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1. ปจจัยความเส่ียง  

  
 การลงทุนในหุนของบริษัทฯ มีความเสี่ยง ผูลงทุนควรพิจารณาขอมูลท้ังหมดในเอกสารฉบับนี้ โดยเฉพาะอยางยิ่ง 
ความเสี่ยงตาง ๆ ท่ีกลาวถึงขางลางนี้กอนตัดสินใจลงทุนในหุนของบริษัทฯ 
 
 ขอมูลตอไปนี้อธิบายถึงความเสี่ยงท่ีสําคัญบางประการซึ่งอาจมีผลกระทบตอบริษัทฯ และมูลคาหุนของบริษัทฯ 
นอกจากนี้ บริษัทฯ อาจไมทราบถึงความเสี่ยงบางประการ และความเสี่ยงอื่น ๆ ซึ่งในขณะนี้บริษัทฯ เช่ือวายังไมมีนัยสําคัญ 
อาจกลายเปนความเสี่ยงท่ีมีนัยสําคัญตอบริษัทฯ ได ความเสี่ยงท้ังหลายเหลานี้อาจมีผลกระทบในทางลบอยางมีนัยสําคัญตอ
ธุรกิจ กระแสเงินสด ฐานะการเงิน ผลการดําเนินงานและโอกาสทางธุรกิจของบริษัทฯ   
 

นอกจากนี้ ขอความในลักษณะท่ีเปนการคาดการณในอนาคต (Forward-Looking Statements) ท่ีปรากฏในเอกสาร
ฉบับนี้ เชน การใชถอยคําวา “เช่ือวา” “คาดหมายวา” “คาดการณวา” “มีแผนจะ” “ต้ังใจ” “ประมาณ” เปนตน หรือประมาณ
การทางการเงิน โครงการในอนาคต การคาดการณเกี่ยวกับผลประกอบการ การดําเนินธุรกิจ แผนการขยายธุรกิจ การ
เปลี่ยนแปลงของกฎหมายท่ีเกี่ยวของในการประกอบธุรกิจของบริษัทฯ นโยบายของรัฐ และปจจัยอื่น ๆ  ซึ่งเปนการคาดการณ
ถึงเหตุการณในอนาคต อันเปนความเห็นของบริษัทฯ ในปจจุบันนั้น มิไดเปนการรับรองผลการประกอบการหรือเหตุการณ
ในอนาคต ท้ังนี้ ผลท่ีเกิดข้ึนจริงอาจมีความแตกตางอยางมีนัยสําคัญจากการคาดการณหรือคาดคะเนก็ได สําหรับขอมูลท่ีอาง
ถึงหรือเกี่ยวของกับรัฐบาลหรือเศรษฐกิจในภาพรวมของประเทศ บริษัทฯ ไดมาจากขอมูลท่ีมีการเปดเผยหรือคัดยอจาก
สิ่งพิมพของรัฐบาลหรือจากแหลงขอมูลอื่น ๆ  โดยท่ีบริษัทฯ มิไดทําการตรวจสอบหรือรับรองความถูกตองของขอมูล
ดังกลาวแตประการใด 
  
1.1 ความเส่ียงที่เก่ียวกับธุรกิจของบริษัทฯ 
 
 1.1.1 กําไร (margins) ในอุตสาหกรรมกล่ันน้ํามันและอะโรเมติกสมีความผันผวน 
 
 ผลประกอบการของบริษัทฯ ไดรับผลกระทบโดยหลักจากสวนตาง หรือกําไร (margins) ระหวางราคาขายของ
ผลิตภัณฑปโตรเลียมและผลิตภัณฑพาราไซลีน ของบริษัทฯ กับตนทุนในการจัดซื้อน้ํามันดิบและวัตถุดิบอื่น ๆ ในอดีตท่ีผาน
มา คาการกลั่นและกําไรของพาราไซลีนมีความผันผวน และมีแนวโนมวาจะยังคงมีความผันผวนตอไปในอนาคต ความผัน
ผวนท่ีเกิดข้ึนในอนาคตอาจมีผลกระทบในทางลบตอผลการดําเนินงานของบริษัทฯ เนื่องจากสวนตางระหวางราคาของ
ผลิตภัณฑท่ีบริษัทฯ ขาย  และราคาของน้ํามันดิบและวัตถุดิบอื่น ๆ อาจลดลงจนทําใหกระแสเงินสดสุทธิของบริษัทฯ ไม
เพียงพอตอความตองการของบริษัทฯ และอาจไมเพียงพอตอการชําระหนี้ของบริษัทฯ ท้ังนี้ ปจจัยเฉพาะตาง ๆ ซึ่งอาจมี
ผลกระทบตอคาการกลั่น (refining margin) และกําไรจากการผลิตพาราไซลีน (paraxylene margin) และผลประกอบการของ
บริษัทฯ ไดแก 
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• ความตองการโดยรวมของน้ํามันดิบและผลิตภัณฑปโตรเลียม และผลิตภัณฑพาราไซลีน ซึ่งไดรับอิทธิพลจาก
ปจจัยตาง ๆ อาทิ สภาพเศรษฐกิจของโลก ภูมิภาค และในประเทศ  สภาพอากาศ ความผันผวนตามฤดูกาล และ
ความตองการผลิตภัณฑเฉพาะอยาง เชน น้ํามันเช้ือเพลิงอากาศยาน ซึ่งไดรับอิทธิพลจากปจจัยภายนอกท่ีอยู
นอกเหนือการควบคุมของบริษัทฯ   

• อุบัติเหตุ การหยุดชะงักในการขนสง สภาพอากาศท่ีรุนแรง หรือเหตุการณอื่น ๆ ซึ่งสงผลใหตองหยุดเดิน
เครื่องจักรนอกกําหนดการท่ีวางไวหรือซึ่งมีผลกระทบในทางลบอยางอื่นตอหนวยผลิต เครื่องจักร ทอสงหรือ
อุปกรณของบริษัทฯ หรือของผูจัดหา (supplier) หรือลูกคาของบริษัทฯ 

• การเปลี่ยนแปลงตนทุนหรือปริมาณน้ํามันดิบและวัตถุดิบอื่น ๆ  และคาขนสงท่ีเกี่ยวของ โดยไมสอดคลองกับ
การเปลี่ยนแปลงของราคาผลิตภัณฑปโตรเลียมและผลิตภัณฑพาราไซลีน  

• การเปลี่ยนแปลงกําลังการกลั่นน้ํามันและการผลิตพาราไซลีนโดยรวม (aggregate refining and paraxylene 
capacity) ในประเทศไทย ภูมิภาคเอเชียแปซิฟค และท่ัวโลก 

• การเปลี่ยนแปลงท่ีมิไดคาดหมายไวลวงหนาในโครงสรางการกําหนดราคาผลิตภัณฑปโตรเลียมในประเทศ
ไทย 

• การเปลี่ยนแปลงท่ีมิไดคาดหมายไวลวงหนาในคุณสมบัติท่ีกําหนดของน้ํามันเช้ือเพลิงตามกฎหมาย
สิ่งแวดลอมและกฎหมายอื่น ๆ โดยเฉพาะอยางยิ่ง คุณสมบัติท่ีกําหนดเกี่ยวกับสารออกซิเจนเนตและปริมาณ
กํามะถัน ซึ่งบริษัทฯ อาจตองแกไขหรือปรับปรุงหนวยผลิตและหรืออุปกรณตาง ๆ อยางมีนัยสําคัญ โดยท่ีไม
สามารถผลักภาระตนทุนในการปฏิบัติตามคุณสมบัติท่ีกําหนดดังกลาวดวยการปรับราคาของผลิตภัณฑ
ปโตรเลียม 

• คําตัดสิน คําพิพากษาหรือการทําความตกลงในคดีความและการดําเนินการตามกฎหมายอื่น ๆ ซึ่งรวมถึง
คาใชจายท่ีมิไดคาดหมายไวลวงหนาในการแกไขความเสียหายตอสิ่งแวดลอมหรือการปฏิบัติตามขอกําหนด
สิ่งแวดลอม ณ โรงงานการผลิตของบริษัทฯ ซึ่งมีจํานวนท่ีสูงกวาเงินสํารองท่ีต้ังไว และการเรียกรองคาชดเชย
จากการบาดเจ็บของบุคคลใด ๆ  

• กรณีและเหตุการณระหวางประเทศ ตลอดจนสภาวะทางการเมืองท่ัวโลก ซึ่งรวมถึงสภาวะและความไมม่ันคง
ทางการเมืองในภูมิภาคของประเทศผูผลิตน้ํามัน เชน ตะวันออกกลางและตะวันออกไกล 

• ความสามารถขององคกรรวมประเทศผูผลิตน้ํามันเพื่อการสงออก (Organization of Petroleum Exporting 
Countries (“OPEC”)) และประเทศผูผลิตปโตรเลียมอื่น ๆ ท่ีจะกําหนดและรักษาระดับการผลิต ซึ่งมีอิทธิพล
ตอราคาตลาด 

•  กฎระเบียบของรัฐท้ังในประเทศและตางประเทศ ในสวนท่ีเกี่ยวกับอุตสาหกรรมน้ํามันและพลังงานโดยท่ัวไป 

• ระดับและขอบเขตของกิจกรรมของนักเก็งกําไรน้ํามัน 

• ราคา ความพรอมและการเปนท่ียอมรับของผลิตภัณฑปโตรเลียมทดแทน เชน ไบโอดีเซล 
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• การประกาศใชหรือการแกไขกฎหมายและกฎระเบียบท่ีเกี่ยวกับสิ่งแวดลอม ภาษีอากรตลอดจนกฎหมายและ
กฎเกณฑอื่น ๆ ท้ังในประเทศและตางประเทศ และ 

• ความผันผวนของคาเงินบาทเม่ือเปรียบเทียบกับสกุลเงินดอลลารสหรัฐ 
 
 ปจจัยตาง ๆ ดังท่ีกลาวมาขางตนสงผลใหคาการกลั่นและกําไรข้ันตนของพาราไซลีน (gross refining and 
paraxylene margins) ของบริษัทฯ อาจลดลงได ซึ่งอาจมีผลกระทบในทางลบตอธุรกิจ กระแสเงินสด ฐานะการเงิน ผลการ
ดําเนินงานและโอกาสทางธุรกิจของบริษัทฯ  
 
 1.1.2 ราคาตลาดของน้ํามันดิบและวัตถุดิบอ่ืน ๆ ตลอดจนผลิตภัณฑปโตรเลียม  ผลิตภัณฑอะโรเมติกสและ
เคมีภัณฑอ่ืน ๆ มีความผันผวนและเปนวัฏจักร อีกทั้งไดรับผลกระทบจากปจจัยตาง ๆ ทั่วโลกที่ไมสามารถจะคาดการณได 
 
 ราคาท่ีบริษัทฯ ซื้อน้ํามันดิบและวัตถุดิบอื่น ๆ และราคาขายของผลิตภัณฑปโตรเลียม ผลิตภัณฑอะโรเมติกสและ
เคมีภัณฑอื่น ๆ ของบริษัทฯ ถูกกําหนดโดยอางอิงกับราคาตลาด ซึ่งราคาตลาดเหลานี้มีความผันผวนและคาดวาจะยังคงผัน
ผวนตอไป อีกท้ังข้ึนอยูกับปจจัยตาง ๆ ซึ่งอยูนอกเหนือการควบคุมของบริษัทฯ 
 
 ผลการดําเนินงานของบริษัทฯ บางสวนจะสะทอนถึงความผันผวนและวัฏจักรของอุตสาหกรรมกลั่นน้ํามันและการ
ผลิตอะโรเมติกส ในอดีตท่ีผานมา  อุตสาหกรรมกลั่นน้ํามันและการผลิตอะโรเมติกสตองประสบกับชวงเวลาท่ีหมุนเวียนของ
ภาวะอุปทานตึงตัว (tight supply) ซึ่งสงผลใหราคาและอัตรากําไรเพิ่มข้ึน ติดตามดวยชวงระยะเวลาท่ีมีการเพิ่มกําลังการผลิต
อยางสูง ซึ่งสงผลใหมีอุปทานลนตลาดและราคาและอัตรากําไรลดลง ความผันผวนท่ีมีนัยสําคัญในราคาตลาดของน้ํามันดิบ
และวัตถุดิบอื่น ๆ นาท่ีจะมีผลกระทบในทางลบอยางมีนัยท่ีสําคัญตอฐานะการเงินและผลการดําเนินงานของบริษัทฯ อนึ่ง 
ราคาน้ํามันดิบไดมีการปรับสูงข้ึนอยางมากในชวงระยะเวลาท่ีผานมา โดยน้ํามันดิบดูไบตามคาเฉลี่ยราคาอางอิงของ Platt ท่ี
สิงคโปร (Mean of Platt’s Singapore (“MOPS”)) มีราคาเฉลี่ยท่ีบารเรลละ 49.32 ดอลลารสหรัฐในป 2548 ราคา 61.48 
ดอลลารสหรัฐในป 2549 ราคา 68.37 ดอลลารสหรัฐในป 2550 และณ วันท่ี 28 มีนาคม 2551 ราคาน้ํามันดิบดูไบตามคาเฉลี่ย
ราคาอางอิงของ Platt ท่ีสิงคโปร (MOPS) มีราคาเทากับบารเรลละ 98.25 ดอลลารสหรัฐ  
 
 บริษัทฯ ประสบกับความผันผวนของราคาน้ํามันดิบเปนรายวัน โดยท่ัวไปแลว บริษัทฯ จะมีชวงระยะเวลาท่ีหางกัน
(lag time) ประมาณหนึ่งเดือนนับจากเวลาท่ีซื้อน้ํามันดิบและวัตถุดิบอื่น ๆ จนถึงเวลาท่ีขายผลิตภัณฑปโตรเลียมซึ่งผลิตจาก
วัตถุดิบดังกลาว ท้ังราคาของน้ํามันดิบและวัตถุดิบอื่น ๆ และราคาของผลิตภัณฑปโตรเลียมอาจเปลี่ยนแปลงไดในชวง
ระยะเวลาท่ีหางกันนี้ และการเปลี่ยนแปลงดังกลาวอาจมีผลกระทบตออัตรากําไรของบริษัทฯ และอาจสงผลกระทบท่ีมี
นัยสําคัญตอกิจการกลั่นน้ํามัน ผลการดําเนินงานและกระแสเงินสดของบริษัทฯ แมวาการข้ึนหรือลดราคาของน้ํามันดิบหรือ
วัตถุดิบอื่น ๆ อาจสงผลใหมีการปรับข้ึนหรือปรับลดราคาของผลิตภัณฑปโตรเลียมตามกัน แตบริษัทฯ ไมสามารถรับรองได
วาราคาเหลานั้นจะปรับข้ึนหรือปรับลดในสัดสวนเดียวกันหรือไม การท่ีบริษัทฯ ไมสามารถผลักภาระจากการข้ึนราคาตลาด
ของน้ํามันดิบหรือวัตถุดิบได อาจสงผลกระทบในทางลบอยางมีนัยสําคัญตอธุรกิจ กระแสเงินสด ฐานะการเงิน ผลการ
ดําเนินงานและโอกาสทางธุรกิจของบริษัทฯ 
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 นอกจากนี้ ตนทุนน้ํามันดิบและวัตถุดิบอื่น ๆ ซึ่งรวมถึงภาษีสรรพสามิตและเงินกองทุนน้ํามันถือเปนสวนของ
ตนทุนท่ีสําคัญของตนทุนการขายของบริษัทฯ  โดยคิดเปนสัดสวนประมาณรอยละ 95.3 รอยละ 95.8 และรอยละ 95.3 ของ
ตนทุนการขายของบริษัทฯ ในป 2548, 2549 และ 2550 ตามลําดับ นอกจากนี้ บริษัทฯ ยังตองสํารองน้ํามันดิบและผลิตภัณฑ
ปโตรเลียมคงคลังไวตามท่ีกฎหมายไทยกําหนดดวย มูลคาของสินคาคงคลังเหลานี้ข้ึนอยูกับความผันผวนของราคาตลาด 
ดังนั้น การเปลี่ยนแปลงราคาของน้ํามันดิบและวัตถุดิบอื่น ๆ จึงอาจสงผลกระทบในทางลบอยางมีนัยสําคัญตอธุรกิจ กระแส
เงินสด ฐานะการเงิน ผลการดําเนินงานและโอกาสทางธุรกิจของบริษัทฯ 
 
