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16. การวิเคราะห์และค าอธิบายของฝ่ายจัดการ 

หัวข้อนี้เป็นค าอธิบายและการวิเคราะห์ฐานะการเงินและผลการด าเนินงานที่ผ่านมาส าหรับปีส้ินสุดวันที่ 31 
ธันวาคม ปี 2555 ปี 2556 และปี 2557 และส าหรับงวดเก้าเดือนส้ินสุดวันที่ 30 กันยายน ปี 2557 และ ปี 2558 และการประเมิน
โดยฝ่ายบริหารของบริษัทฯ ในปัจจัยต่าง ๆ ที่อาจส่งผลกระทบต่อโอกาสและผลการด าเนินงานของบริษัทฯ ในอนาคต ทั้งนี้ 
ค าอธิบายและการวิเคราะห์ดังต่อไปนี้ควรอ่านประกอบกับงบการเงินและหมายเหตุประกอบงบการเงินของบริษัทฯ ตลอดจน
ข้อมูลการด าเนินงานของบริษัทฯ ที่ปรากฏอยู่ในส่วนอื่นของเอกสารนี้ งบการเงินของบริษัทฯ ส าหรับปีส้ินสุดวันที่ 31 
ธันวาคม ปี 2555 ปี 2556 และปี 2557 งบการเงินของบริษัทฯ ส าหรับปีส้ินสุดวันที่ 31 ธันวาคม 2555 งบการเงินของบริษัทฯ 
ส าหรับปีส้ินสุดวันที่ 31 ธันวาคม 2556 และงบการเงินของบริษัทฯ ส าหรับปีส้ินสุดวันที่ 31 ธันวาคม 2557 ได้รับการ
ตรวจสอบโดยผู้สอบบัญชีรับอนุญาตจากบริษัท ไพร้ซ์วอเตอร์เฮาส์คูเปอร์ส เอบีเอเอส จ ากัด แล้ว อนึ่ง ข้อมูลทางการเงิน
ระหว่างกาลส าหรับงวดเก้าเดือนส้ินสุดวันที่ 30 กันยายน 2558 ยังไม่ได้รับการตรวจสอบแต่ได้รับการสอบทานแล้วโดย
ผู้สอบบัญชีรับอนุญาตจากบริษัท ไพร้ซ์วอเตอร์เฮาส์คูเปอร์ส เอบีเอเอส จ ากัด 

ทั้งนี้ เว้นแต่จะได้ระบุเป็นอย่างอื่น ค าอธิบายและการวิเคราะห์ซ่ึงจะได้กล่าวต่อไปนี้น าเสนอเป็นสกุลเงินดอลลาร์
สหรัฐตามมาตรฐานการรายงานทางการเงินของไทย (Thai Financial Reporting Standards หรือ TFRS) โดยมีการปัดเศษ
จ านวนเงินบางจ านวน (รวมถึงจ านวนที่เป็นอัตราร้อยละ) เพื่อความสะดวก ค าอธิบายและการวิเคราะห์นี้ประกอบด้วยรายงาน
การคาดการณ์ล่วงหน้าเกี่ยวกับเหตุการณ์และสถานะทางการเงินจากพื้นฐานข้อมูลในปัจจุบัน ผลที่เกิดขึ้นจริงอาจจะมีความ
แตกต่างอย่างมีนัยส าคัญจากการคาดการณ์ล่วงหน้าที่ระบุในเอกสารนี้ ซ่ึงมีผลมาจากปัจจัยต่าง ๆ ที่ได้กล่าวไว้ในหัวข้อ “3. 
ปัจจัยความเสี่ยง” และที่ระบุไว้ในส่วนอื่น ๆ ของเอกสารนี้ 

ค าอธิบายและการวิเคราะห์ที่จะกล่าวต่อไปนี้เกี่ยวข้องกับการด าเนินงานและสถานะทางการเงินของบริษัทฯ 
ระหว่างระยะเวลาที่ระบุไว้ 

16.1 ภาพรวม 

บริษัทฯ เป็นหนึ่งในผู้ผลิตผลิตภัณฑ์ปิโตรเลียมช้ันน าของประเทศไทย และบริษัทฯ เช่ือว่าโรงกลั่นน้ ามันของ
บริษัทฯ เป็นหนึ่งในโรงกลั่นที่มีประสิทธิภาพสูงสุดในภูมิภาคเอเชียแปซิฟิค โดยจากผลการส ารวจโดยโซโลมอนและข้อมูล
ภายในของบริษัทฯ ณ วันที่ 31 ธันวาคม 2557 โรงกลั่นน้ ามันของบริษัทฯ ได้รับการจัดให้อยู่ในอันดับต้น ๆ ของล าดับกลุ่มที่หนึ่ง 
(top of the first quartile) จากจ านวนโรงกล่ันน้ ามันทั้งหมดมากกว่า 90 แห่งในภูมิภาคเอเชียแปซิฟิคและมหาสมุทรอินเดียที่
เข้าร่วมในการส ารวจดังกล่าวในด้านการใช้ก าลังการกลั่นน้ ามันอย่างมีประสิทธิภาพ (effective utilization) และความเช่ือถือ
ได้อย่างสูงในการผลิต (high reliability) ซ่ึงเป็นการเปรียบเทียบจากอัตราการกลั่นเทียบเท่าที่มีการใช้จริง (EDC Utilized) และ
ความพร้อมของหน่วยการผลิต (Operational Availability) บริษัทฯ ขายผลิตภัณฑ์ปิโตรเลียมส่วนใหญ่ที่ผลิตโดยโรงกลั่นน้ ามัน
ของบริษัทฯ ให้แก่เชฟรอนและ บมจ. ปตท. ตามสัญญารับซื้อผลิตภัณฑ ์(Offtake Agreement) ที่ท ากับเชฟรอนและ บมจ. ปตท. 
ทั้งนี้ บริษัทฯ คาดว่า ภายใต้สัญญาแก้ไขเพิ่มเติมสัญญารับซื้อผลิตภัณฑ์ซ่ึงจะมีผลบังคับใช้ในวันที่หุ้นของบริษัทฯ เริ่มท าการ
ซ้ือขายในตลาดหลักทรัพย์ฯ เชฟรอนและ บมจ. ปตท. จะยังคงเป็นผู้รับซ้ือผลิตภัณฑ์ส่วนใหญ่ของบริษัทฯ ต่อไป โดย
เงื่อนไขราคาที่มีการแก้ไขใหม่นั้นจะสะท้อนราคาตลาดมากขึ้นแต่ให้ประโยชน์แก่บริษัทฯ น้อยกว่าเงื่อนไขราคาที่บริษัทฯ 
ได้รับในปัจจุบัน โปรดพิจารณารายละเอียดเพิ่มเติมในหัวข้อ “16.2.2 ราคาน  ามันดิบและผลิตภัณฑ์ปิโตรเลียม” 

บริษัทฯ เป็นเจ้าของและผู้ประกอบกิจการโรงกลั่นน้ ามันแบบที่มีหน่วยปรับปรุงคุณภาพน้ ามัน (complex refinery) 
ซ่ึง ณ วันที่ 30 กันยายน 2558 โรงกลั่นน้ ามันของบริษัทฯ มีก าลังการกลั่นน้ ามันดิบ 165,000 บาร์เรลต่อวัน คิดเป็นก าลังการผลิต
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ประมาณร้อยละ 13.2 ของก าลังการกลั่นน้ ามันดิบทั้งหมดของประเทศไทย ทั้งนี้ ในปี 2557 ปริมาณการผลิตผลิตภัณฑ์
ปิโตรเลียมทั้งหมดของโรงกลั่นน้ ามันของบริษัทฯ มีจ านวน 52.7 ล้านบาร์เรล  น้อยลงเมื่อเทียบกับปริมาณการผลิตจ านวน 
60.9 ล้านบาร์เรลในปี 2556 และ 58.5 ล้านบาร์เรลในปี 2555 เนื่องจากมีการหยุดการด าเนินการของโรงกล่ันน้ ามันของบริษัทฯ 
ตามระยะเวลาที่ก าหนด ในช่วงต้นปี 2557 เพื่อการด าเนินการต่าง ๆ ตามโครงการส าหรับปี 2557 และในงวดเก้าเดือน
ส้ินสุดวันที่ 30 กันยายน 2558 บริษัทฯ ผลิตผลิตภัณฑ์ปิโตรเลียมจ านวน 46.1 ล้านบาร์เรล 

ในการด าเนินการโรงกลั่นน้ ามัน บริษัทฯ มุ่ง เน้นที่ความเป็นเลิศในการด าเนินงานในสภาพแวดล้อมที่ปราศจาก
อุบัติการณ์และการบาดเจ็บ การเพิ่มมูลค่าแก่ผู้ถือหุ้น และการเป็นผู้น าด้านการลดผลกระทบต่อส่ิงแวดล้อม โรงกลั่นน้ ามัน
ของบริษัทฯ ตั้งอยู่ในนิคมอุตสาหกรรมมาบตาพุด จังหวัดระยอง และอยู่ห่างจากกรุงเทพฯ ซ่ึงเป็นตลาดหลักที่ส าคัญส าหรับ
ผลิตภัณฑ์ปิโตรเลียมของบริษัทฯ ไปทางทิศตะวันออกเฉียงใต้ประมาณ 200 กิโลเมตร ที่ตั้งของโรงกล่ันน้ ามันของบริษัทฯ มี
ความได้เปรียบและอยู่ใกล้กับส่ิงอ านวยความสะดวกหลักในการขนส่งผลิตภัณฑ์ (รวมทั้งท่อส่ง รถบรรทุกและเรือบรรทุก
ชายฝั่ง) และศูนย์กลางของอุปสงค์ที่ส าคัญ จึงช่วยลดต้นทุนการขนส่งและก่อให้เกิดข้อได้เปรียบหลายอย่างในด้านการจัดหา
และจัดส่งผลิตภัณฑ์ นอกจากนี้ บริษัทฯ มีลูกค้าผลิตภัณฑ์ปิโตรเคมีหลายรายที่ตั้งอยู่ในนิคมอุตสาหกรรมมาบตาพุด ซ่ึงท าให้
บริษัทฯ สามารถบริหารจัดการต้นทุนในการขนส่งผลิตภัณฑ์ให้แก่ลูกค้าเหล่านี้ได้เป็นอย่างดี 

โรงกลั่นน้ ามันของบริษัทฯ ผลิตผลิตภัณฑ์ปิโตรเลียม ได้แก่ ก๊าซปิโตรเลียมเหลว น้ ามันเบนซิน ไร้สารตะกั่ว
เกรดพิเศษและเกรดธรรมดา น้ ามันดีเซลหมุนเร็ว น้ ามันเช้ือเพลิงอากาศยาน และน้ ามันเตา รวมทั้งผลิตภัณฑ์ปิโตรเคมีซ่ึงใช้
เป็นผลิตภัณฑ์ตั้งต้นในอุตสาหกรรมปิโตรเคมี ได้แก่ โพรพิลีนเกรดโพลิเมอร์ ก๊าซปิโตรเลียมเหลว แนฟทาเกรดปิโตรเคมี 
ก๊าซผสม C4 และรีฟอร์เมท นอกจากนี้ บริษัทฯ ยังจ าหน่ายผลิตภัณฑ์อื่น เช่น ยางมะตอยและก ามะถัน ซ่ึงเป็นผลผลิตพลอยได้ 
(by-products) ที่ได้รับจากกระบวนการผลิตของโรงกล่ันน้ ามันของบริษัทฯ 

16.2 ปัจจัยท่ีมีผลกระทบต่อผลการด าเนินงานของบริษัทฯ 

มีปัจจัยหลายประการที่สามารถส่งผลกระทบต่อผลการด าเนินงานของบริษัทฯ และบริษัทฯ คาดว่าปัจจัยต่าง ๆ 
เหล่านั้นจะยังคงส่งผลกระทบต่อผลการด าเนินงานของบริษัทฯ ต่อไป 

 ค่าการกลั่น 16.2.1

บริษัทฯ ใช้ค่าการกล่ัน (gross refining margin) ในการประเมินความสามารถในการท าก าไรของโรงกลั่นน้ ามันของ
บริษัทฯ เนื่องจากการพิจารณารายได้และต้นทุนการด าเนินการของการกลั่นน้ ามันเมื่อพิจารณาแยกจากกันอาจไม่สะท้อนถึง
ผลการด าเนินงานทางการเงินของบริษัทฯ ค่าการกลั่นของโรงกลั่นน้ ามันของบริษัทฯ คือ ผลต่างที่ได้จาก (1) มูลค่าการขาย
หรือโอนผลิตภัณฑ์ปิโตรเลียมที่ผลิตโดยหน่วยการผลิตในโรงกลั่นน้ ามันของบริษัทฯ หักด้วย (2) ต้นทุนน้ ามันดิบและวัตถุดิบ
อื่น ๆ ซ่ึงใช้ในกระบวนการกล่ัน (landed cost) และหักด้วย (3) ค่าใช้จ่ายด้านพลังงาน (ทั้งที่ผลิตได้เองหรือที่ซ้ือมา) ซ่ึงใช้ใน
การด าเนินการผลิต ทั้งนี้ ต้นทุนน้ ามันดิบและวัตถุดิบอื่น ๆ (landed cost) หมายถึง ต้นทุนรวมของค่าน้ ามันดิบและค่าขนส่ง 
รวมถึงราคาซ้ือ ค่าขนส่ง ค่าประกันภัย และต้นทุนอื่น ๆ ที่เกี่ยวข้องกับการขนส่งมายังท่าเรือปลายทาง ค่าใช้จ่ายด้านพลังงาน 
(Cost of Energy) ซ่ึงส่วนใหญ่ประกอบด้วยก๊าซธรรมชาติที่ซ้ือมาเพื่อใช้ในหน่วยผลิตไฟฟ้าและไอน้ าของบริษัทฯ และใช้
เป็นเช้ือเพลิงเสริมส าหรับเตาเผา (furnace) ตลอดจนไฟฟ้าที่ซ้ือมาเพื่อใช้เป็นแหล่งพลังงานส ารองในกรณีที่หน่วยผลิตไฟฟ้า
หน่วยใดหน่วยหนึ่งของบริษัทฯ หยุดท างานหรือการจ่ายก๊าซธรรมชาติของบริษัทฯ หยุดชะงัก อนึ่ง ค่าการกลั่น (gross 
refining margin) มิใช่เกณฑ์วัดผลประกอบการทางการเงินซ่ึงเป็นที่ยอมรับตามมาตรฐานการรายงานทางการเงินของไทย 
(TFRS) ส าหรับค่าการกลั่นตลาด (market gross refining margin) ของบริษัทฯ เป็นหน่วยวัดที่อ้างอิงกับต้นทุนทดแทนใน
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ปัจจุบัน (current replacement cost) ซ่ึงแสดงค่าการกลั่นของบริษัทฯ แต่โดยหลักแล้วจะไม่รวมการเปลี่ยนแปลงมูลค่าสินค้า
คงเหลือของบริษัทฯ ทั้งนี้ ค่าการกล่ันของบริษัทฯ ได้รับผลกระทบจากการเปลี่ยนแปลงมูลค่าสินค้าคงเหลือเนื่องจากบริษัทฯ 
ค านวณราคาต้นทุนตามวิธีถัวเฉลี่ยถ่วงน้ าหนักเพื่อหามูลค่าสินค้าคงเหลือในระหว่างงวด วิธีการดังกล่าวจะแสดงมูลค่าสินค้า
คงเหลือของบริษัทฯ โดยคิดจากต้นทุนของน้ ามันดิบแต่ละหน่วยในเวลาที่ได้น้ ามันดิบนั้นมา แทนที่จะค านวณต้นทุนโดยใช้
ต้นทุนทดแทนในปัจจุบัน (current replacement cost) มาประกอบการพิจารณา 

โดยทั่วไป ค่าการกลั่นตลาด (market gross refining margin) ของบริษัทฯ จะเปลี่ยนแปลงไปในทิศทางเดียวกันกับ
การเปลี่ยนแปลงของค่าการกลั่นในประเทศสิงคโปร์ โปรดพิจารณารายละเอียดเกี่ยวกับค่าการกลั่นของประเทศสิงคโปร์
เพิ่มเติมได้ในหัวข้อ “2.2.11(ค)(3) ค่าการกลั่น” ทั้งนี้ ค่าการกลั่นของประเทศสิงคโปร์โดยส่วนใหญ่แล้วถูกขับเคลื่อนโดย
สภาวะอุปสงค์และอุปทานของทั่วโลกและของภูมิภาค 

ค่าการกลั่นของบริษัทฯ ได้รับผลกระทบจากหลายปัจจัยดังที่จะได้กล่าวต่อไปนี้ โดยผลกระทบดังกล่าวจะยังคงมี
ต่อไป และปัจจัยบางประการที่ส่งผลกระทบนี้บางปัจจัยอยู่นอกเหนือการควบคุมของบริษัทฯ ซ่ึงรวมถึง 

- ความผันผวนของราคาน  ามันดิบ วัตถุดิบอื่น และผลิตภัณฑ์ปิโตรเลียม  ส่วนต่างระหว่างต้นทุนน้ ามันดิบและ
วัตถุดิบอื่น ๆ ที่โรงกลั่นน้ ามันของบริษัทฯ ใช้และราคาที่บริษัทฯ สามารถขายผลิตภัณฑ์ปิโตรเลียมซ่ึงโรงกลั่น
น้ ามันของบริษัทฯ ผลิตได้นั้นเป็นปัจจัยหลักที่มีผลกระทบต่อค่าการกลั่นของบริษัทฯ ส่วนต่างดังกล่าวนี้อาจ
แปรผันตามปัจจัยต่าง ๆ โดยที่ต้นทุนน้ ามันดิบและวัตถุดิบอื่น ๆ ที่ใช้ในโรงกลั่นน้ ามันของบริษัทฯ อาจมีการ
เปลี่ยนแปลงไปในอัตราที่สูงหรือต่ ากว่าการเปลี่ยนแปลงของราคาซ่ึงบริษัทฯ สามารถขายผลิตภัณฑ์
ปิโตรเลียม โปรดพิจารณาข้อมูลเพิ่มเติมได้ในหัวข้อ “16.2.2 ราคาน  ามันดิบและผลิตภัณฑ์ปิโตรเลียม” 

- การค านวณต้นทุนและสินค้าคงเหลือตามวิธีถัวเฉลี่ยถ่วงน  าหนัก ค่าการกลั่นของบริษัทฯ ยังได้รับผลกระทบ
จากวิธีการทางบัญชีที่บริษัทฯ บันทึกบัญชีต้นทุนของสินค้าคงเหลือของบริษัทฯ กล่าวคือบริษัทฯ มีน้ ามันดิบ
และผลิตภัณฑ์ปิโตรเลียมอื่นเป็นสินค้าคงเหลือโดยบริษัทฯ น าสินค้าคงเหลือดังกล่าวนี้มาบันทึกบัญชีตามราคา
ทุนหรือมูลค่าสุทธิที่จะได้รับแล้วแต่ราคาใดต่ ากว่า ในการนี้ ราคาทุนคิดโดยใช้วิธีถัวเฉลี่ยถ่วงน้ าหนัก และ
มูลค่าสุทธิที่จะได้รับ จะค านวณโดยประมาณจากราคาปกติที่คาดว่าจะขายได้ของธุรกิจ หักด้วยค่าใช้จ่ายที่
จ าเป็นในการขาย 

- ปริมาณการขาย ปริมาณการขายของบริษัทฯ ได้รับผลกระทบจากหลายปัจจัย รวมถึงอัตราการผลิตของบริษัทฯ 
และอุปสงค์ในผลิตภัณฑ์ของบริษัทฯ 

- การขายภายในประเทศ หรือการส่งออก การที่บริษัทฯ จะน าผลิตภัณฑ์ปิโตรเลียมไปจ าหน่ายในประเทศ หรือ
ส่งออกหรือจ าหน่ายในต่างประเทศนั้นมีผลต่อค่าการกลั่นของบริษัทฯ นอกจากนี้ ค่าการกลั่นยังขึ้นอยู่กับ
แหล่งที่มาของน้ ามันดิบและวัตถุดิบอื่น ๆ อีกด้วย โดยทั่วไปแล้ว การขายผลิตภัณฑ์ปิโตรเลียมภายในประเทศ
จะส่งผลให้ค่าการกล่ันสูงกว่าการส่งออก 

- ค่าใช้จ่ายด้านพลังงาน บริษัทฯ ใช้ก๊าซธรรมชาติจากบริษัทในเครือ บมจ. ปตท. เป็นเช้ือเพลิงหลักส าหรับ
หน่วยผลิตไฟฟ้าและไอน้ า และใช้เป็นเช้ือเพลิงส ารองส าหรับเตาเผาของบริษัทฯ โดยบริษัทฯ ต้องประสบกับ
ความผันผวนด้านราคาของก๊าซธรรมชาติ ราคาก๊าซธรรมชาติที่ใช้ในกระบวนการผลิตผลิตภัณฑ์ปิโตรเลียมของ
บริษัทฯ จะอ้างอิงจากดัชนีราคาน้ ามันเช้ือเพลิง MOPS และดัชนีราคาผู้ผลิตซ่ึงได้รับผลกระทบจากภาวะผันผวน
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ของราคาน้ ามันดิบและน้ ามันเตาของโลกและของภูมิภาค ราคาก๊าซธรรมชาติที่ใช้ในโรงไฟฟ้าพลังงานร่วม 
(cogeneration) ของบริษัทฯ จะใช้ราคาขายก๊าซธรรมชาติที่ บมจ. ปตท. เรียกเก็บจากการไฟฟ้าฝ่ายผลิตแห่ง
ประเทศไทย ในกรณีที่บริษัทฯ ประสบปัญหาเกี่ยวกับการหยุดชะงักในการจ่ายก๊าซธรรมชาติอย่างมีนัยส าคัญ 
บริษัทฯ มีความสามารถอย่างจ ากัดในการใช้แหล่งเช้ือเพลิงทางเลือกแหล่งอื่น ๆ อย่างไรก็ตาม การใช้แหล่ง
เช้ือเพลิงทางเลือกดังกล่าวจะส่งผลให้เกิดต้นทุนด้านพลังงานเพิ่มสูงขึ้น และอาจจ ากัดความสามารถของบริษัทฯ 
ในการกลั่นน้ ามันได้อย่างเต็มก าลังการผลิต นอกจากนี้ บริษัทฯ ยังได้จัดซ้ือกระแสไฟฟ้าบางส่วนในปริมาณน้อย
จากการไฟฟ้าส่วนภูมิภาคเป็นครั้งคราวเพื่อน ามาใช้เป็นแหล่งพลังงานส ารองด้วย 

- ปัจจัยอื่น ๆ ค่าการกลั่นของบริษัทฯ ยังได้รับผลกระทบจากปัจจัยอื่น ๆ เช่น การออกแบบโรงกลั่นน้ ามัน 
ความสามารถของบริษัทฯ ในการจัดซื้อน้ ามันดิบชนิดต่าง ๆ  และวัตถุดิบอื่น ๆ ในสัดส่วนที่เหมาะสม ค่าขนส่ง
วัตถุดิบและผลิตภัณฑ์ ความสามารถของบริษัทฯ ในการผลิตผลิตภัณฑ์ที่ตรงกับความต้องการของลูกค้า 
ตลอดจนเพดานราคาก๊าซปิโตรเลียมเหลวที่รัฐบาลก าหนด 

โปรดพิจารณารายละเอียดเพิ่มเติมเกี่ยวกับปัจจัยที่ส่งผลกระทบต่อก าไร (margins) ของบริษัทฯ ได้ในหัวข้อ “3.2.1 
ก าไร (margins) ในอุตสาหกรรมการกล่ันน  ามันมีความผันผวน” 

ค่าการกลั่นของบริษัทฯ ส าหรับปีส้ินสุดวันที่ 31 ธันวาคม ปี 2555 ปี 2556 และปี 2557 และส าหรับงวดเก้าเดือน
ส้ินสุดวันที่ 30 กันยายน 2558 เท่ากับ 5.46 ดอลลาร์สหรัฐต่อบาร์เรล 5.26 ดอลลาร์สหรัฐต่อบาร์เรล (1.45) ดอลลาร์สหรัฐต่อ
บาร์เรล และ 8.26 ดอลลาร์สหรัฐต่อบาร์เรล ตามล าดับ  

ตารางต่อไปนี้แสดงรายละเอียดขององค์ประกอบต่าง ๆ ที่ใช้ในการค านวณค่าการกลั่นของบริษัทฯ ในช่วงเวลาที่
ระบุโดยค านวณจากยอดขายและก าไรขั้นต้นของบริษัทฯ  

 ส าหรับปีสิ้นสุดวันที่ 31 ธันวาคม 
ส าหรับงวดเก้าเดือนสิ้นสุด

วันที่ 30 กันยายน 

 2555 2556 2557 2557 2558 

 (ล้านดอลลาร์สหรัฐ) 

ยอดขาย (1) ........................................................................................  8,444.8  8,436.5  7,034.6  5,339.1   4,093.9   
ต้นทุนในการขาย       

ต้นทุนน้ ามันดิบ ...........................................................................  (7,041.1)  (6,835.4) (5,644.2) (4,159.8)   (2,695.4) 
ต้นทุนวัตถุดิบอ่ืน ๆ .....................................................................  (364.1) (459.0) (716.4)  (582.3)  (228.8) 
ภาษีสรรพสามิตและเงินส่งกองทุนน้ ามันเชื้อเพลิง .......................  (598.8) (704.6) (636.7)  (404.6)  (728.7) 
ก๊าซธรรมชาติที่จัดซื้อ ..................................................................  (106.2) (112.3) (97.3)  (71.9)  (63.9) 

ต้นทุนอ่ืน ๆ ที่เกี่ยวกับการขายและการซื้อ (2)  ................................  (12.6) (15.9) (14.8)  (11.1)  (7.3) 

ค่าการกล่ัน ........................................................................................  321.9  309.3  (74.7) 109.4    369.9  
ค่าเสื่อมราคาและค่าตัดจ าหน่าย(3) .................................................  (59.4) (62.4) (69.3)  (51.3)  (54.3) 
ค่าซ่อมแซมและบ ารุงรักษา ..........................................................  (21.2) (32.0) (46.7)  (39.6)  (25.2) 

ค่าใช้จ่ายและค่าบริการอ่ืน ๆ ........................................................  (48.9) (53.6) (50.1)  (34.0)  (34.6) 

ก าไรขั้นต้น (ขาดทุน)  .......................................................................  192.4  161.3  (240.9)  (15.5) 255.7   
ปริมาณน้ ามันดิบที่น าเข้ากลั่น (พันบาร์เรลต่อวัน) .............................  161.0  161.0  141.0  134.7  164.1  
ค่าการกล่ัน (ดอลลาร์สหรัฐต่อบาร์เรล)(4) ...........................................  5.46  5.26  (1.45) 2.97   8.26   
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 ส าหรับปีสิ้นสุดวันที่ 31 ธันวาคม 
ส าหรับงวดเก้าเดือนสิ้นสุด

วันที่ 30 กันยายน 

 2555 2556 2557 2557 2558 

ค่าการกล่ันตลาด (ดอลลาร์สหรัฐต่อบาร์เรล)(5) ..................................  5.84  5.18  6.15  5.09   9.95   
_________________ 

(1)  มูลค่าในการขายผลิตภัณฑ์ปิโตรเลียมซึ่งผลิตจากหน่วยการผลิตของบริษัทฯ โดยรวมถึง เงินชดเชยจากการจ าหน่ายก๊าซปิโตรเลียมเหลว
และน้ ามัน  

(2) รวมก าไรขาดทุนระหว่างทางและค่าใช้จ่ายกรณีการขนส่งล่าช้า 

(3) เกี่ยวกับต้นทุนขายเท่านั้น ไม่รวมค่าเสื่อมราคาและค่าตัดจ าหน่ายที่เกี่ยวกับค่าใช้จ่ายในการบริหาร 

(4) รวมการเปลี่ยนแปลงมูลค่าสินค้าคงเหลือ โดยการเปลี่ยนแปลงดังกล่าวเกิดขึ้นเนื่องจากการเพ่ิมขึ้นหรือลดลงของราคาต้นทุนตามวิธีถัว
เฉลี่ยถ่วงน้ าหนักในช่วงเวลานั้น 

(5) ค่าการกลั่นตลาด (market gross refining margin) เป็นหน่วยวัดที่อ้างอิงกับต้นทุนทดแทนในปัจจุบัน (current replacement cost) ซึ่ง
แสดงค่าการกลั่นของบริษัทฯ โดยหลักแล้วจะไม่รวมการเปลี่ยนแปลงมูลค่าสินค้าคงเหลือ 

ค่าการกลั่นของบริษัทฯ เพิ่มขึ้นในงวดเก้าเดือนส้ินสุดวันที่ 30 กันยายน 2558 เมื่อเปรียบเทียบกับงวดเก้าเดือน
ส้ินสุดวันที่ 30 กันยายน 2557 โดยมีสาเหตุหลักมาจาก (1) การซ่อมบ ารุงโรงกล่ันน้ ามันอื่นภายในประเทศและอัตราก าลังการ
ผลิตของโรงกล่ันน้ ามันของบริษัทฯ ที่เพิ่มขึ้นในงวดเก้าเดือนส้ินสุดวันที่ 30 กันยายน 2558 เมื่อเทียบกับงวดเก้าเดือนส้ินสุด
วันที่ 30 กันยายน 2557 ที่มีการหยุดโรงกลั่นน้ ามันของบริษัทฯ ตามก าหนดเพื่อด าเนินการตามโครงการส าหรับปี 2557  (2) 
ราคาขายผลิตภัณฑ์เฉลี่ยของบริษัทฯ มีการปรับตัวลดลงในอัตราที่น้อยกว่าต้นทุนน้ ามันดิบของบริษัทฯ โดยในงวดเก้าเดือน
ส้ินสุดวันที่ 30 กันยายน 2558 ราคาขายผลิตภัณฑ์เฉลี่ยของบริษัทฯ นั้นปรับตัวลดลงเพียงร้อยละ 32.8 ในขณะที่ต้นทุน
น้ ามันดิบของบริษัทฯ ซ่ึงไม่รวมการกลับรายการขาดทุนจากการลดมูลค่าของสินค้าคงเหลือ ณ วันที่ 31 ธันวาคม 2557 ได้
ปรับตัวลดลงถึงร้อยละ 45.3 เมื่อเปรียบเทียบกับราคาขายผลิตภัณฑ์เฉลี่ยและต้นทุนน้ ามันดิบของบริษัทฯ  ในงวดเก้าเดือน
ส้ินสุดวันที่ 30 กันยายน 2557 และ (3) การกลับรายการขาดทุนจากการลดมูลค่าของสินค้าคงเหลือ ณ วันที่ 31 ธันวาคม 2557 
จ านวน 75.6 ล้านดอลลาร์สหรัฐ (2,476.8 ล้านบาท) ซ่ึงส่งผลท าให้ต้นทุนขายทางบัญชีในงวดเก้าเดือนส้ินสุดวันที่ 30 
กันยายน 2558 ลดลง ทั้งนี้ การกลับรายการดังกล่าวจะเกิดขึ้นหากราคาต้นทุนสินค้าคงเหลือของบริษัทฯ ที่ค านวณตามวิธีถัว
เฉลี่ยถ่วงน้ าหนักมีมูลค่าต่ ากว่ามูลค่าสุทธิที่จะได้รับ โดย ณ วันที่ 28 กุมภาพันธ์ 2558 ราคาต้นทุนสินค้าคงเหลือเฉลี่ยของ
บริษัทฯ มีมูลค่าน้อยกว่ามูลค่าสุทธิที่จะได้รับ เนื่องจากราคาน้ ามันดิบปรับตัวเพิ่มขึ้นในช่วงเดือนกุมภาพันธ์ 2558 อย่างไรก็ตาม 
ณ วันที่ 30 กันยายน 2558 บริษัทฯ ไม่มีการตั้งขาดทุนจากการปรับลดมูลค่าของสินค้าคงเหลือเนื่องจากมูลค่าสุทธิที่จะได้รับ
ยังคงมีมูลค่าสูงกว่าราคาต้นทุนสินค้าคงเหลือ อย่างไรก็ตาม ค่าการกล่ันของบริษัทฯ ในงวดสามเดือนส้ินสุดวันที่ 30 กันยายน 
2558 มีค่าเพียง 1.30 ดอลลาร์สหรัฐต่อบาร์เรล เนื่องจากราคาน้ ามันในช่วงดังกล่าวได้มีการปรับตัวลดลงเนื่องจากก าลังการ
ผลิตน้ ามันดิบที่ยังคงมากกว่าความต้องการน้ ามันดิบ ท าให้ราคาขายผลิตภัณฑ์เฉลี่ยของบริษัทฯ มีการปรับตัวลดลงในอัตราที่
มากกว่าการลดลงของต้นทุนน้ ามันดิบของบริษัทฯ ซ่ึงค านวณโดยวิธีถัวเฉลี่ยถ่วงน้ าหนักซ่ึงเป็นวิธีทางบัญชี โดยราคาขาย
ผลิตภัณฑ์เฉลี่ยลดลงคิดเป็นร้อยละ 16.7 จาก  85.0 ดอลลาร์สหรัฐต่อบาร์เรลในงวดหกเดือนส้ินสุดวันที่ 30 มิถุนายน 2558 
เป็น 70.8 ดอลลาร์สหรัฐต่อบาร์เรลในงวดสามเดือนส้ินสุดวันที่ 30 กันยายน 2558 ซ่ึงสอดคล้องกับราคาน้ ามันดิบดูไบที่
ปรับตัวลดลงในงวดสามเดือนส้ินสุดวันที่ 30 กันยายน 2558 
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ค่าการกลั่นของบริษัทฯ ในปี 2557 มีค่าติดลบจากที่มีค่าเป็นบวกในปี 2556 สาเหตุหลักเป็นเพราะการขาดทุนจาก
มูลค่าของสินค้าคงเหลืออย่างมีนัยส าคัญเนื่องจากราคาน้ ามันในตลาดโลกลดลงในช่วงไตรมาสที่สามและไตรมาสที่ส่ีของปี 
2557 และการลดอัตราก าลังการผลิตของโรงกล่ันน้ ามันของบริษัทฯ ในปี 2557 จากการหยุดโรงกลั่นน้ ามันของบริษัทฯ ตาม
ก าหนดช่วงต้นปี 2557 เพื่อด าเนินการตามโครงการส าหรับปี 2557 เทียบกับอัตราก าลังการผลิตของโรงกล่ันน้ ามันของบริษัทฯ 
ในปี 2556  

ค่าการกล่ันของบริษัทฯ ในปี 2556 ลดลงเล็กน้อย เมื่อเปรียบเทียบกับปี 2555 สาเหตุหลักเป็นเพราะอุปทานส่วนเกิน
ของผลิตภัณฑ์จากโรงกล่ันน้ ามัน รวมทั้งอุปสงค์ที่ลดลงในภูมิภาค โดยเฉพาะอย่างยิ่งอุปสงค์ของน้ ามันเบนซินและน้ ามันเตา 
นอกจากนี้ การที่โรงกล่ันน้ ามันในประเทศซาอุดิอาระเบียเริ่มด าเนินการผลิตในปี 2556 ยังมีส่วนท าให้มีอุปทานส่วนเกินของ
ผลิตภัณฑ์จากโรงกล่ันน้ ามันในภูมิภาค 

ค่าการกลั่นของบริษัทฯ ยังแสดงให้เห็นถึงความสามารถของบริษัทฯ ในการก าหนดสัดส่วนของผลิตภัณฑ์ที่
ก่อให้เกิดมูลค่าสูงสุดตามความต้องการของลูกค้า การใช้น้ ามันดิบและวัตถุดิบอื่น ๆ ที่มีต้นทุนต่ าสุด ตัวอย่างการด าเนินการ
ภายในบริษัทฯ เพื่อปรับปรุงค่าการกล่ัน มีดังต่อไปนี้  

- การใช้น  ามันดิบในสัดส่วนที่ก่อให้เกิดประโยชน์สูงสุด บริษัทฯ ใช้ประโยชน์จากการสนับสนุนของเชฟรอน
หลายด้าน ซ่ึงรวมถึงการใช้เครือข่ายการจัดหาน้ ามันดิบและวัตถุดิบทั่วโลก การจ าแนกน้ ามันดิบ และ
โปรแกรมเชิงเส้น (Linear Program) เพื่อก าหนดปริมาณและประเภทของน้ ามันดิบในสัดส่วนที่จะก่อให้เกิด
ประโยชน์สูงสุดแก่โรงกล่ันน้ ามัน โปรดพิจารณารายละเอียดเพิ่มเติมได้ในหัวข้อ “1.1.3(ฉ) ความสัมพันธ์ที่
แข็งแกร่งกับเชฟรอน” ปัจจุบัน บริษัทฯ ยังใช้เครือข่ายการจัดหาน้ ามันดิบและวัตถุดิบของ บมจ. ปตท. อีกด้วย 
อนึ่ง บริษัทฯ จัดหาแหล่งน้ ามันดิบ คัดเลือกน้ ามันดิบและผสมสัดส่วนของน้ ามันดิบแต่ละชนิดอย่าง
ระมัดระวัง ทั้งนี้เพื่อเพิ่มค่าการกล่ันของบริษัทฯ และเพื่อตอบสนองความต้องการของลูกค้าในขณะเดียวกัน 

- ความสามารถในการน าน  ามันดิบที่มีต้นทุนน้อยกว่ามาผ่านกระบวนการผลิต บริษัทฯ มีความสามารถในการน า
น้ ามันดิบชนิดหนัก และน้ ามันดิบชนิดอื่นที่ยากต่อกระบวนการกล่ันมาผ่านกระบวนการ โดยปกติแล้ว บริษัทฯ 
สามารถซ้ือน้ ามันดิบเหล่านี้ได้โดยมีส่วนลดตามข้อตกลงเกี่ยวกับการจัดหาวัตถุดิบ ทั้งนี้ เนื่องจากน้ ามันดิบ
ดังกล่าวน ามาผ่านกระบวนการกลั่นได้ยากเมื่อเปรียบเทียบกับน้ ามันดิบชนิดอื่น ๆ นอกจากนี้ หน่วยแยกสาร
ปรอทยังช่วยให้บริษัทฯ สามารถน าน้ ามันดิบที่มีสารปรอทสูงมาผ่านกระบวนการได้ โดยน้ ามันดิบที่มีสาร
ปรอทสูงจะมีราคาถูกกว่าน้ ามันดิบที่มีสารปรอทต่ า 

- โครงการปรับปรุงผลก าไร (Bottom Line Improvement Program) โครงการปรับปรุงผลก าไรมีวัตถุประสงค์
เพื่อให้บริษัทฯ สามารถระบุ จัดล าดับความส าคัญ และด าเนินการตามแผนในการเพิ่มค่าการกลั่นของบริษัทฯ 
ปัจจุบัน โครงการปรับปรุงผลก าไรของบริษทัฯ มุ่งเน้นที่การเลือกใช้น้ ามันดิบในสัดส่วนที่ก่อให้เกิดประโยชน์
สูงสุด (crude optimization) การก าหนดสัดส่วนของผลิตภัณฑ์แต่ละชนิด (Product Slate) อย่างเหมาะสม การ
ปรับปรุงกระบวนการด าเนินงานให้มีประสิทธิภาพสูงสุด การใช้ผลิตภัณฑ์ขั้นกลางส าหรับกระบวนการแปร
สภาพโมเลกุล (Cracker Feed) ร่วมกับ บมจ. พีทีที โกลบอล เคมิคอล การปรับปรุงประสิทธิภาพของการใช้
พลังงาน การลดการสูญเสียน้ ามัน การปรับปรุงประสิทธิภาพของบุคลากร และการลดของเสีย นอกจากนี้ 
บริษัทฯ ยังได้ปฏิบัติตามข้อเสนอแนะที่ได้จากการศึกษาทบทวนการด าเนินงานและขั้นตอนการท างานของ
บริษัทฯ โดยที่ปรึกษาของเชฟรอนและที่ปรึกษาภายนอก ตัวอย่างเช่น ในปี 2555 และปี 2557 บริษัทฯ ได้ศึกษา
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ทบทวนเกี่ยวกับการส ารวจหานวัตกรรม (Innovation Quest Review) ซ่ึงบริษัทฯ ได้พัฒนาแผนการด าเนินงาน
ของบริษัทฯ โดยอ้างอิงข้อเสนอแนะที่ได้จากการศึกษาทบทวนดังกล่าว และในปี 2556 และปี 2557 บริษัทฯ 
ได้ศึกษาทบทวนการใช้หน่วยต่าง ๆ ให้เกิดประโยชน์สูงสุด (unit optimization) ซ่ึงฝ่ายบริหารของบริษัทฯ ยัง
คอยศึกษาและติดตามประโยชน์ที่เกิดขึ้นจากโครงการปรับปรุงผลก าไรอย่างสม่ าเสมอ 

 ราคาน้ ามันดิบและผลิตภัณฑ์ปิโตรเลียม 16.2.2

(ก) ปัจจัยโดยทั่วไปที่มีผลกระทบต่อราคาน  ามันดิบและผลิตภัณฑ์ปิโตรเลียม 
โดยทั่วไป ราคาน้ ามันดิบและวัตถุดิบอย่างอื่นที่ใช้ในการกล่ันน้ ามันของบริษทัฯ และราคาของผลิตภัณฑ์ปิโตรเลียม

ซ่ึงโรงกลั่นน้ ามันของบริษัทฯ ผลิตนั้น มีความผันผวนอย่างมีนัยส าคัญอยู่เสมอ อีกทั้งยังได้รับผลกระทบจากอุปสงค์และ
อุปทานของตลาดโลก น้ ามันดิบมีหลากหลายประเภทและหลายเกรด ราคาของน้ ามันดิบเหล่านี้แตกต่างกันขึ้นอยู่กับปัจจัยต่าง ๆ 
รวมถึงคุณสมบัติทางกายภาพ อุปสงค์และอุปทานของน้ ามันดบินัน้ นอกจากนี้ ผลิตภัณฑ์ปิโตรเลียมแต่ละประเภทล้วนมีราคา
แตกต่างกัน ทั้งนี้ขึ้นอยู่กับปัจจัยหลายประการ เช่น อุปสงค์และอุปทานเช่นเดียวกันกับกรณีของน้ ามันดิบ 

น้ ามันดิบที่บริษัทฯ ใช้ส่วนใหญ่มาจากภูมิภาคตะวันออกกลางและเอเชียตะวันออกไกล และมีบางส่วนมาจาก
แอฟริกาตะวันตกและภูมิภาคอื่น ๆ บริษัทฯ ซ้ือน้ ามันดิบและวัตถุดิบอื่น ๆ จากหรือผ่านทางเชฟรอนและ  บมจ. ปตท. ตาม
ข้อตกลงในสัญญาจัดหาวัตถุดิบฉบับปัจจุบันระหว่างบริษัทฯ และเชฟรอน หรือ บมจ. ปตท. แล้วแต่กรณี การซ้ือน้ ามันดิบ
และวัตถุดิบอื่น ๆ มีการแข่งขันในด้านการเสนอราคาระหว่างเชฟรอนและบมจ. ปตท. อีกทั้งเป็นไปตามข้อตกลงและเงื่อนไข
บางประการ เชฟรอนและ บมจ. ปตท. มีภาระผูกพันที่จะจัดหาน้ ามันดิบรวมทั้งวัตถุดิบอื่นตามความต้องการของบริษัทฯ โดย
จ านวนน้ ามันดิบและวัตถุดิบอื่นที่จัดหาให้นั้นมีสัดส่วนสัมพันธ์กับการถือหุ้นของเชฟรอนและ บมจ.ปตท. (อย่างไรก็ตาม 
หากเชฟรอนหรือ บมจ. ปตท. ฝ่ายหนึ่งฝ่ายใดสามารถเสนอราคาที่ดีกว่าอีกฝ่ายให้แก่บริษัทฯ ได้ ฝ่ายที่เสนอราคาที่ดีกว่าก็จะ
สามารถจัดหาน้ ามันดิบและวัตถุดิบอื่น ๆ ให้กับบริษัทฯ ตามความต้องการทั้งหมดของบริษัทฯ ได้) 

