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13. ข้อมูลทางการเงนิทีส่ าคญั 

13.1 ผู้สอบบัญชี 

 บริษทั ไพร้ซวอเตอร์เฮาส์คูเปอร์ส เอบีเอเอส จ ากดั ((โดยนายชาญชยั  ชยัประสิทธ์ิ ผูส้อบบญัชีรับอนุญาตเลขท่ี 
3760 เป็นผูส้อบบญัชี) ไดต้รวจสอบงบการเงินของบริษัท สตาร์ ปิโตรเลียม รีไฟน์น่ิง จ ากดั (มหาชน) ส าหรับรอบปี
ส้ินสุด ณ วนัท่ี 31 ธนัวาคม 2558 และไดใ้หค้วามเห็นในรายงานการตรวจสอบงบการเงินของบริษทัฯ แบบไม่มีเง่ือนไข  

 บริษทั ไพร้ซวอเตอร์เฮาส์คูเปอร์ส เอบีเอเอส จ ากัด และ ผูส้อบบญัชีไม่มีความสัมพนัธ์หรือส่วนไดเ้สียกับ 
บริษทัฯ หรือผูบ้ริหาร หรือผูถื้อหุน้รายใหญ่ หรือผูท่ี้เก่ียวขอ้งกบับุคคลดงักล่าว ในลกัษณะท่ีจะมีผลกระทบต่อการปฏิบติั
หนา้ท่ีอยา่งเป็นอิสระแต่อยา่งใด 

13.2 ตารางสรุปงบการเงนิ  

งบแสดงฐานะทางการเงนิ 

ณ วนัท่ี 31 ธนัวาคม 
ลา้นดอลลาร์สหรัฐ   ลา้นบาท 

2558 2557 2556   2558 2557 2556 
สินทรัพย์               
สินทรัพยห์มุนเวยีน               
เงินสดและรายการเทียบเท่าเงินสด 109 69 103   3,949 2,286 3,380 
ลูกหน้ีการคา้และลูกหน้ีอ่ืน 239 388 671   8,660 12,833 22,070 
สินคา้คงเหลือ - สุทธิ 249 404 744   9,033 13,378 24,515 
ภาษีมูลค่าเพ่ิมท่ีจะไดรั้บคืน - 31 59   - 1,026 1,958 
สินทรัพยห์มุนเวยีนอ่ืน 7 7 6   240 235 199 
รวมสินทรัพยห์มุนเวยีน 604 899 1,583   21,881 29,758 52,122 
สินทรัพยไ์ม่หมุนเวยีน               
ท่ีดิน อาคารและอปุกรณ์ - สุทธิ 1,076 1,144 1,158   39,006 37,886 38,140 
สินทรัพยไ์ม่มีตวัตน - สุทธิ 2 3 4   78 90 116 
สินทรัพยภ์าษีเงินไดร้อการตดับญัชี - สุทธิ - 16 -   - 546 - 
สินทรัพยไ์ม่หมุนเวยีนอ่ืน 4 6 10   157 198 315 
รวมสินทรัพยไ์ม่หมุนเวยีน 1,082 1,169 1,171   39,240 38,719 38,570 
รวมสินทรัพย์ 1,686 2,069 2,754   61,122 68,477 90,693 

หนีสิ้นและส่วนของผู้ถอืหุ้น               
หน้ีสินหมุนเวยีน               
เจา้หน้ีการคา้และเจา้หน้ีอ่ืน 195 333 739   7,086 11,010 24,357 
เจา้หน้ีจากการลดทุน 99 - -   3,580 - - 
ส่วนของเงินกูย้มืระยะยาวท่ีถึงก าหนดช าระภายใน
หน่ึงปี 

37 - -   1,329 - - 
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ณ วนัท่ี 31 ธนัวาคม 
ลา้นดอลลาร์สหรัฐ   ลา้นบาท 

2558 2557 2556  2558 2557 2556 
ภาษีมูลค่าเพ่ิมคา้งจ่าย 4 - -   146 - - 
ภาษีเงินไดนิ้ติบุคคลคา้งจ่าย 17 - 5   632 - 176 
เงินปันผลคา้งจ่าย 166 345 347   6,027 11,427 11,427 
หน้ีสินหมุนเวยีนอ่ืน 34 30 17   1,221 1,000 555 
รวมหน้ีสินหมุนเวยีน 552 708 1,108   20,021 23,437 36,516 
หน้ีสินไม่หมุนเวยีน               
เงินกูย้มืระยะยาวจากสถาบนัการเงิน 73 - -   2,659 - - 
หน้ีสินภาษีเงินไดร้อการตดับญัชี - สุทธิ 42 - 31   1,513 - 1,022 
ภาระผกูพนัผลประโยชน์พนกังาน 6 6 5   204 184 165 
หน้ีสินไม่หมุนเวยีนอ่ืน - 0 1   - 12 20 
รวมหน้ีสินไม่หมุนเวยีน 121 6 37   4,376 196 1,207 
รวมหนีสิ้น 673 714 1,145   24,397 23,634 37,722 

ส่วนของผูถื้อหุน้               
ทุนเรือนหุน้               
    ทุนจดทะเบียน  949 1,185 1,185   33,038 41,030 41,030 
    ทุนท่ีออกและช าระแลว้ 865 1,185 1,185   30,004 41,030 41,030 
ส่วนเกินมูลค่าหุน้     32 20 20   978 559 559 
ก าไรสะสม               
    จดัสรรแลว้ – ทุนส ารองตามกฎหมาย 85 61 61   2,887 1,965 1,965 
    ยงัไม่ไดจ้ดัสรร 32 88 342   3,600 5,756 13,980 
องคป์ระกอบส่วนอ่ืนของส่วนของผูถื้อหุน้ - - -     (743) (4,467) (4,563) 
รวมส่วนของผู้ถือหุ้น 1,013 1,355 1,609   36,725 44,843 52,970 

รวมหนีสิ้นและส่วนของผู้ถือหุ้น 1,686 2,069 2,754   61,122 68,477 90,693 
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งบก าไรขาดทุนเบ็ดเสร็จ   

 ล้านดอลลาร์สหรัฐ   ล้านบาท 

 2558 2557 2556  2558 2557 2556 
รายไดจ้ากการขาย 5,218 6,985 8,371  178,766 227,712 258,691 
เงินชดเชยจากการจ าหน่ายก๊าซปิโตรเลียมเหลวและ
น ้ ามนั 

3 49 65  111 1,613 2,034 

รายได้รวม 5,221 7,035 8,436  178,877 229,325 260,725 
ตน้ทุนขาย (4,890) (7,275) 8,275  (167,752) (237,228) (255,733) 
ก าไร (ขาดทุน) ขั้นต้น 331 (241) 161  11,125 (7,903) 4,992 
รายไดอ่ื้น 7 7 8  234 220 257 
ก าไรจากอตัราแลกเปล่ียน 13 29 12  495 943 380 
ก าไร (ขาดทุน) ก่อนค่าใชจ่้าย 351 (205) 182  11,853 (6,740) 5,628 
ค่าใชจ่้ายในการบริหาร (35) (26) (27)  (1,222) (865) (825) 
ค่าใชจ่้ายอ่ืน (0) (6) (1)  (12) (186) (27) 
ตน้ทุนทางการเงิน (0 ) (1) (0)  (9) (19) (7) 
ก าไร (ขาดทุน) ก่อนภาษีเงนิได้ 315 (238) 154  10,610 (7,810) 4,769 
ภาษีเงินไดนิ้ติบุคคล (70) 44 (26)  (2,382) 1,442 (792) 
ก าไร (ขาดทุน) ส าหรับปี 245 (194) 129  8,227 (6,367) 3,977 
ก าไร (ขาดทุน) เบ็ดเสร็จอ่ืน :        

รายการท่ีจะจัดประเภทรายการใหม่ไปยงัก าไร
หรือขาดทุนในภายหลงั 

       

ผลต่างของอตัราแลกเปล่ียนจากการแปลงค่างบ
การเงิน 

- - -  3,723 96 3,443 

ก าไรเบ็ดเสร็จอ่ืนส าหรับปี – สุทธิจากภาษี - - -  3,723 96 3,443 
ก าไร (ขาดทุน) เบ็ดเสร็จรวมส าหรับปี 245 (194) 129  11,951 (6,271) 7,420 
ก าไร (ขาดทุน) ต่อหุน้ขั้นพ้ืนฐาน 0.06 (0.05) 0.03  1.99 (1.55) 0.97 
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งบกระแสเงนิสด 

 ล้านดอลลาร์สหรัฐ   ล้านบาท 

 2558 2557 2556  2558 2557 2556 

กระแสเงนิสดจากกจิกรรมด าเนนิงาน        
ก าไร (ขาดทุน) ก่อนภาษีเงินได ้ 315 (238) 154  10,610 (7,810) 4,769 
รายการปรับปรุง        
รายไดท้างการเงิน (3) (1) (4)  (90) (29) (117) 
ค่าใชจ่้ายทางการเงิน 0 1 0  9 19 7 
ค่าเส่ือมราคา 80 76 70  2,766 2,490 2,159 
ค่าตดัจ าหน่าย 1 1 1  33 32 27 
ขาดทุนจากการจ าหน่ายสินทรัพย ์ 0 5 1  12 179 27 
ขาดทุน (ก าไร) จากอตัราแลกเปล่ียนท่ียงัไม่

เกิดข้ึนจริง 
4 (13) 2  121 (432) 59 

ขาดทุนจากสินคา้และวสัดุอ่ืนลา้สมยั 1 1 (0)  17 18 (10) 
(กลบัรายการ) ขาดทุนจากการลดมูลค่าสินคา้

คงเหลือ 
 (76) 76 -  (2,477) 2,477 - 

ค่าใชจ่้ายผลประโยชน์พนกังานหลงัการเลิกจา้ง
หรือเกษียณอาย ุ

0 1 1  19 19 24 

รายไดร้อตดับญัชีรับรู้ระหวา่งปี (0) (1) (2)  (12) (38) (68) 
การเปล่ียนแปลงของสินทรัพยแ์ละหน้ีสิน
ด าเนินงาน   

       

ลูกหน้ีการคา้และลูกหน้ีอ่ืน 148 288 (19)  5,096 9,386 (584) 
สินคา้คงเหลือ  230 264 (65)  7,919 8,608 (1,999) 
สินทรัพยห์มุนเวยีนอ่ืนและสินทรัพยอ่ื์น 32 38 (50)  1,117 1,226 (1,558) 
เจา้หน้ีการคา้และเจา้หน้ีอ่ืน (136) (422) 83  (4,685) (13,778) 2,566 
เงินสดจ่ายเพ่ือช าระภาระผกูพนัผลประโยชน์

