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1. ปัจจัยความเส่ียง 
 

ผู้ลงทนุควรพิจารณาปัจจยัความเสี่ยง รวมทัง้รายละเอียดข้อมลูอื่นๆ ที่ปรากฏในเอกสารฉบบันีอ้ย่างรอบคอบก่อน
การตดัสินใจลงทุน โดยปัจจัยความเสี่ยงที่ระบุไว้ในเอกสารฉบบันีอ้้างอิงจากข้อมูลปัจจุบันและคาดการณ์อนาคตเท่าที่
สามารถระบไุด้ ซึ่งปัจจยัความเสี่ยงที่มีนยัสําคญับางประการ อาจสง่ผลกระทบในทางลบต่อมลูค่าหุ้นของบริษัท โดยปัจจัย
ความเสีย่งที่ระบไุว้ในเอกสารฉบบันี ้มิได้เป็นปัจจยัความเสีย่งทัง้หมดที่มีอยู ่กลา่วคือ อาจมีปัจจยัความเสี่ยงอื่นๆ ที่บริษัทยัง
ไมอ่าจทราบได้ และอาจมีปัจจยัความเสีย่งบางประการที่บริษัทเห็นว่าไม่มีผลกระทบอย่างมีนยัสําคญัต่อบริษัทในขณะนี  ้แต่
ในอนาคตอาจกลายเป็นปัจจยัความเสีย่งที่อาจสง่ผลกระทบอยา่งมีนยัสาํคญัตอ่รายได้ ผลกําไร สินทรัพย์ สภาพคลอ่ง แหลง่
เงินทนุ และโอกาสทางธุรกิจของบริษัท ดงันัน้ ก่อนการตดัสนิใจลงทนุ ผู้ลงทนุควรใช้วิจารณญาณในการพิจารณาข้อมลูอย่าง
รอบคอบ 

นอกจากนี ้ข้อความในลกัษณะการคาดการณ์ในอนาคต การประมาณการ ความประสงค์ หรือเจตนารมณ์ของบริษัท
ที่ปรากฏอยูใ่นเอกสารฉบบันี ้อาทิ “แผนการ” “ประสงค์” “ต้องการ” “คาดว่า” “เห็นว่า” “เช่ือว่า” “ประมาณ” “อาจจะ” หรือคํา
หรือข้อความอื่นใดในทํานองเดียวกนั เป็นคําหรือข้อความที่บง่ชีถ้ึงสิง่ที่อาจจะเกิดขึน้ในอนาคต ซึง่มีความไมแ่นน่อน และผลที่
เกิดขึน้จริงอาจแตกตา่งจากการคาดการณ์ได้ 
 
1.1 ความเสี่ยงในการประกอบธุรกิจ 
 

1.1.1 ความเสี่ยงจากการแข่งขันในธุรกิจ 
บริษัทดําเนินธุรกิจผลติและจําหนา่ยนํา้มนัไบโอดีเซล (B100) นํา้มนัปาล์มโอเลอีน และวตัถดุิบและผลพลอยได้

จากการผลติ ซึง่หากพิจารณาถึงการเติบโตของธุรกิจในแตล่ะผลติภณัฑ์แล้ว นํา้มนัไบโอดีเซล ถือเป็นผลติภณัฑ์ที่มีการเติบโต
และการแข่งขนัสงูที่สดุเมื่อเทียบกบัผลิตภณัฑ์ที่จําหน่ายประเภทอื่น ดงัจะเห็นได้จากการใช้นํา้มนัปาล์มดิบในอตุสาหกรรม
อาหารและภาคการผลิตอื่น มีการขยายตวัค่อนข้างคงที่เฉลี่ยประมาณร้อยละ 4 – 5 ต่อปีตัง้แต่ปี 2554 เป็นต้นมา (ที่มา : 
ศนูย์วิจยักสกิรไทย) ในขณะท่ีการใช้นํา้มนัปาล์มดิบเพื่อการผลตินํา้มนัไบโอดีเซลยงัคงมีแนวโน้มเติบโตอยา่งตอ่เนื่อง จากการ
ปรับเพิ่มสดัส่วนการผสมไบโอดีเซลในนํา้มนัดีเซลเพื่อทดแทนการใช้นํา้มนัที่มีแนวโน้มราคาที่สงูขึน้  ซึ่งภาครัฐได้ทยอยปรับ
เพิ่มสตูรผสมดงักล่าวจากการบงัคบัใช้ B2 ในอดีต จนปัจจุบนัได้ปรับบงัคบัใช้เป็น B5 ทัว่ประเทศ (นํา้มนัไบโอดีเซล B2 
หมายถึงนํา้มนัดีเซลซึ่งมีส่วนผสมของนํา้มนัไบโอดีเซลร้อยละ 2  และนํา้มนัดีเซลร้อยละ 98) และมีแนวโน้มที่จะกําหนด
เป้าหมายประกาศมาตรฐาน B7 เพื่อบงัคับใช้อย่างเป็นทางการโดยกระทรวงพลงังานในวันที่ 1 มกราคม 2557 (ที่มา : 
หนงัสอืพิมพ์ประชาชาติธุรกิจ ฉบบัวนัท่ี 9 เมษายน 2556) ซึง่การปรับเพิ่มสดัสว่นดงักลา่ว แสดงให้เห็นถึงแนวโน้มการเติบโต
ของปริมาณความต้องการใช้นํา้มนัไบโอดีเซลที่จะเพิ่มขึน้ในอนาคต และด้วยการกําหนดแนวทางการพฒันาพลงังานทดแทน  
ซึ่งคณะรัฐมนตรีได้มีมติเห็นชอบยทุธศาสตร์การพฒันาและสง่เสริมการใช้ไบโอดีเซลจากปาล์มนํา้มนัเมื่อวนัที่ 18 มกราคม 
2548 โดยในวนัท่ี 17 พฤษภาคม 2548 กระทรวงพลงังานร่วมกบักระทรวงเกษตรและสหกรณ์ และกระทรวงการคลงั ได้จดัทํา
แผนปฏิบตัิการพฒันาและสง่เสริมการใช้ไบโอดีเซล (B100) เพื่อให้เกิดการพฒันาตามยทุธศาสตร์อย่างเป็นรูปธรรม ซึ่งด้าน
หนึ่งเป็นการสนบัสนนุให้มีผู้ประกอบการผลิตนํา้มนัไบโอดีเซลเพิ่มมากขึน้ โดยการให้สิทธิประโยชน์ด้านภาษีจากสํานกังาน
คณะกรรมการสง่เสริมการลงทนุ (BOI) สง่ผลทําให้ ณ เดือนมีนาคม 2556 มีผู้ผลิตและจําหน่ายนํา้มนัไบโอดีเซล (B100) 
ประเภทเมทิลเอสเตอร์ของกรดไขมนั (B100) ทัง้สิน้ 11 ราย (ไมร่วมบริษัท เพียวไบโอดีเซล จํากดั) โดยมีกําลงัการผลิตรวมทัง้
สิน้ประมาณ 4.65 ล้านลติรตอ่วนั ดงันัน้ จากความเป็นไปได้ในการเติบโตของธุรกิจนํา้มนัไบโอดีเซลจากผลของการสนบัสนนุ
ของภาครัฐ อาจทําให้มีผู้ประกอบการรายใหม่ที่มีเงินทนุเพียงพอ ที่จะเข้ามาดําเนินธุรกิจผลิตและจําหน่ายนํา้มนัไบโอดีเซล
เพิ่มขึน้ นอกจากนี ้จากนโยบายของภาครัฐเก่ียวกบัการเปิดเสรีประชาคมเศรษฐกิจอาเซียน (AEC) ซึ่งจะทําให้มีการเข้า-ออก
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ของสินค้าโดยเสรี โดยสําหรับอุตสาหกรรมนํา้มันปาล์มของไทยที่มีโครงสร้างการผลิตส่วนใหญ่จากเกษตรกรและ
ผู้ประกอบการรายยอ่ย ทําให้การผลิตนํา้มนัปาล์มของไทยมีต้นทนุท่ีสงูกวา่ประเทศผู้ผลติรายใหญ่ได้แก่ ประเทศมาเลเซียและ
ประเทศอินโดนีเซีย จึงถือเป็นจุดอ่อนสําคญัที่อาจสง่ผลกระทบต่อความสามารถในการแข่งขนัของอตุสาหกรรมนํา้มนัปาล์ม
ของไทย หากเข้าสูก่ารเปิด AEC ในปี 2558 ซึง่อาจทําให้มีคูแ่ขง่ขนัจากตา่งชาติเข้ามาในอตุสาหกรรมนํา้มนัปาล์มเพิ่มมากขึน้ 
อนัจะสง่ผลกระทบทําให้การแขง่ขนัในธุรกิจเพิ่มสงูขึน้ในที่สดุ 

 
บริษัทได้เตรียมพร้อมเพื่อรับมือกบัการแข่งขนัที่อาจมีความรุนแรงขึน้ในอนาคต  โดยบริษัทให้ความสําคญักับ

การพฒันาประสิทธิภาพในกระบวนการผลิตอย่างต่อเนื่อง เพื่อเสริมสร้างประสิทธิภาพและประสิทธิผลทางการผลิตอย่าง
สงูสดุ  ซึง่จะสง่ผลให้บริษัทสามารถควบคมุต้นทนุและค่าใช้จ่ายในการผลิตลงได้อย่างมีประสิทธิภาพมากยิ่งขึน้  โดยที่ยงัคง
สามารถรักษาคณุภาพของผลติภณัฑ์นํา้มนัไบโอดีเซลเอาไว้ตามเกณฑ์กําหนด ซึ่งที่ผ่านมาบริษัทได้ลงทนุปรับปรุงระบบการ
ผลติ และกระบวนการกลัน่ของหอกลัน่นํา้มนัปาล์มดิบท่ี 1 (หอกลัน่ 1)  ซึง่สามารถขยายกําลงัการกลัน่ได้เพิ่มมากขึน้จาก 300 
ตนันํา้มนัปาล์มดิบตอ่วนั เป็น 350 ตนันํา้มนัปาล์มดิบตอ่วนั  นอกจากนี ้ในปี 2553 บริษัทได้เร่ิมลงทนุก่อสร้างหอกลัน่นํา้มนั
ปาล์มดิบที่ 2 (หอกลัน่ 2) เพิ่มเติม ซึง่ใช้เทคโนโลยกีารกลัน่เป็นระบบกลัน่สญุญากาศแบบปิดเช่นเดียวกนักบัหอกลัน่ 1 โดยมี
กําลงัการผลติ 800 ตนันํา้มนัปาล์มดิบตอ่วนั ซึง่สามารถดําเนินการเชิงพาณิชย์ในช่วงไตรมาสที่ 1 ของปี 2556 ที่ผ่านมา โดย
ปัจจบุนับริษัทมีกําลงัการกลัน่นํา้มนัปาล์มดิบอยูท่ี่ 1,150 ตนันํา้มนัปาล์มดิบต่อวนั สง่ผลให้บริษัทได้รับผลประโยชน์จากการ
ประหยดัเชิงขนาด (Economy of Scale) เพิ่มขึน้ นอกจากนี ้บริษัทยงัมีแผนการลงทนุเพิ่มเติมเพื่อเพิ่มประสิทธิภาพและลด
ต้นทนุการผลติ โดยการนํากรดไขมนัปาล์มซึง่เป็นหนึง่ในผลพลอยได้จากการผลติ กลบัมาใช้เป็นวตัถดุิบในการผลิตนํา้มนัไบ-
โอดีเซล  รวมถึงการลงทุนปรับปรุงกระบวนการผลิตนํา้มนัไบโอดีเซลเพื่อนําเมทานอลที่เหลือทิง้กลบัมาใช้ให้ได้มากขึน้กว่า
ปัจจุบันที่ทําอยู่ ซึ่งการดําเนินการดังกล่าว ช่วยทําให้บริษัทสามารถบริหารต้นทุนวัตถุดิบได้อย่างมีประสิทธิภาพยิ่งขึน้ 
(รายละเอียดเพิ่มเติมหวัข้อ 2.6 โครงการในอนาคต) และถือเป็นการเสริมสร้างศกัยภาพในการแขง่ขนัให้กบับริษัท และถือเป็น
จดุได้เปรียบสาํคญัเมื่อเทียบกบัคูแ่ขง่รายอื่นในอตุสาหกรรม โดยเฉพาะในช่วงที่ราคาวตัถดุิบมีความผนัผวนสงู  และจากการ
มุง่เน้นการให้ความสาํคญักบัการพฒันาประสิทธิภาพในการผลิตโดยการบริหารจดัการต้นทนุตัง้แต่ในอดีตจนถึงปัจจุบนั จึง
ทําให้บริษัทมัน่ใจวา่ จะได้รับผลกระทบจากความเสีย่งดงักลา่วน้อย 

