
 

 

หนังสือเชิญประชุมสามัญผู้ถอืหุ้น ประจ าปี 2560  
บริษทั ปตท. จ ากดั (มหาชน) 

ส่วนที่แก้ไขเพิม่เตมิ 
ระเบียบวาระท่ี 6 (แกไ้ข) พิจารณาอนุมติัการปรับโครงสร้าง ปตท. ซ่ึงเขา้ข่ายเป็นรายการตามมาตรา 107(2)(ก) 

ของพระราชบญัญติับริษทัมหาชนจ ากดั พ.ศ. 2535 (รวมทั้งท่ีมีการแกไ้ขเพิ่มเติม) และ
รับทราบความเป็นไปไดข้องแผนการเสนอขายหุ้นสามญัของ บริษทั ปตท. น ้ามนัและ
การค้าป ลีก  จ ากัด  (PTT Oil and Retail Business Company Limited: PTTOR) ต่อ
ประชาชนทั่วไปเป็นคร้ังแรก (IPO) และการน า PTTOR เข้าจดทะเบียนในตลาด
หลกัทรัพยแ์ห่งประเทศไทยในอนาคต 

สาระส าคญั: ปตท. มีความประสงค์จะด าเนินการปรับโครงสร้าง ปตท. ซ่ึงประกอบดว้ยการโอน
กิจการของหน่วยธุรกิจน ้ ามนั รวมถึงสินทรัพยแ์ละหน้ีสินของหน่วยธุรกิจดงักล่าว 
ตลอดจนหุ้นของบริษทัท่ีเก่ียวขอ้งให้แก่บริษทั ปตท. น ้ ามนัและการคา้ปลีก จ ากดั 
(PTT Oil and Retail Business Company Limited: PTTOR) ( “การปรับโครงสร้ า ง 
ปตท.”)  และมีความประสงคจ์ะเสนอขายหุ้นสามญัของ PTTOR ต่อประชาชนทัว่ไป
เป็นคร้ังแรก (IPO) ซ่ึงรวมถึงการเสนอขายหุ้นสามญัของ PTTOR ให้แก่ผูถื้อหุ้นเดิม
ของ ปตท. ท่ีมีสิทธิไดรั้บการจดัสรรหุ้น แต่จะไม่เสนอขายใหผู้ถื้อหุ้นท่ีท าให ้PTTOR 
มีหนา้ท่ีตามกฎหมายต่างประเทศ (Preferential Share Offering) และน า PTTOR เขา้จด
ทะเบียนในตลาดหลกัทรัพย์แห่งประเทศไทยในอนาคต (“รายการ IPO”) ทั้งน้ี การ
ปรับโครงสร้าง ปตท. และรายการ IPO เป็นไปตามเหตุผล  ความจ าเป็น  และ
ผลประโยชน์ท่ีคาดวา่จะเกิดข้ึนดงัน้ี  

1) การปรับโครงสร้าง ปตท. และรายการ IPO เป็นไปตามนโยบายเปิดเสรีธุรกิจ
น ้ ามนั ซ่ึงภาครัฐได้วางแนวทางและด าเนินการเปิดเสรีธุรกิจน ้ ามนัอย่างเป็น
ขั้นตอนเพื่อสร้างความมัน่คงทางพลงังาน และเพิ่มประสิทธิภาพการจดัหาน ้ ามนั 
ท าให้ปัจจุบนัประเทศไทยมีก าลงัการกลัน่น ้ ามนัส าเร็จรูปสูงกว่าปริมาณความ
ตอ้งการในประเทศ มีผูค้า้มาตรา 7 เพิ่มข้ึนมากกวา่ 40 ราย ผูค้า้มีเสรีในการน าเขา้
และส่งออกน ้ ามนัเช้ือเพลิง การแข่งขนัของธุรกิจคา้ปลีกน ้ ามนัมีความรุนแรงจาก
การมีผูป้ระกอบการเพิ่มข้ึนและมีรูปแบบการคา้และบริการท่ีหลากหลาย ท าให้
ประชาชนมีทางเลือกและได้รับการบริการท่ีดีมากข้ึน ภายใต้สภาวการณ์ท่ี
เปล่ียนไปน้ี การปรับโครงสร้าง ปตท. และรายการ IPO จะช่วยเพิ่มศกัยภาพและ
ความคล่องตวัในการแข่งขนัของ PTTOR อีกทั้งเป็นการด าเนินการตามบทบญัญติั
รัฐธรรมนูญแห่งราชอาณาจักรไทย พุทธศักราช 2560 ในหมวด 6 ว่าด้วย
แนวนโยบายแห่งรัฐ มาตรา 75 วรรค 2 บญัญติัไวว้า่ “รัฐต้องไม่ประกอบกิจการท่ี
มีลักษณะเป็นการแข่งขันกับเอกชน เว้นแต่กรณีท่ีมีความจ าเป็นเพ่ือประโยชน์ใน
การรักษาความมั่นคงของรัฐ การรักษาผลประโยชน์ส่วนรวมการจัดให้มี
สาธารณูปโภค หรือการจัดท าบริการสาธารณะ” 
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2) การปรับโครงสร้าง ปตท.  และรายการ IPO จะช่วยสร้างความชัดเจนใน
โครงสร้างของ  ปตท. ซ่ึง  PTTOR จะถูกจัดตั้ ง เ ป็นบริษัทแกน (Flagship 
Company) ในการด าเนินธุรกิจน ้ามนัและคา้ปลีกของกลุ่ม ปตท. ในอนาคต โดยมี
เป้าหมายในการด าเนินธุรกิจและแสวงหาโอกาสในการเติบโตท่ีชัดเจน อนัจะ
เป็นการเพิ่มประสิทธิภาพการก ากบัดูแลและบริหารจดัการกิจการในกลุ่ม ปตท. 
นอกจากน้ี ปตท. จะน า PTTOR เขา้จดทะเบียนในตลาดหลกัทรัพยแ์ห่งประเทศ
ไทย (“ตลาดหลักทรัพย์ฯ”) ซ่ึงจะช่วยเสริมสร้างความชัดเจนและโปร่งใสใน
สายตาของสาธารณชนต่อการด าเนินธุรกิจ เน่ืองจากจะมีการเปิดเผยขอ้มูลผลการ
ด าเนินงานและสถานะทางการเงินของ PTTOR มากข้ึนตามเกณฑ์ของส านกังาน
คณะกรรมการก ากบัหลกัทรัพยแ์ละตลาดหลกัทรัพย ์และตลาดหลกัทรัพยฯ์ 

3) การปรับโครงสร้าง ปตท. และรายการ IPO จะท าให้มูลค่าของธุรกิจน ้ ามนัและคา้
ปลีกสะทอ้นถึงศกัยภาพธุรกิจท่ีเป็นเอกชนอย่างแทจ้ริง เพิ่มโอกาสในการเสาะ
แสวงหาบุคลากรและ/หรือพนัธมิตรทางธุรกิจท่ีมีประสบการณ์สูงโดยเฉพาะใน
ธุรกิจคา้ปลีกเพื่อเสริมสร้างศกัยภาพของธุรกิจของ PTTOR อยา่งเตม็ท่ี  และเม่ือมี
การเสนอขายหุ้น PTTOR ในตลาดหลักทรัพย์ฯ ราคาท่ีซ้ือขายก็จะสะท้อน
มูลค่าเพิ่มของธุรกิจน ้ามนัและคา้ปลีก ซ่ึงจะสูงกวา่มูลค่าของหน่วยธุรกิจน ้ามนัซ่ึง
อยูภ่ายใต ้ปตท. 

4) การโอนสินทรัพยจ์าก ปตท. ไปยงั PTTOR และการจ าหน่ายหุ้น PTTOR ท่ี ปตท. 
ถืออยู่ ในตลาดหลักทรัพย์ฯ จะมีผลให้ ปตท. มีรายได้เพิ่มจากการจ าหน่าย
สินทรัพยแ์ละหุน้ออกไป  

5) การน า PTTOR เขา้ระดมทุนในตลาดหลกัทรัพยฯ์ จะช่วยกระตุน้และส่งเสริม
ตลาดทุนไทยใหมี้ความน่าสนใจต่อนกัลงทุนทั้งในประเทศและต่างประเทศ  และ
การเป็นบริษทัมหาชนในตลาดหลักทรัพยส์ามารถท าให้สาธารณชนสามารถ
ติดตามการด าเนินงานและผลประกอบการของ PTTOR ไดอ้ยา่งใกลชิ้ด และช่วย
เพิ่มช่องทางการเข้าถึงแหล่งเงินทุนท่ีไม่ก่อให้เกิดผลกระทบต่อภาระหน้ี
สาธารณะของภาครัฐ 

6) ธุรกิจน ้ ามันและค้าปลีกของ ปตท. ในปัจจุบันมีการสนับสนุนและสร้าง
ผูป้ระกอบการรายย่อย (SME) เป็นพนัธมิตรทางการค้า โดยข้อมูล ณ เดือน
ธนัวาคม 2559 สถานีบริการน ้ ามนัในประเทศของ ปตท. กวา่ 1,530 สาขานั้นเป็น
ของ SME ร้อยละ 83 และจ านวนร้านกาแฟคาเฟ่อเมซอนในประเทศกว่า 1,667 
สาขาเป็นของ SME ร้อยละ 90 และยงัมีพนัธมิตรทางการคา้อีกมากมายในสถานี
บริการน ้ ามนัท่ีกระจายอยู่ทัว่ประเทศ ดังนั้น การปรับโครงสร้าง ปตท. และ
รายการ IPO  ท าให้ PTTOR มีความคล่องตวัและศกัยภาพการลงทุนเพิ่มมากข้ึน
ทั้งในและต่างประเทศซ่ึงจะมีส่วนช่วย SME ไทยขยายธุรกิจเติบโตควบคู่ไปกบั  
PTTOR อีกทั้งเป็นการสร้างงานสร้างอาชีพใหค้นไทยไดม้ากข้ึน 
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ในการปรับโครงสร้าง ปตท. และรายการ IPO นั้น ปตท. มีหนา้ท่ีปฏิบติัตามกฎหมาย
ท่ีเก่ียวขอ้งดงัน้ี  

 พระราชบัญญัติบริษัทมหาชนจ ากัด พ.ศ. 2535 (รวมทั้งที่มีการแก้ไขเพิ่มเติม)  
การปรับโครงสร้าง ปตท. เขา้ข่ายเป็นการขายหรือโอนกิจการของบริษทัทั้งหมด
หรือบางส่วนท่ีส าคญัให้แก่บุคคลอ่ืนตามมาตรา 107 (2) (ก) แห่งพระราชบญัญติั
บริษทัมหาชนจ ากดั พ.ศ. 2535 (รวมทั้งท่ีมีการแกไ้ขเพิ่มเติม) ซ่ึงจะตอ้งไดรั้บการ
อนุมติัจากท่ีประชุมผูถื้อหุ้นด้วยคะแนนเสียงไม่น้อยกว่าสามในส่ีของจ านวน
เสียงทั้งหมดของผูถื้อหุ้นท่ีมาประชุมและมีสิทธิออกเสียงลงคะแนน โดยผูถื้อหุ้น
ท่ีมีส่วนไดเ้สียเป็นพิเศษจะไม่มีสิทธิออกเสียงลงคะแนน  

 พระราชบัญญตัิหลักทรัพย์และตลาดหลกัทรัพย์ พ.ศ. 2535 (รวมทั้งทีม่ีการแก้ไข
เพิม่เติม) 
การเสนอขายหุ้นสามญัของ PTTOR ต่อประชาชนทัว่ไปเป็นคร้ังแรก (IPO) และ
การน า PTTOR เขา้จดทะเบียนในตลาดหลกัทรัพย์ฯ รวมถึงการขายหุ้นท่ี ปตท. 
ถืออยู่เดิมไปพร้อมกนัด้วยนั้น เขา้ข่ายเป็นรายการจ าหน่ายไปซ่ึงสินทรัพยข์อง
บริษทัจดทะเบียน ตามประกาศคณะกรรมการก ากบัตลาดทุนท่ี ทจ. 20/2551 เร่ือง 
หลกัเกณฑ์ในการท ารายการท่ีมีนยัส าคญัเขา้ข่ายเป็นรายการไดม้าหรือจ าหน่าย
ไปซ่ึงทรัพย์สิน และประกาศคณะกรรมการตลาดหลกัทรัพยแ์ห่งประเทศไทย 
เร่ืองการเปิดเผยขอ้มูลและการปฏิบติัการของบริษทัจดทะเบียนในการไดม้าหรือ
จ าหน่ายไปซ่ึงสินทรัพย ์พ.ศ. 2547  (“ประกาศฯ เร่ืองได้มาหรือจ าหน่ายไป”)โดย
จากการค านวณขนาดรายการ มูลค่าสูงสุดของรายการเท่ากบัร้อยละ 9.4 และเม่ือ
นับรวมกบัรายการจ าหน่ายไปซ่ึงสินทรัพยใ์นช่วง 6 เดือนยอ้นหลงัของ ปตท. 
ขนาดของรายการรวมกนัคิดเป็นร้อยละ 11.0 ซ่ึงน้อยกว่าร้อยละ 15 และ ปตท. 
ไม่ได้มีการออกหลักทรัพยเ์พื่อเป็นการตอบแทน ดังนั้น ปตท. จึงไม่มีหน้าท่ี
จัดท ารายงานและเปิดเผยรายการต่อตลาดหลักทรัพย์ฯ หรือขออนุมัติจากท่ี
ประชุมคณะกรรมการ ปตท. หรือท่ีประชุมผูถื้อหุ้นของ ปตท. ตามประกาศฯ 
เร่ืองไดม้าหรือจ าหน่ายไปแต่อย่างใด อย่างไรก็ดี เพื่อให้เป็นไปตามหลกัเกณฑ์
การก ากบัดูแลกิจการท่ีดี และเพื่อให้ผูถื้อหุ้นได้รับทราบข้อมูลในโครงการท่ี
ส าคญัของ ปตท. อยา่งครบถว้น ดงันั้น ปตท. จึงด าเนินการจดัเตรียมสารสนเทศ
รายการจ าหน่ายไปซ่ึงสินทรัพยข์อง บริษทั ปตท. จ ากดั (มหาชน) ตามแบบท่ี
ก าหนดโดยประกาศฯ เร่ืองไดม้าหรือจ าหน่ายไปดงักล่าวเพื่อเปิดเผยขอ้มูลต่อ
ตลาดหลกัทรัพยฯ์ และผูถื้อหุ้นของ ปตท. ดงัรายละเอียดปรากฏตามส่ิงท่ีส่งมา
ดว้ย 12 และไดแ้ต่งตั้งท่ีปรึกษาทางการเงินอิสระ ในการใหค้วามเห็นต่อการปรับ
โครงสร้าง ปตท. ตามรายละเอียดปรากฏตามส่ิงท่ีส่งมาดว้ย 13  
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 พระราชบัญญัติการให้เอกชนร่วมลงทุนในกิจการของรัฐ พ.ศ. 2556  (พ.ร.บ. 
ร่วมทุน) 
เน่ืองจาก PTTOR เป็นบริษทัยอ่ยของ ปตท. ซ่ึงมีสถานะเป็นเอกชนภายใต ้พ.ร.บ. 
ร่วมทุน และภายหลังการปรับโครงสร้าง ปตท. PTTOR จะใช้สินทรัพย์ของ 
ปตท. รวมถึงหน่วยงานรัฐเพื่อด าเนินกิจการของ PTTOR ต่อไป ซ่ึงเป็นธุรกรรม
ท่ีเขา้ข่ายตาม พ.ร.บ. ร่วมทุน เพราะเป็นธุรกรรมท่ีหน่วยงานรัฐเป็นเจา้ของ และ/
ห รื อ  ห น่ ว ย ง า น ท่ี มี สิ ท ธิ ใ น สิ น ท รั พ ย์ นั้ น อ นุ ญ า ต ใ ห้  PTTOR มี 
สิทธิใช้ประโยชน์ ดังนั้น จึงต้องด าเนินการตามหลักเกณฑ์และวิธีการตามท่ี
ก าหนดไวใ้น พ.ร.บ. ร่วมทุน ในเบ้ืองตน้ ดงัน้ี 
1) การค านวณมูลค่าธุรกรรมขา้งตน้  
2) ส่วนราชการท่ีเก่ียวข้องยินยอมในการให้สิทธิใช้สินทรัพย์ของรัฐแก่ 

