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54 ปี บมจ.ไทยออยล์ 
เติบโตอย่างแข็งแกร่งและยั่งยืน

อธิคม เติบศิริ

ครบรอบ 54 ปีของการก่อตั้ง บมจ.ไทย 
ออยล์ (TOP) ในปีนี ้มกีารเตบิโตอย่างมัน่คงแขง็แรง 
สุขภาพการเงินดีเยี่ยม ด้วยกระแสเงินสดมากกว่า 
4 หมื่นล้านบาท อัตราส่วนหนี้สินต่อทุนต�่ำเพียง 
0.3 เท่า รองรับการขยายตัวเข้าสู ่ตลาดเออีซี 
ขณะเดยีวกนั แนวทางการพฒันาด้วยความยัง่ยนื  
(Sustainability Development) ที่บริษัทฯ 
ด�ำเนินการมาอย่างต่อเนื่อง เข้าเกณฑ์ดัชนีความ
ยั่งยืน DJSI จึงได้รับการประกาศรายชื่อเป็น
สมาชิกดัชนี และได้รับการจัดอันดับเป็น Leader 
ในกลุ่มพลังงานต่อเน่ือง 2 ปีซ้อน ปัจจัยเหล่านี ้
ตอกย�้ำความน่าสนใจลงทุนในหุ้นไทยออยล์

ผลด�ำเนินงานยังอยู่ในเกณฑ์ดีมาก
แม้ตัวเลขผลด�ำเนินงานในไตรมาส 3/2558 จะ

เกิดการขาดทุน ซึ่งมีสาเหตุมาจากการแข็งค่าของ 
เงินดอลลาร์ ท�ำให้เกิดการขาดทุนอัตราแลกเปลี่ยน
จ�ำนวนมาก อย่างไรกด็ ีหากพจิารณาสภาพแวดล้อม
การท�ำธรุกจิในปีนี้และอตัราก�ำไร GRM (Gross Refinery 
Margin) ถือว่าอยู่ในเกณฑ์ที่ดีมาก หากรวมธุรกิจ
ปิโตรเคมแีละธรุกจิอื่นๆ เข้าไปด้วย อตัรา GIM (Gross 
Integrated Margin) กส็ูงมากเช่นกนั

“อัตรา GRM ประมาณ 8.1 เหรียญสหรัฐต่อ
บาร์เรล เมื่อเทียบกับเกณฑ์เฉลี่ยแล้ว ถือว่าสูงมาก 
หากรวมผลด�ำเนินงานของธุรกิจปิโตรเคมีและอื่นๆ
ด้วย อตัรา GIM จะขึ้นมาถงึ 8.9 เหรยีญฯ ซึ่งหาก
เทยีบกบัช่วงเวลาเดยีวกนัของปีที่ผ่านมา ม ีGRM 4.8 
เหรยีญฯ และ GIM กท็�ำได้แค่ 5.6 เหรยีญฯ เหน็ได้ว่า 
มีการปรับตัวดีขึ้นมากเมื่อเทียบกับครึ่งแรกของปีที่
แล้ว” อธคิม เตบิศริ ิ ประธานเจ้าหน้าที่บรหิาร และ
กรรมการผู้จดัการใหญ่ บมจ.ไทยออยล์ กล่าว
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ส�ำหรับช่วงครึ่งปีหลัง อธิคมบอกกว่าอัตราก�ำไร
ก็ยังแข็งแรงอยู่ แม้จะลดลงต�่ำกว่าในครึ่งปีแรก โดย
ในไตรมาส 3 มกี�ำไร GRM ประมาณ 6.6 เหรยีญฯ 
ขณะที่เศรษฐกิจภายในประเทศก็ยังไม่ได้ฟื้นตัวมาก  
เศรษฐกจิจนีกแ็ย่ลง ซึ่งอตัรานี้เกนิกว่าความคาดหมาย 
และม ีGIM ที่ 7.8 เหรยีญฯ กย็งัอยู่ในเกณฑ์ที่สงู เพราะ
โรงกลั่นไทยออยล์มปีระสทิธภิาพสงู ดงันั้นจะมต้ีนทนุ
ที่ค่อนข้างต�่ำ คอือยู่ที่ 4 เหรยีญฯ

