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1. ปจจัยความเส่ียง  

  
 การลงทุนในหุนของบริษัทฯ มีความเสี่ยง ผูลงทุนควรพิจารณาขอมูลท้ังหมดในเอกสารฉบับนี้ โดยเฉพาะอยางยิ่ง 
ความเสี่ยงตาง ๆ ท่ีกลาวถึงขางลางนี้กอนตัดสินใจลงทุนในหุนของบริษัทฯ 
 
 ขอมูลตอไปนี้อธิบายถึงความเสี่ยงท่ีสําคัญบางประการซึ่งอาจมีผลกระทบตอบริษัทฯ และมูลคาหุนของบริษัทฯ 
นอกจากนี้ บริษัทฯ อาจไมทราบถึงความเสี่ยงบางประการ และความเสี่ยงอื่น ๆ ซึ่งในขณะนี้บริษัทฯ เช่ือวายังไมมีนัยสําคัญ 
อาจกลายเปนความเสี่ยงท่ีมีนัยสําคัญตอบริษัทฯ ได ความเสี่ยงท้ังหลายเหลานี้อาจมีผลกระทบในทางลบอยางมีนัยสําคัญตอ
ธุรกิจ กระแสเงินสด ฐานะการเงิน ผลการดําเนินงานและโอกาสทางธุรกิจของบริษัทฯ   
 

นอกจากนี้ ขอความในลักษณะท่ีเปนการคาดการณในอนาคต (Forward-Looking Statements) ท่ีปรากฏในเอกสาร
ฉบับนี้ เชน การใชถอยคําวา “เช่ือวา” “คาดหมายวา” “คาดการณวา” “มีแผนจะ” “ต้ังใจ” “ประมาณ” เปนตน หรือประมาณ
การทางการเงิน โครงการในอนาคต การคาดการณเกี่ยวกับผลประกอบการ การดําเนินธุรกิจ แผนการขยายธุรกิจ การ
เปลี่ยนแปลงของกฎหมายท่ีเกี่ยวของในการประกอบธุรกิจของบริษัทฯ นโยบายของรัฐ และปจจัยอื่น ๆ  ซึ่งเปนการคาดการณ
ถึงเหตุการณในอนาคต อันเปนความเห็นของบริษัทฯ ในปจจุบันนั้น มิไดเปนการรับรองผลการประกอบการหรือเหตุการณ
ในอนาคต ท้ังนี้ ผลท่ีเกิดข้ึนจริงอาจมีความแตกตางอยางมีนัยสําคัญจากการคาดการณหรือคาดคะเนก็ได สําหรับขอมูลท่ีอาง
ถึงหรือเกี่ยวของกับรัฐบาลหรือเศรษฐกิจในภาพรวมของประเทศ บริษัทฯ ไดมาจากขอมูลท่ีมีการเปดเผยหรือคัดยอจาก
สิ่งพิมพของรัฐบาลหรือจากแหลงขอมูลอื่น ๆ  โดยท่ีบริษัทฯ มิไดทําการตรวจสอบหรือรับรองความถูกตองของขอมูล
ดังกลาวแตประการใด 
  
1.1 ความเส่ียงที่เก่ียวกับธุรกิจของบริษัทฯ 
 
 1.1.1 กําไร (margins) ในอุตสาหกรรมกล่ันน้ํามันและอะโรเมติกสมีความผันผวน 
 
 ผลประกอบการของบริษัทฯ ไดรับผลกระทบโดยหลักจากสวนตาง หรือกําไร (margins) ระหวางราคาขายของ
ผลิตภัณฑปโตรเลียมและผลิตภัณฑพาราไซลีน ของบริษัทฯ กับตนทุนในการจัดซื้อน้ํามันดิบและวัตถุดิบอื่น ๆ ในอดีตท่ีผาน
มา คาการกลั่นและกําไรของพาราไซลีนมีความผันผวน และมีแนวโนมวาจะยังคงมีความผันผวนตอไปในอนาคต ความผัน
ผวนท่ีเกิดข้ึนในอนาคตอาจมีผลกระทบในทางลบตอผลการดําเนินงานของบริษัทฯ เนื่องจากสวนตางระหวางราคาของ
ผลิตภัณฑท่ีบริษัทฯ ขาย  และราคาของน้ํามันดิบและวัตถุดิบอื่น ๆ อาจลดลงจนทําใหกระแสเงินสดสุทธิของบริษัทฯ ไม
เพียงพอตอความตองการของบริษัทฯ และอาจไมเพียงพอตอการชําระหนี้ของบริษัทฯ ท้ังนี้ ปจจัยเฉพาะตาง ๆ ซึ่งอาจมี
ผลกระทบตอคาการกลั่น (refining margin) และกําไรจากการผลิตพาราไซลีน (paraxylene margin) และผลประกอบการของ
บริษัทฯ ไดแก 
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• ความตองการโดยรวมของน้ํามันดิบและผลิตภัณฑปโตรเลียม และผลิตภัณฑพาราไซลีน ซึ่งไดรับอิทธิพลจาก
ปจจัยตาง ๆ อาทิ สภาพเศรษฐกิจของโลก ภูมิภาค และในประเทศ  สภาพอากาศ ความผันผวนตามฤดูกาล และ
ความตองการผลิตภัณฑเฉพาะอยาง เชน น้ํามันเช้ือเพลิงอากาศยาน ซึ่งไดรับอิทธิพลจากปจจัยภายนอกท่ีอยู
นอกเหนือการควบคุมของบริษัทฯ   

• อุบัติเหตุ การหยุดชะงักในการขนสง สภาพอากาศท่ีรุนแรง หรือเหตุการณอื่น ๆ ซึ่งสงผลใหตองหยุดเดิน
เครื่องจักรนอกกําหนดการท่ีวางไวหรือซึ่งมีผลกระทบในทางลบอยางอื่นตอหนวยผลิต เครื่องจักร ทอสงหรือ
อุปกรณของบริษัทฯ หรือของผูจัดหา (supplier) หรือลูกคาของบริษัทฯ 

• การเปลี่ยนแปลงตนทุนหรือปริมาณน้ํามันดิบและวัตถุดิบอื่น ๆ  และคาขนสงท่ีเกี่ยวของ โดยไมสอดคลองกับ
การเปลี่ยนแปลงของราคาผลิตภัณฑปโตรเลียมและผลิตภัณฑพาราไซลีน  

• การเปลี่ยนแปลงกําลังการกลั่นน้ํามันและการผลิตพาราไซลีนโดยรวม (aggregate refining and paraxylene 
capacity) ในประเทศไทย ภูมิภาคเอเชียแปซิฟค และท่ัวโลก 

• การเปลี่ยนแปลงท่ีมิไดคาดหมายไวลวงหนาในโครงสรางการกําหนดราคาผลิตภัณฑปโตรเลียมในประเทศ
ไทย 

• การเปลี่ยนแปลงท่ีมิไดคาดหมายไวลวงหนาในคุณสมบัติท่ีกําหนดของน้ํามันเช้ือเพลิงตามกฎหมาย
สิ่งแวดลอมและกฎหมายอื่น ๆ โดยเฉพาะอยางยิ่ง คุณสมบัติท่ีกําหนดเกี่ยวกับสารออกซิเจนเนตและปริมาณ
กํามะถัน ซึ่งบริษัทฯ อาจตองแกไขหรือปรับปรุงหนวยผลิตและหรืออุปกรณตาง ๆ อยางมีนัยสําคัญ โดยท่ีไม
สามารถผลักภาระตนทุนในการปฏิบัติตามคุณสมบัติท่ีกําหนดดังกลาวดวยการปรับราคาของผลิตภัณฑ
ปโตรเลียม 

• คําตัดสิน คําพิพากษาหรือการทําความตกลงในคดีความและการดําเนินการตามกฎหมายอื่น ๆ ซึ่งรวมถึง
คาใชจายท่ีมิไดคาดหมายไวลวงหนาในการแกไขความเสียหายตอสิ่งแวดลอมหรือการปฏิบัติตามขอกําหนด
สิ่งแวดลอม ณ โรงงานการผลิตของบริษัทฯ ซึ่งมีจํานวนท่ีสูงกวาเงินสํารองท่ีต้ังไว และการเรียกรองคาชดเชย
จากการบาดเจ็บของบุคคลใด ๆ  

• กรณีและเหตุการณระหวางประเทศ ตลอดจนสภาวะทางการเมืองท่ัวโลก ซึ่งรวมถึงสภาวะและความไมม่ันคง
ทางการเมืองในภูมิภาคของประเทศผูผลิตน้ํามัน เชน ตะวันออกกลางและตะวันออกไกล 

• ความสามารถขององคกรรวมประเทศผูผลิตน้ํามันเพื่อการสงออก (Organization of Petroleum Exporting 
Countries (“OPEC”)) และประเทศผูผลิตปโตรเลียมอื่น ๆ ท่ีจะกําหนดและรักษาระดับการผลิต ซึ่งมีอิทธิพล
ตอราคาตลาด 

•  กฎระเบียบของรัฐท้ังในประเทศและตางประเทศ ในสวนท่ีเกี่ยวกับอุตสาหกรรมน้ํามันและพลังงานโดยท่ัวไป 

• ระดับและขอบเขตของกิจกรรมของนักเก็งกําไรน้ํามัน 

• ราคา ความพรอมและการเปนท่ียอมรับของผลิตภัณฑปโตรเลียมทดแทน เชน ไบโอดีเซล 
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• การประกาศใชหรือการแกไขกฎหมายและกฎระเบียบท่ีเกี่ยวกับสิ่งแวดลอม ภาษีอากรตลอดจนกฎหมายและ
กฎเกณฑอื่น ๆ ท้ังในประเทศและตางประเทศ และ 

• ความผันผวนของคาเงินบาทเม่ือเปรียบเทียบกับสกุลเงินดอลลารสหรัฐ 
 
 ปจจัยตาง ๆ ดังท่ีกลาวมาขางตนสงผลใหคาการกลั่นและกําไรข้ันตนของพาราไซลีน (gross refining and 
paraxylene margins) ของบริษัทฯ อาจลดลงได ซึ่งอาจมีผลกระทบในทางลบตอธุรกิจ กระแสเงินสด ฐานะการเงิน ผลการ
ดําเนินงานและโอกาสทางธุรกิจของบริษัทฯ  
 
 1.1.2 ราคาตลาดของน้ํามันดิบและวัตถุดิบอ่ืน ๆ ตลอดจนผลิตภัณฑปโตรเลียม  ผลิตภัณฑอะโรเมติกสและ
เคมีภัณฑอ่ืน ๆ มีความผันผวนและเปนวัฏจักร อีกทั้งไดรับผลกระทบจากปจจัยตาง ๆ ทั่วโลกที่ไมสามารถจะคาดการณได 
 
 ราคาท่ีบริษัทฯ ซื้อน้ํามันดิบและวัตถุดิบอื่น ๆ และราคาขายของผลิตภัณฑปโตรเลียม ผลิตภัณฑอะโรเมติกสและ
เคมีภัณฑอื่น ๆ ของบริษัทฯ ถูกกําหนดโดยอางอิงกับราคาตลาด ซึ่งราคาตลาดเหลานี้มีความผันผวนและคาดวาจะยังคงผัน
ผวนตอไป อีกท้ังข้ึนอยูกับปจจัยตาง ๆ ซึ่งอยูนอกเหนือการควบคุมของบริษัทฯ 
 
 ผลการดําเนินงานของบริษัทฯ บางสวนจะสะทอนถึงความผันผวนและวัฏจักรของอุตสาหกรรมกลั่นน้ํามันและการ
ผลิตอะโรเมติกส ในอดีตท่ีผานมา  อุตสาหกรรมกลั่นน้ํามันและการผลิตอะโรเมติกสตองประสบกับชวงเวลาท่ีหมุนเวียนของ
ภาวะอุปทานตึงตัว (tight supply) ซึ่งสงผลใหราคาและอัตรากําไรเพิ่มข้ึน ติดตามดวยชวงระยะเวลาท่ีมีการเพิ่มกําลังการผลิต
อยางสูง ซึ่งสงผลใหมีอุปทานลนตลาดและราคาและอัตรากําไรลดลง ความผันผวนท่ีมีนัยสําคัญในราคาตลาดของน้ํามันดิบ
และวัตถุดิบอื่น ๆ นาท่ีจะมีผลกระทบในทางลบอยางมีนัยท่ีสําคัญตอฐานะการเงินและผลการดําเนินงานของบริษัทฯ อนึ่ง 
ราคาน้ํามันดิบไดมีการปรับสูงข้ึนอยางมากในชวงระยะเวลาท่ีผานมา โดยน้ํามันดิบดูไบตามคาเฉลี่ยราคาอางอิงของ Platt ท่ี
สิงคโปร (Mean of Platt’s Singapore (“MOPS”)) มีราคาเฉลี่ยท่ีบารเรลละ 49.32 ดอลลารสหรัฐในป 2548 ราคา 61.48 
ดอลลารสหรัฐในป 2549 ราคา 68.37 ดอลลารสหรัฐในป 2550 และณ วันท่ี 28 มีนาคม 2551 ราคาน้ํามันดิบดูไบตามคาเฉลี่ย
ราคาอางอิงของ Platt ท่ีสิงคโปร (MOPS) มีราคาเทากับบารเรลละ 98.25 ดอลลารสหรัฐ  
 
 บริษัทฯ ประสบกับความผันผวนของราคาน้ํามันดิบเปนรายวัน โดยท่ัวไปแลว บริษัทฯ จะมีชวงระยะเวลาท่ีหางกัน
(lag time) ประมาณหนึ่งเดือนนับจากเวลาท่ีซื้อน้ํามันดิบและวัตถุดิบอื่น ๆ จนถึงเวลาท่ีขายผลิตภัณฑปโตรเลียมซึ่งผลิตจาก
วัตถุดิบดังกลาว ท้ังราคาของน้ํามันดิบและวัตถุดิบอื่น ๆ และราคาของผลิตภัณฑปโตรเลียมอาจเปลี่ยนแปลงไดในชวง
ระยะเวลาท่ีหางกันนี้ และการเปลี่ยนแปลงดังกลาวอาจมีผลกระทบตออัตรากําไรของบริษัทฯ และอาจสงผลกระทบท่ีมี
นัยสําคัญตอกิจการกลั่นน้ํามัน ผลการดําเนินงานและกระแสเงินสดของบริษัทฯ แมวาการข้ึนหรือลดราคาของน้ํามันดิบหรือ
วัตถุดิบอื่น ๆ อาจสงผลใหมีการปรับข้ึนหรือปรับลดราคาของผลิตภัณฑปโตรเลียมตามกัน แตบริษัทฯ ไมสามารถรับรองได
วาราคาเหลานั้นจะปรับข้ึนหรือปรับลดในสัดสวนเดียวกันหรือไม การท่ีบริษัทฯ ไมสามารถผลักภาระจากการข้ึนราคาตลาด
ของน้ํามันดิบหรือวัตถุดิบได อาจสงผลกระทบในทางลบอยางมีนัยสําคัญตอธุรกิจ กระแสเงินสด ฐานะการเงิน ผลการ
ดําเนินงานและโอกาสทางธุรกิจของบริษัทฯ 
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 นอกจากนี้ ตนทุนน้ํามันดิบและวัตถุดิบอื่น ๆ ซึ่งรวมถึงภาษีสรรพสามิตและเงินกองทุนน้ํามันถือเปนสวนของ
ตนทุนท่ีสําคัญของตนทุนการขายของบริษัทฯ  โดยคิดเปนสัดสวนประมาณรอยละ 95.3 รอยละ 95.8 และรอยละ 95.3 ของ
ตนทุนการขายของบริษัทฯ ในป 2548, 2549 และ 2550 ตามลําดับ นอกจากนี้ บริษัทฯ ยังตองสํารองน้ํามันดิบและผลิตภัณฑ
ปโตรเลียมคงคลังไวตามท่ีกฎหมายไทยกําหนดดวย มูลคาของสินคาคงคลังเหลานี้ข้ึนอยูกับความผันผวนของราคาตลาด 
ดังนั้น การเปลี่ยนแปลงราคาของน้ํามันดิบและวัตถุดิบอื่น ๆ จึงอาจสงผลกระทบในทางลบอยางมีนัยสําคัญตอธุรกิจ กระแส
เงินสด ฐานะการเงิน ผลการดําเนินงานและโอกาสทางธุรกิจของบริษัทฯ 
 