พนกังาน 
(0) - (0)  (2) - (2) 

หน้ีสินหมุนเวยีนอ่ืนและหน้ีสินอ่ืน 8 16  (20)   285  519  (612)  
เงินสดไดม้าจากการด าเนินงาน 605 89 152  20,739 2,888 4,690 
ดอกเบ้ียรับ 3 1 4  91 29 118 
ดอกเบ้ียจ่าย (0) (1) (0)  (5) (19) (7) 
จ่ายภาษีเงินได ้ (8)  (12)  (42)   (291) (372) (1,291)  

เงนิสดสุทธิได้มาจากกจิกรรมด าเนินงาน 600 78  113   20,534 2,526 3,510  
กระแสเงินสดจากกิจกรรมลงทุน        
เงินสดจ่ายเพ่ือซ้ืออุปกรณ์และสินทรัพยไ์ม่มี

ตวัตน 
(14) (53) (109)  (468) (1,730) (3,378) 
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 ล้านดอลลาร์สหรัฐ   ล้านบาท 

2558 2557 2556  2558 2557 2556 
เงินสดรับจากการจ าหน่ายอุปกรณ์ 0 0 -  0 7 - 

เงนิสดสุทธิใช้ไปในกจิกรรมลงทุน (14) (53)  (109)   (468)  (1,723)  (3,378) 
กระแสเงินสดจากกิจกรรมจดัหาเงิน        
เงินสดรับจากเงินกูย้มืระยะยาว 110 - -  3,988 - - 
เงินสดจ่ายส าหรับการลดทุน (262) - -  (9,057) - - 
เงินสดรับจากการรับช าระค่าหุน้และส่วนเกิน
มูลค่าหุน้ 

49 - -  1,775 - - 

เงินสดรับจากการรับช าระค่าหุน้และส่วนเกิน
มูลค่าหุน้โครงการออกและเสนอขายหุน้สามญั
เพ่ิมทุนต่อผูบ้ริหารและพนกังาน 

9 - -  322 - - 

เงินปันผลจ่ายใหผู้ถื้อหุน้ (448)  (60) (145)  (14,863) (1,856)  (4,462)  
เงนิสดสุทธิใช้ไปในกจิกรรมจดัหาเงนิ (541) (60)  (145)  (17,835)  (1,856)  (4,462) 

เงนิสดและรายการเทยีบเท่าเงนิสดเพิม่ขึน้ (ลดลง) 
สุทธิ 

45 (35) (141)  2,230 (1,053) (4,330) 

เงินสดและรายการเทียบเท่าเงินสดตน้ปี 69 103 246  2,286 3,380 7,564 
รายการปรับปรุงจากการแปลงค่าเงินต่างประเทศ (5) 1 (2)   (568) (41) 146  
เงนิสดและรายการเทยีบเท่าเงนิสดปลายปี 109  69 103   3,949 2,286 3,380  
รายการท่ีไม่กระทบเงินสด        
การซ้ือท่ีดิน อาคารและอุปกรณ์โดยยงัไม่ไดช้ าระ
เงิน 

1 0 16  39 9 521 
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13.3 อตัราส่วนทางการเงนิ  

  ส าหรับรอบปีบญัชีส้ินสุด ณ วนัที ่31 ธันวาคม 

  2558 2557 2556 
อตัราส่วนสภาพคล่อง 

อตัราส่วนสภาพคล่อง (เท่า) 1.1 1.3 1.4 
อตัราส่วนสภาพคล่องหมุนเร็ว (เท่า) 0.6 0.6 0.7 
อตัราส่วนสภาพคล่องกระแสเงินสด(2) (เท่า) 1.0 0.1 0.1 
อตัราส่วนหมุนเวยีนลูกหน้ีการคา้   (เท่า) 16.6 13.3 12.7 
ระยะเวลาเก็บหน้ีเฉล่ีย(3) (วนั) 21.6 27.1 28.3 
อตัราส่วนหมุนเวยีนสินคา้คงเหลือ(4) (เท่า) 15.0 12.7 11.6 
ระยะเวลาขายสินคา้เฉล่ีย(3) (วนั) 24.0 28.4 31.0 
อตัราส่วนหมุนเวยีนเจา้หน้ีการคา้   (เท่า) 18.5 13.6 11.7 
ระยะเวลาช าระหน้ี(3) (วนั) 19.4 26.5 30.7 
วงจรเงินสด  (วนั) 26.2 29.0 28.6 

อตัราส่วนแสดงความสามารถในการหาก าไร 
อตัราก าไรขั้นตน้ (ร้อยละ) 6.3 (3.4) 1.9 
อตัราก าไรจากการด าเนินงาน(5) (ร้อยละ) 5.8 (3.8) 1.7 
อตัราก าไร(ขาดทุน)อ่ืน (6)(7) (ร้อยละ) 0.3 0.4 0.1 
อตัราส่วนเงินสดต่อการท าก าไร(2)(5) (ร้อยละ) 198.7 (29.3) 79.7 
อตัราส่วนก าไรสุทธิ(6) (ร้อยละ) 4.7 (2.8) 1.5 
อตัราผลตอบแทนผูถื้อหุน้  (ร้อยละ) 20.7 (13.1) 8.0 

อตัราส่วนแสดงประสิทธิภาพในการด าเนินงาน 
อตัราผลตอบแทนจากสินทรัพย์   (ร้อยละ) 13.0 (8.0) 4.7 
อตัราผลตอบแทนจากสินทรัพยถ์าวร(8) (ร้อยละ) 29.4 (10.1) 17.4 
อตัราการหมุนของสินทรัพย์ (6) (เท่า) 2.8 2.9 3.1 

อตัราส่วนวเิคราะห์นโยบายทางการเงิน 
อตัราส่วนหน้ีสินต่อส่วนของผูถื้อหุน้ (เท่า) 0.7 0.5 0.7 
อตัราส่วนความสามารถช าระดอกเบ้ีย(2) (เท่า) 4,165.5 154.3 648.2 
อตัราส่วนความสามารถช าระภาระผกูพนั(2) (เท่า) 1.3 0.7 0.4 
อตัราการจ่ายเงินปันผลต่อก าไรสุทธิ(9)(10) (ร้อยละ) 183.1 (30.9) 113.0 
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หมายเหต ุ 
(1)    ตารางอตัราส่วนทางการเงินน้ีใชข้อ้มูลท่ีอยูใ่นสกลุเงินดอลลาร์สหรัฐในการค านวณอตัราส่วนทางการเงิน และ

เน่ืองจากบริษทัฯ ไดมี้การก าหนดสกลุเงินดอลลาร์สหรัฐเป็นสกลุเงินท่ีใชใ้นการด าเนินงาน (Functional 
Currency) โดยเร่ิมตั้งแต่วนัท่ี 1 มกราคม 2556    

(2)    กระแสเงินสดสุทธิจากกิจกรรมด าเนินงานหลงัหกัดอกเบ้ียรับ/จ่าย และภาษีจ่าย    
(3)    ใช ้360 วนัในการคิดระยะเวลาเก็บหน้ีเฉล่ีย ระยะเวลาขายสินคา้เฉล่ีย และระยะเวลาช าระหน้ี   
(4)    สินคา้คงเหลือรวมถึงสินคา้ส าเร็จรูป วตัถุดิบ สินคา้ระหวา่งผลิตและสินคา้ระหวา่งทาง    
(5)    ก าไรจากการด าเนินงานค านวณจากก าไรก่อนตน้ทุนทางการเงินและภาษีเงินไดไ้ม่รวมก าไรท่ีไม่ไดม้าจากการ

ด าเนินงาน (เช่น ก าไร/(ขาดทุน) จากอตัราแลกเปล่ียน) 
(6)    รายไดร้วมไม่รวมถึงรายไดอ่ื้นท่ีมิไดเ้กิดจากการด าเนินงาน (เช่น ก าไร/(ขาดทุน) จากอตัราแลกเปล่ียน) 
(7)    รายไดอ่ื้นค านวณจากรายไดท่ี้มิไดเ้กิดจากการด าเนินงาน (เช่น ก าไร/(ขาดทุน) จากอตัราแลกเปล่ียน) 
(8)    สินทรัพยถ์าวรค านวณจากท่ีดิน อาคารและอปุกรณ์ สุทธิ      
(9)    ในปี 2557 บริษทัฯมียอดขาดทุนสุทธิ จึงท าใหอ้ตัราส่วนเป็นค่าลบซ่ึงไม่ส่ือความหมาย    
(10)   เงินปันผลเทียบเท่าเงินปันผลท่ีจ่ายจริงใหผู้ถื้อหุน้ในงบกระแสเงินสด 

ค าจ ากดัความของอตัราส่วนทางการเงนิ : 

อตัราส่วนสภาพคล่อง 
อตัราส่วนสภาพคล่อง = สินทรัพยห์มนุเวยีน / หน้ีสินหมุนเวยีน (เท่า) 
อตัราส่วนสภาพคล่องหมุน
เร็ว 

= (เงินสดและเงินฝากธนาคาร + หลกัทรัพยใ์นความตอ้งการของตลาด + 
ลูกหน้ีการคา้และตัว๋เงินรับ) / หน้ีสินหมุนเวยีน 

(เท่า) 

อตัราส่วนสภาพคล่อง
กระแสเงินสด 

= กระแสเงินสดจากการด าเนินงาน / หน้ีสินหมุนเวยีนเฉล่ีย (เท่า) 

อตัราส่วนหมุนเวยีนลูกหน้ี
การคา้ 

= ขายสุทธิ / (ลูกหน้ีการคา้ก่อนหน้ีสงสยัจะสูญ + ตัว๋เงินรับการคา้) (เฉล่ีย) (เท่า) 

ระยะเวลาเก็บหน้ีเฉล่ีย = 360 / อตัราส่วนหมุนเวยีนลูกหน้ีการคา้ (วนั) 
อตัราส่วนหมุนเวยีนสินคา้
คงเหลือ 

= ตน้ทุนขาย / สินคา้คงเหลือ (เฉล่ีย) (เท่า) 

ระยะเวลาขายสินคา้เฉล่ีย = 360 / อตัราส่วนหมุนเวยีนสินคา้คงเหลือ (วนั) 
อตัราส่วนหมุนเวยีนเจา้หน้ี = ซ้ือหรือตน้ทุนขาย / (เจา้หน้ีการคา้ + ตัว๋เงินจ่ายการคา้) (เฉล่ีย) (เท่า) 
ระยะเวลาช าระหน้ี = 360 / อตัราส่วนหมุนเวยีนเจา้หน้ี (วนั) 
วงจรเงินสด = ระยะเวลาเก็บหน้ีเฉล่ีย + ระยะเวลาขายสินคา้เฉล่ียน – ระยะเวลาช าระ

