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ส่วนที่ 3 

ฐานะการเงนิและผลการดาํเนินงาน 

13. ข้อมูลทางการเงนิที่สาํคัญ 

บริษัทฯ จดัทํางบการเงินรวมและงบการเงินเฉพาะกิจการสําหรับงวดบญัชีสิน้สดุ ณ วนัท่ี 31 ธันวาคม ปี  2559 
2560 และ 2561 โดยมีนายศกัดา เกาทณัฑ์ทอง ผู้สอบบญัชีรับอนญุาต เลขทะเบียน 4628 จากบริษัท เคพีเอ็มจี ภมิูไชย 
จํากดั เป็นผู้สอบบญัชี 

สรุปรายงานการสอบบัญชี 

งบการเงินสําหรับปีสิน้สดุวนัท่ี 31 ธนัวาคม 2561 

ผู้สอบบญัชีเห็นว่างบการเงินรวมและงบการเงินเฉพาะกิจการแสดงฐานะการเงินรวมและฐานะการเงินเฉพาะ
กิจการของกลุ่มบริษัทและบริษัท ตามลําดับ ณ วันท่ี 31 ธันวาคม 2561 ผลการดําเนินงานรวมและผลการดําเนินงาน
เฉพาะกิจการ และกระแสเงินสดรวมและกระแสเงินสดเฉพาะกิจการสําหรับปีสิน้สดุวนัเดียวกนั โดยถูกต้องตามท่ีควรใน
สาระสําคญัตามมาตรฐานการรายงานทางการเงิน 

โดยมิได้เป็นการแสดงความเห็นอย่างมีเง่ือนไข ผู้สอบบญัชีขอให้สงัเกตหมายเหตปุระกอบงบการเงินข้อ 4 ของ
งบการเงินรวมสําหรับเหตกุารณ์ดงัตอ่ไปนี ้

กลุ่มบริษัทได้เสร็จสิน้การเข้าซือ้กิจการร้อยละ 100 ของ M&G Polimeros Brazil S.A, ร้อยละ 65.72 ของ Avgol 
Industries 1953 Ltd. และร้อยละ74 ของทุนเรือนหุ้ นของบริษัท Medco Plast for Packing and Packaging Systems 
S.A.E. ซึ่งส่งผลให้กลุ่มบริษัทบนัทึกค่าความนิยมจํานวน 30.2 ล้านบาท, จํานวน 4,646.9 ล้านบาทและจํานวน 997.5 
ล้านบาทตามลําดบั ในงบแสดงฐานะการเงินรวม ณ วนัท่ี 31 ธันวาคม 2561 มลูค่ายติุธรรมของธุรกิจท่ีได้มาและการปัน
สว่นของราคาซือ้เป็นมลูคา่ท่ีประมาณการและอาจมีการปรับปรุง  

กลุ่มบริษัทได้เสร็จสิน้การเข้าซือ้กิจการร้อยละ 100 ของ KORDÁRNA Plus a.s. และ Schoeller Group การเข้า
ซือ้หุ้นในอตัราอตัราร้อยละ 100 ของบริษัท Sorepla Technologie S.A.และบริษัทย่อย และการจดัตัง้บริษัทร่วมทนุ 
Egyptian Indian Polyester Company S.A.E. ในประเทศอียิปต์ ซึง่ส่งผลให้กลุม่บริษัทบนัทึกกําไรจากการซือ้ในราคาท่ีตํ่า
กว่ามลูค่ายตุิธรรมจํานวน 1,928.5 ล้านบาทในงบกําไรขาดทนุรวมสําหรับปีสิน้สดุวนัท่ี 31 ธนัวาคม 2561 มลูค่ายติุธรรม
ของธุรกิจท่ีได้มาและการปันสว่นของราคาซือ้เป็นมลูคา่ท่ีประมาณการและอาจมีการปรับปรุง 
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ตารางข้างล่างแสดงงบการเงนิรวมของ บมจ. อนิโดรามา เวนเจอร์ส สาํหรับปี 2559 – ปี 2561 

งบแสดงฐานะการเงิน (งบการเงนิรวม) 

 ณ วันที่ 31 ธันวาคม 

หน่วย: ล้านบาท ปี 2559 ร้อยละ ปี 2560 ร้อยละ ปี 2561 ร้อยละ 
สินทรัพย์       
สินทรัพย์หมุนเวยีน       

เงินสดหรือรายการเทียบเทา่เงินสด 4,025.6  1.6  6,877.0  2.4  5,578.4  1.5  
เงินลงทนุชัว่คราว 114.7  0.0  138.0  0.0  134.3  0.0  
ลกูหนีก้ารค้า 31,085.5  12.0  32,098.2  11.4  37,636.6  9.9  
ลกูหนีอ่ื้น 861.4  0.3  1,056.8  0.4  1,324.6  0.3  
เงินให้กู้ ยืมระยะสัน้แก่บคุคลหรือกิจการท่ีเก่ียวข้องกนั 434.2  0.2  155.6  0.1  170.9  0.0  
สนิค้าคงเหลือ 40,458.9  15.7  46,036.5  16.3  70,085.3  18.5  
สนิทรัพย์หมนุเวียนอ่ืน 7,515.0  2.9  6,590.8  2.3  9,354.1  2.5  

รวมสินทรัพย์หมุนเวยีน 84,495.3  32.7  92,953.0  32.9  124,284.2  32.8  

สินทรัพย์ไม่หมุนเวยีน         
เงินลงทนุในการร่วมค้า 5,529.8  2.1  6,247.1  2.2  5,294.0  1.4  
เงินลงทนุระยะยาวอ่ืน 90.0  0.0  14.9  0.0  15.2  0.0  
เงินให้กู้ ยืมระยะยาวแก่กิจการท่ีเก่ียวข้อง 127.0  0.0  53.1  0.0  42.6  0.0  
ท่ีดิน อาคารและอปุกรณ์  136,860.3  53.0  151,202.0  53.5  205,182.4  54.1  
คา่ความนิยม 9,654.8  3.7  9,837.7  3.5  15,210.0  4.0  
สนิทรัพย์ไม่มีตวัตน 17,602.2  6.8  18,027.2  6.4  25,139.3  6.6  
สนิทรัพย์ภาษีเงินได้รอตดับญัชี 2,233.5  0.9  2,620.5  0.9  2,713.9  0.7  
สนิทรัพย์ไม่หมนุเวียนอ่ืน 1,787.5  0.7  1,402.8  0.5  1,313.2  0.3  

รวมสินทรัพย์ไม่หมุนเวียน 173,885.1 67.3  189,405.4  67.1  254,910.6  67.2  
รวมสินทรัพย์ 258,380.5  100.0  282,358.4  100.0  379,194.8  100.0  

หนีสิ้นและส่วนของผู้ถือหุ้น       
หนีสิ้นหมุนเวยีน       

   เงินเบิกเกินบญัชีธนาคารและเงินกู้ ยืมระยะสัน้จาก 
สถาบนัการเงิน 9,205.6  3.6  6,115.1  2.2  31,272.0  8.2  
เจ้าหนีก้ารค้า 37,316.1  14.4  39,301.4  13.9  54,564.8  14.4  
เงินกู้ ยืมระยะยาวจากสถาบนัการเงินท่ีถึงกําหนดชําระ
ภายในหนึง่ปี 4,403.6  1.7  6,167.8  2.2  8,626.7  2.3  
หุ้นกู้ ท่ีถึงกําหนดชําระภายในหน่ึงปี 5,499.3  2.1  2,728.8  1.0  3,013.1  0.8  
หนีส้นิตามสญัญาเช่าการเงินท่ีถึงกําหนดชําระภายใน
หนึ่งปี 

 
7.6  

 
0.0  48.5  0.0  110.2  0.0  

ภาษีเงินได้ค้างจ่าย 1,189.9  0.5  1,327.3  0.5  2,974.1  0.8  
หนีส้นิหมนุเวียนอ่ืน 8,239.4  3.2  9,932.5  3.5  13,139.1  3.5  

รวมหนีสิ้นหมุนเวียน 65,861.5  25.5  65,621.6  23.2  113,700.1  30.0  

หนีสิ้นไม่หมุนเวียน          
เงินกู้ ยืมระยะยาวจากสถาบนัการเงิน 51,167.9  19.8  42,329.1  15.0  34,640.0  9.1  
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 ณ วันที่ 31 ธันวาคม 

หน่วย: ล้านบาท ปี 2559 ร้อยละ ปี 2560 ร้อยละ ปี 2561 ร้อยละ 
หุ้นกู้  31,789.8  12.3  38,116.8  13.5  58,604.3  15.5  
หนีส้นิตามสญัญาเช่าการเงิน 12.4  0.0  278.9  0.1  498.1  0.1  
หนีส้นิภาษีเงินได้รอการตดับญัชี 14,796.0  5.7  13,138.6  4.7  15,788.5  4.2  
ภาระผกูพนัผลประโยชน์พนกังาน 2,027.8  0.8  2,209.6  0.8  2,327.2  0.6  
หนีส้นิไมห่มนุเวียนอ่ืน 910.0  0.4  1,677.1  0.6  1,781.3  0.5  

รวมหนีสิ้นไม่หมุนเวียน 100,704.0  39.0  97,750.1  34.6  113,639.4  30.0  
รวมหนีสิ้น 166,565.5  64.5  163,371.7  57.9  227,339.5  60.0  

ส่วนของผู้ถือหุ้น       
ทนุเรือนหุ้น       

ทนุจดทะเบียน 5,666.0  2.2  5,666.0  2.0  5,666.0  1.5  
ทนุท่ีออกและชําระแล้ว 4,814.3  1.9  5,245.4  1.9  5,614.6  1.5  

สว่นเกินทนุ         
สว่นเกินมลูคา่หุ้น 29,775.1  11.5  44,848.2  15.9  60,331.4  15.9  

ผลกําไร (ขาดทนุ) ท่ียงัไมเ่กิดขึน้จริง         
     สํารองการป้องกนัความเส่ียง (52.4) (0.0) 305.1  0.1  (157.2) (0.0) 
ผลตา่งจากการแปลงคา่งบการเงิน 1,491.2  0.6  (2,639.6) (0.9) (6,638.2) (1.8) 
สว่นเกินระหวา่งราคาทนุสงูกวา่ราคาตามบญัชีของบริษัท
ยอ่ยท่ีได้มา (3,290.8) (1.3) (2,862.3) (1.0) (2,973.7) (0.8) 
ผลตา่งท่ีเกิดจากรายการภายใต้การควบคมุเดียวกนั (1,235.6) (0.5) (1,235.6) (0.4) (1,235.6) (0.3) 
กําไรสะสม         

จดัสรรแล้ว         
 ทนุสํารองตามกฎหมาย 2,327.1  0.9  2,956.8  1.0  3,207.1  0.8  

ยงัไมไ่ด้จดัสรร 40,352.4  15.6  55,569.5  19.7  71,815.3  18.9  
รวมส่วนของผู้ถือหุ้นของบริษัทใหญ่ 74,181.3  28.7  102,187.6  36.2  129,963.7  34.3  
หุ้นกู้ ด้อยสทิธิท่ีมีลกัษณะคล้ายทนุ 14,874.1  5.8  14,874.1  5.3  14,874.1  3.9  
รวมส่วนของบริษัทใหญ่ 89,055.4  34.5  117,061.7  41.5  144,837.8  38.2  
สว่นได้เสียท่ีไมมี่อํานาจควบคมุ 2,759.6  1.1  1,925.0  0.7  7,017.6  1.9  
รวมส่วนของผู้ถือหุ้น 91,814.9  35.5  118,986.7  42.1  151,855.4  40.0  
รวมหนีสิ้นและส่วนของผู้ถือหุ้น 258,380.5  100.0  282,358.4  100.0  379,194.8  100.0  
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งบกาํไรขาดทุน )งบการเงนิรว ม( 

 สาํหรับปีสิน้สุดวันที่ 31 ธันวาคม 

หน่วย: ล้านบาท ปี 2559 ร้อยละ ปี 2560 ร้อยละ ปี 2561 ร้อยละ 

รายได้             
รายได้จากการขาย 254,619.5  100.0  286,332.3  100.0  347,170.9  100.0  
กําไรจากอตัราแลกเปล่ียนสทุธิ 543.1  0.2  0.0  0.0  586.2  0.2  
ดอกเบีย้รับ 124.4  0.0  102.4  0.0  247.2  0.1  
กําไรจากการตอ่รองราคาซือ้ 6,698.6 2.6 3,672.7  1.3  1,928.5  0.6  
รายได้อ่ืน 1,459.5 0.6 1,160.2  0.4  1,952.6  0.6  

รวมรายได้ 263,445.1  103.5  291,267.7  101.7  351,885.4  101.4  

ค่าใช้จ่าย       
ต้นทนุขาย 218,197.7  85.7  240,888.6  84.1  289,232.0  83.3  
คา่ใช้จ่ายในการขายและบริหาร 21,679.0  8.5  25,766.7  9.0  28,593.1  8.2  
คา่ใช้จ่ายผลประโยชน์ผู้บริหาร 143.7 0.0 136.9  0.0  190.8  0.1  
ขาดทนุจากการด้อยคา่ 607.9 0.2 899.4 0.3  78.0  0.0  
ขาดทนุจากอตัราแลกเปล่ียนสทุธิ - 0.0 61.9 0.0 0.0  0.0  

รวมค่าใช้จ่าย 240,628.4  94.5  267,753.5  93.5  318,093.8  91.6  
สว่นแบง่ขาดทนุจากเงินลงทนุในการร่วมค้า-สทุธิ (173.1) (0.1) 28.4 0.0  585.9 0.2 
กาํไรก่อนดอกเบีย้จ่ายและภาษีเงินได้ 22,643.7  8.9  23,542.6  8.2  34,377.4  9.9  

ดอกเบีย้จ่าย 4,222.3  1.7  3,864.5  1.3  4,227.4  1.2  
กาํไรก่อนภาษีเงินได้ 18,421.3  7.2  19,678.1  6.9  30,150.0  8.7  
ภาษีเงินได้ 2,062.1 0.8  (1,400.2) (0.5) 3,812.4  1.1  

กาํไรสําหรับปี 16,359.2  6.4  21,078.3  7.4  26,337.6  7.6  

การแบ่งปันกาํไร        
สว่นท่ีเป็นของบริษัทใหญ่ 16,197.1  6.4  20,882.9 7.3  26,465.4  7.6  
สว่นท่ีเป็นของสว่นได้เสียที่ไมมี่อํานาจควบคมุ 162.1  0.1  195.4 0.1 (127.8) (0.0) 
กาํไรสําหรับปี 16,359.2  6.4  21,078.3  7.4  26,337.6  7.6  

กาํไรต่อหุ้นขัน้พืน้ฐาน (บาท) 3.15  3.98  4.61  
กาํไรหลักต่อหุ้น (บาท)* 1.79  2.91  4.43  

*ข้อมลูทางการเงินหลกัคํานวนจากตวัเลขในงบการเงินหกัด้วยรายการกําไร/ (ขาดทนุ) จากสินค้าคงเหลือและรายการพิเศษเพื่อสะท้อนผลการดําเนินงานก่อนหกัรายการ
พิเศษดงักล่าว 
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งบกระแสเงนิสด (งบการเงนิรวม) 
 สาํหรับปีสิน้สุดวันที่ 31 ธันวาคม 

หน่วย: ล้านบาท ปี 2559 ปี 2560 ปี 2561 

กระแสเงนิสดจากกิจกรรมดาํเนินงาน       
กําไรสําหรับปี 16,359.2 21,078.3 26,337.6 
รายการปรับปรุง    

คา่เสื่อมราคา 9,626.6  10,678.8  12,161.2  
คา่ตดัจําหน่ายสนิทรัพย์ไมม่ีตวัตนและสนิทรัพย์อ่ืน 1,438.8  1,560.0  2,112.1  
ดอกเบีย้รับ (124.4) (102.4) (247.2) 
กําไรจากการซือ้ในราคาท่ีต่ํากวา่มลูคา่ยตุิธรรม (6,698.6) (3,672.7)  (1,928.5) 
 กําไรจากการจําหน่ายสว่นได้เสียบางสว่นในบริษัทย่อยโดยอํานาจควบคมุ 
เปล่ียนแปลง (30.2) - (1.4) 
สว่นแบง่ขาดทนุจากเงินลงทนุในการร่วมค้า-สทุธิจากภาษี 173.1 (28.4) (585.9) 
ต้นทนุทางการเงิน 4,222.3 3,864.5  4,227.4 
(กําไร( ขาดทนุจากอตัราแลกเปล่ียนที่ยงัไมเ่กิดขึน้จริง (311.9) 45.1  39.7  
(กลบัรายการ)ประมาณการหนีส้ญูและคา่เผ่ือหนีส้งสยัจะสญู -สทุธิ  30.4  1,978.6  23.9  
(กลบัรายการ)ประมาณการคา่เผ่ือการปรับลดมลูคา่ของสนิค้าเป็นมลูคา่
สทุธิท่ีคาดวา่จะได้รับ (67.1) (37.4) 345.9 
ประมาณการการด้อยคา่ของที่ดิน อาคารและอปุกรณ์ 501.3 427.6  49.8 
ประมาณการการด้อยคา่ของสนิทรัพย์ไมม่ีตวัตน 106.6 -  - 
(กลบัรายการ)ประมาณการขาดทนุจากเงินจา่ยลว่งหน้าสําหรับโครงการซึ่ง
ไมส่ามารถได้รับคืน (432.9) - - 
คา่ใช้จ่ายผลประโยชน์ของพนกังาน 294.8           268.2 397.0 
กลบัรายการหนีส้นิจากการรือ้ถอน การขนย้าย และบรูณะสภาพของ
สนิทรัพย์ (221.2) - - 
ขาดทนุจากการจําหน่ายท่ีดนิ อาคารและอปุกรณ์ -สทุธิ  9.3 6.0 (6.5) 
ขาดทนุจากการตดัจําหน่ายท่ีดนิ อาคารและอปุกรณ์ - 471.8 28.1 
คา่ใช้จ่ายภาษีเงินได้ 2,062.2 (1,400.2)  3,812.4 
  26,938.3 35,137.8 46,765.7 

