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สารสนเทศการได้มาซ่ึงสินทรัพย์โดย 

 บริษัท โรงพมิพ์ตะวนัออก จ ากดั (มหาชน) 
บัญชี 1 และบัญชี 2 

 
  

 

ตามท่ีท่ีประชุมคณะกรรมการของ บริษทั โรงพิมพต์ะวนัออก จ ากดั (มหาชน) (“บริษทัฯ”) คร้ังท่ี 
5/2558 เม่ือวนัท่ี 9 ตุลาคม 2558 และ คร้ังท่ี 6/2558 เม่ือวนัท่ี 13 ตุลาคม 2558 ไดมี้มติอนุมติัให้น าเสนอต่อท่ี
ประชุมวสิามญัผูถื้อหุ้น เพื่อพิจารณาการเขา้ท ารายการลงทุนในโครงการโรงไฟฟ้าพลงังานแสงอาทิตย ์
จ านวน 5 โครงการ ไดแ้ก่ (1) โครงการ Kyoto (2) โครงการ Genbi (3) โครงการ Shirakata 1 (4) โครงการ 
Shirakata 2 และ (5) โครงการ Shirakata 3  ท่ีประเทศญ่ีปุ่น ขนาดก าลงัการผลิตรวม 25.33 เมกะวตัต ์(ก าลงั
การผลิตติดตั้ง 29.471 เมกะวตัต)์ โดยมีมูลค่ารวมของโครงการประมาณ 2,472.75 ลา้นบาท (หรือ 8,215.12 
ลา้นเยน อา้งอิงจากอตัราแลกเปล่ียนท่ี 0.301 บาท/เยน จากธนาคารแห่งประเทศไทย ณ วนัท่ี 9 ตุลาคม 2558)  
และถา้จะมีค่าใชจ่้ายท่ีอาจจะเกิดข้ึน บริษทัฯประมาณวา่จะเพิ่มข้ึนรวมแลว้ไม่เกินจ านวนเงินทั้งส้ิน 2,500.00 
ลา้นบาท (หรือ 8,305.65 ลา้นเยน) โดยลงทุนผา่น บริษทั เอป็โก ้เอ็นเนอร์ยี ่จ  ากดั  (“EPCOE”) ซ่ึงเป็นบริษทั
ยอ่ยทางออ้ม ท่ีถือหุน้ในสัดส่วนร้อยละ 100 ของจ านวนหุน้ท่ีช าระแลว้ โดยบริษทั เอป็โก ้ กรีน พาวเวอร์ 
พลสั จ ากดั (“EPCOG”) และบริษทั บ่อพลอย โซล่าร์ จ  ากดั (“Bor Ploi”) ตามล าดบั 

 

รายการดงักล่าวถือเป็นรายการไดม้าซ่ึงสินทรัพย ์ตามประกาศคณะกรรมการตลาดทุนท่ี ทจ. 20/2551 
เร่ือง หลกัเกณฑใ์นการท ารายการท่ีมีนยัส าคญัท่ีเขา้ข่ายเป็นการไดม้าหรือจ าหน่ายไปซ่ึงสินทรัพย ์ ลงวนัท่ี  
31 สิงหาคม 2551   และฉบบัแกไ้ขเพิ่มเติม และประกาศคณะกรรมการตลาดหลกัทรัพยแ์ห่งประเทศไทย 
เร่ือง การเปิดเผยขอ้มูลและการปฏิบติัการของบริษทัจดทะเบียนในการไดม้าหรือจ าหน่ายไปซ่ึงสินทรัพย ์
พ.ศ. 2547 ลงวนัท่ี 29 ตุลาคม 2547 รวมทั้งประกาศท่ีมีการแกไ้ขเพิ่มเติม (“ประกาศรายการไดม้าหรือ
จ าหน่ายไป”) ซ่ึงเม่ือค านวณตามเกณฑต่์างๆ ท่ีก าหนดในประกาศ โดยใชมู้ลค่าสูงสุดท่ีค านวณไดจ้าก
หลกัเกณฑใ์ดเกณฑห์น่ึง พบวา่มีขนาดรายการรวมเท่ากบัร้อยละ 94.17 ของสินทรัพยร์วมของบริษทัฯ ตาม
งบการเงินรวม ณ วนัท่ี 30 มิถุนายน 2558 ซ่ึงสูงกวา่ร้อยละ 50 แต่ไม่เกินร้อยละ 100  

 

ดงันั้นบริษทัฯจึงมีหนา้ท่ีท่ีจะตอ้งเปิดเผยสารสนเทศการท ารายการประเภทท่ี 1 ต่อตลาดหลกัทรัพย์
แห่งประเทศไทย (“ตลาดหลกัทรัพยฯ์”) รวมถึงจะตอ้งด าเนินการจดัประชุมผูถื้อหุ้น และขออนุมติัจากท่ี
ประชุมผูถื้อหุน้ โดยตอ้งไดรั้บอนุมติัดว้ยคะแนนเสียงไม่นอ้ยกวา่ 3 ใน 4 ของผูถื้อหุน้ท่ีเขา้ประชุมและมี
สิทธิออกเสียง 

 

ทั้งน้ีบริษทัฯไดแ้ต่งตั้งบริษทัหลกัทรัพย ์เคทีบี (ประเทศไทย) จ ากดั (“KTBS” หรือ “ท่ีปรึกษาทางการ
เงินอิสระ”) เป็นท่ีปรึกษาทางการเงินอิสระเพื่อให้ความเห็นต่อผูถื้อหุ้นของบริษทัฯ เก่ียวกบัรายการไดม้าซ่ึง

ส่ิงทีส่่งมาด้วย 2 (ส าหรับวาระที ่2) 
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สินทรัพยใ์นคร้ังน้ี พร้อมทั้งเปิดเผยสารสนเทศการเขา้ท ารายการไดม้าซ่ึงสินทรัพย ์ต่อตลาดหลกัทรัพยฯ์ 
และเสนอให้ท่ีประชุมผูถื้อหุ้นของบริษทัฯ เพื่อพิจารณาอนุมติัการเขา้ท ารายการได้มาซ่ึงสินทรัพย ์โดย
บริษทัฯจะน าเสนอขออนุมติัการเขา้ท ารายการดงักล่าวจากท่ีประชุมวิสามญัผูถื้อหุ้น คร้ังท่ี 1/2558 ซ่ึงจะ
ประชุมวนัท่ี 3 ธนัวาคม 2558  โดยรายละเอียดของการเขา้ท ารายการ สามารถสรุปไดด้งัน้ี 
 
1. สารสนเทศตามบัญชี 1 

1.1  วนั เดือน ปี ทีเ่กดิรายการ 
  ภายหลงัจากไดรั้บอนุมติัจากท่ีประชุมวสิามญัผูถื้อหุ้น คร้ังท่ี 1/2558 ซ่ึงจะประชุมวนัท่ี 3 ธนัวาคม 
2558 
 

1.2  คู่กรณทีีเ่กีย่วข้อง และความสัมพนัธ์กบับริษัทจดทะเบียน 
 
 

โครงการ Kyoto 
 

ผูล้งทุน  :   บริษทั เอป็โก ้ เอน็เนอร์ยี ่ จ  ากดั (“EPCOE”)  (บริษทัยอ่ยท่ีบริษทัฯ ถือหุ้นในสัดส่วน
  ร้อยละ 100 ของจ านวนหุ้นท่ีช าระแลว้) 

 

ผูบ้ริหารโครงการ  :   Alternative Energies Kabushi Kaisha (“AEKK”)  (บริษทัยอ่ยท่ีบริษทัฯ ถือหุ้นร้อยละ 
50.00 ของจ านวนหุน้ท่ีช าระแลว้ โดยถือหุ้นผา่น 2 บริษทัยอ่ยท่ีบริษทัฯ ถือหุน้ใน
สัดส่วนร้อยละ 100 ของจ านวนหุ้นท่ีช าระแลว้คือ Solar Power Management 
(Thailand) Company Limited และ Solar Power Management Company Limited) และ
มีผูถื้อหุน้อีกร้อยละ 50.00 ของจ านวนหุน้ท่ีช าระแลว้คือ Shonan Build Services ซ่ึง
เป็นบริษทัญ่ีปุ่นท่ีไม่มีความเก่ียวขอ้งกบับริษทัฯ ผูถื้อหุน้ หรือกรรมการของบริษทัฯ 

 

ผูรั้บเงินลงทุน  :   AE Power Godo Kaisha (“AE Power”) (บริษทัยอ่ยท่ีบริษทัถือหุน้ร้อยละ 50.00 ของ
จ านวนหุ้นท่ีช าระแลว้ โดยถือผา่น AEKK) 
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100% 100% 

50% 

3% 

100% 

97% 

50% 

100% 

100% 

                                โครงสร้างการลงทุนในโครงการ Kyoto 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 

 
 
 
 

 
โครงการ Genbi, Shirakata 1-3 
 

ผูล้งทุน   :   บริษทั เอป็โก ้ เอน็เนอร์ยี ่ จ  ากดั (“EPCOE”)  (บริษทัยอ่ยท่ีบริษทัฯ ถือหุ้นในสัดส่วน
 ร้อยละ 100 ของจ านวนหุ้นท่ีช าระแลว้) 

ผูบ้ริหารโครงการ  :   Alternative Energies Kabushi Kaisha (“AEKK”)  (บริษทัยอ่ยท่ีบริษทัถือหุน้ร้อยละ 
50 ของจ านวนหุน้ท่ีช าระแลว้ โดยถือหุน้ผา่น 2 บริษทัยอ่ยท่ีบริษทัฯ ถือหุน้ในสัดส่วน
ร้อยละ 100 ของจ านวนหุ้นท่ีช าระแลว้คือ Solar Power Management (Thailand) 
Company Limited และ Solar Power Management Company Limited และมีผูถื้อหุน้
อีกร้อยละ 50.00 ของจ านวนหุน้ท่ีช าระแลว้คือ Shonan Build Services ซ่ึงเป็นบริษทั
ญ่ีปุ่นท่ีไม่มีความเก่ียวขอ้งกบับริษทัฯ ผูถื้อหุ้น หรือกรรมการของบริษทัฯ) 

100% 

100% 

บริษทั โรงพิมพต์ะวนัออก จ ากดั (มหาชน) 
(EPCO) 

 

บริษทั บ่อพลอย โซล่าร์ จ  ากดั 
(BP) 

 

บริษทั เอป็โก ้กรีน พาวเวอร์ พลสั จ  ากดั 
(EPCOG) 

 

บริษทั เอป็โก ้เอน็เนอร์ยี ่จ  ากดั 
(EPCOE) 

 

Alternative Energies  
Kabushi Kaisha (AEKK) 

 

 

Shonan Build Service 
 
 

AE Power Godo Kaisha  
(AE Power ) 

 

โครงการ Kyoto 

Solar Power Management (Thailand)  
Co., Ltd. 

 
 

Solar Power Management Co., Ltd.  
(HK Co.) 
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100% 100% 

50% 

3% 

100% 

97% 

50% 

100% 

100% 

ผูรั้บเงินลงทุน  :   Green Partner Godo Kaisha (“GE”) (บริษทัยอ่ยท่ีบริษทัถือหุน้ร้อยละ 50 ของจ านวน
 หุน้ท่ีช าระแลว้) 

 
โครงสร้างการลงทุนในโครงการ Genbi, Shirakata 1-3 

 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 

 
 
 

  

 
        

 
 
 
 
 
 
 

100% 

100% 

บริษทั โรงพิมพต์ะวนัออก จ ากดั (มหาชน) 
(EPCO) 

 

บริษทั บ่อพลอย โซล่าร์ จ  ากดั 
(BP) 

 

บริษทั เอป็โก ้กรีน พาวเวอร์ พลสั จ  ากดั 
(EPCOG) 

 

บริษทั เอป็โก ้เอน็เนอร์ยี ่จ  ากดั 
(EPCOE) 

 

Alternative Energies 
Kabushi Kaisha (AEKK) 

 

 

Shonan Build Service 
 
 

Green Partner Godo 
Kaisha 
(GE) 

 

โครงการ Genbi และ Shirakata 1-3 

Solar Power Management Co., Ltd.  
(HK Co.) 

 

Solar Power Management (Thailand)  
Co., Ltd 
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ข้อมูลของบริษัท Shonan Build Services 
- ลกัษณะธุรกิจ 

ประกอบธุรกิจดา้นการดูแลซ่อมแซมอาคาร จดัการบุคลากร ภารโรงท าความสะอาดภายในอาคาร 
รวมถึงใหค้  าปรึกษาแนะน าเร่ืองการจดัการต่างๆ ภายในอาคาร เช่น พนกังานท าความสะอาด แม่บา้น ท่ีจอด
รถ ระบบรักษาความปลอดภยั 

- กรรมการ 
นายริวอิจิ ซูซุกิ  ต าแหน่งประธาน 
นายโนบุโทชิ ซูซุกิ  ต าแหน่งกรรมการ  

- ผูถื้อหุน้ 
 นายริวอิจิ ซูซุกิ  2,700  หุน้ 
 นายโนบุโทชิ ซูซุกิ  3,000 หุน้ 
 บริษทั Shonan Build Services    300 หุน้ 
 
1.3   ลกัษณะทัว่ไปของรายการและขนาดของรายการ 
 

1.3.1 ลกัษณะทัว่ไปของรายการ 
โครงการ Kyoto 
EPCOE จะเขา้ร่วมลงทุนกบั Alternative Energies Kabushi Kaisha (Jpn Co.) (“AEKK”) (บริษทั

จดทะเบียนท่ีประเทศญ่ีปุ่น) ในโครงการโรงไฟฟ้าพลงังานแสงอาทิตย ์  ขนาดก าลงัการผลิต 9.99 เมกะวตัต ์ 
(ก าลงัการผลิตติดตั้ง 11.988 เมกะวตัต)์ โดยโครงการดงักล่าวอยูใ่นเขตพื้นท่ีเมืองเกียวโต ประเทศญ่ีปุ่น โดย
มีหนงัสือแจง้ผลการพิจารณารับซ้ือไฟฟ้าท่ีผลิตจากพลงังานแสงอาทิตยใ์หก้บัทาง Kansai Electricity Power 
Company (KEPCO) เป็นระยะเวลา 20 ปี ในอตัรารับซ้ือไฟฟ้าแบบ feed-in tariff (FIT) หน่วยละ 32 เยน โดย
คาดวา่จะสามารถก่อสร้างแลว้เสร็จ และจ าหน่ายไฟฟ้าในเชิงพาณิชยไ์ดภ้ายในปี 2559 

โครงการ Genbi  
EPCOE จะเขา้ร่วมลงทุนกบั Alternative Energies Kabushi Kaisha (Jpn Co.) (“AEKK”) ใน

โครงการโรงไฟฟ้าพลงังานแสงอาทิตย ์ขนาดก าลงัการผลิต 10.00 เมกะวตัต ์  (ก าลงัการผลิตติดตั้ง 12.00 เม
กะวตัต)์ โดยโครงการดงักล่าวอยูใ่นเขตพื้นท่ีเมือง Genbi ประเทศญ่ีปุ่น โดยมีหนงัสือแจง้ผลการพิจารณารับ
ซ้ือไฟฟ้า ท่ีผลิตจากพลงังานแสงอาทิตยใ์ห ้Genbi ใหก้บัทาง Tohoku เป็นระยะเวลา 20 ปี  ในอตัรารับซ้ือ
ไฟฟ้าแบบ feed-in tariff (FIT) หน่วยละ 36 เยน โดยคาดวา่จะสามารถก่อสร้างแลว้เสร็จ และจ าหน่ายไฟฟ้า
ในเชิงพาณิชยไ์ดภ้ายในปี 2561 

 
 



 

27 
 

โครงการ Shirakata 1 - 3 
EPCOE จะเขา้ร่วมลงทุนกบั Alternative Energies Kabushi Kaisha (Jpn Co.) (“AEKK”) ใน

โครงการโรงไฟฟ้าพลงังานแสงอาทิตย ์ ขนาดก าลงัการผลิตรวม 3 โครงการเท่ากบั 5.33 เมกะวตัต ์  (ก าลงั
การผลิตติดตั้ง 5.483 เมกะวตัต)์ โดยโครงการดงักล่าวอยูใ่นเขตพื้นท่ีเมือง Shirakata ประเทศญ่ีปุ่น โดย
โครงการ Shirakata 3 มีหนงัสือแจง้ผลการพิจารณารับซ้ือไฟฟ้า ท่ีผลิตจากพลงังานแสงอาทิตยใ์หก้บั 
Hokuriku เป็นระยะเวลา 20 ปี ส่วนโครงการ Shirakata 1 และ 2 อยูร่ะหวา่งการรอการตอบกลบั Grid 
Connection จาก Hokuriku โดยทั้ง 3 โครงการ จะมีอตัรารับซ้ือไฟฟ้าแบบ feed-in tariff (FIT) หน่วยละ 32 
เยน โดยคาดวา่จะสามารถก่อสร้างแลว้เสร็จ และจ าหน่ายไฟฟ้าในเชิงพาณิชยไ์ดภ้ายในปี 2559 (โดยบริษทัฯ 
คาดวา่โครงการ Shirakata 1 และ 2 จะไดรั้บ Grid Connection ในเง่ือนไขใกลเ้คียงกบัโครงการ Shirakata 3 
เน่ืองจากอยูใ่นพื้นท่ีใกลเ้คียงกนั) 

สรุปลกัษณะรายการได้ดังนี้ 
 โครงการ Kyoto โครงการ Genbi โครงการ 

Shirakata 1 
โครงการ 

Shirakata 2 
โครงการ 

Shirakata 3 
บริษทัท่ีลงทุน EPCOE EPCOE EPCOE EPCOE EPCOE 
ผูบ้ริหารโครงการ Alternative 

Energies 
Kabushi Kaisha 

Alternative 
Energies 

Kabushi Kaisha 

Alternative 
Energies 

Kabushi Kaisha 

Alternative 
Energies 

Kabushi Kaisha 

Alternative 
Energies 

Kabushi Kaisha 
ผูรั้บเงิน AE Power Godo 

Kaisha 
Green Partner 
Godo Kaisha 

Green Partner 
Godo Kaisha 

Green Partner 
Godo Kaisha 

Green Partner 
Godo Kaisha 

ก าลงัการผลิต (MW) 9.99 MW 10.00 MW 1.73 MW 1.76 MW 1.85 MW 
ก าลงัการผลิตติดตั้ง (MW) 11.99 MW 12.00 MW 1.73 MW 1.76 MW 2.00 MW 
ท่ีตั้งโครงการ เมือง Kyoto เมือง Genbi เมือง Shirakata เมือง Shirakata เมือง Shirakata 
บริษทัท่ีรับซ้ือไฟฟ้า Kansai 

Electricity 
Power Company 

(KEPCO) 

Tohoku 
Electricity 

Power Company 

Hokuriku 
Electricity 

Power Company 

Hokuriku 
Electricity 

Power Company 

Hokuriku 
Electricity 

Power Company 

ระยะเวลาสญัญาซ้ือไฟฟ้า (ปี) 20 20 20* 20* 20 
อตัรารับซ้ือไฟฟ้า (FIT) (เยน/
เมกกะวตัต-์ชัว่โมง) 

32 36 32* 32* 32 

ปีท่ีคาดวา่จะขายไฟฟ้าได ้ 2559 2561 2559* 2559* 2559 
มูลค่าโครงการ (ไม่รวมเงิน
ส ารองค่าใชจ่้าย) (ลา้นบาท) 

   1,029.60    1,022.91  130.27 132.31    157.65 

หมายเหตุ: * ขอ้มูลดงักล่าวเป็นไปตามเอกสารท่ียืน่ขอผลิตและขายไฟฟ้าไปแลว้ แต่อยูร่ะหวา่งการรอเอกสารรับซ้ือไฟฟ้า และเอกสาร Grid 
Connection จาก Hokuriku 
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1.3.2 การค านวณขนาดของรายการ 
การเขา้ท ารายการดงักล่าวถือเป็นรายการไดม้าซ่ึงสินทรัพย ์ตามประกาศรายการไดม้าหรือจ าหน่าย

ไปซ่ึงเม่ือค านวณตามเกณฑ์ต่างๆ ท่ีก าหนดโดยใชมู้ลค่าสูงสุดท่ีค านวณไดจ้ากหลกัเกณฑใ์ดเกณฑห์น่ึง โดย
อา้งอิงจากงบการเงินรวมของบริษทัส้ินสุดวนัท่ี 30 มิถุนายน 2558 พบวา่มีขนาดรายการสูงสุดเท่ากบัร้อยละ 
94.17 ตามเกณฑมู์ลค่าของสินทรัพย ์ ซ่ึงสูงกวา่ร้อยละ 50 แต่ต ่ากวา่ร้อยละ 100 ดงันั้น บริษทัฯ จึงมีหนา้ท่ีท่ี
จะตอ้งเปิดเผยสารสนเทศการท ารายการประเภทท่ี 1 ต่อตลาดหลกัทรัพยแ์ห่งประเทศไทย (“SET”) รวมถึง
จะตอ้งด าเนินการจดัประชุมผูถื้อหุน้ และขออนุมติัจากท่ีประชุมผูถื้อหุน้ โดยตอ้งไดรั้บอนุมติัดว้ยคะแนน
เสียงไม่นอ้ยกวา่ 3 ใน 4 ของผูถื้อหุน้ท่ีเขา้ประชุมและมีสิทธิออกเสียง 

 

การค านวณขนาดของรายการทีจ่ะได้มาซ่ึงสินทรัพย์มีรายละเอยีดดังนี้ 
 

(1) เกณฑมู์ลค่าตามบญัชีของสินทรัพยท่ี์มีตวัตนสุทธิ 
เน่ืองจากเป็นการลงทุนในโครงการ เพื่อก่อสร้าง และซ้ือทรัพยสิ์น จึงไม่สามารถวดัมูลค่า 
 NTA ได ้  

 

(2)   เกณฑก์ าไรสุทธิจากการด าเนินการปกติหลงัหกัภาษี 
       -ไม่มี-   เน่ืองจากสินทรัพยด์งักล่าวยงัไม่มีก าไรสุทธิจากการด าเนินงานหลงัหกัภาษี 
 

(3)   เกณฑมู์ลค่ารวมของส่ิงตอบแทน 
รายการลงทุนในโครงการ ขนาดรายการ 

1. มูลค่าเงินลงทุนไม่เกินจ านวนเงินทั้งส้ิน 8,305.65 ลา้นเยน  
 อตัราแลกเปล่ียน 0.301 บาทต่อเยน หรือเทียบเท่าเงินบาท

โดยประมาณ 2,500.00 ลา้นบาท  
2,500.00 ลา้นบาท 

2. สินทรัพยร์วมของบริษทัตามงบการเงินรวมของบริษทัฯ  
 ณ วนัท่ี 30 มิถุนายน 2558  เท่ากบั 

2,654.88 ลา้นบาท 

3. คิดเป็นสัดส่วนมูลค่ารวมของส่ิงตอบแทน 
 ต่อสินทรัพยร์วมของบริษทัฯ เท่ากบั 

ร้อยละ 94.17% 

 

(4)  เกณฑมู์ลค่าของหลกัทรัพยท่ี์บริษทัจดทะเบียนออกให้เพื่อเป็นส่ิงตอบแทนการไดม้าซ่ึง
 สินทรัพย ์

  -ไม่มี-  เน่ืองจากไม่มีการออกหลกัทรัพยเ์พื่อเป็นส่ิงตอบแทนการไดม้าซ่ึงสินทรัพย ์
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1.4  รายละเอยีดของสินทรัพย์ทีไ่ด้มา 
 

โครงการโรงไฟฟ้า 5 โครงการท่ีประเทศญ่ีปุ่น ซ่ึงบริษทัฯ จะเขา้ลงทุน มีรายละเอียดเบ้ืองตน้ดงัน้ี 
 

 โครงการ Kyoto โครงการ Genbi โครงการ Shirakata 
1 

โครงการ Shirakata 
2 

โครงการ Shirakata 
3 

ก าลงัการผลิต (MW) 11.99 MW 12.00 MW 1.73 MW 1.76 MW 2.00 MW 

ก าลงัการผลิตติดตั้ง (MW) 9.99 MW 10.00 MW 1.73 MW 1.76 MW 1.85 MW 

ท่ีตั้งโครงการ เมือง Kyoto เมือง Genbi เมือง Shirakata เมือง Shirakata เมือง Shirakata 

ขนาดพ้ืนท่ีท่ีดิน (ตร.ม.) 241,000 (150.60 ไร่) 218,912 (136.82 ไร่) 20,929 (13.08 ไร่) 19,102 (11.94 ไร่) 26,000 (16.25 ไร่) 

กรรมสิทธิในท่ีดิน โฉนดท่ีมีการโอน
เป็นของบริษทัยอ่ย

แลว้ 

เช่าระยะยาว 22 ปี เช่าระยะยาว 21 ปี เช่าระยะยาว 21 ปี เจา้ของท่ีดินเดิม 
(ปัจจุบนัยงัอยู่

ระหวา่งการเจรจา
ซ้ือขาย) 

เขตพ้ืนท่ีโครงการ ท่ีดินจดัสรร ท่ีดินผสมและป่าไม ้ พ้ืนท่ีผสม พ้ืนท่ีผสม 
ป่า ท่ีดินจดัสรร 

และอ่ืนๆ 

วนัที่ไดรั้บอนุมติัจาก METI 4 มี.ค. 2558 28 มี.ค. 2558 26 มี.ค. 2558 26 มี.ค. 2558 26 มี.ค. 2558 

บริษทัท่ีรับซ้ือไฟฟ้า Kansai Electricity 
Power Company 

(KEPCO) 

Tohoku Electricity 
Power Company 

Hokuriku 
Electricity Power 

Company 

Hokuriku 
Electricity Power 

Company 

Hokuriku 
Electricity Power 

Company 

ระยะเวลาสัญญาซ้ือไฟฟ้า (ปี) 20 20 20* 20* 20 

อตัรารับซ้ือไฟฟ้า (FIT) 
(เยน/เมกกะวตัต-์ชัว่โมง) 

32 36 32* 32* 32 

ปีท่ีคาดวา่จะขายไฟฟ้าได ้ 2559 2561 2559* 2559* 2559 
 

หมายเหตุ: *   ขอ้มูลดงักล่าวเป็นไปตามเอกสารท่ียืน่ขอผลิตและขายไฟฟ้าไปแลว้ แต่อยูร่ะหวา่งการรอเอกสารรับซ้ือไฟฟ้า  
                       และเอกสาร Grid Connection จาก  Hokuriku  
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1.5 มูลค่ารวมของส่ิงตอบแทนเพ่ือการได้มาซ่ึงทรัพย์สิน 
 

รายการลงทุนในโครงการ Kyoto Genbi Shirakata 1 Shirakata 2 Shirakata 3 
มูลค่าเงิน 

ลงทุนไม่เกิน 
(ลา้นบาท)* 

ค่าท่ีดิน 30.10    10.23 40.33 

ค่าพฒันาโครงการ 186.62 60.20 9.33 9.33 9.33 274.81 

ค่าปรับปรุง และค่าเช่ือมต่อสายส่ง 9.03 88.49 0.60 0.60 0.48 99.21 

ค่าก่อสร้างโรงไฟฟ้า 787.86 857.85 118.26 120.26 135.25 2,019.48 

ตน้ทุนทางการเงินระหวา่งด าเนินการ 
ก่อสร้างโครงการ 

15.99 16.37 2.08 2.12 2.36 38.92 

ส ารองค่าใชจ่้าย**      27.25 

รวม    1,029.60    1,022.91        130.27 132.31        157.65 2,500.00 
 
หมายเหตุ: * (อตัราแลกเปล่ียน 0.301 บาทต่อเยน) 
        ** เป็นประมาณการค่าใชจ่้ายเผ่ือส าหรับทุกโครงการก่อน COD นอกเหนือจากค่าด าเนินการของเงินกู ้
 

มูลค่ารวมของส่ิงตอบแทนโครงการ Kyoto  มีรายละเอยีด ดังนี ้
1. เม่ือวนัท่ี 11 กนัยายน พ.ศ. 2558 บริษทั Alternative Energy จ ากดั ไดท้  าสัญญาพฒันา

โครงการ กบับริษทั Green Energy Godo Kaisha โดยมีรายละเอียด ดงัน้ี 
- ซ้ือขายท่ีดินขนาด 241,000 ตารางเมตร       จ  านวนเงิน   100   ลา้นเยน 
- รับโอนสิทธ์ิบนใบอนุญาตขายไฟฟ้าในราคาคงท่ี 32 เยนต่อวตัต ์   จ  านวนเงิน   550   ลา้นเยน 
- ค่าพฒันาโครงการรวมค่าเช่ือมต่อสายส่ง        จ  านวนเงิน   100    ลา้นเยน 

 

2. มูลค่าการก่อสร้างโรงไฟฟ้า บริษทัไดรั้บใบประเมินราคาค่าก่อสร้างจากผูรั้บเหมาในญ่ีปุ่น
แห่งหน่ึงโดยมีจ านวนเงิน และรวมราคาแผงโซล่า และอุปกรณ์ รวมเป็นมูลค่าทั้งส้ิน 2,617.48 ลา้นเยน 
 

มูลค่ารวมของส่ิงตอบแทนโครงการ Genbi, Shirakata 1-3  มีรายละเอียด ดังนี้ 
1.  ปัจจุบนับริษทั Alternative Energy อยูร่ะหวา่งการท าสัญญาพฒันาโครงการกบับริษทั โดยมี

ขอ้ตกลงเบ้ืองตน้เรียบร้อยแลว้ กบั บริษทั Green Energy Godo Kaisha โดยมีมูลค่ารับโอนสิทธ์ิบน
ใบอนุญาตขายไฟฟ้า และท่ีดิน โดยมีมูลค่ารวม 4,718.34 ลา้นเยน โดยมีเง่ือนไขดงัน้ี   

1.1 ตอ้งช่วยในการท าสัญญาเช่าท่ีดินเพื่อใชด้ าเนินโครงการ และจดัหาใบอนุญาตขายไฟฟ้า
ตามท่ีตกลงไว ้

1.2  ตอ้งด าเนินการแทนบริษทัยอ่ยในการขอใบอนุญาตต่าง ๆ ท่ีจ  าเป็นก่อนการก่อสร้าง 
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1.3  จดัหาผูรั้บเหมาในราคาตน้ทุนก่อสร้างโรงไฟฟ้าตามท่ีระบุไวใ้นร่างสัญญาไม่เกินเมกะ-
วตัตล์ะ 210 ลา้นเยน 

 

1.6 มูลค่าของสินทรัพย์ทีไ่ด้มา 
 

รายการลงทุนในโครงการ Kyoto Genbi Shirakata 1 Shirakata 2 Shirakata 3 

มูลค่าเงินลงทุน
ไม่เกิน  

(ลา้นบาท)* 

ค่าท่ีดิน 30.10    10.23 40.33 

เงินลงทุนก่อสร้างโรงไฟฟ้าพลงังาน
แสงอาทิตย ์

999.50 1,022.91 130.27 132.31 147.42 2,432.42 

ส ารองค่าใชจ่้าย**      27.25 

รวม 1,029.60 1,022.91 130.27 132.31 157.65 2,500.00 

หมายเหตุ: * (อตัราแลกเปล่ียน 0.301 บาทต่อเยน) 
        ** เป็นประมาณการค่าใชจ่้ายเผ่ือส าหรับทุกโครงการก่อน COD นอกเหนือจากค่าด าเนินการของเงินกู ้
 

1.7 เกณฑ์ทีใ่ช้ในการก าหนดมูลค่าส่ิงตอบแทน 
 

เกณฑ์ท่ีใช้ในการก าหนดมูลค่าของส่ิงตอบแทนส าหรับการลงทุนในโครงการ ก าหนดจากการ
จดัท าประมาณการในการลงทุนทั้งโครงการ ซ่ึงเป็นมูลค่าท่ีไดมี้การสืบคน้จากแหล่งขอ้มูลท่ีน่าเช่ือถือ เช่น 
ค่าแดดท่ีใชใ้นการค านวณอา้งอิงจาก NEDO หรือ New Energy and Industrial Technology Development 
Organization ซ่ึงเป็นหน่วยงานรัฐบาลท่ีเน้นท าการคน้ควา้วิจยัดา้นพลงังานและส่ิงแวดลอ้มของประเทศ
ญ่ีปุ่น รวมทั้ งพิจารณามูลค่าส่ิงตอบแทนจากการลงทุน จากผลการศึกษาความเป็นไปได้และอัตรา
ผลตอบแทนท่ีคาดหวงัจากการลงทุน (Internal Rate of Return “IRR”) 

 

1.8 ผลประโยชน์ทีค่าดว่าจะเกดิกบับริษัทฯ 
 

บริษทัฯ คาดว่าจะไดรั้บผลตอบแทนจากการเขา้ร่วมลงทุน กบั AE Power ซ่ึงด าเนินธุรกิจผลิต
ไฟฟ้าโรงไฟฟ้าพลงัแสงอาทิตย ์เพื่อช่วยส่งเสริมและสร้างความเติบโตของรายไดท่ี้มัน่คงให้แก่บริษทัฯใน
อนาคต โดยโครงการจะก่อสร้างแลว้เสร็จภายในปี 2559-2561  ซ่ึงจะก่อให้เกิดผลก าไรและกระแสเงินสด
กลบัมายงับริษทัฯในระยะเวลาอนัรวดเร็ว และในทา้ยท่ีสุดจะช่วยสร้างผลตอบแทนท่ีดีให้แก่ผูถื้อหุ้นของ
บริษทัฯในระยะยาว 
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สรุป  ประมาณวนัท่ีเร่ิมตน้ซ้ือขายไฟฟ้า (COD) และอตัราผลตอบแทนท่ีคาดวา่จะไดรั้บในอนาคต 

รายการ Kyoto Genbi Shirakata 1 Shirakata 2 Shirakata 3 

คาดการณ์วา่จะเร่ิมตน้ซ้ือขายไฟฟ้า ( COD) ก.ค. 2559  พ.ค. 2561 มิ.ย. 2559 มิ.ย. 2559 มิ.ย. 2559 

อตัราผลตอบแทนผูถื้อหุน้ (IRR) 9.5-12.5% 12-15% 18-21% 19-22% 21-24% 

  
1.9      เง่ือนไขการช าระเงิน 

ค่าท่ีดิน ช าระในวนัโอน ส่วนค่าก่อสร้างโครงการช าระตามความส าเร็จของงาน 
 

1.10 แหล่งทีม่าของเงินทุน 
บริษทัฯจะใชเ้งินกูจ้ากสถาบนัการเงินประมาณร้อยละ 80  ของมูลค่าโครงการ หรือประมาณ 2,000 

ลา้นบาท ร่วมกบัเงินทุนหมุนเวยีนของบริษทัฯ ประมาณร้อยละ 20  หรือประมาณ 500 ลา้นบาท โดยบริษทัฯ 
อยู่ระหว่างการเจรจาขอรับการสนับสนุนวงเงินสินเช่ือ จากสถาบนัการเงินท่ีประเทศญ่ีปุ่น ซ่ึงมีขอ้ตกลง
เบ้ืองตน้ตามร่าง Term Sheet แต่อยูร่ะหวา่งการออกเป็นเอกสารอยา่งเป็นทางการ ทั้งน้ีหากมีความชดัเจน
แลว้ บริษทัฯจะแจง้ใหผู้ล้งทุนทราบต่อไป 

  

1.11   เง่ือนไขในการท ารายการ 
เน่ืองจากการเขา้ท ารายการน้ี เป็นการไดม้าซ่ึงสินทรัพยข์องบริษทัจดทะเบียน ตามประกาศการ

ไดม้าหรือจ าหน่ายไปซ่ึงสินทรัพย ์ดงันั้น บริษทัตอ้งขออนุมติัการเขา้ท ารายการได้มาซ่ึงสินทรัพย ์จากท่ี
ประชุมผูถื้อหุน้ ดว้ยคะแนนเสียงไม่นอ้ยกวา่ 3 ใน 4 ของจ านวนเสียงทั้งหมดของผูถื้อหุ้นท่ีมาประชุม และมี
สิทธิออกเสียงลงคะแนน โดยไม่นบัส่วนของผูถื้อหุน้ท่ีมีส่วนไดเ้สียและจดัท ารายงานการเปิดเผยสารสนเทศ
ของรายการดงักล่าว  

 

1.12  ความเห็นของคณะกรรมการบริษัทเกีย่วกบัการตกลงเข้าท ารายการ 
  คณะกรรมการบริษทัมีความเห็นวา่การไดม้าซ่ึงสินทรัพยข์องบริษทัยอ่ยดงักล่าวขา้งตน้ เป็นการ

ท ารายการท่ีเหมาะสม และจะก่อใหเ้กิดประโยชน์ต่อบริษทัและผูถื้อหุน้ ตามท่ีกล่าวไวใ้นขอ้ 1.8 
 ข้อดีของการเข้าท ารายการ 

 - บริษัทฯจะมีแหล่งรายได้เพิ่มขึน้ ให้ผลตอบแทนคุม้ค่าและมัน่คง เน่ืองจาก EIRR สูงกวา่ร้อยละ 
12 และมีรายไดม้ัน่คงตลอด 20 ปี พร้อมทั้งยงัสามารถขายไฟไดอี้กหลงัครบสัญญา 20 ปี 

 - เป็นการกระจายความเส่ียงจากการลงทุนในต่างประเทศ โดยจะส่งผลให้บริษทัฯ มีสัดส่วนก าลงั
การผลิตไฟฟ้าดว้ยพลงังานแสงอาทิตยใ์นประเทศ และต่างประเทศในสัดส่วนประมาณ 40%:60% 
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 ข้อด้อยของการเข้าท ารายการ 
 - บริษัทฯจะมีภาระหนี้สิน และดอกเบีย้จ่ายเพิ่มขึน้ จากเงินกูส้ าหรับโครงการประมาณ 2,000 ลา้น

บาท โดยมีระยะเวลาผอ่นช าระประมาณ 18 ปี แต่มีรายรับซ่ึงสามารถจ่ายคืนไดต้ลอด 
 - ความเส่ียงในการด าเนินธุรกติผลติไฟฟ้าจากพลงังานแสงอาทติย์ ได้แก่ 
  - ความเส่ียงจากความไม่แน่นอนของพลังงานแสงอาทิตย์ โดยข้ึนอยู่กบัสถาวะอากาศซ่ึงไม่

สามารถควบคุมได ้แต่บริษทัจะมีประกนั Revenue Shortfall รับประประกนัท่ีร้อยละ 90 
ของประมาณการผลผลิต และจากประสบการณ์ของบริษทัฯพบว่าสถิติของ NEDO หรือ 
NASA เป็นท่ีไวใ้จได ้

  -     ความเส่ียงจากสภาวะแวดล้อม และภัยธรรมชาติของที่ตั้งโครงการ เน่ืองจากประเทศญ่ีปุ่น
จะมีหิมะตกในฤดูหนาวบางพื้นท่ี ซ่ึงเป็นอุปสรรคต่อการรับแสงอาทิตย ์เพื่อผลิตพลงังาน
ไฟฟ้า ดงันั้นจึงมีประกนั Revenue Shortfall ท่ีจะช่วยลดความเส่ียงได ้

 -    ความเส่ียงจากอตัราแลกเปลีย่น (Exchange Rate Risk) บริษทัฯคาดวา่จะไม่มีความเส่ียงใน
เร่ืองน้ีเพราะคาดวา่ค่าเงินเยนแขง็ค่า เม่ือเทียบกบัเงินบาทในระยะกลางและระยะยาว 

 -    ความเส่ียงจากการขอเงินกู้สถาบันการเงิน ปัจจุบนับริษทัฯได้มีการเจรจากบัธนาคารท่ี
ประเทศญ่ีปุ่น เพื่อเจรจาเง่ือนไขการกู้เงิน และได้รับ Indicative Term Sheet แล้ว   
นอกจากนั้นยงัไดมี้การติดต่อกบัธนาคารในประเทศดว้ย  พร้อมไดท้  า Tris Rating เพื่อ
เตรียมออกหุน้กูเ้ป็นแผนส ารอง 

 

1.13  ความเห็นของคณะกรรมการตรวจสอบ และ/หรือ กรรมการของบริษัททีแ่ตกต่างจากความเห็น 
ของ   คณะกรรมการบริษัท 

   คณะกรรมการตรวจสอบมีความเห็นเช่นเดียวกนักบัคณะกรรมการบริษทั และไม่มีกรรมการบริษทั
ท่านใดมีความเห็นแตกต่างจากความเห็นของคณะกรรมการบริษทั 
 
 

2. ความรับผดิชอบของคณะกรรมการในข้อมูลที่ระบุในเอกสารทีส่่งให้แก่ผู้ถือหุ้น 
คณะกรรมการบริษทัเป็นผูรั้บผิดชอบในขอ้มูลท่ีระบุไวใ้นสารสนเทศน้ี และขอรับรองวา่ขอ้มูลใน

สารสนเทศน้ี และในเอกสารอ่ืนๆ ท่ีส่งให้แก่ผูถื้อหุ้นฉบบัน้ีถูกตอ้ง และเป็นความจริงทุกประการตลอดจน
ไม่มีขอ้ความท่ีก่อให้เกิดความเขา้ใจผิดแต่อยา่งใด และไดจ้ดัท าข้ึนดว้ยความรอบคอบ และระมดัระวงัโดย
ยดึถือผลประโยชน์ของผูถื้อหุน้เป็นส าคญั 

 

3. ความเห็นของทีป่รึกษาทางการเงินอสิระ 
โปรดดูรายงานของท่ีปรึกษาทางการเงินอิสระ ซ่ึงแนบทา้ยหนงัสือเชิญประชุมวสิามญัผูถื้อหุน้คร้ังท่ี 

1/2558 (ส่ิงท่ีส่งมาดว้ย 3) 
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4. ข้อมูลเกีย่วกบัภาระหนีสิ้น 
4.1  ขอ้มูลเก่ียวกบัวงเงินสินเช่ือและสินทรัพยท่ี์ใชห้ลกัประกนัและภาระหน้ีของบริษทัฯ ท่ีมีต่อธนาคาร

พาณิชยด์งัน้ี ณ 30 มิถุนายน 2558 
 

 วงเงิน (ลา้นบาท) ใชไ้ป (ลา้นบาท) 
วงเงินเบิกเกินบญัชี 27.00 - 
วงเงินค ้าประกนั 10.00 1.49 
วงเงิน L/C, T/R 170.00 144.25 
วงเงินกู ้ 188.50 95.73 
วงเงินตัว๋สัญญาใชเ้งิน 100.00 - 
รวมทั้งหมด 495.50 241.47 

   
    วงเงินสินเช่ือทั้งหมดค ้าประกนัโดยท่ีดิน อาคารทั้งหมด เคร่ืองจกัรและอุปกรณ์บางส่วน 
 

  4.2  บริษทัฯ มีภาระผกูพนัจากการออกเลตเตอร์ออฟเครดิตส าหรับวางเป็นหลกัประกนัแทนการด ารงเงิน
ฝากในบญัชีส ารองเพื่อการช าระหน้ี (Debt Service Reserve Account) ใหแ้ก่บริษทั เจเคอาร์ จ  ากดั และบริษทั 
อาร์พีว ีจ  ากดั จ  านวน 54.00 ลา้นบาท 

 

  4.3  บริษทัมีค่าเผือ่หน้ีสินจากภาระค ้าประกนัจ านวน 46.21 ลา้นบาท โดยเป็นการค ้าประกนัให้กบับริษทั 
แมเนเจอร์มีเดีย กรุ๊ป จ ากดั (มหาชน) ซ่ึงเคยด ารงต าแหน่งเป็นผูถื้อหุ้นรายใหญ่ในอดีตของบริษทัและศาลได้
มีค  าสั่งพิทกัษ์ทรัพยเ์ด็ดขาดแลว้เม่ือวนัท่ี 18 พฤศจิกายน 2551 และในวนัท่ี 16 ธันวาคม 2553 ไดมี้ค า
พิพากษาใหล้ม้ละลาย ตามรายงานของเจา้พนกังานพิทกัษท์รัพยจ์ากมติการประชุมเจา้หน้ีคร้ังแรก แต่กิจการ
ยงัไม่ได้ด าเนินการปรับค่าเผื่อหน้ีสินจากภาระค ้ าประกัน เน่ืองจากกิจการยงัไม่ได้รับการเรียกร้องจาก
ธนาคารใหจ่้ายช าระหน้ีสินจ านวนดงักล่าว 

 

5. สรุปข้อมูลส าคัญของบริษัทฯ 
5.1  สรุปข้อมูลบริษัทฯ และพฒันาการทีส่ าคัญของบริษัท และบริษัทย่อย 
 บริษทั โรงพิมพต์ะวนัออก จ ากดั (มหาชน) ก่อตั้งข้ึน เม่ือวนัท่ี 1 สิงหาคม 2533 และจดทะเบียนใน

ตลาดหลกัทรัพยแ์ห่งประเทศไทย เม่ือวนัท่ี 26 เมษายน 2536 โดยบริษทัประกอบธุรกิจหลกัประเภทรับจา้ง
พิมพ ์  เป็นผูผ้ลิตส่ิงพิมพท่ี์ด าเนินธุรกิจโรงพิมพ ์ โดยใหบ้ริการแบบครบวงจร เร่ิมตั้งแต่วางแผนการผลิต 
จนกระทัง่เขา้เล่มเป็นส่ิงพิมพส์ าเร็จรูป ตั้งแต่ปี 2533 จนถึง ปี 2554  ต่อมาบริษทัฯไดข้ยายธุรกิจเพิ่มในดา้น
พลงังานทดแทน  โดยบริษทัฯไดล้งทุนก่อสร้างโรงไฟฟ้าพลงังานแสงอาทิตยข์นาด 10 เมกะวตัต ์ท่ีอ  าเภอบ่อ
พลอย จงัหวดักาญจนบุรี  และเม่ือปลายปี 2555 บริษทัฯไดล้งทุนในโรงไฟฟ้าพลงังานแสงอาทิตยข์นาด 5 เม
กะวตัต ์ ท่ีอ าเภอโคกส าโรง จงัหวดัลพบุรี เพิ่มเติมอีกหน่ึงแห่ง  และในวนัท่ี 10 มกราคม 2557 บริษทัฯไดมี้
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การลงนามสัญญาแต่งตั้งผูพ้ฒันาโครงการโรงไฟฟ้าพลงังานแสงอาทิตย ์ ในประเทศญ่ีปุ่น ขนาด 23 เมกะ
วตัต ์ และในปี 2557 ไดล้งทุนในโครงการผลิตไฟฟ้าพลงังานแสงอาทิตยท่ี์ติดตั้งบนหลงัคา ขนาด 1.5  เมกะ
วตัต ์โดยมีรายละเอียดการลงทุนโดยสังเขป ดงัน้ี : - 

 

บริษัท บ่อพลอย โซล่าร์ จ ากัด (“บริษัทย่อย”) 
โครงการโรงไฟฟ้าพลงังานแสงอาทติย์ ขนาดก าลงัการผลิต 10 เมกะวตัต์ (โรงไฟฟ้าบ่อพลอย)   
 

10 มกราคม 2555  บริษทัฯไดเ้ขา้ซ้ือหุน้สามญัและสิทธิเรียกร้องของ บริษทั บ่อพลอย โซล่าร์ จ  ากดั 
(BP) ในสัดส่วนร้อยละ 100  รวมเป็นจ านวนเงินรวมทั้งส้ิน 230 ลา้นบาท    

 

13 มกราคม 2555  บริษทัฯขายหุน้สามญัและสิทธิเรียกร้องของ บริษทั บ่อพลอย โซล่าร์ จ  ากดั ใน
สัดส่วนร้อยละ 24 คิดเป็นจ านวนหุน้สามญั 2,400,000 หุน้ ใหแ้ก่บริษทั เซลทิค 
สแควร์ จ  ากดั (“CELTIC”) รวมเป็นจ านวนเงินท่ีเขา้ร่วมลงทุนทั้งส้ิน 65.20 ลา้นบาท 

 

 บริษทัฯไดล้งทุนในโครงการก่อสร้างโรงไฟฟ้าพลงังานแสงอาทิตย ์ ขนาดก าลงัการ
ผลิตรวมประมาณ 10 เมกะวตัต ์โดยลงทุนผา่น บริษทั บ่อพลอย โซล่าร์ จ  ากดั ซ่ึงถือ
หุน้ใน บริษทั เจเคอาร์ พลงังาน จ ากดั (JKR) และ บริษทั อาร์พีว ี พลงังาน จ ากดั 
(RPV) ซ่ึงเป็นบริษทัท่ีด าเนินธุรกิจผลิต และจ าหน่ายไฟฟ้าดว้ยพลงังานแสงอาทิตย ์
และไดเ้ขา้ท าสัญญาซ้ือขายไฟฟ้ากบัการไฟฟ้าส่วนภูมิภาคโดย JKR มีขนาดก าลงั
การผลิตประมาณ 5 เมกะวตัต ์และ RPV มีขนาดก าลงัการผลิตประมาณ 5 เมกะวตัต ์ 

 

23 มกราคม 2555  บริษทั บ่อพลอย โซล่าร์ จ  ากดั ในฐานะผูว้า่จา้ง ไดล้งนามใน “สัญญาจา้งเหมา
ก่อสร้างระบบผลิตพลงังานไฟฟ้าดว้ยเซลลแ์สงอาทิตย”์ (Engineering Procurement 
and Construction Agreement : EPC) ส าหรับการก่อสร้างโรงไฟฟ้าพลงังาน
แสงอาทิตยข์อง JKR และ RPV ขนาดก าลงัการติดตั้งรวม 2 โครงการ ประมาณ 10 
เมกะวตัต ์ โดยมีคู่สัญญา คือ ผูรั้บจา้งเหมาโครงการซ่ึงเป็นบริษทัในต่างประเทศ ใน
ฐานะผูรั้บจา้ง    (ผูรั้บจา้งเหมาโครงการ เป็นผูรั้บจา้งเหมาก่อสร้างโรงไฟฟ้าใหก้บั 
JKR และ RPV) โดยมีมูลค่าตามสัญญาจา้งเหมา ส าหรับสองโครงการดงักล่าวเท่ากบั 
770 ลา้นบาท ติดตั้งระบบผลิตพลงังานไฟฟ้าดว้ยเซลลแ์สงอาทิตย ์ ก่อสร้าง และ
รับประกนัความเส่ียงต่างๆ ในระหวา่งการก่อสร้างจนถึง เม่ือโครงการสามารถเร่ิม
ด าเนินการจ่ายไฟฟ้าเขา้สู่ระบบของ กฟภ. ได ้ 

 

24 มกราคม 2555 บริษทัฯไดรั้บการสนบัสนุนดา้นสินเช่ือจาก ธนาคารกสิกรไทย และ ธนาคารไอซีบีซี 
ในการก่อสร้างโรงไฟฟ้าพลงังานแสงอาทิตย์ให้แก่ BP โดยผ่านการลงทุนใน
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โครงการของ JKR และ RPV ในมูลค่าวงเงินสินเช่ือระยะยาว 735.23 ลา้นบาท วงเงิน
สินเช่ือระยะยาว มีก าหนดเวลาในการจ่ายช าระคืน ภายใน 9.5 ปี (รวมระยะเวลา
ปลอดการจ่ายช าระคืนเงินตน้ 6 เดือน) นบัจากวนัท่ีเร่ิมตน้ซ้ือขายไฟฟ้า (COD) กบั 
กฟภ.  

 

15 ตุลาคม 2555 โรงไฟฟ้าบ่อพลอย ขนาดก าลงัการผลิตรวม 10 เมกะวตัต ์ ไดก่้อสร้างแลว้เสร็จ และ
เร่ิมเดินเคร่ืองเชิงพาณิชยจ์  าหน่ายกระแสไฟฟ้าใหก้บัการไฟฟ้าส่วนภูมิภาค  

 

3 มีนาคม 2557 บริษทัฯได้เขา้ท าสัญญาซ้ือหุ้นสามญั ของ บริษทั บ่อพลอย โซล่าร์ จ  ากดั จ  านวน 
5,882,400 หุ้น คิดเป็นสัดส่วนร้อยละ 24 ของทุนจดทะเบียนช าระแล้ว  จากบริษทั       
เจนเนอรัล เอนจิเนียร่ิง จ  ากดั (มหาชน) (GEN) ในราคาหุ้นละ 23.30 บาท รวมเป็น
จ านวนเงินทั้งส้ิน 137,059,920.00 บาท ซ่ึงหุ้นดงักล่าวไดถู้กประเมินมูลค่ายุติธรรม
จากท่ีปรึกษาทางการเงินอิสระ (บริษทั แอสเซท โปร แมเนจเมน้ท์ จ  ากัด) โดยมี
มูลค่าต่อหุน้ในช่วง ระหวา่ง 18.58 บาท ถึง 24.38 บาท  

 
บริษัท อะควาติส เอน็เนอร์จี จ ากดั (“บริษัทย่อย”) 
โครงการโรงไฟฟ้าพลงังานแสงอาทติย์ ขนาดก าลงัการผลิต 5 เมกะวตัต์ (โรงไฟฟ้าลพบุรี) 
 

26 พฤศจิกายน 2555  บริษทัฯอนุมติัใหบ้ริษทัยอ่ย คือ บริษทั เอป็โก ้กรีน พาวเวอร์ พลสั จ ากดั (EPCOG) 
เขา้ซ้ือหุน้สามญัของ บริษทั อะควาติส เอน็เนอร์จี จ  ากดั (Aquatist) ในสัดส่วนร้อย
ละ 100 จาก Sungen  Investments Holding Limited จ านวนเงิน 15.00 ลา้นบาท โดย 
Aquatist ถือหุน้ในสัดส่วนร้อยละ 99.97 ในบริษทั ลพบุรี โซล่า จ ากดั (Lopburi) ซ่ึง 
Lopburi มีสิทธิในสัญญาซ้ือขายไฟฟ้าท่ีปริมาณพลงังานไฟฟ้าจากแสงอาทิตยสู์งสุด 
5 เมกะวตัต ์

- บริษทัฯอนุมติัให ้ บริษทั ลพบุรี โซล่า จ ากดั ซ้ือท่ีดิน ตั้งอยูท่ี่ ต  าบลวงัขอน
ขวา้ง อ าเภอโคกส าโรง  จงัหวดัลพบุรี โฉนดเลขท่ี 31225, 31226, 31227, 
33356, 33357 รวม 5 แปลง เน้ือท่ีรวม 119.55 ไร่ จ  านวนเงิน 35.00 ลา้นบาท
จาก Sungen (Thailand) Company Limited 

- บริษทัฯอนุมติัให ้ บริษทั ลพบุรี โซล่า จ ากดั ลงนามในสัญญาก่อสร้าง
โรงไฟฟ้าพลงังานแสงอาทิตย ์ ขนาดก าลงัการผลิต 5 เมกะวตัต ์ โดยวา่จา้ง 
Sungen International Limited  และ Sungen (Thailand) Company Limited 
เป็นผูรั้บเหมาก่อสร้างโรงไฟฟ้าดว้ยเซลลแ์สงอาทิตย ์ มีมูลค่าการก่อสร้าง 
จ านวนเงิน 471.30 ลา้นบาท  
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- บริษทัฯอนุมติัการจดัหาแหล่งเงินทุน และลงนามในสัญญาสินเช่ือ เอกสาร
หลกัประกนั เอกสารทางการเงินอ่ืน ๆ และเอกสารสัญญาต่างๆ ท่ีเก่ียวขอ้ง
ทั้งหมดในการจดัหาแหล่งเงินทุนท่ีใชใ้นการไดม้าซ่ึงสินทรัพย ์
 

11 พฤศจิกายน 2556  เพื่อเป็นการปรับโครงสร้างธุรกิจและการถือหุ้นของกลุ่มโรงไฟฟ้าพลังงาน
แสงอาทิตย ์คณะกรรมการบริษทัฯ อนุมติัให้บริษทัฯ เขา้ซ้ือหุ้น บริษทั อะควาติส 
เอ็นเนอร์จี จ  ากดั จ  านวน 13,999,998 หุ้น ราคาพาร์ 10.00 บาท ในราคาซ้ือหุ้นละ 
11.22 บาท จาก บริษทั เอ็ปโก ้กรีน พาวเวอร์ พลสั จ ากดั รวมเป็นจ านวนเงินทั้งส้ิน 
157.08 ลา้นบาท และมีก าไรจากการจ าหน่ายจ านวนเงิน 2.16 ลา้นบาท 

 
4 กุมภาพนัธ์ 2557 โรงไฟฟ้าลพบุรี ขนาดก าลงัการผลิต 5 เมกะวตัต ์ ไดก่้อสร้างแลว้เสร็จ และเร่ิม

เดินเคร่ืองเชิงพาณิชยจ์  าหน่ายกระแสไฟฟ้าใหก้บัการไฟฟ้าส่วนภูมิภาค 
 
บริษัท เอ็ปโก้ กรีน พาวเวอร์ พลสั จ ากดั (“บริษัทย่อย”) 
โครงการโรงไฟฟ้าพลงังานแสงอาทติย์ในประเทศญีปุ่่ น ขนาด 23 MW  

 

10 มกราคม 2557 บริษทัฯไดมี้การจดัตั้งบริษทัยอ่ย คือ บริษทั  เอป็โก ้เอ็นเนอร์ยี ่จ  ากดั (EPCOE) และ 
EPCOE ไดมี้การลงนามในสัญญาแต่งตั้ง บริษทั พรีเมียร์ โซลูชัน่ จ  ากดั เป็นผูพ้ฒันา
โครงการโรงไฟฟ้าพลงังานแสงอาทิตยใ์นประเทศญ่ีปุ่น ขนาด 23 MW ในเขตพื้นท่ี       
คูริฮาร่า จงัหวดัมิยากิ ประเทศญ่ีปุ่น ซ่ึงมีใบอนุญาตขายไฟฟ้าผลิตจากโซล่าร์เซล ไม่
เกิน 10 MW (AC) ท่ีราคา 40 เยนต่อหน่วย เป็นเวลา 20 ปี และ 13 MW (AC) ท่ีราคา 
36 เยนต่อหน่วยเป็นเวลา 20 ปี บนพื้นท่ีขนาด 410,172 ตารางเมตร หรือ 256.36 ไร่ 
โดยมีมูลค่าตามสัญญา 607,500,000 เยน (อตัราแลกเปล่ียน 0.32 เทียบเท่าเงินบาท
โดยประมาณ 194.40 ลา้นบาท) ซ่ึงรวมท่ีดินและใบอนุญาตต่างๆครบถว้น 

 

โครงการผลติไฟฟ้าพลงังานแสงอาทติย์ทีต่ิดตั้งบนหลงัคา ขนาดก าลงัการผลติรวม  1.5  เมกะวตัต์   
 

18  กนัยายน 2557 บริษทั  เอ็ปโก ้ กรีน  พาวเวอร์  พลสั  จ  ากดั  ไดเ้ร่ิมเดินเคร่ืองเชิงพาณิชยจ์  าหน่าย
กระแสไฟฟ้าจากพลงังานแสงอาทิตยท่ี์ติดบนหลงัคา (“Solar PV Rooftop”) จ านวน 
5 แห่ง  โดยมีขนาดก าลงัการผลิตรวม  1,071.88  กิโลวตัต ์ใหก้บัการไฟฟ้านครหลวง 
และอีกจ านวน 3 แห่ง   มีขนาดก าลงัการผลิตรวม 431.20 กิโลวตัต ์โดยเร่ิมเดินเคร่ือง
เชิงพาณิชยจ์  าหน่ายกระแสไฟฟ้า ให้กบัการไฟฟ้านครหลวงเรียบร้อยแลว้ ภายใน
เดือน มิถุนายน ปี 2558 
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การประกอบธุรกจิส่ิงพมิพ์ 
 บริษทัฯประกอบธุรกิจหลกัประเภทรับจา้งพิมพ ์ เป็นผูผ้ลิตส่ิงพิมพท่ี์ด าเนินธุรกิจโรงพิมพ์ โดย

ใหบ้ริการแบบครบวงจร เร่ิมตั้งแต่วางแผนการผลิต รับจดัท าตน้ฉบบั จดัหนา้ ออกแบบ แยกสี ถ่ายภาพขาว
ด า ท าเพลท ท าปรู๊พ พิมพอ์อฟเซตทั้งระบบป้อนแผ่นและป้อนมว้น พบั เขา้เล่ม ไสกาว จนกระทัง่เขา้เล่ม
เป็นส่ิงพิมพส์ าเร็จรูป หรือตามแนวคิดแบบ One Stop Printing Facility 

 

ลกัษณะผลติภัณฑ์ และบริการ 
บริษทัฯท าการผลิตตามแบบ และค าสั่งซ้ือของลูกคา้ ซ่ึงสามารถแบ่งตามวตัถุประสงคข์องงาน ได้

ดงัน้ี :- 
1. งานพิมพเ์พื่อการศึกษา การส่ือสารและการบนัเทิง เช่น การพิมพห์นงัสือ สมุดต าราเรียน 

วารสาร ต่าง ๆ ทั้งรายวนั รายสัปดาห์ รายเดือน ตลอดจนนิตยสารเพื่อความรู้และความบนัเทิง 
2. งานพิมพเ์พื่อการโฆษณา เช่น โปสเตอร์ ใบปลิว ฯลฯ 
3. งานพิมพส์ าหรับการผลิตหนงัสือพิมพร์ายวนัหรือรายสัปดาห์ แบบป้อนกระดาษมว้น  

 

งานพิมพ์ดงักล่าวสามารถจดัแบ่งตามประเภทของผลิตภณัฑ์ โดยแบ่งเป็นประเภท หนังสือพิมพ์, 
นิตยสาร, หนังสือ, ปฎิทิน, โบวช์ัวร์, แค็ตตาล็อก และอ่ืนๆ  โดยรับพิมพ์งานทุกชนิดบนกระดาษ ทั้งใน
ประเทศ และต่างประเทศ สามารถแบ่งตามประเภทของผลิตภณัฑ ์โดยมีรายละเอียดดงัต่อไปน้ี 

1) ประเภทหนงัสือพิมพ ์
บริษทัเป็นเพียงบริษทัเดียวในประเทศไทยท่ีใหบ้ริการพิมพห์นงัสือพิมพ ์ โดยท่ีไม่มีหวั

หนงัสือเป็นของบริษทั จึงเป็นจุดเด่นในการใหบ้ริการพิมพห์นงัสือพิมพ ์ โดยหนงัสือพิมพร์ายวนัท่ี
ใหบ้ริการ เช่น หนงัสือพิมพเ์อเอสทีวผีูจ้ดัการ หนงัสือพิมพืทนัหุน้รายวนั หนงัสือพิมพต่์างประเทศ 
เช่น International Herald Tribune, Nikkei Newspaper เป็นตน้ 
2) ประเภทนิตยสารรายเดือน, รายปักษ ์และรายสัปดาห์ 

บริษทัฯไดใ้หบ้ริการพิมพนิ์ตยสารแก่บริษทัเจา้ของหนงัสือหลายบริษทั โดยเป็นนิตยสารราย
เดือน, รายปักษ ์และรายสัปดาห์ รวมกวา่ 30 เล่ม เช่น นิตยสาร LIPS รายปักษ์, MARS รายเดือน, 
HIP รายเดือน, วชิ 106 รายเดือน, LIVING รายเดือน, OHO รายปักษ,์ การ์ตูนฮาจะเกร็ง รายปักษ์, F3 
รายเดือน, a day bulletin รายสัปดาห์ เป็นตน้ 
3) ประเภทหนงัสือ, คู่มือ และพอ็กเก็ตบุค๊ 

ในปีน้ีธุรกิจต่างๆยงัคงด าเนินไปด้วยดี อาจเน่ืองมาจากภาวะเศรษฐกิจของประเทศท่ีมี
แนวโน้มดีข้ึน เหตุการณ์ทางการเมืองภายในประเทศสงบลง และบริษทัฯสามารถสร้างลูกคา้ราย
ใหม่ ประกอบกบัการรักษาฐานลูกคา้เดิมไวไ้ด ้  มุ่งเนน้ไปยงัลูกคา้กลุ่มเป้าหมายท่ีมีศกัยภาพสูงเพื่อ
เพิ่มมูลค่างานพิมพ ์และจากมาตรการท่ีภาครัฐสนบัสนุนส่ือการเรียนการสอนนั้น ท าให้ยอดส่ิงพิมพ์
ประเภทหนงัสือเรียนมีอตัราการพิมพท่ี์สูงข้ึน และบริษทัฯได้ขยายฐานลูกคา้ไปยงัประเทศเพื่อน
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บา้น เช่น งานแบบเรียนกระทรวงศึกษาธิการลาว เป็นตน้  ส าหรับงานพิมพป์ระเภทหนงัสือคู่มือ
เคร่ืองใชไ้ฟฟ้า และกลอ้งถ่ายรูป อาทิเช่น คู่มือ FUJITSU, คู่มือกลอ้ง NIKON ฯลฯ  บริษทัฯยงั
สามารถรักษายอดขายส่ิงพิมพป์ระเภทน้ีไวไ้ด ้
4) ประเภทโบชวัร์ แคต็ตาล็อก อ่ืนๆ 
 จากนวตักรรมและเทคโนโลยีสมยัใหม่ท่ีเขา้มามีบทบาทส าคญัในยุคปัจจุบนั ลูกค้าของ  
บริษทัฯบางรายเปล่ียนช่องทางการน าเสนอผลิตภณัฑเ์ป็นแบบดิจิทลัคอนเทนตผ์า่นช่องทางเวบ็ไซต ์
ผา่นช่องทางอิเลคทรอนิกส์ หรือทาง Social Media ต่างๆจึงส่งผลให้บริษทัฯมียอดส่ิงพิมพป์ระเภท
น้ีลดลง 
5) ประเภทปฏิทิน และไดอาร่ี 
 บริษทัฯยงัสามารถรักษาฐานลูกค้าเดิม และสร้างลูกค้าใหม่ได้ส าหรับงานพิมพ์ประเภท
ปฏิทิน และไดอาร่ี เพราะแต่ละบริษทัยงัตอ้งสั่งพิมพเ์พื่อส าหรับแจกในช่วงปลายปี   แต่จากสภาวะ
เศรษฐกิจโดยรวมอาจท าให้ลูกคา้ลดยอดการสั่งพิมพ์ ตลอดจนการจ ากดังบประมาณในการพิมพ ์ 
อีกทั้งมีการแข่งขนัทางการคา้ท่ีสูงในปัจจุบนั จึงท าใหมี้ยอดพิมพง์านปฏิทินและไดอาร่ีท่ีลดลง 

 

 โดยมีโครงสร้างรายละเอียดของรายไดแ้ต่ละสายผลิตภณัฑ ์ดงัน้ี : 
โครงสร้างรายได้                                                                                                                       

 หน่วย :  พนับาท 

 ประเภทส่ิงพมิพ์ 
6 เดือน  

ส้ินสุดวนัที่  
30 ม.ิย. 2558  

 %  ปี 2557  % ปี 2556 % ปี 2555 % 

ในประเทศ:-               
หนงัสือพิมพ ์ 22,884 8.17 50,585 9.27 51,386 9.29 55,798 9.03 
นิตยสาร 52,465 18.72 119,267 21.87 128,278 23.18 155,589 25.18 
หนงัสือ 131,558 46.95 195,181 35.79 160,897 29.07 157,868 25.55 
โบวช์วัร์, แค๊ตตาลอ็ก อ่ืนๆ 61,686 22.02 137,876 25.28 162,567 29.38 221,779 35.89 
ปฏิทิน 283 .10 18,188 3.33 23,238 4.20 14,436 2.34 

รวม 268,876 95.96  521,097 95.54 526,365 95.11 605,471 97.99 
ต่างประเทศ:-         
หนงัสือพิมพ ์ 2,099 0.75 4,386 0.80 4,624 0.84 4,962 0.80 
นิตยสาร - - - - - - - - 
หนงัสือ 8,733 3.12 19,933 3.65 22,410 4.05 6,323 1.02 
โบวช์วัร์, แค๊ตตาลอ็ก อ่ืนๆ 489 0.17 - - - - - 0.00 
ปฏิทิน - - - - - - - 0.18 

รวม 11,321 4.04 24,319 4.46 27,034 4.89 12,449 2.01 
รวมทั้งส้ิน 280,197 100.00 545,416 100.00 553,399 100.00 617,920 100.00 
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การประกอบธุรกจิโรงไฟฟ้า 
ตามท่ีภาครัฐไดมี้นโยบายในการสนบัสนุนการใชไ้ฟฟ้าพลงังานทดแทนนั้น โดยกลุ่มบริษทัไดเ้ล็งเห็น

ถึงโอกาสในการพฒันา และไดล้งทุนในธุรกิจท่ีเก่ียวขอ้งกบัพลงังานทดแทน  ซ่ึงเป็นธุรกิจท่ีมีศกัยภาพใน
การเจริญเติบโตท่ีสูง และมีความเส่ียงในการด าเนินงานต ่า ตลอดจนสามารถสร้างรายไดท่ี้มัน่คงใหแ้ก่บริษทั
และบริษทัยอ่ยไดใ้นระยะยาว  บริษทัฯจึงไดข้ยายธุรกิจในดา้นพลงังานทดแทนโดยเม่ือปลายปี 2554 บริษทัฯ
ไดล้งทุนก่อสร้างโรงไฟฟ้าพลงังานแสงอาทิตยแ์ห่งแรก ท่ีอ าเภอบ่อพลอย จงัหวดักาญจนบุรี ขนาดก าลงัการ
ผลิตรวมประมาณ 10 เมกะวตัต ์ ซ่ึงไดก่้อสร้างเสร็จเรียบร้อยแลว้ และเร่ิมเดินเคร่ืองเชิงพาณิชยจ์  าหน่าย
กระแสไฟฟ้าใหก้บัการไฟฟ้าส่วนภูมิภาค ตั้งแต่วนัท่ี 15 ตุลาคม 2555 เป็นตน้มา และเม่ือปลายปี 2555 กลุ่ม
บริษทัไดล้งทุนในโรงไฟฟ้าพลงังานแสงอาทิตยเ์พิ่มอีกหน่ึงแห่ง ท่ีอ าเภอโคกส าโรง จงัหวดัลพบุรี ขนาด
ก าลงัการผลิต 5 เมกะวตัต ์ และเร่ิมเดินเคร่ืองเชิงพาณิชยจ์  าหน่ายกระแสไฟฟ้าใหก้บัการไฟฟ้าส่วนภูมิภาค 
ตั้งแต่วนัท่ี 4 กุมภาพนัธ์ 2557 เป็นตน้มา   ต่อมาเม่ือปลายปี 2556 กลุ่มบริษทัไดล้งทุนในโครงการผลิตไฟฟ้า
พลงังานแสงอาทิตยท่ี์ติดตั้งบนหลงัคา (Solar PV Roof) จ านวน 8 โครงการ ขนาดก าลงัการผลิตรวม 1.5 เม-
กะวตัต ์  ซ่ึงเร่ิมเดินเคร่ืองเชิงพาณิชยจ์  าหน่ายกระแสไฟฟ้าใหก้บัการไฟฟ้านครหลวง จ านวน 5 โครงการ 
ขนาดก าลงัการผลิตรวม 1.07 เมกะวตัต ์ตั้งแต่วนัท่ี 18 กนัยายน 2557 และอีกจ านวน 3 โครงการ ขนาดก าลงั
การผลิตรวม 0.43 เมกะวตัต ์ ไดเ้ดินเคร่ืองเชิงพาณิชยจ์  าหน่ายกระแสไฟฟ้า ใหก้บัการไฟฟ้านครหลวง
เรียบร้อยแลว้ ภายในเดือน มิถุนายน ปี 2558  โดยสรุปโครงการโรงไฟฟ้าของกลุ่มบริษทั ณ ปัจจุบนัมีดงัน้ี 

 

โครงการโรงไฟฟ้าพลงังานแสงอาทติย์ของกลุ่มบริษัท ขนาดก าลงัการผลติรวม 15 เมกะวตัต์ 
 

โครงการ ขนาด 
(เมกะวตัต์) 

ทีต่ั้งโครงการ เร่ิมจ าหน่ายไฟฟ้า 

1 10 อ าเภอบ่อพลอย จงัหวดักาญจนบุรี 15 ตุลาคม 2555 

2 5 อ าเภอโคกส าโรง จงัหวดัลพบุรี 4 กมุภาพนัธ์ 2557 

รวม 15   
 

โครงการผลติไฟฟ้าพลงังานแสงอาทติย์ทีต่ิดตั้งบนหลงัคา ขนาดก าลงัการผลติรวม 1.5 เมกะวตัต์ 
 

โครงการ 
ขนาด 

(กโิลวตัต์) 
ทีต่ั้งโครงการ เร่ิมจ าหน่ายไฟฟ้า 

1 – 5 1,071.88 อ าเภอก่ิงบางเสาธง จงัหวดัสมุทรปราการ 18 กนัยายน 2557 
6 129.36 เขตจตจุกัร กรุงเทพมหานคร 10  มิถุนายน 2558 
7 64.68 เขตหลกัส่ี  กรุงเทพมหานคร 30 เมษายน 2558 
8 237.16 เขตหลกัส่ี  กรุงเทพมหานคร 28 เมษายน 2558 

รวม 8 โครงการ 1,503.08   
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    ลกัษณะผลติภัณฑ์และการบริการ 
 

กลุ่มบริษทัไดด้ าเนินธุรกิจโรงไฟฟ้าพลงังานแสงอาทิตย ์เพื่อจ าหน่ายไฟฟ้าให้แก่การไฟฟ้าส่วน
ภูมิภาค(“กฟภ.”) โดยกลุ่มบริษทัไดท้  าสัญญาซ้ือขายไฟฟ้ากบั กฟภ. เรียบร้อยแลว้ ซ่ึงเป็นการรับซ้ือไฟฟ้า
จากผูผ้ลิตไฟฟ้าขนาดเล็กมากส าหรับการผลิตไฟฟ้าจากพลงังานหมุนเวียน และไดรั้บส่วนเพิ่มราคารับซ้ือ
ไฟฟ้า (Adder) ส าหรับผูผ้ลิตไฟฟ้าขนาดเล็กมาก ในอตัรา 8 บาทต่อกิโลวตัตช์ัว่โมง เป็นระยะเวลา 10 ปี  

 

ทั้งน้ีการจ าหน่ายไฟฟ้าพลงังานแสงอาทิตยน์ั้น ในแต่ละโครงการสามารถยืน่ขอรับการส่งเสริมการ
ลงทุน จากส านักงานคณะกรรมการส่งเสริมการลงทุนแห่งประเทศไทย (BOI) ได้ โดยจะได้รับสิทธ์ิ
ประโยชน์หลกั ในการไดรั้บยกเวน้ภาษีเงินไดนิ้ติบุคคลตามระเบียบของ BOI ซ่ึงโรงไฟฟ้าทั้งสองแห่งได้
ด าเนินการขอรับบตัรส่งเสริมจาก BOI เรียบร้อยแลว้ 
 

โครงสร้างรายได้ 
 

รายได้จากการจ าหน่ายไฟฟ้า : 
 กลุ่มบริษัทได้ลงนามในสัญญาซ้ือขายไฟฟ้า (PPA) กับ กฟภ. ส าหรับการซ้ือขายไฟฟ้า ของ 
โรงไฟฟ้าบ่อพลอย จ านวน 10 เมกะวตัต์ และโรงไฟฟ้าลพบุรี จ  านวน 5 เมกะวตัต์ รวม 2 โครงการ เป็น
จ านวน 15 เมกะวตัต ์โดยสัญญามีระยะเวลา 5 ปี ต่ออายุคร้ังละ 5 ปี โดยอตัโนมติั รวมเป็นระยะเวลา 25 ปี 
และมีผลบงัคบัใชจ้นกวา่ผูผ้ลิตไฟฟ้ายืน่หนงัสือขอยกเลิกสัญญา 
 

รายได้จากส่วนเพิม่ราคารับซ้ือไฟฟ้า (Adder) : 
 โรงไฟฟ้าพลงังานแสงอาทิตย ์ถือเป็นพลงังานหมุนเวยีนรูปแบบหน่ึง ท่ีไดรั้บการส่งเสริมจากภาครัฐ 
โดยไดรั้บส่วนเพิ่มราคารับซ้ือไฟฟ้าในอตัรา 8 บาทต่อกิโลวตัตช์ัว่โมง เป็นระยะเวลา 10 ปี นบัจากวนัเร่ิมซ้ือ
ขายไฟฟ้า 
 

รายได้จากการขายคาร์บอนเครดิต : 
 คาร์บอนเครดิต หมายถึง กรรมสิทธ์ิในปริมาณก๊าซเรือนกระจกท่ีลดได ้ภายใตพ้ิธีสารเกียวโต ท่ีเกิด

จากกลไกการพฒันาท่ีสะอาด (Clean Development Mechanism “CDM”) ซ่ึงผูป้ระกอบการสามารถยื่นขอ
ข้ึนทะเบียนกบั United Nations Framework Convention on Climate Change (UNFCCC) และออกเป็น 
Certificated Emission Reductions (“CERs”) หรือใบรับรองการลดการปล่อยก๊าซเรือนกระจกเพื่อน าไปเสนอ
ขายต่อไป 
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ข้อมูลทัว่ไปของบริษัทย่อย 
บริษทั โรงพิมพต์ะวนัออก จ ากดั (มหาชน) ไดล้งทุนในบริษทัยอ่ยทั้งทางตรง และทางออ้ม 

ปัจจุบนัมีบริษทัยอ่ย  ดงัน้ี  
1. บริษัท บ่อพลอย โซล่าร์ จ ากัด 
 บริษทั บ่อพลอย โซล่าร์ จ  ากดั (BP) (เดิมช่ือ บริษทั ไอเฟค กรีน เพาเวอร์ พลสั จ ากดั) ในฐานะ
บริษทัยอ่ยโดยตรง ซ่ึง EPCO ถือหุ้นอตัราร้อยละ 100 (EPCO ซ้ือหุ้นสามญัเพิ่มในสัดส่วนร้อยละ 24 เม่ือ
วนัท่ี 31 มีนาคม 2557 จากบริษทั เจนเนอรัล เอนจิเนียร่ิง จ  ากดั (มหาชน))   ก่อตั้งเม่ือวนัท่ี 21 กนัยายน 2553 
ดว้ยทุนจดทะเบียนเร่ิมแรก 50,000,000 บาท แบ่งเป็นหุ้นสามญั จ านวน 5,000,000 หุ้น มูลค่าหุ้นละ 10 บาท 
ต่อมาไดจ้ดทะเบียนเพิ่มทุน  ปัจจุบนั BP มีทุนจดทะเบียน 245,100,000 บาท แบ่งเป็นหุ้นสามญั จ านวน 
24,510,000 หุน้ มูลค่าหุน้ละ 10 บาท ช าระเตม็มูลค่า  ประกอบธุรกิจพลงังานและพลงังานทดแทน 
 

2. บริษัท เจเคอาร์ พลังงาน จ ากดั   
 บริษทั เจเคอาร์ พลงังาน จ ากดั (JKR)  ในฐานะบริษทัยอ่ยทางออ้ม  ซ่ึง BP ถือหุ้นในสัดส่วนร้อยละ 
99.99  ก่อตั้งเม่ือวนัท่ี 14 ตุลาคม 2553 ดว้ยทุนจดทะเบียน 1,000,000 บาท แบ่งเป็นหุ้นสามญั จ านวน 10,000 
หุ้น มูลค่าหุ้นละ 100 บาท ต่อมาไดจ้ดทะเบียนเพิ่มทุน ปัจจุบนัมีทุนจดทะเบียน 125,000,000 บาท แบ่งเป็น
หุ้นสามญั จ านวน 1,250,000 หุ้น มูลค่าหุ้นละ 100 บาท ช าระเต็มมูลค่า  ประกอบธุรกิจผลิตและจ าหน่าย
กระแสไฟฟ้าจากพลงังานแสงอาทิตย ์ขนาด 5 เมกะวตัต ์ท่ีอ าเภอบ่อพลอย จงัหวดักาญจนบุรี โดย JKR ได้
สิทธิในการขายไฟฟ้าให้แก่การไฟฟ้าส่วนภูมิภาค และไดรั้บส่วนเพิ่มราคารับซ้ือไฟฟ้า (Adder) ในอตัรา 8 
บาทต่อกิโลวตัตช์ัว่โมง เป็นระยะเวลา 10 ปี โดยเร่ิมการขายไฟฟ้ามาตั้งแต่เดือน 15 ตุลาคม 2555 ถึงปัจจุบนั 
และไดรั้บการส่งเสริมการลงทุนจากส านกังานคณะกรรมการส่งเสริมการลงทุนแห่งประเทศไทย (BOI) ใน
การยกเวน้     ภาษีเงินไดนิ้ติบุคคลตามระเบียบของ BOI เป็นระยะเวลา 8 ปีนบัจากวนัท่ีเร่ิมมีรายได ้ และ
ได้รับการลดหย่อน ภาษีเงินได้นิติบุคคลส าหรับก าไรสุทธิท่ีได้ในอตัราร้อยละ 50 ของอตัราปกติเป็น
ระยะเวลาอีก 5 ปีหลงัจากการยกเวน้ภาษีเงินไดนิ้ติบุคคล 
 

3.  บริษัท อาร์พวี ีพลงังาน จ ากดั 
 บริษทั อาร์พีว ีพลงังาน จ ากดั (RPV)  ในฐานะบริษทัยอ่ยทางออ้ม  ซ่ึง BP ถือหุ้นในสัดส่วนร้อยละ 

99.96 ก่อตั้งเม่ือวนัท่ี 29 พฤษภาคม 2551 ดว้ยทุนจดทะเบียน 5,000,000 บาท แบ่งเป็นหุ้นสามญั จ านวน 
50,000 หุ้น มูลค่าหุ้นละ 100 บาท ต่อมาไดจ้ดทะเบียนเพิ่มทุน  ปัจจุบนัมีทุนจดทะเบียน 130,000,000 บาท 
แบ่งเป็นหุ้นสามญั จ านวน 1,300,000 หุ้น มูลค่าหุ้นละ 100 บาท ทุนช าระแลว้จ านวนเงิน 129,962,500 บาท   
ประกอบธุรกิจผลิตและจ าหน่ายไฟฟ้าจากพลงังานแสงอาทิตย ์ขนาด 5 เมกะวตัต ์ท่ีอ าเภอบ่อพลอย จงัหวดั
กาญจนบุรีโดย RPV ไดสิ้ทธิในการขายไฟฟ้าให้แก่การไฟฟ้าส่วนภูมิภาค และไดรั้บส่วนเพิ่มราคารับซ้ือ
ไฟฟ้า (Adder) ในอตัรา 8 บาทต่อกิโลวตัตช์ัว่โมง เป็นระยะเวลา 10 ปี โดยเร่ิมขายไฟฟ้ามาตั้งแต่เดือน 15 
ตุลาคม 2555 ถึงปัจจุบนั และไดรั้บการส่งเสริมการลงทุนจากส านกังานคณะกรรมการส่งเสริมการลงทุน
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แห่งประเทศไทย (BOI) ในการยกเวน้ภาษีเงินไดนิ้ติบุคคลตามระเบียบของ BOI เป็นระยะเวลา 8 ปีนบัจาก
วนัท่ีเร่ิมมีรายได ้และไดรั้บการลดหยอ่นภาษีเงินไดนิ้ติบุคคลส าหรับก าไรสุทธิท่ีไดใ้นอตัราร้อยละ 50 ของ
อตัราปกติเป็นระยะเวลาอีก 5 ปีหลงัจากการยกเวน้ภาษีเงินไดนิ้ติบุคคล 

 

4.  บริษัท เอ็ปโก้ กรีน พาวเวอร์ พลสั จ ากดั 
 บริษทั เอป็โก ้กรีน พาวเวอร์ พลสั จ ากดั (EPCOG) ในฐานะบริษทัยอ่ยโดยตรง ซ่ึง EPCO ถือหุน้

อตัราร้อยละ 99.99   ก่อตั้งเม่ือวนัท่ี 9 ธนัวาคม 2554  ดว้ยทุนจดทะเบียน 100,000,000 บาท แบ่งเป็นหุน้
สามญั จ านวน 10,000,000 หุน้ มูลค่าหุน้ละ 10 บาท ช าระเตม็มูลค่า  ประกอบธุรกิจผลิตและจ าหน่ายไฟฟ้า
จากพลงังานแสงอาทิตย ์  ปลายปี 2556 ไดเ้ร่ิมลงทุนในโครงการผลิตไฟฟ้าพลงังานแสงอาทิตยท่ี์ติดตั้งบน
หลงัคา (Solar PV Roof) จ านวน 8 โครงการ ขนาดก าลงัการผลิตรวม 1.5 เมกกะวตัต ์  ซ่ึงเร่ิมเดินเคร่ืองเชิง
พาณิชยจ์  าหน่ายกระแสไฟฟ้าใหก้บัการไฟฟ้านครหลวงแลว้ จ านวน 5 โครงการ ขนาดก าลงัการผลิตรวม 
1.07 เมกกะวตัต ์ตั้งแต่วนัท่ี 18 กนัยายน 2557 และอยูร่ะหวา่งการด าเนินการอีกจ านวน 3 โครงการ 

  
5.  บริษัท อะควาติส เอน็เนอร์จี จ ากดั 

 บริษทั อะควาติส เอ็นเนอร์จี จ  ากดั (Aquatist) ในฐานะบริษทัยอ่ยทางตรง  โดย EPCO ถือหุ้น  ใน
สัดส่วนร้อยละ 99.99  ก่อตั้งเม่ือวนัท่ี 10 สิงหาคม 2553 ดว้ยทุนจดทะเบียนเร่ิมแรก 5,000,000 บาท แบ่งเป็น    
หุ้นสามญั จ านวน 500,000 หุ้น มูลค่าหุ้นละ 10 บาท ต่อมาจดทะเบียนเพิ่มทุน ปัจจุบนัมีทุนจดทะเบียน 140 
ลา้นบาท แบ่งเป็นหุ้นสามญั จ านวน 14,000,000 หุ้น มูลค่าหุ้นละ 10 บาท ช าระเต็มมูลค่า  ประกอบธุรกิจ
ผลิตและจ าหน่ายไฟฟ้าดว้ยพลงังานแสงอาทิตย ์  

 

6.  บริษัท ลพบุรี โซล่า จ ากดั 
 บริษทั ลพบุรี โซล่า จ ากดั (Lopburi)  ในฐานะบริษทัยอ่ยทางออ้ม โดยบริษทั โรงพิมพต์ะวนัออก 

จ ากดั (มหาชน) (EPCO)  เขา้ซ้ือหุ้นสามญัของ  บริษทั อะควาติส เอ็นเนอร์จี จ  ากดั (Aquatist)  ในสัดส่วน
ร้อยละ 99.99    และ Aquatist ถือหุ้นใน Lopburi สัดส่วนร้อยละ 99.99    Lopburi  ก่อตั้งเม่ือวนัท่ี 5 มีนาคม 
2555         ดว้ยทุนจดทะเบียนเร่ิมแรก 1,000,000 บาท แบ่งเป็นหุ้นสามญั จ านวน 10,000 หุ้น มูลค่าหุ้นละ 
100 บาท   ต่อมาได ้ จดทะเบียนเพิ่มทุน  ปัจจุบนัมีทุนจดทะเบียน 140,000,000 บาท แบ่งเป็นหุ้นสามญั 
จ านวน 1,400,000 หุน้ มูลค่าหุน้ละ 100 บาท ช าระเต็มมูลค่า   ประกอบธุรกิจผลิตและจ าหน่ายกระแสไฟฟ้า
จากพลงังานแสงอาทิตย ์ขนาด 5 เมกกะวตัต์ ท่ีต  าบลวงัขอนขวา้ง อ าเภอโคกส าโรง จงัหวดัลพบุรี โดย 
Lopburi ไดสิ้ทธิในการขายไฟฟ้าให้แก่การไฟฟ้าส่วนภูมิภาค และไดรั้บส่วนเพิ่มราคารับซ้ือไฟฟ้า (Adder) 
ในอตัรา 8 บาทต่อกิโลวตัตช์ัว่โมง เป็นระยะเวลา 10 ปี และไดรั้บการส่งเสริมการลงทุนจากส านกังาน
คณะกรรมการส่งเสริมการลงทุนแห่งประเทศไทย (BOI) ในการยกเวน้ภาษีเงินไดนิ้ติบุคคลตามระเบียบของ 
BOI เป็นระยะเวลา 8 ปีนบัจากวนัท่ีเร่ิมมีรายได ้ และไดรั้บการลดหยอ่นภาษีเงินไดนิ้ติบุคคลส าหรับก าไร
สุทธิท่ีไดใ้นอตัราร้อยละ 50 ของอตัราปกติเป็นระยะเวลาอีก 5 ปีหลงัจากการยกเวน้ภาษีเงินไดนิ้ติบุคคล 
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สินทรัพย์

บาท % บาท % บาท % บาท %

สินทรัพย์หมุนเวียน

     เงินสดและรายการเทียบเท่าเงินสด 40,804,894      2.37     8,485,851       0.49     7,609,182         0.57     6,843,845         0.69     

     เงินลงทุนชัว่คราว 106,763,303    6.21     267,279,762    15.34   -                  -      2,396,411         0.24     

     ลูกหน้ีการคา้และลูกหน้ีอ่ืน - สุทธิ 222,569,044    12.95   149,256,357    8.57     118,861,196      8.84     161,050,730      16.27   

     สินคา้คงเหลือ - สุทธิ 67,265,145      3.91     72,648,313      4.17     80,491,278       5.98     80,692,227       8.15     

     เงินมดัจ าสญัญาก่อสร้างโรงไฟฟ้า -                -      -                -      -                  -      -                  -      

     เงินใหกู้ย้ืมแก่พนกังาน 

            - ส่วนท่ีจะครบก าหนดใน 1 ปี 2,529,898       0.15     2,125,316       0.12     2,982,003         0.22     3,053,707         0.31     

     เงินปันผลคา้งรับ 122,884,908    7.15     100,945,676    5.79     56,814,168       4.22     -                  -      

     เงินใหกู้ย้ืมระยะสั้นแก่บริษทัย่อย 1,336,060       0.08     173,644,032    9.96     249,941,187      18.58   51,526,687       5.21     

     สินทรัพย์หมุนเวียนอ่ืน 401,242          0.02     401,960          0.02     168,594            0.01     225,892            0.02     

               รวมสินทรัพย์หมุนเวียน 564,554,493    32.84   774,787,267    44.46   516,867,608      38.42   305,789,499      30.89   

สินทรัพย์ไม่หมุนเวียน

     เงินลงทุนระยะยาว - สุทธิ 352,225          0.02     358,880          0.02     320,405            0.02     385,060            0.04     

     เงินลงทุนในบริษทัย่อย 869,960,920    50.61   672,140,868    38.57   515,080,978      38.29   358,001,000      36.17   

     เงินใหกู้ย้ืมระยะยาวแก่พนกังาน 2,950,135       0.17     2,003,615       0.11     2,940,654         0.22     1,366,815         0.14     

     ท่ีดิน อาคารและอุปกรณ์ - สุทธิ 268,606,497    15.63   282,553,776    16.21   297,060,839      22.08   304,560,385      30.77   

     สินทรัพย์ไม่มีตวัตน -                -      -                -      -                  -      -                  -      

     สินทรัพย์ภาษีเงินไดร้อการตดับญัชี 7,328,036       0.43     5,385,904       0.31     5,233,727         0.39     4,560,317         0.46     

     สินทรัพย์ไม่หมุนเวียนอ่ืน 5,250,546       0.31     5,334,078       0.31     7,703,676         0.57     15,235,625       1.54     

               รวมสินทรัพย์ไม่หมุนเวียน 1,154,448,359 67.16   967,777,121    55.54   828,340,278      61.58   684,109,202      69.11   

รวมสินทรัพย์ 1,719,002,852 100.00  1,742,564,388 100.00  1,345,207,886   100.00  989,898,701      100.00  

31 ธันวาคม 2555

ปรับปรุงใหม่

31 ธันวาคม 2557 31 ธันวาคม 255630 มิถุนายน 2558

หน่วย :  บาท

งบการเงนิเฉพาะกจิการ

5.2  ข้อมูลทางการเงินและผลการด าเนินงาน 
 5.2.1 ผลการด าเนินงานและฐานะทางการเงิน 
 
ฐานะการเงนิ 
งบแสดงฐานะการเงนิของบริษัท ส้ินสุด ณ วนัที ่31 ธันวาคม ปี 2556 2557 และ ณ วนัที ่30 มถุินายน 2558 
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หนีสิ้นและส่วนของผู้ถือหุ้น

บาท % บาท % บาท % บาท %

หนีสิ้นหมุนเวียน

     เงินกูย้ืมระยะสั้นจากสถาบนัการเงิน 76,296,655      4.44     75,501,509      4.33     235,368,372      17.50   151,896,185      15.34   

     เจ้าหน้ีการคา้และเจ้าหน้ีอ่ืน 27,580,588      1.60     27,443,734      1.57     23,037,722       1.71     32,417,090       3.27     

     เงินกูย้ืมระยะสั้นจากบริษทัย่อย -                -      19,809,601      1.14     85,225,318       6.34     12,760,468       1.29     

     เงินทดรองรับจากกรรมการ -                -      -                -      -                  -      29,000,000       2.93     

     ส่วนของหน้ีสินท่ีถึงก าหนดช าระใน 1 ปี 42,178,581      2.45     46,550,000      2.67     38,372,829       2.85     -                  -      

     ภาษีเงินไดนิ้ติบคุคลคา้งจ่าย 4,457,716       0.26     -                -      -                  -      2,316,216         0.23     

     เงินปันผลคา้งจ่าย 1,936,968       0.11     1,569,751       0.09     1,468,443         0.11     1,355,589         0.14     

     หน้ีสินหมุนเวียนอ่ืน 14,186,397      0.83     8,753,001       0.50     7,580,569         0.56     11,730,537       1.19     

               รวมหน้ีสินหมุนเวียน 166,636,905    9.69     179,627,597    10.31   391,053,253      29.07   241,476,083      24.39   

หนีสิ้นไม่หมุนเวียน

    เงินกูย้ืมระยะยาวจากสถาบนัการเงิน 53,550,000      3.12     72,028,980      4.13     118,578,980      8.81     -                  -      

    ภาระผกูพนัผลประโยชนพ์นกังาน 22,984,407      1.34     19,991,113      1.15     15,849,746       1.18     11,206,663       1.13     

    หน้ีสินภายใตส้ญัญาเช่าการเงิน -                -      -                -      -                  -      -                  -      

    คา่เผ่ือหน้ีสินจากภาระค ้าประกนั 46,213,540      2.69     46,213,540      2.65     46,213,540       3.44     46,213,540       4.67     

               รวมหน้ีสินไม่หมุนเวียน 122,747,947    7.14     138,233,632    7.93     180,642,266      13.43   57,420,202       5.80     

               รวมหนีสิ้น 289,384,851    16.83   317,861,229    18.24   571,695,519      42.50   298,896,286      30.19   

ส่วนของผู้ถือหุ้น

     ทนุเรือนหุน้

          ทนุจดทะเบียน

               หุน้สามญั 953,508,751 หุน้ ในปี 2556 และ

               หุน้สามญั 737,777,651 หุน้ ในปี 2557

               มูลคา่หุน้ละ 1 บาท 736,140,807    42.82   737,777,651    42.34   953,508,751      70.88   644,262,751      65.08   

          ทนุท่ีออกและเรียกช าระเตม็มูลคา่แลว้   (ณ 30/9/56 ใช้สิทธิEPCO-W1 เพ่ิม 7,358 หุ้น)

