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12. ฐานะการเงิน และผลการดําเนินงาน 

12.1 งบการเงิน 
 (1) รายงานของผูสอบบัญชี 
งบการเงินของบริษัทฯ สําหรับป 2545-2547 ส้ินสุดวันที่ 31 ธันวาคม 2545-2547 และงบการเงินสําหรับงวด 9 เดือน
ส้ินสุดวันที่ 30 กันยายน 2548 ไดรับการตรวจสอบสําหรับงบการเงินสําหรับปและไดรับการสอบทานสําหรับงบการเงิน
ระหวางกาล โดยผูสอบบัญชีที่ไดรับความเห็นชอบจากสํานกังาน ก.ล.ต. รายเดียวกัน คือ นางสาวรุงนภา เลิศสุวรรณกุล 
ผูสอบบัญชีรับอนุญาต ทะเบียนเลขที่ 3516 บริษัท สํานักงาน เอินสท แอนด ยัง  จํากัด ซึ่งผูสอบบัญชีไดรับรองและให
ความเห็นอยางไมมีเง่ือนไข วางบการเงินของบริษทัถูกตองตามที่ควรในสาระสําคัญตามหลักการบัญชีที่รับรองทั่วไป 
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(2) ตารางสรุปงบการเงินของบริษัทฯ 
หนวย: พันบาท 

ป 2545 ป 2546 ป 2547 ม.ค.-ก.ย. ป 2548 
 
 จํานวนเงิน 

Common 
Size 

จํานวนเงิน 
Common 

Size 
จํานวนเงิน 

Common 
Size 

จํานวนเงิน 
Common 

Size 

เงินสดและเงินฝากสถาบันการเงิน 16,234 6.8% 5,836 1.8% 2,193 0.6% 6,241 1.6% 
ลูกหนี้การคา-สุทธิ 74,914 31.3% 90,756 28.4% 122,220 30.8% 118,210 30.0% 
สินคาคงเหลือ 24,996 10.4% 43,255 13.5% 58,077 14.6% 63,382 16.1% 
รวมสินทรัพยหมุนเวียน 121,031 50.5% 149,993 47.0% 198,480 49.9% 204,385 51.9% 
ที่ดิน อาคารและอุปกรณ - สุทธิ 118,094 49.3% 168,879 52.9% 198,781 50.0% 189,165 48.1% 
รวมสินทรัพย 239,623 100% 319,298 100% 397,389 100% 393,640 100% 

เงินเบิกเกินบัญชีและเงินกูยืมระยะสั้นจากสถาบันการเงิน   0.0% 12,000 3.8% 87,415 22.0% 68,521 17.4% 
เจาหนี้การคา 20,508 8.6% 39,597 12.4% 70,842 17.8% 75,865 19.3% 
เจาหนี้การคากิจการที่เกี่ยวของกัน 6,351 2.7% 8,187 2.6% 8,703 2.2% 38 0.0% 
เงินกูยืมระยะยาวที่ถึงกําหนดชําระภายในหนึ่งป 9,831 4.1% 15,145 4.7% 20,736 5.2% 18,623 4.7% 
รวมหนี้สินหมุนเวียน 51,441 21.5% 87,116 27.3% 199,914 50.3% 175,455 44.6% 
เงินกูยืมระยะยาว-สุทธิจากสวนที่ถึงกําหนดชําระภายในหนึ่งป 10,484 4.4% 40,039 12.5% 45,148 11.4% 37,884 9.6% 
รวมหนี้สิน 61,924 25.8% 127,155 39.8% 245,062 61.7% 213,339 54.2% 

ทุนจดทะเบียน 40,000 16.7% 40,000 12.5% 100,000 25.2% 100,000 25.4% 

ทุนชําระแลว 40,000 16.7% 40,000 12.5% 80,000 20.1% 80,000 20.3% 
สวนเกินมูลคาหุน 54,000 22.5% 54,000 16.9% 54,000 13.6% 54,000 13.7% 
กําไรสะสม 83,699 34.9% 98,143 30.7% 18,327 4.6% 46,301 11.8% 
รวมสวนของผูถือหุน 177,699 74.2% 192,143 60.2% 152,327 38.3% 180,301 45.8% 
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หนวย: พันบาท 
ป 2545 ป 2546 ป 2547 ม.ค.-ก.ย. ป 2548 

 
 จํานวนเงิน 

Common 
Size 

จํานวนเงิน 
Common 

Size 
จํานวนเงิน 

Common 
Size 

จํานวนเงิน 
Common 

Size 

รายไดจากการขาย 376,644 98.8% 453,158 98.8% 573,380 98.1% 452,128 98.5% 
รายไดอื่น 4,626 1.2% 5,658 1.2% 11,126 1.9% 6,779 1.5% 
รายไดรวม 381,270 100% 458,816 100% 584,507 100% 458,907 100% 

ตนทุนขาย 298,851 78.4% 381,466 83.1% 508,354 87.0% 380,754 83.0% 
คาใชจายในการขายและบริหาร 33,936 8.9% 37,572 8.2% 40,892 7.0% 33,704 7.3% 
ดอกเบี้ยจาย 1,022 0.3% 1,706 0.4% 5,371 0.9% 4,233 0.9% 
กําไรสุทธิ 32,226 8.5% 26,444 5.8% 21,184 3.6% 27,974 6.1% 

กําไรตอหุนขั้นพื้นฐาน ที่มูลคาที่ตราไว 1 บาท (บาท)* 0.81   0.66   0.26   0.35   
กําไรตอหุน (Fully Diluted, หากคิดมูลคาที่ตราไวหุนละ1บาท)** 0.32   0.26   0.21   0.28   
กําไรกอนดอกเบี้ยจาย ภาษี คาเสื่อมราคาและคาใชจายตัด
จําหนาย (EBITDA) 

69,609   67,018   75,361   
77,758   

กระแสเงินสดจากกิจกรรมดําเนินงาน 61,738   32,757   38,184   55,656   
กระแสเงินสดจากกิจกรรมลงทุน (37,417)   (78,025)   (66,943)   (23,336)   
กระแสเงินสดจากกิจกรรมจัดหาเงิน (14,298)   34,869   25,116   (28,271)   
เงินสดและรายการเทียบเทาเงินสดเพิ่มขึ้น(ลดลง)สุทธิ 10,023   (10,398)   (3,643)   4,049   

หมายเหตุ* ในเดือนพฤษภาคม ป 2547 บริษัทฯมีการเพิ่มทุนชําระแลวจาก 40 ลานบาทเปน 80 ลานบาท และมีการเปลี่ยนแปลงมูลคาที่ตราไวจากหุนละ 10 บาทเปนหุนละ 1 บาท  
 ** กําไรสุทธิตอหุน (Fully Diluted EPS) คํานวณจากจํานวนหุนทั้งหมดภายหลงัการเสนอขายหุนใหประชาชน ซึ่งเทากับ 100 ลานหุน 
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(3) ตารางสรุปอัตราสวนทางการเงินท่ีสําคัญ 
 

อัตราสวนทางการเงิน  2545 2546 2547 
ม.ค.-ก.ย. 
ป 2548 

อัตราสวนสภาพคลอง          
อัตราสวนสภาพคลอง (เทา) 2.35 1.72 0.99 1.16 
อัตราสวนสภาพคลองหมุนเร็ว (เทา) 1.77 1.11 0.62 0.71 
อัตราสวนสภาพคลองกระแสเงินสด (เทา) 1.31 0.47 0.27 0.40 
อัตราสวนหมุนเวียนลูกหนี้การคา (เทา) 4.71 5.17 5.15 4.85 
ระยะเวลาเก็บหนี้เฉล่ีย (วัน) 76.40 69.63 69.94 74.20 
อัตราสวนหมุนเวียนสินคาคงเหลือ (เทา) 11.96 11.18 10.03 8.36 
ระยะเวลาขายสินคาเฉล่ีย (วัน) 30.10 32.21 35.88 43.06 
อัตราสวนหมุนเวียนเจาหนี้ (เทา) 14.31 12.69 9.21 6.92 
ระยะเวลาชําระหนี้ (วัน) 25.16 28.36 39.10 52.02 
Cash Cycle (วัน) 81.34 73.47 66.71 65.25 
           
อัตราสวนแสดงความสามารถในการหากําไร          
อัตรากําไรขั้นตน (%) 20.65 15.82 11.34 15.79 
อัตรากําไรจากการดําเนินงาน (%) 11.64 7.53 4.21 8.33 
อัตราสวนเงินสดตอการทํากําไร (%) 140.77 96.01 158.21 147.75 
อัตรากําไรสุทธิ (%) 8.45 5.76 3.62 6.10 
อัตราผลตอบแทนผูถือหุน (%) 18.56 14.30 12.30 22.43* 
อัตราผลตอบแทนผูถือหุน (Fully Diluted ROE) (%) 18.14 13.76 13.91 20.69* 
           
อัตราสวนแสดงประสิทธิภาพในการดําเนินงาน          
อัตราผลตอบแทนจากสินทรัพย (%) 14.07 9.46 5.91 9.43* 
อัตราผลตอบแทนจากสินทรัพยถาวร (%) 48.52 37.41 33.34 41.26* 
อัตราการหมุนเวียนของสินทรัพย (เทา) 1.66 1.64 1.63 1.55* 
           
อัตราสวนวิเคราะหนโยบายทางการเงิน          
อัตราสวนหนี้สินตอสวนของผูถือหุน (เทา) 0.35 0.66 1.61 1.18 
อัตราสวนความสามารถชําระดอกเบี้ย (เทา) 76.32 27.01 9.73 17.04 
อัตราสวนความสามารถชําระภาระผูกพัน (เทา) 1.01 0.35 0.22 1.07 
อัตราการจายเงินปนผล (%) 74.47 45.38 476.77 - 

หมายเหตุ * อัตราสวนทางการเงินสําหรับงวด 9 เดือนแรกของป 2548 เปนอัตราถัวเฉลี่ยตอป (Annualized) โดยมิไดประมาณการ 
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12.2 คําอธิบายและการวิเคราะหฐานะการเงินและผลการดําเนินงาน 
สําหรับป สิ้นสุดวันท่ี 31 ธันวาคม 2547 2546 และป 2545 และ 
งวด 9 เดือน สิ้นสุดวันท่ี 30 กันยายน 2548 เปรียบเทียบกับงวด 9 เดือน สิ้นสุดวันท่ี 30 กันยายน 2547  

(1) ภาพรวมผลการดําเนินงานท่ีผานมา 
บริษัทฯดําเนินธุรกิจหลักในการรับจางผลิตบรรจุภัณฑพลาสติกและผลิตภัณฑพลาสติกตางๆ ซึ่งสินคาที่

