อยละ 8.4 
ในปี 2557 ซึง่เพิ่มขึน้อยา่งมีสาระสําคญัเม่ือเทียบกบัร้อยละ 3.4 ณ สิน้ปี 2556 หรือเพิ่มขึน้ถงึร้อยละ 5 การเพิ่มขึน้ใน
อตัราสว่นผลตอบแทนผู้ ถือหุ้นเป็นในทิศทางเดียวกบัการเติบโตของกําไรสทุธิ 

อตัราส่วนผลตอบแทนจากสินทรพัย์ (Return on Asset Ratio)   
อตัราสว่นผลตอบแทนจากสนิทรัพย์ คํานวณจากการหารกําไรสทุธิของบริษัทฯ ด้วยสนิทรัพย์รวมเฉล่ีย โดย ณ สิน้ปี 2557
และ ปี 2556 บริษัทฯ มีอตัราสว่นผลตอบแทนจากสนิทรัพย์เทา่กบัร้อยละ 0.9 และร้อยละ 0.8 ตามลําดบั นอกจากนี ้
บริษัทยงัมีอตัราสว่นผลตอบแทนจากสนิทรัพย์หลกั (Core ROA) เทา่กบัร้อยละ 2.6 ในปี 2557 ซึง่เพิ่มขึน้เม่ือเทียบกบั 
ร้อยละ 1.2 ณ สิน้ปี 2556 หรือเพิ่มขึน้ถงึร้อยละ 1.4 การเพิ่มขึน้ในอตัราสว่นผลตอบแทนจากสนิทรัพย์เป็นในทิศทาง
เดียวกบัการเติบโตของกําไรสทุธิ 

อตัราส่วนหนีสิ้นต่อทนุ (Debt to Equity Ratio)  
อตัราส่วนหนีส้ินต่อทุน คํานวณจากการหารหนีส้ินรวมของบริษัทฯ ด้วยส่วนของผู้ ถือหุ้นรวมของบริษัทฯ โดย ณ สิน้ปี 
2557 และ ปี 2556 บริษัทฯ มีอตัราสว่นหนีส้ินต่อทนุเท่ากบั 1.6 เท่า และ 2.1 เท่า ตามลําดบั สําหรับอตัราสว่นหนีส้ินท่ีมี
ภาระดอกเบีย้สทุธิต่อทนุ (Net Interest Bearing Debt to Equity Ratio) คํานวณจากการหารหนีส้ินท่ีมีภาระดอกเบีย้สทุธิ
จากเงินสดและรายการเทียบเท่าเงินสด ด้วยส่วนของผู้ ถือหุ้นรวมของบริษัทฯ โดย ณ สิน้ปี 2557 และ ปี 2556 บริษัทฯ มี
อตัราสว่นหนีส้นิท่ีมีภาระดอกเบีย้สทุธิตอ่ทนุเทา่กนัท่ี 0.8 เทา่ และ 1.3 เทา่ ตามลําดบั การลดลงดงักลา่วเกิดจากการออก
หุ้นกู้ ท่ีมีลกัษณะคล้ายทุนในเดือนตุลาคม 2557 และจากกระแสเงินสดจากการดําเนินงานระหว่างปี อย่างไรก็ตาม 
ธนาคารมีเง่ือนไขทางการเงินวา่ อตัราสว่นหนีส้นิตอ่ทนุของบริษัทฯห้ามเกินสองเทา่ 

ความสามารถในการชําระหนี ้(DSCR) 
ความสามารถในการชําระหนี ้คํานวณจากการหาร  Core EBITDA ด้วยเงินต้นท่ีถึงกําหนดชําระและดอกเบีย้ โดย ณ สิน้ปี 
2557 และ ปี 2556 บริษัทฯ มีความสามารถในการชําระหนี ้ท่ี 2.1 เทา่ และ 1.6 เทา่ ตามลําดบั ความสามารถในการชําระ
หนีท่ี้เพิ่มขึน้เป็นในทิศทางเดียวกบัการเติบโตของ Core EBITDA ซึ่งแสดงถึงกําไรจากการดําเนินงานของบริษัทฯท่ี
เพียงพอในการจ่ายชําระเงินต้นท่ีถงึกําหนดชําระและดอกเบีย้ 
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