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12. ฐานะการเงินและผลการดําเนินงาน 

 ในการอานคําอธิบายและการวิเคราะหของฝายจัดการ ผูลงทุนควรอานประกอบกับงบการเงินรวมและหมายเหตุประกอบ
งบการเงินที่ระบุไวในสวนอื่นของเอกสารฉบับนี้ เวนแตจะระบุไวเปนอยางอื่น บรรดาขอมูลทางการเงินที่ระบุไวในที่นี้ไดระบุไว
เปนอัตราเงินบาทตามหลักการบัญชีที่รับรองทั่วไปของประเทศไทย (Thai GAAP) บรรดาขอมูลทางการเงินสําหรับรอบปบัญชี
สิ้นสุดวันที่ 31 ธันวาคม  2546 ถึง 31 ธันวาคม 2548  และสําหรับงวดสามเดือนสิ้นสุดวันที่ 31 มีนาคม 2548 และ 2549 ไดระบุไว
เปนงบการเงินรวม นอกจากนี้ นักลงทุนควรอานขอมูลในหัวขอ “นโยบายการบัญชีที่สําคัญ” โดยละเอียด และควรอานหมายเหตุ
ประกอบงบการเงินของบริษัทฯ ซึ่งมีการระบุสรุปนโยบายการบัญชีที่สําคัญซึ่งในบางกรณีฝายจัดการจะตองใชดุลพินิจและการ
ตัดสินใจในการประมาณการขอสมมติฐานของรายการทางธุรกิจนั้น ๆ เพื่อใหการจัดทํางบการเงินรวมถูกตองตามมาตรฐานการ
บัญชีที่ยอมรับกันทั่วไป รายการดังกลาวอาจมีผลกระทบอยางมีนัยสําคัญตอฐานะทางการเงินและผลประกอบการของบริษัทฯ 
คําอธิบายและการวิเคราะหของฝายบริหารนี้มีขอความที่เปนการคาดการณเหตุการณในอนาคต (Forward Looking Statements) ที่
สะทอนความเห็นในปจจุบันของฝายบริหารเกี่ยวกับเหตุการณในอนาคตและผลการดําเนินงาน  ผลการประกอบการที่แทจริงของ
บริษัทฯ อาจแตกตางจากการประมาณการที่ระบุไวในขอความที่เปนการคาดการณเหตุการณในอนาคต เนื่องมาจากปจจัยตางๆ ดังที่
ไดมีการระบุไวในหัวขอ “ปจจัยความเสี่ยง” และที่ไดระบุไวในที่อื่นๆในเอกสารฉบับนี้ 

12.1 งบการเงิน 

เดิม บริษัทฯ จัดทํางบการเงินสําหรับรอบระยะเวลาบัญชีสิ้นสุดวันที่ 31 ธันวาคม 2546 ถึง 31 ธันวาคม 2547 โดยมี 
นายสุชาติ เหลืองสุรสวัสดิ์ ผูสอบบัญชีรับอนุญาตเลขที่ 2807 จากบริษัท ไพรซวอเตอรเฮาสคูเปอรส  เอบีเอเอส จํากัด เปนผูสอบ
บัญชี อยางไรก็ดี ในเดือนพฤศจิกายน 2547 บมจ. ปตท. ไดเขาถือหุนของบริษัทฯ เพิ่มเปนรอยละ 99.99  ดังนั้น สํานักงานการตรวจ
เงินแผนดินจึงไดตรวจสอบงบการเงินของบริษัทฯ สําหรับรอบระยะเวลาบัญชีสิ้นสุดวันที่ 31 ธันวาคม 2548  และสอบทานงบ
การเงินของบริษัทฯ สําหรับรอบบัญชีสิ้นสุดวันที่ 31 มีนาคม 2549  

สําหรับรอบระยะเวลาบัญชีสิ้นสุดวันที่ 31 ธันวาคม 2549 บริษัทฯ จะแตงตั้งใหสํานักงานการตรวจเงินแผนดินเปนผูสอบ
บัญชีของบริษัทฯ ในระหวางที่บริษัทฯ ยังคงมีสถานะเปนรัฐวิสาหกิจ โดยสําหรับระยะเวลาภายหลังจากที่บริษัทฯ ไมมีสถานะเปน
รัฐวิสาหกิจแลวนั้น บริษัทฯ จะแตงตั้งใหนายวินิจ ศิลามงคล ผูสอบบัญชีรับอนุญาตเลขที่ 3378 จากบริษัท เคพีเอ็มจี ภูมิไชย สอบ
บัญชี จํากัด เปนผูตรวจสอบบัญชีและรับรองงบการเงินของบริษัทฯ ในป 2549 ตอไป  

ในการเสนอขายหุนในครั้งนี้ บริษัทฯ ไดใหนายวินิจ ศิลามงคล ผูสอบบัญชีรับอนุญาตเลขที่ 3378 จากบริษัท  
เคพีเอ็มจี ภูมิไชย สอบบัญชี จํากัด เปนผูสอบบัญชี เพื่อตรวจสอบงบการเงินของบริษัทฯ ใหม (Restatement) สําหรับรอบปบัญชี
สิ้นสุดวันที่ 31 ธันวาคม 2546 ถึง 31 ธันวาคม 2548 และสอบทานงบการเงินสําหรับรอบบัญชีสิ้นสุดวันที่ 31 มีนาคม 2549 

12.1.1 สรุปรายงานการสอบบัญชี 

นายวินิจ ศิลามงคล ผูสอบบัญชีรับอนุญาตเลขที่ 3378 จากบริษัท เคพีเอ็มจี ภูมิไชย สอบบัญชี จํากัด ไดดําเนินงาน
ตรวจสอบบัญชีตามมาตรฐานการสอบบัญชีที่รับรองทั่วไปในประเทศไทย สําหรับงบการเงินรวมและงบการเงินเฉพาะของบริษัทฯ 
สําหรับรอบปบัญชีสิ้นสุดวันที่ 31 ธันวาคม 2546 ถึง 31 ธันวาคม 2548 โดยผูสอบบัญชีไดแสดงความเห็นอยางไมมีเงื่อนไข  
โดยงบการเงินที่ไดตรวจสอบไดแสดงฐานะการเงิน ผลการดําเนินงาน และกระแสเงินสดของบริษัทฯ และกิจการรวมคาถูกตอง
ตามที่ควรในสาระสําคัญตามหลักการบัญชีที่รับรองทั่วไป   และผูสอบบัญชีไดสอบทานงบการเงินรวมและงบการเงินเฉพาะของ



สวนที่ 2 บริษัทที่ออกหลักทรัพย  บริษัท โรงกลั่นน้ํามันระยอง จํากัด (มหาชน) 
 

 

สวนที่ 2 หนา 131 
 

บริษัทฯ  สําหรับงวดสามเดือนสิ้นสุดวันที่ 31 มีนาคม 2549 โดยผูสอบบัญชีไดปฏิบัติงานสอบทานตามมาตรฐานการสอบบัญชีที่
เกี่ยวกับการสอบทานและไมพบสิ่งที่เปนเหตุใหเช่ือวางบการเงินดังกลาวไมถูกตองตามที่ควรในสาระสําคัญตามหลักการบัญชีที่
รับรองทั่วไป 

12.1.2 ตารางสรุปงบการเงินรวมสําหรับระยะเวลา 3 ปท่ีผานมา 

งบดุล  (งบการเงินรวม) 
  หนวย :ลานบาท (ยกเวนรอยละ) 

สําหรับปสิ้นสุดวันท่ี 31 ธันวาคม  งวดสามเดือนสิ้นสดุ 
 วันท่ี 31 มีนาคม 

สินทรัพย 

2546 

รอยละ
ของ

สินทรัพย
รวม 2547 

รอยละ
ของ

สินทรัพย
รวม 2548 

รอยละ
ของ

สินทรัพย
รวม 2549 

รอยละ
ของ

สินทรัพย
รวม 

สินทรัพยหมุนเวียน         

เงินสดและรายการเทียบเทาเงินสด 2,218  3.6 12,056 16.9 2,598 4.1 5,829 8.6 

ลูกหนี้การคา 4,873  7.9 7,079 9.9 7,809 12.2 10,104 15.0 

ลูกหนี้การคาแกกิจการที่เกี่ยวของกัน 906  1.5 583 0.8 390 0.6 275 0.4 

สินคาคงเหลือ - 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 

สินทรัพยหมุนเวียนอื่น 227  0.4 379 0.5 515 0.8 488 0.7 

รวมสินทรัพยหมุนเวียน 15,564  25.4 30,360 42.6 26,775 41.8 30,768 45.5 
สินทรัพยไมหมุนเวียน         

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

สิทธิการเชาจายลวงหนา - สุทธิ 821  1.3 784 1.1 748 1.2 739 1.1 

สินทรัพยภาษีเงินไดรอตัดบัญชี 5,946  9.7 2,670 3.8 641 1.0 693 1.0 

สินทรัพยหมุนเวียนอื่น 123  0.2 140 0.2 96 0.2 85 0.1 

รวมสินทรัพยไมหมุนเวียน 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) (ตอ) 
หนวย :ลานบาท (ยกเวนรอยละ) 

หนี้สินและสวนของผูถือหุน 
สําหรับปสิ้นสุดวันท่ี 31 ธันวาคม  งวดสามเดือนสิ้นสดุ 

 วันท่ี 31 มีนาคม 

  2546 

รอยละ
ของ

สินทรัพย
รวม 2547 

รอยละ
ของ

สินทรัพย
รวม 2548 

รอยละ
ของ

สินทรัพย
รวม 2549 

รอยละ
ของ

สินทรัพย
รวม 

หนี้สินหมุนเวียน                

เงินกูยืมระยะสั้นจากสถาบันการเงิน -                 -                 -                 -   2,200  3.4 1,100 1.6 

เจาหนี้การคา 523 0.9 3,251 4.6 9,646  15.1 11,749 17.4 

เงินกูยืมระยะยาวที่ถงึกําหนดชําระภายในหนึ่งป 16,889 27.5 52,335 73.5               -   0.0               -   0.0 

เงินกูยืมระยะสั้นจากกิจการที่เกี่ยวของกัน 408 0.7 300 0.4 12,220  19.1 130 0.2 

ดอกเบี้ยคางจาย - 0.0 155 0.2 3  0.0 117 0.2 

ภาษีสรรพสามิตคางจาย 494 0.8 377 0.5 344  0.5 683 1.0 

ภาษีเงินไดนิติบุคคลคางจาย - 0.0 - 0.0 1,634  2.6 2,191 3.2 

เจาหนี้อื่นๆ 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 
หนี้สินไมหมุนเวียน                

เงินกูยืมระยะยาว - สุทธิ 36,161 58.9               -   0.0 11,000  17.2 22,683 33.6 

สํารองเพื่อกองทุนผลประโยชนพนักงาน 6 0.0 7 0.0 14  0.0 11 0.0 

รวมหนี้สินไมหมุนเวียน 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 
สวนของผูถือหุน                 

ทุนเรือนหุน(1)                

ทุนจดทะเบียน                
หุนสามัญ จํานวน 2,274,989,202 หุน 

มูลคาหุนละ 10 บาท ในงวด 2548 และ 
379,164,867 หุน มูลคาหุนละ 100 บาท ใน
งวด 2545-2547                

ทุนที่ออก และชําระแลว                
หุนสามัญ จํานวน 2,274,989,202 หุน 

มูลคาหุนละ 10 บาท ในงวด 2548 และ 
379,164,867 หุน มูลคาหุนละ 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 

รวมสวนของผูถือหุน 6,652 10.8 14,268 20.0 26,253 41.0 28,590 42.3 
รวมหนี้สินและสวนของผูถอืหุน 61,355 100.0 71,185 100.0 63,982 100.0 67,581 100.0 
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งบกําไรขาดทุน  (งบการเงินรวม) 

  สําหรับปสิ้นสุดวันท่ี 31 ธันวาคม  งวดสามเดือนสิ้นสดุวันท่ี 31 มีนาคม  

  2546 

รอยละ
ของ
รายได
รวม 2547 

รอยละ
ของ
รายได
รวม 2548 

รอยละ
ของ
รายได
รวม 2548 

รอยละ 
ของ 
รายได 
รวม 2549 

รอยละ
ของ
รายได
รวม 

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

กําไรจากอัตราแลกเปลี่ยนเงินตราตาง
ประเทศ 4,699 5.0 769 0.7 186 0.1 345  1.0 772 1.7 

รายไดอื่น 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 
คาใชจาย                    

ตนทุนขายและตนทุนการใหบริการ 85,925 91.3 104,630 88.6 131,051 91.5 29,929  90.0 42,021 92.6 

คาใชจายในการขายและบริหาร 407 0.4 394 0.3 618 0.4 84  0.3 105 0.2 

รวมคาใชจาย 86,332 91.7 105,024 88.9 131,669 91.9 30,014  90.2 42,126 92.8 
กําไรกอนดอกเบี้ยจายและภาษีเงินได 7,799 8.3 13,088 11.1 11,556 8.1 3,250 9.8 3,262 7.2 
ดอกเบี้ยจายและคาใชจายทางการเงิน 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                    

กําไรจากการปรับโครงสรางหนี้ 
 (สุทธิจากภาษีเงินได 2,321 ลานบาท)            -   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 
กําไรตอหุนขั้นพื้นฐาน(บาท) 1.75 3.35 5.27 3.10 1.03 

กําไรตอหุนปรับลด (บาท)(1) 1.33 2.54 4.00 2.35 0.78 
(1)  คํานวนบนสมมติฐานวาหุนเพิ่มทุนสําหรับการเสนอขายแกประชาชนทั่วไปไดถูกจองซื้อเต็มจํานวน และหุนเพิ่มทุนสําหรับการจัดสรรหุนสวนเกินไดถูกใชสิทธิ

ครบถวน 
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งบกระแสเงินสด (งบการเงินรวม) 

หนวย :ลานบาท 

สําหรับปสิ้นสุดวันท่ี 31 ธันวาคม  งวดสามเดือนสิ้นสดุวันท่ี 31 มีนาคม 
  

  2546 2547 2548 2548 2549 
กระแสเงินสดจากกจิกรรมดําเนินงาน           

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

รายการปรับกระทบกําไรสุทธิเปนเงินสดรับ         
 (จาย)จากกิจกรรมดําเนินงาน           

คาเสื่อมราคาและรายการตัดบัญชี 1,744 1,865                  1,824                    461 455 

ตัดจําหนายลูกหนี้การคา                            -   5 

คาเผื่อการลดมูลคาสินคาคงเหลือ 46                      37                    807                    498                      -   

ตัดจําหนายสินคาคงเหลือ                      -                        -                          3                        1                      -   

กําไรจากอัตราแลกเปลี่ยนที่ยังไมเกิดขึน้  (4,757)  (675)                      (8)                      91  (258) 

กําไรจากการจําหนายอุปกรณ (34) - - - - 

ขาดทุนจากการตัดจําหนายอุปกรณ 36                      -                        -                        -                        -   

สํารองเพื่อกองทุนผลประโยชนพนักงาน 1                        1                        7                      -    1 

ภาษีเงินไดรอการตัดบัญชี 1,727 3,276                  2,029                  1,734  (52) 

กําไรจากการปรับโครงสรางหนี้                      -                        -                  (7,738)  (7,738)                      -   

สินทรัพยดําเนินงาน(เพิ่มขึ้น)ลดลง           

ลูกหนี้การคา 1,073  (2,211)                   (730)                    772  (2,280) 

ลูกหนี้แกกิจการที่เกี่ยวของกัน  (570)                    323                    193                    277 115 

สินคาคงเหลือ  (1,119)  (1,080)                (7,063)  (1,874) 1,284 

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

สินทรัพยหมุนเวียนอื่น 2  (167)                   (136)                    161 21 

      

หนี้สินดําเนินงานเพิ่มขึ้น(ลดลง)           

เจาหนี้การคา  (644) 2,737                  6,403                  4,532 2,139 

เจาหนี้จากกิจการที่เกี่ยวของกัน 66  (108)                    (80)                    (26) (111) 

ดอกเบี้ยคางจาย  (459)                    155                   (152)  (156) 113 

ภาษีสรรพสามิตคางจาย  (93)  (117)                    (33)  (123) 339 

ภาษีเงินไดนิติบุคคลคางจาย                      -                        -                    1,634                  1,264 557 

เจาหนี้อื่น  (66)                    149                    204                        6  (242) 

หนี้สินหมุนเวียนอื่น  (288)                      73                      16                    134  (92) 

สํารองเพื่อกองทุนผลประโยชนพนักงาน - - - - (4) 

เงินสดสุทธิจาก(ใชไปใน)กิจกรรมดําเนินงาน 1,276 9,994 10,218 6,477 4,434 
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งบกระแสเงินสด (งบการเงินรวม) (ตอ) 

 หนวย: ลานบาท 

  
สําหรับปสิ้นสุดวันท่ี 31 ธันวาคม งวดสามเดือนสิ้นสดุ 

วันท่ี 31 มีนาคม 
หนวย: ลานบาท 2546 2547 2548 2548 2549 
กระแสเงินสดจากกจิกรรมลงทุน           

เงินสดรับจากการขายอุปกรณ 272 - - - - 

เงินจายชําระคาอุปกรณ  (132)  (69)                   (280)  (95)               (13) 

สินทรัพยไมหมุนเวียนอื่น (เพิ่มขึ้น) ลดลง 7  (58)                        1                    1                      -   

เงินสดสุทธิไดรับจาก (ใชไปใน) กิจกรรมลงทุน  147  (127)  (279) (94)  (13) 
กระแสเงินสดจากกจิกรรมจัดหาเงิน           

เงินสดรับจากเงินกูยืมระยะสั้นจากสถาบันการเงิน                      -                        -                    2,200                       -                      -   

เงินสดรับจากเงนิกูยืมระยะสั้นจากกิจการที่เกีย่วของกนั                      -    -                44,255  44,255   

เงินสดรับจากเงินกูยืมระยะยาวจากสถาบันการเงิน                      -                        -                  11,000     11,911 

ชําระคืนเงินกูยืมระยะสั้นแกกิจการที่เกี่ยวของกัน                      -                        -                (32,255)  (14,430)  (12,000) 

ชําระคืนเงินกูยืมระยะสั้นแกสถาบันการเงิน          (1,100) 

ชําระคืนเงินกูยืมระยะยาวจากสถาบันการเงิน                      -                        -                (44,597)  (44,597)   

เงินสดสุทธิใชไปในกิจกรรมจัดหาเงิน -   -                (19,397)  (14,772)  (1,189) 
ผลกระทบจากอัตราแลกเปลี่ยนในเงินสดและ

 รายการเทียบเทาเงนิสด  (6)  (29)                      -                        -   (1) 

    เงินสดและรายการเทียบเทาเงินสดเพิ่มขึ้น(ลดลง)สุทธ ิ 1,417 9,838                (9,458)  (8,389) 3,231 
เงินสดและรายการเทียบเทาเงินสดคงเหลือตนป 801 2,218                12,056  12,056 2,598 

เงินสดและรายการเทียบเทาเงินสดคงเหลือสิ้นป 2,218 12,056                  2,598  3,667 5,829 
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12.1.3 ตารางแสดงอัตราสวนทางการเงินที่สําคัญ 

อัตราสวนทางการเงิน 

  
สําหรับปสิ้นสุดวันท่ี 31 ธันวาคม งวดสามเดือนสิ้นสดุ

วันท่ี 31 มีนาคม  
  หนวย 2546 2547 2548 2549 

อัตราสวนสภาพคลอง (Liquidity Ratio)          

อัตราสวนสภาพคลอง เทา 0.8 0.5 1.0 1.9 

อัตราสวนสภาพคลองหมุนเร็ว เทา 0.4 0.3 0.4 1.0 

อัตราสวนสภาพคลองกระแสเงินสด เทา 0.1 0.3 0.2 0.2 

อัตราสวนหมุนเวียนลูกหนี้การคา(1) เทา 15.2 16.6 16.0 18.0(5) 

ระยะเวลาเก็บหนี้เฉลี่ย วัน 23.6 21.7 22.5 20.0(5) 

อัตราสวนหมุนเวียนสินคาคงเหลือ เทา 12.9 13.6 11.5 12.1(5) 

ระยะเวลาขายสินคาเฉลี่ย วัน 27.9 26.5 31.2 29.6(5) 

อัตราสวนหมุนเวียนเจาหนี้(2) เทา 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) 

อัตราสวนแสดงความสามารถในการหากําไร(Profitability Ratio)         

อัตรากําไรขั้นตน รอยละ 3.9 10.8 8.4 5.7 

อัตรากําไรจากการดําเนินงาน(6) รอยละ 3.4 10.5 7.9 5.4 

อัตรากําไรอื่น รอยละ 5.0 0.7 0.2 1.8 

อัตราสวนเงินสดตอการทํากําไร(6) รอยละ 41.6 81.4 90.2 182.7 

อัตราสวนกําไรสุทธิ รอยละ 4.2 6.4 8.4(3) 5.1 

อัตราผลตอบแทนผูถือหุน รอยละ 85.7 72.8 59.2(3) 34.1(5)   
อัตราสวนแสดงประสิทธิภาพในการดาํเนินงาน(Efficiency Ratio)         

อัตราผลตอบแทนจากสินทรัพย(2) รอยละ 6.4 11.5 17.7 14.2(5) 

อัตราผลตอบแทนจากสินทรัพยถาวร(2) รอยละ 14.4 24.9 37.9 31.5(5) 

อัตราการหมุนของสินทรัพย เทา 1.5 1.8 2.1 2.8(5) 

อัตราสวนวิเคราะหนโยบายทางการเงนิ (Financial Policy Ratio)         

อัตราสวนหนี้สินตอสวนของผูถือหุน เทา 8.2 4.0 1.4  1.4 

อัตราสวนหนี้สินที่มภีาระดอกเบีย้ตอสวนของผูถือหุน เทา 8.0 3.7 1.0  0.8 

อัตราสวนความสามารถชําระดอกเบี้ย เทา 2.4 7.1 7.0  12.9 

อัตราสวนความสามารถชําระภาระผูกพัน(Cash basis)(4) เทา 9.7 78.7 0.5  3.7 

อัตราการจายเงินปนผล  0 0 0 0 

(1) รวมลูกหนี้กองทุนน้ํามันเชื้อเพลิงภายใตโครงการควบคุมราคากาซปโตรเลียมเหลว และน้ํามันดีเซล 
(2) ในป 2546 จนถึงเดอืนตุลาคม 2547  ขอกําหนดการชําระราคาสินคา (Credit term) จากเจาหนี้การคาถูกระงับชั่วคราวเนื่องจากการผิดนดัชําระหนี้ของบริษัทฯตามภาระหนี้ระยะยาว
เปนผลทําใหยอดเจาหนี้การคาลดลง 

(3) รวมกําไรจากการปรับโครงสรางหนี ้5,417 ลานบาท สุทธิจากภาษีเงินได 2,321 ลานบาท ในป 2548 
(4) ในป 2546 และป 2547 บริษัทฯมิไดมีการชําระหนี้เงนิกู เนื่องจากอยูระหวางปรับโครงสรางหนี ้
(5)  ปรับตัวเลขในงบกาํไรขาดทุน และ/หรือ งบดุล และ/หรือ งบกระแสเงินสดใหเต็มปเพื่อการเปรียบเทียบ 
(6) กาํไรจากการดําเนินงานไมรวมกาํไรจากอัตราแลกเปลี่ยนและรายไดอื่น 
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12.1.4 สรุปขอมูลการดําเนินงานที่สําคัญ 

 สําหรับปสิ้นสุด 
วันท่ี 31 ธันวาคม 

งวดสามเดือนสิ้นสดุ 
วันท่ี 31 มีนาคม 

 2546 2547 2548 2548 2549 
      

กําลังการผลิตติดตั้ง (พันบารเรลตอวัน) (1) (2) .................................. 150 150 150 150 150 
วัตถุดิบที่ปอนเขาสูกระบวนการผลิตทั้งหมด (พันบารเรลตอวัน) 

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

อัตราความสามารถในการดําเนินการผลิต (รอยละ) (4) .................... 94 102 96 102 103 

ปริมาณการผลิต (พันบารเรลตอวัน) (1) (5)........................................ 138 150 139 148 150 

ราคาเฉลี่ยของผลิตภัณฑที่ผลิตได (ดอลลารสหรัฐตอบารเรล) (6) 

(7) ..................................................................................................... 33.89 45.13 60.41 54.17 70.93 
ราคาเฉลี่ยของวัตถุดิบที่ปอนเขาสูกระบวนการผลิต (ดอลลาร

สหรัฐตอบารเรล) (7) (8) ........................................................... 30.85 38.18 53.31 47.37 63.86 

ปริมาณการจําหนาย (พันบารเรลตอวัน)  (1) ..................................... 141 152 143 157 160 

กําไรจากการกลั่นขั้นตน (ดอลลารสหรัฐตอบารเรล) (7) (9) .............. 3.04 6.96 7.10 6.81 7.08 
คาใชจายในการดําเนินงานที่เปนเงินสด (ดอลลารสหรัฐตอ

บารเรล) (7) (10) (11) ............................................................................ 0.78 0.64 0.89 0.53 0.68 

ดอกเบี้ยจายตอบารเรล (ดอลลารสหรัฐตอบารเรล) (12) ................ 0.97 0.97 1.03 1.74 0.76 
     
หมายเหตุ 
(1) คิดตามจํานวนวันในชวงเวลานั้น ๆ 

(2) คํานวณจากรอยละ 50 ของกําลังการผลิตติดตั้งรวมของทั้งโรงกลั่นน้ํามันของบริษัทฯ และของ SPRC โดยเมื่อพิจารณาเฉพาะการดําเนินการผลิต
โดยลําพัง โรงกลั่นน้ํามันของบริษัทฯ มีกําลังการผลิตติดตั้งจํานวน 145,000 บารเรลตอวัน ในแตละชวงเวลาที่เกี่ยวของ 

(3) คํานวณจากรอยละ 50 ของปริมาณน้ํามันดิบ ปริมาณวัตถุดิบที่ปอนเขาสูกระบวนการผลิตที่อยูในระหวางการดําเนินการผลิตและปริมาณวัตถุดิบ
อื่นรวมซึ่งอยูในกระบวนการผลิตผลิตภัณฑของทั้งโรงกลั่นน้ํามันของบริษัทฯ และของ SPRC ในชวงเวลาที่เกี่ยวของ หารดวยจํานวนวันใน
ชวงเวลานั้น ๆ โดยเมื่อพิจารณาเฉพาะการดําเนินการผลิตโดยลําพัง โรงกลั่นน้ํามันของบริษัทฯ มีวัตถุดิบที่ปอนเขาสูกระบวนการผลิตจํานวน 
142,000 บารเรลตอวัน 152,000 บารเรลตอวัน และ 134,000 บารเรลตอวันในป 2546 ป 2547 และป 2548 ตามลําดับ และจํานวน 150,000 
บารเรลตอวัน และ 157,000 บารเรลตอวันสําหรับงวดสามเดือนสิ้นสุดวันที่ 31 มีนาคม 2548 และ 2549 ตามลําดับ 

(4) คํานวณจากวัตถุดิบที่ปอนเขาสูกระบวนการผลิตทั้งหมด (โปรดดูขอ (3)) ของโรงกลั่นน้ํามันของบริษัทฯ และของ SPRC เมื่อพิจารณาจากการ
ดําเนินการผลิตรวม หารดวยกําลังการผลิตติดตั้ง (โปรดดูขอ (2)) ของโรงกลั่นน้ํามันของบริษัทฯ และของ SPRC เมื่อพิจารณาจากการดําเนินการ
ผลิตรวมในชวงเวลาที่เกี่ยวของ โดยเมื่อพิจารณาเฉพาะการดําเนินการผลิตโดยลําพัง โรงกลั่นน้ํามันของบริษัทฯ มีอัตราความสามารถการ
ดําเนินการผลิตรอยละ 98 รอยละ 105 และรอยละ 92 ในป 2546 ป 2547 และป 2548 ตามลําดับ และรอยละ 104 และรอยละ 109 สําหรับงวดสาม
เดือนสิ้นสุดวันที่ 31 มีนาคม 2548 และ 2549 ตามลําดับ โดยคํานวณจากวัตถุดิบที่ปอนเขาสูกระบวนการผลิตทั้งหมดของบริษัทฯ (เมื่อพิจารณา
เฉพาะการดําเนินการผลิตโดยลําพัง) หารดวยกําลังการผลิตติดตั้งของบริษัทฯ (เมื่อพิจารณาเฉพาะการดําเนินการผลิตโดยลําพัง) 

(5) คํานวณจากรอยละ 50 ของปริมาณการผลิตรวมของทั้งโรงกลั่นน้ํามันของบริษัทฯ และของ SPRC ซึ่งประกอบดวยผลิตภัณฑปโตรเลียม
สําเร็จรูป ผลิตภัณฑปโตรเคมี และผลิตภัณฑ (เชน กํามะถันและผลิตภัณฑขั้นกึ่งสําเร็จรูป (Intermediate Stock) ในชวงเวลาที่เกี่ยวของหารดวย
จํานวนวันในชวงเวลานั้น ๆ 
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(6) คํานวณจากรายไดจากการขายและใหบริการหักภาษีสรรสามิต คาภาษีกองทุนน้ํามันเชื้อเพลิงและกองทุนอนุรักษพลังงานรวมกับสวนลดจากการ
จําหนายและเงินชดเชยจากกองทุนน้ํามันเชื้อเพลิง และการเปลี่ยนแปลงมูลคาของสินคาคงเหลือหารดวยวัตถุดิบที่ปอนเขาสูกระบวนการผลิต
ทั้งหมดในชวงเวลาที่เกี่ยวของ 

(7) แปลงเปนดอลลารสหรัฐจากเงินบาทโดยใชอัตราแลกเปลี่ยนรายวัน (อัตราขาย) ที่ประกาศโดยธนาคารแหงประเทศไทยในชวงเวลาที่เกี่ยวของ 

(8) คํานวณจากสวนแบงรอยละ 50 ของตนทุนน้ํามันดิบและวัตถุดิบอื่น และคาสาธารณูปโภคหารดวยวัตถุดิบที่ปอนเขาสูกระบวนการผลิตทั้งหมด 
(โปรดดูขอ (3)) ในชวงเวลาที่เกี่ยวของ 

(9) คํานวณจากราคาเฉลี่ยของผลิตภัณฑที่ผลิตได หักตนทุนเฉลี่ยของวัตถุดิบที่ปอนเขาสูกระบวนการผลิต 

(10) คํานวณจากตนทุนในการดําเนินงานที่เปนเงินสด (ซึ่งเปนตนทุนขายและบริการรวมกับคาใชจายในการขายและการบริหาร หักดวยตนทุน
เกี่ยวกับกําไรจากการกลั่นขั้นตน (ซึ่งประกอบดวยตนทุนน้ํามันดิบและวัตถุดิบอื่น ภาษีสรรพสามิต คาภาษีกองทุนน้ํามันเชื้อเพลิงและกองทุน
อนุรักษพลังงานและสาธารณูปโภคที่จัดซื้อ) รวมกับรายไดอื่น ๆ หักดวยคาเสื่อมราคา) หารดวยวัตถุดิบที่ปอนเขาสูกระบวนการผลิตทั้งหมด 
(โปรดดูขอ (3)) เปนเงินสกุลดอลลารสหรัฐฯ ตอบารเรลในชวงเวลาที่เกี่ยวของ ตนทุนคาใชจายในการดําเนินงานที่เปนเงินสดรวมถึงตนทุนของ
สารเรงปฏิกิริยา (Catalyst) ซึ่งใชในกระบวนการผลิตผลิตภัณฑ รวมถึงตนทุนในการบํารุงรักษา ตนทุนทางดานแรงงานและประกันภัย 

(11) ตารางตอไปนี้แสดงการคํานวณตนทุนในการดําเนินงานที่เปนเงินสด (ตามที่อางถึงในขอ (10)) จากรายไดอื่น ตนทุนขายและบริการและ
คาใชจายในการขายและบริหารจัดการของบริษัทฯ กับคาใชจายในการดําเนินงานตามงบการเงิน เฉพาะในสวนของบริษัทฯ สําหรับปสิ้นสุด 31 
ธันวาคม 2546 2547 และ 2548 และสําหรับงวดสามเดือนสิ้นสุดวันที่ 31 มีนาคม 2548 และ 2549 ตามลําดับ 

 

  หนวย : ลานบาท 

 รอบปสิ้นสุด 
วันท่ี 31 ธันวาคม 

งวดสามเดือนสิ้นสดุ 
วันท่ี 31 มีนาคม 

 2546 2547 2548 2548 2549 
รายไดอื่น* .................................................................................. 33 46 45 13 63 

ตนทุนขายและบริการ................................................................. (85,925) (104,630) (131,051) (29,929) (42,021) 

คาใชจายในการขายและการบริหาร ........................................... (407) (394) (618) (85) (105) 

รวม............................................................................................. (86,299) (104,978) (131,624) (30,001) (42,063) 
หัก      
รายไดอื่น      
- ดอกเบี้ยรับ ............................................................................. (5) (11) (16) (7) (9) 
- เงินชดเชยภาษีจากการสงออก................................................ (4) (7) (3) - (2) 
- รายไดจากการจําหนายไฟฟา ................................................ (6) (7) (7) (2) (2) 
-   กําไรจากสัญญาปองกันความเสีย่ง - - - - (51) 
ตนทุนขายและบริการ      
- น้ํามันดิบ 65,046 85,612 111,452 24,965 35,265 
- ภาษีสรรพสามิต ..................................................................... 14,156 14,307 12,407 3,825 3,248 
- คาภาษีกองทุนน้ํามนัเชื้อเพลิงและกองทุนอนุรักษพลังงาน... 2,539 535 2,662 218 2,473 
- คาสาธารณูปโภค ..................................................................... 910 946 939 192 234 
- คาเสื่อมราคา และการทยอยหักรายจาย.................................. 1,744 1,865 1,824 461 455 
- ตนทุนการใหบริการของ ARC .............................................. 167 173 207 45 49 
คาใชจายในการขายและการบริหาร      
-   คาใชจายในการปรับโครงสรางหนี้........................................ 44 69 110 - 29 
- คาเผื่อการลดมูลคาสินคาคงเหลือ .......................................... 45 37 14 - - 
- ขาดทุนจากสัญญาปองกันความเสีย่ง ..................................... - - 141 20 - 

ตนทุนในการดําเนินงานที่เปนเงินสด ........................................ (1,663) (1,459) (1,894) (284) (374) 
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  หนวย : ลานบาท 

 รอบปสิ้นสุด 
วันท่ี 31 ธันวาคม 

งวดสามเดือนสิ้นสดุ 
วันท่ี 31 มีนาคม 

 2546 2547 2548 2548 2549 
วัตถุดิบที่ปอนเขาสูกระบวนการผลิตทั้งหมด(พันบารเรลตอวัน) .... 141 154 143 153 154 

อัตราแลกเปลี่ยน (บาท/ดอลลารสหรัฐ)**................................... 41.61 40.38 40.38 38.71 39.42 

จํานวนวัน................................................................................... 365 366 365 90 90 
คาใชจายในการดําเนินงานที่เปนเงินสด (ดอลลารสหรัฐ/บารเรล)....... (0.78) (0.64) (0.89) (0.54) (0.68) 
    

หมายเหตุ    *    รายไดอื่นประกอบดวยดอกเบี้ยรับ เงินชดเชยภาษีจากการสงออก รายไดจากการจําหนายไฟฟา กําไรจากสัญญา ปองกันความเสี่ยง 

และรายไดจากการใหเชาถังเก็บผลิตภัณฑเปนหลัก 

 **   อัตราแลกเปลี่ยนเฉลีย่รายวันทีป่ระกาศโดยธนาคารแหงประเทศไทยสําหรับชวงเวลาที่เกี่ยวของ 

 

(12) ตารางดังตอไปนี้รวมดอกเบี้ยจายและคาธรรมเนียมทางการเงินของบริษัทฯ กับดอกเบี้ยจายตอบารเรลสําหรับปสิ้นสุดวันที่ 31 ธันวาคม 2546 
2547 และ 2548 และสําหรับงวดสามเดือนสิ้นสุดวันที่ 31 มีนาคม 2548 และ 2549 ตามลําดับ 

 

  หนวย : ลานบาท 
 รอบปสิ้นสุด 

วันท่ี 31 ธันวาคม 
งวดสามเดือนสิ้นสดุ 
วันท่ี 31 มีนาคม  

   2546        2547       2548 2548 2549 
ดอกเบี้ยจายและคาธรรมเนียมทางการเงิน....................................... 2,076 2,190 2,162 917 417 
วัตถุดิบที่ปอนเขาสูกระบวนการผลิตทั้งหมด  (พันบารเรลตอวัน).......... 141 153 143 153 154 
อัตราแลกเปลี่ยน (บาทตอดอลลาร)................................................................... 41.63 40.37 40.36 38.71 39.42 
จํานวนวัน ................................................................................................................ 365 366 365 90 90 
ดอกเบี้ยจายตอบารเรล  (ดอลลารสหรัฐฯ  ตอบารเรล)................................. 0.97 0.97 1.03 1.73 0.76 

