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13. ข้อมูลทางการเงนิที�สําคญั 

13.1 งบการเงนิ 

13.1.1 ผู้สอบบัญชี 

บริษทั ไพร้ซวอเตอร์เฮาส์คูเปอร์ส เอบีเอเอส จาํกดั ((โดยนายพงทว ี รัตนะโกเศศ ผูส้อบบญัชีรับอนุญาตเลขที� 7789 
เป็นผูส้อบบญัชี) ไดป้ฏิบติังานตรวจสอบตามมาตรฐานการสอบบญัชีสาํหรับงบการเงินของบริษทั สตาร์ ปิโตรเลียม รีไฟน์นิ�ง 
จาํกดั (มหาชน) (“บริษทั”) สาํหรับรอบปีสิ?นสุด ณ วนัที� AB ธนัวาคม D9EB และไดใ้หค้วามเห็นวา่ งบการเงินของบริษทัฯ แสดง
ฐานะการเงิน ของบริษทัฯ ณ วนัที� AB ธนัวาคม พ.ศ. D9EB และผลการดาํเนินงานและกระแสเงินสดสาํหรับปีสิ?นสุดวนัเดียวกนั 
โดยถูกตอ้งตามที�ควรในสาระสาํคญัตามมาตรฐานการรายงานทางการเงิน 

บริษทั ไพร้ซวอเตอร์เฮาส์คูเปอร์ส เอบีเอเอส จาํกดั และ ผูส้อบบญัชีไม่มีความสมัพนัธ์หรือส่วนไดเ้สียกบั บริษทัฯ 
หรือผูบ้ริหาร หรือผูถื้อหุน้รายใหญ่ หรือผูที้�เกี�ยวขอ้งกบับุคคลดงักล่าว ในลกัษณะที�จะมีผลกระทบต่อการปฏิบติัหนา้ที�อยา่งเป็น
อิสระแต่อยา่งใด 

13.1.2 ค่าตอบแทนผู้สอบบญัชี 

ค่าตอบแทนผูส้อบบญัชีประจาํปี D9EB เป็นจาํนวนเงิน D,955,NNN บาท  
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13.2 ตารางสรุปงบการเงนิ  

งบแสดงฐานะทางการเงนิ                     

ณ วนัที� 31 ธนัวาคม 
 

ล้านดอลลาร์สหรัฐ  ล้านบาท 

2561 2560 2559  2561 2560 2559 

สินทรัพย์        
สินทรัพยห์มุนเวียน        

เงินสดและรายการเทียบเท่าเงินสด 2 66 6  74 2,171 233 
ลูกหนี?การคา้และลูกหนี? อื�น 385 373 324  12,541 12,253 11,647 
สินคา้คงเหลือ - สุทธิ 393 434 327  12,820 14,244 11,776 
สินทรัพยห์มุนเวียนอื�น 3 3 1  87 96 50 

รวมสินทรัพยห์มุนเวียน 783 876 659  25,521 28,765 23,707 
สินทรัพยไ์ม่หมุนเวียน        

ภาษีเงินไดจ่้ายล่วงหน้า 19 - -  622 - - 
ที�ดิน อาคารและอุปกรณ์ - สุทธิ 880 937 1,005  28,698 30,791 36,171 
สินทรัพยไ์ม่มีตวัตน - สุทธิ 4 5 5  144 173 190 
สินทรัพยไ์ม่หมุนเวียนอื�น 1 2 3  25 68 121 

รวมสินทรัพยไ์ม่หมุนเวียน 904 945 1,013  29,489 31,032 36,482 

รวมสินทรัพย์ 1,687 1,821 1,672  55,011 59,797 60,188 

หนี3สินและส่วนของผู้ถือหุ้น        
หนี? สินหมุนเวียน        

เจา้หนี?การคา้และเจา้หนี? อื�น 372 305 229  12,126 10,025 8,232 
ส่วนของเงินกูย้มืระยะยาวที�ถึงกาํหนดชาํระภายในหนึ�งปี - 72 107  - 2,354 3,840 
ภาษีมูลค่าเพิ�มคา้งจ่าย 4 6 4  131 198 155 
ภาษีเงินไดนิ้ติบุคคลคา้งจ่าย - 38 30  - 1,236 1,065 
หนี? สินหมุนเวียนอื�น 106 92 28  3,447 3,036 999 

รวมหนี? สินหมุนเวียน 482 513 397  15,704 16,848 14,291 
หนี? สินไม่หมุนเวียน        

เงินกูย้มืระยะยาวจากสถาบนัการเงิน - - 72  - - 2,580 
หนี? สินภาษีเงินไดร้อการตดับญัชี - สุทธิ 14 17 37  449 549 1,329 
ภาระผกูพนัผลประโยชน์พนกังาน 10 9 7  328 299 268 

รวมหนี? สินไม่หมุนเวียน 24 26 116  778 848 4,178 

รวมหนี3สิน 505 539 513  16,482 17,696 18,469 

ส่วนของผูถื้อหุ้น        
ทุนเรือนหุ้น        
    ทุนจดทะเบียน (1) 865 865 865  30,004 30,004 30,004 
    ทุนที�ออกและชาํระแลว้ (2) 865 865 865  30,004 30,004 30,004 

ส่วนเกินมูลค่าหุ้น     32 32 32  978 978 978 
กาํไรสะสม        
    จดัสรรแลว้ – ทุนสาํรองตามกฎหมาย 88 88 88  3,000 3,000 3,000 
    ยงัไม่ไดจ้ดัสรร 197 298 175  9,511 12,769 8,672 
องคป์ระกอบส่วนอื�นของส่วนของผูถื้อหุ้น - - -  (4,965) (4,650) (935) 
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รวมส่วนของผู้ถือหุ้น 1,182 1,282 1,159  38,529 42,101 41,719 

รวมหนี3สินและส่วนของผู้ถือหุ้น 1,687 1,821 1,672  55,011 59,797 60,188 

(1)  ทุนจดทะเบียน และจาํนวนหุน้ : มูลค่าตราไว ้6.92  บาทต่อหุน้ จาํนวน 4,335,902,125 หุน้  
(2)  จาํนวนหุน้ที�ออกและเรียกชาํระแลว้ : 4,335,902,125 หุน้  

งบกาํไรขาดทุนเบ็ดเสร็จ   

 ล้านดอลลาร์สหรัฐ   ล้านบาท 

 2561 2560 2559  2561 2560 2559 

รายไดจ้ากการขาย 6,406 4,982 4,370  208,107 169,620 154,954 
เงินชดเชยจากการจาํหน่ายก๊าซปิโตรเลียมเหลวและ
นํ? ามนั 

32 27 4  1,053 915 128 

รายได้รวม 6,439 5,009 4,374  209,159 170,535 155,082 
ตน้ทุนขาย (6,342) (4,703) (4,053)  (206,188) (160,131) (143,715) 

กาํไร (ขาดทุน) ขั3นต้น 96 306 321  2,972 10,405 11,367 
รายไดอื้�น 3 1 2  84 47 63 
กาํไรจากอตัราแลกเปลี�ยน 24 44 16  793 1,509 548 
กาํไร (ขาดทุน) ก่อนค่าใชจ่้าย 123 351 338  3,849 11,961 11,979 
ค่าใชจ่้ายในการบริหาร (29) (27) (26)  (947) (943) (914) 
ค่าใชจ่้ายอื�น (2) (0) (1)  (49) (1) (21) 
ตน้ทุนทางการเงิน (2) (3) (3)  (50) (92) (94) 
กาํไรก่อนภาษีเงนิได้ 91 321 309  2,804 10,924 10,949 
ภาษีเงินไดนิ้ติบุคคล (17) (60) (64)  (541) (2,029) (2,261) 

กาํไรสําหรับปี 74 261 245  2,263 8,895 8,688 

กาํไร (ขาดทุน) เบ็ดเสร็จอื�น :        
รายการที�จะจัดประเภทรายการใหม่ไปยงักาํไร

หรือขาดทุนในภายหลงั 

       

ผลต่างของอตัราแลกเปลี�ยนจากการแปลงค่างบ
การเงิน 

- - -  (314) (3,715) (192) 

การวดัมูลค่าใหม่ของภาระผกูพนัผลประโยชน์
พนกังาน 

- - (1)  - - (26) 

กาํไรเบ็ดเสร็จอื�นสาํหรับปี – สุทธิจากภาษี - - (1)  (314) (3,715) (218) 

กาํไรเบ็ดเสร็จรวมสําหรับปี 74 261 244  1,949 5,180 8,470 

กาํไรต่อหุน้ขั?นพื?นฐาน 0.02 0.06 0.06  0.52 2.05 2.00 
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งบกระแสเงนิสด              
 ล้านดอลลาร์สหรัฐ  ล้านบาท 

 2561 2560 2559  2561 2560 2559 

กระแสเงนิสดจากกจิกรรมดาํเนินงาน        
กาํไรก่อนภาษีเงินได ้ 91 321 309  2,804 10,925 10,949 
รายการปรับปรุง        

