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สวนที่ 1 

ขอมูลสรุป (Executive Summary) 

สรุปภาพรวมของบริษัท 
บริษัท มัลติแบกซ จํากัด (มหาชน) (“บริษัทฯ”) ไดกอต้ังขึ้นเมื่อวันที่ 19 มิถุนายน 2538 ดวยทุนจดทะเบียน 

31.00 ลานบาท ปจจุบันบริษัทฯมีทุนจดทะเบียนทั้งสิ้น 128.00 ลานบาท และมีทุนจดทะเบียนที่เรียกชําระแลว 93.00 
ลานบาท แบงเปนหุนสามัญ 93.00 ลานหุน มูลคาที่ตราไวหุนละ 1  บาท  

บริษัทฯดําเนินธุรกิจผลิตและสงออกถุงพลาสติกประเภทตางๆตามคําสั่งซื้อของลูกคา (Made to Order) เพื่อ
จําหนายในตลาดตางประเทศทั้งหมด โดยมีตลาดสําคัญ ไดแก ประเทศในทวีปอเมริกาเหนือ กลุมสหภาพยุโรป และ
ทวีปออสเตรเลีย ซึ่งมีสัดสวนในป 2548 เทากับรอยละ 60.56 รอยละ 31.98 และ รอยละ 8.35 ตามลําดับ ทั้งนี้ ผลิตภัณฑ
ถุงพลาสติกที่บริษัทฯผลิตนั้น จัดอยูในกลุมผลิตภัณฑที่มีการใชงานในชีวิตประจําวันอยางสม่ําเสมอและในหลากหลาย
กิจกรรม ต้ังแตการใชเปนบรรจุภัณฑในอุตสาหกรรมอาหารและธุรกิจคาปลีก การใชในกิจกรรมที่เกี่ยวของกับสุขภาพ
และความเปนอยูที่ดี ไปจนถึงการจัดการเกี่ยวกับขยะและของเสีย โดยผลิตภัณฑของบริษัทฯ สามารถแบงตามลักษณะ
การใชงานไดเปน 3 กลุมหลัก ไดแก ถุงขยะ ถุงใสอาหาร ถุงใสผักและผลไม ซึ่งมีสัดสวนรายไดในป 2548 เทากับ รอย
ละ 44.34 รอยละ 40.74 และ รอยละ 14.56 ตามลําดับ 

นอกจากนี้ ผลิตภัณฑของบริษัทฯยังสามารถแบงตามวัตถุดิบหลักที่ใชในการผลิตไดเปน 2 กลุมใหญๆ ดังนี้ 

1. ผลิตภัณฑถุงพลาสติกที่ผลิตจากกลุมเม็ดพลาสติกโพลิเอธิลีนประเภทความหนาแนนสูง (High Density 
Polyethylene : HDPE) เนื่องจาก HDPE มีคุณสมบัติเดน คือ แข็งและเหนียว  สามารถรับน้ําหนักไดดี แตสีจะคอนขาง
ขุน ผลิตภัณฑถุงพลาสติกในกลุม HDPE ที่บริษัทฯผลิตจึงไดแก ถุงใสขยะประเภทตางๆ และถุงถนอมอาหารบาง
ประเภทที่ตองการความคงทนแตไมตองการความหนาและความใสมากนัก  

  2. ผลิตภัณฑถุงพลาสติกที่ผลิตจากกลุมเม็ดพลาสติกโพลิเอธิลนีประเภทความหนาแนนต่ํา (Low Density 
Polyethylene : LDPE) เนื่องจาก LDPE มีคุณสมบัติเดน คือ นิ่มและใส เหมาะสําหรับผลิตถุงที่ตองการใหสามารถ
มองเห็นสิ่งของที่บรรจุอยูภายใน ผลิตภัณฑถุงพลาสติกในกลุม LDPE ที่บริษัทฯผลิตจึงไดแก ถุงถนอมอาหารตางๆ  ถุง
ซิปชนิดปด-เปดในตัว (Reclosable Bag) ถุงใสผักผลไม รวมไปถึงถุงใสขยะบางประเภท 

สํานักงานสาขากรุงเทพฯของบริษัทฯตั้งอยูที่ เลขที่ 456 ซอยโชคชัยจงจําเริญ ถนนพระราม 3 แขวงบาง
โพงพาง เขตยานนาวา กรุงเทพมหานคร และบริษัทฯมีโรงงานรวมทั้งสิ้น 3โรงต้ังอยูในเขตอุตสาหกรรมเพื่อการสงออก
ของนิคมอุตสาหกรรมแหลมฉบัง อําเภอศรีราชา จังหวัดชลบุรี ซึ่งเปนพื้นที่ไดรับสิทธิประโยชนทางภาษีศุลกากร ณ 
วันที่ 30 กันยายน 2549 บริษัทฯมีพนักงานรวมทั้งสิ้น 712 คน 

บริษัทฯไดเริ่มดําเนินการกอต้ังโรงงานเพื่อผลิตถุงพลาสติกแหงแรกที่จังหวัดสมุทรสาครในป 2538 ดวยกําลัง
การผลิต 2,000 ตันตอป ตอมาในป 2541 บริษัทฯไดยายที่ต้ังโรงงานมาอยูในเขตอุตสาหกรรมสงออก นิคมอุตสาหกรรม
แหลมฉบัง จังหวัดชลบุรี บริษัทฯไดทําการขยายกําลังการผลิตอยางตอเนื่องเพื่อใหสอดคลองกับคําสั่งซื้อที่เพิ่มขึ้น โดย
ในป 2546 บริษัทฯมีกําลังการผลิตจากโรงงานที่1 และ 2 รวม 7,070 ตันตอป ในป 2547 บริษัทฯไดขยายกําลังการผลิต
ในโรงงานที่ 1 และ 2 พรอมกับเริ่มดําเนินการผลิตในโรงงานที่ 3 ซึ่งตั้งอยูในบริเวณใกลเคียงกัน ทําใหบริษัทฯมีกําลัง
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การผลิตรวมเพิ่มขึ้นเปน 18,732 ตันตอป และ ณ สิ้นป 2548 บริษัทฯมีกําลังผลิตรวมจากโรงงานทั้ง 3 โรงทั้งสิ้น 23,919 
ตันตอป ปจจุบัน บริษัทฯไดรับการรับรองระบบบริหารงานคุณภาพตามมาตรฐาน ISO 9001 : 2000 จากสถาบัน
มาตรฐาน ไอเอสโอ MASCI ประเทศไทย และมาตรฐานการผลิต BRC Global Standard - Consumer Product จาก 
British Retail Consortium ประเทศอังกฤษ รวมถึงใบรับรอง Orthodox Union จาก Union of Orthodox Jewish 
Congregations of America รับรองมาตรฐาน Kosher เพื่อการสงออกผลิตภัณฑไปจําหนายในกลุมลูกคาที่มีเช้ือสายยิว 