การเปลีย่นแปลงในสินทรัพย์และหนีสิ้นดําเนินงาน     
ลกูหนีก้ารค้า (236.1) (895.5) (596.3) 
สนิค้าคงเหลือ (2,633.0) (3,672.2) (18,054.9) 
สนิทรัพย์หมนุเวียนอ่ืน (547.4) 693.9  (818.0) 
สนิทรัพย์ไมห่มนุเวียนอ่ืน (17.9) 732.1  1,269.4  
เจ้าหนีก้ารค้า 3,613.7  35.8  8,149.8  
หนีส้นิหมนุเวียนอ่ืน (217.6) (897.3) (1,354.3) 
หนีส้นิไมห่มนุเวียนอ่ืน (504.1) 198.7  20.6  
จา่ยผลประโยชน์พนกังาน (186.9) (178.9) (215.9) 
จา่ยภาษีเงินได้ (1,262.8) (2,247.4) (3,185.5) 

เงินสดสุทธิได้มาจาก (ใช้ไปใน) กจิกรรมดาํเนินงาน 24,946.2  28,906.8 31,980.6 
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 สาํหรับปีสิน้สุดวันที่ 31 ธันวาคม 

หน่วย: ล้านบาท ปี 2559 ปี 2560 ปี 2561 

กระแสเงนิสดจากกิจกรรมลงทุน     
รับดอกเบีย้ 134.4 122.5  250.6  
ซือ้ท่ีดนิ อาคารและอปุกรณ์ (13,411.4) (19,773.6) (16,353.0) 
เงินสดรับจากการขายท่ีดนิ อาคารและอปุกรณ์ 87.1  336.6  78.4  
เงินสดรับจากการขาย (ซือ้) เงินลงทนุอ่ืน-สทุธิ 361.8  51.3  2.3  
ซือ้สนิทรัพย์ไมมี่ตวัตน (107.8) (281.9) (190.2) 
เงินสดรับจากการขายสนิทรัพย์ไมมี่ตวัตน - 0.1  0.2  
เงินจา่ยสทุธิจากการซือ้ธรุกิจ (22,239.0) (8,453.0) (26,191.2) 
เงินสดจ่ายเพ่ือซือ้เงินลงทนุในการดําเนินงานร่วมกนั - - (11,535.3) 
เงินจา่ยสทุธิจากการซือ้เงินลงทนุเพ่ิมเตมิในบริษัทยอ่ยและการร่วมค้า (2,198.9) (558.3) (2,289.0) 
เงินจา่ยลว่งหน้าจากการซือ้เงินลงทนุเพ่ิมเตมิในบริษัทย่อยและการร่วมค้า (687.4) (229.3) - 
เงินรับสทุธิจากการจําหน่ายสว่นได้เสียบางสว่นในบริษัทยอ่ยโดยอํานาจ
ควบคมุเปลี่ยนแปลง 552.4 - - 
รับเงินชดเชย (เงินจา่ยลว่งหน้า) สําหรับโครงการ 1,126.5 - - 

เงินสดสุทธิได้มาจาก (ใช้ไปใน) กจิกรรมลงทุน (36,382.2) (28,785.7) (56,227.3) 

กระแสเงนิสดจากกิจกรรมจัดหาเงนิ     
จา่ยดอกเบีย้ (4,340.9) (4,425.8) (5,141.6) 
จา่ยต้นทนุทางการเงินรอตดับญัชี (224.6) (32.8) (73.4) 
จา่ยเงินปันผลให้ผู้ ถือหุ้นของบริษัท (2,599.5) (4,048.7) (8,925.2) 
จา่ยเงินปันผลให้สว่นได้เสียท่ีไมมี่อํานาจควบคมุ (383.5) (134.5) (67.3) 
เงินสดรับจากการกู้ ยืมระยะสัน้และระยะยาว 27,322.7  13,726.4  28,434.9  
ชําระคืนเงินกู้ ยืมระยะสัน้และระยะยาว (8,477.1) (21,038.6) (20,310.3) 
ชําระคืนหุ้นกู้  (2,900.0) (5,500.0) (3,551.4) 
ชําระหนีสิ้นตามสญัญาเชา่การเงิน (8.6) (25.8) (63.6) 
เงินสดรับจากหุ้นทนุออกให้ตามการใช้สทิธิของใบสําคญัแสดงสิทธิ - 15,504.1  15,852.4 
เงินสดรับจากการออกหุ้นกู้-สทุธิจากต้นทนุการออกหุ้นกู้ 4,991.6 9,477.6  17,471.7 
ดอกเบีย้จ่ายสําหรับหุ้นกู้ ด้อยสิทธิท่ีมีลกัษณะคล้ายทนุ (1,052.9) (1,050.0) (1,050.0) 
เงินให้กู้ ยืมแก่การร่วมค้า (104.4) 277.9 (9.3) 

เงินสดสุทธิได้มาจาก (ใช้ไปใน) กจิกรรมจัดหาเงนิ 12,222.7 2,729.9 22,566.7  
    
เงินสดและรายการเทียบเท่าเงนิสดเพิ่มขึน้ (ลดลง) สุทธิ 786.7 2,851.0 (1,680.0) 

เงินสดและรายการเทียบเทา่เงินสด ณ วนัที่ 1 มกราคม 3,232.5 4,025.6 6,877.0  
            ผลกระทบจากอตัราแลกเปล่ียนของเงินตราตา่งประเทศคงเหลือสิน้ปี 6.5 0.4 381.4 
เงินสดและรายการเทียบเท่าเงนิสด ณ วันที่ 31 ธันวาคม 4,025.6 6,877.0 5,578.4  
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ตารางแสดงอัตราส่วนทางการเงนิที่สาํคญั 

  สาํหรับปีสิน้สุดวันที่ 31 ธันวาคม 

   ปี 2559 ปี 2560 ปี 2561 
อัตราส่วนสภาพคล่อง (Liquidity Ratio)         
อตัราสว่นสภาพคล่อง  เทา่  1.3  1.4  1.1  
อตัราสว่นสภาพคล่องหมนุเร็ว  เทา่  0.5  0.6  0.4  
อตัราสว่นหมนุเวียนลกูหนีก้ารค้า  เทา่  0.4  0.4  0.4  
อตัราสว่นสภาพคล่องกระแสเงินสด เทา่  8.7  8.8  9.6  
ระยะเวลาเก็บหนีเ้ฉล่ีย  วนั  41.6  41.1  37.3  
อตัราสว่นหมนุเวียนสนิค้าคงเหลือ  เทา่  5.9  5.5  4.9  
ระยะเวลาขายสนิค้าเฉล่ีย  วนั  60.7  65.6  73.3  
อตัราสว่นหมนุเวียนเจ้าหนีก้ารค้า  เทา่  6.4  6.3  6.2  
ระยะเวลาชําระหนีเ้ฉลี่ย  วนั  56.5  57.3  58.4  
Cash cycle  วนั  45.9  49.4  52.2  
อัตราส่วนแสดงความสามารถในการทาํกาํไร 
)Profitability Ratio)        
อตัรากําไรขัน้ต้น  ร้อยละ 14.3 15.9  16.7  
อตัรากําไรจากการดําเนินงาน  ร้อยละ 5.8 6.9  8.5  
อตัรากําไรอ่ืน ร้อยละ 3.1 1.3  1.3  
อตัรากําไรสทุธิ  ร้อยละ 6.1 7.2  7.5  
อตัราผลตอบแทนผู้ ถือหุ้น (ROE) ร้อยละ 19.2 20.3  20.2  
อัตราส่วนแสดงประสิทธิภาพในการดาํเนินงาน 
)Efficiency Ratio)      
อตัราผลตอบแทนจากสินทรัพย์  ร้อยละ 9.4 8.7  10.4  
อตัราผลตอบแทนจากสินทรัพย์ถาวร  ร้อยละ 17.6 16.3  19.3  
อตัราการหมนุของสนิทรัพย์  เทา่ 1.1 1.1  1.1  
อัตราส่วนวเิคราะห์นโยบายทางการเงนิ  
)Financial Policy Ratio)      
อตัราสว่นหนีท่ี้ก่อให้เกิดดอกเบีย้ตอ่สว่นของผู้ ถือหุ้น เทา่ 1.1 0.8  0.9  
อตัราสว่นหนีท่ี้ก่อให้เกิดดอกเบีย้สทุธิตอ่สว่นของผู้ ถือหุ้น เทา่ 1.1 0.7  0.9  
อตัราสว่นความสามารถในการชําระดอกเบีย้ 

)เงินสดสทุธิจากกิจกรรมดําเนินงาน(  เทา่ 5.9 7.5 7.6 
อตัราสว่นความสามารถในการชําระดอกเบีย้ )EBITDA( เทา่ 6.5 9.1 11.1 
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14. การวเิคราะห์และคาํอธิบายของฝ่ายจัดการ (MD&A) 

ในการอ่านคําอธิบายและการวิเคราะห์ของฝ่ายบริหาร ผู้ลงทนุควรอ่านประกอบกบังบการเงินรวมและหมายเหตปุระกอบงบ
การเงินท่ีระบุไว้ในส่วนอ่ืนของเอกสารฉบบันี ้คําอธิบายและการวิเคราะห์ของฝ่ายบริหารนี ้มีข้อความท่ีเป็นการคาดการณ์
เหตุการณ์ในอนาคต (Forward-Looking Statements) ท่ีสะท้อนความเห็นในปัจจุบันของฝ่ายบริหารเก่ียวกับเหตุการณ์ใน
อนาคตและผลการดําเนินงาน ดงันัน้ ผลการประกอบการท่ีแท้จริงของบริษัทอาจแตกต่างจากการประมาณการท่ีระบุไว้ใน
ข้อความท่ีเป็นการคาดการณ์เหตกุารณ์ในอนาคต เน่ืองมาจากปัจจยัต่าง ๆ ดงัท่ีได้มีการระบุไว้ในหวัข้อ “ปัจจยัความเสี่ยง” 
และท่ีได้ระบไุว้ในท่ีอ่ืน ๆ ในเอกสารฉบบันี ้ 

สรุปผลการดาํเนินงานรวมสาํหรับปีสิน้สุดวันที่ 31 ธันวาคม 2561 

ตารางที่ 1 ตัวเลขทางการเงนิหลักของบริษัท 

                                                       รายปี 

ล้านเหรียญสหรัฐ 

 

ปี 2561 ปี 2560 ปี 2561 
(เปรียบเทียบ) 

YoY% 

ปริมาณการผลิต (พนัตัน) 10,419 9,103 14% 

รายได้จากการขายรวม1,2 10,741 8,438 27% 

กาํไรหลักก่อนหกัดอกเบีย้ ภาษีเงนิได้ 

ค่าเสื่อมราคาและค่าตดัจาํหน่าย (Core EBITDA) 3 1,441 1,004 44% 

PET 588 296 98% 

เส้นใยและเส้นด้ายโพลีเอสเตอร์ 240 208 15% 

Feedstock 613 501 22% 

การจัดประเภทกลุ่มธุรกิจใหม่    

Integrated PET 791 414 91% 

Olefins 232 145 60% 

Fibers 211 181 17% 

Packaging 48 37 29% 

Specialty Chemicals 158 229 (31)% 

กําไรหลกัก่อนหกัดอกเบีย้ ภาษีเงินได้ (Core EBIT) 1,000 647 54% 

กาํไรหลักสุทธิหลังหกัภาษีเงนิได้ และส่วนได้เสียที่ไม่มอีาํนาจควบคุม 789 459 72% 
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 (ล้านเหรียญสหรัฐ)4 

กําไรหลกัสทุธิหลงัหกัภาษีเงินได้ และส่วนได้เสยีท่ีไม่มีอํานาจควบคมุ (ล้าน
บาท) 25,488 15,576 64% 

กาํไรต่อหุ้นหลังหกัดอกเบีย้จ่ายสาํหรับหุ้นกู้ด้อยสทิธิที่มีลักษณะ
คล้ายทุน (บาท) 4.61 3.98 16% 

Core EBITDA ต่อตัน (เหรียญสหรัฐ) 138 110 25% 

กระแสเงนิสดจากกจิกรรมดาํเนินงาน5 989 852 16% 

อัตราส่วนหนีส้นิต่อทุน (เท่า) 0.87 0.75 16% 
1ข้อมลูทางการเงินรวมภายหลงัการตดัรายการระหวา่งกนัในบริษัทในกลุม่ (หรือระหว่างกลุม่ธุรกิจ) 

 2ข้อมลูจําแนกตามประเภทธรุกิจอาจจะไมเ่ทา่กบัผลรวม IVL เน่ืองจากบริษัทกลุม่ธุรกิจ Holding   

3กําไรหลกัก่อนหกัดอกเบีย้ ภาษีเงินได้ค่าเสื่อมราคาและคา่ตดัจําหนา่ย (Core EBITDA) คือกําไรรวมก่อนหกัดอกเบีย้ ภาษีเงินได้คา่เสื่อมราคาและค่าตดัจําหน่ายตามรายงาน 
(Reported EBITDA) หกักําไร (ขาดทนุ) จากสินค้าคงเหลือ 

4กําไรหลกัสทุธิหลงัหกัภาษีเงินได้ และสว่นได้เสียท่ีไมมี่อํานาจควบคมุ คือ กําไรตอ่หุ้นตามรายงานหกัด้วยกําไร (ขาดทนุ) จากสินค้าคงเหลือและรายการพิเศษ 

5กระแสเงินสดจากกิจกรรมดําเนินงาน หลงัจากหกัเงินทนุหมนุเวียนสทุธิ และภาษีเงินได้, กอ่นเงินลงทนุในการปรับปรุงสินทรัพย์ถาวร 

ผลการดาํเนินงานที่โดดเด่นในปี 2561 

 Core EBITDA สําหรับปี 2561 เพ่ิมขึน้ร้อยละ 44 เม่ือเทียบปีต่อปี เป็น 1.4 พนัล้านเหรียญสหรัฐ เป็นผลมาจากการ
เพ่ิมขึน้ของปริมาณการผลิตและการรับรู้กําไรท่ีเพิม่สงูขึน้ 

 อตัรากําไรหลกั (Core EBITDA margin) เพ่ิมขึน้ร้อยละ 13 และ กําไรหลกัต่อตนั (Core EBITDA per ton) ในระดบั 
138 เหรียญสหรัฐ ซึ่งเพ่ิมขึน้ร้อยละ 25 จากปี 2560 เป็นผลมาจากผลประกอบการท่ีดีขึน้ของหลายส่วนงาน ได้แก่ 
ธุรกิจ Aromatics ธุรกิจ PET ธุรกิจ Olefins ธุรกิจเส้นใย หกักลบกบัธุรกิจ IPA ท่ีปรับตวัสูร่ะดบัปกติ 

 ปริมาณการผลิตเพ่ิมขึน้ร้อยละ 14 เม่ือเทียบปีต่อปี เป็น 10.4 ล้านตนั จากการเข้าซือ้กิจการ PET ในประเทศบราซิล
และอียิปต์ การเข้าซือ้ธุรกิจ PTA ในประเทศโปรตุเกส การขยายกําลงัการผลิตในหลายโรงงาน และการควบรวม
กิจการ PTA ในประเทศอินโดนีเซีย การเพ่ิมขึน้ปริมาณการผลิตเป็นไปด้วยดี ถึงแม้จะมีเหตสุดุวิสยัจากการหยดุสาย
งานการผลิตของกิจการ PET  2 สายงานเป็นระยะเวลา 50 วนัในประเทศเนเธอร์แลนด์ ซึ่งมีผลกระทบต่อการผลิต 
PTA ในโรงงานดังกล่าวด้วย นอกจากนีป้ริมาณการผลิต PET ของโรงงานท่ีประเทศโปแลนด์ก็ได้รับผลประทบจาก
จากการผลิตหยดุชะงกัเป็นการชัว่คราวด้วย 

 สําหรับปี 2561 กําไรตอ่หุ้นเท่ากบั 4.61 บาทตอ่หุ้น เพ่ิมขึน้ร้อยละ 16 หลงัจากได้รับผลกระทบร้อยละ 11 จากการใช้
สิทธิของใบสําคญัแสดงสิทธิ 

 กระแสเงินสดจากการดําเนินงานของ IVL สงูขึน้ถึงระดบั 1 พนัล้านเหรียญสหรัฐ เพ่ิมขึน้ร้อยละ 16 เม่ือเทียบปีต่อปี
สุทธิแม้ว่าจะมีการเพ่ิมเงินทุนหมนุเวียนจากปริมาณการผลิตท่ีเพ่ิมสูงขึน้ในประเทศอียิปต์ บราซิล และโปรตุเกส 
รวมถึงต้นทนุวตัถดิุบท่ีเพ่ิมสงูขึน้ด้วย  

 กําไรหลงัจากภาษีและส่วนท่ีเป็นส่วนได้เสียท่ีไม่มีอํานาจควบคมุ เท่ากับ 819 ล้านเหรียญสหรัฐ เพ่ิมขึน้ร้อยละ 33 
เม่ือเทียบปีต่อปี 
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 ทริสเรทติง้ (หุ้นสว่นของ S&P) ปรับอนัดบัเครดิตของ IVL เป็น AA- จากระดบั A+ 

การลงทุนทางกลยุทธ์ 

IVL ยงัคงใช้กลยทุธ์การเติบโตของผลกําไรในระดบัสงูจากการเข้าซือ้กิจการ รวมถึงการขยายธุรกิจท่ีมีอยู่ โดยในปี 2561 บริษัท
มีการลงทนุจํานวน 2.26 พนัล้านเหรียญสหรัฐ ซึง่สง่ผลให้อตัราสว่นหนีสิ้นต่อทนุเพ่ิมขึน้เลก็น้อย 

บริษัทยงัคงเพ่ิมความแข็งแกร่งของธุรกิจในทวีปอเมริกาเหนืออย่างต่อเน่ือง โดยเข้าซือ้กิจการร่วมค้า Corpus Christi ซึ่งเป็น
หน่วยงานผลิตท่ีมีต้นทนุการผลิตในระดบัต่ํา จากการบรูณาการการผลิต PTA และ PET และเป็นตลาดท่ีมีความน่าสนใจอย่าง
ยิ่ง 