รายไดท้างการเงิน (1) (0) (1)  (21) (16) (30) 
ตน้ทุนทางการเงิน 2 3 3  50 92 94 
ค่าเสื�อมราคา 83 81 81  2,685 2,775 2,872 
ค่าตดัจาํหน่าย 2 2 1  52 53 48 
ขาดทุนจากการจาํหน่ายสินทรัพย ์ 1 0 1  45 1 20 
กาํไรจากอตัราแลกเปลี�ยน (7) (15) 3  (228) (524) 96 
ขาดทุนจากสินคา้และวสัดุอื�นลา้สมยั 0 1 1  8 32 24 
ขาดทุนจากการลดมูลค่าสินคา้คงเหลือ 62 - -  2,048 - - 
ค่าใชจ่้ายผลประโยชน์พนกังานหลงัการเลิกจา้งหรือเกษียณอาย ุ 1 1 1  29 31 42 

การเปลี�ยนแปลงของสินทรัพยแ์ละหนี? สินดาํเนินงาน          
ลูกหนี?การคา้และลูกหนี? อื�น (9) (50) (85)  (290) (1,700) (3,002) 
สินคา้คงเหลือ  (22) (108) (79)  (711) (3,666) (2,787) 
สินทรัพยห์มุนเวียนอื�นและสินทรัพยไ์ม่หมุนเวียนอื�น 1 (0) 7  47 (8) 239 
เจา้หนี?การคา้และเจา้หนี? อื�น 64 75 33  2,095 2,571 1,186 
หนี? สินหมุนเวียนอื�นและหนี? สินอื�น 10 66 (6)  331 2,259 (201) 

เงินสดไดม้าจากการดาํเนินงาน 279 376 269  8,943 12,823 9,545 
ดอกเบี?ยรับ 1 0 1  21 16 30 
ดอกเบี?ยจ่าย (2) (3) (2)  (55) (98) (88) 
จ่ายภาษีเงินได ้ (74) (53) (52)  (2,427) (1,882) (1,851) 

เงนิสดสุทธิได้มาจากกจิกรรมดาํเนินงาน 204 321 215  6,483 10,860 7,637 

กระแสเงินสดจากกิจกรรมลงทุน        
เงินสดจ่ายเพื�อซื?ออุปกรณ์และสินทรัพยไ์ม่มีตวัตน (25) (15) (15)  (805) (503) (538) 
เงินสดรับจากการจาํหน่ายอุปกรณ์ 0 0 0  1 0 1 

เงนิสดสุทธิใช้ไปในกจิกรรมลงทุน (25) (15) (15)  (804) (503) (537) 

กระแสเงินสดจากกิจกรรมจดัหาเงิน        
เงินสดรับจากเงินกูย้มืระยะยาว - - 140  - - 4,959 
จ่ายคืนเงินกูย้มืระยะยาว (72) (107) (72)  (2,289) (3,614) (2,530) 
เงินสดจ่ายสาํหรับการลดทุน - - (101)  - - (3,580) 
เงินปันผลจ่ายให้ผูถื้อหุ้น (172) (138) (270)  (5,521) (4,799) (9,502) 

เงนิสดสุทธิใช้ไปในกจิกรรมจัดหาเงนิ (243) (245) (302)  (7,811) (8,413) (10,654) 

เงนิสดและรายการเทียบเท่าเงนิสดเพิ�มขึ3น (ลดลง) สุทธิ (65) 61 (102)  (2,132) 1,944 (3,554) 

เงินสดและรายการเทียบเท่าเงินสดตน้ปี 66 6 109  2,171 233 3,949 
รายการปรับปรุงจากการแปลงค่าเงินต่างประเทศ 1 (1) (0)  35 (6) (162) 

เงนิสดและรายการเทียบเท่าเงนิสดปลายปี 2 66 6  74 2,171 233 

รายการที�ไม่กระทบเงินสด        
การซื?อที�ดิน อาคารและอุปกรณ์โดยยงัไม่ไดช้าํระเงิน 4 1 1  126 45 21 
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13.3 อตัราส่วนทางการเงนิ  

  สําหรับรอบปีบญัชีสิ3นสุด ณ วนัที� 31 ธันวาคม 

  2561 2560 2559 

อตัราส่วนสภาพคล่อง 
อตัราส่วนสภาพคล่อง (เท่า) 1.6 1.7 1.7 
อตัราส่วนสภาพคล่องหมุนเร็ว (เท่า) 0.8 0.9 0.8 
อตัราส่วนสภาพคล่องกระแสเงินสด(2) (เท่า) 0.4 0.7 0.5 
อตัราส่วนหมุนเวยีนลูกหนี?การคา้   (เท่า) 17.0 14.4 15.5 
ระยะเวลาเก็บหนี? เฉลี�ย(3) (วนั) 21.2 25.1 23.2 
อตัราส่วนหมุนเวยีนสินคา้คงเหลือ(4) (เท่า) 15.3 12.4 14.1 
ระยะเวลาขายสินคา้เฉลี�ย(3) (วนั) 23.5 29.1 25.6 
อตัราส่วนหมุนเวยีนเจา้หนี?การคา้   (เท่า) 18.7 17.6 19.1 
ระยะเวลาชาํระหนี? (3) (วนั) 19.2 20.4 18.8 
วงจรเงินสด  (วนั) 25.5 33.7 29.9 

อตัราส่วนแสดงความสามารถในการหากาํไร 
อตัรากาํไรขั?นตน้ (ร้อยละ) 1.5 6.1 7.3 
อตัรากาํไรจากการดาํเนินงาน(5) (ร้อยละ) 1.1 5.6 6.8 
อตัรากาํไร(ขาดทุน)อื�น (6)(7) (ร้อยละ) 0.4 0.9 0.4 
อตัราส่วนเงินสดต่อการทาํกาํไร(2)(5) (ร้อยละ) 299.1 114.7 72.7 
อตัราส่วนกาํไรสุทธิ(6) (ร้อยละ) 1.1 5.2 5.6 
อตัราผลตอบแทนผูถื้อหุน้  (ร้อยละ) 6.0 21.4 22.6 

อตัราส่วนแสดงประสิทธิภาพในการดาํเนินงาน 
อตัราผลตอบแทนจากสินทรัพย์   (ร้อยละ) 4.2 15.0 14.6 
อตัราผลตอบแทนจากสินทรัพยถ์าวร(8) (ร้อยละ) 17.4 35.4 31.5 
อตัราการหมุนของสินทรัพย์ (6) (เท่า) 3.7 2.9 2.6 

อตัราส่วนวเิคราะห์นโยบายทางการเงิน 
อตัราส่วนหนี? สินต่อส่วนของผูถื้อหุน้ (เท่า) 0.4 0.4 0.4 
อตัราส่วนความสามารถชาํระดอกเบี?ย(2) (เท่า) 165.6 133.2 108.5 
อตัราส่วนความสามารถชาํระภาระผกูพนั(2) (เท่า) 0.8 1.2 0.6 
อตัราการจ่ายเงินปันผลต่อกาํไรสุทธิ(1) (ร้อยละ) 233.3 53.0 110.1 
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หมายเหตุ  
(1)    เงินปันผลเทียบเท่าเงินปันผลที�จ่ายจริงใหผู้ถื้อหุน้ในงบกระแสเงินสด    
(2)    กระแสเงินสดสุทธิจากกิจกรรมดาํเนินงานหลงัหกัดอกเบี?ยรับ/จ่าย และภาษีจ่าย    
(3)    ใช ้360 วนัในการคิดระยะเวลาเก็บหนี? เฉลี�ย ระยะเวลาขายสินคา้เฉลี�ย และระยะเวลาชาํระหนี?    
(4)    สินคา้คงเหลือรวมถึงสินคา้สาํเร็จรูป วตัถุดิบ สินคา้ระหวา่งผลิตและสินคา้ระหวา่งทาง    
(5)    กาํไรจากการดาํเนินงานคาํนวณจากกาํไรก่อนตน้ทุนทางการเงินและภาษีเงินไดไ้ม่รวมกาํไรที�ไม่ไดม้าจากการ

ดาํเนินงาน (เช่น กาํไร/(ขาดทุน) จากอตัราแลกเปลี�ยน) 
(6)    รายไดร้วมไม่รวมถึงรายไดอื้�นที�มิไดเ้กิดจากการดาํเนินงาน (เช่น กาํไร/(ขาดทุน) จากอตัราแลกเปลี�ยน) 
(7)    รายไดอื้�นคาํนวณจากรายไดที้�มิไดเ้กิดจากการดาํเนินงาน (เช่น กาํไร/(ขาดทุน) จากอตัราแลกเปลี�ยน) 
(8)    สินทรัพยถ์าวรคาํนวณจากที�ดิน อาคารและอุปกรณ์ สุทธิ  

คาํจาํกดัความของอตัราส่วนทางการเงนิ : 

อตัราส่วนสภาพคล่อง 
อตัราส่วนสภาพคล่อง = สินทรัพยห์มุนเวยีน / หนี? สินหมุนเวยีน (เท่า) 
อตัราส่วนสภาพคล่องหมุน
เร็ว 

= (เงินสดและเงินฝากธนาคาร + หลกัทรัพยใ์นความตอ้งการของตลาด + 
ลูกหนี?การคา้และตั\วเงินรับ) / หนี? สินหมุนเวยีน 

(เท่า) 

