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12. ฐานะการเงินและผลการดําเนินงาน 

 ในการอานคําอธิบายและการวิเคราะหของฝายจัดการ ผูลงทุนควรอานประกอบกับงบการเงินรวมและหมายเหตุประกอบ
งบการเงินที่ระบุไวในสวนอื่นของเอกสารฉบับนี้ เวนแตจะระบุไวเปนอยางอื่น บรรดาขอมูลทางการเงินที่ระบุไวในที่นี้ไดระบุไว
เปนอัตราเงินบาทตามหลักการบัญชีที่รับรองทั่วไปของประเทศไทย (Thai GAAP) บรรดาขอมูลทางการเงินสําหรับรอบปบัญชี
สิ้นสุดวันที่ 31 ธันวาคม  2546 ถึง 31 ธันวาคม 2548  และสําหรับงวดสามเดือนสิ้นสุดวันที่ 31 มีนาคม 2548 และ 2549 ไดระบุไว
เปนงบการเงินรวม นอกจากนี้ นักลงทุนควรอานขอมูลในหัวขอ “นโยบายการบัญชีที่สําคัญ” โดยละเอียด และควรอานหมายเหตุ
ประกอบงบการเงินของบริษัทฯ ซึ่งมีการระบุสรุปนโยบายการบัญชีที่สําคัญซึ่งในบางกรณีฝายจัดการจะตองใชดุลพินิจและการ
ตัดสินใจในการประมาณการขอสมมติฐานของรายการทางธุรกิจนั้น ๆ เพื่อใหการจัดทํางบการเงินรวมถูกตองตามมาตรฐานการ
บัญชีที่ยอมรับกันทั่วไป รายการดังกลาวอาจมีผลกระทบอยางมีนัยสําคัญตอฐานะทางการเงินและผลประกอบการของบริษัทฯ 
คําอธิบายและการวิเคราะหของฝายบริหารนี้มีขอความที่เปนการคาดการณเหตุการณในอนาคต (Forward Looking Statements) ที่
สะทอนความเห็นในปจจุบันของฝายบริหารเกี่ยวกับเหตุการณในอนาคตและผลการดําเนินงาน  ผลการประกอบการที่แทจริงของ
บริษัทฯ อาจแตกตางจากการประมาณการที่ระบุไวในขอความที่เปนการคาดการณเหตุการณในอนาคต เนื่องมาจากปจจัยตางๆ ดังที่
ไดมีการระบุไวในหัวขอ “ปจจัยความเสี่ยง” และที่ไดระบุไวในที่อื่นๆในเอกสารฉบับนี้ 

12.1 งบการเงิน 

เดิม บริษัทฯ จัดทํางบการเงินสําหรับรอบระยะเวลาบัญชีสิ้นสุดวันที่ 31 ธันวาคม 2546 ถึง 31 ธันวาคม 2547 โดยมี 
นายสุชาติ เหลืองสุรสวัสดิ์ ผูสอบบัญชีรับอนุญาตเลขที่ 2807 จากบริษัท ไพรซวอเตอรเฮาสคูเปอรส  เอบีเอเอส จํากัด เปนผูสอบ
บัญชี อยางไรก็ดี ในเดือนพฤศจิกายน 2547 บมจ. ปตท. ไดเขาถือหุนของบริษัทฯ เพิ่มเปนรอยละ 99.99  ดังนั้น สํานักงานการตรวจ
เงินแผนดินจึงไดตรวจสอบงบการเงินของบริษัทฯ สําหรับรอบระยะเวลาบัญชีสิ้นสุดวันที่ 31 ธันวาคม 2548  และสอบทานงบ
การเงินของบริษัทฯ สําหรับรอบบัญชีสิ้นสุดวันที่ 31 มีนาคม 2549  

สําหรับรอบระยะเวลาบัญชีสิ้นสุดวันที่ 31 ธันวาคม 2549 บริษัทฯ จะแตงตั้งใหสํานักงานการตรวจเงินแผนดินเปนผูสอบ
บัญชีของบริษัทฯ ในระหวางที่บริษัทฯ ยังคงมีสถานะเปนรัฐวิสาหกิจ โดยสําหรับระยะเวลาภายหลังจากที่บริษัทฯ ไมมีสถานะเปน
รัฐวิสาหกิจแลวนั้น บริษัทฯ จะแตงตั้งใหนายวินิจ ศิลามงคล ผูสอบบัญชีรับอนุญาตเลขที่ 3378 จากบริษัท เคพีเอ็มจี ภูมิไชย สอบ
บัญชี จํากัด เปนผูตรวจสอบบัญชีและรับรองงบการเงินของบริษัทฯ ในป 2549 ตอไป  

ในการเสนอขายหุนในครั้งนี้ บริษัทฯ ไดใหนายวินิจ ศิลามงคล ผูสอบบัญชีรับอนุญาตเลขที่ 3378 จากบริษัท  
เคพีเอ็มจี ภูมิไชย สอบบัญชี จํากัด เปนผูสอบบัญชี เพื่อตรวจสอบงบการเงินของบริษัทฯ ใหม (Restatement) สําหรับรอบปบัญชี
สิ้นสุดวันที่ 31 ธันวาคม 2546 ถึง 31 ธันวาคม 2548 และสอบทานงบการเงินสําหรับรอบบัญชีสิ้นสุดวันที่ 31 มีนาคม 2549 

12.1.1 สรุปรายงานการสอบบัญชี 

นายวินิจ ศิลามงคล ผูสอบบัญชีรับอนุญาตเลขที่ 3378 จากบริษัท เคพีเอ็มจี ภูมิไชย สอบบัญชี จํากัด ไดดําเนินงาน
ตรวจสอบบัญชีตามมาตรฐานการสอบบัญชีที่รับรองทั่วไปในประเทศไทย สําหรับงบการเงินรวมและงบการเงินเฉพาะของบริษัทฯ 
สําหรับรอบปบัญชีสิ้นสุดวันที่ 31 ธันวาคม 2546 ถึง 31 ธันวาคม 2548 โดยผูสอบบัญชีไดแสดงความเห็นอยางไมมีเงื่อนไข  
โดยงบการเงินที่ไดตรวจสอบไดแสดงฐานะการเงิน ผลการดําเนินงาน และกระแสเงินสดของบริษัทฯ และกิจการรวมคาถูกตอง
ตามที่ควรในสาระสําคัญตามหลักการบัญชีที่รับรองทั่วไป   และผูสอบบัญชีไดสอบทานงบการเงินรวมและงบการเงินเฉพาะของ
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บริษัทฯ  สําหรับงวดสามเดือนสิ้นสุดวันที่ 31 มีนาคม 2549 โดยผูสอบบัญชีไดปฏิบัติงานสอบทานตามมาตรฐานการสอบบัญชีที่
เกี่ยวกับการสอบทานและไมพบสิ่งที่เปนเหตุใหเช่ือวางบการเงินดังกลาวไมถูกตองตามที่ควรในสาระสําคัญตามหลักการบัญชีที่
รับรองทั่วไป 

12.1.2 ตารางสรุปงบการเงินรวมสําหรับระยะเวลา 3 ปท่ีผานมา 

งบดุล  (งบการเงินรวม) 
  หนวย :ลานบาท (ยกเวนรอยละ) 

สําหรับปสิ้นสุดวันท่ี 31 ธันวาคม  งวดสามเดือนสิ้นสดุ 
 วันท่ี 31 มีนาคม 

สินทรัพย 

2546 

รอยละ
ของ

สินทรัพย
รวม 2547 

รอยละ
ของ

สินทรัพย
รวม 2548 

รอยละ
ของ

สินทรัพย
รวม 2549 

รอยละ
ของ

สินทรัพย
รวม 

สินทรัพยหมุนเวียน         

เงินสดและรายการเทียบเทาเงินสด 2,218  3.6 12,056 16.9 2,598 4.1 5,829 8.6 

ลูกหนี้การคา 4,873  7.9 7,079 9.9 7,809 12.2 10,104 15.0 

ลูกหนี้การคาแกกิจการที่เกี่ยวของกัน 906  1.5 583 0.8 390 0.6 275 0.4 

สินคาคงเหลือ - สุทธิ 7,188  11.7 8,231 11.6 14,484 22.6 13,200 19.5 

ลูกหนี้กองทุนน้ํามันเชื้อเพลิง 152  0.2 2,032 2.9 979 1.5            872 1.3 

สินทรัพยหมุนเวียนอื่น 227  0.4 379 0.5 515 0.8 488 0.7 

รวมสินทรัพยหมุนเวียน 15,564  25.4 30,360 42.6 26,775 41.8 30,768 45.5 
สินทรัพยไมหมุนเวียน         

ที่ดิน อาคารและอปุกรณ – สุทธิ 38,901  63.4 37,231 52.3 35,722 55.8 35,296 52.2 

สิทธิการเชาจายลวงหนา - สุทธิ 821  1.3 784 1.1 748 1.2 739 1.1 

สินทรัพยภาษีเงินไดรอตัดบัญชี 5,946  9.7 2,670 3.8 641 1.0 693 1.0 

สินทรัพยหมุนเวียนอื่น 123  0.2 140 0.2 96 0.2 85 0.1 

รวมสินทรัพยไมหมุนเวียน 45,791  74.6 40,825 57.4 37,207 58.2 36,813 54.5 
รวมสินทรัพย 61,355  100.0 71,185 100.0 63,982 100.0 67,581 100.0 
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งบดุล (งบการเงินรวม) (ตอ) 
หนวย :ลานบาท (ยกเวนรอยละ) 

หนี้สินและสวนของผูถือหุน 
สําหรับปสิ้นสุดวันท่ี 31 ธันวาคม  งวดสามเดือนสิ้นสดุ 

 วันท่ี 31 มีนาคม 

  2546 

รอยละ
ของ

สินทรัพย
รวม 2547 

รอยละ
ของ

สินทรัพย
รวม 2548 

รอยละ
ของ

สินทรัพย
รวม 2549 

รอยละ
ของ

สินทรัพย
รวม 

หนี้สินหมุนเวียน                

เงินกูยืมระยะสั้นจากสถาบันการเงิน -                 -                 -                 -   2,200  3.4 1,100 1.6 

เจาหนี้การคา 523 0.9 3,251 4.6 9,646  15.1 11,749 17.4 

เงินกูยืมระยะยาวที่ถงึกําหนดชําระภายในหนึ่งป 16,889 27.5 52,335 73.5               -   0.0               -   0.0 

เงินกูยืมระยะสั้นจากกิจการที่เกี่ยวของกัน 408 0.7 300 0.4 12,220  19.1 130 0.2 

ดอกเบี้ยคางจาย - 0.0 155 0.2 3  0.0 117 0.2 

ภาษีสรรพสามิตคางจาย 494 0.8 377 0.5 344  0.5 683 1.0 

ภาษีเงินไดนิติบุคคลคางจาย - 0.0 - 0.0 1,634  2.6 2,191 3.2 

เจาหนี้อื่นๆ 44 0.1 193 0.3 397  0.6 154 0.2 

หนี้สินหมุนเวียนอื่น 178 0.3 299 0.4 271  0.4 174 0.3 

รวมหนี้สินหมุนเวียน 18,536 30.2 56,910 79.9 26,715  41.8 16,297 24.1 
หนี้สินไมหมุนเวียน                

เงินกูยืมระยะยาว - สุทธิ 36,161 58.9               -   0.0 11,000  17.2 22,683 33.6 

สํารองเพื่อกองทุนผลประโยชนพนักงาน 6 0.0 7 0.0 14  0.0 11 0.0 

รวมหนี้สินไมหมุนเวียน 36,167 58.9 7 0.0 11,014  17.2 22,694 33.6 
รวมหนี้สิน  54,703 89.2 56,917 80.0 37,729  59.0 38,991 57.7 
สวนของผูถือหุน                 

ทุนเรือนหุน(1)                

ทุนจดทะเบียน                
หุนสามัญ จํานวน 2,274,989,202 หุน 

มูลคาหุนละ 10 บาท ในงวด 2548 และ 
379,164,867 หุน มูลคาหุนละ 100 บาท ใน
งวด 2545-2547                

ทุนที่ออก และชําระแลว                
หุนสามัญ จํานวน 2,274,989,202 หุน 

มูลคาหุนละ 10 บาท ในงวด 2548 และ 
379,164,867 หุน มูลคาหุนละ 100 บาท ใน
งวด 2545-2547 

  
37,916 61.8 

  
37,916 53.3 

   
22,750  35.6 

  
22,750 33.7 

กําไร/(ขาดทุน) สะสม  (31,264) -51.0  (23,648) -33.2 3,503  5.5 5,840 8.6 

รวมสวนของผูถือหุน 6,652 10.8 14,268 20.0 26,253 41.0 28,590 42.3 
รวมหนี้สินและสวนของผูถอืหุน 61,355 100.0 71,185 100.0 63,982 100.0 67,581 100.0 
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งบกําไรขาดทุน  (งบการเงินรวม) 

  สําหรับปสิ้นสุดวันท่ี 31 ธันวาคม  งวดสามเดือนสิ้นสดุวันท่ี 31 มีนาคม  

  2546 

รอยละ
ของ
รายได
รวม 2547 

รอยละ
ของ
รายได
รวม 2548 

รอยละ
ของ
รายได
รวม 2548 

รอยละ 
ของ 
รายได 
รวม 2549 

รอยละ
ของ
รายได
รวม 

รายได                     
รายไดจากการขายและการใหบริการ 89,399 95.0 117,297 99.3 142,994 99.8 32,906  98.9 44,553 98.2 

กําไรจากอัตราแลกเปลี่ยนเงินตราตาง
ประเทศ 4,699 5.0 769 0.7 186 0.1 345  1.0 772 1.7 

รายไดอื่น 33 0.0 46 0.0 45 0.0 13 0.0 63 0.1 

รวมรายได  94,131  100.0 118,112 100.0 143,225 100.0 33,264  100.0 45,388 100.0 
คาใชจาย                    

ตนทุนขายและตนทุนการใหบริการ 85,925 91.3 104,630 88.6 131,051 91.5 29,929  90.0 42,021 92.6 

คาใชจายในการขายและบริหาร 407 0.4 394 0.3 618 0.4 84  0.3 105 0.2 

รวมคาใชจาย 86,332 91.7 105,024 88.9 131,669 91.9 30,014  90.2 42,126 92.8 
กําไรกอนดอกเบี้ยจายและภาษีเงินได 7,799 8.3 13,088 11.1 11,556 8.1 3,250 9.8 3,262 7.2 
ดอกเบี้ยจายและคาใชจายทางการเงิน 2,076 2.2 2,190 1.9 2,162 1.5 917 2.8 417 0.9 

ภาษีเงินได 1,732 1.8 3,282 2.8 2,826 2.0 701 2.1 508 1.1 

กําไรจากกิจกรรมตามปกต ิ 3,991 4.2 7,616 6.4 6,568 4.6 1,632 4.9 2,337 5.1 
รายการพิเศษ                    

กําไรจากการปรับโครงสรางหนี้ 
 (สุทธิจากภาษีเงินได 2,321 ลานบาท)            -   0.0            -   0.0 5,417 3.8  5,417 16.3 - 0.0 

กําไรสุทธ ิ 3,991 4.2 7,616 6.4 11,985 8.4 7,049 21.2 2,337 5.1 
กําไรตอหุนขั้นพื้นฐาน(บาท) 1.75 3.35 5.27 3.10 1.03 

กําไรตอหุนปรับลด (บาท)(1) 1.33 2.54 4.00 2.35 0.78 
(1)  คํานวนบนสมมติฐานวาหุนเพิ่มทุนสําหรับการเสนอขายแกประชาชนทั่วไปไดถูกจองซื้อเต็มจํานวน และหุนเพิ่มทุนสําหรับการจัดสรรหุนสวนเกินไดถูกใชสิทธิ

ครบถวน 
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งบกระแสเงินสด (งบการเงินรวม) 

หนวย :ลานบาท 

สําหรับปสิ้นสุดวันท่ี 31 ธันวาคม  งวดสามเดือนสิ้นสดุวันท่ี 31 มีนาคม 
  

  2546 2547 2548 2548 2549 
กระแสเงินสดจากกจิกรรมดําเนินงาน           

กําไรสุทธิ 3,991 7,616                11,985                  7,049 2,337 

รายการปรับกระทบกําไรสุทธิเปนเงินสดรับ         
 (จาย)จากกิจกรรมดําเนินงาน           

คาเสื่อมราคาและรายการตัดบัญชี 1,744 1,865                  1,824                    461 455 

ตัดจําหนายลูกหนี้การคา                            -   5 

คาเผื่อการลดมูลคาสินคาคงเหลือ 46                      37                    807                    498                      -   

ตัดจําหนายสินคาคงเหลือ                      -                        -                          3                        1                      -   

กําไรจากอัตราแลกเปลี่ยนที่ยังไมเกิดขึน้  (4,757)  (675)                      (8)                      91  (258) 

กําไรจากการจําหนายอุปกรณ (34) - - - - 

ขาดทุนจากการตัดจําหนายอุปกรณ 36                      -                        -                        -                        -   

สํารองเพื่อกองทุนผลประโยชนพนักงาน 1                        1                        7                      -    1 

ภาษีเงินไดรอการตัดบัญชี 1,727 3,276                  2,029                  1,734  (52) 

กําไรจากการปรับโครงสรางหนี้                      -                        -                  (7,738)  (7,738)                      -   

สินทรัพยดําเนินงาน(เพิ่มขึ้น)ลดลง           

ลูกหนี้การคา 1,073  (2,211)                   (730)                    772  (2,280) 

ลูกหนี้แกกิจการที่เกี่ยวของกัน  (570)                    323                    193                    277 115 

สินคาคงเหลือ  (1,119)  (1,080)                (7,063)  (1,874) 1,284 

ลูกหนี้กองทุนน้ํามันเชื้อเพลิง 620  (1,880)                  1,053  (586) 107 

สินทรัพยหมุนเวียนอื่น 2  (167)                   (136)                    161 21 

      

หนี้สินดําเนินงานเพิ่มขึ้น(ลดลง)           

เจาหนี้การคา  (644) 2,737                  6,403                  4,532 2,139 

เจาหนี้จากกิจการที่เกี่ยวของกัน 66  (108)                    (80)                    (26) (111) 

ดอกเบี้ยคางจาย  (459)                    155                   (152)  (156) 113 

ภาษีสรรพสามิตคางจาย  (93)  (117)                    (33)  (123) 339 

ภาษีเงินไดนิติบุคคลคางจาย                      -                        -                    1,634                  1,264 557 

เจาหนี้อื่น  (66)                    149                    204                        6  (242) 

หนี้สินหมุนเวียนอื่น  (288)                      73                      16                    134  (92) 

สํารองเพื่อกองทุนผลประโยชนพนักงาน - - - - (4) 

เงินสดสุทธิจาก(ใชไปใน)กิจกรรมดําเนินงาน 1,276 9,994 10,218 6,477 4,434 
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งบกระแสเงินสด (งบการเงินรวม) (ตอ) 

 หนวย: ลานบาท 

  
สําหรับปสิ้นสุดวันท่ี 31 ธันวาคม งวดสามเดือนสิ้นสดุ 

วันท่ี 31 มีนาคม 
หนวย: ลานบาท 2546 2547 2548 2548 2549 
กระแสเงินสดจากกจิกรรมลงทุน           

เงินสดรับจากการขายอุปกรณ 272 - - - - 

เงินจายชําระคาอุปกรณ  (132)  (69)                   (280)  (95)               (13) 

สินทรัพยไมหมุนเวียนอื่น (เพิ่มขึ้น) ลดลง 7  (58)                        1                    1                      -   

เงินสดสุทธิไดรับจาก (ใชไปใน) กิจกรรมลงทุน  147  (127)  (279) (94)  (13) 
กระแสเงินสดจากกจิกรรมจัดหาเงิน           

เงินสดรับจากเงินกูยืมระยะสั้นจากสถาบันการเงิน                      -                        -                    2,200                       -                      -   

เงินสดรับจากเงนิกูยืมระยะสั้นจากกิจการที่เกีย่วของกนั                      -    -                44,255  44,255   

เงินสดรับจากเงินกูยืมระยะยาวจากสถาบันการเงิน                      -                        -                  11,000     11,911 

ชําระคืนเงินกูยืมระยะสั้นแกกิจการที่เกี่ยวของกัน                      -                        -                (32,255)  (14,430)  (12,000) 

ชําระคืนเงินกูยืมระยะสั้นแกสถาบันการเงิน          (1,100) 

ชําระคืนเงินกูยืมระยะยาวจากสถาบันการเงิน                      -                        -                (44,597)  (44,597)   

เงินสดสุทธิใชไปในกิจกรรมจัดหาเงิน -   -                (19,397)  (14,772)  (1,189) 
ผลกระทบจากอัตราแลกเปลี่ยนในเงินสดและ

 รายการเทียบเทาเงนิสด  (6)  (29)                      -                        -   (1) 

    เงินสดและรายการเทียบเทาเงินสดเพิ่มขึ้น(ลดลง)สุทธ ิ 1,417 9,838                (9,458)  (8,389) 3,231 
เงินสดและรายการเทียบเทาเงินสดคงเหลือตนป 801 2,218                12,056  12,056 2,598 

เงินสดและรายการเทียบเทาเงินสดคงเหลือสิ้นป 2,218 12,056                  2,598  3,667 5,829 
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12.1.3 ตารางแสดงอัตราสวนทางการเงินที่สําคัญ 

อัตราสวนทางการเงิน 

  
สําหรับปสิ้นสุดวันท่ี 31 ธันวาคม งวดสามเดือนสิ้นสดุ

วันท่ี 31 มีนาคม  
  หนวย 2546 2547 2548 2549 

อัตราสวนสภาพคลอง (Liquidity Ratio)          

อัตราสวนสภาพคลอง เทา 0.8 0.5 1.0 1.9 

อัตราสวนสภาพคลองหมุนเร็ว เทา 0.4 0.3 0.4 1.0 

อัตราสวนสภาพคลองกระแสเงินสด เทา 0.1 0.3 0.2 0.2 

อัตราสวนหมุนเวียนลูกหนี้การคา(1) เทา 15.2 16.6 16.0 18.0(5) 

ระยะเวลาเก็บหนี้เฉลี่ย วัน 23.6 21.7 22.5 20.0(5) 

อัตราสวนหมุนเวียนสินคาคงเหลือ เทา 12.9 13.6 11.5 12.1(5) 

ระยะเวลาขายสินคาเฉลี่ย วัน 27.9 26.5 31.2 29.6(5) 

อัตราสวนหมุนเวียนเจาหนี้(2) เทา 101.7 55.4 20.3 15.7(5) 

ระยะเวลาชําระหนี้(2) วัน 3.5 6.5 17.7 22.9(5) 

Cash Cycle(2) วัน 48.0 41.7 36.0 26.7(5) 

อัตราสวนแสดงความสามารถในการหากําไร(Profitability Ratio)         

อัตรากําไรขั้นตน รอยละ 3.9 10.8 8.4 5.7 

อัตรากําไรจากการดําเนินงาน(6) รอยละ 3.4 10.5 7.9 5.4 

อัตรากําไรอื่น รอยละ 5.0 0.7 0.2 1.8 

อัตราสวนเงินสดตอการทํากําไร(6) รอยละ 41.6 81.4 90.2 182.7 

อัตราสวนกําไรสุทธิ รอยละ 4.2 6.4 8.4(3) 5.1 

อัตราผลตอบแทนผูถือหุน รอยละ 85.7 72.8 59.2(3) 34.1(5)   
อัตราสวนแสดงประสิทธิภาพในการดาํเนินงาน(Efficiency Ratio)         

อัตราผลตอบแทนจากสินทรัพย(2) รอยละ 6.4 11.5 17.7 14.2(5) 

อัตราผลตอบแทนจากสินทรัพยถาวร(2) รอยละ 14.4 24.9 37.9 31.5(5) 

อัตราการหมุนของสินทรัพย เทา 1.5 1.8 2.1 2.8(5) 

อัตราสวนวิเคราะหนโยบายทางการเงนิ (Financial Policy Ratio)         

อัตราสวนหนี้สินตอสวนของผูถือหุน เทา 8.2 4.0 1.4  1.4 

อัตราสวนหนี้สินที่มภีาระดอกเบีย้ตอสวนของผูถือหุน เทา 8.0 3.7 1.0  0.8 

อัตราสวนความสามารถชําระดอกเบี้ย เทา 2.4 7.1 7.0  12.9 

อัตราสวนความสามารถชําระภาระผูกพัน(Cash basis)(4) เทา 9.7 78.7 0.5  3.7 

อัตราการจายเงินปนผล  0 0 0 0 

(1) รวมลูกหนี้กองทุนน้ํามันเชื้อเพลิงภายใตโครงการควบคุมราคากาซปโตรเลียมเหลว และน้ํามันดีเซล 
(2) ในป 2546 จนถึงเดอืนตุลาคม 2547  ขอกําหนดการชําระราคาสินคา (Credit term) จากเจาหนี้การคาถูกระงับชั่วคราวเนื่องจากการผิดนดัชําระหนี้ของบริษัทฯตามภาระหนี้ระยะยาว
เปนผลทําใหยอดเจาหนี้การคาลดลง 

(3) รวมกําไรจากการปรับโครงสรางหนี ้5,417 ลานบาท สุทธิจากภาษีเงินได 2,321 ลานบาท ในป 2548 
(4) ในป 2546 และป 2547 บริษัทฯมิไดมีการชําระหนี้เงนิกู เนื่องจากอยูระหวางปรับโครงสรางหนี ้
(5)  ปรับตัวเลขในงบกาํไรขาดทุน และ/หรือ งบดุล และ/หรือ งบกระแสเงินสดใหเต็มปเพื่อการเปรียบเทียบ 
(6) กาํไรจากการดําเนินงานไมรวมกาํไรจากอัตราแลกเปลี่ยนและรายไดอื่น 
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12.1.4 สรุปขอมูลการดําเนินงานที่สําคัญ 

 สําหรับปสิ้นสุด 
วันท่ี 31 ธันวาคม 

งวดสามเดือนสิ้นสดุ 
วันท่ี 31 มีนาคม 

 2546 2547 2548 2548 2549 
      

กําลังการผลิตติดตั้ง (พันบารเรลตอวัน) (1) (2) .................................. 150 150 150 150 150 
วัตถุดิบที่ปอนเขาสูกระบวนการผลิตทั้งหมด (พันบารเรลตอวัน) 

(1) (3) ................................................................................................. 141 153 143 153 154 

อัตราความสามารถในการดําเนินการผลิต (รอยละ) (4) .................... 94 102 96 102 103 

ปริมาณการผลิต (พันบารเรลตอวัน) (1) (5)........................................ 138 150 139 148 150 

ราคาเฉลี่ยของผลิตภัณฑที่ผลิตได (ดอลลารสหรัฐตอบารเรล) (6) 

(7) ..................................................................................................... 33.89 45.13 60.41 54.17 70.93 
ราคาเฉลี่ยของวัตถุดิบที่ปอนเขาสูกระบวนการผลิต (ดอลลาร

สหรัฐตอบารเรล) (7) (8) ........................................................... 30.85 38.18 53.31 47.37 63.86 

ปริมาณการจําหนาย (พันบารเรลตอวัน)  (1) ..................................... 141 152 143 157 160 

กําไรจากการกลั่นขั้นตน (ดอลลารสหรัฐตอบารเรล) (7) (9) .............. 3.04 6.96 7.10 6.81 7.08 
คาใชจายในการดําเนินงานที่เปนเงินสด (ดอลลารสหรัฐตอ

บารเรล) (7) (10) (11) ............................................................................ 0.78 0.64 0.89 0.53 0.68 

ดอกเบี้ยจายตอบารเรล (ดอลลารสหรัฐตอบารเรล) (12) ................ 0.97 0.97 1.03 1.74 0.76 
     
หมายเหตุ 
(1) คิดตามจํานวนวันในชวงเวลานั้น ๆ 

(2) คํานวณจากรอยละ 50 ของกําลังการผลิตติดตั้งรวมของทั้งโรงกลั่นน้ํามันของบริษัทฯ และของ SPRC โดยเมื่อพิจารณาเฉพาะการดําเนินการผลิต
โดยลําพัง โรงกลั่นน้ํามันของบริษัทฯ มีกําลังการผลิตติดตั้งจํานวน 145,000 บารเรลตอวัน ในแตละชวงเวลาที่เกี่ยวของ 

(3) คํานวณจากรอยละ 50 ของปริมาณน้ํามันดิบ ปริมาณวัตถุดิบที่ปอนเขาสูกระบวนการผลิตที่อยูในระหวางการดําเนินการผลิตและปริมาณวัตถุดิบ
อื่นรวมซึ่งอยูในกระบวนการผลิตผลิตภัณฑของทั้งโรงกลั่นน้ํามันของบริษัทฯ และของ SPRC ในชวงเวลาที่เกี่ยวของ หารดวยจํานวนวันใน
ชวงเวลานั้น ๆ โดยเมื่อพิจารณาเฉพาะการดําเนินการผลิตโดยลําพัง โรงกลั่นน้ํามันของบริษัทฯ มีวัตถุดิบที่ปอนเขาสูกระบวนการผลิตจํานวน 
142,000 บารเรลตอวัน 152,000 บารเรลตอวัน และ 134,000 บารเรลตอวันในป 2546 ป 2547 และป 2548 ตามลําดับ และจํานวน 150,000 
บารเรลตอวัน และ 157,000 บารเรลตอวันสําหรับงวดสามเดือนสิ้นสุดวันที่ 31 มีนาคม 2548 และ 2549 ตามลําดับ 

(4) คํานวณจากวัตถุดิบที่ปอนเขาสูกระบวนการผลิตทั้งหมด (โปรดดูขอ (3)) ของโรงกลั่นน้ํามันของบริษัทฯ และของ SPRC เมื่อพิจารณาจากการ
ดําเนินการผลิตรวม หารดวยกําลังการผลิตติดตั้ง (โปรดดูขอ (2)) ของโรงกลั่นน้ํามันของบริษัทฯ และของ SPRC เมื่อพิจารณาจากการดําเนินการ
ผลิตรวมในชวงเวลาที่เกี่ยวของ โดยเมื่อพิจารณาเฉพาะการดําเนินการผลิตโดยลําพัง โรงกลั่นน้ํามันของบริษัทฯ มีอัตราความสามารถการ
ดําเนินการผลิตรอยละ 98 รอยละ 105 และรอยละ 92 ในป 2546 ป 2547 และป 2548 ตามลําดับ และรอยละ 104 และรอยละ 109 สําหรับงวดสาม
เดือนสิ้นสุดวันที่ 31 มีนาคม 2548 และ 2549 ตามลําดับ โดยคํานวณจากวัตถุดิบที่ปอนเขาสูกระบวนการผลิตทั้งหมดของบริษัทฯ (เมื่อพิจารณา
เฉพาะการดําเนินการผลิตโดยลําพัง) หารดวยกําลังการผลิตติดตั้งของบริษัทฯ (เมื่อพิจารณาเฉพาะการดําเนินการผลิตโดยลําพัง) 

(5) คํานวณจากรอยละ 50 ของปริมาณการผลิตรวมของทั้งโรงกลั่นน้ํามันของบริษัทฯ และของ SPRC ซึ่งประกอบดวยผลิตภัณฑปโตรเลียม
สําเร็จรูป ผลิตภัณฑปโตรเคมี และผลิตภัณฑ (เชน กํามะถันและผลิตภัณฑขั้นกึ่งสําเร็จรูป (Intermediate Stock) ในชวงเวลาที่เกี่ยวของหารดวย
จํานวนวันในชวงเวลานั้น ๆ 
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(6) คํานวณจากรายไดจากการขายและใหบริการหักภาษีสรรสามิต คาภาษีกองทุนน้ํามันเชื้อเพลิงและกองทุนอนุรักษพลังงานรวมกับสวนลดจากการ
จําหนายและเงินชดเชยจากกองทุนน้ํามันเชื้อเพลิง และการเปลี่ยนแปลงมูลคาของสินคาคงเหลือหารดวยวัตถุดิบที่ปอนเขาสูกระบวนการผลิต
ทั้งหมดในชวงเวลาที่เกี่ยวของ 

(7) แปลงเปนดอลลารสหรัฐจากเงินบาทโดยใชอัตราแลกเปลี่ยนรายวัน (อัตราขาย) ที่ประกาศโดยธนาคารแหงประเทศไทยในชวงเวลาที่เกี่ยวของ 

(8) คํานวณจากสวนแบงรอยละ 50 ของตนทุนน้ํามันดิบและวัตถุดิบอื่น และคาสาธารณูปโภคหารดวยวัตถุดิบที่ปอนเขาสูกระบวนการผลิตทั้งหมด 
(โปรดดูขอ (3)) ในชวงเวลาที่เกี่ยวของ 

(9) คํานวณจากราคาเฉลี่ยของผลิตภัณฑที่ผลิตได หักตนทุนเฉลี่ยของวัตถุดิบที่ปอนเขาสูกระบวนการผลิต 

(10) คํานวณจากตนทุนในการดําเนินงานที่เปนเงินสด (ซึ่งเปนตนทุนขายและบริการรวมกับคาใชจายในการขายและการบริหาร หักดวยตนทุน
เกี่ยวกับกําไรจากการกลั่นขั้นตน (ซึ่งประกอบดวยตนทุนน้ํามันดิบและวัตถุดิบอื่น ภาษีสรรพสามิต คาภาษีกองทุนน้ํามันเชื้อเพลิงและกองทุน
อนุรักษพลังงานและสาธารณูปโภคที่จัดซื้อ) รวมกับรายไดอื่น ๆ หักดวยคาเสื่อมราคา) หารดวยวัตถุดิบที่ปอนเขาสูกระบวนการผลิตทั้งหมด 
(โปรดดูขอ (3)) เปนเงินสกุลดอลลารสหรัฐฯ ตอบารเรลในชวงเวลาที่เกี่ยวของ ตนทุนคาใชจายในการดําเนินงานที่เปนเงินสดรวมถึงตนทุนของ
สารเรงปฏิกิริยา (Catalyst) ซึ่งใชในกระบวนการผลิตผลิตภัณฑ รวมถึงตนทุนในการบํารุงรักษา ตนทุนทางดานแรงงานและประกันภัย 

(11) ตารางตอไปนี้แสดงการคํานวณตนทุนในการดําเนินงานที่เปนเงินสด (ตามที่อางถึงในขอ (10)) จากรายไดอื่น ตนทุนขายและบริการและ
คาใชจายในการขายและบริหารจัดการของบริษัทฯ กับคาใชจายในการดําเนินงานตามงบการเงิน เฉพาะในสวนของบริษัทฯ สําหรับปสิ้นสุด 31 
ธันวาคม 2546 2547 และ 2548 และสําหรับงวดสามเดือนสิ้นสุดวันที่ 31 มีนาคม 2548 และ 2549 ตามลําดับ 

 

  หนวย : ลานบาท 

 รอบปสิ้นสุด 
วันท่ี 31 ธันวาคม 

งวดสามเดือนสิ้นสดุ 
วันท่ี 31 มีนาคม 

 2546 2547 2548 2548 2549 
รายไดอื่น* .................................................................................. 33 46 45 13 63 

ตนทุนขายและบริการ................................................................. (85,925) (104,630) (131,051) (29,929) (42,021) 

คาใชจายในการขายและการบริหาร ........................................... (407) (394) (618) (85) (105) 

รวม............................................................................................. (86,299) (104,978) (131,624) (30,001) (42,063) 
หัก      
รายไดอื่น      
- ดอกเบี้ยรับ ............................................................................. (5) (11) (16) (7) (9) 
- เงินชดเชยภาษีจากการสงออก................................................ (4) (7) (3) - (2) 
- รายไดจากการจําหนายไฟฟา ................................................ (6) (7) (7) (2) (2) 
-   กําไรจากสัญญาปองกันความเสีย่ง - - - - (51) 
ตนทุนขายและบริการ      
- น้ํามันดิบ 65,046 85,612 111,452 24,965 35,265 
- ภาษีสรรพสามิต ..................................................................... 14,156 14,307 12,407 3,825 3,248 
- คาภาษีกองทุนน้ํามนัเชื้อเพลิงและกองทุนอนุรักษพลังงาน... 2,539 535 2,662 218 2,473 
- คาสาธารณูปโภค ..................................................................... 910 946 939 192 234 
- คาเสื่อมราคา และการทยอยหักรายจาย.................................. 1,744 1,865 1,824 461 455 
- ตนทุนการใหบริการของ ARC .............................................. 167 173 207 45 49 
คาใชจายในการขายและการบริหาร      
-   คาใชจายในการปรับโครงสรางหนี้........................................ 44 69 110 - 29 
- คาเผื่อการลดมูลคาสินคาคงเหลือ .......................................... 45 37 14 - - 
- ขาดทุนจากสัญญาปองกันความเสีย่ง ..................................... - - 141 20 - 

ตนทุนในการดําเนินงานที่เปนเงินสด ........................................ (1,663) (1,459) (1,894) (284) (374) 
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  หนวย : ลานบาท 

 รอบปสิ้นสุด 
วันท่ี 31 ธันวาคม 

งวดสามเดือนสิ้นสดุ 
วันท่ี 31 มีนาคม 

 2546 2547 2548 2548 2549 
วัตถุดิบที่ปอนเขาสูกระบวนการผลิตทั้งหมด(พันบารเรลตอวัน) .... 141 154 143 153 154 

อัตราแลกเปลี่ยน (บาท/ดอลลารสหรัฐ)**................................... 41.61 40.38 40.38 38.71 39.42 

จํานวนวัน................................................................................... 365 366 365 90 90 
คาใชจายในการดําเนินงานที่เปนเงินสด (ดอลลารสหรัฐ/บารเรล)....... (0.78) (0.64) (0.89) (0.54) (0.68) 
    

หมายเหตุ    *    รายไดอื่นประกอบดวยดอกเบี้ยรับ เงินชดเชยภาษีจากการสงออก รายไดจากการจําหนายไฟฟา กําไรจากสัญญา ปองกันความเสี่ยง 

และรายไดจากการใหเชาถังเก็บผลิตภัณฑเปนหลัก 

 **   อัตราแลกเปลี่ยนเฉลีย่รายวันทีป่ระกาศโดยธนาคารแหงประเทศไทยสําหรับชวงเวลาที่เกี่ยวของ 

 

(12) ตารางดังตอไปนี้รวมดอกเบี้ยจายและคาธรรมเนียมทางการเงินของบริษัทฯ กับดอกเบี้ยจายตอบารเรลสําหรับปสิ้นสุดวันที่ 31 ธันวาคม 2546 
2547 และ 2548 และสําหรับงวดสามเดือนสิ้นสุดวันที่ 31 มีนาคม 2548 และ 2549 ตามลําดับ 

 

