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1. ������� 	�!����" 
1.1 � 	�!����"#��	���$�
�%����� 

1.1.1 ����������������������������� 
�������������������� ��!"�� ������#�� $���%���&'� 3 &�)�*�
 ����� ��#+),����-%��$�� ��.�/ �����$ )

$���01 �2/ ����� �3�
���,����-� ����4�����/ ����� 5 ��/��/2/ ����� (Sticker) �3�
���,����-� ��5 �������� 
$ )" ?��������3�
���,����-� ����4�����"�� .���"����2 @�����#�����������AB4"����������4� 3 &�)�*� ��������C��&D$��!"�
&D 2551 ������� 68  ������ 43  ������ $ ) 59  ��������� 3���� AC���������AB4"������������ �������&'��������
&�)��+��"� ) 40 ��"� ) 25 $ )��"� ) 35 !"��? ����������AB4"����������� $ )������������ �������&'��������
&�)��+��"� ) 55 ��"� ) 55-60 $ )��"� ) 29-39 !"����������� ����$�� )&�)�*�,����-��� 3���� 

-�������� ��.�/ ����� $���/ ����� $ ) 5 ��/��/2/ ����� AC���&'���������
 �������� ����4�����
/ ����� $ )� ��5 ���������&'�� / "�%��-������ ����43�������$ )�L�A,������� �3��
����������������� ���-)
$&�������*��)�����43����$ )�����L�A,���������� ��@ � AC������+���������43����$ )�L�A,������������
&������ ����������4� 3 &�)�*�������%��� �����!������-)�����&����������M������������43����$ )�L�A,�������$����
������������"����� ���-)�
.�%��-�����0$���������.�/ ����� $ )�43������� $ )�L�A,��������)
����&D 2548 
N %����� 2 &D 2551 @��������.�/ ����� ABS $ ) HIPS �����&�������/���!C4��5 ���&�)��+��"� ) 12 ��"&D 
��!+)��������43���������&�������/���!C4��5 �����"� ) 35 ��"&D �������� ��������� 
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�3�
���" ?������� AC���&'���������
 �������� ����4�����"�� .���"����2��4� ����-)�����&������!C4� ����

"�&���2 (Demand) $ )"�&��� (Supply) !"��?�� ��$ )�?����" ?�����������@ � AC��&]--������$��@��������&�������
�/���!C4�"������"��B�"� ��4���4���&������!"���������������4�-)���� ��)��@�������"�3�%�!�4����!"����#��   

"����%��.��� �?����
��!"�� ������#����B�"���� ������#��-)%������ ��)��-������& ����$& �������������%��
������ ��4���4 ��B�"�-�� ��#+)���&�)�"�,����-�����
 �̂�&'��� ��#+)���� ������3�����AB4" @����� ?����-)�&'��?�
�3�
�� &�)�*� ����_�� ��+*�/ !"��������� $ )"�-����C��?�!�������������
� �3��
� ?����@�������
 �̂�����
������������������"������ ���� $ )�������!���-���*��)����& ����$& �!"����� �����4�� ������#��-)������
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�-�-�!"&�������-3�
�����������/���!C4�%������+���������������������&�������/���!C4� @����"��������������B�"����
����������$��@���&�������/���!C4� � ������#��-)�����$-��!�"�? �
��?����������� $ )��B�"����&�������/���!C4�&�)��+��"�
 ) 3-5 $ )��$��@������-)&�������/���!C4�"������"��B�"� � ������#��-)�3�����-�-��� ���� ?�����/B�"&�������
-3�
���������� @����"���������������#���������-�-�&�������-3�
����������-�� ?����%�� ���-)�
.�%��-��� ���
���#�����������#�"�����3�%�!�4����!"�,����-� ����4�����/ ����� $ ),����-� ��5 ��������%��%�����)���&�)��+
��"� ) 20-25 ��B�"�����������%��-�����!���)
����&D 2548 N %����� 2 &D 2551 ������ ������ ������#��"�-
%������ ��)������+���������������������&������ � �$��������������L"���������������������?�%���3�
������� �� AC��
@"������-)�����
�����+2 ��#+)���� �����%�������� ��B�"�-��� ������#�����@�������
����������� ���
��
��)��
������� �� $ )�3�����AB4"!"� ?���� @�������-����.����������3�
���� ��&�)��+ 1 ��B"� $ )%���3�
���
��?�-�����
à��� ��!"�$�� )���#�����������������& ����$& �!"�������������"������ ���� �"�-����4� ������#�����������
&b"��������������-������������!"������������� �����4  