สามารถผลิตไดมีความหลากหลายทั้งในดานรูปแบบและประโยชนใชสอย ทั้งนี้บรรจุภัณฑพลาสติกเปนสินคาที่ไดรับ
ความนิยมแพรหลายและมีปริมาณความตองการใชเพ่ิมขึ้นอยางตอเนื่อง เนื่องจากมีคุณสมบัติพิเศษหลายประการ 
ไดแก มีความคงทนและยืดหยุนสูง สามารถกําหนดรูปแบบและสีสันไดหลากหลาย มีน้ําหนักเบาสะดวกแกการขนสง 
และมีราคายอมเยาเมื่อเทียบกับประโยชนใชสอย เปนตน  

ผลจากการขยายตัวของภาวะเศรษฐกิจและการบริโภค ประกอบกับความสามารถของบริษัทฯในการพัฒนา
ผลิตภัณฑและบริการใหมีคุณภาพและตรงความตองการของตลาด ทําใหมีความตองการใชผลิตภัณฑของบริษัทฯมาก
ขึ้น บริษัทฯจึงไดมีการขยายพื้นที่โรงงานและติดตั้งเครื่องจักรเพิ่มเติมเพ่ือเพ่ิมกําลังการผลิตใหสามารถรองรับการ
ขยายตัวทางธุรกิจอยางตอเนื่องของบริษัทฯ โดยกําลังการผลิตและรายไดจากการขายของบริษัทฯเติบโตอยางตอเนื่อง 
ดังนี้  
 
การเติบโตของกําลังการผลิตและรายไดจากการขาย 

  ป 2545 ป 2546 ป 2547 ม.ค.-ก.ย. ป 2548 

กําลังการผลิต* ณ สิ้นงวด (ตัน/ป) 4,200 5,200 5,500 5,800 
อัตราการเติบโต  24% 6% 5% 

รายไดจากการขาย (ลานบาท) 377 453 573 452 
อัตราการเติบโตเฉลี่ยตอป  20% 26% 9%** 

เปนกําลังการผลิตโดยประมาณโดยผูบริหาร ทั้งน้ีกําลังการผลิตข้ึนอยูกับรูปแบบของแมพิมพที่ใช 
** เทียบกับรายไดจากการขายของชวงเดียวกันในป 2547 
 

อยางไรก็ตาม ต้ังแตป 2545 – 2547 ตนทุนการผลิตสินคาของบริษัทฯ ไดทยอยปรับตัวเพ่ิมขึ้นอยางตอเนื่อง 
ซึ่งสาเหตุหลักเปนผลมาจากการที่ราคาเม็ดพลาสติกซึ่งเปนวัตถุดิบหลักในการผลิตไดปรับตัวเพ่ิมสูงขึ้นจากผลของการ
เพ่ิมขึ้นของราคาน้ํามันโลกและปริมาณความตองการใช (Demand) เม็ดพลาสติกที่สูงกวาปริมาณการผลิต สงผลให
อัตรากําไรขั้นตนของบริษัทฯลดลงแตยังอยูในระดับที่เพียงพอตอการดําเนินธุรกิจ คือปรับลดจากรอยละ 20.7 ในป 
2545 เปนรอยละ 15.8 และ 11.3 ในป 2546 และ 2547 ตามลําดับ และปลายป 2547 บริษัทฯไดทยอยปรับราคาสินคา
ขึ้นเพ่ือใหสะทอนภาวะตนทุนที่สูงขึ้น โดยหากนับรวมระยะเวลาในการเจรจาการขอปรับเพ่ิมราคาสินคาและจากลักษณะ
การประกอบธุรกิจของบริษัทฯที่เปนการผลิตตามคําส้ังซื้อ ทําใหผลของการปรับเพ่ิมราคาขายสะทอนในยอดขายและผล
การดําเนินงานประมาณ 2-3 เดือนตอมา  นอกจากนี้ ในการเสนอราคาสินคาบริษัทฯไดเพ่ิมเง่ือนไขในการปรับราคา
สินคาตามการเปลี่ยนแปลงของราคาเม็ดพลาสติกที่เพ่ิมขึ้นหรือลดลงรอยละ 5 สงผลใหอัตรากําไรขั้นตนของบริษัทดีขึ้น
เปนรอยละ 15.8 ในงวด 9 เดือนแรกป 2548 

 
ในป 2547 บริษัทมีการปรับโครงสรางเงินทุนใหเหมาะสมซึ่งพิจารณาจากประมาณการอัตราสวนหนี้สินตอทุน

ของบริษัทภายหลังการระดมทุนใหอยูในระดับใกลเคียงกับคาเฉลี่ยของบริษัทจดทะเบียนในหมวดอุตสาหกรรมบรรจุ
ภัณฑ โดยคํานึงถึงแผนการลงทุน การดําเนินธุรกิจ และแผนการระดมทุนในอนาคต ดวยการจายเงินปนผลใหแกผูถือ
หุน 101.0 ลานบาทและผูถือหุนไดเพ่ิมทุนกลับเขามาในบริษัทฯ 40.0 ลานบาท และบริษัทฯไดมีการกูยืมเงินจาก
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สถาบันการเงินระยะส้ัน 75.4 ลานบาท และระยะยาว 10.7 ลานบาทเพื่อลงทุนในการปรับปรุงอาคารและซื้อเครื่องจักร
เพ่ิม 70.1 ลานบาท และใชเปนเงินทุนหมุนเวียน โดย ณ ส้ินป 2547 บริษัทฯมีสินทรัพยรวม 397.4 ลานบาท และมี
อัตราสวนหนี้สินตอทุน 1.61 เทา และณ วันที่ 30 ก.ย. 48 บริษัทฯมีสินทรัพยรวม 393.6 ลานบาท และมีอัตราสวน
หนี้สินตอทุนลดต่ําลงเหลือ 1.18 เทา 
 
(2) ผลการดําเนินงานท่ีผานมาของธุรกิจ 
รายได 
นโยบายการรับรูรายได 

บริษัทฯมีนโยบายรับรูรายไดจากการขายแสดงมูลคาตามใบกํากับสินคาซึ่งไมรวมภาษีมูลคาเพ่ิมของสินคาที่ไดสง
มอบและหลังจากหักสวนลดแลว 
 

โครงสรางรายได 
2545 2546 2547 ม.ค.-ก.ย. 2548 

 
ลานบาท % ลานบาท % ลานบาท % ลานบาท % 

รายไดการขาย 377 99% 453 99% 573 98% 452 98% 
รายไดอื่น  5 1% 6 1% 11 2% 7 2% 
รายไดรวม 382 100% 459 100% 584 100% 459 100% 

 

รายไดจากการขาย 
บริษัทฯสามารถสรางรายไดจากการขายใหเติบโตอยางตอเนื่อง จากการที่ผูบริหารของบริษัทฯไดประเมินถึง

โอกาสทางธุรกิจและศักยภาพของบริษัทฯ และไดมีการเตรียมพรอมในดานตางๆทั้งในดานการขยายกําลังการผลิต การ
พัฒนากระบวนการผลิตและมาตรฐานการผลิต และการสรางมูลคาเพ่ิมแกผลิตภัณฑ จึงสามารถรองรับความตองการ
ของลูกคาปจจุบันที่ขยายการดําเนินงานเพิ่มขึ้นและเขาถึงลูกคารายใหมได โดยจากป 2545 – 2547 บริษัทฯมีรายได
จากการขายเติบโตจาก 376.6 ลานบาทในป 2545 มาเปน 453.2 ลานบาท และ 573.4 ลานบาท ในป 2546 และ 2547 
ตามลําดับ ซึ่งคิดเปนอัตราการเติบโตรอยละ 20 ในป 2546 และเติบโตรอยละ 26 ในป 2547 ซึ่งการเพิ่มขึ้นของรายได
ในป 2546 และป 2547 สวนใหญเปนผลมาจากการเพิ่มปริมาณการขาย  

 
งวด 9 เดือนแรกของป 2548 บริษัทฯมีรายไดจากการขาย 452.1 ลานบาท ซึ่งเพ่ิมสูงขึ้นจากงวดเดียวกันในป 

2547 ที่มีรายไดจากการขาย 414.7 ลานบาท หรือคิดเปนอัตราการเติบโตรอยละ 9.02 ทั้งนี้ เปนผลมาจากปริมาณการ
ผลิตและจําหนายเพิ่มมากขึ้นโดยเฉพาะในชวงครึ่งปหลังอันเปนผลมาจากผูประกอบการเพิ่มกําลังการผลิตเพ่ือรองรับ
ความตองการของผูบริโภคที่เพ่ิมสูงขึ้นในชวงเทศกาลปลายปโดยเฉพาะสินคาอุปโภค บริโภคและ การทยอยปรับขึ้น
ราคาสินคาตามราคาวัตถุดิบที่เพ่ิมขึ้นตั้งแตป 2547 เนื่องจากลูกคาของบริษัทฯ ไมสามารถปรับราคาสินคาไดทันที    
 

โครงสรางรายไดจากการขายแบงตามภูมิประเทศ 

2545 2546 2547 ม.ค.-ก.ย. 2548 
  

ลานบาท % ลานบาท % ลานบาท % ลานบาท % 

รายไดจากการขายในประเทศ 360 95% 429 95% 517 90% 413 91% 
รายไดจากการขายตางประเทศ 17 5% 24 5% 56 10% 39 9% 
    รวมรายไดการขาย 377 100% 453 100% 573 100% 452 100% 

อัตราการเติบโต     20%   26%   3%   
หมายเหตุ * อัตราการเติบโตสําหรับงวด 9 เดือนแรกของป 2548 เปนอัตราถัวเฉลี่ยตอป (Annualized) โดยมิไดประมาณการ 
 



                       บริษัท พลาสติค และหีบหอไทย จํากัด (มหาชน) 
 

สวนที่ 2 หนา 48 

ป 2547 บริษัทฯมีรายไดหลักจากการขายในประเทศคิดเปนสัดสวนรอยละ 90 ของรายไดจากการขายรวม 
อยางไรก็ตาม ระหวางป 2545 – 2547 และงวด 9 เดือนแรกของป 2548 บริษัทฯสามารถสรางรายไดจากการขาย
ตางประเทศเพิ่มสูงขึ้นโดยตลอดจากการที่บริษัทฯสามารถผลิตสินคาและใหบริการที่มีคุณภาพตามมาตราฐานสากลจน
สรางความความพึงพอใจและไดรับความไววางใจจากลูกคาตางประเทศ หลายราย อาทิ เอฟ แอนด เอ็น ฟูดส 
(สิงคโปร) Nestle Japan Administration เปนตน 
 
