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1. ปัจจัยความเสี่ยง 

กำรลงทุนในหุ้นสำมัญของบริษัทที่เสนอขำยในครั้งนี้มีควำมเส่ียง ผู้ลงทุนควรพิจำรณำข้อมูลในเอกสำรฉบับนี้อย่ำง
รอบคอบ โดยเฉพำะอย่ำงยิ่งปัจจัยควำมเส่ียงในหัวข้อนี้ก่อนตัดสินใจในกำรลงทุนซื้อหุ้นสำมัญของบริษัท 

ข้อควำมดังต่อไปนี้แสดงถึงปัจจัยควำมเส่ียงที่มีนัยส ำคัญบำงประกำรอันอำจมีผลกระทบในทำงลบต่อบริษัทและ
มูลค่ำหุ้นของบริษัท ทั้งนี้ นอกเหนือจำกปัจจัยควำมเส่ียงที่ปรำกฏในเอกสำรฉบับนี ้อำจมีควำมเส่ียงอื่นๆ ซึ่งบริษัทไม่อำจทรำบ
ได้ในขณะนี้หรือเป็นควำมเส่ียงที่บริษัทพิจำรณำในขณะนี้ว่ำไม่เป็นสำระส ำคัญซึ่งอำจเป็นปัจจัยควำมเส่ียงที่มีควำมส ำคัญ
ต่อไปในอนำคต ควำมเส่ียงดงักล่ำวอำจมผีลกระทบอย่ำงมีนัยส ำคัญต่อธุรกิจ รำยได้ ผลก ำไร สินทรัพย์ สภำพคล่อง หรือ แหล่ง
เงินทุนของบริษัท 

นอกจำกนี้ ข้อควำมในลักษณะที่เป็นกำรคำดกำรณ์ในอนำคต (Forward-Looking Statements) ที่ปรำกฏในเอกสำรฉบับ
นี ้เช่น กำรใช้ถ้อยค ำว่ำ “เชื่อว่ำ” “คำดหมำยว่ำ” “คำดกำรณ์ว่ำ” “มีแผนจะ” “ตั้งใจ” “ประมำณ” เป็นต้น หรือกำรประมำณกำร
ทำงกำรเงิน โครงกำรในอนำคต กำรคำดกำรณ์เกี่ยวกับผลประกอบกำร ธุรกิจ แผนกำรขยำยธุรกิจ กำรเปล่ียนแปลงของ
กฎหมำยที่เกี่ยวข้องในกำรประกอบธุรกิจของบริษัท นโยบำยของภำครัฐบำลและอื่นๆ ซึ่งเป็นกำรคำดกำรณ์ถึงเหตุกำรณ์ใน
อนำคต อันเป็นควำมเห็นของบริษัทในปัจจุบันนั้น มิได้เป็นกำรรับรองผลประกอบกำรหรือเหตุกำรณ์ในอนำคต และผลที่เกิดขึ้น
จริงอำจมีควำมแตกต่ำงอย่ำงมีนัยส ำคัญจำกกำรคำดกำรณ์หรือคำดคะเนก็ได้  

1.1 ความเสี่ยงจากปัจจัยมหภาค 

1.1.1 ความเสี่ยงจากความผันผวนของราคาน ้ามัน 

น้ ำมันเชื้อเพลิงถือเป็นสินค้ำหลักในกำรประกอบธุรกิจของบริษัท รำคำน้ ำมันมีควำมผันผวนไปตำมปัจจัยต่ำงๆ ได้แก่ กำร
เปล่ียนแปลงและกำรเจริญเติบโตของเศรษฐกิจโลก โดยเฉพำะภูมิภำคที่ประกอบธุรกิจก๊ำซธรรมชำติและน้ ำมันดิบ อุปสงค์และ
อุปทำนของผลิตภัณฑ์ปิโตรเลียมส ำเร็จรูปท้ังในระดับโลกและระดับภูมิภำค กฎระเบียบท่ีเกี่ยวข้องของภำครัฐทั้งในประเทศและ
ต่ำงประเทศ เป็นต้น  ซึ่งปัจจัยดังกล่ำวอยู่นอกเหนือกำรควบคุมของบริษัท หำกรำคำน้ ำมันเชื้อเพลิงมีกำรปรับตัวสูงขึ้น บริษัทต้อง
ใช้เงินทุนหมุนเวียนในกำรด ำเนินธุรกิจมำกขึ้น จึงอำจส่งผลให้บริษัทต้องเพิ่มภำระหนี้สินระยะสั้นกับสถำบันกำรเงินเพื่อน ำมำ
สนับสนุนสภำพคล่องของบริษัท โดยแหล่งเงินทุนระยะส้ันที่บริษัทใช้เป็นเงินทุนหมุนเวียนในปัจจุบันมำจำกเงินเบิกเกินบัญชี เลต
เตอร์ออฟเครดิต (Letter of Credit หรือ L/C) ทรัสต์รีซีท (Trust Receipt หรือ T/R) ตั๋วสัญญำใช้เงินและหนังสือค้ ำประกัน ทั้งนี้ ณ 
วันที่ 31 ธันวำคม 2555 บริษัทมีวงเงินสินเชื่อระยะส้ันเพื่อกำรค้ำจำกสถำบันกำรเงินตำมสัญญำเงินกู้ยืมในวงเงินสูงสุดรวม 624.75 
ล้ำนบำท และ 9.24 ล้ำนเหรียญดอลลำร์สหรัฐอเมริกำ ซึ่งสูงกว่ำควำมต้องกำรใช้เงินทุนหมุนเวียนของบริษัท ณ วันส้ินงวด 31 
ธันวำคม 2555 ดังนั้น วงเงินกู้ยืมดังกล่ำวท ำให้บริษัทมีสภำพคล่องส่วนเกินจ ำนวน 528.46 ล้ำนบำท และจ ำนวน 5.83 ล้ำนเหรียญ
ดอลลำร์สหรัฐอเมริกำ    

อย่ำงไรก็ตำม บริษัทจะน ำเงินเพิ่มทุนที่ได้จำกกำรเสนอขำยหุ้นสำมัญต่อประชำชนในครั้งนี้ มำใช้เป็นเงินทุนหมุนเวียนใน
กำรด ำเนินธุรกิจ  นอกจำกนี ้บริษัทมีอัตรำส่วนหนี้สินที่มีภำระดอกเบี้ยต่อส่วนของผู้ถือหุ้น (Interest Bearing Debt to Equity) และ
อัตรำส่วนหนี้สินรวมต่อส่วนของผู้ถือหุ้น (Total Liabilities to Equity) ณ วันที่ 31 ธันวำคม 2555  เท่ำกับ 0.80 เท่ำ และ 0.42 เท่ำ
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ตำมล ำดับ บริษัทจึงเชื่อว่ำบริษัทจะได้รับกำรสนับสนุนด้ำนสินเชื่อจำกสถำบันกำรเงินต่ำงๆ ในกรณีที่ต้องกำรเสริมสภำพคล่องของ
บริษัท 

ทั้งนี ้ควำมผันผวนของรำคำน้ ำมัน ไม่ส่งผลกระทบอย่ำงมีนัยส ำคัญต่อควำมสำมำรถในกำรท ำก ำไรของบริษัท เนื่องจำก
รำคำที่ขำยให้แก่ลูกค้ำ ก ำหนดจำกรำคำต้นทุนบวกก ำไรขั้นต้น (Cost Plus Pricing Method) (โปรดดูรำยละเอียดในส่วนที่ 2 ข้อ 
3.1.4 นโยบำยกำรขำยสินค้ำ) โดยบริษัทมีนโยบำยในกำรก ำหนดรำคำขำยไม่ให้ต่ ำกว่ำอัตรำก ำไรขั้นต้นต่ ำสุดที่ก ำหนด อีกทั้งด้วย
ลักษณะกำรประกอบธุรกิจของบริษัทที่รับค ำส่ังซื้อจำกลูกค้ำก่อนท ำกำรส่ังซื้อสินค้ำจำกผู้ผลิต ท ำให้บริษัทไม่มีกำรเก็บส ำรอง
น้ ำมัน บริษัทจึงไม่ได้รับผลกระทบจำกควำมผันผวนของรำคำน้ ำมัน นอกจำกนี้ ลูกค้ำของบริษัทส่วนใหญ่เป็นเรือเดินทะเลทั้งใน
ประเทศและต่ำงประเทศ โรงงำนอุตสำหกรรม และผู้ประกอบกำรในธุรกิจต่ำงๆ เช่น ธุรกิจรถขนส่งทำงบก และธุรกิจให้บริกำรรถ
โดยสำร เป็นต้น ซึ่งมีควำมจ ำเป็นต้องใช้น้ ำมันเชื้อเพลิงในกำรด ำเนินธุรกิจอย่ำงต่อเนื่อง บริษัทจึงเชื่อมั่นว่ำควำมผันผวนของรำคำ
น้ ำมันจึงไม่ได้ส่งผลกระทบโดยตรงต่อปริมำณกำรใช้น้ ำมันเชื้อเพลิงของกลุ่มลูกค้ำของบริษัท 