• ������$��@���������.�/ ����� $���01 �2/ ����� 5 ��/��/2/ ����� $ )" ?�������-���?�!��
*����&�)��M$ )����&�)��M"�������3����"�/B�"���$���������AB4"������������
��)�� 
��������
$��@������-)�/���!C4� � ������#��"�-/�-��+�����AB4"�������� ���
�����&����+����/���/"��"�����������
� ���)�)
�C�� 

• �
�!�"�? ������ B�"�%
�����������������$�� ?����"�������3����" AC���"��
�B"-���&'���������
�������/��,2"�����)
����� ������#����� ?����$ �� ����3��
����!"&�����������������+����������
��������&�������/���!C4���4��������3��������%��@���)��� 

• ������������/��,2"��������?�-3�
������������
 ����� ��4���4�/B�"�������!������ ������ B�"�%
���
�������������� $ )�����-��AB4"��������-)�3�����&���������������������-���?�� ��"������"� 2 
$
 �����" 

1.1.2 ����������-�����/C��/��?�� ���������� 
-��!�"�? �������AB4"������������C��&D$��!"�&D 2551 � ������#����%�����������AB4"��������-���?�� ����������


�C������������"� ) 30 !"��? ����������AB4"@�����!"�� ������#�� "����%��.��� 
��/�-��+�$������ ���,����-$ �� 
/���� 

• ,����-� ����4�����/ ����� ���������AB4"��������-���?�� �� 1 ������������&�)��+��"� ) 30 !"�
�? ����������AB4"!"�,����-� ����4�����/ ����� @������&'��������&�)��+��"� ) 10 !"��? ������
����AB4"@�����  

• ,����-� ��5 �����������������AB4"��������-���?�� �� 1 ������������&�)��+��"� ) 32 !"��? ������
����AB4"!"�,����-� ��5 �������� @������&'��������&�)��+��"� ) 10 !"��? ����������AB4"@�����  

• ,����-� ����4�����"�� .���"����2 ���������AB4"��������-���?�� �� 1 ��� ���������&�)��+��"� ) 70 !"�
�? ����������AB4"!"�,����-� ����4�����"�� .���"����2 @������&'��������&�)��+��"� ) 15 !"��? ���
�������AB4"@����� 
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�3�
���,����-� ����4�����/ ����� ���������� ������#������AB4"��������&�)�*���.�/ �����$ )$���01 2�
/ ����������
 �̂-��$
 ��� ��*����&�)��M @��AB4"-���?�� ����^���� �̂�&�a������@�������4�"�?���&�)��M%��$ )
�?�� �����%�� AC����.�/ �����$$���/ ��������� ��-��@��������� �������+*�/�� $ )�&'�����"����!"� ?���� @��
���%����!"��������� ���� ���-)�&'��� ��#+)� ������#���&'��?��3��������-��AB4"�����+��������� ?�����3�
��
��4�
�� @�� ?����-)�3�
�� &�)�*� ����_�� ��+*�/ 
�B"�?�!�� ���
� "����%��.��� �3�
�����������&�)�*� 
$���01 2�/ �����&�)�*� A-PET $ ) PET-G AC����������� ����4�����/ �����������)������!C4��?& �?�&�)�"����
��&�)��M���� ���������������+*�/��B�"�B"%����-3����&�)��+ 3-4 ��� �3��
�� ������#�����"�����AB4"$���01 2�
/ ��������� ���-���?�� �����
�C������������������������"� ) 30 !"��"�����AB4"����������� @���?�� �������4�&'�
�?�� ������������+*�/����
 �̂ AC�������������AB4"-���?�� �������4 ����+������������3��
����������?^����������� ����"� 
$ )��������+��������� ?�����3�
�� �����4� � ������#��"�-�����������������/C��/���?�� ��������� ��� �3�
���
������������ ����������� + &]--���� � ������#��%������������"����?�� ��"�����
�C������������ ��$���01 2�
/ ������������+*�/�� ��������� AC����B�"�3���!C4��?&-)�
�� ��*�+g2�������+*�/$ )��+��������������� ?�����3�
��
�������  