อย่างไรก็ดี นับแต่วันที่หุ้นของบริษัทฯ เริ่มท าการซ้ือขายในตลาดหลักทรัพย์ฯ สัญญาจัดหาวัตถุดิบฉบับปัจจุบัน
ระหว่างบริษัทฯ กับ บมจ. ปตท. และเชฟรอนที่มีผลบังคับใช้อยู่ในปัจจุบันจะส้ินสุดลง ขณะเดียวกัน สัญญาจัดหาวัตถุดิบ
ฉบับใหม่ที่บริษัทฯ ได้ท ากับเชฟรอนเมื่อวันที่ 5 มิถุนายน 2555 จะเริ่มมีผลบังคับใช้ ซ่ึงภายหลังจากนั้น บริษัทฯ จะพึ่งพา
เชฟรอนเป็นหลักในการจัดหาน้ ามันดิบและวัตถุดิบน าเข้าอื่น ๆ ของบริษัทฯ ทั้งนี้ บมจ. ปตท. จะไม่มีหน้าที่ต้องจัดหา
น้ ามันดิบและวัตถุดิบตามสัดส่วนที่บริษัทฯ ต้องการอีก แต่จะมีสิทธิในการยื่นข้อเสนอในการจัดหาน้ ามันดิบและวัตถุดิบอื่น ๆ 
ให้แก่บริษัทฯ ในสัดส่วนของน้ ามันดิบและวัตถุดิบอื่น ๆ ที่บริษัทฯ ต้องการเท่ากับอัตราส่วนร้อยละของปริมาณรับซ้ือผลิตภัณฑ์
ขั้นต่ าตามสัญญาแก้ไขเพิ่มเติมสัญญารับซื้อผลิตภัณฑ์ เทียบกับปริมาณน้ ามันดิบและวัตถุดิบอื่น ๆ ที่น าเข้ากลั่นในแต่ละปี โดย
เป็นไปตามขั้นตอนการเสนอขายน้ ามันดิบ (Crude Nomination Process) ซ่ึงเชฟรอน บมจ. ปตท. และบริษัทฯ ได้ตกลงร่วมกัน 
อย่างไรก็ดี บริษัทฯ จะรับซ้ือโดยพิจารณาจากราคาแข่งขัน ปริมาณ และปัจจัยอื่น ๆ ที่เกี่ยวกับความต้องการน้ ามันดิบของ
บริษัทฯ อนึ่ง ราคาน้ ามันดิบนั้นคิดจากราคาตลาดของน้ ามันดิบแต่ละประเภท และบริษัทฯ จะทบทวนราคาที่บริษัทฯ 
ช าระเป็นค่าน้ ามันดิบตามสัญญาจัดหาวัตถุดิบและขั้นตอนการเสนอขายน้ ามันดิบ (Crude Nomination Process) อย่างสม่ าเสมอ 
โปรดพิจารณารายละเอียดในหัวข้อ “14.1.3(ก) สัญญาจัดหาวัตถุดิบและสัญญาซื อขายผลิตภัณฑ์” ในอนาคตหากสัญญาจัดหา
วัตถุดิบฉบับใหมร่ะหว่างบริษัทฯ กับเชฟรอนส้ินผลบังคับใช้ บริษัทฯ คาดว่าจะมีหลายทางเลือกในการจัดหาน้ ามันดิบ เช่น
การใช้นายหน้าที่เป็นอิสระเพื่อช่วยในขั้นตอนการซ้ือ หรือการซ้ือน้ ามันดิบจากผู้จัดหาโดยตรง 
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ราคาเฉลี่ยอ้างอิง MOPS ส าหรับน้ ามันดิบดูไบเท่ากับ 109.05 ดอลลาร์สหรัฐต่อบาร์เรล 105.45 ดอลลาร์สหรัฐต่อ
บาร์เรล 96.66 ดอลลาร์สหรัฐต่อบาร์เรล และ 54.38 ดอลลาร์สหรัฐต่อบาร์เรลส าหรับปีส้ินสุดวันที่ 31 ธันวาคม ปี 2555 ปี 2556 
และปี 2557 และงวดเก้าเดือนส้ินสุดวันที่ 30 กันยายน 2558 ตามล าดับ 

แม้ว่าราคาผลิตภัณฑ์ปิโตรเลียมที่โรงกลั่นน้ ามันของบริษัทฯ ผลิตได้นั้นจะได้รับผลกระทบจากราคาน้ ามันดิบซ่ึง
เป็นสินค้าโภคภัณฑ์ แต่ราคาดังกล่าวอาจไม่เพิ่มขึ้นในสัดส่วนเดียวกับราคาตลาดน้ ามันดิบที่เพิ่มขึ้น 

ตารางต่อไปนี้แสดงข้อมูลราคาอ้างอิงโดยเฉลี่ยของผลิตภัณฑ์ปิโตรเลียมบางรายการของบริษัทฯ ซ่ึงอ้างอิงเป็นดัชนี
ต่อไปนี้ส าหรับรอบระยะเวลาที่ระบุไว้ 

 ส าหรับปีสิ้นสุดวันที่ 31 ธันวาคม 
ส าหรับงวดเก้าเดือนสิ้นสุดวันที่ 

30 กันยายน 

 2555 2556 2557 2557 2558 

 (ราคาเฉลี่ยดอลลาร์สหรัฐต่อบาร์เรล) 
      

โพรพิลีนเกรดโพลีเมอร์(1) .............................................  104.96 109.96 103.16 109.05  69.11  
ก๊าซปิโตรเลียมเหลว(2) ...................................................  66.89 63.77 59.21 62.74  36.37  
แนฟทาเบา(3) .................................................................  103.57 100.99 94.40 102.64  54.30  
น้ ามันเบนซิน (พิเศษ) (3) ................................................  123.42 119.00 110.97 118.57  72.57  
น้ ามันเบนซิน (ธรรมดา)(3) .............................................  120.26 116.03 108.17 115.70  69.37  
น้ ามันเชื้อเพลิงอากาศยาน(3) ...........................................  126.80 122.85 112.51 119.22  68.16  
น้ ามันดีเซล (0.05% S)(3) ................................................  128.10 123.27 112.69 120.02  67.98  
น้ ามันเตา (180 cSt, 2% S)(3) ..........................................  106.90 98.93 89.68 96.21  50.61  

_________________ 
(1) ราคาตลาดจรในเอเชียตะวันออกเฉียงใต้อ้างอิงโดย ICIS ซึ่งเป็นผู้ให้ข้อมูลเกี่ยวกับตลาดปิโตรเคมีซึ่งด าเนินการโดยบริษัท Reed 

Business Information Limited 

(2) พิจารณาจากราคาตามสัญญารายเดือนของ Saudi Aramco (ราคาสัญญา Saudi) ราคาก๊าซปิโตรเลียมเหลวในภูมิภาคเอเชียแปซิฟิค
โดยทั่วไปจะอ้างอิงจากราคาสัญญา Saudi โดยจะอยู่ภายใต้การควบคุมราคาที่ก าหนดโดยรัฐบาลซาอุดิอาระเบีย ทั้งนี้ ส าหรับประเทศไทย 
รัฐบาลก าหนดให้ราคาก๊าซปิโตรเลียมเหลวเป็นราคาควบคุม โดยในอดีตจนกระทั่งเดือนมกราคม 2558 เป็นราคาที่คิดจากอัตราส่วน
ระหว่างราคาในประเทศและราคาสัญญา Saudi หลังจากนั้น รัฐบาลได้เปลี่ยนนโยบายราคาก๊าซปิโตรเลียมเหลวเป็นเท่ากับราคาสัญญา 
Saudi ลบ 20 ดอลลาร์สหรัฐต่อตัน 

(3) แหล่งที่มา: MOPS 

นอกจากนี้มีช่วงระยะเวลาที่ห่างกันระหว่างการซ้ือน้ ามันดิบและการขายผลิตภัณฑ์ปิโตรเลียม ( lag time) ประมาณ
หนึ่งเดือนซ่ึงเป็นผลมาจากเวลาที่ต้องใช้ในการจัดส่งน้ ามันดิบและการกลั่นผลิตภัณฑ์ปิโตรเลียมของบริษัทฯ ซ่ึงในช่วง
ระยะเวลาดังกล่าวราคาน้ ามันดิบและวัตถุดิบอื่น ๆ รวมถึงราคาของผลิตภัณฑ์ปิโตรเลียมอาจมีการเปลี่ยนแปลง ซ่ึงอาจส่งผล
กระทบต่อค่าการกล่ันรวมของบริษัทฯ และต่อผลการด าเนินงานรวมทั้งกระแสเงินสด อนึ่ง แม้ว่าการเพิ่มขึ้นหรือลดลงของ
ราคาน้ ามันดิบหรือวัตถุดิบอื่นอาจส่งผลท าให้ราคาผลิตภัณฑ์ปิโตรเลียมเพิ่มขึ้นหรือลดลงตามได้ก็ตาม แต่บริษัทฯ ไม่อาจ
รับรองได้ว่าการเปลี่ยนแปลงของราคาดังกล่าวจะเป็นไปในสัดส่วนเดียวกัน ซ่ึงอาจจะส่งผลกระทบในทางลบอย่างมีนัยส าคัญ
ต่อธุรกิจ กระแสเงินสด ฐานะทางการเงิน ผลการด าเนินงานและโอกาสทางธุรกิจของบริษัทฯ 
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(ข) การก าหนดราคาผลิตภัณฑ์ปิโตรเลียม 
การขายผลิตภัณฑ์ปิโตรเลียมส่วนใหญ่ของบริษัทฯ เป็นไปตามข้อตกลงและเงื่อนไขในสัญญารับซ้ือผลิตภัณฑ์ที่

บริษัทฯ มีอยู่กับทั้งเชฟรอนและ บมจ. ปตท. การก าหนดราคาตามสัญญาดังกล่าวจะแบ่งเป็นหลายขั้น ทั้งนี้ ภายใต้เงื่อนไขบาง
ประการ เกณฑ์การก าหนดราคาขั้นที่หนึ่งจะใช้กับผลิตภัณฑ์ปิโตรเลียมจ านวน 88,200 บาร์เรลแรกที่ผลิตได้ในโรงกล่ันน้ ามนั
ของบริษัทฯ ในแต่ละวัน ซ่ึงสอดคล้องกับปริมาณรับซ้ือขั้นต่ าโดยรวมของเชฟรอน และ บมจ. ปตท. ที่ก าหนดในสัญญารับ
ซ้ือผลิตภัณฑ์  

สัญญารับซื้อผลิตภัณฑ์ที่มีผลบังคับใช้ในปัจจุบันก าหนดให้ใช้ราคาเทียบเท่าราคาน าเข้า (import parity price) เป็น
เกณฑ์ในการก าหนดราคาขั้นที่หนึ่งของน้ ามันดีเซล น้ ามันเบนซิน น้ ามันเช้ือเพลิงอากาศยาน และน้ ามันเตาซ่ึงขายในตลาด
ภายในประเทศ โดยอาจมีการปรับราคาได้บ้าง (เช่น การให้ค่าส่วนเพิ่มจากการผลิตน้ ามันคุณภาพสูง (quality premium)) ซ่ึง
โดยทั่วไปบริษัทฯ ได้รับราคาสูงที่สุดจากการขายตามเกณฑ์ในการก าหนดราคาขั้นที่หนึ่ง อนึ่ง ราคาเทียบเท่าราคาน าเข้า 
(import parity price) โดยทั่วไปจะพิจารณาจากราคาอ้างอิง เช่น ราคาในตลาดจรสิงคโปร์ของผลิตภัณฑ์ที่เกี่ยวข้องซ่ึงเป็น
ราคาเฉลี่ยอ้างอิงของ Platt ที่สิงคโปร์ (MOPS) บวกค่าใช้จ่ายในการขนส่งผลิตภัณฑ์ดังกล่าวนั้นจากสิงคโปร์มาประเทศไทย 
เช่นค่าประกันภัย ค่าระวาง อากรน าเข้า การสูญเสียน้ ามันจากการขนส่งสินค้าทางทะเล (Ocean Losses) และค่าด าเนินการ 
ส่วนราคาของผลิตภัณฑ์ปิโตรเลียมที่ไม่ได้ขายให้กับเชฟรอนและบมจ. ปตท. ตามเกณฑ์ราคาขั้นที่หนึ่งจะต้องขายโดยใช้
เกณฑ์ราคาขั้นที่สองซ่ึงแปรผันได้ และที่ผ่านมาจะสูงกว่าราคาเทียบเท่าราคาส่งออกเล็กน้อย ผลิตภัณฑ์ส่วนเกินจากปริมาณ
ขั้นต่ าเบื้องต้นตามสัญญารับซื้อผลิตภัณฑ์ที่มิได้ขายในประเทศโดยใช้เกณฑ์ราคาขั้นที่หนึ่งและราคาขั้นที่สองนั้นจะส่งออก
ไปขายต่างประเทศภายในภูมิภาคโดยใช้ราคาเทียบเท่าราคาส่งออก ผลิตภัณฑ์ปิโตรเลียมที่ขายตามเกณฑ์ราคาขั้นที่สองหรือที่
ส่งออกนั้นจะมีค่าการกลั่นต่ ากว่าผลิตภัณฑ์ปิโตรเลียมที่ขายตามเกณฑ์ราคาขั้นที่หนึ่ง อนึ่ง ราคาดังกล่าวส าหรับสินค้าบาง
รายการนั้นจะมีการบวกส่วนเพิ่มหรือหักส่วนลดเมื่อพิจารณาจากความแตกต่างของคุณภาพผลิตภัณฑ์ระหว่างสองแหล่ง และ
สภาพตลาดภายในประเทศ อาจมีการคิดค่าปรับส าหรับผลิตภัณฑ์ที่มีคุณสมบัติไม่เป็นไปตามที่ได้ตกลงกันไว้ 

ตามสัญญาแก้ไขเพิ่มเติมสัญญารับซ้ือผลิตภัณฑ์ ซ่ึงจะมีผลบังคับใช้ในวันที่หุ้นของบริษัทฯ เริ่มท าการซ้ือขายใน
ตลาดหลักทรัพย์ฯ ปริมาณผลิตภัณฑ์ปิโตรเลียมที่เชฟรอนและบมจ. ปตท. ตกลงซ้ือยังคงอยู่ที่ปริมาณเดิม แต่เกณฑ์ราคาขั้นที่หนึ่ง
ส าหรับผลิตภัณฑ์น้ ามันเบนซิน น้ ามันเช้ือเพลิงอากาศยาน และน้ ามันดีเซลตามสัญญารับซ้ือผลิตภัณฑ์จะอ้างอิงจากราคา
เทียบเท่าราคาน าเข้าหักด้วยจ านวนส่วนปรับมูลค่าตามที่ระบุในสัญญาแก้ไขเพิ่มเติมสัญญารับซื้อผลิตภัณฑ์ (จ านวนส่วนปรับ
มูลค่าอาจมีการปรับเปลี่ยนได้เป็นรายปีหรือตามที่คู่สัญญาอาจตกลงร่วมกันเป็นอย่างอื่น) ดังนั้น เกณฑ์ราคาที่บริษัทฯ จะ
ได้รับหลังวันที่หุ้นของบริษัทฯ เริ่มท าการซื้อขายในตลาดหลักทรัพย์จะต่ ากว่าเกณฑ์ราคาที่บริษัทฯ ได้รับในปัจจุบัน 
ทั้งนี้ ผลของการเข้าท าสัญญาแก้ไขเพิ่มเติมสัญญารับซ้ือผลิตภัณฑ์เมื่อเดือนมิถุนายน 2555 ท าให้มีการค านวณจ านวนส่วนปรับ
มูลค่าดังกล่าวส าหรับผลิตภัณฑ์น้ ามันดีเซลและน้ ามันเบนซินจากการส ารวจในปี 2553 และปี 2554 บนราคาขายจากผู้จัดหา
รายอื่นที่คลังน้ ามันสระบุรีของ บจก. ท่อส่งปิโตรเลียมไทย และจ านวนส่วนปรับมูลค่าส าหรับเช้ือเพลิงอากาศยานของบริษัทฯ 
ค านวณจากราคาที่ผู้จัดหารายอื่นประกาศในช่วงปี 2553 และปี 2554 นอกจากนี้ เกณฑ์ราคาขั้นที่หนึ่งส าหรับน้ ามันเตายังได้มี
การแก้ไขเพิ่มเติมเพื่อให้อ้างอิงกับราคาเทียบเท่าราคาส่งออกเนื่องจากความต้องการน้ ามันเตาในเกรดที่โรงกลั่นน้ ามันของ
บริษัทฯ ผลิตได้นั้นส่วนใหญ่จะอยู่นอกประเทศไทย ส่วนเกณฑ์ราคาส าหรับยางมะตอยตามสัญญาแก้ไขเพิ่มเติมสัญญารับซ้ือ
ผลิตภัณฑ์จะอ้างอิงจากราคา ณ จุดคุ้มทุน (breakeven price) บวกด้วยส่วนเพิ่มคงที่ต่อตันซ่ึงอ้างอิงจากข้อมูลส่วนต่าง 
(Spread) ระหว่างจุดคุ้มทุนและราคาตลาดเฉลี่ยย้อนหลังในอดีตของบริษัทฯ โดยมีการคาดการณ์ว่าราคาก๊าซปิโตรเลียมเหลว
จะยังคงก าหนดโดยอ้างอิงจากสูตรค านวณที่รัฐบาลใช้ในการก าหนดราคาขายภายในประเทศ ทั้งนี้ เกณฑ์ราคาที่มีการแก้ไข
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ภายใต้สัญญาแก้ไขเพิ่มเติมสัญญารับซ้ือผลิตภัณฑ์มีความสอดคล้องกับราคาและสภาวะตลาดในประเทศไทยมากขึ้น
กว่าเดิม อนึ่ง หากการก าหนดราคาที่ได้ปรับปรุงใหม่ภายใต้การแก้ไข สัญญารับซ้ือผลิตภัณฑ์จะต้องน ามาใช้กับผลิตภัณฑ์
ปิโตรเลียมที่บริษัทฯ ขายในปี 2556 ปี 2557 และงวดเก้าเดือนส้ินสุดวันที่ 30 กันยายน 2558 แล้ว บริษัทฯ ประเมินว่ายอดขาย
เสมือนส าหรับรอบระยะเวลาดังกล่าวจะลดลงประมาณ 40.1 ล้านดอลลาร์สหรัฐ 37.1 ล้านดอลลาร์สหรัฐและ 42.4 ล้าน
ดอลลาร์สหรัฐ ตามล าดับ ทั้งนี้ ราคาส าหรับยางมะตอยตามสัญญารับซ้ือผลิตภัณฑ์ฉบับปัจจุบันเป็นไปตามราคาตลาดซ่ึง
ได้มาจากราคาอ้างอิง (market benchmarks) ปรับด้วยปัจจัยต่าง ๆ รวมไปถึงต้นทุน ณ จุดจ าหน่ายผลิตภัณฑ์ คุณภาพ และ
สภาวะการแข่งขันในตลาด ในขณะที่ราคาส าหรับยางมะตอยตามสัญญาแก้ไขเพิ่มเติมสัญญารับซ้ือผลิตภัณฑ์จะอ้างอิงจาก
ราคา ณ จุดคุ้มทุน (breakeven price) บวกด้วยส่วนเพิ่มคงที่ต่อตันซ่ึงอ้างอิงจากข้อมูลส่วนต่าง (Spread) ระหว่างจุดคุ้มทุนและ
ราคาตลาดเฉลี่ยย้อนหลังในอดีตของบริษัทฯ โดยผลกระทบของรายได้เสมือนจากการขายที่ลดลงในงวดเก้าเดือนส้ินสุดวันที่ 
30 กันยายน 2558 มีจ านวนค่อนข้างมากเนื่องจากบริษัทฯ มีก าไร (margins) จากการจ าหน่ายยางมะตอยส าหรับช่วงเวลา
ดังกล่าวที่สูงกว่าปกติ อันเป็นผลมาจากในงวดเก้าเดือนส้ินสุดวันที่ 30 กันยายน 2558 ราคาขายยางมะตอยในตลาดที่ปรับตัว
ลดลงในอัตราที่ช้ากว่าการปรับตัวของต้นทุนการผลิตซ่ึงในอดีตไม่ค่อยเกิดขึ้น ท าให้รายได้เสมือนจากการขายในงวดเก้า
เดือนส้ินสุดวันที่ 30 กันยายน 2558 มีค่าลดลงมากกว่า เทียบกับรายได้เสมือนจากการขายที่ลดลงในปี 2556 และปี 2557 อย่างไรก็
ตาม ข้อมูลยอดขายและผลการด าเนินงานที่ผ่านมาของบริษัทฯ ไม่สามารถเป็นข้อบ่งช้ีถึงยอดขายและผลการด าเนินงานของ
บริษัทฯ ในอนาคตเมื่อสัญญาแก้ไขเพิ่มเติมสัญญารับซื้อผลิตภัณฑ์มีผลบังคับใช้ในวันที่หุ้นของบริษัทฯ เริ่มท าการซ้ือขายใน
ตลาดหลักทรัพย์ฯ 

ภายใต้ข้อตกลงและเงื่อนไขในสัญญาแก้ไขเพิ่มเติมสัญญารับซ้ือผลิตภัณฑ์ บริษัทฯ อาจจ าหน่ายผลิตภัณฑ์
ปิโตรเลียมภายในประเทศที่เกินปริมาณรับซื้อขั้นต่ าให้แก่ผู้ค้าน้ ามันภายในประเทศ ในราคาที่สูงกว่าเกณฑ์ราคาขั้นที่หนึ่งได้
เล็กน้อย ทั้งนี้ การขายผลิตภัณฑ์ปิโตรเลียมในส่วนที่เกินปริมาณรับซ้ือขั้นต่ าให้แก่เชฟรอนและ บมจ. ปตท. โดยมีการให้
ส่วนลดเล็กน้อยจากราคาที่บริษัทฯ อาจเสนอขายให้แก่ผู้ค้าน้ ามันภายในประเทศรายอื่นนั้น เป็นผลมาจากการขายผลิตภัณฑ์
ปิโตรเลียมในปริมาณมากให้แก่เชฟรอน และ บมจ. ปตท. และการที่เชฟรอน และ บมจ. ปตท. สามารถปฏิบัติตามข้อผูกพันใน
การรับซื้อตามปริมาณรับซื้อขั้นต่ าได้อย่างต่อเนื่อง  

ประมาณการยอดขายเสมือนที่ลดลงข้างต้นของบริษัทฯ เป็นผลจากจ านวนส่วนปรับมูลค่าตามสัญญาแก้ไขเพิ่มเติม
สัญญารับซ้ือผลิตภัณฑ์ซ่ึงขึ้นอยู่กับสมมติฐานและความไม่แน่นอนหลายประการ รวมถึงจ านวนส่วนปรับมูลค่าตามสัญญา
แก้ไขเพิ่มเติมสัญญารับซ้ือผลิตภัณฑ์ ฐานลูกค้าของบริษัทฯ ความต้องการโดยรวมและสัดส่วนของผลิตภัณฑ์แต่ละชนิดของ
บริษัทฯ โดยการประมาณการดังกล่าว บริษัทฯ จะตั้งสมมติฐานว่าสัดส่วนของผลิตภัณฑ์แต่ละชนิดที่บริษัทฯ ผลิตได้ และ
ปริมาณผลิตภัณฑ์ที่ลูกค้าซ้ือจากบริษัทฯ ไม่ว่าจะภายในประเทศหรือลูกค้าในตลาดส่งออกจะไม่ได้รับผลกระทบจากการ
ปรับเปลี่ยนการก าหนดราคา โปรดพิจารณารายละเอียดเพิ่มเติมได้ในหัวข้อ “3.1.1 ราคาตลาดของน  ามันดิบและวัตถุดิบอื่น ๆ ที่
บริษัทฯ ใช้ และผลิตภัณฑ์ปิโตรเลียมที่บริษัทฯ ผลิต มีความผันผวนและเป็นวัฏจักร อีกทั งมักได้รับผลกระทบจากปัจจัยต่าง ๆ 
ทั่วโลกที่ไม่สามารถจะคาดการณ์ได้โดยง่าย” และหัวข้อ “3.1.3 บริษัทฯ พึ่งพาเชฟรอนและ บมจ. ปตท. ในการจ าหน่าย
ผลิตภัณฑ์ปิโตรเลียมในสัดส่วนที่มีนัยส าคัญ และบริษัทฯ จะพึ่งพาเชฟรอนในการจัดหาน  ามันดิบและวัตถุดิบอื่น ๆ ที่จ าเป็น
ส าหรับการด าเนินงานโรงกลั่นน  ามันของบริษัทฯ ภายหลังจากที่หุ้นของบริษัทฯ เริ่มท าการซื อขายในตลาดหลักทรัพย์ฯ และ
ราคาจ าหน่ายผลิตภัณฑ์ปิโตรเลียมบางชนิดที่บริษัทฯ จะสามารถขายให้แก่เชฟรอนและ บมจ. ปตท. จะปรับลดลงภายหลัง
จากที่หุ้นของบริษัทฯ เริ่มท าการซื อขายในตลาดหลักทรัพย์ฯ” 
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 สัดส่วนของผลิตภัณฑ์แต่ละชนิด (Product Slate) 16.2.3

ธุรกิจ ฐานะทางการเงิน ผลการด าเนินงานและโอกาสทางธุรกิจของบริษัทฯได้รับผลกระทบจากการก าหนดสัดส่วน
ของผลิตภัณฑ์แต่ละชนิดที่บริษัทฯ ผลิตเพื่อตอบสนองความต้องการของลูกค้าและเพื่อเพิ่มมูลค่าโดยรวมสูงสุ ดให้แก่
ผลิตภัณฑ์ที่ขาย การก าหนดสัดส่วนของผลิตภัณฑ์ของบริษัทฯ ขึ้นอยู่กับประเภทและปริมาณของผลิตภัณฑ์ปิโตรเลียมชนิด
ต่าง ๆ ที่ผลิตและจ าหน่ายให้แก่ลูกค้า และส่วนผสมของน้ ามันดิบที่บริษัทฯ ใช้ในการกล่ัน อย่างไรก็ตาม บริษัทฯ ไม่สามารถ
กล่ันน้ ามันดิบเพื่อให้ได้ผลิตภัณฑ์ที่มีราคาสูงสุดได้เพียงอย่างเดียวเท่านั้น ทั้งนี้เนื่องจากกระบวนการกลั่นน้ ามันดิบจะท าให้
ได้ผลิตภัณฑ์ปิโตรเลียมที่มีความหลากหลาย (บางรายการเป็นผลิตภัณฑ์ที่มีราคาต่ า) และในปริมาณที่แตกต่างกัน บริษัทฯ จะ
ก าหนดสัดส่วนของผลิตภัณฑ์เพื่อให้มีก าไรขั้นต้นโดยรวมสูงสุด และสามารถผลิตผลิตภัณฑ์ที่มีประเภทและปริมาณใกล้เคียง
กับที่ลูกค้าต้องการมากที่สุดภายในช่วงระยะเวลาใดระยะเวลาหนึ่ง 

โรงกลั่นน้ ามันของบริษัทฯ ซ่ึงใช้เทคโนโลยีที่ได้รับอนุญาตจากบุคคลภายนอก และเทคโนโลยีบางส่วนที่ได้รับ
อนุญาตจากเชฟรอนนั้นถูกออกแบบเพื่อให้สามารถน าน้ ามันดิบและวัตถุดิบที่หลากหลายมาผ่านกระบวนการกลั่น น้ ามันดิบ
และวัตถุดิบเหล่านี้บางส่วนมีต้นทุนต่ า เนื่องจากการน ามาผ่านกระบวนการนั้นท าได้ยาก การใช้เทคโนโลยีเหล่านี้ท าให้บริษัทฯ 
มีความยืดหยุ่นในการผลิตผลิตภัณฑ์เพื่อตอบสนองความต้องการของลูกค้า และในขณะเดียวกันก็ลดต้นทุนของวัตถุดิบลง
ด้วย ความสามารถที่ส าคัญประการหนึ่งของบริษัทฯ คือการที่บริษัทฯ สามารถใช้ประโยชน์สูงสุดจากน้ ามันดิบ วัตถุดิบและ
ผลิตภัณฑ์ของบริษัทฯ บริษัทฯ ใช้ฐานข้อมูลน้ ามันดิบของเชฟรอน ซ่ึงเชฟรอนได้วิเคราะห์น้ ามันดิบหลากหลายประเภทและ
จัดเก็บเป็นแหล่งรวบรวมข้อมูลเกี่ยวกับน้ ามันดิบที่แสดงการจัดหมวดหมู่ของคุณลักษณะของน้ ามันดิบในแต่ละประเภท 
บริษัทฯ ใช้ข้อมูลนี้ในระบบโปรแกรมเชิงเส้น (Linear Program) ของเชฟรอน ทั้งนี้เพื่อวัตถุประสงค์ให้บริษัทฯ เลือกใช้
วัตถุดิบที่ใช้ในโรงกลั่นน้ ามันของบริษัทฯ อย่างเหมาะสมและเพื่อเพิ่มค่าการกลั่นสูงสุดที่จะได้จากการผลิตผลิตภัณฑ์
ปิโตรเลียมของบริษัทฯ โปรดพิจารณารายละเอียดเพิ่มเติมได้ในหัวข้อ “2.2.11(จ) การจัดหาและการขนส่งน  ามันดิบใน
ประเทศไทย” 

นอกจากนี้ บริษัทฯ ยังได้รับประโยชน์จากเทคโนโลยีที่ใช้หน่วยแตกโมเลกุลด้วยตัวเร่งปฏิกิริยา (residue fluidized 
catalytic cracker unit technology) ของ Stone & Webster International, Inc. ส าหรับโครงการส าหรับปี 2557 ซ่ึงบริษัทฯ เช่ือ
ว่าส่งผลให้การผลิตและความสามารถในการผลิตผลิตภัณฑ์ปิโตรเลียมมีมูลค่าสูงขึ้น โดยบริษัทฯ สามารถใช้วัตถุดิบหนักและ
ยากต่อกระบวนการกล่ันมากขึ้น ตลอดจนการใช้เทคโนโลยีที่มีความเชื่อถือได้มากขึ้นนั้น จะสามารถเพิ่มค่าการกลั่นโดยรวม
ของบริษัทฯ ได้ โปรดพิจารณารายละเอียดเพิ่มเติมได้ในหัวข้อ “2.2.3(ค)(2) โครงการส าหรับปี 2557” และหัวข้อ “8.3.11 
สัญญาอนุญาตให้ใช้สิทธิส าหรับเทคโนโลยีที่ใช้หน่วยแตกโมเลกุลด้วยตัวเร่งปฏิกิริยา (License Agreement for Residue 
Fluidized Catalytic Cracker Unit Technology) กับเชฟรอน” 

 อัตราการกลั่นเทียบเท่าท่ีมีการใช้จริง (Equivalent Distillation Capacity Utilized หรือ EDC Utilized) 16.2.4

อัตราการกลั่นเทียบเท่าที่มีการใช้จริง (EDC Utilized) เป็นค่าที่อ้างอิงกับดัชนีที่โซโลมอนพัฒนาขึ้นเพื่อใช้วัด
ประสิทธิภาพว่าโรงกลั่นน้ ามันของบริษัทฯ ใช้ก าลังการกลั่นน้ ามันจริงเท่าใด (แต่ไม่รวมการซ่อมบ ารุงครั้งใหญ่และการ
ตรวจสอบตามระยะที่ก าหนด) โดยแสดงเป็นอัตราส่วนร้อยละ บริษัทฯ เช่ือว่าอัตราการกลั่นเทียบเท่าที่มีการใช้จริง (EDC 
Utilized) เป็นวิธีตรวจวัดการใช้สินทรัพย์ที่ครอบคลุมกว่าอัตราการใช้ก าลังผลิต (utilization rate) เนื่องจากมีการใช้วิธีถ่วง
น้ าหนักและปัจจัยอื่น ๆ ที่ใช้กับแต่ละหน่วยโดยเฉพาะ ทั้งนี้ อัตราการกลั่นเทียบเท่าที่มีการใช้จริงที่สูงจะแสดงให้เห็นว่า
บริษัทฯ เพิ่มการใช้สินทรัพย์ และสามารถลดค่าใช้จ่ายต่อหน่วยของผลิตภัณฑ์เนื่องจากบริษัทฯ สามารถเฉลี่ยค่าใช้จ่ายใน
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การด าเนินการแบบคงที่บนผลิตภัณฑ์ปิโตรเลียมในจ านวนที่มากขึ้นได้ โดยทั่วไป หน่วยการผลิตต่าง ๆ สามารถด าเนินงาน
ได้อย่างมีประสิทธิภาพมากขึ้นเมื่อมีอัตราการใช้ประโยชน์ที่สูงขึ้น 

อัตราการกลั่นเทียบเท่าที่มีการใช้จริง (EDC Utilized) ยังได้รับผลกระทบจากการหยุดโรงกลั่นน้ ามันเพื่อการซ่อม
บ ารุงย่อยทั้งที่เป็นไปตามก าหนดการและนอกก าหนดการที่วางไว้ รวมถึงระยะเวลาที่ต้องลดก าลังการผลิตในช่วงที่มีการหยุด
โรงกล่ันดังกล่าว หรือในช่วงก่อนการกลับมาผลิตเต็มอัตราภายหลังจากที่ได้ปิดโรงกลั่น อนึ่ง โรงกลั่นน้ ามันของบริษัทฯ มี
ก าลังการผลิตสูงสุดที่สามารถรักษาระดับไว้ได้ที่ 165,000 บาร์เรลต่อวัน ตารางต่อไปนี้แสดงข้อมูลอัตราการกลั่นเทียบเท่าที่มี
การใช้จริง (EDC Utilized) ของโรงกลั่นน้ ามันของบริษัทฯ โปรดพิจารณารายละเอียดเพิ่มเติมได้ในหัวข้อ “3.1.2 การ
หยุดชะงักอย่างมีนัยส าคัญ ในการด าเนินงานของโรงกลั่นน  ามันของบริษัทฯ อาจท าให้การผลิตของบริษัทฯ” 

ข้อมูลจากการส ารวจของโซโลมอน 

ส าหรับปีสิ้นสุดวันที่ 31 ธันวาคม 

2555 2557 

 

(ร้อยละ) 
อัตราการกลั่นเทียบเท่าที่มีการใช้จริง (EDC Utilized)(1) ..................................................... 95.0 91.9 
___________ 

(1) อัตราการกลั่นเทียบเท่าที่มีการใช้จริง (EDC Utilized) ส าหรับปี 2557 รวมผลกระทบจากการด าเนินการตามโครงการต่าง ๆ จ านวนสาม
โครงการซึ่งเป็นส่วนหนึ่งของโครงการส าหรับปี 2557 แต่ไม่ได้นับรวมผลกระทบที่เกิดจากการซ่อมบ ารุงครั้งใหญ่ตามก าหนดการ
ในช่วงต้นปี 2557 ทั้งนี้ หากไม่นับรวมผลกระทบจากการด าเนินการตามโครงการต่าง ๆ จ านวนสามโครงการซึ่งเป็นส่วนหนึ่งของ
โครงการส าหรับปี 2557 บริษัทฯ ประมาณการว่าอัตราการกลั่นเทียบเท่าที่มีการใช้จริง (EDC Utilized) ของบริษัทฯ ส าหรับปี 2557 จะ
เท่ากับร้อยละ 95.0 

ข้อมูลภายในของบริษัทฯ(1) 

ส าหรับปีสิ้นสุด
วันที่ 31 ธันวาคม 

ส าหรับงวดเก้าเดือนสิ้นสุดวันที่ 
30 กันยายน 

2556 2557 2558 

 

(ร้อยละ) 
อัตราการกลั่นเทียบเท่าที่มีการใช้จริง (EDC Utilized) ........................................................ 92.4 90.3 97.5 
___________ 

(1) ข้อมูลภายในของบริษัทฯ ค านวณโดยอ้างอิงวิธีการที่ใช้โดยโซโลมอนส าหรับจัดท าดัชนีชี้วัดดังกล่าว โปรดพิจารณารายละเอียด
เพ่ิมเติมในหัวข้อ “ค านิยาม” 

บริษัทฯ มีการปิดโรงกลั่นเป็นครั้งคราวเพื่อซ่อมบ ารุงครั้งใหญ่ตามก าหนดการเพื่อด าเนินการแก้ไขหรือในกรณี
ฉุกเฉินซ่ึงจะมิได้เป็นไปตามก าหนดการ บริษัทฯ มีแผนที่จะซ่อมบ ารุงรักษาครั้งใหญ่ตามก าหนดการทุก ๆ 5 ปีโดยประมาณ 
โดยครั้งล่าสุดที่บริษัทฯ ซ่อมบ ารุงครั้งใหญ่ตามก าหนดการ คือในช่วงต้นปี 2557 เป็นระยะเวลา 39 วัน เพื่อการบ ารุงรักษา
หลักและเพื่อท าการตรวจสอบ ตลอดจนการด าเนินการตามโครงการติดตั้งหน่วยเพิ่มอุณหภูมิของอากาศก่อนเข้าเตาเผา (air 
pre-heater project) และการด าเนินการตามโครงการปรับปรุงความเช่ือถือได้และมูลค่าของผลิตภัณฑ์ของหน่วยแตกโมเลกุล
ด้วยตัวเร่งปฏิกิริยา (RFCCU reliability project) เป็นระยะเวลา 59 วัน โดยในช่วงระยะเวลาดังกล่าว บริษัทฯ ไม่สามารถผลิต
ผลิตภัณฑ์ปิโตรเลียมได้ จึงส่งผลให้รายได้ในป ี2557 ลดลง 

ในระหว่างที่มีการซ่อมบ ารุงครั้งใหญ่ตามก าหนดการ และเพื่อป้องกันมิให้มีการหยุดโรงกลั่นซ่ึงมิได้เป็นไปตาม
ก าหนดการ บริษัทฯ ยังมีแผนที่จะซ่อมบ ารุงประจ าเป็นครั้งคราว โดยในระหว่างที่มีการซ่อมประจ าเป็นครั้งคราวนี้ บริษัทฯ 
จะปิดหน่วยกลั่นบางส่วน การซ่อมบ ารุงครั้งใหญ่ตามก าหนดการจะลดอัตราการใช้ก าลังการผลิต แต่ขณะเดียวกัน ก็จะเพิ่ม
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ความปลอดภัยและประสิทธิภาพการท างาน เพิ่มผลผลิตและคุณภาพของผลิตภัณฑ์ ลดความเป็นไปได้ที่จะต้องปิดโรงกล่ันซ่ึง
มิได้เป็นไปตามก าหนดการในอนาคต หรือการที่เครื่องจักรขัดข้อง อีกทั้งยังช่วยยืดอายุของหน่วยการผลิตของบริษัทฯ ด้วย 
นอกจากนี้ บริษัทฯ มีโครงการตรวจสอบความถูกต้องและเช่ือถือได้ (Reliability and Integrity Program) ที่ใช้ในการติดตาม
ตรวจสอบอุปกรณ์ต่าง ๆ เพื่อลดความเส่ียงที่อุปกรณ์เหล่านั้นจะเกิดการขัดข้อง และการที่ต้องซ่อมบ ารุงนอกก าหนดการที่
วางไว้ อนึ่ง การต้องปิดหน่วยการผลิตบางหน่วยนอกก าหนดการที่วางไว้มักจะท าให้บริษัทฯ สูญเสียการผลิตและยอดขาย 
เพิ่มค่าใช้จ่ายในการซ่อมบ ารุง อีกทั้งยังท าให้ต้องมีเงินทุนหมุนเวียนเพิ่มเติมเป็นการช่ัวคราวทั้งก่อนและระหว่างที่ปิดหน่วย
การผลิตนั้น บริษัทฯ สามารถลดผลกระทบทางการเงิน ฐานะทางการเงิน ผลการด าเนินงานและโอกาสทางธุรกิจของบริษัทฯ 
จากการต้องปิดหน่วยการผลิตนอกก าหนดการที่วางไว้ได้ด้วยการด าเนินงานในส่วนงานผลิตอื่น ๆ ต่อไป (บนสมมติฐานว่ามี
หน่วยการผลิตเพียงบางส่วนที่ต้องหยุดการผลิตในแต่ละครั้ง) และโดยเก็บช้ินส่วนอะไหล่บางส่วนไว้เพื่อลดระยะเวลาที่ต้อง
ปิดโรงกล่ัน โปรดพิจารณารายละเอียดเพิ่มเติมในหัวข้อ “2.2.3(ค) การบ ารุงรักษาโรงกล่ันน  ามัน” และหัวข้อ “3.1.13 บริษัทฯ 
อาจไม่สามารถด าเนินโครงการในอนาคตได้ส าเร็จภายในก าหนดเวลาและงบประมาณที่ตั งไว้  หรืออาจไม่สามารถด าเนิน
โครงการดังกล่าวได้เลย” 

 กฎระเบียบที่รัฐบาลก าหนด 16.2.5

ในอดีตรัฐบาลเคยประกาศเพดานราคาขายปลีกและราคาขายส่งส าหรับผลิตภัณฑ์ปิโตรเลียม และรัฐบาลอาจจะมี
การประกาศดังกล่าวอีกในอนาคต โดยที่ผ่านมานั้นรัฐบาลได้ควบคุมราคาขายปลีกและราคาขายส่งของผลิตภัณฑ์หลาย
ประเภทด้วยการปรับอัตราภาษีและจ านวนเงินส่งเข้ากองทุนน้ ามันเช้ือเพลิงซ่ึงรวมอยู่ในราคาขายปลีกและราคาขายส่ง โดย
ก่อนหน้านี้รัฐบาลเคยควบคุมราคาหน้าโรงกลั่นของน้ ามันดีเซล แม้ที่ผ่านมารัฐบาลได้ให้เงินชดเชยเพื่อหักกลบกับผลขาดทุน
จากเพดานราคาหน้าโรงกล่ันนี้ แต่ในอนาคตรัฐบาลอาจไม่ให้เงินชดเชยดังกล่าวอีกก็เป็นได้ 

