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ความเหน็ของทีป่รึกษาทางการเงนิอิสระเกี่ยวกับรายการไดม้าซ่ึงสินทรัพย ์
ของบริษทั อีสเทอรน์ พาวเวอร ์กรุ๊ป จ ากัด (มหาชน) 

 
          วนัท่ี 25 มถินุายน 2564 
 
ที่ IMAPDM118/2021 
 
เรื่อง: ความเห็นของที่ปรกึษาทางการเงนิอิสระเก่ียวกบัรายการท่ีไดม้าซึง่สินทรพัยข์อง  

บรษิัท อีสเทอรน์ พาวเวอร ์กรุ๊ป จ ากดั (มหาชน) 
เรียน: คณะกรรมการตรวจสอบ และผูถื้อหุน้บรษิัท อีสเทอรน์ พาวเวอร ์กรุ๊ป จ ากดั (มหาชน) 

 
เอกสารแนบ: 1)  สรุปขอ้มลูของ บรษิัท อีสเทอรน์ พาวเวอร ์กรุ๊ป จ ากดั (มหาชน) 
 2) สรุปขอ้มลูของ บรษิัท เอสเอสยทูี จ ากดั 
 3)  สรุปรายงานการประเมินราคาทรพัยสิ์น 
 
อา้งถึง:           

1) หนงัสือแจง้การจดัตัง้บรษิัทย่อยแห่งใหม่ ของบรษิัท อีเทอรน์ิตี ้พาวเวอร ์จ ากดั (มหาชน) ซึ่งเป็นบรษิัท
ย่อยของบรษิัทฯ เมื่อวนัท่ี 28 เมษายน 2564  

2) มติที่ประชมุคณะกรรมการบรษิัท อีสเทอรน์ พาวเวอร ์กรุ๊ป จ ากดั (มหาชน) ครัง้ที่ 3/2564 เก่ียวกบัการ
ไดม้าซึ่งสินทรพัย ์เมื่อวนัท่ี 31 พฤษภาคม 2564 

3) สารสนเทศรายการไดม้าซึ่งสินทรพัย ์ของบริษัท อีสเทอรน์ พาวเวอร ์กรุ๊ป จ ากัด (มหาชน) เมื่อวนัที่  
เมื่อวนัท่ี 31 พฤษภาคม 2564 

4) งบการเงินที่ตรวจสอบแลว้โดยผู้สอบบัญชีรับอนุญาตของบริษัท อีสเทอรน์ พาวเวอร ์กรุ๊ป จ ากัด 
(มหาชน) ส าหรบังวด 12 เดือน สิน้สดุวนัที่ 31 ธันวาคม 2561 – 2563 และงบการเงินสอบทานงวด 3 
เดือน สิน้สดุวนัท่ี 31 มีนาคม 2564 

5) รายงานประจ าปี 2563 และแบบ 56-1 ปี 2563 ของบรษิัท อีสเทอรน์ พาวเวอร ์กรุ๊ป จ ากดั (มหาชน) 
6) สญัญาซือ้ขายหุน้บรษิัท เอสเอสยทูี จ ากดั ระหว่างบรษิัท คอม-ลิงค ์จ ากดั กบับรษิัท อีสเทอรน์ โคเจน

เนอเรชั่น จ ากดั ฉบบัลงวนัท่ี 4 มิถนุายน 2564 
7) สัญญาซือ้ขายหุน้บริษัท เอสเอสยูที จ ากัด ระหว่างบริษัท อีเทอเนิล เอนเนอยี จ ากัด (มหาชน) กับ

บรษิัท อีสเทอรน์ โคเจนเนอเรชั่น จ ากดั ฉบบัลงวนัท่ี 4 มิถนุายน 2564 
8) เอกสาร สญัญาอื่นๆ และการสมัภาษณ ์เจา้หนา้ที่ที่เก่ียวขอ้งของ บรษิัท อีสเทอรน์ พาวเวอร ์กรุ๊ป จ ากดั 

(มหาชน) 
 

Disclaimers: 1) ผลการศึกษาของ  บริษัท ดิสคัฟเวอร์ แมเนจเม้นท์ จ ากัด  (“ที่ปรึกษาทางการเงินอิสระ” หรือ 
“Discover”) ในรายงานฉบบันี ้อยู่บนพืน้ฐานของขอ้มลู และสมมติฐานที่ไดร้บัจากผูบ้ริหารของบรษิัท 
อีสเทอรน์ พาวเวอร ์กรุ๊ป จ ากัด (มหาชน) รวมทัง้ ขอ้มลูที่บริษัทเปิดเผยแก่สาธารณะ ในเว็บไซตข์อง



ความเห็นของที่ปรกึษาทางการเงินอิสระ  บริษัท อีสเทอรน์ พาวเวอร ์กรุ๊ป จ ากดั (มหาชน) 

บริษัท ดิสคฟัเวอร ์แมเนจเมน้ท ์จ ากดั  หนา้ 2/95 
 

ส านักงานคณะกรรมการก ากับหลักทรัพยแ์ละตลาดหลักทรัพย ์(www.sec.or.th) และเว็บไซตข์อง
ตลาดหลกัทรพัยแ์ห่งประเทศไทย (www.set.or.th)  

2) ที่ปรกึษาทางการเงินอิสระจะไม่รบัผิดชอบต่อผลก าไรหรือขาดทนุ และผลกระทบต่างๆ อนัเกิดจากการ
เขา้ท ารายการในครัง้นี ้

3) ที่ปรกึษาทางการเงินอิสระท าการศกึษาโดยใชค้วามรู ้ความสามารถ และความระมดัระวงัโดยตัง้มั่นอยู่
บนพืน้ฐานเยี่ยงผูป้ระกอบวิชาชีพ 

4) ที่ปรกึษาทางการเงินอิสระไดพ้ิจารณาและใหค้วามเห็นภายใตส้ถานการณแ์ละขอ้มลูที่สามารถรบัรูไ้ด้
ในปัจจุบันหากสถานการณแ์ละขอ้มูลมีการเปล่ียนแปลงอย่างมีนัยส าคัญ อาจส่งผลกระทบต่อผล
การศกึษาของที่ปรกึษาทางการเงินอิสระ 

5) สืบเนื่องจากสถานการณก์ารแพรร่ะบาดของ COVID-19 ทัง้ในและต่างประเทศ ซึ่งองคก์ารอนามยัโลก 
(“WHO”) ได้ประกาศให้การระบาดของ COVID-19 เป็นการระบาดใหญ่และให้ทุกประเทศเพิ่ม
มาตรการป้องกันและควบคุมการแพร่ระบาดของโรคท าใหท้ั่วโลกมีการควบคุมและป้องกันการแพร่
ระบาดของ COVID-19 โดยใชม้าตรการป้องกันและสกัดกัน้การน าเชือ้เขา้สูพ้ืน้ที่ และมาตรการการ
ยับยั้งการระบาดภายในพืน้ที่  (“Lock Down”) และกักกันโรค (“Quarantine”) สถานการณก์ารแพร่
ระบาดดังกล่าวอาจส่งผลต่อผลการด าเนินงานของโครงการ  ทั้งนี ้ ที่ปรึกษาทางการเงินอิสระได้
ตัง้สมมติฐานเพิ่มเติมจากขอ้มูลที่เปิดเผยต่อสาธารณะ ซึ่ง ณ ปัจจุบัน (เดือนมิถุนายน 2564) ยังมี
ความไม่แน่นอนและอาจเปล่ียนแปลงไดข้ึน้อยู่กบัการเปล่ียนแปลงของสถานการณก์ารแพรร่ะบาดของ 
COVID-19  

 
  

http://www.sec.or.th/
http://www.set.or.th/
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ค าย่อ 
 

ค าเต็ม ค าย่อ 
บรษิัท อีสเทอรน์ พาวเวอร ์กรุ๊ป จ ากดั (มหาชน)  บรษิัทฯ หรือ EP 
บรษิัท อีเทอรน์ิตี ้พาวเวอร ์จ ากดั (มหาชน)  ETP 
บรษิัท อีสเทอรน์ โคเจนเนอเรชั่น จ ากดั E-COGEN 
บรษิัท พีพีทีซี จ ากดั PPTC 
บรษิัท เอสเอสยทูี จ ากดั SSUT 
บรษิัท ทศันศ์ิร ิจ ากดั THAT SIRI 
บรษิัท เอสทีซี เอ็นเนอรย์ี่ จ ากดั STCE 
บรษิัท เอเพ็กซ ์เอ็นเนอรย์ี่ โซลชูั่น จ ากดั APEX 
บรษิัท แทค เอ็นเนอยี่ จ ากดั TAC 
บรษิัท คอม-ลิงค ์จ ากดั  COM-LINK 
บรษิัท อีเทอเนิล เอนเนอยี่ จ ากดั (มหาชน) EE 
บรษิัท ชบู ุอีเล็คทรคิ เพาเวอร ์ไทยแลนด ์จ ากดั CHUBU 
บรษิัท เอสทีซี กรีน จ ากดั  STCG 
บรษิัท พีพีจีอาร ์จ ากดั PPGR 
บรษิัท เอสทีซี โฮลดิง้ จ ากดั STCH 
ส านกังานคณะกรรมการก ากบัหลกัทรพัยแ์ละตลาดหลกัทรพัย ์ ส านกังาน ก.ล.ต. 
บรษิัท ดิสคฟัเวอร ์แมเนจเมน้ท ์จ ากดั  ที่ปรกึษาทางการเงินอิสระ หรือ Discover 
ตลาดหลกัทรพัยแ์หง่ประเทศไทย  ตลาดหลกัทรพัยฯ์ 
ตลาดหลกัทรพัย ์เอม็ เอ ไอ  MAI 
ประชมุวิสามญัผูถื้อหุน้  EGM 
สญัญาซือ้ขายไฟฟ้า (Power Purchase Agreement) PPA 
จ่ายไฟเชิงพาณิชย ์(Commercial Operation Date) COD 
ผูผ้ลิตไฟฟ้าเอกชนรายเล็ก (Small Power Producer) SPP 
การนิคมอตุสาหกรรมแห่งประเทศไทย กนอ. 
การไฟฟ้าฝ่ายผลิต กฟผ. 
การไฟฟ้านครหลวง กฟน. 
เมกะวตัต ์(MW) คือ หน่วยก าลงัไฟฟ้า 
โดยที่ 1 วตัต ์คือ 1 จลูต่อวินาที หรือ  1 kW = 1 kJ/s 
หน่วย กิโลวตัต-์ชั่วโมง (kWh) คอื คณูก าลงั 1 kW ดว้ยเวลา 1 ชั่วโมง และ 
1 ชั่วโมงมี 3,600 วินาที ดงันัน้ 1 kWh = 3600 kJ 
โรงไฟฟ้าจะบ่งชีก้  าลงัการผลิตเป็น MW นั่นคือ 1,000,000 วตัต ์หรือ 
1,000,000 จลูต่อวินาที  

เมกะวตัต ์(MW) 
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ค าเต็ม ค าย่อ 
ถา้เดินเครื่อง 100% เป็นเวลา 1 ชั่วโมง โรงไฟฟ้านีจ้ะผลิตพลงังานไฟฟ้า
ออกมา 1 เมกะวตัต-์ชั่วโมง (MWh) หรือ 3,600 เมกกะจลู  
ประกาศคณะกรรมการตลาดทนุที่ ทจ. 20/2551 เรื่องหลกัเกณฑใ์นการท า
รายการท่ีมีนยัส าคญัที่เขา้ข่ายเป็นการไดม้าหรือจ าหน่ายไปซึง่สินทรพัย ์ลง
วนัท่ี 31 สิงหาคม 2551 (และฉบบัแกไ้ขเพิ่มเติม) และประกาศ
คณะกรรมการตลาดหลกัทรพัยแ์ห่งประเทศไทย เรื่องการเปิดเผยขอ้มลูและ
การปฏิบตัิการของบรษิัทจดทะเบียนในการไดม้าหรือจ าหน่ายไปซึ่ง
สินทรพัย ์พ.ศ. 2547 ลงวนัท่ี 29 ตลุาคม 2547 (และฉบบัแกไ้ขเพิม่เติม)  

ประกาศรายการไดม้าหรือจ าหน่ายไปซึ่ง
สินทรพัย ์

ประกาศคณะกรรมการก ากบัตลาดทนุท่ี ทจ. 21/2551 เรื่อง หลกัเกณฑใ์น
การท ารายการท่ีเก่ียวโยงกนั ลงวนัท่ี 31 สิงหาคม พ.ศ. 2551 (รวมทัง้ที่มี
การแกไ้ขเพิม่เติม) และประกาศคณะกรรมการตลาดหลกัทรพัยแ์ห่ง
ประเทศไทย เรื่อง การเปิดเผยขอ้มลูและการปฏิบตัิการของบรษิัทจด
ทะเบียนในรายการท่ีเก่ียวโยงกนั พ.ศ. 2546 ลงวนัท่ี 19 พฤศจกิายน พ.ศ. 
2546 (รวมทัง้ที่มีการแกไ้ขเพิ่มเตมิ)  

ประกาศรายการท่ีเก่ียวโยงกนั 
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บทสรุปผู้บริหาร (Executive Summary) 
 

บรษิัท อีสเทอรน์ พาวเวอร ์กรุ๊ป จ ากดั (มหาชน) (“บรษิัทฯ” หรือ “EP”) เดิมชื่อ บรษิัท โรงพิมพต์ะวนัออก จ ากดั 
มหาชน มีตวัย่อวา่ EPCO จดทะเบียนเป็นบรษิัทจดทะเบียนในตลาดหลกัทรพัยต์ัง้แต่ปี 2536 โดยเปล่ียนชื่อเป็น EP ใน
เดือนเมษายน 2563 และยา้ยจากหมวดธุรกิจสื่อและส่ิงพมิพ ์ (Media & Publishing) เป็นหมวดธุรกิจพลงังานและ
สาธารณปูโภค (Energy & Utilities) ในเดือนมิถนุายน 2563  

บรษิัทฯ ด าเนินธุรกจิรบัจา้งพิมพแ์บบครบวงจร ตัง้แตว่างแผนการผลิต รบัจดัท าตน้ฉบบั จดัหนา้ ออกแบบ ท า
เพลท พิมพอ์อฟเซต เขา้เล่ม ไสกาว จนกระทั่งเขา้เล่มเป็นส่ิงพมิพส์ าเรจ็รูป (One Stop Printing Facility) โดยในช่วง
ปลายปี 2554 บรษิัทฯ เริม่ลงทนุในธุรกิจพลงังานทดแทน ในโครงการผลิตไฟฟ้าจากพลงังานแสงอาทิตยห์ลายโครงการใน
ประเทศไทย ประเทศญ่ีปุ่ น และประเทศเวียดนาม โดยในปี 2559 บรษิัทฯ มีการลงทนุในโรงไฟฟ้าแบบพลงังานความรอ้น
รว่ม (Cogeneration) คือ บรษิัท พีพีทีซี จ ากดั (“PPTC”) และบรษิัท เอสเอสยทูี จ ากดั (“SSUT”) และในปี 2560 บรษิัทฯ 
ไดข้ยายธุรกิจส่ิงพมิพไ์ปยงับรรจภุณัฑก์ระดาษส าหรบัอาหาร  

ต่อมาบรษิัทฯ มีการพิจารณาจ าหน่ายเงินลงทนุในโครงการผลิตไฟฟ้าจากพลงังานแสงอาทิตยบ์างโครงการ และ
รบัรูผ้ลก าไรจากการขาย ส่งผลใหบ้รษิัทฯ มีเงินสดเพิ่มขึน้ และมสีดัส่วนของหนีสิ้นต่อส่วนของผูถื้อหุน้ลดลง  

อย่างไรกต็าม ภายหลงัการจ าหน่ายเงินลงทนุในโครงการผลิตไฟฟ้าจากพลงังานแสงอาทิตยห์ลายโครงการ ส่งผล
ใหบ้รษิัทฯ มีรายได ้และผลการด าเนินงานจากธุรกจิผลิตไฟฟ้าลดลง บรษิัทฯ จึงมีแผนท่ีจะลงทนุเพิ่มในโครงการผลิตไฟฟ้า 
เพื่อเพิ่มรายได ้ และผลการด าเนนิงานที่มั่นคงจากธุรกิจดงักล่าว โดยในปี 2563 ไดม้กีารลงทนุในโครงการผลิตไฟฟ้าจาก
พลงังานลม ที่ประเทศเวียดนาม  

ทัง้นี ้ เนื่องจากปัจจบุนับรษิัทฯ มีการถือหุน้ใน SSUT ซึ่งด าเนินธุรกจิผลิตไฟฟ้าพลงังานความรอ้นรว่ม 
(Cogeneration) ในสดัสว่นรอ้ยละ 40.96 ของจ านวนหุน้ท่ีช าระแลว้ โดยมีการส่งกรรมการ และกรรมการบรหิารไปรว่มใน
การบรหิารงาน และเห็นวา่ SSUT มีผลการด าเนินงานท่ีดี มั่นคง และมีโอกาสเติบโตจากการขายไฟฟ้า และไอน า้ใหแ้ก่
ลกูคา้เอกชนในอนาคต บรษิัทฯ จึงมคีวามประสงคจ์ะลงทนุเพิ่มใน SSUT เพื่อให ้SSUT เป็นบรษิทัย่อย ซึง่ส่งผลใหบ้รษิัทฯ 
มีอ  านาจควบคมุในการบรหิารงาน และสามารถรบัรูผ้ลการด าเนินงานของ SSUT ในงบการเงินไดโ้ดยวิธีรวมบญัช ี
(Consolidation) ในสดัสว่นการถือหุน้ท่ีเพิ่มขึน้ เป็นการเสรมิสรา้งการเติบโตของรายไดท้ี่มั่นคงใหแ้ก่บรษิัทฯ ในอนาคต 
และสรา้งผลตอบแทนที่ดีใหแ้ก่ผูถื้อหุน้ของบรษิัทฯ ในระยะยาว 

ทัง้นี ้ที่ประชมุคณะกรรมการบรษิทัฯ ครัง้ที่ 1/2564 เมื่อวนัท่ี 25 กมุภาพนัธ ์2564 ไดม้ีมติจดัตัง้บรษิทัย่อยคือ บรษิัท 
อีสเทอรน์ โคเจนเนอเรชั่น จ ากดั  (“E-COGEN”) ดว้ยทนุจดทะเบียน 1,000,000.00 บาท และต่อมาที่ประชมุคณะกรรมการ
บรษิัทฯ ครัง้ที่ 4/2564 เมื่อวนัท่ี 31 พฤษภาคม 2564 ไดม้ีมติเพิม่ทนุจดทะเบียนของ E-COGEN จ านวน 999,000,000.00 
บาท รวมเป็นทนุจดทะเบยีนทัง้สิน้ 1,000,000,000.00 บาท แบ่งเป็นหุน้สามญั จ านวน 10,000,000 หุน้ มลูค่าที่ตราไวหุ้น้
ละ 100.00 บาท (ETP เพิ่มทนุใน E-COGEN โดยใชแ้หล่งเงินกูร้ะยะสัน้จากสถาบนัการเงิน ซึ่งเงินเพิ่มทนุช าระแลว้ของ E-
COGEN น าไปใชใ้นการซือ้หุน้สามญัของบรษิัทในกลุ่มจาก ETP มาอยู่ภายใต ้E-COGEN ซึ่งภายหลงัการปรบัโครงสรา้ง 
ETP ไดม้ีการช าระคืนเงินกูส้ถาบนัการเงินครบทัง้จ านวนแลว้) โดยมวีตัถปุระสงคเ์พื่อปรบัโครงสรา้งของกลุ่มบรษิัทฯ ใหม้ี
ความชดัเจนในการถือหุน้ในธุรกจิโรงไฟฟ้าพลงังานความรอ้นรว่ม (Cogeneration) โดยภายหลงัปรบัโครงสรา้ง E-
COGEN จะถือหุน้ของ 

1) PPTC โดยออ้มผา่นบรษิัท เอเพก็ซ ์เอ็นเนอรย์ี่ โซลชูั่น จ ากดั (“APEX”) บรษิัท เอสทีซี เอ็นเนอรย์ี่ จ ากดั 
(“STCE”) และ บรษิัท แทค เอ็นเนอรย์ี่ จ ากดั (“TAC”) ในสดัส่วนรอ้ยละ 26.20 ของจ านวนหุน้ท่ีช าระแลว้ 
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และถือโดยตรงอกีรอ้ยละ 24.50 ของจ านวนหุน้ท่ีช าระแลว้ รวมเป็นการถือหุน้ใน PPTC ทัง้สิน้รอ้ยละ 50.70 
ของจ านวนหุน้ท่ีช าระแลว้ 

2) SSUT โดยออ้มผา่น APEX, STCE และ TAC ในสดัส่วนรอ้ยละ 20.96 ของจ านวนหุน้ท่ีช าระแลว้ และถือโดย
ออ้มผ่านบรษิัท ทศันศ์ิร ิจ ากดั (“THAT SIRI”) อีกรอ้ยละ 20.00 ของจ านวนหุน้ท่ีช าระแลว้ รวมเป็นการถือ
หุน้ใน SSUT ทัง้สิน้รอ้ยละ 40.96 ของจ านวนหุน้ท่ีช าระแลว้ 

นอกจากนี ้คณะกรรมการบรษิัทฯ มีมติอนมุตัใิหบ้รษิัทยอ่ยโดยออ้ม E-COGEN เขา้ซือ้หุน้สามญัของ SSUT จาก
ผูข้าย 2 ราย รวมจ านวนทัง้สิน้ 11,676,000 หุน้ หรือคิดเป็นรอ้ยละ 40.00 ของจ านวนหุน้ทัง้หมดที่ช าระแลว้ รวมมลูค่า
ทัง้สิน้ 2,107,793,760 บาท โดยมีรายละเอยีดดงันี ้

1) E-COGEN เขา้ซือ้หุน้สามญัของ SSUT จากบรษิัท คอม-ลิงค ์จ ากดั (“COM-LINK”) จ านวน 4,378,500 หุน้ 
คิดเป็นรอ้ยละ 15.00 ของจ านวนหุน้ท่ีช าระแลว้ทัง้หมด ที่ราคาหุน้ละ 170.76 บาท รวมยมลูค่าทัง้สิน้ 
747,672,660.00 บาท และช าระเงินส่วนเพิ่มเพื่อชดเชยที่ทาง COM-LIMK ตอ้งจ่ายเพื่อยกเลิกสญัญาซือ้
ขายหุน้ SSUT ระหว่าง COM-LINK กบั บรษิัท อีเทอเนิล เอนเนอยี จ ากดั (มหาชน) (“EE”) จ านวน 
114,000,000.00 บาท รวมเป็นมลูค่าทัง้สิน้จ านวน 861,672,660.00 บาท หรือเทา่กบัหุน้ละ 196.80 บาท
(“รายการท่ี 1”)  

2) E-COGEN เขา้ซือ้หุน้สามญัของ SSUT จากบรษิัท อเีทอเนิล เอนเนอยี จ ากดั (มหาชน) (“EE”) จ านวน 
7,297,500 หุน้ คิดเป็นรอ้ยละ 25.00 ของจ านวนหุน้ท่ีช าระแลว้ ที่ราคาหุน้ละ 170.76 บาท รวมมลูค่าทัง้สิน้ 
1,246,121,100.00 บาท (“รายการท่ี 2”)  

โดยสรุปรวมการเขา้ท ารายการไดม้าซึ่งสินทรพัยค์รัง้นี ้ ในรายการท่ี 1 – 2 มี มลูค่ารวมทัง้สิน้ 2,107,793,760.00 
บาท หรือคิดเป็นมลูค่าลงทนุเฉล่ียต่อหุน้ เท่ากบั 180.52 บาท 
   

รายการลงทนุในโครงการ 
จ านวนหุน้ 
(หุน้) 

สดัส่วนการถือหุน้ 
(รอ้ยละ) 

ราคา/หุน้ 
(บาท) 

จ านวนเงิน 
(บาท) 

1. หุน้สามญัของ SSUT จาก COM-LINK 4,378,500 15.00 170.76 747,672,660.00 
2. ช าระเงินส่วนเพิม่เพื่อชดเชยที่ทาง COM-

LINK ตอ้งจา่ยเพื่อยกเลิกสญัญาซือ้ขาย
หุน้ SSUT ระหว่าง COM-LINK กบั EE2/ 

- - - 114,000,000.00 

3. หุน้สามญัของ SSUT จาก EE 7,297,500 25.00 170.76 1,246,121,100.00 
รวม 11,676,000 40.00 180.521/ 2,107,793,760.00 

หมายเหต:ุ 1/ ค านวณจากเงินที่บริษัทฯ ตอ้งช าระทัง้หมด หารจ านวนหุน้ที่จะไดร้บัทัง้หมด 
 2/ เป็นค่าชดเชยการยกเลิกสญัญาการซือ้ขายหุน้ SSUT ระหว่าง COM-LINK (ผูข้าย) และ EE (ผูซ้ือ้) ตามสญัญาซือ้ขายหุน้ ลงวนัที ่

19 ธันวาคม 2557 (EE มีการช าระค่าหุน้ SSUT ไปแลว้ในสดัส่วนรอ้ยละ 25 ของจ านวนหุน้ที่ช  าระแลว้ จากที่ตกลงซือ้ขายกนัที่รอ้ย
ละ 40) และเม่ือวนัที่ 24 พฤษภาคม 2564 COM-LINK ไดส้่งหนงัสือแจง้ยกเลิกสญัญาซือ้ขายหุน้ SSUT เนื่องจาก EE ไม่สามารถ
ช าระค่าหุน้สว่นนีไ้ด ้ตามเงื่อนไขที่ไดร้ะบไุวใ้นสญัญา 

  โดยมลูค่าดงักล่าวเป็นการตกลงกนัระหว่างบริษัทฯ และ COM-LINK โดยอา้งอิงจากดอกเบีย้คา้งจ่าย จากเงินตน้ที่ EE คา้ง
ช าระค่าหุน้ของ SSUT ในสดัส่วนรอ้ยละ 15 ของจ านวนหุน้ที่ช  าระแลว้กบั COM-LINK ที่อตัราดอกเบีย้รอ้ยละ 4.5 ต่อปี โดย
นบัตัง้แตปี่ 2560 ถึงเดือนมีนาคม 2564 ตามที่ตกลงกนัระหว่างบริษทัฯ และ COM-LINK 
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ทัง้นี ้ ในการเขา้ท ารายการในครัง้นี ้บรษิัทฯ จะมีตน้ทนุในส่วนเพิม่จ านวน 114.00 ลา้นบาท เพื่อชดเชยส่วนที่ทาง 
COM-LINK ตอ้งจ่ายเพื่อยกเลิกสญัญาซือ้ขายหุน้ SSUT ระหว่าง COM-LINK กบั EE ซึ่งหากบรษิทัฯ ตอ้งการซือ้หุน้ SSUT 
ทัง้หมดจ านวน 11,676,000 หุน้ หรือรอ้ยละ 40 ของจ านวนหุน้ท่ีช าระแลว้จาก EE เพียงรายเดียว ทาง EE จะตอ้งท าการ
ซือ้หุน้ SSUT มาจาก COM-LINK อีกจ านวน 4,378,500 หุน้ หรือเท่ากบัรอ้ยละ 15 ของจ านวนหุน้ท่ีช าระแลว้ (ส่วนที่ยงั
คา้งช าระค่าหุน้กบั COM-LINK ไว)้ โดย EE ตอ้งจ่ายค่าชดเชยดงักล่าวใหแ้ก่ COM-LINK ซึ่งจะส่งผลให ้EE มีตน้ทนุการ
ซือ้หุน้ SSUT ที่สงูขึน้ ดงันัน้ EE จะมาขายหุน้ SSUT ใหแ้ก่บรษิทัฯ ในราคาที่สงูขึน้อกีต่อหน่ึง ท าใหโ้ดยรวมบรษิัทฯ อาจ
ตอ้งซือ้หุน้ SSUT ในราคาต่อหุน้ที่ใกลเ้คยีงราคาซือ้ขาย ที่รวมกบัค่าเงินส่วนเพิ่มเพื่อชดเชยส่วนที่ทาง COM-LINK ตอ้ง
จ่ายเพื่อยกเลิกสญัญาซือ้ขายหุน้ SSUT ระหว่าง COM-LINK กบั EE ตามที่ตกลงในครัง้นี ้

ที่ปรกึษาทางการเงินอิสระเห็นวา่ การเขา้ซือ้หุน้ของ SSUT จากทาง EE และ COM-LINK ในครัง้นี ้ แมบ้รษิัทฯ 
จะตอ้งช าระค่าเงินส่วนเพิ่มที่ทาง COM-LINK ตอ้งจ่ายเพื่อยกเลิกสญัญาซือ้ขายหุน้ SSUT ระหวา่ง COM-LINK กบั EE 
จ านวน 114.00 ลา้นบาท แต่จะมมีลูค่ารวมทัง้สิน้ ไม่แตกตา่งจากการซือ้หุน้ SSUT จาก EE เพยีงรายเดียว โดยมมีลูค่าการ
ซือ้ขายที่อยู่ในช่วงมลูคา่ยตุิธรรมของหุน้ SSUT ที่ประเมินโดยที่ปรกึษาทางการเงินอิสระ (รายละเอียดอธิบายในขอ้ 4. 
ความเหมาะสมของราคาในการเขา้ท ารายการ) 

 
ก าหนดการด าเนินการเขา้ท ารายการ 

 

 

 

 

 

 

 

ประชมุคณะกรรมการบริษัทฯ ครัง้ท่ี   2   
1) E COGEN เพ่ิมทนุเป็น 1     ลา้นบาท
2) อนมุติัการเขา้ซือ้ SSUT เพ่ิมในสดัส่วน

รอ้ยละ       ของจ านวนหุน้ท่ีช าร ะแลว้

 1 พ ค    

  มิ ย    

ลงนามในสญัญาซือ้ขายหุน้ 
SSUT กับผู้ขาย

  มิ ย    

EP ส่งมอบหนงัสือค า้ประกัน 
และเช็คใหแ้ก่ผู้ขาย ตาม
เง่ือนไขในสญัญาซือ้ขาย

ประชมุวิสามญัผู้ถือหุ้น EP
ครัง้ท่ี 1 2   

  ส ค    

ประชมุวิสามญัผู้ถือหุ้น EE
ครัง้ท่ี 1 2   

มิ ย    ก ค    ส ค    ก ย    

ประชมุคณะกรรมการบริษัทของ 
COM LINK ภายหลงัไดร้บัอนมุติั
จากสถาบันการเงินท่ีมีสญัญาเงินกู้
กับ COM LINK

วนัซือ้ขาย (C osin  Date)
1) รบัโอนหุน้ SSUT จาก COM LINK และช าระเงินค่าซือ้หุน้
2) รบัโอนหุน้ EE จาก COM LINK และช าระเงินค่าซือ้หุน้

ภายใน ส ค    
เม ย    พ ค    

จดัตัง้บริษัทย่อยแห่งใหม่ E COGEN
ทนุจดทะเบียน 1 ลา้นบาท

2  เม ย    
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ทัง้นี ้สามารถสรุปโครงสรา้งการถือหุน้ของบรษิัทฯ กอ่นการเขา้ท ารายการไดม้าซึง่สินทรพัย ์(ภายหลงัการปรบั

โครงสรา้งภายในบรษิัทฯ) ในครัง้นี ้ไดด้งันี ้ 

 
 
หมายเหต:ุ 1/  CHUBU ชื่อเต็มคือ บริษัท ชบูุ อิเล็คทริค พาวเวอร ์ไทยแลนด ์เอสพีพี บี.ว.ี (ปัจจบุนัเปลี่ยนชื่อเป็น บริษัท จีรา เพาเวอร ์(ประเทศ

ไทย) จ ากดั) ส านกังานตัง้อยู่ที่ 33/4 อาคารเดอะไนน ์ทาวเวอร ์ชัน้ที่ 16 ทาวเวอร ์บี ถนนพระราม 9 แขวงหว้ยขวาง เขตหว้ย
ขวาง กรุงเทพฯ 10310 ประกอบธุรกิจการลงทนุในโรงผลิตไฟฟ้า Thermal IPP, SPP Cogeneration, พลงังานหมุนเวียน (เช่น 
ชีวมวล, ลม และแสงอาทิตย)์ มีผูถ้ือหุน้รอ้ยละ 100 คือ JERA Co., Inc. เป็นบริษัทที่เกี่ยวขอ้งกบัพลงังานรายใหญ่ของประเทศ
ญ่ีปุ่ น โดยเป็นบริษัทรว่มทนุระหว่าง Chubu Electric Power Co., Inc. (ประเทศญ่ีปุ่ น) และ Tokyo Electric Power Company 
Holding, Inc. (TEPCO) โดยทัง้ 2 บริษัทเป็นบรษิัทจดทะเบียนในตลาดหลกัทรพัยโ์ตเกียว ประเทศญ่ีปุ่ น ซึ่งไม่เป็นบคุคลที่เกี่ยว
โยงกบับริษัทฯ  

2/  Prida Pramote (บริษัท ปรีดา ปราโมทย ์จ ากดั) ส านกังานตัง้อยู่ที่ 888 อาคารไอทาวเวอร ์ชัน้ 31 ถนนวิภาวดีรงัสิต แขวงจต ุ
จกัร เขตจตจุกัร กรุงเทพฯ 10900 ประกอบธุรกิจเกี่ยวกบัระบบโทรคมนาคม และระบบเครื่องคอมพิวเตอร ์ มีผูถ้ือหุน้และ
กรรมการ คือ นายศิริธัช โรจนพฤกษ์ และกลุ่มโรจนพฤกษ์ ซึ่งไม่เป็นบคุคลที่เกี่ยวโยงกบับริษัทฯ 

3/  COM-LINK ประกอบธุรกิจการดา้นโทรคมนาคมและคอมพิวเตอร ์รายละเอียดเพิ่มเติมที่หนา้ 25 ขอ้ 1.3.1. 
4/  EE ประกอบธุรกิจพลงังานทดแทน มีการประกอบธุรกิจเกษตรกรรมมนัส าปะหลงั และรว่มลงทนุในธุรกิจผลิตไฟฟ้าและไอน า้ 

รายละเอียดเพิ่มเติมที่หนา้ 28 ขอ้ 1.3.2. 
5/ รายชื่อผูถ้ือหุน้ของ ETP ณ วนัที่ 22 มิถนุายน 2564 

รายชื่อผูถ้ือหุน้ จ านวนหุน้ (หุน้) สดัสว่นการถือหุน้ (รอ้ยละ) 
1. บริษัท อีสเทอรน์ พาวเวอร ์กรุ๊ป จ ากดั (มหาชน) 1,953,549,920 81.40% 
2. Clean Power (HK) Company Limited 123,900,000 5.16% 
3. นายนิวตัน ์ แจง้อริยวงศ ์ 84,000,000 3.50% 
4. นางสาวฐานตุรา สื่อวีระชยั 50,000,000 2.08% 
5. นางอรพิน พิพฒันว์ิไลกลุ 49,000,000 2.04% 
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รายชื่อผูถ้ือหุน้ จ านวนหุน้ (หุน้) สดัสว่นการถือหุน้ (รอ้ยละ) 
6. นางจิตธาดา เปาอินทร ์ 20,000,000 0.83% 
7. นายอยทุธ ์ พจนอ์นนัต ์ 12,000,000 0.50% 
8. นายสาคร สขุศรวีงศ ์ 10,000,000 0.42% 
9. นางอรวรรณ เล็กรุง่เรืองกิจ 10,000,000 0.42% 
10. นางสิริการย ์เจริญสหายานนท ์ 7,000,000 0.29% 
11. ผูถ้ือหุน้รายอ่ืน 80,550,000 3.36% 

รวม 2,400,000,000 100.00% 
หมายเหต:ุ บริษัทฯ มีการซือ้หุน้ ETP เพิ่มอีกรอ้ยละ 6.40 ของจ านวนหุน้ที่ช  าระแลว้ ในเดือนมิถนุายน 2564  

 
และภายหลงัการเขา้ท ารายการในครัง้นี ้สามารถสรุปโครงสรา้งการถือหุน้ของบรษิัทฯ ไดด้งันี ้ 

 
 

ภายหลงัการเขา้ท ารายการ E-COGEN (ซึง่เป็นบรษิัทย่อยโดยออ้มที่บรษิัทฯ ถือหุน้ในสดัส่วนรอ้ยละ 99.97 ของ
จ านวนหุน้ท่ีช าระแลว้) จะถือหุน้ทัง้ทางตรงและทางออ้มใน SSUT รวมจ านวน 23,632,224 หุน้ คิดเป็นสดัสว่นรอ้ยละ 
80.96 ของจ านวนหุน้ท่ีช าระแลว้ โดยมีรายละเอียดดงันี ้

- ถือโดยออ้มผ่าน TAC ในสดัส่วนรอ้ยละ 20.96 ของจ านวนหุน้ท่ีช าระแลว้ 
- ถือโดยออ้มผ่าน THAT SIRI ในสดัส่วนรอ้ยละ 20.00 ของจ านวนหุน้ท่ีช าระแลว้ 
- ถือโดยตรงรอ้ยละ 40.00 ของจ านวนหุน้ท่ีช าระแลว้ (จากการเขา้ท ารายการท่ี 1 และรายการท่ี 2 ในครัง้นี)้ 

ทัง้นี ้การเขา้ซือ้หุน้สามญัในรายการที่ 1 และรายการที่ 2 ดงักล่าว เขา้ข่ายเป็นรายการไดม้าซึ่งสินทรพัย ์รายการ
ประเภทท่ี 2 ตามประกาศคณะกรรมการตลาดทนุท่ี ทจ. 20/2551 เรื่องหลกัเกณฑใ์นการท ารายการท่ีมีนยัส าคญัที่เขา้ขา่ย
เป็นการไดม้าหรือจ าหน่ายไปซึ่งสินทรพัย ์ลงวนัท่ี 31 สิงหาคม 2551 (และฉบบัแกไ้ขเพิ่มเติม) และประกาศคณะกรรมการ
ตลาดหลักทรัพยแ์ห่งประเทศไทย เรื่องการเปิดเผยข้อมูลและการปฏิบัติการของบริษัทจดทะเบียนในการไดม้าหรือ
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จ าหน่ายไปซึ่งสินทรัพย ์พ .ศ . 2547 ลงวันที่ 29 ตุลาคม 2547 (และฉบับแก้ไขเพิ่มเติม)  (“ประกาศรายการไดม้าหรือ
จ าหน่ายไปซึ่งสินทรพัย”์) ซึ่งเมื่อค านวณตามเกณฑต์่างๆ ที่ก าหนดโดยใชมู้ลค่าสูงสุดที่ค  านวณไดจ้ากหลักเกณฑ์ใด
เกณฑห์นึ่ง โดยอา้งอิงจากงบการเงินรวมของบริษัทฯ งวด 3 เดือน สิน้สุดวันที่ 31 มีนาคม 2564 พบว่ามีขนาดรายการ
สูงสุดเท่ากับรอ้ยละ 40.07 ของมูลค่าสินทรพัยท์ี่มีตัวตนสุทธิ (NTA) ทั้งนี ้เมื่อรวมกับขนาดรายการไดม้าซึ่งสินทรพัยท์ี่
เกิดขึน้ระหว่าง 6 เดือนก่อนวนัที่คณะกรรมการบริษัทฯ โดยเมื่อรวมกนัจะมีขนาดรายการสงูสดุเท่ากบัรอ้ยละ 46.38 ของ
มลูค่าสินทรพัยท์ี่มีตวัตนสทุธิ (NTA) ซึ่งมีขนาดรายการไม่เกินรอ้ยละ 50.00 ดงันัน้ บริษัทฯ จึงมีหนา้ที่เปิดเผยสารสนเทศ
ในการเขา้ท ารายการต่อตลาดหลกัทรพัยฯ์ ทนัที โดยมีสารสนเทศอย่างนอ้ยบญัชี (1) ทา้ยเรื่องรายการไดม้าหรือจ าหน่าย
ไป และตอ้งจดัส่งหนงัสือแจง้ผูถื้อหุน้ภายใน 21 วนันบัแต่วนัท่ีเปิดเผยรายการต่อตลาดหลกัทรพัยฯ์ โดยมีสารสนเทศอย่าง
นอ้ยตามบญัชี (2) ทา้ยเรื่องรายการไดม้าหรือจ าหน่ายไปฯ  

อย่างไรกต็าม แมบ้รษิัทฯ ไม่มหีนา้ที่ตอ้งขออนมุตัิการเขา้ท ารายการการไดม้าของสินทรพัยจ์ากที่ประชมุผูถื้อหุน้ 
และไม่ตอ้งจดัท าความเห็นของที่ปรกึษาทางการเงินอิสระ (IFA) แต่เนื่องจากคณะกรรมการบรษิทัฯ เห็นว่า เพื่อใหผู้ถื้อหุน้
ไดม้ีส่วนรว่มในการตดัสินใจในการเขา้ท าธุรกรรมซือ้หุน้ดงักล่าว และเมื่อมกีารเขา้ท ารายการการไดม้าซึ่งของหุน้ SSUT ใน
สดัส่วนรอ้ยละ 40.00 ของจ านวนหุน้ท่ีช าระแลว้เพิ่มเตมินัน้ SSUT จะกลายเป็นบรษิัทย่อยโดยออ้ม และส่งผลต่องบ
การเงินรวมของบรษิัทฯ เนื่องจากจะมตีอ้งมกีารน างบการเงินของ SSUT มาจดัท างบการเงินรวม และส่งผลต่อสินทรพัย์
และหนีสิ้นรวมของบรษิัทฯ อย่างมีนยัส าคญั  

ดงันัน้ คณะกรรมการจงึเห็นสมควรใหน้ ารายการการไดม้าของหุน้ SSUT ในสดัส่วนรอ้ยละ 40.00 ของจ านวนหุน้ท่ี
ช าระแลว้ในครัง้นี ้ เสนอต่อท่ีประชมุวิสามญัผูถื้อหุน้ และแตง่ตัง้ที่ปรกึษาทางการเงินอิสระ (IFA) เพื่อแสดงความเห็นต่อผู้
ถือหุน้เก่ียวกบัความสมเหตสุมผล และความเป็นธรรมของราคาในการเขา้ท ารายการไดม้าซึง่สินทรพัยข์องบรษิัทฯ เพื่อใช้
เป็นขอ้มลูประกอบการพิจารณาของผูถื้อหุน้ และขออนมุตัิจากที่ประชมุผูถื้อหุน้ของบรษิัทฯ ดว้ยคะแนนเสียงไม่นอ้ยกว่า 3 
ใน 4 ของจ านวนเสียงทัง้หมดของผูถื้อหุน้ท่ีมาประชมุ และมีสิทธิออกเสียงลงคะแนนโดยไม่นบัส่วนของผูถื้อหุน้ท่ีมีสว่นได้
เสีย ซึ่งในกรณีนีไ้ม่มีผูถื้อหุน้ใดที่มีส่วนไดเ้สีย  

นอกจากนี ้ รายการดงักล่าวไม่เขา้ข่ายเป็นรายการท่ีเก่ียวโยงกนั ตามประกาศคณะกรรมการก ากบัตลาดทนุท่ี ทจ. 
21/2551 เรื่อง หลกัเกณฑใ์นการท ารายการท่ีเก่ียวโยงกนั ลงวนัท่ี 31 สิงหาคม พ.ศ. 2551 (รวมทัง้ที่มีการแกไ้ขเพิ่มเติม) 
และประกาศคณะกรรมการตลาดหลกัทรพัยแ์ห่งประเทศไทย เรื่อง การเปิดเผยขอ้มลูและการปฏิบตัิการของบรษิัทจด
ทะเบียนในรายการท่ีเก่ียวโยงกนั พ.ศ. 2546 ลงวนัท่ี 19 พฤศจิกายน พ.ศ. 2546 (รวมทัง้ที่มกีารแกไ้ขเพิ่มเติม) (“ประกาศ
รายการท่ีเก่ียวโยงกนั”) 

ทัง้นี ้บริษัทฯ ไดแ้ต่งตัง้ บริษัท ดิสคฟัเวอร ์แมเนจเมน้ท ์จ ากัด เป็นที่ปรกึษาทางการเงินอิสระ (“ที่ปรกึษาทางการ
เงินอิสระ” หรือ “Discover”) เพื่อใหค้วามเห็นต่อผูถื้อหุน้เก่ียวกบัความสมเหตุสมผล และความเป็นธรรมของราคาในการ
เขา้ท ารายการไดม้าซึ่งสินทรพัยข์องบรษิัทฯ เพื่อน าเสนอใหท้ี่ประชมุวิสามญัผูถื้อหุน้ ครัง้ที่ 1/2564 ซึ่งจะประชมุในวนัท่ี 4 
สิงหาคม 2564 

โดยความเห็นของที่ปรกึษาทางการเงินอิสระตัง้อยู่บนสมมตฐิานว่าขอ้มลู และเอกสารที่ไดร้บัจากบรษิัทฯ ตลอดจน
การสัมภาษณ์ผู้บริหารของบริษัทฯ เป็นข้อมูลที่ถูกตอ้งและเป็นความจริง โดยไดพ้ิจารณาข้อมูลดังกล่าวดว้ยความ
รอบคอบ และสมเหตุสมผลตามมาตรฐานของผูป้ระกอบวิชาชีพพึงกระท า โดยสามารถสรุปขอ้มลูและผลการศึกษาได้
ดงัต่อไปนี ้
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บรษิัท ดิสคฟัเวอร ์แมเนจเมน้ท ์จ ากดั ในฐานะที่ปรกึษาทางการเงินอิสระของผูถื้อหุน้ ที่ไดร้บัการแต่งตัง้โดยบรษิัท
ฯ ไดท้ าการศกึษารายละเอียดของการเขา้ท ารายการนี ้และมคีวามเห็นสรุปไดด้งันี ้
 
1) ความสมเหตสุมผลของการเขา้ท ารายการทีไ่ด้มาซ่ึงสนิทรัพย ์

ในดา้นความสมเหตสุมผลของการเขา้ท ารายการ ที่ปรกึษาทางการเงินอิสระพิจารณาถึงวตัถปุระสงค ์ขอ้ดี ขอ้ดอ้ย 
และความเส่ียงของการเขา้ท ารายการ สรุปไดด้งันี ้

 
1.1) วัตถุประสงคใ์นการเขา้ท ารายการ 
ตามที่ตัง้แตเ่ดือนธันวาคม 2562 - 2563 บรษิัทฯ ไดม้ีการจ าหน่ายทรพัยสิ์นเงินลงทนุในโครงการผลิตไฟฟ้าจาก

พลงังานแสงอาทิตยใ์นประเทศไทย ประเทศญ่ีปุ่ น และประเทศเวยีดนาม ส่งผลใหบ้รษิัทฯ มีรายได ้และผลการด าเนินงาน
จากธุรกิจผลิตไฟฟ้าลดลง โดยบรษิัทฯ มีเงินสดเพิม่ขึน้จากการจ าหน่ายเงินลงทนุ และมีสดัสว่นของหนีสิ้นต่อส่วนของผูถื้อ
หุน้ลดลง บรษิัทฯ จงึมีแผนท่ีจะลงทนุเพิ่มในธุรกิจที่เก่ียวกบัพลงังานไฟฟ้า โดยในปี 2563 ไดม้ีการลงทนุในโครงการผลิต
ไฟฟ้าจากพลงังานลม ที่ประเทศเวียดนาม 

ทั้งนี ้บริษัทฯ ตอ้งการลงทุนเพิ่มใน SSUT ซึ่งปัจจุบันถือหุน้ในสัดส่วนรอ้ยละ 40.96 ของจ านวนหุน้ที่ช  าระแลว้ 
เนื่องจากเห็นว่ามีผลการด าเนินงานที่ดี มั่นคง และมีโอกาสเติบโตจากการขายไฟฟ้า และไอน า้ใหแ้ก่ลูกคา้เอกชนใน
อนาคต โดยภายหลังการเขา้ท ารายการบริษัทฯ จะถือหุน้โดยตรงและโดยออ้มใน SSUT ในสัดส่วนรอ้ยละ 80.96 ของ
จ านวนหุน้ท่ีช าระแลว้ ท าให ้SSUT เป็นบรษิัทย่อย และบรษิัทฯ จะมีอ านาจควบคมุในการบรหิารงาน และสามารถรบัรูผ้ล
การด าเนินงานของ SSUT ในงบการเงินได้โดยวิธีรวมบัญชี (Consolidation) ในสัดส่วนการถือหุ้นที่เพิ่มขึน้ เป็นการ
เสริมสรา้งการเติบโตของรายไดท้ี่มั่นคงใหแ้ก่บริษัทฯ ในอนาคต และสรา้งผลตอบแทนที่ดีใหแ้ก่ผูถื้อหุน้ของบริษัทฯ ใน
ระยะยาว 
 

1.2) ข้อดขีองการเข้าท ารายการ 
1) บรษิัทฯ จะมีแหล่งรายไดแ้ละผลการด าเนินงานท่ีมั่นคงในสดัส่วนที่เพิ่มขึน้ 
การซือ้หุน้สามญัของ SSUT ในครัง้นี ้ เป็นการลงทนุในโรงไฟฟ้าระบบพลงังานความรอ้นรว่ม (Cogeneration) ท า

ใหภ้ายหลงัการเขา้ท ารายการบรษิัทฯ จะถือหุน้โดยตรงและโดยออ้มใน SSUT ในสดัส่วนรอ้ยละ 80.96 ของจ านวนหุน้
ทัง้หมดที่ช าระแลว้ จากเดิมที่ถือหุน้ในสดัส่วนรอ้ยละ 40.96 ของจ านวนหุน้ท่ีช าระแลว้ ท าใหบ้รษิทัฯ รบัรูร้ายไดแ้ละผลการ
ด าเนินงานที่มั่งคงจาก SSUT ซึ่งมีรายไดจ้ากสญัญาขายไฟฟ้ากบั กฟผ. 180 เมกะวตัต ์(โดยมี Load Factor ไม่ต  ่ากว่ารอ้ย
ละ 80) เป็นระยะเวลา 25 ปี (ปัจจบุนัเหลือระยะเวลาอีกประมาณ 20 ปี ถึงเดือนธันวาคม 2584) รวมทัง้ มีโอกาสในการ
ขายไฟฟ้าที่ผลิตไดส่้วนเกินจากจ านวนที่ กฟผ. รบัซือ้ (60 เมกะวตัต)์ และการขายไอน า้ใหแ้ก่ลกูคา้เอกชน ซึง่เป็นโรงงานท่ี
ตัง้อยูใ่กลโ้รงไฟฟ้าบรเิวณนิคมอตุสาหกรรมบางป ู

2) บรษิัทฯ จะมีอ านาจควบคมุใน SSUT 
จากการเขา้ท ารายการบรษิัทฯ จะถือหุน้โดยตรงและโดยออ้มใน SSUT ในสดัสว่นรอ้ยละ 80.96 ของจ านวนหุน้

ทัง้หมดที่ช าระแลว้ จะส่งผลใหบ้รษิัทฯ มีอ  านาจควบคมุในการบรหิารงาน และด าเนินธุรกิจของ SSUT โดยสามารถรบัรูผ้ล
การด าเนินงานของ SSUT ในงบการเงินรวม (Consolidated Financial Statement) ไดเ้นื่องจากการถือหุน้เกินกว่ารอ้ยละ 
50 และสามารถควบคมุการโหวตในทุกวาระส่วนใหญ่ของการประชมุผูถื้อหุน้ ทัง้วาระปกติที่ตอ้งการเสียงมากกว่ากึ่งหน่ึง 
(รอ้ยละ 50) และวาระพิเศษที่ตอ้งการเสียงมากกวา่ 3 ใน 4 (รอ้ยละ 75)  
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อย่างไรกต็าม ในกรณีของ CHUBU ซึ่งเป็นผูถื้อหุน้ของ TAC ในสดัส่วนรอ้ยละ 47.60 ของจ านวนหุน้ที่ช  าระแลว้ แม ้
CHUBU จะไม่มีสิทธิในการลงคะแนนเสียงใน SSUT โดยตรงได ้ เนื่องจาก CHUBU มิใช่ผูถื้อหุน้ใน SSUT แต่ CHUBU 
สามารถลงคะแนนเสียงในการประชมุผูถื้อหุน้ของ TAC (ซึ่งถือหุน้รอ้ยละ 40 ของจ านวนหุน้ที่ช  าระแลว้ของ SSUT)  ได ้ใน
วาระพิเศษที่ตอ้งการเสียงมากกวา่ 3 ใน 4 ซึง่อาจส่งผลต่อการโหวตคดัคา้นในการประชมุผูถื้อหุน้ในวาระพิเศษของ SSUT   

นอกจากนี ้ ภายหลงัการเขา้ท ารายการบรษิัทฯ จะมีตวัแทนเป็นกรรมการจ านวน 5 ท่าน จากกรรมการทัง้หมด 7 
ท่าน (เดมิ 3 ท่าน จากกรรมการทัง้หมด 10 ท่าน) และมีกรรมการท่ีมีอ  านาจลงนาม เพิ่มเป็น 2 กลุ่ม (กลุ่ม ก. และ ค.) จาก
ทัง้หมด 3 กลุ่ม (กลุ่ม ก. กลุ่ม ข. และกลุ่ม ค.) ท าใหม้ีอ  านาจควบคมุทัง้ในท่ีประชมุคณะกรรมการบรษิัท การลงนามผกูพนั
บรษิัท และที่ประชมุผูถื้อหุน้ของ SSUT 

3) เป็นธุรกิจที่บรษิัทฯ มีความเชี่ยวชาญอยูแ่ลว้ 
เนื่องจากเดิมบรษิัทฯ ถือหุน้โดยตรง และโดยออ้มใน PPTC และ SSUT รอ้ยละ 50.70 และรอ้ยละ 40.96 ของ

จ านวนหุน้ท่ีช าระแลว้ ตามล าดบั ตัง้แต่ปี 2559 จากสดัส่วนของการถือหุน้ดงักล่าว ท าใหบ้รษิัทฯ ไดม้ามีส่วนรว่มในการ
บรหิารงานโรงไฟฟ้าพลงังานความรอ้นรว่ม (Co-Generation) ทัง้ 2 แห่ง โดยส่งบคุคลเขา้มาเป็นกรรมการบรษิัทฯ และ
กรรมการบรหิารใน PPTC และ SSUT ท าใหม้ีบคุลากรท่ีมีประสบการณต์า่งๆ ในการบรหิารจดัการธุรกิจโรงไฟฟ้าดงักล่าว 
การเขา้ลงทนุในครัง้นี ้จงึเป็นการขยายการลงทนุในธุรกิจเดมิที่มีความเชี่ยวชาญอยู่แลว้  

4) เป็นการกระจายความเส่ียงในการลงทนุของบรษิัทฯ 
การมีสดัส่วนการถือหุน้ใน SSUT เพิ่มขึน้ จะท าใหบ้รษิัทฯ รบัรูร้ายได ้และผลการด าเนินงานจากโรงไฟฟ้าพลงังาน

ความรอ้นรว่ม (Cogeneration) ในสดัส่วนที่เพิม่ขึน้ จากสดัส่วนเดิมที่ถืออยูใ่น SSUT และ PPTC ในสดัส่วนรอ้ยละ 40.96 
และรอ้ยละ 50.70 ของจ านวนหุน้ท่ีช าระแลว้ ตามล าดบั เป็นการกระจายความเส่ียงจากธุรกิจรบัจา้งพมิพ ์ และโครงการ
ผลิตไฟฟ้าจากพลงังานแสงอาทติย ์และพลงังานลม ที่มีอยูใ่นปัจจบุนั  
 

1.3) ข้อดอ้ยของการเข้าท ารายการ 
1) เป็นการลงทนุท่ีใชเ้งินจ านวนมาก 
บรษิัทฯ คาดว่าตอ้งใชเ้งินลงทนุรวมทัง้สิน้ประมาณ 2,107.79 ลา้นบาท ซึ่งเป็นมลูค่าการลงทนุที่สงู โดยบรษิัทฯ 

ไดร้บัอนมุตัิเงินกูจ้ากสถาบนัการเงินทัง้จ านวนแลว้ โดยเป็นสินเชื่อระยะสัน้เตม็จ านวนตามมลูคา่การซือ้ขาย ทัง้ในส่วน 
Bank Guarantee และวงเงินส าหรบัการลงทนุ โดยปัจจบุนับรษิัทฯ อยู่ระหว่างการเจรจาเพื่อปรบัขยายเป็นสินเชื่อระยะ
ยาว ซึ่งหากไม่ไดร้บัเงื่อนไขดงักล่าว บรษิัทฯ อาจพิจารณาออกหุน้กูเ้พิ่ม และ/หรือใชเ้งินบางส่วนจากการเพิ่มทนุแบบ 
General Mandate ที่ไดม้ีการขออนมุตัิจากที่ประชมุสามญัผูถื้อหุน้ ประจ าปี 2564 เพื่อน ามาช าระเงินกูร้ะยะสัน้จ านวน
ดงักล่าว 

อย่างไรกต็าม บรษิัทฯ มคีวามเชื่อมั่นวา่จะไดร้บัอนมุตัิการขยายวงเงินสินเชื่อได ้ เนื่องจากในอดตีบรษิัทฯ มกีาร
ลงทนุในโครงการผลิตไฟฟ้ามาแลว้หลายโครงการ และมีประวตัิการกูท้ี่ดีกบัสถาบนัการเงิน นอกจากนี ้บรษิัทฯ มีอตัราส่วน
หนีสิ้นรวมต่อส่วนของผูถื้อหุน้รวม (ซึ่งรวมส่วนผูถื้อหุน้ของบรษิทัใหญ่ และส่วนไดเ้สียที่ไม่มีอ  านาจควบคมุ) ลดลงจาก 
1.96 เทา่ ตามงบการเงินรวม ณ สิน้ปี 2562 เหลือ  0.80 เท่า ณ วนัท่ี 31 มี.ค. 2564 ท าใหม้ีความสามารถในการกูเ้พื่อลงทนุ
ในครัง้นีไ้ด ้ โดยไม่กระทบกบัฐานะทางการเงินของบรษิัทฯ มากนกั โดยบรษิัทฯ คาดวา่อตัราส่วนดงักล่าวจะมีแนวโนม้
ลดลง จากผลการด าเนินงานท่ีดขีึน้ในอนาคต 
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2) บรษิัทฯ จะมีหนีสิ้น ดอกเบีย้จ่าย และมีอตัราส่วนหนีสิ้นต่อส่วนของผูถื้อหุน้ (D/E Ratio) เพิ่มขึน้ 
การเขา้ท ารายการในครัง้นี ้มีมลูค่าซือ้ขายตามสญัญา SPA ประมาณ 2,107.79 ลา้นบาท ซึ่งบริษัทฯ จะกูย้ืมจาก

สถาบนัการเงินทัง้จ านวน ส่งผลใหบ้ริษัทฯ มีภาระหนีสิ้นและตน้ทนุทางการเงินที่เพิ่มขึน้ โดยอตัราส่วนหนีสิ้นรวมต่อส่วน
ของผูถื้อหุน้รวม (ซึ่งรวมส่วนผูถื้อหุน้ของบริษัทใหญ่ และส่วนไดเ้สียที่ไม่มีอ  านาจควบคุม) (D/E Ratio) ของบริษัทฯ จะ
เพิ่มขึน้จาก 0.80 เท่า เมื่อพิจารณาจากงบการเงินรวมของบริษัทฯ ณ วนัที่ 31 มีนาคม 2564 เป็น 2.79 เท่า ภายหลงัการ
เขา้ท ารายการ (ตามงบการเงินที่รวม SSUT ในฐานะบริษัทย่อย) ซึ่งยงัเป็นไปตามเงื่อนไขเงินกูต้่างๆ ของกลุ่มบริษัทฯ  ที่
ก าหนดใหม้ีอตัราส่วนหนีสิ้นต่อส่วนผูถื้อหุน้สงูสดุไม่เกิน 3.25 เท่า  รวมถึงสถาบนัการเงินท่ีใหว้งเงินในการเขา้ท ารายการ
ในครัง้นี ้เป็นสถาบนัการเงินเดียวกนัที่กลุ่มบรษิัทฯ มีการใชว้งเงินอื่นๆ ในปัจจบุนั ท าใหท้ราบถึงผลกระทบจากการเขา้ท า
รายการนีแ้ลว้ 

ทัง้นี ้บรษิัทฯ มแีผนรองรบัในกรณีที่มีอตัราส่วนหนีสิ้นรวมต่อส่วนผูถื้อหุน้รวมอาจเพิ่มขึน้เขา้ใกลเ้งื่อนไขเงินกู ้ โดย
ไดม้ีการขออนมุตัิการเพิ่มทนุแบบ General Mandate ที่ไดม้ีการขออนมุตัิจากที่ประชมุสามญัผูถื้อหุน้ ประจ าปี 2564 เพื่อ
เพิ่มส่วนของผูถื้อหุน้ นอกจากนี ้หากในอนาคตมีนกัลงทนุท่ีสนใจจะรว่มทนุใน SSUT บรษิัทฯ อาจพิจารณาขายเงินลงทนุ
บางส่วนหรือทัง้หมด (เช่นเดยีวกบัโครงการผลิตไฟฟ้าจากพลงังานแสงอาทติยอ์ื่นๆ ที่บรษิัทฯ มีการขายลงทนุไปแลว้ใน
อดีต) เพื่อน าเงินสดที่ไดม้าช าระเงินกูส้ถาบนัการเงิน เพื่อลดภาระเงินกู ้ และท าใหอ้ตัราส่วนหนีสิ้นต่อส่วนผูถื้อหุน้รวม
ลดลง 

 
1.4) ความเสี่ยงของการเข้าท ารายการ 
1) ความเส่ียงจากการท่ีบรษิัทฯ ไม่สามารถด าเนินการตามเงื่อนไขบงัคบัก่อนได ้ตามสญัญาซือ้ขายหุน้  
จากสญัญาซือ้ขายหุน้ทัง้ 2 ฉบบั มีการระบเุงื่อนไข ว่าบรษิัทฯ จะตอ้งท าการด าเนินการตามเงื่อนไขบงัคบัก่อนให้

สมบรูณต์ามสญัญา หากไมเ่ป็นไปตามเงื่อนไขบงัคบัก่อน ผูข้ายจะมีการเรียกรอ้งคา่เสียหายเต็มจ านวนตามราคาซือ้ขาย
หุน้ท่ีก าหนดไวซ้ึ่งเป็นมลูค่าการซือ้หุน้ทัง้หมด 2,107.79 ลา้นบาท โดยบรษิัทฯ มีการวางเช็คเงินสดค า้ประกนัไว ้ที่ปรกึษา
ทางการเงินอิสระเห็นวา่ เงื่อนไขในสญัญาซือ้ขายหุน้ดงักล่าว ท าใหบ้รษิัทฯ มีความเส่ียงจากการไม่สามารถด าเนินการ
ตามเงื่อนไขบงัคบัก่อน และอาจถกูยึดเงินประกนัดงักล่าว อย่างไรก็ตาม มีก าหนดใหคู้่สญัญาสามารถเยียวยาได ้(ในกรณี
ที่เยียวยาได)้ ภายในระยะเวลา 30 วนั นบัแตว่นัท่ีไดร้บัหนงัสือบอกกล่าวจากคู่สญัญาอีกฝ่ายหนึ่ง จึงเป็นการเปิดโอกาส
ใหคู้่สญัญาสามารถแกไ้ขขอ้ผิดสญัญากนัได ้

ทัง้นี ้ ในกรณีบรษิัทฯ ในฐานะผูซ้ือ้ ไม่ไดร้บัการอนมุตัิการเขา้ท ารายการจากที่ประชมุผูถื้อหุน้ ส่งผลใหบ้รษิัทฯ ไม่
สามารถด าเนินการตามเงื่อนไขบงัคบัก่อน บรษิัทฯ ตอ้งด าเนินการเจรจากบัผูข้าย เพื่อแกไ้ขเหตทุี่ไม่สามารถเขา้ท ารายการ
ได ้หรือยกเลิกสญัญาโดยมิใช่ความผิดของผูซ้ือ้ ในกรณีที่ผูข้ายยดึเงินประกนั หรือฟ้องรอ้งความเสียหายจากบรษิัทฯ จาก
การไม่สามารถเขา้ท ารายการได ้บรษิัทฯ อาจตอ้งด าเนินการทางศาล เพื่อแกไ้ขขอ้พิพาท เนื่องจากการไม่ไดร้บัอนมุตัิจากที่
ประชมุผูถื้อหุน้ เป็นปัจจยัที่ไม่อาจควบคมุได ้และไม่ควรเป็นความผิดของผูซ้ือ้ ส่งผลใหบ้รษิัทฯ อาจตอ้งเสียค่าใชจ้่าย และ
เวลาในการด าเนินคดขีอ้พิพาทดงักล่าว 

2) ความเส่ียงในดา้นความเพยีงพอของแหล่งเงินทนุ หากบรษิัทฯ ไม่ไดร้บัการปรบัขยายระยะเวลาวงเงินกูย้ืม
ตามที่คาดการณไ์ว ้

เนื่องจากบรษิัทฯ มีการสนบัสนนุทางการเงินกบัสถาบนัการเงินในการเขา้ลงทนุซือ้หุน้ในโรงไฟฟ้า SSUT โดย
ปัจจบุนัไดร้บัอนมุตัเิงินกูร้ะยะสัน้ท่ีมีระยะเวลาของเครดิตประมาณ 60 - 90 วนั ส าหรบัวงเงินมลูค่าการซือ้ขายทัง้หมด ทัง้
ในส่วน Bank Guarantee และวงเงินส าหรบัการลงทนุ ซึง่ปัจจบุนับรษิัทฯ ก าลงัอยู่ระหว่างการเจรจากบัสถาบนัการเงิน 
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เพื่อปรบัขยายเป็นสินเชื่อระยะยาว ดงันัน้ หากไดบ้รษิัทฯ ไม่ไดร้บัอนมุตัิขยายระยะวเลาวงเงินสินเชื่อ ตามที่คาดการณไ์ว ้
จะส่งผลท าใหบ้รษิัทฯ ตอ้งหาแหล่งเงินทนุอื่นเพื่อทดแทน โดยบรษิัทฯ มีทางเลือก 2 แนวทาง ไดแ้ก่ (1) การออกหุน้กูร้ะยะ
ยาว และ (2) การเพิม่ทนุแบบ General Mandate   

อย่างไรกต็าม บรษิัทฯ มคีวามเชื่อมั่นวา่จะไดร้บัอนมุตัิการขยายวงเงินสินเชื่อได ้ เนื่องจากในอดตีบรษิัทฯ มกีาร
ลงทนุในโครงการผลิตไฟฟ้ามาแลว้หลายโครงการ และมีประวตัิการกูท้ี่ดีกบัสถาบนัการเงิน โดยบรษิัทฯ มีอตัราส่วนหนีสิ้น
ต่อส่วนของผูถื้อหุน้รวม (ซึ่งรวมสว่นผูถื้อหุน้ของบรษิัทใหญ่ และส่วนไดเ้สียที่ไม่มีอ  านาจควบคมุ) ลดลงจาก 1.96 เทา่ ตาม
งบการเงินรวม ณ สิน้ปี 2562 เหลือ 0.80 เท่า ณ วนัท่ี 31 มี.ค. 2564  

โดยอตัราส่วนหนีสิ้นรวมต่อส่วนของผูถื้อหุน้รวม  (ซึง่รวมส่วนผูถื้อหุน้ของบรษิัทใหญ่ และส่วนไดเ้สียที่ไม่มีอ  านาจ
ควบคมุ) (D/E Ratio) ของบรษิัทฯ คาดว่าจะเพิ่มขึน้เป็นประมาณ 2.79 เท่า ภายหลงัการเขา้ท ารายการ (ตามประมาณการ
งบการเงินท่ีรวม SSUT ในฐานะบรษิัทย่อย และรวมเงินกูเ้พื่อท ารายการในครัง้นีแ้ลว้ โดยอา้งองิจากงบการเงินรวม ณ วนัท่ี 
31 มี.ค. 2564) ซึง่ยงัเป็นไปตามเงื่อนไขเงินกูต้า่งๆ ของกลุ่มบรษิัทฯ ที่ก าหนดใหม้ีอตัราส่วนหนีสิ้นต่อส่วนผูถื้อหุน้รวม
สงูสดุไม่เกิน 3.25 เท่า รวมถงึสถาบนัการเงินท่ีใหว้งเงินในการเขา้ท ารายการในครัง้นี ้ เป็นสถาบนัการเงินเดยีวกนัท่ีกลุ่ม
บรษิัทฯ มีการใชว้งเงินอื่นๆ ในปัจจบุนั ท าใหท้ราบถงึผลกระทบจากการเขา้ท ารายการนีแ้ลว้  

ซึ่งที่ปรกึษาทางการเงินอิสระ มีการพิจารณาสภาพคล่องภายหลงัการเขา้ท ารายการแลว้ เห็นว่า บรษิัทฯ มี
ความสามารถในการช าระคืนเงินกู ้หรือ หุน้กู ้จากกระแสเงินสดในอนาคตที่คาดว่าจะไดร้บัจาก SSUT (ภายหลงัการช าระ
เงินกูส่้วนของ SSUT แลว้)  

3) ความเส่ียงจากการเช่าที่กบันิคมอตุสาหกรรมแหง่ประเทศไทย (กนอ.) 
เนื่องจากในสญัญาเช่าที่ดินกบั กนอ. ระบรุะยะเวลาเชา่ 30 ปี นบัตัง้แตว่นัท่ี 3 สิงหาคม 2554 ถงึวนัท่ี 2 สิงหาคม 

2584 หรือระยะเวลาตามสญัญาซือ้ขายไฟฟ้ากบัการไฟฟ้าฝ่ายผลิตแห่งประเทศไทย (กฟผ.) แลว้แต่ระยะเวลาใดจะครบ
ก าหนดก่อน โดยในปีสดุทา้ยก่อนสญัญาเชา่สิน้สดุลง 6 เดือน หากผูเ้ช่าประสงคจ์ะเชา่ที่ดินต่อ ผูใ้หเ้ช่าอาจพจิารณาใหเ้ชา่
ต่อไป ตามอตัราค่าเช่าและเงื่อนไขที่ผูเ้ช่าประกาศก าหนด ทัง้นี ้ SSUT ไดเ้ริ่มจ าหน่ายไฟฟา้เชิงพาณิชย ์ (COD) โรงที่ 1 
วนัท่ี 29 ธันวาคม 2559 และโรงที่ 2 วนัท่ี 4 ธันวาคม 2559 ท าใหจ้ะสิน้สดุสญัญาซือ้ขายไฟฟา้ส าหรบัโรงที่ 1 วนัท่ี 28 
ธันวาคม 2584 และส าหรบัโรงที่ 2 วนัท่ี 2 ธันวาคม 2584 จึงมคีวามเส่ียงในการขอต่อสญัญากบั กนอ. ซึ่งเป็นระยะเวลา
ประมาณ 5 เดือน อย่างไรก็ตาม SSUT คาดวา่จะสามารถด าเนินการขอต่ออายกุารเช่าที่ดินจาก กนอ. จนครบก าหนด
สญัญา PPA กบัทาง กฟผ. ได ้เนื่องจากเป็นระยะเวลาเพยีง 5 เดือน และโดยทั่วไป กนอ. จะอนญุาตใหต้่อสญัญาเชา่ได ้

ทัง้นี ้ที่ปรกึษาทางการเงินอิสระเห็นว่า หากเกิดกรณีที่ กนอ. ไม่ไดต้่อสญัญาเชา่ใหก้บั SSUT เมื่อครบก าหนดอายุ
สญัญา จะมีชว่งเวลาที่กระทบการด าเนินงานของ SSUT ในระยะสัน้เพียงประมาณ 5 เดือน  

ทัง้นี ้หาก SSUT มิไดร้บัการต่ออายสุญัญา จะท าใหไ้ม่สามารถจา่ยไฟฟ้าใหแ้ก่ กฟผ. ท าให ้SSUT อาจเขา้ขา่ยบอก
เลิกสญัญาซือ้ขายไฟฟา้ก่อนครบก าหนดอายสุญัญา ซึ่งอาจท าใหม้คี่าปรบัจากกรณีดงักล่าว (หากค านวณโดยอา้งองิ
สมมติฐานของที่ปรกึษาทางการเงินอิสระ คาดวา่จะประมาณ 190 ลา้นบาท ซึง่ตอ้งช าระในปีสดุทา้ยที่หมดสญัญาเชา่) 
อย่างไรกต็าม ทาง SSUT ไดม้ีการติดต่อไปยงั กฟผ. แลว้ ซึ่งทาง กฟผ. ไดแ้จง้เป็นวาจาวา่จะไมม่ีการคดิคา่ปรบัดงักล่าว
กบัทาง SSUT และในส่วนลกูคา้เอกชน ทาง SSUT มเีงื่อนไขในสญัญาที่สามารถเจรจา เพื่อยตุิการจ าหน่ายไฟใหแ้ก่ลกูคา้
เอกชนได ้โดยมิไดม้ีการก าหนดคา่ปรบั 

นอกจากนีใ้นสญัญาเชา่ยงัระบวุา่ ถา้ไม่มกีารต่ออายสุญัญาเช่า เมื่อสญัญาสิน้สดุลงไมว่่าดว้ยเหตใุดก็ตาม ผูเ้ช่า
จะตอ้งหยดุประกอบกิจการทนัทีและจะตอ้งรือ้ถอนส่ิงปลกูสรา้ง ซึ่งผูเ้ชา่ตอ้งเป็นผูอ้อกค่าใชจ้า่ยในการรือ้ถอนแต่ผูเ้ดียว 
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ดงันัน้ จึงท าให ้ SSUT มีคา่ใชจ้า่ยเพิม่เตมิในการรือ้ถอน อย่างไรก็ตาม SSUT ไดม้ีการตัง้ส ารองค่าใชจ้า่ยรือ้ถอนไวใ้นงบ
การเงินแลว้ นอกจากนี ้หากมกีารสิน้สดุการด าเนินงานของโรงไฟฟ้า SSUT จะสามารถจ าหน่ายเครื่องจกัรและอปุกรณท์ี่ใช้
ในการด าเนินงานได ้ซึ่งมลูค่าการจ าหน่ายดงักล่าวน่าจะใกลเ้คียงกบัคา่ใชจ้า่ยรือ้ถอนท่ีจะเกดิขึน้ 

4) ความเส่ียงจากการเปล่ียนแปลงนโยบายของภาครฐั และหน่วยงานราชการอื่นๆ ท่ีเก่ียวขอ้ง 
หากรฐับาลและหน่วยงานราชการ มีการเปล่ียนแปลงนโยบายที่เก่ียวกบักจิการพลงังานของประเทศ รวมถึง

ขอ้ก าหนดและขัน้ตอนตา่งๆ เก่ียวกบัการขออนญุาตซือ้ขายไฟฟา้ หรือปรบัปรุง ยกเลิกเงื่อนไขในการรบัซือ้ไฟฟ้า การ
เปล่ียนแปลงดงักล่าวอาจส่งผลกระทบต่อสญัญาซือ้ขายไฟฟ้าของ SSUT อนัจะส่งผลกระทบตอ่ผลการด าเนินงานและ
ฐานะทางการเงินของโครงการท่ีบรษิัท บรษิัทฯ จะตอ้งเจรจากบัหน่วยภาครฐัเพื่อแกไ้ขปัญหาที่เกิดขึน้ อยา่งไรกต็าม 
ผูบ้รหิารและทีมงานของบรษิัทฯ ประกอบไปดว้ยบคุลากรที่มคีวามรูค้วามสามารถและประสบการณ ์มีการตดิตามขา่วสาร
ที่เก่ียวกบันโยบายของภาครฐั และหน่วยงานราชการในส่วนท่ีเก่ียวขอ้งกบัธุรกิจพลงังานทดแทน เพื่อเตรียมแผนการ
รองรบัการเปล่ียนแปลงไวล่้วงหนา้ และลดความเส่ียงจากปัจจยัการเปล่ียนแปลงดงักลา่ว 

5) ความเส่ียงจากขอ้พิพาทเรื่องการก่อสรา้ง 
SSUT ในฐานะผูว้่าจา้ง ไดด้  าเนนิการวา่จา้งกลุ่มบรษิัท ทีทีซแีอล จ ากดั (มหาชน) (“TTCL”) และ บรษิัท      โกลบอล 

นิว เอ็นเนอรย์ี จ ากดั (“GNE”) (หรือเรียกรวมกนัว่า “ผูร้บัเหมาโครงการ”) ใหด้  าเนินการก่อสรา้งแบบเบด็เสรจ็ (EPC) 
ส าหรบัโครงการโรงไฟฟ้าพลงังานความรอ้นรว่ม (Cogeneration) ที่นิคมอตุสาหกรรมบางปขูอง SSUT ต่อมาผูร้บัเหมา
โครงการไม่ปฏิบตัิตามสญัญาก่อสรา้งแบบเบ็ดเสรจ็ (EPC Contract) จึงเป็นผลให ้SSUT ไม่ช าระค่างวดงานก่อสรา้งแบบ
เบ็ดเสรจ็ดงักลา่วใหแ้ก่ผูร้บัเหมาโครงการ เนื่องจาก SSUT ไดร้บัผลกระทบจากการท่ีไม่ปฏิบตัิตามสญัญาของผูร้บัเหมา
โครงการ เช่น ความล่าชา้ในการก่อสรา้ง และสมรรถนะของงานท่ีไม่เป็นไปตามที่รบัรอง ค่าใชจ้่ายเพิ่มเติมเก่ียวกบัการ
ก่อสรา้งสายส่งไฟฟ้า และคา่ใชจ้า่ยอื่นๆ 

ส่งผลให ้TTCL และ GNE ด าเนนิการฟ้องรอ้ง SSUT จากการท่ี SSUT ในฐานะผูค้ดัคา้น ยกเลิกสญัญาก่อสรา้ง
โรงไฟฟ้า และไม่ช าระค่าจา้ง รวมทัง้ ใหค้ืนหนงัสือค า้ประกนัการช าระคา่งานล่วงหนา้ และหนงัสือค า้ประกนัหลกั พรอ้ม
ค่าธรรมเนียมหนงัสือค า้ประกนั และค่าความเสียหายจากการเสียโอกาส ตามขอ้พิพาท โดยสรุปความเสียหายทัง้หมด
เท่ากบั 1,641.30 ลา้นบาท โดยขอ้พิพาทดงักลา่ว ส่งผลให ้ SSUT ยงัไม่สามารถรบัมอบงานก่อสรา้งโรงไฟฟ้าที่เสรจ็
สมบรูณไ์ด ้(Completion Date) และท าให ้SSUT ไม่สามารถถอนเงินฝากค า้ประกนับางส่วน (Restricted Cash) และไม่
สามารถจ่ายเงินปันผล ตามที่ก าหนดในสญัญาเงินกูก้บัสถาบนัการเงินได ้ 

ทัง้นี ้SSUT ซึ่งเป็นฝ่ายผูค้ดัคา้นไดย้ื่นค าคดัคา้นค าเสนอขอ้พิพาท และขอ้เรียกรอ้งแยง้ใหผู้เ้รียกรอ้งรบัผิดเป็นเงิน
จ านวน 4,282.09 ลา้นบาท 

ปัจจบุนัคดคีวามอยู่ระหวา่งกระบวนการในชัน้อนญุาโตตลุาการ ซึ่งคาดว่าจะยื่นค าแถลงการณปิ์ดคดีและนดัลง
นามในค าชีข้าดภายในไตรมาสที่ 1 ปี 2565 ทัง้นี ้ หากขอ้พิพาทยงัไม่สามารถตกลงกนัได ้ อาจมีการยื่นอทุธรณต์่อศาล
ต่อไป ซึ่ง SSUT คาดว่าอาจจะตอ้งใชเ้วลาในการตดัสินขอ้พิพาทอีกประมาณ 5-6 ปี  

ทัง้นี ้ SSUT คาดวา่จะมีค่าใชจ้่ายที่เก่ียวกบัขอ้พิพาทดงักล่าว เฉพาะในส่วนค่าก่อสรา้งตามสญัญา ประมาณ 
174.49 ลา้นบาท เนื่องจากผูฟ้้องรอ้งมิไดด้  าเนินการก่อสรา้งตามที่ตกลงกนั และมดีอกเบีย้คา้งจ่ายที่รอ้ยละ 12 ต่อปี ตาม
สญัญาก่อสรา้ง รวมเป็นคา่ประมาณการค่าใชจ้่ายเก่ียวกบัคดีฟ้องรอ้ง ประมาณ 242.54 ลา้นบาท ซึ่งตามงบการเงินงวด 3 
เดือน สิน้สดุวนัท่ี 31 มีนาคม 2564 SSUT มีการตัง้รายการเจา้หนีค้่าก่อสรา้งดงักล่าวแลว้จ านวน 183.76 ลา้นบาท ดงันัน้ 



ความเห็นของที่ปรกึษาทางการเงินอิสระ  บริษัท อีสเทอรน์ พาวเวอร ์กรุ๊ป จ ากดั (มหาชน) 

บริษัท ดิสคฟัเวอร ์แมเนจเมน้ท ์จ ากดั  หนา้ 17/95 
 

จะมีส่วนตา่งที่อาจเพิ่มขึน้จากดอกเบีย้คา้งจ่ายจากคดีฟ้องรอ้งเพิ่มอีกประมาณ 58.78 ลา้นบาท หรือคิดเป็นมลูค่า
ประมาณ 2.01 บาทต่อหุน้ 

อย่างไรกต็าม ที่ปรกึษาทางการเงินอิสระ ไดค้  านวณความเสียหายกรณีที่แย่ที่สดุ (Worst Case Scenario) หาก 
SSUT ตอ้งจา่ยค่าความเสียหายทัง้จ านวน คือ 1,641.30 ลา้นบาท หลงัหกัการตัง้รายการเจา้หนีค้่าก่อสรา้งดงักล่าวแลว้
จ านวน 183.76 ลา้นบาท ดงันัน้ SSUT จะมีคา่ความเสียหายที่ SSUT ตอ้งจา่ยเพิ่มจากขอ้พิพาทอีก 1,457.54 ลา้นบาท 
หรือคิดเป็นมลูคา่ประมาณ 49.93 บาทต่อหุน้ 

ที่ปรกึษาทางการเงินอิสระเห็นวา่ คดีขอ้พิพาทดงักล่าว SSUT มีโอกาสจะตอ้งชดใชค้า่เสียหายบางส่วน ไดแ้ก ่ส่วน
ที่เป็นค่าก่อสรา้งตามสญัญา (EPC Contract) ซึ่งเป็นคา่ใชจ้า่ยที่แทจ้รงิ โดยอาจมีคา่ใชจ้า่ยงานกอ่สรา้งเพิ่มบางส่วน และ
ดอกเบีย้จากการล่าชา้ในการช าระเงินดงักล่าว โดยคาดวา่จะไมต่อ้งเสียค่าเสียโอกาสจ านวน 1,000 ลา้นบาท (ที่ทาง 
TTCL และ GNE มีการเรียกเพิม่) อย่างไรก็ตาม คดีขอ้พิพาทดงักล่าว ยงัมคีวามไม่แน่นอน ซึ่งตอ้งรอคดีใหม้กีารพิพากษา
เป็นท่ีสิน้สดุ  

6) ความเส่ียงจากการพ่ึงพงิผูจ้  าหน่ายวตัถดุิบก๊าซธรรมชาตเิพียงรายเดียว 
วตัถดุิบหลกัในการผลิตไฟฟ้าของ SSUT คือก๊าซธรรมชาติ โดยคิดเป็นสดัส่วนโดยเฉล่ียประมาณรอ้ยละ 76 ของ

ตน้ทนุขายของ SSUT (อา้งจากงบการเงินปี 2561 - ไตรมาส 1 ปี 2564) จงึมีการท าสญัญาซือ้ก๊าซธรรมชาติกบั บรษิัท 
ปตท. จ ากดั (มหาชน) เป็นระยะเวลา 25 ปี นบัตัง้แตว่นัเริ่มใชก๊้าซเพื่อการคา้ (เริ่มปี 2555)  

โดยปัจจบุนั บรษิัท ปตท. เป็นผูจ้  าหน่ายเพียงรายเดยีวในประเทศไทย การท่ีมีผูข้ายเพียงเจา้เดียว จงึมีความเส่ียง
หาก ปตท. มีปัญหาการไดร้บัก๊าซธรรมชาติจากแหล่งผลิต หรือระบบการขนส่งทางท่อเกิดปัญหา อาจท าใหก้ารผลิตไฟฟ้า
ของ SSUT ตอ้งหยดุชะงกั อยา่งไรก็ตาม SSUT มีการท าประกนั Business Interruption เพื่อป้องกนัความเสียหายจากการ
หยดุชะงกัของการด าเนินงาน ซึ่งครอบคลมุถึงการหยดุด าเนินธุรกจิจากปัจจยัความเส่ียงนีแ้ลว้ 

7) ความเส่ียงจากความเสียหายของเครื่องจกัร ส่งผลใหต้อ้งหยดุผลิตไฟฟ้า 
เนื่องจากธุรกิจหลกัของ SSUT คือ การผลิตไฟฟ้า เครื่องจกัรที่ใชใ้นการผลิตไฟฟ้าจงึเป็นส่วนส าคญัที่สดุ หากมี

เหตกุารณท์ี่ท  าใหเ้ครื่องจกัรหยดุท างาน และไม่สามารถผลิตไฟฟ้าได ้ จะส่งผลกระทบต่อผลการด าเนินงานของบรษิัท 
อย่างไรกต็าม โรงไฟฟ้า SSUT ไดเ้ริ่มด าเนินการเชงิพาณิชยต์ัง้แต่เดือนธันวาคม 2559 โดย SSUT มีการวางแผน
บ ารุงรกัษาเครื่องจกัรทัง้ระยะสัน้ และระยะยาวเพื่อใหเ้ครื่องจกัรอยู่ในสภาพดี มีการท างานอยา่งประสิทธิภาพและไม่ให้
เกิดความเส่ียงต่อปัญหาการเดินเครื่องจกัรประจ าวนั SSUT ด าเนินการป้องกนัความเส่ียงโดยการท าสญัญาการซ่อมแซม
และบ ารุงรกัษาเครื่องจกัรในระยะยาว (Long Term Service Agreement) กบับรษิัท ซเีมนส ์จ ากดั ซึ่งมีความเชี่ยวชาญใน
เครื่องกงัหนัก๊าซ มีประสบการณใ์นการเดินเครื่องและบ ารุงรกัษาโรงไฟฟ้าพลงังานความรอ้นรว่ม ซึ่งจะดแูลตรวจสอบการ
ใชง้านของอปุกรณต์า่งๆในกงัหนัก๊าซตามแผนการซอ่มบ ารุง รวมถึงมกีารอบรมความรูใ้ห้แก่พนกังานดว้ย  

8) ความเส่ียงดา้นการขายไฟฟ้าและไอน า้ใหแ้ก่ลกูคา้อตุสาหกรรมในนิคมอตุสาหกรรมบางป ู
ไฟฟ้าส่วนที่เหลือจากการผลิต และจ าหน่ายใหก้บั กฟผ. จ านวน 60 เมกะวตัต ์และไอน า้ 60 ตนัตอ่ชั่วโมงนัน้ SSUT 

มีแผนการจ าหน่ายใหแ้ก่ผูป้ระกอบการในนิคมอตุสาหกรรมบางป ู โดยมีการใหส่้วนลดคา่ไฟฟ้าต่อหน่วยแก่ผูป้ระกอบการ
จากอตัราซือ้ขายไฟฟา้ตามประกาศของ กฟน. โดยปัจจบุนัมีลกูคา้ที่ซือ้ไฟฟ้า และไอน า้จาก SSUT คิดเป็นสดัส่วนรายได้
เฉล่ียประมาณรอ้ยละ 14.11 ของรายไดร้วม (อา้งอิงจากงบการเงินปี 2561 - 2563) โดยคิดเป็นก าลงัผลิตไฟฟ้าที่ขายให้
ลกูคา้เอกชนประมาณ 53.08 เมกะวตัต ์ และไอน า้ประมาณ 36.15 ตนัต่อชั่วโมง ซึ่งหากในอนาคตลกูคา้กลุม่ดงักล่าว
ยกเลิกสญัญา จะส่งผลกระทบตอ่รายได ้และผลการด าเนินงานของ SSUT  
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อย่างไรกต็าม กลุ่มผูป้ระกอบการเหล่านีด้  าเนินธุรกิจอยูใ่นหลากหลายอตุสาหกรรม และอยูใ่นนิคมอตุสาหกรรม
บางปมูาเป็นระยะเวลายาวนาน ซึ่งชว่ยลดความเส่ียงที่ผูป้ระกอบการจะไมซ่ือ้ไฟฟ้า อนัเนื่องจากเกิดจากภาวะปัญหา
เศรษฐกิจ และ/หรือยา้ยฐานการผลิตตามทิศทางอตุสาหกรรมของลกูคา้  

9) ความเส่ียงจากความผนัผวนของราคาเชือ้เพลิง 
ก๊าซธรรมชาติ เป็นเชือ้เพลิงหลกัส าหรบัโครงการโรงไฟฟ้าพลงัความรอ้นรว่มของ SSUT และเป็นตน้ทนุในการ

ด าเนินงานท่ีมีสดัส่วนที่มีนยัส าคญั ทัง้นี ้ราคาก๊าซธรรมชาติอาจจะมีความผนัผวนขึน้อยู่กบัปัจจยัหลายๆ อย่าง เช่น ภาวะ
เศรษฐกิจ การเปล่ียนแปลงของอปุสงคแ์ละอปุทาน เป็นตน้ ดงันัน้ หากตน้ทนุเชือ้เพลิงเพิ่มขึน้อย่างมีนยัส าคญั และ SSUT 
ไม่สามารถผลกัภาระราคาเชือ้เพลิงที่เพิ่มขึน้ไปยงัลกูคา้ได ้ จะสง่ผลกระทบใหม้ีอตัราก าไรลดลง การด าเนินงาน สถานะ
ทางการเงิน และโอกาสทางธุรกิจ  

อย่างไรกต็าม ราคาขายไฟฟ้าของ กฟผ. (ซึง่เป็นราคาฐานในการค านวณราคาขายไฟฟ้าของ SSUT ใหก้บัลกูคา้
เอกชน) จะมกีารน าราคาตน้ทนุของเชือ้เพลิงดงักลา่วมาใชค้  านวณก าหนดคา่ไฟฟ้าอยู่แลว้ ซึ่งลกูคา้รบัทราบถงึปัจจยั
ดงักล่าว ท าใหผ้ลกระทบของความผนัผวนของราคาเชือ้เพลิงต่อ SSUT มีไม่มากนกั  

10) ความเส่ียงจากสถานการณโ์รคระบาดไวรสัโคโรนา 2019 (COVID-19) 
จากการระบาดของ COVID-19 ตัง้แต่ปลายปี 2562 จนถงึการแพรร่ะบาดรอบที่ 3 เมื่อเดอืนเมษายน 2564 ท าให้

รฐับาลออกมาตรการตา่งๆ เพื่อควบคมุสถานการณ ์ อาทิเช่น มาตรการ Lock Down ก าหนดเงื่อนไขในการเดินทางขา้ม
จงัหวดั การขอความรว่มมือจากผูป้ระกอบการและประชาชนใหอ้ยู่ในเคหสถานในชว่งเวลา 22.00 – 04.00 น. และการ
ท างานจากบา้น โดยในส่วนของ SSUT ไดร้บัผลกระทบจากลกูคา้เอกชนบางรายมีการลดก าลงัการผลิต เนื่องจากไดร้บั
ผลกระทบจาก COVID-19 ซึ่งอาจส่งผลใหม้ีการบรโิภคไฟฟ้าลดลงในปี 2563 และ 2564 โดยบรษิัทคาดวา่สถานการณ์
ต่างๆ น่าจะเริ่มดีขึน้ในปี 2565 และมีก าลงัการผลิตเป็นปกติ  

โดยในปี 2563 SSUT ไดร้บัผลกระทบในส่วนรายไดจ้ากการขายไฟฟ้าในส่วนลกูคา้เอกชน (เฉพาะลกูคา้เดมิที่มี
การซือ้ไฟฟ้าตัง้แต่ปี 2562) ลดลงประมาณรอ้ยละ 9.41 เมื่อเทียบกบัปี 2562 และมีรายไดจ้ากการจ าหน่ายไอน า้ลดลงรอ้ย
ละ 21.59 เมื่อเทียบกบัปี 2562 (เฉพาะลกูคา้เดิมที่มีสญัญาเต็มปีตัง้แต่ปี 2562) อยา่งไรกต็าม เนื่องจาก SSUT มีลกูคา้
ใหม่เพิม่ขึน้ส่งผลใหร้ายไดจ้ากการขายไฟฟา้ และไอน า้ใหแ้ก่ลกูคา้เอกชน ในปี 2563 เพิ่มขึน้จากปี 2562 

11) ความเส่ียงจากการท่ีผูข้าย  (EE และ/หรือ COM-LINK) ไม่อนมุตักิารขายหุน้ 
ในกรณีที่ผูข้ายเป็นฝ่ายผดิสญัญา ไม่วา่จะดว้ยเหตใุดๆ เช่น ที่ประชมุไม่อนมุตักิารเขา้ท ารายการ และ/หรือ ไม่