1.1.2 ความเสี่ยงจากความผันผวนของอัตราดอกเบี ย 

จำกที่กล่ำวมำข้ำงตน้แล้ววำ่บริษทัมีแหล่งเงินทุนหมุนเวียนในรูปแบบเงนิเบิกเกินบัญช ีเลตเตอร์ออฟเครดิต ตั๋วสัญญำ
ใช้เงิน และทรัสต์รีซีท (Trust Receipt) ซึ่งหนี้สินระยะส้ันดังกล่ำวมีอัตรำดอกเบี้ยลอยตัว (Floating Rate) ที่อ้ำงอิงกับอัตรำ
ดอกเบี้ยลูกค้ำรำยใหญ่ชั้นดี ประเภทเงินเบิกเกินบัญชี (Minimum Overdraft Rate หรือ MOR) และอัตรำดอกเบี้ยลูกค้ำรำย
ใหญ่ชั้นดี ประเภทเงินกู้แบบมีระยะเวลำ (Minimum Loan Rate หรือ MLR) โดย ณ วันที่ 31 ธันวำคม 2554 และ ณ วันที่ 31 
ธันวำคม 2555 บริษัทมีเงินเบิกเกินบัญชีและเงินกู้ยืมระยะส้ันจำกสถำบันกำรเงินจ ำนวน  188.22 ล้ำนบำท และ 94.54 ล้ำน
บำทและมีต้นทุนทำงกำรเงนิ (เฉพำะที่เกิดขึ้นจำกกำรกู้ยมืเพื่อใช้เป็นเงนิทุนหมุนเวยีน ซึ่งมีอัตรำดอกเบี้ยลอยตัว) จ ำนวน 10.44 
ล้ำนบำท และ 7.75 ล้ำนบำท ตำมล ำดับ ดังนั้น บริษัทจึงอำจมีควำมเส่ียงจำกอัตรำดอกเบี้ยที่ปรับตัวสูงขึ้น ซึ่งมีผลกระทบต่อ
ต้นทุนทำงกำรเงิน ฐำนะทำงกำรเงิน และผลกำรด ำเนินงำนของบริษัท  

อย่ำงไรก็ตำม บริษัทมีนโยบำยในกำรบริหำรควำมเส่ียงที่อำจเกิดขึ้นจำกควำมผันผวนของอัตรำดอกเบี้ย โดยกำร
ติดตำมกำรเปล่ียนแปลงของอัตรำดอกเบี้ย และวำงแผนกำรบริหำรต้นทุนทำงกำรเงินอย่ำงรัดกุม ทั้งนี้ ภำยหลังจำกกำรน ำ
บริษัทเข้ำจดทะเบียนในตลำดหลักทรัพย์เอ็ม เอ ไอ แล้ว จะท ำให้บริษัทมีเงินทุนหมุนเวียนเพิ่มขึ้นจำกเงินทุนที่ได้รับจำกกำร
เสนอขำยหุ้นให้แก่กรรมกำรและผู้บริหำรของบริษัทและบริษัทในกลุ่มนทลิน และประชำชน รวมทั้งบริษัทมีกำรก ำหนดอัตรำ
ก ำไรขั้นต้นในกำรจ ำหน่ำยสินค้ำ ซึ่งอ้ำงอิงจำกต้นทุนทำงกำรเงินของบริษัท ดังนั้น ค่ำใช้จ่ำยดอกเบี้ยจึงถูกชดเชยด้วยก ำไร
ขั้นต้นจำกกำรขำยสินค้ำ ท ำให้บริษัทไม่ได้รับผลกระทบโดยตรงจำกควำมผันผวนของอัตรำดอกเบี้ย    

1.1.3 ความเสี่ยงจากอัตราแลกเปลี่ยน 

บริษัทมีต้นทุนกำรส่ังซื้อน้ ำมันจำกผู้ผลิตหรือผู้ค้ำน้ ำมันในต่ำงประเทศ ต้นทุนกำรว่ำจ้ำงผู้ตรวจสอบอิสระ (Surveyor) 
ที่เป็นสกุลเงินตรำต่ำงประเทศ  โดยในปี 2554 และปี 2555 บริษัทมีสัดส่วนต้นทุนกำรขำยน้ ำมันที่เป็นสกุลเงินตรำต่ำงประเทศ 
คิดเป็นร้อยละ  19.83 และร้อยละ 33.93 ของมูลค่ำต้นทุนกำรขำยน้ ำมันทั้งหมด ตำมล ำดับ บริษัทมีกำรบริหำรควำมเส่ียงโดย
ท ำสัญญำซื้อขำยเงินตรำต่ำงประเทศล่วงหน้ำ (Forward Contract) กับธนำคำรพำณิชย์ในประเทศทัง้จ ำนวน เพื่อลดผลกระทบ
จำกควำมผันผวนของอัตรำแลกเปล่ียนที่อำจส่งผลกระทบต่อผลประกอบกำรของบริษัท ในขณะเดียวกัน บริษัทมีกำรรับรู้รำยได้
จำกกำรขำยน้ ำมันเป็นสกุลเงินตรำต่ำงประเทศ จำกกำรจัดจ ำหน่ำยและให้บริกำรขนส่งน้ ำมันให้แก่เรือที่มีกำรแจ้งกำรเดินทำง
ออกนอกประเทศหรือเรือเดินทะเลที่มีสัญชำติต่ำงประเทศ โดยในปี 2554 และปี 2555 บริษัทมีสัดส่วนรำยได้จำกกำรขำยเป็น
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สกุลเงินตรำต่ำงประเทศ คิดเป็นร้อยละ 10.94 และ 20.14 ของรำยได้จำกกำรขำยน้ ำมันทั้งหมด ตำมล ำดับ อย่ำงไรก็ตำม 
บริษัทได้ท ำสัญญำซื้อขำยเงินตรำต่ำงประเทศล่วงหน้ำกับธนำคำรพำณิชย์ในประเทศทั้งจ ำนวนเช่นเดียวกัน  

ส ำหรับรำยได้และต้นทุนจำกกำรให้บริกำรที่เกิดจำกกำรท ำธุรกิจจัดหำบริกำรด้ำนอำหำร ท ำควำมสะอำด และซักรีด 
(Catering and Service) บริษัทจะรับรู้รำยได้และต้นทุนจำกกำรให้บริกำรเป็นเงินสกุลดอลลำร์สหรัฐอเมริกำ โดยบริษัทได้
ก ำหนดให้กำรรับเงินจำกบริษัท นทลิน ออฟชอร์ จ ำกัดและกำรจ่ำยเงินว่ำจ้ำงให้แก่บริษัท หัสดิน แคเทอริ่ง จ ำกัด มีอัตรำ
แลกเปล่ียนเดียวกัน ซึ่งตำมสัญญำว่ำจ้ำงก ำหนดให้ใช้อัตรำแลกเปล่ียนตำมประกำศของธนำคำรแห่งประเทศไทย 2 วันท ำกำร
ก่อนวันที่ 30 ของเดือนถัดไปนับจำกวันวำงบิล ท ำใหบ้ริษัทไม่ได้รับผลกระทบจำกอัตรำแลกเปล่ียนที่เกิดขึ้นในรูปของตัวเงิน แต่
จะเกิดก ำไรหรือขำดทุนจำกอัตรำแลกเปล่ียนในทำงบัญชีเท่ำนั้น (โปรดดูรำยละเอียดเกี่ยวกับกำรรับรู้ก ำไรหรือขำดทุนจำกอัตรำ
แลกเปล่ียนของธุรกิจ Catering and Service ในข้อ 12.2.2 ผลกำรด ำเนินงำน เรื่องรำยได้อื่น) อย่ำงไรก็ตำม จ ำนวนเงินรำยได้
และต้นทุนจำกกำรให้บริกำรจำกธุรกิจ Supply Management มีสัดส่วนน้อยเมื่อเทียบกับรำยได้และต้นทุนขำยจำกธุรกิจ
จ ำหน่ำยน้ ำมันเชื้อเพลิง โดยในปี 2554 และปี 2555 บริษัทมีรำยได้จำกกำรให้บริกำรในธุรกิจ Supply Management คิดเป็น
ร้อยละ 1.30 และ 3.10 ของรำยได้รวมของบริษัท ตำมล ำดับ 