  หนวย : ลานบาท 
 รอบปสิ้นสุด 

วันท่ี 31 ธันวาคม 
งวดสามเดือนสิ้นสดุ 
วันท่ี 31 มีนาคม  

   2546        2547       2548 2548 2549 
ดอกเบี้ยจายและคาธรรมเนียมทางการเงิน....................................... 2,076 2,190 2,162 917 417 
วัตถุดิบที่ปอนเขาสูกระบวนการผลิตทั้งหมด  (พันบารเรลตอวัน).......... 141 153 143 153 154 
อัตราแลกเปลี่ยน (บาทตอดอลลาร)................................................................... 41.63 40.37 40.36 38.71 39.42 
จํานวนวัน ................................................................................................................ 365 366 365 90 90 
ดอกเบี้ยจายตอบารเรล  (ดอลลารสหรัฐฯ  ตอบารเรล)................................. 0.97 0.97 1.03 1.73 0.76 

กําไรจากการกลั่นขั้นตน 

ราคาของน้ํามันดิบและวัตถุดิบอื่นที่ใชในการกลั่นและราคาของผลิตภัณฑปโตรเลียมสําเร็จรูปมีความผันผวนอยางมี
นัยสําคัญตามภาวะตลาดน้ํามันทั่วโลก ดังนั้น รายไดของบริษัทฯ และตนทุนการจําหนายและบริการ ซึ่งโดยหลักไดแก ตนทุน
น้ํามันดิบและวัตถุดิบอื่นอาจแตกตางกันอยางมากในแตละชวงเวลาถึงแมวาปริมาณของน้ํามันดิบที่ซื้อและผลิตภัณฑปโตรเลียม
สําเร็จรูปที่จําหนายจะคอนขางคงที่ก็ตาม รายไดของบริษัทฯ แปรผันตามชวงเวลา โดยในแตละชวงเวลาจะไดรับผลกระทบจาก
ความผันผวนของราคาผลิตภัณฑปโตรเลียมสําเร็จรูป ความผันผวนของอัตราแลกเปลี่ยน ปริมาณการขายซึ่งขึ้นอยูกับอุปสงคของ
ผลิตภัณฑปโตรเลียมสําเร็จรูปของบริษัทฯ และความสามารถในการดําเนินการผลิตของโรงกลั่นของบริษัทฯ และ SPRC  ซึ่งตนทุน
ของน้ํามันดิบและวัตถุดิบอื่นที่บริษัทฯ และ SPRC ใชในแตละชวงเวลาจะผันผวนตามราคาตลาดโลกของผลิตภัณฑเหลานั้นใน
ขณะนั้น (ซึ่งอาจผันผวนในทางเดียวกันกับราคาผลิตภัณฑปโตรเลียมสําเร็จรูปหรือไมก็ได และยังผันผวนตามอัตราแลกเปลี่ยน 
และชนิดของน้ํามันดิบและวัตถุดิบอื่นที่บริษัทฯ และ SPRC เลือกใชในแตละชวง นอกจากนั้น มูลคาของสินคาคงเหลือที่เปน
น้ํามันดิบ ซึ่งบริษัทฯ ประเมินมูลคาใหมในแตละชวงเวลาจะขึ้นอยูกับราคาน้ํามันดิบในขณะนั้นและความผันผวนของอัตรา
แลกเปลี่ยนดวย  
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ดังนั้น การพิจารณารายไดและตนทุนจากการประกอบการเพียงอยางเดียวจึงไมไดแสดงถึงผลประกอบการทางการเงิน
ของบริษัทฯ แตอยางใด กําไรสุทธิและกระแสเงินสดที่ไดจากการดําเนินงานจะขึ้นอยูกับกําไรจากการกลั่นขั้นตน ปริมาณการผลิต
และการจําหนายเปนหลัก 

เชนเดียวกับโรงกลั่นน้ํามันรายอื่น ๆ บริษัทฯ ใชกําไรจากการกลั่นขั้นตนตอ 1 บารเรลเปนเครื่องมือวัดความสามารถของ
โรงกลั่นน้ํามันในการสรางรายไดจากการกลั่นซึ่งคํานวณจากการแปลงสภาพน้ํามันดิบและวัตถุดิบอื่น ๆ ในปริมาณ 1 บารเรลให
เปนผลิตภัณฑปโตรเลียมสําเร็จรูป ซึ่งกําไรจากการกลั่นขั้นตนตอ 1 บารเรลจะแสดงอยูในรูปสกุลเงินดอลลารสหรัฐฯ ทั้งนี้ กําไร
จากการกลั่นขั้นตน (Gross Refining Margin) คํานวณจากผลตางระหวางรายไดจากผลิตภัณฑปโตรเลียมสําเร็จรูปที่จําหนายและ
ตนทุนของน้ํามันดิบและวัตถุดิบอื่นรวมคาขนสงถึงทาปลายทางและคาเช้ือเพลิงที่ใชในการกลั่นของบริษัทฯ อยางไรก็ดี มาตรฐาน
การบัญชีมิไดกําหนดวิธีการประเมินผลประกอบการทางการเงินโดยพิจารณาจากกําไรจากการกลั่นขั้นตน หากแตเปนวิธีการที่ใช
ในอุตสาหกรรมปโตรเลียม 

กอนการยกเลิก Operating Alliance กําไรจากการกลั่นขั้นตนตอบารเรลของโรงกลั่นน้ํามันของบริษัทฯ จะขึ้นอยูกับ
องคประกอบหลาย ๆ อยางรวมทั้งรูปแบบโครงสรางและความสามารถของโรงกลั่นน้ํามันของบริษัทฯ และของ SPRC ภายใต 
Operating Alliance ในการผลิตผลิตภัณฑแตละชนิดในสัดสวนที่สอดคลองกับความตองการของลูกคาและการเลือกใชน้ํามันดิบ
และวัตถุดิบอื่นที่เหมาะสมเพื่อนํามาใชในการผลิตผลิตภัณฑน้ัน ๆ กําไรจากการกลั่นขั้นตนของบริษัทฯ เปนเกณฑในการวัด
ความสามารถของโรงกลั่นน้ํามันของบริษัทฯ และ SPRC ในการผลิตผลิตภัณฑที่มีมูลคาในเชิงพาณิชยสูงที่สอดคลองกับความ
ตองการของลูกคาของบริษัทฯ และ SPRC โดยใชการผสมน้ํามันดิบและวัตถุดิบอื่นๆ ที่ปอนเขาสูกระบวนการผลิตที่มีตนทุนรวม
ตํ่าที่สุดในชวงเวลาที่เกี่ยวของ และโดยที่โรงกลั่นน้ํามันของบริษัทฯ และ SPRC มี Upgrading Unit  และ Conversion Unit บริษัทฯ 
และ SPRC จึงสามารถใชน้ํามันดิบชนิดหนักจากประเทศในภูมิภาคตะวันออกกลางที่มีราคาต่ํากวาน้ํามันดิบชนิดเบาในสัดสวนที่
สูง ในการผลิตผลิตภัณฑเพื่อตอบสนองความตองการของลูกคา ซึ่งประกอบดวยความตองการน้ํามันสําเร็จรูปชนิดเบาและน้ํามัน
สําเร็จรูปกึ่งหนักกึ่งเบาที่มีราคาสูงเปนสวนใหญ ดังนั้น บริษัทฯ จึงมีกําไรจากการกลั่นขั้นตนที่สูงกวาโรงกลั่นน้ํามันแบบ  
Hydro-Skimming ทั้งนี้ ภายหลังการยกเลิก Operating Alliance มีผล หากมีการพัฒนาใด ๆ ของโรงกลั่นน้ํามันของ SPRC บริษัทฯ 
คาดวาจะไมมีผลกระทบใด ๆ ตอกําไรจากการกลั่นขั้นตนของบริษัทฯ 

อยางไรก็ดี ภายหลังจากการยกเลิก Operating Alliance กําไรจากการกลั่นขั้นตนของบริษัทฯ อาจจะไดรับผลกระทบจาก 
(1) รูปแบบและการดําเนินการกลั่นของโรงกลั่นน้ํามันของบริษัทฯ เมื่อตองดําเนินการกลั่นโดยลําพังในอนาคต (หากมีการ
ดําเนินการ) (2) การดําเนินการรวมเชิงพาณิชย ซึ่งบริษัทฯ คาดวาจะตกลงเขาทํากับ SPRC หากมีการตกลงการดําเนินการรวมเชิง
พาณิชย (3) การรวม Reforming Complex และ Upgrading Complex ตามโครงการขยายการลงทุนของบริษัทฯ กับ ATC เขากับการ
ดําเนินการกลั่นของโรงกลั่นน้ํามันของบริษัทฯ (หากโครงการขยายการลงทุนเสร็จสมบูรณและเริ่มดําเนินการ) 

นอกจากนี้ กําไรจากการกลั่นขั้นตนของบริษัทฯ ยังขึ้นอยูกับแหลงที่มาของน้ํามันดิบและวัตถุดิบอื่นและสัดสวนการ
จําหนายผลิตภัณฑปโตรเลียมสําเร็จรูปวาเปนการจําหนายในประเทศหรือตางประเทศ ในดานการจําหนายผลิตภัณฑ โดยทั่วไปแลว 
โรงกลั่นน้ํามันที่ต้ังอยูใกลลูกคาจะมีตนทุนการขนสงสินคาต่ํากวาโรงกลั่นน้ํามันที่ ต้ังอยูไกล ซึ่งสงผลใหสามารถจําหนาย
ผลิตภัณฑที่กลั่นไดโดยมีกําไรที่สูงกวา นอกจากนี้ โรงกลั่นน้ํามันของบริษัท ฯ ยังตั้งอยูใกลกับบริษัทซึ่งประกอบกิจการ
อุตสาหกรรมปโตรเคมีที่สําคัญของประเทศ ซึ่งบริษัทดังกลาวเปนหรือมีความเปนไปไดที่จะเปนลูกคาของบริษัทฯ หรือเปนผูซื้อ
ผลิตภัณฑจากบริษัทฯ เพื่อใชเปนวัตถุดิบในการผลิตผลิตภัณฑปโตรเคมี เชน บมจ. ปตท. เคมิคอล และ ATC เปนตน ดังนั้น ที่ต้ัง
ของบริษัทฯ จึงเอื้อตอการจําหนายรีฟอรเมต และ แนฟทาชนิดเบา เพื่อใชเปนวัตถุดิบในการผลิตผลิตภัณฑปโตรเคมี และ 
ผลิตภัณฑขางเคียง (Derivative Product) อื่น ๆ ใหแกบริษัทดังกลาวทางทอดวยตนทุนที่ตํ่ากวาไมวาในปจจุบันหรือในอนาคต 
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ทําเลที่ต้ังของบริษัทฯ ทําใหบริษัทฯ และ SPRC สามารถรวมกันสราง SPM ที่สามารถขนถายน้ํามันดิบจากเรือบรรทุก
น้ํามันขนาดใหญ (VLCC) ที่มีขนาดบรรทุกมากถึง 280,000 ตันบรรทุก (Deadweight Ton) โดยชวยใหบริษัทฯ และ SPRC สามารถ
ซื้อน้ํามันดิบไดเปนจํานวนสูงถึงครั้งละ 2 ลานบารเรลตอลํา ซึ่งทําใหชวยประหยัดคาขนสงไดเปนจํานวนมาก  โดยบริษัทฯ และ 
SPRC  ตางมีกรรมสิทธิ์ก่ึงหนึ่งใน SPM  นอกจากนี้ ทําเลที่ต้ังของบริษัทฯ ยังชวยใหบริษัทฯ สามารถสรางทาเทียบเรือขนาดใหญ
ในบริเวณทาเรือน้ําลึกของนิคมอุตสาหกรรมมาบตาพุดซึ่งสามารถรองรับเรือบรรทุกผลิตภัณฑน้ํามันไดสูงสุดถึง 87,000 ตัน (รวม
น้ําหนักเรือ (Displacement))  

กําไรจากการกลั่นขั้นตนของบริษัทฯ  ขึ้นอยูกับปจจัยหลายประการซึ่งอยูนอกเหนือการควบคุมของบริษัทฯ ซึ่งรวมทั้ง
ราคาน้ํามันดิบ และผลิตภัณฑปโตรเลียมสําเร็จรปู ซึ่งเปนผลมาจากปจจัยดังตอไปนี้ 

• การเปลี่ยนแปลงของกําลังการผลิต (Refining Capacity) ทั่วโลก 

• สภาวะอุปสงคและอุปทานของน้ํามันดิบและวัตถุดิบอื่น รวมถึงผลิตภัณฑปโตรเลียมสําเร็จรูปในตลาดโลก 

• ภาวะเศรษฐกิจโลกซึ่งอาจจะสงผลตออุปสงคของน้ํามัน โดยเฉพาะอยางยิ่งประเทศสหรัฐอเมริกา และประเทศ
สาธารณรัฐประชาชนจีน ซึ่งบริโภคน้ํามันประมาณรอยละ 25 และรอยละ 9 ตามลําดับ ของอุปทานรวมของ
น้ํามันทั่วโลกในป 2548 

• ความมีเสถียรภาพทางการเมืองของประเทศผูผลิตน้ํามันรายใหญ 

• ปริมาณน้ํามันสํารองทั่วโลก ทั้งน้ํามันดิบและวัตถุดิบอื่น รวมถึงผลิตภัณฑปโตรเลียมสําเร็จรูป 

• ความผันผวนของอุปสงคตามฤดูกาล 

• ความผันผวนของคาขนสงน้ํามันดิบและวัตถุดิบอื่น รวมถึงผลิตภัณฑปโตรเลียมสําเร็จรูป 

• สภาพภูมิอากาศที่อาจเปลี่ยนแปลงจนทําใหมีผลตออปุสงคของผลิตภัณฑปโตรเลียมสําเร็จรูป 

• ความพอเพียงของพลังงานทดแทนอื่น ๆ ทั่วโลก  

• นโยบายและกฎเกณฑของภาครัฐ โดยเฉพาะอยางยิ่งในเรื่องการกําหนดมาตรฐานคุณภาพน้ํามันเชื้อเพลิงใน
อนาคต และมาตรฐานเกี่ยวกับสิ่งแวดลอม 

• อุปสงคของตลาดภายในประเทศ และระดับการผลิตของโรงกลั่นน้ํามันรายอื่นในประเทศ 

• การเคลื่อนไหวของราคาน้ํามันดิบหรือผลิตภัณฑน้ํามันสําเร็จรูปในตลาดโลกอันเนื่องมาจากการทําสัญญา
อนุพันธ (Derivative และ Swap) ของกองทุนประเภท Hedge Fund และบุคคลอื่น ๆ ในตลาดโลก 

กําไรจากการกลั่นขั้นตนของบริษัทฯ ในป 2546  ป 2547 ป 2548 และสําหรับงวดสามเดือนสิ้นสุดวันที่ 31 มีนาคม 2549 
เทากับ 3.04 ดอลลารสหรัฐฯ ตอบารเรล  6.96 ดอลลารสหรัฐฯ ตอบารเรล 7.10 ดอลลารสหรัฐฯ ตอบารเรลและ 7.08 ดอลลาร
สหรัฐฯ ตอบารเรล ตามลําดับ 
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ในชวงสามปที่ผานมา บริษัทฯ มีกําไรจากการกลั่นขั้นตนเพิ่มขึ้น โดยมีสาเหตุหลักมาจาก:  

• อุปสงคของผลิตภัณฑปโตรเลียมสําเร็จรูปในภูมิภาคเอเชียแปซิฟคที่เพิ่มขึ้นอยางมากและตอเนื่องซึ่งสอดคลอง
กับสภาวะการเจริญเติบโตทางเศรษฐกิจของประเทศตาง ๆ โดยเฉพาะประเทศสาธารณรัฐประชาชนจีน ในขณะ
ที่กําลังการผลิตของโรงกลั่นน้ํามันตาง ๆ หรืออุปทานของผลิตภัณฑปโตรเลียมสําเร็จรูปในภูมิภาคเอเชีย 
แปซิฟคและในตะวันออกกลางมิไดเพิ่มขึ้น 

• อุปสงคของน้ํามันดิบปรับเพิ่มขึ้นอยางตอเนื่องและมีนัยสําคัญเนื่องจากการเพิ่มขึ้นของอุปสงคของผลิตภัณฑ
ปโตรเลียมสําเร็จรูป ในขณะที่อุปทานของน้ํามันดิบไมสามารถตอบสนองอุปสงคที่เพิ่มขึ้นไดเนื่องจากความไม
มีเสถียรภาพทางการเมืองและสังคมในภูมิภาคตะวันออกกลางและภัยธรรมชาติที่สงผลกระทบตอการผลิต
น้ํามันดิบจึงทําใหราคาน้ํามันดิบเพิ่มขึ้น 

• การที่อุปสงคของน้ํามันดิบชนิดหนักซึ่งบริษัทฯ เลือกใชในการกลั่นเพิ่มขึ้นในระดับที่ตํ่ากวาอุปสงคของ
น้ํามันดิบชนิดเบาซึ่งโรงกลั่นแบบ Hydro-Skimming สวนใหญเลือกใชในการกลั่น ทําใหราคาน้ํามันดิบชนิด
เบาปรับตัวเพิ่มสูงขึ้นอยางมาก เมื่อเปรียบเทียบกับราคาน้ํามันดิบชนิดหนัก  ในขณะเดียวกัน อุปสงคของน้ํามัน
สําเร็จรูปชนิดเบา เชน น้ํามันเบนซิน น้ํามันดีเซล และน้ํามันอากาศยานที่ขยายตัวสูงกวาอุปสงคของน้ํามัน
สําเร็จรูปชนิดหนัก เชน น้ํามันเตา สวนหนึ่งเนื่องมาจากความกังวลเกี่ยวกับผลกระทบตอสิ่งแวดลอมของน้ํามัน
เตาที่เกิดขึ้นทําใหราคาของน้ํามันสําเร็จรูปชนิดเบาและน้ํามันสําเร็จรูปกึ่งหนักกึ่งเบา ปรับเพิ่มขึ้นในสัดสวนที่
มากกวาการเพิ่มขึ้นของราคาน้ํามันเตา   

• ในป 2548 ยอดจําหนายในประเทศที่เพิ่มขึ้นของบริษัทฯ เนื่องจากการเพิ่มขึ้นของอุปสงคภายในประเทศ ทําให
บริษัทฯ สามารถลดการสงออกและมีกําไรสูงขึ้น เนื่องจากราคาขายในประเทศเปนราคาเทียบเทากับราคานําเขา 
(Import Parity Price) ที่รวมคาขนสงและคาความแตกตางของคุณภาพผลิตภัณฑในประเทศซึ่งมีราคาที่สูงกวา 

 ตารางตอไปนี้แสดงรายละเอียดของกําไรจากการกลั่นขั้นตนของบริษัทฯ  โดยคํานวณกําไรจากการกลั่นขั้นตนเฉพาะใน
สวนของบริษัทฯ ในแตละปสิ้นสุดวันที่ 31 ธันวาคม ของป  2546 ป 2547 ป 2548 และสําหรับงวดสามเดือนสิ้นสุดวันที่ 31 มีนาคม 
2548 และ 2549 ตามลําดับ จากกําไรขั้นตนตามงบการเงิน 
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 หนวย : ลานบาท 
รอบปสิ้นสุด 

วันท่ี 31 ธันวาคม 
งวดสามเดือนสิ้นสดุ 
วันท่ี 31 มีนาคม 

 2546 2547 2548 2548 2549 
ยอดรายไดจากการขายและการใหบริการ 
- ราคา ณ หนาโรงกลั่น 71,376 95,024 

 
123,057 26,062 38,652 

- ภาษีสรรพสามิต 14,156 14,307 12,407 3,825 3,249 
- เงินสงเขากองทุนน้าํมันเชื้อเพลิงและกองทุนเพื่อสงเสริมการ

อนุรักษพลังงาน 2,539 535 
 

2,662 218 2,473 
ยอดรายไดจากการขายและการใหบริการรวม 80,071 109,866 138,126 30,105 44,373 

สวนลดการขาย (8) - (169) - (9) 
เงินชดเชยไดรับจากกองทุนน้ํามันเชื้อเพลิง และกองทุนเพื่อสงเสริม
การอนุรักษพลังงาน 1,152 7,240 4,809 2,752 134 
รายไดจากการใหบริการ 184 191 228 49 54 
 รายไดจากการขายและการใหบริการ 89,399 117,297 142,994 32,906 44,553 
ตนทุนขาย และบริการ      
   น้ํามันดิบและวัตถุดิบอื่น ๆ (65,046) (85,612) (111,452) (24,965) (35,265) 
    ภาษีสรรพสามิต (14,156) (14,307) (12,407) (3,825) (3,248) 
   เงินสงเขากองทุนน้าํมันเชื้อเพลิงและกองทุนเพื่อสงเสริมการ

อนุรักษพลังงาน (2,539) (535) 
 

(2,662) (218) 
 

(2,473) 
 คาสาธารณูปโภค (910) (946) (939) (192) (234) 
 คาเสื่อมราคาและรายการตัดจาย (1,710) (1,828) (1,788) (451) (446) 
 คาใชจายเกี่ยวกับพนักงาน (443) (445) (528) (122) (126) 
 คาเชาที่ดิน (34) (37) (36) (9) (9) 

ตนทุนขายและบริการอื่นๆ (1) (1,087) (920) (1,239) (148) (220) 
 รวมตนทุนขายและบริการ (85,925) (104,630) (131,051) (29,929) (42,021) 
กําไรขั้นตน 3,474 12,667 11,943 2,977 2,532 
บวก:      

คาเสื่อมราคา 1,710 1,828 1,788 451 446 
คาใชจายเกี่ยวกับพนักงาน 443 445 528 122 126 
คาเชาที่ดิน 34 37 36 9 9 
ตนทุนขายและบริการอื่น ๆ (1) 1,087 980 1,239 148 220 
กําไร/(ขาดทุน)จากอัตราแลกเปลี่ยน – เจาหนี้การคา(2) (62) 54 (179) (20) 543 
กําไร/(ขาดทุน) จากสวนตางจากสัญญาปองกันความเสีย่ง  
(Margin Hedge Swap) - - 

 
(141) (20) 51 

ลบ:      
 รายไดจากการใหบริการ (184) (191) (228) (50) (54) 
 กําไรจากการกลั่นขั้นตนในการผลิต 6,502 15,760 14,986 3,617 3,873 
ปริมาณวัตถุดิบที่ปอนเขาสูกระบวนการผลิต (พันบารเรลตอวัน) 141 153 143 153 154 

อัตราแลกเปลี่ยน – เฉลี่ย (บาท/ดอลลารสหรัฐฯ) (3) 41.63 40.37 40.36 38.71 39.43 

กําไรจากการกลั่นขั้นตน (ดอลลารสหรัฐฯ/บารเรล) 3.04 6.96 7.10 6.81 7.08 
  
หมายเหต ุ (1) รวมถึงคาใชจายในการบํารุงรักษาและคาเบี้ยประกันภัย 

(2) กําไร (ขาดทุน) จากอัตราแลกเปลี่ยนสําหรับป 2546 ป 2547 และป 2548 เทากับ 4,699  ลานบาท 769  ลานบาท และ 186 ลานบาท ตามลําดับ และสําหรับงวดสาม
เดือนส้ินสุดวันที่ 31 มีนาคม 2548 และ 2549 เทากับ 345 ลานบาท และ 772 ลานบาท ตามลําดับ ประกอบดวย (ก) กําไร (ขาดทุน) จากอัตราแลกเปลี่ยนที่เกิดจาก
การชําระหนี้ใหแกเจาหนี้การคาจํานวน (62) ลานบาท 55 ลานบาท (179)  ลานบาท (20) ลานบาท และ 543 ลานบาท ตามลําดับ และ (ข) กําไร (ขาดทุน) จากอัตรา
แลกเปลี่ยนเนื่องมาจากบรรดาหนี้เงินกูคางชําระ จํานวน 4,761  ลานบาท  715 ลานบาท 364  ลานบาท 364 ลานบาท และ 229 ลานบาท ตามลําดับ  

(3) อัตราขายเฉลี่ยรายวัน (Simple Average of the daily Selling Rate) ซ่ึงประกาศโดยธนาคารแหงประเทศไทยในชวงเวลาที่เกี่ยวของดังกลาว 
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12.2 ปจจัยที่สงผลกระทบตอธุรกิจ ฐานะทางการเงนิ ผลการดําเนนิงานและโอกาสทางธุรกิจของบริษัทฯ 

 ปจจัยที่สําคัญหลายประการไดสงผลกระทบและบริษัทฯ คาดวาจะยังคงสงผลกระทบตอธุรกิจ  ฐานะทางการเงิน   
ผลการดําเนินงานและโอกาสทางธุรกิจของบริษัทฯ ตอไปในอนาคต โดยมีรายละเอียดดังนี้ 

Operating Alliance 

ภายใต Operating Alliance บริษัทฯ และ SPRC (โดยการดําเนินงานของ ARC) รับผิดชอบในการจัดหาน้ํามันดิบและ
วัตถุดิบที่จะนําเขากลั่นในโรงกลั่นน้ํามันทั้งสองแหง   และตางมีสิทธิในผลิตภัณฑทั้งหมดที่ไดจากโรงกลั่นน้ํามันทั้งสองแหงใน
สัดสวนที่เทาเทียมกันเชนกัน นอกจากนั้น บริษัทฯ และ SPRC ตองรวมรับผิดชอบในตนทุนวัตถุดิบที่ตองใชในโรงกลั่นน้ํามันทั้ง
สองแหง และตนทุนการดําเนินงานอื่น ๆ ของ ARC ที่เกิดจากดําเนินงานรวมกันของโรงกลั่นน้ํามันทั้งสองแหงในสัดสวนที่เทากัน 
ดังนั้น ปจจัยใด ๆ ที่มีผลกระทบตอการดําเนินงานของ SPRC ในปจจุบันรวมถึงที่อาจจะเกิดขึ้นในอนาคตนั้นจึงมีผลกระทบตอ
ธุรกิจ ฐานะทางการเงิน ผลการดําเนินงานและโอกาสทางธุรกิจของบริษัทฯ ดวยเชนกัน จนกวา Operating Alliance จะมีผลสิ้นสุด
หรือนานกวานั้น หากบริษัทฯ และ SPRC สามารถบรรลุขอตกลงเกี่ยวกับการดําเนินการรวมเชิงพาณิชย ซึ่งบริษัทฯ ประสงคที่จะ
เขาทํากับ SPRC และขอตกลงดังกลาวสอดคลองกับขอตกลงที่บริษัทฯ ไดตกลงกันในหลักการไวแลว 

คาใชจายที่เกิดจาก Operating Alliance ประกอบดวย คาใชจายเกี่ยวกับการดําเนินการโรงกลั่น คาใชจายเกี่ยวกับพนักงาน
และลูกจางตามสัญญาวาจางของ ARC คาใชจายในการบํารุงรักษา และคาใชจายในการปฏิบัติตามกฎหมายสิ่งแวดลอม นอกจากนี้ 
ยังประกอบดวยคาใชจายที่เกี่ยวกับความปลอดภัย ความสามารถในการกลั่นไดอยางสม่ําเสมอและตอเนื่อง (Reliability) และการ
ปฏิบัติตามกฎหมายสิ่งแวดลอมของโรงกลั่นน้ํามันทั้งสองแหง แมวาบริษัทฯ จะบันทึกรายไดจากการจําหนายผลิตภัณฑของบริษัทฯ 
แยกตางหากจากรายไดของ SPRC แตบริษัทฯ และ SPRC ตางให ARC เปนผูดําเนินการจําหนายผลิตภัณฑในฐานะตัวแทนของ
บริษัทฯ และในฐานะตัวแทนของ SPRC ตามวิธีการกําหนดราคา และเงื่อนไขการจําหนายของบริษัทฯ และของ SPRC 

โดยในวันที่ 8 กุมภาพันธ 2549 บริษัทฯ ไดตกลงรวมกับ SPRC ที่จะยกเลิก Operating Alliance โดยมีผลสิ้นสุดในวันที่  
8 กุมภาพันธ 2552 เปนตนไป เวนแตบริษัทฯ และ SPRC จะตกลงใหการยกเลิกมีผลกอนวันดังกลาว ซึ่งจะทําใหบริษัทฯ ตอง
ดําเนินธุรกิจโดยลําพังในอนาคตหลังจากการยกเลิก Operating Alliance มีผลบังคับ อยางไรก็ตาม กอนที่ Operating Alliance จะ
สิ้นสุดลง บริษัทฯ และ SPRC ไดตกลงที่จะใชความพยายามอยางสมเหตุผลเพื่อเขาทําการดําเนินการรวมเชิงพาณิชยตาง ๆ ดวยกัน
กอนการยกเลิก Operating Alliance มีผล เพื่อที่จะกอใหเกิดประโยชนในสัดสวนที่มีนัยสําคัญเชนเดียวกับประโยชน Operating 
Alliance ที่บริษัทฯ ไดรับในปจจุบัน โดยบริษัทฯ คาดวาการดําเนินการรวมเชิงพาณิชยดังกลาวจะมีแนวทางในการสรางประโยชน
รวมในลักษณะที่บริษัทฯ ไดรับอยูในปจจุบัน  เวนแตเรื่องการเลือกใชน้ํามันดิบที่ใชในการผลิตเพื่อใหไดกําไรจากการกลั่นขั้นตนที่
สูงสุด และการลดตนทุนคาใชจายดานบุคลากร แตบริษัทฯ ยังไมอาจรับรองไดวา การดาํเนินการรวมเชิงพาณิชยที่จะเขาทํากับ SPRC 
ดังกลาวจะทําใหบริษัทฯ ไดรับประโยชนในระดับเดียวกันกับที่บริษัทฯ ไดรับจาก Operating Alliance นอกจากนี้ บริษัทฯ ยังมิได
เขาทําสัญญาเพื่อดําเนินการตามการดําเนินการรวมเชิงพาณิชยดังกลาว และบริษัทฯ ไมอาจรับรองไดวาบริษัทฯ จะเขาทําสัญญา
ดังกลาวดวย อีกทั้งบริษัทฯ ไมอาจรับรองไดวาการดําเนินการรวมเชิงพาณิชยดังกลาวจะไมสงผลกระทบอยางมีนัยสําคัญตอธุรกิจ 
ฐานะทางการเงิน ผลการดําเนินงานและโอกาสทางธุรกิจของบริษัทฯ  
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ความผันผวนของราคาน้ํามันดิบและราคาของผลิตภัณฑปโตรเลียมสําเร็จรูป 

โดยทั่วไป ราคาน้ํามันดิบและวัตถุดิบอื่น และราคาของผลิตภัณฑปโตรเลียมสําเร็จรูปจะมีความผันผวนตามอุปสงคและ
อุปทานทั่วโลก แตเนื่องจากน้ํามันดิบมีหลายประเภทและมีคุณภาพแตกตางกันหลายระดับ ราคาของน้ํามันดิบแตละชนิดจึงขึ้นอยู
กับหลายปจจัยซึ่งรวมทั้งคุณสมบัติทางกายภาพและความพอเพียงของน้ํามันดิบในตลาด ในขณะที่ความผันผวนของราคาของ
ผลิตภัณฑปโตรเลียมสําเร็จรูปก็จะแตกตางกันไปโดยขึ้นอยูกับอุปสงคและอุปทานของผลิตภัณฑแตละชนิดเชนเดียวกัน 

บริษัทฯ ใชน้ํามันดิบจากแหลงในภูมิภาคตะวันออกกลางเปนหลัก โดยราคาน้ํามันดิบจากตะวันออกกลางสวนใหญจะ
กําหนดขึ้นโดยอางอิงกับราคาน้ํามันดิบดูไบที่ซื้อขายในตลาดจรสิงคโปร โดยราคา MOPS เฉลี่ยของน้ํามันดิบจากดูไบ ในชวงป 
2546 ป 2547 และป 2548 มีราคาเทากับ  26.76 ดอลลารสหรัฐฯ ตอบารเรล 33.69 ดอลลารสหรัฐฯ ตอบารเรลและ 49.54 ดอลลาร
สหรัฐฯ ตอบารเรล ตามลําดับ และสําหรับงวดสามเดือนสิ้นสุดวันที่ 31 มีนาคม 2548 และ 2549 มีราคาเทากับ 41.41 ดอลลาร
สหรัฐฯ ตอบารเรล และ 57.98 ดอลลารสหรัฐฯ ตอบารเรล ตามลําดับ 

ราคาของผลิตภัณฑปโตรเลียมสําเร็จรูปในประเทศคํานวณมาจากฐานราคาน้ํามันสําเร็จรูปที่ซื้อขายในตลาดจรสิงคโปร
ของผลิตภัณฑแตละชนิด (หรือเทยีบเทา) ตารางดังตอไปนี้แสดงถึงราคาเฉลี่ยของน้ํามันเบนซิน 95 น้ํามันอากาศยาน (ซึ่งอางอิงจาก
ราคาน้ํามันกาด) น้ํามันดีเซล (กํามะถันรอยละ 0.5) และน้ํามันเตา (180 Centistokes) ซึ่งเปนผลิตภัณฑที่มีปริมาณการขายสูงสุด 4 
อันดับแรกของบริษัทฯ โดยเปนราคาที่อางอิงจาก MOPS สําหรับรอบปสิ้นสุดวันที่ 31 ธันวาคม 2546 ป 2547 ป 2548 และสําหรับ
งวดสามเดือนสิ้นสุดวันที่ 31 มีนาคม 2548 และ 2549 ตามลําดับ 

    หนวย : ดอลลารสหรัฐฯ ตอบารเรล 

รอบปสิ้นสุด 
วันท่ี 31 ธันวาคม 

งวดสามเดือนสิ้นสดุ 
วันท่ี 31 มีนาคม 

 2546 2547 2548 2548 2549 

น้ํามันเบนซิน (คาออกเทน 95) 34.69 47.26 62.38 53.94 67.28 

น้ํามันอากาศยาน 32.90 47.52 67.97 57.72 75.83 

น้ํามันดีเซล (กํามะถันรอยละ 0.5) 32.31 45.72 64.35 55.11 69.36 

น้ํามันเตา (180 Centistokes) 26.14 28.36 40.81 31.73 50.16 

รายไดและกระแสเงินสดจากการดําเนินงานของบริษัทฯ จะไดรับผลกระทบอยางมีนัยสําคัญจากทิศทางและการ
เปลี่ยนแปลงราคาผลิตภัณฑปโตรเลียมสําเร็จรูปของบริษัทฯ และตนทุนคาน้ํามันดิบ และวัตถุดิบอื่นที่รวมตนทุนขนสงถึงทา
ปลายทาง ถึงแมวารายไดจากการขายและการใหบริการของบริษัทฯ จะผันผวนอยางมีนัยสําคัญตามความเคลื่อนไหวของราคา
น้ํามันดิบในตลาดโลก  แตความผันผวนของราคาน้ํามันดิบดังกลาวไมไดสงผลกระทบโดยตรงตอกําไรสุทธิของบริษัทฯ ในระยะ
ยาวแตอยางใด ผลกระทบจากการเปลี่ยนแปลงของราคาน้ํามันดิบที่มีตอธุรกิจ ฐานะทางการเงิน ผลการดําเนินงานและโอกาสทาง
ธุรกิจของบริษัทฯ นั้น ขึ้นอยูกับวาราคาของผลิตภัณฑปโตรเลียมสําเร็จรูปจะปรับตัวไดสอดคลองกับการเปลี่ยนแปลงของราคา
น้ํามันดิบไดหรือไมและรวดเร็วเพียงใด  

โดยทั่วไปแลว บริษัทฯ จะใชเวลาประมาณ 20 วัน นับแตวันที่บริษัทฯ รับน้ํามันดิบจากทาตนทางจากประเทศในภูมิภาค
ตะวันออกกลางกอนที่จะสามารถจําหนายผลิตภัณฑปโตรเลียมสําเร็จรูปที่ผลิตจากวัตถุดิบดังกลาวได ดังนั้น การเปลี่ยนแปลงของ
ระดับราคาในชวงเวลาระหวางการซื้อน้ํามันดิบและวัตถุดิบอื่น ๆ และเวลาที่จําหนายผลิตภัณฑปโตรเลียมสําเร็จรูปนี้อาจสงผล
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กระทบในทางลบอยางมีนัยสําคัญตอธุรกิจ ฐานะทางการเงิน และผลการดําเนินงานของบริษัทฯ นอกจากนี้ บริษัทฯ ยังตองทําการ
สํารองน้ํามันดิบและผลิตภัณฑปโตรเลียมสําเร็จรูปเพื่อเปนสินคาคงคลังไวอีกดวย ซึ่งมูลคาของสินคาคงคลังดังกลาวนั้นจะขึ้นอยู
กับความผันผวนของราคาตลาด 

ราคาซื้อขายของน้ํามันดิบซึ่งอิงตามราคาตลาดโลกจะมีผลกระทบตอราคาจําหนายผลิตภัณฑปโตรเลียมสําเร็จรูปของ
บริษัทฯ โดยทั่วไปแลว การเพิ่มขึ้นหรือลดลงของราคาน้ํามันดิบอาจมีผลใหราคาผลิตภัณฑปโตรเลียมสําเร็จรูปของบริษัทฯ เพิ่มขึ้น
หรือลดลงดวยเชนกัน อยางไรก็ตาม ชวงเวลาระหวางที่มีการเปลี่ยนแปลงของราคาน้ํามันดิบและราคาผลิตภัณฑปโตรเลียม
สําเร็จรูปของบริษัทฯ อาจสงผลกระทบตออัตรากําไรและอาจสงผลกระทบอยางรุนแรงตอการดําเนินการกลั่นน้ํามัน กําไรและ
กระแสเงินสดของบริษัทฯ หากการเปลี่ยนแปลงราคาน้ํามันดิบและราคาผลิตภัณฑปโตรเลียมสําเร็จรูปไมสอดคลองกัน นอกจากนี้ 
บริษัทฯ ไมอาจรับรองไดวาราคาของผลิตภัณฑปโตรเลียมสําเร็จรูปจะเพิ่มขึ้นในสัดสวนเดียวกันกับราคาน้ํามันดิบที่เพิ่มขึ้น หรือ
อาจไมเพิ่มขึ้นตามราคาน้ํามันดิบเลย การที่บริษัทฯ ไมสามารถขึ้นราคาผลิตภัณฑปโตรเลียมสําเร็จรูปตามตนทุนที่สูงขึ้นตามราคา
ตลาดของน้ํามันดิบไดจะสงผลกระทบในทางลบอยางมีนัยสําคัญตอธุรกิจ ฐานะทางการเงิน ผลการดําเนินงานและโอกาสทางธุรกิจ
ของบริษัทฯ ในชวงที่ราคาน้ํามันดิบและผลิตภัณฑปโตรเลียมสําเร็จรูปเพิ่มสูงขึ้น คาใชจายของบริษัทฯ ในการเพิ่มปริมาณ
น้ํามันดิบเพื่อเปนสินคาคงคลังจะเพิ่มสูงขึ้น 

ในเดือนเมษายน 2549 สื่อมวลชนไดรายงานวาเพื่อเปนการรองรับสถานการณการเพิ่มขึ้นของราคาน้ํามัน รัฐบาลไดเสนอ
ใหโรงกลั่นน้ํามันในประเทศไทย ลดราคาขายปลีกของน้ํามันดีเซลลงลิตรละ 1 บาทเปนเวลา 3 เดือนใหแกลูกคาที่อยูในภาคการ
ขนสง ทั้งนี้ บริษัทฯ ประสงคที่จะตัดสินใจกําหนดราคาน้ํามันของบริษัทฯ บนพื้นฐานในเชิงพาณิชย  