สามารถท าตามเงื่อนไขบงัคบัก่อนได ้ในสญัญา SPA ไม่ไดม้กีารระบใุหผู้ข้ายมีความรบัผิดตรงส่วนนี ้ซึ่งหากที่ประชมุผูถื้อ
หุน้ของ EE หรือหรือที่ประชมุคณะกรรมการของ COM-LINK ไม่อนมุตัิการจ าหน่ายเงินลงทนุใน SSUT จะส่งผลใหบ้รษิัทฯ 
ไม่สามารถเขา้ท ารายการนีไ้ด ้ ซึ่งจะสง่ผลกระทบต่อบรษิัทฯ ที่ตอ้งเสียค่าใชจ้่ายในการเตรยีมการเขา้ท ารายการไปแลว้ 
เช่น คา่จา้งที่ปรกึษากฎหมาย ค่าใชจ้า่ยเงินกูจ้ากสถาบนัการเงนิ เป็นตน้ โดยบรษิัทฯ อาจตอ้งฟ้องรอ้งเพื่อเรยีกรอ้ง
ค่าเสียหายต่างๆ จากผูข้ายต่อไป 
 

1.5) ข้อดขีองการไม่เข้าท ารายการ 
1) บรษิัทฯ ไม่จ าเป็นตอ้งมีการกูเ้งินจากสถาบนัทางการเงิน 
เนื่องจากการลงทุนซือ้หุ้นในโรงไฟฟ้า SSUT เพิ่มนั้น ตามแผนงานของบริษัทฯ จ าเป็นตอ้งใช้แหล่งเงินกู้จาก

สถาบนัการเงิน ดงันัน้ หากบริษัทฯ ไม่เขา้ท ารายการดงักล่าว บริษัทฯ ก็จะไม่มีภาระหนีสิ้น และค่าใชจ้่ายดอกเบีย้ที่เพิ่ม
สงูขึน้ 
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2) บริษัทฯ จะมีเงินทุนหมนุเวียน และมีความสามารถในการขอสินเชื่อจากสถาบนัการเงินเพื่อใชใ้นการลงทุน
โครงการอื่นๆ ที่มีผลตอบแทนที่ดีไดใ้นอนาคต 

บรษิัทฯ จะมีเงินทนุหมนุเวียน และมีความสามารถในการขอสินเชื่อจากสถาบนัการเงนิ เนื่องจากบรษิัทฯ มีสดัส่วน
ของหนีสิ้นต่อทนุคงเดิม ส าหรบัใชใ้นการลงทนุโครงการอื่นๆ ท่ีใหอ้ตัราผลตอบแทนที่ดีในอนาคตต่อไป 

1.6) ข้อดอ้ยของการไม่เข้าท ารายการ 
1) บรษิัทฯ อาจมีขอ้พิพาทในการถอนเงินประกนั 
เนื่องจากสญัญาซือ้ขายหุน้ทัง้ 2 ฉบบั มีการระบเุงื่อนไข ว่าบรษิัทฯ จะตอ้งท าการด าเนินการตามเงื่อนไขบงัคบัก่อน

ใหส้มบรูณต์ามสญัญา หากไม่เป็นไปตามเงื่อนไขบงัคบัก่อน ผูข้ายจะมีการเรียกรอ้งคา่เสียหายเต็มจ านวนตามราคาซือ้
ขายหุน้ท่ีก าหนดไวซ้ึ่งเป็นมลูค่าการซือ้หุน้ทัง้หมด 2,107.79 ลา้นบาท โดยบรษิัทฯ มีการวางเช็คเงินสดค า้ประกนัไว ้ ที่
ปรกึษาทางการเงินอิสระเห็นวา่ เงื่อนไขในสญัญาซือ้ขายหุน้ดงักล่าว ท าใหบ้รษิัทฯ มคีวามเส่ียงจากการไม่สามารถ
ด าเนินการตามเงื่อนไขบงัคบัก่อน และอาจถกูยึดเงินประกนัดงักล่าว อยา่งไรกต็าม มีก าหนดใหคู้่สญัญาสามารถเยียวยา
ได ้(ในกรณีที่เยยีวยาได)้ ภายในระยะเวลา 30 วนั นบัแต่วนัท่ีไดร้บัหนงัสือบอกกล่าวจากคู่สญัญาอีกฝ่ายหนึ่ง จึงเป็นการ
เปิดโอกาสใหคู้่สญัญาสามารถแกไ้ขขอ้ผิดสญัญากนัได ้

2) บรษิัทฯ จะเสียโอกาสในมีสดัส่วนการถือหุน้เพิ่มในโรงไฟฟ้าพลงังานความรอ้นรว่ม (Cogeneration) 
บรษิัทฯ จะเสียโอกาสในการลงทนุเพิ่มในโรงไฟฟ้า ของ SSUT และไม่สามารถมีอ านาจควบคมุในการด าเนินธุรกิจ

ของ SSUT ซึ่งสามารถสรา้งรายได ้และผลตอบแทนระยะยาวใหแ้ก่บรษิัทฯ ในอนาคต และเป็นการช่วยกระจายความเส่ียง
จากธุรกิจโรงพิมพ ์และการลงทนุในโครงการโรงไฟฟ้าพลงังานแสงอาทิตย ์และโรงไฟฟ้าพลงังานลม โดยบรษิัทฯ จะยงัคง
ถือหุน้ใน SSUT ตามสดัส่วนเดิมต่อไป 

3) บรษิัทฯ ตอ้งใชเ้วลาในการพิจารณาลงทนุโครงการพลงังานอื่นๆ ต่อไป 
หากตอ้งการลงทุนในธุรกิจผลิตไฟฟ้าต่อไป บริษัทฯ จะตอ้งใช้เวลาในการสรรหาโครงการ หรือธุรกิจอื่นๆ ที่

สอดคลอ้งกบันโยบายการลงทนุในธุรกิจพลงังานของบรษิัทฯ ต่อไป ซึ่งจะตอ้งใชร้ะยะเวลาและค่าใชจ้่ายในการด าเนินการ 
นอกจากนี ้SSUT เป็นโรงไฟฟ้าที่บริษัทฯ มีส่วนร่วมในการบรหิารงานอยู่แลว้ จึงมีความเชี่ยวชาญ และมีประสบการณใ์น
การด าเนินงานมาแลว้ ท าใหม้ีความเส่ียงในการลงทนุนอ้ยกว่าการพิจารณาลงทนุในโครงการใหม่อื่นๆ 

 
1.7) ความเหมาะสมของเงือ่นไขในการเข้าท ารายการ 
เมื่อพิจารณาจากสญัญาซือ้ขายหุน้ SSUT ระหว่าง (1) E-COGEN กบั COM-LINK และ (2) E-COGEN กบั EE ที่

ปรกึษาทางการเงินอิสระเห็นวา่  
▪ จากการพิจารณาเงื่อนไขของคา่ตอบแทน บรษิัทฯ มคีวามเส่ียงจากการตอ้งวางเงินประกนั (เป็นเช็คเงินสด) 

ซึ่งในกรณีมีการยกเลิกสญัญาฉบบันี ้(ตามขอ้ 8.1 ในสญัญาตามรายละเอยีดในหนา้ 31-34)  ไม่ว่ากรณีใดๆ 
อนัมิไดเ้กิดจากความผดิของฝ่ายผูข้าย ผูซ้ือ้ตกลงที่จะรบัผิดชดใชค้่าเสียหายใหแ้ก่ผูข้าย COM-LINK จ านวน 
861,672,660 บาท และ EE จ านวน 1,246,121,100 บาท รวมเป็นจ านวนทัง้สิน้ 2,107,793,760 บาท ในขณะ
ที่ฝ่ายผูข้ายไมม่ีเงื่อนไขการวางเงินประกนั ท าใหบ้รษิัทฯ ในฐานะผูซ้ือ้เสียเปรียบในขอ้นี ้ 

▪ อย่างไรกต็าม มีก าหนดใหคู้่สญัญาสามารถเยียวยาได ้(ในกรณีที่เยียวยาได)้ ภายในระยะเวลา 30 วนั นบัแต่
วนัท่ีไดร้บัหนงัสือบอกกล่าวจากคู่สญัญาอีกฝ่ายหนึ่ง จึงเป็นการเปิดโอกาสใหคู้่สญัญาสามารถแกไ้ขขอ้ผิด
สญัญากนัได ้
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▪ ทัง้นี ้ในกรณีบรษิัทฯ ในฐานะผูซ้ือ้ ไม่ไดร้บัการอนมุตัิการเขา้รายการจากที่ประชมุผูถื้อหุน้ ส่งผลใหบ้รษิัทฯ ไม่
สามารถด าเนินการตามเงื่อนไขบงัคบัก่อน บรษิัทฯ ตอ้งด าเนินการเจรจากบัผูข้าย เพื่อแกไ้ขเหตทุี่ไม่สามารถ
เขา้ท ารายการได ้ หรือยกเลิกสญัญา โดยมใิช่ความผิดของผูซ้ือ้ ในกรณีที่ผูข้ายฟ้องรอ้งความเสียหายจาก
บรษิัทฯ จากการไม่สามารถเขา้ท ารายการได ้ บรษิัทฯ อาจตอ้งด าเนินการทางศาล เพื่อแกไ้ขขอ้พิพาท 
เนื่องจากการไม่ไดร้บัอนมุตัจิากที่ประชมุผูถื้อหุน้ เป็นปัจจยัที่ไมอ่าจควบคมุได ้และไม่ควรเป็นความผิดของผู้
ซือ้ 

▪ ดงันัน้ บรษิัทฯ จะมีความเส่ียงหากไม่สามารถด าเนินการตามเงื่อนไขบงัคบัก่อน หรือไม่สามารถเขา้ท า
รายการได ้โดยอาจถกูยดึเงินประกนั หรือถกูฟ้องรอ้งเรียกค่าเสียหาย ส่งผลใหบ้รษิัทฯ อาจตอ้งเสียค่าใชจ้่าย 
และเวลาในการด าเนินคดขีอ้พิพาทดงักล่าว 
 

1.8) ผลกระทบตอ่บริษัทฯ หากทีป่ระชุมผู้ถือหุ้นไม่อนุมัตกิารเข้าท ารายการได้มาซ่ึงสินทรัพย ์
หากที่ประชุมวิสามัญผู้ถือหุ้นครัง้ที่ 1/2564 ซึ่งจะประชุมในวันที่ 4 สิงหาคม 2564 ไม่อนุมัติรายการไดม้าซึ่ง

สินทรพัยใ์นครัง้นี ้บรษิัทฯ จะไม่สามารถเขา้ท ารายการได ้บรษิัทฯ จะมีความเส่ียงจากการยึดเงินประกนั โดยบรษิัทฯ ตอ้ง
ด าเนินการเจรจากบัผูข้าย เพื่อแกไ้ขเหตทุี่ไม่สามารถเขา้ท ารายการได ้หรือยกเลิกสญัญา โดยมิใช่ความผิดของผูซ้ือ้ เพื่อ
จะไดไ้ม่ตอ้งเสียเงินประกนั  

ในกรณีที่ผู้ขายฟ้องรอ้งความเสียหายจากบริษัทฯ จากการไม่สามารถเข้าท ารายการได้ บริษัทฯ อาจต้อง
ด าเนินการทางศาล เพื่อแกไ้ขขอ้พิพาท เนื่องจากการไม่ไดร้บัอนุมตัิจากที่ประชุมผูถื้อหุน้ เป็นปัจจยัที่ไม่อาจควบคุมได้  
และไม่ควรเป็นความผิดของผูซ้ือ้ ส่งผลใหบ้รษิัทฯ อาจตอ้งเสียค่าใชจ้่าย และเวลาในการด าเนินคดีขอ้พิพาทดงักล่าว 
 

2)  ความเหมาะสมของราคาในการเข้าท ารายการทีไ่ด้มาซ่ึงสินทรัพย ์
ที่ปรกึษาทางการเงินอิสระประเมนิราคาหุน้สามญัของ SSUT ดว้ยวิธีการต่างๆ จ านวน 6 วธีิ ซึ่งสรุปไดด้งันี ้

วิธีการประเมินมูลค่ายุติธรรม 
มูลค่ากิจการ SSUT  

(บาทต่อหุน้) 

ความเหน็ทีป่รึกษา
ทางการเงนิอสิระต่อ

วิธีการประเมิน 
1) วิธีมลูค่าตามบญัช ี 127.45  ไม่เหมาะสม 
2) วิธีปรบัปรุงมลูค่าตามบญัช ี 138.49  ไม่เหมาะสม 
3) วิธีอตัราส่วนราคาต่อมลูคา่ตามบญัชี 228.28 – 280.32 ไม่เหมาะสม 
4) วิธีอตัราส่วนราคาต่อก าไรสทุธิ 324.86 – 453.26 ไม่เหมาะสม 
5) วิธีมลูค่าตามราคาตลาด ไม่สามารถค านวณได ้ ไม่เหมาะสม 
6) วิธีมลูค่าปัจจบุนัสทุธิของกระแสเงินสด 171.70 – 197.92 เหมาะสม 

 
จากตารางสรุปข้างตน้ที่ปรึกษาทางการเงินอิสระมีความเห็นว่า วิธีมูลค่าปัจจุบันกระแสเงินสดเป็นวิธีที่

เหมาะสมที่สดุ เนื่องจากเป็นวิธีที่สะทอ้นถึงความสามารถในการท าก าไร แล,47ะความสามารถในการสรา้งกระแสเงินสด
ของ SSUT ที่จะไดร้บัในอนาคตตลอดระยะเวลาจนสิน้สดุสญัญา PPA อย่างไรก็ดี วิธีมลูค่าปัจจบุนัสทุธิของกระแสเงินสด
มีขอ้จ ากัดดว้ยเช่นกัน เนื่องจากวิธีดงักล่าวเป็นการประมาณการทางการเงิน ซึ่งตัง้อยู่บนขอ้สมมติฐานต่างๆ เช่น  อตัรา
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เงินเฟ้อ และสภาวะทางเศรษฐกิจ เป็นตน้ หากขอ้สมมติฐานต่างๆ ที่ใชใ้นการค านวณมีการเปล่ียนแปลงไปอาจส่งผล
กระทบต่อมลูค่ายตุิธรรมของ SSUT ดว้ยเช่นกนั  

โดยสรุปจะไดม้ลูค่ายตุิธรรมของ SSUT อยู่ระหว่าง 171.70 – 197.92 ลา้นบาท  
ดังนั้น มูลค่าการซือ้หุ้นของ SSUT ในครัง้นีท้ี่เฉล่ียหุ้นละ 180.52 บาทต่อหุ้น อยู่ในช่วงมูลค่ายุติธรรมของ 

SSUT ที่ปรึกษาทางการเงินอิสระจึงมีความเห็นว่า การที่บริษัทฯ เข้าท ารายการได้มาซึ่งสินทรัพย์ในครั้งนี ้ มีความ
เหมาะสมในดา้นราคา  

 
ทัง้นี ้ เมื่อพจิารณาวตัถปุระสงคใ์นการเขา้ท ารายการ ขอ้ดี ขอ้เสีย และความเส่ียงจากการเขา้ท ารายการ ขอ้ด ี

และขอ้ดอ้ยของการไมเ่ขา้ท ารายการ รวมทัง้ เงื่อนไขการเขา้ท ารายการ ความเหมาะสมของราคาในการเขา้ท ารายการ ที่
ปรกึษาทางการเงินอิสระมีความเห็นว่า การท่ีบรษิัทฯ เขา้ท ารายการไดม้าซึง่สินทรพัยใ์นครัง้นี ้ มคีวามเหมาะสมทัง้ดา้น
ราคา และความสมเหตสุมผลในการเขา้ท ารายการ 

อย่างไรกต็าม ที่ปรกึษาทางการเงินอิสระเห็นวา่ บรษิัทฯ จะมีความเส่ียงจากการถกูยดึเงินประกนัจ านวน 
2,107.79 ลา้นบาท หากบรษิัทฯ ไม่สามารถด าเนินการตามเงื่อนไขบงัคบัก่อน ซึ่งอาจรวมถงึกรณีที่ผูถื้อหุน้ไม่อนมุตัิการ
เขา้ท ารายการครัง้นี ้ โดยบรษิัทฯ อาจตอ้งด าเนินการเจรจากบัผูข้าย เพื่อแกไ้ขเหตทุี่ไม่สามารถเขา้ท ารายการได ้ หรือ
ยกเลิกสญัญาโดยมใิชค่วามผิดของผูซ้ือ้ ในกรณีที่ผูข้ายยึดเงินประกนั หรือฟ้องรอ้งความเสียหายจากบรษิัทฯ จากการไม่
สามารถเขา้ท ารายการได ้ซึ่งในกรณี Worst Case Scenario หากบรษิัทฯ ถกูยดึเงินประกนัจ านวนดงักล่าวจะส่งผลกระทบ
อย่างมีนยัส าคญัต่อฐานะทางการเงินของบรษิัทฯ โดยบรษิัทฯ จะตอ้งด าเนินการฟ้องกลบั หรือแกไ้ขขอ้พิพาทดงักล่าวใน
ชัน้ศาลต่อไป 

 
โดยสรุป ที่ปรกึษาทางการเงินอิสระมีความเห็นว่าผู้ถือหุ้นควรลงมติอนุมัติรายการได้มาซ่ึงสินทรัพยใ์นคร้ังนี ้  

 

ทัง้นี ้การตดัสินใจลงคะแนนเสยีงอนมุตัใินการเขา้ท ารายการในครัง้นี ้อยู่ในดลุพินิจของผูถื้อหุน้ของบรษิัทฯ โดย
ผูถื้อหุน้ควรศกึษาขอ้มลูในเอกสารต่างๆ ท่ีแนบมากบัหนงัสือเชิญประชมุวิสามญัผูถื้อหุน้ ครัง้ที่ 1/2564 ในครัง้นีด้ว้ย เพื่อ
ใชใ้นการประกอบการพิจารณาตดัสินใจลงมติไดอ้ยา่งเหมาะสม  
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1. ลักษณะและรายละเอียดของรายการได้มาซ่ึงสนิทรัพย ์
 
1.1. ลักษณะทั่วไปในการเข้าท ารายการ 

ที่ประชมุคณะกรรมการบรษิัทฯ ครัง้ที่ 1/2564 เมื่อวนัท่ี 25 กมุภาพนัธ ์2564 ไดม้ีมตจิดัตัง้บรษิัทย่อยคือ บรษิัท อีส
เทอรน์ โคเจนเนอเรชั่น จ ากดั (“E-COGEN”) ดว้ยทนุจดทะเบยีน 1,000,000.00 บาท และต่อมาที่ประชมุคณะกรรมการ
บรษิัทฯ ครัง้ที่ 4/2564 เมื่อวนัท่ี 31 พฤษภาคม 2564 ไดม้ีมติเพิม่ทนุจดทะเบียนของ E-COGEN จ านวน 999,000,000.00 
บาท รวมเป็นทนุจดทะเบยีนทัง้สิน้ 1,000,000,000.00 บาท แบ่งเป็นหุน้สามญั จ านวน 10,000,000 หุน้ มลูค่าที่ตราไวหุ้น้
ละ 100.00 บาท (ETP เพิ่มทนุใน E-COGEN โดยใชแ้หล่งเงินกูร้ะยะสัน้จากสถาบนัการเงิน ซึ่งเงินเพิ่มทนุช าระแลว้ของ E-
COGEN น าไปใชใ้นการซือ้หุน้สามญัของบรษิัทในกลุ่มจาก ETP มาอยู่ภายใต ้E-COGEN ซึ่งภายหลงัการปรบัโครงสรา้ง 
ETP ไดม้กีารช าระคืนเงินกูส้ถาบนัการเงินทัง้จ านวนแลว้)  โดยมีวตัถปุระสงคเ์พื่อปรบัโครงสรา้งของกลุ่มบรษิัทฯ ให ้ E-
COGEN ถือหุน้ของ  

1) PPTC ซึง่ถือโดยออ้มผ่าน APEX  STCE และ TAC ในสดัส่วนรอ้ยละ 26.20 ของจ านวนหุน้ท่ีช าระแลว้ และถือ
โดยตรงอีกรอ้ยละ 24.50 ของจ านวนหุน้ท่ีช าระแลว้ รวมเป็นการถือหุน้ใน PPTC ทัง้สิน้รอ้ยละ 50.70 ของ
จ านวนหุน้ท่ีช าระแลว้ 

2) SSUT ซึง่ถือโดยออ้มผ่าน APEX  STCE และ TAC ในสดัส่วนรอ้ยละ 20.96 ของจ านวนหุน้ท่ีช าระแลว้ และถือ
โดยออ้มผ่าน That Siri อีกรอ้ยละ 20.00 ของจ านวนหุน้ท่ีช าระแลว้ รวมเป็นการถือหุน้ใน SSUT ทัง้สิน้รอ้ยละ 
40.96 ของจ านวนหุน้ท่ีช าระแลว้ 

นอกจากนี ้ คณะกรรมการบรษิัทฯ มีมติอนมุตัใิหบ้รษิัทย่อย E-COGEN เขา้ซือ้หุน้สามญัของ SSUT จากผูข้าย 2 
ราย จ านวนทัง้สิน้ 11,676,000 หุน้ หรือคิดเป็นรอ้ยละ 40.00 ของจ านวนหุน้ทัง้หมดที่ช าระแลว้ รวมมลูค่าทัง้สิน้ 
2,107,793,760 บาท โดยมีรายละเอียดดงันี ้

1) E-COGEN เขา้ซือ้หุน้สามญัของ SSUT จาก COM-LINK จ านวน 4,378,500 หุน้ คิดเป็นรอ้ยละ 15.00 ของ
จ านวนหุน้ท่ีช าระแลว้ทัง้หมด ราคาหุน้ละ 170.76 บาท รวมลูคา่ทัง้สิน้ 747,672,660.00 บาท และช าระเงิน
ส่วนเพิ่มเพื่อชดเชยที่ทาง COM-LIMK ตอ้งจ่ายเพื่อยกเลิกสญัญาซือ้ขายหุน้ SSUT ระหว่าง COM-LINK กบั 
บรษิัท อีเทอเนิล เอนเนอยี จ ากดั (มหาชน) (“EE”) จ านวน 114,000,000,00 บาท รวมเป็นมลูคา่ทัง้สิน้จ านวน 
861,672,660.00 บาท หรือเท่ากบัหุน้ละ 196.80 บาท (รายการท่ี 1)  

2) E-COGEN เขา้ซือ้หุน้สามญัของ SSUT จาก EE จ านวน 7,297,500 หุน้ คิดเป็นรอ้ยละ 25.00 ของจ านวนหุน้
ทัง้หมดที่ช าระแลว้ ราคาหุน้ละ 170.76 บาท รวมมลูค่าทัง้สิน้ 1,246,121,100.00 บาท (รายการท่ี 2) 

โดยสรุปรวมการเขา้ท ารายการไดม้าซึ่งสินทรพัยค์รัง้นี ้ในรายการท่ี 1 – 2 มีมลูค่ารวมทัง้สิน้ 2,107,793,760.00 
บาท หรือคิดเป็นมลูค่าลงทนุเฉล่ียต่อหุน้ เท่ากบั 180.52 บาท 
   

รายการซือ้หุน้ 
จ านวนหุน้ 
(หุน้) 

สดัส่วนการถือหุน้ 
(รอ้ยละ) 

ราคา/หุน้ 
(บาท) 

จ านวนเงิน 
(บาท) 

1. หุน้สามญัของ SSUT จาก COM-LINK 4,378,500 15.00 170.76 747,672,660.00 
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รายการซือ้หุน้ 
จ านวนหุน้ 
(หุน้) 

สดัส่วนการถือหุน้ 
(รอ้ยละ) 

ราคา/หุน้ 
(บาท) 

จ านวนเงิน 
(บาท) 

2. ช าระเงินส่วนเพิม่เพื่อชดเชยที่ทาง COM-
LINK ตอ้งจา่ยเพื่อยกเลิกสญัญาซือ้ขาย
หุน้ SSUT ระหว่าง COM-LINK กบั EE 

- - - 114,000,000.00 

3. หุน้สามญัของ SSUT จาก EE 7,297,500 25.00 170.76 1,246,121,100.00 
รวม 11,676,000 40.00 180.521/ 2,107,793,760.00 

หมายเหต:ุ  1/ ค านวณจากเงินที่บริษัทฯ ตอ้งช าระทัง้หมด หารจ านวนหุน้ที่จะไดร้บัทัง้หมดจากการเขา้ท ารายการในครัง้นี ้
2/ เป็นค่าชดเชยการยกเลิกสญัญาการซือ้ขายหุน้ SSUT ระหว่าง COM-LINK (ผูข้าย) และ EE (ผูซ้ือ้) ตามสญัญาซือ้ขายหุน้ ลง
วนัที่ 19 ธันวาคม 2557 (EE มีการช าระค่าหุน้ SSUT ไปแลว้ในสดัส่วนรอ้ยละ 25 ของจ านวนหุน้ที่ช  าระแลว้ จากทีต่กลงซือ้ขาย
กนัที่รอ้ยละ 40) และเม่ือวนัที่ 24 พฤษภาคม 2564 COM-LINK ไดส้่งหนงัสือแจง้ยกเลิกสญัญาซือ้ขายหุน้ SSUT เนื่องจาก EE 
ไม่สามารถช าระค่าหุน้ส่วนนีไ้ด ้ตามเงื่อนไขที่ไดร้ะบไุวใ้นสญัญา 
 โดยมลูค่าดงักล่าวเป็นการตกลงกนัระหว่างบริษัทฯ และ COM-LINK โดยอา้งอิงจากดอกเบีย้คา้งจ่าย จากเงินตน้ที่ EE คา้ง
ช าระค่าหุน้ของ SSUT ในสดัส่วนรอ้ยละ 15 ของจ านวนหุน้ที่ช  าระแลว้กบั COM-LINK ที่อตัราดอกเบีย้รอ้ยละ 4.5 ต่อปี โดย
นบัตัง้แตปี่ 2560 ถึงเดือนมีนาคม 2564 ตามที่ตกลงกนัระหว่างบริษทัฯ และ COM-LINK 

 
ในส่วนของ SSUT บรษิัทฯ เริ่มมีการเขา้ลงทนุตัง้แต่ปี 2559 โดยสรุปสดัส่วนการลงทนุตัง้แต่ครัง้แรกถงึปัจจบุนั 

ก่อนการปรบัโครงสรา้งการถือหุน้ของกลุ่มบรษิัทฯ และก่อนการเขา้ท ารายการไดม้าซึ่งสินทรพัยใ์นครัง้นี ้ไดด้งันี ้  

วนัที่ไดร้บัมติอนมุตั ิ รายการซือ้หุน้ ผูข้าย 1/ 

สดัสว่น
การถือ
หุน้ใน 
SSUT 

(รอ้ยละ) 

สดัสว่น
การถือหุน้
สะสมใน 
SSUT 
(รอ้ยละ) 

ครัง้ที ่1 
- มติที่ประชมุคณะกรรมการ ครัง้ที่ 
4/2559 เม่ือวนัที่ 8 มิถนุายน 2559 
- มติที่ประชมุวิสามญัผูถ้ือหุน้ครัง้ที่ 
1/2559 เม่ือวนัที่ 19 กนัยายน 2559 

- การเขา้ซือ้หุน้สามญัของบริษัท ทศัน์
ศิริ จ ากดั (“THAT SIRI”) สดัส่วน
รอ้ยละ 50 ของจ านวนหุน้ที่ช  าระ
แลว้  

บริษัท เอสทีซี กรีน จ ากดั (“STCG”) ซึ่งมีผูถ้ือหุน้คือ 
1. นางสาวศาลษิา วิเศษสมัมาพนัธ ์(89.98%) 
2. นางปานหทยั เผ่าจินดา (10.00%) 
3. นายสทุศัน ์ชวพฒันกลุ (0.02%) 

10.00% 
 
 

10.00% 

ครัง้ที ่2 
- มติที่ประชมุคณะกรรมการ ครัง้ที่ 
9/2559 เม่ือวนัที่ 15 ธันวาคม 2559 

- การเขา้ซือ้หุน้สามญัของ THAT 
SIRI สดัส่วนรอ้ยละ 50 ของจ านวน
หุน้ที่ช  าระแลว้ 

บริษัท พีพีจีอาร ์จ ากดั (“PPGR”) ซึ่งมีผูถ้ือหุน้คือ  
1. นายศิริธัช โรจนพฤกษ์ (99.97%) 
2. นางฐิติพร รตันเพียร (0.01%) 
3. นายธิติธรรม โรจนพฤกษ์ (0.01%) 
4. นางสาวขวญัศิรินทร ์โรจนพฤกษ์ (0.01%) 

10.00% 20.00% 

ครัง้ที ่3 
- มติที่ประชมุคณะกรรมการ ครัง้ที่ 
1/2560 เม่ือวนัที่ 21 กมุภาพนัธ ์
2560 

- การเขา้ซือ้หุน้สามญัของบริษัท เอส
ทีซี เอ็นเนอรย์ี่ จ ากดั (“STCE”) 
สดัสว่นรอ้ยละ 100 ของจ านวนหุน้ที่
ช  าระแลว้  

บริษัท เอสทีซี โฮลดิง้ จ ากดั (“STCH”) ซึ่งมีผูถ้ือหุน้คือ 
1. นายสทุศัน ์ชวพฒันากลุ (50.00%) 
2. นางสาวศาลษิา วิเศษสมัมาพนัธ ์(49.99%) 
3. นางปานหทยั เผ่าจินดา (0.01%) 

15.84% 
 
 

40.00% 

 - การเขา้ซือ้หุน้สามญัของบริษัท เอ
เพ็กซ ์ เอ็นเนอรย์ี่ โซลชูั่น จ ากดั 

STCH  4.16%  
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วนัที่ไดร้บัมติอนมุตั ิ รายการซือ้หุน้ ผูข้าย 1/ 

สดัสว่น
การถือ
หุน้ใน 
SSUT 

(รอ้ยละ) 

สดัสว่น
การถือหุน้
สะสมใน 
SSUT 
(รอ้ยละ) 

(“APEX”) สดัสว่นรอ้ยละ 81.25 ของ
จ านวนหุน้ที่ช  าระแลว้ 

ครัง้ที ่4 
- มติที่ประชมุคณะกรรมการ ครัง้ที่ 
4/2563 เม่ือวนัที่ 30 มิถนุายน 2563 

- การเขา้ซือ้หุน้สามญัของ APEX 
สดัสว่นรอ้ยละ 18.75 ของจ านวน
หุน้ที่ช  าระแลว้  

STCH 0.96% 40.96% 

รวม  40.96% 40.96% 
หมายเหต:ุ 1/ ขอ้มลูรายชื่อผูถ้ือหุน้ของผูข้าย ณ วนัที่ท  ารายการ  
  
 
โดยสามารถสรุปการเปล่ียนแปลงการถือหุน้ของ SSUT ในแต่ละครัง้ของการเขา้ท ารายการในอดตีของบรษิัทฯ ไดด้งันี ้

 
โครงสรา้งผูถื้อหุน้ของ SSUT ก่อนบรษิัทฯ เริ่มเขา้ลงทนุ (ปี 2559) 

 
1. การเขา้ลงทนุใน SSUT ครัง้ที่ 1  

ตามมติที่ประชมุคณะกรรมการ ครัง้ที่ 4/2559 เมื่อวนัท่ี 8 มิถนุายน 2559 และมติที่ประชมุวิสามญัผูถื้อหุน้ครัง้ที่ 
1/2559 เมื่อวนัท่ี 19 กนัยายน 2559 

บรษิัทฯ เขา้ซือ้หุน้สามญัของ THAT SIRI ในสดัส่วนรอ้ยละ 50.00 ของจ านวนหุน้ท่ีช าระแลว้ จาก STCG ส่งผลให้
บรษิัทฯ ถือหุน้ในสดัส่วนรอ้ยละ 50 ของจ านวนหุน้ท่ีช าระแลว้ ใน THAT SIRI ซึ่งถือหุน้ใน SSUT รอ้ยละ 20 ของจ านวนหุน้
ที่ช  าระแลว้ ท าใหบ้รษิัทฯ ถือหุน้โดยออ้มใน SSUT ในสดัส่วนรอ้ยละ 10 ของจ านวนหุน้ท่ีช าระแลว้ โดยเขา้ท ารายการเมื่อ
วนัท่ี 15 ธันวาคม 2559 
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หมายเหต:ุ 1/ การเปลี่ยนแปลงกรรมการหลงัจากการเขา้ซือ้หุน้ของ THAT SIRI 

กรรมการของ THAT SIRI กรรมการภายหลงัการเขา้ซือ้หุน้ 
1. นายศิริธัช โรจนพฤกษ์ 1. นายศิริธัช โรจนพฤกษ์ 
2. นางฐิติพร รตันเพียร 2. นางฐิติพร รตันเพียร 
3. นายสทุศัน ์ชวพฒันากลุ 3. นายยทุธ ชินสภุคักลุ (EP) 
4. นางสาวศาลษิา วิเศษสมัมาพนัธ ์ 4. นายประสงค ์หาญปิยวฒันสกลุ (EP) 

 
2. การเขา้ลงทนุใน SSUT ครัง้ที่ 2 

ตามมติที่ประชมุคณะกรรมการ ครัง้ที่ 9/2559 เมื่อวนัท่ี 15 ธันวาคม 2559 
บรษิัทฯ เขา้ซือ้หุน้สามญัของ THAT SIRI ในสดัส่วนรอ้ยละ 50.00 ของจ านวนหุน้ท่ีช าระแลว้จาก PPGR ส่งผลให้

บรษิัทฯ ถือหุน้ในสดัส่วนรอ้ยละ 100 ของจ านวนหุน้ท่ีช าระแลว้ ใน THAT SIRI ซึง่ถือหุน้ใน SSUT รอ้ยละ 20 ของจ านวน
หุน้ท่ีช าระแลว้ ส่งผลใหบ้รษิัทฯ ถือหุน้โดยออ้มใน SSUT เพิ่มอกีในสดัส่วนรอ้ยละ 10 ของจ านวนหุน้ท่ีช าระแลว้ และมี
สดัส่วนการถือหุน้โดยออ้มใน SSUT เป็นรอ้ยละ 20 ของจ านวนหุน้ท่ีช าระแลว้ โดยเขา้ท ารายการเมื่อวนัท่ี 11 มกราคม 
2560 

 

1/ 
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หมายเหต:ุ 1/ การเปลี่ยนแปลงกรรมการหลงัจากการเขา้ซือ้หุน้ของ THAT SIRI 

กรรมการของ THAT SIRI กรรมการของ THAT SIRI ภายหลงัการเขา้ซือ้หุน้ 
1. นายศิริธัช โรจนพฤกษ์ 1. นายยทุธ ชินสภุคักลุ (EP) 
2. นางฐิติพร รตันเพียร 2. นายประสงค ์หาญปิยวฒันสกลุ (EP) 
3. นายสทุศัน ์ชวพฒันากลุ 3. นายวชัระ อชัฌากรลกัษณ ์(EP) 
4. นางสาวศาลษิา วิเศษสมัมาพนัธ ์ 4. นายธนา พฒุรงัสี (EP) 

 
3.  การเขา้ลงทนุใน SSUT ครัง้ที่ 3 

ตามมติที่ประชมุคณะกรรมการ ครัง้ที่ 1/2560 เมื่อวนัท่ี 21 กมุภาพนัธ ์2560 
บรษิัทฯ (1) ซือ้หุน้สามญัของ STCE สดัส่วนรอ้ยละ 100 ของจ านวนหุน้ท่ีช าระแลว้ จาก STCH และ (2) ซือ้หุน้

สามญัของ APEX สดัส่วนรอ้ยละ 81.25 ของจ านวนหุน้ท่ีช าระแลว้จาก STCH  
โดย STCE และ APEX ถือหุน้ TAC ในสดัส่วนรอ้ยละ 39.60 และรอ้ยละ 12.80 ของจ านวนหุน้ท่ีช าระ ในขณะท่ี 

TAC ถือหุน้ใน SSUT ในสดัสว่นรอ้ยละ 40 ของจ านวนหุน้ท่ีช าระแลว้ ส่งผลใหบ้รษิัทฯ ถือหุน้โดยออ้มใน SSUT เพิ่มขึน้อีก
รอ้ยละ 20 ของจ านวนหุน้ท่ีช าระแลว้ โดยเขา้ท ารายการซือ้หุน้สามญัของ STCE เมื่อวนัท่ี 26 เมษายน 2560 และซือ้หุน้
สามญัของ APEX วนัท่ี 4 เมษายน 2560 

 

1/ 
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หมายเหต:ุ 1/ การเปลี่ยนแปลงกรรมการหลงัจากการเขา้ซือ้หุน้ของ APEX 

กรรมการของ APEX กรรมการของ APEX หลงัการเขา้ซือ้หุน้ 
1. นางปานหทยั เผ่าจินดา 1. นายยทุธ ชินสภุคักลุ (EP) 
2. นางสาวศาลษิา วิเศษสมัมาพนัธ ์ 2. นายประสงค ์หาญปิยวฒันสกลุ (EP) 
3. นายณรงค ์แยม้ประเสริฐ 3. นายวชัระ อชัฌากรลกัษณ ์(EP) 

 
  2/ การเปลี่ยนแปลงกรรมการหลงัจากการเขา้ซือ้หุน้ของ STCE 

กรรมการของ STCE กรรมการของ STCEหลงัการเขา้ซือ้หุน้ 
1. นางปานหทยั เผ่าจินดา 1. นายยทุธ ชินสภุคักลุ (EP) 
2. นางสาวศาลษิา วิเศษสมัมาพนัธ ์ 2. นายประสงค ์หาญปิยวฒันสกลุ (EP) 
3. นายสทุศัน ์ชวพฒันากลุ 3. นายวชัระ อชัฌากรลกัษณ ์(EP) 

 
4.  การเขา้ลงทนุใน SSUT ครัง้ที่ 4 

ตามมติที่ประชมุคณะกรรมการ ครัง้ที่ 4/2563 เมื่อวนัท่ี 30 มถินุายน 2563 
บรษิัทฯ เขา้ซือ้หุน้สามญัของ APEX สดัส่วนรอ้ยละ 18.75 ของจ านวนหุน้ท่ีช าระแลว้จาก STCH ส่งผลใหบ้รษิัทฯ 

ถือหุน้ในสดัส่วนรอ้ยละ 100 ของ APEX ส่งผลใหบ้รษิัทฯ ถือหุน้โดยออ้มใน SSUT เพิ่มขึน้อีกรอ้ยละ 0.96 ของจ านวนหุน้ท่ี
ช าระแลว้ และมีสดัส่วนการถือหุน้โดยออ้มใน SSUT รวมทัง้สิน้รอ้ยละ 40.96 ของจ านวนหุน้ท่ีช าระแลว้ โดยเขา้ท ารายการ
เมื่อวนัท่ี 30 มิถนุายน 2563 

 

1/ 2/ 
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1.2. วัน เดือน ปี ทีเ่กดิรายการ 

บรษิัทฯ ไดล้งนามในสญัญาซือ้ขายหุน้เมื่อวนัท่ี 4 มิถนุายน 2564 ภายหลงัไดร้บัอนมุตัิจากที่ประชมุคณะกรรมการ
บรษิัทฯ ครัง้ที่ 3/2564 เมื่อวนัท่ี 31 พฤษภาคม 2564 ภายใตเ้งื่อนไขในสญัญาซือ้ขายหุน้ ว่าการโอนหุน้หรือการช าระเงิน 
(Closing) จะตอ้งไดร้บัการอนมุตัิจากที่ประชมุวิสามญัผูถื้อหุน้ 1/2564 ของบรษิัทฯ โดยฝ่ังผูข้าย EE มีก าหนดประชมุผูถื้อ
หุน้ในวนัท่ี 4 สิงหาคม 2564 และ COM-LINK มีก าหนดประชมุคณะกรรมการบรษิัท ภายหลงัไดร้บัอนมุตัิขายหุน้จาก
สถาบนัการเงินผูใ้หกู้ ้ภายในเดือนสิงหาคม 2564 โดยบรษิัทฯ คาดว่าจะด าเนินการโอนหุน้และช าระเงินคา่หุน้ใหแ้ลว้เสรจ็ 
ภายในเดือนสิงหาคม 2564 โดยสรุปขัน้ตอนการเขา้ท ารายการไดด้งันี ้
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ก าหนดการด าเนินการเขา้ท ารายการ 
 

ประชมุคณะกรรมการบริษัทฯ ครัง้ท่ี   2   
1) E COGEN เพ่ิมทนุเป็น 1     ลา้นบาท
2) อนมุตัิการเขา้ซือ้ SSUT เพ่ิมในสดัส่วน

รอ้ยละ       ของจ านวนหุน้ท่ีช าร ะแลว้

 1 พ ค    

  มิ ย    

ลงนามในสญัญาซือ้ขายหุ้น 
SSUT กับผู้ขาย

  มิ ย    

EP ส่งมอบหนงัสือค า้ประกัน 
และเช็คใหแ้ก่ผู้ขาย ตาม
เง่ือนไขในสญัญาซือ้ขาย

ประชมุวิสามญัผู้ถือหุ้น EP
ครัง้ท่ี 1 2   

  ส ค    

ประชมุวิสามญัผู้ถือหุ้น EE
ครัง้ท่ี 1 2   

มิ ย    ก ค    ส ค    ก ย    

ประชมุคณะกรรมการบริษัทของ 
COM LINK ภายหลงัไดร้บัอนมุติั
จากสถาบันการเงินท่ีมีสญัญาเงินกู้
กับ COM LINK

วนัซือ้ขาย (C osin  Date)
1) รบัโอนหุน้ SSUT จาก COM LINK และช าระเงินค่าซือ้หุน้
2) รบัโอนหุน้ EE จาก COM LINK และช าระเงินค่าซือ้หุน้

ภายใน ส ค    
เม ย    พ ค    

จดัตัง้บริษัทย่อยแห่งใหม่ E COGEN
ทนุจดทะเบียน 1 ลา้นบาท

2  เม ย    
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บริษัท ดิสคฟัเวอร ์แมเนจเมน้ท ์จ ากดั  หนา้ 30/95 
 

ก าหนดการด าเนินการเขา้ท ารายการของบรษิัทฯ 
วนัท่ีด าเนินการ ขัน้ตอนการด าเนินการ 

31 พฤษภาคม 2564 ที่ประชมุคณะกรรมการบรษิัทฯ ครัง้ที่ 3/2564 อนมุตัิให ้E-COGEN เขา้ซือ้หุน้สามญั
ของ SSUT จากผูข้าย 2 ราย รวมมลูค่าทัง้สิน้ 2,107.79 ลา้นบาท 

4 มิถนุายน 2564 ลงนามในสญัญาซือ้ขายหุน้ SSUT กบัผูข้าย 
7 มิถนุายน 2564  
(คู่สญัญาตกลงใหเ้ล่ือนขัน้ตอน
นีม้า 1 วนัท าการ จากวนัท่ีลง
นามในสญัญาซือ้ขายหุน้) 

ส่งมอบหนงัสือค า้ประกนัแบบไมม่ีเงื่อนไขและไม่อาจเพกิถอนได ้ซึ่งออกโดยธนาคาร
พาณิชย ์และระบเุงื่อนไขตามที่ EE (“ผูข้าย”) เห็นชอบและตกลงดว้ยตามเงื่อนไข
บงัคบัก่อน เพื่อรบัประกนัการปฏิบตัิหนา้ที่ของบรษิัทฯ และมอบเชค็เพื่อเป็น
หลกัประกนัการรบัผิดชดใชค้วามเสียหายตามเงื่อนไขกรณีผิดสญัญา 

4 สิงหาคม 2564 ประชมุวิสามญัผูถื้อหุน้ของบรษิทัฯ ครัง้ที่ 1/2564 เพื่อพิจารณาอนมุตัิการเขา้ท า
รายไดม้าซึง่สินทรพัย ์ในการเขา้ท ารายการในครัง้นี ้

วนัซือ้ขาย (Closing Date) 
ภายในเดือนสิงหาคม 2564 

1) รบัโอนหุน้ SSUT จาก COM-LINK และช าระเงินค่าซือ้หุน้ 
2) รบัโอนหุน้ EE จาก COM-LINK และช าระเงินค่าซือ้หุน้ 

 

ก าหนดการด าเนินการของ EE และ COM-LINK 
วนัท่ีด าเนินการ ขัน้ตอนการด าเนินการ 

EE COM-LINK 
4 มิถนุายน 2564 ลงนามในสญัญาซือ้ขายหุน้ SSUT ลงนามในสญัญาซือ้ขายหุน้ SSUT 
4 สิงหาคม 2564 ประชมุวิสามญัผูถื้อหุน้ของ EE ครัง้ที่ 

1/2564 เพื่อพจิารณาอนมุตักิารจ าหน่าย
เงินลงทนุใน SSUT 

 

ภายในเดือนสิงหาคม 2564  ประชมุคณะกรรมการบรษิัทของ COM-
LINK ภายหลงัไดร้บัอนมุตัิจากสถาบนั
การเงินท่ีมีสญัญาเงินกูก้บั COM-LINK 

 

1.3. คู่สัญญาทีเ่กี่ยวข้องกับรายการได้มาซ่ึงสินทรัพย ์และความสัมพันธท์ีเ่กี่ยวข้อง 
1.3.1 คู่สญัญาที่ 1 
ผูซ้ือ้: บรษิัท อีสเทอรน์ โคเจนเนอเรชั่น จ ากดั (“E-COGEN”) 

ผูข้าย: บรษิัท คอม-ลิงค ์จ ากดั (“COM-LINK”) 1/ 

ลกัษณะความสมัพนัธ:์  ซึ่งเป็นบคุคลที่ไม่มีความเก่ียวขอ้ง หรือเก่ียวโยงกบับรษิัทฯ ผูถื้อหุน้ใหญ่ กรรมการ และ
ผูบ้รกิารของบรษิัทฯ 

จ านวนหุน้ท่ีซือ้ขาย: หุน้ SSUT จ านวน 4,378,500 หุน้ คิดเป็นรอ้ยละ 15.00 ของจ านวนหุน้ท่ีช าระแลว้  
รวมมลูคา่การซือ้ขาย: 747,672,660.00 บาท 
ช าระเงินส่วนเพิม่เพื่อชดเชย:  114,000,000,00 บาท 
รวมมลูคา่การซือ้ขาย:  861,672,660.00 บาท 



ความเห็นของที่ปรกึษาทางการเงินอิสระ  บริษัท อีสเทอรน์ พาวเวอร ์กรุ๊ป จ ากดั (มหาชน) 

บริษัท ดิสคฟัเวอร ์แมเนจเมน้ท ์จ ากดั  หนา้ 31/95 
 

หมายเหต ุ1/ ขอ้มลู COM-LINK 
ลกัษณะธุรกิจ ใหบ้ริการติดตัง้โทรคมนาคม และคอมพิวเตอร ์
วนัที่จดตัง้ 9 ธันวาคม 2531 
ทนุจดทะเบียนและช าระแลว้ 1,000,000,000.00 บาท 

 

รายชื่อผูถื้อหุน้ของ COM-LINK ณ วนัท่ี 30 เมษายน 2564 

ล าดับ ผู้ถือหุ้น 
จ านวนหุ้น 

(หุ้น) 
สัดส่วนการถือหุ้น 

(ร้อยละ) 
1. กลุ่ม โรจนพฤกษ์ 3,407,500.00  34.08% 
   นายศริิธชั โรจนพฤกษ์ 1,017,500.00  10.18% 
   นางสพุนิ โรจนพฤกษ์ 931,250.00  9.31% 

2. นายสนัติ ภิรมยภ์กัด ี 1,750,000.00  17.50% 
3. กลุ่ม สขุศรีวงศ ์ 1,502,400.00  15.02% 
   นางสาวจุตพิร สขุศรีวงศ ์ 1,444,900.00  14.45% 
   นายสรุชยั สขุศรีวงศ ์ 57,500.00  0.58% 

4. กลุ่ม เทวกลุ 901,250.00  9.01% 
   ม.ร.ว. ปรีดนิาธร เทวกุล 833,750.00  8.34% 
   ม.ล.อรทยั เทวกุล 20,000.00  0.20% 
   นางสาวประภาพรรณ เทวกุล ณ อยธุยา 17,500.00  0.18% 
   ม.ล.ปรมาภรณ์ เทวกุล 10,000.00  0.10% 
   ม.ล.ปิต ิเทวกุล 10,000.00  0.10% 
   ม.ล. ณฎัฐกรณ์ เทวกุล 10,000.00  0.10% 

5. กลุ่ม ล ่าซ า 960,750.00  9.61% 
   นายไพโรจน ์ล ่าซ า 243,750.00  2.44% 
   นายบณัฑูร ล ่าซ า 150,000.00  1.50% 
   ผูจ้ดัการมรดก ท่านผูห้ญิง ม.ร.ว. ส าอางวรรณ ล ่าซ า 150,000.00  1.50% 
   นางสวุรรณ ล ่าซ า 150,000.00  1.50% 
   นายสรุช ล ่าซ า 100,000.00  1.00% 
   นายสาระ ล ่าซ ่า 84,000.00  0.84% 
    นางนวลพรรณ ล ่าซ า 83,000.00  0.83% 

6. กลุ่ม อดิเรกสาร 941,668.00  9.42% 
   นายกลัป์ อดเิรกสาร 437,500.00  4.38% 
   นางสาวจนัทรรตัน ์อดเิรกสาร 437,500.00  4.38% 
   นายกลินท ์อดเิรกสาร 66,668.00  0.67% 

7. บริษัท ธนาคารกสิกรไทย จ ากดั (มหาชน) 625,000.00  6.25% 
8. นางจิราพรรณ ศรีนนท ์ 417,600.00  4.18% 
9. กลุ่ม ศรีสอา้น 175,000.00  1.75% 
   นายณรงค ์ศรีสอา้น 81,250.00  0.81% 
   นางบญุเรือง ศรีสอา้น 18,750.00  0.19% 
   นายพงษ์ศกัดิ ์ศรีสอา้น 18,750.00  0.19% 



ความเห็นของที่ปรกึษาทางการเงินอิสระ  บริษัท อีสเทอรน์ พาวเวอร ์กรุ๊ป จ ากดั (มหาชน) 

บริษัท ดิสคฟัเวอร ์แมเนจเมน้ท ์จ ากดั  หนา้ 32/95 
 

ล าดับ ผู้ถือหุ้น 
จ านวนหุ้น 

(หุ้น) 
สัดส่วนการถือหุ้น 

(ร้อยละ) 
   นายไพศาล ศรีสอา้น 18,750.00  0.19% 
   นายพรเทพ ศรีสอา้น 18,750.00  0.19% 
   นายพศิทุธิ ์ศรีสอา้น 18,750.00  0.19% 

10. กลุ่ม สารสิน 133,332.00  1.33% 
   นายกนษิฐ์ สารสนิ 66,666.00  0.67% 
   พ.ต.อ. ชินภทัร สารสนิ 66,666.00  0.67% 

11. บริษัท เมืองไทยประกนัภยั จ ากดั (มหาชน) 125,000.00  1.25% 
12. นางนาถฤดี วีระเมธีกลุ 100,000.00  1.00% 
13. นางวรรณพร พรประภา 83,000.00  0.83% 
14. นายธนิตย ์เศรษฐีกลุ 67,500.00  0.68% 
15. บริษัท เมืองไทยประกนัชีวิต จ ากดั (มหาชน) 62,500.00 0.63% 
16. นายเสรี จินตนเสร ี 57,500.00 0.58% 
17. นางยวุดี ศรีสตัยากลุ 57,500.00 0.58% 
18. บริษัท รว่มสมัพนัธ ์จ ากดั 43,750.00 0.44% 
19. นางสาวพรทิพย ์ธนไพศาล 18,750.00 0.19% 
20. นางนพพร บวรรตันารกัษ ์ 18,750.00 0.19% 
21. นางสาวสมหมาย เมฆสมทุร 10,000.00 0.10% 

รวม 10,000,000.00 100.00 
หมายเหต:ุ การจดักลุ่มดงักล่าวเป็นการจดักลุ่มตามนามสกลุ 

 
รายชื่อกรรมการของ COM-LINK ณ วนัท่ี 22 เมษายน 2564 

ล าดับ รายช่ือ ต าแหน่ง 
1. นายสนัติ ภิรมยภ์กัด ี กรรมการ 
2. นายศิริธัช โรจนพฤกษ์ กรรมการ 
3. นายธนิตย ์เศรษฐีกลุ กรรมการ 
4. นายวีระพล อดิเรกสาร กรรมการ 
5. นายอรรคณฏัฐ์ คู่อรุณ กรรมการ 
6. นายฐิติพร รตันเพียร กรรมการ 
7. หม่อมราชวงศป์รีดินาธร เทวกลุ กรรมการ 
8. นางสาวจตุิพร สขุศรีวงศ ์ กรรมการ 

ที่มา: หนงัสือรบัรองบริษัท COM-LINK ณ วนัที่ 22 เมษายน 2564 
หมายเหต:ุ กรรมการผูมี้อ านาจลงนาม คือ กรรมการสองในแปดลงลายมือชื่อ และประทบัตราส าคญัของบริษัท 
 

1.3.2 คู่สญัญาที่ 2 
ผูซ้ือ้: บรษิัท อีสเทอรน์ โคเจนเนอเรชั่น จ ากดั (“E-COGEN”) 

ผูข้าย: บรษิัท อีเทอเนิล เอนเนอยี จ ากดั (มหาชน) (“EE”) 1/ 

ลกัษณะความสมัพนัธ:์  ซึ่งเป็นบคุคลที่ไม่มีความเก่ียวขอ้ง หรือเก่ียวโยงกบับรษิัทฯ ผูถื้อหุน้ใหญ่ กรรมการ และ
ผูบ้รกิารของบรษิัทฯ 



ความเห็นของที่ปรกึษาทางการเงินอิสระ  บริษัท อีสเทอรน์ พาวเวอร ์กรุ๊ป จ ากดั (มหาชน) 

บริษัท ดิสคฟัเวอร ์แมเนจเมน้ท ์จ ากดั  หนา้ 33/95 
 

จ านวนหุน้ท่ีซือ้ขาย: หุน้ SSUT จ านวน 7,297,500 หุน้ คิดเป็นรอ้ยละ 25.00 ของจ านวนหุน้ท่ีช าระแลว้ 
รวมมลูคา่การซือ้ขาย:  1,246,121,100.00 บาท 

หมายเหต:ุ  1/ EE เป็นบริษัทจดทะเบียนในตลาดหลกัทรพัย ์ประกอบธุรกิจพลงังานทดแทน มีการประกอบธุรกิจเกษตรกรรมมนัส าปะหลงั 
และรว่มลงทนุในธุรกิจผลติไฟฟ้าและไอน า้ โดยมีทนุจดทะเบียนและช าระแลว้ 2,780,000,000.00 บาท 

 

รายชื่อผูถื้อหุน้ 10 อนัดบัแรกของ EE ณ วนัท่ี 15 มิถนุายน 2564  

ล าดับ ผู้ถือหุ้น 
จ านวนหุ้น 

(หุ้น) 
สัดส่วนการถือหุ้น 

(ร้อยละ) 
1. กลุ่มโรจนพฤกษ์            696,026,900  25.04% 
 นาย ศริิธชั โรจนพฤกษ์ 694,126,900  24.97% 
 น.ส. ขวญัศริินทร์ โรจนพฤกษ์               1,600,000  0.06% 
 น.ส. ศริินนัท ์โรจนพฤกษ์                  300,000  0.01% 

2. บริษัท คอม-ลิงค ์จ ากดั 636,099,800 22.88% 
3. UBS AG SINGAPORE BRANCH1/ 510,000,000 18.35% 
4. นาย กฤตเมธ ตัง้พิชญโพธิวฒัน ์ 56,618,000 2.04% 
5. นาง นยันป์พร รุง่ศรีรตันวงศ ์ 31,140,000 1.12% 
6. นาย สรุชยั สขุศรวีงศ ์ 30,855,600 1.11% 
7. บริษัท ไทยเอ็นวีดีอาร ์จ ากดั 29,815,101  1.07% 
8. กลุ่มอิทธิพานิชพงศ ์ 28,904,000  1.04% 
 นาง น า้ใจ อิทธิพานชิพงศ ์ 28,904,000  1.04% 
 นาย รฐั อิทธิพานชิพงศ ์                    40,000  0.00% 

9. นาย สมยศ มหทัธนากร 20,680,800  0.74% 
10. นาย สมสกลุ อศัวเจริญถาวร 20,300,000  0.73% 
11. อ่ืนๆ 719,519,799 25.88% 

รวม 2,780,000,000  100.00% 
ที่มา: www.set.or.th ขอ้มลู ณ วนัที่ 15 มิถนุายน 2564 
หมายเหต:ุ 1/ UBS AG SINGAPORE BRANCH คือ กองทนุในประเทศสิงคโปร ์ซึ่งไม่มีความเกี่ยวขอ้ง หรือเกี่ยวโยงกบับริษัทฯ  
 

รายชื่อกรรมการของ EE ณ วนัท่ี 2 มิถนุายน 2564 
ล าดับ รายช่ือ ต าแหน่ง 

1. น.ส.ขวญัศิรินทร ์โรจนพฤกษ ์ กรรมการผูจ้ดัการ, กรรมการ 
2. นายสรุชยั สขุศรีวงศ ์ กรรมการ 
3. น.ส.วราภรณ ์สพุฤกษาสกลุ กรรมการ 
4. นายนิวตัน ์แจง้อริยวงศ ์ กรรมการอิสระ, กรรมการตรวจสอบ 
5. นายเวทางค ์พ่วงทรพัย ์ กรรมการอิสระ, กรรมการตรวจสอบ 
6. นายเอกวิทย ์แกว้วิเชียร กรรมการอิสระ, กรรมการตรวจสอบ 
7. นายพิพทัธ ์ชนะสงคราม กรรมการอิสระ, ประธานคณะกรรมการตรวจสอบ 

ที่มา: www.set.or.th  
หมายเหต:ุ กรรมการผูมี้อ านาจลงนาม คือ น.ส.ขวญัศิรินทร ์โรจนพฤกษ์ ลงลายมือชื่อรว่มกบันายสรุชยั สขุศรีวงศ ์และประทบัตราส าคญัของ
บริษัท 



ความเห็นของที่ปรกึษาทางการเงินอิสระ  บริษัท อีสเทอรน์ พาวเวอร ์กรุ๊ป จ ากดั (มหาชน) 

บริษัท ดิสคฟัเวอร ์แมเนจเมน้ท ์จ ากดั  หนา้ 34/95 
 

ขอ้สงัเกตของที่ปรกึษาทางการเงนิอิสระ 
ที่ปรกึษาทางการเงินอิสระมีขอ้สงัเกต เก่ียวกบักลุ่มผูถื้อหุน้ของผูข้ายหุน้ SSUT ดงันี ้
▪ EE มีผูถื้อหุน้ใหญ่คือ กลุ่มโรจนพฤกษ์ และ COM-LINK โดยถือหุน้ในสดัส่วนรอ้ยละ 25.03 และ 22.88 ของ

จ านวนหุน้ท่ีช าระแลว้ ตามล าดบั โดยที่ COM-LINK มีกลุ่มผูถื้อหุน้ใหญ่คือ กลุ่มโรจนพฤกษ ์ โดยถือหุน้ใน
สดัส่วนรอ้ยละ 34.08 ของจ านวนหุน้ท่ีช าระแลว้ โดยมี น.ส.ขวญัศิรนิทร ์โรจนพฤกษ์ เป็นกรรมการผูจ้ดัการ  

▪ กลุ่มโรจนพฤกษ์ เป็นอดีตผูถื้อหุน้ในสดัส่วนรอ้ยละ 100 ของจ านวนหุน้ท่ีช าระแลว้ของ PPGR ซึง่เป็นผูถื้อหุน้
ในสดัส่วนรอ้ยละ 50.00 ของ THAT SIRI  

▪ โดยที่ THAT SIRI ถือหุน้ใน SSUT ในสดัส่วนรอ้ยละ 20 ของจ านวนหุน้ท่ีช าระแลว้ ซึง่บรษิัทฯ เขา้ท ารายการซือ้
หุน้ THAT SIRI ในสดัส่วนรอ้ยละ 100 ของจ านวนหุน้ท่ีช าระแลว้ ในปี 2559 (รายละเอียดตามตาราง และภาพ
โครงสรา้งผูถื้อหุน้ของ SSUT ครัง้ที่ 1 ในปี 2559 หนา้ที่ 24-25 ของรายงานฉบบันี)้ 

▪ ดงันัน้ กลุ่มผูถื้อหุน้ใหญ่ของผูข้ายในการเขา้ท ารายการครัง้นี ้ จะเป็นรายเดียวกบัผูข้ายในการท ารายการใน
อดีตของบรษิัทฯ ในการเขา้ลงทนุใน SSUT  

 

1.4. ประเภท และขนาดรายการ 
 การเขา้ท ารายการซือ้หุน้สามญัของ SSUT ในรายการท่ี 1 และ 2 ครัง้นี ้ ถือเป็นรายการไดม้าซึ่งสินทรพัย ์ ตาม
ประกาศรายการไดม้าหรือจ าหน่ายไปซึ่งสินทรพัย ์ซึ่งเมื่อค านวณตามเกณฑต์่างๆ ที่ก าหนดโดยใชม้ลูค่าสงูสดุที่ค  านวณได้
จากหลกัเกณฑใ์ดเกณฑห์น่ึง โดยอา้งองิจากงบการเงินรวมของบรษิัทฯ งวด 3 เดือน สิน้สดุวนัท่ี 31 มีนาคม 2564 พบวา่มี
ขนาดรายการสงูสดุเทา่กบัรอ้ยละ 40.07 ของมลูคา่สินทรพัยท์ี่มตีวัตนสทุธิ (NTA) ทัง้นี ้ เมื่อรวมกบัขนาดรายการไดม้าซึง่
สินทรพัยท์ี่เกิดขึน้ระหว่าง 6 เดอืนก่อนวนัท่ีคณะกรรมการบรษิัทฯ โดยเมื่อรวมกนัจะมีขนาดรายการสงูสดุเทา่กบัรอ้ยละ 
46.38 ของมลูค่าสินทรพัยท์ี่มตีวัตนสทุธิ (NTA) ซึง่มีขนาดรายการไม่เกินรอ้ยละ 50.00 จงึเขา้ข่ายเป็นรายการไดม้าซึง่
สินทรพัย ์ รายการประเภทท่ี 2 ตามประกาศเรื่องรายการไดม้าหรือจ าหน่ายไปฯ ดงันัน้ บรษิัทฯ จึงมีหนา้ที่เปิดเผย
สารสนเทศในการเขา้ท ารายการต่อตลาดหลกัทรพัยฯ์ ทนัที โดยมีสารสนเทศอยา่งนอ้ยบญัชี (1) ทา้ยเรื่องรายการไดม้า
หรือจ าหน่ายไป และตอ้งจดัส่งหนงัสือแจง้ผูถื้อหุน้ภายใน 21 วนันบัแต่วนัท่ีเปิดเผยรายการต่อตลาดหลกัทรพัยฯ์ โดยมี
สารสนเทศอย่างนอ้ยตามบญัชี (2) ทา้ยเรื่องรายการไดม้าหรือจ าหน่ายไปฯ  
 ทัง้นี ้สามารถสรุปการค านวณขนาดรายการไดด้งันี ้

ขอ้มลูงบการเงิน 

(หน่วย: ลา้นบาท) 

รายละเอียด บริษัทฯ 
งบการเงินรวมสอบทาน 
งวด 3 เดือน สิน้สดุ  

วนัท่ี 31 มีนาคม 2564  

SSUT 
งบการเงินสอบทาน  
งวด 3 เดือน  สิน้สดุ  
วนัท่ี 31 มีนาคม 2564 

สินทรพัยร์วม 8,535.69 11,454.23 
สินทรพัยไ์ม่มีตวัตน 0.84 2.932/ 

สินทรพัยภ์าษีเงินไดร้อตดับญัชี 1.82 - 

หนีส้ินรวม 3,784.43 7,733.99 
ส่วนของผูถื้อหุน้ส่วนนอ้ย 1,037.52 - 
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รายละเอียด บริษัทฯ 
งบการเงินรวมสอบทาน 
งวด 3 เดือน สิน้สดุ  

วนัท่ี 31 มีนาคม 2564  

SSUT 
งบการเงินสอบทาน  
งวด 3 เดือน  สิน้สดุ  
วนัท่ี 31 มีนาคม 2564 

สินทรพัยท่ี์มีตวัตนสทุธิ (NTA) 3,711.08 3,717.31 

ก าไรสทุธิส่วนท่ีเป็นของผูถื้อหุน้บริษัทใหญ่ (4 ไตรมาสล่าสดุ)1/ 1,129.33 368.09 
หมายเหต:ุ  1/ ค านวณจากงบการเงินของระหว่างวนัที่ 1 เมษายน 2563 – 31 มีนาคม 2564 
  2/ สินทรพัยไ์ม่มีตวัตน เฉพาะโปรแกรมคอมพิวเตอร ์(Software) โดยไม่นบัรวมสิทธิการใช ้จ านวน 261.93 ลา้นบาท เนื่องจากเป็น 
      สิทธิการเช่าหลกัที่ใชใ้นการด าเนินธุรกิจของ SSUT 

 
การค านวณขนาดรายการตามเกณฑค์ านวณเปรียบเทียบ 

เกณฑ ์ การค านวณ ขนาดรายการใน
ครัง้นี ้

 (รอ้ยละ) 

รายการในช่วง 6 
เดือนก่อนหนา้ 
(รอ้ยละ) 

รวมขนาด
รายการ 
(รอ้ยละ) 

1. มลูค่าสินทรพัยท่ี์มี
ตวัตนสทุธิ (NTA) 

NTA สินทรพัยท่ี์จะไดม้า (ตามสดัส่วน 
40%) 

NTA ของบริษัทฯ 

40.07% 6.31% 46.38% 

2. ก าไรสทุธิจากการ
ด าเนินงาน  
(4 ไตรมาสล่าสดุ) 

ก าไรสทุธิจากการด าเนินงานของสินทรพัย์
ท่ีจะไดม้า (ตามสดัส่วน 40%) 

ก าไรสทุธิของบริษัทฯ 

13.04% 9.71% 22.75% 

3. มลูค่ารวมของสิ่งตอบ
แทน 

มลูค่ารวมของสิ่งตอบแทนทัง้หมด 
 สินทรพัยร์วมของบริษัทฯ 

24.69% 6.76% 31.45% 

4. มลูค่าหุน้ทุนท่ีบริษัทจด
ทะเบียนออกเพื่อช าระ
ค่าสินทรพัย ์

ไม่มีการออกหุน้ใหม่ 
   

 
อย่างไรกต็าม แมบ้รษิัทฯ ไม่มหีนา้ที่ตอ้งขออนมุตัิการเขา้ท ารายการการไดม้าของสินทรพัยจ์ากที่ประชมุผูถื้อหุน้ 

และไม่ตอ้งจดัท าความเห็นของที่ปรกึษาทางการเงินอิสระ (IFA) แต่เนื่องจากคณะกรรมการบรษิทัฯ เห็นว่า เพื่อใหผู้ถื้อหุน้
ไดม้ีส่วนรว่มในการตดัสินใจในการเขา้ท าธุรกรรมซือ้หุน้ดงักล่าว และเมื่อมกีารเขา้ท ารายการการไดม้าซึ่งของหุน้ SSUT ใน
สดัส่วนรอ้ยละ 40.00 ของจ านวนหุน้ท่ีช าระแลว้เพิ่มเตมินัน้ SSUT จะกลายเป็นบรษิัทย่อยโดยออ้ม และส่งผลต่องบ
การเงินรวมของบรษิัทฯ เนื่องจากจะมตีอ้งมกีารน างบการเงินของ SSUT มาจดัท างบการเงินรวม และส่งผลต่อสินทรพัย์
และหนีสิ้นรวมของบรษิัทฯ อย่างมีนยัส าคญั ดงันัน้ คณะกรรมการจึงเห็นสมควรใหน้ ารายการการไดม้าของหุน้ SSUT ใน
สดัส่วนรอ้ยละ 40.00 ของจ านวนหุน้ท่ีช าระแลว้ในครัง้นี ้ เสนอต่อที่ประชมุวิสามญัผูถื้อหุน้ และแต่งตัง้ที่ปรกึษาทางการ
เงินอิสระ (IFA) เพื่อแสดงความเห็นเก่ียวกบัการไดม้าของสินทรพัย ์เพื่อใชเ้ป็นขอ้มลูประกอบการพิจารณาของผูถื้อหุน้ โดย
บรษิัทฯ จะจดัสง่สารสนเทศเก่ียวกบัการไดม้าของสินทรพัย ์ และความเห็นของที่ปรกึษาทางการเงนิอิสระใหแ้ก่ผูถื้อหุน้ไป
พรอ้มกบัหนงัสือเชิญประชมุวิสามญัผูถื้อหุน้ ครัง้ที่ 1/2564 
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1.5. รายละเอียดของสินทรัพยท์ีจ่ะได้มา 
ตามที่รฐับาลมีนโยบายใหภ้าคเอกชนเขา้มามีส่วนรว่มในการใหบ้รกิารในส่วนของระบบผลิตไฟฟ้าผ่านผูผ้ลิตไฟฟ้า

เพื่อด าเนินการผลิตไฟฟ้าใหแ้กก่ารไฟฟ้าฝ่ายผลิตแหง่ประเทศไทย (กฟผ.) โดยตรงนัน้ SSUT ซึง่เป็นหนึ่งในโครงการตาม
แผนพฒันาก าลงัการผลิตไฟฟ้าของประเทศไทย พ.ศ. 2550-2564 เป็นผูผ้ลิตไฟฟ้าเอกชนรายเล็ก (Small Power 
Producer : SPP) ที่ผลิตไฟฟ้าและความรอ้นท่ีมีประสิทธิภาพสงูแบบโคเจนเนอเรชั่น (Cogeneration) เชือ้เพลิงที่ใชเ้ป็น
ก๊าซธรรมชาติซึง่เป็นเชือ้เพลงิสะอาดในการผลิตทัง้ไฟฟา้และความรอ้นท่ีมีประโยชนไ์ปพรอ้มกนั เป็นการน าความรอ้นท่ี
เสียเปล่ามาใชป้ระโยชนท์ าใหส้ามารถประหยดัเชือ้เพลิงไดจ้ านวนมากเมื่อเปรยีบเทียบกบัการใชเ้ชือ้เพลิงผลิตไฟฟ้ากบั
ผลิตความรอ้นอตุสาหกรรมแยกกนั เป็นหนึ่งในดา้นการพฒันาพลงังานสะอาดและมีประสิทธิภาพในการใชง้านตาม
นโยบายรฐับาล เป็นระบบที่มีประสิทธิภาพสงู สามารถตอบสนองความตอ้งการของโรงงานอตุสาหกรรมหลายประเภทท่ี
ตอ้งการใชท้ัง้ไฟฟ้าและไอน า้ในการผลิตของโรงงาน 

 

1.5.1.  ขอ้มลูทั่วไปของ SSUT 
หวัขอ้ รายละเอียด 

ชื่อบริษัท บริษัท เอสเอสยทูี จ ากดั 
วนัที่จดทะเบียนบริษัท 19 มีนาคม 2553 
เลขที่ทะเบียนนติิบคุคล 0105553039664 
ประเภทธุรกิจ - SSUT ด าเนินธุรกิจโรงไฟฟ้าขนาดเล็ก (SPP) ระบบพลงังานความรอ้นร่วม (Cogeneration) และไอน า้ร่วมกัน

ในระบบ Cogeneration มีการใชก้๊าซธรรมชาติซึ่งเป็นเชือ้เพลิงสะอาดเป็นเชือ้เพลิงหลกัในการผลิตกระแสไฟฟ้า 
โดยผลิตไดพ้รอ้มกนัทัง้ไฟฟ้าและความรอ้นที่มีประโยชน ์เป็นการน าความรอ้นที่เสียเปล่ามาใชป้ระโยชน ์ท าให้
สามารถช่วยประหยดัเชือ้เพลิงไดจ้ านวนมาก เป็นหนึ่งในการพฒันาพลงังานสะอาดและมีประสิทธิภาพในการ
ใช้งานตามนโยบายของรฐับาล ท าให้เป็นระบบที่มีประสิทธิภาพสูง สามารถตอบสนองความตอ้งการของ
โรงงานอตุสาหกรรมหลายประเภทที่ตอ้งการใชท้ัง้ไฟฟ้าและไอน า้ในการผลิตของโรงงาน  

- โครงการตั้งอยู่ในนิคมอุตสาหกรรมบางปู จังหวัดสมุทรปราการ เป็นพืน้ที่เช่าระยะยาวป ระมาณ 30 ปี (3 
สิงหาคม 2554 ถึง 2 สิงหาคม 2584) กบัการนิคมอตุสาหกรรมแห่งประเทศไทย  

- ก าลงัการผลิตไฟฟ้าสูงสุดรวมประมาณ  240 เมกะวตัต ์(“MW”)  (มี 2 โรงงาน (บล็อค 1 และบล็อค 2) ก าลงั
การผลิตแห่งละ 120 MW) และก าลงัการผลิตไอน า้สงูสดุรวม 60 ตนัต่อชั่วโมง  

- มีการลงนามในสญัญาซือ้ขายไฟฟ้า (Power Purchase Agreement - PPA) กบัการไฟฟ้าฝ่ายผลิตแห่งประเทศ
ไทย (“กฟผ.”) ในโครงการบล็อค 1 และบล็อค 2 บล็อกละ 90 เมกะวัตต์ รวม 180 เมกะวัตต์ เม่ือวันที่ 29 
กรกฎาคม 2556 แบบ Firm1/ เป็นระยะเวลา 25 ปีนับตั้งแต่วันที่เริ่มตน้จ่ายไฟฟ้าเชิงพาณิชย ์(COD) ซึ่งเป็น
ระบบที่รฐัเป็นผูซ้ือ้รายเดียว เนื่องจากเป็นระบบสาธารณูปโภคที่จ  าเป็น โดยผ่านระบบสายส่ง (Transmission 
System) และระบบจ าหน่าย (Distribution System)  

- โรงไฟฟ้าไดเ้ริ่มตน้จ่ายไฟฟ้าเชิงพาณิชย ์(COD) ตัง้แต่เดือนธันวาคม 2559 ส่วนกระแสไฟฟ้าที่เหลือ 2 บล็อค 
บล็อคละ 30 เมกะวตัต ์รวม 60 เมกะวตัต ์และไอน า้จ านวน 60 ตนัต่อชั่วโมง จ าหน่ายตรงใหแ้ก่ผูป้ระกอบการ
ภายในนิคมอตุสาหกรรมบางปูภายใตส้ญัญาซือ้ขายระยะยาว ซึ่งในปี 2563 มีสดัส่วนรายไดจ้ากการขายไฟฟ้า
ใหแ้ก่การไฟฟ้าฝ่ายผลิตแห่งประเทศไทย และสดัส่วนรายไดจ้ากการจ าหน่ายไฟฟ้าและไอน า้ใหแ้ก่ลกูคา้โรงงาน
อตุสาหกรรมภายในนิคมอตุสาหกรรมบางปู คิดเป็นสดัส่วนประมาณรอ้ยละ 82 : 18 

- SSUT ไดร้บับตัรส่งเสริมการลงทนุ (BOI) ตัง้แต่วนัที่ 26 ธันวาคม 2555 จากคณะกรรมการส่งเสริมการลงทนุใน
กิจการผลิตไฟฟ้าและไอน า้ ประเภท 7.1 กิจการสาธารณูปโภคและบริการพืน้ฐาน เป็นระยะเวลา 8 ปี นับจาก
วนัที่เริ่มมีรายไดจ้ากการประกอบกิจการดงักล่าว โดยไดร้บัการยกเวน้ภาษีเงินไดน้ิติบคุคลส าหรบัก าไรสทุธิที่ได้
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หวัขอ้ รายละเอียด 
จากการประกอบกิจการที่ไดร้ับการส่งเสริมรวมกันไม่เกินรอ้ยละ 100 ของเงินลงทุนไม่รวมค่าที่ดินและทุน
หมนุเวียน 

ที่ตัง้บริษัท 888 ชัน้ 9 อาคารไอทาวเวอร ์ถนนวิภาวดีรงัสิต แขวงจตจุกัร เขตจตจุกัร กรุงเทพมหานคร 10900 
ทนุที่ออกและเรียกช าระ
แลว้ 

2,919,000,000 บาท 

หมายเหต:ุ  1/ สญัญา Firm กบั กฟผ.ตามระเบียบปี 2550 มีอายสุญัญา 20-25 ปี โดยจะไดร้บัเงินทัง้ค่าพลงัไฟฟ้า (Capacity Payment)  
(จากการรกัษาความพรอ้มจ่ายกระแสไฟฟ้า) และค่าพลงังานไฟฟ้าตามอตัรารบัซือ้ไฟฟ้า (Energy Payment) ที่มา: 
www.ppa.egat.co.th 

 

1.5.2  สรุปสญัญาส าคญัของ SSUT 
1) สรุปสญัญาซือ้ขายไฟฟ้ากบัการไฟฟ้าฝ่ายผลิตแหง่ประเทศไทย (กฟผ.) (PPA) 
ล าดับ หัวข้อ รายละเอียด 

1 คู่สญัญา ผูซ้ือ้: การไฟฟ้าฝ่ายผลิตแห่งประเทศไทย 
ผูข้าย: บรษิัท เอสเอสยทูี จ ากดั  

2 วนัที่ท  าสญัญา 29 กรกฎาคม 2559 
3 การซือ้ขายพลงังานไฟฟ้า กฟผ. ตกลงซือ้ และ SSUT ตกลงขายพลงังานไฟฟ้าในปริมาณ 90 เมกะวตัต ์ที่ระดบัแรงดนัไฟฟ้า 115 

กิโลโวลต ์และมี Load Factor ไม่ต ่ากว่ารอ้ยละ 80  โดยใชก้๊าซธรรมชาติเป็นหลกั และพลงังานไฟฟ้า
จะตอ้งมีคณุภาพตามที่ก าหนดไวใ้น SPP Grid Code ณ จดุรบัซือ้ไฟฟ้าที่จดุติดตัง้มาตรวดัไฟฟ้า ซึ่ง
ตัง้ที่ โรงไฟฟ้าของบริษัทฯ ภายในนิคมอตุสาหกรรมบางป ูต าบลแพรกษา อ าเภอเมืองสมทุรปราการ 
จงัหวดัสมทุรปราการ ไฟฟ้า 

4 อายสุญัญา สญัญาฉบบันีมี้ผลผกูพนัและเริ่มบงัคบัใชต้ัง้แต่วนัที่ทัง้ 2 ฝ่ายลงนามในสญัญา โดยมีระยะเวลา 25 ปี 
นบัแต่วนัเริ่มตน้ซือ้ขายไฟฟ้า (COD) คือ 
โรงที่ 1: วนัที่ 29 ธันวาคม 2559 ถึง วนัที่ 28 ธันวาคม 2584  
โรงที่ 2: วนัที่ 3 ธันวาคม 2559 ถึง วนัที่ 2 ธันวาคม 2584  

5 การเรียกเก็บเงินและช าระ
เงิน 

SSUT จะเรียกเก็บเงินค่าไฟฟ้าให ้กฟผ. เดือนละครัง้ โดย กฟผ. จะช าระเงินภายใน 30 วนั นบัจาก
วนัที่ไดร้บัใบเรียกเก็บเงิน 

 
2) สรุปสญัญาเช่าที่ดินกบัการนิคมอตุสาหกรรมแห่งประเทศไทย (กนอ.) 
ล าดับ หัวข้อ รายละเอียด 

1 คู่สญัญา ผูเ้ช่า:  บริษัท เอสเอสยทูี จ ากดั 
ผูใ้หเ้ช่า:  การนิคมอตุสาหกรรมแห่งประเทศไทย 

2 ลกัษณะสญัญา สญัญาเช่าทีด่ินเพ่ือจดัตัง้และประกอบกิจการโรงไฟฟ้า ในนิคมอตุสาหกรรมบางปู 
2 วนัที่ท  าสญัญา 3 สิงหาคม 2554  
3 การใหเ้ช่าที่ดิน โฉนดเลขที่ 50050 เลขที่ดิน 478 หนา้ส ารวจ 2367 ต าบลแพรกษา อ าเภอเมืองสมทุรปราการ จงัหวดั

สมทุรปราการ เช่าประมาณ 17 ไร ่
4 อายสุญัญา 30 ปี นบัตัง้แต่วนัที่ 3 สิงหาคม 2554 ถึงวนัที่ 2 สิงหาคม 2584 หรือระยะเวลาตามสญัญาซือ้ขายไฟฟ้า

กบัการไฟฟ้าฝ่ายผลิตแห่งประเทศไทย (กฟผ.) แลว้แต่ระยะเวลาใดจะครบก าหนดก่อน 
โดยในปีสุดทา้ยก่อนสญัญาเช่าสิน้สดุ 6 เดือน หากผูเ้ช่าประสงคจ์ะเช่าที่ดินต่อ ผูใ้หเ้ช่าอาจพิจารณา
ใหเ้ช่าต่อตามอตัราค่าเช่าและเง่ือนไขที่ผูใ้หเ้ช่าประกาศก าหนด 
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ล าดับ หัวข้อ รายละเอียด 
5 การเรียกเก็บเงินและช าระเงิน ค่าเช่ารายปี ปีละประมาณ 11,900,000 บาท1/ โดยช าระภายในวนัที่ 5 สิงหาคมของทกุปี  
6 กรรมสิทธิ์ในสิ่งปลกูสรา้ง สิ่งปลกูสรา้งเป็นกรรมสิทธิ์ของผูเ้ช่า  
7 ผลภายหลงัสญัญาระงบั - เม่ือสญัญาสิน้สดุลงไม่ว่าดว้ยเหตใุดกต็าม ผูเ้ช่าจะตอ้งหยดุประกอบกิจการทนัที และจะตอ้งรือ้

ถอนสิ่งปลกูสรา้ง ออกไปจากที่เช่าใหแ้ลว้เสรจ็ภายใน 180 วนันบัแตว่นัที่สญัญาสิน้สดุ และส่งมอบ
ทรพัยส์ินที่เช่าคืนแกผู่ใ้หเ้ช่าในสภาพเรียบรอ้ย 

- หากผูเ้ช่าไม่ปฏิบตัติาม ผูเ้ช่ายินยอมช าระค่าเสียหายแกผู่ใ้หเ้ช่าเป็นรายวนัในอตัราตามที่ระบใุน
สญัญา 

- ในการรือ้ถอนสิ่งปลกูสรา้ง ผูเ้ช่าตอ้งเป็นผูอ้อกค่าใชจ้่ายในการรือ้ถอนแต่เพียงผูเ้ดียว 
8 ค่าปรบั หากผูเ้ช่าผดินดัช าระคา่เช่า ผูเ้ช่ายินยอมใหผู้ใ้หเ้ช่าปรบัในอตัรารอ้ยละ 18 ต่อปีของจ านวนเงินที่คา้ง

ช าระนบัแตว่นัที่ครบก าหนดช าระจนถงึวนัที่ช  าระแลว้เสรจ็ครบถว้น 
หมายเหต:ุ 1/ ผูเ้ช่าตอ้งช าระค่าเช่าแกผู่ใ้หเ้ช่าเป็นรายปีในอตัราปีละ 700,000 บาท ต่อเนือ้ที่ 1 ไร ่ (700,000 บาท คณู 17 ไร)่ เศษของไรใ่ห้

ค านวนตามส่วน ตามสญัญาเช่าที่ดินเพ่ือจดัตัง้และประกอบกิจการโรงไฟฟ้าในนิคมอตุสาหกรรมบางปู ผูเ้ช่ายินยอมใหผู้ใ้หเ้ช่า
ปรบัปรุง เปลี่ยนแปลงอตัราค่าเช่าไดท้กุๆ ระยะ 5 ปี ในอตัรารอ้ยละ10 ของอตัราค่าเช่าในขณะนัน้ 

 
3) สญัญาซือ้ขายก๊าซธรรมชาต ิ
ล าดับ หัวข้อ รายละเอียด (Block 1) รายละเอียด (Block 2) 

1 คู่สญัญา ผูซ้ือ้  : บริษัท เอสเอสยทูี จ ากดั 
ผูข้าย : บริษัท ปตท. จ ากดั (มหาชน) 

2 เลขที่สญัญา สญัญา ปตท. SSP เลขที่ 7/2555 สญัญา ปตท. SSP เลขที่ 8/2555 
3 วนัที่ท  าสญัญา - วนัที่ 4 ธันวาคม 2555 

- วนัที่ 10 เมษายน 2556 แกไ้ขเพ่ิมเติมครัง้ที่ 1  
- วนัที่ 22 เมษายน 2557 แกไ้ขเพ่ิมเติมครัง้ที่ 2 
- วนัที่ 1 เมษายน 2560 แกไ้ขเพ่ิมเติมครัง้ที่ 3 

- วนัที่ 4 ธันวาคม 2555 
- วนัที่ 1 เมษายน 2560 แกไ้ขเพ่ิมเติมครัง้ที่ 1  
 

4 การซือ้ขายก๊าซธรรมชาติ ปตท. ตกลงขายก๊าซ และผูซ้ือ้ตกลงซือ้ก๊าซจาก 
ปตท. เพ่ือใชใ้นโรงไฟฟ้าระบบ Cogeneration 
ขนาด 123 เมกะวตัต ์โดยก าหนดวนัเริ่มใชก้๊าซเพื่อ
การคา้ คือ วนัที่ 29 ธันวาคม 2559  ทัง้นีป้ริมาณที่
ซือ้ตอ้งไม่ต ่ากว่ารอ้ยละ 85 ของปริมาณที่ตอ้งซือ้
ตลอดทัง้ปี โดยปริมาณก๊าซธรรมชาตสิงูสดุในการ
จดัหาเท่ากบั 21.06 ลา้นลกูบาศกฟ์ตุต่อวนั 

ปตท. ตกลงขายก๊าซ และผูซ้ือ้ตกลงซือ้ก๊าซจาก 
ปตท. เพ่ือใชใ้นโรงไฟฟ้าระบบ Cogeneration 
ขนาด 123 เมกะวตัต ์โดยก าหนดวนัเริ่มใชก้๊าซเพื่อ
การคา้ คือ วนัที่ 3 ธนัวาคม 2559  ทัง้นีป้ริมาณที่ซือ้
ตอ้งไม่ต ่ากว่ารอ้ยละ 85 ของปริมาณที่ตอ้งซือ้ตลอด
ทัง้ปี โดยปริมาณก๊าซธรรมชาติสงูสดุในการจดัหา
เท่ากบั 21.06 ลา้นลกูบาศกฟ์ตุต่อวนั 

5 อายสุญัญา 25 ปี นบัตัง้แต่วนัเริ่มใชก้๊าซเพื่อการคา้ ซึ่งก่อนครบก าหนดอายสุญัญานี ้หากฝ่ายใดประสงคจ์ะต่ออายุ
สญัญาออกไปอีก ใหคู้่สญัญาฝ่ายที่มีความประสงคแ์จง้กบัคู่สญัญาอีกฝ่ายไม่นอ้ยกว่า 1 ปี และใหต้กลงกนั
ในเงื่อนไขและรายละเอียดของสญัญาต่อไป 

6 การเรียกเก็บเงินและช าระ
เงิน 

ปตท.จะเรียกเก็บเงินค่าก๊าซจากผูซ้ือ้ภายใน 15 วนัท าการ นบัแตว่นัสิน้งวดการใชก้๊าซในแตล่ะเดือน และผู้
ซือ้ตกลงจะช าระเงินค่าก๊าซดงักล่าวใหแ้ก่ ปตท. ภายใน 30 วนั นบัแตว่นัสิน้งวดการใชก้๊าซของแตล่ะเดือน 

7 ค่าปรบั หากช าระค่าก๊าซชา้กว่า 15 วนัท าการผูซ้ือ้จะตอ้งข าระหนีพ้รอ้มเบีย้ปรบัในอตัรา Minimum Overdraft Rate 
(MOR)1/ + 2% ของหนีท้ี่คา้งช าระ 

8 การโอนสิทธิ ผูซ้ือ้จะโอนสิทธิและหนา้ทีต่ามสญัญานีใ้หแ้ก่บคุคลอ่ืนไม่ได ้เวน้แต่จะเป็นการโอนสิทธิและหนา้ที่ค  า้ประกนั
หรือเพ่ือเป็นหลกัประกนัการกูเ้งินในการท าโครงการโรงไฟฟ้าของผูซ้ือ้กบัสถาบนัการเงินผูใ้หกู้ ้การโอนสิทธิ
ในลกัษณะอ่ืนหรือเพ่ือผลประการอ่ืนตอ้งไดร้บัความเห็นชอบเป็นลายลกัษณอ์กัษรจาก ปตท. ก่อน 
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ล าดับ หัวข้อ รายละเอียด (Block 1) รายละเอียด (Block 2) 
9 การประกนัภยั ปตท. จะประกนัภยัระบบท่อในส่วนของ ปตท. ก่อนผ่านจดุส่งมอบ และผูซ้ือ้จะตอ้งประกนัภยัโรงไฟฟ้าระบบ

ท่อย่อยของผูซ้ือ้ รวมทัง้ระบบมาตรวดัก๊าซของผูซ้ือ้หลงัจดุส่งมอบเอง การประกนัภยัของผูซ้ือ้นัน้จะตอ้ง
คุม้ครองพนกังานของ ปตท. หรือ ผูท้ี่ ปตท. มอบหมายที่เขา้ไปปฏบิตัิหนา้ทีใ่นโรงไฟฟ้าของผูซ้ือ้ และให้
ครอบคลมุถึงบคุคลที่สามที่ไดร้บัอนัตรายอนัเกิดจากทรพัยส์ินดงักล่าวดว้ย  

10 การเลิกสญัญา สญัญานีอ้าจเลิกไดโ้ดยเหตหุนึ่งเหตใุดดงัต่อไปนี ้
1. ผูร้บัสมัปทานหรือผูผ้ลิตไม่มีก๊าซเพียงพอที่จะส่งให ้ปตท. อีกต่อไป 
2. ไม่สามารถสามารถส่งหรือรบัก๊าซไดโ้ดยสิน้เชิงติดต่อกนัเป็นเวลาเกินกวา่ 12 เดือน ไม่ว่าจะเกิดจากฝ่าย
หนึ่งฝ่ายใด 
3. หากคู่สญัญาฝ่ายใดฝ่ายหนึ่งผิดสญัญา คู่สญัญาอีกฝ่ายหนึ่งอาจบอกกล่าวเป็นหนงัสือถึงคู่สญัญาฝ่าย
ผิดสญัญาและขอใหคู้่สญัญาผา่ยผิดสญัญานัน้ แกไ้ขขอ้ผิดสญัญา 
4. หากผูซ้ือ้ไม่ซือ้ก๊าซติดต่อกนัเป็นเวลาเกินกว่า 60 วนั โดยไม่บอกกล่าวล่วงหนา้และไม่มีเหตอนัควร 

11 เง่ือนไขการวางระบบท่อย่อย
ส่งก๊าซ 

1. ผูซ้ือ้เป็นผูร้บัผิดชอบค่าใชจ้่ายในการประมลูเพ่ือวางระบบท่อส่งก๊าซ 
2. ผูซ้ือ้เป็นผูร้บัผิดชอบค่าใชจ้่ายในการสรา้งระบบท่อย่อยจากระบบท่อหลกัของ ปตท. 
3. เม่ือการก่อสรา้งระบบท่อย่อยในขอ้ 2. แลว้เสรจ็ ผูซ้ือ้จะตอ้งจดัให ้ปตท. ไดร้บักรรมสิทธิ์และใบอนญุาต
ต่างๆ 

12 หมายเหตฯุ หากผูซ้ือ้ไดร้บัก๊าซที่ไม่ไดค้ณุภาพหรือความดนันัน้ทัง้หมดหรือเพียงบางส่วน และก่อใหเ้กิดความเสียหาย
โดยตรงต่อเครื่องจกัรหรืออปุกรณข์องผูซ้ือ้ ปตท. จะพิจารณาชดใชค้วามเสียหายที่เกิดขึน้ใหผู้ซ้ือ้ไดไ้ม่เกิน 2 
เท่าของปริมาณก๊าซเฉลี่ยต่อวนัที่ผูซ้ือ้ตกลงท าสญัญาวา่จะซือ้ในแต่ละวนั คณูกบัราคาเนือ้ก๊าซในเดือนนัน้   
ทัง้นี ้ปริมาณก๊าซที่ SSUT มีความผกูพนัตอ้งใชใ้นการผลิตไฟฟ้าเพ่ือจ าหน่ายใหแ้ก่ กฟผ. เท่ากบั 14.08 
ลา้นลกูบาศกฟ์ตุต่อวนั 

หมายเหต:ุ 1/ อตัรา Minimum Overdraft Rate (MOR) หมายถึง MOR ของธนาคารกรุงไทย จ ากดั (มหาชน) ที่ประกาศ ฯ วนัครบก าหนด
ช าระเงิน 