 
1.1.2 ความเสี่ยงจากการพึ่งพิงลูกค้ารายใหญ่ 

 บริษัทจําหน่ายผลิตภณัฑ์แยกเป็น 3 ประเภทหลกัได้แก่ นํา้มนัไบโอดีเซล (B100) นํา้มนัปาล์มโอเลอีน และ
วตัถดุิบและผลพลอยได้จากการผลติ โดยในงวดบญัชีปี 2555 บริษัทมีสดัสว่นการจําหน่ายสินค้าทัง้ 3 ประเภทคิดเป็นร้อยละ 
50.35 ร้อยละ 30.36 และ ร้อยละ 19.29 ตามลําดบั และในงวด 9 เดือนสิน้สดุวนัที่ 30 กนัยายน 2556 บริษัทมีสดัสว่นการ
จําหนา่ยสนิค้าทัง้ 3 ประเภทคิดเป็นร้อยละ 61.64 ร้อยละ 21.67 และร้อยละ 16.69 ตามลําดบั โดยการจําหน่ายนํา้มนัไบโอ-
ดีเซลทัง้หมดของบริษัท เป็นการจําหนา่ยให้กบักลุม่ผู้ ค้านํา้มนัตามมาตรา 7 แห่งพระราชบญัญัติการค้านํา้มนัเชือ้เพลิง พ.ศ. 
2543  ซึง่เป็นการจําหนา่ยตามคําสัง่ซือ้ (Made to Order) ผา่นการได้รับเชิญจากลกูค้าเพื่อร่วมประมลู โดยรูปแบบการสัง่ซือ้
หากประมลูได้ จะอยู่ในรูปของสญัญาสัง่ซือ้ซึ่งมีระยะเวลาประมาณ 3 – 12 เดือน แล้วแต่แผนงานและนโยบายภายในของ
ลกูค้าแตล่ะราย โดยลกูค้าสว่นใหญ่ของบริษัท จะกําหนดปริมาณการรับซือ้หรือช่วงของปริมาณการรับซือ้ที่ชดัเจนในสญัญา 
ซึง่ในงวด 9 เดือนสิน้สดุวนัท่ี 30 กนัยายน 2556 บริษัทจําหนา่ยนํา้มนัไบโอดีเซลให้แก่ลกูค้ารวม 8 ราย โดยปัจจบุนัมีลกูค้าที่มี
สญัญาสัง่ซือ้นํา้มนัไบโอดีเซลทัง้สิน้ 4 ราย รวม 5 สญัญา (รายละเอียดตามหวัข้อ 2.5 ทรัพย์สินที่ใช้ในการประกอบธุรกิจ) ซึ่ง
ในงวด 9 เดือนสิน้สดุวนัท่ี 30 กนัยายน 2556 บริษัทมีรายการจําหนา่ยให้กบัลกูค้ารายหนึง่มากกว่าร้อยละ 30 ของมลูค่าการ
จําหน่ายนํา้มนัไบโอดีเซลรวม (ไม่มีความเก่ียวข้องใดๆ กับผู้ ถือหุ้น กรรมการ กรรมการผู้มีอํานาจลงนาม และผู้บริหารของ
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บริษัท) โดยสญัญาสัง่ซือ้ของลกูค้ารายดงักล่าวสิน้สดุเมื่อเดือนสิงหาคม 2556 ที่ผ่านมา และได้ลงนามในสญัญาสัง่ซือ้
นํา้มนัไบโอดีเซลตอ่กบับริษัทเป็นที่เรียบร้อยแล้ว และที่ผ่านมาลกูค้ารายดงักลา่วได้มีการทําสญัญาสัง่ซือ้สินค้ากบับริษัทมา
โดยตอ่เนื่อง ดงันัน้ บริษัทจึงอาจได้รับความเสี่ยงหากลกูค้ารายดงักลา่วลดปริมาณการสัง่ซื อ้สินค้าจากบริษัท หรือยกเลิกคํา
สัง่ซือ้ที่มี ซึง่อาจสง่ผลกระทบตอ่ผลการดําเนินงานของบริษัทได้ในท่ีสดุ 
 อย่างไรก็ตาม สดัสว่นการซือ้อาจปรับลดลงได้ตามความต้องการซือ้ของลกูค้าในแต่ละช่วง ซึ่งบริษัทเช่ือมัน่ว่า
โอกาสที่จะสญูเสยีลกูค้ามีน้อย เนื่องจากผู้ประกอบการผลิตและจําหน่ายนํา้มนัไบโอดีเซลมีน้อยราย ซึ่งข้อมลูจากกรมธุรกิจ
พลงังาน กระทรวงพลงังาน ณ เดือนมีนาคม 2556 มีจํานวนผู้ประกอบการรวม 11 ราย (ไมร่วมบริษัท เพียวไบโอดีเซล จํากดั)  
มีกําลงัการผลิตนํา้มนัไบโอดีเซลรวม 4.65 ล้านลิตรต่อวนั ในขณะที่ปริมาณความต้องการใช้ปรับตวัเพิ่มสงูขึน้ตามนโยบาย
ของภาครัฐที่ผลกัดนัให้เกิดการใช้นํา้มนัไบโอดีเซลให้มากขึน้ตามแผนการพฒันาพลงังานทดแทนและพลงังานทางเลือก 25% 
ในอีก 10 ปี (พ.ศ. 2555 – พ.ศ. 2564) ในสว่นท่ีเก่ียวข้องกบัไบโอดีเซลโดยระบเุป้าหมายการผลิตไบโอดีเซลในปี 2564 ให้ได้
เทา่กบั 5.97 ล้านลติรตอ่วนั รวมถึงการประกาศของกรมธุรกิจพลงังาน กระทรวงพลงังาน เก่ียวกบัการกําหนดเง่ือนไขให้ผู้ ค้า
นํา้มนัตามมาตรา 7 ต้องสํารองนํา้มนัเชือ้เพลิงที่ผลิตในราชอาณาจกัรเพิ่มขึน้จากร้อยละ 5 เป็นร้อยละ 6 โดยมีผลบงัคบัใช้
ตัง้แตว่นัท่ี 1 พฤศจิกายน 2556 ที่ผา่นมา ซึง่สง่ผลทําให้ผู้ ค้านํา้มนัตามมาตรา 7 ต้องสัง่ซือ้นํา้มนัไบโอดีเซลซึ่งเป็นวตัถดุิบใน
การผลตินํา้มนัดีเซลเพิ่มขึน้ รวมถึงต้องจดัหาพืน้ท่ีเช่าสาํหรับจดัเก็บนํา้มนัไบโอดีเซลดงักลา่ว โดยปัจจบุนับริษัทได้รับคําสัง่ซือ้
นํา้มนัไบโอดีเซลเพิ่มขึน้จากผู้ ค้านํา้มนัมาตรา 7 จํานวน 2 ราย โดยทัง้ 2 รายได้ลงนามในสญัญาเช่าถงัเก็บนํา้มนัไบโอดีเซลที่
สัง่ซือ้เพิ่มดงักลา่วกบับริษัทเป็นท่ีเรียบร้อยแล้ว ซึง่การสัง่ซือ้ดงักลา่วมีลกัษณะการสัง่ซือ้เพียงครัง้เดียวเพื่อเก็บสํารองโดยการ
เช่าถังเก็บนํา้มนัไว้ที่บริษัท (รายละเอียดเพิ่มเติมหวัข้อ 2.5 ทรัพย์สินที่ใช้ในการประกอบธุรกิจ) โดยการเช่าถังเก็บนํา้มนั
ดงักลา่ว ไมไ่ด้สง่ผลกระทบตอ่จําหนา่ยนํา้มนัไบโอดีเซลของกิจการแตอ่ยา่งใด ทัง้นี ้นอกจากปัจจยัดงักลา่วที่ช่วยสนบัสนนุให้
ปริมาณความต้องการใช้นํา้มนัไบโอดีเซลปรับตวัสงูขึน้แล้ว การมีแนวโน้มที่ภาครัฐจะกําหนดเป้าหมายประกาศมาตรฐาน B7 
เพื่อใช้บงัคบัอยา่งเป็นทางการโดยกระทรวงพลงังานในวนัท่ี 1 มกราคม 2557 (ที่มา : หนงัสอืพิมพ์ประชาชาติธุรกิจ ฉบบัวนัที่ 
9 เมษายน 2556) รวมถึงการรักษาคณุภาพผลิตภณัฑ์ การจดัสง่สินค้าในปริมาณและกําหนดเวลาที่ลกูค้าต้องการ และการ
สร้างความสมัพนัธ์อนัดีกบัลกูค้าทกุรายอยา่งตอ่เนื่อง จึงทําให้บริษัทมัน่ใจวา่จะได้รับผลกระทบจากความเสีย่งดงักลา่วน้อย 
 

1.1.3 ความเสี่ยงจากเคร่ืองหมายการค้าส าหรับผลิตภณัฑ์น า้มันปาล์มโอเลอีน 
บริษัทผลติและจําหนา่ยนํา้มนัปาล์มโอเลอีนภายใต้ตราสนิค้า “พาโมลา” หรือ “PAMOLA” ซึง่บริษัทได้รับสทิธ์ิใน

