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1. ปจจัยความเสี่ยง 
 

1.1  ความเสี่ยงจากวงจรอุตสาหกรรม 
วงจรอุตสาหกรรมเม็ดพลาสติก PET จะขึ้นอยูกับผลตางของราคา PET และราคาของ PTA (Pure Terephatalic Acid) 
และ MEG (Mono Ethylene Glycol) ซึ่งเปนวัตถุดิบที่สําคัญในการผลิตเม็ดพลาสติก PET หากชวงระยะเวลาใดมี ความ
ตองการเม็ดพลาสติก PET สูงก็จะทําใหผลตางของราคาจําหนายเม็ดพลาสติก PET กับราคาวัตถุดิบปรับตัวสูงขึ้น ทําให
ผูประกอบการตางเรงขยายกําลังการผลิตเพื่อผลิตสินคาออกสูตลาดมากขึ้น ในทางกลับกันหากปริมาณสินคาที่ ผลิตมี
มากกวาความตองการของตลาดก็จะสงผลใหราคาจําหนายลดลง ทําใหผลตางของราคาจําหนายเม็ดพลาสติก PET และ
ราคาตนทุนวัตถุดิบเหลือนอยลง สงผลกระทบตอกําไรขั้นตนของผูประกอบการ  
 
ในชวงกอนป 2545 บริษัทฯไดขยายกําลังการผลิตจาก 21,600 ตัน เปน 36,000 ตัน และเปนผลการดําเนินเฉพาะของ IRP 
เพียงแหงเดียว โดยบริษัทฯ มีการขายสินคาภายในประเทศไทยในสัดสวนที่สูง ทําใหอัตรากําไรขั้นตนตอตัน ของ
บริษัทฯในป 2545 นี้ ไมไดผันผวนไปในทางเดียวกับของอุตสาหกรรมมากนัก เนื่องจากกําลังการผลิตที่นอยและ เนน
การขายภายในประเทศซึ่งมีกําไรสูงกวาการสงออกเปนสวนใหญ ทั้งนี้การขายภายในประเทศมีกําไรสูงกวาการ สงออก 
เนื่องจากบริษัทฯสามารถสรางมูลคาเพิ่มใหกับสินคาของบริษัทจากการผลิตสินคาที่มีคุณภาพ และ มี ความหลายหลาย
ตรงตามความตองการของลูกคาอีกทั้งมีบริการที่ดีสามารถสรางความมั่นใจใหกับลูกคาไดทําใหการขาย ใหกับลูกคา
ภายในประเทศสามารถสรางกําไรไดดี อยางไรก็ตาม นับจากป 2546 เปนตนไป IRP  ไดขยายกําลังการผลิต จาก 36,000 
ตันเปน 90,000 ตัน โดยมีวัตถุประสงคเพื่อการสงสินคาออกไปขายยังตางประเทศมากขึ้น ตลอดจนการ ขยายธุรกิจของ
บริษัทยอยโดยมุงเนนการผลิตและจําหนายในภูมิภาคสําคัญตางๆทั่วโลก  ดังนั้นอัตรากําไรขั้นตนตอตันของกลุม
บริษัทฯ จะผันแปรไปในทิศทางเดียวกับของอุตสาหกรรมในแตละภูมิภาคที่เปนที่ต้ังของฐานการผลิตและ จําหนายนั้น
มากขึ้น 
 

กราฟแสดงความสามารถในการทํากําไรของกลุมบริษัทฯ 
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    กําไรขั้นตนไดมาจากสวนของเม็ดพลาสติก PET เทานั้น โดยไมรวมสวนของ PTF 

ที่มา : ขอมูลจากบริษัทฯ  
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อยางไรก็ตาม บริษัทฯมีนโยบายที่จะลดความเสี่ยงดังกลาว ดวยการใชมาตรการดังตอไปน้ี:  
• นโยบายการเปนผูผลิตที่มีตนทุนการผลิตต่ํา (Low cost producer)  ดวยมาตรการการใชกําลังการผลิตในอัตราที่
สูงและการควบคุมคาใชจาย จะชวยใหกลุมบริษัทมีผลการดําเนินงานที่ดีได  

• การกระจายฐานการผลิตตามภูมิภาคชวยสรางสมดุลภาวะตลาดที่แตกตางในภูมิภาคตางๆ และชวยลดตนทุนการขนสง  
• รักษาสมดุลระหวางปริมาณขายตามสัญญาลวงหนา (Contract Sales) ปริมาณการสั่งซื้อวัตถุดิบลวงหนา (Raw material 

purchase contract) และปริมาณขายตามคําสั่งซื้อทั่วไป (Spot Sales) เพื่อใหราคาขายสินคาเคลื่อนไหวตามราคาวัตถุดิบ 
โดยจะมีการเจรจาราคาขายเปนรายเดือนและรายไตรมาส  

 
ตลาดเม็ดพลาสติก PET ของโลกมีการเติบโตทั้งในแงปริมาณการบริโภค กําลังการผลิต และปริมาณการผลิต ความ
ตองการใชเม็ดพลาสติก PET เปนวัสดุสําหรับบรรจุภัณฑไดเพิ่มขึ้นทั้งในรูปแบบการใชในลักษณะเดิม และการใชใน
รูปแบบใหม รวมถึงการใชทดแทนกระปองอลูมิเนียม พลาสติกพีวีซี และแกว  
 

            กราฟแสดงการเติบโตของรายไดของกลุมบริษัทฯในชวงที่ผานมา 
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ปริมาณการผลิตและรายไดจะยังคงเพิ่มสูงขึ้น จากกําลังการผลิตสวนขยาย 36,000 ตันตอปของ SPT และ 198,000 ตันตอ
ปของ OPT ซึ่งเปนโรงงานที่ครบวงจรที่ใหญที่สุดในยุโรป IRP จึงไดยึดแนวกลยุทธธุรกิจที่ใหมีการจัดตั้ง 
 โรงงานในภูมิภาคสําคัญที่มีการบริโภค เม็ดพลาสติก PET สูง เพื่อจะไดมีฐานลูกคาที่กวางขึ้น มีปริมาณการผลิตที่เพิ่ม 
สูงขึ้น มีอัตรากําไรขั้นตนในแตละภูมิภาคในระดับที่นาพอใจ และมีตนทุนต่ําสามารถแขงขันกับผูผลิตรายอื่นได โดยมี
คาขนสงต่ํา ทั้งนี้ OPT มีตนทุนการลงทุนในอัตราประมาณ 400 ยูโรตอตัน ขณะที่โครงการเกิดใหมประเภทเดียวกันใน
ยุโรป มีตนทุนการลงทุนประมาณ 600-800 ยูโรตอตัน เนื่องมาจากการที่กลุมบริษัทฯ มีฐานการผลิตในประเทศไทยและ
สหรัฐอเมริกา มีโรงงานและใชเทคโนโลยีจากผูผลิตเครื่องจักรที่มีช่ือเสียงของโลก ผูผลิตเครื่องจักรเหลานี้ไดตระหนัก
ถึงการที่กลุมบริษัทฯเปนกลุมธุรกิจระดับโลกที่อยูในอุตสาหกรรมมายาวนาน ทําใหไดรับการเสนอราคาในอัตราพิเศษ 
อีกทั้งกลุมบริษัทฯ มีทีมผูบริหารที่มีประสบการณ ที่จะสามารถดําเนินการเรื่องการออกแบบโรงงานและควบคุมดูแล
การกอสรางได 
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ภูมิภาค กําลังการผลิต 