รายไดจากการขายและการใหบริการของผลิตภัณฑปโตรเลียมสําเร็จรูปของบริษัทฯ ในประเทศมีจํานวนรอยละ 92.2 รอย
ละ 88.0 และรอยละ 92.4  ของรายไดจากการขายและการใหบริการของบริษัทฯ ในป 2546 ป 2547 และป 2548 ตามลําดับ และ
จํานวนรอยละ 93.3 และ 90.0 ของรายไดจากการขายและการใหบริการของบริษัทฯ สําหรับงวดสามเดือนสิ้นสุดวันที่ 31 มีนาคม 
2548 และ 2549 ตามลําดับ การกําหนดราคาผลิตภัณฑปโตรเลียมสําเร็จรูปในประเทศจะอางอิงกับราคาผลิตภัณฑปโตรเลียม
สําเร็จรูปประเภทนั้น ๆ ที่ซื้อขายในตลาดจรสิงคโปร ซึ่งถือเปนเกณฑมาตรฐานในการคํานวณราคาหนาโรงกลั่น ราคาผลิตภัณฑ
ปโตรเลียมสําเร็จรูปในตลาดจรสิงคโปรซึ่งมีการประกาศทุกวันในสกุลเงินดอลลารสหรัฐฯ ตอบารเรล จะสะทอนถึงอุปสงคและ
อุปทานในภูมิภาคเอเชียแปซิฟค และระดับราคาน้ํามันดิบ 

ตนทุนคาขนสง 

ตนทุนของน้ํามันดิบจะรวมถึงตนทุนที่เกี่ยวของกับการขนสงน้ํามันดิบมาสงยังโรงกลั่นของบริษัทฯ และ SPRC ดวย  
เนื่องจากแหลงน้ํามันดิบสวนใหญของบริษัทฯ มาจากประเทศในแถบภูมิภาคตะวันออกกลาง และแอฟริกา ดังนั้น น้ํามันดิบจึงถูก
ขนสงมาทางเรือบรรทุกน้ํามันดิบขนาดใหญ (VLCC) ซึ่งคาขนสงน้ํามันดิบของบริษัทฯ จะผันผวนตามภาวะอุปทานและอุปสงค
ของเรือบรรทุกน้ํามันดิบขนาดใหญ (VLCC) ซึ่งจะสอดคลองกับอุปสงคของน้ํามันดิบ ความผันผวนของคาขนสงดังกลาวจะมีผล
โดยตรงตอตนทุนน้ํามันดิบที่ใชในการกลั่น ในขณะที่ความผันผวนของคาขนสงผลิตภัณฑปโตรเลียมสําเร็จรูปก็จะสงผลตอราคา
ขายของน้ํามันสําเร็จรูปในประเทศเชนกัน ในชวงหลายปที่ผานมาจนถึงปจจุบัน การเพิ่มขึ้นของอุปสงคของน้ํามันดิบสงผลใหเรือ
บรรทุกน้ํามันดิบขนาดใหญมีจํานวนไมเพียงพอตอการขนสงน้ํามันดิบในปริมาณที่ตองการไดซึ่งทําใหตนทุนคาขนสงน้ํามันดิบ
เพิ่มขึ้นและคาขนสงถึงทาปลายทางก็เพิ่มขึ้นเชนกัน 
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สัดสวนการผลิตผลิตภัณฑแตละชนิด (Product Slate)  

สัดสวนของผลิตภัณฑแตละชนิดซึ่งบริษัทฯ จําหนายใหแกลูกคาและชนิดน้ํามันดิบที่บริษัทฯ เลือกใชในการกลั่นเพื่อให
สามารถผลิตผลิตภัณฑแตละชนิดในปริมาณที่ใกลเคียงกับที่ลูกคาในประเทศตองการและเพื่อเพิ่มยอดขายในประเทศจะมี
ผลกระทบตอธุรกิจ ฐานะทางการเงินและผลการดําเนินงานของบริษัทฯ  ผลิตภัณฑปโตรเลียมสําเร็จรูปในชนิดที่แตกตางกันจะมี
กําไรที่แตกตางกัน อยางไรก็ตาม บริษัทฯ ไมสามารถกลั่นน้ํามันดิบเพื่อใหไดผลิตภัณฑที่มีกําไรของผลิตภัณฑสูงที่สุดเพียงชนิด
เดียวเนื่องจากในกระบวนการกลั่นน้ํามันดิบแตละครั้งจะไดผลิตภัณฑปโตรเลียมสําเร็จรูปหลากหลายชนิด (โดยบางชนิดอาจมีผล
กําไรตํ่า) ในกระบวนการกลั่นน้ํามัน หากไดผลิตภัณฑที่จะใหกําไรสูง ก็มักจะไดผลิตภัณฑที่มีกําไรต่ําที่มิไดเปนที่ตองการของ
ลูกคาเปนจํานวนมากเชนกัน ซึ่งเมื่อบริษัทฯ นําผลิตภัณฑดังกลาวออกจําหนาย จะทําใหกําไรจากการกลั่นขั้นตนโดยรวมของ
บริษัทฯ ตํ่าลงเชนกัน ดังนั้น แทนที่บริษัทฯ จะมุงแตการผลิตผลิตภัณฑที่จะใหกําไรโดยรวมที่สูงสุด บริษัทฯ จะผลิตผลิตภัณฑที่จะ
ทําใหบริษัทฯ มีกําไรจากการกลั่นขั้นตนที่สูงแทนและจะผลิตในชนิดและปริมาณตามที่ลูกคาตองการในขณะเดียวกัน ซึ่งการ
ดําเนินการดังกลาวอาจทําใหบริษัทฯ ไมสามารถผลิตผลิตภัณฑเพื่อสงมอบใหแกลูกคาเต็มตามจํานวนที่ลูกคาตองการไดทั้งหมด 

โรงกลั่นน้ํามันแบบ Complex  ดังเชนโรงกลั่นน้ํามันของบริษัทฯ และของ SPRC ไดรับการออกแบบใหสามารถใชไดทั้ง 
น้ํามันดิบชนิดหนักซึ่งมีราคาต่ําและน้ํามันดิบชนิดเบาซึ่งมีราคาสูง เพื่อผลิตน้ํามันสําเร็จรูปชนิดเบาและ น้ํามันสําเร็จรูปกึ่งหนักกึ่ง
เบาซึ่งมีราคาสูงในสัดสวนที่สูง  อยางไรก็ตาม เนื่องจากน้ํามันดิบแตละชนิดมีคุณสมบัติและสารประกอบที่แตกตางกัน ดังนั้น 
บริษัทฯ และ SPRC จึงเลือกที่จะกลั่นทั้งน้ํามันดิบชนิดเบา และ น้ํามันดิบชนิดหนักควบคูกันไปเพื่อใหไดผลิตภัณฑปโตรเลียม
สําเร็จรูปในชนิดและปริมาณที่ตองการใหใกลเคียงกับความตองการของลูกคามากที่สุด และใหไดกําไรจากการกลั่นขั้นตนสูงสุด
เทาที่ทําได 

ในการวางแผนการผลิตและการเลือกชนิดน้ํามันดิบและวัตถุดิบอื่น ๆ ที่จะนําเขากลั่นนั้น ARC จะใชโปรแกรมการกลั่น
เชิงเดี่ยว (Refining Linear Program) ในการวิเคราะห 1) ปริมาณความตองการและราคาของผลิตภัณฑปโตรเลียมสําเร็จรูปที่ผลิต
จากโรงกลั่นน้ํามันภายใต Operating Alliance 2) ปริมาณ ราคาและคุณภาพของน้ํามันดิบและวัตถุดิบอื่น ๆ แตละชนิด และ 3) ความ
พรอมของหนวยกลั่นแตละหนวยของโรงกลั่นน้ํามันของบริษัทฯ และของ SPRC ทั้งนี้ โปรแกรมการกลั่นเชิงเดี่ยวจะคํานวณโดย
ต้ังเปาการกลั่นเพื่อใหไดผลิตภัณฑปโตรเลียมสําเร็จรูปแตละชนิดใกลเคียงกับความตองการของลูกคามากที่สุดและใหกําไรจากการ
กลั่นขั้นตนภายใต Operating Alliance สูงที่สุดเทาที่ทําได เนื่องจากการผลิตผลิตภัณฑปโตรเลียมสําเร็จรูปของบริษัทฯ และ SPRC 
นั้นขึ้นอยูกับความตองการของลูกคา ดังนั้น ในการดําเนินการดังกลาว อาจทําใหกําไรจากการกลั่นขั้นตนตอบารเรลสําหรับ
ระยะเวลาหนึ่ง ๆ อาจไมสูงที่สุด แตวากําไรจากการกลั่นขั้นตนรวมของบริษัทฯ สําหรับระยะเวลาเดียวกันนั้นจะสูงที่สุดภายใต
เงื่อนไขที่ใชในการคํานวณโดยโปรแกรมการกลั่นเชิงเดี่ยว อยางไรก็ตาม ภายหลังการยกเลิก Operating Alliance แลว บริษัทฯจะ
พิจารณาถึงแผนการผลิตและการเลือกชนิดน้ํามันดิบและวัตถุดิบอื่น เพื่อใชในโรงกลั่นน้ํามันของบริษัทฯ โดยลําพังโดยใช
โปรแกรมการกลั่นเชิงเดี่ยว  

บริษัทฯ ประมาณการวาการสูญเสียผลประโยชนรวมตาม Operating Alliance จะทําใหกําไรขั้นตนของบริษัทฯ ลดลงเปน
จํานวนระหวาง 30 ถึง 40 ลานดอลลารสหรัฐฯ ในป 2546 และระหวาง 50 ถึง 60 ลานดอลลารสหรัฐฯ ในป 2547 แตทําใหกําไร
ขั้นตนของบริษัทฯ เพิ่มขึ้นเปนจาํนวนระหวาง 10 ถึง 20 ลานดอลลารสหรัฐฯ ในป 2548 โดยผลกระทบตอกําไรขั้นตนของบริษัทฯ 
ขางตนคํานวณจากการเปรียบเทียบผลตางระหวาง (ก) สวนแบงกึ่งหนึ่งของผลตางระหวางตนทุนการผลิตกับรายไดทั้งหมดที่
คํานวณไดจากโรงกลั่นน้ํามันทั้งสองแหงภายใตการดําเนินการแบบ Operating Alliance กับ (ข) ผลตางระหวางตนทุนการผลิตกับ
รายไดทั้งหมดที่คํานวณไดสําหรับการดําเนินการกลั่นโดยลําพังของบริษัทฯ (Standalone basis) ทั้งนี้ ในทั้งสองกรณี บริษัทฯ 
คํานวณภายใตสมมติฐานดังนี้ 
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• บริษัทฯ และโรงกลั่นน้ํามันทั้งสองแหงภายใตการดําเนินการแบบ Operating Alliance ใชน้ํามันดิบจากภูมิภาค
ตะวันออกกลางโดยใชราคาตลาดเฉลี่ยทั้งปของน้ํามันดิบดังกลาวในแตละปที่เกี่ยวของ 

• ไดมีการดําเนินการผลิตเต็มกําลังสําหรับการผลิตผลิตภัณฑแตละชนิด (Product Slate) ที่สมมติวาจะผลิต (ซึ่ง
เหมือนกันทุกป) ที่บริษัทฯ คํานวณไดมาจากการใชโปรแกรมการกลั่นเชิงเดี่ยวสําหรับโรงกลั่นน้ํามันทั้งสอง
แหงภายใตการดําเนินการแบบ Operating Alliance และสําหรับการดําเนินการกลั่นโดยลําพังของบริษัทฯ 
แลวแตกรณี โดยการคํานวณดังกลาวอยูบนพื้นฐานของความตองการผลิตภัณฑที่คาดวาจะเกิดขึ้นและ
สมมติฐานดานราคา และ 

• มีการจําหนายผลิตภัณฑที่ผลิตไดในแตละปที่เกี่ยวของในราคาตลาดเฉลี่ยของปนั้น ๆ  โดยในกรณีที่เปนการ
จําหนายในประเทศ บริษัทฯ จะใชราคาที่ต้ังอยูบนพื้นฐานของราคาเทียบเทากับราคานําเขา (Import Parity) และ
ใชราคาที่ต้ังอยูบนพื้นฐานของราคาเทียบเทากับราคาสงออก (Export Parity) ในกรณีที่เปนการสงออก  

 สวนแบงกึ่งหนึ่งของบริษัทฯ ในตนทุนการผลิตกับรายไดทั้งหมดซึ่งใชในการคํานวณดังกลาว แตกตางจากจํานวนตนทุน
การผลิตกับรายไดที่แทจริงตามงบการเงินอันเนื่องมาจากความแตกตางของราคาที่สมมติขึ้นและราคาที่แทจริงสําหรับตนทุนราคา
น้ํามันดิบและราคาการจําหนายผลิตภัณฑในปที่เกี่ยวของ  นอกจากนี้ จํานวนผลิตภัณฑที่สมมติวาจะผลิตแตละชนิดที่ใชในการ
คํานวณของบริษัทฯ ยังแตกตางจากจํานวนผลิตภัณฑแตละชนิดที่ผลิตจริงในปที่เกี่ยวของนั้น อยางไรก็ดี บริษัทฯ เช่ือวาผลิตภัณฑ
แตละชนิดที่ผลิตไดจริงในแตละปจะไมแตกตางอยางมีนัยสําคัญจากผลิตภัณฑแตละชนิดที่สมมติวาจะผลิตไดจากการใชโปรแกรมการ
กลั่นเชิงเดี่ยวในการคํานวณ เนื่องจากความคลายคลึงของความตองการผลิตภัณฑของบริษัทฯ ภายในประเทศ ในแตละปและรูปแบบโรง
กลั่นของบริษัท ฯ  

สัดสวนของผลิตภัณฑแตละชนิดที่ผลิตไดจากการใชโปรแกรมการกลั่นเชิงเดี่ยวสําหรับโรงกลั่นน้ํามันทั้งสองแหงภายใต
การดําเนินการแบบ Operation Alliance ภายใตสมมติฐานขางตน โดยใชน้ํามันดิบชนิดหนักจากภูมิภาคตะวันออกกลางทั้งหมด 
ไดแก น้ํามันสําเร็จรูปชนิดเบาในอัตราประมาณรอยละ 33 น้ํามันสําเร็จรูปกึ่งหนักกึ่งเบาในอัตราประมาณรอยละ 49 น้ํามัน
สําเร็จรูปชนิดหนักในอัตราประมาณรอยละ 16 และผลิตภัณฑอื่น (รวมถึงกํามะถัน ยางมะตอย และ Mixed C4) ในอัตราประมาณ
รอยละ 2  ทั้งนี้ สัดสวนของผลิตภัณฑแตละชนิดที่ไดจากการใชโปรแกรมการกลั่นเชิงเดี่ยวสําหรับการดําเนินการกลั่นโดยลําพัง
ของบริษัทฯ ภายใตสมมติฐานดังกลาวขางตน โดยใชน้ํามันดิบชนิดหนักจากภูมิภาคตะวันออกกลางทั้งหมด ไดแก น้ํามันสําเร็จรูป
ชนิดเบาในอัตราประมาณรอยละ 22 น้ํามันสําเร็จรูปกึ่งหนักกึ่งเบาในอัตราประมาณรอยละ 60 และน้ํามันสําเร็จรูปชนิดหนักใน
อัตราประมาณรอยละ 19   

จากผลิตภัณฑแตละชนิดที่สมมติวาจะผลิตที่บริษัทฯ คาดวาจะผลิตไดภายใตการดําเนินการกลั่นโดยลําพังในชวง
ระยะเวลาในแตละปดังกลาว เมื่อเปรียบเทียบกับการดําเนินการกลั่นของโรงกลั่นน้ํามันทั้งสองแหงภายใตการดําเนินการแบบ 
Operating Alliance บริษัทฯ จะมีปริมาณการผลิตน้ํามันดีเซลเพิ่มขึ้นและไมมีการผลิตน้ํามันเบนซินและโพรไพลีน   ดังนั้น กําไร
ขั้นตนของบริษัทฯ ภายใตการดําเนินการกลั่นแบบ Operating Alliance และภายใตการดําเนินการกลั่นโดยลําพังของบริษัทฯ จะ
ไดรับผลกระทบอยางมีนัยสําคัญจากราคาหนาโรงกลั่นของน้ํามันดีเซลและน้ํามันเบนซิน โดยบริษัทฯ จะไดรับประโยชนจากการ
ดําเนินการกลั่นโดยลําพังหากน้ํามันดีเซลที่บริษัทฯ ขายไดหนาโรงกลั่น (ไมรวมภาษีและเงินสงเขากองทุน) มีราคาสูงกวาน้ํามันเบนซิน 
อยางไรก็ดี โดยทั่วไปแลว ราคาขายปลีกน้ํามันดีเซลตอลิตรจะมีราคาถูกกวาราคาขายปลีกตอลิตรของน้ํามันเบนซินตอลิตร เนื่องจากในการ
กําหนดราคาขายปลีกน้ํามันเบนซินผูคาน้ํามันมีตนทุนคาภาษีที่เกี่ยวของและเงินนําสงเขากองทุนน้ํามันเชื้อเพลิง และกองทุนเพื่อการ
สงเสริมและอนุรักษพลังงานที่สูงกวา   
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ทั้งนี้ ประมาณการของบริษัทฯ ต้ังอยูบนปจจัยและสมมติฐานซึ่งบริษัทฯ และที่ปรึกษาทางการเงินเชื่อวาสมเหตุสมผล แต
อาจไมสามารถพิสูจนไดวาถูกตองอยางสมบูรณและไมอาจนําไปใชกับบริษัทอื่นที่อยูในอุตสาหกรรมเดียวกันได โดยการประมาณ
การดังกลาว ไมรวมถึงผลประโยชนอื่น ๆ เชน การรวมกันรับผิดชอบตนทุนคาใชจายดานบุคลากร การประหยัดคาใชจายจากการ
ขนถายน้ํามันดิบรวมกัน และผลประโยชนจากการขายรีฟอรเมตซึ่งอาจมีจํานวนมาก จํานวนของตนทุนที่แนนอนในอนาคตที่จะ
เพิ่มขึ้นอันเนื่องมาจากการสูญเสียผลประโยชนรวมตาม Operating Alliance จะขึ้นอยูกับปจจัยหลายประการที่อยูนอกเหนือการ
ควบคุมของบริษัทฯ รวมถึงรูปแบบการดําเนินการรวมเชิงพาณิชยที่บริษัทฯ จะเขาทํากับ SPRC ผลกระทบจากโครงการขยายการ
ลงทุนและการเพิ่มขีดความสามารถของบริษัทฯ ความไมแนนอนทางธุรกิจ เศรษฐกิจ กฎเกณฑ และการแขงขัน ความตองการ
ผลิตภัณฑน้ํามนัของลูกคา  การใชกําลังการผลิตของโรงกลั่นน้ํามัน  และโดยเฉพาะอยางยิ่งราคาน้ํามันดิบและผลิตภัณฑปโตรเลียม
สําเร็จรูปรวมถึงวัตถุดิบอื่น ๆ  ในแตละป นอกจากนี้ การเปรียบเทียบของบริษัทฯ ต้ังอยูบนพื้นฐานของการผลิตผลิตภัณฑแตละ
ชนิดที่สมมติวาจะผลิตและไมอาจรับรองไดวาบริษัทฯ จะผลิตผลิตภัณฑดังกลาวในอนาคต ความหลากหลายของสัดสวนการผลิต
ผลิตภัณฑแตละชนิดที่บริษัทฯ จะผลิตจริงจะสงผลกระทบตอประโยชนหรือการสูญเสียที่บริษัทฯ จะไดรับจากการสูญเสีย
ผลประโยชนรวมภายใตการดําเนินการแบบ Operating Alliance อีกทั้งการเปรียบเทียบดังกลาวยังตั้งอยูบนพื้นฐานของการ
ดําเนินการผลิตเต็มกําลังของโรงกลั่นน้ํามันแตละแหงของบริษัทฯ และของ SPRC  นอกจากนี้ การหยุดกลั่นน้ํามันตามกําหนดการ
และการหยุดกลั่นน้ํามันนอกเหนือกําหนดการที่วางไวจะสงผลกระทบตอผลิตภัณฑที่ผลิตไดจริง ดังนั้น จึง ไมอาจรับรองไดวาการ
สูญเสียผลประโยชนรวมตาม Operating Alliance จะไมทําใหรายไดของบริษัทฯ ลดลงและทําใหบริษัทฯ มีตนทุนเพิ่มขึ้นอยางมี
นัยสําคัญในอนาคตเกินกวาที่บริษัทฯ ประมาณการในชวงระยะเวลากอนหนา หรือจะไมสงผลกระทบในทางลบอยางมีนัยสําคัญตอ
ธุรกิจ ฐานะทางการเงิน ผลการดาํเนินงานและโอกาสทางธุรกิจของบริษัทฯ 

นอกจากนั้น บริษัทฯ ยังคาดวาเมื่อมีการยกเลิก Operating Alliance และหากการรวมการดําเนินการ Reforming Complex 
และ Upgrading Complex ตามโครงการขยายการลงทุนของบริษัทฯ เสร็จสมบูรณและเริ่มดําเนินการได บริษัทฯ จะผลิตน้ํามัน
สําเร็จรูปชนิดเบาที่มีมูลคาสูงในสัดสวนที่เพิ่มขึ้น และผลิตน้ํามันเตาในสัดสวนที่ลดลงกวาสัดสวนที่บริษัทฯ และ SPRC ผลิตใน
ปจจุบันภายใต Operating Alliance  

อัตราความสามารถในการดําเนินการผลิต (Plant Utilization Rate) 

อัตราความสามารถในการดําเนินการผลิตรวมของโรงกลั่นน้ํามันของบริษัทฯ และของ SPRC สะทอนถึง ระดับการผลิต
ของโรงกลั่นน้ํามันของบริษัทฯ และ SPRC เพื่อตอบสนองตออุปสงคของผลิตภัณฑปโตรเลียมสําเร็จรูปของลูกคาของบริษัทฯ และ 
SPRC รวมถึงความพรอมในการผลิตของหนวยตาง ๆ ของโรงกลั่นของบริษัทฯ และ SPRC โดยพิจารณาถึงระยะเวลาการหยุดกลั่น
น้ํามันเพื่อการบํารุงรักษาตามกําหนดการและโดยนอกเหนือกําหนดการที่วางไว ทั้งนี้ อัตราความสามารถในการดําเนินการผลิตของ
บริษัทฯ สงผลกระทบตอคาใชจายในการดําเนินการตอบารเรลและกําไรขั้นตนของบริษัทฯ โดยอัตราความสามารถในการ
ดําเนินการผลิตของโรงกลั่นน้ํามันของบริษัทฯ เมื่อรวมกับโรงกลั่นน้ํามันของ SPRC ที่สูงขึ้น ทําใหตนทุนการผลิตตอหนวยของ
บริษัทฯ ลดลง เนื่องจากคาใชจายซึ่งคงที่โดยพ้ืนฐานนั้นจะถูกหารดวยปริมาณน้ํามันดิบและวัตถุดิบอื่น ๆ ที่เขาสูกระบวนการผลิต
ในระดับที่แตกตางกัน ทั้งนี้ เมื่อพิจารณาเฉพาะโรงกลั่นน้ํามันของบริษัทฯ อัตราความสามารถในการดําเนินการผลิตของโรงกลั่น
น้ํามันของบริษัทฯ อาจต่ํากวาอัตราความสามารถในการดําเนินการผลิตของโรงกลั่นน้ํามันของบริษัทฯ เมื่อรวมกับโรงกลั่นน้ํามัน
ของ SPRC เปนบางครั้งบางคราว โดยมีสาเหตุหลักมากจากความสามารถในการดําเนินการผลิตของโรงกลั่นน้ํามันทั้งสองแหง
ภายใตเงื่อนไขที่ดีที่สุดเพื่อตอบสนองความตองการของลูกคานั้น อาจทําใหโรงกลั่นน้ํามันของ SPRC ตองเพิ่มอัตราความสามารถ
ในการดําเนินการผลิตใหสูงขึ้นและโรงกลั่นน้ํามันของบริษัทฯ ตองลดอัตราความสามารถในการดําเนินการผลิตใหตํ่าลง รวมถึง
การหยุดกลั่นน้ํามันเพื่อการบํารุงรักษาตามกําหนดการ และการหยุดกลั่นน้ํามันนอกเหนือกําหนดการที่วางไว 
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อุปสงคหลักภายในประเทศสําหรับผลิตภัณฑปโตรเลียมสําเร็จรูปคือน้ํามันสําเร็จรูปกึ่งหนักกึ่งเบา ซึ่งประกอบดวยน้ํามัน
อากาศยานและน้ํามันดีเซล โดยน้ํามันดีเซลเปนเชื้อเพลิงหลักที่ใชในประเทศ โรงกลั่นน้ํามันของบริษัทฯ และของ SPRC ไดรับการ
ออกแบบและติดตั้ง Conversion Unit หลายหนวย ซึ่งทําให ARC สามารถรวมกําลังการกลั่นของโรงกลั่นน้ํามันทั้งสองแหงเพื่อเพิ่ม
สัดสวนการผลิตผลิตภัณฑใหไดใกลเคียงกับอุปสงคมากที่สุด ดังนั้น บริษัทฯ คาดวาในชวงเวลาที่อุปสงคในประเทศอยูในระดับที่
สูง บริษัทฯ จะมีอัตราความสามารถในการดําเนินการผลิตในระดับที่สูงเชนกัน  

นอกจากนี้ อัตราความสามารถในการดําเนินการผลิตยังอาจถูกกระทบจากการหยุดกลั่นน้ํามันเพื่อการบํารุงรักษาตาม
กําหนดการ และการหยุดกลั่นน้ํามันนอกเหนือกําหนดการที่วางไว ซึ่งมีผลกระทบตออัตราความสามารถในการดําเนินการผลิตรวม 
ทั้งนี้ โรงกลั่นน้ํามันทั้งสองแหง ภายใต Operating Alliance มีกําลังการผลิตติดตั้งรวม 300,000 บารเรลตอวัน โดยโรงกลั่นน้ํามัน
ของบริษัทฯ มีกําลังการผลิตติดตั้ง 145,000 บารเรลตอวัน และโรงกลั่นน้ํามันของ SPRC มีกําลังการผลิตติดตั้ง 155,000 บารเรลตอ
วัน  อัตราความสามารถในการดําเนินการผลิตรวมของโรงกลั่นน้ํามันของบริษัทฯ และ SPRC  สําหรับป 2546  ป 2547 และป 2548 
คิดเปนรอยละ 94  รอยละ 102 และรอยละ 96 ตามลําดับ และสําหรับงวดสามเดือนสิ้นสุดวันที่ 31 มีนาคม 2548 และ 2549 คิดเปน
รอยละ 102 และ 103 ตามลําดับ ในขณะที่อัตราความสามารถในการดําเนินการผลิตสําหรับโรงกลั่นน้ํามันของบริษัทฯ เพียงแหง
เดียวสําหรับป 2546  ป 2547 และป 2548  คิดเปนรอยละ 98 รอยละ 105 และรอยละ 92 ตามลําดับ และสําหรับงวดสามเดือนสิ้นสุด
วันที่ 31 มีนาคม 2548 และ 2549 คิดเปนรอยละ 104 และ 109 ตามลําดับ 

ในป 2546 SPRC ไดหยุดกลั่นน้ํามันเพื่อการบํารุงรักษาครั้งใหญตามกําหนดการเปนระยะเวลา 27 วัน ซึ่งทําใหอัตรา
ความสามารถในการดําเนินการผลิตรวมในป 2546 ลดลงและในเดือนตุลาคมและเดือนพฤศจิกายน 2548 บริษัทฯ ไดหยุดกลั่น
น้ํามันเพื่อการบํารุงรักษาครั้งใหญตามกําหนดการเปนระยะเวลา 36 วัน ซึ่งทําใหอัตราความสามารถในการดําเนินการผลิตรวมและ
ปริมาณการผลิตผลิตภัณฑปโตรเลียมสําเร็จรูปลดลงในป 2548 โดยกอนการหยุดกลั่นน้ํามันในเดือนตุลาคมและเดือนพฤศจิกายน 
2548 บริษัทฯ มีกําหนดการหยุดการกลั่นน้ํามันเพื่อการบํารุงรักษาครั้งใหญและการตรวจสอบทุก ๆ สี่ป ซึ่งบริษัทฯ มีการหยุดกลั่น
น้ํามันเพื่อการบํารุงรักษาครั้งใหญครั้งลาสุดในป 2544 แตหลังจากเดือนพฤศจิกายน 2548 เปนตนไป บริษัทฯ และ SPRC มีความ
ต้ังใจจะขยายรอบระยะเวลาการหยุดกลั่นน้ํามันเพื่อการบํารุงรักษาครั้งใหญตามกําหนดการที่วางไวจากทุก ๆ สี่ปเปนทุก ๆ หาป 
เนื่องจาก ARC ไดมีแผนการบํารุงรักษาที่มีประสิทธิภาพสูงขึ้น และมีระบบการตรวจสอบออนไลนที่เขมงวดขึ้น อยางไรก็ตาม 
เนื่องจากโครงการขยายการลงทุน บริษัทฯ กําหนดการหยุดกลั่นน้ํามันเพื่อการบํารุงรักษาครั้งใหญครั้งตอไปในไตรมาสที่สามของ
ป 2551 เพื่อสนับสนุนการเชื่อมตอกับโครงการขยายการลงทุน (Reforming Complex และ Upgrading Complex) กับโรงกลั่นน้ํามัน
ของบริษัทฯ ทั้งนี้ หากไมมีความจําเปนตองหยุดกลั่นน้ํามันเพื่อเช่ือมตอโครงการขยายการลงทุน บริษัทฯ จะหยุดกลั่นน้ํามันเพื่อ
การบํารุงรักษาครั้งใหญตามกําหนดการครั้งตอไปในป 2553 ARC พยายามบรรเทาผลกระทบทางการเงินที่เกิดขึ้นจากการหยุดกลั่น
น้ํามันตามกําหนดการของโรงกลั่นน้ํามันของบริษัทฯ และของ SPRC โดยการวางแผนลวงหนาโดยคํานึงถึงปจจัยตาง ๆ เชน 
อุปสงคของผลิตภัณฑปโตรเลียมสําเร็จรูปในแตละชวงเวลา ความเพียงพอของทรัพยากรที่ตองใชสําหรับการซอมบํารุง และ
แผนการซอมบํารุงของโรงกลั่นน้ํามันอีกแหงภายใต Operating Alliance และโรงกลั่นน้ํามันอื่นในประเทศ 

บริษัทฯ และ SPRC ประสบกับการหยุดกลั่นน้ํามันตามกําหนดการและนอกเหนือกําหนดการที่วางไวบางเปนครั้งคราว 
บริษัทฯ พยายามลดจํานวนครั้งของการหยุดกลั่นน้ํามันเพื่อการบํารุงรักษาตามกําหนดการและนอกเหนือกําหนดการที่วางไว โดยจัด
ใหมีการบํารุงรักษาตามปกติ และการตรวจสอบเพื่อใหทราบถึงปญหาที่อาจเกิดขึ้น และจัดการแกไข โดยปกติ การหยุดกลั่นน้ํามัน
นอกเหนือกําหนดการที่วางไวจะมีผลใหบริษัทฯ มีปริมาณการผลิตและยอดจําหนายลดลง และมีภาระคาซอมบํารุงเพิ่มขึ้น รวมถึง
อาจทําใหบริษัทฯ มีความตองการเงินทุนหมุนเวียนเพิ่มขึ้นช่ัวคราว อยางไรก็ดี ผลกระทบทางการเงินที่เกิดจากการหยุดกลั่นน้ํามัน
นอกเหนือกําหนดการที่วางไวของบริษัทฯ ตอธุรกิจ ฐานะทางการเงิน ผลการดําเนินงานและโอกาสทางธุรกิจของบริษัทฯ อาจ
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บรรเทาลงหากโรงกลั่นน้ํามันอีกแหงภายใต Operating Alliance ยังคงดําเนินการกลั่นน้ํามันตอเนื่องได (ภายใตขอสมมุติฐานวามี
โรงกลั่นน้ํามันเพียงแหงเดียวที่หยุดการกลั่นน้ํามันโดยมิไดเปนไปตามกําหนดการที่วางไว) และโดยมีการสํารองชิ้นสวนอะไหล
บางชิ้นไว  อยางไรก็ดี ภายหลังจากการยกเลิก Operating Alliance แลว  บริษัทฯ คาดวาการหยุดกลั่นน้ํามันนอกเหนือกําหนดการที่
วางไวจะสงผลกระทบตอธุรกิจ  ฐานะทางการเงิน  ผลการดําเนินงานและโอกาสทางธุรกิจของบริษัทฯ มากขึ้น 

ภายหลังจากการยกเลิก Operating Alliance ระดับการผลิตของโรงกลั่นน้ํามันของบริษัทฯ จะไดรับผลกระทบจากกําลัง
การผลิตติดตั้งของโรงกลั่นน้ํามันของบริษัทฯ เมื่อตองดําเนินการกลั่นโดยลําพัง (ซึ่งเทากับ 145,000 บารเรลตอวัน เมื่อเทียบกับ 
300,000 บารเรลตอวัน สําหรับกําลังการผลิตติดตั้งของโรงกลั่นน้ํามันของบริษัทฯ และของ SPRC ภายใต Operating Alliance) และ
อัตราความสามารถในการดําเนินการผลิตของโรงกลั่นน้ํามันของบริษัทฯ เมื่อตองดําเนินการกลั่นโดยลําพัง 

ความผันผวนของอัตราแลกเปลี่ยนเงินตรา 

 บริษัทฯ บันทึกรายไดและตนทุนคาน้ํามันดิบและเชื้อเพลิงสวนใหญเปนเงินบาทซึ่งคํานวณมาจากฐานสกุลเงินดอลลาร
สหรัฐฯ โดยใชอัตราแลกเปลี่ยนเงินตรา ณ วันที่มีธุรกรรมเกิดขึ้น ในกรณีที่การขาย การซื้อและตนทุนของบริษัทฯ มิไดเปนเงิน
สกุลบาทซึ่งเปนสกุลเงินที่ใชบันทึกในงบการเงินของบริษัทฯ บริษัทฯ จะมีความเสี่ยงในเรื่องของอัตราแลกเปลี่ยนเงินตรา ดังนั้น 
การแข็งคาของเงินบาท เมื่อเทียบกับเงินดอลลารสหรัฐฯ จะทําใหเกิดผลในทางลบตอกําไรจากการกลั่นขั้นตนและผลการ
ดําเนินงานของบริษัทฯ ซึ่งบันทึกเปนสกุลเงินบาท เนื่องจากทําใหมูลคารายไดเงินบาทที่แปลงจากมูลคาเงินดอลลารสหรัฐฯ  
มีจํานวนลดลง ทั้งนี้ การออนคาของเงินบาท เมื่อเทียบกับเงินบาท จะทําใหเกิดผลกระทบในทางตรงขามกับที่ไดกลาวมา 

สําหรับการจําหนายผลิตภัณฑปโตรเลียมสําเร็จรูปในประเทศนั้น บริษัทฯ กําหนดราคาหนาโรงกลั่น โดยแปลงจากราคา
อางอิงที่กําหนดเปนดอลลารสหรัฐฯ ตอบารเรล (สําหรับผลิตภัณฑทุกชนิดยกเวนน้ํามันเตา) หรือดอลลารสหรัฐฯ ตอตัน (สําหรับ
น้ํามันเตา) ใหเปนบาทตอลิตรโดยใชอัตราแลกเปลี่ยนระหวางเงินบาทและดอลลารสหรัฐฯ ณ วันที่จัดทําใบเรียกเก็บเงิน ดวยเหตุนี้
จึงทําใหผลของความผันผวนของอัตราแลกเปลี่ยนเงินตราตางประเทศดังกลาวสะทอนอยูในราคาของผลิตภัณฑปโตรเลียมสําเร็จรูป 
ในสวนของการสงออกนั้นจะกําหนดราคาผลิตภัณฑปโตรเลียมเปนเงินดอลลารสหรัฐฯ ดังนั้น การออนคาของเงินดอลลารสหรัฐฯ 
เมื่อเทียบกับเงินบาท จะทําใหเกิดผลกระทบในทางลบตอรายไดจากการสงออกของบริษัทฯ เพราะจะทําใหมูลคารายไดเงินบาทที่
แปลงจากมูลคาเงินดอลลารสหรัฐฯ ลดลง ในทางกลับกัน การแข็งคาของเงินดอลลารสหรัฐฯ  เมื่อเทียบกับเงินบาท จะทําใหเกิดผล
กระทบในทางบวกตอรายไดจากการสงออกของบริษัทฯ  เนื่องจากทําใหมูลคารายไดเงินบาทที่แปลงจากมูลคาเงินดอลลารสหรัฐฯ 
เพิ่มขึ้น 

ในการดําเนินงานตามปกติของบริษัทฯ นั้น บริษัทฯ จะซื้อน้ํามันดิบซึ่งจะมีมูลคากําหนดไวเปนเงินดอลลารสหรัฐฯ  
โดยกอนที่บริษัทฯ จะไดรับใบเรียกเก็บเงินคาซื้อน้ํามันดิบ บริษัทฯ จะประมาณการตนทุนคาซื้อน้ํามันดิบซึ่งเปนเงินสกุลดอลลาร
สหรัฐฯ โดยแปลงตนทุนประมาณการดังกลาวเปนเงินบาทโดยใชอัตราแลกเปลี่ยนระหวางเงินดอลลารสหรัฐฯ และเงินบาทใน
วันที่ระบุในใบตราสง และบันทึกรายการบัญชีสินคาคงเหลือ และบัญชีเจาหนี้การคาโดยใชขอมูลคาเงินบาทที่แปลงได โดยปกติ
บริษัทฯ จะไดรับใบเรียกเก็บเงินคาน้ํามันดิบจาก บมจ. ปตท. 30 วันหลังจากวันที่ระบุไวในใบตราสง เมื่อบริษัทฯ ไดรับใบเรียกเก็บ
เงินซึ่งระบุเปนเงินบาท ซึ่งคํานวณอัตราแลกเปลี่ยนเงินระหวางเงินบาทและดอลลารสหรัฐฯ ที่ บมจ. ปตท. ใชคํานวณเพื่อการชําระ
คาน้ํามันดิบในครั้งนั้น บริษัทฯ จะบันทึกสวนตางระหวางจํานวนเงินตามใบเรียกเก็บเงิน (Invoiced Amount) และจํานวนเงินสะสม
คงคาง (Accrued Amount)  เปนกําไรหรือขาดทุนจากอัตราแลกเปลี่ยนในงบกําไรขาดทุน ดังนั้น การแข็งคาของคาเงินดอลลาร
สหรัฐฯ เมื่อเทียบกับเงินบาทในชวงระหวางวันที่ในใบตราสงและวันที่ของอัตราแลกเปลี่ยนที่ใชในการเรียกเก็บคาน้ํามันดิบจะมี
ผลกระทบในทางลบตอผลการดําเนินงานของบริษัทฯ เนื่องจากบริษัทฯ จะตองรับรูขาดทุนจากอัตราแลกเปลี่ยนดังกลาว ในทาง
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ตรงกันขาม การออนคาของเงินดอลลารสหรัฐฯ เมื่อเทียบกับเงินบาทระหวางวันที่ในใบตราสง และวันที่ของอัตราแลกเปลี่ยนจะมี
ผลกระทบในทางบวกตอผลการดําเนินงานของบริษัทฯ เนื่องจากบริษัทฯ จะรับรูเปนกําไรจากอัตราแลกเปลี่ยน 