PTTOR รวมทั้งการด าเนินการต่างๆ ท่ีเก่ียวข้อง ภายใต้หลักเกณฑ์และ
ขั้นตอนตามท่ีก าหนดไวใ้น พ.ร.บ. ร่วมทุน และ ปตท.ไดท้  าตามขั้นตอน
ตาม พ.ร.บ. ร่วมทุน ครบถว้น 

3) การด าเนินการตามหลกัเกณฑ์และขั้นตอนท่ีก าหนดไวใ้น พ.ร.บ. ร่วมทุน
การเสนอและด าเนินโครงการ รวมถึงการจดัท าผลการศึกษาและวิเคราะห์ 
การขอและไดรั้บความเห็นชอบจากคณะกรรมการนโยบายการให้เอกชน
ร่วมลงทุนในกิจการของรัฐให้การคดัเลือกเอกชนในโครงการขนาดใหญ่
ไม่ตอ้งมีการประมูล การเจรจาและเขา้ท าสัญญาท่ีเก่ียวขอ้ง และการขอ
อนุมติัผลการคดัเลือกเอกชนและร่างสัญญาขา้งตน้ 

ความเห็นของคณะกรรมการ:  คณะกรรมการ ปตท. เห็นควรอนุมติัการปรับโครงสร้าง ปตท. ซ่ึงประกอบดว้ยการโอน
กิจการของหน่วยธุรกิจน ้ ามนั รวมถึงสินทรัพยแ์ละหน้ีสินของหน่วยธุรกิจดงักล่าว 
ตลอดจนหุ้นของบริษทัท่ีเก่ียวข้องให้แก่บริษทั ปตท. น ้ ามนัและการคา้ปลีก จ ากดั 
(PTT Oil and Retail Business Company Limited: PTTOR) โดยท่ีการโอนกิจการจะ
เกิดข้ึนก็ต่อเม่ือ ปตท. ได้รับการอนุมติัและ/หรือความเห็นชอบท่ีจ าเป็นส าหรับการ
ปรับโครงสร้าง ปตท. จากส่วนราชการและ/หรือหน่วยงานท่ีเก่ียวขอ้งตามกฎเกณฑ์ท่ี
เก่ียวขอ้งแลว้ และเห็นควรรับทราบความเป็นไปไดข้องแผนการเสนอขายหุ้นสามญั
ของ PTTOR ต่อประชาชนทัว่ไปเป็นคร้ังแรก (IPO) ซ่ึงรวมถึงการเสนอขายหุ้นสามญั
ของ PTTOR ให้แก่ผูถื้อหุ้นเดิมของ ปตท. ท่ีมีสิทธิไดรั้บการจดัสรรหุ้น แต่จะไม่เสนอ
ขายให้ผูถื้อหุ้นท่ีท าให้ PTTOR มีหน้าท่ีตามกฎหมายต่างประเทศ (Preferential Share 
Offering) และการน า PTTOR เขา้จดทะเบียนในตลาดหลกัทรัพยแ์ห่งประเทศไทยใน
อนาคต (“รายการ IPO”) โดย ปตท. จะด าเนินการรับฟังความเห็นของส านักงาน
คณะกรรมการก ากบัหลกัทรัพยแ์ละตลาดหลกัทรัพย ์(“ส านักงาน ก.ล.ต.”) เก่ียวกบั
ประเด็นการน า PTTOR เขา้จดทะเบียนในตลาดหลกัทรัพยแ์ห่งประเทศไทย (“ตลาด
หลักทรัพย์ฯ”) รวมถึงต้องได้รับอนุญาตจาก ส านักงาน ก.ล.ต. ก่อนไปด าเนินการ
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ต่อไปดว้ย ทั้งน้ี เน่ืองจากการปรับโครงสร้าง ปตท. และรายการ IPO ในคร้ังน้ี เป็นการ
เพิ่มความชัดเจนในการด าเนินธุรกิจของ ปตท. สอดคล้องกับบทบัญญัติแห่ง
รัฐธรรมนูญแห่งราชอาณาจกัรไทย พุทธศกัราช 2560 ท่ีรัฐจะไม่ประกอบกิจการ
แข่งขนักบัเอกชน รวมทั้งเป็นการสร้างความโปร่งใสชดัเจนในการด าเนินธุรกิจน ้ ามนั
ของ ปตท. ต่อสาธารณชน และเพิ่มศกัยภาพและความคล่องตวัในการแข่งขนัในการ
ประกอบธุรกิจเพื่อใหส้อดคลอ้งกบัแนวนโยบายของรัฐบาลในการเปิดเสรีธุรกิจน ้ ามนั 
และเป็นการสนบัสนุนใหธุ้รกิจ SME เติบโต สร้างงานสร้างอาชีพใหก้บัคนไทยไดม้าก
ข้ึน สร้างความเขม้แขง็ให้แก่แบรนดไ์ทย รวมทั้งน าพาผูป้ระกอบการไทยสู่ตลาด AEC 
และตลาดสากล อีกทั้งยงัเป็นการส่งเสริมและกระตุน้ตลาดทุนไทย และเป็นการเพิ่ม
ประสิทธิภาพการก ากบัดูแลและบริหารจดัการกิจการในกลุ่ม ปตท. และเป็นการเพิ่ม
โอกาสในการเสาะแสวงหาบุคลากรและ/หรือพนัธมิตรทางธุรกิจท่ีมีประสบการณ์สูง
โดยเฉพาะในธุรกิจคา้ปลีกเพื่อเสริมสร้างศกัยภาพของธุรกิจของ PTTOR อย่างเต็มท่ี 
ทั้งน้ี การปรับโครงสร้าง ปตท. และรายการ IPO ในคร้ังน้ีจะท าให้ PTTOR เป็นบริษทั
จดทะเบียนในตลาดหลักทรัพย์ฯ และเป็นบริษทัแกน (Flagship Company) ในการ
ด าเนินธุรกิจน ้ ามนัและคา้ปลีกของ ปตท. ทั้งภายในและภายนอกสถานีบริการน ้ ามนั
และธุรกิจอ่ืนท่ีเก่ียวเน่ืองของกลุ่ม ปตท. ซ่ึง PTTOR สามารถระดมทุนเพื่อรองรับการ
ขยายธุรกิจไดด้ว้ยตนเอง ซ่ึงเป็นการลดภาระการพึ่งพิงแหล่งเงินทุนจาก ปตท. ได ้ 

ในการน้ี คณะกรรมการเห็นสมควรอนุมติัการมอบหมายให้คณะกรรมการ  ปตท. หรือ
บุคคลท่ีคณะกรรมการ ปตท. มอบหมาย มีอ านาจในการเจรจาและพิจารณาก าหนด
หลักเกณฑ์ เง่ือนไข และรายละเอียดอ่ืนๆ ท่ีเก่ียวกับการด าเนินการตามการปรับ
โครงสร้าง ปตท. และให้มีอ านาจในการลงนามในสัญญาโอนกิจการ สัญญาและ
เอกสารประกอบสัญญาอ่ืนๆ รวมถึงการกระท าการใดๆ ท่ีเก่ียวข้องและจ าเป็นกบั
กิจการขา้งตน้ เพื่อใหก้ารด าเนินการตามการปรับโครงสร้าง ปตท. เสร็จส้ิน  

ทั้งน้ี ผูถื้อหุ้นสามารถพิจารณารายละเอียดเพิ่มเติมไดใ้นสารสนเทศรายการจ าหน่ายไป
ซ่ึงสินทรัพยข์อง บริษทั ปตท. จ ากดั (มหาชน) (ฉบบัแกไ้ขเพิ่มเติม) (ส่ิงท่ีส่งมาดว้ย 12) 
และบทสรุปผูบ้ริหาร (Executive Summary) ความเห็นของท่ีปรึกษาทางการเงินอิสระ
ต่อการปรับโครงสร้างของ บริษทั ปตท. จ ากดั (มหาชน) (ฉบบัแกไ้ขเพิ่มเติม) (ส่ิงท่ีส่ง
มาดว้ย 13) 

ระเบียบวาระท่ี 7  ขอถอนระเบียบวาระ 
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สารสนเทศรายการจ าหน่ายไปซึ่งสินทรัพย์ของ  

บริษัท ปตท. จ ากัด (มหาชน) 

ที่ประชมุคณะกรรมการบริษัท ปตท. จ ากดั (มหาชน) (“บริษัทฯ” หรือ “ปตท.”) ครัง้ที่ 3/2560 เมื่อวนัท่ี 17 มีนาคม 2560  

รวมถึงที่ประชมุคณะกรรมการบริษัทฯ ครัง้ที่ 4/2560 เมื่อวนัท่ี 21 เมษายน 2560 ซึง่ได้มีการแก้ไขระเบียบวาระการประชมุ

ส าหรับการประชมุสามญัผู้ ถือหุ้นประจ าปี 2560 ได้มีมติเห็นชอบการปรับโครงสร้าง ปตท. ซึง่ประกอบด้วยการโอนกิจการ

ของหน่วยธุรกิจน า้มนั รวมถึงสินทรัพย์และหนีส้ินของหน่วยธุรกิจดงักลา่ว ตลอดจนหุ้นของบริษัทท่ีเก่ียวข้องให้แก่ บริษัท 

ปตท. น า้มนัและการค้าปลกี จ ากดั (PTT Oil and Retail Business Company Limited, “PTTOR”) (เดิมช่ือ บริษัท ปตท. 

ธุรกิจค้าปลีก จ ากดั) (“การปรับโครงสร้าง ปตท.”) และการเสนอขายหุ้นสามญัของ PTTOR ต่อประชาชนทัว่ไปเป็นครัง้

แรก (“IPO”) ซึง่รวมถึงการเสนอขายหุ้นสามญัของ PTTOR ให้แก่ผู้ ถือหุ้นเดิมของ ปตท. ท่ีมีสทิธิได้รับการจดัสรรหุ้น แตจ่ะ

ไม่เสนอขายให้ผู้ ถือหุ้นที่ท าให้ PTTOR มีหน้าที่ตามกฎหมายต่างประเทศ (“Preferential Share Offering”) และการน า 

PTTOR  เข้าจดทะเบียนในตลาดหลกัทรัพย์แหง่ประเทศไทย (“ตลาดหลักทรัพย์ฯ”) และเห็นชอบให้ ปตท. น าเสนอการ

ปรับโครงสร้าง ปตท. ดงักลา่ว ต่อที่ประชุมผู้ ถือหุ้นของ ปตท. เพื่อพิจารณาอนมุตัิการด าเนินการที่เก่ียวข้องกบัการปรับ

โครงสร้าง ปตท. และรับทราบความเป็นไปได้ของแผนการเสนอขายหุ้นสามญัของ PTTOR ตอ่ประชาชนทัว่ไปเป็นครัง้แรก  

ซึ่งรวมถึง Preferential Share Offering และการน า PTTOR  เข้าจดทะเบียนในตลาดหลกัทรัพย์ฯ ในอนาคต (“รายการ 

IPO”) ตอ่ไป 

การปรับโครงสร้าง ปตท. ในครัง้นี ้เข้าข่ายเป็นการขายหรือโอนกิจการของบริษัทฯ ทัง้หมดหรือบางส่วนที่ส าคญัให้แก่

บุคคลอื่นตามมาตรา 107(2)(ก) ของพระราชบญัญัติบริษัทมหาชนจ ากัด พ.ศ. 2535 (รวมทัง้ที่มีการแก้ไขเพิ่มเติม) ซึ่ง

จะต้องได้รับการอนมุตัิจากที่ประชมุผู้ ถือหุ้นของ ปตท. ด้วยคะแนนเสยีงไมน้่อยกวา่สามในสีข่องจ านวนเสยีงทัง้หมดของผู้

ถือหุ้นที่มาประชมุและมีสิทธิออกเสยีงลงคะแนน นอกจากนี ้การเสนอขายหุ้นสามญัของ PTTOR  ต่อประชาชนทัว่ไปเป็น

ครัง้แรก ซึ่งรวมถึง Preferential Share Offering และการน า PTTOR  เข้าจดทะเบียนในตลาดหลกัทรัพย์ฯ นัน้ ยงัเข้าขา่ย

เป็นรายการจ าหน่ายไปซึ่งสินทรัพย์ของบริษัทจดทะเบียนตามประกาศคณะกรรมการตลาดหลกัทรัพย์แห่งประเทศไทย 

เร่ืองการเปิดเผยข้อมูลและการปฏิบัติการของบริษัทจดทะเบียนในการได้มาหรือจ าหน่ายไปซึ่งสินทรัพย์ พ.ศ. 2547 

(“ประกาศฯ เร่ืองได้มาหรือจ าหน่ายไป”) โดยจากการค านวณขนาดรายการนัน้  มลูค่าขนาดรายการสงูสดุน้อยกว่า

ร้อยละ 15 โดยนบัรวมรายการจ าหน่ายไปที่เกิดขึน้ในช่วงระหว่าง 6 เดือนก่อนวนัที่ที่ประชุมคณะกรรมการบริษัทฯ มีมติ

เห็นชอบรายการ IPO เมื่อวนัท่ี 17 มีนาคม 2560 และ ปตท. ไมไ่ด้มีการออกหลกัทรัพย์เพื่อเป็นการตอบแทน ดงันัน้ ปตท. 