ของกลุม
บริษัทฯ (ตัน)-

2549 

สัดสวนกําลังการผลิตของกลุม
บริษัทฯ (%) 

สัดสวนความตองการของ
ตลาดโลก (%) 

สัดสวนกําลังการผลิตใน
ตลาดโลก (%) 

เอเชีย 110,000 22% 25% 48% 
อเมริกาเหนือ 116,000 29% 32% 28% 
ยุโรป 198,000 49% 31% 18% 
อื่นๆ - - 12% 6% 
รวม 424,000 100% 100% 100% 

 ที่มา : ขอมูลบริษัทและ Tecnon Orbichem 
 

หมายเหตุ :  
1. APT มีกําลังการผลิต 110,000 ตันตอป และ IRP มีกําลังการผลิต 90,000 ตันตอป ทั้งนี้ APT ผลิต Amorphous Resin เพื่อเปนวัตถุดิบ
ใหกับ IRP ผลิต PET Polymers อยางไรก็ตาม APT ยังมีกําลังการผลิตสวนเกินซึ่งสามารถผลิตและจําหนายใหลูกคาภายนอกไดอีก ดงันั้น
กําลังการผลิตของกลุมบริษัทฯในเขตเอเชียจึงคํานวณจาก APT ที่ 110,000 ตันตอป 

 2. Tecnon Orbichem เปน บริษัทชั้นนําที่ใหบริการดานขอมูลเกี่ยวกับอุตสาหกรรมเคมี , พลาสติก และเสนใย รวมทั้งเม็ดพลาสติก PET 
 จัดตั้งขึ้นในป 1975 ประเทศอังกฤษ 
 

1.2   ความเสี่ยงจากความไมแนนอนของราคาผลิตภัณฑและวัตถุดิบ 
วัตถุดิบสําคัญของการผลิต เม็ดพลาสติก PET ไดแก PTA (Pure Terephatalic Acid) และ MEG (Mono Ethylene Glycol) 
ซึ่งเปนผลิตภัณฑปโตรเคมีขั้นตน (upstream petrochemical feedstocks) เนื่องจากวัตถุดิบเปนสวนประกอบที่สําคัญของ 
ตนทุนการผลิตสินคา ดังนั้นการเปลี่ยนแปลงของราคาวัตถุดิบจะสงผลกระทบโดยตรงตอรายไดและอัตรากําไรขั้นตนใน
ระดับตางๆกัน ขึ้นกับความสามารถในการผลักภาระตนทุนที่เพิ่มขึ้นไปยังผูบริโภคไดมากหรือนอยเพียงใด   

 
    กราฟแสดงสวนตางของราคาวัตถุดิบและ ราคา PET Polymers จะมีความแตกตางกันไปตามภูมิภาค 
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 ที่มา:  Tecnon Orbichem  
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  ที่มา: Tecnon Orbichem 
 

ขอมูลขางตนแสดงใหเห็นถึงความสัมพันธระหวางราคาของเม็ดพลาสติก PET และราคาของวัตถุดิบ (PTA และ MEG )
โดยสวนตางของราคาวัตถุดิบและราคาสินคา เม็ดพลาสติก PET ในชวงไมก่ีปที่ผานมามีการเคลื่อนไหวไปใน ทิศทาง 
เดียวกัน ดังจะเห็นไดวาเมื่อราคาของวัตถุดิบเพิ่มสูงขึ้นราคาจําหนายสินคาก็สามารถปรับตัวสูงขึ้นตาม เนื่องมาจากการที่
บริษัทฯสามารถผลักภาระตนทุนที่สูงขึ้นไปยังผูบริโภคไดเปนสวนมากเนื่องจากบริษัทมีการสั่งซื้อวัตถุดิบทุกตนเดือน
และเมื่อรับคําสั่งซื้อจากลูกคาหลักบริษัททราบตนทุนสินคาที่จะขายใหกับลูกคาและสามารถผลัก ภาระตนทุนสินคาที่
สูงขึ้นใหกับลูกคาหลักไดเปนสวนมาก ดังนั้นหากมีการเปลี่ยนแปลงตนทุนของเม็ดพลาสติก PET บริษัทฯก็จะสามารถ
ปรับราคาจําหนายสินคาตามการเคลื่อนไหวของราคาวัตถุดิบไดในงวดถัดไป นอกจากนี้กลุมบริษัทฯไดมี การกระจาย
ฐานการผลิตไปยังภูมิภาคตางๆ เพื่อปองกันความไมแนนอนของอัตรากําไรขั้นตนในภูมิภาคใดภูมิภาคหนึ่ง อันเปนผล
จากความไมสมดุลของกําลังการผลิตและอุปสงคของผลิตภัณฑ อยางไรก็ตามบริษัทฯมีนโยบายที่จะติดตาม และ
ทบทวนแนวโนมของราคาวัตถุดิบในประเทศและในตลาดโลกอยางใกลชิด เพื่อใชในการกําหนดแผนการจัดหา วัตถุดิบ
และจัดเกบ็สินคาคงคลัง 

 
นอกจากนี้จะเห็นไดวาในสวนของทวีปอเมริกานั้นจะมีสวนตางของราคาวัตถุดิบและราคาสินคาสูงกวาทวีปเอเชีย
เนื่องจากทวีปอเมริกามีการใชมาตรการกีดกันทางการคาเปนระยะๆ ทําใหสินคาจากทวีปอื่นๆ ไมสามารถเขาไปสูตลาด
อเมริกาไดอีกทั้งความไมสมดุลของอุปสงคและอุปทานในทวีปดังกลาว ทําใหทวีปอเมริกามีสวนตางของราคาวัตถุดิบ
และราคาสินคาสูงกวาทวีปเอเซีย  
 

1.3  ความเสี่ยงจากการพึ่งพิงผูผลิตวัตถุดิบจํานวนนอยราย  
PTA & MEG เปนผลิตภัณฑปโตรเคมีที่ผลิตโดยบริษัทขามชาติขนาดใหญ เชน BP, Dow, Sabic, Dupont และ Mitsui  
ตามหลักปฏิบัติโดยทั่วไปของอุตสาหกรรมนี้  กลุมบริษัทฯจะมีการจัดหาวัตถุดิบจากผูผลิตเพียงไมก่ีรายเพื่อใหเกิด 
ความตอเนื่องในการจัดสงวัตถุดิบ ดังนั้นกลุมบริษัทฯจึงมีความเสี่ยงหากผูผลิตวัตถุดิบไมกี่รายดังกลาวหยุดจัดสง 
วัตถุดิบใหบริษัทฯ อยางไรก็ตาม IRP และบริษัทยอยมีความสัมพันธอันแนบแนนกับผูขายวัตถุดิบมายาวนาน ดังนั้น 
กลุมบริษัทฯจึงไมเคยประสบปญหาการขาดแคลนวัตถุดิบทั้งนี้มีแหลงผลิตวัตถุดิบในภูมิภาคตางๆดังแสดงในตาราง
ตอไปนี้ 
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 ประเทศไทย กลุมประเทศ NAFTA ประเทศในทวีปยุโรป 
กําลังการผลิต PTA  1,348,000 ตัน 4,395,000 ตัน 2,935,000 ตัน 
ความตองการ PTA  990,000 ตัน 2,971,000 ตัน 2,270,000 ตัน 
สวนเกิน/(สวนขาด) 358,000 ตัน 1,424,000 ตัน 665,000 ตัน 
ที่มา: Tecnon Orbichem 
หมายเหตุ : ตัวเลขในตารางเปนตัวเลขป 2547  ในอีก 2 ปขางหนา กําลังการผลิต  PTA ในประเทศไทยจะเพิ่มขึน้จาก 
1.35 ลานตัน เปน  2.5 ลานตัน 
  