 บริษัทฯไดรับบัตรสงเสริมการลงทุนจํานวน 2 ฉบับจากคณะกรรมการสงเสริมการลงทุน (BOI) โดยบัตร
สงเสริมการลงทุนฉบับที่ 1 ไดรับสิทธิประโยชนที่สําคัญ ไดแก การไดรับยกเวนภาษีเงินไดนิติบุคคลสําหรับกําไรสุทธิ
จากกําลังการผลิตปละ 5,100 ตันเปนเวลา 8 ป นับตั้งแตวันที่เริ่มมีรายไดจากการประกอบกิจการ (วันที่ 16 กรกฎาคม 
2541) ซึ่งสิทธิประโยชนดังกลาวจะสิ้นสุดลงในป 2549 หลังจากนั้นบริษัทฯยังไดรับการลดหยอนภาษีครึ่งหนึ่งจากกําไร
สุทธิเปนเวลา 5 ป และในป 2547 บริษัทฯไดบัตรสงเสริมการลงทุนฉบับที่ 2 โดยไดรับสิทธิประโยชนที่สําคัญไดแก 
การไดรับยกเวนภาษีเงินไดนิติบุคคลสําหรับกําไรสุทธิจากกําลังการผลิตปละ 30,000 ตันเปนเวลา 8 ป  นับแตวันที่เริ่มมี
รายไดจากการประกอบกิจการ (วันที่ 5 เมษายน 2547) ซึ่งสิทธิประโยชนดังกลาวจะสิ้นสุดลงในป 2555 และหลังจาก
นั้นบริษัทฯยังไดรับการลดหยอนภาษีรายไดครึ่งหนึ่งเปนเวลา 5 ป ผูถือหุนยังไดรับยกเวนไมตองนําเงินปนผลจาก
กิจการที่ไดรับการสงเสริมการลงทุนไปรวมในการคํานวณภาษีเงินไดตลอดระยะเวลาที่บริษัทฯไดรับยกเวนภาษีเงินได
นิติบุคคล นอกจากนี้ เนื่องจากบริษัทฯทําการนําเขาเพื่อการสงออกและตั้งอยูในเขตสงเสริมการสงออก (Export 
Processing Zone : EPZ) ทําใหไดรับยกเวนอากรขาเขา อากรขาออก และภาษีมูลคาเพิ่มอีกดวย 

บริษัทฯมีเปาหมายในการยกระดับบริษัทฯใหกาวขึ้นเปนหนึ่งในผูนําในธุรกิจสงออกผลิตภัณฑถุงพลาสติกทั้ง
ในระดับประเทศและระดับสากลภายใน 3 ปขางหนา โดยดานการตลาด บริษัทฯมีนโยบายการขยายตลาดในตางประเทศ
โดยเฉพาะประเทศที่ยังมีการแขงขันต่ําและไมเคยสงสินคาไปขายมากอน รวมถึงการนําเสนอสินคาที่มีความหลากหลาย
และมีมูลคาที่สูงขึ้น สําหรับดานการผลิตบริษัทฯมีแผนการขยายกําลังการผลิตและสายการผลิตอยางตอเนื่อง เพ่ือให
พรอมรองรับความตองการสินคาที่เติบโตขึ้นและหลากหลายมากขึ้นของลูกคา รวมถึงการพัฒนาปรับปรุงกระบวนการ
ผลิตอยูโดยตลอด และการยกระดับระบบการบริหารจัดการใหไดมาตรฐานสากล ซึ่งจะสงผลใหบริษัทฯสามารถลด
ตนทุนและเพิ่มศักยภาพในการแขงขัน นอกจากนี้ บริษัทฯยังมีเปาหมายที่ชัดเจนในการสรางผลตอบแทนใหกับผูถือหุน
อยางเหมาะสม และมีนโยบายการจายเงินปนผลใหแกผูถือหุนไมตํ่ากวารอยละ 40 ของกําไรสุทธิ 

ภาวะอุตสาหกรรมและการแขงขัน 
 การศึกษาแนวโนมภาวะอุตสาหกรรมบรรจุภัณฑจากสถาบันวิจัยแหงหนึ่งพบวา อุตสาหกรรมบรรจุภัณฑของ
โลกมีแนวโนมการเติบโตในอัตรารอยละ 4 ถึง 4.5 ตอป เทียบกับประมาณการผลิตภัณฑมวลรวมในประเทศ (GDP) 
ของโลกที่อยูที่รอยละ 3 ถึง 3.5 ทั้งนี้ ความตองการบริโภคบรรจุภัณฑประเภทตางๆในชวิีตประจําวันเพิ่มสูงขึ้นตามการ
ขยายตัวของเศรษฐกิจภายในประเทศ โดยที่ผานมาบรรจุภัณฑประเภทพลาสติกออนของโลกมีอัตราการเติบโตอยูที่รอย
ละ 5.5 ซึ่งอยูในระดับที่สูงเปนอันดับที่2 และสูงกวาคาเฉลี่ยของอุตสาหกรรมบรรจุภัณฑโดยรวม 