โครงสรางรายไดจากการขายแบงตามอุตสาหกรรม 

2545 2546 2547 ม.ค.-ก.ย. 2548 
 

ลานบาท % ลานบาท % ลานบาท % ลานบาท % 

บรรจภุัณฑเพ่ือใชใน
อุตสาหกรรมอาหารและเครือ่งด่ืม 

175 46% 256 57% 326 57% 255 56% 

บรรจุภัณฑน้ํายาทําความสะอาด 107 28% 108 24% 165 29% 122 27% 
อุปกรณเครื่องมือ 53 14% 66 15% 54 9% 44 10% 
ช้ินสวนเฟอรนิเจอร 24 6% 4 1% 5 1% 3 1% 
บรรจุภัณฑ เครื่องสําอางและ
เวชภัณฑ 

18 5% 19 4% 23 4% 28 6% 

รวมรายไดจาการขาย 377 100% 453 100% 573 100% 452 100% 

 
บริษัทฯมุงเนนการผลิตผลิตภัณฑสําหรับกลุมลูกคาที่ตองการสินคาคุณภาพสูง เนื่องจากสามารถสรางมูลคาเพ่ิม

ไดมากกวาและมีการแขงขันต่ํากวากลุมสินคาเกรดรอง ซึ่งจากโครงสรางรายไดจากการขายแบงตามอุตสาหกรรมของ
บริษัทฯในระหวางป 2545 - 2547 และงวด 9 เดือนแรกป  2548 จะเห็นไดวารายไดจากการขายบรรจุภัณฑเพ่ือใชใน
อุตสาหกรรมอาหารและเครื่องดื่มมีสัดสวนสูงที่สุด โดยในป 2547 และงวด 9 เดือนแรกป  2548 อยูที่ประมาณรอยละ 
57 ของรายไดจากการขายรวม รองลงมาคือสินคาประเภทบรรจุภัณฑน้ํายาทําความสะอาด ซึ่งมีสัดสวนรายไดใน
ชวงเวลาดังกลาวเกือบรอยละ 30 ของรายไดจากการขายรวม อยางไรก็ตาม นอกเหนือจากการเปนผูนําดานการผลิต
บรรจุภัณฑพลาสติกสําหรับอุตสาหกรรมอาหารและน้ํายาทําความสะอาดแลว บริษัทมีนโยบายที่จะเพ่ิมฐานลูกคาใน
กลุมอ่ืนๆที่มีศักยภาพเพื่อเปนการขยายตลาดและกระจายความเสี่ยงทางธุรกิจควบคูกันไปดวย ซึ่งไดแกกลุมอุปกรณ
เครื่องมือ และกลุมเครื่องสําอางและเวชภัณฑ เปนตน 
 
รายไดอ่ืน  

รายไดอ่ืนของบริษัทฯ ระหวางป 2545-2547 และงวด 9 เดือนแรกป  2548 เพ่ิมขึ้นจาก 4.6 ลานบาท มาเปน 5.7 
ลานบาท 11.1 ลานบาท และ 6.8 ลานบาท ตามลําดับ โดยรายไดอ่ืนในป 2547 จํานวน 11.1 ลานบาท ประกอบดวย 
รายไดจากการขายเศษพลาสติก 5.7 ลานบาท กําไรจากการขายเงินลงทุน 2.3 ลานบาท รายไดจากการขายแมพิมพ 
2.2 ลานบาท กําไรจากการขายอุปกรณ 0.5 ลานบาท และรายไดอ่ืนๆอีกจํานวน 0.4 ลานบาท สวนรายไดอ่ืนในงวด 9 
เดือนแรกป  2548 ประกอบดวย รายไดจากการขายเศษพลาสติก 3.4 ลานบาท รายไดจากการขายแมพิมพ 2.3 ลาน
บาท  เงินชดเชยคาสินคา 0.6 ลานบาท กาํไรจากการขายทรัพยสิน 0.2 ลานบาท และรายไดอ่ืนๆอีก 0.3 ลานบาท 

 
ตนทุนการผลิตและอัตรากําไรขั้นตน 

ตนทุนการผลิตหลักของบริษัทฯประกอบดวยตนทุนคาวัตถุดิบ เงินเดือนและคาแรง และคาเสื่อมราคาโรงงาน
และเครื่องจักรและคาใชจายในการบํารุงรักษาเครื่องจักร โดยวัตถุดิบหลักของบริษัทฯ ไดแก เม็ดพลาสติก เม็ดสี และ
ฉลากสินคา เปนตน 
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อัตรากําไรสุทธิ
อัตราผลตอบแทนผูถือหุน (Fully Diluted ROE)

บริษัทฯมีนโยบายประเมินผลการดําเนินงานอยางสม่ําเสมอ ทั้งผลการดําเนินงานรวมของทั้งบริษัทฯ และผล
การดําเนินงานแยกตามสายการผลิตเพ่ือใหสามารถควบคุมการดําเนินงานไดอยางเปนระบบและรวดเร็ว ในสวนของ
การควบคุมตนทุนการผลิต บริษัทฯใชตนทุนการผลิตที่เกิดขึ้นจริงในอดีตเปนแนวทางในการควบคุม ซึ่งที่ผานมาบริษัท
ฯมีการควบคุมตนทุนการผลิตที่มีประสิทธิผลดวยการเพิ่มประสิทธิภาพการผลิต โดยการปรับปรุงกระบวนการและ
วิธีการผลิต การปรับเปล่ียนเครื่องจักรและแมพิมพ ซึ่งชวยใหสามารถผลิตสินคาไดปริมาณมากขึ้น ประหยัดแรงงาน
และพลังงาน และลดการสูญเสีย เปนตน 

อยางไรก็ตาม ตนทุนการผลิตสวนหนึ่งที่บริษัทฯไมสามารถจัดการหรือควบคุมไดทั้งหมดคือ ตนทุนคาวัตถุดิบ 
ซึ่งตั้งแตป 2545 – 2547 ราคาเม็ดพลาสติกมีการปรับสูงขึ้นอยางตอเนื่อง โดยเปนผลมาจากการที่ราคาน้ํามันดิบใน
ตลาดโลกปรับตัวสูงขึ้น ประกอบกับปริมาณความตองการใชพลาสติกของโลกไดเพ่ิมสูงขึ้นรวดเร็วกวาการเพิ่มขึ้นของ
ปริมาณการผลิต สงผลใหตนทุนวัตถุดิบเพ่ิมสูงขึ้น  

นอกจากนี้ ในระหวางป 2546 - 2547 บริษัทฯไดมีการขยายการลงทุนในเครื่องจักรและอาคารโรงงาน
คอนขางมาก (ดูรายละเอียดในสวนของ ที่ดิน อาคาร และอุปกรณ และรายจายลงทุน) สงผลใหคาเสื่อมราคาเครื่องจักร
และอาคารโรงงานซึ่งเปนสวนหนึ่งของตนทุนการผลิตในป 2546 - 2547 เพ่ิมสูงขึ้นเปนลําดับ  

ผลจากการเพิ่มสูงขึ้นของราคาวัตถุดิบและคาเสื่อมราคาดังกลาว สงผลใหตนทุนการผลิตเพ่ิมสูงขึ้นและอัตรา
กําไรขั้นตนของบริษัทฯลดลง โดยบริษัทฯมีอัตรากําไรขั้นตนรอยละ 20.7 รอยละ 15.8 และรอยละ 11.3 ในป 2545 ป 
2546 และป 2547 ตามลําดับ  

ผูบริหารของบริษัทฯ ไดตระหนักถึงผลกระทบของการเพิ่มขึ้นของตนทุนวัตถุดิบดังกลาว จึงไดใหความสําคัญ
ตอการบริหารวัตถุดิบคงคลังใหสอดคลองกับความตองการใชและระดับราคามากขึ้นควบคูไปกับการเจรจาขอปรับขึ้น
ราคาสินคาใหสอดคลองกับตนทุนการผลิตที่เพ่ิมสูงขึ้น ซึ่งบริษัทฯไดทยอยปรับราคาขายสินคากับลูกคาตั้งแตปลายป 
2547 ประกอบกับตนทุนคาวัตถุดิบโดยเฉพาะเม็ดพลาดติกที่ไดเพ่ิมขึ้นสูงสุดประมาณไตรมาสสามป 2547 และเริ่มปรับ
ลดลงในไตรมาสที่ส่ีป 2547 ซึ่งแมวาในชวง 9 เดือนแรกป 2548 ราคาจะเพิ่มสูงขึ้นบางแตโดยเฉล่ียแลวอยูในระดับที่
คอนขางมีเสถียรภาพเมื่อเทียบกับป 2547 สงผลใหงวด 9 เดือนแรกป  2548 อัตราสวนตนทุนการผลิตตอรายไดจาก
การขายของบริษัทฯปรับตัวดีขึ้น และทําใหบริษัทฯมีอัตรากําไรขั้นตนสูงขึ้นมาอยูที่รอยละ 15.8 สูงกวาชวงเดียวกันของ
ปกอนที่มีอัตรากําไรขั้นตนรอยละ 11.1 ทั้งนี้โครงสรางตนทุนการผลิตในชวง 9 เดือนแรก ป 2548 ประกอบดวยคา
วัตถุดิบประมาณ 65-70% คาแรงและคาจางประมาณ 12-15% และคาบรรจุ คาเสื่อมราคา คาซอมบํารุง และอ่ืนๆ ใน
สวนที่เหลือ  

 
กําไรขั้นตนและกําไรสุทธิ อัตรากําไร 

ลานบาท  
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ในกรณีที่บริษัทฯไดรับคําส่ังซื้อในปริมาณสูงเกินกวากําลังการผลิต บริษัทฯไดมีการวาจางบริษัทภายนอกเพื่อ
ผลิตสินคาให โดยบริษัทฯคัดเลือกผูรับจางที่มีคุณภาพ สามารถผลิตสินคาไดตรงตามมาตรฐานการผลิตสินคา และสง
มอบสินคาไดตามกําหนดเวลาได ซึ่งบริษัทจะเปนผูควบคุมคุณภาพสินคากอนสงมอบใหลูกคา และเพ่ือวัตถุประสงคใน
การควบคุมคุณภาพสินคาที่บริษัทฯวาจางบุคคลภายนอกผลิต บริษัทฯไดกําหนดใหผูรับจางตองใชวัตถุดิบบางชนิดของ
บริษัทฯ อาทิ เม็ดพลาสติก เม็ดสี เปนตน ซึ่งในอดีตบริษัทฯไดบันทึกรายการขายวัตถุดิบดังกลาวเปนรายการขาย และ
มูลคาสินคาที่บริษัทฯซื้อจากผูรับจางไดรวมมูลคาวัตถุดิบดังกลาวไวดวย ทําใหมูลคาขายสินคาและตนทุนขายของ
บริษัทฯมีมลูคาที่สูงเกินกวาการดําเนินงานจริงในจํานวนเทาๆกันเทากับมูลคาวัตถุดิบที่บริษัทฯขายใหกับผูรับจาง ซึ่งมี
มูลคารวมในป 2547 เทากับ 5.8 ลานบาท เปนเม็ดพลาสติก 4.7 ลานบาท และเม็ดสีและวัสดุอ่ืน 1.1 ลานบาท และ
เพ่ือใหการบันทึกยอดขายและตนทุนขายมีความถูกตองยิ่งขึ้นบริษัทฯจึงปรับเปล่ียนวิธีดําเนินงานตั้งแตเดือนตุลาคม 
2547 โดยจัดทําเปนสัญญาจางผลิตและใหผูรับจางเบิกเม็ดพลาสติกตามจํานวนที่ตองใชผลิตสินคาใหบริษัทฯ ทําใหมี
การบันทึกบัญชีเฉพาะรายการจางผลิตที่ไมรวมมูลคาเม็ดพลาสติกนับแตนั้นมา 