จึงไมม่ีหน้าที่ต้องจดัท ารายงานและเปิดเผยรายการตอ่ตลาดหลกัทรัพย์ฯ หรือขออนมุตัิจากที่ประชมุคณะกรรมการบริษัท

ฯ หรือที่ประชุมผู้ ถือหุ้นของ ปตท. ตามประกาศฯ เร่ืองได้มาหรือจ าหน่ายไปแต่อยา่งใด อย่างไรก็ตาม เพื่อให้เป็นไปตาม

หลกัการก ากบัดแูลกิจการที่ดี  และเป็นการเปิดเผยข้อมลูที่เพียงพอตอ่การตดัสินใจของผู้ ถือหุ้นของ ปตท. จึงเห็นสมควร

ให้เปิดเผยรายการนีต้่อตลาดหลกัทรัพย์ฯ และให้แต่งตัง้ที่ปรึกษาทางการเงินอิสระ (“IFA”) ในการให้ความเห็นต่อความ

สมเหตสุมผลของมลูคา่การโอนกิจการ และความสมเหตสุมผลของการปรับโครงสร้าง ปตท. และรายการ IPO เพื่อให้ผู้ ถือ
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หุ้นของ ปตท. ได้รับข้อมลูส าคญัประกอบการตดัสินใจอย่างครบถ้วน ส าหรับการประชมุผู้ ถือหุ้นของ ปตท. เพื่อพิจารณา

อนมุตัิการเข้าท ารายการการปรับโครงสร้าง ปตท. และรับทราบการท ารายการ IPO ดงักลา่ว  

ทัง้นี ้รายละเอียดของการเข้าท ารายการข้างต้นสามารถสรุปได้ดงันี ้ 

1. วัน เดือน ปีที่เกดิรายการ 

การเสนอขายหุ้นสามญัของ PTTOR ต่อประชาชนทัว่ไปเป็นครัง้แรก (IPO) ซึ่งรวมถึง Preferential Share Offering และ

การน า PTTOR เข้าจดทะเบียนในตลาดหลกัทรัพย์ฯ ในครัง้นี  ้จะเกิดขึน้ภายหลงัการโอนกิจการของหน่วยธุรกิจน า้มนั 

รวมถึงสินทรัพย์และหนีส้ินของหน่วยธุรกิจดังกล่าว ตลอดจนหุ้นของบริษัทที่เก่ียวข้องให้แก่ PTTOR ซึ่งจะขึน้อยู่กับ

ความส าเร็จของเง่ือนไขการเข้าท ารายการตามข้อ 10  

2. ผู้ที่เกี่ยวข้องและความสัมพนัธ์กับบริษัทฯ  

ผู้ เสนอขายหลกัทรัพย์ : ปตท. และ PTTOR ซึง่เป็นบริษัทยอ่ยของ ปตท. 

ผู้ซือ้ : (1)  ประชาชนทัว่ไป  

  (2)  ผู้ ถือหุ้นเดิมของบริษัทฯ ที่มีสทิธิได้รับการจดัสรรหุ้น แตจ่ะไมเ่สนอขายให้ผู้ ถือหุ้นท่ีท า

ให้ PTTOR มีหน้าที่ตามกฎหมายตา่งประเทศ (Preferential Share Offering)  

3. ลักษณะโดยทั่วไปของรายการ 

ที่ประชุมคณะกรรมการบริษัทฯ ครัง้ที่ 3/2560 เมื่อวนัที่ 17 มีนาคม 2560 รวมถึงที่ประชุมคณะกรรมการบริษัทฯ ครัง้ที่ 

4/2560 เมื่อวนัที่ 21 เมษายน 2560 ซึ่งได้มีการแก้ไขระเบียบวาระการประชุมส าหรับการประชุมสามญัผู้ ถือหุ้นประจ าปี 

2560 มีมติเห็นชอบการปรับโครงสร้าง ปตท. โดยจะเป็นการโอนกิจการของหน่วยธุรกิจน า้มนั รวมถึงสินทรัพย์และหนีส้นิ

ของหนว่ยธุรกิจดงักลา่ว ตลอดจนหุ้นของบริษัทท่ีเก่ียวข้องให้แก่ PTTOR ซึง่ ณ ปัจจบุนั บริษัทฯ ถือหุ้นใน PTTOR ร้อยละ 

100 ของหุ้นทัง้หมด โดยมีมลูค่าการโอนกิจการรวมเป็นเงินทัง้สิน้ 121,952.7 ล้านบาท ทัง้นี ้สาระส าคญัของสญัญาโอน

กิจการระหวา่งบริษัทฯ และ PTTOR สรุปได้ดงันี ้

หัวข้อ เนือ้หา 

วนัโอนกิจการ  คาดวา่ภายในปี 2560 

ราคาซือ้ขาย  ราคาซือ้ขายกิจการรวมเป็นจ านวนเงิน 121,952.7 ล้านบาท โดยช าระ

เป็นเงินสด 

การปรับราคาซือ้ขาย  กรณีมีสนิทรัพย์สญูหายหรือเสยีหาย ณ วนัก าหนดสนิทรัพย์และหนีส้นิ

สดุท้ายที่จะโอน (Cut-off Date) รวมเป็นมลูคา่เกินกวา่ร้อยละ 5 ของ



 (ฉบับแก้ไขเพิ่มเติม)   สิง่ที่สง่มาด้วย 12 
หน้า 3/19 

 

หัวข้อ เนือ้หา 

ราคาซือ้ขายกิจการ ให้น ามลูคา่ของสนิทรัพย์ที่สญูหายหรือเสยีหาย

ดงักลา่วไปปรับลดราคาซือ้ขายกิจการ 

 กรณีมีสญัญาที่ไมส่ามารถโอนสทิธิ หน้าที่ และความรับผิดภายใต้สญัญา

ดงักลา่วให้ PTTOR ได้ และสง่ผลให้ก าไรก่อนหกัดอกเบีย้ ภาษีเงินได้นิติ

บคุคล คา่เสือ่มราคา และคา่ตดัจ าหนา่ย (EBITDA) ของกิจการลดลง

อยา่งมีนยัส าคญั ให้คูส่ญัญาตกลงปรับลดราคาซือ้ขายกิจการตามวิธีการ

ที่จะได้ตกลงกนัตอ่ไป 

 ในกรณีที่การโอนกิจการลา่ช้ากวา่วนัท่ี 1 กรกฎาคม 2560 ราคาโอน
กิจการจะปรับปรุงหากมคีวามแตกตา่งอยา่งมีสาระส าคญัระหวา่ง มลูคา่
ตลาดสนิทรัพย์สทุธิ ณ วนัโอนกิจการ กบั ประมาณการมลูคา่ตลาด
สนิทรัพย์สทุธิ ณ วนัท่ี 30 มิถนุายน 2560 

เง่ือนไขบงัคบัก่อน  ปตท. และ/หรือ PTTOR ได้รับการอนมุตัิและ/หรือความเห็นชอบทีจ่ าเป็น
ส าหรับการปรับโครงสร้าง ปตท. จากสว่นราชการและ/หรือหนว่ยงานท่ี
เก่ียวข้อง ตามกฎเกณฑ์ทีเ่ก่ียวข้องแล้ว 

 สว่นราชการที่เก่ียวข้องยินยอมในการให้สทิธิใช้สนิทรัพย์ของรัฐแก่ 
PTTOR รวมทัง้การด าเนินการตา่งๆ ท่ีเก่ียวข้อง ภายใต้หลกัเกณฑ์และ
ขัน้ตอนตามที่ก าหนดไว้ในพระราชบญัญตักิารให้เอกชนร่วมลงทนุใน
กิจการของรัฐ พ.ศ. 2556 (“พ.ร.บ. ร่วมทุน”) และ ปตท.ได้ท าตาม
ขัน้ตอนตาม พ.ร.บ. ร่วมทนุ ครบถ้วน 

 PTTOR ได้รับใบอนญุาตที่ส าคญัในการประกอบกิจการ 
 สญัญาระหวา่งกนัท่ีส าคญัได้รับการลงนามโดยคูส่ญัญาที่เก่ียวข้อง 

 

ส าหรับข้อมูลเบือ้งต้นของสินทรัพย์และหนีส้ินที่เก่ียวข้องกับหน่วยธุรกิจน า้มันที่บริษัทฯ จะโอนให้แก่ PTTOR(1) มี

รายละเอียดโดยสงัเขป ดงันี ้ 

ประเภท (หน่วย: ล้านบาท) 

สนิทรัพย์รวม(2) 70,325 

หนีส้นิรวม(3) 57,363 

สินทรัพย์สุทธิ 12,962 
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(1) อ้างอิงจากข้อมลูทางการเงินส าหรับฝ่ายบริหาร (Management Accounts) ณ วนัที่ 31 ธันวาคม 2559 ซึง่ยงัไมไ่ด้รับการตรวจสอบ
หรือสอบทานโดยผู้สอบบญัชีของบริษัทฯ 

(2) สินทรัพย์หลกัที่จะโอนให้แก่ PTTOR ประกอบด้วย ลกูหนีก้ารค้าและลกูหนีอ่ื้น สินค้าและพสัดคุงเหลือ เงินลงทนุ สินทรัพย์ถาวร 
และสนิทรัพย์อ่ืนๆ  

(3) หนีส้ินหลกัที่จะโอนให้แก่ PTTOR ประกอบด้วย เจ้าหนีก้ารค้าและเจ้าหนีอ่ื้น เงินกู้ยืมระยะยาว และหนีส้นิอ่ืนๆ 

ทัง้นี ้ข้อมลูข้างต้นเป็นข้อมลู ณ วนัที่ 31 ธันวาคม 2559 ซึ่งจะมีการเปลี่ยนแปลงในอนาคตจากปัจจยัต่างๆ รวมถึง การ

เปลี่ยนแปลงของสินทรัพย์หมนุเวียน และสินทรัพย์ไม่หมนุเวียน หนีส้ินหมนุเวียน และหนีส้ินไม่หมนุเวียนตามปกติธุรกิจ

ของหนว่ยธุรกิจน า้มนัและการพิจารณาโครงสร้างเงินทนุ ณ วนัโอนกิจการ 

นอกจากนี ้ที่ประชุมคณะกรรมการบริษัทฯ มีมติเห็นชอบรายการ IPO ทัง้นี ้บริษัทฯ จะยงัคงเป็นผู้ ถือหุ้นรายใหญ่ของ 

PTTOR โดย ปตท. และหน่วยงานของรัฐจะถือหุ้นใน PTTOR ต ่ากว่าร้อยละ 50.0 ของทนุจดทะเบียนช าระแล้ว ภายหลงั

จากที่มีการเสนอขายหุ้นของ PTTOR และจดทะเบียนในตลาดหลกัทรัพย์ฯ รวมทัง้ บริษัทฯ มีนโยบายจะคงสดัสว่นการถือ

หุ้นใน PTTOR อย่างน้อยร้อยละ 45.0 ของทุนจดทะเบียนช าระแล้ว (ในกรณีมีการจัดสรรหุ้นส่วนเกิน (Overallotment) 

เพื่อด าเนินการรักษาระดบัราคา (Stabilization) ในช่วง 30 วนันบัแต่วนัแรกที่หุ้น PTTOR เร่ิมซือ้ขายในตลาดหลกัทรัพย์ฯ 

อาจเกิดกรณีที่ ปตท. ถือหุ้นต ่ากวา่ร้อยละ 45.0 ของทนุจดทะเบียนช าระแล้วเป็นระยะเวลาชัว่คราวในช่วงเวลาดงักลา่ว) 

โดยมีการจ ากดัสดัสว่นการถือหุ้นของบคุคลต่างด้าวทัง้หมดไม่เกินร้อยละ 25.0 และจ ากดัสดัสว่นการถือหุ้นของผู้ ถือหุ้น

รายบุคคลสญัชาติต่างด้าวไม่เกินร้อยละ 3.0 ต่อราย ทัง้นี ้บริษัทฯ และ PTTOR จะวางแผนและก าหนดหลกัเกณฑ์การ

กระจายหุ้น เพื่อให้มัน่ใจว่าหุ้นของ PTTOR ในการ IPO จะสามารถกระจายไปสู่ประชาชนอย่างทัว่ถึง นอกจากนี ้เพื่อ

รักษาสิทธิผู้ ถือหุ้นของบริษัทฯ จึงพิจารณาเห็นชอบให้มีการเสนอขายหุ้น IPO ให้แก่ผู้ ถือหุ้นเดิมของบริษัทฯ ที่มีสิทธิได้รับ

การจัดสรรหุ้ น แต่จะไม่เสนอขายให้ผู้ ถือหุ้นที่ท าให้  PTTOR มีหน้าที่ตามกฎหมายต่างประเทศ (Preferential Share 

Offering) ไมเ่กินร้อยละ 5.0 ของจ านวนหุ้นทัง้หมดที่จะเสนอขายตอ่ประชาชนทัว่ไปเป็นครัง้แรก (IPO) 

บริษัทฯ จะมีโครงสร้างก่อนและหลงัการปรับโครงสร้าง ปตท. และรายการ IPO ในครัง้นี ้ดงันี ้
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โครงสร้างปัจจบุนัของหนว่ยธุรกิจน า้มนั 

 

โครงสร้างภายหลงัการปรับโครงสร้าง ปตท. (ก่อนรายการ IPO)  
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โครงสร้างภายหลงัการปรับโครงสร้าง ปตท. (ภายหลงัรายการ IPO)  

 