อตัราส่วนสภาพคล่อง
กระแสเงินสด 

= กระแสเงินสดจากการดาํเนินงาน / หนี? สินหมุนเวยีนเฉลี�ย (เท่า) 

อตัราส่วนหมุนเวยีนลูกหนี?
การคา้ 

= ขายสุทธิ / (ลูกหนี?การคา้ก่อนหนี?สงสยัจะสูญ + ตั\วเงินรับการคา้) (เฉลี�ย) (เท่า) 

ระยะเวลาเก็บหนี? เฉลี�ย = 360 / อตัราส่วนหมุนเวยีนลูกหนี?การคา้ (วนั) 
อตัราส่วนหมุนเวยีนสินคา้
คงเหลือ 

= ตน้ทุนขาย / สินคา้คงเหลือ (เฉลี�ย) (เท่า) 

ระยะเวลาขายสินคา้เฉลี�ย = 360 / อตัราส่วนหมุนเวยีนสินคา้คงเหลือ (วนั) 
อตัราส่วนหมุนเวยีนเจา้หนี?  = ซื?อหรือตน้ทุนขาย / (เจา้หนี?การคา้ + ตั\วเงินจ่ายการคา้) (เฉลี�ย) (เท่า) 
ระยะเวลาชาํระหนี?  = 360 / อตัราส่วนหมุนเวยีนเจา้หนี?  (วนั) 
วงจรเงินสด = ระยะเวลาเก็บหนี? เฉลี�ย + ระยะเวลาขายสินคา้เฉลี�ยน – ระยะเวลาชาํระหนี?  (วนั) 

 
อตัราส่วนแสดงความสามารถในการหากาํไร 

อตัรากาํไรขั?นตน้ = กาํไร(ขาดทุน) ขั?นตน้ / ขายสุทธิ (ร้อยละ) 
อตัรากาํไรจากการ
ดาํเนินงาน 

= กาํไรจากการดาํเนินงาน / ขายสุทธิ (ร้อยละ) 

อตัรากาํไรอื�น = กาํไรที�ไม่ไดจ้ากการดาํเนินงาน / รายไดร้วม (ร้อยละ) 
อตัรากาํไรเงินสดต่อการทาํ
กาํไร 

= กระแสเงินสดจากการดาํเนินงาน / กาํไร(ขาดทุน) จากการดาํเนินงาน (ร้อยละ) 

อตัรากาํไรสุทธิ = กาํไร(ขาดทุน) สุทธิ / รายไดร้วม (ร้อยละ) 
อตัราผลตอบแทนผูถื้อหุน้ = กาํไร(ขาดทุน) สุทธิ / ส่วนของผูถื้อหุน้ (เฉลี�ย) (ร้อยละ) 
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อตัราส่วนแสดงประสิทธิภาพในการดาํเนินงาน 

อตัราผลตอบแทนจาก
สินทรัพย ์

= กาํไร(ขาดทุน) สุทธิ / สินทรัพยร์วม (เฉลี�ย) (ร้อยละ) 

อตัราผลตอบแทนจาก
สินทรัพยถ์าวร 

= (กาํไร(ขาดทุน) สุทธิ + ค่าเสื�อมราคาและค่าตดัจาํหน่าย) / สินทรัพย์
ถาวรสุทธิ (เฉลี�ย) 

(ร้อยละ) 

อตัราการหมุนของ
สินทรัพย ์

= รายไดร้วม/ สินทรัพยร์วม (เฉลี�ย) (เท่า) 

 
อตัราส่วนวเิคราะห์นโยบายทางการเงิน 

อตัราส่วนหนี? สินต่อส่วน
ของผูถื้อหุน้ 

= หนี? สินรวม / ส่วนของผูถื้อหุน้ (เท่า) 

อตัราส่วนความสามารถ
ชาํระดอกเบี?ย 

= (กระแสเงินสดจากการดาํเนินงาน + ดอกเบี?ยจ่ายจากการดาํเนินงาน + 
ภาษี) / ดอกเบี?ยจ่ายจากการดาํเนินงานและลงทุน 

(เท่า) 

อตัราส่วนความสามารถ
ชาํระภาระผกูพนั (Cash 
basis) 

= กระแสเงินสดจากการดาํเนินงาน / (การจ่ายชาํระหนี? สิน + รายจ่ายลงทุน 
+ ซื?อสินทรัพย ์ 
+ เงินปันผลจ่าย) 

(เท่า) 

อตัราการจ่ายเงินปันผลต่อ
กาํไรสุทธิ 

= เงินปันผลจ่าย / กาํไร(ขาดทุน) สุทธิ (ร้อยละ) 
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14 คาํอธิบายและการวเิคราะห์ฐานะทางการเงนิและผลการดาํเนนิงาน  

14.1 ภาพรวม 

บริษทัฯ เป็นหนึ� งในผูผ้ลิตผลิตภณัฑ์ปิโตรเลียมชั?นนําของประเทศไทย และจดทะเบียนในตลาดหลกัทรัพยแ์ห่ง
ประเทศไทย บริษทัฯ เป็นเจา้ของและผูป้ระกอบกิจการโรงกลั�นนํ? ามนัแบบที�มีหน่วยปรับปรุงคุณภาพนํ? ามนั (complex refinery)  
มีกาํลงัการกลั�นนํ? ามนัดิบ 165,000 บาร์เรลต่อวนั  

โรงกลั�นนํ? ามนัของบริษทัฯ ผลิตและขายผลิตภณัฑปิ์โตรเลียม ไดแ้ก่ ก๊าซปิโตรเลียมเหลว นํ? ามนัเบนซินไร้สารตะกั�ว
เกรดพิเศษและเกรดธรรมดา นํ? ามนัดีเซลหมุนเร็ว นํ? ามนัเชื?อเพลิงอากาศยาน และนํ? ามนัเตา รวมทั?งผลิตภณัฑปิ์โตรเคมีซึ�งใชเ้ป็น
ผลิตภณัฑต์ั?งตน้ในอุตสาหกรรมปิโตรเคมี ผลิตภณัฑส่์วนใหญ่ของบริษทัฯ จาํหน่ายใหแ้ก่เชฟรอนและบมจ.ปตท ภายใตส้ญัญา
รับซื?อผลิตภณัฑ ์

ในการดาํเนินการโรงกลั�นนํ? ามนั บริษทัฯ มุ่งเน้นที�ความเป็นเลิศในการดาํเนินงานในสภาพแวดลอ้มที�ปราศจาก
อุบติัการณ์และการบาดเจ็บ การเพิ�มมูลค่าแก่ผูถื้อหุ้น การเป็นผูน้าํดา้นการลดผลกระทบต่อสิ�งแวดลอ้ม และการพฒันาสังคม  
โรงกลั�นนํ? ามนัของบริษทัฯ ตั?งอยูใ่กลก้บัสิ�งอาํนวยความสะดวกหลกัในการขนส่งผลิตภณัฑ ์(รวมทั?งท่อส่ง รถบรรทุกและเรือ) 
และศูนยก์ลางของอุปสงคที์�สาํคญั จึงช่วยลดตน้ทุนการขนส่งและก่อใหเ้กิดขอ้ไดเ้ปรียบหลายอยา่งในดา้นการจดัหาและจดัส่ง
ผลิตภณัฑ ์ 

14.2 ปัจจยัที�ส่งผลกระทบต่อการดาํเนินงานของบริษัทฯ 

ค่าการกลั�น 

บริษทัฯใชค้่าการกลั�น (gross refining margin) ในการประเมินความสามารถในการทาํกาํไรของโรงกลั�นนํ? ามนัของ
บริษทัฯ ค่าการกลั�นของบริษทัฯ คาํนวณจาก ผลต่างระหว่างรายไดจ้ากการขายผลิตภณัฑ์ปิโตรเลียม และ ตน้ทุนนํ? ามนัดิบ 
วตัถุดิบอื�น ๆ ซึ� งใชใ้นกระบวนการกลั�น (landed cost) รวมถึงค่าใชจ่้ายดา้นพลงังาน ค่าการกลั�นทางบญัชี (accounting gross 
refining margin) จะไดรั้บผลกระทบจากการเปลี�ยนแปลงในมุลค่าสินคา้คงเหลือเนื�องมาจากราคานํ? ามนัที�เปลี�ยนแปลง เนื�องจาก
บริษทัฯ คาํนวณราคาตน้ทุนตามวธีิถวัเฉลี�ยถ่วงนํ? าหนกั   

สําหรับค่าการกลั�นตลาด (market gross refining margin)  เป็นค่าการกลั�นที�ไม่รวมผลกระทบจากกาํไรหรือขาดทุน
จากสต๊อคนํ? ามนัซึ� งมาจากการเปลี�ยนแปลงของราคานํ? ามนั โดยทั�วไป ค่าการกลั�นตลาดของบริษทัฯ จะเปลี�ยนแปลงไปใน
ทิศทางเดียวกนักบัการเปลี�ยนแปลงของราคาและค่าการกลั�นในประเทศสิงคโปร์ 