 อนึ่ง ราคาของน้ํามันดิบท่ีเพิ่มสูงข้ึนทําใหบริษัทฯ ตองเพิ่มเงินทุนหมุนเวียนระยะสั้น แมวาท่ีผานมาบริษัทฯ ยังไม
เคยประสบปญหาในการจัดหาสินเช่ือทางการคาเพื่อเปนเงินทุนหมุนเวียน แตหากบริษัทฯ ไมสามารถจัดหาสินเช่ือระยะสั้นท่ี
มีเง่ือนไขท่ีดีไดอาจสงผลกระทบในทางลบตอธุรกิจ กระแสเงินสด ฐานะการเงิน ผลการดําเนินงานและโอกาสทางธุรกิจของ
บริษัทฯ ได 
 
 1.1.3 บริษัทฯ ตองพึ่งพาเอ็กซอน โมบิล คอรปอเรช่ัน  และ/หรือบริษัทในเครืออยางมากสําหรับบริการ
สนับสนุนตาง ๆ และบุคลากรอาวุโสบางตําแหนง 
 

บริษัทฯ ตองพึ่งพาเอ็กซอน โมบิล คอรปอเรช่ัน และ/หรือบริษัทในเครือเปนอยางมากสําหรับ การดําเนินงานใน
ดานตาง ๆ ของบริษัทฯ  โดยประโยชนท่ีไดรับจากการเปนบริษัทในเครือท่ีถือหุนขางมากโดยเอ็กซอน โมบิล คอรปอเรช่ัน 
และ/หรือบริษัทในเครือ ไดแก การเขาถึงความเช่ียวชาญในการบริการจัดซื้อน้ํามันดิบและวัตถุดิบ เครือขายการจัดจําหนาย
ผลิตภัณฑปโตรเลียมและเคมีภัณฑท่ัวโลก การบริการทางดานเทคโนโลยี การดําเนินงานและวิศวกรรมท่ีทันสมัย และการมี
สวนรวมในโครงการวิจัยและพัฒนาของเอ็กซอน โมบิล คอรปอเรช่ัน และ/หรือบริษัทในเครือ นอกจากนี้ บริษัทฯ ยังไดรับ
ประโยชนจากการใชเครื่องหมายการคา “เอสโซ” และเครื่องหมายการคาอื่น ๆ ซึ่งไดรับอนุญาตใหใชสิทธิจากเอ็กซอน โมบิล 
คอรปอเรช่ัน และ/หรือบริษัทในเครือของเอ็กซอน โมบิล คอรปอเรช่ัน รวมท้ังความชวยเหลือทางดานบุคลากรฝายบริหาร
จัดการและเทคนิค รวมท้ังบุคลากรระดับอาวุโสของบริษัทฯ เชน กรรมการผูจัดการ ผูจัดการบัญชี ผูจัดการการเงิน และท่ี
ปรึกษากฎหมายและการสนับสนุนทางดานธุรกิจจากเอ็กซอน โมบิล คอรปอเรช่ัน และ/หรือบริษัทในเครือของเอ็กซอน โม
บิล คอรปอเรช่ัน สําหรับขอมูลเพิ่มเติมเกี่ยวกับสัญญาท่ีมีนัยสําคัญระหวางบริษัทฯ กับเอ็กซอน โมบิล คอรปอเรช่ัน และ/
หรือ บริษัทในเครือของเอ็กซอน โมบิล คอรปอเรช่ัน โปรดพิจารณารายละเอียดเพิ่มเติมในหัวขอ “11. รายการระหวางกัน”   
นอกจากนี้ บริษัทฯ ขายผลิตภัณฑสําหรับชองทางพาณิชยกรรมในสัดสวนท่ีมีนัยสําคัญ และผลิตภัณฑสงออกใหแกหรือผาน
บริษัทในเครือเอ็กซอน โมบิล คอรปอเรช่ัน ซึ่งไดใหการสนับสนุนทางดานการตลาดและการขายแกบริษัทฯ ภายใตสัญญา
บริการตาง ๆ โปรดพิจารณารายละเอียดเพิ่มเติมในหัวขอ “11. รายการระหวางกัน – 11.3 สรุปลักษณะ ขอสัญญาท่ีสําคัญ 
และเง่ือนไขของสัญญา / ขอตกลงท่ีสําคัญอันเกี่ยวของกับธุรกรรมท่ีทํากับบุคคลท่ีเกี่ยวของ –  (ข) สัญญาซื้อขายผลิตภัณฑ
และวัตถุดิบ”  บริษัทฯ ไมสามารถรับรองไดวา เอ็กซอน โมบิล คอรปอเรช่ัน และ/หรือบริษัทในเครือจะยังคงใหการ
สนับสนุนแกบริษัทฯ ตอไป ท้ังนี้ หากบริษัทฯ สูญเสียการสนับสนุนดังกลาวจากเอ็กซอน โมบิล คอรปอเรช่ัน และ/หรือ
บริษัทในเครือ หรือสัญญาท่ีมีนัยสําคัญใด ๆ ท่ีบริษัทฯ ทําไวกับ เอ็กซอน โมบิล คอรปอเรช่ัน และ/หรือบริษัทในเครือถูก
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บอกเลิก และบริษัทฯ ไมสามารถหาแหลงอื่น ๆ สําหรับบริการดังกลาวหรือไมสามารถหาบุคลากรท่ีสําคัญเพิ่มเติมได ธุรกิจ 
กระแสเงินสด ฐานะการเงิน ผลการดําเนินงานและโอกาสทางธุรกิจของบริษัทฯ ก็อาจไดรับผลกระทบในทางลบอยางมี
นัยสําคัญ  
 
 สัญญาตาง ๆ ท่ีบริษัทฯ ทํากับเอ็กซอน โมบิล คอรปอเรช่ัน และ/หรือบริษัทในเครือ สําหรับบริการเทคโนโลยี 
เครื่องหมายการคา และการสนับสนุนอื่น ๆ มีขอกําหนดวาดวยการสิ้นสุดลงของสัญญาโดยอัตโนมัติหากเอ็กซอนโมบิล คอร
ปอเรช่ัน ไมไดเปนเจาของหรือไมมีอํานาจควบคุม ไมวาโดยตรงหรือโดยออม เปนจํานวนสูงกวารอยละ 50 ของสวนไดเสีย
ในบริษัทฯ อีกตอไป โปรดพิจารณารายละเอียดเพิ่มเติมในหัวขอ “11. รายการระหวางกัน” เง่ือนไขบางอยางท่ีเกี่ยวกับ
บุริมสิทธิและการอนุมัติจากรัฐบาลจะมีผลบังคับใชหากผูถือหุนเอ็กซอน โมบิล คอรปอเรช่ัน และ/หรือบริษัทในเครือ
ประสงคท่ีจะลดสัดสวนการถือหุนโดยรวมของตนในบริษัทฯ จนตํ่ากวารอยละ 50 อยางไรก็ตาม ผูถือหุนของเอ็กซอน โมบิล 
คอรปอเรช่ัน และ/หรือบริษัทในเครือไมผูกพันท่ีจะตองคงสวนไดเสียข้ันตํ่าไวในบริษัทฯ และภายหลังจากท่ีสิ้นสุดระยะเวลา
การหามจําหนายจายโอนหุนท่ีกําหนดโดยเกี่ยวของกับการเสนอขายหุนแลว ผูถือหุนดังกลาวอาจลดสัดสวนการถือหุนใน
บริษัทฯ ได โปรดพิจารณารายละเอียดเพิ่มเติมในหัวขอ “13. สรุปสาระสําคัญของสัญญาท่ีจําเปนตอการดําเนินงานบางฉบับ 
– 13.1 สัญญาขยายและประกอบกิจการโรงกลั่นปโตรเลียมกับกระทรวงอุตสาหกรรม” 
 
 1.1.4 อาจมีความขัดแยงทางผลประโยชนระหวางผูถือหุนรายใหญของบริษัทฯ กับบริษัทฯ หรือระหวางผูถือหุน
รายใหญและผูถือหุนรายยอยของบริษัทฯ 
  
 กอนการเสนอขายหุนในครั้งนี้ บริษัทอื่น ๆ ในเครือเอ็กซอน โมบิล คอรปอเรช่ันเปนผูถือหุนในบริษัทฯ เปน
จํานวนรวมกันท้ังสิ้นรอยละ 87.5 ของหุนท่ีจําหนายแลวท้ังหมดของบริษัทฯ และภายหลังจากการเสนอขายหุนในครั้งนี้ เอ็ก
ซอน โมบิล คอรปอเรช่ันโดยผานทางบริษัทอื่น ๆ ในเครือจะยังคงเปนผูถือหุนขางมากในบริษัทฯ ตอไป ท้ังนี้ อาจเกิดกรณีท่ี
ทําใหผลประโยชนของเอ็กซอน โมบิล คอรปอเรช่ันหรือผลประโยชนของบริษัทท่ีเกี่ยวของของเอ็กซอน โมบิล คอรปอเรช่ัน
แตกตางจากผลประโยชนของบริษัทฯ ทําใหผูบริหารของบริษัทฯ อาจตองเผชิญกับความขัดแยงทางผลประโยชนในการ
ปฏิบัติหนาท่ีความรับผิดชอบของตนในฐานะกรรมการและผูบริหาร ความขัดแยงทางผลประโยชนท่ีอาจเกิดข้ึนนี้รวมถึงเรื่อง
ท่ีเกี่ยวของกับ 

 

• รายการระหวางบริษัทฯ กับบริษัทในเครือของเอ็กซอน โมบิล คอรปอเรช่ัน เชน รายการท่ีเกี่ยวกับการจัดหา
วัตถุดิบ หรือการขายผลิตภัณฑ  

• การแขงขันหรือกิจการใหมท่ีอาจเกิดข้ึนในธุรกิจกลั่นน้ํามัน 

• การอนุมัติการควบรวมหรือเขาซื้อกิจการท่ีอาจเกิดข้ึน การซื้อขายสินทรัพยและธุรกรรมทางบริษัทท่ีมี
นัยสําคัญอื่น ๆ  

• การออกหรือจําหนายหลักทรัพย 

• การตัดสินใจลงทุนและคาใชจายเพื่อการลงทุนอื่น ๆ และ 
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• การบังคับสิทธิตามสัญญา การจายเงินปนผลและการจัดสรรอื่น ๆ และเรื่องท่ีเกี่ยวของกับกฎระเบียบและ
กฎหมาย 

 
 แมบริษัทฯ มีความต้ังใจท่ีจะดําเนินมาตรการตามท่ีสมควรเพื่อขจัดความขัดแยงทางผลประโยชนดังกลาวและ
ปกปองผลประโยชนของบริษัทฯ ดวยในขณะเดียวกัน แตบริษัทฯ ไมสามารถรับรองไดวาผลประโยชนระหวางเอ็กซอน โม
บิล คอรปอเรช่ัน และ/หรือบริษัทในเครือ หรือของบริษัทฯ จะเปนไปในทิศทางเดียวกัน  
 
 ผลประโยชนของเอ็กซอน โมบิล คอรปอเรช่ันและ/หรือบริษัทในเครืออาจจะไมสอดคลองกับผลประโยชนของผู
ถือหุนรายอื่น ๆ ของบริษัทฯ ท้ังนี้ เอ็กซอน โมบิล คอรปอเรช่ันอาจใชสิทธิออกเสียงลงคะแนนและดําเนินการในฐานะผูถือ
หุนผานทางบริษัทในเครือ ซึ่งอาจขัดแยงและมีผลกระทบตอผลประโยชนของผูถือหุนรายอื่น ๆ ของบริษัทฯ เชน การจายเงิน
ปนผลหรือการจัดสรรอื่น ๆ 
 
 1.1.5 บริษัทฯ ตองพึ่งพาแหลงน้ํามันดิบและวัตถุดิบอ่ืน ๆ จากตางประเทศ 
 
 วัตถุดิบหลักท่ีใชในกระบวนการผลิตของบริษัทฯ คือน้ํามันดิบ และบริษัทฯ ตองอาศัยน้ํามันดิบท่ีพรอมจัดหาได
สําหรับความตองการในการผลิตเกือบท้ังหมดของบริษัทฯ บริษัทฯ มีความสามารถกลั่นน้ํามันดิบไดหลายประเภทจากท่ัว
โลก ซึ่งรวมถึงน้ํามันดิบจากตะวันออกไกล ตะวันออกกลางและแอฟริกาตะวันตก โดยท่ีการคัดเลือกวัตถุดิบของบริษัทฯ จาก
แหลงใดนั้น จะข้ึนอยูกับราคาและปริมาณของผลิตภัณฑ บริษัทฯ จัดหาน้ํามันดิบผาน และจัดหาจาก ExxonMobil Asia 
Pacific Pte. Ltd. และ ExxonMobil Sales and Supply LLC ซึ่งเปนบริษัทในเครือของ เอ็กซอน โมบิล คอรปอเรช่ัน และทํา
หนาท่ีชวยเหลือบริษัทฯ ในการจัดหาและในการจัดซื้อดังกลาว สําหรับป 2550 บริษัทฯ นําเขาน้ํามันดิบและวัตถุดิบอื่น ๆ 
โดยปริมาณ คิดเปนประมาณรอยละ 70.4 ของปริมาณน้ํามันดิบจากตะวันออกไกล ซึ่งสวนใหญมาจากประเทศตาง ๆ อาทิ 
ประเทศมาเลเซีย อินโดนีเซีย และเวียดนาม การนําเขาน้ํามันดิบและวัตถุดิบอื่น ๆ อยูภายใตปจจัย  ตาง ๆ ซึ่งอยูนอกเหนือการ
ควบคุมของบริษัทฯ ซึ่งรวมถึงการเปลี่ยนแปลงและความไมม่ันคงทางการเมืองในภูมิภาคท่ีเปนแหลงผลิตปโตรเลียม 
โดยเฉพาะอยางยิ่งในตะวันออกกลาง กฎระเบียบของรัฐท่ีเกี่ยวของกับอุตสาหกรรมน้ํามันและพลังงานในภูมิภาคเหลานั้น 
สภาพอากาศและสภาวะเศรษฐกิจโดยรวมในภูมิภาคเหลานั้น แมวาจนถึงปจจุบัน บริษัทฯ ยังไมเคยประสบปญหาท่ีสําคัญใน
การจัดหาน้ํามันดิบและวัตถุดิบอื่น ๆ เพื่อตอบสนองความตองการในการผลิต แตบริษัทฯ ไมสามารถรับรองไดวาในอนาคต
บริษัทฯ จะยังคงความสามารถในการจัดหาวัตถุดิบ โดยเฉพาะอยางยิ่งน้ํามันดิบ สําหรับโรงกลั่นน้ํามันของบริษัทฯ ไดอยาง
เพียงพอสําหรับการกลั่นท่ี ณ ระดับปจจุบันในราคาซึ่งเปนท่ียอมรับได และเปนไปตามเง่ือนไขท่ีนาพึงพอใจ หากบริษัทฯ ไม
สามารถจัดหาน้ํามันดิบและวัตถุดิบอื่น ๆ ไดอยางเพียงพอ หรือสามารถจัดหาไดเพียงพอแตในราคาท่ีไมนาพึงพอใจ ธุรกิจ 
กระแสเงินสด ฐานะการเงิน ผลการดําเนินงานและโอกาสทางธุรกิจของบริษัทฯ อาจไดรับผลกระทบในทางลบอยางมี
นัยสําคัญ 
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 1.1.6 การหยุดชะงักในการดําเนินงานของโรงกล่ันน้ํามันและโรงงานอะโรเมติกสอยางมีนัยสําคัญ อาจมี
ผลกระทบตอการผลิตของบริษัทฯ 
 