ประเทศไทยตองนําเขาวัตถุดิบ MEG จากตางประเทศจากผูผลิตวัตถุดิบรายใหญ 3-4 รายที่มีโรงงานผลิตหลายแหง อยูใน
ตะวันออกกลางและเอเชียโดยมีกําลังการผลิตสูง  ทั้งนี้บริษัทไทยโอเลฟนสจํากัด (มหาชน) อยูระหวางกอสรางโรงงาน  
ผลิต MEG ในประเทศไทยซึ่งคาดวาการกอสรางจะแลวเสร็จและเริ่มเดินเครื่องราวกลางป 2549 โดยมีกําลัง การผลิต 
350,000 ตันตอป  
 

     1.4  ความเสี่ยงจากการแขงขันจากผูผลิตเดิมและผูผลิตรายใหม  
เทคโนโลยีในการผลิต เม็ดพลาสติก PET ซึ่งเปนสินคา Commodity นั้นมิไดเปนอุปสรรคสําคัญในการเขาสูธุรกิจนี้ แต
สิ่งสําคัญที่เปนปจจัยนําความแตกตาง/ความไดเปรียบในการแขงขันคือ ความสามารถในการเขาถึงลูกคาผานเครือขาย 
การตลาดที่มีอยูทั่วโลก การที่สินคาเปนที่ยอมรับของลูกคา และการมีตนทุนการผลิตที่ตํ่าอันเปนผลจากการดําเนินงาน 
ที่มีประสิทธิภาพสูง  ซึ่งปจจัยเหลานี้จําเปนตองอาศัยประสบการณ ซึ่งผูผลิตรายใหมมักจะขาดคุณสมบัติขอนี้  อุปสรรค
อีกประการหนึ่งของผูผลิตรายใหมคือตองใชเงินลงทุนสูง โดยขนาดโรงงานขั้นต่ําที่เหมาะสมในเชิงพาณิชย จะมีกําลัง
การผลิตประมาณ 100,000 ตันตอป และจะตองใชเงินลงทุนถึง 50-60 ลานเหรียญสหรัฐ  
กลุมบริษัทฯไดมีการวางแผนการขยายการเติบโตโดยการสรางฐานธุรกิจอยางตอเนื่องในทวีปสําคัญ 3 ทวีป คือ เอเชีย 
อเมริกาเหนือ และยุโรป รวมทั้งสรางความสัมพันธกับฐานลูกคาที่กวางขึ้น ซึ่งรวมผูใชระดับโลกอยาง Pepsi, Coke และ 
Nestle ซึ่งเปนลูกคาของกลุมบริษัทฯอยูแลว การมีฐานธุรกิจในทวีปทั้งสาม จะชวยใหกลุมธุรกิจสามารถแขงขันกับ 
ผูผลิตรายอื่นไดและสามารถรองรับความตองการบริโภคที่เพิ่มสูงขึ้นจากการที่มีกําลังการผลิตที่เพียงพอในปจจุบันและ
การเพิ่มกําลังการผลิตในอนาคต  
 
ทั้งนี้ โอกาสที่ผูผลิตที่ผลิตเม็ดพลาสติก PET ประเภทสิ่งทอ จะเปลี่ยนเขามาเปนผูผลิตเม็ดพลาสติก PET ประเภทบรรจุ
ภัณฑนั้น มีความเปนไปไดบาง แตจะตองมีการลงทุนซื้อเครื่องจักรเพิ่มเติมซึ่งมีมูลคาการลงทุนสูง กลาวคือ บริษัทสิ่ง
ทอทั่วไปจะมีสายการผลิต 2 สายหลัก คือ 1. สายการผลิตแบบตอเนื่อง (Continuous Line) ซึ่งสายการผลิตเริ่มตั้งแตการ
ใสวัตถุดิบและตอเนื่องไปจนกระทั่งไดสินคาออกมาอยางตอเนื่อง และ 2. สายการผลิต ขนาดยอม (Batch line) ซึ่งจะมี
กําลังการผลิตต่ําเพื่อสะดวกในการปรับสายการผลิต และหากบริษัทสิ่งทอนั้น จะปรับสายการผลิตเพื่อมาผลิตเม็ด
พลาสติก PET ประเภทบรรจุภัณฑ มักจะใชสายการผลิตขนาดยอมที่มีกําลังการผลิต นอย โดยยังคงสายการผลิตตอเนื่อง
เพื่อผลิตเม็ดพลาสติก PET แบบสิ่งทอที่เปนธุรกิจหลัก ทั้งนี้ สายการผลิตขนาดยอม นี้โดยทั่วไปมีกําลังการผลิต 10,000 
ตันตอป ซึ่งนอยมากเมื่อเทียบกับกําลังการผลิตขั้นต่ําที่สามารถตอบสนองตอ ความตองการของผูบริโภค คือ 100,000 
ตันตอป กําลังการผลิตสวนเพิ่มที่นอยเหลานั้นจะไมมีผลกระทบเปนสาระสําคัญ ตออุตสาหกรรม 
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อยางไรก็ตาม หากตองการปรับสายการผลิตแบบตอเนื่องทั้งหมดมาเพื่อผลิตเม็ดพลาสติก PET แบบบรรจุภัณฑ ตองมี
การลงทุนในเครื่องจักรเพิ่มเติม เนื่องจากบริษัทสิ่งทอจะมีกระบวนการ Continuous Polycondensation (CP) เพื่อผลิต 
Amorphous Resin วัตถุดิบในการผลิตเม็ดพลาสติก PET แบบบรรจุภัณฑขวดไดเทานั้น  จึงตองมีการลงทุนใน
กระบวนการ Solid State Polymerization (SSP Process) เพิ่มเติม เพื่อผลิต PET Polymers  ซึ่งใชเงินลงทุนประมาณ 15 
ลานเหรียญสหรัฐ และจะเกิดตนทุนจากการยกเลิกการใชงานเครื่องจักรผลิตผลิตสิ่งทอ มูลคาประมาณ 45 ลานเหรียญ  
สําหรับเครื่องจักรที่มีกําลังการผลิต 100,000 ตันตอป ซึ่งเปนระดับที่เหมาะสม 
 