1.2 ความเสี่ยงที่เกี่ยวข้องกับการประกอบธุรกิจและการด้าเนินงานของบริษัท 

1.2.1 ความเสี่ยงจากการเรียกเก็บเงินจากลูกค้าหรือได้รับช้าระหนี ล่าช้า  

บริษัทมีนโยบำยกำรจ ำหน่ำยน้ ำมันเชื้อเพลิงและน้ ำมันหล่อล่ืนโดยกำรให้เครดิตแก่ลูกค้ำ ซึ่งกำรพิจำรณำวงเงิน
สินเชื่อและระยะเวลำกำรให้สินเชื่อแก่ลูกค้ำแต่ละรำย จะขึ้นอยู่กับสถำนะทำงกำรเงิน ผลกำรด ำเนินงำน ประวัติกำรช ำระเงิน 
รวมถึงปริมำณกำรซื้อสินค้ำที่ผ่ำนมำ อย่ำงไรก็ตำม บริษัทอำจมีควำมเส่ียงจำกกำรผิดนัดช ำระค่ำสินค้ำและบริกำรจำกลูกค้ำ
หรือได้รับช ำระหนี้ล่ำช้ำกว่ำก ำหนดระยะเวลำ ซึ่งปัจจุบันบริษัทมีนโยบำยกำรให้สินเชื่อลูกค้ำ ด้วยเงื่อนไขกำรช ำระเงินของ
ลูกค้ำจะอยู่ระหว่ำง 30 วัน ถึง 60 วัน นับจำกวันส่งมอบสินค้ำ ทั้งนี้ บริษัทมีกำรจัดตั้งคณะท ำงำนพิจำรณำสินเชื่อ (Credit 
Committee) ซึ่งประกอบด้วย กรรมกำรผู้จัดกำร ผู้จัดกำรฝ่ำยกำรเงินและบัญชี ผู้จัดกำรฝ่ำยขำย และผู้จัดกำรฝ่ำยบริกำรลูกค้ำ 
เพื่อพิจำรณำกำรอนุมัติวงเงินสินเชื่อและระยะเวลำกำรให้สินเชื่อของลูกค้ำที่เปิดบัญชีใหม่ กำรทบทวนวงเงินสินเชื่อและ
ระยะเวลำกำรให้สินเชื่อ นอกจำกนี้ คณะท ำงำนพิจำรณำสินเชื่อยังดูแลด้ำนกำรเร่งรัดติดตำมลูกหนี้ที่ค้ำงช ำระ ตลอดจนกำร
ตัดสินใจด ำเนินกระบวนกำรตำมกฏหมำยฟ้องร้องเมื่อลูกค้ำผิดนัดช ำระหนี้ตำมเกณฑ์ที่ก ำหนด 

นอกจำกนี้ บริษัทมีนโยบำยกำรตั้งค่ำเผ่ือหนี้สงสัยจะสูญ ในกรณีที่มีลูกหนี้ที่ค้ำงช ำระหนี้เกินกว่ำ 6 เดือน บริษัทจะ
พิจำรณำบันทึกค่ำเผ่ือหนี้สงสัยจะสูญร้อยละ 100 ของมูลหนี้ ทั้งนี้ บริษัทมีกำรตั้งค่ำเผ่ือหนี้สงสัยจะสูญคิดเป็นร้อยละ 8.42 
ร้อยละ 6.10 และร้อยละ 3.59 ของยอดลูกหนี้กำรค้ำรวม ณ ส้ินปี 2553 – ณ ส้ินปี 2555 ตำมล ำดับ โดย ณ วันที่ 31 ธันวำคม 
2555 บริษัทได้ตั้งค่ำเผ่ือหนี้สงสัยจะสูญของลูกหนี้ที่ค้ำงช ำระหนี้เกินกว่ำ 6 เดือนแล้วทั้งจ ำนวน นอกจำกนี้ คณะท ำงำน
พิจำรณำสินเชื่อก ำหนดให้มีกำรพิจำรณำรำยงำนลูกหนี้คงค้ำง (Aging Report) ในทุกเดือน เพื่อติดตำมกำรช ำระหนี้ของลูกหนี้
แต่ละรำยอย่ำงใกล้ชิด หำกพบว่ำลูกหนี้รำยใดมีกำรค้ำงช ำระหนี้เกินกว่ำก ำหนด คณะท ำงำนพิจำรณำสินเชื่อจะเร่งให้
ด ำเนินกำรติดตำมหนี้จำกลูกหน้ีที่ค้ำงช ำระ และรำยงำนควำมคืบหน้ำในกำรติดตำมหนี้ให้แก่คณะท ำงำนพิจำรณำสินเชื่อทรำบ 
รวมทั้งก ำหนดแนวทำงในกำรแก้ไขหนี้ที่ค้ำงช ำระ อำทิเช่น เจรจำให้ลูกหนี้ที่ค้ำงช ำระผ่อนช ำระหนี้คงค้ำง หรือขอหลักประกัน
เพิ่มเติม เป็นต้น 
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1.2.2 ความเสี่ยงจากการพึ่งพิงบริษัทแม่  

กำรจ ำหน่ำยสินค้ำและบริกำร 

บริษัทมีผู้ถือหุ้นรำยใหญ่ คือ บริษัท นทลิน จ ำกัด ซึ่งถือหุ้นในบริษัทร้อยละ 77.27 ของทุนที่ออกและเรียกช ำระแล้ว 
(ภำยหลังกำรออกและเสนอขำยหุ้นแก่ประชำชนในครั้งนี้ บริษัท นทลิน จ ำกัด จะถือหุ้นร้อยละ 47.22 ของทุนที่ออกและเรียก
ช ำระแล้ว) โดยบริษัท นทลิน จ ำกัด และบริษัทในกลุ่ม (“กลุ่มนทลิน”) (โปรดดูรำยละเอียดแผนภำพกลุ่มนทลินในส่วนที่ 2 ข้อ 
2.2 ภำพรวมกำรประกอบธุรกิจ) ประกอบธุรกิจหลักรับขนส่งน้ ำมันทำงเรือ โดยในปี 2553 - ปี 2555 บริษัทมีรำยได้จำกกำรขำย
สินค้ำและบริกำรให้กับกลุ่มนทลินจ ำนวน 250.61 ล้ำนบำท 276.11 ล้ำนบำท และ 408.47 ล้ำนบำท ตำมล ำดับ หรือคิดเป็นร้อย
ละ 16.07 ร้อยละ 10.90 และร้อยละ 15.19 ของรำยได้จำกกำรขำยสินค้ำและบริกำรทั้งหมด ตำมล ำดับ  

ทั้งนี้ บริษัทมีนโยบำยในกำรก ำหนดรำคำขำยสินค้ำให้แก่ลูกค้ำในกลุ่มนทลินดังกล่ำว เช่นเดียวกับกำรขำยสินค้ำให้แก่
ลูกค้ำทั่วไป อย่ำงไรก็ตำม บริษัทตระหนักถึงควำมเส่ียงที่อำจเกิดขึ้นจำกกำรสูญเสียรำยได้ที่มำจำกกลุ่มนทลินในกรณีที่กลุ่ม  
นทลินลดปริมำณกำรส่ังซื้อสินค้ำจำกบริษัทซึ่งอำจมีผลกระทบต่อรำยได้และผลก ำไร บริษัทจึงมีแนวทำงที่จะลดกำรพึ่งพิง
รำยได้จำกกำรขำยให้แก่กลุ่มนทลิน โดยมีแผนท่ีจะเพิ่มปริมำณกำรขำยให้แก่ลูกค้ำทั้งที่เป็นเรือเดินทะเลทั้งในประเทศและต่ำง
ต่ำงประเทศ เรือเดินทะเลที่ไม่ใช่สัญชำติไทย หรือ เรือล ำเลียงวัสดุอุปกรณ์/เครื่องอุปโภคบริโภคของแท่นขุดเจำะน้ ำมันและก๊ำซ
ต่ำงๆ รวมถึงกำรสร้ำงและรักษำควำมสัมพันธ์อันดีกับลูกค้ำเดิมอย่ำงต่อเนื่อง และคงไว้ซึ่งควำมน่ำเชื่อถือของบริษัท  ด้วยกำร
สร้ำงควำมไว้วำงใจในคุณภำพกำรให้บริกำร ควำมรวดเร็ว กำรส่งมอบตรงตำมก ำหนดเวลำ และกำรควบคุมไม่ให้เกิดกำรสูญ
หำยและกำรปลอมปนระหว่ำงกำรขนส่ง ซึ่งเป็นปัจจัยส ำคัญในกำรประกอบธุรกิจ นอกจำกนี้ บริษัทยังได้แสวงหำโอกำสที่จะ
เพิ่มจ ำนวนลูกค้ำรำยใหญ่เพื่อเพิ่มรำยได้และก ำไรให้แก่บริษัทอย่ำงต่อเนื่องเช่นกัน 