ปัจจุบัน รัฐบาลควบคุมราคาก๊าซปิโตรเลียมเหลว ซ่ึงรวมถึงราคาหน้าโรงกลั่น ราคาขายปลีก และราคาขายส่งของ
ก๊าซปิโตรเลียมเหลว รัฐบาลก าหนดว่าโรงกล่ันน้ ามันทุกรายรวมทั้งบริษัทฯ จะต้องจ าหน่ายก๊าซปิโตรเลียมเหลวให้แก่ผู้ซ้ือที่
ราคาหน้าโรงกลั่นซ่ึงเป็นราคาควบคมุ อนึ่ง ยอดขายก๊าซปิโตรเลียมเหลวคิดเป็นร้อยละ 3.2 ร้อยละ 2.9 ร้อยละ 2.9 และร้อยละ 
2.8 ของยอดขายทั้งหมดส าหรับปีส้ินสุดวันที่ 31 ธันวาคม ปี 2555 ปี 2556 และปี 2557 และงวดเก้าเดือนส้ินสุดวันที่ 30 
กันยายน 2558 ตามล าดับ นอกจากนี้ รัฐบาลยังได้วางข้อก าหนดที่เป็นการจ ากัดความสามารถของบริษัทฯ ในการส่งออกก๊าซ
ปิโตรเลียมเหลว ทั้งนี้ การควบคุมราคาในประเทศให้อยู่ในระดับที่ต่ ากว่าราคาที่ควรจะได้หากเป็นราคาตลาดแข่งขันเสรี ท า
ให้รายได้ของบริษัทฯ ได้รับผลกระทบด้านลบ ตั้งแต่เดือนสิงหาคม 2557 กระทรวงพลังงานได้เริ่มมีแผนปฏิรูปโครงสร้าง
ราคาผลิตภัณฑ์ปิโตรเลียมโดยการยกเลิกการชดเชยราคาผลิตภัณฑ์ปิโตรเลียมชนิดหนึ่งด้วยการเรียกเก็บเงินกองทุนส าหรับ
ผลิตภัณฑ์ปิโตรเลียมอีกชนิดหนึ่ง (cross-subsidization) ซ่ึงรวมถึงการเพิ่มอัตราการเรียกเก็บเงินส่งเข้ากองทุนน้ ามันเช้ือเพลิง
และภาษีสรรพสามิตส าหรับน้ ามันดีเซลเพิ่มเติม การเพิ่มสัดส่วนการควบคุมราคาราคาขายก๊าซปิโตรเลียมเหลว และการลด
อัตราการเรียกเก็บเงินส่งเข้ากองทุนน้ ามันเช้ือเพลิงและภาษีสรรพสามิตส าหรับน้ ามันเบนซิน ทั้งนี้ ณ เดือนกุมภาพันธ์ 2558 
รัฐบาลได้เปลี่ยนแปลงนโยบายราคาก๊าซปิโตรเลียมเหลวจากราคาเดิมซ่ึงคิดจากอัตราส่วนระหว่างราคาในประเทศ (ซ่ึงอยู่ที่ 
333 ดอลลาร์สหรัฐต่อตัน) และราคาตามสัญญารายเดือนของ Saudi Aramco (ราคาสัญญา Saudi) เป็นเท่ากับราคาสัญญา 
Saudi ลบ 20 ดอลลาร์สหรัฐต่อตัน ซ่ึงการเปลี่ยนแปลงดังกล่าวส่งผลกระทบในเชิงบวกกับบริษัทฯ เนื่องจากมีส่วนลดส าหรับ
ราคาสัญญา Saudi ที่ลดลงเมื่อเทียบกับนโยบายราคาแบบเดิม ทั้งนี้ บริษัทฯ ประมาณการว่าหากปรับใช้ราคาสัญญา Saudi ลบ 
20 ดอลลาร์สหรัฐต่อตันกบัยอดขายก๊าซปิโตรเลียมเหลวของบริษัทฯ ในปี 2556 และปี 2557 ค่าการกล่ันของบริษัทฯ จะเพิ่มขึ้น
ประมาณ 0.61 ดอลลาร์สหรัฐต่อบาร์เรล และ 0.47 ดอลลาร์สหรัฐต่อบาร์เรล ตามล าดับ และจะท าให้บริษัทฯ มีก าไรในปี
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ดังกล่าวเพิ่มขึ้นจ านวน 28.7 ล้านดอลลาร์สหรัฐ และจ านวน 19.2 ล้านดอลลาร์สหรัฐ ตามล าดับ ทั้งนี้ การประมาณการ
ดังกล่าวอยู่บนสมมติฐานและความไม่แน่นอนหลายประการซ่ึงรวมถึง ราคาน้ ามันดิบและระดับราคาก๊าซปิโตรเลียมเหลวเมื่อ
เทียบกับราคาน้ ามันดิบ ดังนั้น บริษัทฯ ไม่สามารถรับรองเกี่ยวกับผลประโยชน์หรือผลกระทบที่บริษัทฯ อาจจะได้รับใน
อนาคตจากการปรับนโยบายราคาก๊าซปิโตรเลียมเหลวดังกล่าวและปัจจัยอื่น ๆ ที่ส าคัญ เช่น ราคาน้ ามันดิบและระดับราคา
ก๊าซปิโตรเลียมเหลวเมื่อเทียบกับราคาน้ ามันดิบ อีกทั้งการที่รัฐบาลเปลี่ยนแปลงนโยบายอื่น ๆ เกี่ยวกับราคาก๊าซปิโตรเลียมเหลว 
ซ่ึงอาจท าให้ผลการด าเนินงานของบริษัทฯ ในอนาคตได้รับผลกระทบที่แตกต่างจากที่บริษัทฯ ประมาณการเกี่ยวกับ
ผลกระทบในอดีตไว้อย่างมีนัยส าคัญ  

นอกจากนี้ กระทรวงพลังงานยังมีแนวโน้มที่จะปรับใช้แผนปฏิรูปโครงสร้างราคาผลิตภัณฑ์ปิโตรเลียมต่อไปในปี 
2558 เพื่อเป็นการเปิดเสรีด้านการก าหนดราคาผลิตภัณฑ์ปิโตรเลียมและท าให้ใกล้เคียงกับราคาตลาดมากย่ิงขึ้น โปรดพิจารณา
รายละเอียดเพิ่มเติมได้ในหัวข้อ “2.2.12 กฎหมายและกฎเกณฑ์ที่เกี่ยวข้องกับการประกอบอุตสาหกรรมโรงกลั่นปโิตรเลียมใน
ประเทศไทย” และหัวข้อ “3.2.5 การแทรกแซงของรัฐบาลในการก าหนดราคาผลิตภัณฑ์ของบริษัทฯ และกฎหมายและ
กฎระเบียบอื่น ๆ อาจมีผลกระทบในทางลบต่อธุรกิจ กระแสเงินสด ฐานะการเงิน ผลการด าเนินงานและโอกาสทางธุรกิจของ
บริษัทฯ”  

ก่อนหน้านี้รัฐบาลได้ประกาศใช้มาตรฐานน้ ามันเช้ือเพลิงที่มีความเข้มงวดมากขึ้น ซ่ึงรวมถึงการก าหนดมาตรฐาน
ผลิตภัณฑ์ที่มีความคล้ายคลึงกับมาตรฐานยูโร 4 ซ่ึงมีผลบังคับใช้ในวันที่ 1 มกราคม 2555 เพื่อก าหนดให้น้ ามันเบนซินมี
ปริมาณก ามะถันและสารเบนซีนลดลง และก าหนดให้น้ ามันดีเซลมีปริมาณก ามะถันลดลง หากกฎเกณฑ์ของรัฐบาลมีความ
เข้มงวดเพิ่มมากขึ้นในอนาคต การที่บริษัทฯ พยายามปฏิบัติตามกฎเกณฑ์ดังกล่าวอาจมีผลเป็นการเพิ่มต้นทุนและค่าใช้จ่าย
ของบริษัทฯ และอาจส่งผลกระทบด้านลบต่อธุรกิจ กระแสเงินสด ฐานะการเงิน ผลการด าเนินงานและโอกาสทางธุรกิจของ
บริษัทฯ  

ที่ผ่านมา รัฐบาลได้มีนโยบายส่งเสริมการใช้ก๊าซปิโตรเลียมเหลวและก๊าซธรรมชาติอัด (compressed natural gas 
หรือ CNG) ในยานพาหนะ ด้วยการลดภาษีและการควบคุมราคา ทั้งนี้ ระดับการควบคุมราคาได้ลดลงแล้วในช่วงหลัง แต่
ราคาของก๊าซปิโตรเลียมเหลวและก๊าซธรรมชาติอัดส าหรับผู้บริโภคภายในประเทศยังคงต่ ากว่าราคาตลาดในต่างประเทศ 
นอกจากนี้ รัฐบาลยังได้ส่งเสริมการใช้ส่วนผสมพลังงานทดแทนต่าง ๆ เช่น เอทานอล และไบโอดีเซล ในน้ ามันเบนซินและ
น้ ามันดีเซล โดยการก าหนดนโยบายการให้สิทธิประโยชน์ทางภาษีและการชดเชยโดยกองทุนน้ ามันเช้ือเพลิง และในอนาคต 
อาจมีการก าหนดหลักเกณฑ์เพื่อห้ามมิให้มีการใช้น้ ามันเบนซินบางชนิดภายในประเทศ ซ่ึงท าให้บริษัทฯ ต้องเพิ่มปริมาณการ
ส่งออกผลิตภัณฑ์ดังกล่าวไปยังตลาดอื่นโดยราคาของผลิตภัณฑ์ดังกล่าวอาจต่ ากว่าราคาในประเทศไทย ทั้ งนี้ 
คณะกรรมการนโยบายพลังงานแห่งชาติโดยผ่านความเห็นชอบของกระทรวงพลังงานมีนโยบายที่จะยกเลิกการใช้น้ ามันเบนซิน
บางชนิดในอนาคต (รวมถึงน้ ามันแก๊สโซฮอล์ออกเทน 91) บริษัทฯ ไม่สามารถรับรองได้ว่าหลักเกณฑ์ต่าง ๆ ที่อาจมีการ
บังคับใช้ในอนาคตจะไม่มีผลกระทบในทางลบอย่างมีนัยส าคัญต่อการจ าหน่ายน้ ามันเบนซินบางชนิดของบริษัทฯ 
ภายในประเทศ นอกจากนี้ บริษัทฯ อาจมีต้นทุนการผลิตที่สูงขึ้นอันเนื่องมาจากการปฏิบัติตามมาตรฐานที่เข้มงวดขึ้นเกี่ยวกับ
การปล่อยสารประกอบออกไซด์ของซัลเฟอร์ (sulfur oxide หรือ SOx) และสารประกอบออกไซด์ของไนโตรเจน (nitrogen 
oxides หรือ NOx) จากทั้งขั้นตอนการผลิตน้ ามันเชื้อเพลิงและการด าเนินการต่าง ๆ ในโรงกลั่นน้ ามันเข้าสู่อากาศ  ทั้งนี้ 
การใช้ก๊าซธรรมชาติอัด เอทานอล และไบโอดีเซล ที่ขยายตัวอย่างต่อเนื่องในตลาดน้ ามันเช้ือเพลิง หรือการที่บริษัทฯ 
ไม่สามารถจ าหน่ายผลิตภณัฑ์บางชนิดภายในประเทศ หรือการที่บริษัทฯ ต้องปฏิบัติตามมาตรฐานเพื่อการควบคุมการปล่อย
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มลพิษเข้าสู่อากาศที่มีความเข้มงวดมากขึ้น อาจส่งผลกระทบด้านลบต่อธุรกิจ กระแสเงินสด ฐานะการเงิน ผลการด าเนินงาน
และโอกาสทางธุรกิจของบริษัทฯ  

โปรดพิจารณารายละเอียดเพิ่มเติมได้ในหัวข้อ “3.2.4 กฎหมายและกฎระเบียบเกี่ยวกับส่ิงแวดล้อมหรือข้อก าหนด
คุณสมบัติของผลิตภณัฑ์ อาจท าให้บริษัทฯ ต้องมีความรับผิดอย่างมากหรือมีค่าใช้จ่ายจ านวนมาก” 

 การแข่งขัน 16.2.6

อุตสาหกรรมการกล่ันน้ ามันเป็นตลาดที่มีการแข่งขันสูงในดา้นการขายผลิตภัณฑ์ปิโตรเลียมในตลาดภายในประเทศ 
ส าหรับลูกค้าผลิตภัณฑ์ปิโตรเลียมที่โรงกลั่นน้ ามันของบริษัทฯ ผลิตนั้น โดยส่วนใหญ่บริษัทฯ จะต้องแข่งขันกับผู้ประกอบ
กิจการโรงกลั่นปิโตรเลียมหลักในประเทศอีกห้าราย ผู้ประกอบกิจการโรงกลั่นปิโตรเลียมในประเทศซ่ึงรวมถึงบริษัทฯ ได้
เพิ่มก าลังการกล่ันน้ ามันในช่วงทศวรรษ 1990 ในสัดส่วนที่มากกว่าการเพิ่มขึ้นของปริมาณอุปสงค์ของผลิตภัณฑ์ปิโตรเลียม 
นั้นท าให้เกิดก าลังการผลิตส่วนเกิน (overcapacity) ของผลิตภัณฑ์ปิโตรเลียมที่ส าคัญหลายรายการ ปัจจุบัน มีอุปทานส่วนเกิน
ส าหรับผลิตภัณฑ์ปิโตรเลียมบางชนิดในตลาดภายในประเทศ ได้แก่ น้ ามันเช้ือเพลิงอากาศยาน น้ ามันดีเซลและน้ ามันเตา 
อย่างไรก็ตาม อุปสงค์ภายในประเทศส าหรับผลิตภัณฑ์ปิโตรเลียมโดยส่วนใหญ่ยังคงปรับตัวสูงขึ้น การที่ระดับของอุปสงค์
และอุปทานส าหรับผลิตภัณฑ์ปิโตรเลียมบางรายการในตลาดภายในประเทศยังคงขาดสมดุลอยู่เช่นนี้จะท าให้เกิดแรงกดดัน
ด้านราคา โดยท าให้ราคาในตลาดภายในประเทศลดต่ าลง และท าให้บริษัทฯ ต้องจ าหน่ายผลิตภัณฑ์ส่วนเกินในตลาดส่งออก
ซ่ึงโดยปกติจะท าก าไรได้น้อยกว่า 

เนื่องจากผลิตภัณฑ์ปิโตรเลียมมีลักษณะเป็นสินค้าโภคภัณฑ์ การแข่งขันในตลาดภายในประเทศและตลาดระหว่าง
ประเทศของผลิตภัณฑ์ปิโตรเลียมจึงขึ้นอยู่กับราคาเป็นส าคัญ ซ่ึงจะปรับขึ้นลงตามลักษณะและคุณภาพของผลิตภัณฑ์และ
ต้นทุนการขนส่ง ด้วยเหตุนี้ บริษัทฯ จึงไม่สามารถแข่งขันโดยอาศัยความแตกต่างของผลิตภัณฑ์ได้ และอาจไม่สามารถผลัก
ภาระด้านราคาที่เพิ่มขึ้นไปยังผู้บริโภคได้ 

 ความสัมพันธ์กับเชฟรอน 16.2.7

ในฐานะที่บริษัทฯ เป็นบริษัทในเครือของเชฟรอน บริษัทฯ ได้รับประโยชน์จากการที่เชฟรอนสามารถจัดหา
น้ ามันดิบและวัตถุดิบอื่น ๆ ให้แก่บริษัทฯ ได้ในราคาที่แข่งขันได้ในตลาด บริษัทฯ ได้รับประโยชน์จากโอกาสในการซ้ือ
สินค้าหรือรับบริการจากผู้ขายสินค้าหรือผู้ให้บริการภายนอกซ่ึงเข้าท าสัญญาไว้กับเชฟรอน รวมทั้งจากการที่เชฟรอนซ้ือ
ผลิตภัณฑ์ปิโตรเลียมที่โรงกลั่นน้ ามันของบริษัทฯ ที่ผลิตได้ในสัดส่วนที่มีนัยส าคัญตามข้อตกลงในสัญญารับซ้ือผลิตภัณฑ์ 
และบริษัทฯ ยังได้รับประโยชน์จากการที่บริษัทฯ สามารถเข้าถึงความเชี่ยวชาญและการให้ความช่วยเหลือของเชฟรอนทั้งใน
ด้านการด าเนินงานและด้านเทคนิค และการที่บริษัทฯ สามารถเข้าถึงข้อมูลและเทคโนโลยีต่าง ๆ  ที่เชฟรอนเป็นเจ้าของได้ 
ส าหรับรายละเอียดเพิ่มเติมเกี่ยวกับข้อตกลงที่บริษัทฯ มีกับเชฟรอน และความเส่ียงที่บริษัทฯ มี หากบริษัทฯ ไม่ได้รับการ
ช่วยเหลือจากเชฟรอน หรือหากสัญญาที่จ าเป็นต่อการด าเนินงานบางฉบับที่บริษัทฯ มีกับเชฟรอนถูกยกเลิก โปรดพิจารณา  
“3.1.3 บริษัทฯ พ่ึงพาเชฟรอนและ บมจ. ปตท. ในการจ าหน่ายผลิตภัณฑ์ปิโตรเลียมในสัดส่วนที่มีนัยส าคัญ และบริษัทฯ จะ
พึ่งพาเชฟรอนในการจัดหาน  ามันดิบและวัตถุดิบอื่น ๆ ที่จ าเป็นส าหรับการด าเนินงานโรงกลั่นน  ามันของบริษัทฯ ภายหลังจาก
ที่หุ้นของบริษัทฯ เริ่มท าการซื อขายในตลาดหลักทรัพย์ฯ และราคาจ าหน่ายผลิตภัณฑ์ปิโตรเลียมบางชนิดที่บริษัทฯ จะสามารถ
ขายให้แก่เชฟรอนและ บมจ. ปตท. จะปรับลดลงภายหลังจากที่หุ้นของบริษัทฯ เริ่มท าการซื อขายในตลาดหลักทรัพย์ฯ” และ
หัวข้อ “3.1.4 บริษัทฯ พ่ึงพาเชฟรอนส าหรับบริการสนับสนุนด้านต่าง ๆ และบุคลากรอาวุโสบางต าแหน่ง” 
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 ความผันผวนของอัตราแลกเปลี่ยนเงินตราต่างประเทศ 16.2.8

ตั้งแต่วันที่ 1 มกราคม 2556 บริษัทฯ ได้เริ่มใช้เงินสกุลดอลลาร์สหรัฐเป็นสกุลเงินที่ใช้ในการด าเนินงานของบริษัทฯ 
โดยการใช้สกุลเงินดอลลาร์สหรัฐเป็นสกุลเงินที่ใช้ในการด าเนินงานนั้นช่วยลดผลกระทบต่อผลการด าเนินงานของบริษัทฯ 
จากความผันผวนของอัตราแลกเปลี่ยนเงินตราต่างประเทศ เนื่องจากรายได้ ต้นทุน และค่าใช้จ่ายส่วนใหญ่ของบริษัทฯ 
เกี่ยวข้องโดยตรงหรืออยู่ในสกุลเงินดอลลาร์สหรัฐ อย่างไรก็ตาม บริษัทฯ ยังคงได้รับผลกระทบจากความผันผวนของค่าเงินบาท
ในค่าใช้จ่ายที่เกี่ยวข้องกับพนักงาน หรือค่าใช้จ่ายอื่นที่ต้องช าระเป็นเงินสกุลบาท การที่ค่าเงินบาทแข็งค่าขึ้นเมื่อเปรียบเทียบ
กับเงินดอลลาร์สหรัฐจะท าให้ต้นทุนของบริษัทฯ ที่เกิดขึ้นในสกุลเงินบาท เมื่อค านวณเป็นเงินสกุลดอลลาร์สหรัฐเพิ่มสูงขึ้น
และส่งผลกระทบด้านลบต่อผลการด าเนินงานของบริษัทฯ ที่เป็นสกุลเงินดอลลาร์สหรัฐ อีกทั้ง การเพิ่มขึ้นของความผันผวน
ของค่าเงินบาทเมื่อเปรียบเทียบกับเงินดอลลาร์สหรัฐอาจส่งผลต่อค่าใช้จ่ายของบริษัทฯ ที่เกิดขึ้นเนื่องจากการแปลงค่าเงินที่
ได้รับช าระจากการจ าหน่ายผลิตภัณฑ์ปิโตรเลียมซ่ึงอยู่ในสกุลเงินบาทเป็นเงินดอลลาร์สหรัฐเพื่อน าไปช าระค่าน้ ามันดิบและ
วัตถุดิบอื่นที่น าเข้ามาเพิ่มมากขึ้นเช่นกัน นอกจากนี้ อัตราแลกเปลี่ยนระหว่างเงินบาทและเงินดอลลาร์สหรัฐยังได้รับ
ผลกระทบจากการเปลี่ยนแปลงทางการเมืองและเศรษฐกิจภายในประเทศและนโยบายทางการเงินของประเทศไทยและ
สหรัฐอเมริกาอีกด้วย ทั้งนี้ บริษัทฯ ไม่ได้เข้าท าธุรกรรมเพื่อป้องกันความเสี่ยงที่เกิดจากอัตราแลกเปลี่ยน ดังนั้น ความผันผวน
และความไม่แน่นอนของค่าเงินบาทเมื่อเปรียบเทียบกับดอลลาร์สหรัฐอาจส่งผลกระทบในทางลบอย่างมีนัยส าคัญต่อผลการ
ด าเนินงานของบริษัทฯ 

 นโยบายการบัญชหีลัก 16.2.9

การรายงานทางบัญชีและการเงินของบริษัทฯ ได้สะท้อนให้เห็นถึงรูปแบบการประกอบธุรกิจในการกลั่นผลิตภัณฑ์
ปิโตรเลียม ทั้งนี้ ในการจัดท างบการเงินให้สอดคล้องกับมาตรฐานการรายงานทางการเงินของไทยนั้น ฝ่ายบริหารของบริษัทฯ 
ต้องจัดท าการประมาณการและสมมติฐานซ่ึงจะกระทบจ านวนสินทรัพย์และหนี้สินซ่ึงได้มีการรายงาน ตลอดจนการเปิดเผย
ข้อมูลเกี่ยวกับสินทรัพย์และหนี้สินที่อาจเกิดขึ้น ณ วันที่ในงบการเงิน อีกทั้งข้อมูลรายได้และค่าใช้จ่ายในรอบระยะเวลาที่
เสนองบการเงินดังกล่าว ข้อมูลสรุปต่อไปนี้แสดงข้อมูลเพิ่มเติมเกี่ยวกับนโยบายการบัญชีที่ส าคัญและการใช้ดุลยพินิจของ
บริษัทฯ ในการน านโยบายบัญชีเหล่านั้นมาใช้ 

(ก) การแปลงค่าเงินตราต่างประเทศ 
รายการค้าในงบการเงินวัดมูลค่าโดยใช้สกุลเงินของสภาพแวดล้อมทางเศรษฐกิจหลักที่บริษัทฯ ด าเนินงานอยู่ (สกุลเงิน

ที่ใช้ในการด าเนินงาน) ผู้บริหารของบริษัทฯ ได้พิจารณาว่าสกุลเงินดอลลาร์สหรัฐ เป็นสกุลเงินที่ใช้ในการด าเนินงานของ
บริษัทฯ ทั้งนี้ เพื่อให้เป็นไปตามข้อก าหนดของกรมพัฒนาธุรกิจการค้าที่ก าหนดให้กิจการต้องน าเสนองบการเงินในสกุลเงินบาท 
(สกุลเงินที่ใช้น าเสนองบการเงิน) บริษัทฯ จึงน าเสนองบการเงินที่แปลงค่าจากสกุลเงินดอลลาร์สหรัฐเป็นสกุลเงินบาทโดยใช้
วิธีการแปลงค่าตามที่กล่าวไว้ด้านล่าง 

รายการที่เป็นสกุลเงินตราต่างประเทศแปลงค่าเป็นสกุลเงินที่ใช้ในการด าเนินงานโดยใช้อัตราแลกเปลี่ยน ณ วันที่
เกิดรายการ รายการก าไรและรายการขาดทุนที่เกิดจากการรับหรือจ่ายช าระที่เป็นเงินตราต่างประเทศ และที่เกิดจากการแปลงค่า 
ณ วันสิ้นงวดบัญชีของสินทรัพย์และหนี้สินที่เป็นตัวเงินซ่ึงเป็นเงินตราต่างประเทศ ได้บันทึกไว้ในก าไรหรือขาดทุน 

เมื่อมีการรับรู้รายการก าไรหรือขาดทุนของรายการที่ไม่เป็นตัวเงินไว้ในก าไรขาดทุนเบ็ดเสร็จอื่น องค์ประกอบของ
อัตราแลกเปลี่ยนทั้งหมดของก าไรหรือขาดทุนนั้นจะรับรู้ไว้ในก าไรขาดทุนเบ็ดเสร็จอื่นด้วย ในทางตรงข้าม การรับรู้ก าไร
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หรือขาดทุนของรายการที่ไม่เป็นตัวเงินไว้ในก าไรหรือขาดทุน องค์ประกอบของอัตราแลกเปลี่ยนทั้งหมดของก าไรหรือ
ขาดทุนนั้นจะรับรู้ไว้ในก าไรขาดทุนด้วย  

(ข) สินค้าคงเหลือ 
สินค้าคงเหลือแสดงตามราคาทุนหรือมูลค่าสุทธิที่จะได้รับ แล้วแต่ราคาใดต่ ากว่า ราคาทุนค านวณโดยวิธีถัวเฉลี่ย

ถ่วงน้ าหนัก ส่วนมูลค่าสุทธิที่จะได้รับประมาณจากราคาปกติที่คาดว่าจะขายได้ของธุรกิจหักด้วยค่าใช้จ่ายที่จ าเป็น เพื่อให้
สินค้านั้นส าเร็จรูปรวมถึงค่าใช้จ่ายในการขาย 

การเลือกวิธีในการค านวณมูลค่าของสินค้าคงเหลืออาจมีผลกระทบอย่างมีนัยส าคัญต่อผลการด าเนินงานของ
โรงกล่ันเนื่องจากความผันผวนอย่างมากของราคาน้ ามันดิบและผลิตภัณฑ์ปิโตรเลียม 

ต้นทุนในการซ้ือประกอบด้วยราคาซ้ือและค่าใช้จ่ายทางตรงที่เกี่ยวข้องกับการได้มาซ่ึงสินค้านั้น เช่นค่าอากรขาเข้า 
ค่าขนส่ง หักด้วยส่วนลดและเงินที่ได้รับคืนจากการซ้ือสินค้า ต้นทุนของสินค้าส าเร็จรูปและงานระหว่างท าประกอบด้วยค่า
วัตถุดิบ ค่าแรงทางตรง ค่าใช้จ่ายอื่นทางตรง และค่าใช้จ่ายในการด าเนินการผลิต แต่ไม่รวมต้นทุนการกู้ยืม 

บริษัทฯ ได้ท าการตั้งค่าเผื่อลดมูลค่า ส าหรับสินค้าล้าสมัย สินค้าเคลื่อนไหวช้า หรือเสื่อมคุณภาพเท่าที่จ าเป็น 

(ค) ที่ดิน อาคารและอุปกรณ์ 
ที่ดินแสดงด้วยราคาทุน ส่วนอาคารและอุปกรณ์รับรู้เมื่อเริ่มแรกตามราคาทุนหักด้วยค่าเส่ือมราคาสะสม ราคาทุน

รวมถึงรายจ่ายที่เกี่ยวข้องโดยตรงกับการได้มาซ่ึงสินทรัพย์นั้น  

ต้นทุนที่เกิดขึ้นภายหลังจะรวมอยู่ในมูลค่าตามบัญชีของสินทรัพย์หรือรับรู้แยกเป็นอีกสินทรัพย์หนึ่งตามความ
เหมาะสมเมื่อต้นทุนนั้นเกิดขึ้นและคาดว่าจะให้ประโยชน์เชิงเศรษฐกิจในอนาคตแก่บริษัทฯ และต้นทุนดังกล่าวสามารถวัด
มูลค่าได้อย่างน่าเชื่อถือ เมื่อเกิดค่าซ่อมแซมและบ ารุงรักษาอื่น ๆ ขึ้น บริษัทฯ จะรับรู้ต้นทุนดังกล่าวเปน็ค่าใช้จ่ายในก าไรหรือ
ขาดทุน 

ที่ดินไม่มีการคิดค่าเส่ือมราคา ค่าเส่ือมราคาของอาคารและอุปกรณ์ค านวณโดยวิธีเส้นตรง เพื่อลดราคาทุนแต่ละ
ชนิดตลอดอายุการให้ประโยชน์ที่ประมาณการไว้ของสินทรัพย์ดังต่อไปนี้ 

อาคาร ...........................................................................................................................................  20-50 ป ี
โรงกล่ัน และอุปกรณ์ ..................................................................................................................  5-33 ปี 
เครื่องตกแต่ง ติดตัง้ และอุปกรณ์ ................................................................................................  5-25 ปี 
ทุกส้ินรอบระยะเวลารายงาน บริษัทฯ ได้มีการทบทวนและปรับปรุงมูลค่าคงเหลือและอายุการให้ประโยชน์ของ

สินทรัพย์ให้เหมาะสม 

ในกรณีที่มูลค่าตามบัญชีสูงกว่ามูลค่าที่คาดว่าจะได้รับคืน มูลค่าตามบัญชีจะถูกปรับลดให้เท่ากับมูลค่าที่คาดว่าจะ
ได้รับคืนทันที  

ผลก าไรหรือขาดทุนที่เกิดจากการจ าหน่ายที่ดิน อาคารและอุปกรณ์ ค านวณโดยเปรียบเทียบจากส่ิงตอบแทนสุทธิที่
ได้รับจากการจ าหน่ายสินทรัพย์กับมูลค่าตามบัญชีของสินทรัพย์ และจะรับรู้ในงบก าไรขาดทุนเบ็ดเสร็จ 
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(ง) การด้อยค่าของสินทรัพย ์
ที่ดิน อาคารและอุปกรณ์ และสินทรัพย์ไม่หมุนเวียนอื่นที่ไม่เป็นสินทรัพย์ทางการเงิน มีการทบทวนการด้อยค่า เมื่อ

มีเหตุการณ์หรือสถานการณ์บ่งช้ีว่าราคาตามบัญชีอาจสูงกว่ามูลค่าที่คาดว่าจะได้รับคืน รายการขาดทุนจากการด้อยค่าจะรับรู้
เมื่อราคาตามบัญชีของสินทรัพย์สูงกว่ามูลค่าที่คาดว่าจะได้รับคืน ซ่ึงมูลค่าที่คาดว่าจะได้รับคืนค านวณจากจ านวนสูงสุด
ระหว่างราคาขายสุทธิเทียบกับมูลค่าจากการใช้ สินทรัพย์จะถูกจัดเป็นกลุ่มที่เล็กที่สุด ซ่ึงเป็นหน่วยที่ก่อให้เกิดกระแสเงินสด
ที่สามารถแยกออกมาได้เพื่อวัตถุประสงค์ของการประเมินการด้อยค่า 

บริษัทฯ จะทบทวนการด้อยค่าของสินทรัพย์ไม่หมุนเวียนที่ไม่เป็นสินทรัพย์ทางการเงินเพื่อการกลับบัญชีรายการ
ขาดทุนจากการด้อยค่า ณ วันที่ในงบแสดงฐานะการเงิน 

ส าหรับปีส้ินสุดวันที่ 31 ธันวาคม ปี 2555 ปี 2556 และปี 2557 และงวดเก้าเดือนส้ินสุดวันที่ 30 กันยายน ปี 2558 
บริษัทฯ ไม่มีการด้อยค่าของสินทรัพย์ 

(จ) ภาษีเงินได้งวดปัจจุบันและภาษีเงินได้รอการตัดบัญชี 
ค่าใช้จ่ายภาษีเงินได้ส าหรับงวดประกอบด้วย ภาษีเงินได้ของงวดปัจจุบันและภาษีเงินได้รอการตัดบัญชี ภาษีเงินได้

จะรับรู้ในก าไรหรือขาดทุน ยกเว้นส่วนที่รับรู้ในก าไรและขาดทุนเบ็ดเสร็จอื่น หรือรับรู้โดยตรงไปยังส่วนของผู้ถือหุ้น 
ในกรณีนี้ ภาษีเงินได้ต้องรับรู้ในก าไรขาดทุนเบ็ดเสร็จอื่น หรือโดยตรงไปยังส่วนของผู้ถือหุ้นตามล าดับ 

ภาษีเงินได้ของงวดปัจจุบันค านวณจากอัตราตามกฎหมายภาษีอากรที่มีผลบังคับใช้อยู่ หรือที่คาดได้ค่อนข้างแน่ว่า
จะมีผลบังคับใช้ในส้ินรอบระยะเวลาที่รายงานในประเทศไทย ที่บริษัทฯ ด าเนินงานและเกิดรายได้ทางภาษี ผู้บริหารจะ
ประเมินสถานะของการยื่นแบบแสดงรายการภาษีเป็นงวด ๆ โดยค านึงถึงสถานการณ์ที่สามารถน ากฎหมายภาษีอากรไป
ปฏิบัติซ่ึงขึ้นอยู่กับการตีความ และจะตั้งประมาณค่าใช้จ่ายภาษีอากร หากคาดว่าจะต้องจ่ายช าระภาษีอากร 

ภาษีเงินได้รอการตัดบัญชีรับรู้จ านวนตามวิธีหนี้สิน เมื่อเกิดผลต่างช่ัวคราวระหว่างฐานภาษีของสินทรัพย์และ
หนี้สิน และราคาตามบัญชีที่แสดงอยู่ในงบการเงิน อย่างไรก็ตามบริษัทฯ จะไม่รับรู้ภาษีเงินได้รอการตัดบัญชีที่เกิดจากการ
รับรู้เริ่มแรกของรายการสินทรัพย์หรือรายการหนี้สินที่เกิดจากรายการที่ไม่ใช่การรวมธุรกิจ และ ณ วันที่เกิดรายการ รายการ
นั้นไม่มีผลกระทบต่อก าไรทางบัญชีและก าไร (ขาดทุน) ทางภาษี ภาษีเงินได้รอการตัดบัญชีค านวณจากอัตราภาษี (และ
กฎหมายภาษีอากร) ที่มีผลบังคับใช้อยู่หรือที่คาดได้ว่าจะมีผลบังคับใช้ภายในส้ินรอบระยะเวลาที่รายงาน และคาดว่าอัตรา
ภาษีดังกล่าวจะน าไปใช้เมื่อสินทรัพย์ภาษีเงินได้รอการตัดบัญชีที่เกี่ยวข้องได้รับประโยชน์ หรือหนี้สินภาษีเงินได้รอการตัด
บัญชีได้มีการจ่ายช าระ 

ภาษีเงินได้รอการตัดบัญชีจะรับรู้หากมีความเป็นไปได้ค่อนข้างแน่ว่าบริษัทฯ จะมีก าไรทางภาษีเพียงพอที่จะรับรู้
จ านวนผลต่างช่ัวคราวนั้นมาใช้ประโยชน์ บริษัทฯ ได้ตั้งภาษีเงินได้รอการตัดบัญชีโดยพิจารณาจากผลต่ างชั่วคราวของ
ผลขาดทุนจากการด าเนินการ ต้นทุนเงินกู้ยืมระยะยาว ภาระผูกพันผลประโยชน์พนักงาน ค่าเผื่อสินค้าล้าสมัยและค่าเส่ือม
ราคาสะสม เว้นแต่บริษัทฯ สามารถสามารถควบคุมจังหวะเวลาของการกลับรายการผลต่างช่ัวคราว และการกลับรายการ
ผลต่างช่ัวคราวมีความเป็นไปได้ค่อนข้างแน่ว่าจะไม่เกิดขึ้นได้ภายในระยะเวลาที่คาดการณ์ได้ในอนาคต 

สินทรัพย์ภาษีเงินได้รอการตัดบัญชีและหนี้สินภาษีเงินได้รอการตัดบัญชีจะมีการหักลบกลบหนี้กันก็ต่อเมื่อบริษัทฯ 
มีสิทธิตามกฎหมายที่จะน าสินทรัพย์ภาษีเงินได้ของงวดปัจจุบันมาหักลบกลบหนี้กับหนี้สินภาษีเงินได้ของงวดปัจจุบัน และ
ทั้งสินทรัพย์ภาษีเงินได้รอการตัดบัญชีและหนี้สินภาษีเงินได้รอการตัดบัญชีเกี่ยวข้องกับภาษีเงินได้ที่ประเมินโดยหน่วยงาน
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เดียวกันโดยการเรียกเก็บเป็นหน่วยภาษีเดียวกันหรือหน่วยภาษีต่างกันซึ่งตั้งใจจะจ่ายหนี้สินและสินทรัพย์ภาษีเงินได้ของงวด
ปัจจุบันด้วยยอดสุทธ ิ

(ฉ) ผลประโยชน์พนักงาน 
โครงการสมทบเงิน – กองทุนส ารองเลี ยงชีพ บริษัทฯ จัดให้มีกองทุนส ารองเลี้ยงชีพซ่ึงเป็นลักษณะของแผนการจ่าย

สมทบตามที่ได้ก าหนดการจ่ายสมทบไว้แล้ว สินทรัพย์ของกองทุนส ารองเลี้ยงชีพได้แยกออกไปจากสินทรัพย์ของบริษัทฯ 
และได้รับการบริหารโดยผู้จัดการกองทุนภายนอกตามเกณฑ์และข้อก าหนดพระราชบัญญัติกองทุนส ารองเลี้ยงชีพ พ.ศ. 2530 
กองทุนส ารองเลี้ยงชีพดังกล่าวได้รับเงินสะสมเข้ากองทุนจากพนักงานและเงินสมทบจากบริษัทฯ เงินจ่ายสมทบกองทุน
ส ารองเลี้ยงชีพบันทึกเป็นค่าใช้จ่ายในงบก าไรขาดทุนเบ็ดเสร็จส าหรับรอบระยะเวลาบัญชีที่เกิดรายการนั้น 

โครงการผลประโยชน์ – ผลประโยชน์เมื่อเกษียณอายุ บริษัทฯ จัดให้มีผลประโยชน์พนักงานเกษียณอายุเพื่อจ่าย
ให้แก่พนักงานตามกฎหมายแรงงานของประเทศไทย หนี้สินผลประโยชน์พนักงานค านวณโดยผู้เช่ียวชาญทางคณิตศาสตร์
ประกันภัยโดยใช้วิธี Projected Unit Credit ตามหลักคณิตศาสตร์ประกันภัย (Actuarial Technique) อันเป็นประมาณการจาก
มูลค่าปัจจุบันของกระแสเงินสดที่คาดว่าจะต้องจ่ายในอนาคตและค านวณคิดลดโดยใช้อัตราดอกเบี้ยตามอายุเงื่อนไขและ
ระยะเวลาใกล้เคียงกับจ านวนหนี้สินดังกล่าวโดยประมาณการกระแสเงินสดที่คาดว่าจะต้องจ่ายในอนาคตนั้นประมาณการ
จากเงินเดือนพนักงาน อัตราการลาออก อัตราการตาย อายุงาน และปัจจัยอื่น ก าไรหรือขาดทุนจากการเปลี่ยนแปลงประมาณ
การจะรับรู้เป็นค่าใช้จ่ายในงบก าไรขาดทุนเบ็ดเสร็จส าหรับรอบระยะเวลาบัญชีที่เกิดรายการนั้น ทั้งนี้ ค่าใช้จ่ายที่เกี่ยวข้องกับ
ผลประโยชน์พนักงานจะบันทึกในงบก าไรขาดทุนเบ็ดเสร็จเพื่อกระจายต้นทุนดังกล่าวตลอดระยะเวลาของการจ้างงาน  ซ่ึง
เป็นช่วงเวลาที่เกิดสิทธิในการรับประโยชน์ 

(ช) การส ารองน  ามันดิบขั นต่ า 
บริษัทฯ จัดหาน้ ามันดิบมาจากโรงกล่ันน้ ามันอื่น ๆ  ในประเทศไทยเปน็การช่ัวคราวบ้างเปน็ครัง้คราวเพื่อให้บริษัทฯ 

มีปริมาณส ารองน้ ามันดิบเป็นไปตามข้อก าหนดขั้นต่ าทางกฎหมาย และบริษัทฯ ก็ได้จัดหาน้ ามันดิบให้โรงกลั่นน้ ามันอื่น ๆ 
ในประเทศไทยในลักษณะเดียวกันเพื่อให้โรงกลั่นน้ ามันเหล่านั้นมีปริมาณส ารองน้ ามันดิบเป็นไปตามข้อก าหนดขั้นต่ าทาง
กฎหมายเช่นกัน ทั้งนี้ ในเดือนพฤศจิกายน 2556 ได้มีการปรับเปลี่ยนหลักเกณฑ์เรื่องปริมาณการส ารองน้ ามันดิบขั้นต่ าจาก
ร้อยละ 5 เป็นร้อยละ 6 ของปริมาณน้ ามันดิบที่ผลิตได้ระหว่างปี ทั้งนี้ ในการจัดหาหรือส ารองน้ ามันดิบในลักษณะนี้ บริษัทฯ 
ด าเนินการโดยใช้วิธีการซ้ือหรือขายน้ ามันดิบโดยมีข้อตกลงที่จะขายคืนหรือซ้ือคืน แล้วแต่กรณี ปริมาณน้ ามันดิบที่จะซ้ือคืน
หรือขายคืนนั้นจะเท่ากับปริมาณน้ ามันดิบที่ได้ซื้อมาหรือขายไป การท ารายการเหล่านี้ ไม่มีการถ่ายโอนน้ ามันดิบแต่อย่างใด 
หากแต่ต้องมีการด าเนินการปรับปรุงสินค้าคงเหลือเพื่อให้แสดงถึงปริมาณน้ ามันดิบที่เป็นของบริษัทฯ  

16.3 ค าอธิบายและการวิเคราะห์ฐานะการเงินและผลการด าเนินงาน 

 องค์ประกอบหลักของรายการในงบก าไรขาดทุนเบ็ดเสร็จ 16.3.1

(ก) รายได้รวม 
รายได้รวมของบริษัทฯ ประกอบด้วยรายได้จากการขายและเงินชดเชยจากการจ าหน่ายก๊าซปิโตรเลียมเหลวและ

น้ ามัน รายได้จากการขายที่ส าคัญประกอบด้วยการขายผลิตภัณฑ์ปิโตรเลียมซ่ึงมุ่งเน้นที่น้ ามันดีเซลหมุนเร็ว น้ ามันเบนซิน
และน้ ามันเช้ือเพลิงอากาศยาน โรงกลั่นน้ ามันของบริษัทฯ ผลิตผลิตภัณฑ์ปิโตรเลียมซ่ึงรวมถึงก๊าซปิโตรเลียมเหลว น้ ามัน
เบนซินไร้สารตะกั่วเกรดพิเศษและเกรดธรรมดา น้ ามันดีเซลหมุนเร็ว น้ ามันเช้ือเพลิงอากาศยานและน้ ามันเตา รวมทั้ง
ผลิตภัณฑ์ปิโตรเคมีซ่ึงใช้เป็นผลิตภัณฑ์ตั้งต้นในอุตสาหกรรมปิโตรเคมีได้แก่ โพรพิลีนเกรดโพลีเมอร์ ก๊าซปิโตรเลียมเหลว 
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แนฟทาเกรดปิโตรเคมี ก๊าซผสม C4 และรีฟอร์เมท นอกจากนี้ บริษัทฯ ยังจ าหน่ายผลิตภัณฑ์อ่ืน เช่น ยางมะตอยและก ามะถัน 
ซ่ึงเป็นผลผลิตพลอยได้ (by-products) ที่ได้รับจากกระบวนการผลิตของโรงกลั่นน้ ามันของบริษัทฯ ส่วนเงินชดเชยจาก
การจ าหน่ายก๊าซปิโตรเลียมเหลวและน้ ามันเป็นเงินชดเชยที่บริษัทฯ ได้รับจากรัฐบาลผ่านกองทุนน้ ามันเช้ือเพลิง เพื่อชดเชย
จากการที่รัฐบาลควบคุมราคาของผลิตภัณฑ์ปิโตรเลียม 

บริษัทฯ จะรับรู้รายได้จากการขายเมื่อผู้ซ้ือได้รับโอนความเส่ียงและผลตอบแทนที่เป็นสาระส าคัญของความเป็น
เจ้าของ  

ทั้งนี้ ราคาขายของบริษัทฯ เป็นราคาที่รวมภาษีสรรพสามิตที่ใช้บังคับตลอดจนเงินส่งกองทุนน้ ามันเช้ือเพลิงซ่ึงถือ
เป็นรายการที่รวมอยู่ในราคาที่ขายให้ลูกค้าและน าส่งให้แก่หน่วยงานราชการที่เกี่ยวข้อง 

ตารางต่อไปนี้แสดงรายได้จากการขายผลิตภัณฑ์ปิโตรเลียมของบริษัทฯ ซึ่งรวมถึงเงินชดเชยจากการจ าหน่าย
ก๊าซปิโตรเลียมเหลวและน้ ามัน และอัตราส่วนร้อยละของรายได้จากการขายดังกล่าวเทียบกับยอดขายทั้งหมดของบริษัทฯ 
ส าหรับระยะเวลาที่ระบุไว้ 

 ส าหรับปีสิ้นสุดวันที่ 31 ธันวาคม ส าหรับงวดเก้าเดือนสิ้นสุดวันที่ 30 กันยายน 

 2555 2556 2557 2557 2558 

 

ยอดขาย 

ร้อยละ
ของ

ยอดขาย
ทั้งหมด ยอดขาย 

ร้อยละ
ของ

ยอดขาย
ทั้งหมด ยอดขาย 

ร้อยละ
ของ

ยอดขาย
ทั้งหมด ยอดขาย 

ร้อยละ
ของ

ยอดขาย
ทั้งหมด ยอดขาย 

ร้อยละ
ของ

ยอดขาย
ทั้งหมด 

 (ล้านดอลลาร์สหรัฐยกเว้นส่วนที่เป็นร้อยละ) 
           

