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 23 กมุภาพันธ ์2561 
 
เรอืง :  คําอธบิายและการวเิคราะหง์บการเงนิของฝ่ายจัดการ (MD&A) สําหรับปี 2560 
เรยีน:   กรรมการและผูจั้ดการ 
 ตลาดหลักทรัพยแ์หง่ประเทศไทย 
 

บรษัิทฯ ขอเรยีนเสนอคําอธบิายและการวเิคราะหผ์ลประกอบการและสถานะทางการ
เงินของฝ่ายจัดการ (MD&A) สําหรับปี 2560 เพือใหนั้กลงทุนสามารถทําความเขา้ใจงบ
การเงนิทตีรวจสอบแลว้ของบรษัิทฯ และบรษัิทยอ่ยดังนี 
 

การวเิคราะหผ์ลการดําเนนิงาน * 

วเิคราะหร์ายได ้
ในปี 2560 บรษัิทฯและบรษัิทยอ่ย มรีายไดร้วม 19,403 ลา้นบาท โดยมรีายไดจ้ากการขาย 
19,282 ลา้นบาท เพมิขนึจากปี 2559 จํานวน 3,623 ลา้นบาท หรอืคดิเป็นรอ้ยละ 23 ซงึมี
สาเหตุหลักมาจากราคาขายเฉลยีของผลติภัณฑท์เีพมิขนึ โดยเฉพาะราคาขายเฉลยีของ
พวีซี ีโซดาไฟและอพีคิลอโรไฮดรนิ อันเนืองมาจากแนวโนม้ราคาตลาดทไีดรั้บผลกระทบ
จากปรมิาณการสง่ออกจากประเทศจนีทลีดลง นอกจากนีปรมิาณการขายของทกุผลติภัณฑ์
ยังเพมิสงูขนึ โดยเฉพาะอยา่งยงิจากการลดการนําเขา้อดีซีมีาใชใ้นการผลติ ซงึทําใหผ้ลติ
และขายโซดาไฟไดเ้พมิขนึจากปีกอ่น บวกกับปรมิาณการขายอพีคิลอโรไฮดรนิทเีพมิขนึไป
ยังประเทศจีน ไตห้วันและลูกคา้จากประเทศอนิเดีย สําหรับสัดส่วนการขายแยกเป็นใน
ประเทศและตา่งประเทศเมอืเทยีบกับปีกอ่นไมม่กีารเปลยีนแปลงอยา่งมสีาระสําคัญ 
 

 

ลา้นบาท % ลา้นบาท %
มลูคา่การจําหนา่ยในประเทศ
   1. ผงพลาสตกิพีวีซี 5,418            28.1      5,885            37.6      
   2. โซดาไฟ 4,017            20.8      2,225            14.2      
   3. วี ซ ี เอ็ม 1,667            8.6         1,516            9.7         
   4. อีพิคลอโรไฮดริน 649               3.4         570               3.6         
   5. อืน ๆ 79                  0.4         61                  0.4         
รวมมลูคา่การจําหนา่ยใน
ประเทศ 11,830        61.4     10,258        65.5     

มลูคา่การจําหนา่ยตา่งประเทศ
   1. ผงพลาสตกิพีวีซี 4,440            23.0      3,484            22.2      
   2. โซดาไฟ 65                  0.3         -                -        
   3. วี ซ ี เอ็ม -                -        -                -        
   4. อีพิคลอโรไฮดริน 2,947            15.3      1,917            12.2      
รวมมลูคา่การจําหนา่ย
ตา่งประเทศ 7,451           38.6     5,401           34.5     

มลูคา่การจําหนา่ยในประเทศ
และตา่งประเทศ
   1. ผงพลาสตกิพีวีซี 9,857            51.1      9,369            59.8      
   2. โซดาไฟ 4,082            21.2      2,225            14.2      
   3. วี ซ ี เอ็ม 1,667            8.6         1,516            9.7         
   4. อีพิคลอโรไฮดริน 3,596            18.6      2,488            15.9      
   5. อืน ๆ 79                  0.4         61                  0.4         
รวมมลูคา่การจําหนา่ยใน
ประเทศและตา่งประเทศ 19,282        100.0   15,659        100.0   

รายไดจ้ากการขาย 25592560
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วเิคราะหต์น้ทนุและคา่ใชจ้่าย 