 
คาใชจายในการขายและบริหาร 
หนวย: ลานบาท 
  ป 2545 ป 2546 ป 2547 ม.ค.-ก.ย.2548 
คาใชจายในการขายและบริหาร 33.9 37.6 40.9 33.7 
% ตอรายไดรวม 8.9% 8.2% 7.0% 7.3% 

 
คาใชจายในการขายและบริหารหลักของบริษัทฯ ไดแก เงินเดือนและคาตอบแทนพนักงาน คาใชจายในการ

ขนสง คาสาธารณูปโภค คาเส่ือมราคา เปนตน ซึ่งในป 2547 และงวด 9 เดือนแรกของป 2548 คาใชจายเงินเดือนและ
คาตอบแทนพนักงานคิดเปนรอยละ 60 ของคาใชจายในการขายและบริหารโดยประมาณ 

บริษัทฯมีมาตรการการควบคุมคาใชจายในการขายและบริหารที่มีประสิทธิผล ไดแก การจัดการเรื่อง
คาตอบแทนพนักงานและคาลวงเวลาโดยการจัดกําลังคนใหเหมาะสมกับปริมาณงานในแตละชวงเวลา การควบคุม
คาใชจายในการขนสงและคาใชจายอื่น ไดแก การวางแผนเสนทางการขนสงสินคา การรณรงคใหพนักงานชวยกัน
ประหยัดการใชพลังงานและคาใชจายตางๆ สงผลใหอัตราคาใชจายในการขายและบริหารเมื่อเทียบกับรายไดรวมลดลง
ตามลําดับ จากรอยละ 8.9 ในป 2545 เหลือรอยละ 8.2 ในป 2546 และเหลือรอยละ 7.0 ในป 2547 และรอยละ 7.3 ใน
งวด 9 เดือนแรกป 2548  
 
 
กําไรจากการดําเนินงาน และกําไรกอนดอกเบี้ยจาย ภาษี คาเสื่อมราคาและคาใชจายตัดจําหนาย  

หนวย: ลานบาท 

  ป 2545 ป 2546 ป 2547 ม.ค.-ก.ย.2548 

กําไรจากการดําเนินงาน (EBIT) 48.5 39.8 35.3 44.4 
กําไรกอนดอกเบี้ยจาย ภาษี คาเสื่อมราคา 
และคาใชจายตัดจําหนาย (EBITDA) 

69.6 67.0 75.4 77.8 

EBITDA Margin 18.3% 14.6% 12.9% 16.7% 

 
เมื่อเทียบระหวางป 2547 กับป 2546 แมวาบริษัทฯจะมีกําไรจากการดําเนินงาน (EBIT) ตํ่าลงแตมี EBITDA 

สูงขึ้น เนื่องจากตนทุนการผลิตที่เพ่ิมขึ้นในป 2547 นอกจากจะเปนเพราะการเพิ่มขึ้นของราคาวัตถุดิบแลว ยังมีผลของ
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การเพิ่มขึ้นของคาเส่ือมราคาของอาคารโรงงานและเครื่องจักรที่บริษัทฯมีการขยายการลงทุนเพ่ือเพ่ิมกําลังการผลิตในป
ดังกลาว  

อยางไรก็ตาม ต้ังแตป 2545 – 2547 และงวด 9 เดือนแรกของป 2548 บริษัทฯมี EBITDA Margin เพ่ิมสูงขึ้น
โดยตลอดเนื่องจากบริษัทฯสามารถบริหารตนทุนและคาใชจายที่เปนเงินสดไดดีขึ้นอยางตอเนื่อง 
 
กําไรสุทธิ และอัตรากําไรสุทธิ 

ระหวางป 2545 – 2547 บริษัทฯไดรับผลกระทบจากภาวะการปรับตัวเพ่ิมสูงขึ้นของราคาเม็ดพลาสติกซึ่งเปน
วัตถุดิบหลักสงผลใหตนทุนการผลิตเพ่ิมสูงขึ้นในขณะที่บริษัทฯยังมิไดปรับเพ่ิมราคาขายสินคา ซึ่งแมวาจะสงผลให
อัตรากําไรขั้นตนของบริษัทฯลดต่ําลงแตยังอยูในระดับที่เพียงพอตอการดําเนินธุรกิจของบริษัทฯ และผลจากการที่
บริษัทฯมีนโยบายในการบริหารและควบคุมตนทุนการผลิตและคาใชจายอยางตอเนื่อง สงผลใหอัตรากําไรสุทธิของ
บริษัทฯลดลงในอัตราที่นอยกวาการลดลงของอัตรากําไรขั้นตน โดยระหวางป 2545 – 2547 บริษัทฯมีอัตรากําไรสุทธิ
อยูที่รอยละ 8.5 รอยละ 5.8 และรอยละ 3.6 ตามลําดับ และมีกําไรสุทธิ 32.2 ลานบาท 26.4 ลานบาท และ 21.2 ลาน
บาท ตามลําดับ 

อยางไรก็ตาม จากการที่บริษัทฯไดทยอยปรับเพ่ิมราคาขายสินคาตามความจําเปนเพ่ือใหสอดคลองกับภาวะ
ตนทุนการผลิตที่เพ่ิมสูงขึ้นตั้งแตปลายป 2547 ประกอบกับในงวด 9 เดือนแรกของป  2548 ราคาตนทุนวัตถุดิบเริ่มมี
เสถียรภาพมากขึ้นเมื่อเทียบกับป 2547 สงผลใหในงวด 9 เดือนแรกของป 2548 บริษัทฯมีกําไรสุทธิ 28.0 ลานบาท ซึ่ง
คิดเปนอัตรากําไรสุทธิรอยละ 6.1 เพ่ิมสูงขึ้นจากงวดเดียวกันของปกอนที่บริษัทฯมีกําไรสุทธิ 14.0 ลานบาท ซึ่งคิดเปน
อัตรากําไรสุทธิรอยละ 3.3 
 
อัตราผลตอบแทนผูถือหุน (Fully Diluted ROE) 

อัตราผลตอบแทนตอสวนของผูถือหุน (Fully Diluted ROE) ในป 2546 อยูที่รอยละ 13.8 ลดลงจากป 2545 
ซึ่งอยูที่รอยละ 18.1 โดยมีสาเหตุหลักมาจากการที่ตนทุนการผลิตเพ่ิมสูงขึ้นสงผลใหกําไรสุทธิลดต่ําลง ซึ่งในป 2545 
บริษัทฯมีกําไรสุทธิ 32.2 ลานบาท เทียบกับป 2546 ที่มีกําไรสุทธิ 26.4 ลานบาท ในขณะเดียวกันสวนของผูถือหุน
เพ่ิมขึ้น 14.4 ลานบาท จาก 177.7 ลานบาท ณ ส้ินป 2545 เปน 192.1 ลานบาท ณ ส้ินป 2546 เนื่องจากการที่บริษัท
จายเงินปนผลเพียง 12.0 ลานบาท 

ในป 2547 บริษัทฯมีผลกําไรสุทธิ 21.2 ลานบาท ลดลงจากป 2546 ซึ่งมีกําไรสุทธิ 26.4 ลานบาท ประกอบกับ
ในป 2547 บริษัทมีการปรับโครงสรางเงินทุนใหเหมาะสมซึ่งพิจารณาจากประมาณการอัตราสวนหนี้สินตอทุนของบริษัท
ภายหลังการระดมทุนใหอยูในระดับใกลเคียงกับคาเฉล่ียของบริษัทจดทะเบียนในหมวดอุตสาหกรรมบรรจุภัณฑ โดย
คํานึงถึงแผนการลงทุน การดําเนินธุรกิจ และแผนการระดมทุนในอนาคต ดวยการจายเงินปนผลใหแกผูถือหุน 101.0 
ลานบาทและผูถือหุนไดเพ่ิมทุนกลับเขามาในบริษัทฯ 40.0 ลานบาท ทําใหสวนของผูถือหุน ณ ส้ินป 2547 อยูที่ 152.3 
ลานบาท ลดลงจาก ณ ส้ินป 2546 ที่อยูที่ 192.1 ลานบาท สงผลใหอัตราผลตอบแทนตอสวนของผูถือหุนป 2547 อยูที่
รอยละ 13.9 ซึ่งไมลดลงจากป 2546 แมวาบริษัทฯจะมีกําไรสุทธิในป 2547 ลดลงจากป 2546 

นอกจากนี้ ภายหลังจากที่บริษัทฯไดทยอยปรับเพ่ิมราคาขายสินคาตั้งแตปลายป 2547 สงผลใหในงวด 9 
เดือนแรกของป 2548 บริษัทฯมีกําไรสุทธิเพ่ิมสูงขึ้นเปน 28.0 ลานบาท คิดเปนอัตราการเติบโตของกําไรสุทธิรอยละ 
99.9 เมื่อเทียบกับชวงเดียวกันของปกอนที่มีกําไรสุทธิ 14.0 ลานบาท และอัตราผลตอบแทนตอสวนของผูถือหุนในงวด 
9 เดือนแรกป 2548 ปรับตัวเพ่ิมสูงขึ้นมาอยูที่รอยละ 20.7  
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(3) ฐานะทางการเงิน 
 

สินทรัพย สวนประกอบของสินทรัพย และคุณภาพสินทรัพย 
 
  

ณ 30 กันยายน 2548 บริษัทฯมีสินทรัพยรวม 
393.6 ลานบาท ซึ่งประกอบดวยสินทรัพย
หมุนเวียนและสินทรัพยไมหมุนเวียนในสัดสวน 
52:48 ซึ่งสินทรัพยรวมของบริษัทเพ่ิมขึ้นอยาง
ตอเนื่องจากป 2545-2547 เนื่องจากบริษัทฯมี
การขยายการดําเนินธุรกิจจึงมีการลงทุนใน
สินทรัพยเ พ่ิมขึ้นทั้งในสวนของเคร่ืองจักร 
อาคารโรงงาน และเงินทุนหมุนเวียน 

