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12. ฐานะการเงิน และผลการดําเนินงาน 

12.1 งบการเงิน 
 (1) รายงานของผูสอบบัญชี 
งบการเงินของบริษัทฯ สําหรับป 2545-2547 ส้ินสุดวันที่ 31 ธันวาคม 2545-2547 และงบการเงินสําหรับงวด 9 เดือน
ส้ินสุดวันที่ 30 กันยายน 2548 ไดรับการตรวจสอบสําหรับงบการเงินสําหรับปและไดรับการสอบทานสําหรับงบการเงิน
ระหวางกาล โดยผูสอบบัญชีที่ไดรับความเห็นชอบจากสํานกังาน ก.ล.ต. รายเดียวกัน คือ นางสาวรุงนภา เลิศสุวรรณกุล 
ผูสอบบัญชีรับอนุญาต ทะเบียนเลขที่ 3516 บริษัท สํานักงาน เอินสท แอนด ยัง  จํากัด ซึ่งผูสอบบัญชีไดรับรองและให
ความเห็นอยางไมมีเง่ือนไข วางบการเงินของบริษทัถูกตองตามที่ควรในสาระสําคัญตามหลักการบัญชีที่รับรองทั่วไป 
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(2) ตารางสรุปงบการเงินของบริษัทฯ 
หนวย: 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% 
ลูกหนี้การคา-สุทธิ 74,914 31.3% 90,756 28.4% 122,220 30.8% 118,210 30.0% 
สินคาคงเหลือ 24,996 10.4% 43,255 13.5% 58,077 14.6% 63,382 16.1% 
รวมสินทรัพยหมุนเวียน 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% 

เงินเบิกเกินบัญชีและเงินกูยืมระยะสั้นจากสถาบันการเงิน   0.0% 12,000 3.8% 87,415 22.0% 68,521 17.4% 
เจาหนี้การคา 20,508 8.6% 39,597 12.4% 70,842 17.8% 75,865 19.3% 
เจาหนี้การคากิจการที่เกี่ยวของกัน 6,351 2.7% 8,187 2.6% 8,703 2.2% 38 0.0% 
เงินกูยืมระยะยาวที่ถึงกําหนดชําระภายในหนึ่งป 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% 
เงินกูยืมระยะยาว-สุทธิจากสวนที่ถึงกําหนดชําระภายในหนึ่งป 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% 

ทุนชําระแลว 40,000 16.7% 40,000 12.5% 80,000 20.1% 80,000 20.3% 
สวนเกินมูลคาหุน 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% 
รวมสวนของผูถือหุน 177,699 74.2% 192,143 60.2% 152,327 38.3% 180,301 45.8% 
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หนวย: 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 

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

ตนทุนขาย 298,851 78.4% 381,466 83.1% 508,354 87.0% 380,754 83.0% 
คาใชจายในการขายและบริหาร 33,936 8.9% 37,572 8.2% 40,892 7.0% 33,704 7.3% 
ดอกเบี้ยจาย 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% 

กําไรตอหุนขั้นพื้นฐาน ที่มูลคาที่ตราไว 1 บาท (บาท)* 0.81   0.66   0.26   0.35   
กําไรตอหุน (Fully Diluted, หากคิดมูลคาที่ตราไวหุนละ1บาท)** 0.32   0.26   0.21   0.28   
กําไรกอนดอกเบี้ยจาย ภาษี คาเสื่อมราคาและคาใชจายตัด
จําหนาย (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)   
เงินสดและรายการเทียบเทาเงินสดเพิ่มขึ้น(ลดลง)สุทธิ 10,023   (10,398)   (3,643)   4,049   

หมายเหตุ* ในเดือนพฤษภาคม ป 2547 บริษัทฯมีการเพิ่มทุนชําระแลวจาก 40 ลานบาทเปน 80 ลานบาท และมีการเปลี่ยนแปลงมูลคาที่ตราไวจากหุนละ 10 บาทเปนหุนละ 1 บาท  
 ** กําไรสุทธิตอหุน (Fully Diluted EPS) คํานวณจากจํานวนหุนทั้งหมดภายหลงัการเสนอขายหุนใหประชาชน ซึ่งเทากับ 100 ลานหุน 

 



                       บริษัท พลาสติค และหีบหอไทย จํากัด (มหาชน) 
 

สวนที่ 2 หนา 45 

 

(3) ตารางสรุปอัตราสวนทางการเงินท่ีสําคัญ 
 

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

อัตราสวนสภาพคลอง          
อัตราสวนสภาพคลอง (เทา) 2.35 1.72 0.99 1.16 
อัตราสวนสภาพคลองหมุนเร็ว (เทา) 1.77 1.11 0.62 0.71 
อัตราสวนสภาพคลองกระแสเงินสด (เทา) 1.31 0.47 0.27 0.40 
อัตราสวนหมุนเวียนลูกหนี้การคา (เทา) 4.71 5.17 5.15 4.85 
ระยะเวลาเก็บหนี้เฉล่ีย (วัน) 76.40 69.63 69.94 74.20 
อัตราสวนหมุนเวียนสินคาคงเหลือ (เทา) 11.96 11.18 10.03 8.36 
ระยะเวลาขายสินคาเฉล่ีย (วัน) 30.10 32.21 35.88 43.06 
อัตราสวนหมุนเวียนเจาหนี้ (เทา) 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 
           
อัตราสวนแสดงความสามารถในการหากําไร          
อัตรากําไรขั้นตน (%) 20.65 15.82 11.34 15.79 
อัตรากําไรจากการดําเนินงาน (%) 11.64 7.53 4.21 8.33 
อัตราสวนเงินสดตอการทํากําไร (%) 140.77 96.01 158.21 147.75 
อัตรากําไรสุทธิ (%) 8.45 5.76 3.62 6.10 
อัตราผลตอบแทนผูถือหุน (%) 18.56 14.30 12.30 22.43* 
อัตราผลตอบแทนผูถือหุน (Fully Diluted ROE) (%) 18.14 13.76 13.91 20.69* 
           
อัตราสวนแสดงประสิทธิภาพในการดําเนินงาน          
อัตราผลตอบแทนจากสินทรัพย (%) 14.07 9.46 5.91 9.43* 
อัตราผลตอบแทนจากสินทรัพยถาวร (%) 48.52 37.41 33.34 41.26* 
อัตราการหมุนเวียนของสินทรัพย (เทา) 1.66 1.64 1.63 1.55* 
           
อัตราสวนวิเคราะหนโยบายทางการเงิน          
อัตราสวนหนี้สินตอสวนของผูถือหุน (เทา) 0.35 0.66 1.61 1.18 
อัตราสวนความสามารถชําระดอกเบี้ย (เทา) 76.32 27.01 9.73 17.04 
อัตราสวนความสามารถชําระภาระผูกพัน (เทา) 1.01 0.35 0.22 1.07 
อัตราการจายเงินปนผล (%) 74.47 45.38 476.77 - 

หมายเหตุ * อัตราสวนทางการเงินสําหรับงวด 9 เดือนแรกของป 2548 เปนอัตราถัวเฉลี่ยตอป (Annualized) โดยมิไดประมาณการ 
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12.2 คําอธิบายและการวิเคราะหฐานะการเงินและผลการดําเนินงาน 
สําหรับป สิ้นสุดวันท่ี 31 ธันวาคม 2547 2546 และป 2545 และ 
งวด 9 เดือน สิ้นสุดวันท่ี 30 กันยายน 2548 เปรียบเทียบกับงวด 9 เดือน สิ้นสุดวันท่ี 30 กันยายน 2547  

(1) ภาพรวมผลการดําเนินงานท่ีผานมา 
บริษัทฯดําเนินธุรกิจหลักในการรับจางผลิตบรรจุภัณฑพลาสติกและผลิตภัณฑพลาสติกตางๆ ซึ่งสินคาที่

สามารถผลิตไดมีความหลากหลายทั้งในดานรูปแบบและประโยชนใชสอย ทั้งนี้บรรจุภัณฑพลาสติกเปนสินคาที่ไดรับ
ความนิยมแพรหลายและมีปริมาณความตองการใชเพ่ิมขึ้นอยางตอเนื่อง เนื่องจากมีคุณสมบัติพิเศษหลายประการ 
ไดแก มีความคงทนและยืดหยุนสูง สามารถกําหนดรูปแบบและสีสันไดหลากหลาย มีน้ําหนักเบาสะดวกแกการขนสง 
และมีราคายอมเยาเมื่อเทียบกับประโยชนใชสอย เปนตน  

ผลจากการขยายตัวของภาวะเศรษฐกิจและการบริโภค ประกอบกับความสามารถของบริษัทฯในการพัฒนา
ผลิตภัณฑและบริการใหมีคุณภาพและตรงความตองการของตลาด ทําใหมีความตองการใชผลิตภัณฑของบริษัทฯมาก
ขึ้น บริษัทฯจึงไดมีการขยายพื้นที่โรงงานและติดตั้งเครื่องจักรเพิ่มเติมเพ่ือเพ่ิมกําลังการผลิตใหสามารถรองรับการ
ขยายตัวทางธุรกิจอยางตอเนื่องของบริษัทฯ โดยกําลังการผลิตและรายไดจากการขายของบริษัทฯเติบโตอยางตอเนื่อง 
ดังนี้  
 
การเติบโตของกําลังการผลิตและรายไดจากการขาย 

  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% 

รายไดจากการขาย (ลานบาท) 377 453 573 452 
อัตราการเติบโตเฉลี่ยตอป  20% 26% 9%** 

เปนกําลังการผลิตโดยประมาณโดยผูบริหาร ทั้งน้ีกําลังการผลิตข้ึนอยูกับรูปแบบของแมพิมพที่ใช 
** เทียบกับรายไดจากการขายของชวงเดียวกันในป 2547 
 