กําไรจากการกลั่นขั้นตน 

ราคาของน้ํามันดิบและวัตถุดิบอื่นที่ใชในการกลั่นและราคาของผลิตภัณฑปโตรเลียมสําเร็จรูปมีความผันผวนอยางมี
นัยสําคัญตามภาวะตลาดน้ํามันทั่วโลก ดังนั้น รายไดของบริษัทฯ และตนทุนการจําหนายและบริการ ซึ่งโดยหลักไดแก ตนทุน
น้ํามันดิบและวัตถุดิบอื่นอาจแตกตางกันอยางมากในแตละชวงเวลาถึงแมวาปริมาณของน้ํามันดิบที่ซื้อและผลิตภัณฑปโตรเลียม
สําเร็จรูปที่จําหนายจะคอนขางคงที่ก็ตาม รายไดของบริษัทฯ แปรผันตามชวงเวลา โดยในแตละชวงเวลาจะไดรับผลกระทบจาก
ความผันผวนของราคาผลิตภัณฑปโตรเลียมสําเร็จรูป ความผันผวนของอัตราแลกเปลี่ยน ปริมาณการขายซึ่งขึ้นอยูกับอุปสงคของ
ผลิตภัณฑปโตรเลียมสําเร็จรูปของบริษัทฯ และความสามารถในการดําเนินการผลิตของโรงกลั่นของบริษัทฯ และ SPRC  ซึ่งตนทุน
ของน้ํามันดิบและวัตถุดิบอื่นที่บริษัทฯ และ SPRC ใชในแตละชวงเวลาจะผันผวนตามราคาตลาดโลกของผลิตภัณฑเหลานั้นใน
ขณะนั้น (ซึ่งอาจผันผวนในทางเดียวกันกับราคาผลิตภัณฑปโตรเลียมสําเร็จรูปหรือไมก็ได และยังผันผวนตามอัตราแลกเปลี่ยน 
และชนิดของน้ํามันดิบและวัตถุดิบอื่นที่บริษัทฯ และ SPRC เลือกใชในแตละชวง นอกจากนั้น มูลคาของสินคาคงเหลือที่เปน
น้ํามันดิบ ซึ่งบริษัทฯ ประเมินมูลคาใหมในแตละชวงเวลาจะขึ้นอยูกับราคาน้ํามันดิบในขณะนั้นและความผันผวนของอัตรา
แลกเปลี่ยนดวย  
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ดังนั้น การพิจารณารายไดและตนทุนจากการประกอบการเพียงอยางเดียวจึงไมไดแสดงถึงผลประกอบการทางการเงิน
ของบริษัทฯ แตอยางใด กําไรสุทธิและกระแสเงินสดที่ไดจากการดําเนินงานจะขึ้นอยูกับกําไรจากการกลั่นขั้นตน ปริมาณการผลิต
และการจําหนายเปนหลัก 

เชนเดียวกับโรงกลั่นน้ํามันรายอื่น ๆ บริษัทฯ ใชกําไรจากการกลั่นขั้นตนตอ 1 บารเรลเปนเครื่องมือวัดความสามารถของ
โรงกลั่นน้ํามันในการสรางรายไดจากการกลั่นซึ่งคํานวณจากการแปลงสภาพน้ํามันดิบและวัตถุดิบอื่น ๆ ในปริมาณ 1 บารเรลให
เปนผลิตภัณฑปโตรเลียมสําเร็จรูป ซึ่งกําไรจากการกลั่นขั้นตนตอ 1 บารเรลจะแสดงอยูในรูปสกุลเงินดอลลารสหรัฐฯ ทั้งนี้ กําไร
จากการกลั่นขั้นตน (Gross Refining Margin) คํานวณจากผลตางระหวางรายไดจากผลิตภัณฑปโตรเลียมสําเร็จรูปที่จําหนายและ
ตนทุนของน้ํามันดิบและวัตถุดิบอื่นรวมคาขนสงถึงทาปลายทางและคาเช้ือเพลิงที่ใชในการกลั่นของบริษัทฯ อยางไรก็ดี มาตรฐาน
การบัญชีมิไดกําหนดวิธีการประเมินผลประกอบการทางการเงินโดยพิจารณาจากกําไรจากการกลั่นขั้นตน หากแตเปนวิธีการที่ใช
ในอุตสาหกรรมปโตรเลียม 

กอนการยกเลิก Operating Alliance กําไรจากการกลั่นขั้นตนตอบารเรลของโรงกลั่นน้ํามันของบริษัทฯ จะขึ้นอยูกับ
องคประกอบหลาย ๆ อยางรวมทั้งรูปแบบโครงสรางและความสามารถของโรงกลั่นน้ํามันของบริษัทฯ และของ SPRC ภายใต 
Operating Alliance ในการผลิตผลิตภัณฑแตละชนิดในสัดสวนที่สอดคลองกับความตองการของลูกคาและการเลือกใชน้ํามันดิบ
และวัตถุดิบอื่นที่เหมาะสมเพื่อนํามาใชในการผลิตผลิตภัณฑน้ัน ๆ กําไรจากการกลั่นขั้นตนของบริษัทฯ เปนเกณฑในการวัด
ความสามารถของโรงกลั่นน้ํามันของบริษัทฯ และ SPRC ในการผลิตผลิตภัณฑที่มีมูลคาในเชิงพาณิชยสูงที่สอดคลองกับความ
ตองการของลูกคาของบริษัทฯ และ SPRC โดยใชการผสมน้ํามันดิบและวัตถุดิบอื่นๆ ที่ปอนเขาสูกระบวนการผลิตที่มีตนทุนรวม
ตํ่าที่สุดในชวงเวลาที่เกี่ยวของ และโดยที่โรงกลั่นน้ํามันของบริษัทฯ และ SPRC มี Upgrading Unit  และ Conversion Unit บริษัทฯ 
และ SPRC จึงสามารถใชน้ํามันดิบชนิดหนักจากประเทศในภูมิภาคตะวันออกกลางที่มีราคาต่ํากวาน้ํามันดิบชนิดเบาในสัดสวนที่
สูง ในการผลิตผลิตภัณฑเพื่อตอบสนองความตองการของลูกคา ซึ่งประกอบดวยความตองการน้ํามันสําเร็จรูปชนิดเบาและน้ํามัน
สําเร็จรูปกึ่งหนักกึ่งเบาที่มีราคาสูงเปนสวนใหญ ดังนั้น บริษัทฯ จึงมีกําไรจากการกลั่นขั้นตนที่สูงกวาโรงกลั่นน้ํามันแบบ  
Hydro-Skimming ทั้งนี้ ภายหลังการยกเลิก Operating Alliance มีผล หากมีการพัฒนาใด ๆ ของโรงกลั่นน้ํามันของ SPRC บริษัทฯ 
คาดวาจะไมมีผลกระทบใด ๆ ตอกําไรจากการกลั่นขั้นตนของบริษัทฯ 

อยางไรก็ดี ภายหลังจากการยกเลิก Operating Alliance กําไรจากการกลั่นขั้นตนของบริษัทฯ อาจจะไดรับผลกระทบจาก 
(1) รูปแบบและการดําเนินการกลั่นของโรงกลั่นน้ํามันของบริษัทฯ เมื่อตองดําเนินการกลั่นโดยลําพังในอนาคต (หากมีการ
ดําเนินการ) (2) การดําเนินการรวมเชิงพาณิชย ซึ่งบริษัทฯ คาดวาจะตกลงเขาทํากับ SPRC หากมีการตกลงการดําเนินการรวมเชิง
พาณิชย (3) การรวม Reforming Complex และ Upgrading Complex ตามโครงการขยายการลงทุนของบริษัทฯ กับ ATC เขากับการ
ดําเนินการกลั่นของโรงกลั่นน้ํามันของบริษัทฯ (หากโครงการขยายการลงทุนเสร็จสมบูรณและเริ่มดําเนินการ) 

นอกจากนี้ กําไรจากการกลั่นขั้นตนของบริษัทฯ ยังขึ้นอยูกับแหลงที่มาของน้ํามันดิบและวัตถุดิบอื่นและสัดสวนการ
จําหนายผลิตภัณฑปโตรเลียมสําเร็จรูปวาเปนการจําหนายในประเทศหรือตางประเทศ ในดานการจําหนายผลิตภัณฑ โดยทั่วไปแลว 
โรงกลั่นน้ํามันที่ต้ังอยูใกลลูกคาจะมีตนทุนการขนสงสินคาต่ํากวาโรงกลั่นน้ํามันที่ ต้ังอยูไกล ซึ่งสงผลใหสามารถจําหนาย
ผลิตภัณฑที่กลั่นไดโดยมีกําไรที่สูงกวา นอกจากนี้ โรงกลั่นน้ํามันของบริษัท ฯ ยังตั้งอยูใกลกับบริษัทซึ่งประกอบกิจการ
อุตสาหกรรมปโตรเคมีที่สําคัญของประเทศ ซึ่งบริษัทดังกลาวเปนหรือมีความเปนไปไดที่จะเปนลูกคาของบริษัทฯ หรือเปนผูซื้อ
ผลิตภัณฑจากบริษัทฯ เพื่อใชเปนวัตถุดิบในการผลิตผลิตภัณฑปโตรเคมี เชน บมจ. ปตท. เคมิคอล และ ATC เปนตน ดังนั้น ที่ต้ัง
ของบริษัทฯ จึงเอื้อตอการจําหนายรีฟอรเมต และ แนฟทาชนิดเบา เพื่อใชเปนวัตถุดิบในการผลิตผลิตภัณฑปโตรเคมี และ 
ผลิตภัณฑขางเคียง (Derivative Product) อื่น ๆ ใหแกบริษัทดังกลาวทางทอดวยตนทุนที่ตํ่ากวาไมวาในปจจุบันหรือในอนาคต 
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ทําเลที่ต้ังของบริษัทฯ ทําใหบริษัทฯ และ SPRC สามารถรวมกันสราง SPM ที่สามารถขนถายน้ํามันดิบจากเรือบรรทุก
น้ํามันขนาดใหญ (VLCC) ที่มีขนาดบรรทุกมากถึง 280,000 ตันบรรทุก (Deadweight Ton) โดยชวยใหบริษัทฯ และ SPRC สามารถ
ซื้อน้ํามันดิบไดเปนจํานวนสูงถึงครั้งละ 2 ลานบารเรลตอลํา ซึ่งทําใหชวยประหยัดคาขนสงไดเปนจํานวนมาก  โดยบริษัทฯ และ 
SPRC  ตางมีกรรมสิทธิ์ก่ึงหนึ่งใน SPM  นอกจากนี้ ทําเลที่ต้ังของบริษัทฯ ยังชวยใหบริษัทฯ สามารถสรางทาเทียบเรือขนาดใหญ
ในบริเวณทาเรือน้ําลึกของนิคมอุตสาหกรรมมาบตาพุดซึ่งสามารถรองรับเรือบรรทุกผลิตภัณฑน้ํามันไดสูงสุดถึง 87,000 ตัน (รวม
น้ําหนักเรือ (Displacement))  

กําไรจากการกลั่นขั้นตนของบริษัทฯ  ขึ้นอยูกับปจจัยหลายประการซึ่งอยูนอกเหนือการควบคุมของบริษัทฯ ซึ่งรวมทั้ง
ราคาน้ํามันดิบ และผลิตภัณฑปโตรเลียมสําเร็จรปู ซึ่งเปนผลมาจากปจจัยดังตอไปนี้ 

• การเปลี่ยนแปลงของกําลังการผลิต (Refining Capacity) ทั่วโลก 

• สภาวะอุปสงคและอุปทานของน้ํามันดิบและวัตถุดิบอื่น รวมถึงผลิตภัณฑปโตรเลียมสําเร็จรูปในตลาดโลก 

• ภาวะเศรษฐกิจโลกซึ่งอาจจะสงผลตออุปสงคของน้ํามัน โดยเฉพาะอยางยิ่งประเทศสหรัฐอเมริกา และประเทศ
สาธารณรัฐประชาชนจีน ซึ่งบริโภคน้ํามันประมาณรอยละ 25 และรอยละ 9 ตามลําดับ ของอุปทานรวมของ
น้ํามันทั่วโลกในป 2548 

• ความมีเสถียรภาพทางการเมืองของประเทศผูผลิตน้ํามันรายใหญ 

• ปริมาณน้ํามันสํารองทั่วโลก ทั้งน้ํามันดิบและวัตถุดิบอื่น รวมถึงผลิตภัณฑปโตรเลียมสําเร็จรูป 

• ความผันผวนของอุปสงคตามฤดูกาล 

• ความผันผวนของคาขนสงน้ํามันดิบและวัตถุดิบอื่น รวมถึงผลิตภัณฑปโตรเลียมสําเร็จรูป 

• สภาพภูมิอากาศที่อาจเปลี่ยนแปลงจนทําใหมีผลตออปุสงคของผลิตภัณฑปโตรเลียมสําเร็จรูป 

• ความพอเพียงของพลังงานทดแทนอื่น ๆ ทั่วโลก  

• นโยบายและกฎเกณฑของภาครัฐ โดยเฉพาะอยางยิ่งในเรื่องการกําหนดมาตรฐานคุณภาพน้ํามันเชื้อเพลิงใน
อนาคต และมาตรฐานเกี่ยวกับสิ่งแวดลอม 

• อุปสงคของตลาดภายในประเทศ และระดับการผลิตของโรงกลั่นน้ํามันรายอื่นในประเทศ 

• การเคลื่อนไหวของราคาน้ํามันดิบหรือผลิตภัณฑน้ํามันสําเร็จรูปในตลาดโลกอันเนื่องมาจากการทําสัญญา
อนุพันธ (Derivative และ Swap) ของกองทุนประเภท Hedge Fund และบุคคลอื่น ๆ ในตลาดโลก 

กําไรจากการกลั่นขั้นตนของบริษัทฯ ในป 2546  ป 2547 ป 2548 และสําหรับงวดสามเดือนสิ้นสุดวันที่ 31 มีนาคม 2549 
เทากับ 3.04 ดอลลารสหรัฐฯ ตอบารเรล  6.96 ดอลลารสหรัฐฯ ตอบารเรล 7.10 ดอลลารสหรัฐฯ ตอบารเรลและ 7.08 ดอลลาร
สหรัฐฯ ตอบารเรล ตามลําดับ 
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ในชวงสามปที่ผานมา บริษัทฯ มีกําไรจากการกลั่นขั้นตนเพิ่มขึ้น โดยมีสาเหตุหลักมาจาก:  

• อุปสงคของผลิตภัณฑปโตรเลียมสําเร็จรูปในภูมิภาคเอเชียแปซิฟคที่เพิ่มขึ้นอยางมากและตอเนื่องซึ่งสอดคลอง
กับสภาวะการเจริญเติบโตทางเศรษฐกิจของประเทศตาง ๆ โดยเฉพาะประเทศสาธารณรัฐประชาชนจีน ในขณะ
ที่กําลังการผลิตของโรงกลั่นน้ํามันตาง ๆ หรืออุปทานของผลิตภัณฑปโตรเลียมสําเร็จรูปในภูมิภาคเอเชีย 
แปซิฟคและในตะวันออกกลางมิไดเพิ่มขึ้น 

• อุปสงคของน้ํามันดิบปรับเพิ่มขึ้นอยางตอเนื่องและมีนัยสําคัญเนื่องจากการเพิ่มขึ้นของอุปสงคของผลิตภัณฑ
ปโตรเลียมสําเร็จรูป ในขณะที่อุปทานของน้ํามันดิบไมสามารถตอบสนองอุปสงคที่เพิ่มขึ้นไดเนื่องจากความไม
มีเสถียรภาพทางการเมืองและสังคมในภูมิภาคตะวันออกกลางและภัยธรรมชาติที่สงผลกระทบตอการผลิต
น้ํามันดิบจึงทําใหราคาน้ํามันดิบเพิ่มขึ้น 

• การที่อุปสงคของน้ํามันดิบชนิดหนักซึ่งบริษัทฯ เลือกใชในการกลั่นเพิ่มขึ้นในระดับที่ตํ่ากวาอุปสงคของ
น้ํามันดิบชนิดเบาซึ่งโรงกลั่นแบบ Hydro-Skimming สวนใหญเลือกใชในการกลั่น ทําใหราคาน้ํามันดิบชนิด
เบาปรับตัวเพิ่มสูงขึ้นอยางมาก เมื่อเปรียบเทียบกับราคาน้ํามันดิบชนิดหนัก  ในขณะเดียวกัน อุปสงคของน้ํามัน
สําเร็จรูปชนิดเบา เชน น้ํามันเบนซิน น้ํามันดีเซล และน้ํามันอากาศยานที่ขยายตัวสูงกวาอุปสงคของน้ํามัน
สําเร็จรูปชนิดหนัก เชน น้ํามันเตา สวนหนึ่งเนื่องมาจากความกังวลเกี่ยวกับผลกระทบตอสิ่งแวดลอมของน้ํามัน
เตาที่เกิดขึ้นทําใหราคาของน้ํามันสําเร็จรูปชนิดเบาและน้ํามันสําเร็จรูปกึ่งหนักกึ่งเบา ปรับเพิ่มขึ้นในสัดสวนที่
มากกวาการเพิ่มขึ้นของราคาน้ํามันเตา   

• ในป 2548 ยอดจําหนายในประเทศที่เพิ่มขึ้นของบริษัทฯ เนื่องจากการเพิ่มขึ้นของอุปสงคภายในประเทศ ทําให
บริษัทฯ สามารถลดการสงออกและมีกําไรสูงขึ้น เนื่องจากราคาขายในประเทศเปนราคาเทียบเทากับราคานําเขา 
(Import Parity Price) ที่รวมคาขนสงและคาความแตกตางของคุณภาพผลิตภัณฑในประเทศซึ่งมีราคาที่สูงกวา 

 ตารางตอไปนี้แสดงรายละเอียดของกําไรจากการกลั่นขั้นตนของบริษัทฯ  โดยคํานวณกําไรจากการกลั่นขั้นตนเฉพาะใน
สวนของบริษัทฯ ในแตละปสิ้นสุดวันที่ 31 ธันวาคม ของป  2546 ป 2547 ป 2548 และสําหรับงวดสามเดือนสิ้นสุดวันที่ 31 มีนาคม 
2548 และ 2549 ตามลําดับ จากกําไรขั้นตนตามงบการเงิน 



สวนที่ 2 บริษัทที่ออกหลักทรัพย  บริษัท โรงกลั่นน้ํามันระยอง จํากัด (มหาชน) 
 

 

สวนที่ 2 หนา 143 
 

 หนวย : ลานบาท 
รอบปสิ้นสุด 

วันท่ี 31 ธันวาคม 
งวดสามเดือนสิ้นสดุ 
วันท่ี 31 มีนาคม 

 2546 2547 2548 2548 2549 
ยอดรายไดจากการขายและการใหบริการ 
- ราคา ณ หนาโรงกลั่น 71,376 95,024 

 
123,057 26,062 38,652 

- ภาษีสรรพสามิต 14,156 14,307 12,407 3,825 3,249 
- เงินสงเขากองทุนน้าํมันเชื้อเพลิงและกองทุนเพื่อสงเสริมการ

อนุรักษพลังงาน 2,539 535 
 

2,662 218 2,473 
ยอดรายไดจากการขายและการใหบริการรวม 80,071 109,866 138,126 30,105 44,373 

สวนลดการขาย (8) - (169) - (9) 
เงินชดเชยไดรับจากกองทุนน้ํามันเชื้อเพลิง และกองทุนเพื่อสงเสริม
การอนุรักษพลังงาน 1,152 7,240 4,809 2,752 134 
รายไดจากการใหบริการ 184 191 228 49 54 
 รายไดจากการขายและการใหบริการ 89,399 117,297 142,994 32,906 44,553 
ตนทุนขาย และบริการ      
   น้ํามันดิบและวัตถุดิบอื่น ๆ (65,046) (85,612) (111,452) (24,965) (35,265) 
    ภาษีสรรพสามิต (14,156) (14,307) (12,407) (3,825) (3,248) 
   เงินสงเขากองทุนน้าํมันเชื้อเพลิงและกองทุนเพื่อสงเสริมการ

อนุรักษพลังงาน (2,539) (535) 
 

(2,662) (218) 
 

(2,473) 
 คาสาธารณูปโภค (910) (946) (939) (192) (234) 
 คาเสื่อมราคาและรายการตัดจาย (1,710) (1,828) (1,788) (451) (446) 
 คาใชจายเกี่ยวกับพนักงาน (443) (445) (528) (122) (126) 
 คาเชาที่ดิน (34) (37) (36) (9) (9) 

ตนทุนขายและบริการอื่นๆ (1) (1,087) (920) (1,239) (148) (220) 
 รวมตนทุนขายและบริการ (85,925) (104,630) (131,051) (29,929) (42,021) 
กําไรขั้นตน 3,474 12,667 11,943 2,977 2,532 
บวก:      

คาเสื่อมราคา 1,710 1,828 1,788 451 446 
คาใชจายเกี่ยวกับพนักงาน 443 445 528 122 126 
คาเชาที่ดิน 34 37 36 9 9 
ตนทุนขายและบริการอื่น ๆ (1) 1,087 980 1,239 148 220 
กําไร/(ขาดทุน)จากอัตราแลกเปลี่ยน – เจาหนี้การคา(2) (62) 54 (179) (20) 543 
กําไร/(ขาดทุน) จากสวนตางจากสัญญาปองกันความเสีย่ง  
(Margin Hedge Swap) - - 

 
(141) (20) 51 

ลบ:      
 รายไดจากการใหบริการ (184) (191) (228) (50) (54) 
 กําไรจากการกลั่นขั้นตนในการผลิต 6,502 15,760 14,986 3,617 3,873 
ปริมาณวัตถุดิบที่ปอนเขาสูกระบวนการผลิต (พันบารเรลตอวัน) 141 153 143 153 154 

อัตราแลกเปลี่ยน – เฉลี่ย (บาท/ดอลลารสหรัฐฯ) (3) 41.63 40.37 40.36 38.71 39.43 

กําไรจากการกลั่นขั้นตน (ดอลลารสหรัฐฯ/บารเรล) 3.04 6.96 7.10 6.81 7.08 
  
หมายเหต ุ (1) รวมถึงคาใชจายในการบํารุงรักษาและคาเบี้ยประกันภัย 

(2) กําไร (ขาดทุน) จากอัตราแลกเปลี่ยนสําหรับป 2546 ป 2547 และป 2548 เทากับ 4,699  ลานบาท 769  ลานบาท และ 186 ลานบาท ตามลําดับ และสําหรับงวดสาม
เดือนส้ินสุดวันที่ 31 มีนาคม 2548 และ 2549 เทากับ 345 ลานบาท และ 772 ลานบาท ตามลําดับ ประกอบดวย (ก) กําไร (ขาดทุน) จากอัตราแลกเปลี่ยนที่เกิดจาก
การชําระหนี้ใหแกเจาหนี้การคาจํานวน (62) ลานบาท 55 ลานบาท (179)  ลานบาท (20) ลานบาท และ 543 ลานบาท ตามลําดับ และ (ข) กําไร (ขาดทุน) จากอัตรา
แลกเปลี่ยนเนื่องมาจากบรรดาหนี้เงินกูคางชําระ จํานวน 4,761  ลานบาท  715 ลานบาท 364  ลานบาท 364 ลานบาท และ 229 ลานบาท ตามลําดับ  

(3) อัตราขายเฉลี่ยรายวัน (Simple Average of the daily Selling Rate) ซ่ึงประกาศโดยธนาคารแหงประเทศไทยในชวงเวลาที่เกี่ยวของดังกลาว 
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12.2 ปจจัยที่สงผลกระทบตอธุรกิจ ฐานะทางการเงนิ ผลการดําเนนิงานและโอกาสทางธุรกิจของบริษัทฯ 

 ปจจัยที่สําคัญหลายประการไดสงผลกระทบและบริษัทฯ คาดวาจะยังคงสงผลกระทบตอธุรกิจ  ฐานะทางการเงิน   
ผลการดําเนินงานและโอกาสทางธุรกิจของบริษัทฯ ตอไปในอนาคต โดยมีรายละเอียดดังนี้ 

Operating Alliance 

ภายใต Operating Alliance บริษัทฯ และ SPRC (โดยการดําเนินงานของ ARC) รับผิดชอบในการจัดหาน้ํามันดิบและ
วัตถุดิบที่จะนําเขากลั่นในโรงกลั่นน้ํามันทั้งสองแหง   และตางมีสิทธิในผลิตภัณฑทั้งหมดที่ไดจากโรงกลั่นน้ํามันทั้งสองแหงใน
สัดสวนที่เทาเทียมกันเชนกัน นอกจากนั้น บริษัทฯ และ SPRC ตองรวมรับผิดชอบในตนทุนวัตถุดิบที่ตองใชในโรงกลั่นน้ํามันทั้ง
สองแหง และตนทุนการดําเนินงานอื่น ๆ ของ ARC ที่เกิดจากดําเนินงานรวมกันของโรงกลั่นน้ํามันทั้งสองแหงในสัดสวนที่เทากัน 
ดังนั้น ปจจัยใด ๆ ที่มีผลกระทบตอการดําเนินงานของ SPRC ในปจจุบันรวมถึงที่อาจจะเกิดขึ้นในอนาคตนั้นจึงมีผลกระทบตอ
ธุรกิจ ฐานะทางการเงิน ผลการดําเนินงานและโอกาสทางธุรกิจของบริษัทฯ ดวยเชนกัน จนกวา Operating Alliance จะมีผลสิ้นสุด
หรือนานกวานั้น หากบริษัทฯ และ SPRC สามารถบรรลุขอตกลงเกี่ยวกับการดําเนินการรวมเชิงพาณิชย ซึ่งบริษัทฯ ประสงคที่จะ
เขาทํากับ SPRC และขอตกลงดังกลาวสอดคลองกับขอตกลงที่บริษัทฯ ไดตกลงกันในหลักการไวแลว 

คาใชจายที่เกิดจาก Operating Alliance ประกอบดวย คาใชจายเกี่ยวกับการดําเนินการโรงกลั่น คาใชจายเกี่ยวกับพนักงาน
และลูกจางตามสัญญาวาจางของ ARC คาใชจายในการบํารุงรักษา และคาใชจายในการปฏิบัติตามกฎหมายสิ่งแวดลอม นอกจากนี้ 
ยังประกอบดวยคาใชจายที่เกี่ยวกับความปลอดภัย ความสามารถในการกลั่นไดอยางสม่ําเสมอและตอเนื่อง (Reliability) และการ
ปฏิบัติตามกฎหมายสิ่งแวดลอมของโรงกลั่นน้ํามันทั้งสองแหง แมวาบริษัทฯ จะบันทึกรายไดจากการจําหนายผลิตภัณฑของบริษัทฯ 
แยกตางหากจากรายไดของ SPRC แตบริษัทฯ และ SPRC ตางให ARC เปนผูดําเนินการจําหนายผลิตภัณฑในฐานะตัวแทนของ
บริษัทฯ และในฐานะตัวแทนของ SPRC ตามวิธีการกําหนดราคา และเงื่อนไขการจําหนายของบริษัทฯ และของ SPRC 

โดยในวันที่ 8 กุมภาพันธ 2549 บริษัทฯ ไดตกลงรวมกับ SPRC ที่จะยกเลิก Operating Alliance โดยมีผลสิ้นสุดในวันที่  
8 กุมภาพันธ 2552 เปนตนไป เวนแตบริษัทฯ และ SPRC จะตกลงใหการยกเลิกมีผลกอนวันดังกลาว ซึ่งจะทําใหบริษัทฯ ตอง
ดําเนินธุรกิจโดยลําพังในอนาคตหลังจากการยกเลิก Operating Alliance มีผลบังคับ อยางไรก็ตาม กอนที่ Operating Alliance จะ
สิ้นสุดลง บริษัทฯ และ SPRC ไดตกลงที่จะใชความพยายามอยางสมเหตุผลเพื่อเขาทําการดําเนินการรวมเชิงพาณิชยตาง ๆ ดวยกัน
กอนการยกเลิก Operating Alliance มีผล เพื่อที่จะกอใหเกิดประโยชนในสัดสวนที่มีนัยสําคัญเชนเดียวกับประโยชน Operating 
Alliance ที่บริษัทฯ ไดรับในปจจุบัน โดยบริษัทฯ คาดวาการดําเนินการรวมเชิงพาณิชยดังกลาวจะมีแนวทางในการสรางประโยชน
รวมในลักษณะที่บริษัทฯ ไดรับอยูในปจจุบัน  เวนแตเรื่องการเลือกใชน้ํามันดิบที่ใชในการผลิตเพื่อใหไดกําไรจากการกลั่นขั้นตนที่
สูงสุด และการลดตนทุนคาใชจายดานบุคลากร แตบริษัทฯ ยังไมอาจรับรองไดวา การดาํเนินการรวมเชิงพาณิชยที่จะเขาทํากับ SPRC 
ดังกลาวจะทําใหบริษัทฯ ไดรับประโยชนในระดับเดียวกันกับที่บริษัทฯ ไดรับจาก Operating Alliance นอกจากนี้ บริษัทฯ ยังมิได
เขาทําสัญญาเพื่อดําเนินการตามการดําเนินการรวมเชิงพาณิชยดังกลาว และบริษัทฯ ไมอาจรับรองไดวาบริษัทฯ จะเขาทําสัญญา
ดังกลาวดวย อีกทั้งบริษัทฯ ไมอาจรับรองไดวาการดําเนินการรวมเชิงพาณิชยดังกลาวจะไมสงผลกระทบอยางมีนัยสําคัญตอธุรกิจ 
ฐานะทางการเงิน ผลการดําเนินงานและโอกาสทางธุรกิจของบริษัทฯ  
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ความผันผวนของราคาน้ํามันดิบและราคาของผลิตภัณฑปโตรเลียมสําเร็จรูป 

โดยทั่วไป ราคาน้ํามันดิบและวัตถุดิบอื่น และราคาของผลิตภัณฑปโตรเลียมสําเร็จรูปจะมีความผันผวนตามอุปสงคและ
อุปทานทั่วโลก แตเนื่องจากน้ํามันดิบมีหลายประเภทและมีคุณภาพแตกตางกันหลายระดับ ราคาของน้ํามันดิบแตละชนิดจึงขึ้นอยู
กับหลายปจจัยซึ่งรวมทั้งคุณสมบัติทางกายภาพและความพอเพียงของน้ํามันดิบในตลาด ในขณะที่ความผันผวนของราคาของ
ผลิตภัณฑปโตรเลียมสําเร็จรูปก็จะแตกตางกันไปโดยขึ้นอยูกับอุปสงคและอุปทานของผลิตภัณฑแตละชนิดเชนเดียวกัน 

บริษัทฯ ใชน้ํามันดิบจากแหลงในภูมิภาคตะวันออกกลางเปนหลัก โดยราคาน้ํามันดิบจากตะวันออกกลางสวนใหญจะ
กําหนดขึ้นโดยอางอิงกับราคาน้ํามันดิบดูไบที่ซื้อขายในตลาดจรสิงคโปร โดยราคา MOPS เฉลี่ยของน้ํามันดิบจากดูไบ ในชวงป 
2546 ป 2547 และป 2548 มีราคาเทากับ  26.76 ดอลลารสหรัฐฯ ตอบารเรล 33.69 ดอลลารสหรัฐฯ ตอบารเรลและ 49.54 ดอลลาร
สหรัฐฯ ตอบารเรล ตามลําดับ และสําหรับงวดสามเดือนสิ้นสุดวันที่ 31 มีนาคม 2548 และ 2549 มีราคาเทากับ 41.41 ดอลลาร
สหรัฐฯ ตอบารเรล และ 57.98 ดอลลารสหรัฐฯ ตอบารเรล ตามลําดับ 

ราคาของผลิตภัณฑปโตรเลียมสําเร็จรูปในประเทศคํานวณมาจากฐานราคาน้ํามันสําเร็จรูปที่ซื้อขายในตลาดจรสิงคโปร
ของผลิตภัณฑแตละชนิด (หรือเทยีบเทา) ตารางดังตอไปนี้แสดงถึงราคาเฉลี่ยของน้ํามันเบนซิน 95 น้ํามันอากาศยาน (ซึ่งอางอิงจาก
ราคาน้ํามันกาด) น้ํามันดีเซล (กํามะถันรอยละ 0.5) และน้ํามันเตา (180 Centistokes) ซึ่งเปนผลิตภัณฑที่มีปริมาณการขายสูงสุด 4 
อันดับแรกของบริษัทฯ โดยเปนราคาที่อางอิงจาก MOPS สําหรับรอบปสิ้นสุดวันที่ 31 ธันวาคม 2546 ป 2547 ป 2548 และสําหรับ
งวดสามเดือนสิ้นสุดวันที่ 31 มีนาคม 2548 และ 2549 ตามลําดับ 

    หนวย : ดอลลารสหรัฐฯ ตอบารเรล 

รอบปสิ้นสุด 
วันท่ี 31 ธันวาคม 

งวดสามเดือนสิ้นสดุ 
วันท่ี 31 มีนาคม 

 2546 2547 2548 2548 2549 

น้ํามันเบนซิน (คาออกเทน 95) 34.69 47.26 62.38 53.94 67.28 

น้ํามันอากาศยาน 32.90 47.52 67.97 57.72 75.83 

น้ํามันดีเซล (กํามะถันรอยละ 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 

รายไดและกระแสเงินสดจากการดําเนินงานของบริษัทฯ จะไดรับผลกระทบอยางมีนัยสําคัญจากทิศทางและการ
เปลี่ยนแปลงราคาผลิตภัณฑปโตรเลียมสําเร็จรูปของบริษัทฯ และตนทุนคาน้ํามันดิบ และวัตถุดิบอื่นที่รวมตนทุนขนสงถึงทา
ปลายทาง ถึงแมวารายไดจากการขายและการใหบริการของบริษัทฯ จะผันผวนอยางมีนัยสําคัญตามความเคลื่อนไหวของราคา
น้ํามันดิบในตลาดโลก  แตความผันผวนของราคาน้ํามันดิบดังกลาวไมไดสงผลกระทบโดยตรงตอกําไรสุทธิของบริษัทฯ ในระยะ
ยาวแตอยางใด ผลกระทบจากการเปลี่ยนแปลงของราคาน้ํามันดิบที่มีตอธุรกิจ ฐานะทางการเงิน ผลการดําเนินงานและโอกาสทาง
ธุรกิจของบริษัทฯ นั้น ขึ้นอยูกับวาราคาของผลิตภัณฑปโตรเลียมสําเร็จรูปจะปรับตัวไดสอดคลองกับการเปลี่ยนแปลงของราคา
น้ํามันดิบไดหรือไมและรวดเร็วเพียงใด  

โดยทั่วไปแลว บริษัทฯ จะใชเวลาประมาณ 20 วัน นับแตวันที่บริษัทฯ รับน้ํามันดิบจากทาตนทางจากประเทศในภูมิภาค
ตะวันออกกลางกอนที่จะสามารถจําหนายผลิตภัณฑปโตรเลียมสําเร็จรูปที่ผลิตจากวัตถุดิบดังกลาวได ดังนั้น การเปลี่ยนแปลงของ
ระดับราคาในชวงเวลาระหวางการซื้อน้ํามันดิบและวัตถุดิบอื่น ๆ และเวลาที่จําหนายผลิตภัณฑปโตรเลียมสําเร็จรูปนี้อาจสงผล
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กระทบในทางลบอยางมีนัยสําคัญตอธุรกิจ ฐานะทางการเงิน และผลการดําเนินงานของบริษัทฯ นอกจากนี้ บริษัทฯ ยังตองทําการ
สํารองน้ํามันดิบและผลิตภัณฑปโตรเลียมสําเร็จรูปเพื่อเปนสินคาคงคลังไวอีกดวย ซึ่งมูลคาของสินคาคงคลังดังกลาวนั้นจะขึ้นอยู
กับความผันผวนของราคาตลาด 

ราคาซื้อขายของน้ํามันดิบซึ่งอิงตามราคาตลาดโลกจะมีผลกระทบตอราคาจําหนายผลิตภัณฑปโตรเลียมสําเร็จรูปของ
บริษัทฯ โดยทั่วไปแลว การเพิ่มขึ้นหรือลดลงของราคาน้ํามันดิบอาจมีผลใหราคาผลิตภัณฑปโตรเลียมสําเร็จรูปของบริษัทฯ เพิ่มขึ้น
หรือลดลงดวยเชนกัน อยางไรก็ตาม ชวงเวลาระหวางที่มีการเปลี่ยนแปลงของราคาน้ํามันดิบและราคาผลิตภัณฑปโตรเลียม
สําเร็จรูปของบริษัทฯ อาจสงผลกระทบตออัตรากําไรและอาจสงผลกระทบอยางรุนแรงตอการดําเนินการกลั่นน้ํามัน กําไรและ
กระแสเงินสดของบริษัทฯ หากการเปลี่ยนแปลงราคาน้ํามันดิบและราคาผลิตภัณฑปโตรเลียมสําเร็จรูปไมสอดคลองกัน นอกจากนี้ 
บริษัทฯ ไมอาจรับรองไดวาราคาของผลิตภัณฑปโตรเลียมสําเร็จรูปจะเพิ่มขึ้นในสัดสวนเดียวกันกับราคาน้ํามันดิบที่เพิ่มขึ้น หรือ
อาจไมเพิ่มขึ้นตามราคาน้ํามันดิบเลย การที่บริษัทฯ ไมสามารถขึ้นราคาผลิตภัณฑปโตรเลียมสําเร็จรูปตามตนทุนที่สูงขึ้นตามราคา
ตลาดของน้ํามันดิบไดจะสงผลกระทบในทางลบอยางมีนัยสําคัญตอธุรกิจ ฐานะทางการเงิน ผลการดําเนินงานและโอกาสทางธุรกิจ
ของบริษัทฯ ในชวงที่ราคาน้ํามันดิบและผลิตภัณฑปโตรเลียมสําเร็จรูปเพิ่มสูงขึ้น คาใชจายของบริษัทฯ ในการเพิ่มปริมาณ
น้ํามันดิบเพื่อเปนสินคาคงคลังจะเพิ่มสูงขึ้น 

ในเดือนเมษายน 2549 สื่อมวลชนไดรายงานวาเพื่อเปนการรองรับสถานการณการเพิ่มขึ้นของราคาน้ํามัน รัฐบาลไดเสนอ
ใหโรงกลั่นน้ํามันในประเทศไทย ลดราคาขายปลีกของน้ํามันดีเซลลงลิตรละ 1 บาทเปนเวลา 3 เดือนใหแกลูกคาที่อยูในภาคการ
ขนสง ทั้งนี้ บริษัทฯ ประสงคที่จะตัดสินใจกําหนดราคาน้ํามันของบริษัทฯ บนพื้นฐานในเชิงพาณิชย  