 อนึ่ง ราคาของน้ํามันดิบท่ีเพิ่มสูงข้ึนทําใหบริษัทฯ ตองเพิ่มเงินทุนหมุนเวียนระยะสั้น แมวาท่ีผานมาบริษัทฯ ยังไม
เคยประสบปญหาในการจัดหาสินเช่ือทางการคาเพื่อเปนเงินทุนหมุนเวียน แตหากบริษัทฯ ไมสามารถจัดหาสินเช่ือระยะสั้นท่ี
มีเง่ือนไขท่ีดีไดอาจสงผลกระทบในทางลบตอธุรกิจ กระแสเงินสด ฐานะการเงิน ผลการดําเนินงานและโอกาสทางธุรกิจของ
บริษัทฯ ได 
 
 1.1.3 บริษัทฯ ตองพึ่งพาเอ็กซอน โมบิล คอรปอเรช่ัน  และ/หรือบริษัทในเครืออยางมากสําหรับบริการ
สนับสนุนตาง ๆ และบุคลากรอาวุโสบางตําแหนง 
 

บริษัทฯ ตองพึ่งพาเอ็กซอน โมบิล คอรปอเรช่ัน และ/หรือบริษัทในเครือเปนอยางมากสําหรับ การดําเนินงานใน
ดานตาง ๆ ของบริษัทฯ  โดยประโยชนท่ีไดรับจากการเปนบริษัทในเครือท่ีถือหุนขางมากโดยเอ็กซอน โมบิล คอรปอเรช่ัน 
และ/หรือบริษัทในเครือ ไดแก การเขาถึงความเช่ียวชาญในการบริการจัดซื้อน้ํามันดิบและวัตถุดิบ เครือขายการจัดจําหนาย
ผลิตภัณฑปโตรเลียมและเคมีภัณฑท่ัวโลก การบริการทางดานเทคโนโลยี การดําเนินงานและวิศวกรรมท่ีทันสมัย และการมี
สวนรวมในโครงการวิจัยและพัฒนาของเอ็กซอน โมบิล คอรปอเรช่ัน และ/หรือบริษัทในเครือ นอกจากนี้ บริษัทฯ ยังไดรับ
ประโยชนจากการใชเครื่องหมายการคา “เอสโซ” และเครื่องหมายการคาอื่น ๆ ซึ่งไดรับอนุญาตใหใชสิทธิจากเอ็กซอน โมบิล 
คอรปอเรช่ัน และ/หรือบริษัทในเครือของเอ็กซอน โมบิล คอรปอเรช่ัน รวมท้ังความชวยเหลือทางดานบุคลากรฝายบริหาร
จัดการและเทคนิค รวมท้ังบุคลากรระดับอาวุโสของบริษัทฯ เชน กรรมการผูจัดการ ผูจัดการบัญชี ผูจัดการการเงิน และท่ี
ปรึกษากฎหมายและการสนับสนุนทางดานธุรกิจจากเอ็กซอน โมบิล คอรปอเรช่ัน และ/หรือบริษัทในเครือของเอ็กซอน โม
บิล คอรปอเรช่ัน สําหรับขอมูลเพิ่มเติมเกี่ยวกับสัญญาท่ีมีนัยสําคัญระหวางบริษัทฯ กับเอ็กซอน โมบิล คอรปอเรช่ัน และ/
หรือ บริษัทในเครือของเอ็กซอน โมบิล คอรปอเรช่ัน โปรดพิจารณารายละเอียดเพิ่มเติมในหัวขอ “11. รายการระหวางกัน”   
นอกจากนี้ บริษัทฯ ขายผลิตภัณฑสําหรับชองทางพาณิชยกรรมในสัดสวนท่ีมีนัยสําคัญ และผลิตภัณฑสงออกใหแกหรือผาน
บริษัทในเครือเอ็กซอน โมบิล คอรปอเรช่ัน ซึ่งไดใหการสนับสนุนทางดานการตลาดและการขายแกบริษัทฯ ภายใตสัญญา
บริการตาง ๆ โปรดพิจารณารายละเอียดเพิ่มเติมในหัวขอ “11. รายการระหวางกัน – 11.3 สรุปลักษณะ ขอสัญญาท่ีสําคัญ 
และเง่ือนไขของสัญญา / ขอตกลงท่ีสําคัญอันเกี่ยวของกับธุรกรรมท่ีทํากับบุคคลท่ีเกี่ยวของ –  (ข) สัญญาซื้อขายผลิตภัณฑ
และวัตถุดิบ”  บริษัทฯ ไมสามารถรับรองไดวา เอ็กซอน โมบิล คอรปอเรช่ัน และ/หรือบริษัทในเครือจะยังคงใหการ
สนับสนุนแกบริษัทฯ ตอไป ท้ังนี้ หากบริษัทฯ สูญเสียการสนับสนุนดังกลาวจากเอ็กซอน โมบิล คอรปอเรช่ัน และ/หรือ
บริษัทในเครือ หรือสัญญาท่ีมีนัยสําคัญใด ๆ ท่ีบริษัทฯ ทําไวกับ เอ็กซอน โมบิล คอรปอเรช่ัน และ/หรือบริษัทในเครือถูก
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บอกเลิก และบริษัทฯ ไมสามารถหาแหลงอื่น ๆ สําหรับบริการดังกลาวหรือไมสามารถหาบุคลากรท่ีสําคัญเพิ่มเติมได ธุรกิจ 
กระแสเงินสด ฐานะการเงิน ผลการดําเนินงานและโอกาสทางธุรกิจของบริษัทฯ ก็อาจไดรับผลกระทบในทางลบอยางมี
นัยสําคัญ  
 
 สัญญาตาง ๆ ท่ีบริษัทฯ ทํากับเอ็กซอน โมบิล คอรปอเรช่ัน และ/หรือบริษัทในเครือ สําหรับบริการเทคโนโลยี 
เครื่องหมายการคา และการสนับสนุนอื่น ๆ มีขอกําหนดวาดวยการสิ้นสุดลงของสัญญาโดยอัตโนมัติหากเอ็กซอนโมบิล คอร
ปอเรช่ัน ไมไดเปนเจาของหรือไมมีอํานาจควบคุม ไมวาโดยตรงหรือโดยออม เปนจํานวนสูงกวารอยละ 50 ของสวนไดเสีย
ในบริษัทฯ อีกตอไป โปรดพิจารณารายละเอียดเพิ่มเติมในหัวขอ “11. รายการระหวางกัน” เง่ือนไขบางอยางท่ีเกี่ยวกับ
บุริมสิทธิและการอนุมัติจากรัฐบาลจะมีผลบังคับใชหากผูถือหุนเอ็กซอน โมบิล คอรปอเรช่ัน และ/หรือบริษัทในเครือ
ประสงคท่ีจะลดสัดสวนการถือหุนโดยรวมของตนในบริษัทฯ จนตํ่ากวารอยละ 50 อยางไรก็ตาม ผูถือหุนของเอ็กซอน โมบิล 
คอรปอเรช่ัน และ/หรือบริษัทในเครือไมผูกพันท่ีจะตองคงสวนไดเสียข้ันตํ่าไวในบริษัทฯ และภายหลังจากท่ีสิ้นสุดระยะเวลา
การหามจําหนายจายโอนหุนท่ีกําหนดโดยเกี่ยวของกับการเสนอขายหุนแลว ผูถือหุนดังกลาวอาจลดสัดสวนการถือหุนใน
บริษัทฯ ได โปรดพิจารณารายละเอียดเพิ่มเติมในหัวขอ “13. สรุปสาระสําคัญของสัญญาท่ีจําเปนตอการดําเนินงานบางฉบับ 
– 13.1 สัญญาขยายและประกอบกิจการโรงกลั่นปโตรเลียมกับกระทรวงอุตสาหกรรม” 
 
 1.1.4 อาจมีความขัดแยงทางผลประโยชนระหวางผูถือหุนรายใหญของบริษัทฯ กับบริษัทฯ หรือระหวางผูถือหุน
รายใหญและผูถือหุนรายยอยของบริษัทฯ 
  
 กอนการเสนอขายหุนในครั้งนี้ บริษัทอื่น ๆ ในเครือเอ็กซอน โมบิล คอรปอเรช่ันเปนผูถือหุนในบริษัทฯ เปน
จํานวนรวมกันท้ังสิ้นรอยละ 87.5 ของหุนท่ีจําหนายแลวท้ังหมดของบริษัทฯ และภายหลังจากการเสนอขายหุนในครั้งนี้ เอ็ก
ซอน โมบิล คอรปอเรช่ันโดยผานทางบริษัทอื่น ๆ ในเครือจะยังคงเปนผูถือหุนขางมากในบริษัทฯ ตอไป ท้ังนี้ อาจเกิดกรณีท่ี
ทําใหผลประโยชนของเอ็กซอน โมบิล คอรปอเรช่ันหรือผลประโยชนของบริษัทท่ีเกี่ยวของของเอ็กซอน โมบิล คอรปอเรช่ัน
แตกตางจากผลประโยชนของบริษัทฯ ทําใหผูบริหารของบริษัทฯ อาจตองเผชิญกับความขัดแยงทางผลประโยชนในการ
ปฏิบัติหนาท่ีความรับผิดชอบของตนในฐานะกรรมการและผูบริหาร ความขัดแยงทางผลประโยชนท่ีอาจเกิดข้ึนนี้รวมถึงเรื่อง
ท่ีเกี่ยวของกับ 

 

• รายการระหวางบริษัทฯ กับบริษัทในเครือของเอ็กซอน โมบิล คอรปอเรช่ัน เชน รายการท่ีเกี่ยวกับการจัดหา
วัตถุดิบ หรือการขายผลิตภัณฑ  

• การแขงขันหรือกิจการใหมท่ีอาจเกิดข้ึนในธุรกิจกลั่นน้ํามัน 

• การอนุมัติการควบรวมหรือเขาซื้อกิจการท่ีอาจเกิดข้ึน การซื้อขายสินทรัพยและธุรกรรมทางบริษัทท่ีมี
นัยสําคัญอื่น ๆ  

• การออกหรือจําหนายหลักทรัพย 

• การตัดสินใจลงทุนและคาใชจายเพื่อการลงทุนอื่น ๆ และ 
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• การบังคับสิทธิตามสัญญา การจายเงินปนผลและการจัดสรรอื่น ๆ และเรื่องท่ีเกี่ยวของกับกฎระเบียบและ
กฎหมาย 

 
 แมบริษัทฯ มีความต้ังใจท่ีจะดําเนินมาตรการตามท่ีสมควรเพื่อขจัดความขัดแยงทางผลประโยชนดังกลาวและ
ปกปองผลประโยชนของบริษัทฯ ดวยในขณะเดียวกัน แตบริษัทฯ ไมสามารถรับรองไดวาผลประโยชนระหวางเอ็กซอน โม
บิล คอรปอเรช่ัน และ/หรือบริษัทในเครือ หรือของบริษัทฯ จะเปนไปในทิศทางเดียวกัน  
 
 ผลประโยชนของเอ็กซอน โมบิล คอรปอเรช่ันและ/หรือบริษัทในเครืออาจจะไมสอดคลองกับผลประโยชนของผู
ถือหุนรายอื่น ๆ ของบริษัทฯ ท้ังนี้ เอ็กซอน โมบิล คอรปอเรช่ันอาจใชสิทธิออกเสียงลงคะแนนและดําเนินการในฐานะผูถือ
หุนผานทางบริษัทในเครือ ซึ่งอาจขัดแยงและมีผลกระทบตอผลประโยชนของผูถือหุนรายอื่น ๆ ของบริษัทฯ เชน การจายเงิน
ปนผลหรือการจัดสรรอื่น ๆ 
 
 1.1.5 บริษัทฯ ตองพึ่งพาแหลงน้ํามันดิบและวัตถุดิบอ่ืน ๆ จากตางประเทศ 
 
 วัตถุดิบหลักท่ีใชในกระบวนการผลิตของบริษัทฯ คือน้ํามันดิบ และบริษัทฯ ตองอาศัยน้ํามันดิบท่ีพรอมจัดหาได
สําหรับความตองการในการผลิตเกือบท้ังหมดของบริษัทฯ บริษัทฯ มีความสามารถกลั่นน้ํามันดิบไดหลายประเภทจากท่ัว
โลก ซึ่งรวมถึงน้ํามันดิบจากตะวันออกไกล ตะวันออกกลางและแอฟริกาตะวันตก โดยท่ีการคัดเลือกวัตถุดิบของบริษัทฯ จาก
แหลงใดนั้น จะข้ึนอยูกับราคาและปริมาณของผลิตภัณฑ บริษัทฯ จัดหาน้ํามันดิบผาน และจัดหาจาก ExxonMobil Asia 
Pacific Pte. Ltd. และ ExxonMobil Sales and Supply LLC ซึ่งเปนบริษัทในเครือของ เอ็กซอน โมบิล คอรปอเรช่ัน และทํา
หนาท่ีชวยเหลือบริษัทฯ ในการจัดหาและในการจัดซื้อดังกลาว สําหรับป 2550 บริษัทฯ นําเขาน้ํามันดิบและวัตถุดิบอื่น ๆ 
โดยปริมาณ คิดเปนประมาณรอยละ 70.4 ของปริมาณน้ํามันดิบจากตะวันออกไกล ซึ่งสวนใหญมาจากประเทศตาง ๆ อาทิ 
ประเทศมาเลเซีย อินโดนีเซีย และเวียดนาม การนําเขาน้ํามันดิบและวัตถุดิบอื่น ๆ อยูภายใตปจจัย  ตาง ๆ ซึ่งอยูนอกเหนือการ
ควบคุมของบริษัทฯ ซึ่งรวมถึงการเปลี่ยนแปลงและความไมม่ันคงทางการเมืองในภูมิภาคท่ีเปนแหลงผลิตปโตรเลียม 
โดยเฉพาะอยางยิ่งในตะวันออกกลาง กฎระเบียบของรัฐท่ีเกี่ยวของกับอุตสาหกรรมน้ํามันและพลังงานในภูมิภาคเหลานั้น 
สภาพอากาศและสภาวะเศรษฐกิจโดยรวมในภูมิภาคเหลานั้น แมวาจนถึงปจจุบัน บริษัทฯ ยังไมเคยประสบปญหาท่ีสําคัญใน
การจัดหาน้ํามันดิบและวัตถุดิบอื่น ๆ เพื่อตอบสนองความตองการในการผลิต แตบริษัทฯ ไมสามารถรับรองไดวาในอนาคต
บริษัทฯ จะยังคงความสามารถในการจัดหาวัตถุดิบ โดยเฉพาะอยางยิ่งน้ํามันดิบ สําหรับโรงกลั่นน้ํามันของบริษัทฯ ไดอยาง
เพียงพอสําหรับการกลั่นท่ี ณ ระดับปจจุบันในราคาซึ่งเปนท่ียอมรับได และเปนไปตามเง่ือนไขท่ีนาพึงพอใจ หากบริษัทฯ ไม
สามารถจัดหาน้ํามันดิบและวัตถุดิบอื่น ๆ ไดอยางเพียงพอ หรือสามารถจัดหาไดเพียงพอแตในราคาท่ีไมนาพึงพอใจ ธุรกิจ 
กระแสเงินสด ฐานะการเงิน ผลการดําเนินงานและโอกาสทางธุรกิจของบริษัทฯ อาจไดรับผลกระทบในทางลบอยางมี
นัยสําคัญ 
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 1.1.6 การหยุดชะงักในการดําเนินงานของโรงกล่ันน้ํามันและโรงงานอะโรเมติกสอยางมีนัยสําคัญ อาจมี
ผลกระทบตอการผลิตของบริษัทฯ 
 