รำยได้จำกธุรกิจใหบ้ริกำรด้ำนอำหำร ท ำควำมสะอำด และซักรีด (Catering and Service) ให้แก่พนักงำนประจ ำแท่น
ขุดเจำะบนเรือพักอำศัย 

เมื่อเดือนกรกฎำคม 2554 บริษัทเริ่มขยำยกำรด ำเนินธุรกิจไปสู่ธุรกิจให้บริกำรด้ำนอำหำร ท ำควำมสะอำด และซักรีด 
(Catering and Service) ให้แก่พนักงำนประจ ำแท่นขุดเจำะบนเรือพักอำศัย โดยเข้ำท ำสัญญำจัดหำบริกำรด้ำนอำหำร ท ำ
ควำมสะอำด และซักรีด กับบริษัท  นทลิน ออฟชอร์ จ ำกัด (บริษัทในกลุ่มนทลิน) ซึ่งเป็นผู้ท ำสัญญำ  กับบริษัท ปตท. ส ำรวจ
และผลิตปิโตรเลียม จ ำกัด (มหำชน) (“ปตท.สผ.”) ในกำรให้บริกำร Catering and Service ในขณะเดียวกันบริษัทได้ท ำสัญญำ
กับบริษัท หัสดิน แคทเทอร่ิง จ ำกัด ในกำรว่ำจ้ำงให้บริกำร Catering and Service โดยบริษัทเริ่มมีรำยได้จำกธุรกิจนี้ตั้งแต่เดือน
กรกฎำคม 2554 ซึ่งมีระยะเวลำ 3 ปี (โปรดดูสรุปสัญญำในส่วนที่ 2 ข้อ 5.6 สรุปสำระส ำคัญของสัญญำที่ใช้ในกำรประกอบ
ธุรกิจ) นอกจำกนี้ ณ ปัจจุบัน บริษัทได้รับกำรอนุมัติจำกปตท.สผ. ส ำหรับกำรเป็นผู้ให้บริกำรในธุรกิจ Catering and Service 
ตำมพื้นที่ที่ก ำหนด (Vendor List) ท ำให้บริษัทสำมำรถเข้ำไปร่วมประมูลเพื่อด ำเนินกำรให้บริกำรด้ำน Catering and Service 
ให้แก่ปตท.สผ.ได้ ซึ่งจะช่วยให้บริษัทลดกำรพึ่งพิงกลุ่มนทลิน และเพิ่มศักยภำพของบริษัทในกำรขยำยเข้ำมำสู่ธุรกิจนี้มำกขึ้น 
อย่ำงไรก็ตำม รำยได้จำกธุรกิจ Catering and Service ในปี 2554 และปี 2555 เท่ำกับ 32.92 ล้ำนบำท และ 83.84 ล้ำนบำท 
ตำมล ำดับ หรือคิดเป็นร้อยละ 1.30 และร้อยละ 3.10 ของรำยได้รวม ตำมล ำดับ ดังนั้น หำกขำดรำยได้ในธุรกิจนี้ไปก็จะไม่
กระทบต่อฐำนะกำรเงินและผลกำรด ำเนินงำนของบริษัทอย่ำงมีนัยส ำคัญ 
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กำรค้ ำประกันวงเงินสินเชื่อ 

นอกจำกกำรพ่ึงพำทำงดำ้นรำยได้แล้ว กลุ่มนทลินยังได้ให้ควำมช่วยเหลือแก่บริษัทในกำรค้ ำประกันวงเงินสินเชื่อระยะ
ส้ันจ ำนวนรวม 164.00 ล้ำนบำท และ 3.74 ล้ำนเหรียญดอลล่ำร์สหรัฐอเมริกำ (ณ วันท่ี 31 ธันวำคม 2555) จำกสถำบันกำรเงิน
ภำยในประเทศจ ำนวน 2 แห่ง โดยไม่มีกำรคิดค่ำตอบแทนส ำหรับกำรค้ ำประกันดังกล่ำว ท้ังนี้ บริษัทได้เจรจำกับสถำบันกำรเงิน
เพื่อขอให้สถำบันกำรเงินยกเลิกเงื่อนไขกำรค้ ำประกัน โดยสถำบันกำรเงินทั้ง 2 แห่งมีเงื่อนไขกำรยกเลิกกำรค้ ำประกันภำยหลัง
จำกที่บริษัทเป็นบริษัทจดทะเบียนในตลำดหลักทรัพย์เอ็ม เอ ไอ เรียบร้อยแล้ว 

กำรเช่ำอำคำรส ำนักงำน 

บริษัทได้เช่ำพื้นที่ภำยในอำคำรส ำนักงำนที่มีบริษัท นทลิน จ ำกัด เป็นเจ้ำของโดยมีอัตรำค่ำเช่ำและค่ำบริกำรที่เรียก
เก็บเป็นอัตรำเดียวกันกับอัตรำที่เรียกเก็บกับบริษัทผู้เช่ำรำยอื่นๆ ในกลุ่มนทลินและบุคคลภำยนอก อีกทั้งอัตรำดังกล่ำวสำมำรถ
เทียบเคียงได้กับอัตรำค่ำเช่ำพื้นที่บริเวณใกล้เคียง (โปรดดูสรุปสัญญำเช่ำอำคำรส ำนักงำน ในข้อ 5.6 สรุปสำระส ำคัญของ
สัญญำที่ใช้ในกำรประกอบธุรกิจ)  

กำรรับบริกำรด้ำนทรัพยำกรบุคคลและระบบเทคโนโลยีสำรสนเทศ 

บริษัทได้ว่ำจ้ำงบริษัท นทลิน จ ำกัด บริหำรจัดกำรด้ำนทรัพยำกรบุคคลและระบบเทคโนโลยีสำรสนเทศ โดยมีกำรจ่ำย
ค่ำบริกำรเป็นรำยเดือน ส ำหรับกำรว่ำจ้ำงบริหำรงำนด้ำนทรัพยำกรบุคคล บริษัท นทลิน จ ำกัด มีควำมเชี่ยวชำญในกำร
บริหำรงำนบุคคลและมีอัตรำค่ำจ้ำงที่ต่ ำกว่ำเมื่อเปรียบเทียบกับกำรที่บริษัทว่ำจ้ำงพนักงำนมำดูแลงำนด้ำนน้ีเอง 

นอกจำกนี้ บริษัทได้ว่ำจ้ำงบริษัท นทลิน จ ำกัด เป็นผู้บริหำรงำนระบบเทคโนโลยีสำรสนเทศให้ เนื่องจำกบริษัท นทลิน 
จ ำกัด เป็นผู้พัฒนำระบบ Ship Manager ซึ่งเป็นระบบปฏิบัติงำนหลักส ำหรับผู้ประกอบธุรกิจขนส่งทำงเรือ และบริษัทได้ใช้
ระบบงำนดังกล่ำวเป็นระบบปฎิบัติกำรหลัก อย่ำงไรก็ตำม บริษัทมีมำตรกำรในเรื่องกำรจ ำกัดกำรเข้ำถึงข้อมูลของบริษัท โดย
กำรจ ำกัดจ ำนวนคนท่ีจะสำมำรถเขำ้ถึงข้อมูลของบริษัทให้เป็นไปตำมรำยชื่อพนักงำนท่ีบริษทั นทลิน จ ำกัดแจ้งกับบริษัทเท่ำนั้น 
อีกทั้งบริษัทไดท้ ำสัญญำรักษำควำมลับของข้อมูลภำยในระหว่ำงบริษัทและบุคคลดังกล่ำวเป็นลำยลักษณ์อักษรอีกด้วย 
(โปรดดูสรุปสัญญำจ้ำงบริหำรงำนบุคคลและสำรสนเทศ ในข้อ 5.6 สรุปสำระส ำคัญของสัญญำที่ใช้ในกำรประกอบธุรกิจ) 

1.2.3 ความเสี่ยงในเร่ืองการแข่งขันและการเข้ามาท้าธุรกิจได้ง่ายของผู้ประกอบการรายใหม่  