 
4) บตัรส่งเสรมิการลงทนุจากส านกังานคณะกรรมการส่งเสรมิการลงทนุ 
 SSUT ไดร้บับตัรส่งเสรมิการลงทนุจากส านกังานคณะกรรมการส่งเสรมิการลงทนุส าหรบักิจการผลิตไฟฟ้าจาก
ก๊าซธรรมชาติและไอน า้ โดยมีรายละเอียด ดงันี ้

หัวข้อ รายละเอียด (Block 1) รายละเอียด (Block 2) 
ประเภท ประเภท 7.1 กิจการสาธารณปูโภคและบริการพืน้ฐาน ประเภท 7.1 กิจการสาธารณปูโภคและบริการพืน้ฐาน 
เอกสารเลขที ่ ฉบบัเลขที่ 2019(2)/2556 ลงวนัที่ 17 กรกฎาคม 2556 ฉบบัเลขที่ 2020(2)/2556 ลงวนัที่ 17 กรกฎาคม 2556 
สิทธิและ
ประโยชนส์ าคญั 

- ใหไ้ดร้บัยกเวน้ภาษีเงินไดน้ิตบิคุคลส าหรบัก าไรสทุธิที่ได้
จากการประกอบกิจการที่ไดร้บัการส่งเสริมรวมกนัไม่เกิน
รอ้ยละ 100 ของเงินลงทนุ ไม่รวมค่าที่ดินและทนุ
หมนุเวียน มีมลูค่าไม่เกิน 6,710,000,000 บาท มี
ก าหนดเวลา 8 ปี นบัแตว่นัที่เริ่มมีรายไดจ้ากการประกอบ
กิจการนัน้  

- ใหไ้ดร้บัยกเวน้ไม่ตอ้งน าเงินปันผลจากกิจการที่ไดร้บัการ
ส่งเสริมซึ่งไดร้บัยกเวน้ภาษีเงินไดน้ิตบิคุคล ไปรวม
ค านวณเพ่ือเสียภาษีเงินไดต้ลอดระยะเวลาทีผู่ไ้ดร้บัการ
ส่งเสริมไดร้บัยกเวน้ภาษีเงินไดน้ิติบคุคลนัน้ 

- ใหไ้ดร้บัยกเวน้ภาษีเงินไดน้ิตบิคุคลส าหรบัก าไรสทุธิที่ได้
จากการประกอบกิจการที่ไดร้บัการส่งเสริมรวมกนัไม่เกิน
รอ้ยละ 100 ของเงินลงทนุ ไม่รวมค่าที่ดินและทนุ
หมนุเวียน มีมลูค่าไม่เกิน 4,000,000,000 บาท มี
ก าหนดเวลา 8 ปี นบัแตว่นัที่เริ่มมีรายไดจ้ากการประกอบ
กิจการนัน้  

- ใหไ้ดร้บัยกเวน้ไม่ตอ้งน าเงินปันผลจากกิจการที่ไดร้บัการ
ส่งเสริมซึ่งไดร้บัยกเวน้ภาษีเงินไดน้ิตบิคุคล ไปรวม
ค านวณเพ่ือเสียภาษีเงินไดต้ลอดระยะเวลาทีผู่ไ้ดร้บัการ
ส่งเสริมไดร้บัยกเวน้ภาษีเงินไดน้ิติบคุคลนัน้ 
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หัวข้อ รายละเอียด (Block 1) รายละเอียด (Block 2) 
- ไดร้บัยกเวน้อากรขาเขา้ส าหรบัเครื่องจกัรตามที่
คณะกรรมการพิจารณาอนมุตัิ 

- ไดร้บัยกเวน้อากรขาเขา้ส าหรบัเครื่องจกัรตามที่
คณะกรรมการพิจารณาอนมุตัิ 

เง่ือนไข - เครื่องจกัรที่ใชใ้นกิจการที่ไดร้บัการส่งเสริมจะตอ้งเป็น
เครื่องจกัรใหม่ 

- จะตอ้งมีทนุจดทะเบียนไม่นอ้ยกว่า 2,750,000,000 บาท 
และจะตอ้งเรียกช าระเต็มมลูค่าก่อนเปิดด าเนินการ  

- จะตอ้งไดร้บัความเห็นชอบจากหน่วยงานของรฐัที่
เกี่ยวขอ้งก่อนวนัเปิดด าเนินการ 

- เครื่องจกัรที่ใชใ้นกิจการที่ไดร้บัการส่งเสริมจะตอ้งเป็น
เครื่องจกัรใหม่ 

- จะตอ้งมีทนุจดทะเบียนไม่นอ้ยกว่า 2,750,000,000 บาท 
และจะตอ้งเรียกช าระเต็มมลูค่าก่อนเปิดด าเนินการ  

- จะตอ้งไดร้บัความเห็นชอบจากหน่วยงานของรฐัที่
เกี่ยวขอ้งก่อนวนัเปิดด าเนินการ 

 
1.5.3. รายชื่อผูถื้อหุน้ของ SSUT ณ วนัที่ 22 มีนาคม 2564 

ล าดบั ผูถ้ือหุน้ 

ก่อนการเขา้ท ารายการ หลงัการเขา้ท ารายการ 

จ านวนหุน้ 
(หุน้) 

สดัสว่น 
การถือหุน้ 
 (รอ้ยละ) 

จ านวนหุน้ 
(หุน้) 

สดัสว่น 
การถือหุน้ 
 (รอ้ยละ) 

1. บริษัท แทค เอ็นเนอยี่ จ ากดั (TAC) 1/  11,676,000  40.00  11,676,000  40.00 
2. บริษัท เทอเนิล เอนเนอยี่ จ ากดั (มหาชน) (EE)  7,297,500  25.00   
3. บริษัท ทศันศ์ิริ จ ากดั (THAT SIRI) 2/  5,838,000  20.00  5,838,000  20.00 
4. บริษัท คอม-ลิงค ์จ ากดั (COM-LINK)  4,378,500  15.00   
5. บริษัท อีสเทอรน์ โคเจนเนอเรชั่น จ ากดั (E-COGEN)   11,676,000 40.00 

รวม 29,190,000 100.00 29,190,000 100.00 
หมายเหต:ุ 1/ TAC มี E-COGEN ถือหุน้ในสดัส่วนรอ้ยละ 52.40 ของจ านวนหุน้ที่ช  าระแลว้ 

2/ THAT SIRI มี E-COGEN ถือหุน้ในสดัสว่นรอ้ยละ 100 ของจ านวนหุน้ที่ช  าระแลว้ 
รายละเอียดโครงสรา้งการถือหุน้ของ SSUT ก่อนและหลงัการเขา้ท ารายการ อธิบายในหนา้ 14 

 
1.5.4. รายชื่อคณะกรรมการบรษิัทของ SSUT 
รายชื่อคณะกรรมการ ณ วนัท่ี 28 เมษายน 2564 (ก่อนการเขา้ท ารายการ) 

ก่อนการเขา้ท ารายการ ภายหลงัเขา้ท ารายการ 
รายชื่อ ตวัแทนของ รายชื่อ ตวัแทนของ 

1. นายศิริธัช โรจนพฤกษ์ THAT SIRI* 1. นายประสงค ์หาญปิยวฒันสกลุ EP 
2. นางฐิติพร รตันเพียร COM-LINK 2. นายภมิูวฒัก ์นนัทวณิชย ์ EP 
3. นายมิโยช ิคามิยะ TAC – CHUBU 3. นายมิโยชิ คามิยะ TAC – CHUBU 
4. นางสาวขวญัศิรินทร ์โรจนพฤกษ์ EE   
5. นายยทุธ ชินสภุคักลุ EP 4. นายยทุธ ชินสภุคักลุ EP 
6. นายอารกัษ์ ราษฎรบ์ริหาร EP 5. นายอารกัษ์ ราษฎรบ์ริหาร EP 
7. นายวชัระ อชัฌากรลกัษณ ์ TAC – EP 6. นายวชัระ อชัฌากรลกัษณ ์ TAC – EP 
8. นายธีระ รตันวิศ EE   
9. นายสรุชยั สขุศรีวงศ ์ EE   
10. นายโทโมโนริ อิชิกโุระ TAC - CHUBU 7. นายโทโมริ อิชิกุโระ TAC - CHUBU 

ที่มา: หนงัสือรบัรองบริษัทของ SSUT 
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หมายเหต:ุ * เนื่องจากนายศิริธัช เป็นผูก้่อตัง้ SSUT และเป็นผูมี้ความรู ้และความเชี่ยวชาญในการด าเนินงานของ SSUT ตัง้แต่เร่ิมตน้ บริษัทฯ 
จึงตกลงใหน้ายศิริธัช ยงัคงเป็นกรรมการของ SSUT (ในฐานะตวัแทนของ THAT SIRI) ต่อไปอีกระยะเวลาหนึ่ง เพื่อใหค้  าปรกึษา
แนะน าในการด าเนินธุรกิจของ SSUT อย่างไรก็ตาม ภายหลงัการเขา้ท ารายการนายศิริธัช จะลาออกจากต าแหน่งกรรมการของ 
SSUT  

 
กรรมการท่ีมอี  านาจลงนาม 

ก่อนการเขา้ท ารายการ หลงัการเขา้ท ารายการ 
กลุ่ม ก. (EE และ COM-LINK) นายศิริธัช โรจนพฤกษ์ หรือนางฐิติ
พร รตันเพียร 
กลุ่ม ข. (CHUBU) นายมิโยชิ คามิยะ หรือนายโทโมโนริ อิชิกโุระ 
กลุ่ม ค. (บริษัทฯ) นายยุทธ ชินสุภัคกุล หรือนายอารักษ์ ราษฎร์
บริหาร 
กรรมการซึ่งลงชื่อผูกพันบริษัทไดค้ือ กลุ่ม ก . กลุ่ม ข. และกลุ่ม ค. 
รวมเป็นจ านวน 3 คนลงลายมือรว่มกนั และประทบัตราบริษัท 

กลุ่ม ก. (บริษัทฯ) นายประสงค์ หาญปิยวัฒนสกุล หรือ นาย
ภมิูวฒัน ์นนัทวณิชย ์
กลุ่ม ข. (CHUBU) นายมิโยช ิคามิยะ หรือ นายโทโมโนริ อิชิกโุระ  
กลุ่ม ค. (บริษัทฯ) นายยุทธ ชินสุภัคกุล หรือ นายอารกัษ์ ราษฎร์
บริหาร  
กรรมการซึ่งลงชื่อผูกพันบริษัทไดค้ือ กลุ่ม ก. กลุ่ม ข. และกลุ่ม ค. 
รวมเป็นจ านวน 3 คนลงลายมือรว่มกนั และประทบัตราบริษัท 

 
1.5.5. รายชื่อกรรมการบรหิารของ SSUT 
รายชื่อกรรมการบรหิาร ณ วนัท่ี 17 มิถนุายน 2564 (ก่อนการเขา้ท ารายการ) 
ล าดับ รายช่ือกรรมการบริหาร ตัวแทนจาก ต าแหน่ง 

1 นายอารกัษ์ ราษฎรบ์ริหาร ETP ประธานเจา้หนา้ทีบ่ริหาร 
2 นายวชัระ อชัฌากรลกัษณ ์ ETP ประธานเจา้หนา้ทีฝ่่ายการเงิน 
3 นายวรดิศ ธนภทัร ETP หวัหนา้ฝ่ายธุรการและบริหาร 
4 นายกนิษฐ์ แท่งเพ็ชร SSUT หวัหนา้เจา้หนา้ที่เทคนิค 

 
1.5.6. งบการการเงิน ค าอธิบายผลการด าเนินงาน 

1) งบแสดงฐานะทางการเงิน 
รายการ 

หน่วย : ลา้นบาท 
งบการเงิน 

2561 2562 2563 Q1/2563 Q1/2564 

สินทรัพย ์          

สินทรัพยห์มุนเวียน        
เงินสดและรายการเทียบเท่าเงินสด 0.17 0.23 0.26  0.23 0..24 
เงินฝากสถาบนัการเงินที่ติดภาระค า้ประกนั1/ 640.87 1,092.18 1,127.15 1,151.61 1,217.71 
ลกูหนีก้ารคา้และลกูหนีอ่ื้น 884.59 898.26 775.27 843.24 764.25 
สินทรพัยต์ราสารอนพุนัธ ์ - - - 15.10 5.60 
อะไหล่และอปุกรณ ์ 116.81 101.73 100.83 105.59 100.90 
สินทรพัยห์มนุเวียนอื่น 10.40 1.76 25.212/ 4.06 1.59 
รวมสินทรพัยห์มนุเวียน 1,652.84 2,094.16 2,028.64 2,119.82 2,090.28 

สินทรัพยไ์ม่หมุนเวียน      
อาคารและอปุกรณส์ทุธิ 9,324.36 9,181.80 8,794.86 9,067.29 8,680.91 
สินทรพัยไ์ม่มีตวัตนสทุธิ 405.05 389.40 377.76 384.47 373.50 
สิทธิการใช ้ - - 265.31 246.37 261.93 
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รายการ 
หน่วย : ลา้นบาท 

งบการเงิน 
2561 2562 2563 Q1/2563 Q1/2564 

สินทรพัยภ์าษีเงินไดร้อตดับญัชี 8.35 8.66 16.33 10.73 16.31 
สินทรพัยไ์ม่หมนุเวียนอื่น 34.87 34.25 30.70 34.33 31.30 
รวมสินทรพัยไ์ม่หมนุเวียน 9,772.64 9,614.11 9,484.96 9,743.18 9,363.95 
รวมสินทรัพย ์ 11,425.48 11,708.27 11,513.60 11,863.00 11,454.23 

หนีสิ้น      

หนีสิ้นหมุนเวียน      
เจา้หนีก้ารคา้และเจา้หนีอ่ื้น 333.99 334.94 283.28 353.79 315.80 
เจา้หนีค้่าก่อสรา้ง 187.45 197.09 188.03 174.68 183.76 
หนีส้ินตราสารอนพุนัธ ์ - - 4.43 - - 
เงินกูย้ืมระยะยาวจากสถาบนัการเงินที่ถึงก าหนดระยะเวลาช าระภายใน 1 ปี 520.09 511.30 552.11 570.39 518.25 
หนีส้ินตามสญัญาเช่าปัจจบุนั สทุธิ - - 9.27 5.73 9.29 
เงินกูย้ืมระยะสัน้จากกิจการที่เกี่ยวขอ้งกนั 22.88 22.88 22.88 22.88 22.88 
หนีส้ินหมนุเวียนอื่น 34.72 35.69 31.64 39.92 34.27 

รวมหนี้สินหมุนเวียน 1,098.81 1,101.90 1,091.63 1,167.38 1,084.25 

หนีสิ้นไม่หมุนเวียน      
เงินกูร้ะยะยาวจากสถาบนัการเงินสทุธิ 7,119.20 6,778.25 6,124.96 6,695.97 5,979.20 
หนีส้ินตราสารอนพุนัธ ์ - - 259.13 310.55 205.00 
หนีส้ินตามสญัญาเช่า สทุธิ - - 281.13 262.87 282.34 
ประมาณการหนีส้ินค่ารือ้นถอนโรงไฟฟ้า 125.82 169.98 177.93 170.80 178.69 
ภาระผกูพนัผลประโยชนพ์นกังาน 1.82 2.73 4.22 2.94 4.51 
หนีส้ินไม่หมนุเวียนอื่น 23.75 26.28 - - - 
รวมหนีส้ินไม่หมนุเวียน 7,270.59 6,977.24 6,847.37 7,443.12 6,649.74 
รวมหนี้สิน 8,369.41 8,079.14 7,939.01 8,610.50 7,733.99 
ส่วนของผูถ้ือหุน้      
ทนุจดทะเบียน      
       หุน้สามญั 29,190,000 หุน้ มลูค่าที่ตราไวหุ้น้ละ 100 บาท 2,919.00 2,919.00 2,919.00 2,919.00 2,919.00 
ทนุที่ออกช าระแลว้      
       หุน้สามญั 29,190,000 หุน้ มลูค่าที่ตราไวหุ้น้ละ 100 บาท 2,919.00 2,919.00 2,919.00 2,919.00 2,919.00 
       ก าไรสะสม 137.07 710.13 914.73 636.05 1.006.25 
       องคป์ระกอบอ่ืนของส่วนของเจา้ของ  - (259.13) (302.54) (205.00) 
รวมส่วนของเจ้าของ 3,056.07 3,629.13 3,574.59 3,252.50 3,720.25 
รวมหนี้สินและส่วนของเจ้าของ 11,425.48 11,708.27 11,513.60 11,863.00 11,454.23 
หมายเหต:ุ 1/ เงินฝากสถาบนัการเงินที่ติดภาระค า้ประกนั (Restricted Cash) คือ เงินฝากสถาบนัการเงินที่ใชเ้ป็นหลกัประกนัเป็นเงินส ารอง

ตามขอ้ก าหนดของสญัญาวงเงินสินเช่ือ ซึ่งวางไวเ้ป็นหลกัประกนัส าหรบัวงเงินสินเช่ือที่ไดร้บัจากสถาบนัการเงิน โดยบริษัท
สามารถถอนเงินฝากในบญัชีเพ่ือใชใ้นการด าเนินงานตามปกติหลงัจากไดร้บัอนมุตัิจากสถาบนัการเงินที่ใหกู้ย้ืมแลว้ นอกจากนี ้
ในปัจจบุนั SSUT ยงัอยู่ระหว่างการมีขอ้พิพาทกบัผูร้บัเหมาก่อสรา้งโรงไฟฟ้าของ SSUT ส่งผลใหย้งัไม่สามารถรบัมอบงานที่
เสรจ็สมบรูณ ์ (Completion Date) ตามสญัญา EPC ได ้ ซึ่งเป็นผลท าใหเ้งินสดบางสว่นจะตอ้งคงไวใ้นบญัชดีงักล่าวต่อไป 
จนกว่าจะเกิด Completion Date 

2/ เป็นการเพิ่มขึน้จากยอดลกูหนี ้- กรมสรรพากร จ านวน 23.59 ลา้นบาท 
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2) งบก าไรขาดทนุ 
รายการ 

หน่วย : ลา้นบาท 
งบก าไรขาดทนุ 

2561 2562 2563 Q1/2563 Q1/2564 
รายไดจ้ากการขาย 4,523.28  4,765.27  4,121.88  1,144.71  1,132.66  
ตน้ทนุขาย (3,754.98)  (3,972.85)  (3,520.35)  (937.06)  (888.35)  
ก าไรขัน้ตน้ 768.30  792.42  601.53  207.65  244.31  
รายไดอ่ื้น 12.21  0.08  0.39  0.17  0.00  
ก าไร(ขาดทนุ)จากการวดัมลูค่าเครื่องมือทางการเงิน -  (5.06) 14.45 10.02 
ดอกเบีย้รบั 2.63  3.79  2.43  - - 
ก าไรก่อนค่าใชจ้่าย 783.14 796.29 599.29 222.27 254.33 
ค่าใชจ้่ายในการบริหาร (79.72)  (68.72)  (57.92)  (14.17)  (12.28)  
ก าไร (ขาดทนุ) จากอตัราแลกเปลี่ยน1/ 35.71  183.62  (2.59)  (190.00)  (81.19)  
ก าไร (ขาดทนุ) จากการดอ้ยค่าของสินทรพัยท์างการเงิน - - (29.19)2/  - - 
ก าไรก่อนตน้ทนุทางการเงิน 739.13 911.19  509.59  18.13  160.87 
ตน้ทนุทางการเงิน (356.54)  (338.44)  (313.29)  (94.91)  (69.33)  
ภาษีเงินได ้ 0.93 0.31 5.57 2.07 (0.02) 
ก าไรสุทธิ 383.53  573.06  201.87  (74.71)  91.52  

หมายเหต:ุ 1/ เป็นผลมาจากการเปลี่ยนแปลงของอตัราแลกเปลี่ยน ซึ่ง SSUT มีเงินกูย้ืมจากสถาบนัการเงินในสกลุเงินต่างประเทศ (ดอลลาร์
สหรฐั)  

2/ เป็นรายการที่อดีตกรรมการของกลุ่มผูก้่อตัง้บริษัทของ SSUT เบิกเป็นค่าด าเนินการ ประสานงาน และจดัหาใบอนญุาตต่างๆ ใน
การก่อสรา้งโรงไฟฟ้า โดย SSUT ไดล้งบญัชีเป็นรายการเงินเบิกล่วงหนา้ เพ่ือใชใ้นการด าเนินโครงการ (ซึ่งโดยทั่วไปรายการ
ดงักล่าวจะลงบญัชีรวมไปในเงินลงทนุก่อสรา้งโรงไฟฟ้า และตดัจ าหน่ายตลอดระยะเวลาตามสญัญาซือ้ขายไฟฟ้า) ซึ่งรายการ
ดงักล่าวยงัเหลือคงคา้งมาตัง้แต่เริ่มก่อตัง้บริษัท โดยมีการทยอยช าระมาเรื่อยๆ ต่อมาในปี 2563 ผูส้อบบญัชีของ SSUT เห็นว่า
รายการดงักล่าวเกิดขึน้มานานแลว้ จึงพิจารณาตัง้ดอ้ยค่าทัง้จ านวน และรบัรูเ้ป็นค่าใชจ้่ายในงบการเงินบริษัท อย่างไรก็ตาม 
อดีตกรรมการของ SSUT อยู่ระหว่างการจดัเตรียมเอกสารอา้งอิงการน าเงินไปใชด้  าเนินงาน หรืออาจน าเงินมาช าระคืนรายการ
ดงักล่าว ซึ่งผูบ้ริหารคาดว่าจะสามารถจดัการแลว้เสรจ็ภายใน 1 ปี 

 
3) อตัราส่วนทางการเงินท่ีส าคญั 

 อตัราส่วนทางการเงิน หน่วย 2561 2562 2563 Q1/2564 
อัตราส่วนสภาพคล่อง  (Liquidity Ratio)           
1.อตัราส่วนสภาพคล่อง เท่า 1.50 1.90 1.86 1.93 
2.อตัราส่วนสภาพคล่องหมนุเรว็ เท่า 0.58 0.99 1.03 1.12 
3.อตัราส่วนหมนุเวียนลกูหนีก้ารคา้ เท่า 5.19 5.35 4.93 1.41 
4.ระยะเวลาเก็บหนีถ้ั่วเฉลี่ย วนั 70 68 74 65 
อัตราส่วนแสดงความสามารถในการหาก าไร (Profitability Ratio) 
1.อตัราส่วนก าไรขัน้ตน้  % 16.99 16.63 14.59 21.57 
2.อตัราก าไรจากการด าเนินงาน % 16.34 19.12 12.36 14.20 
3.อตัราก าไรสทุธิ  % 8.48 12.03 4.90 8.08 
4.อตัราส่วนผลตอบแทนผูถ้ือหุน้  % 22.30 28.56 9.73 5.02 
อัตราส่วนแสดงประสิทธิภาพในการด าเนินงาน (Efficiency Ratio)  
1.อตัราส่วนผลตอบแทนจากสินทรพัย ์ % 8.39 12.24 4.38 2.00 
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 อตัราส่วนทางการเงิน หน่วย 2561 2562 2563 Q1/2564 
2.อตัราการหมนุของสินทรพัย ์ เท่า 0.39 0.41 0.35 0.10 
อัตราส่วนวิเคราะหน์โยบายทางการเงิน (Financial Policy Ratio) 
1.อตัราส่วนหนีส้ินต่อส่วนของผูถ้ือหุน้  เท่า 2.74 2.23 2.22 2.08 

 
ค าอธิบายผลการด าเนินงาน 

1. รายได ้
ปี 2562 มีรายไดจ้ากการขาย จ านวน 4,765.27 ลา้นบาท โดยเพิม่ขึน้ 241.99 ลา้นบาท คิดเป็นรอ้ยละ 5.35 เมื่อเทียบ

กบัปี 2561 ที่มีจ านวน 4,523.28 ลา้นบาท โดยมีการเพิ่มขึน้ของรายไดจ้ากการขายไฟฟ้าใหก้บั กฟผ. จ านวน 169.23 ลา้น
บาท เนื่องจากบรษิัทมีผลประกอบการที่ดีขึน้ การเพิ่มขึน้ของรายไดจ้ากการไฟฟา้ใหก้บักลุ่มอตุสาหกรรม จ านวน 45.12 
ลา้นบาท เนื่องจากมีลกูคา้เพิ่มขึน้จ านวน 3 ราย เป็น 14 รายจากเดิมมีลกูคา้ 11 ราย และการเพิ่มขึน้ของรายไดจ้ากการ
ขายไอน า้ใหก้ลุ่มอตุสาหกรรม จ านวน 27.64 ลา้นบาท เนื่องจากมีลกูคา้เพิ่มขึน้จ านวน 3 ราย เป็น 6 รายจากเดิมมีลกูคา้ 
3 ราย 
 ปี 2563 มีรายไดจ้ากการขาย จ านวน 4,121.88 ลา้นบาท โดยลดลง 643.39 ลา้นบาท คิดเป็นรอ้ยละ 13.50 เมื่อ
เทียบกบัปี 2562 ที่มีจ านวน 4,765.27 ลา้นบาท โดยมกีารลดลงของรายไดจ้ากการขายไฟฟา้ใหก้บั กฟผ. จ านวน 756.66 
ลา้นบาท เนื่องจากการหยดุผลิตของโรงไฟฟ้าทัง้ 2 บล็อคเป็นระยะเวลา 3 เดือน ในไตรมาสที่ 3 ตามแผนการซ่อมบ ารุงที่
ก าหนดไวท้กุ 3 ปี การเพิ่มขึน้ของรายไดจ้ากการไฟฟ้าใหก้บักลุ่มอตุสาหกรรม จ านวน 86.56 ลา้นบาท เนื่องจากมีลกูคา้
เพิ่มขึน้จ านวน 2 ราย เป็น 16 รายจากเดมิมีลกูคา้ 14 ราย และการเพิ่มขึน้ของรายไดจ้ากการขายไอน า้ใหก้ลุ่มอตุสาหกรรม 
จ านวน 26.71 ลา้นบาท เนื่องจากมีลกูคา้เพิ่มขึน้จ านวน 1 ราย เป็น 7 รายจากเดิมมีลกูคา้ 6 รายและลกูคา้เดิม 3 ราย 
 ไตรมาสที่ 1 ปี 2564 มีรายไดจ้ากการขาย จ านวน 1,132.66 ลา้นบาท โดยลดลง 12.05 ลา้นบาท คิดเป็นรอ้ยละ 
1.05 เมื่อเทียบกบัช่วงเวลาเดียวกนัของปีก่อน ที่มีจ านวน 1,144.71 ลา้นบาท โดยมีการลดลงของรายไดจ้ากการขายไฟฟ้า
ใหก้บั กฟผ. จ านวน 125.85 ลา้นบาท เนื่องจากราคาก๊าซธรรมชาติที่ลดลงเมื่อเทียบกบัราคาของชว่งเดียวกนัในปีก่อน โดย
ราคาก๊าซธรรมชาตเิป็นตวัแปรหนึ่งในการค านวณราคาซือ้ขายไฟฟ้ากบั กฟผ. และการเพิม่ขึน้ของรายไดจ้ากการไฟฟ้า
ใหก้บักลุ่มอตุสาหกรรม จ านวน 105.75 ลา้นบาท และการเพิ่มขึน้ของรายไดจ้ากการขายไอน า้ใหก้ลุ่มอตุสาหกรรม จ านวน 
8.04 ลา้นบาท เนื่องจากมจี านวนกลุ่มลกูคา้อตุสาหกรรมเพิม่ขึน้ และผลกระทบจากสถานการณ ์ COVID-19 ไม่ส่งผล
กระทบมากนกัต่อการใชไ้ฟฟ้าของอตุสาหกรรมเมื่อเทียบกบัช่วงเดยีวกนัของปี 2563  

2. ตน้ทนุขายและบรกิาร 
ปี 2562 ตน้ทนุขายและบรกิาร เท่ากบั 3,972.85 ลา้นบาท เพิ่มขึน้ 217.87 ลา้นบาท หรือ รอ้ยละ 5.80 เมื่อเทียบกบัปี 

2561 ที่มีจ านวน 3,754.98 ลา้นบาท โดยมีสาเหตหุลกัมาจากการเพิ่มขึน้ของค่าก๊าซธรรมชาติ จ านวน 221.18 ลา้นบาท 
และการลดลงของคา่การซ่อมแซมและบ ารุงรกัษาในส่วนการบ ารุงรกัษาเป็นประจ า (Routine Maintenance) จ านวน 3.65 
ลา้นบาท 
 ปี 2563 ตน้ทนุขายและบรกิาร เท่ากบั 3,520.35 ลา้นบาท ลดลง 452.50 ลา้นบาท หรือ รอ้ยละ 11.39 เมื่อเทียบ
กบัปี 2562 ที่มีจ านวน 3,972.85 ลา้นบาท โดยมีสาเหตหุลกัมาจากการลดลงของคา่ก๊าซธรรมชาติ จ านวน 550.89 ลา้น
บาท การเพิ่มขึน้ของค่าบ ารุงรกัษา จ านวน 61.03 ลา้นบาท การเพิ่มขึน้ของระบบส ารองไฟ จ านวน 26.12 ลา้นบาท และ
การเพิม่ขึน้ของค่าเส่ือมราคาของระบบจ่ายและส่งไฟฟา้ จ านวน 10.88 ลา้นบาทเนื่องจากบรษิัทมกีารด าเนินการตามแผน
บ ารุงรกัษาทกุๆ 3 ปี 
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 ไตรมาสที่ 1 ปี 2564 ตน้ทนุขายและบรกิาร เท่ากบั 888.35 ลา้นบาท ลดลง 48.71 ลา้นบาท หรือ รอ้ยละ 5.20 
เมื่อเทยีบกบัชว่งเวลาเดยีวกนัของปีก่อน ที่มีจ านวน 937.06 ลา้นบาท เนื่องจากตน้ทนุค่าก๊าซธรรมชาติมีราคาที่ลดลง 

3. รายไดอ้ื่นๆ 
รายไดอ้ื่นของบรษิัท ประกอบดว้ย ดอกเบีย้รบั ก าไร(ขาดทนุ)จากอตัราแลกเปล่ียน และรายไดอ้ื่น 

ปี 2562 มีรายไดอ้ื่น จ านวน 187.49 ลา้นบาท เพิ่มขึน้ 136.94 ลา้นบาท หรือ รอ้ยละ 270.92 เมื่อเทียบกบัปี 2561 ที่
มีจ านวน 50.55 ลา้นบาท โดยมีการเพิ่มขึน้ของก าไร(ขาดทนุ) จากอตัราแลกเปล่ียน จ านวน 147.91 ลา้นบาท เมื่อเทียบกบั
ปีก่อน เนื่องจากค่าเงินบาทที่แข็งตวัขึน้ และการลดลงของรายไดอ้ืน่ จ านวน 12.13 ลา้นบาท 

ปี 2563 มีรายไดอ้ื่น จ านวน 0.23 ลา้นบาท ลดลง 187.26 ลา้นบาท หรือ รอ้ยละ 99.88 เมื่อเทียบกบัปี 2562 ที่มี
จ านวน 187.49 ลา้นบาท โดยมกีารลดลงของก าไร(ขาดทนุ) จากอตัราแลกเปล่ียน จ านวน 186.21 ลา้นบาท เมื่อเทยีบกบั
ปีก่อน เนื่องจากค่าเงินบาทที่อ่อนตวัลง 

ไตรมาสที่ 1 ปี 2564 มีรายไดอ้ื่น จ านวน (81.19) ลา้นบาท เมื่อเทียบกบัช่วงเวลาเดียวกนัของปีกอ่น เนื่องจากคา่เงิน
บาทที่อ่อนตวัลง โดยมีการลดลงของก าไร(ขาดทนุ)จากอตัราแลกเปล่ียน จ านวน 81.19 ลา้นบาท 

4. ก าไรขัน้ตน้ 
ปี 2562 มีก าไรขัน้ตน้ จ านวน 792.42 ลา้นบาท เพิ่มขึน้ 24.12 ลา้นบาท หรือรอ้ยละ 3.14 เมื่อเทียบกบัปี 2561 ที่มี

จ านวน 768.30 ลา้นบาท มีสาเหตจุากการเพิ่มขึน้ของรายไดแ้ละตน้ทนุท่ีรอ้ยละ 5.35 และรอ้ยละ 5.80 ตามล าดบั แต่
เนื่องจากรายไดล้ดลงนอ้ยกวา่ตน้ทนุ จึงท าใหก้ าไรขัน้ตน้มีจ านวนเพิ่มขึน้ 

ปี 2563 มีก าไรขัน้ตน้ จ านวน 601.53 ลดลง 190.89 ลา้นบาท หรือรอ้ยละ 24.09 เมื่อเทียบกบัปี 2562 ที่มีจ านวน 
792.42 ลา้นบาท มีสาเหตจุากการลดลงของรายไดแ้ละตน้ทนุท่ีรอ้ยละ 13.50 และรอ้ยละ 11.39 ตามล าดบั แต่เนื่องจาก
รายไดล้ดลงเยอะกว่าตน้ทนุ จึงท าใหก้ าไรขัน้ตน้มจี านวนลดลง 

ไตรมาสที่ 1 ปี 2564 มกี าไรขัน้ตน้ จ านวน 244.31 เพิม่ขึน้ 36.65 ลา้นบาท หรือรอ้ยละ 17.65 เมื่อเทียบจากชว่งเวลา
เดียวกนัของปีก่อน ที่มีจ านวน 207.65 ลา้นบาท มีสาเหตจุากการลดลงของรายไดแ้ละตน้ทนุท่ีรอ้ยละ 1.05 และรอ้ยละ 
5.20 ตามล าดบั แต่เนื่องจากรายไดล้ดลงนอ้ยกว่าตน้ทนุ จงึท าใหก้ าไรขัน้ตน้มจี านวนเพิ่มขึน้ 

5. ค่าใชจ้า่ยในการบรหิาร 
ปี 2562  มีค่าใชจ้่ายในการบรหิาร จ านวน 68.72 ลา้นบาท ลดลง 11.00 ลา้นบาท หรือรอ้ยละ 13.80 เมื่อเทียบกบัปี 

2561 ที่มีจ านวน 79.72 ลา้นบาท โดยเป็นการลดลงของค่าภาษีธุรกิจเฉพาะ จ านวน 7.43 ลา้นบาท และการลดลงจากคา่
ภาษีโรงเรือนและที่ดินและภาษีบ ารุงทอ้งที่ จ านวน 2.12 ลา้นบาท เนื่องจากมีการขายที่ดินเดิมที่คาดว่าจะไวใ้ชด้  าเนิน
โครงการไปแลว้ ในปี 2561 

ปี 2563 มคี่าใชจ้า่ยในการบรหิาร จ านวน 57.92 ลา้นบาท ลดลง 10.80 ลา้นบาท หรือรอ้ยละ 15.71 เมื่อเทยีบกบัปี 
2562 ที่มีจ านวน 68.72 ลา้นบาท โดยเป็นการลดลงจากค่าใชจ้่ายในการจดัเตรียมเอกสารขอ้พิพาททางกฎหมายที่บรษิัท
ถกูฟ้องรอ้งในปี 2560 จ านวน 4.40 ลา้นบาท การลดลงจากค่าธรรมเนียมอื่นๆ จ านวน 2.18 ลา้นบาท และการลดลงของ
ค่าตดัจ าหน่าย - สินทรพัยไ์ม่มีตวัตน (ซอฟตแ์วร)์ จ านวน 2.56 ลา้นบาท 

ไตรมาสที่ 1 ปี 2564 มีคา่ใชจ้า่ยในการบรหิาร จ านวน 12.28 ลา้นบาท ลดลง 1.89 ลา้นบาท หรือรอ้ยละ 13.35 เมื่อ
เทียบกบัชว่งเวลาเดยีวกนัของปีก่อน ที่มีจ านวน 14.17 ลา้นบาท เนื่องจากมีการลดลงของคา่จา้งที่ปรกึษากฎหมายที่
เก่ียวกบัขอ้พิพาท 

6. ตน้ทนุทางการเงินและภาษีเงินไดน้ิติบคุคล 



ความเห็นของที่ปรกึษาทางการเงินอิสระ  บริษัท อีสเทอรน์ พาวเวอร ์กรุ๊ป จ ากดั (มหาชน) 

บริษัท ดิสคฟัเวอร ์แมเนจเมน้ท ์จ ากดั  หนา้ 46/95 
 

ปี 2562 มตีน้ทนุทางการเงินและภาษีเงินไดน้ิติบคุคล จ านวน 338.44 และ 0.31 ลา้นบาท ลดลง 18.10 และ 0.63 ลา้น
บาท หรือรอ้ยละ 5.08 และ 67.17 ตามล าดบั เมื่อเทียบกบัปี 2561 ที่มีจ านวน 356.54 และ 0.93 ลา้นบาท ตามล าดบั 

ปี 2563 มตีน้ทนุทางการเงินและภาษีเงินไดน้ิติบคุคล จ านวน 313.29 และ 5.57 ลา้นบาท ตน้ทนุทางการเงินลดลง 
จ านวน 25.15 ลา้นบาท หรือรอ้ยละ 7.43 และภาษีเงินไดเ้พิ่มขึน้ 5.26 ลา้นบาท หรือรอ้ยละ 1,714.51 เมื่อเทียบกบัปี 2562 
ที่มีจ านวน 338.44 และ 0.31 ลา้นบาท ตามล าดบั 

ไตรมาสที่ 1 ปี 2564 ตน้ทนุทางการเงินและภาษีเงินไดน้ติิบคุคลมีจ านวน 69.33 และ (0.02) ลา้นบาท ลดลง 25.57 
และ 2.09 ลา้นบาท หรือรอ้ยละ 26.95 และ 100.97 ตามล าดบั เมื่อเทียบกบัช่วงเวลาเดียวกนัของปีก่อน ที่มีจ านวน 94.91 
และ 2.07 ลา้นบาท ตามล าดบั 

7. ก าไรสทุธิ 
ปี 2562 บรษิัทมีก าไรสทุธิ จ านวน 573.06 ลา้นบาท เพิม่ขึน้ 189.53 ลา้นบาท หรือรอ้ยละ 49.52 เมื่อเทียบกบัปี 

2561 ที่มีจ านวน 383.53 ลา้นบาท เนื่องจากบรษิัทสามารถบรหิารจดัการตน้ทนุและคา่ใชจ้า่ยบรหิารไดเ้ป็นอยา่งดี และมี
ก าไรจากอตัราแลกเปล่ียน 

ปี 2563 บรษิัทมีก าไรสทุธิ จ านวน 201.87 ลา้นบาท ลดลง 371.19 ลา้นบาท หรือรอ้ยละ 64.77 เมื่อเทียบกบัปี 2562 
ที่มีจ านวน 573.06 ลา้นบาท เนื่องจากไดม้ีการหยดุซ่อมบ ารุงรกัษา 3 เดือน ส่งผลใหไ้ม่สามารถผลิตไฟฟ้าไดใ้นชว่งเวลา
นัน้ และมีผลขาดทนุจากอตัราแลกเปล่ียน 

ไตรมาสที่ 1 ปี 2564 บรษิัทมกี าไรสทุธิจ านวน 91.52 ลา้นบาท เพิม่ขึน้ 166.23 ลา้นบาท หรือคิดเป็นรอ้ยละ 222.50 
เมื่อเทยีบกบัชว่งเวลาเดยีวกนัของปีก่อน ที่มีจ านวน (74.71) ลา้นบาท เนื่องจากไตรมาส 1 ปี 2563 มีรายการคา่ใชจ้า่ย
ทางบญัชีที่เก่ียวกบัการขาดทนุของอตัราแลกเปล่ียน  
 
ทัง้นี ้รายละเอยีดขอ้มลูเก่ียวกบั SSUT สามารถดเูพิ่มเติมไดท้ี่เอกสารแนบ 2 
 
1.6. สรุปสาระส าคัญของสัญญาทีเ่กี่ยวขอ้งกบัการเขา้ท ารายการ 

1.6.1. สรุปสาระส าคญัของสญัญาซือ้ขายหุน้ของ SSUT ระหวา่ง (1) E-COGEN กบั COM-LINK และ  
(2) E-COGEN กบั EE 

ล าดับ หัวข้อ รายละเอียด รายละเอียด 
1 คู่สญัญา ผูซ้ือ้:  บริษัท อีสเทอรน์ โคเจนเนอเรชั่น จ ากดั (“E-

COGEN”) 
ผูข้าย: บรษิัท คอม-ลิงค ์จ ากดั (“COM-LINK”) 

ผูซ้ือ้:  บริษัท อีสเทอรน์ โคเจนเนอเรชั่น จ ากดั (“E-
COGEN”) 
ผูข้าย: บรษิัท อีเทอเนิล เอนเนอยี จ ากดั (“EE”) 

2 ลกัษณะสญัญา สญัญาซือ้ขายหุน้ของ SSUT 
3 วนัลงนาม 4 มิถนุายน 2564 4 มิถนุายน 2564 
4 ทรพัยส์ินที่ซือ้ขาย หุน้สามญัของ SSUT จ านวน 4,378,500 หุน้ หรือคิดเป็น

รอ้ยละ 15.00 ของหุน้ทัง้หมดของ SSUT 
หุน้สามญัของ SSUT จ านวน 7,297,500 หุน้ หรือคิดเป็น
รอ้ยละ 25.00 ของหุน้ทัง้หมดของ SSUT 

5 ค่าตอบแทน  - ราคาซือ้ขายหุน้สามญัชอง SSUT ในราคา 170.76 บาท
ต่อหุน้  รวมมลูค่า 747,672,660.00 บาท  

- ค่าชดเชย จ านวน 114,000,000.00 บาท1/ 

- รวมเป็นมลูค่าทัง้สิน้ 861,672,660.00 บาท 

- ราคาซือ้ขายหุน้สามญัของ SSUT ในราคา 170.76 บาท
ต่อหุน้   

- รวมมลูค่า 1,246,121,100.00 บาท  
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ล าดับ หัวข้อ รายละเอียด รายละเอียด 
- ภายในวนัเดียวกับวนัที่ท  าสญัญาฉบบันี ้ผูซ้ือ้จะตอ้งส่ง
มอบหนงัสือค า้ประกนั (แบบไม่มีเง่ือนไข และไม่อาจเพิก
ถอนได้) ซึ่งออกโดยธนาคารพาณิชย์และระบุเงื่อนไข
ตามที่ผูข้ายเห็นชอบและตกลงดว้ย เพื่อรบัประกันการ
ปฏิบตัิหนา้ที่ของผูซ้ือ้ภายใตส้ญัญานี ้ซึ่งรวมถึงหนา้ที่ใน
การช าระค่าตอบแทน โดยมีวงเงินประกันรวมทั้งสิน้ 
861,672,600 บาท และมีระยะเวลารบัประกันถึงวนัที่ 4 
กันยายน 2564 หรือภายหลังจากนั้นตามที่ไดต้กลงกัน
เป็นลายลกัษณอ์กัษรตามความจ าเป็น 

- ผูซ้ือ้จะตอ้งส่งมอบหนงัสือค า้ประกนัฉบบัใหม่ ซึ่งมี
เง่ือนไขตามที่ไดก้ล่าวไปขา้งตน้ ใหแ้กผู่ข้ายก่อนวนัที่
หนงัสือค า้ประกนัฉบบัเดิมจะสิน้อายไุม่นอ้ยกว่า 30 วนั  
โดยผูซ้ือ้ผูซ้ือ้จะตอ้งด าเนินการตามขอ้นีเ้ร่ือยไปจนกว่า
การซือ้ขายหุน้เสรจ็สมบรูณจ์ะเกิดขึน้ หรือจนกว่า
สญัญาฉบบันีจ้ะเลิกกนั 

- ภายในวนัเดียวกับวันที่ท  าสญัญาฉบบันี ้ผูซ้ือ้จะตอ้งส่ง
มอบหนงัสือค า้ประกนั (แบบไม่มีเง่ือนไข และไม่อาจเพิก
ถอนได้) ซึ่งออกโดยธนาคารพาณิชย์และระบุเงื่อนไข
ตามที่ผูข้ายเห็นชอบและตกลงดว้ย เพื่อรบัประกันการ
ปฏิบตัิหนา้ที่ของผูซ้ือ้ภายใตส้ญัญานี ้ซึ่งรวมถึงหนา้ที่ใน
การช าระค่าตอบแทน โดยมีวงเงินประกันรวมทั้งสิน้ 
1,246,121,100 บาท และมีระยะเวลารบัประกันถึงวนัที่ 
4 กนัยายน 2564 หรือภายหลงัจากนัน้ตามที่ไดต้กลงกัน
เป็นลายลกัษณอ์กัษรตามความจ าเป็น 

- ผูซ้ือ้จะตอ้งส่งมอบหนงัสือค า้ประกนัฉบบัใหม่ ซึ่งมี
เง่ือนไขตามที่ไดก้ล่าวไปขา้งตน้ ใหแ้กผู่ข้ายก่อนวนัที่
หนงัสือค า้ประกนัฉบบัเดิมจะสิน้อายไุม่นอ้ยกว่า 30 วนั  
โดยผูซ้ือ้ผูซ้ือ้จะตอ้งด าเนินการตามขอ้นีเ้ร่ือยไปจนกว่า
การซือ้ขายหุน้เสรจ็สมบรูณจ์ะเกิดขึน้ หรือจนกว่า
สญัญาฉบบันีจ้ะเลิกกนั 

6 เง่ือนไขบงัคบั
ก่อน (Condition 
Precedent) 

 
- ผูข้ายไดร้บัความยินยอมเป็นหนงัสือจากคู่สญัญาทกุฝ่ายของสญัญาระหว่าง
ผูถ้ือหุน้ (ยกเวน้ THAT SIRI และ TAC ซึ่งเป็นหนา้ที่ของผูซ้ือ้) เพ่ือไดร้บัความ
ยินยอมและอนมุตัิการโอนหุน้ที่ซือ้ขายใหแ้ก่ผูซ้ือ้ และสละสิทธิในการซือ้หุน้
ก่อนของตนเองในการซือ้หุน้ที่ขายจากผูข้ายตามที่ระบใุนสญัญาระหว่างผูถ้ือ
หุน้ และขอ้บงัคบัของ SSUT 

สถานะของเง่ือนไข 
- เนื่องจาก  EE และ COM-LINK มี
กลุ่มผูถ้ือหุน้ใหญ่เป็นกลุ่มเดียวกัน 
และเป็นผู้ขายหุ้น SSUT ในครั้งนี ้ 
จึงมีการเตรียมการ และตกลงกันไว้
เรียบรอ้ยแลว้ 

- SSUT ไดร้บัค ายินยอมเป็นหนงัสือจากผูใ้หกู้ต้ามสญัญาสินเช่ือส าหรบัการซือ้
ขายหุน้ระหวา่งผูข้ายและผูซ้ือ้ และ/หรอืเอกสารการซือ้ขายหุน้ระหว่างผูข้าย
และผูซ้ือ้ และไดจ้ดัส่งส าเนาเอกสารค ายินยอม ดงักล่าวใหแ้กผู่ซ้ือ้แลว้  
 

- SSUT ได้ท าหนังสือไปยังสถาบัน
การเงิน เม่ือวนัที่ 11 มิ.ย. 64 ขณะนี ้
ก าลงัอยู่ระหว่างการพิจารณา  

- ทั้งนี ้ทางสถาบันการเงินจะรอการ
อนุมัติการซือ้และขายจาก ผูถ้ือหุน้
ของ EE และ EP เพื่ออนุมตัิการเขา้
ท ารายการ 

- ผูซ้ือ้ด าเนินการให ้THAT SIRI และ TAC ใหค้ ายินยอมเป็นหนงัสือแก่ผูข้าย 
เพ่ือยินยอมและอนมุตัิการโอนหุน้ที่ซือ้ขายใหแ้กผู่ซ้ือ้ และสละสิทธิในการซือ้
หุน้ก่อนของตนเองในการซือ้หุน้ที่ขายจากผูข้ายตามที่ระบใุนสญัญาระหว่างผู้
ถือหุน้ และขอ้บงัคบัของ SSUT 
 

- โดย THAT SIRI ซึ่งถือหุน้โดยบริษัท
ฯ จะสละสิทธิในการซือ้หุน้ก่อนของ
ตนเอง   

- TAC มีผู้ถือหุ้นร้อยละ 47.60 เป็น 
CHUBU ซึ่ ง ได้ มีการ เจรจา เพื่ อ
ด าเนินการสละสิทธิไวแ้ลว้ (คาดว่า
จะได้รับหนังสือภายในเดือนก.ค. 
64) 
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ล าดับ หัวข้อ รายละเอียด รายละเอียด 
- ผูซ้ือ้ไดร้บัการอนมุตัิทัง้หมดที่จ  าเป็น ซึ่งรวมถึงแต่ไม่จ ากดัเพียง การอนุมตัิ
จากที่ประชมุใหญ่ผูถ้ือหุน้ของผูซ้ือ้ คณะกรรมการของผูซ้ือ้ และ/หรือการ
อนมุตัิ หรือการปฏิบตัิตามประกาศ กฎ และขอ้บงัคบัที่เกี่ยวขอ้งของ
ส านกังานคณะกรรมการก ากบัหลกัทรพัยแ์ละตลาดหลกัทรพัย ์ตลาด
หลกัทรพัยแ์ห่งประเทศไทย 

- ปัจจุบัน EP ได้รับการอนุมัติจาก
คณะกรรมการบริษัทแลว้ และรอผล
อนุมัติจากที่ประชุมผู้ถือหุ้น ซึ่งจะ
ประชมุวนัที่ 4 สิงหาคม 2564 

- ผูข้ายไดร้บัการอนุมัติทั้งหมดที่จ  าเป็น ซึ่งรวมถึงแต่ไม่
จ ากัดเพียง การอนุมัติจากที่ประชุมคณะกรรมการของ
ผูข้าย 
สถานะของเงื่อนไข 

- ที่ประชุมคณะกรรมการบริษัท COM-LINK รบัทราบการ
เขา้ท ารายการแลว้ โดยจะจัดประชุมเพื่ออนุมัติการเขา้
ท ารายการ ภายหลงัจากการอนมุตัิจากสถาบนัการเงินที่
มีสญัญาเงินกูก้บั SSUT  

- ผูข้ายไดร้บัการอนุมัติทั้งหมดที่จ  าเป็น ซึ่งรวมถึงแต่ไม่
จ ากัดเพียง การอนุมัติจากที่ประชุมใหญ่ผู้ถือหุ้นของ
ผูข้าย และ/หรือ การอนุมตัิ หรือการปฏิบตัิตามประกาศ 
ก ฎ  แ ล ะ ข้ อ บั ง คั บ ที่ เ กี่ ย ว ข้ อ ง ข อ ง ส า นั ก ง า น
คณะกรรมการก ากับหลักทรัพย์และตลาดหลักทรัพย์ 
ตลาดหลกัทรพัยแ์ห่งประเทศไทย 
สถานะของเงื่อนไข 

- ปัจจุบัน EE ได้รับการอนุมัติจากคณะกรรมการบริษัท
แลว้ และรอผลอนุมตัิจากที่ประชมุผูถ้ือหุน้ ซึ่งจะประชมุ
วนัที่ 4 สิงหาคม 2564 

7 ขอ้ตกลงซือ้ขาย
หุน้ที่ซือ้ขาย 

- ภายใตค้วามส าเรจ็ครบถว้น (หรือไดร้บัยกเวน้) ของเงื่อนไขบงัคบัก่อนที่ไดร้ะบไุว ้ผูซ้ือ้ตกลงซือ้ รบัโอน และรบัมอบหุน้ที่
ซือ้ขาย ซึ่งปราศจากภาระผูกพนัใด ๆ จากผูข้าย และผูข้ายตกลงขาย โอน และส่งมอบหุน้ที่ซือ้ขายซึ่งปราศจากภาระ
ผกูพนัใดๆ ใหแ้ก่ผูซ้ือ้  

- ทัง้นี ้คู่สญัญาทราบว่า ณ วนัที่ท  าสญัญาฉบบันี ้หุน้ที่ซือ้ขายยงัอยู่ภายใตก้ารจ าน าต่อผูใ้หกู้ต้ามสัญญาสินเชื่อ โดย
ผูข้ายจะด าเนินการใหผู้ใ้หกู้ป้ลดภาระการจ าน าดงักล่าว ก่อนการซือ้ขายเสรจ็สมบรูณ ์และผูซ้ือ้มีหนา้ที่จะตอ้งน าหุน้ที่ซื ้
ขายกลบัมาจ าน าใหแ้ก่ผูใ้หกู้อี้กครัง้ภายหลงัการซือ้ขายเสรจ็สมบรูณ์ 

8 ค่าใชจ้่าย เวน้แต่จะไดร้ะบไุวเ้ป็นอย่างอ่ืนโดยชดัแจง้ในสญัญาฉบบันี ้คู่สญัญาแต่ละฝ่ายตกลงจะรบัผดิชอบและช าระค่าใชจ้า่ยที่
เกิดขึน้ของตนเอง อนัเนื่องจากการเจรจา การเตรียมการ การเขา้ท าสญัญา และการด าเนินการต่างๆ ตามที่ไดร้ะบใุน
สญัญาฉบบันี ้และเอกสารการท าธุรกรรม 

9 กรณีผิดสญัญา สญัญาอาจถกูยกเลิกได ้ในกรณีดงันี ้
- ในกรณีที่คู่สญัญาฝ่ายใดฝ่ายหนึ่งผดิสญัญาขอ้ใดของสญัญาฉบบันีอ้นัเป็นสาระส าคญั (ซึ่งอาจแกไ้ขเยียวยาได)้ และ
คู่สญัญาฝ่ายผิดสญัญาไม่ไดแ้กไ้ขเยียวยาการผดิสญัญาดงักลา่วใหแ้ลว้เสรจ็ภายในระยะเวลา 30 วนันบัแต่วนัทีไ่ดร้บั
หนงัสือบอกกล่าวจากคูส่ญัญาอีกฝ่ายหนึ่ง คู่สญัญาฝ่ายที่ไม่ผดิสญัญามีสิทธิบอกเลิกสญัญาฉบบันี ้โดยการส่งค าบอก
กล่าวเป็นหนงัสือไปยงัคู่สญัญาฝ่ายทีผ่ิดสญัญา หรือ 

- ในกรณีที่คู่สญัญาฝ่ายใดฝ่ายหนึ่งผดิสญัญาขอ้ใดของสญัญาฉบบันีอ้นัเป็นสาระส าคญั (ซึ่งไม่อาจแกไ้ขเยียวยาได)้ 
คู่สญัญาฝ่ายที่ไม่ผดิสญัญามีสิทธิบอกเลิกสญัญาฉบบันีท้นัที โดยการส่งค าบอกกล่าวเป็นหนงัสือไปยงัคูส่ญัญาฝ่ายที่
ผิดสญัญา หรือ 

- ในกรณีที่เง่ือนไขบงัคบัก่อนขอ้ใดขอ้หนึ่งไม่เสรจ็สมบรูณ ์ (รวมทัง้ไม่ไดร้บัการยกเวน้โดยคู่สญัญา) ภายในวนัสดุทา้ย
ส าหรบัการปฏิบตัติามเง่ือนไขบงัคบักอ่น (ซึ่งหมายถึง วนัที่ 31 สงิหาคม 2564 หรือวนัอ่ืนใดตามที่คู่สญัญาทัง้สองอาจตก
ลงกนัเป็นลายลกัษณอ์กัษร) และคูส่ญัญาฝ่ายที่มิไดมี้หนา้ที่ด  าเนินการใหเ้งื่อนไขบงัคบัก่อนเสรจ็สมบรูณไ์ดใ้ชส้ทิธิบอก
เลิกสญัญา โดยการส่งค าบอกกล่าวเป็นหนงัสือไปยงัคู่สญัญาอีกฝ่ายหนึ่ง หรอื 

- ในกรณีที่ผูข้ายไม่ไดร้บัค ายนิยอมเป็นหนงัสือจากคู่สญัญาทกุฝ่ายของสญัญาระหว่างผูถ้ือหุน้เพ่ือการด าเนินการตาม
เง่ือนไขบงัคบัก่อน ภายในวนัสดุทา้ยส าหรบัการปฏบิตัิตามเงื่อนไขบงัคบัก่อน 
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ล าดับ หัวข้อ รายละเอียด รายละเอียด 
   - ในกรณีผูข้ายไม่ไดร้บัการอนมุตัิจากทีป่ระชมุ

คณะกรรมการของผูข้ายตามเงื่อนไขบงัคบัก่อน ภายใน
วนัสดุทา้ยส าหรบัการปฏบิตัิตามเงื่อนไขบงัคบัก่อน 

- ในกรณีมีการยกเลิกสญัญาฉบบันี ้ ไม่ว่ากรณีใดๆ อนั
มิไดเ้กิดจากความผิดของฝ่ายผูข้าย ผูซ้ือ้ตกลงที่จะรบั
ผิดชดใชค้่าเสียหายใหแ้ก่ผูข้าย จ านวน 861,672,660 
บาท 

- ในวนัท าสญัญาฉบบันี ้ ผูซ้ือ้ตกลงออกเช็คสั่งจ่ายให้
ผูข้าย โดยระบวุนัถึงก าหนดช าระเป็นวนัที่ 4 กนัยายน 
2564 เพ่ือเป็นหลกัประกนัการรบัผิดชดใชค้วามเสียหาย
จ านวน 861,672,660 บาท โดยในกรณีที่ผูซ้ือ้ผิดสญัญา
ไม่ช าระค่าเสียหายดงักล่าว ผูข้ายมีสทิธิน าเช็คดงักล่าว
ขึน้เงินไดท้นัท ี

- ในกรณีที่ปรากฏวา่การซือ้ขายเสรจ็สมบรูณมิ์ไดเ้กิดขึน้
ภายในวนัสดุทา้ยส าหรบัการปฏิบตัิตามเง่ือนไขบงัคบั
ก่อน และคูส่ญัญาตกลงขยายวนัสดุทา้ยส าหรบัการ
ปฏิบตัิตามเงื่อนไขบงัคบัก่อนออกไป ผูซ้ือ้จะตอ้งส่งเช็ค
ของผูซ้ือ้ฉบบัใหม่ซึ่งมีเง่ือนไขเช่นเดิมใหแ้ก่ผูข้ายภายใน
วนัที่เช็คฉบบัก่อนถึงก าหนดช าระ โดยฉบบัใหม่จะระบุ
วนัที่ถึงก าหนดช าระใหม่ที่ไดข้ยายเวลาวนัสดุทา้ย
ส าหรบัการปฏิบตัติามเง่ือนไขบงัคบักอ่นออกไป และ
ผูข้ายจะส่งคืนเช็คฉบบัเดิมที่ถึงก าหนดช าระแลว้ใหแ้กผู่้
ซือ้ 

- ในวนัที่การซือ้ขายเสรจ็สมบรูณ ์ ผูข้ายจะส่งมอบเช็ค
ฉบบัสดุทา้ยคืนใหแ้ก่ผูซ้ือ้ ในเวลาที่ผูข้ายไดร้บัแคชเชียร์
เช็คช าระค่าตอบแทนจากผูซ้ือ้ 

- ในกรณีผูข้ายไม่ไดร้บัการอนมุตัิจากทีป่ระชมุ
คณะกรรมการของผูข้ายตามเงื่อนไขบงัคบัก่อน ภายใน
วนัสดุทา้ยส าหรบัการปฏบิตัิตามเงื่อนไขบงัคบัก่อน 

-  ในกรณีมีการยกเลิกสญัญาฉบบันี ้ไม่วา่กรณีใดๆ อนั
มิไดเ้กิดจากความผิดของฝ่ายผูข้าย ผูซ้ือ้ตกลงที่จะรบั
ผิดชดใชค้่าเสียหายใหแ้ก่ผูข้าย จ านวน 
1,246,121,100.00 บาท  

- ในวนัท าสญัญาฉบบันี ้ผูซ้ือ้ตกลงออกเช็คสั่งจ่ายให้
ผูข้าย โดยระบวุนัถึงก าหนดช าระเป็นวนัที่ 4 กนัยายน 
2564 เพื่อเป็นหลกัประกนัการรบัผดิชดใชค้วามเสียหาย
จ านวน 1,246,121,100.00 บาท โดยในกรณีที่ผูซ้ือ้ผิด
สญัญาไม่ช าระค่าเสียหายดงักล่าว ผูข้ายมีสิทธิน าเช็ค
ดงักล่าวขึน้เงินไดท้นัท ี

- ในกรณีที่ปรากฏวา่การซือ้ขายเสรจ็สมบรูณมิ์ไดเ้กิดขึน้
ภายในวนัสดุทา้ยส าหรบัการปฏิบตัิตามเง่ือนไขบงัคบั
ก่อน และคู่สญัญาตกลงขยายวนัสดุทา้ยส าหรบัการ
ปฏิบตัิตามเงื่อนไขบงัคบัก่อนออกไป ผูซ้ือ้จะตอ้งส่งเช็ค
ของผูซ้ือ้ฉบบัใหม่ซึ่งมีเง่ือนไขเช่นเดิมใหแ้ก่ผูข้ายภายใน
วนัที่เช็คฉบบัก่อนถึงก าหนดช าระ โดยฉบบัใหม่จะระบุ
วนัที่ถึงก าหนดช าระใหม่ที่ไดข้ยายเวลาวนัสดุทา้ย
ส าหรบัการปฏิบตัติามเง่ือนไขบงัคบักอ่นออกไป และ
ผูข้ายจะส่งคืนเช็คฉบบัเดิมที่ถึงก าหนดช าระแลว้ใหแ้กผู่้
ซือ้ 

- ในวนัที่การซือ้ขายเสรจ็สมบรูณ ์ผูข้ายจะส่งมอบเช็ค
ฉบบัสดุทา้ยคืนใหแ้ก่ผูซ้ือ้ ในเวลาที่ผูข้ายไดร้บัแคชเชียร์
เช็คช าระค่าตอบแทนจากผูซ้ือ้ 

หมายเหต:ุ 1/ เป็นค่าชดเชยการยกเลิกสญัญาการซือ้ขายหุน้ SSUT ระหว่าง COM-LINK (ผูข้าย) และ EE (ผูซ้ือ้) ตามสญัญาซือ้ขาย
หุน้ ลงวนัที่ 19 ธันวาคม 2557 (EE มีการช าระค่าหุน้ SSUT ไปแลว้ในสดัสว่นรอ้ยละ 25 ของจ านวนหุน้ที่ช  าระแลว้ จากที่
ตกลงซือ้ขายกนัที่รอ้ยละ 40) และเม่ือวนัที่ 24 พฤษภาคม 2564 COM-LINK ไดส้่งหนงัสือแจง้ยกเลิกสญัญาซือ้ขายหุน้ 
SSUT เนื่องจาก EE ไม่สามารถช าระค่าหุน้ส่วนนีไ้ด ้ตามเง่ือนไขที่ไดร้ะบไุวใ้นสญัญา 

 โดยมลูค่าดงักล่าวเป็นการตกลงกนัระหว่างบริษัทฯ และ COM-LINK โดยอา้งอิงจากดอกเบีย้คา้งจ่าย จากเงินตน้ที่ 
EE คา้งช าระค่าหุน้ของ SSUT ในสดัสว่นรอ้ยละ 15 ของจ านวนหุน้ที่ช  าระแลว้กบั COM-LINK ที่อตัราดอกเบีย้รอ้ยละ 4.5 
ต่อปี โดยนบัตัง้แตปี่ 2560 ถึงเดือนมีนาคม 2564 ตามที่ตกลงกนัระหว่างบรษิัทฯ และ COM-LINK 

 

ความเห็นที่ปรกึษาทางการเงินอสิระ 
▪ จากการพิจารณาเงื่อนไขของคา่ตอบแทน บรษิัทฯ มคีวามเส่ียงจากการตอ้งวางเงินประกนั (เป็นเช็คเงินสด) 

ซึ่งในกรณีมีการยกเลิกสญัญาฉบบันี ้(ตามขอ้ 8.1 ในสญัญาตามรายละเอยีดในหนา้ 31-34)  ไม่ว่ากรณีใดๆ 
อนัมิไดเ้กิดจากความผดิของฝ่ายผูข้าย ผูซ้ือ้ตกลงที่จะรบัผิดชดใชค้่าเสียหายใหแ้ก่ผูข้าย COM-LINK จ านวน 
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861,672,660 บาท และ EE จ านวน 1,246,121,100 บาท รวมเป็นจ านวนทัง้สิน้ 2,107,793,760 บาท ในขณะ
ที่ฝ่ายผูข้ายไมม่ีเงื่อนไขการวางเงินประกนั ท าใหบ้รษิัทฯ ในฐานะผูซ้ือ้เสียเปรียบในขอ้นี ้ 

▪ อย่างไรกต็าม มีก าหนดใหคู้่สญัญาสามารถเยียวยาได ้(ในกรณีที่เยียวยาได)้ ภายในระยะเวลา 30 วนั นบัแต่
วนัท่ีไดร้บัหนงัสือบอกกล่าวจากคู่สญัญาอีกฝ่ายหนึ่ง จึงเป็นการเปิดโอกาสใหคู้่สญัญาสามารถแกไ้ขขอ้ผิด
สญัญากนัได ้

▪ จากความเห็นของที่ปรกึษาทางกฎหมายของผูซ้ือ้ (โดยเป็นการตีความของฝ่ายผูซ้ือ้เทา่นัน้) เห็นวา่ ในกรณีที่
มีการยกเลิกสญัญาอนัมิไดเ้กิดจากความผิดของผูข้าย จะตอ้งเป็นกรณีที่เกิดจากความผิดของผูซ้ือ้ ดงันัน้ 
หาก EP ไม่ไดร้บัอนมุตัจิากที่ประชมุผูถื้อหุน้ โดยมิใช่ความผดิของ EP แลว้ EP จะไม่มีหนา้ที่ในการชดใช้
ความเสียหายหรือคา่ปรบัใดๆ แก่ผูข้าย ทัง้นี ้ แมว้่าตามสญัญาจะระบคุ่าเสียหายและคา่ปรบัไวโ้ดยอา้งอิง
จากราคาหุน้ท่ีซือ้ขายกต็าม แตใ่นทางกฎหมายแลว้ EP มีสิทธิตามประมวลกฎหมายแพง่และพาณิชยท์ี่จะ
ขอใหศ้าลสั่งลดค่าเสียหายและคา่ปรบัลงใหเ้หมาะสมกบัคา่เสียหายที่แทจ้รงิได ้โดยพิสจูนว์่าคา่เสียหายและ
ค่าปรบัท่ีก าหนดไวด้งักล่าวสงูเกนิความเสียหายที่แทจ้รงิ 

▪ ที่ปรกึษาทางการเงินอิสระมีความเห็นวา่ ในกรณีบรษิัทฯ ในฐานะผูซ้ือ้ ไม่ไดร้บัการอนมุตักิารเขา้รายการจาก
ที่ประชมุผูถื้อหุน้ ส่งผลใหบ้รษิัทฯ ไม่สามารถด าเนินการตามเงื่อนไขบงัคบัก่อน บรษิัทฯ ตอ้งด าเนนิการเจรจา
กบัผูข้าย เพื่อแกไ้ขเหตทุี่ไม่สามารถเขา้ท ารายการได ้ หรือยกเลิกสญัญา โดยมใิชค่วามผิดของผูซ้ือ้ โดยใน
กรณีที่ผูข้ายฟ้องรอ้งความเสียหายจากบรษิัทฯ จากการไม่สามารถเขา้ท ารายการได ้ บรษิัทฯ อาจตอ้ง
ด าเนินการทางศาล เพื่อแกไ้ขขอ้พิพาท เนื่องจากการไม่ไดร้บัอนมุตัิจากที่ประชมุผูถื้อหุน้ เป็นปัจจยัที่ไม่อาจ
ควบคมุได ้และไม่ควรเป็นความผิดของผูซ้ือ้ 

▪ ดงันัน้ บรษิัทฯ จะมีความเส่ียงหากไม่สามารถด าเนินการตามเงื่อนไขบงัคบัก่อน หรือไม่สามารถเขา้ท า
รายการได ้โดยอาจถกูยดึเงินประกนั หรือถกูฟ้องรอ้งเรียกค่าเสียหาย ส่งผลใหบ้รษิัทฯ อาจตอ้งเสียค่าใชจ้่าย 
และเวลาในการด าเนินคดขีอ้พิพาทดงักล่าว 
 

1.7. มูลค่าสินทรัพยท์ีจ่ะได้มา 

รายการลงทนุในโครงการ 
จ านวนหุน้ 
(หุน้) 

สดัส่วนการถือหุน้ 
(รอ้ยละ) 

ราคา/หุน้ 
(บาท) 

จ านวนเงิน 
(บาท) 

1. หุน้สามญัของ SSUT จาก COM-LINK 4,378,500 15.00 170.76 747,672,660.00 
2. ช าระเงินส่วนเพิม่เพื่อชดเชยที่ทาง COM-

LINK ตอ้งจา่ยเพื่อยกเลิกสญัญาซือ้ขาย
หุน้ SSUT ระหว่าง COM-LINK กบั EE 

- - - 114,000,000.00 

3. หุน้สามญัของ SSUT จาก EE 7,297,500 25.00 170.76 1,246,121,100.00 
รวม 11,676,000 40.00 180.521/ 2,107,793,760.00 

 

โดย SSUT มีทรพัยสิ์นหลกั สรุปไดด้งันี ้
รายการทรพัยสิ์น มลูค่าตามบญัชี ณ 31 มีนาคม 2564 (ลา้นบาท) 

1. อาคารและส่วนปรบัปรุง       27.68 
2. โรงไฟฟ้า   2,911.82 
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รายการทรพัยสิ์น มลูค่าตามบญัชี ณ 31 มีนาคม 2564 (ลา้นบาท) 
3. สถานีก๊าซและระบบท่อก๊าซ     236.54 
4. เครื่องจกัร เครื่องมือและอปุกรณ ์   5,470.531/ 
5. เครื่องตกแตง่ติดตัง้และอปุกรณส์ านกังาน         2.01 
6. ยานพาหนะ         0.43 
7. ชิน้ส่วนอะไหล่หลกั       31.91 
รวม   8,680.91 

ที่มา: งบการเงินที่สอบทานแลว้ งวด 3 เดือน สิน้สดุวนัที่ 31 มีนาคม 2564 
หมายเหต:ุ 1/ ประกอบดว้ยเครื่องจกัรและอปุกรณใ์นโรงไฟฟ้า จ านวน 5,465.65 ลา้นบาท ซึ่งมีการประเมินในครัง้นี ้และวสัดอุปุกรณส์ าหรบั

โรงไฟฟ้า จ านวน 1.11 ลา้นบาท และเครื่องมือและเครื่องใชใ้นการบ ารุงรกัษา จ านวน 3.77 ลา้นบาท ซึ่งมิไดมี้การประเมินใน
ครัง้นี ้

 

1.8. แหล่งทีม่าของเงนิลงทนุ 
จากมลูค่าการซือ้หุน้สามญัที่จะเขา้ซือ้ จ านวนประมาณ 2,107.79 ลา้นบาท บรษิัทฯ และบรษิทัย่อยไดร้บัอนมุตัิ

สินเชื่อจากสถาบนัการเงินแห่งหนึ่งเรียบรอ้ยแลว้ โดยในเบือ้งตน้เป็นสินเชื่อระยะสัน้  (อายตุั๋วสญัญาใชเ้งินแต่ละฉบบัท่ี
ออก จะตอ้งไมเ่กิน 60 - 90 วนั นบัแต่วนัท่ีออกตั๋วสญัญาใชเ้งินแต่ละฉบบั) เต็มจ านวนตามมลูค่าการซือ้ขาย ทัง้ในส่วน 
Bank Guarantee และวงเงินส าหรบัการลงทนุ  ซึ่งปัจจบุนับรษิัทฯ ก าลงัอยู่ระหวา่งการเจรจากบัสถาบนัการเงิน เพื่อปรบั
ขยายเป็นสินเชื่อระยะยาว ซึ่งหากไม่ไดร้บัอนมุตัใิหป้รบัระยะเวลาช าระหนี ้ บรษิัทฯ จะใชเ้งินกูร้ะยะสัน้ดงักลา่ว โดยจะ
พิจารณาแนวทางการออกหุน้กู ้ และ/หรือ การเพิ่มทนุแบบ General Mandate เพื่อน ามาช าระเงินกูร้ะยะสัน้เมื่อครบ
ก าหนด 

ความเห็นที่ปรกึษาทางการเงินอสิระ 
จากการพิจารณาแหล่งที่มาของเงินลงทนุของบรษิัทฯ สามารถสรุปไดด้งันี ้  

แหล่งเงินทนุ รายละเอียด ความเห็นท่ีปรกึษาทางการเงินอิสระ 
1. เงินกูร้ะยะสัน้ 

(ปัจจบุนั) 
อยู่ระหว่างเจรจาเพื่อเปลี่ยนเป็น
ระยะยาว 

- หากสามารถเปลี่ยนเป็นวงเงินระยะยาวไดก้่อนครบก าหนด
จ่ายของเงินกูร้ะยะสัน้ ก็จะไม่ส่งผลกระทบต่อแหล่งเงินทุน
ของบริษัทฯ 

- บริษัทฯ มีประวตัิการกูท่ี้ดีกบัสถาบนัการเงิน ประกอบกับจาก
การจ าหน่ายเงินลงทนุในโครงการผลิตไฟฟ้าจากพลงังาน
แสงอาทิตยห์ลายโครงการในปี 2563 ส่งผลใหบ้ริษัทฯ มี
อตัราส่วนหนีส้ินรวมต่อส่วนของผูถื้อหุน้รวม (ซึ่งรวมส่วนผูถื้อ
หุน้ของบริษัทใหญ่ และส่วนไดเ้สียท่ีไม่มีอ  านาจควบคมุ) 
ลดลงจาก 1.96 เท่า ณ สิน้ปี 2562 เหลือ 0.80 เท่า ณ วนัท่ี 
31 มี.ค. 2564 ท าใหม้ีความสามารถในการกูเ้พื่อลงทนุในครัง้
นีไ้ด ้

- สถาบนัการเงินท่ีใหว้งเงินในการเขา้ท ารายการในครัง้นี ้เป็น
สถาบนัการเงินเดียวกนัท่ีกลุ่มบริษัทฯ มีการใชว้งเงินอื่นๆ ใน
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แหล่งเงินทนุ รายละเอียด ความเห็นท่ีปรกึษาทางการเงินอิสระ 

ปัจจบุนั ท าใหท้ราบถึงผลกระทบต่อเงื่อนไขของสญัญาเงินกู้
อื่นๆ ของกลุ่มบริษัทฯ จากการเขา้ท ารายการนีแ้ลว้ 

2. หุน้กู ้ เป็นทางเลือกท่ี 2 หากบริษัทฯ ไม่
สามารถขอเปลี่ยนวงเงินระยะสัน้
เป็นระยะยาวได ้(เพื่อน าเงินมา
ช าระเงินกูร้ะยะสัน้) 

ผลกระทบคลา้ยเงินกู ้แต่จะมีระยะเวลาสัน้กว่า เมื่อครบก าหนด
อาจตอ้งออกหุน้กูใ้หม่ เพื่อมาช าระ (Roll Over) และส่วนใหญ่
จะมีตน้ทุนทางการเงินท่ีสงูกว่า 

3. เพิ่มทนุตาม 
General 
Mandate ท่ี
ไดร้บัอนมุตัิจาก
ท่ีประชมุสามญั
ผูถื้อหุน้ 
ประจ าปี 2564 
เมื่อวนัท่ี 19 
เมษายน 2564 

หากการออกหุน้กูไ้ม่เพียงพอ อาจ
ใชท้างเลือกในการเพิ่มทนุ (เพื่อน า
เงินมาช าระเงินกูร้ะยะสัน้) ซึ่งม ี2 
กรณี 
 -  การเพิ่มทุนใหแ้ก่ผูถื้อหุน้เดิม จะ
มีสดัส่วนไดไ้ม่เกินรอ้ยละ 30 
ของจ านวนหุน้ท่ีช าระแลว้
ภายหลงัการเพิ่มทนุ 

-  การเป็นการเพิ่มทุนในวงจ ากดั
ใหแ้ก่นกัลงทนุ (Private 
Placement) จะมีสดัส่วนไดไ้ม่
เกินรอ้ยละ 10 ของจ านวนหุน้ท่ี
ช าระแลว้ภายหลงัการเพิ่มทนุ 

 
 
 
 
-  หากเป็นการเพิ่มทุนใหแ้ก่ผูถื้อหุน้เดิม จะไม่ส่งผลกระทบต่อ
สดัส่วนการถือหุน้ แต่เป็นภาระในการเพิ่มทนุของผูถื้อหุน้เดิม 

 
 
-  หากการเป็นการเพิ่มทนุในวงจ ากดัใหแ้ก่นกัลงทนุ จะส่งผลให้
เกิดการลดลงของสดัส่วนการถือหุน้ของผูถื้อหุน้เดิม (Control 
Dilution) และการลดลงของก าไรสทุธิต่อหุน้ (Earning 
Dilution) และหากเป็นราคาต ่ากว่าราคาตลาดจะส่งผลต่อ
การลดลงของราคา (Price Dilution) 

 
ที่ปรกึษาทางการเงินอิสระเห็นวา่ บรษิัทฯ จะมีความเส่ียงในการหาแหล่งเงินทนุระยะยาว เนื่องจากยงัไม่ไดร้บั

ความชดัเจนจากการเจรจากบัสถาบนัการเงิน เพื่อเปลี่ยนวงเงินกูจ้ากระยะสัน้เป็นระยะยาว ดงันัน้ บรษิัทฯ อาจตอ้งหา
แหล่งเงินทนุอื่น ไดแ้ก่ การออกหุน้กู ้หรือการเพิ่มทนุตาม General Mandate ที่ไดข้ออนมุตัิจากผูถื้อหุน้แลว้ ซึ่งจะส่งผล
กระทบตามตารางขา้งตน้  

ในส่วนของเงินกู ้ ที่ปรกึษาทางการเงินเห็นวา่ มีความเป็นไปไดท้ี่บรษิัทฯ จะไดร้บัอนมุตัิการขยายวงเงินสินเชื่อ 
เนื่องจากในอดีตบรษิัทฯ มกีารลงทนุในโครงการผลิตไฟฟ้ามาแลว้หลายโครงการ และมีประวตักิารกูท้ี่ดีกบัสถาบนัการเงิน 
นอกจากนี ้จากการจ าหน่ายเงินลงทนุในโครงการผลิตไฟฟ้าจากพลงังานแสงอาทิตยห์ลายโครงการในปี 2562-2563 ส่งผล
ใหบ้รษิัทฯ มีอตัราส่วนหนีสิ้นรวมต่อส่วนของผูถื้อหุน้รวม (ซึ่งรวมส่วนผูถื้อหุน้ของบรษิัทใหญ่ และส่วนไดเ้สียที่ไม่มีอ  านาจ
ควบคมุ) ลดลงจาก 1.96 เท่า ตามงบการเงินรวม ณ สิน้ปี 2562 เหลือ 0.80 เท่า ณ วนัท่ี 31 มี.ค. 2564 ท าใหม้ี
ความสามารถในการขอเงินกูเ้พื่อลงทนุในครัง้นีไ้ด ้โดยไมก่ระทบกบัฐานะทางการเงินของบรษิัทฯ มากนกั 

ทัง้นี ้ หากบรษิัทฯ มีความจ าเป็นตอ้งออกหุน้กูเ้พิ่มเติม บรษิัทฯ เคยมีประวตัิการออกขายหุน้กูม้าแลว้ในปี โดย ณ 
วนัท่ี 31 มีนาคม 2564 บรษิัทฯ มหีุน้กูค้งเหลือจ านวน 2,046.16 ลา้นบาท โดยมีการช าระคืนไปแลว้ 500 ลา้นบาท ประกอบ
กบัการมีสดัสว่นของหนีสิ้นต่อส่วนของผูถื้อหุน้ท่ีลดลงจากปี 2562 บรษิัทฯ จึงคาดว่าสามารถด าเนินการออกหุน้กูใ้หมเ่พิ่ม
ได ้ ทัง้นี ้ ภายหลงัการเขา้ท ารายการ (ตามประมาณการงบการเงนิท่ีรวม SSUT ในฐานะบรษิัทยอ่ย และรวมเงินกูเ้พื่อท า
รายการในครัง้นีแ้ลว้ โดยอา้งองิจากงบการเงินรวม ณ วนัท่ี 31 มี.ค. 2564 จะมีอตัราส่วนหนีสิ้นรวมต่อส่วนของผูถื้อหุน้รวม 
(ซึ่งรวมส่วนผูถื้อหุน้ของบรษิัทใหญ่ และส่วนไดเ้สียที่ไม่มีอ  านาจควบคมุ) ประมาณ 2.79 เท่า) ซึ่งยงัเป็นไปตามเงื่อนไข
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เงินกูต้่างๆ ของกลุ่มบรษิัทฯ ที่ก าหนดใหม้ีอตัราส่วนหนีสิ้นรวมต่อส่วนผูถื้อหุน้รวมสงูสดุไม่เกิน 3.25 เท่า นอกจากนี ้
สถาบนัการเงินท่ีใหว้งเงินในการเขา้ท ารายการในครัง้นี ้ เป็นสถาบนัการเงินเดยีวกนัท่ีกลุ่มบรษิัทฯ มีการใชว้งเงินอื่นๆ ใน
ปัจจบุนั ท าใหท้ราบถงึผลกระทบจากการเขา้ท ารายการนีแ้ลว้ โดยบรษิัทฯ คาดว่าอตัราส่วนดงักล่าวจะมีแนวโนม้ลดลง 
จากผลการด าเนินงานท่ีดีขึน้ในอนาคต  
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2. ข้อมูลบริษทั อีสเทอรน์ พาวเวอร ์กรุ๊ป จ ากดั (มหาชน) 

 
ปัจจบุนั EP ประกอบธุรกิจเขา้ลงทนุโดยถือหุน้ในบรษิัทอื่น (Holding Company) โดยเนน้การลงทนุในธุรกิจผลิต

ไฟฟ้าโครงการต่างๆ ตามที่ภาครฐัไดม้ีนโยบายในการสนบัสนนุการใชไ้ฟฟา้พลงังานทดแทนนัน้ โดยบรษิัทฯ ไดเ้ล็งเห็นถงึ
โอกาสในการพฒันา และไดล้งทนุในธุรกิจที่เก่ียวขอ้งกบัพลงังานทดแทน ซึ่งเป็นธุรกจิที่มีศกัยภาพในการเจรญิเติบโตที่สงู 
และมีความเส่ียงในการด าเนินงานต ่า ตลอดจนสามารถสรา้งรายไดท้ี่มั่นคงไดใ้นระยะยาว ท าใหบ้รษิัทฯ ตอ้งการลงทนุใน
การเขา้ท ารายการซือ้หุน้ SSUT เพิ่มเติม จากเดิมที่บรษิัทฯ ไดม้ีการลงทนุโรงไฟฟ้าพลงังานความรอ้นรว่ม (Cogeneration) 
ไวแ้ลว้  

 
โรงไฟฟ้าพลังงานความร้อนร่วม (Cogeneration) 

ปัจจบุนับรษิัทฯ มกีารลงทนุในบรษิัทรว่ม 2 บรษิัท ซึ่งด าเนินกิจการโรงไฟฟ้าพลงังานความรอ้นรว่ม โดยมี
รายละเอียดดงันี ้

โครงการ 
เจา้ของ
โครงการ 

คู่สญัญา 

ก าลงัการ
ผลิต
ไฟฟ้า 
(MW) 

ก าลงัการ
ผลิตไอ
น า้ (ตนั
ต่อ

ชั่วโมง) 

วนัที่ COD 
วนัที่สิน้สดุสญัญา
ซือ้ขายไฟฟ้า 

โครงการโรงไฟฟ้าลาดกระบงั ที่นิคม
อตุสาหกรรมลาดกระบงั 
กรุงเทพมหานคร 

PPTC - กฟผ 
- ผูใ้ชไ้ฟฟ้าและผูใ้ชไ้อน า้ 
ในนิคมอตุสาหกรรม 

120 30 29 มีนาคม 2559 28 มีนาคม 2584 

โครงการโรงไฟฟ้าบางป ูที่นิคม
อตุสาหกรรมบางป ูจงัหวดัสมทุรปราการ 

SSUT 240 60 โรงที่ 1: 29 
ธันวาคม 2559 
โรงที่ 2: 4 
ธันวาคม 2559 

โรงที่ 1: 28 ธันวาคม 
2584 
โรงที่ 2: 3 ธันวาคม 
2584 

 
1. โครงการโรงไฟฟ้าลาดกระบงั ด าเนินการโดย PPTC ซึ่งเป็นบรษิัทรว่มที่บรษิัทฯ ถือหุน้รอ้ยละ 50.70 เป็นโครงการ

โรงไฟฟ้าพลงังานความรอ้นรว่มขนาดก าลงัการผลิตไฟฟ้าเสนอขาย 120 เมกะวตัต ์ และก าลงัการผลิตไอน า้ 30 
ตนัต่อชั่วโมง (หากคดิตามสดัส่วนการถือหุน้ ก าลงัการผลิตไฟฟ้าเสนอขายเท่ากบั 59.40 เมกะวตัต ์ ก าลงัการ
ผลิตไอน า้เท่ากบั 14.85 ตนัตอ่ชั่วโมง) โครงการลาดกระบงัใชก๊้าซธรรมชาตเิป็นเชือ้เพลิงหลกัในการผลิต มี
สญัญาซือ้ขายไฟฟ้ากบั กฟผ. จ านวน 90 เมกะวตัต ์เป็นระยะเวลา 25 ปี นอกจากนี ้โครงการลาดกระบงัมีสญัญา
ซือ้ขายไฟฟา้และสญัญาซือ้อขายไอน า้กบัลกูคา้ซึง่เป็นโรงงานอตุสาหกรรมในเขตนคิมอตุสาหกรรมลาดกระบงั 
ทัง้นี ้ PPTC ไดร้บัการยกเวน้ภาษีเงินไดน้ติิบคุคลส าหรบักิจการผลิตไฟฟ้าจากก๊าซและไอน า้ภายใตบ้ตัรส่งเสรมิ
การลงทนุ (BOI) เป็นระยะเวลา 8 ปี นบัจากวนัที่เริ่มมีรายไดจ้ากการประกอบกิจการดงักล่าว ทัง้นี ้มลูค่าของ
ภาษีเงินไดน้ิติบคุคลส่วนที่ไดร้บัยกเวน้รวมกนัตลอดระยะเวลาที่ไดร้บัการยกเวน้จะไมเ่กินกว่ารอ้ยละ 100 ของ
เงินลงทนุของโครงการ (ไม่รวมคา่ที่ดินและทนุหมนุเวียน) 

2. โครงการโรงไฟฟ้าบางป ู ด าเนินการโดย SSUT ซึ่งเป็นบรษิัทรว่มที่บรษิัทฯ ถือหุน้รอ้ยละ 40.96 ประกอบดว้ย
โรงไฟฟ้าพลงังานความรอ้นรว่มจ านวน 2 โรง ขนาดก าลงัการผลิตไฟฟ้าเสนอขายต่อโรง 120 เมกะวตัต ์ และ
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ก าลงัการผลิตไอน า้ต่อโรง 30 ตนัต่อชั่วโมง คิดเป็นก าลงัการผลิตไฟฟ้าเสนอขายรวม 240 เมกะวตัต ์และก าลงั
การผลิตไอน า้รวม 60 ตนัต่อชั่วโมง (หากคิดตามสดัส่วนการถือหุน้ ก าลงัการผลิตไฟฟ้าเสนอขายรวมเทา่กบั 96 
เมกะวตัต ์ก าลงัการผลิตไอน า้รวมเท่ากบั 24 ตนัต่อชั่วโมง) โครงการบางปใูชก๊้าซธรรมชาตเิป็นเชือ้เพลิงหลกัใน
การผลิต มีสญัญาซือ้ขายไฟฟ้ากบั กฟผ. จ านวน 90 เมกะวตัต ์ รวม 180 เมกะวตัต ์ เป็นระยะเวลา 25 ปี 
นอกจากนี ้ โครงการบางปมูีสญัญาซือ้ขายไฟฟ้าและสญัญาซือ้อขายไอน า้กบัลกูคา้ซึ่งเป็นโรงงานอตุสาหกรรม
ในเขตนคิมอตุสาหกรรมบางป ูทัง้นี ้SSUT ไดร้บัการยกเวน้ภาษีเงนิไดน้ิติบคุคลส าหรบักิจการผลิตไฟฟ้าจากก๊าซ
และไอน า้ภายใตบ้ตัรส่งเสรมิการลงทนุ (BOI) เป็นระยะเวลา 8 ปี นบัจากวนัท่ีเริ่มมีรายไดจ้ากการประกอบ
กิจการดงักล่าว ทัง้นี ้มลูคา่ของภาษีเงินไดน้ิติบคุคลส่วนท่ีไดร้บัยกเวน้รวมกนัตลอดระยะเวลาที่ไดร้บัการยกเวน้
จะไม่เกินกวา่รอ้ยละ 100 ของเงนิลงทนุของโครงการ (ไม่รวมคา่ที่ดินและทนุหมนุเวยีน) 

ผลการด าเนินงานและรบัรูส่้วนแบ่งผลก าไร(ขาดทนุ) จากโครงการโรงไฟฟ้าพลงังานความรอ้นรว่ม (Cogeneration) 
ปี 2561 – ไตรมาสที่ 1 ปี 2564 

หน่วย : ลา้นบาท ปี 2561 ปี 2562 ปี 2563 ไตรมาส 1/25631/ ไตรมาส 1/2564 
PPTC 
ก าไร(ขาดทนุ)สทุธิ 180.61 327.54 309.87 (6.22) 70.98 
รบัรูส่้วนแบ่งจากบรษิัทรว่ม 89.40 162.13 157.10 (3.16) 35.99 
SSUT 
ก าไร(ขาดทนุ)สทุธิ 383.53 573.06 201.87 (74.71) 91.52 
รบัรูส่้วนแบ่งจากบรษิัทรว่ม 151.05 228.26 82.19 (30.72) 37.36 

หมายเหต:ุ 1/ ไตรมาสที่ 1 ปี 2563 มีผลขาดทนุสทุธิ เนื่องจากการขาดทนุจากอตัราแลกเปลี่ยน  

 
ทัง้นี ้สามารถดรูายละเอียดเพิ่มเติมตามเอกสารแนบ 1 
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3. ความสมเหตสุมผลและประโยชนข์องการเข้าท ารายการ 

 
3.1. วัตถุประสงคข์องการเข้าท ารายการ 

ปัจจบุนั บรษิัทฯ ด าเนินธุรกจิ 3 ส่วนหลกั คือ  
1)  ธุรกิจสิ่งพิมพท์ี่ด  าเนินธุรกิจโรงพมิพใ์นลกัษณะครบวงจร  
2) ธุรกิจผลิตและจ าหน่ายไฟฟ้าพลงังานทดแทนทัง้ในประเทศ และต่างประเทศ และมกีารลงทนุในธรุกิจโรงไฟฟ้า

แบบพลงังานความรอ้นรว่ม (Cogeneration) ในประเทศไทย คือ PPTC และ SSUT โดยบรษิัทฯ ถือหุน้โดยออ้มใน PPTC 
และ SSUT ในสดัส่วนรอ้ยละ 50.70 และรอ้ยละ 40.96 ของจ านวนหุน้ท่ีช าระแลว้ ตามล าดบั  

3)  ธุรกิจบรรจภุณัฑก์ระดาษส าหรบัอาหาร  
อย่างไรกต็าม ตัง้แต่เดือนธันวาคม 2562 - 2563 บรษิัทฯ ไดม้กีารจ าหน่ายทรพัยสิ์นเงินลงทนุในโครงการผลิตไฟฟ้า

จากพลงังานแสงอาทติยใ์นประเทศไทย ประเทศญ่ีปุ่ น และประเทศเวียดนาม ส่งผลใหบ้รษิัทฯ มีรายได ้ และผลการ
ด าเนินงานจากธุรกิจผลิตไฟฟ้าลดลง บรษิัทฯ จงึมีแผนท่ีจะลงทนุเพิ่มในธุรกิจที่เก่ียวกบัพลงังานไฟฟ้า โดยในปี 2563 ไดม้ี
การลงทนุในโครงการผลิตไฟฟ้าจากพลงังานลม ที่ประเทศเวียดนาม 

ทั้งนี ้บริษัทฯ ตอ้งการลงทุนเพิ่มใน SSUT ซึ่งปัจจุบันถือหุน้ในสัดส่วนรอ้ยละ 40.96 ของจ านวนหุน้ที่ช  าระแลว้ 
เนื่องจากเห็นว่ามีผลการด าเนินงานที่ดี มั่นคง และมีโอกาสเติบโตจากการขายไฟฟ้า และไอน า้ใหแ้ก่ลูกคา้เอกชนใน
อนาคต โดยภายหลังการเขา้ท ารายการบริษัทฯ จะถือหุน้โดยตรงและโดยออ้มใน SSUT ในสัดส่วนรอ้ยละ 80.96 ของ
จ านวนหุน้ท่ีช าระแลว้ ท าให ้SSUT เป็นบรษิัทย่อย และบรษิัทฯ จะมีอ านาจควบคมุในการบรหิารงาน และสามารถรบัรูผ้ล
การด าเนินงานของ SSUT ในงบการเงินไดโ้ดยวิธีรวมบัญชี (Consolidation) ในสัดส่วนการถือหุ้นที่เพิ่มขึน้ เป็นการ
เสริมสรา้งการเติบโตของรายไดท้ี่มั่นคงใหแ้ก่บริษัทฯ ในอนาคต และสรา้งผลตอบแทนที่ดีใหแ้ก่ผูถื้อหุน้ของบริษัทฯ ใน
ระยะยาว 
  