เคร่ืองหมายการค้าดงักลา่วจากการเข้าซือ้ทรัพย์สนิท่ีใช้ในการดําเนินธุรกิจจากเจ้าของกรรมสิทธ์ิเดิม ซึ่งประสบปัญหาสภาพ
คล่องทางการเงิน และอยู่ภายใต้การดําเนินการตามแผนฟืน้ฟูกิจการตามคําสัง่ศาลล้มละลาย โดย บริษัทได้เข้าเจรจาซือ้
ทรัพย์สินทัง้หมดกับเจ้าหนีข้องเจ้าของกรรมสิทธ์ิเดิม ซึ่งตราสินค้าดงักลา่ว ได้ถูกจดทะเบียนไว้สําหรับการจําหน่ายสินค้า
หลายประเภทได้แก่ นํา้มนัพืชใช้ปรุงอาหาร และเนย ข้าวสาร นํา้ดื่ม และเมล็ดงา ตามเคร่ืองหมายการค้าเลขที่ ค 115789 
เลขที่ ค115816 เลขที่ ค115793 และเลขที่ ค115792 โดยเจ้าพนกังานพิทกัษ์ทรัพย์ของเจ้าของกรรมสทิธ์ิเดิม ได้ยื่นคําร้องต่อ
ศาลล้มละลายกลางเพื่อให้ศาลมีคําสัง่เพิกถอนการโอนเคร่ืองหมายการค้า “พาโมลา” ระหว่างเจ้าขอกรรมสิทธ์ิเดิมกบับริษัท 
โดยเรียกร้องค่าชดใช้กรณีไม่โอนเคร่ืองหมายการค้ากลบัเข้าสูก่องทรัพย์สินของเจ้าของกรรมสิทธ์ิเดิมเป็นเงินจํานวน 3.75 
ล้านบาท และดอกเบีย้ในอตัราร้อยละ 7.5 ต่อปี (น้อยกว่าร้อยละ 5 ของสินทรัพย์รวม) ซึ่ง ณ วนัที่ 9 สิงหาคม 2555 ศาล
ล้มละลายกลางได้มีคําสัง่ยกเลิกคําร้องดังกล่าว โดยศาลได้ระบุในคําสัง่ศาลชัดเจนว่า  “การซือ้ขายดังกล่าวได้รับความ
เห็นชอบจากมติที่ประชมุเจ้าหนีแ้ละได้มีการเสนอตอ่ศาล ซึง่ศาลได้มีคําสัง่อนญุาตให้มีการซือ้ขายกิจการดงักลา่ว โดยการซือ้
ขายกิจการพร้อมเคร่ืองหมายการค้าดงักลา่ว บริษัทได้เสยีคา่ตอบแทนและทําตามขัน้ตอนทางกฎหมายจนครบถ้วน จึงเห็นว่า 
บริษัทได้มีการซือ้กิจการโดยเสยีคา่ตอบแทนอยา่งสจุริต และเป็นไปโดยชอบด้วยกฎหมาย ศาลจึงมีคําสัง่ให้ผู้ ร้องไม่มีสิทธิร้อง
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ขอให้ดําเนินการตามคําร้องดงักลา่ว” ทัง้นี ้เมื่อวนัที่ 4 ตลุาคม 2555 เจ้าพนกังานพิทกัษ์ทรัพย์ของเจ้าของกิจการเดิมได้ยื่น
อทุธรณ์ต่อศาลล้มละลายกลาง เพื่อขอให้ศาลพิจารณากลบัคําสัง่ศาลล้มละลายกลาง โดยบริษัทได้ยื่นโต้แย้งการอุทธรณ์
ดงักลา่วเมื่อวนัท่ี 7 ธนัวาคม 2555 และปัจจบุนัอยูร่ะหวา่งการดําเนินการตามขัน้ตอนทางกฎหมาย ดงันัน้ บริษัทจึงอาจได้รับ
ความเสีย่งจากเคร่ืองหมายการค้าที่อาจถกูระงบัการใช้ ซึง่อาจสง่ผลกระทบตอ่การจําหนา่ยสนิค้าในตรา “พาโมลา” ได้ 

 
บริษัทแบง่กลุม่ลกูค้าสาํหรับนํา้มนัปาล์มโอเลอีนออกเป็น 3 กลุม่ลกูค้า ได้แก่ กลุม่ลกูค้าอตุสาหกรรม กลุม่ลกูค้า

แบ่งบรรจุ และกลุ่มลูกค้าสําเร็จรูป ซึ่งจําหน่ายภายใต้ตราสินค้า “พาโมลา” (การจําหน่ายนํา้มันปาล์มโอเลอีนนอก
ราชอาณาจกัร ไม่ถือเป็นนโยบายการจําหน่ายปกติธุรกิจของกิจการ ทัง้นี ้ในช่วง 3 ปีที่ผ่านมา ปรากฏยอดจําหน่ายในงวด
บญัชีปี 2555 เท่านัน้) โดยในงวดบญัชีปี 2555 และงวด 9 เดือนสิน้สดุวนัที่ 30 กนัยายน 2556 บริษัทมีสดัสว่นการจําหน่าย
นํา้มนัปาล์มโอเลอีนให้กบักลุ่มอตุสาหกรรมคิดเป็นร้อยละ 35.33 และร้อยละ 50.11 ของยอดจําหน่ายนํา้มนัปาล์มโอเล-
อีนรวม รองลงมาได้แก่การจําหนา่ยนํา้มนัปาล์มโอเลอีนให้กบักลุม่ลกูค้าสาํเร็จรูป ภายใต้ตราสนิค้า “พาโมลา” คิดเป็นร้อยละ 
22.91 และร้อยละ 29.93 ของยอดจําหน่ายนํา้มนัปาล์มโอเลอีนรวม (รายละเอียดเพิ่มเติมหวัข้อ 2.3 ลกัษณะการประกอบ
ธุรกิจของแตล่ะสายผลติภณัฑ์) โดยรายได้จากการจําหนา่ยนํา้มนัปาล์มโอเลอีนให้กบักลุม่ลกูค้าสาํเร็จรูปในงวดบญัชีปี 2555 
และงวด 9 เดือนสิน้สดุวนัท่ี 30 กนัยายน 2556 มีสดัสว่นต่อยอดรายได้รวมคิดเป็นสดัสว่นเพียงประมาณร้อยละ 6 ซึ่งจะเห็น
ได้วา่ บริษัทเน้นการจําหน่ายนํา้มนัปาล์มโอเลอีนให้กบักลุม่ลกูค้าอตุสาหกรรมเป็นหลกั โดยกลุม่ลกูค้าดงักลา่วสัง่ซือ้นํา้มนั
ปาล์มโอเลอีนในปริมาณมากเพื่อใช้ในกระบวนการทอด โดยไมไ่ด้ยดึติดตราสนิค้า แตเ่น้นให้มีคณุสมบตัิตามกําหนด อาทิ ค่า 
Iodine Value เป็นต้น นอกจากนี ้สําหรับการจําหน่ายสินค้าให้กบักลุม่ลกูค้าสําเร็จรูป บริษัทได้เตรียมแผนรองรับความเสี่ยง
ดงักลา่ว โดยบริษัทได้ดําเนินการจดเคร่ืองหมายการค้าเพิ่มเติมกบัสาํนกัเคร่ืองหมายการค้า กรมทรัพย์สินทางปัญญา ซึ่งเมื่อ
วนัท่ี 5 สงิหาคม 2556 บริษัทได้รับแจ้งจากนายทะเบียนอนมุตัิการจดทะเบียนเคร่ืองหมายการค้าดงักลา่วเป็นที่เรียบร้อยแล้ว 
ทัง้นี ้ฝ่ายบริหารของบริษัทมัน่ใจว่า จะไม่ได้รับผลเสียหายที่มีนยัสําคญัเก่ียวกับประเด็นดงักล่าว จึงไม่ได้บนัทึกตัง้สํารอง
สาํหรับผลเสยีหายที่อาจจะเกิดขึน้ในงบการเงิน 

  
1.1.4 ความเสี่ยงจากการเปลี่ยนแปลงนโยบายของภาครัฐ 

ปาล์มนํา้มนัเป็นพืชเศรษฐกิจที่มีความสาํคญั ซึง่ช่วยสร้างความมัน่คงด้านอาหารและด้านพลงังานของประเทศ 
โดยนํา้มันปาล์มดิบที่ได้จากโรงสกัดปาล์มของประเทศไทย ถูกแบ่งสดัส่วนไปใช้ในภาคธุรกิจต่างๆ ได้แก่ ธุรกิจพลงังาน 
อตุสาหกรรมอาหาร และอุตสาหกรรมที่ไม่ใช่อาหารอื่นๆ อาทิ สบู่ และเคร่ืองสําอาง เป็นต้น โดยการผลิตนํา้มนัปาล์มของ
ประเทศมีปริมาณเพียงพอสําหรับการใช้บริโภคภายในประเทศเท่านัน้ ซึ่งปาล์มนํา้มนัและนํา้มนัปาล์มดิบที่ได้จากการสกัด
ปาล์มนํา้มนั รวมถึงผลิตภัณฑ์ที่ใช้นํา้มันปาล์มดิบเป็นวัตถุดิบในการผลิต ถูกควบคุมโดยภาครัฐผ่านกระทรวงต่างๆ ทัง้
ทางตรงและทางอ้อม อาทิ กระทรวงเกษตรและสหกรณ์ กระทรวงพลงังาน และกระทรวงพาณิชย์ เป็นต้น เนื่องจากนํา้มนั
ปาล์มดิบที่ได้จากการสกดัปาล์มนํา้มนั ถือเป็นวตัถดุิบตัง้ต้นในอตุสาหกรรมตา่งๆ ดงัที่กลา่ว โดยทิศทางราคานํา้มนัปาล์มดิบ
ของไทยถกูกําหนดให้อ้างอิงตามทิศทางราคานํา้มนัปาล์มดิบในตลาดมาเลเซีย ซึง่ถือเป็นตลาดนํา้มนัปาล์มที่ใหญ่ที่สดุในโลก 
เนื่องจากประเทศมาเลเซียมีสดัสว่นการสง่ออกนํา้มนัปาล์มดิบสงูถึงร้อยละ 91 ของปริมาณนํา้มนัปาล์มดิบโลก โดยที่ผ่านมา 
อตุสาหกรรมนํา้มนัปาล์มไทยต้องประสบกบัปัจจยัต่างๆ ที่ทําให้เกิดความผนัผวนของราคา ซึ่งสง่ผลกระทบต่ออตุสา หกรรม
ปาล์มนํา้มนัตัง้แตต้่นนํา้ ได้แก่ เกษตรกรผู้ปลกูปาล์มนํา้มนั กลางนํา้ ได้แก่ ผู้ประกอบการในธุรกิจนํา้มนัปาล์ม ไปจนถึงปลาย
นํา้ได้แก่ ผู้บริโภค ดงัจะเห็นได้ จากช่วงปี 2553 ที่เกิดความแปรปรวนของสภาพอากาศอย่างรุนแรง ทําให้ภาคใต้ของประเทศ
ต้องเผชิญกบัปัญหาฝนแล้งในช่วงกลางปี 2553 และอทุกภยัในช่วงปลายปี จนเป็นเหตนุํา้มนัปาล์มขาดตลาด เนื่องจากผล
ปาล์มนํา้มนัและนํา้มนัปาล์มออกสูต่ลาดลดลงอย่างมาก ทําให้ระดบัราคานํา้มนัปาล์มปรับตวัสงูขึน้ ส่งผลทําให้ต้นทนุการ
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ผลิตสินค้าบริโภคจากนํา้มนัปาล์มปรับตวัสงูขึน้ตาม และสูงขึน้ต่อเนื่องไปจนถึงต้นปี 2554 ซึ่งเหตุการณ์ดังกล่าว ส่งผล
กระทบเป็นวงกว้างทําให้นํา้มนัพืชประเภทอื่นๆ อาทิ นํา้มนัถั่วเหลือง นํา้มนัทานตะวนั และนํา้มนัรําข้าว ประสบปัญหาขาด
ตลาดและมีราคาปรับตวัสงูขึน้ตามไปด้วย จนทําให้รัฐบาลต้องออกมาขอความร่วมมือจากผู้ประกอบการผลิตนํา้มนัปาล์ม
โอเลอีนให้จําหนา่ยในราคาไมเ่กินขวดละ 42 บาท  