โพรพิลีนเกรดโพลเีมอร ์.......  170.3 2.0 176.1 2.1 135.2 1.9  99.3  1.9 106.7 2.6 
ก๊าซปิโตรเลียมเหลว(1)  ...........  272.5 3.2 242.5 2.9 205.9 2.9  162.9 3.1 113.7 2.8 
ผลิตภัณฑ์เบา           
แนฟทาเบา ...............................  295.0 3.5 246.0 2.9 232.4 3.3 186.5 3.5  111.9  2.7 
น้ ามันเบนซิน (พิเศษและ

ธรรมดา) ............................  2,314.0 27.4 2,431.1 28.8 2,158.5 30.7 1,687.2 31.6 1,223.1  29.9 

รวมผลิตภัณฑ์เบา
ทั้งหมด .......................  2,609.0 30.9 2,677.2 31.7 2,390.9 34.0 1,873.7 35.1 1,335.1 32.6 

น้ ามันส าเร็จรูปกึ่งหนักกึ่ง
เบา           

น้ ามันดีเซล ..............................  2,844.4 33.7 3,073.0 36.4 2,506.4 35.6 1,816.9  34.0 1,636.2  40.0 
น้ ามันเชื้อเพลงิอากาศยาน ....  818.3 9.7 684.0 8.1 417.1 5.9  307.2  5.8  238.9  5.8 

รวมน้ ามันส าเร็จรูปกึ่ง
หนักกึง่เบา .................  3,662.7 43.4 3,756.9 44.5 2,923.5 41.6 2,124.1 39.8 1,875.1 45.8 

ผลิตภัณฑ์หนัก           
น้ ามันเตา ..................................  835.6 9.9 679.5 8.1 504.9 7.2  397.2  7.4  231.4  5.7 
ยางมะตอย ................................  80.9 1.0 87.8 1.0 83.7 1.2  62.5  1.2  61.6  1.5 

รวมผลิตภัณฑ์หนัก
ทั้งหมด .......................  916.5 10.9 767.3 9.1 588.6 8.4 459.7 8.6  293.0  7.2 
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 ส าหรับปีสิ้นสุดวันที่ 31 ธันวาคม ส าหรับงวดเก้าเดือนสิ้นสุดวันที่ 30 กันยายน 

 2555 2556 2557 2557 2558 

 

ยอดขาย 

ร้อยละ
ของ

ยอดขาย
ทั้งหมด ยอดขาย 

ร้อยละ
ของ

ยอดขาย
ทั้งหมด ยอดขาย 

ร้อยละ
ของ

ยอดขาย
ทั้งหมด ยอดขาย 

ร้อยละ
ของ

ยอดขาย
ทั้งหมด ยอดขาย 

ร้อยละ
ของ

ยอดขาย
ทั้งหมด 

 (ล้านดอลลาร์สหรัฐยกเว้นส่วนที่เป็นร้อยละ) 
ผลิตภัณฑ์อื่น ๆ            
ก๊าซผสม C4.............................  195.3 2.3 224.5 2.7 162.9 2.3  120.5  2.3  101.4  2.5 
น้ ามันดิบ .................................  133.6 1.6 85.0 1.0 86.1 1.2 85.6  1.6 4.0  0.1 
อ่ืน ๆ (2) .......................................  485.0 5.7 507.0 6.0 541.5 7.7  413.3  7.7  265.0  6.5 

รวมผลิตภัณฑ์อ่ืน ๆ  .......  813.8 9.6 816.5 9.7 790.6 11.2 619.4 11.6  370.4  9.0 

รวมยอดขายทั้งหมด .......  8,444.8 100.0 8,436.5 100.0 7,034.6 100.0 5,339.1 100.0 4,093.9  100.0 

_________________ 

(1) รวมถึงเงินชดเชยจากการจ าหน่ายก๊าซปิโตรเลียมเหลวและน้ ามัน 

(2) ก ามะถัน รีฟอร์เมท และผลิตภัณฑ์ที่บริษัทฯ ท าการแลกเปลี่ยนผลิตภัณฑ์ขั้นกลางส าหรับกระบวนการแปรสภาพโมเลกุล (Cracker 
Feed Exchange) กับ บมจ. พีทีที โกลบอล เคมิคอล โปรดพิจารณารายละเอียดในหัวข้อ “14.1.3(ข)(2) สัญญาแลกเปลี่ยนผลิตภัณฑ์
ขั นกลาง (Intermediate Products Exchange Agreement) กับบมจ. พีทีที โกลบอล เคมิคอล” 

(ข) ต้นทุนขายและค่าใช้จ่ายในการบริหาร 
ต้นทุนขายโดยหลักประกอบด้วยต้นทุนวัตถุดิบซ่ึงได้แก่น้ ามันดิบและวัตถุดิบอื่น ๆ ที่ใช้ในกระบวนการกลั่นน้ ามัน 

รวมถึงภาษีสรรพสามิตและภาษีเพื่อมหาดไทย ตลอดจนเงินส่งกองทุนน้ ามันเช้ือเพลิงจากรายได้ในการขายในประเทศ และ
ก๊าซธรรมชาติที่จัดซื้อมาและต้นทุนอื่น ๆ ต้นทุนขายยังรวมถึงค่าใช้จ่ายในการซ่อมแซมบ ารุงรักษาที่ดิน อาคารและอุปกรณ์ 
ค่าเส่ือมราคาของอาคารและอุปกรณ์ที่เกี่ยวข้องกับการผลิต และค่าใช้จ่ายที่เป็นค่าเช่าตามสัญญาเช่าด าเนินงานที่เกี่ยวข้องกับ
กระบวนการกล่ันน้ ามัน ค่าใช้จ่ายในการบริหารของบริษัทฯ รวมถึงค่าใช้จ่ายในฝ่ายการเงิน ฝ่ายทรัพยากรบุคคล ค่าใช้จ่ายด้าน
เทคโนโลยีสารสนเทศ การจัดหาและการวางแผน ซ่ึงเป็นค่าใช้จ่ายที่มิได้เกี่ยวข้องโดยตรงกับกระบวนการกลั่นน้ ามัน และค่า
ตัดจ าหน่ายของสินทรัพย์ที่ไม่มีตัวตน เช่น โปรแกรมคอมพิวเตอร์ 

ตารางต่อไปนี้แสดงรายการส่วนประกอบของต้นทุนขายของบริษัทฯ รวมทั้งค่าใช้จ่ายในการบริหารส าหรับรอบ
ระยะเวลาที่ระบุไว ้

 ส าหรับปีสิ้นสุดวันที่ 31 ธันวาคม 

 2555 2556 2557 

 

ต้นทุนขาย
และค่าใช้จ่าย
ในการบริหาร 

ร้อยละของ
ต้นทุนขายและ
ค่าใช้จ่ายในการ
บริหารรวม(1) 

ต้นทุนขาย
และค่าใช้จ่าย
ในการบริหาร 

ร้อยละของ
ต้นทุนขายและ
ค่าใช้จ่ายในการ
บริหารรวม(1) 

ต้นทุนขาย
และค่าใช้จ่าย
ในการบริหาร 

ร้อยละของ
ต้นทุนขายและ
ค่าใช้จ่ายในการ
บริหารรวม(1) 

 (ล้านดอลลาร์สหรัฐยกเว้นส่วนที่เป็นร้อยละ) 
การเปลี่ยนแปลงในสินค้า

ส าเร็จรูป .................................  3.5 0.0 9.7 0.1 16.7 0.2 



บริษัท สตาร์ ปิโตรเลียม รีไฟน์นิ่ง จ ากดั (มหาชน) 

ส่วนที่ 2.4 หน้าที่ 35 

 ส าหรับปีสิ้นสุดวันที่ 31 ธันวาคม 

 2555 2556 2557 

 

ต้นทุนขาย
และค่าใช้จ่าย
ในการบริหาร 

ร้อยละของ
ต้นทุนขายและ
ค่าใช้จ่ายในการ
บริหารรวม(1) 

ต้นทุนขาย
และค่าใช้จ่าย
ในการบริหาร 

ร้อยละของ
ต้นทุนขายและ
ค่าใช้จ่ายในการ
บริหารรวม(1) 

ต้นทุนขาย
และค่าใช้จ่าย
ในการบริหาร 

ร้อยละของ
ต้นทุนขายและ
ค่าใช้จ่ายในการ
บริหารรวม(1) 

 (ล้านดอลลาร์สหรัฐยกเว้นส่วนที่เป็นร้อยละ) 
วัตถุดิบและวัสดุสิ้นเปลืองใช้ไป ...  8,173.9 98.5 8,158.5 98.3 7,128.5 97.6 
ค่าใช้จ่ายเกี่ยวกับพนักงาน  ...........  29.1 0.4 30.8 0.4 32.8 0.4 
ค่าซ่อมแซมและรายจ่ายบ ารุงที่ดิน 

อาคารและอุปกรณ์ ..................  21.2 0.3 32.0 0.4 46.7 0.6 
ค่าเสื่อมราคาของอาคารและ

อุปกรณ์ ...................................  67.1 0.8 70.0 0.8 76.3 1.0 
ค่าตัดจ าหน่ายของสินทรัพย์ไม่มี

ตัวตน ......................................  1.0 0.0 0.7 0.0 0.9 0.0 

ค่าเช่าตามสัญญาเช่าด าเนินงาน .....  0.1 0.0 0.1 0.0 0.1 0.0 

ต้นทุนขายและค่าใช้จ่ายในการ
บริหารรวม .................. 8,295.9 100.0 8,301.8 100.0 7,302.0 100.0 

_________________ 

(1) ร้อยละของต้นทุนขายและค่าใช้จ่ายในการบริหารรวมในสกุลเงินดอลลาร์สหรัฐจะมีความแตกต่างกับร้อยละของต้นทุนขายและ
ค่าใช้จ่ายในการบริหารรวมที่ค านวณมาจากสกุลเงินบาทเนื่องจากผลกระทบจากการแปลงค่างบการเงินตามมาตรฐานบัญชี 

 
ส าหรับงวดเก้าเดือนสิ้นสุดวันที่ 30 กันยายน 

 2557  2558 

 

ต้นทุนขายและ
ค่าใช้จ่ายในการ

บริหาร 

ร้อยละของต้นทนุ
ขายและค่าใช้จ่ายใน
การบริหารรวม(1) 

ต้นทุนขายและ
ค่าใช้จ่ายในการ

บริหาร 

ร้อยละของต้นทนุ
ขายและค่าใช้จ่ายใน
การบริหารรวม(1) 

 (ล้านดอลลาร์สหรัฐยกเว้นส่วนที่เป็นร้อยละ) 
การเปลี่ยนแปลงในสินค้าส าเร็จรูป ..................................   39.5 0.7 22.1 0.6 
วัตถุดิบและวัสดุสิ้นเปลืองใช้ไป......................................  5,212.9  97.0  3,728.4  96.5 
ค่าใช้จ่ายเกี่ยวกับพนักงาน ...............................................  23.6  0.4  27.4  0.7 
ค่าซ่อมแซมและรายจ่ายบ ารุงที่ดิน อาคารและอุปกรณ์ ....  39.6  0.7 25.2  0.7 
ค่าเสื่อมราคาของอาคารและอุปกรณ์................................  56.6  1.1  59.6  1.5 
ค่าตัดจ าหน่ายของสินทรัพย์ไม่มีตัวตน ............................   0.6  0.0  0.6  0.0 

ค่าเช่าตามสัญญาเช่าด าเนินงาน........................................   0.1  0.0  0.1  0.0 

ต้นทุนขายและค่าใช้จ่ายในการบริหารรวม ......................   5,373.0  100.0  3,863.3  100.0 

_________________ 
(1) ร้อยละของต้นทุนขายและค่าใช้จ่ายในการบริหารรวมในสกุลเงินดอลลาร์สหรัฐจะมีความแตกต่างกับร้อยละของต้นทุนขายและ

ค่าใช้จ่ายในการบริหารรวมที่ค านวณมาจากสกุลเงินบาทเนื่องจากผลกระทบจากการแปลงค่างบการเงินตามมาตรฐานบัญชี 
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 ส าหรับปีสิ้นสุดวันที่ 31 ธันวาคม 

 2555 2556 2557 

 

ต้นทุนขาย
และค่าใช้จ่าย
ในการบริหาร 

ร้อยละของ
ต้นทุนขายและ
ค่าใช้จ่ายในการ
บริหารรวม(1) 

ต้นทุนขาย
และค่าใช้จ่าย
ในการบริหาร 

ร้อยละของ
ต้นทุนขายและ
ค่าใช้จ่ายในการ
บริหารรวม(1) 

ต้นทุนขาย
และค่าใช้จ่าย
ในการบริหาร 

ร้อยละของ
ต้นทุนขายและ
ค่าใช้จ่ายในการ
บริหารรวม(1) 

 (ล้านบาท ยกเว้นส่วนที่เป็นร้อยละ) 
การเปลี่ยนแปลงในสินค้า

ส าเร็จรูป .................................  130.4 0.1  298.6 0.1  544.0 0.2 
วัตถุดิบและวัสดุสิ้นเปลืองใช้ไป ...  255,289.4 98.5  252,130.9 98.3  232,435.2 97.6 
ค่าใช้จ่ายเกี่ยวกับพนักงาน  ...........  906.2 0.3  953.0 0.4  1,070.5 0.4 
ค่าซ่อมแซมและรายจ่ายบ ารุงที่ดิน 

อาคารและอุปกรณ์ ..................  664.7 0.3  989.6 0.4  1,521.8 0.6 
ค่าเสื่อมราคาของอาคารและ

อุปกรณ์ ...................................  2,094.7 0.8  2,159.0 0.8  2,489.7 1.0 
ค่าตัดจ าหน่ายของสินทรัพย์ไม่มี

ตัวตน ......................................  30.6 0.0  22.8 0.0  27.8 0.0 

ค่าเช่าตามสัญญาเช่าด าเนินงาน .....  3.9 0.0  3.9 0.0  4.1 0.0 

ต้นทุนขายและค่าใช้จ่ายในการ
บริหารรวม .................. 259,119.9 100.0  256,557.7 100.0  238,093.1 100.0 

_________________ 
(1) ร้อยละของต้นทุนขายและค่าใช้จ่ายในการบริหารรวมในสกุลเงินดอลลาร์สหรัฐจะมีความแตกต่างกับร้อยละของต้นทุนขายและ

ค่าใช้จ่ายในการบริหารรวมที่ค านวณมาจากสกุลเงินบาทเนื่องจากผลกระทบจากการแปลงค่างบการเงินตามมาตรฐานบัญชี 

 
ส าหรับงวดเก้าเดือนสิ้นสุดวันที่ 30 กันยายน 

 2557  2558 

 

ต้นทุนขายและ
ค่าใช้จ่ายในการ

บริหาร 

ร้อยละของต้นทุน
ขายและค่าใช้จ่ายใน
การบริหารรวม(1) 

ต้นทุนขายและ
ค่าใช้จ่ายในการ

บริหาร 

ร้อยละของต้นทุน
ขายและค่าใช้จ่ายใน
การบริหารรวม(1) 

 (ล้านบาท ยกเว้นส่วนที่เป็นร้อยละ) 
การเปลี่ยนแปลงในสินค้าส าเร็จรูป ..................................  1,241.0  0.7  812.1  0.6  
วัตถุดิบและวัสดุสิ้นเปลืองใช้ไป......................................  169,576.7  97.0  126,094.4  96.4  
ค่าใช้จ่ายเกี่ยวกับพนักงาน ...............................................  771.0  0.4  931.8  0.7  
ค่าซ่อมแซมและรายจ่ายบ ารุงที่ดิน อาคารและอุปกรณ์ ....  1,297.8  0.7  853.7  0.7  
ค่าเสื่อมราคาของอาคารและอุปกรณ์................................  1,840.1  1.1  2,019.2  1.5  
ค่าตัดจ าหน่ายของสินทรัพย์ไม่มีตัวตน ............................  20.8  0.0  21.4  0.0  

ค่าเช่าตามสัญญาเช่าด าเนินงาน........................................  3.1  0.0  3.2  0.0  

ต้นทุนขายและค่าใช้จ่ายในการบริหารรวม ......................  174,750.4  100.0  130,735.8  100.0  

_________________ 

(1) ร้อยละของต้นทุนขายและค่าใช้จ่ายในการบริหารรวมในสกุลเงินดอลลาร์สหรัฐจะมีความแตกต่างกับร้อยละของต้นทุนขายและ
ค่าใช้จ่ายในการบริหารรวมที่ค านวณมาจากสกุลเงินบาทเนื่องจากผลกระทบจากการแปลงค่างบการเงินตามมาตรฐานบัญชี 



บริษัท สตาร์ ปิโตรเลียม รีไฟน์นิ่ง จ ากดั (มหาชน) 
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(ค) ก าไรขั นต้น 
ก าไรขั้นต้นเท่ากับรายได้รวมหักด้วยต้นทุนขาย 

(ง) รายได้อื่น 
รายได้อื่นประกอบด้วยรายได้ทางการเงินและรายได้อื่น เช่นรายได้จากการจัดเก็บสินค้าและค่าธรรมเนียมท่าเรือใน

การขนถ่ายก๊าซปิโตรเลียมเหลว 

(จ) ก าไร (หรือขาดทุน) จากอัตราแลกเปลี่ยน 
ก าไร (หรือขาดทุน) จากอัตราแลกเปลี่ยนของบริษัทฯ เกี่ยวข้องกับก าไร (หรือขาดทุน) ที่เกิดจากการเปลี่ยนแปลง

ของค่าเงินดอลลาร์สหรัฐ ซ่ึงเป็นผลจากการแปลงค่าสินทรัพย์และหนี้สินที่เป็นตัวเงินซ่ึงเป็นสกุลเงินบาทและสกุลเงินอื่นที่
ไม่ใช่ดอลลาร์สหรัฐเป็นสกุลเงินดอลลาร์สหรัฐ เนื่องจากการเปลี่ยนแปลงของอัตราแลกเปลี่ยนของสกุลเงินดังกล่าวกับสกุล
เงินดอลลาร์สหรัฐ  

(ฉ) ค่าใช้จ่ายอื่น 
ค่าใช้จ่ายอื่นของบริษัทฯ รวมถึงรายการขาดทุนจากการจ าหน่ายหรือค่าตัดจ าหน่ายของสินทรัพย์ที่เลิกใช้ 

(ช) ต้นทุนทางการเงิน 
ต้นทุนทางการเงินได้แก่ค่าธรรมเนียมผูกพันสินเช่ือ (commitment fees) ในการขอสินเช่ือกับสถาบันการเงินหลาย

แห่งในประเทศไทย และค่าใช้จ่ายดอกเบี้ยของเงินกู้ระยะส้ันที่บริษัทฯ เบิกใช้ในปี 2557 ซ่ึงบริษัทฯ ได้ช าระคืนครบถ้วนแล้ว 
โปรดพิจารณารายละเอียดเพิ่มเติมในหัวข้อ “16.8 หนี สิน – สินเช่ือ” ต้นทุนทางการเงินยังรวมถึงค่าธรรมเนียมส าหรับการ
ออกหนังสือค้ าประกันโดยธนาคารแทนบริษัทฯ เกี่ยวกับการขอคืนภาษีมูลค่าเพิ่ม โปรดพิจารณารายละเอียดเพิ่มเติมในหัวข้อ 
“16.12 รายการนอกงบดุล” 

(ซ) ภาษีเงินได้ 
ภาษีเงินได้ประกอบด้วยภาษีเงินได้ในงวดปัจจุบันและภาษีเงินได้รอตัดบัญชี บริษัทฯ รับรู้ภาษีเงินได้รอตัดบัญชี

โดยใช้วิธีหนี้สิน ซ่ึงเกิดจากผลต่างช่ัวคราวระหว่างฐานภาษีของสินทรัพย์และหนี้สิน และราคาตามบัญชีที่แสดงอยู่ใน
งบการเงิน โดยใช้อัตราภาษีที่มีผลบังคับใช้ หรืออัตราภาษีที่บริษัทฯ คาดว่าจะมีผลบังคับใช้ในช่วงเวลาที่บริษัทฯ คาดว่าจะ
ได้รับประโยชน์จากสินทรัพย์ภาษีเงินได้รอตัดบัญชีดังกล่าวหรือมีการจ่ายช าระหนี้สินภาษีเงินได้รอตัดบัญชีดังกล่าว อนึ่ง 
อัตราภาษีเงินได้นิติบุคคลของบริษัทฯ อยู่ที่ร้อยละ 23 ส าหรับปีส้ินสุดวันที่ 31 ธันวาคม 2555 ร้อยละ 20 ส าหรับแต่ละปี
ส้ินสุดปี 2556 และ 2557 และร้อยละ 20 ส าหรับงวดเก้าเดือนส้ินสุดวันที่ 30 กันยายน 2558 ในเดือนพฤศจิกายน 2557 รัฐบาล
ประกาศขยายเวลาลดอัตราภาษีเงินได้นิติบุคคลลงเหลือร้อยละ 20 ส าหรับปีสิ้นสุดวันที่ 31 ธันวาคม 2558 

 ผลการด าเนินงาน 16.3.2

ตารางต่อไปนี้แสดงงบก าไรขาดทุนเบ็ดเสร็จในช่วงระยะเวลาที่แสดง 



บริษัท สตาร์ ปิโตรเลียม รีไฟน์นิ่ง จ ากดั (มหาชน) 

ส่วนที่ 2.4 หน้าที่ 38 

 

ส าหรับปีสิ้นสุดวันที่ 31 ธันวาคม 
(ตรวจสอบแล้ว) 

ส าหรับงวดเก้าเดือนสิ้นสุดวันที่ 30 กันยายน 
(ยังไม่ได้ตรวจสอบ) 

 
2555 2556 2557 2557 2558 

 

 
ร้อยละ
ของ

รายได้(1) 
 

ร้อยละ
ของ

รายได้(1) 
 

ร้อยละ
ของ

รายได้(1) 
 

ร้อยละ
ของ

รายได้(1) 
 

ร้อยละ
ของ

รายได้(1) 

 (ล้านดอลลาร์สหรัฐ ยกเว้นส่วนที่เป็นจ านวนต่อหุ้น (ซึ่งมีหน่วยเป็นดอลลาร์สหรัฐ) และร้อยละ) 
ข้อมูลงบก าไรขาดทุน

เบ็ดเสร็จ 
 

รายได้จากการขาย ........................  8,362.9  99.0 8,371.1 99.2 6,985.4 99.3 5,296.7 99.2 4,092.1 100.0 
เงินชดเชยจากการ

จ าหน่ายก๊าซ
ปิโตรเลียมเหลว
และน้ ามัน ...............................  81.9 1.0 65.3 0.8 49.2 0.7 42.4 0.8 1.8 0.0 

รายได้รวม ....................................  8,444.8 100.0 8,436.5 100.0 7,034.6 100.0 5,339.1 100.0  4,093.9 100.0 
ต้นทุนขาย ....................................  (8,252.4) (97.7) (8,275.1) (98.1) (7,275.5) (103.4) (5,354.6) (100.3) (3,838.2) (93.8) 

ก าไร (ขาดทุน) ขั้นต้น ..................  192.4 2.3 161.3 1.9 (240.9) (3.4)  (15.5) (0.3)  255.7  6.2 
รายได้อ่ืน .....................................  8.3  0.1 8.3 0.1 6.7 0.1  5.0  0.1   6.4  0.2 
ก าไรจากอัตรา

แลกเปลี่ยน .............................  45.8 0.5 12.5 0.1 28.9 0.4   25.7  0.5   12.7  0.3 

ก าไร (ขาดทุน) ก่อน
ค่าใช้จ่าย .................................  246.5 2.9 182.1 2.2 (205.2) (2.9)  15.2  0.3  274.7  6.7 

ค่าใช้จ่ายในการบริหาร .................  (43.4) (0.5) (26.7) (0.3) (26.5) (0.4)  (18.3) (0.3)  (25.1) (0.6) 
ค่าใช้จ่ายอ่ืน .................................  (0.6) (0.0)  (0.8) 0.0 (5.7) (0.1)  (5.7) (0.1)  (0.4) (0.0) 
ต้นทุนทางการเงิน ........................  (0.2) (0.0)  (0.2) 0.0 (0.6) (0.0)  (0.6) (0.0)  (0.1) (0.0) 

ก าไร (ขาดทุน) ก่อน
ค่าใช้จ่ายภาษีเงินได้ ..................  202.3 2.4 154.4 1.8 (238.0) (3.4)  (9.5) (0.2) 249.2  6.1 

ค่าใช้จ่ายภาษีเงินได้นิติ
บุคคล .....................................  (46.9) (0.6) (25.8) (0.3) 44.0 0.6   1.1  0.0  (56.0) (1.4) 

ก าไร (ขาดทุน) ส าหรับ
ปี/งวด .....................................  155.4 1.8 128.6 1.5 (194.1) (2.8) (8.4) (0.2) 193.2  4.7 

ก าไร (ขาดทุน) ต่อหุ้น
พ้ืนฐาน(2) ................................  0.04 

 
0.03 

 
(0.05) 

 
(0.00) - 0.05 - 

 

(1) ร้อยละของรายได้ในตารางผลการด าเนินงานในสกุลเงินดอลลาร์สหรัฐจะมีความแตกต่างกับร้อยละของรายได้ที่ค านวณมาจากสกุลเงิน
บาทเนื่องจากผลกระทบจากการแปลงค่างบการเงินตามมาตรฐานบัญชี 

(2) ก าไร (ขาดทุน) ต่อหุ้นขั้นพ้ืนฐานค านวณโดยการน าก าไร (ขาดทุน) สุทธิส าหรับปีหรืองวดนั้นมาหารด้วยจ านวนหุ้นสามัญถัวเฉลี่ยถ่วง
น้ าหนักที่ออกจ าหน่ายและช าระแล้วในระหว่างปีหรืองวดดังกล่าว 

 



บริษัท สตาร์ ปิโตรเลียม รีไฟน์นิ่ง จ ากดั (มหาชน) 

ส่วนที่ 2.4 หน้าที่ 39 

 

ส าหรับปีสิ้นสุดวันที่ 31 ธันวาคม  
(ตรวจสอบแล้ว) 

ส าหรับงวดเก้าเดือนสิ้นสุด 
วันที่ 30 กันยายน (ยังไม่ไดต้รวจสอบ) 

 

2555 2556 2557 2557 2558 

 
 

ร้อยละของ
รายได้(1)  

ร้อยละของ
รายได้(1)  

ร้อยละของ
รายได้(1)  

ร้อยละของ
รายได้(1)  

ร้อยละของ
รายได้(1) 

 
(หน่วยเป็นล้านบาท ยกเว้นส่วนที่เป็นจ านวนต่อหุ้น (ซึง่มีหน่วยเป็นบาท) และร้อยละ) 

ข้อมูลงบก าไรขาดทุน
เบ็ดเสร็จ 

 รายได้จากการขาย ........................  260,826.7 99.0  258,690.7 99.2  227,712.4 99.3  172,267.1 99.2 138,256.3 100.0 
เงินชดเชยจากการ

จ าหน่ายก๊าซ
ปิโตรเลียมเหลวและ
น้ ามัน .....................................  2,549.5 1.0  2,034.0 0.8  1,613.0 0.7  1,387.5 0.8 61.1 0.0 

รายได้รวม ....................................  263,376.1 100.0  260,724.7 100.0  229,325.4 100.0  173,654.6 100.0 138,317.4 100.0 
ต้นทุนขาย ....................................  (257,763.6) (97.9) (255,733.1) (98.1) (237,228.2) (103.4) (174,153.6) (100.3) (129,881.2) (93.9) 
ก าไร (ขาดทุน) ขั้นต้น ..................  5,612.5 2.1  4,991.6 1.9  (7,902.8) (3.4) (499.1) (0.3) 8,436.2 6.1 
รายได้อ่ืน .....................................  257.8 0.1  257.1 0.1  220.1 0.1  163.2 0.1 213.7 0.2 
ก าไรจากอัตรา

แลกเปลี่ยน .............................  1,431.6 0.5  379.5 0.1  943.1 0.4  836.7 0.5 465.9 0.3 
ก าไร (ขาดทุน) ก่อน

ค่าใช้จ่าย .................................  7,301.9 2.8  5,628.2 2.2  (6,739.5) (2.9) 500.8 0.3 9,115.8 6.6 
ค่าใช้จ่ายในการบริหาร .................  (1,356.2) (0.5) (824.6) (0.3) (864.9) (0.4) (596.8) (0.3) (854.6) (0.6) 
ค่าใช้จ่ายอ่ืน .................................  (19.9) (0.0) (26.7) (0.0) (186.2) (0.1) (186.1) (0.1) (12.4) (0.0) 
ต้นทุนทางการเงิน ........................  (5.3) (0.0) (7.4) (0.0) (19.0) (0.0) (19.0) (0.0) (3.9) (0.0) 
ก าไร (ขาดทุน) ก่อน

ค่าใช้จ่ายภาษีเงินได้ ..................  5,920.5 2.2  4,769.5 1.8  (7,809.7) (3.4) (301.1) (0.2) 8,244.8 6.0 
ค่าใช้จ่ายภาษีเงินได้นิติ

บุคคล .....................................  (1,435.7) (0.5) (792.3) (0.3) 1,442.3 0.6  33.8 0.0 (1,862.9) (1.3) 
ก าไร (ขาดทุน) สุทธิ

ส าหรับปี / งวด ........................  4,484.8 1.7  3,977.1 1.5  (6,367.4) (2.8) (267.4) (0.2) 6,381.9 4.6 
ก าไร (ขาดทุน) 

เบ็ดเสร็จอ่ืน           
ผลต่างของอัตรา

แลกเปลี่ยนจาก
การแปลงค่า 
งบการเงิน ...........................  (1,296.2) (0.5) 3,442.9 1.3 96.1 0.0 (786.5) (0.5) 3,931.7 2.8 

ก าไร (ขาดทุน) 
เบ็ดเสร็จอ่ืนส าหรับ
ปี / งวด – สุทธิจาก
ภาษี ........................................  (1,296.2) (0.5) 3,442.9 1.3 96.1 0.0 (786.5) (0.5) 3,931.7 2.8 

ก าไร (ขาดทุน) 3,188.6 1.2 7,420.0 2.8 (6,271.3) (2.7) (1,053.9) (0.6) 10,313.6 7.5 



บริษัท สตาร์ ปิโตรเลียม รีไฟน์นิ่ง จ ากดั (มหาชน) 

ส่วนที่ 2.4 หน้าที่ 40 

 

ส าหรับปีสิ้นสุดวันที่ 31 ธันวาคม  
(ตรวจสอบแล้ว) 

ส าหรับงวดเก้าเดือนสิ้นสุด 
วันที่ 30 กันยายน (ยังไม่ไดต้รวจสอบ) 

 

2555 2556 2557 2557 2558 

 
 

ร้อยละของ
รายได้(1)  

ร้อยละของ
รายได้(1)  

ร้อยละของ
รายได้(1)  

ร้อยละของ
รายได้(1)  

ร้อยละของ
รายได้(1) 

 
(หน่วยเป็นล้านบาท ยกเว้นส่วนที่เป็นจ านวนต่อหุ้น (ซึง่มีหน่วยเป็นบาท) และร้อยละ) 

เบ็ดเสร็จรวม
ส าหรับปี / งวด .......................  

ก าไร (ขาดทุน) ต่อหุ้น
พ้ืนฐาน(2) ................................  1.09  

 
0.97  

 
(1.55) 

 
(0.07)  

 
1.55 

  

(1) ร้อยละของรายได้ในตารางผลการด าเนินงานในสกุลเงินดอลลาร์สหรัฐจะมีความแตกต่างกับร้อยละของรายได้ที่ค านวณมาจากสกุลเงิน
บาทเนื่องจากผลกระทบจากการแปลงค่างบการเงินตามมาตรฐานบัญชี 

(2) ก าไร (ขาดทุน) ต่อหุ้นขั้นพ้ืนฐานค านวณโดยการน าก าไร (ขาดทุน) สุทธิส าหรับปีหรืองวดนั้นมาหารด้วยจ านวนหุ้นสามัญถัวเฉลี่ยถ่วง
น้ าหนักที่ออกจ าหน่ายและช าระแล้วในระหว่างปีหรืองวดดังกล่าว 

 เปรียบเทียบผลการด าเนินงานงวดเก้าเดือนสิ้นสุดวันที่ 30 กันยายน 2558 และงวดเก้าเดือนสิ้นสุดวันที่ 30 กันยายน 16.3.3
2557 

(ก) รายได้รวม 
ส าหรับงวดเก้าเดือนส้ินสุดวันที่ 30 กันยายน 2558 บริษัทฯ มีรายได้รวมเท่ากับ 4,093.9 ล้านดอลลาร์สหรัฐ 

(138,317.4 ล้านบาท) โดยลดลงร้อยละ 23.3 จากรายได้รวมจ านวน 5,339.1 ล้านดอลลาร์สหรัฐ (173,654.6 ล้านบาท) ส าหรับ
งวดเก้าเดือนส้ินสุดวันที่ 30 กันยายน 2557 โดยมีสาเหตุมาจากรายได้จากการขายที่ลดลงร้อยละ 22.7 หรือจาก 5,296.7 ล้าน
ดอลลาร์สหรัฐ (172,267.1 ล้านบาท) ในงวดเก้าเดือนส้ินสุดวันที่  30 กันยายน 2557 เป็น 4,092.1 ล้านดอลลาร์สหรัฐ 
(138,256.3 ล้านบาท) ในงวดเก้าเดือนส้ินสุดวันที่ 30 กันยายน 2558 และเงินชดเชยจากการจ าหน่ายก๊าซปิโตรเลียมเหลวและ
น้ ามันที่มีสัดส่วนลดลงร้อยละ 95.6 จาก 42.4 ล้านดอลลาร์สหรัฐ (1,387.5 ล้านบาท) ในงวดเก้าเดือนส้ินสุดวันที่ 30 กันยายน 
2557 เป็น 1.8 ล้านดอลลาร์สหรัฐ (61.1 ล้านบาท) ในงวดเก้าเดือนส้ินสุดวันที่ 30 กันยายน 2558 

รายได้จากการขายลดลงเนื่องจากการลดลงของราคาขายเฉลี่ยของผลิตภัณฑท์ั้งหมดของบริษัทฯ ซ่ึงแปรผันตามราคา
น้ ามันดิบ (เนื่องจากราคาขายผลิตภัณฑ์ส่วนใหญ่ของบริษัทฯ จะอ้างอิงกับราคาน้ ามันดิบ) โดยราคาขายเฉลี่ยของผลิตภัณฑ์
ของบริษัทฯ ลดลงในอัตราร้อยละ 32.8 จาก 119.40 ดอลลาร์สหรัฐต่อบาร์เรลในงวดเก้าเดือนส้ินสุดวันที่ 30 กันยายน 2557 
เป็น 80.19 ดอลลาร์สหรัฐต่อบาร์เรลในงวดเก้าเดือนส้ินสุดวันที่ 30 กันยายน 2558 โดยมีสาเหตุหลักมาจากการปรับตัวลดลง
ของราคา MOPS เนื่องจากราคาน้ ามันดิบในงวดเก้าเดือนส้ินสุดวันที่ 30 กันยายน 2558 มีการปรับตัวลดลงเมื่อเทียบกับงวด
เก้าเดือนส้ินสุดวันที่ 30 กันยายน 2557 ทั้งนี้ ราคาน้ ามันดิบในตลาดโลกปรับตัวลดลงในช่วงครึ่งปีหลังของปี 2557 เนื่องจาก
การผลิตน้ ามันโดยเฉพาะอย่างยิ่งในประเทศที่ไม่ได้อยู่ในกลุ่มประเทศผู้ผลิตน้ ามันเพื่อการส่งออก (non-OPEC) นั้นมีปริมาณ
มากเกินความต้องการของตลาด อย่างไรก็ตาม การลดลงของราคาขายเฉลี่ยของผลิตภัณฑ์นั้นถูกหักกลบบางส่วนโดยการ
เพิ่มขึ้นของปริมาณการขายโดยรวมของผลิตภัณฑ์ปิโตรเลียมของบริษัทฯ เป็นสัดส่วนร้อยละ 14.2 หรือคิดเป็น 51.1 ล้าน
บาร์เรลในงวดเก้าเดือนส้ินสุดวันที่ 30 กันยายน 2558 เมื่อเทียบกับ 44.7 ล้านบาร์เรลในงวดเก้าเดือนส้ินสุดวันที่ 30 กันยายน 



บริษัท สตาร์ ปิโตรเลียม รีไฟน์นิ่ง จ ากดั (มหาชน) 

ส่วนที่ 2.4 หน้าที่ 41 

2557 ซ่ึงเป็นผลมาจากปริมาณการผลิตที่ต่ าเนื่องจากการหยุดโรงกล่ันน้ ามันของบริษัทฯ ในช่วงต้นปี 2557 เพื่อด าเนินการตาม
โครงการส าหรับปี 2557  

บริษัทฯ ได้รับเงินชดเชยจากการจ าหน่ายก๊าซปิโตรเลียมเหลว เท่ากับส่วนต่างระหว่างราคาขายซ่ึงอ้างอิงตามราคาตลาด
กับราคาขายหน้าโรงกล่ันซึ่งถูกควบคุมโดยรัฐบาลซ่ึงมีค่าน้อยกว่า อย่างไรก็ตาม หากราคาขายหน้าโรงกลั่นซ่ึงถูกควบคุมโดย
รัฐบาลมีค่ามากกว่าราคาขายซ่ึงอ้างอิงตามราคาตลาด บริษัทฯ จะต้องน าส่งเงินส่วนต่างดังกล่าวเข้ากองทุนน้ ามันเช้ือเพลิง 
ทั้งนี้ เงินชดเชยจากการจ าหน่ายก๊าซปิโตรเลียมเหลวและน้ ามันที่ลดลงอย่างมากในงวดเก้าเดือนส้ินสุดวันที่ 30 กันยายน 2558 
เทียบกับในงวดเก้าเดือนส้ินสุดวันที่ 30 กันยายน 2557 มีสาเหตุหลักจาก (1) การที่รัฐบาลได้มีการเปลี่ยนแปลงโครงสร้างราคา
ก๊าซปิโตรเลียมเหลวเมื่อวันที่ 2 กุมภาพันธ์ 2558 จากโครงสร้างเดิมที่ราคาขายหน้าโรงกลั่นซ่ึงถูกควบคุมโดยรัฐบาลเป็นราคา
ที่ต่ ากว่าราคาขายที่บริษัทฯ จะได้รับซ่ึงอ้างอิงตามราคาตลาด จึงท าให้บริษัทฯ ได้รับเงินชดเชยจากส่วนต่างดังกล่าวส าหรับ
เดือนมกราคม 2558 เท่านั้น และ (2) ราคาตลาดของก๊าซปิโตรเลียมเหลวในเดือนมกราคม 2558 มีค่าต่ ากว่าในงวดเก้าเดือน
ส้ินสุดวันที่ 30 กันยายน 2557 จึงส่งผลให้เงินชดเชยเฉลี่ยต่อตันที่บริษัทฯ ได้รับในเดือนมกราคม 2558 มีค่าน้อยลง ทั้งนี้ 
ในเดือนกุมภาพันธ์ 2558 รัฐบาลได้มีการเปลี่ยนแปลงโครงสร้างราคาทัง้ในส่วนราคาควบคมุหน้าโรงกล่ัน และราคาขายที่โรง
กลั่นน้ ามันจะได้รับ ซ่ึงอ้างอิงตามราคาตลาด โดยรัฐบาลได้ปรับเพิ่มราคาขายหน้าโรงกลั่นของก๊าซปิโตรเลียมเหลวซ่ึงถูก
ควบคุมและก าหนดโดยรัฐบาลให้สูงขึ้น และเป็นราคาที่สูงกว่าราคาขายที่บริษัทฯ จะได้รับซ่ึงอ้างอิงตามราคาตลาด จึงท าให้
บริษัทฯ ต้องน าส่งเงินส่วนต่างดังกล่าวเข้ากองทุนน้ ามันเช้ือเพลิง และส่งผลให้บริษัทฯ ไม่ได้รับเงินชดเชยจากการจ าหน่าย
ก๊าซปิโตรเลียมเหลว โดยเงินส่วนต่างที่บริษัทฯ ต้องน าส่งเขา้กองทุนน้ ามันเชื้อเพลิงนั้น จะถูกบันทึกรวมอยู่ในต้นทุนขายของ
บริษัทฯ อย่างไรก็ตาม การเปลี่ยนแปลงดังกล่าว ท าให้บริษัทฯ มีรายได้จากการขายก๊าซปิโตรเลียมเหลวในราคาที่สูงขึ้น ซ่ึงได้
รวมอยู่ในรายได้จากการขาย 

(ข) ต้นทุนขาย 
ต้นทุนขายของบริษัทฯ ลดลงร้อยละ 28.3 เป็น 3,838.2 ล้านดอลลาร์สหรัฐ (129,881.2 ล้านบาท) ในงวดเก้าเดือน

ส้ินสุดวันที่ 30 กันยายน 2558 จากเดิม 5,354.6 ล้านดอลลาร์สหรัฐ (174,153.6 ล้านบาท) ในงวดเก้าเดือนส้ินสุดวันที่ 30 กันยายน 
2557 สาเหตุที่ส าคัญเนื่องจากการปรับตัวลดลงของราคาเฉลี่ยของน้ ามันดิบเป็นสัดส่วนร้อยละ 46.8 จาก 113.13 ดอลลาร์
สหรัฐต่อบาร์เรลในงวดเก้าเดือนส้ินสุดวันที่ 30 กันยายน 2557 มาอยู่ที่ 60.16 ดอลลาร์สหรัฐต่อบาร์เรลในงวดเก้าเดือนส้ินสุด
วันที่ 30 กันยายน 2558 ซ่ึงสอดคล้องกับราคาอ้างอิงเฉลี่ยโดย MOPS ส าหรับน้ ามันดิบในดูไบ ซ่ึงปรับตัวลดลงเป็น 54.38 
ดอลลาร์สหรัฐต่อบาร์เรล ในงวดเก้าเดือนส้ินสุดวันที่ 30 กันยายน 2558 จาก 103.97 ดอลลาร์สหรัฐต่อบาร์เรล ในงวดเก้าเดือน
ส้ินสุดวันที่ 30 กันยายน 2557 อย่างไรก็ตาม ต้นทุนที่ลดลงนั้นถูกหักกลบบางส่วนจากปริมาณการขายผลิตภัณฑ์ปิโตรเลียม
ของบริษัทฯ ที่เพิ่มขึ้น ในงวดเก้าเดือนส้ินสุดวันที่ 30 กันยายน 2558 เทียบกับช่วงเวลาเดียวกันของปีก่อนหน้า ซ่ึงบริษัทฯ มี
การด าเนินการผลิตลดลงเนื่องจากต้องหยุดโรงกลั่นน้ ามันของบริษัทฯ เพื่อด า เนินการตามโครงการส าหรับปี 2557 ทั้งนี้ 
ต้นทุนขายของบริษัทฯ เมื่อคิดเป็นอัตราส่วนร้อยละเปรียบเทียบกับรายได้จากการขายทั้งหมดลดลงจากร้อยละ 100.3 ส าหรับ
งวดเก้าเดือนส้ินสุดวันที่ 30 กันยายน 2557 เป็นร้อยละ 93.8 ส าหรับงวดเก้าเดือนส้ินสุดวันที่ 30 กันยายน 2558 โดยมีสาเหตุหลัก
จากต้นทุนน้ ามันดิบที่ปรับตัวลดลงเมื่อเทียบกับราคาผลิตภัณฑ์ของบริษัทฯ ในงวดเก้าเดือนสิ้นสุดวันที่ 30 กันยายน 2558  

(ค) ก าไร (ขาดทุน) ขั นต้น 
ในงวดเก้าเดือนสิ้นสุดวันที่ 30 กันยายน 2558 บริษัทฯ มีก าไรขั้นต้นเท่ากับ 255.7 ล้านดอลลาร์สหรัฐ (8 ,436.2 

