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รายงานการประชุมวสิามัญผู้ถอืหุ้น คร้ังที ่1/2561 
บริษทั ไทยออยล์ จํากดั (มหาชน) 

 

บริษทั ไทยออยล  ์จาํกดั (มหาชน) (“บริษทัฯ”) ไดจ้ดัประชุมวิสามญัผูถ้ือหุ้น คร้ังที่ 1/2561 
เมื่อวนัจนัทร์ท่ี 27 สิงหาคม 2561 เวลา 14.00 น. ณ ห้องภิรัชฮอลล์ 1 - 3 ศูนยนิ์ทรรศการและการประชุมไบเทค 
เลขท่ี 88 ถนนบางนา - ตราด (กม.1) บางนา กรุงเทพฯ 10260 

กรรมการบริษัทฯ ทีเ่ข้าร่วมประชุม 
1) ศาสตราจารยพ์ิเศษ ดร. ทศพร ศิริสมัพนัธ์ กรรมการ / ประธานกรรมการ 
2) นางสาวจุฬารัตน ์สุธีธร กรรมการอิสระ / ประธานคณะกรรมการตรวจสอบ /  

 กรรมการสรรหาและพิจารณาค่าตอบแทน  
3) นายเจน นาํชยัศิริ กรรมการอิสระ / กรรมการตรวจสอบ   
4) รองศาสตราจารย ์ดร. พสุ เดชะรินทร์ กรรมการอิสระ / กรรมการตรวจสอบ  
5) พลอากาศเอก สุทธิพงษ ์อินทรียงค ์ กรรมการอิสระ / ประธานคณะกรรมการสรรหา 

 และพิจารณาค่าตอบแทน 
6) นางนิธิมา เทพวนงักรู กรรมการ / กรรมการสรรหาและพิจารณา 

 ค่าตอบแทน / กรรมการบริหารความเส่ียง  
7) พลตาํรวจเอก เอก องัสนานนท ์ กรรมการอิสระ / ประธานคณะกรรมการกาํกบัดูแลกิจการ 
8) นายยงยทุธ จนัทรโรทยั กรรมการ / กรรมการกาํกบัดูแลกิจการ 
9) นายคณิต สีห์ กรรมการอิสระ / กรรมการกาํกบัดูแลกิจการ 
10) นายนพดล ป่ินสุภา กรรมการ / ประธานคณะกรรมการบริหารความเส่ียง 
11) นางศรีวรรณ เอ่ียมรุ่งโรจน ์ กรรมการ / กรรมการบริหารความเส่ียง  
12) นายสุชาลี สุมามาลย ์ กรรมการ 
13) นายอรรถพล ฤกษพ์ิบูลย ์ กรรมการ  
14) นายอธิคม เติบศิริ กรรมการ / กรรมการบริหารความเส่ียง /  

 ประธานเจา้หนา้ท่ีบริหารและกรรมการผูจ้ดัการใหญ่ และ  
 เลขานุการคณะกรรมการ 

กรรมการบริษัทฯ ทีไ่ม่ได้เข้าร่วมประชุม - ไม่มี - 

ทีป่รึกษาทางการเงนิอสิระทีเ่ข้าร่วมประชุม  
1) นายมนตรี ศรไพศาล ประธานเจา้หนา้ท่ีบริหาร บริษทัหลกัทรัพย ์เมยแ์บงก ์ 

 กิมเอง็ (ประเทศไทย) จาํกดั (มหาชน) 
2) นายทวีสิทธ์ิ สันตติกลุ ผูช่้วยกรรมการผูจ้ดัการ ฝ่ายวาณิชธนกิจ บริษทั หลกัทรัพย ์ 

 เมยแ์บงก ์กิมเอง็ (ประเทศไทย) จาํกดั (มหาชน) 
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3) นายวนัรบ บุญธรรม ผูจ้ดัการฝ่ายวาณิชธนกิจ บริษทัหลกัทรัพย ์เมยแ์บงก ์ 
 กิมเอง็ (ประเทศไทย) จาํกดั (มหาชน) 

ผู้สอบบญัชีทีเ่ข้าร่วมประชุม 
1) นายวยัวฒัน ์กอสมานชยักิจ ผูส้อบบญัชีรับอนุญาต เลขทะเบียน 6333  

ทีป่รึกษากฎหมายอสิระทีเ่ข้าร่วมประชุม 
1) นางวีระนุช ธรรมาวรานุคุปต ์ ทนายความหุน้ส่วนอาวโุส  

 บริษทั วีระวงค ์ชินวฒัน ์และพาร์ทเนอร์ส จาํกดั 
2) นางสาวธิตะวนั ธนสมบติัไพศาล ทนายความ บริษทั วีระวงค ์ชินวฒัน ์และพาร์ทเนอร์ส จาํกดั 

ผู้บริหารระดบัสูงทีเ่ข้าร่วมประชุม 
1) นายบณัฑิต ธรรมประจาํจิต รองกรรมการผูจ้ดัการใหญ่อาวโุส - ดา้นการกลัน่และปิโตรเคมี 
2) นายฉตัรฐาพงศ ์วงัธนากร รองกรรมการผูจ้ดัการใหญ่ - ดา้นการพาณิชยอ์งคก์ร  
3) นายชวลิต ทิพพาวนิช รองกรรมการผูจ้ดัการใหญ่ - ดา้นบริหารศกัยภาพองคก์ร 
4) นางสาวภทัรลดา สง่าแสง รองกรรมการผูจ้ดัการใหญ่ - ดา้นการเงินและบญัชี  
5) นายสุรชยั แสงสาํราญ รองกรรมการผูจ้ดัการใหญ่ - ดา้นประสิทธิภาพการผลิต 
6) นายพงษพ์นัธุ์ อมรวิวฒัน ์ รองกรรมการผูจ้ดัการใหญ่ - ดา้นกลยทุธ์องคก์ร 
7) นายวิโรจน ์มีนะพนัธ์ ผูช่้วยกรรมการผูจ้ดัการใหญ่ - ดา้นกาํกบักิจการองคก์ร 

ก่อนเร่ิมการประชุม มีการนําเสนอวีดิทศัน์ (VDO) เก่ียวกับมาตรการและระบบรักษาความ
ปลอดภยักรณีเกิดเหตุฉุกเฉินของหอ้งภิรัชฮอลล ์1 - 3 ศูนยนิ์ทรรศการและการประชุมไบเทค  

เร่ิมการประชุม เวลา 14.00 น. 

ศาสตราจารย์พิเศษ ดร. ทศพร ศิริสัมพนัธ์ ประธานกรรมการ ทาํหน้าท่ีประธานท่ีประชุม 
(“ประธานฯ”) กล่าวแนะนาํกรรมการ ซ่ึงเขา้ร่วมประชุมครบทั้ง 14 ท่าน คิดเป็นร้อยละ 100 ของคณะกรรมการ
บริษทัฯ ตามดว้ยการแนะนาํผูบ้ริหารระดบัสูง ท่ีปรึกษาทางการเงินอิสระ ผูส้อบบญัชี และท่ีปรึกษากฎหมายอิสระ
ต่อท่ีประชุม  

จากนั้น ประธานฯ ไดแ้ถลงต่อท่ีประชุมว่า บริษทัฯ มีหุ้นสามญัทั้งหมดจาํนวน 2,040,027,873 
หุ้น มูลค่าท่ีตราไวหุ้้นละ 10 บาท ซ่ึงเป็นทุนจดทะเบียนท่ีไดช้าํระแลว้ทั้งส้ิน 20,400,278,730 บาท และไดแ้จ้ง
จาํนวนผูเ้ขา้ประชุมขณะเปิดประชุม ประกอบดว้ยผูถื้อหุน้ท่ีมาประชุมดว้ยตนเอง จาํนวน 456 คน คิดเป็นจาํนวนหุ้น 
1,559,840 หุน้ หรือร้อยละ 0.0765 และผูรั้บมอบฉนัทะ จาํนวน 1,552 คน คิดเป็นจาํนวนหุน้ 1,421,270,919 หุน้ หรือ
ร้อยละ 69.6692 รวมทั้งส้ิน 2,008 คน นบัรวมจาํนวนหุน้ได ้1,422,830,759 หุน้ คิดเป็นร้อยละ 69.7457 ของจาํนวน
หุ้นทั้งหมด ซ่ึงเกินกว่า 680,009,291 หุ้น หรือหน่ึงในสาม (1/3) ของจาํนวนหุ้นทั้งหมด ครบเป็นองค์ประชุมตาม
พระราชบญัญติับริษทัมหาชนจาํกดั พ.ศ. 2535 (รวมทั้งท่ีมีการแกไ้ขเพ่ิมเติม) มาตรา 103 และขอ้บงัคบัของบริษทัฯ 
ขอ้ 35 ประธานฯ จึงเปิดการประชุมวิสามญัผูถื้อหุ้น คร้ังท่ี 1/2561 เพื่อพิจารณาเร่ืองต่างๆ ตามระเบียบวาระท่ีได้
บอกกล่าวไวใ้นหนงัสือเชิญประชุมวิสามญัผูถื้อหุน้ คร้ังท่ี 1/2561  
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ประธานฯ ไดแ้จง้ให้ท่ีประชุมรับทราบถึงวิธีการออกเสียงลงคะแนนและการดาํเนินการประชุม 
เพื่อใหเ้ป็นไปตามขอ้บงัคบัของบริษทัฯ และเพื่อใหก้ารดาํเนินการประชุมเป็นไปโดยเรียบร้อย ดงัน้ี  

 ขอ้บงัคบับริษทัฯ ขอ้ 37 กาํหนดวา่ การออกเสียงลงคะแนนในท่ีประชุมผูถื้อหุน้ ใหถื้อวา่หน่ึง
หุน้มีหน่ึงเสียง และผูถื้อหุน้ท่านใดมีส่วนไดเ้สียเป็นพิเศษในเร่ืองใด ผูถื้อหุน้ท่านนั้นไม่มีสิทธิออกเสียงลงคะแนน
ในเร่ืองนั้น นอกจากการออกเสียงเลือกตั้งกรรมการ 

 สําหรับการลงคะแนนเสียงในห้องประชุม ประธานฯ กาํหนดหลกัเกณฑว์่า ในการลงมติใน
แต่ละวาระ ประธานฯ จะถามท่ีประชุมเฉพาะผูท่ี้ไม่เห็นดว้ยและงดออกเสียงเท่านั้น ถา้ไม่มีท่านใดออกเสียงไม่เห็น
ดว้ยหรืองดออกเสียง ให้ถือว่าท่ีประชุมมีมติเป็นเอกฉันทอ์นุมติัในวาระดงักล่าว หากมีผูถื้อหุ้นไม่เห็นดว้ยหรือ
ต้องการงดออกเสียง ให้ลงคะแนนในบัตรลงคะแนนท่ีได้รับมา โดยทาํเคร่ืองหมายลงในช่องท่ีประสงค์จะ
ลงคะแนน หากมีการแกไ้ขใดๆ ใหล้งลายมือช่ือกาํกบั และยกมือข้ึน เพื่อใหเ้จา้หนา้ท่ีไปรับบตัรลงคะแนนดงักล่าว  
มารวมคะแนนท่ีหน่วยรวมคะแนนกลาง เพ่ือประกาศผลลงมติในวาระนั้นๆ 

 สาํหรับการประชุมในคร้ังน้ี ในระเบียบวาระท่ี 1 จะใชค้ะแนนเสียงสามในส่ีของผูถื้อหุน้ท่ีมา
ประชุมและมีสิทธิออกเสียงลงคะแนน โดยบริษทัฯ จะนาํบตัรลงคะแนนท่ีงดออกเสียง และบตัรเสีย มานบัรวมเป็น
ฐานคะแนนเสียงดว้ย 

 เน่ืองจากมีการทยอยลงทะเบียน และการทยอยเขา้หอ้งประชุมของผูถื้อหุน้และผูรั้บมอบฉนัทะ 
ดงันั้น จาํนวนผูถื้อหุ้นและผูรั้บมอบฉันทะท่ีเขา้ร่วมประชุมในแต่ละขั้นตอนของการดาํเนินการประชุม จึงอาจมี
การเปล่ียนแปลงและอาจไม่เท่ากนั 

 บริษทัฯ จะเกบ็ใบลงคะแนนเสียงของท่านผูถื้อหุน้ท่ีเห็นดว้ยในทุกวาระเม่ือการประชุมเสร็จส้ิน 
เพื่อประโยชน์ในการตรวจสอบคะแนนเสียงต่อไป ทั้งน้ี การลงคะแนนเสียงในการประชุมเป็นการลงคะแนนแบบ
เปิดเผย ไม่ใช่การลงคะแนนแบบลบั แต่มีการเก็บบตัรลงคะแนนจากผูถื้อหุ้นและผูรั้บมอบฉนัทะทั้งหมดเพ่ือให้
เกิดความโปร่งใสในการลงคะแนน 

 หากผูถื้อหุ้นหรือผูรั้บมอบฉันทะประสงคแ์สดงความคิดเห็นหรือซักถามเพ่ิมเติมในแต่ละ
ระเบียบวาระ ให้สอบถามผ่านไมโครโฟนท่ีจดัเตรียมไว ้โดยแจง้ช่ือ - นามสกุลและระบุดว้ยว่าเป็นผูถื้อหุ้นหรือ
ผูรั้บมอบฉนัทะ แลว้จึงถามคาํถามหรือแสดงความคิดเห็น เพื่อใหก้ารบนัทึกรายงานการประชุมเป็นไปอยา่งถูกตอ้ง
ครบถว้น  

 ในกรณีท่ีผูถื้อหุ้นมีคาํถามหรือความเห็นท่ีนอกเหนือจากวาระท่ีกาํลงัพิจารณาอยู่ ให้นาํไป
สอบถาม หรือให้ความเห็นในวาระอ่ืนๆ ในช่วงทา้ยของการประชุม และให้แสดงความเห็นหรือสอบถามอย่าง
กระชบั และงดเวน้การซกัถามหรือแสดงความเห็นในประเด็นท่ีซํ้ ากนั เพื่อเปิดโอกาสใหผู้ถื้อหุน้รายอ่ืนไดใ้ชสิ้ทธิ
ดว้ย ทั้งน้ี เพื่อใหก้ารประชุมเป็นไปดว้ยดีและเพื่อเป็นการบริหารการประชุมใหอ้ยูใ่นเวลาท่ีกาํหนด  

 กรณีท่ีมีผูถื้อหุ้นหรือผูรั้บมอบฉันทะซ่ึงเป็นชาวต่างชาติสอบถามเป็นภาษาองักฤษ บริษทัฯ 
ไดจ้ดัเตรียมเจา้หน้าท่ีสําหรับแปลคาํถามเป็นภาษาไทย โดยกรรมการและผูบ้ริหารจะตอบคาํถามเป็นภาษาไทย 
เพื่อให้ผูถื้อหุ้นท่ีเขา้ร่วมประชุมไดเ้ขา้ใจทัว่กนั โดยเจา้หนา้ท่ีของบริษทัฯ จะแปลคาํตอบเป็นภาษาองักฤษให้ผูถื้อ
หุน้ท่ีสอบถามไดเ้ขา้ใจดว้ย 
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 บริษทัฯ ไดเ้ผยแพร่รายงานการประชุมสามญัผูถื้อหุ้น ประจาํปี 2561 ซ่ึงประชุมเม่ือวนัท่ี 11 
เมษายน 2561 บนเว็บไซต์ของบริษทัฯ ตั้งแต่วนัท่ี 25 เมษายน 2561 พร้อมทั้งไดจ้ดัส่งให้ผูถื้อหุ้นทุกรายทาง
ไปรษณีย ์ตั้งแต่วนัท่ี 2 พฤษภาคม 2561 เพ่ือใหผู้ถื้อหุน้ตรวจทานความถูกตอ้ง หรือแกไ้ขรายงานการประชุมภายใน
วนัท่ี 31 พฤษภาคม 2561 และเม่ือครบกาํหนดระยะเวลาแลว้ ปรากฏว่าไม่มีผูถื้อหุ้นท่านใดคดัคา้น หรือขอแกไ้ข
รายงานการประชุม 

ในการประชุมคร้ังน้ี นางสาวธิตะวนั ธนสมบติัไพศาล ทนายความจากบริษทั วีระวงค ์ชินวฒัน์ 
และพาร์ทเนอร์ส จาํกดั ทาํหน้าที่สักขีพยานการตรวจสอบการนับคะแนนเสียง และพนัเอกสุเทพ อว้นแกว้ 
ผูร้ับมอบฉันทะ อาสาเป็นตวัแทนผูท่ี้เขา้ร่วมประชุม ทาํหน้าท่ีเป็นสักขีพยานในการนับคะแนนเสียง ต่อมา 
ประธานฯ ไดเ้ปิดโอกาสให้ผูถื้อหุ้นสอบถามเก่ียวกบัหลกัเกณฑก์ารลงคะแนนเสียง โดยขอให้แจง้ช่ือ - นามสกุล 
ก่อนถามคาํถาม แต่ปรากฏว่า ไม่มีขอ้ซักถามเก่ียวกบัเร่ืองน้ี จึงดาํเนินการประชุมตามระเบียบวาระการประชุม 
ดงัต่อไปน้ี 
 
ระเบียบวาระที่ 1 พิจารณาอนุมัติการลงทุนโครงการพลังงานสะอาด (Clean Fuel Project หรือ CFP) ซ่ึงเข้าข่าย

เป็นรายการได้มาซ่ึงสินทรัพย์ของบริษัทฯ 
 
 เพื่อให้ผูถื้อหุ้นไดรั้บทราบขอ้มูลอย่างครบถว้นและเขา้ใจไดง่้าย ประธานฯ ไดข้อให้ท่ีประชุม
รับชมวีดิทศัน ์(VDO) นาํเสนอรายละเอียดเก่ียวกบัโครงการพลงังานสะอาด ความยาวประมาณ 7 นาที โดยกล่าวถึง
ความเป็นมาและวตัถุประสงคข์องโครงการฯ ขอบเขตโครงการ แผนการดาํเนินงานและประโยชน์ของโครงการฯ 
ต่อบริษทัฯ และประเทศ ตามลาํดบั  