 
จากความผนัผวนของราคาและปริมาณนํา้มนัปาล์มดิบท่ีมีอยา่งตอ่เนื่อง รัฐบาลจึงออกนโยบายที่จะเข้าควบคมุ

ความผนัผวนท่ีเกิดขึน้ ทัง้จากสาเหตคุวามผนัผวนด้านราคาและความผนัผวนด้านปริมาณ โดยเน้นการดแูลเกษตรกรผู้ปลกู
ปาล์มนํา้มนัให้มีรายได้เพียงพอและมีความเป็นอยู่ที่ดี และเน้นดูแลให้ผู้บริโภคมีความมั่นใจว่าจะมีปริมาณนํา้มนัปาล์ม
เพียงพอต่อความต้องการใช้ภายในประเทศ โดยภาครัฐจะใช้นโยบายเข้าควบคุมโดยการกําหนดราคารับซือ้ผลปาล์มและ
นํา้มนัปาล์มดิบในกรณีที่ราคานํา้มนัปาล์มดิบผนัผวน และใช้นโยบายรับซือ้นํา้มนัปาล์มดิบออกจากตลาด กรณีที่สต๊อกนํา้มนั
ปาล์มดิบในประเทศสงูเกินไป และใช้นโยบายการนําเข้านํา้มนัปาล์มดิบจากต่างประเทศ กรณีที่ปริมาณนํา้มนัปาล์มดิบใน
ประเทศไม่เพียงพอต่อความต้องการ (ปัจจุบนัประเทศไทยยงัคงมีมาตรการควบคมุการนําเข้านํา้มนัปาล์ม แม้ว่าจะปรับลด
อตัราภาษีนําเข้านํา้มนัปาล์มเหลอืร้อยละ 0 ตัง้แต่ปี 2553 โดยกําหนดให้นํา้มนัปาล์มเป็นสินค้าที่ต้องขออนญุาตนําเข้า เพื่อ
ไม่ให้เกิดผลกระทบต่ออุตสาหกรรมนํา้มันปาล์มในประเทศ ) ซึ่งการใช้นโยบายต่างๆ ดังกล่าว จะส่งผลกระทบต่อ
ผู้ประกอบการในทกุสว่นของอตุสาหกรรมนํา้มนัปาล์ม นอกจากนี ้กรมการค้าภายใน กระทรวงพาณิชย์ ได้กําหนดให้นํา้มนัพืช 
นํา้มนัเชือ้เพลงิ และผลปาล์มนํา้มนั เป็นสนิค้าควบคมุตามพระราชบญัญตัิวา่ด้วยราคาสนิค้าและบริการ พ.ศ. 2542 ซึ่งนํา้มนั
พืช และนํา้มนัเชือ้เพลิง จดัอยู่ในประเภทสินค้าที่มีความอ่อนไหวเป็นพิเศษ (Sensitive List : SL) ซึ่งกรมการค้าภายในจะ
ติดตามราคาและภาวะเป็นประจําทกุวนั ดงันัน้ จากที่กลา่วมาข้างต้น เนื่องจากบริษัทดําเนินธุรกิจผลติและจําหนา่ยผลติภณัฑ์
ที่ผลติจากนํา้มนัปาล์มดิบท่ีได้จากผลปาล์มนํา้มนั ซึง่ถือเป็นสนิค้าที่ถกูควบคมุดแูลโดยหนว่ยงานรัฐ บริษัทจึงอาจได้รับความ
เสีย่งจากการเปลี่ยนแปลงในนโยบายที่เก่ียวข้องดงักลา่ว ซึ่งอาจสง่ผลกระทบต่อความสามารถในการทํากําไรของกิจการได้  
ทัง้นี ้บริษัทตระหนกัถึงความเสีย่งดงักลา่ว และได้ดําเนินนโยบายเน้นการพฒันาประสิทธิภาพในการบริหารต้นทนุเพื่อรองรับ
ความเสี่ยงดงักล่าวโดยการปรับปรุงเคร่ืองจักรอย่างต่อเนื่อง และลงทุนก่อสร้างหอกลัน่ที่ 2 เพื่อให้สามารถรองรับความ
ต้องการของลกูค้าซึ่งทําให้เกิดการประหยดัต่อขนาด รวมถึงมีแผนที่จะลงทนุเพื่อพฒันาการผลิตโดยการนําผลพลอยได้จาก
การผลติมาใช้เป็นวตัถดุิบในการผลติแทนวตัถดุิบตัง้ต้นเดิมได้แก่ กรดไขมนัปาล์ม ซึ่งมีต้นทนุที่ถกูกว่า (รายละเอียดเพิ่มเติม
หวัข้อ 2.6 โครงการในอนาคต) นอกจากนี ้บริษัทยงัให้ความสําคญักบัการติดตามการเปลี่ยนแปลงในนโยบายของภาครัฐที่
เก่ียวข้องตา่งๆ อยา่งตอ่เนื่อง เพื่อให้สามารถรับรู้ข่าวสารการเปลี่ยนแปลงได้อย่างทนัท่วงที ดงันัน้ บริษัทจึงมัน่ใจว่าจะได้รับ
ผลกระทบจากความเสยีงดงักลา่วไมม่ากนกั 

   
1.1.5 ความเสี่ยงจากอุบัติเหตุและเหตุการณ์ที่ไม่คาดคิด 

 บริษัทดําเนินธุรกิจผลติและจําหนา่ยผลติภณัฑ์ที่ผลติจากนํา้มนัปาล์มดิบ โดยบริษัทย่อยของบริษัท 2 แห่งได้แก่ 
บริษัท เอไอ พอร์ตส์ แอนด์ เทอร์มินลัส์ จํากดั (AIPT) และบริษัท เอไอ โลจิสติกส์ จํากดั (AIL) ดําเนินธุรกิจให้บริการท่าเทียบ
เรือและคลงันํา้มนัเชือ้เพลงิ และให้บริการขนสง่สินค้าทางทะเล (ขนสง่นํา้มนัเชือ้เพลิง นํา้มนัปาล์มดิบ และนํา้มนัปาล์มกลัน่
บริสทุธ์ิ) ทัง้ในประเทศและตา่งประเทศ ซึง่บริษัทและบริษัทย่อยดําเนินธุรกิจเก่ียวข้องกบันํา้มนัเชือ้เพลิง โดยอาจได้รับความ
เสี่ยงจากเหตกุารณ์ที่ไม่คาดคิด อาทิ เหตุการณ์ระเบิด การร่ัวไหลของนํา้มนั และอุบตัิเหตจุากการขนสง่ทางเรือ เป็นต้น ซึ่ง
อาจทําให้บริษัทและบริษัทย่อยได้รับความเสียหาย อันจะส่งผลกระทบต่อความสามารถในการดําเนินธุรกิจและผลการ
ดําเนินงานของกิจการได้ ทัง้นี ้บริษัทและบริษัทย่อยตระหนกัถึงความเสี่ยงดงักลา่ว โดยได้กําหนดแนวทางเพื่อป้องกนัความ
เสีย่งที่อาจจะเกิดขึน้ ผา่นการสร้างความรู้ความเข้าใจในการปฏิบตัิงานของฝ่ายงานต่างๆ ของแต่ละบริษัท ด้วยการสง่เข้ารับ
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การอบรมในหน่วยงานราชการและเอกชนที่เก่ียวข้อง รวมถึงการสร้างความเป็นอนัหนึ่งอนัเดียวกนัในทีมงานของแต่ละฝ่าย 
เพื่อให้เกิดการถ่ายทอดความรู้ความเข้าใจในการทํางาน ควบคูไ่ปกบัการกํากบัและควบคมุของผู้บริหารงานแตล่ะฝ่าย  รวมถงึ
จัดให้มีการฝึกซ้อมและกําหนดแนวทางปฏิบตัิหากเกิดเหตุการณ์ฉุกเ ฉินเป็นประจําทุกปี  นอกจากนี ้บริษัทยงัจัดให้มีการ
ตรวจสอบความสมบรูณ์ของอปุกรณ์ความปลอดภยัอยา่งตอ่เนื่อง และทําประกนัภยัเพื่อป้องกนัความเสีย่งที่อาจจะเกิดขึน้กบั
บริษัทประกนัภยัชัน้นําทัง้ในและต่างประเทศ ซึ่งคุ้มครองความเสี่ยงทัง้หมดที่อาจจะเกิดขึน้ ทัง้ทรัพย์สินที่ใช้ในการดําเนิน
ธุรกิจและสต๊อกนํา้มนั ทัง้ความเสีย่งที่เกิดจากภยัพิบตัิทางธรรมชาติและความเสี่ยงที่เกิดจากอบุตัิภยั โดยหากเกิดเหตกุารณ์
ดงักลา่ว บริษัทและบริษัทยอ่ยอาจได้รับผลกระทบในระดบัหนึ่ง แต่อย่างไรก็ตาม ตลอดระยะเวลาในการดําเนินธุรกิจ บริษัท 
และ AIPT ไม่เคยประสบเหตุการณ์ดงักล่าว ยกเว้น AIL ซึ่งเคยประสบอุบตัิเหตุถูกชนจากเรือขนส่งต่างชาติบนน่านนํา้
ตา่งประเทศในปี 2551 ซึง่ AIL ได้เรียกร้องคา่ชดเชยจากบริษัทประกนัภยัเดิม แตไ่มไ่ด้รับเนื่องจากความคุ้มครองไมค่รอบคลมุ
การเกิดเหตกุารณ์ในน่านนํา้ต่างประเทศ จึงทําให้ AIL ยกเลิกกรมธรรม์และเปลี่ยนแปลงบริษัทประกนัภยัใหม่ซึ่งครอบคลมุ
ความคุ้มครองดงักลา่ว โดยนบัแตน่ัน้มา AIL ไมเ่คยประสบเหตกุารณ์ดงักลา่ว  
 
 

1.2 ความเสี่ยงเกี่ยวเน่ืองกับการผลิต 
 

1.2.1 ความเสี่ยงจากการขาดแคลนวัตถุดิบ  
 บริษัทดําเนินธุรกิจผลติและจําหนา่ยพลงังานทดแทนนํา้มนัไบโอดีเซลจากนํา้มนัปาล์ม รวมถึงผลิตและจําหน่าย
นํา้มนัปาล์มโอเลอีน ภายใต้ตราสนิค้า“พาโมลา” และจําหนา่ยวตัถดุิบและผลติภณัฑ์ซึง่เป็นผลพลอยได้จากกระบวนการผลิต 
โดยบริษัทใช้นํา้มนัปาล์มดิบ (Crude Palm Oil : CPO) เป็นวตัถดุิบตัง้ต้นที่ใช้ในการผลิต ซึ่งตามงบการเงินเฉพาะกิจการ
สาํหรับงวดบญัชีปี 2555 และงบการเงินระหว่างกาลงวด 9 เดือนสิน้สดุวนัที่ 30 กนัยายน 2556 บริษัทมีสดัสว่นต้นทนุนํา้มนั
ปาล์มดิบคิดเป็นร้อยละ 92.20 และร้อยละ 88.41 ของต้นทนุวตัถดุิบรวม ตามลาํดบั โดยการสัง่ซือ้นํา้มนัปาล์มดิบ จะอยูใ่นรูป
หนงัสอืสญัญาหรือข้อตกลงการสัง่ซือ้ระยะสัน้ประมาณ 1 เดือน ซึง่ระบรุาคารับซือ้ชดัเจน แตไ่มม่ีการทําสญัญาระยะยาวกบัผู้
จําหนา่ยรายใดรายหนึง่โดยเฉพาะ ดงันัน้ บริษัทจึงอาจได้รับความเสีย่งจากการจดัหาวตัถดุิบ หากผู้ จําหนา่ยไมส่ามารถจดัหา
นํา้มนัปาล์มดิบเพื่อจําหนา่ยให้กบับริษัทได้อยา่งเพียงพอ หรืองดการจําหนา่ยนํา้มนัปาล์มดิบให้กบับริษัทจากสาเหตนุโยบาย
ภายในของผู้ จําหนา่ยเอง ซึง่อาจทําให้บริษัทสญูเสียโอกาสในการดําเนินธุรกิจ ซึ่งอาจสง่ผลกระทบต่อผลการดําเนินงานของ
กิจการได้  
 