ในขณะที่รายไดของบริษัทฯ อิงกับเงินดอลลารสหรัฐฯ ซึ่งบริษัทฯ ไดรับอยางสม่ําเสมอจากการขายผลิตภัณฑปโตรเลียม
สําเร็จรูป แตการชําระเงินคาซื้อน้ํามันดิบมีความสม่ําเสมอนอยกวา กลาวคือ ในบางครั้งตองชําระเปนเงินกอนใหญเมื่อถึงกําหนด
ชําระตามใบเรียกเก็บเงินแตละครั้ง  ดังนั้น บริษัทฯ จึงมีความเสี่ยงจากความผันผวนของอัตราแลกเปลี่ยนเงินสกุลดอลลารสหรัฐฯ 
กับเงินสกุลบาทซึ่งอาจเกิดขึ้นในระหวางชวงเวลาที่บริษัทฯ ชําระคาน้ํามันดิบกับชวงเวลาที่บริษัทฯ ไดรับชําระคาผลิตภัณฑที่
บริษัทฯ ผลิตและจําหนายจากน้ํามันดิบ ซึ่งราคาน้ํามันดิบและราคาผลิตภัณฑกําหนดเปนเงินสกุลดอลลารสหรัฐฯ หรืออางอิงจาก
เงินสกุลดอลลารสหรัฐฯ 

นอกจากนี้ ในการบันทึกบัญชีนั้น บริษัทฯ จะแปลงเงินกูที่อยูในสกุลเงินตราตางประเทศคงเหลือ ณ วันสิ้นงวดบัญชีของ
บริษัทฯ เปนเงินบาทโดยใชอัตราแลกเปลี่ยน ณ วันสิ้นงวดบัญชีนั้น ๆ  ณ วันที่ 31  ธันวาคม  2548 หนี้ของบริษัทฯ ประมาณรอยละ 
47.6 อยูในรูปเงินสกุลดอลลารสหรัฐฯ อยางไรก็ดี บริษัทฯ ผูกพันตามสัญญาเงินกูที่จะตองชําระคืนเงินกูเปนเงินสกุลบาทซึ่ง
คํานวณโดยใชอัตราแลกเปลี่ยนที่กําหนดไวลวงหนา ดังนั้น ความผันผวนของมูลคาของเงินดอลลารสหรัฐฯ ตอเงินบาทจึงไมมีผล
ตอภาระหนี้สินของบริษัทฯ  หนี้ของบริษัทฯ จํานวนประมาณรอยละ 49.1 อยูในรูปเงินสกุลดอลลารสหรัฐฯ  (โดยใชอัตรา
แลกเปลี่ยนระหวางเงินบาทและดอลลารสหรัฐฯ ณ วันที่ 31 มีนาคม 2549) ดังนั้น นับตั้งแตป 2549 เปนตนไป การแข็งคาของเงิน
บาท เมื่อเทียบกับเงินดอลลารสหรัฐฯ จะสงผลใหมูลคาหนี้ที่คิดเปนเงินบาทตามมูลคาเทียบเทากับหนี้ที่เปนเงินดอลลารสหรัฐฯ ลด
ตํ่าลง ในทางกลับกัน การแข็งคาของเงินดอลลารสหรัฐฯ เมื่อเทียบกับเงินบาท จะสงผลใหมูลคาหนี้ที่คิดเปนเงินบาทตามมูลคาที่
เทียบเทากับหนี้ที่เปนเงินดอลลารสหรัฐฯ สูงขึ้น กําไรหรือขาดทุนจากการแปลงคาเงินของหนี้เงินกู รวมถึงหนี้สินอื่น ๆ ที่เปนสกุล
เงินตราตางประเทศของบริษัทฯ จะบันทึกเปนกําไรหรือขาดทุนจากอัตราแลกเปลี่ยน ทั้งนี้ บริษัทฯ ยังมิไดมีนโยบายในการทํา
สัญญาปองกันความเสี่ยง (Hedge) สําหรับความเสี่ยงของอัตราแลกเปลี่ยนที่เกี่ยวของกับภาระหนี้คงคางของบริษัทฯ แตอยางใด 

นโยบายดานราคาของรัฐบาลไทย 

ยอดจําหนายกาซปโตรเลียมเหลวของบริษัทฯ ในป 2546 ป 2547 และป 2548 มีจํานวนรอยละ 5.0 รอยละ 4.8 และรอยละ 
4.1 ของรายไดจากการขายและการใหบริการ และสําหรับงวดสามเดือนสิ้นสุดวันที่ 31 มีนาคม 2548 และ 2549 มีจํานวนรอยละ 4.2 
และ 3.5 ตามลําดับ รัฐบาลไดควบคุมราคาขายกาซปโตรเลียมเหลวภายในประเทศ ซึ่งสวนใหญแลวใชเปนกาซหุงตมในครัวเรือน 
โดยรัฐบาลกําหนดใหผูผลิตกาซปโตรเลียมเหลวทุกราย รวมถึงบริษัทฯ ขายกาซปโตรเลียมเหลวในราคาที่รัฐบาลควบคุม (“ราคา
ขายสงกาซปโตรเลียมเหลวที่รัฐบาลควบคุม”) (รวมภาษีสรรพสามิต ภาษีเทศบาล และภาษีมูลคาเพิ่ม) โดย สนพ. เปนผูประกาศ
ราคาขายสงกาซปโตรเลียมเหลวที่รัฐบาลประกาศควบคุมเปนครั้งคราว นอกจากนี้ รัฐบาลยังไดกําหนดราคากาซปโตรเลียมเหลว
หนาโรงกลั่นโดยควบคุมไวใหตํ่ากวาราคาของ Saudi Aramco Contract Price หรือ CP จํานวน 16 ดอลลารสหรัฐฯ ตอตัน (“CP ลบ 
16 ดอลลารสหรัฐฯ ตอตัน”) รวมถึงประกันราคาต่ําสุดไมนอยกวา 185 ดอลลารสหรัฐฯ ตอตัน และกําหนดราคาสูงสุดไมเกิน 315 
ดอลลารสหรัฐฯ ตอตัน (“ราคากาซปโตรเลียมเหลวหนาโรงกลั่นที่รัฐบาลควบคุม”)  

โดยทุกสัปดาห สนพ. ยังไดคํานวณและประกาศอัตราเงินชดเชยเงินสวนตางระหวางราคาขายสงกาซปโตรเลียมเหลวที่
รัฐบาลควบคุม และราคากาซปโตรเลียมเหลวหนาโรงกลั่นที่รัฐบาลควบคุม (รวมภาษีที่เกี่ยวของ) ซึ่งจะกําหนดเปนสกุลดอลลาร
สหรัฐฯ และแปลงเปนเงินสกุลบาทโดยใชอัตราแลกเปลี่ยนระหวางเงินดอลลารสหรัฐฯ และเงินบาทเฉลี่ยในรอบสัปดาหกอน
หนาที่จะมีการประกาศ ถาราคาขายสงกาซปโตรเลียมเหลวที่รัฐบาลควบคุมนั้นสูงกวาราคากาซปโตรเลียมเหลวหนาโรงกลั่นที่
รัฐบาลควบคุม (รวมภาษีที่เกี่ยวของ)  ผูผลิตกาซปโตรเลียมเหลวจะตองสงเงินเขากองทุนน้ํามันเชื้อเพลิงเทากับสวนตางระหวาง
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ราคาขายสงกาซปโตรเหลียวเหลวที่รัฐบาลควบคุมและราคากาซปโตรเลียมเหลวหนาโรงกลั่นที่รัฐบาลควบคุม (รวมภาษีที่
เกี่ยวของ) หากราคาขายสงกาซปโตรเลียมเหลวที่รัฐบาลควบคุมนั้นต่ํากวาราคากาซปโตรเลียมเหลวหนาโรงกลั่นที่รัฐบาลควบคุม 
รัฐบาลจะชดเชยเงินสวนตางใหแกผูผลิตกาซปโตรเลียมเหลวจากกองทุนน้ํามันเชื้อเพลิง ตอตัน เทากับเงินสวนตางระหวางราคา
กาซปโตรเลียมเหลวหนาโรงกลั่นที่รัฐบาลควบคุม (รวมภาษีที่เกี่ยวของ) และราคาขายสงกาซปโตรเลียมเหลวที่รัฐบาลควบคุม 

ดังนั้น หากราคา CP ลบ 16 ดอลลารสหรัฐฯ ตอตันต่ํากวาราคากาซปโตรเลียมเหลวหนาโรงกลั่นที่รัฐบาลควบคุมขั้นต่ํา 
(185 ดอลลารสหรัฐฯ ตอตัน) บริษัทฯ สามารถขายกาซปโตรเลียมเหลวในราคาขายสงกาซปโตรเลียมเหลวที่รัฐบาลควบคุมได และ
หากราคาขายสงกาซปโตรเลียมเหลวที่รัฐบาลควบคุมสูงกวาราคา 185 ดอลลารสหรัฐฯ ตอตัน (รวมภาษีที่เกี่ยวของ) บริษัทฯ 
จะตองสงเงินเขากองทุนน้ํามันเชื้อเพลิงเทากับสวนตางระหวางราคาขายสงกาซปโตรเลียมเหลวที่รัฐบาลควบคุมและราคา 185 
ดอลลารสหรัฐฯ ตอตัน (รวมภาษีที่เกี่ยวของ) ในทางตรงกันขาม หากราคา CP ลบ 16 ดอลลารสหรัฐฯ ตอตันสูงกวาราคากาซ
ปโตรเลียมเหลวหนาโรงกลั่นที่รัฐบาลควบคุมขั้นสูง (315 ดอลลารสหรัฐฯ ตอตัน) บริษัทฯ จะสามารถขายกาซปโตรเลียมเหลวใน
ราคาขายสงกาซปโตรเลียมเหลวที่รัฐบาลควบคุมไดและมีสิทธิไดรับการชดเชยจากรัฐบาลโดยผานกองทุนน้ํามันเชื้อเพลิงใน
จํานวนเทากับสวนตางระหวางราคาขายสงกาซปโตรเลียมเหลวที่รัฐบาลควบคุมและราคา 315 ดอลลารสหรัฐฯ ตอตัน (รวมภาษีที่
เกี่ยวของ) บริษัทฯ จะไมไดรับการชดเชยและคาดวาจะไมไดรับการชดเชยจากรัฐบาล สําหรับราคา CP ลบ 16 ดอลลารสหรัฐฯ ตอ
ตันในสวนที่เกินกวา 315 ดอลลารสหรัฐฯ ตอตัน ซึ่งการไมไดการชดเชยดังกลาวทําใหบริษัทฯ ไดรับผลกระทบในทางลบและจะ
ยังคงไดรับผลกระทบตอไปสําหรับรายไดจากการขายและบริการและตอธุรกิจ ฐานะทางการเงิน ผลการดําเนินงาน และโอกาสทาง
ธุรกิจของบริษัทฯ อยางไรก็ดี ในสวนของเงินชดเชยที่กองทุนคางชําระบริษัทฯ กองทุนน้ํามันเชื้อเพลิงไมมีกําหนดเวลาที่ชัดเจนใน
การจายเงินชดเชยและไมมีการจายดอกเบี้ยสําหรับเงินชดเชยที่คางชําระดังกลาว ซึ่ง ณ วันที่ 31   ธันวาคม 2548 ยอดลูกหนี้ กองทุน
น้ํามันเชื้อเพลิงคางชําระในสวนของกาซปโตรเลียมเหลวมีจํานวน 946 ลานบาท โดยเปนสวนที่คางชําระนานที่สุดตั้งแตเดือน
มิถุนายน 2547 จํานวน 57 ลานบาท และ ณ วันที่ 31 มีนาคม 2549 ยอดลูกหนี้กองทุนน้ํามันเชื้อเพลิงคางชําระในสวนของกาซ
ปโตรเลียมเหลวมีจํานวน 872 ลานบาท โดยเปนสวนที่คางชําระนานที่สุดตั้งแตเดือนมิถุนายน 2547 จํานวน 6 ลานบาท  

รัฐบาลมีการควบคุมราคาขายปลีกและขายสงของน้ํามันเบนซินในระหวางเดือนมกราคม 2547   จนถึงเดือนตุลาคม 2547 
และน้ํามันดีเซลในระหวางเดือนมกราคม 2547 ถึงมิถุนายน 2548 (แมวารัฐบาลจะยังคงอุดหนุนราคาของน้ํามันดีเซลจนถึงเดือน
กรกฎาคม 2548 ก็ตาม) โดยราคาขายปลีกและขายสงน้ํามันดังกลาวไดมีการประกาศเปนคราว ๆ ทั้งนี้ เพื่อใหราคาขายปลีกและขาย
สงน้ํามันดังกลาวเปนไปตามที่รัฐบาลตองการ รัฐบาลจึงไดปรับราคาหนาโรงกลั่นโดยใหกองทุนน้ํามันเชื้อเพลิงชดเชยสวนตาง
ดังกลาว การควบคุมนี้มีลักษณะคลายกับการรักษาระดับราคาขายกาซปโตรเลียมเหลว รัฐบาลมีกําหนดเวลาที่จะจายเงินชดเชย
ใหแกผูผลิตภายในวันที่ 7   ของเดือนที่สองนับจากวันสุดทายของเดือนที่มีการขาย ณ วันที่ 31 ธันวาคม 2548 บริษัทฯ มียอดลูกหนี้
คางชําระภายใตโครงการควบคุมราคาน้ํามันเบนซินและน้ํามันดีเซลจากกองทุนน้ํามันเชื้อเพลิงจํานวน 33 ลานบาท และบริษัทฯ 
ไดรับชําระครบถวนในเดือนมกราคม 2549 

ปจจุบัน กองทุนน้ํามันเชื้อเพลิงอยูในภาวะที่ขาดดุล (Deficit) และมีภาระหนี้สินเปนจํานวนมากอันเนื่องมาจากในปที่ผาน
มาราคาน้ํามันดิบไดปรับตัวเพิ่มสูงขึ้นอยางมีนัยสําคัญ บริษัทฯ ไมอาจรับประกันไดวาบริษัทฯ จะไดรับชําระหนี้จากเงินคางชําระ
จากกองทุนน้ํามันเชื้อเพลิงเต็มจํานวนหรือไดรับชําระเมื่อใด    

นอกจากมาตรการดานการควบคุมราคากาซปโตรเลียมเหลวแลว รัฐบาลยังมีนโยบายที่จะกํากับดูแลใหมีการสงออกกาซ
ปโตรเลียมเหลวโดยผูผลิตในประเทศใหอยูในระดับที่เหมาะสม เพื่อไมใหเกิดภาวะขาดแคลนกาซปโตรเลียมเหลวภายในประเทศ 
โดยในสวนของผูผลิตที่เปนโรงกลั่นน้ํามัน รัฐบาลไดกําหนดใหมีการสงออกไดในจํานวนที่ไมเกินจํานวนที่รัฐบาลไดประกาศเปน
คราว ๆ 
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การกอสราง Reforming Complex และ Upgrading Complex ของบริษัทฯ  

บริษัทฯ ไดบรรลุขอตกลงในหลักการรวมกับ ATC ที่จะกอสรางและเปนเจาของ Reforming Complex ซึ่งเดิม ATC มี
ความประสงคที่จะกอสรางและดําเนินการเอง ซึ่งโครงการนี้เปนสวนหนึ่งของกลยุทธในการเพิ่มกําลังการผลิตและเพิ่มความ
หลากหลายในการประกอบธุรกิจของบริษัทฯ นอกจากนี้ บริษัทฯ มีแผนที่จะกอสราง Upgrading Complex ใหมในโรงกลั่นน้ํามัน
ของบริษัทฯ เพื่อใชในการกลั่น Condensate Residue ซึ่งผลิตไดจาก Reforming Complex หากบริษัทฯ ดําเนินการโครงการขยาย
การลงทุนดังกลาว บริษัทฯ คาดวากําลังการผลิตติดตั้งโดยรวมของบริษัทฯ จะเพิ่มขึ้นจาก 145,000 บารเรลตอวัน เปน 210,000 
บารเรลตอวันภายหลังจากการเริ่มดําเนินการผลิตเชิงพาณิชยของ Reforming Complex และ Upgrading Complex บริษัทฯ และ 
ATC คาดวาจะเริ่มการดําเนินการเชิงพาณิชยของโครงการซึ่งประกอบดวย Reforming Complex และ Upgrading Complex ของ
บริษัทฯ และ Aromatics Complex ของ ATC ในไตรมาสที่สามของป 2551 

ภายใตขอตกลงตาง ๆ ที่บริษัทฯ อยูระหวางการเจรจากับ ATC นั้น บริษัทฯ มีแผนที่จะจําหนายรีฟอรเมตทั้งหมดซึ่ง
บริษัทฯ คาดวาจะผลิตไดจาก Reforming Complex ใหแก ATC  เพื่อใชเปนวัตถุดิบใน Aromatics Complex และในหนวยการผลิต
อื่น ๆ ของ ATC และบริษัทฯ มีแผนที่จะใชรีฟอรเมตซึ่งบริษัทฯ คาดวาจะผลิตไดจากโรงกลั่นน้ํามันปจจุบันของบริษัทฯ มาใชเปน
วัตถุดิบใน Upgrading Complex เพื่อใชผลิตน้ํามันเบนซิน  อยางไรก็ดี หากผลประโยชนทางเศรษฐศาสตรของการขายรีฟอรเมต
และวัตถุดิบที่ใชผสม (Blendstocks) เพื่อใชเปนวัตถุดิบสําหรับปโตรเคมีดีกวาผลประโยชนทางเศรษฐศาสตรของการผสมรีฟอร
เมตและวัตถุดิบที่ใชผสมเพื่อผลิตน้ํามันเบนซิน บริษัทฯ อาจขายรีฟอรเมตที่ผลิตไดจากโรงกลั่นน้ํามันของบริษัทฯ ในปจจุบันไป
พรอมกับวัตถุดิบที่ใชผสมที่ผลิตไดจากโรงกลั่นน้ํามันของบริษัทฯ ในปจจุบัน และจาก Upgrading Complex ที่จะกอสรางขึ้น
แทนที่การผสมรีฟอรเมตและวัตถุดิบที่ใชผสมใน Upgrading Complex ที่จะกอสรางขึ้นเพื่อผลิตน้ํามันเบนซิน บริษัทฯ คาดวาการ
ดําเนินการโครงการรวมฯ (หากดําเนินการกอสรางแลวเสร็จและดําเนินการได) จะสงผลกระทบอยางมีนัยสําคัญตอรายไดและ
คาใชจายของบริษัทฯ ต้ังแตปสิ้นสุดวันที่ 31 ธันวาคม 2551 เปนตนไป อยางไรก็ตาม บริษัทฯ ไมอาจรับรองไดวาการขยายการ
ลงทุนครั้งนี้จะเกิดขึ้น หรือการกอสราง Reforming Complex และ Upgrading Complex ของบริษัทฯ และ Aromatics Complex ของ 
ATC จะเสร็จสมบรูณตามกําหนดเวลาหรืออาจไมเสร็จเลย 

นอกจากนี้ ตามขอตกลงโครงการขยายการลงทุนดังกลาว ผลประโยชนทั้งหมดที่ไดจากโครงการรวมฯ นั้น จะคํานวณ
เปนรายเดือนโดยคํานวณจากรายไดที่เกิดจากโครงการรวมฯ กอนหักดอกเบี้ย ภาษี คาเสื่อมราคา และ คาใชจายตัดบัญชี (ภายใต
เงื่อนไขการปรับเปลี่ยนบางประการ) ของโครงการรวมฯ หักดวยภาษีเงินไดที่บริษัทฯ และ ATC ตองชําระจากรายไดที่เกิดจาก
โครงการรวมฯ นั้น โดยบริษัทฯ และ ATC จะจัดสรรผลประโยชนที่ไดจากการคํานวณดวยวิธีดังกลาวขางตนในสัดสวนตาม
จํานวนเงินลงทุนของบริษัทฯ และ ATC ในโครงการรวมฯ โดยผานการปรับราคาใหเปนราคาตลาดของรีฟอรเมตที่บริษัทฯ 
จําหนายใหแก ATC  สําหรับใชใน Aromatics Complex ทั้งนี้ ผลของขอตกลงโครงการขยายการลงทุนดังกลาวมีผลทําใหราคา
จําหนายรีฟอรเมตของบริษัทฯ ใหแก ATC ในแตละเดือนอาจสูงหรือตํ่ากวาราคาที่บริษัทฯ ไดจําหนายหรืออาจจําหนายให ATC ใน
กรณีที่ไมมีขอตกลงเรื่องการแบงผลประโยชนดังกลาวขางตนระหวางบริษัทฯ และ ATC  ทั้งนี้ ตามขอตกลงโครงการขยายการ
ลงทุน บริษัทฯ ประสงคที่จะเขาทําความตกลงเชิงพาณิชยตาง ๆ  กับ ATC รวมถึงการขายรีฟอรเมตของบริษัทฯ ใหแก ATC ภายใต
สัญญารับซื้อรีฟอรเมตระยะยาว (Long-Term Reformate Offtake Agreement) ดังนั้น การลดราคาขายของรีฟอรเมตที่บริษัทฯ 
จําหนายใหแก ATC อันเนื่องมาจากวิธีการปรับเปลี่ยนดังกลาวขางตนอาจสงผลกระทบในทางลบอยางมีนัยสําคัญตอธุรกิจ ฐานะ
ทางการเงิน ผลการดําเนินงานและโอกาสทางธุรกิจของบริษัทฯ ทั้งนี้ การดําเนินการตามการจัดสรรผลประโยชนดังกลาวภายหลัง
จากโครงการรวมฯ ไดกอสรางแลวเสร็จและเริ่มดําเนินการแลวจะทําใหบริษัทฯ ประสบปญหาเกี่ยวกับความผันผวนของราคาปโตร
เคมีในระดับที่มากกวาที่บริษัทฯ เคยไดรับผลกระทบในอดีต (โปรดดูรายละเอียดในขอ 13.5.1 - ขอตกลงโครงการลงทุน) 
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ปจจัยอ่ืน ๆ 

การจัดหาน้ํามันดิบ  

บมจ. ปตท. เปนผูจัดหาน้ํามันดิบเพียงรายเดียวใหกับโรงกลั่นน้ํามันของบริษัทฯ ในชวงที่ผานมา บมจ. ปตท.ไดจัดหา
น้ํามันดิบจากตางประเทศใหแกบริษัทฯ ในปริมาณตามที่บริษัทฯ ตองการเพื่อใชในการผลิตผลิตภัณฑปโตรเลียมสําเร็จรูป  ซึ่งคิด
เปนรอยละ 100 ของกําลังการผลิตติดตั้งของโรงกลั่นน้ํามันของบริษัทฯ โดยอางอิงตามราคาตลาดในขณะนั้น การซื้อน้ํามันดิบผาน
ทาง บมจ. ปตท. ทําใหบริษัทฯ ไดรับประโยชนหลายประการ ซึ่งรวมถึงการไดรับสวนลดเนื่องจากเปนการซื้อในปริมาณมาก และ
การสามารถเขาถึงน้ํามันดิบบางชนิดภายใตความตกลงระหวางรัฐตอรัฐ  โดยปกติ ระยะเวลาการชําระเงินคาน้ํามันดิบใหแก บมจ. 
ปตท. เทากับ 30 วัน เวนแตบริษัทฯ จะรองขอใหเวลาการชําระเงินเปนอยางอื่น และ บมจ. ปตท. ตกลงตามที่บริษัทฯ รองขอ 

ภายใต Operating Alliance บริษัทฯ และ SPRC ซื้อน้ํามันดิบจากแหลงน้ํามันดิบในตางประเทศเปนหลัก โดยเปนการซื้อ
จาก บมจ. ปตท. และ Chevron ภายใตสัญญาซื้อขายมีกําหนดเวลาและเปนการซื้อในราคาตลาดจร ซึ่งทําใหบริษัท ฯ มีความ
คลองตัวในการจัดหาน้ํามันดิบ โดยในป 2548 บริษัทฯ นําเขาน้ํามันดิบเกือบทั้งหมดที่บริษัทฯ ตองใช ซึ่งสวนใหญมาจากประเทศ
ในภูมิภาคตะวันออกกลาง เชน สหรัฐอาหรับเอมิเรตส โอมาน และเยเมน และบางสวนจากประเทศในภูมิภาคตะวันออกไกล (Far 
East) เชน บรูไน และมาเลเซีย 

ตนทุนเชื้อเพลิง 

ตนทุนผันแปรที่สําคัญของบริษัทฯ นอกเหนือจากคาน้ํามันดิบและวัตถุดิบอื่น ๆ คือ ตนทุนคาเชื้อเพลิง โดยเฉพาะราคา
ของกาซธรรมชาติซึ่งบริษัทฯ ใชในการผลิตกาซไฮโดรเจนสําหรับกระบวนการกลั่นน้ํามัน และเปนเชื้อเพลิงหลักสําหรับเตาเผาใน
การกลั่นน้ํามันรวมถึงเปนเชื้อเพลิงในการผลิตไฟฟาของบริษัทฯ ทั้งนี้ บมจ. ปตท. เปนผูจัดหาและผูจัดจําหนายกาซธรรมชาติราย
เดียวในประเทศ โดย บมจ. ปตท. สงมอบกาซธรรมชาติใหแกบริษัทฯ  ผานทางระบบทอสงกาซ หากบริษัทฯ ไมไดรับกาซ
ธรรมชาติในปริมาณที่ตองการในการผลิตกาซไฮโดรเจน  บริษัทฯอาจจําเปนตองใชกาซปโตรเลียมเหลวที่บริษัทฯ ผลิตไดเองเพื่อ
เปนวัตถุดิบทางเลือกในการผลิตกาซไฮโดรเจน 

ในอดีต บริษัทฯ เคยนํากาซปโตรเลียมเหลวที่บริษัทฯ ผลิตไดเองมาใชเปนทางเลือกแทนกาซธรรมชาติในการผลิตกาซ
ไฮโดรเจน รายไดของบริษัทฯ จากการขายกาซปโตรเลียมเหลว ซึ่งคํานวณการเปนรอยละของรายไดจากการขายและบริการทั้งหมด
ลดลงจากรอยละ 4.8 ในป 2547 เหลือรอยละ 4.1 ในป 2548 โดยมีสาเหตุหลักมาจากการนํากาซโตรเลียมเหลวที่บริษัทฯ ผลิตไดเอง
มาใชแทนกาซธรรมชาติในการผลิตกาซไฮโดรเจนซึ่งเกิดจากการที่ บมจ. ปตท. ไมสามารถจัดหาใหบริษัทฯ ไดในชวงครึ่งปแรก
ของป 2548 นอกจากนั้นบริษัทฯ คาดวาการนํากาซปโตรเลียมเหลวที่ผลิตเองไดมาใชนั้นจะสงผลกระทบตอรายไดจากการขายกาซ
โตรเลียมเหลวบริษัทฯ ในป 2549 เชนเดียวกัน การเพิ่มปริมาณการใชกาซปโตรเลียมเหลวที่บริษัทฯ ผลิตไดเองเพื่อทดแทนกาซ
ธรรมชาติที่ บมจ. ปตท. ไมสามารถจัดสงใหได จะทําใหตนทุนเชื้อเพลิงของบริษัทฯ ลดลง ในขณะที่จะทําใหรายไดของบริษัทฯ 
ลดลงเชนกัน เนื่องจากบริษัทฯ ไมสามารถจําหนายกาซปโตรเลียมเหลวที่ไดจากการผลิตดังกลาวได บริษัทฯ สามารถนํากาซ
ปโตรเลียมเหลวที่บริษัทฯ ผลิตไดเองมาใชในการผลิตกาซไฮโดรเจนและนําน้ํามันและกาซที่ไดจากกระบวนผลิตมาใชเปน
เช้ือเพลิงสําหรับเตาเผาของโรงกลั่นน้ํามันแทนกาซธรรมชาติ และใชเปนแหลงเชื้อเพลิงทดแทนสําหรับหนวยผลิตไฟฟาของบริษัทฯ  
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ตนทุนและความพรอมในการจัดหาน้ํา 

บริษัทฯ ใชน้ําดิบเฉลี่ยวันละ 5,300 ลูกบาศกเมตร โดยบริษัทฯ ไดทําสัญญาจัดหาน้ําระยะยาวกับ กนอ. เชนเดียวกับ
ผูประกอบการอุตสาหกรรมในเขตนิคมอุตสาหกรรมมาบตาพุดรายอื่น โดยมีบริษัท จัดการและพัฒนาทรัพยากรน้ําภาคตะวันออก
จํากัด (มหาชน) เปนผูรับผิดชอบในการจัดสงน้ําในเขตนิคมอุตสาหกรรมมาบตาพุด   

ในชวงที่เกิดภาวะขาดแคลนน้ําในบริเวณจังหวัดระยองซึ่งอยูในภาคตะวันออกของประเทศไทย (ซึ่งเปนบริเวณที่โรงกลั่น
น้ํามันของบริษัทฯ และ SPRC ต้ังอยู) ในป 2548 นั้น ARC ตองจัดหาน้ําดิบจากแหลงน้ําอื่นที่อยูใกลกรุงเทพมหานครตามจํานวนที่
ตองการเพื่อนํามาใชในโรงกลั่นน้ํามันทั้งสองแหง ในราคาที่สูงกวาราคาของน้ําที่บริษัทฯ ซื้อจาก  กนอ. การจัดหาน้ําจากแหลงน้ํา
อื่นทําใหตนทุนในการใชน้ําของบริษัทฯ เพิ่มขึ้นเปนจํานวน 34.5 ลานบาท โดยเพิ่มขึ้นจาก 27.0 ลานบาทในป 2547 เปน 61.5 ลาน
บาทในป 2548 ทั้งนี้ ภาวะการขาดแคลนน้ําที่อาจเกิดขึ้นในอนาคตซึ่งทําใหบริษัทฯ ตองซื้อและขนสงน้ํามายังโรงกลั่นน้ํามันของ
บริษัทฯ ในนิคมอุตสาหกรรมมาบตาพุดจะทําใหตนทุนในการใชน้ําของบริษัทฯ เพิ่มขึ้นและจะสงผลกระทบในทางลบตอธุรกิจ 
ฐานะทางการเงิน ผลการดําเนินงาน และโอกาสทางธุรกิจของบริษัทฯ อยางไรก็ตาม บมจ.ปตท.เคมิคอล ซึ่งเปนบริษัทในเครือของ 
บมจ. ปตท. อยูระหวางกอสรางโรงผลิตน้ําจืดจากน้ําทะเลในนิคมอุสาหกรรมมาบตาพุด และไดแจงใหบริษัทฯ ทราบวาโรงผลิตน้ํา
จืดจากน้ําทะเลดังกลาวจะแลวเสร็จในเดือนมิถุนายน 2549 ในการนี้ ARC จะมีความประสงคที่จะซื้อน้ําจํานวน 4,000 ลูกบาศก
เมตรตอวันจาก บมจ. ปตท. เคมิคอล โดยดําเนินการในนามของบริษัทฯ และ SPRC  

การเพิ่มขึ้นของอัตราดอกเบี้ย  

ณ วันที่ 31 มีนาคม 2549   ดอกเบี้ยเงินกูยืมสวนใหญของบริษัทฯ เปนอัตราดอกเบี้ยลอยตัว โดยอัตราดอกเบี้ยลอยตัว
สําหรับภาระหนี้เงินกูยืมระยะยาวสกุลบาทนั้นจะคํานวณโดยใชอัตราเฉลี่ยของอัตราดอกเบี้ยเงินฝากประจํา 6 เดือนของผูใหกูของ
บริษัทฯ เปนฐาน ในสวนของอัตราดอกเบี้ยลอยตัวสําหรับเงินกูยืมระยะสั้นสกุลบาทจะคํานวณโดยใชอัตราดอกเบี้ยที่อางอิงใน
ตลาดเงินเปนรายเดือน (Money Market Rate) เปนฐาน ซึ่งกําหนดโดยผูใหกู และหนี้เงินกูยืมระยะสั้นจากบุคคลที่เกี่ยวของสกุล
ดอลลารสหรัฐฯ จะคํานวณโดยใชอัตราดอกเบี้ย LIBOR สกุลเงินดอลลารสหรัฐฯ เปนฐานในการกําหนดอัตราดอกเบี้ยลอยตัว
ดังกลาว นอกจากนั้น อัตราดอกเบี้ยตามสัญญากูยืมเงินสกุลดอลลารสหรัฐฯ ซึ่งบริษัทฯ ไดเบิกใชเงินตามสัญญาดังกลาวในวันที่ 20 
มกราคม 2549 จะคํานวณโดยใชอัตราดอกเบี้ย LIBOR สกุลเงินดอลลารสหรัฐฯ เปนฐาน อัตราดอกเบี้ยในชวงไมก่ีปที่ผานมามี
อัตราดอกเบี้ยที่ตํ่าเปนประวัติการณ แตไดเริ่มเพิ่มสูงขึ้นตั้งแตเดือนมีนาคม 2548   การเพิ่มขึ้นอยางมากของอัตราดอกเบี้ยจะทําให
ตนทุนในการกูยืมของบริษัทฯ ตามสัญญาเงินกูอัตราดอกเบี้ยแบบลอยตัวในปจจุบันหรือการกูยืมในอนาคตภายใตอัตราดอกเบี้ย
แบบลอยตัวหรือแบบคงที่ (ซึ่งเพิ่มสูงกวาอัตราดอกเบี้ยที่บริษัทฯ ชําระในปจจุบัน) เพิ่มขึ้น ซึ่งอาจสงผลในทางลบอยางมีนัยสําคัญ
ตอธุรกิจ ฐานะทางการเงิน ผลการดําเนินงาน และโอกาสทางธุรกิจของบรษิัทฯ  

ฤดูกาล 

อุปสงคและราคาของผลิตภัณฑปโตรเลียมสําเร็จรูปมีความผันผวนในชวงระหวางป โดยสวนหนึ่งเนื่องมาจากปจจัยใน
เรื่องของฤดูกาล  เนื่องจากบริษัทฯ ใชราคาน้ํามันในตลาดโลกเปนฐานในการคํานวณราคาผลิตภัณฑของบริษัทฯ ดังนั้น ราคาตอ
หนวยสําหรับผลิตภัณฑปโตรเลียมสําเร็จรูป เชน น้ํามันเบนซินในชวงฤดูรอนของซีกโลกดานเหนือจะสูงกวาฤดูอื่น ทั้งนี้ เนื่องจาก
ปริมาณการบริโภคน้ํามันเบนซินจะสูงขึ้นมากในสหรัฐอเมริกาซึ่งเปนชวงที่มีการขับรถทองเที่ยวในฤดูรอน นอกจากนี้ ราคาตอ
หนวยของน้ํามันกาด น้ํามันอากาศยานและน้ํามันดีเซลยังเพิ่มขึ้นในชวงฤดูหนาวเนื่องจากมีการใชน้ํามันกาดเปนเชื้อเพลิงใหความ
อบอุนในประเทศในแถบเอเชียเหนือและยุโรป รวมถึงราคาของน้ํามันอากาศยานและน้ํามันดีเซลยังสัมพันธกับราคาของน้ํามันกาด
ดวย ดวยสาเหตุดังกลาวและปจจัยอื่น ๆ ทําใหกําไรจากการกลั่นขั้นตนของบริษัทฯ มีความผันผวนเมื่อพิจารณาเปนรายไตรมาส  
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กลาวคือ กําไรจากการกลั่นขั้นตนจะเพิ่มขึ้นในไตรมาสที่หนึ่ง และลดลงในไตรมาสที่สอง และไตรมาสที่สาม และจะเพิ่มขึ้นอีก
ครั้งในไตรมาสที่สี่ 

การทยอยนําผลขาดทุนสะสมทางภาษียกมาที่เกิดจากผลขาดทุนจากอัตราแลกเปลี่ยนเงินตราตางประเทศไปหักเปน
รายจาย (Amortization) 

ณ วันที่ 31 ธันวาคม 2548 บริษัทฯ  ไมมีผลขาดทุนสะสมทางภาษียกมาที่เกิดขึ้นจากการดําเนินธุรกิจปกติของ 
บริษัทฯ แตมีผลขาดทุนสะสมทางภาษียกมาที่เกิดจากผลขาดทุนจากอัตราแลกเปลี่ยนซึ่งเปนผลของการลอยตัวคาเงินบาทในชวงป 
2540 ที่ยังไมไดรับรูเปนจํานวน 8,548 ลานบาท ซึ่งบริษัทฯ บันทึกสินทรัพยภาษีเงินไดรอการตัดบัญชี (Deferred Tax Asset) 
จํานวน 641 ลานบาท ในงบดุลปสิ้นสุด ณ วันที่ 31 ธันวาคม 2548 ของบริษัทฯ ซึ่งเทากับรอยละ 30 (อัตราภาษีเงินไดนิติบุคคล) 
ของยอดผลขาดทุนสะสมทางภาษียกมาที่เกิดจากผลขาดทุนจากอัตราแลกเปลี่ยนเงินตราตางประเทศที่ยังไมไดรับรูของบริษัทฯ ซึ่ง
บริษัทฯ คาดวาจะรับรูในป 2549 จํานวน 2,137 ลานบาท ในงวดสามเดือนสิ้นสุดวันที่ 31 มีนาคม 2549 บริษัทฯ บันทึกสินทรัพย
ภาษีเงินไดรอการตัดบัญชีเพิ่มเติม จํานวน 346 ลานบาท ในงบดุลของบริษัทฯ ซึ่งจํานวนดังกลาวเปนจํานวนเทากับรอยละ 30 
(อัตราภาษีเงินไดนิติบุคคล) ของยอดผลขาดทุนสะสมทางภาษียกมาที่เกิดจากผลขาดทุนจากอัตราแลกเปลี่ยนเงินตราตางประเทศที่
ยังไมไดรับรูของบริษัทฯ ซึ่งบริษัทฯ คาดวาจะรับรูในไตรมาสแรกของป 2550 จํานวน 1,155 ลานบาท ลบดวยสินทรัพยภาษีเงินได
รอการตัดบัญชีในงบดุลของบริษัทฯ ซึ่งไดมีการใชจริงในชวงเวลาดังกลาว จํานวน 294 ลานบาท ดังนั้น ณ วันที่ 31 มีนาคม 2549 
บริษัทฯ มีสินทรัพยภาษีเงินไดรอการตัดบัญชี จํานวน 693 ลานบาท โดยบริษัทฯ คาดวาบริษัทฯ จะทยอยหักขาดทุนสะสมทางภาษี
ยกมาทั้งหมดดังกลาวภายในป 2550 โดยใชผลขาดทุนสะสมทางภาษียกมาจํานวน 2,137 ลานบาทในป 2549 และจํานวน 6,411 
ลานบาทในป 2550 โดยการนําไปหักจากกําไรที่ตองเสียภาษี (Taxable Income) ของบริษัทฯ ดังนั้น หากกําไรที่ตองเสียภาษีและ
อัตราภาษีเงินไดยังคงอยูในอัตราเชนเดิม บริษัทฯ คาดวาบริษัทฯ จะมีคาใชจายทางภาษีเพิ่มขึ้นตั้งแตป 2551 เปนตนไป 
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12.3 สวนประกอบหลักของรายไดในรายงานทางการเงิน 