หน้ี 
(วนั) 
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อตัราส่วนแสดงความสามารถในการหาก าไร 
อตัราก าไรขั้นตน้ = ก าไร(ขาดทุน) ขั้นตน้ / ขายสุทธิ (ร้อยละ) 
อตัราก าไรจากการ
ด าเนินงาน 

= ก าไรจากการด าเนินงาน / ขายสุทธิ (ร้อยละ) 

อตัราก าไรอ่ืน = ก าไรท่ีไม่ไดจ้ากการด าเนินงาน / รายไดร้วม (ร้อยละ) 
อตัราก าไรเงินสดต่อการท า
ก าไร 

= กระแสเงินสดจากการด าเนินงาน / ก าไร(ขาดทุน) จากการด าเนินงาน (ร้อยละ) 

อตัราก าไรสุทธิ = ก าไร(ขาดทุน) สุทธิ / รายไดร้วม (ร้อยละ) 
อตัราผลตอบแทนผูถื้อหุน้ = ก าไร(ขาดทุน) สุทธิ / ส่วนของผูถื้อหุน้ (เฉล่ีย) (ร้อยละ) 

 
อตัราส่วนแสดงประสิทธิภาพในการด าเนินงาน 

อตัราผลตอบแทนจาก
สินทรัพย ์

= ก าไร(ขาดทุน) สุทธิ / สินทรัพยร์วม (เฉล่ีย) (ร้อยละ) 

อตัราผลตอบแทนจาก
สินทรัพยถ์าวร 

= (ก าไร(ขาดทุน) สุทธิ + ค่าเส่ือมราคาและค่าตดัจ าหน่าย) / สินทรัพย์
ถาวรสุทธิ (เฉล่ีย) 

(ร้อยละ) 

อตัราการหมุนของ
สินทรัพย ์

= รายไดร้วม/ สินทรัพยร์วม (เฉล่ีย) (เท่า) 

 
อตัราส่วนวเิคราะห์นโยบายทางการเงิน 

อตัราส่วนหน้ีสินต่อส่วน
ของผูถื้อหุน้ 

= หน้ีสินรวม / ส่วนของผูถื้อหุน้ (เท่า) 

อตัราส่วนความสามารถ
ช าระดอกเบ้ีย 

= (กระแสเงินสดจากการด าเนินงาน + ดอกเบ้ียจ่ายจากการด าเนินงาน + 
ภาษี) / ดอกเบ้ียจ่ายจากการด าเนินงานและลงทุน 

(เท่า) 

อตัราส่วนความสามารถ
ช าระภาระผกูพนั (Cash 
basis) 

= กระแสเงินสดจากการด าเนินงาน / (การจ่ายช าระหน้ีสิน + รายจ่ายลงทุน 
+ ซ้ือสินทรัพย ์ 
+ เงินปันผลจ่าย) 

(เท่า) 

อตัราการจ่ายเงินปันผลต่อ
ก าไรสุทธิ 

= เงินปันผลจ่าย / ก าไร(ขาดทุน) สุทธิ (ร้อยละ) 
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14. ค าอธิบายและการวเิคราะห์ฐานะทางการเงนิและผลการด าเนินงาน 

14.1 ภาพรวม 

บริษทัฯ เป็นหน่ึงในผูผ้ลิตผลิตภณัฑปิ์โตรเลียมชั้นน าของประเทศไทย และจดทะเบียนในตลาดหลกัทรัพยแ์ห่ง
ประเทศไทย บริษทัฯ เป็นเจา้ของและผูป้ระกอบกิจการโรงกลัน่น ้ ามนัแบบท่ีมีหน่วยปรับปรุงคุณภาพน ้ ามนั (complex 
refinery)  มีก าลงัการกลัน่น ้ ามนัดิบ 165,000 บาร์เรลต่อวนั  

โรงกลัน่น ้ ามนัของบริษทัฯ ผลิตและขายผลิตภณัฑปิ์โตรเลียม ไดแ้ก่ ก๊าซปิโตรเลียมเหลว น ้ ามนัเบนซินไร้สาร
ตะกัว่เกรดพิเศษและเกรดธรรมดา น ้ ามนัดีเซลหมุนเร็ว น ้ ามนัเช้ือเพลิงอากาศยาน และน ้ ามนัเตา รวมทั้งผลิตภณัฑปิ์โตร
เคมีซ่ึงใช้เป็นผลิตภัณฑ์ตั้ งต้นในอุตสาหกรรมปิโตรเคมี ผลิตภัณฑ์ส่วนใหญ่ของบริษัทฯ จ าหน่ายให้แก่เชฟรอน
และบมจ.ปตท ภายใตส้ญัญารับซ้ือผลิตภณัฑ ์

ในการด าเนินการโรงกลัน่น ้ ามนั บริษทัฯ มุ่งเนน้ท่ีความเป็นเลิศในการด าเนินงานในสภาพแวดลอ้มท่ีปราศจาก
อุบติัการณ์และการบาดเจ็บ การเพ่ิมมูลค่าแก่ผูถื้อหุ้น การเป็นผูน้ าดา้นการลดผลกระทบต่อส่ิงแวดลอ้ม และการพฒันา
สังคม  โรงกลัน่น ้ ามนัของบริษทัฯ ตั้ งอยู่ใกลก้ับส่ิงอ านวยความสะดวกหลกัในการขนส่งผลิตภณัฑ์ (รวมทั้ งท่อส่ง 
รถบรรทุกและเรือบรรทุกชายฝ่ัง) และศูนย์กลางของอุปสงค์ท่ีส าคัญ จึงช่วยลดต้นทุนการขนส่งและก่อให้เกิดข้อ
ไดเ้ปรียบหลายอยา่งในดา้นการจดัหาและจดัส่งผลิตภณัฑ ์ 

14.2 ปัจจยัทีส่่งผลกระทบต่อการด าเนินงานของบริษัทฯ 

ค่าการกลัน่ 
 บริษทัฯใชค้่าการกลัน่ (gross refining margin) ในการประเมินความสามารถในการท าก าไรของโรงกลัน่น ้ ามนั
ของบริษทัฯ ค่าการกลัน่ของบริษทัฯ ค านวณจาก ผลต่างระหว่างรายไดจ้ากการขายผลิตภณัฑ์ปิโตรเลียม และ ตน้ทุน
น ้ ามนัดิบ วตัถุดิบอ่ืน ๆ ซ่ึงใชใ้นกระบวนการกลัน่ (landed cost) รวมถึงค่าใชจ่้ายดา้นพลงังาน ค่าการกลัน่ทางบญัชี 
(accounting gross refining margin) จะไดรั้บผลกระทบจากการเปล่ียนแปลงในมุลค่าสินคา้คงเหลือเน่ืองมาจากราคาน ้ ามนั
ท่ีเปล่ียนแปลง เน่ืองจากบริษทัฯ ค านวณราคาตน้ทุนตามวธีิถวัเฉล่ียถ่วงน ้ าหนกั   
 ส าหรับค่าการกลัน่ตลาด (market gross refining margin)  เป็นค่าการกลัน่ท่ีไม่รวมผลกระทบจากก าไรหรือ
ขาดทุนจากการเปล่ียนแปลงของมูลค่าสินคา้คงเหลือเน่ืองจากการเปล่ียนแปลงของราคาน ้ ามนั โดยทัว่ไป ค่าการกลัน่
ตลาดของบริษทัฯ จะเปล่ียนแปลงไปในทิศทางเดียวกนักบัการเปล่ียนแปลงของค่าการกลัน่ในประเทศสิงคโปร์ 
 ในปี 2558 บริษทัฯ มีปริมาณน ้ ามนัดิบท่ีน าเขา้กลัน่ 164 พนับาร์เรลต่อวนั คิดเป็นร้อยละ 99.7 จากก าลงัการผลิต 
โดยเพ่ิมข้ึนอย่างมากจาก 141 พนับาร์เรลต่อวนัในปี 2557 ซ่ึงเป็นผลกระทบจากการหยุดซ่อมบ ารุงคร้ังใหญ่ตาม
ก าหนดการของโรงกลัน่ของบริษทัฯ ในปี 2557 ถึงแมว้า่ปริมาณผลิตภณัฑท่ี์บริษทักลัน่ไดแ้ละปริมาณการขายไดเ้พ่ิมข้ึน
ในปี 2558 ราคาน ้ ามนัดิบและน ้ ามนัส าเร็จรูปไดล้ดลงอย่างมาก ซ่ึงเป็นผลให้รายไดร้วมของบริษทัฯ ลดลงในปี 2558 
อยา่งไรก็ตาม ค่าการกลัน่ตลาดในประเทศสิงคโปร์ และปริมาณการขายในประเทศท่ีเพ่ิมข้ึนของบริษทัฯ ในปี 2558 ท าให้
บริษทัฯ มีค่าการกลัน่ทางบญัชีและค่าการกลัน่ตลาดท่ีสูงข้ึน ค่าใชจ่้ายในการด าเนินงานของบริษทัฯ ไดล้ดลงในปี 2558 
เม่ือเปรียบเทียบกบัปี 2557 ซ่ึงมีค่าใช่จ่ายท่ีมากเก่ียวเน่ืองกบัการซ่อมบ ารุงคร้ังใหญ่ ดว้ยเหตุผลดงักล่าวท าให้ในปี 2558 
บริษทัฯ มี EBITDA เป็นจ านวน 397 ลา้นดอลลาร์สหรัฐ (13,418 ลา้นบาท) จากขาดทุนจ านวน 160 ลา้นดอลลาร์สหรัฐ 
(5,269 ลา้นบาท) ในปี 2557 และมีก าไรสุทธิเพ่ิมข้ึนเป็น 245 ลา้นดอลลาร์สหรัฐ (8,227 ลา้นบาท) จากขาดทุนสุทธิ
จ านวน 194 ลา้นดอลลาร์สหรัฐ (6,367 ลา้นบาท) ในปี 2557 
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ราคาน า้มนัดบิและผลติภัณฑ์ปิโตรเลยีม 
 โดยปกติรายได้ของบริษัทฯ ต้นทุนวตัถุดิบ ค่าการกลั่น และกระแสเงินสด จะได้รับผลกระทบจากการ
เปล่ียนแปลงของราคาน ้ ามนัดิบและราคาผลิตภณัฑปิ์โตรเลียมในตลาดโลกและตลาดภูมิภาค การเปล่ียนแปลงของราคา
น ้ ามนัดิบและราคาผลิตภณัฑปิ์โตรเลียมเป็นผลมาจากอุปสงคแ์ละอุปทานในตลาดโลก  น ้ ามนัดิบมีหลากหลายประเภท
และหลายเกรด ราคาของน ้ ามนัดิบเหล่าน้ีแตกต่างกนัข้ึนอยู่กบัปัจจยัต่างๆ รวมถึงคุณสมบติัทางกายภาพ อุปสงค์และ
อุปทานของน ้ ามนัดิบนั้น นอกจากน้ี ผลิตภณัฑปิ์โตรเลียมแต่ละประเภทลว้นมีราคาแตกต่างกนั ทั้งน้ีข้ึนอยูก่บัปัจจยัหลาย
ประการ เช่น อุปสงคแ์ละอุปทานเช่นเดียวกนักบักรณีของน ้ ามนัดิบ 
 ค่าการกลัน่และผลก าไรของบริษทัฯโดยหลกัมีผลมาจากส่วนต่างของราคาผลิตภณัฑ์ปิโตรเลียมและ ราคา
น ้ ามนัดิบ แมว้า่ราคาผลิตภณัฑปิ์โตรเลียมท่ีโรงกลัน่น ้ ามนัของบริษทัฯ ผลิตไดน้ั้นจะไดรั้บผลกระทบจากราคาน ้ ามนัดิบ
ซ่ึงเป็นสินคา้โภคภณัฑ ์แต่ราคาดงักล่าวอาจไม่เพ่ิมข้ึนในสดัส่วนเดียวกบัราคาตลาดน ้ ามนัดิบท่ีเพ่ิมข้ึน 
 การเปล่ียนแปลงของราคาน ้ ามันมีผลกระทบต่อค่าการกลัน่และผลก าไรของบริษัทฯในช่วงท่ีราคามีการ
เปล่ียนแปลงอยา่งรวดเร็ว เน่ืองจากมีช่วงระยะเวลาท่ีห่างกนัระหวา่งการซ้ือน ้ ามนัดิบและการขายผลิตภณัฑปิ์โตรเลียม 
(lag time) ประมาณหน่ึงเดือน เป็นผลมาจากเวลาท่ีตอ้งใชใ้นการจดัส่งน ้ ามนัดิบและการกลัน่ผลิตภณัฑปิ์โตรเลียมของ
บริษทัฯ  ซ่ึงในช่วงระยะเวลาดงักล่าวราคาน ้ ามนัดิบและวตัถุดิบอ่ืน ๆ รวมถึงราคาของผลิตภณัฑ์ปิโตรเลียมอาจมีการ
เปล่ียนแปลง ซ่ึงอาจส่งผลกระทบต่อค่าการกลัน่รวมของบริษทัฯ  โดยปกติผลกระทบดงักล่าวรวมอยูใ่นก าไรหรือขาดทุน
จากการเปล่ียนแปลงของมูลค่าสินคา้คงเหลือ 