 หนวยผลิตท้ังหมดของบริษัทฯ ต้ังอยูท่ีศรีราชา จังหวัดชลบุรี การกลั่น การขนสงและการจัดเก็บน้ํามันดิบและ
วัตถุดิบอื่น ๆ ตลอดจนผลิตภัณฑปโตรเลียม  ผลิตภัณฑอะโรเมติกสและเคมีภัณฑอื่น ๆ มีความเสี่ยงภัยท่ีสําคัญหลายอยาง ซึ่ง
อาจกอใหเกิดอัคคีภัย การระเบิด การหกรั่วไหล และสภาพท่ีเปนอันตรายหรือไมคาดหมาย   อื่น ๆ หรืออุบัติเหตุ เหตุการณ
แทรกแซงท่ีมีนัยสําคัญตอการดําเนินงานของบริษัทฯ (ไมวาโดยตรงหรือโดยออม) อันเนื่องมาจากอุบัติเหตุทางอุตสาหกรรม 
สภาพอากาศท่ีรุนแรงหรือภัยธรรมชาติอื่น ๆ อาจกอใหเกิดผลกระทบในทางลบและมีนัยสําคัญตอธุรกิจ ฐานะการเงิน ผลการ
ดําเนินงานและโอกาสทางธุรกิจของบริษัทฯ 
 
 บริษัทฯ ตองหยุดเดินเครื่องจักรในสวนตาง ๆ ของหนวยผลิตเพื่อการบํารุงรักษาตามกําหนดการประจําเปนครั้ง
คราว ในระหวางการหยุดเดินเครื่องจักรนี้ สวนท่ีหยุดเดินเครื่องจักรและสวนอื่น ๆ ท่ีตองพึ่งพาสวนนี้อาจไมสามารถผลิต 
หรืออาจทําใหมีระดับการผลิตในอัตราท่ีตํ่าลง การหยุดเดินเครื่องจักรเปนระยะเวลานาน แมวาจะเปนการหยุดเดินเครื่องจักร
เพื่อการบํารุงรักษาประจําหรือการบํารุงรักษาตามกําหนดการท่ีวางไวก็ตาม อาจสงผลกระทบในทางลบอยางมีนัยสําคัญตอ
ธุรกิจ ผลการดําเนินงาน ฐานะการเงินและโอกาสทางธุรกิจของบริษัทฯ 
 
 หนวยผลิตของบริษัทฯ อาจตองหยุดเดินเครื่องจักรนอกกําหนดการท่ีวางไว เนื่องจากความชํารุดบกพรองของ
เครื่องจักรและอุปกรณ ในกรณีดังกลาวนี้ หนวยกลั่นน้ํามันท่ีไมเสียหายแตอาจตองพึ่งพาหรือทํางานรวมกับหนวยท่ีเสียหาย  
อาจตองหยุดเดินเครื่องจักรไปดวย หากมีกรณีเหลานี้เกิดข้ึน กําลังการผลิตและปริมาณการผลิตของบริษัทฯ อาจไดรับ
ผลกระทบ ซึ่งอาจสงผลกระทบในทางลบตอธุรกิจ ฐานะการเงิน ผลการดําเนินงานและโอกาสทางธุรกิจของบริษัทฯ ท่ีผาน
มา หนวยผลิตของบริษัทฯ เคยตองหยุดเดินเครื่องจักรนอกกําหนดการท่ีวางไวเปนระยะเวลาสั้น ๆ หลายครั้ง ซึ่งรวมถึงการ
หยุดเดินเครื่องจักรเปนเวลาหนึ่งวันเนื่องจากน้ําทวมในป 2548 ในกรณีท่ีโรงกลั่นน้ํามันจําเปนตองหยุดเดินเครื่องจักรเปน
ระยะเวลานาน อาจมีผลกระทบในทางลบอยางมีนัยสําคัญตอธุรกิจ กระแสเงินสด ฐานะการเงิน ผลการดําเนินงานและโอกาส
ทางธุรกิจของบริษัทฯ 
 
 1.1.7 บริษัทฯ มีความเส่ียงที่เก่ียวของกับการปนเปอนของผลิตภัณฑ และการขายผลิตภัณฑที่ไมเปนไปตาม
คุณสมบัติที่กําหนด 
 
 การสงมอบผลิตภัณฑท่ีถือวาไมเปนไปตามคุณสมบัติท่ีกําหนด หรือมีการปนเปอนหรือเสื่อมสภาพ ไมวาจะเกิดข้ึน
จริงหรือเพียงถูกกลาวหา หรือไมวาโดยต้ังใจหรือโดยอุบัติเหตุ อาจทําใหเกิดความเสื่อมเสียตอช่ือเสียงและธุรกิจของบริษัทฯ  
การสงมอบผลิตภัณฑท่ีไมเปนไปตามคุณสมบัติท่ีกําหนด หรือมีการปนเปอนหรือเสื่อมสภาพ อาจสงผลใหบริษัทฯ ตองเรียก
ผลิตภัณฑกลับคืน และ/หรือมีความรับผิดทางอาญาหรือทางแพง รวมถึงจํากัดความสามารถของบริษัทฯ ท่ีจะขายผลิตภัณฑ
ได ซึ่งอาจมีผลกระทบในทางลบอยางมีนัยสําคัญตอธุรกิจ ฐานะการเงิน ผลการดําเนินงานและโอกาสทางธุรกิจของบริษัทฯ 
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 1.1.8 การประกันภัยของบริษัทฯ อาจใหความคุมครองไมเพียงพอตอความสูญเสียที่อาจเกิดข้ึน 
 
 การดําเนินงานของบริษัทฯ อยูภายใตความเสี่ยงและอันตรายตาง ๆ จากการกลั่นน้ํามัน รวมท้ังการขนสงและการ
จัดเก็บน้ํามันดิบและวัตถุดิบอื่น ๆ ตลอดจนผลิตภัณฑปโตรเลียม ผลิตภัณฑอะโรเมติกสและเคมีภัณฑอื่น ๆ  เชน อัคคีภัย การ
ระเบิด การแตกราวของทอสงและการหกรั่วไหล การรั่วของถังเก็บ การหกรั่วไหลของเคมีภัณฑ การปลอยสารอันตรายหรือ
กาซ และความเสี่ยงทางดานสิ่งแวดลอมอื่น ๆ  ความชํารุดบกพรองทางจักรกลของอุปกรณท่ีหนวยผลิตของบริษัทฯ และภัย
ธรรมชาติ นอกจากนี้ ความเสี่ยงภัยในการดําเนินงานและความเสี่ยงภัยอื่น ๆ เหลานี้อาจกอใหเกิดการไดรับบาดเจ็บและการ
เสียชีวิต ความเสียหายท่ีรายแรงหรือการถูกทําลายของทรัพยสินของบริษัทฯ และของบุคคลอื่น รวมท้ังการกอใหเกิดมลภาวะ
ตอสิ่งแวดลอม และอาจสงผลใหตองระงับการดําเนินงานและกอใหเกิดความรับผิดทางแพงหรือทางอาญา 
 
 ในขณะท่ีบริษัทฯ เช่ือวาบริษัทฯ ไดทําประกันภัยไวอยางเพียงพอ แตหากหนวยผลิตหนวยใดหนวยหนึ่งหรือทุก
หนวยเสียหาย ไมวาท้ังหมดหรือบางสวน และการดําเนินงานของบริษัทฯ ตองหยุดชะงักเปนระยะเวลาหนึ่ง บริษัทฯ ไม
สามารถรับรองไดวากรมธรรมประกันภัยของบริษัทฯ จะคุมครองความสูญเสียท่ีอาจเกิดจากการหยุดชะงักดังกลาว หรือชดเชย
คาใชจายในการซอมแซมหรือทดแทนหนวยผลิตท่ีเสียหายไดอยางเพียงพอ บริษัทฯ ไมมีการประกันภัยธุรกิจหยุดชะงัก หาก
บริษัทฯ ไดรับความสูญเสียท่ีไมไดเอาประกันเปนจํานวนมาก หรือหากความสูญเสียท่ีเอาประกันของบริษัทฯ มีจํานวนสูงกวา
ความคุมครองตามกรมธรรมประกันภัยอยางมีนัยสําคัญ ธุรกิจ กระแสเงินสด ฐานะการเงิน ผลการดําเนินงานและโอกาสทาง
ธุรกิจของบริษัทฯ อาจไดรับผลกระทบในทางลบอยางมีนัยสําคัญ  อนึ่ง กรมธรรมประกันภัยของบริษัทฯ ไมไดครอบคลุมเบ้ีย
ปรับหรือคาปรับ หรือการชําระเงินอื่น ๆ ใหแกรัฐบาลอันเนื่องจากความเสี่ยงภัยใด ๆ เหลานี้ โปรดพิจารณารายละเอียด
เพิ่มเติมในหัวขอ “5. ทรัพยสินท่ีใชในการประกอบธุรกิจ – 5.1 ทรัพยสินถาวรหลัก – รายละเอียดการเอาประกันภัยทรัพยสิน” 
 
 1.1.9 การปฏิบัติตามกฎหมายและกฎระเบียบเก่ียวกับส่ิงแวดลอม และการเปล่ียนแปลงในกฎหมายและ
กฎระเบียบดังกลาว อาจทําใหบริษัทฯ มีคาใชจายจํานวนมาก 
 
 ลักษณะธุรกิจของบริษัทฯ ทําใหบริษัทฯ ตองอยูภายใตบังคับของกฎหมายและกฎระเบียบและมาตรฐานทางดาน
สิ่งแวดลอมท่ีเพิ่มความเขมงวดข้ึนอยูเสมอ โดยเฉพาะท่ีเกี่ยวกับสิ่งท่ีถูกปลอยออกมาทางอากาศ เชน สารซัลเฟอร ออกไซด 
(sulfur oxides (“Sox”)) สารไนโตรเจน ออกไซด (nitrogen oxides (“NOx”)) และอื่น ๆ ซึ่งรวมถึงกฎหมายและกฎระเบียบท่ี
เกี่ยวของกับการหกรั่วไหลโดยอุบัติเหตุหรือการปลอยปโตรเลียมหรือวัตถุอันตราย หรือมลพิษอื่น ๆ เขาสูสิ่งแวดลอม การ
จัดการของเสีย การจัดการ การใช การจัดเก็บ การขนสงและการกําจัดผลิตภัณฑท่ีผลิตจากปโตรเลียม การปองกันมลพิษ การ
แกไขพื้นท่ีซึ่งปนเปอน และการกําหนดลักษณะและคุณภาพของน้ํามันเบนซินและน้ํามันดีเซล นอกจากนี้ กฎหมายและ
กฎระเบียบบางฉบับยังกําหนดใหโรงงานของบริษัทฯ ตองประกอบการตามใบอนุญาตซึ่งตองตออายุหรืออาจมีการแกไข
เปลี่ยนแปลงได กฎหมาย กฎระเบียบ และใบอนุญาตเหลานี้อาจกําหนดใหติดต้ังเครื่องควบคุมมลพิษหรือเปลี่ยนแปลงการ
ดําเนินงานเพื่อจํากัดผลกระทบท่ีเกิดข้ึนหรืออาจเกิดข้ึนตอสิ่งแวดลอมและ/หรือสุขอนามัยและความปลอดภัย นอกจากนี้ 
บริษัทฯ มีคาใชจายเพื่อการลงทุนอยางตอเนื่อง เพื่อการปฏิบัติตามกฏหมายและกฏระเบียบท่ีเกี่ยวกับสิ่งแวดลอม การฝาฝน
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กฎหมายและกฎระเบียบหรือเง่ือนไขของใบอนุญาตเหลานี้มีโทษปรับสูง รวมถึงโทษทางอาญา การเพิกถอนใบอนุญาต
ประกอบกิจการ และการบังคับปดสถานประกอบการ 
 
 การรั่วไหลของน้ํามัน กาซหรือมลพิษอื่น ๆ ออกสูอากาศ ดินหรือน้ํา อันอาจทําใหบริษัทฯ มีความรับผิดตอรัฐบาล
หรือบุคคลภายนอก  อีกท้ังเกิดคาใชจายในการแกไขความเสียหายจากการรั่วไหลดังกลาว หากบริษัทฯ ไมสามารถปฏิบัติตาม
กฎหมาย กฎระเบียบและมาตรฐานทางดานสิ่งแวดลอม บริษัทฯ อาจถูกดําเนินการทางปกครอง ทางแพงและทางอาญาโดย
หนวยงานของรัฐ อีกท้ังอาจถูกดําเนินการทางแพงโดยกลุมอนุรักษสิ่งแวดลอมและบุคคลอื่น ๆ ซึ่งอาจสงผลใหเกิดคาปรับ
และความรับผิดจํานวนมากตอบริษัทฯ รวมท้ังคําสั่งซึ่งอาจจํากัดหรือระงับการประกอบกิจการของบริษัทฯ ได 
 
 อนึ่ง การประกาศใชกฎหมายและกฎระเบียบเก่ียวกับสิ่งแวดลอมฉบับใหม การตีความกฎหมายเดิมใหมหรือการ
ยกเลิกกฎหมายเดิม คุณสมบัติท่ีกําหนดเพิ่มเติมของรัฐบาลหรือพัฒนาการอื่น ๆ ในภายหนาอาจสงผลใหบริษัทฯ ตองมี
คาใชจายเพื่อการลงทุนเพิ่มเติมหรือเกิดคาใชจายในการดําเนินงานเพิ่มเติมเพื่อท่ีจะรักษาระดับการประกอบการในระดับ
ปจจุบัน  ลดกิจกรรมการผลิตหรือดําเนินการอื่น ๆ ซึ่งอาจสงผลกระทบในทางลบอยางมีนัยสําคัญตอฐานะการเงิน ผลการ
ดําเนินงานและกระแสเงินสดของบริษัทฯ ตัวอยางเชน เม่ือไมนานมานี้ รัฐบาลไดกําหนดลักษณะและคุณภาพของน้ํามัน
เช้ือเพลิงข้ึนใหม โดยกําหนดใหมีการลดปริมาณกํามะถันและสารเบนซีนของน้ํามันเบนซิน และลดปริมาณกํามะถันในน้ํามัน
ดีเซล ซึ่งบริษัทฯ จะตองปฏิบัติตามมาตรฐานท่ีกําหนดข้ึนใหมดังกลาวภายในวันท่ี 1 มกราคม 2555 แมวาในปจจุบัน บริษัทฯ 
ยังอยูในระหวางประเมินทางเลือกท่ีจะปฏิบัติใหเปนไปตามมาตรฐานท่ีกําหนดข้ึนใหมของคุณภาพน้ํามันเช้ือเพลิงดังกลาว 
เพื่อท่ีบริษัทฯ จะยังคงสามารถขายน้ํามันเบนซิน และน้ํามันดีเซลในตลาดภายในประเทศได บริษัทฯ คาดวาบริษัทฯ อาจจะมี
คาใชจายเพื่อการลงทุนเปนจํานวนมาก กอนท่ีมาตรฐานใหมท่ีกําหนดข้ึนใหมนี้จะมีผลบังคับใชในวันท่ี 1 มกราคม 2555 จาก
การประมาณการเบ้ืองตน บริษัทฯ คาดวา จะมีคาใชจายเพื่อการลงทุนในการนี้ประมาณ 15,000 ลานบาท  แตอยางไรก็ดี 
คาใชจายสุดทายของโครงการดังกลาวข้ึนอยูกับความไมแนนอนท่ีมีนัยสําคัญเกี่ยวกับขอบเขตของโครงการซึ่งยังไมมีขอสรุป
สุดทาย และสภาพตลาดในระหวางท่ีมีการดําเนินโครงการ ท้ังนี้ แมวาบริษัทฯ พยายามท่ีจะชดเชยคาใชจายเพื่อการลงทุน
เหลานี้ก็ตาม แตบริษัทฯ ไมสามารถรับรองไดวา บริษัทฯ จะสามารถที่จะชดเชยคาใชจายจากการลงทุนดังกลาวได   
 
 นอกจากนี้ มาตรฐานและขอกําหนดทางสิ่งแวดลอมฉบับใหมท่ีอาจมีการประกาศใชบังคับอาจทําใหบริษัทฯ ไมมี
ระยะเวลาเพียงพอเพื่อการปฏิบัติตาม  และบริษัทอาจไมสามารถขอยกเวนหรือขอระงับช่ัวคราว หากบริษัทไมสามารถปฏิบัติ
ตามมาตรฐานและขอกําหนดดังกลาวไดภายในกําหนดเวลา ซึ่งในกรณีเชนนั้น บริษัทฯ อาจตองปดดําเนินการหรือหยุด
ดําเนินการในสวนงานท่ีไดรับผลกระทบ บริษัทฯ คาดวา กระทรวงทรัพยากรธรรมชาติและสิ่งแวดลอมจะกําหนดมาตรฐาน
ใหมสําหรับการปลอยสารทางอากาศสําหรับธุรกิจกลั่นน้ํามัน โดยบริษัทฯ ยังไมแนใจวา มาตรฐานใหมเหลานี้จะมีผลกระทบ
ตอการดําเนินงานของบริษัทฯ ในทางใดบาง  
 