 หนวยผลิตท้ังหมดของบริษัทฯ ต้ังอยูท่ีศรีราชา จังหวัดชลบุรี การกลั่น การขนสงและการจัดเก็บน้ํามันดิบและ
วัตถุดิบอื่น ๆ ตลอดจนผลิตภัณฑปโตรเลียม  ผลิตภัณฑอะโรเมติกสและเคมีภัณฑอื่น ๆ มีความเสี่ยงภัยท่ีสําคัญหลายอยาง ซึ่ง
อาจกอใหเกิดอัคคีภัย การระเบิด การหกรั่วไหล และสภาพท่ีเปนอันตรายหรือไมคาดหมาย   อื่น ๆ หรืออุบัติเหตุ เหตุการณ
แทรกแซงท่ีมีนัยสําคัญตอการดําเนินงานของบริษัทฯ (ไมวาโดยตรงหรือโดยออม) อันเนื่องมาจากอุบัติเหตุทางอุตสาหกรรม 
สภาพอากาศท่ีรุนแรงหรือภัยธรรมชาติอื่น ๆ อาจกอใหเกิดผลกระทบในทางลบและมีนัยสําคัญตอธุรกิจ ฐานะการเงิน ผลการ
ดําเนินงานและโอกาสทางธุรกิจของบริษัทฯ 
 
 บริษัทฯ ตองหยุดเดินเครื่องจักรในสวนตาง ๆ ของหนวยผลิตเพื่อการบํารุงรักษาตามกําหนดการประจําเปนครั้ง
คราว ในระหวางการหยุดเดินเครื่องจักรนี้ สวนท่ีหยุดเดินเครื่องจักรและสวนอื่น ๆ ท่ีตองพึ่งพาสวนนี้อาจไมสามารถผลิต 
หรืออาจทําใหมีระดับการผลิตในอัตราท่ีตํ่าลง การหยุดเดินเครื่องจักรเปนระยะเวลานาน แมวาจะเปนการหยุดเดินเครื่องจักร
เพื่อการบํารุงรักษาประจําหรือการบํารุงรักษาตามกําหนดการท่ีวางไวก็ตาม อาจสงผลกระทบในทางลบอยางมีนัยสําคัญตอ
ธุรกิจ ผลการดําเนินงาน ฐานะการเงินและโอกาสทางธุรกิจของบริษัทฯ 
 
 หนวยผลิตของบริษัทฯ อาจตองหยุดเดินเครื่องจักรนอกกําหนดการท่ีวางไว เนื่องจากความชํารุดบกพรองของ
เครื่องจักรและอุปกรณ ในกรณีดังกลาวนี้ หนวยกลั่นน้ํามันท่ีไมเสียหายแตอาจตองพึ่งพาหรือทํางานรวมกับหนวยท่ีเสียหาย  
อาจตองหยุดเดินเครื่องจักรไปดวย หากมีกรณีเหลานี้เกิดข้ึน กําลังการผลิตและปริมาณการผลิตของบริษัทฯ อาจไดรับ
ผลกระทบ ซึ่งอาจสงผลกระทบในทางลบตอธุรกิจ ฐานะการเงิน ผลการดําเนินงานและโอกาสทางธุรกิจของบริษัทฯ ท่ีผาน
มา หนวยผลิตของบริษัทฯ เคยตองหยุดเดินเครื่องจักรนอกกําหนดการท่ีวางไวเปนระยะเวลาสั้น ๆ หลายครั้ง ซึ่งรวมถึงการ
หยุดเดินเครื่องจักรเปนเวลาหนึ่งวันเนื่องจากน้ําทวมในป 2548 ในกรณีท่ีโรงกลั่นน้ํามันจําเปนตองหยุดเดินเครื่องจักรเปน
ระยะเวลานาน อาจมีผลกระทบในทางลบอยางมีนัยสําคัญตอธุรกิจ กระแสเงินสด ฐานะการเงิน ผลการดําเนินงานและโอกาส
ทางธุรกิจของบริษัทฯ 
 
 1.1.7 บริษัทฯ มีความเส่ียงที่เก่ียวของกับการปนเปอนของผลิตภัณฑ และการขายผลิตภัณฑที่ไมเปนไปตาม
คุณสมบัติที่กําหนด 
 
 การสงมอบผลิตภัณฑท่ีถือวาไมเปนไปตามคุณสมบัติท่ีกําหนด หรือมีการปนเปอนหรือเสื่อมสภาพ ไมวาจะเกิดข้ึน
จริงหรือเพียงถูกกลาวหา หรือไมวาโดยต้ังใจหรือโดยอุบัติเหตุ อาจทําใหเกิดความเสื่อมเสียตอช่ือเสียงและธุรกิจของบริษัทฯ  
การสงมอบผลิตภัณฑท่ีไมเปนไปตามคุณสมบัติท่ีกําหนด หรือมีการปนเปอนหรือเสื่อมสภาพ อาจสงผลใหบริษัทฯ ตองเรียก
ผลิตภัณฑกลับคืน และ/หรือมีความรับผิดทางอาญาหรือทางแพง รวมถึงจํากัดความสามารถของบริษัทฯ ท่ีจะขายผลิตภัณฑ
ได ซึ่งอาจมีผลกระทบในทางลบอยางมีนัยสําคัญตอธุรกิจ ฐานะการเงิน ผลการดําเนินงานและโอกาสทางธุรกิจของบริษัทฯ 
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 1.1.8 การประกันภัยของบริษัทฯ อาจใหความคุมครองไมเพียงพอตอความสูญเสียที่อาจเกิดข้ึน 
 
 การดําเนินงานของบริษัทฯ อยูภายใตความเสี่ยงและอันตรายตาง ๆ จากการกลั่นน้ํามัน รวมท้ังการขนสงและการ
จัดเก็บน้ํามันดิบและวัตถุดิบอื่น ๆ ตลอดจนผลิตภัณฑปโตรเลียม ผลิตภัณฑอะโรเมติกสและเคมีภัณฑอื่น ๆ  เชน อัคคีภัย การ
ระเบิด การแตกราวของทอสงและการหกรั่วไหล การรั่วของถังเก็บ การหกรั่วไหลของเคมีภัณฑ การปลอยสารอันตรายหรือ
กาซ และความเสี่ยงทางดานสิ่งแวดลอมอื่น ๆ  ความชํารุดบกพรองทางจักรกลของอุปกรณท่ีหนวยผลิตของบริษัทฯ และภัย
ธรรมชาติ นอกจากนี้ ความเสี่ยงภัยในการดําเนินงานและความเสี่ยงภัยอื่น ๆ เหลานี้อาจกอใหเกิดการไดรับบาดเจ็บและการ
เสียชีวิต ความเสียหายท่ีรายแรงหรือการถูกทําลายของทรัพยสินของบริษัทฯ และของบุคคลอื่น รวมท้ังการกอใหเกิดมลภาวะ
ตอสิ่งแวดลอม และอาจสงผลใหตองระงับการดําเนินงานและกอใหเกิดความรับผิดทางแพงหรือทางอาญา 
 
 ในขณะท่ีบริษัทฯ เช่ือวาบริษัทฯ ไดทําประกันภัยไวอยางเพียงพอ แตหากหนวยผลิตหนวยใดหนวยหนึ่งหรือทุก
หนวยเสียหาย ไมวาท้ังหมดหรือบางสวน และการดําเนินงานของบริษัทฯ ตองหยุดชะงักเปนระยะเวลาหนึ่ง บริษัทฯ ไม
สามารถรับรองไดวากรมธรรมประกันภัยของบริษัทฯ จะคุมครองความสูญเสียท่ีอาจเกิดจากการหยุดชะงักดังกลาว หรือชดเชย
คาใชจายในการซอมแซมหรือทดแทนหนวยผลิตท่ีเสียหายไดอยางเพียงพอ บริษัทฯ ไมมีการประกันภัยธุรกิจหยุดชะงัก หาก
บริษัทฯ ไดรับความสูญเสียท่ีไมไดเอาประกันเปนจํานวนมาก หรือหากความสูญเสียท่ีเอาประกันของบริษัทฯ มีจํานวนสูงกวา
ความคุมครองตามกรมธรรมประกันภัยอยางมีนัยสําคัญ ธุรกิจ กระแสเงินสด ฐานะการเงิน ผลการดําเนินงานและโอกาสทาง
ธุรกิจของบริษัทฯ อาจไดรับผลกระทบในทางลบอยางมีนัยสําคัญ  อนึ่ง กรมธรรมประกันภัยของบริษัทฯ ไมไดครอบคลุมเบ้ีย
ปรับหรือคาปรับ หรือการชําระเงินอื่น ๆ ใหแกรัฐบาลอันเนื่องจากความเสี่ยงภัยใด ๆ เหลานี้ โปรดพิจารณารายละเอียด
เพิ่มเติมในหัวขอ “5. ทรัพยสินท่ีใชในการประกอบธุรกิจ – 5.1 ทรัพยสินถาวรหลัก – รายละเอียดการเอาประกันภัยทรัพยสิน” 
 
 1.1.9 การปฏิบัติตามกฎหมายและกฎระเบียบเก่ียวกับส่ิงแวดลอม และการเปล่ียนแปลงในกฎหมายและ
กฎระเบียบดังกลาว อาจทําใหบริษัทฯ มีคาใชจายจํานวนมาก 
 
 ลักษณะธุรกิจของบริษัทฯ ทําใหบริษัทฯ ตองอยูภายใตบังคับของกฎหมายและกฎระเบียบและมาตรฐานทางดาน
สิ่งแวดลอมท่ีเพิ่มความเขมงวดข้ึนอยูเสมอ โดยเฉพาะท่ีเกี่ยวกับสิ่งท่ีถูกปลอยออกมาทางอากาศ เชน สารซัลเฟอร ออกไซด 
(sulfur oxides (“Sox”)) สารไนโตรเจน ออกไซด (nitrogen oxides (“NOx”)) และอื่น ๆ ซึ่งรวมถึงกฎหมายและกฎระเบียบท่ี
เกี่ยวของกับการหกรั่วไหลโดยอุบัติเหตุหรือการปลอยปโตรเลียมหรือวัตถุอันตราย หรือมลพิษอื่น ๆ เขาสูสิ่งแวดลอม การ
จัดการของเสีย การจัดการ การใช การจัดเก็บ การขนสงและการกําจัดผลิตภัณฑท่ีผลิตจากปโตรเลียม การปองกันมลพิษ การ
แกไขพื้นท่ีซึ่งปนเปอน และการกําหนดลักษณะและคุณภาพของน้ํามันเบนซินและน้ํามันดีเซล นอกจากนี้ กฎหมายและ
กฎระเบียบบางฉบับยังกําหนดใหโรงงานของบริษัทฯ ตองประกอบการตามใบอนุญาตซึ่งตองตออายุหรืออาจมีการแกไข
เปลี่ยนแปลงได กฎหมาย กฎระเบียบ และใบอนุญาตเหลานี้อาจกําหนดใหติดต้ังเครื่องควบคุมมลพิษหรือเปลี่ยนแปลงการ
ดําเนินงานเพื่อจํากัดผลกระทบท่ีเกิดข้ึนหรืออาจเกิดข้ึนตอสิ่งแวดลอมและ/หรือสุขอนามัยและความปลอดภัย นอกจากนี้ 
บริษัทฯ มีคาใชจายเพื่อการลงทุนอยางตอเนื่อง เพื่อการปฏิบัติตามกฏหมายและกฏระเบียบท่ีเกี่ยวกับสิ่งแวดลอม การฝาฝน
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กฎหมายและกฎระเบียบหรือเง่ือนไขของใบอนุญาตเหลานี้มีโทษปรับสูง รวมถึงโทษทางอาญา การเพิกถอนใบอนุญาต
ประกอบกิจการ และการบังคับปดสถานประกอบการ 
 
 การรั่วไหลของน้ํามัน กาซหรือมลพิษอื่น ๆ ออกสูอากาศ ดินหรือน้ํา อันอาจทําใหบริษัทฯ มีความรับผิดตอรัฐบาล
หรือบุคคลภายนอก  อีกท้ังเกิดคาใชจายในการแกไขความเสียหายจากการรั่วไหลดังกลาว หากบริษัทฯ ไมสามารถปฏิบัติตาม
กฎหมาย กฎระเบียบและมาตรฐานทางดานสิ่งแวดลอม บริษัทฯ อาจถูกดําเนินการทางปกครอง ทางแพงและทางอาญาโดย
หนวยงานของรัฐ อีกท้ังอาจถูกดําเนินการทางแพงโดยกลุมอนุรักษสิ่งแวดลอมและบุคคลอื่น ๆ ซึ่งอาจสงผลใหเกิดคาปรับ
และความรับผิดจํานวนมากตอบริษัทฯ รวมท้ังคําสั่งซึ่งอาจจํากัดหรือระงับการประกอบกิจการของบริษัทฯ ได 
 
 อนึ่ง การประกาศใชกฎหมายและกฎระเบียบเก่ียวกับสิ่งแวดลอมฉบับใหม การตีความกฎหมายเดิมใหมหรือการ
ยกเลิกกฎหมายเดิม คุณสมบัติท่ีกําหนดเพิ่มเติมของรัฐบาลหรือพัฒนาการอื่น ๆ ในภายหนาอาจสงผลใหบริษัทฯ ตองมี
คาใชจายเพื่อการลงทุนเพิ่มเติมหรือเกิดคาใชจายในการดําเนินงานเพิ่มเติมเพื่อท่ีจะรักษาระดับการประกอบการในระดับ
ปจจุบัน  ลดกิจกรรมการผลิตหรือดําเนินการอื่น ๆ ซึ่งอาจสงผลกระทบในทางลบอยางมีนัยสําคัญตอฐานะการเงิน ผลการ
ดําเนินงานและกระแสเงินสดของบริษัทฯ ตัวอยางเชน เม่ือไมนานมานี้ รัฐบาลไดกําหนดลักษณะและคุณภาพของน้ํามัน
เช้ือเพลิงข้ึนใหม โดยกําหนดใหมีการลดปริมาณกํามะถันและสารเบนซีนของน้ํามันเบนซิน และลดปริมาณกํามะถันในน้ํามัน
ดีเซล ซึ่งบริษัทฯ จะตองปฏิบัติตามมาตรฐานท่ีกําหนดข้ึนใหมดังกลาวภายในวันท่ี 1 มกราคม 2555 แมวาในปจจุบัน บริษัทฯ 
ยังอยูในระหวางประเมินทางเลือกท่ีจะปฏิบัติใหเปนไปตามมาตรฐานท่ีกําหนดข้ึนใหมของคุณภาพน้ํามันเช้ือเพลิงดังกลาว 
เพื่อท่ีบริษัทฯ จะยังคงสามารถขายน้ํามันเบนซิน และน้ํามันดีเซลในตลาดภายในประเทศได บริษัทฯ คาดวาบริษัทฯ อาจจะมี
คาใชจายเพื่อการลงทุนเปนจํานวนมาก กอนท่ีมาตรฐานใหมท่ีกําหนดข้ึนใหมนี้จะมีผลบังคับใชในวันท่ี 1 มกราคม 2555 จาก
การประมาณการเบ้ืองตน บริษัทฯ คาดวา จะมีคาใชจายเพื่อการลงทุนในการนี้ประมาณ 15,000 ลานบาท  แตอยางไรก็ดี 
คาใชจายสุดทายของโครงการดังกลาวข้ึนอยูกับความไมแนนอนท่ีมีนัยสําคัญเกี่ยวกับขอบเขตของโครงการซึ่งยังไมมีขอสรุป
สุดทาย และสภาพตลาดในระหวางท่ีมีการดําเนินโครงการ ท้ังนี้ แมวาบริษัทฯ พยายามท่ีจะชดเชยคาใชจายเพื่อการลงทุน
เหลานี้ก็ตาม แตบริษัทฯ ไมสามารถรับรองไดวา บริษัทฯ จะสามารถที่จะชดเชยคาใชจายจากการลงทุนดังกลาวได   
 
 นอกจากนี้ มาตรฐานและขอกําหนดทางสิ่งแวดลอมฉบับใหมท่ีอาจมีการประกาศใชบังคับอาจทําใหบริษัทฯ ไมมี
ระยะเวลาเพียงพอเพื่อการปฏิบัติตาม  และบริษัทอาจไมสามารถขอยกเวนหรือขอระงับช่ัวคราว หากบริษัทไมสามารถปฏิบัติ
ตามมาตรฐานและขอกําหนดดังกลาวไดภายในกําหนดเวลา ซึ่งในกรณีเชนนั้น บริษัทฯ อาจตองปดดําเนินการหรือหยุด
ดําเนินการในสวนงานท่ีไดรับผลกระทบ บริษัทฯ คาดวา กระทรวงทรัพยากรธรรมชาติและสิ่งแวดลอมจะกําหนดมาตรฐาน
ใหมสําหรับการปลอยสารทางอากาศสําหรับธุรกิจกลั่นน้ํามัน โดยบริษัทฯ ยังไมแนใจวา มาตรฐานใหมเหลานี้จะมีผลกระทบ
ตอการดําเนินงานของบริษัทฯ ในทางใดบาง  
 