บริษัทได้เข้าไปลงทุนในทวีปอเมริกาใต้เป็นครัง้แรก จากการเข้าซือ้กิจการ PET ท่ีใหญ่ท่ีสุดในประเทศบราซิล หลังจากนัน้ 
บริษัทยังได้ขยายกิจการในประเทศบราซิลต่อเน่ือง โดยการเข้าซือ้กิจการท่ีเติบโตสงูในธุรกิจ Fibers โดยเข้าซือ้บริษัท M&G 
Fibras (การเข้าซือ้กิจการเสร็จสิน้แล้วในเดือนกมุภาพนัธ์ ปี 2562) 

IVL ได้เข้าทําธุรกิจในตลาดท่ีมีการเติบโตสงูในแอฟริกาตอนเหนือ โดยการเร่ิมเข้าทํากิจการร่วมค้าในธุรกิจ PET กบั Dhunseri 
ในประเทศอียิปต์ หลงัจากนัน้ยงัได้เพิ่มสดัส่วนการลงทุนในกิจการ MEDCO ซึ่งเป็นธุรกิจบรรจุภัณฑ์ท่ีใหญ่ท่ีสุดในประเทศ
อียิปต์ เพื่อสร้างความแข็งแกร่งให้กับส่วนงานบรรจุภณัฑ์ โดยการนําเสนอผลิตภณัฑ์ให้ผู้ประกอบการผลิตขวดบรรจุภัณฑ์ท่ี
สําคญัในภมิูภาค 

บริษัทได้ขยายการลงทุนในธุรกิจรีไซเคิลเพ่ิมเติม โดยเข้าซือ้บริษัท Sorepla ในประเทศฝร่ังเศส และ Custom Polymer ใน
ประเทศสหรัฐอเมริกา (การเข้าซือ้กิจการเสร็จสิน้แล้วในเดือนมกราคม ปี 2562) 

ส่วนงานธุรกิจ Fibers แข็งแกร่งขึน้จากการเข้าซือ้กิจการบริษัท Avgol (เพ่ิมส่วนแบ่งทางการตลาดของผลิตภณัฑ์สุขอนามยั
ส่วนบุคคล รวมถึงการขยายการผลิตในประเทศรัสเซียและประเทศอินเดีย) การเข้าซือ้กิจการ Kordana (มีส่วนช่วยให้ IVL 
กลายเป็นผู้ผลิตอนัดบัท่ี 2 ของโลกในธุรกิจไฟเบอร์ในยางรถยนต์ รวมถึงการเพิ่มความแข็งแกร่งของกลุ่มธุรกิจด้านยานยนต์) 
การเข้าซือ้กิจการ UTT (คาดว่าจะเสร็จสิน้ในไตรมาสแรกของปี 2562 การเข้าซือ้กิจการนีช่้วยขยายธุรกิจถงุลมนิรภยัและธุรกิจ 
Fibers ของบริษัท) และบริษัทยงัได้เข้าซือ้กิจการ Schoeller ซึง่เป็นผู้ผลิตเส้นใยขนสตัว์ชนิดพิเศษในทวีปยโุรป 

สุดท้ายนี  ้บริษัทได้ขยายธุรกิจไปสู่การผลิตผลิตภัณฑ์เคมีชนิดพิเศษ โดยการเข้าซือ้ธุรกิจ barrier raisin จาก Invista ใน
ประเทศเยอรมนี ซึง่การเข้าซือ้ครัง้นี ้ได้ทรัพย์สินทางปัญญามาด้วย (คาดวา่จะเสร็จสิน้ในไตรมาสแรกของปี 2562) 

การพฒันาเพื่อความย่ังยืน 

 บริษัทได้ถกูรวมอยู่ในดชันีความยัง่ยืนดาวน์โจนส์ตอ่เน่ืองเป็นปีท่ีสอง 

 บริษัทได้รับการจดัอนัดบัในดชันี FTSE4Good 

 บริษัทได้รับการจดัอนัดบัท่ีดีขึน้ในรายงาน MSCI ESG เป็นระดบั BB ซึ่งแสดงให้เห็นถึงความแน่วแน่ในการลดการ
ปลอ่ยก๊าซท่ีสง่ผลให้เกิดปรากฏการณ์เรือนกระจก รวมถึงการขยายการรีไซเคิลไปสู่นํา้และเคมีภณัฑ์ 

 บริษัทได้สญัญาท่ีจะเพ่ิมการใช้วสัด ุPET และโพลีเอสเตอร์ท่ีใช้แล้ว ซึ่งเป็นส่วนหนึ่งของการลงนามในสญัญาระดบั
สากลในการร่วมกนัต่อสู้กบัขยะพลาสติก นําโดยมลูนิธิ Ellen MacAthur 
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 บริษัทเข้าร่วมทุนกับบริษัท Loop Industries ในการผลิตและทําการตลาดเม็ดพลาสติกท่ียั่งยืน เพ่ือรองรับความ
ต้องการของตลาดท่ีกําลงัเพ่ิมขึน้ในระดบัสากล บริษัทมีสิทธ์ิในการใช้เทคโนโลยีของ Loop ท่ีจะผลิตเม็ดพลาสติก 
PET และเส้นใยโพลีเอสเตอร์ท่ียัง่ยืน 100% 

 บริษัทได้ลงนามกบับริษัท Ioniqa และ Unilever ในการผลิตเม็ดพลาสติก PET รีไซเคิลในทวีปยโุรป 

 บริษัทได้ริเร่ิมพฒันาการบริหารทรัพยากรบคุคล โดยจดัให้มีแผนงานพฒันาบคุลากร เช่น i-Lead, v-Lead, Shadow 
และ Talent บริษัทจดัให้มีตําแหน่ง Chief Strategy Officer และ Chief Human Resources Officer รวมถึงจดัให้มี
สภาบริหารงานของบริษัท 

 บริษัทได้เร่ิมให้มีการศกึษาการเร่ิมต้นทํากลยทุธ์เก่ียวกบัอตุสาหกรรม 4.0 ซึง่สามารถเป็นแรงผลกัดนัให้เกิดโอกาสใน
การเรียนรู้ทางกลศาสตร์และการนํามาใช้อย่างเหมาะสม การจําแนกโอกาสในการสร้างคุณค่าในเชิงดิจิทัล 250 
ประเภท จากทัง้หมด 12 แห่ง และวิเคราะห์การนําไปใช้ของกลยทุธ์เหลา่นี ้

การพฒันาสัดส่วนผลติภณัฑ์ 

บริษัทยงัคงดําเนินการสร้างธุรกิจให้แข็งแกร่ง แต่เปลี่ยนแปลงขัน้พืน้ฐานของสดัส่วนผลิตภณัฑ์ ทัง้ด้านรูปร่างและรูปแบบทํา
ให้มีความจําเป็นต้องทบทวนวิธีการวิเคราะห์และรายงานส่วนธุรกิจตา่งๆ  

ทัง้นี ้บริษัทได้ประเมินสดัส่วนผลิตภณัฑ์อย่างละเอียด ระบสุ่วนท่ีทําให้เกิดศกัยภาพจากการรวมกันและการจดัตําแหน่งตาม
ลกัษณะ และการปรับกลยทุธ์การใช้เงินทุนในอนาคต ทัง้หมดนีส้อดคล้องกับความต้องการในการเป็นบริษัทเคมีภณัฑ์ระดบั
โลกท่ีมีความหลากหลายและมุ่งเน้นการเติบโต 

ในอนาคต กลุ่มธุรกิจแต่ละกลุ่มจําเป็นต้องใช้กลยทุธ์การลงทนุและการเติบโตท่ีแตกต่างกนัขึน้อยู่กับบทบาทและความสําคญั 
ตลอดทกุวงจรธุรกิจ แตล่ะกลุ่มธุรกิจเหลา่นีมี้ความสามารถทําอตัรากําไร (core EBITDA margin) สองหลกั และสามารถรักษา
ระดบัการเติบโตท่ีแขง็แกร่ง สง่เสริมกลยทุธ์การเติบโตของบริษัท 

จากคาดการณ์เงินสดอิสระในอีก 3 ปีข้างหน้า บริษัทเล็งเห็นถึงความสามารถในการลงทนุเป็นจํานวน 3 – 4 พนัล้านเหรียญ
สหรัฐ ในกลุ่มธุรกิจท่ีมีอตัราการเติบโต และอตัรากําไรสงู เงินจํานวนนีเ้ป็นส่วนเพ่ิมเติมจากการลงทุนท่ีได้ประกาศไว้ มลูค่า 
1.5 พนัล้านเหรียญสหรัฐในโครงการท่ีอยู่ระหว่างการดําเนินการและจะรับรู้กําไรในปี 2562, 2563 และ 2564 กลุ่มใหม่เหล่านี ้
มีดงันี:้ 
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1. ธุรกจิ Integrated PET  

ส่วนธุรกิจนี ้ได้แก่ ธุรกิจในกลุ่ม aromatics และห่วงโซ่มลูค่าของ PET ด้วยคณุสมบติัท่ีเป็นเอกลกัษณ์ของ PET ท่ีสามารถรี
ไซเคิลได้ 100% การรายงานภายใต้ส่วนนีจ้ึง
รวมส่วนงานรีไซเคิลด้วย บริษัทเป็นผู้ ผลิต 
PET รายใหญ่ท่ีสดุเป็นอนัดบั 1 หรืออนัดบั 2 
ในร้อยละ 95 ของภูมิภาคที่บริษัทมีโรงงาน
ตัง้อยู่ กําไรในส่วนธุรกิจนีเ้กิดจากปัจจัย
หลายประการ ทัง้การมีกลยทุธ์การเสริมสร้าง
ความแข็งแกร่งของบริษัท การมีสถานะท่ี
แข็งแกร่งทั่วโลก  ทัง้ในทวีปอเมริกา ยุโรป 
ตะวันออกกลางและแอฟริกา การควบรวม
ผลิตภัณฑ์ตัง้แต่ต้นนํา้ (PTA จนถึง PET ใน
ตลาดหลกั และการควบรวม PX ในทวีปอเมริกาเหนือ) ทําให้บริษัทเป็นผู้ นําระดบัโลกในธุรกิจรีไซเคิล 100%  แผนการลงทนุใน
การเพ่ิมปริมาณการรีไซเคิลเป็น 750  พนัตนั ภายในปี 2568 การเสร็จสิน้โครงการร่วมทนุในรัฐเท็กซสั ประเทศสหรัฐอเมริกา 
กําไรในปี 2562 เติบโตจากการลงทนุในประเทศบราซิลและอียิปต์ การดําเนินงานในอินเดีย (PET) และอินโดนีเซีย (PTA)  

 

การผลิตของกลุ่มธุรกิจนีคิ้ดเป็นร้อยละ 75 ของ
การผลิตทั ง้หมด  ในปี  2561 ทํา กําไร  (Core 
EBITDA) 791 ล้ านเห รียญสหรัฐ  จาก  Core 
EBITDA ทัง้หมด (1,441 ล้านเหรียญสหรัฐ) คิด
เป็น อัตรากําไร EBITDA ร้อยละ 11 ในปี 2561 
Core EBITDA จากส่วนธุรกิจนีไ้ด้รับผลกระทบ
ในปี 2561 จากการซือ้กิจการท่ีหยุดพกัการผลิต
ในประเทศอียิปต์ และโปรตเุกส และ เหตสุดุวิสยั
ในประเทศเนเธอร์แลนด์และประเทศโปแลนด์ 
โรงงานเหล่านีจ้ะผลิตเต็มกําลังการผลิตในปี 
2562 ส่งผลให้ผลการดําเนินงานของบริษัทในปี 

2562 เติบโตขึน้ โดยเฉพาะในกลุม่ทวีปยโุรป ตะวนัออกกลาง และแอฟริกา 
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รูปแบบการดําเนินธุรกิจท่ีเป็นเอกลักษณ์
และการบูรณาการในเอเชีย ทําให้บริษัท
สามารถตัง้ราคาท่ีสูงกว่าระดับมาตรฐาน
ของอุตสาหกรรมในภูมิภาคท่ีมีอุปทาน
ส่วนเกิน ด้วยความได้เปรียบเชิงภูมิศาสตร์ 
รูปแบบการควบรวมทางธุรกิจ การได้รับ
ป ระ โยช น์ จ ากกา ร เปลี่ ยนแปลงทาง
การตลาดในประเทศท่ีพิสูจน์ได้ และการ
ปรับกลยุทธ์ PET รีไซเคิล ให้สอดคล้องกับ
เป้าหมายของลกูค้าหลกั ทําให้คาดการณ์ได้
ว่ากําไรในอีก 2 – 3 ปีข้างหน้าจากกลุ่ม

ธุรกิจนีจ้ะเติบโตอย่างแขง็แกร่ง  

2. ธุรกจิ Olefins  

ส่วนธุรกิจนีเ้ร่ิมจากการท่ีบริษัทได้ซือ้โรงงานผลิต MEG และ PEO ในรัฐเทกซสั ประเทศสหรัฐอเมริกาในปี 2555 และขณะนี ้
บริษัทอยู่ในระหว่างการเร่ิมต้นการผลิตเอทิลีนแครกเกอร์ในรัฐหลยุเซียน่า ประเทศสหรัฐอเมริกา  เอทิลีนจะถกูนําไปใช้ในการ
ผลิต EO-EG ของบริษัทในเครือ ทําให้บริษัทสามารถรับรู้กําไรได้ทัง้ห่วงโซ่คณุค่า ซึ่งถือเป็นข้อดีจากการควบรวม  จากกราฟ 
แสดงถึงคุณค่าของการควบรวมอย่างชัดเจนโดยเฉพาะการได้รับประโยชน์จากการผลิตเอทิลีนจากชัน้หิน (shale gas)ใน
ประเทศสหรัฐอเมริกา 

 ในปี 2561 ปริมาณการผลิตอยู่ท่ี 0.52 ล้านตนั  Core EBITDA 232 ล้านเหรียญสหรัฐ โดยมีอตัรากําไร EBITDA ร้อยละ 51 

โดยปกติแล้ว บริษัทจะจัดสรรเงินลงทุนใน
ผ ลิ ต ภัณ ฑ์ ต้ น นํ ้า ใ ห้ กั บ ห่ ว ง โ ซ่ คุณค่ า 
aromatics เป็นหลัก  เน่ืองจากมีกลยุทธ์ใน
การสร้างความแข็งแกร่งให้กับห่วงโซ่มูลค่า 
integrated PET แต่หลงัจากท่ี บริษัทได้ขยาย
สัดส่วนผลิตภัณฑ์เส้นใยท่ีทําจากโพลีโพรพี
ลีน และได้จัดสรรเงินลงทุนไปยังส่วนธุรกิจ 
packaging เพ่ิมมากขึน้ จะเป็นโอกาสในการ
ลงทุนเ พ่ือขยายกําลังการผลิต  olefin ท่ี มี
ความเหมาะสมสําหรับวัตถุประสงค์ และจะ
ช่วยให้บริษัทได้ประโยชน์จากกําไรที่เพิ่มขึน้ 
และประสบผลสําเร็จเช่นเดียวกับส่วนธุรกิจ 
integrated PET ในอนาคต 
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3. ธุรกจิ Fibers  

ส่วนธุรกิจนี ้ได้แก่ กลุ่มผลิตภัณฑ์ท่ีเก่ียวกับยานยนต์ทัง้หมด (เส้นใยโพลีเอสเตอร์ท่ีใช้ในรถยนต์และยางในรถยนต์) กลุ่ม
ผลิตภณัฑ์สขุอนามยั และกลุ่มผลิตภณัฑ์ไลฟ์สไตล์ แต่ละกลุ่มผลิตภณัฑ์เหล่านีย้งัคงเติบโตในอตัราร้อยละ 6-7 ต่อปี และมี
ศกัยภาพท่ีจะเป็นธุรกิจท่ีมีมลูค่าหลายพนัล้านเหรียญสหรัฐ การเติบโตของกลุ่มธุรกิจ Fibers เป็นผลมาจากความนิยมในการ

ใช้วัสดุท่ีมีนํา้หนักเบาในยานยนต์ การใช้
วัสดุท่ียั่งยืน การเพิ่มระดับจิตสํานึกด้าน
สุขอนามัยส่วนบุคคลและการเปล่ียนแปลง
ในรสนิยมเสือ้ผ้าโดยเฉพาะในคนรุ่นใหม่ 

ปริมาณการผลิต Fibers สูงเป็นอันดับสอง
ของการผลิตทัง้หมดของบริษัท มีปริมาณ
การผลิตรวม 1.3 ล้านตัน (ร้อยละ 12 ของ
ทั ง้หมด ) Core EBITDA 211 ล้านเหรียญ
สหรัฐ ผลกระทบจากราคาวตัถดิุบท่ีสงูขึน้ใน
งวดก่อน และเหตสุดุวิสยัจากผู้ผลิตรายหนึง่ 
(กระทบต่อ บริษัท PHP) และผลกระทบจาก

การเร่ิมดําเนินงานของสินทรัพย์ท่ีได้มาจากการซือ้กิจการ ได้แก่ Durafiber, Avgol และ Kordarna ทําให้ส่วนธุรกิจนีมี้อตัรา
กําไร EBITDA ร้อยละ 8 ในปี 2561 เน่ืองจากโรงงานเหล่านีค้าดว่าจะสามารถผลิตเต็มกําลงัในปี 2562 อตัรากําไรจากส่วน
ธุรกิจนีค้าดวา่จะเปลี่ยนกลบัเป็นตวัเลขสองหลกั 

บริษัทจะยงัคงลงทนุในส่วนธุรกิจนีต่้อไป เพ่ิมส่วนแบ่งการตลาดและกําไรต่อตนัโดยการขยายสดัส่วนผลิตภณัฑ์ท่ีมีมลูค่าสงู 
โดยดําเนินการสร้างนวตักรรมอย่างต่อเน่ืองและร่วมมือกบัลกูค้ารายสําคญั การลงทนุท่ีได้ประกาศไปแล้วหรือเสร็จสิน้แล้ว จะ
ทําให้ในอีกไม่ก่ีปีข้างหน้าส่วนธุรกิจนีจ้ะเป็นหนึ่งในส่วนธุรกิจท่ีมีการเติบโตท่ีสูงท่ีสุดในแง่ของการทํากําไร EBITDA ให้กับ
บริษัท 