รายไดจากการขายและการใหบริการ 

โดยผลของ Operating Alliance ผลิตภัณฑปโตรเลียมสําเร็จรูปที่บริษัทฯ จําหนายประกอบไปดวยน้ํามันสําเร็จรูปชนิดเบา  
(ซึ่งไดแกน้ํามันเบนซิน กาซปโตรเลียมเหลว แนฟทาชนิดเบา (Light Naphtha)  โพรไพลีนและรีฟอรเมต) น้ํามันสําเร็จรูปกึ่งหนัก
ก่ึงเบา  และน้ํามันสําเรจ็รูปชนิดหนัก (ซึ่งไดแก น้ํามันเตาและยางมะตอย) โดยทั่วไป บริษัทฯ จะบันทึกการขายเมื่อบริษัทฯ สงมอบ
ผลิตภัณฑปโตรเลียมสําเร็จรูปใหแกลูกคา โดยจะถือวาไดมีการสงมอบเมื่อมีการขนถายสินคาลงเรือบรรทุกน้ํามัน (ตามวันที่ระบุใน
ใบขนสง) หรือรถบรรทุกน้ํามัน หรือสงผานทอน้ํามันไปยังพื้นที่บรรจุใหแกรถไฟหรือสงผานทอน้ํามันไปยังลูกคา ที่ผานมา บริษัทฯ 
จําหนายผลิตภัณฑปโตรเลียมสําเร็จรูปภายในประเทศใหกับลูกคารายใหญสองราย คือ บมจ. ปตท. และ บจ. เชลล และหากมี
ผลิตภัณฑที่เหลือจากการจําหนายให บมจ. ปตท. และ บจ. เชลล  บริษัทฯ จะจําหนายใหผูคาน้ํามันอิสระรายอื่นและสงออก
ตางประเทศ 

โดยปกติ การจําหนายผลิตภัณฑปโตรเลียมสําเร็จรูปภายในประเทศจะอางอิงตามราคาเทียบเทากับราคานําเขา (Import 
Parity  ฺBasis) ซึ่งหมายความวาราคาหนาโรงกลั่นของผลิตภัณฑปโตรเลียมที่มีจําหนายในประเทศจะอางอิงจาก MOPS บวก
คาใชจายในการขนสงผลิตภัณฑนั้น ๆ จากประเทศสิงคโปรมายังประเทศไทย เชน คาประกันภัย คาขนสงสินคา อากรขาเขา ความ
สูญเสียของมวลน้ํามันที่เกิดจากการขนสงสินคาทางทะเล  คาใชจายในการจัดการและตนทุนทางการเงินในการสํารองน้ํามัน 
(Deemed Strategic Reserve costs) นอกจากนี้ ราคาของผลิตภัณฑอาจมีความแตกตางกันโดยขึ้นอยูกับคุณภาพน้ํามันเชื้อเพลิงที่อาจ
ถูกกําหนดแตกตางกันในสองประเทศดังกลาว  โดยทั่วไป การกําหนดคุณภาพและสวนประกอบของผลิตภัณฑปโตรเลียมของ
ประเทศไทยจะเขมงวดกวาหากเปรียบเทียบกับการกําหนดคุณภาพของสวนประกอบของผลิตภัณฑปโตรเลียมที่อางอิงโดย MOPS  
เชน ปริมาณของสาร MTBE กํามะถัน อะโรมาติกส และเบนซิน (ตัวอยางเชน คุณภาพของน้ํามันดีเซลในประเทศไทยกําหนดใหมี
ปริมาณกํามะถันไมเกิน 350 สวนในลานสวนในขณะที่ MOPS กําหนดใหเปน 5,000  สวนในลานสวน) ราคาหนาโรงกลั่นซึ่ง
กําหนดเปนเงินดอลลารสหรัฐฯ ตอบารเรลนั้น (ยกเวนน้ํามันเตาที่กําหนดหนวยเปนดอลลารสหรัฐฯ ตอตัน) จะถูกแปลงใหเปน
บาทตอลิตรเพื่อวัตถุประสงคในการเรียกเก็บเงิน (Invoicing) โดยใชอัตราแลกเปลี่ยนเงินบาทตอดอลลารสหรัฐฯ ในขณะนั้น ทั้งนี้ 
บริษัทฯ เรียกเก็บเงินจากลูกคาในราคาขายสงของผลิตภัณฑปโตรเลียมสําเร็จรูป ซึ่งประกอบดวยราคาหนาโรงกลั่นที่อางอิงมาจาก 
MOPS  บวกกับภาษีสรรพสามิต ภาษีเทศบาล เงินสงเขากองทุนน้ํามันเชื้อเพลิง และกองทุนเพื่อการสงเสริมและอนุรักษพลังงาน 
และภาษีมูลคาเพิ่มซึ่งจัดเก็บโดยรัฐบาล โดยภาระภาษีและเงินสงเขากองทุนตาง ๆ นั้นเปนสวนที่บรรดาโรงกลั่นในประเทศรวมทั้ง
บริษัทฯ เปนผูจัดเก็บแทนรัฐบาล ภาษีและเงินสงเขากองทุนจะถูกสงตอไปยังหนวยงานราชการที่รับผิดชอบ  โดยปกติ บริษัทฯ 
กําหนดเงื่อนไขการชําระเงินสําหรับลูกคาทุกประเภทภายใน 19 วันนับจากวันสงมอบผลิตภัณฑ 

โดยปกติ บริษัทฯ สงออกผลิตภัณฑปโตรเลียมผาน บมจ. ปตท. และ Chevron โดยบริษัทฯ กําหนดราคาสําหรับผลิตภัณฑ
ปโตรเลียมสําเร็จรูปที่สงออกตามราคาเทียบเทากับราคาสงออก (Export Parity Price) ซึ่งเปนราคาจากตลาดจรสิงคโปรสําหรับ
ผลิตภัณฑนั้น ๆ โดยอางอิงจาก MOPS บวกหรือลบราคาสวนเพิ่มหรือสวนลดที่ขึ้นอยูกับสภาพตลาดและการตอรองกับผูที่จะซื้อ
ผลิตภัณฑ ในการสงออกสินคาแตละครั้ง บริษัทฯ กําหนดราคาของผลิตภัณฑเปนหนวยดอลลารสหรัฐฯ ตอบารเรล (ยกเวนน้ํามัน
เตาที่กําหนดหนวยเปนดอลลารสหรัฐฯ ตอตัน) ซึ่งจะเปนไปตามราคาที่ประมูลหรือราคาที่ตอรองกันหรือตกลงกัน บริษัทฯ  
จะพยายามจํากัดปริมาณการสงออกเนื่องจากโดยปกติแลว ราคาผลิตภัณฑปโตรเลียมสําเร็จรูปที่สงออกมักจะต่ํากวาราคาที่จําหนาย
ในประเทศมากเนื่องจากราคาผลิตภัณฑปโตรเลียมในประเทศจะเปนไปตามราคาเทียบเทากับราคานําเขา (Import Parity Price)  
การสงออกผลิตภัณฑปโตรเลียมสําเร็จรูปจะจําหนายในราคา FOB ใหกับผูคาเพื่อใหผูคาสามารถนําไปขายตอใหแกลูกคาตอไป 
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โดยลูกคาสวนใหญจะอยูในประเทศสิงคโปร เวียดนาม เกาหลีใต จีน และประเทศอื่น ๆ ในทวีปเอเชีย โดยมีกําหนดการชําระเงิน
ภายใน 30 วันนับจากวันสงมอบ 

ตามขอตกลงที่เกี่ยวของกับ Operating Alliance  บริษัทฯ และ SPRC ไดมีการตกลงเกี่ยวกับการจัดสรรผลิตภัณฑ
ปโตรเลียมสําเร็จรูประหวางกันใหม (Re-allocation) โดยตามเงื่อนไขในขอตกลงดังกลาว หาก SPRC ไดรับการจัดสรรผลิตภัณฑ
ในสวนที่บริษัทฯ มีสิทธิไดรับภายใต Operating Alliance  บริษัทฯ จะรับรูการจัดสรรดังกลาวเปนการจําหนายผลิตภัณฑที่เกี่ยวของ
ใหแก SPRC และจะบันทึกรายไดที่ไดรับเปนสวนหนึ่งของรายไดจากการขายและการใหบริการของบริษัทฯ ในทางกลับกัน หาก
บริษัทฯ จะไดรับการจัดสรรผลิตภัณฑในสวนที่ SPRC มีสิทธิไดรับภายใต Operating Alliance  บริษัทฯ จะรับรูการจัดสรรดังกลาว
เปนการซื้อผลิตภัณฑที่เกี่ยวของจาก SPRC และจะบันทึกจํานวนเงินที่ไดจายไปเปนสวนหนึ่งของตนทุนขายและบริการ 

ตารางตอไปนี้แสดงรายไดจากการขายและการใหบริการของผลิตภัณฑปโตรเลียมสําเร็จรูปของบริษัทฯ และรายไดจาก
การขายและการใหบริการของผลิตภัณฑปโตรเลียมแตละชนิดคํานวณเปนรอยละของรายไดจากการขายและบริการทั้งหมดในแต
ละปสิ้นสุด ณ วันที่ 31 ธันวาคม 2546 ป 2547 ป 2548 และงวดสามเดือนสิ้นสุดวันที่ 31 มีนาคม 2548 และ 2549  

          หนวย : ลานบาท (ยกเวนรอยละ) 
 รอบปบัญชีสิ้นสุดวันที่ 31 ธันวาคม งวดสามเดือนสิ้นสุดวันที่ 31 มีนาคม 
 2546 รอยละ 2547 รอยละ 2548 รอยละ 2548 รอยละ 2549 รอยละ 
น้ํามันสําเร็จรูปชนิดเบา:         
 โพรไพลีน ................................................... 1,281 1.4 2,343 2.0 2,442 1.7 650 2.0 589 1.3 
 กาซปโตรเลียมเหลว ................................... 4,428 5.0 5,592 4.8 5,848 4.1 1,378 4.2 1,572 3.5 
 แนฟทาชนิดเบา .......................................... 3,113 3.5 4,145 3.5 5,511 3.9 1,315 4.0 1,648 3.7 
 น้ํามันเบนซิน .............................................. 18,943 21.2 24,037 20.5 26,987 18.9 6,849 20.8 6,278 14.1 

 รีฟอรเมต..................................................... 5,370 6.0 8,171 7.0 9,196 6.4 2,000 6.1 2,699 6.1 
   รวมรายไดจากการขายน้ํามันสําเร็จรูป

ชนิดเบา ................................................... 33,135 37.1 44,288 37.8 49,984 35.0 12,192 37.0 12,786 28.7 

น้ํามันสําเร็จรูปก่ึงหนักก่ึงเบา:       
 น้ํามันอากาศยาน ......................................... 7,380 8.3 11,322 9.6 14,721 10.3 3,278 10.0 5,456 12.2 

 น้ํามันดีเซล.................................................. 36,956 41.3 47,143 40.2 59,051 41.3 13,724 41.7 19,623 44.0 

  รวมรายไดจากการขายน้ํามันสําเร็จรูปก่ึง
หนักก่ึงเบา............................................... 44,336 49.6 58,465 49.8 73,772 51.6 17,002 51.7 25,079 56.3 

น้ํามันสําเร็จรูปชนิดหนัก:       

 น้ํามันเตา ..................................................... 6,007 6.7 10,244 8.7 15,529 10.9 3,288 10.0 4,469 10.0 
  รวมรายไดจากการขายน้ํามันสําเร็จรูป

ชนิดหนัก................................................. 6,007 6.7 10,244 8.7 15,529 10.9 3,288 10.0 4,469 10.0 

อ่ืน ๆ(1) ............................................................ 5,737 6.4 4,109 3.5 3,481 2.4 375 1.1 2,165 4.9 
รวมรายไดจากการขาย(2)................................. 89,215 99.8 117,106 99.8 142,766 99.8 32,857 99.8 44,499 99.9 
รายไดจากการใหบริการ................................. 184 0.2 191 0.2 228 0.2 49 0.2 54 0.1 

  รวมรายไดจากการขายและการใหบริการ........ 89,399 100.0 117,297 100.0 142,994 100.0 32,906 100.0 44,553 100.0 
    

หมายเหตุ: (1) รวมกํามะถัน ยางมะตอย และ MIXED C4 
 (2) รวมภาษีสรรพสามิตและภาษีทองถ่ิน 
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ตารางตอไปน้ีแสดงมูลคาการจําหนายผลิตภัณฑปโตรเลียมสําเร็จรูปใหแกลูกคาโดยเทียบเปนอัตรารอยละของมูลคาการ
จําหนายทั้งหมดในรอบปบัญชีสิ้นสุดวันที่ 31 ธันวาคม ป 2546 ป 2547 ป 2548 และสําหรับงวดสามเดือนสิ้นสุดวันที่ 31 มีนาคม 
2548 และ 2549  

 หนวย : ลานบาท (ยกเวนรอยละ) 
 รอบปบัญชีสิ้นสดุวันที ่31 ธันวาคม งวดสามเดือนสิ้นสดุวนัที่ 31 มนีาคม 

  2546 2547 2548 2548 2549 
 

สินคา 
 

รายไดจาก
การขายและ 
การใหบริการ รอยละ 

รายไดจาก
การขายและ
การใหบริการ 

 
 

รอยละ 

รายไดจาก
การขายและ
การใหบริการ 

 
 

รอยละ 

รายไดจาก
การขายและ 
การใหบริการ 

 
 

รอยละ 

รายไดจาก
การขายและ
การใหบริการ 

 
 

รอยละ 
ภายในประเทศ:            

บมจ. ปตท.(1)............................. 23,651 26.5 29,878 25.5 110,089 77.0 25,344 77.0 34,044 76.4 
 บจ. เชลล (1) .............................. 46,899 52.5 55,413 47.2 736 0.5 186 0.6 101 0.2 

อ่ืน ๆ......................................... 11,854 13.3 17,940 15.3 21,360 14.9 5,167 15.7 5,965 13.4 

รวมยอดขายภายในประเทศ ............ 82,404 92.2 103,231 88.0 132,185 92.4 30,697 93.3 40,110 90.0 

สงออก:            
บมจ. ปตท ................................ 3,035 3.4 7,318 6.2 7,291 5.1 1,628 4.9 2,588 5.8 
 บจ. เชลล .................................. 2,166 2.4 3,210 2.7 115 0.1 - - 84 0.2 
Chevron.................................... 1,610 1.8 3,202 2.7 2,880 2.0 411 1.2 1,717 3.9 

อ่ืน ๆ......................................... - - 145 0.1 295 0.2 121 0.4 - - 

รวมยอดขายเพื่อการสงออก ............ 6,811 7.6 13,875 11.8 10,581 7.4 2,160 6.6 4,389 9.9 

 รวมยอดขายสุทธิ...................... 89,215 99.8 117,106 99.8 142,766 99.8 32,857 99.8 44,499 99.9 

รายไดจากการใหบริการ........... 184 0.2 191 0.2 228 0.2 49 0.2 54 0.1 

รวมรายไดจากการขายและการ
ใหบริการ......................................... 89,399 100.0 117,297 100.0 142,994 100.0 32,906 100.0 44,553 100.0 

   
หมายเหตุ (1)      รวมถึงเงินชดเชยไดรับและสงเขากองทุนน้ํามันเชื้อเพลิงและกองทุนเพื่อสงเสริมการอนุรักษพลังงาน 

 

รายไดของบริษัทฯ ที่เกิดจากการใหบริการมาจากคาบริการที่ ARC เรียกเก็บจาก SPRC จากการดําเนินงานโรงกลั่น
น้ํามันของ SPRC ซึ่งรายไดดังกลาวมีจํานวนรอยละ 0.2 ของรายไดจากการขายและการใหบริการทั้งหมดของบริษัทฯ ในรอบป
บัญชีสิ้นสุดวันที่ 31 ธันวาคม ป 2546 ป 2547 ป 2548 และงวดสามเดือนสิ้นสุดวันที่ 31 มีนาคม 2548 และรอยละ 0.1 ของรายได
จากการใหบริการทั้งหมดของบริษัทฯ ในงวดสามเดือนสิ้นสุดวันที่ 31 มีนาคม 2549 

ตนทุนขายและบริการ 

ตนทุนขายและบริการสวนใหญประกอบดวยคาขนสงถึงทาปลายทาง คาน้ํามันดิบที่ใชในกระบวนการกลั่น ภาษี
สรรพสามิต และภาษีทองถิ่นที่เกิดจากรายไดจากการขายในประเทศ  คาเสื่อมราคาของโรงกลั่น และตนทุนแรงงานโดยตรง 
นอกจากนี้ ยังประกอบดวยการซื้อผลิตภัณฑปโตรเลียมสําเร็จรูปในสวนที่บริษัทฯ ไดรับจากการจัดสรรใหมจาก SPRC ตาม 
Operating Alliance ในชวงเวลาใดเวลาหนึ่งดวย (ถามี) ในรอบปบัญชีสิ้นสุดวันที่ 31 ธันวาคม ป 2546 ป 2547 และป 2548 บริษัทฯ 
มีตนทุนน้ํามันดิบที่ซื้อประมาณรอยละ 75.7 รอยละ 81.8  และรอยละ 85  ของตนทุนขายและบริการของบริษัทฯ ตามลําดับ และมี
ภาษีสรรพสามิตและภาษีทองถิ่น ซึ่งกําหนดโดยรัฐบาลประมาณรอยละ 16.5 รอยละ 13.7 และรอยละ 9.5 ของตนทุนขายและบริการ
ของบริษัทฯ ตามลําดับ ภาษีและเงินสงเขากองทุนตาง ๆ เหลานี้จะเรียกเก็บโดยผูกลั่นน้ํามันซึ่งรวมถึงบริษัทฯ โดยจะรวมเขาไปกับ
ราคาขาย ภาษีตาง ๆ  และเงินสงเขากองทุนจะถูกนําสงไปยังหนวยราชการที่รับผิดชอบตอไป  นอกจากนั้น ตนทุนขายและบริการ
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ยังประกอบดวยคาบํารุงรักษา คาตรวจสอบ คาทดสอบ คาเฝาระวังคุณภาพ และมาตรการบํารุงรักษา การปองกันและแกไขตาม
กําหนดการที่วางไว การหยุดกลั่นน้ํามันตามแผนและนอกเหนือแผน การซอมบํารุงพิเศษ และการเปลี่ยนแปลงโรงงาน 

ตารางดังตอไปนี้แสดงมูลคาการซื้อน้ํามันดิบของบริษัทฯ จําแนกตามแหลงกําเนิด โดยแสดงเปนรอยละของมูลคาการซื้อ
น้ํามันดิบทั้งหมดของบริษัทฯ สําหรับรอบปบัญชีสิ้นสุดวันที่ 31 ธันวาคม ป 2546 ป 2547 ป  2548 และงวดสามเดือนสิ้นสุดวันที่ 
31 มีนาคม 2548 และ 2549  

 หนวย : ลานดอลลารสหรัฐฯ (ยกเวนรอยละ) 
รอบปบัญชีสิ้นสุดวันที่ 31 ธันวาคม งวดสามเดือนสิ้นสุดวันที่ 31 มีนาคม 

2546 2547 2548 2548 2549 
 

แหลงกําเนิดจําแนก 
ตามภูมิภาค มูลคาการซื้อ รอยละ มูลคาการซื้อ รอยละ มูลคาการซื้อ รอยละ มูลคาการซื้อ รอยละ มูลคาการซื้อ รอยละ 

ตะวันออกกลาง(1) ....................... 1,344.8 98.8 1,836.0 98.6 2,535.5 97.1 569.1 96.3 769.5 100.0 
ตะวันออกไกล(2) ........................ 16.3 1.2 6.7 0.4 11.6 0.4 11.6 2.0 - - 

อื่น ๆ(3) ...................................... - - 18.5 1.0 63.5 2.4 9.9 1.7 - - 

รวมยอดซื้อน้ํามันดบิ.................. 1,361.1 100.0 1,861.2 100.0 2,610.6 100.0 590.6 100.0 769.5 100.0 
  
หมายเหต:ุ (1) ซาอุดิอาระเบีย โอมาน คูเวต  สหรัฐอาหรับเอมิเรตส การตารและเยเมน 
 (2) บรูไน มาเลเซีย อินโดนีเซีย เวียดนาม จีน และ ออสเตรเลีย 
 (3) ประเทศในแอฟริกาตะวันตกเปนสวนมาก 

คาใชจายจากการขายและบริหารจัดการ 

คาใชจายจากการขายและบริหารจัดการประกอบไปดวยตนทุนของพนักงานสําหรับบุคคลากรนอกโรงกลั่นน้ํามัน 
คาใชจายในการปรับโครงสรางหน้ี การเสื่อมราคาของทรัพยสินที่ไมใชโรงกลั่นน้ํามัน คาใชจายสวนอื่นที่ไมเกี่ยวของกับโรงกลั่น
น้ํามัน คาธรรมเนียมทางกฎหมายและคาธรรมเนียมที่ปรึกษาอื่น ๆ 

กําไร/ขาดทุนจากอัตราแลกเปลี่ยนเงินตรา 

กําไรหรือขาดทุนจากการแลกเปลี่ยนเงินตราจะพิจารณาจากการแปลงมูลคาหรือการทําธุรกรรมเงินตราตางประเทศ  
ซึ่งเกิดจากการแข็งคาหรือออนคาของเงินบาท เมื่อเทียบกับเงินในสกุลอื่นโดยเฉพาะเงินดอลลารสหรัฐฯ โดยสวนใหญแลว กําไร
หรือขาดทุนจากอตัราแลกเปลี่ยนเงินตราจะเกิดจากการปรับมูลคาของเงินกูระยะยาวที่กูยืมเปนเงินสกุลดอลลารสหรัฐฯ 

คาใชจายเก่ียวกับดอกเบี้ย 

คาใชจายเกี่ยวกับดอกเบี้ยของบริษัทฯ ไดแก ดอกเบี้ยที่ไดจายหรือดอกเบี้ยคางจายที่กําหนดจายสําหรับเงินกูระยะยาวและ
เงินกูระยะสั้นในชวงเวลาที่เกี่ยวของ 

กําไรจากการปรับโครงสรางหนี้ 

กําไรจากการปรับโครงสรางหน้ีในป 2548 จํานวน 5,417 ลานบาท เกิดจากการที่เจาหนี้เงินกูของบริษัทฯ ไดลดหน้ี
จํานวนประมาณ 200   ลานดอลลารสหรัฐฯ จากจํานวนเงินตนรวมของหนี้เงินกูระยะยาวของบริษัทฯ ในเดือนมกราคม 2548   ซึ่งถือ
เปนสวนหนึ่งของการปรับโครงสรางหนี้ของบริษัทฯ หลังจากหักภาษีเงินไดที่เกี่ยวของกับกําไรในสวนนี้จํานวน 2,321 ลานบาท 



สวนที่ 2 บริษัทที่ออกหลักทรัพย  บริษัท โรงกลั่นน้ํามันระยอง จํากัด (มหาชน) 
 

 

สวนที่ 2 หนา 162 
 

นโยบายทางการบัญชีท่ีสําคัญ 

นโยบายการบัญชีที่สําคัญมีความสําคัญอยางยิ่งตอการแสดงฐานะทางการเงินและผลการดําเนินงานของบริษัทฯ ซึ่งตอง
ใชการตัดสินใจเชิงเศรษฐกิจของฝายจัดการ ในหลาย ๆ กรณี การบันทึกบัญชีของรายการทางธุรกิจกําหนดโดยมาตรฐานทางบัญชีที่
เปนที่ยอมรับกันทั่วไปอยางชัดเจนซึ่งไมตองอาศัยการตัดสินใจของฝายจัดการ แตในบางกรณี ฝายจัดการจะตองใชดุลยพินิจและ
การตัดสินใจในการประมาณการขอสมมติฐานของรายการทางธุรกิจนั้น ๆ เพื่อใหการจัดทํางบการเงินรวมถูกตองตามมาตรฐาน
บัญชีที่ยอมรับกันทั่วไป  

บริษัทฯ ประเมินวิธีการประมาณการและการตัดสินใจของบริษัทฯ ในขณะจัดทํางบการเงินเปนระยะ ๆโดยบริษัทฯ ต้ัง
สมมุติฐาน วิธีการประมาณการและการตัดสินใจจากประสบการณในอดีต และปจจัยหลาย ๆ ประการซึ่งบริษัทฯ เช่ือวามีความเปน
เหตุเปนผลสําหรับแตละสถานการณ วิธีการประมาณการอาจแตกตางกับผลลัพธจริงของบริษัทฯ บริษัทฯ เช่ือวานโยบายทางการ
บัญชีดังตอไปนี้เปนนโยบายทางการบัญชีที่สําคัญที่สุดในการจัดทํางบการเงินของบริษัทฯ เนื่องจากนโยบายดังกลาวเกี่ยวของกับ
ประมาณการผลกระทบของรายการที่มีความไมแนนอน  

 สินคาคงเหลือ 

สินคาคงเหลือของบริษัทฯ ประกอบดวยผลิตภัณฑปโตรเลียมสําเร็จรูป น้ํามันดิบที่เก็บไวในสถานที่จัดเก็บน้ํามันของ
บริษัทฯ น้ํามันดิบที่อยูระหวางการขนสง  และบริษัทฯ มีกรรมสิทธิ์ในน้ํามันดิบดังกลาวแลว และวัตถุดิบอื่น การตัดสินใจวาจะใช
สูตรใดในการคํานวณมูลคาของสินคาคงเหลือของบริษัทฯ มีผลกระทบอยางมีนัยสําคัญตอผลการดําเนินงานของกิจการกลั่นน้ํามัน 
เนื่องจากราคาน้ํามันดิบและราคาผลิตภัณฑปโตรเลียมสําเร็จรูปมีความผันผวนคอนขางสูง  ทั้งนี้ บริษัทฯ บันทึกมูลคาสินคา
คงเหลือในราคาทุนหรือมูลคาสุทธิที่จะไดรับ แลวแตจํานวนใดจะต่ํากวา 

 กอนป 2548 บริษัทฯ คํานวณตนทุนของน้ํามันดิบและผลิตภัณฑปโตรเลียมสําเร็จรูปโดยใชเกณฑเขากอนออกกอน 
(First-In, First-Out) ในชวงเวลาที่ราคาน้ํามันสูงขึ้นอยางตอเนื่อง การคํานวณตนทุนโดยใชเกณฑเขากอนออกกอนทําใหตนทุนการ
นําน้ํามันเขากลั่นจะมีมูลคาต่ํากวาความเปนจริง (ตํ่ากวาราคาตลาดในขณะนั้น) และซึ่งโดยทั่วไปสงผลใหกําไรจากการกลั่นขั้นตน
เพิ่มขึ้น ในทางกลับกัน บริษัทฯ จะประสบกับผลในทางตรงกันขามหากราคาน้ํามันดิบลดลงอยางตอเนื่อง   

ต้ังแตวันที่ 1 มกราคม 2548 บริษัทฯ เปลี่ยนวิธีการในการคํานวณราคาน้ํามันดิบและผลิตภัณฑปโตรเลียมสําเร็จรูป  
โดยบริษัทฯ คํานวณโดยใชวิธีถัวเฉลี่ย ซึ่งบริษัทฯ นําตนทุนสินคาตนงวด (Cost of Opening Inventory) ระหวางระยะเวลาที่
เกี่ยวของ บวกราคาถัวเฉลี่ยถวงน้ําหนักของสินคาคงเหลือที่ซื้อหรือผลิตขึ้นระหวางระยะเวลาที่เกี่ยวของนั้น ลบราคาถัวเฉลี่ยของ
สินคาคงเหลือที่ใชหรือขายระหวางระยะเวลาที่เกี่ยวของ และบวกคาใชจายทั้งหลายที่เกิดขึ้นในการนําสินคาแตละชนิดใน
คลังสินคาของบริษัทฯ เขาไวในสถานที่และสภาพปจจุบัน บริษัทฯ มิไดปรับปรุงรายการ (Restate) สินคาคงเหลือของบริษัทฯ  
ในงบการเงินของบริษัทฯ ใหมในชวงเวลากอนวันดังกลาว หากบริษัทฯ ทําการปรับปรุงสินคาคงเหลือของบริษัทฯ ในชวงเวลา
กอนวันดังกลาว จะทําใหสินคาคงเหลือของบริษัทฯ  ลดลงจํานวน 40 ลานบาท ณ วันที่ 31 ธันวาคม 2546 และเพิ่มขึ้นจํานวน 17 
ลานบาท ณ วันที่ 31 ธันวาคม 2547 

ตนทุนของผลิตภัณฑปโตรเลียมสําเร็จรูปคงเหลือ รวมถึงคาใชจายโดยตรงทั้งหลาย รวมทั้งตนทุนน้ํามันดิบและวัตถุดิบ
อื่น ตนทุนคาแรงโดยตรง ตนทุนอะไหลที่ใชไปและคาใชจายอื่น ๆ ในการผลิตสินคา (Production Overhead Cost) สวนตนทุนของ
น้ํามันดิบและของวัตถุดิบอื่นคงเหลือ รวมถึง ราคาซื้อ คาขนสงเพื่อนําเขามาในประเทศ และอากรขาเขา (ถามี) ตนทุนคาแรง
โดยตรงโดยหลักประกอบดวยคาใชจายสําหรับพนักงานผลิตสินคา นอกจากนั้น คาใชจายทางออมในการผลิตสินคาโดยหลัก
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ประกอบดวย คาสาธารณูปโภค ตนทุนคาเชา คาเสื่อมราคาโรงงานและเครื่องจักร และตนทุนคาแรงโดยออมที่เกี่ยวเนื่องกับ 
โรงกลั่นน้ํามันของบริษัทฯ 

บริษัทฯ พิจารณามูลคาสุทธิที่จะไดรับของน้ํามันดิบ วัตถุดิบอื่น และผลิตภัณฑน้ํามันปโตรเลียมสําเร็จรูปในราคาตลาด
จากขอมูลตลาดในประเทศสิงคโปร ณ วันที่เกี่ยวของในงบดุลดังกลาวลบดวยตนทุนประมาณการที่จําเปนสําหรับการขายผลิตภัณฑ
ปโตรเลียมสําเร็จรูปของบริษัทฯ   

ท่ีดิน อาคารและอุปกรณ 

 ที่ดิน อาคาร และอุปกรณ – สุทธิ ณ วันที่ 31 ธันวาคม 2548 และ 31 มีนาคม 2549 เทากับ 35,722 และ 35,296 ลานบาท 
หรือคิดเปนรอยละ 55.8 และ 52.5 ของสินทรัพยทั้งหมดของบริษัทฯ ตามลําดับ บริษัทฯ ใชวิธีตนทุน (Cost Method) ในการ
ประเมินมูลคาของสินทรัพยถาวรของบริษัทฯ โดยไมใชวิธีการประเมินมูลคาใหม (Revaluation Method) ดังนั้น ที่ดิน อาคาร และ
อุปกรณ คาเสื่อมราคา และการบันทึกรายการการตีราคาสินทรัพย รวมทั้งตนทุนการกูยืมและรายจายอื่น ๆ ที่เกี่ยวของมีความสําคัญ
อยางยิ่งตองบการเงินของบริษัทฯ บริษัทฯ จึงถือวาการบันทึกสินทรัพยเหลานี้เปนนโยบายการบัญชีที่สําคัญ 

การพิจารณาวาจะใชวิธีใดในการหักคาเสื่อมราคานั้น บริษัทฯ จะใชดุลพินิจโดยคํานึงถึงประโยชนจากการใชสินทรัพย 
นั้นๆ บริษัทฯ คํานวณหักคาเสื่อมราคาสําหรับสินทรัพยถาวรทุกประเภทยกเวนที่ดิน  โดยกอนป 2548 บริษัทคํานวณคาเสื่อมราคา
สําหรับโรงงาน  อาคาร  เครื่องจักร และอุปกรณ โดยวิธีตามจํานวนผลผลิต โดยประมาณจากจํานวนผลผลิตทั้งหมดที่คาดวาจะ
เกิดขึ้นโดยมีอายุการใชงานคงเหลือของสินทรัพยประมาณ 30 ป นับตั้งแตวันที่ 1 มกราคม 2548 บริษัทฯ เริ่มคํานวณคาเสื่อมราคา
โดยใชวิธีเสนตรงตามอายุการใชงานคงเหลือของสินทรัพย สําหรับรอบปบัญชีสิ้นสุดวันที่ 31 ธันวาคม ป 2546 ป 2547 และป 2548 
บริษัทฯ บันทึกคาเสื่อมราคาและรายการตัดจายเปนจํานวน 1,744 ลานบาท 1,865 ลานบาท และ 1,824 ลานบาทตามลําดับ สําหรับ
งวดสามเดือนสิ้นสุดวันที่ 31 มีนาคม 2548 และ 2549 บริษัทฯ บันทึกคาเสื่อมราคาและรายการตัดจายเปนจํานวน 461 ลานบาท 
และ 455 ลานบาท ตามลําดับ บริษัทฯ มิไดปรับปรุงคาเสื่อมราคาในงบกําไรขาดทุนในชวงเวลากอน หากบริษัทฯ ทําการปรับปรุง
คาเสื่อมราคาในชวงเวลากอนหนานี้จะทําใหคาเสื่อมราคาของบริษัทฯ  เพิ่มขึ้นจํานวน 63 ลานบาทในป 2546 และลดลงจํานวน 67 
ลานบาทในป 2547  

อายุการใชงานของสินทรัพย หมายถึง ระยะเวลาที่คาดวาสินทรัพยนั้นจะใหผลผลิตแกบริษัทฯ ไดอยางมีประสิทธิภาพ ซึ่ง
อาจนอยกวาอายุทางกายภาพของสินทรัพยนั้นก็ได บริษัทฯ กําหนดอายุการใชงานคงเหลือของสินทรัพยภายใตขอสมมติฐานดังนี้ 
การสึกหรอและเสื่อมราคาลาสมัย มาตรฐานทางเทคนิค และการเปลี่ยนแปลงความตองการของตลาด โดยบริษัทฯ ไดคํานวณคา
เสื่อมราคาของที่ดิน อาคาร และอุปกรณ ดังนี้ 

  จํานวนป 

โรงงานและอาคาร 30 
หนวยผลิตกาซปโตรเลียมเหลว 20 
เครื่องจักรอัดกํามะถัน 15 
อุปกรณอื่น 10  
เครื่องตกแตง ติดตั้งและ อุปกรณสํานักงาน  5 ถึง 7 
ยานพาหนะ 5  
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การรวมตนทุนการกูยืมเงินในสวนทุน 

ตนทุนการกูยืมจะรวมเปนราคาทุนของสินทรัพยถาคาใชจายนั้นเปนตนทุนการกูยืมที่เกี่ยวของโดยตรงกับการไดมา  
เพื่อการกอสรางหรือการผลิตสินทรัพยที่เขาเงื่อนไขการบันทึกตนทุนการกูยืมเปนราคาทุนของสินทรัพยเริ่มตนเมื่อเริ่มการพัฒนา
สินทรัพยและมีรายจายและตนทุนการกูยืมเกิดขึ้น ตนทุนการกูยืมจะบันทึกเปนราคาทุนของสินทรัพยจนกระทั่งสินทรัพยพรอมที่
จะใชไดตามประสงค ตนทุนการกูยืมนี้รวมถึงดอกเบี้ยและคาใชจายอื่นที่เกี่ยวของกับการกูยืม ซึ่งรวมถึงผลตางของอัตรา
แลกเปลี่ยนที่เกิดจากเงินกูที่เปนเงินตราตางประเทศที่ใชสําหรับสินทรัพยที่เกี่ยวของ 

ภาษีเงินไดรอการตัดบัญชี 

สภาวิชาชีพบัญชีในประเทศไทยซึ่งไดรับโอนอํานาจหนาที่จากสมาคมนักบัญชีและผูสอบบัญชีอนุญาตแหงประเทศไทย 
ไดออกมาตรฐานการบัญชีฉบับที่ 56 (ภาษีเงินไดรอการตัดบัญชี) ซึ่งจะมีผลบังคับใชต้ังแตวันที่ 1 มกราคม 2550 อยางไรก็ตาม  
บริษัทฯ ไดนําแนวทางเรื่องภาษีเงินไดรอการตัดบัญชีมาใชในการทําบัญชีของบริษัทฯ โดยสมัครใจลวงหนากอนวันที่มีผลใชบังคับ
โดยนํามาใชในการจัดทํางบการเงินของบริษัทฯ ซึ่งไดปรากฏขอมูลในเอกสารฉบับนี้แลว และบริษัทฯ มีความประสงคจะใช
แนวทางนี้อยางตอเนื่องในงบการเงินของบริษัทฯ ในอนาคต บริษัทฯ รับรูภาษีเงินไดรอการตัดบัญชีซึ่งแสดงใหเห็นถึงผลกระทบ
ทางภาษีสุทธิของผลแตกตางชั่วคราวระหวางราคาตามบัญชีกับฐานภาษีของสินทรัพยและหนี้สินในงบดุล 

บริษัทฯ จะรับรูสินทรัพยภาษีเงินไดรอตัดบัญชีเมื่อมีความเปนไปไดวากําไรทางภาษีมีจํานวนเพียงพอตอการใชประโยชน
สินทรัพยภาษีเงินไดรอตัดบัญชี ณ วันที่ในงบดุล บริษัทฯ ประเมินสินทรัพยภาษีเงินไดรอตัดบัญชีที่ไมไดรับรูใหมทั้งหมด และจะ
รับรูสินทรัพยภาษีเงินไดรอการตดับัญชีดังกลาวในมูลคาที่บริษัทฯ คาดวาจะไดรับประโยชนจากสินทรัพยดังกลาวเทานั้น  

บริษัทฯ วัดมูลคาสินทรัพยภาษีเงินไดรอตัดบัญชีและหนี้สินภาษีเงินไดรอตัดบัญชีดวยอัตราภาษีที่มีผลบังคับใชหรือที่
คาดวาจะตองใชในงวดที่บริษัทฯ คาดวาจะไดรับประโยชนจากสินทรัพยหรือตองชําระหนี้สินดังกลาว 