 บริษัทฯ ไมเคยถูกดําเนินคดีท่ีมีนัยสําคัญหรือตองจายคาปรับและเบ้ียปรับท่ีมีนัยสําคัญ และเทาท่ีบริษัทฯ ทราบ 
บริษัทฯ ไมเคยถูกตรวจสอบในเรื่องสิ่งแวดลอมและเรื่องท่ีเกี่ยวของท่ีมีนัยสําคัญ แตอยางไรก็ดี บริษัทฯ ไมสามารถรับรองได
วา จะไมมีการดําเนินคดีหรือกระบวนพิจารณาอื่น ๆ ตอบริษัทฯ ในอนาคต หรือบริษัทฯ จะตองรับผิดในการดําเนินคดีหรือ
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กระบวนพิจารณาในอนาคตดังกลาว ซึ่งอาจมีคาใชจายท่ีสูง คาใชจายในการทําความสะอาดและแกไขสิ่งแวดลอมในพื้นท่ี
ของบริษัทฯ และการดําเนินคดีเกี่ยวกับสิ่งแวดลอมอาจมีผลกระทบในทางลบอยางมีนัยสําคัญตอธุรกิจ กระแสเงินสด ฐานะ
การเงิน ผลการดําเนินงานและโอกาสทางธุรกิจของบริษัทฯ 
 
 1.1.10 บริษัทฯ  อาจไมสามารถดําเนินโครงการในอนาคตไดสําเร็จภายในกําหนดเวลาและงบประมาณที่
คาดการณไว 
 
 บริษัทฯ คาดวา บริษัทฯ จําเปนจะตองมีคาใชจายเพื่อการลงทุนเปนจํานวนมากจากการท่ีตองปฏิบัติใหเปนไปตาม
มาตรฐานน้ํามันเช้ือเพลิงใหมท่ี  กําหนดใหลดปริมาณกํามะถันและสารเบนซีนในน้ํามันเบนซิน และลดปริมาณกํามะถันใน
น้ํามันดีเซล ดังรายละเอียดในปจจัยความเสี่ยงหัวขอขางตน  ซึ่งหากกระแสเงินสดจากการดําเนินงานของบริษัทฯ มีไม
เพียงพอ บริษัทฯ อาจตองจัดหาเงินทุนบางสวนสําหรับโครงการดังกลาวจากการกูยืมธนาคารหรือการขายหลักทรัพยท่ีถืออยู 
อยางไรก็ดี บริษัทฯ ไมสามารถรับรองไดวาบริษัทฯ จะสามารถจัดหาเงินทุนไดอยางเพียงพอภายใตเง่ือนไขซึ่งเปนท่ียอมรับ
ไดในเชิงพาณิชย หรืออาจไมสามารถจัดหาไดเลย   
 
 กําหนดเวลาและความสําเร็จของโครงการนี้และโครงการอื่น ๆ อาจไดรับผลกระทบในทางลบจากปจจัยตาง ๆ ซึ่ง
เกี่ยวของโดยท่ัวไปกับโครงการกอสรางและขยายธุรกิจขนาดใหญ ปจจัยเหลานี้ไดแก การขาดแคลน หรือการเปลี่ยนแปลง
ของราคาอุปกรณหรือวัสดุ ความบกพรองในการออกแบบหรือการกอสราง สภาพอากาศท่ีแปรปรวน ภัยธรรมชาติ อุบัติเหตุ 
และสถานการณและปญหาท่ีไมสามารถคาดการณไดลวงหนา  ปจจัยใด ๆ เหลานี้อาจสงผลใหโครงการท้ังหมดหรือบางสวน
สําเร็จลาชาออกไป ซึ่งสงผลใหตนทุนทางการเงินท่ีเกี่ยวของกับโครงการดังกลาวเพิ่มข้ึน และอาจทําใหบริษัทฯ ไมสามารถ
ปฏิบัติตามมาตรฐานท่ีกําหนดข้ึนใหมดังกลาวไดภายในระยะเวลาท่ีกําหนดไว ซึ่งอาจมีผลกระทบในทางลบอยางมีนัยสําคัญ
ตอธุรกิจ กระแสเงินสด ฐานะการเงิน ผลการดําเนินงานและโอกาสทางธุรกิจของบริษัทฯ 
 
  1.1.11 การแทรกแซงของรัฐบาลในการตัดสินใจกําหนดราคา และกฎหมายและกฎระเบียบอ่ืน ๆ ของรัฐบาลอาจ
มีผลกระทบในทางลบตอผลการดําเนินงานและฐานะการเงินของบริษัทฯ 
 
 บริษัทฯ และผูประกอบการปโตรเลียมอื่น ๆ ในประเทศไทย ดําเนินกิจการในสภาพแวดลอมท่ีอยูภายใตการกํากับ
ดูแลท่ีเขมงวดของรัฐบาล ธุรกิจของบริษัทฯ อาจไดรับผลกระทบโดยตรงจากนโยบายของรัฐบาลหรือการเปลี่ยนแปลงใน
นโยบายของรัฐบาล โดยเฉพาะอยางยิ่ง รัฐบาลอาจแทรกแซงการตัดสินใจกําหนดราคาของโรงกลั่นน้ํามันและผูคาปลีกเพื่อ
วัตถุประสงคทางดานเศรษฐศาสตรมหภาคและสังคมของประเทศไทย 
 
 ในอดีตรัฐบาลเคยประกาศเพดานราคาขายปลีกและขายสงสูงสุดสําหรับผลิตภัณฑปโตรเลียม และในอนาคตรัฐบาล
อาจจะมีการประกาศดังกลาวอีกก็ได  โดยกอนหนานี้ รัฐบาลไดเขาควบคุมราคาขายปลีกและราคาขายสงของน้ํามันเบนซินไร
สารตะกั่วต้ังแตเดือนมกราคมป 2547 ถึงเดือนตุลาคม 2547 และน้ํามันดีเซลต้ังแตเดือนมกราคมป 2547 ถึงเดือนมิถุนายนป 
2548 ถึงแมวารัฐบาลใหเงินชดเชยแกบริษัทฯ ก็ตาม แตในอนาคต รัฐบาลอาจยกเลิกการจายเงินชดเชยดังกลาวได บริษัทฯ ไม
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สามารถรับรองไดวารัฐบาลจะไมแทรกแซงการตัดสินใจกําหนดราคาของบริษัทฯ ในอนาคต โดยเฉพาะอยางยิ่ง หากราคา
น้ํามันดิบในตลาดยังคงปรับข้ึนหรือผันผวนอยางมีนัยสําคัญ การแทรกแซงการกําหนดราคาของรัฐบาลอาจสงผลกระทบ
ในทางลบอยางมีนัยสําคัญตอธุรกิจ กระแสเงินสด ฐานะการเงิน ผลการดําเนินงานและโอกาสทางธุรกิจของบริษัทฯ 
 
 นอกจากนี้ รัฐบาลไดดําเนินการอยางตอเนื่องในการควบคุมราคาขายสงของกาซปโตรเลียมเหลวซึ่งสวนใหญใช
เปนกาซหุงตมอยูในครัวเรือน และเพื่อควบคุมราคาขายของกาซปโตรเลียมเหลว รัฐบาลไดกําหนดใหผูผลิตกาซปโตรเลียม
เหลวทุกรายรวมท้ังบริษัทฯ ตองขายกาซปโตรเลียมเหลวใหแกผูรับซื้อในราคาขายสงซึ่งถูกควบคุม ท่ีไดรวมภาษีสรรพสามิต 
ภาษีเทศบาล และภาษีมูลคาเพิ่มท่ีเกี่ยวของแลว ตามท่ีจะไดมีการประกาศเปนครั้งคราว ราคาขายสงท่ีรัฐบาลควบคุมมักมีราคา
ตํ่ากวาราคากาซปโตรเลียมเหลวในตลาดโลกอยางมีนัยสําคัญ โปรดพิจารณารายละเอียดเพิ่มเติมในหัวขอ “3.11 กฏหมายและ
กฏเกณฑท่ีเกี่ยวของกับการประกอบอุตสาหกรรมโรงกลั่นปโตรเลียมในประเทศไทย”  
 
 หากราคาขายสงกาซปโตรเลียมเหลวท่ีรัฐบาลควบคุมนั้นสูงกวาราคากาซปโตรเลียมเหลวหนาโรงกลั่นท่ีรัฐบาล
ควบคุม บวกภาษีท่ีเกี่ยวของ ผูผลิตกาซปโตรเลียมเหลวจะตองสงเงินเขากองทุนน้ํามันเช้ือเพลิงเทากับสวนตางระหวางราคา
ขายสงกาซปโตรเลียมเหลวท่ีรัฐบาลควบคุมและราคากาซปโตรเลียมเหลวหนาโรงกลั่นท่ีรัฐบาลประกาศควบคุม บวกภาษีท่ี
เกี่ยวของ แตหากราคาขายสงกาซปโตรเลียมเหลวท่ีรัฐบาลควบคุมนั้นตํ่ากวาราคากาซปโตรเลียมเหลวหนาโรงกลั่นท่ีรัฐบาล
ควบคุม บวกภาษีท่ีเกี่ยวของ รัฐบาลจะนําเงินจากกองทุนน้ํามันเช้ือเพลิงจายเปนคาชดเชยสําหรับสวนตางใหแกผูผลิตกาซ
ปโตรเลียมเหลวเปนจํานวนเงินเทากับสวนตางระหวางราคากาซปโตรเลียมเหลวหนาโรงกลั่นท่ีรัฐบาลควบคุม บวกภาษีท่ี
เกี่ยวของ และราคาขายสงกาซปโตรเลียมเหลวท่ีรัฐบาลควบคุม 
 นอกจากการควบคุมราคาขายสงของกาซปโตรเลียมเหลว รัฐบาลยังไดจํากัดการสงออกกาซปโตรเลียมเหลวโดย
ผูผลิตในประเทศ เพื่อปองกันการขาดแคลนกาซปโตรเลียมเหลวในประเทศ  สําหรับแตละโรงกลั่นน้ํามันซึ่งเปนผูผลิตกาซ
ปโตรเลียมเหลว รัฐบาลไดมีการออกประกาศเปนครั้งคราวเพื่อกําหนดปริมาณสูงสุดของกาซปโตรเลียมเหลวท่ีโรงกลั่น
น้ํามันแตละแหงจะสามารถสงออกได เนื่องจากราคาในประเทศถูกควบคุม บริษัทฯ อาจจะสามารถสงออกกาซปโตรเลียม
เหลวในราคาสงออกท่ีสูงกวาได ดังนั้น การจํากัดจํานวนกาซปโตรเลียมเหลวท่ีบริษัทฯ สามารถสงออกไดจึงมีผลกระทบตอ
รายไดของบริษัทฯ 
 

นอกจากนี้ความสามารถในการดําเนินงานในฐานะท่ีเปนบริษัทผูประกอบกิจการโรงกลั่นน้ํามันในประเทศไทยยัง
จําเปนจะตองไดรับใบอนุญาตประกอบกิจการโรงงานจากทางรัฐบาล ซึ่งตองมีการตออายุทุกหาป นอกจากนี้ ยังข้ึนอยูกับ
สัญญาขยายและประกอบกิจการโรงกลั่นปโตรเลียมซึ่งบริษัทเขาทํากับกระทรวงอุตสาหกรรม (ซึ่งตอมาไดมีการเปลี่ยนแปลง
ตัวคูสัญญาเปนกระทรวงพลังงานแทน)  โปรดพิจารณารายละเอียดเพิ่มเติมในหัวขอ “13. สรุปสาระสําคัญของสัญญาท่ี
จําเปนตอการดําเนินงานบางฉบับ - 13.1 สัญญาขยายและประกอบกิจการโรงกลั่นปโตรเลียมกับกระทรวงอุตสาหกรรม”  
ดังนั้น หากใบอนุญาตของบริษัทฯ ไมไดรับการตออายุ ไมวาดวยเหตุผลใดก็ตาม หรือในกรณีท่ีบริษัทมีความขัดแยงกับ
กระทรวงพลังงานเกี่ยวกับสัญญาท่ีกลาวมาขางตน หรือมีการผิดสัญญาหรือบอกเลิกสัญญา บริษัทฯ อาจไมสามารถ
ดําเนินงานโรงกลั่นตอไปและอาจสงผลในทางลบอยางมีนัยสําคัญตอธุรกิจ กระแสเงินสด ฐานะการเงิน ผลการดําเนินงาน
และโอกาสทางธุรกิจของบริษัทฯ   
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 1.1.12 บริษัทฯ ประกอบธุรกิจกล่ันน้ํามันและการผลิตอะโรเมติกส ซ่ึงมีการแขงขันสูง  และคูแขงมีชองทางการ
ขายปลีกที่กวางขวางมากกวา หรือมีแหลงเงินทุนที่พรอมกวา อันอาจทําใหไดเปรียบในการแขงขัน 
 
 อุตสาหกรรมกลั่นน้ํามันและอุตสาหกรรมอะโรเมติกสมีการแขงขันสูงมากในแงการขายผลิตภัณฑปโตรเลียมใน
ประเทศ  และการขายผลิตภัณฑอะโรเมติกสและเคมีภัณฑอื่น ๆ ท้ังตลาดในประเทศและตางประเทศ โดยสวนใหญแลว
บริษัทฯ ตองแขงขันกับผูประกอบการโรงกลั่นปโตรเลียมในประเทศอีกหกรายท้ังในดานการจัดหาน้ํามันดิบและวัตถุดิบอื่น 
ๆ และในดานลูกคาของผลิตภัณฑปโตรเลียม ความตองการของผลิตภัณฑปโตรเลียมไมสอดคลองกับ กําลังการผลิตท่ีเพิ่มข้ึน
ในชวงทศวรรษ 1990  ซึ่งสงผลใหเกิดกําลังการผลิตสวนเกิน (overcapacity) ของผลิตภัณฑปโตรเลียมหลักบางชนิด ใน
ปจจุบัน มีอุปทานสวนเกินสําหรับผลิตภัณฑปโตรเลียมบางชนิดในตลาดในประเทศ เชน กาซปโตรเลียมเหลวและน้ํามัน
เบนซินไรสารตะกั่ว ความไมสมดุลยกันระหวางอุปทานและอุปสงคสําหรับผลิตภัณฑกลั่นบางอยางของตลาดในประเทศท่ี
ยังคงมีอยูตอไปอาจทําใหเกิดแรงกดดันตอราคาในตลาดในประเทศ และเปนการบังคับใหบริษัทฯ ตองขายผลผลิตสวนเกิน
ในตลาดสงออกซึ่งโดยปกติมีอัตรากําไรท่ีตํ่ากวา อันอาจกอใหเกิดผลกระทบในทางลบอยางมีนัยสําคัญตอกําไรจากการ
ดําเนินงาน (operating margins) และผลการดําเนินงานของบริษัทฯ 
 