3.2. ข้อดี ข้อด้อย และความเสี่ยงของการเข้าท ารายการ 
3.2.1. ข้อดขีองการเข้าท ารายการ 

1) บรษิัทฯ จะมีแหล่งรายไดแ้ละผลการด าเนินงานท่ีมั่นคงในสดัส่วนที่เพิ่มขึน้ 
การซือ้หุน้สามญัของ SSUT ในครัง้นี ้ เป็นการลงทนุในโรงไฟฟ้าระบบพลงังานความรอ้นรว่ม 

(Cogeneration) ท าใหภ้ายหลงัการเขา้ท ารายการบรษิัทฯ จะถือหุน้โดยตรงและโดยออ้มใน SSUT ในสดัส่วน
รอ้ยละ 80.96 ของจ านวนหุน้ทัง้หมดที่ช าระแลว้ จากเดิมที่ถือหุน้ในสดัส่วนรอ้ยละ 40.96 ของจ านวนหุน้ท่ี
ช าระแลว้ ส่งผลใหบ้รษิัทฯ รบัรูร้ายไดแ้ละผลการด าเนินงานที่มั่งคงจาก SSUT ซึ่งมีรายไดจ้ากสญัญาขาย
ไฟฟ้ากบั กฟผ. 180 เมกะวตัต ์(โดยมี Load Factor ไม่ต  ่ากว่ารอ้ยละ 80) เป็นระยะเวลา 25 ปี (ปัจจบุนัเหลือ
ระยะเวลาอีกประมาณ 20 ปี ถงึเดือนธันวาคม 2584) รวมทัง้ มีโอกาสในการขายไฟฟ้าส่วนเกินจากจ านวนที่ 
กฟผ. รบัซือ้ (60 เมกะวตัต)์ และการขายไอน า้ใหแ้ก่ลกูคา้เอกชน ซึ่งเป็นโรงงานท่ีตัง้อยู่ใกลโ้รงไฟฟ้าบรเิวณ
นิคมอตุสาหกรรมบางป ู

2) บรษิัทฯ จะมีอ านาจควบคมุใน SSUT 
จากการเขา้ท ารายการ บรษิัทฯ จะถือหุน้โดยตรงและโดยออ้มใน SSUT ในสดัส่วนรอ้ยละ 80.96 ของ

จ านวนหุน้ท่ีช าระแลว้ จะส่งผลใหบ้รษิัทฯ มีอ  านาจควบคมุในการบรหิารงาน และด าเนินธุรกิจของ SSUT โดย
สามารถรบัรูผ้ลการด าเนินงานของ SSUT ในงบการเงินรวม (Consolidated Financial Statement) ได ้
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เนื่องจากการถือหุน้เกินกว่ารอ้ยละ 50 และสามารถควบคมุการโหวตในวาระส่วนใหญ่ของการประชมุผูถื้อหุน้ 
ทัง้วาระปกติที่ตอ้งการเสียงมากกว่ากึ่งหน่ึง (รอ้ยละ 50) และวาระพิเศษที่ตอ้งการเสียงมากกวา่ 3 ใน 4 (รอ้ย
ละ 75) เช่น วาระการเพิ่มทนุ/ลดทนุ การแกไ้ขหนงัสือบรคิณหส์นธิ และขอ้บงัคบับรษิัท เป็นตน้   

อย่างไรกต็าม ในกรณีของ CHUBU ซึ่งเป็นผูถื้อหุน้ของ TAC ในสดัส่วนรอ้ยละ 47.60 ของจ านวนหุน้ที่
ช  าระแลว้ แม ้CHUBU จะไม่มีสิทธิในการลงคะแนนเสียงใน SSUT โดยตรงได ้เนื่องจาก CHUBU มิใช่ผูถื้อหุน้
ใน SSUT แต่ CHUBU สามารถลงคะแนนเสียงในการประชมุผูถื้อหุน้ของ TAC (ซึง่ถือหุน้รอ้ยละ 40 ของ
จ านวนหุน้ทีช่  าระแลว้ของ SSUT) ได ้ในวาระพิเศษที่ตอ้งการเสียงมากกว่า 3 ใน 4 ซึ่งอาจส่งผลต่อการโหวต
คดัคา้นในการประชมุผูถื้อหุน้ในวาระพิเศษของ SSUT  

นอกจากนี ้ภายหลงัการเขา้ท ารายการบริษัทฯ จะมีตวัแทนเป็นกรรมการจ านวน 5 ท่าน จากกรรมการ
ทัง้หมด 7 ท่าน (เดิม 3 ท่าน จากกรรมการทัง้หมด 10 ทา่น) และมีกรรมการที่มีอ  านาจลงนาม เพิม่เป็น 2 กลุ่ม 
(กลุ่ม ก. และ ค.) จากทัง้หมด 3 กลุ่ม (กลุ่ม ก. กลุ่ม ข. และกลุ่ม ค.) ท าใหม้ีอ  านาจควบคมุทัง้ในท่ีประชมุ
คณะกรรมการบรษิัท การลงนามผกูพนับรษิัท และที่ประชมุผูถื้อหุน้ของ SSUT 

3) เป็นธุรกิจที่บรษิัทฯ มีความเชี่ยวชาญอยูแ่ลว้ 
เนื่องจากเดิมบรษิัทฯ ถือหุน้โดยตรง และโดยออ้มใน PPTC และ SSUT ในสดัสว่นรอ้ยละ 50.70 และ

รอ้ยละ 40.96 ของจ านวนหุน้ท่ีช าระแลว้ ตามล าดบั ตัง้แต่ปี 2559 จากสดัส่วนของการถือหุน้ดงักล่าว ท าให้
บรษิัทฯ มีส่วนรว่มในการบรหิารงานโรงไฟฟ้าพลงังานความรอ้นรว่ม (Co-Generation) ทัง้ 2 แห่ง โดยส่ง
บคุคลเขา้เป็นกรรมการบรษิัทฯ และกรรมการบรหิารใน PPTC และ SSUT ท าใหม้ีบคุลากรท่ีมปีระสบการณ์
ต่างๆ ในการบรหิารจดัการธุรกิจโรงไฟฟ้าดงักลา่ว การเขา้ลงทนุในครัง้นี ้ จึงเป็นการขยายการลงทนุในธุรกิจ
เดิมที่มคีวามเชี่ยวชาญอยู่แลว้ 

4) เป็นการกระจายความเส่ียงในการลงทนุของบรษิัทฯ 
การมีสดัส่วนการถือหุน้ใน SSUT เพิ่มขึน้ จะท าใหบ้รษิัทฯ รบัรูร้ายได ้ และผลการด าเนินงานจาก

โรงไฟฟ้าพลงังานความรอ้นรว่ม (Cogeneration) ในสดัส่วนที่เพิม่ขึน้ จากสดัส่วนเดิมที่ถืออยูใ่น SSUT และ 
PPTC ในสดัส่วนรอ้ยละ 40.96 และรอ้ยละ 50.70 ของจ านวนหุน้ที่ช  าระแลว้ ตามล าดบั เป็นการกระจายความ
เส่ียงจากธุรกิจรบัจา้งพมิพ ์และโครงการผลิตไฟฟ้าจากพลงังานแสงอาทิตย ์และพลงังานลม ที่มอียู่ในปัจจบุนั 
 

3.2.2. ข้อดอ้ยของการเข้าท ารายการ 
1) เป็นการลงทนุท่ีใชเ้งินจ านวนมาก 

บรษิัทฯ คาดวา่ตอ้งใชเ้งินลงทนุรวมทัง้สิน้ประมาณ 2,107.79 ลา้นบาท ซึ่งเป็นมลูคา่การลงทนุท่ีสงู 
โดยบรษิัทฯ จะใชเ้งินกูเ้ป็นแหล่งเงินทนุทัง้จ านวน ซึง่บรษิัทฯ ไดร้บัอนมุตัิเงินกูจ้ากสถาบนัการเงินแลว้ โดย
เบือ้งตน้เป็นสินเชื่อระยะสัน้  เต็มจ านวนตามมลูคา่การซือ้ขาย ทัง้ในส่วน Bank Guarantee และวงเงินส าหรบั
การลงทนุ  ซึ่งปัจจบุนับรษิัทฯ อยู่ระหว่างการเจรจากบัสถาบนัการเงินเพื่อปรบัขยายเป็นสินเชื่อระยะยาว โดย
หากไม่ไดร้บัเงื่อนไขดงักล่าว บรษิัทฯ อาจพิจารณาออกหุน้กูเ้พิม่ และ/หรือใชเ้งินบางส่วนจากการเพิ่มทนุแบบ 
General Mandate ที่ไดม้ีการขออนมุตัิจากที่ประชมุสามญัผูถื้อหุน้ ประจ าปี 2564 เมื่อวนัท่ี 19 เมษายน 2564 
เพื่อน ามาช าระเงินกูร้ะยะสัน้จ านวนดงักล่าว 

อย่างไรกต็าม บรษิัทฯ มีความเชื่อมั่นวา่จะไดร้บัอนมุตัิการขยายวงเงินสินเชื่อได ้ เนื่องจากในอดีต
บรษิัทฯ มีการลงทนุในโครงการผลิตไฟฟ้ามาแลว้หลายโครงการ และมีประวตัิการกูท้ี่ดีกบัสถาบนัการเงิน 
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นอกจากนี ้ จากการจ าหน่ายเงินลงทนุในโครงการผลิตไฟฟ้าจากพลงังานแสงอาทติยห์ลายโครงการในปี 
2562-2563 ส่งผลใหบ้รษิัทฯ มีอตัราส่วนหนีสิ้นรวมต่อส่วนของผูถื้อหุน้รวม (ซึง่รวมส่วนผูถื้อหุน้ของบรษิัท
ใหญ่ และส่วนไดเ้สียที่ไม่มีอ  านาจควบคมุ) ลดลงจาก 1.96 เท่า ตามงบการเงินรวม ณ สิน้ปี 2562 เหลือ 0.80 
เท่า ณ วนัท่ี 31 มี.ค. 2564 ท าใหม้ีความสามารถในการกูเ้พื่อลงทนุในครัง้นีไ้ด ้โดยไม่กระทบกบัฐานะทางการ
เงินของบรษิัทฯ มากนกั โดยบรษิทัฯ คาดว่าอตัราส่วนดงักล่าวจะมีแนวโนม้ลดลง จากผลการด าเนนิงานท่ีดีขึน้
ในอนาคต 

2) บรษิัทฯ จะมีหนีสิ้น ดอกเบีย้จา่ย และมีอตัราส่วนหนีสิ้นต่อส่วนของผูถื้อหุน้ (D/E Ratio) เพิ่มขึน้ 
การเขา้ท ารายการในครัง้นี ้มมีลูค่าซือ้ขายตามสญัญา SPA ประมาณ 2,107.79 ลา้นบาท ซึ่งบรษิัทฯ 

จะกูย้มืจากสถาบนัการเงินทัง้จ านวน ส่งผลใหบ้รษิัทฯ มีภาระหนีสิ้นและตน้ทนุทางการเงินท่ีเพิ่มขึน้ อย่างไรก็
ตาม จากการจ าหน่ายเงินลงทนุในโครงการผลิตไฟฟ้าจากพลงังานแสงอาทิตยห์ลายโครงการในปี 2562 - 
2563 ส่งผลใหบ้รษิัทฯ มีอตัราส่วนหนีสิ้นรวมต่อส่วนของผูถื้อหุน้รวม (ซึง่รวมส่วนผูถื้อหุน้ของบรษิทัใหญ่ และ
ส่วนไดเ้สียที่ไม่มีอ  านาจควบคมุ) ลดลงจาก 1.96 เท่า ตามงบการเงินรวม ณ สิน้ปี 2562 เหลือ 0.80 เทา่ ณ 
วนัท่ี 31 มี.ค. 2564 ท าใหม้ีความสามารถในการกูเ้พื่อลงทนุในครัง้นีไ้ด ้โดยไม่กระทบกบัฐานะทางการเงินของ
บรษิัทฯ 

ทัง้นี ้อตัราส่วนหนีสิ้นรวมต่อส่วนของผูถื้อหุน้รวม (ซึ่งรวมส่วนผูถื้อหุน้ของบรษิัทใหญ่ และส่วนไดเ้สียที่
ไม่มีอ  านาจควบคมุ) (D/E Ratio) ของบรษิัทฯ คาดว่าจะเพิ่มขึน้เป็นประมาณ 2.79 เท่า ภายหลงัการเขา้ท า
รายการ (ตามงบการเงินท่ีรวม SSUT ในฐานะบรษิัทย่อย) ซึง่ยงัเป็นไปตามเงื่อนไขเงินกูต้า่งๆ ของกลุ่มบรษิัทฯ 
ที่ก าหนดใหม้ีอตัราส่วนหนีสิ้นต่อส่วนผูถื้อหุน้สงูสดุไม่เกิน 3.25 เท่า  รวมถึงสถาบนัการเงินท่ีใหว้งเงินในการ
เขา้ท ารายการในครัง้นี ้เป็นสถาบนัการเงินเดยีวกนัท่ีกลุ่มบรษิัทฯ มีการใชว้งเงินอื่นๆ ในปัจจบุนั ท าใหท้ราบถึง
ผลกระทบจากการเขา้ท ารายการนีแ้ลว้ 

ทัง้นี ้ บรษิัทฯ มีแผนรองรบัในกรณีที่มีอตัราส่วนหนีสิ้นรวมตอ่ส่วนผูถื้อหุน้รวมอาจเพิม่ขึน้เขา้ใกล้
เงื่อนไขเงินกู ้โดยไดม้ีการขออนมุตัิการเพิ่มทนุแบบ General Mandate ที่ไดม้กีารขออนมุตัิจากที่ประชมุสามญั
ผูถื้อหุน้ ประจ าปี 2564 เพื่อเพิ่มส่วนของผูถื้อหุน้ นอกจากนี ้ หากในอนาคตมีนกัลงทนุท่ีสนใจจะรว่มทนุใน 
SSUT บรษิัทฯ อาจพจิารณาขายเงินลงทนุบางส่วนหรือทัง้หมด (เช่นเดียวกบัโครงการผลิตไฟฟ้าจากพลงังาน
แสงอาทิตยอ์ื่นๆ ที่บรษิัทฯ มีการขายลงทนุไปแลว้ในอดีต) เพื่อน าเงินสดที่ไดม้าช าระเงินกูส้ถาบนัการเงิน เพื่อ
ลดภาระเงินกู ้และท าใหอ้ตัราส่วนหนีสิ้นต่อส่วนผูถื้อหุน้รวมลดลง 

 
3.2.3. ความเสี่ยงของการเข้าท ารายการ 

1) ความเส่ียงจากการท่ีบรษิัทฯ ไม่สามารถด าเนินการตามเงื่อนไขบงัคบัก่อนได ้ตามสญัญาซือ้ขายหุน้ 
จากสญัญาซือ้ขายหุน้ทัง้ 2 ฉบบั มีการระบเุงื่อนไข วา่บรษิัทฯ จะตอ้งท าการด าเนินการตามเงื่อนไข

บงัคบัก่อนใหส้มบรูณต์ามสญัญา หากไม่เป็นไปตามเงื่อนไขบงัคบัก่อน ผูข้ายจะมกีารเรยีกรอ้งค่าเสียหายเต็ม
จ านวนตามราคาซือ้ขายหุน้ท่ีก าหนดไวซ้ึ่งเป็นมลูคา่การซือ้หุน้ทัง้หมด 2,107.79 ลา้นบาท โดยบรษิัทฯ มีการ
วางเชค็เงินสดค า้ประกนัไว ้ที่ปรกึษาทางการเงินอิสระเห็นว่า เงื่อนไขในสญัญาซือ้ขายหุน้ดงักล่าว ท าใหบ้รษิัท
ฯ มีความเส่ียงจากการไม่สามารถด าเนินการตามเงื่อนไขบงัคบัก่อน และอาจถกูยึดเงินประกนัดงักล่าว 
อย่างไรกต็าม มีก าหนดใหคู้่สญัญาสามารถเยียวยาได ้(ในกรณีที่เยียวยาได)้ ภายในระยะเวลา 30 วนั นบัแต่
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วนัท่ีไดร้บัหนงัสือบอกกล่าวจากคู่สญัญาอีกฝ่ายหนึ่ง จึงเป็นการเปิดโอกาสใหคู้่สญัญาสามารถแกไ้ขขอ้ผิด
สญัญากนัได ้

ทัง้นี ้ ในกรณีบรษิัทฯ ในฐานะผูซ้ือ้ ไม่ไดร้บัการอนมุตัิการเขา้ท ารายการจากที่ประชมุผูถื้อหุน้ ส่งผลให้
บรษิัทฯ ไม่สามารถด าเนินการตามเงื่อนไขบงัคบัก่อน บรษิัทฯ ตอ้งด าเนินการเจรจากบัผูข้าย เพื่อแกไ้ขเหตทุี่
ไม่สามารถเขา้ท ารายการได ้ หรือยกเลิกสญัญาโดยมใิชค่วามผิดของผูซ้ือ้ ในกรณีที่ผูข้ายยึดเงินประกนั หรือ
ฟ้องรอ้งความเสียหายจากบรษิัทฯ จากการไม่สามารถเขา้ท ารายการได ้ บรษิัทฯ อาจตอ้งด าเนินการทางศาล 
เพื่อแกไ้ขขอ้พิพาท เนื่องจากการไม่ไดร้บัอนมุตัิจากที่ประชมุผูถื้อหุน้ เป็นปัจจยัที่ไม่อาจควบคมุได ้และไม่ควร
เป็นความผิดของผูซ้ือ้ ส่งผลใหบ้รษิัทฯ อาจตอ้งเสียค่าใชจ้่าย และเวลาในการด าเนินคดีขอ้พิพาทดงักล่าว 

2) ความเส่ียงในดา้นความเพยีงพอของแหล่งเงินทนุ หากบรษิัทฯ ไมไ่ดร้บัการปรบัขยายระยะเวลาวงเงินกูย้ืม
ตามที่คาดการณไ์ว ้

เนื่องจากบรษิัทฯ มีการสนบัสนนุทางการเงินกบัสถาบนัการเงินในการเขา้ลงทนุซือ้หุน้ในโรงไฟฟ้า 
SSUT โดยปัจจบุนัไดร้บัอนมุตัเิบือ้งตน้ ส าหรบัเงินกูร้ะยะสัน้ท่ีมรีะยะเวลาของเครดติประมาณ 60 - 90 วนั 
ส าหรบัวงเงินมลูคา่การซือ้ขายทัง้หมด ทัง้ในส่วน Bank Guarantee และวงเงินส าหรบัการลงทนุ ซึ่งปัจจบุนั
บรษิัทฯ ก าลงัอยู่ระหว่างการเจรจากบัสถาบนัการเงิน เพื่อปรบัขยายเป็นสินเชื่อระยะยาว ดงันัน้ หากบรษิัทฯ 
ไม่ไดร้บัอนมุตัิขยายระยะเวลาวงเงินสินเชื่อ ตามที่คาดการณไ์ว ้ (ไดเ้พียงวงเงินกูร้ะยะสัน้) จะส่งผลท าให้
บรษิัทฯ ตอ้งหาแหล่งเงินทนุอื่นเพื่อมาช าระเงินกูร้ะยะสัน้ตามก าหนด โดยบรษิัทฯ มีทางเลือก 2 แนวทาง ไดแ้ก ่
(1) การออกหุน้กูร้ะยะยาว และ/หรือ (2) การเพิม่ทนุแบบ General Mandate  อย่างไรก็ตาม บรษิัทฯ มีความ
เชื่อมั่นว่าจะไดร้บัอนมุตัิการขยายวงเงินสินเชื่อได ้ เนื่องจากในอดีตบรษิัทฯ มีการลงทนุในโครงการผลิตไฟฟ้า
มาแลว้หลายโครงการ และมีประวตัิการกูท้ี่ดกีบัสถาบนัการเงิน  

ทัง้นี ้หากบรษิัทฯ มคีวามจ าเป็นตอ้งออกหุน้กูเ้พิ่มเติม บรษิัทฯ เคยมีประวตัิการออกขายหุน้กูม้าแลว้ใน
ปี โดย ณ วนัท่ี 31 มีนาคม 2564 บรษิัทฯ มีหุน้กูค้งเหลือจ านวน 2,046.16 ลา้นบาท โดยมกีารช าระคืนไปแลว้ 
500 ลา้นบาท ประกอบกบัการมีสดัส่วนของหนีสิ้นต่อส่วนของผูถื้อหุน้ท่ีลดลงจากปี 2562 (รายละเอียด
อธิบายใน 3.2.2 ขอ้ดอ้ยของการเขา้ท ารายการ) จึงคาดวา่สามารถด าเนินการออกหุน้กูใ้หม่เพิม่ได ้ 

โดยอตัราส่วนหนีสิ้นรวมต่อส่วนของผูถื้อหุน้รวม (ซึ่งรวมส่วนผูถื้อหุน้ของบรษิัทใหญ่ และส่วนไดเ้สียที่
ไม่มีอ  านาจควบคมุ) (D/E Ratio) ของบรษิัทฯ คาดว่าจะเพิม่ขึน้เป็นประมาณ 2.79 เท่า ภายหลงัการเขา้ท า
รายการ (ตามประมาณการงบการเงินท่ีรวม SSUT ในฐานะบรษิัทย่อย และรวมเงินกูเ้พื่อท ารายการในครัง้นี ้
แลว้ โดยอา้งอิงจากงบการเงินรวม ณ วนัท่ี 31 มี.ค. 2564) ซึ่งยงัเป็นไปตามเงื่อนไขเงินกูต้า่งๆ ของกลุ่มบรษิทัฯ 
ที่ก าหนดใหม้ีอตัราส่วนหนีสิ้นต่อส่วนผูถื้อหุน้สงูสดุไม่เกิน 3.25 เทา่ รวมถงึสถาบนัการเงินท่ีใหว้งเงนิในการเขา้
ท ารายการในครัง้นี ้ เป็นสถาบนัการเงินเดยีวกนัท่ีกลุ่มบรษิัทฯ มกีารใชว้งเงินอื่นๆ ในปัจจบุนั ท าใหท้ราบถึง
ผลกระทบจากการเขา้ท ารายการนีแ้ลว้  

ซึ่งที่ปรกึษาทางการเงินอิสระ มีการพิจารณาสภาพคล่องภายหลงัการเขา้ท ารายการแลว้ เห็นวา่ บรษิัท
ฯ มีความสามารถในการช าระคนืเงินกู ้ หรือ หุน้กู ้ จากกระแสเงินสดในอนาคตที่คาดว่าจะไดร้บัจาก SSUT 
(ภายหลงัการช าระเงินกูส่้วนของ SSUT แลว้)  
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3) ความเส่ียงจากการเช่าที่กบันิคมอตุสาหกรรมแหง่ประเทศไทย (กนอ.) 
เนื่องจากในสญัญาเช่าที่ดินกบั กนอ. ระบรุะยะเวลาเชา่ 30 ปี นบัตัง้แตว่นัท่ี 3 สิงหาคม 2554 ถงึวนัท่ี 

2 สิงหาคม 2584 หรือระยะเวลาตามสญัญาซือ้ขายไฟฟ้ากบัการไฟฟ้าฝ่ายผลิตแห่งประเทศไทย (กฟผ.) 
แลว้แต่ระยะเวลาใดจะครบก าหนดก่อน โดยในปีสดุทา้ยก่อนสญัญาเช่าสิน้สดุลง 6 เดือน หากผูเ้ช่าประสงค์
จะเชา่ที่ดินต่อ ผูใ้หเ้ช่าอาจพิจารณาใหเ้ช่าต่อไป ตามอตัราค่าเช่าและเงื่อนไขที่ผูเ้ชา่ประกาศก าหนด ทัง้นี ้
SSUT ไดเ้ริ่มจ าหน่ายไฟฟ้าเชิงพาณิชย ์(COD) โรงที่ 1 วนัท่ี 29 ธันวาคม 2559 และโรงที่ 2 วนัท่ี 3 ธันวาคม 
2559 ท าใหจ้ะสิน้สดุสญัญาซือ้ขายไฟฟ้าส าหรบัโรงที่ 1 วนัท่ี 28 ธันวาคม 2584 และส าหรบัโรงที่ 2 วนัท่ี 2 
ธันวาคม 2584 จงึมคีวามเส่ียงในการขอต่อสญัญากบั กนอ. ซึ่งเป็นระยะเวลาประมาณ 5 เดือน อย่างไรกต็าม 
SSUT จะด าเนินการขอต่ออายกุารเชา่ที่ดินจาก กนอ. จนครบก าหนดสญัญา PPA กบัทาง กฟผ. ทัง้นี ้ ที่
ปรกึษาทางการเงินอิสระเห็นวา่ หากเกิดกรณีที่ กนอ. ไม่ไดต้่อสญัญาเช่าใหก้บั SSUT เมื่อครบก าหนดอายุ
สญัญา จะมีชว่งเวลาที่กระทบการด าเนินงานของ SSUT ในระยะสัน้เพียงประมาณ 5 เดือน  

ทัง้นี ้หาก SSUT มิไดร้บัการต่ออายสุญัญา จะท าใหไ้ม่สามารถจ่ายไฟฟ้าใหแ้ก่ กฟผ. ท าให ้SSUT อาจ
เขา้ขา่ยบอกเลิกสญัญาซือ้ขายไฟฟ้าก่อนครบก าหนดอายสุญัญา ซึง่อาจท าใหม้ีคา่ปรับจากกรณีดงักลา่ว 
(หากค านวณโดยอา้งองิสมมตฐิานของที่ปรกึษาทางการเงินอิสระ คาดวา่จะประมาณ 190 ลา้นบาท ซึ่งตอ้ง
ช าระในปีสดุทา้ยที่หมดสญัญาเช่า) อยา่งไรก็ตาม ทาง SSUT ไดม้ีการตดิต่อไปยงั กฟผ. แลว้ ซึ่งทาง กฟผ. ได้
แจง้เป็นวาจาว่าจะไม่มกีารคดิคา่ปรบัดงักลา่วกบัทาง SSUT และในส่วนลกูคา้เอกชน ทาง SSUT มีเงื่อนไขใน
สญัญาที่สามารถเจรจา เพื่อยตุกิารจ าหน่ายไฟใหแ้ก่ลกูคา้เอกชนได ้โดยมิไดม้ีการก าหนดคา่ปรบั 

นอกจากนี ้ ในสญัญาเชา่ยงัระบวุ่า ถา้ไม่มีการต่ออายสุญัญาเชา่ เมื่อสญัญาสิน้สดุลงไม่วา่ดว้ยเหตใุด
ก็ตาม ผูเ้ชา่จะตอ้งหยดุประกอบกิจการทนัทีและจะตอ้งรือ้ถอนส่ิงปลกูสรา้ง ซึ่งผูเ้ช่าตอ้งเป็นผูอ้อกค่าใชจ้่าย
ในการรือ้ถอนแต่ผูเ้ดยีว ดงันัน้ จงึท าให ้SSUT มีคา่ใชจ้า่ยเพิม่เตมิในการรือ้ถอน อยา่งไรกต็าม SSUT ไดม้ีการ
ตัง้ส ารองค่าใชจ้่ายรือ้ถอนไวใ้นงบการเงินแลว้ นอกจากนี ้หากมกีารสิน้สดุการด าเนินงานของโรงไฟฟ้า SSUT 
จะสามารถจ าหน่ายเครื่องจกัรและอปุกรณท์ี่ใชใ้นการด าเนินงานได ้ ซึ่งมลูค่าการจ าหน่ายดงักล่าวน่าจะ
ใกลเ้คยีงกบัค่าใชจ้่ายรือ้ถอนท่ีจะเกิดขึน้ 

4) ความเส่ียงจากการเปล่ียนแปลงนโยบายของภาครฐั และหน่วยงานราชการอื่นๆ ท่ีเก่ียวขอ้ง 
หากรฐับาลและหน่วยงานราชการ มีการเปล่ียนแปลงนโยบายที่เก่ียวกบักจิการพลงังานของประเทศ 

รวมถงึขอ้ก าหนดและขัน้ตอนต่างๆ เก่ียวกบัการขออนญุาตซือ้ขายไฟฟ้า หรือปรบัปรุง ยกเลิกเงื่อนไขในการรบั
ซือ้ไฟฟ้า การเปล่ียนแปลงดงักล่าวอาจส่งผลกระทบต่อสญัญาซือ้ขายไฟฟ้าของ SSUT อนัจะส่งผลกระทบต่อ
ผลการด าเนินงานและฐานะทางการเงินของบรษิัทฯ โดยบรษิทัฯ จะตอ้งเจรจากบัหน่วยภาครฐัเพื่อแกไ้ข
ปัญหาที่เกดิขึน้ อยา่งไรก็ตาม ผูบ้รหิารและทีมงานของบรษิัทฯ ประกอบไปดว้ยบคุลากรที่มีความรู ้
ความสามารถและประสบการณ ์มีการตดิตามขา่วสารท่ีเก่ียวกบันโยบายของภาครฐั และหน่วยงานราชการใน
ส่วนท่ีเก่ียวขอ้งกบัธุรกจิพลงังานทดแทน เพื่อเตรยีมแผนการรองรบัการเปล่ียนแปลงไวล่้วงหนา้ และลดความ
เส่ียงจากปัจจยัการเปล่ียนแปลงดงักล่าว 

5) ความเส่ียงจากขอ้พิพาทการเรื่องก่อสรา้ง 
SSUT ในฐานะผูว้า่จา้ง ไดด้  าเนินการวา่จา้งกลุม่ TTCL และ GNE (หรือเรียกรวมกนัวา่ “ผูร้บัเหมา

โครงการ”) ใหด้  าเนินการก่อสรา้งแบบเบด็เสรจ็ (EPC) ส าหรบัโครงการโรงไฟฟ้าพลงังานความรอ้นรว่ม 
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(Cogeneration) ที่นิคมอตุสาหกรรมบางปขูองบรษิัท ต่อมาผูร้บัเหมาโครงการไม่ปฏิบตัติามสญัญาก่อสรา้ง
แบบเบ็ดเสรจ็ (EPC Contract) จึงเป็นผลให ้ SSUT ไม่ช าระค่างวดงานก่อสรา้งแบบเบ็ดเสรจ็ดงักล่าว ใหแ้ก่
ผูร้บัเหมาโครงการ เนื่องจาก SSUT ไดร้บัผลกระทบจากการท่ีไมป่ฏิบตัิตามสญัญาของผูร้บัเหมาโครงการ เชน่ 
ความล่าชา้ในการก่อสรา้ง และสมรรถนะของงานท่ีไม่เป็นไปตามที่รบัรอง คา่ใชจ้า่ยเพิม่เตมิเก่ียวกบัการ
ก่อสรา้งสายส่งไฟฟ้า และคา่ใชจ้า่ยอื่นๆ  

ส่งผลให ้TTCL และ GNE ด าเนนิการฟ้องรอ้ง SSUT ในฐานะผูค้ดัคา้น ยกเลิกสญัญาก่อสรา้งโรงไฟฟ้า 
และไม่ช าระคา่จา้ง รวมทัง้ ใหค้นืหนงัสือค า้ประกนัการช าระคา่งานล่วงหนา้ และหนงัสือค า้ประกนัหลกั พรอ้ม
ค่าธรรมเนียมหนงัสือค า้ประกนั และค่าความเสียหายจากการเสยีโอกาส ตามขอ้พิพาท  

(1) หมายเลขด าที่ 94/2561 เมื่อวนัท่ี 25 ธันวาคม 2561 ทนุทรพัย ์1,601.60 ลา้นบาท  
(2) หมายเลขด าที่ 62/2563 เมื่อวนัท่ี 1 กนัยายน 2563ทนุทรพัย ์39.70 ลา้นบาท  
โดยสรุปความเสียหายทัง้หมดที่ TTCL และ GNE ฟ้องรอ้งตอ่ SSUT ตามขอ้พิพาทดงักล่าวรวม 

1,641.30 ลา้นบาท 
ต่อมา SSUT ซึง่เป็นฝ่ายผูค้ดัคา้นไดย้ื่นค าคดัคา้นค าเสนอขอ้พิพาท และขอ้เรียกรอ้งแยง้ให้ผูเ้รียกรอ้ง

รบัผิดเป็นเงินจ านวน 4,282.09 ลา้นบาท 
โดยขอ้พิพาทดงักล่าว ส่งผลให ้ SSUT ยงัไม่สามารถรบัมอบงานก่อสรา้งโรงไฟฟา้ที่เสรจ็สมบรูณไ์ด ้

และท าให ้SSUT ไม่สามารถถอนเงินฝากค า้ประกนั (Restricted Cash) และไม่สามารถจ่ายเงินปันผล ตามที่
ก าหนดในสญัญาเงินกูก้บัสถาบนัการเงินได ้

ปัจจบุนัคดคีวามอยู่ระหวา่งกระบวนการในชัน้อนญุาโตตลุาการ ซึ่งคาดว่าจะยื่นค าแถลงการณปิ์ดคดี
และนดัลงนามในค าชีข้าดภายในไตรมาสที่ 1 ปี 2565 ทัง้นี ้หากขอ้พิพาทยงัไม่สามารถตกลงกนัได ้อาจมีการ
ยื่นอทุธรณต์่อศาลต่อไป ซึ่ง SSUT คาดว่าอาจจะตอ้งใชเ้วลาในการตดัสินขอ้พิพาทอกีประมาณ 5-6 ปี  

ซึ่งรายละเอียดขอ้เรียกรอ้งจากผูเ้รียกรอ้ง สรุปไดด้งันี ้
รายการ ยอดเรียกรอ้งจากผูเ้รียกรอ้ง ยอดที่ SSUT คาดว่าจะ

ช าระจากคดีความ 
ค่าก่อสรา้งเพ่ิมเติม (Variation Order) 365.51  
ค่าก่อสรา้งตามสญัญา (Milestone Payment)1/ 174.49 174.49 
ค่าแรงคนงานจากการเพ่ิมเวลาท างาน 50.94  
ค่าสญูเสียโอกาส (Opportunity Loss) 1,000.00  
เงินประกนัก่อสรา้ง (Bond) 50.35  
รวมยอดเรียกร้อง 1,641.30 174.49 
ดอกเบีย้คา้งจ่าย (รอ้ยละ 12 ต่อปี)2/  68.05 
ประมาณการความเสียหายต่อ SSUT จากคดีความ  242.54 

 หมายเหต:ุ  1/ ค่าก่อสรา้งคา้งจ่ายจริงตามสญัญาก่อสรา้งระหว่าง SSUT กบั TTCL และ GNE 
2/ อตัราดอกเบีย้คา้งจ่ายตามสญัญาก่อสรา้ง โดยที่ปรกึษาทางการเงินอิสระไดค้ านวณดอกเบีย้คา้งจ่ายจากยอดที่ 
SSUT คาดว่าจะช าระจากคดคีวาม โดยค านวณจากวนัที่มีการยื่นฟ้องรอ้ง ณ สิน้เดือนธันวาคม 2561 - สิน้เดือน
มีนาคม 2565 ซึ่งเป็นวนัที่คาดว่าจะยืน่ค าแถลงการณปิ์ดคดีและนดัลงนามในค าชีข้าด 
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ทัง้นี ้ SSUT คาดวา่จะมีคา่ใชจ้า่ยที่เก่ียวกบัขอ้พิพาทดงักล่าว เฉพาะในส่วนค่าก่อสรา้งตามสญัญา 
ประมาณ 174.49 ลา้นบาท เนื่องจากผูฟ้้องรอ้งมิไดด้  าเนินการกอ่สรา้งตามที่ตกลงกนั และมีดอกเบีย้คา้งจ่าย
ที่รอ้ยละ 12 ต่อปี ตามสญัญาก่อสรา้ง นบัตัง้แตว่นัท่ีมีการฟ้องรอ้งถึงวนัท่ีคาดวา่จะมีการยื่นค าแถลงการณ์
ปิดคดี และนดัลงนามในค าชีข้าด ภายในไตรมาสที่ 1 ปี 2565 (ระยะเวลาประมาณ 3 ปี 3 เดือน) อีกประมาณ 
68.05 ลา้นบาท รวมเป็นคา่ประมาณการคา่ใชจ้่ายเก่ียวกบัคดีฟอ้งรอ้ง ประมาณ 242.54 ลา้นบาท ซึง่ตามงบ
การเงินงวด 3 เดือน สิน้สดุวนัท่ี 31 มีนาคม 2564 SSUT มกีารตัง้รายการเจา้หนีค้่าก่อสรา้งดงักล่าวแลว้
จ านวน 183.76 ลา้นบาท ดงันัน้ จะมีส่วนตา่งที่อาจเพิ่มขึน้จากดอกเบีย้คา้งจ่ายจากคดีฟ้องรอ้งเพิ่มอกี
ประมาณ 58.78 ลา้นบาท หรือคดิเป็นมลูค่าประมาณ 2.01 บาทต่อหุน้ 

อย่างไรกต็าม ที่ปรกึษาทางการเงินอิสระ ไดค้  านวณความเสียหายกรณีที่แย่ที่สดุ (Worst Case 
Scenario) หาก SSUT ตอ้งจ่ายค่าความเสียหายทัง้จ านวน คือ 1,641.30 ลา้นบาท หลงัหกัการตัง้รายการ
เจา้หนีค้่ากอ่สรา้งดงักลา่วแลว้จ านวน 183.76 ลา้นบาท ดงันัน้ SSUT จะมีค่าความเสียหายที่ SSUT ตอ้งจ่าย
เพิ่มจากขอ้พิพาทอีก 1,457.54 ลา้นบาท หรือคิดเป็นมลูค่าประมาณ 49.93 บาทต่อหุน้ 

ที่ปรกึษาทางการเงินอิสระเห็นวา่ คดีขอ้พิพาทดงักล่าว SSUT มีโอกาสจะตอ้งชดใชค้า่เสียหายบางส่วน 
ไดแ้ก่ ส่วนท่ีเป็นคา่ก่อสรา้งตามสญัญา (EPC Contract) ซึ่งเป็นค่าใชจ้า่ยที่แทจ้รงิ โดยอาจมคีา่ใชจ้่ายงาน
ก่อสรา้งเพิม่บางส่วน และดอกเบีย้จากการล่าชา้ในการช าระเงนิดงักล่าว โดยคาดว่าจะไม่ตอ้งเสียคา่เสีย
โอกาสจ านวน 1,000 ลา้นบาท (ที่ทาง TTCL และ GNE มกีารเรยีกเพิ่ม) อยา่งไรกต็าม คดีขอ้พิพาทดงักล่าว 
ยงัมคีวามไม่แน่นอน ซึง่ตอ้งรอคดีใหม้กีารพิพากษาเป็นท่ีสิน้สดุ  

6) ความเส่ียงจากการพ่ึงพงิผูจ้  าหน่ายวตัถดุิบก๊าซธรรมชาตเิพียงรายเดียว 
วตัถดุิบหลกัในการผลิตไฟฟ้าของ SSUT คือก๊าซธรรมชาติ โดยคดิเป็นสดัส่วนมากกวา่รอ้ยละ 70 ของ

ตน้ทนุขาย SSUT จึงมีการท าสญัญาซือ้ก๊าซธรรมชาติกบั บรษิทั ปตท. จ ากดั (มหาชน) เป็นระยะเวลา 25 ปี 
นบัตัง้แตว่นัเริ่มใชก๊้าซเพื่อการคา้ การต่ออายสุญัญาใหแ้จง้ล่วงหนา้ไม่นอ้ยกว่า 1 ปี  

โดยปัจจบุนั บรษิัท ปตท.เป็นผูจ้  าหน่ายเพียงรายเดียวในประเทศไทย การท่ีมีผูข้ายเพยีงเจา้เดยีว จึงมี
ความเส่ียงหาก ปตท. มีปัญหาการไดร้บัก๊าซธรรมชาตจิากแหล่งผลิต หรือระบบการขนส่งทางทอ่เกิดปัญหา 
อาจท าใหก้ารผลิตไฟฟ้าของ SSUT ตอ้งหยดุชะงกั และส่งผลตอ่ผลการด าเนินงานของบรษิัท อย่างไรกต็าม 
SSUT มกีารท าประกนั Business Interruption เพื่อป้องกนัความเสียหายจากการหยดุชะงกัของการ
ด าเนินงาน ซึง่ครอบคลมุถึงการหยดุด าเนินธุรกจิจากปัจจยัความเส่ียงนีแ้ลว้ 

7) ความเส่ียงจากความเสียหายของเครื่องจกัร ส่งผลใหต้อ้งหยดุผลิตไฟฟ้า 
เนื่องจากธุรกิจหลกัของ SSUT คือ การผลิตไฟฟ้า เครื่องจกัรที่ใชใ้นการผลิตไฟฟ้าจึงเป็นส่วนส าคญั

ที่สดุ หากมีเหตกุารณท์ี่ท  าใหเ้ครื่องจกัรหยดุท างาน และไม่สามารถผลิตไฟฟ้าได ้ จะส่งผลกระทบต่อผลการ
ด าเนินงานของบรษิัท อย่างไรก็ตาม โรงไฟฟ้า SSUT ไดเ้ริม่ด  าเนนิการเชิงพาณิชยต์ัง้แต่เดอืนธันวาคม 2559 
โดย SSUT มีการวางแผนบ ารุงรกัษาเครื่องจกัรทัง้ระยะสัน้ และระยะยาวเพื่อใหเ้ครื่องจกัรอยูใ่นสภาพดี มีการ
ท างานอย่างประสิทธิภาพและไมใ่หเ้กดิความเส่ียงต่อปัญหาการเดินเครื่องจกัรประจ าวนั SSUT ด าเนินการ
ป้องกนัความเส่ียงโดยการท าสญัญาการซ่อมแซมและบ ารุงรกัษาเครื่องจกัรในระยะยาว (Long Term Service 
Agreement) กบับรษิัท ซีเมนส ์จ ากดั ซึง่มีความเชี่ยวชาญในเครื่องกงัหนัก๊าซ มีประสบการณใ์นการเดินเครื่อง
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และบ ารุงรกัษาโรงไฟฟ้าพลงังานความรอ้นรว่ม ซึ่งจะดแูลตรวจสอบการใชง้านของอปุกรณต์่างๆในกงัหนัก๊าซ
ตามแผนการซ่อมบ ารุง รวมถงึมกีารอบรมความรูใ้หแ้ก่พนกังานดว้ย  

โดยบรษิัทมีแผนในการซ่อมบ ารุงโรงไฟฟ้าทกุปี โดยแบง่เป็นประเภท A ด าเนินการทกุปี (ที่ไม่มกีาร
บ ารุงรกัษาประเภท B และประเภท C) ประเภท B ด าเนินการทกุ 3 ปี และประเภท C ด าเนินการทกุ 6 ปี 
(รายละเอียดเพิ่มเติมในหนา้ที่ 64 และ 68) 

ถึงแมว้่า SSUT จะมกีารป้องกนัความเส่ียงตามเครื่องมือขา้งตน้ SSUT ยงัจ าเป็นตอ้งมกีารวางแผนงาน
การผลิตและซ่อมบ ารุงที่มีประสิทธิภาพ รวมถงึบคุคลากรที่มีคณุภาพซึง่สามารถลดความเส่ียงดา้นการ
ด าเนินงานได ้

นอกจากนี ้SSUT ยงัไดม้กีารท าประกนัภยั 3 ประเภท วงเงินคุม้ครอง จ านวน 12,692 ,000,000.00 บาท 
ไดแ้ก่ 

- Machinery Breakdown ซึง่คุม้ครองความเสียหายต่อทรพัยสิ์น รวมถงึเครื่องจกัรและอปุกรณ ์
- Business Interruption เพื่อป้องกนัความเสียหายจากการหยดุชะงกัของการด าเนินงาน 
- Third Party Liability เพื่อป้องกนัความเสียหายต่อบคุคลที่สาม หรือนอกโครงการ 

8) ความเส่ียงดา้นการขายไฟฟ้าและไอน า้ใหแ้ก่ลกูคา้อตุสาหกรรมในนิคมอตุสาหกรรมบางป ู
ไฟฟ้าส่วนที่เหลือจากการผลิต และจ าหน่ายใหก้บั กฟผ. จ านวน 60 เมกะวตัต ์ และไอน า้ 60 ตนัต่อ

ชั่วโมงนัน้ SSUT มีแผนการจ าหน่ายใหแ้ก่ผูป้ระกอบการในนิคมอตุสาหกรรมบางป ู  โดยมีการใหส่้วนลดคา่
ไฟฟ้าต่อหน่วยแก่ผูป้ระกอบการจากอตัราซือ้ขายไฟฟา้ตามประกาศของ กฟน. โดยปัจจบุนัมีลกูคา้ที่ซือ้ไฟฟ้า 
และไอน า้จาก SSUT คดิเป็นสดัส่วนรายไดเ้ฉล่ียประมาณรอ้ยละ 14.11 ของรายไดร้วม (อา้งอิงจากงบการเงิน
ปี 2561 - 2563) โดยคิดเป็นก าลงัผลิตไฟฟ้าที่ขายใหล้กูคา้เอกชนประมาณ 53.08 เมกะวตัต ์ และไอน า้
ประมาณ 36.15 ตนัต่อชั่วโมง ซึ่งหากในอนาคตลกูคา้กลุ่มดงักล่าวยกเลิกสญัญา จะสง่ผลกระทบต่อรายได ้
และผลการด าเนินงานของ SSUT  

อย่างไรกต็าม กลุ่มผูป้ระกอบการเหล่านีด้  าเนินธุรกิจอยูใ่นหลากหลายอตุสาหกรรม และอยู่ในนิคม
อตุสาหกรรมบางปมูาเป็นระยะเวลายาวนาน ซึ่งชว่ยลดความเส่ียงที่ผูป้ระกอบการจะไมซ่ือ้ไฟฟ้า อนัเนื่องจาก
เกิดจากภาวะปัญหาเศรษฐกิจ และ/หรือยา้ยฐานการผลิตตามทิศทางอตุสาหกรรมของลกูคา้ รวมทัง้ ยงัมี
ผูป้ระกอบการอตุสาหกรรมตา่งๆ จ านวนมาก ที่ปัจจบุนัซือ้ไฟฟ้าจาก กฟน. ดงันัน้ หากมีลกูคา้บางรายยกเลิก
สญัญาซือ้ไฟฟ้า หรือไอน า้กบับรษิัท บรษิัทคาดว่าจะสามารถหาผูป้ระกอบการรายใหม่ทดแทนได ้
 นอกจากนี ้ ในเดือนสิงหาคม 2563 มีโรงไฟฟ้าของ บรษิัท สมทุรปราการโคเจนเนอเรชั่น จ ากดั ซึ่งมี
ก าลงัการผลิต 128 เมกะวตัต ์ไดห้มดสญัญากบั กฟผ. ตามสญัญาซือ้ขายไฟฟ้า 20 ปี ส่งผลให ้SSUT มีโอกาส
ที่จะเจรจาใหล้กูคา้ของโรงไฟฟ้าดงักล่าว มาซือ้ไฟฟ้าและไอน า้จากบรษิัท 

9) ความเส่ียงจากความผนัผวนของราคาเชือ้เพลิง 
ก๊าซธรรมชาติ เป็นเชือ้เพลิงหลกัส าหรบัโครงการโรงไฟฟ้าพลงัความรอ้นรว่มของ SSUT และเป็นตน้ทนุ

ในการด าเนินงานท่ีมีนยัส าคญั ทัง้นี ้ ราคาก๊าซธรรมชาติอาจจะมีความผนัผวนขึน้อยูก่บัปัจจยัหลายๆ อย่าง 
เช่น ภาวะเศรษฐกจิ การเปล่ียนแปลงของอปุสงคแ์ละอปุทาน ปรมิาณการส ารองเชือ้เพลิงในตลาด นโยบาย
การผลิตของผูผ้ลิตและส่งออกเชือ้เพลิง ตลอดจนสภาพอากาศและภยัพิบตัิทางธรรมชาติ เป็นตน้ ดงันัน้ หาก



ความเห็นของที่ปรกึษาทางการเงินอิสระ  บริษัท อีสเทอรน์ พาวเวอร ์กรุ๊ป จ ากดั (มหาชน) 

บริษัท ดิสคฟัเวอร ์แมเนจเมน้ท ์จ ากดั  หนา้ 64/95 
 

ตน้ทนุเชือ้เพลิงเพิม่ขึน้อยา่งมีนยัส าคญั และ SSUT ไม่สามารถผลกัภาระราคาเชือ้เพลิงที่เพิม่ขึน้ไปยงัลกูคา้ได ้
จะส่งผลกระทบใหม้ีอตัราก าไรลดลง การด าเนินงาน สถานะทางการเงิน และโอกาสทางธุรกิจ  

อย่างไรกต็าม ราคาขายไฟฟ้าของ กฟผ. จะมีการน าราคาตน้ทนุของเชือ้เพลิงดงักลา่วมาใชค้  านวณ
ก าหนดคา่ไฟฟ้าอยู่แลว้ ท าใหล้กูคา้รบัทราบถงึปัจจยัดงักล่าว โดยในชว่งที่อตัราคา่ไฟฟ้าสงูขึน้ แนวทางที่ผูใ้ช้
ไฟฟ้าส่วนใหญ่ด าเนินการ จะเป็นการประหยดัพลงังาน หรือหาแหล่งพลงังานทดแทน เช่น ตดิระบบผลิตไฟฟ้า
จากพลงังานแสงอาทติย ์(Solar Roof) บนหลงัคา แต่การผลิตหลกัที่ตอ้งใชไ้ฟฟ้ายงัคงตอ้งด าเนินการเช่นเดมิ 
ท าใหผ้ลกระทบของความผนัผวนของราคาเชือ้เพลิงต่อ SSUT มไีม่มากนกั 

10) ความเส่ียงจากสถานการณโ์รคระบาดไวรสัโคโรนา 2019 (COVID-19) 
จากการระบาดของ COVID-19 ตัง้แต่ปลายปี 2562 จนถงึการแพรร่ะบาดรอบท่ี 3 เมื่อเดือนเมษายน 

2564 ท าใหร้ฐับาลออกมาตรการต่างๆ เพื่อควบคมุสถานการณ ์อาทิเช่น มาตรการ Lock Down ก าหนดเงื่อนไข
ในการเดินทางขา้มจงัหวดั การขอความรว่มมือจากผูป้ระกอบการและประชาชนใหอ้ยูใ่นเคหสถานในช่วงเวลา 
22.00 – 04.00 น. และการท างานจากบา้น โดยในส่วนของ SSUT ไดร้บัผลกระทบจากลกูคา้เอกชนบางรายมี
การลดก าลงัการผลิต เนื่องจากไดร้บัผลกระทบจาก COVID-19 ซึ่งอาจส่งผลใหม้ีการบรโิภคไฟฟ้าลดลงในปี 
2563 และ 2564 โดยบรษิัทคาดว่าสถานการณต์่างๆ น่าจะเริ่มดขีึน้ในปี 2565 และมกี าลงัการผลิตเป็นปกติ  

โดยในปี 2563 SSUT ไดร้บัผลกระทบในส่วนรายไดจ้ากการขายไฟฟ้าในส่วนลกูคา้เอกชน (เฉพาะ
ลกูคา้เดิมที่มกีารซือ้ไฟฟ้าตัง้แตปี่ 2562) ลดลงประมาณรอ้ยละ 9.41 เมื่อเทยีบกบัปี 2562 และมีรายไดจ้าก
การจ าหน่ายไอน า้ลดลงรอ้ยละ 21.59 เมื่อเทียบกบัปี 2562 (เฉพาะลกูคา้เดมิที่มีสญัญาเตม็ปีตัง้แต่ปี 2562) 
อย่างไรกต็าม เนื่องจาก SSUT มีลกูคา้ใหมเ่พิ่มขึน้ส่งผลใหร้ายไดจ้ากการขายไฟฟา้ และไอน า้ใหแ้ก่ลกูคา้
เอกชน ในปี 2563 เพิม่ขึน้จากปี 2562 

11) ความเส่ียงจากการท่ีผูข้าย  (EE และ/หรือ COM-LINK) ไม่อนมุตักิารขายหุน้ 
ในกรณีที่ผูข้ายเป็นฝ่ายผดิสญัญา ไม่ว่าจะดว้ยเหตใุดๆ เช่น ที่ประชมุไม่อนมุตัิการเขา้ท ารายการ และ/

หรือ ไม่สามารถท าตามเงื่อนไขบงัคบัก่อนได ้ ในสญัญา SPA ไม่ไดม้ีการระบใุหผู้ข้ายมีความรบัผิดตรงส่วนนี ้
ซึ่งหากที่ประชมุผูถื้อหุน้ของ EE หรือที่ประชมุคณะกรรมการของ COM-LINK ไม่อนมุตัิการจ าหน่ายเงินลงทนุ
ใน SSUT จะส่งผลใหบ้รษิัทฯ ไม่สามารถเขา้ท ารายการนีไ้ด ้ซึ่งจะส่งผลกระทบต่อบรษิัทฯ ที่ตอ้งเสียค่าใชจ้า่ย
ในการเตรียมการเขา้ท ารายการไปแลว้ เช่น ค่าจา้งที่ปรกึษากฎหมาย ค่าใชจ้่ายเงินกูจ้ากสถาบนัการเงิน เป็น
ตน้ โดยบรษิัทฯ อาจตอ้งฟ้องรอ้งเพื่อเรียกรอ้งคา่เสียหายตา่งๆ จากผูข้ายต่อไป 

 
3.3. ข้อดี และขอ้ดอ้ยของการไม่เข้าท ารายการ 
3.3.1. ข้อดขีองการไม่เข้าท ารายการ 

1) บรษิัทฯ ไม่จ าเป็นตอ้งมีการกูเ้งินจากสถาบนัทางการเงิน 
เนื่องจากการลงทนุซือ้หุน้ในโรงไฟฟ้า SSUT เพิม่นัน้ ตามแผนงานของบรษิัทฯ จ าเป็นตอ้งกูย้ืมเงนิจาก

สถาบนัการเงิน เพื่อลงทนุในโครงการดงักลา่ว ดงันัน้ หากบรษิัทฯ ไม่เขา้ท ารายการดงักล่าว บรษิัทฯ ก็จะไม่มี
ภาระหนีสิ้น และค่าใชจ้่ายดอกเบีย้ที่เพิ่มสงูขึน้ 

 
 



ความเห็นของที่ปรกึษาทางการเงินอิสระ  บริษัท อีสเทอรน์ พาวเวอร ์กรุ๊ป จ ากดั (มหาชน) 

บริษัท ดิสคฟัเวอร ์แมเนจเมน้ท ์จ ากดั  หนา้ 65/95 
 

2) บรษิัทฯ จะมเีงินทนุหมนุเวียน และมีความสามารถในการขอสินเชื่อจากสถาบนัการเงินเพื่อใชใ้นการลงทนุ
โครงการอื่นๆ ที่มีผลตอบแทนที่ดไีดใ้นอนาคต 

บรษิัทฯ จะมีเงินทนุหมนุเวียน และมีความสามารถในการขอสินเชื่อจากสถาบนัการเงิน เนื่องจากบรษิัท
ฯ มีสดัส่วนของหนีสิ้นต่อทนุคงเดิม ส าหรบัใชใ้นการลงทนุโครงการอื่นๆ ที่ใหอ้ตัราผลตอบแทนที่ดีในอนาคต
ต่อไป 
 

3.3.2. ข้อดอ้ยของการไม่เข้าท ารายการ 
1) บรษิัทฯ อาจมีขอ้พิพาทในการถอนเงินประกนั 

เนื่องจากสญัญาซือ้ขายหุน้ทัง้ 2 ฉบบั มีการระบเุงื่อนไข ว่าบรษิัทฯ จะตอ้งท าการด าเนินการตาม
เงื่อนไขบงัคบัก่อนใหส้มบรูณต์ามสญัญา หากไม่เป็นไปตามเงื่อนไขบงัคบัก่อน ผูข้ายจะมีการเรียกรอ้ง
ค่าเสียหายเต็มจ านวนตามราคาซือ้ขายหุน้ท่ีก าหนดไวซ้ึ่งเป็นมลูค่าการซือ้หุน้ทัง้หมด 2,107.79 ลา้นบาท 
โดยบรษิัทฯ มีการวางเช็คเงินสดค า้ประกนัไว ้ ที่ปรกึษาทางการเงนิอิสระเห็นว่า เงื่อนไขในสญัญาซือ้ขายหุน้
ดงักล่าว ท าใหบ้รษิัทฯ มคีวามเส่ียงจากการไม่สามารถด าเนินการตามเงื่อนไขบงัคบัก่อน และอาจถกูยึดเงิน
ประกนัดงักลา่ว อย่างไรก็ตาม มีก าหนดใหคู้่สญัญาสามารถเยียวยาได ้ (ในกรณีที่เยียวยาได)้ ภายใน
ระยะเวลา 30 วนั นบัแตว่นัที่ไดร้บัหนงัสือบอกกล่าวจากคู่สญัญาอีกฝ่ายหนึ่ง จงึเป็นการเปิดโอกาสให้
คู่สญัญาสามารถแกไ้ขขอ้ผิดสญัญากนัได ้

ทัง้นี ้ ในกรณีบรษิัทฯ ในฐานะผูซ้ือ้ ไม่ไดร้บัการอนมุตัิการเขา้ท ารายการจากที่ประชมุผูถื้อหุน้ ส่งผลให้
บรษิัทฯ ไม่สามารถด าเนินการตามเงื่อนไขบงัคบัก่อน บรษิัทฯ ตอ้งด าเนินการเจรจากบัผูข้าย เพื่อแกไ้ขเหตทุี่
ไม่สามารถเขา้ท ารายการได ้หรือยกเลิกสญัญาโดยมใิชค่วามผิดของผูซ้ือ้ ในกรณีที่ผูข้ายยึดเงินประกนั หรือ
ฟ้องรอ้งความเสียหายจากบรษิัทฯ จากการไม่สามารถเขา้ท ารายการได ้บรษิัทฯ อาจตอ้งด าเนินการทางศาล 
เพื่อแกไ้ขขอ้พิพาท เนื่องจากการไม่ไดร้บัอนมุตัิจากที่ประชมุผูถื้อหุน้ เป็นปัจจยัที่ไม่อาจควบคมุได ้ และไม่
ควรเป็นความผิดของผูซ้ือ้ ส่งผลใหบ้รษิัทฯ อาจตอ้งเสียค่าใชจ้่าย และเวลาในการด าเนินคดีขอ้พิพาท
ดงักล่าว 

2) บรษิัทฯ จะเสียโอกาสในมีสดัส่วนการถือหุน้เพิม่ในโรงไฟฟ้าพลงังานความรอ้นรว่ม (Cogeneration) 
บรษิัทฯ จะเสียโอกาสในการลงทนุเพิ่มในโรงไฟฟ้า ของ SSUT และไม่สามารถมีอ านาจควบคมุในการ

ด าเนินธุรกิจของ SSUT ซึ่งสามารถสรา้งรายได ้ และผลตอบแทนระยะยาวใหแ้ก่บรษิัทฯ ในอนาคต และเป็น
การชว่ยกระจายความเส่ียงจากธรุกิจโรงพิมพ ์ และการลงทนุในโครงการโรงไฟฟ้าพลงังานแสงอาทิตย ์ และ
โรงไฟฟ้าพลงังานลม โดยบรษิัทฯ จะยงัคงถือหุน้ใน SSUT ตามสดัส่วนเดิมต่อไป 

3) บรษิัทฯ ตอ้งใชเ้วลาในการพิจารณาลงทนุโครงการพลงังานอื่นๆ ต่อไป 
หากตอ้งการลงทนุในธุรกจิผลิตไฟฟ้าต่อไป บรษิัทฯ จะตอ้งใชเ้วลาในการสรรหาโครงการ หรือธุรกิจ

อื่นๆ ที่สอดคลอ้งกบันโยบายการลงทนุในธุรกิจพลงังานของบรษิัทฯ ต่อไป ซึ่งจะตอ้งใชร้ะยะเวลาและ
ค่าใชจ้า่ยในการด าเนินการ นอกจากนี ้SSUT เป็นโรงไฟฟ้าที่บรษิทัฯ มีส่วนรว่มในการบรหิารงานอยู่แลว้ จงึมี
ความเชี่ยวชาญ และมีประสบการณใ์นการด าเนินงานมาแลว้ ท าใหม้คีวามเส่ียงในการลงทนุนอ้ยกวา่การ
พิจารณาลงทนุในโครงการใหม่อืน่ๆ 
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3.4. ความเหมาะสมของเงือ่นไขในการเข้าท ารายการ 
เมื่อพิจารณาจากสญัญาซือ้ขายหุน้ SSUT ระหว่าง (1) E-COGEN กบั COM-LINK และ (2) E-COGEN กบั EE ที่

ปรกึษาทางการเงินอิสระเห็นวา่  
▪ จากการพิจารณาเงื่อนไขของคา่ตอบแทน บรษิัทฯ มคีวามเส่ียงจากการตอ้งวางเงินประกนั (เป็นเช็คเงินสด) 

ซึ่งในกรณีมีการยกเลิกสญัญาฉบบันี ้(ตามขอ้ 8.1 ในสญัญาตามรายละเอยีดในหนา้ 31-34)  ไม่ว่ากรณีใดๆ 
อนัมิไดเ้กิดจากความผดิของฝ่ายผูข้าย ผูซ้ือ้ตกลงที่จะรบัผิดชดใชค้่าเสียหายใหแ้ก่ผูข้าย COM-LINK จ านวน 
861,672,660 บาท และ EE จ านวน 1,246,121,100 บาท รวมเป็นจ านวนทัง้สิน้ 2,107,793,760 บาท ในขณะ
ที่ฝ่ายผูข้ายไมม่ีเงื่อนไขการวางเงินประกนั ท าใหบ้รษิัทฯ ในฐานะผูซ้ือ้เสียเปรียบในขอ้นี ้ 

▪ อย่างไรกต็าม มีก าหนดใหคู้่สญัญาสามารถเยียวยาได ้(ในกรณีที่เยียวยาได)้ ภายในระยะเวลา 30 วนั นบัแต่
วนัท่ีไดร้บัหนงัสือบอกกล่าวจากคู่สญัญาอีกฝ่ายหนึ่ง จึงเป็นการเปิดโอกาสใหคู้่สญัญาสามารถแกไ้ขขอ้ผิด
สญัญากนัได ้

▪ จากความเห็นของที่ปรกึษาทางกฎหมายของผูซ้ือ้ (โดยเป็นการตคีวามของฝ่ายผูซ้ือ้เท่านัน้) เห็นว่า โดยใน
กรณีที่มีการยกเลิกสญัญาอนัมิไดเ้กิดจากความผิดของผูข้าย จะตอ้งเป็นกรณีที่เกิดจากความผิดของผูซ้ือ้ 
ดงันัน้ หาก EP ไม่ไดร้บัอนมุตัจิากที่ประชมุผูถื้อหุน้ โดยมใิช่ความผิดของ EP แลว้ EP จะไม่มีหนา้ที่ในการ
ชดใชค้วามเสียหายหรือคา่ปรบัใดๆ แก่ผูข้าย ทัง้นี ้ แมว้่าตามสญัญาจะระบคุา่เสียหายและคา่ปรบัไวโ้ดย
อา้งองิจากราคาหุน้ท่ีซือ้ขายก็ตาม แต่ในทางกฎหมายแลว้ EP มสิีทธิตามประมวลกฎหมายแพ่งและพาณิชย์
ที่จะขอใหศ้าลสั่งลดคา่เสียหายและค่าปรบัลงใหเ้หมาะสมกบัคา่เสียหายที่แทจ้รงิได ้โดยพิสจูนว์า่ค่าเสียหาย
และค่าปรบัท่ีก าหนดไวด้งักล่าวสงูเกินความเสียหายที่แทจ้รงิ 

▪ ที่ปรกึษาทางการเงินอิสระมีความเห็นวา่ ในกรณีบรษิัทฯ ในฐานะผูซ้ือ้ ไม่ไดร้บัการอนมุตักิารเขา้รายการจาก
ที่ประชมุผูถื้อหุน้ ส่งผลใหบ้รษิัทฯ ไม่สามารถด าเนินการตามเงื่อนไขบงัคบัก่อน บรษิัทฯ ตอ้งด าเนนิการเจรจา
กบัผูข้าย เพื่อแกไ้ขเหตทุี่ไม่สามารถเขา้ท ารายการได ้ หรือยกเลิกสญัญา โดยมใิชค่วามผิดของผูซ้ือ้ โดยใน
กรณีที่ผูข้ายฟ้องรอ้งความเสียหายจากบรษิัทฯ จากการไม่สามารถเขา้ท ารายการได ้ บรษิัทฯ อาจตอ้ง
ด าเนินการทางศาล เพื่อแกไ้ขขอ้พิพาท เนื่องจากการไม่ไดร้บัอนมุตัิจากที่ประชมุผูถื้อหุน้ เป็นปัจจยัที่ไม่อาจ
ควบคมุได ้และไม่ควรเป็นความผิดของผูซ้ือ้ 

▪ ดงันัน้ บรษิัทฯ จะมีความเส่ียงหากไม่สามารถด าเนินการตามเงื่อนไขบงัคบัก่อน หรือไม่สามารถเขา้ท า
รายการได ้โดยอาจถกูยดึเงินประกนั หรือถกูฟ้องรอ้งเรียกค่าเสียหาย ส่งผลใหบ้รษิัทฯ อาจตอ้งเสียค่าใชจ้่าย 
และเวลาในการด าเนินคดขีอ้พิพาทดงักล่าว 

 
3.5. ผลกระทบหากทีป่ระชุมวิสามัญผู้ถือหุ้น คร้ังที ่1/2564 ไม่อนุมัตกิารเข้าท ารายการ 

หากที่ประชุมวิสามัญผู้ถือหุ้นครัง้ที่ 1/2564 ซึ่งจะประชุมในวันที่ 4 สิงหาคม 2564 ไม่อนุมัติรายการไดม้าซึ่ง
สินทรพัยใ์นครัง้นี ้บรษิัทฯ จะไม่สามารถเขา้ท ารายการได ้บรษิัทฯ จะมีความเส่ียงจากการยึดเงินประกนั โดยบรษิัทฯ ตอ้ง
ด าเนินการเจรจากบัผูข้าย เพื่อแกไ้ขเหตทุี่ไม่สามารถเขา้ท ารายการได ้หรือยกเลิกสญัญา โดยมิใช่ความผิดของผูซ้ือ้ เพื่อ
จะไดไ้ม่ตอ้งเสียเงินประกนั  

ในกรณีที่ผู้ขายฟ้องรอ้งความเสียหายจากบริษัทฯ จากการไม่สามารถเข้าท ารายการได้ บริษัทฯ อาจต้อง
ด าเนินการทางศาล เพื่อแกไ้ขขอ้พิพาท เนื่องจากการไม่ไดร้บัอนุมตัิจากที่ประชุมผูถื้อหุน้ เป็นปัจจยัที่ไม่อาจควบคุมได ้
และไม่ควรเป็นความผิดของผูซ้ือ้ ส่งผลใหบ้รษิัทฯ อาจตอ้งเสียค่าใชจ้่าย และเวลาในการด าเนินคดีขอ้พิพาทดงักล่าว 
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โดยสรุปเมื่อพิจารณาวตัถปุระสงคใ์นการเขา้ท ารายการ ขอ้ดี ขอ้เสีย และความเส่ียงจากการเขา้ท ารายการ รวมทัง้ 

ขอ้ดี และขอ้ดอ้ยของการไม่เขา้ท ารายการ เงื่อนไขการเขา้ท ารายการ และผลกระทบต่อบริษัทฯ หากที่ประชุมผูถื้อหุน้ไม่
อนุมตัิการเขา้ท ารายการ ตามที่อธิบายขา้งตน้ ที่ปรกึษาทางการเงินอิสระเห็นว่า การเขา้ท ารายการไดม้าซึ่งสินทรพัยใ์น
ครัง้นีข้องบรษิัทฯ มีความสมเหตสุมผล 
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4. ความเหมาะสมของราคาในการเข้าท ารายการ 

 
ในการพิจารณาความเหมาะสมของราคาในการเขา้ท ารายการ ส าหรบัการไดม้าซึ่งสินทรพัยจ์ากการซือ้หุน้สามญั

ของ SSUT ที่ปรกึษาทางการเงินอิสระจะพิจารณาความเหมาะสมของมลูคา่ยตุิธรรมของกิจการ ดว้ยวิธีการต่างๆ จ านวน 
6 วิธี ไดแ้ก ่

1. วิธีมลูคา่ตามบญัชี (Book Value Approach) 
2. วิธีปรบัปรุงมลูคา่ตามบญัชี (Adjusted Book Value Approach) 
3. วิธีอตัราส่วนราคาต่อมลูค่าตามบญัชี (Price to Book Value Ratio Approach: P/BV Ratio) 
4. วิธีอตัราส่วนราคาต่อก าไรสทุธิ (Price to Earnings Ratio Approach: P/E Ratio) 
5. วิธีมลูคา่หุน้ตามราคาตลาด (Market Value Approach) 
6. วิธีมลูคา่ปัจจบุนัสทุธิของกระแสเงินสด (Discounted Cash Flow Approach: DCF) 

 
4.1. วิธีมูลค่าบริษทัตามบัญชี (Book Value Approach)  

การประเมินมลูค่ากิจการโดยวิธีนี ้จะแสดงใหเ้ห็นถึงมลูค่าของบรษิัทซึ่งปรากฏตามบญัชี ณ ขณะใดขณะหน่ึง โดย
ในที่นีเ้ป็นการประเมินจากมลูค่าตามบญัชีของ SSUT ตามงบการเงินงวด 3 เดือน สิน้สดุ วนัที่ 31 มีนาคม 2564 ซึ่งผ่าน
การสอบทานแลว้จากผูส้อบที่ไดร้บัอนุญาต และขึน้ทะเบียนกับส านกังาน ก.ล.ต. ทัง้นี ้สามารถน างบการเงินดงักล่าวมา
ค านวณหามลูค่าตามบญัชีของ SSUT ไดด้งันี ้
 

(หน่วย: ลา้นบาท) 
ทนุจดทะเบียนท่ีช าระแลว้ (1) 2,919.00 
ก าไร (ขาดทนุ) สะสม    
   ยงัไม่จดัสรร (2) 1,006.25  
  องคป์ระกอบอื่นของสว่นผูถื้อหุน้ (3) (205.00) 
รวมส่วนของผู้ถือหุน้บริษัทฯ (4) = (1)+(2)+(3) 3,720.25 
จ านวนหุน้ท่ีช าระแลว้ทัง้หมดของบรษิัท (ลา้นหุน้)1/ 29.19 
มูลค่าตามบัญชีตอ่หุน้ (บาท)               127.45  
หมายเหต:ุ 1/ มลูค่าบริษัทที่ตราไว ้(ราคาพาร)์ เท่ากบัหุน้ละ 100.00 บาท 

  
 จากการประเมินมลูคา่กิจการโดยวิธีนี ้จะไดม้ลูค่ายตุิธรรมของ SSUT เท่ากบั 3,720.25 ลา้นบาท หรือเท่ากบั 
127.45  บาทต่อหุน้  
 วิธีมลูคา่ตามบญัชจีะแสดงเพียงมลูค่ากจิการของ SSUT ตามงบการเงิน ณ วนัท่ีท าการประเมินเพียงอยา่งเดียว 
โดยไม่ไดแ้สดงใหเ้ห็นถงึศกัยภาพในการเติบโตของธุรกิจในอนาคต จึงเป็นวิธีที่ไม่เหมาะสม 
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4.2. วิธีปรับปรุงมูลค่าตามบัญชี (Adjusted Book Value Approach)  
การประเมินมลูค่าบรษิัทดว้ยวิธีนี ้ เป็นการน าทรพัยสิ์นรวมของบรษิัทหกัดว้ยหนีสิ้นทัง้หมดของบรษิัท รวมทัง้ภาระ

ผกูพนัและหนีสิ้นท่ีอาจจะเกิดขึน้ในอนาคต (Commitments and Contingent Liabilities) ซึ่งปรากฏตามงบการเงินกจิการ
ล่าสดุ (ณ วนัท่ี 31 มีนาคม 2564) และปรบัปรุงดว้ยรายการต่างๆ ที่เกิดขึน้ภายหลงัจากวนัท่ีปิดงบการเงินดงักล่าว หรือ
รายการท่ีมีผลกระทบท าใหม้ลูคา่ตามบญัชีสะทอ้นมลูคา่ที่แทจ้รงิมากขึน้ เช่น การเพิ่มหรือลดทนุ ส่วนเพิ่มหรือส่วนลดจาก
การประเมินราคาทรพัยสิ์นท่ียงัไม่ไดบ้นัทึกในงบการเงิน รายการบวกกลบัหนีส้งสัยจะสญูหรือหนีส้ญูที่ไดร้บัช าระคืน 
มลูค่าใบอนญุาตประกอบธุรกิจ ค่าความนิยม (Goodwill) สิทธิบตัร (Patent) มลูคา่ตราสินคา้ (Brand Value) เป็นตน้ 
หลงัจากนัน้ จึงน าผลลพัธท์ี่ค  านวณไดห้ารดว้ยจ านวนหุน้ท่ีช าระแลว้ทัง้หมดของบรษิัท 

ในการประเมินมลูคา่หุน้ของบรษิทั โดยใชว้ิธีนีไ้ดใ้ชม้ลูคา่ตามบญัชี ซึ่งปรากฏตามงบการเงินท่ีผ่านการสอบทาน
แลว้ล่าสดุ ณ วนัท่ี 31 มีนาคม 2564 และปรบัปรุงดว้ยสว่นเพิ่มหรือลดตามรายการตา่งๆ ดงันี ้

8. รายงานประเมินสินทรพัย ์
ในการประเมินมลูคา่เครื่องจกัรและอปุกรณข์อง SSUT บรษิัทฯ ไดว้่าจา้งผูป้ระเมินราคาทรพัยสิ์นอิสระท่ีไดร้บั

ความเห็นชอบจากสมาคมผูป้ระเมินค่าทรพัยสิ์นแห่งประเทศไทย (“VAT”) และเป็นบรษิัทประเมินมลูค่าทรพัยสิ์นในตลาด
ทนุและผูป้ระเมินหลกัที่ไดร้บัความเห็นชอบจาก ส านกังาน ก.ล.ต. และมีวตัถปุระสงคใ์นการประเมินเพื่อเปิดเผยต่อ
สาธารณะ จดัท าโดย บรษิัท เอเชี่ยน เอ็นจิเนยีริ่ง แวลเูอชั่น จ ากดั (“AEV”) รายงานเลขท่ี 64 AEV 06-0522 (GL) ลงวนัท่ี 
21 มิถนุายน 2564 โดยมีรายละเอียดดงันี ้
 

รายละเอียดทรพัยสิ์นที่ประเมินมลูค่า 

ชื่อลกูคา้ บรษิัท อิเทอรน์ิตี ้พาวเวอร ์จ ากดั (มหาชน) 

ประเภททรพัยสิ์น เครื่องจกัรและอปุกรณใ์นโรงไฟฟ้า จ านวน 51 รายการ 

ท าเลที่ตัง้ บรษิัท เอสเอสยทูี จ ากดั 
เลขที่ 722 หมู่ที่ 2 นิคมอตุสาหกรรมบางป ูถนนแพรกษา ต าบลบางป ูอ าเภอเมือง
สมทุรปราการ จงัหวดัสมทุรปราการ 

ผูถื้อกรรมสิทธ์ิ บรษิัท เอสเอสยทูี จ ากดั (“SSUT”) 

ผูค้รอบครอง บรษิัท เอสเอสยทูี จ ากดั 

ภาระผกูพนั ไม่สามารถตรวจสอบได้1/ 

วตัถปุระสงคก์ารประเมิน เพื่อวตัถปุระสงคส์าธารณะ 

หลกัเกณฑก์ารประเมิน เพื่อก าหนดมลูคา่ตลาด 

วิธีการประเมิน วิธีตน้ทนุทดแทนสทุธิ (Depreciated Replacement Cost) 

มลูค่าทรพัยสิ์นประเมิน มลูค่า 5,788,000,000 บาท (หา้พนัเจ็ดรอ้ยแปดสิบแปดลา้นบาท) 

วนัท่ีส ารวจและประเมินราคา วนัท่ี 19 มถินุายน 2564 

ผูป้ระเมิน บรษิัท เอเชี่ยน เอ็นจเินียริ่ง แวลเูอชั่น จ ากดั 
หมายเหต:ุ 1/ ผูป้ระเมินราคาทรพัยส์ินอิสระ ไม่สามารถด าเนินการตรวจสอบได ้ เนื่องจากมีกรอบระยะเวลาในการจดัท ารายงานประเมิน 

ประกอบกบัสถานการณก์ารแพรร่ะบาดของ COVID-19 ซึ่งอาจส่งผลต่อความล่าชา้ในการตรวจสอบ อย่างไรก็ตาม ที่ปรกึษา



ความเห็นของที่ปรกึษาทางการเงินอิสระ  บริษัท อีสเทอรน์ พาวเวอร ์กรุ๊ป จ ากดั (มหาชน) 

บริษัท ดิสคฟัเวอร ์แมเนจเมน้ท ์จ ากดั  หนา้ 70/95 
 

ทางการเงินอิสระ ไดท้ าการตรวจสอบกบัทาง SSUT แลว้ พบว่าเครื่องจกัรทุกรายการติดภาระจ านองกบัสถาบนัการเงิน ตาม
เง่ือนไขเงินกูข้อง SSUT 

 

ทรพัยสิ์นท่ีประเมินมลูค่า ไดแ้ก ่ เครื่องจกัรและอปุกรณ ์ ในอตุสาหกรรมการผลิตไฟฟ้าจากก๊าซธรรมชาติ รวม
จ านวน 51 รายการ พรอ้มงานระบบต่างๆ และอปุกรณค์วบคมุ สนบัสนนุการผลิต และชดุผลิตพลงังานไฟฟ้าจากก๊าซ
ธรรมชาติ เพื่อใชน้คิมอตุสาหกรรม ปัจจบุนัเครื่องจกัรและอปุกรณจ์ดทะเบยีนเครื่องจกัรแลว้เลขที่ 61-316-701-001 ถงึ 
0051 มีอายกุารติดตัง้และผ่านการใชง้านมาแลว้ประมาณ 5 ปี และมีการดแูลบ ารุงรกัษาอย่างต่อเนื่อง สภาพพรอ้มใชง้าน 
หรือใชง้านไดป้กติ โดยในการใชง้านปัจจบุนัเจา้หนา้ที่น าชีแ้จง้ว่าเครื่องจกัรและอปุกรณย์งัคงใชง้านไดเ้ต็มประสิทธิภาพ 

ในการส ารวจตรวจสอบเครื่องจกัรและอปุกรณใ์นครัง้นีไ้ม่ไดม้ีการทดสอบการเดินเครื่อง และการตรวจสอบ
ทางดา้นวศิวกรรมอื่นๆ ผูป้ระเมนิเพียงแต่สงัเกตการท างานของเครื่องจกัรในขณะท่ีถกูใชง้านเทา่นัน้ ส าหรบัเครื่องจกัรที่
หยดุการใชง้าน เพียงแต่ตรวจสภาพภายนอก โดยไมม่ีการทดสอบการเดินเครื่องเช่นกนั 

ผูป้ระเมินราคาสินทรพัยอ์ิสระใชว้ิธีตน้ทนุทดแทนสทุธิ (Depreciated Replacement Cost) โดยจากการส ารวจ
พบว่าเครื่องจกัร เมื่อไดต้ิดตัง้และใชง้านแลว้รอ้ยละ 100 โดยจากการประเมินมลูคา่เครื่องจกัรและอปุกรณข์องผูป้ระเมิน
ราคาสินทรพัยอ์ิสระ จะไดม้ลูค่าของเครื่องจกัรและอปุกรณ ์เท่ากบั 5,788,000,000 บาท 

ที่ปรกึษาทางการเงินอิสระพิจารณารายงานการประเมินมลูคา่ทรพัยสิ์น เครื่องจกัรและอปุกรณด์งักล่าว และมี
ความเห็นว่า การประเมินมลูค่ามคีวามเหมาะสม โดยผูป้ระเมินเลือกใชว้ิธีคดิตน้ทนุทดแทนสทุธิ (Depreciated 
Replacement Cost) ซึง่ที่ปรกึษาทางการเงินมคีวามเห็นว่ามลูค่าการประเมินดงักล่าวน่าจะใกลเ้คียงกบัมลูคา่ปัจจบุนั
เนื่องจากเครื่องจกัรและอปุกรณด์งักล่าวมีอายกุารตดิตัง้และผ่านการใชง้านมาแลว้ประมาณ 5 ปี และมีการดแูล
บ ารุงรกัษาอย่างต่อเนื่อง สภาพพรอ้มใชง้าน หรือใชง้านไดป้กติ (สามารถดรูายละเอยีดเพิม่เติมไดท้ี่ เอกสารแนบ 3 สรุป
รายงานประเมินมลูค่าเครื่องจกัรและอปุกรณข์องบรษิัท เอสเอสยทูี จ ากดั) 

 
 นอกจากนี ้สามารถสรุปรายละเอียดทรพัยสิ์นของ SSUT ไดด้งันี ้

รายการทรพัยสิ์น มลูค่าตามบญัชี  
ณ 31 มีนาคม 2564 

 (ลา้นบาท) 

รายละเอียด 

1. อาคารและส่วนปรบัปรุง       27.68 มิไดม้ีการประเมินมลูค่า 
2. โรงไฟฟ้า   2,911.82 มิไดม้ีการประเมินมลูค่า 
3. สถานีก๊าซและระบบท่อก๊าซ     236.54 มิไดม้ีการประเมินมลูค่า 
4. เครื่องจกัร เครื่องมือและอปุกรณ ์   5,470.531/ มีการประเมินมลูคา่ 
5. เครื่องตกแตง่ติดตัง้และอปุกรณส์ านกังาน         2.01 มิไดม้ีการประเมินมลูค่า 
6. ยานพาหนะ         0.43 มิไดม้ีการประเมินมลูค่า 
7. ชิน้ส่วนอะไหล่หลกั       31.91 มิไดม้ีการประเมินมลูค่า 

รวม 8,680.91  
ที่มา: งบการเงินที่สอบทานแลว้ งวด 3 เดือน สิน้สดุวนัที่ 31 มีนาคม 2564 
หมายเหต:ุ 1/ ประกอบดว้ยเครื่องจกัรและอปุกรณใ์นโรงไฟฟ้า จ านวน 5,465.65 ลา้นบาท ซึ่งมีการประเมิน และวสัดอุปุกรณส์ าหรบัโรงไฟฟ้า 

จ านวน 1.11 ลา้นบาท และเครื่องมือและเครื่องใชใ้นการบ ารุงรกัษา จ านวน 3.77 ลา้นบาท ซึ่งมิไดมี้การประเมิน 
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ทัง้นี ้ ที่ปรกึษาทางการเงินอิสระ เห็นว่า บรษิัทฯ ไดจ้ดัท าการประเมินมลูคา่สินทรพัยเ์ครื่องจกัร เครื่องมือและ
อปุกรณ ์มีความเหมาะสม เนื่องจากเป็นสินทรพัยห์ลกัที่ใชใ้นการด าเนินการ โดยจากการเปรยีบเทียบมลูค่าราคาประเมิน
กบัมลูค่าทางบญัชีของเครื่องจกัรและอปุกรณโ์รงไฟฟ้า จะมีมลูคา่เพิ่มขึน้จากมลูคา่ตามบญัชีประมาณรอ้ยละ 6 ของ
มลูค่าตามบญัชี  

นอกจากนี ้ ที่ปรกึษาทางการเงินอิสระ เห็นว่า บรษิัทฯ ควรจดัใหม้ีการท าการประเมินมลูคา่ในส่วนของโรงไฟฟ้า 
เนื่องจากเป็นส่วนของอาคารท่ีเก่ียวขอ้งกบัการผลิต อย่างไรก็ตาม การประเมินมลูคา่อาจมิไดส่้งผลกระทบต่อการประเมิน
มลูค่ายตุิธรรมของทรพัยสิ์นบรษิทัมากนกั โดยจากการประเมินมลูค่าเครื่องจกัร จะเห็นไดว้า่มมีลูค่าเพิม่ขึน้จากมลูคา่ตาม
บญัชีคิดเป็นรอ้ยละ 6 ของมลูค่าตามบญัชี จึงคาดว่าการประเมินราคาโรงไฟฟ้านา่จะมีส่วนเพิม่จากมลูคา่ตามบญัชใีน
สดัส่วนใกลเ้คียงกนั เนื่องจากโครงการพ่ึงเริ่มด าเนินงานได ้5 ปี  และยงัมีสภาพใหม่ รวมถงึบรษิัทไม่ไดม้ีที่ดินเป็นทรพัยสิ์น
ของบรษิัท โดยมเีพียงสญัญาเช่ากบัทาง กนอ. เทา่นัน้ 

 
ดงันัน้ มลูค่าทรพัยสิ์นท่ีน ามาปรบัปรุง สามารถสรุปไดด้งันี ้

(หน่วย: ลา้นบาท) 
ประเภททรพัยสิ์น วิธีการประเมิน ราคาประเมินจาก

ผูป้ระเมินราคา 
ทรพัยสิ์นอิสระ 

(1)  

มลูค่าทางบญัชี
สทุธิ ณ  31 
มีนาคม 2564 

 (2) 

มลูค่าเพิม่(ลด)
จากการประเมิน  

(1) – (2) 

เครื่องจกัรและอปุกรณโ์รงไฟฟ้า วิธีตน้ทนุทดแทนสทุธิ 
(Depreciated 
Replacement Cost) 

5,788.00 5,465.65 322.35 

 
 ดงันัน้ จะสามารถค านวณมลูคา่ตามบญัชีของ SSUT ภายหลงัการปรบัปรุงรายการตา่งๆ ไดด้งันี ้

(หน่วย: ลา้นบาท) 
ทนุจดทะเบียนท่ีช าระแลว้ (1) 2,919.00 
ก าไร (ขาดทนุ) สะสม    
  ยงัไม่จดัสรร (2) 1,006.25  
  องคป์ระกอบอื่นของสว่นผูถื้อหุน้ (3) (205.00) 
รวมส่วนของผู้ถือหุน้บริษัทฯ (4) = (1)+(2)+(3) 3,720.25 

รายการปรบัปรุง  
รายการปรบัปรุงจากมลูคา่ทรพัยสิ์น (5)                        322.35  
รวมส่วนของผู้ถือหุน้ภายหลังการปรับปรุง (6) = (4)+(5)                     4,042.59  

จ านวนหุน้ท่ีช าระแลว้ทัง้หมดของบรษิัท (ลา้นหุน้)1/ 29.19 
มูลค่าตามบัญชีตอ่หุน้ (บาท) 138.49 

หมายเหต:ุ มลูค่าบริษัททีต่ราไว ้(ราคาพาร)์ เท่ากบัหุน้ละ 100.00 บาท 
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จากการประเมินมลูคา่กิจการโดยวิธีนี ้ จะไดม้ลูค่ายตุิธรรมของ SSUT เทา่กบั 4,042.59 ลา้นบาท หรือเท่ากบั 
138.49  บาทต่อหุน้ 
 วิธีมลูคา่กิจการโดยวิธีนี ้จะแสดงเพียงมลูค่ากิจการของ SSUT ตามงบการเงิน ณ วนัท่ีท าการประเมินเพียงอย่าง
เดียว โดยไม่ไดแ้สดงใหเ้ห็นถึงศกัยภาพในการเติบโตของธุรกิจในอนาคต จงึเป็นวิธีที่ไม่เหมาะสม 
 
4.3. วิธีอตัราส่วนราคาตอ่มูลค่าตามบัญชี (Price to Book Value Ratio Approach: P/BV Ratio)  

การประเมินมูลค่าบริษัทของ SSUT โดยวิธีนี ้ จะน ามูลค่าบริษัททางบัญชี (Book Value per Share) ตามงบ
การเงินที่ผ่านการสอบทานล่าสุด ณ วันที่ 31 มีนาคม 2564 และปรับปรุงรายการต่างๆ (ตามข้อ 4.2) ซึ่งมีค่าเท่ากับ 
138.49 บาทต่อหุน้ คูณดว้ยค่าเฉล่ีย Moving Average 7 วนั 15 วนั 30 วนั 60 วนั 90 วนั 120 วนั 180 วนั และ 360 วนั 
ของอัตราส่วนราคาปิดต่อมูลค่าตามบัญชีเฉล่ีย (P/BV Ratio) ของบริษัทที่จดทะเบียนในตลาดหลักทรัพยฯ์ ในกลุ่ม
ทรัพยากร/พลังงานและสาธารณูปโภค ได้แก่ BGRIM, EGCO, GPSC, GULF, RATCH และ SCG ซึ่งเป็นบริษัทที่มี
ลกัษณะธุรกิจใกลเ้คียงกับ SSUT มาเปรียบเทียบ โดยเป็นขอ้มลูยอ้นหลงัเริ่มตัง้แต่วนัที่ 18 มิถุนายน 2564 ยอ้นกลบัไป
ตามจ านวนวนัท่ีค านวณ   

โดยที่ปรกึษาทางการเงินอิสระมีเกณฑใ์นการเลือกบรษิัทท่ีน ามาเปรียบเทียบดงันี ้
▪ เป็นบรษิัทท่ีจดทะเบียนในตลาดหลกัทรพัย ์
▪ เป็นบริษัทในกลุ่มทรพัยากร/พลงังานและสาธารณปูโภค โดยมีธุรกิจหลกัเป็นการผลิตไฟฟ้าพลงังานความ

รอ้นรว่ม (Cogeneration)  
 

ตารางแสดงรายละเอียดบรษิัทท่ีน ามาเปรียบเทียบทัง้ 6 บรษิัท ดงันี ้

ชื่อย่อ ชื่อบริษัท การประกอบธุรกิจ 
งวด 3 เดือน สิน้สดุวนัที่ 31 มีนาคม 2564 (หน่วย : ลา้นบาท) 

สินทรพัยร์วม 
ส่วนของ 
ผูถ้ือหุน้ 

รายไดร้วม ก าไรสทุธิ Mkt Cap 

BGRIM บริษัท บี.กริม 
เพาเวอร ์
จ ากดั 
(มหาชน) 

ประกอบธุรกิจโดยการถือหุน้ในบริษัทอ่ืน 
(Holding Company) ที่ประกอบธุรกิจ
หลกัดา้นการผลติและจ าหน่ายไฟฟ้า ไอ
น า้ และธุรกิจที่เกี่ยวขอ้งทัง้ในประเทศและ
ต่างประเทศ 

133,151.23 28,974.99 10,480.56 610.96 112,748.43 

EGCO บริษัท ผลิต
ไฟฟ้า จ ากดั 
(มหาชน) 

ประกอบธุรกิจดา้นการลงทนุโดยการถอื
หุน้ในบริษัทต่าง ๆ (Holding company) 
ที่ประกอบธุรกิจ 1) ผลิตและจ าหน่าย
ไฟฟ้าทัง้ในฐานะรายใหญ่ (IPP-
Independent Power Producer) และราย
เล็ก (SPP-Small Power Producer) 2) 
ธุรกิจการใหบ้ริการดา้นเทคนิคการจดัการ
แก่โรงไฟฟ้าและโรงงานอตุสาหกรรมต่าง 
ๆ ทัง้ในและต่างประเทศ 

215,478.71  106,804.94  7,630.52  585.46  93,184.30  

GPSC  บริษัท โก
ลบอล 

บริษัท โกลบอล เพาเวอร ์ซินเนอรย์ี่ จ ากดั 
(มหาชน) (บริษัทฯ)  แกนน านวัตกรรม

257,924.60  105,043.84  16,984.68  1,973.48  215,709.30  
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ชื่อย่อ ชื่อบริษัท การประกอบธุรกิจ 
งวด 3 เดือน สิน้สดุวนัที่ 31 มีนาคม 2564 (หน่วย : ลา้นบาท) 

สินทรพัยร์วม 
ส่วนของ 
ผูถ้ือหุน้ 

รายไดร้วม ก าไรสทุธิ Mkt Cap 

เพาเวอร ์ซิน
เนอรย์ี่ จ ากดั 
(มหาชน) 

ธุรกิจพลังงานไฟฟ้าของกลุ่มปตท.  ให้
ความส าคญักับการสรา้งความมั่นคงดา้น
พลังงานไฟฟ้าและสาธารณูปโภคเพื่อ
รองรับการเติบโตของอุตสาหกรรมต่างๆ 
ภายในประเทศ รวมถึงการแสวงหาโอกาส
การลงทุนโครงการโรงไฟฟ้าทั้งในและ
ต่างประเทศ เพื่อขยายธุรกิจอย่างต่อเนื่อง 
อีกทั้งมุ่งมั่นในการพัฒนาเทคโนโลยีการ
จัดเก็บพลังงานไฟฟ้า เพื่อก้าวเป็นบริษัท
ไฟฟ้าชั้นน าที่ ด  า เนินธุ รกิจไฟฟ้าโดย
ประยุกต์ใช้นวัตกรรมใหม่ๆ  และสร้าง
ความยั่งยืนในระดบัสากล 