อธคิมอธบิายว่าในไตรมาส 3 มปีัจจยัฉดุรั้ง 2 ข้อ 
คอืราคาน�้ำมนัดบิยงัปรบัลดลงอยู ่จากราคา 62 เหรยีญ 
ต่อบาร์เรลในช่วงปลายไตรมาสสองที่ใช้เป็นเกณฑ์
ในการ Mark ราคาสตอ็กน�้ำมนั แต่ในไตรมาสที่สาม 
โดยเฉพาะในเดอืนสดุท้ายที่ใช้ Mark ราคาเมื่อสิ้นงวด 
น�้ำมนัดบิปรบัลงมาอยู่ที่ 43 เหรยีญฯ ส่วนต่างราคา
ที่หายไปประมาณ 17 เหรยีญฯ หรอืคดิเป็นประมาณ 
4.9 เหรยีญต่อบาร์เรล ดงันั้นปัจจยั Stock Loss นบัเป็น 
ตวัดงึก�ำไรในไตรมาสที่สาม 

อกีปัจจยัหนึ่งคอืเรื่องอตัราแลกเปลี่ยน ในไตรมาส 3 
เงินบาทอ่อนค่าเมื่อเทียบกับไตรมาส 2 ซึ่งได้ส่งผล 
กระทบกบัไทยออยล์ 2 เรื่อง คอืรายรบัที่เป็นดอลลาร์ 
จะได้เงนิบาทเพิ่มขึ้น แต่ไทยออยล์มหีนี้เงนิกูป้ระมาณ 
1,100 ล้านเหรียญฯ ท�ำให้เงินกู้เพิ่มขึ้นอีกประมาณ 
2,600 ล้านบาท แต่รายการนี้ยงัเป็น Unrealized

ดงันั้นน�้ำมนัดบิที่มกีารขาดทนุสตอ็ก บวกกบัอตัรา
แลกเปลี่ยนซึ่งเป็น Extra Ordinary หรอื non-Recurring 
ที่เกดิขึ้น รวมสองรายการนี้กป็ระมาณ 7,000 ล้านบาท 
แล้ว อย่างไรกต็าม ไทยออยล์มกี�ำไรจากการด�ำเนนิงาน 
หรอื Operating Profit เป็นตวับวก ท�ำให้ในที่สดุแล้ว 
จะมกีารขาดทนุน้อยกว่าระดบั 7 พนัล้านบาท

อธิคมเชื่อว่าในไตรมาส 4 สถานการณ์จะดีขึ้น 
โดยในเดอืนตลุาคมอตัราแลกเปลี่ยนเป็นไปในทางที่ดี 
และน�้ำมนัดบิมรีะดบัราคาคงที่คอื 45 เหรยีญต่อบาร์เรล 
ซึ่งในกลุ่ม ปตท.มองว่าในช่วงปลายปีราคาน�้ำมนัดบิ
น่าจะขยับขึ้นเพราะว่าเข้าช่วงของฤดูหนาวที่มีการใช้
น�้ำมนัมากขึ้น รวมทั้งเป็นฤดูท่องเที่ยวด้วย 
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เรามีก�ำลังการกลั่น 275,000 บาร์เรล
แต่เราเดินเครื่องที่ระดับ

300,000 บาร์เรลมาตลอด
และอัตราการเดินเครื่องระดับนี้

ก็ยังคงอยู่จนมาถึงไตรมาสที่สาม
และย่างเข้าไตรมาสที่สี่
จากการดูแลเอาใจใส่ 

ทั้งในเรื่องของการ Maintenance
และเรื่องการ Operation

“เรากค็ดิว่าราคาน�้ำมนัจะกลบัมาอยูท่ี่ระดบั 50-51 เหรยีญฯ ซึ่งเป็นตวัเลข 
ที่เราใช้ประมาณการ หากเป็นเช่นนี้จรงิกแ็ปลว่าเราจะก�ำไรประมาณ 5 เหรยีญฯ 
ต่อบาร์เรล เรื่อง Stock Gain กจ็ะกลบัมา ดงันั้นในไตรมาสที่ 4 เราจะไม่ขาดทนุ
เพราะว่าก�ำไรจากการด�ำเนนิงานกม็อียู่แล้ว” อธคิมกล่าวอย่างเชื่อมั่น

Thaioil โรงกลั่นน�้ำมันใหญ่สุดในประเทศ
การบริหารจัดการบริษัทน�้ำมันขนาดใหญ่อย่างไทยออยล์เป็นเรื่องที่ 

ยากพอสมควร อธิคมแบ่งการบริหารงานออกเป็นสองส่วนใหญ่ๆ คือเรื่อง 
การผลติและตลาด 

เขาบอกว่าได้มีการย�้ำอยู่เสมอว่า “การบริหารจัดการในเรื่องการผลิต 
ต้องคงระดบัการผลติไว้ ต้องมกีารผลติแปรรูปตลอด อย่าให้มอีะไรมากระทบ 
เรื่องการด�ำเนินงาน” ซึ่งผลลัพธ์ที่ได้คือการที่ไทยออยล์สามารถเดินเครื่อง 
โรงกลั่นได้ถงึ 107% 