ดังนั้นบริษัทสิ่งทอที่ใชสายการผลิตขนาดยอมจะเปลี่ยนมาผลิต เม็ดพลาสติก PET แบบบรรจุภัณฑขวดเชนเดียวกับ 
กลุมบริษัท จะตองใชเงินลงทุนที่สูง รวมทั้งยกเลิกการใชงานเครื่องจักรผลิตสิ่งทอ และทําการตลาดหาลูกคาใหม  
 

 กลุมนายอาลก โลเฮีย ซึ่งเปนผูถือหุนใหญรอยละ 85 ของ IRP มีการถือหุนในบริษัทอินโดโพลี จํากัด (“อินโดโพลี”) 
รอยละ 53.6 อินโดโพลีดําเนินธุรกิจผลิตและจําหนายเม็ดพลาสติก PET สําหรับผลิตเสนใยและสิ่งทอ (Polyester Resin) 
โดยกอนที่ APT จะเริ่มดําเนินการผลิตAmorphous Resin ให IRP นั้น IRP สั่งซื้อ Amorphous Resin จากตางประเทศและ
อินโดโพลี โดยที่อินโดโพลีปรับสายการผลิตขนาดยอม (Batch Line) เพื่อผลิต Amorphous Resin ให IRP อยางไรก็ตาม
ภายหลังจากการขยายกําลังการผลิตอยางตอเนื่อง IRP จึงมีความจําเปนตองกอต้ัง APT เพื่อรองรับการผลิต Amorphous 
Resin เพื่อสงเปนวัตถุดิบแก IRP โดยตรงดังนั้นภายหลังจากพฤษภาคม 2546 ที่ APT เริ่มดําเนินการผลิต อินโดโพลีจึง
หยุดผลิตและจําหนายใหแก IRP และมุงผลิต Polyester Resin ที่มีมูลคาเพิ่มสูงกวาตอไป 

 
  ทั้งนี้ผูบริหารอินโดโพลีไมมีนโยบายในการผลิต Amorphous Resin ประเภทขวด (“Bottle Grade”) ซึ่งเปนผลิตภัณฑของ 

APT  เนื่องจากปจจุบันการผลิตของอินโดโพลีเปนสายการผลิต Continuous Polycondensation (CP) เพื่อผลิต Polyester  
Resin เพื่อตอบสนองตอธุรกิจเสนใยและสิ่งทอเปนหลัก อีกทั้งมีการใชกําลังการผลิตในระดับสูงเพื่อรองรับความ
ตองการลูกคา ซึ่งผลกําไรของ Polyester Resin สําหรับผลิตเสนใยและสิ่งทอนั้นสูงกวา Amorphous Resin  นอกจากนี้
หากอินโดโพลีเปลี่ยนมาผลิต Amorphous Resin ประเภท Bottle Grade จะตองใชเงินลงทุนเพิ่มในสวนของ SSP 
Process และตนทุนจากยกเลิกการใชงานเครื่องจักรซึ่งมีมูลคาสูงตามที่กลาวมาขางตน  
 

      1.5   ความเสี่ยงจากมาตรการกีดกันทางการคา (trade defense measures) 
มาตรการกีดกันทางการคาหลักๆมี 2 ประเภท คือ 

ก) มาตรการปองกันการทุมตลาด (Anti-dumping Duty – ADD): จะมีการกําหนด ADD กับสินคานําเขาหากราคา 
หนาโรงงาน (ex-factory prices) ของสินคาที่สงออกนั้นต่ํากวาราคาขายของสินคาประเภทเดียวกันนั้นในประเทศ 
ผูสงออกเอง 

ข) มาตรการตอบโตทางภาษี (Countervailing Duty –CVD): จะมีการกําหนด CVD หากรัฐบาลหรือหนวยงานรัฐบาล 
ใหประโยชนหรือสิทธิประโยชนแกบริษัทใดๆ ซึ่ง CVD นี้จะใชกับสินคาสงออกหรือบริษัทเฉพาะรายเทานั้น  

การคาเม็ดพลาสติก PET ในตลาดโลกไดเปนประเด็นสําหรับมาตรการปองกันการทุมตลาด และมาตรการตอบโตทาง 
ภาษีมาแลว โดยเฉพาะอยางยิ่งสําหรับการนําเขาสินคาจากประเทศในเอเชียเขาไปยังประเทศในยุโรปที่อยูในเขต สห
ภาพยุโรป     สําหรับสหภาพยุโรป ต้ังแตป 2543 เปนตนมา กระทรวงพาณิชยเครือสหภาพยุโรปได กําหนดใหมี การคิด 
ADD สําหรับสินคานําเขาจากเอเชียเขาไปยังเขตสหภาพยุโรป ดังรายละเอียดในตารางตอไปนี้ 
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ระดับภาษีตามมาตรการการทุมตลาดของสหภาพยุโรป 

ประเทศ ระดับ (ตํ่าสุด –สูงสุด) 
ยูโร/ ตัน 

อินเดีย 130 – 200 
อินโดนีเซีย 92 – 187 
มาเลเชีย 36 – 160 
เกาหลีใต 0 – 148 
ไตหวัน 0-81 
ประเทศไทย 83 
จีน 106 – 230 
ปากีสถาน 128 
ออสเตรเลีย 72 – 141 

              ที่มา : ขอมลูจากบริษัท  
 
กลุมบริษัทจึงไดรับประโยชนจากมาตรการปกปองการคาดังกลาวที่กําหนดในตลาดสหภาพยุโรป เนื่องจากการที่กลุม
บริษัทมีฐานการผลิตที่กระจายตามเขตภูมิภาคดังกลาว ทั้งนี้ กลุมบริษัทจะมีอัตรากําไร ขั้นตนที่สูงขึ้น จากการที่มีกําลัง
ผลิตในเขตสหภาพยุโรป และอเมริกาเหนือ คือ OPT จะมีกําลังการผลิต 198,000 ตัน เมื่อโครงการแลวเสร็จและ SPT จะ
มีกําลังการผลิต 116,000 ตันหลงัจากการขยายกําลังการผลิตแลวเสร็จ   ในป 2547  กลุมบริษัทฯขายในประเทศจํานวน 
56,665 ตัน สงออกผลิตภัณฑในปริมาณ 85,429 ตัน ไปยังสหรัฐอเมริกา และ 24,136 ตันไปยังประเทศในสหภาพยุโรป 
ทั้งนี้บริษัทฯไดมีการหาตลาดอื่นเพื่อรองรับปริมาณผลิตภัณฑดังกลาวแลว  
 
อยางไรก็ตาม สําหรับมาตรการภาษีของสหรัฐอเมริกา ซึ่งเดิมเคยกําหนดอัตราภาษีสําหรับสินคานําเขาจากประเทศไทย
ระหวางรอยละ 26-41 นั้น สหรัฐอเมริกา ไดมีประกาศยกเลิกมาตรการภาษีดังกลาวแลวเมื่อเดือนเมษายน 2548 สงผลให
บริษัทสามารถสงออกสินคาไปจําหนายยังตลาดสหรัฐอเมริกาไดโดยไมมีตนทุนสวนเพิ่มดานภาษีอีก 
 