แนวโนมอุตสาหกรรมที่เห็นไดชัดในชวงประมาณ 10 ปที่ผานมา ไดแก การควบรวมกิจการของผูผลิตและจัด
จําหนายถุงพลาสติกในทวีปยุโรปและอเมริกาเหนือ ทั้งนี้เพื่อเพิ่มความสามารถในการแขงขันโดยเฉพาะกําลังการผลิต
และราคา  สงผลใหปจจุบันในทวีปยุโรปและอเมริกาเหนือนั้น มีจํานวนผูผลิตและจัดจําหนายรายใหญๆเพียงไมก่ีราย 
และจากภาวะการแขงขันทางดานราคาที่ทวีความรุนแรงขึ้นเรื่อยๆ ทําใหผูผลิตและจัดจําหนายถุงพลาสติกในทวีปยุโรป



  บริษัท มัลติแบกซ จํากัด (มหาชน) 
                                  

    
 
 

 สวนที่ 1 หนาที่ 3  

และอเมริกาเหนือบางสวนทําการปดโรงงานของตัวเองลง และ/หรือ หันมาสั่งซื้อสินคาจากผูผลิตถุงพลาสติกจาก
ประเทศในภูมิภาคเอเชียแทนเนื่องจากตนทุนการผลิตที่ตํ่ากวามาก  

ดานศักยภาพการแขงขันของบริษัทฯเมื่อเปรียบเทียบกับผูผลิตถุงพลาสติกรายสําคัญของโลกอยางประเทศ
สาธารณรัฐประชาชนจีนนั้น ถือวาบริษัทฯมีความสามารถในการแขงขันกับผูผลิตรายตางๆไดเปนอยางดี โดยสามารถ
สรุปไดเปน 4 ดาน ไดแก  1) ตนทุนแรงงาน  แมวาประเทศไทยอาจเสียเปรียบดานตนทุนแรงงานอยูบาง แตบริษัทฯไดมี
การนําเทคโนโลยีและเครื่องจักรที่มีความทันสมัยสูงเมื่อเทียบกับคูแขงในภูมิภาคเขามาใชในการผลิต เพื่อเพิ่ม
ประสิทธิภาพและลดการใชแรงงานในการผลิต  2) คุณภาพผลิตภัณฑ   ลูกคาของบริษัทฯทั่วโลกใหการยอมรับและ
เช่ือมั่นในคุณภาพผลิตภัณฑของบริษัทฯ มาอยางตอเนื่องและยาวนาน ประกอบกับลูกคาหลายรายของบริษัทฯ ไดเคย
ทําการสั่งซื้อสินคาจากผูผลิตจีนและไมประทับใจในคุณภาพที่ไมไดมาตรฐานและไมมีความสม่ําเสมอ กอนหนาที่จะมา
สั่งซื้อสินคากับทางบริษัทฯ  3) ผูผลิตจีนไดรับผลกระทบจากมาตรการภาษีตอบโตการทุมตลาด (Antidumping Duties : 
AD) สําหรับถุงพลาสติกที่จําหนายไปสูสหภาพยุโรปในอัตราเฉลี่ยที่สูงกวาบริษัทฯ ไดรับเปนอยางมาก 4) ปจจุบันใน
บางพื้นที่ที่ประกอบธุรกิจผลิตถุงพลาสติกบรรจุภัณฑของสาธารณรัฐประชาชนจีนยังมีปญหาเรื่องการขาดแคลน
พลังงานและกระแสไฟฟา ตองมีการประกาศหยุดจายกระแสไฟฟาเปนบางชวงและสลับบริเวณกันไป สงผลกระทบตอ
ประสิทธิภาพในการผลิตของผูผลิตจีนอยางมาก ขณะที่ผูผลิตในประเทศไทยรวมทั้งบริษัทฯไมไดรับผลกระทบนี้ 

ฐานะการเงินและผลการดําเนินงาน 
 ในชวง 3 ปที่ผานมาผลประกอบการของบริษัทฯมีการเติบโตอยางกาวกระโดด เนื่องจากบริษัทฯไดรับคํา
สั่งซื้อที่เพิ่มขึ้นจากทั้งลูกคาใหมและลูกคาเดิมที่ใหความไววางใจบริษัทฯมากยิ่งขึ้น โดยในป 2546 2547 และ 2548 
บริษัทฯมีรายไดจากการขายเทากับ 512.54 ลานบาท 817.26 ลานบาท และ 1,326.16 ลานบาท ตามลําดับ คิดเปนอัตรา
การเติบโตจากการขายเฉลี่ย (Compounded Annual Growth Rate: CAGR) รอยละ 60.85 ตอป ซึ่งถือวาเปนอัตราการ
เติบโตที่สูงเมื่อเปรียบเทียบกับบริษัทในธุรกิจเดียวกัน   

 สําหรับงวด 9 เดือนสิ้นสุด 30 กันยายน 2549  บริษัทฯมีรายไดจากการขายเทากับ 987.52 ลานบาท หรือลดลง
รอยละ 3.58 เมื่อเทียบกับชวงเดยีวกันของป 2548 ทั้งนี้เนื่องจากเหตุผลเรียงตามลําดับความสําคัญดังนี้  

1) ปริมาณการสั่งซื้อผลิตภัณฑเม็ดพลาสติกกลุม HDPE ที่ลดลง ทั้งนี้ปริมาณคําสั่งซื้อผลิตภัณฑเม็ด
พลาสติกกลุม HDPE สําหรับงวด 9 เดือนของป 2549 ลดลงประมาณรอยละ 35.60 เมื่อเทียบกับชวง
เดียวกันของปกอน เนื่องจากสาเหตุหลัก 2 ประการ ไดแก 1) ราคาเม็ดพลาสติกที่เพิ่มสูงขึ้นในชวง
ไตรมาสที่ 2 และ 3 ของป 2549 โดย ณ สิ้นไตรมาสที่ 3 ราคา HDPE เฉลี่ยเพิ่มขึ้นรอยละ 36.29 จากชวง
ตนป 2549 สงผลใหลูกคาหลายรายทําการชะลอคําสั่งซื้อเพื่อรอดูราคาเม็ดพลาสติกในตลาดโลก และ 2) 
การชะลอคําสั่งซื้อเพื่อรอฟงการประกาศผลการตรวจสอบอยางเปนทางการเกี่ยวกับมาตรการภาษีตอบโต
การทุมตลาดสําหรับลูกคาในกลุมประเทศสมาชิกสหภาพยุโรป (EU) ซึ่งเริ่มตนกระบวนการตรวจสอบ
ต้ังแตชวงปลายป 2548 และไดเลื่อนการประกาศผลการตรวจสอบออกมาหลายรอบ กอนประกาศผล
อยางเปนทางการเมื่อชวงปลายเดือนกันยายน 2549 ที่ผานมา ซึ่งลูกคาในกลุม EU สวนใหญจะสั่งซื้อ
ผลิตภัณฑถุงพลาสตกิที่ผลิตจากกลุมเม็ดพลาสติก HDPE 