“เรามกี�ำลงัการกลั่น 275,000 บาร์เรล แต่เราเดนิเครื่องที่ระดบั 300,000 
บาร์เรลมาตลอด และอัตราการเดินเครื่องระดับนี้ก็ยังคงอยู่จนมาถึงไตรมาส
ที่สามและย่างเข้าไตรมาสที่สี่ จากการดูแลเอาใจใส่ ทั้งในเรื่องของการ 
Maintenance และเรื่องการ Operation”

ส่วนเรื่องของตลาดที่มคีวามผนัผวนนั้น กต้็องมกีารบรหิารความเสี่ยงควบคู่
กนัไป ซึ่งไทยออยล์มกีารบรหิารความเสี่ยงในหลายๆ ด้าน กล่าวคอืในด้านของ 
น�้ำมนัดบิ ต้องน�ำเข้าน�้ำมนัดบิให้ตรงเดอืน ถดัมาคอืพยายามเกบ็ส�ำรองน�้ำมนั
ดบิหรอืน�้ำมนัส�ำเรจ็รปูในอตัราตามที่กฎหมายก�ำหนด ขณะเดยีวกนักค็อยดแูล
ไม่ให้โอเปอเรชั่นเกดิความเสี่ยง 

“เรามวีตัถดุบิเพยีงพอที่จะผลติในช่วงปิดเทศกาล เราจะท�ำให้ Lean ที่สดุ
เพราะนี่คือตัวตั้งที่จะเอาไปคูณเมื่อสิ้นงวด เราจึงบริหารจัดการส่วนนี้อย่าง 
ค่อนข้างรดักมุ มกีารวางแผนก่อนเสมอ”

ส่วนการบริหารความเสี่ยงเรื่องราคา ใช้วิธี Hedging ซึ่งมีทั้งการท�ำ 
Hedging ราคาน�้ำมันดิบและการท�ำ Hedging ส่วนต่างราคาน�้ำมันส�ำเร็จรูป
กบัราคาน�้ำมนัดบิ 

2 ยุทธศาสตร์หลักของไทยออยล์
กิจการโรงกลั่นไทยออยล์ถือเป็น Flagship ของ 

เครอื ปตท.ในการสร้างความมั่นคงด้านพลงังาน ในส่วน 
ที่เป็นการกลั่นน�้ำมนั และรกัษาเสถยีรภาพด้านซปัพลาย 
ในตลาดให้กับประเทศชาติ นโยบายนี้ได้ถ่ายทอด 
ออกมาเป็นยทุธศาสตร์ได้ 2 เรื่องคอื

ข้อแรก คือไทยออยล์ต้องมีประสิทธิภาพในการ
บริหารจัดการและการผลิต เรียกว่า Operational 
Excellence นี่คอืเรื่องที่เป็นหวัใจส�ำคญัของธรุกจิ คอื
การลงทนุ การใส่ใจเรื่องการใช้พลงังาน การลดการใช้
พลงังาน เพิ่มประสทิธภิาพการผลติ การน�ำเทคโนโลยี
มาช่วย รวมทั้งเรื่องความปลอดภัย การรักษา 
สิ่งแวดล้อม ทั้งหมดจะรวมอยู่ในยทุธศาสตร์ข้อนี้

ข้อสอง เมื่อเข้ามาเป็นบริษัทจดทะเบียน ก็ต้อง 
มีการเจริญเติบโตด้านรายได้และก�ำไรอย่างต่อเนื่อง 
ซึ่ง บมจ.ไทยออยล์ หรอื TOP กไ็ด้พยายามสร้างการ
เจริญเติบโตผ่านธุรกิจเกี่ยวเนื่อง จะเห็นว่า TOP มี
บรษิทัลกูหลายแห่งซึ่งล้วนเป็นธรุกจิที่เกี่ยวเนื่องทั้งสิ้น 
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ถัดมาคือธุรกิจที่มีรายได้หรือก�ำไรสม�่ำเสมอ 
เพราะธรุกจิของ TOP มคีวามผนัผวน จงึได้ขยายไป
ลงทนุในธรุกจิที่มรีายได้คงที่ เช่น ไฟฟ้า เป็นการเสรมิ 
พอร์ตโฟลโิอ ท�ำให้มสีดัส่วนรายได้เพิ่มมากขึ้น โดยมี 
การร่วมลงทนุกบั บมจ. โกลบอล เพาเวอร์ ซนิเนอร์ยี่  
(GPSC) โดย TOP เป็นผู้ถอืหุ้นรายใหญ่สดุ เป็นการ
ไปลงทนุในธรุกจิพลงังานทั้งในและนอกประเทศ โดย
ปัจจบุนัไทยออยล์มกีารก่อสร้างโรงไฟฟ้า SPP จ�ำนวน 
2 โรงมีก�ำลังการผลิตไฟฟ้า 230 เมกะวัตต์และยังมี
การผลติไอน�้ำด้วย 