 เนื่องจากผลิตภัณฑปโตรเลียมสวนใหญมีลักษณะเปนสินคาโภคภัณฑ การแขงขันในตลาดในประเทศและตลาด
ระหวางประเทศของผลิตภัณฑปโตรเลียมจึงข้ึนอยูกับราคาเปนสําคัญ โดยราคานี้จะถูกปรับเปลี่ยนตามคุณสมบัติท่ีกําหนด
ของผลิตภัณฑและตนทุนการขนสง ดังนั้น โดยท่ัวไป บริษัทฯ จึงไมสามารถสรางความไดเปรียบทางการคา ดวยความ
แตกตางของผลิตภัณฑ (product differentiation) และไมสามารถผลักภาระตนทุนท่ีเกิดข้ึนดวยการข้ึนราคาสินคา อีกท้ัง 
บริษัทฯ ยังอาจเผชิญกับการแขงขันสูงข้ึนหากคูแขงของบริษัทฯ เพิ่มปริมาณการผลิตหรือกําลังการกลั่นในอนาคต ท้ังนี้ หนึ่ง
ในบริษัทคูแขงของบริษัทฯ คือ บริษัท ปตท. อะโรเมติกสและการกลั่น จํากัด (มหาชน) ไดประกาศแผนท่ีจะเพิ่มกําลังการ
ผลิตของโรงกลั่นน้ํามันของตนข้ึนอีกวันละ 65,000 บารเรลในป 2551 นอกจากนี้ ยอดขายของบริษัทฯ อาจไดรับผลกระทบ
จากการควบรวมและเขาซื้อกิจการระหวางลูกคาของบริษัทฯ และคูแขงของบริษัทฯ ตัวอยางเชน บมจ. ปตท. ไดเขาซื้อสถานี
บริการน้ํามันโคโนโคในป 2550 บริษัทฯ ไดจัดหาน้ํามันดีเซลและน้ํามันเบนซินใหแกสถานีบริการน้ํามันโคโนโคจนถึงเดือน
มกราคมป 2551 เม่ือสัญญาของบริษัทฯ สิ้นสุดตามขอกําหนดของสัญญา โดยในป 2550 บริษัทฯ มียอดขายน้ํามันดีเซลและ
น้ํามันเบนซินใหแกสถานีบริการน้ํามันโคโนโคในสัดสวนท่ีตํ่ากวารอยละ 4 ของยอดขายรวมของบริษัทฯ  อีกท้ังบริษัทฯ 
ตองแขงขันกับอุตสาหกรรมอื่น ๆ ซึ่งเปนผูจัดหาทางเลือกอื่นเพื่อตอบสนองความตองการทางดานพลังงานและเช้ือเพลิงของ
ผูรับซื้อผลิตภัณฑของบริษัทฯ เชน กาซธรรมชาติ ถานหินและแหลงพลังงานหมุนเวียน (renewable energy sources) หาก
บริษัทฯ ไมสามารถแขงขันกับคูแขงท้ังในอุตสาหกรรมเดียวกันและอุตสาหกรรมอื่นไดอยางมีประสิทธิภาพ ธุรกิจ กระแส
เงินสด ฐานะการเงิน ผลการดําเนินงานและโอกาสทางธุรกิจของบริษัทฯ ก็อาจไดรับผลกระทบในทางลบ 
 
 จากการท่ีภาคคาปลีกมีการแขงขันท่ีสูงข้ึน บริษัทฯ จึงตองมีการแขงขันในดานราคาเปนหลัก ในขณะท่ีการแขงขัน
ในดานอื่น ๆ เชน มาตรฐานการบริการ คุณภาพผลิตภัณฑ แผนการตลาด และท่ีต้ังของสถานีบริการน้ํามัน จะมีความสําคัญ
รองลงไป  และบริษัทฯ ยังไดแขงขันในดานตัวแทนจําหนายดวย  บริษัทฯ เผชิญการแขงขันอยางสูงจากบริษัทน้ํามันแบบ
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ครบวงจร เชน บมจ. ปตท. ซึ่งมีผูถือหุนรายใหญ คือ รัฐบาล ซึ่งเพิ่มความพยายามท่ีจะรุกสวนแบงตลาดคาปลีกในชวงปท่ี
ผานมา บมจ. ปตท. มีเครือขายคาปลีกท่ีมากกวาบริษัทฯ และมีสวนแบงการตลาดท่ีสูงกวามาก และมักจะเปนผูคาปลีกท่ีริเริ่ม
การเปลี่ยนแปลงราคาน้ํามัน โดยท่ัวไป บริษัทฯ จะลดราคาตามการเปลี่ยนแปลงท่ีคูแขงกําหนดซึ่งรวมถึง บมจ. ปตท. เพื่อ
ปองกันการสูญเสียยอดขาย ตัวอยางเชน ราคาขายปลีกน้ํามันเบนซินและน้ํามันดีเซลมิไดเพิ่มข้ึนในแนวเดียวกันกับราคา 
MOPS สืบเนื่องจากการแขงขันภายในประเทศซึ่งมีผลกระทบในทางลบกับกําไร (margins) ของบริษัทฯ  เม่ือทางบริษัทฯ 
ตอบสนองตอราคาท่ีตํ่าท่ีกําหนดโดยคูแขงของบริษัทฯ หรือหากวาคูแขงของบริษัทฯไมตอบสนองอยางรวดเร็วตอราคา
น้ํามันดิบท่ีเพิ่มข้ึนโดยการข้ึนราคาขายปลีกเช้ือเพลิง หรือต้ังราคาตํ่ากวาความเปนจริง กําไร (ในสวนคาปลีก) ของบริษัทฯ 
อาจลดลงหรือมีผลขาดทุนได 
 
 คูแขงบางรายของบริษัทฯ มีแหลงเงินทุนหรือทรัพยากรอื่น ๆ ท่ีพรอมกวาบริษัทฯ อยางมีนัยสําคัญ คูแขงเหลานี้มี
ความสามารถที่จะรับความเสี่ยงทางเศรษฐกิจในทุกวัฎจักรของอุตสาหกรรมไดมากกวา นอกจากนี้ บริษัทฯ ตองแขงขันกับ
อุตสาหกรรมอื่น ๆ ซึ่งเปนผูจัดหาพลังงานทางเลือกเพื่อตอบสนองความตองการทางดานพลังงานและเช้ือเพลิงของลูกคาภาค
พาณิชยกรรมและคาปลีกของบริษัทฯ 
 
 1.1.13 เอ็กซอน โมบิล คอรปอเรช่ัน และ/หรือบริษัทในเครือไมผูกพันที่จะใหการสนับสนุนทางการเงินในอนาคต 
 
 ในชวงระยะเวลาท่ีเกิดวิกฤตทางการเงินในเอเชียเม่ือป 2540 และหลังจากนั้น เอ็กซอน โมบิล คอรปอเรช่ัน และ/
หรือบริษัทในเครือ ไดใหเงินกูยืมท้ังระยะสั้นและระยะยาวโดยไมมีหลักประกันแกบริษัทฯ ซึ่งรวมถึงต๋ัวสัญญาใชเงินท่ีจาย
ดอกเบ้ียครั้งเดียวเม่ือครบกําหนด ซึ่ง ณ วันท่ี 7 ธันวาคม 2550 เงินกูยืมเหลานั้นไดมีการชําระคืนหมดแลว โดยเปนสวนหนึ่ง
ของการปรับโครงสรางกิจการของบริษัทฯ โปรดพิจารณารายละเอียดเพิ่มเติมในหวขอ “2. ลักษณะการประกอบธุรกิจ – 2.2 
การปรับโครงสรางกิจการ” ในปจจุบัน เอ็กซอน โมบิล คอรปอเรช่ัน และ/หรือบริษัทในเครือไดใหวงเงินสินเช่ือชนิดท่ีผูใหกู
มีสิทธิจะใหผูกูเบิกถอนหรือไมก็ได (uncommitted credit facilities) แกบริษัทฯ โดยเอ็กซอน โมบิล คอรปอเรช่ัน และ/หรือ
บริษัทในเครือ ไมผูกพันท่ีจะตองใหเงินกูยืมหรือใหการสนับสนุนทางการเงินแกบริษัทฯ และบริษัทฯ ไมอาจรับรองไดวา 
เอ็กซอน โมบิล คอรปอเรช่ัน และ/หรือบริษัทในเครือ จะใหการสนับสนุนทางการเงินแกบริษัทฯ ในอนาคต   ท้ังนี้ หาก
บริษัทฯ ไมสามารถจัดหาการสนับสนุนทางการเงินท่ีจําเปนจากแหลงภายนอกโดยมีเง่ือนไขเปนท่ียอมรับไดในอนาคต อาจ
สงผลกระทบในทางลบอยางมีนัยสําคัญตอธุรกิจ กระแสเงินสด ฐานะการเงิน ผลการดําเนินงาน และโอกาสทางธุรกิจของ
บริษัทฯ  
 
 1.1.14 ความสําเร็จในอนาคตของบริษัทฯ ข้ึนอยูกับบุคลากรที่สําคัญ 
 
 ความสําเร็จของบริษัทฯ อาจข้ึนอยูกับการสนับสนุนอยางตอเนื่องของผูบริหารอาวุโสและบุคลากรท่ีสําคัญคนอื่น ๆ 
เชน บุคลากรท่ีมีความรูความเขาใจเกี่ยวกับสภาพทองถิ่นของประเทศท่ีตนปฏิบัติงาน และมีความเช่ียวชาญเฉพาะทาง ซึ่งมี
บุคคลหลายคนในจํานวนนี้ท่ีบริษัทฯ อาจไมสามารถหาผูท่ีจะมาทดแทนไดโดยงาย บุคลากรท่ีสําคัญเหลานี้ รวมถึง ผูจัดการ
โรงกลั่น ผูจัดการฝายปฏิบัติการกลั่น และผูจัดการฝายขายเคมีภัณฑ ซึ่งไดรับการฝกอบรมและพัฒนาอยางเขมขนจาก 
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เอ็กซอน โมบิล คอรปอเรช่ัน และ/หรือ บริษัทในเครือผานทางโครงการฝกอบรม การใหความรูเพิ่มเติม และการหมุนเวียน
งาน  การปฎิบัติงานของผูบริหารอาวุโส และบุคลากรท่ีสําคัญของบริษัทฯ ยังเปนการจัดหามาหรือมอบหมายใหมาชวยงานท่ี
บริษัทฯ โดยเอ็กซอน โมบิล คอรปอเรช่ัน และ/หรือบริษัทในเครือ ซึ่งเปนสวนหนึ่งของการสนับสนุนทางดานบริการของเอ็ก
ซอน โมบิล คอรปอเรช่ัน และ/หรือบริษัทในเครือ หรือเปนการหมุนเวียนตําแหนงในระหวางบริษัทในเครือของเอ็กซอน 
โมบิล คอรปอเรช่ัน การดําเนินงานของบริษัทฯ อาจไดรับผลกระทบจากการสูญเสียบุคคลใดบุคคลหนึ่งในคณะผูบริหาร
อาวุโสหรือบุคลากรท่ีสําคัญดังกลาวโดยสาเหตุใดก็ตาม ซึ่งรวมถึงการหมุนเวียนตําแหนงหรือมอบหมายตําแหนง หาก 
บริษัทฯ ไมสามารถหาผูท่ีจะมาทดแทนได  นอกจากนี้ ความสําเร็จของบริษัทฯ ยังข้ึนอยูกับการท่ีบริษัทฯ จะสามารถดึงดูด
และรักษาบุคลากรท่ีมีคุณสมบัติเหมาะสมไวได การแขงขันเพื่อใหไดมาซึ่งบุคลากรท่ีมีคุณสมบัติเหมาะสมในอุตสาหกรรม
น้ํามันมีความรุนแรง และจํานวนของบุคลากรซึ่งมีความรูและประสบการณในอุตสาหกรรมน้ํามันในประเทศไทยมีอยูจํากัด 
หากบริษัทฯ ไมสามารถดึงดูดหรือรักษาผูบริหารอาวุโสไวได หรือหากผูบริหารอาวุโสไมสามารถหรือไมยินดีท่ีจะอยูใน
ตําแหนงปจจุบันตอไป หรือไปเขารวมงานกับคูแขงหรือจัดต้ังบริษัทท่ีแขงขันกันข้ึนใหม บริษัทฯ อาจไมสามารถหาบุคลากร
มาทดแทนไดทันทีหรืออาจจะไมสามารถหาบุคลากรมาทดแทนไดเลย นอกจากนี้ ความพยายามท่ีจะรักษาหรือดึงดูดบุคลากร
ท่ีสําคัญไวอาจกอใหเกิดคาใชจายเพิ่มข้ึนอยางมีนัยสําคัญ ซึ่งอาจมีผลกระทบในทางลบตอความสามารถในการทํากําไรของ
บริษัทฯ ท้ังนี้ บริษัทฯ ไมไดทําการประกันภัย “บุคลากรท่ีสําคัญ” ซึ่งจะใหคาชดเชยแกบริษัทฯ ในกรณีการเสียชีวิตหรือพิการ
ของบคุลากรคนใด  นอกจากนี้ หากบริษัทฯ ไมไดเปนหนึ่งในบริษัทในเครือของเอ็กซอน โมบิล คอรปอเรช่ัน เนื่องจากเอ็ก
ซอน โมบิล คอรปอเรช่ัน และ/หรือบริษัทในเครือไมไดถือหุนขางมากในบริษัทฯ บริษัทฯ อาจไมสามารถดํารงหรือไดมาซึ่ง
บุคลากรท่ีสําคัญเหลานั้นจากบริษัทในเครือเอ็กซอน โมบิล คอรปอเรช่ัน อีกตอไป เหตุการณใด ๆ ท่ีกลาวมานี้อาจทําใหธุรกจิ 
กระแสเงินสด ฐานะทางการเงิน ผลการดําเนินงาน และโอกาสทางธุรกิจของบริษัทฯ ไดรับผลกระทบในทางลบอยางมี
นัยสําคัญ 
 
 1.1.15 บริษัทฯ อาจไดรับผลกระทบในทางลบจากความผันผวนของคาเงินบาทเม่ือเปรียบเทียบกับสกุลเงิน
ตางประเทศ โดยเฉพาะอยางย่ิงสกุลเงินดอลลารสหรัฐ 
 
 สกุลเงินท่ีใชในงบการเงินของบริษัทฯ คือสกุลเงินบาท ในขณะท่ีรายไดจากการขายผลิตภัณฑปโตรเลียมและการ
ซื้อวัตถุดิบของบริษัทฯ อยูในสกุลเงินตางประเทศ ดังนั้นบริษัทฯ จึงมีความเสี่ยงตอการเปลี่ยนแปลงของอัตราแลกเปลี่ยน  
 
 การลดคาของเงินบาทเม่ือเปรียบเทียบกับสกุลเงินตางประเทศ โดยเฉพาะอยางยิ่ง ดอลลารสหรัฐ มีผลกระทบ
ในทางลบตอบริษัทฯ เนื่องจาก 
 

• การเพิ่มข้ึนของจํานวนเงินบาทท่ีตองใชในการซื้อน้ํามันดิบ น้ํามันเช้ือเพลิง วัตถุดิบท่ีนําเขา อุปกรณและ
บริการ เชน การขนสงจากแหลงตางประเทศซึ่งเปนตนทุนท่ีอยูในรูปของสกุลเงินดอลลารสหรัฐเปนหลัก 

• การขาดทุนจากอัตราแลกเปลี่ยนเงินตราตางประเทศในบัญชีเจาหนี้คาน้ํามันดิบ เนื่องจากบริษัทฯ ลงบันทึก
ตนทุนโดยประมาณของการซื้อน้ํามันดิบ ณ วันท่ีของใบตราสงสินคาโดยใชอัตราแลกเปลี่ยน ณ วันดังกลาว 
แตไดรับใบแจงหนี้ซึ่งจะแปลงเปนสกุลเงินบาทตามอัตราแลกเปลี่ยนซึ่งอาจแตกตางไปจากอัตราแลกเปลี่ยน 
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ณ วันท่ีของใบตราสง ท้ังนี้ โดยท่ัวไปบริษัทฯ จะไดรับใบแจงหนี้ในวันทําการท่ี 4 ในเดือนถัดจากวันท่ีของใบ
ตราสงสินคา 

• การเพิ่มข้ึนของจํานวนเงินบาทท่ีจําเปนตองใชเพื่อชําระหนี้เงินกูยืมในสกุลเงินตางประเทศ และ 

• การขาดทุนจากอัตราแลกเปลี่ยนเงินตราตางประเทศสําหรับหนี้สินในสกุลเงินตางประเทศ 
 
 สภาวะเศรษฐกิจท่ีไมเอื้ออํานวยในประเทศไทยอันเนื่องมาจากการลดคาของเงินบาทยังอาจทําใหราคาพลังงานใน
ประเทศไทยและราคาน้ํามันดิบท่ีใชในกระบวนการกลั่นน้ํามันของบริษัทฯ สูงข้ึน และสงผลใหความตองการผลิตภัณฑของ
บริษัทฯ และความตองการของลูกคาโดยรวมลดลง แมวาท่ีผานมาบริษัทฯ สามารถผลักภาระสวนใหญจากการเพิ่มข้ึนของ
ตนทุนน้ํามันดิบเนื่องจากการลดคาของเงินบาทได แตบริษัทฯ ไมสามารถรับรองไดวาบริษัทฯ จะยังคงทําเชนนั้นตอไปใน
อนาคต ซึ่งอาจมีผลกระทบในทางลบตอธุรกิจ ฐานะการเงิน ผลการดําเนินงานและโอกาสทางธุรกิจของบริษัทฯ 
 