ต่อมา ประธานฯ ไดม้อบหมายให้นายอธิคมฯ ประธานเจา้หนา้ท่ีบริหารและกรรมการผูจ้ดัการ
ใหญ่ นาํเสนอรายละเอียดของโครงการพลงังานสะอาดเพ่ิมเติม โดยนายอธิคมฯ ไดน้าํเสนอใน 5 หวัขอ้หลกั ดงัน้ี 

1. วตัถุประสงค์การลงทุน  
บริษทัฯ ไดด้าํเนินงานตามวิสัยทศัน์ของบริษทัฯ ซ่ึงมุ่งจะเป็นผูน้าํในการดาํเนินธุรกิจเชิง

บูรณาการดา้นการกลัน่นํ้ ามนัและปิโตรเคมีท่ีต่อเน่ืองอยา่งครบวงจรในภูมิภาคเอเชียแปซิฟิก รวมถึงดาํเนินงานตาม
กลยุทธ์ต่างๆ ตามท่ีไดร้ายงานให้ผูถื้อหุ้นรับทราบในการประชุมสามญัผูถื้อหุ้นในแต่ละปีโดยหน่ึงในกลยุทธ์ท่ี
สําคญั คือ การเสริมสร้างขีดความสามารถในการแข่งขนัเชิงธุรกิจ ซ่ึงมีความสามารถด้านเทคโนโลยี และ
ประสิทธิภาพดา้นการผลิตเป็นปัจจยัสําคญั โครงการพลงังานสะอาดจึงเป็นหน่ึงในยุทธศาสตร์ และเป็นกา้วท่ี
สาํคญัของบริษทัฯ ซ่ึงบริษทัฯ ไดท้าํการศึกษาและพฒันาดว้ยความรอบคอบระมดัระวงัจนมีความกา้วหนา้มาเป็น
ลาํดบั  โดยคาดหมายวา่ โครงการฯ จะสร้างประโยชน ์ดงัน้ี 

1.1 เพิม่ขดีความสามารถในการแข่งขนั เน่ืองจากธุรกิจการกลัน่มีการแข่งขนัค่อนขา้งสูง 
1.2  เพิ่มมูลค่าผลิตภัณฑ์ด้วยการเปลี่ยนนํ้ามันเตาให้เป็นนํ้ามันดีเซลและนํ้ามันอากาศยาน 

ซ่ึงนอกจากจะเป็นการส่งเสริมการผลิตผลิตภณัฑ์ท่ีเป็นมิตรกบัส่ิงแวดลอ้ม เพิ่มมูลค่าของผลิตภณัฑ์ ยงัเป็นการ
ตอบสนองความตอ้งการของตลาดอีกดว้ย 
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1.3  เพิม่ความยืดหยุ่นในการกลัน่นํา้มันดิบให้หลากหลายยิ่งขึน้ เน่ืองจากโรงกลัน่ปัจจุบนัมี
อายกุารใชง้านมากวา่ 40 - 50 ปีแลว้ ประกอบกบัอุปทานนํ้ ามนัดิบในตลาดมีความหลากหลายมากข้ึน การออกแบบ
ของหน่วยผลิตท่ีมีอยูบ่างหน่วยจึงไม่เหมาะกบัอุปทานของนํ้ ามนัดิบชนิดต่างๆ ท่ีมีอยูใ่นปัจจุบนั จึงถึงเวลาท่ีควร
ปรับปรุงหน่วยกลัน่เพ่ือเพ่ิมประสิทธิภาพการผลิตเพ่ือรองรับนํ้ ามนัดิบท่ีหลากหลายมากข้ึน รวมถึงขยายกาํลงัการ
ผลิตเพิ่มข้ึน 

1.4  เพิ่มโอกาสในการต่อยอดทางด้านธุรกิจจากการเพิ่มปริมาณการผลิตแนฟธาหนัก
และแนฟธาเบา โดยโครงการพลงังานสะอาดจะสามารถผลิตผลิตภณัฑท่ี์สามารถใชเ้ป็นวตัถุดิบให้แก่อุตสาหกร
รมปิโตรเคมี ซ่ึงเป็นการช่วยสนบัสนุนการพฒันาอุตสาหกรรมและเศรษฐกิจของประเทศในอนาคตอีกดว้ย 

2. สาระสําคญัทางเทคนิค ไดแ้ก่ 
2.1 การเพิม่ความหลากหลายในการกลั่นนํ้ามันดิบชนิดต่างๆ ปัจจุบนั บริษทัฯ ใชน้ํ้ ามนัดิบ

ชนิดเบาท่ีมีแนวโนม้ราคาสูงข้ึนอยา่งต่อเน่ืองเป็นวตัถุดิบ แต่หากมีการดาํเนินโครงการพลงังานสะอาด บริษทัฯ จะ
สามารถนาํนํ้ ามนัดิบชนิดหนกัและชนิดกลางเขา้กลัน่ไดถึ้งร้อยละ 50 ของนํ้ ามนัดิบท่ีตอ้งใชใ้นกระบวนการผลิต
ทั้งหมด ส่งผลใหส้ามารถประหยดัตน้ทุนวตัถุดิบไดป้ระมาณ 4 - 5 เหรียญสหรัฐฯ ต่อบาร์เรล  

2.2 การเพิ่มมูลค่าผลิตภัณฑ์ โดยปัจจุบนั บริษทัฯ มีการผลิตนํ้ ามนัเตาประมาณร้อยละ 7 
ของผลิตภณัฑท์ั้งหมด ซ่ึงคาดว่า ความตอ้งการนํ้ ามนัเตาจะปรับลดลงอย่างต่อเน่ือง ซ่ึงโครงการพลงังานสะอาด
ไดรั้บการออกแบบใหส้ามารถเปล่ียนผลิตภณัฑน์ํ้ ามนัเตาใหเ้ป็นนํ้ ามนัอากาศยานและนํ้ ามนัดีเซลท่ีเป็นท่ีตอ้งการ
ของตลาด รวมถึงแนฟทาหนกัและแนฟทาเบา ซ่ึงสามารถใชเ้ป็นวตัถุดิบในอุตสาหกรรมปิโตรเคมีอีกดว้ย ซ่ึง
ตามท่ีไดน้าํเสนอในวิดีทศัน์ บริษทัฯ จะมีการติดตั้งหน่วยผลิตใหม่ 6 กลุ่มหลกั ไดแ้ก่ 1) หน่วยแตกโมเลกุลดว้ย
สารเร่งปฏิกิริยาโดยใชไ้ฮโดรเจนร่วม (Hydrocracking Unit) 2) หน่วยกลัน่นํ้ ามนัดิบ (Crude Distillation Unit) 3) 
หน่วยผลิตไฮโดนเจน (Hydrogen Manufacturing Unit) 4) หน่วยกําจดัสารเจือปนที่ไม่ตอ้งการออกจาก
ผลิตภณัฑ์ (Treating Unit) 5) หน่วยผลิตกาํมะถนั (Sulphur Recovery Unit) และ 6) หน่วยผลิตพลงังาน (Energy 
Recover Unit : ERU) (รายละเอียดตามสารสนเทศเก่ียวกบัการไดม้าซ่ึงสินทรัพยจ์ากการลงทุนโครงการพลงังาน
สะอาด (Clean Fuel Project หรือ CFP) ของบริษทั ไทยออยล์ จาํกดั (มหาชน) ส่ิงท่ีส่งมาดว้ย 1 ของหนงัสือเชิญ
ประชุม) 

หลังจากดําเนินโครงการพลังงานสะอาดแล้วเสร็จ บริษทัฯ จะมีกําลังการผลิตเพ่ิมจาก 
275,000 บาร์เรลต่อวนัเป็น 400,000 บาร์เรลต่อวนั รวมถึงมีสดัส่วนกาํลงัการกลัน่ของหน่วยเพิ่มมูลค่าผลิตภณัฑต่์อ
หน่วยกลัน่นํ้ ามนัดิบเพิ่มข้ึนจากร้อยละ 28 ในปัจจุบนัเป็นร้อยละ 50 สะทอ้นให้เห็นว่า นอกจากกาํลงัการผลิตท่ี
ปรับเพ่ิมข้ึน บริษทัฯ ยงัเพ่ิมขีดความสามารถในการเพ่ิมมูลค่าผลิตภณัฑไ์ดสู้งกว่าสมรรถนะของโรงกลัน่ปัจจุบนั 
ซ่ึงหากพิจารณาในรูปดชันีวดัความซบัซ้อนของกระบวนการกลัน่ หรือ Nelson Index ภายหลงัโครงการพลงังาน
สะอาด บริษทัฯ จะมี Nelson Index สูงท่ีสุดในประเทศ และเป็นอนัดบัตน้ๆ ในภูมิภาคเอเชีย รองจากโรงกลัน่ใน
ประเทศญ่ีปุ่นและอินเดียเท่านั้น 

บริษทัฯ ไดเ้ร่ิมทาํการศึกษาความเป็นไปไดข้องโครงการพลงังานสะอาดมาตั้งแต่ปี 2557 โดย
เร่ิมการออกแบบกระบวนการผลิตขั้นตน้ในปี 2558 และในปี 2559 ไดเ้ร่ิมการออกแบบเชิงวิศวกรรม เพื่อให้ได้
ขอ้มูลเพียงพอในการออกหนงัสือเชิญประกวดราคาผูรั้บเหมาออกแบบทางวิศวกรรมในรายละเอียด จดัหา และ
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ก่อสร้างโครงการฯ ในปี 2560 จากนั้น ในปี 2561 บริษทัฯ ไดรั้บความเห็นชอบจากคณะกรรมการบริษทัฯ ให้เสนอ
ขออนุมติัการลงทุนโครงการพลงังานสะอาดต่อท่ีประชุมวิสามญัผูถื้อหุ้น คร้ังท่ี 1/2561 ซ่ึงในแต่ละขั้นตอนมี
คณะกรรมการท่ีทาํหนา้ท่ีตรวจสอบและกาํกบัดูแลตลอดกระบวนการ เช่น คณะกรรมการกาํกบัดูแลการประกวด
ราคาโครงการพลงังานสะอาด ซ่ึงประกอบดว้ยกรรมการบริษทัฯ ท่ีไดรั้บการแต่งตั้งจากคณะกรรมการบริษทัฯ 
นอกจากนั้น บริษทัฯ ยงัมีการนาํขอ้ตกลงคุณธรรมของภาครัฐมาประยุกตใ์ชใ้นการดาํเนินโครงการฯ โดยมีการ
แต่งตั้งผูส้ังเกตการณ์อิสระเพ่ือทาํหนา้ท่ีดูแลกระบวนการประกวดราคา รวมถึงใหค้วามเห็นและคาํแนะนาํต่างๆ ท่ี
เป็นประโยชน์ต่อบริษทัฯ เพ่ือใหเ้กิดความเป็นธรรมและโปร่งใส ทั้งน้ี คาดว่า โครงการพลงังานสะอาดจะสามารถ
ดาํเนินการเชิงพาณิชยไ์ดใ้นปี 2566 

3. สภาวการณ์ด้านตลาดและอุตสาหกรรม  
 ในส่วนของการจดัหานํ้ ามนัดิบชนิดหนกัพบว่า อุปทานในตลาดโลกยงัคงมีปริมาณมากเพียง

พอท่ีจะสามารถจดัหาไดอ้ย่างต่อเน่ือง นอกจากนั้น ในช่วงระหว่างปี 2561 - 2568 คาดว่าความตอ้งการใชน้ํ้ ามนั
สําเร็จรูปจะปรับเพ่ิมข้ึนอย่างต่อเน่ืองทุกปี ขณะท่ีกาํลงัการผลิตท่ีเพิ่มข้ึนไม่สามารถตอบสนองปริมาณความ
ตอ้งการดงักล่าวไดแ้มโ้ครงการพลงังานสะอาดจะดาํเนินการแลว้เสร็จก็ตาม โดยเฉพาะในปี 2565 ซ่ึงแทบจะไม่มี
กาํลงัการผลิตใหม่เกิดข้ึนเลย  โดยบริษทัฯ ไดมี้การศึกษาขอ้มูลผลกระทบจากปัจจยัต่างๆ เพื่อประกอบการพิจารณา
โอกาสในการลงทุนดว้ย อาทิ  

-  ผลกระทบจากรถยนต์ไฟฟ้า พลังงานชีวภาพ และประสิทธิภาพของเคร่ืองยนต์ ซ่ึงอาจ
ส่งผลกระทบต่อความตอ้งการนํ้ ามนัเบนซินเป็นหลกั โดยการใชน้ํ้ ามนัเบนซินอาจมีการทดแทนดว้ยรถยนตไ์ฟฟ้า 
(Electronic Vehicle) ไดง่้าย เน่ืองจากส่วนใหญ่เป็นรถยนตโ์ดยสารขนาดเล็ก ซ่ึงเหมาะกบัการใชง้านในเมืองท่ีมี
สถานีชาร์ตไฟอาํนวยความสะดวกมากกว่า โดยความตอ้งการนํ้ ามนัเบนซินมีการเติบโตคงท่ี จนถึงปี 2583 ขณะท่ี
อตัราการเติบโตของความตอ้งการนํ้ ามนัดีเซลมีอตัราการขยายตวัอยา่งต่อเน่ือง แมจ้ะไดรั้บผลกระทบจากการใช้
รถยนตไ์ฟฟ้าและการเพ่ิมประสิทธิภาพของเคร่ืองยนต ์โดยคาดว่า ความตอ้งการนํ้ ามนัดีเซลและนํ้ ามนัอากาศยาน
จะเติบโตร้อยละ 0.9 และร้อยละ 1.9 ตามลาํดับ เน่ืองจากปัจจุบนั การเดินทางทางอากาศปรับเพิ่มสูงข้ึนอย่าง
ต่อเน่ือง หลงัจากมีสายการบินตน้ทุนตํ่ามากข้ึน ส่งผลใหค้วามตอ้งการนํ้ ามนัอากาศยานปรับเพ่ิมข้ึนในช่วงปี 2561 
- 2583 

- ผลกระทบจากการลดปริมาณกาํมะถนัในเช้ือเพลงิสําหรับเรือเดนิสมุทรขององค์การทาง
ทะเลระหว่างประเทศ (International Maritime Organization : IMO) หลงัจากโครงการพลงังานสะอาดแลว้เสร็จ 
บริษทัฯ จะไม่มีผลิตภณัฑ์นํ้ ามนัเตากาํมะถนัสูง ซ่ึงสอดคลอ้งกบัการประกาศขอ้บงัคบัใหม่ของ IMO ท่ีจะมีผล
บงัคบัใชใ้นปี 2563 เก่ียวกบัการใชน้ํ้ ามนัเช้ือเพลิงท่ีมีสารกาํมะถนัไม่เกินร้อยละ 0.5 สาํหรับการเดินเรือในน่านนํ้ า
สากล เม่ือเทียบกบัขอ้บงัคบัในปัจจุบนั ท่ีบงัคบัใหไ้ม่เกินร้อยละ 3.5 การนาํนํ้ามนัดีเซลผสมกบันํ้ามนัเตา เพื่อใหไ้ด้
นํ้ ามนักาํมะถนัตํ่าจะเป็นอีกหน่ึงทางเลือกของผูป้ระกอบการธุรกิจเดินเรือ เน่ืองจากไม่จาํเป็นตอ้งใชเ้งินลงทุนหรือ
ดดัแปลงเคร่ืองยนต ์ทาํให้คาดการณ์ว่า ความตอ้งการนํ้ ามนั Middle Distillate จะปรับเพ่ิมสูงข้ึนตั้งแต่ปี 2563 เป็น
ตน้ไป 
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- ความต้องการนํ้ามันสําเร็จรูปในประเทศไทยและประชาคมเศรษฐกิจอาเซียน (AEC) 
อตัราความตอ้งการนํ้ ามนัดีเซลและนํ้ ามนัอากาศยานในประเทศยงัคงเติบโตอยา่งต่อเน่ืองจนถึงปี 2583 ขณะท่ีอตัรา
ความตอ้งการนํ้ ามนัอากาศยานใน AEC ปรับเพิ่มข้ึนอย่างต่อเน่ืองเช่นกนั โดยหากบริษทัฯ ไม่ดาํเนินโครงการ
พลงังานสะอาด ประเทศไทยจะตอ้งนาํเขา้นํ้ ามนัอากาศยานตั้งแต่ปี 2565 เป็นตน้ไป ขณะท่ี AEC จะตอ้งนาํเขา้
นํ้ ามนัดีเซลทุกปี ดงันั้น หลงัจากโครงการพลงังานสะอาดแลว้เสร็จ จึงคาดการณ์ว่าจะมีตลาดรองรับการจาํหน่าย
นํ้ามนัดีเซลอยา่งเพียงพอ 

4. การจัดหาแหล่งเงนิลงทุนโครงการฯ  
 ตามท่ีรายงานขา้งตน้ การลงทุนเพื่อก่อสร้างหน่วยผลิตตามขอบข่ายของโครงการพลงังาน

สะอาดจะมีการติดตั้งหน่วยกลัน่ใหม่ทั้งส้ิน 6 หน่วย ซ่ึงรวมหน่วยผลิตพลงังานหรือ ERU ดว้ย คิดเป็นมูลค่า
การลงทุนประมาณ 4,825 ลา้นเหรียญสหรัฐฯ และดอกเบ้ียระหว่างการก่อสร้าง 151 ลา้นเหรียญสหรัฐฯ  ซ่ึง
บริษทัฯ มีแผนการจดัหาแหล่งเงินทุน ดงัน้ี 