สินทรัพยหมุนเวียนหลักของบริษัทฯ ไดแก ลูกหนี้การคา และสินคาคงเหลือ ซึ่งมีการขยายตัวตามการเติบโต
ของรายได ดังนี้ 
1. ลูกหน้ีการคา  

บริษัทฯ มีนโยบายในการขายเชื่อใหแกลูกคาที่มี
ฐานะการเงินดีและมีความนาเชื่อถือ ซึ่งเครดิตเทอมที่
ใหแกลูกคาอยูระหวาง 30–90 วัน โดยแปรตามลักษณะ
ธุรกิจหรืออุตสาหกรรมของลูกคาตามปกติธุรกิจทั่วไป 

ณ ส้ินเดือนกันยายน 2548 บริษัทฯมียอดลูกหนี้
การคา 119.0 ลานบาท ลดลงรอยละ 2.6 จาก ณ ส้ินป 
2547 เนื่องจากบริษัทฯใหความสําคัญตอการบริหาร
ลูกหนี้ มากยิ่ งขึ้ นทํ า ใหการ เก็บหนี้ ของบริษัทฯมี
ประสิทธิภาพสูงขึ้น โดยลูกหนี้การคาลดลงในขณะที่
ยอดขายเพิ่มสูงขึ้น 
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คุณภาพลูกหนี้การคา                                           หนวย : พันบาท 

ป 2547 30 ก.ย. 48 มูลคาลูกหน้ี 
ตามอายุลูกหน้ี มูลคา สัดสวน มูลคา สัดสวน 

อายุ <= 3 เดือน 103,194 81% 100,212 82% 

3 เดือน < อายุ <= 6 เดือน 19,026 15% 17,999 15% 

อายุ > 6 เดือน 4,520 4% 3,542 3% 

รวม 126,740 100% 121,753 100% 

สํารองคาเผื่อหนี้สงสัยจะสูญ (4,520) (4%) (3,542) (3%) 

ลูกหนี้การคา-สุทธิ 122,220 96% 118,211 97% 

ผลจากการเพิ่มประสิทธิภาพใน
การเรียกเก็บหนี้ ทําใหคุณภาพลูกหนี้
ของบริษัทฯสูงขึ้น โดย ณ ส้ินเดือน
กันยายน 2548 บริษัทฯมีสัดสวนลูกหนี้
ที่มีอายุตํ่ากวา 3 เดือน และเกินกวา 3 
เดือนแตไมเกิน 6 เดือนอยูที่รอยละ 82 
และรอยละ15 ตามลําดับ  ซึ่ งดีขึ้ น
เล็กนอยเมื่อเทียบกับ ณ ส้ินป 2547 ที่
อ ยู ที่ ร อ ย ล ะ  8 1  แ ล ะ ร อ ย ล ะ  1 5 
ตามลําดับ 

หมายเหตุ เปนการจัดชั้นตามอายุลูกหนี้ มิใชเปนการจัดชั้นตามระยะเวลาคางชําระ 
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จากนโยบายการพิจารณาคัดเลือกลูกคาและการพิจารณาใหสินเชื่อแกลูกคาดวยความระมัดระวังทําใหลูกหนี้
ของบริษัทฯมีคุณภาพดี ทั้งนี้ บริษัทฯมีลูกหนี้ที่คาดวาอาจจะเรียกเก็บหนี้ไมได 1 ราย มูลหนี้เดิม 5.7 ลานบาท ซึ่ง
บริษัทฯไดดาํเนินการทางกฎหมายจนคดีถึงที่สุดและศาลไดมีคําส่ังใหลูกหนี้ชําระหนี้พรอมดอกเบี้ยและคาใชจายในการ
ดําเนินคดีแกบริษัทฯ ซึ่งลูกหนี้ไดทําหนังสือยอมรับสภาพหนี้และตกลงผอนชําระหนี้แกบริษัทฯจนกวาจะครบจํานวน
ภายในป 2549 ซึ่งลูกหนี้รายดังกลาวอยูระหวางผอนชําระ ทําใหมูลหนี้ดังกลาวลดลงเหลือ 4.5 ลานบาท ณ ส้ินป 2547 
และเหลือ 3.5 ลานบาท ณ ส้ินเดือนกันยายน 2548 อยางไรก็ตาม บริษัทฯยึดถือนโยบายการบันทึกบัญชีแบบ
ระมัดระวังจึงไดต้ังสํารองคาเผื่อหนี้สงสัยจะสูญสําหรับลูกหนี้รายดังกลาวไวเต็มจํานวน 

บริษัทฯมีลูกหนี้การคาที่เปนบุคคลที่เกี่ยวของกัน คือ บริษัท โมเดอรนฟอรมกรุป จํากัด (มหาชน) มูลคาหนี้ ณ 
ส้ินเดือนกันยายน 2548 เทากับ 0.81 ลานบาท ซึ่งคิดเปนรอยละ 0.7 ของลูกหนี้รวม (ดูรายละเอียดในหัวขอรายการ
ระหวางกัน) 
 
2. สินคาคงเหลือ 
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ระหวางป 2545 – ส้ินเดือนกันยายนป 2548 
สินคาคงเหลือของบริษัทฯมีการขยายตัวตามปริมาณ
ธุรกิจที่ เติบโตขึ้น ประกอบกับมีการสํารองวัตถุดิบ
เพ่ิมขึ้นจากการจัดการตามนโยบายการบริหารวัตถุดิบ
คงคลังใหมีปริมาณเหมาะสมตอปริมาณการใชและระดับ
ราคา เพ่ือลดความเสี่ยงของภาวะความผันผวนของราคา
เม็ดพลาสติกซึ่งเปนวัตถุดิบหลัก ซึ่งปจจุบันบริษัทมีการ
สํารองปริมาณเม็ดพลาสติกใหเพียงพอตอปริมาณการใช
เฉล่ีย 2-3 เดือนจากเดิมที่สํารองสําหรับปริมาณการใช 
1-2 เดือน 

 
ณ ส้ินป 2545 2546 2547 และส้ินเดือนกันยายน 2548 ปริมาณสินคาคงเหลือของบริษัทฯเพ่ิมจาก 25.0 ลาน

บาท เปน 43.3 ลานบาท 58.1 ลานบาท และ 63.4 ลานบาท ตามลําดับ และระยะเวลาในการขายสินคาเฉล่ียเพ่ิมขึ้น
จาก 30.1 วัน เปน 32.2 วัน 35.9 วันและ 43.1 วันตามลําดับ ซึ่งเพ่ิมขึ้นคอนขางมาก  

 
อยางไรก็ตาม หากพิจารณาแยกกันระหวาง

สินคาคงเหลือที่เปนสินคาสําเร็จรูปและสินคาคงเหลือที่
เปนวัตถุดิบการผลิตแลว จะพบวาบริษัทฯมีการบริหาร
การขายและสินคาสําเร็จรูปคงคลังที่มีประสิทธิภาพ ทํา
ใหระยะเวลาในการขายสินคาสําเร็จรูปของบริษัทมี
ระยะเวลาคอนขางสั้นมาโดยตลอด โดยในป 2545 2546 
2547 ในงวด  9 เดือนแรกของป  2548 บริษัทฯมี
ระยะเวลาในการขายสินคาสําเร็จรูปเพียง 16.2 วัน 14.7 
วัน 14.6 วัน และ 17.4 วันตามลําดับ  
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สําหรับงวด 9 เดือนป 2548 เมื่อเทียบกับป 2547 บริษัทฯมีระยะเวลาขายสินคาในสวนของวัตถุดิบเพ่ิมขึ้น 
เนื่องจากมีการสํารองวัตถุดิบเพ่ิมขึ้น และระยะเวลาในการขายสินคาสําเร็จรูปเพ่ิมขึ้นเล็กนอยจากการรับคําส่ังซื้อ
เพ่ิมขึ้นทําใหตองมีสินคาสําเร็จรปูคงคลังมากขึ้น 

จากลักษณะการประกอบธุรกิจของบริษัทฯซึ่งเปนผลิตตามคําส่ังซื้อของลูกคา ทําใหสินคาคงเหลือสวนใหญของ
บริษัทมีการหมุนเวียนโดยไมคงคางอยูนานหรือมีการดอยคา ประกอบกับบริษัทฯมีนโยบายตรวจสอบสินคาคงเหลือ
อยางสม่ําเสมอเพื่อประเมินสภาพ ซึ่งสินคาที่ไมมีการเคลื่อนไหวนานกวา 3 เดือนจะถูกตรวจสอบสภาพ โดยถาสินคา
ยังมีสภาพดี ฝายการตลาดจะเปนผูติดตามลูกคาใหมารับสินคาไป ซึ่งหากเปนสินคาที่ลูกคาส่ังซื้อแตไมตองการใชแลว
ลูกคาจะมีการชดเชยคาสินคาดังกลาวใหบริษัทฯ ในกรณีที่พบวาสินคาเสื่อมสภาพหรือมีการดอยคาบริษัทฯมีนโยบาย
ในการตัดจําหนายหรือนํากลับไปยอยเพ่ือนํากลับมาใชใหมหรือจําหนายเปนเศษพลาสติก อยางไรก็ตาม แมวาบริษัทฯ
ทําการผลิตตามคําส่ังซื้อ แตเพ่ือใหสามารถสงมอบสินคาที่มีคุณภาพสมบูรณใหลูกคาไดตามปริมาณและในกําหนด
ระยะเวลา บริษัทฯจะมีการผลิตเกินคําส่ังซื้อจํานวนเล็กนอยเพ่ือสํารองกรณีสินคาเสีย  ซึ่งบริษัทฯไดดําเนินการตั้ง
สํารองการดอยคาของสินคาสวนนี้ท้ังจํานวน โดย ณ ส้ินไตรมาสสามป 2548 บริษัทฯมีการตั้งสํารองการดอยคาสินคา
คงเหลือมูลคา 0.13 ลานบาท 
 
3. เงินลงทุนในบริษัทอ่ืน 

ในไตรมาสแรกของป 2547 บริษัทฯไดขายเงินลงทุนทั้งหมดในบริษัท ไทยคอเรเซีย จํากัด ซึ่งประกอบธุรกิจ
ผลิตแผน Membrane และแผนโฟมใตฝาซึ่งเปนวัตถุดิบที่จําเปนอยางหนึ่งในการผลิตฝาบรรจุภัณฑ และบริษัท ไทย
คอเรเซีย จํากัด เปนผูผลิตแผน Membrane แตเพียงผูเดียวในประเทศไทย โดยเงินลงทุนดังกลาวมีมูลคาสุทธิตามบัญชี
จํานวน 0.32 ลานบาทและบริษัทฯขายไปในราคา 2.60 ลานบาท ซึ่งเปนมูลคาใกลเคียงกับสินทรัพยสุทธิของบริษัท 
ไทยคอเรเซีย จํากัด ณ วันที่ 30 มิถุนายน 2546 ใหกับผูถือหุนของบริษัทฯ จากการขายเงินลงทุนในบริษัทดังกลาวทํา
ใหบริษัทฯมีกําไรจากการขายเงินลงทุนระยะยาวจํานวน 2.26 ลานบาท ซึ่งสะทอนอยูในงบกําไรขาดทุนประจําป 2547 
(ดูรายละเอียดในหัวขอรายการระหวางกัน) 