ในปี 2561 มีปริมาณนํ? ามนัดิบที�นาํเขา้กลั�น 159.6 พนับาร์เรลต่อวนั คิดเป็นร้อยละ 96.8 ของกาํลงัการกลั�น เพิ�มขึ?น 
7.2 พนับาร์เรลต่อวนัจาก 2560 โดยปริมาณนํ? ามนัดิบที�นาํเขา้กลั�นในปีก่อนที�ต ํ�ากวา่เป็นผลกระทบจากการหยดุซ่อมบาํรุงหน่วย 
CDU ในเดือนมิถุนายน 2560 และหน่วย RFCCU ในเดือนตุลาคม 2560 โดยรายไดร้วมทั?งปีเพิ�มขึ?นจาก 5,009 ลา้นดอลลาร์
สหรัฐ (170,535 ลา้นบาท) ในปี 2560 เป็น 6,439  ลา้นดอลลาร์สหรัฐ (209,159 ลา้นบาท) ในปี 2561 เนื�องจากการเพิ�มขึ?นของทั?ง
ราคาขายผลิตภณัฑ์ปิโตรเลียมและปริมาณการขาย  ถึงแมว้่าราคาขายและปริมาณขายจะสูงขึ?นในปี 2561 SPRC มี EBITDA, 
EBIT และกาํไรสุทธิที�ต ํ�ากวา่ปีก่อน โดย EBITDA, EBIT และกาํไรสุทธิลดลงจากปี 2560 ร้อยละ 56 ร้อยละ 71 และ ร้อยละ 72 
ตามลาํดบั การปรับตวัลงของราคานํ? ามนัใน Q4/61 เป็นผลใหบ้ริษทัฯมีขาดทุนจากสตอ๊คนํ? ามนัอยา่งมากในปี 2561 และค่าการ
กลั�นทางบญัชีที�ต ํ�ากว่าปี 2560 การขาดทุนจากสต๊อคนํ? ามนัในปี 2561 ยงัรวมผลขาดทุนจากการปรับลดมูลค่าสินคา้คงเหลือ
จาํนวน 62 ลา้นดอลลาร์สหรัฐ ในขณะที�มีกาํไรจากสตอ๊คนํ? ามนัในปี 2560 จากราคานํ? ามนัที�สูงขึ?น โดยถา้ไม่รวมผลกาํไร หรือ
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ขาดทุน จากสต๊อคนํ? ามนั SPRC  มีค่าการกลั�นตลาดในปี 2561 ที� 5.67 ดอลลาร์สหรัฐต่อบาร์เรล ซึ� งยงัคงตํ�ากว่าปี 2560 ที�มีค่า
การกลั�นตลาดที� 7.34 ดอลลาร์สหรัฐต่อบาร์เรล  จากสภาวะตลาดที�ถดถอย โดยเฉพาะราคานํ? ามนัเบนซิน 

ราคานํ3ามนัดบิและผลติภัณฑ์ปิโตรเลยีม 

โดยปกติรายไดข้องบริษทัฯ ตน้ทุนวตัถุดิบ ค่าการกลั�น และกระแสเงินสด จะไดรั้บผลกระทบจากการเปลี�ยนแปลง
ของราคานํ? ามนัดิบและราคาผลิตภณัฑปิ์โตรเลียมในตลาดโลกและตลาดภูมิภาค การเปลี�ยนแปลงของราคานํ? ามนัดิบและราคา
ผลิตภณัฑปิ์โตรเลียมเป็นผลมาจากอุปสงคแ์ละอุปทานในตลาดโลก  นํ? ามนัดิบมีหลากหลายประเภทและหลายเกรด ราคาของ
นํ? ามนัดิบเหล่านี?แตกต่างกนัขึ?นอยูก่บัปัจจยัต่างๆ รวมถึงคุณสมบติัทางกายภาพ อุปสงคแ์ละอุปทานของนํ? ามนัดิบนั?น นอกจากนี?  
ผลิตภัณฑ์ปิโตรเลียมแต่ละประเภทลว้นมีราคาแตกต่างกัน ทั? งนี? ขึ? นอยู่กับปัจจัยหลายประการ เช่น อุปสงค์และอุปทาน
เช่นเดียวกนักบักรณีของนํ? ามนัดิบ 

ค่าการกลั�นและผลกาํไรของบริษทัฯโดยหลกัมีผลมาจากส่วนต่างของราคาผลิตภณัฑปิ์โตรเลียมและ ราคานํ? ามนัดิบ 
แมว้า่ราคาผลิตภณัฑปิ์โตรเลียมที�โรงกลั�นนํ? ามนัของบริษทัฯ ผลิตไดน้ั?นจะไดรั้บผลกระทบจากราคานํ? ามนัดิบซึ�งเป็นสินคา้โภค
ภณัฑ ์แต่ราคาดงักล่าวอาจไม่เพิ�มขึ?นในสดัส่วนเดียวกบัราคาตลาดนํ? ามนัดิบที�เพิ�มขึ?น 

การเปลี�ยนแปลงของราคานํ? ามนัมีผลกระทบต่อค่าการกลั�นและผลกาํไรของบริษทัฯในช่วงที�ราคามีการเปลี�ยนแปลง
อยา่งรวดเร็ว เนื�องจากมีช่วงระยะเวลาที�ห่างกนัระหวา่งการซื?อนํ? ามนัดิบและการขายผลิตภณัฑปิ์โตรเลียม (lag time) ประมาณ
หนึ�งเดือน เป็นผลมาจากเวลาที�ตอ้งใชใ้นการจดัส่งนํ? ามนัดิบและการกลั�นผลิตภณัฑปิ์โตรเลียมของบริษทัฯ  ซึ�งในช่วงระยะเวลา
ดงักล่าวราคานํ? ามนัดิบและวตัถุดิบอื�น ๆ รวมถึงราคาของผลิตภณัฑปิ์โตรเลียมอาจมีการเปลี�ยนแปลง ซึ�งอาจส่งผลกระทบต่อค่า
การกลั�นรวมของบริษทัฯ  โดยปกติผลกระทบดงักล่าวรวมอยูใ่นกาํไรหรือขาดทุนจากสตอ๊คนํ? ามนั 

ดอลลาร์สหรัฐต่อบาร์เรล 
ราคาอ้างองิตลาดสิงคโปร์  ส่วนต่างราคากับนํ3ามันดิบดูไบ 

2561 2560 +/(-)  2561 2560 +/(-) 

นํ? ามนัดิบดูไบ 69.7 53.2 16.5  - - - 

แนฟทาเบา (ราคาอา้งอิงตลาด
ญี�ปุ่น) 

68.4 55.1 13.3 
 

-1.21 1.91 -3.12 

นํ? ามนัเบนซิน (พิเศษ) 80.2 68.0 12.2  10.50 14.86 -4.36 

นํ? ามนัเชื?อเพลิงอากาศยาน 85.0 65.3 19.7  15.36 12.14 3.22 

นํ? ามนัดีเซล 84.3 65.7 18.6  14.63 12.53 2.10 

นํ? ามนัเตา 67.0 50.8 16.2  -2.62 -2.33 -0.29 

 
ในปี D9EB ราคานํ? ามนัดิบมีความผนัผวน โดยราคานํ? ามนัดิบดูไบเคลื�อนไหวที�ระหว่าง 49.50 ดอลลาร์สหรัฐต่อ

บาร์เรล ถึง 84.41 ดอลลาร์สหรัฐต่อบาร์เรล โดยราคาเฉลี�ยอยู่ที� 69.65 ดอลลาร์สหรัฐต่อบาร์เรล ซึ� งสูงกว่าราคาเฉลี�ยที� 53.16 
ดอลลาร์สหรัฐต่อบาร์เรลในปี D9EN ราคาเฉลี�ยนํ? ามนัดิบไดรั้บผลกระทบจากการลดลงของนํ? ามนัดิบจากเวเนซุเอลาเนื�องจาก
สภาวะเศรษฐกิจตกตํ�า ปริมาณนํ? ามนัดิบจากแหล่งผลิต Sharara ลดลง และการลดลงของนํ? ามนัดิบจากอิหร่านหลงัมาตรการคว ํ�า
บาตรอิหร่าน ราคาเฉลี�ยนํ? ามนัดิบดูไบใน Q4/61 ลดลงเป็น 67.44 ดอลลาร์สหรัฐต่อบาร์เรล        เนื�องจากอุปทานที�เพิ�มขึ?นทั�ว
โลกและนกัลงทุนมีความกงัวลเรื�องผลกระทบกบัอุปสงคที์�ลดลงเนื�องจากเศรษฐกิจชะลอตวัและขอ้พิพาททางการคา้ ประเทศผู ้
ส่งออกนํ? ามนักลุ่มโอเปคและผูผ้ลิตรายใหญ่นาํโดยรัสเซียไดบ้รรลุขอ้ตกลงในเดือนธนัวาคมที�จะลดกาํลงัการผลิตนํ? ามนัดิบลง 
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1.2 ลา้นบาร์เรลต่อวนั โดยจะเริ�มตน้ในเดือนมกราคม ปี 2562 เพื�อช่วยควบคุมการลดลงของราคานํ? ามนัดิบ ปริมาณนํ? ามนัดิบคง
คลงัในสหรัฐอเมริกาลดลงตํ�าที�สุดเหลือ 441 ลา้นบาร์เรลที�สิ?นเดือนธนัวาคม 