4.1 กระแสเงนิสดและเงนิลงทุนช่ัวคราว (ณ วนัที ่31 มีนาคม 2561)  
 บริษทัฯ มีกระแสเงินสดอยูป่ระมาณ 80,000 ลา้นบาท หรือประมาณ 2,500 ลา้นเหรียญ

สหรัฐฯ ซ่ึงคิดเป็นประมาณคร่ึงหน่ึงของมูลค่าการลงทุนทั้งโครงการฯ ซ่ึงเงินลงทุนในจาํนวน 4,825 ลา้นเหรียญ
สหรัฐฯ ดงักล่าว เป็นการทยอยลงทุนอยา่งต่อเน่ืองเป็นระยะเวลา 4 - 5 ปี ไม่ไดเ้ป็นการลงทุนในคราวเดียว 

4.2  กระแสเงนิสดสุทธิจากการดาํเนินงานปัจจุบนั  
 หลงัจ่ายเงินปันผลในปี 2562 - 2565  หักภาระผูกพนัเงินกู ้และค่าบาํรุงรักษาโรงกลัน่ 

คาดว่า ระหว่างการก่อสร้าง บริษทัฯ จะมีกระแสเงินสดคงเหลือปีละ 400 ลา้นเหรียญสหรัฐฯ หรือรวมประมาณ 
1,600 ล้านเหรียญสหรัฐฯ โดยอ้างอิงจากผลการดาํเนินงานในช่วง 2 - 3 ปี ท่ีผ่านมา โดยมีโรงไฟฟ้า SPP และ
โรงงานผลิตสาร Linear Alkyl Benzene (LAB) ท่ีไดเ้ปิดดาํเนินการเชิงพาณิชยแ์ลว้  

4.3 เงนิกู้เพิม่เตมิ 
 บริษัทฯ มีแผนกู้ยืมเงินเพิ่มเติม 1,500 – 2,000 ล้านเหรียญสหรัฐฯ เพื่อให้มั่นใจว่า 

กระแสเงินสดจะมีเพียงพอ โดยไดค้าํนวนรวมค่าใชจ่้ายการลงทุน (CAPEX) โครงการอ่ืนๆ ในระยะเวลา 2 - 3 ปี
ขา้งหนา้ เพื่อปรับปรุงระบบสาธารณูปโภคท่ีไดรั้บการอนุมติัการลงทุนแลว้ 

  จากขอ้มูลขา้งตน้ บริษทัฯ มีความมัน่ใจว่า จะสามารถจดัหาเงินลงทุนเพื่อดาํเนิน
โครงการฯ ไดอ้ย่างเพียงพอ เน่ืองจากมีกระแสเงินสดประมาณคร่ึงหน่ึงของมูลค่าการลงทุนทั้งโครงการฯ และ
ยงัมีกระแสเงินสดจากการดาํเนินงานตามปกติตลอดระยะเวลาก่อสร้างโครงการฯ จึงไม่มีความจาํเป็นตอ้งเพิ่ม
ทุน ทั้งน้ี ปัจจุบนั บริษทัฯ มีอตัราส่วนหน้ีสินต่อส่วนของผูถื้อหุ้น (Debt / Equity ratio) อยู่ท่ี 0.6 เท่า ซ่ึงหากมี
การบริหารจดัการอตัราส่วนหน้ีสินต่อส่วนของผูถื้อหุ้นอย่างมีประสิทธิภาพ บริษทัฯ จะสามารถกูเ้งินเพ่ิมไดถึ้ง 
50,000 – 60,000 ลา้นบาท โดยไม่ส่งผลกระทบต่อแผนการดาํเนินธุรกิจ อย่างไรก็ตาม บริษทัฯ จะบริหารจดั
การเงินลงทุนอย่างรัดกุม เพื่อลดภาระเงินกูใ้ห้ไดม้ากท่ีสุด 

5. ข้อมูลเพิม่เตมิแนวทางการดาํเนินโครงการฯ  
 ตามที่บริษทัฯไดแ้จง้ขอ้มูลเพิ่มเติมเก่ียวกบัแนวทางการดาํเนินโครงการพลงังานสะอาด 

เพื ่อลดภาระการลงทุนโครงการฯ ซ่ึงบริษทัฯ ไดท้าํการศึกษาความเป็นไปไดเ้บื้องตน้มาระยะหน่ึงจนมี
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ความกา้วหน้าข้ึน คณะกรรมการบริษทัฯ จึงเห็นสมควรให้รายงานแนวทางเพิ่มเติมแก่ที่ประชุมผูถ้ือหุ้น เพื่อ
เป็นขอ้มูลให้ทราบในคราวเดียวกนั โดยบริษทัฯ มีแนวทางการจดัหาผูส้นใจลงทุนหน่วยผลิตพลงังาน (Energy 
Recovery Unit หรือ  ERU) แทนการจ ดัสร ้า ง เองทั้งหมด เ นื ่อ งจากหน่วย  ERU เ ป็นหน่วยสนบัสนุน
สาธารณูปโภคท่ีค่อนขา้งเป็นอิสระจากหน่วยผลิตหลกั จึงมีความเหมาะสมท่ีจะดาํเนินการตามแนวทางน้ี     

 หน่วย  ERU มีกําลงัการผลิตกระแสไฟฟ้า  250 เมกะวตัต  ์และไอนํ้ า  เพื ่อป้อนให้กบั
กระบวนการผลิตของโครงการพลงังานสะอาดและใชผ้ลิตภณัฑพ์ลอยไดข้องโครงการพลงังานสะอาดเป็น
เช้ือเพลิงหลกั 

 ทั้งน้ี ในกรณีที่มีการปรับเปลี่ยนรูปแบบการลงทุนตามแนวทางเพิ่มเติมน้ีจะทาํให้วงเงิน
ลงทุนโครงการพลงัานสะอาด ลดลงเป็นไม่เกิน 4,174 ลา้นเหรียญสหรัฐฯ  และจะตอ้งไม่ทาํให้ผลตอบแทน
การลงทุนโครงการฯ ในภาพรวมเปล่ียนแปลงไปอย่างมีนยัสาํคญั และตอ้งเป็นประโยชน์กบับริษทัฯ โดยบริษทั
ฯจะจดัให้มีการบริหารจดัการความเส่ียงอย่างเหมาะสม และหากการดาํเนินการดงักล่าวเขา้เกณฑ์ตอ้งปฏิบติั
ตามกฎหมาย  ประกาศหรือขอ้กาํหนดอ่ืนใด บริษทัฯ จะถือปฏิบติัตามโดยเคร่งครัด   

 จากนั้น ไดช้ี้แจงเพิ่มเติมว่า เนื่องจากการลงทุนโครงการพลงังานสะอาด เขา้ข่ายเป็น
ธุรกรรมการไดม้าซ่ึงสินทรัพย  ์ตามประกาศคณะกรรมการกาํกบัตลาดทุนที่ ทจ. 20/2551 เร่ืองหลกัเกณฑ์ใน
การทาํรายการท่ีมีนยัสาํคญัท่ีเขา้ข่ายเป็นรายการไดม้าหรือจาํหน่ายไปซ่ึงทรัพยสิ์น และประกาศคณะกรรมการ
ตลาดหลกัทรัพยแ์ห่งประเทศไทย เร่ือง การเปิดเผยขอ้มูลและการปฏิบติัของบริษทัจดทะเบียนในการไดม้าหรือ
จาํหน่ายไปซ่ึงสินทรัพย ์พ.ศ. 2547 (ตามท่ีไดม้ีการแกไ้ขเพิ่มเติม) โดยมีขนาดของรายการสูงสุดเท่ากบัร้อยละ 
68.58 ตามเกณฑม์ูลค่ารวมของส่ิงตอบแทน โดยเปรียบเทียบกบัมูลค่าของสินทรัพยร์วมของบริษทัฯ ซ่ึงคาํนวณ
จากงบการเงินรวมของบริษทัฯ ฉบบัสอบทาน ส้ินสุด ณ วนัที่ 31 มีนาคม 2561 และเมื่อพิจารณานบัรวมกบั
ขนาดรายการไดม้าซ่ึงสินทรัพยข์องบริษทัฯ ท่ีเกิดข้ึนในระหว่าง 6 เดือน ก่อนวนัท่ีมีการตกลงเขา้ทาํรายการใน
คร้ังน้ี ซ่ึงมีมูลค่าประมาณ 81 ลา้นบาท จะคิดเป็นขนาดของรายการรวมเท่ากบัร้อยละ 68.61 ซ่ึงจดัเป็น “รายการ
ไดม้าซ่ึงสินทรัพยป์ระเภทที่ 1” ตามประกาศเร่ืองการไดม้าหรือจาํหน่ายไปซ่ึงสินทรัพย  ์ดงันั้นบริษทัฯ จึงมี
หนา้ท่ีจดัทาํรายงานและเปิดเผยรายการต่อตลาดหลกัทรัพยแ์ห่งประเทศไทย และตอ้งจดัให้มีการประชุมผูถ้ือ
หุ้นเพื่อขออนุมติัการลงทุนโครงการพลงังานสะอาด รวมทั้งจดัให้มีท่ีปรึกษาทางการเงินอิสระ หรือ IFA เพื่อทาํ
หนา้ท่ีให้ความเห็นเก่ียวกบัการเขา้ทาํรายการดงักล่าว 

 คณะกรรมการบริษทัฯ มีมติเห็นชอบการลงทุนโครงการพลงังานสะอาด และเห็นควร
นาํเสนอท่ีประชุมวิสามญัผูถื้อหุ้น คร้ังท่ี 1/2561 อนุมติัการลงทุนโครงการพลงังานสะอาด โดยเห็นว่าการลงทุน
โครงการพลงังานสะอาด สามารถเพ่ิมศกัยภาพในการแข่งขนัของบริษทัฯ ทาํให้ประสิทธิภาพกระบวนการผลิต
ของโรงกลัน่สูงข้ึน เพิ่มคุณค่าผลิตภณัฑ  ์ ซ่ึงเป็นมิตรกบัส่ิงแวดลอ้ม และขยายกาํลงัการกลัน่นํ้ ามนั และเพิ่ม
ความยืดหยุ่นให้สามารถกลัน่นํ้ ามนัดิบไดม้ากและหลากหลายชนิดข้ึน ก่อให้เกิดการประหยดัดา้นขนาด หรือ 
Economies of Scale และลดตน้ทุนวตัถุดิบ นอกจากน้ี ยงัช่วยเสริมสร้างความมัน่คงดา้นพลงังานและสนบัสนุน
การขบัเคล่ือนเศรษฐกิจของประเทศในระยะยาวอีกดว้ย 

 พร้อมน้ี คณะกรรมการบริษทัฯ เห็นสมควรเสนอให้ท่ีประชุมผูถื้อหุ้นพิจารณาอนุมติัมอบ
อาํนาจให้คณะกรรมการบริษทัฯ หรือบุคคลที่คณะกรรมการบริษทัฯ มอบหมายเป็นผูเ้จรจา ทาํความตกลง 
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กาํหนด แกไ้ข เปลี่ยนแปลงรายละเอียดเงื่อนไขและดาํเนินการใดๆ ที่จาํเป็นในการลงทุนโครงการพลงังาน
สะอาด ตลอดจนการลงนามในสัญญา บนัทึก ขอ้ตกลง และเอกสารต่างๆ รวมถึงการติดต่อกบัหน่วยงาน
ราชการ หรือหน่วยงานกาํกบัดูแลที่เกี่ยวขอ้ง ตลอดจนดาํเนินการต่างๆ ตามที่จาํเป็นและสมควรเพื่อให้
โครงการพลงังานสะอาด แลว้เสร็จตามวตัถุประสงคแ์ละเพื่อประโยชน์สูงสุดของบริษทัฯ 

 หลงัจากนั้น ประธานฯ ช้ีแจงว่าเพื่อให้เป็นไปตามขอ้กาํหนดของกฎหมาย บริษทัฯ ได้
แต่งตั้งบริษทัหลกัทรัพย ์เมยแ์บงก์ กิมเอ็ง (ประเทศไทย) จาํกดั (มหาชน) เป็นท่ีปรึกษาทางการเงินอิสระ เพื่อ
ทาํหนา้ที่ให้ความเห็นเกี่ยวกบัการเขา้ทาํรายการเพื่อให้ผูถ้ือหุ้นไดร้ับขอ้มูลที่มีความน่าเช่ือถือและครบถว้น
เพียงพอต่อการตดัสินใจ โดยประธานฯ ไดเ้ชิญผูแ้ทนจากบริษทัหลกัทรัพย  ์เมยแ์บงก์ กิมเอ็ง (ประเทศไทย) 
จาํกดั (มหาชน) ท่ีปรึกษาทางการเงินอิสระ รายงานสรุปความเห็นต่อการเขา้ทาํรายการให้ผูถื้อหุ้นทราบ 

นายมนตรีฯ ประธานเจา้หนา้ท่ีบริหาร บริษทัหลกัทรัพย ์เมยแ์บงก ์กิมเอ็ง (ประเทศไทย) จาํกดั 
(มหาชน) รายงานว่าตามท่ีคณะกรรมการบริษทัฯ ไดมี้มติเห็นชอบให้บริษทัฯ ลงทุนโครงการพลงังานสะอาด 
(Clean Fuel Project หรือ CFP) โดยมีมูลค่าการลงทุนประมาณ 4,825 ลา้นเหรียญสหรัฐฯ และดอกเบ้ียระหว่าง
ก่อสร้างอีกประมาณ 151 ลา้นเหรียญสหรัฐฯ  คิดเป็นขนาดของรายการเท่ากบักบัร้อยละ 68.61 ของสินทรัพยข์อง
บริษทัฯ ซ่ึงเขา้ข่ายที่บริษทัฯ ตอ้งจดัให้มีการประชุมผูถื้อหุ้น รวมทั้งจดัให้มีท่ีปรึกษาทางการเงินอิสระเป็นผูใ้ห้
ความเห็นถึงความสมเหตุสมผล ขอ้ดีขอ้เสียและการประเมินความเส่ียงของโครงการฯ ซ่ึงเมยแ์บงกฯ์ ไดรั้บโอกาส
ในการทาํหนา้ท่ีเป็นท่ีปรึกษาทางการเงินอิสระ โดยไดป้ฏิบติังานดว้ยความเป็นมืออาชีพและมีความเป็นอิสระ ทั้งน้ี 
รายงานท่ีได้จัดทาํน้ีมีเพียงขอบเขตในการลงทุนท่ีทาํตามแผนเดิมคือ 4,825 ล้านเหรียญสหรัฐฯ ไม่ได้รวมถึง
แนวความคิดในการแยกหน่วยผลิตพลงังาน (Energy Recovery Unit หรือ ERU) อย่างไรก็ตาม ดว้ยหลกัการและ
เหตุผล แนวคิดดงักล่าวน่าจะนาํไปสู่การให้ผลตอบแทนของการลงทุนในโครงการฯ น้ีดีข้ึน โดยจะช่วยลดการ
ลงทุนและตดัส่วนการลงทุนและการบริหารงานในส่วนของการผลิตกระแสไฟฟ้าไปใหก้บัผูเ้ช่ียวชาญโดยตรง 

จากนั้น นายมนตรีฯ ไดม้อบหมายให้นายทวีสิทธ์ิฯ ผูช่้วยกรรมการผูจ้ดัการ ฝ่ายวาณิชธนกิจ 
บริษทัหลกัทรัพย ์เมยแ์บงก ์กิมเอง็ (ประเทศไทย) จาํกดั (มหาชน) ช้ีแจงเพ่ิมเติมโดยนายทวีสิทธ์ิฯ ไดส้รุปความเห็น
ต่อการเขา้ทาํรายการโดยอา้งอิงรายงานความเห็นของท่ีปรึกษาทางการเงินอิสระเก่ียวกบัรายการไดม้าซ่ึงสินทรัพย ์
กรณีการลงทุนในโครงการพลงังานสะอาด (Clean Fuel Project) (ส่ิงท่ีส่งมาดว้ย 2 ของเอกสารประกอบการประชุม
ผูถื้อหุ้นวิสามญั คร้ังท่ี 1/2561 ของบริษทัฯ ซ่ึงลงวนัท่ี 31 กรกฎาคม 2561) โดยได้แจ้งให้ผูถื้อหุ้นทราบว่า ใน
รายงานดงักล่าวมีขอ้มูลบางส่วนท่ีไม่สามารถเปิดเผยได ้เน่ืองจากเป็นความลบัทางการคา้และทางเทคนิค อยา่งไรก็
ตาม ขอ้มูลท่ีไดเ้สนอต่อผูถื้อหุน้นั้นไดผ้า่นการตรวจสอบตามมาตรฐานวิชาชีพของท่ีปรึกษาทางการเงินอิสระแลว้ 
โดยเน้ือหาของการรายงานแบ่งเป็น 4 ส่วนไดแ้ก่ 1. ภาพรวมของการเขา้ทาํรายการ 2. ขอ้ดี ขอ้ดอ้ย และความเส่ียง
ของการเขา้ทาํรายการ 3. การศึกษาความเป็นไปไดข้องโครงการฯ 4. สรุปความเห็นของท่ีปรึกษาทางการเงินอิสระ 
และไดร้ายงานสรุปใหผู้ถื้อหุน้ทราบดงัรายละเอียดในแต่ละส่วน ดงัน้ี 

1. ภาพรวมของการเข้าทํารายการ ลกัษณะโดยทัว่ไปของรายการ ท่ีมาและวตัถุประสงคใ์นการ
เขา้ทาํรายการ ขอ้มูลของโครงการพลงังานสะอาด ซ่ึงเป็นขอ้มูลตามท่ีไดมี้การนาํเสนอไปก่อนหนา้แลว้ 