               หุน้สามญั 524,793,567 หุน้ ในปี 2556 และ

               หุน้สามญั 736,140,807 หุน้ ในปี 2557

               มูลคา่หุน้ละ 1 บาท 736,140,807    42.82   736,140,807    42.24   524,793,567      39.01   515,410,217      52.07   

     ส่วนเกินมูลคา่หุน้ทนุซ้ือคืน 6,017,139       0.35     6,017,139       0.35     6,017,139         0.45     6,017,139         0.61     

     ส่วนเกินมูลคา่หุน้สามญั 364,982,732    21.23   364,982,732    20.95   11,879,345       0.88     21                   0.00     

     ก  าไรสะสม

          จดัสรรแลว้

                ส ารองตามกฏหมาย 73,614,080      4.28     73,614,080      4.22     52,478,621       3.90     51,541,020       5.21     

          ท่ียงัไม่ไดจ้ดัสรร 248,863,244    14.48   243,948,402    14.00   178,343,696      13.26   118,034,019      11.92   

               รวมส่วนของผู้ถือหุ้นบริษทัใหญ่ 1,429,618,001 83.17   1,424,703,159 81.76   773,512,368      57.50   691,002,415      69.81   

     ส่วนไดเ้สียท่ีไม่มีอ  านาจควบคุม -                -      -                -      -                  -      -                  -      

               รวมส่วนของผู้ถือหุ้น 1,429,618,001 83.17   1,424,703,159 81.76   773,512,368      57.50   691,002,415      69.81   

รวมหนีสิ้นและส่วนของผู้ถือหุ้น 1,719,002,852 100.00  1,742,564,388 100.00  1,345,207,886   100.00  989,898,701      100.00  

31 ธันวาคม 2555

ปรับปรุงใหม่

30 มิถุนายน 2558

หน่วย :  บาท

งบการเงนิเฉพาะกจิการ

31 ธันวาคม 2557 31 ธันวาคม 2556
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สินทรัพย์

บาท % บาท % บาท % บาท %

สินทรัพย์หมุนเวียน

     เงินสดและรายการเทียบเท่าเงินสด 115,512,682        4.35     49,380,748      1.84     24,498,609       1.14     17,409,560       0.97     

     เงินลงทุนชัว่คราว 167,958,968        6.33     326,414,797    12.18   64,776,067       3.03     2,396,411         0.13     

     ลูกหน้ีการคา้และลูกหน้ีอ่ืน - สุทธิ 293,892,393        11.07   203,760,593    7.60     146,995,121      6.87     195,351,877      10.83   

     สินคา้คงเหลือ - สุทธิ 67,265,145          2.53     72,648,313      2.71     80,491,278       3.76     80,692,227       4.47     

     เงินมดัจ าสญัญาก่อสร้างโรงไฟฟ้า -                     -      -                -      -                  -      125,000,000      6.93     

     เงินใหกู้ย้ืมแก่พนกังาน 

            - ส่วนท่ีจะครบก าหนดใน 1 ปี 2,529,898            0.10     2,125,316       0.08     2,982,003         0.14     3,053,707         0.17     

     เงินปันผลคา้งรับ -                     -      -                -      -                  -      -                  -      

     เงินใหกู้ย้ืมระยะสั้นแก่บริษทัย่อย -                     -      -                -      -                  -      -                  -      

     สินทรัพย์หมุนเวียนอ่ืน 9,832,462            0.37     20,127,954      0.75     39,586,891       1.85     38,116,664       2.11     

               รวมสินทรัพย์หมุนเวียน 656,991,548        24.75   674,457,722    25.17   359,329,969      16.78   462,020,445      25.62   

สินทรัพย์ไม่หมุนเวียน

     เงินฝากท่ีติดภาระค ้าประกนั -                     -      -                -      -                  -      1,008,879         0.06     

     เงินลงทุนระยะยาว - สุทธิ 352,225              0.01     358,880          0.01     320,405            0.01     385,060            0.02     

     เงินลงทุนในบริษทัย่อย -                     -      -                -      -                  -      -                  -      

     เงินใหกู้ย้ืมระยะยาวแก่พนกังาน 2,950,135            0.11     2,003,615       0.07     2,940,654         0.14     1,366,815         0.08     

     ท่ีดิน อาคารและอุปกรณ์ - สุทธิ 1,672,197,081      62.99   1,691,084,688 63.11   1,546,711,445   72.24   1,099,234,824   60.94   

     สินทรัพย์ไม่มีตวัตน 296,302,858        11.16   299,507,558    11.18   218,014,693      10.18   219,640,955      12.18   

     สินทรัพย์ภาษีเงินไดร้อการตดับญัชี 7,582,758            0.29     5,597,739       0.21     5,233,727         0.24     4,560,317         0.25     

     สินทรัพย์ไม่หมุนเวียนอ่ืน 18,509,870          0.70     6,508,841       0.24     8,380,280         0.39     15,463,002       0.86     

               รวมสินทรัพย์ไม่หมุนเวียน 1,997,894,928      75.25   2,005,061,322 74.83   1,781,601,203   83.22   1,341,659,851   74.38   

รวมสินทรัพย์ 2,654,886,476      100.00  2,679,519,044 100.00  2,140,931,172   100.00  1,803,680,296   100.00  

31 ธันวาคม 2555

ปรับปรุงใหม่

30 มิถุนายน 2558 31 ธันวาคม 2557 31 ธันวาคม 2556

งบการเงนิรวม

ฐานะการเงนิ 
งบแสดงฐานะการเงนิของบริษัท ส้ินสุด ณ วนัที ่31 ธันวาคม ปี 2556 2557 และ ณ วนัที ่30 มถุินายน 2558 
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หนีสิ้นและส่วนของผู้ถือหุ้น

บาท % บาท % บาท % บาท %

หนีสิ้นหมุนเวียน

     เงินกูย้ืมระยะสั้นจากสถาบนัการเงิน 76,296,655          2.87     75,501,509      2.82     310,591,259      14.51   151,896,185      8.42     

     เจ้าหน้ีการคา้และเจ้าหน้ีอ่ืน 30,973,625          1.17     32,422,283      1.21     32,833,479       1.53     34,634,469       1.92     

     เงินกูย้ืมระยะสั้นจากบริษทัย่อย -                     -      -                -      -                  -      -                  -      

     เงินทดรองรับจากกรรมการ -                     -      -                -      -                  -      29,000,000       1.61     

     ส่วนของหน้ีสินท่ีถึงก าหนดช าระใน 1 ปี 177,256,281        6.68     167,918,593    6.27     104,763,646      4.89     63,376,395       3.51     

     ภาษีเงินไดนิ้ติบคุคลคา้งจ่าย 4,457,716            0.17     -                -      -                  -      2,316,216         0.13     

     เงินปันผลคา้งจ่าย 1,988,718            0.07     1,604,610       0.06     19,434,743       0.91     1,355,589         0.08     

     หน้ีสินหมุนเวียนอ่ืน 16,669,470          0.63     11,721,865      0.44     8,889,937         0.42     13,301,744       0.74     

               รวมหน้ีสินหมุนเวียน 307,642,465        11.59   289,168,859    10.79   476,513,064      22.26   295,880,597      16.40   

หนีสิ้นไม่หมุนเวียน

    เงินกูย้ืมระยะยาวจากสถาบนัการเงิน 888,900,638        33.48   940,090,275    35.08   724,036,768      33.82   11,206,663       0.62     

    ภาระผกูพนัผลประโยชนพ์นกังาน 24,258,015          0.91     21,050,289      0.79     15,849,746       0.74     671,848,605      37.25   

    หน้ีสินภายใตส้ญัญาเช่าการเงิน 233,975              0.01     434,525          0.02     -                  -      -                  -      

    คา่เผ่ือหน้ีสินจากภาระค ้าประกนั 46,213,540          1.74     46,213,540      1.72     46,213,540       2.16     46,213,540       2.56     

               รวมหน้ีสินไม่หมุนเวียน 959,606,167        36.14   1,007,788,628 37.61   786,100,054      36.72   729,268,807      40.43   

               รวมหนีสิ้น 1,267,248,632      47.73   1,296,957,487 48.40   1,262,613,118   58.97   1,025,149,405   56.84   

ส่วนของผู้ถือหุ้น

     ทนุเรือนหุน้

          ทนุจดทะเบียน

               หุน้สามญั 953,508,751 หุน้ ในปี 2556 และ

               หุน้สามญั 737,777,651 หุน้ ในปี 2557

               มูลคา่หุน้ละ 1 บาท 736,140,807        27.73   737,777,651    27.53   953,508,751      44.54   644,262,751      35.72   

          ทนุท่ีออกและเรียกช าระเตม็มูลคา่แลว้   (ณ 30/9/56 ใช้สิทธิEPCO-W1 เพ่ิม 7,358 หุ้น)

               หุน้สามญั 524,793,567 หุน้ ในปี 2556 และ

               หุน้สามญั 736,140,807 หุน้ ในปี 2557

               มูลคา่หุน้ละ 1 บาท 736,140,807        27.73   736,140,807    27.47   524,793,567      24.51   515,410,217      28.58   

     ส่วนเกินมูลคา่หุน้ทนุซ้ือคืน 6,017,139            0.23     6,017,139       0.22     6,017,139         0.28     6,017,139         0.33     

     ส่วนเกินมูลคา่หุน้สามญั 364,982,732        13.75   364,982,732    13.62   11,879,345       0.55     21                   0.00     

     ก  าไรสะสม

          จดัสรรแลว้

                ส ารองตามกฏหมาย 73,614,080          2.77     73,614,080      2.75     52,478,621       2.45     51,541,020       2.86     

          ท่ียงัไม่ไดจ้ดัสรร 237,851,087        8.96     232,314,873    8.67     179,887,708      8.40     122,262,387      6.78     

     องคป์ระกอบอ่ืนของส่วนของผูถื้อหุน้ (28,724,648)         (1.08) (28,976,185)    (1.08) 10,000,000       0.47     -                  -      

               รวมส่วนของผู้ถือหุ้นบริษทัใหญ่ 1,389,881,196      52.35   1,384,093,445 51.65   785,056,380      36.20   695,230,784      38.55   

     ส่วนไดเ้สียท่ีไม่มีอ  านาจควบคุม (2,243,353)          (0.08) (1,531,888)      (0.06) 93,261,675       4.36     83,300,108       4.62     

               รวมส่วนของผู้ถือหุ้น 1,387,637,843      52.27   1,382,561,557 51.60   878,318,054      40.56   778,530,892      43.16   

รวมหนีสิ้นและส่วนของผู้ถือหุ้น 2,654,886,475.54 100.00  2,679,519,044 100.00  2,140,931,172   99.53   1,803,680,296   100.00  

31 ธันวาคม 2555

ปรับปรุงใหม่

งบการเงนิรวม

หน่วย :  บาท

30 มิถุนายน 2558 31 ธันวาคม 2557 31 ธันวาคม 2556
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บาท % บาท % บาท % บาท %

รายได้

รายไดจ้ากการขายและบริการ 280,197,474      100.00  545,416,100      100.00  553,398,890      100.00  617,919,967      100.00  

รายไดเ้งินอุดหนุนจากรัฐบาล -                  -      -                  -      -                  -      -                  -      

รายไดเ้งินปันผล * 96,479,995       34.43   166,265,674      30.48   56,814,168       10.27   -                  -      

รายไดอ่ื้น 11,849,074       4.23     31,993,990       5.87     22,347,758       4.04     30,329,047       4.91     

             รวมรายได้ 388,526,543      138.66  743,675,764      136.35  632,560,816      114.30  648,249,014      104.91  

ค่าใช้จ่าย

ตน้ทุนขายและบริการ 215,439,264      76.89   423,881,754      77.72   437,927,802      79.13   509,845,431      82.51   

คา่ใชจ่้ายในการขาย 4,975,514         1.78     13,060,555       2.39     10,007,358       1.81     9,470,988         1.53     

คา่ใชจ่้ายในการบริหาร 18,530,865       6.61     38,029,681       6.97     32,985,184       5.96     43,503,691       7.04     

             รวมค่าใช้จ่าย 238,945,643      85.28   474,971,990      87.08   480,920,343      86.90   562,820,111      91.08   

ก าไรก่อนต้นทุนทางการเงนิและภาษเีงนิได้ 149,580,900      53.38   268,703,774      49.27   151,640,472      27.40   85,428,903       13.83   

ตน้ทุนทางการเงิน (3,800,047)        (1.36)    (16,599,726)      (3.04)    (13,098,026)      (2.37)    (3,769,027)        (0.61)    

ก าไรก่อนภาษเีงนิได้ 145,780,853      52.03   252,104,048      46.22   138,542,447      25.03   81,659,876       13.22   

คา่ใชจ่้ายภาษีเงินได้ (8,360,666)        (2.98)    (17,208,160)      (3.16)    (15,267,529)      (2.76)    (20,230,351)      (3.27)    

ก าไรสุทธิส าหรับงวด 137,420,187      49.04   234,895,888      43.07   123,274,918      22.28   61,429,524       9.94     

ก าไรเบ็ดเสร็จอ่ืน

ผลต่างจากการแปลงคา่งบการเงิน -                  -      -                  -      -                  -      -                  -      

ก าไรเบ็ดเสร็จรวมส าหรับงวด 137,420,187      49.04   234,895,888      43.07   123,274,918      22.28   61,429,524       9.94     

ก าไรต่อหุ้นขั้นพื้นฐาน (บาท : หุ้น)

ก าไรสุทธิส่วนท่ีเป็นของบริษทัใหญ่ 0.19                 0.37                 0.24                 0.24                 

ปรับปรุงใหม่

หน่วย :  บาท

งบการเงนิเฉพาะกจิการ

30 มิถุนายน 2558 ปี 2557 ปี 2556 ปี 2555

จดัประเภทใหม่ จดัประเภทใหม่

 ผลการด าเนินงาน 
 งบก าไรขาดทุนของบริษัท ส าหรับปี 2556 – 2557 และงวด 6 เดือนแรกของปี 2558 ส้ินสุดวนัที ่30 มถุินายน 2558 
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บาท % บาท % บาท % บาท %

รายได้

รายไดจ้ากการขายและบริการ 340,061,752      100.00  650,217,779      100.00  617,245,334      100.00  631,266,650      100.00  

รายไดเ้งินอุดหนุนจากรัฐบาล 120,901,632      35.55   221,940,152      34.13   142,019,896      23.01   29,855,968       4.73     

รายไดเ้งินปันผล * -                  -      -                  -      -                  -      -                  -      

รายไดอ่ื้น 8,964,675         2.64     24,123,614       3.71     12,710,944       2.06     30,048,370       4.76     

             รวมรายได้ 469,928,060      138.19  896,281,545      137.84  771,976,174      125.07  691,170,989      109.49  

ค่าใช้จ่าย

ตน้ทุนขายและบริการ 255,275,707      75.07   496,637,016      76.38   484,417,847      78.48   521,755,307      82.65   

คา่ใชจ่้ายในการขาย 4,975,514         1.46     13,060,555       2.01     10,007,358       1.62     9,470,988         1.50     

คา่ใชจ่้ายในการบริหาร 38,249,791       11.25   83,704,522       12.87   56,294,143       9.12     65,594,504       10.39   

             รวมค่าใช้จ่าย 298,501,013      87.78   593,402,094      91.26   550,719,348      89.22   596,820,799      94.54   

ก าไรก่อนต้นทุนทางการเงนิและภาษเีงนิได้ 171,427,047      50.41   302,879,451      46.58   221,256,826      35.85   94,350,189       14.95   

ตน้ทุนทางการเงิน (25,762,215)      (7.58)    (59,027,169)      (9.08)    (47,470,869)      (7.69)    (6,339,927)        (1.00)    

ก าไรก่อนภาษเีงนิได้ 145,664,832      42.83   243,852,283      37.50   173,785,957      28.16   88,010,262       13.94   

คา่ใชจ่้ายภาษีเงินได้ (8,317,779)        (2.45)    (16,996,325)      (2.61)    (15,267,529)      (2.47)    (20,230,351)      (3.20)    

ก าไรสุทธิส าหรับงวด 137,347,053      40.39   226,855,958      34.89   158,518,428      25.68   67,779,911       10.74   

ก าไรเบ็ดเสร็จอ่ืน

ผลต่างจากการแปลงคา่งบการเงิน 251,537            0.07     (1,964,614)        (0.30)    -                  -      -                  -      

ก าไรเบ็ดเสร็จรวมส าหรับงวด 137,598,591      40.46   224,891,344      34.59   158,518,428      25.68   67,779,911       10.74   

การแบ่งก าไร

ส่วนท่ีเป็นของบริษทัใหญ่ 138,041,559      40.59   221,718,347      34.10   130,590,561      21.16   65,955,303       10.45   

ส่วนท่ีเป็นของส่วนไดเ้สียท่ีไม่มีอ  านาจควบคุม (694,506)          (0.20)    5,137,611         0.79     27,927,867       4.52     1,824,608         0.29     

ก าไรสุทธิส าหรับงวด 137,347,053      40.39   226,855,958      34.89   158,518,428      25.68   67,779,911       10.74   

การแบ่งก าไรเบ็ดเสร็จรวม

ส่วนท่ีเป็นของบริษทัใหญ่ 138,293,097      40.67   219,753,733      33.80   130,590,561      21.16   65,955,303       10.45   

ส่วนท่ีเป็นของส่วนไดเ้สียท่ีไม่มีอ  านาจควบคุม (694,506)          (0.20)    5,137,611         0.79     27,927,867       4.52     1,824,608         0.29     

ก าไรเบ็ดเสร็จรวมส าหรับงวด 137,598,591      40.46   224,891,344      34.59   158,518,428      25.68   67,779,911       10.74   

ก าไรต่อหุ้นขั้นพื้นฐาน (บาท : หุ้น)

ก าไรสุทธิส่วนท่ีเป็นของบริษทัใหญ่ 0.19                 0.35                 0.25                 0.13                 

จดัประเภทใหม่ จดัประเภทใหม่

ปี 2555

ปรับปรุงใหม่

30 มิถุนายน 2558 ปี 2557 ปี 2556

หน่วย :  บาท

งบการเงนิรวม

 ผลการด าเนินงาน 
 งบก าไรขาดทุนของบริษัท ส าหรับปี 2556 – 2557 และงวด 6 เดือนแรกของปี 2558 ส้ินสุดวนัที ่30 มถุินายน 2558 
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30 มถุินายน 2558 ปี 2557 ปี 2556 ปี 2555

ปรบัปรงุใหม่

กระแสเงินสดจากกิจกรรมด าเนินงาน

ก าไรก่อนภาษีเงนิได้ 145,780,852.79      252,104,047.74      138,542,446.77       81,659,875.53        

รายการปรบัปรงุกระทบก าไรสทุธเิป็น

   เงนิสดรบั(จ่าย)จากกจิกรรมด าเนนิงาน

ค่าเสือ่มราคา 16,427,111.00        32,548,354.51        33,116,995.66        38,224,213.54        

หนี้สญู -                     -                     795,453.50            375,375.00            

หนี้สงสยัจะสญู -                     -                     -                      5,821,709.06          

ค่าเผือ่หนี้สงสยัจะสญู (โอนกลบั) -                     -                     (6,523,009.06)         (375,375.00)           

ค่าเผือ่สนิค้าลา้สมยัเสือ่มสภาพ -                     760,000.00           -                      -                      

ค่าตดัจ าหน่ายสนิทรพัย์ไม่มตีวัตน -                     -                     -                      -                      

ค่าเผือ่การด้อยค่าของอาคารและอุปกรณ์ (โอนกลบั) (1,527,002.94)        (1,970,181.13)        (1,970,181.16)         (1,813,238.45)         

ค่าเผือ่การด้อยค่าของค่าความนยิม -                     -                     -                      -                      

ขาดทนุ(ก าไร)จากการขายเงนิลงทนุชัว่คราว (1,602,364.32)        (584,462.66)           (142,516.63)           (3,824,760.32)         

ขาดทนุ(ก าไร)จากการปรบัมลูค่าเงนิลงทนุทีย่งัไม่เกดิขึ้น (224,521.69)           (997,474.36)           64,655.00             (80,265.41)             

ขาดทนุ(ก าไร)จากการขายสนิทรพัย์ถาวร (618,697.00)           (64,904.01)            (897,411.85)           (785,564.14)           

ขาดทนุ(ก าไร)จากอตัราแลกเปลีย่นทีย่งัไม่เกดิขึ้น 1,188,264.70         394,443.30           3,028,816.53          (4,889.90)              

ก าไรจากการจ าหน่ายเงนิลงทนุในบรษิทัย่อย (139,969.98)           -                     -                      (10,000,000.00)       

ประมาณการหนี้สนิผลประโยชน์พนกังาน 2,993,294.24         3,275,337.48         6,210,754.44          6,338,279.28          

ภาษีถูกหกั ณ ทีจ่่ายตดัจ่าย -                     -                     -                      6,277.50               

รายได้ดอกเบีย้ (4,157,229.04)        (18,019,324.01)       (11,354,012.42)       (697,813.52)           

รายได้เงนิปันผล (96,479,994.64)       (166,265,673.72)     (56,814,167.80)       -                      

ค่าใช้จ่ายดอกเบีย้ 3,800,047.22         16,599,725.85        13,098,025.56        3,769,027.36          

หน่วย : บาท

งบการเงนิเฉพาะกจิการ

 งบกระแสเงินสด 
 งบกระแสเงนิสดของบริษัท ส าหรับปี 2556  2557 และงวด 6 เดือนแรกของปี 2558 ส้ินสุดวนัที ่30 มถุินายน 2558 
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30 มถุินายน 2558 ปี 2557 ปี 2556 ปี 2555

ปรบัปรงุใหม่

ก าไรจากการด าเนินงานก่อนการเปล่ียนแปลง

   ในสินทรพัยแ์ละหน้ีสินด าเนินงาน (7,289,910.53)        169,517,334.91      280,572,747.62       134,234,094.05       

สนิทรพัย์ด าเนนิงานลดลง (เพิม่ขึ้น) :-

ลกูหนี้การค้าและลกูหนี้อืน่ (79,142,715.06)       (31,845,512.46)       54,970,800.73        (43,468,267.24)       

สนิค้าคงเหลอื 5,383,168.01         7,082,964.06         200,949.54            (8,367,658.90)         

สนิทรพัย์หมุนเวยีนอืน่ 718.07                 (233,365.52)           57,298.10             3,222,163.32          

เงนิฝากตดิภาระค ้าประกนั -                     -                     -                      -                      

สนิทรพัย์ไม่หมุนเวยีนอืน่ -                     295,031.00           (18,041.00)             (247,345.29)           

หนี้สนิด าเนนิงานเพิม่ขึ้น (ลดลง) :-

เจา้หนี้การค้า 1,540,460.95         3,679,645.01         (9,698,054.84)         9,072,015.81          

หนี้สนิหมุนเวยีนอืน่ 5,416,627.62         1,172,432.16         (4,149,967.74)         2,087,906.11          

ภาระผูกพนัผลประโยชน์พนกังาน -                     (306,800.00)           (394,842.00)           (397,393.00)           

เงินสดได้มาจาก(ใช้ไปใน)กิจกรรมด าเนินงาน (74,091,650.94)       149,361,729.16      321,540,890.41       96,135,514.86        

รบัคนืภาษีเงนิได้นติบุิคคล -                     4,093,549.66         10,887,343.52        -                      

จ่ายภาษีเงนิได้นติบุิคคล (5,761,549.48)        (19,379,319.53)       (21,594,508.25)       (18,654,816.13)       

เงินสดสทุธิได้มาจาก(ใช้ไปใน)กิจกรรมด าเนินงาน (79,853,200.42)       134,075,959.29      310,833,725.68       77,480,698.73        

กระแสเงินสดจากกิจกรรมลงทุน

เงนิสดจ่ายซื้อเงนิลงทนุในบรษิทัย่อย (474,900,000.00)     (157,059,890.00)     (157,079,977.56)      (379,651,000.00)      

เงนิรบัจากการจ าหน่ายเงนิลงทนุในบรษิทัย่อย -                     -                     -                      56,650,000.00        

เงนิใหกู้้ยืมระยะสัน้แก่บรษิทัย่อย (15,253,893.00)       (386,224,062.54)     (297,037,172.37)      (92,725,000.00)       

เงนิสดรบัจากเงนิใหกู้้ยืมระยะสัน้จากบรษิทัย่อย 470,004,946.59      462,521,217.22      98,622,672.81        41,198,312.61        

เงนิใหกู้้ยืมแก่พนกังาน (3,417,300.00)        (2,297,007.79)        (5,527,000.00)         (4,036,187.93)         

รบัช าระคนืเงนิใหกู้้ยืมระยะยาวแก่พนกังาน 2,066,198.95         4,090,733.37         4,024,864.11          3,620,836.68          

เงนิรบัจากการจ าหน่ายเงนิลงทนุชัว่คราว 455,130,000.00      579,003,700.05      184,788,927.58       600,785,781.90       

เงนิจ่ายซื้อเงนิลงทนุชัว่คราว (292,780,000.00)     (844,739,999.96)     (182,250,000.00)      (449,287,587.50)      

เงนิมดัจ าในการซื้อหุน้ -                     -                     -                      100,000,000.00       

เงนิสดรบัจากการจ าหน่ายสนิทรพัย์ถาวร 618,700.00           1,238,800.00         10,807,000.00        1,028,037.38          

เงนิจ่ายช าระเจา้หนี้ค่าสนิทรพัย์ -                     -                     -                      (3,552,400.00)         

เงนิจ่ายเพื่อซื้อสนิทรพัย์ถาวร (952,832.50)           (17,245,006.48)       (33,556,856.37)       (16,649,370.98)       

เงนิปันผลรบั 56,153,717.45        122,134,165.50      -                      -                      

ดอกเบีย้รบั 1,942,498.43         19,405,707.39        4,300,301.12          558,172.78            

เงินสดสทุธิได้มาจาก(ใช้ไปใน)กิจกรรมลงทุน 198,612,035.92      (219,171,643.24)     (372,907,240.68)      (142,060,405.06)      

หน่วย : บาท

งบการเงนิเฉพาะกจิการ 
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30 มถุินายน 2558 ปี 2557 ปี 2556 ปี 2555

ปรบัปรงุใหม่

กระแสเงินสดจากกิจกรรมจดัหาเงิน

เงนิกูย้ ืมระยะสัน้จากสถาบนัการเงนิ (393,118.38)           (160,197,338.01)     80,443,370.33        110,134,303.76       

เงนิกูย้ ืมระยะสัน้จากบรษิทัย่อย -                     70,795,097.31        86,351,397.03        144,650,854.03       

เงนิสดจ่ายช าระเงนิกูย้ ืมระยะสัน้จากบรษิทัย่อย (261,000.00)           (136,210,813.55)     (13,886,547.04)       (156,890,386.39)      

เงนิทดรองรบัจากกรรมการ -                     -                     (29,000,000.00)       29,000,000.00        

เงนิสดรบัจากเงนิกูย้ ืมระยะยาวจากสถาบนัการเงนิ -                     -                     188,500,000.00       -                      

เงนิสดจ่ายช าระเงนิกูย้ ืมระยะยาวจากสถาบนัการเงนิ (22,850,399.42)       (37,200,000.00)       (32,721,020.00)       -                      

เงนิปันผลจ่าย (132,138,128.34)     (148,054,415.33)     (61,914,784.91)       (51,740,698.78)       

เงนิรบัจากการจ าหน่ายหุน้เพิม่ทนุ -                     564,450,626.76      21,262,673.95        36.80                   

จ่ายดอกเบีย้ (3,526,847.44)        (15,873,358.86)       (12,779,338.02)       (3,405,444.48)         

เงินสดสทุธิได้มาจาก(ใช้ไปใน)กิจกรรมจดัหาเงิน (159,169,493.58)     137,709,798.32      226,255,751.34       71,748,664.94        

เงินสดและรายการเทียบเท่าเงินสดเพ่ิมขึน้ (ลดลง) 32,319,042.79        876,668.45           765,337.26            (8,452,284.91)         

เงินสดและรายการเทียบเท่าเงินสด ณ วนัท่ี 1 มกราคม 8,485,850.83         7,609,182.38         6,843,845.12          15,296,130.03        

เงินสดและรายการเทียบเท่าเงินสด ณ วนัท่ี 31 ธนัวาคม 40,804,893.62        8,485,850.83         7,609,182.38          6,843,845.12          

หน่วย : บาท

งบการเงนิเฉพาะกจิการ
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30 มถุินายน 2558 ปี 2557 ปี 2556 ปี 2555

ปรบัปรงุใหม่

กระแสเงินสดจากกิจกรรมด าเนินงาน

ก าไรก่อนภาษีเงนิได้ 145,664,832.26       243,852,282.65       173,785,957.10       88,010,262.10         

รายการปรบัปรงุกระทบก าไรสทุธเิป็น

   เงนิสดรบั(จ่าย)จากกจิกรรมด าเนนิงาน

ค่าเสือ่มราคา 47,433,414.41         90,304,299.18         69,708,553.59         45,909,699.34         

หนี้สญู -                      -                      795,453.50            375,375.00            

หนี้สงสยัจะสญู 5,821,709.06          

ค่าเผือ่หนี้สงสยัจะสญู (โอนกลบั) -                      -                      (6,523,009.06)         (375,375.00)            

ค่าเผือ่สนิค้าลา้สมยัเสือ่มสภาพ -                      760,000.00            -                      -                      

ค่าตดัจ าหน่ายสนิทรพัย์ไม่มตีวัตน 4,513,334.86          9,001,643.56          8,256,508.22          1,758,963.23          

ค่าเผือ่การด้อยค่าของอาคารและอุปกรณ์ (โอนกลบั) (1,527,002.94)         (1,970,181.13)         (1,970,181.16)         (1,813,238.45)         

ค่าเผือ่การด้อยค่าของค่าความนยิม -                      474,057.50            -                      -                      

ขาดทนุ(ก าไร)จากการขายเงนิลงทนุชัว่คราว (1,602,364.32)         (584,462.66)            (142,516.63)            (3,824,760.32)         

ขาดทนุ(ก าไร)จากการปรบัมลูค่าเงนิลงทนุทีย่งัไม่เกดิขึ้น (224,521.69)            (997,474.36)            64,655.00              (80,265.41)             

ขาดทนุ(ก าไร)จากการขายสนิทรพัย์ถาวร (618,697.00)            (9,998.00)               (897,411.85)            (785,597.70)            

ขาดทนุ(ก าไร)จากอตัราแลกเปลีย่นทีย่งัไม่เกดิขึ้น 1,111,034.59          330,475.12            9,429,894.62          (4,889.90)               

ก าไรจากการจ าหน่ายเงนิลงทนุในบรษิทัย่อย -                      -                      -                      (10,000,000.00)        

ประมาณการหนี้สนิผลประโยชน์พนกังาน 3,207,726.24          4,334,513.48          6,210,754.44          6,338,279.28          

ภาษีถูกหกั ณ ทีจ่่ายตดัจ่าย 6,277.50               

รายได้ดอกเบีย้ (722,138.33)            (2,547,863.13)         (1,717,201.36)         (391,304.80)            

รายได้เงนิปันผล -                      -                      -                      -                      

ค่าใช้จ่ายดอกเบีย้ 25,706,036.78         53,902,668.28         47,470,868.78         1,609,819.19          

หน่วย : บาท

งบการเงนิรวม

 งบกระแสเงินสด 
 งบกระแสเงนิสดของบริษัท ส าหรับปี 2556 – 2557 และงวด 6 เดือนแรกของปี 2558 ส้ินสุดวนัที ่30 มถุินายน 2558 
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30 มถุินายน 2558 ปี 2557 ปี 2556 ปี 2555

ปรบัปรงุใหม่

ก าไรจากการด าเนินงานก่อนการเปล่ียนแปลง

   ในสินทรพัยแ์ละหน้ีสินด าเนินงาน 260,351,047.78       709,497,354.20       680,569,386.48       25,216,293.59         

สนิทรพัย์ด าเนนิงานลดลง (เพิม่ขึ้น) :-

ลกูหนี้การค้าและลกูหนี้อืน่ (90,190,256.50)        (57,056,967.53)        54,623,187.19         (78,222,621.78)        

สนิค้าคงเหลอื 5,383,168.01          7,082,964.06          200,949.54            (8,367,658.90)         

สนิทรพัย์หมุนเวยีนอืน่ 10,295,492.76         19,458,936.37         (1,437,499.04)         (34,668,607.81)        

เงนิฝากตดิภาระค ้าประกนั -                      -                      1,008,878.95          (1,008,878.95)         

สนิทรพัย์ไม่หมุนเวยีนอืน่ (11,798,654.51)        295,031.00            (94,688.67)             (474,721.72)            

หนี้สนิด าเนนิงานเพิม่ขึ้น (ลดลง) :-

เจา้หนี้การค้า (1,287,003.30)         (76,308.69)             (4,411,807.31)         11,533,145.90         

หนี้สนิหมุนเวยีนอืน่ 4,947,605.27          2,886,595.40          (415,405.55)            3,659,113.30          

ภาระผูกพนัผลประโยชน์พนกังาน -                      (306,800.00)            (394,842.00)            (397,393.00)            

เงินสดได้มาจาก(ใช้ไปใน)กิจกรรมด าเนินงาน 177,701,399.51       681,780,804.81       729,648,159.59       (82,731,329.37)        

รบัคนืภาษีเงนิได้นติบุิคคล -                      4,273,549.66          10,887,343.52         -                      

จ่ายภาษีเงนิได้นติบุิคคล (6,047,456.43)         (20,057,542.52)        (21,999,816.29)        (18,654,816.13)        

เงินสดสทุธิได้มาจาก(ใช้ไปใน)กิจกรรมด าเนินงาน 171,653,943.08       665,996,811.95       718,535,686.82       (101,386,145.50)      

กระแสเงินสดจากกิจกรรมลงทุน

เงนิสดจ่ายซื้อเงนิลงทนุในบรษิทัย่อย -                      (137,059,920.00)      -                      0

เงนิรบัจากการจ าหน่ายเงนิลงทนุในบรษิทัย่อย 56,650,000.00         

เงนิใหกู้้ยืมระยะสัน้แก่บรษิทัย่อย -                      -                      -                      -                      

เงนิสดรบัจากเงนิใหกู้้ยืมระยะสัน้จากบรษิทัย่อย -                      -                      -                      -                      

เงนิใหกู้้ยืมแก่พนกังาน (3,417,300.00)         (2,297,007.79)         (5,527,000.00)         (4,036,187.93)         

รบัช าระคนืเงนิใหกู้้ยืมระยะยาวแก่พนกังาน 2,066,198.95          4,090,733.37          4,024,864.11          3,620,836.68          

เงนิรบัจากการจ าหน่ายเงนิลงทนุชัว่คราว 478,872,934.77       694,743,498.18       184,788,927.58       600,785,781.90       

เงนิจ่ายซื้อเงนิลงทนุชัว่คราว (318,583,565.27)      (954,838,765.76)      (247,026,067.10)      (449,287,587.50)      

เงนิมดัจ าในการซื้อหุน้ -                      -                      -                      100,000,000.00       

เงนิมดัจ าในการก่อสรา้งโรงไฟฟ้า -                      -                      -                      (125,000,000.00)      

เงนิสดรบัจากการจ าหน่ายสนิทรพัย์ถาวร 618,700.00            10,000.00              10,807,000.00         1,110,595.38          

เงนิจ่ายเพื่อซื้อสนิทรพัย์ถาวร (27,018,807.54)        (232,708,144.46)      (400,124,581.25)      (819,091,820.18)      

เงนิสดจ่ายซื้อสนิทรพัย์ไม่มตีวัตน (เพิม่ขึ้น) (1,308,635.22)         (91,447,004.78)        (6,630,246.01)         (221,399,918.55)      

เงนิจ่ายช าระเจา้หนี้ค่าสนิทรพัย์ (3,552,400.00)         

รบัเงนิคนืค่าใช้จ่ายในการตดิตัง้ระบบสายสง่กระแสไฟฟ้าจ่ายเกนิ -                      157,747.66            -                      -                      

ค่าความนยิมเพิม่ขึ้นจากการซื้อธุรกจิ -                      (474,057.50)            -                      -                      

เงนิจ่ายช าระเจา้หนี้เช่าซื้อ (200,550.00)            (367,675.00)            -                      -                      

ดอกเบีย้รบั 780,595.14            2,839,358.21          1,140,825.96          416,461.25            

เงินสดสทุธิได้มาจาก(ใช้ไปใน)กิจกรรมลงทุน 131,809,570.83       (717,351,237.87)      (458,546,276.71)      (859,784,238.95)      

งบการเงนิรวม

หน่วย : บาท
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30 มถุินายน 2558 ปี 2557 ปี 2556 ปี 2555

ปรบัปรงุใหม่

กระแสเงินสดจากกิจกรรมจดัหาเงิน

เงนิกูย้ ืมระยะสัน้จากสถาบนัการเงนิ (315,888.27)            (235,420,225.15)      149,265,179.38       110,134,303.76       

เงนิกูย้ ืมระยะสัน้จากบรษิทัย่อย -                      -                      -                      -                      

เงนิสดจ่ายช าระเงนิกูย้ ืมระยะสัน้จากบรษิทัย่อย -                      -                      -                      -                      

เงนิทดรองรบัจากกรรมการ -                      -                      (29,000,000.00)        29,000,000.00         

เงนิสดรบัจากเงนิกูย้ ืมระยะยาวจากสถาบนัการเงนิ 42,440,800.00         1,024,898,452.50     188,500,000.00       735,225,000.00       

เงนิสดจ่ายช าระเงนิกูย้ ืมระยะยาวจากสถาบนัการเงนิ (84,292,749.42)        (744,918,270.00)      (96,097,415.00)        -                      

เงนิปันผลจ่าย (132,138,194.93)      (166,020,753.53) (61,914,784.91) (51,740,698.78)

เงนิรบัจากการจ าหน่ายหุน้เพิม่ทนุ -                      564,450,626.76       21,262,673.95         1,536.80               

เงนิรบัจากการจ าหน่ายหุน้เพิม่ทนุของบรษิทัย่อย -                      -                      37,500.00              34,824,000.00         

สว่นได้เสยีทีไ่ม่มอี านาจควบคุม -                      152,010.00            -                      -                      

จ่ายดอกเบีย้ (25,867,691.55)        (54,237,555.97)        (48,856,452.86)        (1,509,987.17)         

เงินสดสทุธิได้มาจาก(ใช้ไปใน)กิจกรรมจดัหาเงิน (200,173,724.17)      388,904,284.61       123,196,700.56       855,934,154.61       

ผลต่างจากการแปลงค่างบการเงิน 251,537.38            (20,326.40)             -                      -                      

เงินสดและรายการเทียบเท่าเงินสดเพ่ิมขึน้ (ลดลง) 66,131,934.20         24,882,138.59         7,089,049.38          2,102,429.69          

เงินสดและรายการเทียบเท่าเงินสด ณ วนัท่ี 1 มกราคม 49,380,747.69         24,498,609.10         17,409,559.72         15,307,130.03         

เงินสดและรายการเทียบเท่าเงินสด ณ วนัท่ี 31 ธนัวาคม 115,512,681.89       49,380,747.69         24,498,609.10         17,409,559.72         

หน่วย : บาท

งบการเงนิรวม

 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 



 

56 
 

30 ม.ิย. 58 ปี 2557 ปี 2556 ปี 2555 30 ม.ิย. 58 ปี 2557 ปี 2556 ปี 2555

อตัราส่วนสภาพคล่อง 

อตัราส่วนสภาพคล่อง (เท่า) 2.14 2.33 0.75 1.59              3.39                             4.31                1.32              1.27

อตัราส่วนสภาพคล่องหมนุเร็ว (เท่า) 1.92 2.08 0.59 1.29              2.98                             3.91                1.12              0.93

อตัราส่วนสภาพคล่องกระแสเงินสด (เท่า) 0.45 0.92 1.25 0.03              0.29                             0.29                0.61              0.36

อตัราส่วนหมนุเวียนลูกหน้ีการคา้ (เท่า) 1.85 4.97 5.82 3.63              2.03                             4.13                4.75              3.78

ระยะเวลาเกบ็หน้ีเฉล่ีย (วนั) 194 72 63 100 178                    87                    77                  97

อตัราส่วนหมนุเวียนสินคา้คงเหลือ (เท่า) 3.65 6.49 6.34 6.68              3.08                             5.54                5.73              6.62

ระยะเวลาขายสินคา้เฉล่ีย (วนั) 99 55 58 55                 117                                  65                    64                  55

อตัราส่วนหมนุเวียนเจา้หน้ี (เท่า) 8.05 25.38 16.22 15.72            27.51                         24.11              19.86            16.57

ระยะเวลาช าระหน้ี (วนั) 45 14 22 23 8                    46                    21                  22

วงจรเงินสด (วนั) 248 114 98 132 249                 137                 120               130

อตัราส่วนแสดงความสามารถในการหาก าไร

อตัราก าไรขั้นตน้ (ร้อยละ) 44.62 43.06 36.20 21.08            23.11                         22.28              20.87            17.49

อตัราก าไรจากการด าเนินงาน (ร้อยละ) 37.19 34.73 29.14 14.27            53.38                         49.26              27.40            13.83

อตัราก าไรสุทธิ (ร้อยละ) 29.80 26.01 20.88 10.14            49.04                         43.07              22.28              9.94

อตัราผลตอบแทนผูถื้อหุ้น (ร้อยละ) 9.90 16.41 20.38 9.81              9.61                           16.49              15.94              8.89

อตัราส่วนแสดงประสิทธิภาพในการด าเนินงาน

อตัราผลตอบแทนจากสินทรัพย์ (ร้อยละ) 5.15 9.41 10.78 5.18              7.94                           15.21              11.37              7.06

อตัราผลตอบแทนจากสินทรัพยถ์าวร (ร้อยละ) 9.35 19.59 24.39 15.66            97.05                         92.29              50.32            31.17

อตัราการหมนุของสินทรัพย์ (เท่า) 0.18 0.37 0.91 0.53              0.22                             0.48                0.59              0.75

อตัราส่วนวิเคราะห์นโยบายทางการเงิน

อตัราส่วนหน้ีสินต่อส่วนของผูถื้อหุ้น (เท่า) 0.91 0.94 1.44 1.32              0.20                             0.22                0.74              0.43

อตัราส่วนความสามารถช าระดอกเบ้ีย (เท่า) 6.65 5.13 4.66 14.88            39.36                         16.19              11.58            22.67

อตัราการจ่ายเงินปันผล (ร้อยละ) 94.74 91.43 62.21 69.19            94.74                         86.49              80.00            76.43

อตัราส่วนทางการเงิน
งบการเงินรวม งบการเงินเฉพาะกจิการ

 อตัราส่วนทางการเงินทีส่ าคัญ 
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 5.2.2 ค าอธิบายและวเิคราะห์ฐานะทางการเงินและผลการด าเนินงาน 
 

 ข้อมูลแสดงรายได้ ต้นทุน และก าไรขั้นต้น แยกตามประเภทธุรกจิ 
 

 งวด 6 เดือน ส้ินสุด 
 30 มถุินายน 2558 

ปี 2557 ปี 2556 ปี 2555 

 ธุรกจิ 

ส่ิงพมิพ์ 

ธุรกจิ 

ไฟฟ้า 

ธุรกจิ 

ส่ิงพมิพ์ 

ธุรกจิ 

ไฟฟ้า 

ธุรกจิ 

ส่ิงพมิพ์ 

ธุรกจิ 

ไฟฟ้า 

ธุรกจิ 

ส่ิงพมิพ์ 

ธุรกจิ 

ไฟฟ้า 

รายไดจ้ากการขาย 280,197 59,864 545,416 104,802 553,399 63,846 617,920 13,347 

รายไดเ้งินอุดหนุน 
จากรัฐบาล 

 120,902  221,940  142,020  29,856 

รวมรายได ้ 280,197 180,766 545,416 326,742 553,399 205,866 617,920 43,203 

ตน้ทุนขาย 215,439 39,836 423,882 72,755 437,928 46,490 509,845 11,910 

ก าไรขั้นตน้ 64,758 140,930 121,534 253,987 115,471 159,376 108,075 31,293 

อตัราตน้ทุนต่อ
ยอดขาย 

76.89.% 22.04% 77.72% 22.27% 79.13% 22.58% 82.51% 27.57% 

อตัราก าไรขั้นตน้ 23.11% 77.96% 22.28% 77.73% 20.87% 77.42% 17.49% 72.43% 

 

รายได้ 
 

- บริษทัฯ มีรายไดจ้ากส่ิงพิมพส์ าหรับรอบปี 2555  จ  านวน 617.92 ลา้นบาท  ปี 2556  จ  านวน  553.40 
ลา้นบาท   ปี 2557 จ านวน 545.42 ลา้นบาท  และส าหรับงวด 6 เดือนแรก  ของปี 2558  จ  านวน 
280.20 ลา้นบาท ตามล าดบั   ยอดรายไดส่ิ้งพิมพปี์ 2557 ลดลงจากปี 2556 จ านวน 7.98 ลา้นบาท  มีผล
มาจากภาวะเศรษฐกิจในประเทศถดถอยและความไม่แน่นอนทางการเมือง รวมถึงหนงัสือนิตยสารท่ี
ลดยอดพิมพแ์ละไปเพิ่มในส่วนของ E-Magazine ส่งผลใหลู้กคา้ลดจ านวนยอดสั่งพิมพ ์ แต่บริษทัฯ 
ไดมุ้่งเนน้ไปท่ีหนงัสือคู่มือรวมถึงหนงัสือแบบเรียนมากข้ึน  
 

- บริษทัและบริษทัยอ่ย เร่ิมมีไดจ้ากการผลิตไฟฟ้า จ านวน 10 เมกะวตัต ์ ตั้งแต่วนัท่ี 15 ตุลาคม 2555 
และจ านวน 5 เมกะวตัต ์ ตั้งแต่วนัท่ี 4 กุมภาพนัธ์ 2557  ซ่ึงมีรายไดท่ี้ไดรั้บการสนบัสนุนส่วนเพิ่ม
ราคารับซ้ือไฟฟ้า (Adder) จากการไฟฟ้าส่วนภูมิภาคในอตัรา 8 บาท ต่อกิโลวตัต ์เม่ือรวมกบัราคาขาย
ไฟฟ้า ส่งผลใหบ้ริษทัฯมีรายไดจ้ากการจ าหน่ายไฟฟ้า ในปี 2555 จ านวน 43.20 ลา้นบาท ในปี 2556 
จ านวน 205.87 ลา้นบาท  ในปี 2557  จ  านวน 326.74 ลา้นบาท  และส าหรับงวด 6 เดือนแรก ของปี 
2558 จ านวน 180.77 ลา้นบาท ตามล าดบั 
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ต้นทุนขายและบริการ 

 

- ในปี 2555  บริษทัและบริษทัยอ่ย  มีตน้ทุนขายและบริการ จ านวน 521.76 ลา้นบาท แบ่งเป็นตน้ทุน
ส่ิงพิมพ ์จ านวน 509.85 ลา้นบาท และตน้ทุนผลิตไฟฟ้า จ านวน 11.91 ลา้นบาท คิดเป็นร้อยละ 78.92 
ของรายไดจ้ากการขายและบริการ  ซ่ึงเพิ่มข้ึนจากปี 2554 จ านวน 25.64 ลา้นบาท คิดเป็นร้อยละ 5.17 
ซ่ึงเกิดจากตน้ทุนส่ิงพิมพท่ี์เพิ่มข้ึนจ านวน 13.73 ลา้นบาท เน่ืองจากตน้ทุนกระดาษเพิ่มข้ึน 2.4%, ค่า
บุคลากรเพิ่มข้ึน 0.70% ส่งผลใหต้น้ทุนทางตรงเพิ่มข้ึน  และตน้ทุนโรงไฟฟ้าพลงังานแสงอาทิตย ์
จ านวน 11.91 ลา้นบาท คิดเป็นตน้ทุนร้อยละ 27.57 ของรายไดจ้ากการจ าหน่ายไฟฟ้า  จากสาเหตุ
ดงักล่าว ท าใหอ้ตัราก าไรขั้นตน้ลดลง จาก 18.71%  เป็น 17.49% 
 

- ในปี 2556 บริษทัและบริษทัยอ่ย มีตน้ทุนขายและบริการ จ านวน 484.42 ลา้นบาท แบ่งเป็นตน้ทุน
ส่ิงพิมพ ์จ านวน 437.93 ลา้นบาท ตน้ทุนโรงไฟฟ้า จ านวน 46.49 ลา้นบาท คิดเป็นร้อยละ 63.80 ของ
รายไดจ้ากการขายและบริการ  ลดลงจากปี 2555 จ านวน 37.34 ลา้นบาท ซ่ึงเกิดจากตน้ทุนส่ิงพิมพท่ี์
ลดลงจ านวน  71.92   ลา้นบาท   สาเหตุมาจากยอดขายท่ีลดลงจ านวน 64.52 ลา้นบาท  และตน้ทุน
โรงไฟฟ้าพลงังานแสงอาทิตย ์ เพิ่มข้ึนจ านวน 11.91 ลา้นบาท คิดเป็นตน้ทุนร้อยละ 27.57 ของรายได้
จากการจ าหน่ายไฟฟ้า  เน่ืองจากในปี 2556 มีการด าเนินงานโรงไฟฟ้าจ านวน 10 เมกะวตัต ์ทั้งปี แต่ ปี 
2555  เร่ิมจ าหน่ายไฟฟ้าในวนัท่ี 15 ตุลาคม 2555 

 

- ในปี 2557 บริษทัและบริษทัยอ่ย มีตน้ทุนขายและบริการ จ านวน 496.64 ลา้นบาท แบ่งเป็นตน้ทุน
ส่ิงพิมพ ์จ านวน 423.88 ลา้นบาท ตน้ทุนโรงไฟฟ้า จ านวน 72.76 ลา้นบาท คิดเป็นร้อยละ 56.94 ของ
รายไดจ้ากการขายและบริการ เพิ่มข้ึนจากปี 2556 จ านวน 12.22 ลา้นบาท ซ่ึงเกิดจากตน้ทุนส่ิงพิมพท่ี์
ลดลงจ านวน 14.05 ลา้นบาท สาเหตุมาจากยอดขายท่ีลดลงจ านวน 7.98 ลา้นบาท และตน้ทุน
โรงไฟฟ้าท่ีเพิ่มข้ึนจ านวน  26.27  ลา้นบาท เน่ืองจากเน่ืองจากในปี 2557 มีตน้ทุนของโรงไฟฟ้า
จ านวน 5 เมกะวตัต ์ท่ีเร่ิมจ าหน่ายไฟฟ้าตั้งแต่วนัท่ี 4 กุมภาพนัธ์ 2557 
 

- ส าหรับงวด 6 เดือนแรกของปี 2558 บริษทัและบริษทัยอ่ย มีตน้ทุนขายและบริการ จ านวน 255.28 
ลา้นบาท แบ่งเป็นตน้ทุนส่ิงพิมพ ์ จ านวน 215.44 ลา้นบาท ตน้ทุนโรงไฟฟ้า จ านวน 39.84 ลา้นบาท 
คิดเป็นร้อยละ 55.38 ของรายไดจ้ากการขายและบริการ ลดลงจากงวดเดียวกนัของปีก่อนจ านวน 2.71 
ลา้นบาท คิดเป็นร้อยละ 1.05  ซ่ึงเกิดจากตน้ทุนส่ิงพิมพท่ี์ลดลงจ านวน 8.23 ลา้นบาท สาเหตุมาจาก
ยอดขายท่ีลดลงจ านวน 14.82 ลา้นบาท และตน้ทุนโรงไฟฟ้าเพิ่มข้ึนจ านวน  5.52  ลา้นบาท  
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รายได้อ่ืนๆ  
 

- ในปี 2555  บริษทัและบริษทัยอ่ย มีรายไดอ่ื้นๆ จ านวน 30.05 ลา้นบาท ประกอบดว้ย รายไดค้่าการ
จดัการใหก้บัลูกคา้รายหน่ึง จ านวน 9.60 ลา้นบาท มีผลก าไรจากอตัราแลกเปล่ียน จ านวน 4.46 ลา้น
บาท  ก าไรจากเงินลงทุนระยะสั้น จ านวน 4.61 ลา้นบาท ผลก าไรจากการขายเงินลงทุน จ านวน 10.00 
ลา้นบาท และรายไดอ่ื้นๆ จ านวน 1.38 ลา้นบาท 

 

- ในปี 2556  บริษทัและบริษทัยอ่ย  มีรายไดอ่ื้นๆ จ านวน 12.71 ลา้นบาท ประกอบดว้ย รายไดค้่าการ
จดัการใหก้บัลูกคา้รายหน่ึง จ านวน 9.60 ลา้นบาท ก าไรจากเงินลงทุนระยะสั้น จ านวน 1.36 ลา้นบาท 
ก าไรจากการจ าหน่ายสินทรัพย ์จ านวน 0.90 ลา้นบาท และรายไดอ่ื้นๆ จ านวน 0.86 ลา้นบาท 

 

- ในปี 2557 บริษทัและบริษทัยอ่ย มีรายไดอ่ื้นๆ 24.12 ลา้นบาท ประกอบดว้ย รายไดค้่าการจดัการ 
จ านวน 9.60 ลา้นบาท  รายไดจ้ากการจ าหน่ายคาร์บอนเครดิต จ านวน 4.83 ลา้นบาท ก าไรจากเงิน
ลงทุนระยะสั้น จ านวน 3.54 ลา้นบาท  ก าไรจากอตัราแลกเปล่ียน จ านวน 5.20  ลา้นบาท 

 

- ส าหรับงวด 6 เดือนแรกของปี 2558 บริษทัและบริษทัยอ่ย มีรายไดอ่ื้นๆ จ านวน 8.96 ลา้นบาท 
ประกอบดว้ย รายไดค้่าการจดัการ จ านวน 4.80 ลา้นบาท  ก าไรจากเงินลงทุนระยะสั้น จ านวน 1.97 
ลา้นบาท  ก าไรจากอตัราแลกเปล่ียน จ านวน 1.03  ลา้นบาท 

 

ก าไรขั้นต้นและอตัราก าไรขั้นต้น 
 

- ธุรกิจส่ิงพิมพ ์ส าหรับรอบบญัชี  2555  2556  2557 และส าหรับงวด 6 เดือนแรก ของปี 2558  บริษทัฯ 
มีก าไรขั้นตน้จ านวน 108.08 ลา้นบาท  115.47 ลา้นบาท  121.53 ลา้นบาท  และ 64.76 ลา้นบาท  
ตามล าดบั  คิดเป็นอตัราก าไรขั้นตน้ ร้อยละ 17.49  ร้อยละ 20.87  ร้อยละ 22.28  และร้อยละ 23.11  
ของรายไดส่ิ้งพิมพ ์ตามล าดบั 

- ในส่วนของธุรกิจโรงไฟฟ้า ส าหรับรอบบญัชี 2555 2556 2557 และส าหรับงวด 6 เดือนแรก ของปี 
2558  บริษทัฯและบริษทัยอ่ย มีก าไรขั้นตน้จ านวน 31.29 ลา้นบาท  159.38 ลา้นบาท  253.99 ลา้น
บาท  และ 64.76 ลา้นบาท ตามล าดบั  คิดเป็นอตัราก าไรขั้นตน้ ร้อยละ 72.43  ร้อยละ 77.42  ร้อยละ 
77.73  และร้อยละ 77.96  ของรายไดจ้ากการจ าหน่ายไฟฟ้า ตามล าดบั  

 

ค่าใช้จ่ายในการขายและบริหาร 
 

- ในปี 2555 บริษทัและบริษทัยอ่ย มีค่าใชจ่้ายในการขายและบริหารเท่ากบั 75.07 ลา้นบาท คิดเป็นร้อย
ละ 11.35 ของรายไดจ้ากการขายและบริการ ซ่ึงเพิ่มข้ึนจากปี 2554 จ านวน 29.39 ลา้นบาท คิดเป็นร้อย
ละ 64.34 เน่ืองจากบริษทับนัทึกส ารองค่าเผื่อหน้ีสงสัยจะสูญของลูกคา้รายหน่ึง จ านวน 5.82 ลา้น
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บาท, ค่าใชจ่้ายภาระผูกผนัของผลประโยชน์พนกังาน จ านวน 5.94 ลา้นบาท และรับรู้ค่าใชจ่้ายก่อน
การด าเนินงานของโรงไฟฟ้าบ่อพลอย จ านวน 20.32 ลา้นบาท และค่าใชจ่้ายก่อนการด าเนินงานของ
โรงไฟฟ้าลพบุรี จ  านวน 0.88 ลา้นบาท 

 

- ในปี 2556 บริษทัและบริษทัย่อย มีค่าใช้จ่ายในการขายและบริหารเท่ากบั 66.30 ลา้นบาท แบ่งเป็น 
ค่าใช้จ่ายส่ิงพิมพ์ จ  านวนเงิน 42.99 ล้านบาท ค่าใช้จ่ายโรงไฟฟ้า จ านวนเงิน 23.31 ล้านบาท  
ค่าใชจ่้ายโรงไฟฟ้าท่ีเพิ่มข้ึนเน่ืองจากมีการด าเนินการของโรงไฟฟ้า จ านวน 10 เมกะวตัต ์ท่ีบ่อพลอย 
โดยเร่ิมตั้งแต่เดือน ตุลาคม 2555 

 

- ในปี 2557 บริษทัและบริษทัย่อย มีค่าใช้จ่ายในการขายและบริหารเท่ากบั 96.77 ลา้นบาท แบ่งเป็น
ค่าใช้จ่ายส่ิงพิมพ์ จ  านวนเงิน 51.09 ล้านบาท ค่าใช้จ่ายโรงไฟฟ้า จ านวนเงิน 45.67 ล้านบาท  
ค่าใชจ่้ายโรงไฟฟ้าท่ีเพิ่มข้ึนเน่ืองจากมีการด าเนินการของโรงไฟฟ้า จ านวน 5 เมกะวตัต ์ท่ีลพบุรี โดย
เร่ิมตั้งแต่เดือน กุมภาพนัธ์ 2557 
 

- ส าหรับงวด 6 เดือนแรกของปี 2558 บริษทัและบริษทัย่อย มีค่าใชจ่้ายในการขายและบริหารเท่ากบั 
43.23 ลา้นบาท แบ่งเป็นค่าใชจ่้ายส่ิงพิมพ ์จ านวน 23.51 ลา้นบาท ค่าใชจ่้ายโรงไฟฟ้า จ านวน 19.72 
ลา้นบาท  โดยเพิ่มข้ึนจากงวดเดียวกนัของปีก่อน จ านวน 2.82 ลา้นบาท คิดเป็นร้อยละ 6.98 จาก
ค่าใชจ่้ายของโรงไฟฟ้าท่ีเพิ่มข้ึน 

 

ต้นทุนทางการเงิน 
 

- ในปี 2556  บริษทัและบริษทัยอ่ย มีตน้ทุนทางการเงิน จ านวน 47.47 ลา้นบาท เพิ่มข้ึนจากปี 2555 
จ านวน 41.13 ลา้นบาท เน่ืองจากบริษทัฯ ลงทุนในการก่อสร้างโรงไฟฟ้าบ่อพลอย ขนาดก าลงัการ
ผลิต 10 เมกะวตัต ์ และตอ้งกูเ้งินจากสถาบนัการเงินเพิ่มในไตรมาส 4/2555 จ านวน 735.00 ลา้นบาท 
โดยมีอตัราดอกเบ้ีย ปีท่ี 1 – 2 THBFIX 1 M +2.50 และปีท่ี 3 เป็นตน้ไป THBFIX 3 M + 2.90 
 

- ในปี 2557  บริษทัและบริษทัยอ่ย มีตน้ทุนทางการเงิน จ านวน 59.03 ลา้นบาท เพิ่มข้ึนจากปี 2556 
จ านวน 11.56 ลา้นบาท เน่ืองจากบริษทัฯ ลงทุนในการก่อสร้างโรงไฟฟ้า 5 เมกะวตัต์ ท่ีลพบุรี โดย
ตอ้งกูเ้งินจากสถาบนัการเงินเพิ่มในเดือน มิถุนายน 2557 จ านวน 414.00 ลา้นบาท โดยมีอตัราดอกเบ้ีย 
THBFIX 1 M +2.50 
 

- ส าหรับงวด 6 เดือนแรก ของปี 2558  บริษทัและบริษทัยอ่ย มีตน้ทุนทางการเงิน จ านวน 25.76 ลา้น
บาท  โดยลดลงจากงวดเดียวกนัของปีก่อน จ านวน 2.17 ลา้นบาท  คิดเป็นร้อยละ 7.77  เน่ืองจาก
บริษทัฯไม่ไดมี้การกูเ้งินจากสถาบนัการเงินเพิ่ม 
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ก าไรสุทธิ 
 

- ในปี 2555 บริษทัและบริษทัย่อยมีก าไรสุทธิเท่ากบั 67.04 ล้านบาท หรือคิดเป็นร้อยละ 9.70 ของ
รายไดร้วม ซ่ึงเกิดจากตน้ทุนขาย และค่าใชจ่้ายในการขายและบริหารท่ีสูงข้ึน นอกจากน้ีบริษทัยงัมี
ค่าใชจ่้ายภาษีเงินไดนิ้ติบุคคลจ านวน 20.97 ลา้นบาท เน่ืองจากบริษทัใช้ยอดขาดทุนสะสมทางภาษี
หมดแลว้ในปี 2554  และบนัทึกส ารองค่าเผื่อหน้ีสงสัยจะสูญของลูกคา้รายหน่ึง จ านวนเงิน 5.82 ลา้น
บาท  และมีตน้ทุนทางการเงินรวม จ านวน 6.34 ลา้นบาท   
 

- ในปี 2556 บริษทัและบริษทัย่อยมีก าไรสุทธิเท่ากบั 130.59 ลา้นบาท เพิ่มข้ึน 64.64 ล้านบาท จากปี 
2555 โดยแบ่งเป็นก าไรจากส่ิงพิมพเ์พิ่มข้ึนจ านวนเงิน 5.03 ลา้นบาท ก าไรจากธุรกิจโรงไฟฟ้า จ านวน
เงิน 79.24 ลา้นบาท ขาดทุนจากค่าใชจ่้ายก่อนการด าเนินงานของโรงไฟฟ้าลพบุรี จ  านวน 19.63 ลา้น
บาท 
 

- ในปี 2557 บริษทัและบริษทัยอ่ย มีก าไรสุทธิเท่ากบั 221.72 ลา้นบาท เพิ่มข้ึน 91.13 ลา้นบาท จากปี 
2556 โดยแบ่งเป็นก าไรส่ิงพิมพเ์พิ่มข้ึน จ านวน 2.17 ลา้นบาท ก าไรจากธุรกิจโรงไฟฟ้าเพิ่มข้ึน 
จ านวน 88.96  ลา้นบาท ก าไรจากธุรกิจโรงไฟฟ้าท่ีเพิ่มข้ึนเน่ืองจาก มีผลก าไรท่ีจากโรงไฟฟ้าท่ีลพบุรี 
จ  านวน 5 เมกะวตัต ์ ตั้งแต่เดือนกุมภาพนัธ์ 2557 
 

- ส าหรับงวด 6 เดือนแรก ของปี 2558  บริษทัและบริษทัยอ่ย มีก าไรสุทธิเท่ากบั 138.04 ลา้นบาท 
เพิ่มข้ึน 13.54 ลา้นบาท จากงวดเดียวกนัของปีก่อน โดยแบ่งเป็นก าไรส่ิงพิมพล์ดลง จ านวน 5.01 ลา้น
บาท  ก าไรจากธุรกิจโรงไฟฟ้าเพิ่มข้ึน จ านวน 18.55 ลา้นบาท 
   

การวเิคราะห์ฐานะทางการเงิน 
สินทรัพย์รวม 
 

 ณ 31 ธนัวาคม 2555  31 ธนัวาคม 2556 และวนัท่ี 31 ธนัวาคม 2557  บริษทัฯ มีสินทรัพยร์วม 
1,803.68  ลา้นบาท  2,140.93 ลา้นบาท และ 2,679.52 ลา้นบาท ตามล าดบั โดยสินทรัพยห์ลกัของบริษทัฯ ณ 
วนัท่ี 31 ธนัวาคม 2557 ประกอบดว้ย เงินสดและรายการเทียบเท่าเงินสด จ านวน 49.38 ลา้นบาท เงินลงทุน
ชัว่คราว จ านวน 326.41 ลา้นบาท ลูกหน้ีการคา้และลูกหน้ีอ่ืน จ านวน 203.76 ลา้นบาท  สินคา้คงเหลือ 
จ านวน 72.65 ลา้นบาท ท่ีดินอาคารอุปกรณ์สุทธิ จ านวน 1,691.08 ลา้นบาท สินทรัพยไ์ม่มีตวัตน จ านวน 
299.51 ลา้นบาท คิดเป็นร้อยละ 1.84  ร้อยละ 12.18  ร้อยละ 7.60  ร้อยละ  2.71  ร้อยละ  63.11 และร้อยละ   
11.18 ของสินทรัพยร์วมตามล าดบั 
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สินทรัพยร์วมของบริษทัฯ ณ วนัท่ี 31 ธนัวาคม 2556 เพิ่มข้ึนจากสินทรัพยร์วม ณ วนัท่ี 31 ธนัวาคม 
2555 จ านวน 337.29 ลา้นบาท ทั้งน้ีการเพิ่มข้ึนในช่วงดงักล่าวเกิดจากการเพิ่มข้ึนหรือลดลงของสินทรัพย์
หมุนเวยีนและไม่หมุนเวยีนไดแ้ก่  เงินลงทุนชัว่คราวเพิ่มข้ึน จ านวน 62.38 ลา้นบาท  ลูกหน้ีการคา้และ
ลูกหน้ีอ่ืนลดลง จ านวน 48.32 ลา้นบาท เงินมดัจ าสัญญาก่อสร้างโรงไฟฟ้าลดลง จ านวน 125.00 ลา้นบาท  
ท่ีดิน อาคารและอุปกรณ์เพิ่มข้ึน จ านวน 447.48 ลา้นบาท 
 

 สินทรัพยร์วมของบริษทัฯ ณ วนัท่ี 31 ธนัวาคม 2557 เพิ่มข้ึนจากสินทรัพยร์วม ณ วนัท่ี 31 ธนัวาคม 
2556 จ านวน 538.59 ลา้นบาท ทั้งน้ีการเพิ่มข้ึนในช่วงดงักล่าวเกิดจากการเพิ่มข้ึนหรือลดลงของสินทรัพย์
หมุนเวยีนและไม่หมุนเวยีนไดแ้ก่  เงินลงทุนชัว่คราวเพิ่มข้ึน จ านวน 261.64 ลา้นบาท  ลูกหน้ีการคา้และ
ลูกหน้ีอ่ืนเพิ่มข้ึน จ านวน 48.32 ลา้นบาท  ท่ีดิน อาคารและอุปกรณ์เพิ่มข้ึน จ านวน 144.37 ลา้นบาท 
 

 สินทรัพยร์วมของบริษทัฯ ณ วนัท่ี 30 มิถุนายน 2558 ลดลงจากสินทรัพยร์วม ณ วนัท่ี 31 ธนัวาคม 
2557 จ านวน 24.63 ลา้นบาท ทั้งน้ีการเพิ่มข้ึนในช่วงดงักล่าวเกิดจากการเพิ่มข้ึนหรือลดลงของสินทรัพย์
หมุนเวยีนและไม่หมุนเวยีนไดแ้ก่  เงินสดและรายการเทียบเท่าเงินสดเพิ่มข้ึน จ านวน 66.13 ลา้นบาท 
เน่ืองจากอยูร่ะหวา่งการซ้ือเงินลงทุน ณ วนัส้ินงวด   เงินลงทุนชัว่คราวลดลง จ านวน 158.45 ลา้นบาท  
ลูกหน้ีการคา้และลูกหน้ีอ่ืนเพิ่มข้ึน จ านวนเงิน 90.13 ลา้นบาท  สินทรัพยห์มุนเวยีนอ่ืนลดลง จ านวนเงิน 
10.30 ลา้นบาท   ท่ีดิน อาคารและอุปกรณ์ลดลง จ านวนเงิน 18.88 ลา้นบาท 
 

เงินสดและรายการเทยีบเท่าเงินสด 
 

ณ วนัท่ี 31 ธนัวาคม 2555,  31 ธนัวาคม 2556,  31 ธนัวาคม 2557  และ 30 มิถุนายน 2558  บริษทัฯ 
มีเงินสดและรายการเทียบเท่าเงินสด 17.41 ลา้นบาท,  24.50 ลา้นบาท,  49.38 ลา้นบาท และ 115.51 ลา้นบาท 
คิดเป็นร้อยละ 0.97,  ร้อยละ1.14,  ร้อยละ 1.84 และร้อยละ 4.35 ของสินทรัพยร์วม ตามล าดบั  ทั้งน้ีในส่วน
เงินสดและรายการเทียบเท่าเงินสดท่ีเพิ่มสูงข้ึน เน่ืองจากเป็นการเพิ่มข้ึนของเงินหมุนเวยีนเพื่อการด าเนินงาน
ของบริษทัยอ่ย 

 

เงินลงทุนช่ัวคราว 
 

ณ วนัท่ี 31 ธนัวาคม 2555,  31 ธนัวาคม 2556,  31 ธนัวาคม 2557  และ 30 มิถุนายน 2558 บริษทัฯ 
มีเงินลงทุนชัว่คราว 2.40 ลา้นบาท, 64.78 ลา้นบาท, 326.41 ลา้นบาท และ 167.96 ลา้นบาท คิดเป็นร้อยละ 
0.13, ร้อยละ 3.03, ร้อยละ 12.18 และร้อยละ 6.33 ของสินทรัพยร์วม ตามล าดบั ในกรณีท่ีเงินลงทุนชัว่คราว
เพิ่มข้ึนหรือลดลง เป็นการบริหารเงินสดและเงินลงทุนชัว่คราว เพื่อน าเงินไปลงทุนหรือสร้างผลตอบแทนท่ี
ดีกวา่ 
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ลูกหนีก้ารค้าและลูกหนีอ่ื้น 
 

เน่ืองจาก ณ วนัท่ี 15 ตุลาคม 2555 บริษทัยอ่ย ไดเ้ร่ิมมีรายไดจ้ากการจ าหน่ายไฟฟ้า โดยมีเครดิต
ในการเรียกเก็บค่าไฟฟ้าประมาณ 45-60 วนั ส่งผลมียอดลูกหน้ีการคา้และลูกหน้ีอ่ืน เพิ่มข้ึน   โดย ณ วนัท่ี 
31 ธนัวาคม 2555,  31 ธนัวาคม 2556,  31 ธนัวาคม 2557  และ 30 มิถุนายน 2558  บริษทัฯ มีลูกหน้ีการคา้
และลูกหน้ีอ่ืน–สุทธิ 195.35 ลา้นบาท,  147.00 ลา้นบาท,  203.76 ลา้นบาท  และ 293.89 ลา้นบาท หรือคิด
เป็นร้อยละ 10.83,  ร้อยละ 6.87,  ร้อยละ 7.60  และร้อยละ 11.07 ของสินทรัพยร์วม ตามล าดบั 

 

โดยยอดคงเหลือของลูกหน้ีการคา้ ณ วนัท่ี 31 ธนัวาคม 2555, 31 ธนัวาคม 2556, 31 ธนัวาคม 2557 
และ 30 มิถุนายน 2558 แยกตามอายหุน้ีท่ีคงคา้งนบัจากวนัท่ีถึงก าหนดช าระมีรายละเอียดดงัน้ี 

 

(หน่วย : พนับาท) 
ณ วนัที่ 

31 ธ.ค. 55 31 ธ.ค. 56 31 ธ.ค. 57 30 ม.ิย. 58 
อายหุน้ีคา้งช าระ     
ยงัไม่ถึงก าหนดช าระ 135,410.60 116,435.84 157,607.98 185,460.52 
คา้งช าระ     
 ไม่เกิน 3 เดือน 23,209.56 16,363.48 24,627.11 80,018.70 
 มากกวา่ 3 – 6 เดือน 9,006.33 1,144.52 14,955.32 14,618.06 
 มากกวา่ 6 – 12 เดือน 33,216.41 483.00 7,580.49 15,066.32 
 มากกวา่ 12 เดือน 31,488.49 40,050.03 27,748.08 24,747.41 
รวม 232,331.39 174,376.87 232,518.98 319,911.01 
หกั : ค่าเผื่อหน้ีสงสยัจะสูญ (37,664.09) (31,141.08) (31,141.08) (31,141.08) 
รวมลูกหน้ีการคา้ – สุทธิ 194,667.30 143,235.79 201,377.90 288,769.93 

 
ลูกหน้ีการคา้คา้งช าระส่วนใหญ่ของบริษทัฯ เป็นลูกหน้ีท่ียงัไม่ถึงก าหนดช าระ แต่มียอดหน้ีท่ีเกิน

ก าหนดช าระ ไม่เกิน 3 เดือน  ไม่เกิน 6  เดือน  ไม่เกิน 12 เดือน และเกินกวา่ 12 เดือน  ณ วนัท่ี 30 มิถุนายน 
2558 จ านวนเงิน 80.02 ลา้นบาท 14.62 ลา้นบาท 15.07 ลา้นบาท และ 24.75 ลา้นบาท คิดเป็นร้อยละ 27.71  
ร้อยละ 5.06  ร้อยละ 5.22 และร้อยละ 8.57 ของลูกหน้ีการคา้รวม ตามล าดบั โดยยอดหน้ีท่ีเกินก าหนดช าระ 
3 เดือนข้ึนไป บริษทัฯจะพิจารณาในการตั้งค่าเผื่อหน้ีสงสัยจะสูญ ตามอายุยอดหน้ีท่ีเกินก าหนดช าระ และ
ในกรณีท่ีคาดว่าจะไม่ไดรั้บช าระหน้ีดงักล่าว   ดงันั้นบริษทัฯมีการบนัทึกยอดค่าเผื่อหน้ีสงสัยจะสูญ ณ 30 
มิถุนายน 2558 จ านวนเงิน 31.14 ลา้นบาท คิดเป็นร้อยละ 10.78 ของลูกหน้ีการคา้รวม ในการตั้งค่าเผื่อหน้ี
สงสัยจะสูญมีลูกหน้ีการคา้รายหน่ึงไดถู้กศาลแพ่งแผนกคดีลม้ละลายไดมี้ค าพิพากษาให้ลูกหน้ีเป็นบุคคล
ลม้ละลายตั้งแต่ปี 2553 และจนถึงปัจจุบนัยงัอยูใ่นกระบวนการของคดีลม้ละลาย โดยบริษทัฯไดต้ั้งค่าเผื่อหน้ี
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สงสัยจะสูญไวแ้ลว้เต็มตามจ านวนหน้ี คือ 12.46 ลา้นบาท และมีลูกหน้ีการคา้อีก 2 รายท่ีคา้งช าระเกิน 1 ปี 
ตั้งแต่ปี 2553  ไดต้ั้งค่าเผื่อหน้ีสงสัยจะสูญไวแ้ลว้เต็มตามจ านวน คือ 10.42 ลา้นบาท ปัจจุบนัทั้งสองบริษทั
ไม่ได้พิมพ์งานเพิ่ม แต่มีการผ่อนช าระหน้ีท่ีคา้ง โดยบริษทัฯได้ติดตามหน้ีอย่างใกล้ชิด ส่วนท่ีเหลือเป็น
ลูกหน้ีท่ีเกินก าหนดช าระตั้งแต่ 3 เดือนข้ึนไป และบริษทัฯไดมี้การประมาณค่าเผือ่หน้ีสงสัยจะสูญไว ้จ านวน 
8.26 ลา้นบาท โดยท่ีผา่นมา 3 ปี บริษทัไม่ไดมี้การบนัทึกค่าเผือ่หน้ีสงสัยจะสูญเพิ่ม 

 

ทีด่ิน อาคารและอุปกรณ์ สุทธิ 
 

ท่ีดิน อาคารและอุปกรณ์สุทธิ ไดแ้ก่ อาคารและส่ิงปลูกสร้าง ยานพาหนะ เคร่ืองจกัรและอุปกรณ์ 
เคร่ืองใชส้ านกังาน สินทรัพยอ่ื์น และงานระหวา่งก่อสร้าง  โดย ณ วนัท่ี 31 ธนัวาคม 2555, 31 ธนัวาคม 
2556, 31 ธนัวาคม 2557 และ 30 มิถุนายน 2558  มีท่ีดิน อาคารและอุปกรณ์สุทธิ 1,099.23 ลา้นบาท  
1,546.71 ลา้นบาท  1,691.08 ลา้นบาท  และ 1,672.20 ลา้นบาท  หรือคิดเป็นร้อยละ 60.94  ร้อยละ  72.24  
ร้อยละ 63.11  และร้อยละ 62.99 ของสินทรัพยร์วม ตามล าดบั 

 

ในปี 2555 บริษทัฯมีท่ีดิน อาคารและอุปกรณ์สุทธิ ท่ีเพิ่มข้ึนจากปี 2554 จ านวน 774.67 หรือ
เพิ่มข้ึนร้อยละ 78.10 เน่ืองจากในปี 2555 บริษทัฯ ไดมี้การก่อสร้างโรงไฟฟ้าพลงังานแสงอาทิตย ์ ท่ี ต าบล     
บ่อพลอย อ าเภอบ่อพลอย จงัหวดักาญจนบุรี ซ่ึงสร้างแลว้เสร็จเม่ือเดือนตุลาคม 2555 ขนาดก าลงัการผลิต 10 
เมกะวตัต ์จ  านวนเงิน 770.00 ลา้นบาท   

 

ในปี 2556  บริษทัฯมีท่ีดิน อาคารและอุปกรณ์สุทธิ ท่ีเพิ่มข้ึนจากปี 2555 จ านวน 447.48 ลา้นบาท 
เน่ืองจากในปี 2556 บริษทัฯไดมี้การก่อสร้างโรงไฟฟ้าพลงังานแสงอาทิตย ์ ท่ีต าบลวงัขอนขวา้ง อ าเภอโคก
ส าโรง  จงัหวดัลพบุรี ขนาดก าลงัการผลิต 5 เมกะวตัต ์ณ.วนัท่ี 31 ธนัวาคม 2556 บริษทัฯ ไดล้งทุนในการ
ก่อสร้างไปจ านวนเงิน 469.28 ลา้นบาท และโรงไฟฟ้าดงักล่าว ก่อสร้างแลว้เสร็จเม่ือเดือน กุมภาพนัธ์ 2557 
และในปี 2556 บริษทัฯ มีการจ าหน่ายเคร่ืองจกัร ท่ีเส่ือมสภาพและซ้ือเคร่ืองจกัรใหม่ทดแทน โดยในการ
จ าหน่ายสินทรัพย ์มีมูลค่า 28.44 ลา้นบาท หกัค่าเส่ือมราคาสะสม จ านวน 18.53 ลา้นบาท คงเหลือสุทธิ 9.91 
ลา้นบาท โดยบริษทัฯมีก าไรจากการจ าหน่ายสินทรัพย ์จ านวน 0.90 ลา้นบาท 

 

ในปี 2557 บริษทัฯ มีท่ีดิน อาคารและอุปกรณ์สุทธิ ท่ีเพิ่มข้ึนจากปี 2556 จ านวน 144.37 ลา้นบาท 
เน่ืองจากในปี 2557 บริษทัฯไดมี้การก่อสร้างโรงไฟฟ้าพลงังานแสงอาทิตย ์ลพบุรี ขนาดก าลงัการผลิต 5 เม
กะวตัต ์การก่อสร้างแลว้เสร็จเม่ือเดือน กุมภาพนัธ์ 2557 และในปี 2557 บริษทัยอ่ยไดมี้ก่อสร้างโซลาร์รูฟท่ี
ขนาดก าลงัการผลิตรวม 1,078 กิโลวตัต ์ ท าใหมี้สินทรัพยเ์พิ่มจ านวน 120.00 ลา้นบาท  และท่ีดินของ
โครงการโรงไฟฟ้าญ่ีปุ่น จ านวน 23 เมกะวตัต ์จ านวน 112.68 ลา้นบาท ส่วนท่ีลดลงคือค่าเส่ือมราคา จ านวน 
90.30 ลา้นบาท 
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และ ณ วนัท่ี 30 มิถุนายน 2558 บริษทัฯมีท่ีดิน อาคารและอุปกรณ์สุทธิ จ านวน 1,672.20 ลา้นบาท
โดยลดลงจากปี 2557  จ  านวน 18.88 ลา้นบาท  ส่วนท่ีลดลงคือค่าเส่ือมราคา จ านวน 47.43 ลา้นบาท 

 

สินทรัพย์ไม่มีตัวตน 
 

ในปี 2555 บริษทัฯ มีสินทรัพยไ์ม่มีตวัตน คือ สิทธิจากสัญญาซ้ือขายไฟฟ้าพลงังานแสงอาทิตย ์ท่ี
เกิดจากการซ้ือเงินลงทุนในบริษทัย่อย 2 แห่ง ของบริษทัฯ และ สิทธิจากการใชร้ะบบสายส่งกระแสไฟฟ้า  
เพื่อแลกกบัผลประโยชน์เชิงเศรษฐกิจในอนาคตท่ีคาดวา่จะไดรั้บจากสัญญาซ้ือขายไฟฟ้าส าหรับการผลิต
ไฟฟ้าจากพลงังานแสงอาทิตย ์เป็นระยะเวลา 25 ปี นบัตั้งแต่วนัท่ีเร่ิมผลิตและจ าหน่ายไฟฟ้า  โดยในปี 2555 
บริษทัฯ มีค่าสิทธิรวมเป็นจ านวนเงิน 221.40 ลา้นบาท ตดัจ่ายเป็นค่าใชจ่้าย 25 ปี  และมีจ านวนเงินท่ีตดัจ่าย 
จ านวน 1.76 ลา้นบาท   ดงันั้นค่าสิทธิในสัญญาซ้ือขายไฟฟ้า ณ วนัท่ี 31 ธนัวาคม 2555 มียอดคงเหลือสุทธิ 
จ านวน 219.64 ลา้นบาท   

 

ในปี 2556 มีจ านวนเงินท่ีตดัจ่ายค่าสิทธิในสัญญาซ้ือขายไฟฟ้าจ านวนเงิน 8.26 ลา้นบาท และมีค่า
สิทธิจากการใชร้ะบบสายส่งกระแสไฟฟ้าเพิ่มข้ึน จ านวน 6.63 ลา้นบาท  ส่งผลใหสิ้นทรัพยไ์ม่มีตวัตน ณ 
วนัท่ี 31 ธนัวาคม 2556 มียอดคงเหลือสุทธิ จ านวน 218.01 ลา้นบาท  

 

ในปี 2557 บริษทัมีสินทรัพยท่ี์ไม่มีตวัตนจ านวนเงิน 299.51 ลา้นบาทเพิ่มข้ึนจากปี 2556 จ านวน 
81.49 ลา้นบาท โดยบริษทัมีค่าสิทธิจากการผลิตไฟฟ้าในโครงการโรงไฟฟ้าพลงังานแสงอาทิตยใ์นประเทศ
ญ่ีปุ่น จ านวน 23 เมกะวตัต ์ จ านวนเงิน 90.65 ลา้นบาท และมีจ านวนเงินท่ีตดัจ่ายค่าสิทธิในสัญญาซ้ือขาย
ไฟฟ้าจ านวนเงิน 9.16 ลา้นบาท 

 

ณ วนัท่ี 30 มิถุนายน 2558 บริษทัฯมีสินทรัพยท่ี์ไม่มีตวัตน จ านวน 296.30 ลา้นบาท ลดลงจากปี 
2557 จ านวน 3.21 ลา้นบาท เน่ืองจากมีการตดัจ่ายค่าสิทธิในสัญญาซ้ือขายไฟฟ้า 

 
การวเิคราะห์แหล่งทีม่าของเงินทุน 
หนีสิ้นรวม 

ณ วนัท่ี 31 ธนัวาคม 2555,  31 ธนัวาคม 2556,  31 ธนัวาคม 2557 และ 30 มิถุนายน 2558  บริษทัฯ 
มีหน้ีสินรวมเท่ากบั  1,025.15 ลา้นบาท  1,262.61 ลา้นบาท  1,296.96 ลา้นบาท และ 1,267.25 ลา้นบาท หรือ
คิดเป็นร้อยละ 56.84 ร้อยละ  58.97  ร้อยละ 48.40 และร้อยละ 47.73 ของหน้ีสินและส่วนของผูถื้อหุ้น
ตามล าดบั 

 

หน้ีสินรวมของบริษทัฯ ณ วนัท่ี 31 ธนัวาคม 2556 เพิ่มข้ึนจากหน้ีสินรวม ณ วนัท่ี 31 ธนัวาคม 
2555 จ านวน 237.46 ลา้นบาท หรือเพิ่มข้ึนร้อยละ 23.16 ทั้งน้ีการเพิ่มข้ึนเป็นผลมาจากหน้ีสินหมุนเวยีน 



 

66 
 

ไดแ้ก่     เงินกูย้มืระยะสั้น , เงินกูย้มืระยะยาวจากสถาบนัการเงินท่ีถึงก าหนดช าระภายใน 1 ปี , เงินปันผล
คา้งจ่าย และหน้ีสินไม่หมุนเวยีน ไดแ้ก่  เงินกูย้มืระยะยาวจากสถาบนัการเงิน 

 

หน้ีสินรวมของบริษทัฯ ณ วนัท่ี 31 ธนัวาคม 2557 เพิ่มข้ึนจากหน้ีสินรวม ณ วนัท่ี 31 ธนัวาคม 
2556 จ านวน 34.35 ลา้นบาท หรือเพิ่มข้ึนร้อยละ 2.72 ทั้งน้ีการเพิ่มข้ึนเป็นผลมาจากหน้ีสินหมุนเวยีน ไดแ้ก่  
เงินกูย้มืระยะยาวจากสถาบนัการเงินท่ีถึงก าหนดช าระภายใน 1 ปี และหน้ีสินไม่หมุนเวยีน ไดแ้ก่  เงินกูย้มื
ระยะยาวจากสถาบนัการเงิน 

 

หน้ีสินรวมของบริษทัฯ ณ วนัท่ี 30 มิถุนายน 2558 ลดลงจากหน้ีสินรวม ณ วนัท่ี 31 ธนัวาคม 2557 
จ านวน 29.71 ลา้นบาท หรือลดลงร้อยละ 2.29 เน่ืองมาจากการลดลงของเจา้หน้ีการคา้และเจา้หน้ีอ่ืน และ
เงินกูย้มืระยะยาวจากสถาบนัการเงิน 

 

เงินกู้ยืมระยะส้ันจากสถาบันการเงิน 
 

เงินกูย้มืระยะสั้นจากสถาบนัการเงิน ไดแ้ก่ เจา้หน้ีทรัสรีซีสตต่์างประเทศ และตัว๋สัญญาใชเ้งิน
ธนาคาร ณ วนัท่ี 31 ธนัวาคม 2555,  31 ธนัวาคม 2556,  31 ธนัวาคม 2557 และ 30 มิถุนายน 2558 เท่ากบั  
151.90 ลา้นบาท 310.59 ลา้นบาท  75.50 ลา้นบาท และ 76.30 ลา้นบาท หรือคิดเป็นร้อยละ 14.82  ร้อยละ 
24.60  ร้อยละ 5.82 และร้อยละ 6.02 ของหน้ีสินรวมตามล าดบั  

 

เงินกู้ยืมระยะยาวจากสถาบันการเงิน  และส่วนของหนีสิ้นทีถ่ึงก าหนดช าระใน 1 ปี 
 

เงินกูย้มืระยะยาวจากสถาบนัการเงิน และส่วนของหน้ีสินท่ีถึงก าหนดช าระใน 1 ปี ณ วนัท่ี 31 
ธนัวาคม 2555,  31 ธนัวาคม 2556,  31 ธนัวาคม 2557 และ 30 มิถุนายน 2558 เท่ากบั 735.23 ลา้นบาท  
828.80 ลา้นบาท 1,108.01 ลา้นบาท และ 1,066.16 ลา้นบาท หรือคิดเป็น ร้อยละ 71.72  ร้อยละ 65.64 ร้อยละ 
85.43 และร้อยละ 84.13 ของหน้ีสินรวมตามล าดบั ทั้งน้ีเงินกูย้มืระยะยาวท่ีเพิ่มข้ึนเน่ืองจาก ในปี 2555 
บริษทัยอ่ย กูย้มืเงินระยะยาวจากสถาบนัการเงินเพื่อใชใ้นการก่อสร้างโรงไฟฟ้าพลงังานแสงอาทิตย ์ ท่ีอ าเภอ
บ่อพลอย จงัหวดักาญจนบุรี ขนาดก าลงัการผลิต 10 เมกะวตัต ์  จ  านวนเงิน 735.23 ลา้นบาท และในปี 2557 
บริษทัยอ่ย ไดกู้ย้มืเงินระยะยาวจากสถาบนัการเงินเพื่อใชก้ารก่อสร้างโรงไฟฟ้าพลงังานแสงอาทิตย ์ ท่ีอ าเภอ
โคกส าโรง จงัหวดัลพบุรี ขนาดก าลงัการผลิต 5 เมกะวตัต ์จ านวนเงิน 414.00 ลา้นบาท  

  
ส่วนของผู้ถือหุ้น 
 

ส่วนของผูถื้อหุ้นของบริษัทฯ ประกอบไปด้วย ทุนช าระแล้ว ส่วนเกินมูลค่าหุ้นทุนซ้ือคืน, 
ส่วนเกินมูลค่าหุ้นสามญั , ส ารองตามกฎหมาย และก าไรสะสม โดย วนัท่ี 31 ธนัวาคม 2555,  31 ธนัวาคม 
2556, 31 ธนัวาคม 2557  และ 30 มิถุนายน 2558 บริษทัฯมีส่วนของผูถื้อหุ้นเท่ากบั 778.53 ลา้นบาท  878.32 
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ลา้นบาท  1,382.56 ลา้นบาท  และ 1,387.64 ลา้นบาท  หรือคิดเป็นร้อยละ 43.16  ร้อยละ 41.03  ร้อยละ  
51.60 และร้อยละ 52.27 ของหน้ีสินรวมและส่วนของผูถื้อหุน้รวม ตามล าดบั 
 

ส่วนของผูถื้อหุ้นของบริษทัฯ ณ วนัท่ี 31 ธนัวาคม 2556 เพิ่มข้ึนจากส่วนของผูถื้อหุน้ ณ วนัท่ี 31 
ธนัวาคม 2555 จ านวน 99.79 ลา้นบาท หรือเพิ่มข้ึนร้อยละ 12.82 ทั้งน้ีการเปล่ียนแปลงในช่วงดงักล่าวเกิด
จากสาเหตุท่ีส าคญัมาจากก าไรสะสมท่ีเพิ่มข้ึนจากก าไรสุทธิปี 2555 จ านวนเงิน 49.66 ลา้นบาท และส่วนได้
เสียท่ีไม่มีอ านาจควบคุมเพิ่มข้ึน จ านวนเงิน 27.97 ลา้นบาท การออกหุ้นสามญัเพิ่มทุนจ านวนเงิน 9.38 ลา้น
บาท และมีส่วนเกินมูลค่าหุน้สามญัเพิ่มข้ึนจ านวนเงิน 11.88 ลา้นบาท ส ารองตามกฎหมายเพิ่มข้ึน 0.94 ลา้น
บาท 

ส่วนของผูถื้อหุ้นของบริษทัฯ ณ วนัท่ี 31 ธนัวาคม 2557 เพิ่มข้ึนจากส่วนของผูถื้อหุน้ ณ วนัท่ี 31 
ธนัวาคม 2556 จ านวน 504.24 ลา้นบาท หรือเพิ่มข้ึนร้อยละ 57.41 ทั้งน้ีการเปล่ียนแปลงในช่วงดงักล่าวเกิด
จากสาเหตุท่ีส าคญัมาจากการออกหุน้สามญัเพิ่มทุนจ านวนเงิน 683.66 ลา้นบาท และมีส่วนเกินมูลค่าหุน้
สามญัเพิ่มข้ึนจ านวน 353.10 ลา้นบาท ส ารองตามกฎหมายเพิ่มข้ึน  21.14 ลา้นบาท 

 

ส่วนของผูถื้อหุ้นของบริษทัฯ ณ วนัท่ี 30 มิถุนายน 2558 เพิ่มข้ึนจากส่วนของผูถื้อหุน้ ณ วนัท่ี 31 
ธนัวาคม 2557 จ านวน 5.08 ลา้นบาท หรือเพิ่มข้ึนร้อยละ 0.37 ทั้งน้ีเน่ืองมาจากก าไรสะสมท่ียงัไม่ไดจ้ดัสรร
เพิ่มข้ึนจ านวน 5.54 ลา้นบาท 

 

ส่วนได้เสียทีไ่ม่มีอ านาจควบคุม 
 

ส่วนไดเ้สียท่ีไม่มีอ านาจควบคุม คือ ส่วนของ บริษทั เซลทิค สแควร์ จ  ากดั ท่ีถือหุน้ในบริษทั บ่อ
พลอย โซลาร์ จ  ากดั (เดิมคือ บริษทั ไอเฟค กรีน เพาเวอร์ พลสั จ ากดั) ในสัดส่วนร้อยละ 24  โดย ณ วนัท่ี 31 
ธนัวาคม 2555, 31 ธนัวาคม 2556,  31 ธนัวาคม 2557 และ 30 มิถุนายน 2558  เท่ากบั 83.30 ลา้นบาท   93.26 
ลา้นบาท   (1.53) ลา้นบาท   และ (2.24) ลา้นบาท หรือคิดเป็นร้อยละ 10.70  ร้อยละ 10.62   ร้อยละ (0.11) 
และร้อยละ (0.16)  ของส่วนของผูถื้อหุ้น ตามล าดบั  
 

-  ณ วนัท่ี 31 ธนัวาคม 2555 ส่วนไดมี้เสียท่ีไม่มีอ านาจควบคุม มีจ านวน 83.30 ลา้นบาท เน่ืองจาก
เม่ือวนัท่ี  13 มกราคม 2555 ท่ีประชุมคณะกรรมการของบริษทัได ้ มีมติอนุมติัใหบ้ริษทัฯ เขา้ร่วมทุนกบั 
บริษทั เซลทิค สแควร์ จ  ากดั โดยขายหุน้สามญัและสิทธิเรียกร้องท่ีมีต่อ บริษทั บ่อพลอย โซลาร์ จ  ากดั (“บ่อ
พลอย”) ในสัดส่วนร้อยละ 24 ของเงินลงทุนรวมทั้งส้ิน 65.20 ลา้นบาท  (บริษทัฯ มีก าไรจากการขายหุน้ 
เป็นจ านวนเงิน 10.00 ลา้นบาท)  และ บ่อพลอย ไดมี้การเพิ่มทุนในระหวา่งปี 2555  สองคร้ัง โดยในส่วน
ของ บจก.เซลทิค สแควร์ ไดเ้พิ่มทุนในสัดส่วนร้อยละ 24  จ  านวน 16.28 ลา้นบาท และมาจากการรับรู้ส่วน
ไดเ้สียของปี 2555 ในสัดส่วนการถือหุ้นร้อยละ 24 ของบ่อพลอย จ านวน 1.82 ลา้นบาท  
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-  ณ วนัท่ี 31 ธนัวาคม 2556 ส่วนไดเ้สียท่ีไม่มีอ านาจควบคุม มีจ านวน 93.26 ลา้นบาทเพิ่มข้ึนจากปี 
2555  จ  านวน 9.96 ลา้นบาท หรือเพิ่มข้ึนร้อยละ 11.96 ทั้งน้ีการเปล่ียนแปลงในช่วงดงักล่าวเกิดจากสาเหตุท่ี
ส าคญัมาจากการรับรู้ส่วนไดเ้สียของปี 2556 ในสัดส่วนการถือหุน้ร้อยละ 24 ของบ่อพลอย 