    1.6  ความเสี่ยงจากโครงการในอนาคต  
บริษัท ยูเอบี โอเรียน โกลบอล เพ็ท จํากัด (OPT) – โครงการผลิตเม็ดพลาสติก PET แบบครบวงจร 
โครงการลงทุนใหมยอมมีความเสี่ยงในเรื่องเกี่ยวกับประเทศที่เปนทําเลที่ต้ังการดําเนินการตามโครงการและการตลาด  
• สาธารณรัฐลิทัวเนียเปนรัฐอิสระ มีการปกครองแบบประชาธิปไตย โดยเขาเปนประเทศสมาชิกใหมของสหภาพ 

ยุโรปเมื่อ 1 พฤษภาคม 2547 ผลประโยชนที่ไดรับจากการเปนสมาชิกไดแก การรับรองเรื่องความปลอดภัย การ
เจริญเติบโตอยางมั่นคง คุณภาพชีวิตที่ดีขึ้น ความหลากหลายของวัฒนธรรม ความมีบทบาทในระดับโลก มากขึ้น 
ตลอดจนการที่สามารถติดตอคาขายกับประเทศเพื่อนสมาชิกไดมากขึ้น  ประเทศลิทัวเนียมีเนื้อที่ทั้งหมด 65,300 
ตารางกิโลเมตร โดยทิศเหนือเปนเขตทะเลบอลติก ที่ต้ังโรงงานอยูที่เมืองไคลเปดา (Klaipeda) ซึ่งเปนเมืองทาที่มี
ทาเรือที่สามารถใชงานไดในทุกสภาพอากาศ ซึ่งทําใหการขนสงสินคาและวัตถุดิบเปนไปอยาง คลองตัว  ประเทศ
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ลิทัวเนียซึ่งมีเขตแดนรวมกับประเทศลัดเวีย (Latvia) รัสเซีย และโปแลนด มีระบบโครงสราง พ้ืนฐานที่ดีที่สุดใน
บรรดาประเทศแถบ Baltic  มีระบบการขนสงสินคาทางรถและรถไฟเชื่อมตอกับยุโรปทางดาน ทิศตะวันตกและ
รัสเซียทางดานทิศตะวันออก  ลิทัวเนียไดรับการจัดอันดับประเทศจาก Standard&Poor เทากับ A-  ซึ่งสูงกวา 
อันดับของประเทศไทยอยูหนึ่งขั้น  เงินลิทัสของลิทัวเนียอิงกับเงินยูโร  เนื่องจากลิทัวเนียมีพลังงานไฟฟาสวนเกิน 
อยู จึงทําใหลิทัวเนียเปนประเทศผูสงออกไฟฟาดวย 

• มีการทําสัญญาที่สําคัญของโครงการซึ่งมีมูลคาของสัญญาหลักตางๆเปนที่เรียบรอยแลว  สัญญาดังกลาว เชน 
สัญญากอสรางโรงงานผลิตโดยกระบวนการ Continuous Polycondensation - CP  สัญญากอสรางโรงงานผลิต โดย
กระบวนการ Solid State Polymerization - SSP พรอมดวยอุปกรณ (Buyers scope equipment)  ทั้งนี้กลุมบริษัทฯ มี
ความชํานาญในดานการบริหารจัดการสูงและมีประสบการณดานกอสรางและจัดตั้งโรงงาน ผลิต PET Polymers 
เปนอยางดี   

• มูลคาของโครงการคือ 80 ลานยูโร ซึ่งสามารถจัดหาแหลงเงินทุนสําหรับเงินลงทุนในโครงการ โดยมาจาก 
เงินทุนสวนของผูถือหุน 22.5 ลานยูโร เงินกูยืมระยะยาวไมดอยสิทธิ 52 .5 ลานยูโร และเงินกูดอยสิทธิ  5 ลานยูโร 
(มาจาก KfW, DEG และ Nordea) ซึ่งปจจุบันไดรับเงินสวนของผูถือหุนแลวและไดลงนามในสัญญา เงินกูกับ
เจาหนี้เรียบรอยแลว นอกจากนี้ ยังไดรับเงินกูสําหรับเงินทุนหมุนเวียนอีก 6 ลานยูโร ทั้งนี้ไดมีการสรุป และทํา
ขอตกลงกับแหลงเงินทุนตางๆ เรียบรอยแลว   

• เนื่องจากสัญญาหลักตางๆไดมีการจัดทําและผูกพันแลว ทําใหกิจการอาจจะยังมีความเสี่ยงเพียงในเรื่อง Cost 
Overrun ที่มาจากคาใชจายกอนการดําเนินงานในกรณีที่การดําเนินการตามโครงการมีความลาชาออกไป   มูลคา
โครงการไดมีการสํารอง (Contingency)  สําหรับกรณีที่อาจเกิด Cost Overrun ขึ้นไวแลว  

• OPT ไดแตงตั้งบุคคลภายนอก คือ UAB Jaakko Poyry Group Lietuva, Jakko Poyry Group ซึ่งเปนบริษัท ให
คําปรึกษาทางดานการดําเนินงานและวิศวกรรมโดยมีความชํานาญการดานเทคโนโลยี ซึ่งเปนบริษัทสัญชาติ 
ฟนแลนด จดทะเบียนอยูในตลาดหลักทรัพย Helsinki เพื่อจัดทํารายงานสถานะโครงการกอสรางโรงงานของ OPT 
เปนรายเดือน เพื่อนําเสนอใหแกเจาหนี้สถาบันการเงินและบริษัทฯ ในรายงานของ Jaakko ประจําเดือนมีนาคม 
2548 ลงวันที่ 7 เมษายน 2548 สรุปสถานะโครงการวาดานงานกอสรางวิศวกรโยธามีการดําเนินการเปนไปตาม 
กําหนดเวลา งานวางเสาเข็มในสวนของอาคารสําหรับกระบวนการผลิต CP ในสวนที่เก็บวัตถุดิบ PTA  และใน
สวนอาคารสาธารณะประโยชนมีการดําเนินงานแลวเสร็จ การเตรียมการสําหรับการสงมอบอุปกรณ เครื่องจักรจะ
เริ่มดําเนินการตั้งแตเดือนพฤษถาคม 2549 ทั้งนี้ รอยละ 82 ของตนทุนโครงการหรือคิดเปน 66 ลานยูโรไดมีผล
ผูกพันแลว และไมมีการรายงานในเรื่องอุบัติเหตุและ การรองเรียนเรื่องคุณภาพ 
 
ทั้งนี้ยุโรปเปนภูมิภาคที่ยังมีการขาดแคลนการสนองผลิตภัณฑ PET Polymers อยู ดังแสดงในตารางตอไปนี้  
                                                                                                                                                (หนวย: พันตัน) 

รายการ 2543 2544 2545 2546 2547 
การผลิต 1,584 1,609 1,940 2,020 2,289 
การบริโภค 2,225 2,448 2,738 2,998 3,274 
การเพิ่มขึ้นของการบริโภค 37% 10% 12% 10%  9% 
(สวนขาด) สวนเกิน (641) (839) (798) (978) (985) 