2. ข้อด ีข้อด้อย และความเส่ียงของการเข้าทาํรายการ  
2.1 ประโยชน์ต่อบริษทัฯ และกลุ่มบริษทัฯ ไดแ้ก่  
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- การเพิม่ศักยภาพในการแข่งขนั เน่ืองจากธุรกิจการกลัน่นํ้ ามนัมีการแข่งขนัท่ีสูงข้ึน
เร่ือยๆ จากการสร้างโรงกลัน่ใหม่ๆ ท่ีมีเทคโนโลยีขั้นสูง การพฒันาประสิทธิภาพในการใชพ้ลงังาน ดงันั้น การ
ลงทุนในโครงการพลงังานสะอาด จะช่วยใหบ้ริษทัฯ สามารถแข่งขนัในตลาดไดใ้นอนาคต 

- การลดต้นทุนวัตถุดิบ โครงการพลงังานสะอาดจะช่วยให้บริษทัฯ สามารถกลัน่
นํ้ ามนัดิบชนิดหนกัซ่ึงมีราคาที่ต ํ่ากว่านํ้ ามนัดิบชนิดเบา ทาํให้ช่วยลดตน้ทุนวตัถุดิบในการกลัน่และมีความ
ยืดหยุ่นในการรับนํ้ามนัดิบจากแหล่งผลิตท่ีหลากหลายมากข้ึน 

- การเพิม่มูลค่าผลติภัณฑ์ โครงการพลงังานสะอาดจะมีหน่วยกลัน่ท่ีทาํหนา้ท่ีเพิ่ม
มูลค่าผลิตภณัฑโ์ดยการเปล่ียนนํ้ ามนัเตาให้เป็นนํ้ ามนัอากาศยานและนํ้ ามนัดีเซล ซ่ึงมีราคาสูงกว่าและเป็นมิตร
กบัส่ิงแวดลอ้ม 

- การเพิม่โอกาสในการต่อยอดสู่ธุรกจิปิโตรเคมี โครงการพลงังานสะอาด จะช่วยให้
บริษทัฯ ผลิตแนฟทาซ่ึงเป็นวตัถุดิบของอุตสาหกรรมปิโตรเคมีต่อไปไดม้ากข้ึน ซ่ึงบริษทัฯ อยู่ระหว่างศึกษา
ความเป็นไปไดใ้นการร่วมมือกบับริษทัต่างๆ ในกลุ่มบริษทั ปตท. เพื่อนาํผลิตภณัฑเ์หล่าน้ีไปเพิ่มมูลค่าเป็น
ผลิตภณัฑปิ์โตรเคมีต่อไป 

2.2 ประโยชน์ต่อประเทศชาต ิไดแ้ก่  
- การเสริมสร้างความมั่นคงทางด้านพลงังานให้กบัประเทศในระยะยาว เพื่อทดแทน

การนาํเขา้ผลิตภณัฑใ์นอนาคตโดยเฉพาะนํ้ ามนัอากาศยาน ซ่ึงคาดว่าตั้งแต่ปี 2565 ประเทศไทยอาจตอ้งเร่ิมมีการ
นาํเขา้นํ้ ามนัอากาศยานจากความตอ้งการท่ีขยายตวัข้ึนอยา่งรวดเร็ว  

- การผลิตนํ้ามันสําเร็จรูปคุณภาพสูงตามมาตรฐานยูโร 5 ท่ีมีกาํมะถนัตํ่าและเป็น
มิตรต่อส่ิงแวดลอ้มตามนโยบายของภาครัฐ 

- การสนับสนุนโครงการปิโตรเคมี ระยะที ่4 ของภาครัฐ จากการผลิตแนฟทา ซ่ึงเป็น
สารตั้งตน้ของอุตสาหกรรมปิโตรเคมี 

- การส่งเสริมและสนับสนุนนโยบายของรัฐในการบริโภคนํา้มันดบิภายในประเทศ 
- การเสริมสร้างโอกาสในการเป็น Energy Hub ของประชาคมเศรษฐกิจอาเซียน 

(AEC) 
- การสนับสนุนการขับเคลื่อนทางเศรษฐกิจ เน่ืองจากโครงการพลงังานสะอาด เป็น

การลงทุนภายในประเทศท่ีดาํเนินการโดยภาคเอกชน ส่งผลใหเ้กิดการจา้งงานทั้งทางตรงและทางออ้ม 
 

2.3 ข้อด้อยของการทาํรายการ 
- การใช้เงนิลงทุนจํานวนมาก โดยใชเ้งินลงทุนประมาณ 4,825 ลา้นเหรียญสหรัฐฯ  
- การเกิดภาระดอกเบีย้และอัตราส่วนหนี้สินต่อทุนที่เพิ่มขึน้จากการกู้ยืม บริษทัฯ 

คาดว่า จะใชแ้หล่งเงินทุนจากเงินกูร้ะยะยาวจากสถาบนัการเงิน และ/หรือ เงินทุนจากการออกและเสนอขาย
ตราสารหน้ี อย่างไรก็ตาม เน่ืองจากปัจจุบนั บริษทัฯ มีอตัราส่วนหน้ีสินต่อทุนอยู่ในระดบัตํ่า จึงคาดว่าภายหลงั
การเขา้ทาํรายการ บริษทัฯ จะยงัสามารถรักษาอตัราส่วนหน้ีสินต่อทุนในระดบัท่ีเหมาะสมได ้ 

- การส่งผลกระทบต่อความสามารถในการจ่ายเงินปันผลของบริษัทฯ เน่ืองจาก
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ในช่วงท่ีก่อสร้างโครงการพลงังานสะอาด โรงกลัน่ปัจจุบนัของบริษทัฯ จะยงัสามารถดาํเนินงานไดต้ามปกติ และ
เม่ือโครงการพลงังานสะอาดแลว้เสร็จ ก็จะมีกระแสเงินสดเพ่ิม ทาํให้บริษทัฯ สามารถรักษาผลประกอบการและ
กระแสเงินสดจากการดาํเนินงานได  ้ที่ปรึกษาทางการเงินอิสระจึงคาดว่าการเขา้ทาํรายการในคร้ังน้ีจะไม่
ส่งผลกระทบต่อความสามารถในการจ่ายเงินปันผลของบริษทัฯ 

2.4 ข้อดีของการไม่ทาํรายการ บริษทัฯ จะไม่ตอ้งเสียเงินสดจากการทาํรายการ หากบริษทัฯ 
ไม่ทาํรายการ บริษทัฯ จะสามารถนาํเงินสดประมาณ 2,500 ลา้นเหรียญสหรัฐฯ น้ีไปลงทุนในโครงการอ่ืน และ
สภาพคล่องของบริษทัฯ จะไม่โดนกระทบจากการทาํรายการ 

2.5 ข้อด้อยของการไม่ทาํรายการ ไดแ้ก่ 
- การขาดศักยภาพในการแข่งขันในอุตสาหกรรม เน่ืองจากธุรกิจการกลัน่นํ้ ามนัมี

การแข่งขนัท่ีสูงข้ึนเร่ือยๆ จากการสร้างโรงกลัน่นํ้ ามนัใหม่ๆ ท่ีมีเทคโนโลยขีั้นสูง ซ่ึงหากไม่มีการลงทุนโครงการ
พลงังานสะอาดทดแทนหน่วยกลัน่นํ้ ามนัดิบท่ีมีอายกุว่า 50 ปีของบริษทัฯ อาจส่งผลใหบ้ริษทัฯ ไม่สามารถแข่งขนั
ในตลาดไดใ้นอนาคตและจะกระทบต่อรายไดแ้ละการประกอบธุรกิจในอนาคตของบริษทัฯ และอาจไม่สามารถ
ตอบสนองนโยบายของภาครัฐในอนาคต 

- การเสียโอกาสในการเพิ่มผลกําไรจากการเพิ่มผลิตภัณฑ์ที่มีมูลค่าที่สูงขึน้ การไม่
ลงทุนในโครงการพลงังานสะอาด ทาํใหบ้ริษทัฯ เสียโอกาสในการเพ่ิมอตัรากาํไรและผลประกอบการของบริษทัฯ 
จากการเพ่ิมมูลค่าผลิตภณัฑโ์ดยการเปล่ียนนํ้ ามนัเตาและยางมะตอย ใหเ้ป็นนํ้ ามนัอากาศยานและนํ้ ามนัดีเซล ซ่ึงมี
มูลค่าสูงกวา่และเป็นท่ีตอ้งการของตลาดในอนาคต 

2.6 ความเส่ียงในการทาํรายการ ได้แก่  
- ความเส่ียงจากการชะลอตัวของความต้องการใช้นํ้ามันเช้ือเพลิง ซ่ึงจะทาํให้บริษทัฯ 

ไดรั้บผลประโยชน์จากโครงการฯ นอ้ยลง ซ่ึงจะส่งผลให้กาํไรไม่เป็นไปตามคาดการณ์ บริษทัฯ มีแนวทางการลด
ความเส่ียงโดยมีการลงนามในบนัทึกขอ้ตกลงกบับริษทั ปตท. เพื่อท่ีจะรับซ้ือผลิตภณัฑไ์ม่ตํ่ากวา่ร้อยละ 49.99 ของ
ปริมาณกาํลงัการผลิตท่ีเพ่ิมข้ึนจากโครงการฯ 

- ความเส่ียงในการจัดหาวัตถุดิบ หากในอนาคตบริษทัฯ ไม่สามารถจดัหานํ้ ามนัดิบ
ชนิดหนกั ท่ีมีคุณภาพหรือ ปริมาณท่ีเพียงพอต่อการกลัน่นํ้ ามนั ซ่ึงบริษทัฯ มีแนวทางการลดความเส่ียงโดยมีการลง
นามในบนัทึกขอ้ตกลงกบับริษทั ปตท. ท่ีจะจดัหานํ้ ามนัดิบไม่ตํ่ากว่าร้อยละ 49.99 ของปริมาณกาํลงัการผลิตท่ี
เพิ่มข้ึนจากโครงการพลงังานสะอาด 

- ความเส่ียงจากความผันผวนของราคาผลิตภัณฑ์และวัตถุดิบ อาจส่งผลกระทบต่อ
ผลการดาํเนินงานของบริษทัฯ ในอนาคต ซ่ึงบริษทัฯ มีแนวทางการลดความเส่ียงโดยบริษทัฯ อาจพิจารณาลดความ
เส่ียงจากความผนัผวนของราคานํ้ามนัโดยการทาํสญัญาซ้ือขายล่วงหนา้ตามความเหมาะสม 

- ความเส่ียงจากความล่าช้าของโครงการฯ หากการก่อสร้างโครงการฯ มีความล่าชา้ 
บริษทัฯ อาจไดรั้บผลประโยชน์จากโครงการฯ นอ้ยลง ซ่ึงบริษทัฯ มีแนวทางการลดความเส่ียงโดยมีการจดัเตรียม
กาํลงัพลอย่างเพียงพอและเหมาะสม รวมถึงไดเ้ตรียมทาํประกนัโครงการฯ เพื่อลดผลกระทบจากความล่าชา้ของ
โครงการฯ 
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- ความเส่ียงในการเดนิเคร่ือง (Plant Operation Risk) เช่น กรณีเคร่ืองจกัรหยดุชะงกั
หรือไม่สามารถดาํเนินงานไดเ้ตม็กาํลงัการผลิต ผลิตภณัฑไ์ม่ไดคุ้ณภาพตามมาตรฐาน เกิดค่าใชจ่้ายเพิ่มเติมในการ
ดาํเนินงาน ซ่ึงบริษทัฯ มีแนวทางการลดความเส่ียง โดยผูรั้บเหมาโครงการฯ จะตอ้งมีการรับประกันการเดิน
เคร่ืองจกัรของโรงงานให้เป็นไปตามท่ีกาํหนด และบริษทัเจา้ของเทคโนโลยตีอ้งรับประกนัผลการดาํเนินงานของ
โรงงาน 

- ความเส่ียงจากการจัดหาไฟฟ้าและไอนํ้า การขยายกาํลงัการกลัน่นํ้ ามนัดิบภายใต้
โครงการฯ จะทาํให้ความตอ้งการใชไ้ฟฟ้าเพ่ิมข้ึนจากเดิมประมาณ 250 เมกะวตัต ์บริษทัฯ มีแนวทางการลดความ
เส่ียงโดยจะทาํการติดตั้งหน่วยผลิตพลงังาน (ERU) เพื่อทาํหนา้ท่ีในการผลิตไฟฟ้าและไอนํ้ า 

-  ความเส่ียงจากการต่อสัญญาเช่าที่ราชพสัดุ  ปัจจุบนั ท่ีประชุมคณะรัฐมนตรีฯ ไดมี้
มติเห็นชอบใหบ้ริษทัฯ ต่ออายสุญัญาออกไปอีก 30 ปี จนถึงวนัท่ี 10 กนัยายน 2595 โดยบริษทัฯ ไดมี้การลงนามใน
สญัญาดงักล่าวแลว้เม่ือวนัท่ี 21 สิงหาคม 2561 

- ความเส่ียงจากอตัราแลกเปลีย่น ความเส่ียงดา้นอตัราแลกเปล่ียนเป็นความเส่ียงปกติ
ของธุรกิจ ซ่ึงบริษทัฯ ไดมี้การบริหารจดัการมาอยา่งต่อเน่ืองเพื่อลดความเส่ียงดงักล่าว 

- ความเส่ียงจากผลกระทบจากโครงการขนาดใหญ่อื่นๆ เช่น การซ้ือหุ้นในบริษทั 
โกลว ์พลงังาน จาํกดั (มหาชน) (GLOW) ของบริษทั  โกลบอล เพาเวอร์ ซินเนอร์ยี ่จาํกดั (มหาชน) (GPSC) ซ่ึงหาก 
GPSC มีการเพ่ิมทุนให้แก่ผูถื้อหุ้นเดิมของ GPSC ตามสัดส่วนการถือหุ้นเป็นจาํนวนเงิน 74,000 ลา้นบาท บริษทัฯ 
อาจตอ้งใชเ้งินจาํนวนไม่เกิน 17,975 ลา้นบาท ซ่ึงบริษทัฯ มีแนวทางการลดความเส่ียงโดยบริษทัฯ ไดมี้การวางแผน
ทางการเงิน โดยมีเงินสดและเงินลงทุนระยะสั้นท่ีเพียงพอต่อการทาํรายการดงักล่าว และอาจพิจารณาใชเ้งินกูร้ะยะ
ยาวจากสถาบนัการเงิน และ/หรือจากการออกและเสนอขายตราสารหน้ี รวมถึงกระแสเงินสดจากการดาํเนินกิจการ
ของบริษทัฯ ในอนาคต 

3. การศึกษาความเป็นไปได้ของโครงการฯ 

3.1 สมมติฐานหลกัในการจัดทําความเห็นของที่ปรึกษาทางการเงินอสิระ ซ่ึงรายละเอียดได้
ปรากฏอยูใ่นเอกสารประกอบหนงัสือเชิญประชุมแลว้ ทั้งน้ี ท่ีปรึกษาทางการเงินอิสระไดว้ิเคราะห์เฉพาะส่วนท่ีทาํ
การลงทุนเพิ่มเท่านั้ น โดยได้เน้นย ํ้ าต่อท่ีประชุมว่า ข้อมูลท่ีนําเสนอนั้ นไม่สามารถนําไปใช้วิเคราะห์เพื่อ
วตัถุประสงคอ่ื์นได ้นอกจากการพิจารณาในการลงทุนโครงการพลงังานสะอาดเท่านั้น 

3.2 การวิเคราะห์ความเป็นไปได้ของโครงการฯ โดยมูลค่าปัจจุบนัของโครงการพลงังาน
สะอาด (Project NPV) จะอยู่ที่ 1,286.33 ลา้นเหรียญสหรัฐฯ และมีมูลค่าปัจจุบนัของผูถ้ือหุ ้นจากโครงการ
พลงังานสะอาด (Equity NPV) จะอยู่ที่ 908.90 ลา้นเหรียญสหรัฐฯ ขณะที่อตัราผลตอบแทนภายในโครงการ
พลงังานสะอาด (Project IRR) จะอยู่ที่ร้อยละ 12.10 ต่อปี และมีอตัราผลตอบแทนภายในของผูถ้ือหุ ้นจาก
โครงการพลงังานสะอาดท่ีร้อยละ 14.89 ต่อปี 

3.3 การวเิคราะห์ความไวของสมมตฐิานทีสํ่าคญั (Sensitivity Analysis) 
ที่ปรึกษาทางการเงินอิสระไดม้ีการศึกษาความไวของสมมติฐานที่สําคญัในหลาย

รูปแบบ แต่จะขอนาํเสนอเฉพาะแบบท่ีมีความสาํคญัต่อผูถื้อหุ้น โดยพิจารณาเห็นว่า การเปล่ียนแปลงของกาํไร
ขั้นตน้  (Gross Integrated Margin) ตน้ทุนทางการเงินถวัเฉลี่ยถ่วงนํ้ าหนกัของกิจการ  (WACC) และอตัรา
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ผลตอบแทนของผูถ้ือหุ ้น (Ke) เป็นปัจจยัสําคญัที่อาจกระทบต่อมูลค่าปัจจุบนัของโครงการฯ และอตัรา
ผลตอบแทนภายใน จึงไดจ้ดัทาํการวิเคราะห์ความไวของสมมติฐานท่ีสาํคญั โดยมีรายละเอียด ดงัน้ี 

- การประเ มินมูลค่า ปัจ จุบันของโครงการฯ  (Project NPV) โดยหากมีการ
เปล่ียนแปลงของกาํไรขั้นต้น (Gross Integrated Margin) และอัตราส่วนคิดลด (WACC) +/- 1% จะทาํให้มูลค่า
ปัจจุบนัของโครงการฯ (Project NPV) จะอยู่ระหว่าง 779.89 - 1,882.10 ลา้นเหรียญสหรัฐฯ โดยมีมูลค่าตามกรณี
ฐานเท่ากบั 1,286.33 ลา้นเหรียญสหรัฐฯ 