 บริษัทตระหนกัถึงประเด็นความเสี่ยงข้างต้น และได้กําหนดแนวทางป้องกนัความเสี่ยงดงักลา่ว โดยการสัง่ซือ้
วตัถดุิบจากผู้ จําหนา่ยที่มีศกัยภาพกวา่ 20 ราย ควบคูไ่ปกบัการรักษาความสมัพนัธ์อนัดีกบัผู้ จําหน่ายวตัถดุิบมาโดยต่อเนื่อง 
โดยกว่าร้อยละ 50 ของจํานวนผู้ จําหน่ายวตัถุดิบที่อยู่ใน Vendor List ของบริษัท เป็นคู่ค้ากบับริษัทมายาวนานกว่า 3 ปี 
นอกจากนี ้ปัจจุบนัประเทศไทยมีจํานวนเกษตรกรผู้ปลกูปาล์มนํา้มนัมากกว่า 1.28 แสนครัวเรือน โดยในปี 2554 มีพืน้ที่
เพาะปลกูปาล์มนํา้มนัทัง้สิน้ 3.75 ล้านไร่ และปี 2555 พืน้ที่เพาะปลกูเพิ่มขึน้เป็นประมาณ 4.84 ล้านไร่ หรือเพิ่มขึน้คิดเป็น
ร้อยละ 29.07 เมื่อเทียบกบัปีที่ผา่นมา (ที่มา : ข้อมลูสถานการณ์ปาล์มนํา้มนั, สาํนกังานเศรษฐกิจการเกษตร กระทรวงเกษตร
และสหกรณ์) ซึง่การเพิ่มขึน้ดงักลา่ว เป็นผลจากแผนการพฒันาพลงังานทดแทนและพลงังานทางเลือกในสว่นที่เก่ียวข้องกบั
นํา้มนัไบโอดีเซลของภาครัฐ ที่ระบเุป้าหมายการผลติไบโอดีเซลในปี 2564 ให้ได้เทา่กบั 5.97 ล้านลติรตอ่วนั โดยแผนดงักลา่ว
มุ่งเน้นการพฒันาที่สําคญัทัง้ด้านอปุสงค์และอปุทาน โดยในส่วนอปุทานเน้นการส่งเสริมให้มีพืน้ที่ปลกูปาล์มนํา้มนัเท่ากับ 
5.50 ล้านไร่ และมีปาล์มที่ให้ผลผลิตรวม 5.30 ล้านไร่ให้ได้ภายในปี 2564 กอปรกบัในช่วงปี 2554 ราคาปาล์มนํา้มนัมีการ
ปรับตวัเพิ่มสงูขึน้ถึงกิโลกรัมละ 5- 6 บาท จึงทําให้เกษตรกรจํานวนมากหนัมาปลกูปาล์มนํา้มนัมากขึน้ สง่ผลให้ปริมาณผล
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ปาล์มดิบทีอ่อกสูต่ลาดเพิ่มขึน้จาก 10.25 ล้านตนัในปี 2554 เป็น 11.60 ล้านตนัในปี 2555 หรือเพิ่มขึน้คิดเป็นร้อยละ 13.17 
เมื่อเทียบกับปีที่ผ่านมา และยังคงมีแนวโน้มเพิ่มขึน้ต่อเนื่องจากพืน้ที่เพาะปลกูที่มี ในขณะที่บริษัทมีกําลงัการผลิตนํา้มัน
ปาล์มบริสทุธ์ิไมแ่ยกไขเทา่กบั 1,150 ตนันํา้มนัปาล์มดิบตอ่วนั ดงันัน้ บริษัทจึงมัน่ใจวา่จะได้รับความเสี่ยงจากการขาดแคลน
วตัถดุิบน้อย 
 

1.2.2 ความเสี่ยงจากความผันผวนของราคาวัตถุดิบ 
บริษัทใช้นํา้มนัปาล์มดิบ (Crude Palm Oil : CPO) เป็นวตัถดุิบหลกัตัง้ต้นสาํหรับใช้ในการผลิตนํา้มนัไบโอดีเซล 

และนํา้มนัปาล์มโอเลอีนเพื่อจําหน่าย ซึ่งราคานํา้มนัปาล์มดิบในตลาดโลกถกูกําหนดให้เป็นไปตามทิศทางของตลาดนํา้มนั
ปาล์มดิบในประเทศมาเลเซีย เนื่องจากประเทศมาเลเซียมีอตัราสว่นการสง่ออกนํา้มนัปาล์มดิบต่อผลผลิตสงูที่สดุในโลก โดย
ปัจจัยที่ส่งผลกระทบต่อราคานํา้มันปาล์มดิบได้แก่ การเปลี่ยนแปลงของภาวะเศรษฐกิจ ความต้องการบริโภค สภาพ
ภมูิอากาศ ปริมาณนํา้มนัปาล์มดิบค้างสต๊อก และราคานํา้มนัทดแทนชนิดอื่นๆ อาทิ นํา้มนัถัว่เหลอืง และนํา้มนัรําข้าว เป็นต้น 
ทัง้นี ้ในช่วง 2 ปีที่ผา่นมา นํา้มนัปาล์มดิบในตลาดโลกมีความผนัผวนค่อนข้างสงู ดงัจะเห็นได้จากการลดลงของราคานํา้มนั
ปาล์มดิบจาก 3,389 ริงกิตตอ่ตนัในช่วงเดือนมกราคม ถึงเดือนมีนาคม 2555 มาเป็น 2,314 ริงกิตตอ่ตนัในปี 2556 หรือลดลง
คิดเป็นร้อยละ 31.72 เมื่อเทียบกบัปี 2555 ซึง่การเปลีย่นแปลงดงักลา่วเกิดจากปัจจยัทางธรรมชาติและภาวะเศรษฐกิจโลกที่
ยงัไมฟื่น้ตวั (ที่มา : ศนูย์วิจยักสกิรไทย)  

 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 

 
สาํหรับประเทศไทย ราคานํา้มนัปาล์มดิบมีทิศทางความผนัผวนเป็นไปตามความผนัผวนของราคานํา้มันปาล์ม

ดิบในตลาดโลก โดยราคานํา้มนัปาล์มดิบในช่วงเดือนมกราคมถึงเดือนมีนาคม 2556 ปรับตวัลดลงจากช่วงเดียวกันของปี 
2555 คิดเป็นร้อยละ 25.09 (ราคาเฉลี่ยในช่วงเดือนมกราคมถึงเดือนมีนาคม 2555 เท่ากบั 33.15 บาทต่อกิโลกรัม และช่วง
เดือนมกราคมถึงเดือนมีนาคม 2556 เทา่กบั 24.83 บาทตอ่กิโลกรัม (ที่มา : กรมการค้าภายใน กระทรวงพาณิชย์)) โดยในช่วง
ปลายปี 2553 – ต้นปี 2554 ราคานํา้มนัปาล์มดิบภายในประเทศผนัผวนและปรับตวัสงูขึน้จากราคาตลาดโลกที่ประเทศ
มาเลเซียมาก ทัง้นี ้เป็นผลจากประเทศไทยประสบปัญหาอทุกภยัในเขตพืน้ท่ีเพาะปลกูปาล์มนํา้มนัในภาคใต้ สง่ผลให้ผลผลิต
ปาลม์นํา้มนัตกตํ่า กอปรกบัมีการเก็งกําไรของผู้ประกอบการโรงหีบปาล์มนํา้มนั จึงสง่ผลกระทบต่ออปุทานนํา้มนัปาล์มดิบใน
ประเทศ จึงทําให้ราคานํา้มนัปาล์มดิบในประเทศในช่วงระยะเวลาดงักล่าวสงูผิดปกติไปอยู่ที่ราคา 58.02 บาทต่อกิโลกรัม 
ในขณะท่ีรัฐบาลมีมาตราการเข้ามาแก้ปัญหานํา้มนัปาล์มดิบขาดแคลนโดยการประกาศนําเข้า ซึ่งมีผลทางจิตวิทยาที่ช่วยให้
ปริมาณนํา้มนัปาล์มดิบในท้องตลาดมีมากขึน้ จึงทําให้ราคาในช่วงเดือนมีนาคม 2554 ปรับตวัลดลงอยา่งรุนแรงจากประมาณ 
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58 บาทต่อกิโลกรัมดงัที่กลา่ว เป็นประมาณ 35 บาทต่อกิโลกรัม ดงันัน้ จากที่กลา่วมาข้างต้น บริษัทจึงอาจได้รับความเสี่ยง
จากความผนัผวนของราคานํา้มนัปาล์มดิบ ที่มีความอ่อนไหวต่อปัจจยัที่เข้ามากระทบทัง้ปัจจยัภายในประเทศและภายนอก
ประเทศ ซึง่ความผนัผวนของราคานํา้มนัปาล์มดิบอาจสง่ผลกระทบตอ่ความสามารถในการทํากําไรของกิจการได้ 

 