ส่วนโรงไฟฟ้าของไทยออยล์ จะไม่น�ำไปรวมใน 
GPSC เพราะกระแสไฟฟ้าส่วนใหญ่จะใช้ในโรงกลั่น
ไทยออยล์ “การมีโรงไฟฟ้าของตัวเองก็เพื่อรักษา
เสถียรภาพด้านพลงังานของโรงกลั่น” อธคิมกล่าว

ทั้งนี้รายได้จากน�้ำมันยังเป็นรายได้หลักของไทย
ออยล์ โดยมสีดัส่วนราว 70% ที่เหลอืเป็นรายได้จาก
ปิโตรเคม ีและธรุกจิอื่นๆ

SD เป็นแกนหลัก
ของการด�ำเนินธุรกิจ

ตลอดเวลา 54 ปีที่ไทยออยล์ด�ำเนินธุรกิจมานั้น 
บริษัทฯ ใช้ยุทธศาสตร์การด�ำเนินธุรกิจอย่างยั่งยืน 

มาโดยตลอด อธิคมกล่าวว่า “นโยบายในการรักษาสมดุลของสิ่งแวดล้อม 
สังคมและเศรษฐกิจควบคู่กันไป ถือเป็นหลักการหรือ Principle ของบริษัทฯ 
และที่ส�ำคัญอย่างยิ่งคือเราท�ำธุรกิจอยู่บนพื้นฐานของการสร้างคุณค่าใน 
ระยะยาวของผู้ถอืหุ้น เป็นการสร้างผลตอบแทนระยะยาวให้กบัผู้ถอืหุ้น โดย
อาศัยโอกาสหรือการบริหารจัดการความเสี่ยงจากสังคม สิ่งแวดล้อมและ
เศรษฐกจิ นี่คอืปรชัญาของการบรหิารจดัการความยั่งยนืของไทยออยล์” 

อธิคมอธิบายว่า “โรงกลั่นไทยออยล์ตั้งอยู่ในพื้นที่ที่มีชุมชนอยู่รายรอบ 
ดงันั้นเราจงึแยกจากชมุชนไม่ได้ เพราะเราต้องการ License to Operate และ
เรากต็อ้งการดแูลสงัคม การที่จะท�ำเรื่องธรุกจิเพยีงอย่างเดยีวคงไม่ได้ แต่เป็น
หน้าที่ของบรษิทัหรอืภาคอตุสาหกรรมที่ต้องลงไปดูด้วย”

ไทยออยล์ท�ำโครงการพัฒนาร่วมกับชุมชนมาเป็นเวลานานนับ 50 ป ี
ไม่เช่นนั้นไม่อาจอยูร่่วมกบัชมุชนได้อย่างสงบ อธคิมให้มมุมองว่า “การพฒันา
อย่างยั่งยนืหรอื Sustainability Development เป็นกระบวนการ ส่วน DJSI เป็น
แค่ผลลัพธ์ ไทยออยล์ท�ำเรื่องเหล่านี้มาตลอด เพียงแต่ในสมัยก่อนอาจจะ 
ไม่ได้เรยีกเรื่องเหล่านี้ว่าการพฒันาอย่างยั่งยนื”

ไทยออยล์ได้รบัการประกาศให้เป็นสมาชกิของ DJSI ต่อเนื่องเป็นปีที่สาม 
โดยในเดือนกันยายน 2558 Dow Jones Sustainability Indices 2015 หรือ 
DJSI ซึ่งเป็นดัชนีจัดอันดับผลการปฏิบัติงานด้านความยั่งยืนครอบคลุมด้าน
เศรษฐกจิ สงัคม และสิ่งแวดล้อม ของบรษิทัจดทะเบยีนทั่วโลก ได้ประกาศให้ 
บรษิทั ไทยออยล์ จ�ำกดั (มหาชน) เป็นสมาชกิของ DJSI ต่อเนื่องเป็นปีที่สาม 

นอกจากนี้บรษิทัฯ ยงัได้รบัการยอมรบัให้เป็น “ผูน้�ำด้านการบรหิารจดัการ
เพื่อความยั่งยืนในระดับกลุ่มอุตสาหกรรมพลังงานของโลก” ต่อเนื่องเป็นปี
ที่ 2 อกีด้วย 