รายไดจากการขายและการใหบริการของผลิตภัณฑปโตรเลียมสําเร็จรูปของบริษัทฯ ในประเทศมีจํานวนรอยละ 92.2 รอย
ละ 88.0 และรอยละ 92.4  ของรายไดจากการขายและการใหบริการของบริษัทฯ ในป 2546 ป 2547 และป 2548 ตามลําดับ และ
จํานวนรอยละ 93.3 และ 90.0 ของรายไดจากการขายและการใหบริการของบริษัทฯ สําหรับงวดสามเดือนสิ้นสุดวันที่ 31 มีนาคม 
2548 และ 2549 ตามลําดับ การกําหนดราคาผลิตภัณฑปโตรเลียมสําเร็จรูปในประเทศจะอางอิงกับราคาผลิตภัณฑปโตรเลียม
สําเร็จรูปประเภทนั้น ๆ ที่ซื้อขายในตลาดจรสิงคโปร ซึ่งถือเปนเกณฑมาตรฐานในการคํานวณราคาหนาโรงกลั่น ราคาผลิตภัณฑ
ปโตรเลียมสําเร็จรูปในตลาดจรสิงคโปรซึ่งมีการประกาศทุกวันในสกุลเงินดอลลารสหรัฐฯ ตอบารเรล จะสะทอนถึงอุปสงคและ
อุปทานในภูมิภาคเอเชียแปซิฟค และระดับราคาน้ํามันดิบ 

ตนทุนคาขนสง 

ตนทุนของน้ํามันดิบจะรวมถึงตนทุนที่เกี่ยวของกับการขนสงน้ํามันดิบมาสงยังโรงกลั่นของบริษัทฯ และ SPRC ดวย  
เนื่องจากแหลงน้ํามันดิบสวนใหญของบริษัทฯ มาจากประเทศในแถบภูมิภาคตะวันออกกลาง และแอฟริกา ดังนั้น น้ํามันดิบจึงถูก
ขนสงมาทางเรือบรรทุกน้ํามันดิบขนาดใหญ (VLCC) ซึ่งคาขนสงน้ํามันดิบของบริษัทฯ จะผันผวนตามภาวะอุปทานและอุปสงค
ของเรือบรรทุกน้ํามันดิบขนาดใหญ (VLCC) ซึ่งจะสอดคลองกับอุปสงคของน้ํามันดิบ ความผันผวนของคาขนสงดังกลาวจะมีผล
โดยตรงตอตนทุนน้ํามันดิบที่ใชในการกลั่น ในขณะที่ความผันผวนของคาขนสงผลิตภัณฑปโตรเลียมสําเร็จรูปก็จะสงผลตอราคา
ขายของน้ํามันสําเร็จรูปในประเทศเชนกัน ในชวงหลายปที่ผานมาจนถึงปจจุบัน การเพิ่มขึ้นของอุปสงคของน้ํามันดิบสงผลใหเรือ
บรรทุกน้ํามันดิบขนาดใหญมีจํานวนไมเพียงพอตอการขนสงน้ํามันดิบในปริมาณที่ตองการไดซึ่งทําใหตนทุนคาขนสงน้ํามันดิบ
เพิ่มขึ้นและคาขนสงถึงทาปลายทางก็เพิ่มขึ้นเชนกัน 
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สัดสวนการผลิตผลิตภัณฑแตละชนิด (Product Slate)  

สัดสวนของผลิตภัณฑแตละชนิดซึ่งบริษัทฯ จําหนายใหแกลูกคาและชนิดน้ํามันดิบที่บริษัทฯ เลือกใชในการกลั่นเพื่อให
สามารถผลิตผลิตภัณฑแตละชนิดในปริมาณที่ใกลเคียงกับที่ลูกคาในประเทศตองการและเพื่อเพิ่มยอดขายในประเทศจะมี
ผลกระทบตอธุรกิจ ฐานะทางการเงินและผลการดําเนินงานของบริษัทฯ  ผลิตภัณฑปโตรเลียมสําเร็จรูปในชนิดที่แตกตางกันจะมี
กําไรที่แตกตางกัน อยางไรก็ตาม บริษัทฯ ไมสามารถกลั่นน้ํามันดิบเพื่อใหไดผลิตภัณฑที่มีกําไรของผลิตภัณฑสูงที่สุดเพียงชนิด
เดียวเนื่องจากในกระบวนการกลั่นน้ํามันดิบแตละครั้งจะไดผลิตภัณฑปโตรเลียมสําเร็จรูปหลากหลายชนิด (โดยบางชนิดอาจมีผล
กําไรตํ่า) ในกระบวนการกลั่นน้ํามัน หากไดผลิตภัณฑที่จะใหกําไรสูง ก็มักจะไดผลิตภัณฑที่มีกําไรต่ําที่มิไดเปนที่ตองการของ
ลูกคาเปนจํานวนมากเชนกัน ซึ่งเมื่อบริษัทฯ นําผลิตภัณฑดังกลาวออกจําหนาย จะทําใหกําไรจากการกลั่นขั้นตนโดยรวมของ
บริษัทฯ ตํ่าลงเชนกัน ดังนั้น แทนที่บริษัทฯ จะมุงแตการผลิตผลิตภัณฑที่จะใหกําไรโดยรวมที่สูงสุด บริษัทฯ จะผลิตผลิตภัณฑที่จะ
ทําใหบริษัทฯ มีกําไรจากการกลั่นขั้นตนที่สูงแทนและจะผลิตในชนิดและปริมาณตามที่ลูกคาตองการในขณะเดียวกัน ซึ่งการ
ดําเนินการดังกลาวอาจทําใหบริษัทฯ ไมสามารถผลิตผลิตภัณฑเพื่อสงมอบใหแกลูกคาเต็มตามจํานวนที่ลูกคาตองการไดทั้งหมด 

โรงกลั่นน้ํามันแบบ Complex  ดังเชนโรงกลั่นน้ํามันของบริษัทฯ และของ SPRC ไดรับการออกแบบใหสามารถใชไดทั้ง 
น้ํามันดิบชนิดหนักซึ่งมีราคาต่ําและน้ํามันดิบชนิดเบาซึ่งมีราคาสูง เพื่อผลิตน้ํามันสําเร็จรูปชนิดเบาและ น้ํามันสําเร็จรูปกึ่งหนักกึ่ง
เบาซึ่งมีราคาสูงในสัดสวนที่สูง  อยางไรก็ตาม เนื่องจากน้ํามันดิบแตละชนิดมีคุณสมบัติและสารประกอบที่แตกตางกัน ดังนั้น 
บริษัทฯ และ SPRC จึงเลือกที่จะกลั่นทั้งน้ํามันดิบชนิดเบา และ น้ํามันดิบชนิดหนักควบคูกันไปเพื่อใหไดผลิตภัณฑปโตรเลียม
สําเร็จรูปในชนิดและปริมาณที่ตองการใหใกลเคียงกับความตองการของลูกคามากที่สุด และใหไดกําไรจากการกลั่นขั้นตนสูงสุด
เทาที่ทําได 

ในการวางแผนการผลิตและการเลือกชนิดน้ํามันดิบและวัตถุดิบอื่น ๆ ที่จะนําเขากลั่นนั้น ARC จะใชโปรแกรมการกลั่น
เชิงเดี่ยว (Refining Linear Program) ในการวิเคราะห 1) ปริมาณความตองการและราคาของผลิตภัณฑปโตรเลียมสําเร็จรูปที่ผลิต
จากโรงกลั่นน้ํามันภายใต Operating Alliance 2) ปริมาณ ราคาและคุณภาพของน้ํามันดิบและวัตถุดิบอื่น ๆ แตละชนิด และ 3) ความ
พรอมของหนวยกลั่นแตละหนวยของโรงกลั่นน้ํามันของบริษัทฯ และของ SPRC ทั้งนี้ โปรแกรมการกลั่นเชิงเดี่ยวจะคํานวณโดย
ต้ังเปาการกลั่นเพื่อใหไดผลิตภัณฑปโตรเลียมสําเร็จรูปแตละชนิดใกลเคียงกับความตองการของลูกคามากที่สุดและใหกําไรจากการ
กลั่นขั้นตนภายใต Operating Alliance สูงที่สุดเทาที่ทําได เนื่องจากการผลิตผลิตภัณฑปโตรเลียมสําเร็จรูปของบริษัทฯ และ SPRC 
นั้นขึ้นอยูกับความตองการของลูกคา ดังนั้น ในการดําเนินการดังกลาว อาจทําใหกําไรจากการกลั่นขั้นตนตอบารเรลสําหรับ
ระยะเวลาหนึ่ง ๆ อาจไมสูงที่สุด แตวากําไรจากการกลั่นขั้นตนรวมของบริษัทฯ สําหรับระยะเวลาเดียวกันนั้นจะสูงที่สุดภายใต
เงื่อนไขที่ใชในการคํานวณโดยโปรแกรมการกลั่นเชิงเดี่ยว อยางไรก็ตาม ภายหลังการยกเลิก Operating Alliance แลว บริษัทฯจะ
พิจารณาถึงแผนการผลิตและการเลือกชนิดน้ํามันดิบและวัตถุดิบอื่น เพื่อใชในโรงกลั่นน้ํามันของบริษัทฯ โดยลําพังโดยใช
โปรแกรมการกลั่นเชิงเดี่ยว  

บริษัทฯ ประมาณการวาการสูญเสียผลประโยชนรวมตาม Operating Alliance จะทําใหกําไรขั้นตนของบริษัทฯ ลดลงเปน
จํานวนระหวาง 30 ถึง 40 ลานดอลลารสหรัฐฯ ในป 2546 และระหวาง 50 ถึง 60 ลานดอลลารสหรัฐฯ ในป 2547 แตทําใหกําไร
ขั้นตนของบริษัทฯ เพิ่มขึ้นเปนจาํนวนระหวาง 10 ถึง 20 ลานดอลลารสหรัฐฯ ในป 2548 โดยผลกระทบตอกําไรขั้นตนของบริษัทฯ 
ขางตนคํานวณจากการเปรียบเทียบผลตางระหวาง (ก) สวนแบงกึ่งหนึ่งของผลตางระหวางตนทุนการผลิตกับรายไดทั้งหมดที่
คํานวณไดจากโรงกลั่นน้ํามันทั้งสองแหงภายใตการดําเนินการแบบ Operating Alliance กับ (ข) ผลตางระหวางตนทุนการผลิตกับ
รายไดทั้งหมดที่คํานวณไดสําหรับการดําเนินการกลั่นโดยลําพังของบริษัทฯ (Standalone basis) ทั้งนี้ ในทั้งสองกรณี บริษัทฯ 
คํานวณภายใตสมมติฐานดังนี้ 
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• บริษัทฯ และโรงกลั่นน้ํามันทั้งสองแหงภายใตการดําเนินการแบบ Operating Alliance ใชน้ํามันดิบจากภูมิภาค
ตะวันออกกลางโดยใชราคาตลาดเฉลี่ยทั้งปของน้ํามันดิบดังกลาวในแตละปที่เกี่ยวของ 

• ไดมีการดําเนินการผลิตเต็มกําลังสําหรับการผลิตผลิตภัณฑแตละชนิด (Product Slate) ที่สมมติวาจะผลิต (ซึ่ง
เหมือนกันทุกป) ที่บริษัทฯ คํานวณไดมาจากการใชโปรแกรมการกลั่นเชิงเดี่ยวสําหรับโรงกลั่นน้ํามันทั้งสอง
แหงภายใตการดําเนินการแบบ Operating Alliance และสําหรับการดําเนินการกลั่นโดยลําพังของบริษัทฯ 
แลวแตกรณี โดยการคํานวณดังกลาวอยูบนพื้นฐานของความตองการผลิตภัณฑที่คาดวาจะเกิดขึ้นและ
สมมติฐานดานราคา และ 

• มีการจําหนายผลิตภัณฑที่ผลิตไดในแตละปที่เกี่ยวของในราคาตลาดเฉลี่ยของปนั้น ๆ  โดยในกรณีที่เปนการ
จําหนายในประเทศ บริษัทฯ จะใชราคาที่ต้ังอยูบนพื้นฐานของราคาเทียบเทากับราคานําเขา (Import Parity) และ
ใชราคาที่ต้ังอยูบนพื้นฐานของราคาเทียบเทากับราคาสงออก (Export Parity) ในกรณีที่เปนการสงออก  

 สวนแบงกึ่งหนึ่งของบริษัทฯ ในตนทุนการผลิตกับรายไดทั้งหมดซึ่งใชในการคํานวณดังกลาว แตกตางจากจํานวนตนทุน
การผลิตกับรายไดที่แทจริงตามงบการเงินอันเนื่องมาจากความแตกตางของราคาที่สมมติขึ้นและราคาที่แทจริงสําหรับตนทุนราคา
น้ํามันดิบและราคาการจําหนายผลิตภัณฑในปที่เกี่ยวของ  นอกจากนี้ จํานวนผลิตภัณฑที่สมมติวาจะผลิตแตละชนิดที่ใชในการ
คํานวณของบริษัทฯ ยังแตกตางจากจํานวนผลิตภัณฑแตละชนิดที่ผลิตจริงในปที่เกี่ยวของนั้น อยางไรก็ดี บริษัทฯ เช่ือวาผลิตภัณฑ
แตละชนิดที่ผลิตไดจริงในแตละปจะไมแตกตางอยางมีนัยสําคัญจากผลิตภัณฑแตละชนิดที่สมมติวาจะผลิตไดจากการใชโปรแกรมการ
กลั่นเชิงเดี่ยวในการคํานวณ เนื่องจากความคลายคลึงของความตองการผลิตภัณฑของบริษัทฯ ภายในประเทศ ในแตละปและรูปแบบโรง
กลั่นของบริษัท ฯ  

สัดสวนของผลิตภัณฑแตละชนิดที่ผลิตไดจากการใชโปรแกรมการกลั่นเชิงเดี่ยวสําหรับโรงกลั่นน้ํามันทั้งสองแหงภายใต
การดําเนินการแบบ Operation Alliance ภายใตสมมติฐานขางตน โดยใชน้ํามันดิบชนิดหนักจากภูมิภาคตะวันออกกลางทั้งหมด 
ไดแก น้ํามันสําเร็จรูปชนิดเบาในอัตราประมาณรอยละ 33 น้ํามันสําเร็จรูปกึ่งหนักกึ่งเบาในอัตราประมาณรอยละ 49 น้ํามัน
สําเร็จรูปชนิดหนักในอัตราประมาณรอยละ 16 และผลิตภัณฑอื่น (รวมถึงกํามะถัน ยางมะตอย และ Mixed C4) ในอัตราประมาณ
รอยละ 2  ทั้งนี้ สัดสวนของผลิตภัณฑแตละชนิดที่ไดจากการใชโปรแกรมการกลั่นเชิงเดี่ยวสําหรับการดําเนินการกลั่นโดยลําพัง
ของบริษัทฯ ภายใตสมมติฐานดังกลาวขางตน โดยใชน้ํามันดิบชนิดหนักจากภูมิภาคตะวันออกกลางทั้งหมด ไดแก น้ํามันสําเร็จรูป
ชนิดเบาในอัตราประมาณรอยละ 22 น้ํามันสําเร็จรูปกึ่งหนักกึ่งเบาในอัตราประมาณรอยละ 60 และน้ํามันสําเร็จรูปชนิดหนักใน
อัตราประมาณรอยละ 19   

จากผลิตภัณฑแตละชนิดที่สมมติวาจะผลิตที่บริษัทฯ คาดวาจะผลิตไดภายใตการดําเนินการกลั่นโดยลําพังในชวง
ระยะเวลาในแตละปดังกลาว เมื่อเปรียบเทียบกับการดําเนินการกลั่นของโรงกลั่นน้ํามันทั้งสองแหงภายใตการดําเนินการแบบ 
Operating Alliance บริษัทฯ จะมีปริมาณการผลิตน้ํามันดีเซลเพิ่มขึ้นและไมมีการผลิตน้ํามันเบนซินและโพรไพลีน   ดังนั้น กําไร
ขั้นตนของบริษัทฯ ภายใตการดําเนินการกลั่นแบบ Operating Alliance และภายใตการดําเนินการกลั่นโดยลําพังของบริษัทฯ จะ
ไดรับผลกระทบอยางมีนัยสําคัญจากราคาหนาโรงกลั่นของน้ํามันดีเซลและน้ํามันเบนซิน โดยบริษัทฯ จะไดรับประโยชนจากการ
ดําเนินการกลั่นโดยลําพังหากน้ํามันดีเซลที่บริษัทฯ ขายไดหนาโรงกลั่น (ไมรวมภาษีและเงินสงเขากองทุน) มีราคาสูงกวาน้ํามันเบนซิน 
อยางไรก็ดี โดยทั่วไปแลว ราคาขายปลีกน้ํามันดีเซลตอลิตรจะมีราคาถูกกวาราคาขายปลีกตอลิตรของน้ํามันเบนซินตอลิตร เนื่องจากในการ
กําหนดราคาขายปลีกน้ํามันเบนซินผูคาน้ํามันมีตนทุนคาภาษีที่เกี่ยวของและเงินนําสงเขากองทุนน้ํามันเชื้อเพลิง และกองทุนเพื่อการ
สงเสริมและอนุรักษพลังงานที่สูงกวา   
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ทั้งนี้ ประมาณการของบริษัทฯ ต้ังอยูบนปจจัยและสมมติฐานซึ่งบริษัทฯ และที่ปรึกษาทางการเงินเชื่อวาสมเหตุสมผล แต
อาจไมสามารถพิสูจนไดวาถูกตองอยางสมบูรณและไมอาจนําไปใชกับบริษัทอื่นที่อยูในอุตสาหกรรมเดียวกันได โดยการประมาณ
การดังกลาว ไมรวมถึงผลประโยชนอื่น ๆ เชน การรวมกันรับผิดชอบตนทุนคาใชจายดานบุคลากร การประหยัดคาใชจายจากการ
ขนถายน้ํามันดิบรวมกัน และผลประโยชนจากการขายรีฟอรเมตซึ่งอาจมีจํานวนมาก จํานวนของตนทุนที่แนนอนในอนาคตที่จะ
เพิ่มขึ้นอันเนื่องมาจากการสูญเสียผลประโยชนรวมตาม Operating Alliance จะขึ้นอยูกับปจจัยหลายประการที่อยูนอกเหนือการ
ควบคุมของบริษัทฯ รวมถึงรูปแบบการดําเนินการรวมเชิงพาณิชยที่บริษัทฯ จะเขาทํากับ SPRC ผลกระทบจากโครงการขยายการ
ลงทุนและการเพิ่มขีดความสามารถของบริษัทฯ ความไมแนนอนทางธุรกิจ เศรษฐกิจ กฎเกณฑ และการแขงขัน ความตองการ
ผลิตภัณฑน้ํามนัของลูกคา  การใชกําลังการผลิตของโรงกลั่นน้ํามัน  และโดยเฉพาะอยางยิ่งราคาน้ํามันดิบและผลิตภัณฑปโตรเลียม
สําเร็จรูปรวมถึงวัตถุดิบอื่น ๆ  ในแตละป นอกจากนี้ การเปรียบเทียบของบริษัทฯ ต้ังอยูบนพื้นฐานของการผลิตผลิตภัณฑแตละ
ชนิดที่สมมติวาจะผลิตและไมอาจรับรองไดวาบริษัทฯ จะผลิตผลิตภัณฑดังกลาวในอนาคต ความหลากหลายของสัดสวนการผลิต
ผลิตภัณฑแตละชนิดที่บริษัทฯ จะผลิตจริงจะสงผลกระทบตอประโยชนหรือการสูญเสียที่บริษัทฯ จะไดรับจากการสูญเสีย
ผลประโยชนรวมภายใตการดําเนินการแบบ Operating Alliance อีกทั้งการเปรียบเทียบดังกลาวยังตั้งอยูบนพื้นฐานของการ
ดําเนินการผลิตเต็มกําลังของโรงกลั่นน้ํามันแตละแหงของบริษัทฯ และของ SPRC  นอกจากนี้ การหยุดกลั่นน้ํามันตามกําหนดการ
และการหยุดกลั่นน้ํามันนอกเหนือกําหนดการที่วางไวจะสงผลกระทบตอผลิตภัณฑที่ผลิตไดจริง ดังนั้น จึง ไมอาจรับรองไดวาการ
สูญเสียผลประโยชนรวมตาม Operating Alliance จะไมทําใหรายไดของบริษัทฯ ลดลงและทําใหบริษัทฯ มีตนทุนเพิ่มขึ้นอยางมี
นัยสําคัญในอนาคตเกินกวาที่บริษัทฯ ประมาณการในชวงระยะเวลากอนหนา หรือจะไมสงผลกระทบในทางลบอยางมีนัยสําคัญตอ
ธุรกิจ ฐานะทางการเงิน ผลการดาํเนินงานและโอกาสทางธุรกิจของบริษัทฯ 

นอกจากนั้น บริษัทฯ ยังคาดวาเมื่อมีการยกเลิก Operating Alliance และหากการรวมการดําเนินการ Reforming Complex 
และ Upgrading Complex ตามโครงการขยายการลงทุนของบริษัทฯ เสร็จสมบูรณและเริ่มดําเนินการได บริษัทฯ จะผลิตน้ํามัน
สําเร็จรูปชนิดเบาที่มีมูลคาสูงในสัดสวนที่เพิ่มขึ้น และผลิตน้ํามันเตาในสัดสวนที่ลดลงกวาสัดสวนที่บริษัทฯ และ SPRC ผลิตใน
ปจจุบันภายใต Operating Alliance  

อัตราความสามารถในการดําเนินการผลิต (Plant Utilization Rate) 

อัตราความสามารถในการดําเนินการผลิตรวมของโรงกลั่นน้ํามันของบริษัทฯ และของ SPRC สะทอนถึง ระดับการผลิต
ของโรงกลั่นน้ํามันของบริษัทฯ และ SPRC เพื่อตอบสนองตออุปสงคของผลิตภัณฑปโตรเลียมสําเร็จรูปของลูกคาของบริษัทฯ และ 
SPRC รวมถึงความพรอมในการผลิตของหนวยตาง ๆ ของโรงกลั่นของบริษัทฯ และ SPRC โดยพิจารณาถึงระยะเวลาการหยุดกลั่น
น้ํามันเพื่อการบํารุงรักษาตามกําหนดการและโดยนอกเหนือกําหนดการที่วางไว ทั้งนี้ อัตราความสามารถในการดําเนินการผลิตของ
บริษัทฯ สงผลกระทบตอคาใชจายในการดําเนินการตอบารเรลและกําไรขั้นตนของบริษัทฯ โดยอัตราความสามารถในการ
ดําเนินการผลิตของโรงกลั่นน้ํามันของบริษัทฯ เมื่อรวมกับโรงกลั่นน้ํามันของ SPRC ที่สูงขึ้น ทําใหตนทุนการผลิตตอหนวยของ
บริษัทฯ ลดลง เนื่องจากคาใชจายซึ่งคงที่โดยพ้ืนฐานนั้นจะถูกหารดวยปริมาณน้ํามันดิบและวัตถุดิบอื่น ๆ ที่เขาสูกระบวนการผลิต
ในระดับที่แตกตางกัน ทั้งนี้ เมื่อพิจารณาเฉพาะโรงกลั่นน้ํามันของบริษัทฯ อัตราความสามารถในการดําเนินการผลิตของโรงกลั่น
น้ํามันของบริษัทฯ อาจต่ํากวาอัตราความสามารถในการดําเนินการผลิตของโรงกลั่นน้ํามันของบริษัทฯ เมื่อรวมกับโรงกลั่นน้ํามัน
ของ SPRC เปนบางครั้งบางคราว โดยมีสาเหตุหลักมากจากความสามารถในการดําเนินการผลิตของโรงกลั่นน้ํามันทั้งสองแหง
ภายใตเงื่อนไขที่ดีที่สุดเพื่อตอบสนองความตองการของลูกคานั้น อาจทําใหโรงกลั่นน้ํามันของ SPRC ตองเพิ่มอัตราความสามารถ
ในการดําเนินการผลิตใหสูงขึ้นและโรงกลั่นน้ํามันของบริษัทฯ ตองลดอัตราความสามารถในการดําเนินการผลิตใหตํ่าลง รวมถึง
การหยุดกลั่นน้ํามันเพื่อการบํารุงรักษาตามกําหนดการ และการหยุดกลั่นน้ํามันนอกเหนือกําหนดการที่วางไว 
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อุปสงคหลักภายในประเทศสําหรับผลิตภัณฑปโตรเลียมสําเร็จรูปคือน้ํามันสําเร็จรูปกึ่งหนักกึ่งเบา ซึ่งประกอบดวยน้ํามัน
อากาศยานและน้ํามันดีเซล โดยน้ํามันดีเซลเปนเชื้อเพลิงหลักที่ใชในประเทศ โรงกลั่นน้ํามันของบริษัทฯ และของ SPRC ไดรับการ
ออกแบบและติดตั้ง Conversion Unit หลายหนวย ซึ่งทําให ARC สามารถรวมกําลังการกลั่นของโรงกลั่นน้ํามันทั้งสองแหงเพื่อเพิ่ม
สัดสวนการผลิตผลิตภัณฑใหไดใกลเคียงกับอุปสงคมากที่สุด ดังนั้น บริษัทฯ คาดวาในชวงเวลาที่อุปสงคในประเทศอยูในระดับที่
สูง บริษัทฯ จะมีอัตราความสามารถในการดําเนินการผลิตในระดับที่สูงเชนกัน  

นอกจากนี้ อัตราความสามารถในการดําเนินการผลิตยังอาจถูกกระทบจากการหยุดกลั่นน้ํามันเพื่อการบํารุงรักษาตาม
กําหนดการ และการหยุดกลั่นน้ํามันนอกเหนือกําหนดการที่วางไว ซึ่งมีผลกระทบตออัตราความสามารถในการดําเนินการผลิตรวม 
ทั้งนี้ โรงกลั่นน้ํามันทั้งสองแหง ภายใต Operating Alliance มีกําลังการผลิตติดตั้งรวม 300,000 บารเรลตอวัน โดยโรงกลั่นน้ํามัน
ของบริษัทฯ มีกําลังการผลิตติดตั้ง 145,000 บารเรลตอวัน และโรงกลั่นน้ํามันของ SPRC มีกําลังการผลิตติดตั้ง 155,000 บารเรลตอ
วัน  อัตราความสามารถในการดําเนินการผลิตรวมของโรงกลั่นน้ํามันของบริษัทฯ และ SPRC  สําหรับป 2546  ป 2547 และป 2548 
คิดเปนรอยละ 94  รอยละ 102 และรอยละ 96 ตามลําดับ และสําหรับงวดสามเดือนสิ้นสุดวันที่ 31 มีนาคม 2548 และ 2549 คิดเปน
รอยละ 102 และ 103 ตามลําดับ ในขณะที่อัตราความสามารถในการดําเนินการผลิตสําหรับโรงกลั่นน้ํามันของบริษัทฯ เพียงแหง
เดียวสําหรับป 2546  ป 2547 และป 2548  คิดเปนรอยละ 98 รอยละ 105 และรอยละ 92 ตามลําดับ และสําหรับงวดสามเดือนสิ้นสุด
วันที่ 31 มีนาคม 2548 และ 2549 คิดเปนรอยละ 104 และ 109 ตามลําดับ 

ในป 2546 SPRC ไดหยุดกลั่นน้ํามันเพื่อการบํารุงรักษาครั้งใหญตามกําหนดการเปนระยะเวลา 27 วัน ซึ่งทําใหอัตรา
ความสามารถในการดําเนินการผลิตรวมในป 2546 ลดลงและในเดือนตุลาคมและเดือนพฤศจิกายน 2548 บริษัทฯ ไดหยุดกลั่น
น้ํามันเพื่อการบํารุงรักษาครั้งใหญตามกําหนดการเปนระยะเวลา 36 วัน ซึ่งทําใหอัตราความสามารถในการดําเนินการผลิตรวมและ
ปริมาณการผลิตผลิตภัณฑปโตรเลียมสําเร็จรูปลดลงในป 2548 โดยกอนการหยุดกลั่นน้ํามันในเดือนตุลาคมและเดือนพฤศจิกายน 
2548 บริษัทฯ มีกําหนดการหยุดการกลั่นน้ํามันเพื่อการบํารุงรักษาครั้งใหญและการตรวจสอบทุก ๆ สี่ป ซึ่งบริษัทฯ มีการหยุดกลั่น
น้ํามันเพื่อการบํารุงรักษาครั้งใหญครั้งลาสุดในป 2544 แตหลังจากเดือนพฤศจิกายน 2548 เปนตนไป บริษัทฯ และ SPRC มีความ
ต้ังใจจะขยายรอบระยะเวลาการหยุดกลั่นน้ํามันเพื่อการบํารุงรักษาครั้งใหญตามกําหนดการที่วางไวจากทุก ๆ สี่ปเปนทุก ๆ หาป 
เนื่องจาก ARC ไดมีแผนการบํารุงรักษาที่มีประสิทธิภาพสูงขึ้น และมีระบบการตรวจสอบออนไลนที่เขมงวดขึ้น อยางไรก็ตาม 
เนื่องจากโครงการขยายการลงทุน บริษัทฯ กําหนดการหยุดกลั่นน้ํามันเพื่อการบํารุงรักษาครั้งใหญครั้งตอไปในไตรมาสที่สามของ
ป 2551 เพื่อสนับสนุนการเชื่อมตอกับโครงการขยายการลงทุน (Reforming Complex และ Upgrading Complex) กับโรงกลั่นน้ํามัน
ของบริษัทฯ ทั้งนี้ หากไมมีความจําเปนตองหยุดกลั่นน้ํามันเพื่อเช่ือมตอโครงการขยายการลงทุน บริษัทฯ จะหยุดกลั่นน้ํามันเพื่อ
การบํารุงรักษาครั้งใหญตามกําหนดการครั้งตอไปในป 2553 ARC พยายามบรรเทาผลกระทบทางการเงินที่เกิดขึ้นจากการหยุดกลั่น
น้ํามันตามกําหนดการของโรงกลั่นน้ํามันของบริษัทฯ และของ SPRC โดยการวางแผนลวงหนาโดยคํานึงถึงปจจัยตาง ๆ เชน 
อุปสงคของผลิตภัณฑปโตรเลียมสําเร็จรูปในแตละชวงเวลา ความเพียงพอของทรัพยากรที่ตองใชสําหรับการซอมบํารุง และ
แผนการซอมบํารุงของโรงกลั่นน้ํามันอีกแหงภายใต Operating Alliance และโรงกลั่นน้ํามันอื่นในประเทศ 

บริษัทฯ และ SPRC ประสบกับการหยุดกลั่นน้ํามันตามกําหนดการและนอกเหนือกําหนดการที่วางไวบางเปนครั้งคราว 
บริษัทฯ พยายามลดจํานวนครั้งของการหยุดกลั่นน้ํามันเพื่อการบํารุงรักษาตามกําหนดการและนอกเหนือกําหนดการที่วางไว โดยจัด
ใหมีการบํารุงรักษาตามปกติ และการตรวจสอบเพื่อใหทราบถึงปญหาที่อาจเกิดขึ้น และจัดการแกไข โดยปกติ การหยุดกลั่นน้ํามัน
นอกเหนือกําหนดการที่วางไวจะมีผลใหบริษัทฯ มีปริมาณการผลิตและยอดจําหนายลดลง และมีภาระคาซอมบํารุงเพิ่มขึ้น รวมถึง
อาจทําใหบริษัทฯ มีความตองการเงินทุนหมุนเวียนเพิ่มขึ้นช่ัวคราว อยางไรก็ดี ผลกระทบทางการเงินที่เกิดจากการหยุดกลั่นน้ํามัน
นอกเหนือกําหนดการที่วางไวของบริษัทฯ ตอธุรกิจ ฐานะทางการเงิน ผลการดําเนินงานและโอกาสทางธุรกิจของบริษัทฯ อาจ
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บรรเทาลงหากโรงกลั่นน้ํามันอีกแหงภายใต Operating Alliance ยังคงดําเนินการกลั่นน้ํามันตอเนื่องได (ภายใตขอสมมุติฐานวามี
โรงกลั่นน้ํามันเพียงแหงเดียวที่หยุดการกลั่นน้ํามันโดยมิไดเปนไปตามกําหนดการที่วางไว) และโดยมีการสํารองชิ้นสวนอะไหล
บางชิ้นไว  อยางไรก็ดี ภายหลังจากการยกเลิก Operating Alliance แลว  บริษัทฯ คาดวาการหยุดกลั่นน้ํามันนอกเหนือกําหนดการที่
วางไวจะสงผลกระทบตอธุรกิจ  ฐานะทางการเงิน  ผลการดําเนินงานและโอกาสทางธุรกิจของบริษัทฯ มากขึ้น 

ภายหลังจากการยกเลิก Operating Alliance ระดับการผลิตของโรงกลั่นน้ํามันของบริษัทฯ จะไดรับผลกระทบจากกําลัง
การผลิตติดตั้งของโรงกลั่นน้ํามันของบริษัทฯ เมื่อตองดําเนินการกลั่นโดยลําพัง (ซึ่งเทากับ 145,000 บารเรลตอวัน เมื่อเทียบกับ 
300,000 บารเรลตอวัน สําหรับกําลังการผลิตติดตั้งของโรงกลั่นน้ํามันของบริษัทฯ และของ SPRC ภายใต Operating Alliance) และ
อัตราความสามารถในการดําเนินการผลิตของโรงกลั่นน้ํามันของบริษัทฯ เมื่อตองดําเนินการกลั่นโดยลําพัง 

ความผันผวนของอัตราแลกเปลี่ยนเงินตรา 

 บริษัทฯ บันทึกรายไดและตนทุนคาน้ํามันดิบและเชื้อเพลิงสวนใหญเปนเงินบาทซึ่งคํานวณมาจากฐานสกุลเงินดอลลาร
สหรัฐฯ โดยใชอัตราแลกเปลี่ยนเงินตรา ณ วันที่มีธุรกรรมเกิดขึ้น ในกรณีที่การขาย การซื้อและตนทุนของบริษัทฯ มิไดเปนเงิน
สกุลบาทซึ่งเปนสกุลเงินที่ใชบันทึกในงบการเงินของบริษัทฯ บริษัทฯ จะมีความเสี่ยงในเรื่องของอัตราแลกเปลี่ยนเงินตรา ดังนั้น 
การแข็งคาของเงินบาท เมื่อเทียบกับเงินดอลลารสหรัฐฯ จะทําใหเกิดผลในทางลบตอกําไรจากการกลั่นขั้นตนและผลการ
ดําเนินงานของบริษัทฯ ซึ่งบันทึกเปนสกุลเงินบาท เนื่องจากทําใหมูลคารายไดเงินบาทที่แปลงจากมูลคาเงินดอลลารสหรัฐฯ  
มีจํานวนลดลง ทั้งนี้ การออนคาของเงินบาท เมื่อเทียบกับเงินบาท จะทําใหเกิดผลกระทบในทางตรงขามกับที่ไดกลาวมา 

สําหรับการจําหนายผลิตภัณฑปโตรเลียมสําเร็จรูปในประเทศนั้น บริษัทฯ กําหนดราคาหนาโรงกลั่น โดยแปลงจากราคา
อางอิงที่กําหนดเปนดอลลารสหรัฐฯ ตอบารเรล (สําหรับผลิตภัณฑทุกชนิดยกเวนน้ํามันเตา) หรือดอลลารสหรัฐฯ ตอตัน (สําหรับ
น้ํามันเตา) ใหเปนบาทตอลิตรโดยใชอัตราแลกเปลี่ยนระหวางเงินบาทและดอลลารสหรัฐฯ ณ วันที่จัดทําใบเรียกเก็บเงิน ดวยเหตุนี้
จึงทําใหผลของความผันผวนของอัตราแลกเปลี่ยนเงินตราตางประเทศดังกลาวสะทอนอยูในราคาของผลิตภัณฑปโตรเลียมสําเร็จรูป 
ในสวนของการสงออกนั้นจะกําหนดราคาผลิตภัณฑปโตรเลียมเปนเงินดอลลารสหรัฐฯ ดังนั้น การออนคาของเงินดอลลารสหรัฐฯ 
เมื่อเทียบกับเงินบาท จะทําใหเกิดผลกระทบในทางลบตอรายไดจากการสงออกของบริษัทฯ เพราะจะทําใหมูลคารายไดเงินบาทที่
แปลงจากมูลคาเงินดอลลารสหรัฐฯ ลดลง ในทางกลับกัน การแข็งคาของเงินดอลลารสหรัฐฯ  เมื่อเทียบกับเงินบาท จะทําใหเกิดผล
กระทบในทางบวกตอรายไดจากการสงออกของบริษัทฯ  เนื่องจากทําใหมูลคารายไดเงินบาทที่แปลงจากมูลคาเงินดอลลารสหรัฐฯ 
เพิ่มขึ้น 

ในการดําเนินงานตามปกติของบริษัทฯ นั้น บริษัทฯ จะซื้อน้ํามันดิบซึ่งจะมีมูลคากําหนดไวเปนเงินดอลลารสหรัฐฯ  
โดยกอนที่บริษัทฯ จะไดรับใบเรียกเก็บเงินคาซื้อน้ํามันดิบ บริษัทฯ จะประมาณการตนทุนคาซื้อน้ํามันดิบซึ่งเปนเงินสกุลดอลลาร
สหรัฐฯ โดยแปลงตนทุนประมาณการดังกลาวเปนเงินบาทโดยใชอัตราแลกเปลี่ยนระหวางเงินดอลลารสหรัฐฯ และเงินบาทใน
วันที่ระบุในใบตราสง และบันทึกรายการบัญชีสินคาคงเหลือ และบัญชีเจาหนี้การคาโดยใชขอมูลคาเงินบาทที่แปลงได โดยปกติ
บริษัทฯ จะไดรับใบเรียกเก็บเงินคาน้ํามันดิบจาก บมจ. ปตท. 30 วันหลังจากวันที่ระบุไวในใบตราสง เมื่อบริษัทฯ ไดรับใบเรียกเก็บ
เงินซึ่งระบุเปนเงินบาท ซึ่งคํานวณอัตราแลกเปลี่ยนเงินระหวางเงินบาทและดอลลารสหรัฐฯ ที่ บมจ. ปตท. ใชคํานวณเพื่อการชําระ
คาน้ํามันดิบในครั้งนั้น บริษัทฯ จะบันทึกสวนตางระหวางจํานวนเงินตามใบเรียกเก็บเงิน (Invoiced Amount) และจํานวนเงินสะสม
คงคาง (Accrued Amount)  เปนกําไรหรือขาดทุนจากอัตราแลกเปลี่ยนในงบกําไรขาดทุน ดังนั้น การแข็งคาของคาเงินดอลลาร
สหรัฐฯ เมื่อเทียบกับเงินบาทในชวงระหวางวันที่ในใบตราสงและวันที่ของอัตราแลกเปลี่ยนที่ใชในการเรียกเก็บคาน้ํามันดิบจะมี
ผลกระทบในทางลบตอผลการดําเนินงานของบริษัทฯ เนื่องจากบริษัทฯ จะตองรับรูขาดทุนจากอัตราแลกเปลี่ยนดังกลาว ในทาง
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ตรงกันขาม การออนคาของเงินดอลลารสหรัฐฯ เมื่อเทียบกับเงินบาทระหวางวันที่ในใบตราสง และวันที่ของอัตราแลกเปลี่ยนจะมี
ผลกระทบในทางบวกตอผลการดําเนินงานของบริษัทฯ เนื่องจากบริษัทฯ จะรับรูเปนกําไรจากอัตราแลกเปลี่ยน 