GULF บริษัท กลัฟ์ 
เอ็นเนอรจ์ี ดี
เวลลอป
เมนท ์จ ากดั 
(มหาชน) 

ประกอบธุรกิจโดยการถือหุน้ในบริษัทอ่ืน 
(Holding Company) ที่ ป ระกอบธุ รกิ จ
หลักดา้นการผลิตและจ าหน่ายไฟฟ้าจาก
ก๊าซธรรมชาติและพลังงานหมุนเวียน 
ร วมถึ งกา รจั ดหาและจ าหน่ า ยก๊ าซ
ธรรมชาติ การลงทุนในธุรกิจโครงสร้าง
พืน้ฐาน และธุรกิจอ่ืน ๆ ที่เกี่ยวขอ้ง 

256,446.16 70,305.65 9,730.96 1,632.16 395,993.81 

RATCH  บริษัท ราช 
กรุ๊ป จ ากดั 
(มหาชน) 

บริษัทฯ ประกอบธุรกิจในรูปแบบบริษัทโฮ
ลดิ ้ง โดยลงทุนถือหุ้นในบริษัทอ่ืน  ซึ่งมี
สถานะเป็นบริษัทหลัก บริษัทย่อย และ/
หรือ บริษัทร่วมค้าของบริษัทฯ ขึน้อยู่กับ
สัดส่วนการถือหุ้นของบริษัทฯ ที่ผ่านมา
บริษัทฯ ไดล้งทุนในบริษัทพฒันาโครงการ
โรงไฟฟ้าที่ใชเ้ชือ้เพลิงหลักประเภทต่างๆ 
โครงการพลังงานทดแทน ตลอดจนธุรกิจ
เกี่ยวเนื่องกับการผลิตไฟฟ้าและธุรกิจ
พลังงานด้านอ่ืนๆ  ทั้งในประเทศและ
ต่างประเทศ รายได้หลักของบริษัทฯ มา
จากเงินปันผลและส่วนแบ่งก าไร 

116,915.01  64,962.96  7,289.70  2,087.86  75,037.50  

SCG บริษัท สหโค
เจน (ชลบรุี) 
จ ากดั 
(มหาชน) 

เป็นผู้ผลิตไฟฟ้ารายเล็ก (Small Power 
Producer: SPP) ด าเนินธุรกิจผลิตและ
จ าหน่ายไฟฟ้าและไอน า้ โรงไฟฟ้าแห่งแรก
เ ป็ น โ ร ง ไ ฟ ฟ้ า พ ลั ง ค ว า ม ร้ อ น ร่ ว ม 
( Cogeneration Combined Cycle) ใ ช้
ก๊าซธรรมช าติเป็นเชือ้เพลิง 

6,421.50  2,732.94  979.84  65.75  3,991.90  
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ที่ปรกึษาทางการเงินอิสระใชข้อ้มลูอตัราส่วนราคาต่อมลูค่าทางบญัชี (P/BV) จาก SETSMART โดยเป็นขอ้มลู
ถึงวนัท่ี 18 มิถนุายน 2564 ซึ่งสามารถสรุปไดด้งันี ้

 ค่า P/BV Ratio เฉลี่ยยอ้นหลงั (เท่า) 
  7 วนั 15 วนั 30 วนั 60 วนั 90 วนั 120 วนั 180 วนั 360 วนั 
BGRIM  4.01 3.99 3.90 4.06 4.26 4.44 4.42 4.85 
EGCO  0.90  0.88  0.87  0.90  0.91  0.93  0.96  1.17  
GPSC  2.02  2.01  1.96  1.99  2.04  2.07  1.96  2.66  
GULF  5.72  5.72  5.76  5.96  6.15  6.37  8.28  10.33  
RATCH  1.18  1.16  1.16  1.19  1.20  1.22  1.24  1.39  
SCG  1.46 1.46 1.44 1.40 1.38 1.36 1.33 1.36 
ค่ามธัยฐาน 1.74 1.74 1.70 1.70 1.71 1.71 1.65 2.02 
ราคาต่อหุ้น (บาท) 241.08 240.38 235.41 235.10 236.68 237.35 228.28 280.32 
มูลค่าบริษัท (ล้านบาท) 7,037.00 7,016.59 6,871.73 6,862.64 6,908.56 6,928.16 6,663.54 8,182.49 

ท่ีมา:  SETSMART 
 

ดงันัน้ จะไดม้ลูคา่ยตุิธรรมของบรษิัท SSUT ตามวิธี P/BV Ratio อยู่ระหว่าง  6,663.54 – 8,182.49 ลา้นบาท หรือ 
228.28 – 280.32 บาทต่อหุน้  
 อย่างไรกต็าม เนื่องจากบรษิัทจดทะเบียนท่ีน ามาเปรียบเทียบแมจ้ะอยูใ่นกลุ่มทรพัยากร/พลงังานและ
สาธารณปูโภค และมีลกัษณะธุรกิจใกลเ้คยีงกบับรษิัทท่ีสดุ แต่เนื่องจากบรษิัทจดทะเบียนท่ีมาเปรียบเทียบมีสินทรพัย ์
ลกัษณะ ขนาดธุรกจิ และรายไดท้ี่แตกตา่งจาก SSUT มาก ดงันัน้ วิธีนีจ้ึงไม่เหมาะสมที่ใชใ้นการประเมินมลูคา่หุน้บรษิัทใน
ครัง้นี ้
 
4.4. วิธีอตัราส่วนราคาตอ่ก าไรสุทธิ (Price to Earnings Ratio Approach: P/E Ratio)  

การประเมินมลูค่าบรษิัทของ SSUT โดยวิธีนี ้จะน าผลรวมของก าไรสทุธิต่อหุน้ของ SSUT (Earnings per Share) 
ตามที่ปรากฏในงบการเงินของ 4 ไตรมาสล่าสดุ สิน้สดุวนัท่ี ณ วนัท่ี 31 มีนาคม 2564  ตามงบการเงินท่ีผ่านการสอบทาน
และตรวจสอบแลว้ล่าสดุของบรษิัท ซึ่งมคี่าเท่ากบั 368.09 ลา้นบาท (1 เมษายน 2563 – 31 มีนาคม 2564)  คณูดว้ย
ค่ามธัยฐาน (Median) ของคา่เฉล่ียเคลื่อนที่ (Moving Average) ของคา่ P/E Ratio ของบรษิัทท่ีจดทะเบียนท่ีน ามา
เปรียบเทียบในกลุ่มทรพัยากร/พลงังานและสาธารณปูโภค (ที่กลา่วไปขา้งตน้) ตามชว่งระยะเวลาที่เหมาะสม 

ที่ปรกึษาทางการเงินอิสระใชข้อ้มลูอตัราส่วนราคาต่อก าไรต่อหุน้ (P/E) จาก SETSMART โดยเป็นขอ้มลูถึงวนัท่ี 
18 มิถนุายน 2564 ซึ่งสามารถสรุปไดด้งันี ้

 

 ค่า P/E Ratio เฉลี่ยยอ้นหลงั (เท่า) 
  7 วนั 15 วนั 30 วนั 60 วนั 90 วนั 120 วนั 180 วนั 360 วนั 
BGRIM  42.92 42.69 42.89 48.07 52.57 56.25 55.68 59.33 
EGCO  9.89  9.68  9.64  10.26  10.28  10.39  10.35  12.00  
GPSC  26.85  26.73  26.02  26.90  27.71  28.42  28.37  38.47  
GULF  63.58  63.54  69.50  80.79  89.22  97.62  102.16  99.90  
RATCH  10.88  10.74  10.83  11.25  11.77  12.60  13.62  14.90  
SCG  24.77 24.80 25.99 30.10 32.63 34.40 36.30 33.41 
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 ค่า P/E Ratio เฉลี่ยยอ้นหลงั (เท่า) 
  7 วนั 15 วนั 30 วนั 60 วนั 90 วนั 120 วนั 180 วนั 360 วนั 
ค่ามธัยฐาน 25.81 25.76 26.00 28.50 30.17 31.41 32.34 35.94 
ราคาต่อหุ้น (บาท) 325.50  324.86  327.92  359.38  380.45  396.08  407.79  453.26  
มูลค่าบริษัท (ล้านบาท) 9,501.26  9,482.80  9,571.88  10,490.18  11,105.43  11,561.63  11,903.42  13,230.64  

 

ดงันัน้ จะไดม้ลูค่ายตุิธรรมของบรษิัท SSUT ตามวธีิ P/E Ratio อยู่ระหว่าง  9,482.80 – 13,230.64 ลา้นบาท หรือ 
324.86 – 453.26 บาทต่อหุน้  
 อย่างไรก็ตาม เนื่องจากบริษัทจดทะเบียนที่น ามาเปรียบเทียบแม้จะอยู่ในกลุ่มทรัพยากร/พลังงานและ
สาธารณูปโภค และมีลักษณะธุรกิจใกลเ้คียงกับบริษัทที่สุด แต่เนื่องจากบริษัทจดทะเบียนที่มาเปรียบเทียบมีสินทรพัย ์
ลกัษณะ ขนาดธุรกิจ และรายไดท้ี่แตกต่างจาก SSUT ดงันัน้ วิธีนีจ้ึงไม่เหมาะสมที่ใชใ้นการประเมินมลูค่าหุน้บรษิัทในครัง้
นี ้
 
4.5. วิธีมูลค่าหุน้ตามราคาตลาด (Market Value Approach)  

ราคาตลาดตามนยิามของส านกังาน ก.ล.ต. คือ ราคาปิดถวัเฉล่ียถ่วงน า้หนกัของหุน้สามญั  ในตลาดหลกัทรพัย์
ฯ ยอ้นหลงัไม่นอ้ยกวา่ 7 วนัท าการติดต่อกนั แต่ไม่เกิน 15 วนัท าการติดต่อกนัก่อนวนัก าหนดราคาซือ้หุน้ หรือวนัท่ีที่ประชมุ
คณะกรรมการบรษิัท อนมุตัิการเขา้ท ารายการ  

อย่างไรกต็าม เนื่องจากมิไดเ้ป็นบรษิัทจดทะเบียนในตลาดหลกัทรพัยฯ์ ดงันัน้ ที่ปรกึษาทางการเงินอิสระจึงไม่
สามารถประเมินมลูค่าบรษิัทของ SSUT โดยวิธีนีไ้ด ้
 
4.6. วิธีมูลค่าปัจจุบันของกระแสเงนิสด (Discounted Cash Flow Approach: DCF)  

การประเมินมลูค่าหุน้ตามวิธีนี ้ จะพิจารณาถงึผลการด าเนินงานของ SSUT ในอนาคต โดยค านวณหามลูคา่
ปัจจบุนัของประมาณการกระแสเงินสดสทุธิ (Free Cash Flow: FCF) ดว้ยอตัราส่วนลด (Discount Rate) ที่เหมาะสม ซึง่ที่
ปรกึษาทางการเงินอิสระไดค้  านวณหาอตัราตน้ทนุทางการเงินถวัเฉล่ียถ่วงน า้หนกั (Weighted Average Cost of Capital: 
WACC) เพื่อใชเ้ป็นอตัราส่วนลด และค านวณหากระแสเงินสดสทุธิในอนาคตจากประมาณการทางการเงินของของ SSUT 
โดยจดัท าประมาณการทางการเงิน 20 ปี คือ ปี 2564 – 2584 ซึ่งเป็นระยะเวลาคงเหลือตามระยะเวลาในสญัญาซือ้ขาย
ไฟฟ้า (PPA)  

โดยมีสมมตฐิานในการจดัท าประมาณการ ตัง้อยู่บนพืน้ฐานว่าธรุกิจของ SSUT จะยงัคงด าเนินตอ่ไปอย่างต่อเนื่อง 
(Going Concern Basis) และสามารถต่อสญัญาเชา่ที่ดินกบั กนอ. ได ้ โดยไม่มีการเปล่ียนแปลงอย่างมีนยัส าคญัเกดิขึน้ 
และเป็นไปภายใตภ้าวะเศรษฐกจิและสถานการณใ์นปัจจบุนั โดยใชง้บการเงินท่ีผ่านการตรวจสอบแลว้ปี 2561 – 2563 
และงบการเงินท่ีผ่านการสอบทานแลว้ไตรมาสที่ 1 ปี 2564 รวมถงึงบการเงินภายในของ SSUT เพื่อแสดงถงึผลการ
ด าเนินงานและฐานะทางการเงินที่เกิดขึน้จรงิ 

ทัง้นี ้ที่ปรกึษาทางการเงินอิสระไดจ้ดัท าประมาณการทางการเงินของบริษัทฯ โดยอา้งอิงขอ้มลู และสมมติฐานที่
ไดร้ับจากบริษัทฯ และจากการสัมภาษณ์ผู้บริหารที่เก่ียวข้อง ทั้งนี  ้หากภาวะเศรษฐกิจ และปัจจัยภายนอกอื่นๆ ที่มี
ผลกระทบต่อการด าเนินงานของบริษัทฯ รวมทัง้สถานการณภ์ายในของบริษัทฯ ณ ปัจจุบนั มีการเปล่ียนแปลงไปอย่างมี
นัยส าคัญจากสมมติฐานที่ก าหนด มูลค่าหุ้นที่ประเมินไดต้ามวิธีนีจ้ะเปล่ียนแปลงไปดว้ยเช่นกัน  โดยเฉพาะอย่างยิ่ง
สถานการณก์ารแพรร่ะบาด และผลกระทบอนัเกิดจาก COVID-19 ซึ่งอาจส่งผลอย่างมีนยัส าคญัต่อผลการด าเนินงานของ
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บริษัทฯ โดยที่ปรึกษาทางการอิสระไดพ้ิจารณาผลกระทบจาก COVID-19 ในปี 2564 ในประมาณการแลว้ โดยคาดว่า
สถานการณน์่าจะเริ่มดีขึน้ในปี 2565 

โดยสมมตฐิานท่ีส าคญัของประมาณการทางการเงินของ สรุปไดด้งันี ้
1) ชั่วโมงการผลิตไฟฟ้า 
โรงไฟฟ้าของ SSUT มีจ านวนชั่วโมงการผลิตไฟฟ้า 24 ชั่วโมงต่อวนั โดยมีวนัท่ีด าเนินการผลิต 365 วนั หรือ 366 วนั

ต่อปี ซึ่งในแต่ละปี จะมีการหกัระยะเวลาจากการหยดุซ่อมบ ารุงรกัษาตามแผน (Planned Maintenance Outage) และการ
หยดุซ่อมบ ารุงรกัษานอกแผน (Unplanned Outage) โดยสามารถสรุปรายละเอียดไดด้งันี ้

▪ ระยะเวลาท างานบ ารุงรกัษาตามแผน (Planned Maintenance Outage) ส าหรบัท างานบ ารุงรกัษาหลกั คือ 

(A) การซ่อมบ ารุงรกัษาทั่วไป (Normal Maintenance) เป็นการหยดุซ่อมบ ารุงประมาณปีละครัง้ ซึ่งรวมถึง
การตรวจสอบ Steam Turbine Generator และ Gas Turbine Generator 

(B) การซ่อมบ ารุงรกัษาตรวจสอบขนาดเล็ก (Minor Inspection) เป็นการหยดุซ่อมบ ารุงประมาณ 3 ปีครัง้  
(C) การซ่อมบ ารุงรกัษาครัง้ใหญ่ (Major Overhaul) เป็นการหยดุซ่อมบ ารุงประมาณ 6 ปี 

▪ ระยะเวลาท างานบ ารุงรกัษานอกแผน (Unplanned Outage) ซึ่งก าหนดสมมติฐานโดยอา้งองิจากจ านวน
ชั่วโมงที่มีการหยดุซ่อมนอกแผน ประมาณ 8 วนัตอ่ปี หรือประมาณ 192 ชั่วโมงต่อปี ตามแผนการด าเนินงาน 
และการคาดการณแ์บบ Conservative ของฝ่ายซ่อมบ ารุงของ SSUT 

(หน่วย: วนั) ประเภท A ประเภท B ประเภท C 
ระยะเวลาท างานบ ารุงรกัษาตามแผน (Planned Maintenance Outage) 3 20 45 
ระยะเวลาท างานบ ารุงรกัษานอกแผน (Unplanned Outage)  8 8 8 

รวม 11 28 53 

 
2) รายได้ 
SSUT ด าเนินธุรกจิโรงไฟฟ้าขนาดเล็ก ดว้ยระบบ Cogeneration ก าลงัการผลิตสงูสดุรวมประมาณ 240 เมกะวตัต ์

และไอน า้ก าลงัการผลิตสงูสดุรวมประมาณ 60 ตนัต่อชั่วโมง โดยแบ่งออกเป็น Block 1 และ Block 2 ตัง้อยู่ในบรเิวณ
เดียวกนัในเขตนคิมอตุสาหกรรมบางป ู จงัหวดัสมทุรปราการ มีสญัญาซือ้ขายไฟฟ้า (PPA) กบั กฟผ. จ านวน 180 เมกะ
วตัต ์และไดเ้ริม่ผลิตไฟฟ้าเชิงพาณิชย ์(COD) ตัง้แต่เดือนธันวาคม 2559 และมีรายไดจ้ากการจ าหน่ายไฟฟ้า และไอน า้  

 
2.1)  รายได้จากการจ าหน่ายไฟฟ้าให้การไฟฟ้าฝ่ายผลิตแหง่ประเทศไทย (กฟผ.) 
อา้งองิตามสญัญาซือ้ขายไฟฟ้า (PPA) ระหวา่ง SSUT และ กฟผ. โดยจ าหน่ายไฟฟ้าใหแ้ก่ กฟผ. จ านวน 180 เมกะ

วตัต ์(Block ละ 90 เมกะวตัต)์ โดย กฟผ.จะรบัซือ้พลงังานไฟฟ้าในปรมิาณไมต่ ่ากวา่รอ้ยละ 80.00 ของปรมิาณไฟฟ้าตาม
ระบ ุคณูกบัจ านวนชั่วโมงในรอบปี ในราคาขายไฟฟา้ต่อหน่วยตามที่ระบใุนสญัญา PPA กบั กฟผ. ซึ่งแบ่งเป็น 3 ส่วนดงันี ้

(1) รายไดจ้ากคา่พลงัไฟฟ้า (Capacity payment หรือ “CP”) คือ รายไดจ้ากการรกัษาความพรอ้มในการจ่าย
กระแสไฟฟ้า ซึ่งเป็นรายไดท้ี่ กฟผ. จ่ายใหก้บัผูผ้ลิตกระแสไฟฟ้าขนาดเล็กที่มีสญัญาขายไฟฟ้าตัง้แต่ 5 ปีขึน้
ไป เพื่อชดเชยคา่ลงทนุก่อสรา้งโรงไฟฟ้า ค่าเชือ้เพลิงในการผลิตไฟฟ้า ค่าด าเนินการและคา่บ ารุงรกัษา ที่ 
กฟผ. สามารถหลีกเล่ียงไดใ้นอนาคต โดยรายไดส่้วนนีจ้ะก าหนดคงที่ และปรบัปรุงดว้ยอตัราแลกเปล่ียนเงิน
บาทต่อดอลลารส์หรฐั ซึง่อตัราค่าพลงัไฟฟ้าของบรษิัท จะเปล่ียนแปลงเมื่ออตัราแลกเปล่ียนเงินดอลลาร์
สหรฐั เปล่ียนแปลงจากฐาน  ตามสตูรการค านวณดงันี ้
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𝐶𝑃𝑡 =  𝐶𝑃0 ×  [0.5 × 
𝐹𝑋𝑡

34
+ 0.5]    บาท / กิโลวตัต ์/ เดือน 

 

โดย CPt  =  อตัราคา่พลงัไฟฟ้าในเดือน t (บาท / กิโลวตัต ์/ เดือน) 
CP0  =  420 บาท / กิโลวตัต ์/ เดือน อา้งอิงจาก PPA 
FXt  =  อตัราแลกเปล่ียนเงินดอลลารส์หรฐัถวัเฉล่ียของอตัราซือ้และอตัราขายทาง 

โทรเลข ณ วนัท าการสดุทา้ยของเดือน t ที่ธนาคารพาณิชยใ์ชซ้ือ้ขายกบั
ลกูคา้ ซึง่ประกาศโดยธนาคารแห่งประเทศไทย (บาท/ดอลลารส์หรฐั) 

ทัง้นี ้ ที่ปรกึษาการเงินก าหนดใหอ้ตัราแลกเปล่ียน (FXt) 30.86 บาท/ดอลลารส์หรฐั อา้งองิจากคา่เฉล่ีย
ยอ้นหลงั 1 ปี (ที่มา: ธนาคารแห่งประเทศไทย) และก าหนดใหค้งที่ตลอดระยะเวลาประมาณการ  

(2) รายไดค้า่พลงังานไฟฟ้า (Energy payment หรือ “EP”) คือ รายไดส้ าหรบัตน้ทนุพลงังานหลกัที่ใชใ้นการผลิต
กระแสไฟฟ้า ซึ่งไดแ้ก่ ก๊าซธรรมชาติ โดยค านวณจากตน้ทนุก๊าซธรรมชาติ (บาท/กิโลวตัต-์ชั่วโมง) ที่เกิดขึน้
จากการจ าหน่ายไฟฟ้าให ้กฟผ. ตามสญัญา PPA โดย กฟผ. จะจ่ายค่า EP ตามราคาเชือ้เพลิงเท่ากบั 1.85 
บาทต่อกิโลวตัต-์ชั่วโมง และปรบัปรุงดว้ยอตัราการเติบโตของราคาก๊าซธรรมชาตจิากราคาฐานตามที่ก าหนด
ในสญัญา PPA โดยมีสตูรการค านวณดงันี ้ 

 

อตัราคา่พลงังานไฟฟ้า  (EPt)  = EP0 + ESt 

โดยที่ EP0 = 1.85 บาท/กิโลวตัต ์– ชั่วโมงกรณีใชก๊้าซธรรมชาติเป็นเชือ้เพลิง 
 EPt = อตัราคา่พลงัไฟฟ้าในเดือน t (บาท / กิโลวตัต ์– ชั่วโมง) 

ESt = ค่าตวัประกอบการปรบัอตัราค่าพลงังานไฟฟ้า  
 กรณีใชก๊้าซธรรมชาตเิป็น เชือ้เพลิงในเดือน t (บาท / กิโลวตัต ์ – 

ชั่วโมง) ซึง่มีสตูรการค านวณคือ  

(
𝑃𝑡− 𝑃0

106 )  × 𝐻𝑒𝑎𝑡 𝑅𝑎𝑡𝑒 (บาท / กิโลวตัต ์– ชั่วโมง)  
 Pt = ราคาก๊าซธรรมชาติที่ ปตท. จ าหน่ายใหแ้ก่ผูผ้ลิตไฟฟ้ารายเล็กในเดือน t  

 (บาท/ลา้นบีทีย)ู ซึง่ก าหนดใหปี้ 2564 มคี่าเฉล่ียเท่ากบั 232.56 บาทต่อ
ลา้นบีทีย ูและตัง้แต่ปี 2565 มีคา่เฉล่ียเทา่กบั 248.96 บาทต่อลา้นบีทีย ู
โดยอา้งองิจากค่าเฉล่ียปี 2561 - งวด 3 เดือนปี 2564 และคงที่ตลอด
ระยะเวลาประมาณการ (รายละเอียดราคาก๊าซธรรมชาติอธิบายในส่วน
ตน้ทนุขาย) 

 P0  = ราคาก๊าซธรรมชาติ ที่ ปตท.จ าหน่ายใหแ้ก่ผูผ้ลิตไฟฟ้ารายเล็กในเดือน 
กมุภาพนัธ ์2553 ซึ่งใชเ้ป็นราคาฐาน มีค่าเท่ากบั 232.61 บาทตอ่ลา้นบีที
ย ูตาม PPA 

Heat Rate = อตัราการใชค้วามรอ้นเฉล่ียเพื่อการผลิตพลงังานไฟฟา้ มีคา่เท่ากบั 7,950  

บีทีย/ูกิโลวตัต-์ชั่วโมง ตาม PPA  
(3) ค่าการประหยดัการใชเ้ชือ้เพลิง (Fuel saving payment หรือ “FS”) คือ รายไดจ้ากการประหยดัพลงังาน 

(บาท/กิโลวตัต-์ชั่วโมง) ในสดัสว่นอย่างนอ้ยรอ้ยละ 10.00 ของพลงังานความรอ้นทัง้หมด ในการผลิต
กระแสไฟฟ้าจากการเลือกใชเ้ทคโนโลยีในการผลิต เช่น การผลิตพลงังานความรอ้นและพลงังานไฟฟา้
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รว่มกนัโดยใชร้ะบบโคเจนเนอเรชั่นโดย FS จะถกูวดัจากดชันีวดัความสามารถในการใชพ้ลงังานปฐมภมูิใน
กระบวนการผลิตพลงังานไฟฟ้าและพลงังานความรอ้นรว่มกัน (Primary ener y savin ; “PES”) ซึ่ง มีตวั
แปรที่ส  าคญั ไดแ้ก่ ประสิทธิภาพการน าความรอ้นไปใชป้ระโยชนจ์ากระบบผลิต และประสิทธิภาพการผลิต
ไฟฟ้าจากระบบผลิต โดยหากดชันี PES เป็นบวก ผูผ้ลิตไฟฟ้าจะได ้

 
อตัราคา่การประหยดัการใชเ้ชือ้เพลิง  FSt = FS0 x PESt /10 บาท / กิโลวตัต ์– ชั่วโมง 
โดย FS0  =  0.36 บาท/กิโลวตัต ์– ชั่วโมงกรณีใชก๊้าซธรรมชาติเป็นเชือ้เพลิง ตาม PPA 

FSt  =  อตัราคา่การประหยดัการใชเ้ชือ้เพลิงในเดือน t กรณีใชก๊้าซธรรมชาติเป็น 

  เชือ้เพลงิ (บาท / กิโลวตัต ์– ชั่วโมง) 
PESt =  ดชันีที่ใชว้ดัความสามารถในการใชพ้ลงังานปฐมภมูิในกระบวนการผลิต 

   พลงังานไฟฟ้าและพลงังานความรอ้นรว่มกนัท่ีใชส้ าหรบัเดือน t 
 

2.2)  รายได้จากการจ าหน่ายไฟฟ้าให้ผู้ประกอบการอตุสาหกรรม (Industrial users; “IU”) 
นอกจากการจ าหน่ายไฟฟ้าใหก้บั กฟผ. แลว้ SSUT ยงัมีก าลงัการผลิตไฟฟ้าคงเหลือจ าหน่ายใหแ้ก่ ผูป้ระกอบการ

อตุสาหกรรม (IU) โดยปัจจบุนัมีก าลงัการผลิตตามสญัญากบัผูป้ระกอบการอตุสาหกรรม ประมาณ 53.08 เมกะวตัต ์
จ านวน 16 ราย มีราคาซือ้ขายไฟฟ้าอา้งอิงจากราคาไฟฟ้าของการไฟฟ้านครหลวง (กฟน.) ประเภทธุรกิจขนาดใหญ่ (Time 
of Use Tariff) และปรบัดว้ยค่าไฟฟ้าอตัโนมตัิ (Fue  adjustment char e  “Ft”) จนสิน้สดุระยะเวลาโครงการ นอกจากนี ้
ก าหนดใหร้าคาขายไฟฟ้า IU มีส่วนลดเฉล่ียประมาณรอ้ยละ 0.50 - 12.00 ตามกลยทุธท์างการตลาดในการจ าหน่ายไฟฟ้า
ใหก้บัผูป้ระกอบการอตุสาหกรรม และตามแผนของบรษิัท ซึง่ไดม้ีการพิจารณาผลกระทบจากการแพรร่ะบาดของ COVID-
19 แลว้ โดยในปี 2563 มีผูป้ระกอบการอตุสาหกรรมบางรายที่ไดร้บัผลกระทบจาก COVID-19 ซึ่งส่งผลให ้SSUT มีรายได้
จากการจ าหน่ายไฟฟ้าใหผู้ป้ระกอบการอตุสาหกรรมลดลงประมาณรอ้ยละ 9.41  เมื่อเทียบกบัปี 2562 (ไม่รวมลกูคา้ราย
ใหม่ที่มกีารเซ็นสญัญาในปี 2563)  

 
2.3)   รายได้จากการจ าหน่ายไอน ้า ให้ผู้ประกอบการอุตสาหกรรม 

เป็นรายไดจ้ากการจ าหน่ายไอน า้ใหแ้ก่ผูป้ระกอบการอตุสาหกรรมที่ตอ้งการใชไ้อน า้ในกระบวนการผลิต โดย
ก าหนดสมมติฐานราคาซือ้ขายไอน า้ (Steam price) เฉล่ียที่ 820 บาทต่อตนั โดยอา้งอิงจากสญัญาซือ้ขายไอน า้ส าหรบั
ผูใ้ชใ้นนิคมอตุสาหกรรม และอา้งอิงจากวิธีการค านวณราคาตลาดในการซือ้ขายไอน า้ ที่นิยมใชท้ั่วไปในอตุสาหกรรม ซึง่
แปรผนัตามตน้ทนุราคาก๊าซธรรมชาติ โดยปัจจบุนัมีพลงังานไอน า้ตามสญัญาประมาณ 36.15 ตนัต่อชั่วโมง ซึ่งมีลกูคา้
จ านวน 7 ราย ซึง่ไดม้ีการพิจารณาผลกระทบจากการแพรร่ะบาดของ COVID-19 แลว้ โดยในปี 2563 มีผูป้ระกอบการ
อตุสาหกรรมบางรายที่ไดร้บัผลกระทบจาก COVID-19  ซึ่งส่งผลให ้SSUT มีรายไดจ้ากการจ าหน่ายไอน า้ใหผู้ป้ระกอบการ
อตุสาหกรรมลดลงประมาณรอ้ยละ 21.59 เมื่อเทียบกบัปี 2562 (ไม่รวมลกูคา้ที่มีสญัญาไมเ่ตม็ปี 2562 และลกูคา้รายใหม่
ที่มีการเซ็นสญัญาปี 2563) 

โดยสรุปจ านวนลกูคา้ (IU) ที่ซือ้ไฟฟ้า และไอน า้กบั SSUT ไดด้งันี ้
(หน่วย: ลา้นบาท) 2561A 2562A 2563A 

ผูป้ระกอบการอตุสาหกรรมที่ซือ้ไฟฟ้า 11 14 16 
ผูป้ระกอบการอตุสาหกรรมที่ซือ้ไอน า้ 3 6 7 
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และสรุปรายไดจ้ากการขายไฟฟา้ในแต่ละรายการ และไอน า้ ไดด้งันี ้
(หน่วย: ลา้นบาท) 2561A 2562A 2563A 2564F 2565F 2566F 2567F 2568F 

(1) ค่าพลงัไฟฟ้า  877.16 861.79 762.38 834.93 834.93 735.36 835.01 834.93 
(2) ค่าพลงังานไฟฟ้า  2,642.42 2,822.56 2,224.47 2,362.12 2,497.48 2,201.17 2,501.16 2,497.48 
(3) ค่าการประหยดัการใชเ้ชือ้เพลิง 463.91 468.38 409.21 459.76 454.09 400.21 454.76 454.09 
(4) จ าหน่ายไฟฟ้าให ้IU 473.80 518.92 605.48 948.26 995.67 995.67 998.18 995.67 
(5) จ าหน่ายไอน า้ให ้IU 65.98 93.62 120.34 155.48 148.50 130.89 148.92 148.50 
รวมรายได ้ 4,523.28 4,765.27 4,121.88 4,760.56 4,930.68 4,463.30 4,938.02 4,930.68 

 

(หน่วย: ลา้นบาท) 2569F 2570F 2571F 2572F 2573F 2574F 2575F 2576F 

(1) ค่าพลงัไฟฟ้า  794.63 834.93 835.01 735.36 834.93 834.93 794.81 834.93 
(2) ค่าพลงังานไฟฟ้า  2,377.55 2,497.48 2,497.69 2,201.17 2,497.48 2,497.48 2,378.09 2,497.48 
(3) ค่าการประหยดัการใชเ้ชือ้เพลิง 432.28 454.09 454.13 400.21 454.09 454.09 432.38 454.09 
(4) จ าหน่ายไฟฟ้าให ้IU 995.67 995.67 998.18 995.67 995.67 995.67 998.18 995.67 
(5) จ าหน่ายไอน า้ให ้IU 141.37 148.50 148.92 130.89 148.50 148.50 141.79 148.50 
รวมรายได ้ 4,741.51 4,930.68 4,933.93 4,463.30 4,930.68 4,930.68 4,745.25 4,930.68 

 

(หน่วย: ลา้นบาท) 2577F 2578F 2579F 2580F 2581F 2582F 2583F 2584F 

(1) ค่าพลงัไฟฟ้า  834.93 735.36 835.01 834.93 794.63 834.93 835.01 832.68 
(2) ค่าพลงังานไฟฟ้า  2,497.48 2,201.17 2,497.69 2,497.48 2,377.55 2,497.48 2,497.69 2,493.85 
(3) ค่าการประหยดัการใชเ้ชือ้เพลิง 454.09 400.21 454.13 454.09 432.28 454.09 454.13 453.43 
(4) จ าหน่ายไฟฟ้าให ้IU 995.67 995.67 998.18 995.67 995.67 995.67 998.18 995.67 
(5) จ าหน่ายไอน า้ให ้IU 148.50 130.89 148.92 148.50 141.37 148.50 148.92 147.25 
รวมรายได ้ 4,930.68 4,463.30 4,933.93 4,930.68 4,741.51 4,930.68 4,933.93 4,922.88 

หมายเหต:ุ รายไดจ้าก (1) (2) และ (3) เป็นรายไดท้ี่ขายใหแ้ก่ กฟผ. 
 

ทัง้นี ้สามารถแสดงตารางจ านวนหน่วยไฟฟ้าที่จ  าหน่ายใหแ้ก่ กฟผ. และผูป้ระกอบการอตุสาหกรรม (IU) ดงันี ้
(หน่วย: กิโลวตัต-์ชั่วโมง) 2564F 2565F 2566F 2567F 2568F 2569F 2570F 

จ านวนวนัท่ีด าเนินการ (วนั) 354  354  312  355  354  337  354  
จ านวนไฟฟ้าท่ีจ าหน่ายให ้กฟผ. 1,277,099,371  1,261,354,310  1,111,702,104  1,263,210,999  1,261,354,310  1,200,780,798  1,261,354,310  
จ านวนไฟฟ้าท่ีจ าหน่ายให ้IU 298,502,646  314,199,473  314,199,473  315,060,294  314,199,473  314,199,473  314,199,473  

รวมจ านวนไฟฟ้า 1,575,602,017  1,575,553,784  1,425,901,577  1,578,271,293  1,575,553,784  1,514,980,271  1,575,553,784  

 

(หน่วย: กิโลวตัต-์ชั่วโมง) 2571F 2572F 2573F 2574F 2575F 2576F 2577F 

จ านวนวนัท่ีด าเนินการ (วนั) 355 312 354 354 338 354 354 
จ านวนไฟฟ้าท่ีจ าหน่ายให ้กฟผ. 1,261,461,400 1,111,702,104 1,261,354,310 1,261,354,310 1,201,053,389 1,261,354,310 1,261,354,310 
จ านวนไฟฟ้าท่ีจ าหน่ายให ้IU 315,060,294 314,199,473 314,199,473 314,199,473 315,060,294 314,199,473 314,199,473 

รวมจ านวนไฟฟ้า 1,576,521,693 1,425,901,577 1,575,553,784 1,575,553,784 1,516,113,682 1,575,553,784 1,575,553,784 
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(หน่วย: กิโลวตัต-์ชั่วโมง) 2578F 2579F 2580F 2581F 2582F 2583F 2584F 

จ านวนวนัท่ีด าเนินการ (วนั) 312 355 354 337 354 355 351 

จ านวนไฟฟ้าท่ีจ าหน่ายให ้กฟผ. 1,111,702,104 1,261,461,400 1,261,354,310 1,200,780,798 1,261,354,310 1,261,461,400 1,259,519,553 
จ านวนไฟฟ้าท่ีจ าหน่ายให ้IU 314,199,473 315,060,294 314,199,473 314,199,473 314,199,473 315,060,294 314,199,473 
รวมจ านวนไฟฟ้า 1,425,901,577 1,576,521,693 1,575,553,784 1,514,980,271 1,575,553,784 1,576,521,693 1,573,719,026 

 

2.4)   รายได้อืน่ 
รายไดอ้ื่น ประกอบดว้ย ก าไร (ขาดทนุ) จากอตัราแลกเปล่ียน ซึ่งก าหนดสมมตฐิานใหไ้มม่ีก าไรจากอตัรา

แลกเปล่ียน และดอกเบีย้รบัเงนิฝากธนาคาร โดยที่ปรกึษาทางการเงินอิสระก าหนดใหม้ีอตัราดอกเบีย้เงินฝากที่รอ้ยละ 
0.25 ต่อปี จากเงินฝากสถาบนัการเงินท่ีใชเ้ป็นหลกัประกนั โดยตามเงื่อนไขกบัสถาบนัการเงิน SSUT ยงัไม่สามารถน าเงิน
สดบางส่วนมาใชใ้นการด าเนินธรุกิจ หรือจ่ายเงินปันผลได ้ หรือหากตอ้งการน ามาใชต้อ้งไดร้บัอนมุตัิจากสถาบนัการเงิน
ก่อนเท่านัน้ นอกจากนี ้SSUT ยงัอยู่ระหว่างมีขอ้พิพาทกบัทางผูร้บัเหมาก่อสรา้งโครงการ ส่งผลให ้SSUT ยงัไม่สามารถรบั
มอบงานก่อสรา้งโรงไฟฟ้าที่เสรจ็สมบรูณไ์ด ้(Completion Date) ตามสญัญา EPC เป็นผลท าใหเ้งินสดจะยงัถกูฝากไวใ้น
บญัชีดงักล่าวต่อไป จนกวา่จะเกดิ Completion Date ซึ่งจะเกดิขึน้เมื่อขอ้พิพาทมีการตดัสินเป็นท่ีสิน้สดุ  

ที่ปรกึษาทางการเงินอิสระ จึงก าหนดสมมติฐานให ้ SSUT มีการคงเงินสดที่ใชเ้ป็นหลกัประกนัไวต้ลอดระยะเวลา
ประมาณการ โดย SSUT จะยงัมเีงินสดที่เพิ่มขึน้ทกุปีจากผลการด าเนินงานในอนาคต ซึง่เพียงพอท่ีจะใชเ้ป็นเงินทนุ
หมนุเวยีนในการด าเนินธุรกจิได ้ 

 
(หน่วย: ลา้นบาท) 2561A 2562A 2563A 2564F 2565F 2566F 2567F 2568F 

รายไดอ่ื้น  50.55 187.49 (34.02) 2.82 3.89 4.46 4.98 5.85 
 

(หน่วย: ลา้นบาท) 2569F 2570F 2571F 2572F 2573F 2574F 2575F 2576F 

รายไดอ่ื้น 6.87  7.76  8.78  9.92  10.61  11.53  12.67  12.74  
 

(หน่วย: ลา้นบาท) 2577F 2578F 2579F 2580F 2581F 2582F 2583F 2584F 

รายไดอ่ื้น 13.88  15.11  16.40  17.48  18.74  20.02  20.40  20.91  
 

3) ต้นทนุขาย 
ตน้ทนุขาย ประกอบดว้ย คา่ใชจ้า่ยก๊าซธรรมชาติ (คิดเป็นสดัส่วนเฉล่ียประมาณรอ้ยละ 76 ของตน้ทนุขายรวม) คา่

น า้ประปา ค่าซ่อมบ ารุงและบ ารุงรกัษา ค่าเบีย้ประกนัภยัโรงไฟฟา้ เงินเดือนและค่าใชจ้่ายเก่ียวกบัพนกังานฝ่ายปฏิบตัิการ 
ตน้ทนุอื่นๆ และค่าเส่ือมราคา ดงันี ้

▪ ค่าใชจ้า่ยก๊าซธรรมชาติ ก าหนดอา้งองิจากความตอ้งการใชพ้ลงังานความรอ้นจรงิของ SSUT ซึง่อยู่ที่เฉล่ีย 
7,982.62 บีทียตู่อกิโลวตัต-์ชั่วโมง อา้งองิจากคา่เฉล่ียปี 2561 – งวด 3 เดือนปี 2564 โดยก าหนดสมมติฐาน
ให ้
- ราคาก๊าซธรรมชาตใินปี 2564 อยู่ที่ประมาณ 232.56 บาทต่อลา้นบีทีย ูโดยอา้งองิจากคา่เฉล่ียปี 2563 - 

งวด 3 เดือนปี 2564 ภายใตส้มมติฐานท่ีราคาก๊าซธรรมชาติในปี 2564 น่าจะมีการปรบัตวัเพิม่ขึน้ไม่มาก
จากปี 2563 และตน้ปี 2564  
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- ตัง้แต่ปี 2565 ก าหนดใหเ้ทา่กบั 248.96 บาทต่อลา้นบีทยี ู อา้งองิจากคา่เฉล่ียปี 2561 - งวด 3 เดือนปี 
2564 และคงที่ตลอดระยะเวลาประมาณการและคงที่ตลอดระยะเวลาประมาณการ โดยที่ปรกึษา
ทางการเงินอิสระพิจารณาจากขอ้มลูอดีตของราคาก๊าซธรรมชาต ิ ที่มีการปรบัขึน้ลง แต่จะมีแนวโนม้อยู่
ในช่วงราคาประมาณ 190 – 280 บาทต่อลา้นบีทีย ู อยา่งไรกต็าม ราคาก๊าซธรรมชาติที่ SSUT ซือ้จาก 
ปตท. จะมีจะปรบัขึน้ลงตามแหล่งที่มา ค่าการตลาด และคา่ผ่านท่อ จึงอาจจะไม่เทา่กบัราคาอดีตจาก
ขอ้มลูของส านกังานโยบายและแผนกระทรวงพลงังาน จงึตอ้งอา้งอิงจากคา่เฉล่ียตน้ทนุราคาก๊าซ
ธรรมชาติที่ SSUT ซือ้จาก ปตท. ในอดีต 

- โดยมีรายละเอียดค่าเฉล่ียราคาก๊าซธรรมชาตยิอ้นหลงัของ SSUT แต่ละปีดงันี ้
(หน่วย: ลา้นบาท) 2561A 2562A 2563A 3M/2564A 

ราคาก๊าซธรรมชาต ิ 257.91 272.80 244.93 220.20 

 

  
ที่มา: ส านกังานนโยบายและแผนพลงังานกระทรวงพลงังาน 
▪ ค่าน า้ประปา ก าหนดใหม้ีปรมิาณการใชน้ า้สะอาด และน า้รีไซเคลิ ปี 2564 เทา่กบั 5.90 ลบ.ม. และ 10.25 

ลบ.ม.ต่อปรมิาณการขายไอน า้ ตามล าดบั อา้งอิงจากงวด 3 เดอืนปี 2564 และปี 2565 ก าหนดอา้งองิจาก
ค่าเฉล่ียปรมิาณการใชน้ า้ และปรมิาณน า้รีไซเคิลเทา่กบั 9.17 ลบ.ม. และ 15.99 ลบ.ม. ต่อปรมิาณการขาย
ไอน า้ ตามล าดบั โดยก าหนดใหม้ีตน้ทนุน า้ใชจ้ากปี 2561- งวด 3 เดือนปี 2564 

▪ ค่าสารเคมีที่เก่ียวขอ้ง ก าหนดใหเ้ท่ากบัรอ้ยละ 0.90 ของรายไดจ้ากการขาย โดยอา้งอิงจากค่าเฉล่ียปี 2561 
-  งวด 3 เดือนปี 2564 

▪ เงินเดือนและคา่ใชจ้่ายเก่ียวกบัพนกังานฝ่ายปฏิบตัิการ ปี 2564 ก าหนดใหเ้ทา่กบั 62.51 ลา้นบาท อา้งอิง
จากปี 2563 และก าหนดใหป้รบัเพิ่มขึน้รอ้ยละ 3.00 ต่อปีตามนโยบายการปรบัเงินเดือนของบรษิัท 

▪ ค่ากองทนุพฒันาไฟฟา้ ก าหนดใหเ้ท่ากบั 0.01 บาทต่อปรมิาณไฟท่ีผลิตได ้(กิโลวตัต-์ชั่วโมง) และคงที่ตลอด
ระยะเวลาประมาณการ 

▪ ตน้ทนุอื่นๆ ประกอบดว้ย คา่ใชจ้า่ยในการจดัท ารายงานวิเคราะห ์ค่าไฟฟ้าส ารอง คา่เบีย้ประกนัภยัโรงไฟฟ้า 
ค่าสาธารณปูโภค และค่าขนส่ง โดยปี 2564 ก าหนดอา้งอิงจากงวด 3 เดือนปี 2564 และมีอตัราเตบิโตเท่ากบั
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รอ้ยละ 0.56 ต่อปีตามอตัราเงินเฟ้อพืน้ฐานเฉล่ีย 5 ปี ตามนโยบายของที่ปรกึษาทางการเงินอิสระ (ที่มา: 
ธนาคารแห่งประเทศไทย)  

▪ ค่าใชจ้า่ยในการซ่อมบ ารุง (O&M) โดยประกอบดว้ย  
- ค่าอะไหล่ ก าหนดใหปี้ 2564 เทา่กบั 21.54 ลา้นบาท โดยอา้งองิจากคา่เฉล่ียปี 2561 – 2563 และมี

อตัราเติบโตเท่ากบัรอ้ยละ 0.56 ต่อปีตามอตัราเงินเฟ้อพืน้ฐานเฉล่ีย 5 ปี (ที่มา: ธนาคารแห่งประเทศ
ไทย) 

- ค่าซ่อมบ ารุงประจ า โดยอา้งอิงจากแผนการด าเนินงานของบรษิัท ดงันี ้
ประเภทการซ่อมบ ารุง ค่าใชจ้่าย ช่วงเวลา 

ประเภท A 40.00 ลา้นบาท ทกุปี (ยกเวน้ที่มีประเภท B,C) 
ประเภท B 60.00 ลา้นบาท ทกุ 3 ปี 
ประเภท C 110.00 ลา้นบาท1/ ทกุ 6 ปี 

หมายเหต:ุ 1/ โดยบริษัทคาดว่าจะแบง่เป็นค่าใชจ้่าย 55.00 ลา้นบาท และค่าใชจ้่ายลงทนุ (Capex) 55.00 ลา้นบาท 
 

- ค่าผูร้บัเหมาปฏิบตัิการและบ ารุงรกัษา ซึง่บรษิัทวา่จา้งผูร้บัเหมาต่างประเทศ ก าหนดใหอ้า้งองิจากงวด 
3 เดือนปี 2564 และและก าหนดใหป้รบัเพิ่มขึน้รอ้ยละ 3.00 ต่อปี อา้งองิจากการปรบัเพิ่มขึน้ตาม
สญัญาว่าจา้ง (สญัญา 8 ปี) โดยเมื่อครบก าหนดสญัญา SSUT มแีผนท่ีจะปรบัสญัญาเพื่อลดคา่จา้งลง 
เนื่องจากวิศวกรและพนกังานของบรษิัทมีประสบการณแ์ลว้ และสามารถด าเนินงานเองไดใ้นหลาย
ส่วน (ปัจจบุนั อยู่ระหว่างการเจรจา) 

▪ ค่าเช่าที่ดิน ในปี 2564 ก าหนดใหเ้ท่ากบั 13.53 ลา้นบาท โดยถกูบนัทึกบญัชีเป็นสิทธิการใช ้(Right of Use) 
และลงเป็นค่าใชจ้่ายในส่วนของค่าเส่ือมราคา 

▪ ค่าเส่ือมราคา ก าหนดตามนโยบายของบรษิัท 
 

(หน่วย: ลา้นบาท) 2561A 2562A 2563A 2564F 2565F 2566F 2567F 2568F 

ค่าใชจ้่ายก๊าซธรรมชาต ิ 2,932.58 3,153.75 2,602.86 3,029.63 3,241.62 2,931.09 3,246.81 3,241.62 
ค่ากองทนุพฒันาไฟฟ้า 18.44 15.64 14.46 17.68 17.64 15.96 17.67 17.64 
ค่าใชจ้่ายเกี่ยวกบัพนกังาน 51.24 56.35 60.69 62.51 64.39 66.32 68.31 70.36 
ค่าเบีย้ประกนัภยั 25.83 27.68 31.43 33.31 33.49 33.68 33.87 34.06 
ค่าใชจ้่ายในการซ่อมบ ารุง 196.04  179.36  238.25  239.08  233.24  293.51  230.46  141.90  
ตน้ทนุอ่ืน 59.44  59.61  85.04  63.44  81.21  80.08  81.43  81.32  
ค่าเสื่อมราคาและค่าตดัจ าหนา่ย 471.40  480.45  493.02  491.66  495.73  499.15  499.26  499.53  
รวมตน้ทนุขาย 3,754.98 3,972.85 3,520.35 3,937.32  4,167.32  3,919.79  4,177.80  4,086.43  
สดัสว่นตน้ทนุต่อรายไดข้าย  83.01% 83.37% 85.41% 82.71% 84.52% 87.82% 84.60% 82.88% 

 

(หน่วย: ลา้นบาท) 2569F 2570F 2571F 2572F 2573F 2574F 2575F 2576F 

ค่าใชจ้่ายก๊าซธรรมชาต ิ 3,115.93  3,241.62  3,243.56  2,931.09  3,241.62  3,241.62  3,118.21  3,241.62  
ค่ากองทนุพฒันาไฟฟ้า 16.96  17.64  17.65  15.96  17.64  17.64  16.97  17.64  
ค่าใชจ้่ายเกี่ยวกบัพนกังาน 72.47  74.65  76.88  79.19  81.57  84.01  86.53  89.13  
ค่าเบีย้ประกนัภยั 34.25  34.44  34.64  34.83  35.02  35.22  35.42  35.62  
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(หน่วย: ลา้นบาท) 2569F 2570F 2571F 2572F 2573F 2574F 2575F 2576F 

ค่าใชจ้่ายในการซ่อมบ ารุง 204.42  147.01  149.68  207.42  155.24  158.15  221.14  164.21  
ตน้ทนุอ่ืน 84.01  81.39  81.57  80.47  81.50  81.54  84.56  81.62  
ค่าเสื่อมราคาและค่าตดัจ าหนา่ย 500.15  500.82  501.53  506.53  507.37  508.28  509.28  510.39  
รวมตน้ทนุขาย 4,028.20  4,097.57  4,105.51  3,855.50  4,119.97  4,126.46  4,072.10  4,140.23  
สดัสว่นตน้ทนุต่อรายไดข้าย  84.96% 83.10% 83.21% 86.38% 83.56% 83.69% 85.81% 83.97% 

 

(หน่วย: ลา้นบาท) 2577F 2578F 2579F 2580F 2581F 2582F 2583F 2584F 

ค่าใชจ้่ายก๊าซธรรมชาต ิ 3,241.62  2,931.09  3,243.56  3,241.62  3,115.93  3,241.62  3,243.56  3,237.81  
ค่ากองทนุพฒันาไฟฟ้า 17.64  15.96  17.65  17.64  16.96  17.64  17.65  17.62  
ค่าใชจ้่ายเกี่ยวกบัพนกังาน 91.80  94.56  97.39  100.32  103.33  106.43  109.62  112.91  
ค่าเบีย้ประกนัภยั 35.82  36.02  36.22  36.42  36.62  36.83  37.04  37.24  
ค่าใชจ้่ายในการซ่อมบ ารุง 167.38  225.63  173.98  177.43  240.98  184.63  188.39  192.26  
ตน้ทนุอ่ืน 81.66  80.88  81.88  81.77  84.83  81.85  82.04  87.16  
ค่าเสื่อมราคาและค่าตดัจ าหนา่ย 511.64  520.92  522.59  524.59  502.96  220.95  225.95  213.69  
รวมตน้ทนุขาย 4,147.56  3,905.07  4,173.27  4,179.80  4,101.62  3,889.95  3,904.23  3,898.69  
สดัสว่นตน้ทนุต่อรายไดข้าย  84.12% 87.49% 84.58% 84.77% 86.50% 78.89% 79.13% 79.20% 

 

4) ค่าใช้จ่ายในการบริหาร 
ค่าใชจ้า่ยในการบรหิาร ประกอบดว้ย คา่ใชจ้า่ยเก่ียวกบัพนกังานในส่วนส านกังาน คา่เช่าส านกังาน และค่าใชจ้า่ย

ในหารบรหิารอื่นๆ และคา่เส่ือมราคา ดงันี ้
▪ ค่าใชจ้า่ยพนกังานในส่วนส านกังาน ก าหนดใหเ้ทา่กบั 22.95 ลา้นบาท โดยอา้งอิงจากปี 2563 และก าหนดให้

ปรบัเพิ่มขึน้รอ้ยละ 3.00 ต่อปี ตามนโยบายปรบัขึน้เงินเดือนของบรษิัท 
▪ ค่าเช่าส านกังาน ก าหนดใหเ้ทา่กบั 0.84 ลา้นบาทต่อปี อา้งอิงจากปี 2563 และก าหนดใหม้ีอตัราเติบโตรอ้ย

ละ 10.00 ทกุ 3 ปี โดยสญัญามอีาย ุ3 ปี และมีการต่ออายทุกุครัง้ที่หมดอาย ุ
▪ ค่าใชจ้า่ยในการบรหิารอื่นๆ ปี 2564 ก าหนดใหเ้ท่ากบั 27.53 ลา้นบาท ประกอบดว้ย ค่าใชจ้า่ยที่ปรกึษาทาง

วิศวกรรม ค่าที่ปรกึษาทางกฎหมาย คา่ใชจ้า่ยในการติดต่อสื่อสาร ค่าเบีย้ประชมุ คา่รกัษาความสะอาด ค่า
รกัษาความปลอดภยั และค่าใชจ้า่ยในการบรหิารอื่น ก าหนดอา้งอิงจากงวด 3 เดือนปี 2564 และก าหนดใหม้ี
อตัราเติบโตเท่ากบัรอ้ยละ 0.56 ต่อปีตามอตัราเงินเฟ้อพืน้ฐานเฉล่ีย 5 ปี (ที่มา: ธนาคารแห่งประเทศไทย) 
ตลอดระยะเวลาประมาณการ  

▪ ค่าเส่ือมราคาและคา่ตดัจ าหน่าย ก าหนดตามนโยบายของบรษิัท 
 

(หน่วย: ลา้นบาท) 2561A 2562A 2563A 2564F 2565F 2566F 2567F 2568F 

ค่าใชจ้่ายเกี่ยวกบัพนกังาน 22.91 22.81 23.79 24.51 25.24 26.00 26.78 27.58 
ค่าใชจ้่ายอ่ืน 48.64 38.06 29.49 26.82 26.95 27.09 27.30 27.44 
ค่าเสื่อมราคาและค่าตดัจ าหนา่ย 8.17 7.85 4.64 4.13 3.54 2.15 1.34 1.34 
รวมค่าใชจ้่ายในการบริหาร 79.72 68.72 57.92 55.45  55.73  55.24  55.43  56.36  
สดัสว่นค่าใชจ้่ายต่อรายไดร้วม 1.74% 1.39% 1.42% 1.16% 1.13% 1.24% 1.12% 1.14% 
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(หน่วย: ลา้นบาท) 2569F 2570F 2571F 2572F 2573F 2574F 2575F 2576F 

ค่าใชจ้่ายเกี่ยวกบัพนกังาน 28.41 29.26 30.14 31.04 31.97 32.93 33.92 34.94 
ค่าใชจ้่ายอ่ืน 27.57 27.80 27.94 28.08 28.32 28.46 28.60 28.85 
ค่าเสื่อมราคาและค่าตดัจ าหนา่ย 1.34 1.34 1.34 1.34 1.34 1.34 1.34 1.34 
รวมค่าใชจ้่ายในการบริหาร 57.33  58.41  59.42  60.46  61.63  62.73  63.86  65.13  
สดัสว่นค่าใชจ้่ายต่อรายไดร้วม 1.21% 1.18% 1.20% 1.35% 1.25% 1.27% 1.35% 1.32% 

 

(หน่วย: ลา้นบาท) 2577F 2578F 2579F 2580F 2581F 2582F 2583F 2584F 

ค่าใชจ้่ายเกี่ยวกบัพนกังาน 35.99 37.07 38.18 39.33 40.50 41.72 42.97 44.26 
ค่าใชจ้่ายอ่ืน 28.99 29.13 29.40 29.54 29.69 29.97 30.11 30.26 
ค่าเสื่อมราคาและค่าตดัจ าหนา่ย 1.34 1.34 1.34 1.34 1.34 1.34 1.34 1.21 
รวมค่าใชจ้่ายในการบริหาร 66.32  67.54  68.92  70.21  71.53  73.03  74.43  75.73  
สดัสว่นค่าใชจ้่ายต่อรายไดร้วม 1.35% 1.51% 1.40% 1.42% 1.51% 1.48% 1.51% 1.54% 

 

5) ค่าเสื่อมราคา 

ที่ปรกึษาทางการเงินอิสระ พิจารณาการตดัคา่เส่ือมราคา โดยก าหนดใหใ้ชว้ิธีเสน้ตรงตามอายกุารใชป้ระโยชน์
โดยประมาณของสินทรพัยใ์นการคิดค่าเส่ือมราคา ดงันี ้

อาคารและส่วนปรบัปรุงอาคาร   20 และ 25 ปี 
โรงไฟฟ้า                 25 ปี 
สถานีก๊าซและระบบท่อก๊าซ               25 ปี 
เครื่องจกัร เครื่องมือ และอปุกรณ ์              25 ปี 
เครื่องตกแตง่ตดิตัง้และอปุกรณส์ านกังาน         3 และ 5 ปี 
ยานพาหนะ                                      5 ปี 

 

6) ภาษีเงนิไดนิ้ตบิุคคล 
SSUT ไดร้บัการยกเวน้ภาษีเงินไดน้ิติบคุคลเป็นระยะเวลา 8 ปีนบัจากวนัท่ีมีรายไดเ้ชิงพาณิชย ์(ปี 2560 - 2567) 

เนื่องจากไดร้บัการส่งเสรมิการลงทนุตามพระราชบญัญัตกิารส่งเสรมิการลงทนุ (BOI) และก าหนดใหจ้ะมีอตัราภาษีเงินได้
นิติบคุคลเทา่กบัรอ้ยละ 20.00 ตามอตัราภาษีเงินไดน้ติิบคุคลในปัจจบุนั 

 
7) เงนิกู้ และดอกเบีย้ 
ณ วนัท่ี 31 ธันวาคม 2564 SSUT มีเงินกูย้ืมระยะยาวจากสถาบนัการเงิน จ านวน 6,677.07 ลา้นบาท โดยมีอตัรา

ดอกเบีย้เฉล่ียรอ้ยละ 3.42 ต่อปี โดย SSUT มีเงินกูย้ืมแบง่เป็น 2 สกลุเงิน คือ 1) เงินกูย้มืระยะยาวจากสถาบนัการเงินสกลุ
บาท และ 2) เงินกูย้มืระยะยาวจากสถาบนัการเงินสกลุดอลลารส์หรฐั 
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8) ค่าใช้จ่ายลงทุน (Capital Expenditure) 
ก าหนดสมมติฐานใหม้ีคา่ใชจ้่ายลงทนุปีละประมาณ 10.00  ลา้นบาททกุปี ตัง้แต่ปี 2564 และมีค่าใชจ้า่ยลงทนุปี

ละ 65.00 ลา้นบาททกุ 6 ปีตัง้แตปี่ 2566 ส าหรบัการซ่อมบ ารุงในส่วนของประเภท C ตลอดระยะเวลาประมาณการ (อา้งอิง
จากตารางซ่อมบ ารุงประจ า และแผนการด าเนินงานของ SSUT) 

ทัง้นี ้ก าหนดสมมติฐานใหใ้นปี 2584 ซึ่งเป็นปีที่ครบสญัญา PPA กบั กฟผ. จึงไม่มีคา่ใชจ้า่ยลงทนุ  
 
9) การหมุนเวียนของลูกหนีก้ารค้า และเจ้าหนีก้ารค้า 
ระยะเวลาเก็บลกูหนีก้ารคา้ และลกูหนีอ้ื่น   68 วนั 
ระยะเวลาของสินคา้คงเหลือ      10 วนั 
ระยะเวลาช าระเจา้หนีก้ารคา้และเจา้หนีอ้ื่น   31 วนั 
อา้งองิจากคา่เฉล่ียปี 2561 – งวด 3 เดือนปี 2564 

 
10) อัตราการขยายตัวของกระแสเงนิสดหลังจากช่วงระยะเวลาประมาณการ (Terminal Value) 
ก าหนดใหไ้ม่มีมลูคา่ของกระแสเงินสดหลงัชว่งระยะประมาณการ  (Terminal Value เทา่กบัศนูย)์ ทัง้นี ้ ก าหนด

สมมติฐานใหใ้นปี 2584 ซึง่เป็นปีที่ครบสญัญา PPA กบั กฟผ. จะมีการขายเครื่องจกัร และอปุกรณท์ัง้หมด (มลูค่าซาก) 
เพื่อใชเ้ป็นคา่ใชจ้า่ยรือ้ถอนส่ิงปลกูสรา้ง ตามสญัญาเช่ากบั กนอ. ที่ผูเ้ช่าตอ้งรือ้ถอนส่ิงปลกู 

ทัง้นี ้สามารถสรุปประมาณการทางการเงินของบรษิัทฯ ในชว่งปี 2561A – 2584F ไดด้งันี ้
(หน่วย: ลา้นบาท) 2561A 2562A 2563A 2564F 2565F 2566F 2567F 2568F 

งบดลุ         
สินทรพัยร์วม 11,425.48 11,708.27 11,513.60 11,594.92  11,370.48  11,049.16  11,001.54  10,914.67  
หนีส้ินรวม 8,369.41 8,079.14 7,939.01 7,458.80  6,760.64  6,162.99  5,608.28  5,023.91  
ส่วนของผูถ้ือหุน้ 3,056.07 3,629.13 3,574.59 4,136.13  4,609.84  4,886.17  5,393.25  5,890.75  
งบก าไรขาดทนุ         
รายไดร้วม 4,573.83 4,952.75 4,087.86 4,763.38  4,934.58  4,467.76  4,943.08  4,936.61  
ค่าใชจ้่ายรวม 3,834.70 4,041.57 3,578.27 3,992.77  4,223.05  3,975.03  4,233.23  4,142.79  
ตน้ทนุทางการเงิน 356.54 338.44 313.29 263.21  237.81  216.41  194.18  171.95  
ภาษี (0.93) (0.31) (5.57) 0.00  0.00  0.00  8.59 124.37 
ก าไร (ขาดทนุ) สทุธิ 383.53 573.06 201.87 507.40  473.71  276.33  507.08  497.50  

 
(หน่วย: ลา้นบาท) 2569F 2570F 2571F 2572F 2573F 2574F 2575F 2576F 

งบดลุ         
สินทรพัยร์วม 10,743.69  10,697.04  10,659.21  10,398.80  10,363.14  10,319.34  9,808.13  9,801.23  
หนีส้ินรวม 4,442.37  3,871.67  3,295.77  2,655.25  2,058.45  1,439.74  928.52  921.62  
ส่วนของผูถ้ือหุน้ 6,301.32  6,825.36  7,363.44  7,743.54  8,304.69  8,879.61  8,879.61  8,879.61  
งบก าไรขาดทนุ         
รายไดร้วม 4,748.46  4,938.53  4,942.79  4,473.30  4,941.38  4,942.30  4,758.00  4,943.50  
ค่าใชจ้่ายรวม 4,085.52  4,155.98  4,164.93  3,915.97  4,181.60  4,189.20  4,135.96  4,205.36  
ตน้ทนุทางการเงิน 149.72  127.49  105.27  82.21  58.33  34.45  13.49  4.24  
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(หน่วย: ลา้นบาท) 2569F 2570F 2571F 2572F 2573F 2574F 2575F 2576F 
ภาษี 102.64  131.01  134.52  95.02  140.29  143.73  121.71  146.78  
ก าไร (ขาดทนุ) สทุธิ 410.57  524.04  538.08  380.10  561.15  574.92  486.84  587.12  

 
(หน่วย: ลา้นบาท) 2577F 2578F 2579F 2580F 2581F 2582F 2583F 2584F 

งบดลุ         
สินทรพัยร์วม 9,789.18  9,755.92  9,766.05  9,753.96  9,734.70  9,704.11  9,692.72  9,084.61  
หนีส้ินรวม 909.57  876.31  886.44  874.36  855.09  824.50  813.12  0.00  
ส่วนของผูถ้ือหุน้ 8,879.61  8,879.61  8,879.61  8,879.61  8,879.61  8,879.61  8,879.61  9,084.61  
งบก าไรขาดทนุ         
รายไดร้วม 4,944.65  4,478.49  4,950.41  4,948.24  4,760.32  4,950.78  4,954.41  4,943.87  
ค่าใชจ้่ายรวม 4,213.88  3,972.61  4,242.19  4,250.01  4,173.15  3,962.98  3,978.66  3,974.42  
ตน้ทนุทางการเงิน 3.82  3.40  2.97  2.55  2.12  1.70  1.27  0.88  
ภาษี 145.39  100.50  141.05  139.14  117.01  197.22  194.90  193.71  
ก าไร (ขาดทนุ) สทุธิ 581.56  401.99  564.20  556.55  468.04  788.88  779.58  774.85  

 
 

11)   อตัราส่วนลด (Discount Rate) 
อตัราส่วนลดที่ใชใ้นการค านวณมลูค่าปัจจุบนัสทุธิของกระแสเงินสด ไดม้าจากการค านวณตน้ทุนทางการเงินถวั

เฉล่ียถ่วงน า้หนัก (Weighted Average Cost of Capital: WACC) ตามโครงสรา้งทุนของบริษัท ในแต่ละปีประมาณการ 
ซึ่งที่ปรกึษาทางการเงินอิสระค านวณค่า WACC จากค่าเฉล่ียถ่วงน า้หนกัของตน้ทุนของหนี ้(Kd) และตน้ทุนของทนุ (Ke) 
ของโครงการในแต่ละปี ซึ่งมีรายละเอียดการประมาณการอตัราส่วนลด ดงันี ้

 WACC   = Ke*E/(D+E) + Kd*(1-T) *D/(D+E)  
Ke   = ตน้ทนุของทนุ หรืออตัราผลตอบแทนที่ผูถื้อหุน้ตอ้งการ (Re) 
Kd  = ตน้ทนุของหนี ้หรืออตัราดอกเบีย้เงินกูข้องบรษิัท ซึง่เฉล่ียรอ้ย
  ละ 3.42 ต่อปี  

   T = อตัราภาษีเงินไดน้ติิบคุคล 
E   = ส่วนของผูถื้อหุน้รวม  
D  = หนีสิ้นท่ีมีดอกเบีย้  

ตน้ทนุของทนุ (Ke) หรืออตัราผลตอบแทนที่ผูถื้อหุน้ตอ้งการ (Re) ค านวณไดจ้าก Capital Asset Pricing Model 
(CAPM) ดงันี ้

 Ke (หรือ Re)  =  Rf + β (Rm - Rf) 
    = 2.49% + (0.72) x (11.79% - 2.49%) 
    = 9.23 % 
   

โดยที่ 
 Risk Free Rate (Rf) = อา้งอิงจากอตัราผลตอบแทนของพนัธบตัรรฐับาลอาย ุ20 ปี ซึ่ง

เป็นอตัราผลตอบแทนของพนัธบตัรรฐับาลที่มีสภาพคล่อง และ
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สอดคล้องกับระยะเวลาคงเหลือของ  PPA โดยมีอัตรา
ผลตอบแทนรอ้ยละ 2.49 ต่อปี (ข้อมูล ณ วันที่ 18 มิถุนายน 
2564) 

Beta (β)  = อา้งองิจากคา่ความแปรปรวน ระหว่างผลตอบแทนรายวนัของ
ตลาดหลกัทรพัยฯ์ กบัค่าเฉล่ียผลตอบแทนของบรษิัทจด
ทะเบียนในตลาดหลกัทรพัยฯ์ ไดแ้ก่ BGRIM, EGCO, GPSC, 
GULF, RATCH และ SCG เพื่อน าขอ้มลูใชใ้นการเปรยีบเทียบ 
(อย่างไรก็ตาม SCG จะไม่ถกูน ามารวมในการค านวณ 
เนื่องจากมีค่า Beta เท่ากบั 0.09 ซึ่งต ่ากวา่คา่ Beta จากบรษิัท
อื่นที่น ามาเปรียบเทยีบ (Out of Range)) ซึ่งเป็นช่วงเวลาที่
น่าจะสะทอ้นอตัราผลตอบแทนที่นกัลงทนุตอ้ง การส าหรบัธุรกจิ 
จากขอ้มลูข่าวสารท่ีเป็นปัจจบุนัที่สดุ ยอ้นหลงั 2 ปี จนถงึวนัท่ี 
18 มิถนุายน 2564 เพื่อสะทอ้นอตัราผลตอบแทนของหุน้บรษิัท
ที่น ามาเปรียบเทยีบ ภายใตข้า่วสารท่ีเป็นปัจจบุนัท่ีสดุ (หากใช้
ช่วงระยะเวลานานเกินไปกจ็ะรวมข่าวสารในอดีตซึง่อาจ
แตกตา่งจากปัจจบุนัมาก หรือหากสัน้ไปก็อาจส่งผลใหอ้ตัรา
ผลตอบแทนมีความผนัผวน ดงันัน้ จะไดค้่าเฉล่ีย Unlevered 
Beta เท่ากบั 0.54 หลงัจากนัน้ ค านวณกลบัเป็น Levered Beta 
โดยใชอ้ตัราส่วนของหนีสิ้นต่อทนุในแต่ละปีของ SSUT ซึง่มี
ค่าเฉล่ียเท่ากบั 0.72 

 
 BGRIM EGCO GPSC GULF RATCH ค่าเฉล่ีย 

Unlevered Beta 0.38 0.63 0.73 0.40 0.57 0.54 

 
Market Risk (Rm) = อตัราผลตอบแทนจากการลงทนุในตลาดหลกัทรพัยฯ์ เฉล่ีย

ยอ้นหลงั 15 ปี เนื่องจากเป็นช่วงระยะเวลาที่สะทอ้นอตัรา
ผลตอบแทนโดยเฉล่ียไดด้ีที่สดุ (และสามารถลดความผนัผวน
จากการปรบัขึน้ลงในระยะสัน้ของดชันตีลาดหลกัทรพัยฯ์ จาก
ข่าวสารต่างๆ) ซึ่งเท่ากบัรอ้ยละ 11.79 ต่อปี (ขอ้มลู ณ วนัท่ี 18 
มิถนุายน 2564) 

 
จากขอ้มลูขา้งตน้ สามารถค านวนตน้ทนุของทนุ หรืออตัราผลตอบแทนท่ีผูถื้อหุน้ตอ้งการ (Re)  ซึ่งมคี่าเฉล่ีย

เท่ากบัรอ้ยละ 9.23 ต่อปี และส่วนตน้ทนุของหนี ้(Kd) ค านวณจากตน้ทนุเงินกูจ้ากสถาบนัการเงินและเงินกูท้ี่มีดอกเบีย้ ซึ่ง
มีค่าเฉล่ียเท่ากบัรอ้ยละ 3.42 ต่อปี  
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จากขอ้มลูการค านวณขา้งตน้ จะสามารถค านวณ WACC ของบรษิัทฯ ไดด้งันี ้
 2564F 2565F 2566F 2567F 2568F 2569F 2570F 2571F 2572F 

WACC (รอ้ยละ) 8.35% 8.29% 8.24% 8.09% 7.35% 7.37% 7.40% 7.42% 7.44% 
 

 2573F 2574F 2575F 2576F 2577F 2578F 2579F 2580F 2581F 
WACC (รอ้ยละ) 8.17% 7.50% 7.53% 7.53% 7.53% 7.54% 7.54% 7.54% 7.54% 

 
 2582F 2583F 2584F 

WACC (รอ้ยละ) 7.54% 7.54% 7.55% 
 

โดยอาศยัสมมตฐิานขา้งตน้ สามารถค านวณกระแสเงินสดของ SSUT ไดด้งันี ้ 
 2564F 2565F 2566F 2567F 2568F 2569F 2570F 

ก าไรขัน้ตน้จากการด าเนินงาน (EBIT) (1) 256.87 711.52 492.73 709.85 793.82 662.93 782.55 
ค่าเสื่อมราคา (2) 165.26 499.27 501.30 500.60 500.87 501.49 502.16 
ภาษีเงินไดน้ิติบคุคล (3) 0.00 0.00 0.00 (8.59) (124.37) (102.64) (131.01) 
ค่าใชจ้่ายลงทนุ (CAPEX) (4) (15.25) (10.00) (33.09) (10.00) (10.00) (10.00) (10.00) 
Net changes in working capital (5) (66.23) (201.08) 73.99 (72.43) (2.71) 33.08 (30.06) 
รวมกระแสเงินสดสทุธิจากการลงทนุ (FCFF)  
(6) = (1)+(2)+(3)+(4)+(5) 340.65 999.71 1,034.93 1,119.43 1,157.60 1,084.86 1,113.64 
มลูค่าปัจจบุนัของกระแสเงินสด 331.67 898.82 859.68 860.24 828.66 723.27 691.33 

 
 2571F 2572F 2573F 2574F 2575F 2576F 2577F 

ก าไรขัน้ตน้จากการด าเนินงาน (EBIT) (1) 777.86 557.34 759.77 753.10 622.04 738.14 730.77 
ค่าเสื่อมราคา (2) 502.87 507.87 508.71 509.62 510.62 511.73 512.98 
ภาษีเงินไดน้ิติบคุคล (3) (134.52) (95.02) (140.29) (143.73) (121.71) (146.78) (145.39) 
ค่าใชจ้่ายลงทนุ (CAPEX) (4) (10.00) (65.00) (10.00) (10.00) (10.00) (10.00) (10.00) 
Net changes in working capital (5) 1.06 74.51 (70.63) 1.61 32.67 (29.36) 1.70 
รวมกระแสเงินสดสทุธิจากการลงทนุ (FCFF)  
(6) = (1)+(2)+(3)+(4)+(5) 1,137.28 979.70 1,047.56 1,110.60 1,033.61 1,063.73 1,090.05 
มลูค่าปัจจบุนัของกระแสเงินสด 657.24 526.95 520.90 513.73 444.63 425.53 405.51 

 
 2578F 2579F 2580F 2581F 2582F 2583F 2584F 

ก าไรขัน้ตน้จากการด าเนินงาน (EBIT) (1) 505.88 708.22 698.23 587.17 987.80 975.75 969.45 
ค่าเสื่อมราคา (2) 522.26 523.93 525.93 504.30 222.29 227.29 214.90 
ภาษีเงินไดน้ิติบคุคล (3) (100.50) (141.05) (139.14) (117.01) (197.22) (194.90) (193.71) 
ค่าใชจ้่ายลงทนุ (CAPEX) (4) (65.00) (10.00) (10.00) (10.00) (10.00) (10.00) 0.00 
Net changes in working capital (5) 74.41 (70.95) 2.29 32.07 (46.09) 1.57 1,519.86 
รวมกระแสเงินสดสทุธิจากการลงทนุ (FCFF)  
(6) = (1)+(2)+(3)+(4)+(5) 937.06 1,010.15 1,077.32 996.53 956.78 999.71 2,510.50 
มลูค่าปัจจบุนัของกระแสเงินสด 324.17 324.96 322.27 277.20 247.48 240.44 561.43 
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สรุปการค านวณมลูคา่ยตุธิรรมของ SSUT ไดด้งันี ้
                                                                                                                              (หน่วย: ลา้นบาท) 

มูลค่าปัจจุบนัของกระแสเงนิสดรวม 10,986.12 
บวก: เงินสดและรายการเทยีบเทา่เงินสด ณ วนัท่ี 31 มีนาคม 2564 1,217.94 
หกั: ภาระหนีสิ้นท่ีมีดอกเบีย้งวดล่าสดุ ณ วนัท่ี 31 มีนาคม 2564 (6,811.95) 
มูลค่าปัจจุบนัของกระแสเงนิสด – สุทธิ  5,392.11 
จ านวนหุน้ท่ีช าระแลว้1/ (ลา้นหุน้) 29.19 
มูลค่าปัจจุบนัสุทธิของกระแสเงนิสด – สุทธิ (บาทต่อหุ้น)  184.72 

  หมายเหต:ุ  1/ มลูค่าบริษัทที่ตราไว ้(ราคาพาร)์ เท่ากบัหุน้ละ 1.00 บาท 
* ทัง้นี ้ที่ปรกึษาทางการเงินอิสระ มิไดมี้การปรบัส่วนชดเชยความเสี่ยง (Risk Factor) จาก Liquidity Risk ของ SSUT เนื่องจาก
ธุรกิจของ SSUT เป็นโครงการโรงไฟฟ้าที่มีรายไดห้ลกัที่ระบชุดัตามสญัญาซือ้ขายไฟฟ้ากบั กฟผ. (และผูซ้ือ้เอกชน) ซึ่งมีความ
มั่นคง และมีระยะเวลาตามสญัญาที่ชดัเจน ท าใหมี้กระแสเงินสดสทุธิทกุปีจนวนัสิน้สญัญา จึงเห็นว่าการปรบัลดมลูค่ากระแสเงิน
สดสทุธิจากการชดเชยความเสี่ยงจึงไม่เหมาะสม นอกจากนี ้ บริษัทฯ เองก็เป็นผูถ้ือหุน้ของ SSUT และมีตวัแทนเป็นกรรมการ
บริษัท และเป็นผูบ้ริหารของ SSUT (รวมถึงเป็นผูบ้ริหารฝ่ายการเงิน) อยู่แลว้ ท าใหมี้ส่วนรว่มในการด าเนินงาน และสามารถเขา้ถึง
ขอ้มลูต่างๆ ไดอ้ย่างครบถว้น  

 

ทัง้นี ้ ที่ปรกึษาทางการเงินอิสระ ไดท้ าการวิเคราะหค์วามไว (Sensitivity Analysis) ของมลูค่าหุน้ โดยแบ่งเป็น 4 
กรณี คือ 1) การปรบัเพิ่ม/ลดของอตัราส่วนลด (Discount Rate) 2) การปรบัเพิ่ม/ลดของราคาก๊าซธรรมชาติ 3) การปรบั/
เพิ่มลดของอตัราแลกเปล่ียน 4) การปรบัลดจากมลูคา่ความเสียหายที่อาจจะเกิดขึน้จากขอ้พิพาทงานก่อสรา้งของ SSUT 
และ 5) การปรบัลดมลูค่าจากการอาจไม่ไดร้บัการต่อสญัญาเชา่ที่ดินกบัทาง กนอ. ดงันี ้

1) การปรบัค่าของอตัราส่วนลด (Discount Rate) จากเดิมเพิม่ขึน้และลดลงประมาณรอ้ยละ 5.00 ต่อปี จาก
ค่าเฉล่ียอตัราคดิลด (WACC) ตลอดระยะเวลาประมาณการ ซึ่งเท่ากบัรอ้ยละ 0.40 ต่อปี 

 การปรบัอตัราส่วนลด (Discount Rate) (รอ้ยละต่อปี)1/ 
 + 0.40% 0.00% - 0.40% 

มลูค่าบรษิัท (ลา้นบาท) 5,053.96 5,392.11 5,747.60 
มลูค่าหุน้ของบรษิัท 1/ (บาท/หุน้) 173.14 184.72 196.90 

  หมายเหต:ุ 1/ มลูค่าบริษัทที่ตราไว ้(ราคาพาร)์ เท่ากบัหุน้ละ 1.00 บาท  
 

2) การปรบัเพิ่ม/ลดของราคาก๊าซธรรมชาติ จากเดิมเพิ่มขึน้และลดลงประมาณรอ้ยละ 5.00 จากราคาตาม
สมมติฐาน (236.51 – 261.41 บาทต่อลา้นบีทีย)ู 

 การปรบัราคาก๊าซธรรมชาติ (รอ้ยละต่อปี)1/ 
 - 5.00% 0.00% + 5.00% 

มลูค่าบรษิัท (ลา้นบาท) 5,258.83 5,392.11 5,525.40 
มลูค่าหุน้ของบรษิัท  (บาท/หุน้) 180.16 184.72 189.29 
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3)   การปรบั/เพิ่มลดของอตัราแลกเปล่ียน จากเดิมเพิ่มขึน้และลดลงประมาณรอ้ยละ 5.00 จากอตัราตาม
สมมติฐาน (29.32 -32.41 บาทตอ่ดอลลารส์หรฐั) 

 การปรบัอตัราแลกเปล่ียน (รอ้ยละต่อปี) 
 + 5.00%1/ 0.00% - 5.00% 

มลูค่าบรษิัท (ลา้นบาท) 5,011.98 5,392.11 5,777.25 
มลูค่าหุน้ของบรษิัท  (บาท/หุน้) 171.70 184.72 197.92 

  หมายเหต:ุ อตัราแลกเปลี่ยนก าหนดใหเ้ท่ากบั 30.86 บาทต่อดอลลารส์หรฐั อา้งอิงจากค่าเฉลี่ยยอ้นหลงั 1 ปี จาก BOT 
 

4) การปรบัลดจากมลูคา่ความเสียหายที่อาจจะเกิดขึน้จากขอ้พิพาทงานก่อสรา้งระหวา่ง SSUT กบั TTCL และ 
GNE ซึ่งในกรณี Worst Case Scenario จะมีความเสียหายจ านวน 1,641.30 ลา้นบาท 

 การปรบัลดมลูคา่ความเสียหาย 
มลูค่าบรษิัท (ลา้นบาท) 3,750.81 
มลูค่าหุน้ของบรษิัท  (บาท/หุน้) 128.50 
หมายเหต:ุ จากการวิเคราะหค์วามไว โดยน ามลูค่าความเสียหายที่อาจจะเกดิขึน้จากขอ้พิพาท เป็นปัจจยัที่ยงัมีความไม่แน่นอน ปัจจบุนัคดี

ความอยู่ระหว่างกระบวนการในชัน้อนญุาโตตลุาการ ซึ่งคาดว่าจะยื่นค าแถลงการณปิ์ดคดีและนดัลงนามในค าชีข้าดภายในไตร
มาสที่ 1 ปี 2565 ทัง้นี ้หากขอ้พิพาทยงัไม่สามารถตกลงกนัได ้อาจมีการยื่นอทุธรณต์่อศาลต่อไป ซึ่งคาดว่าอาจจะตอ้งใชเ้วลาใน
การตดัสินขอ้พิพาทอีกประมาณ 5-6 ปี ที่ปรกึษาทางการเงินอิสระ จึงมิไดน้ าการปรบัลดจากมลูคา่ความเสียหายที่อาจจะเกิดขึน้
จากขอ้พิพาทมาใชอ้า้งอิงในการสรุปมลูค่ายตุธิรรมของ SSUT  

 

5) การปรบัลดมลูคา่จากการอาจไมไ่ดร้บัการต่อสญัญาเชา่ที่ดินกบัทาง กนอ.3/ 

 
ไม่มีค่าปรบัจาก กฟผ. มีค่าปรบัจาก กฟผ.  