 บริษัทฯ ไมเคยถูกดําเนินคดีท่ีมีนัยสําคัญหรือตองจายคาปรับและเบ้ียปรับท่ีมีนัยสําคัญ และเทาท่ีบริษัทฯ ทราบ 
บริษัทฯ ไมเคยถูกตรวจสอบในเรื่องสิ่งแวดลอมและเรื่องท่ีเกี่ยวของท่ีมีนัยสําคัญ แตอยางไรก็ดี บริษัทฯ ไมสามารถรับรองได
วา จะไมมีการดําเนินคดีหรือกระบวนพิจารณาอื่น ๆ ตอบริษัทฯ ในอนาคต หรือบริษัทฯ จะตองรับผิดในการดําเนินคดีหรือ
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กระบวนพิจารณาในอนาคตดังกลาว ซึ่งอาจมีคาใชจายท่ีสูง คาใชจายในการทําความสะอาดและแกไขสิ่งแวดลอมในพื้นท่ี
ของบริษัทฯ และการดําเนินคดีเกี่ยวกับสิ่งแวดลอมอาจมีผลกระทบในทางลบอยางมีนัยสําคัญตอธุรกิจ กระแสเงินสด ฐานะ
การเงิน ผลการดําเนินงานและโอกาสทางธุรกิจของบริษัทฯ 
 
 1.1.10 บริษัทฯ  อาจไมสามารถดําเนินโครงการในอนาคตไดสําเร็จภายในกําหนดเวลาและงบประมาณที่
คาดการณไว 
 
 บริษัทฯ คาดวา บริษัทฯ จําเปนจะตองมีคาใชจายเพื่อการลงทุนเปนจํานวนมากจากการท่ีตองปฏิบัติใหเปนไปตาม
มาตรฐานน้ํามันเช้ือเพลิงใหมท่ี  กําหนดใหลดปริมาณกํามะถันและสารเบนซีนในน้ํามันเบนซิน และลดปริมาณกํามะถันใน
น้ํามันดีเซล ดังรายละเอียดในปจจัยความเสี่ยงหัวขอขางตน  ซึ่งหากกระแสเงินสดจากการดําเนินงานของบริษัทฯ มีไม
เพียงพอ บริษัทฯ อาจตองจัดหาเงินทุนบางสวนสําหรับโครงการดังกลาวจากการกูยืมธนาคารหรือการขายหลักทรัพยท่ีถืออยู 
อยางไรก็ดี บริษัทฯ ไมสามารถรับรองไดวาบริษัทฯ จะสามารถจัดหาเงินทุนไดอยางเพียงพอภายใตเง่ือนไขซึ่งเปนท่ียอมรับ
ไดในเชิงพาณิชย หรืออาจไมสามารถจัดหาไดเลย   
 
 กําหนดเวลาและความสําเร็จของโครงการนี้และโครงการอื่น ๆ อาจไดรับผลกระทบในทางลบจากปจจัยตาง ๆ ซึ่ง
เกี่ยวของโดยท่ัวไปกับโครงการกอสรางและขยายธุรกิจขนาดใหญ ปจจัยเหลานี้ไดแก การขาดแคลน หรือการเปลี่ยนแปลง
ของราคาอุปกรณหรือวัสดุ ความบกพรองในการออกแบบหรือการกอสราง สภาพอากาศท่ีแปรปรวน ภัยธรรมชาติ อุบัติเหตุ 
และสถานการณและปญหาท่ีไมสามารถคาดการณไดลวงหนา  ปจจัยใด ๆ เหลานี้อาจสงผลใหโครงการท้ังหมดหรือบางสวน
สําเร็จลาชาออกไป ซึ่งสงผลใหตนทุนทางการเงินท่ีเกี่ยวของกับโครงการดังกลาวเพิ่มข้ึน และอาจทําใหบริษัทฯ ไมสามารถ
ปฏิบัติตามมาตรฐานท่ีกําหนดข้ึนใหมดังกลาวไดภายในระยะเวลาท่ีกําหนดไว ซึ่งอาจมีผลกระทบในทางลบอยางมีนัยสําคัญ
ตอธุรกิจ กระแสเงินสด ฐานะการเงิน ผลการดําเนินงานและโอกาสทางธุรกิจของบริษัทฯ 
 
  1.1.11 การแทรกแซงของรัฐบาลในการตัดสินใจกําหนดราคา และกฎหมายและกฎระเบียบอ่ืน ๆ ของรัฐบาลอาจ
มีผลกระทบในทางลบตอผลการดําเนินงานและฐานะการเงินของบริษัทฯ 
 
 บริษัทฯ และผูประกอบการปโตรเลียมอื่น ๆ ในประเทศไทย ดําเนินกิจการในสภาพแวดลอมท่ีอยูภายใตการกํากับ
ดูแลท่ีเขมงวดของรัฐบาล ธุรกิจของบริษัทฯ อาจไดรับผลกระทบโดยตรงจากนโยบายของรัฐบาลหรือการเปลี่ยนแปลงใน
นโยบายของรัฐบาล โดยเฉพาะอยางยิ่ง รัฐบาลอาจแทรกแซงการตัดสินใจกําหนดราคาของโรงกลั่นน้ํามันและผูคาปลีกเพื่อ
วัตถุประสงคทางดานเศรษฐศาสตรมหภาคและสังคมของประเทศไทย 
 
 ในอดีตรัฐบาลเคยประกาศเพดานราคาขายปลีกและขายสงสูงสุดสําหรับผลิตภัณฑปโตรเลียม และในอนาคตรัฐบาล
อาจจะมีการประกาศดังกลาวอีกก็ได  โดยกอนหนานี้ รัฐบาลไดเขาควบคุมราคาขายปลีกและราคาขายสงของน้ํามันเบนซินไร
สารตะกั่วต้ังแตเดือนมกราคมป 2547 ถึงเดือนตุลาคม 2547 และน้ํามันดีเซลต้ังแตเดือนมกราคมป 2547 ถึงเดือนมิถุนายนป 
2548 ถึงแมวารัฐบาลใหเงินชดเชยแกบริษัทฯ ก็ตาม แตในอนาคต รัฐบาลอาจยกเลิกการจายเงินชดเชยดังกลาวได บริษัทฯ ไม
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สามารถรับรองไดวารัฐบาลจะไมแทรกแซงการตัดสินใจกําหนดราคาของบริษัทฯ ในอนาคต โดยเฉพาะอยางยิ่ง หากราคา
น้ํามันดิบในตลาดยังคงปรับข้ึนหรือผันผวนอยางมีนัยสําคัญ การแทรกแซงการกําหนดราคาของรัฐบาลอาจสงผลกระทบ
ในทางลบอยางมีนัยสําคัญตอธุรกิจ กระแสเงินสด ฐานะการเงิน ผลการดําเนินงานและโอกาสทางธุรกิจของบริษัทฯ 
 
 นอกจากนี้ รัฐบาลไดดําเนินการอยางตอเนื่องในการควบคุมราคาขายสงของกาซปโตรเลียมเหลวซึ่งสวนใหญใช
เปนกาซหุงตมอยูในครัวเรือน และเพื่อควบคุมราคาขายของกาซปโตรเลียมเหลว รัฐบาลไดกําหนดใหผูผลิตกาซปโตรเลียม
เหลวทุกรายรวมท้ังบริษัทฯ ตองขายกาซปโตรเลียมเหลวใหแกผูรับซื้อในราคาขายสงซึ่งถูกควบคุม ท่ีไดรวมภาษีสรรพสามิต 
ภาษีเทศบาล และภาษีมูลคาเพิ่มท่ีเกี่ยวของแลว ตามท่ีจะไดมีการประกาศเปนครั้งคราว ราคาขายสงท่ีรัฐบาลควบคุมมักมีราคา
ตํ่ากวาราคากาซปโตรเลียมเหลวในตลาดโลกอยางมีนัยสําคัญ โปรดพิจารณารายละเอียดเพิ่มเติมในหัวขอ “3.11 กฏหมายและ
กฏเกณฑท่ีเกี่ยวของกับการประกอบอุตสาหกรรมโรงกลั่นปโตรเลียมในประเทศไทย”  
 
 หากราคาขายสงกาซปโตรเลียมเหลวท่ีรัฐบาลควบคุมนั้นสูงกวาราคากาซปโตรเลียมเหลวหนาโรงกลั่นท่ีรัฐบาล
ควบคุม บวกภาษีท่ีเกี่ยวของ ผูผลิตกาซปโตรเลียมเหลวจะตองสงเงินเขากองทุนน้ํามันเช้ือเพลิงเทากับสวนตางระหวางราคา
ขายสงกาซปโตรเลียมเหลวท่ีรัฐบาลควบคุมและราคากาซปโตรเลียมเหลวหนาโรงกลั่นท่ีรัฐบาลประกาศควบคุม บวกภาษีท่ี
เกี่ยวของ แตหากราคาขายสงกาซปโตรเลียมเหลวท่ีรัฐบาลควบคุมนั้นตํ่ากวาราคากาซปโตรเลียมเหลวหนาโรงกลั่นท่ีรัฐบาล
ควบคุม บวกภาษีท่ีเกี่ยวของ รัฐบาลจะนําเงินจากกองทุนน้ํามันเช้ือเพลิงจายเปนคาชดเชยสําหรับสวนตางใหแกผูผลิตกาซ
ปโตรเลียมเหลวเปนจํานวนเงินเทากับสวนตางระหวางราคากาซปโตรเลียมเหลวหนาโรงกลั่นท่ีรัฐบาลควบคุม บวกภาษีท่ี
เกี่ยวของ และราคาขายสงกาซปโตรเลียมเหลวท่ีรัฐบาลควบคุม 
 นอกจากการควบคุมราคาขายสงของกาซปโตรเลียมเหลว รัฐบาลยังไดจํากัดการสงออกกาซปโตรเลียมเหลวโดย
ผูผลิตในประเทศ เพื่อปองกันการขาดแคลนกาซปโตรเลียมเหลวในประเทศ  สําหรับแตละโรงกลั่นน้ํามันซึ่งเปนผูผลิตกาซ
ปโตรเลียมเหลว รัฐบาลไดมีการออกประกาศเปนครั้งคราวเพื่อกําหนดปริมาณสูงสุดของกาซปโตรเลียมเหลวท่ีโรงกลั่น
น้ํามันแตละแหงจะสามารถสงออกได เนื่องจากราคาในประเทศถูกควบคุม บริษัทฯ อาจจะสามารถสงออกกาซปโตรเลียม
เหลวในราคาสงออกท่ีสูงกวาได ดังนั้น การจํากัดจํานวนกาซปโตรเลียมเหลวท่ีบริษัทฯ สามารถสงออกไดจึงมีผลกระทบตอ
รายไดของบริษัทฯ 
 

นอกจากนี้ความสามารถในการดําเนินงานในฐานะท่ีเปนบริษัทผูประกอบกิจการโรงกลั่นน้ํามันในประเทศไทยยัง
จําเปนจะตองไดรับใบอนุญาตประกอบกิจการโรงงานจากทางรัฐบาล ซึ่งตองมีการตออายุทุกหาป นอกจากนี้ ยังข้ึนอยูกับ
สัญญาขยายและประกอบกิจการโรงกลั่นปโตรเลียมซึ่งบริษัทเขาทํากับกระทรวงอุตสาหกรรม (ซึ่งตอมาไดมีการเปลี่ยนแปลง
ตัวคูสัญญาเปนกระทรวงพลังงานแทน)  โปรดพิจารณารายละเอียดเพิ่มเติมในหัวขอ “13. สรุปสาระสําคัญของสัญญาท่ี
จําเปนตอการดําเนินงานบางฉบับ - 13.1 สัญญาขยายและประกอบกิจการโรงกลั่นปโตรเลียมกับกระทรวงอุตสาหกรรม”  
ดังนั้น หากใบอนุญาตของบริษัทฯ ไมไดรับการตออายุ ไมวาดวยเหตุผลใดก็ตาม หรือในกรณีท่ีบริษัทมีความขัดแยงกับ
กระทรวงพลังงานเกี่ยวกับสัญญาท่ีกลาวมาขางตน หรือมีการผิดสัญญาหรือบอกเลิกสัญญา บริษัทฯ อาจไมสามารถ
ดําเนินงานโรงกลั่นตอไปและอาจสงผลในทางลบอยางมีนัยสําคัญตอธุรกิจ กระแสเงินสด ฐานะการเงิน ผลการดําเนินงาน
และโอกาสทางธุรกิจของบริษัทฯ   
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 1.1.12 บริษัทฯ ประกอบธุรกิจกล่ันน้ํามันและการผลิตอะโรเมติกส ซ่ึงมีการแขงขันสูง  และคูแขงมีชองทางการ
ขายปลีกที่กวางขวางมากกวา หรือมีแหลงเงินทุนที่พรอมกวา อันอาจทําใหไดเปรียบในการแขงขัน 
 
 อุตสาหกรรมกลั่นน้ํามันและอุตสาหกรรมอะโรเมติกสมีการแขงขันสูงมากในแงการขายผลิตภัณฑปโตรเลียมใน
ประเทศ  และการขายผลิตภัณฑอะโรเมติกสและเคมีภัณฑอื่น ๆ ท้ังตลาดในประเทศและตางประเทศ โดยสวนใหญแลว
บริษัทฯ ตองแขงขันกับผูประกอบการโรงกลั่นปโตรเลียมในประเทศอีกหกรายท้ังในดานการจัดหาน้ํามันดิบและวัตถุดิบอื่น 
ๆ และในดานลูกคาของผลิตภัณฑปโตรเลียม ความตองการของผลิตภัณฑปโตรเลียมไมสอดคลองกับ กําลังการผลิตท่ีเพิ่มข้ึน
ในชวงทศวรรษ 1990  ซึ่งสงผลใหเกิดกําลังการผลิตสวนเกิน (overcapacity) ของผลิตภัณฑปโตรเลียมหลักบางชนิด ใน
ปจจุบัน มีอุปทานสวนเกินสําหรับผลิตภัณฑปโตรเลียมบางชนิดในตลาดในประเทศ เชน กาซปโตรเลียมเหลวและน้ํามัน
เบนซินไรสารตะกั่ว ความไมสมดุลยกันระหวางอุปทานและอุปสงคสําหรับผลิตภัณฑกลั่นบางอยางของตลาดในประเทศท่ี
ยังคงมีอยูตอไปอาจทําใหเกิดแรงกดดันตอราคาในตลาดในประเทศ และเปนการบังคับใหบริษัทฯ ตองขายผลผลิตสวนเกิน
ในตลาดสงออกซึ่งโดยปกติมีอัตรากําไรท่ีตํ่ากวา อันอาจกอใหเกิดผลกระทบในทางลบอยางมีนัยสําคัญตอกําไรจากการ
ดําเนินงาน (operating margins) และผลการดําเนินงานของบริษัทฯ 
 