ราคาผลิตภณัฑน์ํ? ามนัส่วนใหญ่มีการเปลี�ยนแปลงตามราคานํ? ามนัดิบ ส่วนต่างราคานํ? ามนัเบนซินกบันํ? ามนัดิบดูไบใน
ปี 2561 มีค่าเฉลี�ย 10.50 ดอลลาร์สหรัฐต่อบาร์เรล ลดลงเมื�อเทียบกบัปี 2560 ซึ�งมีค่าเฉลี�ย 14.86 ดอลลาร์สหรัฐต่อบาร์เรล ตลาด
นํ? ามนัเบนซินที�ต ํ�าลงนี? เป็นผลจากอุปทานทั�วโลกที�มากเกินความตอ้งการ นํ? ามนัเบนซินกลายเป็นผลิตภณัฑผ์ลพลอยไดจ้ากการ
เพิ�มกาํลงัการกลั�นของโรงกลั�นเพื�อทาํกาํไรจากนํ? ามนัเชื?อเพลิงอากาศยานและนํ? ามนัดีเซล ปริมาณนํ? ามนัเบนซินคงคลงัใน
สิงคโปร์เฉลี�ยอยูที่� 14.46 ลา้นบาร์เรล ปริมาณนํ? ามนัเบนซินคงคลงัโดยรวมเพิ�มขึ?นประมาณร้อยละ 13 เมื�อเทียบกบัหนึ�งปีที�ผา่น
มา   

ส่วนต่างราคาแนฟทากบันํ? ามนัดิบดูไบมีค่าลดลงเมื�อเทียบกบัปี 2560 เนื�องจากโรงกลั�นยงัคงรักษากาํลงัการกลั�นที�สูง
และใชน้ํ? ามนัดิบชนิดเบาในการกลั�นส่งผลใหก้ารผลิตนํ? ามนั light distillate เพิ�มสูงขึ?น ตลาดนํ? ามนัเบนซินที�แยล่งส่งผลกระทบ
กบัตลาดแนฟทาเช่นกนั 

ส่วนต่างราคานํ? ามนัเชื?อเพลิงอากาศยานกบันํ? ามนัดิบดูไบและส่วนต่างราคานํ? ามนัดีเซลกบันํ? ามนัดิบดูไบเพิ�มสูงขึ?น
จากปีที�แลว้เป็น 15.36 ดอลลาร์สหรัฐต่อบาร์เรลและ 14.63 ดอลลาร์สหรัฐต่อบาร์เรล ตามลาํดบั เป็นผลจากอุปสงค์ในการ
เดินทางทางอากาศที�สูงขึ?นจากการเติบโตของการท่องเที�ยวจากจีน อินเดีย เกาหลีใต ้และออสเตรเลีย   รวมไปถึงอุปสงคน์ํ? ามนั
เชื?อเพลิงให้ความร้อนในฤดูหนาว ส่วนต่างราคาที�เพิ�มสูงขึ?นนี? ยงัเป็นผลจากอุปสงคที์�แน่นอน ปริมาณนํ? ามนัคงคลงัที�ต ํ�ากวา่
ค่าเฉลี�ย และอุปทานที�เริ�มจาํกดัก่อนเขา้สู่ฤดูหนาว 

ส่วนต่างราคานํ? ามนัเตากบันํ? ามนัดิบดูไบในปี 2561 มีราคาเฉลี�ย 2.62 ดอลลาร์สหรัฐต่อบาร์เรลตํ�ากวา่นํ? ามนัดิบดูไบ มี
ค่าตํ�าลงเล็กน้อยเมื�อเทียบกบัปี 2560 เป็นผลมาจากอุปทานนํ? ามนัเตาทั�วโลกที�เริ�มจาํกดั ตลาดนํ? ามนัเตาไดรั้บผลกระทบจาก
นํ? ามนัเตาที�ส่งออกจากอิหร่านลดลงและนํ? ามนัดิบชนิดหนกัที�ลดลงในขณะที�นํ? ามนัดิบชนิดหนกัจากเวเนซุเอลามีปริมาณลดลง 

แหล่งขอ้มูล : IHS, Platts, Reuters, 

ความผนัผวนของอตัราแลกเปลี�ยนเงนิตราต่างประเทศ 

ตั?งแต่วนัที� 1 มกราคม 2556 บริษทัฯ ไดเ้ริ�มใชเ้งินสกุลดอลลาร์สหรัฐเป็นสกุลเงินที�ใชใ้นการดาํเนินงานของบริษทัฯ 
เนื�องจากรายได ้ตน้ทุน และค่าใชจ่้ายส่วนใหญ่ของบริษทัฯ เกี�ยวขอ้งโดยตรงหรืออยู่ในสกุลเงินดอลลาร์สหรัฐ ซึ� งทาํให้ลด
ผลกระทบต่อผลการดาํเนินงานของบริษทัฯ จากความผนัผวนของอตัราแลกเปลี�ยนเงินตราต่างประเทศ อยา่งไรก็ตาม บริษทัฯ 
ยงัคงไดรั้บผลกระทบจากความผนัผวนของค่าเงินบาทในค่าใชจ่้ายที�เกี�ยวขอ้งกบัพนกังาน หรือค่าใชจ่้ายอื�นที�ตอ้งชาํระเป็นเงิน
สกลุบาท  

บริษทัฯ ไม่ไดเ้ขา้ทาํธุรกรรมเพื�อป้องกนัความเสี�ยงที�เกิดจากอตัราแลกเปลี�ยน ดงันั?น ความผนัผวนและความไม่
แน่นอนของค่าเงินบาทเมื�อเปรียบเทียบกบัดอลลาร์สหรัฐอาจส่งผลกระทบในทางลบอยา่งมีนยัสาํคญัต่อผลการดาํเนินงานของ
บริษทัฯ 
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14.3 ผลการดาํเนนิงานของบริษทัฯ  

14.3.1 ผลการดาํเนินงานทางการเงนิ 

ตารางแสดงผลการดาํเนินงานของบริษทัฯ 

 ล้านดอลลาร์สหรัฐ  ล้านบาท 

 2561 2560 +/(-)  2561 2560 +/(-) 

รายไดร้วม 6,439  5,009  1,430  209,159  170,535  38,624  

EBITDA 177  406  (230) 5,591  13,845  (8,254) 

EBIT 93  324  (231) 2,854  11,017  (8,163) 

กาํไรจากอตัราแลกเปลี�ยน 24  44  (19) 793  1,509  (716) 

กาํไร  (ขาดทุน) สุทธิ   74  261  (188) 2,263  8,895  (6,632) 

กาํไร (ขาดทุน) สุทธิ 
(ดอลลาร์สหรัฐ/บาทต่อหุน้) 

0.02  0.06  (0.04)  0.52   2.05  (1.53) 

ค่าการกลั�นทางบญัชี 
(ดอลลาร์สหรัฐต่อบาร์เรล)(1) 

 4.73   8.52  (3.8)  4.73   8.52  (3.8) 

ค่าการกลั�นตลาด )ดอลลาร์
(สหรัฐต่อบาร์เรล (2) 

 5.67   7.34  (1.7)  5.67   7.34  (1.7) 

(1) ค่าการกลั�นไดร้วมกาํไร / ขาดทุนจากการตีราคาสินคา้คงเหลือ ซึ�งคาํนวณตามวธีิถวัเฉลี�ยถ่วงนํ? าหนกั และปรับลดดว้ยมูลค่าที�

คาดวา่จะไดรั้บ ณ วนัสิ?นงวด 

(2) ค่าการกลั�นคาํนวณโดยใชต้น้ทุนทดแทนในปัจจุบนั 

รายได้รวม 

รายไดร้วมของบริษทัฯ ประกอบดว้ยรายไดจ้ากการขายและเงินชดเชยจากการจาํหน่ายก๊าซปิโตรเลียมเหลวและ
นํ? ามนั รายไดจ้ากการขายที�สาํคญัประกอบดว้ยการขายผลิตภณัฑปิ์โตรเลียมซึ�งมุ่งเนน้ที�นํ? ามนัเบนซิน นํ? ามนัเชื?อเพลิงอากาศยาน 
และนํ? ามนัดีเซลหมุนเร็ว ราคาขายของบริษทัฯ เป็นราคาที�รวมภาษีสรรพสามิตที�ใชบ้งัคบัตลอดจนเงินส่งกองทุนนํ? ามนัเชื?อเพลิง
ซึ� งถือเป็นรายการที�รวมอยูใ่นราคาที�ขายใหลู้กคา้และนาํส่งใหแ้ก่หน่วยงานราชการที�เกี�ยวขอ้ง ส่วนเงินชดเชยจากการจาํหน่าย
ก๊าซปิโตรเลียมเหลวและนํ? ามนัเป็นเงินชดเชยที�บริษทัฯ ไดรั้บจากรัฐบาลผา่นกองทุนนํ? ามนัเชื?อเพลิง เพื�อชดเชยจากการที�รัฐบาล
ควบคุมราคาของผลิตภณัฑปิ์โตรเลียม 
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ตารางต่อไปนี?แสดงรายไดจ้ากการขายผลิตภณัฑปิ์โตรเลียมของบริษทัฯ ซึ� งรวมถึงเงินชดเชยจากการจาํหน่ายก๊าซปิโตรเลียม