������,����-� ��5 �������� ���#�����������AB4"5 ��/��/2/ �����AC���&'���������
 ���3���^������������ ��
5 �������������
 �̂-���?�� ��*����&�)��M��4�
�� @�����������AB4"5 ��/��/2/ �����-���?�� �����
�C����
�����������������"� ) 30 !"��? ����������AB4"��,����-� ��5 �������� ��4���4 ���#������ ����&'��?�� ��$ )-��-3�
���� 
5 ��/��/2/ ������������+*�/��B�"�B"%�� $ )����B4"�����
 ��
 ��&�)�*� �����4����������������������?�� ��$ )-��
-3�
�������"B�� ��4���4 � ������#����%�����@�����?�!�����AB4"����?�-��-3�
������������
�C�� $��-)�3��C��C���+*�/
$ )����!"����������&'��3���^ @���5/�)����B�"���+*�/!"�5 ��/��/2/ �����AC���&'���+����������3���^��������
���� ��5 �������� &]--�������#��%������������"AB4"5 ��/��/2/ �����-���?�� �����"B��"��&�)��+ 4-5 ��� ���
������� ��5 ��/��/2/ ������������+*�/����"����%�� ������-)���� �������������4%����"���� 

�3�
���,����-� ����4�����"�� .���"����2��4� � ������#��-��AB4"��������-���?�&�)�"������4���$ )����&�)��M 
@�������AB4"" ?�������-���?�&�)�"�������
�C���������������?���� ��4���4��B�"�-����"����%��������� �-�����
&����+�������AB4" "����%��.��� ��B�"�-���?�&�)�"��������3����-3�
����" ?���������&�)��M���&'�-3������� $ )
" ?��������������&'���������!"�� ������#����4� �&'�" ?���������+ ��#+)/B4�_������%& � ������#��-C���B�"���-)%��%�����
� ��)��
���?�&�)�"�������� ���%���3����-3�
������������������ ������#�� 

1.1.3 �������������������*��)���$!��!��������$����� ����4�����/ ������3�
���"����
����"�� .���"����2
$ )���B�"����%00b� 

,����-���� ����4�����/ ������3�
������B�"����%00b���$��@������$!��!��������$���/���!C4� ��4�-���?�� ����^����
�̂�&�a�$ )%��
��������_������ ��"�?���&�)��M%�� $ )���#���?�$!����&�)��M-��AC����!�"%���&��������������������

$����� ����
����$!��!����� ��&]--�����&'����$!��!��������������/���!C4� AC��"�-���� ��)����""�����3�%�
��B4"����!"�� ������#�� �����4�"�����������@�!"��"�!��  

"����%��.��� -�������� ?����� ����&b�
���!"�� ������#���&'��?�� ����������4��3�����3��C��C���+*�/�������&'�
�3���^ @����������� B"��?�� ����������$�� )�����4� -)��"�������)���������
� ���-������@����� �3����
���-�"���)������� ��$ )������ AC����"������ �$ )��������-����3����������"�!����?� ������+ ��#+)���� ���
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�3��
�@������%&$ �� ?����!"�� ������#�����-)�3�,����-"������"��B�"�����?�� ������ ���������������+*�/��B�"�B"%�� �����4�
�?����
��!"�� ������#��-C���B�"���� ������#��-)%��%������ ��)��-�����$!��!������������������ ��4���4 � ������#��
�3�
��� ���,2������� ��@���
������3���^�������������+*�/ $ )����_���������
��&'�%&������ ?����
��"���� � "�-��3��������"�����������3�
���� � �/B�"���������/C�/"�-��������$ )��������" ?����$ )
��"�
���������3�����,����-�������"������"��B�"����)�)��� @�� ?���������
 �̂!"�� ������#�� -)������3�����,����-
����������&'��)�)�� ��������� 5 &D $ )��"���������������#��%����&�)���������"������-�� ?��������B�"���+*�/!"�
������$ )������  
1.2 � 	�!����"�'	��	�����	� �	�����	� 

1.2.1 ������������+����?��B"
�������
 �̂���������"� ) 50  
&]--����� ����?��B"
�������
 �̂!"����#�� �B" ���#�� ��%"�� "����"�2��� -3���� � ���-��)/���/�2 $ )� ���"�M�

��^-�2 $ )�?����
��!"����#��"�� 3 ���� �B" ���� "/�M2 ��M2���/�/�h�2 ��������  ����,�  $ )����M��  ���,�&
��  @��� ������� ����B"
�������������&'��������&�)��+��"� ) 63.06 !"�����3��)$ ��!"����#�� AC������B"��"�

����������������������"� ) 50 !"�����3��)!"����#�� �3��
�� ����?��B"
�������
 �̂��������������������
 �̂�����
&�)����?��B"
���%����4�
�� ����$����B�"�����i
���
�B"!�"������!"����#���3�
���
���"�%����������%����3����� 3 �� 4 !"�
���&�)����?��B"
��� ���� ����/������ ��� �������!��
�B"@"���-���!"����#����4�
��
�B"�����������3���^�
�$������ 
"B�� �&'���� �����4� �?��B"
������"B��-C�"�--)%���������������)$��������/B�"���-�"�
�B"������ ��B�"�����?��B"
���
�
 �̂�3����"%�� 