4. ธุรกจิ Packaging  

บริษัทได้มีส่วนธุรกิจนีต้ัง้แต่สองทศวรรษท่ี
แล้ว เร่ิมจากการร่วมทุนกับ บริษัท เสริมสุข 
จํากัด (มหาชน) ในประเทศไทยหลังจากนัน้
ได้ขยายขอบเขตไปสู่ตลาดชัน้นํา สัดส่วน
ผลิตภัณฑ์ในปัจจุบันประกอบด้วย  PET-
based preforms ขวด PET และฝาปิด HDPE 
/ PP ด้วยปริมาณการผลิตรวม 0.16 ล้านตัน 
ทําให้เป็นสว่นธุรกิจท่ีเลก็ท่ีสดุในบริษัท 
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ในปี 2561 ส่วนธุรกิจนีมี้ Core EBITDA อยู่ท่ี 48 ล้านเหรียญสหรัฐ โดยมีอัตรากําไร EBITDAท่ีร้อยละ 19 การลดลงของ 
ROCE เม่ือเทียบปีต่อปี เป็นผลมาจากการเข้าซือ้บริษัท MEDCO ในไตรมาส 4 ปี 2561 และเพ่ิงเร่ิมดําเนินกิจการ คาดว่าผล
การดําเนินงานของ MEDCO จะดีขึน้เท่ากับผลการดําเนินงานในอดีต อตุสาหกรรม packaging ทัง้หมดมีมูลค่าประมาณ 1
ล้านล้านเหรียญสหรัฐ เติบโตร้อยละ 5 ต่อปี อย่างไรก็ตาม อตุสาหกรรมนีเ้ป็นอีกกลุม่ท่ีมีการเติบโตสงูโดยเฉพาะอย่างย่ิงบรรจุ
ภัณฑ์ท่ีไม่ใช้ PET ซึ่งบรรจุภัณฑ์ท่ีทําจาก Olefins และบรรจุภัณฑ์ท่ีทําจากวัสดุท่ียั่งยืนจะตอบสนองความต้องการใน
อตุสาหกรรม FMCG และเวชภณัฑ์ 

ธุรกิจปลายนํา้นีช้่วยลดความผันผวนของกําไร เพ่ิมอัตรากําไรผ่านทางการรวมกลุ่มในห่วงโซ่ olefins และช่วยเพ่ิมความ
หลากหลายในแหล่งท่ีมาของรายได้ 

5. ธุรกจิ Specialty Chemicals  

บริษัทได้เปิดตวัสว่นธุรกิจนีใ้นปี 2554 ผ่านการซือ้กิจการของ Auriga Polymers ในรัฐเซาท์แคโรไลนา ประเทศสหรัฐอเมริกาซึง่
เป็นเจ้าของเทคโนโลยี Crystal Clear Oxygen Barrier Resin, OxyClear® และ Polyshield® ตอ่มาในปี 2559 บริษัทได้เข้า
ซือ้โรงงาน NDC เพียงแห่งเดียวของโลกในรัฐอลาบามา ประเทศสหรัฐอเมริกาและโรงงาน IPA ในเมืองกาดิซ ประเทศสเปน 

 

ใ น ปี  2561 บ ริ ษั ท ไ ด้ ข ย า ย สั ด ส่ ว น
ผลิตภัณฑ์นีโ้ดยการขยายกําลังการผลิต 
IPA ใ น ป ร ะ เ ท ศ ส เ ป น แ ล ะ เ ป ล่ี ย น
สายการผลิต  PTA เป็น IPA ในรัฐอลา
บามา ประเทศสหรัฐอเมริกา ทําให้บริษัท
กลายเป็นผู้ ผลิตรายใหญ่อันดับ 2 ของ
โลก  นอกจากนี ใ้น ปี  2561 บริ ษัทไ ด้
ประกาศ ซื อ้สินท รัพ ย์ของ  Invista ใน
ประเทศเยอรมนี เม่ือธุรกรรมนีเ้สร็จสิน้ 
บริษัทจะเป็นเจ้าของทรัพย์สินทางปัญญา
ของ  Polyshield® และ  Oxyclear® ซึ่ ง

เป็นเทคโนโลยีของ Invista ท่ีป้องกนัคูแ่ข่งรายใหม่ในทกุตลาดทัว่โลก  

ในปี 2561 ส่วนธุรกิจนีไ้ด้รับอตัรากําไร EBITDA ร้อยละ15 แม้ว่าอตัรากําไรของ IPA จะกลบัสู่ปกติ  บริษัทคาดว่าส่วนธุรกิจนี ้
จะยงัคงได้รับอตัรากําไรสองหลกัในอีกหลายปีถดัไป การผลิตจากส่วนนีอ้ยู่ท่ี 0.65 ล้านตนั และCore EBITDA อยู่ท่ี 158 ล้าน
เหรียญสหรัฐ  

ในอนาคตคาดว่าสว่นธุรกิจนีจ้ะมีการลงทนุท่ีสงูขึน้ เน่ืองจากบริษัทจะใช้ประโยชน์จากการเรียนรู้ในอตุสาหกรรมและการขยาย
การใช้แพลตฟอร์มทรัพย์สินทางปัญญาและเทคโนโลยีของบริษัทในหลากหลายภมิูภาค 
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IVL – Larger-than-Sum-Of-The-Parts 

 

 

 

384 414 
791 65 145 

232 

176 
181 

211 

29 
37 

48 

108 
229 

158 

775 
1,004 

1,441 

11%
12%

13%
11%

12%
14%

-10%

-5%

0%

5%

10%

15%

 -

 500

 1,000

 1,500

 2,000

 2,500

 3,000

2559 2560 2561 2562 2564
Integrated PET Olefins Fibers
Packaging Specialty Chemicals Core EBITDA Margin (%)

Core EBITDA By Segment ($m)

Note: Total of each segment may not always tally with consolidated financials due to holding segment

230 212 389 
185 350 

328 348 
445 

724 775 
1,004 

1,441 

11%
12%

13%
11%

12%
14%

-10%

-5%

0%

5%

10%

15%

 -

 500

 1,000

 1,500

 2,000

 2,500

 3,000

2559 2560 2561 2562 2564

Asia EMEA Americas Core EBITDA Margin (%) Core ROCE (%)

Core EBITDA By Region ($m)

Note: Total of each segment may not always tally with consolidated financials due to holding segment

389 477 
898 

373 
529 

542 
775 

1,004 

1,441 

11%
12%

13%
11%

12%
14%

-10%

-5%

0%

5%

10%

15%

 -

 500

 1,000

 1,500

 2,000

 2,500

 3,000

2559 2560 2561 2562 2564
Necessity HVA

Core EBITDA By HVA/Necessity ($m)

Note: Total of each segment may not always tally with consolidated financials due to holding segment



                                                                                บริษัท อินโดรามา เวนเจอร์ส จาํกัด (มหาชน) 

 

191 การวเิคราะห์และคําอธิบายของฝ่ายจดัการ (MD&A)                           | แบบแสดงรายการข้อมูลประจาํปี 2561 (แบบ 56-1) 

 

บทสรุป 

การส่งมอบผลงานตามสัญญา 

3 ปีท่ีผ่านมามีความสําคญัย่ิงทัง้ในแง่ของการเติบโตของกําไรและในแง่ของการสร้างกรอบท่ีแข็งแกร่งสําหรับการเติบโตระยะ
ต่อไปของบริษัท บริษัทสิน้สุดปี 2558 ด้วยผลผลิตรวม 7.0 ล้านตนั Core EBITDA 640 ล้านเหรียญสหรัฐ และผลตอบแทน
หลกัจากการใช้เงินลงทุนสทุธิอยู่ท่ีร้อยละ 9.7 ผลจากการวางแผนเชิงกลยุทธ์ในช่วงปี 2559-2561 ทําให้ในปี 2561 บริษัทมี
การผลิต 10.4 ล้านตนั Core EBITDAท่ี 1.4 พนัล้านเหรียญสหรัฐ และผลตอบแทนหลกัจากการใช้เงินลงทนุสทุธิอยู่ท่ีร้อยละ 
13.7 

จึงอยากให้ผู้ มีส่วนได้ส่วนเสียของบริษัทได้คํานึงถึงว่า บริษัทได้รับผลการดําเนินการในปี 2561 นีแ้ม้จะมีอปุสรรคในการควบ
รวมสายการผลิต Aromatics รวมถึง PTA และ PET ท่ีเกิดขึน้ส่วนใหญ่ในปี 2559 และ 2560 การเพ่ิมระดับการควบรวม
ผลิตภัณฑ์ต้นนํา้อย่างค่อยเป็นค่อยไป การเน้นการเพ่ิมสัดส่วนผลิตภัณฑ์ในประเทศ และการปรับปรุงสัดส่วนผลิตภัณฑ์ 
Fibers  เหตกุารณ์ในปลายปี 2560 และต้นปี 2561 ส่งผลให้มีการรวมกิจการในทวีปอเมริกามากขึน้ ซึง่นําไปสู่การเปล่ียนแปลง
โครงสร้างในห่วงโซ่มูลค่า Integrated PET บริษัทในฐานะผู้ ผลิตรายใหญ่ท่ีสุดรายเดียวของโลกจะได้รับประโยชน์จากการ
เปลี่ยนแปลงนีอ้ย่างตอ่เน่ือง 

IVL: ผู้บุกเบกิในธุรกจิเคมภีณัฑ์ทั่วโลก 

บริษัทได้ลงทนุรวม 2.26 พนัล้านเหรียญสหรัฐในปี 2561 การลงทนุนี ้รวมถึงการลงทนุในคร่ึงปีหลงัของปี 2560 จะส่งผลในเชิง
บวกต่อผลการดําเนินงานในปี 2562 ซึง่จะเป็นอีกปีหนึง่ท่ีน่าสนใจ 

ปริมาณการผลิตคาดการณ์เพ่ิมขึน้เป็น 13.0 ล้านตนั ซึ่งเพิ่มขึน้เป็นอย่างมากเม่ือเทียบปีต่อปี ปริมาณท่ีเพ่ิมขึน้นีทํ้าให้มีการ
รับรู้ถึงห่วงโซ่ Integrated PET ท่ีดีขึน้ในตลาดฝ่ังยุโรปและอเมริกา อตัรากําลงัการผลิตท่ีสูงขึน้ และกําไรต่อตันท่ีสูงขึน้ของ
ผลิตภณัฑ์ Fibers ทําให้บริษัทมีความมัน่ใจว่าจะสามารถทํากําไรได้ตามเป้าหมายท่ี 1.75 พนัล้านเหรียญสหรัฐ ในปี 2562 นี ้

ตามที่ระบไุว้ก่อนหน้านี ้บริษัท เล็งเห็นถึงความสามารถในการลงทนุเป็นจํานวน 3 ถึง 4 พนัล้านบาทของคาดการณ์กระแสเงิน
สดอิสระในอีก 3 ปีข้างหน้า (2562 ถึง 2564) ในธุรกิจท่ีมีอตัรากําไร EBITDA สองหลกั เงินจํานวนนีเ้ป็นส่วนท่ีนอกเหนือจาก
การลงทนุท่ีได้ทําไปแล้วหรือได้ทําสญัญาแล้วในปี 2561 ในโครงการต่าง ๆ ท่ีอยู่ระหว่างการดําเนินการ และจะรับรู้ผลกําไรใน
ปี 2562, 2563 และ 2564 และยงัช่วยให้หนีส้ินตอ่สว่นทนุในงบแสดงฐานะการเงินมีสดัสว่นลดลง 

ในบริบทของการมุ่งเน้นความแตกต่างของบริษัทในการลงทนุในธุรกิจท่ีมีการเติบโตสงูใน 5 กลุ่มท่ีกล่าวถึงก่อนหน้านี ้บริษัท 
มัน่ใจวา่จะรักษาวิถีการเติบโตในระยะยาวและตัง้เป้าหมายท่ีจะเพ่ิม Core EBITDA เป็นสองเท่าในช่วงห้าปีข้างหน้า 

ความมุ่งมัน่อย่างต่อเน่ืองเพ่ือความยัง่ยืนและเศรษฐกิจหมนุเวียน มุ่งเน้นการสร้างเสริมทรัพยากรบุคคล การใช้โอกาสในยุค
อตุสาหกรรม 4.0 และการปรับปรุงประสิทธิภาพและผลผลิตของบริษัทจะยงัคงยึดมัน่ในวถิทีางการทาํธุรกจิ 

การรายงาน  

เพ่ือสนบัสนุนการเปลี่ยนแปลงในตลาดทุนและตวัแบบกําไร บริษัทจะยงัคงเปิดเผยข้อมลูตามส่วนธุรกิจ 3 ส่วนเช่นเดิมก่อน 
(PET, Fibers, และ Feedstocks) สําหรับ 4 ไตรมาสถดัไปจะเป็นการวิเคราะห์โดยอิงจากสว่นธุรกิจท่ีกลา่วไว้ 5  สว่นข้างต้น 
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ตารางที่ 2 ผลประกอบการตามส่วนธุรกจิ (จัดประเภทกลุ่มธุรกจิใหม่) 

 รายปี  

ล้านเหรียญสหรัฐ 

 

ปี 2561 ปี 2560 ปี 2561 (เปรียบเทียบ) 

YoY% 

 

ปริมาณการผลิต (พนัตัน) 10,419 9,103 14%  

Integrated PET  7,804 6,844 14%  

Olefins 515 478 8%  

Fibers 1,292 1,125 15%  

Packaging 162 120 35%  

Specialty Chemicals 646 536 20%  

อัตรากาํลังการผลิต (%) 88% 88% 26 bps  

Integrated PET 88% 89% -170 bps  

Olefins 94% 87% 671 bps  

Fibers 94% 88% 579 bps  

Packaging 61% 66% -513 bps  

Specialty Chemicals 85% 74% 1,054 bps  

รายได้จากการขายรวม1,2 10,741 8,438 27%  

Integrated PET 6,983 5,366 30%  

Olefins 452 422 7%  

Fibers 

Packaging 

2,760 2,112 31%  

249 182 37%  

Specialty Chemicals 1,044 910 15%  

Core EBITDA (ล้านเหรียญ
สหรัฐ)3 1,441 1,004 44%  

Integrated PET 791 414 91%  

Olefins 232 145 60%  

Fibers 211 181 17%  
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1ข้อมลูทางการเงินรวมภายหลงัการตดัรายการระหวา่งกนัในบริษัทในกลุม่ (หรือระหวา่งกลุม่ธุรกิจ) 

 2ข้อมลูจําแนกตามประเภทธุรกิจอาจจะไม่เท่ากบัผลรวม IVL เน่ืองจากบริษัทกลุม่ธุรกิจ Holding   

3กําไรหลกัก่อนหกัดอกเบีย้ ภาษีเงินได้ค่าเสื่อมราคาและคา่ตดัจําหน่าย (Core EBITDA) คือกําไรรวมก่อนหกัดอกเบีย้ ภาษี
เงินได้ค่าเส่ือมราคาและคา่ตดัจําหน่ายตามรายงาน (Reported EBITDA) หกักําไร (ขาดทนุ) จากสินค้าคงเหลอื 

รูปภาพที่ 1 ผลการดาํเนินงานรวมแยกตามภูมิภาค 

 

 

Packaging 48 37 29%  

Specialty Chemicals 158 229 (31)%  

Core EBITDA Margin (%) 13% 12% 152 bps  

Integrated PET 11% 8% 361 bps  

Olefins 51% 34% 1,705 bps  

Fibers 8% 9% -90 bps  

Packaging 19% 20% -119 bps  

Specialty Chemicals 15% 25% -1,001 bps  

Core ROCE (%) 14% 12% 189 bps  

Integrated PET 16% 9% 673 bps  

Olefins 35% 13% 2,277 bps  

Fibers 5% 7% -243 bps  

Packaging 12% 17% -425 bps  

Specialty Chemicals 19% 42% -2,227 bps  
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การวเิคราะห์ผลการดาํเนินงาน ปี 2561 

ธุรกจิ Integrated PET (PX, PTA, PET and Recycling) 

ปริมาณการผลิตรวมของ ธุรกิจ Integrated PET ในปี 2561 เท่ากบั 7.8 ล้านตนั เพ่ิมขึน้จากปี 2560 ร้อยละ14  ซึ่งเป็นผลมา
จากปริมาณการผลิต PET ท่ีเพ่ิมขึน้จากประเทศบราซิล (ตัง้แต่ไตรมาสท่ี 2 ปี 2561), ประเทศอียิปต์ (ตัง้แต่ไตรมาสท่ี 3 ปี 
2561) และการขยายกําลงัการผลิตในโรงงานในประเทศจีน  การควบรวม Sorepla (ในไตรมาสท่ี 3 ปี 2561) ช่วยยกระดบัการ
ผลิต PET รีไซเคิล  ปริมาณการผลิต PTA เติบโตขึน้จากโรงงานท่ีประเทศโปรตเุกส (ตัง้แต่ไตรมาสท่ี 3 ปี 2561) การขยายกําลงั
การผลิตในประเทศเนเธอร์แลนด์และการรวมตวักบัโรงงานในประเทศอินโดนีเซีย (ในไตรมาสท่ี 4 ปี 2561) 

Core EBITDA ในปี 2561 อยู่ท่ี  791 ล้านเหรียญสหรัฐ เพ่ิมขึน้เกือบสองเท่าของปี 2560 (ท่ี 414 ล้านเหรียญสหรัฐ) ซึ่งได้รับ
แรงหนนุจากการปรับโครงสร้างของอตัรากําไรขัน้ต้นในห่วงโซ่โพลีเอสเตอร์ทัว่โลกและผลจากการเพ่ิมขึน้ของปริมาณการผลิต  
Core EBITDA ต่อตันของธุรกิจกลุ่มนีเ้พ่ิมขึน้อย่างมากจาก 61 เหรียญต่อตันในปี 2560 เป็น 101 เหรียญต่อตันในปี 2561 
อตัรากําไรหลกั (Core EBITDA Margin) ในปี 2561 เท่ากบัร้อยละ11 เพ่ิมขึน้ร้อยละ 3 จากปี 2560 