เหลวและนํ? ามนั สาํหรับปี 2560-2561 

          ลา้นดอลลาร์สหรัฐ 

ผลติภัณฑ์ปิโตรเลยีม (1) 2561 2560 

โพรพิลีนเกรดโพลิเมอร์ 122 99 

ก๊าซปิโตรเลียมเหลว 137 129 

แนฟทาเบา 182 132 

นํ? ามนัเบนซิน 1,869 1,556 

นํ? ามนัเชื?อเพลิงอากาศยาน 467 286 

นํ? ามนัดีเซล 2,695 2,053 

นํ? ามนัเตา 438 349 

ยางมะตอย 49 55 

ก๊าซผสม C4 126 116 

นํ? ามนัดิบ 0 1 

อื�นๆ (2) 354 233 

รวมรายได้ 6,439 5,009 
(1) รวมถึงเงินชดเชยจากการจาํหน่ายก๊าซปิโตรเลียมเหลวและนํ? ามนั 

(2) รวมถึงกาํมะถนั รีฟอร์เมท และผลิตภณัฑที์�บริษทัฯ ทาํการแลกเปลี�ยนผลิตภณัฑข์ั?นกลางสําหรับกระบวนการแปรสภาพ
โมเลกลุ      (Cracker Feed Exchange) กบั บมจ. พีทีที โกลบอล เคมิคอ 

 
รายไดร้วมในปี 2561 เพิ�มขึ?นร้อยละ 29 เมื�อเทียบกบัปี 2560 การเพิ�มขึ?นโดยหลกัเนื�องมาจากราคาขายผลิตภัณฑ์

ปิโตรเลียมที�เพิ�มสูงขึ?น ประกอบกบัปริมาณการขายผลิตภณัฑปิ์โตรเลียมที�เพิ�มขึ?นที� 66.9 ลา้นบาร์เรลในปี 2561 เมื�อเทียบกบั
ปริมาณการขายที� 63.5 ลา้นบาร์เรลในปี 2560 

ในปี 2561 รายไดร้วมของบริษทัฯ มาจากการขายผลิตภณัฑ์ปิโตรเลียมให้แก่ Chevron, ปตท. และ บริษทัอื�นๆใน
สดัส่วนร้อยละ 52 ร้อยละ 35 และร้อยละ 13 ตามลาํดบั  

ต้นทุนขาย 

ตน้ทุนขายโดยหลกัประกอบดว้ยตน้ทุนวตัถุดิบซึ� งไดแ้ก่นํ? ามนัดิบและวตัถุดิบอื�น ๆ ที�ใชใ้นกระบวนการกลั�นนํ? ามนั 
และก๊าซธรรมชาติที�จดัซื?อมาและตน้ทุนอื�น ๆ  ตน้ทุนขายไดร้วมถึงภาษีสรรพสามิตและภาษีเพื�อมหาดไทย ตลอดจนเงินส่ง
กองทุนนํ? ามนัเชื?อเพลิงซึ� งเก็บจากขายในประเทศและนําส่งให้แก่รัฐบาล นอกจากนี? ตน้ทุนขายยงัรวมถึงค่าใช้จ่ายในการ
ซ่อมแซมบาํรุงรักษาอาคารและอุปกรณ์ ค่าเสื�อมราคาของอาคารและอุปกรณ์ที�เกี�ยวขอ้งกบัการผลิต และค่าใชจ่้ายที�เป็นค่าเช่า
ตามสญัญาเช่าดาํเนินงานที�เกี�ยวขอ้งกบักระบวนการกลั�นนํ? ามนั ตน้ทุนขายคาํนวณโดยวธีิถวัเฉลี�ยถ่วงนํ? าหนกั  
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เปรียบเทียบปี 2561 และ 2560 ตน้ทุนขายไดเ้พิ�มขึ?นร้อยละ 35 เนื�องมาจากการเพิ�มขึ?นของราคาตน้ทุนนํ? ามนัดิบเฉลี�ย 
การเพิ�มขึ?นของปริมาณขาย และตน้ทุนจากการปรับลดมูลค่าสินคา้คงเหลือเป็นมูลค่าที�คาดว่าจะไดรั้บคืนจาํนวน ED  ลา้น
ดอลลาร์สหรัฐ เนื�องจากการลดลงของราคานํ? ามนัในตลาดโลก  

รายได้อื�น 

รายไดอื้�นโดยหลกั ประกอบดว้ยรายไดจ้ากดอกเบี?ย รายไดจ้ากการจดัเก็บผลิตภณัฑปิ์โตรเลียม และเงินชดเชยจาก
การส่งออก 

กาํไร(ขาดทุน) จากอัตราแลกเปลี�ยน 

กาํไร (หรือขาดทุน) จากอตัราแลกเปลี�ยนของบริษทัฯ เกี�ยวขอ้งกบักาํไร (หรือขาดทุน) ที�เกิดจากการเปลี�ยนแปลง
ของค่าเงินดอลลาร์สหรัฐ ซึ� งเป็นผลจากการแปลงค่าสินทรัพยแ์ละหนี? สินที�เป็นตวัเงินซึ� งเป็นสกุลเงินบาทและสกุลเงินอื�นที�
ไม่ใช่ดอลลาร์สหรัฐเป็นสกลุเงินดอลลาร์สหรัฐ เนื�องจากการเปลี�ยนแปลงของอตัราแลกเปลี�ยนของสกลุเงินดงักล่าวกบัสกุลเงิน
ดอลลาร์สหรัฐ  

สาํหรับปี 2561 กาํไรจากอตัราแลกเปลี�ยนลดลงจาก 44 ลา้นดอลลาร์สหรัฐ (1,509 ลา้นบาท) ในปี 2560 เป็น 24 ลา้น
ดอลลาร์สหรัฐ (793 ลา้นบาท) ในปี 2561  มีสาเหตุหลกัมาจากการแขง็ค่าของเงินบาทเมื�อเทียบเงินดอลลาร์สหรัฐ ในปี 2561 ที�
แขง็ค่านอ้ยกวา่เมื�อเทียบกบัการแขง็ค่าในปี 2560 การแขง็ค่าของเงินบาทมีผลใหมู้ลค่าของลูกหนี?สกลุเงินดอลลาร์สหรัฐที�แปลง
มาจากลูกหนี?ในสกลุเงินบาทมีมูลค่าที�เพิ�มขึ?น  

ค่าใช้จ่ายในการบริหาร 

ค่าใชจ่้ายในการบริหารของบริษทัฯ รวมถึงค่าใชจ่้ายที�มิไดเ้กี�ยวขอ้งโดยตรงกบักระบวนการกลั�นนํ? ามนั และค่าตดั
จาํหน่ายของสินทรัพยที์�ไม่มีตวัตน เช่น โปรแกรมคอมพิวเตอร์ 

เปรียบเทียบปี 2561 และ 2560 ค่าใชจ่้ายในการบริหารในปี 2561 เพิ�มขึ?นเลก็นอ้ยจาํนวน 2 ลา้นดอลลาร์สหรัฐ (4 ลา้น
บาท) โดยหลกัเนื�องมาจากผลกระทบจากค่าเงินบาทที�แขง็ค่าขึ?นในระหวา่งปี ซึ�งค่าเงินบาทที�แขง็ค่าขึ?นมีผลใหมู้ลค่าค่าใชจ่้ายที�
รายงานในสกลุเงินสหรัฐอเมริกาสูงขึ?นเมื�อแปลงจากค่าใชจ่้ายที�เป็นสกลุเงินบาท 

ต้นทุนทางการเงิน 

ตน้ทุนทางการเงินไดแ้ก่ค่าใชจ่้ายดอกเบี? ยของเงินกู้ระยะสั?นและเงินกู้ระยะยาว และค่าธรรมเนียมผูกพนัสินเชื�อ 
(commitment fees) ตน้ทุนทางการเงินยงัรวมถึงค่าธรรมเนียมสาํหรับการออกหนงัสือคํ?าประกนัโดยธนาคารแทนบริษทัฯ  

ภาษเีงินได้ 

ภาษีเงินไดป้ระกอบดว้ยภาษีเงินไดใ้นงวดปัจจุบนัและภาษีเงินไดร้อตดับญัชี อตัราภาษีเงินไดนิ้ติบุคคลของบริษทัฯ 
อยูที่� ร้อยละ 20 สาํหรับปี 2559 และ 2560 

ในปี 2561 บริษทัฯ มีกาํไรก่อนภาษีเงินไดจ้าํนวน 91 ลา้นดอลลาร์สหรัฐ (2,804 ลา้นบาท)  และมีรายจ่ายภาษีเงินได้
จาํนวน 17 ลา้นดอลลาร์สหรัฐ (541 ลา้นบาท) เปรียบเทียบกบักาํไรในปี 2560 จาํนวน 321 ลา้นดอลลาร์สหรัฐ (10,924 ลา้นบาท)   
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14.3.2 การวเิคราะห์ฐานะทางการเงนิของบริษัทฯ 

  

  

ล้านดอลลาร์สหรัฐ   ล้านบาท 

2561 2560 +/(-)   2561 2560 +/(-) 

สินทรัพยร์วม 1,687  1,821  (134)   55,011   59,797  (4,786) 