การท ารายการดงักลา่วเข้าขา่ยเป็นการจ าหนา่ยไปซึง่สนิทรัพย์ตามประกาศ ฯ เร่ืองได้มาหรือจ าหนา่ยไป โดยมีรายละเอียด

การค านวณขนาดรายการดงันี ้ 

การค านวณขนาดรายการในครัง้นี ้จะค านวณจากงบการเงินรวมของบริษัทฯ ส าหรับปีบญัชีสิน้สดุวนัที่ 31 ธันวาคม 2559 

ซึ่งได้รับการตรวจสอบจากผู้สอบบญัชี และข้อมูลทางการเงินรวมเสมือนซึ่งอ้างอิงจากข้อมลูทางการเงินส าหรับผู้บริหาร

(Management Accounts) ภายหลงัการปรับโครงสร้าง ปตท. ส าหรับปีบญัชีสิน้สดุวนัท่ี 31 ธนัวาคม 2559 ของ PTTOR ซึง่

ยงัไมไ่ด้รับการตรวจสอบหรือสอบทานโดยผู้สอบบญัชี  

เกณฑ์การค านวณ  วิธีการค านวณ 

1. เกณฑ์สนิทรัพย์สทุธิ = มูลค่าของสินทรัพย์สทุธิของ PTTOR ที่จ าหน่ายไปตามสดัส่วน (1)/ 

มลูคา่สนิทรัพย์สทุธิของบริษัทตามงบการเงินรวมของบริษัทฯ(1) 

 = (1,503.3 ล้านบาท x ร้อยละ 55.0) / 540,844.2 ล้านบาท 

 = ร้อยละ 0.2 และเมื่อนับรวมกับรายการจ าหน่ายไปซึ่งสินทรัพย์

ในช่วง 6 เดือนย้อนหลงัของบริษัทฯ ขนาดของรายการรวมกันคิด

เป็นร้อยละ 3.4   
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2. เกณฑ์ก าไรสทุธิ = ก าไรสุทธิของ PTTOR ที่จ าหน่ายไปตามสดัส่วน(2)/ ก าไรสุทธิของ

ปตท.ตามงบการเงินรวมของบริษัทฯ 

 = (16,131.2  ล้านบาท x ร้อยละ 55.0) / 94,609.1 ล้านบาท 

 = ร้อยละ 9.4 และเมื่อนับรวมกับรายการจ าหน่ายไปซึ่งสินทรัพย์

ในช่วง 6 เดือนย้อนหลงัของบริษัทฯ ขนาดของรายการรวมกันคิด

เป็นร้อยละ 11.0 

3. เกณฑ์มลูคา่รวมของสิง่ตอบแทน = 

 

((มูลค่าทางบญัชีของ PTTOR ก่อนการรับโอนกิจการ + ราคาโอน

กิจการของหน่วยธุรกิจน า้มันและหุ้ นของบริษัทที่เ ก่ียวข้อง) x 

สัดส่วนหุ้ นที่จะขาย) (3)/ มูลค่าสินทรัพย์รวมของบริษัทฯ ตามงบ

การเงินรวมของบริษัทฯ 

 = ((9,581.4 ล้านบาท  + 121,952.7 ล้านบาท)  x ร้อยละ 55.0) /  

2,232,331.1 ล้านบาท 

 = ร้อยละ 5.9 และเมื่อนับรวมกับรายการจ าหน่ายไปซึ่งสินทรัพย์

ในช่วง 6 เดือนย้อนหลงัของบริษัทฯ ขนาดของรายการรวมกันคิด

เป็นร้อยละ  7.6 

4. เกณฑ์มลูคา่หลกัทรัพย์ที่บริษัทออกให้ = ไม่น ามาค านวณ เนื่องจากบริษัทฯ ไม่มีการออกหลักทรัพย์ของ

บริษัทจดทะเบียนเพื่อเป็นสิง่ตอบแทนการได้สนิทรัพย์มา 

หมายเหต:ุ 

(1) การค านวณขนาดรายการใช้มูลค่าตามบญัชีของสินทรัพย์ที่มีตวัตนสทุธิ โดยมูลค่าตามบญัชีของสินทรัพย์ที่มีตวัตนสทุธิของ PTTOR จะ

ค านวณตามสัดส่วนที่บริษัทฯ จ าหน่ายไปซ่ึงสินทรัพย์นัน้ อ้างอิงจากข้อมูลทางการเงินรวมเสมือนส าหรับผู้บริหาร (Management 

Accounts) ภายหลงัการปรบัโครงสร้าง ปตท. ส าหรบัปีบญัชีส้ินสดุวนัที ่31 ธนัวาคม 2559 

(2) ก าไรสุทธิของ PTTOR อ้างอิงจากข้อมูลทางการเงินรวมเสมือนส าหรับผู้บริหาร (Management Accounts) ภายหลงัการปรับโครงสร้าง 

ปตท. ส าหรบัปีบญัชีส้ินสดุวนัที ่31 ธนัวาคม 2559 

(3) เนื่องจากมูลค่ารวมของส่ิงตอบแทนจะเป็นไปตามราคาเสนอขายหุ้นของ PTTOR ที่จะเสนอขายต่อประชาชนทัว่ไปครั้งแรก ( IPO) ซ่ึง

รวมถึง Preferential Share Offering ซ่ึงปัจจุบนัยงัไม่มีการก าหนดราคาเสนอขายหุ้นแต่อย่างใด ดงันัน้ ในการค านวณตามเกณฑ์มูลค่า

รวมของส่ิงตอบแทนนัน้ บริษัทฯ ใช้มูลค่าทางบญัชีของ PTTOR ก่อนการรับโอนกิจการส าหรับปีบญัชีส้ินสดุวนัที ่31 ธนัวาคม 2559 รวม

กบัราคาโอนกิจการของหน่วยธุรกิจน ้ามนัและหุ้นของบริษัทที่เกี่ยวข้องซ่ึงอยู่ในช่วงมูลค่าตลาดยุติธรรม (Fair market value) ของมูลค่า

กิจการ (Enterprise Value) ทีไ่ด้รบัการประเมินจากทีป่รึกษาทางการเงินอิสระที่ได้รบัความเห็นชอบจากส านกังาน ก.ล.ต.ซ่ึงอาจแตกต่าง

ไปจากราคา IPO ของ PTTOR ซ่ึงจะพิจารณาจากความต้องการซ้ือหลกัทรพัย์ของผู้ลงทนุ (Bookbuilding)  
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จากการค านวณข้างต้น มลูค่าสงูสดุของรายการค านวณได้จากเกณฑ์ก าไรสทุธิ ซึ่งมีขนาดของรายการเท่ากบัร้อยละ 9.4 

และเมื่อนบัรวมกบัรายการจ าหน่ายไปซึ่งสินทรัพย์ในช่วง 6 เดือนย้อนหลงัของบริษัทฯ ขนาดของรายการรวมกนัคิดเป็น

ร้อยละ 11.0 ทัง้นี ้หากพิจารณาตามประกาศฯ เร่ืองได้มาหรือจ าหน่ายไปแล้ว บริษัทฯ สามารถด าเนินการตามแผนการ

เสนอขายหุ้นสามญัของ PTTOR ต่อประชาชนทัว่ไปเป็นครัง้แรก (IPO) ซึ่งรวมถึง Preferential Share Offering และการ

น า PTTOR เข้าจดทะเบียนในตลาดหลักทรัพย์ฯ ได้โดยไม่ต้องเปิดเผยสารสนเทศต่อตลาดหลกัทรัพย์ฯ อย่างไรก็ดี 

คณะกรรมการบริษัทฯ ได้ค านึงถึงผลประโยชน์ของผู้ ถือหุ้นของ  ปตท. แล้วจึงเห็นสมควรให้เปิดเผยรายการนีต้่อตลาด

หลกัทรัพย์ฯ โดยมีสารสนเทศอย่างน้อยตามบญัชี (1) ท้ายประกาศฯ เร่ืองได้มาหรือจ าหน่ายไป และจัดให้มีที่ปรึกษา

ทางการเงินอิสระท าหน้าที่ในการให้ความเห็นตอ่ความสมเหตสุมผลของมลูคา่การโอนกิจการ และความสมเหตสุมผลของ

การปรับโครงสร้าง ปตท. และรายการ IPO เพื่อให้ผู้ ถือหุ้นได้รับข้อมลูส าคญัประกอบการตดัสินใจครบถ้วนส าหรับการ

ประชมุผู้ ถือหุ้นของ ปตท. เพื่อพิจารณาอนมุตัิการเข้าท ารายการดงักลา่ว 

4. รายละเอียดของสินทรัพย์ที่จ าหน่ายไป 

4.1 รายละเอียดการเสนอขายหุ้นสามัญของ PTTOR ต่อประชาชนทั่วไปครัง้แรก (IPO)  

ผู้ เสนอขายหลกัทรัพย์ ปตท. และ PTTOR (ปัจจบุนัยงัไมแ่ปรสภาพเป็นบริษัทมหาชนจ ากดั) 

ประเภทหลกัทรัพย์ที่เสนอขาย หุ้นสามญัของ PTTOR (ปัจจบุนั หุ้นสามญัของ PTTOR ยงัไมม่ีสถานะ

เป็นหลกัทรัพย์จดทะเบียนในตลาดหลกัทรัพย์ฯ) 

จ านวนหุ้นสามญัที่เสนอขาย จ านวนไม่เกินร้อยละ 55.0 ของทุนจดทะเบียนช าระแล้วทัง้หมด

ภายหลงัรายการ IPO แบง่เป็นดงันี ้

 สัดส่วนไม่ต ่ากว่าร้อยละ 95.0 ของหุ้ นสามัญของ PTTOR ที่

เสนอขาย เพื่อเสนอขายให้แก่ประชาชนทัว่ไป  

 สดัส่วนไม่เกินร้อยละ 5.0 ของหุ้นสามัญของ PTTOR ที่เสนอ

ขาย เพื่อเสนอขายให้แก่ผู้ ถือหุ้นเดิมของบริษัทฯ ที่มีสิทธิได้รับ

การจัดสรรหุ้น แต่จะไม่เสนอขายให้ผู้ ถือหุ้นที่ท าให้  PTTOR มี

หน้าที่ตามกฎหมายตา่งประเทศ (Preferential Share Offering) 

มลูคา่ที่ตราไว้ หุ้นละ 100 บาท (มลูคา่ที่ตราไว้อาจมีการเปลีย่นแปลงในอนาคต) 

อัตราส่วนการจัดสรรและวันปิดสมุด

ทะเบียนเพื่อก าหนดผู้ ได้รับสิทธิจองซือ้

ในสว่น Preferential Share Offering 

เป็นไปตามที่คณะกรรมการบริษัทฯ และ/หรือบุคคลที่คณะกรรมการ

บริษัทฯ มอบหมาย เป็นผู้ก าหนดสดัสว่นการให้สิทธิจองซือ้หุ้นสามญั

ของ PTTOR ในส่วน Preferential Share Offering และวันก าหนด
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รายช่ือผู้ ถือหุ้นของบริษัทฯ ที่จะมีสิทธิได้รับการจัดสรรหุ้นดังกล่าว 

(Record Date) และวนัปิดสมุดทะเบียนเพื่อรวบรวมรายช่ือผู้ ถือหุ้น

ตามมาตรา 225 ของพระราชบญัญัติหลกัทรัพย์และตลาดหลกัทรัพย์ 

พ.ศ. 2535 โดยจะก าหนดภายหลงัจากที่ส านักงานคณะกรรมการ

ก ากับหลักทรัพย์และตลาดหลักทรัพย์ (“ส านักงาน ก.ล.ต.”) ได้

อนมุตัิให้ PTTOR เสนอขายหุ้นสามญัตอ่ประชาชน ซึง่บริษัทฯ จะแจ้ง

ให้ผู้ ถือหุ้นทราบลว่งหน้าไมน้่อยกวา่ 14 วนัตามหลกัเกณฑ์ของตลาด

หลกัทรัพย์ฯ 

ราคาเสนอขาย ยงัมิได้มีการก าหนดราคาเสนอขาย ซึ่งจะพิจารณาจากความต้องการ

ซือ้หลกัทรัพย์ของผู้ลงทนุต่อไป (Bookbuilding) ทัง้นี ้ราคาเสนอขาย

หุ้นสามญัในส่วน Preferential Share Offering จะเป็นราคาเดียวกบั

ราคาเสนอขายหุ้นสามญัให้แก่ประชาชนทัว่ไป  

ระยะเวลาเสนอขาย ภายหลงัจากส านกังาน ก.ล.ต. อนมุตัิให้ PTTOR เสนอขายหุ้นสามญั

ที่ออกใหม่ต่อประชาชน และแบบแสดงรายการข้อมูลการเสนอขาย

หลักทรัพย์และร่างหนังสือชีช้วนมีผลใช้บังคับแล้ว และตลาด

หลกัทรัพย์ฯ อนมุตัิค าขอให้รับหุ้นสามญัของ PTTOR เป็นหลกัทรัพย์

จดทะเบียน โดยมีเง่ือนไขให้มีการกระจายการถือหุ้ นรายย่อยให้

ครบถ้วน  

รายละเอียดอื่นๆ บริษัทฯ จะแจ้งรายละเอียดเก่ียวกับการเสนอขายหุ้ นสามัญต่อ

ประชาชนทัว่ไปครัง้แรก (IPO) ของ PTTOR ให้แก่ผู้ ถือหุ้นของบริษัทฯ 

รับทราบตอ่ไป  

หมายเหตุ: รายละเอียดข้างต้นอาจมีการแก้ไขเปลีย่นแปลงได้ตามทีค่ณะกรรมการบริษัทฯ และ/หรือบคุคลทีค่ณะกรรมการบริษัทฯ มอบหมาย

พิจารณาเห็นสมควร  

 

4.2 รายละเอียดของ PTTOR   

4.2.1 ข้อมูลทั่วไป 

ประเภทธุรกิจ ประกอบธุรกิจน า้มนัและค้าปลีกภายใต้สญัลกัษณ์ของ ปตท. และ 

แบรนด์อื่นๆ ทัง้ภายในและภายนอกสถานีบริการน า้มนัและธุรกิจอืน่
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ที่ เ ก่ียวเนื่อง  (ภายหลังจากการด าเนินการตามแผนการปรับ

โครงสร้าง ปตท.) 