 
4. ท่ีดิน อาคาร และอุปกรณ และรายจายลงทุน 

หนวย: ลานบาท 
  ป 2545 ป 2546 ป 2547 ม.ค.-ก.ย.2548 
ที่ดิน อาคาร และอุปกรณสุทธิ 118.1 168.9 198.8 189.2 
อัตราการเติบโต  43% 18% -5% 

 
จากป 2545-2547 บริษัทฯมีที่ดิน อาคาร และอุปกรณที่ใชในการดําเนินงานสุทธิเพ่ิมขึ้นโดยตลอดจากการ

ลงทุนเพ่ิมในอาคารโรงงานและซื้อเคร่ืองจักรใหมเพ่ือเพ่ิมกําลังการผลิตและประสิทธิภาพการผลิตรองรับปริมาณธุรกิจที่
เพ่ิมขึ้นอยางตอเนื่องของบริษัทฯ 

 
ในป 2546 และป 2547 บริษัทฯมีการลงทุนเพ่ิมในการกอสรางอาคารโรงงานมูลคา 21.6 ลานบาท และ 19.8 

ลานบาท ตามลําดับ ซึ่งการกอสรางแลวเสร็จและเปดใชดําเนินงานไดในป 2547 และมีการซื้อเครื่องจักรใหมเพ่ือขยาย
กําลังการผลิตทั้งในสายงานการผลิตแบบฉีดและแบบเปามูลคา 45.0 ลานบาท ในป 2546 และ 50.9 ลานบาทในป 
2547 (สุทธิจากการโอนรายการเครื่องจักรระหวางติดตั้งและงานระบบไปเปนรายการเครื่องจักรและอุปกรณ) และในป 
2547 บริษัทฯมีการจําหนายเครื่องจักรที่ตัดคาเส่ือมราคาหมดแลวและไมไดใชงานแลวไปในราคา 0.5 ลานบาท ซึ่ง
เครื่องจักรดังกลาวมีมูลคาตามราคาทุน 4.4 ลานบาท และมูลคาตามบัญชี 23 บาท ไดกําไรจากการขายอุปกรณ  0.5 
ลานบาท 
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ในงวด 9 เดือนแรกป 2548 บริษัทฯมีการลงทุนในสินทรัพยถาวร 23.6 ลานบาท ซึ่งในจํานวนนี้เปนการลงทุน
ในเครื่องจักร 13.6 ลานบาท แมพิมพ 8.9 ลานบาท เครื่องมือเครื่องใชโรงงาน 0.3 ลานบาท อุปกรณสํานักงาน 0.3 ลาน
บาท และสินทรัพยถาวรอื่น 0.5 ลานบาท 

 
อุปกรณที่มีความสําคัญตอการดําเนินธุรกิจของบริษัทฯคือแมพิมพ ซึ่งบริษัทฯเลือกใชแมพิมพคุณภาพสูง

เพ่ือใหไดชิ้นงานที่มีคุณภาพ แมพิมพที่ใชงานมีทั้งสวนของที่เปนของลูกคา และสวนที่บันทึกเปนสินทรัพยของบริษัทฯ 
ซึ่งสวนที่เปนสินทรัพยของบริษัทฯเกิดจากการที่บริษัทฯออกคาแมพิมพใหลูกคากอนแลวทยอยเรียกเก็บเงินคาแมพิมพ
ในราคาขายสินคาตามปริมาณการสั่งซื้อที่ตกลงกันซึ่งจะมีการตกลงถึงปริมาณการสั่งซื้อขั้นต่ําไวดวย  

 
ในกรณีที่ลูกคาส่ังซื้อไมถึงจํานวนขั้นต่ําที่ตกลงไวลูกคาจะเปนผูรับผิดชอบในการซื้อแมพิมพจากบริษัทฯตาม

เง่ือนไขราคาที่ตกลงกัน  ทั้งนี้ บริษัทฯมีนโยบายในการตัดคาเสื่อมราคาแมพิมพที่บันทึกเปนสินทรัพยแบบเสนตรงเปน
ระยะเวลา 5 ป  

 
อยางไรก็ตาม บริษัทฯมีนโยบายการตั้งสํารองการดอยคาของแมพิมพ โดยการสํารวจแมพิมพทุกไตรมาสวามี

แมพิมพที่มิไดมีการใชงานจากสาเหตุตางๆ ไดแก ลูกคาส่ังซื้อครบจํานวนที่ตกลงกันไวแลวและไมไดส่ังซื้อตอ หรือ
ลูกคาขอยกเลิการสั่งซื้อสินคา หรือบริษัทฯไมสามารถผลิตสินคาตามคําส่ังซื้อนั้นได ซึ่งแมพิมพเหลานี้จะถูกจัดชั้นเปน
แมพิมพดอยคาและตั้งสํารองการดอยคาในอัตรารอยละ 50 ของมูลคาสุทธิตามบัญชี เนื่องจากแมพิมพดังกลาวยัง
สามารถนํามาปรับเปล่ียนสําหรับผลิตภัณฑรูปแบบอื่นได และมีการทบทวนมูลคาแมพิมพดอยคาทุก ๆ ไตรมาส 

 
ณ ส้ินเดือนกันยายน 2548 บริษัทฯมีแมพิมพที่จัดชั้นเปนแมพิมพดอยคามูลคา 2.26 ลานบาท และมีการตั้ง

สํารองการดอยคา 1.13 ลานบาท 
 

เจาหนี้การคา 
บริษัทฯมีเจาหนี้การคาจากการซื้อวัตถุดิบการผลิตตางๆ อาทิ เม็ดพลาสติกชนิดตางๆ เม็ดสี และฉลากสินคา 

และการจางผลิต เปนตน โดยบริษัทฯไดเครดิตเทอมจากคูคาระหวาง 30 วัน – 90 วัน โดยแปรตามลักษณะสินคาและ
บริการตามปกติธุรกิจทั่วไป ซึ่งมูลคาเจาหนี้การคาและระยะเวลาในการชําระหนี้เฉล่ีย เปนดังนี้ 

 

  ป 2545 ป 2546 ป 2547 ม.ค.-ก.ย.2548 
เจาหนี้การคารวม (ลานบาท) 26.9 47.8 79.5 75.9 
ระยะเวลาในการชําระหนี้เฉล่ีย (วัน) 25.2 28.4 39.1 52.0 

 
ระหวางป 2545 – ส้ินเดือนกันยายน 2548 มูลคาเจาหนี้การคาของบริษัทฯเพิ่มขึ้นเปนลําดับ จาก ณ ส้ินป 

2545 มีเจาหนี้การคา 26.9 ลานบาท ไดเพ่ิมขึ้นเปน 47.8 ลานบาท 79.5 ลานบาท และ 75.9 ลานบาท ณ ส้ินป 2546 
2547 และส้ินงวด 9 เดือนแรกป 2548 ตามลําดับ โดยมีสาเหตุหลักมาจากการเติบโตของปริมาณธุรกิจของบริษัทฯที่
ขยายตัวอยางตอเนื่องและจากการเพิ่มปริมาณสํารองเม็ดพลาสติกมากขึ้น และต้ังแตปลายป 2547 จนปจจุบัน บริษัทฯ
ใหความสําคัญตอการบริหารเงินและสภาพคลองมากขึ้น และไดมีนโยบายในการในการชําระหนี้ตามเทอมการคา
มากกวาการชําระดวยเงินสดหรือชําระกอนครบกําหนดมากขึ้น สงผลใหระยะเวลาการชําระหนี้เฉล่ียเพ่ิมขึ้นจาก 25.2 
วันในป 2545 เปน 28.4 วัน 39.1 วัน และ 52.0 วัน ในป 2546 2547 และงวด 9 เดือนแรกป 2548 ตามลําดับ  

 
ณ ส้ินป 2547 บริษัทฯมีเจาหนี้บริษัทที่เกี่ยวของ 8.7 ลานบาท ซึ่งเกิดจากรายการซื้อสินคาและจางผลิตกับ

บริษัท ไทยคอเรเซีย จํากัด ซึ่งบริษัทเคยถือหุนอยู อยางไรก็ตามเมื่อบริษัทไดขายเงินลงทุนดังกลาวใหบุคคลภายนอก
ไปแลวเมื่อตนป 2548 บริษัทดังกลาวจึงไมถือเปนบริษัทฯที่มีความเกี่ยวของกันอีก รายการเจาหนี้การคาบริษัท ไทย
คอเรเซีย จํากัด จึงถูกจัดรวมอยูในรายการเจาหนี้การคาทั่วไป (ดูรายละเอียดในหัวขอรายการระหวางกัน) 
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หน้ีสิน สวนของผูถือหุน โครงสรางเงินทุน และแหลงท่ีมาของเงินทุน 
 
หน้ีสิน 

ระหวางป 2545-2547 บริษัทฯมีหนี้สินรวมเพ่ิมขึ้นอยางตอเนื่องตามการขยายตัวของธุรกิจ โดยเพิ่มขึ้นจาก 
61.9 ลานบาท ณ ส้ินป 2545 เปน 127.2 ลานบาท และ 245.1 ลานบาท ณ ส้ินป 2546 และ 2547 ตามลําดับ โดย
หนี้สินที่เพ่ิมขึ้นในป 2547 มูลคาประมาณ 117.9 ลานบาท เปนการเพิ่มขึ้นในสวนของหนี้สินหมุนเวียน 112.8 ลานบาท 
และหนี้สินระยะยาว 5.1 ลานบาท หนี้สินหมุนเวียนที่เพ่ิมขึ้นเปนการเพิ่มขึ้นของเงินกูยืมระยะส้ันเพ่ือการลงทุนและเปน
เงินทุนหมุนเวียน 75.4 ลานบาท และเปนการเพิ่มขึ้นของเจาหนี้การคา 31.2 ลานบาท เนื่องจากบริษัทฯมีการซื้อ
วัตถุดิบมากขึ้นตามปริมาณธุรกิจที่เพ่ิมขึ้นและนโยบายในการสํารองวัตถุดิบเพ่ิมขึ้นและการเปลี่ยนนโยบายการซื้อและ
ชําระเงินจากการซื้อดวยเงินสดหรือชําระเงินกอนครบกําหนดมาเปนซื้อเชื่อและชําระเงินเมื่อครบกําหนดเวลาชําระเงิน 