ดอลลาร์สหรัฐต่อบาร์เรล ราคาอ้างองิตลาดสิงคโปร์  ส่วนต่างราคากบัน า้มนัดบิดูไบ 

2558 2557 +/(-)  2558 2557 +/(-) 

น ้ามนัดิบดูไบ 50.9 96.6 (45.7)  - - - 
แนฟทาเบา 54.5 95.7 (41.2)  3.6  (0.9) 4.5  
น ้ ามนัเบนซิน (พิเศษ) 69.2 110.9 (41.8)  18.3  14.3  4.0  
น ้ ามนัเช้ือเพลิงอากาศยาน 64.7 112.5 (47.8)  13.9  15.9  (2.0) 
น ้ ามนัดีเซล  64.5 112.7 (48.2)  13.6  16.1  (2.4) 
น ้ ามนัเตา  45.9 88.4 (42.5)  (5.0) (8.3) 3.2  

 ในปี 2558 ราคาน ้ ามนัดิบดูไบมีความผนัผวนของราคาตั้งแต่ 32 ถึง 66 ดอลลาร์สหรัฐต่อบาร์เรล โดยมีราคา
เฉล่ียอยูท่ี่ 51 ดอลลาร์สหรัฐต่อบาร์เรล ซ่ึงต ่ากวา่ราคาเฉล่ียของปี 2557 ท่ี 97 ดอลลาร์สหรัฐต่อบาร์เรล ราคาน ้ ามนัดิบดูไบ
ลดลงจาก 74 ดอลลาร์สหรัฐต่อบาร์เรล ใน Q4/57 มาท่ี 52 ดอลลาร์สหรัฐต่อบาร์เรล ใน Q1/58 เน่ืองจากอุปทานท่ีลน้
ตลาดของน ้ ามนัดิบซ่ึงเป็นผลมาจากการผลิตน ้ ามนัดิบท่ีเพ่ิมข้ึนในสหรัฐอเมริกาและองคก์รร่วมประเทศผูผ้ลิตน ้ ามนัเพ่ือ
การส่งออกท่ียงัคงรักษาก าลงัการผลิต 
 ราคาผลิตภณัฑ์น ้ ามนัในปี 2558 ลดลงตามราคาน ้ ามนัดิบท่ีลดลง ส่วนต่างราคาแนฟทากบัน ้ ามนัดิบดูไบมีค่า
สูงข้ึนและสูงกวา่น ้ ามนัดิบดูไบดว้ยราคาเฉล่ียสูงท่ีสุดท่ี 7 ดอลลาร์สหรัฐต่อบาร์เรล ใน Q4/58 อนัเป็นผลมาจากอุปสงค์
ของการใชแ้นฟทาเป็นวตัถุดิบตั้งตน้ของอุตสาหกรรมปิโตรเคมี จากส่วนต่างราคาของน ้ ามนัเบนซินกบัน ้ ามนัดิบดูไบท่ี
สูงข้ึน จากความไม่คุม้ค่าทางเศรษฐศาสตร์จากการใชก๊้าซปิโตรเลียมเหลวเป็นวตัถุดิบตั้งตน้ และจากการลดลงของการท า
ก าไรจากส่วนต่างของราคาแนฟทาท่ีมาจากฝ่ังตะวนัตก ในปี 2558 ส่วนต่างราคาน ้ ามนัเบนซินกบัน ้ ามนัดิบดูไบมีค่าเฉล่ีย
สูงถึง 18 ดอลลาร์สหรัฐต่อบาร์เรล ซ่ึงช่วยส่งเสริมให้ค่าการกลั่นของบริษัทฯ มีมูลค่าสูงข้ึนเน่ืองจากบริษัทฯ มี
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ความสามารถในการผลิตน ้ ามนัเบนซินท่ีสูง ส่วนต่างราคาท่ีสูงน้ีมีผลมาจากการเพ่ิมปริมาณการใชร้ถยนต ์และการเติบโต
ของการขายรถยนตแ์ละปริมาณการใชน้ ้ ามนัเบนซินท่ีเพ่ิมข้ึนในอินเดียหลงัจากยกเลิกการอุดหนุนราคาน ้ ามนัดีเซล IHS 
Energy ประเมินวา่การเติบโตของปริมาณการใชน้ ้ ามนัเบนซินของภูมิภาคเอเชียแปซิฟิคในปี 2558 อยูท่ี่ร้อยละ 6.5 หรือ 
384 พนับาร์เรลต่อวนั  ขณะท่ีปริมาณการใชน้ ้ ามนัเบนซินในประเทศไทยเพ่ิมข้ึนร้อยละ 13.2  ส่วนต่างราคาน ้ ามัน
อากาศยานกบัน ้ ามนัก๊าดท่ีเพ่ิมข้ึนเป็นผลมาจากการเพ่ิมข้ึนของอุปสงคน์ ้ ามนัเช้ือเพลิงอากาศยาน สมาคมขนส่งทางอากาศ
ระหวา่งประเทศ (International Air Transport Association หรือ IATA) รายงานการเพ่ิมข้ึนของปริมาณผูโ้ดยสารท่ีใชก้าร
เดินทางทางอากาศทัว่โลกท่ีร้อยละ 6.5 ในปี 2558 เม่ือเทียบกบัปี 2557 และในประเทศไทยเพ่ิมข้ึนร้อยละ 9.4 อยา่งไรก็
ตามสภาพอากาศท่ีไม่หนาวมากในปีน้ีท าให้การใชน้ ้ ามนัเช้ือเพลิงส าหรับให้ความร้อนมีความตอ้งการลดลงและส่งผล
กระทบกบัปริมาณน ้ ามนัสะสมทัว่โลก   ส่วนต่างราคาน ้ ามนัดีเซลกบัน ้ ามนัดิบดูไบมีค่าลดลงจาก 17 ดอลลาร์สหรัฐต่อ
บาร์เรล ในช่วงตน้ปี 2558 มาเป็น 12 ดอลลาร์สหรัฐต่อบาร์เรล ในเดือนธันวาคม สะท้อนให้เห็นถึงอุปสงค์ท่ีลดลง
เน่ืองจากสภาพเศรษฐกิจโลกท่ีชะงกัและการลน้ตลาดของน ้ ามนัดีเซลเน่ืองจากโรงกลัน่รักษาก าลงัการผลิตในระดบัสูง
เพ่ือท าผลก าไรในช่วงท่ีค่าการกลัน่สูง 

ในปี 2558 ส่วนต่างราคาน ้ ามนัเตากับน ้ ามนัดิบดูไบมีราคาเฉล่ียท่ี  5 ดอลลาร์สหรัฐต่อบาร์เรลต ่ากว่าราคา
น ้ ามนัดิบดูไบ ในช่วงคร่ึงแรกของปีตลาดน ้ ามนัเตาในเอเชียยงัคงดีอนัเป็นผลมาจากสภาพการซ้ือขายในตลาดขาข้ึน  
อย่างไรก็ตามอุปทานท่ีมากเกินและปริมาณน ้ ามนัสะสมท่ีเพ่ิมข้ึนท าให้ราคาน ้ ามนัเตาลดลงตั้งแต่ปลายเดือนมิถุนายน
จนถึงส้ินปี 2558 อุปสงคน์ ้ ามนัเตาในญ่ีปุ่นท่ีลดลงเป็นผลจากการใชเ้ช้ือเพลิงทดแทน ก๊าซธรรมชาติและถ่านหินส าหรับ
การผลิตไฟฟ้า ทั้งน้ีโรงงานไฟฟ้าพลงังานนิวเคลียร์สองแห่งในญ่ีปุ่นไดก้ลบัมาด าเนินการผลิตตามปกติแลว้ดว้ย  อุปสงค์
น ้ ามนัเตาในจีนลดลงเน่ืองจากโรงกลัน่ขนาดเล็กสามารถน าเขา้น ้ ามนัดิบไดม้ากข้ึน อยา่งไรก็ตามอุปสงคข์องน ้ ามนัเตา
ส าหรับเรือมีการเพ่ิมข้ึนอนัเป็นผลเน่ืองมาจากราคาน ้ ามนัท่ีลดลง 