อยางไรก็ตาม ต้ังแตป 2545 – 2547 ตนทุนการผลิตสินคาของบริษัทฯ ไดทยอยปรับตัวเพ่ิมขึ้นอยางตอเนื่อง 
ซึ่งสาเหตุหลักเปนผลมาจากการที่ราคาเม็ดพลาสติกซึ่งเปนวัตถุดิบหลักในการผลิตไดปรับตัวเพ่ิมสูงขึ้นจากผลของการ
เพ่ิมขึ้นของราคาน้ํามันโลกและปริมาณความตองการใช (Demand) เม็ดพลาสติกที่สูงกวาปริมาณการผลิต สงผลให
อัตรากําไรขั้นตนของบริษัทฯลดลงแตยังอยูในระดับที่เพียงพอตอการดําเนินธุรกิจ คือปรับลดจากรอยละ 20.7 ในป 
2545 เปนรอยละ 15.8 และ 11.3 ในป 2546 และ 2547 ตามลําดับ และปลายป 2547 บริษัทฯไดทยอยปรับราคาสินคา
ขึ้นเพ่ือใหสะทอนภาวะตนทุนที่สูงขึ้น โดยหากนับรวมระยะเวลาในการเจรจาการขอปรับเพ่ิมราคาสินคาและจากลักษณะ
การประกอบธุรกิจของบริษัทฯที่เปนการผลิตตามคําส้ังซื้อ ทําใหผลของการปรับเพ่ิมราคาขายสะทอนในยอดขายและผล
การดําเนินงานประมาณ 2-3 เดือนตอมา  นอกจากนี้ ในการเสนอราคาสินคาบริษัทฯไดเพ่ิมเง่ือนไขในการปรับราคา
สินคาตามการเปลี่ยนแปลงของราคาเม็ดพลาสติกที่เพ่ิมขึ้นหรือลดลงรอยละ 5 สงผลใหอัตรากําไรขั้นตนของบริษัทดีขึ้น
เปนรอยละ 15.8 ในงวด 9 เดือนแรกป 2548 

 
ในป 2547 บริษัทมีการปรับโครงสรางเงินทุนใหเหมาะสมซึ่งพิจารณาจากประมาณการอัตราสวนหนี้สินตอทุน

ของบริษัทภายหลังการระดมทุนใหอยูในระดับใกลเคียงกับคาเฉลี่ยของบริษัทจดทะเบียนในหมวดอุตสาหกรรมบรรจุ
ภัณฑ โดยคํานึงถึงแผนการลงทุน การดําเนินธุรกิจ และแผนการระดมทุนในอนาคต ดวยการจายเงินปนผลใหแกผูถือ
หุน 101.0 ลานบาทและผูถือหุนไดเพ่ิมทุนกลับเขามาในบริษัทฯ 40.0 ลานบาท และบริษัทฯไดมีการกูยืมเงินจาก
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สถาบันการเงินระยะส้ัน 75.4 ลานบาท และระยะยาว 10.7 ลานบาทเพื่อลงทุนในการปรับปรุงอาคารและซื้อเครื่องจักร
เพ่ิม 70.1 ลานบาท และใชเปนเงินทุนหมุนเวียน โดย ณ ส้ินป 2547 บริษัทฯมีสินทรัพยรวม 397.4 ลานบาท และมี
อัตราสวนหนี้สินตอทุน 1.61 เทา และณ วันที่ 30 ก.ย. 48 บริษัทฯมีสินทรัพยรวม 393.6 ลานบาท และมีอัตราสวน
หนี้สินตอทุนลดต่ําลงเหลือ 1.18 เทา 
 
(2) ผลการดําเนินงานท่ีผานมาของธุรกิจ 
รายได 
นโยบายการรับรูรายได 

บริษัทฯมีนโยบายรับรูรายไดจากการขายแสดงมูลคาตามใบกํากับสินคาซึ่งไมรวมภาษีมูลคาเพ่ิมของสินคาที่ไดสง
มอบและหลังจากหักสวนลดแลว 
 

โครงสรางรายได 
2545 2546 2547 ม.ค.-ก.ย. 2548 

 
ลานบาท % ลานบาท % ลานบาท % ลานบาท % 

รายไดการขาย 377 99% 453 99% 573 98% 452 98% 
รายไดอื่น  5 1% 6 1% 11 2% 7 2% 
รายไดรวม 382 100% 459 100% 584 100% 459 100% 

 

รายไดจากการขาย 
บริษัทฯสามารถสรางรายไดจากการขายใหเติบโตอยางตอเนื่อง จากการที่ผูบริหารของบริษัทฯไดประเมินถึง

โอกาสทางธุรกิจและศักยภาพของบริษัทฯ และไดมีการเตรียมพรอมในดานตางๆทั้งในดานการขยายกําลังการผลิต การ
พัฒนากระบวนการผลิตและมาตรฐานการผลิต และการสรางมูลคาเพ่ิมแกผลิตภัณฑ จึงสามารถรองรับความตองการ
ของลูกคาปจจุบันที่ขยายการดําเนินงานเพิ่มขึ้นและเขาถึงลูกคารายใหมได โดยจากป 2545 – 2547 บริษัทฯมีรายได
จากการขายเติบโตจาก 376.6 ลานบาทในป 2545 มาเปน 453.2 ลานบาท และ 573.4 ลานบาท ในป 2546 และ 2547 
ตามลําดับ ซึ่งคิดเปนอัตราการเติบโตรอยละ 20 ในป 2546 และเติบโตรอยละ 26 ในป 2547 ซึ่งการเพิ่มขึ้นของรายได
ในป 2546 และป 2547 สวนใหญเปนผลมาจากการเพิ่มปริมาณการขาย  

 
งวด 9 เดือนแรกของป 2548 บริษัทฯมีรายไดจากการขาย 452.1 ลานบาท ซึ่งเพ่ิมสูงขึ้นจากงวดเดียวกันในป 

2547 ที่มีรายไดจากการขาย 414.7 ลานบาท หรือคิดเปนอัตราการเติบโตรอยละ 9.02 ทั้งนี้ เปนผลมาจากปริมาณการ
ผลิตและจําหนายเพิ่มมากขึ้นโดยเฉพาะในชวงครึ่งปหลังอันเปนผลมาจากผูประกอบการเพิ่มกําลังการผลิตเพ่ือรองรับ
ความตองการของผูบริโภคที่เพ่ิมสูงขึ้นในชวงเทศกาลปลายปโดยเฉพาะสินคาอุปโภค บริโภคและ การทยอยปรับขึ้น
ราคาสินคาตามราคาวัตถุดิบที่เพ่ิมขึ้นตั้งแตป 2547 เนื่องจากลูกคาของบริษัทฯ ไมสามารถปรับราคาสินคาไดทันที    
 

โครงสรางรายไดจากการขายแบงตามภูมิประเทศ 

2545 2546 2547 ม.ค.-ก.ย. 2548 
  

ลานบาท % ลานบาท % ลานบาท % ลานบาท % 

รายไดจากการขายในประเทศ 360 95% 429 95% 517 90% 413 91% 
รายไดจากการขายตางประเทศ 17 5% 24 5% 56 10% 39 9% 
    รวมรายไดการขาย 377 100% 453 100% 573 100% 452 100% 

อัตราการเติบโต     20%   26%   3%   
หมายเหตุ * อัตราการเติบโตสําหรับงวด 9 เดือนแรกของป 2548 เปนอัตราถัวเฉลี่ยตอป (Annualized) โดยมิไดประมาณการ 
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ป 2547 บริษัทฯมีรายไดหลักจากการขายในประเทศคิดเปนสัดสวนรอยละ 90 ของรายไดจากการขายรวม 
อยางไรก็ตาม ระหวางป 2545 – 2547 และงวด 9 เดือนแรกของป 2548 บริษัทฯสามารถสรางรายไดจากการขาย
ตางประเทศเพิ่มสูงขึ้นโดยตลอดจากการที่บริษัทฯสามารถผลิตสินคาและใหบริการที่มีคุณภาพตามมาตราฐานสากลจน
สรางความความพึงพอใจและไดรับความไววางใจจากลูกคาตางประเทศ หลายราย อาทิ เอฟ แอนด เอ็น ฟูดส 
(สิงคโปร) Nestle Japan Administration เปนตน 
 
โครงสรางรายไดจากการขายแบงตามอุตสาหกรรม 

2545 2546 2547 ม.ค.-ก.ย. 2548 
 

ลานบาท % ลานบาท % ลานบาท % ลานบาท % 

บรรจภุัณฑเพ่ือใชใน
อุตสาหกรรมอาหารและเครือ่งด่ืม 

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

บรรจุภัณฑน้ํายาทําความสะอาด 107 28% 108 24% 165 29% 122 27% 
อุปกรณเครื่องมือ 53 14% 66 15% 54 9% 44 10% 
ช้ินสวนเฟอรนิเจอร 24 6% 4 1% 5 1% 3 1% 
บรรจุภัณฑ เครื่องสําอางและ
เวชภัณฑ 

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

รวมรายไดจาการขาย 377 100% 453 100% 573 100% 452 100% 

 
บริษัทฯมุงเนนการผลิตผลิตภัณฑสําหรับกลุมลูกคาที่ตองการสินคาคุณภาพสูง เนื่องจากสามารถสรางมูลคาเพ่ิม

ไดมากกวาและมีการแขงขันต่ํากวากลุมสินคาเกรดรอง ซึ่งจากโครงสรางรายไดจากการขายแบงตามอุตสาหกรรมของ
บริษัทฯในระหวางป 2545 - 2547 และงวด 9 เดือนแรกป  2548 จะเห็นไดวารายไดจากการขายบรรจุภัณฑเพ่ือใชใน
อุตสาหกรรมอาหารและเครื่องดื่มมีสัดสวนสูงที่สุด โดยในป 2547 และงวด 9 เดือนแรกป  2548 อยูที่ประมาณรอยละ 
57 ของรายไดจากการขายรวม รองลงมาคือสินคาประเภทบรรจุภัณฑน้ํายาทําความสะอาด ซึ่งมีสัดสวนรายไดใน
ชวงเวลาดังกลาวเกือบรอยละ 30 ของรายไดจากการขายรวม อยางไรก็ตาม นอกเหนือจากการเปนผูนําดานการผลิต
บรรจุภัณฑพลาสติกสําหรับอุตสาหกรรมอาหารและน้ํายาทําความสะอาดแลว บริษัทมีนโยบายที่จะเพ่ิมฐานลูกคาใน
กลุมอ่ืนๆที่มีศักยภาพเพื่อเปนการขยายตลาดและกระจายความเสี่ยงทางธุรกิจควบคูกันไปดวย ซึ่งไดแกกลุมอุปกรณ
เครื่องมือ และกลุมเครื่องสําอางและเวชภัณฑ เปนตน 
 