 
ณ ส้ินไตรมาสสามป 2548 บริษัทฯมีหนี้สินรวม 213.3 ลานบาท ประกอบดวยหนี้สินหมุนเวียน 175.5 ลาน

บาท และหนี้สินระยะยาว 37.9 ลานบาท บริษัทฯหนี้สินสวนที่เปนเงินกูยืมสถาบันการเงินมีมูลคารวม 125.0 ลานบาท 
ลดลง 28.3 ลานบาทจาก ณ ส้ินป 2547 ที่มีมูลคา 153.3 ลานบาท เนื่องจากบริษัทมีผลการดําเนินงานเปนกําไรสุทธิ
และมีสภาพคลองสูงจึงไดทยอยจายชาํระหนี้คืน 
 
สวนของผูถือหุน 

ระหวางป 2545 – 2547 และงวด 9 เดือนแรกป 2548 บริษัทฯมีผลการดําเนินงานเปนกําไรสุทธิมาตลอด ทํา
ใหกําไรสะสมและสวนของผูถือหุนเพ่ิมขึ้นอยางตอเนื่อง อยางไรก็ตาม ในป 2547 บริษัทฯมีการปรับโครงสรางทุนโดย
การจายเงินปนผลสูงถึงมูลคา 101.0 ลานบาท และมีการเพิ่มทุน 40 ลานบาท สวนของผูถือหุน ณ ส้ินป 2547 มีมูลคา 
152.3 ลานบาท ลดลงจาก ณ ส้ินป 2546 ที่มีมูลคา 192.1 ลานบาท  

 
ณ ส้ินเดือนกันยายน 2548 บริษัทฯมีสวนของผูถือหุนเพ่ิมขึ้นเปน 180.3 ลานบาท เนื่องจากบริษัทฯมีกําไร

สุทธิสําหรับงวด 28.0 ลานบาทโดยมิไดมีการจายเงินปนผล โดยสวนของผูถือหุนประกอบดวยทุนจดทะเบียนชําระแลว 
80.0 ลานบาท สวนเกินมูลคาหุน 54.0 ลานบาท และกําไรสะสม 46.3 ลานบาท  

 

สินทรพัย หน้ีสนิ และสวนของผูถือหุน อัตราสวนหนี้สนิตอสวนของผูถือหุน 
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โครงสรางเงินทุน และแหลงท่ีมาของเงินทุน 
จากป 2545 – 2547 บริษัทฯมีการขยายการดําเนินธุรกิจทําใหมีการลงทุนในสินทรัพยเพ่ิมอยางตอเนื่อง ซึ่ง

แหลงที่มาของเงินทุนหลักไดมาจากเงินกูยืมสถาบันการเงิน ในป 2547 บริษัทมีการปรับโครงสรางเงินทุนเพ่ือให
เหมาะสมตอการลงทุน การดําเนินธุรกิจ และแผนการระดมทุนในอนาคต โดยการจายเงินปนผลใหแกผูถือหุน 101.0 
ลานบาทและผูถือหุนไดเพ่ิมทุนกลับเขามาในบริษัทฯ 40.0 ลานบาท และบริษัทฯไดมีการกูยืมเงินจากสถาบันการเงิน
ระยะส้ัน 75.4 ลานบาท และระยะยาว 10.7 ลานบาทเพื่อลงทุนในการปรับปรุงอาคารและซื้อเครื่องจักรเพ่ิม 70.1 ลาน
บาท และใชเปนเงินทุนหมุนเวียน โดย ณ ส้ินป 2547 บริษัทฯมีสินทรัพยรวม 397.4 ลานบาท และมีอัตราสวนหนี้สินตอ
ทุน 1.61 เทา  

ณ ส้ินเดือนกันยายน ป2548 บริษัทฯมีสินทรัพยรวม 393.6 ลานบาท และมีอัตราสวนหนี้สินตอทุนลดต่ําลง
เหลือ 1.18 เทา เนื่องจากมีการชําระคืนหนี้สินบางสวน มูลคาหนี้สินรวม 213.3 ลานบาท ประกอบดวยหนี้สินหลัก 
ไดแก เจาหนี้การคา 75.9 ลานบาท เงินกูยืมสถาบันการเงินระยะสั้น 68.5 ลานบาท และเปนเงินกูยืมสถาบันการเงิน
ระยะยาว 56.5 ลานบาท สวนของผูถือหุน 170.1 ลานบาท ประกอบดวยทุนจดทะเบียนชําระแลว 80.0 ลานบาท 
สวนเกินมูลคาหุน 54.0 ลานบาท และกําไรสะสมมูลคา 36.1 ลานบาท 

ซึ่งหากเปรียบเทียบอัตราสวนหนี้สินตอทุนของบริษัทที่อยูในอุตสาหกรรมเดียวกัน ซึ่งไดแก บริษัทที่ประกอบ
ธุรกิจผลิตบรรจุภัณฑพลาสติกที่มีลักษณะผลิตภัณฑใกลเคียงกับผลิตภัณฑของบริษัทฯและมิไดจดทะเบียนในตลาด
หลักทรัพย จํานวน 5 บริษัท มีคาเฉล่ียของอัตราสวนหนี้สินตอทุนตามงบการเงินป 2547 เทากับ 1.8 เทา และคาเฉล่ีย
ถวงน้ําหนักของอัตราสวนหนี้สินตอทุนที่ 1.5 เทา8 หรือหากเปรียบเทียบกับบริษัทที่จดทะเบียนในตลาดหลักทรัพยใน

หมวดอุตสาหกรรมบรรจุภัณฑซึ่งมีอัตราสวนหนี้สินตอทุน ณ ส้ินป 2547 ที่ 0.96 เทา และ ณ ส้ินเดือนกันยายน ป 
2548 อยูที่ 0.52 เทา9แลว จะพบวาบริษัทฯมีอัตราสวนหนี้สินตอทุนในระดับใกลเคียงถึงต่ํากวาเมื่อเปรียบเทียบกับ

บริษัทในอุตสาหกรรมเดียวกันที่มิไดจดทะเบียนในตลาดหลักทรัพย แตสูงกวาบริษัทที่จดทะเบียนในตลาดหลักทรัพย 
อยางไรก็ตาม ภายหลังจากการเสนอขายหุนตอประชาชนบริษัทฯคาดวาอัตราสวนหนี้สินตอทุนของบริษัทฯจะลดลงมา
อยูระดับที่ใกลเคียงกันกับบริษัทที่จดทะเบียนในตลาดหลักทรัพยในหมวดอุตสาหกรรมบรรจุภัณฑ 

 
สภาพคลอง 
1. กระแสเงินสด 
หนวย: ลานบาท 

กระแสเงินสด ป 2545 ป 2546 ป 2547 ม.ค.-ก.ย. 2548 
กิจกรรมดําเนินงาน 61.7 32.8 38.2 55.7 
กิจกรรมลงทุน (37.4) (78.0) (66.9) (23.3) 
กิจกรรมจัดหาเงิน (14.3) 34.9 25.1 (38.3) 

 
ในป 2547 บริษัทฯมีกระแสเงินสดจากกิจกรรมดําเนินงาน 38.2 ลานบาท เพ่ิมขึ้นจากป 2546 ซึ่งมีจํานวน 

32.8 ลานบาท หรือเพ่ิมขึ้นรอยละ 16.6 มีสาเหตุหลักมาจากนโยบายการบริหารการเงินและสภาพคลองในการเพิ่ม
ประสิทธิภาพในการเรียกชําระหนี้ และการชําระหนี้เจาหนี้การคาตามกําหนดการชําระเงินแทนการชําระดวยเงินสดหรือ
ชําระกอนกําหนด และมีกระแสเงินสดใชไปในการลงทุนจํานวน 66.9 ลานบาทเทียบกับ 78.0 ลานบาทในป 2546 
เนื่องมาจากบริษัทฯไดดําเนินการขยายและปรับปรุงโรงงานเพิ่มเติมเพ่ือรองรับการขยายตัวทางธุรกิจ นอกจากนั้น
บริษัทฯยังไดลงทุนดานเครื่องจักรทั้งในสายการผลิตแบบฉีดและสายการผลิตแบบเปาอยางตอเนื่องเพ่ือขยายกําลังการ

                                           
8 ที่มา: www.bol.co.th ขอมูลจากงบการเงินป 2547 ของ 5 บริษทั ไดแก บริษัท อิมโกแพ็ค คอรปอรเรช่ัน จํากัด บริษัท มาลาพลาส จํากัด บริษัท เหรียญไทย อินเตอร
พลาส จํากัด บริษัท เบอรลี่ ไดนาพลาส จํากัด และบริษัท แอมคอร คอนเทนเนอรส แพคเกจจิ้ง (ประเทศไทย) จํากัด  
9 ที่มา: SET Smart  
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ผลิตใหเพียงพอตอการขยายตัวทางธุรกิจของบริษัทฯและเพื่อเปนการทดแทนเครื่องจักรเกาที่ลาสมัยและมีประสิทธิภาพ
ในการผลิตต่ํา นอกจากนั้น ในป 2547 บริษัทมีกระแสเงินสดจากกิจกรรมการจัดหาเงิน 25.1 ลานบาท เปนกระแสเงิน
สดไดมาจากการกูยืมระยะส้ันจํานวน 75.4 ลานบาท เงินกูยืมระยะยาวจํานวน10.7 ลานบาท และเงินเพ่ิมทุนจํานวน 40 
ลานบาท และกระแสเงินสดออกจากการจายเงินปนผลเพ่ือเปนการปรับโครงสรางทุนจํานวน 101 ลานบาท เทียบกับป 
2546 บริษัทมีกระแสเงินสดจากการกิจกรรมจัดหาเงินทั้งส้ิน 46.87 ลานบาทแบงออกเปนกระแสเงินสดจากการกูยืม
ระยะส้ันจํานวน 12.00 ลานบาท เงินกูยืมระยะยาวจํานวน 34.87 ลานบาท 

 ในงวด 9 เดือนแรกของป 2548 บริษัทฯมีกระแสเงินสดจากกิจกรรมดําเนินงานสูงขึ้นถึง 55.7 ลานบาท ซึ่ง
เปนผลจากการดําเนินการตามนโยบายบริหารเงินและสภาพคลองของบริษัทอยางตอเนื่อง มีกระแสเงินสดใชไปใน
กิจกรรมการลงทุน 23.3 ลานบาท ในการซื้อเครื่องจักรและอุปกรณ และมีกระแสเงินสดใชไปในกิจกรรมจัดหาเงิน 28.3 
ลานบาท ในการชําระคืนเงินกูสถาบันการเงินระยะส้ัน 18.9 ลานบาท และชําระคืนเงินกูระยะยาว 9.4 ลานบาท เพ่ือเปน
การลดภาระหนี้สินของบริษัทฯลงจากกระแสเงินสดสวนเกินของบริษัท 

 