1. ตน้ทนุขายในปี 2560 จํานวน 15,317 ลา้นบาท เพมิขนึจากปี 2559 จํานวน 1,778 ลา้น
บาท หรอืคดิเป็นรอ้ยละ 13 สาเหตุหลักจากปรมิาณการขายทมีากขนึ บวกกับราคาเอธิ
ลนีและกลเีซอรนีทปีรับตัวสงูขนึ  

ราคาเฉลยีของเอธลินีทสีงูขนึ เป็นผลมาจากอุปทานในตลาดทถีูกจํากัดจากการซ่อม
บํารุงบวกกับอัตราการผลติเมทานอลเป็นโอเลฟินทลีดลง นอกจากนีความตอ้งการเอธิ
ลีนทีเพมิขนึจากประเทศจีนและการปรับตัวดีขนึของกําไรอนุพันธ์เอธลิีน ยังเป็นอกี
ปัจจัยทมีผีลตอ่ราคาเฉลยีของเอธลินีทเีพมิสงูขนึเชน่กัน  

ในสว่นของราคาเฉลยีของกลเีซอรนีทเีพมิขนึ มาจากอุปทานในตลาดทลีดลงสบืเนือง
จากมาตรการ Anti-dumping ของประเทศอเมรกิาต่อเชอืเพลงิชวีภาพทีนําเขา้จาก
ประเทศอาร์เจนตนิาและประเทศอนิโดนีเซยี รวมถงึการลดลงของอัตราการผลติใน
อุตสาหกรรม Oleochemicals และอุตสาหกรรมเชอืเพลงิชวีภาพ ซงึเป็นผลเกยีวเนือง
จากราคานํามันพชืทปีรับตัวสงูขนึ 

ถงึแมว้่าบรษัิทจะไดรั้บผลกระทบจากราคาวัตถุดบิหลักทเีพมิขนึ แต่ดว้ยเสถยีรภาพใน
กระบวนการผลติ ประกอบกับสว่นตา่งระหวา่งราคาขายผลติภัณฑก์ับตน้ทนุวัตถดุบิหลัก
ทเีพมิขนึอย่างมนัียสําคัญ สง่ผลใหบ้รษัิทฯสามารถเพมิอัตรากําไรขันตน้ขนึรอ้ยละ 7 
เมอืเทยีบกับปีกอ่น 

2. บรษัิทฯ และบรษัิทยอ่ย มคีา่ใชจ้่ายในการขาย ตน้ทนุในการจัดจําหน่ายและหนีสงสยัจะ
สญูจํานวน 1,719 ลา้นบาทในปี 2560 เพมิขนึจากปี 2559 จํานวน 546 ลา้นบาทหรอื
รอ้ยละ 47 สาเหตุหลักจากการบันทกึขาดทุนการตัดจําหน่ายและขายอุปกรณ์และ
สนิทรัพยไ์มม่ตีัวตน ของบรษัิทโซลเวย ์ไบโอเคมคิอล (ไทซงิ) จํากัด (“เอสบที”ี) ในปี 
2560 นอกจากนีคา่ใชจ้่ายทมีากขนึยังเป็นผลสบืเนืองจากคา่บรกิารในชว่งเปลยีนผ่านผู ้
ถอืหุน้ใหญ่ของบรษัิทฯ รวมถงึคา่ขนสง่และคา่คอมมชิชนัทมีากขนึเชน่กัน 

 

การวเิคราะหฐ์านะการเงนิ * 

วเิคราะหส์นิทรัพย ์

บรษัิทฯและบรษัิทย่อยมีสนิทรัพยร์วม ณ วันท ี31 ธันวาคม 2560 ทังสนิ 19,879 
ลา้นบาท เพมิขนึจากปีกอ่น 1,300 ลา้นบาท หรอืคดิเป็นรอ้ยละ 7  

สนิทรัพยข์องบรษัิทฯและบรษัิทยอ่ยและการเปลยีนแปลงทสํีาคัญมดีังน ี

1. ณ วันท ี31 ธันวาคม 2560 บรษัิทฯและบรษัิทยอ่ย มเีงนิสดและรายการเทยีบเทา่เงนิสด
จํานวน 5,213 ลา้นบาท เพมิขนึ 2,005 ลา้นบาทหรอืรอ้ยละ 63 เมอืเทยีบกับจํานวน 
3,207 ลา้นบาท ณ สนิปี 2559 (ดรูายละเอยีดจากการวเิคราะหก์ระแสเงนิสด) 