ก่อนหน้านี้ในเดือนมกราคม 2558 ไทยออยล์ได้รับการประกาศจาก 
RobecoSAM ให้เป็นที่หนึ่งด้านความยั่งยืนในอุตสาหกรรมน�้ำมันและก๊าซ 
ของโลก และได้รบัการจดัอนัดบัให้เป็น Gold Class ตดิต่อกนัสองปีซ้อน

อธคิมกล่าวถงึนยิามของดชันคีวามยั่งยนื DJSI ว่ามอีงค์ประกอบ 3 เรื่อง
คือการประกอบธุรกิจโดยดูผลงานในระยะยาว การบริหารจัดการทั้งโอกาส
และความเสี่ยง และครอบคลมุใน 3 เรื่องคอืสงัคม สิ่งแวดล้อมและเศรษฐกจิ 

การด�ำเนนิตามยทุธศาสตร์นี้ต้องพจิารณา 4 เรื่องที่ส�ำคญักล่าวคอื
(1)	 ความคดิรเิริ่มในการท�ำโครงการต่างๆ นั้น จะต้องค�ำนงึถงึโครงการที่

เป็นมติรกบัสิ่งแวดล้อมเป็นหลกั และ
(2)	 การท�ำโครงการ ไม่ได้ดูเฉพาะตัวโครงการหรือพันธกิจนั้นๆ แต่จะ

พจิารณาตลอดทั้งห่วงโซ่อปุทาน นั่นคอืดูผลกระทบ ตั้งแต่ต้นทาง กลางทาง 
ปลายทาง “ไทยออยล์ได้ขยายการดแูลสงัคมสิ่งแวดล้อม ครอบคลมุไปถงึกลุม่
ซพัพลายเออร์ของบรษิทั ซึ่งจ�ำนวนกว่า 50% ของซพัพลายเออร์ได้เซน็สญัญา
ว่าจะมบีรรษทัภบิาลที่ด ีให้การดูแลสิ่งแวดล้อมอย่างด ีขณะเดยีวกนักข็ยาย
ไปถงึกลุ่มลูกค้าด้วย เป็นการดูแลทั้งห่วงโซ่อปุทาน” อธคิมอธบิาย

(3) ในการท�ำโครงการใดๆ จะมีการน�ำนวัตกรรมและเทคโนโลยีเข้ามา
ด�ำเนนิการด้วยเสมอ (Innovation & Technology) เพื่อที่จะสร้างคณุค่าให้เกดิขึ้น 
ตลอดทั้งห่วงโซ่อปุทาน รวมทั้งท�ำให้มกีารใช้ข้อมลูด้านดจิทิลัให้มากที่สดุ เช่น 
การท�ำ E-order E-payment ที่มกีารด�ำเนนิการอยู่แล้วในปัจจบุนั 

(4) เรื่องสุดท้าย มีความส�ำคัญคือต้องมีการเปิดเผยหรือ Disclosure มี
การท�ำส�ำรวจหรือ Survey และการเปิดเผยข้อมูลให้เห็นว่าช่องว่างคืออะไร 
มกีาร Audit คู่ค้าและลูกค้าตลอดห่วงโซ่อปุทาน เหล่านี้คอืการบรหิารจดัการ
ที่เกี่ยวข้องกบัความยั่งยนืทั้งสิ้น

ธุรกิจที่เกี่ยวเนื่องมองได้ 2 ลักษณะคือธุรกิจที่มี
ความใกล้ชดิกบัผูบ้รโิภคมาก เรยีกว่า High Value Added 
เช่น การลงทุนในโรงงาน LAB ซึ่งเป็นการผลิตสาร 
ตั้งต้นที่ใช้ในการท�ำผงซกัฟอกและสารท�ำความสะอาด 
ซึ่งการผลิตสารเหล่านี้ยังไม่มีในไทย ต้องน�ำเข้าแล้ว 
มาผสม วตัถดุบิหลกัๆ ต้องมาจากปิโตรเคม ีโรงงานนี้ 
จะก่อสร้างเสร็จในเดือนมกราคม 2559 เป็นโรงงาน
แห่งแรกในไทย 
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การพัฒนาอย่างยั่งยืนหรือ
Sustainability Development

เป็นกระบวนการ
ส่วน DJSI เป็นแค่ผลลัพธ์

ไทยออยล์ท�ำเรื่องเหล่านี้มาตลอด
เพียงแต่ในสมัยก่อนอาจจะ
ไม่ได้เรียกเรื่องเหล่านี้ว่า
การพัฒนาอย่างยั่งยืน

เรื่องที่ส�ำคญัมากอย่างหนึ่งในการด�ำเนนิธรุกจิอย่างยั่งยนืคอืการรายงาน
ให้ผู้เกี่ยวข้องและสาธารณชนได้รบัทราบ ซึ่งไทยอออยล์ใช้ระบบการรายงาน
แบบ DJSI ที่เรยีกว่า Global Reporting Initiative ซึ่งจะปรากฏในรายงานความ
ยั่งยนืของบรษิทัฯ