2) อัตราแลกเปลี่ยนเงินบาทตอดอลลารสหรัฐที่แข็งคาขึ้น ขณะที่บริษัทฯสามารถผลักภาระใหกับลูกคาได
เพียงบางสวน สงผลใหรายไดที่เปนเงินบาทของบริษัทฯลดลง ทั้งนี้ คาเฉลี่ยของเงินบาทในชวง 9 เดือน
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ของป 2549 แข็งคาขึ้นจากคาเฉลี่ยในชวงเดียวกันของปกอนประมาณรอยละ 4.08 เมื่อเปรียบเทียบกับ
เงินดอลลารสหรัฐ  

อยางไรก็ตาม ยอดขายผลิตภัณฑที่ผลิตจากเม็ดพลาสติกกลุม LDPE ที่เพิ่มสูงขึ้น ซึ่งเปนผลจากนโยบายของ
บริษัทฯที่ตองการเพิ่มสัดสวนผลิตภัณฑกลุม LDPE ที่มีมูลคาและกําไรเฉลี่ยสูงกวาผลิตภัณฑกลุม HDPE โดยมีปริมาณ
ขายเพิ่มขึ้นรอยละ 26.26 เมื่อเทียบกับชวงเดียวกันของปกอน  สงผลใหตัวเลขรายไดรวมเปลี่ยนแปลงลดลงเพียงรอยละ 
3.58 เมื่อเปรียบเทียบกับชวงเดียวกันของป 2548 

 ตนทุนขายของบริษัทฯประกอบดวย 2 สวนหลัก ไดแก 1) ตนทุนวัตถุดิบ หรือเม็ดพลาสติกกลุมโพลีเอธิลีน 
และ 2) คาใชจายในการผลิต ซึ่งประกอบดวยคาแรงทางตรง คาโสหุย และคาเสื่อมราคา ทั้งนี้ บริษัทฯมีตนทุนขายตอ
รายไดจากการขายเทากับรอยละ 82.08 รอยละ 85.52  รอยละ 85.79 และรอยละ 86.94 ในป 2546 2547 2548 และ 9 
เดือนของป 2549 ตามลําดับ โดยมีปจจัยหลักที่สงผลใหตนทุนขายเพิ่มสูงขึ้นในชวง 3 ปที่ผานมา ไดแก ความผันผวน
ของราคาเม็ดพลาสติก คาเสื่อมราคาที่เพิ่มสูงขึ้นจากการขยายกําลังการผลิต และสินคาบางรายการมีราคาขายลดลงแต
จําหนายไดเปนจํานวนมากขึ้น ทั้งนี้ ต้ังแตชวงตนป 2547 บริษัทฯไดเจรจาเพื่อขอปรับราคาขายกับลูกคาของบริษัทฯได
เปนรายเดือนตามราคาวัตถุดิบที่เปลี่ยนแปลงไป  ทําใหผลกําไรของบริษัทฯไดรับผลกระทบไมมากนักในชวงราคาเม็ด
พลาสติกขาขึ้นในชวงป 2547-2548  โดยบริษัทฯยังคงตองรับภาระจากผลกระทบที่เหลืออยูบาง เนื่องจากการ
เปลี่ยนแปลงราคาของวัตถุดิบมีชวงระยะเวลาประมาณ 1 เดือนกอนที่บริษัทฯจะสามารถปรับราคาได 

บริษัทฯมีกําไรสุทธิเทากับ 13.30 ลานบาท 28.50 ลานบาท และ 78.28 ลานบาท ในป 2546 2547 และ 2548 
ตามลําดับ ซึ่งคิดเปนอัตราสวนกําไรสุทธิตอรายไดจากการขายรอยละ 2.60 รอยละ 3.49 และรอยละ 5.90  การเพิ่มขึ้น
ของอัตราสวนกําไรสุทธิ อยางตอเนื่องแมวาตนทุนขายตอรายไดจะเพิ่มสูงขึ้น ทั้งนี้เนื่องมาจากยอดขายที่เพิ่มขึ้นทําให
คาใชจายคงที่ตอหนวยลดลง ไดแก ดอกเบี้ยจายสําหรับเงินกู และประกอบกับความสามารถในการควบคุมคาใชจายใน
การขายและบริหารของบริษัทฯที่ดีขึ้น 

กําไรสุทธิสําหรับงวด 9 เดือนสิ้นสุด 30 กันยายน 2549 เทากับ 48.38 ลานบาท คิดเปนอัตรากําไรสุทธิเทากับ
รอยละ 4.90 ซึ่งลดลงจากชวงเดียวกันของป 2548 ซึ่งอยูที่รอยละ 7.26 เนื่องจากเหตุผลเรียงตามลําดับความสําคัญดังนี้ 