รายไดอ่ืน  

รายไดอ่ืนของบริษัทฯ ระหวางป 2545-2547 และงวด 9 เดือนแรกป  2548 เพ่ิมขึ้นจาก 4.6 ลานบาท มาเปน 5.7 
ลานบาท 11.1 ลานบาท และ 6.8 ลานบาท ตามลําดับ โดยรายไดอ่ืนในป 2547 จํานวน 11.1 ลานบาท ประกอบดวย 
รายไดจากการขายเศษพลาสติก 5.7 ลานบาท กําไรจากการขายเงินลงทุน 2.3 ลานบาท รายไดจากการขายแมพิมพ 
2.2 ลานบาท กําไรจากการขายอุปกรณ 0.5 ลานบาท และรายไดอ่ืนๆอีกจํานวน 0.4 ลานบาท สวนรายไดอ่ืนในงวด 9 
เดือนแรกป  2548 ประกอบดวย รายไดจากการขายเศษพลาสติก 3.4 ลานบาท รายไดจากการขายแมพิมพ 2.3 ลาน
บาท  เงินชดเชยคาสินคา 0.6 ลานบาท กาํไรจากการขายทรัพยสิน 0.2 ลานบาท และรายไดอ่ืนๆอีก 0.3 ลานบาท 

 
ตนทุนการผลิตและอัตรากําไรขั้นตน 

ตนทุนการผลิตหลักของบริษัทฯประกอบดวยตนทุนคาวัตถุดิบ เงินเดือนและคาแรง และคาเสื่อมราคาโรงงาน
และเครื่องจักรและคาใชจายในการบํารุงรักษาเครื่องจักร โดยวัตถุดิบหลักของบริษัทฯ ไดแก เม็ดพลาสติก เม็ดสี และ
ฉลากสินคา เปนตน 
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อัตรากําไรสุทธิ
อัตราผลตอบแทนผูถือหุน (Fully Diluted ROE)

บริษัทฯมีนโยบายประเมินผลการดําเนินงานอยางสม่ําเสมอ ทั้งผลการดําเนินงานรวมของทั้งบริษัทฯ และผล
การดําเนินงานแยกตามสายการผลิตเพ่ือใหสามารถควบคุมการดําเนินงานไดอยางเปนระบบและรวดเร็ว ในสวนของ
การควบคุมตนทุนการผลิต บริษัทฯใชตนทุนการผลิตที่เกิดขึ้นจริงในอดีตเปนแนวทางในการควบคุม ซึ่งที่ผานมาบริษัท
ฯมีการควบคุมตนทุนการผลิตที่มีประสิทธิผลดวยการเพิ่มประสิทธิภาพการผลิต โดยการปรับปรุงกระบวนการและ
วิธีการผลิต การปรับเปล่ียนเครื่องจักรและแมพิมพ ซึ่งชวยใหสามารถผลิตสินคาไดปริมาณมากขึ้น ประหยัดแรงงาน
และพลังงาน และลดการสูญเสีย เปนตน 

อยางไรก็ตาม ตนทุนการผลิตสวนหนึ่งที่บริษัทฯไมสามารถจัดการหรือควบคุมไดทั้งหมดคือ ตนทุนคาวัตถุดิบ 
ซึ่งตั้งแตป 2545 – 2547 ราคาเม็ดพลาสติกมีการปรับสูงขึ้นอยางตอเนื่อง โดยเปนผลมาจากการที่ราคาน้ํามันดิบใน
ตลาดโลกปรับตัวสูงขึ้น ประกอบกับปริมาณความตองการใชพลาสติกของโลกไดเพ่ิมสูงขึ้นรวดเร็วกวาการเพิ่มขึ้นของ
ปริมาณการผลิต สงผลใหตนทุนวัตถุดิบเพ่ิมสูงขึ้น  

นอกจากนี้ ในระหวางป 2546 - 2547 บริษัทฯไดมีการขยายการลงทุนในเครื่องจักรและอาคารโรงงาน
คอนขางมาก (ดูรายละเอียดในสวนของ ที่ดิน อาคาร และอุปกรณ และรายจายลงทุน) สงผลใหคาเสื่อมราคาเครื่องจักร
และอาคารโรงงานซึ่งเปนสวนหนึ่งของตนทุนการผลิตในป 2546 - 2547 เพ่ิมสูงขึ้นเปนลําดับ  

ผลจากการเพิ่มสูงขึ้นของราคาวัตถุดิบและคาเสื่อมราคาดังกลาว สงผลใหตนทุนการผลิตเพ่ิมสูงขึ้นและอัตรา
กําไรขั้นตนของบริษัทฯลดลง โดยบริษัทฯมีอัตรากําไรขั้นตนรอยละ 20.7 รอยละ 15.8 และรอยละ 11.3 ในป 2545 ป 
2546 และป 2547 ตามลําดับ  

ผูบริหารของบริษัทฯ ไดตระหนักถึงผลกระทบของการเพิ่มขึ้นของตนทุนวัตถุดิบดังกลาว จึงไดใหความสําคัญ
ตอการบริหารวัตถุดิบคงคลังใหสอดคลองกับความตองการใชและระดับราคามากขึ้นควบคูไปกับการเจรจาขอปรับขึ้น
ราคาสินคาใหสอดคลองกับตนทุนการผลิตที่เพ่ิมสูงขึ้น ซึ่งบริษัทฯไดทยอยปรับราคาขายสินคากับลูกคาตั้งแตปลายป 
2547 ประกอบกับตนทุนคาวัตถุดิบโดยเฉพาะเม็ดพลาดติกที่ไดเพ่ิมขึ้นสูงสุดประมาณไตรมาสสามป 2547 และเริ่มปรับ
ลดลงในไตรมาสที่ส่ีป 2547 ซึ่งแมวาในชวง 9 เดือนแรกป 2548 ราคาจะเพิ่มสูงขึ้นบางแตโดยเฉล่ียแลวอยูในระดับที่
คอนขางมีเสถียรภาพเมื่อเทียบกับป 2547 สงผลใหงวด 9 เดือนแรกป  2548 อัตราสวนตนทุนการผลิตตอรายไดจาก
การขายของบริษัทฯปรับตัวดีขึ้น และทําใหบริษัทฯมีอัตรากําไรขั้นตนสูงขึ้นมาอยูที่รอยละ 15.8 สูงกวาชวงเดียวกันของ
ปกอนที่มีอัตรากําไรขั้นตนรอยละ 11.1 ทั้งนี้โครงสรางตนทุนการผลิตในชวง 9 เดือนแรก ป 2548 ประกอบดวยคา
วัตถุดิบประมาณ 65-70% คาแรงและคาจางประมาณ 12-15% และคาบรรจุ คาเสื่อมราคา คาซอมบํารุง และอ่ืนๆ ใน
สวนที่เหลือ  

 
กําไรขั้นตนและกําไรสุทธิ อัตรากําไร 

ลานบาท  
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ในกรณีที่บริษัทฯไดรับคําส่ังซื้อในปริมาณสูงเกินกวากําลังการผลิต บริษัทฯไดมีการวาจางบริษัทภายนอกเพื่อ
ผลิตสินคาให โดยบริษัทฯคัดเลือกผูรับจางที่มีคุณภาพ สามารถผลิตสินคาไดตรงตามมาตรฐานการผลิตสินคา และสง
มอบสินคาไดตามกําหนดเวลาได ซึ่งบริษัทจะเปนผูควบคุมคุณภาพสินคากอนสงมอบใหลูกคา และเพ่ือวัตถุประสงคใน
การควบคุมคุณภาพสินคาที่บริษัทฯวาจางบุคคลภายนอกผลิต บริษัทฯไดกําหนดใหผูรับจางตองใชวัตถุดิบบางชนิดของ
บริษัทฯ อาทิ เม็ดพลาสติก เม็ดสี เปนตน ซึ่งในอดีตบริษัทฯไดบันทึกรายการขายวัตถุดิบดังกลาวเปนรายการขาย และ
มูลคาสินคาที่บริษัทฯซื้อจากผูรับจางไดรวมมูลคาวัตถุดิบดังกลาวไวดวย ทําใหมูลคาขายสินคาและตนทุนขายของ
บริษัทฯมีมลูคาที่สูงเกินกวาการดําเนินงานจริงในจํานวนเทาๆกันเทากับมูลคาวัตถุดิบที่บริษัทฯขายใหกับผูรับจาง ซึ่งมี
มูลคารวมในป 2547 เทากับ 5.8 ลานบาท เปนเม็ดพลาสติก 4.7 ลานบาท และเม็ดสีและวัสดุอ่ืน 1.1 ลานบาท และ
เพ่ือใหการบันทึกยอดขายและตนทุนขายมีความถูกตองยิ่งขึ้นบริษัทฯจึงปรับเปล่ียนวิธีดําเนินงานตั้งแตเดือนตุลาคม 
2547 โดยจัดทําเปนสัญญาจางผลิตและใหผูรับจางเบิกเม็ดพลาสติกตามจํานวนที่ตองใชผลิตสินคาใหบริษัทฯ ทําใหมี
การบันทึกบัญชีเฉพาะรายการจางผลิตที่ไมรวมมูลคาเม็ดพลาสติกนับแตนั้นมา 

 
คาใชจายในการขายและบริหาร 
หนวย: ลานบาท 
  ป 2545 ป 2546 ป 2547 ม.ค.-ก.ย.2548 
คาใชจายในการขายและบริหาร 33.9 37.6 40.9 33.7 
% ตอรายไดรวม 8.9% 8.2% 7.0% 7.3% 

 
คาใชจายในการขายและบริหารหลักของบริษัทฯ ไดแก เงินเดือนและคาตอบแทนพนักงาน คาใชจายในการ

ขนสง คาสาธารณูปโภค คาเส่ือมราคา เปนตน ซึ่งในป 2547 และงวด 9 เดือนแรกของป 2548 คาใชจายเงินเดือนและ
คาตอบแทนพนักงานคิดเปนรอยละ 60 ของคาใชจายในการขายและบริหารโดยประมาณ 