"����%��.��� ���#����)
����C��������������� ��� -C�%�������-���
����+)����������-�"� 3 ���� AC�����
�&'���"� ) 33.33 !"�-3�������������4�
��!"����#�� @��-)�3�
�������&'��������"���) �/B�"�3�
���������-�"�
$ )������ ����3����!"��+)�������$ )�?����
�����)���
�C�� "����4� �+)����������@�����3��C��C�
� &�)@���2!"��?��B"
����&'�
 �� ������������-��)�3����
�B" )������)�3������j �"�-����4 
�����#��
�B"
���#����"�������-3��&'�������3�������������� ���"�-������!��$��� ���#��
�B"���#����"�-)&k��������!�4��"�
���"����������3��������)
�������$ )
 ����+g2���&�)��M%��!"�� ��
 �����/�2$
��&�)��M%��"������������� 
@���?����
�� ������� 
�B" �?��B"
������������������!�"�������������� ���-)%�������,������""�����������/�-��+�
��B�"���4�j  
1.3 � 	�!����"#��	"�	�!"�� 

1.3.1 ����������-��"����$ ��& ���� 
� ������#�������-3�
����������������!"�,����-� ����4�����"�� .���"����2 %&�������&�)��M���������

&�)��+��"� ) 13 !"����%�����!"�� ������#�� ��&D 2550 $ )��C��&D$��!"�&D 2551 �3��
����#�����������?����%��
����� �"  ���2�
��_ -C��3��
����#��������������-��"����$ ��& ������������� AC������+����"����$ ��& ���� + ������
����C�������-3�
���������� $ )�������3��)���������������$��������� @������+����������������$!.����!C4� "�--)
�3��
����%��!"����#�����$& ����� �����&'�������� ������? ��� � � AC��"�--)���� �
����#������� !�����-��
"����$ ��& ����%��  

������&D 2548 �C� 2550 ��4�"����$ ��& �������������"�"  ��2�
��_l $ )���������"���������$��@����������
���-)$!.����!C4� "����%��.�����&D 2551 ���������"�"  ��2 $ )���������"���������$��@�������������-)"�"����
 � @��"����$ ��& �������������"�"  ���2�
��_l�5 �����&D 2548 N 2550 $ )��C��&D$��!"�&D 2551 ������� 40.38 
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�����"�"  ��2�
��_  38.03 �����"�"  ���2�
��_ 34.68 �����"�"  ���2�
��_l $ ) 32.50 �����"�"  ���2
�
��_l ��� 3���� ��!+)���"����$ ��& ������������" 100 ����5 �����&D 2548 N 2550 $ )��C��&D$��!"�&D 2551 
������� 36.84 �����"100 ���  32.85 �����"100 ��� 29.59 �����"100 ��� $ ) 31.10 �����"100 ��� 
��� 3���� 
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"����%��.��� -��������� ������#�����������AB4"���������������-������&�)��M @����B�"������? ���$ ������&'�
�������&�)��+��"� ) 5-7 !"��"�!��!"�� ������#�����)
����&D 2548 N %����� 2 !"�&D 2550 -C��B"������#��%��
�����&b"��������������!"�"����$ ��& ����@��"��
 �� Natural Hedge �������� ����B"���-��,��������4�����AB4"
$ )����!���&'�������� �
���^�
��_$ )��� �3��
������� �� ��)��-��"����$ ��& ����%�����)���
�C�� 
�"�-����4���#����������&b"��������������@������3���^^�AB4"!�������������&�)��M ���
��� (Forward Contract) 
%���������� ����+����"����$ ��& ����������������  "����%��.��� + ��4�&D 2550 $ )��4�%����� 2 !"�&D 2551 
� ������#����*��)
��4������%��%��&b"��������������-��"����$ ��& ����%�� @���&'����������� ��� AC������!C4�-�� ���
AB4"���B�"�-�����B�"������&'�������� ������? ���&�)��+ 40  ������ $ ) 20  ��������� 3���� -��!�"�? ,�����
$
��&�)��M%��/����������� ��������$!.����!C4�-�� 29.9716 �����" 100 ��� �&'� 31.8262 �����" 100 ��� �3�
�
�� ������#�������!�����������%������!C4�-��"���$ ��& �������$���%������������� + %����� 2 &D 2551 ������� 1.93 
 ������ ����&'�&�)��+��"� ) 0.42 !"����%��-�����!�� 