1) ปริมาณการผลิตที่ลดลงจากการชะลอคําสั่งซื้อ อันเปนผลมาจากราคาเม็ดพลาสติกที่เพิ่มสูงขึ้นในชวง
ไตรมาสที่ 2 และ 3 ของป 2549 และการรอฟงการประกาศผลการตรวจสอบอยางเปนทางการเกี่ยวกับ
มาตรการภาษีตอบโตการทุมตลาดสําหรับลูกคาในกลุมประเทศสมาชิกสหภาพยุโรป (EU) ดังที่ไดกลาว
ไปแลวนั้น สงผลใหตนทุนการผลิตเฉลี่ยตอตันเพิ่มสูงขึ้น นอกจากนี้ยังมีสาเหตุที่ทําใหตนทุนขายเพิ่มขึ้น
อีก 3 ประการ ไดแก 1) การที่บริษัทฯตองใชเวลาเฉลี่ยในการปรับราคาขายผลิตภัณฑประมาณ 1 เดือน
เพื่อใหแปรผันตามราคาเม็ดพลาสติกที่เพิ่มสูงขึ้น ทําใหบริษัทฯตองรับภาระตนทุนเม็ดพลาสติกที่เพิ่มขึ้น
บางสวนในชวงราคาเม็ดพลาสติกขาขึ้น 2) คาไฟฟาที่เพิ่มสูงขึ้น  3) คาเสื่อมราคาของอาคาร เครื่องจักร 
และอุปกรณที่เพิ่มสูงขึ้นจากการขยายกําลังการผลิตอยางตอเนื่อง ทั้งหมดขางตนสงผลใหสัดสวนตนทุน
ขายของงวด 9 เดือนป 2549 สูงขึ้นรอยละ 1.79 ของรายไดจากการขายเมื่อเปรียบเทียบกับชวงเดียวกันของ
ปกอน 

2) ภาระดอกเบี้ยจายที่เพิ่มสูงขึ้น จากเงินกูที่เพิ่มขึ้นทั้งเงินกูระยะยาวและเงินกูเพื่อใชหมุนเวียน โดย ณ สิ้น
ไตรมาสที่ 3 วงเงินกูระยะยาวเพิ่มขึ้นรอยละ 7.88 และวงเงินกูระยะสั้นเพิ่มขึ้นรอยละ 7.33 เมื่อ
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เปรียบเทียบกับชวงเดียวกันของปกอน ขณะที่อัตราดอกเบี้ยเงินกูจากสถาบันการเงินขยับสูงขึ้นเฉลี่ยรอย
ละ 21.64  กลาวคือ อัตราดอกเบี้ย MLR เฉลี่ยรอยละ 5.87 สําหรับป 2548 เพิ่มขึ้นเปนรอยละ 7.14 สําหรับ
งวด 9 เดือนป 2549 ที่ผานมา สงผลใหสัดสวนภาระดอกเบี้ยจายในชวง 9 เดือนป 2549 เพิ่มขึ้นรอยละ 
1.16 ของรายไดจากการขายเมื่อเปรียบเทียบกับชวงเดียวกันของปกอน 

3) คาใชจายในการขายและบริหารที่เพิ่มสูงขึ้น จากคาใชจายในการขนสงและการสงออกที่เพิ่มสูงขึ้น รวมถึง 
คาใชจายสําหรับรายการที่สินคาไมเปนไปตามคําสั่งซื้อของลูกคาในไตรมาสที่ 2 ป 2549 มูลคา 4.00 ลาน
บาท อยางไรก็ตาม บริษัทฯไดทําการเจรจาตกลงขายลดสินคารายการดังกลาวแกลูกคาเปนที่เรียบรอยและ
อยูระหวางการจัดทําเอกสาร ซึ่งคาดวาบริษัทฯจะไดรับเงินรายไดจากการขายลดครั้งนี้ภายในไตรมาสที่ 2 
ของป 2550 นี้ นอกจากนี้บริษัทฯยังมีคาใชจายในการทดลองผลิตสินคาสําหรับลูกคาใหมในชวงไตรมาส
ที่ 3 ป 2549 ซึ่งจะเริ่มทําการสั่งซื้อจริงในชวงป 2550 ที่จะถึงนี้ สงผลใหสัดสวนคาใชจายในการขายและ
บริหารเพิ่มสูงขึ้นจากชวงเดียวกันของปกอนหนารอยละ 0.68 ของรายไดจากการขาย 

อยางไรก็ตาม อัตราแลกเปลี่ยนเงินบาทตอดอลลารสหรัฐที่แข็งคาขึ้น ขณะที่บริษัทฯสามารถผลักภาระใหกับ
ลูกคาไดเพียงบางสวน แมวาคาเฉลี่ยเงินบาทในชวง 9 เดือนของป 2549 แข็งคาขึ้นจากคาเฉลี่ยขอบชวงเดียวกันของป
กอนประมาณรอยละ 4.08 เมื่อเทียบกับเงินดอลลารสหรัฐ แตเนื่องจากบริษัทฯมีการทําสัญญาซื้อขายเงินตราตางประเทศ
ลวงหนา (Forward Contract) ไว สงผลใหบริษัทฯ มีกําไรจากอัตราแลกเปลี่ยน 11.54 ลานบาท เปรียบเทียบกับขาดทุน
จากอัตราแลกเปลี่ยน 2.26 ลานบาทในชวงเดียวกันของปกอน 

สินทรัพยของบริษัทฯ ณ สิ้นป 2546 2547 2548 และสําหรับงวด 9 เดือนของป 2549 มีมูลคาเทากับ 345.96 
ลานบาท 688.93 ลานบาท  806.84 ลานบาท และ 902.82 ลานบาท ตามลําดับ โดยสินทรัพยของบริษัทฯที่ผานมาเพิ่มขึ้น
อยางตอเนื่องจากการลงทุนในเครื่องจักร อุปกรณ และโรงงาน เพื่อรองรับคําสั่งซื้อจากลูกคาที่เพิ่มสูงขึ้น  

บริษัทฯมีหนี้สิน ณ สิ้นป 2546 2547 2548 และสําหรับงวด 9 เดือนของป 2549 เทากับ 257.24 ลานบาท 
591.69 ลานบาท 661.08 ลานบาท และ 739.68 ลานบาท ตามลําดับ และมีสวนของผูถือหุน ณ สิ้นป 2546 2547 2548 
และสําหรับงวด 9 เดือนของป 2549 เทากับ 88.72 ลานบาท 97.23 ลานบาท 145.76 ลานบาท และ 163.14 ลานบาท 
ตามลําดับ 