ธุรกิจกำรจ ำหน่ำยน้ ำมันเชื้อเพลิงส ำหรับเรือเดินทะเลมีผู้ประกอบกำร ไม่ว่ำจะเป็นผู้ผลิตน้ ำมันหรือผู้ค้ำน้ ำมันจ ำนวน
มำก จึงท ำให้เกิดกำรแข่งขันสูงในกำรประกอบธุรกิจนี้ โดยเฉพำะกำรแข่งขันด้ำนรำคำ ซึ่งส่วนใหญ่แล้ว ผู้ประกอบกำรที่มีฐำน
ลูกค้ำจ ำนวนมำกและมีปริมำณกำรส่ังซื้อน้ ำมันมำก จะได้เปรียบในเรื่องอ ำนำจต่อรองในกำรส่ังซื้อน้ ำมันจำกผู้ผลิต เนื่องจำก
จะได้รำคำต่ ำกว่ำกำรส่ังซื้อน้ ำมันในปริมำณน้อย ท ำให้ได้เปรียบในกำรก ำหนดรำคำขำยน้ ำมัน 

นอกจำกนี้ พนักงำนขำยที่มีฐำนลูกค้ำและควำมสัมพันธ์อันดีกับบริษัทผู้ผลิตน้ ำมัน ก็ถือเป็นปัจจัยส ำคัญในกำร
ด ำเนินธุรกิจกำรจ ำหน่ำยน้ ำมันส ำหรับเรือเดนิทะเล ซึ่งกำรท ำธุรกิจจ ำหน่ำยน้ ำมันส ำหรับเรือเดินทะเลไม่จ ำเป็นต้องใช้เงินลงทุน
ในสินทรัพย์ถำวรสูง ท ำให้กำรเข้ำมำด ำเนินธุรกิจสำมำรถท ำได้ง่ำย นอกจำกนี้ หำกผู้ผลิตน้ ำมันรำยใหญ่มีควำมประสงค์จะ
ด ำเนินธุรกิจจัดหำน้ ำมันเชื้อเพลิงเรือเช่นเดียวกับบริษัทก็สำมำรถท ำได้ด้วยเช่นกัน และอำจมีควำมได้เปรียบในกำรแข่งขัน
มำกกว่ำบริษัท 
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ดังนั้น บริษัทจึงให้ควำมส ำคัญกับบุคลำกรของบริษัท ซึ่งถือเป็นทรัพยำกรที่ส ำคัญในกำรด ำเนินธุรกิจ โดยจ่ำย
ค่ำตอบแทนที่เหมำะสมและมีกำรฝึกอบรมอย่ำงสม่ ำเสมอ เพื่อพัฒนำควำมรู้และเพิ่มศักยภำพในกำรท ำงำน นอกจำกนี้  บริษัท
และกลุ่มนทลินอยู่ในธุรกิจรับขนส่งน้ ำมันทำงเรือและจ ำหน่ำยน้ ำมันส ำหรับเรือเดินทะเลมำนำน ท ำให้มีประสบกำรณ์ และ
ควำมช ำนำญในธุรกิจ ประกอบกับมีควำมสัมพันธ์อันดีกับผู้ผลิตน้ ำมันและผู้ที่ประกอบธุรกิจเดียวกันรำยอื่นๆ ท ำให้บริษัทมีกำร
ส่ังซื้อน้ ำมันในปริมำณมำกเพียงพอที่จะท ำให้บริษัทสำมำรถซื้อน้ ำมันจำกผู้ผลิตได้ในรำคำที่สำมำรถแข่งขันได้  อีกทั้งกำรที่
บริษัทด ำเนินธุรกิจนี้มำเป็นเวลำนำนด้วยกำรรักษำคุณภำพในกำรขำยสินค้ำและให้บริกำรไม่ว่ำจะเป็นคุณภำพของน้ ำมันที่ได้
มำตรฐำนของกรมธุรกิจพลังงำน และกำรให้บริกำรที่อ ำนวยควำมสะดวกให้แก่ลูกค้ำ ท ำให้บริษัทเป็นที่น่ำเชื่อถือกับลูกค้ำที่ซื้อ
สินค้ำจำกบริษัท ซึ่งเป็นส่วนที่ส ำคัญในกำรด ำเนินธุรกิจจ ำหน่ำยน้ ำมันเชื้อเพลิง นอกจำกนี้ ตลำดกำรค้ำน้ ำมันที่บริษัท
ด ำเนินกำรอยู่มีลูกค้ำจ ำนวนมำกรำย ซึ่งแต่ละรำยมีเงื่อนไขและข้อจ ำกัดต่ำงๆ กัน และปริมำณกำรส่ังซื้อแต่ละครั้งมีจ ำนวนไม่
มำก ท ำให้ผู้ผลิตน้ ำมันรำยใหญ่ไม่ให้ควำมสนใจเข้ำมำขำยในตลำดนี้โดยตรง เนื่องจำกต้องมีจัดตั้งทีมงำน และจัดสรร
ทรัพยำกรอื่นๆ ขององค์กรเพื่อมำบริหำรจัดกำรกับลูกค้ำรำยย่อย ซึ่งอำจไม่เกิดควำมคุ้มค่ำในกำรด ำเนินงำนดังกล่ำว บริษัทจึง
เชื่อว่ำจะสำมำรถแข่งขันในธุรกิจนี้ต่อไปได้ 

1.2.4 ความเสี่ยงจากการพึ่งพาผู้จ้าหน่ายน ้ามัน (Supplier) รายใหญ่  

ธุรกิจหลักของบริษัทคือกำรจัดจ ำหน่ำยน้ ำมันเชื้อเพลิงเรือและน้ ำมันหล่อล่ืน ให้กับลูกค้ำทำงทะเลและทำงบก บริษัท
จะส่ังซื้อน้ ำมันจำกผู้ผลิตน้ ำมันและผู้ค้ำน้ ำมัน ซึ่งมีอยู่หลำยรำยในตลำด โดยรำคำสินค้ำของผู้ผลิตแต่ละรำยจะมีรำคำ
ใกล้เคียงกันโดยอ้ำงอิงกับรำคำตลำด ทั้งนี ้บริษัทส่ังซื้อน้ ำมันจำกบริษัท ปตท. จ ำกัด (มหำชน) (“ปตท.”) ซึ่งเป็นบริษัทที่ด ำเนิน
ธุรกิจปิโตรเลียมที่ใหญ่ที่สุดในประเทศไทย เป็นปริมำณที่สูงกว่ำผู้ผลิตรำยอื่นโดยในปี 2553 ถึงปี 2555 บริษัทมีมูลค่ำกำรส่ังซื้อ
น้ ำมันจำกปตท. คิดเป็นร้อยละ 43.46 ร้อยละ 44.05 และร้อยละ 38.48 ของมูลค่ำกำรส่ังซื้อน้ ำมันทั้งหมด ตำมล ำดับ ซึ่งกำร
ส่ังซื้อจำกปตท.ในปริมำณมำกจะช่วยให้บริษัทซื้อน้ ำมันได้ในรำคำที่สำมำรถแข่งขันได้ และจะช่วยให้บริษัทมีควำมมั่นใจว่ำ 
บริษัทจะได้รับกำรจัดสรรน้ ำมันจำกปตท. หำกอยู่ในสถำนกำรณ์ที่มีปริมำณน้ ำมันไม่เพียงพอ  

อย่ำงไรก็ตำม บริษัทมีกำรกระจำยกำรส่ังซื้อน้ ำมันจำกผู้ผลิตน้ ำมันและผู้ค้ำน้ ำมันรำยอื่นๆ โดยก่อนกำรส่ังซื้อน้ ำมัน
แต่ละครั้ง พนักงำนขำยจะเปรียบเทียบรำคำขำยน้ ำมันรำยวันจำกผู้ผลิตน้ ำมันและผู้ค้ำน้ ำมันอย่ำงน้อย 2 รำย ซึ่งบริษัทจะ
ส่ังซื้อน้ ำมันโดยค ำนึงถึงปัจจัยต่ำงๆ อำทิ ลักษณะของสินค้ำ รำคำ และระยะทำงกำรขนส่งสินค้ำไปยังจุดหมำยปลำยทำงที่ได้
ตกลงไว้กับลูกค้ำของบริษัท เป็นต้น 

1.2.5 ความเสี่ยงจากการพึ่งพิงบุคลากรที่มีประสบการณ์เฉพาะด้านของบริษัท  

รำยได้หลักของบริษัทส่วนใหญ่มำจำกธุรกิจกำรจัดจ ำหน่ำยน้ ำมัน โดยในปี 2554 และปี 2555 คิดเป็นร้อยละ 98.61 
และร้อยละ 96.48 ของรำยได้ทั้งหมดของบริษัท ซึ่งธุรกิจกำรจัดจ ำหน่ำยน้ ำมันเป็นธุรกิจที่ต้องอำศัยบุคลำกรที่มีประสบกำรณ์
และมีควำมเชี่ยวชำญในธุรกิจ ท ำให้บริษัทมีกำรพ่ึงพิงบุคลำกรดังกลำ่ว ซึ่งรวมถึงบุคลำกรในฝ่ำยขำยและฝ่ำยบริกำรลูกค้ำ ซึ่ง
หำกขำดบุคลำกรเหล่ำนี้อำจมีผลกระทบต่อผลกำรด ำเนินธุรกิจของบริษัท 