บริษัทฯมีมาตรการการควบคุมคาใชจายในการขายและบริหารที่มีประสิทธิผล ไดแก การจัดการเรื่อง
คาตอบแทนพนักงานและคาลวงเวลาโดยการจัดกําลังคนใหเหมาะสมกับปริมาณงานในแตละชวงเวลา การควบคุม
คาใชจายในการขนสงและคาใชจายอื่น ไดแก การวางแผนเสนทางการขนสงสินคา การรณรงคใหพนักงานชวยกัน
ประหยัดการใชพลังงานและคาใชจายตางๆ สงผลใหอัตราคาใชจายในการขายและบริหารเมื่อเทียบกับรายไดรวมลดลง
ตามลําดับ จากรอยละ 8.9 ในป 2545 เหลือรอยละ 8.2 ในป 2546 และเหลือรอยละ 7.0 ในป 2547 และรอยละ 7.3 ใน
งวด 9 เดือนแรกป 2548  
 
 
กําไรจากการดําเนินงาน และกําไรกอนดอกเบี้ยจาย ภาษี คาเสื่อมราคาและคาใชจายตัดจําหนาย  

หนวย: ลานบาท 

  ป 2545 ป 2546 ป 2547 ม.ค.-ก.ย.2548 

กําไรจากการดําเนินงาน (EBIT) 48.5 39.8 35.3 44.4 
กําไรกอนดอกเบี้ยจาย ภาษี คาเสื่อมราคา 
และคาใชจายตัดจําหนาย (EBITDA) 

69.6 67.0 75.4 77.8 

EBITDA Margin 18.3% 14.6% 12.9% 16.7% 

 
เมื่อเทียบระหวางป 2547 กับป 2546 แมวาบริษัทฯจะมีกําไรจากการดําเนินงาน (EBIT) ตํ่าลงแตมี EBITDA 

สูงขึ้น เนื่องจากตนทุนการผลิตที่เพ่ิมขึ้นในป 2547 นอกจากจะเปนเพราะการเพิ่มขึ้นของราคาวัตถุดิบแลว ยังมีผลของ
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การเพิ่มขึ้นของคาเส่ือมราคาของอาคารโรงงานและเครื่องจักรที่บริษัทฯมีการขยายการลงทุนเพ่ือเพ่ิมกําลังการผลิตในป
ดังกลาว  

อยางไรก็ตาม ต้ังแตป 2545 – 2547 และงวด 9 เดือนแรกของป 2548 บริษัทฯมี EBITDA Margin เพ่ิมสูงขึ้น
โดยตลอดเนื่องจากบริษัทฯสามารถบริหารตนทุนและคาใชจายที่เปนเงินสดไดดีขึ้นอยางตอเนื่อง 
 
กําไรสุทธิ และอัตรากําไรสุทธิ 

ระหวางป 2545 – 2547 บริษัทฯไดรับผลกระทบจากภาวะการปรับตัวเพ่ิมสูงขึ้นของราคาเม็ดพลาสติกซึ่งเปน
วัตถุดิบหลักสงผลใหตนทุนการผลิตเพ่ิมสูงขึ้นในขณะที่บริษัทฯยังมิไดปรับเพ่ิมราคาขายสินคา ซึ่งแมวาจะสงผลให
อัตรากําไรขั้นตนของบริษัทฯลดต่ําลงแตยังอยูในระดับที่เพียงพอตอการดําเนินธุรกิจของบริษัทฯ และผลจากการที่
บริษัทฯมีนโยบายในการบริหารและควบคุมตนทุนการผลิตและคาใชจายอยางตอเนื่อง สงผลใหอัตรากําไรสุทธิของ
บริษัทฯลดลงในอัตราที่นอยกวาการลดลงของอัตรากําไรขั้นตน โดยระหวางป 2545 – 2547 บริษัทฯมีอัตรากําไรสุทธิ
อยูที่รอยละ 8.5 รอยละ 5.8 และรอยละ 3.6 ตามลําดับ และมีกําไรสุทธิ 32.2 ลานบาท 26.4 ลานบาท และ 21.2 ลาน
บาท ตามลําดับ 

อยางไรก็ตาม จากการที่บริษัทฯไดทยอยปรับเพ่ิมราคาขายสินคาตามความจําเปนเพ่ือใหสอดคลองกับภาวะ
ตนทุนการผลิตที่เพ่ิมสูงขึ้นตั้งแตปลายป 2547 ประกอบกับในงวด 9 เดือนแรกของป  2548 ราคาตนทุนวัตถุดิบเริ่มมี
เสถียรภาพมากขึ้นเมื่อเทียบกับป 2547 สงผลใหในงวด 9 เดือนแรกของป 2548 บริษัทฯมีกําไรสุทธิ 28.0 ลานบาท ซึ่ง
คิดเปนอัตรากําไรสุทธิรอยละ 6.1 เพ่ิมสูงขึ้นจากงวดเดียวกันของปกอนที่บริษัทฯมีกําไรสุทธิ 14.0 ลานบาท ซึ่งคิดเปน
อัตรากําไรสุทธิรอยละ 3.3 
 
อัตราผลตอบแทนผูถือหุน (Fully Diluted ROE) 

อัตราผลตอบแทนตอสวนของผูถือหุน (Fully Diluted ROE) ในป 2546 อยูที่รอยละ 13.8 ลดลงจากป 2545 
ซึ่งอยูที่รอยละ 18.1 โดยมีสาเหตุหลักมาจากการที่ตนทุนการผลิตเพ่ิมสูงขึ้นสงผลใหกําไรสุทธิลดต่ําลง ซึ่งในป 2545 
บริษัทฯมีกําไรสุทธิ 32.2 ลานบาท เทียบกับป 2546 ที่มีกําไรสุทธิ 26.4 ลานบาท ในขณะเดียวกันสวนของผูถือหุน
เพ่ิมขึ้น 14.4 ลานบาท จาก 177.7 ลานบาท ณ ส้ินป 2545 เปน 192.1 ลานบาท ณ ส้ินป 2546 เนื่องจากการที่บริษัท
จายเงินปนผลเพียง 12.0 ลานบาท 

ในป 2547 บริษัทฯมีผลกําไรสุทธิ 21.2 ลานบาท ลดลงจากป 2546 ซึ่งมีกําไรสุทธิ 26.4 ลานบาท ประกอบกับ
ในป 2547 บริษัทมีการปรับโครงสรางเงินทุนใหเหมาะสมซึ่งพิจารณาจากประมาณการอัตราสวนหนี้สินตอทุนของบริษัท
ภายหลังการระดมทุนใหอยูในระดับใกลเคียงกับคาเฉล่ียของบริษัทจดทะเบียนในหมวดอุตสาหกรรมบรรจุภัณฑ โดย
คํานึงถึงแผนการลงทุน การดําเนินธุรกิจ และแผนการระดมทุนในอนาคต ดวยการจายเงินปนผลใหแกผูถือหุน 101.0 
ลานบาทและผูถือหุนไดเพ่ิมทุนกลับเขามาในบริษัทฯ 40.0 ลานบาท ทําใหสวนของผูถือหุน ณ ส้ินป 2547 อยูที่ 152.3 
ลานบาท ลดลงจาก ณ ส้ินป 2546 ที่อยูที่ 192.1 ลานบาท สงผลใหอัตราผลตอบแทนตอสวนของผูถือหุนป 2547 อยูที่
รอยละ 13.9 ซึ่งไมลดลงจากป 2546 แมวาบริษัทฯจะมีกําไรสุทธิในป 2547 ลดลงจากป 2546 

นอกจากนี้ ภายหลังจากที่บริษัทฯไดทยอยปรับเพ่ิมราคาขายสินคาตั้งแตปลายป 2547 สงผลใหในงวด 9 
เดือนแรกของป 2548 บริษัทฯมีกําไรสุทธิเพ่ิมสูงขึ้นเปน 28.0 ลานบาท คิดเปนอัตราการเติบโตของกําไรสุทธิรอยละ 
99.9 เมื่อเทียบกับชวงเดียวกันของปกอนที่มีกําไรสุทธิ 14.0 ลานบาท และอัตราผลตอบแทนตอสวนของผูถือหุนในงวด 
9 เดือนแรกป 2548 ปรับตัวเพ่ิมสูงขึ้นมาอยูที่รอยละ 20.7  
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(3) ฐานะทางการเงิน 
 

สินทรัพย สวนประกอบของสินทรัพย และคุณภาพสินทรัพย 
 
  

ณ 30 กันยายน 2548 บริษัทฯมีสินทรัพยรวม 
393.6 ลานบาท ซึ่งประกอบดวยสินทรัพย
หมุนเวียนและสินทรัพยไมหมุนเวียนในสัดสวน 
52:48 ซึ่งสินทรัพยรวมของบริษัทเพ่ิมขึ้นอยาง
ตอเนื่องจากป 2545-2547 เนื่องจากบริษัทฯมี
การขยายการดําเนินธุรกิจจึงมีการลงทุนใน
สินทรัพยเ พ่ิมขึ้นทั้งในสวนของเคร่ืองจักร 
อาคารโรงงาน และเงินทุนหมุนเวียน 

สินทรัพยหมุนเวียนหลักของบริษัทฯ ไดแก ลูกหนี้การคา และสินคาคงเหลือ ซึ่งมีการขยายตัวตามการเติบโต
ของรายได ดังนี้ 
1. ลูกหน้ีการคา  

บริษัทฯ มีนโยบายในการขายเชื่อใหแกลูกคาที่มี
ฐานะการเงินดีและมีความนาเชื่อถือ ซึ่งเครดิตเทอมที่
ใหแกลูกคาอยูระหวาง 30–90 วัน โดยแปรตามลักษณะ
ธุรกิจหรืออุตสาหกรรมของลูกคาตามปกติธุรกิจทั่วไป 

ณ ส้ินเดือนกันยายน 2548 บริษัทฯมียอดลูกหนี้
การคา 119.0 ลานบาท ลดลงรอยละ 2.6 จาก ณ ส้ินป 
2547 เนื่องจากบริษัทฯใหความสําคัญตอการบริหาร
ลูกหนี้ มากยิ่ งขึ้ นทํ า ใหการ เก็บหนี้ ของบริษัทฯมี
ประสิทธิภาพสูงขึ้น โดยลูกหนี้การคาลดลงในขณะที่
ยอดขายเพิ่มสูงขึ้น 
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คุณภาพลูกหนี้การคา                                           หนวย : พันบาท 