การขายผลิตภัณฑปโตรเลียม ผลิตภัณฑอะโรเมติกสและเคมีภัณฑอื่น ๆ ในกลุมพาณิชยกรรมในประเทศ และการ
ขายผลิตภัณฑปโตรเลียมในกลุมการคาปลีก จะอางอิงกับราคาผลิตภัณฑปโตรเลียมในภูมิภาค ซึ่งอยูในสกุลดอลลารสหรัฐ 
ในขณะท่ีบริษัทฯ มีการเสนอราคาและออกใบแจงหนี้คาสินคาดังกลาวในสกุลเงินบาท อยางไรก็ดี ถาเงินสกุลดอลลารสหรัฐ
แข็งคาข้ึนอยางมาก บริษัทฯ อาจไมสามารถผลักภาระตนทุนท่ีสูงข้ึนนี้ไดเนื่องจากการแขงขันในตลาด หรือการท่ีรัฐบาล
อาจจะมีการแทรกแซงราคา ในทางกลับกัน การออนคาของดอลลารสหรัฐเม่ือเปรียบเทียบกับสกุลเงินบาทจะมีผลกระทบ
ในทางลบตอรายไดซึ่งมีการบันทึกเปนสกุลเงินบาท เพราะคาเงินบาทจากรายไดของบริษัทฯ ในสกุลเงินดอลลารสหรัฐจะ
ลดลง  
  
 ท้ังนี้ ณ วันท่ี 31 ธันวาคม 2550 บริษัทฯ ไมมีสัญญาซื้อขายลวงหนาท่ีกําหนดใหมีการชําระเงินท่ีคํานวณจากอัตรา
แลกเปลี่ยนเงิน และไมมีสัญญาแลกเปลี่ยนเงินตราตางประเทศคางชําระแตอยางใด ดวยเหตุดังกลาว การผันผวนของคาเงิน
บาทเม่ือเปรียบเทียบกับสกุลเงินดอลลารสหรัฐไดมีผลกระทบและจะยังคงมีผลกระทบตอธุรกิจ ฐานะการเงิน ผลการ
ดําเนินงาน และโอกาสทางธุรกิจของบริษัทฯ 
 
 1.1.16  ภาระผูกพันทางการเงิน (Leverage) ของบริษัทฯ อาจจํากัดความคลองตัวทางการเงิน 
 
 ณ วันท่ี 31 ธันวาคม 2550 บริษัทฯ มีเงินกูยืมท้ังสิ้นประมาณ 34,710 ลานบาท และสวนของผูถือหุนประมาณ 
24,394 ลานบาท และมีอัตราสวนหนี้สินตอเงินลงทุนรวมและเงินกูยืมท่ีถึงกําหนดชําระภายใน 1ป (Total debt to total 
capitalization and current borrowings) ประมาณรอยละ 58.7 ท้ังนี้ บริษัทฯ อาจมีเงินกูยืมเพิ่มเติมอีกในอนาคต ท้ังนี้ 
ความสามารถของบริษัทฯ ท่ีจะกอเงินกูยืมเพิ่มเติมอาจถูกจํากัดโดยสินเช่ือธนาคารพาณิชยท่ีเปนผูใหกูในปจจุบัน ระดับเงินกู
ยืมของบริษัทฯ จะมีผลกระทบท่ีสําคัญหลายประการตอการดําเนินกิจการในอนาคตของบริษัทฯ ซึ่งรวมถึงผลกระทบ
ดังตอไปนี้ 
 



   บริษัท เอสโซ (ประเทศไทย) จาํกัด (มหาชน)                                             สวนท่ี 2 บริษัทท่ีออกหลักทรัพย 
   
 

   

สวนท่ี 2 หนา 17 
 

• กระแสเงินสดจากการดําเนินงานในสัดสวนท่ีมีนัยสําคัญจะถูกนําไปชําระเงินตนและดอกเบ้ียของหนี้เงินกูท่ีมี
อยู และไมสามารถนําไปใชเพื่อวัตถุประสงคอื่น ๆ ได 

• ขอตกลงเกี่ยวกับหนี้ท่ีมีอยูในปจจุบันและในอนาคตของบริษัทฯ กําหนดใหบริษัทฯ ตองผานเง่ือนไขทาง
การเงินบางประการ ซึ่งอาจมีผลกระทบตอความคลองตัวของบริษัทฯ ในการวางแผนและดําเนินการเพื่อตอบ
รับการเปลี่ยนแปลงในธุรกิจ ซึ่งรวมถึงโอกาสการเขาซื้อกิจการท่ีอาจเกิดข้ึน 

• ความสามารถของบริษัทฯ ท่ีจะจัดหาสินเช่ือเพิ่มเติมสําหรับเงินทุนหมุนเวียน คาใชจายเพื่อการลงทุน การเขา
ซื้อกิจการ หรือเพื่อวัตถุประสงคทางธุรกิจและอื่น ๆ โดยท่ัวไป อาจถูกจํากัด 

• บริษัทฯ อาจเสียเปรียบในการแขงขันกับคูแขงท่ีมีภาระผูกพันนอยกวา และ 

• บริษัทฯ อาจไดรับผลกระทบจากสภาวะเศรษฐกิจและอุตสาหกรรมท่ีไมเอื้ออํานวย 
 
 ความสามารถของบริษัทฯ ท่ีจะปฏิบัติตามภาระผูกพันในการชําระหนี้และลดหนี้สินโดยรวมของบริษัทฯ จะข้ึนอยู
กับผลประกอบการในอนาคตของบริษัทฯ ท้ังนี้ ผลประกอบการในอนาคตของบริษัทฯ อยูภายใตเง่ือนไขของสภาวะเศรษฐกิจ 
วัฎจักรอุตสาหกรรมและปจจัยทางการเงิน ธุรกิจและปจจัยอื่น ๆ ท่ีมีผลกระทบตอการประกอบการของบริษัทฯ ซึ่งปจจัย
หลายอยางนี้อยูนอกเหนือการควบคุมของบริษัทฯ บริษัทฯ ไมสามารถรับรองไดวาธุรกิจของบริษัทฯ จะยังคงสามารถสราง
กระแสเงินสดจากการดําเนินงานไดอยางเพียงพอสําหรับการชําระหนี้สิน หากบริษัทฯ ไมสามารถสรางกระแสเงินสดจากการ
ดําเนินงานไดอยางเพียงพอ บริษัทฯ อาจตองขายสินทรัพย กูยืมเงินใหมเพื่อชําระหนี้เดิม (refinance) ท้ังหมดหรือบางสวน 
หรือจัดหาสินเช่ือเพิ่มเติม การกูยืมเงินใหมเพื่อชําระหนี้เดิมอาจเปนไปไมได และบริษัทฯ อาจจะไมสามารถจัดหาสินเช่ือ
เพิ่มเติมโดยมีเง่ือนไขเปนท่ียอมรับไดในเชิงพาณิชย 
 
 สินเช่ือธนาคารพาณิชยบางรายการของบริษัทฯ มีขอจํากัดทางการเงินและขอจํากัดอื่น ๆ ตอบริษัทฯ โดยขอกําหนด
ท่ีกําหนดไวในสินเช่ือและท่ีเกี่ยวของกับหนี้สินอื่น ๆ บางอยางของบริษัทฯ ไดจํากัดความสามารถของบริษัทฯ ท่ีจะกอหนี้สิน 
และไดกําหนดใหตองมีการดํารงอัตราสวนทางการเงินบางตัว โปรดพิจารณารายละเอียดเพิ่มเติมในหัวขอ “12. ฐานะการเงิน
และผลการดําเนินงาน – 12.3 คําอธิบายและการวิเคราะหฐานะการเงินและผลการดําเนินงาน – 12.3.9 หนี้สิน” การไมปฏิบัติ
ตามขอกําหนดดังกลาวอาจสงผลเปนการผิดนัดในสวนของหนี้สินท่ีเกี่ยวของภายใตสินเช่ือ หรือหนี้สินอื่น ๆ และอาจทําให
เกิดการเรงรัดชําระหนี้สินดังกลาวหรือตราสารใด ๆ ท่ีเปนหลักฐานแหงหนี้ ในกรณีดังกลาว บริษัทฯ อาจจะไมสามารถกูยืม
เงินใหมเพื่อชําระหนี้เดิม หรือชําระหนี้ดังกลาวโดยวิธีการอื่นใดได  และอาจสงผลกระทบในทางลบอยางมีนัยสําคัญตอธุรกิจ 
กระแสเงินสด ฐานะทางการเงิน ผลการดําเนินงานและโอกาสทางธุรกิจของบริษัทฯ  
 
 1.1.17 แรงงานในโรงกล่ันน้ํามันสวนใหญของบริษัทฯสวนใหญ เปนสมาชิกสหภาพ และบริษัทฯ อาจมีปญหา
แรงงานซ่ึงกระทบตอการดําเนินงานของโรงกล่ันน้ํามัน 
 
  แรงงานในโรงกลั่นน้ํามันสวนใหญเปนสมาชิกสหภาพและอยูภายใตขอตกลงสภาพการจางแรงงาน บริษัทฯ ไม
เคยประสบปญหาการหยุดงานเนื่องจากขอพิพาททางอุตสาหกรรม กฎหมายแรงงานในประเทศไทยไดกําหนดกลไกเพื่อการ
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ระงับขอพิพาททางแรงงานในอุตสาหกรรมปโตรเลียมไวอยางชัดเจน ซึ่งรวมถึง กระบวนการคณะกรรมการแรงงานสัมพันธ
ภายใตการกํากับดูแลของกระทรวงแรงงาน บริษัทฯ ไดเคยทําความตกลงกับสหภาพแรงงานซึ่งประกอบดวยพนักงาน
ช่ัวคราวผานคณะกรรมการแรงงานสัมพันธดังกลาวสองครั้งในป 2548 และ 2549 และไดขอตกลงสภาพการจางใหมท่ีเปนท่ี
นาพอใจ อยางไรก็ดี การเปลี่ยนแปลงในแนวโนมและมุมมองทางดานแรงงานอาจสงผลใหคําวินิจฉัยของคณะกรรมการ
แรงงานสัมพันธท่ีอาจมีข้ึนในภายหนาเอื้อประโยชนใหแกบริษัทฯ นอยลง ซึ่งจะมีผลกระทบอยางมีนัยสําคัญตอตนทุน
แรงงาน ขอพิพาทแรงงานในโรงกลั่นน้ํามันของบริษัทฯ อาจมีผลกระทบในทางลบอยางมีนัยสําคัญตอการดําเนินงานของโรง
กลั่นน้ํามันของบริษัทฯ ซึ่งอาจสงผลกระทบในทางลบอยางมีนัยสําคัญในธุรกิจกระแสเงินสด ฐานะทางการเงิน ผลการ
ดําเนินงานและโอกาสทางธุรกิจของบริษัทฯ  
 
 1.1.18 คดีความที่คางพิจารณาอยูหรืออาจเกิดข้ึนในอนาคตอาจมีผลกระทบในทางลบตอบริษัทฯ 
 
 บริษัทฯ เปนจําเลยในคดีความซึ่งเปนคดีทางการคาปกติของบริษัทฯ หลายคดี สําหรับรายละเอียดเกี่ยวกับคดีความ
ของบริษัทฯ ท่ีคางพิจารณาอยูและมีนัยสําคัญ โปรดพิจารณารายละเอียดเพิ่มเติมในหัวขอ “7. ขอพิพาททางกฎหมาย” 
โดยเฉพาะอยางยิ่ง บริษัทฯ ไดยื่นอุทธรณคําพิพากษาท่ีใหบริษัทฯ ชําระเงินคาปรับจํานวน 436 ลานบาท  ในคดีอาญาท่ีมีข้ึน
ตอบริษัทฯ ในขอกลาวหาเรื่องการสําแดงเท็จและชําระภาษีศุลกากรตํ่ากวาท่ีจะตองชําระ ถึงแมบริษัทฯ เช่ือวาบริษัทฯ มีขอ
ตอสูท่ีแข็งแกรงหลายประการสําหรับขอเรียกรองในคดีเหลานั้น และไดมีการยื่นอุทธรณไปยังศาลอุทธรณแลว ซึ่งบริษัทฯ 
ไมสามารถรับรองไดวาบริษัทฯ จะชนะในการย่ืนอุทธรณ ท้ังนี้ คดีความสําคัญใหม ๆ ท่ีมีผลออกมาในทางท่ีไมเปนคุณกับ
บริษัทฯ อาจสงผลกระทบในทางลบอยางมีนัยสําคัญตอธุรกิจ กระแสเงินสด ฐานะทางการเงิน ผลการดําเนินงานและโอกาส
ทางธุรกิจตอบริษัทฯ 
 
 1.1.19 บริษัทฯ มีความเส่ียงตอความผันผวนของอัตราดอกเบี้ย 
 
 ณ วันท่ี 31 ธันวาคม 2550 บริษัทฯ มีเงินกูยืมท้ังสิ้นประมาณ 34,710 ลานบาท ซึ่งในปจจุบันบริษัทฯ ไดมีการปรับ
โครงสรางใหเปนเงินกูยืมใหมท่ีมีอัตราดอกเบ้ียลอยตัว บริษัทฯ ไมสามารถรับรองไดวาอัตราดอกเบ้ียจะไมปรับข้ึนในอนาคต  
การปรับข้ึนของอัตราดอกเบ้ียท่ีใชอยูในปจจุบันอยางมีนัยสําคัญจะเปนการเพิ่มตนทุนอยางมีนัยสําคัญตอการกูยืมของบริษัทฯ 
ท่ีมีอยูในปจจุบันซึ่งอิงกับอัตราดอกเบ้ียลอยตัว หรือเงินกูยืมใหมท่ีมีอัตราดอกเบ้ียลอยตัว หรือเงินกูยืมอื่น ๆ ซึ่งมีอัตรา
ดอกเบ้ียคงท่ีท่ีสูงข้ึน  อันอาจสงผลกระทบในทางลบอยางมีนัยสําคัญตอธุรกิจ กระแสเงินสด ฐานะการเงิน ผลการดําเนินงาน
และโอกาสทางธุรกิจของบริษัทฯ 
 
 1.1.20 บริษัทฯ พึ่งพาผูจัดหาเพียงรายเดียวในการจัดหากาซธรรมชาติ ซ่ึงสําคัญตอการผลิตไฟฟาที่บริษัทฯ 
จําเปนตองใชเพื่อดําเนินงานหนวยผลิตของบริษัทฯ 
 
 บริษัทฯ ใชกาซธรรมชาติเปนแหลงเช้ือเพลิงในเครื่องจักรผลิตไฟฟาและไอน้ํา บมจ. ปตท. เปนผูจัดหาและผูจัด
จําหนายกาซธรรมชาติเพียงรายเดียวในประเทศไทย และเปนผูจัดสงกาซธรรมชาติใหแกบริษัทฯ โดยผานทางระบบทอสง
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กาซภายใตสัญญาท่ีทํากับบริษัทฯ โปรดพิจารณารายละเอียดเพิ่มเติมในหัวขอ “11. รายการระหวางกัน – 11.2 สรุปลักษณะ 
ขอสัญญาท่ีสําคัญ และเง่ือนไขของสัญญา/ขอตกลงท่ีสําคัญ อันเกี่ยวของกับธุรกรรมท่ีทํากับบุคคลท่ีเกี่ยวของ – (ค.) สัญญา
อื่น ๆ – (2) สัญญาซื้อขายกาซธรรมชาติ” โดยท่ีเครื่องจักรผลิตไฟฟาและไอน้ําของบริษัทฯ ใชกาซธรรมชาติเปนเช้ือเพลิง
หลัก แมหากบริษัทฯ ประสบปญหาการจัดหากาซธรรมชาติ  บริษัทฯ ยังสามารถใชกาซเช้ือเพลิงท่ีผลิตข้ึนภายในบริษัทฯ 
หรือบริษัทฯ อาจซื้อไฟฟาจากบุคคลภายนอก เชน จากการไฟฟาฝายผลิตแหงประเทศไทย เปนแหลงเช้ือเพลิงสํารองได แต
อยางไรก็ดี การใชกาซเช้ือเพลิงท่ีผลิตข้ึนภายในบริษัทฯ จะลดรายไดของบริษัทฯ เนื่องจากกาซเช้ือเพลิงนี้สามารถขายใหแก
บุคคลภายนอกได ท้ังนี้ การใชไฟฟาท่ีซื้อจากบุคคลภายนอกเปนการเพิ่มตนทุนการขายของบริษัทฯ นอกจากนี้ บริษัทฯ อาจ
ไมสามารถเดินเครื่องหนวยผลิตท่ีระดับปจจุบันไดโดยอาศัยแหลงเช้ือเพลิงเพียงแหลงเดียวจากกาซเช้ือเพลิงท่ีบริษัทฯ ผลิต
ข้ึนเอง หรือจากไฟฟาท่ีซื้อจากบุคคลภายนอก ดังนั้น หากเกิดปญหาในการจัดหากาซธรรมชาติโดย บมจ. ปตท.ใหแกบริษัทฯ 
ก็อาจสงผลกระทบในทางลบอยางมีนัยสําคัญตอธุรกิจ กระแสเงินสด ฐานะการเงิน ผลการดําเนินงานและโอกาสทางธุรกิจ
ของบริษัทฯ  
 