จ านวน 188.79 ลา้นบาท 
มลูค่าบรษิัท (ลา้นบาท) 5,299.801/ 

 
5,111.012/ 

 มลูค่าหุน้ของบรษิัท  (บาท/หุน้) 181.56 
 

175.09 
 หมายเหต:ุ 1/ ปรบัลดมลูค่า SSUT จากมลูค่ากระแสเงินสดที่อาจจะไม่ไดร้บัในปี 2584 จ านวน 92.31 ลา้นบาท (ซึ่งค านวณเป็นมลูปัจจบุนั

จากจ านวน 412.77 ลา้นบาท จากปีที่ 25) 
 2/ ปรบัลดมลูค่า SSUT จากการแสเงินที่คาดวา่จะไม่ไดร้บัจากการต่อสญัญา และค่าปรบัที่จะตอ้งจ่ายใหแ้ก่ กฟผ. จ านวน 188.79 

ลา้นบาท (ซึ่งค านวณเป็นมลูปัจจบุนัจากจ านวน 844.20 ลา้นบาท ที่ตอ้งจ่ายในปีที่ 25) 
 3/จากการวิเคราะหค์วามไว โดยน ามลูค่ากระแสเงินสดุที่อาจะไม่ไดร้บัจากการไม่ไดร้บัการต่อสญัญาเช่าที่ดินกบัทาง กนอ. และ

ค่าปรบัทีต่อ้งมีการจ่ายใหแ้ก่ กฟผ. อย่างไรก็ตาม SSUT คาดว่าจะสามารถด าเนินการขอต่ออายกุารเช่าที่ดินจาก กนอ. จนครบ
ก าหนดสญัญา PPA กบัทาง กฟผ. ได ้เนื่องจากเป็นระยะเวลาเพียง 5 เดือน และโดยทั่วไป กนอ. จะอนญุาตใหต้่อสญัญาเช่าได ้
และทาง SSUT ไดมี้การสอบถามไปยงั กฟผ. แลว้ ซึ่งทาง กฟผ. ไดแ้จง้เป็นวาจาว่าจะไม่มีการคิดค่าปรบัดงักล่าวกบัทาง SSUT 
ดงันัน้ ที่ปรกึษาทางการเงินอิสระ จึงมิไดน้ าการปรบัลดจากมลูค่าจากการอาจไม่ไดร้บัการต่อสญัญาเช่าทีด่ินกบัทาง กนอ. มาใช้
อา้งอิงในการสรุปมลูค่ายตุิธรรมของ SSUT  

 
 ผลจากการวิเคราะหค์วามไว โดยการเปล่ียนแปลงอตัราส่วนลด จะไดม้ลูคา่ยตุิธรรมของ SSUT จะอยู่ระหว่าง 
5,011.98 – 5,777.25 ล้านบาท หรือเท่ากับ 171.70 – 197.92 บาทตอ่หุน้ 
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ทัง้นี ้การประเมินมลูค่ายุติธรรมของ SSUT จดัท าโดยอา้งอิงจากสมมติฐานที่ไดร้บัจาก SSUT ภายใตส้ภาวะ
เศรษฐกิจและสถานการณปั์จจุบนั ดังนั้น หากมีการเปล่ียนแปลงใดๆ เก่ียวกับแผนธุรกิจและนโยบายต่างๆ ของ SSUT 
หรือสภาวะเศรษฐกิจที่เปล่ียนแปลงไป ท าให้เกิดความแตกต่างอย่างมีนัยส าคัญจากการด าเนินธุรกิจในปัจจุบันของ 
SSUT เปล่ียนแปลงไปจากประมาณการและตวัแปรที่ก าหนดไว้ อาจท าใหป้ระมาณการที่ก าหนดขึน้ภายใตส้มมติฐานที่
กล่าวมาข้างต้นเปล่ียนแปลงไปอย่างมีนัยส าคัญ และอาจส่งผลกระทบให้มูลค่าบริษัทของ  SSUT ที่ประเมินได้
เปล่ียนแปลงไปเช่นกนั 

 
สรุปการประเมินมูลค่ายุตธิรรมของ SSUT 
 

วิธีการประเมินมูลค่ายุติธรรม 
มูลค่ากิจการ SSUT  

(บาทต่อหุน้) 

ความเหน็ทีป่รึกษา
ทางการเงนิอสิระต่อ

วิธีการประเมิน 
1) วิธีมลูค่าตามบญัช ี 127.45  ไม่เหมาะสม 
2) วิธีปรบัปรุงมลูค่าตามบญัช ี 138.49  ไม่เหมาะสม 
3) วิธีอตัราส่วนราคาต่อมลูคา่ตามบญัชี 228.28 – 280.32 ไม่เหมาะสม 
4) วิธีอตัราส่วนราคาต่อก าไรสทุธิ 324.86 – 453.26 ไม่เหมาะสม 
5) วิธีมลูค่าตามราคาตลาด ไม่สามารถค านวณได ้ ไม่เหมาะสม 
6) วิธีมลูค่าปัจจบุนัสทุธิของกระแสเงินสด 171.70 – 197.92 เหมาะสม 
 

จากตารางสรุปข้างตน้ที่ปรึกษาทางการเงินอิสระมีความเห็นว่า วิธีมูลค่าปัจจุบันกระแสเงินสดเป็นวิธีที่
เหมาะสมที่สดุ เนื่องจากเป็นวิธีที่สะทอ้นถึงความสามารถในการท าก าไร และความสามารถในการสรา้งกระแสเงินสดของ  
SSUT ที่จะไดร้บัในอนาคตตลอดระยะเวลาจนสิน้สุดสญัญา PPA อย่างไรก็ดี วิธีมลูค่าปัจจุบนัสุทธิของกระแสเงินสดมี
ขอ้จ ากดัดว้ยเช่นกนั เนื่องจากวิธีดงักล่าวเป็นการประมาณการทางการเงิน ซึ่งตัง้อยู่บนขอ้สมมติฐานต่างๆ เช่น  อตัราเงิน
เฟ้อ และสภาวะทางเศรษฐกิจ เป็นตน้ หากขอ้สมมติฐานต่างๆ ที่ใชใ้นการค านวณมีการเปล่ียนแปลงไปอาจส่งผลกระทบ
ต่อมลูค่ายตุิธรรมของ SSUT ดว้ยเช่นกนั  

โดยสรุปจะไดม้ลูค่ายตุิธรรมของ SSUT อยู่ระหว่าง 171.70 – 197.92 ลา้นบาท  
ดังนั้น มูลค่าการซือ้หุ้นของ SSUT ในครัง้นีท้ี่เฉล่ียหุ้นละ 180.52 บาทต่อหุ้น อยู่ในช่วงมูลค่ายุติธรรมของ 

SSUT ที่ปรึกษาทางการเงินอิสระจึงมีความเห็นว่า การที่บริษัทฯ เข้าท ารายการได้มาซึ่งสินทรัพย์ในครั้งนี ้ มีความ
เหมาะสมในดา้นราคา  
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5. สรุปความเหน็ของทีป่รึกษาทางการเงนิอิสระโดยภาพรวมส าหรับการเข้าท ารายการ 
 

จากขอ้มลูขา้งตน้ สามารถสรุปความเห็นของที่ปรกึษาทางการเงินอิสระในประเด็นตา่งๆ ไดด้งันี ้
 

5.1. ความเหมาะสมของการเข้าท ารายการได้มาซ่ึงสนิทรัพย ์
ในดา้นความสมเหตุสมผลของการเขา้ท ารายการ ที่ปรกึษาทางการเงินอิสระพิจารณาถึงขอ้ดี ขอ้ดอ้ย และความ

เส่ียงของการเขา้ท ารายการ สรุปไดด้งันี ้
ขอ้ดีของการเขา้รายการ 

▪ บรษิัทฯ จะมีแหล่งรายไดแ้ละผลการด าเนินงานท่ีมั่นคงในสดัส่วนที่เพิ่มขึน้  
▪ บรษิัทฯ จะมีอ านาจควบคมุใน SSUT 
▪ เป็นธุรกิจที่บรษิัทฯ มีความเชี่ยวชาญอยู่แลว้ 
▪ เป็นการกระจายความเส่ียงในการลงทนุของบรษิัทฯ 
▪ ราคาที่ซือ้ต ่ากว่าราคายตุิธรรมที่ประเมินโดยที่ปรกึษาทางการเงินอิสระ 

ขอ้ดอ้ยของการเขา้รายการ 
▪ เป็นการลงทนุท่ีใชเ้งินจ านวนมาก  
▪ บรษิัทฯ จะมีหนีสิ้น ดอกเบีย้จ่าย และมีอตัราส่วนหนีสิ้นต่อส่วนของผูถื้อหุน้ (D/E Ratio) เพิ่มขึน้ 

ความเส่ียงของการเขา้รายการ 
▪ ความเส่ียงจากการท่ีบรษิัทฯ ไม่สามารถด าเนินการตามเงื่อนไขบงัคบัก่อนได ้ตามสญัญา SPA 
▪ ความเส่ียงในดา้นความเพียงพอของแหล่งเงินทุน หากบริษัทฯ ไม่ไดร้บัการปรบัขยายระยะเวลาวงเงิน

กูย้ืมตามที่คาดการณไ์ว ้
▪ ความเส่ียงจากการเช่าที่กบันิคมอตุสาหกรรมแห่งประเทศไทย (กนอ.) 
▪ ความเส่ียงจากการเปล่ียนแปลงนโยบายของภาครฐั และหน่วยงานราชการอื่นๆ ท่ีเก่ียวขอ้ง 
▪ ความเส่ียงจากขอ้พิพาทการเรื่องก่อสรา้ง 
▪ ความเส่ียงจากการพ่ึงพิงผูจ้  าหน่ายวตัถดุิบก๊าซธรรมชาติเพียงรายเดียว 
▪ ความเส่ียงจากความเสียหายของเครื่องจกัร ซึ่งส่งผลใหต้อ้งหยดุผลิตไฟฟ้า 
▪ ความเส่ียงดา้นการขายไฟฟ้าและไอน า้ใหแ้ก่ลกูคา้อตุสาหกรรมในนิคมอตุสาหกรรมบางปู 
▪ ความเส่ียงจากความผนัผวนของราคาเชือ้เพลิง 
▪ ความเส่ียงจากสถานการณโ์รคระบาดไวรสัโคโรนา 2019 (COVID-19) 
▪ ความเส่ียงจากการท่ีผูข้าย  (EE และ/หรือ COM-LINK) ไม่อนมุตัิการขายหุน้ 

ขอ้ดีของการไม่เขา้รายการ 
▪ บรษิัทฯ ไม่จ าเป็นตอ้งมีการกูเ้งินจากสถาบนัทางการเงิน 

▪ บริษัทฯ จะมีเงินทุนหมุนเวียน และมีความสามารถในการขอสินเชื่อจากสถาบันการเงินเพื่อใชใ้นการ
ลงทนุโครงการอื่นๆ ท่ีมีผลตอบแทนที่ดีไดใ้นอนาคต 

ขอ้ดอ้ยของการไม่เขา้รายการ 
▪ บรษิัทฯ จะเสียโอกาสในมีสดัส่วนการถือหุน้เพิ่มในโรงไฟฟ้าพลงังานความรอ้นรว่ม (Cogeneration) 
▪ บรษิัทฯ ตอ้งใชเ้วลาในการพิจารณาลงทนุโครงการพลงังานอื่นๆ ต่อไป 
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จากเหตผุลดงักล่าวขา้งตน้ ที่ปรกึษาทางการเงินอิสระเห็นว่า การเขา้ท ารายการในครัง้นี ้มีความสมเหตสุมผล 
 

5.2. ความเหมาะสมของราคาในการเข้าท ารายการได้มาซ่ึงสนิทรัพย ์
ที่ปรกึษาทางการเงินอิสระไดป้ระเมินราคาหุน้สามญัของ SSUT ดว้ยวธีิการต่างๆ จ านวน 6 วิธี ซึ่งสรุปไดด้งันี ้

วิธีการประเมินมลูค่ายตุิธรรม 
มลูค่ากจิการ SSUT  

(บาทต่อหุน้) 

ความเห็นที่ปรกึษา
ทางการเงินอิสระต่อวิธีการ

ประเมิน 
1) วิธีมลูค่าตามบญัช ี 127.45  ไม่เหมาะสม 
2) วิธีปรบัปรุงมลูค่าตามบญัช ี 138.49  ไม่เหมาะสม 
3) วิธีอตัราส่วนราคาต่อมลูคา่ตามบญัชี 228.28 – 280.32 ไม่เหมาะสม 
4) วิธีอตัราส่วนราคาต่อก าไรสทุธิ 324.86 – 453.26 ไม่เหมาะสม 
5) วิธีมลูค่าตามราคาตลาด ไม่สามารถค านวณได ้ ไม่เหมาะสม 
6) วิธีมลูค่าปัจจบุนัสทุธิของกระแสเงินสด 171.70 – 197.92 เหมาะสม 

 
จากตารางสรุปข้างตน้ที่ปรึกษาทางการเงินอิสระมีความเห็นว่า วิธีมูลค่าปัจจุบันกระแสเงินสดเป็นวิธีที่

เหมาะสมที่สดุ เนื่องจากเป็นวิธีที่สะทอ้นถึงความสามารถในการท าก าไร และความสามารถในการสรา้งกระแสเงินสดของ  
SSUT ที่จะไดร้บัในอนาคตตลอดระยะเวลาจนสิน้สุดสญัญา PPA อย่างไรก็ดี วิธีมลูค่าปัจจุบนัสุทธิของกระแสเงินสดมี
ขอ้จ ากดัดว้ยเช่นกนั เนื่องจากวิธีดงักล่าวเป็นการประมาณการทางการเงิน ซึ่งตัง้อยู่บนขอ้สมมติฐานต่างๆ เช่น  อตัราเงิน
เฟ้อ และสภาวะทางเศรษฐกิจ เป็นตน้ หากขอ้สมมติฐานต่างๆ ที่ใชใ้นการค านวณมีการเปล่ียนแปลงไปอาจส่งผลกระทบ
ต่อมลูค่ายตุิธรรมของ SSUT ดว้ยเช่นกนั  

โดยสรุปจะไดมู้ลค่ายุติธรรมของ SSUT อยู่ระหว่าง 171.70 – 197.92 ลา้นบาท ดังนั้น มูลค่าการซือ้หุน้ของ 
SSUT ในครัง้นีท้ี่เฉล่ียหุ้นละ 180.52 บาทต่อหุ้น อยู่ในช่วงมูลค่ายุติธรรมของ SSUT ที่ปรึกษาทางการเงินอิสระจึงมี
ความเห็นว่า การท่ีบรษิัทฯ เขา้ท ารายการไดม้าซึ่งสินทรพัยใ์นครัง้นี ้มีความเหมาะสมในดา้นราคา  

 
ทัง้นี ้ เมื่อพจิารณาวตัถปุระสงคใ์นการเขา้ท ารายการ ขอ้ดี ขอ้เสีย และความเส่ียงจากการเขา้ท ารายการ ขอ้ด ี

และขอ้ดอ้ยของการไมเ่ขา้ท ารายการ รวมทัง้ เงื่อนไขการเขา้ท ารายการ ความเหมาะสมของราคาในการเขา้ท ารายการ ที่
ปรกึษาทางการเงินอิสระมีความเห็นว่า การท่ีบรษิัทฯ เขา้ท ารายการไดม้าซึง่สินทรพัยใ์นครัง้นี ้ มคีวามเหมาะสมทัง้ดา้น
ราคา และความสมเหตสุมผลในการเขา้ท ารายการ 

อย่างไรกต็าม ที่ปรกึษาทางการเงินอิสระเห็นวา่ บรษิัทฯ จะมีความเส่ียงจากการถกูยดึเงินประกนัจ านวน 
2,107.79 ลา้นบาท หากบรษิัทฯ ไม่สามารถด าเนินการตามเงื่อนไขบงัคบัก่อน ซึ่งอาจรวมถงึกรณีที่ผูถื้อหุน้ไม่อนมุตัิการ
เขา้ท ารายการครัง้นี ้ โดยบรษิัทฯ อาจตอ้งด าเนินการเจรจากบัผูข้าย เพื่อแกไ้ขเหตทุี่ไม่สามารถเขา้ท ารายการได ้ หรือ
ยกเลิกสญัญาโดยมใิชค่วามผิดของผูซ้ือ้ ในกรณีที่ผูข้ายยึดเงินประกนั หรือฟ้องรอ้งความเสียหายจากบรษิัทฯ จากการไม่
สามารถเขา้ท ารายการได ้ซึ่งในกรณี Worst Case Scenario หากบรษิัทฯ ถกูยดึเงินประกนัจ านวนดงักล่าวจะส่งผลกระทบ
อย่างมีนยัส าคญัต่อฐานะทางการเงินของบรษิัทฯ โดยบรษิัทฯ จะตอ้งด าเนินการฟ้องกลบั หรือแกไ้ขขอ้พิพาทดงักล่าวใน
ชัน้ศาลต่อไป 



ความเห็นของที่ปรกึษาทางการเงินอิสระ  บริษัท อีสเทอรน์ พาวเวอร ์กรุ๊ป จ ากดั (มหาชน) 

บริษัท ดิสคฟัเวอร ์แมเนจเมน้ท ์จ ากดั  หนา้ 94/95 
 

โดยสรุป ที่ปรกึษาทางการเงินอิสระมีความเห็นว่าผู้ถือหุ้นควรลงมติอนุมัติรายการได้มาซ่ึงสินทรัพยใ์นคร้ังนี ้  
 

ทัง้นี ้การตดัสินใจลงคะแนนเสียงอนมุตัิในการเขา้ท ารายการในครัง้นี ้อยู่ในดลุพินิจของผูถื้อหุน้ของบรษิัทฯ โดยผู้
ถือหุน้ควรศกึษาขอ้มลูในเอกสารต่างๆ ที่แนบมากบัหนงัสือเชิญประชมุวิสามญัผูถื้อหุน้ ครัง้ที่ 1/2564 ในครัง้นีด้ว้ย เพื่อใช้
ในการประกอบการพิจารณาตดัสินใจลงมติไดอ้ย่างเหมาะสม  
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เอกสารแนบ 1 
ภาพรวมการประกอบธุรกิจและผลการด าเนินการงาน 
บริษัท อีสเทอรน์ พาวเวอร ์กรุ๊ป จ ากัด (มหาชน) 

  
1. ข้อมูลเบือ้งตน้ 

ชื่อบรษิัท : บรษิัท อีสเทอรน์ พาวเวอร ์กรุ๊ป จ ากดั (มหาชน) (“บรษิัทฯ” หรือ “EP”) 
Eastern Power Group Public Company Limited 
เดิมชื่อ บรษิัท โรงพิมพต์ะวนัออก จ ากดั (มหาชน)  

ที่ตัง้ส านกังานใหญ่    : เลขที่  51/29, 51/61 ซอยวิภาวดีรังสิต 66 (สยามสามัคคี) แขวงตลาดบางเขน เขตหลักส่ี 
กรุงเทพมหานคร 10210 

โทรศพัท ์ : 0-2551-0541-4 
โทรสาร : 0-2552-0905, 0-2551-0532 
ประเภทธุรกิจ : ประกอบธุรกิจ 2 ส่วนหลกั คือ 

1) เป็นผูผ้ลิตส่ิงพิมพท์ี่ด  าเนินธุรกิจโรงพิมพใ์นลกัษณะครบวงจร ตัง้แต่วางแผนการผลิตจนกระ
ทงัเขา้เล่มเป็นส่ิงพิมพส์ าเรจ็รูป และ 
2) การผลิตและจ าหน่ายไฟฟ้าพลงังานหมุนเวียนทัง้ในและต่างประเทศ นอกจากนี ้บริษัทฯ มี
การลงทุนในบริษัทร่วม ซึ่งประกอบธุรกิจผลิตและจ าหน่ายไฟฟ้าและไอน า้ แบบพลงังานความ
รอ้นรว่ม (Cogeneration) 
3) ธุรกิจสิ่งพิมพไ์ปยงับรรจภุณัฑก์ระดาษส าหรบัอาหาร 

เลขทะเบียนบรษิัท : 0107536000838 
เว็บไซต ์ : www.epco.co.th 
ทนุจดทะเบียน : 1,492,011,297.00 บาท 
ทนุท่ีช าระแลว้ : 932,507,097.00 บาท 
มลูค่าหุน้ท่ีตราไวต้่อหุน้ : 1.00 บาท 

 
ข้อมูลบริษัทย่อย 
1. บรษิัท ตะวนัออกการพิมพ ์และบรรจภุณัฑ ์จ ากดั ("EPPCO") (เดิมชื่อ บรษิัท เวิลด ์พริน้ติง้ แอนด ์แพ็คเกจจิง้ จ ากดั  

("WPP")) 
ที่ตัง้ส านกังานใหญ่    : เลขที่  51/29, 51/61 ซอยวิภาวดีรังสิต 66 (สยามสามัคคี) แขวงตลาดบางเขน เขตหลักส่ี 

กรุงเทพมหานคร 10210 
โทรศพัท ์ : 0-2551-0541-4 
โทรสาร : 0-2552-0905, 0-2551-0532 
ประเภทธุรกิจ : ด าเนินธุรกิจรบัจา้งพิมพส่ิ์งพิมพท์กุชนิด 
เลขทะเบียนบรษิัท : 0115548002146 
ทนุจดทะเบียน : 500,000,000 บาท  
มลูค่าหุน้ท่ีตราไวต้่อหุน้ : 10.00 บาท 

http://www.epco.co.th/
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2. บรษิัท อีเทอรน์ิตี ้พาวเวอร ์จ ากดั (มหาชน) (“ETP”) (เดิมชื่อ บรษิัท อีสเทอรน์ พาวเวอร ์กรุ๊ป จ ากดั (มหาชน) ("EP"))  
ที่ตัง้ส านกังานใหญ่    : เลขที่  51/29, 51/61 ซอยวิภาวดีรังสิต 66 (สยามสามัคคี) แขวงตลาดบางเขน เขตหลักส่ี 

กรุงเทพมหานคร 10210 
โทรศพัท ์ : 0-2551-0541-4 
โทรสาร : 0-2552-0905, 0-2551-0532 
ประเภทธุรกิจ : ด าเนินธุรกิจเก่ียวกบัการเขา้ถือหุน้ในบรษิัทอื่น และลงทนุในธุรกิจพลงังานทางเลือก 
เลขทะเบียนบรษิัท : 0107559000028 
ทนุจดทะเบียน : 1,500,000,000 บาท 
มลูค่าหุน้ท่ีตราไวต้่อหุน้ : 0.50 บาท 

 
3. บรษิัท เอ็ปโก ้กรีน พาวเวอร ์พลสั จ ากดั (“EPCOG”) 
ที่ตัง้ส านกังานใหญ่    : เลขที่  51/29, 51/61 ซอยวิภาวดีรังสิต 66 (สยามสามัคคี) แขวงตลาดบางเขน เขตหลักส่ี 

กรุงเทพมหานคร 10210 
โทรศพัท ์ : 0-2551-0541-4 
โทรสาร : 0-2552-0905, 0-2551-0532 
ประเภทธุรกิจ : ด าเนินธุรกิจผลิตและจ าหน่ายไฟฟ้าจากพลงังานแสงอาทิตย ์แบบ Solar Rooftop ขนาดก าลงั

การผลิตรวมประมาณ 1.51 เมกะวตัต ์
เลขทะเบียนบรษิัท : 0105554152855 
ทนุจดทะเบียน : 100,000,000 บาท  
มลูค่าหุน้ท่ีตราไวต้่อหุน้ : 10.00 บาท 

 
4. บรษิัท เอ็ปโก ้เอ็นเนอรย์ี่ จ ากดั (“EPCOE”) 
ที่ตัง้ส านกังานใหญ่    : เลขที่  51/29, 51/61 ซอยวิภาวดีรังสิต 66 (สยามสามัคคี) แขวงตลาดบางเขน เขตหลักส่ี 

กรุงเทพมหานคร 10210 
โทรศพัท ์ : 0-2551-0541-4 
โทรสาร : 0-2552-0905, 0-2551-0532 
ประเภทธุรกิจ : ด าเนินธุรกิจพัฒนาโครงการพลังงานและเข้าถือหุ้นในบริษัทอื่น ( Investment Holding 

Company) 
เลขทะเบียนบรษิัท : 0105557003079 
ทนุจดทะเบียน : 500,000,000 บาท  
มลูค่าหุน้ท่ีตราไวต้่อหุน้ : 10.00 บาท 

 
5. บรษิัท เอ็ปโก ้เอ็นจิเนียริ่ง จ ากดั (“EE)” 
ที่ตัง้ส านกังานใหญ่    : เลขที่  51/29, 51/61 ซอยวิภาวดีรังสิต 66 (สยามสามัคคี) แขวงตลาดบางเขน เขตหลักส่ี 

กรุงเทพมหานคร 10210 
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โทรศพัท ์ : 0-2551-0541-4 
โทรสาร : 0-2552-0905, 0-2551-0532 
ประเภทธุรกิจ : ด าเนินธุรกิจเก่ียวกบัการรบัเหมาก่อสรา้ง และการบ ารุงรกัษาโรงไฟฟ้าพลงังานแสงอาทิตย ์ทัง้ 

Solar Farm และ Solar Roof 
เลขทะเบียนบรษิัท : 0105559002541 
ทนุจดทะเบียน : 2,000,000 บาท  
มลูค่าหุน้ท่ีตราไวต้่อหุน้ : 10.00 บาท 

 
6. บรษิัท ทศันศ์ิร ิจ ากดั (“THAT SIRI”) 
ที่ตัง้ส านกังานใหญ่    : เลขที่  51/29, 51/61 ซอยวิภาวดีรังสิต 66 (สยามสามัคคี) แขวงตลาดบางเขน เขตหลักส่ี 

กรุงเทพมหานคร 10210 
โทรศพัท ์ : 0-2551-0541-4 
โทรสาร : 0-2552-0905, 0-2551-0532 
ประเภทธุรกิจ : ประกอบธุรกิจโดยการถือหุน้ในบรษิัทท่ีประกอบธุรกิจผลิตและจ าหน่ายไฟฟ้าจากพลงังานความ

รอ้นรว่ม 
เลขทะเบียนบรษิัท : 0105554015025 
ทนุจดทะเบียน : 620,000,000 บาท  
มลูค่าหุน้ท่ีตราไวต้่อหุน้ : 100.00 บาท 

 
7. บรษิัท เอสทีซี เอ็นเนอรย์ี่ จ ากดั (“STCE”) 
ที่ตัง้ส านกังานใหญ่    : เลขที่  51/29, 51/61 ซอยวิภาวดีรังสิต 66 (สยามสามัคคี) แขวงตลาดบางเขน เขตหลักส่ี 

กรุงเทพมหานคร 10210 
โทรศพัท ์ : 0-2551-0541-4 
โทรสาร : 0-2552-0905, 0-2551-0532 
ประเภทธุรกิจ : ประกอบธุรกิจโดยการถือหุน้ในบรษิัทท่ีประกอบธุรกิจผลิตและจ าหน่ายไฟฟ้าจากพลงังานความ

รอ้นรว่ม 
เลขทะเบียนบรษิัท : 0105550013940 
ทนุจดทะเบียน : 784,476,000 บาท  
มลูค่าหุน้ท่ีตราไวต้่อหุน้ : 10.00 บาท 

 
8. บรษิัท เอเพ็กซ ์เอ็นเนอยี่ โซลชูั่น จ ากดั (“APEX”) 
ที่ตัง้ส านกังานใหญ่    : เลขที่  51/29, 51/61 ซอยวิภาวดีรังสิต 66 (สยามสามัคคี) แขวงตลาดบางเขน เขตหลักส่ี 

กรุงเทพมหานคร 10210 
โทรศพัท ์ : 0-2551-0541-4 
โทรสาร : 0-2552-0905, 0-2551-0532 
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ประเภทธุรกิจ : ประกอบธุรกิจโดยการถือหุน้ในบรษิัทท่ีประกอบธุรกิจผลิตและจ าหน่ายไฟฟ้าจากพลงังานความ
รอ้นรว่ม 

เลขทะเบียนบรษิัท : 0105549073675 
ทนุจดทะเบียน : 253,568,000 บาท  
มลูค่าหุน้ท่ีตราไวต้่อหุน้ : 10.00 บาท 

 
9. บรษิัท แทค เอ็นเนอยี่ จ ากดั (“TAC”) 
ที่ตัง้ส านกังานใหญ่    : เลขที่  51/29, 51/61 ซอยวิภาวดีรังสิต 66 (สยามสามัคคี) แขวงตลาดบางเขน เขตหลักส่ี 

กรุงเทพมหานคร 10210 
โทรศพัท ์ : 0-2551-0541-4 
โทรสาร : 0-2552-0905, 0-2551-0532 
ประเภทธุรกิจ : ประกอบธุรกิจโดยการถือหุน้ในบรษิัทท่ีประกอบธุรกิจผลิตและจ าหน่ายไฟฟ้าจากพลงังานความ

รอ้นรว่ม 
เลขทะเบียนบรษิัท : 0105553134187 
ทนุจดทะเบียน : 1,990,000,000 บาท  
มลูค่าหุน้ท่ีตราไวต้่อหุน้ : 100.00 บาท 

 
10. บรษิัท เอสเอสยทูี จ ากดั (“SSUT”) 
ที่ตัง้ส านกังานใหญ่    : 888 อาคาร ไอ ทาวเวอร ์ชั้น 9 ถนนวิภาวดี-รงัสิต แขวงจตุจักร เขตจตุจักร กรุงเทพมหานคร 

10900 
โทรศพัท ์ : 0-2554-9222 
โทรสาร : 0-2554-9111 
ประเภทธุรกิจ : ด าเนินธุรกิจผลิตไฟฟ้าระบบ Co-generation ก าลังการผลิตสูงสุด 120 เมกกะวตัต ์และไอน า้

ก าลงัการผลิตสงูสดุรวมประมาณ 30 ตนัต่อชั่วโมง จ านวน 2 โรงไฟฟ้า รวมเป็นก าลงัการผลิต
สงูสดุ 240 MW และไอน า้ก าลงัการผลิตสงูสดุรวมประมาณ 60 ตนั ต่อชั่วโมง 

เลขทะเบียนบรษิัท : 0105553039664 
ทนุจดทะเบียน : 2,919,000,000 บาท  
มลูค่าหุน้ท่ีตราไวต้่อหุน้ : 100.00 บาท 

 
11. บรษิัท พีพีทีซี จ ากดั (“PPTC”) 
ที่ตัง้ส านกังานใหญ่    : 888 อาคาร ไอ ทาวเวอร ์ชั้น 9 ถนนวิภาวดี-รงัสิต แขวงจตุจักร เขตจตุจักร กรุงเทพมหานคร 

10900 
โทรศพัท ์ : 0-2554-9222 
โทรสาร : 0-2554-9111 
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ประเภทธุรกิจ : ด าเนินธุรกิจผลิตไฟฟ้าระบบ Co-generation ก าลังการผลิตสูงสุด 120 เมกะวัตต ์และไอน า้
ก าลงัการผลิตสงูสดุรวมประมาณ 30 ตนัต่อชั่วโมง 

เลขทะเบียนบรษิัท : 0105552092405 
ทนุจดทะเบียน : 1,484,000,000 บาท  
มลูค่าหุน้ท่ีตราไวต้่อหุน้ : 100.00 บาท 

 
12. Alternative Energies Kabushi Kaisha (“AE-KK”) 
สถานะบรษิัท    : บรษิัทย่อยทางออ้ม 
ประเภทธุรกิจ : เขา้ถือหุน้ในบรษิัทอื่น และลงทนุในธุรกิจไฟฟ้าในธุรกิจพฒันาโครงการพลงังานในต่างประเทศ 
ทนุจดทะเบียน : 7,350,000 บาท 

 
13. Higashi Nihon Mega Solar 3 Godo Kaisha (“GK4”) 
สถานะบรษิัท    : บรษิัทย่อยทางออ้ม 
ประเภทธุรกิจ : ด าเนินโครงการ Solar Farm ในประเทศญ่ีปุ่ น จ านวน 1 โครงการ ภายใตโ้ครงสรา้งการลงทุน

แบบ จีเค-ทีเค โครงการ Shichikashuku 1-2 ขนาดก าลงัการผลิตรวม 3.465 เมกะวตัต ์
ทนุจดทะเบียน : 14,700 บาท  

 
14. EP Group (HK) Company Limited 
สถานะบรษิัท    : บรษิัทย่อยทางออ้ม 
ประเภทธุรกิจ : เขา้ถือหุน้ในบริษัทอื่น และพฒันาโครงการพลงังานในประเทศสาธารณรฐัสงัคมนิยมเวียดนาม

และประเทศญ่ีปุ่ น 
ทนุจดทะเบียน : 100 ดอลลารฮ์่องกง 

 
15. EPVN W1 (HK) Company Limited 
สถานะบรษิัท    : บรษิัทย่อยทางออ้ม 
ประเภทธุรกิจ : เขา้ถือหุน้ในบรษิัทอื่น และพฒันาโครงการพลงังานในประเทศสาธารณรฐัสงัคมนิยมเวียดนาม 
ทนุจดทะเบียน : 100 ดอลลารฮ์่องกง 

 
16. EPVN W2 (HK) Company Limited 
สถานะบรษิัท    : บรษิัทย่อยทางออ้ม 
ประเภทธุรกิจ : เขา้ถือหุน้ในบรษิัทอื่น และพฒันาโครงการพลงังานในประเทศสาธารณรฐัสงัคมนิยมเวียดนาม 
ทนุจดทะเบียน : 100 ดอลลารฮ์่องกง 
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17. Huong Linh Fresh Energy Development Joint Stock Company (HL3) 
สถานะบรษิัท    : บรษิัทย่อยทางออ้ม 
ประเภทธุรกิจ : เขา้ถือหุน้ในบริษัท Huong Linh 3 Wind Power Joint Stock Company ซึ่งจดัตัง้ขึน้ในประเทศ

เวียดนามและเป็นเจ้าของโครงการโรงไฟฟ้าพลังงานลม Huong Linh 3 Wind Power Plant 
Project ที่มีขนาดก าลงัการผลิตเท่ากับ 30 เมกะวตัต ์โดยโครงการมีก าหนดจ าหน่ายไฟฟ้าเชิง
พาณิชยไ์ดภ้ายในเดือนตลุาคม 2564 

ทนุจดทะเบียน : 150,000 ลา้นดงเวียดนาม 
 
18. Huong Linh Reproduce Energy Development Joint Stock Company (HL4) 
สถานะบรษิัท    : บรษิัทย่อยทางออ้ม 
ประเภทธุรกิจ : เขา้ถือหุน้ในบริษัท Huong Linh 4 Wind Power Joint Stock Company ซึ่งจดัตัง้ขึน้ในประเทศ

เวียดนามและเป็นเจ้าของโครงการโรงไฟฟ้าพลังงานลม Huong Linh 4 Wind Power Plant 
Project ที่มีขนาดก าลงัการผลิตเท่ากับ 30 เมกะวตัต ์โดยโครงการมีก าหนดจ าหน่ายไฟฟ้าเชิง
พาณิชยไ์ดภ้ายในเดือนตลุาคม 2564 

ทนุจดทะเบียน : 144,000 ลา้นดงเวียดนาม 
 
19. Chu Prong Gia Lai Wind Power Joint Stock Company (TN) 
สถานะบรษิัท    : บรษิัทย่อยทางออ้ม 
ประเภทธุรกิจ : พัฒนาโครงการโรงไฟฟ้าพลังงานลม Che bien Tay Nguyen Wind Power Plant Project 

(“โครงการ TN”) ในประเทศเวียดนาม ที่มีขนาดก าลงัการผลิตเท่ากบั 50 เมกะวตัต ์โดยโครงการ
มีก าหนดจ าหน่ายไฟฟ้าเชิงพาณิชยไ์ดภ้ายในเดือนตลุาคม 2564 

ทนุจดทะเบียน : 250,000 ลา้นดงเวียดนาม 
 
20. Chu Prong Gia Lai Wind Electricity Joint Stock Company (MN) 
สถานะบรษิัท    : บรษิัทย่อยทางออ้ม 
ประเภทธุรกิจ : พัฒนาโครงการโรง ไฟฟ้าพลังงานลม Phat Trien Mien Nui Wind Power Plant Project 

(“โครงการ MN”) ในประเทศเวียดนาม ที่มีขนาดก าลงัการผลิตเท่ากบั 50 เมกะวตัต ์โดยโครงการ
มีก าหนดจ าหน่ายไฟฟ้าเชิงพาณิชยไ์ดภ้ายในเดือนตลุาคม 2564 

ทนุจดทะเบียน : 250,000 ลา้นดงเวียดนาม 
 
1. ข้อมูลการประกอบธุรกิจ 

2.1 ประวัติความเป็นมา 
บริษัท อีสเทอรน์ พาวเวอร ์กรุ๊ป จ ากัด (มหาชน) (“บริษัทฯ” หรือ “EP”) เดิมชื่อ บริษัท โรงพิมพต์ะวนัออก จ ากดั

มหาชน มีตวัย่อว่า EPCO จดทะเบียนเป็นบริษัทจดทะเบียนในตลาดหลกัทรพัยต์ัง้แต่ปี 2536 โดยเปล่ียนชื่อเป็น EP ใน 
เดือนเมษายน 2563 และย้ายจากหมวดธุรกิจส่ือและส่ิงพิมพ์ (Media & Publishing) เป็นหมวดธุรกิจพลังงานและ 
สาธารณูปโภค (Energy & Utilities) ในเดือนมิถุนายน 2563 บริษัทฯ ด าเนินธุรกิจรบัจา้งพิมพแ์บบครบวงจร ตัง้แต่วาง
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แผนการผลิต รบัจดัท าตน้ฉบบั จดัหนา้ ออกแบบ ท าเพลท พิมพอ์อฟเซต เขา้เล่ม ไสกาว จนกระทั่งเขา้เล่มเป็นส่ิงพิมพ์
ส าเร็จรูป (One Stop Printing Facility) โดยในช่วงปลายปี 2554 บริษัทฯ เริ่มลงทุนในธุรกิจพลงังานทดแทน ในโครงการ
ผลิตไฟฟ้าจากพลงังานแสงอาทิตยห์ลายโครงการในประเทศไทย ประเทศญ่ีปุ่ น และประเทศเวียดนาม รวมทัง้ลงทุนใน
โรงไฟฟ้าแบบพลงังานความรอ้นรว่ม (Cogeneration)  

 
2.2 ลักษณะการประกอบธุรกจิ 

2.2.1  การประกอบธุรกิจส่ิงพิมพ ์และบรรจภุณัฑ ์
บริษัท อีสเทอรน์ พาวเวอร ์กรุ๊ป จ ากัด (มหาชน) รบัพิมพง์านทุกชนิดบนกระดาษ ทัง้ในประเทศ และ 

ต่างประเทศ สามารถแบ่งตามประเภทของผลิตภณัฑ ์โดยมีรายละเอียดดงัต่อไปนี ้
1) ประเภทหนงัสือพิมพ ์ 
บริษัทฯ เป็นผูผ้ลิตเพียงบริษัทเดียวในประเทศไทย ที่ใหบ้ริการพิมพห์นงัสือพิมพ ์โดยที่ไม่มีหวัหนงัสือ

เป็นของบริษัท จึงเป็นจุดเด่นในการใหบ้ริการพิมพห์นงัสือพิมพ ์หนงัสือพิมพร์ายวนัที่บริษัทใหก้ารบริการ เช่น 
หนังสือพิมพผ์ูจ้ัดการรายวัน, หนังสือพิมพท์ันหุน้รายวัน, หนังสือพิมพต์่างประเทศ เช่น Nikkei Newspaper, 
หนงัสือพิมพฐ์านเศรษฐกิจ เป็นตน้ 

2) ประเภทนิตยสารรายเดือน, รายปักษ์ และรายสปัดาห ์
บริษัทฯ ไดใ้หบ้ริการพิมพน์ิตยสารแก่บริษัทเจา้ของหนังสือหลายบริษัท  โดยเป็นนิตยสารรายเดือน , 

รายปักษ์ และรายสัปดาห ์อาทิเช่น นิตยสาร อ.ส.ท. รายเดือน , LIPS รายเดือน, ธรรมลีลารายเดือน เป็นตน้
เนื่องจากส่ืออิเล็คทรอนิคสส์มัยใหม่ หรือ Social Media ต่างๆที่เขา้มามีบทบาทในยุคปัจจุบัน ท าใหน้ิตยสาร
หลายฉบบัตอ้งลดจ านวนพิมพ ์และบางฉบบัก็ปิดตวัลง จึงส่งผลใหบ้รษิัทฯ มียอดสิ่งพิมพป์ระเภทนีล้ดลง 

3) ประเภทหนงัสือ, คู่มือ และพ็อกเก็ตบุ๊ค 
ในปีนีภ้าวะเศรษฐกิจภายในประเทศยงัคงชะลอตวั   ธุรกิจต่างๆ ยงัคงด าเนินไปได ้ บริษัทฯ สามารถ

สรา้งลกูคา้รายใหม่ และยงัคงรกัษาฐานลกูคา้เดิมไวไ้ด ้โดยมุ่งเนน้ไปยงัลกูคา้กลุ่มเป้าหมายที่มีศกัยภาพสงูเพื่อ
เพิ่มมลูค่างานพิมพ ์และจากการที่ภาครฐัใหก้ารสนบัสนุนส่ือการเรียนการสอนนัน้ ท าใหบ้ริษัทฯ สามารถรกัษา
ยอดส่ิงพิมพป์ระเภทหนงัสือเรียนไวไ้ด ้และบริษัทฯ ยงัคงไดร้บัการสนบัสนุนจากลกูคา้ประเทศเพื่อนบา้น เป็น
งานส่ิงพิมพแ์บบเรียนกระทรวงศกึษาธิการลาวเช่นเคย ส าหรบังานพิมพป์ระเภทหนงัสือคู่มือเครื่องใชไ้ฟฟ้า และ
กลอ้งถ่ายรูป อาทิเช่น คู่มือ FUJITSU, คู่มือรถยนต ์ฯลฯ บริษัทฯ ยงัสามารถรกัษายอดขายสิ่งพิมพป์ระเภทนีไ้ว้
ได ้

4) ประเภทโบชวัร ์แค็ตตาล็อก อื่นๆ 
จากนวตักรรมและเทคโนโลยีสมยัใหม่ที่เขา้มามีบทบาทส าคัญในยุคปัจจุบัน ลูกคา้ของบริษัทฯ บาง

ราย เปล่ียนช่องทางการน าเสนอผลิตภัณฑ์เป็นแบบดิจิทัลคอนเทนต์ผ่านช่องทางเว็บไซต์, ผ่านช่องทาง
อิเลคทรอนิกส ์หรือทาง Social Media ต่างๆ แต่บรษิัทฯ ยงัสามารถรกัษายอดขายสิ่งพิมพป์ระเภทนีไ้ดเ้นื่องจาก
ไดร้บัการสนบัสนนุจากฐานลกูคา้เดิมไวไ้ด ้

5) ประเภทปฏิทิน และไดอารี่ 
บริษัทฯ ยังสามารถรกัษาฐานลูกคา้เดิม และสรา้งลูกคา้ใหม่ไดส้ าหรบังานพิมพป์ระเภทปฏิทิน และ

ไดอารี่ เพราะแต่ละบรษิัทยงัตอ้งสั่งพิมพเ์พื่อส าหรบัแจกในช่วงปลายปี ท าใหบ้รษิัทฯ สามารถรกัษายอดสิ่งพิมพ์
ประเภทนีไ้ด ้โดยมียอดขายเพิ่มขึน้ไม่มากนกั 
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2.2.2  การประกอบธุรกิจบรรจภุณัฑ ์
บรษิัทฯ ประกอบธุรกิจบรรจภุณัฑ ์โดยแบ่งเป็น 2 ประเภท คือ 

– บรรจภุณัฑก์ระดาษส าหรบัอาหาร และกล่อง offset ทั่วไป  เช่น กล่อง, ถาด, แกว้, ถว้ย, ชาม 
(ส าหรบัอาหาร) เป็นตน้ 

– บรรจุภัณฑป์ระเภท corrugate, offset เช่น กล่องลูกฟูก, กล่อง inner offset, Sheet board 
เป็นตน้ 

 
 2.2.3  การประกอบธุรกิจโรงไฟฟ้า 

ตามที่ภาครฐัไดม้ีนโยบายในการสนบัสนุนการใชไ้ฟฟ้าพลงังานทดแทนนัน้ โดยกลุ่มบริษัทไดเ้ล็งเห็น
ถึงโอกาสในการพัฒนา และไดล้งทุนในธุรกิจที่เก่ียวขอ้งกับพลังงานทดแทน ซึ่งเป็นธุรกิจที่มีศักยภาพในการ
เจรญิเติบโตที่สงู และมีความเส่ียงในการด าเนินงานต ่า ตลอดจนสามารถสรา้งรายไดท้ี่มั่นคงไดใ้นระยะยาว 

โดยมีธุรกิจหลกั คือ การผลิตและจ าหน่ายไฟฟ้าจากพลงังานหมนุเวียน ประเภทพลงังานแสงอาทิตย์
โดยบริษัทฯ มีนโยบายจะเข้าลงทุน พัฒนา และบริหารโรงไฟฟ้าทั้งในประเทศและต่างประเทศ รวมถึงการ
รบัเหมาติดตัง้ระบบผลิตไฟฟ้า นอกจากนี ้บริษัทฯ มีการลงทุนในบริษัทร่วม ซึ่งประกอบธุรกิจผลิตและจ าหน่าย
ไฟฟ้าและไอน า้ โดยโรงไฟฟ้าแบบพลังงานความรอ้นร่วม (“Cogeneration”) บริษัทไดเ้ริ่มทยอยเขา้ลงทุนใน
โครงการโรงไฟฟ้าพลงังานลมในประเทศเวียดนาม 

ปัจจุบนัโครงการผลิตไฟฟ้าที่อยู่ภายใตก้ารด าเนินงานของบริษัทย่อยและบริษัทร่วม (“กลุ่มบริษัทฯ”) 
ทัง้ที่ด  าเนินการเชิงพาณิชย ์(“COD”) แลว้ และโครงการท่ีอยู่ระหว่างการพฒันา คิดเป็นก าลงัการผลิตไฟฟ้าตาม
สดัส่วนการถือหุน้รวม 170.48 เมกะวตัต ์และก าลงัการผลิตไอน า้ตามสดัส่วนการถือหุน้รวม 39.79 ตนัต่อชั่วโมง 
โดยแบ่งเป็นโครงการท่ี COD แลว้ คิดเป็นก าลงัการผลิตไฟฟ้าตามสดัส่วนการถือหุน้รวม 169.02 เมกะวตัต ์และ
ก าลังการผลิตไอน า้ตามสัดส่วนการถือหุ้นรวม 39.79 ตันต่อชั่วโมง และโครงการที่อยู่ระหว่างการพัฒนา 1 
โครงการ คิดเป็นก าลงัการผลิตไฟฟ้าตามสดัส่วนการถือหุน้รวม 1.46 เมกะวตัต ์โดยยงัไม่รวมโครงการพลงังาน
ลม ซึ่งอยู่ระหว่างการลงทนุพฒันาโครงการ จ านวน 160 เมกะวตัต ์

1) โรงไฟฟ้าพลงังานแสงอาทติย ์ประเภท Solar Farm ในประเทศไทย 
ปัจจบุนักลุ่มบรษิัทฯ มีโรงไฟฟ้าพลงังานแสงอาทิตยป์ระเภท Solar Farm ในประเทศไทยที่ด  าเนนิการ

เชิงพาณิชยแ์ลว้ รวมทัง้สิน้ 4 โครงการ มกี าลงัการผลิตไฟฟา้เสนอขายรวมทัง้สิน้ 20 เมกะวตัต ์ (ก าลงัการผลิต
ติดตัง้รวมประมาณ 23 เมกะวตัต)์ ปัจจบุนัไดจ้ าหน่ายโครงการผลิตไฟฟ้าพลงังานแสงอาทติยท์ัง้ 4 โครงการ ไป
แลว้เมื่อวนัท่ี 31 กรกฎาคม 2563 เป็นจ านวนเงิน 871.00 ลา้นบาท ซึ่งบรษิัทฯ ไดร้บัช าระแลว้จ านวน 721.00 
ลา้นบาทในเดือนสิงหาคมและกนัยายน 2563 และจะรบัช าระจ านวน 150.00 ลา้นบาทในปี 2565 

2) โครงการผลิตไฟฟ้าพลงังานแสงอาทิตย ์ประเภท Solar Rooftop ในประเทศไทย 
ปัจจบุนั EPCOG ซึ่งเป็นบรษิัทย่อยโดยออ้มที่ถือหุน้โดยบรษิัทยอ่ย ซึ่ง EP  ถือหุน้ในสดัส่วนรอ้ยละ 

99.99 ด าเนินโครงการผลิตไฟฟ้าพลงังานแสงอาทิตยป์ระเภท Solar Rooftop ในประเทศไทย ซึง่ด  าเนินการเชงิ
พาณิชยแ์ลว้ รวมทัง้สิน้ 3 โครงการ ก าลงัการผลิตไฟฟ้าตามสญัญารวม 1,505 กิโลวตัต ์นอกจากนี ้EPCOG ยงั
ด าเนินกิจการผลิตและจ าหน่ายไฟฟ้าจากระบบ Solar Rooftop ใหแ้ก่ผูใ้ชไ้ฟฟ้าภาคเอกชน จ านวน 5 โครงการ 
ขนาดก าลงัการผลิตรวมประมาณ 5.37 เมกะวตัต ์ ซึ่งเดินเครื่องเชิงพาณิชยจ์ าหน่ายกระแสไฟฟ้าแลว้ 44 
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โครงการและอยู่ระหว่างการด าเนินการอีก จ านวน 1 โครงการ โดยสญัญาซือ้ขายไฟฟ้าจากพลงังานแสงอาทิตย์
ดงักล่าวมีระยะเวลา 15 ปี ถึง 25 ปี 

3) โรงไฟฟ้าพลงังานแสงอาทติย ์ประเภท Solar Farm ในประเทศญ่ีปุ่ น 
ปัจจบุนับรษิัทฯ มกีารลงทนุโครงการโรงไฟฟ้าพลงังานแสงอาทติย ์ ประเภท Solar Farm ในประเทศ

ญ่ีปุ่ นจ านวน 5 โครงการ ส าหรบัโครงการท่ีอยู่ระหว่างการพฒันา ซึ่งไดแ้ก่ โครงการชิจิคะชคุ ุ1 โครงการชิจิคะชคุ ุ
2 และโครงการครูฮิารา่ 2 โครงสรา้งการลงทนุจะเป็นรูปแบบการถือหุน้ตามปกติ อยา่งไรกต็าม ส าหรบัโครงการ
เกียวโต ซึ่ง COD ไปแลว้ และมีการด าเนินการผ่าน Kyotamba GK ไดม้ีการปรบัโครงสรา้งการลงทนุเป็นแบบ 
จีเค-ทีเค ตามกฏหมายของประเทศญ่ีปุ่ นปัจจบุนั กลุ่มบรษิัทฯ มีโครงการ Solar Farm ในประเทศญ่ีปุ่ นท่ี
ด าเนินการเชิงพาณิชยแ์ลว้ 3 โครงการ ก าลงัการผลิตไฟฟ้าตามสญัญา 31.75 เมกะวตัต ์ และที่อยู่ระหว่าง
ก่อสรา้ง 2 โครงการ ก าลงัการผลิตไฟฟ้าตามสญัญารวมประมาณ 3.465 เมกะวตัต ์ปัจจบุนัโครงการผลิตไฟฟ้า
จากพลงังานแสงอาทติย ์ โครงการ Kyotamba โครงการ Kurihara 1 และโครงการ Kurihara 2 อยู่ระหว่างการ
จ าหน่าย ซึ่งคาดวา่การจ าหน่ายจะแลว้เสรจ็ภายในเดือนตลุาคม 2563 

4) โรงไฟฟ้าพลงังานแสงอาทติย ์ประเภท Solar Farm ในประเทศเวยีดนาม 
ปัจจบุนับรษิัทฯ มกีารลงทนุโครงการโรงไฟฟ้าพลงังานแสงอาทิตย ์  ประเภท  Solar  Farm ที่จงัหวดัฟู

เยีย้น สาธารณรฐัสงัคมนยิมเวียดนาม จ านวน 2 โครงการ ขนาดก าลงัการผลิตติดตัง้รวม 99.216 เมกะวตัต ์โดย
สญัญาซือ้ขายไฟฟา้ มีระยะเวลาขายไฟฟา้ใหก้บั Electricity of Vietnam (“EVN”) เป็นเวลา 20 ปี ปัจจบุนักลุ่ม
บรษิัทฯ ไดม้ีการจ าหน่ายโครงการโรงไฟฟ้าที่ประเทศเวียดนามไปแลว้เมื่อวนัท่ี 27 ธันวาคม 2562 ซึ่งกลุ่มบรษิัทฯ 
มีก าไรจากการจ าหน่ายโรงไฟฟ้าดงักล่าว จ านวนเงิน 543.01 ลา้นบาท 

5) ธุรกิจรบัเหมาตดิตัง้ระบบผลิตไฟฟ้า Solar Rooftop 
ในปี 2560 กลุ่มบรษิัทฯ ไดเ้ริ่มด าเนินธุรกิจรบัเหมาติดตัง้ระบบผลิตไฟฟ้า Solar Rooftop ผ่าน EPCOG 

และ EE ซึง่บรษิัทฯ ถือหุน้รอ้ยละ 99.99 และ 99.00 ตามล าดบั กลุ่มบรษิัทฯ มีกลุม่ลกูคา้เป้าหมายไดแ้ก่ โรงงาน
อตุสาหกรรม และอาคารพาณิชย ์โดยกลุ่มบรษิัทฯ จะใหบ้รกิารออกแบบ จดัหาวสัดอุปุกรณ ์และติดตัง้ระบบผลิต
ไฟฟ้าใหแ้ก่ลกูคา้ นอกจากนี ้ อาจใหบ้รกิารดแูลและบ ารุงรกัษาภายหลงัการ COD ตามระยะเวลาที่ก าหนดใน
สญัญา 

ส าหรบั EPCOG ไดด้  าเนินการรบัเหมาติดตัง้ระบบผลิตไฟฟ้า Solar Rooftop ใหแ้ก่ลกูคา้แลว้เสรจ็แลว้
ทัง้สิน้ 12 โครงการ รวมก าลงัการผลิตติดตัง้ 8.45 เมกะวตัต ์และมีโครงการท่ีลงนามในสญัญาวา่จา้งแลว้แต่ยงั
ด าเนินการตดิตัง้ไมแ่ลว้เสรจ็ 1 โครงการ รวมก าลงัการผลิตติดตัง้ 0.34 เมกะวตัต ์

ส าหรบั EE มีโครงการรบัเหมาตดิตัง้ระบบผลิตไฟฟ้า Solar Rooftop ที่ลงนามในสญัญาวา่จา้งแลว้แต่
ยงัด าเนินการติดตัง้ไม่แลว้เสรจ็ 5 โครงการ รวมก าลงัการผลิตติดตัง้ 3.18 เมกะวตัต ์

6) โรงไฟฟ้าพลงังานความรอ้นรว่ม (Cogeneration) 
ปัจจบุนั กลุ่มบรษิัทฯ มีการลงทนุในบรษิัทรว่ม 2 บรษิัทซึ่งด าเนนิกิจการโรงไฟฟ้าพลงังานความรอ้น

รว่ม ไดแ้ก่ โครงการลาดกระบงั และโครงการบางป ูขนาดก าลงัการผลิตเสนอขายรวม 360 เมกะวตัต์
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2.3 โครงสร้างการถือหุน้ของบริษัทฯ 
ก่อนการเขา้ท ารายการ 
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ภายหลังการเข้าท ารายการ 
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2.4 โครงสร้างรายได ้
 บรษิัทฯ และบรษิัทย่อย มีโครงสรา้งรายไดจ้ากการขายและบรกิารแยกตามประเภทผลิตภณัฑแ์ละบรกิาร ดงันี ้
     

ประเภทรายได ้
2561 2562 2563 ไตรมาส 1/2564 

ลา้นบาท % ลา้นบาท % ลา้นบาท % ลา้นบาท % 
รายไดจ้ากการขายและบริการ 
1. ธุรกิจสิ่งพิมพ:์ 427.89 36.12 578.05 27.48 471.11 17.05 181.22 55.57 
2. ธุรกิจโรงไฟฟ้า: 559.38 47.22 952.22 45.26 673.63 24.38 27.22 8.35 
รายไดร้วม 987.27 83.34 1530.27 72.74 1144.74 41.43 208.44 63.91 
รายไดอ่ื้น 
ดอกเบีย้รบั 2.03 0.17 4.97 0.24 8.27 0.30 - - 
ก าไรจากการซือ้ในราคาต ่ากว่ามลูค่ายตุิธรรม 130.98 11.06 -  - - - - - 
ก าไรจากการจ าหน่ายเงินลงทนุ - - 543.01 25.81 1,567.17 56.72 - - 
ก าไรจากอตัราแลกเปลี่ยน - - - - - - 107.88 33.08 
รายไดเ้งินปันผล 0.04 0.00  0.01 0.00 - - - - 
อ่ืนๆ 64.35 5.43 25.46 1.21 43.03 1.56 9.83 3.01 
รวมรายไดท้ัง้หมด 1,184.67 100.00 2,103.73 100.00 2,763.22 100.00 326.14 100.00 

ที่มา : รายงานประจ าปี 2563 ของบริษัทฯ                                
 
3. ผู้ถือหุ้นและคณะกรรมการบริษัทฯ 
3.1 ผู้ถือหุน้ 

ล าดับ ผู้ถือหุ้นรายใหญ่ จ านวนหุ้น ร้อยละ 

1 บรษิัท อควา คอรเ์ปอเรชั่น จ ากดั (มหาชน)1/ 369,383,491 39.61 

2 กลุ่มชินสภุคักลุ  222,751,567 23.89 
 นาย ยทุธ ชินสภุคักุล 115,561,288 11.03 
 นางสาว มาลิน ี ชินสภุคักุล 40,027,497 4.29 
 นาย ยอด  ชินสภุคักุล 27,107,680 2.91 
 นาง มาริสา ณ นคร 24,120,434 2.59 
 นาย ยทุธชยั  ชินสภุคักุล 12,491,588 1.34 
 นาย เดด็ ชินสภุคักุล 2,107,100 0.23 
 นาง มาลีรตัน ์ ชินสภุคักุล 1,035,980 0.11 
 นาง พไิลลกัษณ์ ชินสภุคักุล 300,000 0.03 
3 นาง สกุลัยา ทองพนัธ์ 13,233,630 1.42 
4 น.ส. จิราพชัร ไชยวรรณา 12,613,676 1.35 
5 กลุ่มอจัฉราวรรณ 14,516,668 1.56 
 นาง ภาวนา  อจัฉราวรรณ 12,057,156 1.29 
 นาย วลัลภ  อจัฉราวรรณ 2,459,512 0.26 
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ล าดับ ผู้ถือหุ้นรายใหญ่ จ านวนหุ้น ร้อยละ 

6 กลุ่มศรเลิศล า้วาณิช  12,468,049 1.34 
 นาย มงคล  ศรเลิศล ้าวาณิช 11,650,000 1.25 
 นางสาว จนัทนา  ศรเลิศล ้าวาณิช  396,049 0.04 
 นางสาว ทศันยี์  ศรเลิศล ้าวาณิช 310,850 0.03 
 นาง นฤมล  ศรเลิศล ้าวาณิช 50,019 0.01 
 นาย เจริญ  ศรเลิศล ้าวาณิช 30,831 0.00 
 นางสาว ธญัลกัษณ์  ศรเลิศล ้าวาณิช 30,300 0.00 
7 นาง นลิน  คณุจกัร 8,425,000 0.90 
8 น.ส. สภุตัรา แปงการยิา 7,490,450 0.80 
9 นาย ก าพล วิระเทพสภุรณ ์ 7,395,400 0.79 
10 กลุ่มเกียรติศิรขิจร 7,077,297 0.76 
 นาย พศิษิฏ์ เกียรตศิริิขจร 4,207,500 0.45 
 นาย พงศธ์รรศ เกียรติศิรขิจร 2,000,000 0.21 
 นาย พิพฒัน ์เกียรติศิรขิจร 869,797 0.09 

รวมผู้ถือหุ้น 10 อนัดบั 675,355,228 72.42 
ผู้ถือหุ้นรายอืน่ 257,151,869 27.58 
จ านวนหุ้นทัง้สิน้ 932,507,097 100.00 

ที่มา: รายงานประจ าปี 2563 ของบริษัทฯ 
หมายเหต:ุ 1/ บริษัท อควา คอรป์อเรชั่น จ ากดั (มหาชน) ประกอบธุรกิจบริการดา้นสื่อโฆษณาที่ครบวงจร และลงทนุในบริษัทอ่ืน 

 
รายชื่อผูถ้ือหุน้ของ บริษัท อควา คอรป์อเรชั่น จ ากดั (มหาชน) 

ล าดับ ผู้ถือหุ้นรายใหญ่ จ านวนหุ้น ร้อยละ 

1 นาย ปกรณ ์มงคลธาดา 577,901,500 12.58 

2 นาย ก าพล วิระเทพสภุรณ ์ 317,995,400 6.92 

3 น.ส. กญัจนารศัม ์วงศพ์นัธุ ์ 232,045,800 5.05 

4 บริษัท ไทยเอ็นวีดีอาร ์จ ากดั 98,988,447 2.05 

5 นาย ศิริวฒัน ์วงศจ์ารุกร 80,000,000 1.74 

6 นาย เจริญชยั แสงทองอรา่ม 79,625,700 1.73 

7 นาย ชนินทร ์ศิลปีชีวะ 73,771,600 1.61 

8 นาย ณฐัพงศ ์ลีลาเทพินทร ์ 73,623,700 1.60 

9 นาย ปิยะ ช่ืนชมเดช 61,000,000 1.33 

10 นาย นิพฒัน ์เจริญกิจการ 52,800,000 1.15 

รวมผู้ถือหุ้น 10 อันดับ 1,647,752,147 35.76 
ที่มา: ตลาดหลกัทรพัยแ์ห่งประเทศไทย ณ วนัที่ 7 พฤษภาคม 2564 
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3.2 คณะกรรมการบริษทัฯ 
รายชื่อคณะกรรมการของบรษิัทฯ  

ล าดับ ชื่อ ต าแหน่ง 

1 นาย ยทุธ ชินสภุคักลุ ประธานกรรมการและประธานกรรมการบรหิาร 
2 นาย อารกัษ์  ราษฎรบ์รหิาร กรรมการบรหิารและประธานเจา้หนา้ที่บรหิาร 
3 นาย แดน  ชินสภุคักลุ กรรมการ 
4 นาย ประสงค ์ หาญปิยวฒันสกลุ กรรมการบรหิาร 
5 นาย ชยัวฒัน ์ อศัวินทรางกรู ประธานกรรมการตรวจสอบและกรรมการอิสระ  
6 นาง ยพุาพรรณ  เอกสิทธิกลุ กรรมการตรวจสอบและกรรมการอิสระ 
7 นาย กมล รตันไชย กรรมการตรวจสอบและกรรมการอิสระ 
8 นาย สมชาย ควูิจิตรสวุรรณ กรรมการอิสระ 
9 นางสาวเรวดี หวานชิด กรรมการ 

ที่มา : รายงานประจ าปี 2563 ของบริษัทฯ 
 

4. สรุปรายการส าคัญในงบการเงนิ 
4.1 งบแสดงฐานะทางการเงนิ 

รายการ 
(หน่วย: ลา้นบาท) 

งบการเงินรวม 
2561 2562 2563 Q1/2563 Q1/2564 

สินทรพัย ์        
สินทรพัยห์มนุเวียน        
เงินสดและรายการเทียบเท่าเงินสด  307.57   151.07   949.68   230.06       233.89  
เงินฝากธนาคารที่ติดภาระค า้ประกนั  25.67   25.43   -     35.27                -    
สินทรพัยท์างการเงินหมนุเวียนอื่น  280.00     625.98   62.86   36.56            0.16  
ลกูหนีก้ารคา้และลกูหนีห้มนุเวียนอื่น - สทุธิ  659.23   371.75   153.11   484.04       302.92  
เงินจ่ายล่วงหนา้ค่างานก่อสรา้งโครงการผลิตไฟฟ้าพลงังานลม - - - -   1,509.65  
สินทรพัยท์ี่เกิดจากสญัญา  -     6.11   11.32   7.70            7.01  
ส่วนของสินทรพัยท์ี่ครบก าหนดช าระภายในหนึ่งปี                     
เงินใหกู้ย้ืมระยะยาวแก่บริษัทรว่มทางออ้ม  9.37   9.37   9.37   -              9.37  
เงินใหกู้ย้ืมแก่พนกังาน  2.14   2.57   3.64   3.29            3.36  

เงินใหกู้ย้ืมระยะสัน้แก่บริษัทที่เกี่ยวขอ้งกนั  -     -     584.27   0.50            0.50  
สินคา้คงเหลือ – สทุธิ  119.31   106.29   134.49   94.84       153.74  
เงินปันผลคา้งรบั  -     -     -     -                  -    
สินทรพัยข์องกลุ่มที่จะจ าหน่าย                       
ที่จดัประเภทไวเ้พ่ือขายจากการด าเนินงานที่ยกเลิก - - - -         63.88  

สินทรพัยห์มนุเวียนอื่น  140.71   284.78   225.47   304.03       263.11  
รวมสินทรพัยห์มนุเวียน  1,544.00   1,583.35   2,134.20   1,196.29   2,547.59  
สินทรพัยไ์ม่หมนุเวียน            
เงินฝากธนาคารที่ติดภาระค า้ประกนั  89.23   152.78   90.19   158.26   90.22  
ลกูหนีจ้ากการจ าหน่ายเงินลงทนุ  -     -     150.00   -     150.00  
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รายการ 
(หน่วย: ลา้นบาท) 

งบการเงินรวม 
2561 2562 2563 Q1/2563 Q1/2564 

เงินลงทนุระยะยาว -   -     -     -     -    
เงินจ่ายล่วงหนา้ค่าหุน้ - - - -  152.14  
สินทรพัยท์างการเงินไม่หมนุเวียนอื่น  0.34     0.35   0.33   0.25   0.37  
เงินลงทนุในบริษัทย่อย  -     -     -     -     -    
เงินลงทนุในบริษัทรว่ม  3,602.01   3,992.40   4,233.82   3,677.47   4,155.27  
เงินใหกู้ย้ืมระยะยาวแก่บริษัทรว่มทางออ้ม  -     -     -     9.37   -    
เงินใหกู้ย้ืมระยะยาวแก่พนกังาน - สทุธิ  2.13   2.73   4.40   3.96   3.57  
ที่ดิน อาคารและอปุกรณ ์- สทุธิ  4,573.02   5,118.98   1,545.81   5,063.54   1,384.61  
สินทรพัยส์ิทธิการใช ้- สทุธิ  -     -     32.33   43.96   22.98  
สินทรพัยไ์ม่มีตวัตน - สทุธิ  634.65   588.13   158.24   581.67   0.84  
สินทรพัยภ์าษีเงินไดร้อการตดับญัชี  -     -     2.30   -     1.82  
สินทรพัยไ์ม่หมนุเวียนอื่น – สทุธิ  153.96   116.70   30.33   119.53   26.26  
รวมสินทรพัยไ์ม่หมนุเวียน  9,055.34   9,972.07   6,247.76   9,658.01   5,988.09  
รวมสินทรพัย ์  10,599.33   11,555.42   8,381.96   10,854.31   8,535.69  
หนีส้ินและส่วนของผูถ้ือหุน้        
หนีส้ิน        
หนีส้ินหมนุเวียน        
เงินเบิกเกินบญัชีและเงินกูย้ืมระยะสัน้จากสถาบนัการเงิน  321.05   180.97   72.83   227.91   564.25  
ตั๋วแลกเงินขายลด  460.00   270.00   -     -     250.00  
เจา้หนีก้ารคา้และเจา้หนีห้มนุเวียนอื่น  247.88   180.07   159.53   170.62   142.77  
หนีส้ินที่เกิดจากสญัญา - หมนุเวียน  -     13.86   4.43   13.69   8.40  
หนีส้ินตามสญัญาเช่าที่ถึงก าหนดช าระภายในหนึ่งปี      -    
     เงินกูย้ืมระยะยาวจากสถาบนัการเงิน  332.82   364.45   108.60   1,005.31   108.00  
     เงินกูย้ืมระยะยาวจากบริษัทอ่ืน  28.51   26.65   -     29.04   -    
     หนีส้ินตามสญัญาเช่า  -     -     1.16   1.22   1.10  
     หุน้กู ้  884.70   1,583.50   1,700.90   2,083.50   1,200.90  
เงินกูย้ืมระยะสัน้จากบคุคลที่เกี่ยวขอ้งกนั - - - -  42.00  
เงินกูย้ืมระยะสัน้จากบคุคลและบริษัทอ่ืน  79.94   79.94   65.07   79.94   65.07  
ภาษีเงินไดน้ิติบคุคลคา้งจ่าย  0.97   51.54   20.41   43.37   35.99  
ประมาณการหนีส้ินหมนุเวียนส าหรบัผลประโยชนพ์นกังาน   2.57   3.08   4.12   3.64   1.24  
เจา้หนีค้่าหุน้  -     27.49   0.15   -     -    
เงินปันผลคา้งจ่าย  1.18   60.55   0.96   9.61   0.96  
หนีส้ินหมนุเวียนอื่น  35.42   22.89   20.69   30.20   29.06  
รวมหนีส้ินหมนุเวียน  2,395.04   2,864.97   2,158.85   3,698.06   2,449.73 
หนีส้ินไม่หมนุเวียน      
เงินกูย้ืมระยะยาวจากสถาบนัการเงิน - สทุธิ  2,502.51   2,953.07   358.10   2,385.40   341.84  
หนีส้ินตามสญัญาเช่า - สทุธิ  -     -     30.74   42.94   22.82  
หนีส้ินที่เกิดจากสญัญา - ไม่หมนุเวียน  -     3.94   4.63   -     4.84  
หุน้กู ้- สทุธิ  2,292.70   1,700.90   845.26   1,200.90   846.33  
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รายการ 
(หน่วย: ลา้นบาท) 

งบการเงินรวม 
2561 2562 2563 Q1/2563 Q1/2564 

หนีส้ินภาษีเงินไดร้อการตดับญัชี  43.86   34.83   -     26.58   -    
ประมาณการหนีส้ินไม่หมนุเวียนส าหรบัผลประโยชนพ์นักงาน - 
สทุธิ  37.50   46.83   48.37   47.94   47.39  
ค่าเผื่อหนีส้ินจากภาระค า้ประกนั  46.21   46.21   46.21   46.21   46.21  
หนีส้ินอนพุนัธท์างการเงิน  -     -     22.23   60.10   19.22  
หนีส้ินไม่หมนุเวียนอื่น  1.24   7.28   5.99   7.28   6.03  
รวมหนีส้ินไม่หมนุเวียน  4,924.02   4,793.06   1,361.54   3,817.37   1,334.70  
รวมหนีส้ิน  7,319.07   7,658.04   3,520.39   7,515.43   3,784.43  
ส่วนของผูถ้ือหุน้        
ทนุจดทะเบียน      
   หุ้ น ส า มั ญ  1,579,018,686 หุ้ น  ใ น ปี  2563 แ ล ะ 
1,026,076,686 หุ้น ในปี 2562 และ 1,045,038,462 หุ้น ในปี 
2561 มลูค่าหุน้ละ 1 บาท  1,045.04   1,026.08   1,579.02   1,026.08   1,579.02  
ทนุที่ออกจ าหน่ายและเรียกช าระแลว้         
 หุน้สามญั 932,507,097 หุน้ ในปี 2563 และ 921,572,840 

หุน้ ในปี 2562 และ 2561 มลูค่าหุน้ละ 1 บาท  921.57   921.57   932.51   921.57   932.51  
ส่วนเกินมลูค่าหุน้สามญั  561.85   561.85   603.20   561.85   603.20  

ส่วนเกินทนุหุน้ทนุซือ้คืน   6.02   6.02   6.02   6.02   6.02  
ก าไรสะสม         
      จดัสรรแลว้ - ทนุส ารองตามกฎหมาย  92.16   92.16   93.25   92.16   93.25  
ยงัไม่ไดจ้ดัสรร  536.95   1,096.80   2,003.73   1,112.78   2,008.71  
องคป์ระกอบอ่ืนของส่วนของผูถ้ือหุน้  454.79   621.12   298.52   71.24   70.06  
รวมส่วนของบริษัทใหญ่  2,573.33   3,299.52   3,937.22   2,765.61   3,713.74  
ส่วนไดเ้สียที่ไม่มีอ านาจควบคมุ  706.93   597.87   924.36   573.26   1,037.52  
รวมส่วนของผูถ้ือหุน้  3,280.27   3,897.39   4,861.57   3,338.88   4,751.26  
รวมหนีส้ินและส่วนของผูถ้ือหุน้  10,599.33   11,555.42   8,381.96   10,854.31   8,535.69  

 
 

4.2 งบก าไรขาดทนุ  
รายการ 

(หน่วย: ลา้นบาท) 
งบการเงินรวม 

2561 2562 2563 Q1/2563 Q1/2564 
รายได ้         
รายไดจ้ากการขายและบริการ  779.64  1,313.84  1,015.66   292.03       208.44  
รายไดอ่ื้น                   -    

รายไดเ้งินอดุหนนุจากรฐับาล  207.63   216.43   129.09   51.55                -    
ดอกเบีย้รบั  2.03   4.97   8.27   0.36            2.08  
ก าไรจากการซือ้ในราคาต ่ากว่ามลูค่ายตุิธรรม  130.98   -     -     -                  -    
ก าไรจากการขายเงินลงทนุ  -     543.01  1,567.17   -                  -    
ก าไรจากการจ าหน่ายทรพัยส์ิน  -     3.90   1.21   -                  -    
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รายการ 
(หน่วย: ลา้นบาท) 

งบการเงินรวม 
2561 2562 2563 Q1/2563 Q1/2564 

รายไดเ้งินปันผล  0.04   0.01   -     -                  -    
อ่ืนๆ  64.35   21.57   41.82   83.50       115.63  

รวมรายได ้ 1,184.66  2,103.73  2,763.22  427.44       326.14  
ค่าใชจ้่าย                   -    
ตน้ทนุขายและบริการ 571.10 908.41  712.94  204.38      172.45 
ค่าใชจ้่ายในการขาย  21.51   29.72   30.31  5.70          8.57 
ค่าใชจ้่ายในการบริหาร 156.00 224.31  358.55   81.72        77.91 
ขาดทนุจากการจ าหน่ายสินทรพัย ์ - - - -       43.18 
ค่าเผื่อผลขาดทุนจากการดอ้ยค่าของสินทรพัยข์องกลุ่มที่จะจ าหน่ายที่
จดัประเภทไวเ้พ่ือขายจากการด าเนินงานที่ยกเลิก - - - -       29.70 
รวมค่าใชจ้่าย 748.61  1,162.44  1,101.80  291.80      331.81 
ก าไร(ขาดทนุ)จากกิจกรรมด าเนินงาน  436.05   941.29  1,661.42  135.65         (5.67) 
ตน้ทนุทางการเงิน (246.48) (360.71) (280.91)  (73.90)       (44.06) 
ส่วนแบ่งผลก าไร (ขาดทนุ) ของบริษัทรว่มที่ใชว้ิธีส่วนไดเ้สีย  240.45   390.39   239.28   (33.08)         73.35  
ก าไร (ขาดทนุ) ก่อนภาษีเงินได ้  430.02   970.96  1,619.79   28.67          23.62  
ค่าใชจ้่ายภาษีเงินได ้  (21.33)  (69.23)  (54.68)  (9.94)       (17.89) 
ก าไร(ขาดทนุ)ส าหรบัปี  408.69   901.73  1,565.11   18.73            5.73  
ก าไรขาดทนุเบ็ดเสรจ็อ่ืน      
รายการที่จะถกูบนัทึกในส่วนของก าไรหรือขาดทนุในภายหลงั:      

ผลต่างจากการแปลงค่างบการเงินในหน่วยงานต่างประเทศ  (51.32)  137.68  (151.03) (242.78)       (24.78) 
ผลขาดทนุจากเครื่องมือป้องกันความเสี่ยงกระแสเงินสด - สุทธิจาก

ภาษี    (4.99)  
ส่วนแบ่งขาดทนุเบ็ดเสรจ็อ่ืนของบริษัทรว่มที่ใชว้ิธีส่วนไดเ้สีย  -     -     (40.46)  (82.00)         51.72  

รายการที่จะไม่ถกูบนัทึกในส่วนของก าไรหรือขาดทนุในภายหลงั:      
ผลก าไร (ขาดทนุ) จากการวดัมลูค่าใหม่ของผลประโยชนพ์นกังานที่

ก าหนดไว ้- สทุธิจากภาษี  -     4.34   1.13   -    - 
รวมก าไรขาดทนุเบ็ดเสรจ็อ่ืนส าหรบังวด - สทุธิจากภาษีเงินได ้  (51.32)  142.02  (190.36) (329.78) 26.94 
ก าไรเบ็ดเสรจ็รวมส าหรบังวด  357.37  1,043.75  1,374.75  (311.05) 32.67 
การแบ่งปันก าไร (ขาดทนุ)      
ส่วนที่เป็นของบริษัทใหญ่  342.77   651.72  1,135.31   15.89            4.91  
ส่วนที่เป็นของส่วนไดเ้สียที่ไม่มีอ านาจควบคมุ  65.92   250.01   429.80   2.84            0.82  
ก าไรสทุธิส าหรบังวด  408.69   901.73  1,565.11   18.73            5.73  
การแบ่งปันก าไรขาดทนุเบ็ดเสรจ็รวม      
ส่วนที่เป็นของบริษัทใหญ่  291.46   793.74   956.29  (288.04)         17.17  
ส่วนที่เป็นของส่วนไดเ้สียที่ไม่มีอ านาจควบคมุ  65.92   250.01   418.46   (23.01)         15.50  
ก าไรเบ็ดเสรจ็รวมส าหรบังวด  357.37  1,043.75  1,374.75  (311.05)         32.67  
ก าไรต่อหุน้ขัน้พืน้ฐาน (บาท:หุน้)      
ก าไรสทุธิส่วนที่เป็นของบริษัทใหญ่ 0.41 0.71 1.23 0.02 0.01 
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4.3 งบกระแสเงนิสด 

รายการ 
(หน่วย: ลา้นบาท) 

 งบการเงินรวม  
2561 2562 2563 Q1/2563 Q1/2564 

ก าไรจากการด าเนินงานก่อนการเปล่ียนแปลง 
ในสินทรัพยแ์ละหนีสิ้นด าเนินงาน 

 500.65   512.16   488.74   411.54  86.15 

เงินสดสุทธิได้มาจาก (ใช้ไปใน)กิจกรรมด าเนินงาน  230.75   646.10   1,007.86   202.04  (121.41) 
เงินสดสุทธิได้มาจาก(ใช้ไปใน)กิจกรรมลงทุน  (1,405.16)  (122.08)  4,902.74   569.76  (887.16) 
เงินสดสุทธิได้มาจาก(ใช้ไปใน)กิจกรรมจัดหาเงิน  1,240.19   (14.53)  (3,411.48)  (450.84) 219.89 
ผลต่างจากการแปลงค่างบการเงิน  (51.32)  137.68   (151.03)  (242.78) (24.78) 
ขาดทนุจากอตัราแลกเปลี่ยนที่ยงัไม่เกิดขึน้จริงของเงินสดและรายการ
เทียบเท่าเงินสด 

 -     -     (0.27)  0.82  - 

ส่วนเพ่ิมจากการเปลี่ยนแปลงสดัส่วนเงินลงทนุในบริษัทรว่ม  -     -     (2.92)  -    - 
ส่วนไดเ้สียที่ไม่มีอ านาจควบคมุของบริษัทย่อย -  (299.08)  (87.15)  (0.39)   (97.66) 
เงินสดรบัจากการลงทนุในบริษัทย่อย  134.04     - -  -    - 
สินทรพัยส์ทุธิที่ลดลงจากการขายเงินลงทนุ  -     (522.52)  (1,459.15)  -    - 
เงินสดและรายการเทยีบเท่าเงินสดเพิ่มขึน้ (ลดลง)   148.51   (174.43)  798.60   78.99  (715.79) 
เงินสดและรายการเทยีบเท่าเงินสด ณ วันต้นปี  159.06   325.50   151.07   151.07  949.68 
เงินสดและรายการเทยีบเท่าเงินสด ณ วันปลายปี  307.57   151.07   949.68   230.06  233.89 

 
  
4.4 อัตราส่วนทางการเงนิทีส่ าคัญ 

 อตัราส่วนทางการเงิน หน่วย 2561 2562 2563 Q1/2564 

อัตราส่วนสภาพคล่อง  (Liquidity Ratio)           
1.อตัราส่วนสภาพคล่อง เท่า 0.64 0.55 0.99 1.04 
2.อตัราส่วนสภาพคล่องหมนุเรว็ เท่า 0.59 0.52 0.93 0.98 
3.อตัราส่วนสภาพคล่องกระแสเงินสด เท่า 0.12 0.25 0.40 0.56 
4.อตัราส่วนหมนุเวียนลกูหนีก้ารคา้ เท่า 3.40 4.82 4.08 5.41 
5.ระยะเวลาเก็บหนีถ้ั่วเฉลี่ย วนั 107.45 75.69 89.46 67.48 
6.อตัราหมนุเวียนสินคา้คงเหลือ เท่า 5.50 8.05 5.92 5.01 
7.ระยะเวลาขายสินคา้เฉลี่ย วนั 66.41 45.32 61.64 72.87 
8.อตัราหมนุเวียนเจา้หนีก้ารคา้  เท่า 12.77 17.71 22.10 14.64 
9.ระยะเวลาช าระหนี ้ วนั 28.58 20.61 16.51 24.94 
10.วงจรเงินสด วนั 145.29 100.40 134.58 115.42 
อัตราส่วนแสดงความสามารถในการท าก าไร (Profitability Ratio) 
1.อตัราส่วนก าไรขัน้ตน้  % 42.15 40.64 37.72 38.84 
2.อตัราก าไรจากการด าเนินงาน % 36.81 44.74 60.13 58.34 
3.อตัราก าไรสทุธิ  % 34.50 42.86 56.64 52.04 
4.อตัราส่วนผลตอบแทนผูถ้ือหุน้  % 14.21 25.13 37.40 29.21 
 
1.อตัราส่วนผลตอบแทนจากสินทรพัย ์ % 4.28 8.14 15.70 16.60 
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 อตัราส่วนทางการเงิน หน่วย 2561 2562 2563 Q1/2564 

3.อตัราการหมนุของสินทรพัย ์ เท่า 0.12 0.19 0.28 0.32 
อัตราส่วนวิเคราะหน์โยบายทางการเงิน (Financial Policy Ratio) 
1.อตัราส่วนหนีส้ินต่อส่วนของผูถ้ือหุน้  เท่า 2.23 1.96 0.72 0.80 
2.อตัราส่วนหนีสินทีมีภาระดอกเบีย้ต่อส่วนของผูถ้ือหุน้ เท่า 2.68 2.17 0.80 0.92 

 
5. ค าอธิบายผลการด าเนินงานและฐานะทางการเงนิ 

5.1 ผลการด าเนินงาน 
5.1.1. รายได ้
 ปี 2561 รายไดจ้ากการขายและบรกิารจ านวนเงิน 987.27 ลา้นบาทโดยเพิ่มขึน้ 56.39 ลา้นบาทคิดเป็น
รอ้ยละ 6.06 ซึ่งเป็นรายไดจ้ากสิ่งพิมพล์ดลง 17.04 ลา้นบาทคิดเป็นรอ้ยละ 3.83    และรายไดจ้ากการจ าหน่าย
ไฟฟ้าเพิ่มขึน้73.43 ลา้นบาทคิดเป็นรอ้ยละ 15.11 โดยเพิ่มขึน้จากโรงไฟฟ้า Kurihara Phase 1 ขนาดก าลงัการ
ผลิตจ านวน10 เมกะวตัตไ์ดเ้ริ่มเดินเครื่องเชิงพาณิชย  ์(COD) เมื่อวนัที่ 1 ตุลาคม 2561 จ านวน 26.26 ลา้นบาท
และจากการรบัรูร้ายไดจ้ากก่อสรา้งโรงไฟฟ้า Solar Rooftop จ านวน 56.47 ลา้นบาท 
 ปี 2562 บรษิัทฯ มีรายไดจ้ากการขายและบรกิารเท่ากบั 1,530.27 ลา้นบาท (นบัรวมรายไดเ้งินอดุหนนุ
จากรฐับาล) โดยเพิ่มขึน้ 543.00 ลา้นบาท หรือเพิ่มขึน้รอ้ยละ 55.00 เมื่อเทียบกับปี 2561 ซึ่งเป็นผลมาจากการ
เพิ่มขึน้ของรายไดธุ้รกิจสิ่งพิมพจ์ านวน 150.16 ลา้นบาท หรือเพิ่มขึน้รอ้ยละ 35.09 เมื่อเทียบกบัปี 2561 โดยการ
เพิ่มขึน้ของรายไดม้าจากบริษัท เวิลด ์พริน้ติง้ แอนด ์แพ็คเกจจิง้ จ ากัด (“WPP) (เดิมชื่อ บริษัท ดับบลิวพีเอส 
(ประเทศไทย) จ ากดั (“WPS”) และเมื่อวนัท่ี 22 กรกฎาคม 2563 WPP ไดด้  าเนินการจดทะเบียนเปล่ียนแปลงชื่อ
เป็น บรษิัท ตะวนัออกการพิมพ ์และบรรจภุณัฑ ์จ ากดั (EPPCO)) เป็นบรษิัทย่อย ท่ีบรษิัทฯ ถือหุน้ในสดัส่วนรอ้ย
ละ 99.99 เมื่อวนัที่ 18 ธ.ค.2561 และปี 2562 WPP มีรายไดจ้ากส่ิงพิมพ ์จ านวน 165.17 ลา้นบาท ในส่วนของ
รายไดจ้ากการจ าหน่ายไฟฟ้าเพิ่มขึน้ 392.84 ลา้นบาท เพิ่มขึน้รอ้ยละ 70.23 เมื่อเทียบกับปี 2561 โดยเพิ่มขึน้
จากรายไดข้องโรงไฟฟ้าที่ประเทศเวียดนาม จ านวน 237.44 ลา้นบาท ที่มีขนาดก าลงัการผลิต รวม 99.22 เมกะ
วัตต ์ที่เริ่มจ าหน่ายไฟฟ้าเชิงพาณิชย ์(COD) เมื่อวันที่ 10 และ 11 มิถุนายน 2562 และรายไดข้องโรงไฟฟ้าที่
ประเทศญ่ีปุ่ นจ านวน 127.59 ลา้นบาท จากโรงไฟฟ้า Kurihara 1 ขนาดก าลงัการผลิต 9.52 เมกะวตัต ์ที่ COD 
เมื่อวนัที่ 1 ตุลาคม 2561 และโครงการ Kurihara 2 ขนาดก าลงัการผลิต 17.25 เมกะวตัต ์ที่ COD เมื่อวนัที่ 25 
พฤศจิกายน 2562 และรายไดข้องโรงไฟฟ้าในประเทศไทย (นบัรวมรายไดเ้งินอดุหนนุจากรฐับาล) จ านวน 27.80 
ล้านบาท ที่เพิ่มขึน้จากธุรกิจการก่อสรา้ง Solar Rooftop แบบ Turnkey จ านวน 12.85 ล้านบาท และแบบ 
Leasing จ านวน 6.51 ลา้นบาท 
 ปี 2563 บริษัทฯ มีรายได้จากการขายและบริการจ านวน 1,144.74 ล้านบาท (นับรวมรายได้เงิน 
อุดหนุนจากรฐับาล) ลดลง 385.53 ลา้นบาท หรือลดลงรอ้ยละ 25.19 เมื่อเทียบกับปี 2562 ซึ่งเป็นผลมาจาก
รายไดธุ้รกิจสิ่งพิมพล์ดลงจ านวน 106.94 ลา้นบาท หรือลดลงรอ้ยละ 18.50 เมื่อเทียบกบัปี 2562 โดยส่วนใหญ่
เกิดจากรายไดร้บัจา้งพิมพห์นังสือพิมพล์ดลงจากการที่หนังสือพิมพห์ลายฉบับปิดตัวลง และรายไดจ้ากการ
จ าหน่ายไฟฟ้าลดลงจ านวน 278.59 ลา้นบาท หรือลดลงรอ้ยละ 29.26 เมื่อเทียบกบัปี 2562 โดยรายไดจ้ากการ
จ าหน่ายไฟฟ้าที่ลดลง เป็นผลมาจากการท่ีบรษิัท อีเทอรน์ิตี ้พาวเวอร ์จ ากดั (มหาชน) (ETP) ซึ่งเป็นบรษิัทย่อยที่
บรษิัทฯ ถือหุน้ในสดัส่วนรอ้ยละ 75.00 ของจ านวนหุน้ทัง้หมด ไดจ้ าหน่ายโครงการโรงไฟฟ้าพลงังานแสงอาทิตย์
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ในประเทศเวียดนามเมื่อสิน้ปี 2562 และจ าหน่ายโครงการโรงไฟฟ้าพลังงานแสงอาทิตยใ์นประเทศไทยรวม 4 
โครงการ ขนาดก าลังการผลิตรวม 20 เมกะวตัต ์ซึ่งประกอบดว้ย โรงไฟฟ้าที่บ่อพลอย 2 โครงการ ขนาดก าลงั
การผลิตรวม 10 เมกะวตัตโ์รงไฟฟ้าลพบุรี ขนาดก าลงัการผลิตรวม 5 เมกะวตัต ์และโรงไฟฟ้าปราจีนบุรี ขนาด
ก าลังการผลิตรวม 5 เมกะวัตต์ ไปเมื่อวันที่  10 สิงหาคม 2563 และจ าหน่ายโครงการโรงไฟฟ้า พลังงาน
แสงอาทิตยใ์นประเทศญ่ีปุ่ นจ านวน 3 โครงการ ขนาดก าลังการผลิตรวม 31.75 เมกะวัตต ์ในไตรมาส 3-4 ปี 
2563 ไดแ้ก่ โรงไฟฟ้า Kurihara 1 ขนาดก าลังการผลิตรวม 9.52 เมกะวัตต ์โรงไฟฟ้า Kurihara 2 ขนาด ก าลัง
การผลิตรวม 12.24 เมกะวตัต,์ และโรงไฟฟ้า Kyoto ขนาดก าลงัการผลิตรวม 9.99 เมกะวตัต ์
 ไตรมาสที่ 1 ปี 2564 รายไดจ้ากการขายและบรกิาร จ านวน 208.44 ลา้นบาท โดยลดลง 135.15 ลา้น
บาท คิดเป็นรอ้ยละ 39.33 ซึ่งเป็นรายไดธุ้รกิจสิง่พิมพแ์ละบรรจภุณัฑ ์ เพิ่มขึน้ 28.65 ลา้นบาท คิดเป็นรอ้ยละ 
18.78 เนื่องจากมียอดขายจากงานบรรจภุณัฑเ์พิ่มมากขึน้ เมื่อเทียบกบัช่วงเวลาเดียวกนัของปีกอ่น และรายได้
จากการจ าหน่ายไฟฟ้าลดลง 163.80 ลา้นบาท คิดเป็นรอ้ยละ 85.75 เนื่องมาจากบรษิัทไดด้  าเนนิการจ าหน่าย
โรงไฟฟ้า Solar farm ในประเทศไทยและในประเทศญ่ีปุ่ น รวม 65 เมกะวตัต ์เมื่อปี 2563 ซึง่รายไดจ้ากธุรกจิไฟฟ้า
ในรอบไตรมาส 1/2564 นัน้มาจาก Solar rooftop เทา่นัน้ ทัง้นีบ้รษิัทอยู่ระหว่างการก่อสรา้งโครงการไฟฟ้า
พลงังานลม ณ ประเทศเวียดนาม รวม 160 เมกะวตัต ์ซึง่คาดว่าจะสามารถ COD ภายในไตรมาส 4/2564  

 
5.1.2. ตน้ทนุขายและบรกิาร 
 ปี 2561 บรษิัทและบรษิัทย่อย มตีน้ทนุขายและบรกิาร จ านวน 571.10 ลา้นบาท แบ่งเป็นตน้ทนุส่ิงพิมพ ์
จ านวน 330.66 ลา้นบาท ตน้ทนุโรงไฟฟ้า จ านวน 240.44 ลา้นบาท คิดเป็นรอ้ยละ 57.85 ของรายไดจ้ากการขาย
และบรกิาร เพิ่มขึน้จากปี 2560 จ านวน 60.96 ลา้นบาท ซึ่งเกดิจากตน้ทนุส่ิงพมิพท์ี่ลดลง จ านวน 1.41 ลา้นบาท 
สาเหตมุาจากยอดขายที่ลดลง จ านวน 25.27 ลา้นบาท และตน้ทนุโรงไฟฟ้าที่เพิ่มขึน้ จ านวน 66.84 ลา้นบาท 
เนื่องมาจากมตีน้ทนุเพิ่มขึน้จากโรงไฟฟ้า Kurihara Phase 1 จ านวน 13.26 ลา้นบาท และจากโครงการผลิต
ไฟฟ้าพลงังานแสงอาทติยท์ี่ตดิตัง้บนหลงัคา จ านวน 49.15 ลา้นบาท 
 ปี 2562 บรษิัทฯ มีตน้ทนุขายและบรกิารเทา่กบั 908.41 ลา้นบาท เพิ่มขึน้ 337.31 ลา้นบาท หรือเพิม่ขึน้
รอ้ยละ 59.06 เมื่อเทียบกบัปี 2561 โดยมีสาเหตหุลกัมาจากตน้ทนุส่ิงพิมพเ์พิ่มขึน้ 170.42 ลา้นบาท หรือเพิ่มขึน้
รอ้ยละ 51.54 เมื่อเทียบกบัปี 2561 โดยมีตน้ทนุส่ิงพิมพท์ี่เพิ่มขึน้จ านวน 155.07 ลา้นบาท ที่บรษิัทฯ เริ่มรบัรู ้
รายไดแ้ละคา่ใชจ้า่ยตามที่เขา้มาเป็นบรษิัทย่อยของบรษิัทฯ เมื่อวนัท่ี 18 ธันวาคม 2561 และตน้ทนุโรงไฟฟ้า
เพิ่มขึน้ 166.89 ลา้นบาท เพิ่มขึน้จากโรงไฟฟ้าที่ประเทศเวียดนามจ านวน 105.61 ลา้นบาท ที่ COD เมื่อวนัท่ี 10, 
11 มิถนุายน 2562 และจากโรงไฟฟ้าญ่ีปุ่ นจ านวน 71.27 ลา้นบาท เนื่องจากโครงการ Kurihara 1 ขนาดก าลงั
การผลิต 9.52 เมกะวตัต ์ ด าเนนิการผลิตและจ าหน่ายไฟฟ้า (COD) เมื่อวนัท่ี 1 ตลุาคม 2561 และโครงการ 
Kurihara 2 ขนาดก าลงัการผลิต 17.25 เมกะวตัต ์COD เมื่อวนัท่ี 25 พฤศจิกายน 2562 
 ปี 2563 บรษิัทมีตน้ทนุขายและบรกิารเท่ากบั 712.94 ลา้นบาท ลดลงจ านวน 195.47 ลา้นบาท หรือ
ลดลงรอ้ยละ 21.52 เมื่อเทยีบกบัปี 2562 โดยมีสาเหตจุากตน้ทนุส่ิงพิมพท์ี่ลดลงจ านวน 90.61 ลา้นบาท จาก
ยอดขายที่ลดลง และตน้ทนุโรงไฟฟ้าลดลง 104.87 ลา้นบาท เนื่องจาก ETP บรษิัทย่อยของบรษิัทฯ มีการ
จ าหน่ายโครงการโรงไฟฟ้าพลงังานแสงอาทติยใ์นประเทศเวยีดนามไปเมื่อสิน้ปี 2562 และจ าหน่ายโครงการ
โรงไฟฟ้าพลงังานแสงอาทติยใ์นประเทศไทยรวม 4 โครงการ ขนาดก าลงัการผลิตรวม 20 เมกะวตัต ์ ซึง่ 
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ประกอบดว้ย โรงไฟฟ้าที่บ่อพลอย 2 โครงการ ขนาดก าลงัการผลิตรวม 10 เมกะวตัต ์โรงไฟฟ้าลพบรุี ขนาดก าลงั
การผลิตรวม 5 เมกะวตัต ์และโรงไฟฟ้าปราจีนบรุี ขนาดก าลงัการผลิตรวม 5 เมกะวตัต ์ไปเมื่อวนัที่ 10 สิงหาคม 
2563 และจ าหน่ายโครงการโรงไฟฟ้าพลงังานแสงอาทติยใ์นประเทศญ่ีปุ่ นจ านวน 3 โครงการ ขนาดก าลงัการ
ผลิตรวม 31.75 เมกะวตัต ์ในไตรมาส 3-4 ปี 2563 ไดแ้ก่ โรงไฟฟ้า Kurihara 1 ขนาดก าลงัการผลิต รวม 9.52 เม
กะวตัต ์โรงไฟฟ้า Kurihara 2 ขนาดก าลงัการผลิตรวม 12.24 เมกะวตัต ์และโรงไฟฟ้า Kyoto ขนาดก าลงัการผลิต
รวม 9.99 เมกะวตัต ์
 ไตรมาสที่ 1 ปี 2564 ตน้ทนุขายและบรกิารเท่ากบั 172.45 ลา้นบาท โดยลดลง 31.92 ลา้นบาท คิดเป็น
รอ้ยละ 15.62 ซึง่เป็นตน้ทนุส่ิงพมิพแ์ละบรรจภุณัฑ ์เพิ่มขึน้ 40.54 ลา้นบาท คิดเป็นรอ้ยละ 34.54 เมื่อเทียบกบั
ช่วงเวลาเดยีวกนัของปีก่อน และตน้ทนุโรงไฟฟ้าลดลง 72.46 ลา้นบาท คิดเป็นรอ้ยละ 83.27 ตามการจ าหน่าย
โครงการโรงไฟฟ้าทีก่ล่าวขา้งตน้ 

 
5.1.3. รายไดอ้ื่นๆ 
 รายไดอ้ื่นของบรษิัทฯ ประกอบดว้ย 1) รายไดด้อกเบีย้รบั เป็นรายไดข้องดอกเบีย้จากเงินลงทนุชั่วคราว
ของบรษิัทท่ีลงทนุในกองทนุเปิดของบรษิัทหลกัทรพัยจ์ดัการกองทนุแห่งหน่ึง 2) ก าไรจากการซือ้ในราคาต ่ากว่า
มลูค่ายตุิธรรม 3) ก าไรจากการขายเงินลงทนุ และ 4) รายไดอ้ื่นๆ ซึ่งไดแ้ก่ ก าไรจากอตัราแลกเปล่ียน รายไดจ้าก
การขายคารบ์อนเครดติของโรงไฟฟ้าของบรษิัท ค่าแนะน าโครงการโรงไฟฟ้าที่ประเทศเวียดนาม ใหแ้ก่ บมจ. 
คอมมวินิเคชั่น แอนด ์ซิสเต็มส ์โซลชูั่น (CSS) เป็นตน้ 
 ปี 2561 บรษิัทและบรษิัทย่อย มรีายไดอ้ื่นๆ จ านวน 197.36 ลา้นบาท ประกอบดว้ย ก าไรจากการซือ้ใน 
ราคาต ่ากวา่มลูค่ายตุิธรรม จ านวน 130.98 ลา้นบาท และมกี าไรจากอตัราแลกเปล่ียน เพิม่ขึน้ จ านวน 39.81 
ลา้นบาท 
 ปี 2562 บรษิัทฯ มีรายไดอ้ื่นเทา่กบั 573.45 ลา้นบาท เพิม่ขึน้ 376.06 ลา้นบาท หรือเพิม่ขึน้รอ้ยละ 
190.51 เมื่อเทยีบกบัปี 2561 ที่มีรายไดอ้ื่นเท่ากบั 197.39 ลา้นบาท โดยมีสาเหตหุลกัจากก าไรจากการขายเงิน 
ลงทนุจ านวน 543.01 ลา้นบาท เนื่องจาก ETP บรษิัทย่อยของบรษิัทฯ มีการจ าหน่ายโครงการโรงไฟฟ้าพลงังาน
แสงอาทิตย ์XTI - XT2 จ านวน 2 โครงการ ที่จงัหวดัฟเูยีย้น ประเทศเวยีดนาม ขนาดก าลงัการผลิต รวม 99.22 เม
กะวตัตใ์นไตรมาสที่ 4 ของปี 2562 จงึมีการรบัรูก้  าไรจากการขายโรงไฟฟ้าดงักลา่วจ านวน 543.01 ลา้นบาท 
 ปี 2563 บรษิัทฯ มีรายไดอ้ื่นเทา่กบั 1,618.47 ลา้นบาท เพิม่ขึน้ 1,045.02 ลา้นบาท หรือเพิ่มขึน้ รอ้ยละ 
182.23 เมื่อเทยีบกบัปี 2562 ที่มีรายไดอ้ื่นเท่ากบั 573.45 ลา้นบาท โดยมีสาเหตหุลกัจากก าไรจากการขายเงิน
ลงทนุจ านวน 1,567.17 ลา้นบาท จากการจ าหน่ายโครงการโรงไฟฟ้าพลงังานแสงอาทิตยใ์นประเทศไทยรวม 4 
โครงการ ขนาดก าลงัการผลิตรวม 20 เมกะวตัต ์ซึง่ประกอบดว้ย โรงไฟฟ้าที่บ่อพลอย 2 โครงการ ขนาดก าลงัการ
ผลิตรวม 10 เมกะวตัต,์ โรงไฟฟา้ลพบรุี ขนาดก าลงัการผลิตรวม 5 เมกะวตัต ์และโรงไฟฟ้าปราจีนบรุี ขนาดก าลงั
การผลิตรวม 5 เมกะวตัต ์ไปเมื่อวนัท่ี 10 สิงหาคม 2563 และจ าหน่ายโครงการโรงไฟฟ้าพลงังานแสงอาทิตยใ์น
ประเทศญ่ีปุ่ นจ านวน 3 โครงการ ขนาดก าลงัการผลิตรวม 31.75 เมกะวตัต ์ ในไตรมาส 3-4 ปี 2563 ไดแ้ก ่
โรงไฟฟ้า Kurihara 1 ขนาดก าลงัการผลิตรวม 9.52 เมกะวตัต ์  โรงไฟฟ้า Kurihara 2 ขนาดก าลงัการผลิตรวม 
12.24 เมกะวตัต ์และโรงไฟฟ้า Kyoto ขนาดก าลงัการผลิตรวม 9.99 เมกะวตัต ์
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 ไตรมาสที่ 1 ปี 2564 รายไดอ้ื่น จ านวน 117.70 ลา้นบาท โดยเพิ่มขึน้ 33.85 ลา้นบาท คิดเป็นรอ้ยละ 
40.36 เมื่อเทยีบกบัชว่งเวลาเดยีวกนัของปีก่อน โดยรบัรูผ้ลก าไรจากอตัราแลกเปล่ียน 107.88 ลา้นบาท และ
รายไดอ้ื่นๆ 9.83 ลา้นบาท 