          ที่มา: Tecnon Orbichem 
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 บริษัท สตาร เพ็ท จํากัด สหรัฐอเมริกา (SPT) – โครงการขยายกําลังการผลิตแบบ SSP  
SPT สหรัฐอเมริกามีโครงการขยายกําลังการผลิต PET Polymers เฉพาะสวนที่เปนกระบวนการ Solid State 
Polymerization (SSP)  ซึ่งจะทําใหกําลังการผลิตเม็ดพสาสติกดังกลาวเพิ่มขึ้นจาก 80,000 ตันตอป เปน 116,000 ตันตอป 
ขณะนี้โครงการสวนขยายกําลังอยูระหวางการกอสราง คาดวากําลังการผลิตสวนขยายจะเริ่มตั้งแตเดือนพฤษภาคม 2548 
เปนตนไป 
• เงินลงทุนในโครงการขยายงานคาดวาจะเทากับประมาณ 4.75 ลานเหรียญสหรัฐ โดยมีแหลงเงินทุนแลว โดยจะ

มาจากเงินกูระยะยาวจากธนาคารพาณิชยในประเทศแหงหนึ่งจํานวน 2.5 ลานเหรียญสหรัฐ และเงินกู ดอยสิทธิ
ปลอดดอกเบี้ยจํานวน 1.5 ลานเหรียญสหรัฐจากผูถือหุนใหญ คือ กลุมนาย อาลก โลเฮีย โดยเงินลงทุนสวนที่เหลือ
จะมาจากกระแสเงินสดของกลุมบริษัทฯ 

• SPT ไดมีการลงนามสัญญาจัดหาเครื่องจักรอุปกรณแลวกับผูขายเครื่องจักรอุปกรณของโรงงานเดิม โดยการ 
กอสรางของโครงการกําลังอยูในขั้นตอนของระบบโครงสรางพื้นฐาน   

• เนื่องจาก SPT จะขยายงานเฉพาะในสวนของกระบวนการผลิตแบบ Solid State Polymerization (SSP)  จึงตองมี 
การจัดหา Amorphous PET Polymers เพิ่มจากภายในสหรัฐอเมริกาหรือนําเขาจากโรงงาน  APT ในประเทศไทย ที่
มี Amorphous PET Polymers สวนเกินหรือนําเขาจากผูจัดหาวัตถุดิบรายอื่นในเอเชีย  การหา Amorphous Pet 
Polymers ไมนาจะเปนปญหา หากพิจารณาจากประสบการณที่ผานมาของกลุมบริษัทฯในการจัดหาแหลงวัตถุดิบ 
สําหรับโรงงานของ IRP ในประเทศไทย อีกทั้งการกําหนดภาษีศุลกากรและมาตรการปองกันการทุมตลาดไมได 
ใชกับการนําเขา Amorphous PET Polymers ในสหรัฐอเมริกา  นอกจากนี้ SPT ยังไดศึกษาการขยายกําลังการผลิต 
(De-bottlenecking) สําหรับกระบวนการผลิตแบบ Continuous Polycondensation (CP) เพื่อใหมีกําลังการผลิต 
Amorphous PET Polymers เพิ่มขึ้น ซึ่งจะชวยลดตนทุนในการจัดหาวัตถุดิบ 

• ผลประกอบการในป 2547 SPT มีการผลิตเต็มตามกําลังการผลิตหรือเกินกวากําลังการผลิตของเครื่องจักร โดย
สามารถจําหนายผลิตภัณฑไดทั้งหมด จากการที่ความตองการบริโภค PET Polymers ในประเทศกลุม NAFTA 
ยังคงเพิ่มขึ้นอยางตอเนื่อง กลุมบริษัทจึงมีกลยุทธที่จะขยายธุรกิจหรือจัดตั้งฐานผลิตใหมในภูมิภาคที่มีความ 
ตองการสูง ทั้งนี้ ฐานลูกคาของ SPT ยังคงมีการขยายตัวทั้งจากลูกคาใหมและลูกคาสัญญาระยะยาว 

 
ตารางแสดงการสนองสวนขาดดุลในตลาดกลุมประเทศ NAFTA  

 
 
 
 
 
 
 ที่มา: Tecnon Orbichem 
 

• SPT ดําเนินการขยายกําลังการผลิตเรียบรอยแลว และ เริ่มการผลิตในเดือนเมษายน ป 2548 ซึ่งเปนไปตามหมาย 
กําหนดการสําหรับโครงการของบริษัท 

รายการ 2543 2544 2545 2546 2547 
การผลิต 2,505 2,796 2,892 3,107 3,318 
การบริโภค 2,391 2,633 2,859 3,093 3,365 
การเพิ่มขึ้นของการบริโภค 174 242 226 233 272 
(สวนขาด) สวนเกิน 114 162 33 15 (47) 

หนวย : พันตัน 
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 โครงการขยายกําลังการผลิต – บริษัท เพ็ทฟอรม (ไทยแลนด) จํากัด  (PTF) 

 
PTF มีโครงการขยายกําลังการผลิต Preforms อีก 1 สายการผลิต โดยสายการผลิตที่เพิ่มนี้จะใชผลิต Preforms สําหรับบรรจุ 
เครื่องดื่มที่มีอุณหภูมิสูง  เชน ชา และน้ําผลไม ทําใหกําลังการผลิตเพิ่มขึ้น 104 ลานชิ้นตอป  รวมกําลังการผลิตเทากับ 348 
ลานชิ้นตอป  นอกจากนี้ PTF มีโครงการติดตั้งเครื่องจักรเพื่อเปาขึ้นรูปขวด (Blowing Machine) โดยนํา Preforms ที่ PTF 
เปนผูผลิตมาเปาขึ้นรูปเปนขวดสําหรับใชเปนบรรจุภัณฑ ซึ่งเปนโครงการขยายธุรกิจใหมไปยังผลิตภัณฑตอเนื่อง ในอีก
ขั้นหนึ่ง(Forward Integration) ทําใหกลุมบริษัทมีขอไดเปรียบในการครอบคลุมสายผลิตภัณฑ PET ไปยังผูบริโภค ไดครบ
วงจรมากยิ่งขึ้น เครื่องเปาขึ้นรูปขวดนี้มีกําลังการผลิต 150 ลานชิ้นตอป ทั้งนี้ การขยายการผลิตดังกลาวเปนไป เพื่อ
สนับสนุนการขยายตัวทางธุรกิจของ บมจ.เสริมสุข ซึ่งเปนลูกคารายใหญของ PTF  รวมทั้งการเพิ่มแบบแมพิมพใน การ
ผลิต Preforms และ ฝาขวดพลาสติก  และซื้อเครื่องมือตางๆ  

• โครงการดังกลาวคาดวาจะใชเงินลงทุน 391.8 ลานบาท  PTF ขยายการผลิตบนโรงงานเดิม ที่จังหวัดลพบุรี จัดหา
เงินทุนโดยเงินกูยืมจํานวน 260 ลานบาท และเงินทุนจากการดําเนินงาน จํานวน 131.8 ลานบาท  

• ปจจุบันบริษัทอยูระหวางการพิจารณาเครื่องจักร และ จัดหาเงินทุนทั้งนี้คาดวาจะมีการติดตั้งเครื่องจักรใน ไตร
มาส 4 ป 2548 และเริ่มการผลิตไดในไตรมาสที่ 1 ป 2549   