2. อัตราสวนสภาพคลอง 
  ป 2545 ป 2546 ป 2547 ม.ค.-ก.ย. 2548 
อัตราสวนสภาพคลอง (เทา) 2.4 1.7 1.0 1.2 
อัตราสวนสภาพคลองหมุนเร็ว (เทา) 1.8 1.1 0.6 0.7 
อัตราสวนสภาพคลองกระแสเงินสด (เทา) 1.3 0.5 0.3 0.4 
Cash Cycle (วัน) 81.3 73.5 66.7 65.3 

 
ระหวางป 2545-2547 อัตราสวนสภาพคลองของบริษัทฯลดลงอยางตอเนื่อง โดยลดลงจาก 2.4 เทา ณ ส้ินป 

2545 เหลือ 1.7 เทา และ 1.0 เทา ณ ส้ินป 2546 และ 2547 ตามลําดับ เนื่องจากบริษัทฯมีการกูยืมเงินระยะส้ันเพ่ิมขึ้น
เพ่ือการลงทุนและเปนเงินทุนหมุนเวียน ทําใหหนี้สินระยะส้ันเพ่ิมขึ้นมากกวาการเพิ่มขึ้นของสินทรัพยหมุนเวียน 
อยางไรก็ตาม อัตราสวนสภาพคลอง ณ ส้ินเดือนกันยายน 2548 ปรับตัวดีขึ้นเปน 1.2 เทา เนื่องจากบริษัทมี กระแสเงิน
สดจากการดําเนินงานดีขึ้นจากความสามารถในการทํากําไรและการบริหารทุนหมุนเวียนอัตราสวนสภาพคลองหมุนเร็ว
ของบริษัทฯ มีแนวโนมลดลงระหวางป 2545 - 2547 โดยเปนผลมาจากการกูยืมเงินระยะส้ันเพ่ิมขึ้น และการสํารอง
วัตถุดิบเพ่ิมขึ้นจากการจัดการตามนโยบายการบริหารวัตถุดิบคงคลังใหมีปริมาณเหมาะสมตอปริมาณการใชและระดับ
ราคา เพ่ือลดความเสี่ยงของภาวะะความผันผวนของราคาเม็ดพลาสติกซึ่งเปนวัตถุดิบหลัก ทั้งนี้อัตราสวนสภาพคลอง
หมุนเร็วในงวด 9 เดือนแรกป 2548 ปรับตัวดีขึ้นเชนเดียวกับอัตราสวนสภาพคลองดังที่กลาวมาขางตน 

อยางไรก็ตามแมวาภาวะสภาพคลองที่ลดลงดังกลาวยังจะมิไดกระทบการดําเนินธุรกิจของบริษัทฯ แตผูบริหาร
ก็ไดตระหนักถึงความเสี่ยงจึงไดใหความสําคัญตอการบริหารเงินและสภาพคลองมากขึ้น โดยมีมาตรการในการเพิ่ม
ประสิทธิภาพในการเก็บหนี้ และมีนโยบายในการในการชําระหนี้ตามเทอมการคามากกวาการชําระดวยเงินสดหรือชําระ
กอนครบกําหนด เปนตน ซึ่งสงผลใหสภาพคลองของบริษัทฯปรับตัวดีขึ้นในงวด 9 เดือนแรกป 2548 โดยสังเกตไดจาก
กระแสเงินสดจากการดําเนินงานปรับตัวดีขึ้นอยางมากจาก 38.2 ลานบาทสําหรับทั้งป 2547 เพ่ิมเปน 55.7 ลานบาท
สําหรับงวด 9 เดือนแรกป 2548 และอัตราสวน Cash Cycle ปรับตัวดีขึ้นเปนลําดับ จาก 81.3 วันในป 2545 เปน 73.5 
วัน 66.7 วัน และ 65.3 วันในป 2546 2547 และงวด 9 เดือนแรกของป 2548 
 
(4) ปจจัยและอิทธิพลหลักท่ีอาจมีผลตอผลการดําเนินงานหรือฐานะทางการเงินในอนาคต 
 
 

1. ความผันผวนของราคาวัตถุดิบ 
ต้ังแตป 2545 – 2547 ราคาเม็ดพลาสติกซึ่งเปนวัตถุดิบในการผลิตหลักของบริษัทฯ มีการปรับสูงขึ้นอยาง

ตอเนื่อง โดยเปนผลมาจากการที่ราคาน้ํามันดิบในตลาดโลกปรับตัวสูงขึ้น ประกอบกับปริมาณความตองการใชพลาสติก
ของโลกไดเพ่ิมสูงขึ้นรวดเร็วกวาการเพิ่มขึ้นของปริมาณการผลิต สงผลใหตนทุนการผลิตของบริษัทฯเพ่ิมสูงขึ้นและ



                       บริษัท พลาสติค และหีบหอไทย จํากัด (มหาชน) 
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อัตรากําไรขั้นตนของบริษัทฯลดลง ซึ่งแมวาบริษัทฯจะสามารถปรับราคาขายสินคาไดตามการเปลี่ยนแปลงของตนทุน
วัตถุดิบ แตโดยทั่วไปแลวบริษัทฯจะตองใชระยะเวลาในการดําเนินการในการขอปรับราคาจากลูกคาประมาณ 2-3 เดือน
จึงจะสามารถปรับราคาได ซึ่งหากในอนาคตตนทุนคาเม็ดพลาสติกมีการปรับเพ่ิมขึ้นอยางมีนัยสําคัญ อาจกระทบตอ
ความสามารถในการทํากําไรของบริษัทฯ 
 
2.การเพิ่มทุนเพื่อเสนอขายหุนตอประชาชน 

บริษัทฯมีการเพิ่มทุนเพ่ือเสนอขายหุนตอประชาชนจํานวน 20 ลานหุน ซึ่งคิดเปนรอยละ 20 ของทุนชําระแลว
ภายหลังการเสนอขายซึ่งจะสงผลกระทบตอกําไรสุทธิตอหุน (EPS) และอัตราผลตอบแทนผูถือหุน (ROE) ไดหาก
บริษัทฯไมสามารถสรางการเติบโตของผลการดําเนินงานใหไดทันกับการเพิ่มขึ้นของจํานวนหุน (Dilution Effect)  

ซึ่งจากผลการดําเนินงาน 9 เดือนแรกป 2548 ซึ่งบริษัทมีกําไรสุทธิ 28.0 ลานบาท คิดเปนกําไรสุทธิตอหุนจาก
จํานวนหุน 80 ลานหุน เทากับ 0.35 บาท ซึ่งหากคิดกําไรสุทธิตอหุนจากจํานวนหุนทั้งหมดภายหลังการเสนอขายหุน 
100 ลานหุน กําไรสุทธิตอหุนจะเทากับ 0.28 บาท สําหรับงวด 9 เดือนป 2548 และหากพิจารณาอัตราผลตอบแทนตอผู
ถือหุนภายหลังการเสนอขายหลักทรัพยตอประชาชนในครั้งนี้ ภายใตสมมติฐานผลประกอบการทั้งป 2548 เปนสัดสวน
ตามผลการดําเนินงานในชวง 9 เดือนแรกป 2548 อัตราผลตอบแทนตอผูถือหุน (Fully diluted ROE) จะเทากับรอยละ 
15.3  

อยางไรก็ตาม บริษัทฯมีการขยายการดําเนินงานเพื่อเพ่ิมรายไดอีกทั้งความสามารถในการทํากําไรประกอบ
กับหากหุนสามัญของบริษัทฯไดรับอนุญาตใหเขาจดทะเบียนและทําการซื้อขายในตลาดหลักทรัพยฯไดภายในป 2548 
จะทําใหบริษัทฯไดรับสิทธิประโยชนทางภาษีโดยเสียภาษีเงินไดนิติบุคคลในอัตราที่ตํ่าลงจากรอยละ 30 เหลือรอยละ 20 
เปนเวลา 5 ป เริ่มตั้งแตป 2549 ซึ่งคาดวาจะสามารถสรางรายไดและผลกําไรใหเพ่ิมขึ้นไดเพียงพอรองรับผลของจํานวน
หุนที่เพ่ิมขึ้นดังกลาว 
 
3. การลงทุนในโครงการในอนาคต  

บริษัทฯมีโครงการลงทุนในอนาคต (ดูรายละเอียดในหัวขอโครงการในอนาคต) ซึ่งอาจมีผลตอผลการ
ดําเนินงานหรือฐานะทางการเงินในอนาคต ดังนี้ 

3.1 โครงการลงทุนในเทคนิคการผลิตแบบฉีดโดยใชแมพิมพแบบ Hot Runner Mould ซึ่งเปนกระบวนการ
ผลิตที่ไมกอใหเกิดกานพลาสติกจากการฉีดพลาสติกนําเขาไปในแมพิมพ ซึ่งจะทําใหบริษัทฯ สามารถลดปริมาณการ
สูญเสียพลาสติกในระหวางกระบวนการผลิตไดมากยิ่งขึ้น กอใหเกิดประสิทธิภาพในการผลิต ซึ่งคาดวาจะสงผลให
ตนทุนการผลิตของบริษัทฯลดลง 

3.2 โครงการปรับปรุงพ้ืนที่โรงงานแหงที่1 และสรางหองระบบปดเพ่ือขยายสายการผลิตแบบเปา และโครงการ
ลงทุนในการผลิตบรรจุภัณฑแบบ Thin Wall และ PET ซึ่งคาดวาการขยายการลงทุนดังกลาวจะสงผลใหบริษัทฯมี
รายไดเพ่ิมขึ้น และมีศักยภาพในการแขงขันมากขึ้น 
 
12.2 คาตอบแทนผูสอบบัญชี 

ในป 2547 บริษัทฯไดจายคาตอบแทนให ผูสอบบัญชี สํานักงานสอบบัญชีที่ผูสอบบัญชีสังกัด และบุคคลหรือ
กิจการที่เกี่ยวของกับผูสอบบัญชีและสํานักงานสํานักงานสอบบัญชีที่ผูสอบบัญชีสังกัด ดังนี้ 

 คาตอบแทนจากการสอบบัญชี (Audit Fee) จํานวน 370,000 บาท 
 คาบริการอื่น (Non-Audit Fee) จํานวน 3,200 บาท 

ม.ค.-ก.ย. 2548 บริษัทฯไดจายคาตอบแทนให ผูสอบบัญชี สํานักงานสอบบัญชีที่ผูสอบบัญชีสังกัด และ
บุคคลหรือกิจการที่เกี่ยวของกับผูสอบบัญชีและสํานักงานสํานักงานสอบบัญชีที่ผูสอบบัญชีสังกัด ดังนี้ 

 คาตอบแทนจากการสอบบัญชี (Audit Fee) จํานวน 300,000 บาท 
 คาบริการอื่น (Non-Audit Fee)  19,817 บาท 