 

-  ในปี 2557  เม่ือวนัท่ี 18 กุมภาพนัธ์ 2557 ตามมติท่ีประชุมคณะกรรมการบริษทั  คร้ังท่ี 2/2557  ได้
มีมติอนุมติัการซ้ือหุ้นสามญัของบริษทั บ่อพลอย โซล่าร์ จ  ากดั (เดิม คือ บริษทั ไอเฟค กรีน เพาเวอร์ พลสั 
จ ากดั) จ  านวน 5,882,400 หุ้น คิดเป็นสัดส่วนร้อยละ 24 ของทุนจดทะเบียนช าระแลว้ จากบริษทั เจนเนอรัล 
เอนจิเนียร่ิง จ  ากดั (มหาชน) (GEN) โดยราคาเสนอซ้ือต่อหุน้ใหอ้ยูใ่นช่วง ระหวา่ง 18.58 บาท ถึง 24.38 บาท 
ราคาตามมูลค่ายติุธรรมท่ีประเมินโดยท่ีปรึกษาทางการเงิน (บริษทั แอสเซท โปร แมเนจเมน้ท ์จ ากดั)  

 
และบริษทัฯ เขา้ท าสัญญาซ้ือขายหุน้สามญั บริษทั บ่อพลอย โซล่าร์ จ  ากดั เม่ือวนัท่ี 3 มีนาคม 

2557 ในราคาหุน้ละ 23.30 บาท จ านวน 5,882,400 หุน้ คิดเป็นมูลค่ารวม 137,059,920 บาท ส่งผลใหบ้ริษทั
ถือหุน้ในบ่อพลอย ร้อยละร้อย ดงันั้นส่วนไดเ้สียท่ีไม่มีอ านาจควบคุมลดลงจ านวน 94.80 ลา้นบาท  และมี
ส่วนรับรู้ส่วนไดเ้สียของผลการด าเนินงานปี 2557 ของผูมี้ส่วนไดเ้สียท่ีไม่มีอ านาจควบคุมคือ บริษทั Shonan 
Build Service Co., Ltd ท่ีเป็นผูถื้อหุน้ร้อยละ 50 ของบริษทัยอ่ยคือ Alternative Energies Kabushi Kaisha 
(Jpn Co.) จ  านวน (1.53)  ลา้นบาท 

 

-  ณ วนัท่ี 30 มิถุนายน 2558 ส่วนไดเ้สียท่ีไม่มีอ านาจควบคุม มีจ านวน (2.24) ลา้นบาท  ลดลงจาก
ส่วนไดเ้สียท่ีไม่มีอ านาจควบคุม ณ วนัท่ี 31 ธนัวาคม 2557  จ านวน 0.71 ลา้นบาท หรือลดลงร้อยละ 46.41 

 

วเิคราะห์สภาพคล่อง 
กระแสเงินสดจากกจิกรรมด าเนินงาน 

บริษทัฯ มีเงินสดสุทธิไดม้าจาก(ใชไ้ปใน) กิจกรรมด าเนินงาน ส าหรับปีบญัชีส้ินสุดวนัท่ี 31 
ธนัวาคม 2555,  31ธนัวาคม 2556,  31 ธนัวาคม 2557 และ 30 มิถุนายน 2558 เท่ากบั 5.95 ลา้นบาท   342.44  
ลา้นบาท   353.35 ลา้นบาท  และ 134.24 ลา้นบาท ตามล าดบั โดยมีก าไรจากการด าเนินงานก่อนการ
เปล่ียนแปลงในสินทรัพยแ์ละหน้ีสินด าเนินงานเท่ากบั 132.55 ลา้นบาท  304.47 ลา้นบาท 396.85 ลา้นบาท 
และ 222.94 ลา้นบาทตามล าดบั ทั้งน้ีจะเห็นวา่บริษทัฯ จะมีสภาพคล่องจากการด าเนินงานและมีเงินสดสุทธิ
จากกิจกรรมด าเนินงานอยา่งสม ่าเสมอ  

 

กระแสเงินสดจากกจิกรรมลงทุน 
บริษทัฯ มีเงินสดสุทธิไดม้าจาก(ใชไ้ปใน) กิจกรรมลงทุน ส าหรับปีส้ินสุดวนัท่ี 31 ธนัวาคม 2555,  

31 ธนัวาคม 2556, 31 ธนัวาคม 2557 และ 30 มิถุนายน 2558 เท่ากบั (859.78) ลา้นบาท   (458.55) ลา้นบาท 
(717.35) ลา้นบาท  และ 131.81 ลา้นบาทจากเงินสดสุทธิ(ใชไ้ป) จากกิจกรรมลงทุนในระหวา่งปี 2555 ถึง  
2557 เน่ืองจากบริษทัฯมีการลงทุนในการในการก่อสร้างโรงไฟฟ้าพลงังานแสงอาทิตย ์ ท่ีต าบลบ่อพลอย 
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อ าเภอบ่อพลอย จงัหวดักาญจนบุรี ซ่ึงสร้างแลว้เสร็จเม่ือเดือนตุลาคม 2555 ขนาดก าลงัการผลิต 10 เมกะวตัต ์
จ านวนเงิน 770.00 ลา้นบาท  และในปี 2556 ถึง เดือนกุมภาพนัธ์ 2557 บริษทัฯไดมี้การก่อสร้างโรงไฟฟ้า
พลงังานแสงอาทิตย ์ ท่ีต าบลวงัขอนขวา้ง อ าเภอโคกส าโรง  จงัหวดัลพบุรี ขนาดก าลงัการผลิต 5 เมกะวตัต ์
จ านวนเงิน 550.00 ลา้นบาท และก่อสร้างโครงการโซลาร์รูฟท่ีติดตั้งบนหลงัคา จ านวน  1,078 กิโลวตัต ์
จ านวน 56.83 ลา้นบาท 

 

กระแสเงินสดจากกจิกรรมหาเงิน 
บริษทัฯ มีเงินสดสุทธิไดม้าจาก(ใชไ้ปใน) กิจกรรมจดัหาเงิน ส าหรับปีส้ินสุดวนัท่ี 31 ธนัวาคม 

2555, 31 ธนัวาคม 2556, 31 ธนัวาคม 2557 และ 30 มิถุนายน 2558 เท่ากบั 855.93 ลา้นบาท  123.20 ลา้นบาท  
388.90 ลา้นบาท และ (200.17) ลา้นบาทตามล าดบั ตามท่ีบริษทัฯและบริษทัยอ่ย มีโนบายในการจ่ายเงินปัน
ผลในอตัราไม่ต ่ากวา่ร้อยละ 50 ของก าไรสุทธิหลงัหกัภาษี ดงันั้นในปี 2555 ถึง 30 มิถุนายน 2558 บริษทัฯ 
ไดจ่้ายเงินปันผล จ านวนเงิน 51.74 ลา้นบาท  61.91 ลา้นบาท 166.02 ลา้นบาท และ 132.14 ลา้นบาท
ตามล าดบั และบริษทัฯไดกู้ย้มืเงินระยะยาวจากสถาบนัการเงินเพื่อใชใ้นการก่อสร้างโรงไฟฟ้าพลงังาน
แสงอาทิตย ์ท่ีต าบลบ่อพลอย กาญจนบุรี ขนาดก าลงัการผลิต 10 เมกะวตัต ์ จ  านวนเงิน 735.23 ลา้นบาท และ
บริษทัฯ ไดล้งทุนในการก่อสร้างโรงไฟฟ้าพลงังานแสงอาทิตย ์ ท่ี อ าเภอโคกส าโรง ลพบุรี ขนาดก าลงัการ
ผลิต 5 เมกะวตัต ์จ านวนเงิน 414.00 ลา้นบาท 

 

อตัราส่วนทางการเงินทีส่ าคัญ 
อตัราส่วนสภาพคล่อง 

อตัราส่วนสภาพคล่องของบริษทัฯ ณ วนัท่ี 31 ธนัวาคม 2555, 31 ธนัวาคม 2556,  31 ธนัวาคม 
2557 และ 30 มิถุนายน 2558 เท่ากบั 1.59 เท่า   0.75 เท่า  2.33 เท่า และ 2.14 เท่า ตามล าดบั ทั้งน้ีท่ีผา่นมา
บริษทัฯมีสภาพคล่องอยูใ่นเกณฑดี์มาโดยตลอด แต่เน่ืองจากในปี 2555 ถึง ปี 2556 บริษทัฯ ไดมี้การลงทุน
ในโครงการโรงไฟฟ้า  2 โครงการ รวมก าลงัการผลิต 15 เมกะวตัต ์  และไดมี้การกูย้มืระยะสั้นเงินจาก
สถาบนัการเงิน และเงินกูย้มืจากสถาบนัการเงินท่ีถึงก าหนดช าระภายใน 1 ปี ส่งผลใหบ้ริษทัฯ มีสภาพคล่อง
ท่ีลดลง แต่บริษทัฯ ยงัมีสภาพคล่องในการใชเ้งินหมุนเวยีนเพื่อด าเนินงาน และปัจจุบนั โรงไฟฟ้าท่ีบ่อพลอย 
ก าลงัการผลิต 10 เมกะวตัต ์ สามารถผลิตไฟฟ้าเพื่อจ าหน่ายใหก้บัการไฟฟ้าส่วนภูมิภาค แลว้เม่ือวนัท่ี 15 
ตุลาคม 2555 และโรงไฟฟ้าท่ีลพบุรี ก าลงัการผลิต 5 เมกะวตัต ์ดงันั้น บริษทัฯ จึงมีเงินสดเพื่อใชใ้นการผอ่น
ช าระหน้ีสถาบนัการเงินและมีเงินสดจากการด าเนินงานเพิ่มข้ึน 

 

อตัราส่วนความสามารถในการท าก าไร 
จากผลการด าเนินงานท่ีผา่นมาจะเห็นไดว้า่บริษทัฯ มีผลการประกอบการและความสามารถในการ

ท าก าไรท่ีอยูใ่นเกณฑท่ี์ดี  โดยส าหรับรอบบญัชีปี 2555 2556 2557 และ ณ 30 มิถุนายน 2558 บริษทัฯ มี
อตัราก าไรขั้นตน้ เท่ากบั ร้อยละ 21.08 ร้อยละ 36.20 ร้อยละ  43.06 และร้อยละ 44.62 ตามล าดบั และอตัรา
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ก าไรสุทธิเท่ากบั ร้อยละ 10.14  ร้อยละ 20.88  ร้อยละ  26.01 และร้อยละ 29.80 ทั้งน้ีสาเหตุท่ีอตัราก าไร
เพิ่มข้ึนเน่ืองจาก บริษทัยอ่ย เร่ิมมีก าไรจากการผลิตไฟฟ้า ขนาดก าลงัการผลิต 10 เมกะวตัต ์โดยเร่ิมจ าหน่าย
ไดเ้ม่ือวนัท่ี 15 ตุลาคม 2555 ในปี 2556 บริษทัฯมีก าไรจากธุรกิจโรงไฟฟ้าจ านวนเงิน 59.61 ลา้นบาท ในปี 
2557 มีก าไรจ านวนเงิน 153.09 ลา้นบาท  
 

อตัราส่วนแสดงประสิทธิภาพในการด าเนินงาน 
จากผลประกอบการในช่วงท่ีผา่นมาเน่ืองจากบริษทัฯ มีการลงทุนเพิ่มในส่วนของธุรกิจโรงไฟฟ้า 

ในส่วนของ   มีสินทรัพยถ์าวรท่ีเพิ่มข้ึน ส่งผลใหอ้ตัราส่วนแสดงประสิทธิภาพในการด าเนินงาน ไดแ้ก่ 
อตัราตอบแทนจากสินทรัพย ์อตัราตอบแทนจากสินทรัพยถาวร และอตัราหมุนเวยีนของสินทรัพยล์ดลง โดย
ส าหรับรอบบญัชีปี 2555 2556 2557 และ ณ 30 มิถุนายน 2558 บริษทัฯ มีอตัราตอบแทนจากสินทรัพย์
เท่ากบั ร้อยละ 5.18  ร้อยละ 10.78 ร้อยละ 9.41 และร้อยละ 5.15 อตัราผลตอบแทนจากสินทรัพยถ์าวรเท่ากบั 
ร้อยละ 15.66  ร้อยละ 24.39 ร้อยละ 19.59 และร้อยละ 9.35 และอตัราหมุนเวยีนของสินทรัพยเ์ท่ากบั 0.53 
เท่า  0.91 เท่า  0.37 เท่า  และ 0.18 เท่า ตามล าดบั ทั้งน้ีเน่ืองจากการเพิ่มของสินทรัพยถ์าวรในส่วนของ
โรงไฟฟ้าพลงังานแสงอาทิตย ์ และผลการด าเนินงานของส่วนธุรกิจโรงไฟฟ้าท่ีเร่ิมมีรายไดต้ั้งแต่วนัท่ี 15 
ตุลาคม 2555 เป็นตน้มา 

 
อตัราส่วนวเิคราะห์นโยบายทางการเงิน 

ธุรกิจส่ิงพิมพข์องบริษทัฯ สามารถสร้างกระแสเงินสดจากการด าเนินงานในแต่ละปี ท่ีผา่นมาจึงใช้
แหล่งท่ีมาของเงินทุนจากก าไรจากการด าเนินงานไม่ไดใ้ชแ้หล่งเงินทุนจากภายนอก ยกเวน้การกูย้มืเงินระยะ
สั้นเพื่อเสริมสภาพคล่องในบางช่วงเวลา แต่เน่ืองจากท่ีในปี 2555 ถึง ณ วนัท่ี 30 มิถุนายน 2558 บริษทัฯมี
การลงทุนในธุรกิจโรงไฟฟ้า ส่งผลใหอ้ตัราส่วนหน้ีสินต่อทุนเพิ่มมากข้ึน โดยส าหรับรอบปีบญัชี 2555  
2556  2557 และ 30 มิถุนายน 2558 บริษทัฯ มีอตัราส่วนหน้ีสินต่อทุนเท่ากบั  1.32 เท่า  1.44  เท่า  0.94 เท่า 
และ 0.91 เท่า ตามล าดบั  โดยสาเหตุหลกัท่ีหน้ีสินต่อทุนเพิ่มสูงข้ึนและลดลงในปี 2557 เป็นผลมาจากการ
กูย้มืเงินจากสถาบนัการเงินเพื่อใชใ้นการก่อสร้างโรงไฟฟ้าพลงังานแสงอาทิตย ์  ซ่ึงเป็นหน้ีสินระยะยาว มี
จ านวนเงิน 1,149.23 ลา้นบาท มีอตัราดอกเบ้ีย THBFIX1M+2.50 เป็นการกูย้มืสินเช่ือเม่ือเดือน ตุลาคม 2555 
จ านวน 735.23 และเดือนมิถุนายน 2557 จ านวนเงิน 414.00 ลา้นบาท ผอ่นช าระเป็นรายเดือนเร่ิมผอ่นช าระ
งวดแรกเดือนเมษายน 2556  และเดือนมิถุนายน 2557 ตามล าดบั  ณ วนัท่ี 31 ธนัวาคม 2556 บริษทัฯ ยงัมี
ใบส าคญัแสดงสิทธิท่ีจะซ้ือหุน้สามญัจ านวน  119.47 หน่วย สามารถใชสิ้ทธิซ้ือหุน้สามญัได ้121.26 หุน้และ
ถา้มีผูม้าใชสิ้ทธิซ้ือหุน้สามญัทั้งหมด บริษทัฯ จะไดรั้บเงินจากการเพิ่มทุนของหุ้นสามญั จ านวนเงิน 274.78 
ลา้นบาท อยา่งไรก็ดีบริษทัฯ ไดมี้การวางแผนในการบริหารหน้ีสินซ่ึงจะไม่ส่งผลกระทบต่อโนบายทาง
การเงินของบริษทัฯ 
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 5.2.3 ปัจจัยเส่ียงซ่ึงอาจมีผลต่อการด าเนินธุรกจิในปัจจุบันของบริษัทฯ 
 

ปัจจัยความเส่ียงธุรกจิส่ิงพมิพ์ 
 

ความเส่ียงจากการพึง่พงิลูกค้ารายใหญ่ 
 

ปัจจุบนัรายไดห้ลกัทั้งหมดของบริษทัมาจากธุรกิจรับจา้งพิมพ ์  โดยบริษทัเป็นผูผ้ลิตส่ิงพิมพใ์น
ลกัษณะการใหบ้ริการดา้นการพิมพค์รบวงจร และมีลูกคา้รายใหญ่ ซ่ึงรายแรก 5 ราย มีสัดส่วนรายไดก้วา่
ร้อยละ 50 ของรายไดร้วมของบริษทั ซ่ึงนบัเป็นความเส่ียงอยา่งมาก หากบริษทัตอ้งเสียลูกคา้รายใหญ่รายใด
รายหน่ึงใหก้บัคู่แข่ง จะส่งกระทบต่อรายไดอ้าจจะลดลงอยา่งมีนยัส าคญั อยา่งไรก็ดี บริษทัมีความสัมพนัธ์
อนัดีกบัลูกคา้รายใหญ่ดงักล่าวมาเป็นระยะเวลามากกวา่ 10 ปี โดยตลอดระยะเวลาท่ีผา่นมาบริษทัไดรั้บงาน
พิมพจ์ากลูกคา้รายใหญ่เพิ่มข้ึนอยา่งต่อเน่ือง โดยบริษทัสามารถตอบสนองความตอ้งการของลูกคา้ไดเ้ป็น
อยา่งดี ทั้งในดา้นคุณภาพ ราคา การส่งมอบตรงตามก าหนดเวลาตลอดจนการใหบ้ริการทั้งก่อนและหลงัการ
พิมพง์านอยา่งมีประสิทธิภาพ ท าใหลู้กคา้มีความเช่ือมัน่ต่อบริษทัและจากการใหบ้ริการท่ีดีเสมอมา บริษทั
สามารถรักษาลูกคา้ประจ า 20 รายแรกไดส้ม ่าเสมอ และเน่ืองดว้ยบริษทัไดใ้บประกาศมาตฐาน ISO 9001-
2008   ซ่ึงใหค้วามเช่ือมัน่ต่อลูกคา้ของบริษทัมากยิง่ข้ึน 

 

ความเส่ียงในเร่ืองราคาวตัถุดิบ และความผนัผวนของราคาวตัถุดิบ 
 

ในการด าเนินธุรกิจตามปกติของบริษทัฯ จ าเป็นตอ้งมีการส ารองวตัถุดิบใหเ้พียงพอต่อความ
ตอ้งการของลูกคา้ วตัถุดิบหลกัของบริษทัฯ คือกระดาษ ซ่ึงคิดเป็นตน้ทุนประมาณร้อยละ 40 - 50 ของ
ยอดขาย เน่ืองจากภาวะปัจจุบนั สินคา้ประเภท Commodity มีราคาผนัผวนมากซ่ึงสินคา้กระดาษก็จดัเป็น 
Commodity ประเภทหน่ึง โดยในปี 2552 ไดมี้การข้ึนสูงมากแต่ในปี 2553 มีการอ่อนตวัลง แต่เป็นท่ีกงัวล
เพราะราคาน ้ามนัท่ีผนัผวน ราคาแก๊สและสินคา้โภคภณัฑอ่ื์นๆมีการปรับราคาข้ึน   กระดาษซ่ึงนบัวา่เป็น
วตัถุดิบส าคญัในการพิมพท่ี์มีการปรับราคาข้ึนแลว้ตั้งแต่ช่วงปลายปี 2556   ซ่ึงคาดวา่ในปี 2558  จากราคา
น ้ามนัท่ีมีการปรับตวัลดลง คาดการณ์วา่ราคากระดาษในปี 2558 น้ีน่าจะไม่ปรับข้ึน หรือปรับข้ึนเพียง
เล็กนอ้ย 

 

อยา่งไรก็ดี ทีมผูบ้ริหารซ่ึงมีประสบการณ์ในธุรกิจส่ิงพิมพม์านานกวา่ 20 ปี ไดมี้การวเิคราะห์
สถานการณ์และติดตามภาวะตลาดของวตัถุดิบในตลาดโลกและตลาดในประเทศอยา่งสม ่าเสมอ เพื่อวางแผน
ในการสั่งซ้ือ และวธีิป้องกนัความเส่ียงโดยบริษทัอาจจ าเป็นตอ้งสต็อก วตัถุดิบส าหรับลูกคา้ท่ีมีสัญญาไวแ้ละ
ลูกคา้ประจ าส่วนหน่ึงเพื่อสามารถรักษาราคาวตัถุดิบท่ีไดต้กลงกบัลูกคา้ไว ้พร้อมกบัช้ีแจงใหลู้กคา้ทราบและ
เขา้ใจถึงสถานการณ์ของวตัถุดิบ รวมถึงความจ าเป็นในการปรับราคา ตอ้งพยายามปรับราคาขายข้ึนตามราคา
วตัถุดิบท่ีเพิ่มข้ึน 
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ความเส่ียงด้านความสามารถในการช าระหนีข้องลูกหนี้ 
 

บริษทัฯ ด าเนินธุรกิจส่ิงพิมพ ์ และลูกคา้ของบริษทัฯ ส่วนมากจะด าเนินธุรกิจเก่ียวกบัหนงัสือ 
นิตยสาร แผน่พบั ใบปลิว ปฏิทิน ฯลฯ ดงันั้นรายไดส่้วนใหญ่มาจากการขายหนงัสือ และโฆษณา ถา้ให้
จดัเป็นประเภทสินคา้ก็เป็นสินคา้ท่ีไม่จ าเป็นต่อการด ารงชีพ ซ่ึงถา้ในช่วงเศรษฐกิจตกต ่าก็จะส่งผลกระทบต่อ
ลูกคา้ของบริษทัฯ และการจ่ายช าระหน้ีของลูกคา้ แต่บริษทัฯ  มีนโยบายในการใหเ้ครดิตแก่ลูกคา้บริษทัฯ จะ
พิจารณาจากช่ือเสียง สถานะทางการเงิน ประวติัการช าระเงิน และสภาพธุรกิจของลูกคา้ โดยวางเง่ือนไขใน
การช าระเงินอยูร่ะหวา่ง 30-90 วนั หรืออาจตอ้งเก็บเงินล่วงหนา้ในกรณีท่ีเป็นลูกคา้รายใหม่ บริษทัฯ ได้
ก าหนดนโยบายและวางระเบียบปฏิบติัเก่ียวกบัการควบคุมสินเช่ือ การติดตามและเร่งรัดการช าระหน้ีจาก
ลูกคา้ บริษทัฯ ไดว้างนโยบายการตั้งส ารองหน้ีสูญโดยพิจารณาจากความสามารถในการช าระหน้ีของลูกคา้
เป็นรายๆไป และในทุกๆ ไตรมาส บริษทัฯ จะทบทวน บญัชีลูกหน้ีและจะพิจาณาตั้งส ารองหน้ีสูญตาม
ขอ้เทจ็จริงท่ีปรากฎ 

 

ความเส่ียงจากการเปลีย่นแปลงอตัราแลกเปลีย่น 
 

บริษทัฯ ซ้ือวตัถุดิบหลกัคือกระดาษซ่ึงน าเขา้จากต่างประเทศ  และจ่ายช าระหน้ีเคร่ืองจกัรท่ีเป็น
เงินตราต่างประเทศบริษทัจึงมีความเส่ียงจากการเปล่ียนแปลงของค่าเงินบาท โดยจะช าระค่าสินคา้เป็น USD 
เป็นการเปิด L/C และท าทรัสตรี์ซีท (Trust Receipt) ระยะเวลา 180 วนั  อยา่งไรก็ตาม บริษทัจะเลือกช าระเงิน
ในช่วงเวลาท่ีเห็นวา่อตัราแลกเปล่ียนเป็นอตัราท่ีเหมาะสม หรือท าสัญญาซ้ือขายเงินตราต่างประเทศล่วงหนา้ 
เพื่อลดความเส่ียงจากอตัราแลกเปล่ียน 

 

ความเส่ียงด้านการเปลีย่นแปลงเทคโนโลย ี
 

ตามท่ีทราบในโลกปัจจุบนั มีการพฒันาเทคโนโลยใีหม่ ๆ ซ่ึงมีส่วนเก่ียวขอ้งในการพิมพ ์ โดย
เทคโนโลยคีอมพิวเตอร์ ท าใหก้ารท าตน้ฉบบัของการพิมพดี์ข้ึน และเร็วข้ึน แต่บางเทคโนโลย ี เช่น ส่ือ 
INTERNET, E-BOOK และ MAGAZINE ONLINE มีผลกระทบกบัธุรกิจการพิมพบ์า้ง และมีผลกระทบมาก
ในประเทศท่ีมีการพฒันาสูง เช่น อเมริกา และประเทศในยโุรป ในอเมริกาท าใหบ้ริษทัดา้นหนงัสือพิมพต์อ้ง
ปิดตวัไป และหนงัสือพิมพร์ะดบัใหญ่ตอ้งปรับลดบุคลากรเพื่อลดค่าใชจ่้ายลง เพื่อใหธุ้รกิจยงัคงด าเนินการ
ได ้ ส่วนในประเทศไทย เร่ิมน าเทคโนโลยใีหม่เขา้มาแลว้โดยส านกัพิมพ ์MAGAZINE ชั้นน าในประเทศได้
ลดจ านวนพิมพห์นงัสือ MAGAZINE ลงและใชง้บบางส่วนไปท า Electronic Magazine (E-Magazine) โดย
ปัจจุบนับริษทั  ยงัไม่ไดรั้บผลกระทบมากนกั อยา่งไรก็ตามบริษทั ไดพ้ยายามดูแลอยา่งใกลชิ้ดและศึกษาเพื่อ
พฒันาไปสู่เทคโนโลยใีหม่ ๆ และเตรียมเทคโนโลยใีหม่ ๆ เพื่อรองรับความตอ้งการของลูกคา้ 
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ความเส่ียงทีเ่กดิจากหนีสิ้นจากการค า้ประกนั 
 

ในระหวา่งปี 2546 ขณะนั้นบริษทัอยูใ่นระหวา่งแผนฟ้ืนฟูกิจการและผูบ้ริหารแผนของบริษทัฯ มี
มติใหบ้นัทึกประมาณการหน้ีสินท่ีอาจจะเกิดข้ึนจากการค ้าประกนัตัว๋สัญญาใชเ้งินท่ีออกโดย บริษทั       
แมเนเจอร์ มีเดีย กรุ๊ป จ ากดั (มหาชน) จ านวน 200 ลา้น ต่อธนาคารแห่งหน่ึง โดยบริษทัฯ บนัทึกเป็น
ค่าใชจ่้ายทั้งจ  านวน  เน่ืองจากบริษทัท่ีเก่ียวขอ้งดงักล่าวไม่สามารถปฏิบติัตามแผนฟ้ืนฟูกิจการในขณะนั้นได้
ต่อมาบริษทัท่ีเก่ียวขอ้งกนัดงักล่าว     ไดป้ฏิบติัตามแผนฟ้ืนฟูกิจการคร้ังท่ี  2   ท่ีไดผ้า่นความเห็นชอบจาก
ศาลแลว้เม่ือวนัท่ี 17 กุมภาพนัธ์ 2547  และเม่ือวนัท่ี  28 มิถุนายน  2550   ศาลมีมติเห็นชอบดว้ยกบัขอ้เสนอ
แกไ้ขแผนฟ้ืนฟูกิจการของบริษทัท่ีเก่ียวขอ้งดงักล่าว ในระหวา่งปี 2548   บริษทั แมเนเจอร์ มีเดีย 
กรุ๊ป จ ากดั (มหาชน)  ไดช้ าระคืนเจา้หน้ีบางส่วนโดยการใหเ้จา้หน้ีแปลงหน้ีเป็นหุ้นสามญั และใหเ้จา้หน้ี
แปลงสภาพหุน้กูแ้ปลงสภาพเป็นหุน้สามญั  ซ่ึงนายทะเบียนหุน้สามญัของบริษทั แมเนเจอร์ มีเดีย กรุ๊ป 
จ ากดั (มหาชน)   ไดม้อบหุ้นสามญัของบริษทัดงักล่าวใหแ้ก่เจา้หน้ีแลว้     ตามแผนฟ้ืนฟูกิจการคร้ังท่ี 2 
ตามท่ีกล่าวขา้งตน้ ท าใหบ้ริษทัดงักล่าวมีหน้ีสินในส่วนท่ีบริษทัฯ ค ้าประกนัคงเหลือเป็นจ านวนเงิน  46.21  
ลา้นบาท   ทั้งน้ีบริษทัฯ   ไม่มีการคิดค่าธรรมเนียมการค ้าประกนักบับริษทัดงักล่าว 

 

เม่ือวนัท่ี 18 พฤศจิกายน 2551  ศาลแพง่แผนกคดีลม้ละลายไดมี้ค าสั่งพิทกัษท์รัพยเ์ด็ดขาด แก่
บริษทั แมเนเจอร์ มีเดีย กรุ๊ป จ ากดั (มหาชน) ตามพระราชบญัญติัลม้ละลาย  ทั้งน้ีภาระหน้ีสินในส่วนท่ี
บริษทัฯ  ค  ้าประกนัยงัคงมีอยูเ่ช่นเดิม ตามแผนฟ้ืนฟูกิจการของบริษทัฯ ซ่ึงก าหนดแนวทางในการช าระหน้ี
โดยแปลงหน้ีเป็นหุ้นสามญัในราคาหุ้นละ 4 บาท ในขณะนั้น ทั้งน้ีปัจจุบนั บริษทัฯ ไดด้ าเนินการลดทุนหุน้
สามญั         อตัรา 3 ต่อ 1 มูลค่าหุน้ละ 1 บาท  แต่บริษทัฯ ยงัไม่ไดด้ าเนินการปรับค่าเผือ่หน้ีสินจากการค ้า
ประกนั  เน่ืองจากบริษทัฯยงัไม่ไดรั้บการเรียกร้องจากธนาคารแห่งหน่ึงใหจ่้ายช าระหน้ีจ านวนดงักล่าว แทน
บริษทั แมเนเจอร์  มีเดีย  กรุ๊ป  จ  ากดั (มหาชน) 

 

ความเส่ียงจากการควบคุมและมีอทิธิพลในการบริหารงานโดยผู้ถือหุ้นรายใหญ่ 
 

ปัจจุบนั  บริษทั อควา  คอร์เปอเรชัน่ จ  ากดั  (มหาชน)   เป็นผูถื้อหุน้ใหญ่ในบริษทัฯ โดยถือหุน้คิด
เป็นร้อยละ 38.40 ของหุน้สามญัท่ีจ าหน่ายไดแ้ลว้ของบริษทั ซ่ึงการท่ีบริษทัฯ มีผูถื้อหุน้จ านวนร้อยละ 38.40 
ท าใหใ้นกรณีท่ีบริษทัฯ มีการประชุมผูถื้อหุน้และตอ้งขอมติส าคญัโดยใชค้ะแนนเสียง 3 ใน 4 ของผูถื้อหุ้น
ท่ีมาประชุม หรือมติพิเศษ ผูถื้อหุน้ใหญ่อาจจะไม่ลงมติในเร่ืองดงักล่าว ซ่ึงส่งผลกระทบในการด าเนินงาน
ของกิจการและอ านาจตดัสินใจในดา้นต่างๆ ในเร่ืองท่ีเป็นสาระส าคญั เช่น การเพิ่มทุนการซ้ือหรือขาย
กิจการ    การรวมกิจการ รายการท่ีเก่ียวโยง การขอเพิกถอนหลกัทรัพยข์องบริษทัจากการเป็นบริษทัจด
ทะเบียน และนโยบายการจ่ายเงินปันผล  ดงันั้น บริษทัฯจึงมีความเส่ียงจากการท่ีตอ้งขอมติพิเศษในการ
ประชุมผูถื้อหุน้ อยา่งไรก็ตาม จากโครงสร้างการจดัการซ่ึงประกอบดว้ยกรรมการบริษทั คณะกรรมการ



 

74 
 

บริหาร และคณะกรรมการตรวจสอบ ซ่ึงประกอบไปดว้ยบุคลากรท่ีมีความรู้ความสามารถ จากจ านวน
กรรมการทั้งหมด 9 ท่าน มีกรรมการท่ีเป็นตวัแทนผูถื้อหุน้ใหญ่ จ านวน 2 ท่าน และมีการแต่งตั้ง
บุคคลภายนอกท่ีเป็นอิสระเขา้ร่วมในคณะกรรมการจ านวน 3 ท่าน โดยกรรมการอิสระทั้ง 3 ท่านรับหนา้ท่ี
เป็นคณะกรรมการตรวจสอบ และพิจารณาใหค้วามเห็นเก่ียวกบัความสมเหตุสมผลในการท ารายการระหวา่ง
กนั ก่อนน าเสนอต่อคณะกรรมการและท่ีประชุมผูถื้อหุน้  

 
ปัจจัยความเส่ียง ธุรกจิโรงไฟฟ้า 

 

ความเส่ียงจากการพึง่พงิลูกค้า 
 

จากการท่ีกลุ่มบริษทัมีลูกคา้เป็นภาครัฐเพียงรายเดียว คือ การไฟฟ้าฝ่ายจ าหน่าย (การไฟฟ้าส่วน
ภูมิภาค, การไฟฟ้านครหลวง) ซ่ึงอาจท าใหไ้ดรั้บผลกระทบ หากภาครัฐมีการเปล่ียนแปลงนโยบายการ
ลงทุนดา้นไฟฟ้า แต่กมี็โอกาสอยูใ่นระดบัท่ีค่อนขา้งต ่า 

 

ความเส่ียงจากในความสามารถในการจ าหน่ายไฟฟ้า 
 

 กลุ่มบริษทัไดล้งนามในสัญญาซ้ือขายไฟฟ้ากบัการไฟฟ้าส่วนภูมิภาค เพื่อจ าหน่ายไฟฟ้าตาม
ปริมาณท่ีระบุไวใ้นสัญญาแต่ละฉบบั เน่ืองจากการผลิตไฟฟ้าพลงังานแสงอาทิตยน์ั้น ไม่สามารถควบคุม
ปริมาณไฟฟ้าท่ีผลิตไดใ้นแต่ละช่วงเวลา ทั้งน้ีอาจเกิดจากสภาพแวดลอ้ม และค่าพลงังานจากแสงอาทิตยซ่ึ์ง
อาจส่งผลใหป้ริมาณการผลิตไฟฟ้าไม่เตม็ตามขนาดก าลงัการผลิตท่ีระบุในสัญญาแต่ละฉบบัได ้
 

ความเส่ียงจากการเกดิอุทกภัยหรือภัยธรรมชาติ 
 

 จากวกิฤตการณ์น ้าท่วมช่วงปลายปี  2554 ท่ีผา่นมา ท าใหห้ลายธุรกิจในหลายจงัหวดัประสบปัญหา
อุทกภยัและไดรั้บผลกระทบจากปัญหาดงักล่าว ซ่ึงในช่วงเวลานั้นกลุ่มบริษทัอยูร่ะหวา่งการพิจารณาการ
ลงทุนในโครงการโรงไฟฟ้า ซ่ึงไดศึ้กษาพร้อมทั้งเขา้ดูท่ีดิน และพื้นท่ีโดยรอบ ท่ีจะใชก่้อสร้างโรงไฟฟ้า ซ่ึง
พื้นท่ีดงักล่าวไม่เกิดอุทกภยั อยา่งไรก็ดีเพื่อเป็นการลดความเส่ียงปัญหาดา้นอุทกภยัหรือภยัธรรมชาติ กลุ่ม
บริษทัจึงไดจ้ดัเตรียมพื้นท่ีส าหรับการก่อสร้างโรงไฟฟ้า ใหเ้หมาะสมกบัสภาพแวดลอ้มโดยรวม ตลอดจน
การจดัวางอุปกรณ์ให้อยูใ่นระดบัสูง  ทั้งน้ีเพื่อป้องกนัปัญหาอุทกภยัซ่ึงอาจเกิดข้ึนไดใ้นอนาคต 
 

ความเส่ียงจากความไม่แน่นอนของพลงังานแสงอาทติย์ 
 

 เน่ืองจากวตัถุดิบหลกัของโรงไฟฟ้าพลงังานแสงอาทิตย ์ คือ พลงังานแสงอาทิตย ์ ซ่ึงความเขม้ของ
แสงอาทิตย ์และระยะเวลารับแสงอาทิตยท่ี์เพียงพอจะผลิตกระแสไฟฟ้าได ้จะข้ึนอยูส่ภาวะอากาศในแต่ละ 
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ล าดับ จ านวนหุ้น ร้อยละ

1 บริษทั อควา คอร์เปอเรช่ัน จ ากดั (มหาชน) 282,689,945      38.40                   

2 กลุ่มชินสุภคักลุ ประกอบด้วย : -

นาย ยทุธ ชินสุภัคกลุ 42,080,976       5.72

น.ส. มาลินี ชินสุภัคกลุ 36,645,401       4.98

นาย ยอด ชินสุภัคกลุ 23,869,120       3.24

นาง มาริสา ณ นคร 20,651,914       2.81

นาย ยทุธชัย ชินสุภัคกลุ 2,000,000         0.27

นาง มาลรัีตน์ ชินสุภัคกลุ 560,000             0.08

125,807,411      17.09

3 นาย พรหมมาตร์ ชายสิม 15,320,200        2.08

4 นาง เซียวหล่าน แซ่จอง 8,000,000           1.09

5 นาย มงคล ศรเลิศล ้าวาณิช 7,000,000           0.95

6 นาย นพดล รัตถิกลุ 5,870,000           0.80

7 น.ส. จิราพชัร ไชยวรรณา 5,786,125           0.79

8 นาง นลิน คุณจกัร 5,126,664           0.70

9 นาย ภานุต อยูท่อง 4,520,000           0.61

10 นาย ลิขิต วงัศานุตร 4,200,000           0.57

464,320,345      63.07

271,820,462      36.93

736,140,807      100.00

รายช่ือ

รวม

รวมผู้ถือหุ้น 10 อนัดับ

ผู้ถือหุ้นรายอ่ืน

รวมทั้งส้ิน

ภูมิประเทศ แต่ละช่วงเวลา ซ่ึงไม่สามารถควบคุมได ้ ท าใหค้วามเขม้ของแสงอาทิตยอ์าจมีการเปล่ียนแปลง
ไปจากขอ้มูลในอดีตท่ีอา้งอิงจากองคก์รพลงังานและอุตสาหกรรมเทคโนโลยพีฒันาองคก์รใหม่ (New 
Energy and Industrial Technology Development Organization: NEDO) ของประเทศญ่ีปุ่น และส่งผลให้
ปริมาณการผลิตไฟฟ้าคลาดเคล่ือนจากท่ีคาดการณ์ไว ้

 

ความเส่ียงจากอตัราแลกเปลี่ยน (Exchange Rate Risk) 
 

 บริษทัฯ จะมีความเส่ียงในการลงทุนหากอตัราค่าเงินบาทแขง็ค่าในอนาคต เม่ือเปรียบเทียบกบั
ค่าเงินเยน เน่ืองจากจะรับรู้ผลตอบแทนจากเงินปันผล และผลตอบแทนเงินส่วนแบ่งคืนเงินลงทุน (Capital 
Redemption) ในจ านวนท่ีลดลง อยา่งไรก็ตาม บริษทัฯ จะไม่ไดรั้บผลกระทบจากค่าเงินในส่วนของเงินกู้
สถาบนัการเงิน เน่ืองจากบริษทัฯ จะขอเงินกูจ้ากสถาบนัการเงินในประเทศญ่ีปุ่น เป็นค่าเงินเยน ในขณะท่ี
กระแสเงินสดท่ีใชช้ าระคืน มาจากโครงการในประเทศญ่ีปุ่นเช่นกนั อยา่งไรก็ตาม เพื่อลดความเส่ียงดงักล่าว 
บริษทัฯ มีแผนท่ีจะพิจารณาบริหารความเส่ียงของค่าเงินโดยการท าสัญญาซ้ือขายเงินตราต่างประเทศ
ล่วงหนา้ (Forward Contract) ตามสถานการณ์ในอนาคต 
 

 5.2.4  ผู้ถือหุ้นและผู้บริหารของบริษัทฯ 
  บริษทัมีทุนจดทะเบียนท่ีเรียกช าระแลว้  736,140,807 หุน้โดยแบ่งออกเป็นหุน้สามญั

จ านวน 736,140,807 หุน้ มูลค่าท่ีตราไวหุ้้นละ 1.00 บาท 
ผู้ถือหุ้นรายใหญ่ 10 รายแรก ณ วนัปิดสมุดทะเบียน 28 สิงหาคม 2558 
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คณะกรรมการบริษัทและผู้บริหาร 
     รายช่ือคณะกรรมการบริษัท ณ วนัที ่30 มิถุนายน 2558 ประกอบด้วย 
 

     รายช่ือผู้บริหาร ณ วนัที ่30 มิถุนายน 2558 ประกอบด้วย 
 

ช่ือ – นามสกุล ต าแหน่ง 

1 นายวรีะ   เหล่าวทิวสั ประธานเจา้หนา้ท่ีบริหาร 

2 นางอาภรณ์   ปรัชญาทิพยส์กุล ผูอ้  านวยการฝ่ายการตลาด 

3 นายอุทิศ   สิรินนัทน์ภสั รักษาการ ผูจ้ดัการโรงงาน 

4 นางกนกอร จนัทน์คร ผูจ้ดัการฝ่ายบญัชีและการเงิน 

5 นางสาวสุนนัทา   เอนกสินทรัพย ์ ผูจ้ดัการฝ่ายขาย 

6 นายนคร   ช่ืนสม ผูจ้ดัการแผนกบุคคลและธุรการ 
 

6. ความเห็นของคณะกรรมการของบริษัทฯ เกี่ยวกบัความเพียงพอของเงินทุนหมุนเวยีน 
 คณะกรรมการบริษทัฯ มีความเห็นวา่ การจดัหาแหล่งเงินทุน ตามท่ีไดเ้ปิดเผยขอ้มูลตามขอ้ 1.7 
(แหล่งท่ีมาของเงินทุน) ขา้งตน้ ดงันั้นแหล่งเงินทุนมีความเพียงพอในการไดม้าซ่ึงสินทรัพย ์ และจะไม่มี
ผลกระทบต่อระดบัเงินทุนหมุนเวยีนและการด าเนินธุรกิจของบริษทัฯ 

 

7. คดีหรือข้อเรียกร้องทีม่ีสาระส าคัญซ่ึงอยู่ระหว่างด าเนินการ 
 ณ วนัท่ี 30 มิถุนายน 2558 บริษทัฯ ไม่มีขอ้พิพาททางกฎหมายท่ีคดีอาจจะมีผลกระทบดา้นลบต่อ
การด าเนินธุรกิจของบริษทัฯอยา่งมีนยัส าคญั 

ช่ือ – นามสกุล ต าแหน่ง 
1 นายยทุธ   ชินสุภคักุล ประธานกรรมการและประธานกรรมการบริหาร 
2 นายวรีะ   เหล่าวทิวสั กรรมการบริหารและกรรมการผูจ้ดัการ 
3 นายแดน   ชินสุภคักุล กรรมการบริหาร 
4 นางสุมาลี   อ่องจริต กรรมการบริหาร 
5 นายธวชัไชย  สุทธิกิจพิศาล กรรมการบริหาร 
6 นางสาวรุ่งระว ี  เอ่ียมพงษไ์พฑูรย ์ กรรมการ 
7 นายชยัวฒัน์   อศัวนิทรางกูร ประธานกรรมการตรวจสอบและกรรมการอิสระ 
8 พลเอกอดิศร   สุวรรณตรา กรรมการตรวจสอบและกรรมการอิสระ 
9 นายชาลี   ดิษฐลกัษณ กรรมการตรวจสอบและกรรมการอิสระ 
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8. ผลประโยชน์หรือรายการทีเ่กี่ยวข้องกนัระหว่างบริษัทจดทะเบียนกบักรรมการ ผู้บริหาร และผู้ถือหุ้นที่
ถือหุ้นทั้งทางตรงหรือทางอ้อมตั้งแต่ร้อยละ 10.00 ขึน้ไป ระบุลกัษณะของรายการหรือผลประโยชน์ 
 

รายการระหวา่งกนัท่ีเกิดข้ึน ณ วนัท่ี 30 มิถุนายน 2558 ในปี 2557 และปี 2556 อา้งอิงจากงบการเงินบริษทัฯ 
 

30 มิ.ย. 2558 31 ธ.ค. 2557 31 ธ.ค. 2556

ลูกหน้ีการคา้
และตัว๋เงินรับ
การคา้และ
รายไดค้า้งรับ

-                       -                       -                       

รายไดจ้ากการ
ขายและบริการ

195,850.00        157,060.00        191,550.00        

คิดราคาขายต ่ากวา่
กลุ่มลูกคา้ประจ าชั้น
ดีประมาณร้อยละ 3 ถึง
 10 เน่ืองจากไมมี่
ความเส่ียงในการเรียก
เก็บหน้ีจากลูกหน้ี

ลูกหน้ีการคา้
และตัว๋เงินรับ

-                       -                       -                       

รายไดจ้ากการ
ขายและบริการ

101,760.00        387,117.50        173,590.00        

คิดราคาขายต ่ากวา่
กลุ่มลูกคา้ประจ าชั้น
ดีประมาณร้อยละ 3 ถึง
 10 เน่ืองจากไมมี่
ความเส่ียงในการเรียก
เก็บหน้ีจากลูกหน้ี

ลูกหน้ีการคา้
และตัว๋เงินรับ

-                       359,177.60        -                       

รายไดจ้ากการ
ขายและบริการ

30,450.00          221,225.00        31,610.00          

คิดราคาขายต ่ากวา่
กลุ่มลูกคา้ประจ าชั้น
ดีประมาณร้อยละ 3 ถึง
 10 เน่ืองจากไมมี่

เงินปันผลจ่าย 50,884,190.10  66,432,137.08  27,573,855.33  

เป็นผูถื้อหุน้ร่วมในบริษทัยอ่ย 
(บริษทั บ่อพลอย โซล่าร์ จ  ากดั) 
ตั้งแต่วนัท่ี 1 มี.ค. 2556 จนถึงวนัท่ี
 31 มี.ค. 2557 และเป็นผูถื้อหุน้
ในบริษทั อควา คอร์เปอร์เรชัน่ 
จ  ากดั (มหาชน) จนถึงวนัท่ี 2 ก.ย. 
2556

มูลค่ารายการ (บาท)บุคคล /นติบุิคคล

 ที่อาจมีความ

ขัดแย้ง

ความสัมพันธ์ ลักษณะรายการ
ความจ าเป็นและ

ความสมเหตุสมผล

บริษทั อควา คอร์
เปอเรชัน่ จ  ากดั 
(มหาชน)

เป็นผูถื้อหุน้รายใหญ่และมี
ผูบ้ริหารร่วมกนั

บริษทั เอส.แพค็ 
แอนด ์พร้ินท ์
จ  ากดั (มหาชน)

เป็นบริษทัร่วมถึงวนัท่ี 16 
สิงหาคม 2553 และมีผูบ้ริหาร
ร่วมกนั (ภายหลงั 16 สิงหาคม 
2553)

บริษทั  เจน
เนอรัล เอนจิ
เนียร่ิง จ  ากดั 
(มหาชน)
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30 มิ.ย. 2558 31 ธ.ค. 2557 31 ธ.ค. 2556

ลูกหน้ีการคา้
และตัว๋เงินรับ
การคา้และ
รายไดค้า้งรับ

406,236.20        335,680.00        -                       

รายไดจ้ากการ
ขายและบริการ

440,040.00        721,230.00        875,089.00        

ลูกหน้ีการคา้
และตัว๋เงินรับ
การคา้และ
รายไดค้า้งรับ

13,336,485.72  13,336,485.72  13,336,485.72  

 (หกั) ค่าเผ่ือหน้ี
สงสยัจะสูญ

(12,464,005.35) (12,464,005.35) (12,464,005.35)

เงินปันผลจ่าย 286,500.04        374,041.73        189,408.36        
ลูกหน้ีการคา้
และตัว๋เงินรับ
การคา้และ
รายไดค้า้งรับ

7,968,709.60     11,934,525.20  -                       

รายไดจ้ากการ
ขายและบริการ

993,833.15        -                       -                       
คิดราคาขายตามกลุ่ม
ลูกคา้ประจ าทัว่ไป

Shonan Build 
Service Co.,Ltd. 
(Jpan Co.)

เป็นผูถื้อหุน้ร่วมในบริษทัยอ่ย
ตั้งแต่วนัท่ี 29 กนัยายน 2557

-ไมมี่รายการ- -                       -                       -                       

SeikoshaCo.,Ltd 
(Jpn Co.)

เป็นบริษทัใหญ่ของ Shonan Build
 Service Co.,Ltd.

-ไมมี่รายการ- -                       -                       -                       

บุคคล /นติบุิคคล

 ที่อาจมีความ

ขัดแย้ง

ความสัมพันธ์ ลักษณะรายการ

มูลค่ารายการ (บาท)
ความจ าเป็นและ

ความสมเหตุสมผล

บริษทั แมเนเจอร์
 มีเดีย กรุ๊ป จ ากดั 
(มหาชน)

เป็นผูถื้อหุน้รายใหญ่ในอดีต

เป็นบริษทัยอ่ยของผูถื้อหุน้ราย
ใหญ่ จนถึงวนัท่ี 30 พ.ย. 2556

บริษทั เพน พบั
ลิชช่ิง จ  ากดั

เป็นบริษทัท่ีคนใกลชิ้ดของ
กรรมการบริหาร เป็นกรรมการ
ร่วม

บริษทั พีรามิด 
ส่ือสาร จ ากดั

 
 
9. สรุปสาระส าคัญของสัญญาในช่วง 2 ปีทีผ่่านมา 
 สัญญาต่าง ๆ ทั้งหมดท่ีบริษทัฯไดเ้ขา้กระท า เป็นการกระท าข้ึนตามปกติของการด าเนินธุรกิจของ
บริษทัฯ ภายใตห้ลกัการการกระท ากบับุคคลภายนอกผูไ้ม่มีส่วนไดเ้สีย 
 
 

10. แบบหนังสือมอบฉันทะทีใ่ห้ผู้ถือหุ้นออกเสียงลงคะแนนแทนได้ 
 หนงัสือมอบฉนัทะแบบ ข. 
 



 

 

ส่ิงท่ีส่งมาดว้ย ล าดบัท่ี 4 

 
 

ข้อบงัคบั 
ของ 

บริษัท โรงพมิพ์ตะวนัออก จ ำกดั (มหำชน) 
 

หมวดที ่5. กำรประชุมผู้ถือหุ้น   (หน้ำ 7 ถึง 10 ของข้อบังคบับริษทั) 
 

 ขอ้ 36. คณะกรรมการตอ้งจดัใหมี้การประชุมผูถื้อหุน้เป็นการประชุมสามญัประจ าปี ภายใน 4 เดือนนบัแต่วนั
ส้ินสุดรอบปีบญัชีของบริษทั 
  การประชุมผูถื้อหุน้คราวอ่ืนนอกจากท่ีกล่าวแลว้ใหเ้รียกวา่ “การประชุมวสิามญั” คณะกรรมการเรียก
ประชุมผูถื้อหุน้เป็นการประชุมวสิามญัเม่ือใดก็ไดสุ้ดแต่จะเห็นสมควร หรือเม่ือผูถื้อหุน้รวมกนันบัจ านวนหุน้ไดไ้ม่นอ้ย
กวา่ 1 ใน 5 ของจ านวนหุน้ท่ีจ าหน่ายไดท้ั้งหมด หรือผูถื้อหุน้ไม่นอ้ยกวา่ 25 คน ซ่ึงมีหุน้นบัรวมกนัไดไ้ม่นอ้ยกวา่ 1 ใน 10 
ของจ านวนหุน้ท่ีจ าหน่ายไดห้มดไดเ้ขา้ช่ือกนัท าหนงัสือ โดยระบุเหตุผล และวตัถุประสงคใ์นการท่ีขอใหเ้รียกประชุมไว้
โดยชดัเจนขอใหค้ณะกรรมการเรียกประชุมผูถื้อหุน้เป็นการประชุมวสิามญั ในกรณีท่ีผูถื้อหุน้ร้องขอ คณะกรรมการตอ้ง
จดัประชุมภายใน 1 เดือน นบัแต่วนัท่ีไดรั้บหนงัสือจากผูถื้อหุน้ 
 ขอ้ 37. ในการเรียกประชุมผูถื้อหุน้ ใหค้ณะกรรมการจดัท าหนงัสือนดัประชุมระบุสถานท่ี วนั เวลา ระเบียบ
วาระการประชุม และเร่ืองท่ีจะเสนอต่อท่ีประชุม พร้อมดว้ยรายละเอียดตามสมควร โดยระบุใหช้ดัเจนวา่เป็นเร่ืองท่ีจะ
เสนอเพ่ือทราบ เพ่ืออนุมติั หรือเพ่ือพิจารณา แลว้แต่กรณี รวมทั้งความเห็นของคณะกรรมการในเร่ืองดงักล่าว และจดัส่ง
ใหผู้ถื้อหุน้ท่ีมีช่ือปรากฏอยูใ่นสมุดทะเบียนผูถื้อหุน้ของบริษทัและนายทะเบียนหุน้ทราบไม่นอ้ยกวา่ 7 วนัก่อนวนัประชุม 
และโฆษณาค าบอกกล่าวนดัประชุมในหนงัสือพิมพติ์ดต่อกนั 3 วนัก่อนวนัประชุมไม่นอ้ยกวา่ 3 วนั 
  ใหค้ณะกรรมการ หรือกรรมการท่ีไดรั้บมอบหมายเป็นผูก้  าหนด วนั เวลา และสถานท่ีท่ีประชุมผูถื้อ
หุน้ ซ่ึงสถานท่ีท่ีจะใชเ้ป็นท่ีประชุมผูถื้อหุน้นั้นตอ้งอยูใ่นทอ้งท่ีอนัเป็น         ท่ีตั้งของส านกังานใหญ่ หรือส านกังานสาขา 
หรือจงัหวดัใกลเ้คียงกบัท่ีตั้งส านกังานใหญ่ หรือส านกังานสาขา หรือจงัหวดัอ่ืน หรือสถานท่ีท่ีอ่ืนตามท่ีคณะกรรมการ
เห็นวา่เหมาะสม 
 ขอ้ 38. ในการประชุมผูถื้อหุน้ ตอ้งมีผูถื้อหุน้และผูรั้บมอบฉนัทะจากผูถื้อหุน้ (ถา้มี) มาประชุมไม่นอ้ยกวา่ 25 
คน หรือไม่นอ้ยกวา่ก่ึงหน่ึงของจ านวนผูถื้อหุน้ทั้งหมด และตอ้งมีหุน้นบัรวม กนัไดไ้ม่นอ้ยกวา่ 1 ใน 3 ของจ านวนหุน้ท่ี
จ าหน่ายไดท้ั้งหมด จึงจะเป็นองคป์ระชุม 
 ในกรณีท่ีปรากฏวา่การประชุมผูถื้อหุน้คร้ังใดเม่ือล่วงเลยเวลานดัไปแลว้ถึง 1 ชัว่โมงจ านวน      ผูถื้อหุน้ซ่ึงมาเขา้
ร่วมประชุมไม่ครบองคป์ระชุมตามท่ีก าหนดไว ้หากวา่การประชุมผูถื้อหุน้นั้น       ไดเ้รียกประชุมเพราะผูถื้อหุน้ร้องขอ ให้
การประชุมเป็นอนัระงบัไป หากวา่การประชุมผูถื้อหุน้     คร้ังนั้นมิใช่เป็นการเรียกประชุมเพราะผูถื้อหุน้ร้องขอ ให้
คณะกรรมการนดัประชุมใหม่และใหส่้งหนงัสือนดัประชุมไปยงัผูถื้อหุน้ไม่นอ้ยกวา่ 7 วนัก่อนวนัประชุม ในการประชุม
คร้ังหลงัน้ีไม่บงัคบัวา่จะตอ้งครบองคป์ระชุม 
  ในการประชุมผูถื้อหุน้ ใหป้ระธานกรรมการนัง่เป็นประธานท่ีประชุม ในกรณี ประธานกรรมการไม่
สามารถเขา้ร่วมประชุมหรือไม่สามารถปฏิบติัหนา้ท่ีได ้ ถา้มีรองประธานกรรม การใหร้องประธานกรรมการเป็นประธาน 
ถา้ไม่มีรองประธานกรรมการ หรือมีแต่ไม่สามารถ         เขา้ร่วมประชุม หรือไม่สามารถปฏิบติัหนา้ท่ีได ้ ก็ใหท่ี้ประชุม
เลือกผูถื้อหุน้คนหน่ึงซ่ึงไดเ้ขา้ร่วมประชุมข้ึนเป็นประธานในท่ีประชุม  

ขอ้ 39. ในการประชุมผูถื้อหุน้ ผูถื้อหุน้อาจมอบฉนัทะใหบุ้คคลอ่ืนเขา้ประชุม และออกเสียงแทนตนในท่ี
ประชุมได ้ หนงัสือมอบฉนัทะจะตอ้งลงวนัท่ีและลงลายมือช่ือของผูถื้อหุน้ท่ีมอบฉนัทะและจะตอ้งเป็นไปตามท่ีนาย
ทะเบียนก าหนด 
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 หนงัสือมอบฉนัทะน้ีจะตอ้งมอบใหแ้ก่ประธานกรรมการ หรือผูท่ี้ประธานกรรม การก าหนดในท่ีประชุมก่อน
ผูรั้บมอบฉนัทะเขา้ประชุม 
 ขอ้ 40. ในการออกเสียงลงคะแนนใหหุ้น้หน่ึงหุน้มีเสียงหน่ึงเสียง การออกเสียงลงคะแนน ใหก้ระท า
โดยเปิดเผย เวน้แต่ผูถื้อหุน้ไม่นอ้ยกวา่ 5 คนร้องขอ และท่ีประชุมลงมติใหล้งคะแนนลบั    ก็ใหล้งคะแนนลบั ส่วนวธีิการ
ออกเสียงลงคะแนนลบันั้นใหเ้ป็นไปตามท่ีประธานในท่ีประชุมก าหนด และมติของท่ีประชุมผูถื้อหุน้นั้นใหป้ระกอบดว้ย
คะแนนเสียงดงัต่อไปน้ี  

(1) ในกรณีปกติใหถื้อคะแนนเสียงขา้งมากของผูถื้อหุน้ซ่ึงมาประชุมและมีสิทธิออกเสียง ลงคะแนน ถา้มี
คะแนนเสียงเท่ากนัใหป้ระธานในท่ีประชุมออกเสียงเพ่ิมข้ึนอีกเสียงหน่ึงเป็นเสียงช้ีขาด 

(2)  ในกรณีดงัต่อไปน้ี ใหถื้อคะแนนเสียงไม่นอ้ยกวา่ 3 ใน 4 ของจ านวนเสียงทั้งหมดของผูถื้อหุน้ซ่ึงมา
ประชุม และมีสิทธิออกเสียงลงคะแนน 

(ก)  การขายหรือโอนกิจการของบริษทัทั้งหมดหรือบางส่วนท่ีส าคญัใหบุ้คคล  และ/หรือนิติบุคคลอ่ืน 
(ข) การซ้ือหรือรับโอนกิจการของบุคคล และ/หรือ นิติบุคคลอ่ืนของบริษทั 
(ค) การท า แกไ้ข หรือเลิกสญัญาเก่ียวกบัการใหเ้ช่ากิจการของบริษทัทั้งหมดหรือบางส่วนท่ีส าคญั 
(ง) การมอบหมายใหบุ้คคล และ/หรือ นิติบุคคลอ่ืนเขา้จดัการธุรกิจของบริษทั 
(จ) การรวมกิจการ กบับุคคล และ/หรือ นิติบุคคลอ่ืน โดยมีวตัถุประสงคจ์ะแบ่งก าไรขาดทุนกนั 
(ฉ) การแกไ้ขเพ่ิมเติมหนงัสือบริคณห์สนธิ หรือขอ้บงัคบั 
(ช) การเพ่ิม การลดทุน ของบริษทั หรือการออกหุน้กู ้
(ฎ) การควบ หรือเลิกบริษทั 

 ขอ้ 41. หา้มมิใหบ้ริษทัใหกู้ย้มืเงินหรือใหค้วามช่วยเหลือทางการเงินใด ๆ อนัจะก่อใหเ้กิดความขดัแยง้ทาง
ผลประโยชน์ระหวา่งบริษทั หรือบริษทัยอ่ยกบับริษทัใหญ่ บริษทัร่วม หรือบุคคลท่ีอาจมีความขดัแยง้กบับริษทั  เวน้แต่จะ
ไดรั้บความเห็นชอบจากท่ีประชุมผูถื้อหุน้ดว้ยคะแนนเสียงไม่นอ้ยกวา่ 3 ใน 4 ของจ านวนเสียงทั้งหมดของผูถื้อหุน้ท่ีมา
ประชุม และมีสิทธิออกเสียงลงคะแนน 
  ภายใตข้อ้บงัคบัน้ี ค  าวา่ “บริษทัยอ่ย” “บริษทัใหญ่” “บริษทัร่วม”และ “บุคคลท่ีอาจมีความขดัแยง้”   ให้
มีความหมายเช่นเดียวกนักบับทนิยามของค ากล่าวท่ีก าหนดไวใ้นกฎหมายวา่ดว้ยหลกัทรัพยแ์ละตลาดหลกัทรัพยท่ี์บงัคบั
ใชอ้ยูใ่นขณะนั้น 

ขอ้ 42. กิจการอนัท่ีประชุมสามญัประจ าปีพึงกระท ามีดงัน้ี 
 (1)  พิจารณารายงานของคณะกรรมการท่ีเสนอต่อท่ีประชุมแสดงถึงผลการด าเนินงานของบริษทัใน

รอบปีท่ีผา่นมา 
(2)  พิจารณาอนุมติังบดุลและบญัชีก าไรขาดทุน ณ วนัส้ินสุดรอบปีบญัชีของบริษทั 
(3)   พิจารณาจดัสรรเงินก าไร 
(4)  เลือกตั้งกรรมการ แทนกรรมการท่ีออกตามวาระ 
(5)   แต่งตั้งผูส้อบบญัชี และก าหนดจ านวนค่าตรวจสอบบญัชี 
(6)  กิจการอ่ืนๆ 

 ขอ้ 43. ในการประชุมใหญ่คร้ังใด เฉพาะผูถื้อหุน้ท่ีไดรั้บการจดทะเบียนแลว้โดยถูกตอ้งและไดรั้บช าระเงินค่า
หุน้ท่ีไดเ้รียกเก็บเรียบร้อยแลว้เท่านั้นท่ีจะมีสิทธิออกเสียงในปัญหาใด ๆ  ดว้ยตนเองหรือโดยผูรั้บมอบฉนัทะ 
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ข้อปฏิบัติส ำหรับกำรประชุมผู้ถือหุ้น 
บริษัท โรงพมิพ์ตะวนัออก จ ำกดั(มหำชน) 

 
เพ่ือให้สอดคลอ้งกับนโยบายของคณะกรรมการตลาดหลกัทรัพยแ์ห่งประเทศไทย เร่ือง ขอ้พึงปฏิบัติ

ส าหรับการจดัประชุมผูถื้อหุน้ของบริษทัจดทะเบียน  ประธานกรรมการจึงไดจ้ดัท าขอ้ปฏิบติัส าหรับใชใ้นการประชุมผู ้
ถือหุน้ในปี 2550 และการประชุมผูถื้อหุ้นในปีต่อ ๆ ไป เพ่ือให้การประชุมผูถื้อหุ้นเป็นไปดว้ยความเรียบร้อย โปร่งใส 
และเป็นธรรมต่อทุกฝ่าย 

ขอ้ปฏิบัติฉบับน้ีเป็นเพียงแนวทางให้ผูถื้อหุ้นได้ปฏิบัติตามได้ถูกตอ้งเท่านั้น ขอ้ปฏิบัติฉบับน้ีจึงไม่มี
ผลกระทบต่อการด าเนินการใด ๆ ซ่ึงไดก้ระท าตามกฎหมาย ขอ้บงัคบัของบริษทัฯ และมติของท่ีประชุมผูถื้อหุน้ 

 
ขอ้ 1 ในขอ้ปฏิบติัฉบบัน้ี เวน้แต่ขอ้ความจะแสดงใหเ้ห็นเป็นอยา่งอ่ืน 
 “ผูถื้อหุ้น” หมายความถึง ผูถื้อหุ้นของบริษทัและให้หมายความรวมถึงผูแ้ทนของผูถื้อหุ้นท่ีเป็นนิติ

บุคคล และผูรั้บมอบฉนัทะของผูถื้อหุน้ดว้ย 
 “ประธาน” หมายความถึง ประธานท่ีประชุมผูถื้อหุน้ 
 “ท่ีประชุม” หรือ “ประชุม” หมายความถึง ท่ีประชุมผูถื้อหุน้ หรือประชุมผูถื้อหุน้แลว้แต่กรณี 
 “วนัปิดสมุดทะเบียน” หมายความถึง วนัปิดสมุดทะเบียนพกัการโอนหุ้นเพ่ือก าหนดสิทธิของผูถื้อหุ้น

ในการเขา้ประชุม 
 

ขอ้ 2 ภายใตบ้งัคบัของขอ้ 3 ขอ้ 4 และ ขอ้ 6 ผูถื้อหุน้ทุกรายท่ีมีช่ือปรากฏในสมุดทะเบียนผูถื้อหุน้ ณ วนัปิด
สมุดทะเบียนมีสิทธิเขา้ร่วมประชุม แมว้า่จะมีส่วนไดเ้สียในวาระท่ีจะพิจารณาโดยท่ีประชุมก็ตาม 

 

ขอ้ 3 ผูเ้ขา้ร่วมประชุมจะตอ้งแสดงหลกัฐานตามท่ีระบุไวใ้นเอกสารแนบต่อประธานหรือผูท่ี้ประธาน
มอบหมายก่อนเขา้ประชุม 

ผูถื้อหุน้จะมอบฉนัทะใหบุ้คคลใดเขา้ประชุมและออกเสียงในท่ีประชุมแทนตนก็ได ้ โดยกรอก
ขอ้ความและลงลายมือช่ือผูม้อบฉนัทะและผูรั้บมอบฉนัทะในหนงัสือมอบฉนัทะตามแบบท่ีส่งมาพร้อมหนงัสือเชิญ
ประชุมพร้อมแนบเอกสารอ่ืนตามท่ีระบุในเอกสารแนบแลว้มอบใหป้ระธานหรือผูท่ี้ประธานมอบหมายก่อนเขา้ประชุม 

 

ขอ้ 4 ก่อนก าหนดเวลาประชุมไม่นอ้ยกวา่ 1 ชัว่โมง บริษทัจะจดัใหมี้การตรวจสอบเอกสารและการ
ลงทะเบียน ณ สถานท่ีประชุม เพือ่ตรวจสอบความสมบูรณ์ถูกตอ้งของหลกัฐานหรือเอกสารตามขอ้ 3 

 

ขอ้ 5 องคป์ระชุมของท่ีประชุมจะตอ้งประกอบไปดว้ยผูถื้อหุน้ซ่ึงมาประชุมรวมกนัไม่นอ้ยกวา่ 25 คน
หรือไม่นอ้ยกวา่ก่ึงหน่ึงของจ านวนผูถื้อหุน้ทั้งหมด และตอ้งมีหุน้นบัรวมกนัไม่นอ้ยกวา่ 1 ใน 3 ของจ านวนหุน้ท่ี
จ าหน่ายไดท้ั้งหมด 

 ก่อนเร่ิมประชุม ประธานจะแจง้ใหผู้ถื้อหุน้ทราบถึงจ านวนผูถื้อหุน้ท่ีเขา้ประชุมและจ านวนหุน้ท่ีถือ
โดยผูถื้อหุน้ท่ีเขา้ประชุม รวมทั้งไดอ่้านสาระส าคญัของขอ้ปฏิบติัส าหรับการประชุมใหท่ี้ประชุมทราบแลว้ 

 

ขอ้ 6 การลงมติในท่ีประชุมใหห้น่ึงหุน้มีคะแนนเสียงหน่ึงเสียง แต่ผูถื้อหุน้ซ่ึงมีส่วนไดเ้สียเป็นพเิศษใน
วาระใดไม่มีสิทธิลงมติในวาระนั้น นอกจากการออกเสียงเพ่ือเลือกตั้งกรรมการ 
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 ก่อนการลงมติ ประธานจะแจง้ใหท่ี้ประชุมรับทราบวา่ผูถื้อหุน้คนใดเป็นผูมี้ส่วนไดเ้สียเป็นพิเศษใน

วาระนั้น ๆ (ถา้มี) และจ านวนหุน้ซ่ึงถือโดยผูถื้อหุน้ดงักล่าว และขอใหผู้ถื้อหุน้ดงักล่าวงดออกเสียงในวาระนั้น หากวา่
คณะกรรมการไดท้ราบถึงความมีส่วนไดเ้สียในขอ้น้ี 

 ใหน้ าความในวรรคสองมาใชโ้ดยอนุโลมกบัผูถื้อหุน้ซ่ึงตามขอ้บงัคบัหรือประกาศของตลาด
หลกัทรัพยแ์ห่งประเทศไทยถือวา่มีส่วนไดเ้สียในวาระนั้นดว้ย 

 

ขอ้ 7 มติของท่ีประชุมผูถื้อหุน้นั้นใหถื้อตามเสียงขา้งมากของผูถื้อหุน้ท่ีมาประชุมและสิทธิออกเสียง เวน้แต่
กฎหมายหรือขอ้บงัคบัของบริษทัจะก าหนดไวเ้ป็นอยา่งอ่ืน 

 ก่อนการลงมติ ประธานจะแจง้ใหท่ี้ประชุมทราบถึงคะแนนเสียงท่ีการลงมติในวาระใดท่ีตามกฎหมาย 
หรือขอ้บงัคบัของบริษทัตอ้งการคะแนนเสียงมากกวา่ก่ึงหน่ึงของผูถื้อหุน้ท่ีมาประชุมและมีสิทธิออกเสียง 

 ความในวรรคสองใหน้ ามาใชโ้ดยอนุโลมกบัมติซ่ึงตอ้งการคะแนนเสียงเป็นพิเศษตามขอ้บงัคบัหรือ
ประกาศของตลาดหลกัทรัพยแ์ห่งประเทศไทย 

 

ขอ้ 8 ในการลงมติในท่ีประชุม ประธานจะแจง้ต่อท่ีประชุมวา่ใหล้งมติโดยวธีิเปิดเผย เวน้แต่ผูถื้อหุน้ไม่นอ้ย
กวา่หา้คนร้องขอใหใ้ชว้ธีิการลงคะแนนลบัในวาระใด ใหป้ระธานจดัใหมี้การลงคะแนนโดยบตัรลงคะแนนตามแบบท่ี
บริษทัฯ ก าหนด 

 ในการลงคะแนนโดยบตัรลงคะแนน ผูถื้อหุน้และผูรั้บมอบฉนัทะจะไดรั้บบตัรลงคะแนน โดยก่อน
ลงคะแนนใหป้ระธานอธิบายใหท่ี้ประชุมทราบถึงวธีิการลงคะแนน เม่ือผูถื้อหุน้ไดล้งคะแนนแลว้ ประธานหรือผูท่ี้
ประธานมอบหมายจะรวบรวมบตัรลงคะแนนและนบัคะแนนเสียง เม่ือทราบผลการลงคะแนนแลว้ ใหป้ระธานประกาศ
ผลการลงคะแนนโดยระบุถึงจ านวนรายจ านวนหุน้ท่ีลงมติเห็นดว้ย ไม่เห็นดว้ย และงดออกเสียง หากมีบตัรลงคะแนนท่ี
เป็นโมฆะ ใหป้ระธานช้ีแจงใหท่ี้ประชุมทราบ 

 
 ขอ้ปฏิบติัฉบบัน้ีใหใ้ชใ้นการประชุมผูถื้อหุน้ตั้งแต่ปี 2550 เป็นตน้ไป และอาจมีการแกไ้ขปรับปรุงใน

ภายหลงัเพ่ือใหเ้หมาะสมกบัสถานการณ์ท่ีเปล่ียนไปและเพ่ือใหเ้กิดผลประโยชน์สูงสูดกบัการด าเนินกิจการของบริษทัฯ 
 
    นายยทุธ   ชินสุภคักลุ 
  ประธานกรรมการบริหาร 
  12 เมษายน 2550 
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หลกัฐำนประกอบกำรเข้ำร่วมประชุม 
 

ผูเ้ขา้ร่วมประชุมจะตอ้งแสดงเอกสารดงัต่อไปน้ีแลว้แต่กรณีก่อนเขา้ร่วมประชุม 
 

1. ผูถื้อหุน้ท่ีเป็นบุคคลธรรมดา 
 1.1 กรณีผูถื้อหุน้เขา้ประชุมดว้ยตนเอง ไดแ้ก่ เอกสารท่ีส่วนราชการออกใหซ่ึ้งปรากฏรูปถ่ายของผูถื้อหุ้นและ

ไม่หมดอาย ุเช่น บตัรประจ าตวัประชาชน ใบขบัข่ี หรือหนงัสือเดินทาง 
 1.2  กรณีผูถื้อหุน้มอบฉนัทะใหผู้รั้บฉนัทะเขา้ประชุม 
  (ก)  หนังสือมอบอ านาจตามแบบท่ีแนบมาพร้อมหนังสือเชิญประชุมซ่ึงได้กรอกขอ้ความถูกตอ้ง

ครบถว้น และลงลายมือช่ือผูม้อบฉนัทะและผูรั้บฉนัทะ 
  (ข) ส าเนาภาพถ่ายเอกสารท่ีส่วนราชการออกใหข้องผูถื้อหุน้โดยมีรายละเอียดตาม 1.1 ขา้งตน้ และผู ้

มอบฉนัทะไดล้งช่ือรับรองส าเนาถูกตอ้ง 
  (ค) เอกสารท่ีส่วนราชการออกใหข้องผูรั้บฉนัทะโดยมีรายละเอียดตาม 1.1 ขา้งตน้ 
 

2.  ผูถื้อหุน้ท่ีเป็นนิติบุคคล 
 2.1  กรณีผูแ้ทนของผูถื้อหุ้นเข้าประชุมด้วยตนเอง เวน้แต่จะเป็นกรณีตามข้อ 2.2 ต้องแสดงหลักฐาน 

ดงัต่อไปน้ี 
  (ก) เอกสารท่ีส่วนราชการออกใหข้องผูแ้ทนโดยมีรายละเอียดตามขอ้ 1.1 ขา้งตน้ 
  (ข) ส าเนาภาพถ่ายหนงัสือรับรองการจดทะเบียนนิติบุคคลของผูถื้อหุ้นซ่ึงรับรองส าเนาถูกตอ้งโดย

ผูแ้ทนนิติบุคคล และมีขอ้ความแสดงใหเ้ห็นวา่ผูแ้ทนผูเ้ขา้ร่วมประชุมมีอ านาจกระท าการแทน 
 2.2  กรณีผูถื้อหุน้มอบฉนัทะใหผู้รั้บฉนัทะเขา้ประชุม 
  (ก) หนังสือมอบอ านาจตามแบบท่ีแนบมาพร้อมหนังสือเชิญประชุมซ่ึงได้กรอกขอ้ความถูกตอ้ง

ครบถว้นและลงลายมือช่ือผูม้อบอ านาจและผูรั้บมอบอ านาจ 
  (ข) ส าเนาภาพถ่ายหนงัสือรับรองการจดทะเบียนนิติบุคคลของผูถื้อหุ้นซ่ึงรับรองส าเนาถูกตอ้งโดย

ผูแ้ทนนิติบุคคล และมีขอ้ความแสดงใหเ้ห็นวา่ผูแ้ทนนิติบุคคลซ่ึงลงนามในหนงัสือมอบอ านาจมี
อ านาจกระท าการเช่นนั้น 

  (ค) เอกสารท่ีส่วนราชการออกใหข้องผูรั้บฉนัทะโดยมีรายละเอียดตามขอ้ 1.1 ขา้งตน้ 
 

3. ผูถื้อหุน้ซ่ึงมิไดมี้สญัชาติไทยหรือซ่ึงเป็นนิติบุคคลท่ีจดัตั้งข้ึนตามกฎหมายต่างประเทศ 
 ใหน้ าความในขอ้ 1 และขอ้ 2 มาใช้บงัคบัโดยอนุโลมกบัผูถื้อหุ้นหรือผูเ้ขา้ร่วมประชุมซ่ึงมิไดมี้สัญชาติ

ไทยหรือซ่ึงเป็นนิติบุคคลท่ีจดัตั้งข้ึนตามกฎหมายต่างประเทศแลว้แต่กรณี ทั้งน้ี ภายใตบ้งัคบัดงัต่อไปน้ี 
  (ก) หนงัสือรับรองการเป็นนิติบุคคลนั้นอาจจะเป็นเอกสารท่ีออกโดยส่วนราชการของประเทศท่ีนิติ

บุคคลนั้นตั้งอยู ่หรือโดยเจา้หนา้ท่ีของนิติบุคคลนั้นก็ได ้ทั้งน้ี จะตอ้งมีรายละเอียดเก่ียวกบัช่ือนิติ
บุคคลผูมี้อ  านาจลงลายมือช่ือผกูพนันิติบุคคลและเง่ือนไขหรือขอ้จ ากดัอ านาจในการลงลายมือช่ือ 
ท่ีตั้งส านกังานใหญ่ 

  (ข) เอกสารท่ีมิไดมี้ตน้ฉบบัเป็นภาษาองักฤษจะตอ้งจดัท าค าแปลภาษาองักฤษแนบมาพร้อมดว้ย และ
ใหผู้แ้ทนนิติบุคคลนั้นรับรองความถูกตอ้งของค าแปล 
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ข้อมูลของกรรมการอสิระประกอบการมอบฉันทะของผู้ถือหุ้น 
 

 

นายชัยวฒัน์  อศัวนิทรางกรู 

 

ต าแหน่ง 
 

 

ประธานกรรมการตรวจสอบ และกรรมการอิสระ 
บริษทั โรงพิมพต์ะวนัออก จ ากดั (มหาชน) 

 
อายุ 

 
63 ปี 
 

การศึกษา 
และการอบรม 

-  ปริญญาโท  บริหารธุรกิจ  มหาวิทยาลยัธรรมศาสตร์ 
-  Master of Education (Curriculum in Teaching Methodology) Beijing 

Languages and Cultural University 
- เนติบณัฑิตไทย ส านกัเนติบณัฑิตสภา 
-  ปริญญาตรี บริหารธุรกิจ  มหาวิทยาลยัรามค าแหง 
-  ปริญญาตรี นิติศาสตร์  มหาวิทยาลยัรามค าแหง 
- สมาคมส่งเสริมสถาบนักรรมการบริษทัไทย  

 DAP รุ่น 24/2004, DCP รุ่น 81/2006, ACP รุ่น 12/2006 

ต าแหน่งอ่ืน 
ในปัจจุบัน 

กรรมการและประธานกรรมการตรวจสอบ 
พ.ศ. 2556 - ปัจจุบนั     บมจ. อีสเทิร์น โพลีเมอร์ กรุ๊ป 
พ.ศ. 2556 – ปัจจุบนั    บลจ. เมอร์ชัน่ พาร์ทเนอร์ จ ากดั 
พ.ศ. 2550 - ปัจจุบนั     บมจ. หลกัทรัพยเ์มอร์ชัน่ พาร์ทเนอร์ 
พ.ศ. 2548 - ปัจจุบนั     บมจ. แนเชอรัล พาร์ค 
พ.ศ. 2547 - ปัจจุบนั     บมจ. กรุงไทยคาร์เร้นท ์ แอนด ์ลีส 
                                     บมจ. ซินเทค็ คอนสตคัชัน่ 
กรรมการตรวจสอบและกรรมการอิสระ 
พ.ศ. 2556 – ปัจจุบนั    บมจ. เอคิว เอสเตท  
พ.ศ. 2548 – ปัจจุบนั    บจก. โบ๊ทเฮา้ส์ หวัหิน 
พ.ศ. 2547 – ปัจจุบนั    บจก. อนัดามนั ลองบีช รีสอร์ท 
พ.ศ. 2546 – ปัจจุบนั    บจก. กระบ่ี เซาเทอร์น บีช 
                                     บจก. เชียงใหม่ ฮอ็ทสปริง 
Executive Partner 
 พ.ศ.2540 - ปัจจุบนั    บจก. พรอสเพค คอนซลัต้ิง 
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การถือหุ้นในบริษัท 

 
 
ไม่มี 

 
การเข้าร่วมประชุม   ในรอบปีท่ีผา่นมา 
 

1.  เขา้ร่วมประชุมคณะกรรมการบริษทั ในปี 2557 จ านวน 8/8 คร้ัง 
2.    เขา้ร่วมประชุมคณะกรรมการตรวจสอบ ในปี 2557   จ านวน 4/4 คร้ัง 
 3.   เขา้ร่วมการประชุมสามญัผูถื้อหุน้ ในปี 2557 จ านวน 1/1 คร้ัง 
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ข้อมูลของกรรมการอสิระประกอบการมอบฉันทะของผู้ถือหุ้น 
 

พลเอกอดิศร  สุวรรณตรา   
 
ต าแหน่ง 

 
กรรมการตรวจสอบ และกรรมการอิสระ                                                                      
บริษทั โรงพิมพต์ะวนัออก จ ากดั (มหาชน)                                            
 

อายุ 63  ปี                                                                                                                      
                                                                                                                                                                                                       

การศึกษา   การศึกษาก่อนเข้ารับราชการ 
และการอบรม  - รร. สามญั   โรงเรียนเซนตค์าเบรียล 
    - ร.ร.ทหาร     โรงเรียนเตรียมทหาร รุ่นท่ี 12 
    - มหาวิทยาลยั โรงเรียนนายร้อยพระจุลจอมเกลา้ รุ่นท่ี 23 
    การศึกษาเม่ือเข้ารับราชการแล้ว 
    -พ.ศ.2519 หลกัสูตรชั้นนายร้อย เหล่า ม.  
    -พ.ศ. 2523 หลกัสูตรภาษาจีนกลางชั้นตน้ 
    -พ.ศ. 2527 หลกัสูตรชั้นนายพนั เหล่า ม. รุ่นท่ี 1 
    -พ.ศ.2529 หลกัสูตร รร.สธ.ทบ. ชุดท่ี  64 
    -พ.ศ.2531 หลกัสูตร Joint Warfare Course  
      จาก Australian Joint Warfare Establishment 
      ณ กห.ออสเตรเลีย 
    -พ.ศ. 2534 ปริญญาโท สาขาการบริหารธุรกิจ  
      สถาบนับณัฑิตพฒันบริหารศาสตร์ 
    -พ.ศ. 2538 หลกัสูตร Integrated Logistics System  
      Management Course ณ  กห.ออสเตรเลีย 
    -พ.ศ.2545 หลกัสูตรการใชโ้ปรแกรม INTERNET และ INTERANET    
      ระดบัผูบ้ริหารระดบัสูง รุ่นท่ี 1  ณ  สท.ทหาร 
    -Director Accreditation Program (DAP) ปี 2556    
    สมาคมส่งเสริมสถาบนักรรมการบริษทัไทย 
 
ต าแหน่งอ่ืน  รับราชการทหาร 
ในช่วง 5 ปีจนถึงปัจจุบัน    - พ.ศ. 2549 ต าแหน่ง ผทค. พิเศษ สป. 
    -พ.ศ. 2552 ต าแหน่ง จก.วท.กห. 
    -พ.ศ. 2553 ต าแหน่ง ปษ. พิเศษ สป. (อตัรา พล. อ.) 
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    ราชการพเิศษ 
    -พ.ศ. 2550 เป็นตุลาการศาลทหารกลาง  
      (ตามประกาศ กห. ลง 8 พ.ย. 50) 
    -พ.ศ. 2552 เป็นตุลาการศาลทหารกลาง  
      (ตามประกาศส านกันายก รมต. ลง  8  เม.ย. 52) 
    -พ.ศ. 2552 เป็นราชองครักษเ์วร (สืบต่อไปอีกวาระหน่ึง) 
      ตามประกาศ กห. ลง  28  ต.ค. 52 
    -พ.ศ. 2553 เป็นตุลาการศาลทหารกลาง  
      (ตามประกาศ กห. ลง  9  ส.ค. 53) 
    -พ.ศ. 2554 เป็นราชองครักษเ์วรพิเศษ  
      (ตามประกาศ กห. ลง  15  ก.พ. 54) 
    -พ.ศ. 2554 เป็นตุลาการศาลทหารสูงสุด  
      (ตามประกาศ กห. ลง  9  ส.ค. 54) 
 
การถือหุ้นในบริษทั 
 

   ไม่มี 
 

 การเข้าร่วมประชุม  ในรอบปีท่ีผา่นมา  
    1.  เขา้ร่วมประชุมคณะกรรมการบริษทั ในปี 2557 จ านวน 7/8 คร้ัง 
               2.  เขา้ร่วมประชุมคณะกรรมการตรวจสอบ ในปี 2557 จ านวน 4/4 คร้ัง 
                                            3. เขา้ร่วมการประชุมสามญัผูถื้อหุน้ ในปี 2557 จ านวน 1/1 คร้ัง 
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ข้อมูลของกรรมการอสิระประกอบการมอบฉันทะของผู้ถือหุ้น 
 
 

นายชาล ี ดิษฐลกัษณ 
 

ต าแหน่ง 
 

กรรมการตรวจสอบ และกรรมการอิสระ 
บริษทั โรงพิมพต์ะวนัออก จ ากดั (มหาชน) 
 

อายุ 54 ปี  
 

การศึกษา 
และการอบรม 
 
 
 
 
 
 

 

- ปริญญาโท คณะรัฐศาสตร์  
   จุฬาลงกรณ์มหาวิทยาลยั 
-  ปริญญาตรี คณะนิติศาสตร์  
    มหาวิทยาลยัธรรมศาสตร์ 
-  ประกาศนียบตัรเนติบณัฑิตไทย  
   ส านกัอบรมศึกษากฎหมายแห่งเนติบณัฑิตยสภา 
-  ประกาศนียบตัรกฎหมายปกครอง 
   ส านกัอบรมศึกษากฎหมายแห่งเนติบณัฑิตยสภา 
 

ต าแหน่งอ่ืน 
ในปัจจุบัน 

ทนายความและท่ีปรึกษากฎหมาย 
บจก. ส านกักฎหมาย ญาณิศธรรม 
 

การถือหุ้นในบริษทั ไม่มี 

 
 การเข้าร่วมประชุม  ในรอบปีท่ีผา่นมา  (เขา้ด ารงต าแหน่ง เม่ือวนัท่ี 24 เมษายน 2557) 

1. เขา้ร่วมประชุมคณะกรรมการบริษทั ในปี 2557 จ านวน 4/8 คร้ัง 
2. เขา้ร่วมประชุมคณะกรรมการตรวจสอบ ในปี 2557 จ านวน 3/4 คร้ัง 
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แบบหนงัสือมอบฉนัทะ แบบ ข. (แบบท่ีก าหนดรายการต่างๆ ท่ีจะมอบฉนัทะท่ีละเอียดชดัเจนตายตวั) 

 
หนังสือมอบฉันทะ 

PROXY FROM 
(Form B. <with specific details>) 

 
       เขียนท่ี (Made at)………………………… 
       วนัท่ี (Dated)……………………………… 
 
(1)  ขา้พเจา้ ........................................................... สญัชาติ ............................... อยูบ่า้นเลขท่ี .................................  
       I/We                                                                 nationality                           residing/located at NO 
ถนน.......................................... ต าบล/แขวง .......................................... อ าเภอ/เขต ............................................... 
Road                                           Tambol/Kwaeng                                    Amphur/Khet  
จงัหวดั............................................ รหสัไปรษณีย ์...................... 
Province                                           Postal Code 
(2)  เป็นผูถื้อหุน้ของบริษทั โรงพิมพต์ะวนัออก จ ากดั (มหาชน) 
       Being a shareholder of  Eastern Printing Public Company Limited 
โดยถือหุน้จ านวนทั้งส้ินรวม.............................หุน้ และออกเสียงลงคะแนนไดเ้ท่ากบั..............................เสียง ดงัน้ี 
holding                                                              shares in total which are entitled to cast                votes as follows  
       หุน้สามญั....................................................หุน้ ออกเสียงลงคะแนนไดเ้ท่ากบั...................................เสียง 
        Ordinary shares                                         shares in total which are entitled to cast                         votes ; 
(3)  ขอมอบฉนัทะให ้
       I/We wish to appoint 
       (1)  ……………………………………..……………….อาย.ุ..................ปี อยูบ่า้นเลขท่ี................................. 
                                                                                                  Age          Years, residing/located at NO 
ถนน........................................ ต าบล/แขวง.......................................... อ าเภอ/เขต.................................................. 
Road                                         Tambol/Kwaeng                                   Amphur/Khet 
จงัหวดั.....................................รหสัไปรษณีย.์........................ หรือ 
Province                                   Postal Code                             or 
       (2)  ……………………………………..……………….อาย.ุ..................ปี อยูบ่า้นเลขท่ี................................. 
                                                                                                  Age          Years, residing/located at NO 
ถนน........................................ ต าบล/แขวง.......................................... อ าเภอ/เขต.................................................. 
Road                                         Tambol/Kwaeng                                   Amphur/Khet 
จงัหวดั.....................................รหสัไปรษณีย.์........................ หรือ 
Province                                   Postal Code                             or 
       (3)  ……………………………………..……………….อาย.ุ..................ปี อยูบ่า้นเลขท่ี................................. 
                                                                                                  Age          Years, residing/located at NO 
ถนน........................................ ต าบล/แขวง.......................................... อ าเภอ/เขต.................................................. 
Road                                         Tambol/Kwaeng                                   Amphur/Khet 
จงัหวดั.....................................รหสัไปรษณีย.์......................      
Province                                   Postal Code           
          

 

Duty Stamp 
Baht 20 

ติดอากรแสตมป์ 
20 บาท 
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คนหน่ึงคนใดเพียงคนเดียว เป็นผูแ้ทนของขา้พเจา้เพื่อเขา้ประชุม และออกเสียงลงคะแนนแทนขา้พเจา้ ในการประชุม
วสิามญัผูถื้อหุน้ ประจ าปี 2558  ในวนัท่ี  3 ธนัวาคม 2558  เวลา 10.00 น.  ณ  โรงแรมเอบีน่า เฮา้ส์    หอ้งชนกนนัท ์
เลขท่ี 73/39 ซอยวภิาวดี  64  ถนนวภิาวดีรังสิต  เขตบางเขน  กรุงเทพมหานคร  หรือท่ีจะพึงเล่ือนไปในวนั เวลา   และ
สถานท่ีอ่ืนดว้ย 
As/my/our proxy to attend and vote for me on my/our behalf at the Extraordinary General Meeting of Shareholders 
No.1/2015 to be held on December 3, 2015  time 10:00 a.m. At the  EBINA HOUSE HOTEL, Chanoknan  Room,  
NO. 73/39  Vipawadee  Rangsit  Road, Bangkhen, Bangkok such other date, time and place as may be adjourned. 

(4) ขา้พเจา้ขอมอบฉนัทะใหผู้รั้บมอบฉนัทะออกเสียงลงคะแนนแทนขา้พเจา้ในการประชุมคร้ังน้ี ดงัน้ี 
I/We authorize my/our proxy to cast the votes on my/our behalf at the above meeting in the following 
manners. 
 

วาระที ่1 พจิารณารับรองรายงานการประชุมสามญัผู้ถือหุ้น ประจ าปี 2558 ซ่ึงได้จดัขึน้เม่ือวนัที ่21 เมษายน 2558 
1st Agenda Re : To acknowledge the Minutes of the Annual General Meeting of shareholders for the year 

2015, held on April 21, 2015. 
  (ก)  ใหผู้รั้บมอบฉนัทะมีสิทธิพจิารณาและลงมติแทนขา้พเจา้ไดทุ้กประการตามท่ีเห็นสมควร 
  (a)   The proxy is entitled to cast the votes on my/our behalf at its own discretion.  
  (ข)  ใหผู้รั้บมอบฉนัทะออกเสียงลงคะแนนตามความประสงคข์องขา้พเจา้ ดงัน้ี 

        (b)   The proxy must cast the votes in accordance with the following instructions: 
 
          เห็นดว้ย.......................เสียง       ไม่เห็นดว้ย.......................เสียง       งดออกเสียง………….……..เสียง                    
          Approve                       votes              Disapprove                     votes              Abstain                                 votes 
 
วาระที ่2 พจิารณาอนุมตักิารเข้าท ารายการได้มาซ่ึงสินทรัพย์ของบริษัทย่อย  ในการลงทุนโครงการโรงไฟฟ้า

พลงังานแสงอาทติย์ประเทศญี่ปุ่ น Kyoto Project 9.99 เมกะวตัต์ Genbi Project 10 เมกะวตัต์ และ 
Shirakata Project 1-3 = 5.336 เมกะวตัต์ รวม 25.325 เมกะวตัต์ 

2nd Agenda     Re : To consider and approve the acquisition of assets of the subsidiary. Investment project of 
solar power plant in Japan, Kyoto Project 9.99 MW, Genbi Project 10 MW and Shirakata  
Project 1-3 = 5.336 MW total 25.325 MW 

  (ก)  ใหผู้รั้บมอบฉนัทะมีสิทธิพจิารณาและลงมติแทนขา้พเจา้ไดทุ้กประการตามท่ีเห็นสมควร 
  (a)   The proxy is entitled to cast the votes on my/our behalf at its own discretion.  
  (ข)  ใหผู้รั้บมอบฉนัทะออกเสียงลงคะแนนตามความประสงคข์องขา้พเจา้ ดงัน้ี 

        (b)   The proxy must cast the votes in accordance with the following instructions: 
 
          เห็นดว้ย.......................เสียง       ไม่เห็นดว้ย.......................เสียง       งดออกเสียง………………..เสียง                    
          Approve                       votes              Disapprove                     votes              Abstain                                votes 
 
วาระที ่3 เร่ืองอ่ืนๆ (ถ้าม)ี 

3th Agenda To consider other matters (if any) 
 

  (ก)  ใหผู้รั้บมอบฉันทะมีสิทธิพจิารณาและลงมติแทนขา้พเจา้ไดทุ้กประการตามท่ีเห็นสมควร 
  (a)   The proxy is entitled to cast the votes on my/our behalf at its own discretion.  
  (ข)  ใหผู้รั้บมอบฉนัทะออกเสียงลงคะแนนตามความประสงคข์องขา้พเจา้ ดงัน้ี 

        (b)   The proxy must cast the votes in accordance with the following instructions: 
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          เห็นดว้ย.......................เสียง       ไม่เห็นดว้ย.........................เสียง       งดออกเสียง………..…………..เสียง                    
          Approve                       votes              Disapprove                       votes            Abstain                                      votes 
 

(1) การลงคะแนนเสียงของผูรั้บมอบฉนัทะในวาระใดท่ีไม่เป็นไปตามท่ีระบุไวใ้นหนงัสือมอบฉนัทะน้ีใหถื้อวา่การ
ลงคะแนนเสียงนั้นไม่ถูกตอ้งและไม่ใช่เป็นการลงคะแนนเสียงของขา้พเจา้ในฐานะผูถื้อหุน้ 
The  proxy’s voting for any agenda that is not consistent with the intention specified under this proxy shall be 
deemed invalid and shall not be considered as my voting as the shareholder. 
 