2. ยอดลูกหนีการคา้ ณ สนิปี 2560 มจํีานวน 2,605 ลา้นบาท เพมิขนึ 633 ลา้นบาท เมอื
เปรียบเทยีบกับจํานวน 1,972 ลา้นบาท ณ สนิปี 2559 โดยลูกหนีส่วนใหญ่ยังไม่ถงึ
กําหนดชําระ สําหรับส่วนทเีกนิกําหนดชําระทางบรษัิทฯไดม้กีารตังสํารองค่าเผือหนี
สงสยัจะสญูไวเ้พยีงพอแลว้ 
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3. ยอดลูกหนีอืน ณ สินปี 2560 มีจํานวน 12 ลา้นบาท ลดลง 119 ลา้นบาท เมือ
เปรียบเทียบกับจํานวน 131 ลา้นบาท ณ สนิปี 2559 เนืองจากการรับชําระเงินเบิก
ประกันคา้งรับจํานวน 111 ลา้นบาทจากเหตกุารณ์การจ่ายกระแสไฟฟ้าขัดขอ้งในเดอืน
กรกฎาคม 2559  

4. บรษัิทฯ และบรษัิทย่อย มสีนิคา้คงเหลอืสทุธ ิณ สนิปี 2560 จํานวน 1,113 ลา้นบาท 
เพมิขนึเมอืเปรยีบเทยีบกับจํานวน 962 ลา้นบาท ณ สนิปี 2559 

5. ณ สนิปี 2560 บริษัทฯและบริษัทย่อยมีมูลค่าสุทธิของทีดิน อาคารและอุปกรณ์ 
สนิทรัพยไ์ม่มตีัวตน และสนิทรัพยท์ไีม่ไดใ้ชใ้นการดําเนนิงาน จํานวนรวม 9,962 ลา้น
บาท ลดลงสทุธ ิ1,279 ลา้นบาท เมอืเปรยีบเทยีบกับจํานวน 11,241 ลา้นบาท ณ สนิปี 
2559 สาเหตุหลักมาจากการบันทกึคา่เสอืมราคาสนิทรัพยต์ามอายุการใชง้านและการ
ขายและตัดจําหน่ายสนิทรัพยท์ไีมไ่ดใ้ชใ้นการดําเนนิงานของเอสบที ี

6. สนิทรัพยภ์าษีเงนิไดร้อการตัดบัญช ีณ สนิปี 2560 มจํีานวน 306 ลา้นบาท ลดลง 94 
ลา้นบาท เมอืเปรยีบเทยีบกับจํานวน 400 ลา้นบาท ณ สนิปี 2559 เนืองจากการกลับ
รายการสนิทรัพยภ์าษีเงนิไดร้อการตัดบัญชจีากผลขาดทนุทางภาษียกไปเป็นจํานวนเงนิ 
101 ลา้นบาท ในปี 2560  

 

วเิคราะหห์นีสนิ 

บรษัิทฯ และบรษัิทย่อยมหีนีสนิรวม ณ สนิปี 2560 จํานวน 2,011 ลา้นบาท ลดลง
จํานวน 404 ลา้นบาท หรอืรอ้ยละ 17 เมอืเปรยีบเทยีบกับปี 2559 โดยมกีารเปลยีนแปลงใน
หนีสนิทีสําคัญคือ การจ่ายชําระคืนเงนิกูย้ ืมระยะยาว จํานวน 618 ลา้นบาท ซงึส่งผลให ้
บรษัิทและบรษัิทยอ่ยไมม่ยีอดเงนิกูย้มืระยะยาวคงเหลอื ณ สนิปี 2560 
 

วเิคราะหส์ว่นของผูถ้อืหุน้ 

 สว่นของผูถ้อืหุน้ ณ วันท ี31 ธันวาคม 2560 มจํีานวน 17,868 ลา้นบาท เพมิขนึ 1,704 
ลา้นบาท หรอืรอ้ยละ 11 เมอืเทยีบกับจํานวน 16,164 ลา้นบาท ณ สนิปี 2559 สาเหตหุลัก
ของการเพมิขนึเนืองจากผลกําไรสทุธใินปี 2560 หักดว้ยการจ่ายเงนิปันผลแกผู่ถ้อืหุน้ 