ป 2547 30 ก.ย. 48 มูลคาลูกหน้ี 
ตามอายุลูกหน้ี มูลคา สัดสวน มูลคา สัดสวน 

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% 

สํารองคาเผื่อหนี้สงสัยจะสูญ (4,520) (4%) (3,542) (3%) 

ลูกหนี้การคา-สุทธิ 122,220 96% 118,211 97% 

ผลจากการเพิ่มประสิทธิภาพใน
การเรียกเก็บหนี้ ทําใหคุณภาพลูกหนี้
ของบริษัทฯสูงขึ้น โดย ณ ส้ินเดือน
กันยายน 2548 บริษัทฯมีสัดสวนลูกหนี้
ที่มีอายุตํ่ากวา 3 เดือน และเกินกวา 3 
เดือนแตไมเกิน 6 เดือนอยูที่รอยละ 82 
และรอยละ15 ตามลําดับ  ซึ่ งดีขึ้ น
เล็กนอยเมื่อเทียบกับ 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 เปนการจัดชั้นตามอายุลูกหนี้ มิใชเปนการจัดชั้นตามระยะเวลาคางชําระ 
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จากนโยบายการพิจารณาคัดเลือกลูกคาและการพิจารณาใหสินเชื่อแกลูกคาดวยความระมัดระวังทําใหลูกหนี้
ของบริษัทฯมีคุณภาพดี ทั้งนี้ บริษัทฯมีลูกหนี้ที่คาดวาอาจจะเรียกเก็บหนี้ไมได 1 ราย มูลหนี้เดิม 5.7 ลานบาท ซึ่ง
บริษัทฯไดดาํเนินการทางกฎหมายจนคดีถึงที่สุดและศาลไดมีคําส่ังใหลูกหนี้ชําระหนี้พรอมดอกเบี้ยและคาใชจายในการ
ดําเนินคดีแกบริษัทฯ ซึ่งลูกหนี้ไดทําหนังสือยอมรับสภาพหนี้และตกลงผอนชําระหนี้แกบริษัทฯจนกวาจะครบจํานวน
ภายในป 2549 ซึ่งลูกหนี้รายดังกลาวอยูระหวางผอนชําระ ทําใหมูลหนี้ดังกลาวลดลงเหลือ 4.5 ลานบาท ณ ส้ินป 2547 
และเหลือ 3.5 ลานบาท ณ ส้ินเดือนกันยายน 2548 อยางไรก็ตาม บริษัทฯยึดถือนโยบายการบันทึกบัญชีแบบ
ระมัดระวังจึงไดต้ังสํารองคาเผื่อหนี้สงสัยจะสูญสําหรับลูกหนี้รายดังกลาวไวเต็มจํานวน 

บริษัทฯมีลูกหนี้การคาที่เปนบุคคลที่เกี่ยวของกัน คือ บริษัท โมเดอรนฟอรมกรุป จํากัด (มหาชน) มูลคาหนี้ ณ 
ส้ินเดือนกันยายน 2548 เทากับ 0.81 ลานบาท ซึ่งคิดเปนรอยละ 0.7 ของลูกหนี้รวม (ดูรายละเอียดในหัวขอรายการ
ระหวางกัน) 
 
2. สินคาคงเหลือ 
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สินคาคงเหลือ ระยะเวลาขายสินคาเฉล่ีย

ระหวางป 2545 – ส้ินเดือนกันยายนป 2548 
สินคาคงเหลือของบริษัทฯมีการขยายตัวตามปริมาณ
ธุรกิจที่ เติบโตขึ้น ประกอบกับมีการสํารองวัตถุดิบ
เพ่ิมขึ้นจากการจัดการตามนโยบายการบริหารวัตถุดิบ
คงคลังใหมีปริมาณเหมาะสมตอปริมาณการใชและระดับ
ราคา เพ่ือลดความเสี่ยงของภาวะความผันผวนของราคา
เม็ดพลาสติกซึ่งเปนวัตถุดิบหลัก ซึ่งปจจุบันบริษัทมีการ
สํารองปริมาณเม็ดพลาสติกใหเพียงพอตอปริมาณการใช
เฉล่ีย 2-3 เดือนจากเดิมที่สํารองสําหรับปริมาณการใช 
1-2 เดือน 

 
ณ ส้ินป 2545 2546 2547 และส้ินเดือนกันยายน 2548 ปริมาณสินคาคงเหลือของบริษัทฯเพ่ิมจาก 25.0 ลาน

บาท เปน 43.3 ลานบาท 58.1 ลานบาท และ 63.4 ลานบาท ตามลําดับ และระยะเวลาในการขายสินคาเฉล่ียเพ่ิมขึ้น
จาก 30.1 วัน เปน 32.2 วัน 35.9 วันและ 43.1 วันตามลําดับ ซึ่งเพ่ิมขึ้นคอนขางมาก  

 
อยางไรก็ตาม หากพิจารณาแยกกันระหวาง

สินคาคงเหลือที่เปนสินคาสําเร็จรูปและสินคาคงเหลือที่
เปนวัตถุดิบการผลิตแลว จะพบวาบริษัทฯมีการบริหาร
การขายและสินคาสําเร็จรูปคงคลังที่มีประสิทธิภาพ ทํา
ใหระยะเวลาในการขายสินคาสําเร็จรูปของบริษัทมี
ระยะเวลาคอนขางสั้นมาโดยตลอด โดยในป 2545 2546 
2547 ในงวด  9 เดือนแรกของป  2548 บริษัทฯมี
ระยะเวลาในการขายสินคาสําเร็จรูปเพียง 16.2 วัน 14.7 
วัน 14.6 วัน และ 17.4 วันตามลําดับ  
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สําหรับงวด 9 เดือนป 2548 เมื่อเทียบกับป 2547 บริษัทฯมีระยะเวลาขายสินคาในสวนของวัตถุดิบเพ่ิมขึ้น 
เนื่องจากมีการสํารองวัตถุดิบเพ่ิมขึ้น และระยะเวลาในการขายสินคาสําเร็จรูปเพ่ิมขึ้นเล็กนอยจากการรับคําส่ังซื้อ
เพ่ิมขึ้นทําใหตองมีสินคาสําเร็จรปูคงคลังมากขึ้น 

จากลักษณะการประกอบธุรกิจของบริษัทฯซึ่งเปนผลิตตามคําส่ังซื้อของลูกคา ทําใหสินคาคงเหลือสวนใหญของ
บริษัทมีการหมุนเวียนโดยไมคงคางอยูนานหรือมีการดอยคา ประกอบกับบริษัทฯมีนโยบายตรวจสอบสินคาคงเหลือ
อยางสม่ําเสมอเพื่อประเมินสภาพ ซึ่งสินคาที่ไมมีการเคลื่อนไหวนานกวา 3 เดือนจะถูกตรวจสอบสภาพ โดยถาสินคา
ยังมีสภาพดี ฝายการตลาดจะเปนผูติดตามลูกคาใหมารับสินคาไป ซึ่งหากเปนสินคาที่ลูกคาส่ังซื้อแตไมตองการใชแลว
ลูกคาจะมีการชดเชยคาสินคาดังกลาวใหบริษัทฯ ในกรณีที่พบวาสินคาเสื่อมสภาพหรือมีการดอยคาบริษัทฯมีนโยบาย
ในการตัดจําหนายหรือนํากลับไปยอยเพ่ือนํากลับมาใชใหมหรือจําหนายเปนเศษพลาสติก อยางไรก็ตาม แมวาบริษัทฯ
ทําการผลิตตามคําส่ังซื้อ แตเพ่ือใหสามารถสงมอบสินคาที่มีคุณภาพสมบูรณใหลูกคาไดตามปริมาณและในกําหนด
ระยะเวลา บริษัทฯจะมีการผลิตเกินคําส่ังซื้อจํานวนเล็กนอยเพ่ือสํารองกรณีสินคาเสีย  ซึ่งบริษัทฯไดดําเนินการตั้ง
สํารองการดอยคาของสินคาสวนนี้ท้ังจํานวน โดย ณ ส้ินไตรมาสสามป 2548 บริษัทฯมีการตั้งสํารองการดอยคาสินคา
คงเหลือมูลคา 0.13 ลานบาท 
 
3. เงินลงทุนในบริษัทอ่ืน 

ในไตรมาสแรกของป 2547 บริษัทฯไดขายเงินลงทุนทั้งหมดในบริษัท ไทยคอเรเซีย จํากัด ซึ่งประกอบธุรกิจ
ผลิตแผน Membrane และแผนโฟมใตฝาซึ่งเปนวัตถุดิบที่จําเปนอยางหนึ่งในการผลิตฝาบรรจุภัณฑ และบริษัท ไทย
คอเรเซีย จํากัด เปนผูผลิตแผน Membrane แตเพียงผูเดียวในประเทศไทย โดยเงินลงทุนดังกลาวมีมูลคาสุทธิตามบัญชี
จํานวน 0.32 ลานบาทและบริษัทฯขายไปในราคา 2.60 ลานบาท ซึ่งเปนมูลคาใกลเคียงกับสินทรัพยสุทธิของบริษัท 
ไทยคอเรเซีย จํากัด ณ วันที่ 30 มิถุนายน 2546 ใหกับผูถือหุนของบริษัทฯ จากการขายเงินลงทุนในบริษัทดังกลาวทํา
ใหบริษัทฯมีกําไรจากการขายเงินลงทุนระยะยาวจํานวน 2.26 ลานบาท ซึ่งสะทอนอยูในงบกําไรขาดทุนประจําป 2547 
(ดูรายละเอียดในหัวขอรายการระหวางกัน) 

 
4. ท่ีดิน อาคาร และอุปกรณ และรายจายลงทุน 

หนวย: ลานบาท 
  ป 2545 ป 2546 ป 2547 ม.ค.-ก.ย.2548 
ที่ดิน อาคาร และอุปกรณสุทธิ 118.1 168.9 198.8 189.2 
อัตราการเติบโต  43% 18% -5% 

 
จากป 2545-2547 บริษัทฯมีที่ดิน อาคาร และอุปกรณที่ใชในการดําเนินงานสุทธิเพ่ิมขึ้นโดยตลอดจากการ