บริษัทตระหนักถึงควำมส ำคัญของบุคลำกรกลุ่มดังกล่ำว จึงได้มีกำรพิจำรณำผลตอบแทนที่ให้แก่บุคลำกร  
ของบริษัท โดยเปรียบเทียบกับอุตสำหกรรมอย่ำงสม่ ำเสมอ นอกจำกนี้  กำรน ำบริษัทเข้ำเป็นบริษัทจดทะเบียนในตลำด
หลักทรัพย์ เอ็ม เอ ไอ จะท ำให้บริษัทมีควำมน่ำเชื่อถือ และมั่นคงในมุมมองของพนักงำนมำกยิ่งขึ้น 
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1.2.6 ความเสี่ยงจากการท้าสัญญาว่าจ้างผู้ประกอบการขนส่งน้อยรายในการขนส่งน ้ามันในแต่ละช่องทาง 

ในปี 2554 และปี 2555 บริษัทมีรำยได้จำกกำรจ ำหน่ำยน้ ำมันทำงทะเล คิดเป็นร้อยละ 93.27 และร้อยละ 94.31 ของ
รำยได้จำกกำรจ ำหน่ำยน้ ำมันทั้งหมด ทั้งนี้ บริษัทได้ท ำสัญญำว่ำจ้ำงผู้ประกอบกำรรับจ้ำงขนส่งน้ ำมันเชื้อเพลิงทำงทะเล โดย
กำรขนส่งทำงเรือเพียงรำยเดียว คือ บริษัท บี.พี.พี. ซัพพลำย จ ำกัด (“บี.พี.พี.”) โดยบี.พี.พี. มีเรือที่ใช้ด ำเนินกำรขนส่งน้ ำมัน
ให้แก่บริษัทจ ำนวน 9 ล ำ และในสัญญำว่ำจ้ำงขนส่งจะระบุถึงขอบเขตควำมรับผิดชอบของผู้รับจ้ำงขนส่งน้ ำมันทำงทะเล ซึ่ง
ครอบคลุมตั้งแต่กำรบ ำรุงรักษำเรือบรรทุกน้ ำมันให้มีประสิทธิภำพและอยู่ในลักษณะที่เหมำะสม กำรท ำกรมธรรม์ประกันภัยเพื่อ
คุ้มครองควำมเส่ียงภัยทุกชนิด (All Risks) ไปจนถึงควำมรับผิดชอบต่อกำรสูญหำยหรือกำรเจือปนของน้ ำมัน  ควำมรับผิดชอบ
ต่อกำรขนส่งล่ำช้ำ และกำรขนส่งผิดสถำนท่ี 

ทั้งนี้ บริษัทได้มีกำรเปรียบเทียบอัตรำค่ำขนส่งของ บี.พี.พี. กับผู้ประกอบกำรรับจ้ำงขนส่งน้ ำมันรำยอื่น ซึ่งอัตรำค่ำ
ขนส่งทีบ่ริษัทจ่ำยให้ บี.พี.พี. ไม่แตกต่ำงจำกค่ำขนส่งที่จ่ำยให้แก่ผู้ประกอบกำรรับจ้ำงขนส่งน้ ำมันรำยอื่นมำกนัก ซึ่งขึ้นอยู่กับ
ระยะทำงที่ขนส่งและปริมำณน้ ำมันที่ขนส่ง กำรว่ำจ้ำง บี.พี.พี. ท ำใหบ้ริษัทมั่นใจได้ว่ำน้ ำมันจะส่งถึงลูกค้ำครบถ้วนตำมจ ำนวน 
ภำยในก ำหนดเวลำที่ตกลงกนั และกำรขนส่งมีกรมธรรม์ประกันภัยเพื่อคุม้ครองควำมเส่ียงทุกชนิด ในกรณีท่ี บี.พี.พี. ไม่สำมำรถ
ให้บริกำรได้ บริษัทสำมำรถติดต่อว่ำจ้ำงผู้ประกอบกำรรับจ้ำงขนส่งน้ ำมันรำยอื่นเป็นครำวๆ หรือท ำกำรส่ังซื้อสินค้ำกับผู้ผลิตที่
เสนอบริกำรขนส่งควบคู่กันไปด้วย อย่ำงไรก็ตำม กำรจ้ำงผู้ประกอบกำรรำยอื่นจะไม่มีกำรท ำประกันภัย ซึ่งอำจท ำให้บริษัทมี
ควำมเส่ียงที่จะต้องรับผิดชอบควำมเสียหำยที่อำจเกิดขึ้นจำกควำมผิดพลำดจำกกำรขนส่ง เช่น กำรสูญหำยของน้ ำมัน กำร
ล่ำช้ำ หรือกำรเจือปนของสินค้ำ เป็นต้น ในปี 2553 - ปี 2555 บริษัทจ่ำยค่ำขนส่งให้แก่ บี.พี.พี. เป็นจ ำนวน 4.74 ล้ำนบำท 4.51 
ล้ำนบำท และ 8.10 ล้ำนบำท ตำมล ำดับ หรือคิดเป็นร้อยละ 89.87 ร้อยละ 77.15 และร้อยละ 86.68 ของค่ำขนส่งทำงทะเล
ทั้งหมด (โดยไม่รวมค่ำขนส่งระหว่ำงประเทศ หรือ External เนื่องจำกเป็นกำรซื้อน้ ำมันจำกภำยนอกประเทศและขนส่งให้กับ
ลูกค้ำภำยนอกประเทศ และมีปริมำณขนส่งในแต่ละครั้งสูงท ำให้ต้องใช้เรือคนละประเภท) ตำมล ำดับ 

ส ำหรับกำรจ ำหน่ำยน้ ำมันผ่ำนกำรขนส่งทำงบก ซึ่งบริษัทเริ่มท ำธุรกิจเมื่อปลำยปี 2553 นั้น บริษัทจะเลือกใช้บริกำร
ขนส่งของผู้ผลิตและผู้ค้ำน้ ำมันหรือว่ำจ้ำงผู้ขนส่งอิสระที่ท ำสัญญำขนส่งกับบริษัทให้เป็นผู้ขนส่งสินค้ำให้ โดยบริษัทท ำสัญญำ
จ้ำงเหมำขนส่งผลิตภัณฑ์ปิโตรเลียมทำงบกกับผู้ขนส่ง 3 รำย ครอบคลุมพื้นที่ขนส่งที่แตกต่ำงกัน โดยในสัญญำได้ระบุถึง
ขอบเขตควำมรับผิดชอบของผู้ขนส่งที่ครอบคลุมถึงควำมเสียหำยที่เกิดขึ้นระหว่ำงกำรส่งน้ ำมัน และกำรท ำกรมธรรม์ประกันภัย
เพื่อคุ้มครองควำมเส่ียงภัยทุกชนิด (All Risks) ดังนั้น กำรท ำสัญญำกับผู้ขนส่งทั้งสำมรำยท ำให้บริษัทมั่นใจว่ำลูกค้ำจะได้รับ
น้ ำมันครบถ้วนตำมจ ำนวนและในเวลำที่ตกลงกัน รวมทั้งมีกรมธรรม์ประกันภัยคุ้มครองควำมเส่ียงภัยทุกชนิด นอกจำกนี้  
บริษัทสำมำรถส่ังซื้อน้ ำมันจำกผู้ผลิตน้ ำมันที่เสนอบริกำรขนส่งควบคู่กันไปด้วย ซึ่งกำรขนส่งดังกล่ำวจะรวมประกันภัยเพื่อ
คุ้มครองควำมเส่ียงภัยทุกชนิดเช่นเดียวกัน อย่ำงไรก็ตำม บริษัทสำมำรถว่ำจ้ำงผู้ประกอบกำรรับจ้ำงขนส่งน้ ำมันรำยอื่นเป็น
ครำวๆ เนื่องจำกผู้ประกอบธุรกิจประเภทนี้มีอยู่เป็นจ ำนวนมำก แต่บริษัทอำจมีควำมเส่ียงในเรื่องคุ้มครองควำมเส่ียงภัย 
เนื่องจำกกำรว่ำจ้ำงขนส่งเป็นครำวๆ ผู้ขนส่งจะไม่รับผิดชอบควำมเสียหำยใดๆ ที่อำจเกิดขึ้นระหว่ำงกำรขนส่งน้ ำมัน 