ระดับน้ํามันดิบสํารองขั้นต่ําตามจํานวนที่กฎหมายกําหนด 

บริษัทฯ ยืมน้ํามันดิบจากโรงกลั่นน้ํามันอื่นในประเทศเปนบางครั้งคราว เพื่อใหบริษัทฯ สามารถรักษาระดับของน้ํามันดิบ
สํารอง ตามจํานวนที่กฎหมายกําหนดได และบริษัทฯ ใหโรงกลั่นน้ํามันอื่นในประเทศยืมน้ํามันดิบเปนบางครั้งคราว เพื่อใหโรง
กลั่นน้ํามันอื่นใชในการรักษาระดับของน้ํามันดิบสํารองของโรงกลั่นน้ํามันเหลานั้นตามจํานวนที่กฎหมายกําหนดดวยเชนกัน ใน
การยืมหรือใหยืมน้ํามันดิบนั้น บริษัทฯ ดําเนินการโดยทําเปนธุรกรรมซื้อและขายน้ํามันดิบ โดยมีภาระผูกพันในการขายหรือซื้อ
น้ํามันดิบคืน(แลวแตกรณี)ในอนาคตในปริมาณและราคาที่เทากับที่ซื้อหรือขายในทอดแรก ซึ่งในธุรกรรมการยืมและใหยืม
น้ํามันดิบนั้น จะไมมีการเคลื่อนยายเพื่อสงมอบน้ํามันใหแกกันจริงแตอยางใด นอกจากนั้น บริษัทฯ มิไดบันทึกธุรกรรมการยืมและ
ใหยืมเหลานี้ในงบการเงินของบริษัทฯ สําหรับรอบปบัญชีสิ้นสุดวันที่ 31 ธันวาคม ป 2546 ป 2547 และป 2548 หรืองบการเงิน
ระหวางกาลสําหรับงวดสามเดือนสิ้นสุดวันที่ 31 มีนาคม 2548 และ 2549 เนื่องจาก บริษัทฯ ไดหักกลบธุรกรรมการยืมและใหยืม
ทั้งหมดในชวงเวลาที่เกี่ยวของ อยางไรก็ตาม หากในอนาคต บริษัทฯ ไมสามารถหักกลบธุรกรรมการยืมและใหยืมไดทั้งหมด
ภายในรอบบัญชีเดียวกัน บริษัทฯ จะบันทึกรายการใหยืม(ขาย)และยืม(ซื้อ)เหลานี้ในงบกําไรขาดทุนและงบดุลของบริษัทฯ เปน
การลดลงหรือเพิ่มขึ้นของสินคาคงเหลือของบริษัทฯ ซึ่งสอดคลองกันกับการเพิ่มขึ้นของบัญชีลูกหนี้การคาหรือบัญชีเจาหนี้การคา
ของบริษัทฯ ตามลําดับ 
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ขอมูลแบงตามการขาย 

บริษัทฯ ดําเนินงานแบบหนวยธุรกิจเดี่ยว คือการขายผลิตภัณฑปโตรเลียมสําเร็จรูป รายไดจากการใหบริการของบริษัทฯ 
นั้นมาจากการใหบริการดําเนินการกลั่นน้ํามันโดยผาน ARC ซึ่งไดรวมเขากับงบการเงินรวมของบริษัทฯ โดยบริษัทฯ มิไดพิจารณา
รายไดจากการใหบริการแยกออกเปนอีกหนึ่งหนวยธุรกิจ เนื่องจากจํานวนของรายไดดังกลาวมิไดมีนัยสําคัญตอรายไดจากการขาย
และการใหบริการของบริษัทฯ  

ขอมูลจําแนกตามลักษณะภูมิศาสตร 

ตารางตอไปนี้แสดงยอดขายสุทธิจําแนกตามลักษณะภูมิศาสตรในชวงเวลาที่ระบุไว 
 หนวย : ลานบาท (ยกเวนรอยละ) 
 รอบปบัญชีสิ้นสดุวันที ่31 ธันวาคม งวดสามเดือนสิ้นสดุวนัที่ 31 มนีาคม 

  2546 2547 2548 2548 2549 
 

สินคา 
 

รายไดจาก
การขายและ 
การใหบริการ รอยละ 

รายไดจาก
การขายและ
การใหบริการ 

 
 

รอยละ 

รายไดจาก
การขายและ
การใหบริการ 

 
 

รอยละ 

รายไดจาก
การขายและ 
การใหบริการ 

 
 

รอยละ 

รายไดจาก
การขายและ
การใหบริการ 

 
 

รอยละ 
ภายในประเทศ:            

บมจ. ปตท.(1)............................. 23,651 26.5 29,878 25.5 110,089 77.0 25,344 77.0 34,044 76.4 
 บจ. เชลล (1) .............................. 46,899 52.5 55,413 47.2 736 0.5 186 0.6 101 0.2 

อ่ืน ๆ......................................... 11,854 13.3 17,940 15.3 21,360 14.9 5,167 15.7 5,965 13.4 

รวมยอดขายภายในประเทศ ............ 82,404 92.2 103,231 88.0 132,185 92.4 30,697 93.3 40,110 90.0 

สงออก:            
บมจ. ปตท ................................ 3,035 3.4 7,318 6.2 7,291 5.1 1,628 4.9 2,588 5.8 
 บจ. เชลล .................................. 2,166 2.4 3,210 2.7 115 0.1 - - 84 0.2 
Chevron.................................... 1,610 1.8 3,202 2.7 2,880 2.0 411 1.2 1,717 3.9 

อ่ืน ๆ......................................... - - 145 0.1 295 0.2 121 0.4 - - 

รวมยอดขายเพื่อการสงออก ............ 6,811 7.6 13,875 11.8 10,581 7.4 2,160 6.6 4,389 9.9 

 รวมยอดขายสุทธิ...................... 89,215 99.8 117,106 99.8 142,766 99.8 32,857 99.8 44,499 99.9 

รายไดจากการใหบริการ........... 184 0.2 191 0.2 228 0.2 49 0.2 54 0.1 

รวมรายไดจากการขายและการ
ใหบริการ......................................... 89,399 100.0 117,297 100.0 142,994 100.0 32,906 100.0 44,553 100.0 

 

   

หมายเหตุ: (1)   รวมถึงเงินชดเชยไดรับและสงเขากองทุนน้ํามันเชื้อเพลิงและกองทุนเพื่อสงเสริมการอนุรักษพลังงาน 
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12.4 การวิเคราะหผลการดําเนินงานตามงบการเงินรวม 

การวิเคราะหผลการดําเนินงานสําหรับงวดสามเดือนสิ้นสุดวันที่ 31 มีนาคม 2549 เปรียบเทียบกับผลการดําเนินงาน
สําหรับงวดสามเดือนสิ้นสุดวันที่ 31 มีนาคม 2548 

รายไดจากการขายและการใหบริการ 

ในงวดสามเดือนสิ้นสุดวันที่ 31 มีนาคม 2549 บริษัทฯ มีรายไดจากการขายและการใหบริการจํานวน 44,553 ลานบาท ซึ่ง
เพิ่มขึ้นรอยละ 35.4 จากรายไดจากการขายและการใหบริการจํานวน 32,906 ลานบาท ในงวดสามเดือนสิ้นสุดวันที่ 31 มีนาคม 2548  
ซึ่งการเพิ่มขึ้นนี้มีสาเหตุหลักมาจากการเพิ่มขึ้นของราคาผลิตภัณฑปโตรเลียมสําเร็จรูป  และการเพิ่มขึ้นของปริมาณการขายของ
บริษัทฯ ราคาขายเฉลี่ยของน้ํามันเบนซินไรสารตะกั่ว น้ํามันอากาศยาน น้ํามันดีเซล และน้ํามันเตาเพิ่มขึ้นในงวดสามเดือนสิ้นสุด
วันที่ 31 มีนาคม 2549  มีจํานวนเพิ่มขึ้นรอยละ 26.3 รอยละ 30.7 รอยละ 24.3 และ 62.9  ตามลําดับเมื่อเปรียบเทียบกับราคาขายใน
งวดสามเดือนสิ้นสุดวันที่ 31 มีนาคม 2548 โดยมีสาเหตุหลักมาจากการเพิ่มขึ้นของราคาขายน้ํามันภายในประเทศ ซึ่งแปรผันตาม
ราคาอางอิงของ MOPS ซึ่งเพิ่มขึ้นอันเนื่องมาจากการเพิ่มขึ้นของอุปสงคของน้ํามันในตลาดโลก  อยางไรก็ดี  ยอดขายของบริษัทฯ 
ปรับเพิ่มขึ้นรอยละ 2.5 จากจํานวน 14.1 ลานบารเรล ในงวดสามเดือนสิ้นสุดวันที่ 31 มีนาคม 2548 เปนจํานวน 14.5 ลานบารเรล 
ในงวดสามเดือนสิ้นสุดวันที่ 31 มีนาคม 2549 ซึ่งมีสาเหตุหลักมาจากความสามารถในการใชประโยชนที่เพ่ิมขึ้นอันเนื่องมาจากการ
หยุดกลั่นน้ํามันเพื่อการบํารุงรักษาครั้งใหญตามกําหนดการซึ่งบริษัทฯ ดําเนินการแลวเสร็จในเดือนพฤศจิกายน 2548 ซึ่งทําให
บริษัทฯ สามารถกลั่นน้ํามันดิบไดในปริมาณที่มากขึ้น ทั้งนี้ รายไดจากการขายภายในประเทศของบริษัทฯ ซึ่งประกอบดวยการขาย
ใหแก บมจ. ปตท. เชลลและบริษัทอื่น ๆ  ลดลงจากรอยละ 93.3 ของรายไดจากการขายและการใหบริการทั้งหมดของบริษัทฯ ใน
งวดสามเดือนสิ้นสุดวันที่ 31 มีนาคม 2548 เหลือรอยละ 90 ของรายไดจากการขายและการใหบริการทั้งหมดของบริษัทฯ ในงวด
สามเดือนสิ้นสุดวันที่ 31 มีนาคม 2549 ตนทุนขายและบริการ 

ในงวดสามเดือนสิ้นสุดวันที่ 31 มีนาคม 2549 บริษัทฯ มีตนทุนขายและบริการจํานวน 42,021 ลานบาท ซึ่งเพิ่มขึ้นรอยละ 40.4 
จากตนทุนขายและบริการจํานวน 29,929 ลานบาทในงวดสามเดือนสิ้นสุดวันที่ 31 มีนาคม 2548 ซึ่งการเพิ่มขึ้นนี้มีสาเหตุหลักมา
จากการเพิ่มขึ้นของราคาน้ํามันดิบ การเพิ่มขึ้นของปริมาณการขายของบริษัทฯ และการเพิ่มขึ้นจากการปรับปรุงมูลคาสินคาคงเหลือ
อันเนื่องมาจากการแข็งคาของเงินสกุลบาทเมื่อเปรียบเทียบกับเงินสกุลดอลลารสหรัฐฯ ในงวดสามเดือนสิ้นสุดวันที่ 31 มีนาคม 
2549 เปรียบเทียบกับการแข็งคาของเงินสกุลบาทเมื่อเปรียบเทียบกับเงินสกุลดอลลารสหรัฐฯ ในงวดสามเดือนสิ้นสุดวันที่ 31 
มีนาคม 2549 ทั้งน้ี ตนทุนของน้ํามันดิบเฉลี่ยเพิ่มขึ้นรอยละ 38.1 จากจํานวน 42.80 ดอลลารสหรัฐฯ ตอบารเรล ในงวดสามเดือน
สิ้นสุดวันที่ 31 มีนาคม 2548 เปน 59.10 ดอลลารสหรัฐฯ ตอบารเรล ในงวดสามเดือนสิ้นสุดวันที่ 31 มีนาคม 2549 (โปรดดู
รายละเอียดวิธีการคํานวณกําไรจากการกลั่นขั้นตนในหนา 138) 

กําไรขั้นตน 

ในงวดสามเดือนสิ้นสุดวันที่ 31 มีนาคม 2549 บริษัทฯ มีกําไรขั้นตนจํานวน 2,532 ลานบาท ซึ่งลดลงรอยละ 14.9 จาก
กําไรขั้นตนจํานวน 2,977 ลานบาทในงวดสามเดือนสิ้นสุดวันที่ 31 มีนาคม 2548 ซึ่งมีสาเหตุหลักมาจากการเพิ่มขึ้นของตนทุนขาย
และบริการในจํานวนที่มากกวาการเพิ่มขึ้นของรายไดจากการขายและการใหบริการ บริษัทฯ มีกําไรขั้นตนซึ่งคํานวณเปนรอยละ
ของรายไดจากการขายและการใหบริการทั้งหมดลดลงจากรอยละ 9 ในงวดสามเดือนสิ้นสุดวันที่ 31 มีนาคม 2548 เปนรอยละ 5.7 
ในงวดสามเดือนสิ้นสุดวันที่ 31 มีนาคม 2549 นอกจากนี้ บริษัทฯ มีกําไรจากการกลั่นขั้นตนเฉลี่ยจํานวน 7.08 ดอลลารสหรัฐฯ ตอ
บารเรล ในงวดสามเดือนสิ้นสุดวันที่ 31 มีนาคม 2549 ซึ่งเพิ่มขึ้นรอยละ 4.0 จากจํานวน 6.81 ดอลลารสหรัฐฯ ตอบารเรลในงวด
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สามเดือนสิ้นสุดวันที่ 31 มีนาคม 2548 ซึ่งมีสาเหตุหลักมาจากการเพิ่มขึ้นของราคาผลิตภัณฑหนาโรงกลั่น (ซึ่งไมรวมถึงภาษี
สรรพสามิตและเงินชดเชยจากกองทุนน้ํามัน) ในจํานวนที่มากกวาการเพิ่มขึ้นของราคาซื้อน้ํามันดิบและวัตถุดิบอื่นของบริษัทฯ 
กําไรขั้นตนของบริษัทฯ ลดลงแมวากําไรจากการกลั่นขั้นตนจะเพิ่มขึ้นในงวดสามเดือนสิ้นสุดวันที่ 31 มีนาคม 2549 เนื่องมาจาก
กําไรจากการกลั่นขั้นตนของบริษัทฯ รวมถึงกําไรจากอัตราแลกเปลี่ยนเงินตราตางประเทศที่เกิดขึ้นในการปรับปรุงมูลคาของเจาหนี้
การคาที่เกี่ยวของกับการซื้อน้ํามันดิบของบริษัทฯ ซึ่งไมรวมอยูในการคํานวณกําไรขั้นตนของบริษัทฯ   

กําไรจากอัตราแลกเปลี่ยนเงินตราตางประเทศ 

ในงวดสามเดือนสิ้นสุดวันที่ 31 มีนาคม 2549 บริษัทฯ มีกําไรจากการอัตราแลกเปลี่ยนเงินตราตางประเทศจํานวน 772 
ลานบาท ซึ่งเพิ่มขึ้นรอยละ 123.8 จากจํานวน 345 ลานบาทในงวดสามเดือนสิ้นสุดวันที่ 31 มีนาคม 2548 โดยมีสาเหตุหลักมาจาก
ผลกระทบของการแข็งคาของอัตราของเงินสกุลบาทเมื่อเปรียบเทียบกับเงินสกุลดอลลารสหรัฐฯ ในงวดสามเดือนสิ้นสุดวันที่ 31 
มีนาคม 2549 ที่มีตอการชําระหนี้และการแปลงคายอดคงเหลือในบัญชีเจาหนี้การคาสําหรับการซื้อน้ํามันดิบและการแปลงคายอด
คงเหลือในบัญชีหนี้เงินกูสกุลเงินดอลลารสหรัฐฯ ภายใตสัญญากูยืมเงินสกุลดอลลาร เปรียบเทียบกับผลกระทบของการแข็งคาของ
อัตราของเงินสกุลบาทเมื่อเปรียบเทียบกับเงินสกุลดอลลารสหรัฐฯ ในงวดสามเดือนสิ้นสุดวันที่ 31 มีนาคม 2548 ที่มีตอการชําระ
หนี้เงินกูสกุลเงินดอลลารสหรัฐฯ ภายใตสัญญากูยืมเงิน (Loan Facility Agreement) ฉบับลงวันที่ 18 กันยายน 2540 ในเดือน
มกราคม 2548 

รายไดอื่น 

ในงวดสามเดือนสิ้นสุดวันที่ 31 มีนาคม 2549 บริษัทฯ มีรายไดอื่นจํานวน 63 ลานบาท  ซึ่งเพิ่มขึ้นอยางมีนัยสําคัญจาก
รายไดอื่นจํานวน 13 ลานบาทในงวดสามเดือนสิ้นสุดวันที่ 31 มีนาคม 2548 ซึ่งการเพิ่มขึ้นนี้มีสาเหตุหลักมาจากผลกําไรจํานวน 51 
ลานบาทจากสวนตางของสัญญาประกันความเสี่ยง (Margin Hedge Swap Contracts) กับ บมจ. ปตท. จํานวน 2 ฉบับ เนื่องจากสวน
ตางที่เกิดขึ้นจริงตํ่ากวาสวนตางที่กําหนดไวในสัญญาทั้ง 2 ฉบับ ในงวดสามเดือนแรกสิ้นสุดวันที่ 31 มีนาคม 2549 

คาใชจายในการขายและการบริหารจัดการ 

ในงวดสามเดือนสิ้นสุดวันที่ 31 มีนาคม 2549  บริษัทฯ มีคาใชจายในการขายและการบริหารจัดการจํานวน 105 ลานบาท  
ซึ่งเพิ่มขึ้นรอยละ 23.5 จากคาใชจายในการขายและการบริหารจัดการจํานวน 85 ลานบาทในงวดสามเดือนสิ้นสุดวันที่ 31 มีนาคม 
2548 ซึ่งการเพิ่มขึ้นนี้มีสาเหตุหลักมาจากการเพิ่มขึ้นของคาที่ปรึกษาที่เกี่ยวของกับการหาเงินทุนเพื่อชําระหนี้และการเสนอขายหุน
ของบริษัทฯ จํานวน 29 ลานบาท  

กําไรกอนหักดอกเบี้ย คาธรรมเนียมทางการเงินและภาษีเงินได 

ในงวดสามเดือนสิ้นสุดวันที่ 31 มีนาคม 2549 บริษัทฯ มีกําไรกอนหักดอกเบี้ย คาธรรมเนียมทางการเงินและภาษีเงินได
จํานวน 3,262 ลานบาท  ซึ่งเพิ่มขึ้นรอยละ 0.4 จากกําไรกอนหักดอกเบี้ย คาธรรมเนียมทางการเงินและภาษีเงินไดจํานวน 3,250 ลานบาท
ในในงวดสามเดือนสิ้นสุดวันที่ 31 มีนาคม 2548 นอกจากนั้น บริษัทฯ มีกําไรกอนหักดอกเบี้ย คาธรรมเนียมทางการเงินและภาษี
เงินได ซึ่งคํานวณเปนรอยละของรายไดจากการขายและการใหบริการทั้งหมดลดลงจากรอยละ 9.9 ในงวดสามเดือนสิ้นสุดวันที่ 31 
มีนาคม 2548 เหลือรอยละ 7.3 ในงวดสามเดือนสิ้นสุดวันที่ 31 มีนาคม 2549  
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ดอกเบี้ยจายและคาธรรมเนียมทางการเงิน 

ในงวดสามเดือนสิ้นสุดวันที่ 31 มีนาคม 2549 บริษัทฯ มีดอกเบี้ยจายและคาธรรมเนียมทางการเงินจํานวน 417 ลานบาท 
ซึ่งลดลงรอยละ 54.5 จากดอกเบี้ยจายและคาธรรมเนียมทางการเงินจํานวน 917 ลานบาทในงวดสามเดือนสิ้นสุดวันที่ 31 มีนาคม 
2548 ซึ่งการลดลงนี้มีสาเหตุหลักมาจากการชําระคาธรรมเนียมการใหสินเชื่อ (Front-end Fee) ใหแก บมจ. ปตท. ตามสัญญาเงินกู
ระยะสั้นในงวดสามเดือนสิ้นสุดวันที่ 31 มีนาคม 2548 ซึ่งไมมีการกระทําดังกลาวในงวดสามเดือนสิ้นสุดวันที่ 31 มีนาคม 2549 

ภาษีเงินได 

ในงวดสามเดือนสิ้นสุดวันที่ 31 มีนาคม 2549 บริษัทฯ มีคาใชจายทางภาษีเงินไดจํานวน 508 ลานบาท ซึ่งลดลงรอยละ 
27.5 จากคาใชจายทางภาษีเงินไดจํานวน 701 ลานบาทในงวดสามเดือนสิ้นสุดวันที่ 31 มีนาคม 2548 ซึ่งการลดลงนี้มีสาเหตุหลักมา
จากการที่บริษัทฯ บันทึกสินทรัพยภาษีเงินไดรอการตัดบัญชีเพิ่มเติมจํานวน 346 ลานบาท ในงวดสามเดือนสิ้นสุดวันที่ 31 มีนาคม 
2549 ที่เกี่ยวของกับผลขาดทุนจากอัตราแลกเปลี่ยนเงินตราตางประเทศบางสวนที่จะนํามาใชในงวดสามเดือนสิ้นสุดวันที่ 31 
มีนาคม 2550 ที่ยังไมไดบันทึกของบริษัทฯ จํานวน 1,155 ลานบาท 

กําไรจากกิจกรรมตามปกติ 

ในงวดสามเดือนสิ้นสุดวันที่ 31 มีนาคม 2549  บริษัทฯ มีกําไรจากกิจกรรมปกติจํานวน 2,337 ลานบาท ซึ่งเพิ่มขึ้นรอยละ 
43.2 จากกําไรจากกิจกรรมปกติจํานวน 1,632 ลานบาท ในงวดสามเดือนสิ้นสุดวันที่ 31 มีนาคม 2548 

กําไรจากการปรับโครงสรางหนี้ 

ในงวดสามเดือนสิ้นสุดวันที่ 31 มีนาคม 2548 บริษัทฯ มีกําไรพิเศษจากการปรับโครงสรางหนี้จํานวน 5,417 ลานบาท ซึ่ง
เกิดจากการที่เจาหนี้ของบริษัทฯ ปลดหนี้จํานวน 200 ลานดอลลารสหรัฐฯ จากจํานวนเงินตนรวมของภาระหนี้เงินกูระยะยาวของ
บริษัทฯ ในเดือนมกราคม 2548 ซึ่งถือเปนสวนหนึ่งของการปรับโครงสรางหนี้ของบริษัทฯ หลังจากการหักภาษีเงินไดจํานวน 
2,321 ลานบาท ที่เกี่ยวของกับกําไรในสวนนี้ 

กําไรสุทธิ 

ในงวดสามเดือนสิ้นสุดวันที่ 31 มีนาคม   2549  บริษัทฯ มีกําไรสุทธิจํานวน 2,337 ลานบาท ซึ่งลดลงอยางมีนัยสําคัญ 
จากกําไรสุทธิ 7,049 ลานบาทในงวดสามเดือนสิ้นสุดวันที่ 31 มีนาคม 2548 โดยมีสาเหตุหลักมาจากกําไรจากการปรับโครงสราง
หนี้ ซึ่งบริษัทฯ ไดบันทึกไวในงวดสามเดือนสิ้นสุดวันที่ 31 มีนาคม 2548 

การวิเคราะหผลการดําเนินงานสําหรับปสิ้นสุดวันที่ 31 ธันวาคม 2548 เปรียบเทียบกับผลการดําเนินงานสําหรับปสิ้นสุด
วันที่ 31 ธันวาคม 2547 

รายไดจากการขายและการใหบริการ 

ในป 2548 บริษัทฯ มีรายไดจากการขายและการใหบริการจํานวน 142,994  ลานบาท ซึ่งเพิ่มขึ้นรอยละ 21.9 จากรายได
จากการขายและการใหบริการจํานวน 117,297  ลานบาทในป 2547 ซึ่งการเพิ่มขึ้นนี้มีสาเหตุหลักมาจากการเพิ่มขึ้นของราคา
ผลิตภัณฑปโตรเลียมสําเร็จรูป  แมวาการเพิ่มขึ้นดังกลาวจะถูกหักกลบบางสวนจากการลดลงของปริมาณการขายของบริษัทฯ ราคา
ขายเฉลี่ยของน้ํามันเบนซินไรสารตะกั่ว น้ํามันอากาศยาน น้ํามันดีเซล และน้ํามันเตาเพิ่มขึ้นในป 2548  มีจํานวนเพิ่มขึ้นรอยละ 29.9 
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รอยละ 43.5 รอยละ 38.4 และ 41.5  ตามลําดับ โดยเปรียบเทียบกับราคาขายในงวดเดียวกันของปกอน โดยมีสาเหตุหลักมาจากการ
เพิ่มขึ้นของราคาขายน้ํามันภายในประเทศ ซึ่งแปรผันตามราคาอางอิงของ MOPS ซึ่งเพิ่มขึ้นอันเนื่องมาจากการเพิ่มขึ้นของอุปสงค
ของน้ํามันในตลาดโลก  อยางไรก็ดี  ยอดขายของบริษัทฯ ปรับลดลงรอยละ 6.5 จากจํานวน 55.8 ลานบารเรล ในป 2547 เหลือ
จํานวน 52.2 ลานบารเรล ในป 2548 ซึ่งมีสาเหตุหลักมาจากการลดลงของปริมาณการผลิตของบริษัทฯ อันเนื่องมาจากการหยุดกลั่น
น้ํามันของโรงกลั่นน้ํามันของบริษัทฯ เพื่อการบํารุงรักษาครั้งใหญตามกําหนดการเปนเวลา 36 วันในเดือนตุลาคมและเดือน
พฤศจิกายน 2548 ทั้งนี้ รายไดจากการขายภายในประเทศของบริษัทฯ ซึ่งประกอบดวยการขายใหแก บมจ. ปตท. เชลลและบริษัท
อื่น ๆ  เพิ่มขึ้นจากรอยละ 88 ของรายไดจากการขายและการใหบริการทั้งหมดของบริษัทฯ ในป 2547 เปนรอยละ 92.4 ของรายได
จากการขายและการใหบริการทั้งหมดของบริษัทฯ ในป 2548 

ตนทุนขายและบริการ 

ในป 2548  บริษัทฯ มีตนทุนขายและบริการจํานวน 131,051 ลานบาท ซึ่งเพิ่มขึ้นรอยละ 25.3 จากตนทุนขายและบริการ
จํานวน 104,630 ลานบาทในป 2547 ซึ่งการเพิ่มขึ้นนี้มีสาเหตุหลักมาจากการเพิ่มขึ้นของราคาน้ํามันดิบ แมวาการเพิ่มขึ้นดังกลาวจะ
ถูกหักกลบบางสวนจากการลดลงของปริมาณการขายของบริษัทฯ ตนทุนของน้ํามันดิบเฉลี่ยเพิ่มขึ้นรอยละ 49.2 จากจํานวน 34.77 
ดอลลารสหรัฐฯ ตอบารเรล ในป 2547 เปน 51.88 ดอลลารสหรัฐฯ ตอบารเรล ในป 2548 

กําไรขั้นตน 

ในป 2548  บริษัทฯ มีกําไรขั้นตนจํานวน 11,943 ลานบาท ซึ่งลดลงรอยละ 5.7 จากกําไรขั้นตนจํานวน 12,667 ลานบาทในป 
2547 ซึ่งมีสาเหตุหลักมาจากการลดลงรอยละ 6.5 ของปริมาณการขายของบริษัทฯ ในป 2548 แมวาการลดลงดังกลาวจะถูกหักกลบ
บางสวนจากการเพิ่มขึ้นของราคาผลิตภัณฑปโตรเลียมสําเร็จรูปซึ่งเพิ่มขึ้นสูงกวาการเพิ่มขึ้นของตนทุนคาน้ํามันดิบของบริษัทฯ ใน
ป 2548 บริษัทฯ มีกําไรขั้นตนซึ่งคํานวณเปนรอยละของรายไดจากการขายและการใหบริการทั้งหมดลดลงจากรอยละ 10.8 ในป 
2547 เปนรอยละ 8.4 ในป 2548 นอกจากนี้ บริษัทฯ มีกําไรจากการกลั่นขั้นตนเฉลี่ยจํานวน 7.10 ดอลลารสหรัฐ ตอบารเรล ในป 
2548 ซึ่งเพิ่มขึ้นรอยละ 2.0 จากจํานวน 6.96 ดอลลารสหรัฐ ตอบารเรลในป 2547 ซึ่งมีสาเหตุหลักมาจากการเพิ่มขึ้นของราคา
ผลิตภัณฑปโตรเลียมสําเร็จรูป ในอัตราที่สูงกวาเมื่อเปรียบเทียบกับตนทุนของวัตถุดิบ รวมถึงการเพิ่มขึ้นของสัดสวนของยอดขาย
ภายในประเทศ อยางไรก็ดี แมวากําไรจากการกลั่นขั้นตนของบริษัทฯ จะเพิ่มขึ้น แตกําไรขั้นตนของบริษัทฯ นั้นลดลง เนื่องจาก
กําไรจากการกลั่นขั้นตนจะใชวิธีการคํานวณตอ 1 บารเรล รวมถงึการลดลงของยอดขายในป 2548 เมื่อเปรียบเทียบกับป 2547 

กําไรจากอัตราแลกเปลี่ยนเงินตราตางประเทศ 

ในป 2548 บริษัทฯ มีกําไรจากการอัตราแลกเปลี่ยนเงินตราตางประเทศจํานวน 186 ลานบาท ซึ่งลดลงรอยละ 75.8 จาก
จํานวน 769 ลานบาทในป 2547 โดยมีสาเหตุหลักมาจากผลกระทบของการแข็งคาของเงินสกุลบาทเมื่อเปรียบเทียบกับเงินสกุล
ดอลลารสหรัฐฯ ที่ลดนอยลงในป 2548 เนื่องจากบริษัทฯ ไดดําเนินการชําระคืนหนี้เงินกูระยะยาวสกุลดอลลารสหรัฐฯ ทั้งหมดใน
เดือนมกราคม 2548 

รายไดอื่น 

ในป 2548 บริษัทฯ มีรายไดอื่นจํานวน 45 ลานบาท  ซึ่งลดลงรอยละ 2.2 จากรายไดอื่นจํานวน 46 ลานบาทในป 2547 
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คาใชจายในการขายและการบริหารจัดการ 

ในป 2548  บริษัทฯ มีคาใชจายในการขายและการบริหารจัดการจํานวน 618 ลานบาท  ซึ่งเพิ่มขึ้นรอยละ 56.9 จาก
คาใชจายในการขายและการบริหารจัดการจํานวน 394 ลานบาทในป 2547 ซึ่งการเพิ่มขึ้นนี้มีสาเหตุหลักมาจากการขาดทุนจากสวน
ตางของสัญญาประกันความเสี่ยง (Margin Hedge Swap Contracts) กับ บมจ. ปตท. จํานวน 2 ฉบับ เนื่องจากสวนตางที่เกิดขึ้นจริง
ของบริษัทฯ เกินกวาสวนตางที่กําหนดไวในสัญญาดังกลาวในชวงเวลาดังกลาว และการเพิ่มขึ้นของคาที่ปรึกษาที่เกี่ยวของกับการ
ปรับโครงสรางหนี้ของบริษัทฯ  

กําไรกอนหักดอกเบี้ย คาธรรมเนียมทางการเงินและภาษีเงินได 

ในป 2548 บริษัทฯ มีกําไรกอนหักดอกเบี้ย คาธรรมเนียมทางการเงินและภาษีเงินไดจํานวน 11,556 ลานบาท  ซึ่งลดลง
รอยละ 11.7 จากกําไรกอนหักดอกเบี้ยและภาษีเงินไดจํานวน 13,088 ลานบาทในป 2547 นอกจากนั้น บริษัทฯ มีกําไรกอนหักดอกเบี้ย 
คาธรรมเนียมทางการเงินและภาษีเงินได ซึ่งคํานวณเปนรอยละของรายไดจากการขายและการใหบริการทั้งหมดลดลงจากรอยละ 
11.2 ในป 2547 เหลือรอยละ 8.1 ในป 2548  

ดอกเบี้ยจายและคาธรรมเนียมทางการเงิน 

ในป 2548 บริษัทฯ มีดอกเบี้ยจายและคาธรรมเนียมทางการเงินจํานวน 2,162 ลานบาท ซึ่งลดลงรอยละ 1.3 จากดอกเบี้ย
จายและคาธรรมเนียมทางการเงินจํานวน 2,190 ลานบาทในป 2547 ซึ่งการลดลงนี้มีสาเหตุหลักมาจากการชําระคืนหนี้บางสวน. 
ตามสัญญาเงินกูระยะสั้นจากผูถือหุน ซึ่งบริษัทฯ นําเงินดังกลาวไปชําระภาระหนี้เดิมซึ่งเปนสวนหนึ่งของการปรับโครงสรางหนี้
ของบริษัทฯ ในป 2548  แมวาการลดลงดังกลาวจะถูกหักกลบบางสวนดวยการชําระคาธรรมเนียมในการใหสินเชื่อ (Front-end Fee) 
ใหแก บมจ. ปตท. ตามสัญญาเงินกูระยะสั้นจากผูถือหุนและการเพิ่มขึ้นของอัตราดอกเบี้ยเงินกูยืมของบริษัทฯ  

ภาษีเงินได 

ในป  2548 บริษัทฯ มีคาใชจายทางภาษีเงินไดจํานวน 2,826 ลานบาท ซึ่งลดลงรอยละ 13.9 จากคาใชจายทางภาษีเงินได
จํานวน 3,282 ลานบาทในป 2547 ซึ่งการลดลงนี้มีสาเหตุหลักมาจากการลดลงของกําไรที่ตองเสียภาษี (Taxable Profit) ของบริษัทฯ 
(ไมรวมถึงภาษีเงินไดจํานวน 2,321  ลานบาท) อันเกี่ยวเนื่องกับกําไรจากการปรับโครงสรางหนี้ของบริษัทฯ   

กําไรจากกิจกรรมตามปกติ 

ในป 2548 บริษัทฯ มีกําไรจากกิจกรรมปกติจํานวน 6,568 ลานบาท ซึ่งลดลงรอยละ 13.8 จากกําไรจากกิจกรรมปกติในป 
2547 ซึ่งมีจํานวน 7,616 ลานบาท 

กําไรจากการปรับโครงสรางหนี้ 

ในป 2548 บริษัทฯ มีกําไรพิเศษจากการปรับโครงสรางหนี้จํานวน 5,417 ลานบาท ซึ่งเกิดจากการที่เจาหนี้ของบริษัทฯ 
ปลดหนี้จํานวน 200 ลานดอลลารสหรัฐฯ จากจํานวนเงินตนรวมของภาระหนี้เงินกูระยะยาวของบริษัทฯ ในเดือนมกราคม 2548 ซึ่ง
ถือเปนสวนหนึ่งของการปรับโครงสรางหนี้ของบริษัทฯ หลังจากการหักภาษีเงินไดจํานวน 2,321 ลานบาท ที่เกี่ยวของกับกําไรใน
สวนนี้ 
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กําไรสุทธิ 

ในป 2548 บริษัทฯ มีกําไรสุทธิจํานวน 11,985 ลานบาท  ซึ่งเพิ่มขึ้นอยางมาก จากกําไรสุทธิ 7,616 ลานบาทในป 2547  
โดยมีสาเหตุหลักมาจากกําไรจากการปรับโครงสรางหนี้ 

การวิเคราะหผลการดําเนินงานสําหรับปสิ้นสุดวันที่  31 ธันวาคม 2547 เปรียบเทียบกับผลการดําเนินงานสําหรับปสิ้นสุด 
สิ้นสุดวันที่ 31 ธันวาคม 2546 

รายไดจากการขายและการใหบริการ 

ในป 2547 บริษัทฯ มีรายไดจากการขายและการใหบริการจํานวน 117,297 ลานบาท ซึ่งเพิ่มขึ้นรอยละ 31.2 จากรายไดจาก
การขายและการใหบริการจํานวน 89,399 ลานบาทในป 2546 ซึ่งการเพิ่มขึ้นนี้มีสาเหตุหลักมาจากการเพิ่มขึ้นของราคาผลิตภัณฑ
ปโตรเลียมสําเร็จรูปและการเพิ่มขึ้นของยอดขายของบริษัทฯ   ราคาขายเฉลี่ยของน้ํามันเบนซินไรสารตะกั่ว น้ํามันอากาศยาน 
น้ํามันดีเซล และน้ํามันเตาในป 2547 นั้นมีจํานวนเพิ่มขึ้นจากราคาขายเฉลี่ยในป 2546 รอยละ 31.9 รอยละ 42.4 รอยละ 40.2 และ 
รอยละ 5 ตามลําดับ โดยมีสาเหตุหลักมาจากราคาขายของน้ํามันภายในประเทศแปรผันตามราคาอางอิงของ MOPS ซึ่งเพิ่มขึ้นอัน
เนื่องมาจากการเพิ่มขึ้นของอุปสงคของน้ํามันในตลาดโลก  อยางไรก็ดี ราคาขายเฉลี่ยของน้ํามันเตามิไดเพิ่มขึ้นมากเทากับราคา
เฉลี่ยของน้ํามันเบนซิน ไรสารตะกั่ว น้ํามันอากาศยาน และน้ํามันดีเซล  เนื่องจากการเพิ่มขึ้นของอุปสงคของน้ํามันสําเร็จรูปชนิด
เบาและน้ํามันสําเร็จรูปกึ่งหนักกึ่งเบาสงผลถึงการเพิ่มขึ้นของอัตราความสามารถในการดําเนินการผลิต ซึ่งสงผลใหมีอุปทานของ
น้ํามันสําเร็จรูปชนิดหนักเพิ่มขึ้น ซึ่งไมสอดคลองกับการเพิ่มขึ้นของอุปสงคในจํานวนที่เทากัน  นอกจากนี้ ยอดขายของบริษัทฯ 
ปรับเพิ่มขึ้นรอยละ 8.1 จากจํานวน  51.6 ลานบารเรลในป 2546 เปน 55.8 ลานบารเรลในป 2547 เนื่องจากปริมาณการผลิตในป 
2547 มีจํานวนเพิ่มขึ้นอันเปนผลมาจากอัตราความสามารถในการดําเนินการผลิตรวมระหวางโรงกลั่นน้ํามันของบริษัทฯ และ 
SPRC  เพิ่มขึ้นเปนรอยละ 98 ในป 2547 จากรอยละ 90 ในป 2546  นอกจากนี้ การเพิ่มขึ้นของอัตราความสามารถในการดําเนินการ
ผลิตมีสาเหตุหลักมาจากการที่โรงกลั่นน้ํามันของ SPRC  ไดหยุดซอมบํารุงตามกําหนดการครั้งใหญเปนระยะเวลา 27 วันในป 2546 
โดยยอดขายในประเทศของบริษัทฯ ซึ่งประกอบดวยการขายใหแก บมจ.ปตท. เชลล และบริษัทอื่นในประเทศไทย ลดลงจาก 
รอยละ 92.2 ของรายไดจากการขายและการใหบริการทั้งหมดของบริษัทฯ ในป 2546 เหลือรอยละ 88.0 ของรายไดจากการขายและ
ใหบริการทั้งหมดของบริษทัฯ ในป 2547  