ที่ตัง้ส านกังานใหญ่ 1010 ถนนวิภาวดีรังสติ แขวงจตจุกัร เขตจตจุกัร  

จงัหวดักรุงเทพมหานคร 10900  

ทนุจดทะเบียน 8,780.0 ล้านบาท 

ทนุช าระแล้ว 8,621.7 ล้านบาท 

มลูคา่ที่ตราไว้ ณ ปัจจบุนั หุ้นละ 100.0 บาท (มลูคา่ที่ตราไว้อาจมีการเปลีย่นแปลง) 

4.2.2 กลยุทธ์ในการด าเนินธุรกิจของ PTTOR 

การพฒันาสถานีบริการน า้มนัและธุรกิจค้าปลกีภายในประเทศ 

 ขยายสถานีบริการน า้มนัให้ครอบคลมุพืน้ที่ทัว่ประเทศ และพฒันาสถานีบริการรูปแบบใหม่ (City/ 

Compact Model) เพื่อให้เหมาะสมกับการขยายเครือข่ายในพืน้ที่เขตเมือง และถนนสายรองใน

ต่างจังหวดั ซึ่งมีความต้องการของผู้บริโภคและเง่ือนไขทางธุรกิจที่แตกต่างไปจากสถานีบริการรูป

แบบเดิมในปัจจบุนั โดยมีจ านวนสาขารวมประมาณ 1,800 แหง่ ภายใน 5 ปี 

 ขยายธุรกิจร้านกาแฟคาเฟ่อเมซอนทัง้ในและนอกสถานีบริการ จ านวนสาขารวมประมาณ 2,700 แหง่ 

ภายใน 5 ปี พร้อมทัง้ต่อยอดธุรกิจตัง้แต่ต้นน า้จนถึงปลายน า้โดยมีการลงทุนก่อสร้างโรงคัว่กาแฟ 

พัฒนาผลิตภัณฑ์ใหม่ๆ เช่น Coffee Drip ผงผสมเคร่ืองดื่ม และเบเกอร่ีแห้ง รวมถึงการสร้างศูนย์

กระจายสนิค้า เพื่อเพิ่มประสทิธิภาพในการด าเนินงาน 

 บริหารแบรนด์ค้าปลีก เช่น เท็กซสัชิคเก้น ฮัว่เซงฮง ฯลฯ โดยขยายสาขาในพืน้ที่ที่มีศกัยภาพ และสรร

หาแบรนด์ค้าปลีกใหม่ๆ เข้ามาอย่างต่อเนื่อง ภายใต้แนวคิดที่ PTTOR เป็นเจ้าของแบรนด์เอง หรือ 

PTTOR ได้รับสทิธิในการบริหารจดัการแฟรนไชส์ (Master Franchise) 

 ต่อยอดขีดความสามารถและทกัษะการบริหารพืน้ที่ให้เช่าภายในสถานีบริการน า้มนัสูก่ารบริหารพืน้ท่ี

ให้เช่านอกสถานีบริการ เช่น สนามบิน จุดแวะพกัระหวา่งการเดินทาง (Rest Area) ตามแนวถนนทาง

หลวงที่จะก่อสร้างใหม่ จุดแวะพักรถขนส่งขนาดใหญ่ (Bus Terminal) และโรงแรมราคาประหยัด 

(Budget Hotel) 
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 พัฒนาระบบจัดเก็บข้อมูลและวิเคราะห์เชิงลึก (Smart Analytics with Big Data) เพื่อใช้ในการ

วางแผนธุรกิจและสร้างโมเดลธุรกิจใหม่ รวมทัง้สรรหาพันธมิตรทางธุรกิจรายใหม่ เพื่อเพิ่มความ

หลากหลายและสร้างมลูคา่เพิ่มให้กบัผู้บริโภค 

 สร้างจุดชาร์จแบตเตอร่ีรถยนต์ไฟฟ้า (Electric Vehical) ในสถานีบริการ เพิ่มขึน้เป็น 20 แห่ง พร้อม

ท าการศกึษาความเป็นไปได้ทางธุรกิจตา่งๆ ตลอดทัง้หว่งโซธุ่รกิจรถยนต์ไฟฟ้า 

การขยายธุรกิจน า้มนัและธุรกิจค้าปลกีไปยงัตา่งประเทศ 

 ขยายสถานีบริการน า้มันในประเทศฟิลิปปินส์ กัมพูชา ลาว และเมียนมาร์ ให้มีจ านวนสาขารวม 

ประมาณ 500 แหง่ ภายใน 5 ปี 

 ขยายธุรกิจค้าปลกีได้แก่ ร้านกาแฟคาเฟ่อเมซอน ด้วยรูปแบบ Master Franchise ในประเทศฟิลปิปินส์ 

กัมพูชา ลาว เมียนมาร์ และอื่นๆ ให้มีจ านวนสาขารวมประมาณ 400 แห่ง ภายใน 5 ปี รวมถึง ร้าน

สะดวกซือ้จิฟฟ่ีในประเทศลาว และกมัพชูา ให้มีจ านวนสาขารวมประมาณ 160 แหง่ ภายใน 5 ปี 

 ขยายการจ าหน่ายผลิตภัณฑ์หล่อลื่น โดยเน้นตลาดในประเทศจีนและอินเดีย ด้วยการท า Global 

Sourcing เพิ่มฐานการผลิตในต่างประเทศ และการสร้างการยอมรับจากผู้ ผลิต OEM ต่างๆ ที่มี

ปริมาณความต้องการใช้สงู 

4.2.3 คณะกรรมการของ PTTOR  

คณะกรรมการของ PTTOR ณ วนัท่ี 17 มีนาคม 2560 มีรายละเอียดดงันี ้ 

รายชื่อ ต าแหน่งใน 

PTTOR 

สัดส่วนการถอืหุ้น

ใน PTTOR ณ 

วันที่ 14 มีนาคม 

2560 

(หุ้น/ร้อยละ) 

ต าแหน่งในบริษัทฯ สัดส่วนการถอืหุ้น

ในบริษัทฯ ณ วนัที่ 

14 มีนาคม  

(หุ้น/ร้อยละ)(1) 

1. นายอรรถพล ฤกษ์พิบลูย์ กรรมการ -ไมม่ี- รองกรรมการผู้จดัการใหญ่

หนว่ยธุรกิจน า้มนั 

26,800 0.0 

2. นายภมูิศกัดิ์ อรัญญาเกษมสขุ กรรมการ -ไมม่ี- -ไมม่ี- ไมม่ี ไมม่ี 

3. นางสาววิไลวรรณ กาญจนกนัติ กรรมการ -ไมม่ี- ผู้จดัการฝ่าย รักษาการผู้ช่วย

กรรมการผู้จดัการใหญ่

3,699 0.0 
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รายชื่อ ต าแหน่งใน 

PTTOR 

สัดส่วนการถอืหุ้น

ใน PTTOR ณ 

วันที่ 14 มีนาคม 

2560 

(หุ้น/ร้อยละ) 

ต าแหน่งในบริษัทฯ สัดส่วนการถอืหุ้น

ในบริษัทฯ ณ วนัที่ 

14 มีนาคม  

(หุ้น/ร้อยละ)(1) 

นโยบายการเงินและบญัชี

องค์กร 

4. นางสาวจิราพร ขาวสวสัดิ ์ กรรมการ 1 0.0 ผู้ช่วยกรรมการผู้จดัการใหญ่ 

ปฎิบตัิงาน บริษัท ปตท.

บริหารธุรกิจค้าปลกี จ ากดั 

ไมม่ี ไมม่ี 

หมายเหต:ุ (1)  สดัส่วนการถือหุ้นในบริษัทฯ นบัรวมการถือหุ้นโดยบคุคลทีเ่กีย่วโยงกนั 

4.2.4 สรุปฐานะทางการเงนิและผลการด าเนินงานของ PTTOR 

สรุปฐานะทางการเงินและผลการด าเนินงานของ PTTOR ส าหรับปี 2558 และส าหรับปี 2559 ตามข้อมลูทางการเงินรวม

เสมือนซึ่งอ้างอิงจากข้อมลูทางการเงินส าหรับผู้บริหาร (Management Accounts) ภายหลงัการโอนกิจการ ซึ่งยงัไมไ่ด้รับ

การตรวจสอบหรือสอบทานโดยผู้สอบบญัชีของบริษัทฯ มีรายละเอียดดงันี ้ 

(หนว่ย: ล้านบาท) ณ วันที่ 31 ธันวาคม  
2558 

ณ วันที่ 31 ธันวาคม  
2559 

งบแสดงฐานะทางการเงนิรวม   

สนิทรัพย์รวม 75,496 115,105 

หนีส้นิรวม 55,270 95,018 

สว่นของผู้ ถือหุ้น 20,226 20,087 

งบก าไรขาดทุนรวม   

รายได้ขายและบริการ 510,747 484,298 

ก าไรขัน้ต้น 27,604 35,818 

ก าไรก่อนหกัดอกเบีย้ ภาษีเงินได้นิติบคุคล (EBIT) 12,819 20,500 

ก าไรสทุธิ 9,905 16,131 
(1) ข้อมลูทางการเงินรวมเสมือนภายหลงัการรับโอนกิจการ จดัท าขึน้บนสมมติฐานการโอนกิจการ ณ วนัท่ี 31 ธันวาคม 2559 โดยปรับปรุงย้อนหลงัข้อมลูทาง

การเงินรวมของปี 2558 ตามแนวปฏิบติัทางการบญัชีส าหรับการรวมธุรกิจภายใต้การควบคุมเดียวกนั 
(2) ณ วนัโอนกิจการ PTTOR จะบนัทึกบญัชีสินทรัพย์ภาษีเงินได้รอการตัดบญัชี (Deferred Tax Asset) และภาษีมลูค่าเพ่ิมจ่ายล่วงหน้า (VAT Receivables)  

ซึ่งเป็นผลจากการโอนกิจการ อย่างไรก็ดี เพ่ือให้ข้อมูลทางการเงินรวมเสมือนส าหรับปี 2559 สะท้อนการบนัทึกผลกระทบท่ีเก่ียวกับการโอนกิจการในครัง้นี ้
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การจัดท าข้อมลูทางการเงินรวมเสมือนส าหรับปี 2559 นัน้ จึงมีสมมติฐานว่าการโอนกิจการเกิดขึน้ ณ วนัท่ี 31 ธันวาคม 2559 ซึ่งท าให้ PTTOR มีสินทรัพย์
ภาษีเงินได้รอการตัดบญัชี (Deferred Tax Asset) ประมาณ 14,300 ล้านบาท และภาษีมลูค่าเพ่ิมจ่ายล่วงหน้า (VAT Receivables) ประมาณ 7,600 ล้าน
บาท บนัทึกเป็นสว่นหนึ่งของสินทรัพย์รวม ณ วนัท่ี 31 ธันวาคม 2559  

อย่างไรก็ดี ข้อมลูทางการเงินรวมเสมือนนี ้แสดงเพื่อให้เห็นถึงภาพรวมหลงัการโอนกิจการเบือ้งต้นเทา่นัน้ ข้อมลูดงักลา่ว

จะมีการเปลี่ยนแปลงในอนาคตจากปัจจยัต่างๆ รวมถึงการเปลี่ยนแปลงของสินทรัพย์หมนุเวียน สินทรัพย์ไม่หมนุเวียน 

หนีส้ินหมุนเวียน และหนีส้ินไม่หมุนเวียนตามปกติธุรกิจของหน่วยธุรกิจน า้มัน และของ PTTOR และการพิจารณา

โครงสร้างเงินทนุซึง่รวมถึงจ านวนเงินเพิ่มทนุของ PTTOR ณ วนัโอนกิจการ  

5. มูลค่ารวมของสิ่งตอบแทน  

มลูค่ารวมของสิ่งตอบแทนจะเป็นไปตามราคาเสนอขายหุ้นสามญัของ PTTOR ที่จะเสนอขายต่อประชาชนทัว่ไปครัง้แรก 

(IPO) ซึง่ปัจจบุนัยงัไมม่ีการก าหนดราคาเสนอขายหุ้นแตอ่ยา่งใด 

6. มูลค่าสินทรัพย์ที่จ าหน่ายไป  

สินทรัพย์ที่จ าหน่ายไปได้แก่ หุ้นสามญัเพิ่มทนุของ PTTOR และหุ้นสามญัที่ถือโดย ปตท. ซึ่งเป็นผู้ ถือหุ้นเดิมของ PTTOR 

ที่จะเสนอขายตอ่ประชาชนทัว่ไปเป็นครัง้แรก (IPO) โดยจะได้รับสิง่ตอบแทนเป็นเงินสดจากนกัลงทนุ ซึง่ในปัจจบุนัยงัไมม่ี

การก าหนดราคาเสนอขายหุ้นให้กบัประชาชนทัว่ไปครัง้แรก อยา่งไรก็ตาม ในการค านวณมลูคา่สนิทรัพย์ที่จ าหนา่ยไปนัน้  

บริษัทฯ ใช้ (1) มลูคา่ทางบญัชีของ PTTOR ก่อนการรับโอนกิจการ ตามข้อมลูทางการเงินส าหรับผู้บริหาร (Management 

Accounts) ส าหรับปีบญัชีสิน้สดุวนัท่ี 31 ธนัวาคม 2559 ซึง่ยงัไมไ่ด้รับการตรวจสอบหรือสอบทานโดยผู้สอบบญัชีจ านวน 

9,581.4 ล้านบาท รวมกบั (2) ราคาโอนกิจการของหนว่ยธุรกิจน า้มนัและหุ้นของบริษัทท่ีเก่ียวข้อง จ านวน 121,952.7 ล้าน

บาท ซึง่อยูใ่นช่วงมลูคา่ตลาดยตุิธรรม (Fair market value) ของมลูคา่กิจการ (Enterprise Value) ที่ได้รับการประเมินจาก

ที่ปรึกษาทางการเงินอิสระที่ได้รับความเห็นชอบจากส านกังาน ก.ล.ต. โดยเมื่อคิดเปรียบเทียบสดัสว่นของหุ้นสามญัเพิ่ม

ทนุของ PTTOR และหุ้นสามญัที่ถือโดย ปตท. ท่ีจะเสนอขายในฐานะผู้ ถือหุ้นเดิมของ PTTOR รวมไมเ่กินร้อยละ 55.0 ของ