ธุรกจิ Olefins (Ethylene, PEO, MEG and อนุพันธ์ที่เกี่ยวข้อง) 

การผลิตในปี 2561 เพ่ิมขึน้ร้อยละ 8 เม่ือเทียบกับปี 2560 เป็น 515 พนัตนัโดยได้แรงหนุนจากอตัราการใช้กําลงัการผลิตท่ี
สงูขึน้เป็นร้อยละ 94 ในปี 2561(ปี 2560: ร้อยละ 87)  

ส่วนธุรกิจนีมี้ผลกําไรท่ีแข็งแกร่งในปี 2561 โดยมี Core EBITDAอยู่ท่ี 232 ล้านเหรียญสหรัฐ เพ่ิมขึน้ร้อยละ 60 จาก 145 ล้าน
เหรียญสหรัฐในปี 2560 เป็นผลมาจากความได้เปรียบด้านต้นทนุเอทิลีนของสหรัฐ อตัรากําไร Core EBITDA เพ่ิมขึน้จากร้อย
ละ 34 ในปี 2560 เป็นร้อยละ 51 ในปี 2561 

ในไตรมาสท่ี 1 ปี 2562 โรงงาน EO-EG ถกูปิดตวัเป็นเวลา 38 วนัเพ่ือบํารุงรักษาตามปกติและเพ่ือเปลี่ยนแปลงตวัเร่งปฏิกิริยา 
การผลิตเอทิลีนจาก US gas cracker คาดวา่จะเร่ิมกําลงัการผลิตครัง้แรกภายในคร่ึงปีแรกของปี 2562 

ธุรกจิ Fibers  

การผลิตในปี 2561 เท่ากบั 1.3 ล้านตนัเพ่ิมขึน้ร้อยละ 15  เม่ือเทียบปีตอ่ปี เป็นผลมาจาก Glanzstoff (ซือ้เม่ือเดือนพฤษภาคม 
ปี 2560), Durafiber (ซือ้เม่ือคร่ึงปีหลังของปี 2560), Avgol (ซือ้ในไตรมาสท่ี 3  ปี 2561), Kordarna (ซือ้ในไตรมาสท่ี 4 ปี 
2561) และ Schoeller (ซือ้ในไตรมาสท่ี 4 ปี 2561) การผลิตโดยรวมถูกชดเชยบางส่วนจากปริมาณท่ีลดลงของ PHP (เหตุ
สดุวิสยัโดยผู้จดัหาวตัถดิุบ) 

ส่วนธุรกิจนีบ้รรล ุCore EBITDA 211 ล้านเหรียญสหรัฐในปี 2561 เพิ่มขึน้ร้อยละ 17 เม่ือเทียบปีต่อปี สาเหตหุลกัมาจากการ
ผลิตท่ีเพ่ิมขึน้ อตัรากําไร Core EBITDA ในปี 2561 เท่ากบัร้อยละ 8 (ปี 2560: ร้อยละ 9) อตัรากําไรของธุรกิจได้รับผลกระทบ
จากราคาวตัถดุิบท่ีสงูขึน้และอตัราการดําเนินงานท่ีลดลงของสินทรัพย์ Avgol, Durafiber และ Kordarna แนวโน้มนีค้าดว่าจะ
กลบัตวัในปี 2562 ด้วยอตัราการดําเนินงานท่ีสงูขึน้ ต้นทนุแปลงสภาพท่ีลดลงและสดัส่วนการขายผลิตภณัฑ์ใหม่ท่ีเพ่ิมขึน้ ซึง่
จะสง่ผลให้อตัรากําไร Core EBITDA เพ่ิมขึน้ 
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ธุรกจิ Packaging  

ปริมาณการผลิตปี 2561 อยู่ท่ี 162 พนัตนัเพิ่มขึน้ร้อยละ 35 เม่ือเทียบปีต่อปี หนนุโดยปริมาณการผลิตท่ีเพ่ิมขึน้จากประเทศ
ไนจีเรีย ประเทศไทยและประเทศอียิปต์ Core EBITDA อยู่ท่ี 48 ล้านเหรียญสหรัฐ เพ่ิมขึน้ร้อยละ 29 เม่ือเทียบปีต่อปี อตัรา
กําไร Core EBITDAในปี 2561 ร้อยละ19 (ปี 2560: ร้อยละ 20) 

ธุรกจิ Specialty Chemicals (NDC, IPA and Specialty PET) 

การผลิตในปี 2561 เท่ากบั 646 พนัตนัเพิ่มขึน้ร้อยละ 20 เม่ือเทียบปีต่อปี เป็นผลมาจากการผลิต IPA ท่ีสงูขึน้ในประเทศสเปน 
อตัราการผลิตของโรงงาน IPA นีเ้พ่ิมขึน้จากร้อยละ 67 ในปี 2560 เป็นร้อยละ 100 ในปี 2561 

Core EBITDA ในปี 2561 ของส่วนธุรกิจนีอ้ยู่ท่ี 158 ล้านเหรียญสหรัฐ อตัรากําไร Core EBITDA ในปี 2561 เท่ากบัร้อยละ15 
ลดลง จากร้อยละ 25 ในปี 2560 การลดลงของผลกําไรของส่วนธุรกิจนีเ้ป็นผลมาจากการกลบัสู่ภาวะปกติของราคา IPA ท่ี
ได้รับชดเชยจากปริมาณการผลิตท่ีสงูขึน้ 

ในปี 2562 บริษัทคาดว่าปริมาณการผลิตจากส่วนธุรกิจนีจ้ะเพ่ิมขึน้จากโรงงาน IPA ในประเทศสหรัฐอเมริกา ด้วยกําลงัการ
ผลิต 220 พนัตนัต่อปีและสินทรัพย์ท่ีได้มาใหม่คือ Invista Germany  IPA ในประเทศสหรัฐอเมริกา ทําให้บริษัทได้ประโยชน์
จากการควบรวมห่วงโซ่คณุค่า ตัง้แต่ Paraxylene ไปจนถึง PET บริษัทเป็นผู้ผลิต IPA รายเดียวท่ีมีโรงงานในทวีปยุโรปและ
ทวีปอเมริกาเหนือ และเป็นผู้ผลิตรายใหญ่อนัดบัสองของโลกในอตุสาหกรรมนี ้

แผนงานรายจ่ายฝ่ายทุน 

บริษัทยงัคงลงทนุในธุรกิจอย่างตอ่เน่ืองเพ่ือปรับปรุงการผลิตโดยรวม การควบรวมในแนวตัง้ และคณุภาพของรายได้ งบแสดง
ฐานะการเงินและงบกระแสเงินสดของบริษัทมีความแขง็แกร่ง ทําให้บริษัทสามารถลงทนุในโครงการท่ีทําให้บริษัทเติบโต ด้วย
การพิจารณาอย่างถ่ีถ้วนถึงโอกาสในการเติบโตและโอกาสในการพลิกฟืน้กิจการ และสามารถใช้ประโยชน์จากจดุแขง็ของ
บริษัทในตลาดหลกัและเพ่ิมพนูผลผลิตได้ 

ตารางที่ 3 โครงการใหม่ที่กาํลังดาํเนินการในปี 2562 - 2563 

โครงการ กลุ่มธุรกจิ ปี 

กาํลังการผลิต
ตดิตัง้ 

(ล้านตนั) 

ผลกระทบเตม็ปีจากการรวมกิจการร่วมทนุ PET ของบริษัท 

ในประเทศอินเดีย Integrated PET 2562 

    

   0.7 

การเข้าซือ้กิจการ  Custom Polymers Integrated PET 2562 0.03 

การเข้าซือ้กิจการ  Brazil Fibras and UTT Fibers 2562 0.2 

การเข้าซือ้กิจการ  Invista PET Germany Specialty 
Chemicals 

2562 0.3 

Corpus Christi PET/PTA Integrated PET 2562-2563 PET: 1.1,  
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คาํจาํกัดความ 

กําไรหลกัก่อนหกัดอกเบีย้ ภาษีเงินได้ ค่าเสื่อมราคา และค่าตดัจําหน่าย (Core EBITDA) ได้หกัรายการกําไร ขาดทนุจาก
สินค้าคงเหลือออกจากกําไรก่อนหกัดอกเบีย้ ภาษีเงินได้ คา่เสื่อมราคา และคา่ตดัจําหน่ายท่ีรายงานไว้ (Reported EBITDA) 
รายการกําไร ขาดทนุจากสินค้าคงเหลือเกิดจากราคาของวตัถดิุบและสินค้าคงเหลือท่ีเปลี่ยนแปลงจากสิน้งวดท่ีแล้วจนถึงสิน้
งวดปัจจบุนั กําไรในสินค้าคงเหลือจะทําให้ต้นทนุขายลดลง และขาดทนุจากสินค้าคงเหลือจะทําให้ต้นทนุขายเพ่ิมขึน้ ทัง้นีไ้ม่
รวมถึงการลดราคาขายระหว่างกนัของกลุม่ธุรกิจ Feedstock ให้กบักลุม่ธุรกิจ PET จากการประหยดัต้นทนุขนส่ง ซึง่ไม่ส่งผล
กระทบต่อ EBITDA ของภมิูภาค และ EBITDA โดยรวมของบริษัท 

กําไรสทุธิหลกั คือ กําไรสทุธิตามรายงานหกัด้วยรายการพิเศษ และ ภาษีจากกําไร (ขาดทนุ)ในสินค้าคงเหลือ 

หนีส้ินจากการดําเนินงานสทุธิ เท่ากบั หนีส้ินสทุธิ (หนีสิ้นรวมหกัด้วยเงินสดและเงินสดภายใต้การดําเนินงาน) หกัด้วยจํานวน
เงินท่ีใช้ไปในโครงการ ซึง่อยู่ภายใต้การก่อสร้าง และยงัไม่เร่ิมสร้างกําไรให้กบับริษัท 

นโยบายการบัญชี 

บริษัทนํานโยบายการบญัชีมาถือปฏิบติัอย่างสม่ําเสมอในทกุๆงวด สําหรับข้อมลูนโยบายการบญัชีหลกั ให้อ้างถึงหมายเหตุ
ประกอบงบการเงินข้อ 2 และ 3 ของงบการเงินสําหรับปี 2561 

ข้อมูลและเหตุการณ์ที่เน้นจากความเหน็ของผู้ตรวจสอบบัญชี 

ผู้สอบบญัชีขอให้สงัเกตหมายเหตปุระกอบงบการเงินข้อ 4 ของงบการเงินรวมว่า ณ วนัท่ีรายงานมลูค่ายุติธรรมและการปัน
สว่นของราคาซือ้ของหลายธุรกิจท่ีได้มาในระหวา่งปี 2561 เป็นมลูคา่ท่ีประมาณการและอาจมีการปรับปรุง ทัง้นี ้ความเห็นของ
ผู้สอบบญัชีต่องบการเงินไม่ได้เปลี่ยนแปลงไปเน่ืองจากเร่ืองนี ้

เปรียบเทยีบผลการดาํเนินงาน  

กลุ่มรายได้จากการขายสนิค้า 

ล้านบาท ปี 2560 ปี 2561 
ปี 2560 
เทยีบกับ 
ปี 2561 

รายได้จากการขาย 286,332.3 347,170.9 21.2% 
บวกกลบัรายการระหวา่งกนั 56,091.1 81,747.5  

รายได้จากการขายหลังปรับปรุง 342,423.3 428,918.4 25.3% 
PET 145,760.3 182,415.4 25.1% 
เส้นใยและเส้นด้ายโพลีเอสเตอร์  81,065.4 99,207.0 22.4% 
*Feedstock 115,597.6 147,296.0 27.4% 

*ทัง้นีไ้มร่วมถึงการลดราคาขายระหวา่งกนัของกลุ่มธุรกิจ Feedstock ให้กบักลุม่ธุรกิจ PET จากการประหยดัต้นทนุขนสง่   

PTA: 1.3 

โครงการปรับปรุงสายการผลิตต่างๆ 
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รายได้จากการขายสินค้าใน ปี 2561 เท่ากบั 347,170.9 ล้านบาท เพิ่มขึน้ร้อยละ 21.2 จากปี 2560 ซึง่เป็นไปในทิศทาง
เดียวกนักบัปริมาณการผลิตท่ีเพ่ิมขึน้ร้อยละ 14 และราคาผลิตภณัฑ์ท่ีเพ่ิมสงูขึน้ตามราคานํา้มนัดิบ 

รายได้จากกลุม่ธุรกิจ PET 

รายได้จากกลุม่ธุรกิจ PET ในปี 2561 เท่ากบั 182,415.4 ล้านบาท เพิ่มขึน้จากปี 6025  จํานวน 36,655.1 ล้านบาท หรือเพิม่ขึน้
ร้อยละ 25.1  โดยมีสาเหตุหลกัมาจากปริมาณการผลิตท่ีเพิ่มขึน้ร้อยละ 14 ปริมาณการผลิต PET ท่ีเพ่ิมขึน้นีม้าจากประเทศ
บราซิล (ตัง้แต่ไตรมาสท่ี 2 ปี 2561), ประเทศอียิปต์ (ตัง้แต่ไตรมาสท่ี 3 ปี 2561) และการขยายกําลงัการผลิตในโรงงานใน
ประเทศจีน  

รายได้จากกลุม่ธุรกิจเส้นใยและเส้นด้ายโพลีเอสเตอร์ 

รายได้จากการขายเส้นใยและเส้นด้ายโพลีเอสเตอร์ในปี 625 1 เท่ากบั 99,207.0 ล้านบาท เพ่ิมขึน้จากปี 6025  จํานวน 18,141.6 
ล้านบาท หรือเพ่ิมขึน้ร้อยละ 22.4 โดยมีสาเหตหุลกัมาจากปริมาณการผลิตท่ีเพ่ิมขึน้ร้อยละ 13 ปริมาณการผลิตในกลุม่ธุรกิจ
เส้นใยและเส้นด้ายโพลีเอสเตอร์ท่ีเพ่ิมขึน้นีม้าจากการดําเนินงานเต็มปีของ Glanzstoff (ซือ้เม่ือเดือนพฤษภาคม ปี 2560), 
Durafiber (ซือ้เม่ือคร่ึงปีหลงัของปี 2560) และการเข้าซือ้ Avgol (ซือ้ในไตรมาสท่ี 3 ปี 2561), Kordarna (ซือ้ในไตรมาสท่ี 4 ปี 
2561) และ Schoeller (ซือ้ในไตรมาสท่ี 4 ปี 2561) 

รายได้จากกลุม่ธุรกิจ Feedstock 

รายได้จากการขายผลิตภัณฑ์กลุ่มธุรกิจ Feedstock ในปี 2561 เท่ากับ 147,296.0 ล้านบาท เพ่ิมขึน้จากปี 6025  จํานวน 
31,698.4 ล้านบาท หรือเพ่ิมขึน้ร้อยละ 27.4 ซึ่งเป็นไปในทิศทางเดียวกันกบัปริมาณการผลิตท่ีเพ่ิมสูงขึน้ร้อยละ 15 ปริมาณ
การผลิตในกลุ่มธุรกิจ Feedstock เพิ่มขึน้เน่ืองจากปริมาณ PTA ท่ีเติบโตขึน้จากโรงงานท่ีประเทศโปรตเุกส (ตัง้แต่ไตรมาสท่ี 3 
ปี 2561) การขยายกําลงัการผลิตในประเทศเนเธอร์แลนด์และการรวมตวักบัโรงงานในประเทศอนิโดนีเซยี (ตัง้แต่ไตรมาสท่ี 4 ปี 
2561) นอกจากนีย้งัรวมถึงการเปลี่ยนสายการผลิตเป็น IPA ในประเทศสเปน 

ต้นทุนขายสนิค้า 

ล้านบาท ปี 2560 ปี 2561 
ปี 2560 
เทยีบกับ 
ปี 2561 

ต้นทุนขาย 234,483.4 281,119.7 19.9% 
ร้อยละของรายได้จากการขาย 81.9% 81.0%  
บวกกลบัรายการระหวา่งกนั 52,510.0 77,611.2  

ต้นทุนขายหลังปรับปรุง 286,993.4 358,730.8 25.0% 
*PET 127,290.9 154,401.2 21.3% 

ร้อยละของรายได้ธุรกิจ PET 87.3% 84.6%  
เส้นใยและเส้นด้ายโพลีเอสเตอร์ 68,482.6 84,565.2 23.5% 

ร้อยละของรายได้ธุรกิจเส้นใยและเส้นด้ายโพลีเอสเตอร์ 84.5% 85.2%  
Feedstock 91,219.9 119,764.4 31.3% 

ร้อยละของรายได้ธุรกิจ Feedstock 78.9% 81.3%  
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*ทัง้นีไ้มร่วมถึงการลดราคาขายระหวา่งกนัของกลุ่มธุรกิจ Feedstock ให้กบักลุม่ธุรกิจ PET จากการประหยดัต้นทนุขนสง่  

ต้นทุนขายสินค้าของบริษัทในปี 2561 เท่ากับ 281,119.7 ล้านบาท เพ่ิมขึน้จากปี 2560 จํานวน 46,636.3 ล้านบาท หรือ
เพ่ิมขึน้ร้อยละ19.9 โดยเป็นไปในทิศทางเดียวกนักบัรายได้จากการขายท่ีเพ่ิมขึน้ 

ต้นทนุขายสินค้ากลุ่มธุรกิจ PET 

ต้นทนุขายสินค้าของกลุ่มธุรกิจ PET ในปี 6125  เท่ากบั 154,401.2 ล้านบาท เพ่ิมขึน้จากปี 2560 จํานวน 27,110.3 ล้านบาท 
หรือเพ่ิมขึน้ร้อยละ 21.3 โดยเป็นไปในทิศทางเดียวกนักบัรายได้จากการขายท่ีเพิม่ขึน้ 

ต้นทนุขายสินค้ากลุ่มธุรกิจเส้นใยและเส้นด้ายโพลีเอสเตอร์ 

ต้นทุนขายสินค้าของกลุ่มธุรกิจเส้นใยและเส้นด้ายโพลีเอสเตอร์ในปี 6125  เท่ากับ 84,565.2 ล้านบาท เพ่ิมขึน้จากปี 2560  
จํานวน 16,082.6ล้านบาท หรือเพ่ิมขึน้ร้อยละ 23.5 โดยเป็นไปในทิศทางเดียวกนักบัรายได้จากการขายท่ีเพ่ิมขึน้ 