• การขยายโครงการนี้เพื่อตอบสนองตอความตองการที่เพิ่มขึ้นฐานลูกคาเดิมที่มีการซื้อขายกันมายาวนาน 
และมีการขยายธุรกิจอยางตอเนื่อง ดังนั้น การขยายโครงการดังกลาวจึงทําใหมั่นใจไดวาจะสามารถผลิต 
และจําหนายสินคาไดโดยมีการใชกําลังการผลิตในอัตราที่สูง และสรางรายไดใหกับบริษัทในอนาคต  

 
 1.7 ความเสี่ยงจากการที่กลุมผูกอต้ังกิจการถือหุนเกินกวารอยละ 50 ของหุนทั้งหมด  

ปจจุบัน ผูถือหุนใหญของ IRP คือ บริษัท อินโดรามา อินดัสตรี้ส จํากัดและ บริษัท บีคอน โกลบอล จํากัด (กลุมนายอา
ลก โลเฮีย ถือหุนรอยละ 95 และ 99 ตามลําดับ) โดยถือในสัดสวนรอยละ 85.03 ของหุนสามัญที่ชําระแลว จํานวน 
1,062.2 ลานหุน หลังจากการเสนอขายหุนแกประชาชน บริษัท อินโดรามา อินดัสตรี้ส จํากัด และ บริษัท บีคอน โก
ลบอล จํากัด จะยังคงถือหุนใหญในบริษัทฯอยู โดยถือเกินรอยละ 51 ดังนั้น ทั้งสองบริษัทจะยังคงมีบทบาท ในเรื่อง
สําคัญๆที่ตองอาศัยเสียงขางมากของผูถือหุนและสามารถควบคุมการดําเนินงานของบริษัทฯ ผานมติของ ที่ประชุมผูถือ
หุน ซึ่งตองใชเสียงขางมากจากผูถือหุนที่เขารวมประชุมและมีสิทธิออกเสียง ในกรณีเชนนี้จะสงผลให ผูถือหุนเสียงขาง
นอยมีสิทธิจํากัดในการคัดคานแผนงานใดๆของบริษัทฯที่ถือหุนเสียงขางมาดําเนินการหรือสนับสนุน ทั้งนี้ กลุมนายอา
ลก โลเฮียจะยังคงมีบทบาทสําคัญในการกําหนดนโยบายการ บริหารและการดําเนินงาน ของบริษัทฯ IRP ไดมีการจัดตั้ง
คณะกรรมการตรวจสอบซึ่งประกอบดวยกรรมการ3ทานเพื่อดําเนินการในเรื่องของการ ตรวจสอบ การดําเนินงานและ
การบริหารของบริษัทฯ และไดกําหนดนโยบายการ ตรวจสอบภายในและการทํารายการ ที่เกี่ยวของกัน (ดูรายละเอียด
สวนที่ 2 ขอ 10 และ 11) 

 
1.8 ความเสี่ยงจากอัตราแลกเปลี่ยน  

สําหรับธุรกิจในประเทศไทย ถึงแมจะมีรายไดและตนทุนในรูปสกุลเงินบาท แตราคาสินคาและตนทุนวัตถุดิบซึ่งเปน 
ตนทุนสวนใหญมกีารซื้อขายโดยอางอิงกับราคาที่เปนเงินเหรียญสหรัฐ หากคาเงินบาทออนคาลงเมื่อเทียบกับเงินเหรียญ 
สหรัฐ จะสงผลใหรายไดในรูปสกุลเงินบาทเพิ่มสูงขึ้นในขณะที่ตนทุนในรูปเงินบาทก็เพิ่มสูงขึ้นเชนกัน ดังนั้นธุรกิจใน 
ประเทศไทยจึงเปนธุรกิจที่ปองกันความเสี่ยงจากอัตราแลกเปลี่ยนตามธรรมชาติ (Natural Hedge) สําหรับ SPT ใน
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ประเทศสหรัฐอเมริกานั้น มีรายไดและตนทุนรวมถึงสินทรัพยและหนี้สินในรูปของเงินเหรียญสหรัฐ ถือเปนธุรกิจที่ 
ปองกันความเสี่ยงตามธรรมชาติ (Natural Hedge) อยางไรก็ดี การเปลี่ยนแปลงของอัตราแลกเปลี่ยนระหวางเงินบาท 
และเงินเหรียญสหรัฐ อาจสงผลใหเกิดกําไรหรือขาดทุนจากอัตราแลกเปลี่ยน ณ ทุกสิ้นงวดบัญชีได (Translation Gain or 
Loss) OPT ในประเทศลิทัวเนีย จะมีรายไดและตนทุนในรูปสกุลเงินลิทัส (Litas) แตราคาขายสินคาและตนทุนนั้น 
อางอิงกับเงินยูโรจึงเปนธุรกิจที่ปองกันความเสี่ยงจากอัตราแลกเปลี่ยนตามธรรมชาติ (Natural Hedge) ลิทัวเนีย เขาเปน 
สมาชิกสหภาพยุโรป เมื่อวันที่ 1 พฤษภาคม 2547 และจะเปลี่ยนไปใชเงินสกุลยูโรแทนเงินลิทัส อัตราแลกเปลี่ยน ถูก
กําหนดไวที่ 1 ยูโร เทากับ 3.4528 ลิทัส สินทรัพยและหนี้สินถูกบันทึกในรูปสกุลเงินลิทัส ซึ่งอางอิงกับคาเงินยูโร การ
เปลี่ยนแปลงของอัตราแลกเปลี่ยนระหวางเงินบาทและเงินยูโรบัญชีได (Translation Gain or Loss) อาจสงผลใหเกิด 
กําไรหรือขาดทุนจากอัตราแลกเปลี่ยน ณ ทุกสิ้นงวดบัญชีได ในป 2547 กลุมบริษัทมี Cummulative Translation gain 
จํานวน 34.29 ลานบาท  

 
ทั้งนี้ในสวนของ APT ซึ่งมีเงินกูยืมระยะยาวยอดคงเหลือ ณ 31 ธันวาคม 2547 จํานวน 23.16 ลานดอลลาหสหรัฐ  ซึ่ง
แปลงเปนคาเงินบาทในงบการเงิน สงผลใหเกิดผลกําไร หรือ ขาดทุนจากอัตราแลกเปลี่ยนที่ยังไมเกิดขึ้นจริง 
 ( Unrealized exchange rate gain or loss) จํานวน 21.46 ลานบาท ในป 2547  กลุมบริษัทอาจใชมาตรการปองกัน 
ความเสี่ยงระยะสั้นเพื่อปรับสินทรัพยและหนี้สินใหมีความสอดคลองกัน ในกรณีที่จะตองมีการจายคืนหนี้ระยะยาว   
PTF ไดมีการแปลงหนี้เงินตราตางประเทศระยะยาวเปนเงินบาท เนื่องจากเห็นวา การจัดซื้อและการจําหนายผลิตภัณฑ 
ของ PTF สวนใหญเปนเงินบาท สําหรับธุรกิจ Performs และ Closures 
 