(2) ในกรณีท่ีขา้พเจา้ไม่ไดร้ะบุความประสงคใ์นการออกเสียงลงคะแนนในวาระใดไว ้ หรือระบุไวไ้ม่ชดัเจน  หรือ
ในกรณีท่ีท่ีประชุมมีการพิจารณาหรือลงมติในเร่ืองใดนอกเหนือจากเร่ืองท่ีระบุไวข้า้งตน้    รวมถึงกรณีท่ีมีการ
แกไ้ขเปล่ียนแปลงหรือเพ่ิมเติมขอ้เทจ็จริงประการใด  ใหผู้รั้บมอบฉนัทะมีสิทธิพิจารณาและลงมติแทนขา้พเจา้
ไดทุ้กประการตามท่ีเห็นสมควร 
If  I/we do not specify or clearly specify my/our intention to vote in any agenda, or if there is any other agenda 
considered in the Meeting other than those specified above, or if there is any change or amendment to any 
fact, the proxy shall be authorized to consider the matters and vote on my/our behalf as the proxy deems 
appropriate. 
กิจการใดท่ีผูรั้บมอบฉนัทะไดก้ระท าไปในการประชุม เวน้แต่กรณีท่ีผูรั้บมอบฉนัทะไม่ออกเสียงตามท่ีขา้พเจา้
ระบุในหนงัสือมอบฉนัทะใหถื้อเสมือนวา่ขา้พเจา้ไดก้ระท าเองทุกประการ 
Any act performed by the proxy during the meeting except the proxy’s voting that is not consistent with my 
intention as specified under this proxy, shall be deemed to have been done by me/us in all respects. 
 
 
 
 
    ลงช่ือ/Signed        ผูม้อบฉนัทะ/Grantor 
          (        ) 
 
 
 
    ลงช่ือ/Signed         ผูรั้บมอบฉนัทะ/Grantee 
          (        ) 
 
 

 ลงช่ือ/Signed                                                             ผูรั้บมอบฉนัทะ/Grantee 
          (         ) 
 
 

 ลงช่ือ/Signed          ผูรั้บมอบฉนัทะ/Grantee 
          (          ) 
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หมายเหต ุ
Remarks: 
 

1. ผูถื้อหุน้ท่ีมอบฉนัทะ จะตอ้งมอบฉนัทะใหผู้รั้บมอบฉนัทะเพียงรายเดียวเป็นผูเ้ขา้ประชุมและออกเสียง 
ลงคะแนน     ไม่สามารถแบ่งแยกจ านวนหุน้ใหผู้รั้บมอบฉนัทะหลายคนเพื่อแยกการลงคะแนนเสียงได ้ 
A shareholder may grant a proxy to only one person. The number of shares held by a shareholder may  
not  be divided into several portions  and  granted to more than one proxy in order to divide the votes. 

2. วาระเลือกตั้งกรรมการสามารถเลือกตั้งกรรมการทั้งชุด หรือเลือกตั้งกรรมการเป็นรายบุคคล 
With respect to the agenda appointing directors, it is optional to elect all or any of the proposed 
directors. 

3. ในกรณีท่ีมีวาระท่ีจะพิจารณาในการประชุมมากกวา่วาระท่ีระบุไวข้า้งตน้       ผูม้อบฉนัทะสามารถระบุ 
เพ่ิมเติมไดใ้นใบประจ าต่อแบบหนงัสือมอบฉนัทะแบบ ข. ตามแบบ 
If the matters to be considered are more than those specified above, the proxy grantor may apply the 
Annex to Proxy Form B as attached. 
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ใบประจ าต่อแบบหนังสือมอบฉันทะ แบบ ข. 
Attachment to Proxy Form (Form B.) 

การมอบฉนัทะในฐานะเป็นผูถื้อหุน้ของ บริษทั โรงพิมพต์ะวนัออก จ ากดั (มหาชน) 
The proxy is granted by a shareholder of Eastern Printing Public Company Limited 

 
 ในการประชุมวสิามญัผูถื้อหุน้คร้ังท่ี 1/2558 ในวนัท่ี  3 ธนัวาคม 2558   เวลา 10.00 น.  ณ  โรงแรมเอบีน่า เฮา้ส์  
หอ้งชนกนนัท ์ เลขท่ี 73/39 ซอยวภิาวดี   64   ถนนวภิาวดีรังสิต  เขตบางเขน  กรุงเทพมหานคร    หรือจะพงึเล่ือนไปใน
วนั เวลา และสถานท่ีอ่ืนดว้ย 
  For  the  Extraordinary General Meeting  of  Shareholders  No.1/2015 to held  on December  3,  2015 time 
10:00 a.m. At the EBINA HOUSE HOTEL, Chanoknan room ,   No. 73/39  Vipawadee  Rangsit  Road 64 , 
Bangkhen, Bangkok or such other date, time and place as may be adjourned. 
 

วาระท่ี....................................เร่ือง....................................................................................................................................... 
Agenda ...................................Re: ......................................................................................................................................... 

เห็นดว้ย..............................เสียง   ไม่เห็นดว้ย............................เสียง  งดออกเสียง..............................เสียง 
      Approve with                            votes               Disapprove                                  votes         Abstain with                                    votes 
วาระท่ี....................................เร่ือง....................................................................................................................................... 
Agenda ...................................Re: ......................................................................................................................................... 

เห็นดว้ย..............................เสียง   ไม่เห็นดว้ย............................เสียง  งดออกเสียง..............................เสียง 
      Approve with                            votes               Disapprove                                  votes         Abstain with                                    votes 
วาระท่ี....................................เร่ือง....................................................................................................................................... 
Agenda ...................................Re: ......................................................................................................................................... 

เห็นดว้ย..............................เสียง   ไม่เห็นดว้ย............................เสียง  งดออกเสียง..............................เสียง 
      Approve with                            votes               Disapprove                                  votes         Abstain with                                    votes 
วาระท่ี....................................เร่ือง....................................................................................................................................... 
Agenda ...................................Re: ......................................................................................................................................... 

เห็นดว้ย..............................เสียง   ไม่เห็นดว้ย............................เสียง  งดออกเสียง..............................เสียง 
      Approve with                            votes               Disapprove                                  votes         Abstain with                                    votes 
วาระท่ี....................................เร่ือง....................................................................................................................................... 
Agenda ...................................Re: ......................................................................................................................................... 

เห็นดว้ย..............................เสียง   ไม่เห็นดว้ย............................เสียง  งดออกเสียง..............................เสียง 
      Approve with                            votes               Disapprove                                  votes         Abstain with                                    votes 
วาระท่ี....................................เร่ือง....................................................................................................................................... 
Agenda ...................................Re: ......................................................................................................................................... 

เห็นดว้ย..............................เสียง   ไม่เห็นดว้ย............................เสียง  งดออกเสียง..............................เสียง 
      Approve with                            votes               Disapprove                                  votes         Abstain with                                    votes 
 

ขา้พเจา้ขอรับรองวา่ รายการในใบประจ าต่อแบบหนงัสือมอบฉนัทะ ถูกตอ้งบริบูรณ์และเป็นความจริงทุกประการ 
I/We certify that the statements in this Supplemental Proxy Form are correct, complete and true in all respects. 

 
 

  ลงช่ือ / Signed         ผูม้อบฉนัทะ / Grantor  
                             (          )  

วนัท่ี / Date  
 

  ลงช่ือ / Signed          ผูรั้บมอบฉนัทะ / Grantee  
                             (          )  

วนัท่ี / Date  



โรงแรม เอบน่ีา เฮ้าท์   73/39 ม.3 ซ.วภิาวด ี64* ถ.วภิาวดรัีงสิต  เขตบางเขน  กทม. โทร. 02-973-4501-29 โทรสาร 02-973-4535   WWW.ebinahouse.com 
(*จากปากซอยวภิาวด ี64  ถึงโรงแรมฯ  ประมาณ 300 เมตร) 
 

 

 

ส่ิงท่ีส่งมาดว้ย ล าดบัท่ี 8 

http://www.ebinahouse.com/


                                                                    

 
 1

 
 

 
 
ท่ี       135 / 2558 

12 พฤศจิกายน 2558 
 
เร่ือง ความเห็นของท่ีปรึกษาทางการเงินอิสระเก่ียวกบัรายการไดม้าซ่ึงสินทรัพย ์

 บริษทั  โรงพิมพต์ะวนัออก จ ากดั (มหาชน)  
เรียน กรรมการตรวจสอบและผูถื้อหุน้ บริษทั โรงพิมพต์ะวนัออก จ ากดั (มหาชน) 
 
เอกสารแนบ:  
1) ขอ้มูลการประกอบธุรกิจของบริษทั โรงพิมพต์ะวนัออก จ ากดั (มหาชน) และบริษทัยอ่ย 
2) ขอ้มูลการประกอบธุรกิจของโครงการโรงงานไฟฟ้าพลงังานแสงอาทิตยท่ี์ประเทศญ่ีปุ่น  
 
อา้งถึง: 1) มติท่ีประชุมคณะกรรมการบริษทั โรงพิมพต์ะวนัออก จ ากดั (มหาชน) คร้ังท่ี 5/2558 ซ่ึงประชุมเม่ือวนัท่ี 

9 ตุลาคม 2558 และคร้ังท่ี 6/2558 ซ่ึงประชุมเม่ือวนัท่ี 13 ตุลาคม 2558  
2) มติท่ีประชุมคณะกรรมการพิจารณาการลงทุน คร้ังท่ี 1/2558 เม่ือวนัท่ี 11 กนัยายน 2558 ของบริษทั บ่อ

พลอย โซล่าร์ จ ากดั (บริษทัยอ่ย) 
3) สารสนเทศเก่ียวกบัการไดม้าไปซ่ึงสินทรัพยข์องบริษทั โรงพิมพต์ะวนัออก จ ากดั (มหาชน) วนัท่ี 9 

ตุลาคม 2558 และฉบบัแกไ้ข วนัท่ี 13 ตุลาคม 2558 ส าหรับรายการไดม้าซ่ึงสินทรัพย ์ 
4) แบบแสดงรายการขอ้มูลประจ าปี (แบบ 56-1) ของบริษทั โรงพิมพต์ะวนัออก จ ากดั (มหาชน) ส้ินสุด

วนัท่ี 31 ธนัวาคม 2557 
5) งบการเงินท่ีตรวจสอบและสอบทานแลว้โดยผูส้อบบญัชีรับอนุญาตของบริษทั โรงพิมพต์ะวนัออก 

จ ากดั (มหาชน) และบริษทัยอ่ย ส าหรับงวด 12 เดือน ส้ินสุดวนัท่ี 31 ธนัวาคม 2555 – 2557 และงวด 6 
เดือน ส้ินสุดวนัท่ี 30 มิถุนายน 2558 

6) เอกสารการตรวจสอบขอ้มูลทางกฎหมาย (Legal Due Diligence) และสญัญาต่างๆ ท่ีเก่ียวกบัการ
โครงการโรงไฟฟ้าพลงังานแสงอาทิตยท่ี์ประเทศญ่ีปุ่น  

7) หนงัสือรับรอง หนงัสือบริคณห์สนธิขอ้มูล และเอกสารอ่ืนๆตลอดจนการสมัภาษณ์ผูบ้ริหารของบริษทั 
โรงพิมพต์ะวนัออก จ ากดั (มหาชน) และบริษทัยอ่ย และเจา้หนา้ท่ี ท่ีเก่ียวขอ้ง 
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ผลการศึกษาของบริษทัหลกัทรัพย ์ เคทีบี (ประเทศไทย) จ ากดั (“ท่ีปรึกษาทางการเงินอิสระ” หรือ “KTBS”) ใน

รายงานฉบบัน้ี อยูบ่นพ้ืนฐานของขอ้มูลและสมมติฐานท่ีไดรั้บจากผูบ้ริหารของบริษทั โรงพิมพต์ะวนัออก จ ากดั 
(มหาชน) ขอ้มูลจาก Bloomberg และขอ้มูลท่ีเปิดเผยแก่สาธารณะ ในเวบ็ไซตข์องส านกังานคณะกรรมการก ากบั
หลกัทรัพย ์และตลาดหลกัทรัพย ์(www.sec.or.th) และเวบ็ไซตข์องตลาดหลกัทรัพยแ์ห่งประเทศไทย (www.set.or.th)  

ทั้งน้ี ท่ีปรึกษาทางการเงินอิสระท าการศึกษาโดยใชค้วามรู้ความสามารถ และความระมดัระวงั โดยตั้งมัน่อยูบ่น
พ้ืนฐานเยีย่งผูป้ระกอบวชิาชีพ โดยไดพ้ิจารณาและใหค้วามเห็น ภายใตส้ถานการณ์และขอ้มูลท่ีสามารถรับรู้ไดใ้นปัจจุบนั 
หากสถานการณ์และขอ้มูลมีการเปล่ียนแปลงอยา่งมีนยัส าคญั อาจส่งผลกระทบต่อผลการศึกษาของท่ีปรึกษาทางการเงิน
อิสระในคร้ังน้ี  

 
ท่ีมาของการเขา้ท ารายการ 

ตามท่ีท่ีประชุมคณะกรรมการของ บริษทั โรงพิมพต์ะวนัออก จ ากดั (มหาชน) (“บริษทัฯ”) คร้ังท่ี 5/2558 เม่ือ
วนัท่ี 9 ตุลาคม 2558 และ คร้ังท่ี 6/2558 เม่ือวนัท่ี 13 ตุลาคม 2558 ไดมี้มติอนุมติัใหน้ าเสนอต่อท่ีประชุมวสิามญัผูถื้อหุน้
เพื่อพิจารณาการเขา้ท ารายการลงทุนในโครงการโรงไฟฟ้าพลงังานแสงอาทิตย ์ จ านวน 5 โครงการ ไดแ้ก่ (1) โครงการ 
Kyoto (2) โครงการ Genbi (3) โครงการ Shirakata 1 (4) โครงการ Shirakata 2 และ (5) โครงการ Shirakata 3  ท่ีประเทศ
ญ่ีปุ่น ขนาดก าลงัการผลิตรวม 25.33 เมกะวตัต ์ (ก าลงัการผลิตติดตั้ง 29.471 เมกะวตัต)์ โดยมีมูลค่ารวมของโครงการ
ประมาณ 2,472.75 ลา้นบาท (หรือ 8,215.12 ลา้นเยน อา้งอิงจากอตัราแลกเปล่ียนท่ี 0.301 บาท/เยน จากธนาคารแห่ง
ประเทศไทย ณ วนัท่ี 9 ตุลาคม 2558)  และถา้จะมีค่าใชจ่้ายท่ีอาจจะเกิดข้ึน บริษทัฯ ประมาณวา่จะเพ่ิมข้ึนรวมแลว้ไม่เกิน
จ านวนเงินทั้งส้ิน 2,500.00 ลา้นบาท (หรือ 8,305.65 ลา้นเยน) โดยลงทุนผา่น บริษทั เอป็โก ้เอน็เนอร์ยี ่จ  ากดั  (“EPCOE”) 
ซ่ึงเป็นบริษทัยอ่ยทางออ้ม ท่ีถือหุน้ในสดัส่วนร้อยละ 100 ของจ านวนหุน้ท่ีช าระแลว้ โดยบริษทั เอป็โก ้ กรีน พาวเวอร์ 
พลสั จ ากดั (“EPCOG”) และบริษทั บ่อพลอย โซล่าร์ จ ากดั (“Bor Ploi”) ตามล าดบั 

รายการดงักล่าวถือเป็นรายการไดม้าซ่ึงสินทรัพย ์ ตามประกาศคณะกรรมการตลาดทุนท่ี ทจ. 20/2551 เร่ือง
หลกัเกณฑใ์นการท ารายการท่ีมีนยัส าคญัท่ีเขา้ข่ายเป็นการไดม้าหรือจ าหน่ายไปซ่ึงสินทรัพย ์ ลงวนัท่ี 31 สิงหาคม 2551 
และฉบบัแกไ้ขเพ่ิมเติม และประกาศคณะกรรมการตลาดหลกัทรัพยแ์ห่งประเทศไทย เร่ืองการเปิดเผยขอ้มูลและการ
ปฏิบติัการของบริษทัจดทะเบียนในการไดม้าหรือจ าหน่ายไปซ่ึงสินทรัพย ์ พ.ศ. 2547 ลงวนัท่ี 29 ตุลาคม 2547 รวมทั้ง
ประกาศท่ีมีการแกไ้ขเพ่ิมเติม (“ประกาศรายการไดม้าหรือจ าหน่ายไป”) ซ่ึงเม่ือค านวณตามเกณฑต์่างๆ ท่ีก าหนดใน
ประกาศ โดยใชมู้ลค่าสูงสุดท่ีค านวณไดจ้ากหลกัเกณฑใ์ดเกณฑห์น่ึง พบวา่มีขนาดรายการรวมเท่ากบัร้อยละ 94.17 ของ
สินทรัพยร์วมของบริษทัฯ ตามงบการเงินรวม ณ วนัท่ี 30 มิถุนายน 2558 ซ่ึงสูงกวา่ร้อยละ 50 แต่ไม่เกินร้อยละ 100  

ดงันั้น บริษทัฯ จึงมีหนา้ท่ีท่ีจะตอ้งเปิดเผยสารสนเทศการท ารายการประเภทท่ี 1 ต่อตลาดหลกัทรัพยแ์ห่ง
ประเทศไทย (“ตลาดหลกัทรัพยฯ์”) รวมถึงจะตอ้งด าเนินการจดัประชุมผูถื้อหุน้ และขออนุมติัจากท่ีประชุมผูถื้อหุน้ โดย
ตอ้งไดรั้บอนุมติัดว้ยคะแนนเสียงไม่นอ้ยกวา่ 3 ใน 4 ของผูถื้อหุน้ท่ีเขา้ประชุมและมีสิทธิออกเสียง 

ทั้งน้ี บริษทัฯ ไดแ้ต่งตั้งบริษทัหลกัทรัพย ์ เคทีบี (ประเทศไทย) จ ากดั (“KTBS” หรือ “ท่ีปรึกษาทางการเงิน
อิสระ”) เป็นท่ีปรึกษาทางการเงินอิสระเพ่ือใหค้วามเห็นต่อผูถื้อหุน้ของบริษทัฯ เก่ียวกบัรายการไดม้าซ่ึงสินทรัพยใ์นคร้ัง
น้ี พร้อมทั้งเปิดเผยสารสนเทศการเขา้ท ารายการไดม้าซ่ึงสินทรัพยต์่อตลาดหลกัทรัพยฯ์ และเสนอใหท่ี้ประชุมผูถื้อหุน้
ของบริษทัฯ เพื่อพิจารณาอนุมติัการเขา้ท ารายการไดม้าซ่ึงสินทรัพย ์ โดยบริษทัฯ จะน าเสนอขออนุมติัการเขา้ท ารายการ
ดงักล่าวจากท่ีประชุมวสิามญัผูถื้อหุน้ คร้ังท่ี 1/2558 ซ่ึงจะประชุมวนัท่ี 3 ธนัวาคม 2558 
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ความเห็นของท่ีปรึกษาทางการเงินอิสระในรายงานฉบบัน้ีตั้งอยูบ่นสมมติฐานวา่ ขอ้มูลและเอกสารท่ีไดรั้บจาก
บริษทัฯ เป็นขอ้มูลท่ีถูกตอ้งตามความเป็นจริงและสมบูรณ์ และการใหค้วามเห็นน้ีเป็นการพิจารณาจากสภาวะและขอ้มูล
ท่ีสามารถรับรู้ไดใ้นปัจจุบนั ณ วนัท่ีจดัท ารายงานฉบบัน้ี ทั้งน้ี หากมีการเปล่ียนแปลงใดๆ หรือเกิดเหตุการณ์ใด อาจ
ส่งผลกระทบอยา่งมีนยัส าคญัต่อการด าเนินธุรกิจรวมถึงการตดัสินใจของผูถื้อหุน้ต่อรายการไดม้าซ่ึงสินทรัพยด์งักล่าวได ้

ในการใหค้วามเห็นต่อผูถื้อหุน้ในคร้ังน้ี ท่ีปรึกษาทางการเงินอิสระไดพ้ิจารณาถึงความสมเหตุสมผลของรายการ
ไดม้าซ่ึงสินทรัพย ์ และความเหมาะสมของมูลค่าการเขา้ท ารายการประกอบกบัปัจจยัต่างๆ ท่ีเก่ียวขอ้ง โดยท่ีปรึกษา
ทางการเงินอิสระไดพ้จิารณาขอ้มูลดงักล่าวดว้ยความรอบคอบ และสมเหตุสมผลตามมาตรฐานของผูป้ระกอบวชิาชีพพึง
กระท า 
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ค ำย่อ 

บริษทั โรงพิมพต์ะวนัออก จ ากดั (มหาชน) EPCO 
บริษทั บ่อพลอย โซล่าร์ จ ากดั บ่อพลอยฯ 
บริษทั เอป็โก ้กรีน พาวเวอร์ พลสั จ ากดั  EPCOG 
บริษทั เอป็โก ้เอน็เนอร์ยี ่จ  ากดั   EPCOE 
AE Power Godo Kaisha  AE Power 
Alternative Energies Kabushiki Kaisha Company Limited. AEKK 
Green Partner Godo Kaisha  GE 
Shonan Build Service Company Limited  Shonan 
Engineering Procurement and Construction  ผูด้  าเนินงานออกแบบจดัซ้ือ
และก่อสร้าง 

EPC 

โครงการโรงไฟฟ้าพลงังานแสงอาทิตย ์ท่ีเมืองเกียวโต (Kyoto) โครงการโรงไฟฟ้า Kyoto หรือโครงการ Kyoto 
โครงการโรงไฟฟ้าพลงังานแสงอาทิตย ์แถบภูเขาเก็นบิ เมืองอิวาเตะ (Iwate)  โครงการโรงไฟฟ้า Genbi หรือโครงการ Genbi 
โครงการโรงไฟฟ้าพลงังานแสงอาทิตย ์ ท่ีเมืองชิรากาตะ จงัหวดัฟุกอิุ 
(Fukui) แห่งท่ี 1 

โครงการโรงไฟฟ้า Shirakata 1 หรือโครงการ 
Shirakata 1 

โครงการโรงไฟฟ้าพลงังานแสงอาทิตย ์ ท่ีเมืองชิรากาตะ จงัหวดัฟกุอิุ 
(Fukui) แห่งท่ี 2 

โครงการโรงไฟฟ้า Shirakata 2 หรือโครงการ 
Shirakata 2 

โครงการโรงไฟฟ้าพลงังานแสงอาทิตย ์ ท่ีเมืองชิรากาตะ จงัหวดัฟุกอิุ 
(Fukui) แห่งท่ี 3 

โครงการโรงไฟฟ้า Shirakata 3 หรือโครงการ 
Shirakata 3 

ส านกังานคณะกรรมการก ากบัหลกัทรัพยแ์ละตลาดหลกัทรัพย ์ ส านกังาน ก.ล.ต. 
บริษทัหลกัทรัพย ์เคทีบี (ประเทศไทย) จ ากดั  ท่ีปรึกษาทางการเงินอิสระ หรือ KTBS 
ตลาดหลกัทรัพยแ์ห่งประเทศไทย ตลาดหลกัทรัพยฯ์ 
สญัญาซ้ือขายไฟฟ้า  PPA 
การเร่ิมเดินเคร่ืองเชิงพาณิชย ์(Commercial Operation Date) COD 

Ministry of Economy, Trade and Industry ประเทศญ่ีปุ่น METI 
องคก์รเพ่ือพฒันาพลงังานรูปแบบใหม่และเทคโนโลยทีางอุตสาหกรรม 
(New Energy and Industrial Technology Development Organization) 

NEDO 

กองทุนการเงินระหวา่งประเทศ (International Monetary Fund) IMF 

Kansai Electricity Power Company Inc. ซ่ึงเป็นบริษทัท่ีไดรั้บสมัปทานเพียง
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ข้อมูลสรุป (Executive Summary) 

 
ตามท่ีท่ีประชุมคณะกรรมการของ บริษทั โรงพิมพต์ะวนัออก จ ากดั (มหาชน) (“บริษทัฯ”) คร้ังท่ี 5/2558 เม่ือ

วนัท่ี 9 ตุลาคม 2558 และ คร้ังท่ี 6/2558 เม่ือวนัท่ี 13 ตุลาคม 2558 ไดมี้มติอนุมติัใหน้ าเสนอต่อท่ีประชุมวสิามญัผูถื้อหุน้
เพื่อพิจารณาการเขา้ท ารายการลงทุนในโครงการโรงไฟฟ้าพลงังานแสงอาทิตย ์ จ านวน 5 โครงการ ไดแ้ก่ (1) โครงการ 
Kyoto (2) โครงการ Genbi (3) โครงการ Shirakata 1 (4) โครงการ Shirakata 2 และ (5) โครงการ Shirakata 3  ท่ีประเทศ
ญ่ีปุ่น ขนาดก าลงัการผลิตรวม 25.33 เมกะวตัต ์(ก าลงัการผลิตติดตั้ง 29.471 เมกะวตัต)์ โดยมีมูลค่ารวมของโครงการรวม
ไม่เกิน 2,500.00 ลา้นบาท (หรือ 8,305.65 ลา้นเยน อตัราแลกเปล่ียน 0.301 บาทต่อเยน) โดยลงทุนผา่น บริษทั เอป็โก ้เอน็
เนอร์ยี ่ จ  ากดั (“EPCOE”) ซ่ึงเป็นบริษทัยอ่ยทางออ้ม ท่ีถือหุน้ในสดัส่วนร้อยละ 100 ของจ านวนหุน้ท่ีช าระแลว้ โดย
บริษทั เอป็โก ้กรีน พาวเวอร์ พลสั จ ากดั (“EPCOG”) และบริษทั บ่อพลอย โซล่าร์ จ ากดั (“Bor Ploi”) ตามล าดบั 

รายการดงักล่าวถือเป็นรายการไดม้าซ่ึงสินทรัพย ์ ตามประกาศรายการไดม้าหรือจ าหน่ายไป ซ่ึงเม่ือค านวณตาม
เกณฑต์่างๆ ท่ีก าหนดในประกาศ โดยใชมู้ลค่าสูงสุดท่ีค านวณไดจ้ากหลกัเกณฑใ์ดเกณฑห์น่ึง พบวา่มีขนาดรายการรวม
เท่ากบัร้อยละ 94.17 ของสินทรัพยร์วมของบริษทัฯ ตามงบการเงินรวม ณ วนัท่ี 30 มิถุนายน 2558 ซ่ึงสูงกวา่ร้อยละ 50 แต่
ไม่เกินร้อยละ 100 ดงันั้นบริษทัฯ จึงมีหนา้ท่ีท่ีจะตอ้งเปิดเผยสารสนเทศการท ารายการประเภทท่ี 1 ต่อตลาดหลกัทรัพย์
แห่งประเทศไทย (“SET”) รวมถึงจะตอ้งด าเนินการจดัประชุมผูถื้อหุน้ และขออนุมติัจากท่ีประชุมผูถื้อหุน้ โดยตอ้งไดรั้บ
อนุมติัดว้ยคะแนนเสียงไม่นอ้ยกวา่ 3 ใน 4 ของผูถื้อหุน้ท่ีเขา้ประชุมและมีสิทธิออกเสียง 

บริษทัหลกัทรัพย ์ เคทีบี (ประเทศไทย) จ ากดั (“KTBS” หรือ “ท่ีปรึกษาทางการเงินอิสระ”) ในฐานะท่ีปรึกษา
ทางการเงินอิสระของผูถื้อหุน้ท่ีไดรั้บการแต่งตั้งโดยบริษทัฯ มีความเห็นต่อการท ารายการดงักล่าว ดงัน้ี 

เม่ือพิจารณาขอ้ดีขอ้ดอ้ย และความเส่ียงจากการเขา้ท ารายการไดม้าซ่ึงสินทรัพยใ์นคร้ังน้ี สรุปไดว้า่ 
 
ขอ้ดีของการเขา้ท ารายการ 
- บริษัทฯ จะมแีหล่งรายได้เพิม่ขึน้ทีม่ัน่คง เน่ืองจากเป็นการขายไฟฟ้าใหแ้ก่บริษทัเอกชนท่ีท าสญัญารับซ้ือ

ไฟฟ้าเป็นระยะเวลา 20 ปี 
- เป็นการกระจายความเส่ียงจากการลงทุนในต่างประเทศ โดยจะส่งผลใหบ้ริษทัฯ มีสดัส่วนก าลงัการผลิต

ไฟฟ้าดว้ยพลงังานแสงอาทิตยใ์นประเทศ และต่างประเทศในสดัส่วนประมาณ 40% : 60% 
 
ขอ้ดอ้ยของการเขา้ท ารายการ 
- ความเส่ียงจากการด าเนินโครงการโรงไฟฟ้า Shirakata 1-3 ซ่ึงยงัไม่พร้อมด้านเอกสารทีเ่กี่ยวข้อง ซ่ึงอาจ

ส่งผลใหก้ารด าเนินโครงการล่าชา้ หรือมีค่าใชจ่้ายสูงกวา่ท่ีคาดการณ์ไว ้
- บริษัทฯ จะมภีาระหนีสิ้น และดอกเบีย้จ่ายเพิม่ขึน้ จากเงินกูส้ าหรับโครงการประมาณ 2,000 ลา้นบาท โดยมี

ระยะเวลาผอ่นช าระประมาณ 18 ปี  
- ความเส่ียงในการด าเนินธุรกจิผลติไฟฟ้าจากพลงังานแสงอาทติย์ ไดแ้ก่  

- ความเส่ียงจากความไม่แน่นอนของพลงังานแสงอาทติย์ ซ่ึงจะข้ึนอยูส่ภาวะอากาศในแต่ละภูมิประเทศ 
แต่ละช่วงเวลา ซ่ึงไม่สามารถควบคุมได ้ แต่บริษทัฯมีแผนการท าประกนัรายได ้ (Revenue Shortfall) 
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กรณีท่ีบริษทัฯไม่สามารถผลิตไฟฟ้าไดถึ้งร้อยละ 90 ของประมาณการผลิตต่อปี ซ่ึงเป็นแผนประกนัท่ี
นิยมใชก้นัทัว่ไปในอุตสาหกรรม เพ่ือเป็นการลดความเส่ียงดงักล่าวดว้ย    

-  ความเส่ียงจากสภาวะแวดล้อม และภัยธรรมชาตขิองทีต่ั้งโครงการ เน่ืองจากประเทศญ่ีปุ่นตั้งอยูใ่น
ภูมิอากาศหนาว โดยจะมีหิมะตกในฤดูหนาวบางพ้ืนท่ี ซ่ึงเป็นอปุสรรคต่อการรับแสงอาทิตย ์ เพ่ือผลิต
พลงังานไฟฟ้า ดงันั้น การติดตั้งแผงพลงังานแสงอาทิตยต์อ้งมีการออกแบบใหล้าดเอียงเพียงพอ เพื่อ
ป้องกนัมิใหหิ้มะเกาะติดบนแผง รวมทั้งมีการซ่อมบ ารุงอยา่งดี เพ่ือรองรับความเส่ียงจากสภาวะแวดลอ้ม
ดงักล่าว นอกจากน้ี บริษทัฯมีแผนท าประกนัรายได ้ (Revenue Shortfall) เพื่อลดความเส่ียงดงักล่าวดว้ย
เช่นเดียวกนั 

- ความเส่ียงจากการด าเนินโครงการล่าช้ากว่าทีก่ าหนดไว้  โดยในการลงทุนโครงการโรงไฟฟ้า 5 โครงการ 
ไดมี้การประเมินระยะเวลาก่อสร้างสายส่งไฟฟ้าของแต่ละโครงการ (Grid Connection) แลว้ 3 โครงการ 
โดยโครงการ Shirakata 1 และ 2 ยงัอยูร่ะหวา่งการตอบรับ ซ่ึงการก าหนดวนั COD จะตอ้งข้ึนอยูก่บั
ความพร้อมของสายส่งไฟฟ้าดงักล่าว ดงันั้น หากระยะเวลาก่อสร้างสายส่งไฟฟ้าล่าชา้ออกไป ก็จะส่งผล
ใหช่้วงเวลาเร่ิมรับรู้รายไดข้องแตล่ะโครงการล่าชา้ดว้ย 

- ความเส่ียงจากการด าเนินธุรกจิในต่างประเทศ เน่ืองจากโครงการผลิตไฟฟ้าดว้ยพลงังานแสงอาทิตย ์ตั้งอยูใ่น 
3 เมืองของประเทศญ่ีปุ่น ซ่ึงมีรูปแบบการด าเนินธุรกิจท่ีแตกต่างจากประเทศไทย ทั้งในดา้นบุคลากร ภาษา 
กฎหมาย และกฎระเบียบต่างๆ บริษทัฯ จึงตอ้งมีการวา่จา้งผูด้  าเนินงานเฉพาะดา้นในประเทศญ่ีปุ่น อาจส่งผล
ใหก้ารด าเนินธุรกิจไม่เป็นไปตามท่ีคาดการณ์ไว ้ นอกจากน้ี การท่ีโครงการอยูใ่นประเทศญ่ีปุ่น ซ่ึงห่างไกล
จากประเทศไทย อาจส่งผลต่อการควบคุมการด าเนินงานท่ีไม่สามารถดูแลไดอ้ยา่งใกลชิ้ดเหมือนโครงการใน
ประเทศ 

- ความเส่ียงจากอตัราแลกเปลีย่น (Exchange Rate Risk) บริษทัฯ จะมีความเส่ียงในการลงทุนหากอตัราค่าเงิน
บาทแขง็ค่าในอนาคต เม่ือเปรียบเทียบกบัค่าเงินเยน เน่ืองจากจะรับรู้ผลตอบแทนจากเงินปันผล และ
ผลตอบแทนเงินส่วนแบ่งคืนเงินลงทุน (Capital Redemption) ในจ านวนท่ีลดลง อยา่งไรก็ตาม บริษทัฯ จะ
ไม่ไดรั้บผลกระทบจากค่าเงินในส่วนของเงินกูส้ถาบนัการเงิน เน่ืองจากบริษทัฯ จะขอเงินกูจ้ากสถาบนั
การเงินในประเทศญ่ีปุ่น เป็นค่าเงินเยน ในขณะท่ีกระแสเงินสดท่ีใชช้ าระคืน มาจากโครงการในประเทศ
ญ่ีปุ่นเช่นกนั อยา่งไรก็ตาม เพ่ือลดความเส่ียงดงักล่าว บริษทัฯ มีแผนท่ีจะพิจารณาบริหารความเส่ียงของ
ค่าเงินโดยการท าสญัญาซ้ือขายเงินตราต่างประเทศล่วงหนา้ (Forward Contract) ตามสถานการณ์ในอนาคต 

- ความเส่ียงจากการขอเงนิกู้สถาบนัการเงนิ ปัจจุบนับริษทัฯ ไดมี้การเจรจากบัธนาคารท่ีประเทศญ่ีปุ่น เพ่ือ
เจรจาเง่ือนไขการกูเ้งิน เพ่ือด าเนินโครงการโรงไฟฟ้าทั้ง 5 โครงการแลว้ แต่ยงัมิไดมี้การลงนามในสญัญา
เงินกู ้ หรือ MOU ใดๆ กบัสถาบนัการเงินเป้าหมาย ท าใหบ้ริษทัฯ มีความเส่ียงจากการอาจไม่ไดรั้บการ
สนบัสนุนวงเงินกู ้หรือไดใ้นจ านวนท่ีไม่เพียงพอ หรือมีเง่ือนไขท่ีไม่เป็นไปตามท่ีคาดการณ์ไว ้

 
เม่ือพิจารณาขอ้ดี และขอ้เสียขา้งตน้ ที่ปรึกษาทางการเงินอิสระจึงสรุปว่าการเข้าท ารายการได้มาซ่ึงสินทรัพย์ใน

คร้ังนี ้สมเหตุสมผล 
อยา่งไรก็ตาม ภายหลงัการเขา้ท ารายการ บริษทัฯ จะมีความเส่ียงในการเขา้ท ารายการจากการด าเนินโครงการ

โรงไฟฟ้า Shirakata 1-3 ซ่ึงยงัไม่พร้อมดา้นเอกสารท่ีเก่ียวขอ้ง ซ่ึงอาจส่งผลใหก้ารด าเนินโครงการล่าชา้ หรือมีค่าใชจ่้ายสูง
กวา่ท่ีคาดการณ์ไว ้ ความเส่ียงจากการด าเนินธุรกิจโรงไฟฟ้าพลงังานแสงอาทิตยใ์นต่างประเทศ ความเส่ียงจากอตัรา
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แลกเปล่ียนหากเงินบาทแขง็ค่า จะท าใหมู้ลค่าเงินท่ีโอนกลบัมาใหบ้ริษทัฯ ลดลง และความเส่ียงจากการขอเงินกูส้ถาบนั
การเงิน 

นอกจากน้ี ท่ีปรึกษาทางการเงินอิสระเห็นวา่ เงือ่นไขในการเข้าลงทุนมคีวามเหมาะสม เน่ืองจาก บริษทัฯ มีการ
จ่ายเงินค่าด าเนินโครงการ Kyoto ไปแลว้จ านวน 650 ลา้นเยน (195.65 ลา้นบาท) ใหแ้ก่ TTS Planning ผูถื้อกรรมสิทธ์ิบน
ท่ีดินและใบอนุญาตเดิม ซ่ึงไม่มีความเก่ียวขอ้งกบับริษทัฯ (ทั้งน้ีจากขอ้มูล ณ วนัท่ี 1 กนัยายน 2015, TTS Planning ก่อตั้ง
เม่ือ 7 เม.ย. ค.ศ. 1997 มีทุนจดทะเบียน 10 ลา้นเยน มีนายโตชิยกิู โนมิยามะ (Mr.Toshiyuki Nomiyama) เป็นกรรมการและผู ้
ถือหุน้ของ TTS Planning เพียงผูเ้ดียว) ส าหรับค่าด าเนินโครงการดงักล่าวแบ่งเป็นค่าท่ีดิน 100 ลา้นเยน และ 550 ลา้นเยน 
ส าหรับใบอนุญาตค่าซ้ือขายไฟฟ้ารวมค่าปรับปรุงและค่าเช่ือมต่อสายส่ง นอกนั้นอีก 4 โครงการยงัมิไดมี้การจ่ายเงินใดๆ 
โดยทุกโครงการบริษทัฯ จะช าระเงินค่าก่อสร้างและติดตั้ง (EPC) ตามความส าเร็จของงาน ท าใหบ้ริษทัฯ มีความเส่ียงต ่าจาก
การสูญเสียเงินลงทุน หากไม่สามารถด าเนินการ EPC ไดต้ามก าหนดหรือล่าชา้ 

ในเร่ืองความเหมาะสมของราคาท่ีปรึกษาทางการเงินอิสระไดป้ระเมินอตัราผลตอบแทนจากการลงทุน โดย
พิจารณา  (1) มูลค่าปัจจุบนัสุทธิของกระแสเงินสด (Net Present Value: NPV) ส าหรับโครงการ และผูถื้อหุน้ (2) อตัรา
ผลตอบแทนจากการลงทุนของโครงการ (Project IRR) และผูถื้อหุน้ (Equity IRR) และ (3) ระยะเวลาคืนทุน (Payback 
Period) ส าหรับโครงการ และผูถื้อหุน้ ซ่ึงสรุปไดด้งัน้ี 

 
 โครงการ  

Kyoto 
โครงการ  

Genbi 
โครงการ 

Shirakata 1 
โครงการ 

Shirakata 2 
โครงการ 

Shirakata 3 
โครงการ      
WACC (% ต่อปี) 2.61% - 8.35% 2.58% - 8.35% 2.58% - 8.35% 2.58% - 8.35% 2.61% - 8.35% 
อตัราผลตอบแทนจากการลงทุนใน
โครงการ (Project IRR) (%) 

4.20% 4.18% 4.92% 5.55% 5.13% 

มูลค่าปัจจุบนัสุทธิของกระแสเงินสดของ
โครงการ (NPV) (ลา้นบาท) 

                  6.18                    8.36  7.49  13.35  6.80  

ระยะเวลาคืนทุน (Payback Period) (ปี) 12.94  13.95  13.15    12.57    12.96  
ผู้ถือหุ้นในประเทศไทย      
อตัราผลตอบแทนท่ีผูถื้อหุน้ตอ้งการ (Re) 8.35% 8.35% 8.35% 8.35% 8.35% 
อตัราผลตอบแทนจากการลงทุนของผูถื้อ
หุน้ (Equity IRR) (%) 

10.86% 10.91% 15.02% 18.29% 15.77% 

มูลค่าปัจจุบนัสุทธิของกระแสเงินสดของ
ผูถื้อหุน้ (NPV) ) (ลา้นบาท) 

18.73  18.78    7.61    12.18    10.73  

ระยะเวลาคืนทุน (Payback Period) (ปี)   8.08    9.06    7.13  6.18  6.89  
 
จากตารางท่ีปรึกษาทางการเงินอิสระเห็นวา่  Project IRR ของ 5 โครงการอยูร่ะหวา่งร้อยละ 4.20 – 5.55 ต่อปี 

และมี Equity IRR อยูร่ะหวา่งร้อยละ 10.86 – 18.29 ต่อปี ซ่ึงสอดคลอ้งกบันโยบายการลงทุนของบ่อพลอยฯ ซ่ึงโครงการท่ี
จะพิจารณาลงทุนตอ้งมีอตัราผลตอบแทนของผูถื้อหุน้สูงกวา่ร้อยละ 10 ต่อปี โดยมีระยะเวลาคืนทุนของโครงการระหวา่ง 
12.94 – 13.95 ปี และมีระยะเวลาคืนทุนของผูถื้อหุน้ระหวา่ง 6.18 – 9.05 ปี 
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โดยหากสรุปทุกโครงการรวมกนั จะสรุปกระแสเงินสดสุทธิส าหรับโครงการ (FCFF) และกระแสเงินสดสุทธิ

ส าหรับผูถื้อหุน้ (FCFE)ไดด้งัน้ี 
 

(หน่วย: ลา้นบาท) ปีท่ี 0* ปีท่ี 1 ปีท่ี 2* ปีท่ี 3 ปีท่ี 4 ปีท่ี 5 ปีท่ี 6 ปีท่ี 7 ปีท่ี 8 ปีท่ี 9 ปีท่ี 10 ปีท่ี 11 
FCFF (1,452.93) 117.14 (907.39) 197.00 197.30 197.23 196.70 195.96 195.02 193.92 192.68 190.91 

FCFE (197.64) 27.84 (108.33) 44.58 44.88 44.82 44.32 43.61 42.71 41.64 40.45 39.18 

 ปีท่ี 12 ปีท่ี 13 ปีท่ี 14 ปีท่ี 15 ปีท่ี 16 ปีท่ี 17 ปีท่ี 18 ปีท่ี 19 ปีท่ี 20 ปีท่ี 21 ปีท่ี 22  
FCFF 188.64 187.24 185.83 184.40 182.95 164.22 161.90 147.56 59.58 58.84 188.64  
FCFE 37.87 36.54 35.20 33.84 32.46 31.06 13.19 96.75 83.05 58.05 57.33  

* - โครงการ Genbi เร่ิมก่อสร้างหลงัโครงการอ่ืน 2 ปี 
 
และสรุปอตัราผลตอบแทนรวมทุกโครงการไดด้งัน้ี 

 โครงการ (Project) ผูถื้อหุน้ (Equity) 
อตัราผลตอบแทนจากการลงทุนของผูถื้อหุน้ (IRR) (%) 4.37% 11.91% 
มูลค่าปัจจุบนัสุทธิของกระแสเงินสดของผูถื้อหุน้ (NPV)  (ลา้นบาท) 42.18 68.04 
ระยะเวลาคืนทุน (Payback Period) (ปี) 14.57 9.32 

 
การลงทุนในโครงการโรงไฟฟ้า 5 โครงการท่ีประเทศญ่ีปุ่นในคร้ังน้ี  มคีวามสมเหตุสมผลในด้านผลตอบแทนจาก

การลงทุน  
 
โดยสรุป ท่ีปรึกษาทางการเงินอิสระมีความเห็นวา่ ผู้ถือหุ้น ควรอนุมตักิารเข้าท ารายการได้มาซ่ึงสินทรัพย์ ในคร้ัง

น้ี 
อยา่งไรก็ตาม ผูถื้อหุน้ควรจะศึกษาขอ้มูลในเอกสารต่างๆ ท่ีแนบมากบัหนงัสือเชิญประชุมในคร้ังน้ี เพ่ือใช้

ประกอบการพิจารณาในการตดัสินใจส าหรับการลงมติ ซ่ึงการพิจารณาอนุมติัการรายการไดม้าซ่ึงสินทรัพย ์ข้ึนอยูก่บัดุลย
พินิจและการตดัสินใจของผูถื้อหุน้เป็นส าคญั 
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โดยรายละเอียดประกอบความเห็นของท่ีปรึกษาทางการเงินอิสระ สามารถสรุปไดด้งัน้ี 

 

การเข้าลงทุนในโครงการโรงไฟฟ้าพลงังานแสงอาทติย์ จ านวน 5 โครงการ ทีป่ระเทศญี่ปุ่ น 

 
1. ลกัษณะและรายละเอยีดของรายการได้มาซ่ึงสินทรัพย์ 

 
1.1  วตัถุประสงค์ของการท ารายการและทีม่าของรายการ 

ตามท่ีท่ีประชุมคณะกรรมการของ บริษทั โรงพิมพต์ะวนัออก จ ากดั (มหาชน) (“บริษทัฯ”) คร้ังท่ี 5/2558 เม่ือ
วนัท่ี 9 ตุลาคม 2558 และ คร้ังท่ี 6/2558 เม่ือวนัท่ี 13 ตุลาคม 2558 ไดมี้มติอนุมติัใหน้ าเสนอต่อท่ีประชุมวสิามญัผูถื้อหุน้
เพื่อพิจารณาการเขา้ท ารายการลงทุนในโครงการโรงไฟฟ้าพลงังานแสงอาทิตย ์ จ านวน 5 โครงการ ไดแ้ก่ (1) โครงการ 
Kyoto (2) โครงการ Genbi (3) โครงการ Shirakata 1 (4) โครงการ Shirakata 2 และ (5) โครงการ Shirakata 3  ท่ีประเทศ
ญ่ีปุ่น ขนาดก าลงัการผลิตรวม 25.33 เมกะวตัต ์ (ก าลงัการผลิตติดตั้ง 29.471 เมกะวตัต)์ โดยมีมูลค่ารวมของโครงการ
ประมาณ 2,472.75 ลา้นบาท (หรือ 8,215.12 ลา้นเยน อา้งอิงจากอตัราแลกเปล่ียนท่ี 0.301 บาท/เยน จากธนาคารแห่ง
ประเทศไทย ณ วนัท่ี 9 ตุลาคม 2558) และถา้จะมีค่าใชจ่้ายท่ีอาจจะเกิดข้ึน บริษทัฯ ประมาณวา่จะเพ่ิมข้ึนรวมแลว้ไม่เกิน
จ านวนเงินทั้งส้ิน 2,500.00 ลา้นบาท (หรือ 8,305.65 ลา้นเยน อตัราแลกเปล่ียน 0.301 บาทต่อเยน) โดยลงทุนผา่น บริษทั 
เอป็โก ้ เอน็เนอร์ยี ่ จ  ากดั  (“EPCOE”) ซ่ึงเป็นบริษทัยอ่ยทางออ้ม ท่ีถือหุน้ในสดัส่วนร้อยละ 100 ของจ านวนหุน้ท่ีช าระ
แลว้ โดยบริษทั เอป็โก ้ กรีน พาวเวอร์ พลสั จ ากดั (“EPCOG”) และบริษทั บ่อพลอย โซล่าร์ จ ากดั (“บ่อพลอยฯ”) 
ตามล าดบั 

รายการดงักล่าวถือเป็นรายการไดม้าซ่ึงสินทรัพย ์ ตามประกาศคณะกรรมการตลาดทุนท่ี ทจ. 20/2551 เร่ือง
หลกัเกณฑใ์นการท ารายการท่ีมีนยัส าคญัท่ีเขา้ข่ายเป็นการไดม้าหรือจ าหน่ายไปซ่ึงสินทรัพย ์ ลงวนัท่ี 31 สิงหาคม 2551 
และฉบบัแกไ้ขเพ่ิมเติม และประกาศคณะกรรมการตลาดหลกัทรัพยแ์ห่งประเทศไทย เร่ืองการเปิดเผยขอ้มูลและการ
ปฏิบติัการของบริษทัจดทะเบียนในการไดม้าหรือจ าหน่ายไปซ่ึงสินทรัพย ์ พ.ศ. 2547 ลงวนัท่ี 29 ตุลาคม 2547 รวมทั้ง
ประกาศท่ีมีการแกไ้ขเพ่ิมเติม (“ประกาศรายการไดม้าหรือจ าหน่ายไป”) ซ่ึงเม่ือค านวณตามเกณฑต์่างๆ ท่ีก าหนดใน
ประกาศ โดยใชมู้ลค่าสูงสุดท่ีค านวณไดจ้ากหลกัเกณฑใ์ดเกณฑห์น่ึง พบวา่มีขนาดรายการรวมเท่ากบัร้อยละ 94.17 ของ
สินทรัพยร์วมของบริษทัฯ ตามงบการเงินรวม ณ วนัท่ี 30 มิถุนายน 2558 ซ่ึงสูงกวา่ร้อยละ 50 แต่ไม่เกินร้อยละ 100  

ดงันั้นบริษทัฯ จึงมีหนา้ท่ีท่ีจะตอ้งเปิดเผยสารสนเทศการท ารายการประเภทท่ี 1 ต่อตลาดหลกัทรัพยแ์ห่งประเทศ
ไทย (“SET”) รวมถึงจะตอ้งด าเนินการจดัประชุมผูถื้อหุน้ และขออนุมติัจากท่ีประชุมผูถื้อหุน้ โดยตอ้งไดรั้บอนุมติัดว้ย
คะแนนเสียงไม่นอ้ยกวา่ 3 ใน 4 ของผูถื้อหุน้ท่ีเขา้ประชุมและมีสิทธิออกเสียง 

 
1.2  วนัทีเ่กดิรายการ 

ภายหลงัจากไดรั้บอนุมติัจากท่ีประชุมวสิามญัผูถื้อหุน้ คร้ังท่ี 1/2558 ซ่ึงจะประชุมวนัท่ี 3 ธนัวาคม 2558 
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1.3 คู่สัญญา 
 

1.3.1  โครงการ Kyoto 
ผูล้งทุน  :  บริษทั เอป็โก ้เอน็เนอร์ยี ่จ  ากดั (“EPCOE”)  (บริษทัยอ่ยท่ีบริษทัฯ ถือหุน้ในสดัส่วนร้อยละ 100 ของ

จ านวนหุน้ท่ีช าระแลว้) 
ผูบ้ริหารโครงการ  :  AE Power Godo Kaisha (“AE Power”) บริษทัยอ่ยของ Alternative Energies Kabushiki Kaisha Co., Ltd. 

(“AEKK”)  (บริษทัยอ่ยท่ีบริษทัฯ ถือหุน้ร้อยละ 50.00 ของจ านวนหุน้ท่ีช าระแลว้ โดยถือหุน้ผา่น 2 บริษทั
ยอ่ยท่ีบริษทัฯ ถือหุน้ในสดัส่วนร้อยละ 100 ของจ านวนหุน้ท่ีช าระแลว้คือ Solar Power Management 
(Thailand) Company Limited และ Solar Power Management Company Limited (HK Co.) และมีผูถื้อหุน้
อีกร้อยละ 50.00 ของจ านวนหุน้ท่ีช าระแลว้คือ Shonan Build Service  Co., Ltd. ซ่ึงเป็นบริษทัในญ่ีปุ่นท่ีไม่
มีความเก่ียวขอ้งกบับริษทัฯ ผูถื้อหุน้ หรือกรรมการของบริษทัฯ  

ผูรั้บเงินลงทุน  :  AE Power Godo Kaisha (“AE Power”)  
 

โครงสร้างการลงทุนในโครงการ Kyoto 

 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 

 
 
 
 

 
 
 

 

100% 

100% 

บริษทั โรงพิมพต์ะวนัออก จ ากดั (มหาชน) 
(EPCO) 

 
บริษทั บ่อพลอย โซล่าร์ จ  ากดั 

(BP) 
 

บริษทั เอป็โก ้กรีน พาวเวอร์ พลสั จ  ากดั 
(EPCOG) 

 
บริษทั เอป็โก ้เอน็เนอร์ยี ่จ  ากดั 

(EPCOE) 
 

Alternative Energies 
Kabushiki Kaisha Co.Ltd. 

(AEKK) 
 

 

Shonan Build Service 
Co., Ltd. 

 

 
AE Power Godo Kaisha  

(AE Power ) 
 

โครงการ Kyoto 

Solar Power Management (Thailand)  
Co., Ltd. 

 
 

Solar Power Management Co., Ltd. 
(HK Co.) 
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100% 100% 

50% 

3% 

100% 

97% 

50% 

100% 

100% 

 
1.3.2  โครงการ Genbi และโครงการ Shirakata 1-3 

ผูล้งทุน  :  บริษทั เอป็โก ้เอน็เนอร์ยี ่จ  ากดั (“EPCOE”)  (บริษทัยอ่ยท่ีบริษทัฯ ถือหุน้ในสดัส่วนร้อยละ 100 ของ
จ านวนหุน้ท่ีช าระแลว้) 

ผูบ้ริหารโครงการ  :  Green Partner Godo Kaisha (“GE”) บริษทัยอ่ยของ Alternative Energies Kabushi Kaisha Co., Ltd. 
(บริษทัยอ่ยท่ีบริษทัถือหุน้ร้อยละ 50 ของจ านวนหุน้ท่ีช าระแลว้ โดยถือหุน้ผา่น 2 บริษทัยอ่ยท่ีบริษทัฯ 
ถือหุน้ในสดัส่วนร้อยละ 100 ของจ านวนหุน้ท่ีช าระแลว้คือ Solar Power Management (Thailand) 
Company Limited และ Solar Power Management Company Limited (HK Co.) และมีผูถื้อหุน้อีกร้อยละ 
50.00 ของจ านวนหุน้ท่ีช าระแลว้คือ Shonan Build Service Co., Ltd. ซ่ึงเป็นบริษทัในญ่ีปุ่นท่ีไม่มีความ
เก่ียวขอ้งกบับริษทัฯ ผูถื้อหุน้ หรือกรรมการของบริษทัฯ)  

ผูรั้บเงินลงทุน  :  Green Partner Godo Kaisha (“GE”)  
 

โครงสร้างการลงทุนในโครงการ Genbi และโครงการ Shirakata 1-3 

 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 

 
 
 
 

 
 
 

  

 
        

100% 

100% 

บริษทั โรงพิมพต์ะวนัออก จ ากดั (มหาชน) 
(EPCO) 

 

บริษทั บ่อพลอย โซล่าร์ จ  ากดั 
(BP) 

 

บริษทั เอป็โก ้กรีน พาวเวอร์ พลสั จ  ากดั 
(EPCOG) 

 

บริษทั เอป็โก ้เอน็เนอร์ยี ่จ  ากดั 
(EPCOE) 

 

Alternative Energies 
Kabushiki Kaisha  Co. Ltd. 

(AEKK) 
 

 

Shonan Build Service 
Co., Ltd. 

 
 Green Partner Godo Kaisha 

(GE) 
 

โครงการ Genbi และ Shirakata 1-3 

Solar Power Management Co., Ltd. 
(HK Co.) 

 

Solar Power Management (Thailand) 
Co., Ltd/ 
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ข้อมูลของ Shonan Build Service Company Limited (“Shonan”) 
- ท่ีมา  

เน่ืองจากการลงทุนในโครงการดงักล่าว บริษทัฯตอ้งการหาผูร่้วมทุนท่ีเป็นบริษทัในทอ้งถ่ิน (Local company) เพื่อ
ความคล่องตวัและช่วยด าเนินการในการจดัการธุรกิจท่ีญ่ีปุ่น  ซ่ึง Shonan เป็นบริษทัในญ่ีปุ่น ท่ีมีประสบการณ์ในการบริหาร
จดัการ การซ่อมบ ารุงอุปกรณ์ครบวงจร การจดัการดา้นบุคลากรจึงชกัชวนมาร่วมทุน ในเครือของ Seikosha  
Shonan ก่อตั้งเม่ือ 8 เมษายน พ.ศ. 2517 มีทุนจดทะเบียน 10,000,000 เยน 

- ลกัษณะธุรกิจ 
เป็นบริษทัญ่ีปุ่นท่ีประกอบธุรกิจด้านการดูแลซ่อมแซมอาคาร จัดการบุคคลากร ภารโรงท าความสะอาดภายใน

อาคาร รวมถึงใหค้  าปรึกษาแนะน าเร่ืองการจดัการต่างๆภายในอาคาร เช่น พนกังานท าความสะอาดแม่บา้น ท่ีจอดรถ ระบบ
รักษาความปลอดภยั นอกจากน้ีมีประสบการณ์ในการบริหารจดัการโครงการ บริหารจดัการบุคคลากร ติดต่อกบัหน่วยงาน
ราชการ บริษทัผลิตไฟฟ้า ตลอดจนประสานงานดา้นการพฒันาท่ีดินของโครงการเพ่ือใหพ้ร้อมส าหรับการก่อสร้างโครงการ 

- กรรมการ 
นายริวอิจิ ซูซุกิ   ต าแหน่งประธาน 
นายโนบุโทชิ ซูซุกิ   ต าแหน่งกรรมการ 

- ผูถื้อหุน้ 
นายริวอิจิ ซูซุกิ     2,700 หุน้ 
นายโนบุโทชิ ซูซุกิ     3,000 หุน้ 
บริษทั Shonan Build Service     300 หุน้ 
 

ข้อมูล Seikosha (เวบ็ไซท ์www.sks-seikosha.co.jp) 
บริษทัฯก่อตั้งเม่ือวนัท่ี 17 กนัยายน พ.ศ. 2501 มีทุนจดทะเบียน 40,000,000 เยนญ่ีปุ่น โดยประกอบธุรกิจดงัน้ี 

- ลกัษณะการประกอบธุรกิจ 
1. บ ารุงซ่อมแซมอุปกรณ์ เช่นซ่อมไฟ ซ่อมป๊ัม ซ่อมระบบไฟฟ้า ลิฟท ์ตรวจสอบระบบต่างๆ 
2. ใหบ้ริการการท าความสะอาด เช่นการท าความสะอาดพ้ืน พรม กระจกรวมถึงการก าจดัของเสียต่างๆ 
3. ใหบ้ริการจดัการระบบสุขอนามยัในสถานพยาบาล 
4. ใหบ้ริการธุจกิจรักษาความปลอดภยั 
5. ธุรกิจบริการท่ีจอดรถ 
6. ให้บริการจดัการห้องพกัโรงแรม เช่น บริการจดัเตียง และบริหารจดัการคอนโด เช่น สัญญาจา้งบริหารคอนโด  

หรือสญัญาการวางแผนซ่อมแซมระยะยาว 
 
กรรมการ 
นายริวอิจิ  ซูซุกิ   ต าแหน่งประธาน 
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1.4 ลกัษณะโดยทัว่ไปของรายการ และขนาดของรายการ 

1.4.1  ลกัษณะโดยทัว่ไปของรายการ 
(1)  โครงการ Kyoto 
EPCOE จะเขา้ร่วมลงทุนกบั Alternative Energies Kabushiki Kaisha (AEKK) (บริษทัจดทะเบียนท่ีประเทศ

ญ่ีปุ่น) ในโครงการโรงไฟฟ้าพลงังานแสงอาทิตย ์  ขนาดก าลงัการผลิต 9.99 เมกะวตัต ์  (ก าลงัการผลิตติดตั้ง 11.988 เมกะ
วตัต)์ โดยโครงการดงักล่าวอยูใ่นเขตพ้ืนท่ีเมืองเกียวโต ประเทศญ่ีปุ่น โดยมีหนงัสือแจง้ผลการพิจารณารับซ้ือไฟฟ้าท่ีผลิต
จากพลงังานแสงอาทิตยจ์ากทาง Kansai Electricity Power Company (KEPCO) เป็นระยะเวลา 20 ปี ในอตัรารับซ้ือไฟฟ้า
แบบ feed-in tariff (FIT) หน่วยละ 32 เยน คงท่ีตลอดระยะเวลา 20 ปี โดยคาดวา่จะสามารถก่อสร้างแลว้เสร็จ และจ าหน่าย
ไฟฟ้าในเชิงพาณิชยไ์ดภ้ายในปี 2559 โดย Kansai Electricity Power Company เป็นบริษทัเอกชนญ่ีปุ่นท่ีไดรั้บสมัปทาน
เพียงรายเดียวจากการไฟฟ้า ใหเ้ป็นผูบ้ริหารการจ่ายไฟฟ้าในพ้ืนท่ีเมือง Kyoto 

 (2) โครงการ Genbi  
EPCOE จะเขา้ร่วมลงทุนกบั Alternative Energies Kabushiki Kaisha (Jpn Co.) (“AEKK”) ในโครงการ

โรงไฟฟ้าพลงังานแสงอาทิตย ์ ขนาดก าลงัการผลิต 10.00 เมกะวตัต ์  (ก าลงัการผลิตติดตั้ง 12.00 เมกะวตัต)์ โดยโครงการ
ดงักล่าวอยูใ่นเขตพ้ืนท่ีเมือง Genbi ประเทศญ่ีปุ่น โดยมีหนงัสือแจง้ผลการพิจารณารับซ้ือไฟฟ้า ท่ีผลิตจากพลงังาน
แสงอาทิตยใ์ห ้Genbi จากทาง Tohoku เป็นระยะเวลา 20 ปี  ในอตัรารับซ้ือไฟฟ้าแบบ feed-in tariff (FIT) Genbi หน่วยละ 
36 เยน คงท่ีตลอดระยะเวลา 20 ปี โดยคาดวา่จะสามารถก่อสร้างแลว้เสร็จ และจ าหน่ายไฟฟ้าในเชิงพาณิชยไ์ดภ้ายในปี 
2561 โดย Tohoku Electricity Power Company ซ่ึงเป็นบริษทัเอกชนญ่ีปุ่นท่ีไดรั้บสมัปทานเพียงรายเดียวจากการไฟฟ้า ให้
เป็นผูบ้ริหารการจ่ายไฟฟ้าในพ้ืนท่ีเมือง Genbi 

(3) โครงการ Shirakata 1 - 3 
EPCOE จะเขา้ร่วมลงทุนกบั Alternative Energies Kabushiki Kaisha (“AEKK”) ในโครงการโรงไฟฟ้าพลงังาน

แสงอาทิตย ์ขนาดก าลงัการผลิตรวม 3 โครงการเท่ากบั 5.33 เมกะวตัต ์ (ก าลงัการผลิตติดตั้ง 5.483 เมกะวตัต)์ โดยโครงการ
ดงักล่าวอยูใ่นเขตพ้ืนท่ีเมือง Shirakata ประเทศญ่ีปุ่น โดยโครงการ Shirakata 3 มีหนงัสือแจง้ผลการพิจารณารับซ้ือไฟฟ้า ท่ี
ผลิตจากพลงังานแสงอาทิตยใ์หก้บั Hokuriku เป็นระยะเวลา 20 ปี ส่วนโครงการ Shirakata 1 และ 2 อยูร่ะหวา่งการรอการ
ตอบกลบั Grid Connection จาก Hokuriku โดยทั้ง 3 โครงการ จะมีอตัรารับซ้ือไฟฟ้าแบบ feed-in tariff (FIT) หน่วยละ 32 
เยน คงท่ีตลอดระยะเวลา 20 ปี โดยคาดวา่จะสามารถก่อสร้างแลว้เสร็จ และจ าหน่ายไฟฟ้าในเชิงพาณิชยไ์ดภ้ายในปี 2559 
(โดยบริษทัฯ คาดวา่โครงการ Shirakata 1 และ 2 จะไดรั้บ Grid Connection ในเง่ือนไขใกลเ้คียงกบัโครงการ Shirakata 3 
เน่ืองจากอยูใ่นพ้ืนท่ีใกลเ้คียงกนั) โดย Hokuriku Electricity Power Company ซ่ึงเป็นบริษทัเอกชนญ่ีปุ่นเพียงรายเดียวท่ี
ไดรั้บสมัปทานจากการไฟฟ้า ใหเ้ป็นผูบ้ริหารการจ่ายไฟฟ้าในพ้ืนท่ีเมือง Shirakata 

 
ทั้งน้ี  ธุรกิจไฟฟ้าในประเทศญ่ีปุ่นถูกควบคุมและผกูขาดโดยบริษทัพลงังานไฟฟ้า 10 บริษทัในแต่ละพ้ืนท่ีจนถึง 

ค.ศ. 1995 ไดมี้การเปิดเสรีในตลาดพลงังาน KEPCO เป็นหน่ึงใน 10 บริษทัท่ีประกอบธุรกิจดา้นไฟฟ้าในภูมิภาคคนัไซของ
ประเทศญ่ีปุ่น เช่นเดียวกบั Tohoku ซ่ึงประกอบธุรกิจดา้นไฟฟ้าในภูมิภาค Tohoku และ Hokuriku ซ่ึงประกอบธุรกิจดา้น
ไฟฟ้าในภูมิภาค Hokuriku ซ่ึงท าธุรกิจใหบ้ริการดา้นพลงังานอยา่งเตม็รูปแบบ ตั้งแตผ่ลิตไฟฟ้า สายส่งและขายไฟแก่
ผูใ้ชบ้ริการ ในปี ค.ศ. 2012 กระทรวงเศรษฐกิจ (METI) ไดส่้งเสริมนโยบายเก่ียวกบัพลงังานทางเลือกเพ่ือดึงดูดใหเ้อกชน
เขา้มาลงทุน โดยประกาศรับซ้ือไฟฟ้าท่ีผลิตจากแหล่งพลงังานทางเลือกต่างๆในอตัราท่ีแตกต่างกนั  
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ในปี ค.ศ. 2012 ท่ีเร่ิมใชน้โยบายน้ีกระทรวงประกาศรับซ้ือไฟฟ้าท่ีผลิตจากพลงังานแสงอาทิตยใ์นราคา 40 เยน
ต่อวตัต ์(ไม่รวมภาษี) คงท่ีตลอดระยะเวลา 20 ปี แต่เน่ืองจากมีผูเ้ขา้มาลงทุนเป็นจ านวนมากทั้งตน้ทุนการก่อสร้างโรงไฟฟ้า
พลงังานแสงอาทิตยล์ดลงเร่ือยๆทุกปี จึงมีนโยบายปรับราคารับซ้ือไฟฟ้าลงตามล าดบัดงัน้ี :  

โครงการท่ียืน่ใบสมคัรก่อสร้างระหวา่ง 1 เม.ย. 2013 – 31 มี.ค. 2014 ราคาในการรับซ้ืออยูท่ี่ 36 เยนต่อวตัต ์
โครงการท่ียืน่ใบสมคัรก่อสร้างระหวา่ง 1 เม.ย. 2014 – 31 มี.ค. 2015 ราคาในการรับซ้ืออยูท่ี่ 32 เยนต่อวตัต ์
โครงการท่ียืน่ใบสมคัรก่อสร้างระหวา่ง 1 เม.ย. 2015 – 30 มิ.ย. 2015 ราคาในการรับซ้ืออยูท่ี่ 29 เยนต่อวตัต ์
ณ ปัจจุบนั (1 ก.ค. 2015 – 31 มี.ค. 2016) ราคารับซ้ืออยูท่ี่  27 บาทต่อวตัต ์(ไม่รวมภาษี) 
อา้งอิงจากเวป็ไซตข์องหน่วยงานพลงังานทางเลือกภายใตก้ระทรวงเศรษฐกิจ (METI) www.enecho.meti.co.jp 
 
ทั้งน้ี สามารถสรุปลกัษณะรายการไดด้งัน้ี 

 โครงการ  
Kyoto 

โครงการ  
Genbi 

โครงการ 
Shirakata 1 

โครงการ 
Shirakata 2 

โครงการ 
Shirakata 3 

บริษทัท่ีลงทุน EPCOE EPCOE EPCOE EPCOE EPCOE 
ผูบ้ริหารโครงการ Alternative 

Energies 
Kabushiki Kaisha 

Alternative 
Energies 

Kabushiki Kaisha 

Alternative 
Energies 

Kabushiki Kaisha 

Alternative 
Energies 

Kabushiki Kaisha 

Alternative 
Energies 

Kabushiki Kaisha 
ผูรั้บเงิน AE Power Godo 

Kaisha 
Green Partner 
Godo Kaisha 

Green Partner 
Godo Kaisha 

Green Partner 
Godo Kaisha 

Green Partner 
Godo Kaisha 

ก าลงัการผลิต (MW)1/ 9.99 MW 10.00 MW 1.73 MW 1.76 MW 1.85 MW 
ก าลงัการผลิตติดตั้ง (MW)2/ 11.99 MW 12.00 MW 1.73 MW 1.76 MW 2.00 MW 
ท่ีตั้งโครงการ เมือง Kyoto เมือง Genbi เมือง Shirakata เมือง Shirakata เมือง Shirakata 
บริษทัท่ีรับซ้ือไฟฟ้า Kansai Electricity 

Power Company 
(KEPCO) 

Tohoku 
Electricity Power 

Company 

Hokuriku 
Electricity Power 

Company 

Hokuriku 
Electricity Power 

Company 

Hokuriku 
Electricity Power 

Company 
ระยะเวลาสญัญาซ้ือไฟฟ้า (ปี) 20 20 20* 20* 20 
อตัรารับซ้ือไฟฟ้า (FIT) (เยน/
เมกกะวตัต-์ชัว่โมง) 

32 36 32* 32* 32 

ปีท่ีคาดวา่จะขายไฟฟ้าได ้ 2559 2561 2559* 2559* 2559 
มูลค่าโครงการ (ไม่รวมเงิน
ส ารองค่าใชจ่้าย) (ลา้นบาท) 

   1,029.60    1,022.91        130.27 132.31        157.65 

หมายเหตุ: * ขอ้มูลดงักล่าวเป็นไปตามเอกสารท่ียืน่ขอผลิตและขายไฟฟ้าไปแลว้ แต่อยูร่ะหวา่งการรอเอกสารรับซ้ือไฟฟ้า และเอกสาร Grid 
Connection จาก Hokuriku 

1/ & 2/  ก าลงัการผลิต คือ ก าลงัการผลิตท่ีท าสญัญากบัหน่วยงานรับซ้ือไฟฟ้าของญ่ีปุ่ น หรือเป็นขนาดการผลิตตามในใบอนุญาต
จาก METI โดยปกติแลว้ บริษทัฯมีนโยบายท่ีจะติดตั้งเกินขนาดตามในใบอนุญาตไม่เกิน 20% เพื่อให้มีปริมาณการผลิตสูงสุด ท าให้โครงการ 
Shirakata 1 & 2 จึงไม่มีการคิด buffer ตวัเลขก าลงัการผลิตและก าลงัการผลิตติดตั้งใน 2 โครงการดงักล่าวจึงเท่ากนั นอกจากน้ี เน่ืองจากพ้ืนท่ี
ของทั้ง 2 โครงการดงักล่าวมีขนาดจ ากดั จึงไม่สามารถติดตั้งก าลงัการผลิตเกินกวา่ 100% ได ้ 
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ทั้งน้ี บริษทัฯ ยงัไม่น ารายการลงทุนในโครงการโรงไฟฟ้าท่ีเมืองคุริฮาร่า (Kurihara) ประเทศญ่ีปุ่น ก าลงัการ
ผลิตรวม 23 เมกกะวตัต ์มารวมอนุมติัลงทุน เน่ืองจากระยะเวลาในการเช่ือมต่อกบัการไฟฟ้าใชเ้วลาถึง 25 เดือน ในขณะท่ี
การจดัการเร่ืองท่ีดินยงัไม่มีความเรียบร้อย ซ่ึงในขณะน้ีก าลงัด าเนินการเร่ืองเปล่ียนประเภทท่ีดิน และก าลงัเจรจาขอซ้ือท่ีดิน
บริเวณขา้งเคียงเพ่ิมเพ่ือใชข้ยายขนาดการติดตั้งใหค้รบตามเป้าหมาย จึงจะท าใหส้รุปแบบแปลนการก่อสร้างโรงไฟฟ้า 
ขนาดก าลงัการติดตั้ง การจดัซ้ือจดัจา้งผูรั้บเหมาแบบเบ็ดเสร็จ และทราบมูลค่างานของผูรั้บเหมาแบบเบ็ดเสร็จ ท่ีแน่นอน
ก่อน โดยบริษทัฯจะด าเนินการเปิดเผยและขออนุมติัจากผูถื้อหุน้ก่อนเซ็นสญัญาก่อสร้างกบัผูรั้บเหมาหากมูลค่าก่อสร้าง
เป็นไปตามเกณฑก์ารไดม้าซ่ึงสินทรัพยฯ์ของส านกังานคณะกรรมการก.ล.ต. และตลาดหลกัทรัพยฯ์  

 
1.4.2  การค านวณขนาดของรายการ 
การเขา้ท ารายการดงักล่าวถือเป็นรายการไดม้าซ่ึงสินทรัพย ์ ตามประกาศรายการไดม้าหรือจ าหน่ายไปซ่ึง

สินทรัพยเ์ม่ือค านวณตามเกณฑต์่างๆ ท่ีก าหนดโดยใชมู้ลค่าสูงสุดท่ีค านวณไดจ้ากหลกัเกณฑใ์ดเกณฑห์น่ึง โดยอา้งอิง
จากงบการเงินรวมของบริษทัส้ินสุดวนัท่ี 30 มิถุนายน 2558 พบวา่มีขนาดรายการสูงสุดเท่ากบัร้อยละ 94.17 ตามเกณฑ์
มูลค่าของสินทรัพย ์ ซ่ึงสูงกวา่ร้อยละ 50 แต่ต ่ากวา่ร้อยละ 100 ดงันั้น บริษทัฯ จึงมีหนา้ท่ีท่ีจะตอ้งเปิดเผยสารสนเทศการ
ท ารายการประเภทท่ี 1 ต่อตลาดหลกัทรัพยแ์ห่งประเทศไทย (“SET”) รวมถึงจะตอ้งด าเนินการจดัประชุมผูถื้อหุน้ และขอ
อนุมติัจากท่ีประชุมผูถื้อหุน้ โดยตอ้งไดรั้บอนุมติัดว้ยคะแนนเสียงไม่นอ้ยกวา่ 3 ใน 4 ของผูถื้อหุน้ท่ีเขา้ประชุมและมีสิทธิ
ออกเสียง 

 
การค านวณขนาดของรายการท่ีจะไดม้าซ่ึงสินทรัพยมี์รายละเอียดดงัน้ี 

 
(1) เกณฑมู์ลค่าตามบญัชีของสินทรัพยท่ี์มีตวัตนสุทธิ 

เน่ืองจากเป็นการลงทุนในโครงการ เพ่ือก่อสร้าง และซ้ือทรัพยสิ์น จึงไม่สามารถวดัมูลค่า NTA ได ้
   
(2)   เกณฑก์ าไรสุทธิจากการด าเนินการปกติหลงัหกัภาษี 
      -ไม่มี-   เน่ืองจากสินทรัพยด์งักล่าวยงัไม่มีก าไรสุทธิจากการด าเนินงานหลงัหกัภาษี 

            
(3)   เกณฑมู์ลค่ารวมของส่ิงตอบแทน 

รายการลงทุนในโครงการ ขนาดรายการ 

1. มูลค่าเงินลงทุนไม่เกินจ านวนเงินทั้งส้ิน 8,305.65 ลา้นเยน  
 อตัราแลกเปล่ียน 0.301 บาทต่อเยน หรือเทียบเท่าเงินบาท

โดยประมาณ 2,500.00 ลา้นบาท  
2,500.00 ลา้นบาท 

2. สินทรัพยร์วมของบริษทัตามงบการเงินรวมของบริษทัฯ  
 ณ วนัท่ี 30 มิถุนายน 2558  เท่ากบั 2,654.88 ลา้นบาท 

3. คิดเป็นสดัส่วนมูลค่ารวมของส่ิงตอบแทน 
 ต่อสินทรัพยร์วมของบริษทัฯ เท่ากบั 

ร้อยละ 94.17% 
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(4)  เกณฑมู์ลค่าของหลกัทรัพยท่ี์บริษทัจดทะเบียนออกใหเ้พ่ือเป็นส่ิงตอบแทนการไดม้าซ่ึงสินทรัพย ์
 -ไม่มี-  เน่ืองจากไม่มีการออกหลกัทรัพยเ์พ่ือเป็นส่ิงตอบแทนการไดม้าซ่ึงสินทรัพย ์
 

1.5 รายละเอยีดของสินทรัพย์ทีจ่ะได้มา 
โครงการโรงไฟฟ้า 5 โครงการท่ีประเทศญ่ีปุ่น ซ่ึงบริษทัฯ จะเขา้ลงทุน มีรายละเอียดเบ้ืองตน้ดงัน้ี 

 โครงการ  
Kyoto 

โครงการ  
Genbi 

โครงการ  
Shirakata 1 

โครงการ  
Shirakata 2 

โครงการ  
Shirakata 3 

ก าลงัการผลิต (MW)1/ 9.99 MW 10.00 MW 1.73 MW 1.76 MW 1.85 MW 
ก าลงัการผลิตติดตั้ง (MW)2/ 11.99 MW 12.00 MW 1.73 MW 1.76 MW 2.00 MW 
ท่ีตั้งโครงการ จงัหวดั Kyoto จงัหวดั Genbi จงัหวดั Shirakata จงัหวดั Shirakata จงัหวดั Shirakata 
ขนาดพ้ืนท่ีท่ีดิน (ตร.ม.) 241,000 (150.60 ไร่) 218,912 (136.82 ไร่) 20,929 (13.08 ไร่) 19,102 (11.94 ไร่) 26,000 (16.25 ไร่) 
กรรมสิทธิในท่ีดิน โฉนดท่ีมีการโอน

เป็นของบริษทัยอ่ย
แลว้ 

เช่าระยะยาว 22 ปี เช่าระยะยาว 21 ปี เช่าระยะยาว 21 ปี เจา้ของท่ีดินเดิม 
(ปัจจุบนัยงัอยู่

ระหวา่งการเจรจา
ซ้ือขาย) 

เขตพ้ืนท่ีโครงการ ท่ีดินจดัสรร พ้ืนท่ีผสมและป่า
ไม ้

พ้ืนท่ีผสม พ้ืนที่ผสม ป่า ท่ีดินจดัสรร
และอ่ืนๆ 

วนัที่ไดรั้บอนุมติัจาก METI 4 มี.ค. 2558 28 มี.ค. 2557 26 มี.ค. 2558 26 มี.ค. 2558 26 มี.ค. 2558 
บริษทัท่ีรับซ้ือไฟฟ้า Kansai Electricity 

Power Company 
(KEPCO) 

Tohoku Electricity 
Power Company 

Hokuriku 
Electricity Power 

Company 

Hokuriku 
Electricity Power 

Company 

Hokuriku 
Electricity Power 

Company 
ระยะเวลาสัญญาซ้ือไฟฟ้า (ปี) 20 20 20* 20* 20 
อตัรารับซ้ือไฟฟ้า (FIT)  
(เยน/เมกกะวตัต-์ชัว่โมง) 

32 36 32* 32* 32 

ปีท่ีคาดวา่จะขายไฟฟ้าได ้ 2559 
 

2561 2559* 2559* 2559 

หมายเหตุ: * ขอ้มูลดงักล่าวเป็นไปตามเอกสารท่ียืน่ขอผลิตและขายไฟฟ้าไปแลว้ แต่อยูร่ะหวา่งการรอเอกสารรับซ้ือไฟฟ้า และเอกสาร Grid 
Connection จาก Hokuriku 
                   1/ & 2/  ก าลงัการผลิต คือ ก าลงัการผลิตท่ีท าสญัญากบัหน่วยงานรับซ้ือไฟฟ้าของญ่ีปุ่ น หรือเป็นขนาดการผลิตตามในใบอนุญาตจาก 
METI โดยปกติแลว้ บริษทัฯมีนโยบายท่ีจะติดตั้งเกินขนาดตามในใบอนุญาตไม่เกิน 20% เพื่อให้มีปริมาณการผลิตสูงสุด ท าให้โครงการ 
Shirakata 1 & 2 จึงไม่มีการคิด buffer ตวัเลขก าลงัการผลิตและก าลงัการผลิตติดตั้งใน 2 โครงการดงักล่าวจึงเท่ากนั นอกจากน้ี เน่ืองจากพ้ืนท่ี
ของทั้ง 2 โครงการดงักล่าวมีขนาดจ ากดั จึงไม่สามารถติดตั้งก าลงัการผลิตเกินกวา่ 100% ได ้
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โดยมีแผนการลงทุน ตามก าหนดการดงัน้ี 
ขั้นตอน 

โครงการKyoto โครงการGenbi 
โครงการShirakata 

1 
โครงการShirakata 

2 
โครงการShirakata 

3 
1. การลงนามในสญัญาวา่จา้ง
ก่อสร้าง และติดตั้งโรงไฟฟ้า 
(EPC) 

เดือนธนัวาคม 2558 
หลงัไดรั้บอนุมติัจาก
ท่ีประชุมผูถื้อหุ้น 

เดือนธนัวาคม 2558 หลงัไดรั้บ
อนุมติัจากท่ีประชุมผูถื้อหุ้น 

เดือนธนัวาคม 2558 
หลงัไดรั้บอนุมติั
จากท่ีประชุมผูถื้อ
หุ้น 

เดือนธนัวาคม 2558 
หลงัไดรั้บอนุมติั
จากท่ีประชุมผูถื้อ
หุ้น 

เดือนธนัวาคม 2558 
หลงัไดรั้บอนุมติั
จากท่ีประชุมผูถื้อ
หุ้น 

2. การขออนุญาตก่อสร้าง ประมาณ 2 เดือนคาด
วา่เสร็จส้ินเดือน
มกราคม 2559 

ใชร้ะยะเวลาประมาณ 9 เดือน แต่
เน่ืองจากมีเวลาในการรอก่อสร้าง 
Grid Connection ยาวนานถึง 2 ปี 
จึงอาจเร่ิมด าเนินการในเดือน
เมษายน 2559 

ประมาณ 2 เดือน
คาดวา่เสร็จส้ิน
เดือนมีนาคม 2559 

ประมาณ 2 เดือน
คาดวา่เสร็จส้ิน
เดือนมีนาคม 2559 

ประมาณ 2 เดือน
คาดวา่เสร็จส้ิน
เดือนมีนาคม 2559 

3. การปรับพ้ืนท่ีส าหรับการ
ก่อสร้าง 

ประมาณ 2 เดือน
หลงัจากไดรั้บ
อนุญาตก่อสร้าง คาด
วา่เสร็จส้ินเดือน
มีนาคม 2559 

ประมาณ 6 เดือน เพราะพ้ืนท่ีเป็น
เหมืองเก่าท่ีมีความทุรกนัดาร คาด
วา่เสร็จเดือนตุลาคม 2560 

ประมาณ 1 เดือน
หลงัจากไดรั้บ
อนุญาตก่อสร้าง 
คาดวา่เสร็จส้ิน
เดือนเมษายน 2559 

ประมาณ 1 เดือน
หลงัจากไดรั้บ
อนุญาตก่อสร้าง 
คาดวา่เสร็จส้ิน
เดือนเมษายน 2559 

ประมาณ 1 เดือน
หลงัจากไดรั้บ
อนุญาตก่อสร้าง 
คาดวา่เสร็จส้ิน
เดือนเมษายน 2559 

4. ลงเคร่ืองจกัร และ Set up ระบบ ประมาณ 3 เดือน
เสร็จส้ินเดือน
มิถุนายน 2559 

ประมาณ 6 เดือน เพราะพ้ืนท่ีเป็น
เหมืองเก่าท่ีมีความทุรกนัดารคาด
วา่เสร็จเดือนเมษายน 2561 

ประมาณ 2 เดือน
เสร็จส้ินเดือน
มิถุนายน 2559 

ประมาณ 2 เดือน
เสร็จส้ินเดือน
มิถุนายน 2559 

ประมาณ 2 เดือน
เสร็จส้ินเดือน
มิถุนายน 2559 

5. การก่อสร้างเสา และสาย
เช่ือมต่อเขา้ระบบจ่ายไฟฟ้า 
(Grid Connection)* 

ประมาณ 8 เดือน เร่ิม
ก่อสร้างเดือน
ธนัวาคม 2558 เสร็จ
เดือนกรกฎาคม 2559 

ประมาณ 30 เดือน โดยเร่ิม
ก่อสร้างเดือนธนัวาคม 2558 เสร็จ
เดือนพฤษภาคม 2560 เน่ืองจาก
ระยะทางจากท่ีตั้งโรงไฟฟ้าอยู่
ห่างไกลจากจุดเช่ือมต่อ และ
ทุรกนัดารกวา่โครงการอ่ืนเพราะ
เป็นพ้ืนท่ีเหมืองเก่า 

ประมาณ 2 เดือน
เสร็จส้ินเดือน
มิถุนายน 2559 
เน่ืองจากท่ีตั้ง
โครงการอยูใ่กลจุ้ด
เช่ือมต่อ 

ประมาณ 2 เดือน
เสร็จส้ินเดือน
มิถุนายน 2559 
เน่ืองจากท่ีตั้ง
โครงการอยูใ่กลจุ้ด
เช่ือมต่อ 

ประมาณ 2 เดือน
เสร็จส้ินเดือน
มิถุนายน 2559 
เน่ืองจากท่ีตั้ง
โครงการอยูใ่กลจุ้ด
เช่ือมต่อ 

หมายเหตุ: * คาดวา่จะไดรั้บตอบรับ Grid Connection ส าหรับโครงการ Shirakata 1 และ 2 ภายในเดือนธนัวาคม 2558 ก่อนลงนามในสญัญา
วา่จา้งก่อสร้างและติดตั้งโรงไฟฟ้า (EPC) เน่ืองจากไดรั้บการตอบรับส าหรับโครงการ Shirakata 3 ซ่ึงอยูใ่นพ้ืนท่ีใกลเ้คียงกนั และมีขนาด
ก าลงัการผลิตใกลเ้คียงกนัมาแลว้ 
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หมายเหตุ: โครงการ Shirakata 1 และ 2 ประมาณการก าหนดการอา้งอิงจากโครงการ Shirakata 3 ซ่ึงอยูใ่นพ้ืนท่ีใกลเ้คียงกนั และมีขนาดก าลงั
การผลิตใกลเ้คียงกนั 

 
โดย ณ ปัจจุบนัมีความคืบหนา้ของแต่ละโครงการสรุปไดด้งัน้ี 

ความคืบหนา้โครงการ 
โครงการ

Kyoto 
โครงการ

Genbi 
โครงการ

Shirakata 1 
โครงการ

Shirakata 2 
โครงการ

Shirakata 3 
สญัญาซ้ือขายไฟฟ้า จะท าสัญญาได้

เมื่อสร้างเสร็จ
พร้อมที่จะ COD 

จะท าสัญญาได้
เมื่อสร้างเสร็จ

พร้อมที่จะ COD 

จะท าสัญญาได้
เมื่อสร้างเสร็จ

พร้อมที่จะ COD 

จะท าสัญญาได้
เมื่อสร้างเสร็จ

พร้อมที่จะ COD  

จะท าสัญญาได้
เมื่อสร้างเสร็จ

พร้อมที่จะ COD  

ใบอนุญาตใหด้ าเนินโครงการโรงไฟฟ้าจาก 
METI 

     

ใบตอบรับการซ้ือไฟฟ้า (Grid Connection)   รอการตอบกลบั 
คาดวา่จะไดรั้บ
การตอบกลบั
ภายในเดือน
ธนัวาคม 2558 

รอการตอบกลบั 
คาดวา่จะไดรั้บ
การตอบกลบั
ภายในเดือน
ธนัวาคม 2558 

 

จดัตั้งบริษทัตามโครงสร้าง TK-GK      

สญัญาซ้ือ/เช่าท่ีดิน มีสญัญาซ้ือท่ีดิน มีสญัญาเช่าท่ีดิน มีสญัญาเช่าท่ีดิน มีสญัญาเช่าท่ีดิน อยูร่ะหวา่งเจรจา
คาดวา่จะท า
สญัญาแลว้
เสร็จภายใน
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ความคืบหนา้โครงการ 
โครงการ

Kyoto 
โครงการ

Genbi 
โครงการ

Shirakata 1 
โครงการ

Shirakata 2 
โครงการ

Shirakata 3 
เดือนธนัวาคม 

2558 

สญัญา/LOI/MOU กบัผูรั้บเหมาก่อสร้าง 
EPC* 

มีเสนอราคาแต่ยงัไม่
มีสญัญา 

มีเสนอราคาแต่ยงัไม่
มีสญัญา 

มีเสนอราคาแต่ยงัไม่
มีสญัญา 

มีเสนอราคาแต่ยงัไม่
มีสญัญา 

มีเสนอราคาแต่ยงัไม่
มีสญัญา 

หมายเหตุ: * สญัญา EPC คาดวา่จะเสร็จ และลงนามไดภ้ายในเดือนธนัวาคม 2558 หลงัไดรั้บอนุมติัจากท่ีประชุมผูถื้อหุ้นของบริษทัฯ 
 

ขอ้มูลรายละเอียดของแต่ละโครงการตามเอกสารแนบ 2 
 

1.6 มูลค่าสินทรัพย์ทีจ่ะได้มา 

รายการลงทุนในโครงการ Kyoto1/ Genbi Shirakata 1 Shirakata 2 Shirakata 3 
มูลค่าเงิน 

ลงทุนไม่เกิน 
(ลา้นบาท)2/ 

ค่าท่ีดิน 30.10    10.23 40.33 
ค่าพฒันาโครงการ 186.62 60.20 9.33 9.33 9.33 274.81 
ค่าปรับปรุง และค่าเช่ือมต่อสายส่ง 
(Grid Connection) 

9.03 88.49 0.60 0.60 0.48 99.21 

ค่าก่อสร้างโรงไฟฟ้า 787.86 857.85 118.26 120.26 135.25 2,019.48 
ตน้ทุนทางการเงินระหวา่งด าเนินการ 
ก่อสร้างโครงการ 

15.99 16.37 2.08 2.12 2.36 38.92 

ส ารองค่าใชจ่้าย3/      27.25 
รวม    1,029.60    1,022.91        130.27 132.31        157.65 2,500.00 

หมายเหตุ:  
1/ โครงการ Kyoto มีการจ่ายเงินเบ้ืองตน้ไปแลว้เป็นค่าท่ีดิน ค่าพฒันาโครงการคือ ค่าใบอนุญาตและสญัญาซ้ือขายไฟฟ้า รวมประมาณ 650 

ลา้นเยน หรือประมาณ 195.65 ลา้นบาท 
2/ (อตัราแลกเปล่ียน 0.301 บาทต่อเยน) 
3/ เป็นประมาณการค่าใชจ่้ายเผ่ือส าหรับทุกโครงการก่อน COD นอกเหนือจากค่าด าเนินการของเงินกู ้  

 
ทั้งน้ี บริษทัฯ มัน่ใจวา่ค่าใชจ่้ายในการลงทุนจะไม่เกินกวา่ 2,500 ลา้นบาท เน่ืองจากไดมี้การเจรจาต่อรองกบั

ผูรั้บเหมาท่ีเตรียมจะมีการลงนามในสญัญาก่อสร้าง ซ่ึงจะระบุจ านวนเงินตั้งแต่วนัท่ีลงนาม นอกจากน้ี ยงัมีการบวกเพ่ิม
ค่าใชจ่้ายส ารองอีกประมาณ 90 ลา้นเยน หรือ 27.25 ลา้นบาท เผื่อเงินลงทุนท่ีอาจเพ่ิมข้ึนดว้ย โดยในช่วงระยะเวลาท่ี
คณะกรรมการบริษทัฯ อนุมติัรายการจนถึงวนัท่ีคาดวา่จะเขา้ท าสญัญาลงทุนภายในเดือนธนัวาคม 2558 คาดวา่อตัรา
แลกเปล่ียนค่าเงินบาท/เยน จะไม่ผนัผวนไปจากน้ีมากนกั 
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1.7 เงือ่นไขการช าระเงนิ 

ค่าท่ีดินช าระในวนัโอน ค่าพฒันาโครงการ จ่ายส่วนหน่ึงเม่ือโอนสิทธ์ิบนใบอนุญาตและส่วนท่ีเหลือเม่ือบริษทัฯ
ไดรั้บใบอนุญาตต่างๆท่ีเก่ียวขอ้งเพ่ือใหพ้ื้นท่ีอยูใ่นสภาพพร้อมก่อสร้าง ค่าปรับปรุงและค่าเช่ือมตอ่สายส่ง จ่ายตามจริง
เม่ือไดรั้บใบแจง้หน้ีจากการไฟฟ้า ส่วนค่าก่อสร้างโครงการช าระตามความส าเร็จของงาน 
 

1.8 แหล่งทีม่าของเงนิทุน 
ตามแผนงาน บริษทัฯจะพฒันาโครงการขนาดเลก็ และโครงการ Kyoto ก่อนซ่ึงมีระยะเวลาของ Grid connection 

ประมาณหน่ึงปี หรือนอ้ยกวา่ ซ่ึงบริษทัฯเช่ือมัน่วา่จะสามารถหาแหล่งเงินกูจ้ากธนาคารในประเทศญ่ีปุ่นได ้ เน่ืองจาก
โครงการขนาดเลก็สามารถก่อสร้างและเร่ิมซ้ือขายไฟฟ้าไดเ้ร็ว โดยภายหลงัจากเร่ิมซ้ือขายไฟฟ้าแลว้ บริษทัฯก็จะมี track 
record ใหก้บัธนาคารเพ่ือพิจารณาโครงการอ่ืนท่ีคงเหลือไดร้วดเร็วยิง่ข้ึน ขณะท่ีโครงการ Kyoto มีท่ีดินซ่ึงเป็น Freehold 
และสามารถใชเ้ป็นหลกัประกนัเงินกูก้บัธนาคารได ้

บริษทัฯจะใชเ้งินกูจ้ากสถาบนัการเงินประมาณร้อยละ 80 ของมูลค่าโครงการ หรือประมาณ 2,000 ลา้นบาท 
ร่วมกบัเงินทุนหมุนเวยีนของบริษทัฯ ประมาณร้อยละ 20  หรือประมาณ 500 ลา้นบาท โดย AE Power และ GE ซ่ึงเป็น
ผูบ้ริหารโครงการ อยูร่ะหวา่งการเจรจาขอรับการสนบัสนุนวงเงินสินเช่ือ จากสถาบนัการเงินท่ีประเทศญ่ีปุ่น ซ่ึงมี
ขอ้ตกลงเบ้ืองตน้ตามร่าง Term Sheet แต่อยูร่ะหวา่งการออกเป็นเอกสารอยา่งเป็นทางการ ทั้งน้ีหากมีความชดัเจนแลว้ 
บริษทัฯ จะแจง้ใหผู้ล้งทุนทราบต่อไป โดยเง่ือนไขการกูเ้งิน เป็นเง่ือนไขทัว่ไปท่ีสถาบนัการเงินในประเทศญ่ีปุ่นปล่อยกู้
ใหก้บัผูพ้ฒันาโครงการโรงไฟฟ้าพลงังานแสงอาทิตย ์ ดงันั้น บริษทัฯ มัน่ใจวา่จะไดรั้บเงินกูจ้  านวนดงักล่าวก่อนเร่ิมการ
ก่อสร้าง 