ในขณะที่รายไดของบริษัทฯ อิงกับเงินดอลลารสหรัฐฯ ซึ่งบริษัทฯ ไดรับอยางสม่ําเสมอจากการขายผลิตภัณฑปโตรเลียม
สําเร็จรูป แตการชําระเงินคาซื้อน้ํามันดิบมีความสม่ําเสมอนอยกวา กลาวคือ ในบางครั้งตองชําระเปนเงินกอนใหญเมื่อถึงกําหนด
ชําระตามใบเรียกเก็บเงินแตละครั้ง  ดังนั้น บริษัทฯ จึงมีความเสี่ยงจากความผันผวนของอัตราแลกเปลี่ยนเงินสกุลดอลลารสหรัฐฯ 
กับเงินสกุลบาทซึ่งอาจเกิดขึ้นในระหวางชวงเวลาที่บริษัทฯ ชําระคาน้ํามันดิบกับชวงเวลาที่บริษัทฯ ไดรับชําระคาผลิตภัณฑที่
บริษัทฯ ผลิตและจําหนายจากน้ํามันดิบ ซึ่งราคาน้ํามันดิบและราคาผลิตภัณฑกําหนดเปนเงินสกุลดอลลารสหรัฐฯ หรืออางอิงจาก
เงินสกุลดอลลารสหรัฐฯ 

นอกจากนี้ ในการบันทึกบัญชีนั้น บริษัทฯ จะแปลงเงินกูที่อยูในสกุลเงินตราตางประเทศคงเหลือ ณ วันสิ้นงวดบัญชีของ
บริษัทฯ เปนเงินบาทโดยใชอัตราแลกเปลี่ยน ณ วันสิ้นงวดบัญชีนั้น ๆ  ณ วันที่ 31  ธันวาคม  2548 หนี้ของบริษัทฯ ประมาณรอยละ 
47.6 อยูในรูปเงินสกุลดอลลารสหรัฐฯ อยางไรก็ดี บริษัทฯ ผูกพันตามสัญญาเงินกูที่จะตองชําระคืนเงินกูเปนเงินสกุลบาทซึ่ง
คํานวณโดยใชอัตราแลกเปลี่ยนที่กําหนดไวลวงหนา ดังนั้น ความผันผวนของมูลคาของเงินดอลลารสหรัฐฯ ตอเงินบาทจึงไมมีผล
ตอภาระหนี้สินของบริษัทฯ  หนี้ของบริษัทฯ จํานวนประมาณรอยละ 49.1 อยูในรูปเงินสกุลดอลลารสหรัฐฯ  (โดยใชอัตรา
แลกเปลี่ยนระหวางเงินบาทและดอลลารสหรัฐฯ ณ วันที่ 31 มีนาคม 2549) ดังนั้น นับตั้งแตป 2549 เปนตนไป การแข็งคาของเงิน
บาท เมื่อเทียบกับเงินดอลลารสหรัฐฯ จะสงผลใหมูลคาหนี้ที่คิดเปนเงินบาทตามมูลคาเทียบเทากับหนี้ที่เปนเงินดอลลารสหรัฐฯ ลด
ตํ่าลง ในทางกลับกัน การแข็งคาของเงินดอลลารสหรัฐฯ เมื่อเทียบกับเงินบาท จะสงผลใหมูลคาหนี้ที่คิดเปนเงินบาทตามมูลคาที่
เทียบเทากับหนี้ที่เปนเงินดอลลารสหรัฐฯ สูงขึ้น กําไรหรือขาดทุนจากการแปลงคาเงินของหนี้เงินกู รวมถึงหนี้สินอื่น ๆ ที่เปนสกุล
เงินตราตางประเทศของบริษัทฯ จะบันทึกเปนกําไรหรือขาดทุนจากอัตราแลกเปลี่ยน ทั้งนี้ บริษัทฯ ยังมิไดมีนโยบายในการทํา
สัญญาปองกันความเสี่ยง (Hedge) สําหรับความเสี่ยงของอัตราแลกเปลี่ยนที่เกี่ยวของกับภาระหนี้คงคางของบริษัทฯ แตอยางใด 

นโยบายดานราคาของรัฐบาลไทย 

ยอดจําหนายกาซปโตรเลียมเหลวของบริษัทฯ ในป 2546 ป 2547 และป 2548 มีจํานวนรอยละ 5.0 รอยละ 4.8 และรอยละ 
4.1 ของรายไดจากการขายและการใหบริการ และสําหรับงวดสามเดือนสิ้นสุดวันที่ 31 มีนาคม 2548 และ 2549 มีจํานวนรอยละ 4.2 
และ 3.5 ตามลําดับ รัฐบาลไดควบคุมราคาขายกาซปโตรเลียมเหลวภายในประเทศ ซึ่งสวนใหญแลวใชเปนกาซหุงตมในครัวเรือน 
โดยรัฐบาลกําหนดใหผูผลิตกาซปโตรเลียมเหลวทุกราย รวมถึงบริษัทฯ ขายกาซปโตรเลียมเหลวในราคาที่รัฐบาลควบคุม (“ราคา
ขายสงกาซปโตรเลียมเหลวที่รัฐบาลควบคุม”) (รวมภาษีสรรพสามิต ภาษีเทศบาล และภาษีมูลคาเพิ่ม) โดย สนพ. เปนผูประกาศ
ราคาขายสงกาซปโตรเลียมเหลวที่รัฐบาลประกาศควบคุมเปนครั้งคราว นอกจากนี้ รัฐบาลยังไดกําหนดราคากาซปโตรเลียมเหลว
หนาโรงกลั่นโดยควบคุมไวใหตํ่ากวาราคาของ Saudi Aramco Contract Price หรือ CP จํานวน 16 ดอลลารสหรัฐฯ ตอตัน (“CP ลบ 
16 ดอลลารสหรัฐฯ ตอตัน”) รวมถึงประกันราคาต่ําสุดไมนอยกวา 185 ดอลลารสหรัฐฯ ตอตัน และกําหนดราคาสูงสุดไมเกิน 315 
ดอลลารสหรัฐฯ ตอตัน (“ราคากาซปโตรเลียมเหลวหนาโรงกลั่นที่รัฐบาลควบคุม”)  

โดยทุกสัปดาห สนพ. ยังไดคํานวณและประกาศอัตราเงินชดเชยเงินสวนตางระหวางราคาขายสงกาซปโตรเลียมเหลวที่
รัฐบาลควบคุม และราคากาซปโตรเลียมเหลวหนาโรงกลั่นที่รัฐบาลควบคุม (รวมภาษีที่เกี่ยวของ) ซึ่งจะกําหนดเปนสกุลดอลลาร
สหรัฐฯ และแปลงเปนเงินสกุลบาทโดยใชอัตราแลกเปลี่ยนระหวางเงินดอลลารสหรัฐฯ และเงินบาทเฉลี่ยในรอบสัปดาหกอน
หนาที่จะมีการประกาศ ถาราคาขายสงกาซปโตรเลียมเหลวที่รัฐบาลควบคุมนั้นสูงกวาราคากาซปโตรเลียมเหลวหนาโรงกลั่นที่
รัฐบาลควบคุม (รวมภาษีที่เกี่ยวของ)  ผูผลิตกาซปโตรเลียมเหลวจะตองสงเงินเขากองทุนน้ํามันเชื้อเพลิงเทากับสวนตางระหวาง
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ราคาขายสงกาซปโตรเหลียวเหลวที่รัฐบาลควบคุมและราคากาซปโตรเลียมเหลวหนาโรงกลั่นที่รัฐบาลควบคุม (รวมภาษีที่
เกี่ยวของ) หากราคาขายสงกาซปโตรเลียมเหลวที่รัฐบาลควบคุมนั้นต่ํากวาราคากาซปโตรเลียมเหลวหนาโรงกลั่นที่รัฐบาลควบคุม 
รัฐบาลจะชดเชยเงินสวนตางใหแกผูผลิตกาซปโตรเลียมเหลวจากกองทุนน้ํามันเชื้อเพลิง ตอตัน เทากับเงินสวนตางระหวางราคา
กาซปโตรเลียมเหลวหนาโรงกลั่นที่รัฐบาลควบคุม (รวมภาษีที่เกี่ยวของ) และราคาขายสงกาซปโตรเลียมเหลวที่รัฐบาลควบคุม 

ดังนั้น หากราคา CP ลบ 16 ดอลลารสหรัฐฯ ตอตันต่ํากวาราคากาซปโตรเลียมเหลวหนาโรงกลั่นที่รัฐบาลควบคุมขั้นต่ํา 
(185 ดอลลารสหรัฐฯ ตอตัน) บริษัทฯ สามารถขายกาซปโตรเลียมเหลวในราคาขายสงกาซปโตรเลียมเหลวที่รัฐบาลควบคุมได และ
หากราคาขายสงกาซปโตรเลียมเหลวที่รัฐบาลควบคุมสูงกวาราคา 185 ดอลลารสหรัฐฯ ตอตัน (รวมภาษีที่เกี่ยวของ) บริษัทฯ 
จะตองสงเงินเขากองทุนน้ํามันเชื้อเพลิงเทากับสวนตางระหวางราคาขายสงกาซปโตรเลียมเหลวที่รัฐบาลควบคุมและราคา 185 
ดอลลารสหรัฐฯ ตอตัน (รวมภาษีที่เกี่ยวของ) ในทางตรงกันขาม หากราคา CP ลบ 16 ดอลลารสหรัฐฯ ตอตันสูงกวาราคากาซ
ปโตรเลียมเหลวหนาโรงกลั่นที่รัฐบาลควบคุมขั้นสูง (315 ดอลลารสหรัฐฯ ตอตัน) บริษัทฯ จะสามารถขายกาซปโตรเลียมเหลวใน
ราคาขายสงกาซปโตรเลียมเหลวที่รัฐบาลควบคุมไดและมีสิทธิไดรับการชดเชยจากรัฐบาลโดยผานกองทุนน้ํามันเชื้อเพลิงใน
จํานวนเทากับสวนตางระหวางราคาขายสงกาซปโตรเลียมเหลวที่รัฐบาลควบคุมและราคา 315 ดอลลารสหรัฐฯ ตอตัน (รวมภาษีที่
เกี่ยวของ) บริษัทฯ จะไมไดรับการชดเชยและคาดวาจะไมไดรับการชดเชยจากรัฐบาล สําหรับราคา CP ลบ 16 ดอลลารสหรัฐฯ ตอ
ตันในสวนที่เกินกวา 315 ดอลลารสหรัฐฯ ตอตัน ซึ่งการไมไดการชดเชยดังกลาวทําใหบริษัทฯ ไดรับผลกระทบในทางลบและจะ
ยังคงไดรับผลกระทบตอไปสําหรับรายไดจากการขายและบริการและตอธุรกิจ ฐานะทางการเงิน ผลการดําเนินงาน และโอกาสทาง
ธุรกิจของบริษัทฯ อยางไรก็ดี ในสวนของเงินชดเชยที่กองทุนคางชําระบริษัทฯ กองทุนน้ํามันเชื้อเพลิงไมมีกําหนดเวลาที่ชัดเจนใน
การจายเงินชดเชยและไมมีการจายดอกเบี้ยสําหรับเงินชดเชยที่คางชําระดังกลาว ซึ่ง ณ วันที่ 31   ธันวาคม 2548 ยอดลูกหนี้ กองทุน
น้ํามันเชื้อเพลิงคางชําระในสวนของกาซปโตรเลียมเหลวมีจํานวน 946 ลานบาท โดยเปนสวนที่คางชําระนานที่สุดตั้งแตเดือน
มิถุนายน 2547 จํานวน 57 ลานบาท และ ณ วันที่ 31 มีนาคม 2549 ยอดลูกหนี้กองทุนน้ํามันเชื้อเพลิงคางชําระในสวนของกาซ
ปโตรเลียมเหลวมีจํานวน 872 ลานบาท โดยเปนสวนที่คางชําระนานที่สุดตั้งแตเดือนมิถุนายน 2547 จํานวน 6 ลานบาท  

รัฐบาลมีการควบคุมราคาขายปลีกและขายสงของน้ํามันเบนซินในระหวางเดือนมกราคม 2547   จนถึงเดือนตุลาคม 2547 
และน้ํามันดีเซลในระหวางเดือนมกราคม 2547 ถึงมิถุนายน 2548 (แมวารัฐบาลจะยังคงอุดหนุนราคาของน้ํามันดีเซลจนถึงเดือน
กรกฎาคม 2548 ก็ตาม) โดยราคาขายปลีกและขายสงน้ํามันดังกลาวไดมีการประกาศเปนคราว ๆ ทั้งนี้ เพื่อใหราคาขายปลีกและขาย
สงน้ํามันดังกลาวเปนไปตามที่รัฐบาลตองการ รัฐบาลจึงไดปรับราคาหนาโรงกลั่นโดยใหกองทุนน้ํามันเชื้อเพลิงชดเชยสวนตาง
ดังกลาว การควบคุมนี้มีลักษณะคลายกับการรักษาระดับราคาขายกาซปโตรเลียมเหลว รัฐบาลมีกําหนดเวลาที่จะจายเงินชดเชย
ใหแกผูผลิตภายในวันที่ 7   ของเดือนที่สองนับจากวันสุดทายของเดือนที่มีการขาย ณ วันที่ 31 ธันวาคม 2548 บริษัทฯ มียอดลูกหนี้
คางชําระภายใตโครงการควบคุมราคาน้ํามันเบนซินและน้ํามันดีเซลจากกองทุนน้ํามันเชื้อเพลิงจํานวน 33 ลานบาท และบริษัทฯ 
ไดรับชําระครบถวนในเดือนมกราคม 2549 

ปจจุบัน กองทุนน้ํามันเชื้อเพลิงอยูในภาวะที่ขาดดุล (Deficit) และมีภาระหนี้สินเปนจํานวนมากอันเนื่องมาจากในปที่ผาน
มาราคาน้ํามันดิบไดปรับตัวเพิ่มสูงขึ้นอยางมีนัยสําคัญ บริษัทฯ ไมอาจรับประกันไดวาบริษัทฯ จะไดรับชําระหนี้จากเงินคางชําระ
จากกองทุนน้ํามันเชื้อเพลิงเต็มจํานวนหรือไดรับชําระเมื่อใด    

นอกจากมาตรการดานการควบคุมราคากาซปโตรเลียมเหลวแลว รัฐบาลยังมีนโยบายที่จะกํากับดูแลใหมีการสงออกกาซ
ปโตรเลียมเหลวโดยผูผลิตในประเทศใหอยูในระดับที่เหมาะสม เพื่อไมใหเกิดภาวะขาดแคลนกาซปโตรเลียมเหลวภายในประเทศ 
โดยในสวนของผูผลิตที่เปนโรงกลั่นน้ํามัน รัฐบาลไดกําหนดใหมีการสงออกไดในจํานวนที่ไมเกินจํานวนที่รัฐบาลไดประกาศเปน
คราว ๆ 
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การกอสราง Reforming Complex และ Upgrading Complex ของบริษัทฯ  

บริษัทฯ ไดบรรลุขอตกลงในหลักการรวมกับ ATC ที่จะกอสรางและเปนเจาของ Reforming Complex ซึ่งเดิม ATC มี
ความประสงคที่จะกอสรางและดําเนินการเอง ซึ่งโครงการนี้เปนสวนหนึ่งของกลยุทธในการเพิ่มกําลังการผลิตและเพิ่มความ
หลากหลายในการประกอบธุรกิจของบริษัทฯ นอกจากนี้ บริษัทฯ มีแผนที่จะกอสราง Upgrading Complex ใหมในโรงกลั่นน้ํามัน
ของบริษัทฯ เพื่อใชในการกลั่น Condensate Residue ซึ่งผลิตไดจาก Reforming Complex หากบริษัทฯ ดําเนินการโครงการขยาย
การลงทุนดังกลาว บริษัทฯ คาดวากําลังการผลิตติดตั้งโดยรวมของบริษัทฯ จะเพิ่มขึ้นจาก 145,000 บารเรลตอวัน เปน 210,000 
บารเรลตอวันภายหลังจากการเริ่มดําเนินการผลิตเชิงพาณิชยของ Reforming Complex และ Upgrading Complex บริษัทฯ และ 
ATC คาดวาจะเริ่มการดําเนินการเชิงพาณิชยของโครงการซึ่งประกอบดวย Reforming Complex และ Upgrading Complex ของ
บริษัทฯ และ Aromatics Complex ของ ATC ในไตรมาสที่สามของป 2551 

ภายใตขอตกลงตาง ๆ ที่บริษัทฯ อยูระหวางการเจรจากับ ATC นั้น บริษัทฯ มีแผนที่จะจําหนายรีฟอรเมตทั้งหมดซึ่ง
บริษัทฯ คาดวาจะผลิตไดจาก Reforming Complex ใหแก ATC  เพื่อใชเปนวัตถุดิบใน Aromatics Complex และในหนวยการผลิต
อื่น ๆ ของ ATC และบริษัทฯ มีแผนที่จะใชรีฟอรเมตซึ่งบริษัทฯ คาดวาจะผลิตไดจากโรงกลั่นน้ํามันปจจุบันของบริษัทฯ มาใชเปน
วัตถุดิบใน Upgrading Complex เพื่อใชผลิตน้ํามันเบนซิน  อยางไรก็ดี หากผลประโยชนทางเศรษฐศาสตรของการขายรีฟอรเมต
และวัตถุดิบที่ใชผสม (Blendstocks) เพื่อใชเปนวัตถุดิบสําหรับปโตรเคมีดีกวาผลประโยชนทางเศรษฐศาสตรของการผสมรีฟอร
เมตและวัตถุดิบที่ใชผสมเพื่อผลิตน้ํามันเบนซิน บริษัทฯ อาจขายรีฟอรเมตที่ผลิตไดจากโรงกลั่นน้ํามันของบริษัทฯ ในปจจุบันไป
พรอมกับวัตถุดิบที่ใชผสมที่ผลิตไดจากโรงกลั่นน้ํามันของบริษัทฯ ในปจจุบัน และจาก Upgrading Complex ที่จะกอสรางขึ้น
แทนที่การผสมรีฟอรเมตและวัตถุดิบที่ใชผสมใน Upgrading Complex ที่จะกอสรางขึ้นเพื่อผลิตน้ํามันเบนซิน บริษัทฯ คาดวาการ
ดําเนินการโครงการรวมฯ (หากดําเนินการกอสรางแลวเสร็จและดําเนินการได) จะสงผลกระทบอยางมีนัยสําคัญตอรายไดและ
คาใชจายของบริษัทฯ ต้ังแตปสิ้นสุดวันที่ 31 ธันวาคม 2551 เปนตนไป อยางไรก็ตาม บริษัทฯ ไมอาจรับรองไดวาการขยายการ
ลงทุนครั้งนี้จะเกิดขึ้น หรือการกอสราง Reforming Complex และ Upgrading Complex ของบริษัทฯ และ Aromatics Complex ของ 
ATC จะเสร็จสมบรูณตามกําหนดเวลาหรืออาจไมเสร็จเลย 

นอกจากนี้ ตามขอตกลงโครงการขยายการลงทุนดังกลาว ผลประโยชนทั้งหมดที่ไดจากโครงการรวมฯ นั้น จะคํานวณ
เปนรายเดือนโดยคํานวณจากรายไดที่เกิดจากโครงการรวมฯ กอนหักดอกเบี้ย ภาษี คาเสื่อมราคา และ คาใชจายตัดบัญชี (ภายใต
เงื่อนไขการปรับเปลี่ยนบางประการ) ของโครงการรวมฯ หักดวยภาษีเงินไดที่บริษัทฯ และ ATC ตองชําระจากรายไดที่เกิดจาก
โครงการรวมฯ นั้น โดยบริษัทฯ และ ATC จะจัดสรรผลประโยชนที่ไดจากการคํานวณดวยวิธีดังกลาวขางตนในสัดสวนตาม
จํานวนเงินลงทุนของบริษัทฯ และ ATC ในโครงการรวมฯ โดยผานการปรับราคาใหเปนราคาตลาดของรีฟอรเมตที่บริษัทฯ 
จําหนายใหแก ATC  สําหรับใชใน Aromatics Complex ทั้งนี้ ผลของขอตกลงโครงการขยายการลงทุนดังกลาวมีผลทําใหราคา
จําหนายรีฟอรเมตของบริษัทฯ ใหแก ATC ในแตละเดือนอาจสูงหรือตํ่ากวาราคาที่บริษัทฯ ไดจําหนายหรืออาจจําหนายให ATC ใน
กรณีที่ไมมีขอตกลงเรื่องการแบงผลประโยชนดังกลาวขางตนระหวางบริษัทฯ และ ATC  ทั้งนี้ ตามขอตกลงโครงการขยายการ
ลงทุน บริษัทฯ ประสงคที่จะเขาทําความตกลงเชิงพาณิชยตาง ๆ  กับ ATC รวมถึงการขายรีฟอรเมตของบริษัทฯ ใหแก ATC ภายใต
สัญญารับซื้อรีฟอรเมตระยะยาว (Long-Term Reformate Offtake Agreement) ดังนั้น การลดราคาขายของรีฟอรเมตที่บริษัทฯ 
จําหนายใหแก ATC อันเนื่องมาจากวิธีการปรับเปลี่ยนดังกลาวขางตนอาจสงผลกระทบในทางลบอยางมีนัยสําคัญตอธุรกิจ ฐานะ
ทางการเงิน ผลการดําเนินงานและโอกาสทางธุรกิจของบริษัทฯ ทั้งนี้ การดําเนินการตามการจัดสรรผลประโยชนดังกลาวภายหลัง
จากโครงการรวมฯ ไดกอสรางแลวเสร็จและเริ่มดําเนินการแลวจะทําใหบริษัทฯ ประสบปญหาเกี่ยวกับความผันผวนของราคาปโตร
เคมีในระดับที่มากกวาที่บริษัทฯ เคยไดรับผลกระทบในอดีต (โปรดดูรายละเอียดในขอ 13.5.1 - ขอตกลงโครงการลงทุน) 
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ปจจัยอ่ืน ๆ 

การจัดหาน้ํามันดิบ  

บมจ. ปตท. เปนผูจัดหาน้ํามันดิบเพียงรายเดียวใหกับโรงกลั่นน้ํามันของบริษัทฯ ในชวงที่ผานมา บมจ. ปตท.ไดจัดหา
น้ํามันดิบจากตางประเทศใหแกบริษัทฯ ในปริมาณตามที่บริษัทฯ ตองการเพื่อใชในการผลิตผลิตภัณฑปโตรเลียมสําเร็จรูป  ซึ่งคิด
เปนรอยละ 100 ของกําลังการผลิตติดตั้งของโรงกลั่นน้ํามันของบริษัทฯ โดยอางอิงตามราคาตลาดในขณะนั้น การซื้อน้ํามันดิบผาน
ทาง บมจ. ปตท. ทําใหบริษัทฯ ไดรับประโยชนหลายประการ ซึ่งรวมถึงการไดรับสวนลดเนื่องจากเปนการซื้อในปริมาณมาก และ
การสามารถเขาถึงน้ํามันดิบบางชนิดภายใตความตกลงระหวางรัฐตอรัฐ  โดยปกติ ระยะเวลาการชําระเงินคาน้ํามันดิบใหแก บมจ. 
ปตท. เทากับ 30 วัน เวนแตบริษัทฯ จะรองขอใหเวลาการชําระเงินเปนอยางอื่น และ บมจ. ปตท. ตกลงตามที่บริษัทฯ รองขอ 

ภายใต Operating Alliance บริษัทฯ และ SPRC ซื้อน้ํามันดิบจากแหลงน้ํามันดิบในตางประเทศเปนหลัก โดยเปนการซื้อ
จาก บมจ. ปตท. และ Chevron ภายใตสัญญาซื้อขายมีกําหนดเวลาและเปนการซื้อในราคาตลาดจร ซึ่งทําใหบริษัท ฯ มีความ
คลองตัวในการจัดหาน้ํามันดิบ โดยในป 2548 บริษัทฯ นําเขาน้ํามันดิบเกือบทั้งหมดที่บริษัทฯ ตองใช ซึ่งสวนใหญมาจากประเทศ
ในภูมิภาคตะวันออกกลาง เชน สหรัฐอาหรับเอมิเรตส โอมาน และเยเมน และบางสวนจากประเทศในภูมิภาคตะวันออกไกล (Far 
East) เชน บรูไน และมาเลเซีย 

ตนทุนเชื้อเพลิง 

ตนทุนผันแปรที่สําคัญของบริษัทฯ นอกเหนือจากคาน้ํามันดิบและวัตถุดิบอื่น ๆ คือ ตนทุนคาเชื้อเพลิง โดยเฉพาะราคา
ของกาซธรรมชาติซึ่งบริษัทฯ ใชในการผลิตกาซไฮโดรเจนสําหรับกระบวนการกลั่นน้ํามัน และเปนเชื้อเพลิงหลักสําหรับเตาเผาใน
การกลั่นน้ํามันรวมถึงเปนเชื้อเพลิงในการผลิตไฟฟาของบริษัทฯ ทั้งนี้ บมจ. ปตท. เปนผูจัดหาและผูจัดจําหนายกาซธรรมชาติราย
เดียวในประเทศ โดย บมจ. ปตท. สงมอบกาซธรรมชาติใหแกบริษัทฯ  ผานทางระบบทอสงกาซ หากบริษัทฯ ไมไดรับกาซ
ธรรมชาติในปริมาณที่ตองการในการผลิตกาซไฮโดรเจน  บริษัทฯอาจจําเปนตองใชกาซปโตรเลียมเหลวที่บริษัทฯ ผลิตไดเองเพื่อ
เปนวัตถุดิบทางเลือกในการผลิตกาซไฮโดรเจน 

ในอดีต บริษัทฯ เคยนํากาซปโตรเลียมเหลวที่บริษัทฯ ผลิตไดเองมาใชเปนทางเลือกแทนกาซธรรมชาติในการผลิตกาซ
ไฮโดรเจน รายไดของบริษัทฯ จากการขายกาซปโตรเลียมเหลว ซึ่งคํานวณการเปนรอยละของรายไดจากการขายและบริการทั้งหมด
ลดลงจากรอยละ 4.8 ในป 2547 เหลือรอยละ 4.1 ในป 2548 โดยมีสาเหตุหลักมาจากการนํากาซโตรเลียมเหลวที่บริษัทฯ ผลิตไดเอง
มาใชแทนกาซธรรมชาติในการผลิตกาซไฮโดรเจนซึ่งเกิดจากการที่ บมจ. ปตท. ไมสามารถจัดหาใหบริษัทฯ ไดในชวงครึ่งปแรก
ของป 2548 นอกจากนั้นบริษัทฯ คาดวาการนํากาซปโตรเลียมเหลวที่ผลิตเองไดมาใชนั้นจะสงผลกระทบตอรายไดจากการขายกาซ
โตรเลียมเหลวบริษัทฯ ในป 2549 เชนเดียวกัน การเพิ่มปริมาณการใชกาซปโตรเลียมเหลวที่บริษัทฯ ผลิตไดเองเพื่อทดแทนกาซ
ธรรมชาติที่ บมจ. ปตท. ไมสามารถจัดสงใหได จะทําใหตนทุนเชื้อเพลิงของบริษัทฯ ลดลง ในขณะที่จะทําใหรายไดของบริษัทฯ 
ลดลงเชนกัน เนื่องจากบริษัทฯ ไมสามารถจําหนายกาซปโตรเลียมเหลวที่ไดจากการผลิตดังกลาวได บริษัทฯ สามารถนํากาซ
ปโตรเลียมเหลวที่บริษัทฯ ผลิตไดเองมาใชในการผลิตกาซไฮโดรเจนและนําน้ํามันและกาซที่ไดจากกระบวนผลิตมาใชเปน
เช้ือเพลิงสําหรับเตาเผาของโรงกลั่นน้ํามันแทนกาซธรรมชาติ และใชเปนแหลงเชื้อเพลิงทดแทนสําหรับหนวยผลิตไฟฟาของบริษัทฯ  
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ตนทุนและความพรอมในการจัดหาน้ํา 

บริษัทฯ ใชน้ําดิบเฉลี่ยวันละ 5,300 ลูกบาศกเมตร โดยบริษัทฯ ไดทําสัญญาจัดหาน้ําระยะยาวกับ กนอ. เชนเดียวกับ
ผูประกอบการอุตสาหกรรมในเขตนิคมอุตสาหกรรมมาบตาพุดรายอื่น โดยมีบริษัท จัดการและพัฒนาทรัพยากรน้ําภาคตะวันออก
จํากัด (มหาชน) เปนผูรับผิดชอบในการจัดสงน้ําในเขตนิคมอุตสาหกรรมมาบตาพุด   

ในชวงที่เกิดภาวะขาดแคลนน้ําในบริเวณจังหวัดระยองซึ่งอยูในภาคตะวันออกของประเทศไทย (ซึ่งเปนบริเวณที่โรงกลั่น
น้ํามันของบริษัทฯ และ SPRC ต้ังอยู) ในป 2548 นั้น ARC ตองจัดหาน้ําดิบจากแหลงน้ําอื่นที่อยูใกลกรุงเทพมหานครตามจํานวนที่
ตองการเพื่อนํามาใชในโรงกลั่นน้ํามันทั้งสองแหง ในราคาที่สูงกวาราคาของน้ําที่บริษัทฯ ซื้อจาก  กนอ. การจัดหาน้ําจากแหลงน้ํา
อื่นทําใหตนทุนในการใชน้ําของบริษัทฯ เพิ่มขึ้นเปนจํานวน 34.5 ลานบาท โดยเพิ่มขึ้นจาก 27.0 ลานบาทในป 2547 เปน 61.5 ลาน
บาทในป 2548 ทั้งนี้ ภาวะการขาดแคลนน้ําที่อาจเกิดขึ้นในอนาคตซึ่งทําใหบริษัทฯ ตองซื้อและขนสงน้ํามายังโรงกลั่นน้ํามันของ
บริษัทฯ ในนิคมอุตสาหกรรมมาบตาพุดจะทําใหตนทุนในการใชน้ําของบริษัทฯ เพิ่มขึ้นและจะสงผลกระทบในทางลบตอธุรกิจ 
ฐานะทางการเงิน ผลการดําเนินงาน และโอกาสทางธุรกิจของบริษัทฯ อยางไรก็ตาม บมจ.ปตท.เคมิคอล ซึ่งเปนบริษัทในเครือของ 
บมจ. ปตท. อยูระหวางกอสรางโรงผลิตน้ําจืดจากน้ําทะเลในนิคมอุสาหกรรมมาบตาพุด และไดแจงใหบริษัทฯ ทราบวาโรงผลิตน้ํา
จืดจากน้ําทะเลดังกลาวจะแลวเสร็จในเดือนมิถุนายน 2549 ในการนี้ ARC จะมีความประสงคที่จะซื้อน้ําจํานวน 4,000 ลูกบาศก
เมตรตอวันจาก บมจ. ปตท. เคมิคอล โดยดําเนินการในนามของบริษัทฯ และ SPRC  

การเพิ่มขึ้นของอัตราดอกเบี้ย  

ณ วันที่ 31 มีนาคม 2549   ดอกเบี้ยเงินกูยืมสวนใหญของบริษัทฯ เปนอัตราดอกเบี้ยลอยตัว โดยอัตราดอกเบี้ยลอยตัว
สําหรับภาระหนี้เงินกูยืมระยะยาวสกุลบาทนั้นจะคํานวณโดยใชอัตราเฉลี่ยของอัตราดอกเบี้ยเงินฝากประจํา 6 เดือนของผูใหกูของ
บริษัทฯ เปนฐาน ในสวนของอัตราดอกเบี้ยลอยตัวสําหรับเงินกูยืมระยะสั้นสกุลบาทจะคํานวณโดยใชอัตราดอกเบี้ยที่อางอิงใน
ตลาดเงินเปนรายเดือน (Money Market Rate) เปนฐาน ซึ่งกําหนดโดยผูใหกู และหนี้เงินกูยืมระยะสั้นจากบุคคลที่เกี่ยวของสกุล
ดอลลารสหรัฐฯ จะคํานวณโดยใชอัตราดอกเบี้ย LIBOR สกุลเงินดอลลารสหรัฐฯ เปนฐานในการกําหนดอัตราดอกเบี้ยลอยตัว
ดังกลาว นอกจากนั้น อัตราดอกเบี้ยตามสัญญากูยืมเงินสกุลดอลลารสหรัฐฯ ซึ่งบริษัทฯ ไดเบิกใชเงินตามสัญญาดังกลาวในวันที่ 20 
มกราคม 2549 จะคํานวณโดยใชอัตราดอกเบี้ย LIBOR สกุลเงินดอลลารสหรัฐฯ เปนฐาน อัตราดอกเบี้ยในชวงไมก่ีปที่ผานมามี
อัตราดอกเบี้ยที่ตํ่าเปนประวัติการณ แตไดเริ่มเพิ่มสูงขึ้นตั้งแตเดือนมีนาคม 2548   การเพิ่มขึ้นอยางมากของอัตราดอกเบี้ยจะทําให
ตนทุนในการกูยืมของบริษัทฯ ตามสัญญาเงินกูอัตราดอกเบี้ยแบบลอยตัวในปจจุบันหรือการกูยืมในอนาคตภายใตอัตราดอกเบี้ย
แบบลอยตัวหรือแบบคงที่ (ซึ่งเพิ่มสูงกวาอัตราดอกเบี้ยที่บริษัทฯ ชําระในปจจุบัน) เพิ่มขึ้น ซึ่งอาจสงผลในทางลบอยางมีนัยสําคัญ
ตอธุรกิจ ฐานะทางการเงิน ผลการดําเนินงาน และโอกาสทางธุรกิจของบรษิัทฯ  

ฤดูกาล 

อุปสงคและราคาของผลิตภัณฑปโตรเลียมสําเร็จรูปมีความผันผวนในชวงระหวางป โดยสวนหนึ่งเนื่องมาจากปจจัยใน
เรื่องของฤดูกาล  เนื่องจากบริษัทฯ ใชราคาน้ํามันในตลาดโลกเปนฐานในการคํานวณราคาผลิตภัณฑของบริษัทฯ ดังนั้น ราคาตอ
หนวยสําหรับผลิตภัณฑปโตรเลียมสําเร็จรูป เชน น้ํามันเบนซินในชวงฤดูรอนของซีกโลกดานเหนือจะสูงกวาฤดูอื่น ทั้งนี้ เนื่องจาก
ปริมาณการบริโภคน้ํามันเบนซินจะสูงขึ้นมากในสหรัฐอเมริกาซึ่งเปนชวงที่มีการขับรถทองเที่ยวในฤดูรอน นอกจากนี้ ราคาตอ
หนวยของน้ํามันกาด น้ํามันอากาศยานและน้ํามันดีเซลยังเพิ่มขึ้นในชวงฤดูหนาวเนื่องจากมีการใชน้ํามันกาดเปนเชื้อเพลิงใหความ
อบอุนในประเทศในแถบเอเชียเหนือและยุโรป รวมถึงราคาของน้ํามันอากาศยานและน้ํามันดีเซลยังสัมพันธกับราคาของน้ํามันกาด
ดวย ดวยสาเหตุดังกลาวและปจจัยอื่น ๆ ทําใหกําไรจากการกลั่นขั้นตนของบริษัทฯ มีความผันผวนเมื่อพิจารณาเปนรายไตรมาส  
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กลาวคือ กําไรจากการกลั่นขั้นตนจะเพิ่มขึ้นในไตรมาสที่หนึ่ง และลดลงในไตรมาสที่สอง และไตรมาสที่สาม และจะเพิ่มขึ้นอีก
ครั้งในไตรมาสที่สี่ 

การทยอยนําผลขาดทุนสะสมทางภาษียกมาที่เกิดจากผลขาดทุนจากอัตราแลกเปลี่ยนเงินตราตางประเทศไปหักเปน
รายจาย (Amortization) 