 เนื่องจากผลิตภัณฑปโตรเลียมสวนใหญมีลักษณะเปนสินคาโภคภัณฑ การแขงขันในตลาดในประเทศและตลาด
ระหวางประเทศของผลิตภัณฑปโตรเลียมจึงข้ึนอยูกับราคาเปนสําคัญ โดยราคานี้จะถูกปรับเปลี่ยนตามคุณสมบัติท่ีกําหนด
ของผลิตภัณฑและตนทุนการขนสง ดังนั้น โดยท่ัวไป บริษัทฯ จึงไมสามารถสรางความไดเปรียบทางการคา ดวยความ
แตกตางของผลิตภัณฑ (product differentiation) และไมสามารถผลักภาระตนทุนท่ีเกิดข้ึนดวยการข้ึนราคาสินคา อีกท้ัง 
บริษัทฯ ยังอาจเผชิญกับการแขงขันสูงข้ึนหากคูแขงของบริษัทฯ เพิ่มปริมาณการผลิตหรือกําลังการกลั่นในอนาคต ท้ังนี้ หนึ่ง
ในบริษัทคูแขงของบริษัทฯ คือ บริษัท ปตท. อะโรเมติกสและการกลั่น จํากัด (มหาชน) ไดประกาศแผนท่ีจะเพิ่มกําลังการ
ผลิตของโรงกลั่นน้ํามันของตนข้ึนอีกวันละ 65,000 บารเรลในป 2551 นอกจากนี้ ยอดขายของบริษัทฯ อาจไดรับผลกระทบ
จากการควบรวมและเขาซื้อกิจการระหวางลูกคาของบริษัทฯ และคูแขงของบริษัทฯ ตัวอยางเชน บมจ. ปตท. ไดเขาซื้อสถานี
บริการน้ํามันโคโนโคในป 2550 บริษัทฯ ไดจัดหาน้ํามันดีเซลและน้ํามันเบนซินใหแกสถานีบริการน้ํามันโคโนโคจนถึงเดือน
มกราคมป 2551 เม่ือสัญญาของบริษัทฯ สิ้นสุดตามขอกําหนดของสัญญา โดยในป 2550 บริษัทฯ มียอดขายน้ํามันดีเซลและ
น้ํามันเบนซินใหแกสถานีบริการน้ํามันโคโนโคในสัดสวนท่ีตํ่ากวารอยละ 4 ของยอดขายรวมของบริษัทฯ  อีกท้ังบริษัทฯ 
ตองแขงขันกับอุตสาหกรรมอื่น ๆ ซึ่งเปนผูจัดหาทางเลือกอื่นเพื่อตอบสนองความตองการทางดานพลังงานและเช้ือเพลิงของ
ผูรับซื้อผลิตภัณฑของบริษัทฯ เชน กาซธรรมชาติ ถานหินและแหลงพลังงานหมุนเวียน (renewable energy sources) หาก
บริษัทฯ ไมสามารถแขงขันกับคูแขงท้ังในอุตสาหกรรมเดียวกันและอุตสาหกรรมอื่นไดอยางมีประสิทธิภาพ ธุรกิจ กระแส
เงินสด ฐานะการเงิน ผลการดําเนินงานและโอกาสทางธุรกิจของบริษัทฯ ก็อาจไดรับผลกระทบในทางลบ 
 
 จากการท่ีภาคคาปลีกมีการแขงขันท่ีสูงข้ึน บริษัทฯ จึงตองมีการแขงขันในดานราคาเปนหลัก ในขณะท่ีการแขงขัน
ในดานอื่น ๆ เชน มาตรฐานการบริการ คุณภาพผลิตภัณฑ แผนการตลาด และท่ีต้ังของสถานีบริการน้ํามัน จะมีความสําคัญ
รองลงไป  และบริษัทฯ ยังไดแขงขันในดานตัวแทนจําหนายดวย  บริษัทฯ เผชิญการแขงขันอยางสูงจากบริษัทน้ํามันแบบ
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ครบวงจร เชน บมจ. ปตท. ซึ่งมีผูถือหุนรายใหญ คือ รัฐบาล ซึ่งเพิ่มความพยายามท่ีจะรุกสวนแบงตลาดคาปลีกในชวงปท่ี
ผานมา บมจ. ปตท. มีเครือขายคาปลีกท่ีมากกวาบริษัทฯ และมีสวนแบงการตลาดท่ีสูงกวามาก และมักจะเปนผูคาปลีกท่ีริเริ่ม
การเปลี่ยนแปลงราคาน้ํามัน โดยท่ัวไป บริษัทฯ จะลดราคาตามการเปลี่ยนแปลงท่ีคูแขงกําหนดซึ่งรวมถึง บมจ. ปตท. เพื่อ
ปองกันการสูญเสียยอดขาย ตัวอยางเชน ราคาขายปลีกน้ํามันเบนซินและน้ํามันดีเซลมิไดเพิ่มข้ึนในแนวเดียวกันกับราคา 
MOPS สืบเนื่องจากการแขงขันภายในประเทศซึ่งมีผลกระทบในทางลบกับกําไร (margins) ของบริษัทฯ  เม่ือทางบริษัทฯ 
ตอบสนองตอราคาท่ีตํ่าท่ีกําหนดโดยคูแขงของบริษัทฯ หรือหากวาคูแขงของบริษัทฯไมตอบสนองอยางรวดเร็วตอราคา
น้ํามันดิบท่ีเพิ่มข้ึนโดยการข้ึนราคาขายปลีกเช้ือเพลิง หรือต้ังราคาตํ่ากวาความเปนจริง กําไร (ในสวนคาปลีก) ของบริษัทฯ 
อาจลดลงหรือมีผลขาดทุนได 
 
 คูแขงบางรายของบริษัทฯ มีแหลงเงินทุนหรือทรัพยากรอื่น ๆ ท่ีพรอมกวาบริษัทฯ อยางมีนัยสําคัญ คูแขงเหลานี้มี
ความสามารถที่จะรับความเสี่ยงทางเศรษฐกิจในทุกวัฎจักรของอุตสาหกรรมไดมากกวา นอกจากนี้ บริษัทฯ ตองแขงขันกับ
อุตสาหกรรมอื่น ๆ ซึ่งเปนผูจัดหาพลังงานทางเลือกเพื่อตอบสนองความตองการทางดานพลังงานและเช้ือเพลิงของลูกคาภาค
พาณิชยกรรมและคาปลีกของบริษัทฯ 
 
 1.1.13 เอ็กซอน โมบิล คอรปอเรช่ัน และ/หรือบริษัทในเครือไมผูกพันที่จะใหการสนับสนุนทางการเงินในอนาคต 
 
 ในชวงระยะเวลาท่ีเกิดวิกฤตทางการเงินในเอเชียเม่ือป 2540 และหลังจากนั้น เอ็กซอน โมบิล คอรปอเรช่ัน และ/
หรือบริษัทในเครือ ไดใหเงินกูยืมท้ังระยะสั้นและระยะยาวโดยไมมีหลักประกันแกบริษัทฯ ซึ่งรวมถึงต๋ัวสัญญาใชเงินท่ีจาย
ดอกเบ้ียครั้งเดียวเม่ือครบกําหนด ซึ่ง ณ วันท่ี 7 ธันวาคม 2550 เงินกูยืมเหลานั้นไดมีการชําระคืนหมดแลว โดยเปนสวนหนึ่ง
ของการปรับโครงสรางกิจการของบริษัทฯ โปรดพิจารณารายละเอียดเพิ่มเติมในหวขอ “2. ลักษณะการประกอบธุรกิจ – 2.2 
การปรับโครงสรางกิจการ” ในปจจุบัน เอ็กซอน โมบิล คอรปอเรช่ัน และ/หรือบริษัทในเครือไดใหวงเงินสินเช่ือชนิดท่ีผูใหกู
มีสิทธิจะใหผูกูเบิกถอนหรือไมก็ได (uncommitted credit facilities) แกบริษัทฯ โดยเอ็กซอน โมบิล คอรปอเรช่ัน และ/หรือ
บริษัทในเครือ ไมผูกพันท่ีจะตองใหเงินกูยืมหรือใหการสนับสนุนทางการเงินแกบริษัทฯ และบริษัทฯ ไมอาจรับรองไดวา 
เอ็กซอน โมบิล คอรปอเรช่ัน และ/หรือบริษัทในเครือ จะใหการสนับสนุนทางการเงินแกบริษัทฯ ในอนาคต   ท้ังนี้ หาก
บริษัทฯ ไมสามารถจัดหาการสนับสนุนทางการเงินท่ีจําเปนจากแหลงภายนอกโดยมีเง่ือนไขเปนท่ียอมรับไดในอนาคต อาจ
สงผลกระทบในทางลบอยางมีนัยสําคัญตอธุรกิจ กระแสเงินสด ฐานะการเงิน ผลการดําเนินงาน และโอกาสทางธุรกิจของ
บริษัทฯ  
 
 1.1.14 ความสําเร็จในอนาคตของบริษัทฯ ข้ึนอยูกับบุคลากรที่สําคัญ 
 
 ความสําเร็จของบริษัทฯ อาจข้ึนอยูกับการสนับสนุนอยางตอเนื่องของผูบริหารอาวุโสและบุคลากรท่ีสําคัญคนอื่น ๆ 
เชน บุคลากรท่ีมีความรูความเขาใจเกี่ยวกับสภาพทองถิ่นของประเทศท่ีตนปฏิบัติงาน และมีความเช่ียวชาญเฉพาะทาง ซึ่งมี
บุคคลหลายคนในจํานวนนี้ท่ีบริษัทฯ อาจไมสามารถหาผูท่ีจะมาทดแทนไดโดยงาย บุคลากรท่ีสําคัญเหลานี้ รวมถึง ผูจัดการ
โรงกลั่น ผูจัดการฝายปฏิบัติการกลั่น และผูจัดการฝายขายเคมีภัณฑ ซึ่งไดรับการฝกอบรมและพัฒนาอยางเขมขนจาก 
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เอ็กซอน โมบิล คอรปอเรช่ัน และ/หรือ บริษัทในเครือผานทางโครงการฝกอบรม การใหความรูเพิ่มเติม และการหมุนเวียน
งาน  การปฎิบัติงานของผูบริหารอาวุโส และบุคลากรท่ีสําคัญของบริษัทฯ ยังเปนการจัดหามาหรือมอบหมายใหมาชวยงานท่ี
บริษัทฯ โดยเอ็กซอน โมบิล คอรปอเรช่ัน และ/หรือบริษัทในเครือ ซึ่งเปนสวนหนึ่งของการสนับสนุนทางดานบริการของเอ็ก
ซอน โมบิล คอรปอเรช่ัน และ/หรือบริษัทในเครือ หรือเปนการหมุนเวียนตําแหนงในระหวางบริษัทในเครือของเอ็กซอน 
โมบิล คอรปอเรช่ัน การดําเนินงานของบริษัทฯ อาจไดรับผลกระทบจากการสูญเสียบุคคลใดบุคคลหนึ่งในคณะผูบริหาร
อาวุโสหรือบุคลากรท่ีสําคัญดังกลาวโดยสาเหตุใดก็ตาม ซึ่งรวมถึงการหมุนเวียนตําแหนงหรือมอบหมายตําแหนง หาก 
บริษัทฯ ไมสามารถหาผูท่ีจะมาทดแทนได  นอกจากนี้ ความสําเร็จของบริษัทฯ ยังข้ึนอยูกับการท่ีบริษัทฯ จะสามารถดึงดูด
และรักษาบุคลากรท่ีมีคุณสมบัติเหมาะสมไวได การแขงขันเพื่อใหไดมาซึ่งบุคลากรท่ีมีคุณสมบัติเหมาะสมในอุตสาหกรรม
น้ํามันมีความรุนแรง และจํานวนของบุคลากรซึ่งมีความรูและประสบการณในอุตสาหกรรมน้ํามันในประเทศไทยมีอยูจํากัด 
หากบริษัทฯ ไมสามารถดึงดูดหรือรักษาผูบริหารอาวุโสไวได หรือหากผูบริหารอาวุโสไมสามารถหรือไมยินดีท่ีจะอยูใน
ตําแหนงปจจุบันตอไป หรือไปเขารวมงานกับคูแขงหรือจัดต้ังบริษัทท่ีแขงขันกันข้ึนใหม บริษัทฯ อาจไมสามารถหาบุคลากร
มาทดแทนไดทันทีหรืออาจจะไมสามารถหาบุคลากรมาทดแทนไดเลย นอกจากนี้ ความพยายามท่ีจะรักษาหรือดึงดูดบุคลากร
ท่ีสําคัญไวอาจกอใหเกิดคาใชจายเพิ่มข้ึนอยางมีนัยสําคัญ ซึ่งอาจมีผลกระทบในทางลบตอความสามารถในการทํากําไรของ
บริษัทฯ ท้ังนี้ บริษัทฯ ไมไดทําการประกันภัย “บุคลากรท่ีสําคัญ” ซึ่งจะใหคาชดเชยแกบริษัทฯ ในกรณีการเสียชีวิตหรือพิการ
ของบคุลากรคนใด  นอกจากนี้ หากบริษัทฯ ไมไดเปนหนึ่งในบริษัทในเครือของเอ็กซอน โมบิล คอรปอเรช่ัน เนื่องจากเอ็ก
ซอน โมบิล คอรปอเรช่ัน และ/หรือบริษัทในเครือไมไดถือหุนขางมากในบริษัทฯ บริษัทฯ อาจไมสามารถดํารงหรือไดมาซึ่ง
บุคลากรท่ีสําคัญเหลานั้นจากบริษัทในเครือเอ็กซอน โมบิล คอรปอเรช่ัน อีกตอไป เหตุการณใด ๆ ท่ีกลาวมานี้อาจทําใหธุรกจิ 
กระแสเงินสด ฐานะทางการเงิน ผลการดําเนินงาน และโอกาสทางธุรกิจของบริษัทฯ ไดรับผลกระทบในทางลบอยางมี
นัยสําคัญ 
 
 1.1.15 บริษัทฯ อาจไดรับผลกระทบในทางลบจากความผันผวนของคาเงินบาทเม่ือเปรียบเทียบกับสกุลเงิน
ตางประเทศ โดยเฉพาะอยางย่ิงสกุลเงินดอลลารสหรัฐ 
 
 สกุลเงินท่ีใชในงบการเงินของบริษัทฯ คือสกุลเงินบาท ในขณะท่ีรายไดจากการขายผลิตภัณฑปโตรเลียมและการ
ซื้อวัตถุดิบของบริษัทฯ อยูในสกุลเงินตางประเทศ ดังนั้นบริษัทฯ จึงมีความเสี่ยงตอการเปลี่ยนแปลงของอัตราแลกเปลี่ยน  
 
 การลดคาของเงินบาทเม่ือเปรียบเทียบกับสกุลเงินตางประเทศ โดยเฉพาะอยางยิ่ง ดอลลารสหรัฐ มีผลกระทบ
ในทางลบตอบริษัทฯ เนื่องจาก 
 

• การเพิ่มข้ึนของจํานวนเงินบาทท่ีตองใชในการซื้อน้ํามันดิบ น้ํามันเช้ือเพลิง วัตถุดิบท่ีนําเขา อุปกรณและ
บริการ เชน การขนสงจากแหลงตางประเทศซึ่งเปนตนทุนท่ีอยูในรูปของสกุลเงินดอลลารสหรัฐเปนหลัก 

• การขาดทุนจากอัตราแลกเปลี่ยนเงินตราตางประเทศในบัญชีเจาหนี้คาน้ํามันดิบ เนื่องจากบริษัทฯ ลงบันทึก
ตนทุนโดยประมาณของการซื้อน้ํามันดิบ ณ วันท่ีของใบตราสงสินคาโดยใชอัตราแลกเปลี่ยน ณ วันดังกลาว 
แตไดรับใบแจงหนี้ซึ่งจะแปลงเปนสกุลเงินบาทตามอัตราแลกเปลี่ยนซึ่งอาจแตกตางไปจากอัตราแลกเปลี่ยน 
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ณ วันท่ีของใบตราสง ท้ังนี้ โดยท่ัวไปบริษัทฯ จะไดรับใบแจงหนี้ในวันทําการท่ี 4 ในเดือนถัดจากวันท่ีของใบ
ตราสงสินคา 

• การเพิ่มข้ึนของจํานวนเงินบาทท่ีจําเปนตองใชเพื่อชําระหนี้เงินกูยืมในสกุลเงินตางประเทศ และ 

• การขาดทุนจากอัตราแลกเปลี่ยนเงินตราตางประเทศสําหรับหนี้สินในสกุลเงินตางประเทศ 
 
 สภาวะเศรษฐกิจท่ีไมเอื้ออํานวยในประเทศไทยอันเนื่องมาจากการลดคาของเงินบาทยังอาจทําใหราคาพลังงานใน
ประเทศไทยและราคาน้ํามันดิบท่ีใชในกระบวนการกลั่นน้ํามันของบริษัทฯ สูงข้ึน และสงผลใหความตองการผลิตภัณฑของ
บริษัทฯ และความตองการของลูกคาโดยรวมลดลง แมวาท่ีผานมาบริษัทฯ สามารถผลักภาระสวนใหญจากการเพิ่มข้ึนของ
ตนทุนน้ํามันดิบเนื่องจากการลดคาของเงินบาทได แตบริษัทฯ ไมสามารถรับรองไดวาบริษัทฯ จะยังคงทําเชนนั้นตอไปใน
อนาคต ซึ่งอาจมีผลกระทบในทางลบตอธุรกิจ ฐานะการเงิน ผลการดําเนินงานและโอกาสทางธุรกิจของบริษัทฯ 
 