ต้นทนุขายสินค้ากลุ่มธุรกิจ Feedstock 

ต้นทุนขายสินค้าของกลุ่มธุรกิจ Feedstock ในปี 6125  เท่ากับ 119,764.4 ล้านบาท เพิ่มขึน้จากปี 6025  จํานวน 28,544.5 
ล้านบาท หรือเพ่ิมขึน้ร้อยละ 31.3 ซึง่เป็นไปในทิศทางเดียวกนักบัรายได้จากการขายท่ีเพ่ิมขึน้ 

กาํไรขัน้ต้น 

ล้านบาท ปี 2560 ปี 2561 
ปี 2560 
เทยีบกับ 
ปี 2561 

กาํไรขัน้ต้น 51,848.9 66,051.2 27.4% 
ร้อยละของรายได้จากการขาย 18.1% 19.0%  
บวกกลบัรายการระหวา่งกนั (3,581.1) (4,136.3)  

กาํไรขัน้ต้นหลังปรับปรุง 55,429.9 70,187.5 26.6% 
PET 18,469.4 28,014.2 51.7% 

ร้อยละของรายได้ธุรกิจ PET 12.7% 15.4%  
เส้นใยและเส้นด้ายโพลีเอสเตอร์ 12,582.8 14,641.8 16.4% 

ร้อยละของรายได้ธุรกิจเส้นใยและเส้นด้ายโพลีเอสเตอร์ 15.5% 14.8%  
Feedstock 24,377.7 27,531.6 12.9% 

ร้อยละของรายได้ธุรกิจ Feedstock 21.1% 18.7%  

กําไรขัน้ต้นในปี 2561 เท่ากับ 66,051.2 ล้านบาท เพิ่มขึน้จากปี 2560 จํานวน 14,202.3 ล้านบาท หรือเพ่ิมขึน้ร้อยละ 27.4
อัตรากําไรขัน้ต้นของปี 2561 เท่ากับร้อยละ 19.0 เพ่ิมขึน้จากปีก่อน ซึ่งมีสาเหตุหลักมาจากการเปลี่ยนแปลงในสัดส่วน
ผลิตภณัฑ์และการป้องกนัความเสี่ยงในห่วงโซม่ลูคา่โดยเพ่ิมการควบรวมวตัถดุบิในธุรกิจต้นนํา้ 

กําไรขัน้ต้นของกลุม่ธุรกิจ PET 

กําไรขัน้ต้นของกลุม่ธุรกิจ PET ในปี 6125  เท่ากบั 28,014.2 ล้านบาท เพิ่มขึน้จํานวน 9,544.8 ล้านบาท จากปี 6025  ซึง่เป็นไป
ในทิศทางเดียวกนักบัปริมาณการผลิตท่ีเพ่ิมขึน้ อตัรากําไรขัน้ต้นในปี 6125  เท่ากบัร้อยละ 15.4 เพิ่มสงูขึน้เม่ือเทียบปีต่อปีซึง่
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หลกัๆเป็นผลมาจากการเปล่ียนโครงสร้างของอตัรากําไรขัน้ต้น และการดําเนินการของฝ่ายบริหารในการบริหารจดัการลด
ต้นทนุในโรงงานตา่งๆของบริษัทฯ  

กําไรขัน้ต้นของกลุม่ธุรกิจเส้นใยและเส้นด้ายโพลีเอสเตอร์ 

กําไรขัน้ต้นของกลุ่มธุรกิจเส้นใยและเส้นด้ายโพลีเอสเตอร์ในปี 625 1 เท่ากบั 14,641.8 ล้านบาท เพ่ิมขึน้จํานวน 2,059.0 ล้าน
บาท จากปี 2560 ซึ่งเป็นไปในทิศทางเดียวกันกบัปริมาณการผลิตท่ีเพิ่มขึน้ อตัรากําไรขัน้ต้นในปี 6125  เท่ากับร้อยละ 14.8 
ลดลงเม่ือเทียบกับปีก่อนเน่ืองจากได้รับผลกระทบจากการส่งผ่านราคาวตัถุดิบล่าช้าและเหตสุดุวิสยัในทวีปยุโรป ตะวนัออก
กลางและแอฟริกา รวมถึงอตัรากําลงัการผลิตท่ีต่ําของ Avgol, Durafiber และ Kordarna 

กําไรขัน้ต้นของกลุม่ธุรกิจ Feedstock 

กําไรขัน้ต้นของกลุม่ธุรกิจ Feedstock ในปี 2561 เท่ากบั 27,531.6 ล้านบาท เพิ่มขึน้จํานวน 3,153.9 ล้านบาทจากปี 6025  ซึง่
เป็นไปในทิศทางเดียวกนักบัปริมาณการผลิตท่ีเพ่ิมขึน้และการปรับปรุงในอตัรากําไรของธุรกิจ Asia PTA  อย่างไรก็ตามอตัรา
กําไรขัน้ต้นในปี 6125  เท่ากับร้อยละ 18.7 ลดลงจากปีก่อนโดยมีสาเหตุมาจากการกลับสู่ภาวะปกติของราคา IPA ท่ีได้รับ
ชดเชยจากปริมาณการผลิตท่ีสงูขึน้ 

อัตรากาํไร* (Spread or Raw Material Margins) 
เหรียญสหรัฐต่อตนั ปี 2560 ปี 2561 
อัตรากาํไรของอุตสาหกรรม   
Asia PET 125 186 
West PET (50:50-อเมริกาเหนือ:ยโุรป) 203 295 

อัตรากาํไรของบริษัท   
Asia PET 157 240 
West PET (IVL Actual Mix) 233 292 

อัตรากาํไรของอุตสาหกรรม   
Asia PTA 104 155 
West PTA (50:50-อเมริกาเหนือ:ยโุรป) 223 245 

อัตรากาํไรของบริษัท   
Asia PTA 123 178 
West PTA (IVL Actual Mix) 229 230 

*ราคาขายของผลิตภณัฑ์หกัวตัถดิุบท่ีถกูใช้ไป 

โดยปกติแล้วบริษัทมีอตัรากําไรเหนือกว่าอตัรากําไรของอตุสาหกรรมเล็กน้อยเน่ืองจากการผลิตปริมาณมากและการกระจาย
ตัวของธุรกิจในระดับสากล  กําลังการผลิตจากท่ีตัง้ในภูมิภาคท่ีหลากหลายทําให้อัตรากําไรของบริษัทสูงเม่ือเทียบกับ
อตุสาหกรรม 
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กาํไรก่อนดอกเบีย้จ่าย ภาษีเงนิได้ ค่าเส่ือมราคาและค่าตัดจาํหน่าย (EBITDA) 

ล้านบาท ปี 2560 ปี 2561 
ปี 2560 
เทยีบกับ 
ปี 2561 

EBITDA(1) 35,348.7 47,128.5 33.3% 
บวก : ขาดทนุ (กําไร) ในสินค้าคงเหลือ(2) (1,271.2) (539.4)  
Core EBITDA 34,077.5 46,589.1 36.7% 

ร้อยละของรายได้จากการขาย 11.9% 13.4%  
บวกกลบัรายการระหวา่งกนัและอ่ืนๆ(3) 58.3 (30.5)  

Core EBITDA หลังปรับปรุง 34,135.8 46,558.6 36.4% 
PET 10,060.9 18,993.4 88.8% 

ร้อยละของรายได้ธุรกิจ PET 6.9% 10.4%  
เส้นใยและเส้นด้ายโพลีเอสเตอร์ 7,064.2 7,753.4 9.8% 

ร้อยละของรายได้ธุรกิจเส้นใยและเส้นด้ายโพลีเอสเตอร์ 8.7% 7.8%  
Feedstock 17,010.6 19,811.8 16.5% 

ร้อยละของรายได้ธุรกิจ Feedstock 14.7% 13.5%  

(1) กําไรก่อนหกัดอกเบีย้จ่าย ภาษีเงินได้ คา่เสื่อมราคาและค่าตดัจําหน่าย (EBITDA) คํานวณจากรายได้จากการขาย บวกกําไร (ขาดทนุ) จากอตัราแลกเปลีย่นสทุธิ บวกรายได้
อื่น หกัด้วยต้นทนุขาย คา่ใช้จ่ายในการขายและบริหาร (ไมร่วมคา่เสื่อมราคาและค่าตดัจําหนา่ย) ค่าใช้จ่ายผลประโยชน์ผู้บริหาร และปรับปรุงด้วยรายการพิเศษอื่น ทัง้นีไ้มร่วมถงึ
การลดราคาขายระหว่างกนัของกลุม่ธุรกิจ Feedstock ให้กบักลุม่ธุรกิจ PET จากการประหยดัต้นทนุขนสง่ ซึง่ไมส่่งผลกระทบตอ่ EBITDA ของภมิูภาค และ EBITDA โดยรวมของ
บริษัท 

(2) กําไร/ขาดทนุในสินค้าคงเหลือ คือ ผลกําไรหรือขาดทนุจากการปรับราคาสินค้าคงเหลือทีบ่ริษัทครอบครองอยู่ทกุเดือน จากการเคลื่อนไหวของราคาสินค้าสําเร็จรูปและวตัถดุิบ
ตามราคาตลาด 

(3) รายการระหว่างกนัและอื่นๆ รวมถงึ รายการปรับปรุงกําไรระหว่างกลุม่ธรุกิจ และ EBITDA จากบริษัททีป่ระกอบธุรกิจลงทนุ (Holding Company) ของบริษัท 

กําไรหลกัก่อนดอกเบีย้จ่าย ภาษีเงินได้ ค่าเสื่อมราคาและค่าตดัจําหนา่ย (Core EBITDA) ในปี 2561 เทา่กบั 46,589.1 ล้านบาท เพิ่มขึน้จํานวน 12,511.6 ล้านบาท หรือคิดเป็น
ร้อยละ 36.7 จากกลุม่ธรุกิจ Feedstock Core EBITDA เทา่กบั EBITDA บวกกลบัขาดทนุ (กําไร) ในสินค้าคงเหลือ  

Core EBITDA ของกลุม่ธุรกิจ PET 

Core EBITDA ของกลุ่มธุรกิจ PET ในปี 625 1 เท่ากบั 18,993.4 ล้านบาท เพ่ิมสงูขึน้อย่างมีสาระสําคญัจํานวน 8,932.5 ล้าน
บาทหรือร้อยละ 88.8 จากปี 2560 โดยมีสาเหตมุาจากการปรับโครงสร้างของอตัรากําไร PET และปริมาณการผลิตท่ีเพ่ิมขึน้ 

 Core EBITDA ของกลุม่ธุรกิจ เส้นใยและเส้นด้ายโพลีเอสเตอร์ 

Core EBITDA ของกลุ่มธุรกิจเส้นใยและเส้นด้ายโพลีเอสเตอร์ในปี 2561 เท่ากบั 7,753.4 ล้านบาท เพ่ิมสงูขึน้เล็กน้อยจํานวน 
689.2 ล้านบาทหรือร้อยละ 9.8 จากปี 2560 โดยมีสาเหตหุลกัมาจากปริมาณการผลิตท่ีเพิ่มขึน้ 

Core EBITDA ของกลุม่ธุรกิจ Feedstock 

Core EBITDA ของกลุม่ธุรกิจ Feedstock ในปี 625 1 เท่ากบั 19,811.8 ล้านบาท เพิ่มขึน้ร้อยละ 16.5 จาก 17,010.6 ล้านบาท
ในปี 2560 โดยมีสาเหตหุลกัมาจากปริมาณการผลิตท่ีเพิ่มขึน้และความได้เปรียบด้านต้นทนุเอทิลีนของสหรัฐ 

 



                                                                                บริษัท อินโดรามา เวนเจอร์ส จาํกัด (มหาชน) 

 

201 การวเิคราะห์และคําอธิบายของฝ่ายจดัการ (MD&A)                           | แบบแสดงรายการข้อมูลประจาํปี 2561 (แบบ 56-1) 

 

รายได้อื่น 

ล้านบาท ปี 2560 ปี 2561 
ปี 2560 
เทยีบกับ 
ปี 2561 

ดอกเบีย้รับ 102.4 247.2 141.3% 
กําไร (ขาดทนุ) จากอตัราแลกเปลี่ยนสทุธิ (61.9) 586.2 1,047.1% 
กําไรจากการตอ่รองราคาซือ้ 3,672.7 1,928.5 (47.5)% 
รายได้อ่ืน 1,160.2 1,952.6 68.3% 
รวม 4,873.4 4,714.5 (3.8)% 

ดอกเบีย้รับ 

ดอกเบีย้รับในปี 625 1 เท่ากบั 247.2 ล้านบาท เพ่ิมขึน้จํานวน 144.7 ล้านบาทหรือร้อยละ 141.3 จากปี 6025  ซึง่มีสาเหตหุลกั
มาจากการเพ่ิมขึน้ของเงินสดรับจากการใช้สิทธ์ิของใบสําคญัแสดงสิทธ์ิในคร่ึงปีแรก 

 กําไร(ขาดทนุ)จากอตัราแลกเปล่ียนสทุธิ 

กําไรจากอตัราแลกเปลี่ยนสทุธิในปี 2561 เท่ากบั 586.2 ล้านบาท เพ่ิมสงูขึน้จากขาดทนุจากอตัราแลกเปล่ียนสทุธิในปี 2560  
ท่ี 61.9 ล้านบาท โดยมีสาเหตุหลกัเน่ืองจากวินัยทางการเงินของบริษัทในการป้องกันความเสี่ยงจากอตัราแลกเปลี่ยนด้าน
ลกูหนีแ้ละเจ้าหนี ้อีกทัง้ความผนัผวนจากอตัราแลกเปลี่ยนยงัถกูป้องกนัโดยธรรมชาติเน่ืองจากความหลากหลายทางภมิูภาค 
ตวัอย่างเช่น สินทรัพย์ในสกลุเงินเหรียญสหรัฐได้รับการป้องกนัความเส่ียงโดยธรรมชาติจากหนีส้ินในสกลุเงินเดียวกนั 

กําไรจากการตอ่รองราคาซือ้ 

ในระหว่างปี 2561 บริษัทมีการเข้าซือ้กิจการหลายแห่ง ซึง่ส่วนเกินจากส่วนได้เสียของกลุ่มบริษัทในสินทรัพย์และหนีสิ้นสทุธิท่ี
ระบุได้ของกิจการท่ีซือ้มาสงูกว่าต้นทุน (หรือมลูค่าท่ีรับรู้สงูกว่าสิ่งตอบแทนในการซือ้) ได้ถูกบนัทึกเป็นกําไรจากการต่อรอง
ราคาซือ้ และรับรู้ในงบกําไรขาดทนุรวมตามหลกัการบญัชีท่ีรับรองทัว่ไปเก่ียวกบัการรวมธุรกิจ บริษัทจะมีการประเมินค่าและ
รับรู้มลูคา่สินทรัพย์สทุธิและหนีส้ินท่ีได้มาทกุครัง้ตามมลูคา่ยติุธรรม ซึง่การปรับปรุงมลูค่ายติุธรรมนีคํ้านวณจากความแตกต่าง
ระหว่างมลูค่าทางบญัชีและมลูค่าท่ีรับรู้ โดยในปี 2561 บริษัทมีกําไรจากการต่อรองราคาซือ้เท่ากับ 1,928.5 ล้านบาท โดยมี
รายละเอียดดงันี ้

 สนิทรัพย์ที่ได้มาที่ระบุได้ 
และหนีส้นิที่รับมาสุทธิ 

(ล้านบาท) 
ส่วนได้
เสีย (%) 

มูลค่าที่
รับรู้ 

รวมสิ่ง
ตอบแทน
ในการ
ซือ้ 

กาํไรจาก
การ

ต่อรอง
ราคาซือ้ 

ค่าความ
นิยม 

กจิการที่ซือ้มาระหว่างปีสิน้สุดวันที่ 31 ธันวาคม 2560           
DuraFiber Mexico, Mexico 100% 1,102.4 894.5 207.9  
Longlaville DuraFiber Technologies (DFT) SAS, 

France 
100% 601.9 - 601.9  
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The PTA assets of Artlant PTA S.A. and the utility 
assets of Artelia Ambiente, S.A., Portugal 

100% 4,503.5 1,640.6 2,862.9 
 

Glanzstoff Group, Europe 100% 5,148.4 6,100.6 - 952.2 

    3,672.7 952.2 
กจิการที่ซือ้มาระหว่างปีสิน้สุดวันที่ 31 ธันวาคม 2561      

Egyptian Indian Polyester Company S.A.E., Egypt 50% 1,197.2 307.1 890.1  
Sorepla Technologie S.A., France 100% 400.3 395.0 5.3  
KORDÁRNA Plus a.s., Czech Republic 100% 2,767.0 2,124.3 642.7  
Schoeller Group, Austria, Czech Republic and 

Germany 
100% 1,802.8 1,412.4 390.4 

 
M&G Polimeros Brazil S.A., Brazil 100% 12,216.5 12,246.7  30.2 
Avgol Industries 1953 Ltd., Israel 66% 5,996.6 10,643.5  4,646.9 
Medco Plast for Packing and Packaging Systems 

S.A.E., Egypt 
74% 702.1 1,699.5  997.4 

    1,928.5 5,674.5 

ฝ่ายบริหารของบริษัทเห็นว่ากําไรจากการต่อรองราคาซือ้ถือเป็นรายการพิเศษซึ่งไม่ได้เกิดจากการดําเนินงานตามปกติของ
บริษัทแต่ถกูรวมอยู่ในกําไรสทุธิของบริษัท โดยรายละเอียดเพ่ิมเติมเก่ียวกบัการซือ้กิจการแต่ละแห่ง ถกูแสดงอยู่ในหมายเหตุ
ประกอบงบการเงินข้อ 4 เร่ืองการซือ้ธุรกิจ  ส่วนสินทรัพย์สทุธิท่ีได้จากการซือ้กิจการดงักลา่ว รวมถึงสินทรัพย์ท่ีไม่มีตวัตน เช่น 
สัญญาท่ีทํากับลูกค้า ค่าลิขสิทธ์ทางเทคโนโลยี ช่ือผลิตภัณฑ์และเคร่ืองหมายการค้า ได้ถูกบันทึกในงบการเงินด้วยราคา
ยติุธรรมทัง้หมด ซึง่จะมีการหกัค่าเสื่อมราคา ค่าตดัจําหน่าย หรือบนัทึกการด้อยค่า (ถ้ามี) ตามนโยบายการบญัชี ซึง่ถกูแสดง
อยู่ในหมายเหตปุระกอบงบการเงินข้อ 3 เร่ืองนโยบายการบญัชีท่ีสําคญั 