ตนทุนขายและบริการ 

บริษัทฯ มีตนทุนขายและบริการจํานวน 104,630 ลานบาท ในป 2547 ซึ่งเพิ่มขึ้นรอยละ 21.8 จากตนทุนขายและบริการ
จํานวน 85,925 ลานบาทในป 2546 ซึ่งการเพิ่มขึ้นนี้มีสาเหตุหลักมาจากการเพิ่มขึ้นของราคาน้ํามันดิบ   การเพิ่มขึ้นของปริมาณการ
ขายและการเพิ่มขึ้นของตนทุนการขนสงน้ํามันดิบ ทั้งนี้ การเพิ่มขึ้นของปริมาณการขายของบริษัทฯ ในป 2547 เมื่อเปรียบเทียบกับ
ป 2546 มีสาเหตุหลักมาจากกําลังการผลิตของบริษัทฯ ลดลงในป 2546 เนื่องจากโรงกลั่นน้ํามันของ SPRC  ไดหยุดซอมบํารุงตาม
กําหนดการครั้งใหญเปนเวลา 27 วัน นอกจากนี้ ตนทุนเฉลี่ยของน้ํามันดิบไดเพิ่มขึ้นรอยละ 23.6 จากราคา 28.13 ดอลลารสหรัฐฯ 
ตอบารเรลในป 2546 เปนราคา 34.77 ดอลลารสหรัฐฯ ตอบารเรลในป 2547   

กําไรขั้นตน 

บริษัทฯ มีกําไรขั้นตนในป 2547 เปนจํานวน 12,666 ลานบาท ซึ่งเพิ่มขึ้นอยางมากจากกําไรขั้นตนจํานวน 3,474 ลานบาท
ในป 2546 และบริษัทฯ มีกําไรขั้นตน เมื่อคํานวณเปนรอยละจากรายไดจากการขายและการใหบริการทั้งหมดของบริษัทฯ เพิ่มขึ้น
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จากรอยละ 3.9 ในป 2546 เปนรอยละ 10.8 ในป 2547 นอกจากนั้น ในป 2547 บริษัทฯ มีกําไรจากการกลั่นขั้นตนเฉลี่ยเพิ่มขึ้นอยาง
มากเปนจํานวน 6.96 ดอลลารสหรัฐฯ ตอบารเรล เมื่อเทียบกับกําไรจากการกลั่นขั้นตนเฉลี่ย 3.04 ดอลลารสหรัฐฯ ตอบารเรล ในป 
2546 ซึ่งการเพิ่มขึ้นนี้มีสาเหตุหลักมาจากการเพิ่มขึ้นของราคาผลิตภัณฑปโตรเลียมสําเร็จรูปซึ่งมีมากกวาการเพิ่มขึ้นของตนทุนของ
น้ํามันดิบของบริษัทฯ แมการเพิ่มขึ้นนั้นจะถูกหักกลบบางสวน อันเกิดจากการลดลงของยอดขายภายในประเทศซึ่งปกติจะใหผล
กําไรสูงกวา   

กําไรจากอัตราแลกเปลี่ยนเงินตราตางประเทศ 

ในป 2547  บริษัทฯ มีกําไรจากอัตราแลกเปลี่ยนเงินตราตางประเทศจํานวน 769 ลานบาท ซึ่งลดลงรอยละ 83.6 จากกําไร
จากอัตราแลกเปลี่ยนเงินตราตางประเทศจํานวน 4,699 ลานบาทในป 2546 ซึ่งการลดลงนี้มีสาเหตุหลักมาจากการที่คาเงินบาทเมื่อ
เทียบกับเงินดอลลารสหรัฐฯ ในป 2547 ลดลง เมื่อเทียบกับป 2546 

รายไดอื่น 

ในป 2547 บริษัทฯมีรายไดอื่นจํานวน 46 ลานบาท ซึ่งเพิ่มขึ้นรอยละ 39.4 จากรายไดอื่นในป 2546 ซึ่งมีจํานวน  
33 ลานบาท ซึ่งการเพิ่มขึ้นนี้มีสาเหตุหลักมาจากการที่บริษัทฯ มีรายไดดอกเบี้ยเพิ่มขึ้นจากการที่มีเงินสดในธนาคารของบริษัทฯ 
มากขึ้น 

คาใชจายในการขายและบริหารจัดการ 

ในป 2547 นั้นบริษัทฯ มีคาใชจายในการขายและบริหารจัดการจํานวน 394 ลานบาท ซึ่งลดลงรอยละ 3.2 จากคาใชจายใน
การขายและการบริหารจัดการจํานวน 407 ลานบาทในป 2546 ซึ่งการลดลงนี้มีสาเหตุหลักมาจากการที่บริษัทฯ ตองชําระเบี้ยปรับ
อากรขาเขาจํานวน 17 ลานบาท อันเนื่องมาจากการแสดงมูลคาของสารเรงปฏิกิริยา (Catalysts) ที่นําเขาต่ํากวาความเปนจริง 
คาใชจายในสวนนี้มิไดเกิดขึ้นในป 2547 

กําไรกอนหักดอกเบี้ย คาธรรมเนียมทางการเงินและภาษีเงินได 

ในป 2547  บริษัทฯ มีกําไรกอนหักดอกเบี้ย คาธรรมเนียมทางการเงินและภาษีเงินไดจํานวน 13,088 ลานบาท ซึ่งเพิ่มขึ้น
รอยละ 67.8 จากกําไรกอนหักดอกเบี้ยและภาษีเงินไดจํานวน 7,799 ลานบาทในป 2546 นอกจากนั้น บริษัทฯ มีกําไรกอนหัก
ดอกเบี้ย คาธรรมเนียมทางการเงินและภาษีเงินได ซึ่งคํานวณเปนรอยละจากรายไดจากการขายและการใหบริการทั้งหมดของบริษัทฯ 
เพิ่มขึ้นจากรอยละ 8.7 ในป 2546 เปนรอยละ 11.2 ในป 2547 

ดอกเบี้ยจายและคาธรรมเนียมทางการเงิน 

ในป 2547 บริษัทฯ มีดอกเบี้ยจายและคาธรรมเนียมทางการเงินจํานวน 2,190 ลานบาท ซึ่งเพิ่มขึ้นรอยละ 5.5 จากดอกเบี้ย
จายจํานวน 2,076 ลานบาทในป 2546 ซึ่งการเพิ่มขึ้นนี้มีสาเหตุหลักมาจากในป 2546 บริษัทฯ ตองเสียคาปรับเปนจํานวนรอยละ 1 
โดยคํานวณเพิ่มจากอัตราดอกเบี้ยลอยตัวที่บริษัทฯ ตองชําระปกติ  ซึ่งคาปรับดังกลาวเกิดขึ้นจากการผิดนัดชําระหนี้เงินกูยืม (อัตรา
ดอกเบี้ยลอยตัว) ระยะยาวในงวดกลางป 2546 ซึ่งภายหลังการหักกลบกับอัตราดอกเบี้ย LIBOR ของเงินสกุลดอลลารสหรัฐฯ ที่มี
กําหนดชําระทุก 6 เดือนที่ลดลงในป 2547 
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ภาษีเงินได 

ในป 2547 บริษัทฯ มีคาใชจายเกี่ยวกับภาษีเงินไดจํานวน 3,282 ลานบาท ซึ่งเพิ่มขึ้นรอยละ 89.5 จากคาใชจายเกี่ยวกับภาษี
เงินไดจํานวน 1,732 ลานบาทในป 2546 ซึ่งการเพิ่มขึ้นนี้มีสาเหตุหลักมาจากบริษัทฯ มีกําไรขั้นตนสูงขึ้น บริษัทฯ จึงมีกําไรที่ตอง
เสียภาษี (Taxable Profit) เพิ่มขึ้น 

กําไรสุทธิ 

ในป 2547 บริษัทฯ มีกําไรสุทธิจํานวน 7,616 ลานบาท ซึ่งเพิ่มขึ้นรอยละ 90.8 จากกําไรสุทธิจํานวน 3,991 ลานบาทในป 2546    

การวิเคราะหฐานะทางการเงินสินทรัพย  

 ณ วันที่ 31 มีนาคม 2549 บริษัทฯ มีสินทรัพยรวมจํานวน 67,581 ลานบาท เพิ่มขึ้นจากจํานวน 63,982 ลานบาท ณ วันที่ 31 
ธันวาคม 2548 หรือคิดเปนการเพิ่มขึ้นรอยละ 5.6 โดยมีสินทรัพยหลักไดแก (1) ที่ดิน อาคารและอุปกรณ – สุทธิ ซึ่งคิดเปนรอยละ 
52.2 ของสินทรัพยรวม (2) สินคาคงเหลือ - สุทธิ ซึ่งคิดเปนรอยละ 19.5 ของสินทรัพยรวม และ (3) ลูกหนี้การคา ซึ่งคิดเปนรอยละ 
15 ของสินทรัพยรวม 

 สินทรัพยหมุนเวียน 

 (1)  เงินสดและรายการเทียบเทาเงินสด 

บริษัทฯ มีเงินสดและรายการเทียบเทาเงินสด ณ วันที่ 31 มีนาคม 2549 จํานวน 5,829 ลานบาท (ซึ่งทั้งหมดเปนเงินสดที่
ไมมีขอจํากัดในการใช) โดยเพิ่มขึ้นประมาณ 3,231 ลานบาท จากจํานวน 2,598 บาท ณ วันที่ 31 ธันวาคม 2548 โดยมีสาเหตุหลักมา
จากการกระแสเงินสดที่ไดมาจากกิจกรรมการดําเนินงานซึ่งบางสวนถูกนําไปใชไปในการชําระคืนหนี้เงินกูในงวดสามเดือนสิ้นสุด
วันที่ 31 มีนาคม 2549 ในป 2548 บริษัทฯ มีเงินสดและรายการเทียบเทาเงินสดลดลง 9,458 ลานบาท จากป 2547 โดยมีสาเหตุหลัก
มาจากการใชเงินสดในการชําระหนี้เงินกูยืมระยะสั้นจากบุคคลผูเกี่ยวของ ในขณะที่ในป 2547 บริษัทฯ มีเงินสดและรายการ
เทียบเทาเงินสดเพิ่มขึ้นประมาณ 9,838 ลานบาท จากป 2546 เนื่องจากบริษัทฯ ไมตองใชเงินสดที่ไดมาจากกิจกรรมการดําเนินงาน
ในการชําระคืนหนี้สินเนื่องจากบริษัทฯ อยูระหวางการดําเนินการปรับโครงสรางหนี้ (โปรดอานขอมูลเพิ่มเติมในสวนที่ 12.4 การ
วิเคราะหผลการดําเนินงานตามงบการเงินรวม ภายใตหัวขอ “สภาพคลองและแหลงเงินทุน”)  

 (2)  สินคาคงเหลือ 

 บริษัทฯ มีสินคาคงเหลือ - สุทธิ ณ วันที่ 31 มีนาคม 2549 เปนจํานวน 13,200 ลานบาท ลดลงรอยละ 8.9 จากจํานวน 
14,484 ลานบาท ณ วันที่ 31 ธันวาคม 2548 โดยมีสาเหตุหลักมาจากชวงเวลาในการขนถายน้ํามันดิบของบริษัทฯ ในงวดสามเดือน
สิ้นสุดวันที่ 31 มีนาคม 2549 ในชวง 3 ปที่ผานมา สินคาคงเหลือ – สุทธิของบริษัทฯ ไดเพิ่มขึ้นเปนจํานวน 6,253 ลานบาท 1,043 
ลานบาท และ 1,119 ลานบาท ในป 2458 ป 2547 และ ป2546  ตามลําดับ เนื่องมาจากการเพิ่มขึ้นของราคาน้ํามันดิบอยางตอเนื่อง 

 (3)  ลูกหนี้การคา 

 บริษัทฯ มีลูกหนี้การคา ณ วันที่ 31 มีนาคม 2549 เปนจํานวน 10,104 ลานบาท เพิ่มขึ้นรอยละ 29.4 จากจํานวน 7,809 ลาน
บาท ณ วันที่ 31 ธันวาคม 2548 เนื่องจากการเพิ่มขึ้นของราคาจําหนายและปริมาณการจําหนายผลิตภัณฑปโตรเลียมสําเร็จรูปของ
บริษัทฯ   ในป 2458 และ ป 2547 ลูกหนี้การคาของบริษัทฯ ไดเพิ่มขึ้นเปนจํานวน 730 ลานบาท และ จํานวน 2,206 ลานบาท 
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ตามลําดับ ตามการเพิ่มขึ้นของรายไดจากการขายและการใหบริการของบริษัทฯ สืบเนื่องมาจากการเพิ่มขึ้นของราคาจําหนายและ
ปริมาณการจําหนายผลิตภัณฑปโตรเลียมสําเร็จรูป โดย  ณ วันที่ 31 มีนาคม 2549 บริษัทฯ ไมมีลูกหนี้การคาที่คางชําระเกินกําหนด   
และ ลูกหนี้การคาสวนใหญของบริษัทฯ เปนลูกหนี้การคากับกิจการที่เกี่ยวของกัน ซึ่งไดแก บมจ.ปตท. สําหรับคาผลิตภัณฑ
ปโตรเลียมสําเร็จรูปที่ บมจ. ปตท. ซื้อจากบริษัทฯ  

 สินทรัพยไมหมุนเวียน 

 บริษัทฯ มีที่ดิน อาคารและอุปกรณ – สุทธิ ณ วันที่ 31 มีนาคม 2549 เปนจํานวน 35,296 ลานบาท ทั้งนี้ ที่ดิน อาคารและ
อุปกรณ – สุทธิ ของบริษัทฯ นั้นมิไดมีการเปลี่ยนแปลงอยางมีนัยสําคัญในชวง 3 ปที่ผานมา เนื่องจากบริษัทฯ มิไดมีรายจายสวน
ทุนมากนักใน 3 ปที่ผานมา ซึ่งเปนชวงที่บริษัทฯ อยูระหวางการดําเนินการปรับโครงสรางหนี้จึงมิไดมีการลงทุนในโครงการใด ๆ 
อยางมีนัยสําคัญ โดยรายจายสวนทุนจะเกี่ยวของโดยตรงกับการดูแลรักษาโรงกลั่นน้ํามันของบริษัทฯ เปนการทั่วไป และการ
ดัดแปลงแกไขและการเพิ่มประสิทธิภาพของโรงกลั่นน้ํามันของบริษัทฯ เทานั้น 

อัตราสวนทางการเงินที่สําคัญ 

 อัตราสวนทางการเงินที่แสดงประสิทธิภาพในการดําเนินงาน 

หากพิจารณาจากอัตราสวนทางการเงินที่แสดงประสิทธิภาพในการดําเนินงาน (Efficiency Ratios) ซึ่งไดแก อัตรา
ผลตอบแทนของสินทรัพย อัตราผลตอบแทนของสินทรัพยถาวร และอัตราการหมุนของสินทรัพย จะเห็นวาบริษัทมีอัตราสวน
แสดงประสิทธิภาพในการดําเนินงานที่ดีขึ้นอยางตอเนื่อง ซึ่งเปนผลมาจากผลประกอบการที่เติบโตในชวงป 2546 2547 และ 2548 
รวมถึงงวดสามเดือนป 2549 อัตราผลตอบแทนของสินทรัพยเพิ่มขึ้นจากรอย 6.4 ในป 2546 เปนรอยละ 11.5 และรอยละ 17.7 ในป 
2547 และ 2548 ตามลําดับ อัตราผลตอบแทนของสินทรัพยถาวรเพิ่มขึ้นจากรอยละ 14.1 ในป 2546 เปนรอยละ 14.4 และรอยละ 
37.9 ในป 2547 และ 2548 ตามลําดับ เปนผลมาจากการเพิ่มขึ้นของกําไรสุทธิใน 3 ปที่ผานมา อยางไรก็ดี ในป 2548 บริษัทฯมีกําไร
จากการปรับโครงสรางหนี้ 5,417 ลานบาท (สุทธิจากภาษีเงินได) เปนผลใหอัตราผลตอบแทนของสินทรัพยและอัตราผลตอบแทน
ของสินทรัพยถาวรเพิ่มขึ้น อัตราการหมุนของสินทรัพยเพิ่มจาก 1.5 เทา ในป 2546 เปน 1.8 เทา และ 2.1 เทา ในป 2547 และ 2548 
ตามลําดับ โดยมีเหตูมาจากการเพิ่มขึ้นของรายไดรวมจาก 94,131 ลานบาท ในป 2546 เปน 118,112 ลานบาท และ 143,225 ลาน
บาท  ในป 2547 และ 2548 ตามลําดับ  ในขณะที่ชวงสามปที่ผานมาบริษัทมิไดลงทุนเพิ่มเติมเพื่อขยายกําลังการผลิต โดยมีเพียงการ
ลงทุนดานการบํารุงรักษาเทานั้นทําใหสินทรัพยถาวรมิไดเพิ่มขึ้นตามรายไดและกําไรที่เพิ่มขึ้น 

 อัตราสวนสภาพคลอง 

 อัตราสวนสภาพคลอง (Current Ratio) อยูในระดับคอนขางต่ําที่ 0.8 เทา ณ วันสิ้นงวดบัญชีป 2546 เนื่องจากบริษัทฯมีหนี้
เงินกูยืมระยะยาวที่ถึงกําหนดชําระภายในหนึ่งปจํานวน 16,889 ลานบาท  ตอมาอัตราสวนสภาพคลองลดลงไปอยูในระดับต่ําที่ 0.5 
เทา ณ วันสิ้นงวดบัญชีป 2547 เนื่องจากการผิดนัดชําระหนี้เงินกูยืมระยะยาวที่ครบกําหนด เปนผลทําใหหนี้เงินกูยืมระยะยาว
ทั้งหมดจํานวน 52,335 ลานบาท ถูกจัดประเภทรายการใหมเปนหนี้เงินกูระยะยาวที่ถึงกําหนดชําระภายในหนึ่งป อยางไรก็ดี ในป 
2548 บริษัทฯสามารถชําระคืนหนี้เงินกูยืมบางสวนแก บมจ. ปตท. ทําใหอัตราสวนสภาพคลอง อยูที่ 1.0 เทา ณ วันที่ 31 ธันวาคม 
2548 ในเดือนมกราคม 2549 บริษัทฯไดชําระคืนหนี้เงินกูยืมระยะสั้นแก ปตท.ทั้งหมด จํานวน 12,000 ลานบาท (โปรดอานขอมูล
เพิ่มเติมในสวนที่ 12.1.4 การวิเคราะหผลการดําเนินงานตามงบการเงินรวม ภายใตหัวขอ “การปรับโครงสรางหนี้” และ “ภาระ
หนี้สิน”) เปนผลใหอัตราสวนสภาพคลองปรับเพิ่มขึ้นมาอยูที่ 1.9 เทา ณ วันที่ 31 มีนาคม 2549 
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สภาพคลองและแหลงเงินทุน 

แหลงเงินทุนหลักของบริษัทฯประกอบดวยกระแสเงินสดจากกิจกรรมดําเนินงาน เงินกูยืมระยะสั้น เงินกูยืมระยะยาวจาก
สถาบันการเงินและบุคคลที่เกี่ยวของ และการเพิ่มขึ้นของสวนของผูถือหุน โดยที่บริษัทฯ ใชเงินทุนดังกลาวเพ่ือเปนเงินทุน
หมุนเวียน การชําระคืนเงินตนและดอกเบี้ยสําหรับเงินกูยืมระยะสั้น เงินกูยืมระยะยาว และรายจายเพื่อการลงทุน  
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กระแสเงินสดสุทธิ 

 ตารางตอไปนี้แสดงงบกระแสเงินสดอยางยอในชวงเวลาตามที่ระบุ 
 

 หนวย : ลานบาท
รอบปสิ้นสุด 

วันท่ี 31 ธันวาคม 
งวดสามเดือนสิ้นสดุ 
วันท่ี 31 มีนาคม 

 2546 2547 2548 2548 2549 
กระแสเงินสดจากกจิกรรมดําเนินงาน      

กระแสเงินสดจากกิจกรรมดําเนินงานกอนการเปลี่ยนแปลง
ในสินทรัพยและหนี้สินดําเนินงาน 2,754 12,120 8,909 2,096 2,488 

การเปลี่ยนแปลงในสินทรัพยและหนี้สินดําเนินงาน (1,478) (2,126) 1,309 4,381 1,946 

 เงินสดสุทธิไดมาจาก (ใชไปใน) กิจกรรมดําเนินงาน 1,276 9,994 10,218 6,477 4,434 
กระแสเงินสดไดมาจาก (ใชไปใน) กิจกรรมลงทุน      

การซื้ออุปกรณ (132) (69) (280) (95) (13) 
เงินสดไดมาจากการขายอุปกรณ 272 -  - - 

 สินทรัพยไมหมุนเวียนอื่น (เพิ่มขึ้น) ลดลง 7 (58) 1 - - 

 เงินสดสุทธิไดมาจาก (ใชไปใน) กิจกรรมลงทุน 147 (127) 279 (94) (13) 

เงินสดไดมาจาก (ใชไปใน) กิจกรรมจัดหาเงิน      
 เงินไดจากเงินกูระยะสั้นที่ทํากับสถาบันการเงิน - - 2,200 - - 

เงินไดจากเงินกูระยะสั้นที่ทํากับบุคคลที่เกี่ยวโยงกัน - - 44,255 44,255 - 
เงินไดจากเงินกูระยะยาวที่ทํากับสถาบนัการเงิน - - 11,000 - 11,911 
การชําระเงินกูระยะยาวที่ทํากับสถาบนัการเงิน - - (44,597) (44,597) - 
การชําระเงินกูระยะสั้นที่ทํากับสถาบันการเงิน - - - - (1,100) 

การชําระเงินกูระยะสั้นที่ทํากับบุคคลที่เกี่ยวโยงกัน - - (32,255) (14,430) (12,000) 

เงินสดสุทธิไดมาจาก (ใชไปใน) กิจกรรมจัดหาเงิน - - (19,397) (14,772) (1,189) 

ผลกระทบจากการเปลี่ยนแปลงอัตราการแลกเปลี่ยนเงินสดและ
รายการเทียบเทาเงนิสด (6) (29) - - (1) 
เงินสดและรายการเทียบเทาเงินสดเพิ่มขึ้น (ลดลง) สุทธ ิ 1,417 9,838 (9,458) (8,389) 3,231 
เงินสดและรายการเทียบเทาเงินสด ปลายป/ชวงเวลาสิ้นสดุ  2,218 12,056 2,598 3,667 5,829 

  
 เงินสดสุทธิไดมาจากกิจกรรมดําเนินงาน 

 เงินสดสุทธิไดมาจากกิจกรรมดําเนินงานสะทอนถึงเงินทุนที่ไดจากกิจกรรมดําเนินงานของบริษัทฯ และกระแสเงินสดรับ
สุทธิหรือจายสุทธิจากการเปลี่ยนแปลงสินทรัพยและหนี้สินดําเนินงาน 

 ในงวดสามเดือนสิ้นสุดวันที่ 31 มีนาคม 2549 บริษัทฯ มีเงินสดสุทธิไดมาจากกิจกรรมดําเนินงานจํานวน 4,434  ลานบาท 
ซึ่งประกอบดวยกระแสเงินสดรับสุทธิจากการดําเนินงานจํานวน 2,488 ลานบาทและอีกสวนหนึ่งมาจากการเปลี่ยนแปลงใน
สินทรัพยและหนี้สินดําเนินงานจํานวน 1,946 ลานบาท ซึ่งประกอบดวยการเพิ่มขึ้นของเจาหนี้การคาเปนจํานวน 2,139 ลานบาท
เนื่องจากการเพิ่มขึ้นของราคาน้ํามันดิบและการลดลงของสินคาคงเหลือจํานวน 1,284 ลานบาทโดยมีสาเหตุหลักมาจากชวงเวลาใน
การขนถายน้ํามันดิบของบริษัทฯ ในงวดสามเดือนสิ้นสุดวันที่ 31 มีนาคม 2549 ซึ่งบางสวนไดหักกลบกันกับการเพิ่มขึ้นของลูกหนี้
การคาจํานวน 2,280 ลานบาทเนื่องจากการเพิ่มขึ้นของราคาจําหนายและปริมาณการจําหนายผลิตภัณฑปโตรเลียมสําเร็จรูปของบริษัทฯ 
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ในป 2548   บริษัทฯ มีเงินสดสุทธิไดมาจากกิจกรรมดําเนินงานจํานวน 10,218  ลานบาทซึ่งประกอบดวย กระแสเงินสดรับ
สุทธิจากการดําเนินงานจํานวน 8,909 ลานบาทและอีกสวนหนึ่งมาจากการเปลี่ยนแปลงในสินทรัพยและหนี้สินดําเนินงานจํานวน 
1,309 ลานบาท เงินสดสุทธิไดมาจากการเปลี่ยนแปลงในสินทรัพยและหนี้สินจากการดําเนินงานโดยหลักประกอบดวยการเพิ่มขึ้น
ของเจาหนี้การคาเปนจํานวน 6,403 ลานบาทเนื่องจากการเพิ่มขึ้นของราคาน้ํามันดิบและการกลับมามีผลใชบังคับของเครดิตทาง
การคา 30   วันสําหรับการซื้อน้ํามันดิบของบริษัทฯ ต้ังแตเดือนตุลาคม 2547  ซึ่งกอนหนานี้ ระยะเวลาการชําระคืน (Credit Term) 
ของบริษัทฯ สําหรับการซื้อน้ํามันดิบไดถูกยกเลิกช่ัวคราวและบริษัทฯ ตองชําระคาน้ํามันดิบลวงหนา 2 วันกอนการสงมอบ
น้ํามันดิบในชวงตนป 2545 อันเปนผลมาจากการผิดนัดชําระหนี้ของบริษัทฯ ตามภาระหนี้ระยะยาว การเพิ่มขึ้นของภาษีเงินไดคาง
จายจํานวน 1,634 ลานบาท และการลดลงของลูกหนี้กองทุนน้ํามันเชื้อเพลิงจํานวน 1,053 ลานบาท ซึ่งบางสวนไดหักกลบกันกับ
การเพิ่มขึ้นของสินคาคงเหลือจํานวน 7,063 ลานบาท เนื่องจากการเพิ่มขึ้นของราคาน้ํามันดิบ 

  ในป 2547   บริษัทฯ มีเงินสดสุทธิไดมาจากกิจกรรมดําเนินงานจํานวน 9,994   ลานบาท ซึ่งประกอบดวยกระแสเงินสดรับ
สุทธิจากการดําเนินงานจํานวน 12,120 ลานบาท ซึ่งบางสวนไดหักกลบกันกับกระแสเงินสดสุทธิใชไปในการเปลี่ยนแปลงใน
สินทรัพยและหนี้สินดําเนินงานจํานวน 2,126 ลานบาท โดยเงินสดสุทธิใชไปในการเปลี่ยนแปลงในสินทรัพยและหนี้สิน
ดําเนินงานโดยหลักประกอบดวยการเพิ่มขึ้นของลูกหนี้การคาเปนจํานวน 2,130  ลานบาทเนื่องจากการเพิ่มขึ้นของรายไดจากการ
ขายและการใหบริการของบริษัทฯ ในป  2547   การเพิ่มขึ้นของลูกหนี้กองทุนน้ํามันเชื้อเพลิงจํานวน 1,880   ลานบาทเนื่องจากการมี
ผลบังคับใชของการควบคุมราคาและเงินชดเชยของน้ํามันดีเซล และการเพิ่มขึ้นของสินคาคงเหลือจํานวน 1,080   ลานบาทเนื่องจาก
การเพิ่มขึ้นของราคาน้ํามันดิบ แมวาการเพิ่มขึ้นบางสวนไดหักกลบกันกับการเพิ่มขึ้นของเจาหนี้การคาเปนจํานวน 2,737   ลานบาท
เนื่องจากการจัดทํารายการเครดิตทางการคา 30 วันของบริษัทฯ ในการซื้อน้ํามันดิบในตั้งแตเดือนตุลาคม 2547 

 ในป 2546   บริษัทฯ มีเงินสดสุทธิไดมาจากกิจกรรมดําเนินงานจํานวน 1,276   ลานบาท ซึ่งประกอบดวยกระแสเงินสดรับ
สุทธิจากการดําเนินงานจํานวน 2,754 ลานบาท ซึ่งบางสวนไดหักลบกันกับเงินสดสุทธิใชไปในการเปลี่ยนแปลงในสินทรัพยและ
หนี้สินดําเนินงานจํานวน 1,478 ลานบาท เงินสดสุทธิใชไปในการเปลี่ยนแปลงในสินทรัพยและหนี้สินดําเนินงานโดยหลัก
ประกอบดวยการเพิ่มขึ้นของสินคาคงเหลือจํานวน 1,119 ลานบาทอันเนื่องมาจากการเพิ่มขึ้นของราคาน้ํามันดิบและลดลงของ
เจาหนี้การคาจํานวน 644  ลานบาท และการลดลงของเจาหนี้ดอกเบี้ยคางจายจํานวน 459   ลานบาท เนื่องจากการเปลี่ยนแปลงภาระ
ในการชําระดอกเบี้ยภายใตสัญญากูยืมเงินระยะยาวจากการชําระทุก ๆ ครึ่งปเปนชําระทุกเดือนนับตั้งแตเดือนพฤษภาคม 2546 
แมวาการเพิ่มขึ้นบางสวนไดหักลบกันกับการลดลงของเจาหนี้ลดลงของลูกหนี้การคาจํานวน 1,073   ลานบาทและการลดลงของ
ลูกหนี้กองทุนน้ํามันเชื้อเพลิงจํานวน 620 ลานบาท 

 เงินสดสุทธิไดมาจาก (ใชไปใน) กิจกรรมลงทุน 

 เงินสดสุทธิไดมาจากหรือใชไปในกิจกรรมลงทุนของบริษัทฯ ประกอบดวยรายจายสวนทุน การขายอุปกรณและ กระแส
เงินสดรับและจายสุทธิที่เกี่ยวของกับสินทรัพยไมหมุนเวียน 

ในงวดสามเดือนสิ้นสุดวันที่ 31 มีนาคม 2549 บริษัทฯ มีเงินสดสุทธิใชไปในกิจกรรมลงทุนจํานวน 13 ลานบาท ซึ่งโดย
หลักประกอบดวยรายจายสวนทุน 

ในป 2548 บริษัทฯ มี เงินสดสุทธิใชไปในกิจกรรมลงทุนจาํนวน 279  ลานบาท ซึ่งโดยหลักประกอบดวยรายจายสวนทุน 

ในป 2547  บริษัทฯ มีเงินสดสุทธิใชไปในกิจกรรมลงทุนจํานวน 127   ลานบาท ซึ่งโดยหลักประกอบดวยรายจายสวนทุน
จํานวน 169   ลานบาทและการเพิ่มขึ้นของสินทรัพยที่ไมหมุนเวียนอื่นที่เกี่ยวของกับการชําระคาธรรมเนียมที่ชําระครั้งเดียวตาม
สัญญาใหใชสิทธิสําหรับหนวยเพิ่มออกเทนในแนฟทาชนิดหนักของบริษัทฯ จํานวน 58 ลานบาท 
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 ในป 2546   บริษัทฯ มีเงินสดสุทธิไดมาจากกิจกรรมลงทุนจํานวน 147   ลานบาท  ซึ่งโดยหลักประกอบดวยกําไรสุทธิจาก
การขายอาคารที่ใชในการบริหารงานอันเนื่องมาจาก Operating Alliance จํานวน 272   ลานบาท ซึ่งบางสวนไดถูกหักกลบโดย
รายจายสวนทุนจํานวน 132 ลานบาท 

เงินสดสุทธิ(ใชไปในกิจกรรมจัดหาเงิน 

 เงินสดสทุธิใชไปในกิจกรรมจัดหาเงินของบริษัทฯ รวมถึงกระแสเงินสดรับและจายสุทธิจากสัญญากูยืมเงินระยะยาวและ
สัญญาใหกูยืมเงินระยะสั้นและเงินไดสุทธิจากการออกหุนใหม 

ในงวดสามเดือนสิ้นสุดวันที่ 31 มีนาคม 2549 บริษัทฯ มีเงินสดสุทธิใชไปในกิจกรรมจัดหาเงินจํานวน 1,189  ลานบาท ซึ่ง
โดยหลักประกอบดวยการชําระคืนหนี้ตามสัญญากูยืมระยะสั้นจากบุคคลที่เกี่ยวของจํานวน 12,000 ลานบาท และการชําระคืนหนี้
ตามสัญญากูยืมระยะสั้นจากสถาบันการเงินจํานวน 1,100 ลานบาท ซึ่งบางสวนไดหักกลบกับเงินสดสุทธิไดมาจากเงินไดสุทธิของ
หนี้เงินกูยืมระยะยาวจากสถาบันการเงินจํานวน 11,911 ลานบาท 

 ในป 2548   บริษัทฯ มีเงินสดสุทธิใชไปในกิจกรรมจัดหาเงินจํานวน 19,397  ลานบาท ซึ่งโดยหลักประกอบดวยการชําระ
คืนหนี้เงินกูยืมระยะยาวจํานวน 44,597 ลานบาท และการชําระหนี้บางสวนตามสัญญากูยืมระยะสั้นจากบุคคลที่เกี่ยวของจํานวน 
32,255 ลานบาท . ซึ่งบางสวนไดหักกลบกับเงินไดสุทธิไดมาจากเงินสดสุทธิของสัญญาเงินกูระยะสั้นจากบุคคลที่เกี่ยวของจํานวน 
44,255 ลานบาท เงินไดสุทธิของสัญญาเงินกูระยะสั้นจากสถาบันการเงินจํานวน 2,200 ลานบาทและเงินไดสุทธิของสัญญาเงินกู
ระยะยาวจํานวน 12,000 ลานบาท. 