เบื้องหลังการเป็นสมาชิก DJSI 
อธิคมกล่าวว่า “การเข้าเป็นสมาชิกของ DJSI นั้นเป็นการเชื้อเชิญหรือ

เป็นเรื่อง by Invitation Only จากการส�ำรวจว่าใครอยู่ในเกณฑ์บ้าง แล้วก ็
ส่งจดหมายเชญิมา”

บรษิทัที่ได้รบัเชญิต้องตอบรายงานตามมาตรฐานการรายงานใน 3 เรื่อง 
คอืสงัคม สิ่งแวดล้อม และเศรษฐกจิ โดยมหีวัข้อในการรายงานประมาณ 22 ข้อ 
และแต่ละข้อกม็คี�ำถามเป็น 100 ข้อ 

อธิคมบอกว่า “เราได้น�ำเอากระบวนการที่บริษัทท�ำมาตลอด เขียนให ้
เป็นระบบ ตามมาตรฐานที่ก�ำหนด และรายงานตอบไป ซึ่งผลลพัธ์ที่ออกมา 
ก็คือบอกว่าเราเป็นสมาชิก และได้เป็นอันดับหนึ่งหรือผู้น�ำด้านการบริหาร
จดัการเพื่อความยั่งยนืในระดบักลุ่มอตุสาหกรรมพลงังานของโลกด้วย”

“ดังนั้นรางวัลที่ได้รับเหล่านี้จึงไม่ใช่การท�ำเพื่อเป้าหมายที่จะให้ได้รางวัล 
แต่บริษัทท�ำเรื่องเหล่านี้เพื่อที่จะอยู่ร่วมกับชุมชนได้อย่างมีความสุข” อธิคม
เล่าเบื้องหลงั

การเข้าเป็นสมาชิก DJSI หมายถึงได้รับการประกาศรายชื่อ และบริษัท 
ได้สทิธใินการใช้โลโก้ของ DJSI ในการโปรโมตได้ 

“ประโยชน์อีกข้อคือนักลงทุนต่างประเทศบางคนที่ไม่ได้รู้จัก บมจ.ไทย 
ออยล์ แต่เขาต้องการลงทนุระยะยาวในธรุกจิที่มกีารบรหิารจดัการที่ด ีมกีาร
ดูแลสังคมและมีความยั่งยืน ก็สามารถดูจากรายชื่อกิจการที่เป็นสมาชิกใน 
DJSI ได้ ซึ่งเดี๋ยวนี้มกีองทนุเพิ่มมากขึ้นเรื่อยๆ ที่ลงทนุเฉพาะกจิการที่ม ีSD เมื่อ
นกัลงทนุเหน็รายชื่อ DJSI กจ็ะเข้ามาลงทนุ ดงันั้นบรษิทักไ็ด้กลุม่นกัลงทนุระยะ
ยาว เป็น Value Investor ที่มคีณุภาพและถอืหุน้อยูเ่ป็นเวลานาน” อธคิมกล่าว

นอกจากนี้ ไทยออยล์ยังได้รับรางวัลด้านความยั่งยืนอีก 2 รางวัลจาก
ตลาดหลกัทรพัย์แห่งประเทศไทยคอื (1) รางวลั SET Sustainability Awards 2015 
ซึ่งมอบแก่บรษิทัจดทะเบยีนที่มคีวามโดดเด่นเป็นต้นแบบแห่งการด�ำเนนิธรุกจิ
อย่างยั่งยนื และ (2) รางวลั Thailand Sustainability Investment Awards 2015 ที่
มอบแก่บรษิทัจดทะเบยีนที่ได้รบัคดัเลอืกให้อยูใ่นรายชื่อ Thailand Sustainability 
Investment 2015 หรอืรายชื่อ “หุน้ยั่งยนื” โดยสามารถผ่านเกณฑ์การประเมนิ
ด้านความยั่งยนืจากตลาดหลกัทรพัย์ฯ ซึ่งจดัท�ำขึ้นให้สอดคล้องกบัมาตรฐาน 
สากลเพื่อเป็นข้อมูลให้แก่ผู้ลงทุนที่ต้องการลงทุนในหุ้นที่มีคุณภาพและ 
คาดหวงัผลตอบแทนที่ต่อเนื่องในระยะยาว

