11.	ความเห็นของฝ่ายจัดการ





	ในปี 2539 ปตท.สผ. ได้รับการจัดอันดับความน่าเชื่อถือ จาก Moody’s Investors Service และ Standard and Poor’s Ratings Group  และล่าสุดคราวออกหุ้นกู้ Yankee Bond  ปตท.สผ. ได้รับการจัดอันดับที่  Ba1 จาก Moody’s และ BBB จาก S&P ในปี 2540  ปตท.สผ. ได้จัดทำการจัดอันดับความน่าเชื่อถือกับ Japan Credit Rating Agency, Ltd. (JCR) เพื่อขยายฐานนักลงทุนและให้เกิดความคล่องตัวในการระดมเงินทุนระยะยาวที่มีต้นทุนต่ำ โดย JCR ได้จัดให้หุ้นกู้ Samurai bond จัดอยู่ในอันดับ BBB+





	การระดมเงินลงทุนในปี 2540 โดยการออกหุ้นกู้ (Samurai Bond) อายุ 10ปี จำนวน 23  พันล้านเยน   ที่อัตราดอกเบี้ยร้อยละ 3.35 ต่อปี ที่ประเทศญี่ปุน นี้  ปตท.สผ.ได้พิจารณาแล้วเห็นว่าอาจจะเกิดความเสี่ยงจากรายรับที่ได้จากการขายปิโตรเลียมซึ่งอิงกับเงินเหรียญสหรัฐ ดังนั้นเพื่อเป็นการป้องกันความเสี่ยงจากการขึ้นลงของอัตราแลกเปลี่ยนระหว่างเงินเยนกับเงินบาท และเพื่อให้สอดคล้องกับรายรับของบริษัท จึงได้ทำการแปลงหนี้ดังกล่าว (Swap) เป็นจำนวนเงิน 193,277,310.92 เหรียญสหรัฐ ที่อัตราค่าธรรมเนียมร้อยละ 7.86 ต่อปี





	ผลการดำเนินงานของ ปตท.สผ. และบริษัทย่อย ณ วันที่ 31 ธันวาคม 2540 มีสินทรัพย์รวมทั้งสิ้น 40,973 ล้านบาท ซึ่งเมื่อเปรียบเทียบกับปี 2539 มีสินทรัพย์รวมทั้งสิ้น 27,266 ล้านบาท เพิ่มขึ้น 13,707 ล้านบาท หรือร้อยละ 50 โดยสินทรัพย์ที่เพิ่มขึ้นนี้ส่วนใหญ่มาจากสินทรัพย์ในโครงการบี12/27 โครงการยาดานา และโครงการบงกช ปตท.สผ. และบริษัทย่อยมีรายได้รวมทั้งสิ้น 7,681 ล้านบาท หรือเพิ่มขึ้นร้อยละ 26 เมื่อเทียบกับปี 2539 ซึ่งมีรายได้รวม 6,085 ล้านบาท โดยส่วนใหญ่เป็นรายได้จากการขายปิโตรเลียม 6,891    ล้านบาท เพิ่มขึ้นร้อยละ 29 ทั้งนี้เป็นผลเนื่องมาจากปริมาณการขายที่เพิ่มขึ้นประกอบกับราคาขายปิโตรเลียมที่เพิ่มขึ้นตามค่าเงินเหรียญสหรัฐ นอกจากนี้ ปตท.สผ. และบริษัทย่อยได้กำหนดนโยบายในการบันทึกผลขาดทุนจากอัตราแลกเปลี่ยนเงินตราต่างประเทศโดยรับรู้เป็นรายได้หรือค่าใช้จ่ายในงวดบัญชีนั้น ส่งผลให้ ปตท.สผ. และบริษัทย่อยมีผลขาดทุนสุทธิ 3,008 ล้านบาท หรือคิดเป็นขาดทุนสุทธิต่อหุ้น 9.70 บาท โดยเป็นผลขาดทุนจากอัตราแลกเปลี่ยนเงินตราต่างประเทศจำนวน 5,773 ล้านบาท





	ผลขาดทุนจากอัตราแลกเปลี่ยนที่แสดงไว้ เป็นเพียงตัวเลขทางบัญชี เนื่องจากเงินกู้ที่บริษัท มีอยู่ประมาณร้อยละ 77 เป็นเงินกู้ที่มีกำหนดชำระคืนเงินต้นในอีก 8-9 ปีข้างหน้า ส่วนเงินกู้ที่เหลือมีกำหนดชำระคืนเป็นระยะเวลา 6 ปี





	ณ วันที่ 31 ธันวาคม 2540 ปตท.สผ. และบริษัทย่อยมีหนี้สินรวม 31,789 ล้านบาท สูงกว่าปีก่อน 16,716    ล้านบาท โดยสาเหตุหลักมาจากการออกหุ้นในไตรมาสที่ 3 ปี 2540 และผลจากอัตราแลกเปลี่ยนเงินตราต่างประเทศ ในขณะที่มีส่วนของผู้ถือหุ้นรวม 9,184 ล้านบาท คิดเป็นอัตราส่วน 3.46 ต่อ 1 อย่างไรก็ตาม ปตท.สผ. และบริษัทย่อย ยังคงรักษาสภาพคล่องที่เหมาะสม เนื่องจากยังมีเงินสดและตั๋วสัญญาใช้เงินจำนวน 9,879 ล้านบาท





	ปตท.สผ. มีนโยบายการจัดหาเงินลงทุนเพื่อโครงการต่างๆ ซึ่งมีรายได้จากการขายที่อิงกับเงินเหรียญสหรัฐ โดยการกู้เงินระยะยาวในรูปของเงินเหรียญสหรัฐเช่นกัน  และยังสอดคล้องกับโครงการของ ปตท.สผ. ที่ต้องใช้ระยะเวลาและเงินลงทุนสูงอีกด้วย





	ในด้านการประกันความเสี่ยงในโครงการต่างๆ ปตท.สผ. ได้ทำการซื้อประกันภัยเพื่อคุ้มครองความเสี่ยงภัยที่อาจเกิดขึ้น โดยคำนึงถึงลักษณะความเสี่ยงภัยของแต่ละโครงการเป็นหลัก สำหรับประเภทของการจัดซื้อประกันภัย ได้แก่ ทรัพย์สินของบริษัท ประกันภัยธุรกิจหยุดชะงัก การประกันภัยความรับผิดชอบต่อชีวิตและบุคคลที่สาม โดยมีทุนประกันภัยและวงเงินความคุ้มครองที่เหมาะสม
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