ล้านบาท) เทียบกับที่บริษัทฯ ขาดทุนขั้นต้น 15.5 ล้านดอลลาร์สหรัฐ (499.1 ล้านบาท) ในงวดเก้าเดือนส้ินสุดวันที่ 30 กันยายน 
2557 ทั้งนี้ เมื่อคิดเป็นอัตราส่วนร้อยละเปรียบเทียบกับรายได้รวม ในงวดเก้าเดือนส้ินสุดวันที่ 30 กันยายน 2558 บริษัทฯ มี
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ก าไรขั้นต้นร้อยละ 6.2 เทียบกับในงวดเก้าเดือนส้ินสุดวันที ่30 กันยายน 2557 ซ่ึงขาดทุนขั้นต้นของบริษัทฯ เท่ากับร้อยละ 0.3 
เมื่อคิดเป็นอัตราส่วนร้อยละเปรียบเทียบกับรายได้รวม โดยการเพิ่มขึ้นของก าไรขั้นต้นในงวดเก้าเดือนส้ินสุดวันที่ 30 กันยายน 
2558 มีสาเหตุหลักมาจาก (1) การซ่อมบ ารุงโรงกล่ันน้ ามันอื่นภายในประเทศและอัตราก าลังการผลิตของโรงกลั่นน้ ามันของ
บริษัทฯ ที่เพิ่มขึ้นในงวดเก้าเดือนส้ินสุดวันที่ 30 กันยายน 2558 เมื่อเทียบกับงวดเก้าเดือนส้ินสุดวันที่ 30 กันยายน 2557 ที่มี
การหยุดโรงกล่ันน้ ามันของบริษัทฯ ตามก าหนดเพื่อด าเนินการตามโครงการส าหรับปี 2557 (2) ราคาขายผลิตภัณฑ์เฉลี่ยของ
บริษัทฯ มีการปรับตัวลดลงในอัตราที่น้อยกว่าต้นทุนน้ ามันดิบของบริษัทฯ โดยในงวดเก้าเดือนส้ินสุดวันที่ 30 กันยายน 2558 
ราคาขายผลิตภัณฑ์เฉลี่ยของบริษัทฯ นั้นปรับตัวลดลงเพียงร้อยละ 32.8 ในขณะที่ต้นทุนน้ ามันดิบของบริษัทฯ ซ่ึงไม่รวมการ
กลับรายการขาดทุนจากค่าเผื่อปรับลดมูลค่าของสินค้าคงเหลือ ณ วันที่ 31 ธันวาคม 2557 ได้ปรับตัวลดลงถึงร้อยละ 45.3 เมื่อ
เปรียบเทียบกับราคาขายผลิตภัณฑ์เฉลี่ยและต้นทุนน้ ามันดิบของบริษัทฯ ในงวดเก้าเดือนสิ้นสุดวันที่ 30 กันยายน 2557 
และ (3) การกลับรายการขาดทุนจากค่าเผื่อปรับลดมูลค่าของสินค้าคงเหลือ ณ วันที่ 31 ธันวาคม 2557 จ านวน 75.6 ล้าน
ดอลลาร์สหรัฐ (2,476.8 ล้านบาท) ซ่ึงส่งผลท าให้ต้นทุนขายทางบัญชีในงวดเก้าเดือนส้ินสุดวันที่ 30 กันยายน 2558 ลดลง 
ทั้งนี้ การกลับรายการดังกล่าวจะเกิดขึ้นหากราคาต้นทุนสินค้าคงเหลือของบริษัทฯ ที่ค านวณตามวิธีถัวเฉลี่ยถ่วงน้ าหนักมี
มูลค่าต่ ากว่ามูลค่าสุทธิที่จะได้รับ โดย ณ วันที่ 28 กุมภาพันธ์ 2558 ราคาต้นทุนสินค้าคงเหลือเฉลี่ยของบริษัทฯ มีมูลค่าน้อยกว่า
มูลค่าสุทธิที่จะได้รับ เนื่องจากราคาน้ ามันดิบปรับตัวเพิ่มขึ้นในช่วงเดือนกุมภาพันธ์ 2558 อย่างไรก็ตาม ณ วันที่ 30 กันยายน 
2558 บริษัทฯ ไม่มีการตั้งขาดทุนจากการปรับลดมูลค่าของสินค้าคงเหลือเนื่องจากมูลค่าสุทธิที่จะได้รับยังคงมีมูลค่าสูงกว่า
ราคาต้นทุนสินค้าคงเหลือ ทั้งนี้ ในงวดสามเดือนส้ินสุดวันที่ 30 กันยายน 2558 บริษัทฯ มีขาดทุนขั้นต้นเท่ากับ 20.3 ล้าน
ดอลลาร์สหรัฐ (712.3 ล้านบาท) เนื่องจากราคาน้ ามันในช่วงดังกล่าวได้มีการปรับตัวลดลงจากก าลังการผลิตน้ ามันดิบที่ยังคง
มากกว่าความต้องการน้ ามันดิบ ท าให้ราคาขายผลิตภัณฑ์เฉลี่ยของบริษัทฯ มีการปรับตัวลดลงในอัตราที่มากกว่าการลดลง
ของต้นทุนน้ ามันดิบของบริษัทฯ ซ่ึงค านวณโดยวิธีถัวเฉลี่ยถ่วงน้ าหนักซ่ึงเป็นวิธีทางบัญชี โดยราคาขายผลิตภัณฑ์เฉลี่ยลดลง
คิดเป็นร้อยละ 16.7 จาก 85.0 ดอลลาร์สหรัฐต่อบาร์เรลในงวดหกเดือนส้ินสุดวันที่ 30 มิถุนายน 2558 เป็น 70.8 ดอลลาร์
สหรัฐต่อบาร์เรลในงวดสามเดือนส้ินสุดวันที่ 30 กันยายน 2558 ซ่ึงสอดคล้องกับราคาน้ ามันดิบดูไบที่ปรับตัวลดลงในงวด
สามเดือนส้ินสุดวันที่ 30 กันยายน 2558 โปรดพิจารณารายละเอียดเพิ่มเติมเกี่ยวกับค่าการกล่ันในหัวข้อ “16.2.1 ค่าการกล่ัน” 

(ง) รายได้อื่น 
ในงวดเก้าเดือนส้ินสุดวันที่ 30 กันยายน 2558 รายได้อื่นของบริษัทฯ ปรับตัวสูงขึ้นร้อยละ 26.6 เป็น 6.4 ล้าน

ดอลลาร์สหรัฐ (213.7 ล้านบาท) จากเดิม 5.0 ล้านดอลลาร์สหรัฐ (163.2 ล้านบาท) ในงวดเก้าเดือนส้ินสุดวันที่ 30 กันยายน 
2557 โดยมีสาเหตุหลักเกิดจากการเพิ่มขึ้นของรายได้จากดอกเบี้ยจากบัญชีเงินฝากธนาคาร  

(จ) ก าไรจากอัตราแลกเปลี่ยน 
ก าไรจากอัตราแลกเปลี่ยนของของบริษทัฯ ลดลงร้อยละ 50.7 เป็น 12.7 ล้านดอลลาร์สหรัฐ (465.9 ล้านบาท) ในงวด

เก้าเดือนส้ินสุดวันที่ 30 กันยายน 2558 จากเดิม 25.7 ล้านดอลลาร์สหรัฐ (836.7 ล้านบาท) ในงวดเก้าเดือนส้ินสุดวันที่ 30 
กันยายน 2557 โดยสาเหตุที่ส าคัญมาจากมูลค่าของลูกหนี้ในสกุลเงินบาทปรับตัวลดลงเนื่องจากมูลค่าของเงินบาทมีการอ่อน
ค่าลงเมื่อเทียบกับเงินดอลลาร์สหรัฐในงวดเก้าเดือนสิ้นสุดวันที่ 30 กันยายน 2558 เมื่อเทียบกับมูลค่าของเงินบาทที่มีการแข็ง
ค่าขึ้นเมื่อเทียบกับเงินดอลลาร์สหรัฐในช่วงเวลาเดียวกันของปี 2557 

(ฉ) ค่าใช้จ่ายในการบริหาร 
ค่าใช้จ่ายในการบริหารปรับตัวสูงขึ้นร้อยละ 36.8 เป็น 25.1 ล้านดอลลาร์สหรัฐ (854.6 ล้านบาท) ในงวดเก้าเดือน

ส้ินสุดวันที่ 30 กันยายน 2558 จากเดิม 18.3 ล้านดอลลาร์สหรัฐ (596.8 ล้านบาท) ในงวดเก้าเดือนส้ินสุดวันที่ 30 กันยายน 



บริษัท สตาร์ ปิโตรเลียม รีไฟน์นิ่ง จ ากดั (มหาชน) 

ส่วนที่ 2.4 หน้าที่ 43 

2557 การปรับตัวเพิ่มขึ้นดังกล่าวมีสาเหตุหลักมาจากการตัดจ าหน่ายช้ินส่วนอะไหล่และวัสดุอื่นที่ล้าสมัย (obsolete spare 
parts) และค่าที่ปรึกษาในการน าบริษัทฯ เข้าจดทะเบียนในตลาดหลักทรัพย์ฯ ทั้งนี้ ค่าใช้จ่ายในการบริหารของบริษัทฯ เมื่อ
คิดเป็นสัดส่วนร้อยละเทียบกับรายได้รวมเท่ากับร้อยละ 0.6 ในงวดเก้าเดือนส้ินสุดวันที่ 30 กันยายน 2558 ซ่ึงเพิ่มขึ้นจากร้อยละ 
0.3 ในงวดเก้าเดือนส้ินสุดวันที่ 30 กันยายน 2557 เนื่องจากการเพิ่มขึ้นของค่าใช้จ่ายในการบริหารดังกล่าวข้างต้น ในขณะที่
รายได้รวมในช่วงเวลาดังกล่าวปรับตัวลดลงร้อยละ 23.3 โดยมีสาเหตุหลักเนื่องมาจากราคาขายเฉลี่ยของผลิตภัณฑ์ของบริษัทฯ 
ที่ปรับตัวลดลง 

(ช) ค่าใช้จ่ายอื่น 
ค่าใช้จ่ายอื่นของบริษัทฯ ลดลงร้อยละ 93.5 เป็น 0.4 ล้านดอลลาร์สหรัฐ (12.4 ล้านบาท) ในงวดเก้าเดือนสิ้นสุดวันที่ 

30 กันยายน 2558 จาก 5.7 ล้านดอลลาร์สหรัฐ (186.1 ล้านบาท) ในงวดเก้าเดือนส้ินสุดวันที่ 30 กันยายน 2557 โดยมีสาเหตุ
ส าคัญมาจากการตัดจ าหน่ายสินทรัพย์บางส่วน ในงวดเก้าเดือนส้ินสุดวันที่ 30 กันยายน 2557 อันเนื่องมาจากโครงการส าหรับ
ปี 2557 

(ซ) ต้นทุนทางการเงิน 
ต้นทุนทางการเงินของบริษัทฯ ลดลงเป็น 0.1 ล้านดอลลาร์สหรัฐ (3.9 ล้านบาท) ในงวดเก้าเดือนส้ินสุดวันที่ 30 

กันยายน 2558 เทียบกับ 0.6 ล้านดอลลาร์สหรัฐ (19.0 ล้านบาท) ในงวดเก้าเดือนส้ินสุดวันที่ 30 กันยายน 2557 โดยมีสาเหตุหลัก
เนื่องมาจากในงวดเก้าเดือนส้ินสุดวันที่ 30 กันยายน 2558 บริษัทฯ ไม่มีค่าใช้จ่ายดอกเบี้ยเงินกู้ระยะส้ัน ในขณะที่ในงวดเก้าเดือน
ส้ินสุดวันที่ 30 กันยายน 2557 บริษัทฯ มีค่าใช้จ่ายดอกเบี้ยเงินกู้ระยะส้ันจากการที่บริษัทฯ กู้ยืมเงินกู้ระยะส้ันในระหว่างงวด
และได้ช าระคืนครบถ้วนแล้ว 

(ฌ) ก าไร (ขาดทุน) ก่อนค่าใช้จ่ายภาษีเงินได้ 
ก าไรก่อนภาษีเงินได้ของบริษัทฯ เท่ากับ 249.2 ล้านดอลลาร์สหรัฐ (8,244.8 ล้านบาท) ในงวดเก้าเดือนส้ินสุดวันที่ 

30 กันยายน 2558 เทียบกับในงวดเก้าเดือนส้ินสุดวันที่ 30 กันยายน 2557 ซ่ึงบริษัทฯ ขาดทุนเท่ากับ 9.5 ล้านดอลลาร์สหรัฐ 
(301.1 ล้านบาท) เนื่องจากสาเหตุดังที่ได้กล่าวมาแล้วข้างต้น 

(ญ) (ค่าใช้จ่าย)/รายได้จากภาษีเงินได้นิติบุคคล 
บริษัทฯ มีค่าใช้จ่ายภาษีเงินได้นิติบุคคลเท่ากับ 56.0 ล้านดอลลาร์สหรัฐ (1,862.9 ล้านบาท) ในงวดเก้าเดือนส้ินสุด

วันที่ 30 กันยายน 2558 เทียบกับรายได้จากภาษีเงินได้นิติบุคคลจ านวน 1.1 ล้านดอลลาร์สหรัฐ (33.8 ล้านบาท) ในงวดเก้าเดือน
ส้ินสุดวันที่ 30 กันยายน 2557 

(ฎ) ก าไร (ขาดทุน) ส าหรับงวด 
ก าไรส าหรับงวดเก้าเดือนส้ินสุดวันที่ 30 กันยายน 2558 ของบริษัทฯ เท่ากับ 193.2 ล้านดอลลาร์สหรัฐ (6,381.9 ล้าน

บาท) เทียบกับงวดเก้าเดือนสิ้นสุดวันที่ 30 กันยายน 2557 ซ่ึงบริษัทฯ ขาดทุนเท่ากับ 8.4 ล้านดอลลาร์สหรัฐ (267.4 ล้านบาท) 
ทั้งนี้ ในงวดสามเดือนสิ้นสุดวันที่ 30 กันยายน 2558 บริษัทฯ มีขาดทุนส าหรับงวดเท่ากับ 17.8 ล้านดอลลาร์สหรัฐ (609.0 ล้าน
บาท) เนื่องจากสาเหตุดังที่ได้กล่าวมาแล้วข้างต้น 



บริษัท สตาร์ ปิโตรเลียม รีไฟน์นิ่ง จ ากดั (มหาชน) 

ส่วนที่ 2.4 หน้าที่ 44 

 เปรียบเทียบผลการด าเนินงานส าหรับปีสิ้นสุดวันท่ี 31 ธันวาคม 2557 และส าหรับปีสิ้นสุดวันท่ี 31 ธันวาคม 2556 16.3.4

(ก) รายไดร้วม 
ในปี 2557 บริษัทฯ บันทึกรายได้รวมเท่ากับ 7,034.6 ล้านดอลลาร์สหรัฐ (229,325.4 ล้านบาท) ลดลงร้อยละ 16.6 

จากรายได้รวมจ านวน 8,436.5 ล้านดอลลาร์สหรัฐ (260,724.7 ล้านบาท) ในปี 2556 โดยมีสาเหตุหลักมาจากรายได้จากการ
ขายที่ลดลงร้อยละ 16.6 หรือจาก 8,371.1 ล้านดอลลาร์สหรัฐ (258,690.7 ล้านบาท) ในปี 2556 เป็น 6,985.4 ล้านดอลลาร์
สหรัฐ (227,712.4 ล้านบาท) ในปี 2557 และเงินชดเชยจากการจ าหน่ายก๊าซปิโตรเลียมเหลวและน้ ามันมีสัดส่วนลดลงร้อยละ 
24.6 จาก 65.3 ล้านดอลลาร์สหรัฐ (2,034.0 ล้านบาท) ในปี 2556 เป็น 49.2 ล้านดอลลาร์สหรัฐ (1,613.0 ล้านบาท) ในปี 2557 

รายได้จากการขายลดลงเนื่องจากการลดลงของราคาขายเฉลี่ยของผลิตภัณฑ์ทั้งหมดของบริษัทฯ ซ่ึงแปรผันตาม
ราคาน้ ามันดิบ (เนื่องจากราคาขายผลิตภัณฑ์ส่วนใหญ่ของบริษัทฯ จะอ้างอิงกับราคาน้ ามันดิบ ) โดยราคาขายเฉลี่ยของ
ผลิตภัณฑ์ของบริษัทฯ ลดลงในอัตราร้อยละ 8.4 จาก 123.02 ดอลลาร์สหรัฐต่อบาร์เรล ในปี 2556 เป็น 112.64 ดอลลาร์สหรัฐ
ต่อบาร์เรล ในปี 2557 โดยมีสาเหตุหลักจากราคาน้ ามันดิบที่ปรับตัวลดลงในปี 2557 เมื่อเทียบกับปี 2556 ทั้งนี้ ราคาน้ ามันดิบ
ในตลาดโลกปรับตัวลดลงในช่วงครึ่งปีหลังของปี 2557 เนื่องจากการผลิตน้ ามันโดยเฉพาะอย่างยิ่ งในประเทศที่ไม่ได้อยู่ใน
กลุ่มประเทศผู้ผลิตน้ ามันเพื่อการส่งออก (non-OPEC) นั้นมีปริมาณมากเกินความต้องการของตลาด อีกทั้งรายได้จากการขาย
ของบริษัทฯ ปรับตัวลดลงเนื่องจากปริมาณการขายผลิตภัณฑ์ปิโตรเลียมของบริษัทฯ โดยรวมลดลงร้อยละ 8.9 เป็น 62.5 
ล้านบาร์เรลในปี 2557 เมื่อเทียบกับ 68.6 ล้านบาร์เรลในปี 2556 เนื่องจากการหยุดโรงกลั่นน้ ามันของบริษัทฯ ในช่วงต้นปี 
2557 เพื่อด าเนินการตามโครงการส าหรับปี 2557 

เงินชดเชยจากการจ าหน่ายก๊าซปิโตรเลียมเหลวและน้ ามันลดลงเนื่องจากรัฐบาลมีนโยบายลดจ านวนเงินชดเชยลง
เพื่อทดแทนราคาผลิตภัณฑ์ปิโตรเลียมบางชนิดที่รัฐบาลควบคุมอยู่ ทั้งนี้ ในเดือนกุมภาพันธ์ 2558 รัฐบาลได้ปรับเพิ่มราคา
หน้าโรงกลั่นของก๊าซปิโตรเลียมเหลว ซ่ึงท าให้ช่วงต่างระหว่างราคาที่ควบคุมโดยรัฐบาลและราคาตลาดปรับตัวลดลงและ
ท าให้ปริมาณเงินชดเชยจากการจ าหน่ายก๊าซปิโตรเลียมเหลวลดลงตาม 

(ข) ตน้ทุนขาย 
ต้นทุนขายของบริษทัฯ ลดลงร้อยละ 12.1 เป็น 7,275.5 ล้านดอลลาร์สหรัฐ (237,228.2 ล้านบาท) ในปี 2557 จากเดิม 

8,275.1 ล้านดอลลาร์สหรัฐ (255,733.1 ล้านบาท) ในปี 2556 สาเหตุหลักเกิดจากปริมาณการขายผลิตภัณฑ์ปิโตรเลียมของ
บริษัทฯ ที่ลดลงเนื่องจากบริษัทฯ ต้องหยุดโรงกลั่นน้ ามันของบริษัทฯ เพื่อด าเนินการตามโครงการส าหรับปี 2557 ราคาเฉลี่ย
ของน้ ามันดิบปรับตัวลดลงร้อยละ 5.7 เป็น 109.64 ดอลลาร์สหรัฐต่อบาร์เรลในปี 2557 จากเดิม 116.30 ดอลลาร์ต่อบาร์เรลใน
ปี 2556 ซ่ึงสอดคล้องกับราคาอ้างอิงเฉลี่ยโดย MOPS ส าหรับน้ ามันดิบในดูไบที่ปรับตัวลดลงเหลือ 96.66 ดอลลาร์สหรัฐต่อ
บาร์เรลในปี 2557 จาก 105.45 ดอลลาร์สหรัฐต่อบาร์เรลในปี 2556 ต้นทุนขายที่ลดลงมีสาเหตุหลักมาจากราคาน้ ามันดิบ
ปรับตัวลดลงทั่วโลก ทั้งนี้ ต้นทุนขายของบริษทัฯ เมื่อคิดเปน็สัดส่วนของรายได้ทั้งหมดปรับตวัเพิ่มขึ้นเป็นร้อยละ 103.4 ในปี 
2557 จากร้อยละ 98.1 ในปี 2556 เนื่องจากราคาขายของบรษิัทฯ ลดลงในอัตราที่มากกว่าเมื่อเทียบกับต้นทุนของน้ ามันดิบของ
บริษัทฯ นอกจากนี้ ต้นทุนขายของบริษัทฯ ยังสะท้อนให้เห็นถึงการขาดทุนจากสินค้าคงเหลือทั้งที่เป็นรายการเงินสดและ
ไม่ใช่เงินสดซึ่งเกิดขึ้นจากการเปลี่ยนแปลงของมูลค่าสินคา้คงเหลือของบรษิัทฯ เนื่องจากการปรับตัวลดลงของต้นทุนถัวเฉลี่ย
ถ่วงน้ าหนักของราคาน้ ามันดิบในช่วงเวลาดังกล่าว 
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(ค) ก าไร (ขาดทุน) ขั นต้น 
ในปี 2557 บริษัทฯ ขาดทุนขั้นต้นเท่ากับ 240.9 ล้านดอลลาร์สหรัฐ (7,902.8 ล้านบาท) เทียบกับในปี 2556 ที่บริษัทฯ 

มีก าไรขั้นต้น 161.3 ล้านดอลลาร์สหรัฐ (4,991.6 ล้านบาท) ทั้งนี้ เมื่อคิดเป็นอัตราส่วนร้อยละเปรียบเทียบกับรายได้รวมของปี 
2557 บริษัทฯ ขาดทุนขั้นต้นเท่ากับร้อยละ 3.4 เทียบกับในปี 2556 ซ่ึงบริษัทฯ มีก าไรขั้นต้นเท่ากับร้อยละ 1.9 โดยการลดลง
ของก าไรขั้นต้นเป็นผลขาดทุนขั้นต้นในปี 2557 มีสาเหตุหลักมาจากค่าการกลั่นของบริษัทฯ ในปี 2557 มีค่าติดลบจากที่มีค่า
เป็นบวกในปี 2556 สาเหตุหลักเป็นเพราะการขาดทุนจากมูลค่าของสินค้าคงเหลืออย่างมีนัยส าคัญเนื่องจากราคาน้ ามันใน
ตลาดโลกลดลงในช่วงไตรมาสที่สามและไตรมาสที่ส่ีของปี 2557 และการลดอัตราก าลังการผลิตของโรงกลั่นน้ ามันของ
บริษัทฯ ในปี 2557 จากการหยุดโรงกล่ันน้ ามันของบริษัทฯ ตามก าหนดช่วงต้นปี 2557 เพื่อด าเนินการตามโครงการส าหรับปี 
2557 เทียบกับอัตราก าลังการผลิตของโรงกลั่นน้ ามันของบริษัทฯ ในปี 2556 โปรดพิจารณารายละเอียดเพิ่มเติมเกี่ยวกับค่าการกลั่น
ในหัวข้อ “16.2.1 ค่าการกลั่น” 

(ง) รายได้อื่น 
ในปี 2557 รายได้อื่นของบริษัทฯ ปรับตัวลดลงร้อยละ 19.1 เป็น 6.7 ล้านดอลลาร์สหรัฐ (220.1 ล้านบาท) จากเดิม 

8.3 ล้านดอลลาร์สหรัฐ (257.1 ล้านบาท) ในปี 2556 สาเหตุหลักเกิดจากการลดลงรายได้จากดอกเบี้ยที่บริษัทฯ ได้รับจากบัญชี
เงินฝากธนาคาร ซ่ึงบางส่วนได้ถูกหักกลบกับการเพิ่มขึ้นของค่าธรรมเนียมการเก็บรักษาน้ ามัน 

(จ) ก าไรจากอัตราแลกเปลี่ยน 
ก าไรจากอัตราแลกเปลี่ยนของบริษัทฯ เพิ่มขึ้นร้อยละ 132.1 เป็น 28.9 ล้านดอลลาร์สหรัฐ (943.1 ล้านบาท) ในปี 

2557 จากเดิม 12.5 ล้านดอลลาร์สหรัฐ (379.5 ล้านบาท) ในปี 2556 โดยสาเหตุที่ส าคัญมาจากการเพิ่มขึ้นในมูลค่าของเงิน
ดอลลาร์สหรัฐที่มาจากลูกหนี้สกุลเงินบาท เนื่องจากการแข็งค่าของเงินบาทเมื่อเทียบกับเงินดอลลาร์สหรัฐในปี 2557 

(ฉ) ค่าใช้จ่ายในการบริหาร 
ค่าใช้จ่ายในการบริหารของบริษัทฯ ปรับตัวลดลงร้อยละ 0.7 เป็น 26.5 ล้านดอลลาร์สหรัฐ (864.9 ล้านบาท) ในปี 

2557 จากเดิม 26.7 ล้านดอลลาร์สหรัฐ (824.6 ล้านบาท) ในปี 2556 อนึ่ง ค่าใช้จ่ายในการบริหารของบริษัทฯ เมื่อคิดเป็น
สัดส่วนร้อยละเปรียบเทียบกับรายได้รวมปรับตัวเพิ่มขึ้นเป็นร้อยละ 0.4 ในปี 2557 จากเดิมร้อยละ 0.3 ในปี 2556 

(ช) ค่าใช้จ่ายอื่น 
ค่าใช้จ่ายอื่นของบริษัทฯ เพิ่มขึ้นร้อยละ 587.3 เป็น 5.7 ล้านดอลลาร์สหรัฐ (186.2 ล้านบาท) ในปี 2557 จาก 0.8 

ล้านดอลลาร์สหรัฐ (26.7 ล้านบาท) ในปี 2556 โดยมีสาเหตุส าคัญมาจากการตัดจ าหน่ายสินทรัพย์ถาวรที่เลิกใช้ในปี 2557 อัน
เนื่องมาจากโครงการส าหรับปี 2557 

(ซ) ต้นทุนทางการเงิน 
ต้นทุนทางการเงินของบริษัทฯ เพิ่มขึ้นเป็น 0.6 ล้านดอลลาร์สหรัฐ (19.0 ล้านบาท) ในปี 2557 จาก 0.2 ล้านดอลลาร์สหรัฐ 

(7.4 ล้านบาท) ในปี 2556 โดยมีสาเหตุส าคัญมาจากการค่าใช้จ่ายดอกเบี้ยเงินกู้ระยะส้ันในปี 2557 ซ่ึงบริษัทฯ  ได้ช าระคืน
ครบถ้วนแล้วและค่าธรรมเนียมส าหรับการออกหนังสือค้ าประกันโดยธนาคารแทนบริษัทฯ เกี่ยวกับการขอคืนภาษีมูลค่าเพิ่ม 
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(ฌ) ก าไร (ขาดทุน) ก่อนค่าใช้จ่ายภาษีเงินได้ 
บริษัทฯ มีขาดทุนก่อนภาษีเงินได้เท่ากับ 238.0 ล้านดอลลาร์สหรัฐ (7,809.7 ล้านบาท) ในปี 2557 จากเดิมที่บริษัทฯ 

มีก าไรก่อนภาษีเงินได้เท่ากับ 154.4 ล้านดอลลาร์สหรัฐ (4,769.5 ล้านบาท) ในปี 2556 เนื่องจากสาเหตุดังที่ได้กล่าวมาแล้ว
ข้างต้น 

(ญ) (ค่าใช้จ่าย)/รายได้จากภาษีเงินได้นิติบุคคล 
บริษัทฯ มีรายได้จากภาษีเงินได้นิติบุคคลเท่ากับ 44.0 ล้านดอลลาร์สหรัฐ (1,442.3 ล้ านบาท) ในปี 2557 จากเดิม

บริษัทฯ มีค่าใช้จ่ายภาษีเงินได้นิติบุคคลเท่ากับ 25.8 ล้านดอลลาร์สหรัฐ (792.3 ล้านบาท) ในปี 2556 รายได้ภาษีเงินได้นิติ
บุคคลดังกล่าวนี้มีสาเหตุหลักมาจากการที่บริษัทฯ ขาดทุนจากการด าเนินการในปี 2557 และคาดว่าจะสามารถน ามาใช้ในการ
ลดค่าใช้จ่ายภาษีเงินได้ในอนาคต 

(ฎ) ก าไร (ขาดทุน) ส าหรับปี 
ในปี 2557 บริษัทฯ ขาดทุนเท่ากับ 194.1 ล้านดอลลาร์สหรัฐ (6,367.4 ล้านบาท) จากเดิมที่บริษัทฯ มีก าไรเท่ากับ 

128.6 ล้านดอลลาร์สหรัฐ (3,977.1 ล้านบาท) ในปี 2556 เนื่องจากสาเหตุดังที่ได้กล่าวมาแล้วข้างต้น 

 เปรียบเทียบผลการด าเนินงานส าหรับปีสิ้นสุดวันท่ี 31 ธันวาคม 2556 และส าหรับปีสิ้นสุดวันท่ี 31 ธันวาคม 2555 16.3.5

(ก) รายได้รวม 
ในปี 2556 บริษัทฯ บันทึกรายได้รวมเท่ากับ 8,436.5 ล้านดอลลาร์สหรัฐ (260,724.7 ล้านบาท) โดยลดลงเล็กน้อยคิด

เป็นร้อยละ 0.1 จากรายได้รวมจ านวน 8,444.8 ล้านดอลลาร์สหรัฐ (263,376.1 ล้านบาท) ในปี 2555 โดยมีสาเหตุมาจากการที่
เงินชดเชยจากการจ าหน่ายก๊าซปิโตรเลียมเหลวและน้ ามันลดลงร้อยละ 20.3 จาก 81.9 ล้านดอลลาร์สหรัฐ (2,549.5 ล้านบาท) 
ในปี 2555 เป็น 65.3 ล้านดอลลาร์สหรัฐ (2,034.0 ล้านบาท) ในปี 2556 ซ่ึงบางส่วนได้ถูกหักกลบโดยรายได้จากการขายที่เพิ่มขึ้น
ร้อยละ 0.1 จาก 8,362.9 ล้านดอลลาร์สหรัฐ (260,826.7 ล้านบาท) ในปี 2555 เป็น 8,371.1 ล้านดอลลาร์สหรัฐ (258,690.7 ล้านบาท) 
ในปี 2556 

เงินชดเชยจากการจ าหน่ายก๊าซปิโตรเลียมเหลวและน้ ามันลดลงเนื่องจากรัฐบาลมีนโยบายลดเงินชดเชยลงเพื่อ
ทดแทนกับการที่รัฐบาลควบคมุราคาของผลิตภัณฑ์ปิโตรเลียมดังกล่าว ทั้งนี้ ในเดือนกุมภาพันธ์ 2558 รัฐบาลได้ปรับเพิ่มราคา
หน้าโรงกลั่นของก๊าซปิโตรเลียมเหลว ซ่ึงท าให้ช่วงต่างระหว่างราคาที่ควบคุมโดยรัฐบาลและราคาตลาดปรับตัวลดลงและท า
ให้ปริมาณเงินชดเชยจากการจ าหน่ายก๊าซปิโตรเลียมเหลวลดลงตาม 

รายได้จากการขายเพิ่มขึ้นเนื่องจากปริมาณการขายโดยรวมของผลิตภัณฑ์ปิโตรเลียมของบริษัทฯ เพิ่มขึ้นเล็กน้อย
ร้อยละ 1.8 เป็น 68.6 ล้านบาร์เรลในปี 2556 เมื่อเทียบกับปริมาณการขายผลิตภัณฑ์ดังกล่าวในช่วงปี 2555 ซ่ึงเท่ากับ 67.4 ล้าน
บาร์เรล อย่างไรก็ตามรายได้จากการขายส่วนหนึ่งถูกหักกลบกับราคาขายเฉลี่ยของน้ ามันเบนซินไร้สารตะกั่ว น้ ามันเช้ือเพลิง
อากาศยาน น้ ามันดีเซล และน้ ามันเตา ในปี 2556 ที่ลดลงเท่ากับร้อยละ 3.4 ร้อยละ 3.5 ร้อยละ 1.2 และร้อยละ 8.6 ตามล าดับ 
เมื่อเทียบกับราคาขายเฉลี่ยของผลิตภัณฑ์ดังกล่าวในปี 2555 โดยสาเหตุหลักมาจากการที่ราคาน้ ามันดิบลดลงในปี 2556 เมื่อ
เทียบกับปี 2555 โปรดพิจารณารายละเอียดเกี่ยวกับราคาเฉลี่ยของผลิตภัณฑ์ของบริษัทฯ ในหัวข้อ “2.2.1 ลักษณะผลิตภัณฑ์” 

(ข) ต้นทุนขาย 
ต้นทุนขายของบริษัทฯ เพิ่มขึ้นเล็กน้อยที่ร้อยละ 0.3 เป็น 8,275.1 ล้านดอลลาร์สหรัฐ (255,733.1 ล้านบาท) ใน

ปี 2556 จากเดิม 8,252.4 ล้านดอลลาร์สหรัฐ (257,763.6 ล้านบาท) ในปี 2555 โดยมีสาเหตุส าคัญมาจากปริมาณการขาย
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ผลิตภัณฑ์ปิโตรเลียมของบริษัทฯ เพิ่มขึ้นในปี 2556 เมื่อเทียบกับปี 2555 ทั้งนี้ ราคาโดยเฉลี่ยที่บริษัทฯ ซ้ือน้ ามันดิบลดลงร้อยละ 
2.7 เป็น 116.30 ดอลลาร์สหรัฐต่อบาร์เรลในปี 2556 จากเดิม 119.50 ดอลลาร์สหรัฐต่อบาร์เรล ซ่ึงสอดคล้องกับราคาอ้างอิง
เฉลี่ยโดย MOPS ส าหรับน้ ามันดิบในดูไบ ซ่ึงปรับตัวลดลงเป็น 105.45 ดอลลาร์สหรัฐต่อบาร์เรลในปี 2556 จาก 109.05 
ดอลลาร์สหรัฐต่อบาร์เรลในปี 2555 ทั้งนี้ ต้นทุนขายของบริษัทฯ เมื่อคิดเป็นสัดส่วนของรายได้ทั้งหมดมีการปรับตัวเพิ่มขึ้น
เป็นร้อยละ 98.1 ในปี 2556 จากร้อยละ 97.7 ในปี 2555 เนื่องจากราคาขายผลิตภัณฑ์เฉลี่ยของบริษัทฯ มีการปรับตัวลดลงเมื่อ
เทียบกับต้นทุนขายของบริษัทฯ ที่ปรับตัวเพิ่มขึ้น 

(ค) ก าไรขั นต้น 
ก าไรขั้นต้นของบริษัทฯ ปรับตัวลดลงร้อยละ 16.1 เหลือ 161.3 ล้านดอลลาร์สหรัฐ (4,991.6 ล้านบาท) ในปี 2556 

จาก 192.4 ล้านดอลลาร์สหรัฐ (5,612.5 ล้านบาท) ในปี 2555 ทั้งนี้ ก าไรขั้นต้นของบริษัทฯ เมื่อคิดเป็นอัตราส่วนร้อยละ
เปรียบเทียบกับรายได้รวมลดลงเป็นร้อยละ 1.9 ในปี 2556 เทียบกับร้อยละ 2.3 ในปี 2555 โดยการลดลงของก าไรขั้นต้นในปี 
2556 มีสาเหตุหลักมาจากค่าการกลั่นของบริษัทฯ ในปี 2556 ที่ลดลงเล็กน้อย เมื่อเปรียบเทียบกับปี 2555 สาเหตุหลักเป็น
เพราะอุปทานส่วนเกินของผลิตภัณฑ์จากโรงกลั่นน้ ามัน รวมทั้งอุปสงค์ที่ลดลงในภูมิภาค โดยเฉพาะอย่างยิ่งอุปสงค์ของ
น้ ามันเบนซินและน้ ามันเตา นอกจากนี้ การที่โรงกล่ันน้ ามันในประเทศซาอุดิอาระเบียเริ่มด าเนินการผลิตในปี 2556 ยังมีส่วน
ท าให้มีอุปทานส่วนเกินของผลิตภัณฑ์จากโรงกล่ันน้ ามันในภูมิภาค โปรดพิจารณารายละเอียดเพิ่มเติมเกี่ยวกับค่าการกลั่นใน
หัวข้อ “16.2.1 ค่าการกล่ัน” 

(ง) รายได้อื่น 
รายได้อื่นของบริษัทฯ เท่ากับ 8.3 ล้านดอลลาร์สหรัฐ (257.1 ล้านบาท) ในปี 2556 และ 8.3 ล้านดอลลาร์สหรัฐ 

(257.8 ล้านบาท) ในปี 2555 

(จ) ก าไรจากอัตราแลกเปลี่ยน 
ก าไรจากอัตราแลกเปลี่ยนของบริษัทฯ ลดลงร้อยละ 72.8 เป็น 12.5 ล้านดอลลาร์สหรัฐ (379.5 ล้านบาท) ในปี 2556 จาก

เดิม 45.8 ล้านดอลลาร์สหรัฐ (1,431.6 ล้านบาท) ในปี 2555 โดยมีสาเหตุที่ส าคัญมาจากการลดลงในมูลค่าของเงินดอลลาร์สหรัฐ
ที่มาจากรายการลูกหนี้ที่เป็นสกุลเงินบาทเนื่องจากการอ่อนค่าของเงินบาทเมื่อเทียบกับเงินดอลลาร์สหรัฐในช่วงปี 2556 

(ฉ) ค่าใช้จ่ายในการบริหาร 
ค่าใช้จ่ายในการบริหารของบริษัทฯ ปรับตัวลดลงร้อยละ 38.6 เป็น 26.7 ล้านดอลลาร์สหรัฐ (824.6 ล้านบาท) ในปี 

2556 จากเดิม 43.4 ล้านดอลลาร์สหรัฐ (1,356.2 ล้านบาท) ในปี 2555 ค่าใช้จ่ายในการบริหารของบริษัทฯ เมื่อคิดเป็นสัดส่วน
เปรียบเทียบกับรายได้รวมลดลงเป็นร้อยละ 0.3 ในปี 2556 จากร้อยละ 0.5 ในปี 2555 การปรับตัวลดลงดังกล่าวมีสาเหตุหลัก
มาจากการตั้งส ารองภาษีศุลกากรในปี 2555 แต่ไม่มีค่าใช้จ่ายดังกล่าวในปี 2556 

(ช) ค่าใช้จ่ายอื่น 
ค่าใช้จ่ายอื่นของบริษัทฯ เพิ่มขึ้นร้อยละ 30.4 เป็น 0.8 ล้านดอลลาร์สหรัฐ (26.7 ล้านบาท) ในปี 2556 จาก 0.6  

ล้านดอลลาร์สหรัฐ (19.9 ล้านบาท) ในปี 2555 โดยมีสาเหตุส าคัญมาจากการเพิ่มขึ้นของปริมาณการตัดจ าหน่ายอุปกรณ์ที่เลิก
ใชแ้ล้ว 
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(ซ) ต้นทุนทางการเงิน 
ต้นทุนทางการเงินของบริษัทฯ เพิ่มขึ้นเป็น 0.24  ล้านดอลลาร์สหรัฐ (7.4 ล้านบาท) ในปี 2556 จาก 0.16  ล้าน

ดอลลาร์สหรัฐ (5.3 ล้านบาท) ในปี 2555 โดยมีสาเหตุส าคัญมาจากการเพิ่มขึ้นของค่าธรรมเนียมผูกพันสินเช่ือ (commitment 
fees) ส าหรับสัญญาวงเงินสินเชื่อที่บริษัทฯ ได้เข้าท า 

(ฌ) ก าไรก่อนภาษีเงินได้ 
บริษัทฯ มีก าไรก่อนภาษีเงินได้ลดลงร้อยละ 23.7 เป็น 154.4 ล้านดอลลาร์สหรัฐ (4,769.5 ล้านบาท) ในปี 2556 

เทียบกับก าไรก่อนภาษีเงินได้ของบริษัทฯ จ านวน 202.3 ล้านดอลลาร์สหรัฐ (5,920.5 ล้านบาท) ในปี 2555 เนื่องจากสาเหตุ
ดังที่ได้กล่าวมาแล้วข้างต้น 

(ญ) ค่าใช้จ่ายภาษีเงินได้นิติบุคคล 
บริษัทฯ มีค่าใช้จ่ายภาษีเงินได้นิติบุคคลลดลงร้อยละ 45.0 เท่ากับ 25.8 ล้านดอลลาร์สหรัฐ (792.3 ล้านบาท) ในปี 

2556 จากเดิมบริษัทฯ มีรายจ่ายภาษีเงินได้นิติบุคคลเท่ากับ 46.9 ล้านดอลลาร์สหรัฐ (1,435.7 ล้านบาท) ในปี 2555 การลดลง
ของค่าใช้จ่ายภาษีเงินได้นิติบุคคลดังกล่าวนี้มีสาเหตุหลักมาจากการที่บริษัทฯ มีก าไรที่ต้องเสียภาษีลดลงในปี 2556 และมีการ
ลดอัตราภาษีเงินได้นิติบุคคลจากร้อยละ 23 ในปี 2555 เป็นร้อยละ 20 ในปี 2556 นอกจากนี้ บริษัทฯ ยังได้รับสิทธิประโยชน์
ทางภาษีจ านวน 11.7 ล้านดอลลาร์สหรัฐ (386.3 ล้านบาท) จากคณะกรรมการส่งเสริมการลงทุนในปี 2556 เมื่อเทียบกับสิทธิ
ประโยชน์ทางภาษีที่บริษัทฯ ได้รับจ านวน 0.9 ล้านดอลลาร์สหรัฐ (29.1 ล้านบาท) ในปี 2555 โดยภายใต้สิทธิประโยชน์
ดังกล่าว บริษัทฯ ได้รับการยกเว้นจากภาษีเงินได้นิติบุคคลจากก าไรสุทธิจากรายได้ที่เกี่ยวข้องกับกิจการที่ได้รับการส่งเสริม  

(ฎ) ก าไรส าหรับปี 
ก าไรส าหรับปีลดลงร้อยละ 17.3 เหลือ 128.6 ล้านดอลลาร์สหรัฐ (3,977.1 ล้านบาท) ในปี 2556 จากเดิม 155.4 ล้าน

ดอลลาร์สหรัฐ (4,484.8 ล้านบาท) ในปี 2555 เนื่องจากสาเหตุดังที่ได้กล่าวมาแล้วข้างต้น 

16.4 ค าอธิบายและการวิเคราะห์ฐานะทางการเงิน 

 สินทรัพย์รวม 16.4.1

ณ วันที่ 30 กันยายน 2558 บริษัทฯ มีสินทรัพย์รวม จ านวน 1,793.6 ล้านดอลลาร์สหรัฐ (65,502.0 ล้านบาท) โดย
ลดลงร้อยละ 13.3 จากสินทรัพย์รวม ณ วันที่ 31 ธันวาคม 2557 ซ่ึงมีจ านวน 2,068.7 ล้านดอลลาร์สหรัฐ (68,476.9 ล้านบาท) 
โดยสินทรัพย์หลักของบริษัทฯ ซ่ึงประกอบด้วย (ก) ที่ดิน อาคาร และอุปกรณ์ (ข) สินค้าคงเหลือ และ (ค) ลูกหนี้การค้าและ
ลูกหนี้อื่น ซ่ึงคิดเป็นร้อยละ 60.9 ร้อยละ 17.7 และร้อยละ 16.6 ของสินทรัพย์รวม ตามล าดับ 

ณ วันที่ 31 ธันวาคม 2557 บริษัทฯ มีสินทรัพย์รวม จ านวน 2,068.7 ล้านดอลลาร์สหรัฐ (68,476.9 ล้านบาท) โดย
ลดลงร้อยละ 24.9 จากสินทรัพย์รวม ณ วันที่ 31 ธันวาคม 2556 ซ่ึงมีจ านวน 2,753.8 ล้านดอลลาร์สหรัฐ (90,692.6 ล้านบาท) 
โดยสินทรัพย์หลักของบริษัทฯ ซ่ึงประกอบด้วย (ก) ที่ดิน อาคาร และอุปกรณ์ (ข) สินค้าคงเหลือ และ (ค) ลูกหนี้การค้าและ
ลูกหนี้อื่น ซ่ึงคิดเป็นร้อยละ 55.3 ร้อยละ 19.5 และร้อยละ 18.8 ของสินทรัพย์รวม ตามล าดับ  