ที่ผานมา บริษัทฯมีการจายเงินปนผลอยางตอเนื่องในป 2546 2547 และ 2548 โดยมีการจายเงินปนผลประจําป 
2546 เปนจํานวน 13.64 ลานบาท และไดจายเงินปนผลระหวางกาลในเดือนกันยายน ป 2547 จํานวน 50.99 ลานบาท 
สําหรับป 2548 บริษัทฯจายเงินปนผลทั้งสิ้น 29.76 ลานบาท  และ ณ วันที่ 28 เมษายน 2549 บริษัทฯไดจายเงินปนผล 
31.00 ลานบาท พรอมกับหุนปนผลอีก 31.00 ลานหุน ที่ราคาพาร 1 บาท  คิดเปนมูลคารวม 62.00 ลานบาท ขณะที่อัตรา
ผลตอบแทนเฉลี่ยตอสวนของผูถือหุน (Return on Equity : ROE) ในชวงระหวางป 2546 ถึง 2548 เทากับรอยละ 14.99 
รอยละ 29.32 และรอยละ 53.71 ตามลําดับ และสําหรับงวด 9 เดือนของป 2549 บริษัทฯมีอัตราผลตอบแทนเฉลี่ยตอสวน
ของผูถือหุนโดยคํานวณแบบถัวเฉลี่ยรายป อยูที่รอยละ 39.54  

 บริษัทฯมีอัตราสวนหนี้สินตอสวนของผูถือหุนเทากับ 2.90 เทา 6.09 เทา  4.54 เทา  และ 4.53 เทา ในป 2546 ป 
2547 ป 2548 และ ณ วันที่ 30 กันยายน 2549 ตามลําดับ ทั้งนี้ อัตราหนี้สินตอสวนของผูถือหุนอยูในระดับที่สูง
เนื่องมาจากการใชเงินกูจากสถาบันการเงินเพื่อการสั่งซื้อเครื่องจักรใหม การกอสรางอาคารโรงงานที่ 3 รวมถึงการ
กอสรางอาคารคลังสินคาของบริษัทฯในชวงที่ผานมา 
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 อยางไรก็ตาม อัตราสวนความสามารถในการชําระดอกเบี้ยของบริษัทฯอยูที่ 3.36 เทา 3.16  เทา และ 4.53 เทา 
ในชวงป 2546 จนถึงป 2548 ตามลําดับ แสดงใหเห็นวา แมชวงที่บริษัทฯมีหนี้สินในสัดสวนที่สูงเนื่องจากเปนชวงขยาย
กําลังการผลิต บริษัทฯยังคงมีความสามารถในการจายดอกเบี้ยในอยูในระดับที่ดี ประกอบกับหลังจากที่บริษัทฯทําการ
ระดมทุนเพิ่มจากการเสนอขายหุนสามัญเพิ่มทุนใหกับประชาชนในครั้งนี้ จะชวยใหอัตราสวนหนี้สินตอสวนของผูถือ
หุนลดลง โดยเงินที่ไดจากการระดมทุนสวนหนึ่งจะนําไปชําระคืนหนี้เงินกูระยะยาวจากสถาบันการเงิน ซึ่งบริษัทฯคาด
วาจะทําใหอัตราหนี้สินที่มีภาระดอกเบี้ยตอสวนของผูถือหุนไมเกิน 2 ตอ 1 เทา ภายในป 2549 

โครงการในอนาคต 

 บริษัทฯมีการขยายฐานลูกคาเพิ่มเติมจากเดิม โดยการขยายตลาดในประเทศที่บริษัทฯมีฐานลูกคาอยูแลว 
รวมถึงการสรางตลาดใหมในประเทศที่ยังมีคูแขงนอยราย อาทิ ประเทศในสหภาพยุโรป และทวีปอเมริกาใต โดยบริษัท
ฯมีแผนที่จะลงทุนในเครื่องจักรใหมสําหรับการผลิตถุงพลาสติกประเภทถุงขยะรูปแบบตางๆ และถุงใสผักผลไม โดยใช
เงินลงทุนประมาณ 80 ลานบาท เมื่อโครงการเพิ่มกําลังการผลิตเสร็จสมบูรณคาดวาจะชวยใหบริษัทฯมีความสามารถใน
การผลิตสวนเพิ่มอีกประมาณ 5,000 ตันตอปภายในป 2550 บริษัทฯยังไดทําการสั่งซื้อเครื่องเปาเม็ดพลาสติกมูลคา
ประมาณ 52 ลานบาท เพื่อรองรับการผลิตที่เพิ่มขึ้นและเพื่อเปนกําลังการผลิตสํารองของโรงงานที่ 3 

 นอกจากนี้ บริษัทฯยังมีแผนกอสรางอาคารคลังสินคาใหม เพื่อใชเปนอาคารจัดเก็บวัตถุดิบและสินคาสําเร็จรูป
สําหรับสินคาที่ผลิตจากโรงงานทั้ง 3 โรง ซึ่งจะชวยเพิ่มความปลอดภัยในการผลิต ชวยใหการจัดเก็บสินคาเปนระบบ
สะดวกตอการควบคุมดูแล และยังชวยในการบริหารจัดการพื้นที่ในโรงงานเดิมใหมีประสิทธิภาพยิ่งขึ้น อีกทั้งยังเปน
การเสริมการบริการเกี่ยวกับการจัดการและจัดเก็บสินคาคงเหลือใหกับลูกคาของบริษัทฯในประเทศตางๆ ที่คาใชจายใน
การจัดเก็บสินคาในประเทศนั้นๆอยูในอัตราที่สูงกวาในประเทศไทยมาก  ซึ่งจะชวยเพิ่มระดับของการบริการแกลูกคา
และเพิ่มยอดขายใหกับบริษัทฯไดเปนอยางดี โดยใชเงินลงทุนประมาณ 40 ลานบาท  