ณ วันที่ 31 ธันวาคม 2548 บริษัทฯ  ไมมีผลขาดทุนสะสมทางภาษียกมาที่เกิดขึ้นจากการดําเนินธุรกิจปกติของ 
บริษัทฯ แตมีผลขาดทุนสะสมทางภาษียกมาที่เกิดจากผลขาดทุนจากอัตราแลกเปลี่ยนซึ่งเปนผลของการลอยตัวคาเงินบาทในชวงป 
2540 ที่ยังไมไดรับรูเปนจํานวน 8,548 ลานบาท ซึ่งบริษัทฯ บันทึกสินทรัพยภาษีเงินไดรอการตัดบัญชี (Deferred Tax Asset) 
จํานวน 641 ลานบาท ในงบดุลปสิ้นสุด ณ วันที่ 31 ธันวาคม 2548 ของบริษัทฯ ซึ่งเทากับรอยละ 30 (อัตราภาษีเงินไดนิติบุคคล) 
ของยอดผลขาดทุนสะสมทางภาษียกมาที่เกิดจากผลขาดทุนจากอัตราแลกเปลี่ยนเงินตราตางประเทศที่ยังไมไดรับรูของบริษัทฯ ซึ่ง
บริษัทฯ คาดวาจะรับรูในป 2549 จํานวน 2,137 ลานบาท ในงวดสามเดือนสิ้นสุดวันที่ 31 มีนาคม 2549 บริษัทฯ บันทึกสินทรัพย
ภาษีเงินไดรอการตัดบัญชีเพิ่มเติม จํานวน 346 ลานบาท ในงบดุลของบริษัทฯ ซึ่งจํานวนดังกลาวเปนจํานวนเทากับรอยละ 30 
(อัตราภาษีเงินไดนิติบุคคล) ของยอดผลขาดทุนสะสมทางภาษียกมาที่เกิดจากผลขาดทุนจากอัตราแลกเปลี่ยนเงินตราตางประเทศที่
ยังไมไดรับรูของบริษัทฯ ซึ่งบริษัทฯ คาดวาจะรับรูในไตรมาสแรกของป 2550 จํานวน 1,155 ลานบาท ลบดวยสินทรัพยภาษีเงินได
รอการตัดบัญชีในงบดุลของบริษัทฯ ซึ่งไดมีการใชจริงในชวงเวลาดังกลาว จํานวน 294 ลานบาท ดังนั้น ณ วันที่ 31 มีนาคม 2549 
บริษัทฯ มีสินทรัพยภาษีเงินไดรอการตัดบัญชี จํานวน 693 ลานบาท โดยบริษัทฯ คาดวาบริษัทฯ จะทยอยหักขาดทุนสะสมทางภาษี
ยกมาทั้งหมดดังกลาวภายในป 2550 โดยใชผลขาดทุนสะสมทางภาษียกมาจํานวน 2,137 ลานบาทในป 2549 และจํานวน 6,411 
ลานบาทในป 2550 โดยการนําไปหักจากกําไรที่ตองเสียภาษี (Taxable Income) ของบริษัทฯ ดังนั้น หากกําไรที่ตองเสียภาษีและ
อัตราภาษีเงินไดยังคงอยูในอัตราเชนเดิม บริษัทฯ คาดวาบริษัทฯ จะมีคาใชจายทางภาษีเพิ่มขึ้นตั้งแตป 2551 เปนตนไป 
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12.3 สวนประกอบหลักของรายไดในรายงานทางการเงิน 

รายไดจากการขายและการใหบริการ 

โดยผลของ Operating Alliance ผลิตภัณฑปโตรเลียมสําเร็จรูปที่บริษัทฯ จําหนายประกอบไปดวยน้ํามันสําเร็จรูปชนิดเบา  
(ซึ่งไดแกน้ํามันเบนซิน กาซปโตรเลียมเหลว แนฟทาชนิดเบา (Light Naphtha)  โพรไพลีนและรีฟอรเมต) น้ํามันสําเร็จรูปกึ่งหนัก
ก่ึงเบา  และน้ํามันสําเรจ็รูปชนิดหนัก (ซึ่งไดแก น้ํามันเตาและยางมะตอย) โดยทั่วไป บริษัทฯ จะบันทึกการขายเมื่อบริษัทฯ สงมอบ
ผลิตภัณฑปโตรเลียมสําเร็จรูปใหแกลูกคา โดยจะถือวาไดมีการสงมอบเมื่อมีการขนถายสินคาลงเรือบรรทุกน้ํามัน (ตามวันที่ระบุใน
ใบขนสง) หรือรถบรรทุกน้ํามัน หรือสงผานทอน้ํามันไปยังพื้นที่บรรจุใหแกรถไฟหรือสงผานทอน้ํามันไปยังลูกคา ที่ผานมา บริษัทฯ 
จําหนายผลิตภัณฑปโตรเลียมสําเร็จรูปภายในประเทศใหกับลูกคารายใหญสองราย คือ บมจ. ปตท. และ บจ. เชลล และหากมี
ผลิตภัณฑที่เหลือจากการจําหนายให บมจ. ปตท. และ บจ. เชลล  บริษัทฯ จะจําหนายใหผูคาน้ํามันอิสระรายอื่นและสงออก
ตางประเทศ 

โดยปกติ การจําหนายผลิตภัณฑปโตรเลียมสําเร็จรูปภายในประเทศจะอางอิงตามราคาเทียบเทากับราคานําเขา (Import 
Parity  ฺBasis) ซึ่งหมายความวาราคาหนาโรงกลั่นของผลิตภัณฑปโตรเลียมที่มีจําหนายในประเทศจะอางอิงจาก MOPS บวก
คาใชจายในการขนสงผลิตภัณฑนั้น ๆ จากประเทศสิงคโปรมายังประเทศไทย เชน คาประกันภัย คาขนสงสินคา อากรขาเขา ความ
สูญเสียของมวลน้ํามันที่เกิดจากการขนสงสินคาทางทะเล  คาใชจายในการจัดการและตนทุนทางการเงินในการสํารองน้ํามัน 
(Deemed Strategic Reserve costs) นอกจากนี้ ราคาของผลิตภัณฑอาจมีความแตกตางกันโดยขึ้นอยูกับคุณภาพน้ํามันเชื้อเพลิงที่อาจ
ถูกกําหนดแตกตางกันในสองประเทศดังกลาว  โดยทั่วไป การกําหนดคุณภาพและสวนประกอบของผลิตภัณฑปโตรเลียมของ
ประเทศไทยจะเขมงวดกวาหากเปรียบเทียบกับการกําหนดคุณภาพของสวนประกอบของผลิตภัณฑปโตรเลียมที่อางอิงโดย MOPS  
เชน ปริมาณของสาร MTBE กํามะถัน อะโรมาติกส และเบนซิน (ตัวอยางเชน คุณภาพของน้ํามันดีเซลในประเทศไทยกําหนดใหมี
ปริมาณกํามะถันไมเกิน 350 สวนในลานสวนในขณะที่ MOPS กําหนดใหเปน 5,000  สวนในลานสวน) ราคาหนาโรงกลั่นซึ่ง
กําหนดเปนเงินดอลลารสหรัฐฯ ตอบารเรลนั้น (ยกเวนน้ํามันเตาที่กําหนดหนวยเปนดอลลารสหรัฐฯ ตอตัน) จะถูกแปลงใหเปน
บาทตอลิตรเพื่อวัตถุประสงคในการเรียกเก็บเงิน (Invoicing) โดยใชอัตราแลกเปลี่ยนเงินบาทตอดอลลารสหรัฐฯ ในขณะนั้น ทั้งนี้ 
บริษัทฯ เรียกเก็บเงินจากลูกคาในราคาขายสงของผลิตภัณฑปโตรเลียมสําเร็จรูป ซึ่งประกอบดวยราคาหนาโรงกลั่นที่อางอิงมาจาก 
MOPS  บวกกับภาษีสรรพสามิต ภาษีเทศบาล เงินสงเขากองทุนน้ํามันเชื้อเพลิง และกองทุนเพื่อการสงเสริมและอนุรักษพลังงาน 
และภาษีมูลคาเพิ่มซึ่งจัดเก็บโดยรัฐบาล โดยภาระภาษีและเงินสงเขากองทุนตาง ๆ นั้นเปนสวนที่บรรดาโรงกลั่นในประเทศรวมทั้ง
บริษัทฯ เปนผูจัดเก็บแทนรัฐบาล ภาษีและเงินสงเขากองทุนจะถูกสงตอไปยังหนวยงานราชการที่รับผิดชอบ  โดยปกติ บริษัทฯ 
กําหนดเงื่อนไขการชําระเงินสําหรับลูกคาทุกประเภทภายใน 19 วันนับจากวันสงมอบผลิตภัณฑ 

โดยปกติ บริษัทฯ สงออกผลิตภัณฑปโตรเลียมผาน บมจ. ปตท. และ Chevron โดยบริษัทฯ กําหนดราคาสําหรับผลิตภัณฑ
ปโตรเลียมสําเร็จรูปที่สงออกตามราคาเทียบเทากับราคาสงออก (Export Parity Price) ซึ่งเปนราคาจากตลาดจรสิงคโปรสําหรับ
ผลิตภัณฑนั้น ๆ โดยอางอิงจาก MOPS บวกหรือลบราคาสวนเพิ่มหรือสวนลดที่ขึ้นอยูกับสภาพตลาดและการตอรองกับผูที่จะซื้อ
ผลิตภัณฑ ในการสงออกสินคาแตละครั้ง บริษัทฯ กําหนดราคาของผลิตภัณฑเปนหนวยดอลลารสหรัฐฯ ตอบารเรล (ยกเวนน้ํามัน
เตาที่กําหนดหนวยเปนดอลลารสหรัฐฯ ตอตัน) ซึ่งจะเปนไปตามราคาที่ประมูลหรือราคาที่ตอรองกันหรือตกลงกัน บริษัทฯ  
จะพยายามจํากัดปริมาณการสงออกเนื่องจากโดยปกติแลว ราคาผลิตภัณฑปโตรเลียมสําเร็จรูปที่สงออกมักจะต่ํากวาราคาที่จําหนาย
ในประเทศมากเนื่องจากราคาผลิตภัณฑปโตรเลียมในประเทศจะเปนไปตามราคาเทียบเทากับราคานําเขา (Import Parity Price)  
การสงออกผลิตภัณฑปโตรเลียมสําเร็จรูปจะจําหนายในราคา FOB ใหกับผูคาเพื่อใหผูคาสามารถนําไปขายตอใหแกลูกคาตอไป 
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โดยลูกคาสวนใหญจะอยูในประเทศสิงคโปร เวียดนาม เกาหลีใต จีน และประเทศอื่น ๆ ในทวีปเอเชีย โดยมีกําหนดการชําระเงิน
ภายใน 30 วันนับจากวันสงมอบ 

ตามขอตกลงที่เกี่ยวของกับ Operating Alliance  บริษัทฯ และ SPRC ไดมีการตกลงเกี่ยวกับการจัดสรรผลิตภัณฑ
ปโตรเลียมสําเร็จรูประหวางกันใหม (Re-allocation) โดยตามเงื่อนไขในขอตกลงดังกลาว หาก SPRC ไดรับการจัดสรรผลิตภัณฑ
ในสวนที่บริษัทฯ มีสิทธิไดรับภายใต Operating Alliance  บริษัทฯ จะรับรูการจัดสรรดังกลาวเปนการจําหนายผลิตภัณฑที่เกี่ยวของ
ใหแก SPRC และจะบันทึกรายไดที่ไดรับเปนสวนหนึ่งของรายไดจากการขายและการใหบริการของบริษัทฯ ในทางกลับกัน หาก
บริษัทฯ จะไดรับการจัดสรรผลิตภัณฑในสวนที่ SPRC มีสิทธิไดรับภายใต Operating Alliance  บริษัทฯ จะรับรูการจัดสรรดังกลาว
เปนการซื้อผลิตภัณฑที่เกี่ยวของจาก SPRC และจะบันทึกจํานวนเงินที่ไดจายไปเปนสวนหนึ่งของตนทุนขายและบริการ 

ตารางตอไปนี้แสดงรายไดจากการขายและการใหบริการของผลิตภัณฑปโตรเลียมสําเร็จรูปของบริษัทฯ และรายไดจาก
การขายและการใหบริการของผลิตภัณฑปโตรเลียมแตละชนิดคํานวณเปนรอยละของรายไดจากการขายและบริการทั้งหมดในแต
ละปสิ้นสุด ณ วันที่ 31 ธันวาคม 2546 ป 2547 ป 2548 และงวดสามเดือนสิ้นสุดวันที่ 31 มีนาคม 2548 และ 2549  

          หนวย : ลานบาท (ยกเวนรอยละ) 
 รอบปบัญชีสิ้นสุดวันที่ 31 ธันวาคม งวดสามเดือนสิ้นสุดวันที่ 31 มีนาคม 
 2546 รอยละ 2547 รอยละ 2548 รอยละ 2548 รอยละ 2549 รอยละ 
น้ํามันสําเร็จรูปชนิดเบา:         
 โพรไพลีน ................................................... 1,281 1.4 2,343 2.0 2,442 1.7 650 2.0 589 1.3 
 กาซปโตรเลียมเหลว ................................... 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 

 รีฟอรเมต..................................................... 5,370 6.0 8,171 7.0 9,196 6.4 2,000 6.1 2,699 6.1 
   รวมรายไดจากการขายน้ํามันสําเร็จรูป

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 

  รวมรายไดจากการขายน้ํามันสําเร็จรูปก่ึง
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 
  รวมรายไดจากการขายน้ํามันสําเร็จรูป

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 
รวมรายไดจากการขาย(2)................................. 89,215 99.8 117,106 99.8 142,766 99.8 32,857 99.8 44,499 99.9 
รายไดจากการใหบริการ................................. 184 0.2 191 0.2 228 0.2 49 0.2 54 0.1 

  รวมรายไดจากการขายและการใหบริการ........ 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) รวมภาษีสรรพสามิตและภาษีทองถ่ิน 
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ตารางตอไปน้ีแสดงมูลคาการจําหนายผลิตภัณฑปโตรเลียมสําเร็จรูปใหแกลูกคาโดยเทียบเปนอัตรารอยละของมูลคาการ
จําหนายทั้งหมดในรอบปบัญชีสิ้นสุดวันที่ 31 ธันวาคม ป 2546 ป 2547 ป 2548 และสําหรับงวดสามเดือนสิ้นสุดวันที่ 31 มีนาคม 
2548 และ 2549  

 หนวย : ลานบาท (ยกเวนรอยละ) 
 รอบปบัญชีสิ้นสดุวันที ่31 ธันวาคม งวดสามเดือนสิ้นสดุวนัที่ 31 มนีาคม 

  2546 2547 2548 2548 2549 
 

สินคา 
 

รายไดจาก
การขายและ 
การใหบริการ รอยละ 

รายไดจาก
การขายและ
การใหบริการ 

 
 

รอยละ 

รายไดจาก
การขายและ
การใหบริการ 

 
 

รอยละ 

รายไดจาก
การขายและ 
การใหบริการ 

 
 

รอยละ 

รายไดจาก
การขายและ
การใหบริการ 

 
 

รอยละ 
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 

สงออก:            
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 - - 

รวมยอดขายเพื่อการสงออก ............ 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 

รายไดจากการใหบริการ........... 184 0.2 191 0.2 228 0.2 49 0.2 54 0.1 

รวมรายไดจากการขายและการ
ใหบริการ......................................... 89,399 100.0 117,297 100.0 142,994 100.0 32,906 100.0 44,553 100.0 

   
หมายเหตุ (1)      รวมถึงเงินชดเชยไดรับและสงเขากองทุนน้ํามันเชื้อเพลิงและกองทุนเพื่อสงเสริมการอนุรักษพลังงาน 

 

รายไดของบริษัทฯ ที่เกิดจากการใหบริการมาจากคาบริการที่ ARC เรียกเก็บจาก SPRC จากการดําเนินงานโรงกลั่น
น้ํามันของ SPRC ซึ่งรายไดดังกลาวมีจํานวนรอยละ 0.2 ของรายไดจากการขายและการใหบริการทั้งหมดของบริษัทฯ ในรอบป
บัญชีสิ้นสุดวันที่ 31 ธันวาคม ป 2546 ป 2547 ป 2548 และงวดสามเดือนสิ้นสุดวันที่ 31 มีนาคม 2548 และรอยละ 0.1 ของรายได
จากการใหบริการทั้งหมดของบริษัทฯ ในงวดสามเดือนสิ้นสุดวันที่ 31 มีนาคม 2549 

ตนทุนขายและบริการ 

ตนทุนขายและบริการสวนใหญประกอบดวยคาขนสงถึงทาปลายทาง คาน้ํามันดิบที่ใชในกระบวนการกลั่น ภาษี
สรรพสามิต และภาษีทองถิ่นที่เกิดจากรายไดจากการขายในประเทศ  คาเสื่อมราคาของโรงกลั่น และตนทุนแรงงานโดยตรง 
นอกจากนี้ ยังประกอบดวยการซื้อผลิตภัณฑปโตรเลียมสําเร็จรูปในสวนที่บริษัทฯ ไดรับจากการจัดสรรใหมจาก SPRC ตาม 
Operating Alliance ในชวงเวลาใดเวลาหนึ่งดวย (ถามี) ในรอบปบัญชีสิ้นสุดวันที่ 31 ธันวาคม ป 2546 ป 2547 และป 2548 บริษัทฯ 
มีตนทุนน้ํามันดิบที่ซื้อประมาณรอยละ 75.7 รอยละ 81.8  และรอยละ 85  ของตนทุนขายและบริการของบริษัทฯ ตามลําดับ และมี
ภาษีสรรพสามิตและภาษีทองถิ่น ซึ่งกําหนดโดยรัฐบาลประมาณรอยละ 16.5 รอยละ 13.7 และรอยละ 9.5 ของตนทุนขายและบริการ
ของบริษัทฯ ตามลําดับ ภาษีและเงินสงเขากองทุนตาง ๆ เหลานี้จะเรียกเก็บโดยผูกลั่นน้ํามันซึ่งรวมถึงบริษัทฯ โดยจะรวมเขาไปกับ
ราคาขาย ภาษีตาง ๆ  และเงินสงเขากองทุนจะถูกนําสงไปยังหนวยราชการที่รับผิดชอบตอไป  นอกจากนั้น ตนทุนขายและบริการ
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ยังประกอบดวยคาบํารุงรักษา คาตรวจสอบ คาทดสอบ คาเฝาระวังคุณภาพ และมาตรการบํารุงรักษา การปองกันและแกไขตาม
กําหนดการที่วางไว การหยุดกลั่นน้ํามันตามแผนและนอกเหนือแผน การซอมบํารุงพิเศษ และการเปลี่ยนแปลงโรงงาน 

ตารางดังตอไปนี้แสดงมูลคาการซื้อน้ํามันดิบของบริษัทฯ จําแนกตามแหลงกําเนิด โดยแสดงเปนรอยละของมูลคาการซื้อ
น้ํามันดิบทั้งหมดของบริษัทฯ สําหรับรอบปบัญชีสิ้นสุดวันที่ 31 ธันวาคม ป 2546 ป 2547 ป  2548 และงวดสามเดือนสิ้นสุดวันที่ 
31 มีนาคม 2548 และ 2549  

 หนวย : ลานดอลลารสหรัฐฯ (ยกเวนรอยละ) 
รอบปบัญชีสิ้นสุดวันที่ 31 ธันวาคม งวดสามเดือนสิ้นสุดวันที่ 31 มีนาคม 

2546 2547 2548 2548 2549 
 

แหลงกําเนิดจําแนก 
ตามภูมิภาค มูลคาการซื้อ รอยละ มูลคาการซื้อ รอยละ มูลคาการซื้อ รอยละ มูลคาการซื้อ รอยละ มูลคาการซื้อ รอยละ 

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 การตารและเยเมน 
 (2) บรูไน มาเลเซีย อินโดนีเซีย เวียดนาม จีน และ ออสเตรเลีย 
 (3) ประเทศในแอฟริกาตะวันตกเปนสวนมาก 

คาใชจายจากการขายและบริหารจัดการ 

คาใชจายจากการขายและบริหารจัดการประกอบไปดวยตนทุนของพนักงานสําหรับบุคคลากรนอกโรงกลั่นน้ํามัน 
คาใชจายในการปรับโครงสรางหน้ี การเสื่อมราคาของทรัพยสินที่ไมใชโรงกลั่นน้ํามัน คาใชจายสวนอื่นที่ไมเกี่ยวของกับโรงกลั่น
น้ํามัน คาธรรมเนียมทางกฎหมายและคาธรรมเนียมที่ปรึกษาอื่น ๆ 

กําไร/ขาดทุนจากอัตราแลกเปลี่ยนเงินตรา 

กําไรหรือขาดทุนจากการแลกเปลี่ยนเงินตราจะพิจารณาจากการแปลงมูลคาหรือการทําธุรกรรมเงินตราตางประเทศ  
ซึ่งเกิดจากการแข็งคาหรือออนคาของเงินบาท เมื่อเทียบกับเงินในสกุลอื่นโดยเฉพาะเงินดอลลารสหรัฐฯ โดยสวนใหญแลว กําไร
หรือขาดทุนจากอตัราแลกเปลี่ยนเงินตราจะเกิดจากการปรับมูลคาของเงินกูระยะยาวที่กูยืมเปนเงินสกุลดอลลารสหรัฐฯ 

คาใชจายเก่ียวกับดอกเบี้ย 

คาใชจายเกี่ยวกับดอกเบี้ยของบริษัทฯ ไดแก ดอกเบี้ยที่ไดจายหรือดอกเบี้ยคางจายที่กําหนดจายสําหรับเงินกูระยะยาวและ
เงินกูระยะสั้นในชวงเวลาที่เกี่ยวของ 

กําไรจากการปรับโครงสรางหนี้ 

กําไรจากการปรับโครงสรางหน้ีในป 2548 จํานวน 5,417 ลานบาท เกิดจากการที่เจาหนี้เงินกูของบริษัทฯ ไดลดหน้ี
จํานวนประมาณ 200   ลานดอลลารสหรัฐฯ จากจํานวนเงินตนรวมของหนี้เงินกูระยะยาวของบริษัทฯ ในเดือนมกราคม 2548   ซึ่งถือ
เปนสวนหนึ่งของการปรับโครงสรางหนี้ของบริษัทฯ หลังจากหักภาษีเงินไดที่เกี่ยวของกับกําไรในสวนนี้จํานวน 2,321 ลานบาท 
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นโยบายทางการบัญชีท่ีสําคัญ 

นโยบายการบัญชีที่สําคัญมีความสําคัญอยางยิ่งตอการแสดงฐานะทางการเงินและผลการดําเนินงานของบริษัทฯ ซึ่งตอง
ใชการตัดสินใจเชิงเศรษฐกิจของฝายจัดการ ในหลาย ๆ กรณี การบันทึกบัญชีของรายการทางธุรกิจกําหนดโดยมาตรฐานทางบัญชีที่
เปนที่ยอมรับกันทั่วไปอยางชัดเจนซึ่งไมตองอาศัยการตัดสินใจของฝายจัดการ แตในบางกรณี ฝายจัดการจะตองใชดุลยพินิจและ
การตัดสินใจในการประมาณการขอสมมติฐานของรายการทางธุรกิจนั้น ๆ เพื่อใหการจัดทํางบการเงินรวมถูกตองตามมาตรฐาน
บัญชีที่ยอมรับกันทั่วไป  

บริษัทฯ ประเมินวิธีการประมาณการและการตัดสินใจของบริษัทฯ ในขณะจัดทํางบการเงินเปนระยะ ๆโดยบริษัทฯ ต้ัง
สมมุติฐาน วิธีการประมาณการและการตัดสินใจจากประสบการณในอดีต และปจจัยหลาย ๆ ประการซึ่งบริษัทฯ เช่ือวามีความเปน
เหตุเปนผลสําหรับแตละสถานการณ วิธีการประมาณการอาจแตกตางกับผลลัพธจริงของบริษัทฯ บริษัทฯ เช่ือวานโยบายทางการ
บัญชีดังตอไปนี้เปนนโยบายทางการบัญชีที่สําคัญที่สุดในการจัดทํางบการเงินของบริษัทฯ เนื่องจากนโยบายดังกลาวเกี่ยวของกับ
ประมาณการผลกระทบของรายการที่มีความไมแนนอน  

 สินคาคงเหลือ 

สินคาคงเหลือของบริษัทฯ ประกอบดวยผลิตภัณฑปโตรเลียมสําเร็จรูป น้ํามันดิบที่เก็บไวในสถานที่จัดเก็บน้ํามันของ
บริษัทฯ น้ํามันดิบที่อยูระหวางการขนสง  และบริษัทฯ มีกรรมสิทธิ์ในน้ํามันดิบดังกลาวแลว และวัตถุดิบอื่น การตัดสินใจวาจะใช
สูตรใดในการคํานวณมูลคาของสินคาคงเหลือของบริษัทฯ มีผลกระทบอยางมีนัยสําคัญตอผลการดําเนินงานของกิจการกลั่นน้ํามัน 
เนื่องจากราคาน้ํามันดิบและราคาผลิตภัณฑปโตรเลียมสําเร็จรูปมีความผันผวนคอนขางสูง  ทั้งนี้ บริษัทฯ บันทึกมูลคาสินคา
คงเหลือในราคาทุนหรือมูลคาสุทธิที่จะไดรับ แลวแตจํานวนใดจะต่ํากวา 

 กอนป 2548 บริษัทฯ คํานวณตนทุนของน้ํามันดิบและผลิตภัณฑปโตรเลียมสําเร็จรูปโดยใชเกณฑเขากอนออกกอน 
(First-In, First-Out) ในชวงเวลาที่ราคาน้ํามันสูงขึ้นอยางตอเนื่อง การคํานวณตนทุนโดยใชเกณฑเขากอนออกกอนทําใหตนทุนการ
นําน้ํามันเขากลั่นจะมีมูลคาต่ํากวาความเปนจริง (ตํ่ากวาราคาตลาดในขณะนั้น) และซึ่งโดยทั่วไปสงผลใหกําไรจากการกลั่นขั้นตน
เพิ่มขึ้น ในทางกลับกัน บริษัทฯ จะประสบกับผลในทางตรงกันขามหากราคาน้ํามันดิบลดลงอยางตอเนื่อง   

ต้ังแตวันที่ 1 มกราคม 2548 บริษัทฯ เปลี่ยนวิธีการในการคํานวณราคาน้ํามันดิบและผลิตภัณฑปโตรเลียมสําเร็จรูป  
โดยบริษัทฯ คํานวณโดยใชวิธีถัวเฉลี่ย ซึ่งบริษัทฯ นําตนทุนสินคาตนงวด (Cost of Opening Inventory) ระหวางระยะเวลาที่
เกี่ยวของ บวกราคาถัวเฉลี่ยถวงน้ําหนักของสินคาคงเหลือที่ซื้อหรือผลิตขึ้นระหวางระยะเวลาที่เกี่ยวของนั้น ลบราคาถัวเฉลี่ยของ
สินคาคงเหลือที่ใชหรือขายระหวางระยะเวลาที่เกี่ยวของ และบวกคาใชจายทั้งหลายที่เกิดขึ้นในการนําสินคาแตละชนิดใน
คลังสินคาของบริษัทฯ เขาไวในสถานที่และสภาพปจจุบัน บริษัทฯ มิไดปรับปรุงรายการ (Restate) สินคาคงเหลือของบริษัทฯ  
ในงบการเงินของบริษัทฯ ใหมในชวงเวลากอนวันดังกลาว หากบริษัทฯ ทําการปรับปรุงสินคาคงเหลือของบริษัทฯ ในชวงเวลา
กอนวันดังกลาว จะทําใหสินคาคงเหลือของบริษัทฯ  ลดลงจํานวน 40 ลานบาท ณ วันที่ 31 ธันวาคม 2546 และเพิ่มขึ้นจํานวน 17 
ลานบาท ณ วันที่ 31 ธันวาคม 2547 

ตนทุนของผลิตภัณฑปโตรเลียมสําเร็จรูปคงเหลือ รวมถึงคาใชจายโดยตรงทั้งหลาย รวมทั้งตนทุนน้ํามันดิบและวัตถุดิบ
อื่น ตนทุนคาแรงโดยตรง ตนทุนอะไหลที่ใชไปและคาใชจายอื่น ๆ ในการผลิตสินคา (Production Overhead Cost) สวนตนทุนของ
น้ํามันดิบและของวัตถุดิบอื่นคงเหลือ รวมถึง ราคาซื้อ คาขนสงเพื่อนําเขามาในประเทศ และอากรขาเขา (ถามี) ตนทุนคาแรง
โดยตรงโดยหลักประกอบดวยคาใชจายสําหรับพนักงานผลิตสินคา นอกจากนั้น คาใชจายทางออมในการผลิตสินคาโดยหลัก
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ประกอบดวย คาสาธารณูปโภค ตนทุนคาเชา คาเสื่อมราคาโรงงานและเครื่องจักร และตนทุนคาแรงโดยออมที่เกี่ยวเนื่องกับ 
โรงกลั่นน้ํามันของบริษัทฯ 

บริษัทฯ พิจารณามูลคาสุทธิที่จะไดรับของน้ํามันดิบ วัตถุดิบอื่น และผลิตภัณฑน้ํามันปโตรเลียมสําเร็จรูปในราคาตลาด
จากขอมูลตลาดในประเทศสิงคโปร ณ วันที่เกี่ยวของในงบดุลดังกลาวลบดวยตนทุนประมาณการที่จําเปนสําหรับการขายผลิตภัณฑ
ปโตรเลียมสําเร็จรูปของบริษัทฯ   

ท่ีดิน อาคารและอุปกรณ 

 ที่ดิน อาคาร และอุปกรณ – สุทธิ ณ วันที่ 31 ธันวาคม 2548 และ 31 มีนาคม 2549 เทากับ 35,722 และ 35,296 ลานบาท 
หรือคิดเปนรอยละ 55.8 และ 52.5 ของสินทรัพยทั้งหมดของบริษัทฯ ตามลําดับ บริษัทฯ ใชวิธีตนทุน (Cost Method) ในการ
ประเมินมูลคาของสินทรัพยถาวรของบริษัทฯ โดยไมใชวิธีการประเมินมูลคาใหม (Revaluation Method) ดังนั้น ที่ดิน อาคาร และ
อุปกรณ คาเสื่อมราคา และการบันทึกรายการการตีราคาสินทรัพย รวมทั้งตนทุนการกูยืมและรายจายอื่น ๆ ที่เกี่ยวของมีความสําคัญ
อยางยิ่งตองบการเงินของบริษัทฯ บริษัทฯ จึงถือวาการบันทึกสินทรัพยเหลานี้เปนนโยบายการบัญชีที่สําคัญ 

การพิจารณาวาจะใชวิธีใดในการหักคาเสื่อมราคานั้น บริษัทฯ จะใชดุลพินิจโดยคํานึงถึงประโยชนจากการใชสินทรัพย 
นั้นๆ บริษัทฯ คํานวณหักคาเสื่อมราคาสําหรับสินทรัพยถาวรทุกประเภทยกเวนที่ดิน  โดยกอนป 2548 บริษัทคํานวณคาเสื่อมราคา
สําหรับโรงงาน  อาคาร  เครื่องจักร และอุปกรณ โดยวิธีตามจํานวนผลผลิต โดยประมาณจากจํานวนผลผลิตทั้งหมดที่คาดวาจะ
เกิดขึ้นโดยมีอายุการใชงานคงเหลือของสินทรัพยประมาณ 30 ป นับตั้งแตวันที่ 1 มกราคม 2548 บริษัทฯ เริ่มคํานวณคาเสื่อมราคา
โดยใชวิธีเสนตรงตามอายุการใชงานคงเหลือของสินทรัพย สําหรับรอบปบัญชีสิ้นสุดวันที่ 31 ธันวาคม ป 2546 ป 2547 และป 2548 
บริษัทฯ บันทึกคาเสื่อมราคาและรายการตัดจายเปนจํานวน 1,744 ลานบาท 1,865 ลานบาท และ 1,824 ลานบาทตามลําดับ สําหรับ
งวดสามเดือนสิ้นสุดวันที่ 31 มีนาคม 2548 และ 2549 บริษัทฯ บันทึกคาเสื่อมราคาและรายการตัดจายเปนจํานวน 461 ลานบาท 
และ 455 ลานบาท ตามลําดับ บริษัทฯ มิไดปรับปรุงคาเสื่อมราคาในงบกําไรขาดทุนในชวงเวลากอน หากบริษัทฯ ทําการปรับปรุง
คาเสื่อมราคาในชวงเวลากอนหนานี้จะทําใหคาเสื่อมราคาของบริษัทฯ  เพิ่มขึ้นจํานวน 63 ลานบาทในป 2546 และลดลงจํานวน 67 
ลานบาทในป 2547  

อายุการใชงานของสินทรัพย หมายถึง ระยะเวลาที่คาดวาสินทรัพยนั้นจะใหผลผลิตแกบริษัทฯ ไดอยางมีประสิทธิภาพ ซึ่ง
อาจนอยกวาอายุทางกายภาพของสินทรัพยนั้นก็ได บริษัทฯ กําหนดอายุการใชงานคงเหลือของสินทรัพยภายใตขอสมมติฐานดังนี้ 
การสึกหรอและเสื่อมราคาลาสมัย มาตรฐานทางเทคนิค และการเปลี่ยนแปลงความตองการของตลาด โดยบริษัทฯ ไดคํานวณคา
เสื่อมราคาของที่ดิน อาคาร และอุปกรณ ดังนี้ 

  จํานวนป 

โรงงานและอาคาร 30 
หนวยผลิตกาซปโตรเลียมเหลว 20 
เครื่องจักรอัดกํามะถัน 15 
อุปกรณอื่น 10  
เครื่องตกแตง ติดตั้งและ อุปกรณสํานักงาน  5 ถึง 7 
ยานพาหนะ 5  
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การรวมตนทุนการกูยืมเงินในสวนทุน 

ตนทุนการกูยืมจะรวมเปนราคาทุนของสินทรัพยถาคาใชจายนั้นเปนตนทุนการกูยืมที่เกี่ยวของโดยตรงกับการไดมา  
เพื่อการกอสรางหรือการผลิตสินทรัพยที่เขาเงื่อนไขการบันทึกตนทุนการกูยืมเปนราคาทุนของสินทรัพยเริ่มตนเมื่อเริ่มการพัฒนา
สินทรัพยและมีรายจายและตนทุนการกูยืมเกิดขึ้น ตนทุนการกูยืมจะบันทึกเปนราคาทุนของสินทรัพยจนกระทั่งสินทรัพยพรอมที่
จะใชไดตามประสงค ตนทุนการกูยืมนี้รวมถึงดอกเบี้ยและคาใชจายอื่นที่เกี่ยวของกับการกูยืม ซึ่งรวมถึงผลตางของอัตรา
แลกเปลี่ยนที่เกิดจากเงินกูที่เปนเงินตราตางประเทศที่ใชสําหรับสินทรัพยที่เกี่ยวของ 

ภาษีเงินไดรอการตัดบัญชี 

สภาวิชาชีพบัญชีในประเทศไทยซึ่งไดรับโอนอํานาจหนาที่จากสมาคมนักบัญชีและผูสอบบัญชีอนุญาตแหงประเทศไทย 
ไดออกมาตรฐานการบัญชีฉบับที่ 56 (ภาษีเงินไดรอการตัดบัญชี) ซึ่งจะมีผลบังคับใชต้ังแตวันที่ 1 มกราคม 2550 อยางไรก็ตาม  
บริษัทฯ ไดนําแนวทางเรื่องภาษีเงินไดรอการตัดบัญชีมาใชในการทําบัญชีของบริษัทฯ โดยสมัครใจลวงหนากอนวันที่มีผลใชบังคับ
โดยนํามาใชในการจัดทํางบการเงินของบริษัทฯ ซึ่งไดปรากฏขอมูลในเอกสารฉบับนี้แลว และบริษัทฯ มีความประสงคจะใช
แนวทางนี้อยางตอเนื่องในงบการเงินของบริษัทฯ ในอนาคต บริษัทฯ รับรูภาษีเงินไดรอการตัดบัญชีซึ่งแสดงใหเห็นถึงผลกระทบ
ทางภาษีสุทธิของผลแตกตางชั่วคราวระหวางราคาตามบัญชีกับฐานภาษีของสินทรัพยและหนี้สินในงบดุล 

บริษัทฯ จะรับรูสินทรัพยภาษีเงินไดรอตัดบัญชีเมื่อมีความเปนไปไดวากําไรทางภาษีมีจํานวนเพียงพอตอการใชประโยชน
สินทรัพยภาษีเงินไดรอตัดบัญชี ณ วันที่ในงบดุล บริษัทฯ ประเมินสินทรัพยภาษีเงินไดรอตัดบัญชีที่ไมไดรับรูใหมทั้งหมด และจะ
รับรูสินทรัพยภาษีเงินไดรอการตดับัญชีดังกลาวในมูลคาที่บริษัทฯ คาดวาจะไดรับประโยชนจากสินทรัพยดังกลาวเทานั้น  

บริษัทฯ วัดมูลคาสินทรัพยภาษีเงินไดรอตัดบัญชีและหนี้สินภาษีเงินไดรอตัดบัญชีดวยอัตราภาษีที่มีผลบังคับใชหรือที่
คาดวาจะตองใชในงวดที่บริษัทฯ คาดวาจะไดรับประโยชนจากสินทรัพยหรือตองชําระหนี้สินดังกลาว 

ระดับน้ํามันดิบสํารองขั้นต่ําตามจํานวนที่กฎหมายกําหนด 

บริษัทฯ ยืมน้ํามันดิบจากโรงกลั่นน้ํามันอื่นในประเทศเปนบางครั้งคราว เพื่อใหบริษัทฯ สามารถรักษาระดับของน้ํามันดิบ
สํารอง ตามจํานวนที่กฎหมายกําหนดได และบริษัทฯ ใหโรงกลั่นน้ํามันอื่นในประเทศยืมน้ํามันดิบเปนบางครั้งคราว เพื่อใหโรง
กลั่นน้ํามันอื่นใชในการรักษาระดับของน้ํามันดิบสํารองของโรงกลั่นน้ํามันเหลานั้นตามจํานวนที่กฎหมายกําหนดดวยเชนกัน ใน
การยืมหรือใหยืมน้ํามันดิบนั้น บริษัทฯ ดําเนินการโดยทําเปนธุรกรรมซื้อและขายน้ํามันดิบ โดยมีภาระผูกพันในการขายหรือซื้อ
น้ํามันดิบคืน(แลวแตกรณี)ในอนาคตในปริมาณและราคาที่เทากับที่ซื้อหรือขายในทอดแรก ซึ่งในธุรกรรมการยืมและใหยืม
น้ํามันดิบนั้น จะไมมีการเคลื่อนยายเพื่อสงมอบน้ํามันใหแกกันจริงแตอยางใด นอกจากนั้น บริษัทฯ มิไดบันทึกธุรกรรมการยืมและ
ใหยืมเหลานี้ในงบการเงินของบริษัทฯ สําหรับรอบปบัญชีสิ้นสุดวันที่ 31 ธันวาคม ป 2546 ป 2547 และป 2548 หรืองบการเงิน
ระหวางกาลสําหรับงวดสามเดือนสิ้นสุดวันที่ 31 มีนาคม 2548 และ 2549 เนื่องจาก บริษัทฯ ไดหักกลบธุรกรรมการยืมและใหยืม
ทั้งหมดในชวงเวลาที่เกี่ยวของ อยางไรก็ตาม หากในอนาคต บริษัทฯ ไมสามารถหักกลบธุรกรรมการยืมและใหยืมไดทั้งหมด
ภายในรอบบัญชีเดียวกัน บริษัทฯ จะบันทึกรายการใหยืม(ขาย)และยืม(ซื้อ)เหลานี้ในงบกําไรขาดทุนและงบดุลของบริษัทฯ เปน
การลดลงหรือเพิ่มขึ้นของสินคาคงเหลือของบริษัทฯ ซึ่งสอดคลองกันกับการเพิ่มขึ้นของบัญชีลูกหนี้การคาหรือบัญชีเจาหนี้การคา
ของบริษัทฯ ตามลําดับ 
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ขอมูลแบงตามการขาย 