ลงทุนเพ่ิมในอาคารโรงงานและซื้อเคร่ืองจักรใหมเพ่ือเพ่ิมกําลังการผลิตและประสิทธิภาพการผลิตรองรับปริมาณธุรกิจที่
เพ่ิมขึ้นอยางตอเนื่องของบริษัทฯ 

 
ในป 2546 และป 2547 บริษัทฯมีการลงทุนเพ่ิมในการกอสรางอาคารโรงงานมูลคา 21.6 ลานบาท และ 19.8 

ลานบาท ตามลําดับ ซึ่งการกอสรางแลวเสร็จและเปดใชดําเนินงานไดในป 2547 และมีการซื้อเครื่องจักรใหมเพ่ือขยาย
กําลังการผลิตทั้งในสายงานการผลิตแบบฉีดและแบบเปามูลคา 45.0 ลานบาท ในป 2546 และ 50.9 ลานบาทในป 
2547 (สุทธิจากการโอนรายการเครื่องจักรระหวางติดตั้งและงานระบบไปเปนรายการเครื่องจักรและอุปกรณ) และในป 
2547 บริษัทฯมีการจําหนายเครื่องจักรที่ตัดคาเส่ือมราคาหมดแลวและไมไดใชงานแลวไปในราคา 0.5 ลานบาท ซึ่ง
เครื่องจักรดังกลาวมีมูลคาตามราคาทุน 4.4 ลานบาท และมูลคาตามบัญชี 23 บาท ไดกําไรจากการขายอุปกรณ  0.5 
ลานบาท 
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ในงวด 9 เดือนแรกป 2548 บริษัทฯมีการลงทุนในสินทรัพยถาวร 23.6 ลานบาท ซึ่งในจํานวนนี้เปนการลงทุน
ในเครื่องจักร 13.6 ลานบาท แมพิมพ 8.9 ลานบาท เครื่องมือเครื่องใชโรงงาน 0.3 ลานบาท อุปกรณสํานักงาน 0.3 ลาน
บาท และสินทรัพยถาวรอื่น 0.5 ลานบาท 

 
อุปกรณที่มีความสําคัญตอการดําเนินธุรกิจของบริษัทฯคือแมพิมพ ซึ่งบริษัทฯเลือกใชแมพิมพคุณภาพสูง

เพ่ือใหไดชิ้นงานที่มีคุณภาพ แมพิมพที่ใชงานมีทั้งสวนของที่เปนของลูกคา และสวนที่บันทึกเปนสินทรัพยของบริษัทฯ 
ซึ่งสวนที่เปนสินทรัพยของบริษัทฯเกิดจากการที่บริษัทฯออกคาแมพิมพใหลูกคากอนแลวทยอยเรียกเก็บเงินคาแมพิมพ
ในราคาขายสินคาตามปริมาณการสั่งซื้อที่ตกลงกันซึ่งจะมีการตกลงถึงปริมาณการสั่งซื้อขั้นต่ําไวดวย  

 
ในกรณีที่ลูกคาส่ังซื้อไมถึงจํานวนขั้นต่ําที่ตกลงไวลูกคาจะเปนผูรับผิดชอบในการซื้อแมพิมพจากบริษัทฯตาม

เง่ือนไขราคาที่ตกลงกัน  ทั้งนี้ บริษัทฯมีนโยบายในการตัดคาเสื่อมราคาแมพิมพที่บันทึกเปนสินทรัพยแบบเสนตรงเปน
ระยะเวลา 5 ป  

 
อยางไรก็ตาม บริษัทฯมีนโยบายการตั้งสํารองการดอยคาของแมพิมพ โดยการสํารวจแมพิมพทุกไตรมาสวามี

แมพิมพที่มิไดมีการใชงานจากสาเหตุตางๆ ไดแก ลูกคาส่ังซื้อครบจํานวนที่ตกลงกันไวแลวและไมไดส่ังซื้อตอ หรือ
ลูกคาขอยกเลิการสั่งซื้อสินคา หรือบริษัทฯไมสามารถผลิตสินคาตามคําส่ังซื้อนั้นได ซึ่งแมพิมพเหลานี้จะถูกจัดชั้นเปน
แมพิมพดอยคาและตั้งสํารองการดอยคาในอัตรารอยละ 50 ของมูลคาสุทธิตามบัญชี เนื่องจากแมพิมพดังกลาวยัง
สามารถนํามาปรับเปล่ียนสําหรับผลิตภัณฑรูปแบบอื่นได และมีการทบทวนมูลคาแมพิมพดอยคาทุก ๆ ไตรมาส 

 
ณ ส้ินเดือนกันยายน 2548 บริษัทฯมีแมพิมพที่จัดชั้นเปนแมพิมพดอยคามูลคา 2.26 ลานบาท และมีการตั้ง

สํารองการดอยคา 1.13 ลานบาท 
 

เจาหนี้การคา 
บริษัทฯมีเจาหนี้การคาจากการซื้อวัตถุดิบการผลิตตางๆ อาทิ เม็ดพลาสติกชนิดตางๆ เม็ดสี และฉลากสินคา 

และการจางผลิต เปนตน โดยบริษัทฯไดเครดิตเทอมจากคูคาระหวาง 30 วัน – 90 วัน โดยแปรตามลักษณะสินคาและ
บริการตามปกติธุรกิจทั่วไป ซึ่งมูลคาเจาหนี้การคาและระยะเวลาในการชําระหนี้เฉล่ีย เปนดังนี้ 

 

  ป 2545 ป 2546 ป 2547 ม.ค.-ก.ย.2548 
เจาหนี้การคารวม (ลานบาท) 26.9 47.8 79.5 75.9 
ระยะเวลาในการชําระหนี้เฉล่ีย (วัน) 25.2 28.4 39.1 52.0 

 
ระหวางป 2545 – ส้ินเดือนกันยายน 2548 มูลคาเจาหนี้การคาของบริษัทฯเพิ่มขึ้นเปนลําดับ จาก ณ ส้ินป 

2545 มีเจาหนี้การคา 26.9 ลานบาท ไดเพ่ิมขึ้นเปน 47.8 ลานบาท 79.5 ลานบาท และ 75.9 ลานบาท ณ ส้ินป 2546 
2547 และส้ินงวด 9 เดือนแรกป 2548 ตามลําดับ โดยมีสาเหตุหลักมาจากการเติบโตของปริมาณธุรกิจของบริษัทฯที่
ขยายตัวอยางตอเนื่องและจากการเพิ่มปริมาณสํารองเม็ดพลาสติกมากขึ้น และต้ังแตปลายป 2547 จนปจจุบัน บริษัทฯ
ใหความสําคัญตอการบริหารเงินและสภาพคลองมากขึ้น และไดมีนโยบายในการในการชําระหนี้ตามเทอมการคา
มากกวาการชําระดวยเงินสดหรือชําระกอนครบกําหนดมากขึ้น สงผลใหระยะเวลาการชําระหนี้เฉล่ียเพ่ิมขึ้นจาก 25.2 
วันในป 2545 เปน 28.4 วัน 39.1 วัน และ 52.0 วัน ในป 2546 2547 และงวด 9 เดือนแรกป 2548 ตามลําดับ  

 
ณ ส้ินป 2547 บริษัทฯมีเจาหนี้บริษัทที่เกี่ยวของ 8.7 ลานบาท ซึ่งเกิดจากรายการซื้อสินคาและจางผลิตกับ

บริษัท ไทยคอเรเซีย จํากัด ซึ่งบริษัทเคยถือหุนอยู อยางไรก็ตามเมื่อบริษัทไดขายเงินลงทุนดังกลาวใหบุคคลภายนอก
ไปแลวเมื่อตนป 2548 บริษัทดังกลาวจึงไมถือเปนบริษัทฯที่มีความเกี่ยวของกันอีก รายการเจาหนี้การคาบริษัท ไทย
คอเรเซีย จํากัด จึงถูกจัดรวมอยูในรายการเจาหนี้การคาทั่วไป (ดูรายละเอียดในหัวขอรายการระหวางกัน) 
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หน้ีสิน สวนของผูถือหุน โครงสรางเงินทุน และแหลงท่ีมาของเงินทุน 
 
หน้ีสิน 

ระหวางป 2545-2547 บริษัทฯมีหนี้สินรวมเพ่ิมขึ้นอยางตอเนื่องตามการขยายตัวของธุรกิจ โดยเพิ่มขึ้นจาก 
61.9 ลานบาท ณ ส้ินป 2545 เปน 127.2 ลานบาท และ 245.1 ลานบาท ณ ส้ินป 2546 และ 2547 ตามลําดับ โดย
หนี้สินที่เพ่ิมขึ้นในป 2547 มูลคาประมาณ 117.9 ลานบาท เปนการเพิ่มขึ้นในสวนของหนี้สินหมุนเวียน 112.8 ลานบาท 
และหนี้สินระยะยาว 5.1 ลานบาท หนี้สินหมุนเวียนที่เพ่ิมขึ้นเปนการเพิ่มขึ้นของเงินกูยืมระยะส้ันเพ่ือการลงทุนและเปน
เงินทุนหมุนเวียน 75.4 ลานบาท และเปนการเพิ่มขึ้นของเจาหนี้การคา 31.2 ลานบาท เนื่องจากบริษัทฯมีการซื้อ
วัตถุดิบมากขึ้นตามปริมาณธุรกิจที่เพ่ิมขึ้นและนโยบายในการสํารองวัตถุดิบเพ่ิมขึ้นและการเปลี่ยนนโยบายการซื้อและ
ชําระเงินจากการซื้อดวยเงินสดหรือชําระเงินกอนครบกําหนดมาเปนซื้อเชื่อและชําระเงินเมื่อครบกําหนดเวลาชําระเงิน 

 
ณ ส้ินไตรมาสสามป 2548 บริษัทฯมีหนี้สินรวม 213.3 ลานบาท ประกอบดวยหนี้สินหมุนเวียน 175.5 ลาน

บาท และหนี้สินระยะยาว 37.9 ลานบาท บริษัทฯหนี้สินสวนที่เปนเงินกูยืมสถาบันการเงินมีมูลคารวม 125.0 ลานบาท 
ลดลง 28.3 ลานบาทจาก ณ ส้ินป 2547 ที่มีมูลคา 153.3 ลานบาท เนื่องจากบริษัทมีผลการดําเนินงานเปนกําไรสุทธิ
และมีสภาพคลองสูงจึงไดทยอยจายชาํระหนี้คืน 
 