 
ที่มา: สํานกังานส่งเสริมการค้าสินค้าเกษตร กรมการค้าภายใน 

บริษัทตระหนักถึงความเสี่ยงดังกล่าว และได้กําหนดนโยบายเพื่อใช้เป็นแนวทางปฏิบัติสําหรับฝ่ายงานที่
เก่ียวข้อง โดยเน้นให้ความสําคัญกับการติดตามสถานการณ์ราคาอย่างใกล้ชิดผ่านช่องทางต่างๆ อาทิ สื่อโทรทัศน์ 
หนงัสอืพิมพ์ และเว็บไซด์ของหนว่ยงานราชการท่ีเก่ียวข้อง อาทิ กรมการค้าภายใน กระทรวงพาณิชย์ ควบคูไ่ปกบัการติดตาม
สถานการณ์ราคาผ่านคู่ค้าอย่างต่อเนื่อง ซึ่งช่วยลดผลกระทบจากความผนัผวนของราคาวตัถดุิบได้ในระดบัหนึ่ง นอกจากนี ้
ด้วยมาตรการของภาครัฐที่มีวตัถุประสงค์หลกัเพื่อดูแลเกษตรกร ผู้ผลิต และผู้บริโภคปาล์มนํา้มันและนํา้มนัปาล์ม โดยที่
ประชุมคณะรัฐมนตรี เมื่อวนัที่ 21 มกราคม 2556 ได้มีมติเห็นชอบให้เพิ่มรายการผลปาล์มนํา้มนัเป็นสินค้าควบคมุเพิ่มเติม
ตามพระราชบญัญตัิวา่ด้วยราคาสนิค้าและบริการ พ.ศ. 2542 จากเดิม 42 รายการ เป็น 43 รายการ เนื่องจากผลผลิตปาล์ม
นํา้มนัมีความผนัผวนสงู ซึง่สง่ผลกระทบต่อเกษตรกร ผู้ผลิต ผู้บริโภค รวมถึงอตุสาหกรรมที่ใช้นํา้มนัปาล์มดิบเป็นวตัถดุิบใน
การผลติ นอกจากนี ้รัฐบาลยงัใช้มาตรการต่างๆ เพื่อควบคมุไม่เกิดความผนัผวนของราคาที่รุนแรง อาทิ การกําหนดราคารับ
ซือ้ผลปาล์มและนํา้มนัปาล์มดิบในกรณีที่ราคานํา้มนัปาล์มดิบผนัผวนและสง่ผลกระทบต่อเกษตรกรผู้ปลกูปาล์มนํา้มนั และ
การรับซือ้นํา้มนัปาล์มดิบออกจากตลาดในกรณีที่สต๊อกนํา้มนัปาล์มดิบในประเทศสงูเกินไป ซึง่รัฐบาลโดยกระทรวงพาณิชย์ได้
ขยายระยะเวลาการรับซือ้ตามโครงการแก้ไขปัญหานํา้มนัปาล์มดิบและราคาผลปาล์มนํา้มนัตกตํ่าปี 2555 – 2556 รอบ 2 
ปริมาณ 50,000 ตนัในราคาตนัละ 25,000 บาท ไปจนถึงสิน้เดือนกันยายน 2556 ซึ่งการดําเนินมาตรการของภาครัฐใน
รูปแบบตา่งๆ จะช่วยทําให้ราคาปาล์มนํา้มนัและนํา้มนัปาล์มดิบมีความผนัผวนลดลง ดงันัน้ จากที่กลา่วมาข้างต้น บริษัทคาด
วา่จะได้รับผลกระทบจากความเสีย่งดงักลา่วในระดบัหนึง่  
 

1.2.3 ความเสี่ยงจากการพึ่งพิงผู้จ าหน่ายวัตถุดิบ 
 บริษัทใช้วตัถุดิบในการผลิตสินค้าเพื่อจําหน่ายโดยแบ่งเป็น 4 ประเภทหลกั ได้แก่ นํา้มันปาล์มดิบ สารเคมี 
เชือ้เพลิง และภาชนะบรรจุ โดยผู้ จําหน่ายทกุรายที่บริษัทสัง่ซือ้ จะต้องได้รับการขึน้ทะเบียนเป็น Vendor List ของบริษัท ซึ่ง
บริษัทสัง่ซือ้วตัถดุิบประเภทต่างๆ จากผู้ จําหน่ายหลายราย ยกเว้นวตัถดุิบประเภทเชือ้เพลิง โดยเชือ้เพลิงที่บริษัทใช้ในการ
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ผลติแบง่เป็น 2 ประเภทได้แก่ กะลาปาล์ม และนํา้มนัเตา ซึ่งถกูนํามาใช้เพื่อให้ความร้อนในกระบวนการผลิต ทัง้นี ้ในงวด 9 
เดือนสิน้สดุวนัท่ี 30 กนัยายน 2556 บริษัทมีสดัสว่นต้นทนุกะลาปาล์มและต้นทนุนํา้มนัเตาคิดเป็นร้อยละ 66.99 และร้อยละ 
33.01 ของต้นทนุคา่เชือ้เพลงิทัง้หมด ซึง่สาเหตทุี่บริษัทใช้กะลาปาล์มเป็นเชือ้เพลิงหลกัเนื่องจากกะลาปาล์มให้ความร้อนไม่
ตา่งจากนํา้มนัเตา แตม่ีราคาถกูกวา่ ซึง่ในงวด 9 เดือนสิน้สดุวนัที่ 30 กนัยายน 2556 บริษัทสัง่ซือ้กะลาปาล์มจากผู้ จําหน่าย
รายหนึ่ง (ดําเนินธุรกิจเป็นผู้ รวบรวมกะลาปาล์มจากโรงบีบสกัดทั่วประเทศ และนํากะลาปาล์มที่ได้มาจําหน่ายให้กับ
ผู้ประกอบการที่ต้องการ ทัง้นี ้ผู้ จําหน่ายดงักลา่วไม่มีความเก่ียวโยงใดๆ กับผู้ ถือหุ้น กรรมการ กรรมการผู้มีอํานาจลงนาม 
และผู้บริหารของบริษัท) โดยมีมลูค่าการสัง่ซือ้มากกว่าร้อยละ 50 ของมลูค่าการสัง่ซือ้เชือ้เพลิงรวม เนื่องจากผู้ จําหน่ายราย
ดงักล่าวสามารถจัดหากะลาปาล์มที่มีคุณภาพและปริมาณเป็นไปตามที่บริษัทต้องการ โดยบริษัทสัง่ซือ้กะลาปาล์มจากผู้
จําหน่ายรายดงักล่าวต่อเนื่องนานกว่า 2 ปี ดงันัน้ บริษัทจึงอาจได้รับความเสี่ยงจากการพึ่งพิงผู้ จําหน่ายเชือ้เพลิง หากผู้
จําหนา่ยงดจําหนา่ยสนิค้าให้กบับริษัท หรือไม่สามารถจําหน่ายสินค้าให้กบับริษัทได้จากสาเหตภุายในของผู้ จําหน่ายเอง ซึ่ง
บริษัทตระหนกัถึงความเสี่ยงดงักลา่ว และได้กําหนดแนวทางเพื่อลดการพึ่งพิงผู้ จําหน่ายรายใหญ่รายใดรายหนึ่ง โดยฝ่าย
จดัซือ้ได้พิจารณาคดัเลือกผู้ จําหน่ายเพิ่มเติม ซึ่งที่ผ่านมา บริษัทได้สัง่ซือ้กะลาปาล์มจากผู้ จําหน่ายรายอื่น เพื่อลดการพึ่งพิง 
แต่กะลาปาล์มที่ได้มีคุณภาพไม่เป็นไปตามที่ต้องการ ซึ่งมีผลทําให้ความร้อนที่ได้ไม่เป็นไปตามมาตรฐานที่บริษัทกําหนด 
ดงันัน้ ในอนาคต หากบริษัทสามารถจดัหาผู้ จําหน่ายรายใหม่ที่สามารถจดัสง่กะลาปาล์มตามคณุภาพและปริมาณที่บริษัท
ต้องการได้ บริษัทจะดําเนินการลดการพึง่พิงการสัง่ซือ้ดงักลา่ว 
 
1.3 ความเสี่ยงด้านการเงนิ 

 

1.3.1 ความเสี่ยงจากการพึ่งพิงแหล่งเงนิทุนจากสถาบันการเงนิ 
ณ วนัท่ี 30 กนัยายน 2556 บริษัทและบริษัทย่อยได้ขอรับการสนบัสนนุวงเงินสินเช่ือจากเจ้าหนีส้ถาบนัการเงิน

ภายในประเทศแห่งหนึ่ง โดยมีภาระหนีร้วมทัง้สิน้เท่ากับ 935.68 ล้านบาท (แบ่งเป็นภาระหนีใ้นนามบริษัทเท่ากับ 823.05  
ล้านบาท และภาระหนีใ้นนามบริษัทยอ่ยได้แก่ AIPT เทา่กบั 112.62 ล้านบาท) มีภาระต้นทนุทางการเงินเท่ากบั 38.41  ล้าน
บาท (แบ่งเป็นภาระต้นทนุทางการเงินของบริษัทเท่ากบั 29.51 ล้านบาท และภาระต้นทุนทางการเงินของบริษัทย่อยเท่ากับ 
8.89 ล้านบาท) โดยภาระหนีร้้อยละ 89.77 ของภาระหนีเ้งินกู้ ยืมจากสถาบนัการเงินรวม เป็นภาระหนีท้ี่เกิดจากวงเงินกู้ยืม
ระยะสัน้เพื่อใช้หมนุเวียนในกิจการ ได้แก่ วงเงินกู้ เบิกเกินบญัชี วงเงิน L/C, T/R วงเงินตัว๋สญัญาใช้เงิน และวงเงิน Forward 
Contract ซึง่ภาระหนีส้ว่นท่ีเหลอือีกร้อยละ 10.23 ของภาระหนีเ้งินกู้ยืมจากสถาบนัการเงินรวม เป็นภาระหนีท้ี่เกิดจากวงเงิน
กู้ ยืมระยะยาวสําหรับการลงทุนในทรัพย์สินของบริษัทและบริษัทย่อยในช่วงที่ผ่านมา โดยวงเงินกู้ ระยะยาวดังกล่าวระบุ
เง่ือนไขให้บริษัทและบริษัทย่อยต้องดํารงอตัราสว่นหนีส้ินต่อสว่นของผู้ ถือหุ้นในอตัราไม่เกินกว่า 2 : 1 และดํารงอตัราสว่น
ความสามารถในการชําระหนีใ้นอตัราไมต่ํ่ากว่า 1.5 : 1 และ 1.2 : 1 ตามลําดบั ดงันัน้ จากการพึ่งพิงแหลง่เงินทนุจากเจ้าหนี ้
สถาบนัการเงินตามที่กลา่ว หากบริษัทไมส่ามารถรักษาอตัราสว่นทางการเงินได้ตามเง่ือนไขที่ระบใุนสญัญาเงินกู้ยืมระยะยาว 
รวมถึงไมป่ฏิบตัิตามเง่ือนไขอื่นๆ ของสญัญาได้ บริษัทอาจได้รับความเสี่ยงจากการถกูระงบัการใช้วงเงินสินเช่ือ ซึ่งอาจสง่ผล
กระทบตอ่สภาพคลอ่งของกิจการและความสามารถในการดําเนินธุรกิจ อนัจะสง่ผลกระทบตอ่ผลการดําเนินงานของกิจการได้ 
นอกจากนี ้ด้วยภาระหนีท้ี่มี บริษัทอาจได้รับความเสีย่งจากความผนัผวนของอตัราดอกเบีย้เงินกู้  ซึง่เป็นต้นทนุทางการเงินของ
กิจการท่ีอาจสง่ผลกระทบตอ่ผลการดําเนินงานได้ในท่ีสดุ 

 
บริษัทตระหนกัถึงความเสี่ยงดงักลา่ว โดยวงเงินกู้ ยืมระยะยาวที่ระบุเง่ือนไขการดํารงอตัราส่วนทางการเงินมี

ทัง้สิน้ 4 วงเงิน รวมวงเงินจํานวน 204.75 ล้านบาท แบง่เป็นในนามบริษัทเทา่กบั 69.75 ล้านบาท และในนามบริษัทยอ่ยได้แก่ 
AIPT เท่ากบั 135.00 ล้านบาท โดย ณ วนัที่ 30 กนัยายน 2556 มีภาระหนีค้งเหลือเท่ากบั 33.05 ล้านบาท และ 62.62 ล้าน



  บริษัท เอไอ เอนเนอร์จี จํากดั (มหาชน) 