ความผนัผวนของอตัราแลกเปลีย่นเงนิตราต่างประเทศ 
 ตั้งแต่วนัท่ี 1 มกราคม 2556 บริษทัฯ ไดเ้ร่ิมใชเ้งินสกลุดอลลาร์สหรัฐเป็นสกลุเงินท่ีใชใ้นการด าเนินงานของ
บริษทัฯ เน่ืองจากรายได ้ ตน้ทุน และค่าใชจ่้ายส่วนใหญ่ของบริษทัฯ เก่ียวขอ้งโดยตรงหรืออยูใ่นสกลุเงินดอลลาร์สหรัฐ 
ซ่ึงท าใหล้ดผลกระทบต่อผลการด าเนินงานของบริษทัฯ จากความผนัผวนของอตัราแลกเปล่ียนเงินตราต่างประเทศ 
อยา่งไรก็ตาม บริษทัฯ ยงัคงไดรั้บผลกระทบจากความผนัผวนของค่าเงินบาทในค่าใชจ่้ายท่ีเก่ียวขอ้งกบัพนกังาน หรือ
ค่าใชจ่้ายอ่ืนท่ีตอ้งช าระเป็นเงินสกลุบาท  

บริษทัฯ ไม่ไดเ้ขา้ท าธุรกรรมเพ่ือป้องกนัความเส่ียงท่ีเกิดจากอตัราแลกเปล่ียน ดงันั้น ความผนัผวนและความไม่
แน่นอนของค่าเงินบาทเม่ือเปรียบเทียบกบัดอลลาร์สหรัฐอาจส่งผลกระทบในทางลบอยา่งมีนยัส าคญัต่อผลการด าเนินงาน
ของบริษทัฯ 
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14.3 ผลการด าเนินงานของบริษทัฯ 

14.3.1 ผลการด าเนินงานทางการเงนิ 

ตารางแสดงผลการด าเนินงานของบริษทัฯ 

  ล้านดอลลาร์สหรัฐ   ล้านบาท 

  2558 2557 +/(-)   2558 2557 +/(-) 

รายไดร้วม 5,221 7,035 (1,814)   178,877  229,325  (50,449) 
EBITDA 397 (160) 557   13,418  (5,269) 18,687  
EBIT 315 (237) 553   10,619  (7,791) 18,409  
ก าไรจากอตัราแลกเปล่ียน 13 29 (15)   495  943  (448) 
ก าไร (ขาดทุน) สุทธิ  245 (194) 439   8,227  (6,367) 14,595  
ก าไร (ขาดทุน) สุทธิ (ดอลลาร์สหรัฐ/
บาทต่อหุน้) 

0.06  (0.05) 0.11   1.99 (1.55) 3.54 

ค่าการกลัน่ (ดอลลาร์สหรัฐต่อบาร์เรล) 
– บญัชี (1) 

8.10  (1.45) 9.55   8.10  (1.45) 9.55 

ค่าการกลัน่ตลาด (ดอลลาร์สหรัฐต่อ
บาร์เรล) (2) 

10.41  6.15  4.26   10.41  6.15  4.26 

(1) ค่าการกลัน่ไดร้วมก าไร / ขาดทุนจากการตีราคาสินคา้คงเหลือ ซ่ึงค านวณตามวธีิถวัเฉล่ียถ่วงน ้ าหนกั 
(2) ค่าการกลัน่ค  านวณโดยใชต้น้ทุนทดแทนในปัจจุบนั 

 
รายได้รวม 
 รายไดร้วมของบริษทัฯ ประกอบดว้ยรายไดจ้ากการขายและเงินชดเชยจากการจ าหน่ายก๊าซปิโตรเลียมเหลวและ
น ้ ามนั รายไดจ้ากการขายท่ีส าคญัประกอบดว้ยการขายผลิตภณัฑปิ์โตรเลียมซ่ึงมุ่งเนน้ท่ีน ้ ามนัเบนซิน น ้ ามนัเช้ือเพลิง
อากาศยาน และน ้ ามนัดีเซลหมุนเร็ว ราคาขายของบริษทัฯ เป็นราคาท่ีรวมภาษีสรรพสามิตท่ีใชบ้งัคบัตลอดจนเงินส่ง
กองทุนน ้ ามนัเช้ือเพลิงซ่ึงถือเป็นรายการท่ีรวมอยูใ่นราคาท่ีขายใหลู้กคา้และน าส่งใหแ้ก่หน่วยงานราชการท่ีเก่ียวขอ้ง ส่วน
เงินชดเชยจากการจ าหน่ายก๊าซปิโตรเลียมเหลวและน ้ ามนัเป็นเงินชดเชยท่ีบริษทัฯ ไดรั้บจากรัฐบาลผ่านกองทุนน ้ ามนั
เช้ือเพลิง เพ่ือชดเชยจากการท่ีรัฐบาลควบคุมราคาของผลิตภณัฑปิ์โตรเลียม 
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ตารางต่อไปน้ีแสดงรายได้จากการขายผลิตภัณฑ์ปิโตรเลียมของบริษัทฯ ซ่ึงรวมถึงเงินชดเชยจากการจ าหน่ายก๊าซ
ปิโตรเลียมเหลวและน ้ ามนั ส าหรับปี 2557-2558 
        ลา้นดอลลาร์สหรัฐ 

ผลติภัณฑ์ปิโตรเลยีม 2558 2557 
โพรพิลีนเกรดโพลีเมอร์ 131 135 
ก๊าซปิโตรเลียมเหลว(1) 146 206 
แนฟทาเบา 148 232 
น ้ ามนัเบนซิน 1,586 2,158 
น ้ ามนัเช้ือเพลิงอากาศยาน 306 417 
น ้ ามนัดีเซล 2,074 2,506 
น ้ ามนัเตา 273 505 
ยางมะตอย 85 84 
ก๊าซผสม C4 132 163 
น ้ ามนัดิบ 4 86 
อ่ืนๆ (2) 335 543 
รายได้รวม 5,221 7,035 

(1) รวมถึงเงินชดเชยจากการจ าหน่ายก๊าซปิโตรเลียมเหลวและน ้ ามนั 
(2) ก ามะถนั รีฟอร์เมท และผลิตภณัฑท่ี์บริษทัฯ ท าการแลกเปล่ียนผลิตภณัฑข์ั้นกลางส าหรับกระบวนการแปรสภาพ
โมเลกลุ (Cracker Feed Exchange) กบั บมจ. พีทีที โกลบอล เคมิคอล 
  

รายไดร้วมของบริษทัฯในปี 2558 ลดลงร้อยละ 26 เม่ือเทียบกบัปี 2557 การลดลงของรายไดข้องบริษทัฯ ในปี 
2558 โดยหลกัเน่ืองมาจากราคาขายผลิตภณัฑทุ์กประเภทท่ีลดลงตามการลดลงของราคาน ้ ามนัดิบ อยา่งไรก็ตามบริษทัฯ มี
ปริมาณการขายผลิตภณัฑปิ์โตรเลียมท่ีเพ่ิมข้ึน โดยเพ่ิมข้ึนร้อยละ 9 เป็น 68.3 ลา้นบาร์เรลในปี 2558 เม่ือเทียบกบัปริมาณ
การขายท่ี 62.5 ลา้นบาร์เรลในปี 2557 ซ่ึงเป็นผลเน่ืองมาจากการหยดุซ่อมบ ารุงคร้ังใหญ่ตามก าหนดการของโรงกลัน่ของ
บริษทัฯ ในปี 2557  

 ในเดือนกมุภาพนัธ์ 2558 รัฐบาลไดมี้การเปล่ียนแปลงโครงสร้างราคาก๊าซ LPG โดยลดส่วนต่างระหวา่งราคาท่ี
รัฐบาลควบคุมกบัราคาตลาด จึงส่งผลใหเ้งินชดเชยก๊าซ LPG จากรัฐบาลลดลง 

 ในปี 2558 บริษทัฯ ขายผลิตภณัฑปิ์โตรเลียมให้แก่ Chevron ปตท และ บริษทัอ่ืนๆในสัดส่วนร้อยละ 50.5 ร้อย
ละ 34.8 และร้อยละ 14.7 ตามล าดบั บริษทัฯ มีรายไดใ้นสดัส่วนร้อยละ 91 จากการขายผลิตภณัฑภ์ายในประเทศ และร้อย
ละ 9 จากการส่งออก 
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ต้นทุนขาย 
 ตน้ทุนขายโดยหลกัประกอบดว้ยตน้ทุนวตัถุดิบซ่ึงไดแ้ก่น ้ ามนัดิบและวตัถุดิบอ่ืน ๆ ท่ีใชใ้นกระบวนการกลัน่
น ้ ามนั และก๊าซธรรมชาติท่ีจัดซ้ือมาและตน้ทุนอ่ืน ๆ  ต้นทุนขายได้รวมถึงภาษีสรรพสามิตและภาษีเพ่ือมหาดไทย 
ตลอดจนเงินส่งกองทุนน ้ ามนัเช้ือเพลิงซ่ึงเก็บจากขายในประเทศและน าส่งให้แก่รัฐบาล นอกจากน้ีตน้ทุนขายยงัรวมถึง
ค่าใชจ่้ายในการซ่อมแซมบ ารุงรักษาท่ีดิน อาคารและอุปกรณ์ ค่าเส่ือมราคาของอาคารและอุปกรณ์ท่ีเก่ียวขอ้งกบัการผลิต 
และค่าใชจ่้ายท่ีเป็นค่าเช่าตามสัญญาเช่าด าเนินงานท่ีเก่ียวขอ้งกบักระบวนการกลัน่น ้ ามนั ตน้ทุนขายค านวณโดยวิธีถวั
เฉล่ียถ่วงน ้ าหนกั  
 ในปี 2558 ตน้ทุนขายลดลงร้อยละ 33 จากปี 2557 โดยหลกัเน่ืองมาจากการลดลงของราคาตน้ทุนน ้ ามนัดิบ ซ่ึง
เป็นไปในทิศทางเดียวกนักบัราคาน ้ ามนัดูไบ ซ่ึงส่วนหน่ึงถูกหกักลบดว้ยปริมาณการขายผลิตภณัฑปิ์โตรเลียมท่ีพ่ิมข้ึนใน
ปี 2558 เม่ือเทียบกบัปี 2557 ซ่ึงเป็นผลเน่ืองมาจากการหยดุซ่อมบ ารุงคร้ังใหญ่ตามก าหนดการของโรงกลัน่ของบริษทัฯ 