ณ วันที่ 31 ธันวาคม 2556 บริษัทฯ มีสินทรัพย์รวม จ านวน 2,753.8 ล้านดอลลาร์สหรัฐ (90,692.6 ล้านบาท) โดย
เพิ่มขึ้นร้อยละ 0.3 จากสินทรัพย์รวม ณ วันที่ 31 ธันวาคม 2555 ซ่ึงมีจ านวน 2,745.8 ล้านดอลลาร์สหรัฐ (84,488.7 ล้านบาท) 
โดยสินทรัพย์หลักของบริษัทฯ ประกอบด้วย (ก) ที่ดิน อาคาร และอุปกรณ์ (ข) สินค้าคงเหลือ และ (ค) ลูกหนี้การค้าและ
ลูกหนี้อื่น ซ่ึงคิดเป็นร้อยละ 42.0 ร้อยละ 27.0 และร้อยละ 24.4 ของสินทรัพย์รวม ตามล าดับ 
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(ก) สินทรัพย์หมุนเวียน 

(1) เงินสดและรายการเทียบเท่าเงินสด 
บริษัทฯ มีเงินสดและรายการเทียบเท่าเงินสด ณ วันที่ 30 กันยายน 2558 จ านวน 70.5 ล้านดอลลาร์สหรัฐ (2,571.0 

ล้านบาท) โดยเพิ่มขึ้นประมาณ 1.5 ล้านดอลลาร์สหรัฐ (284.9  ล้านบาท) หรือคิดเป็นร้อยละ 2.2 จากเงินสดและรายการ
เทียบเท่าเงินสด ณ วันที่ 31 ธันวาคม 2557 ที่มีจ านวน 69.0 ล้านดอลลาร์สหรัฐ (2,286.1 ล้านบาท) มีสาเหตุหลักมาจากกระแส
เงินสดสุทธิที่ได้มาจากการด าเนินงาน 461.7 ล้านดอลลาร์สหรัฐ (15,522.3 ล้านบาท) ในขณะที่บริษัทฯ มีกระแสเงินสดสุทธิ
ใช้ไปในกิจกรรมจัดหาเงิน 447.7 ล้านดอลลาร์สหรัฐ (14 ,863.0 ล้านบาท) และมีกระแสเงินสดสุทธิใช้ไปในกิจกรรมการ
ลงทุน 8.2 ล้านดอลลาร์สหรัฐ (277.2 ล้านบาท) ซ่ึงส่วนใหญ่เป็นเงินลงทุนในการเพิ่มประสิทธิภาพของอุปกรณ์และการรักษา
ส่ิงแวดล้อม 

บริษัทฯ มีเงินสดและรายการเทียบเท่าเงินสด ณ วันที่ 31 ธันวาคม 2557 จ านวน 69.0 ล้านดอลลาร์สหรัฐ (2,286.1 
ล้านบาท) โดยลดลงประมาณ 33.8 ล้านดอลลาร์สหรัฐ (1,094.1 ล้านบาท) หรือคิดเป็นร้อยละ 32.9 จากเงินสดและรายการ
เทียบเท่าเงินสด ณ วันที่ 31 ธันวาคม 2556 ที่มีจ านวน 102.9 ล้านดอลลาร์สหรัฐ (3,380.2 ล้านบาท) มีสาเหตุมาจากกระแส
เงินสดสุทธิใช้ไปในกิจกรรมจัดหาเงิน 60.0 ล้านดอลลาร์สหรัฐ (1,855.7 ล้านบาท) ซ่ึงเป็นการจ่ายเงินปันผลให้ผู้ถือหุ้น และ
กระแสเงินสดสุทธิใช้ไปในกิจกรรมการลงทุน 52.8 ล้านดอลลาร์สหรัฐ (1,723.1 ล้านบาท) ซ่ึงส่วนใหญ่เป็นการลงทุนใน
โครงการปรับปรุงความเช่ือถือได้และมูลค่าของผลิตภัณฑ์ของหน่วยแตกโมเลกุลด้วยตัวเร่งปฏิกิริยา (RFCCU reliability 
project) โครงการเพิ่มประสิทธิภาพการผลิตโพรพิลีนเกรดโพลิเมอร์ (PGP recovery project) และโครงการหน่วยเพิ่มอุณหภูมิ
ของอากาศก่อนเข้าเตาเผา (air pre-heater project) ในขณะที่บริษัทฯ ได้รับกระแสเงินสดสุทธิได้มาจากการด าเนินงาน 78.0 
ล้านดอลลาร์สหรัฐ (2,525.9 ล้านบาท)  

บริษัทฯ มีเงินสดและรายการเทียบเท่าเงินสด ณ วันที่ 31 ธันวาคม 2556 จ านวน 102.9 ล้านดอลลาร์สหรัฐ (3,380.2 ล้าน
บาท) โดยลดลงประมาณ 143.1 ล้านดอลลาร์สหรัฐ (4,183.8 ล้านบาท) หรือคิดเป็นร้อยละ 58.2 จากเงินสดและรายการเทียบเท่า
เงินสด ณ วันที่ 31 ธันวาคม 2555 ที่มีจ านวน 246.0 ล้านดอลลาร์สหรัฐ (7,564.0 ล้านบาท) มีสาเหตุมาจากกระแสเงินสดสุทธิใช้
ไปในกิจกรรมจัดหาเงิน 145.3 ล้านดอลลาร์สหรัฐ (4,461.8 ล้านบาท) ซ่ึงเป็นการจ่ายเงินปันผลให้ผู้ถือหุ้น กระแสเงินสดสุทธิ
ใช้ไปในกิจกรรมการลงทุน 109.4 ล้านดอลลาร์สหรัฐ (3,378.2 ล้านบาท) ซ่ึงเป็นการลงทุนในโครงการปรับปรุงความเชื่อถือได้
และมูลค่าของผลิตภัณฑ์ของหน่วยแตกโมเลกุลด้วยตัวเร่งปฏิกิริยา (RFCCU reliability project) โครงการเพิ่มประสิทธิภาพ
การผลิตโพรพิลีนเกรดโพลิเมอร์ (PGP recovery project) และโครงการหน่วยเพิ่มอุณหภูมิของอากาศก่อนเข้าเตาเผา (air pre-
heater project) ในขณะที่บริษัทฯ ได้รับกระแสเงินสดสุทธิได้มาจากการด าเนินงาน 113.2 ล้านดอลลาร์สหรัฐ (3,509.8 ล้านบาท) 

(2) สินค้าคงเหลือ 
บริษัทฯ มีสินค้าคงเหลือ ณ วันที่ 30 กันยายน 2558 จ านวน 317.2 ล้านดอลลาร์สหรัฐ (11,590.1 ล้านบาท) โดย

ลดลงประมาณ 86.8 ล้านดอลลาร์สหรัฐ (1,787.6 ล้านบาท) หรือคิดเป็นร้อยละ 21.5 จากสินค้าคงเหลือ ณ วันที่ 31 ธันวาคม 
2557 ที่มีจ านวน 404.0 ล้านดอลลาร์สหรัฐ (13,377.7 ล้านบาท) มีสาเหตุหลักมาจากปริมาณสินค้าคงเหลือที่ลดลงเหลือ 6.0 
ล้านบาร์เรล ณ วันที่ 30 กันยายน 2558 จาก 6.6 ล้านบาร์เรลในปี 2557 เนื่องจาก (1) การลดลงของปริมาณน้ ามันดิบในถังน้ ามัน
ของบริษัทฯ และน้ ามันส าเร็จรูปจ านวน 1.7 ล้านบาร์เรล และ 0.1 ล้านบาร์เรล ตามล าดับ ซ่ึงส่วนหนึ่งถูกหักกลบด้วยปริมาณ
น้ ามันดิบระหว่างทาง ที่เพิ่มขึ้นจ านวน 1.2 ล้านบาร์เรล ทั้งนี้ ในการด าเนินการปกตินั้น บริษัทฯ จะส่ังซ้ือน้ ามันดิบในแต่ละ
เดือนในปริมาณที่เหมาะสมกับปริมาณการผลิตและปริมาณการขายของบริษัทฯ อย่างไรก็ตาม ปริมาณสินค้าคงเหลือ ณ 
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ส้ินงวดบัญชี หรือวันใดวันหนึ่ง อาจมีความผันผวน ขึ้นอยู่กับก าหนดเวลาของการส่งมอบน้ ามันดิบของบริษัทฯ ซ่ึงมีปริมาณ
ที่สูงในการส่งมอบในแต่ละครั้ง และ (2) การลดลงของราคาเฉลี่ยของสินค้าคงเหลืออย่างมากในงวดสามเดือนส้ินสุดวันที่ 30 
กันยายน 2558 โดยมีค่าเท่ากับ 49.15 ดอลลาร์สหรัฐต่อบาร์เรล ณ วันที่ 30 กันยายน 2558 เปรียบเทียบกับราคาเฉลี่ยของ
สินค้าคงเหลือที่ 57.47 ดอลลาร์สหรัฐต่อบาร์เรล ณ วันที่ 31 ธันวาคม 2557 เนื่องมาจากการลดลงของราคาน้ ามันในตลาดโลก 

บริษัทฯ มีสินค้าคงเหลือ ณ วันที่ 31 ธันวาคม 2557 จ านวน 404 .0 ล้านดอลลาร์สหรัฐ (13,377.7 ล้านบาท) โดย
ลดลงประมาณ 340.0 ล้านดอลลาร์สหรัฐ (11,137.5 ล้านบาท) หรือคิดเป็นร้อยละ 45.7 จากสินค้าคงเหลือ ณ วันที่ 31 
ธันวาคม 2556 ที่มีจ านวน 744.0 ล้านดอลลาร์สหรัฐ (24,515.3 ล้านบาท) มีสาเหตุหลักมาจากการลดลงของราคาต้นทุนสินค้า
คงเหลือตามราคาน้ ามันในตลาดโลกที่ลดลงในปี 2557 และจากค่าเผื่อปรับลดมูลค่าของสินค้าคงเหลือ 75.6 ล้านดอลลาร์สหรัฐ 
(2,476.8 ล้านบาท) ซ่ึงเกิดจากมูลค่าสุทธิที่จะได้รับ ณ วันส้ินงวดมีมูลค่าต่ ากว่าต้นทุนสินค้าคงเหลือของบริษัทฯ ที่ค านวณ
ตามวิธีถัวเฉลี่ยถ่วงน้ าหนัก โดยมูลค่าสุทธิที่จะได้รับประมาณจากราคาปกติที่คาดว่าจะขายได้ของผลิตภัณฑ์ของบริษัทฯ หักด้วย
ค่าใช้จ่ายที่จ าเป็นเพื่อให้สินค้านั้นส าเร็จรูปรวมถึงค่าใช้จ่ายในการขาย 

บริษัทฯ มีสินค้าคงเหลือ ณ วันที่ 31 ธันวาคม 2556 จ านวน 744.0 ล้านดอลลาร์สหรัฐ (24,515.3 ล้านบาท) โดย
เพิ่มขึ้นประมาณ 65.1 ล้านดอลลาร์สหรัฐ (3,618.8 ล้านบาท) หรือคิดเป็นร้อยละ 9.6 จากสินค้าคงเหลือ ณ วันที่ 31 ธันวาคม 
2555 ที่มีจ านวน 679.0 ล้านดอลลาร์สหรัฐ (20,896.4 ล้านบาท) มีสาเหตุมาจากปริมาณสินค้าคงเหลือที่เพิ่มขึ้นเป็น 6.5 ล้าน
บาร์เรลในปี 2556 จาก 5.9 ล้านบาร์เรลในปี 2555 เนื่องจากการเพิ่มขึ้นของปริมาณน้ ามันดิบระหว่างทางและน้ ามันดิบในถัง
น้ ามันของบริษัทฯ 

(3) ลูกหนี การค้าและลูกหนี อื่น  
บริษัทฯ มีลูกหนี้การค้าและลูกหนี้อื่น ณ วันที่ 30 กันยายน 2558 จ านวน 297.7 ล้านดอลลาร์สหรัฐ (10,858.9 ล้านบาท) 

โดยลดลงประมาณ 90.5 ล้านดอลลาร์สหรัฐ (1,973.6 ล้านบาท) หรือคิดเป็นร้อยละ 23.3 จากลูกหนี้การค้า ณ วันที่ 31 ธันวาคม 
2557 ที่มีจ านวน 388.2 ล้านดอลลาร์สหรัฐ (12,832.6 ล้านบาท) มีสาเหตุหลักมาจากการลดลงของ (1) ราคาขายเฉลี่ยของผลิตภัณฑ์
ของบริษัทฯ ในเดือนกันยายน 2558 ที่ลดลงตามราคาน้ ามันในตลาดโลก เมื่อเทียบกับเดือนธันวาคม 2557 และ (2) การลดลงของ
ปริมาณการขายในเดือนกันยายน 2558 เมื่อเทียบกับเดือนธันวาคม 2557 เนื่องจากที่ผ่านมา ลูกค้ารายหลักของบริษัทฯ ได้แก่ 
เชฟรอน และ บมจ. ปตท. จะมารับสินค้าจากบริษัทฯ ในเดือนธันวาคม เป็นปริมาณที่มากกว่าเดือนอื่น ๆ ของปี 

บริษัทฯ มีลูกหนี้การค้าและลูกหนี้อื่น ณ วันที่ 31 ธันวาคม 2557 จ านวน 388.2 ล้านดอลลาร์สหรัฐ (12,832.6 ล้าน
บาท) โดยลดลงประมาณ 282.6 ล้านดอลลาร์สหรัฐ (9,237.4 ล้านบาท) หรือคิดเป็นร้อยละ 42.1 จากลูกหนี้การค้า ณ วันที่ 31 
ธันวาคม 2556 ที่มีจ านวน 670.8 ล้านดอลลาร์สหรัฐ (22,069.9 ล้านบาท) มีสาเหตุมาจากการลดลงของราคาขายผลิตภัณฑ์ตาม
ราคาน้ ามันในตลาดโลก และเงินชดเชยจากการจ าหน่ายก๊าซปิโตรเลียมเหลวและน้ ามัน 

บริษัทฯ มีลูกหนี้การค้าและลูกหนี้อื่น ณ วันที่ 31 ธันวาคม 2556 จ านวน 670.8 ล้านดอลลาร์สหรัฐ (22,069.9 ล้าน
บาท) โดยเพิ่มขึ้นประมาณ 13.0 ล้านดอลลาร์สหรัฐ (1,839.1 ล้านบาท) หรือคิดเป็นร้อยละ 2.0 จากลูกหนี้การค้า ณ วันที่ 31 
ธันวาคม 2555 ที่มีจ านวน 657.8 ล้านดอลลาร์สหรัฐ (20,230.9 ล้านบาท) มีสาเหตุมาจากการเพิ่มขึ้นของลูกหนี้การค้า (บุคคล
หรือกิจการอื่น) 

บริษัทฯ มีนโยบายการพิจารณาก าหนดระยะเวลาการช าระหนี้ (credit term) แก่ลูกค้าของบริษัทฯ โดยพิจารณาจาก
สถานะทางการเงินของลูกค้าเป็นหลัก ทั้งนี้ การก าหนดระยะเวลาการช าระหนี้ (credit term) ของบริษัทฯ จะเป็นไปตามแนว
ปฏิบัติเดียวกันกับกลุ่มอุตสาหกรรมเดียวกันเพื่อให้บริษัทฯ สามารถแข่งขันได้ โดยบริษัทฯ มีระยะเวลาเก็บหนี้เฉลี่ยส าหรับปี 
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2555 ปี 2556 ปี 2557 และงวดเก้าเดือนส้ินสุดวันที่ 30 กันยายน 2558 เท่ากับ 28.0 วัน 28.3 วัน 27.1 วัน และ 27.1 วัน 
ตามล าดับ ซ่ึงระยะเวลาเก็บหนี้เฉลี่ยเป็นไปตามนโยบายการให้เครดิตเทอมปกติซ่ึงอยู่ระหว่าง 19 – 30 วัน 

ทั้งนี้ บริษัทฯ มีการใช้นโยบายในการตั้งค่าเผื่อหนี้สงสัยจะสูญ โดยการวัดมูลค่าที่คาดว่าจะได้รับจากลูกหนี้การค้า 
เปรียบเทียบกับราคาตามบัญชีของลูกหนี้การค้า ซ่ึงค่าเผื่อหนี้สงสัยจะสูญจะถูกบันทึกไว้ในงบก าไรขาดทุน โดยที่ผ่านมา 
บริษัทฯ สามารถเรียกเก็บเงินจากลูกหนี้การค้าได้ในระยะเวลาที่สอดคล้องกับระยะเวลาช าระหนี้ที่ได้ตกลงกันมาโดยตลอด 
ดังนั้น บริษัทฯ จึงไม่เคยมีการตั้งค่าเผื่อหนี้สงสัยจะสูญใด ๆ 

(ข) สินทรพัย์ไม่หมุนเวียน 

ที่ดิน อาคาร และอุปกรณ์ 
บริษัทฯ มีที่ดิน อาคาร และอุปกรณ์ ณ วันที่ 30 กันยายน 2558 จ านวน 1,092.4 ล้านดอลลาร์สหรัฐ (39,911.3 ล้าน

บาท) โดยลดลงประมาณ 51.7 ล้านดอลลาร์สหรัฐหรือคิดเป็นร้อยละ 4.5 จากที่ดิน อาคาร และอุปกรณ์ ณ วันที่ 31 ธันวาคม 
2557 ที่มีจ านวน 1,144.1 ล้านดอลลาร์สหรัฐ (37,885.6 ล้านบาท) มีสาเหตุมาจาก (1) ค่าเส่ือมราคา 59.6 ล้านดอลลาร์สหรัฐ 
(2,019.2 ล้านบาท) (2) หักกลบด้วยเครื่องจักรและงานระหว่างก่อสร้างที่เพิ่มขึ้น 8.3 ล้านดอลลาร์สหรัฐ (281. 7 ล้านบาท) 
อย่างไรก็ตาม หากพิจารณาจากงบการเงินในสกุลเงินบาท ที่ดิน อาคาร และอุปกรณ์จะเพิ่มขึ้น 2 ,025.6 ล้านบาท ซ่ึงเกิดขึ้น
เนื่องจากผลต่างของอัตราแลกเปลี่ยนจากการแปลงค่างบการเงิน โดยอัตราแลกเปลี่ยนที่ใช้แปลงค่างบการเงินเท่ากับ 36.53 
บาทต่อดอลลาร์สหรัฐ ณ วันที่ 30 กันยายน 2558 เปรียบเทียบกับ 33.11 บาทต่อดอลลาร์สหรัฐ ณ วันที่ 31 ธันวาคม 2557  

บริษัทฯ มีที่ดิน อาคาร และอุปกรณ์ ณ วันที่ 31 ธันวาคม 2557 จ านวน 1,144.1 ล้านดอลลาร์สหรัฐ (37,885.6 ล้าน
บาท) โดยลดลงประมาณ 13.4 ล้านดอลลาร์สหรัฐ (253.9 ล้านบาท) หรือคิดเป็นร้อยละ 1.2 จากที่ดิน อาคาร และอุปกรณ์ ณ 
วันที่ 31 ธันวาคม 2556 ที่มีจ านวน 1,157.5 ล้านดอลลาร์สหรัฐ (38,139.6 ล้านบาท) มีสาเหตุมาจาก (1) ค่าเส่ือมราคาระหว่างปี 
76.3 ล้านดอลลาร์สหรัฐ (2,489.7 ล้านบาท) (2) การจ าหน่ายสินทรัพย์ระหว่างปี 5.6 ล้านดอลลาร์สหรัฐ (181.9 ล้านบาท) (3) 
หักกลบด้วยเครื่องจักร อาคาร และงานระหว่างก่อสร้างที่เพิ่มขึ้น 68.5 ล้านดอลลาร์สหรัฐ (2,234.9 ล้านบาท) ซ่ึงส่วนใหญ่
เป็นการลงทุนในโครงการปรับปรุงความเช่ือถือได้และมูลค่าของผลิตภัณฑ์ของหน่วยแตกโมเลกุลด้วยตัวเร่งปฏิกิริยา 
(RFCCU reliability project) โครงการเพิ่มประสิทธิภาพการผลิตโพรพิลีนเกรดโพลิเมอร์ (PGP recovery project) และ
โครงการหน่วยเพิ่มอุณหภูมิของอากาศก่อนเข้าเตาเผา (air pre-heater project) 

บริษัทฯ มีที่ดิน อาคาร และอุปกรณ์ ณ วันที่ 31 ธันวาคม 2556 จ านวน 1,157.5 ล้านดอลลาร์สหรัฐ (38,139.6 ล้าน
บาท) โดยเพิ่มขึ้นประมาณ 22.5 ล้านดอลลาร์สหรัฐ (3,207.2 ล้านบาท) หรือคิดเป็นร้อยละ 2.0 จากที่ดิน อาคาร และอุปกรณ์ 
ณ วันที่ 31 ธันวาคม 2555 ที่มีจ านวน 1,135.0 ล้านดอลลาร์สหรัฐ (34,932.4 ล้านบาท) มีสาเหตุหลักมาจาก (1) สินทรัพย์
ระหว่างก่อสร้างเพิ่มขึ้นสุทธิ จ านวน 73.5 ล้านดอลลาร์สหรัฐ (2,268.5 ล้านบาท) และเครื่องจักรเพิ่มขึ้นจ านวน 17.4 ล้าน
ดอลลาร์สหรัฐ (536.0 ล้านบาท) ซ่ึงส่วนใหญ่เป็นการลงทุนในโครงการปรับปรุงความเชื่อถือได้และมูลค่าของผลิตภัณฑ์ของ
หน่วยแตกโมเลกุลด้วยตัวเร่งปฏิกิริยา (RFCCU reliability project) โครงการเพิ่มประสิทธิภาพการผลิตโพรพิลีนเกรดโพลิเมอร์ 
(PGP recovery project) และโครงการหน่วยเพิ่มอุณหภูมิของอากาศก่อนเข้าเตาเผา (air pre-heater project) (2) เฟอร์นิเจอร์ 
เครื่องตกแต่งและอุปกรณ์ และอาคารเพิ่มขึ้น จ านวน 1.6 ล้านดอลลาร์สหรัฐ (49.1 ล้านบาท) และ 0.9 ล้านดอลลาร์สหรัฐ 
(26.7 ล้านบาท) ตามล าดับ (3) หักกลบด้วยค่าเสื่อมราคาระหว่างปี จ านวน 70.0 ล้านดอลลาร์สหรัฐ (2,159.0 ล้านบาท)  
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 หนี้สิน 16.4.2

หนี้สินรวมของบริษัทฯ มีส่วนประกอบหลักได้แก่ (ก) เจ้าหนี้การค้าและเจ้าหนี้อื่น (ข) เจ้าหนี้จากการลดทุน (ค) 
เงินปันผลค้างจ่าย (ง) หนี้สินหมุนเวียนอื่น และ (จ) หนี้สินภาษีเงินได้รอการตัดบัญชี ซ่ึงคิดเป็นร้อยละ 32.0 ร้อยละ 39.2 ร้อยละ 
18.7 ร้อยละ 4.1 และร้อยละ 5.0 ของหนี้สินรวม ณ วันที่ 30 กันยายน 2558 ตามล าดับ 

ณ วันที่ 30 กันยายน 2558 บริษัทฯ มีหนี้สินรวม จ านวน 882.7 ล้านดอลลาร์สหรัฐ (32,247.9 ล้านบาท) โดยเพิ่มขึ้น
ร้อยละ 23.7 จากหนี้สินรวม ณ วันที่ 31 ธันวาคม 2557 ซ่ึงมีจ านวน 713.7 ล้านดอลลาร์สหรัฐ (23 ,633.7 ล้านบาท) โดยมี
สาเหตุหลักมาจากการเพิ่มขึ้นของเจ้าหนี้จากการลดทุนเนื่องมาจากการลดทุนของบริษัทฯ และหนี้สินภาษีเงินได้รอการตัดบัญชี 
โดยถูกหักกลบบางส่วนจากการลดลงของเจ้าหนี้การค้าและเจ้าหนี้อื่น และเงินปันผลค้างจ่าย 

ณ วันที่ 31 ธันวาคม 2557 บริษัทฯ มีหนี้สินรวม จ านวน 713.7 ล้านดอลลาร์สหรัฐ (23,633.7 ล้านบาท) โดยลดลง
ร้อยละ 37.7 จากหนี้สินรวม ณ วันที่ 31 ธันวาคม 2556 ซ่ึงมีจ านวน 1,144.9 ล้านดอลลาร์สหรัฐ (37,722.4 ล้านบาท) โดยมี
สาเหตุหลักมาจากการลดลงของเจ้าหนี้การค้าและเจ้าหนี้อื่นและหนี้สินภาษีเงินได้รอการตัดบัญชี 

ณ วันที่ 31 ธันวาคม 2556 บริษัทฯ มีหนี้สินรวม จ านวน 1,144.9 ล้านดอลลาร์สหรัฐ (37,722.4 ล้านบาท) โดย
เพิ่มขึ้นร้อยละ 2.2 จากหนี้สินรวม ณ วันที่ 31 ธันวาคม 2555 ซ่ึงมีจ านวน 1,120.2 ล้านดอลลาร์สหรัฐ (34,476.8 ล้านบาท) 
โดยมีสาเหตุหลักมาจากการเพิ่มขึ้นของเจ้าหนี้การค้าและเจ้าหนี้อื่น หนี้สินภาษีเงินได้รอการตัดบัญชี โดยถูกหักกลบบางส่วน
จากการลดลงของภาษีเงินได้นิติบุคคลค้างจ่าย เงินปันผลค้างจ่าย และหนี้สินหมุนเวียนอื่น 

(ก) หนี สินหมุนเวียน 

(1) เจ้าหนี การค้าและเจ้าหนี อื่น 
บริษัทฯ มีเจ้าหนี้การค้าและเจ้าหนี้อื่น ณ วันที่ 30 กันยายน 2558 จ านวน 282.4 ล้านดอลลาร์สหรัฐ (10,317.7 ล้านบาท) 

โดยลดลงประมาณ 50.1 ล้านดอลลาร์สหรัฐ (692.4 ล้านบาท) หรือคิดเป็นร้อยละ 15.1 จากเจ้าหนี้การค้าและเจ้าหนี้อื่น ณ วันที่ 31 
ธันวาคม 2557 ที่มีจ านวน 332.5 ล้านดอลลาร์สหรัฐ (11,010.2 ล้านบาท) มีสาเหตุหลักมาจากเจ้าหนี้น้ ามันดิบค้างจ่ายที่ลดลง ณ 
วันที่ 30 กันยายน 2558 เมื่อเทียบกับเจ้าหนี้น้ ามันดิบค้างจ่าย ณ วันที่ 31 ธันวาคม 2557 ทั้งนี้ ในการด าเนินการปกตินั้น บริษัทฯ 
จะส่ังซ้ือน้ ามันดิบในแต่ละเดือนในปริมาณที่เหมาะสมกับปริมาณการผลิตและปริมาณการขายของบริษัทฯ อย่างไรก็ตาม  
เจ้าหนี้น้ ามันดิบค้างจา่ย ณ ส้ินงวดบัญชี หรือวันใดวันหนึ่งอาจมีความผันผวน ขึ้นอยู่กับก าหนดเวลาของการส่งมอบน้ ามันดิบ
ของบริษัทฯ ซ่ึงมีปริมาณที่สูงในการส่งมอบในแต่ละครั้ง และจะถูกบันทึกบัญชีเป็นเจ้าหนี้การค้า ณ เวลาเดียวกันกับที่มีการ
ส่งมอบน้ ามันดิบนั้น 

บริษัทฯ มีเจ้าหนี้การค้าและเจ้าหนี้อื่น ณ วันที่ 31 ธันวาคม 2557 จ านวน 332.5 ล้านดอลลาร์สหรัฐ (11,010.2 ล้าน
บาท) โดยลดลงประมาณ 406.7 ล้านดอลลาร์สหรัฐ (13,347.1 ล้านบาท) หรือคิดเป็นร้อยละ 55.0 จากเจ้าหนี้การค้าและเจ้าหนี้
อื่น ณ วันที่ 31 ธันวาคม 2556 ที่มีจ านวน 739.2 ล้านดอลลาร์สหรัฐ (24,357.3 ล้านบาท) มีสาเหตุมาจากการลดลงของราคา
น้ ามนัดิบ และวัตถุดิบอื่น ๆ ตามการลดลงของราคาน้ ามันในตลาดโลกในช่วงครึ่งปีหลังของปี 2557 

บริษัทฯ มีเจ้าหนี้การค้าและเจ้าหนี้อื่น ณ วันที่ 31 ธันวาคม 2556 จ านวน 739.2 ล้านดอลลาร์สหรัฐ (24,357.3 ล้าน
บาท) โดยเพิ่มขึ้นประมาณ 65.7 ล้านดอลลาร์สหรัฐ (3,627.2 ล้านบาท) หรือคิดเป็นร้อยละ 9.8 จากเจ้าหนี้การค้าและเจ้าหนี้
อื่น ณ วันที่ 31 ธันวาคม 2555 ที่มีจ านวน 673.6 ล้านดอลลาร์สหรัฐ (20,730.1 ล้านบาท) มีสาเหตุมาจากปริมาณการซ้ือ
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น้ ามันดิบของบริษัทฯ ที่เพิ่มขึ้นในเดือนธันวาคม 2556 และค้างจ่าย ณ วันที่ 31 ธันวาคม 2556 เมื่อเทียบกับเดือนธันวาคม ปี 
2555 

ทั้งนี้ บริษัทฯ มีการใช้นโยบายในการจ่ายช าระเจ้าหนี้การค้าและเจ้าหนี้อื่นของบริษัทฯ ตามที่ก าหนดในสัญญา โดย
การซ้ือน้ ามันดิบของบริษัทฯ โดยส่วนใหญ่จะก าหนดช าระหนี้ในระยะเวลา 30 วันนับจากวันส่งมอบ ส่วนการช าระหนี้เจ้าหนี้อื่น
จะก าหนดช าระเดือนละ 2 ครั้งตามตารางที่ก าหนด  

(2) เจ้าหนี จากการลดทุน 
บริษัทฯ มีเจ้าหนี้จากการลดทุน ณ วันที่ 30 กันยายน 2558 จ านวน 345.9 ล้านดอลลาร์สหรัฐ (12 ,637.1 ล้านบาท) 

ซ่ึงเกิดจากการจดทะเบียนลดทุนของบริษัทฯ โดยการลดมูลค่าที่ตราไว้จากเดิมหุ้นละ 10 บาท เป็น หุ้นละ 6.92 บาท แต่บริษัทฯ 
ยังไม่ได้ช าระเงินค่าลดทุนให้กับผู้ถือหุ้นเดิม ทั้งนี้ บริษัทฯ จะจ่ายเงินค่าลดทุนดังกล่าวให้กับผู้ถือหุ้นเดิมเป็นสกุลเงินบาท  
จึงเป็นผลให้เจ้าหนี้จากการลดทุนที่รายงานในสกุลเงินดอลลาร์สหรัฐจะถูกแปลงค่าจากเจ้าหนี้จากการลดทุนที่อยู่ในสกุลเงินบาท
โดยใช้อัตราแลกเปลี่ยน ณ วันสิ้นงวด 

(3) เงินปันผลค้างจ่าย 
ที่ประชุมคณะกรรมการและที่ประชุมผู้ถือหุ้นของบริษัทฯ จะมีมติอนุมัติเงินปันผลเป็นจ านวนสกุลเงินดอลลาร์สหรัฐ 

และสกุลเงินบาท แต่เนื่องจากบริษัทฯ จะท าการจ่ายเงินปันผลเป็นสกุลเงินบาท ดังนั้น เงินปันผลค้างจ่ายที่บันทึกอยู่ในงบการเงิน
ที่เปิดเผยเป็นสกุลเงินบาทจะมีจ านวนคงที่ ในขณะที่เงินปันผลค้างจ่ายที่บันทึกอยู่ในงบการเงินที่เปิดเผยเป็นสกุลเงินดอลลาร์สหรัฐ
จะถูกแปลงค่าจากจ านวนสกุลเงินบาทด้วยอัตราแลกเปลี่ยน ณ ส้ินงวดนั้น ๆ 

บริษัทฯ มีเงินปันผลค้างจ่าย ณ วันที่ 30 กันยายน 2558 จ านวน 165.0 ล้านดอลลาร์สหรัฐ (6,026.9 ล้านบาท) โดย
ลดลงประมาณ 180.1 ล้านดอลลาร์สหรัฐ (5 ,400.0 ล้านบาท) หรือคิดเป็นร้อยละ 52.2 จากเงินปันผลค้างจ่าย ณ วันที่ 31 
ธันวาคม 2557 ที่มีจ านวน 345.1 ล้านดอลลาร์สหรัฐ (11 ,426.9 ล้านบาท) มีสาเหตุหลักมาจากการจ่ายเงินปันผลที่อนุมัติใน
การประชุมวิสามัญผู้ถือหุ้นเมื่อวันที่ 28 พฤษภาคม 2555 และวันที่ 7 กรกฎาคม 2558 ซ่ึงได้จ่ายไปแล้วเมื่อวันที่ 16 กรกฎาคม 
2558 และวันที่ 6 สิงหาคม 2558 ตามล าดับ โดยการจ่ายเงินปันผลของบริษัทฯ จะจ่ายจากเงินปันผลที่ประกาศในสกุลเงินบาท 
ซ่ึงเป็นผลให้เงินปันผลค้างจ่ายที่รายงานในสกุลเงินดอลลาร์สหรัฐจะถูกแปลงค่าจากเงินปนัผลคา้งจา่ยที่อยู่ในสกุลเงินบาทโดย
ใช้อัตราแลกเปลี่ยน ณ วันสิ้นงวด 

บริษัทฯ มีเงินปันผลค้างจ่าย ณ วันที่ 31 ธันวาคม 2557 จ านวน 345.1 ล้านดอลลาร์สหรัฐ (11,426.9 ล้านบาท) โดย
ลดลงประมาณ 1.7 ล้านดอลลาร์สหรัฐ (0.0 ล้านบาท) หรือคิดเป็นร้อยละ 0.5 จากเงินปันผลค้างจ่าย ณ วันที่ 31 ธันวาคม 2556 
ที่มีจ านวน 346.8 ล้านดอลลาร์สหรัฐ (11,426.9 ล้านบาท) มีสาเหตุมาจากผลกระทบจากการแปลงค่าเงินปันผลค้างจ่ายที่อยู่ใน
สกุลเงินบาทเป็นสกุลเงินดอลลาร์สหรัฐด้วยอัตราแลกเปล่ียน ณ วันที่ 31 ธันวาคม 2557 เมื่อเทียบกับอัตราแลกเปลี่ยน ณ วันที่ 
31 ธันวาคม 2556 โดยสกุลเงินบาทมีการอ่อนค่าลงจึงท าให้เงินปันผลค้างจ่ายมีมูลค่าลดลง 

บริษัทฯ มีเงินปันผลค้างจ่าย ณ วันที่ 31 ธันวาคม 2556 จ านวน 346.8 ล้านดอลลาร์สหรัฐ (11,426.9 ล้านบาท) โดย
ลดลงประมาณ 24.5 ล้านดอลลาร์สหรัฐ (0.0 ล้านบาท) หรือคิดเป็นร้อยละ 6.6 จากเงินปันผลค้างจ่าย ณ วันที่ 31 ธันวาคม 
2555 ที่มีจ านวน 371.3 ล้านดอลลาร์สหรัฐ (11,426.9 ล้านบาท) มีสาเหตุมาจากผลกระทบจากการแปลงค่าเงินปันผลค้างจ่ายที่
อยูใ่นสกุลเงินบาทเป็นสกุลเงินดอลลาร์สหรัฐด้วยอัตราแลกเปลี่ยน ณ วันที่ 31 ธันวาคม 2556 เมื่อเทียบกับอัตราแลกเปลี่ยน 
ณ วันที่ 31 ธันวาคม 2555 โดยสกุลเงินบาทมีการอ่อนค่าลงจึงท าให้เงินปันผลค้างจ่ายมีมูลค่าลดลง  
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(4) หนี สินหมุนเวียนอื่น 
บริษัทฯ มีหนี้สินหมุนเวียนอื่น ณ วันที่ 30 กันยายน 2558 จ านวน 36.4 ล้านดอลลาร์สหรัฐ (1,331.2 ล้านบาท) โดย

เพิ่มขึ้นประมาณ 6.2 ล้านดอลลาร์สหรัฐ (330.7 ล้านบาท) หรือคิดเป็นร้อยละ 20.6 จากหนี้สินหมุนเวียนอื่น ณ วันที่ 31 
ธันวาคม 2557 ที่มีจ านวน 30.2 ล้านดอลลาร์สหรัฐ (1,000.5 ล้านบาท) มีสาเหตุหลักมาจากภาษีหัก ณ ที่จ่ายค้างจ่ายที่เพิ่มขึ้น
เนื่องมาจากการจ่ายเงินปันผลระหว่างกาลให้แก่ผู้ถือหุ้นในเดือนกันยายน 2558 ซ่ึงบริษัทฯ จะต้องน าส่งภาษีหัก ณ ที่จ่ายใน
เดือนถัดไป 

บริษัทฯ มีหนี้สินหมุนเวียนอื่น ณ วันที่ 31 ธันวาคม 2557 จ านวน 30.2 ล้านดอลลาร์สหรัฐ (1,000.5 ล้านบาท) โดย
เพิ่มขึ้นประมาณ 13.4 ล้านดอลลาร์สหรัฐ (445.6 ล้านบาท) หรือคิดเป็นร้อยละ 79.4 จากหนี้สินหมุนเวียนอื่น ณ วันที่ 31 
ธันวาคม 2556 ที่มีจ านวน 16.8 ล้านดอลลาร์สหรัฐ (554.9 ล้านบาท) มีสาเหตุมาจากภาษีสรรพสามิตและเงินส่งเข้ากองทุน
น้ ามันเช้ือเพลิงค้างจ่ายที่เพิ่มขึ้นเนื่องมาจากการเพิ่มขึ้นโดยเฉลี่ยของอัตราภาษีสรรพสามิตและเงินส่งเข้ากองทุนน้ ามัน
เชื้อเพลิง 

บริษัทฯ มีหนี้สินหมุนเวียนอื่น ณ วันที่ 31 ธันวาคม 2556 จ านวน 16.8 ล้านดอลลาร์สหรัฐ (554.9 ล้านบาท) โดย
ลดลงประมาณ 15.2 ล้านดอลลาร์สหรัฐ (432.0  ล้านบาท) หรือคิดเป็นร้อยละ 47.5 จากหนี้สินหมุนเวียนอื่น ณ วันที่ 31 
ธันวาคม 2555 ที่มีจ านวน 32.1 ล้านดอลลาร์สหรัฐ (987.0 ล้านบาท) มีสาเหตุหลักมาจากเงินส่งเข้ากองทุนน้ ามันเช้ือเพลิงค้างจ่าย
ที่ลดลงเนื่องมาจากการลดลงโดยเฉลี่ยของอัตราเงินส่งเข้ากองทุนน้ ามันเช้ือเพลิง 

(ข) หนี สินไม่หมุนเวียน 

สินทรัพย์/หนี สินภาษีเงินได้รอการตัดบัญชี 
บริษัทฯ มีหนี้สินภาษีเงินได้รอการตัดบัญชี ณ วันที่ 30 กันยายน 2558 จ านวน 44.2 ล้านดอลลาร์สหรัฐ (1,614.4 

ล้านบาท) โดยเปลี่ยนแปลงประมาณ 60.7 ล้านดอลลาร์สหรัฐ (2,160.2 ล้านบาท) จากสินทรัพย์ภาษีเงินได้รอการตัดบัญชี ณ 
วันที่ 31 ธันวาคม 2557 ที่มีจ านวน 16.5 ล้านดอลลาร์สหรัฐ (545.7 ล้านบาท) มีสาเหตุหลักมาจากการกลับรายการเนื่องจาก
การใช้ประโยชน์ทางภาษีของสินทรัพย์ภาษีเงินได้รอตัดบัญชีจากการขาดทุนในการด าเนินงานในปี 2557 

บริษัทฯ มีสินทรัพย์ภาษีเงินได้รอการตัดบัญชี ณ วันที่ 31 ธันวาคม 2557 จ านวน 16.5 ล้านดอลลาร์สหรัฐ (545.7 
ล้านบาท) โดยเปลี่ยนแปลงประมาณ 47.5 ล้านดอลลาร์สหรัฐ (1,567.7 ล้านบาท) จากหนี้สินภาษีเงินได้รอการตัดบัญชี ณ 
วันที่ 31 ธันวาคม 2556 ที่มีจ านวน 31.0 ล้านดอลลาร์สหรัฐ (1,022.0 ล้านบาท) มีสาเหตุหลักมาจากสินทรัพย์ภาษีเงินได้รอตัด
บัญชีที่เพิ่มขึ้นเนื่องมาจากการขาดทุนในการด าเนินงานในปี 2557 ซ่ึงบริษัทฯ คาดว่าจะสามารถน าผลขาดทุนนั้นมาใช้
ประโยชน์ทางภาษีได้ 

บริษัทฯ มีหนี้สินภาษีเงินได้รอการตัดบัญชี ณ วันที่ 31 ธันวาคม 2556 จ านวน 31.0 ล้านดอลลาร์สหรัฐ (1,022.0 
ล้านบาท) โดยเพิ่มขึ้นประมาณ 15.1 ล้านดอลลาร์สหรัฐ (531.7 ล้านบาท) หรือคิดเป็นร้อยละ 94.7 จากหนี้สินภาษีเงินได้รอ
การตัดบัญชี ณ วันที่ 31 ธันวาคม 2555 ที่มีจ านวน 15.9 ล้านดอลลาร์สหรัฐ (490.3 ล้านบาท) มีสาเหตุมาจากผลต่างระหว่าง
การค านวณทางบัญชีและภาษีซ่ึงมีผลกระทบจากการแปลงค่างบการเงินโดยใช้อัตราแลกเปลี่ยน ณ ส้ินงวด 
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 ส่วนของผู้ถือหุ้น 16.4.3

ส่วนของผู้ถือหุ้นของบริษัทฯ มีส่วนประกอบหลักได้แก่ (ก) ทุนที่ออกและช าระแล้ว (ข) ส่วนเกินมูลค่าหุ้น ซ่ึงเกิด
จากผลต่างระหว่างราคาขายหุ้นเพิ่มทุนที่สูงกว่ามูลค่าที่ตราไว้ของหุ้นบริษัทฯ และ (ค) ก าไรสะสม ซ่ึงคิดเป็นร้อยละ 90.0 
ร้อยละ 2.2 และร้อยละ 7.7 ของส่วนของผู้ถือหุ้นของบริษัทฯ ณ วันที่ 30 กันยายน 2558 ตามล าดับ 

บริษัทฯ มีส่วนของผู้ถือหุ้น ณ วันที่ 30 กันยายน 2558 จ านวน 910.9 ล้านดอลลาร์สหรัฐ (33,254.2 ล้านบาท) โดย
ลดลงประมาณ 444.0 ล้านดอลลาร์สหรัฐ (11 ,589.1 ล้านบาท) หรือคิดเป็นร้อยละ 32.8 จากส่วนของผู้ถือหุ้น  ณ วันที่ 31 
ธันวาคม 2557 ที่มีจ านวน 1,354.9 ล้านดอลลาร์สหรัฐ (44,843.2 ล้านบาท) มีสาเหตุหลักมาจาก (1) การลดทุนของบริษัทฯ 
จ านวน 365.0 ล้านดอลลาร์สหรัฐ (12,637.1 ล้านบาท) และ (2) การอนุมัติจ่ายเงินปันผลซ่ึงประกอบด้วย (ก) เงินปันผลจ านวน 
62.2 ล้านดอลลาร์สหรัฐ (1,922.6 ล้านบาท) จากก าไรของบริษัทฯ ในปี 2556 (ข) เงินปันผลจ านวน 15.1 ล้านดอลลาร์สหรัฐ 
(509.3 ล้านบาท) จากก าไรสะสมของบริษัทฯ ซ่ึงเกิดจากการน าสกุลเงินดอลลาร์สหรัฐมาใช้เป็นสกุลเงินที่ใช้ในการด าเนินงาน 
(functional currency) ในปี 2556 หักกลบด้วยผลขาดทุนของบริษัทฯ ในปี 2557 และ (ค) เงินปันผลระหว่างกาลจ านวน 200.4 
ล้านดอลลาร์สหรัฐ (7,031.0 ล้านบาท) จากก าไรของบริษัทฯ ส าหรับงวดหกเดือนแรกของปี 2558 ซ่ึงการลดทุนและการ
อนุมัติจ่ายเงินปันผลดังกล่าวถูกหักกลบบางส่วนด้วยผลก าไรสุทธิในงวดเก้าเดอืนส้ินสุดวันที ่30 กันยายน 2558 จ านวน 193.2 
ล้านดอลลาร์สหรัฐ (6,381.9 ล้านบาท) และก าไรเบ็ดเสร็จอื่นจ านวน 0.0 ล้านดอลลาร์สหรัฐ อย่างไรก็ตาม หากพิจารณาจาก
งบการเงินในสกุลเงินบาท จะมีก าไรเบ็ดเสร็จอื่นจ านวน 3,931.7 ล้านบาท ซ่ึงเกิดขึ้นเนื่องจากผลต่างของอัตราแลกเปลี่ยนจาก
การแปลงค่างบการเงิน 