- การประเมินมูลค่าปัจจุบันของผู้ถือหุ้นจากโครงการฯ (Equity NPV) หากมีการ
เปล่ียนแปลงของกาํไรขั้นตน้ (Gross Integrated Margin) และอตัราส่วนคิดลด (Ke) +/- 1% จะทาํให้มูลค่าปัจจุบนั
ของผูถื้อหุ้นจากโครงการฯ CFP (Equity NPV) จะอยู่ระหว่าง 579.17 – 1,294.72 ลา้นเหรียญสหรัฐฯ โดยมีมูลค่า
ตามกรณีฐานเท่ากบั 908.90 ลา้นเหรียญสหรัฐฯ 

- การคํานวณอัตราผลตอบแทนภายในจากโครงการฯ (Project IRR) หากมีการ
เปล่ียนแปลงของกาํไรขั้นตน้ (Gross Integrated Margin) +/- 1% และอตัราส่วนคิดลด (WACC) ร้อยละ (1) จะทาํให้
อัตราผลตอบแทนภายในจากโครงการฯ (Project IRR) จะอยู่ระหว่างร้อยละ 11.89 - 12.30 ต่อปีโดยมีอัตรา
ผลตอบแทนภายในจากโครงการฯ (Project IRR)  ตามกรณีฐานเท่ากบัร้อยละ 12.10 ต่อปี 

- การคํานวณอัตราผลตอบแทนภายในของผู้ถือหุ้น  (Equity IRR) หากมีการ
เปล่ียนแปลงของกาํไรขั้นตน้ (Gross Integrated Margin) +/- 1% และอตัราส่วนคิดลด (Ke)  ร้อยละ (1) จะทาํให้
อตัราผลตอบแทนภายในของผูถื้อหุน้ (Equity IRR) จะอยูร่ะหวา่งร้อยละ 14.62 -15.15 ต่อปีโดยมีอตัราผลตอบแทน
ภายในของผูถื้อหุน้ (Equity IRR) ตามกรณีฐานเท่ากบัร้อยละ 14.89 ต่อปี 

4. สรุปความเห็นของที่ปรึกษาทางการเงินอิสระ 

4.1 ความสมเหตุสมผลของรายการ 

ท่ีปรึกษาทางการเงินอิสระเห็นว่า การเขา้ทาํรายการดังกล่าวมีความสมเหตุสมผล 
เน่ืองจากรายการดงักล่าวจะเป็นการเพ่ิมศกัยภาพในการแข่งขนัของบริษทัฯ ลดตน้ทุนการผลิตจากนํ้ ามนัดิบและ
เพิ่มมูลค่าผลิตภณัฑ ์รวมถึงเป็นการเพิ่มโอกาสในการต่อยอดสู่ธุรกิจปิโตรเคมี นอกจากน้ี การดาํเนินการโครงการ 
CFP ยงัเกิดประโยชน์ต่อประเทศชาติและเศรษฐกิจโดยรวมในดา้นต่างๆ ทั้งช่วยเสริมสร้างความมัน่คงทางดา้น
พลงังานให้กบัประเทศในระยะยาว สนับสนุนโครงการปิโตรเคมีระยะ 4 ของภาครัฐ และสร้างโอกาสการเป็น 
Energy Hub ของประชาคมเศรษฐกิจอาเซียน เป็นตน้  

อยา่งไรก็ตาม การเขา้ทาํรายการดงักล่าวมีขอ้ดอ้ยและความเส่ียงท่ีผูถื้อหุน้ควรพิจารณา
เพิ่มเติมเพ่ือประกอบการตดัสินใจของผูถื้อหุน้ เช่น ภาระดอกเบ้ียและอตัราส่วนหน้ีสินต่อทุนท่ีเพิ่มข้ึนจากการกูย้มื 
ความเส่ียงจากอุปสงคอุ์ปทานและความผนัผวนของราคานํ้ ามนั ความเส่ียงจากการดาํเนินงานของโครงการฯ เป็นตน้ 

4.2 ความสมเหตุสมผลของราคาและเงือ่นไขของรายการ 

ท่ีปรึกษาทางการเงินอิสระเห็นว่า การเขา้ทาํรายการดงักล่าวมีความเหมาะสมของราคา
และเง่ือนไขของรายการ โดยการเขา้ลงทุนในโครงการพลงังานสะอาด จะทาํใหไ้ดรั้บอตัราผลตอบแทนและมูลค่า
ปัจจุบนัทั้งสาํหรับจากโครงการพลงังานสะอาดและสาํหรับผูถื้อหุน้ โดยท่ีอตัราผลตอบแทนจากโครงการพลงังาน
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สะอาด และสาํหรับผูถื้อหุน้มากกวา่ตน้ทุนของกิจการและอตัราผลตอบแทนท่ีผูถื้อหุน้ตอ้งการตามลาํดบั ในขณะท่ี
มูลค่าปัจจุบนั ทั้งสาํหรับโครงการฯ และผูถื้อหุน้เป็นบวก 

หลงัจากนั้น ประธานฯ ไดเ้ปิดโอกาสให้ผูถ้ือหุ้นซกัถามและแสดงขอ้คิดเห็นในประเด็นท่ี
เก่ียวขอ้ง โดยมีผูถื้อหุ้นซกัถามในประเด็นต่างๆ สรุปสาระสาํคญั ดงัน้ี 
 

 นางสาวเจนจิรา สมบตัเิจริญวงศ์ - ผู้ถอืหุ้น สอบถามและแสดงความเห็นดงัน้ี 
1) ขอช่ืนชมการรักษามาตรฐานการจดังานประชุมผูถื้อหุน้ของบริษทัฯ ซ่ึงสร้างความประทบัใจ

ใหแ้ก่ผูถื้อหุน้มาโดยตลอด 
2) เน่ืองจากปัจจุบนั มีการกระทาํทุจริตในหลากหลายองคก์ร รวมถึงการทุจริตของบริษทัในกลุ่ม 

ปตท. ซ่ึงไดส่้งผลกระทบต่อความเช่ือมัน่และภาพลกัษณ์ของกลุ่ม ปตท. บริษทัฯ จะมีระบบบริหารจดัการวตัถุดิบ
คงคลงัอย่างไร เพ่ือป้องกนัปัญหาการทุจริตท่ีอาจเกิดข้ึนในอนาคต หลงัจากการขยายกาํลงัการผลิตโครงการ
พลงังานสะอาด  
ประธานฯ  กล่าวขอบคุณท่ีช่ืนชมการปฏิบติังานของบริษทัฯ และช้ีแจงว่า บริษทัฯ ให้ความสําคญักบัการ
ดาํเนินงานด้วยความโปร่งใสเทียบเท่ากับประสิทธิภาพในการปฏิบติังาน จากนั้น มอบหมายให้นายอธิคมฯ 
ประธานเจา้หนา้ท่ีบริหารและกรรมการผูจ้ดัการใหญ่ เป็นผูต้อบคาํถาม 
นายอธิคมฯ  ช้ีแจงวา่ การรับซ้ือวตัถุดิบและจาํหน่ายนํ้ ามนัของโรงกลัน่มีบริษทัภายนอก (Surveyor) ทาํหนา้ท่ี
ตรวจสอบตรวจคุณภาพและปริมาณวตัถุดิบและนํ้ามนัใหต้รงกบัคาํสัง่ซ้ือ นอกจากนั้น ภาครัฐยงัมีการควบคุมธุรกิจ
โรงกลั่นด้วยกระบวนการสํารองนํ้ ามนัทางยุทธศาสตร์ โดยกรมธุรกิจพลงังานจะมีหน้าท่ีตรวจสอบปริมาณ
นํ้ ามนัดิบและผลิตภณัฑข์องโรงกลัน่ให้เป็นไปตามท่ีกฎหมายกาํหนด ขณะเดียวกนั บริษทัฯ จะตอ้งมีการเสียภาษี
สรรพสามิตสําหรับการจาํหน่ายสินคา้ จึงมีผูแ้ทนของกรมสรรพสามิตประจาํอยู่ท่ีโรงกลัน่เพื่อตรวจสอบความ
ถูกตอ้ง ผูถื้อหุ้นจึงมัน่ใจไดว้่า ธุรกิจโรงกลัน่เป็นธุรกิจท่ีดาํเนินการดว้ยถูกตอ้ง โปร่งใส สามารถตรวจสอบได ้ทั้ง
ยงัมีการควบคุมอย่างเขม้งวดจากภาครัฐและหน่วยงานภายนอก นอกเหนือจากระบบการควบคุมภายในองคก์รท่ี
เขม้งวดอยูแ่ลว้ 
 

 นายวชิา โชคพงษ์พนัธ์ุ - ผู้ถอืหุ้น กล่าวช่ืนชมและแสดงความเห็นดงัน้ี 
1) ขอช่ืนชมการริเร่ิมโครงการพลังงานสะอาดของบริษัทฯ ท่ีจะปรับปรุงประสิทธิภาพ

กระบวนการผลิต เพื่อเปล่ียนนํ้ ามนัชนิดหนกัให้มีมูลค่าสูงข้ึน เน่ืองจากปัจจุบนั มีผูใ้ชน้ํ้ ามนัเตาค่อนขา้งนอ้ย การ
ปรับปรุงคุณภาพดงักล่าวจึงเป็นการเสริมสร้างผลกาํไรใหแ้ก่บริษทัฯ  

2) ปัจจุบนั อตัราดอกเบ้ียเงินฝากและอตัราแลกเปล่ียนมีความผนัผวนค่อนขา้งสูง และบริษทัฯ 
จาํเป็นจะตอ้งใชเ้งินในการลงทุนโครงการพลงังานสะอาดจาํนวนมาก จึงขอใหมี้การบริหารจดัการทางการเงินอยา่ง
มีประสิทธิภาพและรัดกมุ  
ประธานฯ  มอบหมายใหน้ายมนตรี ศรไพศาล ท่ีปรึกษาทางการเงินอิสระ  เป็นผูต้อบคาํถาม 
นายมนตรีฯ - ที่ปรึกษาทางการเงินอิสระ ช้ีแจงว่า บริษทัฯ มีการประเมินผลตอบแทนของผูถื้อหุ้นของโครงการ
พลงังานสะอาดโดยอา้งอิงอตัราดอกเบ้ียพนัธบตัรระยะยาวตามหลกัมาตรฐาน ทั้งยงัไดน้าํแนวโนม้และทิศทางของ
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ดอกเบ้ียระยะยาวมาประกอบการพิจารณาดว้ย ดงันั้น จึงถือไดว้่า บริษทัฯ ไดมี้การคาํนึงถึงประเด็นท่ีผูถื้อหุ้นมี
ความห่วงใยพอสมควรแลว้ 
 

 นายสุริยพงศ์ วฒันาศักดิ์ - ผู้ถอืหุ้น กล่าวช่ืนชมและสอบถามดงัน้ี 
1) ขอช่ืนชมวิสัยทศัน์ของบริษทัฯ ในการดาํเนินโครงการพลังงานสะอาด ซ่ึงจะก่อให้เกิด

ประโยชนต่์อองคก์รและประเทศชาติ 
2) โครงการพลงังานสะอาดมีผลิตภณัฑพ์ลอยได ้คือ ยางมะตอย ขณะท่ีภาครัฐกาํลงัส่งเสริมให้

นาํยางพารามาผสมกบัยางมะตอย เพ่ือเพ่ิมมูลค่า จึงตอ้งการสอบถามว่า บริษทัฯ จะสามารถสนับสนุนนโยบาย
ดงักล่าวไดอ้ยา่งไร 

3) หากบริษทัฯ สามารถจัดหาผูส้นใจมาลงทุนหน่วยผลิตพลงังาน (Energy Recovery Unit : 
ERU) แทนการลงทุนดว้ยตนเอง จะตอ้งมีการจดัทาํรายงานวิเคราะห์ผลกระทบส่ิงแวดลอ้มฉบบัใหม่หรือไม่ 

4) ขอความเช่ือมัน่ว่า การลงทุนโครงการพลงังานสะอาดจะไม่ส่งผลกระทบต่อเงินปันผลของ
ผูถื้อหุน้ 

5) หากราคานํ้ ามนัดิบโลกมีความผนัผวนอย่างรุนแรง จะส่งผลกระทบต่อโครงการพลงังาน
สะอาดอยา่งไร 
ประธานฯ  มอบหมายให้นายอธิคมฯ ประธานเจา้หน้าท่ีบริหารและกรรมการผูจ้ดัการใหญ่ และท่ีปรึกษา
ทางการเงินอิสระ เป็นผูต้อบคาํถาม 
นายอธิคมฯ  ช้ีแจงดงัน้ี 

1) หลงัจากโครงการพลงังานสะอาดแลว้เสร็จ บริษทัฯ จะไม่มีการผลิตยางมะตอย จึงไม่สามารถ
สนับสนุนภาครัฐในการนํายางพารามาใช้ในการผลิตยางมะตอยได้ แต่จะสนับสนุนในเร่ืองการลดมลภาวะ 
เน่ืองจากบริษทัฯ ผลิตพลงังานท่ีสะอาดมากยิง่ข้ึน 

2) ปัจจุบัน บริษทัฯ ได้รับความเห็นชอบรายงานการวิเคราะห์ผลกระทบส่ิงแวดล้อมของ
โครงการพลงังานสะอาดเรียบร้อยแลว้ จึงไม่ส่งผลกระทบต่อการขออนุมติัการลงทุนโครงการพลงังานสะอาดตาม
ขอบเขตท่ีเสนอ อยา่งไรก็ตาม ความจาํเป็นในการจดัทาํรายงานวิเคราะห์ผลกระทบส่ิงแวดลอ้มสาํหรับหน่วยผลิต
พลงังาน (Energy Recovery Unit : ERU) ข้ึนอยู่กบัรูปแบบขอ้ตกลงในการเขา้มาลงทุนหน่วย ERU  ของผูส้นใจ
ลงทุน ซ่ึงบริษทัฯ กาํลงัอยู่ในระหว่างการศึกษาขอ้มูลเพิ่มเติมเพ่ือให้เกิดผลกระทบน้อยท่ีสุด และก่อให้เกิด
ประโยชนต่์อบริษทัฯ สูงสุด  

3) ตามการประมาณการการลงทุน หากไม่มีเหตุฉุกเฉินท่ีไม่คาดคิด บริษทัฯ คาดว่า จะสามารถ
รักษาระดบัการจ่ายเงินปันผลใหแ้ก่ผูถื้อหุน้ไดใ้นอตัราใกลเ้คียงกบัท่ีผา่นมา เน่ืองจากประมาณการกระแสเงินสดท่ี
ไดน้าํเสนอต่อผูถื้อหุน้นั้นไดค้าํนวณรวมการจ่ายคืนเงินกูแ้ละดอกเบ้ียเงินกู ้รวมถึงการจ่ายเงินปันผลใหแ้ก่ผูถื้อหุน้
ไวเ้รียบร้อยแลว้ 
 

นายทวีสิทธ์ิฯ - ที่ปรึกษาทางการเงินอิสระ ช้ีแจงเพ่ิมเติมว่า ความผนัผวนของราคานํ้ ามนัโลกถือเป็นความเส่ียงท่ี
ส่งผลกระทบต่อผลประกอบการของธุรกิจการกลัน่ ซ่ึงในการประเมินความเส่ียง ท่ีปรึกษาทางการเงินไดมี้การ
วิเคราะห์ความไวของกาํไรขั้นตน้จากการกลัน่ (Gross Refinery Margin : GRM) รวมถึงสถิติราคานํ้ ามนัในอดีต
พบว่า ส่วนต่างราคานํ้ ามนัในอีก 20 ปีขา้งหนา้ แมจ้ะมีช่วงท่ีส่วนต่างราคานํ้ ามนัปรับลดลงบา้ง แต่ยงัเพียงพอท่ีจะ
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ส่งผลใหมู้ลค่าปัจจุบนัของกระแสเงินสด (Net Present Value : NPV) จากการลงทุนโครงการพลงังานสะอาดยงัเป็น
บวก และส่งผลใหบ้ริษทัฯ ยงัคงมีผลกาํไรขั้นตน้จากการกลัน่  
 

 นางสาวจิณพกัตร์ พรพบูิลย์ - ผู้ถอืหุ้น แสดงความคิดเห็นและสอบถามดงัน้ี 
1) โครงการพลงังานสะอาดจะสามารถรองรับความตอ้งการใชน้ํ้ ามนัอากาศยานในประเทศได้

นานเท่าใด 
2) บริษทัฯ ได้มีการประสานงานกับสถาบนัการเงินเพื่อกู้ยืมเงินสําหรับการลงทุนโครงการ

พลงังานสะอาดเรียบร้อยแลว้ใช่หรือไม่ หากมี มีการกาํหนดอตัราดอกเบ้ียท่ีชดัเจนแลว้ใช่หรือไม่ 
3) ขอให้บริษทัฯ ดาํเนินโครงการพลงังานสะอาดด้วยความชัดเจนและโปร่งใส เพื่อให้การ

บริหารจดัการดา้นการเงินมีประสิทธิภาพ ทั้งยงัเป็นการสร้างเสริมภาพลกัษณ์ท่ีดีขององคก์รอีกทางหน่ึงดว้ย 
4) ตามขอ้มูลท่ีนาํเสนอ โครงการพลงังานสะอาดจะส่งผลให้บริษทัฯ ยงัคงมีความสามารถใน

การแข่งขนัใน 20 ปีขา้งหนา้ ดงันั้น บริษทัฯ คาดว่า จะมีการวางแผนพฒันาประสิทธิภาพของโรงกลัน่คร้ังถดัไป
เม่ือใด เพื่อเพ่ิมขีดความสามารถในการแข่งขนัในอนาคต 
ประธานฯ ช้ีแจงว่า คณะกรรมการบริษทัฯ จะมีการประชุมร่วมกนัเพื่อวางแผนกลยทุธ์ใน 5 - 10 ปีขา้งหนา้ 
เป็นประจาํทุกปี จากนั้น จึงมอบหมายให้นายอธิคมฯ ประธานเจา้หน้าท่ีบริหารและกรรมการผูจ้ดัการใหญ่ เป็น
ผูต้อบคาํถาม 
นายอธิคมฯ  ช้ีแจงดงัน้ี 