 

การวเิคราะหก์ระแสเงนิสด 

งบกระแสเงนิสด ณ  วันท ี31 ธันวาคม 2560 บรษัิทฯ และบรษัิทย่อยมเีงนิสดและ
รายการเทยีบเทา่เงนิสดทังสนิ 5,213 ลา้นบาท แหลง่ทมีาและใชไ้ปของเงนิทนุมดีังนี 

1. ในปี 2560 เงนิสดสทุธไิดม้าจากการดําเนนิงานมจํีานวน 3,409 ลา้นบาท เพมิขนึจากปี
ก่อน 864 ลา้นบาท หรอืคดิเป็นรอ้ยละ 34 สาเหตุหลักเนืองจากผลประกอบการทดีขีนึ
ของบรษัิทฯ ในปี 2560 
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2. ในปี 2560 เงนิสดสทุธใิชไ้ปในกจิกรรมการลงทุนมจํีานวน 221 ลา้นบาท เพมิขนึ 15 
ลา้นบาท เปรยีบเทยีบกับเงนิสดสทุธทิใีชไ้ปในกจิกรรมการลงทุนในปี 2559 จํานวน 
206 ลา้นบาท  เนืองจากการลงทนุซอืเครอืงจักรและอปุกรณ์ของบรษัิทฯและบรษัิทยอ่ย
ทเีพมิขนึเมอืเทยีบกับปีกอ่น 

3. ในปี 2560 เงนิสดสทุธใิชไ้ปในกจิกรรมจัดหาเงนิรวมทังสนิ 1,181 ลา้นบาท ซงึสาเหตุ
หลักมาจากการจ่ายชําระคนืเงนิกูร้ะยะยาวจํานวน 618 ลา้นบาท และการจ่ายเงนิปันผล
ใหก้ับผูถ้อืหุน้จํานวน 533 ลา้นบาท 

 
 

กระแสเงนิสดสทุธไิดม้าจากกจิกรรมการดําเนนิงาน 3,409 ลา้นบาท 

กระแสเงนิสดสทุธใิชไ้ปในกจิกรรมการลงทุน  (221) ลา้นบาท 

กระแสเงนิสดสทุธใิชไ้ปในกจิกรรมจัดหาเงนิ (1,181) ลา้นบาท 

ผลตา่งจากการแปลงคา่งบการเงนิของบรษัิทย่อย เอสบที ี _    (2) ลา้นบาท 

เงนิสดและรายการเทยีบเทา่เงนิสดเพมิขนึสุทธ ิ  2,005 ลา้นบาท 
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อัตราสว่นทางการเงนิ 

 

 
 

อัตรากําไรขันตน้ = กําไรขันตน้ ตอ่ รายไดจ้ากการขาย 

อัตรากําไรสทุธ ิ    = กําไรสทุธ ิตอ่ รายไดร้วม 

อัตราสว่นหนีสนิตอ่สว่นของผูถ้อืหุน้ = หนีสนิรวม ตอ่ สว่นของผูถ้อืหุน้ 

อัตราผลตอบแทนของสนิทรัพยร์วมเฉลยี = กําไรกอ่นคา่ใชจ้า่ยทางการเงนิและภาษีเงนิไดต้อ่สนิทรัพยร์วมถัวเฉลยี 

อัตราผลตอบแทนตอ่สว่นของผูถ้อืหุน้เฉลยี = กําไรสทุธ ิตอ่ สว่นของผูถ้อืหุน้ถัวเฉลยี 

 

 

 

 

  ขอแสดงความนับถอื  

 

 

 

     (นายฮโิรอาก ิซาโนะ) 

                                                                      กรรมการผูจั้ดการ 

2560 2559

อัตรากําไรขันตน้ 20.6% 13.5%

อัตรากําไรสทุธิ 11.6% 7.1%

อัตราสว่นหนีสนิตอ่สว่นของผูถ้ือหุน้ 0.11       0.15       

กําไรตอ่หุน้ขันพืนฐาน 1.90       0.95       
อัตราผลตอบแทนของสนิทรัพยร์วมเฉลยี 12.3% 6.2%
อัตราผลตอบแทนตอ่สว่นของผูถ้ือหุน้เฉลยี 13.2% 7.1%