ในกรณีท่ีไม่สามารถหาแหล่งเงินกูจ้ากธนาคารในญ่ีปุ่นได ้บริษทัก็มีแผนส ารองอาทิ เช่น การหาแหล่งเงินกูจ้าก
ธนาคารในประเทศไทย ตลอดจนการระดมทุนโดยการออกตราสารหน้ี เช่น การออกหุน้กู ้ หรือการออกตราสารทุน เช่น
การเพ่ิมทุน หรือการระดมทุนจากการ IPO ของบริษทัยอ่ย เป็นตน้ 

  
1.9   เงือ่นไขในการท ารายการ 

เน่ืองจากการเขา้ท ารายการน้ี เป็นการไดม้าซ่ึงสินทรัพยข์องบริษทัจดทะเบียน ตามประกาศการไดม้าหรือ
จ าหน่ายไปซ่ึงสินทรัพย ์ ดงันั้น บริษทัตอ้งขออนุมติัการเขา้ท ารายการไดม้าซ่ึงสินทรัพย ์ จากท่ีประชุมผูถื้อหุน้ ดว้ย
คะแนนเสียงไม่นอ้ยกวา่ 3 ใน 4 ของจ านวนเสียงทั้งหมดของผูถื้อหุน้ท่ีมาประชุม และมีสิทธิออกเสียงลงคะแนน โดยไม่
นบัส่วนของผูถื้อหุน้ท่ีมีส่วนไดเ้สียและจดัท ารายงานการเปิดเผยสารสนเทศของรายการดงักล่าว  

   

2 ข้อมูลของบริษัท โรงพมิพ์ตะวนัออก จ ากดั (มหาชน) และบริษัทย่อย 
รายละเอียดปรากฏตามเอกสารแนบ 1 ของรายงานท่ีปรึกษาทางการเงินอิสระฉบบัน้ี 

 
3 ความสมเหตุสมผล และประโยชน์ของการท ารายการ 

ในการพิจารณาความสมเหตุสมผลของการเขา้ท ารายการไดม้าซ่ึงสินทรัพยใ์นคร้ังน้ี ท่ีปรึกษาทางการเงินอิสระได้
พิจารณาจากปัจจยัส าคญัดงัต่อไปน้ี 
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3.1 วตัถุประสงค์และความจ าเป็นในการท ารายการ 
 เพ่ือเป็นการลงทุนในธุรกิจการผลิตไฟฟ้า พลงังานแสงอาทิตย ์ซ่ึงเป็นธุรกิจหลกัของบ่อพลอยฯ ซ่ึงเป็นบริษทัยอ่ย
ท่ีบริษทัฯ ถือหุ้นในสัดส่วนร้อยละ 100 ของจ านวนหุ้นท่ีช าระแลว้ ซ่ึงเดิมมีการลงทุนในโครงการผลิตไฟฟ้าพลงังาน
แสงอาทิตยใ์นประเทศไทย ท่ี COD แลว้จ านวน 16.5 เมกกะวตัต ์มีการอนุมติัลงทุนในโครงการโรงไฟฟ้าท่ีเมืองคุริฮาร่า 
ประเทศญ่ีปุ่น ก าลงัการผลิตรวม 23 เมกกะวตัต์ แต่ปัจจุบนัยงัมิไดเ้ร่ิมก่อสร้างใดๆ เน่ืองจากตอ้งมีการขออนุมติัในการ
ก่อสร้างจากท่ีประชุมผูถื้อหุ้นอีกคร้ัง) โดยหากท่ีประชุมผูถื้อหุ้นอนุมติัรายการน้ี บ่อพลอยฯ จะมีก าลงัการผลิตไฟฟ้าดว้ย
พลงังานแสงอาทิตย ์เพ่ิมอีก 25.33 เมกกะวตัตร์วมเป็น 41.83 เมกกะวตัต ์นอกจากน้ี การลงทุนโครงการในประเทศญ่ีปุ่น ยงั
เป็นการกระจายความเส่ียงการลงทุนไปสู่ต่างประเทศ และลดสดัส่วนการพ่ึงพารายไดจ้ากในประเทศ 
 

โดยสามารถสรุป โครงสร้างการลงทุนในโครงการผลิตไฟฟ้าพลงังานแสงอาทิตยข์องบริษทัฯ ไดด้งัน้ี 
 

3.2 เปรียบเทยีบข้อดแีละข้อด้อยของการเข้าท ารายการและไม่เข้าท ารายการ 
 
(1) ข้อดแีละประโยชน์ของการเข้าท ารายการ 

1) บริษทัฯ จะมีแหล่งรายไดเ้พ่ิมท่ีมัน่คง 
การลงทุนในโครงการผลิตไฟฟ้าพลงังานแสงอาทิตย ์จ านวน 5 โครงการท่ีประเทศญ่ีปุ่น ขนาดก าลงัการ

ผลิตตามสญัญาขายไฟฟ้ารวม 25.33 เมกกะวตัต ์ (ติดตั้ง 29.47 เมกกะวตัต)์ จะท าใหบ้ริษทัฯ มีรายไดจ้ากการขาย
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ไฟฟ้าเพ่ิมข้ึน โดยเป็นรายไดท่ี้มัน่คงเน่ืองจากมีสญัญาขายไฟฟ้ากบัหน่วยงานท่ีท าหนา้ท่ีรับซ้ือและจ าหน่ายไฟฟ้า
ในแต่ละเมืองของประเทศญ่ึปุ่น ซ่ึงรายไดจ้ากการขายไฟฟ้าจะปรับเพ่ิมข้ึน หรือลดลงตามปริมาณกระแสไฟฟ้าท่ี
ผลิตไดจ้ริงในราคาท่ีตกลงตามสญัญาซ้ือขายไฟฟ้าเป็นระยะเวลา 20 ปี โดยมีปริมาณสูงสุดไม่เกินปริมาณท่ีรับซ้ือ 
โดยแบ่งเป็นสรุปของแต่ละโครงการดงัน้ี 

 
โครงการ ก าลงัการผลิต

ติดตั้ง 
ก าลงัไฟฟ้าท่ี

รับซ้ือ 
ราคาท่ีรับ
ซ้ือ (เยนต่อ
กิโลวตัต-์
ชัว่โมง) 

ระยะเวลา
สญัญา (ปี) 

หน่วยงานท่ีรับซ้ือ 

โครงการ Kyoto 11.99 MW 9.99 MW 32 20 Kansai Electricity Power 
Company (KEPCO) 

โครงการ Genbi 12.00 MW 10.00 MW 36 20 Tohoku Electricity Power 
Company 

โครงการ Shirakata 1 1.73 MW 1.73 MW 32 20 Hokuriku Electricity 
Power Company 

โครงการ Shirakata 2 1.76 MW 1.76 MW 32 20 Hokuriku Electricity 
Power Company 

โครงการ Shirakata 3 2.00 MW 1.85 MW 32 20 Hokuriku Electricity 
Power Company 

  
2) เป็นการกระจายความเส่ียงจากการลงทุนในต่างประเทศ 

การลงทุนในโครงการผลิตไฟฟ้าจากพลงังานแสงอาทิตยใ์นประเทศญ่ีปุ่น จะช่วยใหบ้ริษทัฯ ลดการ
พึ่งึพาธุรกิจจากในประเทศ ทั้งดา้นธุรกิจส่ิงพิมพ ์ และธุรกิจผลิตไฟฟ้าจากพลงังงานแสงอาทิตยข์องบริษทัยอ่ย ซ่ึง
หากเกิดเหตุการณ์ต่างๆ ท่ีอาจส่งผลกระทบต่อสภาวะเศรษฐกิจภายในประเทศ บริษทัฯ จะยงัมีแหล่งรายไดจ้าก
ภายนอกประเทศท่ีไม่ไดรั้บผลกระทบจากเหตุการณ์ในประเทศดงักล่าว นอกจากน้ี ประเทศญ่ีปุ่นยงัเป็นประเทศท่ี
มีความัน่คงทางเศรษฐกิจเห็นไดจ้ากอนัดบัความน่าเช่ือถือท่ีสูงกวา่ประเทศไทย 

โดยเม่ือเปรียบเทียบสดัส่วนของก าลงัการผลิตท่ีขายไดต้ามสญัญารับซ้ือไฟฟ้าในประเทศ และ
ต่างประเทศจาก 5 โครงการน้ี จะคิดเป็นสดัส่วนประมาณ 40% : 60% (บริษทัฯ มีการอนุมติัลงทุนในโครงการ
โรงไฟฟ้าท่ีเมืองคุริฮาร่า ประเทศญ่ีปุ่น ก าลงัการผลิตรวม 23 เมกกะวตัต ์ แต่ปัจจุบนัยงัมิไดเ้ร่ิมก่อสร้างใดๆ 
เน่ืองจากตอ้งมีการขออนุมติัในการก่อสร้างจากท่ีประชุมผูถื้อหุน้อีกคร้ัง จึงไม่น ามาพิจารณา อยา่งไรก็ตาม หาก
นบัรวมโครงการโรงไฟฟ้าท่ีเมืองคุริฮาร่า จะมีสดัส่วนก าลงัการผลิตไฟฟ้าในประเทศ และต่างประเทศ ประมาณ 
20% : 80%) 
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โดยสรุปโครงสร้างรายไดข้องบริษทัฯ (โดยประมาณ) หากไดรั้บอนุมติัใหล้งทุนในโครงการโรงไฟฟ้า

พลงังานแสงอาทิตยไ์ดด้งันี 
 ก่อนเขา้ท ารายการ* หลงัเขา้ท ารายการ (ปีแรกท่ี

มีรายไดข้องโครงการ 
Kyoto และ Shirakata 1-3) 

ปี 2559 

หลงัเขา้ท ารายการ (ปีแรกท่ี
มีรายไดข้องโครงการ 

Genbi) ปี 2561 (รวมกบั
โครงการ Kyoto และ 

Shirakata 1-3) 
ลา้นบาท สดัส่วน % ลา้นบาท สดัส่วน % ลา้นบาท สดัส่วน % 

รายได้จากส่ิงพมิพ์ 530.59 60.44 541.20 52.21 563.07 48.63 

รายได้จากโรงไฟฟ้า
พลงังานแสงอาทติย์ 

347.24 39.56 495.48 47.79 594.72 51.37 

- ในประเทศ 347.24 39.56 340.30 32.83 325.82 28.14 
- ต่างประเทศ - - 155.18 14.97 268.90 23.23 

หมายเหตุ: * 4 ไตรมาสล่าสุด (1 กรกฎาคม 2557 – 30 มิถุนายน 2558) 

 
(2) ข้อด้อยและความเส่ียงของการเข้าท ารายการ 

1) ความเส่ียงจากการด าเนินโครงการโรงไฟฟ้า Shirakata 1-3 ซ่ึงยงัไม่พร้อมดา้นเอกสารท่ีเก่ียวขอ้ง 
จากขอ้มูล ณ วนัท่ีออกรายงาน บริษทัฯ ยงัอยูร่ะหวา่งการด าเนินการยืน่แจง้ขอขายไฟฟ้าส าหรับ

โครงการโรงไฟฟ้า Shirakata 1 และ 2 กบัทาง Hokuriku Electricity Power Company ซ่ึงเป็นบริษทัท่ีรับซ้ือไฟฟ้า
ในจงัหวดั Fukui แมจ้ะไดรั้บการอนุมติัจาก METI แลว้ แต่ยงัมีความเส่ียงท่ีอาจไม่ไดก้ารตอบรับการรับซ้ือไฟฟ้า 
และ Grid Connection หรือด าเนินการไดล่้าชา้กวา่แผนท่ีก าหนด แต่บริษทัฯ คาดวา่จะไม่เกินกวา่ส้ินปี 2558 
เน่ืองจากโครงการ Shirakata 3 ซ่ึงอยูใ่นพ้ืนท่ีใกลเ้คียงกนั และขนาดโรงงานใกลเ้คียงกนั ก็ไดรั้บการตอบรับจาก 
Grid Connection จาก Hokuriku แลว้ 

ส่วนโครงการโรงไฟฟ้า Shirakata 3 ซ่ึงไดรั้บอนุมติัจาก METI และไดรั้บการตอบรับการซ้ือไฟฟ้า และ 
Grid Connection จาก Hokuriku แลว้ แต่ยงัอยูร่ะหวา่งการเจรจาซ้ือท่ีดินส าหรับโครงการ จึงยงัมีความเส่ียงจาก
ราคาซ้ือท่ีดินท่ีอาจสูง หรือไม่สามารถเจรจาซ้ือท่ีดินไดภ้ายในระยะเวลาท่ีวางแผนไว ้ส าหรับโครงการ Kyoto และ 
Genbi ไดรั้บอนุมติัจาก METI และ Grid Connection แลว้ อยา่งไรก็ตาม คาดวา่จะเจรจาเร่ืองท่ีดินไดเ้สร็จส้ิน
ภายในเดือนธนัวาคม 2558 

 
2) บริษทัฯ จะมีภาระหน้ีสิน และดอกเบ้ียจ่ายเพ่ิมข้ึน 

เน่ืองจากการลงทุนในโครงการผลิตไฟฟ้าจากพลงังานแสงอาทิตย ์ 5 โครงการ จะมีการกูเ้งินจากสถาบนั
การเงินในสดัส่วนร้อยละ 80 ของมูลค่าโครงการ คิดเป็นมูลค่าประมาณ 2,000 ลา้นบาท (มูลค่าโครงการประมาณ 
2,500 ลา้นบาท) (อา้งอิงจากอตัราแลกเปล่ียนท่ี 0.301 บาท/เยน จากธนาคารแห่งประเทศไทย ณ วนัท่ี 9 ตุลาคม 
2558) ส่งผลใหบ้ริษทัฯ มีหน้ีสินเพ่ิมข้ึนจากอตัราส่วนหน้ีสินเงินกูย้มืสถาบนัการเงินต่อส่วนของผูถื้อหุน้เดิม ตาม
งบการเงินรวมของบริษทัฯ ส้ินสุดวนัท่ี 30 มิถุนายน 2558 ซ่ึงเท่ากบั 0.82 เท่า เพ่ิมข้ึนเป็น 2.26 เท่า และมี
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อตัราส่วนหน้ีสินรวมต่อส่วนของผูถื้อหุน้รวมจาก ณ วนัท่ี 30 มิถุนายน 2558 ซ่ึงเท่ากบั 0.91 เท่า เพ่ิมข้ึนเป็น 2.35 
เท่า ซ่ึงอตัราส่วนหน้ีสินรวมต่อส่วนของผูถื้อหุน้ท่ีระดบั 2.35 เท่า ยงัอยูใ่นระดบัท่ีปกติส าหรับธุรกิจโรงไฟฟ้า
พลงังานแสงอาทิตย ์ท่ีมีอตัราส่วนหน้ีสินต่อทุนประมาณ 70:30 หรือ 2.33 เท่า ซ่ึงหากในอนาคตบริษทัฯ มีการขอ
เงินกูใ้นอตัราส่วนดงักล่าว ก็ยงัสามารถขอเงินกูส้ าหรับโครงการโรงไฟฟ้าพลงังานแสงอาทิตยไ์ดต้อ่ไป 

อยา่งไรก็ตาม สดัส่วนของหน้ีสินจากเงินกูส้ถาบนัการเงินจะลดลงเร่ือยๆ ตามการผอ่นช าระคืนหน้ีเงิน
ตน้ตามระยะเวลาโครงการ 

 
3) ความเส่ียงในการด าเนินธุรกิจผลิตไฟฟ้าจากพลงังานแสงอาทิตย ์

3.1)  ความเส่ียงจากความไม่แน่นอนของพลงังานแสงอาทิตย ์
เน่ืองจากวตัถุดิบหลกัของโรงไฟฟ้าพลงังานแสงอาทิตย ์ คือ พลงังานแสงอาทิตย ์ ซ่ึงความเขม้ของ

แสงอาทิตย ์ และระยะเวลารับแสงอาทิตยท่ี์เพียงพอจะผลิตกระแสไฟฟ้าได ้ จะข้ึนอยูส่ภาวะอากาศในแต่ละภูมิ
ประเทศ แต่ละช่วงเวลา ซ่ึงไม่สามารถควบคุมได ้ ท าใหค้วามเขม้ของแสงอาทิตยอ์าจมีการเปล่ียนแปลงไปจาก
ขอ้มูลในอดีตท่ีอา้งอิงจากองคก์รพลงังานและอุตสาหกรรมเทคโนโลยพีฒันาองคก์รใหม ่ (New Energy and 
Industrial Technoligy Development Organization: NEDO) ของประเทศญ่ีปุ่น และส่งผลใหป้ริมาณการผลิตไฟฟ้า
คลาดเคล่ือนจากท่ีคาดการณ์ไว ้อยง่ไรก็ตาม บริษทัฯมีแผนการท าประกนัรายได ้(Revenue Shortfall) กรณีท่ีบริษทั
ฯไม่สามารถผลิตไฟฟ้าไดถึ้งร้อยละ 90 ของประมาณการผลิตต่อปี ซ่ึงเป็นแผนประกนัท่ีนิยมใชก้นัทัว่ไปใน
อุตสาหกรรม เพ่ือเป็นการลดความเส่ียงดงักล่าวดว้ย   

3.2) ความเส่ียงจากสภาวะแวดลอ้ม และภยัธรรมชาติของท่ีตั้งโครงการ 
เน่ืองจากประเทศญ่ีปุ่นตั้งอยูใ่นภูมิอากาศหนาว โดยจะมีหิมะตกในฤดูหนาว ซ่ึงเป็นอุปสรรคต่อการรับ

แสงอาทิตย ์ เพื่อผลิตพลงังานไฟฟ้า ดงันั้น การติดตั้งแผงพลงังานแสงอาทิตยต์อ้งมีการออกแบบใหล้าดเอียง
เพียงพอ เพ่ือป้องกนัมิใหหิ้มะเกาะติดบนแผง รวมทั้งมีการซ่อมบ ารุงอยา่งดี เพ่ือรองรับความเส่ียงจากสภาวะ
แวดลอ้มดงักล่าว ทั้งน้ี ท าเลท่ีตั้งของทั้ง 5 โครงการมิไดอ้ยูใ่กลท้ะเล หรือแหล่งน ้ า อยูบ่นเนินเขา จึงไม่มีความ
เส่ียงจากสึนามิ หรือน ้ าท่วม อยง่ไรก็ตาม บริษทัฯมีแผนการท าประกนัรายได ้ (Revenue Shortfall) กรณีท่ีบริษทัฯ
ไม่สามารถผลิตไฟฟ้าไดถึ้งร้อยละ 90 ของประมาณการผลิตต่อปี ซ่ึงเป็นแผนประกนัท่ีนิยมใชก้นัทัว่ไปใน
อุตสาหกรรม เพ่ือเป็นการลดความเส่ียงดงักล่าวดว้ย 

3.3) ความเส่ียงจากการด าเนินโครงการล่าชา้กวา่ท่ีก าหนดไว ้
ในการลงทุนโครงการโรงไฟฟ้า 5 โครงการ ไดมี้การประเมินระยะเวลาก่อสร้างสายส่งไฟฟ้าของแต่ละ

โครงการ (Gird Connection) แลว้ 3 โครงการ โดยโครงการ Shirakata 1 และ 2 ยงัอยูร่ะหวา่งการตอบรับ ซ่ึงการ
ก าหนดวนั COD จะตอ้งข้ึนอยูก่บัความพร้อมของสายส่งไฟฟ้าดงักล่าว ดงันั้น หากระยะเวลาก่อสร้างสายส่งไฟฟ้า
ล่าชา้ออกไป ก็จะส่งผลใหช่้วงเวลาเร่ิมรับรู้รายไดข้องแต่ละโครงการล่าชา้ดว้ย อยา่งไรก็ตาม บริษทัฯ คาดวา่จะ
ไดรั้บการตอบรับ Grid Connection ส าหรับโครงการ Shirakata 1 และ 2 ภายในเดือนธนัวาคมน้ี เน่ืองจากมีก าลงั
การผลิต และพ้ืนท่ีใกลเ้คียงกบัโครงการ Shirakata 3 ซ่ึงไดรั้บการตอบรับ Grid Connection จาก Hokuriku แลว้ 

ทั้งน้ี ในบางโครงการท่ีบริษทัฯ ช าระค่า FIT และค่าท่ีดิน ไปแลว้ อาจมีภาระตน้ทุนทางดา้นการเงิน
เกิดข้ึน แต่ไม่มีความเส่ียงเร่ืองค่าปรับกรณีเกิดความล่าชา้ของโครงการแต่อยา่งใด 
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โดยประมาณการงานก่อสร้างสายส่งแต่ละโครงการสรุปไดด้งัน้ี 

ช่ือโครงการ เดือนท่ีคาดวา่จะสร้างเสร็จ 
โครงการ Kyoto กรกฎาคม 2559 
โครงการ Genbi พฤษภาคม 2561 
โครงการ Shirakata 1-3* มิถุนายน 2559 

หมายเหตุ: *โครงการ Shirakata 1 และ 2 เป็นเพียงประมาณการระยะเวลา เน่ืองจากยงัไม่ไดรั้บการตอบกลบัจาก Hokuriku Electricity 
Power Company ซ่ึงเป็นบริษทัผูรั้บซ้ือไฟฟ้า โดยประมาณการดงักล่าวอา้งอิงจากระยะเวลา และงบประมาณก่อสร้างสายส่งไฟฟ้า 
จากโครงการ Shirakata 3 เน่ืองจากอยูใ่นบริเวณใกลเ้คียงกนั และมีขนาดก าลงัการผลิตใกลเ้คียวกนั 

 
4) ความเส่ียงจากการด าเนินธุรกิจในต่างประเทศ 

เน่ืองจากโครงการผลิตไฟฟ้าดว้ยพลงังานแสงอาทิตย ์ตั้งอยูใ่น 3 เมืองในประเทศญ่ีปุ่น ซ่ึงมีรูปแบบการ
ด าเนินธุรกิจท่ีแตกต่างจากประเทศไทย ทั้งในดา้นบุคลากร ภาษา กฎหมาย และกฎระเบียบต่างๆ บริษทัฯ จึงตอ้งมี
การวา่จา้งผูด้  าเนินงานเฉพาะดา้นในประเทศญ่ีปุ่น อาจส่งผลใหก้ารด าเนินธุรกิจไม่เป็นไปตามท่ีคาดการณ์ไว ้
นอกจากน้ี การท่ีโครงการอยูใ่นประเทศญ่ีปุ่น ซ่ึงห่างไกลจากประเทศไทย อาจส่งผลต่อการควบคุมการด าเนินงาน
ท่ีไม่สามารถดูแลไดอ้ยา่งใกลชิ้ดเหมือนโครงการในประเทศ อยา่งไรก็ตาม ก่อนการลงทุนบริษทัฯ ไดมี้การวา่จา้ง
บริษทัท่ีปรึกษากฎหมายท่ีประเทศญ่ีปุ่น เพื่อท าการตรวจสอบขอ้มูลทางกฎหมาย (Legal Due Diligence) เพื่อให้
มัน่ใจวา่การลงทุนไม่ประสบปัญหาทางกฎหมาย ซ่ึงผลจากการตรวจสอบขอ้มูลทางกฎหมาย ไม่มีประเด็นส าคญัท่ี
อาจส่งผลต่อการหยดุด าเนินโครงการ หรือด าเนินการไม่ได ้นอกจากน้ี บริษทัฯ สามารถบริหารโรงไฟฟ้า โดยผา่น
ระบบควบคุม ท่ีสามารถ Online จากประเทศไทยได ้

 
5) ความเส่ียงจากอตัราแลกเปล่ียน (Exchange Rate Risk) 

บริษทัฯ จะมีความเส่ียงในการลงทุนหากอตัราค่าเงินบาทแขง็ค่าในอนาคต เม่ือเปรียบเทียบกบัค่าเงินเยน 
เน่ืองจากจะรับรู้ผลตอบแทนจากเงินปันผล และผลตอบแทนเงินส่วนแบ่งคืนเงินลงทุน (Capital Redemption) ใน
จ านวนท่ีลดลง อยา่งไรก็ตาม บริษทัฯ จะไม่ไดรั้บผลกระทบจากค่าเงินในส่วนของเงินกูส้ถาบนัการเงิน เน่ืองจาก
บริษทัฯ จะขอเงินกูจ้ากสถาบนัการเงินในประเทศญ่ีปุ่น เป็นค่าเงินเยน ในขณะท่ีกระแสเงินสดท่ีใชช้ าระคืน มา
จากโครงการในประเทศญ่ีปุ่นเช่นกนั อยา่งไรก็ตาม เพ่ือลดความเส่ียงดงักล่าว บริษทัฯ มีแผนท่ีจะพิจารณาบริหาร
ความเส่ียงของค่าเงินโดยการท าสญัญาซ้ือขายเงินตราต่างประเทศล่วงหนา้ (Forward Contract) ตามสถานการณ์ใน
อนาคต 
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โดยสามารถสรุปกราฟอตัราแลกเปล่ียนค่าเงินเยนและเงินบาทไดด้งัน้ี 

 
 

6) ความเส่ียงจากการขอเงินกูส้ถาบนัการเงิน 
เน่ืองจากในการลงทุนโครงการโรงไฟฟ้าพลงังานแสงอาทิตยใ์นคร้ังน้ี ทั้ง 5 โครงการ บริษทัฯ จะใช้

แหล่งเงินกูจ้ากสถาบนัการเงินท่ีประเทศญ่ีปุ่นในสดัส่วนร้อยละ 80 ของมูลค่าโครงการ หรือคิดเป็นมูลค่าเงินกู้
รวมประมาณ 2,000 ลา้นบาท โดย ณ ปัจจุบนับริษทัฯ ไดมี้การเจรจากบัธนาคารท่ีประเทศญ่ีปุ่น (ธนาคารสญัชาติ
ญ่ีปุ่น) เพ่ือเจรจาเง่ือนไขการกูเ้งิน เพ่ือด าเนินโครงการโรงไฟฟ้าทั้ง 5 โครงการแลว้ แต่ยงัมิไดมี้การลงนามใน
สญัญาเงินกู ้ หรือ MOU ใดๆ กบัสถาบนัการเงินเป้าหมาย ท าใหบ้ริษทัฯ มีความเส่ียงจากการอาจไม่ไดรั้บการ
สนบัสนุนวงเงินกู ้ หรือไดใ้นจ านวนท่ีไม่เพียงพอ หรือมีเง่ือนไขท่ีไม่เป็นไปตามท่ีคาดการณ์ไว ้  แต่ทั้งน้ี หาก
ไดรั้บเงินกูย้มืล่าชา้ ส าหรับโครงการขนาดเลก็ท่ีต ่ากวา่ 2 เมกกะวตัต ์ บริษทัฯ มีศกัยภาพในการใชเ้งินทุน
หมุนเวยีนในบริษทัฯ เพื่อพฒันาโครงการใหแ้ลว้เสร็จและส าหรับโครงการขนาดใหญ่ เช่น Genbi จะมีระยะเวลา 
Grid connection มากกวา่ 20 เดือน ซ่ึงบริษทัฯ มีระยะเวลาในการจดัเตรียมเงินกู ้ ตลอดจนมีแผนส ารองในการ
ระดมทุนดว้ยวธีิอ่ืนๆ ทั้งการออกตราสารหน้ี และตราสารทุน ดว้ย 

อยา่งไรก็ตาม บริษทัฯ ไดมี้การเจรจากบัสถาบนัการเงินท่ีประเทศญ่ีปุ่นมาตั้งแต่เดือนกนัยายน 2558 ถึง
ตุลาคม 2558 ท่ีผา่นมา ซ่ึงมีความชดัเจนจากทางสถาบนัการเงินแลว้วา่มีความสนใจท่ีจะใหเ้งินกูแ้ก่โครงการ 
เน่ืองจากสถาบนัการเงินดงักล่าวเคยปล่อยกูใ้หแ้ก่โครงการลกัษณะน้ีอยูแ่ลว้ ท าใหบ้ริษทัฯ คาดวา่จะไดรั้บสญัญา
เงินกูก่้อนเร่ิมการก่อสร้าง  

ทั้งน้ี การกูย้มืเงินในโครงการลงทุน จะท าใหส้ดัส่วนหน้ีสินต่อส่วนของผูถื้อหุน้ของบริษทัฯสูงข้ึน 
อยา่งไรก็ตาม แต่ละโครงการท่ีบริษทัยอ่ยไปลงทุน จะมีการก าหนดสดัส่วนของหน้ีสินและส่วนของทุนจากผูถื้อ
หุน้ (D/E ratio) โดยธนาคารท่ีใหสิ้นเช่ือ เช่น สดัส่วนท่ี 3:1 หรือ 4:1 ซ่ึงบริษทัฯ จะพิจารณาจดัหาแหล่งเงินทุนท่ี
เหมาะสม จากการออกตราสารทุน หรือตราสารหน้ี ในระดบัของบริษทัฯ ดว้ย ทั้งน้ีการวดัค่าอตัราส่วนหน้ีสินต่อ
ทุนโดยธนาคารเจา้หน้ี ปกติจะวดัค่าปีละหน่ึงคร้ังตามงบการเงินประจ าปี ดงันั้น บริษทัฯ มีระยะเวลาในการ
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พิจารณาหรือตดัสินใจปรับสัดส่วนโครงสร้างเงินทุนของบริษทัฯเป็นระยะเวลาพอสมควร เพื่อใหเ้ป็นไปตาม
เง่ือนไขท่ีธนาคารก าหนด 

 
(3) ข้อดขีองการไม่เข้าท ารายการ 

1) บริษทัฯ จะไม่มีมีภาระหน้ีสิน และดอกเบ้ียจ่ายเพ่ิมข้ึน 
หากไม่ลงทุนในโครงการผลิตไฟฟ้าจากพลงังานแสงอาทิตย ์5 โครงการ บริษทัฯ จะไม่ตอ้งการกูเ้งินจาก

สถาบนัการเงิน ประมาณ 2,000 ลา้นบาท ส่งผลใหอ้ตัราส่วนหน้ีตอ่ส่วนของผูถื้อหุน้คงเดิม ท่ีระดบัต ่ากวา่ 1 เท่า 
 

2) บริษทัฯ จะไม่มีความเส่ียงจากการด าเนินธุรกิจผลิตไฟฟ้าในต่างประเทศ 
หากไม่เขา้ท ารายการ บริษทัฯ จะมีเพียงการด าเนินธุรกิจส่ิงพิมพ ์ และธุรกิจการผลิตไฟฟ้าจากพลงังาน

แสงอาทิตยใ์นประเทศ โดยจะไม่มีความเส่ียงการการด าเนินธุรกิจผลิตไฟฟ้าจากพลงังานแสงอาทิตยใ์นประเทศ
ญ่ีปุ่น และความเส่ียงจากอตัราแลกเปล่ียน 

 
3) บริษทัฯ จะมีเงินลงทุนคงเหลือ และความสามารถในการของเงินกูส้ถาบนัการเงินเพ่ือใชใ้นการลงทุน

โครงการอ่ืนๆ 
หากไม่เขา้ท ารายการ บริษทัฯ จะมีเงินทุนหมุนเวยีน และความสามารถในการขอเงินกูจ้ากสถาบนั

การเงินคงเหลือ เน่ืองจากบริษทัฯ มีสดัส่วนของหน้ีสินต่อทุนท่ียงัต ่ากวา่ 1 เท่า เพ่ือใชใ้นการลงทุนโครงการอ่ืนๆ 
ท่ีมีความเส่ียงนอ้ยกวา่ และ/หรือใหอ้ตัราผลตอบแทนท่ีดีกวา่ 

 
(4) ข้อด้อยของการไม่เข้าท ารายการ 

1) บริษทัฯ จะเสียโอกาสในการลงทุนในต่างประเทศ 
บริษทัฯ จะเสียโอกาสในการลงทุนในโครงการผลิตไฟฟ้าจากพลงังานแสงอาทิตย ์ 5 โครงการ ซ่ึง

สามารถสร้างรายได ้และผลตอบแทนระยะยาว และมัน่คงใหแ้ก่บริษทัฯ ในอนาคต และเป็นการช่วยกระจายความ
เส่ียงจากการลงทุนในต่างประเทศ 

 
2) บริษทัฯ มีเงินลงทุนจากค่าด าเนินการท่ีจ่ายไปแลว้ก่อนหนา้น้ี 

เน่ืองจากก่อนการเขา้อนุมติัในการลงทุนค่าในโครงการผลิตไฟฟ้าจากพลงังานแสงอาทิตยใ์นคร้ังน้ี 
บริษทัฯไดมี้ค่าใชจ่้ายบางส่วนท่ีไดช้ าระไปแลว้เม่ือ 14 กนัยายน 2558 ของโครงการ Kyoto เป็นค่าด าเนินการ
จ านวนประมาณ 650 ลา้นเยน หรือ 195.65 ลา้นบาท ส าหรับโครงการ Kyoto  

ช่ือโครงการ ค่าใชจ่้ายท่ีช าระไปแลว้  
โครงการ Kyoto 650 ลา้นเยน (195.65 ลา้นบาท) 
แบ่งเป็น  
- ค่าท่ีดิน 100 ลา้นเยน (30.10 ลา้นบาท) 
- ค่าใชจ่้ายในการพฒันาโครงการ คือ ค่าใบอนุญาตทั้ง

จาก METI และใบอนุญาตในการเช่ือมต่อกบัการไฟฟ้า
เพื่อขายไฟ 

550 ลา้นเยน (165.55 ลา้นบาท) 
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ช่ือโครงการ ค่าใชจ่้ายท่ีช าระไปแลว้  
โครงการ Genbi 0 
โครงการ Shirakata 1-3 0 

ดงันั้น หากท่ีประชุมผูถื้อหุน้ไม่อนุมติัการลงทุน บริษทัฯ จะมีภาระตอ้งขายโครงการ Kyoto ใหแ้ก่ผูซ้ื้อ
รายอ่ืนต่อไป เพ่ือมิใหเ้สียค่าใชจ่้ายขา้งตน้ไปโดยมิไดด้ าเนินการใดๆ 

 
3) บริษทัฯ ตอ้งใชเ้วลาในการพิจารณาลงทุนโครงการพลงังานอ่ืนๆ ต่อไป 

หากไม่เขา้ท ารายการลงทุนในคร้ังน้ี บริษทัฯ จะตอ้งใชเ้วลาในการสรรหาโครงการ หรือบริษทัท่ีด าเนิน
ธุรกิจสอดคลอ้งกบันโยบายการลงทุนในธุรกิจพลงังานทดแทนของบ่อพลอยฯ ต่อไป ซ่ึงตอ้งใชร้ะยะเวลา และ
ค่าใชจ่้ายในการด าเนินการ 
 
จากเหตผุลต่างๆ ท่ีกล่าวไปแลว้ขา้งตน้ ท่ีปรึกษาทางการเงินอิสระมีความเห็นวา่การเข้าท ารายการได้มาซ่ึง

สินทรัพย์ ในคร้ังนีส้มเหตุสมผล 
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4. ความเห็นของทีป่รึกษาทางการเงนิอสิระเกีย่วกบัความเหมาะสมของการลงทุนในสินทรัพย์ทีจ่ะได้มา 
 

ท่ีปรึกษาทางการเงินอิสระไดพ้ิจารณาความเหมาะสมของมูลค่า และเง่ือนไขการลงทุนโดยอา้งอิงจากขอ้มูลและ
สมมติฐานการด าเนินธุรกิจท่ีไดรั้บจากบริษทัฯ การสมัภาษณ์ผูบ้ริหารและเจา้หนา้ท่ีท่ีเก่ียวขอ้ง สญัญา สมมติฐานและ
ประมาณการทางการเงิน การส ารวจโครงการ (Site Visit) ขอ้มูลจาก Bloomberg รวมถึงขอ้มูลท่ีบริษทัเปิดเผยแก่
สาธารณะในเวบ็ไซตข์อง World Bank ส านกังาน ก.ล.ต. (www.sec.or.th) เวบ็ไซตข์องตลาดหลกัทรัพยฯ์ (www.set.or.th) 
และเวบ็ไซตข์องธนาคารแห่งประเทศไทย (www.bot.or.th) 

การประเมินมูลค่าในคร้ังน้ี ท่ีปรึกษาทางการเงินอิสระพิจารณาถึงความคุม้ค่าของการลงทุน โดยพิจารณาจาก
ปัจจยัต่างๆ ไดแ้ก่ 

(1) การพจิารณาส่วนของโครงการ 
(1.1) มูลค่าปัจจุบนัสุทธิของกระแสเงินสด (Net Present Value: NPV) ส าหรับโครงการ  

เป็นการค านวณหากระแสเงินสดสุทธิของโครงการ ซ่ึงค านวณจากการแสเงินสดรับ (Cash Inflow) 
หกัดว้ยกระแสเงินสดจ่าย (Cash Outflow) และค านวณเป็นมูลค่าปัจจุบนัดว้ยอตัราคิดลด (Discount Rate) 
ซ่ึงค านวณจากตน้ทุนทางการเงินถวัเฉล่ียถ่วงน ้ าหนกั (WACC) ของโครงการ 
(1.2) อตัราผลตอบแทนจากการลงทุนของโครงการ (Project Internal Rate of Return: Project IRR) 

เป็นการค านวณหาอตัราผลตอบแทนจากการลงทุนของโครงการ ดว้ยอตัราคิดลด (Discount Rate) ท่ี
ท าใหมู้ลค่าปัจจุบนัสุทธิของกระแสเงินสดของโครงการเท่ากบัศูนย ์ โดยพิจารณาจากมูลค่าเงินลงทุน
ทั้งหมด และกระแสเงินสดสุทธิในอนาคตจากการด าเนินธุรกิจของโครงการ  
(1.3) ระยะเวลาคืนทุน (Payback Period) ส าหรับโครงการ 

เป็นการค านวณหาจุดคุม้ทุนของโครงการ วา่จะใชร้ะยะเวลาเท่าใด (ปี เดือน วนั) ท่ีกระแสเงินสด
สุทธิจากโครงการในอนาคตจะเท่ากบัเงินลงทุน หรือจะคืนทุน 
 

(2) การพจิารณาในส่วนของผู้ถือหุ้น 
(2.1) ปัจจุบนัสุทธิของกระแสเงินสด (Net Present Value: NPV) ส าหรับผูถื้อหุน้ 

เป็นการค านวณหากระแสเงินสดสุทธิท่ีผูถื้อหุน้จะไดรั้บ และค านวณเป็นมูลค่าปัจจุบนัดว้ยอตัราคิด
ลด (Discount Rate) ซ่ึงค านวณจากตน้ทุนของทุน หรืออตัราผลตอบแทนท่ีผูถื้อหุน้ตอ้งการ (Re) ส าหรับ
สดัส่วนร้อยละ 97 ท่ีเป็นของบริษทัฯ 
(2.2) อตัราผลตอบแทนจากการลงทุนของผูถื้อหุน้ (Equity Internal Rate of Return: Equity IRR) 

เป็นการค านวณหาอตัราผลตอบแทนจากการลงทุนของผูถื้อหุน้ ดว้ยอตัราคิดลด (Discount Rate) ท่ี
ท าใหมู้ลค่าปัจจุบนัสุทธิของกระแสเงินสดของผูถื้อหุน้เท่ากบัศูนย ์ โดยพิจารณาจากมูลค่าเงินลงทุนใน
ส่วนของผูถื้อหุน้ และกระแสเงินสดสุทธิในอนาคตท่ีผูถื้อหุน้จะไดรั้บ โดยจะค านวณในสดัส่วนร้อยละ 97 
ท่ีเป็นของบริษทัฯ  
(2.3) ระยะเวลาคืนทุน (Payback Period) ส าหรับโครงการ 

เป็นการค านวณหาจุดคุม้ทุนของผูถื้อหุน้ วา่จะใชร้ะยะเวลาเท่าใด (ปี เดือน วนั) ท่ีกระแสเงินสดสุทธิ
ท่ีผูถื้อหุน้จะไดรั้บในอนาคตจะเท่ากบัเงินลงทุนในส่วนของผูถื้อหุน้ หรือจะคืนทุน 
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หลงัจากท่ีไดศึ้กษาขอ้มูลและเอกสารต่างๆ ของโครงการโรงไฟฟ้าพลงังานแสงอาทิตย ์5 โครงการ รวมทั้งขอ้มูล
อ่ืนๆท่ีเก่ียวขอ้งแลว้ ท่ีปรึกษาทางการเงินอิสระสามารถสรุปความเห็นเก่ียวกบัความเหมาะสมการลงทุน ไดด้งัต่อไปน้ี 

 
สมมติฐานหลกั 
1) ระยะเวลาประมาณการ 

ก าหนดใหเ้ท่ากบั 20 ปี ตามระยะเวลาในสญัญาซ้ือขายไฟฟ้า (PPA) โดยหลงัจากส้ินสุดปีท่ี 20 ก าหนด
สมมติฐานใหมู้ลค่าทรัพยสิ์นเท่ากบัศูนย ์และไม่มีกระแสเงินสดภายหลงัระยะเวลาประมาณการ (Terminal 
Value) 
 

2) ก าลงัการผลติไฟฟ้าของแต่ละโครงการ  
จะอา้งอิงตามสญัญาซ้ือขายไฟฟ้า และก าลงัการผลิตติดตั้ง และอา้งอิงขอ้มูลอตัราแสงแดดจากโปรแกรม
จ าลองสถานการณ์ PVsyst Software (www.pvsyst.com) ซ่ึงเป็นโปรแกรมท่ีใชว้เิคราะห์ขอ้มลูอตัรา
แสงแดด และค านวณหา Solution ท่ีเหมาะสมท่ีสุดส าหรับการด าเนินโครงการโรงไฟฟ้าพลงังาน
แสงอาทิตย ์  ซ่ึงโปรแกรมดงักล่าว เป็นโปรแกรมส าหรับการออกแบบโรงไฟฟ้าพลงัแสงอาทิตยท่ี์ไดรั้บ
การยอมรับและใชก้นักวา้งขวางท่ีสุดในวงการพลงังานแสงอาทิตย ์ ตวัโปรแกรมมีการ update อยูต่ลอดมา
ซ่ึงปัจจุบนั version ท่ีใชอ้ยูไ่ดพ้ฒันาจนถึง version ท่ี 6 แลว้ โดยพิจารณาควบคู่กบัขอ้มูลจากองคก์รเพื่อ
พฒันาพลงังานรูปแบบใหม่และเทคโนโลยทีางอุตสาหกรรม (New Energy and Idustrial Technology 
Development Organization: NEDO) ประเทศญ่ีปุ่น  ซ่ึงมีค่าพลงังานสุทธิ โดยอา้งอิงจากค่าพลงังานไฟฟ้า
ท่ีผลิตได ้ ในระดบัความเช่ือมัน่ร้อยละ 90 (P90) ท่ีจะมีปริมาณแสงแดดท่ีจะท าใหส้ามารถผลิตพลงังาน
ไฟฟ้าสุทธิได ้(ในปีท่ี 0) ซ่ึงเป็นไปตามหลกั Conservative (โดยทัว่ไปผูพ้ฒันาโครงการจะอา้งอิงจากระดบั
ความเช่ือมนัร้อยละ 50 ซ่ึงท่ีปรึกษาทางการเงินอิสระเห็นวา่ การใชร้ะดบัความเช่ือมัน่ท่ี P90 เป็น
สมมติฐานท่ี Conservative มากเพียงพอ) 
 

3) อตัราการผลติไฟฟ้า 
-  แผงโซลาร์เซลลข์องแต่ละโครงการมีการพิจารณาเลือกซ้ือจากผูผ้ลิตหลายราย จากกลุ่มผูผ้ลิตท่ีมี

ช่ือเสียง โดยทุกรายมีการรับประกนัประสิทธิภาพของแผงโซลาร์เซลลท่ี์ร้อยละ 98 ในปีแรกท่ี
ด าเนินการ โดยก าหนดใหมี้อตัราเส่ือมของแผงโซลาร์เซลล ์ (Degradation Rate) ซ่ึงเป็นอตัราการ
ลดลงของการแปลงพลงังานแสงอาทิตยเ์ป็นพลงังานไฟฟ้า ท่ีจะมีการปรับลดลงทุกปีตามอายกุารใช้
งาน โดยผูจ้  าหน่ายแผงมีการระบุอตัราเส่ือมดงักล่าวไวใ้นเง่ือนไขการขายแผง ในอตัราร้อยละ 0.70 
ต่อปี ตลอดระยะเวลาประมาณการ โดยเป็นอตัราเส่ือมเฉล่ียท่ีอา้งอิงในอุตสาหกรรม 

-  นอกจากน้ี ในการผลิตไฟฟ้าจะมีความสูญเสีย (Loss) ท่ีเกิดจากการผลิตไฟฟ้าของ Transformer ซ่ึงถูก
ค านวณรวมไปในค่าแดดเร่ิมตน้จากโปรแกรมแลว้  และหกัค่า Uptime ซ่ึงหมายถึงระยะเวลาใน 1 ปีท่ี
มีเหตทุ าใหต้อ้งหยดุโรงไฟฟ้า อีกร้อยละ 2 ของก าลงัการผลิตไฟฟ้า ซ่ึงก าหนดสมมติฐานโดยอา้งอิง
ขอ้มูลจากผูผ้ลิต 
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โดยสรุปช่ือผูผ้ลิตของแผงโซลาร์ และ Inverter ท่ีคาดวา่จะใชง้านไดด้งัน้ี 

 โครงการ Kyoto โครงการ Genbi โครงการ Shirakata 1 โครงการ Shirakata 2 โครงการ Shirakata 3 
แผงโซลาร์เซลล ์ Hanwha Q-cells 

(HSL60P6-PC-1-265) 
PSCL (PSCLP6-60-

260/3BB) 
JA Solar (JAP6-60-

260/3BB) 
JA Solar (JAP6-60-

260/3BB) 
JA Solar (JAP6-60-

260/3BB) 
Inverter TMEIC TMEIC Schneider Schneider Schneider 

 
4) อตัราภาษีในประเทศญี่ปุ่ น 

4.1)  อตัราภาษีรายได ้รัฐบาลญ่ีปุ่นมีการจดัเก็บภาษีรายไดใ้นอตัราร้อยละ 1.332 ของรายไดร้วม  
4.2)  อตัราภาษีทรัพยสิ์น ร้อยละ 1.40 ของมูลค่าทรัพยสิ์นถาวร 
4.2)  อตัราภาษีมูลค่าเพ่ิม (VAT) ร้อยละ 8 ของมูลค่าทรัพยสิ์น ซ่ึงสามารถขอคืนไดใ้นส่วนท่ีเป็นเงิน

ลงทุนของบริษทัไทย (สดัส่วนร้อยละ 97) 
4.3) อตัราภาษีเงินไดนิ้ติบุคคล  

4.3.1) อตัราภาษีเงินไดนิ้ติบุคคลในประเทศญ่ีปุ่น ส าหรับธุรกิจการผลิตไฟฟ้าก าหนดใหเ้ท่ากบัอตัรา
ร้อยละ 32.26 ของก าไรก่อนภาษี ซ่ึงจะเร่ิมใชใ้นปี 2559 เป็นตน้ไป (อา้งอิงจากขอ้มูลของ 
PricewaterhouseCoopers: PwC) โดยแบ่งเป็นภาษีจาก 2 หน่วยงาน ไดแ้ก่ การจดัเก็บภาษีจาก
ส่วนกลาง (National Corporate Tax) และการจดัเก็บจากส่วนทอ้งถ่ิน (Local Inhabitants Tax) และ
ก าหนดใหค้งท่ีตลอดระยะเวลาประมาณการ อยา่งไรก็ตาม เน่ืองจากการลงทุนในคร้ังน้ี อยูภ่ายใต้
โครงสร้างการถือหุน้ท่ีผูถื้อหุน้ญ่ีปุ่นถือหุน้ในสดัส่วนเพียงร้อยละ 3 ของจ านวนหุน้ท่ีช าระแลว้ ท า
ใหส้ดัส่วนของก าไรก่อนภาษีท่ีจะคิดอตัราภาษีเงินไดนิ้ติบุคคล มีเพียงร้อยละ 3 เท่านั้น  
4.3.2) อตัราภาษีเงินไดนิ้ติบุคคลในประเทศไทย ส่วนก าไรก่อนภาษีอีกร้อยละ 97 จะส่งมาใหแ้ก่
บริษทัในประเทศไทย ซ่ึงมีภาษีเงินไดนิ้ติบุคคลอตัราร้อยละ 20 ของก าไรก่อนภาษี 

 
5)  นโยบายการจ่ายเงนิปันผล 

ท่ีปรึกษาทางการเงินอิสระก าหนดสมมติฐานนโยบายการจ่ายเงินปันผลของ AE Power และ GE (บริษทัท่ี
จดัตั้งข้ึนเป็น GK) ซ่ึงเป็นเจา้ของโครงการโรงไฟฟ้าพลงังานแสงอาทิตย ์ เป็นบริษทัยอ่ยของบริษทัฯ ท่ีจด
ทะเบียนจดัตั้งในประเทศญ่ีปุ่น โดยเป็นการลงทุนโดยออ้ม (Indirect Investment) ผา่นโครงสร้างการลงทุน
แบบ GK-TK Scheme (รายละเอียดตามขอ้ 1.3.1 โครงสร้างการลงทุนในโครงการ Kyoto และ 1.3.2 
โครงสร้างการลงทุนในโครงการ Genbi และโครงการ Shirakata 1-3) ซ่ึงเป็นรูปแบบการลงทุนท่ีเป็นท่ี
นิยมของนกัลงทุนต่างชาติในประเทศญ่ีปุ่น เพ่ือผลประโยชนท์างภาษี ดงันั้น บริษทัฯ ในฐานะผูถื้อหุน้ท่ี
ไม่มีส่วนในการจดัการ (Silent Partner) ผา่นการลงทุนทางออ้มในแต่ละโครงการ จะสามารถรับรู้
ผลตอบแทนจากโครงการดงักล่าวไดจ้าก 2 ส่วน ไดแ้ก่ 
(1) เงินปันผล (Dividend) จากก าไรจากการด าเนินงานของ AE Power และ GE โดยหกัภาษีท่ีเก่ียวขอ้ง 
(2) เงินส่วนแบ่งคืนเงินลงทุน (Capital Redemption) ตามกฎหมายจดัตั้งบริษทัในรูปแบบ GK ในประเทศ

ญ่ีปุ่น จะสามารถรับรู้ส่วนแบ่งคืนเงินลงทุน โดยโครงการจะด าเนินการแบ่งเงินส่วนแบ่งจากการ
ลงทุนดงักล่าว ภายหลงัการรับรู้ผลการด าเนินงานในแต่ละปี โดยจะเป็นสดัส่วนท่ีโอนใหแ้ก่บริษทั
ยอ่ยในประเทศไทย (EPCOE) ในสดัส่วนร้อยละ 97 และบริษทัญ่ีปุ่นร้อยละ 3  
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6) อตัราแลกเปลีย่น 

อา้งอิงจากอตัราแลกเปล่ียนธนาคารแห่งประเทศไทย ณ วนัท่ี 9 ตุลาคม 2558 ซ่ึงเท่ากบั 0.301 บาท/เยน ซ่ึง
ใกลเ้คียงกบัค่าเฉล่ียอตัราแลกเปล่ียนเงินบาท/เยน ในช่วง 3 ปียอ้นหลงั และน่าจะสะทอ้นถึงการคาดการณ์
อตัราแลกเปล่ียนโดยเฉล่ียในอนาคตได ้ โดยในส่วนทา้ยของรายงาน ท่ีปรึกษาทางการเงินอิสระไดท้ าการ
ทดสอบความไว (Sensitivity) ซ่ึงอาจกระทบต่ออตัราผลตอบแทนจากการลงทุน โดยการปรับเพ่ิม และลด
อตัราแลกเปล่ียนเพ่ิมข้ึน/ลดลง ร้อยละ 10  
 

7) มูลค่าซากของทรัพย์สิน 
ก าหนดสมมติฐานบนพ้ืนฐานแบบ Conservative ใหมู้ลค่าซากของทรัพยสิ์นของทุกโครงการเท่ากบัศูนย ์

 
สมมตฐิานของแต่ละโครงการ 

4.1  โครงการโรงไฟฟ้า Kyoto 
ก าหนดสมมติฐานวา่จะเร่ิมก่อสร้างในเดือนกมุภาพนัธ์ 2559 และสามารถเร่ิมผลิตไฟฟ้าเชิงพาณิชย ์ (COD) ได้

ในเดือนกรกฎาคม 2559  
4.1.1  ก าลงัการผลิตไฟฟ้า 

โครงการ Kyoto มีก าลงัการผลิตตามสญัญาซ้ือขายไฟฟ้า 9.99 เมกกะวตัต ์ และมีก าลงัการผลิตติดตั้ง 
11.988 เมกกะวตัต ์โดยอา้งอิงอตัราแสงแดดเฉล่ียท่ีบริเวณเกียวโต สรุปไดด้งัน้ี 

เดือน ความเขม้แสงอาทิตยเ์ฉล่ียในแต่ละเดือน  
(กิโลวตัต-์ชัว่โมง/ตารางเมตร) 

มกราคม 65.9 
กมุภาพนัธ์ 73.7 
มีนาคม 104.4 
เมษายน 129.5 
พฤษภาคม 140.0 
มิถุนายน 126.6 
กรกฎาคม 132.1 
สิงหาคม 145.4 
กนัยายน 110.3 
ตุลาคม 95.6 

พฤศจิกายน 69.1 
ธนัวาคม 59.3 
รวม 1,251.9 

* ทั้งน้ี ค่าความเขม้ของแสงแดดไดจ้ากการเก็บขอ้มูลทางสถิติของสถาบนัต่างๆซ่ึงมีหลายสถาบนัทัว่โลก ซ่ึงสถาบนัท่ีไดรั้บการ
ยอมรับในระดบัสากลไดแ้ก่ NASA , NEDO (The New Energy and Industrial Technology Development Organization : ซ่ึงเป็น
องคก์รทางดา้นงานวิจยัดา้นอุตสาหกรรมและพลงังานท่ีใหญ่ท่ีสุดของประเทศญ่ีปุ่ น) ส าหรับโครงการท่ีประเทศญ่ีปุ่ น บริษทัฯจะ
ใชข้อ้มูลจากNEDO 
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โดยจากการส ารวจพ้ืนท่ีจริง และน าขอ้มูลมาวเิคราะห์ จะมีสมมติฐานค่า Performance Ratio หรือ

ประสิทธิภาพในการผลิตไฟฟ้าร้อยละ 81.30 ดงันั้น จะสามารถค านวณปริมาณการผลิตไฟฟ้าก่อนหกั
ประสิทธิภาพส่วนอ่ืน ภายใตใ้นระดบัความเช่ือมัน่ร้อยละ 90 (P90) ไดป้ระมาณ 11,522 เมกกะวตัตต์่อปี และ
สรุปปริมาณการผลิตไฟฟ้าในช่วงระยะเวลาประมาณการ ภายหลงัพิจารณาประสิทธิภาพของแผงโซลาร์เซลล ์ 
(Degradation Rate) จะค่อยๆเส่ือมสภาพตามการใชง้าน และความสูญเสีย (Loss) จากการหยดุโรงไฟฟ้า อีกร้อย
ละ 2 ไดด้งัน้ี 
 

 ปีท่ี 1 ปีท่ี 2 ปีท่ี 3 ปีท่ี 4 ปีท่ี 5 ปีท่ี 6 ปีท่ี 7 ปีท่ี 8 ปีท่ี 9 ปีท่ี 10 
ประสิทธิภาพของแผงโซลาร์เซลล ์ 97.5% 96.8% 96.1% 95.4% 94.7% 94.0% 93.3% 92.6% 91.9% 91.2% 
ปริมาณการผลิตไฟฟ้า  
(เมกกะวตัต-์ชัว่โมง: MWh) 

11,009  10,930  10,851  10,772  10,693  10,614  10,535  10,456  10,377  10,298  

 
 ปีท่ี 11 ปีท่ี 12 ปีท่ี 13 ปีท่ี 14 ปีท่ี 15 ปีท่ี 16 ปีท่ี 17 ปีท่ี 18 ปีท่ี 19 ปีท่ี 20 
ประสิทธิภาพของแผงโซลาร์เซลล ์ 90.5% 89.8% 89.1% 88.4% 87.7% 87.0% 86.3% 85.6% 84.9% 84.2% 
ปริมาณการผลิตไฟฟ้า  
(เมกกะวตัต-์ชัว่โมง: MWh) 

10,219  10,140  10,061  9,982  9,903  9,824  9,745  9,666  9,587  9,507  

 
4.1.2  ราคาขายไฟฟ้า 
 อา้งอิงตามเอกสารจาก METI ซ่ึงระบุราคารับซ้ือไฟฟ้าท่ี 32 เยนต่อกิโลวตัต-์ชัว่โมง หรือประมาณ 9.63 
บาทต่อกิโลวตัต-์ชัว่โมง 
 
4.1.3 งบลงทุน 

งบประมาณในการลงทุนโครงการ Kyoto สรุปไดด้งัน้ี 
 ท่ีมา ลา้นเยน ลา้นบาท 

1. ค่าท่ีดิน ราคาซ้ือขายจริง 100.00* 30.10 
2. ค่าพฒันาโครงการ  ค่าใชจ่้ายจริงประกอบดว้ย ค่าใบอนุญาตจาก 

METI และค่าใบอนุญาตในการเช่ือมต่อการ
ไฟฟ้าเพื่อขายไฟ   

520.00* 186.62 

3. ค่าปรับปรุงและค่า
เช่ือมต่อสายส่ง 

ค่าปรับปรุงและเช่ือมต่อสายส่งจาก KEPCO 30.00* 9.03 

4. ค่าก่อสร้างโรงไฟฟ้า เอกสารเสนอราคา EPC จากผูรั้บเหมาก่อสร้าง 2,617.48 787.86 
รวม  3,267.48 1,013.61 

  หมายเหตุ: งบลงทุนรวมค่าใชจ่้ายในการด าเนินการประมาณ 650 ลา้นเยน (195.65 ลา้นบาท) ซ่ึงไดแ้ก่ ค่าท่ีดิน ค่าพฒันาโครงการ 
และค่าปรับปรุง เช่ือมต่อสายส่งแลว้ 
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โดยบริษทัฯ จะเร่ิมช าระเงินลงทุนในการก่อสร้าง ตามความคืบหนา้ของการก่อสร้าง 
นอกจากน้ี เพ่ือรองรับปัญหาจากค่าใชจ่้ายอ่ืนๆ ท่ีอาจเพ่ิมข้ึนในอนาคตก่อนการ COD บริษทัฯ จึงไดบ้วก

เพ่ิมค่าด าเนินการอ่ืนๆ (Pre Operating Expenses) อีกร้อยละ 1 ของมูลค่าเงินลงทุน หรือประมาณ 10.14 ลา้นบาท  
 
4.1.4  ค่าใชจ่้ายในการบ ารุงรักษา (O&M) 

ประกอบดว้ยค่าใชจ่้ายในการวา่บ ารุงรักษาโรงไฟฟ้า ไดแ้ก่ ค่าแรงพนกังานของผูรั้บเหมา และค่าอะไหล่
ส ารอง (Spare Parts) ส าหรับแผงโซลาร์ Transformer แท่นวางแผงโซลาร์ สายไฟ และระบบควบคุม ก าหนด
สมมติฐานใหเ้ท่ากบั 1.50 ลา้นเยนต่อเมกกะวตัตต่์อปี อา้งอิงจากใบเสนอราคาจากผูรั้บเหมา  และก าหนดใหป้รับ
เพ่ิมข้ึนร้อยละ 1.26 ต่อปี อา้งอิงจากค่าเฉล่ียการคาดการณ์อตัราเงินเฟ้อประเทศญ่ีปุ่น ปี 2558 - 2563 (ท่ีมา: 
กองทุนการเงินระหวา่งประเทศ (International Monetary Fund: IMF)) ซ่ึงสามารถสะทอ้นการปรับข้ึนค่าจา้ง
คนงาน และการปรับข้ึนราคาของอะไหล่ต่างๆ ได ้

ทั้งน้ี เน่ืองจากงานก่อสร้างโรงไฟฟ้าพลงังานแสงอาทิตยเ์ป็นงานท่ีมีความซบัซอ้นไม่มากและลกัษณะ
งานจะคลา้ยกนัทุกโครงการ ดงันั้นราคาตลาดของผูรั้บเหมารายใดรายหน่ึงจึงสามารถน ามาอา้งอิงไดโ้ดยไม่
คลาดเคล่ือนมากนกั รวมทั้งราคาอุปกรณ์ต่างๆสามารถตรวจสอบได ้ ดว้ยเหตุผลดงักล่าวราคาท่ีตกลงกนัสุดทา้ย
ของผูรั้บเหมาแต่ละรายจึงไม่แตกต่างกนัมากนกั ซ่ึงการคดัเลือกผูรั้บเหมา จะพจิารณาจากประสบการณ์ 
ต าแหน่งท่ีตั้งของโครงการ เง่ือนไขการเสนอราคาและการมีส่วนร่วมในการพฒันาโครงการตั้งแต่ตอนตน้ 
 
4.1.5  ค่าประกนั 

เป็นค่าใชจ่้ายในการประกนัทรัพยสิ์นของโครงการ ซ่ึงรวมถึงการประกนัผลกระทบท่ีส่งผลต่อรายได้
ของโครงการ และการประกนัภาระผกูพนักบับุคคลท่ี 3 ในช่วงการด าเนินโครงการ ก าหนดสมมติฐานใหเ้ท่ากบั
ร้อยละ 0.53 ของมูลค่าเงินลงทุน และก าหนดใหค้งท่ีตลอดระยะเวลาประมาณการ อา้งอิงจากขอ้มูลกรมธรรม์
ของบริษทัประกนัภยัท่ีออกใหก้บัโครงการไฟฟ้าอ่ืนในประเทศญ่ีปุ่น 
 
4.1.6  ค่าเช่าท่ีดิน 
 ไม่มีเน่ืองจากโครงการ Kyoto เป็นการซ้ือท่ีดินจ านวน 240,997 ตารางเมตร มูลค่ารวม 100 ลา้นเยน 

 
4.1.7 ค่าใชจ่้ายในการบริหารโครงการ และค่าใชจ่้ายในการบริหารอ่ืน 

ประกอบดว้ยค่าจา้งพนกังานบริหารโรงไฟฟ้า พนกังานบญัชีและธุรการ พนกังานท าความสะอาด และ
ค่าใชจ่้ายในการบริหารอ่ืนๆ ก าหนดสมมติฐานใหค้่าใชจ่้ายในการบริหารโครงการและค่าใชจ่้ายในการบริหาร
อ่ืนในปีแรก เท่ากบัร้อยละ 2 ของรายไดใ้นปีแรก หรือประมาณ 7.05 ลา้นเยน (2.12 ลา้นบาทต่อปี หรือ 180,000 
บาทต่อเดือน) อา้งอิงจากใบเสนอราคาจากผูรั้บเหมา  ท าความสะอาด และยาม และเงินเดือนพนกังานบญัชีและ
ธุรการ หลงัจากนั้น ก าหนดใหป้รับเพ่ิมข้ึนร้อยละ 1.26 ต่อปี อา้งอิงจากค่าเฉล่ียการคาดการณ์อตัราเงินเฟ้อ
ประเทศญ่ีปุ่น ปี 2558 - 2563 (ท่ีมา: กองทุนการเงินระหวา่งประเทศ (International Monetary Fund: IMF))  

ทั้งน้ี เน่ืองจากงานก่อสร้างโรงไฟฟ้าพลงังานแสงอาทิตยเ์ป็นงานท่ีมีความซบัซอ้นไม่มากและลกัษณะ
งานจะคลา้ยกนัทุกโครงการ ดงันั้นราคาตลาดของผูรั้บเหมารายใดรายหน่ึงจึงสามารถน ามาอา้งอิงไดโ้ดยไม่
คลาดเคล่ือนมากนกั รวมทั้งราคาอุปกรณ์ต่างๆสามารถตรวจสอบได ้ ดว้ยเหตุผลดงักล่าวราคาท่ีตกลงกนัสุดทา้ย
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ของผูรั้บเหมาแต่ละรายจึงไม่แตกต่างกนัมากนกั ซ่ึงการคดัเลือกผูรั้บเหมา จะพจิารณาจากประสบการณ์ 
ต าแหน่งท่ีตั้งของโครงการ เง่ือนไขการเสนอราคาและการมีส่วนร่วมในการพฒันาโครงการตั้งแต่ตอนตน้ 

 
4.1.8  ค่าเส่ือมราคา 
ก าหนดสมมติฐานใหค้่าเส่ือมราคาโดยเฉล่ียของโครงการส าหรับเคร่ืองจกัร ส่วนพฒันาท่ีดิน และ Grid 
Connection ค านวณแบบเสน้ตรง เป็นระยะเวลา 17 ปี ตามสิทธิประโยชน์ท่ีไดรั้บจากรัฐบาลญ่ีปุ่นส าหรับ
โครงการโรงไฟฟ้าพลงังานแสงอาทิตย ์
 
4.1.9 เงินกู ้และดอกเบ้ีย 

ก าหนดสมมติฐานใหโ้ครงการสามารถขอเงินกูจ้ากสถาบนัการเงินท่ีประเทศญ่ีปุ่นได ้ ในสดัส่วนของ
เงินกู ้เท่ากบัร้อยละ 80 ของมูลค่าโครงการ หรือประมาณ 2,904.51 ลา้นเยน (810.89 ลา้นบาท) โดยมีค่าใชจ่้ายใน
การขอเงินกูป้ระมาณร้อยละ 1 ของมูลค่าเงินกู ้อตัราดอกเบ้ียร้อยละ 2.50 ต่อปี ระยะเวลาผอ่นช าระ 18 ปี อา้งอิง
จาก ขอ้มูลการเจรจากบัธนาคารแห่งหน่ึงท่ีประเทศญ่ีปุ่นโดยบริษทัฯ โดยมีระยะเวลาปลอดภาระการช าระคืน
เงินตน้ (Grace Period) ในช่วงของการก่อสร้างประมาณ 6 เดือน 
 
4.1.10  ค่าใชจ่้ายลงทุน (Capital Expenditure) 
ก าหนดสมมติฐานไม่มีค่าใชจ่้ายลงทุนตลอดระยะเวลาประมาณการ เน่ืองจากมีการรับประกนัในส่วนของแผง
โซลาร์เซลลต์ลอด 20 ปี ส่วนสินทรัพยอ่ื์นๆ จะคิดเป็นค่าใชจ่้ายท่ีอยูใ่นส่วนของค่าใชจ่้ายในการบ ารุงรักษา 
(O&M) รายปีแลว้ 
 
4.1.11  กระแสเงินสดสุทธิของโครงการ (Free Cashflow to the Firm: FCFF) 
ค านวณจากกระแสเงินสดรับจากการด าเนินธุรกิจของโครงการ ลบกระแสเงินสดจ่ายจากการด าเนินธุรกิจของ
โครงการในแต่ละปี และหกัลบดว้ยค่าใชจ่้ายลงทุน (ซ่ึงตามสมมติฐานก าหนดใหเ้ท่ากบัศูนย)์  
 
จากสมมติฐานขา้งตน้ สรุปประมาณการทางการเงินของโครงการโรงไฟฟ้า Kyoto ในหน่วยค่าเงินเยน ไดด้งัน้ี 

 (หน่วย: ลา้นเยน) ปีท่ี 1 ปีท่ี 2 ปีท่ี 3 ปีท่ี 4 ปีท่ี 5 ปีท่ี 6 ปีท่ี 7 ปีท่ี 8 ปีท่ี 9 ปีท่ี 10 
A.รายได ้   352.30    349.77    347.24    344.71    342.18    339.65    337.12    334.59    332.06    329.53  
B.ค่าใชจ่้ายในการบ ารุงรักษา 
(O&M) 

    17.98      18.21      18.44      18.67      18.91      19.15      19.39      19.63      19.88      20.13  

C.ค่าประกนั     17.85      17.85      17.85      17.85      17.85      17.85      17.85      17.85      17.85      17.85  
D.ค่าใชจ่้ายในการบริหารโครงการ 
และค่าใชจ่้ายในการบริหารอ่ืน 

      7.05        7.13        7.23        7.32        7.41        7.50        7.60        7.69        7.79        7.89  

E.ภาษีและค่าใชจ่้ายอ่ืนๆ*     42.84      38.80      35.23      32.09      29.31      26.85      24.68      22.76      21.07      19.48  
EBITDA (A-B-C-D-E) 269.95 271.14 271.86 272.15 272.08 271.67 270.98 270.02 268.84 267.55 
ค่าเส่ือมราคา   192.20    192.20    192.20    192.20    192.20    192.20    192.20    192.20    192.20    192.20  
ดอกเบ้ีย     73.63      70.34      66.97      63.51      59.97      56.34      52.62      48.81      44.90      40.89  
ภาษีเงินไดนิ้ติบุคคล (32.3%)       0.15        1.07        1.90        2.66        3.37        4.02        4.64        5.22        5.78        6.33  
ก าไรสุทธิ       0.60        4.17        7.42      10.41      13.16      15.73      18.14      20.42      22.60      24.76  
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 (หน่วย: ลา้นเยน) ปีท่ี 11 ปีท่ี 12 ปีท่ี 13 ปีท่ี 14 ปีท่ี 15 ปีท่ี 16 ปีท่ี 17 ปีท่ี 18 ปีท่ี 19 ปีท่ี 20 
A.รายได ้   327.00    324.47    321.94    319.42    316.89    314.36    311.83    309.30    306.77    304.24  
B.ค่าใชจ่้ายในการบ ารุงรักษา 
(O&M) 

    20.39      20.64      20.91      21.17      21.44      21.71      21.98      22.26      22.54      22.83  

C.ค่าประกนั     17.85      17.85      17.85      17.85      17.85      17.85      17.85      17.85      17.85      17.85  
D.ค่าใชจ่้ายในการบริหารโครงการ 
และค่าใชจ่้ายในการบริหารอ่ืน 

      7.99        8.09        8.19        8.30        8.40        8.51        8.61        8.72        8.83        8.94  

E.ภาษีและค่าใชจ่้ายอ่ืนๆ*     17.89      16.30      14.72      13.13      11.54        9.96        8.37        8.34        4.94        4.90  
EBITDA (=A-B-C-D-E) 266.26 264.96 263.65 262.34 261.02 259.71 258.38 255.50 252.61 249.72 
ค่าเส่ือมราคา   192.20    192.20    192.20    192.20    192.20    192.20    192.20           -             -             -    
ดอกเบ้ีย     36.78      32.57      28.26      23.83      19.30      14.65        9.89        5.00           -             -    
ภาษีเงินไดนิ้ติบุคคล (32.3%)       6.91        7.50        8.11        8.74        9.40      10.08      10.78      50.33      51.45      50.86  
ก าไรสุทธิ     27.00      29.31      31.71      34.19      36.75      39.40      42.14    196.79    201.16    198.86  

 
และสรุปประมาณการทางการเงินของโครงการโรงไฟฟ้า Kyoto ในหน่วยค่าเงินบาท ไดด้งัน้ี 

(หน่วย: ลา้นบาท) ปีท่ี 1 ปีท่ี 2 ปีท่ี 3 ปีท่ี 4 ปีท่ี 5 ปีท่ี 6 ปีท่ี 7 ปีท่ี 8 ปีท่ี 9 ปีท่ี 10 
A.รายได ้   106.04    105.28    104.52    103.76    103.00    102.23    101.47    100.71      99.95      99.19  
B.ค่าใชจ่้ายในการบ ารุงรักษา 
(O&M) 

      5.41        5.48        5.55        5.62        5.69        5.76        5.84        5.91        5.98        6.06  

C.ค่าประกนั       5.37        5.37        5.37        5.37        5.37        5.37        5.37        5.37        5.37        5.37  
D.ค่าใชจ่้ายในการบริหารโครงการ 
และค่าใชจ่้ายในการบริหารอ่ืน 

      2.12        2.15        2.17        2.20        2.23        2.26        2.29        2.32        2.34        2.37  

E.ภาษีและค่าใชจ่้ายอ่ืนๆ*     12.89      11.68      10.61        9.66        8.82        8.08        7.43        6.85        6.34        5.86  
EBITDA (=A-B-C-D-E) 81.26 81.61 81.83 81.92 81.89 81.77 81.56 81.28 80.92 80.53 
ค่าเส่ือมราคา     57.85      57.85      57.85      57.85      57.85      57.85      57.85      57.85      57.85      57.85  
ดอกเบ้ีย     22.16      21.17      20.16      19.12      18.05      16.96      15.84      14.69      13.51      12.31  
ภาษีเงินไดนิ้ติบุคคล (32.3%)       0.05        0.32        0.57        0.80        1.01        1.21        1.40        1.57        1.74        1.91  
ก าไรสุทธิ       0.18        1.25        2.23        3.13        3.96        4.74        5.46        6.15        6.80        7.45  

 
(หน่วย: ลา้นบาท) ปีท่ี 11 ปีท่ี 12 ปีท่ี 13 ปีท่ี 14 ปีท่ี 15 ปีท่ี 16 ปีท่ี 17 ปีท่ี 18 ปีท่ี 19 ปีท่ี 20 
รายได ้     98.43      97.67      96.91      96.14      95.38      94.62      93.86      93.10      92.34      91.58  
ค่าใชจ่้ายในการบ ารุงรักษา (O&M)       6.14        6.21        6.29        6.37        6.45        6.53        6.62        6.70        6.78        6.87  
ค่าประกนั       5.37        5.37        5.37        5.37        5.37        5.37        5.37        5.37        5.37        5.37  
ค่าใชจ่้ายในการบริหารโครงการ 
และค่าใชจ่้ายในการบริหารอ่ืน 

      2.40        2.43        2.47        2.50        2.53        2.56        2.59        2.63        2.66        2.69  

ภาษีและค่าใชจ่้ายอ่ืนๆ*       5.39        4.91        4.43        3.95        3.47        3.00        2.52        2.51        1.49        1.48  
EBITDA 80.14 79.75 79.36 78.96 78.57 78.17 77.77 76.91 76.04 75.17 
ค่าเส่ือมราคา     57.85      57.85      57.85      57.85      57.85      57.85      57.85           -             -             -    
ดอกเบ้ีย     11.07        9.80        8.50        7.17        5.81        4.41        2.98        1.51           -             -    
ภาษีเงินไดนิ้ติบุคคล (32.3%)       2.08        2.26        2.44        2.63        2.83        3.03        3.24      15.15      15.49      15.31  
ก าไรสุทธิ       8.13        8.82        9.54      10.29      11.06      11.86      12.68      59.23      60.55      59.86  
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หมายเหตุ: * ภาษีและค่าใชจ่้ายอ่ืนประกอบดว้ย 
- ภาษีท่ีดินในการซ้ือขาย ร้อยละ 1.70 ของราคาซ้ือขายโดยบริษทัฯ และผูข้ายจ่ายคนละคร่ึง 
- ภาษีรายได ้อตัราร้อยละ 1.332 ของรายไดร้วมในแต่ละปี 
- ภาษีทรัพยสิ์น ร้อยละ 1.40 ของมูลค่าทรัพยสิ์นถาวรในแต่ละปี 
- ค่าใชจ่้ายในการขอเงินกู ้ ร้อยละ 1 ของยอดเงินกู ้ และค่าใชจ่้าย Pre Operating ร้อยละ 1 ของมูลค่าเงินลงทุน โดยกระจาย

เฉล่ียรายปี ตลอดระยะเวลากูเ้งิน 18 ปี 

 
โดยสรุปการค านวนกระแสเงินสดสุทธิ (FCF) ของโครงการ และผูถื้อหุน้ไดด้งัน้ี 
(1) กระแสเงินสดสุทธิส าหรับโครงการ (Free Cash Flow to Firm: FCFF) 

 
(1.1) FCFF ในหน่วยค่าเงินเยน 

(หน่วย: ลา้นเยน) ปีท่ี 0 ปีท่ี 1 ปีท่ี 2 ปีท่ี 3 ปีท่ี 4 ปีท่ี 5 ปีท่ี 6 ปีท่ี 7 ปีท่ี 8 ปีท่ี 9 ปีท่ี 10 
EBITDA   269.95 271.14 271.86 272.15 272.08 271.67 270.98 270.02 268.84 267.55 
ภาษี (32.3%)   (0.15) (1.07) (1.90) (2.66) (3.37) (4.02) (4.64) (5.22) (5.78) (6.33) 
เงินลงทุนในโครงการสุทธิ (3,428.09)                     
FCFF (3,428.09) 269.80 270.08 269.96 269.49 268.71 267.65 266.33 264.80 263.07 261.22 

 ปีท่ี 11 ปีท่ี 12 ปีท่ี 13 ปีท่ี 14 ปีท่ี 15 ปีท่ี 16 ปีท่ี 17 ปีท่ี 18 ปีท่ี 19 ปีท่ี 20  
EBITDA 266.26 264.96 263.65 262.34 261.02 259.71 258.38 255.50 252.61 249.72  
ภาษี (32.3%) (6.91) (7.50) (8.11) (8.74) (9.40) (10.08) (10.78) (50.33) (51.45) (50.86)  
เงินลงทุนในโครงการสุทธิ                      
FCFF 259.35 257.46 255.54 253.59 251.62 249.63 247.60 205.16 201.16 198.86  

 
(1.2) FCFF ในหน่วยค่าเงินบาท 

(หน่วย: ลา้นบาท) ปีท่ี 0 ปีท่ี 1 ปีท่ี 2 ปีท่ี 3 ปีท่ี 4 ปีท่ี 5 ปีท่ี 6 ปีท่ี 7 ปีท่ี 8 ปีท่ี 9 ปีท่ี 10 
EBITDA   81.26 81.61 81.83 81.92 81.89 81.77 81.56 81.28 80.92 80.53 
ภาษี (32.3%)   (0.05) (0.32) (0.57) (0.80) (1.01) (1.21) (1.40) (1.57) (1.74) (1.91) 
เงินลงทุนในโครงการสุทธิ (1,031.86)                     
FCFF (1,031.86) 81.21 81.29 81.26 81.12 80.88 80.56 80.17 79.70 79.18 78.63 

 ปีท่ี 11 ปีท่ี 12 ปีท่ี 13 ปีท่ี 14 ปีท่ี 15 ปีท่ี 16 ปีท่ี 17 ปีท่ี 18 ปีท่ี 19 ปีท่ี 20  
EBITDA 80.14 79.75 79.36 78.96 78.57 78.17 77.77 76.91 76.04 75.17  
ภาษี (32.3%) (2.08) (2.26) (2.44) (2.63) (2.83) (3.03) (3.24) (15.15) (15.49) (15.31)  
เงินลงทุนในโครงการสุทธิ                      
FCFF 78.06 77.49 76.92 76.33 75.74 75.14 74.53 61.75 60.55 59.86  

 
(2)  กระแสเงินสดสุทธิส าหรับผูถื้อหุน้ (Free Cash Flow to Equity: FCFE) 

 กระแสเงินสดสุทธิท่ีไดรั้บ (ส าหรับผูถื้อหุน้ในสดัส่วนร้อยละ 97 ท่ีจะโอนใหแ้ก่บริษทัฯ) จะค านวณ
จากก าไรสุทธิก่อนหกัภาษี ในสดัส่วนร้อยละ 97 หกัภาษีเงินไดนิ้ติบุคคลในประเทศไทย และบวก
กลบัค่าเส่ือมราคาส าหรับสดัส่วนร้อยละ 97 ทั้งน้ี ท่ีปรึกษาทางการเงินมิไดน้ าเงินสดสุทธิอีกร้อยละ 
3 มาค านวณ เน่ืองจากจะเป็นส่วนท่ีอยูภ่ายใตบ้ริษทัร่วมท่ีถือหุน้ร้อยละ 50 โดยบริษทัฯ และร้อยละ 
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50 โดย Shonan Build Service และเป็นเงินสดท่ีจะคงไวส้ าหรับเป็นเงินทุนหมนุเวยีนในการด าเนิน
ธุรกิจ 

 เงินลงทุนในโครงการสุทธิส าหรับผูถื้อหุน้ ในสดัส่วนร้อยละ 97 ท่ีเป็นส่วนของบริษทัฯ จะค านวณ
จากเงินลงทุนในสดัส่วนร้อยละ 20 ของมูลค่าโครงการท่ีรวม ภาษีมูลค่าเพ่ิมร้อยละ 8 แลว้ ซ่ึงเท่ากบั 
714.21 ลา้นเยน (อีกร้อยละ 80 เป็นเงินกูส้ถาบนัการเงิน) บวกกบัเงินคืนภาษีมูลค่าเพ่ิมร้อยละ 8 ของ
มูลค่าก่อสร้างโครงการและค่าพฒันาโครงการ โดยคิดตามสดัส่วนร้อยละ 97 เท่ากบั 253.40 ลา้นเยน 
ดงันั้น จะมีเงินลงทุนสุทธิในสดัส่วนร้อยละ 97 เท่ากบั 458.14 ลา้นเยน หรือ 140.99 ลา้นบาท 

 
(หน่วย: ลา้นบาท) ปีท่ี 0 ปีท่ี 1 ปีท่ี 2 ปีท่ี 3 ปีท่ี 4 ปีท่ี 5 ปีท่ี 6 ปีท่ี 7 ปีท่ี 8 ปีท่ี 9 ปีท่ี 10 
EBT สดัส่วน 97%  0.22 1.53 2.72 3.82 4.83 5.77 6.65 7.49 8.29 9.08 
ภาษีเงินไดนิ้ติบุคคลไทย  0.04 0.31 0.54 0.76 0.97 1.15 1.33 1.50 1.66 1.82 
ค่าเส่ือมราคาในสดัส่วน 97%  56.12 56.12 56.12 56.12 56.12 56.12 56.12 56.12 56.12 56.12 
กระแสเงนิสดสุทธิที่ได้รับ   56.29 57.34 58.29 59.17 59.98 60.73 61.44 62.11 62.75 63.38 
ช าระคืนเงินกูแ้ละดอกเบ้ีย   (38.41) (39.37) (40.36) (41.37) (42.40) (43.46) (44.55) (45.66) (46.80) (47.97) 
เงินลงทุนในโครงการสุทธิ (140.99)                     
FCFE (140.99) 17.88 17.97 17.94 17.80 17.58 17.27 16.89 16.45 15.94 15.41 

 ปีท่ี 11 ปีท่ี 12 ปีท่ี 13 ปีท่ี 14 ปีท่ี 15 ปีท่ี 16 ปีท่ี 17 ปีท่ี 18 ปีท่ี 19 ปีท่ี 20  
EBT สดัส่วน 97% 9.90 10.75 11.63 12.54 13.48 14.45 15.45 72.15 73.76 72.91  
ภาษีเงินไดนิ้ติบุคคลไทย 1.98 2.15 2.33 2.51 2.70 2.89 3.09 14.43 14.75 14.58  
ค่าเส่ือมราคาในสดัส่วน 97% 56.12 56.12 56.12 56.12 56.12 56.12 56.12 0.00 0.00 0.00  
กระแสเงนิสดสุทธิที่ได้รับ 64.04 64.72 65.42 66.15 66.90 67.68 68.48 57.72 59.00 58.33  
ช าระคืนเงินกูแ้ละดอกเบ้ีย (49.17) (50.40) (51.66) (52.95) (54.28) (55.63) (57.02) (58.45) 0.00 0.00  
เงินลงทุนในโครงการสุทธิ                      
FCFE 14.87 14.32 13.76 13.19 12.62 12.04 11.46 (0.73) 59.00 58.33  

 
4.2  โครงการโรงไฟฟ้า Genbi 

 
ก าหนดสมมติฐานวา่จะเร่ิมก่อสร้างในเดือนพฤศจิกายน 2560 และสามารถเร่ิมผลิตไฟฟ้าเชิงพาณิชย ์ (COD) ได้

ในเดือนพฤษภาคม 2561 
4.2.1  ก าลงัการผลิตไฟฟ้า 

โครงการ Genbi มีก าลงัการผลิตตามสญัญาซ้ือขายไฟฟ้า 10.00 เมกกะวตัต ์ และมีก าลงัการผลิตติดตั้ง 
12.00 เมกกะวตัต ์โดยอา้งอิงอตัราแสงแดดเฉล่ียท่ีบริเวณเก็นบิ จงัหวดัอิวาเตะ สรุปไดด้งัน้ี 

เดือน ความเขม้แสงอาทิตยเ์ฉล่ียในแต่ละเดือน  
(กิโลวตัต-์ชัว่โมง/ตารางเมตร) 

มกราคม 65.9 
กมุภาพนัธ์ 79.3 
มีนาคม 115.4 
เมษายน 134.0 
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เดือน ความเขม้แสงอาทิตยเ์ฉล่ียในแต่ละเดือน  
(กิโลวตัต-์ชัว่โมง/ตารางเมตร) 

พฤษภาคม 145.7 
มิถุนายน 125.7 
กรกฎาคม 117.4 
สิงหาคม 119.5 
กนัยายน 94.0 
ตุลาคม 91.6 

พฤศจิกายน 66.5 
ธนัวาคม 58.2 
รวม 1,213.2 

* ทั้งน้ี ค่าความเขม้ของแสงแดดไดจ้ากการเก็บขอ้มูลทางสถิติของสถาบนัต่างๆซ่ึงมีหลายสถาบนัทัว่โลก ซ่ึงสถาบนัท่ีไดรั้บการ
ยอมรับในระดบัสากลไดแ้ก่ NASA , NEDO (The New Energy and Industrial Technology Development Organization : ซ่ึงเป็นองคก์ร
ทางดา้นงานวิจยัดา้นอุตสาหกรรมและพลงังานท่ีใหญ่ท่ีสุดของประเทศญ่ีปุ่ น) ส าหรับโครงการท่ีประเทศญ่ีปุ่ น บริษทัฯจะใชข้อ้มูลจาก
NEDO 

 
โดยจากการส ารวจพ้ืนท่ีจริง และน าขอ้มูลมาวเิคราะห์ จะมีสมมติฐานค่า Performance Ratio หรือ

ประสิทธิภาพในการผลิตไฟฟ้าร้อยละ 80.70 ดงันั้น จะสามารถค านวณปริมาณการผลิตไฟฟ้าก่อนหกั
ประสิทธิภาพส่วนอ่ืน ภายใตใ้นระดบัความเช่ือมัน่ร้อยละ 90 (P90) ไดป้ระมาณ 10,983 เมกกะวตัต ์ และสรุป
ปริมาณการผลิตไฟฟ้าในช่วงระยะเวลาประมาณการ ภายหลงัพิจารณาประสิทธิภาพของแผงโซลาร์เซลล ์ 
(Degradation Rate) จะค่อยๆเส่ือมสภาพ เช่นจากความช้ืน ความร้อน และความสูญเสีย (Loss) จากการหยดุ
โรงไฟฟ้า อีกร้อยละ 2 ไดด้งัน้ี 
 

 ปีท่ี 1 ปีท่ี 2 ปีท่ี 3 ปีท่ี 4 ปีท่ี 5 ปีท่ี 6 ปีท่ี 7 ปีท่ี 8 ปีท่ี 9 ปีท่ี 10 
ประสิทธิภาพของแผงโซลาร์เซลล ์ 97.5% 96.8% 96.1% 95.4% 94.7% 94.0% 93.3% 92.6% 91.9% 91.2% 
ปริมาณการผลิตไฟฟ้า  
(เมกกะวตัต-์ชัว่โมง: MWh) 10,494  10,419  10,344  10,268  10,193  10,118  10,042  9,967  9,892  9,816  

 
 ปีท่ี 11 ปีท่ี 12 ปีท่ี 13 ปีท่ี 14 ปีท่ี 15 ปีท่ี 16 ปีท่ี 17 ปีท่ี 18 ปีท่ี 19 ปีท่ี 20 
ประสิทธิภาพของแผงโซลาร์เซลล ์ 90.5% 89.8% 89.1% 88.4% 87.7% 87.0% 86.3% 85.6% 84.9% 84.2% 
ปริมาณการผลิตไฟฟ้า  
(เมกกะวตัต-์ชัว่โมง: MWh) 9,741  9,665  9,590  9,515  9,439  9,364  9,289  9,213  9,138  9,063  

 
4.2.2  ราคาขายไฟฟ้า 
 อา้งอิงตามเอกสารจาก METI ซ่ึงระบุราคารับซ้ือไฟฟ้าท่ี 36 เยนตอ่กิโลวตัต-์ชัว่โมง หรือประมาณ 10.84 
บาทต่อกิโลวตัต-์ชัว่โมง 
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4.2.3 งบลงทุน 
งบประมาณในการลงทุนโครงการ Genbi สรุปไดด้งัน้ี (ยงัไม่มีการจ่ายเงินส าหรับโครงการน้ี) 

 ท่ีมา ลา้นเยน ลา้นบาท 
1. ค่าท่ีดิน ไม่มี เน่ืองจากเป็นการเช่าท่ีดิน - - 
2. ค่าพฒันาโครงการ  ค่าใชจ่้ายจริง ประกอบดว้ย ค่าใบอนุญาตจาก 

METI และใบอนุญาตในการเช่ือมต่อกบัการ
ไฟฟ้าเพื่อขายไฟ 

200.00 60.20 

3. ค่าปรับปรุง และค่า
เช่ือมต่อสายส่ง 

เอกสารเสนอราคาค่าก่อสร้างจากTohoku 294.00 88.49 

4. ค่าก่อสร้างโรงไฟฟ้า เอกสารเสนอราคา EPC จากผูรั้บเหมาก่อสร้าง 2,850.00 857.85 
รวม  3,344.00 1,006.54 

โดยบริษทัฯ จะเร่ิมช าระเงินลงทุนในการก่อสร้าง เม่ือก่อสร้างเสร็จและส่งมอบงาน 
นอกจากน้ี เพ่ือรองรับปัญหาจากค่าใชจ่้ายอ่ืนๆ ท่ีอาจเพ่ิมข้ึนในอนาคตก่อนการ COD บริษทัฯ จึงไดบ้วก

เพ่ิมค่าด าเนินการอ่ืนๆ (Pre Operating Expenses) อีกร้อยละ 1 ของมูลค่าเงินลงทุน หรือประมาณ 10.07 ลา้นบาท  
 
4.2.4  ค่าใชจ่้ายในการบ ารุงรักษา (O&M) 

ประกอบดว้ยค่าใชจ่้ายในการวา่บ ารุงรักษาโรงไฟฟ้า ไดแ้ก่ ค่าแรงพนกังานของผูรั้บเหมา และค่าอะไหล่
ส ารอง (Spare Parts) ส าหรับแผงโซลาร์ Transformer แท่นวางแผงโซลาร์ สายไฟ และระบบควบคุม ก าหนด
สมมติฐานใหเ้ท่ากบั 1.50 ลา้นเยนต่อเมกกะวตัตต่์อปี อา้งอิงจากใบเสนอราคาจากผูรั้บเหมา และก าหนดใหป้รับ
เพ่ิมข้ึนร้อยละ 1.26 ต่อปี อา้งอิงจากค่าเฉล่ียการคาดการณ์อตัราเงินเฟ้อประเทศญ่ีปุ่น ปี 2558 - 2563 (ท่ีมา: 
กองทุนการเงินระหวา่งประเทศ (International Monetary Fund: IMF)) ซ่ึงสามารถสะทอ้นการปรับข้ึนค่าจา้ง
คนงาน และการปรับข้ึนราคาของอะไหล่ต่างๆ ได ้

ทั้งน้ี เน่ืองจากงานก่อสร้างโรงไฟฟ้าพลงังานแสงอาทิตยเ์ป็นงานท่ีมีความซบัซอ้นไม่มากและลกัษณะ
งานจะคลา้ยกนัทุกโครงการ ดงันั้นราคาตลาดของผูรั้บเหมารายใดรายหน่ึงจึงสามารถน ามาอา้งอิงไดโ้ดยไม่
คลาดเคล่ือนมากนกั รวมทั้งราคาอุปกรณ์ต่างๆสามารถตรวจสอบได ้ ดว้ยเหตุผลดงักล่าวราคาท่ีตกลงกนัสุดทา้ย
ของผูรั้บเหมาแต่ละรายจึงไม่แตกต่างกนัมากนกั ซ่ึงการคดัเลือกผูรั้บเหมา จะพจิารณาจากประสบการณ์ 
ต าแหน่งท่ีตั้งของโครงการ เง่ือนไขการเสนอราคาและการมีส่วนร่วมในการพฒันาโครงการตั้งแต่ตอนตน้ 
 
4.2.5  ค่าประกนั 

เป็นค่าใชจ่้ายในการประกนัทรัพยสิ์นของโครงการ ซ่ึงรวมถึงการประกนัผลกระทบท่ีส่งผลต่อรายได้
ของโครงการ และการประกนัภาระผกูพนักบับุคคลท่ี 3 ในช่วงการด าเนินโครงการ ก าหนดสมมติฐานใหเ้ท่ากบั
ร้อยละ 0.53 ของมูลค่าเงินลงทุน และก าหนดใหค้งท่ีตลอดระยะเวลาประมาณการ อา้งอิงจากขอ้มูลกรมธรรม์
ของบริษทัประกนัภยัท่ีออกใหก้บัโครงการไฟฟ้าอ่ืนในประเทศญ่ีปุ่น 
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4.2.6  ค่าเช่าท่ีดิน 
 ก าหนดค่าเช่าท่ีดินของโครงการ ตามสญัญาเช่าท่ีดินระยะเวลา 22 ปี โดยมีค่าเช่าท่ีดินเท่ากบัปีละ 25 ลา้น
เยน หรือประมาณปีละ 7.53 ลา้นบาท 

 
4.2.7 ค่าใชจ่้ายในการบริหารโครงการ และค่าใชจ่้ายในการบริหารอ่ืน 

ประกอบดว้ยค่าจา้งพนกังานบริหารโรงไฟฟ้า พนกังานบญัชีและธุรการ พนกังานท าความสะอาด และ
ค่าใชจ่้ายในการบริหารอ่ืนๆ ก าหนดสมมติฐานใหค้่าใชจ่้ายในการบริหารโครงการและค่าใชจ่้ายในการบริหาร
อ่ืนในปีแรก เท่ากบัร้อยละ 2 ของรายไดใ้นปีแรก หรือประมาณ 7.56 ลา้นเยน (2.27 ลา้นบาทต่อปี หรือ 189,000 
บาทต่อเดือน) อา้งอิงจาก ใบเสนอราคาจากผูรั้บเหมาท าความสะอาด และยาม และเงินเดือนพนกังานบญัชีและ
ธุรการ หลงัจากนั้น ก าหนดใหป้รับเพ่ิมข้ึนร้อยละ 1.26 ต่อปี อา้งอิงจากค่าเฉล่ียการคาดการณ์อตัราเงินเฟ้อ
ประเทศญ่ีปุ่น ปี 2558 - 2563 (ท่ีมา: กองทุนการเงินระหวา่งประเทศ (International Monetary Fund: IMF)) 

ทั้งน้ี เน่ืองจากงานก่อสร้างโรงไฟฟ้าพลงังานแสงอาทิตยเ์ป็นงานท่ีมีความซบัซอ้นไม่มากและลกัษณะ
งานจะคลา้ยกนัทุกโครงการ ดงันั้นราคาตลาดของผูรั้บเหมารายใดรายหน่ึงจึงสามารถน ามาอา้งอิงไดโ้ดยไม่
คลาดเคล่ือนมากนกั รวมทั้งราคาอุปกรณ์ต่างๆสามารถตรวจสอบได ้ ดว้ยเหตุผลดงักล่าวราคาท่ีตกลงกนัสุดทา้ย
ของผูรั้บเหมาแต่ละรายจึงไม่แตกต่างกนัมากนกั ซ่ึงการคดัเลือกผูรั้บเหมา จะพจิารณาจากประสบการณ์ 
ต าแหน่งท่ีตั้งของโครงการ เง่ือนไขการเสนอราคาและการมีส่วนร่วมในการพฒันาโครงการตั้งแต่ตอนตน้ 