จากประสบการณ์ของฝ่ายบริหารของบริษัทและรูปแบบของธุรกิจทําให้บริษัทสามารถเข้าซือ้กิจการในราคาท่ีต่ํากว่ามูลค่า
ยติุธรรมท่ีประเมินโดยผู้ เช่ียวชาญอิสระ ดงันัน้ บริษัทจึงมีการรับรู้รายการกําไรจากการต่อรองราคาซือ้โดยรายการกําไรนีถู้ก
รับรู้ภายใต้ท่ีดิน อาคาร และอปุกรณ์ หรือสินทรัพย์ไม่มีตวัตน หรือสินทรัพย์อ่ืนๆ 

รายได้อ่ืน 

รายได้อ่ืนในปี 2561 เท่ากับ 1,952.6 ล้านบาท เพ่ิมขึน้จํานวน 792.4 ล้านบาทจากปี 2560 หรือร้อยละ 68.3 สาเหตหุลกัมา
จากรายได้ค่าสินไหมทดแทนได้รวมค่าสินไหมทดแทนจํานวน 662.4 ล้านบาท ซึ่ง Indorama Ventures (Oxide & Glycols) 
LLC ซึ่งเป็นบริษัทย่อยทางอ้อมในประเทศสหรัฐอเมริกา ได้รับในเดือนมีนาคม 2561 จากการเรียกร้องค่าเสียหายเน่ืองจาก
ธุรกิจหยดุชะงกัในปี 2558 อ้างถึงรายละเอียดในหมายเหตปุระกอบงบการเงินข้อ 27  เร่ือง รายได้อ่ืน ในงบการเงินของบริษัท 
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ค่าใช้จ่าย 

ล้านบาท ปี 2560 ปี 2561 
ปี 2560 
เทยีบกับ 
ปี 2561 

ต้นทนุในการจดัจําหน่าย 15,778.3  18,449.4  16.9% 
คา่ใช้จ่ายในการบริหาร 9,988.4  10,143.7  1.6% 
คา่ใช้จ่ายผลประโยชน์ผู้บริหาร 136.9  190.8  39.4% 
รวม 25,903.6  28,783.9  11.1% 

ค่าใช้จ่ายสําหรับปีสิน้สุดวนัท่ี 31 ธันวาคม 2561 เท่ากับ 28,783.9 ล้านบาท เพิ่มขึน้จากปี 2560 จํานวน 2,880.3 ล้านบาท 
หรือเพ่ิมขึน้ร้อยละ 11.1  ซึง่เป็นผลจากค่าใช้จ่ายในการขายและค่าใช้จ่ายในการบริหารท่ีเพ่ิมขึน้ตามปริมาณการผลิตท่ีสงูขึน้
อ้างถึงรายละเอียดในหมายเหตุประกอบงบการเงิน ข้อ 29 และ ข้อ 30  เร่ือง ต้นทุนในการจดัจําหน่ายและค่าใช้จ่ายในการ
บริหารในงบการเงินของบริษัท 

บริษัทมีค่าใช้จา่ยผลประโยชน์ผู้บริหารเท่ากบั 190.8 ล้านบาทเพ่ิมสงูขึน้ร้อยละ 39.4 เม่ือเทียบกบัปีท่ีแล้วโดยมีสาเหตหุลกัมา
จากการเพ่ิมขึน้ของเงินเดือนและค่าแรงจากการเพ่ิมขึน้ของโรงงานผลิต  

หนีส้งสยัจะสญู 

บริษัทบันทึกหนีส้งสัยจะสูญจํานวน 23.9 ล้านบาทในปี 2561 และจํานวน 1,978.6 ล้านบาทในปี 2560 ลดลงอย่างมี
สาระสําคญัจํานวน 1,954.7 ล้านบาทหรือลดลงร้อยละ 98.8  จากปี 2560 เน่ืองจากในปี 2560 บริษัท M&G Polymers USA, 
LLC ลกูค้าของ Cepsa Canada ได้ย่ืนคําร้องเพ่ือขอล้มละลาย บริษัทได้บนัทึกประมาณการหนีส้งสยัจะสญูจํานวน 1,794.3 
ล้านบาท สําหรับประมาณการหนีส้งสยัจะสญูดงักล่าว อย่างไรก็ตามการล้มละลายของ M&G ได้เสร็จสิน้ในเดือนธันวาคม 
2561 ส่งผลให้ค่าเผ่ือหนีส้งสยัจะสญูของ M&G  ดงักล่าวได้ถกูตดัจําหน่าย อย่างไรก็ตาม ในปี 2561 ไม่มีรายการหนีส้งสยัจะ
สญูท่ีมีสาระสําคญั อ้างถึงรายละเอียดในหมายเหตปุระกอบงบการเงิน ข้อ 8  เร่ืองลกูหนีก้ารค้าในงบการเงินของบริษัท 

คา่ใช้จ่ายในการวิจยัและพฒันา  

บริษัทมีรากฐานการวิจัยและพัฒนาท่ีแข็งแกร่งประกอบไปด้วยศูนย์การวิจัยและพัฒนาจํานวน 11 แห่งทั่วโลกเพ่ือพัฒนา
นวตักรรมในระดบัสากล บริษัทให้คํามัน่แก่ลกูค้าในการตอบสนองซึง่ผลิตภณัฑ์นวตักรรมต่างๆ เพื่อเป็นส่วนหนึ่งของแผนการ
การพฒันาอย่างยัง่ยืน บริษัทมีธุรกิจท่ีสร้างมลูค่าเพิ่มจํานวนมากซึง่ต้องการการวิจยัและพฒันา ดงันัน้ บริษัทจงึมุ่งเน้นในการ
เข้าถึงนวตักรรม ทัง้นี ้ในปี 2561 บริษัทมีค่าใช้จ่ายในการวิจยัและพฒันาจํานวน  401.6 ล้านบาท (2560: 401.9 ล้านบาท) 
เพ่ือการวิจยัและพฒันาท่ีหลากหลายซึง่บนัทกึเป็นค่าใช้จ่ายต่างๆอย่างเหมาะสม 

ต้นทนุทางการเงิน 

ต้นทนุทางการเงินในปี 2561 เท่ากบั 4,227.4  ล้านบาท เพิ่มสงูขึน้จากปี 2560 จํานวน 362.9 ล้านบาท โดยต้นทนุทางการเงิน
เพ่ิมสงูขึน้ไปในทิศทางเดียวกนักบัการเพ่ิมขึน้ของหนีส้ินท่ีมีภาระดอกเบีย้และอตัราดอกเบีย้  
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สว่นแบง่กําไรจากเงินลงทนุในการร่วมค้า-สทุธิ 

บริษัทมีส่วนแบ่งกําไรจากเงินลงทุนในการร่วมค้า-สทุธิเท่ากับ 585.9 ล้านบาท และ 28.4 ล้านบาท ในปี 2561 และ ปี 2560 
ตามลําดบั ส่วนแบ่งกําไรจากเงินลงทนุในการร่วมค้าเพิ่มขึน้อย่างมีสาระสําคญัมีสาเหตมุาจากการปรับปรุงผลการดําเนินงาน
ของกิจการร่วมค้า Dhunseri และ Polyprima อ้างถึงรายละเอียดในหมายเหตุประกอบงบการเงิน ข้อ 12  เร่ือง เงินลงทุนใน
กิจการร่วมค้าในงบการเงินของบริษัท 

ภาษีเงินได้ 

ค่าใช้จ่ายภาษีเงินได้ในปี 2561 เท่ากบั 3,812.4 ล้านบาท เปรียบเทียบกบัรายได้ภาษีเงินได้ในปี 2560 เท่ากบั 1,400.2 ล้าน
บาท มีการปรับลดอตัราภาษีเงินได้นิติบคุคลในประเทศสหรัฐอเมริกาจากร้อยละ 35 เหลืออตัราร้อยละ 21 ส่งผลให้เกิดการ
กลบัรายการหนีส้ินภาษีเงินได้รอการตดับญัชีบางส่วนซึ่งเป็นรายการท่ีเกิดครัง้เดียวในปี 2560 เป็นจํานวน 3,540 ล้านบาท 
อ้างถึงรายละเอยีดในหมายเหตปุระกอบงบการเงิน ข้อ 34 เร่ืองค่าใช้จา่ย (รายได้) ภาษีเงินได้ในงบการเงินของบริษัท 

กาํไรสุทธิ 

ล้านบาท ปี 2560 ปี 2561 
ปี 2560 
เทยีบกับ 
ปี 2561 

กาํไรสุทธิ 21,078.3  26,337.6  25.0% 
ร้อยละของรายได้รวม 7.4% 7.6%   

การแบง่ปันกําไร(ขาดทนุ)เบ็ดเสร็จรวม:      
สว่นท่ีเป็นของบริษัทใหญ่         20,882.9          26,465.4  26.7% 
สว่นท่ีเป็นของสว่นได้เสียท่ีไม่มีอํานาจควบคมุ             195.4          (127.8)  (165.4)% 

กําไรสุทธิสําหรับปีสิน้สุดวันท่ี 31 ธันวาคม 6125  เท่ากับ 26,337.6 ล้านบาท เพ่ิมขึน้ 5,259.3 ล้านบาทจากปี 2560 หรือ
เพ่ิมขึน้ร้อยละ 25.0 ซึ่งเป็นผลมาจากกําไรท่ีสูงขึน้จากอัตรากําไรและการเข้าซือ้กิจการ ดูรายละเอียดเพ่ิมเติมได้ท่ีหัวข้อ 
EBITDA ทัง้นีกํ้าไรสทุธิสําหรับปีได้รวมรายการพิเศษ คือ กําไรจากการต่อรองราคาซือ้ ต้นทนุและคา่ใช้จา่ยอ่ืนๆท่ีเก่ียวเน่ืองกบั
การซือ้กิจการ ซึง่รายการเหลา่นีไ้ม่ได้เกิดขึน้เป็นประจําจากการดําเนินงานตามปกติของกิจการ 

ฐานะการเงนิ 

บริษัทมองภาพรวมฐานะการเงินของหลายๆบริษัทในระดบักลุ่มบริษัท โดยมีการติดตามฐานะการเงินท่ีเปลี่ยนแปลงไปอย่าง
ใกล้ชิดในระดบักลุม่บริษัท การวิเคราะห์ฐานะการเงินท่ีเปลี่ยนไปมีดงันี ้

สินทรัพย์รวม 

ณ สิน้ปี 6125  และ ปี 2560 บริษัทมีสินทรัพย์รวมเท่ากบั 379,194.8 ล้านบาท และ 282,358.4 ล้านบาทตามลําดบั สินทรัพย์
เพ่ิมขึน้ร้อยละ 34.3 มีสาเหตหุลกัมาจากการเติบโตของธุรกิจโดยการขยายและการเข้าซือ้กิจการของบริษัท โดยรายละเอียด
สินทรัพย์หลกัของบริษัทมีดงันี ้ 
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ลกูหนีก้ารค้า 

ณ สิน้ปี 2561 และ ปี 2560  บริษัทมีลกูหนีก้ารค้าสทุธิเท่ากบั 37,636.6 ล้านบาท และ 32,098.2 ล้านบาท ตามลําดบั คิดเป็น
ร้อยละ 9.9 และ ร้อยละ 11.4 ของสินทรัพย์รวม บริษัทมีการกํากบัดแูลและบริหารลกูหนีท่ี้ดีขึน้อย่างต่อเน่ือง บริษัทย่อยแต่ละ
บริษัทมีความรับผิดชอบในการตัง้ค่าเผ่ือหนีส้งสยัจะสญู และติดตามค่าเผ่ือหนีส้งสยัจะสญู โดยเน้นจํานวนหนีท่ี้ครบกําหนด
มาแล้วมากกว่า 12 เดือนเพ่ือให้แน่ใจว่าการตัง้ค่าเผ่ือหนีส้งสยัจะสญูนัน้เพียงพอ ทัง้นีค่้าเผื่อหนีส้งสยัจะสญูของบริษัทอยู่ใน
ระดบัต่ําเน่ืองจากการติดตามอย่างใกล้ชิด และการจดัเก็บหนีภ้ายในระยะเวลาท่ีกําหนด โดยอายุลกูหนีก้ารค้ามีรายละเอียด
ดงันี ้

 งบการเงินรวม 

 31 ธันวาคม 2560 31 ธันวาคม 2561 
  (ล้านบาท) 
กจิการที่เกี่ยวข้องกัน   
ยงัไม่ครบกําหนดชําระ 796.6  855.6  
เกินกําหนดชําระ  
   น้อยกวา่ 3 เดือน 105.3  138.6  
   3 - 6 เดือน 9.4  0.9  
   6 - 12 เดือน 0.2  0.2  
มากกวา่ 12 เดือน 160.2  150.0  
สุทธิ 1,071.7  1,145.3  

   

กจิการอื่นๆ  
ยงัไม่ครบกําหนดชําระ 26,542.6  31,121.4  
เกินกําหนดชําระ  
   น้อยกวา่ 3 เดือน 4,692.7  4,687.3  
   3 - 6 เดือน 798.4  253.8  
   6 - 12 เดือน 854.1  51.9  
   มากกวา่ 12 เดือน 153.0  618.3  

 33,040.8  36,732.7  
หกั  ค่าเผื่อหนีส้งสยัจะสญู (2,014.3) (241.5) 
สุทธิ 31,026.5  36,491.2  
รวม 32,098.2  37,636.5  

สินค้าคงเหลือ 

ณ สิน้ปี 2561 และ ปี 2560 บริษัทมีสินค้าคงเหลือสทุธิเท่ากบั 70,085.3 ล้านบาท และ 46,036.5 ล้านบาท ตามลําดบั คิดเป็น
ร้อยละ 18.5 และร้อยละ 16.3 ของสินทรัพย์รวม การเพ่ิมขึน้ของสินค้าคงเหลือนีเ้ป็นผลมาจากลกค้าชะลอการซือ้ออกไป การ
ขยายกิจการและการเติบโตของธุรกิจในปี 2561 
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เงินลงทนุในการร่วมค้า 

ณ สิน้ปี 6125  และ ปี 6025  บริษัทมีเงินลงทนุในการร่วมค้าเท่ากบั 5,294.0 ล้านบาท และ 6,247.1 ล้านบาท ตามลําดบั คิด
เป็นร้อยละ 1.4 และร้อยละ 2.2 ของสินทรัพย์รวม โดยการลดลงของเงินลงทุนในกิจการร่วมค้านีเ้ป็นผลมาจากเงินลงทุนใน
กิจการร่วมทนุ Polyprima มีการเปลี่ยนแปลงวิธีปฏิบติัทางบญัชีและถือรายการดงักล่าวเป็นการรวมธุรกิจ   

ท่ีดิน อาคาร และอปุกรณ์ 

ณ สิน้ปี 6125  และปี 6025  บริษัทมีท่ีดิน อาคาร และอุปกรณ์สุทธิเท่ากับ 205,182.4 ล้านบาท และ 151,202.0 ล้านบาท 
ตามลําดบั คิดเป็นร้อยละ 54.1 และร้อยละ 53.5 ของสินทรัพย์รวม โดยการเพ่ิมขึน้ของท่ีดิน อาคาร และอปุกรณ์ เป็นผลจาก
การเข้าซือ้ในหลากหลายโครงการ และโครงการ Gas Cracker ในประเทศสหรัฐอเมริกาซึง่อยู่ระหวา่งดําเนินการ 

ธุรกิจ PET มีท่ีดิน อาคาร และอปุกรณ์เพ่ิมสงูขึน้ร้อยละ 57.8 ในปี 6125  เม่ือเทียบกบัปี 6025  เป็น 57,602.6 ล้านบาททัง้นีใ้น
ปี 2561 บริษัทเสร็จสิน้การเข้าซือ้กิจการ M&G Chemicals ซึง่เป็นโรงงานผลิต PET ท่ีใหญ่ท่ีสดุในประเทศบราซิล  นอกจากนัน้
ยงัรวมถึงการเข้าซือ้โรงงาน PET ในประเทศอียิปต์และ Medco ซึง่เป็นผู้แปรรูปผลิตภณัฑ์ PET ท่ีใหญ่ท่ีสดุในประเทศอียิปต์ 

ธุรกิจเส้นใยและเส้นด้ายโพลีเอสเตอร์มีท่ีดิน อาคาร และอปุกรณ์ในปี 2561 เท่ากับ 55,633.9 ล้านบาท เพิ่มขึน้ร้อยละ 47.2 
เม่ือเทียบกับปี 6025   ทัง้นีใ้นปี 2561 บริษัทเสร็จสิน้การเข้าซือ้กิจการ Avgol ซึ่งเป็นบริษัทผู้ ผลิตเส้นใยนันวูเว่นสําหรับ
ผลิตภัณฑ์เพ่ือสุขอนามัยใหญ่เป็นอนัดับ 3 ของโลก นอกจากนัน้ยังรวมถึงการเข้าซือ้กิจการ Kordarna ซึ่งเป็นผู้ผลิตสิ่งทอ
สําหรับยางในรถยนต์รายใหญ่ท่ีสดุในทวีปยโุรปและการเข้าซือ้กิจการ Schoeller ซึง่เป็นผู้ผลิตเส้นใยขนสตัว์ชนิดพิเศษในทวีป
ยโุรป 

ธุรกิจ Feedstock มีท่ีดิน อาคาร และอปุกรณ์ในปี 2561 เท่ากบั 91,661.4 ล้านบาท เพ่ิมขึน้ร้อยละ 19.6 เม่ือเทียบกบัปี 6025
สาเหตุโดยส่วนใหญ่มาจากการเข้าซือ้โรงงาน PTA ในประเทศโปรตุเกส รวมถึงโครงการ Gas Cracker ในประเทศ
สหรัฐอเมริกาซึง่อยู่ระหวา่งดําเนินการ 