บริษัทฯ มิไดมีการกูยืมเงินและชําระคืนหนี้ใด ๆ ในป 2546 และป 2547 เนื่องจากบริษัทฯ อยูในระหวางการปรับ
โครงสรางหนี้ 

เงินสดและเงินฝากสถาบันการเงิน 

บริษัทฯ มีเงินสดและรายการเทียบเทาเงินสดจํานวน  2,218 ลานบาท 12,056 ลานบาท และ 2,598 ลานบาท ณ วันที่ 31 
ธันวาคม  2546 2547 และ 2548 ตามลําดับ และจํานวน 5,829 ลานบาท ณ วันที่ 31 มีนาคม 2549 ซึ่งทั้งหมดเปนเงินสดที่ไมมี
ขอจํากัดในการใช 

การปรับโครงสรางหนี้ 

ภายใตสัญญากูยืมเงิน (Loan Facility Agreement) ฉบับลงวันที่ 18 กันยายน 2540 กําหนดใหบริษัทฯ ตองดํารงสัดสวน
ความสามารถในการจายดอกเบี้ย (Interest Cover Ratio) ใหไมนอยกวา 1.75:1 ผลของวิกฤตการณทางการเงินในเอเชียในเดือน
กรกฎาคม 2540  ทําใหบริษัทฯ ไมสามารถดํารงสัดสวนความสามารถในการจายดอกเบี้ย (Interest Cover Ratio) ตามที่กําหนดไว
ภายใตสัญญาการใหสินเชื่อไดนับตั้งแตชวงเวลาสิ้นสุดวันที่ 30 มิถุนายน 2544 นอกจากนั้น บริษัทฯ ยังขาดสภาพคลองเน่ืองจาก
การประกอบกิจการของบริษัทฯ ไมสามารถกอใหเกิดเงินสดที่เพียงพอตอการชําระหนี้เงินตนและดอกเบี้ยที่เพิ่มขึ้นของบริษัทฯ 
เหตุการณดังกลาวสงผลใหบริษัทฯ ผิดนัดชําระคืนเงินตนนับแตวันที่ 18 มีนาคม 2545  

ภายหลังจากที่บริษัทฯ ผิดนัดชําระหนี้ บริษัทฯ ไดเขาเจรจากับกลุมเจาหนี้และผูถือหุนเพื่อปรับโครงสรางหนี้ เหตุการณ
สวนหนึ่งของการปรบัโครงสรางหนี้นั้นไดแก 
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• ในวันที่ 20 กรกฎาคม 2547 เจาหนี้ตามสัญญากูยืมเงินในป 2540 (Loan Facility Agreement) ไดโอนขายหนี้
เงินกูในสวนของเจาหนี้แตละรายใหแกผูซื้อหนี้เงินกูรายเดียว ซึ่งทําใหผูซื้อหนี้เงินกูรายดังกลาวเปนเจาหนี้ราย
เดียวภายใตสัญญากูยืมเงินในป 2540 (Loan Facility Agreement) 

• ในวันที่ 30 พฤศจิกายน 2547 บมจ. ปตท. ไดตกลงที่จะซื้อหุนของบริษัทฯ ในสวนที่ Shell International  
ถืออยูทั้งหมด  

• ในวันเดียวกัน เจาหนี้ตามสัญญากูยืมเงินในป 2540 (Loan Facility Agreement) ไดตกลงที่จะสละสิทธิอันเกิด
จากการผิดนัดชําระหนี้ของบริษัทฯ ภายใตสัญญาดังกลาวที่เกิดขึ้นและหยุดคํานวณดอกเบี้ยผิดนัด 

• ในวันที่ 17 มกราคม 2548 เจาหนี้ไดตกลงลดหนี้จํานวนประมาณ 200 ลานดอลลารสหรัฐฯ จากเงินตนคางชําระ
จํานวนรวม 1,335.0 ลานดอลลารสหรัฐฯ ภายหลังจากการชําระหนี้คางชําระจํานวน 1,135 ลานดอลลารสหรัฐฯ 
โดยเต็มจํานวน และ 

• ในวันที่ 20 มกราคม 2548  บมจ. ปตท. ไดตกลงที่จะใหเงินกูยืมระยะสั้นจากผูถือหุนจํานวน 1,135 ลานดอลลาร
สหรัฐฯ ซึ่งมกํีาหนดชําระคืนไมชาไปกวาวันที่ 31 มีนาคม 2549 ในอัตราดอกเบี้ย LIBOR ของเงินสกุลดอลลาร
สหรัฐฯ โดยชําระทุก 3 เดือน บวกดวยสวนเพิ่ม และบริษัทฯ ไดชําระคาธรรมเนียม (Front End Fee) ใหแก 
บมจ. ปตท. จํานวน 456 ลานบาทสําหรับการกูยืมเงินดังกลาวดวย โดยบริษัทฯ ตกลงใชเงินที่ไดจากการใหกูยืม
ดังกลาวในการชําระหนี้ตามสัญญากูยืมเงินซึ่งทําขึ้นในป 2540 (Loan Facility Agreement) เต็มจํานวน  

จากการที่กลุมเจาหนี้ของบริษัทฯ ตกลงที่จะสละการใชสิทธิของเจาหนี้อันเกิดจากการผิดนัดชําระหนี้ของบริษัทฯ  
ในวันที่ 30 พฤศจิกายน 2547 ดังกลาว บริษัทฯ ไดทําการแกไข (Reverse) รายการในงบดุลสําหรับรอบปสิ้นสุดวันที่ 31 ธันวาคม ป 
2546  ป 2547 และป 2548  โดยทําการจัดประเภทรายการใหม (Reclassification) โดยเปลี่ยนจากรายการเงินกูยืมระยะยาวที่ถึง
กําหนดชําระภายในหนึ่งปภายหลังจากที่บริษัทฯ ผิดนัดชําระหนี้เปนรายการเงินกูยืมระยะยาว-สุทธิ 

ภาระหนี้สิน 

ในวันที่ 20 ธันวาคม 2548  บริษัทฯ ไดลงนามในสัญญากูยืมเงินสกุลดอลลารสหรัฐฯ  (Facility Agreement) มูลคา 300 
ลานดอลลารสหรัฐฯ กับ ธนาคารฮองกงและเซี่ยงไฮ แบงคก้ิง คอรปอเรชั่น จํากัด  ซึ่งประกอบดวยเงินกูกลุมเอ (Tranche A) และ
กลุมบี (Tranche B) และไดลงนามในสัญญากูยืมเงินสกุลบาท (Loan Facility Agreement) มูลคา 13,200 ลานบาท  กับ
ธนาคารกรุงไทย จํากัด (มหาชน)  ธนาคารออมสิน  ธนาคารทหารไทย จํากัด (มหาชน) และธนาคารไทยพาณิชย จํากัด (มหาชน) 
ซึ่งประกอบดวยเงินกูกลุมซี 1 (Tranche C1)  กลุมซี 2 (Tranche C2)  กลุมดี (Tranche D) และกลุมอี (Tranche E)  โดยในวันที่ 26 
ธันวาคม 2548  บริษัทฯ ไดเบิกใชเงินกูทั้งหมดตามสัญญากูยืมเงินสกุลบาทจํานวน 13,200 ลานบาทและในวันที่ 20 มกราคม 2549  
บริษัทฯ ไดเบิกใชเงินกูทั้งหมดตามสัญญากูยืมเงินสกุลดอลลารสหรัฐฯ จํานวน 300 ลานดอลลารสหรัฐฯ  โดยบริษัทฯ ไดนําเงินที่
เบิกตามสัญญาดังกลาวทั้งหมดไปชําระหนี้สวนที่เหลือทั้งหมดใหแก บมจ. ปตท. ตามสัญญาเงินกูระยะสั้นกับ บมจ. ปตท.  
ในวันเดียวกัน 
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ตารางตอไปนี้แสดงจํานวนหนี้ระยะสั้นและระยะยาวคางชําระรวม ณ วันที่ 31 ธันวาคม 2546 2547 2548 และ ณ วันที่ 31 
มีนาคม 2549 

           หนวย : ลานบาท 

 

สําหรับรอบปสิ้นสุด 
วันที่ 31 ธันวาคม 

งวดสามเดือนสิ้นสุด 
วันที่ 31 มีนาคม 

 2546 2547 2548 2549 
    (ยังไมไดตรวจสอบ) 
เงินกูยืมระยะสั้นจากสถาบันการเงิน -- -- 2,200 1,100 
ภาระหนี้สินระยะยาวที่ถึงกําหนดชําระ
ภายใน 1 ป 16,889 52,335 - 

 
- 

เงินกูยืมระยสั้นจากบุคคลที่เก่ียวของ (1) 408 300 12,220 130 

ภาระหนี้สินระยะยาว - สวนสุทธิ 36,161 -- 11,000 22,683 

รวมหนี้สิน 53,458 52,635 25,420 23,913 

   

หมายเหตุ (1)   ณ วันที่ 31 ธันวาคม 2548 เงินกูยืมระยะสั้น จากบุคคลที่เก่ียวของประกอบดวยภาระหนี้เงินกูยืมระยะสั้นจาก บมจ. ปตท. เปนหลัก ซึ่งในป 
2548 ประกอบดวยเงินตนคงคางจํานวน 12,000 ลานบาท 

จํานวนหนี้คงเหลือทั้งหมดของบริษัทฯ ณ วันที่ 31 ธันวาคม 2546 2547 2548 และวันที่ 31 มีนาคม 2549 เปนเงินสกุลบาท
และเงินสกุลดอลลารสหรัฐฯ  

บริษัทฯ อาจดําเนินการออกและเสนอขายหลักทรัพยประเภทหนี้ในอนาคต ทั้งนี้ ขึ้นอยูกับภาวะทางการตลาดและปจจัย
อื่น ๆ อยางไรก็ดี สัญญากูยืมเงินสกุลดอลลารสหรัฐฯ กําหนดวาในกรณีที่บริษัทฯ ออกและเสนอขายหลักทรัพยประเภทหนี้ ภายใน
วันที่ 20 มิถุนายน 2550 บริษัทฯ ตองชําระคืนหนี้เงินกูกลุมเอ (Tranche A) กอนกําหนด โดยใชเงินทั้งหมดที่ไดจากการออกและ
เสนอขายหลักทรัพยประเภทหนี้ดังกลาว หรือในกรณีที่จํานวนหนี้คงเหลือของหนี้เงินกูกลุมเอ (Tranche A) มีจํานวนนอยกวาเงิน
ไดจากการออกและเสนอขายหลักทรัพยดังกลาว บริษัทฯ ตองชําระหนี้เงินกูกลุมเอ (Tranche A) ทั้งหมด นอกจากนี้ สัญญากูเงิน
สกุลเงินบาทยังกําหนดดวยวาบริษัทฯ อาจตองชําระหนี้เงินกูกลุมซี 2 (Tranche C 2) ทั้งหมดหรือบางสวนกอนกําหนด โดยใชเงินที่
ไดรับจากการออกและเสนอขายหลักทรัพยดังกลาวทั้งหมดหรือบางสวนดวย  

สัญญาเงินกูของบริษัทฯ กําหนดขอจํากัดตาง ๆไว รวมทั้งขอจํากัดตอไปนี้ 

• กําหนดใหมีการดํารงอัตราสวนสินทรัพยหมุนเวียนตอหนี้สินหมุนเวียนไมตํ่ากวา 1:1 

• กําหนดใหมีการดํารงอัตราสวนหนี้สินไมหมุนเวียนตอสวนของผูถือหุนไมเกินกวา 2:1 และจํากัดความสามารถ
ของบริษัทฯ ในการจําหนายไปซึ่งทรัพยสินที่สําคัญของบริษัทฯ ทั้งหมดหรือบางสวน 

• จํากัดความสามารถของบริษัทฯ ในการจําหนายไปซึ่งทรัพยสินของบริษัทฯ 

• จํากัดความสามารถในการสรางหรือกอภาระผูกพันในทรัพยสินของบริษัทฯ  

• จํากัดความสามารถในการกอหนี้หรือกอภาระค้ําประกันหรือการรับผิดชดใชคาเสียหาย 

• จํากัดความสามารถในการยกเลิกการควบรวมกิจการ หรือการควบรวมกิจการโดยไมไดรับความยินยอมจาก
เจาหนี้ และ 
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• จํากัดการแกไขหรือใหความยินยอมในการปลดภาระ (Release) หรือการขอยกเวนในเรื่องของสัญญาใหบริการ
ดําเนินงาน (Operating Service Agreement) กับ Shell Global Solutions (Thailand) ในเรื่องที่เกี่ยวกับการ
ใหบริการทางเทคนิคใหแกโรงกลั่นน้ํามันของบริษัทฯ 

แหลงเงินทุนอ่ืน 

แหลงสภาพคลองหลักของบริษัทฯ ไดแก หนี้เงินกูธนาคาร เงินกูหรือเงินลงทุนของผูถือหุนใหญของบริษัทฯ และกระแส
เงินสดจากการดําเนินงาน บริษัทฯ คาดวาแหลงสภาพคลองหลักของบริษัทฯ จะยังคงมาจากแหลงดังที่กลาวมาแลวตอไปรวมถึงเงิน
ที่ไดจากการเสนอขายหุนในครั้งนี้ บริษัทฯ อาจกอภาระหนี้เพิ่มเติมเพื่อเปนแหลงเงินบางสวนในโครงการขยายโรงกลั่นน้ํามันใน
อนาคตที่บริษัทฯ อาจดําเนินการ อยางไรก็ดี บริษัทฯ เช่ือวาบริษัทมีเงินทุนเพียงพอตอความตองการทางการเงินในปจจุบัน 
นอกจากนี้ บริษัทฯ อาจระดมทุนเพิ่มเติมผานการเสนอขายตราสารหนี้หรือตราสารทุน หรือการขายหรือจําหนายหุนของบริษัทฯ 
ทั้งนี้ ขึ้นอยูกับความตองการเงินทุน ขอจํากัดทางสัญญาที่เกี่ยวของกับบริษัทฯ เงื่อนไขทางการตลาด และปจจัยอื่น ๆ 

รายจายสวนทุน (Capital Expenditure) 

บริษัทฯ มีรายจายสวนทุน ในป  2546 ป 2547 ป 2548 และงวดสามเดือนสิ้นสุดวันที่ 31 มีนาคม 2549 เปนจํานวน 132 
ลานบาท 117 ลานบาท 238 ลานบาท และ 8 ลานบาท ตามลําดับ 

บริษัทฯ และ ATC ไดรวมตกลงในหลักการที่จะเปนผูกอสรางและเปนเจาของ Reforming Complex ซึ่งเปนสวนหนึ่งของ
โรงงานอะโรเมติกสของ ATC นอกจากนี้ บริษัทฯ มีแผนที่จะสราง Upgrading Complex ใหมในโรงกลั่นน้ํามันของบริษัทฯ เพื่อกลั่น 
Condensate Residue ที่ผลิตไดจาก Reforming Complex บริษัทฯ คาดวาบริษัทฯ ตองใชเงินลงทุนมูลคาประมาณ 387 ลานดอลลาร
สหรัฐฯ (บวกหรือลบรอยละ 5) สําหรับ Reforming Complex และประมาณ 135 ลานดอลลารสหรัฐฯ (บวกหรือลบรอยละ 30) 
สําหรับ Upgrading Complex มูลคาประมาณ 175 ลานดอลลารสหรัฐฯ บริษัทฯ อยูในระหวางการเจรจากับคูสัญญาที่เกี่ยวของ
เพื่อใหบรรลุขอตกลงใหมีหรือทําการแกไขขอตกลงในสัญญา EPC ของ ATC ในสวนที่เกี่ยวกับ Reforming Complex และ 
Aromatics Complex และเพื่อทําสัญญา EPC ฉบับใหมในสวนที่เกี่ยวกับ Upgrading Complex โดยบริษัทฯ คาดวาบริษัทฯจะมีภาระ
ผูกพันในการชําระคากอสราง Reforming Complex และ Upgrading Complex ภายหลังจากที่ไดบรรลุขอตกลงและลงนามสัญญา
ดังกลาวแลวเทานั้น ทั้งนี้ ขอตกลงเกี่ยวกับการชําระเงินจะไดมีการกําหนดในสัญญาดังกลาวตอไป บริษัทฯ จะนําเงินที่บริษัทฯ ได
จากการเสนอขายหุนในครั้งนี้ และกระแสเงินสดจากการดําเนินงานของบริษัทฯ มาใชเปนเงินลงทุนดังกลาว โดยกอนการชําระเงินที่
เกี่ยวของกับการกอสราง Reforming Complex และ Upgrading Complex บริษัทฯ มีความตั้งใจที่จะนําเงินไดสุทธิที่ไดจากการเสนอ
ขายหุนในครั้งนี้ไปชําระหนี้เงินกูหมุนเวียนคงคางบางสวนตามสัญญากูยืมเงินที่ใชบังคับอยู โดยเมื่อบริษัทฯ จําเปนตองชําระเงินที่
เกี่ยวของกับการกอสราง Reforming Complex และ Upgrading Complex บริษัทฯ จะเบิกถอนเงินกูในจํานวนที่สามารถเบิกถอนได
ภายใตวงเงินกูหมุนเวียน ซึ่งหากบริษัทฯ มีกระแสเงินสดจากการดําเนินงานไมเพียงพอที่จะนํามาใชเปนเงินลงทุนในสวนที่เหลือ 
บริษัทฯ อาจตองกูเงินจากธนาคารพาณิชยเพิ่มเติมหรือดําเนินการออกและเสนอขายหุนเพิ่มเติม เพื่อนํามาใชเปนเงินลงทุนในสวนที่
เหลือ อยางไรก็ตาม บริษัทฯ ไมอาจรับรองไดวาบริษัทฯ จะสามารถหาเงินทุนไดอยางเพียงพอและมีเงื่อนไขที่ยอมรับไดในเชิง
พาณิชยหรือบริษัทฯ อาจไมสามารถหาเงินลงทุนไดเลย 

รายจายสวนทุนตามแผนปจจุบันของบริษัทฯ สําหรับปสิ้นสุดวันที่ 31 ธันวาคม ป 2549 และป 2550 ซึ่งไมรวมถึง
ประมาณการเงินลงทุนของบริษัทฯ ที่เกี่ยวของกับโครงการขยายการลงทุนดังที่อธิบายไวขางตน มีจํานวน 12.4 ลานดอลลาร
สหรัฐฯ (481.5 ลานบาท) และ 2.7 ลานดอลลารสหรัฐฯ (104.8 ลานบาท) ตามลําดับ ทั้งนี้ รายจายสวนทุนตามแผนของบริษัทฯ 
สําหรับป 2549 และ 2550 จะเกี่ยวของโดยตรงกับการดูแลรักษาโรงกลั่นน้ํามันของบริษัทฯ เปนการทั่วไป และการดัดแปลงแกไข
และการเพิ่มประสิทธิภาพของโรงกลั่นน้ํามันของบริษัทฯ 
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ภาระหนาที่ตามสัญญาและขอผูกผัน 

 ตารางตอไปนี้เปนการสรุปภาระหนาที่ตามสัญญาและขอผูกพันที่เปนเงินสด ณ วันที่ 31 ธันวาคม 2548 

  หนวย  : ลานบาท 
 กําหนดการชําระจําแนกตามชวงเวลา 
 รวม 2549-2550 2550-2551 หลังป 2552 

เงินกูยืมระยะสั้นจากสถาบันการเงิน 2,200 2,200 - - 
เงินกูยืมระยะสั้นจากบุคคลที่เกี่ยวของ (1) 12,220 12,220(2) - - 
เงินกูยืมระยะยาว 11,000 310 930 9,760 
น้ํามันดิบ- ดอลลารสหรัฐฯ 19,756 19,756 - - 
กาซธรรมชาติ – บมจ. ปตท. 8,536 6,004 2,532 - 
สัญญาใหบริการทางเทคนิค 219 181 37 - 
คาเชาที่ดิน 138 18 18 102 
วัสดุและอุปกรณ 22 22 - - 

ไฟฟาสํารอง – กฟภ. 3 3 - - 

รวมท้ังสิ้น 54,091 40,714 3,517 9,862 

หมายเหตุ    (1)    โดยหลักประกอบดวยภาระหนี้เงินกูยืมระยะสั้นจาก บมจ. ปตท. ซึ่งประกอบดวยเงินตนคงคางจํานวน 12,000 ลานบาท ซึ่งบันทึกเปน
เงินสกุลดอลลารสหรัฐฯ แตชําระเปนเงินสกุลบาทที่อัตราแลกเปลี่ยนคงที่ ตามที่กําหนดในสัญญากูยืมเงิน 

 (2) ในวันที่ 20 มกราคม 2549 บริษัทฯ เบิกเงินกูท้ังหมดเปนจํานวน 300 ลานดอลลารสหรัฐฯ ตามสัญญากูยืมเงินสกุลดอลลารสหรัฐฯ และ
ใชเงินที่ไดจากการกูเงินดังกลาวในการชําระหนี้เงินตนคืนทั้งหมดจํานวน 12,000 ลานบาท ภายใตสัญญากูยืมเงินระยะสั้นจาก บมจ. 
ปตท. ตามเงื่อนไขที่กําหนดในสัญญากูยืมเงินสกุลดอลลารสหรัฐฯ บริษัทฯ จะตองชําระหนี้คืนใหแกเจาหนี้เปนเงินจํานวน 194  ลาน
บาท ในป 2549-2550 จํานวน 777 ลานบาท ในป 2551-2552 และจํานวน 10,678 ลานบาท ต้ังแตป 2553 เปนตนไป อยางไรก็ตาม บริษัทฯ 
มีความตั้งใจจะนําเงินไดสุทธิท่ีไดจากการเสนอขายหุนในครั้งนี้ไปชําระหนี้เงินกูหมุนเวียนคงคางบางสวนตามสัญญากูยืมเงินและตั้งใจ
ท่ีจะเบิกถอนเงินกูในจํานวนที่สามารถเบิกถอนไดภายใตวงเงินกูหมุนเวียนเมื่อบริษัทฯ ตองชําระคาใชจายเก่ียวกับการกอสราง 
Reforming complex และ Upgrading Complex ซึ่งอาจสงผลกระทบตอจํานวนเงินที่บริษัทฯ ตองชําระตามกําหนดการขางตน 

ภาระผูกพันที่ไมปรากฏในงบดุล 

บริษัทฯ มีภาระผูกพันตามสัญญาหลายประการ บางกรณีจะถูกบันทึกเปนหนี้สินซึ่งปรากฏในงบการเงินรวม รวมทั้งหนี้
ระยะยาวและระยะสั้น แตในบางกรณี กลาวคือ ภาระผูกพันในการซื้อโดยทั่วไปแลวไมจําเปนตองรับรูเปนหนี้สินในงบดุล บริษัทฯ 
มีภาระผูกพันและความรับผิดที่อาจเกิดขึ้นในภายหนา (Contingencies) ซึ่งไมไดบันทึกในงบการเงินรวมแตอาจสงผลใหตองมีการ
ใชเงินในอนาคต ซึ่งโดยหลักไดแกสัญญาปองกันความเสี่ยง (Margin Hedge Contract) จํานวนสองสัญญา ในปริมาณที่ปองกัน
ความเสี่ยง 160,000 บารเรลตอเดือนตอสัญญา นอกจากนี้ บริษัทฯ ไดนํางบการเงินของ ARC รวมเขากับงบการเงินของบริษัทฯ 
ตามหลักการบัญชีสําหรับกิจการรวมคาโดยใชวิธีรวมตามสัดสวนโดยนํารอยละ 50 ของสินทรัพย หนี้สิน รายได และคาใชจายของ 
ARC มารวมกับรายการชนิดเดียวกันตามเกณฑแตละบรรทัดในงบการเงินของบริษัทฯ ซึ่งในการจัดทํางบการเงินรวมนั้นไดมีการ
ตัดรายการที่มีนัยสําคัญระหวางบริษัทฯ กับ ARC ออกแลว ทั้งนี้ รอยละ 50 ที่เหลือของสินทรัพย หนี้สิน รายได และคาใชจายของ 
ARC ที่บริษัทฯ มิไดนําเขามารวมกับงบการเงินของบริษัทฯ จะปรากฏในรายการนอกงบการเงินบริษัทฯ ไมมีขอตกลงภาระผูกพัน
ที่ไมปรากฏในงบดุลอื่นใดที่บริษัทฯ เช่ือวาหรือคาดวาจะมีผลกระทบในปจจุบันหรือในอนาคตตอสถานะทางการเงิน การ
เปลี่ยนแปลงสถานะทางการเงิน รายไดหรือคาใชจาย ผลการดําเนินงาน สภาพคลอง รายจายสวนทุน หรือแหลงเงินทุน 
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ภาษี 

ท่ัวไป 

โดยทั่วไป อัตราภาษีเงินไดนิติบุคคลที่บริษัทฯ ซึ่งจดทะเบียนจัดตั้งในประเทศไทยตองเสียมีอัตรารอยละ 30 ของกําไร
สุทธิ อยางไรก็ดี บริษัทฯ จะไดสิทธิในการเสียภาษีเงินไดในอัตราต่ํากวาปกติคือรอยละ 25 ของกําไรสุทธิที่ตองเสียภาษีเปน
ระยะเวลาหารอบปบัญชีติดตอกัน ต้ังแตป 2550 เปนตนไป หากบริษัทฯ นําหุนเขาจดทะเบียนเปนหลักทรัพยจดทะเบียนในตลาด
หลักทรัพยฯ ในหรือกอนวันที่ 31 ธันวาคม 2549 

ผลขาดทุนสะสมทางภาษียกมาที่เกิดจากการดําเนินธุรกิจปกติ 

กฎหมายภาษีของไทยกําหนดใหผลขาดทุนทางภาษทีี่เกิดจากการดําเนินธุรกิจปกติของบริษัทสามารถนําไปใชเปนรายจาย
ทางภาษีไดเปนระยะเวลาไมเกินกวา 5 รอบระยะเวลาบัญชีนับแตรอบระยะเวลาบัญชีที่เกิดผลขาดทุนสะสมทางภาษียกมานั้น 
บริษัทฯ ใชผลขาดทุนสะสมทางภาษียกมาที่เกิดจากการดําเนินธุรกิจปกติจํานวน 4,799 ลานบาท ในการหักกลบกับรายไดที่อยูใน
บังคับตองเสียภาษีเงินไดในป 2548 และ ณ วันที่ 31 ธันวาคม 2548 และ 31 มีนาคม 2549 บริษัทฯ ไมมีผลขาดทุนสะสมทางภาษียก
มาที่เกิดขึ้นจากการดําเนินธุรกิจปกติของบริษัทฯ ที่จะใชประโยชนได 

การทยอยนําผลขาดทุนสะสมทางภาษี ท่ีเกิดจากผลขาดทุน ยกมาที่เกิดจากอัตราแลกเปลี่ยนเงินตราตางประเทศไปหัก
เปนรายจาย  

หลังจากการเกิดวิกฤตเศรษฐกิจในเอเชียในป 2540 กรมสรรพากรไดออกคําสั่งกรมสรรพากรที่ ท.ป. 72/2540  ในเดือน
กรกฎาคม 2540 โดยอนุญาตใหผูเสียภาษีสามารถนําผลขาดทุนที่ยังไมไดรับรูอันเกิดจากการปรับปรุงอัตราแลกเปลี่ยนเงินตรามา
รวมคํานวณเปนรายจายในแตละรอบระยะเวลาบัญชีไดโดย (1) คํานวณไดไมเกิน 5 รอบระยะเวลาบัญชี (2) คํานวณตามสวนหนี้สิน
ที่ถึงกําหนดชําระนับแตรอบระยะเวลาบัญชีแรกดังกลาวเปนตนไป (ตามอายุของภาระหนี้) หรือ (3) คํานวณตามสวนเฉลี่ยของ
ระยะเวลาการชําระหนี้ถึงรอบระยะเวลาบัญชีที่ตองชําระหนี้ครั้งสุดทาย (ตามตารางการชําระหนี้หรือวิธีเสนตรง) ดังนั้น เนื่องจาก
วิกฤตเศรษฐกิจ  และการออนคาเงินบาทอยางมีนัยสําคัญในชวงวิกฤตเศรษฐกิจ บริษัทฯ จึงมีผลขาดทุนจากอัตราแลกเปลี่ยน
เงินตราตางประเทศที่เกิดขึ้นจริงที่ยังไมไดรับรู ซึ่งเกิดจากภาระหนี้ที่อยูในสกุลเงินดอลลารสหรัฐฯ เปนจํานวน 17.3 พันลานบาท 
บริษัทฯ เลือกที่จะบันทึกผลขาดทุนจากอัตราแลกเปลี่ยนเงินตราตางประเทศเปนสินทรัพยรอการตัดบัญชีและนํามาทยอยหักเปน
รายจายทางภาษีตลอดอายุของหนี้ที่กอใหเกิดผลขาดทุนที่ยังไมไดรับรูนั้น ซึ่งในกรณีของบริษัทฯ นั้นมีการบันทึกเปนระยะเวลาเกา
ป  เริ่มจากป 2542 และสิ้นสุดในป 2550 ณ วันที่ 31 ธันวาคม 2548 บริษัทฯ มีรายการผลขาดทุนสะสมทางภาษีที่เกิดจากผลขาดทุน
จากอัตราแลกเปลี่ยนเงินตราตางประเทศของบริษัทฯ ที่ยังไมไดรับรูจํานวน 8,548 ลานบาท ซึ่ง ณ วันที่ 31 ธันวาคม 2548 บริษัทฯ 
บันทึกสินทรัพยภาษีเงินไดรอการตัดบัญชี (Deferred Tax Asset) จํานวน 641 ลานบาท ในงบดุลของบริษัทฯ ซึ่งเทากับรอยละ 30 
(อัตราภาษีเงินไดนิติบุคคล) ของยอดผลขาดทุนสะสมทางภาษียกมาที่เกิดจากผลขาดทุนจากอัตราแลกเปลี่ยนเงินตราตางประเทศที่
ยังไมไดรับรูของบริษัทฯ ในงวดสามเดือนสิ้นสุดวันที่ 31 มีนาคม 2549 บริษัทฯ บันทึกสินทรัพยภาษีเงินไดรอการตัดบัญชีเพิ่มเติม 
จํานวน 346 ลานบาท ในงบดุลของบริษัทฯ ซึ่งจํานวนดังกลาวเปนจํานวนเทากับรอยละ 30 (อัตราภาษีเงินไดนิติบุคคล) ของยอดผล
ขาดทุนสะสมทางภาษียกมาที่เกิดจากผลขาดทุนจากอัตราแลกเปลี่ยนเงินตราตางประเทศที่ยังไมไดรับรูของบริษัทฯ ซึ่งบริษัทฯ คาด
วาจะรับรูในไตรมาสแรกของป 2550 จํานวน 1,155 ลานบาท และตัดจายสินทรัพยภาษีเงินไดรอการตัดบัญชีในงบดุลของบริษัทฯ 
ซึ่งไดมีการใชจริงในชวงเวลาดังกลาว จํานวน 294 ลานบาท ดังนั้น ณ วันที่ 31 มีนาคม 2549 บริษัทฯ มีสินทรัพยภาษีเงินไดรอการ
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ตัดบัญชี จํานวน 693 ลานบาท โดยบริษัทฯ คาดวาจะใชผลขาดทุนจากอัตราแลกเปลี่ยนเงินตราตางประเทศทั้งหมดเปนรายจายทาง
ภาษีภายในป 2550 โดยใชจํานวน 2,137 ลานบาท ในป 2549 และจํานวน 6,411 ลานบาทในป 2550 

อัตราเงินเฟอ 

อัตราเงินเฟอของประเทศซึ่งไดรวบรวมขอมูลโดยกระทรวงพาณิชย วัดโดยดัชนีราคาผูบริโภค (Consumer Price Index) 
แลวคิดเปนรอยละ 1.8 ในป 2546 รอยละ 2.7 ในป 2547 และรอยละ 4.5 (คาดการณจากธนาคารแหงประเทศไทย) ในป 2548 ดวย
เหตุนี้ อัตราเงินเฟอของประเทศจึงไมมีผลกระทบอยางมีนัยสําคัญตอธุรกิจ ฐานะทางการเงิน ผลการดําเนินงานและโอกาสทาง
ธุรกิจของบริษัทฯ ในชวงหลายปที่ผานมา 

ผลกระทบจากภาวะตลาด 

ปจจัยหลักที่มีผลกระทบจากสภาวะตลาดของบริษัทฯ คือความผันผวนของราคาน้ํามันดิบ และผลิตภัณฑปโตรเลียม  
และอัตราแลกเปลี่ยนเงินตราและอัตราดอกเบี้ย โดยมีรายละเอียดพอสรุปไดดังนี้ 

ความเสี่ยงจากราคาสินคาโภคภัณฑ (Commodity) 

ความผันผวนของราคาน้ํามันดิบ และผลิตภัณฑปโตรเลียมสําเร็จรูปสงผลกระทบตอบริษัทฯ โดยเฉพาะอยางยิ่งสงผล
กระทบโดยตรงตอรายไดจากการขายและการใหบริการและตนทุนขาย อยางไรก็ดี การเคลื่อนไหวของราคาน้ํามันดิบไมจําเปน
จะตองมีความสัมพันธโดยตรงกับกําไรสุทธิของบริษัทฯ ในระยะยาวเสมอไป ผลกระทบที่เกิดจากการเปลี่ยนแปลงราคาน้ํามันดิบ
ตอผลการดําเนินงานของบริษัทฯ นั้นขึ้นอยูกับอัตราการปรับตัวของราคาผลิตภัณฑปโตรเลียมสําเร็จรูปตามการเปลี่ยนแปลง
ดังกลาวมากกวา ราคาขายของบริษัทฯ สําหรับผลิตภัณฑปโตรเลียมสําเร็จรูปไดรับอิทธิพลจากราคาน้ํามันดิบ โดยทั่วไปแลวการ
เพิ่มขึ้นหรือลดลงของราคาน้ํามันดิบจะเปนผลใหราคาผลิตภัณฑปโตรเลียมสําเร็จรูปเพิ่มขึ้นหรือลดลง อยางไรก็ดี ชวงเวลาที่ราคา
น้ํามันดิบและผลิตภัณฑปโตรเลียมสําเร็จรูปมีการเคลื่อนไหวเมื่อเทียบกับการเปลี่ยนแปลงของราคาผลิตภัณฑปโตรเลียมสําเร็จรูป
นั้นจะสงผลกระทบกับกําไรจากการกลั่นขั้นตน และอาจจะสงผลกระทบอยางมากตอกําไรสุทธิของโรงกลั่น และรายไดและกระแส
เงินสดของบริษัทฯ การเพิ่มขึ้นของราคาน้ํามันดิบทําใหบริษัทฯ มีความจําเปนที่ตองใชเงินทุนระยะสั้นเพิ่มขึ้น นอกจากนี้ บริษัทฯ  
มีการเก็บรักษาสินคาคงเหลือสําหรับน้ํามันดิบและผลิตภัณฑปโตรเลียมสําเร็จรูปซึ่งมีมูลคาผันผวนไปตามราคาตลาด 

ในบางครั้ง บริษัทฯ เขาทําสัญญาปองกันความเสี่ยง (Swap) เพื่อลดผลกระทบจากความผันผวนของราคาน้ํามันดิบและ
ราคาของผลิตภัณฑปโตรเลียมสําเร็จรูปหลักของบริษัทฯ เชน น้ํามันดีเซล น้ํามันอากาศยาน และน้ํามันเตา แนวทางการปองกัน
ความเสี่ยงของบริษัทฯ ที่ไดรับความเห็นชอบจากคณะกรรมการบริษัทฯ ในป 2548 และ 2549 กําหนดขอบเขตการทําสัญญา Swap 
ที่มีการแลกเปลี่ยนของสวนตางระหวางผลิตภัณฑที่ปองกันความเสี่ยง (Hedged Products) และตนทุนของน้ํามันดิบดูไบ ในจํานวน
ที่จะทําใหมีกําไรจากการกลั่นขั้นตนต่ําที่สุดคือไมนอยกวา 8 ดอลลารสหรัฐฯ ตอบารเรล และใหจํากัดปริมาณการปองกันความเสี่ยง
ใหไมเกินรอยละ 20 ของปริมาณการผลิตทั้งหมดของบริษัทฯ กิจกรรมการปองกันความเสี่ยงดังกลาวสงผลใหบริษัทฯ มีความเสี่ยง 
ที่จํากัดอยูในระดับหนึ่ง  

ณ วันที่ 31 มีนาคม 2549 นั้น บริษัทฯ มีสัญญา Swap เพื่อปองกันความเสี่ยงจํานวนสองสัญญา ในปริมาณที่ปองกันความ
เสี่ยง 160,000 บารเรลตอเดือนตอสัญญา โดยสัญญาดังกลาวจะสิ้นสุดลงในเดือนธันวาคม 2549 ภายใตสัญญา Margin Hedge Swap 
Contracts ซึ่งบริษัทฯ ไดเขาทํากับ บมจ. ปตท. เพื่อบริหารความเสี่ยงคาการกลั่นดวยวิธีการแลกเปลี่ยนคาการกลั่นลอยตัว (โดย
คํานวณจากราคาผลิตภัณฑปโตรเลียมที่ตลาดสิงคโปร คือ น้ํามันดีเซล น้ํามันกาด และน้ํามันเตากับราคาน้ํามันดิบดูไบ) กับคาการ
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กลั่นคงที่ที่ปริมาณคงที่ตอเดือนตามสัญญาดังกลาว ถาคาการกลั่นลอยตัวสูงกวาคาการกลั่นคงที่ บริษัทฯ จะตองจายเงินสวนตาง
ระหวางคาการกลั่นดังกลาวใหกับ บมจ. ปตท. แตถาคาการกลั่นคงที่สูงกวาคาการกลั่นลอยตัว บมจ. ปตท. จะจายเงินสวนตาง
ระหวางคาการกลั่นดังกลาวใหบริษัทฯ  

ความเสี่ยงจากอัตราแลกเปลี่ยน 

สถานะทางการเงินของและผลการดําเนินงานของบริษัทฯ อาจมีความเสี่ยงที่เกิดจากการเปลี่ยนแปลงของอัตราแลกเปลี่ยน 
(Transaction Risk) และความเสี่ยงที่เกิดจากการแปลงคาหนี้สินที่กําหนดไวในสกุลเงินตราตางประเทศเปนเงินบาท เพื่อรับรู
ผลกระทบทางบัญชี (Translation Risk)  

ณ วันที่ 31 ธันวาคม 2548 บริษัทฯไมมีภาระหนี้เงินกูระยะสั้นจากสถาบันการเงิน และไมมีภาระหนี้เงินกูระยะยาวที่ถึง
กําหนดชําระภายใน 1 ป ซึ่งเปนเงินสกุลตางประเทศ แตบริษัทฯมีภาระหนี้เงินกูยืมระยะสั้นจากบุคคลที่เกี่ยวของซึ่งเปนเงินสกุล
ตางประเทศเปนจํานวนรวม  12,000 ลานบาท อยางไรก็ดี แมวาจํานวนเงินตนของหนี้เงินกูยืมระยะสั้นจากบุคคลที่เกี่ยวของจะ
กําหนดเปนเงินสกุลดอลลารสหรัฐฯ บริษัทฯ ก็ไมมีความเสี่ยงจากอัตราแลกเปลี่ยนเงินตราตางประเทศที่เกี่ยวเนื่องกับภาระหนี้
ดังกลาว เนื่องจากจํานวนหนี้ที่บริษัทฯ ตองชําระคืนนั้นกําหนดเปนเงินสกุลบาทในอัตราแลกเปลี่ยนคงที่เทากับ 39 บาทตอ 1 
ดอลลารสหรัฐฯ 

ในวันที่ 20 มกราคม 2549  บริษัทฯ เบิกเงินจํานวน 300 ลานดอลลารสหรัฐฯ ภายใตสัญญากูยืมเงินสกุลดอลลารสหรัฐฯ 
ดังนั้น บริษัทฯ จึงมีความเสี่ยงจากอัตราแลกเปลี่ยนระหวางเงินสกุลดอลลารและสกุลบาทสําหรับเงินกูภายใตสัญญากูยืมเงินสกุล
ดอลลารสหรัฐฯ ดังกลาว 

ณ วันที่ 31 มีนาคม 2549 บริษัทฯ ไมมีภาระหนี้คงคางตามสัญญา Forward เงินตราตางประเทศและสัญญาแลกเปลี่ยน
เงินตราตางประเทศแตอยางใด 

ความเสี่ยงจากอัตราดอกเบี้ย 

ณ วันที่ 31 ธันวาคม 2548 บริษัทฯ มีภาระหนี้เงินกูระยะยาวจํานวน 11,000 ลานบาท มีภาระหนี้เงินกูระยะสั้นจากสถาบัน
การเงินจํานวน  2,200 ลานบาท  และมีหนี้ เงินกูยืมระยะสั้นจากบุคคลที่ เกี่ยวของ  ซึ่ง เปนภาระหนี้ เงินกูระยะสั้นจาก  
บมจ. ปตท. ซึ่งเปนผูถือหุนของบริษัทฯ จํานวน 12,000 ลานบาท ซึ่งภาระหนี้เงินกูทั้งหมดทั้งที่เปนเงินสกุลดอลลารและสกุลบาทมี
การคํานวณดอกเบี้ยในอัตราดอกเบี้ยลอยตัว โดยอัตราดอกเบี้ยลอยตัวสําหรับภาระหนี้เงินกูระยะยาวสกุลบาทคํานวณตามอัตรา
เฉลี่ยของอัตราดอกเบี้ยเงินฝากประจํา 6 เดือนที่ประกาศโดยกลุมผูใหกูของบริษัทฯ สวนอัตราดอกเบี้ยลอยตัวสําหรับภาระหนี้เงินกู
ระยะสั้นสกุลบาทกําหนดตามอัตราดอกเบี้ยที่อางอิงในตลาดเงินเปนรายเดือน (Money Market Rate) ที่ประกาศโดยผูใหกูที่
เกี่ยวของและในสวนหนี้เงินกูยืมระยะสั้นจากบุคคลที่เกี่ยวของเปนเงินสกุลดอลลารสหรัฐฯ กําหนดโดยอิงอัตราดอกเบี้ย LIBOR 
กําหนดชําระทุก 3 เดือน นอกจากนั้น ในวันที่ 20 มกราคม 2549  บริษัทฯ เบิกเงินจํานวน 300 ลานดอลลารสหรัฐฯ ตามสัญญากูยืม
เงินสกุลดอลลารสหรัฐฯ ซึ่งคิดดอกเบี้ยในอัตรา LIBOR ของเงินสกุลดอลลารสหรัฐฯ แบบหนึ่งเดือน สามเดือน และหกเดือนตามที่
บริษัทฯ เลือก  

ดังนั้น การเปลี่ยนแปลงอัตราดอกเบี้ยเงินฝากประจํา 6 เดือนที่ประกาศโดยกลุมผูใหกูของบริษัทฯ อัตราดอกเบี้ยที่อางอิง
ในตลาดเงินเปนรายเดือน (Money Market Rate) ที่ประกาศโดยผูใหกูที่เกี่ยวของและอัตราดอกเบี้ย LIBOR ของเงินสกุลดอลลาร



สวนที่ 2 บริษัทที่ออกหลักทรัพย  บริษัท โรงกลั่นน้ํามันระยอง จํากัด (มหาชน) 
 

 

สวนที่ 2 หนา 186 
 

สหรัฐฯ แบบหนึ่งเดือน สามเดือน และหกเดือน จะสงผลกระทบตอจํานวนดอกเบี้ยที่บริษัทฯ ตองชําระ ซึ่งการเพิ่มขึ้นของอัตรา
ดอกเบี้ยลอยตัวดังกลาวจะสงผลกระทบในทางลบตอคาใชจายเกี่ยวกับดอกเบี้ย รวมถึงความสามารถในการทํากําไรของบริษัทฯ  

ณ วันที่ 31 มีนาคม 2549  บริษัทฯ มิไดเขาเปนคูสัญญาในสัญญากําหนดอัตราดอกเบี้ย (Interest Rate Cap Agreement) 
หรือสัญญาปองกันความเสี่ยงจากอัตราแลกเปลี่ยน (Interest Rate Swap Agreement) แตอยางใด 

 