สวนของผูถือหุน 

ระหวางป 2545 – 2547 และงวด 9 เดือนแรกป 2548 บริษัทฯมีผลการดําเนินงานเปนกําไรสุทธิมาตลอด ทํา
ใหกําไรสะสมและสวนของผูถือหุนเพ่ิมขึ้นอยางตอเนื่อง อยางไรก็ตาม ในป 2547 บริษัทฯมีการปรับโครงสรางทุนโดย
การจายเงินปนผลสูงถึงมูลคา 101.0 ลานบาท และมีการเพิ่มทุน 40 ลานบาท สวนของผูถือหุน ณ ส้ินป 2547 มีมูลคา 
152.3 ลานบาท ลดลงจาก ณ ส้ินป 2546 ที่มีมูลคา 192.1 ลานบาท  

 
ณ ส้ินเดือนกันยายน 2548 บริษัทฯมีสวนของผูถือหุนเพ่ิมขึ้นเปน 180.3 ลานบาท เนื่องจากบริษัทฯมีกําไร

สุทธิสําหรับงวด 28.0 ลานบาทโดยมิไดมีการจายเงินปนผล โดยสวนของผูถือหุนประกอบดวยทุนจดทะเบียนชําระแลว 
80.0 ลานบาท สวนเกินมูลคาหุน 54.0 ลานบาท และกําไรสะสม 46.3 ลานบาท  

 

สินทรพัย หน้ีสนิ และสวนของผูถือหุน อัตราสวนหนี้สนิตอสวนของผูถือหุน 
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โครงสรางเงินทุน และแหลงท่ีมาของเงินทุน 
จากป 2545 – 2547 บริษัทฯมีการขยายการดําเนินธุรกิจทําใหมีการลงทุนในสินทรัพยเพ่ิมอยางตอเนื่อง ซึ่ง

แหลงที่มาของเงินทุนหลักไดมาจากเงินกูยืมสถาบันการเงิน ในป 2547 บริษัทมีการปรับโครงสรางเงินทุนเพ่ือให
เหมาะสมตอการลงทุน การดําเนินธุรกิจ และแผนการระดมทุนในอนาคต โดยการจายเงินปนผลใหแกผูถือหุน 101.0 
ลานบาทและผูถือหุนไดเพ่ิมทุนกลับเขามาในบริษัทฯ 40.0 ลานบาท และบริษัทฯไดมีการกูยืมเงินจากสถาบันการเงิน
ระยะส้ัน 75.4 ลานบาท และระยะยาว 10.7 ลานบาทเพื่อลงทุนในการปรับปรุงอาคารและซื้อเครื่องจักรเพ่ิม 70.1 ลาน
บาท และใชเปนเงินทุนหมุนเวียน โดย ณ ส้ินป 2547 บริษัทฯมีสินทรัพยรวม 397.4 ลานบาท และมีอัตราสวนหนี้สินตอ
ทุน 1.61 เทา  

ณ ส้ินเดือนกันยายน ป2548 บริษัทฯมีสินทรัพยรวม 393.6 ลานบาท และมีอัตราสวนหนี้สินตอทุนลดต่ําลง
เหลือ 1.18 เทา เนื่องจากมีการชําระคืนหนี้สินบางสวน มูลคาหนี้สินรวม 213.3 ลานบาท ประกอบดวยหนี้สินหลัก 
ไดแก เจาหนี้การคา 75.9 ลานบาท เงินกูยืมสถาบันการเงินระยะสั้น 68.5 ลานบาท และเปนเงินกูยืมสถาบันการเงิน
ระยะยาว 56.5 ลานบาท สวนของผูถือหุน 170.1 ลานบาท ประกอบดวยทุนจดทะเบียนชําระแลว 80.0 ลานบาท 
สวนเกินมูลคาหุน 54.0 ลานบาท และกําไรสะสมมูลคา 36.1 ลานบาท 

ซึ่งหากเปรียบเทียบอัตราสวนหนี้สินตอทุนของบริษัทที่อยูในอุตสาหกรรมเดียวกัน ซึ่งไดแก บริษัทที่ประกอบ
ธุรกิจผลิตบรรจุภัณฑพลาสติกที่มีลักษณะผลิตภัณฑใกลเคียงกับผลิตภัณฑของบริษัทฯและมิไดจดทะเบียนในตลาด
หลักทรัพย จํานวน 5 บริษัท มีคาเฉล่ียของอัตราสวนหนี้สินตอทุนตามงบการเงินป 2547 เทากับ 1.8 เทา และคาเฉล่ีย
ถวงน้ําหนักของอัตราสวนหนี้สินตอทุนที่ 1.5 เทา8 หรือหากเปรียบเทียบกับบริษัทที่จดทะเบียนในตลาดหลักทรัพยใน

หมวดอุตสาหกรรมบรรจุภัณฑซึ่งมีอัตราสวนหนี้สินตอทุน ณ ส้ินป 2547 ที่ 0.96 เทา และ ณ ส้ินเดือนกันยายน ป 
2548 อยูที่ 0.52 เทา9แลว จะพบวาบริษัทฯมีอัตราสวนหนี้สินตอทุนในระดับใกลเคียงถึงต่ํากวาเมื่อเปรียบเทียบกับ

บริษัทในอุตสาหกรรมเดียวกันที่มิไดจดทะเบียนในตลาดหลักทรัพย แตสูงกวาบริษัทที่จดทะเบียนในตลาดหลักทรัพย 
อยางไรก็ตาม ภายหลังจากการเสนอขายหุนตอประชาชนบริษัทฯคาดวาอัตราสวนหนี้สินตอทุนของบริษัทฯจะลดลงมา
อยูระดับที่ใกลเคียงกันกับบริษัทที่จดทะเบียนในตลาดหลักทรัพยในหมวดอุตสาหกรรมบรรจุภัณฑ 

 
สภาพคลอง 
1. กระแสเงินสด 
หนวย: ลานบาท 

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 ลานบาท เพ่ิมขึ้นจากป 2546 ซึ่งมีจํานวน 

32.8 ลานบาท หรือเพ่ิมขึ้นรอยละ 16.6 มีสาเหตุหลักมาจากนโยบายการบริหารการเงินและสภาพคลองในการเพิ่ม
ประสิทธิภาพในการเรียกชําระหนี้ และการชําระหนี้เจาหนี้การคาตามกําหนดการชําระเงินแทนการชําระดวยเงินสดหรือ
ชําระกอนกําหนด และมีกระแสเงินสดใชไปในการลงทุนจํานวน 66.9 ลานบาทเทียบกับ 78.0 ลานบาทในป 2546 
เนื่องมาจากบริษัทฯไดดําเนินการขยายและปรับปรุงโรงงานเพิ่มเติมเพ่ือรองรับการขยายตัวทางธุรกิจ นอกจากนั้น
บริษัทฯยังไดลงทุนดานเครื่องจักรทั้งในสายการผลิตแบบฉีดและสายการผลิตแบบเปาอยางตอเนื่องเพ่ือขยายกําลังการ

                                           
8 ที่มา: www.bol.co.th ขอมูลจากงบการเงินป 2547 ของ 5 บริษทั ไดแก บริษัท อิมโกแพ็ค คอรปอรเรช่ัน จํากัด บริษัท มาลาพลาส จํากัด บริษัท เหรียญไทย อินเตอร
พลาส จํากัด บริษัท เบอรลี่ ไดนาพลาส จํากัด และบริษัท แอมคอร คอนเทนเนอรส แพคเกจจิ้ง (ประเทศไทย) จํากัด  
9 ที่มา: SET Smart  
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ผลิตใหเพียงพอตอการขยายตัวทางธุรกิจของบริษัทฯและเพื่อเปนการทดแทนเครื่องจักรเกาที่ลาสมัยและมีประสิทธิภาพ
ในการผลิตต่ํา นอกจากนั้น ในป 2547 บริษัทมีกระแสเงินสดจากกิจกรรมการจัดหาเงิน 25.1 ลานบาท เปนกระแสเงิน
สดไดมาจากการกูยืมระยะส้ันจํานวน 75.4 ลานบาท เงินกูยืมระยะยาวจํานวน10.7 ลานบาท และเงินเพ่ิมทุนจํานวน 40 
ลานบาท และกระแสเงินสดออกจากการจายเงินปนผลเพ่ือเปนการปรับโครงสรางทุนจํานวน 101 ลานบาท เทียบกับป 
2546 บริษัทมีกระแสเงินสดจากการกิจกรรมจัดหาเงินทั้งส้ิน 46.87 ลานบาทแบงออกเปนกระแสเงินสดจากการกูยืม
ระยะส้ันจํานวน 12.00 ลานบาท เงินกูยืมระยะยาวจํานวน 34.87 ลานบาท 

 ในงวด 9 เดือนแรกของป 2548 บริษัทฯมีกระแสเงินสดจากกิจกรรมดําเนินงานสูงขึ้นถึง 55.7 ลานบาท ซึ่ง
เปนผลจากการดําเนินการตามนโยบายบริหารเงินและสภาพคลองของบริษัทอยางตอเนื่อง มีกระแสเงินสดใชไปใน
กิจกรรมการลงทุน 23.3 ลานบาท ในการซื้อเครื่องจักรและอุปกรณ และมีกระแสเงินสดใชไปในกิจกรรมจัดหาเงิน 28.3 
ลานบาท ในการชําระคืนเงินกูสถาบันการเงินระยะส้ัน 18.9 ลานบาท และชําระคืนเงินกูระยะยาว 9.4 ลานบาท เพ่ือเปน
การลดภาระหนี้สินของบริษัทฯลงจากกระแสเงินสดสวนเกินของบริษัท 

 

2. อัตราสวนสภาพคลอง 
  ป 2545 ป 2546 ป 2547 ม.ค.-ก.ย. 2548 
อัตราสวนสภาพคลอง (เทา) 2.4 1.7 1.0 1.2 
อัตราสวนสภาพคลองหมุนเร็ว (เทา) 1.8 1.1 0.6 0.7 
อัตราสวนสภาพคลองกระแสเงินสด (เทา) 1.3 0.5 0.3 0.4 
Cash Cycle (วัน) 81.3 73.5 66.7 65.3 