บริษัทฯ มีส่วนของผู้ถือหุ้น ณ วันที่ 31 ธันวาคม 2557 จ านวน 1,354.9 ล้านดอลลาร์สหรัฐ (44,843.2 ล้านบาท) โดย
ลดลงประมาณ 254.1 ล้านดอลลาร์สหรัฐ (8,127.0 ล้านบาท) หรือคิดเป็นร้อยละ 15.8 จากส่วนของผู้ถือหุ้น ณ วันที่ 31 
ธันวาคม 2556 ที่มีจ านวน 1,609.0 ล้านดอลลารส์หรัฐ (52,970.2 ล้านบาท) มีสาเหตุมาจากการอนุมัติและประกาศจ่ายเงินปันผล
จากผลก าไรสุทธิในปี 2556 จ านวน 60.0 ล้านดอลลาร์สหรัฐ (1,855.7 ล้านบาท) และผลขาดทุนสุทธิในปี 2557 จ านวน 194.1 
ล้านดอลลาร์สหรัฐ (6,367.4 ล้านบาท) ซ่ึงถูกหักกลบบางส่วนด้วยก าไรเบ็ดเสร็จอื่นจ านวน 0.0 ล้านดอลลาร์สหรัฐ อย่างไรก็
ตามหากพิจารณาจากงบการเงินในสกุลเงินบาท จะมีก าไรเบ็ดเสร็จอื่นจ านวน 96.1 ล้านบาท ซ่ึงเกิดขึ้นเนื่องจากผลต่างของ
อัตราแลกเปลี่ยนจากการแปลงค่างบการเงิน  

บริษัทฯ มีส่วนของผู้ถือหุ้น ณ วันที่ 31 ธันวาคม 2556 จ านวน 1,609.0 ล้านดอลลาร์สหรัฐ (52,970.2 ล้านบาท) โดย
ลดลงประมาณ 16.7 ล้านดอลลาร์สหรัฐ หรือลดลงคิดเป็นร้อยละ 1.0 อย่างไรก็ตามหากพิจารณาจากงบการเงินที่เปิดเผยใน
สกุลเงินบาทจะเพิ่มขึ้นประมาณ 2,958.2 ล้านบาท เพิ่มขึ้นคิดเป็นร้อยละ 5.9 จากส่วนของผู้ถือหุ้น ณ วันที่ 31 ธันวาคม 2555 
ที่มีจ านวน 1,625.6 ล้านดอลลาร์สหรัฐ (50,012.0 ล้านบาท) มีสาเหตุมาจากการอนุมัติและประกาศจ่ายเงินปันผลจากผลก าไรสุทธิ
ในปี 2555 จ านวน 145.3 ล้านดอลลาร์สหรัฐ (4,461.8 ล้านบาท) ซ่ึงถูกหักกลบบางส่วนด้วยผลก าไรสุทธิในปี 2556 จ านวน 
128.6 ล้านดอลลาร์สหรัฐ (3,977.1 ล้านบาท) รวมถึงก าไรเบ็ดเสร็จอื่นจ านวน 0.0 ล้านดอลลาร์สหรัฐ อย่างไรก็ตามหาก
พิจารณาจากงบการเงินในสกุลเงินบาท จะมีก าไรเบ็ดเสร็จอื่นจ านวน 3,442.9 ล้านบาท ซ่ึงเกิดขึ้นเนื่องจากผลต่างของอัตรา
แลกเปลี่ยนจากการแปลงค่างบการเงิน 
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16.5 ค าอธิบายและการวิเคราะห์อัตราส่วนทางการเงิน 

 อัตราส่วนที่แสดงสภาพคล่องของบริษัทฯ 16.5.1

อัตราส่วนสภาพคล่องของบริษัทฯ สามารถแบ่งได้เป็น 2 ส่วนใหญ่ ๆ ส่วนแรก คือ อัตราส่วนสภาพคล่อง ซ่ึงได้แก่ 
อัตราส่วนสภาพคล่อง อัตราส่วนสภาพคล่องหมุนเร็ว และอัตราส่วนสภาพคล่องกระแสเงินสด โดยในช่วงปี 2555 ปี 2556 ปี 
2557 อัตราส่วนสภาพคล่องมีค่าเฉลี่ยมากกว่าหนึ่งเท่า อันเป็นผลมาจากมูลค่ารวมของสินทรัพย์หมุนเวียนมากกว่ามูลค่ารวม
ของหนี้สินหมุนเวียน ซ่ึงสินทรัพย์หมุนเวียนส่วนใหญ่ประกอบด้วยเงินสดและรายการเทียบเท่าเงินสด ลูกหนี้การค้าและ
ลูกหนี้อื่น และสินค้าคงเหลือ ในขณะที่หนี้สินหมุนเวียนส่วนใหญ่ประกอบด้วยเจ้าหนี้การค้าและเจ้าหนี้อื่น เงินปันผลค้างจ่าย 
และภาษีเงินได้นิติบุคคลค้างจ่าย ในงวดเก้าเดือนส้ินสุดวันที่ 30 กันยายน 2558 อัตราส่วนสภาพคล่องได้ลดลงไปอยู่ที่ระดับ
น้อยกว่าหนึ่งเท่า โดยมีสาเหตุหลักมาจากราคาน้ ามันดิบและราคาวัตถุดิบปรับตัวลดลง ในงวดสามเดือนส้ินสุดวันที่ 30 
กันยายน 2558 ลูกหนี้การค้าและลูกหนี้อื่นลดลงและสินค้าคงเหลือสุทธิลดลง ประกอบกับบริษัทฯ ได้จดทะเบียนลดทุนกับ
กระทรวงพาณิชย์แล้ว โดยการลดมูลค่าที่ตราไว้จากเดิมหุ้นละ 10 บาท เป็นหุ้นละ 6.92 บาท แต่บริษัทฯ ยังไม่ได้ช าระเงินค่า
ลดทุนให้กับผู้ถือหุ้นเดิม จึงเป็นผลให้เกิดเจ้าหนี้จากการลดทุนเป็นจ านวน 345.9 ล้านดอลลาร์สหรัฐ ซ่ึงส่งผลให้มูลค่ารวมของ
หนี้สินหมุนเวียนของบริษัทฯ ส าหรับงวดเก้าเดือนส้ินสุดวันที่ 30 กันยายน 2558 เพิ่มขึ้นเมื่อเทียบกับ ณ ส้ินสุดปี 2557 ทั้งนี้ 
ส าหรับปี 2555 ปี 2556 ปี 2557 และงวดเก้าเดือนส้ินสุดวันที่ 30 กันยายน 2558 อัตราส่วนสภาพคล่องหมุนเร็วมีค่าเฉลี่ยน้อย
กว่าหนึ่งเท่า เนื่องจากสินค้าคงเหลือเป็นองค์ประกอบหลักในสินทรัพย์หมุนเวียนของบริษัทฯ โดยคิดเป็นเฉลี่ยร้อยละ 45.7 
ของสินทรัพย์หมุนเวียนของบริษัทฯ ในขณะที่เงินสดและรายการเทียบเท่าเงินสด และลูกหนี้การค้าและลูกหนี้อื่น คิดเป็น
เฉลี่ยร้อยละ 10.2 และร้อยละ 42.9 ของสินทรัพย์หมุนเวียนของบริษัทฯ ตามล าดับ ดังนั้น มูลค่ารวมของเงินสดและรายการ
เทียบเท่าเงินสดและลูกหนี้การค้าและลูกหนี้อื่น จึงมีผลรวมน้อยกว่าหนี้สินหมุนเวียน ประกอบกับในงวดเก้าเดือนส้ินสุด
วันที่ 30 กันยายน 2558 บริษัทฯ มีเจ้าหนี้จากการลดทุนจ านวน 345.9 ล้านดอลลาร์สหรัฐ ซ่ึงเกิดจากการจดทะเบียนลดทนุของ
บริษัทฯ จากมูลค่าที่ตราไว้จากเดิมหุ้นละ 10 บาท เป็นหุ้นละ 6.92 บาท แต่บริษัทฯ ยังไม่ได้ช าระเงินค่าลดทุนให้กับผู้ถือหุ้น
เดิมส่งผลให้หนี้สินหมุนเวียนมากขึ้น ซ่ึงท าให้อัตราส่วนสภาพคล่องหมุนเร็วปรับตัวลดลงจาก 0.6 เท่า ณ ส้ินปี 2557 เป็น 0.4 
เท่าในงวดเก้าเดือนส้ินสุดวันที่ 30 กันยายน 2558 ในด้านอัตราส่วนสภาพคล่องกระแสเงินสด ตั้งแต่ปี 2555 จนถึงปี 2557 มี
ค่าเฉลี่ยน้อยกว่าหนึ่งเท่า เป็นผลจากกระแสเงินสดที่ได้จากการด าเนินงานซึ่งมีค่าน้อยกว่าเมื่อเทียบกับหนี้สินหมุนเวียนที่รวม
มูลค่าของเจ้าหนี้การค้าและเจ้าหนี้อื่น เงินปันผลค้างจ่าย และภาษีเงินได้นิติบุคคลค้างจ่าย ซ่ึงเป็นองค์ประกอบหลักของ
หนี้สินหมุนเวียน และส าหรับงวดเก้าเดือนสิ้นสุดวันที่ 30 กันยายน 2558 อัตราส่วนสภาพคล่องกระแสเงินสดได้ปรับตัวดีขึ้น
แต่ยังมีค่าน้อยกว่าหนึ่งเท่า เป็นผลมาจากกระแสเงินสดสุทธิที่ได้มาจากการด าเนินงานในงวดเก้าเดือนส้ินสุดวันที่ 30 
กันยายน 2558 เป็นหลัก 

เมื่อดูแนวโน้มของอัตราส่วนดังกล่าวจะพบว่าอัตราส่วนทั้งสามลดลงอย่างต่อเนื่องตั้งแต่ปี 2555 จนถึงปี 2557 โดย
มีสาเหตุหลักเนื่องมาจาก ในปี 2556 มีการเพิ่มขึ้นของปริมาณสินค้าคงเหลือ และลูกหนี้เงินชดเชยจากการจ าหน่ายก๊าซ
ปิโตรเลียมเหลวและน้ ามัน และในปี 2557 มีการลดลงของสินค้าคงเหลือ ลูกหนี้การค้ารวมถึงลูกหนี้อื่น และเจ้าหนี้การค้า
รวมถึงเจ้าหนี้อื่น ซ่ึงเป็นผลจากราคาน้ ามันดิบและราคาวัตถุดิบปรับตัวลดลง ทั้งนี้ อัตราส่วนสภาพคล่องและอัตราส่วนสภาพ
คล่องหมุนเร็วมีค่าลดลงอย่างต่อเนื่อง ส าหรับงวดเก้าเดือนส้ินสุดวันที่ 30 กันยายน 2558 ซ่ึงมีสาเหตุหลักมาจากราคาน้ ามันดิบ
และราคาวัตถุดิบปรับตัวลดลงในงวดสามเดือนส้ินสุดวันที่ 30 กันยายน 2558 ซ่ึงส่งผลให้มูลค่าของสินค้าคงเหลือ ลูกหนี้การค้า
รวมถึงลูกหนี้อื่น และเจ้าหนี้การค้ารวมถึงเจ้าหนี้อื่นลดลง อย่างไรก็ตาม อัตราส่วนสภาพคล่องกระแสเงินสดมีแนวโน้มที่ดีขึ้น 
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ส าหรับงวดเก้าเดือนส้ินสุดวันที่ 30 กันยายน 2558 โดยมีสาเหตุหลักมาจากกระแสเงินสดสุทธิที่ได้มาจากการด าเนินงานใน
งวดเก้าเดือนส้ินสุดวันที่ 30 กันยายน 2558 

ส่วนที่สอง คือ อัตราส่วนหมุนเวียนซ่ึงได้แก่ อัตราส่วนหมุนเวียนลูกหนี้การค้า อัตราส่วนหมุนเวียนสินค้าคงเหลือ 
และอัตราส่วนหมุนเวียนเจ้าหนี้การค้า ซ่ึงจะพบว่า อัตราส่วนดังกล่าวส าหรับงวดเก้าเดือนส้ินสุดวันที่ 30 กันยายน 2558 
ได้รับผลกระทบจากราคาขายผลิตภัณฑ์ปิโตรเลียมและปิโตรเคมี และราคาซ้ือน้ ามันดิบลดลงในงวดสามเดือนส้ินสุดวันที่ 30 
กันยายน 2558 ทั้งนี้บริษัทฯ มีปริมาณการขายผลิตภัณฑ์และการซ้ือน้ ามันดิบที่เพิ่มขึ้นเมื่อเทียบกับงวดเก้าเดือนส้ินสุดวันที่ 
30 กันยายน 2557 ซ่ึงมีการหยุดซ่อมบ ารุงครั้งใหญ่ตามก าหนดการ 

เนื่องจากอัตราส่วนหมุนเวียนทั้งสามมีการเปลี่ยนแปลงที่เพิ่มขึ้นและลดลงไปในทิศทางเดียวกันตั้งแต่ปี 2555 จนถึง 
ปี 2557 ส่งผลให้วงจรเงินสดค่อนข้างคงที่ อย่างไรก็ตาม วงจรเงินสดส าหรับงวดเก้าเดือนส้ินสุดวันที่ 30 กันยายน 2558 
ปรับตัวสูงขึ้นจาก 29.0 วันในปี 2557 เป็น 33.8 วัน โดยมีสาเหตุหลักเนื่องมาจากระยะเวลาขายสินค้าเฉลี่ยใน งวดเก้าเดือน
ส้ินสุดวันที่ 30 กันยายน 2558 เพิ่มขึ้นเป็น 34.6 วัน จาก 28.4 วัน ณ ส้ินสุดปี 2557  

 อัตราส่วนแสดงความสามารถในการหาก าไร  16.5.2

อัตราส่วนแสดงความสามารถในการท าก าไรที่ส าคัญ ได้แก่ อัตราก าไรขั้นต้น อัตราก าไรจากการด าเนินงาน 
อัตราส่วนเงินสดต่อการท าก าไร อัตราก าไรสุทธิ และอัตราผลตอบแทนผู้ถือหุ้น มีค่าลดลงตั้งแต่ปี 2555  จนถึงปี 2557 
โดยเฉพาะขาดทุนปีส้ินสุดวันที่ 31 ธันวาคม 2557 อันเป็นผลเนื่องมาจากการปรับตัวลดลงของต้นทุนถัวเฉลี่ยถ่วงน้ าหนักของ
ราคาน้ ามันดิบ รวมทั้งการหยุดหน่วยผลิตของโรงกล่ันเพื่อท าการซ่อมบ ารุงใหญ่และด าเนินการตามโครงการส าหรับปี 2557 
ทั้งนี้ ส าหรับงวดเก้าเดือนส้ินสุดวันที่ 30 กันยายน 2558 อัตราส่วนแสดงความสามารถในการท าก าไรปรับตัวดีขึ้นจากส้ินปี 
2557 เนื่องมาจากผลก าไรจากการด าเนินงานที่ดีขึ้น 

 อัตราส่วนแสดงประสิทธิภาพในการด าเนินงาน  16.5.3

อัตราส่วนแสดงประสิทธิภาพในการด าเนินงานที่ส าคัญได้แก่ อัตราผลตอบแทนจากสินทรัพย์ และอัตรา
ผลตอบแทนจากสินทรัพย์ถาวร ลดลงตั้งแต่ปี 2555 จนถึงปี 2557 โดยเฉพาะปีส้ินสุดวันที่ 31 ธันวาคม 2557 สาเหตุ
เนื่องมาจากผลขาดทุนในป ี2557 ดังที่กล่าวถึงข้างต้น อย่างไรก็ตามผลก าไรสุทธิ ส าหรับงวดเก้าเดือนส้ินสุดวันที่ 30 กันยายน 
2558 เป็นปัจจัยหลักที่ส่งผลให้อัตราส่วนแสดงประสิทธิภาพในการด าเนินงานมีผลที่ดีขึ้นจากส้ินปี 2557 

 อัตราส่วนวิเคราะห์นโยบายทางการเงิน  16.5.4

อัตราส่วนหนี้สินต่อส่วนผู้ถือหุ้นลดลงตั้งแต่ปี 2555 จนถึงปี 2557 โดยมีสาเหตุหลักเนื่องมาจากการลดลงเจ้าหนี้การค้า
รวมถึงเจ้าหนี้อื่น ซ่ึงเป็นผลจากราคาน้ ามันดิบและราคาวัตถุดิบปรับตัวลดลง ทั้งนี้ส าหรับงวดเก้าเดือนส้ินสุดวันที่ 30 
กันยายน 2558 บริษัทฯ มีการลดทุนที่ออกและช าระแล้วจาก 1 ,184.9 ล้านดอลลาร์สหรัฐ ณ ส้ินปี 2557 คงเหลือ 820.0 ล้าน
ดอลลาร์สหรัฐ ส่งผลให้อัตราส่วนหนี้สินต่อส่วนผู้ถือหุ้นเพิ่มขึ้นจาก 0.5 เท่า เป็น 1.0 เท่า ณ ส้ินงวดเก้าเดือนส้ินสุดวันที่ 30 
กันยายน 2558  

ตั้งแต่ปี 2555 จนถึง ปี 2557 บริษัทฯ มีอัตราส่วนความสามารถช าระดอกเบี้ยลดลงอย่างมีนัยส าคัญ อันเป็นผลมาจาก
ต้นทุนทางการเงินที่เพิ่มขึ้นในปี 2557 เนื่องจากบริษัทฯ มีเงินกู้ระยะส้ันเพื่อใช้ในการด าเนินงานในช่วงเวลาการปิดซ่อมบ ารุง
ครั้งใหญ่ เพิ่มเติมจากรายการค่าธรรมเนียมผูกพันวงเงินกู้อันเป็นปกติในการด าเนินงานทุกปี นอกจากนี้ เงินสดสุทธิได้มาจาก
กิจกรรมด าเนินงานลดลงเนื่องจากจ านวนของสินค้าคงเหลือและมูลค่าลูกหนี้ภาษีมูลค่าเพิ่มในปี 2556 ที่เพิ่มขึ้นเมื่อเทียบกับ
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ปีส้ินสุดวันที่ 31 ธันวาคม 2555 ทั้งนี้ บริษัทฯ มีอัตราส่วนความสามารถช าระดอกเบี้ย ณ สิ้นงวดเก้าเดือนส้ินสุดวันที่ 30 
กันยายน 2558 ที่เพ่ิมขึ้นจากปีส้ินสุดวันที่ 31 ธันวาคม 2557 โดยมีสาเหตุหลักมาจากเงินสดสุทธิได้มาจากกิจกรรมด าเนินงาน
ในงวดเก้าเดือนส้ินสุดวันที่ 30 กันยายน 2558 ที่เพิ่มขึ้น ทั้งนี้ ส าหรับงวดเก้าเดือนส้ินสุดวันที่ 30 กันยายน 2558 บริษัทฯ มี
ต้นทุนทางการเงินลดลง เนื่องมาจากบริษัทฯ ไม่มีค่าใช้จ่ายดอกเบี้ยเงินกู้ระยะส้ัน ในงวดดังกล่าวเมื่อเทียบกับในปีสิ้นสุดวันที่ 
31 ธันวาคม 2557 ซ่ึงบริษัทฯ มีค่าใช้จ่ายดอกเบี้ยเงินกู้ระยะส้ันเนื่องจากบริษัทฯ มีการกู้ยืมเงินระยะส้ันระหว่างปี และ
ได้ช าระคืนครบถ้วนแล้ว และภาษีเงินได้จ่ายจากกระแสเงินสดที่ลดลงเนื่องมาจากการน าผลขาดทุนในปี 2557 มาใช้สิทธิ
ประโยชน์ทางภาษีในงวดเก้าเดือนส้ินสุดวันที่ 30 กันยายน 2558 

ตั้งแต่ปี 2555 จนถึง ปี 2557 บริษัทฯ มีอัตราส่วนความสามารถในการช าระภาระผูกพันค่อนข้างคงที่ และมีค่า
น้อยกว่าหนึ่งเท่า โดยบริษัทฯ มีเงินสดจ่ายเพื่อซ้ืออาคารและอุปกรณ์ และสินทรัพย์ที่ไม่มีตัวตน ซ่ึงส่วนใหญ่เป็นเงินลงทุนที่
เกี่ยวข้องกับโครงการเช้ือเพลิงสะอาดในปี 2555 และโครงการที่เกี่ยวเนื่องกับโครงการส าหรับปี 2557 นอกจากนี้ ในช่วง
ดังกล่าว บริษัทฯ มีการจ่ายเงินปันผลในอัตราที่สูงเมื่อเทียบกับกระแสเงินสดสุทธิที่ได้มาจากการด าเนินงาน อย่างไรก็ตาม 
บริษัทฯ มีอัตราส่วนความสามารถในการช าระภาระผูกพัน ณ ส้ินงวดเก้าเดือนส้ินสุดวันที่ 30 กันยายน 2558 ที่เพิ่มขึ้นเมื่อ
เทียบกับปีสิ้นสุดวันที่ 31 ธันวาคม 2557 โดยมีสาเหตุหลักมาจากเงินสดสุทธิได้มาจากกิจกรรมด าเนินงานและเงินปันผลจ่าย
ที่เพิ่มขึ้นในงวดเก้าเดือนส้ินสุดวันที่ 30 กันยายน 2558  

 อัตราส่วนปรับลด (Fully Diluted) 16.5.5

ภายหลังการเสนอขายหุ้นในครั้งนี้ (ภายใต้สมมติฐานว่าจะมีการใช้สิทธิซ้ือหุ้นส่วนเกินทั้งจ านวน) และการเสนอ
ขายหุ้นสามัญเพิ่มทุนทั้งหมดของบริษัทฯ ตามโครงการออกและเสนอขายหุ้นสามัญเพิ่มทุนให้แก่ผู้บริหารและพนักงาน 
(ESOP) จ านวนหุ้นของบริษัทฯ จะเพิ่มขึ้นอีกไม่เกิน 470.22 ล้านหุ้น (ซ่ึงประกอบด้วยหุ้นสามัญเพิ่มทุนที่เสนอขายต่อ
ประชาชนทั่วไปจ านวนไม่เกิน 345.02 ล้านหุ้น หุ้นสามัญเพิ่มทุนที่เสนอขายต่อผู้จัดหาหุ้นส่วนเกินจ านวนไม่เกิน 86.77 ล้าน
หุ้น และหุ้นสามัญเพิ่มทุนส าหรับโครงการ ESOP จ านวนไม่เกิน 38.43 ล้านหุ้น) จากเดิม 4,102.95 ล้านหุ้น ส่งผลให้บริษัทฯ 
มีจ านวนหุ้นรวมทั้งส้ินไม่เกิน 4,573.17 ล้านหุ้น โดยมมีูลค่าตราไว้หุ้นละ 6.92 บาท 

ในกรณีที่มีการจัดสรรหุ้นส่วนเกินทั้งจ านวน บริษัทฯ จะได้รับเงินค่าหุ้นสามัญเพิ่มทุนหลังหักค่าธรรมเนียมและ
ค่าใช้จ่ายอื่นๆ ที่ประมาณการไว้ (ไม่รวมภาษีมูลค่าเพิ่ม) และได้รับเงินสดที่เพิ่มขึ้นจากการจ่ายภาษีเงินได้ที่ลดลง เนื่องด้วย
ผลประโยชน์ทางภาษีจากการบันทึกค่าใช้จ่ายตามโครงการ ESOP จ านวนประมาณ 10 ล้านดอลลาร์สหรัฐ ส่งผลให้จ านวน
เงินสุทธิที่บริษัทฯ จะได้รับเป็นจ านวน 3,668.06 ล้านบาท อันมีผลท าให้อัตราส่วนต่าง ๆ ที่เปรียบเทียบกับสัดส่วนของผู้ถือหุ้น
หรือจ านวนหุ้นของบริษัทฯ ในอนาคต (เช่น ก าไรสุทธิต่อหุ้น มูลค่าทางบัญชีต่อหุ้น และอัตราผลตอบแทนต่อส่วนของผู้ถือหุ้น) 
ลดลง และส่วนของผู้ถือหุ้นและจ านวนหุ้นที่ใช้เป็นฐานในการค านวณเพิ่มขึ้น (Dilution Effect) นอกจากนี้ ในกรณีที่มีการ
จัดสรรหุ้นส่วนเกินทั้งจ านวน บริษัทฯ จะได้รับเงินค่าหุ้นสามัญเพิ่มทุนหลังหักค่าธรรมเนียมและค่าใช้จ่ายอื่นๆ ที่ประมาณการ
ไว้ (ไม่รวมภาษีมูลค่าเพิ่ม) และบวกกลับเงินสดที่เพิ่มขึ้นจากการจ่ายภาษีเงินได้ที่ลดลง เนื่องด้วยผลประโยชน์ทางภาษี จาก
การบันทึกค่าใช้จ่ายตามโครงการ ESOP อันจะส่งผลให้สินทรัพย์ของบริษัทฯ เพิ่มขึ้น และเป็นเหตุให้อัตราผลตอบแทน
สินทรัพย์ลดลง 

ผลกระทบต่อสิทธิในการออกเสียงของผู้ถือหุ้น (control dilution) จากการเสนอขายหุ้นสามัญเพิ่มทุนในครั้งนี้ 
(รวมทั้งหุ้นที่ผู้จัดหาหุ้นส่วนเกินอาจใช้สิทธิซ้ือหุ้นสามัญเพิ่มทุนทั้งหมดจากบริษัทฯ ในกรณีที่มีการจัดสรรหุ้นส่วนเกิน)
จ านวน 431.78 ล้านหุ้น คิดเป็นไม่เกินร้อยละ 9.44 ของจ านวนหุ้นสามัญที่ออกและช าระแล้วทั้งหมดของบริษัทฯ ภายหลังการ
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เสนอขายหุ้นสามัญเพิ่มทุนในครั้งนี้ และการเสนอขายหุ้นสามัญเพิ่มทุนของบริษัทฯ ตามโครงการ ESOP (รวมถึงจ านวนหุ้น
ที่ผู้จัดหาหุ้นส่วนเกินอาจใช้สิทธิซ้ือหุ้นสามัญเพิ่มทุนทั้งหมดจากบริษัทฯ ในกรณีที่มีการจัดสรรหุ้นส่วนเกิน) 

16.6 สภาพคล่องและแหล่งที่มาของเงินทุน 

ในช่วงเวลาสามปีที่ผ่านมาแหล่งเงินทุนในเบื้องต้นของบริษัทฯ คือ กระแสเงินสดจากกิจกรรมด าเนินงาน บริษัทฯ 
ใช้เงินทุนเพื่อเป็นเงินทุนหมุนเวียนและรายจ่ายประเภททุนเป็นหลัก บริษัทฯ ทบทวนและประเมินความต้องการเงินทุนของ
บริษัทฯ อย่างสม่ าเสมอเมื่อพิจารณาจากกระแสเงินสดที่ได้จากการด าเนินงานและสภาพตลาด ทั้งนี้ขึ้นอยู่กับสภาพตลาด หาก
บริษัทฯ ไม่อาจสร้างกระแสเงินสดจากการด าเนินงานได้เพียงพอบริษทัฯ อาจพึ่งกระแสเงินสดจากกิจกรรมการจัดหาเงินอย่าง
อื่น และอาจต้องก่อภาระหนี้สินเพิ่มหรือระดมทุนเพิ่ม 

 กระแสเงินสดสุทธิ 16.6.1

ตารางต่อไปนี้แสดงการสรุปงบกระแสเงินสดของบริษัทฯ ส าหรับระยะเวลาที่ระบุไว้ 

 

ส าหรับปีสิ้นสุดวันที่ 31 ธันวาคม 
(ตรวจสอบแล้ว) 

ส าหรับงวดเก้าเดือนสิ้นสุด 
วันที่ 30 กันยายน  
(ยังไม่ได้ตรวจสอบ) 

 2555  2556 2557 2557  2558  

 (ล้านดอลลาร์สหรัฐ) 
ข้อมูลงบกระแสเงินสด      
เงินสดสุทธิได้มา(ใช้ไป)จากกจิกรรม

ด าเนินงาน  ....................................  177.5 113.2 78.0 (2.9) 461.7 
เงินสดสุทธิใช้ไปในกจิกรรม 

การลงทุน ......................................  (74.5) (109.4) (52.8) (50.3) (8.2) 
เงินสดสุทธิใช้ไปในกจิกรรม 

การจัดหาเงิน..................................  (170.0) (145.3) (60.0) - (447.7) 
เงินสดและรายการเทียบเท่าเงินสด 

เพิ่มขึ้น (ลดลง) สุทธ ิ......................  (67.0) (141.5) (34.9) (53.2) 5.9 
เงินสดและรายการเทียบเท่าเงินสด 

ต้นปี/งวด .......................................  317.5 246.0 102.9  102.9  69.0 
รายการปรับปรุงจากการแปลงค่าเงิน

ต่างประเทศ ...................................  (4.5) (1.7) 1.0  0.9  (4.4) 
เงินสดและรายการเทียบเท่าเงินสด 

ปลายปี/งวด ...................................  246.0 102.9 69.0 50.5 70.5 
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ส าหรับปีสิ้นสุดวันที่ 31 ธันวาคม 
(ตรวจสอบแล้ว) 

ส าหรับงวดเก้าเดือนสิ้นสุด 
วันที่ 30 กันยายน (ยังไม่ได้ตรวจสอบ) 

2555 2556 2557 2557 2558 

(ล้านบาท) 
ข้อมูลงบกระแสเงินสด 
เงินสดสุทธิได้มา(ใช้ไป)จากกจิกรรม

ด าเนินงาน  ....................................  5,124.9 3,509.8 2,525.9 (78.9) 15,522.3 
เงินสดสุทธิใช้ไปในกจิกรรม 

การลงทุน ......................................  (2,326.7) (3,378.2) (1,723.1) (1,636.4) (277.2) 
เงินสดสุทธิใช้ไปในกจิกรรม 

การจัดหาเงิน..................................  (5,400.0) (4,461.8) (1,855.7) - (14,863.0) 
เงินสดและรายการเทียบเท่าเงินสด 

เพิ่มขึ้น (ลดลง) สุทธ ิ......................  (2,601.7) (4,330.2) (1,052.9) (1,715.3) 382.1 
เงินสดและรายการเทียบเท่าเงินสด 

ต้นปี/งวด .......................................  10,102.5 7,564.0 3,380.2 3,380.2 2,286.1 
รายการปรับปรุงจากการแปลงค่าเงิน

ต่างประเทศ ...................................  63.2 146.4 (41.2) (30.4) (97.2) 
เงินสดและรายการเทียบเท่าเงินสด 

ปลายปี/งวด ...................................  7,564.0 3,380.2 2,286.1 1,634.4 2,571.0 

(ก) เงินสดสุทธิได้มา(ใช้ไป)จากกิจกรรมด าเนินงาน 
เงินสดสุทธิได้มาจากหรือใช้ไปในกิจกรรมด าเนินงาน ได้แก่ เงินสดได้มาจากกิจกรรมด าเนินงาน รายการปรับปรุง

และกระแสเงินสดรับสุทธิหรือจ่ายสุทธิจากการเปลี่ยนแปลงของสินทรัพย์และหนี้สินด าเนินงาน 

ส าหรับงวดเก้าเดือนส้ินสุดวันที่ 30 กันยายน 2558 เงินสดสุทธิได้มาจากกิจกรรมด าเนินงานของบริษัทฯ เท่ากับ 
461.7 ล้านดอลลาร์สหรัฐ (15,522.3 ล้านบาท) เปรียบเทียบกับเงินสดสุทธิใช้ไปจากกิจกรรมด าเนินงานของบริษัทฯ จ านวน 
2.9 ล้านดอลลาร์สหรัฐ (78.9 ล้านบาท) ส าหรับงวดเก้าเดือนส้ินสุดวันที่ 30 กันยายน 2557 การเปลี่ยนแปลงดังกล่าวมีสาเหตุหลัก
มาจาก (1) ในงวดเก้าเดือนส้ินสุดวันที่ 30 กันยายน 2558 บริษัทฯ มีก าไรก่อนภาษีเงินได้จ านวน 249.2 ล้านดอลลาร์สหรัฐ 
(8,244.8 ล้านบาท) จากเดิมในงวดเก้าเดือนส้ินสุดวันที่ 30 กันยายน 2557 ซ่ึงบริษัทฯ ขาดทุนก่อนภาษีเงินได้จ านวน 9.5 ล้าน
ดอลลาร์สหรัฐ (301.1 ล้านบาท) (2) ผลสุทธิของลูกหนี้การค้าและลูกหนี้อื่นกับเจ้าหนี้การค้าและเจ้าหนี้อื่นซ่ึงท าให้มีเงินสด
ได้มาจ านวน 38.8 ล้านดอลลาร์สหรัฐ (1,307.2 ล้านบาท) ในงวดเก้าเดือนส้ินสุดวันที่ 30 กันยายน 2558 เปรียบเทียบกับเงินสด
ใช้ไปจ านวน 26.7 ล้านดอลลาร์สหรัฐ (870.1 ล้านบาท) ในงวดเก้าเดือนส้ินสุดวันที่ 30 กันยายน 2557 และ (3) เงินสดได้มา
เนื่องจากการลดลงของสินค้าคงเหลือจ านวน 162.0 ล้านดอลลาร์สหรัฐ (5,493.2 ล้านบาท) ในงวดเก้าเดือนส้ินสุดวันที่ 30 
กันยายน 2558 เนื่องมาจากการลดลงของปริมาณสินค้าคงเหลือ เปรียบเทียบกับเงินสดใช้ไปจ านวน 46.1 ล้านดอลลาร์สหรัฐ 
(1,499.0 ล้านบาท) ในงวดเก้าเดือนส้ินสุดวันที่ 30 กันยายน 2557 อย่างไรก็ตาม เงินสดสุทธิดังกล่าวถูกหักกลบบางส่วนโดย
รายการปรับปรุงในงวดเก้าเดือนส้ินสุดวันที่ 30 กันยายน 2558 ส าหรับการกลับรายการขาดทุนจากการลดมูลค่าของสินค้าคงเหลือ
จ านวน 75.6 ล้านดอลลาร์สหรัฐ (2,476.8 ล้านบาท) ที่เกิดขึ้นในเดือนธันวาคม 2557 ซ่ึงการกลับรายการดังกล่าวมีผลให้ก าไร
ก่อนภาษีเงินได้ในงวดเก้าเดือนส้ินสุดวันที่ 30 กันยายน 2558 เพิ่มขึ้น  
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ส าหรับปี 2557 เงินสดสุทธิได้มาจากกิจกรรมด าเนินงานของบริษัทฯ เท่ากับ 78.0 ล้านดอลลาร์สหรัฐ (2,525.9 ล้านบาท) 
เปรียบเทียบกับจ านวน 113.2 ล้านดอลลาร์สหรัฐ (3,509.8 ล้านบาท) ส าหรับปี 2556 การเปลี่ยนแปลงดังกล่าวมีสาเหตุหลักมา
จากบริษัทฯ ขาดทุนก่อนภาษีเงินได้เทา่กับ 238.0 ล้านดอลลาร์สหรัฐ (7.809.7 ล้านบาท) ในปี 2557 เปรียบเทียบกับในปี 2556 
ซ่ึงบริษัทฯ มีก าไรก่อนภาษีเงินได้จ านวน 154.4 ล้านดอลลาร์สหรัฐ (4,769.5 ล้านบาท) และเนื่องจากผลสุทธิของลูกหนี้การค้า
และลูกหนี้อื่นกับเจ้าหนี้การค้าและเจ้าหนี้อื่นซึ่งท าให้มีเงินสดใช้ไปเท่ากับ 134.6 ล้านดอลลาร์สหรัฐ (4,391.5 ล้านบาท) ในปี 
2557 เปรียบเทียบกับเงินสดได้มาจ านวน 20.4 ล้านดอลลาร์สหรัฐ (628.5 ล้านบาท) ในปี 2556 ทั้งนี้ มีสาเหตุหลักมาจาก
ก าหนดเวลาของการขนส่งน้ ามันดิบและเวลาในการช าระค่าน้ ามันดิบดังกล่าว อย่างไรก็ตาม เงินสดใช้ไปดังกล่าวบางส่วนถูก
หักกลบโดยเงินสดได้มาจากการลดลงของมูลค่าสินค้าคงเหลือจ านวน 263.9 ล้านดอลลาร์สหรัฐ (8,607.6 ล้านบาท) ในปี 
2557 ซ่ึงเป็นผลมาจากการลดลงของราคาน้ ามันดิบและราคาผลิตภัณฑ์อื่นที่ลดลงในปี 2557 เปรียบเทียบกับเงินสดใช้ไป
เนื่องจากการเพิ่มขึ้นของสินค้าคงเหลือจ านวน 64.8 ล้านดอลลาร์สหรัฐ (1,999.0 ล้านบาท) ในปี 2556 และจากภาษีเงินได้ที่จ่าย
น้อยลงเหลือจ านวน 11.8 ล้านดอลลาร์สหรัฐ (372.1 ล้านบาท) ในปี 2557 เทียบกับภาษีเงินได้ที่จ่ายในปี 2556 จ านวน 42.1 
ล้านดอลลาร์สหรัฐ (1,290.9 ล้านบาท) 

ส าหรับปี 2556 เงินสดสุทธิได้มาจากกิจกรรมด าเนินงานของบริษัทฯ เท่ากับ 113.2 ล้านดอลลาร์สหรัฐ (3,509.8 
ล้านบาท) เปรียบเทียบกับ 177.5 ล้านดอลลาร์สหรัฐ (5,124.9 ล้านบาท) ส าหรับปี 2555 การเปลี่ยนแปลงดังกล่าวมีสาเหตุหลัก
มาจากบริษัทฯ มีก าไรก่อนภาษีเงินได้ลดลงจาก 202.3 ล้านดอลลาร์สหรัฐ (5,920.5 ล้านบาท) ในปี 2555 เหลือ 154.4 ล้าน
ดอลลาร์สหรัฐ (4,769.5 ล้านบาท) ในปี 2556 และเนื่องจาก (1) เงินสดใช้ไปจากการเพิ่มขึ้นของสินทรัพย์หมุนเวียนอื่นและ
สินทรัพย์อื่นจ านวน 50.5 ล้านดอลลาร์สหรัฐ (1,557.5 ล้านบาท) ในปี 2556 เทียบกับการเพิ่มขึ้นของสินทรัพย์หมุนเวียนอื่น
และสินทรัพย์อื่นจ านวน 4.7 ล้านดอลลาร์สหรัฐ (145.4 ล้านบาท) ในปี 2555 โดยมีสาเหตุหลักมาจากการเพิ่มขึ้นของลูกหนี้
สรรพากรเกี่ยวกับภาษีมูลค่าเพิ่มในปี 2556 เมื่อเทียบกับปี 2555 และ (2) เงินสดใช้ไปจากการเพิ่มขึ้นของ สินค้าคงเหลือ
จ านวน 64.8 ล้านดอลลาร์สหรัฐ (1,999.0 ล้านบาท) ในปี 2556 เปรียบเทียบกับเงินสดใช้ไปจากการเพิ่มขึ้นของสินค้าคงเหลือ
จ านวน 36.4 ล้านดอลลาร์สหรัฐ (1,137.8 ล้านบาท) ในปี 2555 

(ข) เงินสดสุทธิใช้ไปในกิจกรรมลงทุน 
เงินสดสุทธิใช้ไปในกิจกรรมการลงทุน ได้แก่ เงินสดจ่ายเพื่อซ้ืออาคารและอุปกรณ์ และสินทรัพย์ที่ไม่มีตัวตน และ

เงินสดรับจากการขายอาคารและอุปกรณ์ และสินทรัพย์ที่ไม่มีตัวตน 

ในงวดเก้าเดือนส้ินสุดวันที่ 30 กันยายน 2558 เงินสดสุทธิใช้ไปในกิจกรรมการลงทุนเท่ากับ 8.2 ล้านดอลลาร์สหรัฐ 
(277.2 ล้านบาท) โดยเป็นเงินสดจ่ายเพื่อซ้ืออาคารและอุปกรณ์ และสินทรัพย์ที่ไม่มีตัวตน ซ่ึงโดยส่วนใหญ่เป็นเงินลงทุนเพื่อ
การด าเนินการตามโครงการขนาดเล็กเกี่ยวกับการปรับปรุงอุปกรณ์ในหน่วยการผลิตและการปฏิบัติตามกฎหมายเกี่ยวกับ
ส่ิงแวดล้อม 

ในปีสิ้นสุดวันที่ 31 ธันวาคม 2557 เงินสดสุทธิใช้ไปในกิจกรรมการลงทุนเท่ากับ 52.8 ล้านดอลลาร์สหรัฐ (1,723.1 
ล้านบาท) ประกอบด้วยเงินสดจ่ายเพื่อซ้ืออาคารและอุปกรณ์ และสินทรัพย์ที่ไม่มีตัวตน ซ่ึงส่วนใหญ่เป็นเงินลงทุนที่เกี่ยวข้อง
กับโครงการที่เกี่ยวเนื่องโครงการส าหรับปี 2557 ซ่ึงส่วนหนึ่งถูกหักกลบโดยเงินสดรับจากการขายอาคารและอุปกรณ์ และ
สินทรัพย์ที่ไม่มีตัวตนจ านวน 0.2 ล้านดอลลาร์สหรัฐ (6.8 ล้านบาท) 
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ในปีส้ินสุดวันที่ 31 ธันวาคม 2556 เงินสดสุทธิใช้ไปในกิจกรรมการลงทุนเท่ากับ 109.4 ล้านดอลลาร์สหรัฐ 
(3,378.2 ล้านบาท) ประกอบด้วยเงินสดจ่ายเพื่อซ้ืออาคารและอุปกรณ์ และสินทรัพย์ที่ไม่มีตัวตน ซ่ึงส่วนใหญ่เกี่ยวข้องกับ
โครงการที่เกี่ยวเนื่องกับโครงการส าหรับปี 2557 

ในปีสิ้นสุดวันที่ 31 ธันวาคม 2555 เงินสดสุทธิใช้ไปในกิจกรรมลงทุนเท่ากับ 74.5 ล้านดอลลาร์สหรัฐ (2,326.7 ล้านบาท) 
ประกอบด้วยเงินสดจ่ายเพื่อซ้ืออาคารและอุปกรณ์ และสินทรัพย์ที่ไม่มีตัวตน ซ่ึงส่วนใหญ่เป็นเงินลงทุนที่เกี่ยวข้องกับ
โครงการเชื้อเพลิงสะอาดและโครงการที่เกี่ยวเนื่องกับโครงการส าหรับปี 2557 

โปรดพิจารณาข้อมูลเพิ่มเติมได้ในหัวข้อ “16.10 ค่าใช้จ่ายเพื่อการลงทุนที่ผ่านมาและที่วางแผนไว้” 

(ค) เงินสดสุทธิใช้ไปในกิจกรรมการจัดหาเงิน 
เงินสดสุทธิใช้ไปในกิจกรรมการจัดหาเงิน ได้แก่ เงินปันผลจ่ายให้ผู้ถือหุ้น 