 การรักษาสถานภาพหรือท�ำให้ได้ตามมาตรฐาน DJSI จะท�ำได้อย่างไร 
อธิคมบอกว่าเกณฑ์ของ DJSI มีการเปลี่ยนแปลงทุกปี และการเป็นสมาชิก
ในแต่ละปีนั้นมีความสิ้นสุด ไม่ใช่ว่าเป็นได้ตลอดไป หากมีบริษัทใดที่ท�ำได้
ดีกว่าไทยออยล์ ก็เป็นไปได้ว่าไทยออยล์จะตกอันดับ หรือหลุดออกจากการ
ประกาศรายชื่อได้

“เกณฑ์ที่ใช้นบัเป็นเปอร์เซน็ต์ หากในปีหน้ามบีรษิทัที่ท�ำได้ดกีว่า เกณฑ์ 
กต็้องขยบัขึ้น และเราอาจตกได้ ดงันั้นกต็้องเอาเกณฑ์ต่างๆ มาวเิคราะห์และ 
ดูว่าม ีGap อะไรที่ยงัท�ำได้ไม่เตม็ที่ กต้็องท�ำตรงนั้นเพิ่มให้ด ีหรอืต้องพยายาม
ประเมินเกณฑ์หรือประเด็นที่น�ำมาเป็นเกณฑ์ในการพิจารณา บางประเด็น
ปัญหาอาจจะยงัไม่ปรากฏในสงัคมไทย แต่เกดิขึ้นในที่อื่นๆ แล้ว ตรงนี้กต็้อง

ตดิตามว่าในต่างประเทศจะมปีระเดน็อะไร เช่น เรื่อง 
Human Right Human Capital รวมทั้งเรื่องภัยแล้ง 
ซึ่งเป็นเรื่องที่พอจะประเมินกันได้ ก็ต้องท�ำกันต่อไป 
การที่จะรกัษาการเป็นสมาชกิ DJSI ไว้นั้น เชื่อว่าไม่ได้
เป็นเรื่องที่ยากเกนิไป” อธคิมกล่าวอย่างมั่นใจ

ทั้งนี้ กจิการในเครอื ปตท. ล้วนได้รบัการประกาศ
รายชื่ออยู่ใน DJSI แล้วทั้งสิ้น ซึ่งได้แก่ PTT PTTEP 
PTTGC TOP และ IRPC ซึ่งก�ำลังจะเป็นสมาชิกใน 
ปีแรก โดย TOP ได้เป็น “ผู้น�ำด้านการบรหิารจดัการ
เพื่อความยั่งยืนในระดับกลุ่มอุตสาหกรรมพลังงาน 
ของโลก” เพยีงรายเดยีว ซึ่งอธคิมบอกว่าการเป็น Leader 
เปรยีบเหมอืนได้เหรยีญทอง มเีพยีงบรษิทัเดยีวที่ได้รบั 
เกยีรตนิี้

โอกาสในตลาดเออีซี
ส�ำหรับการเปิดตลาดเออีซีในปลายปีนี้ อธิคม 

มองว่าเออีซีเป็นตลาดที่ใหญ่ และหากไม่นับรวม
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สงิคโปร์แล้ว ทกุประเทศที่เหลอืต่างกข็าดแคลนพลงังาน มกีารน�ำเข้าพลงังาน
โดยเฉพาะน�้ำมนัและปิโตรเคมกีนัมาก ความต้องการใช้มสีูงและจะเพิ่มสูงขึ้น
เรื่อยๆ เช่น เวยีดนามมกีารเตบิโตทางเศรษฐกจิสูงมาก และเมยีนมาร์กเ็ปิด
ประเทศแล้ว มคีวามต้องการพลงังานเพื่อพฒันาประเทศ

ไทยออยล์ได้วางแผนการลงทนุไว้แล้ว และเริ่มด�ำเนนิการ โดยในเมยีนมาร์ 
นั้น ไทยออยล์มีโครงการที่จะเข้าไปปรับปรุงโรงกลั่นน�้ำมันให้ โดยหลังจาก
เข้าไปศกึษาแล้วได้เสนอว่าควรรื้อโรงเก่าและสร้างใหม่ ซึ่งทางรฐับาลเมยีนมาร์
กก็�ำลงัพจิารณาเรื่องนี้อยู่ 

“โครงการนี้ได้ยกระดับไปสู่ภาครัฐต่อรัฐแล้ว กระทรวงพลังงานได้เซ็น
บนัทกึความเข้าใจกบักระทรวงพลงังานของเมยีนมาร์ ซึ่งมเีรื่องก๊าซและโรงกลั่น 
น�้ำมนัรวมอยู่ด้วยกนั”