หนี? สินรวม 505  539  (33)   16,482   17,696  (1,214) 

ส่วนของผูถื้อหุ้นรวม 1,182  1,282  (100)   38,529   42,101  (3,572) 

  
สินทรัพย์ 

สินทรัพยร์วมของบริษทัฯ ณ 31 ธนัวาคม 2561 ลดลง 134 ลา้นดอลลาร์สหรัฐ (4,786 ลา้นบาท) จาก ณ 31 ธนัวาคม 2560 
 

สินทรัพยห์มุนเวยีนลดลง 93 ลา้นดอลลาร์สหรัฐ (3,243 ลา้นบาท) เนื�องมาจาก  

1. การลดลงของเงินสดและรายการเทียบเท่าเงินสดจาํนวน 64 ลา้นดอลลาร์สหรัฐ (2,097 ลา้นบาท) 

2. การลดลงของสินคา้คงเหลือจาํนวน 41 ลา้นดอลลาร์สหรัฐ (1,424 ลา้นบาท) เนื�องมาจากการลดลงของราคาสินคา้
คงเหลือตามการปรับตวัลงของราคานํ? ามนั เมื�อเทียบกบัเดือนธนัวาคม 2560 โดยถูกหกักลบบางส่วนจาก 

3. การเพิ�มขึ?นของลูกหนี? การคา้และลูกหนี? อื�นจาํนวน 12 ลา้นดอลลาร์สหรัฐ (287 ลา้นบาท) เนื�องมาจากปริมาณขายที�
เพิ�มขึ?นในเดือนธันวาคม 2561 เมื�อเทียบกบัปริมาณขายในเดือนธันวาคม 2560 ซึ� งถูกหักกลบบางส่วนจากราคาขาย
เฉลี�ยของผลิตภณัฑที์�ลดลง  

 
สินทรัพยไ์ม่หมุนเวียนในแต่ละปีลดลง โดยหลกัเนื�องจากการลดลงของอาคารและอุปกรณ์ 57 ลา้นดอลลาร์สหรัฐ 

(2,093 ลา้นบาท) เนื�องมาจากค่าเสื�อมราคาสําหรับปี 2561 มากกว่าการเพิ�มขึ?นของเงินลงทุนซึ� งส่วนใหญ่เป็นการลงทุนใน
โครงการเพื�อเพิ�มประสิทธิภาพของโรงกลั�น การลดลงของอาคารและอุปกรณ์ไดถู้กหกักลบบางส่วนจากการเพิ�มขึ?นของภาษีเงิน
ไดจ่้ายล่วงหนา้ของปี 2561 ซึ�งไดจ่้ายในเดือนสิงหาคม 2561 จาํนวน 19 ลา้นดอลลาร์สหรัฐ (622 ลา้นบาท) โดยจ่ายจากผลกาํไร
ในงวดครึ� งปีแรกของปี 2561 ซึ�งบริษทัฯจะตอ้งขอคืนคา่ภาษีที�ไดช้าํระไวเ้กินในจาํนวนดงักล่าวเนื�องจากบริษทัฯมีผลขาดทุนใน
งวดครึ� งปีหลงัของปี 2561 

 
หนี3สิน 
 
หนี? สินรวม ณ 31  ธนัวาคม 2561 ลดลง 33 ลา้นดอลลาร์สหรัฐ (1,214 ลา้นบาท) จาก 31 ธนัวาคม 2560 ซึ�งการลดลงโดยหลกัมา
จาก  

1) การลดลงของเงินกูย้ืมระยะยาว-สุทธิ จาํนวน 72 ลา้นดอลลาร์สหรัฐ (2,354 ลา้นบาท) ซึ� งเป็นการจ่ายคืนเงินกูย้ืมงวด
สุดทา้ยตามสญัญาเงินกูย้มืระยะยาว 

2) การลดลงของภาษีเงินไดค้า้งจ่ายจาํนวน 38 ลา้นดอลลาร์สหรัฐ (1,236 ลา้นบาท) เนื�องจากบริษทัฯมีผลการดาํเนินงาน
ขาดทุนในครึ� งปีหลงัของปี 2561 ทาํให้ไม่มีภาษีเงืนได้ที�จะต้องจ่าย นอกจากนี? ภาษีเงินได้ที�บริษทัฯได้นําส่งให้
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กรมสรรพากรจากกาํไรในครึ� งปีแรกของปี 2561 มีจาํนวนมากกวา่ภาษีที�จะตอ้งเสียทั?งปี ทาํให้บริษทัฯจะตอ้งขอคืน
ส่วนต่างของค่าภาษีที�ไดช้าํระไวเ้กิน โดยการลดลงไดถู้กหกักลบบางส่วนจาก 

3) การเพิ�มขึ?นของเจา้หนี?การคา้และเจา้หนี? อื�นจาํนวน 67 ลา้นดอลลาร์สหรัฐ (2,101 ลา้นบาท) เจา้หนี?การคา้เพิ�มขึ?นโดย
หลกัเนื�องมาจากช่วงระยะเวลาของการซื?อและชาํระค่านํ? ามนัดิบ และ 

4) การเพิ�มขึ?นของภาษีสรรพสามิตคา้งจ่ายจาํนวน 13 ลา้นดอลลาร์สหรัฐ (419 ลา้นบาท) เนื�องจากปริมาณขายที�เพิ�มขึ?น
ในเดือนธนัวาคม 2561 เทียบกบัธนัวาคม 2560 

 
ส่วนของผู้ถือหุ้น 
 

ส่วนของผูถื้อหุ้น ณ 31 ธนัวาคม 2561 ลดลงจาํนวน 100 ลา้นดอลลาร์สหรัฐ (3,572 ลา้นบาท) จาก 31 ธนัวาคม 2560 
โดยมาจากผลกาํไรของบริษทัฯในปี 2561 หักกลบดว้ยเงินปันผลจ่ายสําหรับผลกาํไรในครึ� งปีหลงัของปี 2560 และครึ� งปีแรก
ของปี 2561 

14.3.3 งบกระแสเงนิสด 

 

ล้านดอลลาร์สหรัฐ  ล้านบาท 

2561 2560  2561 2560 

เงินสดสุทธิไดม้าจากกิจกรรมดาํเนินงาน  204  321   6,483  10,860  

เงินสดสุทธิใชไ้ปในกิจกรรมลงทุน  (25) (15)  (804) (503) 

เงินสดสุทธิใชไ้ปในกิจกรรมจดัหาเงิน  (243) (245)  (7,811) (8,413) 

เงนิสดและรายการเทยีบเท่าเงนิสด (ลดลง) เพิ�มขึ3นสุทธิ (64) 61   (2,132) 1,944  

เงนิสดและรายการเทยีบเท่าเงนิสดต้นปี 66  6  2,171  233 

รายการปรับปรุงจากการแปลงค่าเงินต่างประเทศ 1  (1)   35  (6)  

เงนิสดและรายการเทยีบเท่าเงนิสดปลายปี 2  66   74  2,171  

 
เงินสดและรายการเทียบเท่าเงินสดลดลงจาก 66 ลา้นเหรียญสหรัฐ (2,171 ลา้นบาท) ณ 31 ธันวาคม 2560 เป็น 2 ลา้นเหรียญ
สหรัฐ (73 ลา้นบาท) ณ 31 ธนัวาคม 2561 

 
รายละเอียดของกิจกรรมกระแสเงินสดในปี 2561 มีดงันี?  

 
1)   เงินสดสุทธิไดม้าจากกิจกรรมดาํเนินงาน เป็นจาํนวน 204 ลา้นเหรียญสหรัฐ (6,483 ลา้นบาท) โดยมีสาเหตุหลกัมาจาก 

• กาํไรสุทธิในปี 2561 จาํนวน 74 ลา้นดอลลาร์สหรัฐ (2,263 ลา้นบาท) โดยบวกกลบัรายการที�ไม่เป็นเงินสด
จาํนวน 85 ลา้นดอลลาร์สหรัฐ (2,748 ลา้นบาท) 

• เงินสดไดม้าจากหนี? สินในการดาํเนินงาน 75 ลา้นดอลลาร์สหรัฐ (2,426 ลา้นบาท) จากการเพิ�มขึ?นของเจา้หนี?
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การคา้และเจา้หนี? อื�นจาํนวน 64 ลา้นดอลลาร์สหรัฐ (2,095 ลา้นบาท) เนื�องจากช่วงระยะเวลาของการซื?อและ
จ่ายชาํระค่านํ? ามนัดิบ และการเพิ�มขึ?นของหนี? สินหมุนเวียนจาํนวน 10 ลา้นดอลลาร์สหรัฐ (331 ลา้นบาท) จาก
ภาษีสรรพสามิตคา้งจ่ายที�เพิ�มขึ?นตามปริมาณการขายที�สูงขึ?น  