 
ระหวางป 2545-2547 อัตราสวนสภาพคลองของบริษัทฯลดลงอยางตอเนื่อง โดยลดลงจาก 2.4 เทา ณ ส้ินป 

2545 เหลือ 1.7 เทา และ 1.0 เทา ณ ส้ินป 2546 และ 2547 ตามลําดับ เนื่องจากบริษัทฯมีการกูยืมเงินระยะส้ันเพ่ิมขึ้น
เพ่ือการลงทุนและเปนเงินทุนหมุนเวียน ทําใหหนี้สินระยะส้ันเพ่ิมขึ้นมากกวาการเพิ่มขึ้นของสินทรัพยหมุนเวียน 
อยางไรก็ตาม อัตราสวนสภาพคลอง ณ ส้ินเดือนกันยายน 2548 ปรับตัวดีขึ้นเปน 1.2 เทา เนื่องจากบริษัทมี กระแสเงิน
สดจากการดําเนินงานดีขึ้นจากความสามารถในการทํากําไรและการบริหารทุนหมุนเวียนอัตราสวนสภาพคลองหมุนเร็ว
ของบริษัทฯ มีแนวโนมลดลงระหวางป 2545 - 2547 โดยเปนผลมาจากการกูยืมเงินระยะส้ันเพ่ิมขึ้น และการสํารอง
วัตถุดิบเพ่ิมขึ้นจากการจัดการตามนโยบายการบริหารวัตถุดิบคงคลังใหมีปริมาณเหมาะสมตอปริมาณการใชและระดับ
ราคา เพ่ือลดความเสี่ยงของภาวะะความผันผวนของราคาเม็ดพลาสติกซึ่งเปนวัตถุดิบหลัก ทั้งนี้อัตราสวนสภาพคลอง
หมุนเร็วในงวด 9 เดือนแรกป 2548 ปรับตัวดีขึ้นเชนเดียวกับอัตราสวนสภาพคลองดังที่กลาวมาขางตน 

อยางไรก็ตามแมวาภาวะสภาพคลองที่ลดลงดังกลาวยังจะมิไดกระทบการดําเนินธุรกิจของบริษัทฯ แตผูบริหาร
ก็ไดตระหนักถึงความเสี่ยงจึงไดใหความสําคัญตอการบริหารเงินและสภาพคลองมากขึ้น โดยมีมาตรการในการเพิ่ม
ประสิทธิภาพในการเก็บหนี้ และมีนโยบายในการในการชําระหนี้ตามเทอมการคามากกวาการชําระดวยเงินสดหรือชําระ
กอนครบกําหนด เปนตน ซึ่งสงผลใหสภาพคลองของบริษัทฯปรับตัวดีขึ้นในงวด 9 เดือนแรกป 2548 โดยสังเกตไดจาก
กระแสเงินสดจากการดําเนินงานปรับตัวดีขึ้นอยางมากจาก 38.2 ลานบาทสําหรับทั้งป 2547 เพ่ิมเปน 55.7 ลานบาท
สําหรับงวด 9 เดือนแรกป 2548 และอัตราสวน Cash Cycle ปรับตัวดีขึ้นเปนลําดับ จาก 81.3 วันในป 2545 เปน 73.5 
วัน 66.7 วัน และ 65.3 วันในป 2546 2547 และงวด 9 เดือนแรกของป 2548 
 
(4) ปจจัยและอิทธิพลหลักท่ีอาจมีผลตอผลการดําเนินงานหรือฐานะทางการเงินในอนาคต 
 
 

1. ความผันผวนของราคาวัตถุดิบ 
ต้ังแตป 2545 – 2547 ราคาเม็ดพลาสติกซึ่งเปนวัตถุดิบในการผลิตหลักของบริษัทฯ มีการปรับสูงขึ้นอยาง

ตอเนื่อง โดยเปนผลมาจากการที่ราคาน้ํามันดิบในตลาดโลกปรับตัวสูงขึ้น ประกอบกับปริมาณความตองการใชพลาสติก
ของโลกไดเพ่ิมสูงขึ้นรวดเร็วกวาการเพิ่มขึ้นของปริมาณการผลิต สงผลใหตนทุนการผลิตของบริษัทฯเพ่ิมสูงขึ้นและ



                       บริษัท พลาสติค และหีบหอไทย จํากัด (มหาชน) 
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อัตรากําไรขั้นตนของบริษัทฯลดลง ซึ่งแมวาบริษัทฯจะสามารถปรับราคาขายสินคาไดตามการเปลี่ยนแปลงของตนทุน
วัตถุดิบ แตโดยทั่วไปแลวบริษัทฯจะตองใชระยะเวลาในการดําเนินการในการขอปรับราคาจากลูกคาประมาณ 2-3 เดือน
จึงจะสามารถปรับราคาได ซึ่งหากในอนาคตตนทุนคาเม็ดพลาสติกมีการปรับเพ่ิมขึ้นอยางมีนัยสําคัญ อาจกระทบตอ
ความสามารถในการทํากําไรของบริษัทฯ 
 
2.การเพิ่มทุนเพื่อเสนอขายหุนตอประชาชน 

บริษัทฯมีการเพิ่มทุนเพ่ือเสนอขายหุนตอประชาชนจํานวน 20 ลานหุน ซึ่งคิดเปนรอยละ 20 ของทุนชําระแลว
ภายหลังการเสนอขายซึ่งจะสงผลกระทบตอกําไรสุทธิตอหุน (EPS) และอัตราผลตอบแทนผูถือหุน (ROE) ไดหาก
บริษัทฯไมสามารถสรางการเติบโตของผลการดําเนินงานใหไดทันกับการเพิ่มขึ้นของจํานวนหุน (Dilution Effect)  

ซึ่งจากผลการดําเนินงาน 9 เดือนแรกป 2548 ซึ่งบริษัทมีกําไรสุทธิ 28.0 ลานบาท คิดเปนกําไรสุทธิตอหุนจาก
จํานวนหุน 80 ลานหุน เทากับ 0.35 บาท ซึ่งหากคิดกําไรสุทธิตอหุนจากจํานวนหุนทั้งหมดภายหลังการเสนอขายหุน 
100 ลานหุน กําไรสุทธิตอหุนจะเทากับ 0.28 บาท สําหรับงวด 9 เดือนป 2548 และหากพิจารณาอัตราผลตอบแทนตอผู
ถือหุนภายหลังการเสนอขายหลักทรัพยตอประชาชนในครั้งนี้ ภายใตสมมติฐานผลประกอบการทั้งป 2548 เปนสัดสวน
ตามผลการดําเนินงานในชวง 9 เดือนแรกป 2548 อัตราผลตอบแทนตอผูถือหุน (Fully diluted ROE) จะเทากับรอยละ 
15.3  

อยางไรก็ตาม บริษัทฯมีการขยายการดําเนินงานเพื่อเพ่ิมรายไดอีกทั้งความสามารถในการทํากําไรประกอบ
กับหากหุนสามัญของบริษัทฯไดรับอนุญาตใหเขาจดทะเบียนและทําการซื้อขายในตลาดหลักทรัพยฯไดภายในป 2548 
จะทําใหบริษัทฯไดรับสิทธิประโยชนทางภาษีโดยเสียภาษีเงินไดนิติบุคคลในอัตราที่ตํ่าลงจากรอยละ 30 เหลือรอยละ 20 
เปนเวลา 5 ป เริ่มตั้งแตป 2549 ซึ่งคาดวาจะสามารถสรางรายไดและผลกําไรใหเพ่ิมขึ้นไดเพียงพอรองรับผลของจํานวน
หุนที่เพ่ิมขึ้นดังกลาว 
 
3. การลงทุนในโครงการในอนาคต  

บริษัทฯมีโครงการลงทุนในอนาคต (ดูรายละเอียดในหัวขอโครงการในอนาคต) ซึ่งอาจมีผลตอผลการ
ดําเนินงานหรือฐานะทางการเงินในอนาคต ดังนี้ 

3.1 โครงการลงทุนในเทคนิคการผลิตแบบฉีดโดยใชแมพิมพแบบ Hot Runner Mould ซึ่งเปนกระบวนการ
ผลิตที่ไมกอใหเกิดกานพลาสติกจากการฉีดพลาสติกนําเขาไปในแมพิมพ ซึ่งจะทําใหบริษัทฯ สามารถลดปริมาณการ
สูญเสียพลาสติกในระหวางกระบวนการผลิตไดมากยิ่งขึ้น กอใหเกิดประสิทธิภาพในการผลิต ซึ่งคาดวาจะสงผลให
ตนทุนการผลิตของบริษัทฯลดลง 

3.2 โครงการปรับปรุงพ้ืนที่โรงงานแหงที่1 และสรางหองระบบปดเพ่ือขยายสายการผลิตแบบเปา และโครงการ
ลงทุนในการผลิตบรรจุภัณฑแบบ Thin Wall และ PET ซึ่งคาดวาการขยายการลงทุนดังกลาวจะสงผลใหบริษัทฯมี
รายไดเพ่ิมขึ้น และมีศักยภาพในการแขงขันมากขึ้น 
 
12.2 คาตอบแทนผูสอบบัญชี 

ในป 2547 บริษัทฯไดจายคาตอบแทนให ผูสอบบัญชี สํานักงานสอบบัญชีที่ผูสอบบัญชีสังกัด และบุคคลหรือ
กิจการที่เกี่ยวของกับผูสอบบัญชีและสํานักงานสํานักงานสอบบัญชีที่ผูสอบบัญชีสังกัด ดังนี้ 

 คาตอบแทนจากการสอบบัญชี (Audit Fee) จํานวน 370,000 บาท 
 คาบริการอื่น (Non-Audit Fee) จํานวน 3,200 บาท 

ม.ค.-ก.ย. 2548 บริษัทฯไดจายคาตอบแทนให ผูสอบบัญชี สํานักงานสอบบัญชีที่ผูสอบบัญชีสังกัด และ
บุคคลหรือกิจการที่เกี่ยวของกับผูสอบบัญชีและสํานักงานสํานักงานสอบบัญชีที่ผูสอบบัญชีสังกัด ดังนี้ 

 คาตอบแทนจากการสอบบัญชี (Audit Fee) จํานวน 300,000 บาท 
 คาบริการอื่น (Non-Audit Fee)  19,817 บาท 