รายได้อื่น 
 รายไดอ่ื้นประกอบดว้ยรายไดท้างการเงินและรายไดอ่ื้น เช่นรายไดจ้ากการจดัเก็บสินคา้และค่าธรรมเนียมท่าเรือ
ในการขนถ่ายก๊าซปิโตรเลียมเหลว (ส้ินสุดในเดือนกรกฎาคม 2558) 
รายไดอ่ื้นเพ่ิมข้ึนเลก็นอ้ยในปี 58 เม่ือเทียบกบัปี 57 โดยมีสาเหตุหลกัมาจากรายไดด้อกเบ้ียเงินฝากของทั้งปีท่ีเพ่ิมข้ึน 

ก าไร(ขาดทุน) จากอัตราแลกเปลีย่น 
 ก าไร (หรือขาดทุน) จากอัตราแลกเปล่ียนของบริษัทฯ เก่ียวข้องกับก าไร (หรือขาดทุน) ท่ีเกิดจากการ
เปล่ียนแปลงของค่าเงินดอลลาร์สหรัฐ ซ่ึงเป็นผลจากการแปลงค่าสินทรัพยแ์ละหน้ีสินท่ีเป็นตวัเงินซ่ึงเป็นสกุลเงินบาท
และสกลุเงินอ่ืนท่ีไม่ใช่ดอลลาร์สหรัฐเป็นสกลุเงินดอลลาร์สหรัฐ เน่ืองจากการเปล่ียนแปลงของอตัราแลกเปล่ียนของสกลุ
เงินดงักล่าวกบัสกลุเงินดอลลาร์สหรัฐ  
 ก าไรจากอตัราแลกเปล่ียนลดลงในปี 58 มีสาเหตุหลกัมาจากการอ่อนค่าของเงินบาทเม่ือเทียบ เงินดอลลาร์สหรัฐ
ในปี 58 ท่ีมีการอ่อนค่ามากกวา่ในปี 57 ซ่ึงมีผลให้มูลค่าของลูกหน้ีในสกุลเงินบาทปรับตวัลดลง การลดลงของก าไรจาก
อตัราแลกเปล่ียนในปี58 ไดถู้กหกักลบบางส่วนจากการลดลงของเจา้หน้ีจากการลดทุนในสกุลเงินดอลลาร์สหรัฐท่ีแปลง
มาจากเจา้หน้ีสกลุเงินบาทเน่ืองมากจากการอ่อนค่าของเงินบาท 

ค่าใช้จ่ายในการบริหาร 
 ค่าใชจ่้ายในการบริหารของบริษทัฯ รวมถึงค่าใชจ่้ายท่ีมิไดเ้ก่ียวขอ้งโดยตรงกบักระบวนการกลัน่น ้ ามนั และค่า
ตดัจ าหน่ายของสินทรัพยท่ี์ไม่มีตวัตน เช่น โปรแกรมคอมพิวเตอร์ 
ค่าใชจ่้ายในการบริหารเพ่ิมข้ึนในปี 2558 เน่ืองมากจากค่าใชจ่้ายท่ีเกียวเน่ืองกบัการน าหุ้นของบริษ ทเขา้จดทะเบียนใน
ตลาดหลกัทรัพย ์และจากการตดัจ าหน่ายวสัดุลา้สมยั 

ค่าใช้จ่ายอื่น 
 ค่าใชจ่้ายอ่ืนของบริษทัฯ รวมถึงรายการขาดทุนจากการจ าหน่ายหรือค่าตดัจ าหน่ายของสินทรัพยท่ี์เลิกใช ้
ค่าใชจ่้ายอ่ืนลดลงในปี 2558 โดยหลกัมาจากการตดัจ าหน่ายสินทรัพย ์อนัเน่ืองมาจากโครงการส าหรับปี 2557 
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ต้นทุนทางการเงิน 
 ตน้ทุนทางการเงินไดแ้ก่ค่าธรรมเนียมผกูพนัสินเช่ือ (commitment fees) และค่าใชจ่้ายดอกเบ้ียของเงินกูร้ะยะสั้น
และเงินกูร้ะยะยาว ตน้ทุนทางการเงินยงัรวมถึงค่าธรรมเนียมส าหรับการออกหนงัสือค ้าประกนัโดยธนาคารแทนบริษทัฯ 
เก่ียวกบัการขอคืนภาษีมูลค่าเพ่ิม 
 ตน้ทุนทางการเงินลดลงในปี 2558 โดยหลกัเน่ืองจากในปี 2557 บริษทัฯ มีค่าใชจ่้ายดอกเบ้ียเงินกูย้ืมระยะสั้น
และไดช้ าระคืนครบถว้นแลว้ ในปี 2558 บริษทัฯไดมี้การเบิกเงินกูย้มืระยะยาวจ านวน 110 ลา้นดอลลาร์สหรัฐ เพ่ือจ่ายคืน
ใหแ้ก่ผูถื้อหุน้ในการลดทุนของบริษทัฯ ก่อนการขายหุน้ใหแ้ก่ประชาชนเป็นคร้ังแรก 

ภาษเีงินได้ 
 ภาษีเงินไดป้ระกอบดว้ยภาษีเงินไดใ้นงวดปัจจุบนัและภาษีเงินไดร้อตดับญัชี อตัราภาษีเงินไดนิ้ติบุคคลของ
บริษทัฯ อยูท่ี่ ร้อยละ 20 ส าหรับปี 2557 และ 2558 
 ในปี 2558 บริษทัฯ มีก าไรก่อนภาษีเงินไดจ้ านวน 315 ลา้นดอลลาร์สหรัฐ (10,610 ลา้นบาท)  และมีรายจ่ายภาษี
เงินไดจ้ านวน 70 ลา้นดอลลาร์สหรัฐ (2,382 ลา้นบาท) เปรียบเทียบกบัผลขาดทุนในปี 2557 จ านวน 238 ลา้นดอลลาร์
สหรัฐ (7,810 ลา้นบาท)  และมีเครดิตภาษีเงินไดจ้ านวน 44 ลา้นดอลลาร์สหรัฐ (1,442 ลา้นบาท) 

14.3.2 การวเิคราะห์ฐานะทางการเงนิของบริษัทฯ 

  
  

ล้านดอลลาร์สหรัฐ   ล้านบาท 

2558 2557 +/(-)   2558 2557 +/(-) 

สินทรัพยร์วม 1,686 2,069 (383)   61,122 68,477 (7,355) 

หน้ีสินรวม 673 714 (41)   24,397 23,634 763  

ส่วนของผูถื้อหุ้นรวม 1,013 1,355 (342)   36,725 44,843 (8,118) 

สินทรัพย์ 
 ณ 31 ธันวาคม 2558 บริษทัฯ มีสินทรัพยจ์ านวน 1,686 ลา้นดอลลาร์สหรัฐ (61,122 ลา้นบาท) โดยลดลง 383 
ลา้นดอลลาร์สหรัฐ (7,355 ล้านบาท) จาก 31 ธันวาคม 2557 การลดลงโดยหลกัเน่ืองมาจากการลดลงของสินทรัพย์
หมุนเวยีนตามรายละเอียดดงัน้ี  

1)  การลดลงของลูกหน้ีการคา้และลูกหน้ีอ่ืนจ านวน 149 ลา้นดอลลาร์สหรัฐ (4,173 ลา้นบาท) เน่ืองมากจากการ
ลดลงของราคาขายเฉล่ียของผลิตภณัฑ์ซ่ึงเป็นไปตามการลดลงของราคาน ้ ามันดิบและน ้ ามันส าเร็จรูปใน
ตลาดโลก  

2)  การลดลงของสินคา้คงเหลือจ านวน 155 ลา้นดอลลาร์สหรัฐ (4,345 ลา้นบาท) โดยหลกัเน่ืองมาจากการลดลงใน
มูลค่าสินคา้คงเหลือท่ีค านวณตามวิธีถวัเฉล่ียถ่วงน ้ าหนัก ซ่ึงเป็นไปตามการลดลงของราคาน ้ ามนัดิบและน ้ ามนั
ส าเร็จรูปในตลาดโลก และการลดลงของปริมาณสินคา้คงเหลือเน่ืองมาจากระยะเวลาของการส่งมอบน ้ ามนัดิบ 
และ 

3)  การลดลงของภาษีมูลค่าเพ่ิมท่ีจะไดรั้บคืนจ านวน 31 ลา้นดอลลาร์สหรัฐ (1,026 ลา้นบาท) เน่ืองจากการไดรั้บคืน
ภาษีมูลค่าเพ่ิมจากกรมสรรพากรในเดือนมิถุนายน 2558  
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นอกจากน้ีสินทรัพยไ์ม่หมุนเวียนมีจ านวนท่ีลดลง เน่ืองจากการลดลงของอาคารและอุปกรณ์ จ านวน 68 ลา้น
ดอลลาร์สหรัฐ (1,120 ลา้นบาท) โดยหลกัจากค่าเส่ือมราคา โดยบางส่วนไดถู้กหกักลบจากการลงทุนในโครงการเพ่ือเพ่ิม
ประสิทธิภาพของโรงกลัน่ และ การปฏิบติัตามกฎหมายเก่ียวกบัส่ิงแวดลอ้ม จ านวน 13 ลา้นดอลลาร์สหรัฐ สินทรัพยภ์าษี
เงินไดร้อตดับญัชีลดลง 16 ลา้นดอลลาร์สหรัฐ (546 ลา้นบาท) จากการใชป้ระโยชน์ทางภาษีของขาดทุนสะสมยกมา  

หนีสิ้น 
 ณ 31 ธนัวาคม 2558 หน้ีสินของบริษทัฯลดลง 41 ลา้นดอลลาร์สหรัฐ (แต่เพ่ิมข้ึน 763 ลา้นบาท เป็นผลกระทบ
จากการแปลงค่างบการเงินท่ีอยู่ในสกุลเงินดอลลาร์สหรัฐ) จาก 31 ธนัวาคม 2557 การเปล่ียนแปลงโดยหลกัมาจากการ
ลดลงของ  