 
4.2.8  ค่าเส่ือมราคา 
ก าหนดสมมติฐานใหค้่าเส่ือมราคาโดยเฉล่ียของโครงการส าหรับเคร่ืองจกัร ส่วนพฒันาท่ีดิน และ Grid 
Connection ค านวณแบบเสน้ตรง เป็นระยะเวลา 17 ปี ตามสิทธิประโยชน์ท่ีไดรั้บจากรัฐบาลญ่ีปุ่นส าหรับ
โครงการโรงไฟฟ้าพลงังานแสงอาทิตย ์
 
4.2.9 เงินกู ้และดอกเบ้ีย 

ก าหนดสมมติฐานใหโ้ครงการสามารถขอเงินกูจ้ากสถาบนัการเงินท่ีประเทศญ่ีปุ่นได ้ ในสดัส่วนของ
เงินกู ้เท่ากบัร้อยละ 80 ของมูลค่าโครงการ หรือประมาณ 2,937.37 ลา้นเยน (884.15 ลา้นบาท) โดยมีค่าใชจ่้ายใน
การขอเงินกูป้ระมาณร้อยละ 1 ของมูลค่าเงินกู ้อตัราดอกเบ้ียร้อยละ 2.250 ต่อปี ระยะเวลาผอ่นช าระ 18 ปี อา้งอิง
จาก ขอ้มูลการเจรจากบัธนาคารแห่งหน่ึงท่ีประเทศญ่ีปุ่นโดยบริษทัฯ โดยมีระยะเวลาปลอดภาระการช าระคืน
เงินตน้ (Grace Period) ในช่วงของการก่อสร้างประมาณ 6 เดือน 
 
4.2.10  ค่าใชจ่้ายลงทุน (Capital Expenditure) 
ก าหนดสมมติฐานไม่มีค่าใชจ่้ายลงทุนตลอดระยะเวลาประมาณการ เน่ืองจากมีการรับประกนัในส่วนของแผง
โซลาร์เซลลต์ลอด 20 ปี ส่วนสินทรัพยอ่ื์นๆ จะคิดเป็นค่าใชจ่้ายท่ีอยูใ่นส่วนของค่าใชจ่้ายในการบ ารุงรักษา 
(O&M) รายปีแลว้ 
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4.2.11 กระแสเงินสดสุทธิของโครงการ (Free Cashflow to the Firm: FCFF) 
ค านวณจากกระแสเงินสดรับจากการด าเนินธุรกิจของโครงการ ลบกระแสเงินสดจ่ายจากการด าเนินธุรกิจของ
โครงการในแต่ละปี และหกัลบดว้ยค่าใชจ่้ายลงทุน (ซ่ึงตามสมมติฐานก าหนดใหเ้ท่ากบัศูนย)์ 
 
จากสมมติฐานขา้งตน้ สรุปประมาณการทางการเงินของโครงการโรงไฟฟ้า Genbi ในหน่วยค่าเงินเยน ไดด้งัน้ี 
 

(หน่วย: ลา้นเยน) ปีท่ี 1 ปีท่ี 2 ปีท่ี 3 ปีท่ี 4 ปีท่ี 5 ปีท่ี 6 ปีท่ี 7 ปีท่ี 8 ปีท่ี 9 ปีท่ี 10 
A.รายได ้   377.79    375.08    372.37    369.66    366.94    364.23    361.52    358.81    356.09    353.38  
B.ค่าใชจ่้ายในการบ ารุงรักษา 
(O&M) 

    18.00      18.23      18.46      18.69      18.93      19.17      19.41      19.65      19.90      20.15  

C.ค่าประกนั     17.72      17.72      17.72      17.72      17.72      17.72      17.72      17.72      17.72      17.72  
D.ค่าใชจ่้ายในการบริหารโครงการ 
และค่าใชจ่้ายในการบริหารอ่ืน 

      7.56        7.65        7.75        7.85        7.94        8.05        8.15        8.25        8.35        8.46  

E.ภาษีและค่าใชจ่้ายอ่ืนๆ*     72.82      68.13      63.98      60.33      57.10      54.25      51.73      49.50      47.53      45.69  
EBITDA (A-B-C-D-E) 265.04 266.70 267.80 268.41 268.59 268.39 267.86 267.02 265.93 264.70 
ค่าเส่ือมราคา   196.71    196.71    196.71    196.71    196.71    196.71    196.71    196.71    196.71    196.71  
ดอกเบ้ีย     73.43      70.15      66.79      63.35      59.81      56.19      52.48      48.68      44.78      40.78  
ภาษีเงินไดนิ้ติบุคคล 0.00 (0.69)       0.20        1.04        1.81        2.52        3.18        3.80        4.38        4.96  
ก าไรสุทธิ (8.44) (2.81) 0.76       3.97        6.92        9.63      12.14      14.50      16.72      18.91  

 
(หน่วย: ลา้นเยน) ปีท่ี 11 ปีท่ี 12 ปีท่ี 13 ปีท่ี 14 ปีท่ี 15 ปีท่ี 16 ปีท่ี 17 ปีท่ี 18 ปีท่ี 19 ปีท่ี 20 
A.รายได ้   350.67    347.96    345.24    342.53    339.82    337.11    334.40    331.68    328.97    326.26  
B.ค่าใชจ่้ายในการบ ารุงรักษา 
(O&M) 

    20.41      20.67      20.93      21.19      21.46      21.73      22.00      22.28      22.56      22.85  

C.ค่าประกนั     17.72      17.72      17.72      17.72      17.72      17.72      17.72      17.72      17.72      17.72  
D.ค่าใชจ่้ายในการบริหารโครงการ 
และค่าใชจ่้ายในการบริหารอ่ืน 

      8.57        8.67        8.78        8.90        9.01        9.12        9.24        9.35        9.47        9.59  

E.ภาษีและค่าใชจ่้ายอ่ืนๆ*     43.85      42.01      40.16      38.32      36.48      34.64      32.80      32.76      29.38      29.35  
EBITDA (A-B-C-D-E) 263.47 262.23 260.99 259.74 258.49 257.24 255.98 252.91 249.83 246.75 
ค่าเส่ือมราคา   196.71    196.71    196.71    196.71    196.71    196.71    196.71           -             -             -    
ดอกเบ้ีย     36.68      32.48      28.18      23.77      19.25      14.61        9.86        4.99           -             -    
ภาษีเงินไดนิ้ติบุคคล       5.55        6.17        6.81        7.46        8.14        8.85        9.57      50.81      51.90      51.26  
ก าไรสุทธิ     21.18      23.53      25.95      28.46      31.05      33.73      36.50    193.76    197.93    195.49  
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และสรุปประมาณการทางการเงินของโครงการโรงไฟฟ้า Genbi ในหน่วยค่าเงินบาท ไดด้งัน้ี 

(หน่วย: ลา้นบาท) ปีท่ี 1 ปีท่ี 2 ปีท่ี 3 ปีท่ี 4 ปีท่ี 5 ปีท่ี 6 ปีท่ี 7 ปีท่ี 8 ปีท่ี 9 ปีท่ี 10 
A.รายได ้   113.72    112.90    112.08    111.27    110.45    109.63    108.82    108.00    107.18    106.37  
B.ค่าใชจ่้ายในการบ ารุงรักษา 
(O&M) 

      5.42        5.49        5.56        5.63        5.70        5.77        5.84        5.92        5.99        6.07  

C.ค่าประกนั       5.33        5.33        5.33        5.33        5.33        5.33        5.33        5.33        5.33        5.33  
D.ค่าใชจ่้ายในการบริหารโครงการ 
และค่าใชจ่้ายในการบริหารอ่ืน 

      2.27        2.30        2.33        2.36        2.39        2.42        2.45        2.48        2.51        2.55  

E.ภาษีและค่าใชจ่้ายอ่ืนๆ*     21.92      20.51      19.26      18.16      17.19      16.33      15.57      14.90      14.31      13.75  
EBITDA (A-B-C-D-E) 79.78 80.28 80.61 80.79 80.85 80.79 80.63 80.37 80.04 79.67 
ค่าเส่ือมราคา     59.21      59.21      59.21      59.21      59.21      59.21      59.21      59.21      59.21      59.21  
ดอกเบ้ีย     22.10      21.12      20.10      19.07      18.00      16.91      15.80      14.65      13.48      12.27  
ภาษีเงินไดนิ้ติบุคคล 0.00 (0.21) 0.06 0.31 0.55       0.76        0.96        1.14        1.32        1.49  
ก าไรสุทธิ (2.54) (0.85) 0.23 1.20 2.08       2.90        3.66        4.36        5.03        5.69  

 
(หน่วย: ลา้นบาท) ปีท่ี 11 ปีท่ี 12 ปีท่ี 13 ปีท่ี 14 ปีท่ี 15 ปีท่ี 16 ปีท่ี 17 ปีท่ี 18 ปีท่ี 19 ปีท่ี 20 
A.รายได ้   105.55    104.74    103.92    103.10    102.29    101.47    100.65      99.84      99.02      98.20  
B.ค่าใชจ่้ายในการบ ารุงรักษา 
(O&M) 

      6.14        6.22        6.30        6.38        6.46        6.54        6.62        6.71        6.79        6.88  

C.ค่าประกนั       5.33        5.33        5.33        5.33        5.33        5.33        5.33        5.33        5.33        5.33  
D.ค่าใชจ่้ายในการบริหารโครงการ 
และค่าใชจ่้ายในการบริหารอ่ืน 

      2.58        2.61        2.64        2.68        2.71        2.75        2.78        2.82        2.85        2.89  

E.ภาษีและค่าใชจ่้ายอ่ืนๆ*     13.20      12.64      12.09      11.54      10.98      10.43        9.87        9.86        8.84        8.83  
EBITDA (A-B-C-D-E) 79.30 78.93 78.56 78.18 77.81 77.43 77.05 76.12 75.20 74.27 
ค่าเส่ือมราคา     59.21      59.21      59.21      59.21      59.21      59.21      59.21           -             -             -    
ดอกเบ้ีย     11.04        9.78        8.48        7.15        5.79        4.40        2.97        1.50           -             -    
ภาษีเงินไดนิ้ติบุคคล       1.67        1.86        2.05        2.25        2.45        2.66        2.88      15.29      15.62      15.43  
ก าไรสุทธิ       6.38        7.08        7.81        8.57        9.35      10.15      10.99      58.32      59.58      58.84  

หมายเหตุ: * ภาษีและค่าใชจ่้ายอ่ืนประกอบดว้ย 
- ภาษีรายได ้อตัราร้อยละ 1.332 ของรายไดร้วมในแต่ละปี 
- ภาษีทรัพยสิ์น ร้อยละ 1.40 ของมูลค่าทรัพยสิ์นถาวรในแต่ละปี 
- ค่าใชจ่้ายในการขอเงินกู ้ ร้อยละ 1 ของยอดเงินกู ้ และค่าใชจ่้าย Pre Operating ร้อยละ 1 ของมูลค่าเงินลงทุน โดยกระจาย

เฉล่ียรายปี ตลอดระยะเวลาเงินกู ้18 ปี 
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โดยสรุปการค านวนกระแสเงินสดสุทธิ (FCF) ของโครงการ และผูถื้อหุน้ไดด้งัน้ี 
(1) กระแสเงินสดสุทธิส าหรับโครงการ (Free Cash Flow to Firm: FCFF) 

 
(1.1) FCFF ในหน่วยค่าเงินเยน 

(หน่วย: ลา้นเยน)   ปีท่ี 0     ปีท่ี 1     ปีท่ี 2     ปีท่ี 3     ปีท่ี 4     ปีท่ี 5    ปีท่ี 6    ปีท่ี 7     ปีท่ี 8     ปีท่ี 9    ปีท่ี 10 
EBITDA   265.04 266.70 267.80 268.41 268.59 268.39 267.86 267.02 265.93 264.70 
ภาษี (32.3%)   0.00 0.69 (0.20) (1.04) (1.81) (2.52) (3.18) (3.80) (4.38) (4.96) 
เงินลงทุนในโครงการสุทธิ (3,404.19)                     
FCFF (3,404.19) 265.04 267.39 267.60 267.37 266.78 265.87 264.67 263.22 261.54 259.74 

     ปีท่ี 11    ปีท่ี 12    ปีท่ี 13      ปีท่ี 14      ปีท่ี 15      ปีท่ี 16     ปีท่ี 17     ปีท่ี 18    ปีท่ี 19    ปีท่ี 20  
EBITDA 263.47 262.23 260.99 259.74 258.49 257.24 255.98 252.91 249.83 246.75  
ภาษี (32.3%) (5.55) (6.17) (6.81) (7.46) (8.14) (8.85) (9.57) (50.81) (51.90) (51.26)  
เงินลงทุนในโครงการสุทธิ                      
FCFF 257.91 256.06 254.18 252.28 250.35 248.39 246.41 202.10 197.93 195.49  

 
(1.2) FCFF ในหน่วยค่าเงินบาท 

(หน่วย: ลา้นบาท) ปีท่ี 0 ปีท่ี 1 ปีท่ี 2 ปีท่ี 3 ปีท่ี 4 ปีท่ี 5 ปีท่ี 6 ปีท่ี 7 ปีท่ี 8 ปีท่ี 9 ปีท่ี 10 
EBITDA   79.78 80.28 80.61 80.79 80.85 80.79 80.63 80.37 80.04 79.67 
ภาษี (32.3%)   0.00 0.21 (0.06) (0.31) (0.55) (0.76) (0.96) (1.14) (1.32) (1.49) 
เงินลงทุนในโครงการสุทธิ (1,024.66)                     
FCFF (1,024.66) 79.78 80.48 80.55 80.48 80.30 80.03 79.67 79.23 78.72 78.18 
 ปีท่ี 11 ปีท่ี 12 ปีท่ี 13 ปีท่ี 14 ปีท่ี 15 ปีท่ี 16 ปีท่ี 17 ปีท่ี 18 ปีท่ี 19 ปีท่ี 20  
EBITDA 79.30 78.93 78.56 78.18 77.81 77.43 77.05 76.12 75.20 74.27  
ภาษี (32.3%) (1.67) (1.86) (2.05) (2.25) (2.45) (2.66) (2.88) (15.29) (15.62) (15.43)  
เงินลงทุนในโครงการสุทธิ                      
FCFF 77.63 77.07 76.51 75.94 75.36 74.77 74.17 60.83 59.58 58.84  

 
(2) กระแสเงินสดสุทธิส าหรับผูถื้อหุน้ (Free Cash Flow to Equity: FCFE) 

 กระแสเงินสดสุทธิท่ีไดรั้บ (ส าหรับผูถื้อหุน้ในสดัส่วนร้อยละ 97 ท่ีจะโอนใหแ้ก่บริษทัฯ) จะค านวณ
จากก าไรสุทธิก่อนหกัภาษี ในสดัส่วนร้อยละ 97 หกัภาษีเงินไดนิ้ติบุคคลในประเทศไทย และบวก
กลบัค่าเส่ือมราคาส าหรับสดัส่วนร้อยละ 97 ทั้งน้ี ท่ีปรึกษาทางการเงินมิไดน้ าเงินสดสุทธิอีกร้อยละ 
3 มาค านวณ เน่ืองจากจะเป็นส่วนท่ีอยูภ่ายใตบ้ริษทัร่วมท่ีถือหุน้ร้อยละ 50 โดยบริษทัฯ และร้อยละ 
50 โดย Shonan Build Service และเป็นเงินสดท่ีจะคงไวส้ าหรับเป็นเงินทุนหมนุเวยีนในการด าเนิน
ธุรกิจ 

 เงินลงทุนในโครงการสุทธิส าหรับผูถื้อหุน้ ในสดัส่วนร้อยละ 97 ท่ีเป็นส่วนของบริษทัฯ จะค านวณ
จากเงินลงทุนในสดัส่วนร้อยละ 20 ของมูลค่าโครงการท่ีรวม ภาษีมูลค่าเพ่ิมร้อยละ 8 แลว้ ซ่ึงเท่ากบั 
712.31 ลา้นเยน (อีกร้อยละ 80 เป็นเงินกูส้ถาบนัการเงิน) บวกกบัเงินคืนภาษีมูลค่าเพ่ิมร้อยละ 8 ของ
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มูลค่าก่อสร้างโครงการและค่าพฒันาโครงการ โดยคิดตามสดัส่วนร้อยละ 97 เท่ากบั 259.49 ลา้นเยน 
ดงันั้น จะมีเงินลงทุนสุทธิในสดัส่วนร้อยละ 97 เท่ากบั 452.82 ลา้นเยน หรือ 136.30 ลา้นบาท 

 
(หน่วย: ลา้นบาท) ปีท่ี 0 ปีท่ี 1 ปีท่ี 2 ปีท่ี 3 ปีท่ี 4 ปีท่ี 5 ปีท่ี 6 ปีท่ี 7 ปีท่ี 8 ปีท่ี 9 ปีท่ี 10 
EBT สดัส่วน 97%  (2.46) (1.02) 0.28 1.46 2.55 3.55 4.48 5.34 6.16 6.97 
ภาษีเงินไดนิ้ติบุคคลไทย  0.00 0.00 0.06 0.30 0.52 0.72 0.91 1.09 1.26 1.42 
ค่าเส่ือมราคาในสดัส่วน 97%  57.43 57.43 57.43 57.43 57.43 57.43 57.43 57.43 57.43 57.43 
กระแสเงนิสดสุทธิที่ได้รับ   54.97 56.62 57.65 58.60 59.46 60.26 60.99 61.68 62.34 62.98 
ช าระคืนเงินกูแ้ละดอกเบ้ีย   (38.31) (39.27) (40.25) (41.26) (42.29) (43.34) (44.43) (45.54) (46.68) (47.84) 
เงินลงทุนในโครงการสุทธิ (136.30)                     
FCFE (136.30) 16.66 17.35 17.41 17.34 17.17 16.91 16.57 16.15 15.66 15.13 

 ปีท่ี 11 ปีท่ี 12 ปีท่ี 13 ปีท่ี 14 ปีท่ี 15 ปีท่ี 16 ปีท่ี 17 ปีท่ี 18 ปีท่ี 19 ปีท่ี 20  
EBT สดัส่วน 97% 7.81 8.67 9.56 10.49 11.44 12.43 13.45 71.41 72.94 72.04  
ภาษีเงินไดนิ้ติบุคคลไทย 1.59 1.77 1.95 2.14 2.34 2.54 2.75 14.58 14.89 14.71  
ค่าเส่ือมราคาในสดัส่วน 97% 57.43 57.43 57.43 57.43 57.43 57.43 57.43 0.00 0.00 0.00  
กระแสเงนิสดสุทธิที่ได้รับ 63.64 64.33 65.04 65.78 66.54 67.32 68.14 56.83 58.05 57.33  
ช าระคืนเงินกูแ้ละดอกเบ้ีย (49.04) (50.27) (51.52) (52.81) (54.13) (55.48) (56.87) (58.29) 0.00 0.00  
เงินลงทุนในโครงการสุทธิ                      
FCFE 14.60 14.07 13.52 12.97 12.41 11.84 11.26 (1.47) 58.05 57.33  

 
4.3  โครงการ Shirakata 1 

 
ก าหนดสมมติฐานวา่จะเร่ิมก่อสร้างในเดือนกมุภาพนัธ์ 2559 และสามารถเร่ิมผลิตไฟฟ้าเชิงพาณิชย ์ (COD) ได้

ในเดือนมิถุนายน 2559 
4.3.1  ก าลงัการผลิตไฟฟ้า 

โครงการ Shirakata 1 มีก าลงัการผลิตตามสญัญาซ้ือขายไฟฟ้า 1.728 เมกกะวตัต ์ และมีก าลงัการผลิต
ติดตั้ง 1.728 เมกกะวตัตเ์ท่ากนั โดยอา้งอิงอตัราแสงแดดเฉล่ียท่ีบริเวณชิรากาตะ สรุปไดด้งัน้ี 

เดือน ความเขม้แสงอาทิตยเ์ฉล่ียในแต่ละเดือน  
(กิโลวตัต-์ชัว่โมง/ตารางเมตร) 

มกราคม 51.0 
กมุภาพนัธ์ 72.7 
มีนาคม 112.5 
เมษายน 141.7 
พฤษภาคม 156.8 
มิถุนายน 139.9 
กรกฎาคม 147.3 
สิงหาคม 166.0 
กนัยายน 122.8 
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เดือน ความเขม้แสงอาทิตยเ์ฉล่ียในแต่ละเดือน  
(กิโลวตัต-์ชัว่โมง/ตารางเมตร) 

ตุลาคม 103.5 
พฤศจิกายน 64.9 
ธนัวาคม 46.8 
รวม 1,325.9 

* ทั้งน้ี ค่าความเขม้ของแสงแดดไดจ้ากการเก็บขอ้มูลทางสถิติของสถาบนัต่างๆซ่ึงมีหลายสถาบนัทัว่โลก ซ่ึงสถาบนัท่ีไดรั้บการ
ยอมรับในระดบัสากลไดแ้ก่ NASA , NEDO (The New Energy and Industrial Technology Development Organization : ซ่ึงเป็น
องคก์รทางดา้นงานวิจยัดา้นอุตสาหกรรมและพลงังานท่ีใหญ่ท่ีสุดของประเทศญ่ีปุ่ น) ส าหรับโครงการท่ีประเทศญ่ีปุ่ น บริษทัฯจะ
ใชข้อ้มูลจากNEDO 

 
โดยจากการส ารวจพ้ืนท่ีจริง และน าขอ้มูลมาวเิคราะห์ จะมีสมมติฐานค่า Performance Ratio หรือ

ประสิทธิภาพในการผลิตไฟฟ้าร้อยละ 76.50 ดงันั้น จะสามารถค านวณปริมาณการผลิตไฟฟ้าก่อนหกั
ประสิทธิภาพส่วนอ่ืน ภายใตใ้นระดบัความเช่ือมัน่ร้อยละ 90 (P90) ไดป้ระมาณ 1,653 เมกกะวตัต ์ และสรุป
ปริมาณการผลิตไฟฟ้าในช่วงระยะเวลาประมาณการ ภายหลงัพิจารณาประสิทธิภาพของแผงโซลาร์เซลล ์ 
(Degradation Rate)  จะค่อยๆเส่ือมสภาพ เช่นจากความช้ืน ความร้อน และความสูญเสีย (Loss) จากการหยดุ
โรงไฟฟ้า อีกร้อยละ 2 ไดด้งัน้ี 
 

 ปีท่ี 1 ปีท่ี 2 ปีท่ี 3 ปีท่ี 4 ปีท่ี 5 ปีท่ี 6 ปีท่ี 7 ปีท่ี 8 ปีท่ี 9 ปีท่ี 10 
ประสิทธิภาพของแผงโซลาร์เซลล ์ 97.5% 96.8% 96.1% 95.4% 94.7% 94.0% 93.3% 92.6% 91.9% 91.2% 
ปริมาณการผลิตไฟฟ้า  
(เมกกะวตัต-์ชัว่โมง: MWh) 

                                               1,579                                                 1,568                                                 1,557                                                 1,545                                                 1,534                                                 1,523                                                 1,511                                                       1,500                                                 1,489                                                 1,477  

 
 ปีท่ี 11 ปีท่ี 12 ปีท่ี 13 ปีท่ี 14 ปีท่ี 15 ปีท่ี 16 ปีท่ี 17 ปีท่ี 18 ปีท่ี 19 ปีท่ี 20 
ประสิทธิภาพของแผงโซลาร์เซลล ์ 90.5% 89.8% 89.1% 88.4% 87.7% 87.0% 86.3% 85.6% 84.9% 84.2% 
ปริมาณการผลิตไฟฟ้า  
(เมกกะวตัต-์ชัว่โมง: MWh) 

                                               1,466                                                 1,455                                                    1,443                                                    1,432                                                    1,421                                                    1,409                                                    1,398                                                    1,387                                                    1,375                                                    1,364  

 
4.3.2  ราคาขายไฟฟ้า 
 อา้งอิงตามเอกสารจาก METI ซ่ึงระบุราคารับซ้ือไฟฟ้าท่ี 32 เยนต่อกิโลวตัต-์ชัว่โมง หรือประมาณ 9.63 
บาทต่อกิโลวตัต-์ชัว่โมง 
 
4.3.3 งบลงทุน 

งบประมาณในการลงทุนโครงการ Shirakata 1 สรุปไดด้งัน้ี (ยงัไม่มีการจ่ายเงินส าหรับโครงการน้ี) 
 ท่ีมา ลา้นเยน ลา้นบาท 

1. ค่าท่ีดิน ไม่มี เน่ืองจากเป็นการเช่าท่ีดิน - - 
2. ค่าพฒันาโครงการ  ประกอบดว้ย   ค่าใบอนุญาตจาก METI และ

ใบอนุญาตในการเช่ือมต่อกบัการไฟฟ้าเพ่ือขายไฟ 
31.00 9.33 
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 ท่ีมา ลา้นเยน ลา้นบาท 
3. ค่าปรับปรุง และค่า

เช่ือมต่อสายส่ง 
ประมาณการของบริษทัฯ โดยอา้งอิงจากขอ้มูล
ของโครงการ Shirakata 3 ซ่ึงไดรั้บการตอบรับ 
Grid Connection แลว้ 

2.00 0.6 

4. ค่าก่อสร้างโรงไฟฟ้า เอกสารเสนอราคา EPC จากผูรั้บเหมาก่อสร้าง 361.89 118.26 
รวม  425.89 128.19 

โดยบริษทัฯ จะเร่ิมช าระเงินลงทุนในการก่อสร้าง เม่ือก่อสร้างเสร็จและส่งมอบงาน 
นอกจากน้ี เพ่ือรองรับปัญหาจากค่าใชจ่้ายอ่ืนๆ ท่ีอาจเพ่ิมข้ึนในอนาคตก่อนการ COD บริษทัฯ จึงไดบ้วก

เพ่ิมค่าด าเนินการอ่ืนๆ (Pre Operating Expenses) อีกร้อยละ 1 ของมูลค่าเงินลงทุน หรือประมาณ 1.28 ลา้นบาท  
 
4.3.4  ค่าใชจ่้ายในการบ ารุงรักษา (O&M) 

ประกอบดว้ยค่าใชจ่้ายในการวา่บ ารุงรักษาโรงไฟฟ้า ไดแ้ก่ ค่าแรงพนกังานของผูรั้บเหมา และค่าอะไหล่
ส ารอง (Spare Parts) ส าหรับแผงโซลาร์ Transformer แท่นวางแผงโซลาร์ สายไฟ และระบบควบคุม ก าหนด
สมมติฐานใหเ้ท่ากบั 1.50 ลา้นเยนต่อเมกกะวตัตต่์อปี อา้งอิงจากใบเสนอราคาจากผูรั้บเหมา และก าหนดใหป้รับ
เพ่ิมข้ึนร้อยละ 1.26 ต่อปี อา้งอิงจากค่าเฉล่ียการคาดการณ์อตัราเงินเฟ้อประเทศญ่ีปุ่น ปี 2558 - 2563 (ท่ีมา: 
กองทุนการเงินระหวา่งประเทศ (International Monetary Fund: IMF)) ซ่ึงสามารถสะทอ้นการปรับข้ึนค่าจา้ง
คนงาน และการปรับข้ึนราคาของอะไหล่ต่างๆ ได ้

ทั้งน้ี เน่ืองจากงานก่อสร้างโรงไฟฟ้าพลงังานแสงอาทิตยเ์ป็นงานท่ีมีความซบัซอ้นไม่มากและลกัษณะ
งานจะคลา้ยกนัทุกโครงการ ดงันั้นราคาตลาดของผูรั้บเหมารายใดรายหน่ึงจึงสามารถน ามาอา้งอิงไดโ้ดยไม่
คลาดเคล่ือนมากนกั รวมทั้งราคาอุปกรณ์ต่างๆสามารถตรวจสอบได ้ ดว้ยเหตุผลดงักล่าวราคาท่ีตกลงกนัสุดทา้ย
ของผูรั้บเหมาแต่ละรายจึงไม่แตกต่างกนัมากนกั ซ่ึงการคดัเลือกผูรั้บเหมา จะพจิารณาจากประสบการณ์ 
ต าแหน่งท่ีตั้งของโครงการ เง่ือนไขการเสนอราคาและการมีส่วนร่วมในการพฒันาโครงการตั้งแต่ตอนตน้ 
 
4.3.5  ค่าประกนั 

เป็นค่าใชจ่้ายในการประกนัทรัพยสิ์นของโครงการ ซ่ึงรวมถึงการประกนัผลกระทบท่ีส่งผลต่อรายได้
ของโครงการ และการประกนัภาระผกูพนักบับุคคลท่ี 3 ในช่วงการด าเนินโครงการ ก าหนดสมมติฐานใหเ้ท่ากบั
ร้อยละ 0.53 ของมูลค่าเงินลงทุน และก าหนดใหค้งท่ีตลอดระยะเวลาประมาณการ อา้งอิงจากขอ้มูลกรมธรรม์
ของบริษทัประกนัภยัท่ีออกใหก้บัโครงการไฟฟ้าอ่ืนในประเทศญ่ีปุ่น 
 
4.3.6  ค่าเช่าท่ีดิน 
 ก าหนดค่าเช่าท่ีดินของโครงการ ตามสญัญาเช่าท่ีดินระยะเวลาทั้งหมด 20 ปี โดยมีค่าเช่าท่ีดินเท่ากบัปีละ 
2.54 ลา้นเยน หรือประมาณปีละ 0.76 ลา้นบาท 

 
4.3.7 ค่าใชจ่้ายในการบริหารโครงการ และค่าใชจ่้ายในการบริหารอ่ืน 

ประกอบดว้ยค่าจา้งพนกังานบริหารโรงไฟฟ้า พนกังานบญัชีและธุรการ พนกังานท าความสะอาด และ
ค่าใชจ่้ายในการบริหารอ่ืนๆ ก าหนดสมมติฐานใหค้่าใชจ่้ายในการบริหารโครงการและค่าใชจ่้ายในการบริหาร
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อ่ืนในปีแรก เท่ากบัร้อยละ 2 ของรายไดใ้นปีแรก หรือประมาณ 1.01 ลา้นเยน (0.31 ลา้นบาทต่อปี หรือ 25,800 
บาทต่อเดือน) อา้งอิงจากใบเสนอราคาจากผูรั้บเหมาท าความสะอาด และยาม และเงินเดือนพนกังานบญัชีและ
ธุรการ หลงัจากนั้น ก าหนดใหป้รับเพ่ิมข้ึนร้อยละ 1.26 ต่อปี อา้งอิงจากค่าเฉล่ียการคาดการณ์อตัราเงินเฟ้อ
ประเทศญ่ีปุ่น ปี 2558 - 2563 (ท่ีมา: กองทุนการเงินระหวา่งประเทศ (International Monetary Fund: IMF))  

ทั้งน้ี เน่ืองจากงานก่อสร้างโรงไฟฟ้าพลงังานแสงอาทิตยเ์ป็นงานท่ีมีความซบัซอ้นไม่มากและลกัษณะ
งานจะคลา้ยกนัทุกโครงการ ดงันั้นราคาตลาดในแต่ส่วนจึงสามารถน ามาอา้งอิงไดโ้ดยไม่คลาดเคล่ือนมากนกั 
รวมทั้งราคาอุปกรณ์ต่างๆสามารถตรวจสอบได ้ ดว้ยเหตผุลดงักล่าวราคาท่ีตกลงกนัสุดทา้ยของผูรั้บเหมาแต่ละ
รายจึงไม่แตกต่างกนัมากนกั ซ่ึงการคดัเลือกผูรั้บเหมา จะพิจารณาจากประสบการณ์ ต าแหน่งท่ีตั้งของโครงการ 
เง่ือนไขการเสนอราคาและการมีส่วนร่วมในการพฒันาโครงการตั้งแต่ตอนตน้ 

 
4.3.8  ค่าเส่ือมราคา 
ก าหนดสมมติฐานใหค้่าเส่ือมราคาโดยเฉล่ียของโครงการส าหรับเคร่ืองจกัร ส่วนพฒันาท่ีดิน และ Grid 
Connection ค านวณแบบเสน้ตรง เป็นระยะเวลา 17 ปี ตามสิทธิประโยชน์ท่ีไดรั้บจากรัฐบาลญ่ีปุ่นส าหรับ
โครงการโรงไฟฟ้าพลงังานแสงอาทิตย ์
 
4.3.9 เงินกู ้และดอกเบ้ีย 

ก าหนดสมมติฐานใหโ้ครงการสามารถขอเงินกูจ้ากสถาบนัการเงินท่ีประเทศญ่ีปุ่นได ้ ในสดัส่วนของ
เงินกู ้ เท่ากบัร้อยละ 80 ของมูลคา่โครงการ หรือประมาณ 374.10 ลา้นเยน (112.61 ลา้นบาท) โดยมีค่าใชจ่้ายใน
การขอเงินกูป้ระมาณร้อยละ 1 ของมูลค่าเงินกู ้อตัราดอกเบ้ียร้อยละ 2.25 ต่อปี ระยะเวลาผอ่นช าระ 18 ปี อา้งอิง
จาก ขอ้มูลการเจรจากบัธนาคารแห่งหน่ึงท่ีประเทศญ่ีปุ่นโดยบริษทัฯ โดยมีระยะเวลาปลอดภาระการช าระคืน
เงินตน้ (Grace Period) ในช่วงของการก่อสร้างประมาณ 6 เดือน 
 
4.3.10  ค่าใชจ่้ายลงทุน (Capital Expenditure) 
ก าหนดสมมติฐานไม่มีค่าใชจ่้ายลงทุนตลอดระยะเวลาประมาณการ เน่ืองจากมีการรับประกนัในส่วนของแผง
โซลาร์เซลลต์ลอด 20 ปี ส่วนสินทรัพยอ่ื์นๆ จะคิดเป็นค่าใชจ่้ายท่ีอยูใ่นส่วนของค่าใชจ่้ายในการบ ารุงรักษา 
(O&M) รายปีแลว้ 
 
4.3.11  กระแสเงินสดสุทธิของโครงการ (Free Cashflow to the Firm: FCFF) 
ค านวณจากกระแสเงินสดรับจากการด าเนินธุรกิจของโครงการ ลบกระแสเงินสดจ่ายจากการด าเนินธุรกิจของ
โครงการในแต่ละปี และหกัลบดว้ยค่าใชจ่้ายลงทุน (ซ่ึงตามสมมติฐานก าหนดใหเ้ท่ากบัศูนย)์ 
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จากสมมติฐานขา้งตน้ สรุปประมาณการทางการเงินของโครงการโรงไฟฟ้า Shirakata 1 ในหน่วยคา่เงินเยน ได้
ดงัน้ี 

(หน่วย: ลา้นเยน) ปีท่ี 1 ปีท่ี 2 ปีท่ี 3 ปีท่ี 4 ปีท่ี 5 ปีท่ี 6 ปีท่ี 7 ปีท่ี 8 ปีท่ี 9 ปีท่ี 10 
A.รายได ้     50.54      50.18      49.82      49.45      49.09      48.73      48.36      48.00      47.64      47.28  
B.ค่าใชจ่้ายในการบ ารุงรักษา 
(O&M) 

      2.59        2.62        2.66        2.69        2.73        2.76        2.79        2.83        2.87        2.90  

C.ค่าประกนั       2.26        2.26        2.26        2.26        2.26        2.26        2.26        2.26        2.26        2.26  
D.ค่าใชจ่้ายในการบริหารโครงการ 
และค่าใชจ่้ายในการบริหารอ่ืน 

      1.01        1.02        1.04        1.05        1.06        1.08        1.09        1.10        1.12        1.13  

E.ภาษีและค่าใชจ่้ายอ่ืนๆ*       8.51        7.93        7.42        6.97        6.57        6.21        5.90        5.63        5.38        5.15  
EBITDA (A-B-C-D-E) 36.60 36.77 36.87 36.91 36.90 36.85 36.75 36.61 36.44 36.26 
ค่าเส่ือมราคา     25.05      25.05      25.05      25.05      25.05      25.05      25.05      25.05      25.05      25.05  
ดอกเบ้ีย       9.35        8.93        8.51        8.07        7.62        7.16        6.68        6.20        5.70        5.19  
ภาษีเงินไดนิ้ติบุคคล       0.37        0.49        0.60        0.70        0.79        0.87        0.95        1.02        1.09        1.16  
ก าไรสุทธิ       1.40        1.87        2.29        2.67        3.02        3.34        3.63        3.91        4.17        4.42  

 
(หน่วย: ลา้นเยน) ปีท่ี 11 ปีท่ี 12 ปีท่ี 13 ปีท่ี 14 ปีท่ี 15 ปีท่ี 16 ปีท่ี 17 ปีท่ี 18 ปีท่ี 19 ปีท่ี 20 
A.รายได ้     46.91      46.55      46.19      45.82      45.46      45.10      44.74      44.37      44.01      43.65  
B.ค่าใชจ่้ายในการบ ารุงรักษา 
(O&M) 

      2.94        2.98        3.01        3.05        3.09        3.13        3.17        3.21        3.25        3.29  

C.ค่าประกนั       2.26        2.26        2.26        2.26        2.26        2.26        2.26        2.26        2.26        2.26  
D.ค่าใชจ่้ายในการบริหารโครงการ 
และค่าใชจ่้ายในการบริหารอ่ืน 

      1.15        1.16        1.18        1.19        1.21        1.22        1.24        1.25        1.27        1.28  

E.ภาษีและค่าใชจ่้ายอ่ืนๆ*       4.93        4.70        4.47        4.24        4.01        3.79        3.56        3.55        3.12        3.12  
EBITDA (A-B-C-D-E) 36.07 35.88 35.70 35.51 35.32 35.13 34.94 34.53 34.11 33.70 
ค่าเส่ือมราคา     25.05      25.05      25.05      25.05      25.05      25.05      25.05           -             -             -    
ดอกเบ้ีย       4.67        4.14        3.59        3.03        2.45        1.86        1.26        0.64           -             -    
ภาษีเงินไดนิ้ติบุคคล       1.23        1.30        1.38        1.46        1.54        1.62        1.71        6.95        7.09        7.00  
ก าไรสุทธิ       4.69        4.97        5.25        5.55        5.86        6.17        6.50      26.51      27.03      26.70  

 
และสรุปประมาณการทางการเงินของโครงการโรงไฟฟ้า Shirakata 1 ในหน่วยค่าเงินบาท ไดด้งัน้ี 

(หน่วย: ลา้นบาท) ปีท่ี 1 ปีท่ี 2 ปีท่ี 3 ปีท่ี 4 ปีท่ี 5 ปีท่ี 6 ปีท่ี 7 ปีท่ี 8 ปีท่ี 9 ปีท่ี 10 
A.รายได ้     15.21      15.10      14.99      14.89      14.78      14.67      14.56      14.45      14.34      14.23  
B.ค่าใชจ่้ายในการบ ารุงรักษา 
(O&M) 

      0.78        0.79        0.80        0.81        0.82        0.83        0.84        0.85        0.86        0.87  

C.ค่าประกนั       0.68        0.68        0.68        0.68        0.68        0.68        0.68        0.68        0.68        0.68  
D.ค่าใชจ่้ายในการบริหารโครงการ 
และค่าใชจ่้ายในการบริหารอ่ืน 

      0.30        0.31        0.31        0.32        0.32        0.32        0.33        0.33        0.34        0.34  

E.ภาษีและค่าใชจ่้ายอ่ืนๆ*       2.56        2.39        2.23        2.10        1.98        1.87        1.78        1.69        1.62        1.55  
EBITDA (A-B-C-D-E) 11.02 11.07 11.10 11.11 11.11 11.09 11.06 11.02 10.97 10.91 
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(หน่วย: ลา้นบาท) ปีท่ี 1 ปีท่ี 2 ปีท่ี 3 ปีท่ี 4 ปีท่ี 5 ปีท่ี 6 ปีท่ี 7 ปีท่ี 8 ปีท่ี 9 ปีท่ี 10 
ค่าเส่ือมราคา       7.54        7.54        7.54        7.54        7.54        7.54        7.54        7.54        7.54        7.54  
ดอกเบ้ีย       2.82        2.69        2.56        2.43        2.29        2.15        2.01        1.87        1.72        1.56  
ภาษีเงินไดนิ้ติบุคคล       0.11        0.15        0.18        0.21        0.24        0.26        0.29        0.31        0.33        0.35  
ก าไรสุทธิ       0.42        0.56        0.69        0.80        0.91        1.00        1.09        1.18        1.25        1.33  

 
(หน่วย: ลา้นบาท) ปีท่ี 11 ปีท่ี 12 ปีท่ี 13 ปีท่ี 14 ปีท่ี 15 ปีท่ี 16 ปีท่ี 17 ปีท่ี 18 ปีท่ี 19 ปีท่ี 20 
A.รายได ้     14.12      14.01      13.90      13.79      13.68      13.57      13.47      13.36      13.25      13.14  
B.ค่าใชจ่้ายในการบ ารุงรักษา 
(O&M) 

      0.88        0.90        0.91        0.92        0.93        0.94        0.95        0.97        0.98        0.99  

C.ค่าประกนั       0.68        0.68        0.68        0.68        0.68        0.68        0.68        0.68        0.68        0.68  
D.ค่าใชจ่้ายในการบริหารโครงการ 
และค่าใชจ่้ายในการบริหารอ่ืน 

      0.34        0.35        0.35        0.36        0.36        0.37        0.37        0.38        0.38        0.39  

E.ภาษีและค่าใชจ่้ายอ่ืนๆ*       1.48        1.41        1.35        1.28        1.21        1.14        1.07        1.07        0.94        0.94  
EBITDA (A-B-C-D-E) 10.86 10.80 10.74 10.69 10.63 10.57 10.52 10.39 10.27 10.14 
ค่าเส่ือมราคา       7.54        7.54        7.54        7.54        7.54        7.54        7.54           -             -             -    
ดอกเบ้ีย       1.41        1.25        1.08        0.91        0.74        0.56        0.38        0.19           -             -    
ภาษีเงินไดนิ้ติบุคคล       0.37        0.39        0.41        0.44        0.46        0.49        0.51        2.09        2.13        2.11  
ก าไรสุทธิ       1.41        1.49        1.58        1.67        1.76        1.86        1.96        7.98        8.14        8.04  

หมายเหตุ: * ภาษีและค่าใชจ่้ายอ่ืนประกอบดว้ย 
- ภาษีรายได ้อตัราร้อยละ 1.332 ของรายไดร้วมในแต่ละปี 
- ภาษีทรัพยสิ์น ร้อยละ 1.40 ของมูลค่าทรัพยสิ์นถาวรในแต่ละปี 
- ค่าใชจ่้ายในการขอเงินกู ้ ร้อยละ 1 ของยอดเงินกู ้ และค่าใชจ่้าย Pre Operating ร้อยละ 1 ของมูลค่าเงินลงทุน โดยกระจาย

เฉล่ียรายปี ตลอดระยะเวลากูเ้งิน 18 ปี 

 
โดยสรุปการค านวนกระแสเงินสดสุทธิ (FCF) ของโครงการ และผูถื้อหุน้ไดด้งัน้ี 
(1) กระแสเงินสดสุทธิส าหรับโครงการ (Free Cash Flow to Firm: FCFF) 

 
(1.1) FCFF ในหน่วยค่าเงินเยน 

(หน่วย: ลา้นเยน) ปีท่ี 0 ปีท่ี 1 ปีท่ี 2 ปีท่ี 3 ปีท่ี 4 ปีท่ี 5 ปีท่ี 6 ปีท่ี 7 ปีท่ี 8 ปีท่ี 9 ปีท่ี 10 
EBITDA   36.60 36.77 36.87 36.91 36.90 36.85 36.75 36.61 36.44 36.26 
ภาษี (32.3%)   (0.37) (0.49) (0.60) (0.70) (0.79) (0.87) (0.95) (1.02) (1.09) (1.16) 
เงินลงทุนในโครงการสุทธิ (433.56)                     
FCFF (433.56) 36.23 36.28 36.27 36.21 36.11 35.97 35.79 35.59 35.35 35.10 

 ปีท่ี 11 ปีท่ี 12 ปีท่ี 13 ปีท่ี 14 ปีท่ี 15 ปีท่ี 16 ปีท่ี 17 ปีท่ี 18 ปีท่ี 19 ปีท่ี 20  
EBITDA 36.07 35.88 35.70 35.51 35.32 35.13 34.94 34.53 34.11 33.70  
ภาษี (32.3%) (1.23) (1.30) (1.38) (1.46) (1.54) (1.62) (1.71) (6.95) (7.09) (7.00)  
เงินลงทุนในโครงการสุทธิ                      
FCFF 34.84 34.58 34.32 34.05 33.79 33.51 33.24 27.58 27.03 26.70  
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(1.2) FCFF ในหน่วยค่าเงินบาท 
(หน่วย: ลา้นบาท) ปีท่ี 0 ปีท่ี 1 ปีท่ี 2 ปีท่ี 3 ปีท่ี 4 ปีท่ี 5 ปีท่ี 6 ปีท่ี 7 ปีท่ี 8 ปีท่ี 9 ปีท่ี 10 
EBITDA   11.02 11.07 11.10 11.11 11.11 11.09 11.06 11.02 10.97 10.91 
ภาษี (32.3%)   (0.11) (0.15) (0.18) (0.21) (0.24) (0.26) (0.29) (0.31) (0.33) (0.35) 
เงินลงทุนในโครงการสุทธิ (130.50)                     
FCFF (130.50) 10.91 10.92 10.92 10.90 10.87 10.83 10.77 10.71 10.64 10.56 
 ปีท่ี 11 ปีท่ี 12 ปีท่ี 13 ปีท่ี 14 ปีท่ี 15 ปีท่ี 16 ปีท่ี 17 ปีท่ี 18 ปีท่ี 19 ปีท่ี 20  
EBITDA 10.86 10.80 10.74 10.69 10.63 10.57 10.52 10.39 10.27 10.14  
ภาษี (32.3%) (0.37) (0.39) (0.41) (0.44) (0.46) (0.49) (0.51) (2.09) (2.13) (2.11)  
เงินลงทุนในโครงการสุทธิ                      
FCFF 10.49 10.41 10.33 10.25 10.17 10.09 10.00 8.30 8.14 8.04  

 
(2) กระแสเงินสดสุทธิส าหรับผูถื้อหุน้ (Free Cash Flow to Equity: FCFE) 

 กระแสเงินสดสุทธิท่ีไดรั้บ (ส าหรับผูถื้อหุน้ในสดัส่วนร้อยละ 97 ท่ีจะโอนใหแ้ก่บริษทัฯ) จะค านวณ
จากก าไรสุทธิก่อนหกัภาษี ในสดัส่วนร้อยละ 97 หกัภาษีเงินไดนิ้ติบุคคลในประเทศไทย และบวก
กลบัค่าเส่ือมราคาส าหรับสดัส่วนร้อยละ 97 ทั้งน้ี ท่ีปรึกษาทางการเงินมิไดน้ าเงินสดสุทธิอีกร้อยละ 
3 มาค านวณ เน่ืองจากจะเป็นส่วนท่ีอยูภ่ายใตบ้ริษทัร่วมท่ีถือหุน้ร้อยละ 50 โดยบริษทัฯ และร้อยละ 
50 โดย Shonan Build Service และเป็นเงินสดท่ีจะคงไวส้ าหรับเป็นเงินทุนหมนุเวยีนในการด าเนิน
ธุรกิจ 

 เงินลงทุนในโครงการสุทธิส าหรับผูถื้อหุน้ ในสดัส่วนร้อยละ 97 ท่ีเป็นส่วนของบริษทัฯ จะค านวณ
จากเงินลงทุนในสดัส่วนร้อยละ 20 ของมูลค่าโครงการท่ีรวม ภาษีมูลค่าเพ่ิมร้อยละ 8 แลว้ซ่ึงเท่ากบั 
90.72 ลา้นเยน (อีกร้อยละ 80 เป็นเงินกูส้ถาบนัการเงิน) บวกกบัเงินคืนภาษีมูลค่าเพ่ิมร้อยละ 8 ของ
มูลค่าก่อสร้างโครงการและค่าพฒันาโครงการ โดยคิดตามสดัส่วนร้อยละ 97 เท่ากบั 33.05 ลา้นเยน 
ดงันั้น จะมีเงินลงทุนสุทธิในสดัส่วนร้อยละ 97 เท่ากบั 57.67 ลา้นเยน หรือ 17.36 ลา้นบาท 

 
(หน่วย: ลา้นบาท) ปีท่ี 0 ปีท่ี 1 ปีท่ี 2 ปีท่ี 3 ปีท่ี 4 ปีท่ี 5 ปีท่ี 6 ปีท่ี 7 ปีท่ี 8 ปีท่ี 9 ปีท่ี 10 
EBT สดัส่วน 97%              0.52          0.69          0.84          0.98          1.11          1.23          1.34          1.44          1.54          1.63               0.52  
ภาษีเงินไดนิ้ติบุคคลไทย              0.11          0.14          0.17          0.20          0.23          0.25          0.27          0.29          0.31          0.33               0.11  
ค่าเส่ือมราคาในสดัส่วน 97%              7.31          7.31          7.31          7.31          7.31          7.31          7.31          7.31          7.31          7.31               7.31  
กระแสเงินสดสุทธิท่ีไดรั้บ   7.72 7.86 7.99 8.10 8.20 8.29 8.38 8.46 8.54 8.61 
ช าระคืนเงินกูแ้ละดอกเบ้ีย   (4.88) (5.00) (5.13) (5.25) (5.39) (5.52) (5.66) (5.80) (5.94) (6.09) 
เงินลงทุนในโครงการสุทธิ (17.36)                     
FCFE (17.36) 2.85 2.86 2.86 2.84 2.81 2.77 2.72 2.66 2.59 2.52 

            

 ปีท่ี 11 ปีท่ี 12 ปีท่ี 13 ปีท่ี 14 ปีท่ี 15 ปีท่ี 16 ปีท่ี 17 ปีท่ี 18 ปีท่ี 19 ปีท่ี 20  
EBT สดัส่วน 97%         1.73          1.83          1.94          2.04          2.16          2.28          2.40          9.77          9.96          9.84   
ภาษีเงินไดนิ้ติบุคคลไทย         0.35          0.37          0.40          0.42          0.44          0.46          0.49          2.00          2.03          2.01   
ค่าเส่ือมราคาในสดัส่วน 97%         7.31          7.31          7.31          7.31          7.31          7.31          7.31              -                -                -     
กระแสเงินสดสุทธิท่ีไดรั้บ 8.69 8.77 8.85 8.94 9.03 9.13 9.22 7.78 7.93 7.83  



ความเห็นของท่ีปรึกษาทางการเงินอิสระเก่ียวกบัรายการได้มาซ่ึงสินทรัพย์  
บริษทั โรงพิมพต์ะวนัออก จ ากดั (มหาชน)  

53 
 

 

ช าระคืนเงินกูแ้ละดอกเบ้ีย (6.25) (6.40) (6.56) (6.73) (6.89) (7.07) (7.24) (7.42) 0.00 0.00  
เงินลงทุนในโครงการสุทธิ                      
FCFE 2.44 2.37 2.29 2.22 2.14 2.06 1.98 0.35 7.93 7.83  

 
4.4  โครงการ Shirakata 2 
 

ก าหนดสมมติฐานวา่จะเร่ิมก่อสร้างในเดือนกมุภาพนัธ์ 2559 และสามารถเร่ิมผลิตไฟฟ้าเชิงพาณิชย ์ (COD) ได้
ในเดือนมิถุนายน 2559 

4.4.1  ก าลงัการผลิตไฟฟ้า 
โครงการ Shirakata 2 มีก าลงัการผลิตตามสญัญาซ้ือขายไฟฟ้า 1.759 เมกกะวตัต ์ และมีก าลงัการผลิต

ติดตั้ง 1.759 เมกกะวตัตเ์ท่ากนั โดยอา้งอิงอตัราแสงแดดเฉล่ียท่ีบริเวณชิรากาตะ สรุปไดด้งัน้ี 
เดือน ความเขม้แสงอาทิตยเ์ฉล่ียในแต่ละเดือน  

(กิโลวตัต-์ชัว่โมง/ตารางเมตร) 
มกราคม 51.0 
กมุภาพนัธ์ 72.7 
มีนาคม 112.5 
เมษายน 141.7 
พฤษภาคม 156.8 
มิถุนายน 139.9 
กรกฎาคม 147.3 
สิงหาคม 166.0 
กนัยายน 122.8 
ตุลาคม 103.5 

พฤศจิกายน 64.9 
ธนัวาคม 46.8 
รวม 1,325.9 

* ทั้งน้ี ค่าความเขม้ของแสงแดดไดจ้ากการเก็บขอ้มูลทางสถิติของสถาบนัต่างๆซ่ึงมีหลายสถาบนัทัว่โลก ซ่ึงสถาบนัท่ีไดรั้บการ
ยอมรับในระดบัสากลไดแ้ก่ NASA , NEDO (The New Energy and Industrial Technology Development Organization : ซ่ึงเป็น
องคก์รทางดา้นงานวิจยัดา้นอุตสาหกรรมและพลงังานท่ีใหญ่ท่ีสุดของประเทศญ่ีปุ่ น) ส าหรับโครงการท่ีประเทศญ่ีปุ่ น บริษทัฯจะ
ใชข้อ้มูลจากNEDO 

 
โดยจากการส ารวจพ้ืนท่ีจริง และน าขอ้มูลมาวเิคราะห์ จะมีสมมติฐานค่า Performance Ratio หรือ

ประสิทธิภาพในการผลิตไฟฟ้าร้อยละ 79.50 ดงันั้น จะสามารถค านวณปริมาณการผลิตไฟฟ้าก่อนหกั
ประสิทธิภาพส่วนอ่ืน ภายใตใ้นระดบัความเช่ือมัน่ร้อยละ 90 (P90) ไดป้ระมาณ 1,746 เมกกะวตัต ์ และสรุป
ปริมาณการผลิตไฟฟ้าในช่วงระยะเวลาประมาณการ ภายหลงัพิจารณาประสิทธิภาพของแผงโซลาร์เซลล ์ 
(Degradation Rate) จะค่อยๆเส่ือมสภาพ เช่นจากความช้ืน ความร้อน  และความสูญเสีย (Loss) จากการหยดุ
โรงไฟฟ้า อีกร้อยละ 2 ไดด้งัน้ี 
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 ปีท่ี 1 ปีท่ี 2 ปีท่ี 3 ปีท่ี 4 ปีท่ี 5 ปีท่ี 6 ปีท่ี 7 ปีท่ี 8 ปีท่ี 9 ปีท่ี 10 
ประสิทธิภาพของแผงโซลาร์เซลล ์ 97.5% 96.8% 96.1% 95.4% 94.7% 94.0% 93.3% 92.6% 91.9% 91.2% 
ปริมาณการผลิตไฟฟ้า  
(เมกกะวตัต-์ชัว่โมง: MWh) 1,668  1,656  1,645  1,633  1,622  1,610  1,599  1,588  1,577  1,566  

 
 ปีท่ี 11 ปีท่ี 12 ปีท่ี 13 ปีท่ี 14 ปีท่ี 15 ปีท่ี 16 ปีท่ี 17 ปีท่ี 18 ปีท่ี 19 ปีท่ี 20 
ประสิทธิภาพของแผงโซลาร์เซลล ์ 90.5% 89.8% 89.1% 88.4% 87.7% 87.0% 86.3% 85.6% 84.9% 84.2% 
ปริมาณการผลิตไฟฟ้า  
(เมกกะวตัต-์ชัว่โมง: MWh) 1,555  1,544  1,533  1,522  1,512  1,501  1,491  1,480  1,470  1,460  

 
4.4.2  ราคาขายไฟฟ้า 
 อา้งอิงตามเอกสารจาก METI ซ่ึงระบุราคารับซ้ือไฟฟ้าท่ี 32 เยนต่อกิโลวตัต-์ชัว่โมง หรือประมาณ 9.63 
บาทต่อกิโลวตัต-์ชัว่โมง 
 
4.4.3 งบลงทุน 

งบประมาณในการลงทุนโครงการ Shirakata 2 สรุปไดด้งัน้ี (ยงัไม่มีการจ่ายเงินส าหรับโครงการน้ี) 
 ท่ีมา ลา้นเยน ลา้นบาท 

1. ค่าท่ีดิน ไม่มี เน่ืองจากเป็นการเช่าท่ีดิน - - 
2. ค่าพฒันาโครงการ  ประกอบดว้ย  ค่าใบอนุญาตจาก METI และ

ใบอนุญาตในการเช่ือมต่อกบัการไฟฟ้าเพ่ือขายไฟ 
31.00 9.33 

3. ค่าปรับปรุง และค่า
เช่ือมต่อสายส่ง 

ประมาณการของบริษทัฯ โดยอา้งอิงจากขอ้มูล
ของโครงการ Shirakata 3 ซ่ึงไดรั้บการตอบรับ 
Grid Connection แลว้ 

2.00 0.6 

4. ค่าก่อสร้างโรงไฟฟ้า เอกสารเสนอราคา EPC จากผูรั้บเหมาก่อสร้าง 200.41 120.26 
รวม  433.81 130.58 

โดยบริษทัฯ จะเร่ิมช าระเงินลงทุนในการก่อสร้าง เม่ือก่อสร้างเสร็จและส่งมอบงาน 
นอกจากน้ี เพ่ือรองรับปัญหาจากค่าใชจ่้ายอ่ืนๆ ท่ีอาจเพ่ิมข้ึนในอนาคตก่อนการ COD บริษทัฯ จึงไดบ้วก

เพ่ิมค่าด าเนินการอ่ืนๆ (Pre Operating Expenses) อีกร้อยละ 1 ของมูลค่าเงินลงทุน หรือประมาณ 1.30 ลา้นบาท  
 
4.4.4  ค่าใชจ่้ายในการบ ารุงรักษา (O&M) 

ประกอบดว้ยค่าใชจ่้ายในการวา่บ ารุงรักษาโรงไฟฟ้า ไดแ้ก่ ค่าแรงพนกังานของผูรั้บเหมา และค่าอะไหล่
ส ารอง (Spare Parts) ส าหรับแผงโซลาร์ Transformer แท่นวางแผงโซลาร์ สายไฟ และระบบควบคุม ก าหนด
สมมติฐานใหเ้ท่ากบั 1.50 ลา้นเยนต่อเมกกะวตัตต่์อปี อา้งอิงจากใบเสนอราคาจากผูรั้บเหมา และก าหนดใหป้รับ
เพ่ิมข้ึนร้อยละ 1.26 ต่อปี อา้งอิงจากค่าเฉล่ียการคาดการณ์อตัราเงินเฟ้อประเทศญ่ีปุ่น ปี 2558 - 2563 (ท่ีมา: 
กองทุนการเงินระหวา่งประเทศ (International Monetary Fund: IMF)) ซ่ึงสามารถสะทอ้นการปรับข้ึนค่าจา้ง
คนงาน และการปรับข้ึนราคาของอะไหล่ต่างๆ ได ้
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ทั้งน้ี เน่ืองจากงานก่อสร้างโรงไฟฟ้าพลงังานแสงอาทิตยเ์ป็นงานท่ีมีความซบัซอ้นไม่มากและลกัษณะ
งานจะคลา้ยกนัทุกโครงการ ดงันั้นราคาตลาดในแต่ส่วนจึงสามารถน ามาอา้งอิงไดโ้ดยไม่คลาดเคล่ือนมากนกั 
รวมทั้งราคาอุปกรณ์ต่างๆสามารถตรวจสอบได ้ ดว้ยเหตผุลดงักล่าวราคาท่ีตกลงกนัสุดทา้ยของผูรั้บเหมาแต่ละ
รายจึงไม่แตกต่างกนัมากนกั ซ่ึงการคดัเลือกผูรั้บเหมา จะพิจารณาจากประสบการณ์ ต าแหน่งท่ีตั้งของโครงการ 
เง่ือนไขการเสนอราคาและการมีส่วนร่วมในการพฒันาโครงการตั้งแต่ตอนตน้ 
 
4.4.5  ค่าประกนั 

เป็นค่าใชจ่้ายในการประกนัทรัพยสิ์นของโครงการ ซ่ึงรวมถึงการประกนัผลกระทบท่ีส่งผลต่อรายได้
ของโครงการ และการประกนัภาระผกูพนักบับุคคลท่ี 3 ในช่วงการด าเนินโครงการ ก าหนดสมมติฐานใหเ้ท่ากบั
ร้อยละ 0.53 ของมูลค่าเงินลงทุน และก าหนดใหค้งท่ีตลอดระยะเวลาประมาณการขอ้มูลกรมธรรมข์องบริษทั
ประกนัภยัท่ีออกใหก้บัโครงการไฟฟ้าอ่ืนในประเทศญ่ีปุ่น  
 
4.4.6  ค่าเช่าท่ีดิน 
 ก าหนดค่าเช่าท่ีดินของโครงการ ตามสญัญาเช่าท่ีดินระยะเวลา 21 ปี โดยมีค่าเช่าท่ีดินเท่ากบัปีละ 2.32 
ลา้นเยน หรือประมาณปีละ 0.70 ลา้นบาท 

 
4.4.7 ค่าใชจ่้ายในการบริหารโครงการ และค่าใชจ่้ายในการบริหารอ่ืน 

ประกอบดว้ยค่าจา้งพนกังานบริหารโรงไฟฟ้า พนกังานบญัชีและธุรการ พนกังานท าความสะอาด และ
ค่าใชจ่้ายในการบริหารอ่ืนๆ ก าหนดสมมติฐานใหค้่าใชจ่้ายในการบริหารโครงการและค่าใชจ่้ายในการบริหาร
อ่ืนในปีแรก เท่ากบัร้อยละ 2 ของรายไดใ้นปีแรก หรือประมาณ 1.07 ลา้นเยน (0.32 ลา้นบาทต่อปี หรือ 27,000 
บาทต่อเดือน) อา้งอิงจากใบเสนอราคาจากผูรั้บเหมาท าความสะอาด และยาม และเงินเดือนพนกังานบญัชีและ
ธุรการหลงัจากนั้น ก าหนดใหป้รับเพ่ิมข้ึนร้อยละ 1.26 ต่อปี อา้งอิงจากค่าเฉล่ียการคาดการณ์อตัราเงินเฟ้อ
ประเทศญ่ีปุ่น ปี 2558 - 2563 (ท่ีมา: กองทุนการเงินระหวา่งประเทศ (International Monetary Fund: IMF)) 

ทั้งน้ี เน่ืองจากงานก่อสร้างโรงไฟฟ้าพลงังานแสงอาทิตยเ์ป็นงานท่ีมีความซบัซอ้นไม่มากและลกัษณะ
งานจะคลา้ยกนัทุกโครงการ ดงันั้นราคาตลาดในแต่ส่วนจึงสามารถน ามาอา้งอิงไดโ้ดยไม่คลาดเคล่ือนมากนกั 
รวมทั้งราคาอุปกรณ์ต่างๆสามารถตรวจสอบได ้ ดว้ยเหตผุลดงักล่าวราคาท่ีตกลงกนัสุดทา้ยของผูรั้บเหมาแต่ละ
รายจึงไม่แตกต่างกนัมากนกั ซ่ึงการคดัเลือกผูรั้บเหมา จะพิจารณาจากประสบการณ์ ต าแหน่งท่ีตั้งของโครงการ 
เง่ือนไขการเสนอราคาและการมีส่วนร่วมในการพฒันาโครงการตั้งแต่ตอนตน้ 

 
4.4.8 ค่าเส่ือมราคา 
ก าหนดสมมติฐานใหค้่าเส่ือมราคาโดยเฉล่ียของโครงการส าหรับเคร่ืองจกัร ส่วนพฒันาท่ีดิน และ Grid 
Connection ค านวณแบบเสน้ตรง เป็นระยะเวลา 17 ปี ตามสิทธิประโยชน์ท่ีไดรั้บจากรัฐบาลญ่ีปุ่นส าหรับ
โครงการโรงไฟฟ้าพลงังานแสงอาทิตย ์
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4.4.9 เงินกู ้และดอกเบ้ีย 

ก าหนดสมมติฐานใหโ้ครงการสามารถขอเงินกูจ้ากสถาบนัการเงินท่ีประเทศญ่ีปุ่นได ้ ในสดัส่วนของ
เงินกู ้ เท่ากบัร้อยละ 80 ของมูลคา่โครงการ หรือประมาณ 381.06 ลา้นเยน (114.70 ลา้นบาท) โดยมีค่าใชจ่้ายใน
การขอเงินกูป้ระมาณร้อยละ 1 ของมูลค่าเงินกู ้อตัราดอกเบ้ียร้อยละ 2.25 ต่อปี ระยะเวลาผอ่นช าระ 18 ปี อา้งอิง
จาก ขอ้มูลการเจรจากบัธนาคารแห่งหน่ึงท่ีประเทศญ่ีปุ่นโดยบริษทัฯ โดยมีระยะเวลาปลอดภาระการช าระคืน
เงินตน้ (Grace Period) ในช่วงของการก่อสร้างประมาณ 6 เดือน 
 
4.4.10  ค่าใชจ่้ายลงทุน (Capital Expenditure) 
ก าหนดสมมติฐานไม่มีค่าใชจ่้ายลงทุนตลอดระยะเวลาประมาณการ เน่ืองจากมีการรับประกนัในส่วนของแผง
โซลาร์เซลลต์ลอด 20 ปี ส่วนสินทรัพยอ่ื์นๆ จะคิดเป็นค่าใชจ่้ายท่ีอยูใ่นส่วนของค่าใชจ่้ายในการบ ารุงรักษา 
(O&M) รายปีแลว้ 
 
4.4.11  กระแสเงินสดสุทธิของโครงการ (Free Cashflow to the Firm: FCFF) 
ค านวณจากกระแสเงินสดรับจากการด าเนินธุรกิจของโครงการ ลบกระแสเงินสดจ่ายจากการด าเนินธุรกิจของ
โครงการในแต่ละปี และหกัลบดว้ยค่าใชจ่้ายลงทุน (ซ่ึงตามสมมติฐานก าหนดใหเ้ท่ากบัศูนย)์ 
 
จากสมมติฐานขา้งตน้ สรุปประมาณการทางการเงินของโครงการโรงไฟฟ้า Shirakata 2 ในหน่วยคา่เงินเยน ได้
ดงัน้ี 

(หน่วย: ลา้นเยน) ปีท่ี 1 ปีท่ี 2 ปีท่ี 3 ปีท่ี 4 ปีท่ี 5 ปีท่ี 6 ปีท่ี 7 ปีท่ี 8 ปีท่ี 9 ปีท่ี 10 
A.รายได ้     53.39      53.00      52.63      52.26      51.90      51.53      51.17      50.81      50.46      50.11  
B.ค่าใชจ่้ายในการบ ารุงรักษา 
(O&M) 

      2.64        2.67        2.71        2.74        2.77        2.81        2.84        2.88        2.92        2.95  

C.ค่าประกนั       2.29        2.29        2.29        2.29        2.29        2.29        2.29        2.29        2.29        2.29  
D.ค่าใชจ่้ายในการบริหารโครงการ 
และค่าใชจ่้ายในการบริหารอ่ืน 

      1.07        1.08        1.09        1.11        1.12        1.14        1.15        1.17        1.18        1.20  

E.ภาษีและค่าใชจ่้ายอ่ืนๆ*       8.42        7.83        7.31        6.85        6.44        6.08        5.76        5.48        5.24        5.00  
EBITDA (A-B-C-D-E) 39.40 39.56 39.67 39.71 39.70 39.65 39.55 39.43 39.27 39.09 
ค่าเส่ือมราคา     25.44      25.44      25.44      25.44      25.44      25.44      25.44      25.44      25.44      25.44  
ดอกเบ้ีย       9.50        9.07        8.64        8.19        7.74        7.27        6.79        6.30        5.79        5.27  
ภาษีเงินไดนิ้ติบุคคล       0.84        0.96        1.07        1.17        1.27        1.35        1.43        1.51        1.58        1.65  
ก าไรสุทธิ       3.19        3.66        4.08        4.47        4.82        5.15        5.46        5.75        6.02        6.29  

 
(หน่วย: ลา้นเยน) ปีท่ี 11 ปีท่ี 12 ปีท่ี 13 ปีท่ี 14 ปีท่ี 15 ปีท่ี 16 ปีท่ี 17 ปีท่ี 18 ปีท่ี 19 ปีท่ี 20 
A.รายได ้     

49.76  
    

49.41  
    

49.06  
    

48.72  
    

48.38  
    

48.04  
    

47.70  
    

47.37  
    

47.04  
    

46.71  

B.ค่าใชจ่้ายในการบ ารุงรักษา 
(O&M) 

      2.99        3.03        3.07        3.11        3.15        3.19        3.23        3.27        3.31        3.35  

C.ค่าประกนั       2.29        2.29        2.29        2.29        2.29        2.29        2.29        2.29        2.29        2.29  
D.ค่าใชจ่้ายในการบริหารโครงการ       1.21        1.23        1.24        1.26        1.27        1.29        1.31        1.32        1.34        1.36  
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(หน่วย: ลา้นเยน) ปีท่ี 11 ปีท่ี 12 ปีท่ี 13 ปีท่ี 14 ปีท่ี 15 ปีท่ี 16 ปีท่ี 17 ปีท่ี 18 ปีท่ี 19 ปีท่ี 20 
และค่าใชจ่้ายในการบริหารอ่ืน 
E.ภาษีและค่าใชจ่้ายอ่ืนๆ*       4.77        4.54        4.31        4.08        3.85        3.61        3.38        3.38        2.94        2.94  
EBITDA (A-B-C-D-E) 38.92 38.75 38.58 38.42 38.25 38.09 37.93 37.54 37.16 36.77 
ค่าเส่ือมราคา     25.44      25.44      25.44      25.44      25.44      25.44      25.44           -             -             -    
ดอกเบ้ีย       4.74        4.20        3.64        3.07        2.49        1.89        1.28        0.65  -    0.00  -    0.00  
ภาษีเงินไดนิ้ติบุคคล       1.72        1.80        1.88        1.97        2.05        2.14        2.24        7.58        7.72        7.64  
ก าไรสุทธิ       6.58        6.87        7.18        7.50        7.83        8.18        8.54      28.89      29.44      29.13  

 
และสรุปประมาณการทางการเงินของโครงการโรงไฟฟ้า Shirakata 2 ในหน่วยค่าเงินบาท ไดด้งัน้ี 

(หน่วย: ลา้นบาท) ปีท่ี 1 ปีท่ี 2 ปีท่ี 3 ปีท่ี 4 ปีท่ี 5 ปีท่ี 6 ปีท่ี 7 ปีท่ี 8 ปีท่ี 9 ปีท่ี 10 
A.รายได ้     16.07      15.95      15.84      15.73      15.62      15.51      15.40      15.30      15.19      15.08  
B.ค่าใชจ่้ายในการบ ารุงรักษา 
(O&M) 

      0.79        0.80        0.81        0.82        0.84        0.85        0.86        0.87        0.88        0.89  

C.ค่าประกนั       0.69        0.69        0.69        0.69        0.69        0.69        0.69        0.69        0.69        0.69  
D.ค่าใชจ่้ายในการบริหารโครงการ 
และค่าใชจ่้ายในการบริหารอ่ืน 

      0.32        0.33        0.33        0.33        0.34        0.34        0.35        0.35        0.36        0.36  

E.ภาษีและค่าใชจ่้ายอ่ืนๆ*       2.53        2.36        2.20        2.06        1.94        1.83        1.73        1.65        1.58        1.51  
EBITDA (A-B-C-D-E) 11.86 11.91 11.94 11.95 11.95 11.93 11.91 11.87 11.82 11.77 
ค่าเส่ือมราคา       7.66        7.66        7.66        7.66        7.66        7.66        7.66        7.66        7.66        7.66  
ดอกเบ้ีย       2.86        2.73        2.60        2.47        2.33        2.19        2.04        1.90        1.74        1.59  
ภาษีเงินไดนิ้ติบุคคล       0.25        0.29        0.32        0.35        0.38        0.41        0.43        0.45        0.48        0.50  
ก าไรสุทธิ       0.96        1.10        1.23        1.35        1.45        1.55        1.64        1.73        1.81        1.89  

 
(หน่วย: ลา้นบาท) ปีท่ี 11 ปีท่ี 12 ปีท่ี 13 ปีท่ี 14 ปีท่ี 15 ปีท่ี 16 ปีท่ี 17 ปีท่ี 18 ปีท่ี 19 ปีท่ี 20 
A.รายได ้     14.98      14.87      14.77      14.66      14.56      14.46      14.36      14.26      14.16      14.06  
B.ค่าใชจ่้ายในการบ ารุงรักษา 
(O&M) 

      0.90        0.91        0.92        0.93        0.95        0.96        0.97        0.98        1.00        1.01  

C.ค่าประกนั       0.69        0.69        0.69        0.69        0.69        0.69        0.69        0.69        0.69        0.69  
D.ค่าใชจ่้ายในการบริหารโครงการ 
และค่าใชจ่้ายในการบริหารอ่ืน 

      0.36        0.37        0.37        0.38        0.38        0.39        0.39        0.40        0.40        0.41  

E.ภาษีและค่าใชจ่้ายอ่ืนๆ*       1.44        1.37        1.30        1.23        1.16        1.09        1.02        1.02        0.89        0.88  
EBITDA (A-B-C-D-E) 11.72 11.66 11.61 11.56 11.51 11.46 11.42 11.30 11.18 11.07 
ค่าเส่ือมราคา       7.66        7.66        7.66        7.66        7.66        7.66        7.66           -             -             -    
ดอกเบ้ีย       1.43        1.26        1.10        0.93        0.75        0.57        0.38        0.19  -    0.00  -    0.00  
ภาษีเงินไดนิ้ติบุคคล       0.52        0.54        0.57        0.59        0.62        0.65        0.67        2.28        2.32        2.30  
ก าไรสุทธิ       1.98        2.07        2.16        2.26        2.36        2.46        2.57        8.70        8.86        8.77  

หมายเหตุ: * ภาษีและค่าใชจ่้ายอ่ืนประกอบดว้ย 
- ภาษีรายได ้อตัราร้อยละ 1.332 ของรายไดร้วมในแต่ละปี 
- ภาษีทรัพยสิ์น ร้อยละ 1.40 ของมูลค่าทรัพยสิ์นถาวรในแต่ละปี 
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- ค่าใชจ่้ายในการขอเงินกู ้ ร้อยละ 1 ของยอดเงินกู ้ และค่าใชจ่้าย Pre Operating ร้อยละ 1 ของมูลค่าเงินลงทุน โดยกระจาย
เฉล่ียรายปี ตลอดระยะเวลากูเ้งิน 18 ปี 

 
โดยสรุปการค านวนกระแสเงินสดสุทธิ (FCF) ของโครงการ และผูถื้อหุน้ไดด้งัน้ี 
(1) กระแสเงินสดสุทธิส าหรับโครงการ (Free Cash Flow to Firm: FCFF) 

 
(1.1) FCFF ในหน่วยค่าเงินเยน 

(หน่วย: ลา้นเยน) ปีท่ี 0 ปีท่ี 1 ปีท่ี 2 ปีท่ี 3 ปีท่ี 4 ปีท่ี 5 ปีท่ี 6 ปีท่ี 7 ปีท่ี 8 ปีท่ี 9 ปีท่ี 10 
EBITDA   39.40 39.56 39.67 39.71 39.70 39.65 39.55 39.43 39.27 39.09 
ภาษี (32.3%)   (0.84) (0.96) (1.07) (1.17) (1.27) (1.35) (1.43) (1.51) (1.58) (1.65) 
เงินลงทุนในโครงการสุทธิ (440.31)                     
FCFF (440.31) 38.57 38.60 38.60 38.54 38.44 38.30 38.12 37.92 37.69 37.44 
 ปีท่ี 11 ปีท่ี 12 ปีท่ี 13 ปีท่ี 14 ปีท่ี 15 ปีท่ี 16 ปีท่ี 17 ปีท่ี 18 ปีท่ี 19 ปีท่ี 20  
EBITDA 38.92 38.75 38.58 38.42 38.25 38.09 37.93 37.54 37.16 36.77  
ภาษี (32.3%) (1.72) (1.80) (1.88) (1.97) (2.05) (2.14) (2.24) (7.58) (7.72) (7.64)  
เงินลงทุนในโครงการสุทธิ                      
FCFF 37.20 36.95 36.70 36.45 36.20 35.94 35.69 29.97 29.44 29.13  

 
(1.2) FCFF ในหน่วยค่าเงินบาท 

(หน่วย: ลา้นบาท) ปีท่ี 0 ปีท่ี 1 ปีท่ี 2 ปีท่ี 3 ปีท่ี 4 ปีท่ี 5 ปีท่ี 6 ปีท่ี 7 ปีท่ี 8 ปีท่ี 9 ปีท่ี 10 
EBITDA   11.86 11.91 11.94 11.95 11.95 11.93 11.91 11.87 11.82 11.77 
ภาษี (32.3%)   (0.25) (0.29) (0.32) (0.35) (0.38) (0.41) (0.43) (0.45) (0.48) (0.50) 
เงินลงทุนในโครงการสุทธิ (132.53)                     
FCFF (132.53) 11.61 11.62 11.62 11.60 11.57 11.53 11.47 11.41 11.34 11.27 
 ปีท่ี 11 ปีท่ี 12 ปีท่ี 13 ปีท่ี 14 ปีท่ี 15 ปีท่ี 16 ปีท่ี 17 ปีท่ี 18 ปีท่ี 19 ปีท่ี 20  
EBITDA 11.72 11.66 11.61 11.56 11.51 11.46 11.42 11.30 11.18 11.07  
ภาษี (32.3%) (0.52) (0.54) (0.57) (0.59) (0.62) (0.65) (0.67) (2.28) (2.32) (2.30)  
เงินลงทุนในโครงการสุทธิ                      
FCFF 11.20 11.12 11.05 10.97 10.90 10.82 10.74 9.02 8.86 8.77  

 
(2) กระแสเงินสดสุทธิส าหรับผูถื้อหุน้ (Free Cash Flow to Equity: FCFE) 
 กระแสเงินสดสุทธิท่ีไดรั้บ (ส าหรับผูถื้อหุน้ในสดัส่วนร้อยละ 97 ท่ีจะโอนใหแ้ก่บริษทัฯ) จะค านวณจาก

ก าไรสุทธิก่อนหกัภาษี ในสดัส่วนร้อยละ 97 หกัภาษีเงินไดนิ้ติบุคคลในประเทศไทย และบวกกลบัค่า
เส่ือมราคาส าหรับสดัส่วนร้อยละ 97 ทั้งน้ี ท่ีปรึกษาทางการเงินมิไดน้ าเงินสดสุทธิอีกร้อยละ 3 มา
ค านวณ เน่ืองจากจะเป็นส่วนท่ีอยูภ่ายใตบ้ริษทัร่วมท่ีถือหุน้ร้อยละ 50 โดยบริษทัฯ และร้อยละ 50 โดย 
Shonan Build Service และเป็นเงินสดท่ีจะคงไวส้ าหรับเป็นเงินทุนหมุนเวยีนในการด าเนินธุรกิจ 

 เงินลงทุนในโครงการสุทธิส าหรับผูถื้อหุน้ ในสดัส่วนร้อยละ 97 ท่ีเป็นส่วนของบริษทัฯ จะค านวณจาก
เงินลงทุนในสดัส่วนร้อยละ 20 ของมูลค่าโครงการท่ีรวม ภาษีมูลค่าเพ่ิมร้อยละ 8 แลว้ ซ่ึงเท่ากบั 92.13 
ลา้นเยน (อีกร้อยละ 80 เป็นเงินกูส้ถาบนัการเงิน) บวกกบัเงินคืนภาษีมูลค่าเพ่ิมร้อยละ 8 ของมูลค่า
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ก่อสร้างโครงการและค่าพฒันาโครงการ โดยคิดตามสดัส่วนร้อยละ 97 เท่ากบั 33.56 ลา้นเยน ดงันั้น จะ
มีเงินลงทุนสุทธิในสดัส่วนร้อยละ 97 เท่ากบั 58.57 ลา้นเยน หรือ 17.63 ลา้นบาท 
 

(หน่วย: ลา้นบาท) ปีท่ี 0 ปีท่ี 1 ปีท่ี 2 ปีท่ี 3 ปีท่ี 4 ปีท่ี 5 ปีท่ี 6 ปีท่ี 7 ปีท่ี 8 ปีท่ี 9 ปีท่ี 10 
EBT สดัส่วน 97%               1.18          1.35          1.50          1.65          1.78          1.90          2.01          2.12          2.22          2.32  
ภาษีเงินไดนิ้ติบุคคลไทย               0.24          0.28          0.31          0.34          0.36          0.39          0.41          0.43          0.45          0.47  
ค่าเส่ือมราคาในสดัส่วน 97%               7.43          7.43          7.43          7.43          7.43          7.43          7.43          7.43          7.43          7.43  
กระแสเงินสดสุทธิท่ีไดรั้บ   8.36 8.50 8.63 8.74 8.84 8.94 9.03 9.11 9.19 9.27 
ช าระคืนเงินกูแ้ละดอกเบ้ีย   (4.96) (5.08) (5.21) (5.34) (5.47) (5.61) (5.75) (5.89) (6.04) (6.19) 
เงินลงทุนในโครงการสุทธิ (17.63)                     
FCFE (17.63) 3.41 3.42 3.42 3.40 3.37 3.33 3.28 3.22 3.16 3.09 
 ปีท่ี 11 ปีท่ี 12 ปีท่ี 13 ปีท่ี 14 ปีท่ี 15 ปีท่ี 16 ปีท่ี 17 ปีท่ี 18 ปีท่ี 19 ปีท่ี 20  
EBT สดัส่วน 97%         2.42          2.53          2.65          2.76          2.89          3.01          3.15        10.65        10.85        10.74   
ภาษีเงินไดนิ้ติบุคคลไทย         0.49          0.52          0.54          0.56          0.59          0.62          0.64          2.17          2.22          2.19   
ค่าเส่ือมราคาในสดัส่วน 97%         7.43          7.43          7.43          7.43          7.43          7.43          7.43              -                -                -     
กระแสเงินสดสุทธิท่ีไดรั้บ 9.36 9.44 9.53 9.63 9.73 9.83 9.93 8.47 8.63 8.54  
ช าระคืนเงินกูแ้ละดอกเบ้ีย (6.34) (6.50) (6.66) (6.83) (7.00) (7.18) (7.36) (7.54) 0.00 0.00  
เงินลงทุนในโครงการสุทธิ                      
FCFE 3.01 2.94 2.87 2.80 2.72 2.65 2.58 0.93 8.63 8.54  

 
4.5  โครงการ Shirakata 3 

 
ก าหนดสมมติฐานวา่จะเร่ิมก่อสร้างในเดือนกมุภาพนัธ์ 2559 และสามารถเร่ิมผลิตไฟฟ้าเชิงพาณิชย ์ (COD) ได้

ในเดือนมิถุนายน 2559 
4.5.1  ก าลงัการผลิตไฟฟ้า 

โครงการ Shirakata 3 มีก าลงัการผลิตตามสญัญาซ้ือขายไฟฟ้า 1.85 เมกกะวตัต ์และมีก าลงัการผลิตติดตั้ง 
1.996 เมกกะวตัต ์โดยอา้งอิงอตัราแสงแดดเฉล่ียท่ีบริเวณชิรากาตะ สรุปไดด้งัน้ี 

เดือน ความเขม้แสงอาทิตยเ์ฉล่ียในแต่ละเดือน  
(กิโลวตัต/์ชัว่โมง/ตารางเมตร) 

มกราคม 51.0 
กมุภาพนัธ์ 72.7 
มีนาคม 112.5 
เมษายน 141.7 
พฤษภาคม 156.8 
มิถุนายน 139.9 
กรกฎาคม 147.3 
สิงหาคม 166.0 
กนัยายน 122.8 
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เดือน ความเขม้แสงอาทิตยเ์ฉล่ียในแต่ละเดือน  
(กิโลวตัต/์ชัว่โมง/ตารางเมตร) 

ตุลาคม 103.5 
พฤศจิกายน 64.9 
ธนัวาคม 46.8 
รวม 1,325.9 

* ทั้งน้ี ค่าความเขม้ของแสงแดดไดจ้ากการเก็บขอ้มูลทางสถิติของสถาบนัต่างๆซ่ึงมีหลายสถาบนัทัว่โลก ซ่ึงสถาบนัท่ีไดรั้บการ
ยอมรับในระดบัสากลไดแ้ก่ NASA , NEDO (The New Energy and Industrial Technology Development Organization : ซ่ึงเป็น
องคก์รทางดา้นงานวิจยัดา้นอุตสาหกรรมและพลงังานท่ีใหญ่ท่ีสุดของประเทศญ่ีปุ่ น) ส าหรับโครงการท่ีประเทศญ่ีปุ่ น บริษทัฯจะ
ใชข้อ้มูลจากNEDO 

 
โดยจากการส ารวจพ้ืนท่ีจริง และน าขอ้มูลมาวเิคราะห์ จะมีสมมติฐานค่า Performance Ratio หรือ

ประสิทธิภาพในการผลิตไฟฟ้าร้อยละ 78.00 ดงันั้น จะสามารถค านวณปริมาณการผลิตไฟฟ้าก่อนหกั
ประสิทธิภาพส่วนอ่ืน ภายใตใ้นระดบัความเช่ือมัน่ร้อยละ 90 (P90) ไดป้ระมาณ 1,940 เมกกะวตัต ์ และสรุป
ปริมาณการผลิตไฟฟ้าในช่วงระยะเวลาประมาณการ ภายหลงัพิจารณาประสิทธิภาพของแผงโซลาร์เซลล ์ 
(Degradation Rate) จะค่อยๆเส่ือมสภาพ เช่นจากความช้ืน ความร้อน  และความสูญเสีย (Loss) จากการหยดุ
โรงไฟฟ้า อีกร้อยละ 2 ไดด้งัน้ี 
 

 ปีท่ี 1 ปีท่ี 2 ปีท่ี 3 ปีท่ี 4 ปีท่ี 5 ปีท่ี 6 ปีท่ี 7 ปีท่ี 8 ปีท่ี 9 ปีท่ี 10 
ประสิทธิภาพของแผงโซลาร์เซลล ์ 97.5% 96.8% 96.1% 95.4% 94.7% 94.0% 93.3% 92.6% 91.9% 91.2% 
ปริมาณการผลิตไฟฟ้า  
(เมกกะวตัต-์ชัว่โมง: MWh) 

                               
1,579  

                               
1,568  

                               
1,557  

                               
1,545  

                               
1,534  

                               
1,523  

                               
1,511  

                                   
1,500  

                               
1,489  

                               
1,477  

 
 ปีท่ี 11 ปีท่ี 12 ปีท่ี 13 ปีท่ี 14 ปีท่ี 15 ปีท่ี 16 ปีท่ี 17 ปีท่ี 18 ปีท่ี 19 ปีท่ี 20 
ประสิทธิภาพของแผงโซลาร์เซลล ์ 90.5% 89.8% 89.1% 88.4% 87.7% 87.0% 86.3% 85.6% 84.9% 84.2% 
ปริมาณการผลิตไฟฟ้า  
(เมกกะวตัต-์ชัว่โมง: MWh) 

                               
1,466  

                               
1,455  

                                 
1,443  

                                 
1,432  

                                 
1,421  

                                 
1,409  

                                 
1,398  

                                 
1,387  

                                 
1,375  

                                 
1,364  

 
4.5.2  ราคาขายไฟฟ้า 
 อา้งอิงตามเอกสารจาก METI ซ่ึงระบุราคารับซ้ือไฟฟ้าท่ี 32 เยนต่อกิโลวตัต-์ชัว่โมง หรือประมาณ 9.63 
บาทต่อกิโลวตัต-์ชัว่โมง 
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4.5.3 งบลงทุน 

งบประมาณในการลงทุนโครงการ Shirakata 3 สรุปไดด้งัน้ี (ยงัไม่มีการจ่ายเงินส าหรับโครงการน้ี) 
 ท่ีมา ลา้นเยน ลา้นบาท 

1. ค่าท่ีดิน ประมาณการจากการเจรจากบัเจา้ของท่ีดิน ซ่ึง
ปัจจุบนัยงัอยูร่ะหวา่งการเจรจา และจดัเตรียม
สญัญาซ้ือขายท่ีดิน 

34.00 10.23 

2. ค่าพฒันาโครงการ  ประกอบดว้ยค่าใบอนุญาตจาก METI และ
ใบอนุญาตในการเช่ือมต่อกบัการไฟฟ้าเพ่ือขาย
ไฟ    

31.00 9.33 

3. ค่าปรับปรุง และค่า
เช่ือมต่อสายส่ง 

เอกสารเสนอราคาค่าก่อสร้างจาก Hokuriku 1.60 0.48 

4. ค่าก่อสร้างโรงไฟฟ้า เอกสารเสนอราคา EPC จากผูรั้บเหมาก่อสร้าง 449.33 135.25 
รวม  515.93 155.29 

โดยบริษทัฯ จะเร่ิมช าระเงินลงทุนในการก่อสร้าง เม่ือก่อสร้างเสร็จและส่งมอบงาน 
นอกจากน้ี เพ่ือรองรับปัญหาจากค่าใชจ่้ายอ่ืนๆ ท่ีอาจเพ่ิมข้ึนในอนาคตก่อนการ COD บริษทัฯ จึงไดบ้วก

เพ่ิมค่าด าเนินการอ่ืนๆ (Pre Operating Expenses) อีกร้อยละ 1 ของมูลค่าเงินลงทุน หรือประมาณ 1.55 ลา้นบาท  
 
4.5.4  ค่าใชจ่้ายในการบ ารุงรักษา (O&M) 

ประกอบดว้ยค่าใชจ่้ายในการวา่บ ารุงรักษาโรงไฟฟ้า ไดแ้ก่ ค่าแรงพนกังานของผูรั้บเหมา และค่าอะไหล่
ส ารอง (Spare Parts) ส าหรับแผงโซลาร์ Transformer แท่นวางแผงโซลาร์ สายไฟ และระบบควบคุม ก าหนด
สมมติฐานใหเ้ท่ากบั 1.50 ลา้นเยนต่อเมกกะวตัตต่์อปี อา้งอิงจากใบเสนอราคาจากผูรั้บเหมา และก าหนดใหป้รับ
เพ่ิมข้ึนร้อยละ 1.26 ต่อปี อา้งอิงจากค่าเฉล่ียการคาดการณ์อตัราเงินเฟ้อประเทศญ่ีปุ่น ปี 2558 - 2563 (ท่ีมา: 
กองทุนการเงินระหวา่งประเทศ (International Monetary Fund: IMF)) ซ่ึงสามารถสะทอ้นการปรับข้ึนค่าจา้ง
คนงาน และการปรับข้ึนราคาของอะไหล่ต่างๆ ได ้

ทั้งน้ี เน่ืองจากงานก่อสร้างโรงไฟฟ้าพลงังานแสงอาทิตยเ์ป็นงานท่ีมีความซบัซอ้นไม่มากและลกัษณะ
งานจะคลา้ยกนัทุกโครงการ ดงันั้นราคาตลาดในแต่ส่วนจึงสามารถน ามาอา้งอิงไดโ้ดยไม่คลาดเคล่ือนมากนกั 
รวมทั้งราคาอุปกรณ์ต่างๆสามารถตรวจสอบได ้ ดว้ยเหตผุลดงักล่าวราคาท่ีตกลงกนัสุดทา้ยของผูรั้บเหมาแต่ละ
รายจึงไม่แตกต่างกนัมากนกั ซ่ึงการคดัเลือกผูรั้บเหมา จะพิจารณาจากประสบการณ์ ต าแหน่งท่ีตั้งของโครงการ 
เง่ือนไขการเสนอราคาและการมีส่วนร่วมในการพฒันาโครงการตั้งแต่ตอนตน้ 
 
4.5.5  ค่าประกนั 

เป็นค่าใชจ่้ายในการประกนัทรัพยสิ์นของโครงการ ซ่ึงรวมถึงการประกนัผลกระทบท่ีส่งผลต่อรายได้
ของโครงการ และการประกนัภาระผกูพนักบับุคคลท่ี 3 ในช่วงการด าเนินโครงการ ก าหนดสมมติฐานใหเ้ท่ากบั
ร้อยละ 0.53 ของมูลค่าเงินลงทุน และก าหนดใหค้งท่ีตลอดระยะเวลาประมาณการ อา้งอิงจากขอ้มูลกรมธรรม์
ของบริษทัประกนัภยัท่ีออกใหก้บัโครงการไฟฟ้าอ่ืนในประเทศญ่ีปุ่น  
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4.5.6  ค่าเช่าท่ีดิน 
 ไม่มีเน่ืองจากโครงการ Shirakata 3 เป็นการซ้ือท่ีดินขนาด 26,000 ตารางเมตร มูลค่ารวมประมาณ 34 
ลา้นเยน 

 
4.5.7 ค่าใชจ่้ายในการบริหารโครงการ และค่าใชจ่้ายในการบริหารอ่ืน 

ประกอบดว้ยค่าจา้งพนกังานบริหารโรงไฟฟ้า พนกังานบญัชีและธุรการ พนกังานท าความสะอาด และ
ค่าใชจ่้ายในการบริหารอ่ืนๆ ก าหนดสมมติฐานใหค้่าใชจ่้ายในการบริหารโครงการและค่าใชจ่้ายในการบริหาร
อ่ืนในปีแรก เท่ากบัร้อยละ 2 ของรายไดใ้นปีแรก หรือประมาณ 1.19 ลา้นเยน (0.36 ลา้นบาทต่อปี หรือ 36,000 
บาทต่อเดือน) อา้งอิงจากใบเสนอราคาจากผูรั้บเหมาท าความสะอาด และยาม และเงินเดือนพนกังานบญัชีและ
ธุรการ หลงัจากนั้น ก าหนดใหป้รับเพ่ิมข้ึนร้อยละ 1.26 ต่อปี อา้งอิงจากค่าเฉล่ียการคาดการณ์อตัราเงินเฟ้อ
ประเทศญ่ีปุ่น ปี 2558 - 2563 (ท่ีมา: กองทุนการเงินระหวา่งประเทศ (International Monetary Fund: IMF))  

ทั้งน้ี เน่ืองจากงานก่อสร้างโรงไฟฟ้าพลงังานแสงอาทิตยเ์ป็นงานท่ีมีความซบัซอ้นไม่มากและลกัษณะ
งานจะคลา้ยกนัทุกโครงการ ดงันั้นราคาตลาดในแต่ส่วนจึงสามารถน ามาอา้งอิงไดโ้ดยไม่คลาดเคล่ือนมากนกั 
รวมทั้งราคาอุปกรณ์ต่างๆสามารถตรวจสอบได ้ ดว้ยเหตผุลดงักล่าวราคาท่ีตกลงกนัสุดทา้ยของผูรั้บเหมาแต่ละ
รายจึงไม่แตกต่างกนัมากนกั ซ่ึงการคดัเลือกผูรั้บเหมา จะพิจารณาจากประสบการณ์ ต าแหน่งท่ีตั้งของโครงการ 
เง่ือนไขการเสนอราคาและการมีส่วนร่วมในการพฒันาโครงการตั้งแต่ตอนตน้ 

 
4.5.8 ค่าเส่ือมราคา 
ก าหนดสมมติฐานใหค้่าเส่ือมราคาโดยเฉล่ียของโครงการส าหรับเคร่ืองจกัร ส่วนพฒันาท่ีดิน และ Grid 
Connection ค านวณแบบเสน้ตรง เป็นระยะเวลา 17 ปี ตามสิทธิประโยชน์ท่ีไดรั้บจากรัฐบาลญ่ีปุ่นส าหรับ
โครงการโรงไฟฟ้าพลงังานแสงอาทิตย ์
 