 1.1.21 บริษัทฯ พึ่งพาระบบทอสงที่เปนเจาของและดําเนินการโดยบริษัท ทอสงปโตรเลียมไทย จํากัด และพึ่งพา
บุคคลภายนอก เพื่อการจัดสงผลิตภัณฑปโตรเลียม 
  
 ผลิตภัณฑปโตรเลียมของบริษัทฯ จํานวนกวารอยละ 50 จะถูกจัดสงไปท่ัวประเทศไทย โดยเปนการจัดสงจากโรง
กลั่นน้ํามันของบริษัทฯ ผานทางระบบทอสงผลิตภัณฑรวมซึ่งบริษัท ทอสงปโตรเลียมไทย จํากัด เปนเจาของและผูดําเนินการ  
โปรดพิจารณารายละเอียดเพิ่มเติมในหัวขอ “2. ลักษณะการประกอบธุรกิจ – 2.7 การประกอบธุรกิจของบริษัทยอย บริษัท
รวม และบริษัทท่ีเกี่ยวของ” ผลิตภัณฑปโตรเลียมสวนท่ีเหลือจะถูกจัดสงโดยทางเรือชายฝงหรือรถบรรทุก บริษัทฯ สงออก
น้ํามันเตาท่ีจะสงออกโดยทางทาขนถายน้ํามันซึ่งเปนของบุคคลภายนอกคือ บมจ. ปตท. โปรดพิจารณารายละเอียดเพิ่มเติมใน
หัวขอ “3. การประกอบธุรกิจแตละสายผลิตภัณฑ – 3.6 ผลิตภัณฑและการจัดเก็บ” การทํางานของทอสงอาจไดรับผลกระทบ
จากความบกพรองของอุปกรณการปนเปอนของผลิตภัณฑ การระเบิดหรืออุบัติเหตุ เหตุแทรกแซงในการใชทอสง หรือความ
เสียหายตาง ๆ ในคลังน้ํามันอาจทําใหการจัดสงผลิตภัณฑปโตรเลียมของบริษัทฯ หยุดชะงัก และหากบริษัทฯ จําเปนตองเพิ่ม
การใชวิธีการจัดสงท่ีมีคาใชจายท่ีสูงกวา เชน เรือชายฝงและรถบรรทุก อาจสงผลใหตนทุนขายของบริษัทฯ เพิ่มสูงข้ึน 
นอกจากนี้ หากมีขอพิพาทกับบุคคลภายนอกท่ีรับจางขนสงผลิตภัณฑของบริษัทฯ โดยทางเรือชายฝงหรือรถบรรทุก การ
จัดสงผลิตภัณฑปโตรเลียมของบริษัทฯ ก็อาจหยุดชะงัก และหากมีขอพิพาทกับ บมจ. ปตท. เกี่ยวกับการใชทุนขนถายน้ํามัน
ในทะเลเพื่อการสงออกการสงออกน้ํามันเตาก็อาจหยุดชะงักดวยเชนกัน ซึ่งอาจสงผลกระทบในทางลบตอธุรกิจ กระแสเงิน
สด ผลการดําเนินงานและโอกาสทางธุรกิจของบริษัทฯ 
 
 1.1.22 บริษัทฯ ขายผลิตภัณฑปโตรเลียมผานตัวแทนจําหนายอิสระ 
 
 ณ วันท่ี 31 ธันวาคม 2550 บริษัทฯ มีตัวแทนจําหนายจํานวน 374 ราย ซึ่งใหบริการผานทางสถานีบริการ 423 สถานี 
ท่ีผานมาบริษัทฯ เคยมีขอขัดแยงกับตัวแทนจําหนายของบริษัทฯ ในประเด็นตาง ๆ ตัวอยางเชน ขอกําหนดเกี่ยวกับการให
สวนลด และการขายผลิตภัณฑท่ีไมใชผลิตภัณฑของเอสโซ ภายใตช่ือทางการคาของบริษัทฯ ถึงแมวา ขอขัดแยงในอดีต
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เหลานี้ไมไดมีผลกระทบในทางลบตอธุรกิจของบริษัทฯ แตบริษัทฯ ก็ไมอาจรับรองไดวา ขอขัดแยงท่ีอาจมีในอนาคตกับ
ตัวแทนจําหนายรายใดรายหนึ่ง หรือมากกวาหนึ่งรายจะไมมีผลกระทบในทางลบอยางมีนัยสําคัญตอการดําเนินงานคาปลีก
น้ํามันของบริษัทฯ โปรดพิจารณารายละเอียดเพิ่มเติมในหัวขอ “3. การประกอบธุรกิจแตละสายผลิตภัณฑ – 3.2 การขายและ
การตลาด -  3.2.1(ข) การคาปลีก” 
 
1.2 ความเส่ียงที่เก่ียวกับความเปนเจาของหุนของบริษัทฯ 
 
 1.2.1 การขายหุนของบริษัทฯ ในอนาคต และการมีหุนของบริษัทฯ จํานวนมากเพื่อขาย อาจทําใหราคาหุนของ
บริษัทฯ ลดลง 
 
 เ ม่ือก าร เสนอขาย หุน และการจดทะ เ บียน หุนของบริ ษัทฯ  ในตลาดห ลักทรัพย แห งประ เทศไทย  
(“ตลาดหลักทรัพยฯ”) แลวเสร็จ บริษัทฯ คาดวาจะมีหุนของบริษัทฯ เปนจํานวนท้ังสิ้นไมเกิน 1,099,583,300 หุน โดยนับเปน
รอยละ 32.5 ของหุนท่ีออกและจําหนายแลว ซึ่งสามารถซื้อขายไดอยางเสรีในตลาดหลักทรัพยฯ (บนสมมุติฐานวา จะไมมีการ
ใชสิทธิซื้อหุนสวนเกิน) หรือจะมีหุนของบริษัทฯ จํานวนไมเกิน 1,184,166,600 หุน โดยนับเปนรอยละ 34.2 ของหุนท่ีออก
และจําหนายแลว ซึ่งสามารถซื้อขายไดอยางเสรีในตลาดหลักทรัพยฯ (บนสมมุติฐานวา จะมีการใชสิทธิซื้อหุนสวนเกินท้ัง
จํานวน) 
 
 ตามขอกําหนดของตลาดหลักทรัพยฯ ภายหลังจากวันท่ีทําการเสนอขายหุนตอประชาชนในประเทศไทยแลวเสร็จ 
บริษัทฯ จะตองหามมิใหผูถือหุนซึ่งถือหุนรวมกันอยางนอย รอยละ 55 ของทุนชําระแลวภายหลังการเสนอขายหุนครั้งนี้ทํา
การขายหุนของตน เปนไปตามขอกําหนด ดังนี้ หลังจากครบกําหนดระยะเวลาหกเดือนภายหลังการเริ่มซื้อขายหุนในตลาด
หลักทรัพยฯ ผูถือหุนท่ีถูกหามขายเหลานี้จะสามารถขายหุนของตนไดในจํานวนรอยละ 25 ของหุนท่ีถูกหามขาย และจะ
สามารถขายหุนท่ีถูกหามขายสวนท่ีเหลือ เม่ือครบกําหนดระยะเวลา 1 ปนับแตวันท่ีเริ่มซื้อขายหุนของบริษัทฯ ในตลาด
หลักทรัพยฯ ดังนั้น เม่ือระยะเวลาหามขายหุนนี้สิ้นสุดลง ผูลงทุนอาจไดรับผลกระทบในทางลบจากการลดลงของราคาหุน
ของบริษัทฯ ในตลาดอันเนื่องมาจากการขายหุนโดยผูถือหุนรายใหญ  
 
 ท้ังนี้ บริษัทฯและผูถือหุนรายใหญ ซึ่งไดแกบริษัท เอ็กซอนโมบิลอินเตอร เนช่ันแนล โฮลด้ิง อิงค  และ
กระทรวงการคลัง (ในกรณีท่ีกระทรวงการคลังไมไดเสนอขายหุนท้ังหมดท่ีถืออยูในการเสนอขายครั้งนี้) ไดตกลงกับผูซื้อราย
แรก (Initial Purchaser) และผูจัดการการจัดจําหนายและรับประกันการจําหนายหุนในประเทศไทย (Thai Lead Underwriter) 
วา จนกวาจะครบกําหนด 360 วัน นับจากวันท่ีมีการสงมอบเงินคาขายหุนในครั้งนี้แกบริษัทฯ และกระทรวงการคลัง (Closing 

Date) ของการเสนอขายในครั้งนี้ บริษัทฯ และผูถือหุนรายใหญดังกลาวจะไมเสนอขาย ขายหรือจําหนายจายโอนโดยประการ
อื่นซึ่งหลักทรัพยใด ๆ ในประเภทเดียวกับหุนสามัญท่ีเสนอขายในการเสนอขายครั้งนี้ หรือหลักทรัพยใด ๆ ท่ีสามารถแปลง
สภาพหรือแลกเปลี่ยนเปนหลักทรัพยประเภทเดียวกับหุนสามัญท่ีเสนอขายในการเสนอขายครั้งนี้ โดยไมไดรับความยินยอม
เปนลายลักษณอักษรจากผูซื้อรายแรกและผูจัดการการจัดจําหนายและรับประกันการจําหนายหุนในประเทศไทย ยกเวนแต
เปนไปตามเง่ือนไขท่ีตกลงกัน 
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 การขายหุนอยางมีนัยสําคัญโดยผูถือหุนรายใหญของบริษัทฯ  หรือการเล็งเห็นวาอาจมีการขายหุนอยางมีนัยสําคัญ
เกิดข้ึน อาจสงผลกระทบในทางลบตอราคาซื้อขายของหุนได เอ็กซอน โมบิล คอรปอเรช่ัน โดยผานทางบริษัทอื่น ๆ ใน
เครือเอ็กซอน โมบิล คอรปอเรช่ัน จะถือหุนท่ีออกและจําหนายแลวของบริษัทฯ โดยทางตรงและทางออมเปนจํานวน
ประมาณรอยละ 67.5 ภายหลังจากการเสนอขายหุนครั้งนี้ (บนสมมติฐานวา จะไมมีการใชสิทธิซื้อหุนสวนเกิน) หรือประมาณ
รอยละ 65.9 (บนสมมติฐานวา จะมีการใชสิทธิซื้อหุนสวนเกินท้ังจํานวน)  และในกรณีท่ีกระทรวงการคลังไมไดเสนอขายหุน
ท้ังหมด กระทรวงการคลังจะถือหุนท่ีออกและจําหนายแลวของบริษัทฯ โดยทางตรงและทางออมเปนจํานวนไมเกินรอยละ 
9.64  (บนสมมติฐานวา จะไมมีการใชสิทธิซื้อหุนสวนเกิน) หรือประมาณไมเกินรอยละ 9.41 (บนสมมติฐานวา จะมีการใช
สิทธิซื้อหุนสวนเกินท้ังจํานวน)  บริษัทฯ ไมสามารถคาดการณไดวาการซื้อขายในอนาคตหรือความพรอมของหุนท่ีจะซื้อขาย
ในอนาคตจะมีผลกระทบตอราคาตลาดของหุนของบริษัทฯ ท่ีซื้อขายอยูเปนครั้งคราวอยางไร การซื้อขายหุนเปนจํานวนมาก
ในตลาดหลักทรัพยฯ ภายหลังจากการเสนอขายหุนครั้งนี้ หรือการเล็งเห็นวาอาจมีการซื้อขายดังกลาวเกิดข้ึน อาจสงผล
กระทบในทางลบตอราคาตลาดของหุนของบริษัทฯ ในตลาดหลักทรัพยฯ 
 
 1.2.2 ผูจัดหาหุนสวนเกินอาจไมสามารถทําการรักษาระดับราคา (Stabilization) และอาจตองยุติการทําการ
รักษาระดับราคา 
 
 ในการเสนอขายหุนครั้งนี้ ผูจัดหาหุนสวนเกินในฐานะผูกระทําการแทนผูซื้อหุนเบ้ืองตนในตางประเทศและ
ผูจัดการการจัดจําหนายและรับประกันการจัดจําหนาย อาจทําการรักษาระดับราคา (Stabilization) ของหุนของบริษัทฯ ท่ีซื้อ
ขายในตลาดหลักทรัพยฯ  ท้ังนี้ บริษัทฯ ผูถือหุนเดิม ผูซื้อหุนเบ้ืองตนในตางประเทศ และผูจัดจําหนายหุนไมสามารถใหคํา
รับรองหรือคาดการณถึงทิศทางหรือผลท่ีจะเกิดข้ึนจากการทําการรักษาระดับราคาท่ีจะมีตอราคาหุนของบริษัทฯ นอกจากนี้ 
บริษัทฯ ผูถือหุนเดิม ผูซื้อหุนเบ้ืองตนในตางประเทศ และผูจัดจําหนายหุนไมสามารถใหคํารับรองไดวา ผูจัดหาหุนสวนเกิน
จะมีการเขาทําการรักษาระดับราคา หรือหากเม่ือมีการเริ่มทําการรักษาระดับราคาแลว การรักษาระดับราคาดังกลาวจะไมยุติ
ลง โดยไมมีการแจง  
 

ภายใตกฎหมายของประเทศไทยท่ีเกี่ยวของ การดําเนินการเพื่อทําการรักษาระดับราคา (Stabilization) อาจจะมีข้ึน
เปนระยะเวลาไมเกิน 30 วัน นับแตวันแรกท่ีหุนของบริษัทฯ เริ่มทําการซื้อขายในตลาดหลักทรัพยฯ  ท้ังนี้ ตามขอกําหนดใน
สัญญายืมและใหยืมหลักทรัพย บริษัทหลักทรัพย ภัทร จํากัด (มหาชน) ในฐานะผูจัดหาหุนสวนเกิน อาจขอยืมหุนจํานวนไม
เกิน 84,583,300 หุนจากบริษัทเอ็กซอนโมบิลอินเตอรเนช่ันแนล โฮลด้ิง อิงค เพื่อนําไปจัดสรรหุนเกินกวาจํานวนท่ีเสนอขาย 
และบริษัทเอ็กซอนโมบิลอินเตอรเนช่ันแนล โฮลด้ิง อิงค อาจเรียกใหผูจัดหาหุนสวนเกินสงมอบคืนหุนท่ีใหยืมใหแก
บริษัทเอ็กซอนโมบิลอินเตอรเนช่ันแนล โฮลด้ิง อิงค ภายใน 5 วันทําการนับแตวันท่ีไดรับหนังสือแจงใหมีการสงมอบคืนหุน 
ดังนั้น หากบริษัทเอ็กซอนโมบิลอินเตอรเนช่ันแนล โฮลด้ิง อิงคมีการเรียกใหสงมอบคืนหุนท่ีใหยืม ผูจัดหาหุนสวนเกิน
อาจจะซื้อหุนในตลาดหลักทรัพยฯ หรือไมก็ได (ถาหุนของบริษัทฯ ไดเขาทําการซื้อขายในตลาดหลักทรัพยฯ แลว เทาท่ี
กฎเกณฑท่ีเกี่ยวของของตลาดหลักทรัพยฯ และคณะกรรมการกํากับหลักทรัพยและตลาดหลักทรัพยอนุญาตใหทําได และ
ข้ึนอยูกับสภาพตลาด) และ/หรือใชสิทธิซื้อหุนสามัญเพิ่มทุนจากบริษัทฯ เพื่อสงมอบคืนหุนท่ีขอยืมมาจากบริษัทเอ็กซอนโม
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บิลอินเตอรเนช่ันแนล โฮลด้ิง อิงค  ซึ่งทันทีท่ีสามารถจัดหาหุนไดเพียงพอสําหรับนําไปสงมอบคืนหุนท่ีขอยืมมาจาก
บริษัทเอ็กซอนโมบิลอินเตอรเนช่ันแนล โฮลด้ิง อิงค แลว ไมวาจะโดยการซื้อในตลาดหลักทรัพยฯ หรือโดยการใชสิทธิซื้อ
หุนสามัญเพิ่มทุนจากบริษัทฯ ผูจัดหาหุนสวนเกินจะหยุดทําการรักษาระดับราคา (หรือ หากในขณะนั้น ยังไมมีการดําเนินการ
เพื่อรักษาระดับราคา (Stabilization) ผูจัดหาหุนสวนเกินจะไมสามารถดําเนินการเพื่อรักษาระดับราคา (Stabilization) ได) 
ดังนั้น การดําเนินการเพื่อทําการรักษาระดับราคา (Stabilization) อาจจะมีระยะเวลานอยกวา 30 วัน หรืออาจจะไมมีการ
ดําเนินการเพื่อทําการรักษาระดับราคา (Stabilization) เลยแตอยางใด 