1) เจ้าหน้ีการคา้และเจ้าหน้ีอ่ืนจ านวน 137 ลา้นดอลลาร์สหรัฐ (3,925 ลา้นบาท) เจ้าหน้ีการคา้ลดลง โดยหลัก
เน่ืองมาจากการลดลงของปริมาณการซ้ือน ้ ามนัในเดือนธนัวาคม 2558 และการลดลงของราคาน ้ ามนัดิบ ในการ
ด าเนินการปกตินั้น บริษทัฯ จะสั่งซ้ือน ้ ามนัดิบในแต่ละเดือนในปริมาณท่ีเหมาะสมกบัปริมาณการผลิตและ
ปริมาณการขายของบริษทัฯ อยา่งไรก็ตาม เจา้หน้ีน ้ ามนัดิบคา้งจ่าย ณ ส้ินงวดบญัชี หรือวนัใดวนัหน่ึงอาจมีความ
ผนัผวน ข้ึนอยูก่บัก าหนดเวลาของการส่งมอบน ้ ามนัดิบและการบนัทึกบญัชีเป็นเจา้หน้ีการคา้ และ 

2)   เงินปันผลคา้งจ่ายจ านวน 179 ลา้นดอลลาร์สหรัฐ (5,400 ลา้นบาท) ซ่ึงเป็นเงินปันผลท่ีไดรั้บอนุมติัในปี 2555 และ
ไดจ่้ายในเดือนกรกฎาคม 2558  

การลดลงถูกหกักลบบางส่วนจากการเพ่ิมข้ึนของ  

1) เจา้หน้ีการลดทุนจ านวน 99 ลา้นดอลลาร์สหรัฐ (3,580 ลา้นบาท) จากการลดมูลค่าท่ีตราไวข้องหุ้นสามญัของ
บริษทัฯ ไว ้จาก 10 บาทเป็น 6.92 บาท จ านวนเงินลดทุนทั้งส้ิน 12,637 ลา้นบาท ซ่ึงไดจ่้ายไปแลว้จ านวน 9,057 
ลา้นบาทในเดือนธนัวาคม 2558 

2) เงินกูย้มืระยะยาวจ านวน 110 ลา้นดอลลาร์สหรัฐ (3,988 ลา้นบาท) ซ่ึงไดกู้ใ้นเดือนธนัวาคม 2558 เพ่ือจ่ายให้แก่ผู ้
ถือหุน้จากการลดทุนขา้งตน้ 

3) ภาษีเงินไดค้า้งจ่ายจ านวน 17 ลา้นดอลลาร์สหรัฐ(632 ลา้นบาท) จากก าไรของบริษทัฯในปี 2558 ในปี 2557 
บริษทัฯ มีผลการด าเนินงานขาดทุน จึงไม่มีภาษีนิติบุคคลท่ีตอ้งจ่าย 

4) หน้ีสินภาษีเงินได้รอตดับัญชีจ านวน 42 ลา้นดอลลาร์สหรัฐ (1,513 ลา้นบาท) เป็นผลมาจากผลต่างชั่วคราว
ระหวา่งฐานภาษีของสินทรัพยแ์ละหน้ีสินซ่ึงโดยหลกัมาจากการแปลงงบการเงินในสกุลเงินดอลลาร์สหรัฐโดย
ใชอ้ตัราแลกเปล่ียน ณ วนัส้ินงวด 

ส่วนของผู้ถือหุ้น 
 ณ 31 ธนัวาคม 2558 ส่วนของผูถื้อหุ้นลดลงจ านวน 342 ลา้นดอลลาร์สหรัฐ (8,118 ลา้นบาท) จาก 31 ธนัวาคม 
2557 การเปล่ียนแปลงในส่วนของผูถื้อหุน้โดยหลกัเน่ืองมาจาก 

1) การลดทุนของบริษทัฯ จ านวน 365 ลา้นดอลลาร์สหรัฐ (12,637 ลา้นบาท) จากการลดมูลค่าท่ีตราไวข้องหุ้น
สามญัของบริษทัฯ 

2) การประกาศและจ่ายเงินปันผลจ านวน 77 ลา้นดอลลาร์สหรัฐ (2,432 ลา้นบาท) จากก าไรส่วนท่ีเหลือของปี 2556, 
ก าไรสะสมท่ีเกิดข้ึนจากการเปล่ียนสกุลเงินหลกัท่ีใชใ้นการด าเนินงานและขาดทุนสุทธิจากการด าเนินงานในปี 
2557 และเงินปันผลระหว่างกาลอีกจ านวน 200 ลา้นดอลลาร์สหรัฐ (7,031 ลา้นบาท) จากก าไรในงวด 6 เดือน
แรกของปี 2558 
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การลดลงในส่วนของผูถื้อหุน้ไดถู้กหกักลบบางส่วนจาก 

1)  ก าไรสุทธิในปี 2558 จ านวน 245 ลา้นดอลลาร์สหรัฐ (8,227 ลา้นบาท) 
2)  การเพ่ิมทุนจ านวน 56 ลา้นดอลลาร์สหรัฐ (2,031 ลา้นบาท)) จากการเพ่ิมทุนของบริษทัฯ เพ่ือขายใหแ้ก่ประชาชน

เป็นคร้ังแรก และใหแ้ก่พนกังานตามโครงการ ESOP  
3)  การเพ่ิมข้ึนขององค์ประกอบส่วนอ่ืนของส่วนของผูถื้อหุ้นจ านวน 3,723 ลา้นบาท เน่ืองจากการแปลงค่างบ

การเงินในสกลุดอลลาร์สหรัฐ  

14.3.3 งบกระแสเงนิสด 

  
  

ล้านดอลลาร์สหรัฐ   ล้านบาท 

2558 2557   2558 2557 

เงินสดสุทธิไดม้าจากกิจกรรมด าเนินงาน         600           78      20,534      2,526  
เงินสดสุทธิใชไ้ปในกิจกรรมลงทุน        (14)       (53)        (468)  (1,723) 
เงินสดสุทธิใชไ้ปในกิจกรรมจดัหาเงิน   (541) (60)   (17,836) (1,856) 
เงินสดและรายการเทียบเท่าเงินสดเพ่ิมข้ึน (ลดลง) สุทธิ          45  (35)   2,230  (1,053) 
เงินสดและรายการเทียบเท่าเงินสดตน้ปี 69  103    2,286  3,380  
รายการปรับปรุงจากการแปลงค่าเงินต่างประเทศ (5) 1    (568) (41) 
เงินสดและรายการเทียบเท่าเงินสดปลายปี 109  69    3,949  2,286  

 ณ วนัท่ี 31 ธันวาคม 2558 บริษทัฯ มีเงินสดและรายการเทียบเท่าเงินสดเป็นจ านวน 109 ลา้นดอลลาร์สหรัฐ 
(3,949 ลา้นบาท) ซ่ึงเพ่ิมข้ึน 40 ลา้นดอลลาร์สหรัฐ (1,662 ลา้นบาท) จากเงินสดและรายการเทียบเท่าเงินสด ณ วนัท่ี 31 
ธนัวาคม 2557 
รายละเอียดของกิจกรรมกระแสเงินสดในปี 2558 มีดงัน้ี 

1) เงินสดสุทธิไดม้าจากกิจกรรมด าเนินงาน เป็นจ านวน 600 ลา้นดอลลาร์สหรัฐ (20,534 ลา้นบาท) โดยมีสาเหตุหลกั
มาจาก 
 ก าไรสุทธิในปี 58 จ านวน 245 ลา้นดอลลาร์สหรัฐ (8,227 ลา้นบาท) โดยบวกกลบัรายการท่ีไม่เป็นเงินสด

จ านวน 78 ลา้นดอลลาร์สหรัฐ (2,781 ลา้นบาท) 

 เงินสดไดม้าจากสินทรัพยใ์นการด าเนินงานจ านวน 410 ลา้นดอลลาร์สหรัฐ (14,132 ลา้นบาท) โดยมีสาเหตุ

หลักมาจากการลดลงของลูกหน้ีการค้าและลูกหน้ีอ่ืนจ านวน 148 ล้านดอลลาร์สหรัฐ (5,096 ล้านบาท) 

เน่ืองจากราคาขายท่ีลดลง และการลดลงของสินคา้คงเหลือของบริษทัฯ จ านวน 230 ลา้นดอลลาร์สหรัฐ (7,919 

ลา้นบาท) เน่ืองจากการลดลงในมูลค่าสินคา้คงเหลือท่ีลดลงตามวิธีถวัเฉล่ียถ่วงน ้ าหนัก และการลดลงของ

ปริมาณสินคา้คงเหลือ รวมถึงการลดลงของสินทรัพยห์มุนเวียนอ่ืนจ านวน 32 ลา้นดอลลาร์สหรัฐ (1,117 ลา้น

บาท) เน่ืองจากบริษทัฯ ไดรั้บคืนภาษีมูลค่าเพ่ิมจากกรมสรรพากร; และ 

 เงินสดใชไ้ปในหน้ีสินในการด าเนินงานจ านวน 128 ลา้นดอลลาร์สหรัฐ (4,401 ลา้นบาท) โดยมีสาเหตุหลกัมา

จากการลดลงของเจา้หน้ีการคา้และเจา้หน้ีอ่ืนจ านวน 136 ลา้นดอลลาร์สหรัฐ (4,685 ลา้นบาท) เน่ืองจากการ
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ลดลงของราคาซ้ือของน ้ ามนัดิบ หน้ีสินหมุนเวียนอ่ืนเพ่ิมข้ึนเล็กน้อยเป็นจ านวน 8 ลา้นดอลลาร์สหรัฐ (285 

ลา้นบาท) เน่ืองจากการเพ่ิมข้ึนของภาษีมูลค่าเพ่ิมคา้งจ่าย  

2) เงินสดสุทธิใชไ้ปในกิจกรรมลงทุนเป็นจ านวน 14 ลา้นดอลลาร์สหรัฐ (468 ลา้นบาท) โดยหลกัเป็นการลงทุนใน
โครงการเพ่ือเพ่ิมประสิทธิภาพของโรงกลัน่ และ การปฏิบติัตามกฎหมายเก่ียวกบัส่ิงแวดลอ้ม 

3)  เงินสดสุทธิใชไ้ปในกิจกรรมจดัหาเงินเป็นจ านวน 541 ลา้นดอลลาร์สหรัฐ (17,836 ลา้นบาท) โดยหลกัเน่ืองจาก 
 เงินสดจ่ายจากการลดทุนของบริษทัฯ จ านวน 262 ลา้นดอลลาร์สหรัฐ (9,057 ลา้นบาท) ให้แก่ผูถื้อหุ้นเดิมของ

บริษทัฯ ก่อนการน าบริษทัฯ เขา้จดทะเบียนในตลาดหลกัทรัพยฯ์ ซ่ึงเป็นการลดมูลค่าท่ีตราไวข้องหุน้สามญั 