4.5.9  เงินกู ้และดอกเบ้ีย 

ก าหนดสมมติฐานใหโ้ครงการสามารถขอเงินกูจ้ากสถาบนัการเงินท่ีประเทศญ่ีปุ่นได ้ ในสดัส่วนของ
เงินกู ้ เท่ากบัร้อยละ 80 ของมูลคา่โครงการ หรือประมาณ 451.02 ลา้นเยน (135.76 ลา้นบาท) โดยมีค่าใชจ่้ายใน
การขอเงินกูป้ระมาณร้อยละ 1 ของมูลค่าเงินกู ้อตัราดอกเบ้ียร้อยละ 2.25 ต่อปี ระยะเวลาผอ่นช าระ 18 ปี อา้งอิง
จาก ขอ้มูลการเจรจากบัธนาคารแห่งหน่ึงท่ีประเทศญ่ีปุ่นโดยบริษทัฯ โดยมีระยะเวลาปลอดภาระการช าระคืน
เงินตน้ (Grace Period) ในช่วงของการก่อสร้างประมาณ 6 เดือน 
 
4.5.10  ค่าใชจ่้ายลงทุน (Capital Expenditure) 
ก าหนดสมมติฐานไม่มีค่าใชจ่้ายลงทุนตลอดระยะเวลาประมาณการ เน่ืองจากมีการรับประกนัในส่วนของแผง
โซลาร์เซลลต์ลอด 20 ปี ส่วนสินทรัพยอ่ื์นๆ จะคิดเป็นค่าใชจ่้ายท่ีอยูใ่นส่วนของค่าใชจ่้ายในการบ ารุงรักษา 
(O&M) รายปีแลว้ 
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4.5.11 กระแสเงินสดสุทธิของโครงการ (Free Cashflow to the Firm: FCFF) 
ค านวณจากกระแสเงินสดรับจากการด าเนินธุรกิจของโครงการ ลบกระแสเงินสดจ่ายจากการด าเนินธุรกิจของ
โครงการในแต่ละปี และหกัลบดว้ยค่าใชจ่้ายลงทุน (ซ่ึงตามสมมติฐานก าหนดใหเ้ท่ากบัศูนย)์ 
 
จากสมมติฐานขา้งตน้ สรุปประมาณการทางการเงินของโครงการโรงไฟฟ้า Shirakata 3 ในหน่วยคา่เงินเยน ได้
ดงัน้ี 

(หน่วย: ลา้นเยน) ปีท่ี 1 ปีท่ี 2 ปีท่ี 3 ปีท่ี 4 ปีท่ี 5 ปีท่ี 6 ปีท่ี 7 ปีท่ี 8 ปีท่ี 9 ปีท่ี 10 
A.รายได ้ 59.33  58.90  58.48  58.05  57.63  57.20  56.77  56.35  55.92  55.50  
B.ค่าใชจ่้ายในการบ ารุงรักษา 
(O&M) 

  2.99    3.03    3.07    3.11    3.15    3.19    3.23    3.27    3.31    3.35  

C.ค่าประกนั   2.73    2.73    2.73    2.73    2.73    2.73    2.73    2.73    2.73    2.73  
D.ค่าใชจ่้ายในการบริหารโครงการ 
และค่าใชจ่้ายในการบริหารอ่ืน 

  1.19    1.20    1.22    1.23    1.25    1.26    1.28    1.30    1.31    1.33  

E.ภาษีและค่าใชจ่้ายอ่ืนๆ*   7.17    6.51    5.92    5.41    4.95    4.54    4.19    3.87    3.59    3.33  
EBITDA (A-B-C-D-E) 45.76 45.94 46.05 46.09 46.06 45.99 45.86 45.69 45.49 45.27 
ค่าเส่ือมราคา 28.34  28.34  28.34  28.34  28.34  28.34  28.34  28.34  28.34  28.34  
ดอกเบ้ีย 11.27  10.77  10.25    9.72    9.18    8.63    8.06    7.47    6.87    6.26  
ภาษีเงินไดนิ้ติบุคคล   1.17    1.31    1.44    1.56    1.67    1.77    1.86    1.95    2.03    2.11  
ก าไรสุทธิ   4.46    5.01    5.50    5.95    6.36    6.74    7.09    7.42    7.73    8.04  

 
(หน่วย: ลา้นเยน) ปีท่ี 11 ปีท่ี 12 ปีท่ี 13 ปีท่ี 14 ปีท่ี 15 ปีท่ี 16 ปีท่ี 17 ปีท่ี 18 ปีท่ี 19 ปีท่ี 20 
A.รายได ้ 55.07  54.64  54.22  53.79  53.37  52.94  52.51  52.09  51.66  51.24  
B.ค่าใชจ่้ายในการบ ารุงรักษา 
(O&M) 

  3.39    3.44    3.48    3.52    3.57    3.61    3.66    3.71    3.75    3.80  

C.ค่าประกนั   2.73    2.73    2.73    2.73    2.73    2.73    2.73    2.73    2.73    2.73  
D.ค่าใชจ่้ายในการบริหารโครงการ 
และค่าใชจ่้ายในการบริหารอ่ืน 

  1.35    1.36    1.38    1.40    1.41    1.43    1.45    1.47    1.49    1.51  

E.ภาษีและค่าใชจ่้ายอ่ืนๆ*   3.07    2.81    2.55    2.29    2.03    1.77    1.50    1.50    0.98    0.97  
EBITDA (A-B-C-D-E) 45.04 44.82 44.59 44.37 44.14 43.91 43.68 43.20 42.71 42.23 
ค่าเส่ือมราคา 28.34  28.34  28.34  28.34  28.34  28.34  28.34   -     -     -    
ดอกเบ้ีย   5.63    4.99    4.33    3.65    2.95    2.24    1.51    0.77   -     -    
ภาษีเงินไดนิ้ติบุคคล   2.19    2.28    2.37    2.46    2.56    2.66    2.77    8.71    8.87    8.77  
ก าไรสุทธิ   8.36    8.70    9.04    9.40    9.77  10.15  10.55  33.21  33.84  33.45  

 
และสรุปประมาณการทางการเงินของโครงการโรงไฟฟ้า Shirakata 3 ในหน่วยค่าเงินบาท ไดด้งัน้ี 

(หน่วย: ลา้นบาท) ปีท่ี 1 ปีท่ี 2 ปีท่ี 3 ปีท่ี 4 ปีท่ี 5 ปีท่ี 6 ปีท่ี 7 ปีท่ี 8 ปีท่ี 9 ปีท่ี 10 
A.รายได ้ 17.86  17.73  17.60  17.47  17.35  17.22  17.09  16.96  16.83  16.70  
B.ค่าใชจ่้ายในการบ ารุงรักษา 
(O&M) 

  0.90    0.91    0.92    0.94    0.95    0.96    0.97    0.98    1.00    1.01  
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(หน่วย: ลา้นบาท) ปีท่ี 1 ปีท่ี 2 ปีท่ี 3 ปีท่ี 4 ปีท่ี 5 ปีท่ี 6 ปีท่ี 7 ปีท่ี 8 ปีท่ี 9 ปีท่ี 10 
C.ค่าประกนั   0.82    0.82    0.82    0.82    0.82    0.82    0.82    0.82    0.82    0.82  
D.ค่าใชจ่้ายในการบริหารโครงการ 
และค่าใชจ่้ายในการบริหารอ่ืน 

  0.36    0.36    0.37    0.37    0.38    0.38    0.39    0.39    0.39    0.40  

E.ภาษีและค่าใชจ่้ายอ่ืนๆ*   2.16    1.96    1.78    1.63    1.49    1.37    1.26    1.17    1.08    1.00  
EBITDA (A-B-C-D-E) 13.77 13.83 13.86 13.87 13.87 13.84 13.80 13.75 13.69 13.63 
ค่าเส่ือมราคา   8.53    8.53    8.53    8.53    8.53    8.53    8.53    8.53    8.53    8.53  
ดอกเบ้ีย   3.39    3.24    3.09    2.93    2.76    2.60    2.42    2.25    2.07    1.88  
ภาษีเงินไดนิ้ติบุคคล   0.35    0.40    0.43    0.47    0.50    0.53    0.56    0.59    0.61    0.63  
ก าไรสุทธิ   1.34    1.51    1.66    1.79    1.91    2.03    2.13    2.23    2.33    2.42  

 
(หน่วย: ลา้นบาท) ปีท่ี 11 ปีท่ี 12 ปีท่ี 13 ปีท่ี 14 ปีท่ี 15 ปีท่ี 16 ปีท่ี 17 ปีท่ี 18 ปีท่ี 19 ปีท่ี 20 
A.รายได ้  16.58   16.45   16.32   16.19   16.06   15.94   15.81   15.68   15.55   15.42  
B.ค่าใชจ่้ายในการบ ารุงรักษา 
(O&M) 

1.02  1.03  1.05  1.06  1.07  1.09  1.10  1.12  1.13  1.14  

C.ค่าประกนั 0.82  0.82  0.82  0.82  0.82  0.82  0.82  0.82  0.82  0.82  
D.ค่าใชจ่้ายในการบริหารโครงการ 
และค่าใชจ่้ายในการบริหารอ่ืน 

0.40  0.41  0.42  0.42  0.43  0.43  0.44  0.44  0.45  0.45  

E.ภาษีและค่าใชจ่้ายอ่ืนๆ* 0.92  0.85  0.77  0.69  0.61  0.53  0.45  0.45  0.29  0.29  
EBITDA (A-B-C-D-E) 13.56 13.49 13.42 13.35 13.29 13.22 13.15 13.00 12.86 12.71 
ค่าเส่ือมราคา 8.53  8.53  8.53  8.53  8.53  8.53  8.53  - - - 
ดอกเบ้ีย 1.69  1.50  1.30  1.10  0.89  0.68  0.46  0.23  - - 
ภาษีเงินไดนิ้ติบุคคล 0.66  0.69  0.71  0.74  0.77  0.80  0.83  2.62  2.67  2.64  
ก าไรสุทธิ 2.52  2.62  2.72  2.83  2.94  3.06  3.17   10.00   10.19   10.07  

หมายเหตุ: * ภาษีและค่าใชจ่้ายอ่ืนประกอบดว้ย 
- ภาษีท่ีดินในการซ้ือขาย ร้อยละ 1.70 ของราคาซ้ือขายโดยบริษทัฯ และผูข้ายจ่ายคนละคร่ึง 
- ภาษีรายได ้อตัราร้อยละ 1.332 ของรายไดร้วมในแต่ละปี 
- ภาษีทรัพยสิ์น ร้อยละ 1.40 ของมูลค่าทรัพยสิ์นถาวรในแต่ละปี 
- ค่าใชจ่้ายในการขอเงินกู ้ ร้อยละ 1 ของยอดเงินกู ้ และค่าใชจ่้าย Pre Operating ร้อยละ 1 ของมูลค่าเงินลงทุน โดยกระจาย

เฉล่ียรายปี ตลอดระยะเวลาเงินกู ้18 ปี 

 
โดยสรุปการค านวนกระแสเงินสดสุทธิ (FCF) ของโครงการ และผูถื้อหุน้ไดด้งัน้ี 
(1) กระแสเงินสดสุทธิส าหรับโครงการ (Free Cash Flow to Firm: FCFF) 

 
(1.1) FCFF ในหน่วยค่าเงินเยน 
 

(หน่วย: ลา้นเยน) ปีท่ี 0 ปีท่ี 1 ปีท่ี 2 ปีท่ี 3 ปีท่ี 4 ปีท่ี 5 ปีท่ี 6 ปีท่ี 7 ปีท่ี 8 ปีท่ี 9 ปีท่ี 10 
EBITDA   45.76 45.94 46.05 46.09 46.06 45.99 45.86 45.69 45.49 45.27 
ภาษี (32.3%)   (1.17) (1.31) (1.44) (1.56) (1.67) (1.77) (1.86) (1.95) (2.03) (2.11) 
เงินลงทุนในโครงการสุทธิ (525.04)                     
FCFF (525.04) 44.59 44.63 44.61 44.53 44.40 44.22 44.00 43.75 43.46 43.16 
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 ปีท่ี 11 ปีท่ี 12 ปีท่ี 13 ปีท่ี 14 ปีท่ี 15 ปีท่ี 16 ปีท่ี 17 ปีท่ี 18 ปีท่ี 19 ปีท่ี 20  
EBITDA 45.04 44.82 44.59 44.37 44.14 43.91 43.68 43.20 42.71 42.23  
ภาษี (32.3%) (2.19) (2.28) (2.37) (2.46) (2.56) (2.66) (2.77) (8.71) (8.87) (8.77)  
เงินลงทุนในโครงการสุทธิ                      
FCFF 42.85 42.54 42.22 41.90 41.58 41.25 40.92 34.49 33.84 33.45  

 
(1.2) FCFF ในหน่วยค่าเงินบาท 

(หน่วย: ลา้นบาท) ปีท่ี 0 ปีท่ี 1 ปีท่ี 2 ปีท่ี 3 ปีท่ี 4 ปีท่ี 5 ปีท่ี 6 ปีท่ี 7 ปีท่ี 8 ปีท่ี 9 ปีท่ี 10 
EBITDA   13.77 13.83 13.86 13.87 13.87 13.84 13.80 13.75 13.69 13.63 
ภาษี (32.3%)   (0.35) (0.40) (0.43) (0.47) (0.50) (0.53) (0.56) (0.59) (0.61) (0.63) 
เงินลงทุนในโครงการสุทธิ (158.04)                     
FCFF (158.04) 13.42 13.43 13.43 13.40 13.36 13.31 13.24 13.17 13.08 12.99 
 ปีท่ี 11 ปีท่ี 12 ปีท่ี 13 ปีท่ี 14 ปีท่ี 15 ปีท่ี 16 ปีท่ี 17 ปีท่ี 18 ปีท่ี 19 ปีท่ี 20  
EBITDA 13.56 13.49 13.42 13.35 13.29 13.22 13.15 13.00 12.86 12.71  
ภาษี (32.3%) (0.66) (0.69) (0.71) (0.74) (0.77) (0.80) (0.83) (2.62) (2.67) (2.64)  
เงินลงทุนในโครงการสุทธิ                      
FCFF 12.90 12.80 12.71 12.61 12.51 12.42 12.32 10.38 10.19 10.07  

 
(2) กระแสเงินสดสุทธิส าหรับผูถื้อหุน้ (Free Cash Flow to Equity: FCFE) 
 กระแสเงินสดสุทธิท่ีไดรั้บ (ส าหรับผูถื้อหุน้ในสดัส่วนร้อยละ 97 ท่ีจะโอนใหแ้ก่บริษทัฯ) จะค านวณจาก

ก าไรสุทธิก่อนหกัภาษี ในสดัส่วนร้อยละ 97 หกัภาษีเงินไดนิ้ติบุคคลในประเทศไทย และบวกกลบัค่า
เส่ือมราคาส าหรับสดัส่วนร้อยละ 97 ทั้งน้ี ท่ีปรึกษาทางการเงินมิไดน้ าเงินสดสุทธิอีกร้อยละ 3 มา
ค านวณ เน่ืองจากจะเป็นส่วนท่ีอยูภ่ายใตบ้ริษทัร่วมท่ีถือหุน้ร้อยละ 50 โดยบริษทัฯ และร้อยละ 50 โดย 
Shonan Build Service และเป็นเงินสดท่ีจะคงไวส้ าหรับเป็นเงินทุนหมุนเวยีนในการด าเนินธุรกิจ 

 เงินลงทุนในโครงการสุทธิส าหรับผูถื้อหุน้ ในสดัส่วนร้อยละ 97 ท่ีเป็นส่วนของบริษทัฯ จะค านวณจาก
เงินลงทุนในสดัส่วนร้อยละ 20 ของมูลค่าโครงการท่ีรวม ภาษีมูลคา่เพ่ิมร้อยละ 8 แลว้ ซ่ึงเท่ากบั 109.34 
ลา้นเยน (อีกร้อยละ 80 เป็นเงินกูส้ถาบนัการเงิน) บวกกบัเงินคืนภาษีมูลค่าเพ่ิมร้อยละ 8 ของมูลค่า
ก่อสร้างโครงการและค่าพฒันาโครงการ โดยคิดตามสดัส่วนร้อยละ 97 เท่ากบั 37.38 ลา้นเยน ดงันั้น จะ
มีเงินลงทุนสุทธิในสดัส่วนร้อยละ 97 เท่ากบั 71.95 ลา้นเยน หรือ 21.66 ลา้นบาท 
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(หน่วย: ลา้นบาท) ปีท่ี 0 ปีท่ี 1 ปีท่ี 2 ปีท่ี 3 ปีท่ี 4 ปีท่ี 5 ปีท่ี 6 ปีท่ี 7 ปีท่ี 8 ปีท่ี 9 ปีท่ี 10 
EBT สดัส่วน 97%               1.64          1.85          2.03          2.19          2.34          2.48          2.61          2.74          2.85          2.96  
ภาษีเงินไดนิ้ติบุคคลไทย               0.34          0.38          0.41          0.45          0.48          0.51          0.53          0.56          0.58          0.61  
ค่าเส่ือมราคาในสดัส่วน 97%               8.27          8.27          8.27          8.27          8.27          8.27          8.27          8.27          8.27          8.27  
กระแสเงนิสดสุทธิที่ได้รับ   9.58 9.74 9.89 10.02 10.14 10.25 10.35 10.45 10.54 10.63 
ช าระคืนเงินกูแ้ละดอกเบ้ีย   (5.88) (6.03) (6.18) (6.33) (6.49) (6.65) (6.82) (6.99) (7.16) (7.34) 
เงินลงทุนในโครงการสุทธิ (21.66)                     
FCFE (21.66) 3.70 3.72 3.71 3.69 3.65 3.60 3.53 3.46 3.38 3.29 
 ปีท่ี 11 ปีท่ี 12 ปีท่ี 13 ปีท่ี 14 ปีท่ี 15 ปีท่ี 16 ปีท่ี 17 ปีท่ี 18 ปีท่ี 19 ปีท่ี 20  
EBT สดัส่วน 97%         3.08          3.20          3.33          3.46          3.60          3.74          3.89        12.24        12.47        12.33   
ภาษีเงินไดนิ้ติบุคคลไทย         0.63          0.65          0.68          0.71          0.74          0.76          0.79          2.50          2.55          2.52   
ค่าเส่ือมราคาในสดัส่วน 97%         8.27          8.27          8.27          8.27          8.27          8.27          8.27              -                -                -     
กระแสเงนิสดสุทธิที่ได้รับ 10.73 10.82 10.93 11.03 11.14 11.25 11.37 9.74 9.92 9.81  
ช าระคืนเงินกูแ้ละดอกเบ้ีย (7.53) (7.72) (7.91) (8.11) (8.31) (8.52) (8.73) (8.95) 0.00 0.00  
เงินลงทุนในโครงการสุทธิ                      
FCFE 3.20 3.11 3.02 2.92 2.83 2.73 2.64 0.79 9.92 9.81  

 
อตัราส่วนลด (Discount Rate) 

เน่ืองจากการลงทุนในคร้ังน้ีเป็นประเทศญ่ีปุ่น ท่ีปรึกษาทางการเงินอิสระ จึงพิจารณาอา้งอิงขอ้มูลบริษทัท่ีจด
ทะเบียนอยูใ่นประเทศญ่ีปุ่นซ่ึงด าเนินธุรกิจเหมือนหรือใกลเ้คียงท่ีสุดกบัธุรกิจโรงไฟฟ้าพลงังานแสงอาทิตย ์ เพื่อมา
เปรียบเทียบ 

การค านวณอตัราตอบแทนท่ีผูถื้อหุน้ตอ้งการจากการลงทุนในธุรกิจท่ีเก่ียวขอ้งกบัการผลิตไฟฟ้าท่ีประเทศญ่ีปุ่น 
เพื่อวเิคราะห์ความเป็นไปไดข้องโครงการซ่ึงอยูใ่นประเทศญ่ีปุ่น ในการค านวณมูลค่าปัจจุบนัสุทธิของกระแสเงินสด 
ไดม้าจากการค านวณตน้ทุนทางการเงินถวัเฉล่ียถ่วงน ้ าหนกั (Weighted Average Cost of Capital: WACC) ตามโครงสร้าง
ทุนของโครงการ ซ่ึงท่ีปรึกษาทางการเงินอิสระไดค้  านวณค่า WACC จากค่าเฉล่ียถ่วงน ้ าหนกัของตน้ทุนของหน้ี (Kd) และ
ตน้ทุนของทุน (Ke) ของ APUซ่ึงมีรายละเอียดการประมาณการอตัราส่วนลด ดงัน้ี 

 
 WACC =  Ke*E/(D+E)  + Kd*(1-T)*D/(D+E) 

Ke  = ตน้ทุนของทุน หรืออตัราผลตอบแทนท่ีผูถื้อหุน้ตอ้งการ (Re) 
Kd  = ตน้ทุนของหน้ี หรืออตัราดอกเบ้ียเงินกูข้องโครงการ 
T  = อตัราภาษีเงินไดนิ้ติบุคคล 
E  = ส่วนของผูถื้อหุน้ หรือเงินลงทุนในส่วนของผูถื้อหุน้ สดัส่วนร้อยละ 20 ของโครงการ 
D  = หน้ีสินท่ีมีดอกเบ้ีย 

ตน้ทุนของทุน (Ke) หรืออตัราผลตอบแทนท่ีผูถื้อหุน้ตอ้งการ (Re) ค  านวณไดจ้าก Capital Asset Pricing Model 
(CAPM) ดงัน้ี 
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 Ke(หรือ Re ) =  Rf  + β(Rm - Rf) 
 
โดยท่ี 
Risk Free Rate (Rf) = อา้งอิงจากอตัราผลตอบแทนของพนัธบตัรรัฐบาลญ่ีปุ่นอาย ุ20 ปี มีค่าเท่ากบัร้อยละ 1.08 ต่อปี 

(ขอ้มูล ณ วนัท่ี 9 ตุลาคม 2558) (ท่ีมา: Bloomberg) เน่ืองจากมีอายใุกลเ้คียงกบัระยะเวลา
โครงการ ซ่ึงตั้งอยูใ่นประเทศญ่ีปุ่น  

Beta (β) = อา้งอิงจาก Beta เฉล่ียของบริษทัจดทะเบียนในตลาดหลกัทรัพยป์ระเทศญ่ีปุ่น จ านวน 5 บริษทั 
ซ่ึงด าเนินธุรกิจผลิตไฟฟ้า หรือเก่ียวขอ้งกบัการผลิตอุปกรณ์เก่ียวกบัไฟฟ้า ซ่ึงใกลเ้คียงกบั
โครงการโรงไฟฟ้าพลงังานแสงอาทิตยใ์นประเทศญ่ีปุ่นท่ีสุด ในช่วงระยะเวลา 2 ปียอ้นหลงั 
(ระหวา่งวนัท่ี 9 ตุลาคม 2554 – 9 ตุลาคม 2558) ไดแ้ก่ 

ช่ือบริษทั ธุรกิจ Beta 
Chubu Electric Power Co Inc. ผูผ้ลิตไฟฟ้าแบบ conventional 0.943 
Tokyo Electric Power CO Inc. ผูผ้ลิตไฟฟ้าแบบ conventional 1.066 
Kansai Electric Power Co Inc. ผูผ้ลิตไฟฟ้าแบบ conventional 1.000 
Mitsubishi Electric Corp. บริษทัท่ีท าธุกิจเก่ียวกบัการผลิต

อุปกรณ์+เคร่ืองจกัรในการผลิตไฟฟ้า 
1.141 

Kyocera Corp. บริษทัท่ีท าธุกิจเก่ียวกบัการผลิต
อุปกรณ์+เคร่ืองจกัรในการผลิตไฟฟ้า 

1.173 

  โดยจะไดค้่าเฉล่ียเท่ากบั 1.065  (ท่ีมา: Bloomberg) 
Market Risk (Rm) = อตัราผลตอบแทนจากการลงทุนในตลาดหลกัทรัพยป์ระเทศญ่ีปุ่น เฉล่ียยอ้นหลงั 10 ปี ตั้งแตปี่  

2548 – เดือนตุลาคม 2558 ซ่ึงเท่ากบัร้อยละ 7.91 ต่อปี ซ่ึงเป็นช่วงระยะเวลาท่ีน่าจะสะทอ้น
อตัราผลตอบแทนเฉล่ียจากการลงทุนในตลาดหลกัทรัพยป์ระเทศญ่ีปุ่นไดเ้หมาะสม (ท่ีมา: 
Bloomberg) 

Kd  = อา้งอิงจากอตัราดอกเบ้ียเงินกูส้ถาบนัการเงินท่ีประเทศญ่ีปุ่น ส าหรับโครงการโรงไฟฟ้า
พลงังานแสงอาทิตย ์ ซ่ึงเท่ากบัร้อยละ 2.50 ต่อปี (ท่ีมา: ขอ้มูลการเจรจากบัธนาคารแห่งหน่ึงท่ี
ประเทศญ่ีปุ่นโดยบริษทัฯ ซ่ึงคาดวา่อยูร่ะหวา่งร้อยละ 2.00 – 2.50 ต่อปี แต่เพ่ือเป็นไปตาม
หลกั Conservative จึงเลือกใชอ้ตัราร้อยละ 2.50 ต่อปี)  

 
จากขอ้มูลจะสามารถค านวณอตัราผลตอบแทนท่ีผูถื้อหุน้ตอ้งการ (Re) ส าหรับการลงทุนในธุรกิจโรงไฟฟ้า

พลงังานแสงอาทิตยใ์นประเทศญ่ีปุ่นไดร้้อยละ 8.35 ต่อปี  
นอกจากน้ี เน่ืองจากประเทศญ่ีปุ่นมีอนัดบัความน่าเช่ือถือ (Credit Rating) จาก 3 สถาบนั ดีกวา่ประเทศไทย ทุก

สถาบนั ดงันั้น ท่ีปรึกษาทางการเงินจึงมิไดน้ าค่าความเส่ียงจากการลงทุนในประเทศญ่ีปุ่นมาพิจารณาปรับในอตัรา
ผลตอบแทนท่ีผูถื้อหุน้ตอ้งการ และ WACC 
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สถาบนัผูจ้ดัอนัดบัความน่าเช่ือถือ Credit Rating ประเทศญ่ีป่น Credit Rating ประเทศไทย 

Standard and Poor’s (S&P) AA- BBB+ 
Moddy’s A1 Baa1 
Fitch Rating AAA BBB+ 

และสามารถค านวณตน้ทุนทางการเงินถวัเฉล่ียถ่วงน ้ าหนกั (WACC) ไดร้ะหวา่งร้อยละ 2.58 – 8.35 ต่อปี ซ่ึงท่ี
ปรึกษาทางการเงินอิสระเห็นวา่เหมาะสม เน่ืองจากประเทศญ่ีปุ่น เป็นประเทศท่ีมีความมัน่คงทางการเมืองและเศรษฐกิจสูง 
รวมทั้งมีอตัราเงินเฟ้อท่ีต ่ากวา่ประเทศไทย ดงันั้น WACC โดยเฉล่ียจึงต ่ากวา่ หากลงทุนในประเทศไทย 

โดย WACC น าใชเ้พื่อค านวณหา มูลค่าปัจจุบนัสุทธิของกระแสเงินสดของโครงการ (NPV) ของแต่ละโครงการ 
แต่มิไดน้ ามาใชค้  านวณหาอตัราผลตอบแทนจากการลงทุนในโครงการ (Project IRR) ระยะเวลาคืนทุน (Payback Period) 
และไม่กระทบกบัการค านวณอตัราผลตอบแทนของผูถื้อหุน้ 

 
สรุปการประเมนิผลตอบแทนจากการลงทุน 
จากขอ้มูลขา้งตน้ สามารถสรุปการค านวณผลตอบแทนจากการลงทุนส าหรับแต่ละโครงการ ดว้ยวธีิการต่างๆ 

ไดด้งัน้ี 
 โครงการ  

Kyoto 
โครงการ  

Genbi 
โครงการ 

Shirakata 1 
โครงการ 

Shirakata 2 
โครงการ 

Shirakata 3 
โครงการ      
WACC (% ต่อปี) 2.61% - 8.35% 2.58% - 8.35% 2.58% - 8.35% 2.58% - 8.35% 2.61% - 8.35% 
อตัราผลตอบแทนจากการลงทุนใน
โครงการ (Project IRR) (%) 

4.20% 4.18% 4.92% 5.55% 5.13% 

มูลค่าปัจจุบนัสุทธิของกระแสเงินสดของ
โครงการ (NPV) (ลา้นบาท) 

                  6.18                    8.36  7.49  13.35  6.80  

ระยะเวลาคืนทุน (Payback Period) (ปี) 12.94  13.95  13.15    12.57    12.96  
ผู้ถือหุ้นในประเทศไทย      
อตัราผลตอบแทนท่ีผูถื้อหุน้ตอ้งการ (Re) 8.35% 8.35% 8.35% 8.35% 8.35% 
อตัราผลตอบแทนจากการลงทุนของผูถื้อ
หุน้ (Equity IRR) (%) 

10.86% 10.91% 15.02% 18.29% 15.77% 

มูลค่าปัจจุบนัสุทธิของกระแสเงินสดของ
ผูถื้อหุน้ (NPV) ) (ลา้นบาท) 

18.73  18.78    7.61    12.18    10.73  

ระยะเวลาคืนทุน (Payback Period) (ปี)   8.08    9.06    7.13  6.18  6.89  
จากตารางสรุปจะได ้ Project IRR ของ 5 โครงการอยูร่ะหวา่งร้อยละ 4.20 – 5.55 ต่อปี และมี Equity IRR อยู่

ระหวา่งร้อยละ 10.86 – 18.29 ต่อปี ซ่ึงสอดคลอ้งกบันโยบายการลงทุนของบ่อพลอยฯ ซ่ึงโครงการท่ีจะพิจารณาลงทุนตอ้งมี
อตัราผลตอบแทนของผูถื้อหุน้สูงกวา่ร้อยละ 10 ต่อปี โดยมีระยะเวลาคืนทุนของโครงการระหวา่ง 12.94 – 13.95 ปี และมี
ระยะเวลาคืนทุนของผูถื้อหุน้ระหวา่ง 6.18 – 9.05 ปี 
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โดยหากสรุปทุกโครงการรวมกนั จะสรุปกระแสเงินสดสุทธิส าหรับโครงการ (FCFF) และกระแสเงินสดสุทธิ
ส าหรับผูถื้อหุน้ (FCFE) ไดด้งัน้ี 

(หน่วย: ลา้นบาท) ปีท่ี 0* ปีท่ี 1 ปีท่ี 2* ปีท่ี 3 ปีท่ี 4 ปีท่ี 5 ปีท่ี 6 ปีท่ี 7 ปีท่ี 8 ปีท่ี 9 ปีท่ี 10 ปีท่ี 11 
FCFF (1,452.93) 117.14 (907.39) 197.00 197.30 197.23 196.70 195.96 195.02 193.92 192.68 190.91 

FCFE (197.64) 27.84 (108.33) 44.58 44.88 44.82 44.32 43.61 42.71 41.64 40.45 39.18 

 ปีท่ี 12 ปีท่ี 13 ปีท่ี 14 ปีท่ี 15 ปีท่ี 16 ปีท่ี 17 ปีท่ี 18 ปีท่ี 19 ปีท่ี 20 ปีท่ี 21 ปีท่ี 21  
FCFF 188.64 187.24 185.83 184.40 182.95 164.22 161.90 147.56 59.58 58.84 188.64  
FCFE 37.87 36.54 35.20 33.84 32.46 31.06 13.19 96.75 83.05 58.05 57.33  

* - โครงการ Genbi เร่ิมก่อสร้างหลงัโครงการอ่ืน 2 ปี 
 
และสรุปอตัราผลตอบแทนรวมทุกโครงการไดด้งัน้ี 

 โครงการ (Project) ผูถื้อหุน้ (Equity) 
อตัราผลตอบแทนจากการลงทุนของผูถื้อหุน้ (IRR) (%) 4.37% 11.91% 
มูลค่าปัจจุบนัสุทธิของกระแสเงินสดของผูถื้อหุน้ (NPV)  (ลา้นบาท) 42.18 68.04 
ระยะเวลาคืนทุน (Payback Period) (ปี) 14.57 9.32 

 
นอกจากน้ี ท่ีปรึกษาทางการเงินอิสระ ไดท้ าการทดสอบความไวของผลตอบแทนจากการลงทุน (Sensitivity 

Analysis) โดยปรับอตัราแลกเปล่ียนเงินบาท/เยน ส าหรับกระแสเงินสดสุทธิท่ีจะไดรั้บจากธุรกิจของโรงไฟฟ้าพลงังาน
แสงอาทิตยใ์นอนาคตโดยไม่รวมเงินลงทุน จากสมมติฐานท่ีอา้งอิง 0.301 บาท/เยน โดยปรับเพ่ิมข้ึนและลดลงอีกร้อยละ 10 
เป็นอตัราแลกเปล่ียนระหวา่ง 0.274 - 0.334 บาท/เยน โดยไม่ปรับอตัราแลกเปล่ียนในส่วนของเงินลงทุนในปีท่ี 0 โดยสรุป
ไดด้งัน้ี 

 โครงการ  
Kyoto 

โครงการ  
Genbi 

โครงการ 
Shirakata 1 

โครงการ 
Shirakata 2 

โครงการ 
Shirakata 3 

โครงการ      
WACC (% ต่อปี) 2.61% - 8.35% 2.58% - 8.35% 2.58% - 8.35% 2.58% - 8.35% 2.61% - 8.35% 
อตัราผลตอบแทนจากการลงทุนใน
โครงการ (Project IRR) (%) 

3.09 – 5.48% 3.08 – 5.46% 3.79 – 6.25% 4.38 – 6.91% 3.99 – 6.47% 

มูลค่าปัจจุบนัสุทธิของกระแสเงินสดของ
โครงการ (NPV) (ลา้นบาท) 

(91.56) – 126.14 (88.88) – 127.69 (5.46) – 23.38 (0.32) – 30.12 (9.17) – 26.36 

ระยะเวลาคืนทุน (Payback Period) (ปี) 11.60 – 14.29 12.61 – 15.30 11.90 – 14.42 11.38 – 13.76 11.73 – 14.21 
ผู้ถือหุ้นในประเทศไทย      
อตัราผลตอบแทนท่ีผูถื้อหุน้ตอ้งการ (Re) 8.35% 8.35% 8.35% 8.35% 8.35% 
อตัราผลตอบแทนจากการลงทุนของผูถื้อ
หุน้ (Equity IRR) (%) 

9.52 – 12.45% 9.58 – 12.50% 13.37 – 16.99% 16.41 – 20.56% 14.07 – 17.81% 

มูลค่าปัจจุบนัสุทธิของกระแสเงินสดของ
ผูถื้อหุน้ (NPV) ) (ลา้นบาท) 

5.20 – 35.27 5.64 – 34.85 5.46 – 10.23 9.60 – 15.35 7.94 – 14.14 

ระยะเวลาคืนทุน (Payback Period) (ปี) 7.22 – 8.96 8.22 – 9.93 6.51 – 7.77 5.66 – 6.71 1.84 – 1.87 
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ทั้งน้ี การปรับ Sensitivity จะส่งผลกระทบต่อกระแสเงินสดท่ีโครงการจะไดรั้บในอนาคต (FCFF) ส่งผลใหมี้
การเปล่ียนแปลงดงัตาราง อยา่งไรก็ตามในส่วนของอตัราผลตอบแทนจากการลงทุนของผูถื้อหุน้ทุกโครงการจะยงัอยูใ่น
ระดบัไม่ต ่ากวา่ร้อยละ 9.52 ต่อปี และมีระยะเวลาคืนทุนสูงสุด 9.93 ปี 

 
สรุปความเห็นของทีป่รึกษาทางการเงนิอสิระ 

 
ท่ีปรึกษาทางการเงินอิสระสรุปความเห็นเก่ียวกบัการเขา้ท ารายการไดม้าซ่ึงสินทรัพย ์ไดด้งัน้ี 
ขอ้ดีของการเขา้ท ารายการ 
- บริษทัฯ จะมีแหล่งรายไดเ้พ่ิมข้ึนท่ีมัน่คง 
- เป็นการกระจายความเส่ียงจากการลงทุนในต่างประเทศ 
ขอ้ดอ้ยของการเขา้ท ารายการ 
- ความเส่ียงจากการด าเนินโครงการโรงไฟฟ้า Shirakata 1-3 ซ่ึงยงัไม่พร้อมดา้นเอกสารท่ีเก่ียวขอ้ง 
- บริษทัฯ จะมีภาระหน้ีสิน และดอกเบ้ียจ่ายเพ่ิมข้ึน 
- ความเส่ียงในการด าเนินธุรกิจผลิตไฟฟ้าจากพลงังานแสงอาทิตย ์ไดแ้ก่  

- ความเส่ียงจากความไม่แน่นอนของพลงังานแสงอาทิตย ์
- ความเส่ียงจากสภาวะแวดลอ้ม และภยัธรรมชาติของท่ีตั้งโครงการ 
- ความเส่ียงจากการด าเนินโครงการล่าชา้กวา่ท่ีก าหนดไว ้

- ความเส่ียงจากการด าเนินธุรกิจในต่างประเทศ 
- ความเส่ียงจากอตัราแลกเปล่ียน (Exchange Rate Risk) 
- ความเส่ียงจากการขอเงินกูส้ถาบนัการเงิน 
ขอ้ดีของการไม่เขา้ท ารายการ 
- บริษทัฯ จะไม่มีมีภาระหน้ีสิน และดอกเบ้ียจ่ายเพ่ิมข้ึน  
- บริษทัฯ จะไม่มีความเส่ียงจากการด าเนินธุรกิจผลิตไฟฟ้าในต่างประเทศ 
- บริษทัฯ จะมีเงินลงทุนคงเหลือ และความสามารถในการของเงินกูส้ถาบนัการเงินเพ่ือใชใ้นการลงทุน

โครงการอ่ืนๆ 
ขอ้ดอ้ยของการไม่เขา้ท ารายการ 
- บริษทัฯ จะเสียโอกาสในการลงทุนในต่างประเทศ 
- บริษทัฯ จะมีเงินลงทุนท่ีจ่ายไปแลว้ก่อนหนา้เป็นค่าด าเนินการ 
- บริษทัฯ ตอ้งใชเ้วลาในการพิจารณาลงทุนโครงการพลงังานอ่ืนๆ ต่อไป 

 
เม่ือพิจารณาขอ้ดี และขอ้เสียขา้งตน้ ที่ปรึกษาทางการเงินอิสระจึงสรุปว่าการเข้าท ารายการได้มาซ่ึงสินทรัพย์ใน

คร้ังนี ้สมเหตุสมผล อยา่งไรก็ตาม บริษทัฯ จะมีความเส่ียงจากการด าเนินโครงการโรงไฟฟ้า Shirakata 1-3 ซ่ึงยงัไม่พร้อม
ดา้นเอกสารท่ีเก่ียวขอ้ง ความเส่ียงจากภาระหน้ีสิน และดอกเบ้ียจ่ายเพ่ิมข้ึน ความเส่ียงในการด าเนินธุรกิจผลิตไฟฟ้าจาก
พลงังานแสงอาทิตย ์ความเส่ียงจากการด าเนินธุรกิจในต่างประเทศ ความเส่ียงจากอตัราแลกเปล่ียน (Exchange Rate Risk) 
และความเส่ียงจากการขอเงินกูส้ถาบนัการเงิน ซ่ึงยงัไม่ไดล้งนามในสญัญาเงินกู ้
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ในเร่ืองความเหมาะสมของราคาท่ีปรึกษาทางการเงินอิสระไดป้ระเมินอตัราผลตอบแทนจากการลงทุน โดย
พิจารณา  (1) มูลค่าปัจจุบนัสุทธิของกระแสเงินสด (Net Present Value: NPV) ส าหรับโครงการ และผูถื้อหุน้ (2) อตัรา
ผลตอบแทนจากการลงทุนของโครงการ (Project IRR) และผูถื้อหุน้ (Equity IRR) และ (3) ระยะเวลาคืนทุน (Payback 
Period) ส าหรับโครงการ และผูถื้อหุน้ ซ่ึงสรุปไดด้งัน้ี 

 โครงการ  
Kyoto 

โครงการ  
Genbi 

โครงการ 
Shirakata 1 

โครงการ 
Shirakata 2 

โครงการ 
Shirakata 3 

โครงการ      
WACC (% ต่อปี) 2.61% - 8.35% 2.58% - 8.35% 2.58% - 8.35% 2.58% - 8.35% 2.61% - 8.35% 
อตัราผลตอบแทนจากการลงทุนใน
โครงการ (Project IRR) (%) 

4.20% 4.18% 4.92% 5.55% 5.13% 

มูลค่าปัจจุบนัสุทธิของกระแสเงินสดของ
โครงการ (NPV) (ลา้นบาท) 

                  6.18                    8.36  7.49  13.35  6.80  

ระยะเวลาคืนทุน (Payback Period) (ปี) 12.94  13.95  13.15    12.57    12.96  
ผู้ถือหุ้นในประเทศไทย      
อตัราผลตอบแทนท่ีผูถื้อหุน้ตอ้งการ (Re) 8.35% 8.35% 8.35% 8.35% 8.35% 
อตัราผลตอบแทนจากการลงทุนของผูถื้อ
หุน้ (Equity IRR) (%) 

10.86% 10.91% 15.02% 18.29% 15.77% 

มูลค่าปัจจุบนัสุทธิของกระแสเงินสดของ
ผูถื้อหุน้ (NPV) ) (ลา้นบาท) 

18.73  18.78    7.61    12.18    10.73  

ระยะเวลาคืนทุน (Payback Period) (ปี)   8.08    9.06    7.13  6.18  6.89  
 
จากตารางสรุปจะได ้ Project IRR ของ 5 โครงการอยูร่ะหวา่งร้อยละ 4.20 – 5.55 ต่อปี และมี Equity IRR อยู่

ระหวา่งร้อยละ 10.86 – 18.29 ต่อปี ซ่ึงสอดคลอ้งกบันโยบายการลงทุนของบ่อพลอยฯ ซ่ึงโครงการท่ีจะพิจารณาลงทุนตอ้งมี
อตัราผลตอบแทนของผูถื้อหุน้สูงกวา่ร้อยละ 10 ต่อปี โดยมีระยะเวลาคืนทุนของโครงการระหวา่ง 12.94 – 13.95 ปี และมี
ระยะเวลาคืนทุนของผูถื้อหุน้ระหวา่ง 6.18 – 9.05 ปี 

โดยหากสรุปทุกโครงการรวมกนั จะสรุปกระแสเงินสดสุทธิส าหรับโครงการ (FCFF) และกระแสเงินสดสุทธิ
ส าหรับผูถื้อหุน้ (FCFE)ไดด้งัน้ี 

 
(หน่วย: ลา้นบาท) ปีท่ี 0* ปีท่ี 1 ปีท่ี 2* ปีท่ี 3 ปีท่ี 4 ปีท่ี 5 ปีท่ี 6 ปีท่ี 7 ปีท่ี 8 ปีท่ี 9 ปีท่ี 10 ปีท่ี 11 
FCFF (1,452.93) 117.14 (907.39) 197.00 197.30 197.23 196.70 195.96 195.02 193.92 192.68 190.91 

FCFE (197.64) 27.84 (108.33) 44.58 44.88 44.82 44.32 43.61 42.71 41.64 40.45 39.18 

 ปีท่ี 12 ปีท่ี 13 ปีท่ี 14 ปีท่ี 15 ปีท่ี 16 ปีท่ี 17 ปีท่ี 18 ปีท่ี 19 ปีท่ี 20 ปีท่ี 21 ปีท่ี 22  
FCFF 188.64 187.24 185.83 184.40 182.95 164.22 161.90 147.56 59.58 58.84 188.64  
FCFE 37.87 36.54 35.20 33.84 32.46 31.06 13.19 96.75 83.05 58.05 57.33  

* - โครงการ Genbi เร่ิมก่อสร้างหลงัโครงการอ่ืน 2 ปี 
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และสรุปอตัราผลตอบแทนรวมทุกโครงการไดด้งัน้ี 
 โครงการ (Project) ผูถื้อหุน้ (Equity) 
อตัราผลตอบแทนจากการลงทุนของผูถื้อหุน้ (IRR) (%) 4.37% 11.91% 
มูลค่าปัจจุบนัสุทธิของกระแสเงินสดของผูถื้อหุน้ (NPV)  (ลา้นบาท) 42.18 68.04 
ระยะเวลาคืนทุน (Payback Period) (ปี) 14.57 9.32 

นอกจากน้ี ท่ีปรึกษาทางการเงินอิสระ ไดท้ าการทดสอบความไวของผลตอบแทนจากการลงทุน (Sensitivity 
Analysis) โดยปรับอตัราแลกเปล่ียนเงินบาท/เยน ส าหรับกระแสเงินสดสุทธิท่ีจะไดรั้บจากธุรกิจของโรงไฟฟ้าพลงังาน
แสงอาทิตยใ์นอนาคตโดยไม่รวมเงินลงทุน จากสมมติฐานท่ีอา้งอิง 0.301 บาท/เยน โดยปรับเพ่ิมข้ึนและลดลงอีกร้อยละ 10 
เป็นอตัราแลกเปล่ียนระหวา่ง 0.274 - 0.334 บาท/เยน โดยไม่ปรับอตัราแลกเปล่ียนในส่วนของเงินลงทุนในปีท่ี 0 โดยสรุป
ไดด้งัน้ี 

 โครงการ  
Kyoto 

โครงการ  
Genbi 

โครงการ 
Shirakata 1 

โครงการ 
Shirakata 2 

โครงการ 
Shirakata 3 

โครงการ      
WACC (% ต่อปี) 2.61% - 8.35% 2.58% - 8.35% 2.58% - 8.35% 2.58% - 8.35% 2.61% - 8.35% 
อตัราผลตอบแทนจากการลงทุนใน
โครงการ (Project IRR) (%) 

3.09 – 5.48% 3.08 – 5.46% 3.79 – 6.25% 4.38 – 6.91% 3.99 – 6.47% 

มูลค่าปัจจุบนัสุทธิของกระแสเงินสดของ
โครงการ (NPV) (ลา้นบาท) 

(91.56) – 126.14 (88.88) – 127.69 (5.46) – 23.38 (0.32) – 30.12 (9.17) – 26.36 

ระยะเวลาคืนทุน (Payback Period) (ปี) 11.60 – 14.29 12.61 – 15.30 11.90 – 14.42 11.38 – 13.76 11.73 – 14.21 
ผู้ถือหุ้นในประเทศไทย      
อตัราผลตอบแทนท่ีผูถื้อหุน้ตอ้งการ (Re) 8.35% 8.35% 8.35% 8.35% 8.35% 
อตัราผลตอบแทนจากการลงทุนของผูถื้อ
หุน้ (Equity IRR) (%) 

9.52 – 12.45% 9.58 – 12.50% 13.37 – 16.99% 16.41 – 20.56% 14.07 – 17.81% 

มูลค่าปัจจุบนัสุทธิของกระแสเงินสดของ
ผูถื้อหุน้ (NPV) ) (ลา้นบาท) 

5.20 – 35.27 5.64 – 34.85 5.46 – 10.23 9.60 – 15.35 7.94 – 14.14 

ระยะเวลาคืนทุน (Payback Period) (ปี) 7.22 – 8.96 8.22 – 9.93 6.51 – 7.77 5.66 – 6.71 1.84 – 1.87 
ทั้งน้ี การปรับ Sensitivity จะส่งผลกระทบต่อกระแสเงินสดท่ีโครงการจะไดรั้บในอนาคต (FCFF) ส่งผลใหมี้การ

เปล่ียนแปลงดงัตาราง อยา่งไรก็ตามในส่วนของอตัราผลตอบแทนจากการลงทุนของผูถื้อหุน้ทุกโครงการจะยงัอยูใ่นระดบั
ไม่ต ่ากวา่ร้อยละ 9.52 ต่อปี และมีระยะเวลาคืนทุนสูงสุด 9.93 ปี 

 
ดงันั้น ท่ีปรึกษาทางการเงินอิสระเห็นวา่ เม่ือพิจารณาอตัราผลตอบแทนจากการลงทุนของผูถื้อหุน้ในประเทศไทย

เป็นหลกั การลงทุนในโครงการโรงไฟฟ้า 5 โครงการท่ีประเทศญ่ีปุ่นในคร้ังน้ี มคีวามสมเหตุสมผลในด้านผลตอบแทนจาก
การลงทุน  

นอกจากน้ี ท่ีปรึกษาทางการเงินอิสระเห็นวา่ เงือ่นไขในการเข้าลงทุนมคีวามเหมาะสม เน่ืองจาก บริษทัฯ มีการ
จ่ายเงินค่าด าเนินโครงการ Kyoto ไปแลว้จ านวน 650 ลา้นเยน (195.65 ลา้นบาท) ส าหรับค่าท่ีดิน 100 ลา้นเยน และ 550 ลา้น
เยน ส าหรับค่าใบอนุญาตซ้ือขายไฟฟ้า ใหแ้ก่ TTS Planning ผูถื้อกรรมสิทธ์ิบนท่ีดินและใบอนุญาตเดิม ซ่ึงไม่มีความ



ความเห็นของท่ีปรึกษาทางการเงินอิสระเก่ียวกบัรายการได้มาซ่ึงสินทรัพย์  
บริษทั โรงพิมพต์ะวนัออก จ ากดั (มหาชน)  
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เก่ียวขอ้งกบับริษทัฯ (ทั้งน้ีจากขอ้มูล ณ วนัท่ี 1 กนัยายน 2015, TTS Planning ก่อตั้งเม่ือ 7 เม.ย. ค.ศ. 1997 มีทุนจดทะเบียน 
10 ลา้นเยน มีนายโตชิยกิู โนมิยามะ (Mr.Toshiyuki Nomiyama) เป็นกรรมการและผูถื้อหุน้ของ TTS Planning เพียงผูเ้ดียว) 
นอกนั้นอีก 4 โครงการยงัมิไดมี้การจ่ายเงินใดๆ โดยทุกโครงการบริษทัฯ จะช าระเงินค่าก่อสร้างและติดตั้ง (EPC) เม่ืองาน
ก่อสร้างและติดตั้งแลว้เสร็จ และส่งมอบ ท าใหบ้ริษทัฯ มีความเส่ียงต ่าจากการสูญเสียเงินลงทุน หากไม่สามารถด าเนินการ 
EPC ไดต้ามก าหนดหรือล่าชา้ 
 
 
 บริษทัหลกัทรัพย ์ เคทีบี (ประเทศไทย) จ ากดัในฐานะท่ีปรึกษาทางการเงินอิสระ ขอรับรองวา่ไดพิ้จารณา และให้
ความเห็นขา้งตน้ดว้ยความรอบคอบตามหลกัมาตรฐานวชิาชีพ โดยค านึงถึงผลประโยชนข์องผูถื้อหุน้รายยอ่ยเป็นส าคญั 

 
 

  ขอแสดงความนบัถือ 
   บริษทัหลกัทรัพย ์เคทีบี (ประเทศไทย) จ ากดั 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
นายสุจริต อิศรางกรู ณ อยธุยา 
ผูค้วบคุมการปฏิบติังาน 
 
 
ติดต่อ:บริษทัหลกัทรัพย ์เคทีบี (ประเทศไทย) จ ากดั 
02-648-1175 
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เอกสารแนบ 1 
ข้อมูลการประกอบธุรกิจ และผลการด าเนินงานของบริษัท โรงพิมพ์ตะวันออก จ ากัด (มหาชน) 

 

1. สรุปข้อมูลบริษัทฯ 
 
บริษทัฯ ประกอบธุรกิจหลกัเป็นผูผ้ลิตส่ิงพิมพ์ และด ำเนินธุรกิจโรงพิมพใ์นลกัษณะครบวงจรโดยใหก้ำรบริกำร

ตั้งแต่ กำรวำงแผนกำรผลิตจนกระทัง่เขำ้เล่มเป็นส่ิงพิมพส์ ำเร็จรูป ตั้งแต่ปี 2533 จนถึง ปี 2554 ต่อมำบริษทัฯไดข้ยำยธุรกิจ
เพิ่มในดำ้นพลงังำนทดแทน โดยบริษทัฯไดล้งทุนก่อสร้ำงโรงไฟฟ้ำพลงังำนแสงอำทิตย ์ ขนำด 10 เมกะวตัต์ ที่อ  ำเภอบ่อ
พลอย จงัหวดักำญจนบุรี และเม่ือปลำยปี 2555 บริษทัฯ ไดล้งทุนในโรงไฟฟ้ำพลงังำนแสงอำทิตย ์ ขนำด 5 เมกะวตัต์ ที่
อ  ำเภอโคกส ำโรง จงัหวดัลพบุรี เพิ่มเติมอีกหน่ึงแห่ง และในวนัที ่ 10 มกรำคม 2557 บริษทัฯ ไดมี้กำรลงนำมสัญญำแต่งตั้ง
ผูพ้ฒันำโครงกำรโรงไฟฟ้ำพลงังำนแสงอำทิตย ์ในประเทศญ่ีปุ่ น ขนำด 23 เมกะวตัต ์และในปี 2557 ไดล้งทุนในโครงกำร
ผลิตไฟฟ้ำพลงังำนแสงอำทิตยท่ี์ติดตั้งบนหลงัคำ ขนำด 1.5 เมกะวตัต์ โดยมีรำยละเอียดกำรลงทุนโดยสังเขป ดงัน้ี  

 บริษทั บ่อพลอย โซล่ำร์ จ ำกดั (“บริษทัยอ่ย”)  
- โครงการโรงไฟฟ้าพลังงานแสงอาทิตย์ ขนาดก าลังการผลิต 10 เมกะวัตต์  (โรงไฟฟ้าบ่อพลอย) 

10 มกรำคม 2555 บริษทัฯ ไดเ้ขำ้ซ้ือหุน้สำมญัและสิทธิเรียกร้องของ บริษทั บ่อพลอย โซล่ำร์ จ ำกดั (BP) ในสัดส่วน
ร้อยละ 100 รวมเป็นจ ำนวนเงินรวมทั้งส้ิน 230 ลำ้นบำท 
 

13 มกรำคม 2555 บริษทัฯ ขำยหุน้สำมญัและสิทธิเรียกร้องของ บริษทั บ่อพลอย โซล่ำร์ จ ำกดั ในสัดส่วนร้อยละ 24 
คิดเป็นจ ำนวนหุน้สำมญั 2,400,000 หุน้ ใหแ้ก่บริษทั เซลทิค สแควร์ จ ำกดั (“CELTIC”) รวมเป็น
จ ำนวนเงินท่ีเขำ้ร่วมลงทุนทั้งส้ิน 65.20 ลำ้นบำท  
บริษทัฯ ไดล้งทุนในโครงกำรก่อสร้ำงโรงไฟฟ้ำพลงังำนแสงอำทิตย ์ ขนำดก ำลงักำรผลิตรวม
ประมำณ 10 เมกะวตัต์ โดยลงทุนผ่ำน บริษทั บ่อพลอย โซล่ำร์ จ ำกดั ซ่ึงถือหุน้ใน บริษทั เจเคอำร์ 
พลงังำน จ ำกดั (JKR) และ บริษทั อำร์พีว ีพลงังำน จ ำกดั (RPV) ซ่ึงเป็นบริษทัท่ีด  ำเนินธุรกิจผลิต
และจ ำหน่ำยไฟฟ้ำดว้ยพลงังำนแสงอำทิตย ์ และไดเ้ขำ้ท ำสัญญำซ้ือขำยไฟฟ้ำกบักำรไฟฟ้ำส่วน
ภูมิภำคโดย JKR มีขนำดก ำลงักำรผลิตประมำณ 5 เมกะวตัต์ และ RPV มีขนำดก ำลงักำรผลิต
ประมำณ 5 เมกะวตัต ์

23 มกรำคม 2555 บริษทั บ่อพลอย โซล่ำร์ จ ำกดั ในฐำนะผูว้่ำจำ้ง ไดล้งนำมใน “สัญญำจำ้งเหมำก่อสร้ำงระบบผลิต
พลงังำนไฟฟ้ำดว้ยเซลลแ์สงอำทิตย”์ (Engineering Procurement and Construction Agreement : 
EPC) ส ำหรับกำรก่อสร้ำงโรงไฟฟ้ำพลงังำนแสงอำทิตยข์อง JKR และ RPV ขนำดก ำลงักำรติดตั้ง
รวม 2 โครงกำร ประมำณ 10 เมกะวตัต์ โดยมีคู่สัญญำ คือ ผูรั้บจำ้งเหมำโครงกำรซ่ึงเป็นบริษทัใน
ต่ำงประเทศ ในฐำนะผูรั้บจำ้ง (ผูรั้บจำ้งเหมำโครงกำร เป็นผูรั้บจำ้งเหมำก่อสร้ำงโรงไฟฟ้ำใหก้บั 
JKR และ RPV) โดยมีมูลค่ำตำมสัญญำจำ้งเหมำ ส ำหรับสองโครงกำรดงักล่ำวเท่ำกบั 770 ลำ้นบำท 
ติดตั้งระบบผลิตพลงังำนไฟฟ้ำดว้ยเซลลแ์สงอำทิตย ์ ก่อสร้ำง และรับประกนัควำมเส่ียงต่ำงๆ ใน
ระหว่ำงกำรก่อสร้ำงจนถึง เม่ือโครงกำรสำมำรถเร่ิมด ำเนินกำรจ่ำยไฟฟ้ำเขำ้สู่ระบบของ กฟภ. 

24 มกรำคม 2555 บริษทัฯ ไดรั้บกำรสนบัสนุนดำ้นสินเช่ือจำก ธนำคำรกสิกรไทย และ ธนำคำรไอซีบีซี ในกำร
ก่อสร้ำงโรงไฟฟ้ำพลงังำนแสงอำทิตยใ์หแ้ก่ BP โดยผ่ำนกำรลงทุนในโครงกำรของ JKR และ RPV 
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ในมูลค่ำวงเงินสินเช่ือระยะยำว 735.23 ลำ้นบำท วงเงินสินเช่ือระยะยำว มีก  ำหนดเวลำในกำรจ่ำย
ช ำระคืน ภำยใน 9.5 ปี (รวมระยะเวลำปลอดกำรจ่ำยช ำระคืนเงินตน้ 6 เดือน) นบัจำกวนัท่ีเร่ิมตน้ซ้ือ
ขำยไฟฟ้ำ (COD) กบั กฟภ. 

15 ตุลำคม 2555 โรงไฟฟ้ำบ่อพลอย ขนำดก ำลงักำรผลิตรวม 10 เมกะวตัต์ ไดก้่อสร้ำงแลว้เสร็จ และเร่ิมเดินเคร่ืองเชิง
พำณิชยจ์  ำหน่ำยกระแสไฟฟ้ำใหก้บักำรไฟฟ้ำส่วนภูมิภำค 

3 มีนำคม 2557 บริษทัฯไดเ้ขำ้ท ำสัญญำซ้ือหุน้สำมญั ของ บริษทั บ่อพลอย โซล่ำร์ จ ำกดั จ ำนวน 5,882,400 หุน้ คิด
เป็นสัดส่วนร้อยละ 24 ของทุนจดทะเบียนช ำระแลว้ จำก บริษทั เจนเนอรัล เอนจิเนียร่ิง จ ำกดั 
(มหำชน) (GEN) ในรำคำหุน้ละ 23.30 บำท รวมเป็นจ ำนวนเงินทั้งส้ิน 137,059,920 บำท ซ่ึงหุน้
ดงักล่ำวไดถู้กประเมินมูลค่ำยติุธรรมจำกที่ปรึกษำทำงกำรเงินอิสระ (บริษทั แอสเซท โปร แมเนจ
เมน้ท ์จ ำกดั) โดยมีมูลค่ำต่อหุน้ในช่วง ระหว่ำง 18.58 บำท ถึง 24.38 บำท 

 

 บริษทั อะควำติส เอน็เนอร์จี จ ำกดั (“บริษทัยอ่ย”)  
- โครงการโรงไฟฟ้าพลังงานแสงอาทิตย์ ขนาดก าลังการผลิต 5 เมกะวัตต์ (โรงไฟฟ้าลพบุรี)  

26 พฤศจิกำยน 
2555 

บริษทัฯอนุมติัใหบ้ริษทัยอ่ย คือ บริษทั เอป็โก ้กรีน พำวเวอร์ พลสั จ ำกดั (EPCOG) เขำ้ซ้ือหุน้สำมญั
ของ บริษทั อะควำติส เอน็เนอร์จี จ ำกดั (Aquatist) ในสัดส่วนร้อยละ 100 จำก Sungen Investments 
Holding Limited จ ำนวนเงิน 15.00 ลำ้นบำท โดย Aquatist ถือหุน้ในสัดส่วนร้อยละ 99.97 ในบริษทั 
ลพบุรี โซล่ำ จ ำกดั (Lopburi) ซ่ึง Lopburi มีสิทธิในสัญญำซ้ือขำยไฟฟ้ำท่ีปริมำณพลงังำนไฟฟ้ำจำก
แสงอำทิตยสู์งสุด 5 เมกะวตัต ์

- บริษทัฯอนุมติัให ้ บริษทั ลพบุรี โซล่ำ จ ำกดั ซ้ือท่ีดิน ตั้งอยูท่ี่ ต  ำบลวงัขอนขวำ้ง อ  ำเภอ
โคกส ำโรง จงัหวดัลพบุรี โฉนดเลขที่ 31225, 31226, 31227, 33356, 33357 รวม 5 แปลง 
เน้ือท่ีรวม 119.55 ไร่ จ ำนวนเงิน 35.00 ลำ้นบำทจำก Sungen (Thailand) Company Limited 

- บริษทัฯอนุมติัให ้ บริษทั ลพบุรี โซล่ำ จ ำกดั ลงนำมในสัญญำก่อสร้ำงโรงไฟฟ้ำพลงังำน
แสงอำทิตย ์ขนำดก ำลงักำรผลิต 5 เมกะวตัต ์โดยว่ำจำ้ง Sungen International Limited และ 
Sungen (Thailand) Company Limited เป็นผูรั้บเหมำก่อสร้ำงโรงไฟฟ้ำดว้ยเซลล์
แสงอำทิตย ์มีมูลค่ำกำรก่อสร้ำง จ ำนวนเงิน 471.30 ลำ้นบำท  

- บริษทัฯ อนุมติักำรจดัหำแหล่งเงินทุน และลงนำมในสัญญำสินเช่ือ เอกสำรหลกัประกนั 
เอกสำรทำงกำรเงินอื่น ๆ และเอกสำรสัญญำต่ำงๆ ท่ีเกี่ยวขอ้งทั้งหมดในกำรจดัหำแหล่ง
เงินทุนที่ใชใ้นกำรไดม้ำซ่ึงสินทรัพย ์ 

11 พฤศจิกำยน 
2556 

เพื่อเป็นกำรปรับโครงสร้ำงธุรกิจและกำรถือหุน้ของกลุ่มโรงไฟฟ้ำพลงังำนแสงอำทิตย  ์
คณะกรรมกำรบริษทัฯ อนุมติัให้บริษทัฯ เขำ้ซ้ือหุน้ บริษทั อะควำติส เอน็เนอร์จี จ ำกดั จ ำนวน 
13,999,998 หุน้ รำคำพำร์ 10.00 บำท ในรำคำซ้ือหุน้ละ 11.22 บำท จำก บริษทั เอป็โก ้กรีน พำวเวอร์ 
พลสั จ ำกดั รวมเป็นจ ำนวนเงินทั้งส้ิน 157.08 ลำ้นบำท และมีก ำไรจำกกำรจ ำหน่ำยจ ำนวนเงิน 2.16 
ลำ้นบำท  

4 กุมภำพนัธ์ 2557 โรงไฟฟ้ำลพบุรี ขนำดก ำลงักำรผลิต 5 เมกะวตัต ์ไดก้่อสร้ำงแลว้เสร็จ และเร่ิมเดินเคร่ืองเชิงพำณิชย์
จ  ำหน่ำยกระแสไฟฟ้ำใหก้บักำรไฟฟ้ำส่วนภูมิภำค 
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 บริษทั เอป็โก ้กรีน พำวเวอร์ พลสั จ ำกดั (“บริษทัยอ่ย”) 
- โครงการโรงไฟฟ้าพลังงานแสงอาทิตย์ในประเทศญ่ีปุ่ น ขนาด 23 MW 

10 มกรำคม 2557 บริษทัฯไดมี้กำรจดัตั้งบริษทัยอ่ย คือ บริษทั เอป็โก ้ เอน็เนอร์ยี ่ จ  ำกดั (EPCOE) และ EPCOE ไดมี้
กำรลงนำมในสัญญำแต่งตั้ง บริษทั พรีเมียร์ โซลูชัน่ จ  ำกดั เป็นผูพ้ฒันำโครงกำรโรงไฟฟ้ำพลงังำน
แสงอำทิตยใ์นประเทศญ่ีปุ่ น ขนำด 23 MW ในเขตพื้นท่ี คูริฮำร่ำ จงัหวดัมิยำกิ ประเทศญ่ีปุ่น ซ่ึงมี
ใบอนุญำตขำยไฟฟ้ำผลิตจำกโซล่ำร์เซล ไม่เกิน 10 MW (AC) ที่รำคำ 40 เยนต่อหน่วย เป็นเวลำ 20 
ปี และ 13 MW (AC) ที่รำคำ 36 เยนต่อหน่วยเป็นเวลำ 20 ปี บนพื้นท่ีขนำด 410,172 ตำรำงเมตร 
หรือ 256.36 ไร่ โดยมีมูลค่ำตำมสัญญำ 607,500,000 เยน (อตัรำแลกเปลี่ยน 0.32 เทียบเท่ำเงินบำท
โดยประมำณ 194.40 ลำ้นบำท) ซ่ึงรวมที่ดินและใบอนุญำตต่ำงๆ ครบถว้น 

 
- โครงการผลิตไฟฟ้าพลังงานแสงอาทิตย์ที่ติดตั้งบนหลังคา ขนาดก าลังการผลิตรวม 1.5 เมกะวัตต์ 

18 กนัยำยน 2557 บริษทั เอป็โก ้ กรีน พำวเวอร์ พลสั จ ำกดั ไดเ้ร่ิมเดินเคร่ืองเชิงพำณิชยจ์  ำหน่ำยกระแสไฟฟ้ำจำก
พลงังำนแสงอำทิตยท์ี่ติดบนหลงัคำ (“Solar PV Rooftop”) จ ำนวน 5 แห่ง โดยมีขนำดก ำลงักำรผลิต
รวม 1,071.88 กิโลวตัต ์ ใหก้บักำรไฟฟ้ำนครหลวง และอยูใ่นระหว่ำงกำรติดตั้งอีกจ ำนวน 3 แห่ง 
โดยมีขนำดก ำลงักำรผลิตรวม 431.20 กิโลวตัต ์ ซ่ึงคำดว่ำจะสำมำรถเร่ิมเดินเคร่ืองเชิงพำณิชย์
จ  ำหน่ำยกระแสไฟฟ้ำไดภ้ำยในเดือนมิถุนำยน ปี 2558 

 
1.1. โครงสร้างการถือหุ้นของบริษัฯ 
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1.2. ลักษณะการด าเนินธุรกิจ 
บริษทั โรงพิมพต์ะวนัออก จ ำกดั (มหำชน) ก่อตั้งข้ึน เม่ือวนัท่ี 1 สิงหำคม 2533 และจดทะเบียนในตลำด

หลกัทรัพยแ์ห่งประเทศไทย เม่ือวนัที่ 26 เมษำยน 2536 โดยบริษทัฯ ประกอบธุรกิจหลกัประเภทรับจำ้งพิมพ์ เป็นผูผ้ลิต
ส่ิงพิมพท่ี์ด ำเนินธุรกิจโรงพิมพ์ โดยใหบ้ริกำรแบบครบวงจร เร่ิมตั้งแต่วำงแผนกำรผลิต รับจดัท ำตน้ฉบบั จดัหนำ้ ออกแบบ 
แยกสี ถ่ำยภำพขำวด ำ ท ำเพลท ท ำปรู๊พ พิมพอ์อฟเซตทั้งระบบป้อนแผ่นและป้อนมว้น พบั เขำ้เล่ม ใส่กำว จนกระทัง่เขำ้เล่ม
เป็นส่ิงพิมพส์ ำเร็จรูป หรือตำมแนวคิดแบบ One Stop Printing Facility. 
 

1.3. การประกอบธุรกิจของแต่ละสายผลิตภัณฑ์  
ลักษณะผลิตภัณฑ์และบริการ  

สำมำรถแบ่งตำมประเภทของผลิตภณัฑ์ โดยมีรำยละเอียดดงัต่อไปน้ี :- 
 
1) ธุรกิจส่ือส่ิงพิมพ์ 

1.1) ประเภทหนงัสือพิมพ์  
บริษทัฯเป็นผูผ้ลิตเพียงบริษทัเดียวในประเทศไทย ที่ใหบ้ริกำรพิมพห์นงัสือพิมพ์ โดยที่ไม่มีหวัหนงัสือเป็นของ

บริษทัฯ จึงเป็นจุดเด่นในกำรใหบ้ริกำรพิมพห์นงัสือพิมพ์ หนงัสือพิมพร์ำยวนัที่บริษทัฯใหก้ำรบริกำร เช่น หนงัสือพิมพเ์อ
เอสทีวีผูจ้ดักำรรำยวนั, หนงัสือพิมพท์นัหุน้รำยวนั, หนงัสือพิมพต่์ำงประเทศ เช่น International New York Times, Nikkei 
Newspaper เป็นตน้ 

1.2) ประเภทนิตยสำรรำยเดือน, รำยปักษ ์และรำยสัปดำห์ 
บริษทัฯไดใ้หบ้ริกำรพิมพนิ์ตยสำรแก่บริษทัเจำ้ของหนงัสือหลำยบริษทั โดยเป็นนิตยสำรรำยเดือน, รำยปักษ ์และ

รำยสัปดำห์ รวมกว่ำ 30 เล่ม อำทิเช่น นิตยสำร LIPS รำยปักษ,์ MARS รำยเดือน, HIP รำยเดือน, วิช 106 รำยเดือน, LIVING 
รำยเดือน, OHO รำยปักษ,์ กำร์ตูนฮำจะเกร็งรำยปักษ,์ F3 รำยเดือน, a day bulletin รำยสัปดำห์ เป็นตน้ 

1.3) ประเภทหนงัสือ, คู่มือ และพอ็กเกต็บุ๊ค 
ในปีน้ีธุรกิจต่ำงๆยงัคงด ำเนินไปดว้ยดี อำจเน่ืองมำจำกภำวะเศรษฐกิจของประเทศท่ีมีแนวโนม้ดีข้ึน เหตุกำรณ์

ทำงกำรเมืองภำยในประเทศสงบลง และบริษทัฯสำมำรถสร้ำงลูกคำ้รำยใหม่ ประกอบกบักำรรักษำฐำนลูกคำ้เดิมไวไ้ด ้
มุ่งเนน้ไปยงัลูกคำ้กลุ่มเป้ำหมำยท่ีมีศกัยภำพสูงเพื่อเพิ่มมูลค่ำงำนพิมพ์ และจำกมำตรกำรที่ภำครัฐสนบัสนุนส่ือกำรเรียน
กำรสอนนั้น ท ำใหย้อดส่ิงพิมพป์ระเภทหนงัสือเรียนมีอตัรำกำรพิมพท่ี์สูงข้ึน และบริษทัฯไดข้ยำยฐำนลูกคำ้ไปยงัประเทศ
เพื่อนบำ้น เช่น งำนแบบเรียนกระทรวงศึกษำธิกำรลำว เป็นตน้ ส ำหรับงำนพิมพป์ระเภทหนงัสือคู่มือเคร่ืองใชไ้ฟฟ้ำ และ
กลอ้งถ่ำยรูป อำทิเช่น คู่มือ FUJITSU, คู่มือกลอ้ง NIKON ฯลฯ บริษทัฯยงัสำมำรถรักษำยอดขำยส่ิงพิมพป์ระเภทน้ีไวไ้ด ้

1.4) ประเภทโบชวัร์ แคต็ตำลอ็ก อื่นๆ 
จำกนวตักรรมและเทคโนโลยสีมยัใหม่ที่เขำ้มำมีบทบำทส ำคญัในยคุปัจจุบนั ลูกคำ้ของบริษทัฯบำงรำย เปลี่ยน

ช่องทำงกำรน ำเสนอผลิตภณัฑเ์ป็นแบบดิจิทลัคอนเทนตผ์่ำนช่องทำงเวบ็ไซต์, ผ่ำนช่องทำงอิเลคทรอนิกส์ หรือทำง Social 
Media ต่ำงๆ จึงส่งผลใหบ้ริษทัฯมียอดส่ิงพิมพป์ระเภทน้ีลดลง 

1.5) ประเภทปฏิทิน และไดอำร่ี 
บริษทัฯยงัสำมำรถรักษำฐำนลูกคำ้เดิม และสร้ำงลูกคำ้ใหม่ไดส้ ำหรับงำนพิมพป์ระเภทปฏิทิน และไดอำร่ี เพรำะ

แต่ละบริษทัยงัตอ้งสั่งพิมพเ์พื่อส ำหรับแจกในช่วงปลำยปี แต่จำกสภำวะเศรษฐกิจโดยรวมอำจท ำใหลู้กคำ้ลดยอดกำรสั่ง
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พิมพ์ ตลอดจนกำรจ ำกดังบประมำณในกำรพิมพ ์ อีกทั้งมีกำรแข่งขนัทำงกำรคำ้ท่ีสูงในปัจจุบนั จึงท ำใหมี้ยอดพิมพ์งำน
ปฏิทินและไดอำร่ีที่ลดลง 
 

 ลกัษณะผลิตภณัฑ์ และบริกำร  
บริษทัฯท ำกำรผลิตตำมแบบ และค ำสั่งซ้ือของลูกคำ้ ซ่ึงสำมำรถแบ่งตำมวตัถุประสงคข์องงำน ไดด้งัน้ี :-  
1. งำนพิมพเ์พื่อกำรศึกษำ กำรส่ือสำรและกำรบนัเทิง เช่น กำรพิมพห์นงัสือ สมุดต ำรำเรียน วำรสำร ต่ำง ๆ ทั้ง

รำยวนั รำยสัปดำห ์รำยเดือน ตลอดจนนิตยสำรเพื่อควำมรู้และควำมบนัเทิง  
2. งำนพิมพเ์พื่อกำรโฆษณำ เช่น โปสเตอร์ ใบปลิว ฯลฯ  
3. งำนพิมพส์ ำหรับกำรผลิตหนงัสือพิมพร์ำยวนัหรือรำยสัปดำห ์แบบป้อนกระดำษมว้น  

งำนพิมพด์งักล่ำวสำมำรถจดัแบ่งตำมประเภทของผลิตภณัฑ์ โดยแบ่งเป็นประเภท หนงัสือพิมพ์, นิตยสำร, หนงัสือ, ปฎิทิน,  
โบวช์วัร์, แคต็ตำลอ็ก และอื่นๆ โดยมีโครงสร้ำงรำยละเอียดของรำยได ้ดงัน้ี :-  
 

 โครงสร้ำงรำยได ้                                
หน่วย: พนับำท 

ประเภทส่ิงพิมพ์ 6 เดือน  
ส้ินสุดวันที่  

30 มิ.ย. 2558 

% ปี 2557 % ปี 2556 % ปี 2555 % 

ในประเทศ         
หนงัสือพิมพ์ 22,884 8.17 50,585 9.27 51,386 9.29 55,798 9.03 
นิตยสำร 52,465 18.72 119,267 21.87 128,278 23.18 155,589 25.18 
หนงัสือ 131,558 46.95 195,181 35.79 160,897 29.07 157,868 25.55 
โบร์ชวัร์, แคด็ตำลอ็ค 
อื่นๆ 

61,686 22.02 137,876 25.28 162,567 29.38 221,779 35.89 

ปฏิทิน 283 0.10 18,188 3.33 23,238 4.20 14,436 2.34 
รวม 268,876 95.96 521,097 95.54 526,365 95.11 605,471 97.99 

ต่างประเทศ         
หนงัสือพิมพ์ 2,099 0.75 4,386 0.80 4,624 0.84 4,962 0.80 
นิตยสำร - - - - - - - - 
หนงัสือ 8,733 3.12 19,933 3.65 22,410 4.05 6,323 1.02 
โบร์ชวัร์, แคด็ตำลอ็ค 
อื่นๆ 

489 0.17 - - - - 28 0.00 

ปฏิทิน - - - - - - 1,136 0.18 
รวม 11,321 4.04 24,319 4.46 27,034 4.89 12,449 2.01 

รวมทั้งส้ิน 280,197 100.00 545,416 100.00 553,399 100.00 617,920 100.00 
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2) ธุรกิจโรงไฟฟ้า  
ตำมท่ีภำครัฐไดมี้นโยบำยในกำรสนบัสนุนกำรใชไ้ฟฟ้ำพลงังำนทดแทนนั้น โดยกลุ่มบริษทัฯไดเ้ลง็เห็นถึง

โอกำสในกำรพฒันำ และไดล้งทุนในธุรกิจที่เกี่ยวขอ้งกบัพลงังำนทดแทน ซ่ึงเป็นธุรกิจที่มีศกัยภำพในกำรเจริญเติบโตที่สูง 
และมีควำมเส่ียงในกำรด ำเนินงำนต ่ำ ตลอดจนสำมำรถสร้ำงรำยไดท่ี้มัน่คงใหแ้ก่บริษทัฯและบริษทัยอ่ยไดใ้นระยะยำว 
บริษทัฯ จึงไดข้ยำยธุรกิจในดำ้นพลงังำนทดแทน โดยเม่ือปลำยปี 2554 บริษทัฯไดล้งทุนก่อสร้ำงโรงไฟฟ้ำพลงังำน
แสงอำทิตยแ์ห่งแรก ที่อ  ำเภอบ่อพลอย จงัหวดักำญจนบุรี ขนำดก ำลงักำรผลิตรวมประมำณ 10 เมกกะวตัต ์ ซ่ึงไดก้่อสร้ำง
เสร็จเรียบร้อยแลว้ และเร่ิมเดินเคร่ืองเชิงพำณิชยจ์  ำหน่ำยกระแสไฟฟ้ำใหก้บักำรไฟฟ้ำส่วนภูมิภำค ตั้งแต่วนัท่ี 15 ตุลำคม 
2555 เป็นตน้มำ และเม่ือปลำยปี 2555 กลุ่มบริษทัฯไดล้งทุนในโรงไฟฟ้ำพลงังำนแสงอำทิตยเ์พิ่มอีกหน่ึงแห่ง ที่อ  ำเภอโคก
ส ำโรง จงัหวดัลพบุรี ขนำดก ำลงักำรผลิต 5 เมกกะวตัต์ และเร่ิมเดินเคร่ืองเชิงพำณิชยจ์  ำหน่ำยกระแสไฟฟ้ำใหก้บักำรไฟฟ้ำ
ส่วนภูมิภำค ตั้งแต่วนัท่ี 4 กุมภำพนัธ์ 2557 เป็นตน้มำ ต่อมำเม่ือปลำยปี 2556 กลุ่มบริษทัฯไดล้งทุนในโครงกำรผลิตไฟฟ้ำ
พลงังำนแสงอำทิตยท่ี์ติดตั้งบนหลงัคำ (Solar PV Roof) จ ำนวน 8 โครงกำร ขนำดก ำลงักำรผลิตรวม 1.5 เมกกะวตัต์ ซ่ึงเร่ิม
เดินเคร่ืองเชิงพำณิชยจ์  ำหน่ำยกระแสไฟฟ้ำใหก้บักำรไฟฟ้ำนครหลวงแลว้ จ ำนวน 5 โครงกำร ขนำดก ำลงักำรผลิตรวม 1.07 
เมกกะวตัต์ ตั้งแต่วนัท่ี 18 กนัยำยน 2557 และอยูร่ะหว่ำงกำรด ำเนินกำรอีกจ ำนวน 3 โครงกำร โดยสรุปโครงกำรโรงไฟฟ้ำ
ของกลุ่มบริษทัฯ ณ ปัจจุบนัมีดงัน้ี 
 
โครงกำรโรงไฟฟ้ำพลงังำนแสงอำทิตยข์องกลุ่มบริษทัฯ ขนำดก ำลงักำรผลิตรวม 15 เมกะวตัต์ 
โครงการ ขนาด 

(เมกกะวัตต์) 
ที่ตั้งโครงการ เร่ิมจ าหน่ายไฟฟ้า 

1 10 อ ำเภอบ่อพลอย จงัหวดักำญจนบุรี  15 ตุลำคม 2555  
2 5 อ ำเภอโคกส ำโรง จงัหวดัลพบุรี  4 กุมภำพนัธ์ 2557  

 
โครงกำรผลิตไฟฟ้ำพลงังำนแสงอำทิตยท่ี์ติดตั้งบนหลงัคำ ขนำดก ำลงักำรผลิตรวม 1.5 เมกะวตัต ์

โครงการ ขนาด 
(กิโลวัตต์) 

ที่ตั้งโครงการ เร่ิมจ าหน่ายไฟฟ้า 

1 – 5 1,071.88 อ ำเภอกิ่งบำงเสำธง จงัหวดั
สมุทรปรำกำร  

18 กนัยำยน 2557  

6 129.36 เขตจตุจกัร กรุงเทพมหำนคร  ภำยใน 30 มิถุนำยน 2558  

7 64.68 เขตหลกัส่ี กรุงเทพมหำนคร  ภำยใน 30 มิถุนำยน 2558  
8 237.16 เขตหลกัส่ี กรุงเทพมหำนคร  ภำยใน 30 มิถุนำยน 2558  

รวม 8 โครงการ  1,503.08   
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 ลกัษณะผลิตภณัฑแ์ละกำรบริกำร 
กลุ่มบริษทัฯไดด้  ำเนินธุรกิจโรงไฟฟ้ำพลงังำนแสงอำทิตย ์ เพื่อจ ำหน่ำยไฟฟ้ำใหแ้ก่กำรไฟฟ้ำส่วนภูมิภำค (“กฟภ.”) 