1.2.7 ความเสี่ยงจากการพึ่งพิงผู้รับเหมาช่วงในธุรกิจบริการด้านอาหาร ท้าความสะอาด และซักรีดของพนักงาน
ประจ้าแท่นขุดเจาะน ้ามันและก๊าซบนเรือพักอาศัย (Catering and Service) 

จำกกำรท่ีบริษัทได้ท ำสัญญำในกำรจัดหำบริกำรด้ำนอำหำร ท ำควำมสะอำด และซักรีดของพนักงำนบนแท่นขุดเจำะ
น้ ำมันและก๊ำซบนเรือพักอำศัย (Catering and Service) จำกบริษัท นทลิน ออฟชอร์ จ ำกัด ซึ่งเป็นคู่สัญญำหลักกับบริษัทผู้
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ว่ำจ้ำง และบริษัทได้ว่ำจ้ำงให้บริษัท หัสดิน แคทเทอริ่ง จ ำกัด (“หัสดิน”) ซึ่งเป็นผู้มีประสบกำรณ์ในกำรให้บริกำรในธุรกิจ
ดังกล่ำวมำเป็นเวลำนำน เป็นผู้ให้บริกำรดังกล่ำวแก่บริษัทผู้ว่ำจ้ำงอีกต่อหนึ่ง บริษัทจึงอำจมีควำมเส่ียงว่ำหำกในอนำคตหัสดิน
ไม่สำมำรถให้บริกำรดังกล่ำวได้ หรือหัสดินไม่ร่วมกับบริษัทในกำรขยำยกำรด ำเนินธุรกิจ Catering and Service เพิ่มเติมต่อไป
ในอนำคต บริษัทก็จะไม่สำมำรถด ำเนินกำรได้เอง เนื่องจำกบริษัทมิได้มีกำรลงทุนด้ำนบุคลำกรและทรัพย์สินเพื่อให้สำมำรถ
ด ำเนินธุรกิจ Catering and Service ได้เองโดยล ำพัง อย่ำงไรก็ตำม บริษัทและหัสดินมีควำมสัมพันธ์อันดีต่อกันมำยำวนำน 
ประกอบกับบริษัทเป็นผู้ให้กำรสนับสนุนด้ำนกำรเงินโดยกำรจ่ำยเงินล่วงหน้ำเพื่อให้หัสดินใช้หมุนเวียนในกำรให้บริกำรต่อผู้
ว่ำจ้ำง โดยบริษัทและหัสดินด ำเนินธุรกิจร่วมกันในรูปแบบของพันธมิตรที่มีกำรพึ่งพำซึ่งกันและกัน ซึ่งจะก่อให้เกิดประโยชน์
สูงสุดต่อทั้งบริษัทและหัสดิน บริษัทจึงเชื่อว่ำหัสดินน่ำจะร่วมกับบริษัทในกำรด ำเนินธุรกิจ Catering and Service ต่อไปใน
อนำคต 

1.2.8 ความเสี่ยงจากผลกระทบจากการถูกจัดอยู่ในกลุ่มบริษัทผู้ค้าน ้ามันตามมาตรา 7 

ปัจจุบันบริษัทจดทะเบียนอยู่ในกลุ่มบริษัทผู้ค้ำน้ ำมันตำมมำตรำ 10 แห่งพระรำชบัญญัติกำรค้ำน้ ำมันเชื้อเพลิง พ.ศ. 
2543 ซึ่งเป็นผู้ค้ำน้ ำมันที่มีปริมำณกำรค้ำแต่ละชนิด หรือรวมกันทุกชนิดปีละไม่ถึง 100,000 เมตริกตัน (ประมำณ 120 ล้ำน
ลิตร) แต่เป็นผู้ค้ำที่มีปริมำณกำรค้ำแต่ละชนิด หรือรวมกันทุกชนิดเกินปีละ 30,000 เมตริกตัน (ประมำณ 36 ล้ำนลิตร) โดย
ปริมำณกำรค้ำดังกล่ำวจะไม่นับรวมปริมำณกำรจ ำหน่ำยน้ ำมันที่จัดหำจำกภำยนอกประเทศให้กับลูกค้ำเพื่อใช้ภำยนอก
ประเทศ (External) ในปี 2554 และปี 2555 บริษัทมียอดจ ำหน่ำยน้ ำมันเชื้อเพลิงและน้ ำมันหล่อล่ืนในประเทศรวมกันทุกชนิด
จ ำนวน 78.28 ล้ำนลิตร และ 63.35 ล้ำนลิตร ตำมล ำดับ (ไม่รวมปริมำณกำรจ ำหน่ำยน้ ำมันที่จัดหำจำกภำยนอกประเทศให้กับ
ลูกค้ำเพื่อใช้ภำยนอกประเทศ (External)) อย่ำงไรก็ตำม หำกในอนำคต บริษัทมีกำรขยำยปริมำณกำรค้ำน้ ำมันและท ำให้มียอด
จ ำหน่ำยน้ ำมันเชื้อเพลิงรวมทุกชนิดในประเทศเกินกว่ำ 120 ล้ำนลิตร บริษัทจะต้องจดทะเบียนเป็นผู้ค้ำน้ ำมันตำมมำตรำ 7 ซึ่ง
ตำมประกำศกรมธุรกิจพลังงำน เรื่อง ก ำหนดชนิดและอัตรำส ำรองน้ ำมันเชื้อเพลิง พ.ศ. 2549 ระบุไว้ว่ำ ผู้ค้ำน้ ำมันตำมมำตรำ 7 
จะต้องส ำรองน้ ำมันเชือ้เพลิงไว ้ในอัตรำร้อยละ 5 ของปริมำณกำรค้ำน้ ำมันเชื้อเพลิงประจ ำปี ซึ่งจะไม่รวมปริมำณน้ ำมันทีจ่ัดหำ
จำกต่ำงประเทศให้กับลูกค้ำที่ใช้ในต่ำงประเทศ โดยในกำรส ำรองน้ ำมันเชื้อเพลิงนั้น บริษัทจะต้องมีกำรลงทุนในกำรจัดหำ
สถำนที่เพื่อจัดเก็บส ำรองน้ ำมันเชื้อเพลิงหรือว่ำจ้ำงให้บุคคลอื่นเก็บส ำรองน้ ำมันเชื้อเพลิงแทน ซึ่งในอนำคต หำกบริษัทมี
ปริมำณกำรจ ำหน่ำยน้ ำมันถึงเกณฑ์ผู้ค้ำน้ ำมันตำมมำตรำ 7 และต้องด ำเนินกำรลงทุนจัดหำหรือว่ำจ้ำงสถำนที่จัดเก็บส ำรอง
น้ ำมันเชื้อเพลิงนั้น จะส่งผลให้บริษัทต้องมีกำรใช้เงินลงทุน ซึ่งอำจจะกระทบกับกระแสเงินสดของบริษัทตลอดจนอำจมี
ค่ำใช้จ่ำยที่เพิ่มขึ้นจำกส ำรองน้ ำมัน ซึ่งอำจส่งผลกระทบต่อผลประกอบกำรของบริษัท โดยเงินทุนหมุนเวียนที่บริษัทจะต้องใช้
เพิ่มขึ้นจำกปริมำณน้ ำมันที่ต้องกันส ำรอง ประมำณ 161.73 ล้ำนบำท (ค ำนวณจำกปริมำณกำรส ำรองน้ ำมันที่อัตรำร้อยละ 5 
ของปริมำณกำรค้ำน้ ำมันท่ี 120 ล้ำนลิตรต่อปี โดยใช้รำคำน้ ำมันเฉล่ียของปี 2555 ที่ 26.96 บำทต่อลิตร และไม่รวมค่ำสถำนที่
ในกำรเก็บส ำรองน้ ำมัน) 

 บริษัทมีนโยบำยขยำยกำรจ ำหน่ำยน้ ำมันให้แก่กลุ่มลูกค้ำที่รับน้ ำมันภำยในประเทศ และน ำไปใช้ภำยนอกประเทศ 
(International) และกลุ่มลูกค้ำที่รับน้ ำมันภำยนอกประเทศ เพื่อใช้ภำยนอกประเทศ (External) ซึ่งปริมำณกำรขำยน้ ำมันผ่ำน
ลูกค้ำกลุ่มที่รับน้ ำมันภำยนอกประเทศจะไม่ถูกนับรวมเป็นปริมำณกำรค้ำน้ ำมันตำมมำตรำ 7 อย่ำงไรก็ตำม หำกบริษัทขยำย
ปริมำณกำรจ ำหน่ำยน้ ำมันจนเป็นผลให้บริษัทกลำยเป็นผู้ค้ำตำมมำตรำ 7 และบริษัทต้องเก็บส ำรองน้ ำมัน ซึ่งภำยหลังจำกกำร
เสนอขำยหุ้นแก่กรรมกำรและผู้บริหำรของบริษัทและบริษัทในกลุ่มนทลิน และประชำชนในครั้งนี้ จะท ำให้อัตรำส่วนหนี้สินต่อ
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ส่วนของผู้ถือหุ้นของบริษัทอยู่ในระดับต่ ำ บริษัทเชื่อว่ำจะสำมำรถกู้เงินจำกสถำบันกำรเงินได้ในอนำคต เพื่อใช้เป็นเงินทุน
เพิ่มเติมส ำหรับภำระท่ีต้องกันส ำรองน้ ำมันดังกล่ำว  