ทนุจดทะเบียนช าระแล้วทัง้หมดภายหลงัการเสนอขาย IPO ดงันัน้ มลูคา่สนิทรัพย์ที่จ าหนา่ยไปเทา่กบั 72,343.5 ล้านบาท 

7. เกณฑ์ที่ใช้ในการก าหนดมูลค่าสิ่งตอบแทน 

ปัจจบุนัยงัไมม่ีการก าหนดราคาเสนอขายหุ้นให้กบัประชาชนทัว่ไปครัง้แรก ดงันัน้ ในการค านวณตามเกณฑ์มลูคา่รวมของ

สิ่งตอบแทนนัน้ บริษัทฯ ใช้มูลค่าทางบญัชีของ PTTOR ก่อนการรับโอนกิจการส าหรับปีบญัชีสิน้สดุวนัที่ 31 ธันวาคม 

2559 รวมกบัราคาโอนกิจการของหน่วยธุรกิจน า้มนัและหุ้นของบริษัทที่เก่ียวข้อง ซึ่งอาจแตกต่างไปจากราคา IPO ของ 

PTTOR ซึง่จะพิจารณาจากความต้องการซือ้หลกัทรัพย์ของผู้ลงทนุ (Bookbuilding) 
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8. เหตุผล ความจ าเป็นและผลประโยชน์ที่คาดว่าจะเกดิขึน้จากผลของการท ารายการ  

 การปรับโครงสร้าง ปตท. และรายการ IPO เป็นไปตามนโยบายเปิดเสรีธุรกิจน า้มนั โดยภาครัฐได้วาง

แนวทางการเปิดเสรีธุรกิจน า้มันอย่างเป็นขัน้ตอนเพื่อสร้างความมั่นคงทางพลังงาน และเพิ่ม

ประสทิธิภาพการจดัหาน า้มนั ท าให้ปัจจบุนัประเทศไทยมีก าลงัการกลัน่น า้มนัส าเร็จรูปสงูกวา่ปริมาณ

ความต้องการในประเทศ มีผู้ ค้ามาตรา 7 เพิ่มขึน้มากกว่า 40 ราย ผู้ ค้ามีเสรีในการน าเข้าและสง่ออก

น า้มนัเชือ้เพลิง สว่นแบ่งการตลาดของผู้ ค้าต่างชาติได้ปรับลดลงต่อเนื่องจากอดีต ในปี 2521 ที่มีถึง

กว่าร้อยละ 80 ลดลงเหลือประมาณร้อยละ 28 ในปี 2559 การแข่งขนัของธุรกิจค้าปลีกน า้มนัมีความ

รุนแรงจากการมีผู้ประกอบการเพิ่มขึน้และมีรูปแบบการค้าและบริการที่หลากหลายมากขึน้ท าให้

ประชาชนมีทางเลือกและได้รับการบริการที่ดีขึน้ ดงันัน้ การปรับโครงสร้าง ปตท. และรายการ IPO จะ

ช่วยเพิ่มศักยภาพและความคล่องตัวในการแข่งขันของ PTTOR ในธุรกิจน า้มันในสภาวการณ์ที่

เปลี่ยนไปนี ้นอกจากนี ้การปรับโครงสร้าง ปตท. และรายการ IPO เป็นการด าเนินการตามบทบญัญตัิ

รัฐธรรมนญูแห่งราชอาณาจกัรไทย พทุธศกัราช 2560 ในหมวด 6 ว่าด้วยแนวนโยบายแห่งรัฐ มาตรา 

75 วรรค 2 บญัญตัิไว้วา่ “รัฐต้องไมป่ระกอบกิจการท่ีมีลกัษณะเป็นการแขง่ขนักบัเอกชน เว้นแตก่รณีที่

มีความจ าเป็นเพื่อประโยชน์ในการรักษาความมัน่คงของรัฐ การรักษาผลประโยชน์สว่นรวมการจดัให้มี

สาธารณปูโภค หรือการจดัท าบริการสาธารณะ” 

 การปรับโครงสร้าง ปตท. และรายการ IPO จะช่วยสร้างความชัดเจนในโครงสร้างของบริษัทฯ ซึ่ง 

PTTOR จะถกูจดัตัง้เป็นบริษัทแกน (Flagship Company) ในการด าเนินธุรกิจน า้มนัและค้าปลีกของ

กลุม่ ปตท. ในอนาคต โดยมีเป้าหมายในการด าเนินธุรกิจและสรรหาโอกาสในการเติบโตที่ชดัเจน อนั

จะเป็นการเพิ่มประสทิธิภาพการก ากบัดแูลและบริหารจดัการกิจการในกลุม่ ปตท. นอกจากนี ้บริษัทฯ 

จะน า PTTOR เข้าจดทะเบียนในตลาดหลกัทรัพย์ฯ ซึง่จะช่วยเสริมสร้างความโปร่งใส (Transparency) 

ในสายตาของสาธารณชนต่อการด าเนินธุรกิจ เนื่องจากจะมีการเปิดเผยข้อมลูที่มากขึ น้ ซึ่งรวมถึงผล

การด าเนินงานและสถานะทางการเงินของ PTTOR 

 การปรับโครงสร้าง ปตท. และรายการ IPO จะท าให้มูลค่าของธุรกิจน า้มันและค้าปลีกสะท้อนถึง

ศกัยภาพธุรกิจที่เป็นเอกชนอยา่งแท้จริง เพิ่มโอกาสในการเสาะแสวงหาบคุลากรและ/หรือพนัธมิตรทาง

ธุรกิจที่มีประสบการณ์สงูโดยเฉพาะในธุรกิจค้าปลีกเพื่อเสริมสร้างศกัยภาพของธุรกิจของ PTTOR 

อย่างเต็มที่  และเมื่อมีการเสนอขายหุ้น PTTOR ในตลาดหลกัทรัพย์ฯ ราคาที่ซือ้ขายก็จะสะท้อน

มลูคา่เพิ่มของธุรกิจน า้มนัและค้าปลกี ซึง่จะสงูกวา่มลูคา่ของหนว่ยธุรกิจน า้มนัซึง่อยูภ่ายใต้ ปตท. 

 การโอนสินทรัพย์จาก ปตท. ไปยัง PTTOR และการจ าหน่ายหุ้น PTTOR ที่ ปตท. ถืออยู่ ในตลาด

หลกัทรัพย์ฯ จะมีผลให้ ปตท. มีรายได้เพิ่มจากการจ าหนา่ยสนิทรัพย์และหุ้นออกไป  
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 การน า PTTOR เข้าระดมทนุในตลาดหลกัทรัพย์ฯ จะช่วยกระตุ้นและสง่เสริมตลาดทนุไทยให้มีความ

น่าสนใจต่อนกัลงทุนทัง้ในประเทศและต่างประเทศ  และการเป็นบริษัทมหาชนในตลาดหลกัทรัพย์

สามารถท าให้สาธารณชนสามารถติดตามการด าเนินงานและผลประกอบการของบริษัทได้อย่าง

ใกล้ชิด และช่วยเพิ่มช่องทางการเข้าถึงแหลง่เงินทนุทีไ่มก่่อให้เกิดผลกระทบตอ่ภาระหนีส้าธารณะของ

ภาครัฐ 

 ธุรกิจน า้มนัและค้าปลีกของ ปตท. ในปัจจุบนัมีการสนบัสนนุและสร้าง SME เป็นพนัธมิตรทางการค้า 

โดยข้อมลู ณ เดือนธันวาคม 2559 สถานีบริการน า้มนัในประเทศของ ปตท. กว่า 1,530 สาขานัน้เป็น

ของ SME ร้อยละ 83 และจ านวนร้านกาแฟคาเฟ่อเมซอนในประเทศกว่า 1,667 สาขาเป็นของ SME 

ร้อยละ 90 และยงัมีพนัธมิตรทางการค้าอีกมากมายในสถานีบริการน า้มนัที่กระจายอยู่ทัว่ประเทศ 

ดงันัน้ การปรับโครงสร้าง ปตท. และรายการ IPO จะท าให้ PTTOR มีความคลอ่งตวัและศกัยภาพการ

ลงทุนเพิ่มมากขึน้ทัง้ในและต่างประเทศซึ่งจะมีส่วนช่วย SME ไทยขยายธุรกิจเติบโตควบคู่ไปกับ  

PTTOR อีกทัง้เป็นการสร้างงานสร้างอาชีพให้คนไทยมากขึน้ 

9. แผนการใช้เงนิที่ได้รับจากการ IPO จากการเข้าท ารายการ  

ปตท. มีแผนในการน าเงินท่ีได้รับจากการเสนอขายหุ้นสามญัให้กบัประชาชนทัว่ไปในครัง้นีเ้พื่อการด าเนินการ ดงัตอ่ไปนี ้  

1) เพื่อแผนงานการขยายธุรกิจของ ปตท. ในอนาคต 

2) เพื่อใช้เป็นเงินทนุหมนุเวียนของ ปตท. 

10. เงื่อนไขการเข้าท ารายการ  

10.1 ที่ประชุมผู้ ถือหุ้นของ ปตท. มีมติอนมุตัิการปรับโครงสร้าง ปตท. ได้แก่ การโอนกิจการของหน่วยธุรกิจ

น า้มนั รวมถึงสินทรัพย์และหนีส้ินของหน่วยธุรกิจดงักล่าว ตลอดจนหุ้นของบริษัทที่เก่ียวข้องให้แก่ 

PTTOR ซึ่งเข้าข่ายเป็นรายการตามมาตรา 107(2)(ก) ของพระราชบญัญัติบริษัทมหาชนจ ากดั พ.ศ. 

2535 (รวมทัง้ที่มีการแก้ไขเพิ่มเติม) 

10.2 ที่ประชุมผู้ ถือหุ้นของ PTTOR มีมติอนุมตัิการแปรสภาพ PTTOR เป็นบริษัทมหาชนจ ากดั การน าหุ้น

สามญัของ PTTOR เข้าจดทะเบียนเป็นหลกัทรัพย์จดทะเบียนในตลาดหลกัทรัพย์ฯ และการเพิ่มทนุเพื่อ

เสนอขายหุ้นสามญัต่อเพื่อเสนอขายให้กบัประชาชนทัว่ไป ซึ่งรวมถึงการอนมุตัิการออกและเสนอขาย

หุ้นสามญัของ PTTOR ให้แก่ผู้ ถือหุ้นเดิมของบริษัทฯ ที่มีสทิธิได้รับการจดัสรรหุ้น แตจ่ะไมเ่สนอขายให้

ผู้ ถือหุ้นท่ีท าให้ PTTOR มีหน้าที่ตามกฎหมายตา่งประเทศ (Preferential Share Offering)  
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10.3  ปตท. และ/หรือ PTTOR ได้รับการอนุมตัิและ/หรือความเห็นชอบที่จ าเป็นส าหรับการปรับโครงสร้าง 

ปตท. จากสว่นราชการและ/หรือหนว่ยงานท่ีเก่ียวข้อง ตามกฎเกณฑ์ที่เก่ียวข้อง 

10.4 สว่นราชการท่ีเก่ียวข้องยินยอมในการให้สทิธิใช้สนิทรัพย์ของรัฐแก่ PTTOR รวมทัง้การด าเนินการตา่งๆ 

ที่เก่ียวข้อง ภายใต้หลกัเกณฑ์และขัน้ตอนตามที่ก าหนดไว้ใน พ.ร.บ. ร่วมทุน และ ปตท.ได้ท าตาม

ขัน้ตอนตาม พ.ร.บ. ร่วมทนุ ครบถ้วน 

10.5 บริษัทฯ ด าเนินการโอนกิจการของหน่วยธุรกิจน า้มัน รวมถึงสินทรัพย์และหนีส้ินของหน่วยธุรกิจ

ดงักลา่ว ตลอดจนหุ้นของบริษัทท่ีเก่ียวข้องให้แก่ PTTOR 

10.6 PTTOR ได้รับอนุญาตจากส านกังาน ก.ล.ต.ให้เสนอขายหุ้นที่ออกใหม่ต่อประชาชน และแบบแสดง

รายการข้อมลูการเสนอขายหลกัทรัพย์และร่างหนงัสอืชีช้วนมีผลใช้บงัคบัแล้ว 

10.7 PTTOR ด าเนินการจดทะเบียนแปรสภาพบริษัท และเพิ่มทุนจดทะเบียนต่อกรมพฒันาธุรกิจการค้า 

กระทรวงพาณิชย์ 

10.8 ตลาดหลกัทรัพย์ฯ ให้ความเห็นชอบในการรับหุ้นสามัญของ PTTOR เป็นหลกัทรัพย์จดทะเบียนใน

ตลาดหลกัทรัพย์ฯ โดยมีเง่ือนไขให้มีการกระจายการถือหุ้นรายยอ่ยให้ครบถ้วน 

10.9 PTTOR ได้มีการจดทะเบียนเปลี่ยนแปลงทุนช าระแล้ว หลงัจากเสนอขายหุ้นสามญัเพิ่มทุนดงักลา่ว

ให้แก่ประชาชนทัว่ไปแล้ว 

11. ความเห็นของคณะกรรมการเกี่ยวกับการเข้าท ารายการ  

คณะกรรมการ ปตท. เห็นควรอนมุตัิการปรับโครงสร้าง ปตท. ซึ่งประกอบด้วยการโอนกิจการของหน่วยธุรกิจ

น า้มนั รวมถึงสนิทรัพย์และหนีส้นิของหนว่ยธุรกิจดงักลา่ว ตลอดจนหุ้นของบริษัทท่ีเก่ียวข้องให้แก่บริษัท ปตท. น า้มนัและ

การค้าปลีก จ ากดั (PTT Oil and Retail Business Company Limited: PTTOR) โดยที่การโอนกิจการจะเกิดขึน้ก็ต่อเมื่อ 

ปตท. ได้รับการอนุมัติและ/หรือความเห็นชอบที่จ าเป็นส าหรับการปรับโครงสร้าง ปตท. จากส่วนราชการและ/หรือ

หน่วยงานที่เก่ียวข้องตามกฎเกณฑ์ที่เก่ียวข้องแล้ว และเห็นควรรับทราบความเป็นไปได้ของแผนการเสนอขายหุ้นสามญั

ของ PTTOR ต่อประชาชนทัว่ไปเป็นครัง้แรก (IPO) ซึ่งรวมถึงการเสนอขายหุ้นสามญัของ PTTOR ให้แก่ผู้ ถือหุ้นเดิมของ 