หน้าที่ 2.1 - 10 

บาท ตามลาํดบั โดยในงวด 9 เดือนสิน้สดุวนัที่ 30 กนัยายน 2556 บริษัทมีอตัราสว่นหนีส้ินต่อสว่นของผู้ ถือหุ้นเท่ากบั 1.31 : 
1 ซึ่งตํ่ากว่าเง่ือนไขที่ระบุข้างต้น และมีอตัราส่วนความสามารถในการชําระหนีเ้ท่ากับ 5.116 ซึ่งสงูกว่าเง่ือนไขที่ระบุ 
นอกจากนี ้การระบเุง่ือนไขดงักลา่วไม่ได้สง่ผลกระทบต่อการพิจารณาให้วงเงินสินเช่ือของบริษัทและบริษัทย่อยแต่อย่างใด 
เนื่องจากตลอดระยะเวลาการได้รับการสนบัสนนุวงเงินสนิเช่ือ บริษัทและบริษัทย่อยได้จ่ายชําระคืนเงินต้นและดอกเบีย้ให้กบั
เจ้าหนีส้ถาบนัการเงินดงักล่าวด้วยดีมาโดยต่อเนื่อง นอกจากนี ้เพื่อลดการพึ่งพิงแหล่งเงินทุนจากเจ้าหนีส้ถาบนัการเงิน 
บริษัทจึงมีนโยบายที่จะเข้าจดทะเบียนในตลาดหลกัทรัพย์ฯ เพื่อนําเงินที่ได้รับจากการเสนอขายหลกัทรัพย์ในครัง้นี ้ไปใช้เป็น
เงินลงทนุในทรัพย์สนิท่ีใช้ในการประกอบธุรกิจ และใช้เป็นเงินทนุหมนุเวียนในกิจการแทนการขอรับการสนบัสนนุวงเงินสินเช่ือ
จากสถาบันการเงินบางส่วน รวมถึงนําเงินที่ได้ส่วนหนึ่งไปชําระคืนหนีเ้งินกู้ ยืม (รายละเอียดตามส่วนที่ 2 บริษัทที่ออก
หลกัทรัพย์) โดยจะทําให้บริษัทมีภาระหนีก้บัเจ้าหนีส้ถาบนัการเงินลดลง  ซึง่สามารถลดความเสีย่งจากความผนัผวนของอตัรา
ดอกเบีย้ได้ระดบัหนึ่ง กอปรกบัภายหลงัการเข้าจดทะเบียนในตลาดหลกัทรัพย์ฯ  บริษัทจะมีส่วนของผู้ ถือหุ้นเพิ่มขึน้ ซึ่งจะ
สง่ผลทําให้อตัราสว่นหนีส้นิตอ่สว่นของผู้ ถือหุ้นของบริษัทลดลง  
 

1.3.2 ความเสี่ยงจากความผันผวนของอัตราแลกเปลี่ยน 
 งบการเงินระหวา่งกาลรวมงวด 9 เดือนสิน้สดุวนัท่ี 30 กนัยายน 2556 บริษัทและบริษัทยอ่ยมีรายการสินทรัพย์ที่
เป็นเงินตราตา่งประเทศในสกลุดอลลา่ร์สหรัฐฯ รวมเทา่กบั 0.068 ล้านเหรียญดอลลา่ร์สหรัฐฯ แปลงเป็นเงินบาทเท่ากบั 2.13 
ล้านบาท โดยเป็นรายการที่เกิดจากการให้บริการของ AIL ในการขนสง่นํา้มนัเชือ้เพลิงให้กบัลกูค้ารายหนึ่ง และมีรายการ
หนีส้ินที่เป็นเงินตราต่างประเทศในสกุลดอลล่าร์สหรัฐฯ รวมเท่ากับ 0.159 ล้านเหรียญดอลลา่ร์สหรัฐฯ แปลงเป็นเงินบาท
เทา่กบั 4.98 ล้านบาท โดยเป็นรายการที่เกิดในนามบริษัทเทา่กบั 0.153 ล้านเหรียญดอลลา่ร์สหรัฐฯ ซึง่เกิดจากรายการเงินรับ
ล่วงหน้าจากการจําหน่ายกลีเซอรีนให้กับลกูค้ารายหนึ่งในประเทศจีน โดยบริษัทมีวงเงินสญัญาขายเงินตราต่างประเทศ
ลว่งหน้ากบัเจ้าหนีส้ถาบนัการเงิน แตใ่นงวด 9 เดือนปี 2556 บริษัทและ AIL ไมไ่ด้ทําป้องกนัความเสี่ยงด้านอตัราแลกเปลี่ยน 
ดงักลา่ว เนื่องจากมีจํานวนน้อย โดยบริษัทจะพิจารณาใช้วงเงินสญัญาขายเงินตราต่างประเทศลว่งหน้าในกรณีที่มีธุรกรรม
เป็นเงินตราต่างประเทศในจํานวนที่มีนยัสําคัญ ควบคู่ไปกบัการติดตามข่าวสารและความเคลื่อนไหวของอตัราแลกเปลี่ยน
อยา่งใกล้ชิด เพื่อประเมินสถานการณ์และหาแนวทางป้องกนัความเสีย่งที่อาจจะเกิดขึน้ แตอ่ยา่งไรก็ตาม เนื่องจากบริษัทและ 
AIL ไม่มีนโยบายทําธุรกรรมที่เป็นเงินตราต่างประเทศมาก จึงทําให้ธุรกรรมที่เป็นเงินตราต่างประเทศของบริษัทและ AIL 
ในช่วงที่ผา่นมามีน้อย ดงันัน้ บริษัทจึงมัน่ใจวา่หากเกิดความผนัผวนของอตัราแลกเปลีย่น บริษัทจะได้รับสง่ผลกระทบอยา่งไม่
มีนยัสาํคญั 
 

1.4 ความเสี่ยงด้านการบริหาร การจัดการ 
 

1.4.1 ความเสี่ยงด้านการพึ่งพิงผู้บริหารหลัก 
บริษัทก่อตัง้ขึน้ในปี 2549 โดยมีกลุม่ครอบครัวธารีรัตนาวิบลูย์เป็นผู้บริหารหลกั และเป็นผู้ ถือหุ้นใหญ่ผา่นการถือ

หุ้นใน AI ในสดัสว่นร้อยละ 98.79 ของทนุจดทะเบียนบริษัท โดยมี 1) นายณรงค์ ธารีรัตนาวิบลูย์ ดํารงตําแหน่งประธาน
กรรมการ และประธานกรรมการบริหาร  2) นายธนิตย์ ธารีรัตนาวิบูลย์ ดํารงตําแหน่งรองประธานกรรมการ และ
กรรมการบริหาร  3) นายอนรัุกษ์ ธารีรัตนาวิบลูย์ ดํารงตําแหนง่กรรมการ กรรมการบริหาร และกรรมการผู้จดัการ และ 4) นาย
นพพล ธารีรัตนาวิบลูย์ ดํารงตําแหนง่เป็นกรรมการ กรรมการบริหาร และผู้อํานวยการฝ่ายบญัชีและการเงิน ซึ่งทัง้ 4 ท่านล้วน
แตเ่ป็นผู้ที่มีความรู้ความเข้าใจในธุรกิจผลติและจําหนา่ยนํา้มนัไบโอดีเซลและนํา้มนัปาล์มโอเลอีน โดยได้สร้างความนา่เช่ือถือ
ให้กบับริษัท และสร้างความสมัพนัธ์อนัดีกบัลกูค้าทัง้ในประเทศและตา่งประเทศมาโดยตอ่เนื่องตลอดระยะเวลา 7 ปีที่ผ่านมา 
ซึง่หากมีการเปลีย่นแปลงผู้บริหารหลกัอาจจะสง่ผลกระทบตอ่การดําเนินงานของบริษัทได้  
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บริษัทได้กําหนดขอบเขตอํานาจหน้าที่ความรับผิดชอบและอํานาจอนุมตัิในแต่ละตําแหน่งและส่วนงานต่างๆ 

อยา่งชดัเจน โดยมีการกระจายอํานาจในการบริหารและการจดัการอยา่งเป็นระบบผ่านผงัอํานาจอนมุตัิที่ได้กําหนดไว้  อีกทัง้
ยงัมีการมอบหมายหน้าที่และความรับผิดชอบตา่งๆ ให้แก่ผู้ที่มีความรู้และความสามารถอยา่งเหมาะสม ทัง้นี ้บริษัทยงัมีระบบ
จัดเก็บข้อมูลและฐานข้อมูลที่ดี  ซึ่งมีการแลกเปลี่ยนข่าวสารข้อมูลที่จําเป็นต่างๆ รวมถึงบริษัทยังได้กําหนดแนวทางเพื่อ
พฒันาประสทิธิภาพในการทํางานของพนกังานบริษัท ด้วยการสง่เข้าอบรมในหลกัสตูรตา่งๆ เพื่อเพิ่มพนูความรู้ความสามารถ
แก่พนงักงานและลดการพึ่งพิงพนกังานรายใดรายหนึ่งโดยเฉพาะ ควบคู่ไปกบัการสง่เสริมให้พนกังานรู้สกึถึงความเป็นสว่น
หนึง่ของบริษัท ด้วยการดแูลและจดัสวสัดิการท่ีเหมาะสมให้แก่พนกังานแตล่ะระดบัเพื่อเป็นการสร้างขวญัและกําลงัใจในการ
ทํางาน  นอกจากนี ้บริษัทยงัมีนโยบายสรรหาบุคลากรที่มีความรู้ความสามารถเข้ามาร่วมงานกับบริษัทให้สอดคล้องกับ
แผนการดําเนินธุรกิจอีกด้วย 
 

1.4.2 ความเสี่ยงในกรณีมีกลุ่มผู้ถอืหุ้นรายใหญ่มากกว่าร้อยละ 50 
กลุม่ครอบครัวธารีรัตนาวิบูลย์ ซึ่งเป็นผู้ ถือหุ้นใหญ่ของบริษัทผ่านการถือหุ้นใน AI โดย ณ วนัที่ 9 พฤษภาคม 

2556 ครอบครัวธารีรัตนาวิบลูย์มีสดัสว่นการถือหุ้นในบริษัทผา่นการถือใน AI เท่ากบัร้อยละ 98.79 ของทนุจดทะเบียนบริษัท  
ทัง้นี ้ภายหลงัการเสนอขายหุ้นเพิ่มทุนต่อประชาชนในครัง้นี ้ สดัสว่นการถือหุ้นของกลุม่ครอบครัวธารีรัตนาวิบูลย์จะลดลง
เหลอืเทา่กบัร้อยละ 73.98 ของทนุจดทะเบียนบริษัท โดยแบ่งเป็นการถือหุ้นทางตรงในสดัสว่นร้อยละ14.39 และถือทางอ้อม
ผา่นทาง AI ในสดัสว่นร้อยละ 59.59  (รายละเอียดเพิ่มเติมหวัข้อ 2.8 โครงสร้างเงินทนุ) ซึง่กลุม่ครอบครัวธารีรัตนาวิบลูย์จะมี
อิทธิพลในกําหนดนโยบายการบริหารงานของบริษัทไปในทิศทางใดทิศทางหนึง่ เนื่องจากสามารถควบคมุมติที่ประชุมผู้ ถือหุ้น
ได้ โดยเฉพาะอยา่งยิ่งในกรณีที่ให้ถือเอาคะแนนเสียงในที่ประชุมผู้ ถือหุ้นไม่น้อยกว่ากึ่งหนึ่งของจํานวนเสียงทัง้หมดของผู้ ถือ
หุ้นท่ีเข้าร่วมประชมุและมีสทิธิออกเสยีงลงคะแนน  ยกเว้นเร่ืองที่กฏหมายหรือข้อบงัคบับริษัท กําหนดให้ต้องได้รับเสียง 3 ใน 
4 ของที่ประชมุผู้ ถือหุ้น  