1.3 ความเสี่ยงด้านการบริหารจัดการ 

1.3.1 ความเสี่ยงจากกรณีมีผู้ถือหุ้นกลุ่มใดกลุ่มหนึ่งถือหุ้นมากกว่าร้อยละ 50 

ก่อนกำรเสนอขำยหุ้นครั้งนี้ บริษัท นทลิน จ ำกัด และบุคคลตำมมำตรำ 258 แห่ง พระรำชบัญญัติหลักทรัพย์และตลำด
หลักทรัพย์ พ.ศ. 2535 รวมถึงที่มีกำรแก้ไข (“มำตรำ 258”) ถือหุ้นในบริษัทจ ำนวนรวมทั้งส้ินร้อยละ 95.45 ของทุนที่ออกและ
ช ำระแล้วทั้งหมดของบริษัท และภำยหลังกำรเสนอขำยหุ้นในครั้งนี้ บริษัท นทลิน จ ำกัด และบุคคลตำมมำตรำ 258 จะถือหุ้นใน
บริษัทรวมทั้งส้ินร้อยละ 58.33 ของทุนที่ออกและเรียกช ำระแล้วทั้งหมดของบริษัท โดยบริษัท นทลิน จ ำกัด และบุคคลตำม
มำตรำ 258 ยังคงเป็นผู้ถือหุ้นเกินกึ่งหนึ่งในบริษัท ซึ่งจะท ำให้บริษัท นทลิน จ ำกัด มีอ ำนำจควบคุมในกำรตัดสินใจของบริษัท
ส ำหรับกรณีท่ีต้องใช้เกณฑ์เสียงข้ำงมำกในกำรลงคะแนน เว้นแต่เรื่องที่กฎหมำยหรือข้อบังคับของบริษัทก ำหนดให้ต้องได้รับมติ
ไม่ต่ ำกว่ำ 3 ใน 4 ของที่ประชุมผู้ถือหุ้น เช่น กำรเพิ่มทุน กำรลดทุน กำรขำยหรือโอนกิจกำรบำงส่วนหรือทั้งหมด  ดังนั้น ผู้ถือหุ้น
รำยอื่นของบริษัทจึงมีควำมเส่ียงจำกกำรท่ีไม่สำมำรถรวบรวมคะแนนเสียงเพื่อตรวจสอบและถ่วงดุลเรื่องที่ผู้ถือหุ้นใหญ่เสนอให้
ที่ประชุมพิจำรณำ 

อย่ำงไรก็ตำม บริษัทได้มีกำรจัดโครงสร้ำงกำรบริหำรจัดกำรโดยบุคลำกรที่มีควำมรู้ควำมสำมำรถ และได้มีกำรก ำหนด
ขอบเขตในกำรด ำเนินงำน กำรมอบอ ำนำจให้แก่กรรมกำรและผู้บริหำรอย่ำงชัดเจน เพื่อให้กำรด ำเนินธุรกิจของบริษัทเป็นไป
อย่ำงโปร่งใส ทั้งนี้ บริษัทมีกรรมกำรที่ไม่ใช่ตัวแทนจำกบริษัท นทลิน จ ำกัด จ ำนวน 4 คน จำกกรรมกำรทั้งหมด 7 คน  
นอกจำกนี้ บริษัทยังได้มีกำรแต่งตั้งบุคคลภำยนอกเป็นกรรมกำรอิสระจ ำนวน 3 คน เพื่อท ำหน้ำที่ตรวจสอบและถ่วงดุลกำร
ตัดสินใจของคณะกรรมกำร อีกทั้งบริษัทได้มีกำรก ำหนดขอบเขตอ ำนำจหน้ำที่ของกรรมกำรบริษัท กรรมกำรตรวจสอบ และ
กรรมกำรบริหำรอย่ำงชัดเจน และหำกบริษัทมีควำมจ ำเป็นในกำรท ำรำยกำรกับบุคคลที่อำจมีควำมขัดแย้ง บริษัทจะปฏิบัติตำม
ขั้นตอนกำรอนุมัติกำรท ำรำยกำรระหว่ำงกันและข้อก ำหนดของส ำนักงำนคณะกรรมกำรก ำกับหลักทรัพย์และตลำดหลักทรัพย์ 
คณะกรรมกำรก ำกับตลำดทุน และตลำดหลักทรัพย์แห่งประเทศไทยอย่ำงเคร่งครัด โดยบุคคลที่อำจมีควำมขัดแย้งจะไม่มีสิทธิ
ออกเสียงในกำรพิจำรณำรำยกำรดังกล่ำว  

1.4 ความเสี่ยงเกี่ยวกับการเสนอขายหุ้นของบริษัท 

บริษัทมีควำมประสงค์จะเสนอขำยหุ้นให้แกก่รรมกำรและผู้บริหำรของบริษัทและบริษัทในกลุ่มนทลิน และประชำชนใน
ครั้งนี้ ก่อนที่จะได้รับทรำบผลกำรพิจำรณำของตลำดหลักทรัพย์ เอ็ม เอ ไอ เกี่ยวกับกำรน ำหุ้นของบริษัทเข้ำเป็นหลักทรัพย์จด
ทะเบียนในตลำดหลักทรัพย์ เอ็ม เอ ไอ ทั้งนี้ บริษัทได้ยื่นค ำขออนุญำตน ำหลักทรัพย์เข้ำจดทะเบียนในตลำดหลักทรัพย์ เอ็ม เอ 
ไอ แล้วเมื่อวันท่ี 22 มีนำคม 2556 ซึ่งบริษัท เซจแคปปิตอล จ ำกัด ในฐำนะท่ีปรึกษำทำงกำรเงนิของบริษัทได้พิจำรณำคณุสมบตัิ
ของบริษัทในเบื้องต้นแล้วพบว่ำ บริษัทมีคุณสมบัติครบถ้วนที่จะสำมำรถเข้ำจดทะเบียนในตลำดหลักทรัพย์ เอ็ม เอ ไอ ได้ตำม
ข้อบังคับของตลำดหลักทรัพย์แห่งประเทศไทย เรื่อง กำรรับหลักทรัพย์จดทะเบียนในตลำดหลักทรัพย์ เอ็ม เอ ไอ พ.ศ. 2546 
(ปรับปรุงล่ำสุดวันท่ี 21 มีนำคม 2555) 

อย่ำงไรก็ตำม เพื่อให้สอดคล้องกับคุณสมบัติเรื่องกำรกระจำยกำรถือหุ้นให้แก่นักลงทุนรำยย่อยบริษัทจะต้องมีผู้ถือหุ้น
สำมัญรำยย่อยไม่น้อยกว่ำ 300 รำย และจะต้องถือหุ้นรวมกันไม่น้อยกว่ำร้อยละ 20 ของทุนจดทะเบียนช ำระแล้ว ซึ่งขึ้นอยู่กับ



 บริษัท ซีออยล์ จ ำกัด (มหำชน) 

  
ส่วนที่ 2 บริษัทที่ออกหลักทรัพย ์

  
 

  

ส่วนที่ 2-1 หน้ำ 10 

 

ผลของกำรเสนอขำยหุ้นต่อประชำชน บริษัทจึงยังคงมคีวำมไม่แน่นอนท่ีบริษัทจะได้รับอนุญำตจำกตลำดหลักทรัพย์แห่งประเทศ
ไทย (“ตลำดหลักทรัพย์”) ให้เป็นหลักทรัพย์จดทะเบียน ดังนั้นผู้ลงทุนจึงอำจมีควำมเส่ียงเกี่ยวกับสภำพคล่องในกำรซื้อขำยหุ้น
ของบริษัทในตลำดรอง และอำจไม่ได้รับผลตอบแทนจำกกำรขำยหุ้นได้ตำมรำคำที่คำดกำรณ์ไว้หำกหุ้นของบริษัทไม่สำมำรถ
เข้ำจดทะเบียนในตลำดหลักทรัพย์ เอ็ม เอ ไอ ได้ 