การขายผลิตภัณฑปโตรเลียม ผลิตภัณฑอะโรเมติกสและเคมีภัณฑอื่น ๆ ในกลุมพาณิชยกรรมในประเทศ และการ
ขายผลิตภัณฑปโตรเลียมในกลุมการคาปลีก จะอางอิงกับราคาผลิตภัณฑปโตรเลียมในภูมิภาค ซึ่งอยูในสกุลดอลลารสหรัฐ 
ในขณะท่ีบริษัทฯ มีการเสนอราคาและออกใบแจงหนี้คาสินคาดังกลาวในสกุลเงินบาท อยางไรก็ดี ถาเงินสกุลดอลลารสหรัฐ
แข็งคาข้ึนอยางมาก บริษัทฯ อาจไมสามารถผลักภาระตนทุนท่ีสูงข้ึนนี้ไดเนื่องจากการแขงขันในตลาด หรือการท่ีรัฐบาล
อาจจะมีการแทรกแซงราคา ในทางกลับกัน การออนคาของดอลลารสหรัฐเม่ือเปรียบเทียบกับสกุลเงินบาทจะมีผลกระทบ
ในทางลบตอรายไดซึ่งมีการบันทึกเปนสกุลเงินบาท เพราะคาเงินบาทจากรายไดของบริษัทฯ ในสกุลเงินดอลลารสหรัฐจะ
ลดลง  
  
 ท้ังนี้ ณ วันท่ี 31 ธันวาคม 2550 บริษัทฯ ไมมีสัญญาซื้อขายลวงหนาท่ีกําหนดใหมีการชําระเงินท่ีคํานวณจากอัตรา
แลกเปลี่ยนเงิน และไมมีสัญญาแลกเปลี่ยนเงินตราตางประเทศคางชําระแตอยางใด ดวยเหตุดังกลาว การผันผวนของคาเงิน
บาทเม่ือเปรียบเทียบกับสกุลเงินดอลลารสหรัฐไดมีผลกระทบและจะยังคงมีผลกระทบตอธุรกิจ ฐานะการเงิน ผลการ
ดําเนินงาน และโอกาสทางธุรกิจของบริษัทฯ 
 
 1.1.16  ภาระผูกพันทางการเงิน (Leverage) ของบริษัทฯ อาจจํากัดความคลองตัวทางการเงิน 
 
 ณ วันท่ี 31 ธันวาคม 2550 บริษัทฯ มีเงินกูยืมท้ังสิ้นประมาณ 34,710 ลานบาท และสวนของผูถือหุนประมาณ 
24,394 ลานบาท และมีอัตราสวนหนี้สินตอเงินลงทุนรวมและเงินกูยืมท่ีถึงกําหนดชําระภายใน 1ป (Total debt to total 
capitalization and current borrowings) ประมาณรอยละ 58.7 ท้ังนี้ บริษัทฯ อาจมีเงินกูยืมเพิ่มเติมอีกในอนาคต ท้ังนี้ 
ความสามารถของบริษัทฯ ท่ีจะกอเงินกูยืมเพิ่มเติมอาจถูกจํากัดโดยสินเช่ือธนาคารพาณิชยท่ีเปนผูใหกูในปจจุบัน ระดับเงินกู
ยืมของบริษัทฯ จะมีผลกระทบท่ีสําคัญหลายประการตอการดําเนินกิจการในอนาคตของบริษัทฯ ซึ่งรวมถึงผลกระทบ
ดังตอไปนี้ 
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• กระแสเงินสดจากการดําเนินงานในสัดสวนท่ีมีนัยสําคัญจะถูกนําไปชําระเงินตนและดอกเบ้ียของหนี้เงินกูท่ีมี
อยู และไมสามารถนําไปใชเพื่อวัตถุประสงคอื่น ๆ ได 

• ขอตกลงเกี่ยวกับหนี้ท่ีมีอยูในปจจุบันและในอนาคตของบริษัทฯ กําหนดใหบริษัทฯ ตองผานเง่ือนไขทาง
การเงินบางประการ ซึ่งอาจมีผลกระทบตอความคลองตัวของบริษัทฯ ในการวางแผนและดําเนินการเพื่อตอบ
รับการเปลี่ยนแปลงในธุรกิจ ซึ่งรวมถึงโอกาสการเขาซื้อกิจการท่ีอาจเกิดข้ึน 

• ความสามารถของบริษัทฯ ท่ีจะจัดหาสินเช่ือเพิ่มเติมสําหรับเงินทุนหมุนเวียน คาใชจายเพื่อการลงทุน การเขา
ซื้อกิจการ หรือเพื่อวัตถุประสงคทางธุรกิจและอื่น ๆ โดยท่ัวไป อาจถูกจํากัด 

• บริษัทฯ อาจเสียเปรียบในการแขงขันกับคูแขงท่ีมีภาระผูกพันนอยกวา และ 

• บริษัทฯ อาจไดรับผลกระทบจากสภาวะเศรษฐกิจและอุตสาหกรรมท่ีไมเอื้ออํานวย 
 
 ความสามารถของบริษัทฯ ท่ีจะปฏิบัติตามภาระผูกพันในการชําระหนี้และลดหนี้สินโดยรวมของบริษัทฯ จะข้ึนอยู
กับผลประกอบการในอนาคตของบริษัทฯ ท้ังนี้ ผลประกอบการในอนาคตของบริษัทฯ อยูภายใตเง่ือนไขของสภาวะเศรษฐกิจ 
วัฎจักรอุตสาหกรรมและปจจัยทางการเงิน ธุรกิจและปจจัยอื่น ๆ ท่ีมีผลกระทบตอการประกอบการของบริษัทฯ ซึ่งปจจัย
หลายอยางนี้อยูนอกเหนือการควบคุมของบริษัทฯ บริษัทฯ ไมสามารถรับรองไดวาธุรกิจของบริษัทฯ จะยังคงสามารถสราง
กระแสเงินสดจากการดําเนินงานไดอยางเพียงพอสําหรับการชําระหนี้สิน หากบริษัทฯ ไมสามารถสรางกระแสเงินสดจากการ
ดําเนินงานไดอยางเพียงพอ บริษัทฯ อาจตองขายสินทรัพย กูยืมเงินใหมเพื่อชําระหนี้เดิม (refinance) ท้ังหมดหรือบางสวน 
หรือจัดหาสินเช่ือเพิ่มเติม การกูยืมเงินใหมเพื่อชําระหนี้เดิมอาจเปนไปไมได และบริษัทฯ อาจจะไมสามารถจัดหาสินเช่ือ
เพิ่มเติมโดยมีเง่ือนไขเปนท่ียอมรับไดในเชิงพาณิชย 
 
 สินเช่ือธนาคารพาณิชยบางรายการของบริษัทฯ มีขอจํากัดทางการเงินและขอจํากัดอื่น ๆ ตอบริษัทฯ โดยขอกําหนด
ท่ีกําหนดไวในสินเช่ือและท่ีเกี่ยวของกับหนี้สินอื่น ๆ บางอยางของบริษัทฯ ไดจํากัดความสามารถของบริษัทฯ ท่ีจะกอหนี้สิน 
และไดกําหนดใหตองมีการดํารงอัตราสวนทางการเงินบางตัว โปรดพิจารณารายละเอียดเพิ่มเติมในหัวขอ “12. ฐานะการเงิน
และผลการดําเนินงาน – 12.3 คําอธิบายและการวิเคราะหฐานะการเงินและผลการดําเนินงาน – 12.3.9 หนี้สิน” การไมปฏิบัติ
ตามขอกําหนดดังกลาวอาจสงผลเปนการผิดนัดในสวนของหนี้สินท่ีเกี่ยวของภายใตสินเช่ือ หรือหนี้สินอื่น ๆ และอาจทําให
เกิดการเรงรัดชําระหนี้สินดังกลาวหรือตราสารใด ๆ ท่ีเปนหลักฐานแหงหนี้ ในกรณีดังกลาว บริษัทฯ อาจจะไมสามารถกูยืม
เงินใหมเพื่อชําระหนี้เดิม หรือชําระหนี้ดังกลาวโดยวิธีการอื่นใดได  และอาจสงผลกระทบในทางลบอยางมีนัยสําคัญตอธุรกิจ 
กระแสเงินสด ฐานะทางการเงิน ผลการดําเนินงานและโอกาสทางธุรกิจของบริษัทฯ  
 
 1.1.17 แรงงานในโรงกล่ันน้ํามันสวนใหญของบริษัทฯสวนใหญ เปนสมาชิกสหภาพ และบริษัทฯ อาจมีปญหา
แรงงานซ่ึงกระทบตอการดําเนินงานของโรงกล่ันน้ํามัน 
 
  แรงงานในโรงกลั่นน้ํามันสวนใหญเปนสมาชิกสหภาพและอยูภายใตขอตกลงสภาพการจางแรงงาน บริษัทฯ ไม
เคยประสบปญหาการหยุดงานเนื่องจากขอพิพาททางอุตสาหกรรม กฎหมายแรงงานในประเทศไทยไดกําหนดกลไกเพื่อการ
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ระงับขอพิพาททางแรงงานในอุตสาหกรรมปโตรเลียมไวอยางชัดเจน ซึ่งรวมถึง กระบวนการคณะกรรมการแรงงานสัมพันธ
ภายใตการกํากับดูแลของกระทรวงแรงงาน บริษัทฯ ไดเคยทําความตกลงกับสหภาพแรงงานซึ่งประกอบดวยพนักงาน
ช่ัวคราวผานคณะกรรมการแรงงานสัมพันธดังกลาวสองครั้งในป 2548 และ 2549 และไดขอตกลงสภาพการจางใหมท่ีเปนท่ี
นาพอใจ อยางไรก็ดี การเปลี่ยนแปลงในแนวโนมและมุมมองทางดานแรงงานอาจสงผลใหคําวินิจฉัยของคณะกรรมการ
แรงงานสัมพันธท่ีอาจมีข้ึนในภายหนาเอื้อประโยชนใหแกบริษัทฯ นอยลง ซึ่งจะมีผลกระทบอยางมีนัยสําคัญตอตนทุน
แรงงาน ขอพิพาทแรงงานในโรงกลั่นน้ํามันของบริษัทฯ อาจมีผลกระทบในทางลบอยางมีนัยสําคัญตอการดําเนินงานของโรง
กลั่นน้ํามันของบริษัทฯ ซึ่งอาจสงผลกระทบในทางลบอยางมีนัยสําคัญในธุรกิจกระแสเงินสด ฐานะทางการเงิน ผลการ
ดําเนินงานและโอกาสทางธุรกิจของบริษัทฯ  
 
 1.1.18 คดีความที่คางพิจารณาอยูหรืออาจเกิดข้ึนในอนาคตอาจมีผลกระทบในทางลบตอบริษัทฯ 
 
 บริษัทฯ เปนจําเลยในคดีความซึ่งเปนคดีทางการคาปกติของบริษัทฯ หลายคดี สําหรับรายละเอียดเกี่ยวกับคดีความ
ของบริษัทฯ ท่ีคางพิจารณาอยูและมีนัยสําคัญ โปรดพิจารณารายละเอียดเพิ่มเติมในหัวขอ “7. ขอพิพาททางกฎหมาย” 
โดยเฉพาะอยางยิ่ง บริษัทฯ ไดยื่นอุทธรณคําพิพากษาท่ีใหบริษัทฯ ชําระเงินคาปรับจํานวน 436 ลานบาท  ในคดีอาญาท่ีมีข้ึน
ตอบริษัทฯ ในขอกลาวหาเรื่องการสําแดงเท็จและชําระภาษีศุลกากรตํ่ากวาท่ีจะตองชําระ ถึงแมบริษัทฯ เช่ือวาบริษัทฯ มีขอ
ตอสูท่ีแข็งแกรงหลายประการสําหรับขอเรียกรองในคดีเหลานั้น และไดมีการยื่นอุทธรณไปยังศาลอุทธรณแลว ซึ่งบริษัทฯ 
ไมสามารถรับรองไดวาบริษัทฯ จะชนะในการย่ืนอุทธรณ ท้ังนี้ คดีความสําคัญใหม ๆ ท่ีมีผลออกมาในทางท่ีไมเปนคุณกับ
บริษัทฯ อาจสงผลกระทบในทางลบอยางมีนัยสําคัญตอธุรกิจ กระแสเงินสด ฐานะทางการเงิน ผลการดําเนินงานและโอกาส
ทางธุรกิจตอบริษัทฯ 
 
 1.1.19 บริษัทฯ มีความเส่ียงตอความผันผวนของอัตราดอกเบี้ย 
 
 ณ วันท่ี 31 ธันวาคม 2550 บริษัทฯ มีเงินกูยืมท้ังสิ้นประมาณ 34,710 ลานบาท ซึ่งในปจจุบันบริษัทฯ ไดมีการปรับ
โครงสรางใหเปนเงินกูยืมใหมท่ีมีอัตราดอกเบ้ียลอยตัว บริษัทฯ ไมสามารถรับรองไดวาอัตราดอกเบ้ียจะไมปรับข้ึนในอนาคต  
การปรับข้ึนของอัตราดอกเบ้ียท่ีใชอยูในปจจุบันอยางมีนัยสําคัญจะเปนการเพิ่มตนทุนอยางมีนัยสําคัญตอการกูยืมของบริษัทฯ 
ท่ีมีอยูในปจจุบันซึ่งอิงกับอัตราดอกเบ้ียลอยตัว หรือเงินกูยืมใหมท่ีมีอัตราดอกเบ้ียลอยตัว หรือเงินกูยืมอื่น ๆ ซึ่งมีอัตรา
ดอกเบ้ียคงท่ีท่ีสูงข้ึน  อันอาจสงผลกระทบในทางลบอยางมีนัยสําคัญตอธุรกิจ กระแสเงินสด ฐานะการเงิน ผลการดําเนินงาน
และโอกาสทางธุรกิจของบริษัทฯ 
 
 1.1.20 บริษัทฯ พึ่งพาผูจัดหาเพียงรายเดียวในการจัดหากาซธรรมชาติ ซ่ึงสําคัญตอการผลิตไฟฟาที่บริษัทฯ 
จําเปนตองใชเพื่อดําเนินงานหนวยผลิตของบริษัทฯ 
 
 บริษัทฯ ใชกาซธรรมชาติเปนแหลงเช้ือเพลิงในเครื่องจักรผลิตไฟฟาและไอน้ํา บมจ. ปตท. เปนผูจัดหาและผูจัด
จําหนายกาซธรรมชาติเพียงรายเดียวในประเทศไทย และเปนผูจัดสงกาซธรรมชาติใหแกบริษัทฯ โดยผานทางระบบทอสง
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กาซภายใตสัญญาท่ีทํากับบริษัทฯ โปรดพิจารณารายละเอียดเพิ่มเติมในหัวขอ “11. รายการระหวางกัน – 11.2 สรุปลักษณะ 
ขอสัญญาท่ีสําคัญ และเง่ือนไขของสัญญา/ขอตกลงท่ีสําคัญ อันเกี่ยวของกับธุรกรรมท่ีทํากับบุคคลท่ีเกี่ยวของ – (ค.) สัญญา
อื่น ๆ – (2) สัญญาซื้อขายกาซธรรมชาติ” โดยท่ีเครื่องจักรผลิตไฟฟาและไอน้ําของบริษัทฯ ใชกาซธรรมชาติเปนเช้ือเพลิง
หลัก แมหากบริษัทฯ ประสบปญหาการจัดหากาซธรรมชาติ  บริษัทฯ ยังสามารถใชกาซเช้ือเพลิงท่ีผลิตข้ึนภายในบริษัทฯ 
หรือบริษัทฯ อาจซื้อไฟฟาจากบุคคลภายนอก เชน จากการไฟฟาฝายผลิตแหงประเทศไทย เปนแหลงเช้ือเพลิงสํารองได แต
อยางไรก็ดี การใชกาซเช้ือเพลิงท่ีผลิตข้ึนภายในบริษัทฯ จะลดรายไดของบริษัทฯ เนื่องจากกาซเช้ือเพลิงนี้สามารถขายใหแก
บุคคลภายนอกได ท้ังนี้ การใชไฟฟาท่ีซื้อจากบุคคลภายนอกเปนการเพิ่มตนทุนการขายของบริษัทฯ นอกจากนี้ บริษัทฯ อาจ
ไมสามารถเดินเครื่องหนวยผลิตท่ีระดับปจจุบันไดโดยอาศัยแหลงเช้ือเพลิงเพียงแหลงเดียวจากกาซเช้ือเพลิงท่ีบริษัทฯ ผลิต
ข้ึนเอง หรือจากไฟฟาท่ีซื้อจากบุคคลภายนอก ดังนั้น หากเกิดปญหาในการจัดหากาซธรรมชาติโดย บมจ. ปตท.ใหแกบริษัทฯ 
ก็อาจสงผลกระทบในทางลบอยางมีนัยสําคัญตอธุรกิจ กระแสเงินสด ฐานะการเงิน ผลการดําเนินงานและโอกาสทางธุรกิจ
ของบริษัทฯ  
 