1) หากไม่มีการดาํเนินโครงการพลงังานสะอาด ในปี 2565 ประเทศไทยจะตอ้งนาํเขา้นํ้ ามนั
อากาศยาน อย่างไรก็ตาม จากการประมาณการพบว่า เม่ือบริษทัฯ ดาํเนินโครงการพลงังานสะอาด จะส่งผลให้
บริษทัฯ มีปริมาณนํ้ามนัอากาศยานเพียงพอเพื่อรองรับความตอ้งการใชน้ํ้ ามนัอากาศยานในประเทศไดถึ้งปี 2576 

2) ปัจจุบนั บริษทัฯ มีการออกหุ้นกูแ้ละการกูย้ืมเงินจากสถาบนัการเงินเพื่อใชใ้นการประกอบ
ธุรกิจ แต่สําหรับการกู้ยืมเงินจาํนวน 1,500 - 2,000 ลา้นเหรียญสหรัฐฯ เพื่อลงทุนในโครงการพลงังานสะอาด 
บริษทัฯ จะมีการระดมทุนด้วยการออกหุ้นกู้ให้แก่นักลงทุนทั้งในประเทศและต่างประเทศ เน่ืองจากปกติจะมี
ตน้ทุนท่ีตํ่ากว่าและมีเง่ือนไขท่ีดีกว่าการกูย้มืเงินจากสถาบนัการเงิน ประกอบกบัในปัจจุบนัอตัราดอกเบ้ียระยะยาว
ไม่สูงมากนกั 

3) บริษทัฯ มีการเน้นย ํ้าเร่ืองธรรมาภิบาลในการปฏิบติังานให้แก่ผูบ้ริหารและพนักงานอย่าง
ต่อเน่ือง โดยมีการรณรงคเ์ก่ียวกบัประเด็นดงักล่าวในการดาํเนินโครงการพลงังานสะอาดภายในบริษทัฯ โดยใชค้าํ
ว่า “CFP” ซ่ึงยอ่มาจาก ชดัเจน (Clear) ยติุธรรม (Fair) และความเป็นมืออาชีพ (Professional) นอกจากนั้น บริษทัฯ 
ยงัมีระบบการตรวจสอบภายในท่ีเพียงพอ จึงขอใหผู้ถื้อหุน้เช่ือมัน่ในการดาํเนินงานของบริษทัฯ 
 

 นายฤทธิชัย หยบิเจริญพร - ผู้ถอืหุ้น สอบถามดงัน้ี  
1) ปัจจุบนั ราคานํ้ ามนัดิบชนิดหนักและนํ้ ามนัดิบชนิดเบามีราคาแตกต่างกนัประมาณ 4 - 5 

เหรียญสหรัฐฯ ต่อบาร์เรล บริษทัฯ คาดวา่ หลงัจากโครงการพลงังานสะอาดแลว้เสร็จและสามารถนาํนํ้ามนัดิบชนิด
หนกัเขา้กลัน่ไดม้ากข้ึน คาดวา่ กาํไรขั้นตน้จากการกลัน่ (Gross Refinery Margin : GRM) ของบริษทัฯ เม่ือเทียบกบั
ปี 2560 จะเป็นเท่าใด  
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2) หากโรงกลัน่อ่ืนๆ มีการเพ่ิมประสิทธิภาพการผลิตให้สามารถนาํนํ้ ามนัดิบชนิดหนกัเขา้กลัน่
ไดม้ากข้ึนเช่นเดียวกบัโครงการพลงังานสะอาด มีความเป็นไปไดห้รือไม่ว่า ส่วนต่างระหว่างราคานํ้ ามนัดิบชนิด
หนกัและนํ้ามนัดิบชนิดเบาจะปรับลดลง  

3) หลังจากโครงการพลังงานสะอาดแล้วเสร็จ บริษทัฯ จะมีความได้เปรียบในการแข่งขนั  
เน่ืองจากสามารถลดตน้ทุนการผลิตจากการนาํนํ้ ามนัดิบชนิดหนกัเขา้กลัน่ได ้สัดส่วนการจาํหน่ายนํ้ ามนัสาํเร็จรูป
ในประเทศของบริษทัฯ จะปรับเพิ่มข้ึนหรือไม่ หากปรับเพิ่มข้ึนจะเป็นสัดส่วนเท่าใด และจะส่งผลกระทบต่อ
โรงกลัน่อ่ืนๆ หรือไม่ 

4) หากบริษทัฯ เร่ิมดาํเนินโครงการพลงังานสะอาดในปัจจุบนั หรือ 4 - 5 ปีก่อนหนา้ หรือ 4 - 5 
ปีขา้งหนา้ เทคโนโลยท่ีีนาํมาใชจ้ะแตกต่างกนัหรือไม่ และปริมาณเงินลงทุนของโครงการฯ จะเปล่ียนแปลงหรือไม่ 
ประธานฯ มอบหมายใหน้ายอธิคมฯ ประธานเจา้หนา้ท่ีบริหารและกรรมการผูจ้ดัการใหญ่ และนายบณัฑิตฯ 
รองกรรมการผูจ้ดัการใหญ่อาวโุส - ดา้นการกลัน่และปิโตรเคมี เป็นผูต้อบคาํถาม 
นายอธิคมฯ  ช้ีแจงดงัน้ี 

1) บริษทัฯ คาดว่า หลงัจากโครงการพลงังานสะอาดแลว้เสร็จ ประมาณการกาํไรขั้นตน้จากการ
กลัน่ (Gross Refinery Margin : GRM) ของบริษทัฯ จะปรับเพิ่มข้ึนประมาณร้อยละ 50 จากปัจจุบนั 

2) หากโรงกลัน่อ่ืนๆ มีการเพ่ิมประสิทธิภาพการผลิตให้สามารถนาํนํ้ ามนัดิบชนิดหนกัเขา้กลัน่
ไดม้ากข้ึนเช่นเดียวกบัโครงการพลงังานสะอาด อุปสงคน์ํ้ ามนัดิบชนิดหนักจะปรับเพิ่มสูงข้ึน ขณะท่ีอุปทานมี
จาํนวนจาํกัด ราคานํ้ ามนัดิบชนิดหนักย่อมปรับเพิ่มข้ึนตามกลไกตลาด จึงเป็นไปได้ท่ีส่วนต่างระหว่างราคา
นํ้ ามนัดิบชนิดหนกัและนํ้ ามนัดิบชนิดเบาจะปรับลดลง อยา่งไรก็ตาม บริษทัฯ ประเมินว่า อุปทานนํ้ ามนัดิบชนิด
หนกัในตลาดมีอยูป่ระมาณ 11 ลา้นบาร์เรลต่อวนั ขณะท่ีบริษทัฯ มีความตอ้งการนํ้ ามนัดิบชนิดหนกัเพียงประมาณ 
185,000 บาร์เรลต่อวนั เม่ือหกัลบความตอ้งการของภูมิภาคอ่ืนๆ คาดว่า จะคงเหลืออุปทานประมาณ 7 ลา้นบาร์เรล
ต่อวนั ดงันั้น เม่ือเทียบสัดส่วนความตอ้งการของบริษทัฯ และอุปทานท่ีมีจึงนบัเป็นสัดส่วนท่ีนอ้ยมาก โอกาสท่ีจะ
เกิดความเส่ียงในกรณีดงักล่าวไดจึ้งค่อนขา้งตํ่า 

3) บริษทัฯ ไม่สามารถเปิดเผยขอ้มูลสัดส่วนการจาํหน่ายนํ้ ามนัสําเร็จรูป หลงัจากโครงการ
พลงังานสะอาดแลว้เสร็จได้ จึงขอให้ผูถื้อหุ้นวิเคราะห์จากขอ้มูลปริมาณและสัดส่วนผลิตภณัฑ์ท่ีบริษทัฯ ได้
นาํเสนอ โดยบริษทัฯ ยงัคงปริมาณการผลิตนํ้ ามนัเบนซินไวใ้นระดบัเดิม ขณะท่ีมีการเพ่ิมปริมาณการผลิตนํ้ ามนั
ดีเซลและนํ้ามนัอากาศยาน  
นายบณัฑติฯ  ช้ีแจงว่า บริษทัฯ ไดศึ้กษาเทคโนโลยีท่ีจะใชใ้นการผลิตตั้งแต่ 4 - 5 ปีก่อนหนา้ และไดพ้ิจารณา
คดัเลือกเทคโนโลยีท่ีมีการนาํไปใชง้านเชิงพาณิชยท่ี์โรงกลัน่อ่ืนๆ แลว้และมีขอ้มูลยืนยนัว่า มีประสิทธิภาพตามท่ี
บริษทัฯ ตอ้งการ นอกจากนั้น กระบวนการผลิตของแต่ละหน่วยจะมีเจา้ของลิขสิทธ์ิท่ีแตกต่างกนั บริษทัฯ จึงตอ้ง
พิจารณาคดัเลือกเทคโนโลยีท่ีมีความเหมาะสมมากท่ีสุด สามารถเช่ือมต่อกบัหน่วยกลัน่ปัจจุบนัของบริษทัฯ ได ้
และก่อใหเ้กิดความคุม้ค่าทางเศรษฐศาสตร์มากท่ีสุด  
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 นายดเิรก คุณวุฒวิานิช - ผู้ถอืหุ้น สอบถามและเสนอแนะดงัน้ี  
1) หากความตอ้งการนํ้ามนัสาํเร็จรูปในอีก 20 ปีไม่เป็นไปตามท่ีคาดการณ์ บริษทัฯ มีการคาํนวณ

ไวห้รือไม่ว่า กรณีท่ีเลวร้ายท่ีสุด บริษทัฯ จะตอ้งใชอ้ตัราการผลิตในสัดส่วนเท่าใดของกาํลงัการผลิตใหม่ เพื่อให้
การผลิตยงัคงมีความคุม้ค่าทางเศรษฐศาสตร์ 

2) เม่ือกาํลงัการผลิตของบริษทัฯ ปรับเพิ่มข้ึน บริษทัฯ จะตอ้งมีการจดัซ้ือท่ีดินและถงัเก็บนํ้ ามนั
เพิ่มข้ึนหรือไม่ 

3) ในระหว่างท่ีมีการดาํเนินการก่อสร้าง บริษทัฯ มีมาตรการควบคุมและรักษาความปลอดภยั
อยา่งไรบา้ง 

4) ตามท่ีประธานเจา้หนา้ท่ีบริหารและกรรมการผูจ้ดัการใหญ่ไดช้ี้แจงวา่ บริษทัฯ จะมีการระดม
เงินลงทุนจากการออกหุน้กูใ้หแ้ก่นกัลงทุนโดยตรง จึงขอใหบ้ริษทัฯ พิจารณาออกหุน้กูใ้หแ้ก่ผูถื้อหุน้เช่นกนั 
ประธานฯ มอบหมายให้นายอธิคมฯ ประธานเจา้หน้าท่ีบริหารและกรรมการผูจ้ดัการใหญ่  นายบณัฑิตฯ 
รองกรรมการผูจ้ดัการใหญ่อาวโุส - ดา้นการกลัน่และปิโตรเคมี และท่ีปรึกษาการเงินอิสระ เป็นผูต้อบคาํถาม 
นายอธิคมฯ  ช้ีแจงดงัน้ี 

1) บริษทัฯ มีแผนการจดัสร้างถงัเก็บนํ้ ามนัเพิ่มข้ึน โดยแผนงานดงักล่าวไดร้วมอยู่ในขอบข่าย
โครงการพลงังานสะอาดท่ีไดข้ออนุมติัในคร้ังน้ี สาํหรับในการบริหารจดัการท่ีดินนั้น บริษทัฯ ยงัคงมีพื้นท่ีเพียงพอ
ในการดาํเนินโครงการฯ โดยบริษทัฯ ยงัคงมีพื้นท่ีว่างบางส่วน รวมถึงมีแผนท่ีจะนาํพ้ืนท่ีของอาคารต่างๆในโรง
กลัน่ท่ีจะไม่ใชใ้นอนาคตมาใชใ้นการจดัสร้างหน่วยผลิตใหม่ได ้

2) บริษทัฯ ขอนาํขอ้เสนอแนะในการออกหุน้กูใ้หแ้ก่ผูถื้อหุน้ไปพิจารณา 
นายทวีสิทธ์ิฯ - ที่ปรึกษาทางการเงินอิสระ ให้ขอ้มูลเพ่ิมเติมว่า ท่ีปรึกษาทางการเงินอิสระไดส้อบทานรายงาน
ผูเ้ช่ียวชาญปิโตรเลียม สถิติความตอ้งการนํ้ ามนัในอดีต การคาดการณ์จากท่ีปรึกษาดา้นเทคนิคปิโตรเลียม พบว่า 
ขอ้มูลดงักล่าวมีความสมเหตุสมผลท่ีจะนาํมาใชใ้นการอา้งอิง ทั้งน้ี การพิจารณาผลกระทบจากการดาํเนินโครงการ
พลงังานสะอาด ท่ีปรึกษาทางการเงินอิสระไดพ้ิจารณาเฉพาะกาํลงัการผลิต 2 ส่วน คือ กาํลงัการผลิต 220,000 
บาร์เรลต่อวนั และ 180,000 บาร์เรลต่อวนั โดยไม่นับรวมกาํลงัการผลิต 95,000 บาร์เรลต่อวนัของหน่วยกลัน่
นํ้ ามนัดิบท่ี 1 และหน่วยท่ี 2 ซ่ึงจะหยุดเดินเคร่ืองการผลิต พบว่า หากโรงกลัน่ไม่เดินเคร่ืองการผลิตเต็มกาํลงัการ
ผลิต ตน้ทุนการผลิตต่อหน่วยจะปรับเพิ่มสูงข้ึน ส่งผลให้ความคุม้ค่าทางเศรษฐศาสตร์ปรับลดลง จึงมีการคาํนวณ
ผลลพัธ์ต่างๆ บนพ้ืนฐานการเดินเคร่ืองการผลิตเตม็กาํลงัการผลิตตลอดระยะเวลา 20 ปี อยา่งไรก็ตาม หากบริษทัฯ 
ผลิตผลิตภณัฑเ์ตม็กาํลงัการผลิต จะส่งผลให้อุปทานมีมากกว่าอุปสงค ์และราคาผลิตภณัฑจ์ะปรับลดลงตามกลไก
ทางการตลาด ท่ีปรึกษาทางการเงินอิสระจึงไดค้าํนวณความเส่ียงในกรณีท่ีราคาผลิตภณัฑ์ รวมถึงส่วนต่างราคา
ระหวา่งวตัถุดิบและผลิตภณัฑป์รับลดลงพบวา่ บริษทัฯ ยงัคงมีความสามารถในการแข่งขนัในอีก 20 ปีขา้งหนา้ 
นายบณัฑติฯ  ช้ีแจงว่า บริษทัฯ มีแผนงานท่ีจะจัดตั้ง CFP Support Center เพื่อเป็นศูนยก์ลางในการบริหาร
จดัการดา้นความมัน่คง ปลอดภยัและดูแลชุมชนใกลเ้คียง โดยมีการวางระบบการขอใบอนุญาตในการทาํงาน การ
จดัการทางจราจร ความพร้อมของบุคลากรตลอด 24 ชัว่โมง สัญญาณเตือนภยั และแผนป้องกนัอนัตรายจากการ
ปฏิบติังานอยา่งมีประสิทธิภาพ พร้อมทั้งมีการกาํหนดมาตรการต่างๆ เพื่อรองรับในกรณีท่ีเกิดเหตุฉุกเฉิน โดยแบ่ง
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พื้นท่ีบริหารจดัการออกเป็น 2 ส่วน คือ พื้นท่ีก่อสร้างหน่วยกลัน่ใหม่ (Green Field) และพื้นท่ีก่อสร้างท่ีเป็นการ
เช่ือมกบัหน่วยกลัน่ปัจจุบนั (Brown Field)  
 

 Mr. BASANT KUMAR DUGAR - ผู้ถอืหุ้น กล่าวช่ืนชมและเสนอแนะดงัน้ี 
1) กล่าวช่ืนชมการปฏิบตัิงานที่ไดร้ับการยกยอ่งจากหน่วยงานภายนอก เช่น ดา้นความยัง่ยนื 

ดา้นการกาํกบัดูแลกิจการท่ีดี เป็นตน้ ทั้งยงัมีอตัราส่วนทางการเงินและผลประกอบการของบริษทัฯ ในระดบัท่ีดี  
2) กล่าวชื่นชมว่า การตดัสินใจลงทุนโครงการพลงังานสะอาดในระยะเวลาที่เหมาะสม 

ก่อให้เกิดประโยชน์ทั้งแก่องคก์รและประเทศชาติ พร้อมทั้งแสดงความเช่ือมัน่ว่า โครงการฯ ดงักล่าวจะช่วยลด
มลภาวะในส่ิงแวดลอ้มและเพิ ่มมูลค่าให้แก่องคก์รดว้ยการบริหารจดัการอยา่งมืออาชีพของบริษทัฯ ซ่ึงจะ
ส่งเสริมให้องคก์รเติบโตอยา่งต่อเน่ือง 

3) กล่าวช่ืนชมและแสดงความเช่ือมัน่ในคาํแนะนาํของท่ีปรึกษาการเงินอิสระ 
4) เสนอแนะให้บริษทัฯ ประชาสัมพนัธ์โครงการพลงังานสะอาด เพื่อเพิ่มความมัน่ใจให้แก่

นกัลงทุน 
ประธานฯ กล่าวขอบคุณท่ีช่ืนชมและขอบคุณสาํหรับขอ้เสนอแนะ 
 

 นางวภิาณ ีสุวนิช – ผู้ถอืหุ้น สอบถามดงัน้ี 
โครงการพลงังานสะอาดมีมูลค่าการลงทุนจาํนวน 4,825 ลา้นเหรียญสหรัฐฯ ณ วนัท่ี 31 มีนาคม 