ในงวดเก้าเดือนส้ินสุดวันที่ 30 กันยายน 2558 เงินสดสุทธิใช้ไปในกิจกรรมการจัดหาเงินของบริษัทฯ ประกอบด้วย
เงินปันผลจ่ายให้ผู้ถือหุ้นจ านวน 447.7 ล้านดอลลาร์สหรัฐ (14,863.0 ล้านบาท) 

ในปีสิ้นสุดวันที่ 31 ธันวาคม ปี 2555 ปี 2556 และปี 2557 เงินสดสุทธิใช้ไปในกิจกรรมการจัดหาเงินประกอบด้วย 
เงินปันผลจ่ายให้ผู้ถือหุ้นจ านวน 170.0 ล้านดอลลาร์สหรัฐ (5,400.0 ล้านบาท) 145.3 ล้านดอลลาร์สหรัฐ (4,461.8 ล้านบาท) 
และ 60.0 ล้านดอลลาร์สหรัฐ (1,855.7 ล้านบาท) ตามล าดับ  

 เงินสดและรายการเทียบเท่าเงินสด 16.6.2

บริษัทฯ มีเงินสดและรายการเทียบเท่าเงินสดเท่ากับ 246.0 ล้านดอลลาร์สหรัฐ (7,564.0 ล้านบาท) ณ วันที่ 31 
ธันวาคม 2555 จ านวน 102.9 ล้านดอลลาร์สหรัฐ (3,380.2 ล้านบาท) ณ วันที่ 31 ธันวาคม 2556 จ านวน 69.0 ล้านดอลลาร์สหรัฐ 
(2,286.1 ล้านบาท) ณ วันที่ 31 ธันวาคม 2557 และจ านวน 70.5 ล้านดอลลาร์สหรัฐ (2,571.0 ล้านบาท) ณ วันที่ 30 กันยายน 2558 

16.7 การปรับโครงสร้างทุน 

ในการเสนอขายหุ้นครั้งนี้ บริษัทฯ ได้ปรับโครงสร้างทุน ซึ่งประกอบด้วย การลดก าไรสะสมและเงินทุนโดย 
(1) การจ่ายเงินปันผลงวดต่าง ๆ รวมถึงเงินปันผลระหว่างกาลตามสัดส่วนให้แก่เชฟรอนและบมจ. ปตท. (2) การลดทุนโดย
การลดมูลค่าที่ตราไว้แต่ละหุ้นให้ต่ าลงจากเดิมหุ้นละ 10 บาทเป็นหุ้นละ 6.92 บาท และ (3) การกู้ยืมเงินจากแหล่งเงินทุน
ภายนอกเพื่อน ามาใช้เป็นส่วนหนึ่งของแหล่งเงินทุนในการจ่ายเงินปันผลงวดที่สามและการช าระเงินค่าลดทุน 

 การจ่ายเงินปันผล 16.7.1

ในการประชุมคณะกรรมการบริษัทฯ ซ่ึงจัดขึ้นเมื่อวันที่ 16 พฤษภาคม 2555 และการประชุมวิสามัญผู้ถือหุ้นซึ่งจัดขึ้น
เมื่อวันที่ 28 พฤษภาคม 2555 คณะกรรมการบริษัทฯ และผู้ถือหุ้นของบริษัทฯ (ตามล าดับ) ได้มีมติอนุมัติประกาศจ่ายเงินปันผล
จ านวน 16,826.9 ล้านบาท โดยแบ่งจ่ายเป็นสามงวด โดยเงินปันผลงวดแรกจ านวน 5,400.0 ล้านบาทจ่ายให้แก่ผู้ถือหุ้นเมื่อ
วันที่ 8 มิถุนายน 2555 และเงินปันผลงวดที่สองจ านวน 5,400.0 ล้านบาท ซ่ึงบริษัทฯ ได้ท าการจ่ายเงินปันผลให้แก่ผู้ถือหุ้นไป
เมื่อวันที่ 16 กรกฎาคม 2558 และเงินปันผลงวดสุดท้ายจ านวน 6,026.9 ล้านบาท จะจ่ายในวันที่ตรงกับ 120 วันนับจากวันแรก
ที่หุ้นของบริษัทฯ เริ่มท าการซ้ือขายในตลาดหลักทรัพย์ฯ ทั้งนี้ เฉพาะผู้ถือหุ้นเดิมซ่ึงมีช่ือปรากฏในสมุดทะเบียนผู้ถือหุ้นของ
บริษัทฯ เมื่อวันที่ 28 พฤษภาคม 2555 เท่านั้นที่มีสิทธิได้รับเงินปันผลทั้งสามงวดนี้ โดยจ านวนเงินปันผลเกือบทั้งหมดนี้จะ
จ่ายให้แก่เชฟรอนและ บมจ. ปตท. ผู้ลงทุนที่จองซื้อหุ้นที่เสนอขายในครั้งนี้จะไม่มีสิทธิได้รับเงินปันผลนี้แต่อย่างใด ทั้งนี้ 
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ภายหลังการจัดสรรทุนส ารองตามกฎหมายแล้ว ณ วันที่ 31 ธันวาคม 2557 บริษัทฯ มีก าไรสะสมที่ยังไม่ได้จัดสรรจ านวน 
88.2 ล้านดอลลาร์สหรัฐ (5,756.4 ล้านบาท) และ ณ วันที่ 30 กันยายน  2558 บริษัทฯ มีขาดทุนสะสมที่ยังไม่จัดสรร
จ านวน 1.8 ล้านดอลลาร์สหรัฐ แต่หากพิจารณาจากงบการเงินในสกุลเงินบาท จะมีก าไรสะสมที่ยังไม่ได้จัดสรรจ านวน 
2,362.7 ล้านบาท อย่างไรก็ตาม การจ่ายเงินปันผลงวดสุดท้ายจะไม่ลดก าไรสะสมที่ยังไม่ได้จัดสรรของบริษัทฯ  เนื่องจาก
ได้ท าการบันทึกรายการไว้แล้วเมื่อมีการประกาศจ่ายเงินปันผลดังกล่าว 

ในการประชุมวิสามัญผู้ถือหุ้นซ่ึงจัดขึ้นเมื่อวันที่ 14 มิถุนายน 2556 ผู้ถือหุ้นของบริษัทฯ ได้มีมติอนุมัติให้มีการ
จ่ายเงินปันผลในจ านวนทั้งส้ินเท่ากับ 4 ,461.8 ล้านบาท ซ่ึงบริษัทฯ ได้ท าการจ่ายเงินปันผลให้แก่ผู้ถือหุ้นไปในวันที่ 12 
กรกฎาคม 2556 

ในการประชุมวิสามัญผู้ถือหุ้นซึ่งจัดขึ้นเมื่อวันที่ 11 กันยายน 2557 ผู้ถือหุ้นของบริษัทฯ มีมติอนุมัติให้มีการ
จ่ายเงินปันผลในจ านวนทั้งสิ้นเท่ากับ 1,855.7 ล้านบาท ซ่ึงได้ท าการจ่ายไปในวันที่ 10 ตุลาคม 2557 

ในการประชุมคณะกรรมการบริษัทฯ ซ่ึงจัดขึ้นเมื่อวันที่ 14 พฤษภาคม 2558 และการประชุมวิสามัญผู้ถือหุ้นซ่ึงจัดขึ้น
เมื่อวันที่ 16 มิถุนายน 2558 คณะกรรมการบริษัทฯ และผู้ถือหุ้นของบริษัทฯ (ตามล าดับ) ได้มีมติอนุมัติให้มีการจ่ายเงินปันผล 
ในจ านวนทั้งส้ินเท่ากับ 1,922.6 ล้านบาท จากก าไรของบริษัทฯ ในปีส้ินสุดวันที่ 31 ธันวาคม 2556 ซ่ึงบริษั ทฯ ได้ท าการ
จ่ายเงินปันผลให้แก่ผู้ถือหุ้นไปเมื่อวันที่ 16 กรกฎาคม 2558 และในการประชุมคณะกรรมการบริษัทฯ ซ่ึงจัดขึ้นเมื่อวันที่ 29 
มิถุนายน 2558 และการประชุมวิสามัญผู้ถือหุ้นซึ่งจัดขึ้นเมื่อวันที่ 7 กรกฎาคม 2558 คณะกรรมการบริษัทฯ และผู้ถือหุ้นของ
บริษัทฯ (ตามล าดับ) ได้มีมติอนุมัติให้มีการจ่ายเงินปันผล จ านวนทั้งส้ิน 509.3 ล้านบาท จากก าไรสะสมของบริษัทฯ ซ่ึงเกิด
จากการน าสกุลเงินดอลลาร์สหรัฐมาใช้เป็นสกุลเงินที่ใช้ในการด าเนินงาน (functional currency) ในปี 2556 หักกลบด้วย
ผลขาดทุนของบริษัทฯ ในปี 2557 โดยบริษัทฯ ได้ท าการจ่ายเงินปันผลดังกล่าวแล้วในวันที่ 6 สิงหาคม 2558 

นอกจากนี้ ในการประชุมคณะกรรมการบริษัทฯ ซ่ึงจัดขึ้นเมื่อวันที่ 13 สิงหาคม 2558 คณะกรรมการบริษัทฯ มีมติ
อนุมัติให้มีการจ่ายเงินปันผลระหว่างกาล ในจ านวนทั้งสิ้นเท่ากับ 7,031.0 ล้านบาท ส าหรับก าไรของบริษัทฯ ส าหรับงวดหก
เดือนส้ินสุดวันที่ 30 มิถุนายน 2558 โดยบริษัทฯ ได้ท าการจ่ายเงินปันผลระหว่างกาลดังกล่าวให้กับผู้ถือหุ้นไปเมื่อวันที่ 11 
กันยายน 2558 

 การลดทุน 16.7.2

ในการประชุมคณะกรรมการบริษัทฯ ซ่ึงจัดขึ้นเมื่อวันที่ 29 มิถุนายน 2558 และการประชุมวิสามัญผู้ถือหุ้นซ่ึงจัดขึ้น
เมื่อวันที่ 7 กรกฎาคม 2558 คณะกรรมการบริษัทฯ และผู้ถือหุ้นของบริษัทฯ (ตามล าดับ) ได้มีมติอนุมัติการลดทุนจากจ านวน
ที่จดทะเบียนไว้แล้วของบริษัทฯ โดยการลดมูลค่าที่ตราไว้แต่ละหุ้นให้ต่ าลงจากเดิมหุ้นละ 10 บาทเป็นหุ้นละ 6.92 บาทตาม 
พรบ. บริษัทมหาชนจ ากัด โดยจ านวนทุนจดทะเบียนที่ลดลงมีจ านวนทั้งส้ินเท่ากับ 12,637.1 ล้านบาท โดยบริษัทฯ ได้จดทะเบียน
ลดทุนกับกระทรวงพาณิชยแ์ล้วเมื่อวันที่ 15 กันยายน 2558 และจะช าระเงินค่าลดทุนให้แก่ผู้ถือหุ้นเดิมเป็นเงินสด ทั้งนี้ ผู้ลงทุน
ที่จองซ้ือหุ้นที่เสนอขายในครั้งนี้จะไม่มีสิทธิได้รับเงินค่าลดทุน (ซ่ึงบริษัทฯ คาดว่าจะมีการจ่ายเงินลดทุนจ านวน 9,057.1 ล้าน
บาทในช่วงไตรมาสที่ 4 ของปี 2558 และจะทยอยจ่ายเงินลดทุนส่วนที่เหลือภายในปี 2559) แต่อย่างใด อนึ่ง ผลกระทบจากการ
ลดทุนโดยการลดมูลค่าที่ตราไว้แต่ละหุ้นจะเป็นไปตามที่แสดงไว้ในตารางข้อมูลทางการเงินเสมือนที่ยังไม่ได้ตรวจสอบ 
(unaudited selected pro forma financial information) ที่ปรากฏในหัวข้อ “16.7.4 ข้อมูลทางการเงินเสมือนที่ยังไม่ได้
ตรวจสอบ (unaudited selected pro forma financial information)” 
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 การกู้ยืมเงิน  16.7.3

บริษัทฯ ก าลังอยู่ระหว่างการจัดท าเอกสารสัญญาสินเช่ือเงินกู้ยืมในสกุลเงินดอลลาร์สหรัฐกับสถาบันการเงิน โดยมี
รายละเอียดเบื้องต้นของข้อก าหนดและเงื่อนไขที่ส าคัญของสัญญาสินเช่ือเงินกูย้ืม ดังนี้  

วงเงินกู้ยืม ไม่เกิน 350 ล้านดอลลาร์สหรัฐ 
สกุลเงินกู้ยืม ดอลลาร์สหรัฐ 
อายุสัญญาเงินกู้ยืม 2 – 3 ปี 
อัตราดอกเบี้ยเงินกู้ยืม อัตราดอกเบี้ยอ้างอิง LIBOR บวกด้วยส่วนเพิ่ม (LIBOR plus spread) 
การจ่ายช าระคืนเงนิต้นและดอกเบี้ย ก าหนดช าระคืนเงินต้นภายใน 2 – 3 ปี และก าหนดช าระดอกเบี้ยทกุ ๆ 3 เดือน 
ข้อก าหนดและเงื่อนไขของสัญญา
เงินกู้ยืมที่ส าคัญ 

ไม่ม ี

ทั้งนี้ บริษัทฯ คาดว่าบริษัทฯ จะท าการกู้ยืมเงินดังกล่าวในช่วงระหว่างไตรมาสที่ส่ีของปี 2558 ถึงไตรมาสที่สอง
ของปี 2559 เพื่อน ามาใช้เป็นส่วนหนึ่งของการช าระเงินปันผลงวดที่สามจ านวน 6,026.9 ล้านบาท และการช าระเงินลดทุน
จ านวน 12,637.1 ล้านบาท อนึ่ง บริษัทฯ มีแผนที่จะน าเงินรวมสุทธิที่บริษัทฯ จะได้รับจากการเสนอขายหุ้นครั้งนี้ไปใช้ในการลด 
และ/หรือ ช าระคืนภาระหนี้ที่เกี่ยวกับการปรับโครงสร้างทุนของบริษัทฯ โปรดพิจารณารายละเอียดเพิ่มเติมในส่วนที่ 2.1 
วัตถุประสงค์การใช้เงิน 

 ข้อมูลทางการเงินเสมือนที่ยังไม่ได้ตรวจสอบ (unaudited selected pro forma financial information) 16.7.4

ข้อมูลทางการเงินระหว่างกาลส าหรับงวดเก้าเดือนส้ินสุดและ ณ วันที่ 30 กันยายน 2558 ที่ปรากฏอยู่ในเอกสาร
ฉบับนี้ยังไม่ได้แสดงถึงรายการช าระค่าเงินปันผลงวดที่สามและการลดทุน รวมทั้งเงินกู้ยืมซ่ึงบริษัทฯ คาดว่าจะมีการเบิกถอน
เพื่อน ามาใช้เป็นส่วนหนึ่งของการช าระค่าเงินปันผลและการลดทุนดังกล่าว ทั้งนี้ ตารางต่อไปนี้แสดงข้อมูลเกี่ยวกับ
ผลกระทบต่อข้อมูลทางการเงินเฉพาะรายการ (selected financial information) รวมทั้งข้อมูลทางการเงินเสมือนเฉพาะรายการ
ที่ยังไม่ได้ตรวจสอบ (unaudited selected pro forma financial information) หากมีการปรับรายการดังต่อไปนี้ในข้อมูลทาง
การเงินระหว่างกาลส าหรับงวดเก้าเดือนส้ินสุดและ ณ วันที่ 30 กันยายน 2558  

(1) การช าระเงินปันผลงวดที่สามจ านวน 6,026.9 ล้านบาท (จะจ่ายในวันที่ตรงกับ 120 วันนับจากวันแรกที่หุ้น
ของบริษัทฯ เริ่มท าการซ้ือขายในตลาดหลักทรัพย์ฯ)  

(2) การช าระเงินลดทุนบางส่วนจ านวนประมาณ 9,337.6 ล้านบาท (ประกอบด้วย (ก) เงินลดทุนจ านวน 9,057.1 
บาท ซ่ึงจะจ่ายในช่วงไตรมาสที่ 4 ของปี 2558 และ (ข) เงินลดทุนส่วนที่เหลืออีกบางส่วนจ านวน 280.5 ล้านบาท) จากเงินลดทุน
ทั้งสิ้นจ านวน 12,637.1 ล้านบาท โดยใช้เงินสดคงเหลือที่บริษัทฯ จะมีอยู่ภายหลังจากการช าระเงินในข้อ (1) และเงินสดจาก
การเบิกถอนเงินกู้ยืมในข้อ (3) (จดทะเบียนลดทุนกับกระทรวงพาณิชย์แล้วเมื่อวันที่ 15 กันยายน 2558 ทั้งนี้ บริษัทฯ คาดว่าจะ
มีการจ่ายเงินลดทุนจ านวน 9,057.1 ล้านบาทคืนให้กับผู้ถือหุ้นเดิมในช่วงไตรมาสที่ 4 ของปี 2558 และจะทยอยจ่ายเงินลดทุน
ส่วนที่เหลือภายในปี 2559) และ 

(3) การเบิกถอนเงินกู้ยืมจ านวนไม่เกิน 350 ล้านดอลลาร์สหรัฐ โดยจะทยอยกู้ยืมเงินในช่วงระหว่างไตรมาสที่ส่ี
ของปี 2558 ถึงไตรมาสที่สองของปี 2559 เพื่อน ามาใช้เป็นส่วนหนึ่งของการช าระเงินในข้อ (1) และการช าระเงินลดทุนของ
บริษัทฯ  
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รายการตามงบการเงิน  
ณ วันที่ 30 กันยายน 2558 

(ก่อนการปรับปรุงรายการเสมือน) การปรับปรุงรายการเสมือน(1) 

ผลรวมภายหลังการปรับปรุง
รายการเสมือน  

ณ วันที่ 30 กันยายน 2558 

 (ล้านดอลลาร์สหรัฐยกเว้นที่เป็นอัตราส่วนและจ านวนต่อหุ้น) 
สินทรัพย์รวม ......................................  1,793.6 (70.5) 1,723.0 
หนี้สินรวม ..........................................  882.7 (70.5) 812.1 
ส่วนของผู้ถือหุ้นรวม ..........................  910.9 - 910.9 
มูลค่าตามบัญชีต่อหุ้น  

(ดอลลาร์สหรัฐต่อหุ้น โดยมี
มูลค่าที่ตราไว้หุ้นละ 6.92 
บาท) ..............................................  0.22 N.A.  0.22 

อัตราส่วนหนี้สินรวมต่อส่วนของ
ผู้ถือหุ้นรวม (เท่า) ..........................  0.97 N.A.  0.89 

_________________ 

(1) จ านวนเงินปันผลและเงินลดทุนบางส่วนข้างต้นที่น ามาท าการปรับปรุงรายการเสมือน ค านวณโดยการแปลงจ านวนเงินดังกล่าวในสกุล
เงินบาทให้เป็นสกุลเงินดอลลาร์สหรัฐ ด้วยอัตราแลกเปลี่ยน ณ วันที่ 30 กันยายน 2558 ซึ่งมีค่าเท่ากับ 36.5344 บาทต่อดอลลาร์สหรัฐ 

การปรับปรุงรายการเสมือนในตารางข้างต้นนี้ไม่ได้แสดงข้อมูลเกี่ยวกับผลกระทบต่อข้อมูลทางการเงินหากมีการ
ช าระเงินลดทุนในส่วนที่ยังไม่ได้รวมอยู่ในการแสดงข้อมูลการช าระเงินตามข้อ (2) อีกจ านวน 3,299.5 ล้านบาท โดยบริษัทฯ 
จะใช้เงินที่ได้จากกระแสเงินสดส่วนเกินในอนาคตของบริษัทฯ มาช าระเงินลดทุนส่วนที่เหลือดังกล่าว ทั้งนี้ บริษัทฯ คาดว่า
จะมีการจ่ายเงินลดทุนส่วนที่เหลือให้กับผู้ถือหุ้นเดิมภายในปี 2559  

ข้อมูลทางการเงินเสมือนที่ยังไม่ได้ตรวจสอบซึ่งแสดงไว้ในตารางข้างบนนี้ ได้จัดเตรียมขึ้นโดยมีวัตถุประสงค์เพื่อ
อธิบายถึงผลของรายการดังกล่าวข้างต้นเท่านั้น รวมทั้งตั้งอยู่บนสมมติฐานบางประการและเป็นผลภายหลังจากการท าการ
ปรับปรุงรายการบางรายการแล้ว โดยทั่วไป สมมติฐานดังกล่าวมีความไม่แน่นอนและอาจมีการเปลี่ยนแปลงได้ในอนาคต 
ดังนั้น ข้อมูลดังกล่าวอาจจะไม่ได้สะท้อนให้เห็นข้อมูลเกี่ยวกับฐานะการเงินที่แท้จริงของบริษัทฯ ทั้งนี้ การจัดท าข้อมูลทาง
การเงินเสมือนดังกล่าวยังไม่ได้มีวัตถุประสงค์เพื่อที่แสดงให้เห็นถึงผลการด าเนินงานของบริษัทฯ หากว่ารายการดังกล่าวและ
การเปลี่ยนแปลงอื่น ๆ ได้เกิดขึ้นจริง ณ วันที่ได้ระบุไว้ และไม่ได้มีวัตถุประสงค์เพื่อประมาณการผลการด าเนินงานของบรษิทัฯ 
ในอนาคตแต่อย่างใด อนึ่ง ผู้ลงทุนควรพิจารณาข้อมูลที่เสนอข้างต้นนี้ควบคู่กับข้อมูลอื่น ๆ ที่อยู่ในเอกสารฉบับนี้ รวมถึง
ข้อมูลในหัวข้อ “15.ข้อมูลทางการเงินที่ส าคัญ” ตลอดจนข้อมูลทางการเงินระหว่างกาลของบริษัทฯ ที่ได้น าเสนอในเอกสาร
ฉบับนี้ 

16.8 หนี้สิน 

ณ วันที่ 30 กันยายน 2558 บริษัทฯ ไม่มีเงินกู้ยืมใด ๆ ทั้งนี้ หนี้สินหมุนเวียนของบรษิัทฯ ประกอบด้วย เจ้าหนี้การค้า
และเจ้าหนี้อื่น ภาษีมูลค่าเพิ่มค้างจ่าย เงินปันผลค้างจ่าย ภาษีสรรพสามิตค้างจ่าย รายจ่ายฝ่ายทุนค้างจ่าย ภาษีหัก ณ ที่จ่ายที่ค้าง
จ่าย และหนี้สินหมุนเวียนอื่น ๆ หนี้สินไม่หมุนเวียนของบริษัทฯ ประกอบด้วย ภาระผูกพันผลประโยชน์พนักงาน  

สินเช่ือ 

บริษัทฯ มีสินเช่ือระยะส้ันกับสถาบันการเงินต่าง ๆ ในประเทศไทย ดังนี้ 
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(1) สินเช่ือที่ผูกมัดในวงเงินไม่เกิน 60 ล้านดอลลาร์สหรัฐ เพื่อใช้ส าหรับกิจการทั่วไป และบริษัทฯ ได้ช าระ
ค่าธรรมเนียมผูกพันสินเช่ืออย่างต่อเนื่องส าหรับสินเช่ือจ านวนนี้  บริษัทฯ ยังมีสินเช่ือที่ไม่ผูกมัดในวงเงินไม่เกิน 25 ล้าน
ดอลลาร์สหรัฐ วันครบก าหนดช าระของสินเช่ือจ านวนนี้คือ วันที่ 30 มิถุนายน 2559 และสินเช่ือดังกล่าวอาจเบิกถอนเป็นเงิน
บาทหรือดอลลาร์สหรัฐก็ได้ อัตราดอกเบี้ยของสินเช่ือที่เบิกถอนเป็นเงินบาทจะอ้างอิงอัตราดอกเบี้ยอ้างอิงระยะส้ันการกู้ยืม
เงินระหว่างธนาคารของตลาดกรุงเทพฯ และอัตราดอกเบี้ยของสินเช่ือที่เบิกถอนเป็นดอลลาร์สหรัฐจะอ้างอิงอัตราดอกเบี้ย
อ้างอิงระยะส้ันการกู้ยืมเงินระหว่างธนาคารของตลาดลอนดอน (London Interbank Offered Rate) 

(2) สินเช่ือที่ผูกมัดในวงเงินไม่เกิน 20 ล้านดอลลาร์สหรัฐ เพื่อใช้ส าหรับกิจการทั่วไป และบริษัทฯ ได้ช าระ
ค่าธรรมเนียมผูกพันสินเช่ืออย่างต่อเนื่องส าหรับสินเช่ือจ านวนนี้  บริษัทฯ ยังมีสินเช่ือที่ไม่ผูกมัดในวงเงินไม่เกิน 25 ล้าน
ดอลลาร์สหรัฐ วันครบก าหนดช าระของสินเช่ือจ านวนนี้คือ วันที่ 14 ตุลาคม 2559 และสินเช่ือดังกล่าวอาจถูกเบิกถอนเป็นเงิน
บาทหรือดอลลาร์สหรัฐก็ได้ อัตราดอกเบี้ยของสินเช่ือที่เบิกถอนเป็นเงินบาทจะอ้างอิงอัตราดอกเบี้ยอ้างอิงระยะส้ันการกู้ยืม
เงินระหว่างธนาคารของตลาดกรุงเทพฯ และอัตราดอกเบี้ยของสินเช่ือที่เบิกถอนเป็นดอลลาร์สหรัฐจะอ้างอิงอัตราดอกเบี้ย
อ้างอิงระยะสั้นการกู้ยืมเงินระหว่างธนาคารของตลาดลอนดอน และ 

(3) สินเช่ือที่ผูกมัดในวงเงินไม่เกิน 30 ล้านดอลลาร์สหรัฐ เพื่อใช้ส าหรับกิจการทั่วไป และบริษัทฯ ได้ช าระ
ค่าธรรมเนียมผูกพันสินเช่ืออย่างต่อเนื่องส าหรับสินเช่ือจ านวนนี้  วันครบก าหนดช าระของสินเช่ือจ านวนนี้คือ วันที่ 1 
กุมภาพันธ์ 2559 และสินเช่ือดังกล่าวอาจถูกเบิกถอนเป็นเงินบาทหรือดอลลาร์สหรัฐก็ได้ อัตราดอกเบี้ยของสินเช่ือที่เบิกถอน
เป็นเงินบาทจะอ้างอิงอัตราดอกเบี้ยอ้างอิงระยะส้ันการกู้ยืมเงินระหว่างธนาคารของตลาดกรุงเทพฯ และอัตราดอกเบี้ยของ
สินเช่ือที่เบิกถอนเป็นดอลลาร์สหรัฐจะอ้างอิงอัตราดอกเบี้ยอ้างอิงระยะสั้นการกู้ยืมเงินระหว่างธนาคารของตลาดลอนดอน  

ทั้งนี้ ณ วันที่ 30 กันยายน 2558 บริษัทฯ ยังไม่มีการเบิกถอนสินเช่ือดังกล่าวข้างต้นแต่อย่างใด 

16.9 ทรัพยากรทางการเงินอื่น ๆ 

แหล่งที่มาของสภาพคล่องของบริษทัฯ ในเบื้องต้นคือเงินสดจากการด าเนินงาน บริษัทฯ คาดหมายว่าแหล่งที่มาของ
สภาพคล่องของบริษัทฯ ในเบื้องต้นจะยังคงเป็นเงินสดจากการด าเนินงาน บริษัทฯ อาจก่อหนี้สินเพิ่มเติมเพื่อเป็นเงินทุน
บางส่วนส าหรับการขยายกิจการและการลงทุนในอนาคตที่บริษัทฯ อาจมีขึ้น บริษัทฯ เช่ือว่าบริษัทฯ มีเงินทุนหมุนเวียน
เพียงพอส าหรับความต้องการในปัจจุบัน บริษัทฯ อาจระดมเงินทุนด้วยการเสนอขายหลักทรัพย์ประเภทหนี้หรือประเภททุน 
หรือการขายหรือจ าหน่ายหุ้นของบริษัทฯ ทั้งนี้ขึ้นอยู่กับความต้องการเงินทุนของบริษัทฯ ข้อจ ากัดตามสัญญาที่มีผลบังคับใช้
กับบริษัทฯ สภาวะตลาด และปัจจัยอื่น ๆ 

16.10 ค่าใช้จ่ายเพื่อการลงทุนท่ีผ่านมาและที่วางแผนไว้ 

บริษัทฯ มีรายจ่ายประเภททุน 68.6 ล้านดอลลาร์สหรัฐ (2,236.8 ล้านบาท) ในปีส้ินสุดวันที่ 31 ธันวาคม 2557 
จ านวน 95.1 ล้านดอลลาร์สหรัฐ (2,934.2 ล้านบาท) ในปีส้ินสุดวันที่ 31 ธันวาคม 2556 และจ านวน 57.9 ล้านดอลลาร์สหรัฐ 
(1,808.9 ล้านบาท) ในปีสิ้นสุดวันที่ 31 ธันวาคม 2555 ส าหรับปี 2558 นั้น บริษัทฯ มีรายจ่ายประเภททุนที่วางแผนไว้จ านวน 
24.2 ล้านดอลลาร์สหรัฐ และส าหรับปี 2559 บริษัทฯ คาดหมายว่าจะมีรายจ่ายประเภททุนที่วางแผนไว้จ านวน 20.0 ล้าน
ดอลลาร์สหรัฐ 

ในปีส้ินสุดวันที่ 31 ธันวาคม 2556 และ 2557 รายจ่ายประเภททุนส่วนใหญ่ประกอบด้วยเงินลงทุนในโครงการที่
เกี่ยวข้องกับรายการที่เกี่ยวเนื่องกับโครงการส าหรับปี 2557 (รวมถึงการปรับปรุงหน่วยบางหน่วย ในโรงกลั่นที่เกี่ยวข้องกับ
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หน่วยแตกโมเลกุลด้วยตัวเร่งปฏิกิริยา (Residue Fluidized Catalytic Cracker  Unit) โครงการเพิ่มประสิทธิภาพการผลิต
โพรพิลีนเกรดโพลิเมอร์ (PGP recovery project) และการปรับปรุงประสิทธิภาพในการใช้พลังงานของหน่วยกลั่นน้ ามันดิบ
และหอกลั่นสุญญากาศ) และโครงการขนาดเล็กอื่น ๆ โปรดพิจารณารายละเอียดเพิ่มเติม  ในหัวข้อ “2.2.3(ค)(2) โครงการ
ส าหรับปี 2557”  

ในปีส้ินสุดวันที่ 31 ธันวาคม 2555 รายจ่ายประเภททุนส่วนใหญ่ประกอบด้วยค่าใช้จ่ายที่เกี่ยวข้องกับโครงการ
เชื้อเพลิงสะอาด และรายการที่เกี่ยวข้องกับโครงการส าหรับปี 2557 ซ่ึงรวมถึงค่าใช้จ่ายที่เกี่ยวข้องกับโครงการโดยทั่วไปที่มี
ขนาดเล็กกว่า 

16.11 ภาระผูกพันตามสัญญาและข้อผูกพัน 

ตารางต่อไปนี้สรุปภาระผูกพันในรูปเงินสดตามสัญญาซ่ึงมีนัยส าคัญ และข้อผูกพันในรูปเงินสดที่มีนัยส าคัญอื่น ๆ 
ของบริษัทฯ ณ วันที่ 31 ธันวาคม 2557 

 ครบก าหนดช าระภายในปี 

 รวม 2558 2559-2562 2562 เป็นต้นไป 

 (ล้านดอลลาร์สหรัฐ) 
     
ค่าเช่าที่ดิน ........................................................................................................  2.0 0.2 0.9 0.9 
น้ ามันดิบ ...........................................................................................................  818.6 818.6 - - 
การจัดหาไฮโดรเจน ..........................................................................................  12.9 1.8 7.4 3.7 
การจัดหาก๊าซธรรมชาติ .....................................................................................  9.7 2.3 7.4 - 
การจัดหาไฟฟ้า (1) ..............................................................................................  0.1 0.1 - - 

รายจ่ายฝ่ายทุน ..................................................................................................  5.7 5.7 - - 

รวม...................................................................................................................  849.0 828.8 15.6 4.6 

_________________ 
(1) บริษัทฯ ซื้อไฟฟ้าในบางส่วนจากการไฟฟ้าส่วนภูมิภาคเป็นครั้งคราว เพ่ือเป็นแหล่งส ารองพลังงานส าหรับหน่วยผลิตไฟฟ้าของบริษัทฯ  

16.12 รายการนอกงบดุล 

ภาระผูกพันบางอย่างของบริษัทฯ ไม่จ าเป็นต้องบันทกึไว้เป็นหนี้สินในงบการเงินรวมตามมาตรฐานการรายงานทาง
การเงินของไทย อย่างไรก็ตาม ภาระผูกพันเหล่านี้อาจก่อให้เกิดความต้องการเงินสดในอนาคต ณ วันที่ 31 ธันวาคม 2557 
บริษัทฯ มีหนังสือค้ าประกันธนาคารซ่ึงออกในนามของบริษัทฯ โดยเกี่ยวข้องกับการคืนเงินภาษีมูลค่าเพิ่ม การใช้ที่ดินใน
นิคมอุตสาหกรรมมาบตาพุด ไฟฟ้า และรายการอื่น ๆ จ านวน 31.0 ล้านดอลลาร์สหรัฐ (1,025.4 ล้านบาท) เปรียบเทียบกับ
จ านวน 0.8 ล้านดอลลาร์สหรัฐ (26.2 ล้านบาท) ณ วันที่ 31 ธันวาคม 2556 และจ านวน 0.9 ล้านดอลลาร์สหรัฐ (26.6 ล้านบาท) 
ณ วันที่ 31 ธันวาคม 2555 

บริษัทฯ ไม่มีรายการนอกงบดุลอื่นใดนอกจากที่กล่าวมาข้างต้น 
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16.13 ภาษีอากร 

 โดยทั่วไป 16.13.1

ปัจจุบัน อัตราภาษีเงินได้นิติบุคคลที่ใช้ส าหรับบริษัทไทยโดยทั่วไปคือร้อยละ 30 อย่างไรก็ดี โดยพระราชกฤษฎีกา
ลดอัตราภาษีเงินได้นิติบุคคลส าหรับสามรอบปีบัญชีแรกเริ่มตั้งแต่ปี 2555 มีผลให้อัตราภาษีเงินได้นิติบุคคลของบริษัทฯ 
ลดลงเหลือร้อยละ 23 ส าหรับรอบปีบัญชีเริ่มตั้งแต่หรือหลังจากวันที่  1 มกราคม 2555 และร้อยละ 20 ส าหรับรอบปีบัญชี
ถัดไป รวมถึงปีส้ินสุดวันที่ 31 ธันวาคม 2558 ภายหลังจากนั้นหากไม่มีการออกพระราชกฤษฎีกาขยายระยะเวลาการลดอัตรา
ภาษีเงินได้นิติบุคคล ก็จะกลับไปใช้อัตราภาษีเงินได้นิติบุคคลร้อยละ 30 ในปัจจุบัน บริษัทฯ ใช้อัตราภาษีร้อยละ 20 ในการ
ค านวณภาษีเงินได้รอตัดบัญชีตามประกาศของสภาวิชาชีพบัญชี 

บริษัทฯ ยังได้รับสิทธิพิเศษจากคณะกรรมการส่งเสริมการลงทุน ซ่ึงตามสิทธิพิเศษดังกล่าวบริษัทฯ ได้รับสิทธิ
ประโยชน์ทางภาษีและอากรบางประเภท ซ่ึงรวมถึงการยกเว้นภาษีเงินได้นิติบุคคลของก าไรสุทธิจากรายได้จากกิจการ
ส่งเสริมการลงทุน  

 ลูกหนี้สรรพากร 16.13.2

ส าหรับปีสิ้นสุดวันที่ 31 ธันวาคม 2555 และ 2556 บริษัทฯ มีลูกหนี้สรรพากรที่เกี่ยวข้องกับการขอคืนภาษีมูลค่าเพิ่ม 
16.0 ล้านดอลลาร์สหรัฐ (491.4 ล้านบาท) และ 59.4 ล้านดอลลาร์สหรัฐ (1,958.0 ล้านบาท) ตามล าดับ ส าหรับปีส้ินสุดวันที่ 
31 ธันวาคม 2557 บริษัทฯ มีลูกหนี้สรรพากรเกี่ยวข้องกับการขอคืนภาษีมูลค่าเพิ่มและภาษีเงินได้นิติบุคคลที่น าส่งล่วงหน้า
จ านวน 36.9 ล้านดอลลาร์สหรัฐ (1,221.4 ล้านบาท) ทั้งนี้ การขอคืนภาษีมูลค่าเพิ่มเกิดขึ้นเนื่องจากภาษีมูลค่าเพิ่มที่เรียกเก็บ
จากการขายของบริษัทฯ มีจ านวนน้อยกว่าภาษีมูลค่าเพิ่มที่จ่ายในการซ้ือของบริษัทฯ (ส่วนใหญ่คือการซ้ือน้ ามันดิบ) เนื่องจาก
บริษัทฯ จ่ายภาษีมูลค่าเพิ่มส าหรับการซ้ือสินค้าส่วนใหญ่ แต่ไม่ได้เรียกเก็บภาษีมูลค่าเพิ่มจากลูกค้าส าหรับการขายเพื่อการ
ส่งออก นอกจากนี้ ลูกหนี้สรรพากรส าหรับปี 2557 ยังเกิดจากการที่บริษัทฯ น าส่งภาษีเงินได้นิติบุคคลส าหรับปี 2557 
ล่วงหน้า  

16.14 ภาวะเงินเฟ้อ 

ตามประกาศของกระทรวงพาณิชย์ อัตราภาวะเงินเฟ้อโดยรวมประจ าปีของประเทศไทยซ่ึงวัดค่าจากดัชนีราคา
ผู้บริโภคเท่ากับร้อยละ 3.0 ในปี 2555 ร้อยละ 2.2 ในปี 2556 และร้อยละ 1.9 ในปี 2557 ภาวะเงินเฟ้อในประเทศไทยไม่มี
ผลกระทบที่มีนัยส าคัญต่อธุรกิจ กระแสเงินสด ฐานะการเงิน ผลการด าเนินงานและโอกาสของบริษัทฯ ในรอบหลายปีที่ผ่านมา 

16.15 การเปิดเผยข้อมูลเชิงปริมาณและคุณภาพเกี่ยวกับความเส่ียงทางด้านตลาด 

ความเส่ียงทางด้านตลาดในเบื้องต้นของบริษัทฯ ได้แก่ ความผันผวนของราคาน้ ามันดิบและผลิตภัณฑ์ปิโตรเลียม 
รวมทั้งความผันผวนของอัตราแลกเปลี่ยนเงินตราต่างประเทศและอัตราดอกเบี้ย ในปัจจุบัน บริษัทฯ ไม่ได้ด าเนินการเกี่ยวกับ
กิจกรรมป้องกันความเส่ียง (hedging activities) ในเรื่องความเส่ียงเกี่ยวกับราคาสินค้าโภคภัณฑ์ ความเส่ียงเกี่ยวกับอัตรา
แลกเปลี่ยนเงินตรา หรือความเสี่ยงเกี่ยวกับอัตราดอกเบี้ย บริษัทฯ อาจพิจารณาการจัดการความเสี่ยงอย่างรอบคอบและกลยุทธ์
การป้องกันความเส่ียงหากเกิดความผันผวนในราคาสินค้าโภคภัณฑ์ อัตราแลกเปลี่ยนเงินตรา หรืออัตราดอกเบี้ย ในระดับที่
มีนัยส าคัญเกินกว่าที่บริษัทฯ เห็นว่ารับได้ อย่างไรก็ตาม บริษัทฯ ไม่สามารถรับรองได้ว่าบริษัทฯ จะด าเนินการดังกล่าว 
และไม่สามารถรับรองได้ว่าการด าเนินการป้องกันความเสี่ยงทางด้านตลาดของบริษัทฯ จะประสบผลส าเร็จ 



บริษัท สตาร์ ปิโตรเลียม รีไฟน์นิ่ง จ ากดั (มหาชน) 

ส่วนที่ 2.4 หน้าที่ 69 

 ความเสี่ยงเกี่ยวกับราคาสินค้าโภคภัณฑ์ 16.15.1

บริษัทฯ มีความเสี่ยงที่เกี่ยวข้องกับความผันผวนของราคาน้ ามันดิบและผลิตภัณฑ์ปิโตรเลียม ความผันผวน
เหล่านี้มีผลกระทบโดยตรงต่อยอดขายและต้นทุนของผลิตภัณฑ์ที่ขาย อย่างไรก็ดี ความเคลื่อนไหวของราคาน้ ามันดิบอาจไม่มี
ความสัมพันธ์โดยตรงกับก าไรสุทธิของบริษัทฯ ในระยะยาว ในการพิจารณาผลกระทบของการเปลี่ยนแปลงราคาน้ ามันดิบตอ่
ก าไรสุทธิของบริษัทฯ จะต้องพิจารณาถึงความรวดเร็วและระดับในการเปลี่ยนแปลงของราคาผลิตภัณฑ์ปิโตรเลียมส าเร็จรูป
ตามการเปลี่ยนแปลงราคาน้ ามันดิบ เมื่อราคาของน้ ามันดิบและผลิตภัณฑ์ปิโตรเลียมส าเร็จรูปเปลี่ยนแปลงก็อาจมีผลกระทบ
ต่อค่าการกลั่น (gross refining margin) ของบริษัทฯ ด้วย และอาจมีผลกระทบที่มีนัยส าคัญต่อการด าเนินงานและกระแสเงินสด
ของบริษัทฯ การปรับตัวขึ้นของราคาน้ ามันดิบอาจท าให้บริษัทฯ ต้องการเงินทุนระยะสั้นเพิ่มขึ้นด้วย นอกจากนี้ บริษัทฯ ยังมี
การจัดเก็บน้ ามันดิบและผลิตภัณฑ์ปิโตรเลียมส าเร็จรูปคงคลัง โดยมูลค่าของน้ ามันดิบและผลิตภัณฑ์ปิโตรเลียมส าเร็จรูปคงคลัง
ดังกล่าวจะแปรผันตามราคาตลาด โปรดพิจารณารายละเอียดเพิ่มเติม ในหัวข้อ “16.2.2 ราคาน  ามันดิบและผลิตภัณฑ์
ปิโตรเลียม” ณ วันที่ 31 ธันวาคม 2557 บริษัทฯ ไม่มีสัญญาซ้ือขายโภคภัณฑ์ล่วงหน้าที่ค้างอยู่ 

 ความเสี่ยงเกี่ยวกับอัตราแลกเปลี่ยนเงินตรา 16.15.2

ณ วันที่ 31 ธันวาคม 2557 บริษัทฯ ไม่มีเงินกู้ยืมค้างช าระในสกุลเงินตราต่างประเทศ และบริษัทฯ ไม่มีสัญญาซ้ือขาย
เงินตราต่างประเทศล่วงหน้าหรือสัญญาแลกเปลี่ยนเงินตราต่างประเทศที่ยังคงค้างอยู่ โปรดพิจารณารายละเอียดเพิ่มเติมใน
หัวข้อ “3.1.15 บริษัทฯ มีความเสี่ยงต่อความผันผวนของอัตราดอกเบี ย และการจัดหาเงินกู้ยืมใหม่เพื่อช าระคืนหนี เดิม” 

 ความเสี่ยงเกี่ยวกับอัตราดอกเบี้ย 16.15.3

ณ วันที่ 31 ธันวาคม 2557 สินทรัพย์และหนี้สินทางการเงินของบริษัททั้งหมดปลอดจากดอกเบี้ย ยกเว้นเงินฝาก
ธนาคาร และบริษัทฯ ไม่มีเงินกู้ยืมจากสถาบันการเงินที่ค้างช าระอยู่ ณ วันที่ 31 ธันวาคม 2557 บริษัทฯ ไม่ได้เป็นคู่สัญญาของ
สัญญาที่มีอัตราดอกเบี้ยก าหนดไว้ (interest rate cap agreement) หรือสัญญาแลกเปลี่ยนอัตราดอกเบี้ย (interest rate swap 
agreement) 
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