สินทรัพย์ไม่มีตวัตนอ่ืน 

ณ สิน้ปี 2561 และ ปี 2560 บริษัทรายงานสินทรัพย์ไม่มีตวัตนจํานวน 25,139.3 ล้านบาทและ 18,027.2 ล้านบาท ตามลําดบั 
ซึ่งคิดเป็นร้อยละ 6.6 และ 6.4 ของสินทรัพย์รวม สินทรัพย์ไม่มีตวัตนเพ่ิมขึน้ร้อยละ 39.5 เม่ือเทียบกับปีก่อนซึง่มีสาเหตหุลกั
มาจากการได้มาซึ่งสัญญาท่ีทํากับลูกค้าและความสัมพันธ์กับลูกค้าจากการรวมธุรกิจ อ้างถึงรายละเอียดในหมายเหตุ
ประกอบงบการเงิน ข้อ 17 เร่ืองสินทรัพย์ไม่มีตวัตนอ่ืนในงบการเงินของบริษัท 

เงินให้กู้ ยืมแก่กิจการท่ีเก่ียวข้องกนั 

บริษัทมีเงินให้กู้ยืมแก่กิจการท่ีเก่ียวข้องกนัตามหมายเหตปุระกอบงบการเงินข้อ 5 เร่ืองบคุคลหรือกิจการท่ีเก่ียวข้องกนั เงินให้
กู้ ยืมแก่กิจการท่ีเก่ียวข้องกันดงักล่าวเน่ืองด้วยเหตผุลทางกลยุทธ์ท่ีหลากหลาย โดย ณ วนัท่ี 31 ธันวาคม 2561 จํานวนเงิน
ดงักล่าวไม่มีสาระสําคญั  
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หนีส้ินรวม 

ณ สิน้ปี 2561 และ ปี 2560 บริษัทมีหนีส้ินรวมเท่ากบั 227,339.5 ล้านบาท และ 163,371.7 ล้านบาท ตามลําดบั โดยหนีส้ินท่ี
เพ่ิมสงูขึน้มีสาเหตหุลกัมาจากการท่ีบริษัทมีเงินกู้ยืมจากสถาบนัการเงินเพ่ิมสงูขึน้ การออกหุ้นกู้  และเจ้าหนีก้ารค้าท่ีเพ่ิมสงูขึน้
ซึง่เป็นไปในทิศทางเดียวกนักบัการเติบโตของปริมาณการผลิตจากการขยายธุรกิจและการเข้าซือ้กิจการ 

เจ้าหนีก้ารค้า 

ณ สิน้ปี 2561 และ ปี 2560 บริษัทมีเจ้าหนีก้ารค้าเท่ากบั 54,564.8 ล้านบาท และ 39,301.4 ล้านบาท ตามลําดบั ซึง่เป็นไปใน
ทิศทางเดียวกันกับการเติบโตของปริมาณการผลิตจากการขยายธุรกิจและการเข้าซือ้กิจการ ระยะเวลาชําระหนีเ้ฉลี่ยของปี 
2561 และ 2560 เท่ากบั 58.4 วนั และ 57.3 วนั ตามลําดบั  

หนีส้ินท่ีมีภาระดอกเบีย้ 

ณ สิน้ปี 6125  และ ปี 6025  บริษัทมีหนีส้ินท่ีมีภาระดอกเบีย้เท่ากบั 136,764.4 ล้านบาท และ 95,785.1 ล้านบาท ตามลําดบั 
คิดเป็นร้อยละ 36.0 และร้อยละ 33.9 ของหนีส้ินและส่วนของผู้ ถือหุ้นรวม  

อตัราส่วนหนีส้ินจากการดําเนินงานสทุธิต่อทุนของบริษัทเพ่ิมขึน้เล็กน้อยจาก 0.54 เท่าในปี 2560 เป็น 0.60 เท่าในปี 2561 
หลงัจากใช้จ่ายสําหรับรายจา่ยฝ่ายทนุและการลงทนุจํานวน 76,684.7 ล้านบาท ในปี 2561 หนีสิ้นจากการดําเนินงานสทุธิของ
บริษัทเพ่ิมขึน้จาก 64,015.0 ล้านบาท ณ วนัท่ี 31 ธันวาคม 2560 เป็น 91,832.2 ล้านบาท ณ วนัท่ี 31 ธันวาคม 2561  โดยมี
สาเหตหุลกัมาจากการชําระการเข้าซือ้กิจการในปี 2561 

ตารางตอ่ไปนีแ้สดงการเปลี่ยนแปลงของหนีส้ินรวม และหนีส้ินจากการดําเนินงานสทุธิ ในหน่วยพนัล้านบาท 
พนัล้านบาท ปี 2560 ปี 2561 
หนีส้นิรวม 96 137 
เงินเบิกเกินบญัชีธนาคารและเงินกู้ยืมระยะสัน้ 6 31 
เงินกู้ ยืมระยะยาวท่ีถึงกําหนดชําระภายในหนึง่ปี (Current portion ) 6 9 
หุ้นกู้ ท่ีถึงกําหนดชําระ (current portion) 3 3 
เงินกู้ ยืมระยะยาว (Non-current portion) 43 35 
หุ้นกู้  (Non-current portion) 38 59 
เงนิสด และเงินสดภายใต้การบริหาร 7 5 
เงินสดและรายการเทียบเท่าเงินสด 7 6 
เงินลงทนุระยะสัน้และเงินให้กู้ยืม (0) (0) 
หนีส้นิสุทธิ 89 131 
หนีสิ้นสําหรับโครงการท่ียงัไม่เร่ิมดําเนินงาน (Project Debt) 25 40 
หนีส้นิจากการดาํเนินงานสุทธิ1 64 92 

อตัราสว่นหนีส้ินสทุธิตอ่ทนุ (เท่า) 0.75 0.87 
อตัราสว่นหนีส้ินจากการดําเนินงานสทุธิต่อทนุ (เท่า) 0.54 0.60 
หนีสิ้นท่ีมีอตัราดอกเบีย้คงท่ี (%) 58% 49% 
การจดัอนัดบัความน่าเช่ือถือโดยTRIS A+ AA- 
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ข้อสงัเกต  : 1คิดจากหนีส้ินในการดําเนินงานสทุธิ ซึง่ไมร่วมหนีส้ินของโครงการลงทนุท่ียงัไมก่่อให้เกิดรายได้และกําไรแก่กิจการ  

รูปภาพต่อไปนีแ้สดงสดัสว่นหนีส้ินสทุธิและแผนการชําระคืนเงินกู้ ยืมระยะยาวและหุ้นกู้ ในแตล่ะปีในหน่วยพนัล้านเหรียญ
สหรัฐ 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 
1 รวมหนีส้ินจากโครงการต่างๆซึง่อยู่ระหว่างดําเนินงานและยงัไมก่่อให้เกิดรายได้แก่กิจการ ณ ปัจจบุนั   

สว่นของผู้ ถือหุ้น 

ณ สิน้ปี 6125  และ ปี 6025  บริษัทมีส่วนของผู้ ถือหุ้นเท่ากบั 151,855.4 ล้านบาท และ 118,986.7 ล้านบาท ตามลําดบั ส่วน
ของผู้ ถือหุ้นเพ่ิมขึน้โดยมีสาเหตหุลกัมาจากการระดมทุนผ่านการใช้สิทธิของใบสําคญัแสดงสิทธิ การเพิ่มขึน้ของกําไรสะสม
จากผลกําไรของบริษัทหลงัจ่ายเงินปันผล และผลขาดทนุจากการแปลงคา่เงินลงทนุในตา่งประเทศเน่ืองจากการแข็งค่าของเงิน
บาทในปี 2561 เม่ือเทียบกับปี 2560 โปรดดรูายละเอียดใน “งบแสดงการเปล่ียนแปลงในส่วนของผู้ ถือหุ้น” ในงบการเงินของ
บริษัท 

กระแสเงนิสด 

บริษัทมีกระแสเงินสดจากการดําเนินงานจํานวน 31,980.6 ล้านบาทในปี 6125  เม่ือเทียบกับ 28,906.8 ล้านบาทในปี 2560 
เน่ืองจากการปรับปรุงในส่วนของผลการดําเนินงานและกระแสเงินออกของเงินทุนหมนุเวียนสุทธิจากราคาผลิตภัณฑ์ท่ีเพ่ิม
สงูขึน้ตามราคานํา้มนัดิบ 

เงินสดท่ีใช้ในกิจกรรมลงทนุในปี 2561 เท่ากบั 56,227.3 ล้านบาท ซึ่งส่วนใหญ่ใช้ในการเข้าซือ้กิจการ M&G PET ในประเทศ
บราซิล กิจการร่วมค้า Corpus Christi ในประเทศสหรัฐอเมริกา  Avgol Dhunseri PET ในประเทศอียิปต์ Kordarna Medco 
Soreplaและ Schoeller และโครงการ Gas Cracker ท่ีดําเนินการอยู่ รายจ่ายฝ่ายทุนและรายจ่ายท่ีใช้ในการลงทุนมาจาก
แหลง่เงินทนุท่ีหลากหลาย อาทิ เงินกู้ ยืมระยะยาว และกระแสเงินสดจากการดําเนินงาน 

เงินสดจากกิจกรรมจดัหาเงินในปี 2561 เท่ากบั 22,566.7 ล้านบาท บริษัทมีกระแสเงินสดรับจากกิจกรรมจดัหาเงิน เงินสดรับ
จากหุ้นทนุออกให้ตามการใช้สิทธิของใบสําคญัแสดงสิทธิ การออกหุ้นกู้  และเงินกู้ ยืมระยะสัน้และระยะยาวสทุธิจากการชําระ

13%

13%

14%

7%

42%

2562
2563
2564
2565
2566
ตัง้แต ่2567 เป็นต้นไป

ตารางแสดงการชาํระคืนหนี ้31 ธันวาคม 2561 

2.8

4.0

1.9

1.2

0.2

1.4

1.0หนีส้นิระยะสัน้

3% 
8% 

หุ้นกู้  

อตัราสว่นหนีส้ินจากการ
ดําเนินงานสทุธิตอ่ทนุ       

= 0.60 เทา่ 

อตัราคงท่ี : ร้อยละ 49 

อตัราลอยตวั : ร้อยละ 51 

ต้นทนุทางการเงิน : 
ประมาณร้อยละ 3.48 

อนัดบัความเช่ือถือโดย TRIS 

ในเดือนตลุาคม 2561: AA- 

พนัล้านเหรียญสหรัฐ  

หนีส้ินระยะยาว 

หนีส้ินระยะยาว 

หุ้นกู้  
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คืนหนี ้ซึ่งใช้เพ่ือการเติบโตของธุรกิจ ในทางกลบักนับริษัทมีกระแสเงินสดใช้ไปสําหรับการจ่ายดอกเบีย้และการจ่ายเงินปันผล
ระหวา่งปี 2561 

สภาพคล่อง 

กระแสเงินสดจากการดําเนินงานท่ีแข็งแกร่งและการขยายระยะเวลาครบกําหนดในการชําระเงินกู้ช่วยเพ่ิมสภาพคล่องท่ีดีขึน้
ให้กับบริษัท ณ วนัท่ี 31 ธันวาคม 2561 บริษัทมีสภาพคล่องเท่ากับ 80,540.3 ล้านบาท ซึ่งประกอบด้วยเงินสดและเงินสด
ภายใต้การบริหาร รวมทัง้วงเงินสินเช่ือท่ียังมิได้เบิกใช้ การมีสภาพคล่องท่ีดีเช่นนีช้่วยให้บริษัท มีความยืดหยุ่นในการ
บริหารงาน และสามารถนําเงินไปลงทนุในทกุช่วงเวลาท่ีมีโอกาสเกิดขึน้ 

อัตราส่วนทางการเงนิที่สาํคัญ 

อตัราสว่นสภาพคลอ่ง (Current Ratio) 

อตัราส่วนสภาพคล่องของบริษัท คํานวณจากการหารสินทรัพย์หมนุเวียนด้วยหนีสิ้นหมนุเวียน โดยบริษัทมีอตัราส่วนสภาพ
คล่อง ณ สิน้ปี 2561  เท่ากับ 1.1 เท่า  ซึ่งลดลงจาก 1.4  เท่า ณ สิน้ปี 2560 โดยส่วนหนึ่งมาจากการเพิ่มขึน้ของเงินเบิกเกิน
บญัชีธนาคารและเงินกู้ ยืมระยะสัน้จากสถาบนัการเงิน อย่างไรก็ตามอตัราส่วนดงักล่าวมีค่าเกิน 1 นีย้งัคงแสดงให้เห็นถึงการมี
ฐานะการเงินท่ีแข็งแกร่งและสภาพคล่องท่ีดี รวมไปถึงการแสดงความเช่ือมัน่ว่าบริษัทจะมีความสามารถในการชําระหนีส้ิน
ระยะสัน้ 

อตัราสว่นผลตอบแทนผู้ ถือหุ้น (Return on Equity Ratio) 

อตัราส่วนผลตอบแทนผู้ ถือหุ้นคํานวณจากการหารกําไรสทุธิท่ีเป็นส่วนของผู้ ถือหุ้นของบริษัทด้วยส่วนของผู้ ถือหุ้นเฉลี่ยท่ีเป็น
ส่วนของบริษัทใหญ่ โดยในปี 2561 และ ปี 2560 บริษัทมีอตัราส่วนผลตอบแทนผู้ ถือหุ้นเท่ากบัร้อยละ 20.2 และ ร้อยละ 20.3 
ตามลําดบั  นอกจากนีบ้ริษัทยงัมีอตัราส่วนผลตอบแทนผู้ ถือหุ้นหลกั (Core ROE) เท่ากบัร้อยละ 21.1 ในปี 2561 ซึ่งเพ่ิมขึน้
อย่างมีสาระสําคญัเม่ือเทียบกับร้อยละ 16.5 ณ สิน้ปี 2560 หรือเพ่ิมขึน้ถึงร้อยละ 4.6 การเพ่ิมขึน้ในอตัราส่วนผลตอบแทนผู้
ถือหุ้นเป็นในทิศทางเดียวกบัการเติบโตของกําไรสทุธิ 

หมายเหต:ุ สตูรการคํานวณ Core ROE = กําไรสทุธิหลกัท่ีเป็นส่วนของผู้ ถือหุ้นของบริษัท สทุธิด้วยดอกเบีย้จ่ายสําหรับหุ้นกู้
ด้อยสิทธิ / ส่วนของผู้ ถือหุ้นเฉลี่ยท่ีเป็นสว่นของผู้ ถือหุ้นของบริษัทใหญ่ 

อตัราสว่นผลตอบแทนจากสินทรัพย์ (Return on Assets Ratio)   

อตัราส่วนผลตอบแทนจากสินทรัพย์คํานวณจากการหารกําไรก่อนต้นทนุทางการเงินและภาษีจ่ายด้วยสินทรัพย์รวมเฉลี่ย โดย
ในปี 2561 และ ปี 2560 บริษัทมีอตัราส่วนผลตอบแทนจากสินทรัพย์เท่ากบัร้อยละ 10.4 และร้อยละ 8.7 ตามลําดบั อีกทัง้ยงั
บริษัทประสบความสําเร็จในอตัราส่วนผลตอบแทนจากสินทรัพย์หลกั (Core ROA) เท่ากับร้อยละ 9.9 ในปี 2561 ซึ่งเพ่ิมขึน้
เม่ือเทียบกบัร้อยละ 8.1 ในปี 2560 หรือเพิม่ขึน้ถึงร้อยละ 22.3 เป็นในทิศทางเดียวกบัการเติบโตของกําไรหลกัสทุธิ 

อตัราสว่นหนีส้ินสทุธิตอ่ทนุ (Net Debt to Equity Ratio)  

อตัราสว่นหนีส้ินท่ีมีภาระดอกเบีย้สทุธิต่อทนุคํานวณจากการหารหนีสิ้นท่ีมีภาระดอกเบีย้สทุธิจากเงินสดและรายการเทียบเท่า
เงินสด ด้วยส่วนของผู้ ถือหุ้นรวมของบริษัท โดย ณ สิน้ปี 2561 และ ปี 2560 บริษัทมีอตัราส่วนหนีส้ินท่ีมีภาระดอกเบีย้สทุธิต่อ
ทนุเท่ากบั 0.87 เท่า และ 0.75 เท่า ตามลําดบั เกิดจากการออกหุ้นกู้และเงินกู้ ยืมจากสถาบนัการเงิน ซึง่ใช้ในการเข้าซือ้กิจการ 
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การขยายกิจการ และความต้องการเงินทุนหมุนเวียน อย่างไรก็ตามโดยส่วนใหญ่แล้วเง่ือนไขทางการเงินของหนีส้ินคือมี
อตัราสว่นหนีส้ินต่อทนุของบริษัทฯไม่เกินสองเท่า 

ความสามารถในการชําระหนี ้(DSCR) 

ความสามารถในการชําระหนีคํ้านวณจากการหาร Core EBITDA ด้วยเงินต้นท่ีถึงกําหนดชําระและดอกเบีย้ โดย ณ สิน้ปี 
2561 และ ปี 2560 บริษัทมีความสามารถในการชําระหนีท่ี้ 3.5 เท่า และ 3.7 เท่า ตามลําดบั ความสามารถในการชําระหนี ้
ลดลงเพียงเล็กน้อยเน่ืองจากเงินกู้ ยืมท่ีกู้มาเพ่ือใช้ซือ้กิจการ อย่างไรก็ตาม DSCR ยังคงอยู่ในระดบัท่ีดีแสดงให้เห็นถึงกําไร
จากการดําเนินงานของบริษัทท่ีเพียงพอในการจ่ายชําระคืนเงินต้นท่ีถึงกําหนดชําระและดอกเบีย้ในระหว่างปี อย่างไรก็ตาม
โดยส่วนใหญ่แล้วเง่ือนไขทางการเงินของหนีส้ินของบริษัทคือมีความสามารถในการชําระหนีท่ี้ 1.1 เท่า  

 