2561 บริษทัฯ มีแหล่งเงินลงทุนโครงการพลงังานสะอาด รวมแลว้ประมาณ 4,100 ลา้นเหรียญสหรัฐฯ ประกอบดว้ย 
กระแสเงินสดและเงินลงทุนชัว่คราวประมาณ 2,500 ลา้นเหรียญสหรัฐฯ และกระแสเงินสดจากการดาํเนินกิจการ
ของบริษทัฯ ในระหวา่งปี 2562 – 2565 ประมาณ 1,600 ลา้นเหรียญสหรัฐฯ ทาํใหข้าดเงินอีกเพียงประมาณ 800 ลา้น
บาทเท่านั้น จึงขอสอบถามว่าเหตุใดบริษทัฯ จึงตอ้งหาเงินกูใ้หม่เพิ่มเติมอีกประมาณ 1,500 - 2,000 ลา้นเหรียญ
สหรัฐฯ  
ประธานฯ  มอบหมายให้ นางสาวภทัรลดาฯ รองกรรมการผูจ้ดัการใหญ่ - ดา้นการเงินและบญัชี เป็นผูต้อบ
คาํถาม 
นางสาวภัทรลดาฯ ช้ีแจงว่า กระแสเงินสดและเงินลงทุนชัว่คราวประมาณ 2,500 ลา้นเหรียญสหรัฐฯ ไดส้าํรองไว้
สาํหรับโครงการลงทุนอ่ืนๆ ท่ีไดรั้บการอนุมติัเรียบร้อยแลว้ประมาณ 300 ลา้นเหรียญสหรัฐฯ จึงทาํใหบ้ริษทัฯ ตอ้ง
หาเงินกูเ้พิ่มเติมอีกประมาณ 1,100 ลา้นเหรียญสหรัฐฯ สาเหตุท่ีบริษทัฯ ระบุไวว้่า ตอ้งหาเงินกูใ้หม่เพิ่มเติมอีก
ประมาณ 1,500 – 2,000 ล้านเหรียญสหรัฐฯ เน่ืองจากบริษัทฯ ต้องการแสดงให้ผูถื้อหุ้นมั่นใจว่าบริษัทฯ มี
ความสามารถในการกูเ้งินเท่าใดท่ีจะไม่ส่งผลกระทบต่อสภาพคล่องของบริษทัฯ 
 

 นางสาวเจนจิรา สมบตัเิจริญวงศ์ – ผู้ถอืหุ้น สอบถามเพิ่มเติมดงัน้ี 
1) ไดก้ล่าวขอบคุณบริษทัฯ ท่ีไดแ้สดงวีดิทศัน์ในเร่ืองความซ่ือสัตย ์ถือว่าเป็นเร่ืองท่ีดีมาก 
2) ก่อนการประชุมวิสามญัผูถื้อหุ้นคร้ังน้ีประมาณ 2 สัปดาห์ บริษทัฯ ไดม้ีการแจง้สารสนเทศ

ต่อตลาดหลกัทรัพยฯ์ ว่า บริษทัฯ จะจดัหาผูส้นใจลงทุนหน่วยผลิตพลงังาน (Energy Recovery Unit : ERU) ซ่ึงมี
กาํลงัผลิตกระแสไฟฟ้า 250 เมกะวตัตแ์ละไอนํ้ าเพื่อป้อนให้กบักระบวนการผลิตของโครงการพลงังานสะอาด 
และใชผ้ลิตภณัฑพ์ลอยไดข้องโครงการพลงังานสะอาด เป็นเช้ือเพลิงหลกั แทนการลงทุนจดัสร้างเองทั้งหมด จึง
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ขอสอบถามว่ามีความเป็นไปไดเ้พียงใดที่จะให้ บริษทั บริษทั โกลบอล เพาเวอร์ ซินเนอร์ยี่ จาํกดั (มหาชน) 
(GPSC) มาดาํเนินการในส่วนหน่วยผลิตพลงังาน (Energy Recovery Unit : ERU) น้ี 

3) เมื่อบริษทัฯ ไดห้าผูส้นใจลงทุนหน่วยผลิตพลงังาน (Energy Recovery Unit : ERU) เหตุใด
วงเงินลงทุนโครงการพลงังานสะอาด จึงลดลงมากถึง 651 ลา้นเหรียญสหรัฐฯ จากเดิม 4,825 ลา้นเหรียญสหรัฐฯ 
เป็นไม่เกิน 4,174 ลา้นเหรียญสหรัฐฯ 

4) ตามท่ีบริษทัฯ คาดการณ์ว่าจะสามารถเร่ิมดาํเนินการก่อสร้างในเดือนพฤษภาคม 2562 เหตุ
ใดบริษทัฯ ถึงทอดระยะเวลาถึง 8 เดือน หากบริษทัฯ เร่ิมดาํเนินการเชิงพาณิชยไ์ดเ้ร็วข้ึน บริษทัฯ จะสามารถ
จาํหน่ายนํ้ามนัอากาศยานและนํ้ามนัดีเซลไดใ้นราคาท่ีสูงข้ึน 

5) ไดก้ล่าวชมเชยที่บริษทัฯ จดัทาํเอกสารการประชุมไดก้ระชบัและรัดกุม และไม่หนามาก
คุม้ค่ากบัการใชท้รัพยากร 
ประธานฯ  มอบหมายให้ นายอธิคมฯ ประธานเจ้าหน้าท่ีบริหารและกรรมการผูจ้ดัการใหญ่ เป็นผูต้อบ
คาํถาม 
นายอธิคมฯ  ช้ีแจงว่า เน่ืองจากหน่วยผลิตพลงังาน (Energy Recovery Unit : ERU) เป็นหน่วยผลิตท่ีค่อนขา้ง
อิสระ สามารถแยกส่วนไปดาํเนินการได ้และทาํใหล้ดภาระเงินลงทุนของโครงการพลงังานสะอาด โดยบริษทัฯ จะ
หาผูท่ี้เช่ียวชาญมาดาํเนินการและพิจารณาโครงสร้างทางธุรกิจท่ีเหมาะสมต่อไป ทั้งน้ี บริษทัฯ ไม่เคยระบุว่า จะให้
บริษทั โกลบอล เพาเวอร์ ซินเนอร์ยี ่จาํกดั (มหาชน) (GPSC) มาลงทุนในหน่วยผลิตดงักล่าว แต่เช่ือว่า GPSC เป็น 
ผูมี้ศกัยภาพท่ีจะสามารถลงทุนหน่วยผลิตพลงังาน (Energy Recovery Unit : ERU) ได้ เน่ืองจากมีความรู้ ความ
เช่ียวชาญ ในการผลิตกระแสไฟฟ้าและไอนํ้ า อีกทั้ง ปัจจุบนั GPSC มีโรงไฟฟ้าท่ีเดินเคร่ืองผลิตอยูใ่นพ้ืนท่ีติดกบั
โรงกลัน่ของบริษทัฯ ดว้ย สําหรับประเด็นเงินลงทุนท่ีลดลงค่อนขา้งมาก เน่ืองจากหน่วยผลิตพลงังาน (Energy 
Recovery Unit : ERU) ไดรั้บการออกแบบให้สามารถผลิตกระแสไฟฟ้าและไอนํ้ าไดอ้ย่างเสถียรภาพโดยคาํนึงถึง
ความปลอดภยัสูงสุด เพื่อป้อนไฟฟ้าและไอนํ้ าให้กบัโรงกลัน่ในระยะยาว ทาํให้ตอ้งใชเ้งินลงทุนสูง ในส่วนของ
การเร่ิมดาํเนินการก่อสร้างในเดือนพฤษภาคม 2562 บริษทัฯ มีกระบวนการในการเตรียมความพร้อมในดา้นต่างๆ 
เช่น สัญญา การเตรียมพ้ืนท่ีและการส่งมอบพื้นท่ี เป็นตน้ อย่างไรก็ตาม บริษทัฯ จะนาํขอ้คิดเห็นไปพิจารณา
ดาํเนินการตามความเหมาะสมต่อไป เพ่ือใหส้ามารถดาํเนินการก่อสร้างโครงการพลงังานสะอาดใหเ้ร็วข้ึน 
 

 นายจิรพนัธ์ บวับูชา – ผู้ถอืหุ้น สอบถามดงัน้ี 
1) ขอทราบความเห็นของคณะกรรมการบริหารความเส่ียงว่า ความเส่ียงใดท่ีมีโอกาสเกิดข้ึน

มากท่ีสุด และมีผลกระทบกบัโครงการพลงังานสะอาดมากท่ีสุด 
2) ขอทราบความเห็นของคณะกรรมการตรวจสอบว่า มีขอ้กงัวลหรือขอ้ห่วงใยสําหรับ

โครงการพลงังานสะอาดอยา่งไรบา้ง ทั้งในประเด็นวงเงินลงทุนท่ีสูง และผลตอบแทนการลงทุน 
3) ขอทราบความเห็นของที่ปรึกษาทางการเงินอิสระว่า เหตุใดจาํนวนพนกังานกรณีที่มีการ

ลงทุนโครงการพลงังานสะอาดถึงมีการจดัจา้งพนกังานเพิ่มสูงข้ึนส่งผลให้ตน้ทุนพนกังานปรับสูงข้ึนประมาณ
ร้อยละ 14 ตามที่ปรากฎในรายงานความเห็นของที่ปรึกษาทางการเงินอิสระเก่ียวกบัการไดม้าซ่ึงสินทรัพยก์รณี
การลงทุนในโครงการพลงังานสะอาด หนา้ 29 ทั้งท่ีโครงการพลงังานสะอาดเป็นโครงการฯ ท่ีเพิ่มประสิทธิภาพ
การผลิต เคร่ืองจกัรและอุปกรณ์ให้มีประสิทธิภาพท่ีดีข้ึน ซ่ึงควรท่ีจะมีจาํนวนพนกังานท่ีลดลง  
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4) ขอทราบความเห็นของท่ีปรึกษาทางการเงินอิสระว่า ตามท่ีปรากฎในรายงานความเห็นของ
ท่ีปรึกษาทางการเงินอิสระเก่ียวกบัการไดม้าซ่ึงสินทรัพยก์รณีการลงทุนในโครงการพลงังานสะอาด หนา้ 29 เร่ือง
ตน้ทุนค่าซ่อมแซมท่ีมีการระบุว่า กรณีท่ีมีการลงทุนในโครงการพลงังานสะอาด บริษทัฯ จะมีตน้ทุนค่าซ่อมแซม
นอ้ยว่ากรณีท่ีไม่ลงทุนในโครงการพลงังานสะอาด ในช่วง4-5 ปีแรก และภายหลงัจะทยอยปรับตวัสูงข้ึน และสูง
กว่ากรณีท่ีไม่มีการลงทุนในโครงการพลงังานสะอาด ตลอดอายปุระมาณการ ในขณะท่ีมีการระบุไวใ้นรายงาน
ความเห็นของที่ปรึกษาทางการเงินอิสระเกี่ยวกบัการไดม้าซ่ึงสินทรัพยก์รณีการลงทุนในโครงการพลงังาน
สะอาด หนา้ท่ี 1 ว่า หน่วยกลัน่นํ้ ามนัดิบหน่วยท่ี 1 และ 2 ของบริษทัฯ มีอายกุารใชง้านประมาณ 54 ปี และ 48 ปี 
ตามลาํดบั ทาํให้มีค่าใชจ่้ายในการบาํรุงรักษาเพื่อรักษาประสิทธิภาพในการกลัน่ ขอทราบว่าเหตุใดค่าซ่อมแซม
หน่วยกลัน่ของโครงการพลงังานสะอาด ถึงมีค่าซ่อมแซมท่ีสูงกว่าค่าซ่อมแซมของหน่วยการกลัน่เดิมท่ีมีอายกุาร
ใชง้านถึง 54 และ 48 ปี 
ประธานฯ  มอบหมายให้นายนพดล ป่ินสุภา ประธานคณะกรรมการบริหารความเส่ียง นางสาวจุฬารัตน์    
สุธีธร ประธานคณะกรรมการตรวจสอบ และ ปรึกษาทางการเงินอิสระ โดยนายมนตรี ศรไพศาล ประธานเจา้หนา้ท่ี
บริหาร บริษทั หลกัทรัพย ์เมยแ์บงก ์กิมเอง็ (ประเทศไทย) จาํกดั (มหาชน) เป็นผูต้อบคาํถาม ดงัน้ี 
นายนพดลฯ  ช้ีแจงว่าโครงการพลงังานสะอาดถือเป็นอนาคตของบริษทัฯ คณะกรรมการบริหารความเส่ียง ได้
ให้ความสําคญัในการประเมินความเส่ียงในทุกมิติ เพื่อให้มัน่ใจไดว้่าการลงทุนของบริษทัฯ จะประสบผลสําเร็จ 
และสามารถดาํเนินการไดเ้ป็นไปตามแผนงานท่ีไดก้าํหนดไว ้สาํหรับประเดน็ความเส่ียงต่างๆ ไดมี้การวิเคราะห์ใน
หลายมิติ โดยเฉพาะอยา่งยิง่ทิศทางการใชพ้ลงังานของโลก การมีพลงังานทดแทนเขา้มาและจะส่งผลกระทบต่อการ
ใช้นํ้ ามนัเช้ือเพลิงต่างๆ  อย่างไรก็ตาม การเขา้มาของพลงังานทดแทนต่างๆ ก็ไม่ได้มีผลกระทบต่อโครงการ
พลงังานสะอาด เน่ืองจากโครงการฯ น้ีจะมุ่งเนน้การผลิตนํ้ ามนัอากาศยาน และนํ้ ามนัดีเซลท่ีมีคุณภาพสูง และยงัมี
ความตอ้งการในตลาดค่อนขา้งมาก รวมถึงเร่ืองการจดัหานํ้ ามนัดิบ บริษทัฯ ไดมี้การลงนามในขอ้ตกลงกบั บริษทั 
ปตท. จาํกดั (มหาชน) ท่ีมีเครือข่ายกวา้งขวางในการจดัหานํ้ ามนัดิบชนิดหนัก ซ่ึงเป็นชนิดท่ีเป็นเป้าหมายของ
โครงการพลงังานสะอาด ตลอดจนมีการรับผลิตภณัฑน์ํ้ ามนัชนิดต่างๆ ไปจาํหน่ายดว้ย จึงทาํใหส้ถานะการเงินและ
ความเส่ียงในการจดัหานํ้ ามนัดิบซ่ึงเป็นตน้ทุนท่ีสําคญั สามารถดาํเนินการตามแผนได ้ในส่วนของความเส่ียงใน
เร่ืองอตัราแลกเปล่ียน และความเส่ียงในเร่ืองผลต่างของราคานํ้ ามนัสาํเร็จรูปและราคานํ้ ามนัดิบ และความเส่ียงเร่ือง
การดาํเนินงานโครงการฯ เป็นไปตามแผน และไม่ใหเ้กินงบประมาณท่ีไดต้ั้งไว ้บริษทัฯ ไดว้างแผนโดยดาํเนินการ
จดัหาอุปกรณ์ท่ีใช้ระยะเวลาในการจดัหานานไวล่้วงหน้า ตลอดจนความเส่ียงในเร่ืองความปลอดภยั ได้มีการ
วางแผนอย่างต่อเน่ืองรวมทั้งมีมาตรการในการดูแลในเร่ืองส่ิงแวดลอ้ม และความปลอดภยักบัชุมชนไวอ้ย่าง
เขม้งวด ทั้งน้ี ประเดน็ความเส่ียงต่างๆ ไดมี้การเตรียมแผนการดาํเนินงานไวอ้ยา่งรอบคอบ และครบถว้น 
นางสาวจุฬารัตน์ฯ ช้ีแจงว่าคณะกรรมการตรวจสอบไดใ้ห้ความสําคญัเป็นอย่างยิ่ง เน่ืองจากเป็นโครงการฯ ท่ีมี
มูลค่าสูง ได้ให้ความสําคญัเป็นอย่างยิ่งในเร่ืองความโปร่งใส ทุกกระบวนการ ทุกขั้นตอน โดยเฉพาะอย่างยิ่ง
เก่ียวกบักระบวนการจดัซ้ือจดัจา้ง คณะกรรมการตรวจสอบไดมี้การทบทวนทุกกระบวนการจดัซ้ือจดัจา้งใหมี้ความ
ชดัเจนและโปร่งใสในทุกขั้นตอน นอกจากน้ี ยงัเนน้ย ํ้าในเร่ืองการตรวจสอบภายในดว้ย สาํหรับกระบวนการจดัซ้ือ
จดัจา้งสาํหรับโครงการพลงังานสะอาด บริษทัฯ ไดมี้การแต่งตั้งผูส้งัเกตการณ์อิสระ มีการนาํแนวทางของ Integrity 
Pact (ข้อตกลงคุณธรรม) มาประยุกต์ใช้ โดยผู ้สังเกตการณ์อิสระจะเข้าร่วมสังเกตการณ์ทุกขั้นตอนของ
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กระบวนการประกวดราคาของโครงการพลงังานสะอาด โดยผูส้ังเกตการณ์อิสระจะมีความเป็นอิสระ มีการรายงาน
ผลปฏิบติังานและขอ้สังเกตการณ์ต่างๆ โดยตรงต่อคณะกรรมการบริษทัฯ ในส่วนของขอ้กงัวลและขอ้ห่วงใย 
นอกเหนือจากความโปร่งใส คณะกรรมการตรวจสอบยงัให้ความสําคญัเก่ียวกบัการดาํเนินงานให้มีความถูกตอ้ง
ตามขั้นตอนและไม่ใหโ้ครงการฯ เกิดความล่าชา้ เพื่อไม่ใหก้ระทบต่องบประมาณโครงการฯ 
นายทวีสิทธ์ิฯ – ที่ปรึกษาทางการเงินอิสระ ช้ีแจงว่าประเด็นคาํถามท่ีเก่ียวกบัจาํนวนพนกังานท่ีเพิ่มข้ึนร้อยละ 14 
นั้น ปัจจุบนับริษทัฯ มีกาํลงัการผลิตท่ี 275,000 บาร์เรลต่อวนั และภายหลงัจากดาํเนินโครงการพลงังานสะอาด จะ
ทาํให้บริษทัมีกาํลงัการผลิตท่ีเพิ่มสูงข้ึนเป็น 400,000 บาร์เรลต่อวนั ซ่ึงคิดเป็นสัดส่วนการเพ่ิมข้ึนเป็นร้อยละ 45 
(หกักาํลงัการผลิตในส่วนของ 95,000 บาร์เรลต่อวนั) จะเห็นวา่สดัส่วนการเพิ่มข้ึนของพนกังานจะนอ้ยกวา่สดัส่วน
การเพ่ิมข้ึนของกาํลงัการผลิตโดยรวม ทั้งน้ี เคร่ืองจกัรต่างๆจะเป็นการซ้ือใหม่ไม่ใช่การบาํรุงซ่อมแซม โดยจะมี
หน่วยใหม่ๆ เพิ่มข้ึนมา อาทิเช่น หน่วยกลัน่นํ้ ามนัดิบ (CDU) หน่วยผลิตพลงังาน (ERU) หน่วยท่ีมีการปรับปรุง
คุณภาพนํ้ ามนั หน่วยผลิตสารกาํมะถนั เป็นตน้ ซ่ึงจะมีการใช้พนักงานในการดูแลท่ีเพิ่มข้ึนดว้ย นอกจากน้ีใน
ประเด็นคาํถามเร่ืองค่าซ่อมแซมท่ีมีการรายงานว่าตน้ทุนค่าซ่อมแซมกรณีท่ีมีโครงการพลงังานสะอาด จะทยอย
ปรับตวัสูงข้ึนหลงั 4-5 ปีแรก นั้น เน่ืองจากอุปกรณ์และเคร่ืองจกัรท่ีใชใ้นหน่วยท่ีเพิ่มข้ึนใหม่น้ีเป็นอุปกรณ์ท่ีใหม่ 
เพราะฉะนั้น การซ่อมแซมบาํรุงรักษาในช่วง 4-5 ปี แรกจะไม่มาก ในขณะท่ีหากเป็นการซ่อมแซมหน่วยกลัน่ท่ีมี
อายุการใชง้าน 54 และ 48 ปี นั้นจะมีค่าซ่อมแซมท่ีสูง ทั้งน้ี ในการพิจารณาจะเป็นการพิจารณาบนสมมุติฐานท่ี
บริษทัฯ มีการดาํเนินโครงการฯ กบัไม่มีโครงการฯ การวิเคราะห์จะวิเคราะห์ส่วนเพ่ิมคือ Marginal ดงันั้นจึงเห็นวา่
การซ่อมแซมมีไม่มากนกัเม่ือเทียบกบัส่วนเพิ่มทั้งหมด 
 