ในป 2548 บริษัทฯไดจดทะเบียนแปรสภาพเปนบริษัทมหาชนจํากัดและเพิ่มทุนจดทะเบียนเปน 85.00 ลาน
บาท ทุนที่ออกและเรียกชําระแลว 62.00 ลานบาท ตามมติที่ประชุมใหญวิสามัญผูถือหุนครั้งที่ 2/2548 เมื่อวันที่ 2 
มีนาคม 2548  จากนั้นที่ประชุมวิสามัญผูถือหุนครั้งที่ 2/2549 เมื่อวันที่ 21 มีนาคม 2549 ไดมีมติใหทําการลดทุนจด
ทะเบียนที่ยังไมไดชําระลงจํานวน 23.00 ลานบาท พรอมกับเพิ่มทุนจดทะเบียนอีกจํานวน 66.00 ลานบาทในคราว
เดียวกัน มีผลทําใหบริษัทฯมีทุนจดทะเบียนเพ่ิมจากเดิม 85.00 ลานบาท เปน 128.00 ลานบาท เมื่อวันที่ 28 เมษายน 2549  
การเพิ่มทุนจดทะเบยีนในครั้งนี้ เพื่อใหเปนไปตามเงื่อนไขในบัตรสงเสริมการลงทุน (BOI) ที่กําหนดใหบริษัทฯตองมี
ทุนจดทะเบียนไมนอยกวา 120.00 ลานบาท ภายในวันที่ 8 ธันวาคม 2550 ทั้งนี้ หุนสามัญเพิ่มทุนจํานวน 66.00 ลานหุน
นั้น บริษัทฯไดจัดสรรหุนปนผลใหแกผูถือหุนเดิมจํานวน 31.00 ลานหุน และเสนอขายแกประชาชนจํานวน 35.00 ลาน
หุน ปจจุบัน บริษัทฯมีทุนที่ออกและเรียกชําระแลวทั้งสิ้น 93.00 ลานบาท 

สรุปขอมูลหลักทรัพยท่ีเสนอขาย 
การเสนอขายหุนสามัญเพิ่มทุนในครั้งนี้เปนการเสนอขายหุนสามัญเพิ่มทุนบริษัทฯจํานวน 35,000,000 หุน 

โดยเสนอขายตอประชาชน ผูมีอุปการคุณ และนักลงทุนประเภทสถาบัน การเสนอขายหุนสามัญของบริษัทฯในครั้งนี้ 
บริษัทฯมิไดมีการจัดสรรหุนใหแกประชาชนในวงกวาง เนื่องจากจํานวนหุนที่เสนอขายมีจํานวนจํากัด ราคาเสนอราย
หุนละ 5.00 บาท มีมูลคาที่ตราไว 1 บาท การเสนอขายหุนครั้งนี้คิดเปนสัดสวนรอยละ 27.34 ของทุนจดทะเบียน
ภายหลังการเพิ่มทุนโดยทําการเสนอขายในวันที่ 18 – 19 มกราคม 2550 บริษัทฯมีวัตถุประสงคที่จะนําเงินที่ไดรับจาก
การเสนอขายหุนสามัญเพิ่มทุนในครั้งนี้ไปขยายศักยภาพการผลิต ชําระคืนเงินกู และเพื่อใชเปนเงินทุนหมุนเวียนใน
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กิจการ ทั้งนี้ บริษัทฯมีความประสงคจะนําหุนสามัญของบริษัทฯเขาจดทะเบียนในตลาดหลักทรัพย เอ็ม เอ ไอ ภายหลัง
ไดรับอนุญาตใหเสนอขายหุนสามัญเพิ่มทุนตอประชาชนจากสํานักงานคณะกรรมการกํากับหลักทรัพยและตลาด
หลักทรัพย 

อนึ่ง กอนการตัดสินใจลงทุนในหุนสามัญเพิ่มทุนของบริษัทฯ ผูลงทุนควรใชวิจารณญาณในการพิจารณา
ปจจัยความเสี่ยงที่ปรากฎในขอมูลสวนที่ 2 หัวขอ 1.1-1.8 โดยมีปจจัยความเสี่ยงที่สําคัญ สามารถสรุปไดดังนี้ 

ปจจัยความเสี่ยง  

บริษัทฯมีปจจัยความเสี่ยงที่อาจสงผลกระทบอยางมีนัยสําคัญ ดังตอไปนี้ 

 1.  ความเสี่ยงจากการพึ่งพิงลูกคารายใหญ  ในชวง 3 ปที่ผานมา บริษัทฯมีการพึ่งพิงลูกคารายใหญที่มียอดขาย
เกินกวารอยละ 30 ของรายได จํานวน 1 รายในป 2546 (เรียกวา “รายที่ 1”) และเพิ่มขึ้นอีก 1 ราย (เรียกวา “รายที่ 2”) รวม
เปน 2 รายในป 2547  สําหรับป 2548 และชวง 9 เดือน ป 2549 นั้น บริษัทฯมีลูกคารายใหญเพียงรายเดียว (รายที่ 2) 
เนื่องจากการที่ลูกคารายใหญรายที่ 2 ไดเพิ่มคําสั่งซื้อขึ้นจํานวนมาก ประกอบกับการที่บริษัทฯมียอดขายจากลูกคาราย
ใหมหลายรายเพิ่มมากขึ้น ทําใหสัดสวนยอดขายของลูกคารายใหญรายที่ 1 ในป 2546 ลดลงต่ํากวารอยละ 30 เมื่อเทียบ
กับรายไดจากการขายทั้งหมดในป 2548 ขณะที่ยอดขายแกลูกคารายที่ 1 มิไดมีมูลคาและปริมาณลดลงจากยอดขายในป 
2547 แตอยางใด โดยลูกคารายใหญสําหรับชวง 9 เดือนของป 2549 มีสัดสวนเทากับรอยละ 53.35 ของรายไดจากการ
ขายทั้งหมด 

 โดยลูกคารายใหญรายที่ 2 ประกอบดวย 4 บริษัท แตมีกลุมผูถือหุนใหญกลุมเดียวกัน แตมีสถานที่ต้ังรวมถึง
นโยบายและทีมบริหารที่เปนอิสระจากกัน ที่ผานมา บริษัทฯไดเล็งเห็นถึงความเสี่ยงในการพึ่งพิงลูกคารายใหญ และมี
นโยบายในการเพิ่มรายไดจากลูกคารายปจจุบันและรายใหมๆ เพื่อเปนการลดการพึ่งพิงจากกลุมลูกคารายใหญลง ขณะที่
ปริมาณและยอดขายของลูกคารายใหญขางตนไมไดลดลงแตอยางใด  