ปตท. ที่มีสิทธิได้รับการจัดสรรหุ้ น แต่จะไม่เสนอขายให้ผู้ ถือหุ้ นที่ท าให้ PTTOR มีหน้าที่ตามกฎหมายต่างประเทศ 

(Preferential Share Offering) และการน า PTTOR เข้าจดทะเบียนในตลาดหลักทรัพย์แห่งประเทศไทยในอนาคต 

(“รายการ IPO”) โดย ปตท. จะด าเนินการรับฟังความเห็นของส านักงานคณะกรรมการก ากับหลกัทรัพย์และตลาด

หลกัทรัพย์ (“ส านกังาน ก.ล.ต.”) เก่ียวกับประเด็นการน า PTTOR เข้าจดทะเบียนในตลาดหลกัทรัพย์แห่งประเทศไทย 

(“ตลาดหลกัทรัพย์ฯ”) รวมถึงต้องได้รับอนญุาตจาก ส านกังาน ก.ล.ต. ก่อนไปด าเนินการตอ่ไปด้วย ทัง้นี ้เนื่องจากการปรับ

โครงสร้าง ปตท. และรายการ IPO ในครัง้นี ้เป็นการเพิ่มความชัดเจนในการด าเนินธุรกิจของ ปตท. สอดคล้องกับ
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บทบญัญัติแห่งรัฐธรรมนญูแห่งราชอาณาจกัรไทย พทุธศกัราช 2560 ที่รัฐจะไม่ประกอบกิจการแข่งขนักบัเอกชน รวมทัง้

เป็นการสร้างความโปร่งใสชดัเจนในการด าเนินธุรกิจน า้มนัของ ปตท. ตอ่สาธารณชน และเพิ่มศกัยภาพและความคลอ่งตวั

ในการแข่งขนัในการประกอบธุรกิจเพื่อให้สอดคล้องกับแนวนโยบายของรัฐบาลในการเปิดเสรีธุรกิจน า้มนั และเป็นการ

สนบัสนนุให้ธุรกิจ SME เติบโต สร้างงานสร้างอาชีพให้กบัคนไทยได้มากขึน้ สร้างความเข้มแข็งให้แก่แบรนด์ไทย รวมทัง้

น าพาผู้ประกอบการไทยสูต่ลาด AEC และตลาดสากล อีกทัง้ยงัเป็นการสง่เสริมและกระตุ้นตลาดทนุไทย และเป็นการเพิ่ม

ประสิทธิภาพการก ากบัดแูลและบริหารจดัการกิจการในกลุม่ ปตท. และเป็นการเพิ่มโอกาสในการเสาะแสวงหาบคุลากร

และ/หรือพนัธมิตรทางธุรกิจที่มีประสบการณ์สงูโดยเฉพาะในธุรกิจค้าปลีกเพื่อเสริมสร้างศกัยภาพของธุรกิจของ PTTOR 

อย่างเต็มที่ ทัง้นี ้การปรับโครงสร้าง ปตท. และรายการ IPO ในครัง้นีจ้ะท าให้ PTTOR เป็นบริษัทจดทะเบียนในตลาด

หลกัทรัพย์ฯ และเป็นบริษัทแกน (Flagship Company) ในการด าเนินธุรกิจน า้มนัและค้าปลีกของ ปตท. ทัง้ภายในและ

ภายนอกสถานีบริการน า้มนัและธุรกิจอื่นที่เก่ียวเนื่องของกลุม่ ปตท. ซึ่ง PTTOR สามารถระดมทุนเพื่อรองรับการขยาย

ธุรกิจได้ด้วยตนเอง ซึง่เป็นการลดภาระการพึง่พิงแหลง่เงินทนุจาก ปตท. ได้  

ในการนี ้คณะกรรมการเห็นสมควรอนุมตัิการมอบหมายให้คณะกรรมการ  ปตท. หรือบุคคลที่คณะกรรมการ 

ปตท. มอบหมาย มีอ านาจในการเจรจาและพิจารณาก าหนดหลกัเกณฑ์ เง่ือนไข และรายละเอียดอื่นๆ ที่เก่ียวกับการ

ด าเนินการตามการปรับโครงสร้าง ปตท. และให้มีอ านาจในการลงนามในสญัญาโอนกิจการ สญัญาและเอกสารประกอบ

สญัญาอื่นๆ รวมถึงการกระท าการใดๆ ที่เก่ียวข้องและจ าเป็นกับกิจการข้างต้น เพื่อให้การด าเนินการตามการปรับ

โครงสร้าง ปตท. เสร็จสิน้ 

12. ความเห็นของคณะกรรมการตรวจสอบหรือกรรมการบริษัทที่ แตกต่างจากความเห็นของ

คณะกรรมการ  

-ไมม่ี- 

13. ความเห็นของที่ปรึกษาทางการเงนิอิสระต่อการปรับโครงสร้าง ปตท.  

13.1. มลูคา่ตลาดยตุิธรรม (Fair market value) ของราคาโอนกิจการของหนว่ยธุรกิจน า้มนัและหุ้นของบริษัท

ที่เก่ียวข้อง  

IFA ได้ใช้วิธีการประเมิน 3 วิธี ได้แก่ วิธีมูลค่าปัจจุบนัของกระแสเงินสด (“DCF”) วิธีเปรียบเทียบอตัราส่วน

ตลาด (“Market Comparable”) และวิธีมูลค่าตามบัญชี  (“BV”) โดยมูลค่าของการโอนกิจการตามวิ ธีที่

เหมาะสมได้แก่ วิธี DCF และวิธี Market Comparable โดยวิธี EV/EBITDA สามารถสรุปได้ดงันี ้
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EV/EBITDA (หน่วย: ล้านบาท) DCF 

มูลค่ากิจการ (Enterprise Value) 110,826 147,401 

 

ในการเลอืกใช้วิธีส าหรับการประเมินมลูคา่นัน้ IFA มีความเห็นดงันี ้

 วิธี DCF มีความเหมาะสม เนื่องจากวิธีนีไ้ด้สะท้อนภาพผลการด าเนินงานซึง่ได้มีการพิจารณาก าหนด

สมมติฐานตา่งๆ ให้สอดคล้องกบัแนวโน้มในอนาคตรวมถึงนโยบายการด าเนินธุรกิจของผู้บริหาร 

 วิธี Market Comparable มีความเหมาะสม เนื่องจากวิธีนีไ้ด้สะท้อนมลูคา่หุ้นในมมุมองของนกัลงทนุที่

มีตอ่ผลการด าเนินงานในอนาคตผา่นทางอปุสงค์และอปุทานของนกัลงทนุ  

o วิธี P/E ไมเ่หมาะสมเนื่องจากอตัราสว่นหนีส้นิตอ่ทนุของบริษัทท่ีใช้เทียบเคียงมีความแตกตา่ง

จาก PTTOR อยา่งมีนยัส าคญั สง่ผลให้ภาระดอกเบีย้แตกตา่งกนั  

o วิธี P/BV ไม่เหมาะสมเนื่องจากมูลค่าตามบญัชีไม่สะท้อนมูลค่าสินทรัพย์ที่ไม่มีตวัตน เช่น     

แบรนด์หรือเคร่ืองหมายการค้า ซึง่มีผลตอ่ศกัยภาพการท าก าไรในอนาคต  

o วิธี  EV/EBITDA เหมาะสมเนื่องจากสะท้อนอุปสงค์และอุปทานของนักลงทุนโดยไม่มี

ผลกระทบของโครงสร้างทนุท่ีแตกตา่งกนั  

 วิธี BV เป็นวิธีที่ไม่เหมาะสม เนื่องจากเป็นวิธีที่อ้างอิงจากมูลค่าตามบญัชีซึ่งไม่สะท้อนภาพผลการ

ด าเนินงานในอนาคต และไมส่ะท้อนมลูคา่ตลาดของสนิทรัพย์ 

ในการสรุปมลูค่ากิจการ (Enterprise value) ที่เหมาะสมของการโอนกิจการนัน้ IFA ใช้มลูค่าที่ได้จากวิธี DCF 

และวิธี EV/EBITDA ซึง่มีช่วงราคาอยูร่ะหวา่ง 110,826 – 147,401 ล้านบาท (Enterprise value)  

13.2. ความสมเหตสุมผลตอ่ราคาและเง่ือนไขของการโอนกิจการของหนว่ยธุรกิจน า้มนั 

ส าหรับความสมเหตสุมผลของราคานัน้ IFA ได้ประเมินมลูคา่กิจการท่ีเหมาะสมเป็นช่วงราคาระหวา่ง 110,826 

– 147,401 ล้านบาท ดงันัน้ การโอนกิจการในช่วงราคาดงักลา่วจึงมีความสมเหตสุมผล  

ส าหรับความสมเหตุสมผลของเง่ือนไขของการเข้าท ารายการนัน้ IFA มีความเห็นว่าเง่ือนไขของการเข้าท า

รายการที่ส าคญั ได้แก่ ปตท. และ/หรือ PTTOR ได้รับการอนุมตัิ และ/หรือ ความเห็นชอบที่จ าเป็นจากส่วน

ราชการ และ/หรือ หน่วยงานที่เก่ียวข้องและผู้ ถือหุ้นตามกฎเกณฑ์ที่เก่ียวข้อง การขอความยินยอมจากสว่น

ราชการและ/หรือ ความเห็นชอบที่จ าเป็นจากองค์กร/หน่วยงานที่เก่ียวข้องกบัการเช่า/เช่าช่วงสินทรัพย์ภายใต้ 

พรบ.ร่วมทุนและการได้รับอนุญาตในการประกอบกิจการนัน้ มีความสมเหตุสมผลเนื่องจากเป็นเง่ือนไขที่มี

ความจ าเป็นต้องด าเนินการเพื่อให้การโอนกิจการและการด าเนินกิจการเป็นไปอยา่งถกูต้องตามกฎหมาย  
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13.3. ความสมเหตสุมผลตอ่การปรับโครงสร้าง ปตท. และรายการ IPO 

IFA มีความเห็นวา่ การปรับโครงสร้าง ปตท. และรายการ IPO มีผลดีมากกวา่ผลเสยี อีกทัง้เง่ือนไขของการโอน

กิจการก็มีความสมเหตสุมผล เนื่องจากเป็นเง่ือนไขที่มีความจ าเป็นต้องด าเนินการเพื่อให้การโอนกิจการและ

การด าเนินธุรกิจเป็นไปอย่างถกูต้องตามกฎหมาย ดงันัน้ IFA จึงมีความเห็นว่าการปรับโครงสร้าง ปตท. และ

รายการ IPO มีความเหมาะสม 

IFA จึงมีความเห็นว่าคณะกรรมการ ปตท. ควรออกเสียงลงมติเห็นชอบการปรับโครงสร้าง ปตท. และรายการ 

IPO และผู้ ถือหุ้นของ ปตท. ควรออกเสียงลงมติอนุมตัิการปรับโครงสร้าง ปตท.ในครัง้นี ้อย่างไรก็ตาม การ

พิจารณาเห็นชอบหรืออนมุตัิให้ ปตท. เข้าท ารายการนีห้รือไม ่เป็นการตดัสนิใจของคณะกรรมการ ปตท. และผู้

ถือหุ้นของ ปตท. ดังนัน้คณะกรรมการ  ปตท. และผู้ ถือหุ้นของ ปตท. ควรศึกษาข้อมูลทัง้หมดที่ปรากฏใน

รายงานของ IFA ประกอบกบัข้อมลูที่เปิดเผยโดย ปตท. และใช้ดลุยพินิจตดัสนิใจเพื่อลงมติอยา่งรอบคอบ 
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บทสรุปผู้บริหาร (Executive Summary) 

 ความเหน็ของที่ปรึกษาทางการเงนิอิสระต่อการปรับโครงสร้างของ บริษัท ปตท. จ ากัด (มหาชน) 

1.   บทบาทและขอบเขตของงาน  

บริษัท ที่ปรึกษา เอเซีย พลสั จ ากดั (“ASP” หรือ “IFA”) ได้รับการแตง่ตัง้จาก บริษัท ปตท. จ ากดั (มหาชน) (“ปตท.”) 
เป็นที่ปรึกษาทางการเงินอิสระเพื่อให้ความเห็นต่อมูลค่ากิจการของราคาโอนธุรกิจน า้มนัและค้าปลีกของ ปตท. 
(“การโอนกิจการ”) และให้ความเห็นต่อความสมเหตสุมผลของการเข้าท ารายการเพื่อวตัถปุระสงค์สาธารณะ โดย 
ASP มีคณุสมบตัิครบถ้วนตามข้อก าหนดและเง่ือนไขการจ้าง   

ขอบเขตของงานในครัง้นีจ้ะครอบคลมุการโอนกิจการ สินทรัพย์ และหนีส้ินของหน่วยธุรกิจน า้มนัซึ่งประกอบด้วย
กลุ่มขายปลีก กลุ่มขายพาณิชย์ กลุ่มผู้ ค้าน า้มนัเชือ้เพลิงตามมาตรา 7 ธุรกิจร้านสะดวกซือ้ ธุรกิจร้านกาแฟและ
ร้านอาหาร ธุรกิจให้เช่าพืน้ท่ี และธุรกิจน า้มนัหลอ่ลืน่ (“หนว่ยธุรกิจน า้มนั”) และการโอนหุ้นของบริษัทท่ี ปตท. ถือหุ้น
สงักดัหนว่ยธุรกิจน า้มนัดงัตอ่ไปนีใ้ห้แก่ PTTOR ก) บริษัท บริการเชือ้เพลงิการบินกรุงเทพ จ ากดั (มหาชน) (“BAFS”) 
ข) บริษัท ขนสง่น า้มนัทางทอ่ จ ากดั (“FPT”) ค) บริษัท บริการน า้มนัอากาศยาน จ ากดั (“IPS”) ง) บริษัท ปิโตรเอเซีย 
(ประเทศไทย) จ ากดั (“PAT”) จ) บริษัท ปตท.(กมัพชูา) จ ากดั (“PTTCL”) ฉ) บริษัท ปตท.(ลาว) จ ากดั (“PTTLAO”) 
ช) บริษัท พีทีที ออยล์ เมียนมาร์ จ ากดั (“PTTOM”) ซ) บริษัท ทอ่สง่ปิโตรเลยีมไทย จ ากดั (“THAPP”) และ ฌ) บริษัท 
ไทยลบูเบลน็ดิง้ จ ากดั (“TLBC”)  