บริษัทฯ ดําเนินงานแบบหนวยธุรกิจเดี่ยว คือการขายผลิตภัณฑปโตรเลียมสําเร็จรูป รายไดจากการใหบริการของบริษัทฯ 
นั้นมาจากการใหบริการดําเนินการกลั่นน้ํามันโดยผาน ARC ซึ่งไดรวมเขากับงบการเงินรวมของบริษัทฯ โดยบริษัทฯ มิไดพิจารณา
รายไดจากการใหบริการแยกออกเปนอีกหนึ่งหนวยธุรกิจ เนื่องจากจํานวนของรายไดดังกลาวมิไดมีนัยสําคัญตอรายไดจากการขาย
และการใหบริการของบริษัทฯ  

ขอมูลจําแนกตามลักษณะภูมิศาสตร 

ตารางตอไปนี้แสดงยอดขายสุทธิจําแนกตามลักษณะภูมิศาสตรในชวงเวลาที่ระบุไว 
 หนวย : ลานบาท (ยกเวนรอยละ) 
 รอบปบัญชีสิ้นสดุวันที ่31 ธันวาคม งวดสามเดือนสิ้นสดุวนัที่ 31 มนีาคม 

  2546 2547 2548 2548 2549 
 

สินคา 
 

รายไดจาก
การขายและ 
การใหบริการ รอยละ 

รายไดจาก
การขายและ
การใหบริการ 

 
 

รอยละ 

รายไดจาก
การขายและ
การใหบริการ 

 
 

รอยละ 

รายไดจาก
การขายและ 
การใหบริการ 

 
 

รอยละ 

รายไดจาก
การขายและ
การใหบริการ 

 
 

รอยละ 
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 

สงออก:            
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 - - 

รวมยอดขายเพื่อการสงออก ............ 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 

รายไดจากการใหบริการ........... 184 0.2 191 0.2 228 0.2 49 0.2 54 0.1 

รวมรายไดจากการขายและการ
ใหบริการ......................................... 89,399 100.0 117,297 100.0 142,994 100.0 32,906 100.0 44,553 100.0 

 

   

หมายเหตุ: (1)   รวมถึงเงินชดเชยไดรับและสงเขากองทุนน้ํามันเชื้อเพลิงและกองทุนเพื่อสงเสริมการอนุรักษพลังงาน 



สวนที่ 2 บริษัทที่ออกหลักทรัพย  บริษัท โรงกลั่นน้ํามันระยอง จํากัด (มหาชน) 
 

 

สวนที่ 2 หนา 166 
 

12.4 การวิเคราะหผลการดําเนินงานตามงบการเงินรวม 

การวิเคราะหผลการดําเนินงานสําหรับงวดสามเดือนสิ้นสุดวันที่ 31 มีนาคม 2549 เปรียบเทียบกับผลการดําเนินงาน
สําหรับงวดสามเดือนสิ้นสุดวันที่ 31 มีนาคม 2548 

รายไดจากการขายและการใหบริการ 

ในงวดสามเดือนสิ้นสุดวันที่ 31 มีนาคม 2549 บริษัทฯ มีรายไดจากการขายและการใหบริการจํานวน 44,553 ลานบาท ซึ่ง
เพิ่มขึ้นรอยละ 35.4 จากรายไดจากการขายและการใหบริการจํานวน 32,906 ลานบาท ในงวดสามเดือนสิ้นสุดวันที่ 31 มีนาคม 2548  
ซึ่งการเพิ่มขึ้นนี้มีสาเหตุหลักมาจากการเพิ่มขึ้นของราคาผลิตภัณฑปโตรเลียมสําเร็จรูป  และการเพิ่มขึ้นของปริมาณการขายของ
บริษัทฯ ราคาขายเฉลี่ยของน้ํามันเบนซินไรสารตะกั่ว น้ํามันอากาศยาน น้ํามันดีเซล และน้ํามันเตาเพิ่มขึ้นในงวดสามเดือนสิ้นสุด
วันที่ 31 มีนาคม 2549  มีจํานวนเพิ่มขึ้นรอยละ 26.3 รอยละ 30.7 รอยละ 24.3 และ 62.9  ตามลําดับเมื่อเปรียบเทียบกับราคาขายใน
งวดสามเดือนสิ้นสุดวันที่ 31 มีนาคม 2548 โดยมีสาเหตุหลักมาจากการเพิ่มขึ้นของราคาขายน้ํามันภายในประเทศ ซึ่งแปรผันตาม
ราคาอางอิงของ MOPS ซึ่งเพิ่มขึ้นอันเนื่องมาจากการเพิ่มขึ้นของอุปสงคของน้ํามันในตลาดโลก  อยางไรก็ดี  ยอดขายของบริษัทฯ 
ปรับเพิ่มขึ้นรอยละ 2.5 จากจํานวน 14.1 ลานบารเรล ในงวดสามเดือนสิ้นสุดวันที่ 31 มีนาคม 2548 เปนจํานวน 14.5 ลานบารเรล 
ในงวดสามเดือนสิ้นสุดวันที่ 31 มีนาคม 2549 ซึ่งมีสาเหตุหลักมาจากความสามารถในการใชประโยชนที่เพ่ิมขึ้นอันเนื่องมาจากการ
หยุดกลั่นน้ํามันเพื่อการบํารุงรักษาครั้งใหญตามกําหนดการซึ่งบริษัทฯ ดําเนินการแลวเสร็จในเดือนพฤศจิกายน 2548 ซึ่งทําให
บริษัทฯ สามารถกลั่นน้ํามันดิบไดในปริมาณที่มากขึ้น ทั้งนี้ รายไดจากการขายภายในประเทศของบริษัทฯ ซึ่งประกอบดวยการขาย
ใหแก บมจ. ปตท. เชลลและบริษัทอื่น ๆ  ลดลงจากรอยละ 93.3 ของรายไดจากการขายและการใหบริการทั้งหมดของบริษัทฯ ใน
งวดสามเดือนสิ้นสุดวันที่ 31 มีนาคม 2548 เหลือรอยละ 90 ของรายไดจากการขายและการใหบริการทั้งหมดของบริษัทฯ ในงวด
สามเดือนสิ้นสุดวันที่ 31 มีนาคม 2549 ตนทุนขายและบริการ 

ในงวดสามเดือนสิ้นสุดวันที่ 31 มีนาคม 2549 บริษัทฯ มีตนทุนขายและบริการจํานวน 42,021 ลานบาท ซึ่งเพิ่มขึ้นรอยละ 40.4 
จากตนทุนขายและบริการจํานวน 29,929 ลานบาทในงวดสามเดือนสิ้นสุดวันที่ 31 มีนาคม 2548 ซึ่งการเพิ่มขึ้นนี้มีสาเหตุหลักมา
จากการเพิ่มขึ้นของราคาน้ํามันดิบ การเพิ่มขึ้นของปริมาณการขายของบริษัทฯ และการเพิ่มขึ้นจากการปรับปรุงมูลคาสินคาคงเหลือ
อันเนื่องมาจากการแข็งคาของเงินสกุลบาทเมื่อเปรียบเทียบกับเงินสกุลดอลลารสหรัฐฯ ในงวดสามเดือนสิ้นสุดวันที่ 31 มีนาคม 
2549 เปรียบเทียบกับการแข็งคาของเงินสกุลบาทเมื่อเปรียบเทียบกับเงินสกุลดอลลารสหรัฐฯ ในงวดสามเดือนสิ้นสุดวันที่ 31 
มีนาคม 2549 ทั้งน้ี ตนทุนของน้ํามันดิบเฉลี่ยเพิ่มขึ้นรอยละ 38.1 จากจํานวน 42.80 ดอลลารสหรัฐฯ ตอบารเรล ในงวดสามเดือน
สิ้นสุดวันที่ 31 มีนาคม 2548 เปน 59.10 ดอลลารสหรัฐฯ ตอบารเรล ในงวดสามเดือนสิ้นสุดวันที่ 31 มีนาคม 2549 (โปรดดู
รายละเอียดวิธีการคํานวณกําไรจากการกลั่นขั้นตนในหนา 138) 

กําไรขั้นตน 

ในงวดสามเดือนสิ้นสุดวันที่ 31 มีนาคม 2549 บริษัทฯ มีกําไรขั้นตนจํานวน 2,532 ลานบาท ซึ่งลดลงรอยละ 14.9 จาก
กําไรขั้นตนจํานวน 2,977 ลานบาทในงวดสามเดือนสิ้นสุดวันที่ 31 มีนาคม 2548 ซึ่งมีสาเหตุหลักมาจากการเพิ่มขึ้นของตนทุนขาย
และบริการในจํานวนที่มากกวาการเพิ่มขึ้นของรายไดจากการขายและการใหบริการ บริษัทฯ มีกําไรขั้นตนซึ่งคํานวณเปนรอยละ
ของรายไดจากการขายและการใหบริการทั้งหมดลดลงจากรอยละ 9 ในงวดสามเดือนสิ้นสุดวันที่ 31 มีนาคม 2548 เปนรอยละ 5.7 
ในงวดสามเดือนสิ้นสุดวันที่ 31 มีนาคม 2549 นอกจากนี้ บริษัทฯ มีกําไรจากการกลั่นขั้นตนเฉลี่ยจํานวน 7.08 ดอลลารสหรัฐฯ ตอ
บารเรล ในงวดสามเดือนสิ้นสุดวันที่ 31 มีนาคม 2549 ซึ่งเพิ่มขึ้นรอยละ 4.0 จากจํานวน 6.81 ดอลลารสหรัฐฯ ตอบารเรลในงวด
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สามเดือนสิ้นสุดวันที่ 31 มีนาคม 2548 ซึ่งมีสาเหตุหลักมาจากการเพิ่มขึ้นของราคาผลิตภัณฑหนาโรงกลั่น (ซึ่งไมรวมถึงภาษี
สรรพสามิตและเงินชดเชยจากกองทุนน้ํามัน) ในจํานวนที่มากกวาการเพิ่มขึ้นของราคาซื้อน้ํามันดิบและวัตถุดิบอื่นของบริษัทฯ 
กําไรขั้นตนของบริษัทฯ ลดลงแมวากําไรจากการกลั่นขั้นตนจะเพิ่มขึ้นในงวดสามเดือนสิ้นสุดวันที่ 31 มีนาคม 2549 เนื่องมาจาก
กําไรจากการกลั่นขั้นตนของบริษัทฯ รวมถึงกําไรจากอัตราแลกเปลี่ยนเงินตราตางประเทศที่เกิดขึ้นในการปรับปรุงมูลคาของเจาหนี้
การคาที่เกี่ยวของกับการซื้อน้ํามันดิบของบริษัทฯ ซึ่งไมรวมอยูในการคํานวณกําไรขั้นตนของบริษัทฯ   

กําไรจากอัตราแลกเปลี่ยนเงินตราตางประเทศ 

ในงวดสามเดือนสิ้นสุดวันที่ 31 มีนาคม 2549 บริษัทฯ มีกําไรจากการอัตราแลกเปลี่ยนเงินตราตางประเทศจํานวน 772 
ลานบาท ซึ่งเพิ่มขึ้นรอยละ 123.8 จากจํานวน 345 ลานบาทในงวดสามเดือนสิ้นสุดวันที่ 31 มีนาคม 2548 โดยมีสาเหตุหลักมาจาก
ผลกระทบของการแข็งคาของอัตราของเงินสกุลบาทเมื่อเปรียบเทียบกับเงินสกุลดอลลารสหรัฐฯ ในงวดสามเดือนสิ้นสุดวันที่ 31 
มีนาคม 2549 ที่มีตอการชําระหนี้และการแปลงคายอดคงเหลือในบัญชีเจาหนี้การคาสําหรับการซื้อน้ํามันดิบและการแปลงคายอด
คงเหลือในบัญชีหนี้เงินกูสกุลเงินดอลลารสหรัฐฯ ภายใตสัญญากูยืมเงินสกุลดอลลาร เปรียบเทียบกับผลกระทบของการแข็งคาของ
อัตราของเงินสกุลบาทเมื่อเปรียบเทียบกับเงินสกุลดอลลารสหรัฐฯ ในงวดสามเดือนสิ้นสุดวันที่ 31 มีนาคม 2548 ที่มีตอการชําระ
หนี้เงินกูสกุลเงินดอลลารสหรัฐฯ ภายใตสัญญากูยืมเงิน (Loan Facility Agreement) ฉบับลงวันที่ 18 กันยายน 2540 ในเดือน
มกราคม 2548 

รายไดอื่น 

ในงวดสามเดือนสิ้นสุดวันที่ 31 มีนาคม 2549 บริษัทฯ มีรายไดอื่นจํานวน 63 ลานบาท  ซึ่งเพิ่มขึ้นอยางมีนัยสําคัญจาก
รายไดอื่นจํานวน 13 ลานบาทในงวดสามเดือนสิ้นสุดวันที่ 31 มีนาคม 2548 ซึ่งการเพิ่มขึ้นนี้มีสาเหตุหลักมาจากผลกําไรจํานวน 51 
ลานบาทจากสวนตางของสัญญาประกันความเสี่ยง (Margin Hedge Swap Contracts) กับ บมจ. ปตท. จํานวน 2 ฉบับ เนื่องจากสวน
ตางที่เกิดขึ้นจริงตํ่ากวาสวนตางที่กําหนดไวในสัญญาทั้ง 2 ฉบับ ในงวดสามเดือนแรกสิ้นสุดวันที่ 31 มีนาคม 2549 

คาใชจายในการขายและการบริหารจัดการ 

ในงวดสามเดือนสิ้นสุดวันที่ 31 มีนาคม 2549  บริษัทฯ มีคาใชจายในการขายและการบริหารจัดการจํานวน 105 ลานบาท  
ซึ่งเพิ่มขึ้นรอยละ 23.5 จากคาใชจายในการขายและการบริหารจัดการจํานวน 85 ลานบาทในงวดสามเดือนสิ้นสุดวันที่ 31 มีนาคม 
2548 ซึ่งการเพิ่มขึ้นนี้มีสาเหตุหลักมาจากการเพิ่มขึ้นของคาที่ปรึกษาที่เกี่ยวของกับการหาเงินทุนเพื่อชําระหนี้และการเสนอขายหุน
ของบริษัทฯ จํานวน 29 ลานบาท  

กําไรกอนหักดอกเบี้ย คาธรรมเนียมทางการเงินและภาษีเงินได 

ในงวดสามเดือนสิ้นสุดวันที่ 31 มีนาคม 2549 บริษัทฯ มีกําไรกอนหักดอกเบี้ย คาธรรมเนียมทางการเงินและภาษีเงินได
จํานวน 3,262 ลานบาท  ซึ่งเพิ่มขึ้นรอยละ 0.4 จากกําไรกอนหักดอกเบี้ย คาธรรมเนียมทางการเงินและภาษีเงินไดจํานวน 3,250 ลานบาท
ในในงวดสามเดือนสิ้นสุดวันที่ 31 มีนาคม 2548 นอกจากนั้น บริษัทฯ มีกําไรกอนหักดอกเบี้ย คาธรรมเนียมทางการเงินและภาษี
เงินได ซึ่งคํานวณเปนรอยละของรายไดจากการขายและการใหบริการทั้งหมดลดลงจากรอยละ 9.9 ในงวดสามเดือนสิ้นสุดวันที่ 31 
มีนาคม 2548 เหลือรอยละ 7.3 ในงวดสามเดือนสิ้นสุดวันที่ 31 มีนาคม 2549  
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ดอกเบี้ยจายและคาธรรมเนียมทางการเงิน 

ในงวดสามเดือนสิ้นสุดวันที่ 31 มีนาคม 2549 บริษัทฯ มีดอกเบี้ยจายและคาธรรมเนียมทางการเงินจํานวน 417 ลานบาท 
ซึ่งลดลงรอยละ 54.5 จากดอกเบี้ยจายและคาธรรมเนียมทางการเงินจํานวน 917 ลานบาทในงวดสามเดือนสิ้นสุดวันที่ 31 มีนาคม 
2548 ซึ่งการลดลงนี้มีสาเหตุหลักมาจากการชําระคาธรรมเนียมการใหสินเชื่อ (Front-end Fee) ใหแก บมจ. ปตท. ตามสัญญาเงินกู
ระยะสั้นในงวดสามเดือนสิ้นสุดวันที่ 31 มีนาคม 2548 ซึ่งไมมีการกระทําดังกลาวในงวดสามเดือนสิ้นสุดวันที่ 31 มีนาคม 2549 

ภาษีเงินได 

ในงวดสามเดือนสิ้นสุดวันที่ 31 มีนาคม 2549 บริษัทฯ มีคาใชจายทางภาษีเงินไดจํานวน 508 ลานบาท ซึ่งลดลงรอยละ 
27.5 จากคาใชจายทางภาษีเงินไดจํานวน 701 ลานบาทในงวดสามเดือนสิ้นสุดวันที่ 31 มีนาคม 2548 ซึ่งการลดลงนี้มีสาเหตุหลักมา
จากการที่บริษัทฯ บันทึกสินทรัพยภาษีเงินไดรอการตัดบัญชีเพิ่มเติมจํานวน 346 ลานบาท ในงวดสามเดือนสิ้นสุดวันที่ 31 มีนาคม 
2549 ที่เกี่ยวของกับผลขาดทุนจากอัตราแลกเปลี่ยนเงินตราตางประเทศบางสวนที่จะนํามาใชในงวดสามเดือนสิ้นสุดวันที่ 31 
มีนาคม 2550 ที่ยังไมไดบันทึกของบริษัทฯ จํานวน 1,155 ลานบาท 

กําไรจากกิจกรรมตามปกติ 

ในงวดสามเดือนสิ้นสุดวันที่ 31 มีนาคม 2549  บริษัทฯ มีกําไรจากกิจกรรมปกติจํานวน 2,337 ลานบาท ซึ่งเพิ่มขึ้นรอยละ 
43.2 จากกําไรจากกิจกรรมปกติจํานวน 1,632 ลานบาท ในงวดสามเดือนสิ้นสุดวันที่ 31 มีนาคม 2548 

กําไรจากการปรับโครงสรางหนี้ 

ในงวดสามเดือนสิ้นสุดวันที่ 31 มีนาคม 2548 บริษัทฯ มีกําไรพิเศษจากการปรับโครงสรางหนี้จํานวน 5,417 ลานบาท ซึ่ง
เกิดจากการที่เจาหนี้ของบริษัทฯ ปลดหนี้จํานวน 200 ลานดอลลารสหรัฐฯ จากจํานวนเงินตนรวมของภาระหนี้เงินกูระยะยาวของ
บริษัทฯ ในเดือนมกราคม 2548 ซึ่งถือเปนสวนหนึ่งของการปรับโครงสรางหนี้ของบริษัทฯ หลังจากการหักภาษีเงินไดจํานวน 
2,321 ลานบาท ที่เกี่ยวของกับกําไรในสวนนี้ 

กําไรสุทธิ 

ในงวดสามเดือนสิ้นสุดวันที่ 31 มีนาคม   2549  บริษัทฯ มีกําไรสุทธิจํานวน 2,337 ลานบาท ซึ่งลดลงอยางมีนัยสําคัญ 
จากกําไรสุทธิ 7,049 ลานบาทในงวดสามเดือนสิ้นสุดวันที่ 31 มีนาคม 2548 โดยมีสาเหตุหลักมาจากกําไรจากการปรับโครงสราง
หนี้ ซึ่งบริษัทฯ ไดบันทึกไวในงวดสามเดือนสิ้นสุดวันที่ 31 มีนาคม 2548 

การวิเคราะหผลการดําเนินงานสําหรับปสิ้นสุดวันที่ 31 ธันวาคม 2548 เปรียบเทียบกับผลการดําเนินงานสําหรับปสิ้นสุด
วันที่ 31 ธันวาคม 2547 

รายไดจากการขายและการใหบริการ 

ในป 2548 บริษัทฯ มีรายไดจากการขายและการใหบริการจํานวน 142,994  ลานบาท ซึ่งเพิ่มขึ้นรอยละ 21.9 จากรายได
จากการขายและการใหบริการจํานวน 117,297  ลานบาทในป 2547 ซึ่งการเพิ่มขึ้นนี้มีสาเหตุหลักมาจากการเพิ่มขึ้นของราคา
ผลิตภัณฑปโตรเลียมสําเร็จรูป  แมวาการเพิ่มขึ้นดังกลาวจะถูกหักกลบบางสวนจากการลดลงของปริมาณการขายของบริษัทฯ ราคา
ขายเฉลี่ยของน้ํามันเบนซินไรสารตะกั่ว น้ํามันอากาศยาน น้ํามันดีเซล และน้ํามันเตาเพิ่มขึ้นในป 2548  มีจํานวนเพิ่มขึ้นรอยละ 29.9 
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รอยละ 43.5 รอยละ 38.4 และ 41.5  ตามลําดับ โดยเปรียบเทียบกับราคาขายในงวดเดียวกันของปกอน โดยมีสาเหตุหลักมาจากการ
เพิ่มขึ้นของราคาขายน้ํามันภายในประเทศ ซึ่งแปรผันตามราคาอางอิงของ MOPS ซึ่งเพิ่มขึ้นอันเนื่องมาจากการเพิ่มขึ้นของอุปสงค
ของน้ํามันในตลาดโลก  อยางไรก็ดี  ยอดขายของบริษัทฯ ปรับลดลงรอยละ 6.5 จากจํานวน 55.8 ลานบารเรล ในป 2547 เหลือ
จํานวน 52.2 ลานบารเรล ในป 2548 ซึ่งมีสาเหตุหลักมาจากการลดลงของปริมาณการผลิตของบริษัทฯ อันเนื่องมาจากการหยุดกลั่น
น้ํามันของโรงกลั่นน้ํามันของบริษัทฯ เพื่อการบํารุงรักษาครั้งใหญตามกําหนดการเปนเวลา 36 วันในเดือนตุลาคมและเดือน
พฤศจิกายน 2548 ทั้งนี้ รายไดจากการขายภายในประเทศของบริษัทฯ ซึ่งประกอบดวยการขายใหแก บมจ. ปตท. เชลลและบริษัท
อื่น ๆ  เพิ่มขึ้นจากรอยละ 88 ของรายไดจากการขายและการใหบริการทั้งหมดของบริษัทฯ ในป 2547 เปนรอยละ 92.4 ของรายได
จากการขายและการใหบริการทั้งหมดของบริษัทฯ ในป 2548 

ตนทุนขายและบริการ 

ในป 2548  บริษัทฯ มีตนทุนขายและบริการจํานวน 131,051 ลานบาท ซึ่งเพิ่มขึ้นรอยละ 25.3 จากตนทุนขายและบริการ
จํานวน 104,630 ลานบาทในป 2547 ซึ่งการเพิ่มขึ้นนี้มีสาเหตุหลักมาจากการเพิ่มขึ้นของราคาน้ํามันดิบ แมวาการเพิ่มขึ้นดังกลาวจะ
ถูกหักกลบบางสวนจากการลดลงของปริมาณการขายของบริษัทฯ ตนทุนของน้ํามันดิบเฉลี่ยเพิ่มขึ้นรอยละ 49.2 จากจํานวน 34.77 
ดอลลารสหรัฐฯ ตอบารเรล ในป 2547 เปน 51.88 ดอลลารสหรัฐฯ ตอบารเรล ในป 2548 

กําไรขั้นตน 

ในป 2548  บริษัทฯ มีกําไรขั้นตนจํานวน 11,943 ลานบาท ซึ่งลดลงรอยละ 5.7 จากกําไรขั้นตนจํานวน 12,667 ลานบาทในป 
2547 ซึ่งมีสาเหตุหลักมาจากการลดลงรอยละ 6.5 ของปริมาณการขายของบริษัทฯ ในป 2548 แมวาการลดลงดังกลาวจะถูกหักกลบ
บางสวนจากการเพิ่มขึ้นของราคาผลิตภัณฑปโตรเลียมสําเร็จรูปซึ่งเพิ่มขึ้นสูงกวาการเพิ่มขึ้นของตนทุนคาน้ํามันดิบของบริษัทฯ ใน
ป 2548 บริษัทฯ มีกําไรขั้นตนซึ่งคํานวณเปนรอยละของรายไดจากการขายและการใหบริการทั้งหมดลดลงจากรอยละ 10.8 ในป 
2547 เปนรอยละ 8.4 ในป 2548 นอกจากนี้ บริษัทฯ มีกําไรจากการกลั่นขั้นตนเฉลี่ยจํานวน 7.10 ดอลลารสหรัฐ ตอบารเรล ในป 
2548 ซึ่งเพิ่มขึ้นรอยละ 2.0 จากจํานวน 6.96 ดอลลารสหรัฐ ตอบารเรลในป 2547 ซึ่งมีสาเหตุหลักมาจากการเพิ่มขึ้นของราคา
ผลิตภัณฑปโตรเลียมสําเร็จรูป ในอัตราที่สูงกวาเมื่อเปรียบเทียบกับตนทุนของวัตถุดิบ รวมถึงการเพิ่มขึ้นของสัดสวนของยอดขาย
ภายในประเทศ อยางไรก็ดี แมวากําไรจากการกลั่นขั้นตนของบริษัทฯ จะเพิ่มขึ้น แตกําไรขั้นตนของบริษัทฯ นั้นลดลง เนื่องจาก
กําไรจากการกลั่นขั้นตนจะใชวิธีการคํานวณตอ 1 บารเรล รวมถงึการลดลงของยอดขายในป 2548 เมื่อเปรียบเทียบกับป 2547 

กําไรจากอัตราแลกเปลี่ยนเงินตราตางประเทศ 

ในป 2548 บริษัทฯ มีกําไรจากการอัตราแลกเปลี่ยนเงินตราตางประเทศจํานวน 186 ลานบาท ซึ่งลดลงรอยละ 75.8 จาก
จํานวน 769 ลานบาทในป 2547 โดยมีสาเหตุหลักมาจากผลกระทบของการแข็งคาของเงินสกุลบาทเมื่อเปรียบเทียบกับเงินสกุล
ดอลลารสหรัฐฯ ที่ลดนอยลงในป 2548 เนื่องจากบริษัทฯ ไดดําเนินการชําระคืนหนี้เงินกูระยะยาวสกุลดอลลารสหรัฐฯ ทั้งหมดใน
เดือนมกราคม 2548 

รายไดอื่น 

ในป 2548 บริษัทฯ มีรายไดอื่นจํานวน 45 ลานบาท  ซึ่งลดลงรอยละ 2.2 จากรายไดอื่นจํานวน 46 ลานบาทในป 2547 



สวนที่ 2 บริษัทที่ออกหลักทรัพย  บริษัท โรงกลั่นน้ํามันระยอง จํากัด (มหาชน) 
 

 

สวนที่ 2 หนา 170 
 

คาใชจายในการขายและการบริหารจัดการ 

ในป 2548  บริษัทฯ มีคาใชจายในการขายและการบริหารจัดการจํานวน 618 ลานบาท  ซึ่งเพิ่มขึ้นรอยละ 56.9 จาก
คาใชจายในการขายและการบริหารจัดการจํานวน 394 ลานบาทในป 2547 ซึ่งการเพิ่มขึ้นนี้มีสาเหตุหลักมาจากการขาดทุนจากสวน
ตางของสัญญาประกันความเสี่ยง (Margin Hedge Swap Contracts) กับ บมจ. ปตท. จํานวน 2 ฉบับ เนื่องจากสวนตางที่เกิดขึ้นจริง
ของบริษัทฯ เกินกวาสวนตางที่กําหนดไวในสัญญาดังกลาวในชวงเวลาดังกลาว และการเพิ่มขึ้นของคาที่ปรึกษาที่เกี่ยวของกับการ
ปรับโครงสรางหนี้ของบริษัทฯ  

กําไรกอนหักดอกเบี้ย คาธรรมเนียมทางการเงินและภาษีเงินได 

ในป 2548 บริษัทฯ มีกําไรกอนหักดอกเบี้ย คาธรรมเนียมทางการเงินและภาษีเงินไดจํานวน 11,556 ลานบาท  ซึ่งลดลง
รอยละ 11.7 จากกําไรกอนหักดอกเบี้ยและภาษีเงินไดจํานวน 13,088 ลานบาทในป 2547 นอกจากนั้น บริษัทฯ มีกําไรกอนหักดอกเบี้ย 
คาธรรมเนียมทางการเงินและภาษีเงินได ซึ่งคํานวณเปนรอยละของรายไดจากการขายและการใหบริการทั้งหมดลดลงจากรอยละ 
11.2 ในป 2547 เหลือรอยละ 8.1 ในป 2548  

ดอกเบี้ยจายและคาธรรมเนียมทางการเงิน 

ในป 2548 บริษัทฯ มีดอกเบี้ยจายและคาธรรมเนียมทางการเงินจํานวน 2,162 ลานบาท ซึ่งลดลงรอยละ 1.3 จากดอกเบี้ย
จายและคาธรรมเนียมทางการเงินจํานวน 2,190 ลานบาทในป 2547 ซึ่งการลดลงนี้มีสาเหตุหลักมาจากการชําระคืนหนี้บางสวน. 
ตามสัญญาเงินกูระยะสั้นจากผูถือหุน ซึ่งบริษัทฯ นําเงินดังกลาวไปชําระภาระหนี้เดิมซึ่งเปนสวนหนึ่งของการปรับโครงสรางหนี้
ของบริษัทฯ ในป 2548  แมวาการลดลงดังกลาวจะถูกหักกลบบางสวนดวยการชําระคาธรรมเนียมในการใหสินเชื่อ (Front-end Fee) 
ใหแก บมจ. ปตท. ตามสัญญาเงินกูระยะสั้นจากผูถือหุนและการเพิ่มขึ้นของอัตราดอกเบี้ยเงินกูยืมของบริษัทฯ  

ภาษีเงินได 

ในป  2548 บริษัทฯ มีคาใชจายทางภาษีเงินไดจํานวน 2,826 ลานบาท ซึ่งลดลงรอยละ 13.9 จากคาใชจายทางภาษีเงินได
จํานวน 3,282 ลานบาทในป 2547 ซึ่งการลดลงนี้มีสาเหตุหลักมาจากการลดลงของกําไรที่ตองเสียภาษี (Taxable Profit) ของบริษัทฯ 
(ไมรวมถึงภาษีเงินไดจํานวน 2,321  ลานบาท) อันเกี่ยวเนื่องกับกําไรจากการปรับโครงสรางหนี้ของบริษัทฯ   

กําไรจากกิจกรรมตามปกติ 

ในป 2548 บริษัทฯ มีกําไรจากกิจกรรมปกติจํานวน 6,568 ลานบาท ซึ่งลดลงรอยละ 13.8 จากกําไรจากกิจกรรมปกติในป 
2547 ซึ่งมีจํานวน 7,616 ลานบาท 

กําไรจากการปรับโครงสรางหนี้ 

ในป 2548 บริษัทฯ มีกําไรพิเศษจากการปรับโครงสรางหนี้จํานวน 5,417 ลานบาท ซึ่งเกิดจากการที่เจาหนี้ของบริษัทฯ 
ปลดหนี้จํานวน 200 ลานดอลลารสหรัฐฯ จากจํานวนเงินตนรวมของภาระหนี้เงินกูระยะยาวของบริษัทฯ ในเดือนมกราคม 2548 ซึ่ง
ถือเปนสวนหนึ่งของการปรับโครงสรางหนี้ของบริษัทฯ หลังจากการหักภาษีเงินไดจํานวน 2,321 ลานบาท ที่เกี่ยวของกับกําไรใน
สวนนี้ 
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กําไรสุทธิ 

ในป 2548 บริษัทฯ มีกําไรสุทธิจํานวน 11,985 ลานบาท  ซึ่งเพิ่มขึ้นอยางมาก จากกําไรสุทธิ 7,616 ลานบาทในป 2547  
โดยมีสาเหตุหลักมาจากกําไรจากการปรับโครงสรางหนี้ 

การวิเคราะหผลการดําเนินงานสําหรับปสิ้นสุดวันที่  31 ธันวาคม 2547 เปรียบเทียบกับผลการดําเนินงานสําหรับปสิ้นสุด 
สิ้นสุดวันที่ 31 ธันวาคม 2546 

รายไดจากการขายและการใหบริการ 

ในป 2547 บริษัทฯ มีรายไดจากการขายและการใหบริการจํานวน 117,297 ลานบาท ซึ่งเพิ่มขึ้นรอยละ 31.2 จากรายไดจาก
การขายและการใหบริการจํานวน 89,399 ลานบาทในป 2546 ซึ่งการเพิ่มขึ้นนี้มีสาเหตุหลักมาจากการเพิ่มขึ้นของราคาผลิตภัณฑ
ปโตรเลียมสําเร็จรูปและการเพิ่มขึ้นของยอดขายของบริษัทฯ   ราคาขายเฉลี่ยของน้ํามันเบนซินไรสารตะกั่ว น้ํามันอากาศยาน 
น้ํามันดีเซล และน้ํามันเตาในป 2547 นั้นมีจํานวนเพิ่มขึ้นจากราคาขายเฉลี่ยในป 2546 รอยละ 31.9 รอยละ 42.4 รอยละ 40.2 และ 
รอยละ 5 ตามลําดับ โดยมีสาเหตุหลักมาจากราคาขายของน้ํามันภายในประเทศแปรผันตามราคาอางอิงของ MOPS ซึ่งเพิ่มขึ้นอัน
เนื่องมาจากการเพิ่มขึ้นของอุปสงคของน้ํามันในตลาดโลก  อยางไรก็ดี ราคาขายเฉลี่ยของน้ํามันเตามิไดเพิ่มขึ้นมากเทากับราคา
เฉลี่ยของน้ํามันเบนซิน ไรสารตะกั่ว น้ํามันอากาศยาน และน้ํามันดีเซล  เนื่องจากการเพิ่มขึ้นของอุปสงคของน้ํามันสําเร็จรูปชนิด
เบาและน้ํามันสําเร็จรูปกึ่งหนักกึ่งเบาสงผลถึงการเพิ่มขึ้นของอัตราความสามารถในการดําเนินการผลิต ซึ่งสงผลใหมีอุปทานของ
น้ํามันสําเร็จรูปชนิดหนักเพิ่มขึ้น ซึ่งไมสอดคลองกับการเพิ่มขึ้นของอุปสงคในจํานวนที่เทากัน  นอกจากนี้ ยอดขายของบริษัทฯ 
ปรับเพิ่มขึ้นรอยละ 8.1 จากจํานวน  51.6 ลานบารเรลในป 2546 เปน 55.8 ลานบารเรลในป 2547 เนื่องจากปริมาณการผลิตในป 
2547 มีจํานวนเพิ่มขึ้นอันเปนผลมาจากอัตราความสามารถในการดําเนินการผลิตรวมระหวางโรงกลั่นน้ํามันของบริษัทฯ และ 
SPRC  เพิ่มขึ้นเปนรอยละ 98 ในป 2547 จากรอยละ 90 ในป 2546  นอกจากนี้ การเพิ่มขึ้นของอัตราความสามารถในการดําเนินการ
ผลิตมีสาเหตุหลักมาจากการที่โรงกลั่นน้ํามันของ SPRC  ไดหยุดซอมบํารุงตามกําหนดการครั้งใหญเปนระยะเวลา 27 วันในป 2546 
โดยยอดขายในประเทศของบริษัทฯ ซึ่งประกอบดวยการขายใหแก บมจ.ปตท. เชลล และบริษัทอื่นในประเทศไทย ลดลงจาก 
รอยละ 92.2 ของรายไดจากการขายและการใหบริการทั้งหมดของบริษัทฯ ในป 2546 เหลือรอยละ 88.0 ของรายไดจากการขายและ
ใหบริการทั้งหมดของบริษทัฯ ในป 2547  

ตนทุนขายและบริการ 

บริษัทฯ มีตนทุนขายและบริการจํานวน 104,630 ลานบาท ในป 2547 ซึ่งเพิ่มขึ้นรอยละ 21.8 จากตนทุนขายและบริการ
จํานวน 85,925 ลานบาทในป 2546 ซึ่งการเพิ่มขึ้นนี้มีสาเหตุหลักมาจากการเพิ่มขึ้นของราคาน้ํามันดิบ   การเพิ่มขึ้นของปริมาณการ
ขายและการเพิ่มขึ้นของตนทุนการขนสงน้ํามันดิบ ทั้งนี้ การเพิ่มขึ้นของปริมาณการขายของบริษัทฯ ในป 2547 เมื่อเปรียบเทียบกับ
ป 2546 มีสาเหตุหลักมาจากกําลังการผลิตของบริษัทฯ ลดลงในป 2546 เนื่องจากโรงกลั่นน้ํามันของ SPRC  ไดหยุดซอมบํารุงตาม
กําหนดการครั้งใหญเปนเวลา 27 วัน นอกจากนี้ ตนทุนเฉลี่ยของน้ํามันดิบไดเพิ่มขึ้นรอยละ 23.6 จากราคา 28.13 ดอลลารสหรัฐฯ 
ตอบารเรลในป 2546 เปนราคา 34.77 ดอลลารสหรัฐฯ ตอบารเรลในป 2547   