 
อย่างไรก็ตาม บริษัทมีคณะกรรมการตรวจสอบซึ่งเป็นกรรมการอิสระจํานวน 3 ท่าน จากจํานวนกรรมการ

ทัง้หมด 8 ทา่น ซึง่กรรมการตรวจสอบทกุทา่นล้วนแตเ่ป็นผู้ทรงคณุวฒุิที่มีความรู้ความสามารถเป็นที่รู้จกัและยอมรับในสงัคม 
โดยกรรมการตรวจสอบของบริษัทมีหน้าที่ตามที่ได้รับมอบหมายจากคณะกรรมการของบริษัท ซึ่งเป็นไปตามประกาศตลาด
หลกัทรัพย์แห่งประเทศไทย เร่ือง คุณสมบตัิและขอบเขตการดําเนินงานของคณะกรรมการตรวจสอบ พ .ศ. 2551 และมี
คณุสมบตัิเป็นกรรมการอิสระที่มีคณุสมบตัิตามข้อ 16 ของประกาศคณะกรรมการกํากบัตลาดทนุที่ ทจ.28/2551  ซึ่งถือเป็น
การช่วยเสริมประสิทธิภาพและสร้างการตรวจสอบและถ่วงดลุที่ดี รวมถึงสร้างความโปร่งใสในการบริหารจดัการของบริษัท 
นอกจากนี ้บริษัทยงัได้วา่จ้างบริษัท สูค่วามสาํเร็จ จํากดั เพื่อเข้าทําหน้าที่เป็นหน่วยงานตรวจสอบภายในที่มีความเป็นอิสระ
จากฝ่ายจดัการและขึน้ตรงตอ่คณะกรรมการตรวจสอบ นอกจากนี ้คณะกรรมการของบริษัทยงัคํานงึถึงการให้ความสําคญักบั
การกํากบัดแูลกิจการท่ีดี  ด้วยการปฏิบตัิตามแนวทางการกํากบัดแูลกิจการท่ีดีอย่างเคร่งครัด และสมํ่าเสมอ ดงันัน้ บริษัทจึง
มัน่ใจวา่ผู้ ถือหุ้น รวมถึงผู้มีสว่นได้เสยีกบับริษัท จะได้รับการปฏิบตัิอยา่งเป็นธรรม และเทา่เทียมกนั 
 
1.5 ความเสี่ยงเกี่ยวกับการเสนอขายหลักทรัพย์ 

 

1.5.1 ความเสี่ยงจากการที่บริษัทอยู่ระหว่างการยื่นค าขออนุญาตจากตลาดหลักทรัพย์ เอ็ม เอ ไอ 
 บริษัทมีความประสงค์จะเสนอขายหุ้นสามญัเพิ่มทนุต่อประชาชนในครัง้นีก้่อนที่จะได้รับทราบผลการพิจารณา
ของตลาดหลกัทรัพย์ เอ็ม เอ ไอ (“mai”) ในการรับหุ้นสามญัของบริษัทเป็นหลกัทรัพย์จดทะเบียนในตลาดหลกัทรัพย์ เอ็ม เอ 



  บริษัท เอไอ เอนเนอร์จี จํากดั (มหาชน) 

หน้าที่ 2.1 - 12 

ไอ ทัง้นี ้บริษัทได้ยื่นคําขอให้รับหุ้นสามญัของบริษัทเป็นหลกัทรัพย์จดทะเบียนในตลาดหลกัทรัพย์แล้ว เมื่อวนัที่ 26 สิงหาคม 
2556 โดยบริษัท แอสเซท โปร แมเนจเม้นท์ จํากัด ในฐานะที่ปรึกษาทางการเงิน ได้พิจารณาคณุสมบตัิของบริษัทในเบือ้งต้น
แล้วเห็นวา่ บริษัทมีคณุสมบตัิครบถ้วนตามข้อบงัคบัของตลาดหลกัทรัพย์แหง่ประเทศไทย เร่ือง การรับหลกัทรัพย์จดทะเบียน
ในตลาดหลกัทรัพย์ เอ็ม เอ ไอ พ.ศ. 2546 ภายใต้เกณฑ์มูลค่าตลาดของหลกัทรัพย์ (Market Capitalization) ยกเว้น
คณุสมบตัิเร่ืองมลูคา่ตลาดของหลกัทรัพย์ต้องมากกวา่ 1,000 ล้านบาท และการกระจายการถือหุ้นรายยอ่ย ซึง่บริษัทจะต้องมี
ผู้ ถือหุ้นรายยอ่ยไมน้่อยกวา่ 300 ราย และถือหุ้นรวมกนัไม่น้อยกว่าร้อยละ 20 ของทนุจดทะเบียนที่ชําระแล้ว โดยผู้ ถือหุ้นแต่
ละรายต้องถือหุ้นไมน้่อยกวา่ 1 หนว่ยการซือ้ขาย ทัง้นี ้บริษัทมิได้เข้าจดทะเบียนในตลาดหลกัทรัพย์ เอ็ม เอ ไอ ภายใต้เกณฑ์
กําไรสทุธิ (Profit Test) เนื่องจากงวดบญัชีปีลา่สดุก่อนการยื่นคําขอฯ ตามงบการเงินงวดบญัชีปี 2555 บริษัทมีผลขาดทนุสทุธิ
เทา่กบั 96.69 ล้านบาท โดยงบการเงินระหวา่งกาลรวมงวด 9 เดือนสิน้สดุวนัท่ี 30 กนัยายน 2556 (ภายหลงัการจดัโครงสร้าง
กลุม่) บริษัทมีกําไรสทุธิสําหรับงวดเท่ากบั 137.27 ล้านบาท และมีกําไรสทุธิสําหรับงวดตามงบการเงินเฉพาะกิจการเท่ากับ 
136.37 ล้านบาท  
 ดงันัน้ บริษัทจึงยงัคงมีความไม่แน่นอนในการที่จะได้รับอนญุาตจากตลาดหลกัทรัพย์ฯ ให้หุ้นสามญัของบริษัท
เป็นหลกัทรัพย์จดทะเบียนในตลาดหลกัทรัพย์ เอ็ม เอ ไอ ผู้ลงทนุจึงยงัคงมีความเสี่ยงเก่ียวกบัสภาพคลอ่งของหุ้นสามญัของ
บริษัทในตลาดรอง หากบริษัทไม่สามารถปฏิบัติได้ครบถ้วนตามหลกัเกณฑ์ของตลาดหลกัทรัพย์ฯ ซึ่งจะทําให้บริษัทมี
คณุสมบตัิไมค่รบถ้วนตามข้อบงัคบัของตลาดหลกัทรัพย์ฯ หรือหากหุ้นสามญัของบริษัทไม่ได้รับอนญุาตให้เป็นหลกัทรัพย์จด
ทะเบียนในตลาดหลกัทรัพย์ เอ็ม เอ ไอ หรือผู้ลงทนุอาจมีความเสี่ยงเก่ียวกบัการไม่ได้รับผลตอบแทนจากการขายหุ้นได้ตาม
ราคาที่คาดการณ์ไว้ 
 

1.5.2 ความเสี่ยงจากการน าหุ้นสามัญเดิมที่ AI ถอือยู่ในบริษัทออกจ าหน่าย และการเสนอขายหุ้นสามัญเพิ่ม
ทุนแก่ประชาชนเป็นครัง้แรก (IPO) 

 การนําบริษัทเข้าเป็นบริษัทจดทะเบียนในตลาดหลกัทรัพย์ เอ็ม เอ ไอ (Spin-off) บริษัทเสนอขายหุ้นสามญัทัง้สิน้
จํานวน 445,000,000 หุ้น ซึ่งหุ้นสามญัดงักล่าวทัง้หมด เป็นหุ้นที่เข้าซือ้-ขายในตลาดหลกัทรัพย์ และเป็นหุ้นที่ไม่ได้อยู่ใน
จํานวนหุ้นท่ีติด Silent Period โดยเป็นการเสนอขายหุ้นสามญัเพิ่มทนุจํานวน 170,000,000 หุ้น และเสนอขายหุ้นสามญัเดิม
ของบริษัทที่ถือโดย AI จํานวน 275,000,000 หุ้น สง่ผลให้ AI มีสว่นแบ่งกําไรหรือสิทธิในการออกเสียงของผู้ ถือหุ้นลดลงจาก
เดิมร้อยละ 98.79 เหลือร้อยละ 59.59 หรือลดลงคิดเป็นร้อยละ 39.68 ของทุนจดทะเบียนชําระแล้วของบริษัท  (Dilution 
Effect) ภายหลงัการเสนอขายหลกัทรัพย์ในครัง้นี ้นอกจากนี ้การ Spin-off จะสง่ผลให้ AI ซึ่งเป็นบริษัทจดทะเบียนในตลาด
หลกัทรัพย์แหง่ประเทศไทย ซึง่เป็นผู้ ถือหุ้นใหญ่ในบริษัท โดยถือหุ้นบริษัทในสดัสว่นร้อยละ 59.59 ของทนุจดทะเบียน รวมถึง
ผู้ ถือหุ้นของ AI จะได้รับผลกระทบจากการมีสว่นแบง่กําไรหรือสทิธิในการออกเสยีงลดลงในสดัสว่นเดียวกนักบั AI 
 
 ทัง้นี ้เพื่อเป็นการลดผลกระทบจากการมีสว่นแบง่กําไรหรือสทิธิในการออกเสยีงลดลงของผู้ที่ถือหุ้น AI  ที่ประชุม
คณะกรรมการของ AI ได้มีมติเห็นชอบในการจดัสรรหุ้นสามญัเดิมของ AIE ที่ถือโดย AI บางสว่นจํานวน 250,000,000 หุ้น 
จากจํานวน 275,000,000 หุ้นที่จะนํามาเสนอขายในครัง้นี ้หรือคิดเป็นร้อยละ 56.18 ของจํานวนหุ้นสามญัที่เสนอขายแก่
ประชาชนในครัง้นี ้โดยจะเสนอขายให้แก่ผู้ ถือหุ้นของ AI ตามสดัสว่น เพื่อเปิดโอกาสให้ผู้ ถือหุ้นของ AI ได้ใช้สทิธิในการจองซือ้
หุ้นสามญัเพิ่มทนุดงักลา่วเพื่อชดเชยผลกระทบจากการลดลงในสว่นแบ่งกําไรหรือสิทธิในการออกเสียง ทัง้นี  ้ราคาที่จะเสนอ
ขายหุ้นสามญัให้แก่ผู้ ถือหุ้นของ AI จะเป็นราคาเดียวกบัราคาที่จะเสนอขายหุ้นสามญัให้แก่ประชาชน (ศึกษารายละเอียด
เพิ่มเติม ในสว่นที่ 3 ข้อมลูเก่ียวกบัการเสนอขายหลกัทรัพย์) อย่างไรก็ตาม การ Spin-off ในครัง้นีไ้ม่ส่งผลกระทบอย่างมี
นยัสาํคญัตอ่การดํารงสถานะเป็นบริษัทจดทะเบียนของ AI แตอ่ยา่งใด 