1.9  ความเสี่ยงอัตราดอกเบี้ย  
ณ 31 ธันวาคม 2547 กลุมบริษัทมียอดเงินกูระยะยาวคงคางรวมสวนที่ถึงกําหนดชําระภายในหนึ่งป เทากับ 2,081 ลาน
บาท ทั้งนี้ ยอดเงินกูจํานวน 59 ลานบาท เปนเงินกูไมมีดอกเบี้ย และ จํานวน 2,022 ลานบาท ประกอบดวยยอดหนี้คงคาง
จํานวน 50 ลานเหรียญสหรัฐ หรอื ประมาณ 1,942 ลานบาท และ 0.82 ลานยูโร หรือ ประมาณ 34 ลานบาท  และยอดหนี้
คงคางจํานวน 46 ลานบาท ที่มีอัตราดอกเบี้ยลอยตัว คือ อัตราดอกเบี้ยคงที่ บวกเหนือ USD LIBOR , EURIBOR , Chase 
Prime Rate หรือ MLR ซึ่งอัตราดอกเบี้ยลอยตัวดังกลาวจะทําใหมีความเสี่ยงจากการเพิ่มขึ้นของ ตนทุนทางการเงินหาก
อัตราดังกลาวเพิ่มสูงขึ้น ทั้งนี้บริษัทฯไดมีการติดตามความเคลื่อนไหวของอัตราดอกเบี้ยเพื่อ พิจารณาทําการ swap อัตรา
ดอกเบี้ยใหเปนอัตราดอกเบี้ยคงที่ในชวงเวลาที่เหมาะสม 
 

1.10 ความเสี่ยงจากความขัดแยงทางผลประโยชนระหวางกลุม IRP และ บริษัท เพ็ทคิง จํากัด 
 
ปจจุบันกลุมนายอาลก โลเฮียถือหุนในบริษัท เพ็ทคิง จํากัด (“เพ็ทคิง”) ซึ่งดําเนินการผลิตและจําหนายเม็ดพลาสติก
PET ต้ังอยูในประเทศโรมาเนีย โดยกลุม IRP มีการซื้อขายเม็ดพลาสติก PET และเม็ดพลาสติก PET ขั้นกลาง 
(Amorephous Resin) กับ เพท็คิง ทั้งนี้กลุมนายอาลก โลเฮีย อยูระหวางดําเนินการขายเงินลงทุนของ
เพ็ทคิงใหแกบุคคลภายนอก โดยกลุมผูถือหุนใหญไดแตงตั้งที่ปรึกษาทางการเงินที่เปนอิสระเพื่อประเมินราคามูลคา 
หุนของเพ็ทคิงโดยที่ปรึกษาทางการเงินไดจัดทํารายงานการประเมินราคาเสร็จสิ้นแลว ปจจุบันอยูในขั้นตอนของ 
การเสนอขาย และเจรจาตอรอง ราคากับผูเสนอซื้อ 
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อยางไรก็ตาม ในชวงระหวางที่กระบวนการขายเพ็ทคิงดังกลาวยังไมแลวเสร็จ การทํารายการระหวางกลุมบริษัทและ 
เพ็ทคิงจะเปนรายการที่เก ี่ยวโยง โดยคณะกรรมการบริษัทรวมกับคณะกรรมการตรวจสอบไดอนุมัติหลักการในการ 
กําหนดราคาซื้อขายกับเพ็ทคิง กลาวคือ การกําหนดราคาซื้อขายเม็ดพลาสติก PET และเม็ดพลาสติก PET ขั้นกลาง 
(Amorephous Resin) จะเปนไปตามราคาตลาดที่อางอิงและเปดเผยโดยทั่วไป อันไดแกราคาตลาดของ ICIS-Lor 
ของภูมิภาคเอเชีย  
 
ทั้งนี้กลุมนายอาลก โลเฮีย ผูถือหุนของเพ็ทคิงมีนโยบายในการกําหนดพื้นที่การขายเม็ดพลาสติกของเพ็ทคิงให
ครอบคลุมเฉพาะเขตประเทศโรมาเนีย และมัลดีเวีย และไมมีนโยบายการขยายกําลังการผลิตของเพ็ทคิงเกินกวาที่
เปนอยูในปจจุบันที่ 10,000 ตันตอป โดยไดแตงตั้งผูตรวจสอบอิสระ Ernst&Yong เขาทําการตรวจสอบพิเศษทุก 6 
เดือนถึงขอบเขตพื้นที่การตลาดและกําลังการผลิตดังกลาว ซึ่งรายงานตรวจสอบพิเศษดังกลาวจะถูกนําเสนอตอ 
คณะกรรมการบริษัทตลอดจนคณะกรรมการตรวจสอบเพื่อสอบทาน จนกวาจะมีการขายเพ็ทคิงออกใหแกบุคคล 
ภายนอก และหากเพ็ทคิงมีการขายเกินกวาขอบเขตพื้นที่ดังกลาว หรือมีการขยายกําลังการผลิตเกินกวากําลังการผลิต
ปจจุบัน เพ็ทคิงจะทําการจายคาชดเชยเทียบเทากับรอยละ 6.5 ของยอดขายในสวนที่ขายเกินกวาขอบเขต หรือ รอยละ 
6.5 ของกําลังการผลิตที่ผลิตเกินกวากําลังการผลิตปจจุบัน ซึ่งจะมีผลบังคับใชจนกวาจะมีการขายเพ็ทคิงออกใหแก
บุคคลภายนอก 

 
1.11 ความเสี่ยงจากการเสนอขายหุนแกประชาชนทั่วไป (IPO)  

บริษัทฯมีความประสงคที่จะเสนอขายหุนแกประชาชนในครั้งนี้กอนที่จะไดรับทราบผลการพิจารณาของตลาดหลักทรัพย
แหงประเทศไทย (ตลาดหลักทรัพยฯ) ทั้งนี้บริษัทฯไดยื่นคําขออนุญาตนําหลักทรัพยเขาจดทะเบียนในตลาดหลักทรัพยฯ 
แลวเมื่อวันที่ 15 กุมภาพันธ 2548 โดยบริษัท หลักทรัพยนครหลวงไทย จํากัด ซึ่งเปนที่ปรึกษาทางการเงินไดพิจารณา 
คุณสมบัติของบริษัทฯเบื้องตนแลวเห็นวาบริษัทฯมีคุณสมบัติครบถวนที่จะสามารถเขาจดทะเบียนในตลาดหลักทรัพยฯได 
ยกเวนคุณสมบัติการกระจายหุนใหแกผูถือหุนรายยอยจํานวนไมตํ่ากวา 600 ราย บริษัทฯจึงยังคงมีความไมแนนอนที่จะ 
ไดรับอนุญาตจากตลาดหลักทรัพยฯใหเปนหลักทรัพยจดทะเบียนในตลาดหลักทรัพยฯ ดังนั้นผูลงทุนจึงอาจมีความเสี่ยง 
เกี่ยวกับสภาพคลองในการซื้อขายหุนของบริษัทฯในตลาดรอง และอาจไมไดรับผลตอบแทนจากการขายหุนไดตามราคา 
ที่คาดการณไว หากหลักทรัพยของบริษัทฯไมสามารถเขาจดทะเบียนได 

 