กําไรขั้นตน 

บริษัทฯ มีกําไรขั้นตนในป 2547 เปนจํานวน 12,666 ลานบาท ซึ่งเพิ่มขึ้นอยางมากจากกําไรขั้นตนจํานวน 3,474 ลานบาท
ในป 2546 และบริษัทฯ มีกําไรขั้นตน เมื่อคํานวณเปนรอยละจากรายไดจากการขายและการใหบริการทั้งหมดของบริษัทฯ เพิ่มขึ้น
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จากรอยละ 3.9 ในป 2546 เปนรอยละ 10.8 ในป 2547 นอกจากนั้น ในป 2547 บริษัทฯ มีกําไรจากการกลั่นขั้นตนเฉลี่ยเพิ่มขึ้นอยาง
มากเปนจํานวน 6.96 ดอลลารสหรัฐฯ ตอบารเรล เมื่อเทียบกับกําไรจากการกลั่นขั้นตนเฉลี่ย 3.04 ดอลลารสหรัฐฯ ตอบารเรล ในป 
2546 ซึ่งการเพิ่มขึ้นนี้มีสาเหตุหลักมาจากการเพิ่มขึ้นของราคาผลิตภัณฑปโตรเลียมสําเร็จรูปซึ่งมีมากกวาการเพิ่มขึ้นของตนทุนของ
น้ํามันดิบของบริษัทฯ แมการเพิ่มขึ้นนั้นจะถูกหักกลบบางสวน อันเกิดจากการลดลงของยอดขายภายในประเทศซึ่งปกติจะใหผล
กําไรสูงกวา   

กําไรจากอัตราแลกเปลี่ยนเงินตราตางประเทศ 

ในป 2547  บริษัทฯ มีกําไรจากอัตราแลกเปลี่ยนเงินตราตางประเทศจํานวน 769 ลานบาท ซึ่งลดลงรอยละ 83.6 จากกําไร
จากอัตราแลกเปลี่ยนเงินตราตางประเทศจํานวน 4,699 ลานบาทในป 2546 ซึ่งการลดลงนี้มีสาเหตุหลักมาจากการที่คาเงินบาทเมื่อ
เทียบกับเงินดอลลารสหรัฐฯ ในป 2547 ลดลง เมื่อเทียบกับป 2546 

รายไดอื่น 

ในป 2547 บริษัทฯมีรายไดอื่นจํานวน 46 ลานบาท ซึ่งเพิ่มขึ้นรอยละ 39.4 จากรายไดอื่นในป 2546 ซึ่งมีจํานวน  
33 ลานบาท ซึ่งการเพิ่มขึ้นนี้มีสาเหตุหลักมาจากการที่บริษัทฯ มีรายไดดอกเบี้ยเพิ่มขึ้นจากการที่มีเงินสดในธนาคารของบริษัทฯ 
มากขึ้น 

คาใชจายในการขายและบริหารจัดการ 

ในป 2547 นั้นบริษัทฯ มีคาใชจายในการขายและบริหารจัดการจํานวน 394 ลานบาท ซึ่งลดลงรอยละ 3.2 จากคาใชจายใน
การขายและการบริหารจัดการจํานวน 407 ลานบาทในป 2546 ซึ่งการลดลงนี้มีสาเหตุหลักมาจากการที่บริษัทฯ ตองชําระเบี้ยปรับ
อากรขาเขาจํานวน 17 ลานบาท อันเนื่องมาจากการแสดงมูลคาของสารเรงปฏิกิริยา (Catalysts) ที่นําเขาต่ํากวาความเปนจริง 
คาใชจายในสวนนี้มิไดเกิดขึ้นในป 2547 

กําไรกอนหักดอกเบี้ย คาธรรมเนียมทางการเงินและภาษีเงินได 

ในป 2547  บริษัทฯ มีกําไรกอนหักดอกเบี้ย คาธรรมเนียมทางการเงินและภาษีเงินไดจํานวน 13,088 ลานบาท ซึ่งเพิ่มขึ้น
รอยละ 67.8 จากกําไรกอนหักดอกเบี้ยและภาษีเงินไดจํานวน 7,799 ลานบาทในป 2546 นอกจากนั้น บริษัทฯ มีกําไรกอนหัก
ดอกเบี้ย คาธรรมเนียมทางการเงินและภาษีเงินได ซึ่งคํานวณเปนรอยละจากรายไดจากการขายและการใหบริการทั้งหมดของบริษัทฯ 
เพิ่มขึ้นจากรอยละ 8.7 ในป 2546 เปนรอยละ 11.2 ในป 2547 

ดอกเบี้ยจายและคาธรรมเนียมทางการเงิน 

ในป 2547 บริษัทฯ มีดอกเบี้ยจายและคาธรรมเนียมทางการเงินจํานวน 2,190 ลานบาท ซึ่งเพิ่มขึ้นรอยละ 5.5 จากดอกเบี้ย
จายจํานวน 2,076 ลานบาทในป 2546 ซึ่งการเพิ่มขึ้นนี้มีสาเหตุหลักมาจากในป 2546 บริษัทฯ ตองเสียคาปรับเปนจํานวนรอยละ 1 
โดยคํานวณเพิ่มจากอัตราดอกเบี้ยลอยตัวที่บริษัทฯ ตองชําระปกติ  ซึ่งคาปรับดังกลาวเกิดขึ้นจากการผิดนัดชําระหนี้เงินกูยืม (อัตรา
ดอกเบี้ยลอยตัว) ระยะยาวในงวดกลางป 2546 ซึ่งภายหลังการหักกลบกับอัตราดอกเบี้ย LIBOR ของเงินสกุลดอลลารสหรัฐฯ ที่มี
กําหนดชําระทุก 6 เดือนที่ลดลงในป 2547 
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ภาษีเงินได 

ในป 2547 บริษัทฯ มีคาใชจายเกี่ยวกับภาษีเงินไดจํานวน 3,282 ลานบาท ซึ่งเพิ่มขึ้นรอยละ 89.5 จากคาใชจายเกี่ยวกับภาษี
เงินไดจํานวน 1,732 ลานบาทในป 2546 ซึ่งการเพิ่มขึ้นนี้มีสาเหตุหลักมาจากบริษัทฯ มีกําไรขั้นตนสูงขึ้น บริษัทฯ จึงมีกําไรที่ตอง
เสียภาษี (Taxable Profit) เพิ่มขึ้น 

กําไรสุทธิ 

ในป 2547 บริษัทฯ มีกําไรสุทธิจํานวน 7,616 ลานบาท ซึ่งเพิ่มขึ้นรอยละ 90.8 จากกําไรสุทธิจํานวน 3,991 ลานบาทในป 2546    

การวิเคราะหฐานะทางการเงินสินทรัพย  

 ณ วันที่ 31 มีนาคม 2549 บริษัทฯ มีสินทรัพยรวมจํานวน 67,581 ลานบาท เพิ่มขึ้นจากจํานวน 63,982 ลานบาท ณ วันที่ 31 
ธันวาคม 2548 หรือคิดเปนการเพิ่มขึ้นรอยละ 5.6 โดยมีสินทรัพยหลักไดแก (1) ที่ดิน อาคารและอุปกรณ – สุทธิ ซึ่งคิดเปนรอยละ 
52.2 ของสินทรัพยรวม (2) สินคาคงเหลือ - สุทธิ ซึ่งคิดเปนรอยละ 19.5 ของสินทรัพยรวม และ (3) ลูกหนี้การคา ซึ่งคิดเปนรอยละ 
15 ของสินทรัพยรวม 

 สินทรัพยหมุนเวียน 

 (1)  เงินสดและรายการเทียบเทาเงินสด 

บริษัทฯ มีเงินสดและรายการเทียบเทาเงินสด ณ วันที่ 31 มีนาคม 2549 จํานวน 5,829 ลานบาท (ซึ่งทั้งหมดเปนเงินสดที่
ไมมีขอจํากัดในการใช) โดยเพิ่มขึ้นประมาณ 3,231 ลานบาท จากจํานวน 2,598 บาท ณ วันที่ 31 ธันวาคม 2548 โดยมีสาเหตุหลักมา
จากการกระแสเงินสดที่ไดมาจากกิจกรรมการดําเนินงานซึ่งบางสวนถูกนําไปใชไปในการชําระคืนหนี้เงินกูในงวดสามเดือนสิ้นสุด
วันที่ 31 มีนาคม 2549 ในป 2548 บริษัทฯ มีเงินสดและรายการเทียบเทาเงินสดลดลง 9,458 ลานบาท จากป 2547 โดยมีสาเหตุหลัก
มาจากการใชเงินสดในการชําระหนี้เงินกูยืมระยะสั้นจากบุคคลผูเกี่ยวของ ในขณะที่ในป 2547 บริษัทฯ มีเงินสดและรายการ
เทียบเทาเงินสดเพิ่มขึ้นประมาณ 9,838 ลานบาท จากป 2546 เนื่องจากบริษัทฯ ไมตองใชเงินสดที่ไดมาจากกิจกรรมการดําเนินงาน
ในการชําระคืนหนี้สินเนื่องจากบริษัทฯ อยูระหวางการดําเนินการปรับโครงสรางหนี้ (โปรดอานขอมูลเพิ่มเติมในสวนที่ 12.4 การ
วิเคราะหผลการดําเนินงานตามงบการเงินรวม ภายใตหัวขอ “สภาพคลองและแหลงเงินทุน”)  

 (2)  สินคาคงเหลือ 

 บริษัทฯ มีสินคาคงเหลือ - สุทธิ ณ วันที่ 31 มีนาคม 2549 เปนจํานวน 13,200 ลานบาท ลดลงรอยละ 8.9 จากจํานวน 
14,484 ลานบาท ณ วันที่ 31 ธันวาคม 2548 โดยมีสาเหตุหลักมาจากชวงเวลาในการขนถายน้ํามันดิบของบริษัทฯ ในงวดสามเดือน
สิ้นสุดวันที่ 31 มีนาคม 2549 ในชวง 3 ปที่ผานมา สินคาคงเหลือ – สุทธิของบริษัทฯ ไดเพิ่มขึ้นเปนจํานวน 6,253 ลานบาท 1,043 
ลานบาท และ 1,119 ลานบาท ในป 2458 ป 2547 และ ป2546  ตามลําดับ เนื่องมาจากการเพิ่มขึ้นของราคาน้ํามันดิบอยางตอเนื่อง 

 (3)  ลูกหนี้การคา 

 บริษัทฯ มีลูกหนี้การคา ณ วันที่ 31 มีนาคม 2549 เปนจํานวน 10,104 ลานบาท เพิ่มขึ้นรอยละ 29.4 จากจํานวน 7,809 ลาน
บาท ณ วันที่ 31 ธันวาคม 2548 เนื่องจากการเพิ่มขึ้นของราคาจําหนายและปริมาณการจําหนายผลิตภัณฑปโตรเลียมสําเร็จรูปของ
บริษัทฯ   ในป 2458 และ ป 2547 ลูกหนี้การคาของบริษัทฯ ไดเพิ่มขึ้นเปนจํานวน 730 ลานบาท และ จํานวน 2,206 ลานบาท 
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ตามลําดับ ตามการเพิ่มขึ้นของรายไดจากการขายและการใหบริการของบริษัทฯ สืบเนื่องมาจากการเพิ่มขึ้นของราคาจําหนายและ
ปริมาณการจําหนายผลิตภัณฑปโตรเลียมสําเร็จรูป โดย  ณ วันที่ 31 มีนาคม 2549 บริษัทฯ ไมมีลูกหนี้การคาที่คางชําระเกินกําหนด   
และ ลูกหนี้การคาสวนใหญของบริษัทฯ เปนลูกหนี้การคากับกิจการที่เกี่ยวของกัน ซึ่งไดแก บมจ.ปตท. สําหรับคาผลิตภัณฑ
ปโตรเลียมสําเร็จรูปที่ บมจ. ปตท. ซื้อจากบริษัทฯ  

 สินทรัพยไมหมุนเวียน 

 บริษัทฯ มีที่ดิน อาคารและอุปกรณ – สุทธิ ณ วันที่ 31 มีนาคม 2549 เปนจํานวน 35,296 ลานบาท ทั้งนี้ ที่ดิน อาคารและ
อุปกรณ – สุทธิ ของบริษัทฯ นั้นมิไดมีการเปลี่ยนแปลงอยางมีนัยสําคัญในชวง 3 ปที่ผานมา เนื่องจากบริษัทฯ มิไดมีรายจายสวน
ทุนมากนักใน 3 ปที่ผานมา ซึ่งเปนชวงที่บริษัทฯ อยูระหวางการดําเนินการปรับโครงสรางหนี้จึงมิไดมีการลงทุนในโครงการใด ๆ 
อยางมีนัยสําคัญ โดยรายจายสวนทุนจะเกี่ยวของโดยตรงกับการดูแลรักษาโรงกลั่นน้ํามันของบริษัทฯ เปนการทั่วไป และการ
ดัดแปลงแกไขและการเพิ่มประสิทธิภาพของโรงกลั่นน้ํามันของบริษัทฯ เทานั้น 

อัตราสวนทางการเงินที่สําคัญ 

 อัตราสวนทางการเงินที่แสดงประสิทธิภาพในการดําเนินงาน 

หากพิจารณาจากอัตราสวนทางการเงินที่แสดงประสิทธิภาพในการดําเนินงาน (Efficiency Ratios) ซึ่งไดแก อัตรา
ผลตอบแทนของสินทรัพย อัตราผลตอบแทนของสินทรัพยถาวร และอัตราการหมุนของสินทรัพย จะเห็นวาบริษัทมีอัตราสวน
แสดงประสิทธิภาพในการดําเนินงานที่ดีขึ้นอยางตอเนื่อง ซึ่งเปนผลมาจากผลประกอบการที่เติบโตในชวงป 2546 2547 และ 2548 
รวมถึงงวดสามเดือนป 2549 อัตราผลตอบแทนของสินทรัพยเพิ่มขึ้นจากรอย 6.4 ในป 2546 เปนรอยละ 11.5 และรอยละ 17.7 ในป 
2547 และ 2548 ตามลําดับ อัตราผลตอบแทนของสินทรัพยถาวรเพิ่มขึ้นจากรอยละ 14.1 ในป 2546 เปนรอยละ 14.4 และรอยละ 
37.9 ในป 2547 และ 2548 ตามลําดับ เปนผลมาจากการเพิ่มขึ้นของกําไรสุทธิใน 3 ปที่ผานมา อยางไรก็ดี ในป 2548 บริษัทฯมีกําไร
จากการปรับโครงสรางหนี้ 5,417 ลานบาท (สุทธิจากภาษีเงินได) เปนผลใหอัตราผลตอบแทนของสินทรัพยและอัตราผลตอบแทน
ของสินทรัพยถาวรเพิ่มขึ้น อัตราการหมุนของสินทรัพยเพิ่มจาก 1.5 เทา ในป 2546 เปน 1.8 เทา และ 2.1 เทา ในป 2547 และ 2548 
ตามลําดับ โดยมีเหตูมาจากการเพิ่มขึ้นของรายไดรวมจาก 94,131 ลานบาท ในป 2546 เปน 118,112 ลานบาท และ 143,225 ลาน
บาท  ในป 2547 และ 2548 ตามลําดับ  ในขณะที่ชวงสามปที่ผานมาบริษัทมิไดลงทุนเพิ่มเติมเพื่อขยายกําลังการผลิต โดยมีเพียงการ
ลงทุนดานการบํารุงรักษาเทานั้นทําใหสินทรัพยถาวรมิไดเพิ่มขึ้นตามรายไดและกําไรที่เพิ่มขึ้น 

 อัตราสวนสภาพคลอง 

 อัตราสวนสภาพคลอง (Current Ratio) อยูในระดับคอนขางต่ําที่ 0.8 เทา ณ วันสิ้นงวดบัญชีป 2546 เนื่องจากบริษัทฯมีหนี้
เงินกูยืมระยะยาวที่ถึงกําหนดชําระภายในหนึ่งปจํานวน 16,889 ลานบาท  ตอมาอัตราสวนสภาพคลองลดลงไปอยูในระดับต่ําที่ 0.5 
เทา ณ วันสิ้นงวดบัญชีป 2547 เนื่องจากการผิดนัดชําระหนี้เงินกูยืมระยะยาวที่ครบกําหนด เปนผลทําใหหนี้เงินกูยืมระยะยาว
ทั้งหมดจํานวน 52,335 ลานบาท ถูกจัดประเภทรายการใหมเปนหนี้เงินกูระยะยาวที่ถึงกําหนดชําระภายในหนึ่งป อยางไรก็ดี ในป 
2548 บริษัทฯสามารถชําระคืนหนี้เงินกูยืมบางสวนแก บมจ. ปตท. ทําใหอัตราสวนสภาพคลอง อยูที่ 1.0 เทา ณ วันที่ 31 ธันวาคม 
2548 ในเดือนมกราคม 2549 บริษัทฯไดชําระคืนหนี้เงินกูยืมระยะสั้นแก ปตท.ทั้งหมด จํานวน 12,000 ลานบาท (โปรดอานขอมูล
เพิ่มเติมในสวนที่ 12.1.4 การวิเคราะหผลการดําเนินงานตามงบการเงินรวม ภายใตหัวขอ “การปรับโครงสรางหนี้” และ “ภาระ
หนี้สิน”) เปนผลใหอัตราสวนสภาพคลองปรับเพิ่มขึ้นมาอยูที่ 1.9 เทา ณ วันที่ 31 มีนาคม 2549 
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สภาพคลองและแหลงเงินทุน 

แหลงเงินทุนหลักของบริษัทฯประกอบดวยกระแสเงินสดจากกิจกรรมดําเนินงาน เงินกูยืมระยะสั้น เงินกูยืมระยะยาวจาก
สถาบันการเงินและบุคคลที่เกี่ยวของ และการเพิ่มขึ้นของสวนของผูถือหุน โดยที่บริษัทฯ ใชเงินทุนดังกลาวเพ่ือเปนเงินทุน
หมุนเวียน การชําระคืนเงินตนและดอกเบี้ยสําหรับเงินกูยืมระยะสั้น เงินกูยืมระยะยาว และรายจายเพื่อการลงทุน  
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กระแสเงินสดสุทธิ 

 ตารางตอไปนี้แสดงงบกระแสเงินสดอยางยอในชวงเวลาตามที่ระบุ 
 

 หนวย : ลานบาท
รอบปสิ้นสุด 

วันท่ี 31 ธันวาคม 
งวดสามเดือนสิ้นสดุ 
วันท่ี 31 มีนาคม 

 2546 2547 2548 2548 2549 
กระแสเงินสดจากกจิกรรมดําเนินงาน      

กระแสเงินสดจากกิจกรรมดําเนินงานกอนการเปลี่ยนแปลง
ในสินทรัพยและหนี้สินดําเนินงาน 2,754 12,120 8,909 2,096 2,488 

การเปลี่ยนแปลงในสินทรัพยและหนี้สินดําเนินงาน (1,478) (2,126) 1,309 4,381 1,946 

 เงินสดสุทธิไดมาจาก (ใชไปใน) กิจกรรมดําเนินงาน 1,276 9,994 10,218 6,477 4,434 
กระแสเงินสดไดมาจาก (ใชไปใน) กิจกรรมลงทุน      

การซื้ออุปกรณ (132) (69) (280) (95) (13) 
เงินสดไดมาจากการขายอุปกรณ 272 -  - - 

 สินทรัพยไมหมุนเวียนอื่น (เพิ่มขึ้น) ลดลง 7 (58) 1 - - 

 เงินสดสุทธิไดมาจาก (ใชไปใน) กิจกรรมลงทุน 147 (127) 279 (94) (13) 

เงินสดไดมาจาก (ใชไปใน) กิจกรรมจัดหาเงิน      
 เงินไดจากเงินกูระยะสั้นที่ทํากับสถาบันการเงิน - - 2,200 - - 

เงินไดจากเงินกูระยะสั้นที่ทํากับบุคคลที่เกี่ยวโยงกัน - - 44,255 44,255 - 
เงินไดจากเงินกูระยะยาวที่ทํากับสถาบนัการเงิน - - 11,000 - 11,911 
การชําระเงินกูระยะยาวที่ทํากับสถาบนัการเงิน - - (44,597) (44,597) - 
การชําระเงินกูระยะสั้นที่ทํากับสถาบันการเงิน - - - - (1,100) 

การชําระเงินกูระยะสั้นที่ทํากับบุคคลที่เกี่ยวโยงกัน - - (32,255) (14,430) (12,000) 

เงินสดสุทธิไดมาจาก (ใชไปใน) กิจกรรมจัดหาเงิน - - (19,397) (14,772) (1,189) 

ผลกระทบจากการเปลี่ยนแปลงอัตราการแลกเปลี่ยนเงินสดและ
รายการเทียบเทาเงนิสด (6) (29) - - (1) 
เงินสดและรายการเทียบเทาเงินสดเพิ่มขึ้น (ลดลง) สุทธ ิ 1,417 9,838 (9,458) (8,389) 3,231 
เงินสดและรายการเทียบเทาเงินสด ปลายป/ชวงเวลาสิ้นสดุ  2,218 12,056 2,598 3,667 5,829 

  
 เงินสดสุทธิไดมาจากกิจกรรมดําเนินงาน 

 เงินสดสุทธิไดมาจากกิจกรรมดําเนินงานสะทอนถึงเงินทุนที่ไดจากกิจกรรมดําเนินงานของบริษัทฯ และกระแสเงินสดรับ
สุทธิหรือจายสุทธิจากการเปลี่ยนแปลงสินทรัพยและหนี้สินดําเนินงาน 

 ในงวดสามเดือนสิ้นสุดวันที่ 31 มีนาคม 2549 บริษัทฯ มีเงินสดสุทธิไดมาจากกิจกรรมดําเนินงานจํานวน 4,434  ลานบาท 
ซึ่งประกอบดวยกระแสเงินสดรับสุทธิจากการดําเนินงานจํานวน 2,488 ลานบาทและอีกสวนหนึ่งมาจากการเปลี่ยนแปลงใน
สินทรัพยและหนี้สินดําเนินงานจํานวน 1,946 ลานบาท ซึ่งประกอบดวยการเพิ่มขึ้นของเจาหนี้การคาเปนจํานวน 2,139 ลานบาท
เนื่องจากการเพิ่มขึ้นของราคาน้ํามันดิบและการลดลงของสินคาคงเหลือจํานวน 1,284 ลานบาทโดยมีสาเหตุหลักมาจากชวงเวลาใน
การขนถายน้ํามันดิบของบริษัทฯ ในงวดสามเดือนสิ้นสุดวันที่ 31 มีนาคม 2549 ซึ่งบางสวนไดหักกลบกันกับการเพิ่มขึ้นของลูกหนี้
การคาจํานวน 2,280 ลานบาทเนื่องจากการเพิ่มขึ้นของราคาจําหนายและปริมาณการจําหนายผลิตภัณฑปโตรเลียมสําเร็จรูปของบริษัทฯ 
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ในป 2548   บริษัทฯ มีเงินสดสุทธิไดมาจากกิจกรรมดําเนินงานจํานวน 10,218  ลานบาทซึ่งประกอบดวย กระแสเงินสดรับ
สุทธิจากการดําเนินงานจํานวน 8,909 ลานบาทและอีกสวนหนึ่งมาจากการเปลี่ยนแปลงในสินทรัพยและหนี้สินดําเนินงานจํานวน 
1,309 ลานบาท เงินสดสุทธิไดมาจากการเปลี่ยนแปลงในสินทรัพยและหนี้สินจากการดําเนินงานโดยหลักประกอบดวยการเพิ่มขึ้น
ของเจาหนี้การคาเปนจํานวน 6,403 ลานบาทเนื่องจากการเพิ่มขึ้นของราคาน้ํามันดิบและการกลับมามีผลใชบังคับของเครดิตทาง
การคา 30   วันสําหรับการซื้อน้ํามันดิบของบริษัทฯ ต้ังแตเดือนตุลาคม 2547  ซึ่งกอนหนานี้ ระยะเวลาการชําระคืน (Credit Term) 
ของบริษัทฯ สําหรับการซื้อน้ํามันดิบไดถูกยกเลิกช่ัวคราวและบริษัทฯ ตองชําระคาน้ํามันดิบลวงหนา 2 วันกอนการสงมอบ
น้ํามันดิบในชวงตนป 2545 อันเปนผลมาจากการผิดนัดชําระหนี้ของบริษัทฯ ตามภาระหนี้ระยะยาว การเพิ่มขึ้นของภาษีเงินไดคาง
จายจํานวน 1,634 ลานบาท และการลดลงของลูกหนี้กองทุนน้ํามันเชื้อเพลิงจํานวน 1,053 ลานบาท ซึ่งบางสวนไดหักกลบกันกับ
การเพิ่มขึ้นของสินคาคงเหลือจํานวน 7,063 ลานบาท เนื่องจากการเพิ่มขึ้นของราคาน้ํามันดิบ 

  ในป 2547   บริษัทฯ มีเงินสดสุทธิไดมาจากกิจกรรมดําเนินงานจํานวน 9,994   ลานบาท ซึ่งประกอบดวยกระแสเงินสดรับ
สุทธิจากการดําเนินงานจํานวน 12,120 ลานบาท ซึ่งบางสวนไดหักกลบกันกับกระแสเงินสดสุทธิใชไปในการเปลี่ยนแปลงใน
สินทรัพยและหนี้สินดําเนินงานจํานวน 2,126 ลานบาท โดยเงินสดสุทธิใชไปในการเปลี่ยนแปลงในสินทรัพยและหนี้สิน
ดําเนินงานโดยหลักประกอบดวยการเพิ่มขึ้นของลูกหนี้การคาเปนจํานวน 2,130  ลานบาทเนื่องจากการเพิ่มขึ้นของรายไดจากการ
ขายและการใหบริการของบริษัทฯ ในป  2547   การเพิ่มขึ้นของลูกหนี้กองทุนน้ํามันเชื้อเพลิงจํานวน 1,880   ลานบาทเนื่องจากการมี
ผลบังคับใชของการควบคุมราคาและเงินชดเชยของน้ํามันดีเซล และการเพิ่มขึ้นของสินคาคงเหลือจํานวน 1,080   ลานบาทเนื่องจาก
การเพิ่มขึ้นของราคาน้ํามันดิบ แมวาการเพิ่มขึ้นบางสวนไดหักกลบกันกับการเพิ่มขึ้นของเจาหนี้การคาเปนจํานวน 2,737   ลานบาท
เนื่องจากการจัดทํารายการเครดิตทางการคา 30 วันของบริษัทฯ ในการซื้อน้ํามันดิบในตั้งแตเดือนตุลาคม 2547 

 ในป 2546   บริษัทฯ มีเงินสดสุทธิไดมาจากกิจกรรมดําเนินงานจํานวน 1,276   ลานบาท ซึ่งประกอบดวยกระแสเงินสดรับ
สุทธิจากการดําเนินงานจํานวน 2,754 ลานบาท ซึ่งบางสวนไดหักลบกันกับเงินสดสุทธิใชไปในการเปลี่ยนแปลงในสินทรัพยและ
หนี้สินดําเนินงานจํานวน 1,478 ลานบาท เงินสดสุทธิใชไปในการเปลี่ยนแปลงในสินทรัพยและหนี้สินดําเนินงานโดยหลัก
ประกอบดวยการเพิ่มขึ้นของสินคาคงเหลือจํานวน 1,119 ลานบาทอันเนื่องมาจากการเพิ่มขึ้นของราคาน้ํามันดิบและลดลงของ
เจาหนี้การคาจํานวน 644  ลานบาท และการลดลงของเจาหนี้ดอกเบี้ยคางจายจํานวน 459   ลานบาท เนื่องจากการเปลี่ยนแปลงภาระ
ในการชําระดอกเบี้ยภายใตสัญญากูยืมเงินระยะยาวจากการชําระทุก ๆ ครึ่งปเปนชําระทุกเดือนนับตั้งแตเดือนพฤษภาคม 2546 
แมวาการเพิ่มขึ้นบางสวนไดหักลบกันกับการลดลงของเจาหนี้ลดลงของลูกหนี้การคาจํานวน 1,073   ลานบาทและการลดลงของ
ลูกหนี้กองทุนน้ํามันเชื้อเพลิงจํานวน 620 ลานบาท 

 เงินสดสุทธิไดมาจาก (ใชไปใน) กิจกรรมลงทุน 

 เงินสดสุทธิไดมาจากหรือใชไปในกิจกรรมลงทุนของบริษัทฯ ประกอบดวยรายจายสวนทุน การขายอุปกรณและ กระแส
เงินสดรับและจายสุทธิที่เกี่ยวของกับสินทรัพยไมหมุนเวียน 

ในงวดสามเดือนสิ้นสุดวันที่ 31 มีนาคม 2549 บริษัทฯ มีเงินสดสุทธิใชไปในกิจกรรมลงทุนจํานวน 13 ลานบาท ซึ่งโดย
หลักประกอบดวยรายจายสวนทุน 

ในป 2548 บริษัทฯ มี เงินสดสุทธิใชไปในกิจกรรมลงทุนจาํนวน 279  ลานบาท ซึ่งโดยหลักประกอบดวยรายจายสวนทุน 

ในป 2547  บริษัทฯ มีเงินสดสุทธิใชไปในกิจกรรมลงทุนจํานวน 127   ลานบาท ซึ่งโดยหลักประกอบดวยรายจายสวนทุน
จํานวน 169   ลานบาทและการเพิ่มขึ้นของสินทรัพยที่ไมหมุนเวียนอื่นที่เกี่ยวของกับการชําระคาธรรมเนียมที่ชําระครั้งเดียวตาม
สัญญาใหใชสิทธิสําหรับหนวยเพิ่มออกเทนในแนฟทาชนิดหนักของบริษัทฯ จํานวน 58 ลานบาท 
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 ในป 2546   บริษัทฯ มีเงินสดสุทธิไดมาจากกิจกรรมลงทุนจํานวน 147   ลานบาท  ซึ่งโดยหลักประกอบดวยกําไรสุทธิจาก
การขายอาคารที่ใชในการบริหารงานอันเนื่องมาจาก Operating Alliance จํานวน 272   ลานบาท ซึ่งบางสวนไดถูกหักกลบโดย
รายจายสวนทุนจํานวน 132 ลานบาท 

เงินสดสุทธิ(ใชไปในกิจกรรมจัดหาเงิน 

 เงินสดสทุธิใชไปในกิจกรรมจัดหาเงินของบริษัทฯ รวมถึงกระแสเงินสดรับและจายสุทธิจากสัญญากูยืมเงินระยะยาวและ
สัญญาใหกูยืมเงินระยะสั้นและเงินไดสุทธิจากการออกหุนใหม 

ในงวดสามเดือนสิ้นสุดวันที่ 31 มีนาคม 2549 บริษัทฯ มีเงินสดสุทธิใชไปในกิจกรรมจัดหาเงินจํานวน 1,189  ลานบาท ซึ่ง
โดยหลักประกอบดวยการชําระคืนหนี้ตามสัญญากูยืมระยะสั้นจากบุคคลที่เกี่ยวของจํานวน 12,000 ลานบาท และการชําระคืนหนี้
ตามสัญญากูยืมระยะสั้นจากสถาบันการเงินจํานวน 1,100 ลานบาท ซึ่งบางสวนไดหักกลบกับเงินสดสุทธิไดมาจากเงินไดสุทธิของ
หนี้เงินกูยืมระยะยาวจากสถาบันการเงินจํานวน 11,911 ลานบาท 

 ในป 2548   บริษัทฯ มีเงินสดสุทธิใชไปในกิจกรรมจัดหาเงินจํานวน 19,397  ลานบาท ซึ่งโดยหลักประกอบดวยการชําระ
คืนหนี้เงินกูยืมระยะยาวจํานวน 44,597 ลานบาท และการชําระหนี้บางสวนตามสัญญากูยืมระยะสั้นจากบุคคลที่เกี่ยวของจํานวน 
32,255 ลานบาท . ซึ่งบางสวนไดหักกลบกับเงินไดสุทธิไดมาจากเงินสดสุทธิของสัญญาเงินกูระยะสั้นจากบุคคลที่เกี่ยวของจํานวน 
44,255 ลานบาท เงินไดสุทธิของสัญญาเงินกูระยะสั้นจากสถาบันการเงินจํานวน 2,200 ลานบาทและเงินไดสุทธิของสัญญาเงินกู
ระยะยาวจํานวน 12,000 ลานบาท. 

บริษัทฯ มิไดมีการกูยืมเงินและชําระคืนหนี้ใด ๆ ในป 2546 และป 2547 เนื่องจากบริษัทฯ อยูในระหวางการปรับ
โครงสรางหนี้ 

เงินสดและเงินฝากสถาบันการเงิน 

บริษัทฯ มีเงินสดและรายการเทียบเทาเงินสดจํานวน  2,218 ลานบาท 12,056 ลานบาท และ 2,598 ลานบาท ณ วันที่ 31 
ธันวาคม  2546 2547 และ 2548 ตามลําดับ และจํานวน 5,829 ลานบาท ณ วันที่ 31 มีนาคม 2549 ซึ่งทั้งหมดเปนเงินสดที่ไมมี
ขอจํากัดในการใช 

การปรับโครงสรางหนี้ 

ภายใตสัญญากูยืมเงิน (Loan Facility Agreement) ฉบับลงวันที่ 18 กันยายน 2540 กําหนดใหบริษัทฯ ตองดํารงสัดสวน
ความสามารถในการจายดอกเบี้ย (Interest Cover Ratio) ใหไมนอยกวา 1.75:1 ผลของวิกฤตการณทางการเงินในเอเชียในเดือน
กรกฎาคม 2540  ทําใหบริษัทฯ ไมสามารถดํารงสัดสวนความสามารถในการจายดอกเบี้ย (Interest Cover Ratio) ตามที่กําหนดไว
ภายใตสัญญาการใหสินเชื่อไดนับตั้งแตชวงเวลาสิ้นสุดวันที่ 30 มิถุนายน 2544 นอกจากนั้น บริษัทฯ ยังขาดสภาพคลองเน่ืองจาก
การประกอบกิจการของบริษัทฯ ไมสามารถกอใหเกิดเงินสดที่เพียงพอตอการชําระหนี้เงินตนและดอกเบี้ยที่เพิ่มขึ้นของบริษัทฯ 
เหตุการณดังกลาวสงผลใหบริษัทฯ ผิดนัดชําระคืนเงินตนนับแตวันที่ 18 มีนาคม 2545  

ภายหลังจากที่บริษัทฯ ผิดนัดชําระหนี้ บริษัทฯ ไดเขาเจรจากับกลุมเจาหนี้และผูถือหุนเพื่อปรับโครงสรางหนี้ เหตุการณ
สวนหนึ่งของการปรบัโครงสรางหนี้นั้นไดแก 
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• ในวันที่ 20 กรกฎาคม 2547 เจาหนี้ตามสัญญากูยืมเงินในป 2540 (Loan Facility Agreement) ไดโอนขายหนี้
เงินกูในสวนของเจาหนี้แตละรายใหแกผูซื้อหนี้เงินกูรายเดียว ซึ่งทําใหผูซื้อหนี้เงินกูรายดังกลาวเปนเจาหนี้ราย
เดียวภายใตสัญญากูยืมเงินในป 2540 (Loan Facility Agreement) 

• ในวันที่ 30 พฤศจิกายน 2547 บมจ. ปตท. ไดตกลงที่จะซื้อหุนของบริษัทฯ ในสวนที่ Shell International  
ถืออยูทั้งหมด  

• ในวันเดียวกัน เจาหนี้ตามสัญญากูยืมเงินในป 2540 (Loan Facility Agreement) ไดตกลงที่จะสละสิทธิอันเกิด
จากการผิดนัดชําระหนี้ของบริษัทฯ ภายใตสัญญาดังกลาวที่เกิดขึ้นและหยุดคํานวณดอกเบี้ยผิดนัด 

• ในวันที่ 17 มกราคม 2548 เจาหนี้ไดตกลงลดหนี้จํานวนประมาณ 200 ลานดอลลารสหรัฐฯ จากเงินตนคางชําระ
จํานวนรวม 1,335.0 ลานดอลลารสหรัฐฯ ภายหลังจากการชําระหนี้คางชําระจํานวน 1,135 ลานดอลลารสหรัฐฯ 
โดยเต็มจํานวน และ 

• ในวันที่ 20 มกราคม 2548  บมจ. ปตท. ไดตกลงที่จะใหเงินกูยืมระยะสั้นจากผูถือหุนจํานวน 1,135 ลานดอลลาร
สหรัฐฯ ซึ่งมกํีาหนดชําระคืนไมชาไปกวาวันที่ 31 มีนาคม 2549 ในอัตราดอกเบี้ย LIBOR ของเงินสกุลดอลลาร
สหรัฐฯ โดยชําระทุก 3 เดือน บวกดวยสวนเพิ่ม และบริษัทฯ ไดชําระคาธรรมเนียม (Front End Fee) ใหแก 
บมจ. ปตท. จํานวน 456 ลานบาทสําหรับการกูยืมเงินดังกลาวดวย โดยบริษัทฯ ตกลงใชเงินที่ไดจากการใหกูยืม
ดังกลาวในการชําระหนี้ตามสัญญากูยืมเงินซึ่งทําขึ้นในป 2540 (Loan Facility Agreement) เต็มจํานวน  

จากการที่กลุมเจาหนี้ของบริษัทฯ ตกลงที่จะสละการใชสิทธิของเจาหนี้อันเกิดจากการผิดนัดชําระหนี้ของบริษัทฯ  
ในวันที่ 30 พฤศจิกายน 2547 ดังกลาว บริษัทฯ ไดทําการแกไข (Reverse) รายการในงบดุลสําหรับรอบปสิ้นสุดวันที่ 31 ธันวาคม ป 
2546  ป 2547 และป 2548  โดยทําการจัดประเภทรายการใหม (Reclassification) โดยเปลี่ยนจากรายการเงินกูยืมระยะยาวที่ถึง
กําหนดชําระภายในหนึ่งปภายหลังจากที่บริษัทฯ ผิดนัดชําระหนี้เปนรายการเงินกูยืมระยะยาว-สุทธิ 