 2. ความเสี่ยงจากความผันผวนของราคาวัตถุดิบ  เนื่องจากโครงสรางตนทุนหลักในการผลิตถุงพลาสติก คือ 
เม็ดพลาสติกโพลีเอธิลีน (Polyethylene : PE) ซึ่งในชวง 2-3 ปที่ผานมา ราคาเม็ดพลาสติกในตลาดโลกมีความผันผวน
และมีแนวโนมราคาที่สูงขึ้นอยางมาก เนื่องมาจากอุปสงคของเม็ดพลาสติกและราคาน้ํามันดิบในตลาดโลกที่ปรับตัว
สูงขึ้นอยางตอเนื่อง เพื่อลดความเสี่ยงนี้ บริษัทฯไดทําการเจรจาและลงนามกับลูกคารายสําคัญในการปรับราคาขายให
ทันและเหมาะสมกับตนทุนเม็ดพลาสติกที่เปลี่ยนแปลงไป 

 3. ความเสี่ยงจากความสามารถชําระเงินกูยืมและผลกระทบจากความผันผวนของอัตราดอกเบี้ย ณ สิ้นป 2548  
บริษัทฯมีอัตราสวนหนี้สินตอทุน (Debt to Equity Ratio) อยูที่ 4.54 เทา และ ณ 30 กันยายน 2549 อยูที่ 4.53 เทา ซึ่ง
นับวาเปนอัตราที่สูงเมื่อเทียบกับคาเฉลี่ยของกลุมผูผลิตบรรจุภัณฑที่จดทะเบียนอยูในตลาดหลักทรัพยแหงประเทศไทย 
ซึ่งมีคาเฉลี่ยอยูที่ 0.83 เทา อยางไรก็ตาม บริษัทฯมีอัตราสวนความสามารถในการจายดอกเบี้ย (Interest Coverage Ratio) 
อยูที่ 4.53 เทา และอัตราสวนเงินกูยืมตอกําไรกอนหักคาเสื่อมราคา ดอกเบี้ย และภาษี (Debt to EBITDA Ratio) อยูที่ 
4.18 เทา แสดงใหเห็นวาแมวาหนี้สินจะมีสัดสวนคอนขางสูงเมื่อเทียบกับสวนของผูถือหุน แตความสามารถในการชําระ
หนี้และดอกเบี้ยของบริษัทฯยังอยูในระดับที่ดีไมนากังวลแตอยางใด ทั้งนี้ ณ สิ้นไตรมาสที่ 3 บริษัทฯมีสัดสวนหนี้ตอ
ทุนอยูที่ 4.53 เทานั้นไดเกินกวาเงื่อนไขสัญญาการกูยืมเงินระยะยาวในเรื่องของการดํารงอัตราสวนหนี้สินตอทุนของ
สถาบันการเงิน 2 แหงดวยกัน บริษัทฯไดทําการชี้แจงใหสถาบันการเงินทั้ง 2 แหงทราบถึงเหตุผลพรอมทั้งแนว
ทางแกไข และไดรับการผอนผันเงื่อนไขดังกลาวจากสถาบันการเงินทั้ง 2 แหงโดยไมมีการกําหนดเงื่อนไขเพิ่มเติมหรือ
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เงื่อนเวลาใดๆ ทั้งนี้ บริษัทฯมีวัตถุประสงคในการเพิ่มทุนจดทะเบียนเพื่อนําเงินที่ไดจากการเสนอขายหุนสามัญตอ
ประชาชนไปชําระคืนเงินกู (ดูรายละเอียดเพิ่มเติมในหัวขอวัตถุประสงคการใชเงิน สวนที่ 2 หนาที่ 1) ซึ่งจะสามารถลด
อัตราหนี้สินตอทุนของบริษัทฯลงไปอยูตํ่ากวา 2 ตอ 1 เทา 

 4. ความเสี่ยงอันเกิดจากมาตรการภาษีตอบโตการทุมตลาดจากกลุมประเทศสมาชิกสหภาพยุโรปหรือ EU 
สืบเนื่องจากผูผลิตถุงพลาสติกประเภทโพลีเอธิลีนสวนหนึ่งในสหภาพยุโรป ไดยื่นหนังสือรองเรียนใหทําการตรวจสอบ
ผูผลิตและสงออกถุงพลาสติกประเภทโพลีเอธิลีนใน 3 ประเทศ ซึ่งประกอบดวย ประเทศสาธารณรัฐประชาชนจีน  
ประเทศมาเลเซีย และประเทศไทย วาผูผลติในกลุมดังกลาวมีพฤติกรรมการขายสินคาในลักษณะการทุมตลาดหรือไดรับ
การสนับสนุนเปนพิเศษหรือไม และอยูระหวางการพิจารณาการใชมาตรการภาษีตอบโตการทุมตลาด (Antidumping 
Duties : AD) ทั้งนี้ ทาง EU ไดมีการประกาศใชมาตรการภาษีตอบโตการทุมตลาดอยางไมเปนทางการเมื่อเดือนสิงหาคม
และมีการประกาศผลอยางเปนทางการออกมาในวันที่ 25 กันยายน 2549 ที่ผานมา โดยผลิตภัณฑของบริษัทฯที่จําหนาย
ไปยัง EU ถูกกําหนดอัตราภาษีนําเขาในอัตรารอยละ 5.1 ซึ่งถือเปนอัตราภาษีที่ตํ่าที่สุดเมื่อเทียบกับผูผลิตรายอื่นใน
ประเทศไทยดวยกัน และเมื่อเทียบกับผูผลิตในประเทศจีน   สําหรับยอดสงออกไปยังสหภาพยุโรปของบริษัทฯอยูที่ 
424.17 ลานบาทในป 2548 และ 281.34 ลานบาท สําหรับชวง 9 เดือนของป 2549 ซึ่งคิดเปนรอยละ 31.98 และ 28.49 
ของรายไดจากการขายทั้งหมด ตามลําดับ 

(ผูลงทุนควรอานรายละเอียดขอมูลสวนที่ 2 และสวนที่ 3 กอนตัดสินใจจองซื้อหลักทรัพย) 