ส่วนในเวียดนามนั้น อธิคมบอกว่า มีบริษัทลูกของไทยออยล์ชื่อบริษัท 
ท้อปโซลเว้นท์ เวยีดนาม เข้าไปท�ำธรุกจิสารละลายโซลเว้นท์ เพราะมคีวาม
ต้องการสูงมาก ยอดขายค่อนข้างด ีมอีตัราการเตบิโตที่ด ี ในอนาคต อาจมี
การสร้างโรงกลั่นที่นั่น เพราะได้เคยมกีารศกึษาไว้แล้วที่เรยีกว่าโครงการวกิตอรี่ 
แต่ว่าใช้เงนิลงทนุมากถงึ 2 หมื่นล้านเหรยีญสหรฐั ซึ่งตอนนี้รฐับาลเวยีดนาม
อยู่ระหว่างการพจิารณาเรื่องนี้

ในอินโดนีเซียก็มีธุรกิจที่น่าสนใจ แต่ในตอนนี้ไทยออยล์จะท�ำในเรื่อง 
เทรดดงิก่อน เพื่อให้การตลาดเป็นตวับกุเบกิแทนที่จะเริ่มด้วยการสร้างโรงกลั่น 

ดังนั้นการเปิดตลาดเออีซีจึงถือเป็นโอกาสส�ำหรับเครือไทยออยล์ ซึ่ง
ได้เติบโตมายาวนานกว่าครึ่งศตวรรษ มีองค์ความรู้และความช�ำนาญเรื่อง
พลังงานเป็นอย่างดี เป็นบริษัทชั้นน�ำของภูมิภาค และได้รับการประกาศ
รายชื่ออยู่ใน DJSI คณุสมบตัเิหล่านี้ล้วนท�ำให้บรษิทัได้รบัความน่าเชื่อถอืใน
อตุสาหกรรม

ขยายธุรกิจ แนวกว้างและลึก
มองไปในอนาคตอีก 10 ปี อธิคมบอกว่าธุรกิจโรงกลั่นไม่ได้มีความซับ

ซ้อนมากนกั เป็นเรื่องของการลงทนุใหม ่การขยายโรงกลั่น หรอืการซื้อกจิการ 
โรงกลั่นอื่นๆ เป็นการท�ำให้มีก�ำลังการผลิตเพิ่มซึ่งจะช่วยให้ต้นทุนต่อหน่วย 
ลดลง มอีตัราผลตอบแทนที่ดขีึ้น นี่เป็นการขยายตวัในแนวกว้าง

ส่วนแนวลกึคอืการท�ำธรุกจิที่เกี่ยวข้อง เช่น เรื่องเทรดดงิ การเข้าสู่ตลาด
รีเทล เช่น การท�ำปั๊มน�้ำมัน การท�ำโรงงานเม็ดพลาสิก เหล่านี้เป็นการผลิต
สินค้าที่เข้าใกล้ผู้บริโภคมากขึ้น ซึ่งอธิคมบอกว่าการขยายในทั้งสองรูปแบบ
ล้วนมโีอกาสทั้งสิ้น 

ส�ำหรบัหุน้ไทยออยล์ถอืว่าเป็นหุน้ปันผล มกีระแสเงนิสดสงู ในปลายปี 2557 
นั้นมีเงินสดเหลืออยู่ประมาณ 4 หมื่นล้านบาทโดยยังไม่นับรวมก�ำไรในปีนี้ 
อตัราหนี้สนิต่อทนุต�่ำ หรอื D/E Ratio มปีระมาณ 0.3 เท่า ซึ่งน้อยมาก ดงันั้น
กระแสเงนิสดที่สูง บวกกบั Leverage ที่สามารถสร้างขึ้นมาได้หากต้องการ ก็
ท�ำให้ไทยออยล์มศีกัยภาพในการลงทนุสูงมาก รวมทั้งมศีกัยภาพในการจ่าย
ปันผลในเกณฑ์ที่สูง และงบดลุกด็มีากด้วย 

อธิคมกล่าวว่า “นี่อาจเป็นสิ่งที่เรียกกันว่า Good Problem คือมีเงินมาก 
ซึ่งกต็้องหาวธินี�ำไปลงทนุในโครงการที่เหมาะสม ดงันั้นส�ำหรบันกัลงทนุแล้ว 
ผมบอกได้เลยว่าเรื่องสุขภาพทางการเงินของไทยออยล์นี่ไม่ต้องกังวลเลย 
ก็อยู่ที่ว่าจะลงทุนในโครงการอะไรที่เห็นผลได้เร็วหน่อย มีความเสี่ยงน้อย 
และมีผลตอบแทนที่เหมาะสมกับความเสี่ยง ซึ่งก็มีแผนการลงทุนที่จะท�ำให้
เตบิโต และมโีครงการต่างๆ ที่ศกึษาอยู่” 
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