 นายฤทธิชัย หยิบเจริญพร– ผู้ถือหุ้น สอบถามเพิ่มเติมเก่ียวกบัประเด็นทางด้านเทคโนโลยี และทางด้าน
การตลาด ดงัน้ี 

1) หากยอ้นไป 5-6 ปีท่ีผ่านมา เทคโนโลยีท่ีบริษทัฯ เลือกใชส้าํหรับโครงการพลงังานสะอาด 
นั้น ถือว่าดีหรือไม่ หรือว่ามีการพฒันากา้วหนา้กว่าเทคโนโลยีท่ีบริษทัฯ เลือกใช ้

2) หากบริษทัฯ ดาํเนินการในช่วง 5-6 ปีก่อนหนา้น้ี จะทาํให้งบประมาณโครงการฯ ถูกลง
หรือเท่ากบังบประมาณในปัจจุบนัท่ี 4,825 ลา้นเหรียญสหรัฐฯ 

3) ภายหลงัจากดาํเนินโครงการพลงังานสะอาดแลว้เสร็จเรียบร้อยแลว้ จะส่งผลให้บริษทัฯ มี
ตน้ทุนในการผลิตถูกกว่าบริษทัอ่ืนในธุรกิจเดียวกนั มากนอ้ยเพียงใด  

4) ภายหลงัจากดาํเนินโครงการพลงังานสะอาดแลว้เสร็จเรียบร้อยแลว้ บริษทัฯ มีแผนการ
ตลาด เพื่อให้ไดส้ัดส่วนตลาดภายในประเทศท่ีมากข้ึนอยา่งไร 
ประธานฯ  มอบหมายให้ นายอธิคมฯ ประธานเจ้าหน้าท่ีบริหารและกรรมการผูจ้ดัการใหญ่ เป็นผูต้อบ
คาํถาม 
นายอธิคมฯ  ช้ีแจงว่า ในส่วนคาํถามท่ีเก่ียวกบัราคาตน้ทุนนั้น เน่ืองจากการดาํเนินโครงการพลงังานสะอาดมี
การปรับปรุงประสิทธิภาพการผลิต โดยการเพิ่มหน่วยกลัน่ท่ีสาํคญัและเป็นหน่วยท่ีเพิ่มมูลค่าของผลิตภณัฑ ์ซ่ึงมี
ความซบัซอ้น (Complexity) ดงันั้น ค่าตน้ทุน (Cash cost) ต่อหน่วยจะเพิ่มสูงข้ึนเลก็นอ้ย แต่อยา่งไรกต็าม อตัราการ
เพิ่มข้ึนนั้น ยงัคงตํ่ากว่าการเพิ่มอตัรากาํไรขั้นตน้ (Margin) และจากขอ้มูลประมาณการที่ไดม้ีการส่ือสารให้กบั
นกัลงทุนท่ีสามารถเปิดเผยไดน้ั้น  ปัจจุบนั ตน้ทุนการผลิตรวมต่อหน่วย (Full cost) ของบริษทัฯ ท่ีรวมค่าเส่ือม
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ราคาต่างๆ แลว้อยู่ท่ีประมาณ 4.30 เหรียญสหรัฐฯ ต่อบาร์เรล และหากมีการเพ่ิมหน่วยการกลัน่ตามโครงการ
พลงังานสะอาดแลว้ จะส่งผลให้มีตน้ทุนรวมท่ีสูงข้ึนจากเดิมเฉล่ียประมาณ 1.5 เหรียญสหรัฐฯ ต่อบาร์เรล แต่
ในขณะท่ี Margin มีการเพ่ิมท่ีสูงข้ึนกว่าตน้ทุนท่ีเพิ่มข้ึนดงักล่าว ดงันั้น ประโยชน์ท่ีได้จึงมากข้ึน และสําหรับ
ประเด็นคาํถามท่ีเก่ียวขอ้งกบัส่วนแบ่งตลาด (Market Share) นั้น พบว่าปัจจุบนั บริษทัฯ มีการจาํหน่ายในตลาด
ภายในประเทศร้อยละ 85 ส่งออกร้อยละ 15 และเม่ือภายหลงัโครงการพลงังานสะอาดดาํเนินแลว้เสร็จเรียบร้อย
แลว้จะทาํใหบ้ริษทัฯ มีกาํลงัการผลิตท่ีเพ่ิมสูงข้ึนประมาณร้อยละ 40 ซ่ึงจะส่งผลให ้บริษทัฯ มีการจาํหน่ายในตลาด
ภายในประเทศร้อยละ 75 และส่งออกร้อยละ 25 
นายอธิคมฯ  มอบหมายใหน้ายบณัฑิตฯ รองกรรมการผูจ้ดัการใหญ่อาวุโส – ดา้นการกลัน่และปิโตรเคมี เป็น
ผูต้อบคาํถามในประเดน็ของเทคโนโลย ี 
นายบณัฑติฯ  ช้ีแจงวา่  ในช่วงระยะเวลา 4-5 ปี ท่ีผา่นมา ยงัไม่มีเทคโนโลยใีหม่ท่ีนาํมาใชจ้ริงในเชิงพาณิชยใ์น
โรงกลัน่อ่ืน (Commercially proven) ท่ีมีกาํลงัการผลิตใกลเ้คียงกบัหน่วยผลิตของโครงการพลงังานสะอาด และ
จากเกณฑใ์นการเลือกใชเ้ทคโนโลยสีาํหรับโครงการพลงังานสะอาด บริษทัฯ พิจารณาเลือกใชเ้ทคโนโลยท่ีีไดรั้บ
การพิสูจน์แลว้ และตอ้งมีการใช้เทคโนโลยีดงักล่าวแลว้เป็นระยะเวลาอย่างน้อย  5-10  ปี ดงันั้น หากบริษทัฯ 
ดาํเนินโครงการฯ ใน 4-5 ปีท่ีแลว้ เทคโนโลยท่ีีบริษทัฯ เลือกใชค้าดว่าจะยงัคงเป็นเทคโนโลยเีดียวกบัเทคโนโลยท่ีี
บริษทัฯ เลือกใชใ้นโครงการพลงังานสะอาดน้ี ในส่วนของมูลค่าโครงการฯ คาดว่าหากดาํเนินการประมูลเพื่อ
ก่อสร้างเม่ือ 5-6 ปีท่ีผ่านมา น่าจะมีค่าก่อสร้างท่ีสูงกว่า เน่ืองจาก ในช่วง 5-6 ปี ท่ีผ่านมา ในภูมิภาคเอเชีย อาทิเช่น 
ประเทศอินเดีย ประเทศสาธารณรัฐประชาธิปไตยประชาชนจีน และประเทศในตะวนัออกกลาง เป็นตน้ มีการ
ดาํเนินโครงการโรงกลัน่นํ้ ามนัและปิโตรเคมีหลายโครงการ ขณะท่ีในช่วง 1-2 ปี ท่ีผ่านมาน้ี ไม่มีโครงการใหญ่
เกิดข้ึน ทาํใหเ้กิดภาวะการแข่งขนัในการประมูล ส่งผลใหค่้าก่อสร้างของโครงการฯ น่าจะตํ่ากวา่เม่ือ 5-6 ปีท่ีแลว้ 
นายมนตรีฯ - ทีป่รึกษาทางการเงนิอสิระ ช้ีแจงวา่ จากขอ้มูลท่ีบริษทัฯ ไดช้ี้แจงเพ่ิมเติมวา่ เม่ือมองยอ้นไป 5 ปี แลว้
เทคโนโลยีไม่ไดแ้ตกต่างจากการดาํเนินโครงการฯ ในปัจจุบนัมากนกั และการดาํเนินการโครงการฯ ในปัจจุบนั
น่าจะใช้เงินลงทุนถูกลงกว่าการลงทุนเม่ือ 5 ปีท่ีแลว้นั้น ในส่วนของท่ีปรึกษาทางการเงินอิสระพิจารณาว่าการ
ดาํเนินโครงการฯ ในช่วงน้ี บริษทัฯ มีกระแสเงินสด (Cash Flow) ท่ีดี ซ่ึงเม่ือพิจารณาขอ้มูล 5 ปียอ้นหลงัพบว่า
บริษทั มีการลงทุนค่อนขา้งตํ่า ส่งผลให้บริษทัฯ มีกระแสเงินสดค่อนขา้งมาก จึงเห็นว่าบริษทัฯ ไดต้ดัสินใจลงทุน
ในระยะเวลาท่ีเหมาะสมเพ่ือใหเ้กิดประโยชนสู์งสุดต่อบริษทัฯ  
 

 นางธัญยาลกัษณ์  สิทธิไกรศร – ผู้ถอืหุ้น  
ไดก้ล่าวว่าเม่ือไดรั้บฟังการช้ีแจงโครงการฯ จากบริษทัฯ และคณะกรรมการแลว้รู้สึกมัน่ใจในโครงการพลงังาน
สะอาด และเห็นดว้ยกบันางสาวเจนจิรา สมบติัเจริญวงศ ์ ผูถื้อหุน้ ในเร่ืองข่าวการทุจริตท่ีเกิดข้ึนกบับริษทัในกลุ่ม
ปตท. ท่ีผ่านมา จึงขอให้บริษทัฯ ให้ความสาํคญัการกบัการป้องกนัการเกิดการทุจริตในโครงการฯ ท่ีสาํคญัและมี
มูลค่าการลงทุนท่ีสูง เช่น โครงการพลงังานสะอาด โดยขอให้มีการตรวจสอบอย่างละเอียด และขอให้บริษทัฯ
พิจารณากาํหนดใหมี้การตรวจสอบภายใน ท่ีนอกเหนือจากการตรวจสอบงบการเงินตามรอบปกติ 
ประธานฯ  ช้ีแจงว่าคณะกรรมการบริษทัฯ ผูบ้ริหาร และพนกังานบริษทัฯ ทุกคนใหค้วามสาํคญักบัเร่ืองการ
ป้องกนัการทุจริตและมีแนวความคิดท่ีจะจดัระบบควบคุมดูแลเพื่อใหก้ารปฏิบติังานเป็นไปดว้ยความโปร่งใส และ
ถูกตอ้งตามกระบวนการ 
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 นายดิเรก คุณวุฒิวานิช - ผู้ถือหุ้น เสนอแนะเพ่ิมเติมว่า การประกาศรายช่ือผูท่ี้ไดรั้บการคดัเลือกไปเยี่ยมชม
กิจการของโรงกลัน่ท่ีประกาศในเว็บไซต์นั้น ควรแจ้งให้ผูถื้อหุ้นทราบโดยชัดเจนว่าแสดงอยู่ในส่วนใดของ
เวบ็ไซต ์
ประธานฯ  ช้ีแจงวา่ขอรับไวพ้ิจารณา 
 หลงัจากนั้นประธานฯ ได้เปิดโอกาสให้ผูถื้อหุ้นซักถามและแสดงขอ้คิดเห็นเพิ่มเติม แต่ไม่
ปรากฏผูถื้อหุน้หรือผูรั้บมอบฉนัทะมีขอ้ซกัถามหรือเสนอขอ้คิดเห็นเพิ่มเติมอีก ประธานฯ จึงขอใหท่ี้ประชุมลงมติ
ในระเบียบวาระน้ี  
 
มตทิีป่ระชุม ที่ประชุมผู้ถือหุ้นโดยคะแนนเสียงไม่น้อยกว่าสามในส่ีของจํานวนคะแนนเสียงทั้งหมดของผู้ถือหุ้น

ทีม่าประชุมและมีสิทธิออกเสียงลงคะแนน มีมตอินุมัตกิารลงทุนโครงการพลงังานสะอาด (Clean 
Fuel Project หรือ CFP) ซ่ึงเข้าข่ายเป็นรายการได้มาซ่ึงสินทรัพย์ของบริษทัฯ ตามรายละเอยีดที่
นําเสนอ และอนุมัติมอบอํานาจให้คณะกรรมการบริษัทฯ หรือบุคคลที่คณะกรรมการบริษัทฯ 
มอบหมายเป็นผู้เจรจา ทําความตกลง กําหนด แก้ไข เปลี่ยนแปลงรายละเอียดเงื่อนไขและ
ดําเนินการใดๆ ที่จําเป็นในการลงทุนโครงการ CFP ตลอดจนการลงนามในสัญญา บันทึก 
ข้อตกลง และเอกสารต่างๆ รวมถึงการติดต่อกับหน่วยงานราชการ หรือหน่วยงานกํากับดูแลที่
เกีย่วข้อง ตลอดจนดําเนินการต่างๆ ตามที่จําเป็นและสมควรเพือ่ให้โครงการ CFP แล้วเสร็จตาม
วตัถุประสงค์ และเพือ่ประโยชน์สูงสุดของบริษทัฯ ด้วยคะแนนเสียงดงันี ้
เห็นดว้ย 1,422,868,996 คะแนน คิดเป็นร้อยละ 99.9124 
ไม่เห็นดว้ย 1,500 คะแนน คิดเป็นร้อยละ 0.0001 
งดออกเสียง 1,239,524 คะแนน คิดเป็นร้อยละ    0.0870 
บตัรเสีย 6,700 คะแนน คิดเป็นร้อยละ    0.0005 

 
ระเบยีบวาระที ่2 เร่ืองอืน่ๆ   

ประธานฯ ไดแ้จง้ต่อที่ประชุมว่าในวาระน้ี หากมีผูถ้ือหุ้นหรือผูร้ับมอบฉนัทะประสงคที์่จะ
เสนอวาระอ่ืนๆ นอกเหนือจากวาระท่ีกาํหนดในหนงัสือเชิญประชุม ตามพระราชบญัญติับริษทัมหาชนจาํกดั พ.ศ. 
2535 (รวมท่ีมีการแกไ้ขเพ่ิมเติม) มาตรา 105 วรรค 2 กาํหนดไวว้่า เม่ือท่ีประชุมพิจารณาระเบียบวาระการประชุม
ตามลาํดบัระเบียบวาระท่ีกาํหนดไวใ้นหนงัสือนดัประชุมแลว้ ผูถื้อหุ้นซ่ึงมีหุน้นบัรวมกนัไดไ้ม่นอ้ยกว่า 1 ใน 3 
ของจาํนวนหุ้นที่จาํหน่ายไดท้ั้งหมด จะขอใหที้่ประชุมพิจารณาเร่ืองอื่นนอกจากที่กาํหนดไวใ้นหนงัสือนดั
ประชุมอีกก็ได ้

ดงันั้น หากมีผูถ้ือหุ้นหรือผูร้ับมอบฉนัทะท่านใดประสงคจ์ะเสนอเร่ืองอื่นๆ นอกเหนือจาก
วาระการประชุมจะตอ้งไดรั้บคะแนนเสียงไม่นอ้ยกว่า 1 ใน 3 ของจาํนวนหุ้นที่จาํหน่ายไดท้ั้งหมดหรือไม่นอ้ย
กว่า 680,009,291 หุ ้น จากจํานวนหุ้นทั้งหมด 2,040,027,873 หุ ้น จึงจะสามารถบรรจุเป็นวาระให้ที่ประชุม
พิจารณาได ้
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