• โดยไดถู้กหักกลบบางส่วนจากเงินสดใชไ้ปของสินทรัพยใ์นการดาํเนินงาน 29 ลา้นดอลลาร์สหรัฐ (954 ลา้น
บาท) โดยมีสาเหตุหลกัมาจากการเพิ�มขึ?นของสินคา้คงเหลือ (โดยไม่รวมผลกระทบจากการปรับลดมูลค่าสินคา้
คงเหลือตามมูลค่าที�คาดวา่จะไดรั้บ ซึ� งเป็นรายการที�ไม่เป็นเงินสด) จาํนวน 22 ลา้นดอลลาร์สหรัฐ (711 ลา้น
บาท) และการเพิ�มขึ?นของลูกหนี? การคา้จํานวน 9 ลา้นดอลลาร์สหรัฐ (290 ลา้นบาท) จากการเพิ�มขึ?นของ
ปริมาณการขายในเดือนธนัวาคม 2561 เทียบกบั ธนัวาคม 2560  

 
2)  เงินสดสุทธิใชไ้ปในกิจกรรมลงทุนเป็นจาํนวน 25 ลา้นดอลลาร์สหรัฐ (804 ลา้นบาท) โดยส่วนใหญ่เป็นการลงทุนใน

โครงการเพื�อเพิ�มประสิทธิภาพของโรงกลั�น  
 

3)  เงินสดสุทธิใชไ้ปในกิจกรรมจดัหาเงินเป็นจาํนวน 243 ลา้นดอลลาร์สหรัฐ (7,811 ลา้นบาท) โดยหลกัเนื�องจาก 

• เงินสดจ่ายสาํหรับเงินปันผล จาํนวน 172 ลา้นดอลลาร์สหรัฐ (5,521 ลา้นบาท) จากกาํไรในงวดครึ� งปีหลงัของ
ปี 2560 และ ครึ� งปีแรกของปี 2561 และ 

• เงินสดจ่ายเพื�อชาํระคืนเงินกูแ้ก่สถาบนัการเงิน จาํนวน 72 ลา้นดอลลาร์สหรัฐ (2,289 ลา้นบาท) 

JK.K วเิคราะห์อตัราส่วนทางการเงนิ 

อตัราส่วนสภาพคล่อง 

อตัราส่วนสภาพคล่องของบริษทัฯ สามารถแบ่งได้เป็น 2 ส่วนใหญ่ๆ คือ อตัราส่วนสภาพคล่องและอตัราส่วน
หมุนเวยีน ซึ�งไดแ้ก่ อตัราส่วนสภาพคล่อง อตัราส่วนสภาพคล่องหมุนเร็ว และอตัราส่วนสภาพคล่องกระแสเงินสด  

โดยในช่วง 3 ปีที�ผ่านมา (2559 – 2561) อตัราส่วนสภาพคล่องฉลี�ยมีค่ามากกว่า B อนัเป็นผลมาจากมูลค่ารวมของ
สินทรัพยห์มุนเวียนมากกวา่มูลค่ารวมของหนี? สินหมุนเวียน ซึ� งสินทรัพยห์มุนเวียนส่วนใหญ่ประกอบดว้ยเงินสดและรายการ
เทียบเท่าเงินสด ลูกหนี?การคา้และลูกหนี? อื�น และสินคา้คงเหลือ ในขณะที�หนี? สินหมุนเวยีนส่วนใหญ่ประกอบดว้ยเจา้หนี?การคา้  
ภาษีคา้งจ่าย และส่วนของเงินกูย้มืระยะยาวที�ถึงกาํหนดชาํระภายในหนึ�งปี  ในงวดสิ?นปีสิ?นสุดวนัที� 31 ธนัวาคม 2561 อตัราส่วน
สภาพคล่องลดลงเลก็นอ้ยเมื�อเทียบกบัปี 2560 โดยมาจากการลดลงของสินทรัพยห์มุนเวยีน อนัเนื�องมาจากการลดลงของเงินสด
และรายการเทียบเท่าเงินสด จาํนวน 64 ลา้นดอลลาร์สหรัฐ (2,097 ลา้นบาท), สินคา้คงเหลือลดลง จาํนวน 41 ลา้นดอลลาร์สหรัฐ 
(1,424 ลา้นบาท) โดยถูกหักกลบบางส่วนจากการเพิ�มขึ?นของลูกหนี? การคา้และลูกหนี? อื�น จาํนวน 12 ลา้นดอลลาร์สหรัฐ (287 
ลา้นบาท)  ประกอบกบัการลดลงในส่วนของหนี? สินหมุนเวียน อนัเนื�องมาจากการลดลงของเงินกูย้ืมระยะยาว จาํนวน 72 ลา้น
ดอลลาร์สหรัฐ (2,354 ลา้นบาท) และภาษีเงินไดนิ้ติบุคคลคา้งจ่ายลดลง จาํนวน 38 ลา้นดอลลาร์สหรัฐ (1,236 ลา้นบาท) โดยถูก
หักกลบบางส่วนจากการเพิ�มขึ?นของ เจา้หนี?การคา้และเจา้หนี? อื�น จาํนวน 67 ลา้นดอลลาร์สหรัฐ (2,101 ลา้นบาท) และภาษีสรร
สามิตคา้งจ่ายสูงขึ?น จาํนวน 13 ลา้นดอลลาร์สหรัฐ (419 ลา้นบาท)  

สําหรับอตัราส่วนสภาพคล่องหมุนเร็วในปี 2559 - 2561 มีค่าน้อยกว่าหนึ� งเท่าซึ� งน้อยกว่าอตัราส่วนสภาพคล่อง 
เนื�องจากการไม่ไดน้าํสินคา้คงเหลือมาคาํนวน 
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ในดา้นอตัราส่วนสภาพคล่องกระแสเงินสดมีค่าลดลงในปี 2561 เป็นผลจากการลดลงของกระแสเงินสดที�ไดจ้ากการ
ดาํเนินงาน 

อตัราส่วนหมุนเวียนซึ�งไดแ้ก่ อตัราส่วนหมุนเวียนลูกหนี?การคา้ อตัราส่วนหมุนเวียนสินคา้คงเหลือ และอตัราส่วน
หมุนเวยีนเจา้หนี?การคา้ อตัราส่วนดงักล่าวมีค่าเพิ�มขึ?นเลก็นอ้ย ในปี 2561 ส่งผลใหว้งจรเงินสดเคลื�อนไหวอยูใ่นช่วงระหวา่ง 25 
- 33 วนั  

อตัราส่วนแสดงความสามารถในการหากาํไร 

อัตราส่วนแสดงความสามารถในการทาํกําไรที�สําคญั ได้แก่ อัตรากําไรขั?นต้น อัตรากําไรจากการดําเนินงาน 
อตัราส่วนกาํไรสุทธิ และอตัราผลตอบแทนผูถื้อหุ้น ในปี 2561 มีค่าลดลงจากปีก่อน เนื�องมาจากการปรับตวัลงของราคา
นํ? ามนัดิบในปลายปี 2561 เป็นผลใหบ้ริษทัฯ มีขาดทุนจากสตอ๊คนํ? ามนัอยา่งมากในปี 2561 และค่าการกลั�นทางบญัชีที�ต ํ�ากวา่ใน
ปีผา่นมา อีกทั?งการขาดทุนจากสตอ๊คนํ? ามนัในปี 2561 ยงัรวมผลขาดทุนจากการปรับลดมูลค่าสินคา้คงเหลือดว้ย 

อตัราส่วนแสดงประสิทธิภาพในการดาํเนินงาน  

 อตัราส่วนแสดงประสิทธิภาพในการดาํเนินงานที�สาํคญัไดแ้ก่ อตัราผลตอบแทนจากสินทรัพย ์และอตัราผลตอบแทน
จากสินทรัพยถ์าวร ซึ�งลดลง เนื�องมาจากขาดทุนจากสตอ๊คนํ? ามนัอยา่งมากในปี 2561 และค่าการกลั�นทางบญัชีที�ต ํ�ากวา่ในปีที�ผา่น
มา อีกทั?งการขาดทุนจากสตอ๊คนํ? ามนัในปี 2561 ยงัรวมผลขาดทุนจากการปรับลดมูลค่าสินคา้คงเหลือดว้ย 

อตัราส่วนวเิคราะห์นโยบายทางการเงนิ  

อตัราส่วนหนี? สินต่อส่วนผูถื้อหุน้มีค่าเท่ากบั 0.4 ใน A ปีที�ผา่นมา (2559 – 2561)  

ในปี 2561 บริษทัฯ มีอตัราส่วนความสามารถชาํระดอกเบี?ยสูงขึ?น จากปีก่อน โดยมีสาเหตุหลกัมาจากดอกเบี?ยจ่ายที�
ลดลง และเงินสดสุทธิไดม้าจากกิจกรรมดาํเนินงานที�ลดลง ในขณะที�การจ่ายภาษีเงินไดนิ้ติบุคคลเพิ�มสูงขึ?น  

บริษทัฯ มีอตัราส่วนความสามารถในการชาํระภาระผูกพนัในปี 2560 เพิ�มขึ?นจากปี 2559 โดยมีสาเหตุหลกัมาจากเงิน
สดสุทธิไดม้าจากกิจกรรมดาํเนินงานที�เพิ�มขึ?น และต่อมาไดล้ดลงขึ?นในปี 2561 อนัเนื�องจากกระแสเงินสดสุทธิไดจ้ากกิจกรรม
ดาํเนินงานที�ลดลง และจาํนวนเงินปันผลจ่ายที�ลดลง 

 
 

 
 
 
 
 
 
 
 
 
 