 1.1.21 บริษัทฯ พึ่งพาระบบทอสงที่เปนเจาของและดําเนินการโดยบริษัท ทอสงปโตรเลียมไทย จํากัด และพึ่งพา
บุคคลภายนอก เพื่อการจัดสงผลิตภัณฑปโตรเลียม 
  
 ผลิตภัณฑปโตรเลียมของบริษัทฯ จํานวนกวารอยละ 50 จะถูกจัดสงไปท่ัวประเทศไทย โดยเปนการจัดสงจากโรง
กลั่นน้ํามันของบริษัทฯ ผานทางระบบทอสงผลิตภัณฑรวมซึ่งบริษัท ทอสงปโตรเลียมไทย จํากัด เปนเจาของและผูดําเนินการ  
โปรดพิจารณารายละเอียดเพิ่มเติมในหัวขอ “2. ลักษณะการประกอบธุรกิจ – 2.7 การประกอบธุรกิจของบริษัทยอย บริษัท
รวม และบริษัทท่ีเกี่ยวของ” ผลิตภัณฑปโตรเลียมสวนท่ีเหลือจะถูกจัดสงโดยทางเรือชายฝงหรือรถบรรทุก บริษัทฯ สงออก
น้ํามันเตาท่ีจะสงออกโดยทางทาขนถายน้ํามันซึ่งเปนของบุคคลภายนอกคือ บมจ. ปตท. โปรดพิจารณารายละเอียดเพิ่มเติมใน
หัวขอ “3. การประกอบธุรกิจแตละสายผลิตภัณฑ – 3.6 ผลิตภัณฑและการจัดเก็บ” การทํางานของทอสงอาจไดรับผลกระทบ
จากความบกพรองของอุปกรณการปนเปอนของผลิตภัณฑ การระเบิดหรืออุบัติเหตุ เหตุแทรกแซงในการใชทอสง หรือความ
เสียหายตาง ๆ ในคลังน้ํามันอาจทําใหการจัดสงผลิตภัณฑปโตรเลียมของบริษัทฯ หยุดชะงัก และหากบริษัทฯ จําเปนตองเพิ่ม
การใชวิธีการจัดสงท่ีมีคาใชจายท่ีสูงกวา เชน เรือชายฝงและรถบรรทุก อาจสงผลใหตนทุนขายของบริษัทฯ เพิ่มสูงข้ึน 
นอกจากนี้ หากมีขอพิพาทกับบุคคลภายนอกท่ีรับจางขนสงผลิตภัณฑของบริษัทฯ โดยทางเรือชายฝงหรือรถบรรทุก การ
จัดสงผลิตภัณฑปโตรเลียมของบริษัทฯ ก็อาจหยุดชะงัก และหากมีขอพิพาทกับ บมจ. ปตท. เกี่ยวกับการใชทุนขนถายน้ํามัน
ในทะเลเพื่อการสงออกการสงออกน้ํามันเตาก็อาจหยุดชะงักดวยเชนกัน ซึ่งอาจสงผลกระทบในทางลบตอธุรกิจ กระแสเงิน
สด ผลการดําเนินงานและโอกาสทางธุรกิจของบริษัทฯ 
 
 1.1.22 บริษัทฯ ขายผลิตภัณฑปโตรเลียมผานตัวแทนจําหนายอิสระ 
 
 ณ วันท่ี 31 ธันวาคม 2550 บริษัทฯ มีตัวแทนจําหนายจํานวน 374 ราย ซึ่งใหบริการผานทางสถานีบริการ 423 สถานี 
ท่ีผานมาบริษัทฯ เคยมีขอขัดแยงกับตัวแทนจําหนายของบริษัทฯ ในประเด็นตาง ๆ ตัวอยางเชน ขอกําหนดเกี่ยวกับการให
สวนลด และการขายผลิตภัณฑท่ีไมใชผลิตภัณฑของเอสโซ ภายใตช่ือทางการคาของบริษัทฯ ถึงแมวา ขอขัดแยงในอดีต
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เหลานี้ไมไดมีผลกระทบในทางลบตอธุรกิจของบริษัทฯ แตบริษัทฯ ก็ไมอาจรับรองไดวา ขอขัดแยงท่ีอาจมีในอนาคตกับ
ตัวแทนจําหนายรายใดรายหนึ่ง หรือมากกวาหนึ่งรายจะไมมีผลกระทบในทางลบอยางมีนัยสําคัญตอการดําเนินงานคาปลีก
น้ํามันของบริษัทฯ โปรดพิจารณารายละเอียดเพิ่มเติมในหัวขอ “3. การประกอบธุรกิจแตละสายผลิตภัณฑ – 3.2 การขายและ
การตลาด -  3.2.1(ข) การคาปลีก” 
 
1.2 ความเส่ียงที่เก่ียวกับความเปนเจาของหุนของบริษัทฯ 
 
 1.2.1 การขายหุนของบริษัทฯ ในอนาคต และการมีหุนของบริษัทฯ จํานวนมากเพื่อขาย อาจทําใหราคาหุนของ
บริษัทฯ ลดลง 
 
 เ ม่ือก าร เสนอขาย หุน และการจดทะ เ บียน หุนของบริ ษัทฯ  ในตลาดห ลักทรัพย แห งประ เทศไทย  
(“ตลาดหลักทรัพยฯ”) แลวเสร็จ บริษัทฯ คาดวาจะมีหุนของบริษัทฯ เปนจํานวนท้ังสิ้นไมเกิน 1,099,583,300 หุน โดยนับเปน
รอยละ 32.5 ของหุนท่ีออกและจําหนายแลว ซึ่งสามารถซื้อขายไดอยางเสรีในตลาดหลักทรัพยฯ (บนสมมุติฐานวา จะไมมีการ
ใชสิทธิซื้อหุนสวนเกิน) หรือจะมีหุนของบริษัทฯ จํานวนไมเกิน 1,184,166,600 หุน โดยนับเปนรอยละ 34.2 ของหุนท่ีออก
และจําหนายแลว ซึ่งสามารถซื้อขายไดอยางเสรีในตลาดหลักทรัพยฯ (บนสมมุติฐานวา จะมีการใชสิทธิซื้อหุนสวนเกินท้ัง
จํานวน) 
 
 ตามขอกําหนดของตลาดหลักทรัพยฯ ภายหลังจากวันท่ีทําการเสนอขายหุนตอประชาชนในประเทศไทยแลวเสร็จ 
บริษัทฯ จะตองหามมิใหผูถือหุนซึ่งถือหุนรวมกันอยางนอย รอยละ 55 ของทุนชําระแลวภายหลังการเสนอขายหุนครั้งนี้ทํา
การขายหุนของตน เปนไปตามขอกําหนด ดังนี้ หลังจากครบกําหนดระยะเวลาหกเดือนภายหลังการเริ่มซื้อขายหุนในตลาด
หลักทรัพยฯ ผูถือหุนท่ีถูกหามขายเหลานี้จะสามารถขายหุนของตนไดในจํานวนรอยละ 25 ของหุนท่ีถูกหามขาย และจะ
สามารถขายหุนท่ีถูกหามขายสวนท่ีเหลือ เม่ือครบกําหนดระยะเวลา 1 ปนับแตวันท่ีเริ่มซื้อขายหุนของบริษัทฯ ในตลาด
หลักทรัพยฯ ดังนั้น เม่ือระยะเวลาหามขายหุนนี้สิ้นสุดลง ผูลงทุนอาจไดรับผลกระทบในทางลบจากการลดลงของราคาหุน
ของบริษัทฯ ในตลาดอันเนื่องมาจากการขายหุนโดยผูถือหุนรายใหญ  
 
 ท้ังนี้ บริษัทฯและผูถือหุนรายใหญ ซึ่งไดแกบริษัท เอ็กซอนโมบิลอินเตอร เนช่ันแนล โฮลด้ิง อิงค  และ
กระทรวงการคลัง (ในกรณีท่ีกระทรวงการคลังไมไดเสนอขายหุนท้ังหมดท่ีถืออยูในการเสนอขายครั้งนี้) ไดตกลงกับผูซื้อราย
แรก (Initial Purchaser) และผูจัดการการจัดจําหนายและรับประกันการจําหนายหุนในประเทศไทย (Thai Lead Underwriter) 
วา จนกวาจะครบกําหนด 360 วัน นับจากวันท่ีมีการสงมอบเงินคาขายหุนในครั้งนี้แกบริษัทฯ และกระทรวงการคลัง (Closing 

Date) ของการเสนอขายในครั้งนี้ บริษัทฯ และผูถือหุนรายใหญดังกลาวจะไมเสนอขาย ขายหรือจําหนายจายโอนโดยประการ
อื่นซึ่งหลักทรัพยใด ๆ ในประเภทเดียวกับหุนสามัญท่ีเสนอขายในการเสนอขายครั้งนี้ หรือหลักทรัพยใด ๆ ท่ีสามารถแปลง
สภาพหรือแลกเปลี่ยนเปนหลักทรัพยประเภทเดียวกับหุนสามัญท่ีเสนอขายในการเสนอขายครั้งนี้ โดยไมไดรับความยินยอม
เปนลายลักษณอักษรจากผูซื้อรายแรกและผูจัดการการจัดจําหนายและรับประกันการจําหนายหุนในประเทศไทย ยกเวนแต
เปนไปตามเง่ือนไขท่ีตกลงกัน 
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 การขายหุนอยางมีนัยสําคัญโดยผูถือหุนรายใหญของบริษัทฯ  หรือการเล็งเห็นวาอาจมีการขายหุนอยางมีนัยสําคัญ
เกิดข้ึน อาจสงผลกระทบในทางลบตอราคาซื้อขายของหุนได เอ็กซอน โมบิล คอรปอเรช่ัน โดยผานทางบริษัทอื่น ๆ ใน
เครือเอ็กซอน โมบิล คอรปอเรช่ัน จะถือหุนท่ีออกและจําหนายแลวของบริษัทฯ โดยทางตรงและทางออมเปนจํานวน
ประมาณรอยละ 67.5 ภายหลังจากการเสนอขายหุนครั้งนี้ (บนสมมติฐานวา จะไมมีการใชสิทธิซื้อหุนสวนเกิน) หรือประมาณ
รอยละ 65.9 (บนสมมติฐานวา จะมีการใชสิทธิซื้อหุนสวนเกินท้ังจํานวน)  และในกรณีท่ีกระทรวงการคลังไมไดเสนอขายหุน
ท้ังหมด กระทรวงการคลังจะถือหุนท่ีออกและจําหนายแลวของบริษัทฯ โดยทางตรงและทางออมเปนจํานวนไมเกินรอยละ 
9.64  (บนสมมติฐานวา จะไมมีการใชสิทธิซื้อหุนสวนเกิน) หรือประมาณไมเกินรอยละ 9.41 (บนสมมติฐานวา จะมีการใช
สิทธิซื้อหุนสวนเกินท้ังจํานวน)  บริษัทฯ ไมสามารถคาดการณไดวาการซื้อขายในอนาคตหรือความพรอมของหุนท่ีจะซื้อขาย
ในอนาคตจะมีผลกระทบตอราคาตลาดของหุนของบริษัทฯ ท่ีซื้อขายอยูเปนครั้งคราวอยางไร การซื้อขายหุนเปนจํานวนมาก
ในตลาดหลักทรัพยฯ ภายหลังจากการเสนอขายหุนครั้งนี้ หรือการเล็งเห็นวาอาจมีการซื้อขายดังกลาวเกิดข้ึน อาจสงผล
กระทบในทางลบตอราคาตลาดของหุนของบริษัทฯ ในตลาดหลักทรัพยฯ 
 
 1.2.2 ผูจัดหาหุนสวนเกินอาจไมสามารถทําการรักษาระดับราคา (Stabilization) และอาจตองยุติการทําการ
รักษาระดับราคา 
 
 ในการเสนอขายหุนครั้งนี้ ผูจัดหาหุนสวนเกินในฐานะผูกระทําการแทนผูซื้อหุนเบ้ืองตนในตางประเทศและ
ผูจัดการการจัดจําหนายและรับประกันการจัดจําหนาย อาจทําการรักษาระดับราคา (Stabilization) ของหุนของบริษัทฯ ท่ีซื้อ
ขายในตลาดหลักทรัพยฯ  ท้ังนี้ บริษัทฯ ผูถือหุนเดิม ผูซื้อหุนเบ้ืองตนในตางประเทศ และผูจัดจําหนายหุนไมสามารถใหคํา
รับรองหรือคาดการณถึงทิศทางหรือผลท่ีจะเกิดข้ึนจากการทําการรักษาระดับราคาท่ีจะมีตอราคาหุนของบริษัทฯ นอกจากนี้ 
บริษัทฯ ผูถือหุนเดิม ผูซื้อหุนเบ้ืองตนในตางประเทศ และผูจัดจําหนายหุนไมสามารถใหคํารับรองไดวา ผูจัดหาหุนสวนเกิน
จะมีการเขาทําการรักษาระดับราคา หรือหากเม่ือมีการเริ่มทําการรักษาระดับราคาแลว การรักษาระดับราคาดังกลาวจะไมยุติ
ลง โดยไมมีการแจง  
 

ภายใตกฎหมายของประเทศไทยท่ีเกี่ยวของ การดําเนินการเพื่อทําการรักษาระดับราคา (Stabilization) อาจจะมีข้ึน
เปนระยะเวลาไมเกิน 30 วัน นับแตวันแรกท่ีหุนของบริษัทฯ เริ่มทําการซื้อขายในตลาดหลักทรัพยฯ  ท้ังนี้ ตามขอกําหนดใน
สัญญายืมและใหยืมหลักทรัพย บริษัทหลักทรัพย ภัทร จํากัด (มหาชน) ในฐานะผูจัดหาหุนสวนเกิน อาจขอยืมหุนจํานวนไม
เกิน 84,583,300 หุนจากบริษัทเอ็กซอนโมบิลอินเตอรเนช่ันแนล โฮลด้ิง อิงค เพื่อนําไปจัดสรรหุนเกินกวาจํานวนท่ีเสนอขาย 
และบริษัทเอ็กซอนโมบิลอินเตอรเนช่ันแนล โฮลด้ิง อิงค อาจเรียกใหผูจัดหาหุนสวนเกินสงมอบคืนหุนท่ีใหยืมใหแก
บริษัทเอ็กซอนโมบิลอินเตอรเนช่ันแนล โฮลด้ิง อิงค ภายใน 5 วันทําการนับแตวันท่ีไดรับหนังสือแจงใหมีการสงมอบคืนหุน 
ดังนั้น หากบริษัทเอ็กซอนโมบิลอินเตอรเนช่ันแนล โฮลด้ิง อิงคมีการเรียกใหสงมอบคืนหุนท่ีใหยืม ผูจัดหาหุนสวนเกิน
อาจจะซื้อหุนในตลาดหลักทรัพยฯ หรือไมก็ได (ถาหุนของบริษัทฯ ไดเขาทําการซื้อขายในตลาดหลักทรัพยฯ แลว เทาท่ี
กฎเกณฑท่ีเกี่ยวของของตลาดหลักทรัพยฯ และคณะกรรมการกํากับหลักทรัพยและตลาดหลักทรัพยอนุญาตใหทําได และ
ข้ึนอยูกับสภาพตลาด) และ/หรือใชสิทธิซื้อหุนสามัญเพิ่มทุนจากบริษัทฯ เพื่อสงมอบคืนหุนท่ีขอยืมมาจากบริษัทเอ็กซอนโม
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บิลอินเตอรเนช่ันแนล โฮลด้ิง อิงค  ซึ่งทันทีท่ีสามารถจัดหาหุนไดเพียงพอสําหรับนําไปสงมอบคืนหุนท่ีขอยืมมาจาก
บริษัทเอ็กซอนโมบิลอินเตอรเนช่ันแนล โฮลด้ิง อิงค แลว ไมวาจะโดยการซื้อในตลาดหลักทรัพยฯ หรือโดยการใชสิทธิซื้อ
หุนสามัญเพิ่มทุนจากบริษัทฯ ผูจัดหาหุนสวนเกินจะหยุดทําการรักษาระดับราคา (หรือ หากในขณะนั้น ยังไมมีการดําเนินการ
เพื่อรักษาระดับราคา (Stabilization) ผูจัดหาหุนสวนเกินจะไมสามารถดําเนินการเพื่อรักษาระดับราคา (Stabilization) ได) 
ดังนั้น การดําเนินการเพื่อทําการรักษาระดับราคา (Stabilization) อาจจะมีระยะเวลานอยกวา 30 วัน หรืออาจจะไมมีการ
ดําเนินการเพื่อทําการรักษาระดับราคา (Stabilization) เลยแตอยางใด 