ขอบเขตของงานในครัง้นีจ้ะไม่รวมถึง ก) มูลค่าของบริษัทย่อยและบริษัทร่วมที่ PTTOR ได้ถือหุ้ นอยู่แล้ว ข) 
ผลกระทบทางด้านบญัชีและภาษีจากการโอนกิจการตอ่ ปตท. ค) การโอน บริษัท โอจีพี เอนเนอร์ยี่ โซลชูัน่ส์ จ ากดั 
ให้แก่ ปตท. ง) การประเมินมลูคา่ยตุิธรรมของทรัพย์สนิท่ีไมม่ีตวัตน จ) การปันสว่นต้นทนุการโอนกิจการที่เก่ียวเนื่อง 
และ ฉ) ผลกระทบของรายการระหวา่งกนัตา่งๆ ท่ีจะเกิดขึน้ในอนาคต 

2. แนวทางการจัดท าความเห็น 

IFA ได้ใช้ประมาณการทางการเงิน (“Projections”) ซึง่จดัท าโดยคณะที่ปรึกษาของ ปตท. (“คณะที่ปรึกษา”) และ

ข้อมลูที่ได้รับจาก ปตท. คณะที่ปรึกษา และข้อมลูจากแหลง่ข้อมลูสาธารณะตา่งๆ ประกอบการประเมินมลูคา่กิจการ

ของการโอนกิจการ โดย IFA  ก) ได้ท าการทดสอบความสอดคล้องของข้อมลูในปี 2559 ซึง่เป็นข้อมลูฐานท่ีใช้ในการ

จดัท าProjections กบัข้อมลูทางการเงินของหนว่ยธุรกิจที่เก่ียวข้องกบัการโอนกิจการ (“Carve-Out Financial 

information”) ซึง่เป็นข้อมลูที่ได้รับจาก ปตท. ข) ได้ท าการประเมินความสมเหตสุมผลของสมมตฐิานท่ีใช้ ค) ได้ท า

การทดสอบความสอดคล้องของสมมติฐานท่ีใช้กบัข้อมลูที่ปรากฏใน Projections และ ง) ได้ท าการทดสอบความ

ถกูต้องของการค านวณตา่งๆ ในข้อมลูที่ได้รับ  

3. ลักษณะรายการ 

ปตท. มีความประสงค์จะโอนกิจการ สนิทรัพย์และหนีส้นิของหนว่ยธุรกิจน า้มนั และโอนหุ้นของบริษัทยอ่ยและบริษัท

ร่วมที่เก่ียวข้องกบัหนว่ยธุรกิจน า้มนัและธุรกิจที่เก่ียวเนื่องทัง้ในและตา่งประเทศให้แก่ PTTOR โดยก าหนดให้ 

PTTOR เป็นบริษัทแกนของกลุม่ ปตท. ในการด าเนินธุรกิจน า้มนัและค้าปลกี ซึง่จะเข้าระดมทนุในตลาดหลกัทรัพย์ฯ 

ตอ่ไป (“การปรับโครงสร้างของ บริษัท ปตท. จ ากดั (มหาชน)”) ทัง้นี ้ปตท. จะด าเนินการ ก) โอนสนิทรัพย์ หรือให้สทิธิ
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การใช้ทรัพย์สนิแก่ PTTOR โดยมีคา่ตอบแทน ข) วา่จ้าง PTTOR ให้เป็นผู้บริหาร บ ารุงรักษา และด าเนินการอื่นๆ ณ 

คลงัก๊าซชลบรีุ ค) ให้สทิธิแก่ PTTOR ในการใช้เคร่ืองหมายการค้าที่ได้รับอนญุาต ง) ให้ PTTOR รับโอนพนกังานใน

กิจการท่ีโอนมา จ) ให้บริการด้านบริหารจดัการทรัพยากรบคุคล ฉ) ให้การสนบัสนนุเร่ืองบคุลากร และ ช) เชา่ใช้

ทรัพย์สนิของ PTTOR เพื่อด าเนนิธุรกิจของ ปตท. 

4. การประเมินมูลค่าและความสมเหตุสมผลของราคา 

IFA ได้ใช้วิธีการประเมิน 3 วิธี ได้แก่ วิธีมูลค่าปัจจุบนัของกระแสเงินสด (“DCF”) วิธีเปรียบเทียบอตัราส่วนตลาด 
(“Market Comparable”) และวิธีมลูค่าตามบญัชี (“BV”) โดยมลูค่าของการโอนกิจการตามวิธีที่เหมาะสมได้แก่ วิธี 
DCF และวิธี Market Comparable โดยวิธี EV/EBITDA สามารถสรุปได้ดงันี ้

(หน่วย: ล้านบาท) DCF EV/EBITDA 
มูลค่ากิจการ (Enterprise Value) 110,826 147,401 

 
ในการเลอืกใช้วิธีส าหรับการประเมินมลูคา่นัน้ IFA มีความเห็นดงันี ้

 วิธี DCF มีความเหมาะสม เนื่องจากวิธีนี ไ้ด้สะท้อนภาพผลการด าเนินงานซึ่งได้มีการพิจารณาก าหนด
สมมติฐานตา่งๆ ให้สอดคล้องกบัแนวโน้มในอนาคตรวมถึงนโยบายการด าเนินธุรกิจของผู้บริหาร 

 วิธี Market Comparable มีความเหมาะสม เนื่องจากวิธีนีไ้ด้สะท้อนมลูคา่หุ้นในมมุมองของนกัลงทนุท่ีมีตอ่ผล
การด าเนินงานในอนาคตผา่นทางอปุสงค์และอปุทานของนกัลงทนุ  
o วิธี P/E ไมเ่หมาะสมเนื่องจากอตัราสว่นหนีส้นิตอ่ทนุของบริษัทท่ีใช้เทียบเคียงมีความแตกตา่งจาก PTTOR 

อยา่งมีนยัส าคญั สง่ผลให้ภาระดอกเบีย้แตกตา่งกนั  
o วิธี P/BV ไม่เหมาะสมเนื่องจากมูลค่าตามบญัชีไม่สะท้อนมูลค่าสินทรัพย์ที่ไม่มีตวัตน เช่น แบรนด์หรือ

เคร่ืองหมายการค้า ซึง่มีผลตอ่ศกัยภาพการท าก าไรในอนาคต  
o วิธี EV/EBITDA เหมาะสมเนื่องจากสะท้อนอุปสงค์และอุปทานของนักลงทุนโดยไม่มีผลกระทบของ

โครงสร้างทนุท่ีแตกตา่งกนั  

 วิธี BV เป็นวิธีที่ไม่เหมาะสม เนื่องจากเป็นวิธีที่อ้างอิงจากมลูค่าตามบญัชีซึ่งไม่สะท้อนภาพผลการด าเนินงาน
ในอนาคต และไมส่ะท้อนมลูคา่ตลาดของสนิทรัพย์ 

ในการสรุปมลูคา่กิจการ (Enterprise value) ที่เหมาะสมของการโอนกิจการ นัน้ IFA ใช้มลูค่าที่ได้จากวิธี DCF และ
วิธี EV/EBITDA ซึ่งมีช่วงราคาอยูร่ะหวา่ง 110,826 – 147,401 ล้านบาท ดงันัน้ การโอนกิจการในช่วงราคาดงักลา่ว
จึงมีความสมเหตสุมผล  

5. ความสมเหตุสมผลของเงื่อนไขของการเข้าท ารายการ  

IFA มีความเห็นว่าเง่ือนไขของการเข้าท ารายการที่ส าคญั ได้แก่ ปตท. และ/หรือ PTTOR ได้รับอนุมัติ และ/หรือ 
ความเห็นชอบที่จ าเป็นจากสว่นราชการ และ/หรือ หน่วยงานที่เก่ียวข้องและผู้ ถือหุ้นตามกฎเกณฑ์ที่เก่ียวข้อง, การ
ขอความยินยอมจากสว่นราชการและ/หรือ ความเห็นชอบที่จ าเป็นจากองค์กร/หน่วยงานที่เก่ียวข้องกบัการเช่า/เช่า
ช่วงทรัพย์สินภายใต้บงัคบัพรบ.ร่วมทุนฯ และการได้รับอนุญาตในการประกอบกิจการนัน้ มีความสมเหตุสมผล
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เนื่องจากเป็นเง่ือนไขที่มีความจ าเป็นต้องด าเนินการเพื่อให้การโอนกิจการและการด าเนินกิจการเป็นไปอยา่งถกูต้อง
ตามกฎหมาย 

6. ความสมเหตุสมผลของการเข้าท ารายการ  

ข้อดีของการโอนกิจการมีดงันี ้ 

 ธุรกิจน า้มนัและธุรกิจเก่ียวเนื่องจะรวมศนูย์อยูภ่ายใต้ PTTOR สง่ผลให้การก ากบัดแูลและการบริหารจดัการมี
เอกภาพ มีความคลอ่งตวั และมีประสทิธิภาพมากขึน้  

 ความคล่องตัวในการด าเนินธุรกิจจะช่วยส่งเสริมศักยภาพในการแข่งขันทัง้ในและต่างประเทศ และเพิ่ม

ผลตอบแทนให้ผู้ ถือหุ้นในระยะยาว 

 ความชดัเจนและความโปร่งใสในสายตาสาธารณชนตอ่การด าเนนิธุรกิจแตล่ะสายงานของกลุม่ ปตท. 

 เป็นไปตามบทบญัญตัิแหง่รัฐธรรมนญูแหง่ราชอาณาจกัรไทย พทุธศกัราช 2560 ที่รัฐจะไมแ่ขง่ขนักบัเอกชน 

 เพิ่มทางเลอืกให้แก่นกัลงทนุ โดยสามารถเลอืกเข้าลงทนุเฉพาะธุรกิจน า้มนัและธุรกิจเก่ียวเนื่องได้ 

 เปิดโอกาสให้กบัผู้ประกอบการท้องถ่ินเข้ามามีสว่นร่วมในการประกอบธุรกิจ  สนบัสนนุการเติบโตของธุรกิจ 
SME และสร้างงานให้กบัคนไทยได้มากขึน้ 

ข้อด้อยของการโอนกิจการมีดงันี ้

 ภาระคา่ใช้จา่ยและความยุง่ยากจากการด าเนินการโอนกิจการ เชน่ การขออนมุตักิารด าเนินการ การก าหนด
ราคาและเง่ือนไขในการท ารายการระหวา่งกนั การท าสญัญาที่เก่ียวข้อง การโอนพนกังาน การประชาสมัพนัธ์
ให้ผู้ที่เก่ียวข้องรับทราบ เป็นต้น  

ข้อดีของการท า IPO มีดงันี ้

 PTTOR สามารถเข้าถึงแหลง่ระดมทนุตา่งๆ และไมต้่องพึง่พาการสนบัสนนุด้านเงินทนุทัง้หมดจาก ปตท. 

 สะท้อนมลูคา่ที่แท้จริงของธุรกิจน า้มนัและค้าปลกี 

 ข้อก าหนดของคณะกรรมการก ากบัตลาดทนุ คณะกรรมการก ากบัหลกัทรัพย์และตลาดหลกัทรัพย์ และตลาด
หลกัทรัพย์ฯ จะสง่เสริมให้เกิดกลไกในการตรวจสอบและถว่งดลุการบริหารจดัการ PTTOR 

 สาธารณชนสามารถเข้าถงึข้อมลูของ PTTOR ได้มากขึน้  

 สง่เสริมและกระตุ้นตลาดทนุไทย เพิ่มรายได้ภาษีให้แก่รัฐ 

 ปตท. สามารถน าก าไรที่ได้จากการโอนกิจการและ IPO ไปใช้ในการขยายธุรกิจได้ 

ข้อด้อยของการท า IPO มีดงันี ้

 ผลกระทบต่อสดัสว่นการถือหุ้นใน PTTOR ที่ลดลง ทัง้นี ้ภายหลงัการ IPO ปตท. ยงัคงเป็นผู้ ถือหุ้นใหญ่และมี

อ านาจในการบริหาร 

7. ความเสี่ยงที่อาจส่งผลกระทบต่อการโอนกิจการและ IPO 

 กระแสการตอ่ต้านของสาธารณะชนที่เก่ียวข้องกบัการแปรรูปรัฐวิสาหกิจ 
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8. ความเห็นของที่ปรึกษาทางการเงนิอิสระ 

การโอนกิจการและ IPO มีทัง้ข้อดี ข้อด้อย และความเสี่ยงตามที่ได้กลา่วข้างต้น อย่างไรก็ตาม IFA มีความเห็นว่า
การโอนกิจการและ IPO มีผลดีมากกวา่ผลเสยี อีกทัง้เง่ือนไขของการโอนกิจการก็มีความสมเหตสุมผลเนื่องจากเป็น
เง่ือนไขที่มีความจ าเป็นต้องด าเนินการเพื่อให้การโอนกิจการและการด าเนินธุรกิจเป็นไปอยา่งถกูต้องตามกฎหมาย 
ดงันัน้ IFA จึงมีความเห็นวา่การโอนกิจการและ IPO มีความเหมาะสม 

ส าหรับความสมเหตุสมผลของราคานัน้ IFA ได้ประเมินมูลค่ากิจการที่เหมาะสมเป็นช่วงราคาระหว่าง 110,826 – 
147,401 ล้านบาท (Enterprise Value) ดงันัน้ การโอนกิจการในช่วงราคาดงักลา่วจึงมีความสมเหตสุมผล  

IFA จึงมีความเห็นว่าคณะกรรมการ ปตท. ควรออกเสียงลงมติเห็นชอบการโอนกิจการและ IPO และผู้ ถือหุ้นของ 
ปตท. ควรออกเสยีงลงมติอนมุตัิการโอนกิจการในครัง้นี ้อยา่งไรก็ตาม การพิจารณาเห็นชอบหรืออนมุตัิให้ ปตท. เข้า
ท ารายการนีห้รือไม่ เป็นการตดัสินใจของคณะกรรมการ ปตท. และผู้ ถือหุ้นของ ปตท. ดงันัน้คณะกรรมการ ปตท. 
และผู้ ถือหุ้นของ ปตท. ควรศึกษาข้อมลูทัง้หมดที่ปรากฏในรายงานของ IFA ประกอบกบัข้อมลูที่เปิดเผยโดย ปตท. 
และใช้ดลุยพินิจตดัสนิใจเพื่อลงมติอยา่งรอบคอบ  
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