 
1.4 � 	�!����"�	��	�!��
*	�#���	��+,��"���%� 

������&�)���������^�?��B"
������4���� 1 / 2551 ��B�"������ 28 ��#��� 2551 %�������""�$ )���"!�����3���^
$������,� ���-)AB4"
�������^���4���� 1 �
�$���?��B"
�������-3���� %������ 59,954,260 
���� �����4�""�$ )���"!��
���3���^$������,����-)AB4"
�������^���4���� 1 �
�$���������$ )/
�B" /������!"����#��$ )���#����"�-3����%������ 
10,000,000 
���� AC����"�
������������������������!�"�������""�$ )���"!�����3���^$������,������"%&��4 

 
 
 

���/USD ���/ 100 ��� 
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1.4.1 ����������-�����%��%����������/������-�����%��������,�AB4"
�������^!"��?��B"���3���^$������,� 
���#�����������������-)%��%����������/������-�����%��������,� AB4"
�������^!"��?��B"���3���^$������,�AC��"�-

����!C4�����+��������!"�
�������^!"����#�� ��3������������������,� + ����������3�
���
������������,� AB4"
����"�
���#�� �3��
����#��-)%��%����������/�������������3�
��%�� 

1.4.2 �������������"�-����-�����&������,�!"����3���^$������,� 
���#��-)�3����&����������������,�$ )"�������������,�� "�"���!"����3���^$������,��������)��%����

��B�"�%!���&������,�(������� 3 
��!�"��B�"�%!���&������,����3���^$������,� 
��� 7) $����B�"�-����,����&������,�
���� ��� �3��C��C��������������,� $ )"�������������,� + ���������,�������4� @����%���3��C��C��? �������� � (Time 
Value) !"����3���^$������,�$��"������ AC���? �������� �!"����3���^$������,�-) � ���B�"�� ����������,�!"�
���3���^$������,��
 B"��"� � $ )
�����#����������"!�����3���^$������,�
�B"
 �����/�2$& ��*�/���""�
�
����"���� "�-�3��
��?��B"���3���^$������,����-)���"!�������4���4*��
 �����&������,�$ �������,�$ )
� &�)@���2��"�%&�������� 

1.4.3 ������������B�"�� ��)����"�����������B"
��� (Dilution Effect) 
���#�������""�$ )���"!�����3���^$������,����-)AB4"
�������^���4���� 1 !"����#��$���?��B"
�������-3����%��

���� 59,954,260 
���� ����+���������������,�������3���^$������,���4�-3����-)�3��
������ ��)�� 
1. ������� � �!"���������?��B"
��� ��������?��B"
��� � �%��������"� ) 20.00 (
�������������,�AB4"
���

�������������3���^$������,�@������ "B�����%������?��B"
���������4�-3����)  
2. ������� � �!"��3�%���"
��� �3�%���"
��� � �%��������"� ) 20.00 (
�������������,�AB4"
����������

������3���^$������,�@������ "B�����%������?��B"
���������4�-3����)  
3. ��������� ��!"�
��� �?��B"
���-)%��%������ ��)����������� � �!"������ ��
���$��"������ 

(�3���+-������� �� + ������ 24 ������ 2551 AC���&'������"����&�)����+)����������#�� 
����
��� ) 4.48 ���) 

��4���4����+� ����3���+������""�$ )���"!�����3���^$������,����-)AB4"
�������^���4���� 1 !"����#��$���?�
�B"
�������-3����%������ 59,954,260 
���� $ )������""����3���^$������,����-)AB4"
�������^���4���� 1!"����#��
�
�$���������$ )/������!"����#�� -3����%������ 10,000,000 
�������� ����+���������������,�������3���^
$������,���4�-3����-)�3��
������ ��)��  

1. ������� � �!"���������?��B"
��� ��������?��B"
��� � �%��������"� ) 22.58 (
�������������,�AB4"
���
�������������3���^$������,�@������ "B�����%������?��B"
���������4�-3����)  

2. ������� � �!"��3�%���"
��� �3�%���"
��� � �%��������"� ) 22.58 (
�������������,�AB4"
����������
������3���^$������,�@������ "B�����%������?��B"
���������4�-3����)  

3. ��������� ��!"�
��� ����� ����"
��� � �%��������"� ) 1.84 (�3���+-������� �� + ������ 
24 ������ 2551 AC���&'������"����&�)����+)����������#�� ����
��� ) 4.48 ���) 

 