 
5.1.4. ก าไรขัน้ตน้และอตัราก าไรขัน้ตน้ 

ปี 2561 ก าไรจากการซือ้ในราคาต ่ากว่ามลูค่ายตุิธรรมเพิ่มขึน้จ านวน 130.98 ลา้นบาทเพิ่มขึน้จากการ
ที่บรษิัทฯไดล้งทนุในหุน้สามญัของบรษิัทดบับลิวพเีอส (ประเทศไทย) จ ากดัจ านวน 42,250,000 หุน้ในราคาหุน้
ละ9.645 บาทมลูคา่ 407.50 ลา้นบาทคิดเป็นสดัส่วนการถือหุน้รอ้ยละ 84.50 โดยสินทรพัยส์ทุธิที่บรษิัทฯได้
รบัมามีมลูค่ามากกวา่จ านวนเงินที่บรษิัทฯจ่ายซือ้บรษิัทฯย่อยดงักล่าว 

ปี 2562 บรษิัทฯ มีก าไรขัน้ตน้เท่ากบั 621.86 ลา้นบาท หรือคิดเป็นอตัราก าไรขัน้ตน้เทา่กบัรอ้ยละ 
40.64 เพิ่มขึน้จ านวน 205.69 ลา้นบาท เมื่อเทียบกบัปี 2561 ที่มีก าไรขัน้ตน้เท่ากบั 416.17 ลา้นบาท หรือคิดเป็น
อตัราก าไรขัน้ตน้เท่ากบัรอ้ยละ 42.15 

ปี 2563 บรษิัทฯ มีก าไรขัน้ตน้เท่ากบั 431.81 ลา้นบาท หรือคิดเป็นอตัราก าไรขัน้ตน้เทา่กบัรอ้ยละ 
37.72 ลดลงจ านวน 190.06 ลา้นบาท เมื่อเทียบกบัปี 2562 ที่มกี  าไรขัน้ตน้เทา่กบั 621.86 ลา้นบาท หรือคิดเป็น
อตัราก าไรขัน้ตน้เท่ากบัรอ้ยละ 40.64 โดยมีสาเหตหุลกัจากการจ าหน่ายโครงการโรงไฟฟ้าพลงังานแสงอาทิตย์
ทัง้ในประเทศและตา่งประเทศออกไปตามที่ไดก้ลา่วไปแลว้ขา้งตน้ ซึ่งเป็นธุรกจิที่มีก าไรขัน้ตน้ท่ีค่อนขา้งสงู 

ไตรมาสที่ 1 ปี 2564 มีผลก าไรส่วนท่ีเป็นของบรษิัทใหญ่ 4.91 ลา้นบาท เมื่อเทียบกบัช่วงเวลาเดียวกนั
ของปีก่อน ซึง่มีผลก าไร 10.89 ลา้นบาท ลดลง 5.99 ลา้นบาท หรือคิดเป็นรอ้ยละ 54.95 โดยมสีาเหตหุลกัจาก
การจ าหน่ายโครงการโรงไฟฟ้าพลงังานแสงอาทิตยใ์นประเทศไทยและญ่ีปุ่ นออกไป ส่งผลใหร้ายไดจ้ากการธุรกิจ
ไฟฟ้าลดลง และไม่มีรายไดเ้งินอดุหนนุจากรฐับาล 

 
5.1.5. ค่าใชจ้า่ยในการขายและบรหิาร 

ปี 2561 ค่าใชจ้า่ยในการขายและบรหิารจ านวนเงิน 177.51 ลา้นบาทลดลงจากปีที่ผ่านมาจ านวนเงนิ 
6.33 ลา้นบาทคิดเป็นรอ้ยละ 3.44 
 ปี 2562 บรษิัทฯ มคี่าใชจ้่ายในการขายเท่ากบั 29.72 ลา้นบาท เพิ่มขึน้ 8.21 ลา้นบาท เมื่อเทียบกบัปี 
2561 ที่มีคา่ใชจ้า่ยในการขายเทา่กบั 21.51 ลา้นบาท โดยมีสาเหตหุลกัจากค่านายหนา้ในการจดัหาโครงการโซ
ล่ารรู์ฟท๊อป เพิ่มขึน้จ านวน 2.29 ลา้นบาท และบรษิัทฯ มีค่าใชจ้า่ยในการบรหิารเทา่กบั 224.31 ลา้นบาท เพิ่มขึน้ 
68.32 ลา้นบาท หรือ เพิม่ขึน้รอ้ยละ 43.79 เมื่อเทียบกบัปี 2561 ที่มีค่าใชจ้่ายในการบรหิารเท่ากบั 156.00 ลา้น
บาท โดยมีสาเหตหุลกัจากการท่ีบรษิัทฯ และบรษิัทย่อยมีการปรบัเพิ่มของภาระผกูพนัผลประโยชนพ์นกังาน ใน
ส่วนอตัราคา่ชดเชยใหก้บัลกูจา้งที่ท  างานตัง้แต่ 20 ปีขึน้ไป จากเดมิ 300 วนั เป็น 400 วนั จ านวน 11.59 ลา้นบาท 
และจากการปรบัผลขาดทนุจากอตัราแลกเปล่ียนจ านวน 25.88 ลา้นบาท และค่าใชจ้า่ยในการบรหิารของ
โครงการโรงไฟฟ้า เวียดนามจ านวน 12.70 ลา้นบาท 

ปี 2563 บรษิัทฯ มคี่าใชจ้่ายในการขายเท่ากบั 30.31 ลา้นบาท เพิ่มขึน้ 0.59 ลา้นบาท เมื่อเทียบกบัปี 
2562 ที่มคี่าใชจ้่ายในการขายเทา่กบั 29.72 ลา้นบาท โดยมีสาเหตหุลกัจากการเพิ่มขึน้ของคา่ใชจ้่ายในการขาย
ของธุรกิจส่ิงพิมพ ์และบรษิัทฯ มคี่าใชจ้า่ยในการบรหิารเท่ากบั 358.55 ลา้นบาท เพิ่มขึน้ 134.23 ลา้นบาท หรือ 
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เพิ่มขึน้รอ้ยละ 59.84 เมื่อเทียบกบัปี 2562 ที่มคี่าใชจ้่ายในการบรหิารเท่ากบั 224.31 ลา้นบาท โดยมีสาเหตหุลกั
จากค่าใชจ้่ายในการบรหิารของธรุกิจสิ่งพิมพท์ี่เพิ่มขึน้จ านวน 66.52 ลา้นบาท จากการตัง้ส ารองคา่เผ่ือหนีส้งสยั
จะสญูจ านวน 52.17 ลา้นบาท ตามมาตรฐานการรายงานทางการเงิน ฉบบัท่ี 9 เรื่อง เครื่องมือทางการเงิน (TFRS 
9) โดยก าหนดใหก้ิจการตา่งๆ ตอ้งปฏิบตัิตามมาตรฐานการรายงานทางการเงินฉบบัดงักล่าวกบังบการเงิน
ส าหรบัรอบระยะเวลาบญัชีที่เริม่ตัง้แตว่นัท่ี 1 มกราคม 2563 เป็นตน้ไป และค่าใชจ้่ายจากโรงไฟฟ้า เพิ่มขึน้
จ านวน 67.71 ลา้นบาท จากการลงทนุในโรงไฟฟ้าโครงการใหม่ที่ประเทศเวียดนาม 

ไตรมาสที่ 1 ปี 2564 คา่ใชจ้า่ยในการขายและบรหิาร จ านวน 159.36 ลา้นบาท เพิม่ขึน้ 67.28 ลา้นบาท 
คิดเป็นรอ้ยละ 73.08 ซึ่งเป็นคา่ใชจ้า่ยจากส่ิงพิมพเ์พิ่มขึน้ 0.02 ลา้นบาท คิดเป็นรอ้ยละ 0.10 เมื่อเทียบกบั
ช่วงเวลาเดยีวกนัของปีก่อน และค่าใชจ้า่ยขายและบรหิารจากโรงไฟฟ้าเพิ่มขึน้ 67.26 ลา้นบาท คิดเป็นรอ้ยละ 
101.67 เนื่องจากการรบัรูผ้ลขาดทนุจากอตัราแลกเปล่ียน 36.45 ลา้นบาท รบัรูผ้ลขาดทนุจากการจ าหน่าย
โครงการโรงไฟฟ้าพลงังานแสงอาทิตยใ์นประเทศญ่ีปุ่ นโครงการ Shichikashuku 1 จ านวน 43.18 ลา้นบาท และ
รบัรูผ้ลขาดทนุจากการดอ้ยคา่ของโครงการโรงไฟฟ้าพลงังานแสงอาทิตยใ์นประเทศญ่ีปุ่ น โครงการ 
Shichikashuku 2 จ านวน 29.70 ลา้นบาท 

 
5.1.6. ตน้ทนุทางการเงิน 

ปี 2561 บรษิัทและบรษิัทย่อย มีตน้ทนุทางการเงิน จ านวน 246.48 ลา้นบาท ซึง่เพิม่ขึน้จากปี 2560 
จ านวน 35.70 ลา้นบาท ซึ่งเพิ่มขึน้จากออกหุน้กู ้จ านวน 14.31 ลา้นบาท ของธุรกิจสิง่พิมพ ์และดอกเบีย้จากการ
ก่อสรา้งโครงการโรงไฟฟ้า Kurihara 1 และ Kurihara 2 จ านวน 15.93 ลา้นบาท ของธุรกจิโรงไฟฟ้า 

ปี 2562 จ านวน 360.71 ลา้นบาท เพิ่มขึน้ 114.23 ลา้นบาท คิดเป็นรอ้ยละ 46.34 เมื่อเทียบกบัช่วงเวลา
เดียวกนัของปีก่อน โดยมีส่วนที่เพิ่มขึน้จากสิ่งพิมพ ์จ านวน 27.58 ลา้นบาท เนื่องมาจากการกูเ้งินมาเพื่อลงทนุใน
ธุรกิจสิ่งพิมพแ์พก็เกจจิง้ และเพิ่มขึน้จากโรงไฟฟ้า 86.65 ลา้นบาท ซึง่เพิ่มขึน้จากการกูย้ืมเงินธนาคารเพื่อ
ก่อสรา้งโครงการโรงไฟฟ้าประเทศญ่ีปุ่ น จ านวนเงิน 26.25 ลา้นบาท และกูย้ืมเงินมาเพื่อก่อสรา้งโครงการ
โรงไฟฟ้าประเทศเวียดนาม จ านวน 60.40 ลา้นบาท 

ปี 2563 บรษิัทฯ มีตน้ทนุทางการเงินเทา่กบั 280.91 ลา้นบาท ลดลง 79.80 ลา้นบาท หรือลดลงรอ้ยละ 
22.12 เมื่อเทยีบกบัปี 2562 ที่มตีน้ทนุทางการเงินเทา่กบั 360.71 ลา้นบาท โดยลดลงจากธุรกิจส่ิงพิมพ ์จ านวน 
19.85 ลา้นบาท และลดลงจากธรุกิจโรงไฟฟ้า 59.95 ลา้นบาท ซึง่ลดลงจากการจ่ายคืนเงินกูใ้นส่วนของโครงการ
โรงไฟฟ้าพลงังานแสงอาทติยท์ี่ไดจ้ าหน่ายไปแลว้ตามที่กล่าวไวข้า้งตน้ 

ไตรมาสที่ 1 ปี 2564 ตน้ทนุทางการเงิน จ านวน 44.06 ลา้นบาท ลดลง 29.84 ลา้นบาท คิดเป็นรอ้ยละ 
40.38 เมื่อเทียบกบัช่วงเวลาเดียวกนัของปีก่อน โดยส่วนท่ีลดลงจากสิ่งพิมพ ์จ านวน 13.61 ลา้นบาท คิดเป็นรอ้ย
ละ 48.35 เนื่องจากการช าระคืนหุน้กูท้ี่ครบก าหนด และลดลงจากโรงไฟฟ้า 16.23 ลา้นบาท คิดเป็นรอ้ยละ 35.48 
เนื่องจากการจา่ยคืนหุน้กูท้ี่ครบก าหนด และจากการจา่ยคืนเงินกูใ้นส่วนของโครงการโรงไฟฟ้าพลงังาน
แสงอาทิตยท์ี่ไดจ้ าหน่ายไปแลว้ 

 
5.1.7. ก าไรสทุธิ – ส่วนท่ีเป็นของบรษิัทใหญ่ 
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ปี 2561 บรษิัทและบรษิัทย่อย มกี าไรสทุธิ 342.77 ลา้นบาท เพิม่ขึน้จากปี 2560 จ านวน 136.35 ลา้น
บาท โดยแบ่งเป็นก าไรจากธุรกจิสิ่งพิมพเ์พิม่ขึน้ 120.20 ลา้นบาท เนื่องจากมกี าไรจากการซือ้ในราคาต ่ากว่า
มลูค่ายตุิธรรม จ านวน 130.98 ลา้นบาท และก าไรจากธุรกจิโรงไฟฟ้าเพิ่มขึน้ จ านวน 16.15 ลา้นบาท โดยมี
รายไดจ้ากการจ าหน่ายไฟฟา้เพิม่ขึน้ และรบัรูส่้วนแบ่งก าไรจากเงินลงทนุในบรษิัทรว่ม 

ปี 2562 บรษิัทและบรษิัทย่อย มกี าไรสทุธิ 651.72 ลา้นบาท เพิม่ขึน้จากปี 2561 จ านวน 308.95 ลา้น
บาท โดยแบ่งเป็นก าไรจากธุรกิจส่ิงพิมพเ์พิ่มขึน้ 2.17 ลา้นบาท และก าไรจากธุรกิจโรงไฟฟา้เพิ่มขึน้ 306.78 ลา้น
บาท เนื่องจากมีก าไรจากการขายเงินลงทนุ จ านวน 543.01 ลา้นบาท และรบัรูส่้วนแบ่งก าไรจากเงินลงทนุ 
เพิ่มขึน้ 149.94 ลา้นบาท 

ปี 2563 บรษิัทฯ มกี าไรสทุธิเท่ากบั 1,135.31 ลา้นบาท เพิ่มขึน้จ านวน 483.59 ลา้นบาท เมื่อเทียบกบัปี 
2562 ที่มีก าไรสทุธิเทา่กบั 651.72 ลา้นบาท โดยมีสาเหตหุลกัมาจากก าไรจากการขายเงินลงทนุ จ านวน 
1,567.17 ลา้นบาท และตน้ทนุทางการเงินลดลงจ านวน 79.80 ลา้นบาท ซึ่งเป็นผลมาจากการท่ี ETP ซึ่งเป็น
บรษิัทย่อยที่บรษิัทฯ ไดจ้ าหน่ายโครงการโรงไฟฟ้าพลงังานแสงอาทิตยใ์นประเทศไทยรวม 4 โครงการ ขนาดก าลงั
การผลิตรวม 20 เมกะวตัต ์ซึ่งประกอบดว้ย โรงไฟฟ้าที่บ่อพลอย 2 โครงการ ขนาดก าลงัการผลิต รวม 10 เมกะ
วตัต ์โรงไฟฟ้าลพบรุี ขนาดก าลงัการผลิตรวม 5 เมกะวตัต ์และโรงไฟฟ้าปราจีนบรุี ขนาดก าลงัการผลิตรวม 5 เม
กะวตัต ์ ไปเมื่อวนัท่ี 10 สิงหาคม 2563 และจ าหน่ายโครงการโรงไฟฟ้าพลงังานแสงอาทิตย ์ ในประเทศญ่ีปุ่ น
จ านวน 3 โครงการ ขนาดก าลงัการผลิตรวม 31.75 เมกะวตัต ์ในไตรมาส 3-4 ปี 2563 ไดแ้ก่ โรงไฟฟ้า Kurihara 
1 ขนาดก าลงัการผลิตรวม 9.52 เมกะวตัต ์โรงไฟฟ้า Kurihara 2 ขนาดก าลงัการผลิตรวม 12.24 เมกะวตัต ์และ
โรงไฟฟ้า Kyoto ขนาดก าลงัการผลิตรวม 9.99 เมกะวตัต ์

ไตรมาสที่ 1 ปี 2564 บรษิัทและบรษิัทย่อย มีก าไรสทุธิ 4.91 ลา้นบาท ลดลงจ านวน 10.98 ลา้นบาท 
เมื่อเทยีบกบัชว่งเวลาเดยีวกนัของปีก่อน ที่มีก าไรสทุธิเท่ากบั 15.89 ลา้นบาท โดยมีสาเหตจุากตน้ทนุทางการเงิน
ที่ลดลงจ านวน 29.84 ลา้นบาท ซึ่งเป็นผลมาจากการท่ี ETP ซึง่เป็นบรษิัทย่อยที่บรษิัทฯ ไดจ้ าหน่ายโครงการ
โรงไฟฟ้าพลงังานแสงอาทติยใ์นประเทศญ่ีปุ่ นจ านวน 3 โครงการ ในปลายปี 2563 ไดแ้ก่ โรงไฟฟ้า Kurihara 1 
โรงไฟฟ้า Kurihara 2 และโรงไฟฟ้า Kyoto ท าใหไ้ม่มีเงินกูใ้นส่วนของโรงไฟฟ้าพลงังานแสงอาทิตยใ์นประเทศ
ญ่ีปุ่ น 

 
5.1.8. ส่วนแบ่งก าไร (ขาดทนุ) จากเงินลงทนุในบรษิัทรว่มที่ใชว้ิธีส่วนไดเ้สีย 

ปี 2561 ส่วนแบ่งก าไร (ขาดทนุ) จากเงินลงทนุในบรษิัทรว่มจากโรงไฟฟ้าใชพ้ลงังานความรอ้นรว่ม 
(Cogeneration Combined Power Plant) ของบรษิัทย่อยส่วนแบ่งก าไรจากเงินลงทนุในบรษิัทรว่ม บรษิัทฯ รบัรู ้
ผลก าไรจากเงินลงทนุในบรษิัทรว่ม จ านวนจ านวน 240.45 ลา้นบาท เมื่อเทียบกบัปี 2560 เท่ากบั 196.23 ลา้น
บาท เพิ่มขึน้จ านวน 44.22 ลา้นบาท หรือคิดเป็นรอ้ยละ 22.53 

ปี 2562 ส่วนแบ่งก าไร (ขาดทนุ) จากเงินลงทนุในบรษิัทรว่มจากโรงไฟฟ้าใชพ้ลงังานความรอ้นรว่ม 
(Cogeneration Combined Power Plant) ของบรษิัทย่อย บรษิัทฯ รบัรูผ้ลก าไรจากเงินลงทนุในบรษิัทรว่ม 
จ านวน 390.39 ลา้นบาท เมื่อเทยีบกบัปี 2561 เท่ากบั 240.45 ลา้นบาท เพิม่ขึน้จ านวน 149.94 ลา้นบาท หรือ
คิดเป็นรอ้ยละ 62.36 เนื่องมาจากการผลก าไรจากอตัราแลกเปล่ียนที่เพิ่มขึน้และผลการด าเนินงานท่ีดีขึน้ 
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ปี 2563 ส่วนแบ่งก าไร (ขาดทนุ) จากเงินลงทนุในบรษิัทรว่มจากโรงไฟฟ้าใชพ้ลงังานความรอ้นรว่ม 
(Cogeneration Combined Power Plant) ของบรษิัทย่อย บรษิัทฯ รบัรูผ้ลก าไรจากเงินลงทนุในบรษิัทรว่ม 
จ านวน 239.28 ลา้นบาท ลดลง 151.11 ลา้นบาท คิดเป็นรอ้ยละ 38.71 โดยผลการด าเนินงานลดลงจ านวน 
269.92 ลา้นบาท เนื่องจาก SSUT ครบก าหนดตรวจสอบและซ่อมบ ารุงในช่วงเดือน กรกฎาคม – กนัยายน 2563 
ประกอบลกูคา้นคิมอตุสาหกรรมของ SSUT และ PPTC ไดร้บัผลกระทบจาก COVID-19 ท าใหจ้ านวนไฟฟา้ที่
ขายใหแ้ก่ IU ลดลง อีกทัง้ในปี ก่อน PPTC ไดร้บัเงินชดเชยคา่ความเสียหายจากบรษิัทประกนั จ านวน 126.51 
ลา้นบาท จึงส่งผลใหร้บัรูผ้ลก าไรจากบรษิัทรว่มลดลง และจากการรบัรูผ้ลขาดทนุจากอตัราแลกเปล่ียน จ านวน 
118.81 ลา้นบาท 

ไตรมาสที่ 1 ปี 2564 ส่วนแบ่งก าไร (ขาดทนุ) จากเงินลงทนุในบรษิัทรว่มจากโรงไฟฟ้าใชพ้ลงังานความ
รอ้นรว่ม (Cogeneration Combined Power Plant) ของบรษิทัย่อย โดยบรษิัทฯรบัรูผ้ลก าไรจากเงินลงทนุใน
บรษิัทรว่ม จ านวน 73.35 ลา้นบาท เมื่อเทียบกบัช่วงเวลาเดียวกนัของปีก่อน เท่ากบั 33.08 ลา้นบาท เพิ่มขึน้ 
106.43 ลา้นบาท หรือคิดเป็นรอ้ยละ 321.70 โดยมีสาเหตมุาจากผลขาดทนุจากอตัราแลกเปล่ียนท่ีลดลงมากใน
วนัสิน้ไตรมาส 

 
5.2 ฐานะทางการเงนิ 

5.2.1 สินทรพัย ์
ณ วนัท่ี 31 ธันวาคม 2561 และ 31 ธันวาคม 2562 และ 31 ธันวาคม 2563 บรษิัทฯ มีสินทรพัยร์วม 

จ านวน 10,599.33 ลา้นบาท 11,555.42 ลา้นบาท และ 8,381.96 ลา้นบาท ตามล าดบั โดย ณ วนัที่ 31 ธันวาคม 
2562 กลุ่มบรษิัทมีสินทรพัยร์วมเพิ่มขึน้ 956.09 ลา้นบาท หรือเพิ่มขึน้รอ้ยละ 9.02 เมื่อเทยีบกบัสิน้ปี 2561 และ 
ณ วนัท่ี 31 ธันวาคม 2563 กลุม่บรษิัทมีสินทรพัยร์วมลดลง 3,173.46 ลา้นบาท หรือลดลงรอ้ยละ 27.46 เมื่อ
เทียบกบัสิน้ปี 2562 ซึง่สามารถจ าแนกรายละเอียดการเปล่ียนแปลงไดด้งัต่อไปนี ้

สินทรพัยร์วมของบรษิัทฯ ณ วนัที่ 31 ธันวาคม 2561 เพิม่ขึน้จากสินทรพัยร์วม ณ วนัท่ี 31 ธันวาคม 
2560 จ านวน 2,091.59 ลา้นบาท เนื่องมาจากการเพิม่ขึน้และลดลงของสินทรพัยห์มนุเวียนและไม่หมนุเวียน 
ไดแ้ก่ เงินสดและรายการเทียบเท่าเงินสดเพิ่มขึน้ จ านวน 166.44 ลา้นบาท เงินลงทนุชั่วคราวเพิ่มขึน้ จ านวน 
231.87 ลา้นบาท ลกูหนีก้ารคา้และลกูหนีก้ารคา้หมนุเวียนอื่นเพิม่ขึน้ จ านวน 182.66 ลา้นบาท เงินใหกู้ย้ืมระยะ
ยาวแก่บรษิัทรว่มทางออ้มที่ครบก าหนดช าระภายในหนึ่งปีลดลง จ านวน 66.41 ลา้นบาท สินคา้คงเหลือเพิม่ขึน้ 
จ านวน 30.79 ลา้นบาท งานระหว่างก่อสรา้ง - สญัญาเชา่ทางการเงินเพิ่มขึน้ จ านวน 6.28 ลา้นบาท สินทรพัย์
หมนุเวยีนอื่นเพิ่มขึน้ 105.56 ลา้นบาท เงินฝากธนาคารท่ีตดิภาระค า้ประกนัลดลง จ านวน 10.60 ลา้นบาท เงิน
ลงทนุในบรษิัทรว่มและกจิการท่ีควบคมุรว่มกนัเพิ่มขึน้ จ านวน 245.16 ลา้นบาท ที่ดิน อาคารและอปุกรณ ์
เพิ่มขึน้ จ านวน 1,183.09 ลา้นบาท สินทรพัยไ์ม่มีตวัตนลดลง จ านวน 6.20 ลา้นบาท และสินทรพัยไ์ม่หมนุเวียน
อื่นเพิ่มขึน้จ านวน 32.64 ลา้นบาท 

สินทรพัยร์วมของบรษิัทฯ ณ วนัที่ 31 ธันวาคม 2562 เพิม่ขึน้จากสินทรพัยร์วม ณ วนัท่ี 31 ธันวาคม 
2561 จ านวน 956.09 ลา้นบาท เนื่องมาจากการเพิ่มขึน้และลดลงของสินทรพัยห์มนุเวียนและไม่หมนุเวยีน ไดแ้ก ่
เงินสดและรายการเทียบเท่าเงินสดลดลง จ านวน 156.50 ลา้นบาท เงินลงทนุชั่วคราวเพิ่มขึน้ จ านวน 343.15 
ลา้นบาท ลกูหนีก้ารคา้และลกูหนีก้ารคา้หมนุเวียนอื่นลดลง จ านวน 281.37 ลา้นบาท สินคา้คงเหลือเพิม่ขึน้ 
จ านวน 13.02 ลา้นบาท สินทรพัยห์มนุเวียนอื่นเพิม่ขึน้ 144.07 ลา้นบาท เนื่องจากมีเงินประกนัของการขาย
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โรงไฟฟ้าประเทศเวียดนาม จ านวนเงิน 188.85 ลา้นบาท เงินฝากธนาคารท่ีติดภาระค า้ประกนัเพิ่มขึน้ จ านวน 
63.32 เงินลงทนุในบรษิัทรว่มเพิม่ขึน้ จ านวน 390.39 ลา้นบาท เพิ่มขึน้จากผลการด าเนินงานปี 2562 ที่ดิน 
อาคารและอปุกรณเ์พิ่มขึน้ จ านวน 545.96 ลา้นบาท เพิ่มขึน้จากการก่อสรา้งโครงการโรงไฟฟ้าประเทศญ่ีปุ่ น 
จ านวนเงิน 821.35 ลา้นบาท ลดลงจากการขายสินทรพัย ์จ านวน 32.22 ลา้นบาท ค่าเส่ือมราคา จ านวน 239.51 
ลา้นบาท สินทรพัยไ์ม่มีตวัตนลดลง จ านวน 46.52 ลา้นบาท ลดลงจากการตดัจ่าย จ านวน 23.49 ลา้น บาท ลดลง
จากการรบัคืนค่าสิทธิการใชส้ายส่งกระแสไฟฟ้า จ านวน 23.04 ลา้นบาท และสินทรพัยไ์ม่หมนุเวียนอื่นลดลง
จ านวน 37.26 ลา้นบาท 

สินทรพัยร์วมของบรษิัทฯ ณ วนัท่ี 31 ธันวาคม 2563 ลดลงจากสินทรพัยร์วม ณ วนัท่ี 31 ธันวาคม 2562 
จ านวน 3,173.46 ลา้นบาท เนื่องมาจากการลดลงของสินทรพัยห์มนุเวยีนและไม่หมนุเวียน ไดแ้ก่ เงินสด และ
รายการเทียบเท่าเงินสดเพิม่ขึน้จ านวน 798.60 ลา้นบาท จากการจ าหน่ายโครงการโรงไฟฟ้าในประเทศไทยและ
ประเทศญ่ีปุ่ นของกลุ่มบรษิัท การลดลงของสินทรพัยท์างการเงินหมนุเวยีนอื่นจ านวน 563.12 ลา้นบาท จากการ
จ าหน่ายเงินลงทนุชั่วคราวประเภทเพื่อคา้ออกไป เงินใหกู้ย้ืมระยะสัน้แก่บรษิัทท่ีเก่ียวขอ้งกนั เพิม่ขึน้ 584.27 
ลา้นบาท ซึง่เป็นการใหกู้ย้ืมแก่บรษิัทรว่มทางออ้มจ านวน 3 แห่ง โดยท าสญัญากูย้ืมแบบไมม่ีหลกัประกนั ครบ
ก าหนดภายใน 1 ปี คิดอตัราดอกเบีย้รอ้ยละ 2 และ 6 ต่อปี ที่ดินอาคารและอปุกรณ ์ และสินทรพัยไ์ม่มีตวัตน
ลดลง จ านวน 3,573.16 ลา้นบาท และลดลง 429.88 ลา้นบาท ตามล าดบั เนื่องมาจากการจ าหน่ายโครงการ
โรงไฟฟ้าพลงังานแสงอาทติยใ์นประเทศไทย 4 โครงการ และในประเทศญ่ีปุ่ น 3 โครงการ ของกลุ่มบรษิัทตามที่
ไดก้ล่าวไปแลว้ขา้งตน้ 

ณ วนัท่ี 31 มีนาคม 2564 บรษิัทฯ มีสินทรพัยร์วมของบรษิัทฯ จ านวน  8,535.69 ลา้นบาท เพิ่มขึน้เมื่อ
เทียบกบัสิน้ปี 2563 จ านวน 153.73 ลา้นบาท เนื่องมาจากเพิม่ขึน้ของลกูหนีก้ารคา้และลกูหนีห้มนุเวยีนอื่น – 
สทุธิ จ านวน 149.81 ลา้นบาท และการเพิ่มขึน้ของเงินจา่ยล่วงหนา้ค่างานก่อสรา้งโครงการผลิตไฟฟ้าพลงังาน
ลม จ านวน 1,509.65 ลา้นบาท ประกอบกบัการลดลงของเงินสดและรายการเทียบเทา่เงินสด เงินใหกู้ย้ืมระยะสัน้
แก่บรษิัทท่ีเก่ียวขอ้งกนั และสินทรพัยไ์ม่หมนุเวยีนอื่น จ านวน 715.79 ลา้นบาท จ านวน 583.77 ลา้นบาท และ
จ านวน 153.73 ลา้นบาท ตามล าดบั 

  
5.2.2 หนีสิ้นรวม 

หนีสิ้นรวมของบรษิัทฯ ณ วนัท่ี 31 ธันวาคม 2561 เพิ่มขึน้จากหนีสิ้นรวม ณ วนัท่ี 31 ธันวาคม 2560 
จ านวน 1,284.25 ลา้นบาท หรือเพิ่มขึน้รอ้ยละ 21.28 ทัง้นีเ้ป็นผลมาจากการเพิ่มขึน้และลดลงของหนีสิ้น
หมนุเวยีน ไดแ้ก่ เงินเบิกเกินบญัชีและเงินกูย้ืมระยะสัน้จากสถาบนัการเงิน เพิม่ขึน้ 30.05 ลา้นบาท ตั๋วแลกเงิน 
เพิ่มขึน้ 80.00 ลา้นบาท เงินกูย้มืระยะสัน้จากบคุคลและบรษิัทอื่น ลดลง 78.96 ลา้นบาท ส่วนของหนีสิ้นท่ีครบ
ก าหนดช าระภายในหนึ่งปี ลดลง 49.97 ลา้นบาท ภาษีเงินไดน้ิติบคุคลคา้งจา่ย ลดลง 9.25 ลา้นบาท และ หนีสิ้น
ไม่หมนุเวยีน ไดแ้ก่ เงินกูย้ืมระยะยาวจากสถาบนัการเงิน เพิ่มขึน้ 1,089.90 ลา้นบาท 

หนีสิ้นรวมของบรษิัทฯ ณ วนัท่ี 31 ธันวาคม 2562 เพิ่มขึน้จากหนีสิ้นรวม ณ วนัท่ี 31 ธันวาคม 2561 
จ านวน 338.67 ลา้นบาท หรือเพิ่มขึน้รอ้ยละ 4.63 ทัง้นีเ้ป็นผลมาจากการเพิม่ขึน้และลดลงของหนีสิ้นหมนุเวียน 
ไดแ้ก่ เงินเบกิเกินบญัชีและเงินกูย้ืมระยะสัน้จากสถาบนัการเงิน ลดลง 140.08 ลา้นบาท ตั๋วแลกเงินขายลด 
ลดลง 190 ลา้นบาท เจา้หนีก้ารคา้และเจา้หนีห้มนุเวยีนอื่น ลดลง 22.53 ลา้นบาท ส่วนของหนีสิ้นท่ีครบก าหนด
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จ่ายช าระภายในหนึง่ปี เพิ่มขึน้ 729.09 ลา้นบาท เนื่องมาจากการกูย้ืมเงินเพื่อก่อสรา้งโรงไฟฟ้าที่ประเทศญ่ีปุ่ น 
ภาษีเงินไดน้ิติบคุคลคา้งจา่ย เพิ่มขึน้ 50.57 ลา้นบาท เนื่องจากบรษิัทย่อยมกี าไรจากการขายเงินลงทนุใน
โครงการเวียดนาม จ านวนเงิน 543.01 ลา้นบาท ตอ้งเสียภาษีเงินไดน้ิติบคุคลเพิ่มเงินปันผลคา้งจ่าย เพิม่ขึน้ 
59.36 ลา้นบาท และส่วนของหนีสิ้นไม่หมนุเวียน ไดแ้ก่ เงินกูย้มืระยะยาวจากสถาบนัการเงิน เพิ่มขึน้ 450.56 
ลา้นบาท เนื่องมาจากการกูย้ืมเงนิเพื่อลงทนุในธุรกจิแพ็คเกจจิง้ หุน้กู ้ลดลง 591.80 ลา้นบาท 

หนีสิ้นรวมของบรษิัทฯ ณ วนัท่ี 31 ธันวาคม 2563 ลดลงจากหนีสิ้นรวม ณ วนัท่ี 31 ธันวาคม 2552 
จ านวน 4,137.65 ลา้นบาท หรือลดลงรอ้ยละ 54.03 โดยมีสาเหตหุลกัมาจาก 1) การลดลงจากเงนิเบิกเกินบญัช ี
และเงินกูย้ืมระยะสัน้จากสถาบนัการเงินจ านวน 108.14 ลา้นบาท และ 2) การลดลงของตั๋วแลกเงินขายลด 
จ านวน 270.00 ลา้นบาท 3) การลดลงจากเงินกูย้ืมระยะยาวจากสถาบนัการเงินท่ีครบก าหนดช าระใน 1 ปี 
จ านวน 255.86 ลา้นบาท 4) การลดลงของเงินกูย้ืมระยะยาวจากสถาบนัการเงิน-สทุธิจ านวน 2,594.97 ลา้น 
บาท และ 5) การลดลงของหุน้กู-้สทุธิจ านวน 855.64 ลา้นบาท 

หนีสิ้นรวมของบรษิัทฯ วนัท่ี 31 มีนาคม 2564 ของบรษิัท มีจ านวน  3,784.43 ลา้นบาท ลดลงจากปี 
2563 จ านวน 264.04 ลา้นบาท โดยมีสาเหตหุลกัจากการเพิ่มขึน้ของเงินเบิกเกินบญัชแีละเงินกูย้ืมระยะสัน้จาก
สถาบนัการเงินและตั๋วแลกเงินขายลด จ านวน 491.52 ลา้นบาทและ 250.00 ลา้นบาท ตามล าดบั ประกอบกบั
การลดลงของหุน้กูท้ี่ถงึก าหนดช าระภายในหนึ่งปี จ านวน 500.00 ลา้นบาท 

 
5.2.3 ส่วนของผูถื้อหุน้ 

ณ วนัท่ี 31 ธันวาคม 2561 บรษิัทฯ มีทนุจดทะเบียน 1,045.04 ลา้นบาท ประกอบดว้ยหุน้สามญั จ านวน 
1,045,038,462 หุน้ มลูค่าที่ตราไวหุ้น้ละ 1.00 บาท โดยเป็นทนุท่ีออกจ าหน่ายและช าระแลว้จ านวน 921.57 ลา้น
บาท แบ่งเป็นหุน้สามญัจ านวน 921,572,840 หุน้ โดยมีมลูคา่ที่ตราไวหุ้น้ละ 1.00 บาท และมีสว่นของผูถื้อหุน้
เท่ากบั 3,280.27 ลา้นบาท 

ณ วนัท่ี 31 ธันวาคม 2562 บรษิัทฯ มีทนุจดทะเบียน 1,026.08 ลา้นบาท ประกอบดว้ยหุน้สามญั จ านวน 
1,026,076,686 หุน้ มลูค่าที่ตราไวหุ้น้ละ 1.00 บาท โดยเป็นทนุท่ีออกจ าหน่ายและช าระแลว้จ านวน 921.57 ลา้น
บาท แบ่งเป็นหุน้สามญัจ านวน 921,572,840 หุน้ โดยมีมลูคา่ที่ตราไวหุ้น้ละ 1.00 บาท และมีสว่นของผูถื้อหุน้
เท่ากบั 3,897.39 ลา้นบาท เพิม่ขึน้จ านวน 617.12 ลา้นบาท เมื่อเทียบกบัสิน้ปี 2561 โดยมีสาเหตหุลกัมาจาก
การเพิม่ขึน้ของก าไรสะสมของบรษิัทฯ จ านวน 559.56 ลา้นบาท 

ณ วนัท่ี 31 ธันวาคม 2563 บรษิัทฯ มีทนุจดทะเบียน 1,579.02 ลา้นบาท ประกอบดว้ยหุน้สามญั จ านวน 
1,579,018,686 หุน้ มลูค่าที่ตราไวหุ้น้ละ 1.00 บาท โดยเป็นทนุท่ีออกจ าหน่ายและช าระแลว้จ านวน 932.51 ลา้น
บาท แบ่งเป็นหุน้สามญัจ านวน 932,507,097 หุน้ โดยมีมลูคา่ที่ตราไวหุ้น้ละ 1.00 บาท และมีสว่นของผูถื้อหุน้
เท่ากบั 4,861.57 ลา้นบาท เพิม่ขึน้จ านวน 964.19 ลา้นบาท เมื่อเทียบกบัสิน้ปี 2562 โดยมีสาเหตหุลกัมาจาก
การเพิม่ขึน้ของก าไรสะสมของบรษิัทฯ จ านวน 908.31 ลา้นบาท 

ส่วนของผูถื้อหุน้ของบรษิัทฯ วนัท่ี 31 มีนาคม 2564 บรษิัทฯ มีทนุจดทะเบียน 1,579.02 ลา้นบาท ประกอบดว้ยหุน้สามญั 
จ านวน 1,579,018,686 หุน้ มลูค่าที่ตราไวหุ้น้ละ 1.00 บาท โดยเป็นทนุท่ีออกจ าหน่ายและช าระแลว้จ านวน 932.51 ลา้น
บาท แบ่งเป็นหุน้สามัญจ านวน 932,507,097 หุน้ โดยมีมูลค่าที่ตราไวหุ้น้ละ 1.00 บาท และมีส่วนของผูถื้อหุน้เท่ากับ  
4,751.26 ล้านบาท ลดลงจ านวน 110.32 ล้านบาท เมื่อเทียบกับปี  2563 โดยมีสาเหตุหลักมาจากการลดลงของ
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องคป์ระกอบอื่นของส่วนผูถื้อหุน้ จ านวน 228.46 ลา้นบาท ประกอบกับการเพิ่มขึน้ของส่วนไดเ้สียที่ไม่มีอ  านาจควบคุม 
จ านวน 113.16 ลา้นบาท 

5.3 การวิเคราะหง์บกระแสเงนิสด 
5.3.1 กระแสเงินสดจากกิจกรรมด าเนนิงาน 

ปี 2561 - 2563 บรษิัทฯ มีกระแสเงินสดสทุธิไดม้าจากกจิกรรมด าเนินงานจ านวน 230.75 ลา้นบาท 
646.10 ลา้นบาท และ 1,007.86 ลา้นบาท ตามล าดบั โดยมกี าไรจากการด าเนินงานก่อนการเปล่ียนแปลงใน 
สินทรพัยแ์ละหนีสิ้นด าเนินงานเท่ากบั 500.65 ลา้นบาท 512.16 ลา้นบาท และ 488.74 ลา้นบาท ตามล าดบั โดย 
บรษิัทฯ มีกระแสเงินสดจากการด าเนินงานเป็นบวกตลอดในช่วงปี 2561 - 2563 
 บรษิัทฯ มีเงินสดสทุธิไดม้าจาก (ใชไ้ปใน) กจิกรรมด าเนินงาน  ส าหรบังวดบญัชีสิน้สดุวนัท่ี 31 มีนาคม 
2564 เทา่กบั (121.41) ลา้นบาท โดยมีก าไรจากการด าเนินงานก่อนการเปล่ียนแปลงในสินทรพัยแ์ละหนีสิ้น
ด าเนินงานเท่ากบั 86.15 ลา้นบาท 
 
5.3.2 กระแสเงินสดจากกิจกรรมลงทนุ 

ปี 2561 บรษิัทฯ ไดม้ีการลงซือ้หุน้ WPS จ านวน 407.50 ลา้นบาท และบรษิัทย่อย ไดม้ีการ และเงิน 
ลงทนุในการก่อสรา้งโรงไฟฟา้ที่ประเทศญ่ีปุ่ น โครงการ Kurihara 1 และ Kurihara 2 จ านวนเงิน 799.97 ลา้นบาท 

ปี 2562 บรษิัทฯ มกีระแสเงินสดสทุธิใชไ้ปในกจิกรรมลงทนุจ านวน 122.08 ลา้นบาท ซึ่งส่วนใหญ่เป็น
ผลมาจากการลงทนุเพิ่มเติมในการก่อสรา้งโครงการโรงไฟฟ้า Kurihara 2 ที่ประเทศญ่ีปุ่ นเป็นจ านวน 706.93 
ลา้นบาท และลงทนุในธุรกิจแพค็เกจจิง้จ านวน 88.96 ลา้นบาท ในขณะท่ีบรษิัทฯ มีเงินสดรบัจากการจ าหน่าย
โครงการโรงไฟฟ้าประเทศเวียดนามจ านวน 1,070.15 ลา้นบาท และน าเงินสดสว่นเกินไปลงทนุในสินทรพัยท์าง
การเงินหมนุเวียนอื่นจ านวน 818.86 ลา้นบาท 

ปี 2563 บรษิัทฯ มกีระแสเงินสดสทุธิไดม้าจากกจิกรรมลงทนุจ านวน 4,902.74 ลา้นบาท ซึ่งส่วนใหญ่
เป็นผลมาจากเงินสดรบัจากการจ าหน่ายเงินลงทนุในบรษิัทย่อยทางออ้มจ านวน 5,893.87 ลา้นบาท จากการ
จ าหน่ายโครงการโรงไฟฟ้าพลงังานแสงอาทติยใ์นประเทศไทยรวม 4 โครงการ ขนาดก าลงัการผลิตรวม 20 เมกะ
วตัต ์ไปเมื่อวนัท่ี 10 สิงหาคม 2563 และจ าหน่ายโครงการโรงไฟฟ้าพลงังานแสงอาทิตยใ์นประเทศญ่ีปุ่ น จ านวน 
3 โครงการ ขนาดก าลงัการผลิตรวม 31.75 เมกะวตัต ์ในไตรมาส 3-4 ปี 2563 ตามที่ไดก้ล่าวไปแลว้ ขา้งตน้ 

บริษัทฯ มีเงินสดสทุธิไดม้าจาก (ใชไ้ปใน) กิจกรรมลงทุน ส าหรบัปีสิน้สดุวนัที่ วนัที่ 31 มีนาคม 2564 
เท่ากับ (887.16) ลา้นบาท ซึ่งส่วนใหญ่เป็นผลมาจากการจ่ายเงินล่วงหนา้ค่างานก่อสรา้งโครงการผลิตไฟฟ้า
พลงังานลม จ านวน 1,299.99 ลา้นบาท และการจ่ายเงินล่วงหนา้ค่าหุน้ จ านวน 152.14 ลา้นบาท การรบัช าระ
จากเงินใหกู้ย้ืมระยะสัน้แก่บรษิัทท่ีเก่ียวขอ้งกนั จ านวน 583.77 ลา้นบาท 
5.3.3 กระแสเงินสดจากกิจกรรมจดัหาเงิน 

ปี 2561 บรษิัทฯ ไดอ้อกตั๋วแลกเงินระยะสัน้ (Bill of Exchange : B/E ) เพิ่ม จ านวน 80 ลา้นบาท และ
บรษิัทย่อยไดกู้ย้ืมเงินจากสถาบนัการเงินเพื่อก่อสรา้งโรงไฟฟ้าในประเทศญ่ีปุ่ น จ านวน 664.14 ลา้นบาท และ
กูย้ืมเงินสินเชื่อเพิ่มเติมของ JKR, RPV และ ลพบรุี โซล่าร ์ จ านวนเงิน 300.00 ลา้นบาท เพื่อน าไปลงทนุใน
โครงการโรงไฟฟ้าที่ประเทศเวียดนาม 

ปี 2562 บรษิัทฯ มกีระแสเงินสดสทุธิใชไ้ปจากกิจกรรมจดัหาเงินจ านวน (14.53) ลา้นบาท เป็นผลจาก
การท่ีบรษิัทฯ ไดช้ าระตั๋วแลกเงินระยะสัน้ (Bill of Exchange : B/E) จ านวน 190.00 ลา้นบาท ช าระคืนหุน้กู ้
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884.70 ลา้นบาท และออกหุน้กูเ้พิ่มจ านวนเงิน 991.70 ลา้นบาท กูเ้งินระยะยาวเพิ่มเพื่อลงทนุในธุรกิจบรรจุ
ภณัฑ ์จ านวน 169.79 ลา้นบาท กูย้ืมเงินเพื่อก่อสรา้งโรงไฟฟา้ที่ประเทศญ่ีปุ่ น จ านวน 756.36 ลา้นบาท กูย้ืมเงิน
เพื่อลงทนุในธุรกจิ Solar Rooftop จ านวนเงิน 11.17 ลา้นบาท จา่ยช าระคืนเงินตน้ของเงินกูย้มืระยะยาว จ านวน 
348.79 ลา้นบาท จ่ายดอกเบีย้จ านวนเงิน 289.58 ลา้นบาท 

ปี 2563 บรษิัทฯ มกีระแสเงินสดสทุธิใชไ้ปจากกิจกรรมจดัหาเงินจ านวน 3,411.48 ลา้นบาท ส่วน ใหญ่
เป็นผลมาจากการท่ีบรษิัทฯ ไดร้บัเงินจากการจ าหน่ายโครงการโรงไฟฟ้าพลงังานแสงอาทิตยใ์นประเทศไทยรวม 
4 โครงการ ขนาดก าลงัการผลิตรวม 20 เมกะวตัต ์และจ าหน่ายโครงการโรงไฟฟ้าพลงังานแสงอาทติยใ์นประเทศ
ญ่ีปุ่ นจ านวน 3 โครงการ ขนาดก าลงัการผลิตรวม 31.75 เมกะวตัต ์ไปในช่วงไตรมาส 3-4 ปี 2563 ตามที่ไดก้ล่าว
ไปแลว้ขา้งตน้ และน าเงินสดที่ไดร้บัดงักล่าวมาช าระคืนเงินกูย้ืมระยะยาวจากสถาบนัการเงินเป็นจ านวนกวา่ 
1,875.43 ลา้นบาท และใชใ้นการไถ่ถอนหุน้กูเ้พิ่มเติมเป็นจ านวน 1,583.50 ลา้นบาท และน าไปช าระคืนตั๋วแลก
เงินขายลดอีกจ านวน 360.00 ลา้นบาท 

บริษัทฯ มีเงินสดสุทธิไดม้าจาก (ใชไ้ปใน) กิจกรรมจัดหาเงินส าหรบัปี  สิน้สุดวันที่ 31 มีนาคม 2564 
เท่ากับ 219.89  ล้านบาท เป็นผลจากการไดร้ับเงินเบิกเกินบัญชีและเงินกู้ยืมระยะสั้นจากสถาบันการเงิน 
จ านวน 489.89 ลา้นบาท เงินสดจ่ายช าระตั๋วแลกเงินขายลด จ านวน 250.00 ลา้นบาท และมีเงินสดจ่ายจาก
การไถ่ถอนหุน้กู ้จ านวน 500.00 ลา้นบาท 

5.4 อัตราส่วนทางการเงนิทีส่ าคัญ 
5.4.1 อตัราส่วนสภาพคล่อง 

ปี 2561 บรษิัทมีสินทรพัยห์มนุเวียนเพิม่ขึน้จ านวน 656.43 ลา้นบาท โดยเพิ่มขึน้จากการลงทนุในโรง
พิมพ ์WPS จ านวน 204.87 ลา้นบาท และจากการลงทนุในโครงการโรงไฟฟ้าประเทศเวียดนาม จ านวน 416.08 
ลา้นบาท และหนีสิ้นหมนุเวียนเพิ่มขึน้ จ านวน 1,083.55 ลา้นบาท โดยเพิม่ขึน้จากการลงทนุในโรงพิมพ ์ WPS 
จ านวน 72.16 ลา้นบาท สาเหตหุลกัของหนีสิ้นหมนุเวยีนที่เพิม่ขึน้มาจากตั๋วแลกเงิน และเงินกู้ยมืระยะยาวจาก
สถาบนัการเงิน – ส่วนท่ีครบก าหนดช าระภายในหนึง่ปี เพิ่มขึน้ ส่งผลใหอ้ตัราส่วนสภาพคล่องของบรษิัท ลดลง
อย่างมาก เมื่อเทียบกบัปี 2560 

ปี 2562 บรษิัทฯ มีอตัราส่วนสภาพคล่องเท่ากบั 0.55 เท่า อตัราส่วนสภาพคล่องหมนุเรว็เทา่กบั 0.52 
เท่า ลดลงเมื่อเทียบกบัปี 2561 ที่มีอตัราส่วนสภาพคล่องเทา่กบั 0.64 เท่า อตัราส่วนสภาพคล่องหมนุเรว็เท่ากบั 
0.59 เทา่ โดยมีสาเหตหุลกัจากการท่ีบรษิัทฯ มีหนีสิ้นหมนุเวียนเพิม่ขึน้ 469.93 ลา้นบาท จากการเพิ่มขึน้ของหุน้
กูท้ี่ครบก าหนดช าระภายใน 1 ปี เป็นส่วนใหญ่ ในขณะที่สินทรพัยห์มนุเวยีนของบรษิัทฯ เพิ่มขึน้เพยีง 39.35 ลา้น
บาท จากการเพิ่มขึน้ของสินทรพัยท์างการเงินหมนุเวียนอื่นเป็นหลกั 

ปี 2563 บรษิัทฯ มีอตัราส่วนสภาพคล่องเท่ากบั 0.99 เท่า อตัราส่วนสภาพคล่องหมนุเรว็เทา่กบั 0.93 
เท่า เพิ่มขึน้เมื่อเทยีบกบัสิน้ปี 2562 โดยมีสาเหตหุลกัมาจากการเพิ่มขึน้ของสินทรพัยห์มนุเวียน จ านวน 550.85 
ลา้นบาท เนื่องมาจากการเพิม่ขึน้ของเงินสดและรายการเทยีบเทา่เงินสด จ านวน 798.60 ลา้นบาท และจากการ
จ าหน่ายโครงการโรงไฟฟ้าในประเทศไทยและประเทศญ่ีปุ่ นตามที่ไดก้ล่าวไปแลว้ขา้งตน้ 

ไตรมาสที่ 1 ปี 2564 บรษิัทฯ มอีตัราส่วนสภาพคล่องเท่ากบั 1.04 เทา่ อตัราส่วนสภาพคล่องหมนุเรว็
เท่ากบั 0.98 เท่า โดยมีสาเหตหุลกัมาจากการเพิม่ขึน้ของสินทรพัยห์มนุเวียนรวม จ านวน 413.39 ลา้นบาท โดย
เป็นการลดลงของเงินสดและรายการเทียบเท่าเงินสด จ านวน 715.79 ลา้นบาท การเพิ่มขึน้ของเงนิจ่ายลว่งหนา้
ค่างานก่อสรา้งโครงการผลิตไฟฟ้าพลงังานลม จ านวน 1,509.65 ลา้นบาท และการลดลงของเงินใหกู้ย้ืมระยะสัน้
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แก่บรษิัทท่ีเก่ียวขอ้งกนั จ านวน 583.77 ลา้นบาท ในขณะท่ีมกีารเพิ่มของหนีห้มนุเวียนรวม จ านวน 290.88 ลา้น
บาท โดยเป็นการเพิม่ขึน้ของเงินเบิกเกินบญัชแีละเงินกูย้ืมระยะสัน้จากสถาบนัการเงิน จ านวน 491.42 ลา้นบาท 
การเพิม่ขึน้ของตั๋วแลกเงินขายลด จ านวน 250.00 ลา้นบาทและการลดลงของส่วนของหนีสิ้นท่ีครบก าหนดจ่าย
ช าระภายในหนึ่งปี - หุน้กู ้จ านวน 500.00 ลา้นบาท 
 

5.4.2 อตัราส่วนแสดงความสามารถในการหาก าไร 
ปี 2561 จากผลการด าเนินงานที่ผ่านมาจะเห็นไดว้า่ บรษิัทฯ มีผลการประกอบการและความสามารถ

ในการท าก าไรท่ีอยู่ในเกณฑท์ี่ดี บรษิัทฯ มีอตัราก าไรขัน้ตน้ เทา่กบัรอ้ยละ 42.15 และอตัราก าไรสทุธิเท่ากบั รอ้ย
ละ 24.17 เนื่องจากบรษิัทฯ มีรายไดจ้ากโรงไฟฟ้า Kurihara 1 ในประเทศญ่ีปุ่ นท่ี COD เมื่อวนัท่ี 1 ตลุาคม 2561 

ปี 2562 บรษิัทฯ มีอตัราก าไรขัน้ตน้อยู่ที่รอ้ยละ 40.64 อตัราก าไรจากการด าเนินงานอยู่ที่รอ้ยละ 44.74 
และอตัราก าไรสทุธิอยู่ที่รอ้ยละ 42.86 เนื่องจากบรษิัทฯ มีรายไดเ้พิ่มขึน้จากโครงการโรงไฟฟ้าที่ประเทศ
เวียดนามขนาดก าลงัการผลิตรวม 99.22 เมกะวตัต ์ท่ีเริ่มจ าหน่ายไฟฟ้าเชงิพาณิชย ์(COD) เมื่อวนัท่ี 10 และ 11 
มิถนุายน 2562 และ จากโรงไฟฟ้า Kurihara 1 ขนาดก าลงัการผลิต 9.52 เมกะวตัต ์ที่ COD เมื่อวนัท่ี 1 ตลุาคม 
2561 และโครงการ Kurihara 2 ขนาดก าลงัการผลิต 17.25 เมกะวตัต ์ที่ COD เมื่อวนัท่ี 25 พฤศจิกายน 2562 
ประกอบกบับรษิัทฯ มีก าไรจากการขายเงินลงทนุจ านวน 543.01 ลา้นบาท โดยมีสาเหตจุากการท่ี ETP บรษิัท 
ย่อยของบรษิัทฯ ไดจ้ าหน่ายโครงการโรงไฟฟ้าพลงังานแสงอาทติย ์ XT1 - XT2 จ านวน 2 โครงการ ที่จงัหวดัฟู
เยีย้น ประเทศเวยีดนาม ขนาดก าลงัการผลิตรวม 99.22 เมกะวตัตใ์นไตรมาสที่ 4 ของปี 2562 จึงมีการรบัรูก้  าไร
จากการขายโรงไฟฟ้าดงักลา่วจ านวน 543.01 ลา้นบาท 

ปี 2563 บรษิัทฯ มีอตัราก าไรขัน้ตน้อยู่ที่รอ้ยละ 37.72 อตัราก าไรจากการด าเนินงานอยู่ที่รอ้ยละ 60.13 
และอตัราก าไรสทุธิอยู่ที่รอ้ยละ 56.64 เนื่องจากบรษิัทฯ มีก าไรจากการขายเงินลงทนุจ านวน 1,567.17 ลา้นบาท 
โดยมีสาเหตุมาจากการที่ ETP บริษัทย่อยของบริษัทฯ ไดจ้ าหน่ายโครงการโรงไฟฟ้าพลังงานแสงอาทิตยใ์น
ประเทศไทยรวม 4 โครงการ ขนาดก าลงัการผลิตรวม 20 เมกะวตัต ์ไปเมื่อวนัท่ี 10 สิงหาคม 2563 และจ าหน่าย
โครงการโรงไฟฟ้าพลงังานแสงอาทิตยใ์นประเทศญ่ีปุ่ นจ านวน 3 โครงการ ขนาดก าลงัการผลิตรวม 31.75 เมกะ
วตัต ์ไปในช่วงไตรมาส 3-4 ปี 2563 

ไตรมาสที่ 1 ปี 2564 บริษัทฯ มีอตัราก าไรขัน้ตน้อยู่ที่รอ้ยละ 38.84 อตัราก าไรจากการด าเนินงานอยู่ที่
รอ้ยละ 58.34 และอัตราก าไรสุทธิอยู่ที่รอ้ยละ 52.04 เนื่องจากบริษัทฯ จ าหน่ายโครงการโรงไฟฟ้าพลังงาน
แสงอาทิตยใ์นประเทศไทยและประเทศญ่ีปุ่ น เมื่อปลายปี 2562 - 2563 ท าใหบ้รษิัทฯ ไม่มีรายไดเ้งินอดุหนนุจาก
รฐับาล และก าไรจากการขายเงินลงทนุ เนื่องจากมีการรบัรูร้ายไดใ้นปี 2563 แลว้ 
 

5.4.3 อตัราส่วนแสดงประสิทธิภาพในการด าเนินงาน 
ปี 2561  จากผลประกอบการในช่วงที่ผ่านมาเนื่องจากบริษัทฯ มีการลงทุนเพิ่มในส่วนของธุรกิจ

โรงไฟฟ้า ในส่วนของสินทรพัยถ์าวรที่เพิ่มขึน้ ส่งผลใหอ้ัตราส่วนแสดงประสิทธิภาพในการด าเนินงาน ไดแ้ก่ 
อตัราตอบแทนจากสินทรพัย ์อตัราตอบแทนจากสินทรพัยถ์าวร และอตัราหมนุเวียนของสินทรพัยล์ดลง รอ้ยละ 
3.59 รอ้ยละ 3.59 และ 0.12 เท่าตามล าดบั เนื่องจากการเพิ่มขึน้ของสินทรพัยถ์าวรในส่วนของโรงไฟฟ้าพลงังาน
แสงอาทิตย ์และผลการด าเนินงานของส่วนธุรกิจโรงไฟฟ้า 
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ปี 2562 บริษัทฯ มีอัตราผลตอบแทนจากสินทรัพยอ์ยู่ที่รอ้ยละ 8.14 และอัตราการหมุนเวียนของ
สินทรพัยอ์ยู่ที่ 0.19 เท่า เพิ่มขึน้เมื่อเทียบกับปี 2561 เนื่องจากในปี 2562 บริษัทฯ มีรายไดเ้พิ่มขึน้จากโครงการ 
โรงไฟฟ้าที่ประเทศเวียดนามขนาดก าลงัการผลิตรวม 99.22 เมกะวตัต ์ที่เริ่มจ าหน่ายไฟฟ้าเชิงพาณิชย ์(COD) 
เมื่อวนัท่ี 10 และ 11 มิถนุายน 2562 และจากโรงไฟฟ้า Kurihara 1 ขนาดก าลงัการผลิต 9.52 เมกะวตัต ์ท่ี COD 
เมื่อวนัที่ 1 ตุลาคม 2561 และโครงการ Kurihara 2 ขนาดก าลงัการผลิต 17.25 เมกะวตัต ์ที่ COD เมื่อวนัที่ 25 
พฤศจิกายน 2562 ประกอบกับบรษิัทฯ มีก าไรจากการขายเงินลงทุนจ านวน 543.01 ลา้นบาท โดยมีสาเหตจุาก 
การที่ ETP บริษัทย่อยของบริษัทฯ ไดจ้ าหน่ายโครงการโรงไฟฟ้าพลังงานแสงอาทิตย ์XT1 - XT2 จ านวน 2 
โครงการ ที่จังหวัดฟูเยีย้น ประเทศเวียดนาม ขนาดก าลังการผลิตรวม 99.22 เมกะวัตตใ์นไตรมาสที่ 4 ของปี 
2562 จึงมีการรบัรูก้  าไรจากการขายโรงไฟฟ้าดงักล่าวจ านวน 543.01 ลา้นบาท จึงส่งผลใหใ้นปี 2562 บรษิัทฯ มี
รายไดร้วมเพิ่มขึน้ 919.06 ลา้นบาท และมีก าไรสทุธิเพิ่มขึน้ 493.04 ลา้นบาท เมื่อเทียบกับปี 2561 ในขณะที่ปี 
2562 สินทรพัยร์วมของบรษิัทฯ เพิ่มขึน้ 956.09 ลา้นบาท หรือเพิ่มขึน้เพียงรอ้ยละ 9.02 เมื่อเทียบกบัปี 2561 

ปี 2563 บรษิัทฯ มีอตัราผลตอบแทนจากสินทรพัยอ์ยู่ที่รอ้ยละ 15.70 และอตัราการหมนุเวยีน ของ
สินทรพัยอ์ยู่ที่ 0.28 เท่า เพิม่ขึน้เมื่อเทยีบกบัปี 2562 เนื่องจากบรษิัทฯ มีก าไรจากการขายเงนิลงทนุจ านวน 
1,567.17 ลา้นบาท และตน้ทนุทางการเงินลดลง 79.80 ลา้นบาท จากการท่ี ETP บรษิัทย่อยของบรษิัทฯ ได้
จ าหน่ายโครงการโรงไฟฟ้าพลงังานแสงอาทติยใ์นประเทศไทยรวม 4 โครงการ ขนาดก าลงัการผลิตรวม 20 เมกะ
วตัต ์ไปเมื่อวนัท่ี 10 สิงหาคม 2563 และจ าหน่ายโครงการโรงไฟฟ้าพลงังานแสงอาทิตยใ์นประเทศญ่ีปุ่ น จ านวน 
3 โครงการ ขนาดก าลงัการผลิตรวม 31.75 เมกะวตัต ์ไปในชว่งไตรมาส 3-4 ปี 2563 จึงส่งผลใหปี้ 2563 บรษิัทฯ 
มีรายไดร้วมเพิม่ขึน้ 659.49 ลา้นบาท และมีก าไรสทุธิเพิ่มขึน้ 663.38 ลา้นบาท เมื่อเทียบกบัปี 2562 ในขณะท่ี ณ 
31 ธันวาคม 2563 สินทรพัยร์วมของบรษิัทฯ ลดลงจ านวน 3,173.46 ลา้นบาท หรือลดลง รอ้ยละ 27.46 เมื่อเทียบ
กบัปี 2562 

ไตรมาสที่ 1 ปี 2564 บริษัทฯ มีอัตราผลตอบแทนจากสินทรัพยอ์ยู่ที่รอ้ยละ 16.60 และอัตราการ
หมุนเวียน ของสินทรพัยอ์ยู่ที่ 0.32 เท่า เพิ่มขึน้เมื่อเทียบกับช่วงเวลาเดียวกันของปีก่อน เนื่องจากบริษัทฯ มี
ตน้ทุนทางการเงินลดลง จ านวน 28.84 ลา้นบาท จากการที่ ETP บริษัทย่อยของบริษัทฯ ไดจ้ าหน่ายโครงการ
โรงไฟฟ้าพลงังานแสงอาทิตยใ์นประเทศไทยและประเทศญ่ีปุ่ นไปในปี 2563 

 
5.4.4 อตัราส่วนวิเคราะหน์โยบายทางการเงนิ 

 ปี 2561 บริษัทฯ ยังคงมีอตัราส่วนหนีสิ้นต่อทุนสูง ไม่ลดลงจากปี 2560 เนื่องจากบริษัทฯ มีการกูย้ืม
เงินจากสถาบนัการเงินเพิ่มขึน้ เพื่อด าเนินการก่อสรา้งโรงไฟฟ้าพลงังานแสงอาทิตย ์โครงการ Kurihara 1 และ 
Kurihara 2 ที่ประเทศญ่ีปุ่ น และโครงการโรงไฟฟ้าพลงังานแสงอาทิตยท์ี่ประเทศเวียดนาม 

ปี 2562 บรษิัทฯ มีอตัราส่วนหนีสิ้นต่อส่วนของผูถื้อหุน้อยู่ที่ 1.96 เท่า ลดลงเมื่อเทียบกบัปี 2561 ที่มี 
อตัราส่วนหนีสิ้นต่อส่วนของผูถื้อหุน้อยู่ที่ 2.23 เทา่ เนื่องจากปี 2562 บรษิัทฯ มีสว่นของผูถื้อหุน้เทา่กบั 3,897.39 
ลา้นบาท เพิ่มขึน้ 617.12 ลา้นบาท เมื่อเทียบกบัปี 2561 จากการเพิ่มขึน้ของก าไรสะสมจ านวน 559.56 ลา้นบาท 
ในขณะท่ีหนีสิ้นรวมของบรษิัทฯ ในปี 2562 มคี่าเท่ากบั 7,658.04 ลา้นบาท เพิ่มขึน้ 338.97 ลา้นบาท 

ปี 2563 บรษิัทฯ มีอตัราส่วนหนีสิ้นต่อส่วนของผูถื้อหุน้อยู่ที่ 0.72 ลดลงเมื่อเทียบกบัปี 2562 เนื่องจาก 
ณ 31 ธันวาคม 2563 บรษิัทฯ มีส่วนของผูถื้อหุน้เท่ากับ 4,861.57 ลา้นบาท เพิ่มขึน้ 964.19 ลา้นบาท เมื่อเทียบ 
กับปี 2562 ในขณะที่หนี ้สินรวมของบริษัทฯ ณ 31 ธันวาคม 2563 มีค่าเท่ากับ 3,520.39 ล้านบาท ลดลง
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4,137.65 ลา้นบาท เมื่อเทียบกับปี 2562 เนื่องจากในปี 2563 บริษัทฯ มีก าไรจากการขายเงินลงทุนจ านวน 
1,567.17 ลา้นบาท และตน้ทุนทางการเงินลดลง 79.80 ลา้นบาท จากการที่ ETP บริษัทย่อยของบริษัทฯ ได้
จ าหน่ายโครงการโรงไฟฟ้าพลงังานแสงอาทิตยใ์นประเทศไทยรวม 4 โครงการ ขนาดก าลงัการผลิตรวม 20 เมกะ
วตัต ์ไปเมื่อวนัท่ี 10 สิงหาคม 2563 และจ าหน่ายโครงการโรงไฟฟ้าพลงังานแสงอาทิตยใ์นประเทศญ่ีปุ่ น จ านวน 
3 โครงการ ขนาดก าลงัการผลิตรวม 31.75 เมกะวตัต ์ไปในช่วงไตรมาส 3-4 ปี 2563 ซึ่งรายการ ดงักล่าวส่งผล
ใหปี้ 2563 บรษิัทฯ มีหนีสิ้นรวมที่ลดลง และมีเงินสดและรายการเทียบเท่าเงินสด และก าไรสทุธิ รวมถึงส่วนของ
ผูถื้อหุน้เพิ่มขึน้ 

ณ สิน้ไตรมาสที่ 1 ปี 2564 บริษัทฯ มีอตัราส่วนหนีสิ้นต่อส่วนของผูถื้อหุน้อยู่ที่ 0.80 เพิ่มขึน้เมื่อเทียบ
กับ ณ 31 ธันวาคม 2563 เนื่องจาก ณ 31 มีนาคม 2564 บริษัทฯ มีส่วนของผูถื้อหุน้เท่ากับ 4,751.26 ลา้นบาท 
ลดลง 110.32 ลา้นบาท เมื่อเทียบกับ ณ 31 ธันวาคม 2563 เนื่องจากบริษัทฯ มีการลดลงขององคป์ระกอบอื่น
ของส่วนของผูถื้อหุน้ จ านวน 228.46 ลา้นบาท ในขณะท่ีหนีสิ้นรวมของบรษิัทฯ ณ 31 มีนาคม 2564 มีค่าเท่ากบั 
3,784.43 ลา้นบาท เพิ่มขึน้ 264.04 ลา้นบาท เมื่อเทียบกับ ณ 31 ธันวาคม 2563 เนื่องจากบริษัทฯ มีหนีสิ้น
หมนุเวียนเพิ่มขึน้ จากการเพิ่มขึน้ของเงินเบิกเกินบญัชีและเงินกูย้ืมระยะสัน้จากสถาบนัการเงิน จ านวน 491.92 
ลา้นบาท การเพิ่มขึน้ของตั๋วแลกเงินขายลด จ านวน 250.00 ลา้นบาทและการลดลงของส่วนของหนีสิ้นที่ครบ
ก าหนดจ่ายช าระภายในหนึ่งปี - หุน้กู ้จ านวน 500.00 ลา้นบาท 

 

6. ผลกระทบจากการสถานการณโ์ควิค-19 
จากสถานการณก์ารแพร่ระบาดของไวรสัโคโรน่า (COVID - 19) ท่ีส่งผลกระทบต่อภาคธุรกิจเอกชนในวงกวา้ง ณ 

ปัจจบุนันัน้  บรษิัทฯ ไม่ไดร้บัผลกระทบทางตรงอย่างมีนยัส าคญั   
ในส่วนของธุรกิจส่ิงพิมพ ์ที่ไดร้บัผลกระทบ คือ ลกูคา้หลายรายลดยอดงานพิมพล์ง แต่เป็นผลดีต่องานแพคเกจจิง้  

ซึ่งปัจจุบนัผูบ้รโิภคปรบัเปล่ียนวิถีใหม่แบบ New Normal จึงมีการสั่งของที่มีบริการส่งถึงบา้น (Home Delivery) เพิ่มมาก
ขึน้  โดยจะช่วยส่งผลใหบ้รษิัทฯ มียอดขายงานบรรจภุณัฑเ์พิ่มมากขึน้เป็นเท่าตวั 

ในส่วนของธุรกิจไฟฟ้า  บริษัทฯ ไดข้ายไฟฟ้าใหก้ับหน่วยงานของภาครฐัเป็นส่วนใหญ่ และลกูคา้ที่อยู่ในเขตนิคม
อุตสาหกรรมลาดกระบงัและบางป ู ซึ่งลกูคา้ส่วนใหญ่เป็นบริษัทที่ผลิตสินคา้ส าหรบัอุปโภคบริโภคในประเทศไทย ไม่ใช่
โซนอุตสาหกรรมเพื่อการส่งออกโดยเฉพาะ  จึงไม่ไดร้บัผลกระทบมากนกั   และปัจจุบนับริษัทฯ  อยู่ระหว่างการก่อสรา้ง
โรงไฟฟ้าพลงังานลมในประเทศเวียดนาม จึงส่งผลให้บรษิัทฯ ไม่สามารถเดินทางไปดูความคืบหนา้ของโครงการได ้แต่ใช้
การติดตามความคืบหนา้ผ่านทางอีเมลห์รือการประชมุ อย่างไรก็ตามบริษัทฯ ไดว้่าจา้งผูร้บัเหมาที่มีประสบการณใ์นการ
ก่อสรา้ง และว่าจา้งวิศวกรผูเ้ชี่ยวชาญในการดแูลแทนบรษิัทฯ จึงไม่ไดร้บัผลกระทบดงักล่าว 
 
7. ภาวะอุตสาหกรรม 
ธุรกิจสิ่งพิมพแ์ละบรรจภุณัฑ ์

ในปี 2564 มีแนวโนม้คาดการณว์่า ในช่วงตน้ปีเศรษฐกิจมีการขยายตวัที่ดี มีทิศทางฟ้ืนตวัดีขึน้ แต่ช่วงครึ่งหลงัของ
ปี มีความย่อตัวลงบา้ง ทั้งนี ้ในส่วนของธุรกิจส่ิงพิมพน์ั้นยังคงประสบปัญหา และไดร้ับแรงกดดันจากพฤติกรรมทที่
เปล่ียนไปไปของผูบ้รโิภค ในการติดตามขอ้มลูข่าวสารผ่านส่ือออนไลนท์ี่ยงัคงเติบโตอย่างต่อเนื่อง ปัจจยัดงักล่าวจึงส่งผล
กระทบต่อธุรกิจส่ิงพิมพ ์เพราะมีการแข่งขันกับเทคโนโลยีสมัยใหม่ และภาวะการขายโฆษณาของส่ือออนไลน ์มีเพียง
ตลาดทางดา้นบรรจุภัณฑท์ี่คาดว่าจะเติบโตประมาณรอ้ยละ 10 โดยไดร้บัปัจจัยหนุนจากภาวะเศรษฐกิจภายในและ
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ต่างประเทศที่มีทิศทางฟ้ืนตวัดีขึน้ อีกทัง้ความตอ้งการของผูบ้รโิภคในยคุดิจิทลัที่ยงัคงเติบโตอย่างต่อเนื่อง การผลิตบรรจุ
ภณัฑใ์นยคุปัจจบุนัมีนวตักรรมใหม่ๆ ใชเ้ทคโนโลยีระดบัสงู เช่น กล่องกระดาษที่มีน า้หนกัเบา สะดวกและลดตน้ทนุในการ
ขนส่ง สามารถใชบ้รรจุสินค้าที่มีความหลากหลาย ตรงกับความตอ้งการใชจ้ากพฤติกรรมของผูบ้ริโภคในยุคปัจจุบัน ที่
ตอ้งการความสะดวกรวดเรว็ ซึ่งหนัมาเลือกซือ้สินคา้ออนไลนม์ากขึน้ และมีแนวโนม้ขยายตวัต่อเนื่อง ท าใหต้ลาดส่ิงพิมพ์
ประเภทบรรจุภณัฑม์ีแนวโนม้เติบโตตามไปดว้ย ดงันัน้บริษัทจึงตอ้งปรบัตัว เพื่อชิงส่วนแบ่งการตลาดบรรจภุณัฑ ์โดยจะ
ขยายธุรกิจไปยงัผลิตภณัฑป์ระเภทกล่องลกูฟกูภายในปี 2564 เพื่อสรา้งยอดขายใหเ้พิ่มขึน้ต่อไป 

ปี 2564 คาดว่า ผลิตภณัฑก์ระดาษที่ใชผ้ลิตกล่องบรรจุภณัฑ ์จะขยายตวัเพิ่มขึน้จะขยายตวัเพิ่มขึน้ตามการบรโิภค
ในประเทศ และตามการขยายตัวในกลุ่มอาหาร ขณะเดียวกันบรรจุภัณฑ์กระดาษในยุค New Normal จะขยายตัว
ค่อนขา้งมากแบบกา้วกระโดด และยงัไดอ้านิสงสต์ามการใชง้านส าหรบัรบั-ส่งสินคา้ทางออนไลน ์ในขณะท่ีการส่งออกจะ
ขยายตวัต่อเนื่องในกลุ่มเยื่อกระดาษ ส่วนกลุ่มหนงัสือและส่ิงพิมพจ์ะยงัหดตวัต่อเนื่อง 

 
ที่มา: https://www.mreport.co.th/news/industry-movement/319-Thai-industrial-trend-2021-Q2 ลงวนัที่ 8 มิถนุายน 2564 

 
ธุรกิจอตุสาหกรรมไฟฟ้า 

จากสถานการณท์ี่ผ่านมา การใชไ้ฟฟ้าของไทยปี 2563 อยู่ที่ 187,046 กิกะวตัต-์ชั่วโมง หดตวัลง 3.1% จากปี 2562 
ผลจากการแพร่ระบาดของ COVID-19 ท าใหค้วามตอ้งการใชไ้ฟฟ้าในภาคธุรกิจและภาคอุตสาหกรรมหดตวัมากสดุเป็น
ประวัติการณท์ี่ 10.5% และ 4.6% ตามล าดบั โดยธุรกิจที่มีการใชไ้ฟฟ้าลดลงมากส่วนใหญ่เก่ียวเนื่องกับภาคท่องเที่ยว 
ไดแ้ก่ โรงแรม ภัตตาคาร หา้งสรรพสินคา้ อพารท์เมน้ทแ์ละเกสตเ์ฮา้ส ์ส่วนภาคอุตสาหกรรมที่ใชไ้ฟฟ้าลดลงมากที่สดุ 
ไดแ้ก่ กลุ่มอตุสาหกรรมส่ิงทอ กลุ่มยานยนต ์กลุ่มเหล็กและโลหะพืน้ฐาน และเคมีภณัฑ ์อย่างไรก็ตาม การใชไ้ฟฟ้าในภาค
ครวัเรือนเพิ่มขึน้ 7.4% จากมาตรการ Work From_Home (WFH) โดยเฉพาะช่วงไตรมาส 2/2563 ดา้นการใชไ้ฟฟ้าสงูสดุ 
(Peak demand) อยู่ที่ 28.636.7 เมกะวตัต ์ลดลง 7.2% จากปี 2562 ซึ่งท าสถิติสงูสดุเป็นประวตัิการณท์ี่ 30,853.2 เมกะ
วตัต ์

ทิศทางการเติบโตของธุรกิจผลิตไฟฟ้าขึน้อยู่กบั 

• ความตอ้งการใชไ้ฟฟ้าในประเทศ ซึ่งผันแปรตามภาวะเศรษฐกิจ โดยอัตราการเติบโตเฉล่ียของความ
ตอ้งการใชไ้ฟฟ้าอยู่ที่ประมาณ 0.9-1.1 เท่าของอตัราการเติบโตทางเศรษฐกิจ เมื่อพิจารณาแยกตามภาค
เศรษฐกิจ พบว่าปี 2563 ภาคอุตสาหกรรม ภาคครวัเรือน ภาคธุรกิจ และภาคอื่นๆ มีการใชไ้ฟฟ้าคิดเป็น
สัดส่วน 43.9%  28.3%  23.5% และ 4.3% ของปริมาณการใช้ไฟฟ้าทั้งประเทศ ตามล าดับ โดย
อุตสาหกรรมอาหารมีการใช้ไฟฟ้ามากที่สุด รองลงมา ได้แก่ อุตสาหกรรมเหล็กและ โลหะพืน้ฐาน  
อิเล็กทรอนิกส ์ ยานยนต ์และพลาสติก ส าหรบัภาคบริการที่มีการใชไ้ฟฟ้ามากที่สุด ไดแ้ก่ อพารท์เมน้ท์
และเกสตเ์ฮา้ส ์หา้งสรรพสินคา้ โรงแรม ขายปลีกและขายส่ง ตามล าดบั 

• นโยบายภาครฐั ไดแ้ก่ (1) แผนพฒันาก าลงัการผลิตไฟฟ้าของประเทศ (Power Development Plan: PDP) 
และแผนพฒันาพลงังานทดแทนและพลงังานทางเลือก (Alternative Energy Development Plan: AEDP) 
ซึ่งก าหนดก าลงัการผลิตไฟฟ้าส าหรบัโรงไฟฟ้าแต่ละประเภท[1] (2) นโยบายดา้นราคารบัซือ้ไฟฟ้าที่ผลิต
จากพลงังานหมนุเวียน ซึ่งมีตน้ทนุการผลิตสงูกว่าการผลิตไฟฟ้าจากเชือ้เพลิงฟอสซิล (ก๊าซธรรมชาติ ถ่าน
หิน และน ้ามัน) โดยปัจจุบันราคารับซื ้ออยู่ภายใต้ระบบ Feed-in Tariff[2] (FiT) จากเดิมที่ใช้ระบบ 

https://www.mreport.co.th/news/industry-movement/319-Thai-industrial-trend-2021-Q2%20ลง
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Adder[3] (Box 1) และ (3) แผนพฒันาโครงข่ายสายส่งไฟฟ้าเพื่อรองรบัก าลงัการผลิตที่เพิ่มขึน้ โดยเฉพาะ
จากโรงไฟฟ้าพลงังานหมนุเวียน 

ปี 2564-2566 ธุรกิจผลิตไฟฟ้าภาคเอกชนมีแนวโน้มเติบโตดีตามความตอ้งการใช้ไฟฟ้าในประเทศที่คาดว่าจะ
ขยายตวัเฉล่ีย 2.8-3.8% ต่อปี 

 

 
 

รวมถึงนโยบายสนบัสนุนการลงทุนภาครฐัตามแผนพฒันาก าลงัการผลิตไฟฟ้าและแผนพฒันาพลงังานทดแทนและ
พลงังานทางเลือก โดยกลุ่มโรงไฟฟ้าที่คาดว่าจะมีการลงทุนขยายตวัเร่งขึน้ ไดแ้ก่ โครงการพลงังานแสงอาทิตยต์ิดตัง้บน
หลังคาภาคประชาชน โรงไฟฟ้าเชือ้เพลิงชีวมวล (โรงไฟฟ้าชุมชนและโรงไฟฟ้าชีวมวลประชารัฐภาคใต)้ ก๊าซชีวภาพ 
(โรงไฟฟ้าชุมชน) และขยะเนื่องจากเป็นกลุ่มเป้าหมายที่ภาครฐัมีแผนรับซือ้ไฟฟ้าในปี 2564-2567 อีกทั้งเป็นกลุ่มที่มี
ศกัยภาพการแข่งขนัทัง้ดา้นตน้ทนุและแหล่งวตัถดุิบ ดา้นการแข่งขนัของธุรกิจมีแนวโนม้รุนแรงขึน้ จากการขยายการลงทนุ
ต่อเนื่องของผูป้ระกอบการรายใหญ่ และการลงทุนผลิตไฟฟ้าพลังงานหมุนเวียนจากผู้ประกอบการรายใหม่ ส่งผลให้
รายไดข้องธุรกิจโดยรวมเติบโตในระดบัปานกลาง อย่างไรก็ตาม การแข่งขนัของธุรกิจมีแนวโนม้รุนแรงขึน้ จากการเขา้มา
ของผูผ้ลิตไฟฟ้าในกลุ่มพลงังานหมนุเวียน จึงอาจกดดนัรายไดข้องธุรกิจอยู่บา้ง 
 
ที่มา: วิจยักรุงศรี แนวโนม้ธุรกิจ/อตุสาหกรรม ธุรกิจผลิตไฟฟ้า ฉบบัวนัท่ี 30 เมษายน 2564 
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เอกสารแนบ 2 
ภาพรวมการประกอบธุรกิจและผลการด าเนินการงาน 

บริษัท เอสเอสยูท ีจ ากัด 
  

1. ข้อมูลเบือ้งต้น 
ช่ือบรษิัท : บรษิัท เอสเอสยทูี จ ำกดั (“บรษิัทฯ” หรอื “SSUT”) 

SSUT Company Limited 
ที่ตัง้ส  ำนกังำนใหญ่  :  888 อำคำร ไอ ทำวเวอร ์ชัน้ 9 ถนนวิภำวดี-รงัสิต แขวงจตุจักร เขตจตุจักร กรุงเทพมหำนคร 

10900 
ที่ตัง้ส  ำนกังำนสำขำที่ 1 : 722 หมู่ที่ 2 ต ำบลบำงปใูหม่ อ ำเภอเมืองสมทุรปรำกำร จงัหวดัสมทุรปรำกำร 10280 
ที่ตัง้โรงผลิตไฟฟ้ำ : 722 หมู่ที่ 2 ต ำบลบำงปใูหม่ อ ำเภอเมืองสมทุรปรำกำร จงัหวดัสมทุรปรำกำร 10280 
โทรศพัท ์ : 0-2554-9222 
โทรสำร : 0-2554-9111 
ประเภทธุรกิจ : บรษิัทประกอบธุรกิจหลกัในกำรผลิตและขำยไฟฟ้ำใหก้บักำรไฟฟ้ำฝ่ำยผลิตแห่งประเทศไทย 

(กฟผ.) และผลิตและขำยไฟฟ้ำไอน ำ้ใหก้บัภำคอตุสำหกรรม 
เลขทะเบียนบรษิัท : 0105553039664 
เว็บไซต ์ : www.ssut.co.th 
ทนุจดทะเบียน : 2,919,000,000 บำท  
ทนุที่ช  ำระแลว้ : 2,919,000,000 บำท 
มลูค่ำหุน้ที่ตรำไวต้อ่หุน้ : 100.00 บำท 

 
2. ข้อมูลการประกอบธุรกิจ 

2.1 ประวัตคิวามเป็นมา 
ตำมที่รฐับำลมีนโยบำยใหภ้ำคเอกชนเขำ้มำมีส่วนรว่มในกำรใหบ้ริกำรในส่วนของระบบผลิตไฟฟ้ำผ่ำนผูผ้ลิตไฟฟ้ำ

เพื่อด ำเนินกำรผลิตไฟฟ้ำใหแ้ก่กำรไฟฟ้ำฝ่ำยผลิตแห่งประเทศไทย (กฟผ.) โดยตรงนัน้ SSUT ซึ่งเป็นหนึ่งในโครงกำรตำม
แผนพัฒนำก ำลังกำรผลิตไฟฟ้ำของประเทศไทย พ.ศ. 2550-2564 เป็นผู้ผลิตไฟฟ้ำเอกชนรำยเล็ก (Small Power 
Producer : SPP) ที่ผลิตไฟฟ้ำและควำมรอ้นที่มีประสิทธิภำพสงูแบบโคเจนเนอเรชั่น (Cogeneration) เชือ้เพลิงที่ใชเ้ป็น
ก๊ำซธรรมชำติซึ่งเป็นเชือ้เพลิงสะอำดในกำรผลิตทัง้ไฟฟ้ำและควำมรอ้นที่มีประโยชนไ์ปพรอ้มกนั เป็นกำรน ำควำมรอ้นที่
เสียเปล่ำมำใชป้ระโยชนท์ ำใหส้ำมำรถประหยดัเชือ้เพลิงไดจ้ ำนวนมำกเม่ือเปรียบเทียบกบักำรใชเ้ชือ้เพลิงผลิตไฟฟ้ำกับ
ผลิตควำมรอ้นอุตสำหกรรมแยกกัน เป็นหนึ่งในดำ้นกำรพัฒนำพลังงำนสะอำดและมีประสิทธิภำพในกำรใชง้ำนตำม
นโยบำยรฐับำล เป็นระบบที่มีประสิทธิภำพสงู สำมำรถตอบสนองควำมตอ้งกำรของโรงงำนอตุสำหกรรมหลำยประเภทที่
ตอ้งกำรใชท้ัง้ไฟฟ้ำและไอน ำ้ในกำรผลิตของโรงงำน 

2.2 ลักษณะการประกอบธุรกิจ 
ประกอบธุรกิจผลิตไฟฟ้ำและไอน ำ้รว่มกนัในระบบ Cogeneration ก ำลงักำรผลิตรวม 240 เมกกะวตัต ์แบง่เป็นบลอ็ค 

1 และบลอ็ค 2 ก ำลงักำรผลิตบลอ็คละ 120 เมกะวตัต ์ และก ำลงัผลิตไอน ำ้ 60 ตนัตอ่ชั่วโมง โดยใชก๊้ำซธรรมชำติเป็น
พลงังำนหลกั โครงกำรตัง้อยู่ในเขตนิคมอตุสำหกรรมบำงป ูจังหวดัสมทุรปรำกำร ไดเ้ริ่มด ำเนินกำรในเชิงพำณิชยแ์ลว้ทัง้ 2 

http://www.ssut.co.th/
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บลอ็คตัง้แตเ่ดือนธนัวำคม 2559 เป็นตน้มำ โดยจ ำหน่ำยไฟฟ้ำที่ผลิตได ้จ ำนวน 180 เมกะวตัต ์ ใหแ้ก่กำรไฟฟ้ำฝ่ำยผลิต
แห่งประเทศไทยภำยใตส้ญัญำซือ้ขำยไฟฟ้ำระยะยำว 25 ปี ไฟฟ้ำส่วนที่เหลือและไอน ำ้ ขำยใหแ้ก่ลกูคำ้โรงงำน
อตุสำหกรรมในนิคมอตุสำหกรรมบำงปภูำยใตส้ญัญำซือ้ขำยระยะยำว 

SSUT มีก ำลงักำรผลิตไฟฟ้ำรวม 240 เมกะวตัต ์แบง่เป็น 2 บล็อคๆละ 120 เมกะวตัต ์และไอน ำ้ก ำลงักำรผลิตสงูสดุ
รวม 60 ตนัตอ่ชั่วโมง มีแผนกำรจ ำหน่ำยไฟฟ้ำและไอน ำ้คือไดล้งนำมในสญัญำซือ้ขำยไฟฟ้ำ (Power Purchase 
Agreement – PPA) ในโครงกำรบลอ็ค 1 และ บล็อค 2 บลอ็คละ 90 เมกะวตัต ์รวม 180 เมกะวตัต ์เม่ือวนัที่ 25 กรกฎำคม 
2556 แบบ Firm ระยะเวลำ 25 ปี นบัตัง้แตว่นัเริ่มตน้จ่ำยไฟฟ้ำเชิงพำณิชย ์(COD) กบักำรไฟฟ้ำฝ่ำยผลิตแห่งประเทศไทย 
(กฟผ.) ซึง่เป็นระบบที่รฐัเป็นผูซ้ือ้รำยเดียว เน่ืองจำกเป็นระบบสำธำรณปูโภคที่จ  ำเป็น โดยผ่ำนระบบสำยส่ง 
(Transmission System) และระบบจ ำหน่ำย (Distribution System) โรงไฟฟ้ำไดเ้ริ่มตน้จ่ำยไฟฟ้ำตัง้แตเ่ดือนธนัวำคม 
2559 เป็นตน้มำ รำคำขำยตำมสญัญำตอ่เมกะวตัตถ์กูก ำหนดใหส้อดคลอ้งกบัรูปแบบกำรก ำหนดรำคำของกำรไฟฟ้ำฝ่ำย
ผลิตแห่งประเทศไทย (กฟผ.) ส ำหรบัโรงไฟฟ้ำขนำดเล็ก (SPP) ช ำระคำ่ตอบแทนในรูปของคำ่พลงัไฟฟ้ำ (Capacity 
Payment) และคำ่กำรประหยดักำรใชเ้ชือ้เพลิง (Fuel Saving) ตำมกำรค ำนวณที่ระบใุนสญัญำ 

กระแสไฟฟ้ำที่เหลือ 2 บลอ็คๆ ละ 30 เมกะวตัต ์รวม 60 เมกะวตัต ์และไอน ำ้จ ำนวน 60 ตนั/ชั่วโมง จ ำหน่ำยตรงใหแ้ก่
ลกูคำ้โรงงำนอตุสำหกรรมในนิคมอตุสำหกรรมบำงปภูำยใตส้ญัญำซือ้ขำยระยะยำวซึง่แตเ่ดิมในนิคมอตุสำหกรรมบำงปมีู
คูแ่ข่งขนัคือโรงไฟฟ้ำที่เปิดด ำเนินกำรอยู่แลว้ 1 แห่ง ก ำลงัผลิตติดตัง้ 120 เมกะวตัต ์หมดสญัญำในเดือนสิงหำคม 2563 
ดงันัน้กำรจ ำหน่ำยไฟฟ้ำและไอน ำ้ใหแ้ก่ผูป้ระกอบกำร ในปี 2563 จงึมีลกูคำ้ที่ซือ้ไฟฟ้ำทัง้หมด 16 รำยเพิ่มขึน้จ ำนวน 2 
รำยจำกปี 2562 รำยไดจ้ำกกำรขำยเพิ่มขึน้รอ้ยละ 16.68 มีลกูคำ้ที่ซือ้ไอน ำ้ทัง้หมด 9 รำยเพิ่มขึน้ 1 รำย มีรำยไดจ้ำกกำร
ขำยไอน ำ้เพิ่มขึน้รอ้ยละ 28.53 ทัง้นีส้ดัส่วนรำยไดจ้ำกกำรขำยไฟฟ้ำใหแ้ก่กำรไฟฟ้ำฝ่ำยผลิตแห่งประเทศไทยและกำร
จ ำหน่ำยไฟฟ้ำและไอน ำ้ใหแ้ก่ลกูคำ้โรงงำนอตุสำหกรรมในนิคมอตุสำหกรรมบำงปใูนปี 2563 มีสดัส่วนประมำณรอ้ยละ 
82 : 18 

ทัง้นี ้ SSUT ไดร้บักำรยกเวน้ภำษีเงินไดน้ิติบคุคลส ำหรบักิจกำรผลิตไฟฟ้ำและไอน ำ้ ภำยใตบ้ตัรส่งเสรมิกำรลงทนุ 
(BOI) เป็นระยะเวลำ 8 ปี นบัจำกวนัที่เริ่มมีรำยไดจ้ำกกำรประกอบกิจกำรดงักล่ำว ทัง้นีม้ลูค่ำของภำษีเงินไดน้ิติบคุคลสว่น
ที่ไดร้บัยกเวน้รวมกนัตลอดระยะเวลำที่ไดร้บักำรยกเวน้จะไม่เกินกวำ่รอ้ยละ 100 ของเงินลงทนุของโครงกำร (ไม่รวมคำ่
ที่ดินและทนุหมนุเวียน) 
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2.3 โครงสร้างการถอืหุน้ของบริษัทฯ 
ก่อนกำรเขำ้ท ำรำยกำร 