 
 1.2.3 ความเส่ียงที่เก่ียวกับการซ้ือขายและสงมอบหุนของบริษัทฯ ในตลาดหลักทรัพยแหงประเทศไทย 
 
 กอนหนาการเสนอขายหุนครั้งนี้ ไมเคยมีการซื้อขายในตลาดหลักทรัพยใด ๆ สําหรับหุนของบริษัทฯ ราคาเสนอ
ขายครั้งแรกของหุนของบริษัทฯ เปนผลมาจากการเจรจาตอรองระหวางบริษัทฯ ผูถือหุนท่ีทําการเสนอขาย ผูซื้อรายแรก และ
ผูจัดการการจัดจําหนายและรับประกันการจําหนายหุนในประเทศไทย และอาจแตกตางอยางมีนัยสําคัญไปจากราคาตลาดของ
หุนภายหลังจากการเสนอขายหุนครั้งนี้ บริษัทฯ จําเปนตองจดทะเบียนการเพิ่มทุนชําระแลวในสวนของหุนท่ีเสนอขายในการ
เสนอขายหุนครั้งนี้ และบัญชีรายช่ือผูถือหุนกับกระทรวงพาณิชยกอนการสงมอบหุนของบริษัทฯ บริษัทฯ คาดวาการจด
ทะเบียนและการสงมอบหุนของบริษัทฯ จะมีข้ึนในเวลาไมเกินหาวันทําการหลังจากท่ีบริษัทฯ ไดรับการชําระคาหุน ตาม
กฎหมายไทย สถานภาพของผูท่ีลงทุนในหุนของบริษัทฯ ในชวงระหวางท่ีผูลงทุนชําระคาหุนจนถึงเวลาท่ีมีการจดทะเบียน
เพิ่มทุนชําระแลวและบัญชีรายช่ือผูถือหุนของบริษัทฯ กับกระทรวงพาณิชยมีความไมแนนอน เปนไปไดวาในระหวาง
ชวงเวลาดังกลาว ผูลงทุนจะยังไมถือเปนผูถือหุนของบริษัทฯ แตจะถือวาเปนเจาหนี้ไมมีหลักประกัน 
 
 ตลาดหลักทรัพยฯ ไดอนุมัติในหลักการสําหรับคําขอจดทะเบียนในตลาดหลักทรัพยของบริษัทฯ เม่ือวันท่ี 27 
มีนาคม 2551 ถึงแมบริษัทฯ คาดวาจะไดรับการอนุมัติคําขอจดทะเบียนจากตลาดหลักทรัพยฯ ในเวลาอันสั้นภายหลังจากท่ี
ไดรับชําระเงินจากการเสนอขายหลักทรัพยในครั้งนี้ ตามขอกําหนดของตลาดหลักทรัพยแหงประเทศไทย ตลาดหลักทรัพยฯ 
มีสิทธิท่ีจะพิจารณาคําขอจดทะเบียนเปนเวลาถึงเจ็ดวันภายหลังจากท่ีบริษัทฯ ยื่นคําขอท่ีครบถวนสมบูรณรวมถึงการจด
ทะเบียนกับกระทรวงพาณิชยตามท่ีกลาวถึงขางตนตอตลาดหลักทรัพยฯ ดังนั้น หุนของบริษัทฯ อาจไมไดรับการจดทะเบียน
ในตลาดหลักทรัพยฯ จนถึงวันท่ี 16 พฤษภาคม 2551 ท้ังนี้ หุนของบริษัทฯ ท่ีเสนอขายในครั้งนี้จะไมสามารถซื้อขายในตลาด
หลักทรัพยฯ ไดจนกวาหุนของบริษัทฯ จะไดรับอนุมัติใหเปนหลักทรัพยจดทะเบียนในตลาดหลักทรัพยฯ และผูถือหุนของ
บริษัทฯ อาจขายหุนไดดวยการซื้อขายนอกตลาดหลักทรัพยฯ เทานั้น 
 
 1.2.4 ตลาดหลักทรัพยแหงประเทศไทยคอนขางเล็ก และอาจทําใหราคาตลาดของหุนของบริษัทฯ มีความผัน
ผวนมากกวา 
 
 ตลาดหลักทรัพยแหงประเทศไทยมีขนาดคอนขางเล็ก และอาจมีความผันผวนมากกวาตลาดหลักทรัพยใน
สหรัฐอเมริกาและประเทศอื่นบางประเทศ เม่ือวันท่ี 28 ธันวาคม 2550 มีบริษัท 475 แหงท่ีจดทะเบียนและซื้อขายหลักทรัพย
ในตลาดหลักทรัพยฯ  โดยมีมูลคาตลาดโดยรวมของหลักทรัพยประเภททุนท่ีจดทะเบียนของบริษัทท่ีจดทะเบียนในตลาด
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หลักทรัพยฯ จํานวน 6,636.5  พันลานบาท   มูลคาตลาดท่ีคอนขางเล็กและปริมาณซื้อขายในตลาดหลักทรัพยฯ เม่ือ
เปรียบเทียบกับตลาดหุนแหงอื่น ๆ ของโลก อาจทําใหราคาตลาดของหลักทรัพยท่ีจดทะเบียนในตลาดหลักทรัพยฯ ซึ่งรวมถึง
หุนของบริษัทฯ มีความผันผวนมากกวาหลักทรัพยท่ีจดทะเบียนในตลาดหลักทรัพยแหงท่ีใหญกวาของโลก ราคาตลาดของ
หุนของบริษัทฯ อาจไดรับผลกระทบในทางลบจากการขาดสภาพคลองในตลาดหลักทรัพยฯ ลักษณะดังกลาวของตลาดอาจ
จํากัดความสามารถของผูลงทุนท่ีจะขายหุนของบริษัทฯ อีกท้ังยังอาจสงผลกระทบตอราคาตลาดของหุนของบริษัทฯ ดวย 
 
 1.2.5 มูลคาสินทรัพยสุทธิของหุนที่เสนอขายในคร้ังนี้ มีมูลคาตํ่ากวาราคาเสนอขายอยางมีนัยสําคัญ และผู
ลงทุนจะไดรับผลกระทบเก่ียวกับราคาตลาดของหุน (Dilution) อยางมีนัยสําคัญทันที 
 
 ราคาเสนอขายหุนในการเสนอขายครั้งนี้มีมูลคาสูงกวามูลคาสินทรัพยสุทธิ (net tangible book value) ตอหุนของ
หุนท่ีออกใหกับผูถือหุนเดิมของบริษัทฯ อยางมีนัยสําคัญ ดังนั้น ผูซื้อหุนของบริษัทฯ ในการเสนอขายหุนครั้งนี้จะไดรับ
ผลกระทบเกี่ยวกับราคาตลาดของหุนอยางมีนัยสําคัญทันที สวนหุนท่ีผูถือหุนเดิมของบริษัทฯ ถืออยูจะมีมูลคาสินทรัพยสุทธิ
ตอหุนสูงข้ึนอยางมีนัยสําคัญ นอกจากนี้ หากบริษัทฯ ออกหุนเพิ่มเติมในอนาคต ผูซื้อก็อาจไดรับผลกระทบเกี่ยวกับราคา
ตลาดของหุนในอนาคต  
 
 1.2.6 บริษัทฯ อาจจะไมสามารถจายเงินปนผลได 
 
 ความสามารถของบริษัทฯ ท่ีจะประกาศจายเงินปนผล ข้ึนอยูกับผลประกอบการทางการเงินในอนาคตของบริษัทฯ 
โดยผลประกอบการทางการเงินดังกลาวก็ข้ึนอยูกับความสําเร็จในการดําเนินการตามแผนการดําเนินงานของบริษัทฯ และ
ปจจัยทางดานการเงิน การแขงขัน กฎระเบียบ วิทยาการและอื่น ๆ  สภาพเศรษฐกิจโดยท่ัวไป อุปสงคและราคาขายของ
ผลิตภัณฑของบริษัทฯ ตนทุนวัตถุดิบและปจจัยเฉพาะอื่น ๆ ในอุตสาหกรรมหรือโครงการเฉพาะของบริษัทฯ ซึ่งสวนใหญอยู
นอกเหนือการควบคุมของบริษัทฯ 
 

นอกจากนี้ ถึงแมวาคณะกรรมการบริษัทฯ ในคราวประชุมเม่ือวันท่ี 28 มีนาคม 2551 ไดมีมติเปนเอกฉันทเห็นชอบ
ในแผนการท่ีบริษัทฯ จะจายเงินปนผลระหวางกาลเปนจํานวน 1 บาทตอหุน  (โปรดพิจารณารายละเอียดเพิ่มเติมในหัวขอ “8. 
โครงสรางเงินทุน – 8.3 นโยบายการจายเงินปนผล) บริษัทฯ ไมสามารถรับรองไดวาคณะกรรมการบริษัทฯ จะมีมติยืนยันและ
อนุมัติการจายเงินปนผลระหวางกาลดังกลาวในท่ีประชุมคณะกรรมการบริษัทฯ ซึ่งคาดวาจะมีข้ึนอีกครั้งในภายหลัง 

 
 นอกจากนี้ ตามพระราชบัญญัติบริษัทมหาชนจํากัด (และท่ีแกไขเพิ่มเติม) หากบริษัทฯ มีขาดทุนสะสม แมวา
บริษัทฯ จะมีกําไรสุทธิในรอบปนั้น บริษัทฯ จะไมสามารถจายเงินปนผลได  และในปใดท่ีบริษัทฯ มีกําไรสุทธิ ตาม
พระราชบัญญัติบริษัทมหาชนจํากัด (และท่ีแกไขเพิ่มเติม) และตามขอบังคับของบริษัทฯ กําหนดให บริษัทฯ ตองมีการ
จัดสรรกําไรสุทธิประจําปสวนหนึ่งไวเปนทุนสํารองไมนอยกวารอยละหาของกําไรสุทธิประจําปหักดวยยอดเงินขาดทุน
สะสมยกมา (ถามี) จนกวาทุนสํารองนี้จะมีจํานวนไมนอยกวารอยละสิบของทุนจดทะเบียน ดังนั้น หากบริษัทฯ ไมสามารถ
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สรางผลกําไรไดเพียงพอ บริษัทฯ อาจจะไมสามารถจายเงินปนผลไดในอนาคต  สําหรับรายละเอียดเกี่ยวกับนโยบายเงินปน
ผลของบริษัทฯ โปรดพิจารณารายละเอียดเพิ่มเติมในหัวขอ “8. โครงสรางเงินทุน – 8.3 นโยบายการจายเงินปนผล” 
 
 1.2.7 ความสามารถของผูลงทุนที่จะมีสวนรวมในการที่บริษัทฯ จะทําการเสนอขายหุนตอผูถือหุนเดิม  (Right 
Offerings) ในอนาคตอาจถูกจํากัด 
 
 ถึงแมวาบริษัทมหาชนจํากัดในประเทศไทยไมจําเปนตองใหสิทธิแกผูถือหุนเดิมในการซื้อหุนกอนเม่ือทําการออก
หุนใหม บริษัทมหาชนจํากัดก็ไดมีการออกหุนดวยการเสนอขายใหแกผูถือหุนเดิมบางเปนครั้งคราว เพื่อท่ีจะใหเปนไปตาม
กฎหมายหลักทรัพยหรือบทบัญญัติตามกฎระเบียบอื่น ๆ ในบางประเทศ ซึ่งรวมถึงประเทศสหรัฐอเมริกา อาจมีการหามมิใหผู
ลงทุนบางรายเขามามีสวนรวมในการจองซื้อหุนท่ีเสนอขายตอผูถือหุนเดิมท่ีอาจมีข้ึนในอนาคต อันจะสงผลเปนการลด
สัดสวนการถือหุนท่ีมีอยู (dilution) ของผูถือหุนรายดังกลาว บริษัทฯ ไมมีขอผูกพันท่ีจะตองจดทะเบียนหุนของบริษัทฯ ใน
ประเทศสหรัฐอเมริกาหรือประเทศอ่ืนใด เพื่อท่ีจะใหผูลงทุนของสหรัฐอเมริกาหรือผูลงทุนตางชาติอื่น ๆ สามารถเขารวมใน
การเสนอขายหุนตอผูถือหุนเดิมท่ีบริษัทฯ อาจมีข้ึนในอนาคต 
 
 1.2.8 ขอจํากัดการเปนเจาของหุนโดยบุคคลตางดาวของบริษัทฯ อาจจํากัดความสามารถของผูลงทุนที่จะโอน
หุนในบริษัทฯ และจํากัดความสามารถของบริษัทฯ ที่จะระดมทุนผานทุนเรือนหุน (Equity Financing) 
 
 การลงทุนในบริษัทท่ีจัดต้ังข้ึนในประเทศไทย  หรือในหลักทรัพยไทยโดยบุคคลตางดาวอาจถูกจํากัดโดย 
พระราชบัญญัติการประกอบธุรกิจของคนตางดาว พ.ศ. 2542 หรือโดยเง่ือนไขตามบัตรสงเสริมคณะกรรมการสงเสริมการ
ลงทุนท่ีออกภายใตพระราชบัญญัติสงเสริมการลงทุน พ.ศ. 2520 (แกไขเพ่ิมเติม) หรือโดยกฏหมายเฉพาะอื่น ๆ หรือโดย
ขอจํากัดตามท่ีกําหนดในขอบังคับของบริษัทฯ อยางไรก็ดี เม่ือวันท่ี 12 ธันวาคม 2550 บริษัทฯ ไดรับอนุมัติใหยกเลิกเง่ือนไข
ขอจํากัดการถือหุนโดยบุคคลตางดาวจากคณะกรรมการสงเสริมการลงทุน ปจจุบัน ท้ังในขอบังคับของบริษัทฯ และบัตร
สงเสริมคณะกรรมการสงเสริมการลงทุนมิไดกําหนดขอจํากัดในการถือหุนของบริษัทฯ โดยบุคคลตางดาวแตอยางใด  
 
 ในกรณีท่ีขอจํากัดการถือหุนของบุคคลตางดาวใชบังคับกับบริษัทฯ ในอนาคต ผูถือหุนท่ีเปนบุคคลตางดาวอาจจะ
ไมสามารถโอนหุนของตนไปใหแกบุคคลตางดาวรายอื่นได และอาจจําเปนตองขายหุนบนกระดานในประเทศ ดังนั้น สภาพ
คลองและราคาตลาดของหุนของผูถือหุนเหลานั้นอาจไดรับผลกระทบในทางลบ นอกจากนี้ ผูถือหุนตางดาว หรือผูซื้อ หรือ
ผูขายหุนอาจจะไมสามารถทราบลวงหนาไดเสมอไปวาหุนจะตกอยูภายใตขอจํากัดท่ีมีผลบังคับใชหรือไม และจะมีสิทธิ
ไดรับการจดทะเบียนในช่ือของผูซื้อหรือไม หรือนายทะเบียนจะปฏิเสธการจดทะเบียนโอนหุนหรือไม 