ภาระหนี้สิน 

ในวันที่ 20 ธันวาคม 2548  บริษัทฯ ไดลงนามในสัญญากูยืมเงินสกุลดอลลารสหรัฐฯ  (Facility Agreement) มูลคา 300 
ลานดอลลารสหรัฐฯ กับ ธนาคารฮองกงและเซี่ยงไฮ แบงคก้ิง คอรปอเรชั่น จํากัด  ซึ่งประกอบดวยเงินกูกลุมเอ (Tranche A) และ
กลุมบี (Tranche B) และไดลงนามในสัญญากูยืมเงินสกุลบาท (Loan Facility Agreement) มูลคา 13,200 ลานบาท  กับ
ธนาคารกรุงไทย จํากัด (มหาชน)  ธนาคารออมสิน  ธนาคารทหารไทย จํากัด (มหาชน) และธนาคารไทยพาณิชย จํากัด (มหาชน) 
ซึ่งประกอบดวยเงินกูกลุมซี 1 (Tranche C1)  กลุมซี 2 (Tranche C2)  กลุมดี (Tranche D) และกลุมอี (Tranche E)  โดยในวันที่ 26 
ธันวาคม 2548  บริษัทฯ ไดเบิกใชเงินกูทั้งหมดตามสัญญากูยืมเงินสกุลบาทจํานวน 13,200 ลานบาทและในวันที่ 20 มกราคม 2549  
บริษัทฯ ไดเบิกใชเงินกูทั้งหมดตามสัญญากูยืมเงินสกุลดอลลารสหรัฐฯ จํานวน 300 ลานดอลลารสหรัฐฯ  โดยบริษัทฯ ไดนําเงินที่
เบิกตามสัญญาดังกลาวทั้งหมดไปชําระหนี้สวนที่เหลือทั้งหมดใหแก บมจ. ปตท. ตามสัญญาเงินกูระยะสั้นกับ บมจ. ปตท.  
ในวันเดียวกัน 
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ตารางตอไปนี้แสดงจํานวนหนี้ระยะสั้นและระยะยาวคางชําระรวม ณ วันที่ 31 ธันวาคม 2546 2547 2548 และ ณ วันที่ 31 
มีนาคม 2549 

           หนวย : ลานบาท 

 

สําหรับรอบปสิ้นสุด 
วันที่ 31 ธันวาคม 

งวดสามเดือนสิ้นสุด 
วันที่ 31 มีนาคม 

 2546 2547 2548 2549 
    (ยังไมไดตรวจสอบ) 
เงินกูยืมระยะสั้นจากสถาบันการเงิน -- -- 2,200 1,100 
ภาระหนี้สินระยะยาวที่ถึงกําหนดชําระ
ภายใน 1 ป 16,889 52,335 - 

 
- 

เงินกูยืมระยสั้นจากบุคคลที่เก่ียวของ (1) 408 300 12,220 130 

ภาระหนี้สินระยะยาว - สวนสุทธิ 36,161 -- 11,000 22,683 

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

   

หมายเหตุ (1)   ณ วันที่ 31 ธันวาคม 2548 เงินกูยืมระยะสั้น จากบุคคลที่เก่ียวของประกอบดวยภาระหนี้เงินกูยืมระยะสั้นจาก บมจ. ปตท. เปนหลัก ซึ่งในป 
2548 ประกอบดวยเงินตนคงคางจํานวน 12,000 ลานบาท 

จํานวนหนี้คงเหลือทั้งหมดของบริษัทฯ ณ วันที่ 31 ธันวาคม 2546 2547 2548 และวันที่ 31 มีนาคม 2549 เปนเงินสกุลบาท
และเงินสกุลดอลลารสหรัฐฯ  

บริษัทฯ อาจดําเนินการออกและเสนอขายหลักทรัพยประเภทหนี้ในอนาคต ทั้งนี้ ขึ้นอยูกับภาวะทางการตลาดและปจจัย
อื่น ๆ อยางไรก็ดี สัญญากูยืมเงินสกุลดอลลารสหรัฐฯ กําหนดวาในกรณีที่บริษัทฯ ออกและเสนอขายหลักทรัพยประเภทหนี้ ภายใน
วันที่ 20 มิถุนายน 2550 บริษัทฯ ตองชําระคืนหนี้เงินกูกลุมเอ (Tranche A) กอนกําหนด โดยใชเงินทั้งหมดที่ไดจากการออกและ
เสนอขายหลักทรัพยประเภทหนี้ดังกลาว หรือในกรณีที่จํานวนหนี้คงเหลือของหนี้เงินกูกลุมเอ (Tranche A) มีจํานวนนอยกวาเงิน
ไดจากการออกและเสนอขายหลักทรัพยดังกลาว บริษัทฯ ตองชําระหนี้เงินกูกลุมเอ (Tranche A) ทั้งหมด นอกจากนี้ สัญญากูเงิน
สกุลเงินบาทยังกําหนดดวยวาบริษัทฯ อาจตองชําระหนี้เงินกูกลุมซี 2 (Tranche C 2) ทั้งหมดหรือบางสวนกอนกําหนด โดยใชเงินที่
ไดรับจากการออกและเสนอขายหลักทรัพยดังกลาวทั้งหมดหรือบางสวนดวย  

สัญญาเงินกูของบริษัทฯ กําหนดขอจํากัดตาง ๆไว รวมทั้งขอจํากัดตอไปนี้ 

• กําหนดใหมีการดํารงอัตราสวนสินทรัพยหมุนเวียนตอหนี้สินหมุนเวียนไมตํ่ากวา 1:1 

• กําหนดใหมีการดํารงอัตราสวนหนี้สินไมหมุนเวียนตอสวนของผูถือหุนไมเกินกวา 2:1 และจํากัดความสามารถ
ของบริษัทฯ ในการจําหนายไปซึ่งทรัพยสินที่สําคัญของบริษัทฯ ทั้งหมดหรือบางสวน 

• จํากัดความสามารถของบริษัทฯ ในการจําหนายไปซึ่งทรัพยสินของบริษัทฯ 

• จํากัดความสามารถในการสรางหรือกอภาระผูกพันในทรัพยสินของบริษัทฯ  

• จํากัดความสามารถในการกอหนี้หรือกอภาระค้ําประกันหรือการรับผิดชดใชคาเสียหาย 

• จํากัดความสามารถในการยกเลิกการควบรวมกิจการ หรือการควบรวมกิจการโดยไมไดรับความยินยอมจาก
เจาหนี้ และ 
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• จํากัดการแกไขหรือใหความยินยอมในการปลดภาระ (Release) หรือการขอยกเวนในเรื่องของสัญญาใหบริการ
ดําเนินงาน (Operating Service Agreement) กับ Shell Global Solutions (Thailand) ในเรื่องที่เกี่ยวกับการ
ใหบริการทางเทคนิคใหแกโรงกลั่นน้ํามันของบริษัทฯ 

แหลงเงินทุนอ่ืน 

แหลงสภาพคลองหลักของบริษัทฯ ไดแก หนี้เงินกูธนาคาร เงินกูหรือเงินลงทุนของผูถือหุนใหญของบริษัทฯ และกระแส
เงินสดจากการดําเนินงาน บริษัทฯ คาดวาแหลงสภาพคลองหลักของบริษัทฯ จะยังคงมาจากแหลงดังที่กลาวมาแลวตอไปรวมถึงเงิน
ที่ไดจากการเสนอขายหุนในครั้งนี้ บริษัทฯ อาจกอภาระหนี้เพิ่มเติมเพื่อเปนแหลงเงินบางสวนในโครงการขยายโรงกลั่นน้ํามันใน
อนาคตที่บริษัทฯ อาจดําเนินการ อยางไรก็ดี บริษัทฯ เช่ือวาบริษัทมีเงินทุนเพียงพอตอความตองการทางการเงินในปจจุบัน 
นอกจากนี้ บริษัทฯ อาจระดมทุนเพิ่มเติมผานการเสนอขายตราสารหนี้หรือตราสารทุน หรือการขายหรือจําหนายหุนของบริษัทฯ 
ทั้งนี้ ขึ้นอยูกับความตองการเงินทุน ขอจํากัดทางสัญญาที่เกี่ยวของกับบริษัทฯ เงื่อนไขทางการตลาด และปจจัยอื่น ๆ 

รายจายสวนทุน (Capital Expenditure) 

บริษัทฯ มีรายจายสวนทุน ในป  2546 ป 2547 ป 2548 และงวดสามเดือนสิ้นสุดวันที่ 31 มีนาคม 2549 เปนจํานวน 132 
ลานบาท 117 ลานบาท 238 ลานบาท และ 8 ลานบาท ตามลําดับ 

บริษัทฯ และ ATC ไดรวมตกลงในหลักการที่จะเปนผูกอสรางและเปนเจาของ Reforming Complex ซึ่งเปนสวนหนึ่งของ
โรงงานอะโรเมติกสของ ATC นอกจากนี้ บริษัทฯ มีแผนที่จะสราง Upgrading Complex ใหมในโรงกลั่นน้ํามันของบริษัทฯ เพื่อกลั่น 
Condensate Residue ที่ผลิตไดจาก Reforming Complex บริษัทฯ คาดวาบริษัทฯ ตองใชเงินลงทุนมูลคาประมาณ 387 ลานดอลลาร
สหรัฐฯ (บวกหรือลบรอยละ 5) สําหรับ Reforming Complex และประมาณ 135 ลานดอลลารสหรัฐฯ (บวกหรือลบรอยละ 30) 
สําหรับ Upgrading Complex มูลคาประมาณ 175 ลานดอลลารสหรัฐฯ บริษัทฯ อยูในระหวางการเจรจากับคูสัญญาที่เกี่ยวของ
เพื่อใหบรรลุขอตกลงใหมีหรือทําการแกไขขอตกลงในสัญญา EPC ของ ATC ในสวนที่เกี่ยวกับ Reforming Complex และ 
Aromatics Complex และเพื่อทําสัญญา EPC ฉบับใหมในสวนที่เกี่ยวกับ Upgrading Complex โดยบริษัทฯ คาดวาบริษัทฯจะมีภาระ
ผูกพันในการชําระคากอสราง Reforming Complex และ Upgrading Complex ภายหลังจากที่ไดบรรลุขอตกลงและลงนามสัญญา
ดังกลาวแลวเทานั้น ทั้งนี้ ขอตกลงเกี่ยวกับการชําระเงินจะไดมีการกําหนดในสัญญาดังกลาวตอไป บริษัทฯ จะนําเงินที่บริษัทฯ ได
จากการเสนอขายหุนในครั้งนี้ และกระแสเงินสดจากการดําเนินงานของบริษัทฯ มาใชเปนเงินลงทุนดังกลาว โดยกอนการชําระเงินที่
เกี่ยวของกับการกอสราง Reforming Complex และ Upgrading Complex บริษัทฯ มีความตั้งใจที่จะนําเงินไดสุทธิที่ไดจากการเสนอ
ขายหุนในครั้งนี้ไปชําระหนี้เงินกูหมุนเวียนคงคางบางสวนตามสัญญากูยืมเงินที่ใชบังคับอยู โดยเมื่อบริษัทฯ จําเปนตองชําระเงินที่
เกี่ยวของกับการกอสราง Reforming Complex และ Upgrading Complex บริษัทฯ จะเบิกถอนเงินกูในจํานวนที่สามารถเบิกถอนได
ภายใตวงเงินกูหมุนเวียน ซึ่งหากบริษัทฯ มีกระแสเงินสดจากการดําเนินงานไมเพียงพอที่จะนํามาใชเปนเงินลงทุนในสวนที่เหลือ 
บริษัทฯ อาจตองกูเงินจากธนาคารพาณิชยเพิ่มเติมหรือดําเนินการออกและเสนอขายหุนเพิ่มเติม เพื่อนํามาใชเปนเงินลงทุนในสวนที่
เหลือ อยางไรก็ตาม บริษัทฯ ไมอาจรับรองไดวาบริษัทฯ จะสามารถหาเงินทุนไดอยางเพียงพอและมีเงื่อนไขที่ยอมรับไดในเชิง
พาณิชยหรือบริษัทฯ อาจไมสามารถหาเงินลงทุนไดเลย 

รายจายสวนทุนตามแผนปจจุบันของบริษัทฯ สําหรับปสิ้นสุดวันที่ 31 ธันวาคม ป 2549 และป 2550 ซึ่งไมรวมถึง
ประมาณการเงินลงทุนของบริษัทฯ ที่เกี่ยวของกับโครงการขยายการลงทุนดังที่อธิบายไวขางตน มีจํานวน 12.4 ลานดอลลาร
สหรัฐฯ (481.5 ลานบาท) และ 2.7 ลานดอลลารสหรัฐฯ (104.8 ลานบาท) ตามลําดับ ทั้งนี้ รายจายสวนทุนตามแผนของบริษัทฯ 
สําหรับป 2549 และ 2550 จะเกี่ยวของโดยตรงกับการดูแลรักษาโรงกลั่นน้ํามันของบริษัทฯ เปนการทั่วไป และการดัดแปลงแกไข
และการเพิ่มประสิทธิภาพของโรงกลั่นน้ํามันของบริษัทฯ 
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ภาระหนาที่ตามสัญญาและขอผูกผัน 

 ตารางตอไปนี้เปนการสรุปภาระหนาที่ตามสัญญาและขอผูกพันที่เปนเงินสด ณ วันที่ 31 ธันวาคม 2548 

  หนวย  : ลานบาท 
 กําหนดการชําระจําแนกตามชวงเวลา 
 รวม 2549-2550 2550-2551 หลังป 2552 

เงินกูยืมระยะสั้นจากสถาบันการเงิน 2,200 2,200 - - 
เงินกูยืมระยะสั้นจากบุคคลที่เกี่ยวของ (1) 12,220 12,220(2) - - 
เงินกูยืมระยะยาว 11,000 310 930 9,760 
น้ํามันดิบ- ดอลลารสหรัฐฯ 19,756 19,756 - - 
กาซธรรมชาติ – บมจ. ปตท. 8,536 6,004 2,532 - 
สัญญาใหบริการทางเทคนิค 219 181 37 - 
คาเชาที่ดิน 138 18 18 102 
วัสดุและอุปกรณ 22 22 - - 

ไฟฟาสํารอง – กฟภ. 3 3 - - 

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

หมายเหตุ    (1)    โดยหลักประกอบดวยภาระหนี้เงินกูยืมระยะสั้นจาก บมจ. ปตท. ซึ่งประกอบดวยเงินตนคงคางจํานวน 12,000 ลานบาท ซึ่งบันทึกเปน
เงินสกุลดอลลารสหรัฐฯ แตชําระเปนเงินสกุลบาทที่อัตราแลกเปลี่ยนคงที่ ตามที่กําหนดในสัญญากูยืมเงิน 

 (2) ในวันที่ 20 มกราคม 2549 บริษัทฯ เบิกเงินกูท้ังหมดเปนจํานวน 300 ลานดอลลารสหรัฐฯ ตามสัญญากูยืมเงินสกุลดอลลารสหรัฐฯ และ
ใชเงินที่ไดจากการกูเงินดังกลาวในการชําระหนี้เงินตนคืนทั้งหมดจํานวน 12,000 ลานบาท ภายใตสัญญากูยืมเงินระยะสั้นจาก บมจ. 
ปตท. ตามเงื่อนไขที่กําหนดในสัญญากูยืมเงินสกุลดอลลารสหรัฐฯ บริษัทฯ จะตองชําระหนี้คืนใหแกเจาหนี้เปนเงินจํานวน 194  ลาน
บาท ในป 2549-2550 จํานวน 777 ลานบาท ในป 2551-2552 และจํานวน 10,678 ลานบาท ต้ังแตป 2553 เปนตนไป อยางไรก็ตาม บริษัทฯ 
มีความตั้งใจจะนําเงินไดสุทธิท่ีไดจากการเสนอขายหุนในครั้งนี้ไปชําระหนี้เงินกูหมุนเวียนคงคางบางสวนตามสัญญากูยืมเงินและตั้งใจ
ท่ีจะเบิกถอนเงินกูในจํานวนที่สามารถเบิกถอนไดภายใตวงเงินกูหมุนเวียนเมื่อบริษัทฯ ตองชําระคาใชจายเก่ียวกับการกอสราง 
Reforming complex และ Upgrading Complex ซึ่งอาจสงผลกระทบตอจํานวนเงินที่บริษัทฯ ตองชําระตามกําหนดการขางตน 

ภาระผูกพันที่ไมปรากฏในงบดุล 

บริษัทฯ มีภาระผูกพันตามสัญญาหลายประการ บางกรณีจะถูกบันทึกเปนหนี้สินซึ่งปรากฏในงบการเงินรวม รวมทั้งหนี้
ระยะยาวและระยะสั้น แตในบางกรณี กลาวคือ ภาระผูกพันในการซื้อโดยทั่วไปแลวไมจําเปนตองรับรูเปนหนี้สินในงบดุล บริษัทฯ 
มีภาระผูกพันและความรับผิดที่อาจเกิดขึ้นในภายหนา (Contingencies) ซึ่งไมไดบันทึกในงบการเงินรวมแตอาจสงผลใหตองมีการ
ใชเงินในอนาคต ซึ่งโดยหลักไดแกสัญญาปองกันความเสี่ยง (Margin Hedge Contract) จํานวนสองสัญญา ในปริมาณที่ปองกัน
ความเสี่ยง 160,000 บารเรลตอเดือนตอสัญญา นอกจากนี้ บริษัทฯ ไดนํางบการเงินของ ARC รวมเขากับงบการเงินของบริษัทฯ 
ตามหลักการบัญชีสําหรับกิจการรวมคาโดยใชวิธีรวมตามสัดสวนโดยนํารอยละ 50 ของสินทรัพย หนี้สิน รายได และคาใชจายของ 
ARC มารวมกับรายการชนิดเดียวกันตามเกณฑแตละบรรทัดในงบการเงินของบริษัทฯ ซึ่งในการจัดทํางบการเงินรวมนั้นไดมีการ
ตัดรายการที่มีนัยสําคัญระหวางบริษัทฯ กับ ARC ออกแลว ทั้งนี้ รอยละ 50 ที่เหลือของสินทรัพย หนี้สิน รายได และคาใชจายของ 
ARC ที่บริษัทฯ มิไดนําเขามารวมกับงบการเงินของบริษัทฯ จะปรากฏในรายการนอกงบการเงินบริษัทฯ ไมมีขอตกลงภาระผูกพัน
ที่ไมปรากฏในงบดุลอื่นใดที่บริษัทฯ เช่ือวาหรือคาดวาจะมีผลกระทบในปจจุบันหรือในอนาคตตอสถานะทางการเงิน การ
เปลี่ยนแปลงสถานะทางการเงิน รายไดหรือคาใชจาย ผลการดําเนินงาน สภาพคลอง รายจายสวนทุน หรือแหลงเงินทุน 
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ภาษี 

ท่ัวไป 

โดยทั่วไป อัตราภาษีเงินไดนิติบุคคลที่บริษัทฯ ซึ่งจดทะเบียนจัดตั้งในประเทศไทยตองเสียมีอัตรารอยละ 30 ของกําไร
สุทธิ อยางไรก็ดี บริษัทฯ จะไดสิทธิในการเสียภาษีเงินไดในอัตราต่ํากวาปกติคือรอยละ 25 ของกําไรสุทธิที่ตองเสียภาษีเปน
ระยะเวลาหารอบปบัญชีติดตอกัน ต้ังแตป 2550 เปนตนไป หากบริษัทฯ นําหุนเขาจดทะเบียนเปนหลักทรัพยจดทะเบียนในตลาด
หลักทรัพยฯ ในหรือกอนวันที่ 31 ธันวาคม 2549 

ผลขาดทุนสะสมทางภาษียกมาที่เกิดจากการดําเนินธุรกิจปกติ 

กฎหมายภาษีของไทยกําหนดใหผลขาดทุนทางภาษทีี่เกิดจากการดําเนินธุรกิจปกติของบริษัทสามารถนําไปใชเปนรายจาย
ทางภาษีไดเปนระยะเวลาไมเกินกวา 5 รอบระยะเวลาบัญชีนับแตรอบระยะเวลาบัญชีที่เกิดผลขาดทุนสะสมทางภาษียกมานั้น 
บริษัทฯ ใชผลขาดทุนสะสมทางภาษียกมาที่เกิดจากการดําเนินธุรกิจปกติจํานวน 4,799 ลานบาท ในการหักกลบกับรายไดที่อยูใน
บังคับตองเสียภาษีเงินไดในป 2548 และ ณ วันที่ 31 ธันวาคม 2548 และ 31 มีนาคม 2549 บริษัทฯ ไมมีผลขาดทุนสะสมทางภาษียก
มาที่เกิดขึ้นจากการดําเนินธุรกิจปกติของบริษัทฯ ที่จะใชประโยชนได 

การทยอยนําผลขาดทุนสะสมทางภาษี ท่ีเกิดจากผลขาดทุน ยกมาที่เกิดจากอัตราแลกเปลี่ยนเงินตราตางประเทศไปหัก
เปนรายจาย  

หลังจากการเกิดวิกฤตเศรษฐกิจในเอเชียในป 2540 กรมสรรพากรไดออกคําสั่งกรมสรรพากรที่ ท.ป. 72/2540  ในเดือน
กรกฎาคม 2540 โดยอนุญาตใหผูเสียภาษีสามารถนําผลขาดทุนที่ยังไมไดรับรูอันเกิดจากการปรับปรุงอัตราแลกเปลี่ยนเงินตรามา
รวมคํานวณเปนรายจายในแตละรอบระยะเวลาบัญชีไดโดย (1) คํานวณไดไมเกิน 5 รอบระยะเวลาบัญชี (2) คํานวณตามสวนหนี้สิน
ที่ถึงกําหนดชําระนับแตรอบระยะเวลาบัญชีแรกดังกลาวเปนตนไป (ตามอายุของภาระหนี้) หรือ (3) คํานวณตามสวนเฉลี่ยของ
ระยะเวลาการชําระหนี้ถึงรอบระยะเวลาบัญชีที่ตองชําระหนี้ครั้งสุดทาย (ตามตารางการชําระหนี้หรือวิธีเสนตรง) ดังนั้น เนื่องจาก
วิกฤตเศรษฐกิจ  และการออนคาเงินบาทอยางมีนัยสําคัญในชวงวิกฤตเศรษฐกิจ บริษัทฯ จึงมีผลขาดทุนจากอัตราแลกเปลี่ยน
เงินตราตางประเทศที่เกิดขึ้นจริงที่ยังไมไดรับรู ซึ่งเกิดจากภาระหนี้ที่อยูในสกุลเงินดอลลารสหรัฐฯ เปนจํานวน 17.3 พันลานบาท 
บริษัทฯ เลือกที่จะบันทึกผลขาดทุนจากอัตราแลกเปลี่ยนเงินตราตางประเทศเปนสินทรัพยรอการตัดบัญชีและนํามาทยอยหักเปน
รายจายทางภาษีตลอดอายุของหนี้ที่กอใหเกิดผลขาดทุนที่ยังไมไดรับรูนั้น ซึ่งในกรณีของบริษัทฯ นั้นมีการบันทึกเปนระยะเวลาเกา
ป  เริ่มจากป 2542 และสิ้นสุดในป 2550 ณ วันที่ 31 ธันวาคม 2548 บริษัทฯ มีรายการผลขาดทุนสะสมทางภาษีที่เกิดจากผลขาดทุน
จากอัตราแลกเปลี่ยนเงินตราตางประเทศของบริษัทฯ ที่ยังไมไดรับรูจํานวน 8,548 ลานบาท ซึ่ง ณ วันที่ 31 ธันวาคม 2548 บริษัทฯ 
บันทึกสินทรัพยภาษีเงินไดรอการตัดบัญชี (Deferred Tax Asset) จํานวน 641 ลานบาท ในงบดุลของบริษัทฯ ซึ่งเทากับรอยละ 30 
(อัตราภาษีเงินไดนิติบุคคล) ของยอดผลขาดทุนสะสมทางภาษียกมาที่เกิดจากผลขาดทุนจากอัตราแลกเปลี่ยนเงินตราตางประเทศที่
ยังไมไดรับรูของบริษัทฯ ในงวดสามเดือนสิ้นสุดวันที่ 31 มีนาคม 2549 บริษัทฯ บันทึกสินทรัพยภาษีเงินไดรอการตัดบัญชีเพิ่มเติม 
จํานวน 346 ลานบาท ในงบดุลของบริษัทฯ ซึ่งจํานวนดังกลาวเปนจํานวนเทากับรอยละ 30 (อัตราภาษีเงินไดนิติบุคคล) ของยอดผล
ขาดทุนสะสมทางภาษียกมาที่เกิดจากผลขาดทุนจากอัตราแลกเปลี่ยนเงินตราตางประเทศที่ยังไมไดรับรูของบริษัทฯ ซึ่งบริษัทฯ คาด
วาจะรับรูในไตรมาสแรกของป 2550 จํานวน 1,155 ลานบาท และตัดจายสินทรัพยภาษีเงินไดรอการตัดบัญชีในงบดุลของบริษัทฯ 
ซึ่งไดมีการใชจริงในชวงเวลาดังกลาว จํานวน 294 ลานบาท ดังนั้น ณ วันที่ 31 มีนาคม 2549 บริษัทฯ มีสินทรัพยภาษีเงินไดรอการ
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ตัดบัญชี จํานวน 693 ลานบาท โดยบริษัทฯ คาดวาจะใชผลขาดทุนจากอัตราแลกเปลี่ยนเงินตราตางประเทศทั้งหมดเปนรายจายทาง
ภาษีภายในป 2550 โดยใชจํานวน 2,137 ลานบาท ในป 2549 และจํานวน 6,411 ลานบาทในป 2550 

อัตราเงินเฟอ 

อัตราเงินเฟอของประเทศซึ่งไดรวบรวมขอมูลโดยกระทรวงพาณิชย วัดโดยดัชนีราคาผูบริโภค (Consumer Price Index) 
แลวคิดเปนรอยละ 1.8 ในป 2546 รอยละ 2.7 ในป 2547 และรอยละ 4.5 (คาดการณจากธนาคารแหงประเทศไทย) ในป 2548 ดวย
เหตุนี้ อัตราเงินเฟอของประเทศจึงไมมีผลกระทบอยางมีนัยสําคัญตอธุรกิจ ฐานะทางการเงิน ผลการดําเนินงานและโอกาสทาง
ธุรกิจของบริษัทฯ ในชวงหลายปที่ผานมา 

ผลกระทบจากภาวะตลาด 

ปจจัยหลักที่มีผลกระทบจากสภาวะตลาดของบริษัทฯ คือความผันผวนของราคาน้ํามันดิบ และผลิตภัณฑปโตรเลียม  
และอัตราแลกเปลี่ยนเงินตราและอัตราดอกเบี้ย โดยมีรายละเอียดพอสรุปไดดังนี้ 

ความเสี่ยงจากราคาสินคาโภคภัณฑ (Commodity) 

ความผันผวนของราคาน้ํามันดิบ และผลิตภัณฑปโตรเลียมสําเร็จรูปสงผลกระทบตอบริษัทฯ โดยเฉพาะอยางยิ่งสงผล
กระทบโดยตรงตอรายไดจากการขายและการใหบริการและตนทุนขาย อยางไรก็ดี การเคลื่อนไหวของราคาน้ํามันดิบไมจําเปน
จะตองมีความสัมพันธโดยตรงกับกําไรสุทธิของบริษัทฯ ในระยะยาวเสมอไป ผลกระทบที่เกิดจากการเปลี่ยนแปลงราคาน้ํามันดิบ
ตอผลการดําเนินงานของบริษัทฯ นั้นขึ้นอยูกับอัตราการปรับตัวของราคาผลิตภัณฑปโตรเลียมสําเร็จรูปตามการเปลี่ยนแปลง
ดังกลาวมากกวา ราคาขายของบริษัทฯ สําหรับผลิตภัณฑปโตรเลียมสําเร็จรูปไดรับอิทธิพลจากราคาน้ํามันดิบ โดยทั่วไปแลวการ
เพิ่มขึ้นหรือลดลงของราคาน้ํามันดิบจะเปนผลใหราคาผลิตภัณฑปโตรเลียมสําเร็จรูปเพิ่มขึ้นหรือลดลง อยางไรก็ดี ชวงเวลาที่ราคา
น้ํามันดิบและผลิตภัณฑปโตรเลียมสําเร็จรูปมีการเคลื่อนไหวเมื่อเทียบกับการเปลี่ยนแปลงของราคาผลิตภัณฑปโตรเลียมสําเร็จรูป
นั้นจะสงผลกระทบกับกําไรจากการกลั่นขั้นตน และอาจจะสงผลกระทบอยางมากตอกําไรสุทธิของโรงกลั่น และรายไดและกระแส
เงินสดของบริษัทฯ การเพิ่มขึ้นของราคาน้ํามันดิบทําใหบริษัทฯ มีความจําเปนที่ตองใชเงินทุนระยะสั้นเพิ่มขึ้น นอกจากนี้ บริษัทฯ  
มีการเก็บรักษาสินคาคงเหลือสําหรับน้ํามันดิบและผลิตภัณฑปโตรเลียมสําเร็จรูปซึ่งมีมูลคาผันผวนไปตามราคาตลาด 

ในบางครั้ง บริษัทฯ เขาทําสัญญาปองกันความเสี่ยง (Swap) เพื่อลดผลกระทบจากความผันผวนของราคาน้ํามันดิบและ
ราคาของผลิตภัณฑปโตรเลียมสําเร็จรูปหลักของบริษัทฯ เชน น้ํามันดีเซล น้ํามันอากาศยาน และน้ํามันเตา แนวทางการปองกัน
ความเสี่ยงของบริษัทฯ ที่ไดรับความเห็นชอบจากคณะกรรมการบริษัทฯ ในป 2548 และ 2549 กําหนดขอบเขตการทําสัญญา Swap 
ที่มีการแลกเปลี่ยนของสวนตางระหวางผลิตภัณฑที่ปองกันความเสี่ยง (Hedged Products) และตนทุนของน้ํามันดิบดูไบ ในจํานวน
ที่จะทําใหมีกําไรจากการกลั่นขั้นตนต่ําที่สุดคือไมนอยกวา 8 ดอลลารสหรัฐฯ ตอบารเรล และใหจํากัดปริมาณการปองกันความเสี่ยง
ใหไมเกินรอยละ 20 ของปริมาณการผลิตทั้งหมดของบริษัทฯ กิจกรรมการปองกันความเสี่ยงดังกลาวสงผลใหบริษัทฯ มีความเสี่ยง 
ที่จํากัดอยูในระดับหนึ่ง  

ณ วันที่ 31 มีนาคม 2549 นั้น บริษัทฯ มีสัญญา Swap เพื่อปองกันความเสี่ยงจํานวนสองสัญญา ในปริมาณที่ปองกันความ
เสี่ยง 160,000 บารเรลตอเดือนตอสัญญา โดยสัญญาดังกลาวจะสิ้นสุดลงในเดือนธันวาคม 2549 ภายใตสัญญา Margin Hedge Swap 
Contracts ซึ่งบริษัทฯ ไดเขาทํากับ บมจ. ปตท. เพื่อบริหารความเสี่ยงคาการกลั่นดวยวิธีการแลกเปลี่ยนคาการกลั่นลอยตัว (โดย
คํานวณจากราคาผลิตภัณฑปโตรเลียมที่ตลาดสิงคโปร คือ น้ํามันดีเซล น้ํามันกาด และน้ํามันเตากับราคาน้ํามันดิบดูไบ) กับคาการ
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กลั่นคงที่ที่ปริมาณคงที่ตอเดือนตามสัญญาดังกลาว ถาคาการกลั่นลอยตัวสูงกวาคาการกลั่นคงที่ บริษัทฯ จะตองจายเงินสวนตาง
ระหวางคาการกลั่นดังกลาวใหกับ บมจ. ปตท. แตถาคาการกลั่นคงที่สูงกวาคาการกลั่นลอยตัว บมจ. ปตท. จะจายเงินสวนตาง
ระหวางคาการกลั่นดังกลาวใหบริษัทฯ  

ความเสี่ยงจากอัตราแลกเปลี่ยน 

สถานะทางการเงินของและผลการดําเนินงานของบริษัทฯ อาจมีความเสี่ยงที่เกิดจากการเปลี่ยนแปลงของอัตราแลกเปลี่ยน 
(Transaction Risk) และความเสี่ยงที่เกิดจากการแปลงคาหนี้สินที่กําหนดไวในสกุลเงินตราตางประเทศเปนเงินบาท เพื่อรับรู
ผลกระทบทางบัญชี (Translation Risk)  

ณ วันที่ 31 ธันวาคม 2548 บริษัทฯไมมีภาระหนี้เงินกูระยะสั้นจากสถาบันการเงิน และไมมีภาระหนี้เงินกูระยะยาวที่ถึง
กําหนดชําระภายใน 1 ป ซึ่งเปนเงินสกุลตางประเทศ แตบริษัทฯมีภาระหนี้เงินกูยืมระยะสั้นจากบุคคลที่เกี่ยวของซึ่งเปนเงินสกุล
ตางประเทศเปนจํานวนรวม  12,000 ลานบาท อยางไรก็ดี แมวาจํานวนเงินตนของหนี้เงินกูยืมระยะสั้นจากบุคคลที่เกี่ยวของจะ
กําหนดเปนเงินสกุลดอลลารสหรัฐฯ บริษัทฯ ก็ไมมีความเสี่ยงจากอัตราแลกเปลี่ยนเงินตราตางประเทศที่เกี่ยวเนื่องกับภาระหนี้
ดังกลาว เนื่องจากจํานวนหนี้ที่บริษัทฯ ตองชําระคืนนั้นกําหนดเปนเงินสกุลบาทในอัตราแลกเปลี่ยนคงที่เทากับ 39 บาทตอ 1 
ดอลลารสหรัฐฯ 

ในวันที่ 20 มกราคม 2549  บริษัทฯ เบิกเงินจํานวน 300 ลานดอลลารสหรัฐฯ ภายใตสัญญากูยืมเงินสกุลดอลลารสหรัฐฯ 
ดังนั้น บริษัทฯ จึงมีความเสี่ยงจากอัตราแลกเปลี่ยนระหวางเงินสกุลดอลลารและสกุลบาทสําหรับเงินกูภายใตสัญญากูยืมเงินสกุล
ดอลลารสหรัฐฯ ดังกลาว 

ณ วันที่ 31 มีนาคม 2549 บริษัทฯ ไมมีภาระหนี้คงคางตามสัญญา Forward เงินตราตางประเทศและสัญญาแลกเปลี่ยน
เงินตราตางประเทศแตอยางใด 

ความเสี่ยงจากอัตราดอกเบี้ย 

ณ วันที่ 31 ธันวาคม 2548 บริษัทฯ มีภาระหนี้เงินกูระยะยาวจํานวน 11,000 ลานบาท มีภาระหนี้เงินกูระยะสั้นจากสถาบัน
การเงินจํานวน  2,200 ลานบาท  และมีหนี้ เงินกูยืมระยะสั้นจากบุคคลที่ เกี่ยวของ  ซึ่ง เปนภาระหนี้ เงินกูระยะสั้นจาก  
บมจ. ปตท. ซึ่งเปนผูถือหุนของบริษัทฯ จํานวน 12,000 ลานบาท ซึ่งภาระหนี้เงินกูทั้งหมดทั้งที่เปนเงินสกุลดอลลารและสกุลบาทมี
การคํานวณดอกเบี้ยในอัตราดอกเบี้ยลอยตัว โดยอัตราดอกเบี้ยลอยตัวสําหรับภาระหนี้เงินกูระยะยาวสกุลบาทคํานวณตามอัตรา
เฉลี่ยของอัตราดอกเบี้ยเงินฝากประจํา 6 เดือนที่ประกาศโดยกลุมผูใหกูของบริษัทฯ สวนอัตราดอกเบี้ยลอยตัวสําหรับภาระหนี้เงินกู
ระยะสั้นสกุลบาทกําหนดตามอัตราดอกเบี้ยที่อางอิงในตลาดเงินเปนรายเดือน (Money Market Rate) ที่ประกาศโดยผูใหกูที่
เกี่ยวของและในสวนหนี้เงินกูยืมระยะสั้นจากบุคคลที่เกี่ยวของเปนเงินสกุลดอลลารสหรัฐฯ กําหนดโดยอิงอัตราดอกเบี้ย LIBOR 
กําหนดชําระทุก 3 เดือน นอกจากนั้น ในวันที่ 20 มกราคม 2549  บริษัทฯ เบิกเงินจํานวน 300 ลานดอลลารสหรัฐฯ ตามสัญญากูยืม
เงินสกุลดอลลารสหรัฐฯ ซึ่งคิดดอกเบี้ยในอัตรา LIBOR ของเงินสกุลดอลลารสหรัฐฯ แบบหนึ่งเดือน สามเดือน และหกเดือนตามที่
บริษัทฯ เลือก  

ดังนั้น การเปลี่ยนแปลงอัตราดอกเบี้ยเงินฝากประจํา 6 เดือนที่ประกาศโดยกลุมผูใหกูของบริษัทฯ อัตราดอกเบี้ยที่อางอิง
ในตลาดเงินเปนรายเดือน (Money Market Rate) ที่ประกาศโดยผูใหกูที่เกี่ยวของและอัตราดอกเบี้ย LIBOR ของเงินสกุลดอลลาร
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สหรัฐฯ แบบหนึ่งเดือน สามเดือน และหกเดือน จะสงผลกระทบตอจํานวนดอกเบี้ยที่บริษัทฯ ตองชําระ ซึ่งการเพิ่มขึ้นของอัตรา
ดอกเบี้ยลอยตัวดังกลาวจะสงผลกระทบในทางลบตอคาใชจายเกี่ยวกับดอกเบี้ย รวมถึงความสามารถในการทํากําไรของบริษัทฯ  

ณ วันที่ 31 มีนาคม 2549  บริษัทฯ มิไดเขาเปนคูสัญญาในสัญญากําหนดอัตราดอกเบี้ย (Interest Rate Cap Agreement) 
หรือสัญญาปองกันความเสี่ยงจากอัตราแลกเปลี่ยน (Interest Rate Swap Agreement) แตอยางใด 

 