 
 
ภำยหลงักำรเขำ้ท ำรำยกำร 

 
 

2.4 โครงสร้างรายได้ของบริษัทฯ 
 
หน่วย : ลำ้นบำท 2561 % 2562 % 2563 % Q1/2564 % 

รำยไดจ้ำกกำรขำยและบริกำร 4,523.28 98.89 4,765.27 96.21 4,121.88 99.93 1,132.66 100.00 
รำยไดอ้ื่น 50.55 1.11 187.49 3.79 2.82 0.07 0.00 0.00 
รวม 4,573.83 100.00 4,952.75 100.00 4,124.70 100.00 1,132.66 100.00 
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3. ผู้ถอืหุน้และคณะกรรมการบริษัทฯ 
3.1 ผู้ถอืหุน้  

ล าดับ ผู้ถอืหุน้รายใหญ่ จ านวนหุน้ ร้อยละ 

1 บรษัิท แทค เอ็นเนอยี่ จ ำกดั 11,676,000 40.00 

2 บรษัิท อีเทอเนิล เอนเนอยี จ ำกดั (มหำชน) 7,297,500 25.00 

3 บรษัิท ทศันศ์ิริ จ ำกดั 5,838,000 20.00 

4 บรษัิท คอม-ลิงค ์จ ำกดั 4,378,500 15.00 

จ านวนหุน้ทัง้สิน้ 29,190,000 100.00 
ที่มำ : ส ำเนำบญัชีรำยช่ือผูถื้อหุน้ของบรษัิท 

 

3.2 คณะกรรมการบริษัทฯ 
รำยช่ือคณะกรรมกำรของบรษิัทฯ  

ล าดับ ชื่อ ต าแหน่ง 

1 นำย ศิริธชั โรจนพฤกษ ์ ประธำนกรรมกำร / กรรมกำร 

2 นำง ฐิติพร รตันเพียร กรรมกำร 

3 นำย มิโยชิ คำมิยะ กรรมกำร 

4 นำงสำว ขวญัศิรนิทร ์โรจนพฤกษ ์ กรรมกำร 

5 นำย ยทุธ ชินสภุคักลุ กรรมกำร 

6 นำย อำรกัษ ์รำษฎรบ์รหิำร กรรมกำร 

7 นำย วชัระ อชัฌำกรลกัษณ ์ กรรมกำร 

8 นำย ธีระ รตันะวิศ กรรมกำร 

9 นำย สรุชยั สขุศรีวงศ ์ กรรมกำร 

10 นำย โทโมโนร ิอิชิกโุระ กรรมกำร 

  ที่มำ: หนงัสือรบัรองบรษัิท ณ วนัที่ 28 เมษำยน 2564 

กรรมกำรที่มีอ  ำนำจลงนำม 

• กลุม่ ก. นำยศิรธิชั โรจนพฤกษ ์หรอืนำงฐิติพร รตันเพียร 

• กลุม่ ข. นำยมิโยชิ คำมิยะ หรอืนำยโทโมโนร ิอิชิกโุระ 

• กลุม่ ค. นำยยทุธ ชินสภุคักลุ หรอืนำยอำรกัษ ์รำษฎรบ์รหิำร 
กรรมกำรซึ่งลงช่ือผูกพันบริษัทไดค้ือ กลุ่ม ก. กลุ่ม ข. และกลุ่ม ค. รวมเป็นจ ำนวน 3 คนลงลำยมือ
รว่มกนั และประทบัตรำบรษิัท 
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4. สรุปรายการส าคัญในงบการเงนิ 
4.1 งบแสดงฐานะทางการเงนิ 

 

รำยกำร 
หน่วย : ลำ้นบำท 

งบกำรเงิน 

2561 2562 2563 Q1/2563 Q1/2564 

สินทรัพย ์          

สินทรัพยห์มุนเวยีน        
เงินสดและรำยกำรเทียบเท่ำเงินสด 0.17 0.23 0.26  0.23 0..24 
เงินฝำกสถำบนักำรเงินที่ติดภำระค ำ้ประกนั1/ 640.87 1,092.18 1,127.15 1,151.61 1,217.71 
ลกูหนีก้ำรคำ้และลกูหนีอ้ื่น 884.59 898.26 775.27 843.24 764.25 
สินทรพัยต์รำสำรอนพุนัธ ์ - - - 15.10 5.60 
อะไหลแ่ละอปุกรณ ์ 116.81 101.73 100.83 105.59 100.90 
สินทรพัยห์มนุเวียนอื่น 10.40 1.76 25.212/ 4.06 1.59 
รวมสินทรพัยห์มนุเวียน 1,652.84 2,094.16 2,028.64 2,119.82 2,090.28 

สินทรัพยไ์ม่หมุนเวียน      
อำคำรและอปุกรณส์ทุธิ 9,324.36 9,181.80 8,794.86 9,067.29 8,680.91 
สินทรพัยไ์ม่มีตวัตนสทุธิ 405.05 389.40 377.76 384.47 373.50 
สิทธิกำรใช ้ - - 265.31 246.37 261.93 
สินทรพัยภ์ำษีเงินไดร้อตดับญัชี 8.35 8.66 16.33 10.73 16.31 
สินทรพัยไ์ม่หมนุเวยีนอื่น 34.87 34.25 30.70 34.33 31.30 
รวมสินทรพัยไ์ม่หมนุเวียน 9,772.64 9,614.11 9,484.96 9,743.18 9,363.95 
รวมสินทรัพย ์ 11,425.48 11,708.27 11,513.60 11,863.00 11,454.23 

หนีส้ิน      

หนีส้ินหมุนเวียน      
เจำ้หนีก้ำรคำ้และเจำ้หนีอ้ื่น 333.99 334.94 283.28 353.79 315.80 
เจำ้หนีค้่ำก่อสรำ้ง 187.45 197.09 188.03 174.68 183.76 
หนีส้ินตรำสำรอนพุนัธ ์ - - 4.43 - - 
เงินกูย้ืมระยะยำวจำกสถำบนักำรเงินที่ถึงก ำหนดระยะเวลำช ำระภำยใน 1 ปี 520.09 511.30 552.11 570.39 518.25 
หนีส้ินตำมสญัญำเช่ำปัจจบุนั สทุธิ - - 9.27 5.73 9.29 
เงินกูย้ืมระยะสัน้จำกกิจกำรที่เก่ียวขอ้งกนั 22.88 22.88 22.88 22.88 22.88 
หนีส้ินหมนุเวียนอื่น 34.72 35.69 31.64 39.92 34.27 

รวมหนีส้นิหมุนเวียน 1,098.81 1,101.90 1,091.63 1,167.38 1,084.25 

หนีส้ินไม่หมุนเวยีน      
เงินกูร้ะยะยำวจำกสถำบนักำรเงินสทุธิ 7,119.20 6,778.25 6,124.96 6,695.97 5,979.20 
หนีส้ินตรำสำรอนพุนัธ ์ - - 259.13 310.55 205.00 
หนีส้ินตำมสญัญำเช่ำ สทุธิ - - 281.13 262.87 282.34 
ประมำณกำรหนีส้ินคำ่รือ้นถอนโรงไฟฟ้ำ 125.82 169.98 177.93 170.80 178.69 
ภำระผกูพนัผลประโยชนพ์นกังำน 1.82 2.73 4.22 2.94 4.51 
หนีส้ินไม่หมนุเวียนอื่น 23.75 26.28 - - - 
รวมหนีส้ินไม่หมนุเวียน 7,270.59 6,977.24 6,847.37 7,443.12 6,649.74 
รวมหนีส้นิ 8,369.41 8,079.14 7,939.01 8,610.50 7,733.99 
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รำยกำร 
หน่วย : ลำ้นบำท 

งบกำรเงิน 

2561 2562 2563 Q1/2563 Q1/2564 
สว่นของผูถื้อหุน้      
ทนุจดทะเบียน      
       หุน้สำมญั 29,190,000 หุน้ มลูค่ำที่ตรำไวหุ้น้ละ 100 บำท 2,919.00 2,919.00 2,919.00 2,919.00 2,919.00 
ทนุที่ออกช ำระแลว้      
       หุน้สำมญั 29,190,000 หุน้ มลูค่ำที่ตรำไวหุ้น้ละ 100 บำท 2,919.00 2,919.00 2,919.00 2,919.00 2,919.00 
       ก ำไรสะสม 137.07 710.13 914.73 636.05 1.006.25 
       องคป์ระกอบอื่นของสว่นของเจำ้ของ  - (259.13) (302.54) (205.00) 
รวมส่วนของเจ้าของ 3,056.07 3,629.13 3,574.59 3,252.50 3,720.25 
รวมหนีส้นิและสว่นของเจ้าของ 11,425.48 11,708.27 11,513.60 11,863.00 11,454.23 
หมำยเหต:ุ 1/ เงินฝำกสถำบนักำรเงินที่ติดภำระค ำ้ประกนั คือ เงินฝำกสถำบนักำรเงินที่ใชเ้ป็นหลกัประกนัเป็นเงินส ำรองตำมขอ้ก ำหนดของ

สญัญำวงเงินสินเช่ือ ซึง่วำงไวเ้ป็นหลกัประกนัส ำหรบัวงเงินสินเช่ือที่ไดร้บัจำกสถำบนักำรเงิน โดยบรษัิทสำมำรถถอนเงินฝำก

ในบญัชีเพื่อใชใ้นกำรด ำเนินงำนตำมปกติหลงัจำกไดร้บัอนมุตัิจำกสถำบนักำรเงินที่ใหกู้ย้ืมแลว้นอกจำกนี ้ ในปัจจบุนั SSUT 
ยงัอยู่ระหวำ่งกำรมีขอ้พิพำทกบัผูร้บัเหมำก่อสรำ้งโรงไฟฟำ้ของ SSUT สง่ผลใหย้งัไม่สำมำรถรบัมอบงำนที่เสรจ็สมบรูณ ์

(Completion Date) ตำมสญัญำ EPC ได ้ซึง่เป็นผลท ำใหเ้งินสดบำงสว่นจะตอ้งคงไวใ้นบญัชีดงักลำ่วต่อไป จนกว่ำจะเกิด 
Completion Date 

2/ เป็นกำรเพิ่มขึน้จำกยอดลกูหนี ้- กรมสรรพำกร จ ำนวน 23.59 ลำ้นบำท 
 

4.2 งบก าไรขาดทุน  
รำยกำร 

หน่วย : ลำ้นบำท 
งบก ำไรขำดทนุ 

2561 2562 2563 Q1/2563 Q1/2564 
รำยไดจ้ำกกำรขำย 4,523.28  4,765.27  4,121.88  1,144.71  1,132.66  
ตน้ทนุขำย (3,754.98)  (3,972.85)  (3,520.35)  (937.06)  (888.35)  
ก ำไรขัน้ตน้ 768.30  792.42  601.53  207.65  244.31  
รำยไดอ้ื่น 12.21  0.08  0.39  0.17  0.00  
ก ำไร(ขำดทนุ)จำกกำรวดัมลูค่ำเครื่องมือทำงกำรเงิน -  (5.06) 14.45 10.02 
ดอกเบีย้รบั 2.63  3.79  2.43  - - 
ก ำไรก่อนค่ำใชจ้่ำย 783.14 796.29 599.29 222.27 254.33 
ค่ำใชจ้่ำยในกำรบริหำร (79.72)  (68.72)  (57.92)  (14.17)  (12.28)  
ก ำไร (ขำดทนุ) จำกอตัรำแลกเปลี่ยน1/ 35.71  183.62  (2.59)  (190.00)  (81.19)  
ก ำไร (ขำดทนุ) จำกกำรดอ้ยคำ่ของสินทรพัยท์ำงกำรเงิน - - (29.19)2/  - - 
ก ำไรก่อนตน้ทนุทำงกำรเงิน 739.13 911.19  509.59  18.13  160.87 
ตน้ทนุทำงกำรเงิน (356.54)  (338.44)  (313.29)  (94.91)  (69.33)  
ภำษีเงินได ้ 0.93 0.31 5.57 2.07 (0.02) 
ก าไรสุทธิ 383.53  573.06  201.87  (74.71)  91.52  

 หมำยเหตุ: 1/ เป็นผลมำจำกกำรเปลี่ยนแปลงของอัตรำแลกเปลี่ยน ซึ่ง SSUT มีเงินกู้ยืมจำกสถำบันกำรเงินในสกุลเงินต่ำงประเทศ 
(ดอลลำรส์หรฐั)  

2/ เป็นรำยกำรที่อดีตกรรมกำรของกลุม่ผูก้่อตัง้บรษัิทของ SSUT เบิกเป็นคำ่ด ำเนินกำร ประสำนงำน และจดัหำใบอนญุำตตำ่งๆ 
ในกำรก่อสรำ้งโรงไฟฟ้ำ โดย SSUT ไดล้งบญัชีเป็นรำยกำรเงินเบิกลว่งหนำ้ เพื่อใชใ้นกำรด ำเนินโครงกำร (ซึง่โดยทั่วไปรำยกำร



เอกสารแนบ 2 หนา้ 7 
 

ดงักลำ่วจะลงบญัชีรวมไปในเงินลงทนุก่อสรำ้งโรงไฟฟ้ำ และตดัจ ำหน่ำยตลอดระยะเวลำตำมสญัญำซือ้ขำยไฟฟ้ำ) ซึง่รำยกำร

ดงักลำ่วยงัเหลือคงคำ้งมำตัง้แต่เริ่มก่อตัง้บรษัิท โดยมีกำรทยอยช ำระมำเรื่อยๆ ต่อมำในปี 2563 ผูส้อบบญัชีของ SSUT เห็นว่ำ
รำยกำรดงักลำ่วเกิดขึน้มำนำนแลว้ จึงพิจำรณำตัง้ดอ้ยค่ำทัง้จ ำนวน และรบัรูเ้ป็นค่ำใชจ้่ำยในงบกำรเงินบรษัิท อย่ำงไรก็ตำม 

อดตีกรรมกำรของ SSUT อยู่ระหวำ่งกำรจดัเตรียมเอกสำรอำ้งอิงกำรน ำเงินไปใชด้  ำเนินงำน หรอือำจน ำเงินมำช ำระคืนรำยกำร
ดงักลำ่ว ซึง่ผูบ้รหิำรคำดวำ่จะสำมำรถจดักำรแลว้เสรจ็ภำยใน 1 ปี 

 
4.4 อัตราส่วนทางการเงนิทีส่ าคัญ  

 อตัรำส่วนทำงกำรเงิน หน่วย 2561 2562 2563 Q1/2564 

อัตราส่วนสภาพคล่อง  (Liquidity Ratio)           
1.อตัรำสว่นสภำพคลอ่ง เท่ำ 1.50 1.90 1.86 1.93 
2.อตัรำสว่นสภำพคลอ่งหมนุเรว็ เท่ำ 0.58 0.99 1.03 1.12 
3.อตัรำสว่นหมนุเวียนลกูหนีก้ำรคำ้ เท่ำ 5.19 5.35 4.93 1.41 
4.ระยะเวลำเก็บหนีถ้ั่วเฉลี่ย วนั 70 68 74 65 
อัตราส่วนแสดงความสามารถในการหาก าไร (Profitability Ratio) 
1.อตัรำสว่นก ำไรขัน้ตน้  % 16.99 16.63 14.59 21.57 
2.อตัรำก ำไรจำกกำรด ำเนินงำน % 16.34 19.12 12.36 14.20 
3.อตัรำก ำไรสทุธิ  % 8.48 12.03 4.90 8.08 
4.อตัรำสว่นผลตอบแทนผูถื้อหุน้  % 22.30 28.56 9.73 5.02 
อัตราส่วนแสดงประสิทธิภาพในการด าเนินงาน (Efficiency Ratio)  
1.อตัรำสว่นผลตอบแทนจำกสินทรพัย ์ % 8.39 12.24 4.38 2.00 
2.อตัรำกำรหมนุของสินทรพัย ์ เท่ำ 0.39 0.41 0.35 0.10 
อัตราส่วนวิเคราะหน์โยบายทางการเงนิ (Financial Policy Ratio) 
1.อตัรำสว่นหนีส้ินตอ่สว่นของผูถื้อหุน้  เท่ำ 2.74 2.23 2.22 2.08 

 

5. ค าอธิบายผลการด าเนินงานและฐานะทางการเงนิ 
5.1 ผลการด าเนินงาน 

5.1.1. รำยได ้
 ปี 2562 มีรำยไดจ้ำกกำรขำย จ ำนวน 4,765.27 ลำ้นบำท โดยเพิ่มขึน้ 241.99 ลำ้นบำท คิดเป็นรอ้ยละ 
5.35 เม่ือเทียบกบัปี 2561 ที่มีจ ำนวน 4,523.28 ลำ้นบำท โดยมีกำรเพิ่มขึน้ของรำยไดจ้ำกกำรขำยไฟฟ้ำใหก้บั 
กฟผ. จ ำนวน 169.23 ลำ้นบำท เน่ืองจำกบรษิัทมีผลประกอบกำรที่ดีขึน้ กำรเพิ่มขึน้ของรำยไดจ้ำกกำรไฟฟ้ำ
ใหก้บักลุม่อตุสำหกรรม จ ำนวน 45.12 ลำ้นบำท เน่ืองจำกมีลกูคำ้เพิ่มขึน้จ ำนวน 3 รำย เป็น 14 รำยจำกเดิมมี
ลกูคำ้ 11 รำย และกำรเพิ่มขึน้ของรำยไดจ้ำกกำรขำยไอน ำ้ใหก้ลุม่อตุสำหกรรม จ ำนวน 27.64 ลำ้นบำท 
เน่ืองจำกมีลกูคำ้เพิ่มขึน้จ ำนวน 3 รำย เป็น 6 รำยจำกเดิมมีลกูคำ้ 3 รำย 
 ปี 2563 มีรำยไดจ้ำกกำรขำย จ ำนวน 4,121.88 ลำ้นบำท โดยลดลง 643.39 ลำ้นบำท คิดเป็นรอ้ยละ 
13.50 เม่ือเทียบกบัปี 2562 ที่มีจ ำนวน 4,765.27 ลำ้นบำท โดยมีกำรลดลงของรำยไดจ้ำกกำรขำยไฟฟ้ำใหก้บั 
กฟผ. จ ำนวน 756.66 ลำ้นบำท เน่ืองจำกกำรหยดุผลิตของโรงไฟฟ้ำทัง้ 2 บลอ็คเป็นระยะเวลำ 3 เดือน ในไตร
มำสที่ 3 ตำมแผนกำรซ่อมบ ำรุงที่ก  ำหนดไวท้กุ 3 ปี กำรเพิ่มขึน้ของรำยไดจ้ำกกำรไฟฟ้ำใหก้บักลุม่อตุสำหกรรม 
จ ำนวน 86.56 ลำ้นบำท เน่ืองจำกมีลกูคำ้เพิ่มขึน้จ ำนวน 2 รำย เป็น 16 รำยจำกเดิมมีลกูคำ้ 14 รำย และกำร
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เพิ่มขึน้ของรำยไดจ้ำกกำรขำยไอน ำ้ใหก้ลุม่อตุสำหกรรม จ ำนวน 26.71 ลำ้นบำท เน่ืองจำกมีลกูคำ้เพิ่มขึน้จ ำนวน 
1 รำย เป็น 7 รำยจำกเดิมมีลกูคำ้ 6 รำยและลกูคำ้เดิม 3 รำย 
 ไตรมำสที่ 1 ปี 2564 มีรำยไดจ้ำกกำรขำย จ ำนวน 1,132.66 ลำ้นบำท โดยลดลง 12.05 ลำ้นบำท คิด
เป็นรอ้ยละ 1.05 เม่ือเทียบกบัช่วงเวลำเดียวกนัของปีก่อน ที่มีจ ำนวน 1,144.71 ลำ้นบำท โดยมีกำรลดลงของ
รำยไดจ้ำกกำรขำยไฟฟ้ำใหก้บั กฟผ. จ ำนวน 125.85 ลำ้นบำท เน่ืองจำกรำคำก๊ำซธรรมชำติที่ลดลงเม่ือเทียบกบั
รำคำของช่วงเดียวกนัในปีก่อน โดยรำคำก๊ำซธรรมชำติเป็นตวัแปรหนึ่งในกำรค ำนวณรำคำซือ้ขำยไฟฟ้ำกบั กฟผ.
และกำรเพิ่มขึน้ของรำยไดจ้ำกกำรไฟฟ้ำใหก้บักลุม่อุตสำหกรรม จ ำนวน 105.75 ลำ้นบำท และกำรเพิ่มขึน้ของ
รำยไดจ้ำกกำรขำยไอน ำ้ใหก้ลุม่อตุสำหกรรม จ ำนวน 8.04 ลำ้นบำท เน่ืองจำกมีจ ำนวนกลุม่ลกูคำ้อตุสำหกรรม
เพิ่มขึน้ และผลกระทบจำกสถำนกำรณ ์COVID-19 ไม่สง่ผลกระทบมำกนกัตอ่กำรใชไ้ฟฟ้ำของอตุสำหกรรมเม่ือ
เทียบกบัช่วงเวลำเดียวกนัของปี 2563 

 
5.1.2. ตน้ทนุขำยและบรกิำร 
  ปี 2562 ตน้ทนุขำยและบรกิำร เท่ำกบั 3,972.85 ลำ้นบำท เพิ่มขึน้ 217.87 ลำ้นบำท หรอื รอ้ยละ 5.80 
เม่ือเทียบกบัปี 2561 ที่มีจ ำนวน 3,754.98 ลำ้นบำท โดยมีสำเหตหุลกัมำจำกกำรเพิ่มขึน้ของคำ่ก๊ำซธรรมชำติ 
จ ำนวน 221.18 ลำ้นบำท และกำรลดลงของคำ่กำรซอ่มแซมและบ ำรุงรกัษำในสว่นกำรบ ำรุงรกัษำเป็นประจ ำ 
(Routine Maintenance) จ ำนวน 3.65 ลำ้นบำท 
 ปี 2563 ตน้ทนุขำยและบรกิำร เท่ำกบั 3,520.35 ลำ้นบำท ลดลง 452.50 ลำ้นบำท หรอื รอ้ยละ 11.39 
เม่ือเทียบกบัปี 2562 ที่มีจ ำนวน 3,972.85 ลำ้นบำท โดยมีสำเหตหุลกัมำจำกกำรลดลงของคำ่ก๊ำซธรรมชำติ 
จ ำนวน 550.89 ลำ้นบำท กำรเพิ่มขึน้ของคำ่บ ำรุงรกัษำ จ ำนวน 61.03 ลำ้นบำท กำรเพิ่มขึน้ของระบบส ำรองไฟ 
จ ำนวน 26.12 ลำ้นบำท และกำรเพิ่มขึน้ของคำ่เสื่อมรำคำของระบบจ่ำยและส่งไฟฟ้ำ จ ำนวน 10.88 ลำ้นบำท
เน่ืองจำกบรษิัทมีกำรด ำเนินกำรตำมแผนบ ำรุงรกัษำทกุๆ 3 ปี 
 ไตรมำสที่ 1 ปี 2564 ตน้ทนุขำยและบรกิำร เท่ำกบั 888.35 ลำ้นบำท ลดลง 48.71 ลำ้นบำท หรอื รอ้ย
ละ 5.20 เม่ือเทียบกบัช่วงเวลำเดียวกนัของปีก่อน ที่มีจ ำนวน 937.06 ลำ้นบำท เน่ืองจำกตน้ทนุค่ำก๊ำซธรรมชำติ
มีรำคำที่ลดลง 

 
5.1.3. รำยไดอ้ื่นๆ 

รำยไดอ้ื่นของบรษิัท ประกอบดว้ย ดอกเบีย้รบั ก ำไร(ขำดทนุ)จำกอตัรำแลกเปลี่ยน และรำยไดอ้ื่น 
ปี 2562 มีรำยไดอ้ื่น จ ำนวน 187.49 ลำ้นบำท เพิ่มขึน้ 136.94 ลำ้นบำท หรอื รอ้ยละ 270.92 เม่ือเทียบ

กบัปี 2561 ที่มีจ ำนวน 50.55 ลำ้นบำท โดยมีกำรเพิ่มขึน้ของก ำไร(ขำดทนุ)จำกอตัรำแลกเปลี่ยน จ ำนวน 147.91 
ลำ้นบำท เม่ือเทียบกบัปีก่อน เน่ืองจำกคำ่เงินบำทที่แข็งตวัขึน้ และกำรลดลงของรำยไดอ้ื่น จ ำนวน 12.13 ลำ้น
บำท 

ปี 2563 มีรำยไดอ้ื่น จ ำนวน 0.23 ลำ้นบำท ลดลง 187.26 ลำ้นบำท หรอื รอ้ยละ 99.88 เม่ือเทียบกบัปี 
2562 ที่มีจ ำนวน 187.49 ลำ้นบำท โดยมีกำรลดลงของก ำไร(ขำดทนุ)จำกอตัรำแลกเปลี่ยน จ ำนวน 186.21 ลำ้น
บำท เม่ือเทียบกบัปีก่อน เน่ืองจำกค่ำเงินบำทที่อ่อนตวัลง 
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ไตรมำสที่ 1 ปี 2564 มีรำยไดอ้ื่น จ ำนวน (81.19) ลำ้นบำท เม่ือเทียบกบัช่วงเวลำเดียวกนัของปีก่อน 
เน่ืองจำกคำ่เงินบำทที่ออ่นตวัลง โดยมีกำรลดลงของก ำไร (ขำดทนุ) จำกอตัรำแลกเปล่ียน จ ำนวน 81.19 ลำ้น
บำท 

 
5.1.4. ก ำไรขัน้ตน้ 

ปี 2562 มีก ำไรขัน้ตน้ จ ำนวน 792.42 ลำ้นบำท เพิ่มขึน้ 24.12 ลำ้นบำท หรอืรอ้ยละ 3.14 เม่ือเทียบกบั
ปี 2561 ที่มีจ ำนวน 768.30 ลำ้นบำท มีสำเหตจุำกกำรเพิ่มขึน้ของรำยไดแ้ละตน้ทนุที่รอ้ยละ 5.35 และรอ้ยละ 
5.80 ตำมล ำดบั แตเ่น่ืองจำกรำยไดล้ดลงนอ้ยกวำ่ตน้ทนุ จึงท ำใหก้ ำไรขัน้ตน้มีจ ำนวนเพิ่มขึน้ 

ปี 2563 มีก ำไรขัน้ตน้ จ ำนวน 601.53 ลดลง 190.89 ลำ้นบำท หรอืรอ้ยละ 24.09 เม่ือเทียบกบัปี 2562 
ที่มีจ ำนวน 792.42 ลำ้นบำท มีสำเหตจุำกกำรลดลงของรำยไดแ้ละตน้ทนุที่รอ้ยละ 13.50 และรอ้ยละ 11.39 
ตำมล ำดบั แตเ่น่ืองจำกรำยไดล้ดลงเยอะกวำ่ตน้ทนุ จึงท ำใหก้ ำไรขัน้ตน้มีจ ำนวนลดลง 

ไตรมำสที่ 1 ปี 2564 มีก ำไรขัน้ตน้ จ ำนวน 244.31 เพิ่มขึน้ 36.65 ลำ้นบำท หรอืรอ้ยละ 17.65 เม่ือเทียบ
จำกช่วงเวลำเดียวกนัของปีก่อน ที่มีจ ำนวน 207.65 ลำ้นบำท มีสำเหตจุำกกำรลดลงของรำยไดแ้ละตน้ทนุที่รอ้ย
ละ 1.05 และรอ้ยละ 5.20 ตำมล ำดบั แตเ่น่ืองจำกรำยไดล้ดลงนอ้ยกวำ่ตน้ทนุ จงึท ำใหก้ ำไรขัน้ตน้มีจ ำนวน
เพิ่มขึน้ 
5.1.5. คำ่ใชจ้่ำยในกำรบรหิำร 

ปี 2562  มีคำ่ใชจ้่ำยในกำรบรหิำร จ ำนวน 68.72 ลำ้นบำท ลดลง 11.00 ลำ้นบำท หรอืรอ้ยละ 13.80 
เม่ือเทียบกบัปี 2561 ที่มีจ ำนวน 79.72 ลำ้นบำท โดยเป็นกำรลดลงของคำ่ภำษีธุรกิจเฉพำะ จ ำนวน 7.43 ลำ้น
บำท และกำรลดลงจำกคำ่ภำษีโรงเรอืนและที่ดินและภำษีบ ำรุงทอ้งที่ จ ำนวน 2.12 ลำ้นบำท เน่ืองจำกมีกำรขำย
ขำยที่ดินเดิมที่คำดวำ่จะไวใ้ชด้  ำเนินโครงกำรไปแลว้ ในปี 2561 

ปี 2563 มีคำ่ใชจ้่ำยในกำรบรหิำร จ ำนวน 57.92 ลำ้นบำท ลดลง 10.80 ลำ้นบำท หรอืรอ้ยละ 15.71 
เม่ือเทียบกบัปี 2562 ที่มีจ ำนวน 68.72 ลำ้นบำท โดยเป็นกำรลดลงจำกคำ่ใชจ้่ำยในกำรจดัเตรยีมเอกสำรขอ้
พิพำททำงกฎหมำยที่บรษิัทถกูฟ้องรอ้งในปี 2560 จ ำนวน 4.40 ลำ้นบำท กำรลดลงจำกคำ่ธรรมเนียมอื่นๆ 
จ ำนวน 2.18 ลำ้นบำท และกำรลดลงของคำ่ตดัจ ำหน่ำย - สินทรพัยไ์ม่มีตวัตน (ซอฟตแ์วร)์ จ ำนวน 2.56 ลำ้น
บำท 

ไตรมำสที่ 1 ปี 2564 มีคำ่ใชจ้่ำยในกำรบรหิำร จ ำนวน 12.28 ลำ้นบำท ลดลง 1.89 ลำ้นบำท หรอืรอ้ย
ละ 13.35 เม่ือเทียบกบัช่วงเวลำเดียวกนัของปีก่อน ที่มีจ ำนวน 14.17 ลำ้นบำท เน่ืองจำกมีกำรลดลงของคำ่จำ้งที่
ปรกึษำกฎหมำยที่เก่ียวกบัขอ้พิพำท 

 
5.1.6. ตน้ทนุทำงกำรเงินและภำษีเงินไดน้ิติบคุคล 

ปี 2562 มีตน้ทนุทำงกำรเงินและภำษีเงินไดน้ิติบคุคล จ ำนวน 338.44 และ 0.31 ลำ้นบำท ลดลง 18.10 
และ 0.63 ลำ้นบำท หรอืรอ้ยละ 5.08 และ 67.17 ตำมล ำดบั เม่ือเทียบกบัปี 2561 ที่มีจ ำนวน 356.54 และ 0.93 
ลำ้นบำท ตำมล ำดบั 
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ปี 2563 มีตน้ทนุทำงกำรเงินและภำษีเงินไดน้ิติบคุคล จ ำนวน 313.29 และ 5.57 ลำ้นบำท ตน้ทนุทำง
กำรเงินลดลง จ ำนวน 25.15 ลำ้นบำท หรอืรอ้ยละ 7.43 และภำษีเงินไดเ้พิ่มขึน้ 5.26 ลำ้นบำท หรอืรอ้ยละ 
1,714.51 เม่ือเทียบกบัปี 2562 ที่มีจ ำนวน 338.44 และ 0.31 ลำ้นบำท ตำมล ำดบั 

ไตรมำสที่ 1 ปี 2564 ตน้ทนุทำงกำรเงินและภำษีเงินไดน้ิติบคุคลมีจ ำนวน 69.33 และ (0.02) ลำ้นบำท 
ลดลง 25.57 และ 2.09 ลำ้นบำท หรอืรอ้ยละ 26.95 และ 100.97 ตำมล ำดบั เม่ือเทียบกบัช่วงเวลำเดียวกนัของ
ปีก่อน ที่มีจ ำนวน 94.91 และ 2.07 ลำ้นบำท ตำมล ำดบั 

 
5.1.7. ก ำไรสทุธิ 

ปี 2562 บรษิัทมีก ำไรสทุธิ จ ำนวน 573.06 ลำ้นบำท เพิ่มขึน้ 189.53 ลำ้นบำท หรอืรอ้ยละ 49.52 เม่ือ
เทียบกบัปี 2561 ที่มีจ ำนวน 383.53 ลำ้นบำท เน่ืองจำกบรษิัทสำมำรถบรหิำรจดักำรตน้ทนุและคำ่ใชจ้่ำยบรหิำร
ไดเ้ป็นอย่ำงดี และมีก ำไรจำกอตัรำแลกเปลี่ยน 

ปี 2563 บรษิัทมีก ำไรสทุธิ จ ำนวน 201.87 ลำ้นบำท ลดลง 371.19 ลำ้นบำท หรอืรอ้ยละ 64.77 เม่ือ
เทียบกบัปี 2562 ที่มีจ ำนวน 573.06 ลำ้นบำท เน่ืองจำกไดมี้กำรหยดุซอ่มบ ำรุงรกัษำ 3 เดือน ส่งผลใหไ้ม่สำมำรถ
ผลิตไฟฟ้ำไดใ้นช่วงเวลำนัน้ และมีผลขำดทนุจำกอตัรำแลกเปลี่ยน 

ไตรมำสที่ 1 ปี 2564 บรษิัทมีก ำไรสทุธิจ ำนวน 91.52 ลำ้นบำท เพิ่มขึน้ 166.23 ลำ้นบำท หรอืคิดเป็น
รอ้ยละ 222.50 เม่ือเทียบกบัช่วงเวลำเดียวกนัของปีก่อน ที่มีจ ำนวน (74.71) ลำ้นบำท เน่ืองจำกไตรมำส 1 ปี 
2563 มีรำยกำรคำ่ใชจ้่ำยทำงบญัชีที่เก่ียวกบักำรขำดทนุของอตัรำแลกเปลี่ยน 

 
5.2 ฐานะทางการเงนิ 

5.2.1 สินทรพัยร์วม 
ณ วนัที่ 31 ธนัวำคม 2562 สินทรพัยร์วม เท่ำกบั 11,708.27 ลำ้นบำท เพิ่มขึน้ 282.79 ลำ้นบำท หรอืคิด

เป็นรอ้ยละ 2.48 มีรำยละเอียดดงันี ้ เงินสดและรำยกำรเทียบเท่ำเงินสดและเงินฝำกสถำบนักำรเงินที่จ  ำนวน 
0.23 และ 1,092.18 ลำ้นบำท ตำมล ำดบั ซึ่งเพิ่มขึน้ 0.06 ลำ้นบำท และ 451.31 ลำ้นบำท หรอืรอ้ยละ 37.57 
และ 70.42 ตำมล ำดบั ลกูหนีก้ำรคำ้และลกูหนีอ้ื่นๆ จ ำนวน 898.26  ลำ้นบำท เพิ่มขึน้ 13.67 ลำ้นบำท หรอืรอ้ย
ละ 1.55 อำคำรและอปุกรณ ์จ ำนวน 9,181.80 ลำ้นบำท ลดลง 142.56 ลำ้นบำท หรือรอ้ยละ 1.53 

ณ วนัที่ 31 ธนัวำคม 2563 สินทรพัยร์วม เท่ำกบั 11,513.60 ลำ้นบำท ลดลง 194.67 ลำ้นบำท หรอืคิด
เป็นรอ้ยละ 1.66 มีรำยละเอียดดงันี ้ เงินสดและรำยกำรเทียบเท่ำเงินสดและเงินฝำกสถำบนักำรเงินที่จ  ำนวน 
0.26 และ 1,127.15 ลำ้นบำท ตำมล ำดบั เงินสดและรำยกำรเทียบเท่ำเงินสด ลดลง 0.03 ลำ้นบำท ในขณะที่เงิน
ฝำกสถำบนักำรเงินมีจ ำนวนเพิ่มขึน้ 34.97 ลำ้นบำท หรอืรอ้ยละ 11.00 และ 3.20 ตำมล ำดบั ลกูหนีก้ำรคำ้และ
ลกูหนีอ้ื่นๆ จ ำนวน 775.27 ลำ้นบำท ลดลง 123.00 ลำ้นบำท หรอืรอ้ยละ 13.69 อำคำรและอปุกรณมี์จ ำนวน 
8,794.86 ลำ้นบำท ลดลง 386.94 ลำ้นบำท หรือรอ้ยละ 4.21 

ณ  31 มีนำคม 2564 สินทรพัยร์วม เท่ำกบั 11,454.23 ลำ้นบำท ลดลงจำกปี 2563 จ ำนวน 59.37 ลำ้น
บำท หรอืคิดเป็นรอ้ยละ 0.52 มีรำยละเอียดดงันี ้ เงินฝำกสถำบนักำรเงินที่ติดภำระค ำ้ประกนั จ ำนวน 1,217.71 
ลำ้นบำท ซึง่เพิ่มขึน้จำกปี 2563 จ ำนวน 90.56 ลำ้นบำท หรือรอ้ยละ 8.03 ลกูหนีก้ำรคำ้และลกูหนีอ้ื่น จ ำนวน 
764.25 ลำ้นบำทลดลงจ ำนวน 11.02 ลำ้นบำทเม่ือเทียบกบัปี 2563 หรอืคิดเป็นรอ้ยละ 1.42 สินทรพัยห์มนุเวียน
อื่น จ ำนวน 1.59 ลำ้นบำท ลดลงจำกปี 2563 จ ำนวน 23.62 ลำ้นบำท หรอืรอ้ยละ 93.70  
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5.2.2 หนีส้ินรวม 

ณ วนัที่ 31 ธนัวำคม 2562 หนีส้ินรวม เท่ำกบั 8,079.14 ลำ้นบำท บำท ลดลง 290.27 ลำ้นบำท หรอืคิด
เป็นรอ้ยละ 3.47 มีรำยละเอียดดงันี ้ เจำ้หนีก้ำรคำ้และเจำ้หนีอ้ื่นๆ จ ำนวน 334.94 ลำ้นบำท เพิ่มขึน้ 0.96 ลำ้น
บำท หรอืคิดเป็นรอ้ยละ 0.29 เงินกูร้ะยะยำวจำกสถำบนักำรเงินสทุธิจ ำนวน 6,778.25 ลำ้นบำท ลดลง 340.94 
ลำ้นบำท หรอืคิดเป็นรอ้ยละ 4.79 ภำระผกูพนัผลประโยชนพ์นกังำน จ ำนวน 2.73 ลำ้นบำท เพิ่มขึน้ 0.97 ลำ้น
บำท หรอืคิดเป็นรอ้ยละ 49.89 

ณ วนัที่ 31 ธนัวำคม 2563 หนีส้ินรวม เท่ำกบั 7,939.01 ลำ้นบำท ลดลง 140.13 ลำ้นบำท หรอืคิดเป็น
รอ้ยละ 1.73 มีรำยละเอียดดงันี ้เจำ้หนีก้ำรคำ้และเจำ้หนีอ้ื่นๆ จ ำนวน 283.28 ลำ้นบำท ลดลง 61.66 ลำ้นบำท 
หรอืคิดเป็นรอ้ยละ 15.42 หนีส้ินตรำสำรอนพุนัธ ์จ ำนวน 4.43 ลำ้นบำท เงินกูร้ะยะยำวจำกสถำบนักำรเงินสทุธิ
จ ำนวน 6,124.96 ลำ้นบำท ลดลง 653.29 ลำ้นบำท หรอืคิดเป็นรอ้ยละ 9.64 ภำระผกูพนัผลประโยชนพ์นกังำน 
จ ำนวน 4.22 ลำ้นบำท เพิ่มขึน้ 1.49 ลำ้นบำท หรอืคิดเป็นรอ้ยละ 54.62 

วนัที่ 31 มีนำคม 2564 หนีส้ินรวม เท่ำกบั 7,733.99 ลำ้นบำท ลดลงจำกปี 2563 จ ำนวน 205.02 ลำ้น
บำท หรอืคิดเป็นรอ้ยละ 2.58 มีรำยละเอียดดงันี ้เจำ้หนีก้ำรคำ้และเจำ้หนีอ้ื่นๆ จ ำนวน 315.80 ลำ้นบำท เพิ่มขึน้
จำกปี 2563 จ ำนวน 32.52 ลำ้นบำท หรอืคิดเป็นรอ้ยละ 11.48 เงินกูร้ะยะยำวจำกสถำบนักำรเงินที่ถึงก ำหนด
ระยะเวลำช ำระภำยใน 1 ปี จ ำนวน 518.25 ลำ้นบำท ลดลงจำกปี 2563 จ ำนวน 33.87 ลำ้นบำท หรอืคิดเป็นรอ้ย
ละ 6.13 เงินกูร้ะยะยำวจำกสถำบนักำรเงินสทุธิ จ ำนวน 5,979.19 ลำ้นบำท ลดลงจำกปี 2563 จ ำนวน 145.77 
ลำ้นบำท หรอืคิดเป็นรอ้ยละ 2.38 หนีส้ินตรำสำรอนพุนัธ ์จ ำนวน 205.00 ลำ้นบำท ลดลงจำกปี 2563 จ ำนวน 
54.13 ลำ้นบำท หรือคิดเป็นรอ้ยละ 20.89 

 
5.2.3 ส่วนของผูถื้อหุน้ 

ณ วนัที่ 31 ธนัวำคม 2562 ส่วนของผูถื้อหุน้เท่ำกบั 3,629.12 ลำ้นบำท เพิ่มขึน้ 573.06 ลำ้นบำท หรอื
รอ้ยละ 18.75 เม่ือเทียบกบัปี 2561 ที่มีจ ำนวน 3,056.07 ลำ้นบำท โดยมีกำรเพิ่มขึน้ของก ำไรสะสม 573.06 ลำ้น
บำท 

ณ วนัที่ 31 ธนัวำคม 2563 ส่วนของผูถื้อหุน้เท่ำกบั 3,574.60 ลำ้นบำท ลดลง 54.53 ลำ้นบำท หรอืรอ้ย
ละ 1.50 เม่ือเทียบกบัปี 2562 ที่มีจ ำนวน 3,629.12 ลำ้นบำท โดยมีกำรเพิ่มขึน้ของก ำไรสะสม 573.06 ลำ้นบำท 
โดยมีกำรเพิ่มขึน้ของก ำไรสะสม 204.60 ลำ้นบำท และกำรเพิ่มขึน้ขององคป์ระกอบอื่น (259.13) ลำ้นบำท 

ส่วนของผูถื้อหุน้ของบรษิัทฯ วนัที่ 31 มีนำคม 2564 มีจ ำนวน  3,720.25 ลำ้นบำท เพิ่มขึน้จ ำนวน 
145.65 ลำ้นบำท หรอืรอ้ยละ 4.07 เม่ือเทียบกบัปี 2563 ที่มีจ ำนวน 3,574.59 ลำ้นบำท โดยมีกำรเพิ่มขึน้ของ
ก ำไรสะสม 91.52 ลำ้นบำท และกำรเพิ่มขึน้ขององคป์ระกอบอื่น 54.13 ลำ้นบำท 

 
5.3 อัตราส่วนทางการเงนิทีส่ าคัญ 

 
5.5.1 อตัรำส่วนสภำพคล่อง 
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ณ สิน้ปี 2561 – 2563 และไตรมำสที่ 1 ปี 2564 SSUT มีอตัรำส่วนสภำพคล่องเท่ำกบั 1.50 เท่ำ 1.90 
เท่ำ  1.86 เท่ำ และ 1.93 เท่ำ และอตัรำส่วนสภำพคลอ่งหมนุเรว็เท่ำกบั 0.58 เท่ำ 0.99 เท่ำ 1.03 เท่ำ และ 1.12 
เท่ำ โดยอตัรำส่วนสภำพคลอ่งมำกกวำ่ 1 แสดงใหเ้ห็นวำ่ SSUT มีสภำพคล่องในกำรด ำเนินธุรกิจที่ดี 
 
5.5.2 อตัรำส่วนแสดงควำมสำมำรถในกำรหำก ำไร 

ณ สิน้ปี 2561 – 2563 และไตรมำสที่ 1 ปี 2564 SSUT มีอตัรำก ำไรขัน้ตน้เท่ำกบัรอ้ยละ 16.99 รอ้ยละ 
16.63 รอ้ยละ 14.59 และรอ้ยละ 21.57 ตำมล ำดบั โดยมีกำรเพิ่มขึน้อย่ำงต่อเน่ือง ยกเวน้ปี 2563 ที่มีกำรลดลง
จำกผลกระทบ COVID-19 และ SSUT มีกำรบรกิำรจดักำรตน้ทนุอย่ำงมีประสิทธิภำพ 

ณ สิน้ปี 2561 – 2563 และไตรมำสที่ 1 ปี 2564 SSUT มีอัตรำก ำไรสุทธิเท่ำกับรอ้ยละ 8.48 รอ้ยละ 
12.03 รอ้ยละ 4.90 และรอ้ยละ 8.08 ตำมล ำดบั โดยมีกำรเพิ่มขึน้ในช่วงปี 2561-2562 และจำกปี 2563-ปัจจบุนั
มีกำรลดลงจำกมำตรกำรณ ์Work from Home จำกสถำนกำรณ ์COVID-19 

 
5.5.3 อตัรำส่วนแสดงประสิทธิภำพในกำรด ำเนินงำน 

SSUT มีอัตรำผลตอบแทนจำกสินทรพัยใ์นปี 2561 – 2563 และไตรมำสที่ 1 ปี 2564 เท่ำกับรอ้ยละ 
8.39 รอ้ยละ 12.24 รอ้ยละ 4.38 และรอ้ยละ 2.00 ตำมล ำดบั โดยมีอตัรำผลตอบแทนจำกสินทรพัยท์ี่ลดลงอย่ำง
ตอ่เน่ือง ซึง่มีสำเหตหุลกัมำจำกกำรลดลงของก ำไรสทุธิ  

 
5.5.4 อตัรำส่วนวิเครำะหน์โยบำยทำงกำรเงิน 

SSUT มีอตัรำส่วนหนีส้ินต่อส่วนของผูถื้อหุน้ในปี 2561 – 2563 และไตรมำสที่ 1 ปี 2564 เท่ำกบั 2.74 
เท่ำ 2.33 เท่ำ 2.22 เท่ำ และ 2.08 เท่ำ ตำมล ำดบั โดยมีอตัรำส่วนหนีส้ินต่อส่วนของผูถื้อหุน้ใกลเ้คียงกันในปี 
2562 และปี 2563 อย่ำงไรก็ตำมในปี 2561 มีอตัรำส่วนของหนีส้ินต่อส่วนของผูถื้อหุน้ลดลงอนัเน่ืองมำจำกกำร
ลดลงของเงินเจำ้หนีก้ำรคำ้และเจำ้หนีอ้ื่น 

 
6. ภาระผูกพัน 

1) ภำระผกูพนัภำยใตห้นงัสือค ำ้ประกนั 
ณ วันที่ 31 ธันวำคม พ.ศ. 2563 บริษัทมีหนังสือค ำ้ประกันที่ออกโดยธนำคำรในนำมบริษัทคงเหลืออยู่เป็น
จ ำนวนเงิน 474.50 ลำ้นบำท ซึ่งรวมถึงหนงัสือค ำ้ประกนัจ ำนวน 453.60 ลำ้นบำทตำมที่บริษัทไดท้ ำสญัญำซือ้
ขำยไฟฟ้ำกบั กฟผ. เพื่อใชเ้ป็นหลกัประกนักำรยกเลิกสญัญำก่อนครบก ำหนดสญัญำ 

2) ภำระผกูพนัที่เป็นขอ้ผกูมดัตำมสญัญำเช่ำด ำเนินงำน กรณีที่บรษิัทเป็นผูเ้ช่ำ 
ณ วนัที่ 31 ธันวำคม พ.ศ. 2563 ยอมรวมของจ ำนวนเงินขัน้ต ่ำที่ตอ้งจ่ำยในอนำคตตำมสัญญำเช่ำพืน้ที่อำคำร
และสญัญำเช่ำที่ดินกบักำรนิคมอตุสำหกรรมแห่งประเทศไทยและบคุคลอื่นเพื่อประกอบกิจกำรโรงไฟฟ้ำ วำงท่อ
ก๊ำซธรรมชำติ ท่อน ำ้ทิง้และท่อส่งไอน ำ้ควำมดันสูง ก่อสรำ้งสถำนีก๊ำซ และเสำพำดสำยไฟฟ้ำ ซึ่งสัญญำ
ดงักล่ำวเป็นสญัญำที่ไม่สำมำรถยกเลิกได ้เป็นจ ำนวนเงิน 386.53 ลำ้นบำท 

7. ข้อพพิาท 
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SSUT มีขอ้พิพำททำงกฎหมำยระหวำ่งกลุม่บรษิัท ทีทีซีแอล จ ำกดั (มหำชน) (“TTCL”) และ บรษิัท โกลบอล นิว เอ็น
เนอรยี์ จ ำกดั (“GNE”) ระหวำ่ง TTCL และ GNE ในฐำนะผูเ้รียกรอ้ง และ SSUT ในฐำนะผูค้ดัคำ้น ยกเลิกสญัญำก่อสรำ้ง
โรงไฟฟ้ำ และไม่ช ำระคำ่จำ้ง รวมทัง้ ใหใ้หค้ืนหนงัสือค ำ้ประกนักำรช ำระคำ่งำนลว่งหนำ้ และหนงัสือค ำ้ประกนัหลกั พรอ้ม
คำ่ธรรมเนียมหนงัสือค ำ้ประกนั และคำ่ควำมเสียหำยจำกกำรเสียโอกำส ตำมขอ้พิพำท 

1. หมำยเลขด ำที่ 94/2561 เม่ือวนัที่ 25 ธนัวำคม 2561 ทนุทรพัย ์1,601.60 ลำ้นบำท  
2. หมำยเลขด ำที่ 62/2563 เม่ือวนัที่ 1 กนัยำยน 2563 ทนุทรพัย ์39.70 ลำ้นบำท  
โดยสรุปควำมเสียหำยทัง้หมดที่ TTCL และ GNE ฟ้องรอ้งตอ่ SSUT ตำมขอ้พิพำทดงักล่ำวรวม 1,641.30 ลำ้นบำท 
ต่อมำเม่ือวันที่ 7 พฤษภำคม 2562 ที่ปรึกษำทำงกฎหมำยของ SSUT ไดย่ื้นค ำคัดคำ้นค ำเสนอขอ้พิพำทและขอ้

เรียกรอ้งแยง้ ใหผู้เ้รียกรอ้งรบัผิดเป็นเงินจ ำนวน 4,282.09 ลำ้นบำท ผูเ้สนอขอ้พิพำทจดัท ำค ำคดัคำ้นขอ้เรียกรอ้งแยง้และ
ย่ืนต่อคณะอนญุำโตตลุำกำรแลว้ และผูเ้รียกรอ้งไดจ้ดัท ำค ำใหก้ำรคดัคำ้นขอ้เรียกรอ้งแยง้แลว้ คณะอนญุำโตตลุำกำรนดั
พรอ้มครัง้ที่ 4 เม่ือวนัที่ 6 กุมภำพนัธ ์2563 คณะอนญุำโตตลุำกำรไดก้ ำหนดประเด็นขอ้พิพำทหนำ้ที่น ำสืบ โดยใหจ้ดัท ำ
และส่งค ำเบิกควำมของพยำน ค ำแปลเอกสำร และบญัชีระบพุยำน ใหอ้นญุำโตตลุำกำรในวนัที่ 4 สิงหำคม 2564 และนดั
สืบพยำนฝ่ำยผูเ้รียกรอ้งและฝ่ำยผูค้ดัคำ้น นดัแรกวนัที่ 10 กนัยำยน 2564 

ปัจจุบันคดีควำมอยู่ระหว่ำงกระบวนกำรในชั้นอนุญำโตตุลำกำร  กำรประเมินควำมรับผิดในคดีที่ปรึกษำทำง
กฎหมำยของบรษิัทรว่มทำงออ้มยงัไม่สำมำรถประเมินได ้เน่ืองจำกคดียงัไม่ไดมี้กำรสืบพยำน 
 
 
8. ผลกระทบจากการสถานการณโ์ควิค-19 

จำกกำรระบำดของ COVID-19 ตัง้แต่ปลำยปี 2562 จนถึงกำรแพร่ระบำดรอบที่ 3 เม่ือเดือนเมษำยน 2564 ท ำให้
รฐับำลออกมำตรกำรต่ำงๆ เพื่อควบคุมสถำนกำรณ ์อำทิเช่น มำตรกำร Lock Down ก ำหนดเง่ือนไขในกำรเดินทำงขำ้ม
จงัหวดั กำรขอควำมร่วมมือจำกผู้ประกอบกำรและประชำชนใหอ้ยู่ในเคหสถำนในช่วงเวลำ 22.00 – 04.00 น. และกำร
ท ำงำนจำกบำ้น เป็นตน้ ในขณะที่มีบำงโรงงำนที่ไดร้บัผลกระทบจำกพนกังำนติด COVID-19 และระบำดในโรงงำน จน
อำจตอ้งหยดุด ำเนินงำนในช่วงระยะเวลำหนึ่ง ซึง่อำจสง่ผลใหมี้กำรบรโิภคไฟฟ้ำลดลง  

อย่ำงไรก็ตำม SSUT ตัง้อยู่ในเขตนิคมอุตสำหกรรมบำงปู ซึ่งในช่วงที่ผ่ำนมำไดร้บัผลกระทบจำกกำรระบำดของ 
COVID-19 เพียงกำรประกำศ Lock Down ใหป้ระชำชนหำ้มออกจำกบำ้นในช่วงปี 2563 เท่ำนัน้ โดย SSUT ยงัไม่ไดร้บั
ผลกระทบจำกกำรระบำดรอบที่ 3 ในครัง้นีม้ำกนกั นอกจำกในสว่นของลกูคำ้อตุสำหกรรมที่มีกำรใชไ้ฟฟ้ำนอ้ยลงเน่ืองจำก
มีกำรใหพ้นกังำนท ำงำนจำกที่บำ้น (Work from Home) 

 
9. ภาวะอุตสาหกรรม 

จำกสถำนกำรณท์ี่ผ่ำนมำ กำรใชไ้ฟฟ้ำของไทยปี 2563 อยู่ที่ 187,046 กิกะวตัต-์ชั่วโมง หดตวั 3.10%จำกปี 2562 
ผลจำกกำรแพร่ระบำดของ COVID-19 ท ำใหค้วำมตอ้งกำรใชไ้ฟฟ้ำในภำคธุรกิจและภำคอุตสำหกรรม (สดัส่วนรวมกัน
67.40% ของปรมิำณกำรใชไ้ฟฟ้ำทัง้หมด) หดตวัมำกสดุเป็นประวตัิกำรณท์ี่ 10.50% และ 4.60% ตำมล ำดบั โดยธุรกิจที่มี
กำรใช้ไฟฟ้ำลดลงมำกส่วนใหญ่เก่ียวเน่ืองกับภำคท่องเที่ยว ได้แก่  โรงแรม ( -36.40%) ภัตตำคำร (-18.40%) 
หำ้งสรรพสินคำ้ (-15.50%) อพำรท์เมน้ทแ์ละเกสตเ์ฮำ้ส ์(-9.60%) ส่วนภำคอตุสำหกรรมที่ใชไ้ฟฟ้ำลดลงมำกที่สดุ ไดแ้ก่ 
อตุสำหกรรมสิ่งทอ (-18.90%) ยำนยนต ์(-18.70%) เหล็กและโลหะพืน้ฐำน (-8.90%) และเคมีภณัฑ ์(-4.10%) อย่ำงไรก็
ตำม กำรใชไ้ฟฟ้ำในภำคครวัเรือนเพิ่มขึน้ 7.40% จำกมำตรกำร Work from Home (WFH) โดยเฉพำะช่วงไตรมำส 2/2563 
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ดำ้นกำรใช้ไฟฟ้ำสูงสุด (Peak Demand) อยู่ที่  28,636.70 เมกะวัตต ์ลดลง 7.20% จำกปี 2562 ซึ่งท ำสถิติสูงสุดเป็น
ประวตัิกำรณท์ี่ 30,853.20 เมกะวตัต ์

เม่ือพิจำรณำกำรผลิตไฟฟ้ำจำกพลงังำนหมุนเวียนที่เขำ้ระบบตำมสัญญำกำรรบัซือ้ของรฐั (Selling to the grid) 
พบว่ำ มีก ำลงักำรผลิตติดตัง้สะสมรวมทัง้สิน้ 9,053 เมกะวตัต ์ในปี 2563 เพิ่มขึน้ 1.40% จำกปี 2562 (ภำพที่ 11) โดย
ก ำลงักำรผลิตจำกก๊ำซชีวภำพ ขยะ และชีวมวล เพิ่มขึน้ 3.3% 3.1% และ 2.7% ตำมลำดบั ดำ้นปริมำณกำรผลิตไฟฟ้ำที่
เกิดขึน้จริงเทียบกับเป้ำหมำยตำมแผน AEDP2015 พบว่ำมีกำรผลิตและจ่ำยไฟฟ้ำเข้ำระบบแล้วคิดเป็น 53% ของ
เปำ้หมำย (16,778 เมกะวตัตภ์ำยในปี 2579) โดยปรมิำณไฟฟ้ำจำกพลงังำนชีวมวลคิดเป็น 63% ของเปำ้หมำย รองลงมำ 
ไดแ้ก่ ขยะ 59% พลงัน ำ้ขนำดเลก็ 51% แสงอำทิตย ์50% ลม 50% และก๊ำซชีวภำพ 43% (ภำพที่ 11) 

 

  
 

ส ำหรบัโครงกำรผลิตไฟฟ้ำจำกพลงังำนหมนุเวียนของผูผ้ลิต SPP และ VSPP ที่จ่ำยไฟฟ้ำเขำ้ระบบ (COD)แลว้ (รวม
โครงกำรที่ไดร้บักำรส่งเสริมภำยใตร้ะบบ Adder และ FiT) มีจ ำนวนทัง้สิน้ 979 โครงกำรในปี 2563 คิดเป็นปริมำณไฟฟ้ำ
ตำมสญัญำ (Contract capacity) 5,004.1 เมกะวตัต ์โดยโครงกำรผลิตไฟฟ้ำที่มีอัตรำกำรขยำยตวัเพิ่มขึน้จำกปี 2562 
ไดแ้ก่ ขยะ (+3.6%) และชีวมวล (+2.0%) (Box 2) 

ปี 2564 - 2566 ธุรกิจผลิตไฟฟ้ำภำคเอกชนมีแนวโนม้เติบโตดี ตำมควำมตอ้งกำรใชไ้ฟฟ้ำในประเทศที่คำดว่ำจะ
ขยำยตัวเฉลี่ย 2.8 – 3.8% ต่อปี รวมถึงนโยบำยสนับสนุนกำรลงทุนภำครฐัตำมแผนพัฒนำก ำลังกำรผลิตไฟฟ้ำและ
แผนพัฒนำพลังงำนทดแทนและพลังงำนทำงเลือก โดยกลุ่มโรงไฟฟ้ำที่คำดว่ำจะมีกำรลงทุนขยำยตัวเร่งขึน้ ไดแ้ก่ 
โครงกำรพลงังำนแสงอำทิตยต์ิดตัง้บนหลงัคำภำคประชำชน โรงไฟฟ้ำเชือ้เพลิงชีวมวล (โรงไฟฟ้ำชมุชนและโรงไฟฟ้ำชีว
มวลประชำรฐัภำคใต)้ ก๊ำซชีวภำพ (โรงไฟฟ้ำชมุชน) และขยะ เนื่องจำกเป็นกลุ่มเป้ำหมำยที่ภำครฐัมีแผนรบัซือ้ไฟฟ้ำในปี 
2564-2567 อีกทัง้เป็นกลุ่มที่มีศกัยภำพกำรแข่งขนัทัง้ดำ้นตน้ทุนและแหล่งวตัถุดิบ ดำ้นกำรแข่งขนัของธุรกิจมีแนวโนม้
รุนแรงขึน้ จำกกำรขยำยกำรลงทุนต่อเน่ืองของผูป้ระกอบกำรรำยใหญ่ และกำรลงทุนผลิตไฟฟ้ำพลงังำนหมนุเวียนจำก
ผูป้ระกอบกำรรำยใหม่ ส่งผลใหร้ำยไดข้องธุรกิจโดยรวมเติบโตในระดบัปำนกลำง 

โรงไฟฟ้ำขนำดเล็ก (SPP) มีแนวโนม้ขยำยก ำลงักำรผลิตและลงทุนก่อสรำ้งใหม่ โดยเฉพำะกลุ่มโรงไฟฟ้ำเชือ้เพลิง
ก๊ำซธรรมชำติระบบ Cogeneration ซึง่จะทยอยสิน้สดุอำยสุญัญำในปี 2562-2568 (7 ปี) และโรงไฟฟ้ำพลงังำนหมนุเวียน
แบบผสมผสำนเชือ้เพลิงที่เรียกกว่ำ SPP Hybrid Firm ซึ่งไดร้บักำรสนบัสนนุจำกภำครฐัในอตัรำรบัซือ้ (FiT) 3.69 บำทต่อ
หน่วย เพิ่มขึน้จำก 3.66 บำทตอ่หน่วยในปี 2562 โดยมีระยะเวลำสนบัสนนุ 20 ปี 
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ผูผ้ลิตไฟฟ้ำขนำดเล็ก (SPP): รำยไดมี้แนวโนม้เติบโตต่อเน่ือง ผลจำก (1) โรงไฟฟ้ำเชือ้เพลิงก๊ำซธรรมชำติระบบ 
Cogeneration (ทยอยสิน้สดุอำยสุญัญำปี 2562-2568) สำมำรถผลิตและจ ำหน่ำยไฟฟ้ำใหก้บันิคมอตุสำหกรรมและสวน
อตุสำหกรรมไดต้่อเน่ือง (2) กำรลงทนุใหม่ของโรงไฟฟ้ำพลงังำนหมนุเวียนแบบ SPP Hybrid Firm จะมีตน้ทนุค่ำเชือ้เพลิง
ต ่ำกว่ำรำคำขำยปลีกค่ำไฟฟ้ำ (ตน้ทนุประมำณ 1.81 บำทต่อหน่วย ขณะที่รำคำขำยปลีกประมำณ 3.60 บำทต่อหน่วย) 
และ (3) กำรลงทนุโรงไฟฟ้ำใหม่ในเขต EEC เพื่อรองรบัควำมตอ้งกำรใชท้ี่เพิ่มขึน้ 

 
ที่มำ: วิจยักรุงศร ีแนวโนม้ธุรกิจ/อตุสำหกรรม ธุรกิจผลิตไฟฟ้ำ ฉบบัวนัที่ 30 เมษำยน 2564 
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เอกสารแนบ 3 

สรุปรายงานการประเมินมูลค่าเครื่องจักรและอุปกรณ ์ 
ของ บริษัท เอสเอสยูท ีจาํกัด 

 
ในการประเมินมลูค่าเครื่องจกัรและอปุกรณ ์เพื่อใชอ้า้งอิงมลูค่าของสินทรพัยข์อง SSUT ผูป้ระเมิน ไดว้า่จา้งผู้

ประเมินราคาทรพัยส์ินอิสระ ไดแ้ก่ บรษิัท เอเช่ียน เอ็นจิเนียริ่ง แวลเูอชั่น จาํกดั (“AEV”) ซึง่ไดร้บัความเห็นชอบจากสมาคม
ผูป้ระเมินคา่ทรพัยส์ินแห่งประเทศไทย (“VAT”) และเป็นบรษิัทประเมินมลูค่าทรพัยส์ินในตลาดทนุและผูป้ระเมินหลกัที่
ไดร้บัความเห็นชอบจาก สาํนกังาน ก.ล.ต. เพื่อประเมินมลูค่าเครื่องจกัรและอปุกรณข์องโรงไฟฟ้าพลงังานความรอ้นรว่ม 
(Cogeneration) ของ SSUT ภายใตว้ตัถปุระสงคก์ารประเมินเพื่อสาธารณะ โดยรายงานเลขที่ 64 AEV 06-0522 (GL) ลง
วนัที่ 21 มิถนุายน 2564 

 
1. รายละเอียดทรัพยส์ินทีป่ระเมินมูลค่า 

ช่ือลูกค้า บรษิัท อิเทอรน์ิตี ้พาวเวอร ์จาํกดั (มหาชน) 

ประเภททรัพยส์ิน เครื่องจกัรและอปุกรณใ์นโรงไฟฟ้า จาํนวน 51 รายการ 

ทาํเลทีต่ัง้ บรษิัท เอสเอสยทูี จาํกดั 
เลขที่ 722 หมู่ที่ 2 นิคมอตุสาหกรรมบางป ูถนนแพรกษา ตาํบลบางป ูอาํเภอเมือง
สมทุรปราการ จงัหวดัสมทุรปราการ 

ผู้ถอืกรรมสิทธิ ์ บรษิัท เอสเอสยทูี จาํกดั (“SSUT”) 

ผู้ครอบครอง บรษิัท เอสเอสยทูี จาํกดั 

ภาระผูกพัน ไม่สามารถตรวจสอบได ้

วัตถุประสงคก์ารประเมิน เพื่อวตัถปุระสงคส์าธารณะ 

หลักเกณฑก์ารประเมิน เพื่อกาํหนดมลูค่าตลาด 

วิธีการประเมิน วิธีตน้ทนุทดแทนสทุธิ (Depreciated Replacement Cost) 

มูลค่าทรัพยสิ์นประเมิน มูลค่า 5,788,000,000 บาท (หา้พันเจด็ร้อยแปดสิบแปดล้านบาท) 

วันทีส่าํรวจและประเมินราคา วนัที่ 19 มิถนุายน 2564 

ผู้ประเมิน บรษิัท เอเช่ียน เอ็นจิเนียริ่ง แวลเูอชั่น จาํกดั 

 
2. การประเมินมูลค่าเครื่องจักร 

เครื่องจกัรที่ทาํการประเมินมลูค่า เป็นเครื่องจกัรและอปุกรณใ์นอตุสาหกรรมการผลิตไฟฟ้า รวมจาํนวน 51 
รายการ พรอ้มงานระบบตา่งๆ อปุกรณค์วบคมุ สนบัสนนุการผลิต และชดุผลิตพลงังานไฟฟ้าจากก๊าซชีวภาพ เพื่อใชเ้องใน
โรงงาน ผูป้ระเมิน พิจารณาประเมินเครื่องจกัรและอปุกรณภ์ายใตส้มมติฐานและเง่ือนไขการประเมินมลูค่าเครื่องจกัรดว้ย
วิธีตน้ทนุทดแทนสทุธิ (Depreciated Replacement Cost) ดงันี ้
1. มลูค่าตน้ทนุทดแทนใหม่ (RCN) ของสายการผลิตไฟฟ้าดว้ยก๊าซธรรมชาติ ผูป้ระเมิน สอบถามจากทางฝ่ายบญัชีของ

บรษิัท เอสเอสยทูี จาํกดั ทราบเบือ้งตน้วา่ การจดัซือ้จดัจา้งและออกแบบก่อสรา้งมีรูปแบบโครงการจา้งเหมาแบบ



เอกสารแนบ 3 หนา้ 2 
 
 

เบ็ดเสรจ็ (Turn-Key) โดยสายการผลิตดงักล่าวเป็นเทคโนโลยีสายการผลิตภายในประเทศไทยและตา่งประเทศโดย 
GNE, MITSUBISHI CORPORATION, TOYO-THAI มีกาํลงัการผลิตรวมประมาณ 240 MW จากรายละเอียดขา้งตน้
ผูป้ระเมิน จงึพิจารณาประกอบกบัเอกสารที่ไดร้บัจากทางผูว้่าจา้งในราคาตามที่บนัทกึทางบญัชี (Book Value) 
ประจาํปี 2559 (รอบ ม.ค. - ธ.ค.) และเอกสารสญัญาขายเครื่องจกัรประกอบการพิจารณาโดยกาํหนดราคาเริ่มตน้ของ
ทรพัยส์ิน (Original Value) แบบเหมารวมตามรายการจดทะเบียนเครื่องจกัรและรายการบนัทกึทางบญัชีในสว่นที่ไม่
สามารถแยกได ้ ผูป้ระเมิน พิจารณาประเมินไวใ้นงานระบบตา่งๆ และอปุกรณค์วบคมุสนบัสนนุการผลิต เน่ืองจาก
จะตอ้งใชป้ระโยชนอ์ย่างตอ่เน่ืองกนั และสามารถดาํเนินการผลิตตามปกติเพื่อประกอบการดาํเนินธุรกิจของกิจการ 
ทัง้นี ้ผูป้ระเมิน ยงัพิจารณาประกอบกบัฐานขอ้มลูของผูป้ระเมิน ที่เคยประเมินไวใ้นหมวดอตุสาหกรรมดงักล่าว โดยมี
ราคาสายการผลิตไฟฟ้า ในรูปแบบโครงการจา้งเหมาแบบเบ็ดเสรจ็ (Turn-Key) ขนาดกาํลงัการผลิตประมาณ 50 - 
150 MW รวมอยู่ที่ประมาณราคา 40,000,000 - 60,000,000 บาท / MW ทัง้นีข้ึน้อยู่กบัเทคโนโลยีการผลิต/ผูผ้ลิต 
(Know-how) วสัดอุปุกรณแ์ละรายละเอียดอื่นๆ ฉะนัน้ ผูป้ระเมิน พิจารณาแลว้ราคาตามบนัทกึทางบญัชี (Book  
Value) มีความเหมาะสม (รายละเอียดดตูามตารางแสดงมลูค่าตน้ทนุทดแทนใหม่) ดงันี ้
 
ตารางแสดงมลูคา่ตน้ทนุทดแทนใหม่ - ตาม BOOK VALUE 
งานระหวา่งทาํก่อสรา้ง-โรงไฟฟ้า (CIP) # 113918 ณ วนัที่ 31 ธันวาคม 2559 
 

รายละเอียด หน่วย : บาท หน่วย : ดอลลารส์หรฐั จาํนวนเงินบาท1/ 

ตน้ทนุการก่อสรา้งโรงไฟฟ้า- โตโย-ไทย (THB) (EPC 
Construction Work - Toyo Thai (THB Portion)) 

2,609,136,400.00 - 2,609,136,400.00 

ตน้ทนุการก่อสรา้งโรงไฟฟ้า- โตโย-ไทย (USD) (EPC 
Construction Work - Toyo Thai (USD Portion)) 

- 34,192,005.41 1,084,864,462.91 

ตน้ทนุการก่อสรา้งโรงไฟฟ้า- Mitsubishi Corporation  (EPC 
Construction Work - Mitsubishi Corporation) 

1,074,572,375.64 - 1,074,572,375.64 

ตน้ทนุการก่อสรา้ง UATs สว่นเพิ่มเติม - TTCL (THB) (Cost of 
Additional UATs) 

50,894,010.00 - 50,894,010.00 

ตน้ทนุการก่อสรา้งโรงไฟฟ้า- โตโย-ไทย (THB) (Service Water 
Portion) 

69,818.00 - 69,818.00 

ตน้ทนุการก่อสรา้งโรงไฟฟ้า- โกลบอลนิวเอ็นเนอรย์ี่  (EPC 
Construction Work - GNE) 

2,667,191,672.88 - 2,667,191,672.88 

Overhead and Profit 128,516,000.00 - 128,516,000.00 

รวม 7,615,244,739.43 

หมายเหต:ุ 1/ โดยคาํนวณจากอตัราแลกเปลี่ยนที่ 1 ดอลลารส์หรฐั (USD) เท่ากบั 31.73 บาท 
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ตารางแสดงมลูคา่ตน้ทนุทดแทนใหม่ตามสญัญาซือ้ขายเครื่องจกัร 
ผูป้ระเมินพิจารณามลูค่าเครื่องจกัรและอปุกรณต์ามสญัญาจากลกูคา้ โดยสญัญาอยู่ในรูปแบบโครงการจา้งเหมา

แบบเบ็ดเสรจ็ (Turn-Key) ซึง่มีมลูค่าเครื่องจกัรและอปุกรณ ์พรอ้มทัง้การติดตัง้รวมอยู่ ผูป้ระเมินคาํนวณมลูค่าในสญัญา
ตามอตัราแลกเปลี่ยน ณ วนัที่ 19 มิถนุายน 2564 ที่ 

(1) 1 ดอลลารส์หรฐั (USD) เท่ากบั 31.7286 บาท 
(2) 1 ครูนาสวีเดน (SEK) เท่ากบั 3.7042 บาท 

 
รายละเอียด สัญญา  สกุลเงิน จาํนวน 

SSUT CONTRACT_VOLUME 2_A Onshore Construction SSUT#1 USD 26,965,150.00 
SSUT#2 USD 5,028,050.00 

รวมเป็น USD 31,933,200.00 
เท่ากบั THB 1,013,195,729.52 

PLUS SSUT#1 THB 1,760,266,750.00 
SSUT#2 THB 848,869,650.00 

รวมเป็น THB 2,609,136,400.00 
   THB 3,622,332,129.52 

 

รายละเอียด สัญญา  สกุลเงิน จาํนวน 
SSUT CONTRACT_VOLUME 3_B Offshore Supply SSUT#1 USD 15,988,500.00 

SSUT#2 USD 15,988,500.00 
รวมเป็น USD 31,977,000.00  

  THB 1,014,585,442.20 

 

รายละเอียด สัญญา  สกุลเงิน จาํนวน 
SSUT CONTRACT_VOLUME 4_B – Seinems Onshore Major 

Equipment Supply 
SSUT#1 SEK 315,556,100.00 
SSUT#2 SEK 315,556,100.00 

รวมเป็น SEK 631,112,200.00  
  THB 2,337,765,811.24 

 

รายละเอียด สัญญา  สกุลเงิน จาํนวน 
Part II , Section 1.1  รวมเป็น THB 2,270,201,000.00 

 

รวมเป็นเงินทัง้สิน้ 
 

9,244,884,382.96 

หกั Structural work 
 

(321,408,000.00) 
หกั Temporary Facility and Expense 

 
(74,561,000.00) 

หกั Engineering and Home Office Expense 
 

(193,715,000.00) 
หกั Part II , Section 1.5 Civil / Construction Work 

 
(446,720,000.00) 

 
รวมเป็นเงนิ 8,208,480,382.96  

ขนาดกาํลังการผลิต SSUT (MW) 240.00 
 

COST (THB / MW) 34,202,001.60 
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ตารางแสดงมลูคา่ตน้ทนุทดแทนใหม่ (ตอ่) 

 

BANGPOO SPP POWER PLANT PROJECT     

MC / TTCL      

 PRICE SCHEDULE     

 PART II, SECTION 1.1 AGGREGATE LUMP SUM PRICE FOR ALL WORK (Bangpoo)    

 Bang Poo Price Schedule GNE Mitsubishi Corporation Toyo - Thai 

Remarks 
(1+2) 

Schedule Description Offshore Equipment Supply Offshore Equipment Supply Onshore Construction Service 
SSUT #1 SSUT #2 SSUT #1 SSUT #2 SSUT #1 SSUT #2 

SEK SEK USD USD USD THB (1) USD THB (2) 
1 Total Contract Price for Mechanical System                   

1.1 Cooling Water System, Misc. System, Fire Detection     11,990,900.00 360,825,400.00  81,300,000.00 442,125,400.00 

1.2 Gas Turbine 315,556,100.00 315,556,100.00   3,401,600.00 33,741,500.00 648,600.00 30,103,500.00 63,845,000.00 
1.3 Heat Recovery Steam Generator    7,600,000.00  7,600,000.00  2,231,500.00  99,296,000.00   75,107,000.00  174,403,000.00  
1.4 Steam Turbine and Auxiliaries    6,933,000.00  6,933,000.00  1,383,800.00  10,839,000.00   10,839,000.00  21,678,000.00  

2 Total Contract Price for Electrical System      6,459,350.00  478,120,000.00  3,598,150.00  182,200,000.00  660,320,000.00  
3 Total Contract Price for Control and Instrumentation System      1,498,000.00  117,439,100.00  781,300.00  36,107,900.00  153,547,000.00  
4 Total Contract Price for Civil /Structural work       336,756,750.00   109,963,250.00  446,720,000.00  

5 Training      INCLUDED  
6 Recommend Spare Parts (Option)             
7 Commissioning and Startup Spare Parts INCLUDED  
8 Recommend Equipment, Apparatus and Special Tools (Option)           
9 Consumable Cost during Commissioning until PAD           
10 Temporary Facility and Expense       37,280,500.00   37,280,500.00  74,561,000.00  
11 Project Management and Construction Supervision    1,455,500.00  1,455,500.00   124,853,000.00   124,853,000.00  249,706,000.00  
12 Engineering and Home Office Expense       96,857,500.00   96,857,500.00  193,715,000.00  

13 Overhead and Profit       64,258,000.00   64,258,000.00  128,516,000.00  

TOTAL CONTRACT PRICE 315,556,100.00  315,556,100.00  15,988,500.00  15,988,500.00  26,965,150.00  1,760,266,750.00  5,028,050.00  848,869,650.00 2,609,136,400.00  

  SEK 631,112,200.00  USD 31,977,000.00  USD  31,993,200.00   
      THB 2,609,136,400.00   
Notes : Price shall include the cost of securities          
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ตารางแสดงมลูคา่ตน้ทนุทดแทนใหม่ (ตอ่) 

 
2. อายกุารใชง้าน (N) อา้งอิงตามมาตรฐานและจรรยาบรรณวิชาชีพ การประเมินมลูค่าโรงงาน เครื่องจกัรและอปุกรณ์

โดยกาํหนดแนวทางอายกุารใชง้านของเครื่องจกัรมีการกาํหนดอายกุารใชง้าน 25 ปี 
3. อายกุารใชง้าน (n) จากการสอบถามเจา้หนา้ที่นาํชี ้ เอกสารการจดทะเบียนเครื่องจกัร และบนัทกึทางบญัชี (Book 

Value) มีอายกุารใชง้านเครื่องจกัรและอปุกรณใ์นการผลิตผ่านมาแลว้ประมาณ 5 ปี ผูป้ระเมินอา้งอิงตามมาตรฐาน
และจรรยาบรรณวิชาชีพโดยพิจารณากาํหนดอายกุารใชง้านจรงิอยู่ที่ 5 ปี ตามระยะเวลาที่ไดเ้ริ่มผลิตเป็นสาํคญั 

4. อายกุารใชง้านคงเหลือ (R) คือระยะเวลาที่ประมาณขึน้มาในระหวา่งที่เครื่องจกัรยงัใชง้านไดก้่อนหมดอายกุารใชง้าน
อายกุารใชง้านคงเหลือจะกาํหนดจากอายกุารใชง้านทางวิศวกรรม (N) หกัดว้ยอายกุารผ่านงาน (n) ซึง่อาจมีการ
ปรบัแกใ้หส้อดคลอ้งกบัสภาพเครื่องจกัร ณ วนัสาํรวจ 

5. ปัจจยัทางสภาพการใชง้านและบาํรุงรกัษา (C) เน่ืองจากเป็นการประเมินตามเอกสารโดยยงัไม่มีการติดตัง้ใชง้าน
เครื่องจกัร จงึกาํหนดปัจจยัทางสภาพ เท่ากบั 95%  

6. การเสื่อมทางประโยชนใ์ชส้อย (F) เน่ืองจากเป็นการประเมินตามเอกสารโดยยงัไม่มีการติดตัง้ใชง้านเครื่องจกัร จงึ
กาํหนดปัจจยัเท่ากบั 100%  

7. การเสื่อมสภาพทางเศรษฐกิจ (E) เน่ืองจากเครื่องจกัรเป็นที่ตอ้งการของตลาด ทัง้ภาคอตุสาหกรรมผลิตไฟฟ้าและ
อตุสาหกรรมอื่นๆ จงึกาํหนดปัจจยัเท่ากบั 100%  

 
ซึง่ในการประเมินราคาเครื่องจกัรทัง้หมดนี ้ จะนาํเอาคา่ตวัแปรตา่งๆ ที่ไดก้าํหนดไวแ้ลว้ดงักล่าวไปแทนคา่ตามสตูร

วิธีการประเมินมลูค่าเครื่องจกัรดว้ยวิธีตน้ทนุทดแทนสทุธิ ( Depreciated Replacement Cost ) ไดด้งันี ้

สรุปต้นทนุก่อสร้าง SSUT แต่ละ Block จาก
ผู้จัดหาเครื่องจกัรแต่ละราย 

สกุลเงนิ 
อัตรา

แลกเปล่ียน 
(1) 

SSUT#1 
(2) 

จาํนวนเงนิบาท 
(1) x (2) 

SSUT#2 
(3) 

จาํนวนเงนิบาท 
(1) x (3) 

GNE SEK 3.70  315,556,100.00  1,168,882,905.62  315,556,100.00  1,168,882,905.62  
Mitsubishi USD 31.73  15,988,500.00  507,292,721.10  15,988,500.00  507,292,721.10  
Toyo – Thai USD 31.73  26,965,150.00  855,566,458.29  5,028,050.00  159,532,987.23  

Toyo – Thai THB     1,760,266,750.00    848,869,650.00  
Siemens SEK 3.70  158,760,000.00  588,078,792.00  158,760,000.00  588,078,792.00  

อิตาเลียน THB     518,574,632.00      
อิตาเลียน USD 31.73  5,641,521.00  178,997,563.20      
MEA  ค่าเช่ือมต่อ 115 KV THB     110,677,437.00      

ค่าปรบัปรุงสถานีไฟฟ้า THB     6,000,000.00    6,000,000.00  
Unity THB     6,126,038.50      
Total      4,414,812,310.51    2,690,578,263.95  

     Total Turnkey 7,105,390,574.46  

     Construction / Civil 964,702,000.00  

     Remain 6,140,688,574.46  

     หกั MEA-ปรบัปรุงสถานีไฟฟ้า 128,803,475.50  

      6,269,492,049.96  

     

ขนาดกาํลงัการผลิต SSUT 
(MW) 

240.00  

     COST (THB / MW) 26,122,883.54  
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ตารางแสดงมลูคา่ตน้ทนุทดแทนใหม่ (RCN) 

ลาํดับที่ รายละเอียดเคร่ืองจักร เลขทะเบยีนเคร่ืองจักร 

มูลค่าทดแทน
ใหม่ (บาท) 

อายุ
การใช้
งาน
ด้าน

วิศวกร
รม (ปี) 

อายุ
การ
ผ่าน
งาน
จริง 
(ปี) 

อายุ
การ
ใช้
งาน
คงเห
ลือ 
(ปี) 

ปัจจัย
ทาง

สภาพ 
(C) 

ปัจจัย
ทาง

กายภา
พ (P) 

ปัจจัย
ทาง

ประโยชน์
ใช้สอย 

(F) 

ปัจจัย
ทางเศษฐ
กิจ (E) 

มูลค่ามูลค่า
ตลาดหลังหักค่า

เส่ือม (บาท)
(FMV) 

RCN N n 
R=(N
-n) 

%C 
P=(1-
n/N)*C 

%F %E RCN*P*E 

1 ระบบผลิตนํา้ (Water Treatment Plane : GOSHU) 61-326-701-0001 7,615,244,739 25 5 20 95% 0.7600 100% 100% 5,787,586,002 
2 เครื่องดบัเพลิง (Electrical Fire Fighting System : PATTERSON) 61-326-701-0002 มลูค่ารวมอยู่ในรายการที่ 1 

3 เครื่องดบัเพลิง (Fire Fighting System : PATTERSON) 61-326-701-0003 มลูค่ารวมอยู่ในรายการที่ 1 
4 ถงัพกันํา้ (Recycle Water Storage Tank : TTCL) 61-326-701-0004 มลูค่ารวมอยู่ในรายการที่ 1 

5 ชดุลาํเลียงนํา้เสีย 61-326-701-0005 มลูค่ารวมอยู่ในรายการที่ 1 
6 หอระบายความรอ้น (Cooling Tower : HAMON B.GRIMM) 61-326-701-0006 มลูค่ารวมอยู่ในรายการที่ 1 

7 สถานีสบูนํา้มนัรั่ว (Oily West : TTCL) 61-326-701-0007 มลูค่ารวมอยู่ในรายการที่ 1 
8-10 เครื่องอดัก๊าซธรรมชาติ (Fuel Gas Compressor : ENERPROJECT SA.) 61-326-701-0008 ถึง 0010 มลูค่ารวมอยู่ในรายการที่ 1 

11 สถานีควบคมุและวดัปรมิาณก๊าซ (Gas Metering And Regulating Station : ITD) 61-326-701-0011 มลูค่ารวมอยู่ในรายการที่ 1 
12-15 หมอ้แปลงไฟฟ้า (Auxiliary Transformer : เอกรฐั) 61-326-701-0012 ถึง 0015 มลูค่ารวมอยู่ในรายการที่ 1 

16 ระบบควบคมุการผลิต (Control Processing System : YOKOGAWA) 61-326-701-0016 มลูค่ารวมอยู่ในรายการที่ 1 
17-20 หมอ้แปลงไฟฟ้า (Auxiliary Transformer : เอกรฐั) 61-326-701-0021 ถึง 0022 มลูค่ารวมอยู่ในรายการที่ 1 

21-22 เครื่องกาํเนิดไฟฟ้าสาํรอง (Emergency Diesel Generator : CATERPILLAR) 61-326-701-0021 ถึง 0022 มลูค่ารวมอยู่ในรายการที่ 1 
23-24 เครื่องกาํเนินไฟฟ้า (Steam Turbine Generator : TMEIC) 61-326-701-0023 ถึง0024 มลูค่ารวมอยู่ในรายการที่ 1 

25-26 ป่ันจั่น (Overhead Traveling Crane : STAHL) 61-326-701-0025 ถึง0026 มลูค่ารวมอยู่ในรายการที่ 1 
27-29 เครื่องอดัลม (Air Compressor : INGERSOLL RAND) 61-326-701-0027 ถึง0029 มลูค่ารวมอยู่ในรายการที่ 1 

30 เครื่องกาํเนิดไอนํา้ (Auxiliary Boiler : GETABEC) 61-326-701-0030 มลูค่ารวมอยู่ในรายการที่ 1 
31 รถยก (Forklift Truck : UNICARRIERS) 61-326-701-0031 มลูค่ารวมอยู่ในรายการที่ 1 
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ลาํดับที่ รายละเอียดเคร่ืองจักร เลขทะเบยีนเคร่ืองจักร 

มูลค่าทดแทน
ใหม่ (บาท) 

อายุ
การใช้
งาน
ด้าน

วิศวกร
รม (ปี) 

อายุ
การ
ผ่าน
งาน
จริง 
(ปี) 

อายุ
การ
ใช้
งาน
คงเห
ลือ 
(ปี) 

ปัจจัย
ทาง

สภาพ 
(C) 

ปัจจัย
ทาง

กายภา
พ (P) 

ปัจจัย
ทาง

ประโยชน์
ใช้สอย 

(F) 

ปัจจัย
ทางเศษฐ
กิจ (E) 

มูลค่ามูลค่า
ตลาดหลังหักค่า

เส่ือม (บาท)
(FMV) 

RCN N n 
R=(N
-n) 

%C 
P=(1-
n/N)*C 

%F %E RCN*P*E 

32 ป้ันจั่น (Overhead Traveling Crane : STAHL) 61-326-701-0032 มลูค่ารวมอยู่ในรายการที่ 1 
33-36 หมอ้แปลงไฟฟ้า (Transformer : DAIHEN) 61-326-701-0033 ถึง 0036 มลูค่ารวมอยู่ในรายการที่ 1 
37-38 หมอ้แปลงไฟฟ้า (Transformer : DAIHEN) 61-326-701-0037 ถึง 0038 มลูค่ารวมอยู่ในรายการที่ 1 

39-42 เครื่องกาํเนิดไฟฟ้า (Gas Turbine Generator : ABB) 61-326-701-0039 ถึง 0042 มลูค่ารวมอยู่ในรายการที่ 1 
43-46 เครื่องกาํเนิดไฟฟ้า (GRAG Boiler : BHI) 61-32-701-0043 ถึง 0046 มลูค่ารวมอยู่ในรายการที่ 1 

47 สถานีไฟฟ้าแรงสงู (GIS Sustation : TTCL) 61-326-701-0050 มลูค่ารวมอยู่ในรายการที่ 1 
48-50 หมอ้แปลงไฟฟ้า (Auxiliary Transformer : DAIHEN) 61-326-701-0047 ถึง 0049 มลูค่ารวมอยู่ในรายการที่ 1 

51 ป่ันจั่น (Overhead Traveling Crane : STAHL) 61-326-701-0051  
รวมมูลค่าทรัพยสิ์น 7,615,244,739  5,787,586,002 

หรือประมาณ (ปัดเศษ) 7,615,200,000  5,788,000,000 

หมายเหต:ุ 
1. มลูค่าทดแทน (RCN) พิจารณาจาก สญัญาติดตัง้เครื่องจกัรที่ไดร้บัจากทางผูว้่าจา้ง  
2. เครื่องจกัรมีการใชง้านมาก่อนการจดทะเบียนเครื่องจกัร ผูป้ระเมินพิจารณาปีที่ผ่านงาน (n) เท่ากบั 5 ปี ตามอายทุี่ผ่านงานจรงิ 
3. อตัราแลกเปลี่ยน ณวนัสาํรวจเท่ากบั 31.7286 บาท/USD 
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3. สรุปมูลค่าทรัพยสิ์นการประเมินมูลค่าเครื่องจักรและอุปกรณ ์ 
ในการประเมินมลูค่าทรพัยส์ินนี ้ ผูป้ระเมินฯ เลือกใชว้ิธีตน้ทนุทดแทนสทุธิ (Depreciated Replacement Cost) ซึง่

เป็นวิธีสรุปมลูค่าทรพัยส์ินที่ประเมินราคามีรูปแบบลกัษณะเฉพาะเจาะจง ไม่สามารถหาขอ้มลูเปรียบเทียบในลกัษณะ
เหมือนกนั หรอืคลา้ยคลงึกนัได ้จึงใชว้ิธีคาํนวณตน้ทนุเป็นตวักาํหนดมลูค่าทรพัยส์ิน ตามรายละเอียดดงันี  ้

 

รายการประเมินราคา วิธีการประเมิน จาํนวน ราคาประเมิน (บาท) 
เครื่องจกัรและอปุกรณ ์

 
วิธีตน้ทนุทดแทนสทุธิ 

( Depreciated 
Replacement Cost ) 

51 รายการ 5,787,586,002.00 

รวมราคาประเมิน (ปัดเศษ) 5,788,000,000.00 
 

ผูป้ระเมินราคาสินทรพัยอ์ิสระใชว้ิธีตน้ทนุทดแทนสทุธิ (Depreciated Replacement Cost) โดยจากการสาํรวจ
พบวา่เครื่องจกัรและอปุกรณ ์ เม่ือไดต้ิดตัง้และใชง้านแลว้ 100% โดยจากการประเมินมลูคา่เครื่องจกัรและอปุกรณข์องผู้
ประเมินราคาสินทรพัยอ์ิสระ จะไดม้ลูค่าของเครื่องจกัรและอปุกรณ ์เท่ากบั 5,788,000,000 บาท 

 
4. ความเหน็ของทีป่รึกษาทางการเงนิอิสระ 

จากรายงานการประเมินมลูคา่ทรพัยส์ินเครื่องจกัรและอปุกรณข์องบรษิัท เอสเอสยทูี จาํกดั ตามรายงานประเมิน
เลขที่ 64 AEV 06- 0522 (GL) ลงวนัที่ 21 มิถนุายน 2564 โดย บรษิัท เอเช่ียน เอ็นจิเนียริ่ง แวลเูอชั่น จาํกดั (“AVE”) ซึง่เป็น
ผูป้ระเมินอิสระฯ ที่มีรายช่ืออยู่ในรายช่ือผูป้ระเมินของสาํนกังานคณะกรรมการกาํกบัหลกัทรพัยแ์ละตลาดหลกัทรพัย ์ – 
ก.ล.ต.) ที่ปรกึษาทางการเงินอิสระ ไดพ้ิจารณาผลการประเมินมลูค่าทรพัยส์ินของเครื่องจกัรและอปุกรณด์งักล่าวสรุปผล
การประเมินไดด้งันี ้

การประเมินมลูคา่มีความเหมาะสม โดยผูป้ระเมินเลือกใชว้ิธีคิดตน้ทนุทดแทนสทุธิ (Depreciated 
Replacement Cost) เหมาะสมกบัรูแปบบและลกัษณะของทรพัยส์ิน ซึง่เป็นเครื่องจกัร และอปุกรณใ์นการผลิตไฟฟ้า ของ
โรงไฟฟ้า SSUT ซึง่เพิ่งเริ่มการผลิตและจาํหน่ายไฟฟ้าเชิงพาณิชย ์ในเดือนธนัวาคม 2559 (มีอายปุระมาณ 4 ปี 6 เดือน) 
และมีความเห็นวา่ มลูคา่การประเมินดงักล่าวน่าจะใกลเ้คียงกบัมลูค่าปัจจบุนั เน่ืองจากเครื่องจกัรและอปุกรณด์งักล่าวมี
อายกุารติดตัง้และผ่านการใชง้านมาไม่นาน รวมทัง้ มีการดแูลบาํรุงรกัษาอย่างตอ่เน่ือง สภาพพรอ้มใชง้าน หรือใชง้านได้
ปกติ 
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