 
 1.2.3 ความเส่ียงที่เก่ียวกับการซ้ือขายและสงมอบหุนของบริษัทฯ ในตลาดหลักทรัพยแหงประเทศไทย 
 
 กอนหนาการเสนอขายหุนครั้งนี้ ไมเคยมีการซื้อขายในตลาดหลักทรัพยใด ๆ สําหรับหุนของบริษัทฯ ราคาเสนอ
ขายครั้งแรกของหุนของบริษัทฯ เปนผลมาจากการเจรจาตอรองระหวางบริษัทฯ ผูถือหุนท่ีทําการเสนอขาย ผูซื้อรายแรก และ
ผูจัดการการจัดจําหนายและรับประกันการจําหนายหุนในประเทศไทย และอาจแตกตางอยางมีนัยสําคัญไปจากราคาตลาดของ
หุนภายหลังจากการเสนอขายหุนครั้งนี้ บริษัทฯ จําเปนตองจดทะเบียนการเพิ่มทุนชําระแลวในสวนของหุนท่ีเสนอขายในการ
เสนอขายหุนครั้งนี้ และบัญชีรายช่ือผูถือหุนกับกระทรวงพาณิชยกอนการสงมอบหุนของบริษัทฯ บริษัทฯ คาดวาการจด
ทะเบียนและการสงมอบหุนของบริษัทฯ จะมีข้ึนในเวลาไมเกินหาวันทําการหลังจากท่ีบริษัทฯ ไดรับการชําระคาหุน ตาม
กฎหมายไทย สถานภาพของผูท่ีลงทุนในหุนของบริษัทฯ ในชวงระหวางท่ีผูลงทุนชําระคาหุนจนถึงเวลาท่ีมีการจดทะเบียน
เพิ่มทุนชําระแลวและบัญชีรายช่ือผูถือหุนของบริษัทฯ กับกระทรวงพาณิชยมีความไมแนนอน เปนไปไดวาในระหวาง
ชวงเวลาดังกลาว ผูลงทุนจะยังไมถือเปนผูถือหุนของบริษัทฯ แตจะถือวาเปนเจาหนี้ไมมีหลักประกัน 
 
 ตลาดหลักทรัพยฯ ไดอนุมัติในหลักการสําหรับคําขอจดทะเบียนในตลาดหลักทรัพยของบริษัทฯ เม่ือวันท่ี 27 
มีนาคม 2551 ถึงแมบริษัทฯ คาดวาจะไดรับการอนุมัติคําขอจดทะเบียนจากตลาดหลักทรัพยฯ ในเวลาอันสั้นภายหลังจากท่ี
ไดรับชําระเงินจากการเสนอขายหลักทรัพยในครั้งนี้ ตามขอกําหนดของตลาดหลักทรัพยแหงประเทศไทย ตลาดหลักทรัพยฯ 
มีสิทธิท่ีจะพิจารณาคําขอจดทะเบียนเปนเวลาถึงเจ็ดวันภายหลังจากท่ีบริษัทฯ ยื่นคําขอท่ีครบถวนสมบูรณรวมถึงการจด
ทะเบียนกับกระทรวงพาณิชยตามท่ีกลาวถึงขางตนตอตลาดหลักทรัพยฯ ดังนั้น หุนของบริษัทฯ อาจไมไดรับการจดทะเบียน
ในตลาดหลักทรัพยฯ จนถึงวันท่ี 16 พฤษภาคม 2551 ท้ังนี้ หุนของบริษัทฯ ท่ีเสนอขายในครั้งนี้จะไมสามารถซื้อขายในตลาด
หลักทรัพยฯ ไดจนกวาหุนของบริษัทฯ จะไดรับอนุมัติใหเปนหลักทรัพยจดทะเบียนในตลาดหลักทรัพยฯ และผูถือหุนของ
บริษัทฯ อาจขายหุนไดดวยการซื้อขายนอกตลาดหลักทรัพยฯ เทานั้น 
 
 1.2.4 ตลาดหลักทรัพยแหงประเทศไทยคอนขางเล็ก และอาจทําใหราคาตลาดของหุนของบริษัทฯ มีความผัน
ผวนมากกวา 
 
 ตลาดหลักทรัพยแหงประเทศไทยมีขนาดคอนขางเล็ก และอาจมีความผันผวนมากกวาตลาดหลักทรัพยใน
สหรัฐอเมริกาและประเทศอื่นบางประเทศ เม่ือวันท่ี 28 ธันวาคม 2550 มีบริษัท 475 แหงท่ีจดทะเบียนและซื้อขายหลักทรัพย
ในตลาดหลักทรัพยฯ  โดยมีมูลคาตลาดโดยรวมของหลักทรัพยประเภททุนท่ีจดทะเบียนของบริษัทท่ีจดทะเบียนในตลาด
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หลักทรัพยฯ จํานวน 6,636.5  พันลานบาท   มูลคาตลาดท่ีคอนขางเล็กและปริมาณซื้อขายในตลาดหลักทรัพยฯ เม่ือ
เปรียบเทียบกับตลาดหุนแหงอื่น ๆ ของโลก อาจทําใหราคาตลาดของหลักทรัพยท่ีจดทะเบียนในตลาดหลักทรัพยฯ ซึ่งรวมถึง
หุนของบริษัทฯ มีความผันผวนมากกวาหลักทรัพยท่ีจดทะเบียนในตลาดหลักทรัพยแหงท่ีใหญกวาของโลก ราคาตลาดของ
หุนของบริษัทฯ อาจไดรับผลกระทบในทางลบจากการขาดสภาพคลองในตลาดหลักทรัพยฯ ลักษณะดังกลาวของตลาดอาจ
จํากัดความสามารถของผูลงทุนท่ีจะขายหุนของบริษัทฯ อีกท้ังยังอาจสงผลกระทบตอราคาตลาดของหุนของบริษัทฯ ดวย 
 
 1.2.5 มูลคาสินทรัพยสุทธิของหุนที่เสนอขายในคร้ังนี้ มีมูลคาตํ่ากวาราคาเสนอขายอยางมีนัยสําคัญ และผู
ลงทุนจะไดรับผลกระทบเก่ียวกับราคาตลาดของหุน (Dilution) อยางมีนัยสําคัญทันที 
 
 ราคาเสนอขายหุนในการเสนอขายครั้งนี้มีมูลคาสูงกวามูลคาสินทรัพยสุทธิ (net tangible book value) ตอหุนของ
หุนท่ีออกใหกับผูถือหุนเดิมของบริษัทฯ อยางมีนัยสําคัญ ดังนั้น ผูซื้อหุนของบริษัทฯ ในการเสนอขายหุนครั้งนี้จะไดรับ
ผลกระทบเกี่ยวกับราคาตลาดของหุนอยางมีนัยสําคัญทันที สวนหุนท่ีผูถือหุนเดิมของบริษัทฯ ถืออยูจะมีมูลคาสินทรัพยสุทธิ
ตอหุนสูงข้ึนอยางมีนัยสําคัญ นอกจากนี้ หากบริษัทฯ ออกหุนเพิ่มเติมในอนาคต ผูซื้อก็อาจไดรับผลกระทบเกี่ยวกับราคา
ตลาดของหุนในอนาคต  
 
 1.2.6 บริษัทฯ อาจจะไมสามารถจายเงินปนผลได 
 
 ความสามารถของบริษัทฯ ท่ีจะประกาศจายเงินปนผล ข้ึนอยูกับผลประกอบการทางการเงินในอนาคตของบริษัทฯ 
โดยผลประกอบการทางการเงินดังกลาวก็ข้ึนอยูกับความสําเร็จในการดําเนินการตามแผนการดําเนินงานของบริษัทฯ และ
ปจจัยทางดานการเงิน การแขงขัน กฎระเบียบ วิทยาการและอื่น ๆ  สภาพเศรษฐกิจโดยท่ัวไป อุปสงคและราคาขายของ
ผลิตภัณฑของบริษัทฯ ตนทุนวัตถุดิบและปจจัยเฉพาะอื่น ๆ ในอุตสาหกรรมหรือโครงการเฉพาะของบริษัทฯ ซึ่งสวนใหญอยู
นอกเหนือการควบคุมของบริษัทฯ 
 

นอกจากนี้ ถึงแมวาคณะกรรมการบริษัทฯ ในคราวประชุมเม่ือวันท่ี 28 มีนาคม 2551 ไดมีมติเปนเอกฉันทเห็นชอบ
ในแผนการท่ีบริษัทฯ จะจายเงินปนผลระหวางกาลเปนจํานวน 1 บาทตอหุน  (โปรดพิจารณารายละเอียดเพิ่มเติมในหัวขอ “8. 
โครงสรางเงินทุน – 8.3 นโยบายการจายเงินปนผล) บริษัทฯ ไมสามารถรับรองไดวาคณะกรรมการบริษัทฯ จะมีมติยืนยันและ
อนุมัติการจายเงินปนผลระหวางกาลดังกลาวในท่ีประชุมคณะกรรมการบริษัทฯ ซึ่งคาดวาจะมีข้ึนอีกครั้งในภายหลัง 

 
 นอกจากนี้ ตามพระราชบัญญัติบริษัทมหาชนจํากัด (และท่ีแกไขเพิ่มเติม) หากบริษัทฯ มีขาดทุนสะสม แมวา
บริษัทฯ จะมีกําไรสุทธิในรอบปนั้น บริษัทฯ จะไมสามารถจายเงินปนผลได  และในปใดท่ีบริษัทฯ มีกําไรสุทธิ ตาม
พระราชบัญญัติบริษัทมหาชนจํากัด (และท่ีแกไขเพิ่มเติม) และตามขอบังคับของบริษัทฯ กําหนดให บริษัทฯ ตองมีการ
จัดสรรกําไรสุทธิประจําปสวนหนึ่งไวเปนทุนสํารองไมนอยกวารอยละหาของกําไรสุทธิประจําปหักดวยยอดเงินขาดทุน
สะสมยกมา (ถามี) จนกวาทุนสํารองนี้จะมีจํานวนไมนอยกวารอยละสิบของทุนจดทะเบียน ดังนั้น หากบริษัทฯ ไมสามารถ



   บริษัท เอสโซ (ประเทศไทย) จาํกัด (มหาชน)                                             สวนท่ี 2 บริษัทท่ีออกหลักทรัพย 
   
 

   

สวนท่ี 2 หนา 24 
 

สรางผลกําไรไดเพียงพอ บริษัทฯ อาจจะไมสามารถจายเงินปนผลไดในอนาคต  สําหรับรายละเอียดเกี่ยวกับนโยบายเงินปน
ผลของบริษัทฯ โปรดพิจารณารายละเอียดเพิ่มเติมในหัวขอ “8. โครงสรางเงินทุน – 8.3 นโยบายการจายเงินปนผล” 
 
 1.2.7 ความสามารถของผูลงทุนที่จะมีสวนรวมในการที่บริษัทฯ จะทําการเสนอขายหุนตอผูถือหุนเดิม  (Right 
Offerings) ในอนาคตอาจถูกจํากัด 
 
 ถึงแมวาบริษัทมหาชนจํากัดในประเทศไทยไมจําเปนตองใหสิทธิแกผูถือหุนเดิมในการซื้อหุนกอนเม่ือทําการออก
หุนใหม บริษัทมหาชนจํากัดก็ไดมีการออกหุนดวยการเสนอขายใหแกผูถือหุนเดิมบางเปนครั้งคราว เพื่อท่ีจะใหเปนไปตาม
กฎหมายหลักทรัพยหรือบทบัญญัติตามกฎระเบียบอื่น ๆ ในบางประเทศ ซึ่งรวมถึงประเทศสหรัฐอเมริกา อาจมีการหามมิใหผู
ลงทุนบางรายเขามามีสวนรวมในการจองซื้อหุนท่ีเสนอขายตอผูถือหุนเดิมท่ีอาจมีข้ึนในอนาคต อันจะสงผลเปนการลด
สัดสวนการถือหุนท่ีมีอยู (dilution) ของผูถือหุนรายดังกลาว บริษัทฯ ไมมีขอผูกพันท่ีจะตองจดทะเบียนหุนของบริษัทฯ ใน
ประเทศสหรัฐอเมริกาหรือประเทศอ่ืนใด เพื่อท่ีจะใหผูลงทุนของสหรัฐอเมริกาหรือผูลงทุนตางชาติอื่น ๆ สามารถเขารวมใน
การเสนอขายหุนตอผูถือหุนเดิมท่ีบริษัทฯ อาจมีข้ึนในอนาคต 
 
 1.2.8 ขอจํากัดการเปนเจาของหุนโดยบุคคลตางดาวของบริษัทฯ อาจจํากัดความสามารถของผูลงทุนที่จะโอน
หุนในบริษัทฯ และจํากัดความสามารถของบริษัทฯ ที่จะระดมทุนผานทุนเรือนหุน (Equity Financing) 
 
 การลงทุนในบริษัทท่ีจัดต้ังข้ึนในประเทศไทย  หรือในหลักทรัพยไทยโดยบุคคลตางดาวอาจถูกจํากัดโดย 
พระราชบัญญัติการประกอบธุรกิจของคนตางดาว พ.ศ. 2542 หรือโดยเง่ือนไขตามบัตรสงเสริมคณะกรรมการสงเสริมการ
ลงทุนท่ีออกภายใตพระราชบัญญัติสงเสริมการลงทุน พ.ศ. 2520 (แกไขเพ่ิมเติม) หรือโดยกฏหมายเฉพาะอื่น ๆ หรือโดย
ขอจํากัดตามท่ีกําหนดในขอบังคับของบริษัทฯ อยางไรก็ดี เม่ือวันท่ี 12 ธันวาคม 2550 บริษัทฯ ไดรับอนุมัติใหยกเลิกเง่ือนไข
ขอจํากัดการถือหุนโดยบุคคลตางดาวจากคณะกรรมการสงเสริมการลงทุน ปจจุบัน ท้ังในขอบังคับของบริษัทฯ และบัตร
สงเสริมคณะกรรมการสงเสริมการลงทุนมิไดกําหนดขอจํากัดในการถือหุนของบริษัทฯ โดยบุคคลตางดาวแตอยางใด  
 
 ในกรณีท่ีขอจํากัดการถือหุนของบุคคลตางดาวใชบังคับกับบริษัทฯ ในอนาคต ผูถือหุนท่ีเปนบุคคลตางดาวอาจจะ
ไมสามารถโอนหุนของตนไปใหแกบุคคลตางดาวรายอื่นได และอาจจําเปนตองขายหุนบนกระดานในประเทศ ดังนั้น สภาพ
คลองและราคาตลาดของหุนของผูถือหุนเหลานั้นอาจไดรับผลกระทบในทางลบ นอกจากนี้ ผูถือหุนตางดาว หรือผูซื้อ หรือ
ผูขายหุนอาจจะไมสามารถทราบลวงหนาไดเสมอไปวาหุนจะตกอยูภายใตขอจํากัดท่ีมีผลบังคับใชหรือไม และจะมีสิทธิ
ไดรับการจดทะเบียนในช่ือของผูซื้อหรือไม หรือนายทะเบียนจะปฏิเสธการจดทะเบียนโอนหุนหรือไม 