 เงินสดจ่ายส าหรับเงินปันผลซ่ึงจ่ายให้แก่ผูถื้อหุ้นเดิมของบริษทัฯ ก่อนการน าบริษทัเขา้จดทะเบียนในตลาด

หลกัทรัพยฯ์ จ านวน 448 ลา้นดอลลาร์สหรัฐ (14,863 ลา้นบาท) จากก าไรของบริษทัฯ ท่ีเกิดข้ึนก่อนปี 2558 

และ จากก าไรในงวด 6 เดือนแรกของปี 2558 

 เงินสดรับจ านวน 110 ลา้นดอลลาร์สหรัฐ (3,988 ลา้นบาท) จากเงินกูย้มืระยะยาวจากสถาบนัการเงิน และ  

 เงินสดรับจ านวน 58 ลา้นดอลลาร์สหรัฐ (2,097 ลา้นบาท) จากการออกหุ้นเพ่ิมทุนของบริษทัฯ เพ่ือขายให้แก่

ประชาชนเป็นคร้ังแรก และใหแ้ก่พนกังานตามโครงการ ESOP  

14.4 ค าอธิบายและการวเิคราะห์อตัราส่วนทางการเงนิ 

อตัราส่วนสภาพคล่อง 
 อตัราส่วนสภาพคล่องของบริษทัฯ สามารถแบ่งไดเ้ป็น 2 ส่วนใหญ่ๆ ส่วนแรก คือ อตัราส่วนสภาพคล่อง ซ่ึง
ไดแ้ก่ อตัราส่วนสภาพคล่อง อตัราส่วนสภาพคล่องหมุนเร็ว และอตัราส่วนสภาพคล่องกระแสเงินสด  
 โดยในช่วง 3 ปีท่ีผา่นมา (2556 – 2558) อตัราส่วนสภาพคล่องมีค่าเฉล่ียมากกวา่หน่ึงเท่า อนัเป็นผลมาจากมูลค่า
รวมของสินทรัพยห์มุนเวยีนมากกวา่มูลค่ารวมของหน้ีสินหมุนเวยีน ซ่ึงสินทรัพยห์มุนเวยีนส่วนใหญ่ประกอบดว้ยเงินสด
และรายการเทียบเท่าเงินสด ลูกหน้ีการค้าและลูกหน้ีอ่ืน และสินค้าคงเหลือ ในขณะท่ีหน้ีสินหมุนเวียนส่วนใหญ่
ประกอบดว้ยเจา้หน้ีการคา้  เงินปันผลคา้งจ่าย เจา้หน้ีจากการลดทุน และส่วนของเงินกูย้ืมระยะยาวท่ีถึงก าหนดช าระ
ภายในหน่ึงปี  ในงวดส้ินปีส้ินสุดวนัท่ี 31 ธนัวาคม 2558 อตัราส่วนสภาพคล่อง ลดลงจากปี 2557 โดยมีสาเหตุหลกัมาจาก
การเพ่ิมข้ึนของหน้ีสินหมุนเวียน อนัเน่ืองมากจากเจา้หน้ีจากการลดทุนคา้งช าระจ านวน 99 ลา้นดอลลาร์สหรัฐ (3,580 
ลา้นบาท) และเงินกูย้มืระยะยาวท่ีถึงก าหนดช าระภายในหน่ึงปี  จ านวน 37 ลา้นดอลลาร์สหรัฐ (1,329 ลา้นบาท) 
 ส าหรับอตัราส่วนสภาพคล่องหมุนเร็วในปี 2556-2558 มีค่านอ้ยกวา่หน่ึงเท่าซ่ึงนอ้ยกวา่อตัราส่วนสภาพคล่อง 
เน่ืองจากการไม่ไดน้ าสินคา้คงเหลือมาค านวน 
 ในดา้นอตัราส่วนสภาพคล่องกระแสเงินสด ในปี 2556-2557 มีค่าอยู่ท่ี 0.1 เท่า เป็นผลจากกระแสเงินสดท่ีได้
จากการด าเนินงานมีค่านอ้ยกวา่เม่ือเทียบกบัหน้ีสินหมุนเวยีน และส าหรับปี 2558 อตัราส่วนสภาพคล่องกระแสเงินสดได้
ปรับตวัเพ่ิมข้ึนเป็น 1.0 เท่า เป็นผลมาจากการเพ่ิมข้ึนอยา่งมีสาระส าคญัของกระแสเงินสดสุทธิท่ีไดม้าจากการด าเนินงาน 
 ส่วนท่ีสอง คือ อตัราส่วนหมุนเวียนซ่ึงไดแ้ก่ อตัราส่วนหมุนเวียนลูกหน้ีการคา้ อตัราส่วนหมุนเวียนสินคา้
คงเหลือ และอตัราส่วนหมุนเวียนเจา้หน้ีการคา้ ซ่ึงจะพบวา่ อตัราส่วนดงักล่าวส าหรับปี 2558 ไดรั้บผลกระทบจากการ
ลดลงของราคาผลิตภณัฑปิ์โตรเลียมและปิโตรเคมี และราคาน ้ ามนัดิบ ในขณะท่ีบริษทัฯ มีปริมาณการขายผลิตภณัฑแ์ละ
การซ้ือน ้ ามนัดิบท่ีเพ่ิมข้ึนเม่ือเทียบปี 2557 ซ่ึงมีการหยดุซ่อมบ ารุงคร้ังใหญ่ตามก าหนดการ ดงันั้นอตัราส่วนหมุนเวียนทั้ง
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สามมีการเปล่ียนแปลงท่ีเพ่ิมข้ึนและลดลงไปในทิศทางเดียวกันตั้งแต่ปี 2556 จนถึง ปี 2558 ส่งผลให้วงจรเงินสด
เคล่ือนไหวอยูใ่นช่วงระหวา่ง 26-29 วนั  

อตัราส่วนแสดงความสามารถในการหาก าไร 
 อตัราส่วนแสดงความสามารถในการท าก าไรท่ีส าคญั ไดแ้ก่ อตัราก าไรขั้นตน้ อตัราก าไรจากการด าเนินงาน 
อตัราส่วนเงินสดต่อการท าก าไร อตัราส่วนก าไรสุทธิ และอตัราผลตอบแทนผูถื้อหุ้น มีค่าลดลงตั้งแต่ปี 2556 จนถึงปี 
2557 เน่ืองมาจากผลขาดทุนในปี 2557 อนัเป็นผลเน่ืองมาจากการปรับตวัลดลงของตน้ทุนถวัเฉล่ียถ่วงน ้ าหนกัของราคา
น ้ ามนัดิบ รวมทั้งการหยดุหน่วยผลิตของโรงกลัน่เพ่ือท าการซ่อมบ ารุงใหญ่และด าเนินการตามโครงการส าหรับปี 2557 
อยา่งไรก็ดี ส าหรับปี 2558 อตัราส่วนแสดงความสามารถในการท าก าไรปรับตวัดีข้ึนมากเน่ืองมาจากการความเช่ือถือได้
ในการผลิต ก าไรขั้นตน้ท่ีสูงข้ึน และปริมาณการขายภายในประเทศท่ีเพ่ิมข้ึน ซ่ึงส่งผลก าไรจากการด าเนินงานท่ีดีข้ึน  

อตัราส่วนแสดงประสิทธิภาพในการด าเนินงาน  
 อตัราส่วนแสดงประสิทธิภาพในการด าเนินงานท่ีส าคญัได้แก่ อตัราผลตอบแทนจากสินทรัพย ์และอัตรา
ผลตอบแทนจากสินทรัพยถ์าวร ซ่ืงลดลงตั้งแต่ปี 2556 จนถึงปี 2557 โดยสาเหตุหลกัเน่ืองมาจากผลขาดทุนในปี 2557 
และไดป้รับตวัดีข้ึนในปี 2558 เน่ืองมาจากผลก าไรสุทธิท่ีไดเ้พ่ิมสูงข้ึน ดงัท่ีกล่าวถึงขา้งตน้  

อตัราส่วนวเิคราะห์นโยบายทางการเงนิ  
 อตัราส่วนหน้ีสินต่อส่วนผูถื้อหุ้นลดลงจากปี 2556 ถึงปี 2557 โดยมีสาเหตุหลกัเน่ืองมาจากการลดลงเจา้หน้ี
การคา้รวมถึงเจา้หน้ีอ่ืน ซ่ึงเป็นผลจากราคาน ้ ามนัดิบและราคาวตัถุดิบปรับตวัลดลง ในปี 2558 ราคาน ้ ามนัดิบยงัคงลดลง
อยา่งต่อเน่ือง รวมถึงมีการลดทุน เงินกูย้ืม และการเพ่ิมทุนในส่วนท่ีช าระแลว้ ส่งผลให้อตัราส่วนหน้ีสินต่อส่วนผูถื้อหุ้น
เพ่ิมข้ึนจาก 0.5 เท่า เป็น 0.7 เท่า ณ ส้ินปี 2558   
 ในปี 2556 จนถึง ปี 2557 บริษทัฯ มีอตัราส่วนความสามารถช าระดอกเบ้ียลดลง อนัเป็นผลมาจากตน้ทุนทาง
การเงินท่ีเพ่ิมข้ึนในปี 2557 เน่ืองจากบริษทัฯ มีเงินกูร้ะยะสั้นเพ่ือรองรับการด าเนินงานในช่วงเวลาการปิดซ่อมบ ารุงคร้ัง
ใหญ่ ทั้งน้ี บริษทัฯ มีอตัราส่วนความสามารถช าระดอกเบ้ีย ณ ส้ินปี 2558 ท่ีเพ่ิมข้ึนจากปี 2557 โดยมีสาเหตุหลกัมาจาก
เงินสดสุทธิไดม้าจากกิจกรรมด าเนินงานท่ีเพ่ิมข้ึน และมีตน้ทุนทางการเงินลดลง ในปี 2558  
 ในปี 2556-2557 บริษทัฯ มีอตัราส่วนความสามารถในการช าระภาระผูกพนัค่อนขา้งคงท่ีและนอ้ยกวา่หน่ึงเท่า 
อยา่งไรก็ตาม บริษทัฯ มีอตัราส่วนความสามารถในการช าระภาระผูกพนั ณ ส้ินปี 2558 ท่ีเพ่ิมข้ึนเม่ือเทียบกบัส้ินปี 2557 
โดยมีสาเหตุหลกัมาจากเงินสดสุทธิไดม้าจากกิจกรรมด าเนินงานซ่ึงหกักลบกบัเงินปันผลจ่ายท่ีเพ่ิมข้ึนในปี 2558 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 