โดยกลุ่มบริษทัไดท้  ำสัญญำซ้ือขำยไฟฟ้ำกบั กฟภ. เรียบร้อยแลว้ ซ่ึงเป็นกำรรับซ้ือไฟฟ้ำจำกผูผ้ลิตไฟฟ้ำขนำดเลก็มำก
ส ำหรับกำรผลิตไฟฟ้ำจำกพลงังำนหมุนเวียน และไดรั้บส่วนเพิ่มรำคำรับซ้ือไฟฟ้ำ (Adder) ส ำหรับผูผ้ลิตไฟฟ้ำขนำดเลก็
มำก ในอตัรำ 8 บำทต่อกิโลวตัต์ชัว่โมง เป็นระยะเวลำ 10 ปี  

ทั้งน้ีกำรจ ำหน่ำยไฟฟ้ำพลงังำนแสงอำทิตยน์ั้น ในแต่ละโครงกำรสำมำรถยืน่ขอรับกำรส่งเสริมกำรลงทุน จำก
ส ำนกังำนคณะกรรมกำรส่งเสริมกำรลงทุนแห่งประเทศไทย (BOI) ได ้ โดยจะไดรั้บสิทธ์ิประโยชน์หลกั ในกำรไดรั้บ
ยกเวน้ภำษีเงินไดนิ้ติบุคคลตำมระเบียบของ BOI ซ่ึงโรงไฟฟ้ำทั้งสองแห่งไดด้  ำเนินกำรขอรับบตัรส่งเสริมจำก BOI 
เรียบร้อยแลว้ 
 

 โครงสร้ำงรำยได ้
รายได้จากการจ าหน่ายไฟฟ้า :  

กลุ่มบริษทัฯไดล้งนำมในสัญญำซ้ือขำยไฟฟ้ำ (PPA) กบั กฟภ. ส ำหรับกำรซ้ือขำยไฟฟ้ำ ของ โรงไฟฟ้ำบ่อพลอย 
จ ำนวน 10 เมกกะวตัต ์และโรงไฟฟ้ำลพบุรี จ ำนวน 5 เมกกะวตัต์ รวม 2 โครงกำร เป็นจ ำนวน 15 เมกกะวตัต์ โดยสัญญำมี
ระยะเวลำ 5 ปี ต่ออำยคุร้ังละ 5 ปี โดยอตัโนมติั รวมเป็นระยะเวลำ 25 ปี และมีผลบงัคบัใชจ้นกว่ำผูผ้ลิตไฟฟ้ำยืน่หนงัสือขอ
ยกเลิกสัญญำ 
รายได้จากส่วนเพิ่มราคารับซ้ือไฟฟ้า (Adder) :  

โรงไฟฟ้ำพลงังำนแสงอำทิตย ์ ถือเป็นพลงังำนหมุนเวียนรูปแบบหน่ึง ที่ไดรั้บกำรส่งเสริมจำกภำครัฐ โดยไดรั้บ
ส่วนเพิ่มรำคำรับซ้ือไฟฟ้ำในอตัรำ 8 บำทต่อกิโลวตัตช์ัว่โมง เป็นระยะเวลำ 10 ปี นบัจำกวนัเร่ิมซ้ือขำยไฟฟ้ำ  
รายได้จากการขายคาร์บอนเครดิต :  

คำร์บอนเครดิต หมำยถึง กรรมสิทธ์ิในปริมำณก๊ำซเรือนกระจกที่ลดได  ้ภำยใตพ้ิธีสำรเกียวโต ที่เกิดจำกกลไกกำร
พฒันำที่สะอำด (Clean Development Mechanism “CDM”) ซ่ึงผูป้ระกอบกำรสำมำรถยืน่ขอข้ึนทะเบียนกบั United Nations 
Framework Convention on Climate Change (UNFCCC) และออกเป็น Certificated Emission Reductions (“CERs”) หรือ
ใบรับรองกำรลดกำรปล่อยก๊ำซเรือนกระจกเพื่อน ำไปเสนอขำยต่อไป 
 
 

2. ข้อมูลทั่วไปของบริษัทย่อย 
 
บริษทั โรงพิมพต์ะวนัออก จ ำกดั (มหำชน) ไดล้งทุนในบริษทัยอ่ยทั้งทำงตรง และทำงออ้ม ปัจจุบนัมีบริษทัยอ่ย ดงัน้ี 

2.1. บริษัท บ่อพลอย โซล่าร์ จ ากัด 
บริษทั บ่อพลอย โซลำ่ร์ จ  ำกดั (BP) (เดิมช่ือ บริษทั ไอเฟค กรีน เพำเวอร์ พลสั จ ำกดั) ในฐำนะบริษทัยอ่ยโดยตรง 

ซ่ึง EPCO ถือหุน้อตัรำร้อยละ 100 (EPCO ซ้ือหุน้สำมญัเพิ่มในสัดส่วนร้อยละ 24 เม่ือวนัที่ 31 มีนำคม 2557 จำกบริษทั เจน
เนอรัล เอนจิเนียร่ิง จ ำกดั (มหำชน)) ก่อตั้งเม่ือวนัท่ี 21 กนัยำยน 2553 ดว้ยทุนจดทะเบียนเร่ิมแรก 50,000,000 บำท แบ่งเป็น
หุน้สำมญั จ ำนวน 5,000,000 หุน้ มูลค่ำหุน้ละ 10 บำท ต่อมำไดจ้ดทะเบียนเพิ่มทุน ปัจจุบนั BP มีทุนจดทะเบียน 
245,100,000 บำท แบ่งเป็นหุน้สำมญั จ ำนวน 24,510,000 หุน้ มูลค่ำหุน้ละ 10 บำท ช ำระเตม็มูลค่ำ ประกอบธุรกิจพลงังำน
และพลงังำนทดแทน  
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2.2. บริษัท เจเคอาร์ พลังงาน จ ากัด 

บริษทั เจเคอำร์ พลงังำน จ ำกดั (JKR) ในฐำนะบริษทัยอ่ยทำงออ้ม ซ่ึง BP ถือหุน้ในสัดส่วนร้อยละ 99.99 ก่อตั้ง
เม่ือวนัที่ 14 ตุลำคม 2553 ดว้ยทุนจดทะเบียน 1,000,000 บำท แบ่งเป็นหุน้สำมญั จ ำนวน 10,000 หุน้ มูลค่ำหุน้ละ 100 บำท 
ต่อมำไดจ้ดทะเบียนเพิ่มทุน ปัจจุบนัมีทุนจดทะเบียน 125,000,000 บำท แบ่งเป็นหุน้สำมญั จ ำนวน 1,250,000 หุน้ มูลค่ำหุน้
ละ 100 บำท ช ำระเตม็มูลค่ำ ประกอบธุรกิจผลิตและจ ำหน่ำยกระแสไฟฟ้ำจำกพลงังำนแสงอำทิตย ์ ขนำด 5 เมกะวตัต ์ ที่
อ  ำเภอบ่อพลอย จงัหวดักำญจนบุรี โดย JKR ไดสิ้ทธิในกำรขำยไฟฟ้ำใหแ้ก่กำรไฟฟ้ำส่วนภูมิภำค และไดรั้บส่วนเพิ่มรำคำ
รับซ้ือไฟฟ้ำ (Adder) ในอตัรำ 8 บำทต่อกิโลวตัต์ชัว่โมง เป็นระยะเวลำ 10 ปี โดยเร่ิมกำรขำยไฟฟ้ำมำตั้งแต่เดือน 15 ตุลำคม 
2555 ถึงปัจจุบนั และไดรั้บกำรส่งเสริมกำรลงทุนจำกส ำนกังำนคณะกรรมกำรส่งเสริมกำรลงทุนแห่งประเทศไทย (BOI) 
ในกำรยกเวน้ ภำษีเงินไดนิ้ติบุคคลตำมระเบียบของ BOI เป็นระยะเวลำ 8 ปีนบัจำกวนัท่ีเร่ิมมีรำยได ้และไดรั้บกำรลดหยอ่น 
ภำษีเงินไดนิ้ติบุคคลส ำหรับก ำไรสุทธิที่ไดใ้นอตัรำร้อยละ 50 ของอตัรำปกติเป็นระยะเวลำอีก 5 ปีหลงัจำกกำรยกเวน้ภำษี
เงินไดนิ้ติบุคคล  
 

2.3. บริษัท อาร์พีวี พลังงาน จ ากัด 
บริษทั อำร์พีวี พลงังำน จ ำกดั (RPV) ในฐำนะบริษทัยอ่ยทำงออ้ม ซ่ึง BP ถือหุน้ในสัดส่วนร้อยละ 99.96 ก่อตั้ง

เม่ือวนัที่ 29 พฤษภำคม 2551 ดว้ยทุนจดทะเบียน 5,000,000 บำท แบ่งเป็นหุน้สำมญั จ ำนวน 50,000 หุน้ มูลค่ำหุน้ละ 100 
บำท ต่อมำไดจ้ดทะเบียนเพิ่มทุน ปัจจุบนัมีทุนจดทะเบียน 130,000,000 บำท แบ่งเป็นหุน้สำมญั จ ำนวน 1,300,000 หุน้ 
มูลค่ำหุน้ละ 100 บำท ทุนช ำระแลว้จ ำนวนเงิน 129,962,500 บำท ประกอบธุรกิจผลิตและจ ำหน่ำยไฟฟ้ำจำกพลงังำน
แสงอำทิตย ์ขนำด 5 เมกะวตัต ์ที่อ  ำเภอบ่อพลอย จงัหวดักำญจนบุรีโดย RPV ไดสิ้ทธิในกำรขำยไฟฟ้ำใหแ้ก่กำรไฟฟ้ำส่วน
ภูมิภำค และไดรั้บส่วนเพิ่มรำคำรับซ้ือไฟฟ้ำ (Adder) ในอตัรำ 8 บำทต่อกิโลวตัต์ชัว่โมง เป็นระยะเวลำ 10 ปี โดยเร่ิมขำย
ไฟฟ้ำมำตั้งแต่วนัท่ี 15 ตุลำคม 2555 ถึงปัจจุบนั และไดรั้บกำรส่งเสริมกำรลงทุนจำกส ำนกังำนคณะกรรมกำรส่งเสริมกำร
ลงทุนแห่งประเทศไทย (BOI) ในกำรยกเวน้ภำษีเงินไดนิ้ติบุคคลตำมระเบียบของ BOI เป็นระยะเวลำ 8 ปีนบัจำกวนัท่ีเร่ิมมี
รำยได ้ และไดรั้บกำรลดหยอ่นภำษีเงินไดนิ้ติบุคคลส ำหรับก ำไรสุทธิที่ไดใ้นอตัรำร้อยละ 50 ของอตัรำปกติเป็นระยะเวลำ
อีก 5 ปีหลงัจำกกำรยกเวน้ภำษีเงินไดนิ้ติบุคคล โดยมีผูถ้ือหุน้ ดงัน้ี 
  

2.4. บริษัท เอ็ปโก้ กรีน พาวเวอร์ พลัส จ ากัด 
บริษทั เอป็โก ้ กรีน พำวเวอร์ พลสั จ ำกดั (EPCOG) ในฐำนะบริษทัยอ่ยโดยตรง ซ่ึง EPCO ถือหุน้อตัรำร้อยละ 

99.99 ก่อตั้งเม่ือวนัท่ี 9 ธนัวำคม 2554 ดว้ยทุนจดทะเบียน 100,000,000 บำท แบ่งเป็นหุน้สำมญั จ ำนวน 10,000,000 หุน้ 
มูลค่ำหุน้ละ 10 บำท ช ำระเตม็มูลค่ำ ประกอบธุรกิจผลิตและจ ำหน่ำยไฟฟ้ำจำกพลงังำนแสงอำทิตย ์ ปลำยปี 2556 ไดเ้ร่ิม
ลงทุนในโครงกำรผลิตไฟฟ้ำพลงังำนแสงอำทิตยท่ี์ติดตั้งบนหลงัคำ (Solar PV Roof) จ ำนวน 8 โครงกำร ขนำดก ำลงักำร
ผลิตรวม 1.5 เมกกะวตัต ์ ซ่ึงเร่ิมเดินเคร่ืองเชิงพำณิชยจ์  ำหน่ำยกระแสไฟฟ้ำใหก้บักำรไฟฟ้ำนครหลวงแลว้ จ ำนวน 5 
โครงกำร ขนำดก ำลงักำรผลิตรวม 1.07 เมกกะวตัต ์ตั้งแต่วนัท่ี 18 กนัยำยน 2557 และอยูร่ะหว่ำงกำรด ำเนินกำรอีกจ ำนวน 3 
โครงกำร  
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2.5. บริษัท อะควาติส เอ็นเนอร์จี จ ากัด 

 บริษทั อะควำติส เอน็เนอร์จี จ ำกดั (Aquatist) ในฐำนะบริษทัยอ่ยทำงตรง โดย EPCO ถือหุน้ ในสัดส่วนร้อยละ 
99.99 ก่อตั้งเม่ือวนัท่ี 10 สิงหำคม 2553 ดว้ยทุนจดทะเบียนเร่ิมแรก 5,000,000 บำท แบ่งเป็น หุน้สำมญั จ ำนวน 500,000 หุน้ 
มูลค่ำหุน้ละ 10 บำท ต่อมำจดทะเบียนเพิ่มทุน ปัจจุบนัมีทุนจดทะเบียน 140 ลำ้นบำท แบ่งเป็นหุน้สำมญั จ ำนวน 
14,000,000 หุน้ มูลค่ำหุน้ละ 10 บำท ช ำระเตม็มูลค่ำ ประกอบธุรกิจผลิตและจ ำหน่ำยไฟฟ้ำดว้ยพลงังำนแสงอำทิตย ์ 

 
2.6  บริษัท ลพบุรี โซล่า จ ากัด 

บริษทั ลพบุรี โซล่ำ จ ำกดั (Lopburi) ในฐำนะบริษทัยอ่ยทำงออ้ม โดยบริษทั โรงพิมพต์ะวนัออก จ ำกดั (มหำชน) 
(EPCO) เขำ้ซ้ือหุน้สำมญัของ บริษทั อะควำติส เอน็เนอร์จี จ ำกดั (Aquatist) ในสัดส่วนร้อยละ 99.99 และ Aquatist ถือหุน้
ใน Lopburi สัดส่วนร้อยละ 99.99 Lopburi ก่อตั้งเม่ือวนัท่ี 5 มีนำคม 2555 ดว้ยทุนจดทะเบียนเร่ิมแรก 1,000,000 บำท 
แบ่งเป็นหุน้สำมญั จ ำนวน 10,000 หุน้ มูลค่ำหุน้ละ 100 บำท ต่อมำได ้ จดทะเบียนเพิ่มทุน ปัจจุบนัมีทุนจดทะเบียน 
140,000,000 บำท แบ่งเป็นหุน้สำมญั จ ำนวน 1,400,000 หุน้ มูลค่ำหุน้ละ 100 บำท ช ำระเตม็มูลค่ำ ประกอบธุรกิจผลิตและ
จ ำหน่ำยกระแสไฟฟ้ำจำกพลงังำนแสงอำทิตย ์ ขนำด 5 เมกกะวตัต ์ ที่ต  ำบลวงัขอนขวำ้ง อ  ำเภอโคกส ำโรง จงัหวดัลพบุรี 
โดย Lopburi ไดสิ้ทธิในกำรขำยไฟฟ้ำใหแ้ก่กำรไฟฟ้ำส่วนภูมิภำค และไดรั้บส่วนเพิ่มรำคำรับซ้ือไฟฟ้ำ (Adder) ในอตัรำ 8 
บำทต่อกิโลวตัต์ชัว่โมง เป็นระยะเวลำ 10 ปี และไดรั้บกำรส่งเสริมกำรลงทุนจำกส ำนกังำนคณะกรรมกำรส่งเสริมกำร
ลงทุนแห่งประเทศไทย (BOI) ในกำรยกเวน้ภำษีเงินไดนิ้ติบุคคลตำมระเบียบของ BOI เป็นระยะเวลำ 8 ปีนบัจำกวนัท่ีเร่ิมมี
รำยได ้ และไดรั้บกำรลดหยอ่นภำษีเงินไดนิ้ติบุคคลส ำหรับก ำไรสุทธิที่ไดใ้นอตัรำร้อยละ 50 ของอตัรำปกติเป็นระยะเวลำ
อีก 5 ปีหลงัจำกกำรยกเวน้ภำษีเงินไดนิ้ติบุคคล  

 
3. ข้อมูลหลักทรัพย์และผู้ ถือหุ้น 

 
3.1. ผู้ถือหุ้น 

บริษทัฯ มีทุนจดทะเบียนจ ำนวน 736,140,807 หุน้ เป็นทุนช ำระแลว้จ ำนวน 736,140,807 มูลค่ำที่ตรำไวมู้ลค่ำ  
หุน้ละ 1 บำท กลุ่มผูถ้ือหุน้ที่ถือหุน้สูงสุด 10 รำยแรก ขอ้มูลณ วนัปิดสมุดทะเบียนล่ำสุด วนัที่ 28 สิงหำคม 2558 

ล าดับ รายช่ือ 
จ านวนหุ้น 

หุ้น % 

1 บริษทั อควำ คอร์เปอเรชัน่ จ  ำกดั (มหำชน)* 282,689,945 38.40 

2 นำย ยทุธ ชินสุภคักุล 42,080,976 5.72 

3 นำงสำว มำลินี ชินสุภคักุล 36,645,401 4.98 

4 นำย ยอด ชินสุภคักุล 23,869,120 3.24 

5 นำง มำริสำ ณ นคร 16,330,848 2.22 

6 นำย พรหมมำตร์ ชำยสิม 15,320,200 2.08 

7 นำง เซียวหลำ่น แซ่จอง 8,000,000 1.09 
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ล าดับ รายช่ือ 
จ านวนหุ้น 

หุ้น % 

8 นำย มงคล ศรเลิศล  ้ำวำณิช 7,000,000 0.95 

9 นำย นพพล รัตถิกุล 5,870,000 0.80 

10 นำง นลิน คุณจกัร 5,126,664 0.70 

รวมผู้ถือหุ้น 10 อันดับ 442,933,154 60.17 

ผู้ถือหุ้นรายอ่ืน 293,207,653 39.83 

จ านวนหุ้นสามัญทั้งส้ิน 736,140,807 100.00 

หมำยเหตุ: บริษทั อควำ คอร์ปอเรชัน่ จ  ำกดั (มหำชน) ประกอบธุรกิจบริกำรดำ้นส่ือโฆษณำที่ครบวงจร 
ที่มำ : ทะเบียนรำยช่ือผูถ้ือหุน้ของบริษทัฯ 
 

3.2. คณะกรรมการบริษัทฯ 

ช่ือ ต าแหน่ง 
นำยยทุธ ชินสุภคักุล ประธำนกรรมกำร / ประธำนกรรมกำรบริหำร 
นำยวีระ เหล่ำวิทวสั กรรมกำรผูจ้ดักำร 
นำยแดน ชินสุภคักุล กรรมกำรผูจ้ดักำร / กรรมกำร 
นำงสุมำลี อ่องจริต กรรมกำร 
นำงสำวรุ่งระว ีเอี่ยมพงษไ์พฑูรย  ์ กรรมกำร 
นำยธวชัไชย สุทธิกิจพิศำล กรรมกำร 
นำยชยัวฒัน์ อศัวินทรำงกูร กรรมกำรอิสระ / ประธำนกรรมกำรตรวจสอบ 
พลเอกอดิศร สุวรรณตรำ กรรมกำรอิสระ / กรรมกำรตรวจสอบ 
นำยชำลี ดิษฐลกัษณ กรรมกำรอิสระ / กรรมกำรตรวจสอบ 

ที่มำ : www.settrade.com ณ วนัที่ 26 คุลำคม 2558 
 
 
4. ผลการด าเนินงานและฐานะทางการเงิน 

4.1. งบแสดงฐานะทางการเงิน 

งบก าไรขาดทนุเบ็ดเสร็จ 

30 มิถุนายน 2558 
(สอบทาน) 

31 ธันวาคม 2557 31 ธันวาคม 2556 31 ธันวาคม 2555 

บาท % บาท % บาท % บาท % 

เงินสดและรำยกำรเทียบเท่ำเงินสด 115,512,682 4.35% 49,380,748 1.84% 24,498,609 1.14% 17,409,560 0.97% 

เงินลงทุนชัว่ครำว 167,958,968 6.33% 326,414,797 12.18% 64,776,067 3.03% 2,396,411 0.13% 

ลูกหน้ีกำรคำ้และลูกหน้ีอ่ืน - สุทธิ 293,892,393 11.07% 203,760,593 7.60% 146,995,121 6.87% 195,351,877 10.83% 

สินคำ้คงเหลือ - สุทธิ 67,265,145 2.53% 72,648,313 2.71% 80,491,278 3.76% 80,692,227 4.47% 
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งบก าไรขาดทนุเบ็ดเสร็จ 

30 มิถุนายน 2558 
(สอบทาน) 

31 ธันวาคม 2557 31 ธันวาคม 2556 31 ธันวาคม 2555 

บาท % บาท % บาท % บาท % 

เงินมดัจ ำ สัญญำกอ่สร้ำงโรงไฟฟ้ำ - - - - - - 125,000,000 0.07% 

เงินใหกู้ย้ืมแกพ่นกังำน                 

- ส่วนท่ีจะครบก  ำหนดใน 1 ปี 2,529,898 0.10% 2,125,316 0.08% 2,982,003 0.14% 3,053,707 0.17% 

เงินปันผลคำ้งรับ - - - - - - - - 

เงินใหกู้ยื้มระยะสั้นแกบ่ริษทัย่อย - - - - - - - - 

สินทรัพยห์มุนเวียนอ่ืน 9,832,462 0.37% 20,127,954 0.75% 39,586,891 1.85% 38,116,664 2.11% 

รวมสินทรัพยห์มุนเวียน 656,991,548 24.75% 674,457,722 25.17% 359,329,969 16.78% 462,020,446 25.62% 

เงินฝำกท่ีติดภำระคำ้ ประกนั - - - - - - 1,008,879 0.00% 

เงินลงทุนระยะยำว - สุทธิ 352,225 0.01% 358,880 0.01% 320,405 0.01% 385,060 0.02% 

เงินลงทุนในบริษทัยอ่ย - - - - - - - - 

เงินใหกู้ย้ืมระยะยำวแกพ่นกังำน 2,950,135 0.11% 2,003,615 0.07% 2,940,654 0.14% 1,366,815 0.08% 

ท่ีดิน อำคำรและอุปกรณ์ - สุทธิ 1,672,197,081 62.99% 1,691,084,688 63.11% 1,546,711,445 72.24% 1,099,234,824 60.94% 

สินทรัพยไ์ม่มีตวัตน 296,302,858 11.16% 299,507,558 11.18% 218,014,693 10.18% 219,640,955 12.18% 

สินทรัพยภ์ำษีเงินไดร้อกำรตดับญัชี 7,582,758 0.29% 5,597,739 0.21% 5,233,727 0.24% 4,560,317 0.25% 

สินทรัพยไ์ม่หมุนเวียนอ่ืน 18,509,870 0.70% 6,508,841 0.24% 8,380,280 0.39% 15,463,002 0.86% 

รวมสินทรัพยไ์ม่หมุนเวียน 1,997,894,928 75.25% 2,005,061,322 74.83% 1,781,601,204 83.22% 1,341,659,852 74.38% 

รวมสินทรัพย ์ 2,654,886,476 100.00% 2,679,519,044 100.00% 2,140,931,173 100.00% 1,803,680,298 100.00% 

เงินกูย้ืมระยะสั้นจำกสถำบนักำรเงิน 76,296,655 2.87% 75,501,509 2.82% 310,591,259 14.51% 151,896,185 8.42% 

เจำ้หน้ีกำรคำ้และเจำ้หน้ีอ่ืน 30,973,625 1.17% 32,422,283 1.21% 32,833,479 1.53% 34,634,469 1.92% 

เงินกูยื้มระยะสั้นจำกบริษทัย่อย - - - - - - - - 

เงินกูย้ืมระยะสั้นจำกบริษทัย่อย - - - - - - 29,000,000 0.13% 

ส่วนหน้ีสินท่ีถึงก  ำหนดช ำระใน 1 ปี 177,256,281 6.68% 167,918,593 6.27% 104,763,646 4.89% 63,376,395 3.51% 

ภำษีเงินไดนิ้ติบุคคลคำ้งจ่ำย 4,457,716 0.17% - - - - 2,316,216 0.13% 

เงินปันผลคำ้งจ่ำย 1,988,718 0.07% 1,604,610 0.06% 19,434,743 0.91% 1,355,589 0.08% 

หน้ีสินหมุนเวียนอ่ืน 16,669,470 0.63% 11,721,865 0.44% 8,889,937 0.42% 13,301,744 0.74% 

รวมหน้ีสินหมุนเวียน 307,642,465 11.59% 289,168,859 10.79% 476,513,064 22.26% 295,880,598 16.40% 

เงินกูย้ืมระยะยำวจำกสถำบนักำรเงิน 888,900,638 33.48% 940,090,275 35.08% 724,036,768 33.82% 671,848,605 37.25% 

ภำระผกูพนัผลประโยชนพ์นกังำน 24,258,015 0.91% 21,050,289 0.79% 15,849,746 0.74% 11,206,663 0.62% 

หน้ีสินภำยใตส้ัญญำเช่ำกำรเงิน 233,975 0.01% 434,525 0.02% - - - - 

ค่ำเผื่อหน้ีสินจำกภำระคำ้ ประกนั 46,213,540 1.74% 46,213,540 1.72% 46,213,540 2.16% 46,213,540 2.56% 

รวมสินทรัพยไ์ม่หมุนเวียน 959,606,167 36.14% 1,007,788,628 37.61% 786,100,054 36.72% 729,268,808 40.43% 

รวมหน้ีสิน 1,267,248,632 47.73% 1,296,957,487 48.40% 1,262,613,118 58.97% 1,025,149,406 56.84% 
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งบก าไรขาดทนุเบ็ดเสร็จ 

30 มิถุนายน 2558 
(สอบทาน) 

31 ธันวาคม 2557 31 ธันวาคม 2556 31 ธันวาคม 2555 

บาท % บาท % บาท % บาท % 

ทุนจดทะเบียน 736,140,807 27.73% 737,777,651 27.53% 953,508,751 44.54% 644,262,751 35.72% 

ทุนท่ีออกและเรียกช ำระแลว้ 736,140,807 27.73% 736,140,807 27.47% 524,793,567 24.51% 515,410,217 28.58% 

ส่วนเกนิมูลค่ำหุน้ทุนซ้ือคืน 6,017,139 0.23% 6,017,139 0.22% 6,017,139 0.28% 6,017,139 0.33% 

ส่วนเกนิมูลค่ำหุน้สำมญั 364,982,732 13.75% 364,982,732 13.62% 11,879,345 0.55% 21 0.00% 

ก  ำไรสะสม                 

จดัสรรแลว้ 73,614,080 2.77% 73,614,080 2.75% 52,478,621 2.45% 51,541,020 2.86% 

ท่ียงัไม่ไดจ้ดัสรร 237,851,087 8.96% 232,314,873 8.67% 179,887,708 8.40% 122,262,387 6.78% 

องคป์ระกอบอ่ืนของส่วนของผูถื้อหุน้ (28,724,648) (1.08%) (28,976,185) (1.08%) 10,000,000 0.47% - - 

รวมส่วนของผูถื้อหุน้บริษทัใหญ่ 1,389,881,196 52.35% 1,384,093,445 51.65% 785,056,380 36.67% 695,230,784 38.55% 

ส่วนไดเ้สียท่ีไม่มีอ ำนำจควบคุม (2,243,353) (0.08%) (1,531,888) (0.06%) 93,261,675 4.36% 83,300,108 4.62% 

รวมส่วนของผูถื้อหุน้ 1,387,637,843 52.27% 1,382,561,557 51.60% 878,318,055 41.03% 778,530,892 43.16% 

รวมหน้ีสินและส่วนของผูถื้อหุน้ 2,654,886,476 100.00% 2,679,519,044 100.00% 2,140,931,173 100.00% 1,803,680,298 100.00% 

 
4.2. งบก าไรขาดทุน 

งบก าไรขาดทนุเบ็ดเสร็จ 

30 มิถุนายน 2558 
(สอบทาน) 

31 ธันวาคม 2557 31 ธันวาคม 2556 31 ธันวาคม 2555 

บาท % บาท % บาท % บาท % 

รำยไดจ้ำกกำรขำยและบริกำร 340,061,752 72.36% 650,217,779 72.55% 617,245,334 79.96% 631,266,650 91.33% 

รำยไดเ้งินอุดหนุนจำกรัฐบำล 120,901,632 25.73% 221,940,152 24.76% 142,019,896 18.40% 29,855,968 4.32% 

รำยไดเ้งินปันผล - - - - - - - - 

รำยไดอ่ื้น 8,964,675 1.91% 24,123,614 2.69% 12,710,944 1.65% 30,048,370 4.35% 

รวมรายได้ 469,928,060 100.00% 896,281,545 100.00% 771,976,174 100.00% 691,170,989 100.00% 

ตน้ทุนขำยและบริกำร 255,275,707 85.52% 496,637,016 83.69% 484,417,847 87.96% 521,755,307 87.42% 

ค่ำใชจ่้ำยในกำรขำย 4,975,514 1.67% 13,060,555 2.20% 10,007,358 1.82% 9,470,988 1.59% 

ค่ำใชจ่้ำยในกำรบริหำร 38,249,791 12.81% 83,704,522 14.11% 56,294,143 10.22% 65,594,504 10.99% 

รวมค่าใช้จ่าย 298,501,013 100.00% 593,402,094 100.00% 550,719,348 100.00% 596,820,799 100.00% 
ก  ำไรกอ่นตน้ทุนทำงกำรเงินและภำษี
เงินได ้ 171,427,047 36.48% 302,879,451 33.79% 221,256,826 28.66% 94,350,189 13.65% 

ตน้ทุนทำงกำรเงิน (25,762,215) (5.48%) (59,027,169) (6.59%) (47,470,869) (6.15%) (6,339,927) (0.92%) 

ก  ำไรกอ่นภำษีเงินได ้ 145,664,832 31.00% 243,852,283 27.21% 173,785,957 22.51% 88,010,262 12.73% 

ค่ำใชจ่้ำยภำษีเงินได้ (8,317,779) (1.77%) (16,996,325) (1.90%) (15,267,529) (1.98%) (20,230,351) (2.93%) 

ก  ำไรสุทธิส ำหรับงวด 137,347,053 29.23% 226,855,958 25.31% 158,518,428 20.53% 67,779,911 9.81% 

ผลต่ำงจำกกำรแปลงค่ำงบกำรเงิน 251,537 0.05% (1,964,614) (0.22%) - - - - 

ก  ำไรเบ็ดเสร็จรวมส ำหรับงวด 137,598,591 29.28% 224,891,344 25.09% 158,518,428 20.53% 67,779,911 9.81% 
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งบก าไรขาดทนุเบ็ดเสร็จ 

30 มิถุนายน 2558 
(สอบทาน) 

31 ธันวาคม 2557 31 ธันวาคม 2556 31 ธันวาคม 2555 

บาท % บาท % บาท % บาท % 

ส่วนท่ีเป็นของบริษทัใหญ่ 138,041,559 29.38% 221,718,347 24.74% 130,590,561 16.92% 65,955,303 9.54% 
ส่วนท่ีเป็นของส่วนไดเ้สียท่ีไม่มีอ ำนำจ
ควบคุม (694,506) (0.15%) 5,137,611 0.57% 27,927,867 3.62% 1,824,608 0.26% 

ก  ำไรสุทธิส ำหรับงวด 137,347,053 29.23% 226,855,958 25.31% 158,518,428 20.53% 67,779,911 9.81% 

ส่วนท่ีเป็นของบริษทัใหญ่ 138,293,097 29.43% 219,753,733 24.52% 130,590,561 16.92% 65,955,303 9.54% 
ส่วนท่ีเป็นของส่วนไดเ้สียท่ีไม่มีอ ำนำจ
ควบคุม (694,506) (0.15%) 5,137,611 0.57% 27,927,867 3.62% 1,824,608 0.26% 

ก  ำไรสุทธิส ำหรับงวด 137,598,591 29.28% 224,891,344 25.09% 158,518,428 20.53% 67,779,911 9.81% 

 
4.3. งบกระแสเงินสด 

งบกระแสเงินสด 
งบการเงินรวม 

30 มิถุนายน 2558 
(สอบทาน) 

31 ธันวาคม 2557 31 ธันวาคม 2556 31 ธันวาคม 2555 

เงินสดสุทธิไดม้ำจำก(ใชไ้ปใน)กจิกรรมด ำเนินงำน 134,244,550 353,349,418 342,438,626 5,952,514 

เงินสดสุทธิไดม้ำจำก(ใชไ้ปใน)กจิกรรมลงทุน 131,809,571 (717,351,238) (458,546,277) (859,784,239) 

เงินสดสุทธิไดม้ำจำก(ใชไ้ปใน)กจิกรรมจดัหำเงิน (199,922,187) 388,883,958 123,196,701 855,934,155 

เงินสดและเงินฝำกสถำบนักำรเงินเพ่ิมข้ึน (ลดลง)สุทธิ 66,131,934 24,882,139 7,089,049 2,102,430 

เงินสดและเงินฝำกสถำบนักำรเงิน ณ วนัตน้งวด 49,380,748 24,498,609 17,409,560 15,307,130 

เงินสดและเงินฝำกสถำบนักำรเงิน ณ วนัส้ินงวด 115,512,682 49,380,748 24,498,609 17,409,560 

 
4.4. อัตราส่วนทางการเงิน 

อตัราส่วนทางการเงิน 
งบการเงินรวม 

30 มิถุนายน 2558 31 ธันวาคม 2557 31 ธันวาคม 2556 31 ธันวาคม 2555 

อตัรำส่วนสภำพคล่อง (เท่ำ) 2.14 2.33 0.75 1.56 

อตัรำส่วนสภำพคล่องหมุนเร็ว (เท่ำ) 1.92 2.08 0.59 1.29 

อตัรำส่วนเงินสด (เท่ำ) 0.92 1.3 0.19 0.07 

อตัรำก  ำไรขั้นตน้ (%) 44.62% 43.06% 36.20% 21.08% 

อตัรำก  ำไรสุทธิ (%) 29.22% 26.01% 20.88% 10.14% 

อตัรำผลตอบแทนผูถื้อหุน้ (%) 16.67% 16.39% 20.19% 9.75% 

อตัรำผลตอบแทนจำกสินทรัพย ์(%) 8.87% 9.41% 10.78% 5.18% 

อตัรำหมุนเวียนของสินทรัพย ์(เท่ำ) 0.34 0.37 0.91 0.53 

อตัรำส่วนหน้ีสินต่อทุน (เท่ำ) 0.91 0.94 1.44 1.32 
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5. ภาพรวมฐานะทางการเงิน 

ผลการด าเนินงาน 
(หน่วย: พันบาท) 

งบการเงินรวม ส้ินสุด 30 มิถุนายน 2558 ส้ินสุด 30 มิถุนายน 2557 การเปลีย่นแปลง คดิเป็นร้อยละ 
ก  ำไรสุทธิส ำหรับงวด 137,347.05 131,266.76 6,080.29 4.63 

 
ในปี 2557 บริษทัฯมีรำยไดร้วมเท่ำกบั 896.28 ลำ้นบำทตำมงบกำรเงินรวม เพิ่มข้ึนร้อยละ 16.10 เม่ือเทียบกบัปี 

2556 โดยบริษทัฯมีรำยไดจ้ำกกำรพิมพจ์ ำนวนเงิน 545.42 ลำ้นบำท ลดลงจำกปี 2556 จ ำนวน 7.98 ลำ้นบำท มีรำยไดจ้ำก
กำรจ ำหน่ำยไฟฟ้ำจ ำนวนเงิน 326.74 ลำ้นบำท เพิ่มข้ึนจำกปี 2556 จ ำนวน 120.87 ลำ้นบำท คิดเป็นร้อยละ 58.71 เน่ืองจำก
ในเดือนกุมภำพนัธ์ 2557 โรงไฟฟ้ำที่ลพบุรี ขนำดก ำลงักำรผลิต 5 เมกะวตัต ์ ก่อสร้ำงแลว้เสร็จ และเร่ิมจ่ำยกระแสไฟฟ้ำ
ใหก้บักำรไฟฟ้ำส่วนภูมิภำค ส่งผลใหใ้นปี 2557 บริษทัฯมีรำยไดจ้ำกกำรจ ำหน่ำยไฟฟ้ำเพิ่มข้ึน 
ในปี 2557 บริษทัฯและบริษทัยอ่ย มีก  ำไรสุทธิเท่ำกบั 221.72 ลำ้นบำท เพิ่มข้ึน 91.13 ลำ้นบำท จำกปี 2556 โดยแบ่งเป็น
ก ำไรส่ิงพิมพเ์พิ่มข้ึน จ ำนวนเงิน 2.17 ลำ้นบำท ก  ำไรจำกธุรกิจโรงไฟฟ้ำเพิ่มข้ึน จ ำนวนเงิน 88.96 ลำ้นบำท ก  ำไรจำกธุรกิจ
โรงไฟฟ้ำท่ีเพิ่มข้ึนเน่ืองจำกกำรจ ำหน่ำยไฟฟ้ำ ก  ำลงักำรผลิต 5 เมกะวตัต ์ ตั้งแต่วนัที่ 4 กุมภำพนัธ์ 2557 และก ำไรจำกกำร
จ ำหน่ำยไฟฟ้ำท่ีติดตั้งบนหลงัคำก ำลงักำรผลิต 1 เมกะวตัต ์ตั้งแต่วนัท่ี 18 กุมภำพนัธ์ 2557 
ส ำหรับผลประกอบกำรของบริษทัฯในงวด 6 เดือน ของปี 2558 บริษทัฯไดรั้บรำยไดอุ้ดหนุนจำกรัฐบำลเพิ่มข้ึน 11.2 ลำ้น
บำทเป็นร้อยละ 10.20 ท ำใหบ้ริษทัฯมีก  ำไรส ำหรับงวดเพิ่มข้ึน 6.08 ลำ้นบำท คิดเป็นร้อยละ 4.63 จำกช่วงงวดเดียวกนัของ
ปี 2557  
 
ฐานะทางการเงิน 

 สินทรัพยร์วม 
สินทรัพยร์วมของบริษทัฯ ณ วนัที่ 31 ธนัวำคม 2557 เพิ่มข้ึนจำกสินทรัพยร์วม ณ วนัท่ี 31 ธนัวำคม 2556 จ ำนวน 

538.59 ลำ้นบำท ทั้งน้ีกำรเพิ่มข้ึนในช่วงดงักล่ำวเกิดจำกกำรเพิม่ข้ึนหรือลดลงของสินทรัพยห์มุนเวียนและไม่หมุนเวียน
ไดแ้ก่เงินลงทุนชัว่ครำวเพิ่มข้ึน จ ำนวนเงิน 261.64 ลำ้นบำท ลูกหน้ีกำรคำ้และลูกหน้ีอื่นเพิ่มข้ึน จ ำนวนเงิน 56.76 ลำ้นบำท 
ท่ีดิน อำคำรและอุปกรณ์เพิ่มข้ึน จ ำนวนเงิน 144.37 ลำ้นบำท ณ วนัที่ 30 มิถุนำยน 2558 บริษทัฯมีสินทรัพยร์วมลดลงเป็น 
2,654.89 ลำ้นบำทเทียบกบั ณ วนัที่ 31 ธ.ค. 2557 บริษทัฯมีสินทรัพยท์ี่ 2,679.52 ลำ้นบำท ดั้งนั้นบริษทัฯมีสินทรัพยร์วม
ลดลง 24.63 ลำ้นบำท คิดเป็นร้อยละ 0.99 
 

 เงินสดและรำยกำรเทียบเท่ำเงินสด 
ณ วนัที่ 31 ธนัวำคม 2555 31 ธนัวำคม 2556 และ 31 ธนัวำคม 2557 บริษทัฯ มีเงินสดและรำยกำรเทียบเท่ำเงินสด 

17.41 ลำ้นบำท 24.50 ลำ้นบำท และ 49.38 ลำ้นบำท คิดเป็นร้อยละ 0.97 ร้อยละ 1.14 และร้อยละ 1.84 ของสินทรัพยร์วม
ตำมล ำดบั ทั้งน้ีในส่วนเงินสดและรำยกำรเทียบเท่ำเงินสดท่ีเพิ่มสูงข้ึนเน่ืองจำกเป็นกำรเพิ่มข้ึนของเงินหมุนเวียนเพื่อกำร
ด ำเนินงำนของบริษทัยอ่ย ณ วนัที่ 30 มิถุนำยน 2558 บริษทัฯมีเงินสดและรำยกำรเทียบเท่ำเงินสดเพิ่มข้ึน 66.13 ลำ้นบำท 
จำกช่วงวนัที่ 31 ธนัวำคม 2557 คิดเป็นร้อยละ 133.92 
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 เงินลงทุนชัว่ครำว 
ณ วนัที่ 31 ธนัวำคม 2555 31 ธนัวำคม 2556 และ 31 ธนัวำคม 2557 บริษทัฯ มีเงินลงทุนชัว่ครำว 2.40 ลำ้นบำท 

64.78 ลำ้นบำท และ 326.41 ลำ้นบำท คิดเป็นร้อยละ 0.13 ร้อยละ 3.03 และร้อยละ 12.18 ของสินทรัพยร์วมตำมล ำดบั ในปี 
2557 บริษทัฯ มีเงินลงทุนชัว่ครำวเพิ่มข้ึนจ ำนวนเงิน 261.64 ลำ้นบำท ส่วนท่ีเพิ่มข้ึนเน่ืองจำกตำมสัญญำสินเช่ือของบริษทั
ยอ่ยจะตอ้งมีกำรส ำรองเงินฝำกตำมสัญญำสินเช่ือเป็นจ ำนวนเงินที่ตอ้งช ำระรวม 6 เดือน ซ่ึงค ำนวณเป็นจ ำนวนเงินที่ตอ้ง
ส ำรอง 59.14 ลำ้นบำท และส่วนท่ีเหลือท่ีเพิ่มข้ึนมำจำกกระแสเงินสดท่ีเพิ่มข้ึนจำกผลกำรด ำเนินงำน และกำรเบิกคืนเงินกู ้
จำกธนำคำรที่บริษทัฯไดส้ ำรองจ่ำยค่ำก่อสร้ำงโรงไฟฟ้ำ 5 เมกะวตัต ์ บำงส่วนไปก่อน โดยในบำงกรณีท่ีเงินลงทุนชัว่ครำว
เพิ่มข้ึนหรือลดลง เป็นกำรบริหำรเงินสดและเงินลงทุนชัว่ครำว เพื่อน ำเงินไปลงทุนหรือสร้ำงผลตอบแทนท่ีดีกว่ำ ณ วนัที่ 
30 มิถุนำยน 2558 บริษทัฯมีเงินลงทุนชัว่ครำวลดลง 158.46 ลำ้นบำท จำกช่วงวนัที่ 31 ธนัวำคม 2557 คิดเป็นร้อยละ 48.54 
 

 ลูกหน้ีกำรคำ้และลูกหน้ีอื่น 
เน่ืองจำก ณ วนัที ่ 15 ตุลำคม 2555 บริษทัยอ่ย ไดเ้ร่ิมมีรำยไดจ้ำกกำรจ ำหน่ำยไฟฟ้ำ โดยมีเครดิตในกำรเรียกเกบ็

ค่ำไฟฟ้ำประมำณ 45-60 วนั ส่งผลมียอดลูกหน้ีกำรคำ้และลูกหน้ีอื่น เพิ่มข้ึน โดย ณ วนัท่ี 31 ธนัวำคม 2555 31 ธนัวำคม 
2556 และ 31 ธนัวำคม 2557 บริษทัฯ มีลูกหน้ีกำรคำ้และลูกหน้ีอื่น – สุทธิ 195.35 ลำ้นบำท 147.00 ลำ้นบำท และ 203.76 
ลำ้นบำท หรือคิดเป็นร้อยละ 10.83 ร้อยละ 6.87 และร้อยละ 7.60 ของสินทรัพยร์วมตำมล ำดบั ณวนัที่ 30 มิถุนำยน 2558 
บริษทัฯมีลูกหน้ีกำรคำ้เพิ่มข้ึนจ ำนวน 90.13 ลำ้นบำท จำก ณ วนัที่ 31 ธนัวำคม 2557 คิดเป็นร้อยละ 44.23 
 

 หน้ีสินรวม 
ณ วนัที ่ 31 ธนัวำคม 2555 31 ธนัวำคม 2556 31 ธนัวำคม 2557 และ 30 มิ.ย. 2558 บริษทัฯ มีหน้ีสินรวมเท่ำกบั 

1,025.15 ลำ้นบำท 1,262.61 ลำ้นบำท 1,296.96 ลำ้นบำท และ 1,267.25 ลำ้นบำท หรือคิดเป็นร้อยละ 56.84 ร้อยละ 58.97 
ร้อยละ 48.40 และร้อยละ 47.73 ของหน้ีสินและส่วนของผูถ้ือหุน้ตำมล ำดบั 

หน้ีสินรวมของบริษทัฯ ณ วนัท่ี 31 ธนัวำคม 2557 เพิ่มข้ึนจำกหน้ีสินรวม ณ วนัท่ี 31 ธนัวำคม 2556 จ ำนวน 
34.35 ลำ้นบำท หรือเพิ่มข้ึนร้อยละ 2.72 ทั้งน้ีกำรเพิ่มข้ึนเป็นผลมำจำกหน้ีสินหมุนเวียน ไดแ้ก่ เงินกูย้มืระยะยำวจำกสถำบนั
กำรเงินที่ถึงก  ำหนดชำระภำยใน 1 ปี และหน้ีสินไม่หมุนเวียน ไดแ้ก่ เงินกูย้มืระยะยำวจำกสถำบนักำรเงิน ณ วนัที่ 30 มิ.ย. 
2558 บริษทัฯ มีหน้ีสินรวมลดลงจำกหน้ีสินรวม ณ วนัท่ี 31 ธนัวำคม 2557 จ ำนวน 29.71 ลำ้นบำท คิดเป็นร้อยละ 0.98 
ทั้งน้ีกำรลดลงเป็นผลมำจำกหน้ีสินไม่หมุนเวียน ไดแ้ก่ เงินกูร้ะยะยำวจำกสถำบนักำรเงิน  

ในส่วนของหน้ีสินไม่หมุนเวียน ณ วนัที ่ 30 มิถุนำยน 2558 ลดลง 48.18 ลำ้นบำท จำกส้ินปี 2557 โดยบริษทัฯมี
กำรกูแ้ละช ำระเงินกูย้มืระยะยำวจำกสถำบนักำรเงินเป็นจ ำนวนเงิน 42.44 ลำ้นบำทและ 84.29 ลำ้นบำท ตำมล ำดบั ท ำให้
ยอดเงินกูย้มืระยะยำวจำกสถำบนักำรเงินลดลงจำก 940.090 ลำ้นบำท เป็น 888.90 ลำ้นบำท หรือคิดเป็นร้อยละ 5.45 
 

 เงินกูย้มืระยะสั้นจำกสถำบนักำรเงิน 
เงินกูย้มืระยะสั้นจำกสถำบนักำรเงิน ไดแ้ก่ เจำ้หน้ีทรัสรีซีสตต่์ำงประเทศ และตัว๋สัญญำใชเ้งินธนำคำร ณ วนัท่ี 31 

ธนัวำคม 2555 31 ธนัวำคม 2556 และ 31 ธนัวำคม 2557 เท่ำกบั 151.90 ลำ้นบำท 310.59 ลำ้นบำท และ 75.50 ลำ้นบำท 
หรือคิดเป็นร้อยละ 14.82 ร้อยละ 24.60 และร้อยละ 5.82 ของหน้ีสินรวมตำมล ำดบั ทั้งน้ีเงินกูย้มืระยะสั้นจำกสถำบนั
กำรเงินที่ลดลง เน่ืองจำกบริษทัฯและบริษทัยอ่ยไดมี้กำรท ำสัญญำกูย้มืเงินระยะยำวเพื่อช ำระค่ำก่อสร้ำงโรงไฟฟ้ำพลงังำน
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แสงอำทิตยท์ี่ลพบุรี จ  ำนวน 5 เมกะวตัต ์ และน ำเงินมำช ำระคืนเจำ้หน้ีทรัสรีซีสตต่์ำงประเทศท่ีเปิดเพื่อสั่งซ้ือแผงโซล่ำร์ 
ส่งผลใหเ้งินกูย้มืระยะสั้นจำกสถำบนักำรเงินลดลง 

ณ วนัที ่ 30 มิถุนำยน 2558 บริษทัฯมีหน้ีสินหมุนเวียนเพิ่มข้ึนจำก 289.17 ลำ้นบำทในปี 2557 เป็น 307.64 ลำ้น
บำท คิดเป็นร้อยละ 6.49 โดยบริษทัฯมีส่วนของหน้ีสินท่ีถึงก  ำหนดช ำระในหน่ึงปีเพิ่มข้ึน 9.34 ลำ้นบำท คิดเป็นร้อยละ 
5.56 และมีภำษีเงินไดนิ้ติบุคคลคำ้งจ่ำยเพิ่มข้ึนเป็น 4.46 ลำ้นบำท แต่มีเจำ้หน้ีกำรคำ้และเจำ้หน้ีอื่นนอ้ยลงจำก 32.42 ลำ้น
บำทในช่วงส้ินปี 2557 เป็น 30.97 ลำ้นบำท ซ่ึงคิดเป็นร้อยละ 4.68  
 

 เงินกูย้มืระยะยำวจำกสถำบนักำรเงิน และส่วนของหน้ีสินท่ีถึงก  ำหนดช ำระ 1 ปี 
เงินกูย้มืระยะยำวจำกสถำบนักำรเงิน และส่วนของหน้ีสินท่ีถึงก  ำหนดช ำระใน 1 ปี ณ วนัที่ 31 ธนัวำคม 2555 31 

ธนัวำคม 2556 31 ธนัวำคม 2557 และ 30 มิ.ย. 2558 มีจ ำนวนเท่ำกบั 735.23 ลำ้นบำท 828.80 ลำ้นบำท 1,108.01 ลำ้นบำท
และ 1,066.16 ลำ้นบำท หรือคิดเป็นร้อยละ 71.72 ร้อยละ 65.64 ร้อยละ 85.43และร้อยละ 84.13 ของหน้ีสินรวมตำมล ำดบั 
ทั้งน้ีเงินกูย้มืระยะยำวท่ีเพิ่มข้ึนเน่ืองจำก ในปี 2555 บริษทัยอ่ย กูย้มืเงินระยะยำวจำกสถำบนักำรเงินเพื่อใชใ้นกำรก่อสร้ำง
โรงไฟฟ้ำพลงังำนแสงอำทิตย ์ที่ต  ำบลบ่อพลอย กำญจนบุรี ขนำดก ำลงักำรผลิต 10 เมกะวตัต ์จ ำนวนเงิน 735.23 ลำ้นบำท 
และในปี 2557 บริษทัยอ่ย ไดกู้ย้มืเงินระยะยำวจำกสถำบนักำรเงินเพื่อใชก้ำรก่อสร้ำงโรงไฟฟ้ำพลงังำนแสงอำทิตย ์ ที่ 
อ  ำเภอโคกส ำโรง จงัหวดัลพบุรี ขนำดก ำลงักำรผลิต 5 เมกะวตัต ์จ ำนวนเงิน 414.00 ลำ้นบำท 
 

 ส่วนของผูถ้ือหุน้ 
ส่วนของผูถ้ือหุน้ของบริษทัฯ ประกอบไปดว้ย ทุนช ำระแลว้ ส่วนเกินมูลค่ำหุน้ทุนซ้ือคืน, ส่วนเกินมูลค่ำหุน้

สำมญั , ส ำรองตำมกฎหมำย และก ำไรสะสม โดย วนัที่ 31 ธนัวำคม 2555 31 ธนัวำคม 2556 31 ธนัวำคม 2557 30 มิ.ย. 
2558 บริษทัฯ มีส่วนของผูถ้ือหุน้เท่ำกบั 778.53 ลำ้นบำท 878.32 ลำ้นบำท 1,382.56 ลำ้นบำท และ 1,387.64 ลำ้นบำท หรือ
คิดเป็นร้อยละ 43.16 ร้อยละ 41.03 ร้อยละ 51.60 และร้อยละ 52.35 ของหน้ีสินรวมและส่วนของผูถ้ือหุน้รวม ตำมล ำดบั 
ส่วนของผูถ้ือหุน้ของบริษทัฯ ณ วนัที่ 31 ธนัวำคม 2556 เพิ่มข้ึนจำกส่วนของผูถ้ือหุน้ ณ วนัท่ี 31 ธนัวำคม 2555 จ ำนวน 
99.79 ลำ้นบำท หรือเพิ่มข้ึนร้อยละ 12.82 ทั้งน้ีกำรเปลี่ยนแปลงในช่วงดงักล่ำวเกิดจำกสำเหตุท่ีส ำคญัมำจำกก ำไรสะสมท่ี
เพิ่มข้ึนจำกก ำไรสุทธิปี 2555 จ ำนวนเงิน 49.66 ลำ้นบำท และส่วนไดเ้สียท่ีไม่มีอ  ำนำจควบคุมเพิ่มข้ึน จ ำนวนเงิน 27.97 
ลำ้นบำท กำรออกหุน้สำมญัเพิ่มทุนจ ำนวนเงิน 9.38 ลำ้นบำท และมีส่วนเกินมูลค่ำหุน้สำมญัเพิ่มข้ึนจ ำนวนเงิน 11.88 ลำ้น
บำท ส ำรองตำมกฎหมำยเพิ่มข้ึน 0.94 ลำ้นบำท 

ส่วนของผูถ้ือหุน้ของบริษทัฯ ณ วนัที่ 31 ธนัวำคม 2557 เพิ่มข้ึนจำกส่วนของผูถ้ือหุน้ ณ วนัท่ี 31 ธนัวำคม 2556 
จ ำนวน 504.24 ลำ้นบำท หรือเพิ่มข้ึนร้อยละ 57.41 ทั้งน้ีกำรเปลี่ยนแปลงในช่วงดงักล่ำวเกิดจำกสำเหตุท่ีส ำคญัมำจำกกำร
ออกหุน้สำมญัเพิ่มทุนจ ำนวนเงิน 683.66 ลำ้นบำท และมีส่วนเกินมูลค่ำหุน้สำมญัเพิ่มข้ึนจ ำนวน 353.10 ลำ้นบำท ส ำรอง
ตำมกฎหมำยเพิ่มข้ึน 21.14 ลำ้นบำท 
ส่วนของผูถ้ือหุน้ในงวดหกเดือนแรกของปี 2558 เพิ่มข้ึนจำกส้ินปี 2557 เป็นจ ำนวน 5.08 ลำ้นบำท คิดเป็นสัดส่วนร้อยละ 
0.36  เน่ืองจำกส่วนไดเ้สียท่ีไม่มีอ  ำนำจควบคุมติดลบเพิ่มข้ึนจำก 1.53 ลำ้นบำท ณ 31 ธนัวำคม 2557 เป็น 2.24 ลำ้นบำท ณ 
วนัที่ 30 มิ.ย. 2558 
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วิเคราะห์สภาพคล่อง 

 กระแสเงินสดจำกกิจกรรมด ำเนินงำน 
บริษทัฯ มีเงินสดสุทธิไดม้ำจำก(ใชไ้ปใน) กิจกรรมด ำเนินงำน ส ำหรับปีบญัชีส้ินสุดวนัท่ี 31 ธนัวำคม 2555 31 

ธนัวำคม 2556 และ 31 ธนัวำคม 2557 เท่ำกบั 5.95 ลำ้นบำท 342.44 ลำ้นบำท และ 353.35 ลำ้นบำท ตำมล ำดบั โดยมีก  ำไร
จำกกำรด ำเนินงำนก่อนกำรเปลี่ยนแปลงในสินทรัพยแ์ละหน้ีสินด ำเนินงำนเท่ำกบั 132.55 ลำ้นบำท 304.47 ลำ้นบำท และ 
396.85 ลำ้นบำท ตำมล ำดบั ทั้งน้ีจะเห็นว่ำบริษทัฯ จะมีสภำพคล่องจำกกำรด ำเนินงำนและมีเงินสดสุทธิจำกกิจกรรม
ด ำเนินงำน 

ส ำหรับบญัชีส้ินสุดวนัท่ี 30 มิถุนำยน 2558 บริษทัฯมีเงินสดสุทธิไดม้ำจำก(ใชไ้ปใน) กิจกรรมด ำเนินงำนเท่ำกบั 
134.24 ลำ้นบำท เพิ่มข้ึน 15.56ลำ้นบำทจำกช่วงเดียวกนัในปี 2557  
 

 กระแสเงินสดจำกกิจกรรมกำรลงทุน 
บริษทัฯ มีเงินสดสุทธิไดม้ำจำก(ใชไ้ปใน) กิจกรรมลงทุน ส ำหรับปีส้ินสุดวนัท่ี 31 ธนัวำคม 2555 31 ธนัวำคม 

2556 และ 31 ธนัวำคม 2557 เท่ำกบั (859.78) ลำ้นบำท (458.55) ลำ้นบำท และ (717.35) ลำ้นบำทตำมล ำดบั จำกเงินสดสุทธิ
(ใชไ้ป) จำกกำรกิจกรรมลงทุนในระหว่ำงปี 2555 ถึง 2557 เน่ืองจำกบริษทัฯ มีกำรลงทุนในกำรในกำรก่อสร้ำงโรงไฟฟ้ำ
พลงังำนแสงอำทิตย ์ที่ อ  ำเภอบ่อพลอย จงัหวดักำญจนบุรี ซ่ึงสร้ำงแลว้เสร็จเม่ือเดือนตุลำคม 2555 ขนำดก ำลงักำรผลิต 10 
เมกะวตัต ์ จ ำนวนเงิน 770.00 ลำ้นบำท และในปี 2556 ถึง เดือนกุมภำพนัธ์ 2557 บริษทัฯ ไดมี้กำรก่อสร้ำงโรงไฟฟ้ำ
พลงังำนแสงอำทิตย ์ ที่ต  ำบลวงัขอนขวำ้ง อ  ำเภอโคกส ำโรง จงัหวดัลพบุรี ขนำดก ำลงักำรผลิต 5 เมกะวตัต ์ จ ำนวนเงิน 
550.00 ลำ้นบำท และก่อสร้ำงโครงกำรผลิตไฟฟ้ำพลงังำนแสดงอำทิตยท่ี์ติดตั้งบนหลงัคำ จ ำนวน 1,078 กิโลวตัต์ จ  ำนวน 
56.83 ลำ้นบำท 

ส ำหรับบญัชีส้ินสุดวนัท่ี 30 มิถุนำยน 2558 บริษทัฯมีเงินสดสุทธิไดม้ำจำก(ใชไ้ปใน) กิจกรรมลงทุนเท่ำกบั 
131.81 ลำ้นบำท เทียบกบัช่วงเดียวกนัของปี 2557 ที่ (497.12) ลำ้นบำท เน่ืองจำกในช่วงเดียวกนัของปี 2557 บริษทัฯมีเงิน
สดจ่ำยซ้ือเงินลงทุนในบริษทัยอ่ยเท่ำกบั (137.06) ลำ้นบำทและในปี 2558 บริษทัฯมีเงินสดรับจำกกำรจ ำหน่ำยเงินลงทุน
ชัว่ครำวเพิ่มข้ึนเท่ำกบั 242.82 ลำ้นบำท และมีเงินจ่ำยเพื่อซ้ือสินทรัพยถ์ำวรลดลงเท่ำกบั 135.21 ลำ้นบำท 
 

 กระแสเงินสดจำกกิจกรรมหำเงิน 
บริษทัฯ มีเงินสดสุทธิไดม้ำจำก(ใชไ้ปใน) กิจกรรมจดัหำเงิน ส ำหรับปีส้ินสุดวนัท่ี 31 ธนัวำคม 2555 31 ธนัวำคม 

2556 และ 31 ธนัวำคม 2557 เท่ำกบั 855.93 ลำ้นบำท 123.20 ลำ้นบำท และ 388.90 ลำ้นบำท ตำมล ำดบั ตำมที่บริษทัฯ มี
นโยบำยในกำรจ่ำยเงินปันผลในอตัรำไม่ต่ำกว่ำร้อยละ 50 ของก ำไรสุทธิหลงัหกัภำษี ดงันั้นในปี 2555 ถึง 2557 บริษทัฯ ได้
จ่ำยเงินปันผล จ ำนวนเงิน 51.74 ลำ้นบำท 61.91 ลำ้นบำท และ 166.02 ลำ้นบำทตำมล ำดบั และบริษทัฯ ไดกู้ย้มืเงินระยะยำว
จำกสถำบนักำรเงินเพื่อใชใ้นกำรก่อสร้ำงโรงไฟฟ้ำพลงังำนแสงอำทิตย ์ที่ต  ำบลบ่อพลอย จงัหวดักำญจนบุรี ขนำดก ำลงักำร
ผลิต 10 เมกะวตัต ์ จ ำนวนเงิน 735.23 ลำ้นบำท และบริษทัฯ ไดล้งทุนในกำรก่อสร้ำงโรงไฟฟ้ำพลงังำนแสงอำทิตย ์ ที่ 
อ  ำเภอโคกสำโรง จงัหวดัลพบุรี ขนำดก ำลงักำรผลิต 5 เมกะวตัต ์จ ำนวนเงิน 414.00 ลำ้นบำท 

ส ำหรับบญัชีส้ินสุดวนัท่ี 30 มิถุนำยน 2558 บริษทัฯมีเงินสดสุทธิไดม้ำจำก(ใชไ้ปใน) กิจกรรมหำเงินเท่ำกบั 
(200.17) ลำ้นบำท เทียบกบัช่วงเดียวกนัของปี 2557 เท่ำกบั 381.04 ลำ้นบำท เน่ืองจำกในช่วงเดียวกนัของปี 2557 บริษทัฯมี
เงินสดรับจำกเงินกูย้มืระยะยำวจำกสถำบนักำรเงินเท่ำกบั 414.00 ลำ้นบำท 
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อัตราส่วนทางการเงินที่ส าคญั 

 อตัรำส่วนสภำพคล่อง 
อตัรำส่วนสภำพคล่องของบริษทัฯ ณ วนัที่ 31 ธนัวำคม 2555 31 ธนัวำคม 2556 และ 31 ธนัวำคม 2557 เท่ำกบั 

1.59 เท่ำ 0.75 เท่ำ และ 2.33 เท่ำ ตำมล ำดบั ทั้งน้ีท่ีผ่ำนมำบริษทัฯ มีสภำพคล่องอยูใ่นเกณฑดี์มำโดยตลอด แต่เน่ืองจำกในปี 
2555 ถึง ปี 2556 บริษทัฯ ไดมี้กำรลงทุนในโครงกำรโรงไฟฟ้ำ 2 โครงกำร รวมก ำลงักำรผลิต 15 เมกะวตัต ์ และไดมี้กำร
กูย้มืระยะสั้นเงินจำกสถำบนักำรเงิน และเงินกูย้มืจำกสถำบนักำรเงินท่ีถึงก  ำหนดช ำระภำยใน 1 ปี ส่งผลใหบ้ริษทัฯ มีสภำพ
คล่องท่ีลดลง แต่บริษทัฯ ยงัมีสภำพคล่องในกำรใชเ้งินหมุนเวียนเพื่อด ำเนินงำน และปัจจุบนั โรงไฟฟ้ำที่บ่อพลอย ก  ำลงั
กำรผลิต 10 เมกะวตัต ์ สำมำรถผลิตไฟฟ้ำเพื่อจ ำหน่ำยใหก้บักำรไฟฟ้ำส่วนภูมิภำค แลว้เม่ือวนัที่ 15 ตุลำคม 2555 และ
โรงไฟฟ้ำที่ลพบุรี ก  ำลงักำรผลิต 5 เมกะวตัต ์เร่ิมจ ำหน่ำยไฟฟ้ำแลว้เม่ือวนัท่ี 4 กุมภำพนัธ์ 2557 ดงันั้น บริษทัฯ จึงมีเงินสด
เพื่อใชใ้นกำรผ่อนช ำระหน้ีสถำบนักำรเงินและมีเงินสดจำกกำรด ำเนินงำนเพิ่มข้ึน 

อตัรำส่วนเงินสดเม่ือวนัที่ 30 มิถุนำยน 2558 ของบริษทัฯลดลงจำก 1.3 เท่ำในส้ินปี 2557 เป็น 0.92 เท่ำ เน่ืองจำก
บริษทัฯมีเงินลงทุนชัว่ครำวลดลงจำก 326.41 ลำ้นบำทเป็น 167.96 ลำ้นบำท แต่มีเงินสดและรำยกำรเทียบเท่ำเงินสดเพิ่มข้ึน
จำก 49.38 ลำ้นบำทเป็น 115.51 ลำ้นบำท ในส่วนของอตัรำส่วนสภำพคล่องหมุนเร็วเม่ือวนัที่ 30 มิถุนำยน 2558 ของ
บริษทัฯลดลงจำก 2.08 เท่ำเป็น 1.92 เท่ำ เม่ือเทียบกบัวนัที่ 31 ธนัวำคม 2558 เน่ืองจำกบริษทัฯมีสินทรัพยห์มุนเวียนลดลง
จำก 674.46 ลำ้นบำท เป็น 656.99 ลำ้นบำท และหน้ีสินหมุนเวียนเพิ่มข้ึนจำก 289.17 ลำ้นบำทเป็น 307.64 ลำ้นบำท 
 

 อตัรำส่วนควำมสำมำรถในกำรท ำก  ำไร 
จำกผลกำรด ำเนินงำนที่ผ่ำนมำจะเห็นไดว้่ำบริษทัฯ มีผลกำรประกอบกำรและควำมสำมำรถในกำรท ำก  ำไรที่อยูใ่น

เกณฑท์ี่ดี โดยส ำหรับรอบบญัชีปี 2555 2556 และ 2557 บริษทัฯ มีอตัรำก  ำไรขั้นตน้ เท่ำกบั ร้อยละ 21.08 ร้อยละ 36.20 
และร้อยละ 43.06 ตำมล ำดบั และอตัรำก ำไรสุทธิเท่ำกบั ร้อยละ 10.14 ร้อยละ 20.88 และร้อยละ 26.01 ทั้งน้ีสำเหตุท่ีอตัรำ
ก  ำไรเพิ่มข้ึนเน่ืองจำก บริษทัยอ่ยเร่ิมมีก  ำไรจำกกำรผลิตไฟฟ้ำโรงงำนบ่อพลอย ขนำดก ำลงักำรผลิต 10 เมกะวตัต ์ โดยเร่ิม
จ ำหน่ำยไฟฟ้ำเม่ือวนัที ่15 ตุลำคม 2555 และโรงไฟฟ้ำลพบุรี ขนำดก ำลงักำรผลิต 5 เมกะวตัต ์เร่ิมจ ำหน่ำยไฟฟ้ำเม่ือวนัท่ี 4 
กุมภำพนัธ์ 2557 ในปี 2556 บริษทัฯ มีก  ำไรจำกธุรกิจโรงไฟฟ้ำจ ำนวนเงิน 59.61 ลำ้นบำท และในปี 2557 มีก  ำไรจ ำนวน
เงิน 153.09 ลำ้นบำท 

ส ำหรับรอบบญัชี 6 เดือนของปี 2558 และ 2557 บริษทัมีอตัรำก  ำไรขั้นตน้เท่ำกบัร้อยละ 44.62 และร้อยละ 43.33 
ตำมล ำดบั และอตัรำก ำไรสุธทิเท่ำกบัร้อยละ 29.22 และร้อยละ 27.99 ตำมล ำดบั 
 

 อตัรำส่วนแสดงประสิทธิภำพในกำรด ำเนินงำน 
จำกผลประกอบกำรในช่วงที่ผ่ำนมำเน่ืองจำกบริษทัฯ มีกำรลงทุนเพิ่มในส่วนของธุรกิจโรงไฟฟ้ำ ในส่วนของ มี

สินทรัพยถ์ำวรท่ีเพิ่มข้ึน ส่งผลใหอ้ตัรำส่วนแสดงประสิทธิภำพในกำรด ำเนินงำน ไดแ้ก่ อตัรำตอบแทนจำกสินทรัพย ์อตัรำ
ตอบแทนจำกสินทรัพยถำวร และอตัรำหมุนเวียนของสินทรัพยล์ดลง โดยส ำหรับรอบบญัชีปี 2555 2556 และ 2557 บริษทัฯ 
มีอตัรำตอบแทนจำกสินทรัพยเ์ท่ำกบั ร้อยละ 5.18 ร้อยละ 10.78 และร้อยละ 9.41 และอตัรำหมุนเวียนของสินทรัพยเ์ท่ำกบั 
0.53 เท่ำ 0.91 เท่ำ และ 0.37 เท่ำ ตำมล ำดบั ทั้งน้ีเน่ืองจำกกำรเพิ่มของสินทรัพยถ์ำวรในส่วนของโรงไฟฟ้ำพลงังำน
แสงอำทิตย ์และผลกำรด ำเนินงำนของส่วนธุรกิจโรงไฟฟ้ำท่ีเร่ิมมีรำยไดต้ั้งแต่วนัท่ี 15 ตุลำคม 2555 เป็นตน้มำ  

ส ำหรับรอบบญัชี 6 เดือนของปี 2558 บริษทัมีอตัรำตอบแทนจำกสินทรัพยแ์ละอตัรำหมุนเวียนของสินทรัพย์
เท่ำกบัร้อยละ 8.87 และ 0.34 เท่ำ ตำมล ำดบั 
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 อตัรำส่วนวิเครำะห์นโยบำยทำงกำรเงิน 
ธุรกิจส่ิงพิมพข์องบริษทัฯ สำมำรถสร้ำงกระแสเงินสดจำกกำรด ำเนินงำนในแต่ละปี ที่ผ่ำนมำจึงใชแ้หล่งท่ีมำของ

เงินทุนจำกก ำไรจำกกำรด ำเนินงำนไม่ไดใ้ชแ้หล่งเงินทุนจำกภำยนอก ยกเวน้กำรกูย้มืเงินระยะสั้นเพื่อเสริมสภำพคล่องใน
บำงช่วงเวลำ แต่เน่ืองจำกที่ในปี 2555 ถึง 2557 บริษทัฯ มีกำรลงทุนในธุรกิจโรงไฟฟ้ำ ก  ำลงักำรผลิต 15 เมกะวตัต ์ส่งผลให้
อตัรำส่วนหน้ีสินต่อทุนเพิ่มมำกข้ึน โดยส ำหรับรอบปีบญัชี 2555 2556 และ 2557 บริษทัฯ มีอตัรำส่วนหน้ีสินต่อทุนเท่ำกบั 
1.32 เท่ำ 1.44 เท่ำ และ 0.94 เท่ำ โดยสำเหตุหลกัท่ีหน้ีสินต่อทุนเพิ่มสูงข้ึนและลดลงในปี 2557 เป็นผลมำจำกกำรกูย้มืเงิน
จำกสถำบนักำรเงินเพื่อใชใ้นกำรก่อสร้ำงโรงไฟฟ้ำพลงังำนแสงอำทิตย ์ ซ่ึงเป็นหน้ีสินระยะยำว มีจ ำนวนเงิน 1,149.23 ลำ้น
บำท มีอตัรำดอกเบ้ีย THBFIX1M+2.50 เป็นกำรกูย้มืสินเช่ือเม่ือเดือนตุลำคม 2555 จ ำนวน 735.23 และเดือนมิถุนำยน 2557 
จ ำนวนเงิน 414.00 ลำ้นบำท ผ่อนชำระเป็นรำยเดือนเร่ิมผ่อนช ำระงวดแรกเดือนเมษำยน 2556 และเดือนมิถุนำยน 2557 
ตำมล ำดบั ณ วนัที่ 31 ธนัวำคม 2556 บริษทัฯ ยงัมีใบส ำคญัแสดงสิทธิท่ีจะซ้ือหุน้สำมญัจ ำนวน 119.47 หน่วย สำมำรถใช้
สิทธิซ้ือหุน้สำมญัได ้ 121.26 หุน้และถำ้มีผูม้ำใชสิ้ทธิซ้ือหุน้สำมญัทั้งหมด บริษทัฯ จะไดรั้บเงินจำกกำรเพิ่มทุนของหุน้
สำมญั จ ำนวนเงิน 274.78 ลำ้นบำท อยำ่งไรกดี็บริษทัฯ ไดมี้กำรวำงแผนในกำรบริหำรหน้ีสินซ่ึงจะไม่ส่งผลกระทบต่อโน
บำยทำงกำรเงินของบริษทัฯ 

ส ำหรับรอบบญัชี 6 เดือนของปี 2558 บริษทัมีอตัรำส่วนหน้ีสินต่อทุนเท่ำกบั 0.91 เท่ำ เน่ืองจำกเงินสดรับจำกเงิน
กูย้มืระยะยำวจำกสถำบนักำรเงินในงวด 6 เดือนของปี 2558 ลดลงเป็น 42.44 ลำ้นบำท เม่ือเทียบกบังวด 6 เดือนของปี 2557 
เท่ำกบั 414.00 ลำ้นบำท 
 
 



1 
 

เอกสารแนบ 2 
ข้อมูลโครงการโรงไฟฟ้า 5 โครงการ ทีป่ระเทศญี่ปุ่ น 

 

1. โครงการโรงไฟฟ้าเกยีวโต (Kyoto) 
 

1.1. สรุปโครงการ ท าเล ท่ีตั้ง 
 

ต าแหน่งท่ีตั้ง Kyotamba, Kyoto, Japan 
สถานะ เป็นเจา้ของ 
พ้ืนท่ี (ตร.ม.) 241,000 
ลกัษณะของพื้นท่ี ท่ีดินจดัสรร 
ระยะเวลาก่อสร้าง กมุภาพนัธ์ 2559 
คาดวา่จะเปิดด าเนินงานได ้ กรกฎาคม 2559 

 
แผนท่ีโครงการ 

 
 
 
 
 
 

 
 
 
 

รูปภาพสถานท่ีจริง 
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                               แบบแปลนแผงโซลาร์เซลล ์
 

1.2. แผงโซลาร์เซลล ์
โครงการโรงไฟฟ้าเกียวโต ไดย้ื่นแบบขอใชแ้ผงโซลาร์เซลลจ์ากผูผ้ลิต Hanwha Solar  รุ่น HSL60P6-PC-1-265 แบบ
ผลึก (polycrystalline) ขนาดก าลงัผลิตต่อแผงประมาณ 265 วตัต์ และมีขนาดแผงกวา้ง 1636 มิลลิเมตร ยาว 988 
มิลลิเมตร หนา 40 มิลลิเมตร น ้าหนกั 19±0.5 กิโลกรัม 
 
Characteristics HSL60P6-PC-1-265 
Rated Maximum Power at STC (W) 265 
Open Circuit Voltage (Voc/V) 38.3 
Maximum Power Voltage (Vmp/V) 31.1 
Short Circuit Current (Isc/A) 9.12 
Maximum Power Current (Imp/A) 8.53 
Module Efficiency [%] 15.9 
Power Tolerance (W) - 
Temperature Coefficient of Isc (aIsc) +0.055% / °C 
Temperature Coefficient of Voc (βVoc) -0.31% / °C 
Temperature Coefficient of Pmax (yPmp) -0.41% / °C 
STC -  
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1.3. เคร่ืองแปลงไฟฟ้า 
ในส่วนของเคร่ืองแปลงไฟฟ้าทางโครงการ Kyoto ไดย้ื่นแบบขอใชเ้คร่ืองแปลงไฟฟ้ายี่หอ้ Toshiba Mitsubishi-
Electric Industrial System Corporation (TMEIC) รุ่น PVL-L0500E ท่ีมี input DC สูงสุด 1000V และ Output AC 
สูงสุดท่ี 500kW 
 
Characteristics TMEIC PVL-L0500E 

Input (DC) 
Maximum DC Volatage 1000V 
MPPT Operating Range 450~950V 
Maximum DC Current 1155A 
Maximum DC Power 600kW 
Output (AC) 
Nominal AC output power 500kW 
Nominal AC Frequency 50/60Hz 
Nominal AC Voltage 300V 3-phases, 3-wire system 
Maximum efficiency/ 
Nominal Efficiency (@100% output) 

98.5% 
98.3% 

 
1.4. สญัญาซ้ือขายท่ีดิน 
คูส่ญัญา บริษทั Alternative Energy  Kabushiki Kaisha จ ากดั และ 

บริษทั Godo Kaisha Green Energy จ ากดั โดยจ่ายเงินใหแ้ก่บริษทั TTS 
ซ่ึงเป็นเจา้ของท่ีดิน 

วนัท่ีท าสญัญา วนัท่ี 11 กนัยายน 2558 
วนัท่ีส่งมอบ (Execution Date) วนัท่ี 14 กนัยายน 2558 
รายละเอียดสญัญา ราคาซ้ือขายรวมเท่ากบั 750 ลา้นเยน(ไม่รวมภาษี) หรือ 225.75 ลา้นบาท

โดยมรีายละเอียด ดงัน้ี 
- มูลคา่ท่ีดินเท่ากบั 100 ลา้นเยน(ไม่รวมภาษี) หรือ 30.1 ลา้นบาท 
- การรับโอนสิทธ์ิบนใบอนุญาตขายไฟฟ้ารวมค่าเช่ือมต่อสายส่งเท่ากบั 
550 ลา้นบาทหรือ 165.55 ลา้นบาท 
- การพฒันาโครงการเท่ากบั 100 ลา้นเยนหรือ 30.1 ลา้นบาท 

 
1.5. สญัญาก่อสร้างโรงไฟฟ้า (EPC) 

 เป็นขอ้มูลจากใบเสนอราคา ยงัไม่มีสญัญาวา่จา้งก่อสร้าง 
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1.6. METI Approval 
วนัท่ีออกใบอนุญาต 4 มีนาคม 2558 
ประเภทอุปกรณ์ผลิตกระแสไฟฟ้า A: อุปกรณ์ผลิตกระแสไฟฟ้าจากแสงอาทิตย ์(มากกว่า 

10KW) 
ช่ือโรงไฟฟ้า สถานีผลิตไฟฟ้าเกียวโตมิสึโฮะโซลาร์ปาร์ก 
ท่ีต ั้งโรงไฟฟ้า เลขท่ี 11-1 อิวากิฮตัตาจิริ ต. เคียวตมับะ ก่ิงอ าเภอฟูนาอิ 

จ.เกียวโต 
ช่ือผูป้ระกอบการผูผ้ลิตกระแสไฟฟ้า บริษทั Work Estate จ ากดั 
หมายเลข ID ของอปุกรณ์ A894478E26 
ก าลงัการผลิตไฟฟ้า 9999.0 KW 
อตัรารับซ้ือไฟฟ้าแบบ feed-in tariff (FIT)  32 Yen/kWh 
ระยะเวลาใบอนุญาต 20 ปี 

 
1.7. รายละเอียดแจง้ยนืยนัการต่อไฟเขา้ระบบ (Grid Connection) 

คูส่ญัญา บริษทั Kabushiki Kaisha TTS Planning จ ากดั และ 
บริษทั Kansai Electric Power จ ากดั  

วนัท่ีลงนามในสญัญา 9 มีนาคม 2558 
มูลคา่การก่อสร้าง 29.61 ลา้นเยน (รวมภาษี) 
ระยะเวลาในการก่อสร้าง 12 เดือน 
 

1.8. ความเขม้ขน้ของแสงอาทิตย ์
เดือน ความเขม้แสงอาทิตยเ์ฉล่ียในแต่ละเดือน  

(กิโลวตัต/์ชัว่โมง/ตารางเมตร) 
มกราคม 65.9 
กมุภาพนัธ์ 73.7 
มีนาคม 104.4 
เมษายน 129.5 
พฤษภาคม 140.0 
มิถนุายน 126.6 
กรกฎาคม 132.1 
สิงหาคม 145.4 
กนัยายน 110.3 
ตุลาคม 95.6 
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เดือน ความเขม้แสงอาทิตยเ์ฉล่ียในแต่ละเดือน  
(กิโลวตัต/์ชัว่โมง/ตารางเมตร) 

พฤศจิกายน 69.1 
ธนัวาคม 59.3 

รวม 1,251.9 
ท่ีมา: องคก์รเพ่ือพฒันาพลงังานรูปแบบใหม่และเทคโนโลยีทางอุตสาหกรรม (New Energy and Industrial Technology Development 
Organization: NEDO) ประเทศญ่ีปุ่ น 
 

1.9. ขอ้มลูอตัราแสงแดดจากโปรแกรมจ าลองสถานการณ์ PVsyst Software (www.pvsyst.com) 

 
 
โปรแกรม PVSYST เป็นโปรแกรมส าหรับการออกแบบโรงไฟฟ้าพลงัแสงอาทิตยท่ี์ไดรั้บการยอมรับและใชก้นั

กวา้งขวางท่ีสุดในวงการพลงังานแสงอาทิตย ์ ตวัโปรแกรมมีการupdate อยูต่ลอดมาซ่ึงปัจจุบนัversion ท่ีใชอ้ยูไ่ดพ้ฒันา
จนถึง version ท่ี6แลว้ 

คา่ความเขม้ของแสงแดดไดจ้ากการเก็บขอ้มูลทางสถิติของสถาบนัต่างๆซ่ึงมีหลายสถาบนัทัว่โลก ซ่ึงสถาบนัท่ีไดรั้บ
การยอมรับในระดบัสากลไดแ้ก่ NASA , NEDO (The New Energy and Industrial Technology Development Organization 
: ซ่ึงเป็นองคก์รทางดา้นงานวจิยัดา้นอตุสาหกรรมและพลงังานท่ีใหญ่ท่ีสุดของประเทศญ่ีปุ่น) ส าหรับโครงการท่ีประเทศ
ญ่ีปุ่น บริษทัจะใชข้อ้มูลจากNEDO 

 
1.10. สรุปสญัญาซ้ือขายไฟฟ้า (PPA) 
จะท าสญัญา PPA เม่ือสร้างโรงไฟฟ้าเสร็จพร้อม COD 
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2. โครงการโรงไฟฟ้า Genbi 
 

2.1. สรุปโครงการ ท าเล ท่ีตั้ง 
ต าแหน่งท่ีตั้ง Ichinoseki, Iwate, Japan 
สถานะ เช่าซ้ือ 
พ้ืนท่ี (ตร.ม.) 218,912 
ลกัษณะของพื้นท่ี พ้ืนท่ีผสม และป่าไม ้
ระยะเวลาก่อสร้าง พฤษภาคม 2560 
คาดวา่จะเปิดด าเนินงานได ้ พฤษภาคม 2561 

 
แผนท่ีโครงการ 

 
 

 
 
 
 
 
 

 
 
 

                                                                                                 รูปภาพสถานท่ีจริง 
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                     แบบแปลนแผงโซลาร์เซลล ์
 

2.2. แผงโซลาร์เซลล ์
โครงการโรงไฟฟ้าเก็นบิ ไดย้ื่นแบบขอใชแ้ผงโซลาร์เซลล์จากผูผ้ลิต PREMIER SOLUTION  รุ่น PSCLP6 60-
260/3BB แบบผลึก (polycrystalline) ขนาดก าลงัผลิตต่อแผงประมาณ 265 วตัต ์และมีขนาดแผงกวา้ง 991 มิลลิเมตร 
ยาว 1650 มิลลิเมตร หนา 40 มิลลิเมตร น ้าหนกั 18.2 (approx) กิโลกรัม 
 

Characteristics PSCLP6 60-260/3BB 
Rated Maximum Power at STC (W) 260 
Open Circuit Voltage (Voc/V) 37.98 
Maximum Power Voltage (Vmp/V) 30.63 
Short Circuit Current (Isc/A) 8.98 
Maximum Power Current (Imp/A) 8.42 
Module Efficiency [%] 15.90 
Power Tolerance (W) -0~+5W 
Temperature Coefficient of Isc (aIsc) +0.058%/°C 
Temperature Coefficient of Voc (βVoc) -0.330%/°C  
Temperature Coefficient of Pmax (yPmp) -0.410%/°C  
STC Irradiance 1000 W/m2, Cell Temperature 25°C, Airmass 1.5 
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2.3. เคร่ืองแปลงไฟฟ้า 
 

ในส่วนของเคร่ืองแปลงไฟฟ้าทางโครงการเก็นบิ ไดย้ื่นแบบขอใชเ้คร่ืองแปลงไฟฟ้ายี่หอ้ Toshiba Mitsubishi-
Electric Industrial System Corporation (TMEIC) รุ่น PVL-L0500E ท่ีมี input DC สูงสุด 1000V และ Output AC 
สูงสุดท่ี 500kW 

Characteristics TMEIC PVL-L0500E 

Input (DC) 
Maximum DC Volatage 1000V 
MPPT Operating Range 450~950V 
Maximum DC Current 1155A 
Maximum DC Power 600kW 
Output (AC) 
Nominal AC output power 500kW 
Nominal AC Frequency 50/60Hz 
Nominal AC Voltage 300V 3-phases, 3-wire system 
Maximum efficiency/ 
Nominal Efficiency (@100% output) 

98.5% 
98.3% 

 
2.4. สญัญาเช่าท่ี  

คูส่ญัญา บริษทั อาร์มร็อค จ ากดั และ 
บริษทั ดรากอนฟิลด ์คุริฮาร่า จ ากดั 

วนัท่ีท าสญัญา วนัท่ี 22 กนัยายน 2557 
อายสุญัญา 22 ปี นบัตั้งแต่วนัท่ีท าสญัญา 
แปลงท่ีดินท่ีระบใุนสญัญาเช่า 48-2, 48-3, 75-1, 76-1, 77-1, 78, 79, 80, 81, 83, 117-1, 117-2, 

118 ซารุบานะ ต าบลเก็นบิ อ  าเภออิจิโนะเซกิ จงัหวดัอิวาเตะ 
ประเภทท่ีดิน พ้ืนท่ีผสม และป่าไม ้
ขนาดพ้ืนท่ี 218,912 ตร.ม. 
เงินมดัจ า 10 ลา้นเยน 
คา่เช่า 25 ลา้นเยนต่อปี 
 

2.5. สญัญาก่อสร้างโรงไฟฟ้า (EPC) 
อยูร่ะหวา่งการเจรจา 
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2.6  METI Approval 

วนัท่ีออกใบอนุญาต 28 มีนาคม 2557 
ประเภทอุปกรณ์ผลิตกระแสไฟฟ้า อุปกรณ์ผลิตกระแสไฟฟ้าจากแสงอาทิตย์ (มากกว่า 

10KW) 
ช่ือโรงไฟฟ้า โรงไฟฟ้า ดรากอนฟิลด ์อิจิโนะเซกิ 
ท่ีต ั้งโรงไฟฟ้า 77-1 , 79 , 83 , 117-1 ซารุปานะ เ ก็นบิโจ อิจิโนเซกิ 

จงัหวดัอิวาเตะ 
ช่ือผูป้ระกอบการผูผ้ลิตกระแสไฟฟ้า บริษทั ดรากอนฟิลด ์คุริฮาร่า จ ากดั 
หมายเลข ID ของอปุกรณ์ A654037B03 
ก าลงัการผลิตไฟฟ้า 10,000.0 KW 
อตัรารับซ้ือไฟฟ้าแบบ feed-in tariff (FIT)  36 Yen/kWh 
ระยะเวลาใบอนุญาต 20 ปี 
 

2.7. รายละเอียดแจง้ยนืยนัการต่อไฟเขา้ระบบ (Grid Connection) 
 

คูส่ญัญา บริษทั ดรากอนฟิลด ์คุริฮาร่า จ ากดั และบริษทั Tohoku Electric จ ากดั  
วนัท่ีลงนามในสญัญา 12 กนัยายน 2557 
มูลคา่การก่อสร้าง ประมาณ 294 ลา้นเยน (รวมภาษี) 
ระยะเวลาในการก่อสร้าง 29 เดือน 
 

2.8. ความเขม้ขน้ของแสงอาทิตย ์
เดือน ความเขม้แสงอาทิตยเ์ฉล่ียในแต่ละเดือน  

(กิโลวตัต/์ชัว่โมง/ตารางเมตร) 
มกราคม 65.9 
กมุภาพนัธ์ 79.3 
มีนาคม 115.4 
เมษายน 134 
พฤษภาคม 145.7 
มิถนุายน 125.7 
กรกฎาคม 117.4 
สิงหาคม 119.5 
กนัยายน 94 
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เดือน ความเขม้แสงอาทิตยเ์ฉล่ียในแต่ละเดือน  
(กิโลวตัต/์ชัว่โมง/ตารางเมตร) 

ตุลาคม 91.6 
พฤศจิกายน 66.5 
ธนัวาคม 58.2 

รวม 1,213.1 
ท่ีมา: องคก์รเพ่ือพฒันาพลงังานรูปแบบใหม่และเทคโนโลยีทางอุตสาหกรรม (New Energy and Industrial Technology Development 
Organization: NEDO) ประเทศญ่ีปุ่ น 

 
2.9. ขอ้มลูอตัราแสงแดดจากโปรแกรมจ าลองสถานการณ์ PVsyst Software (www.pvsyst.com) 

 
โปรแกรม PVSYST เป็นโปรแกรมส าหรับการออกแบบโรงไฟฟ้าพลงัแสงอาทิตยท่ี์ไดรั้บการยอมรับและใชก้นั

กวา้งขวางท่ีสุดในวงการพลงังานแสงอาทิตย ์ ตวัโปรแกรมมีการupdate อยูต่ลอดมาซ่ึงปัจจุบนัversion ท่ีใชอ้ยูไ่ดพ้ฒันา
จนถึง version ท่ี6แลว้ 

คา่ความเขม้ของแสงแดดไดจ้ากการเก็บขอ้มูลทางสถิติของสถาบนัต่างๆซ่ึงมีหลายสถาบนัทัว่โลก ซ่ึงสถาบนัท่ีไดรั้บ
การยอมรับในระดบัสากลไดแ้ก่ NASA , NEDO (The New Energy and Industrial Technology Development Organization 
: ซ่ึงเป็นองคก์รทางดา้นงานวจิยัดา้นอตุสาหกรรมและพลงังานท่ีใหญ่ท่ีสุดของประเทศญ่ีปุ่น) ส าหรับโครงการท่ีประเทศ
ญ่ีปุ่น บริษทัจะใชข้อ้มูลจากNEDO 

 
2.10. สรุปสญัญาซ้ือขายไฟฟ้า (PPA) 
จะท าสญัญา PPA เม่ือสร้างโรงไฟฟ้าเสร็จพร้อม COD 
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3. โครงการโรงไฟฟ้า Shirakata 1 
 
3.1. สรุปโครงการ ท าเล ท่ีตั้ง 

ต าแหน่งท่ีตั้ง Fukui, Fukui, Japan 
สถานะ เช่าซ้ือ 
พ้ืนท่ี (ตร.ม.) 20,929 
ลกัษณะของพื้นท่ี พ้ืนท่ีผสม 

 
แผนท่ีโครงการ 

 
 
 
 
 
 
 
 
 

 
 
 
 

                รูปภาพสถานท่ีจริง 
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                                  แบบแปลนแผงโซลาร์เซลล ์

 
3.2. แผงโซลาร์เซลล ์

โครงการโรงไฟฟ้า Shirakata 1 ไดย้ื่นแบบขอใชแ้ผงโซลาร์เซลลจ์ากผูผ้ลิต JA SOLAR  รุ่น JAP 60-260/3BB แบบ
ผลึก (polycrystalline) ขนาดก าลงัผลิตต่อแผงประมาณ 260 วตัต ์และมีขนาดแผงกวา้ง 1650 มิลลิเมตร ยาว 991 
มิลลิเมตร หนา 40 มิลลิเมตร น ้าหนกั 18.2 กิโลกรัม 
Characteristics JAP6-60-260/3BB 
Rated Maximum Power at STC (W) 260 
Open Circuit Voltage (Voc/V) 37.98 
Maximum Power Voltage (Vmp/V) 30.63 
Short Circuit Current (Isc/A) 9.04 
Maximum Power Current (Imp/A) 8.49 
Module Efficiency [%] 15.90 
Power Tolerance (W) -0~+5W 
Temperature Coefficient of Isc (aIsc) +0.058% / °C 
Temperature Coefficient of Voc (βVoc) -0.330% / °C 
Temperature Coefficient of Pmax (yPmp) -0.410% / °C 
STC Irradiance 1000 W/m2, Cell Temperature 25°C, Airmass 1.5  
 

3.3. เคร่ืองแปลงไฟฟ้า 
ในส่วนของเคร่ืองแปลงไฟฟ้าทางโครงการ Shirakata 1 ไดย้ื่นแบบขอใชเ้คร่ืองแปลงไฟฟ้ายี่หอ้ Schneider รุ่น XC 
680 ท่ีม ีinput DC สูงสุด 1000 V และ Output AC สูงสุดท่ี 680 kW 
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Characteristics XC 680 

Input (DC) 
Maximum DC Volatage 1000 V 
MPPT Operating Range 550-800 V (at PF=1) 
Maximum DC Current 1280 A 
Maximum DC Power - 
Output (AC) 
Nominal AC output power 680 kVA 
Nominal AC Frequency 50 / 60 Hz 
Nominal AC Voltage 380 V 
Maximum efficiency/ 
Nominal Efficiency (@100% output) 

98.9%98.6% 

 
3.4. สญัญาเช่าท่ีดิน 
มีทั้งส้ิน 7 คูส่ญัญา 

คูส่ญัญา 1 นายยาสึโยชิ โนงูจิ(ผูก้  าหนดสิทธิ) และ 
บริษทั เอวะ เมกะ จ ากดั 

วนัท่ีท าสญัญา 2 สิงหาคม 2558 
อายสุญัญา 21 ปีนบัตั้งแต่วนัท่ีเร่ิมก่อสร้าง 
คา่เช่าท่ี ช าระเงินเท่ากบั 253,429 เยน(รวมภาษี)ต่อปี โดยตอ้งช าระค่าท่ีดินปีถดัไปภายในวนั

ส้ินเดือนมีนาคมของทุกปีโดยผูท้รงสิทธิตอ้งฝากเงินประกนัเท่ากบัค่าท่ีจ านวน 4 ปีไว ้
กบัผูก้  าหนดทรงสิทธิเพ่ือเป็นหลกัประกนัคา่ท่ี และคา่เสียหายจากการลา่ชา้ 

 
คูส่ญัญา 2 นายโทชิโอะ โคเมยะ(ผูก้  าหนดสิทธิ) และ 

บริษทั เอวะ เมกะ จ ากดั 
วนัท่ีท าสญัญา 2 สิงหาคม 2558 
อายสุญัญา 21 ปีนบัตั้งแต่วนัท่ีเร่ิมก่อสร้าง 
คา่เช่าท่ี ช าระคา่เช่าท่ีเท่ากบั 325,907 เยน(รวมภาษี) ต่อปี โดยตอ้งช าระค่าท่ีดินปีถดัไปภายใน

วนัส้ินเดือนมีนาคมของทกุปีโดยผูท้รงสิทธิตอ้งฝากเงินประกนัเท่ากบัค่าท่ีจ านวน 4 ปี
ไวก้บัผูก้  าหนดทรงสิทธิเพือ่เป็นหลกัประกนัคา่ท่ี และคา่เสียหายจากการล่าชา้ 
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คูส่ญัญา 3 นายคอิิจิ มาสะซาเนะ(ผูก้  าหนดสิทธิ) และ 
บริษทั เอวะ เมกะ จ ากดั 

วนัท่ีท าสญัญา 2 สิงหาคม 2558 
อายสุญัญา 21 ปีนบัตั้งแต่วนัท่ีเร่ิมก่อสร้าง 
คา่เช่าท่ี ช าระคา่เช่าท่ีเท่ากบั 874,094 เยน(รวมภาษี) ต่อปี โดยตอ้งช าระค่าท่ีดินปีถดัไปภายใน

วนัส้ินเดือนมีนาคมของทกุปีโดยผูท้รงสิทธิตอ้งฝากเงินประกนัเท่ากบัค่าท่ีจ านวน 4 ปี
ไวก้บัผูก้  าหนดทรงสิทธิเพือ่เป็นหลกัประกนัคา่ท่ี และคา่เสียหายจากการล่าชา้ 

 
คูส่ญัญา 4 นาง/นางสาว มิโกะ มาสะซาเนะ(ผูก้  าหนดสิทธิ) และ 

บริษทั เอวะ เมกะ จ ากดั 
วนัท่ีท าสญัญา 2 สิงหาคม 2558 
อายสุญัญา 21 ปีนบัตั้งแต่วนัท่ีเร่ิมก่อสร้าง 
คา่เช่าท่ี ช าระคา่เช่าท่ีเท่ากบั 424,564 เยน(รวมภาษี) ต่อปี โดยตอ้งช าระค่าท่ีดินปีถดัไปภายใน

วนัส้ินเดือนมีนาคมของทุกปีโดยผูท้รงสิทธิตอ้งฝากเงินประกนัเท่ากบัค่าท่ีจ านวน 4 ปี
ไวก้บัผูก้  าหนดทรงสิทธิเพือ่เป็นหลกัประกนัคา่ท่ี และคา่เสียหายจากการล่าชา้ 

 
คูส่ญัญา 5 นาง/นางสาว เอซึโกะ นิชิกจิุ (ผูก้  าหนดสิทธิ) และ 

บริษทั เอวะ เมกะ จ ากดั 
วนัท่ีท าสญัญา 2 สิงหาคม 2558 
อายสุญัญา 21 ปีนบัตั้งแต่วนัท่ีเร่ิมก่อสร้าง 
คา่เช่าท่ี ช าระคา่เช่าท่ีเท่ากบั 259,489 เยน(รวมภาษี) ต่อปี โดยตอ้งช าระค่าท่ีดินปีถดัไปภายใน

วนัส้ินเดือนมีนาคมของทุกปีโดยผูท้รงสิทธิตอ้งฝากเงินประกนัเท่ากบัค่าท่ีจ านวน 4 ปี
ไวก้บัผูก้  าหนดทรงสิทธิเพือ่เป็นหลกัประกนัคา่ท่ี และคา่เสียหายจากการล่าชา้ 

 

คูส่ญัญา 6 นาง/นางสาวมิโยโกะ ซูซุกิ (ผูก้  าหนดสิทธิ) และ 
บริษทั เอวะ เมกะ จ ากดั 

วนัท่ีท าสญัญา 2 สิงหาคม 2558 
อายสุญัญา 21 ปีนบัตั้งแต่วนัท่ีเร่ิมก่อสร้าง 
คา่เช่าท่ี ช าระคา่เช่าท่ีเท่ากบั 315,605 เยน(รวมภาษี) ต่อปี โดยตอ้งช าระค่าท่ีดินปีถดัไปภายในวนั

ส้ินเดือนมีนาคมของทุกปีโดยผูท้รงสิทธิตอ้งฝากเงินประกนัเท่ากบัค่าท่ีจ านวน 4 ปีไวก้บั
ผูก้  าหนดทรงสิทธิเพือ่เป็นหลกัประกนัคา่ท่ี และคา่เสียหายจากการล่าชา้ 
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คูส่ญัญา 7 องคก์รบริหารหมู่บา้นชิรากาตะ(ผูก้  าหนดสิทธิ) และบริษทั เอวะ เมกะ จ  ากดั 
วนัท่ีท าสญัญา 2 สิงหาคม 2558 
อายสุญัญา 21 ปีนบัตั้งแต่วนัท่ีเร่ิมก่อสร้าง 
คา่เช่าท่ี ช าระคา่เช่าท่ีเท่ากบั 83,507 เยน(รวมภาษี) ต่อปี โดยตอ้งช าระค่าท่ีดินปีถดัไปภายในวนัส้ิน

เดือนมีนาคมของทุกปีโดยผูท้รงสิทธิต้องฝากเงินประกันเท่ากับค่าท่ีจ านวน 4 ปีไวก้ับผู ้
ก าหนดทรงสิทธิเพือ่เป็นหลกัประกนัคา่ท่ี และคา่เสียหายจากการล่าชา้ 

บริษทั เอวะ เมกะ จ ากดั   ตั้งข้ึนเม่ือ 27 ตุลาคม พ.ศ. 2557 ดว้ยทนุจดทะเบียน 300,000 เยน  
ประธานกรรมการช่ือ นายโคจิ  วาตานาเบะ ด าเนินธุรกิจดา้นการจดัการและบริหารโรงไฟฟ้าพลงังานธรรมชาติ 
 

3.5. สญัญาก่อสร้างโรงไฟฟ้า (EPC) 
อยูร่ะหวา่งการเจรจา 

 
3.6. METI Approval 

วนัท่ีออกใบอนุญาต 26 มีนาคม 2558 
ประเภทอุปกรณ์ผลิตกระแสไฟฟ้า อุปกรณ์ผลิตกระแสไฟฟ้าจากแสงอาทิตย์ (มากกว่า 

10KW) 
ช่ือโรงไฟฟ้า สถานีผลิตไฟฟ้าพลงังานแสงอาทิตย ์เอวะชิรากาตะ 
ท่ีต ั้งโรงไฟฟ้า เลขท่ี 1-6 หมู ่35 ต าบลชิรากาตะ อ าเภอฟกูอิุ จงัหวดัฟกูอิุ  
ช่ือผูป้ระกอบการผูผ้ลิตกระแสไฟฟ้า บริษทั เอวะ เมกกะ จ ากดั 
หมายเลข ID ของอปุกรณ์ A896236E18 
ก าลงัการผลิตไฟฟ้า 1728.4 KW 
อตัรารับซ้ือไฟฟ้าแบบ feed-in tariff (FIT)  32 Yen/kWh 
ระยะเวลาใบอนุญาต 20 ปี 
 

3.7. รายละเอียดแจง้ยนืยนัการต่อไฟเขา้ระบบ (Grid Connection) 
รอการตอบกลบั 
 

3.8. ความเขม้ขน้ของแสงอาทิตย ์
เดือน ความเขม้แสงอาทิตยเ์ฉล่ียในแต่ละเดือน  

(กิโลวตัต/์ชัว่โมง/ตารางเมตร) 
มกราคม 51 
กมุภาพนัธ์ 72.7 
มีนาคม 112.5 



16 
 

เดือน ความเขม้แสงอาทิตยเ์ฉล่ียในแต่ละเดือน  
(กิโลวตัต/์ชัว่โมง/ตารางเมตร) 

เมษายน 141.7 
พฤษภาคม 156.8 
มิถนุายน 139.9 
กรกฎาคม 147.3 
สิงหาคม 166.0 
กนัยายน 122.8 
ตุลาคม 103.5 

พฤศจิกายน 64.9 
ธนัวาคม 46.8 
รวม 1,326.0 

ท่ีมา: องคก์รเพ่ือพฒันาพลงังานรูปแบบใหม่และเทคโนโลยีทางอุตสาหกรรม (New Energy and Industrial Technology Development 
Organization: NEDO) ประเทศญ่ีปุ่ น 

 
3.9. ขอ้มลูอตัราแสงแดดจากโปรแกรมจ าลองสถานการณ์ PVsyst Software (www.pvsyst.com) 

 
 
 
 
 
 
 
 
 
 

โปรแกรม PVSYST เป็นโปรแกรมส าหรับการออกแบบโรงไฟฟ้าพลงัแสงอาทิตยท่ี์ไดรั้บการยอมรับและใชก้นั
กวา้งขวางท่ีสุดในวงการพลงังานแสงอาทิตย ์ ตวัโปรแกรมมีการupdate อยูต่ลอดมาซ่ึงปัจจุบนัversion ท่ีใชอ้ยูไ่ดพ้ฒันา
จนถึง version ท่ี 6 แลว้ 

คา่ความเขม้ของแสงแดดไดจ้ากการเก็บขอ้มูลทางสถิติของสถาบนัต่างๆซ่ึงมีหลายสถาบนัทัว่โลก ซ่ึงสถาบนัท่ีไดรั้บ
การยอมรับในระดบัสากลไดแ้ก่ NASA , NEDO (The New Energy and Industrial Technology Development Organization 
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: ซ่ึงเป็นองคก์รทางดา้นงานวจิยัดา้นอตุสาหกรรมและพลงังานท่ีใหญ่ท่ีสุดของประเทศญ่ีปุ่น) ส าหรับโครงการท่ีประเทศ
ญ่ีปุ่น บริษทัจะใชข้อ้มูลจากNEDO 

 
3.10. สรุปสญัญาซ้ือขายไฟฟ้า (PPA) 
จะท าสญัญา PPA เม่ือสร้างโรงไฟฟ้าเสร็จพร้อม COD 
 

4. โรงไฟฟ้า Shirakata 2 
 

4.1. สรุปโครงการ ท าเล ท่ีตั้ง 
 

ต าแหน่งท่ีตั้ง Fukui, Fukui, Japan 
สถานะ เช่าซ้ือ 
พ้ืนท่ี (ตร.ม.) 19,102 
ลกัษณะของพื้นท่ี พ้ืนท่ีผสม 

 
รูปภาพจากสถานท่ีจริง 

 

          
 
           
 
 
 
 
 
 



18 
 

 
 
 
 
 
 
 

แบบแปลนแผงโซลาร์เซลล ์
 

4.2. แผงโซลาร์เซลล ์
โครงการโรงไฟฟ้า Shirakata 2 ไดย้ืน่แบบขอใชแ้ผงโซลาร์เซลลจ์ากผูผ้ลิต JA SOLAR  รุ่น JAP 60-260/3BB แบบ
ผลึก (polycrystalline) ขนาดก าลงัผลิตตอ่แผงประมาณ 260 วตัต ์และมีขนาดแผงกวา้ง 1650 มิลลิเมตร ยาว 991 
มิลลิเมตร หนา 40 มิลลิเมตร น ้าหนกั 18.2 กิโลกรัม 
Characteristics JAP6-60-260/3BB 
Rated Maximum Power at STC (W) 260 
Open Circuit Voltage (Voc/V) 37.98 
Maximum Power Voltage (Vmp/V) 30.63 
Short Circuit Current (Isc/A) 9.04 
Maximum Power Current (Imp/A) 8.49 
Module Efficiency [%] 15.90 
Power Tolerance (W) -0~±5W 
Temperature Coefficient of Isc (aIsc) +0.058% / °C 
Temperature Coefficient of Voc (βVoc) -0.330% / °C 
Temperature Coefficient of Pmax (yPmp) -0.410% / °C 
STC Irradiance 1000 W/m2, Cell Temperature 25°C, Airmass 1.5  
 

4.3. เคร่ืองแปลงไฟฟ้า 
ในส่วนของเคร่ืองแปลงไฟฟ้าทางโครงการ Shirakata 2 ไดย้ื่นแบบขอใชเ้คร่ืองแปลงไฟฟ้ายี่หอ้ Schneider รุ่น XC 
680ท่ีม ีinput DC สูงสุด 1000 V และ Output AC สูงสุดท่ี 680 kW 
Characteristics XC 680 

Input (DC) 
Maximum DC Volatage 1000 V 
MPPT Operating Range 550-800 V (at PF=1) 
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Characteristics XC 680 
Maximum DC Current 1280 A 
Maximum DC Power - 
Output (AC) 
Nominal AC output power 680 kVA 
Nominal AC Frequency 50 / 60 Hz 
Nominal AC Voltage 380 V 
Maximum efficiency/ 
Nominal Efficiency (@100% output) 

98.9%98.6% 

 
4.4. สญัญาเช่าท่ีดิน 

มีทั้งส้ิน 12 คูส่ญัญา 
คูส่ญัญา 1 นาง/นางสาว เอซึโกะ นิชิกจิุ(ผูก้  าหนดสิทธิ) และ 

บริษทั เอวะ เมกะ จ ากดั 
วนัท่ีท าสญัญา 2 สิงหาคม 2558 
อายสุญัญา 21 ปีนบัตั้งแต่วนัท่ีเร่ิมก่อสร้าง 
คา่เช่าท่ี ช าระคา่เช่าท่ีเท่ากบั 451,591 เยน(รวมภาษี) ต่อปี โดยตอ้งช าระค่าท่ีดินปีถดัไปภายใน

วนัส้ินเดือนมีนาคมของทกุปีโดยผูท้รงสิทธิตอ้งฝากเงินประกนัเท่ากบัค่าท่ีจ านวน 4 ปี
ไวก้บัผูก้  าหนดทรงสิทธิเพือ่เป็นหลกัประกนัคา่ท่ี และคา่เสียหายจากการล่าชา้ 

 
คูส่ญัญา 2 นายโช วาตานาเบะ(ผูก้  าหนดสิทธิ) และ 

บริษทั เอวะ เมกะ จ ากดั 
วนัท่ีท าสญัญา 2 สิงหาคม 2558 
อายสุญัญา 21 ปีนบัตั้งแต่วนัท่ีเร่ิมก่อสร้าง 
คา่เช่าท่ี ช าระคา่เช่าท่ีเท่ากบั 141,683 เยน(รวมภาษี) ต่อปี โดยตอ้งช าระค่าท่ีดินปีถดัไปภายใน

วนัส้ินเดือนมีนาคมของทกุปีโดยผูท้รงสิทธิตอ้งฝากเงินประกนัเท่ากบัค่าท่ีจ านวน 4 ปี
ไวก้บัผูก้  าหนดทรงสิทธิเพือ่เป็นหลกัประกนัคา่ท่ี และคา่เสียหายจากการล่าชา้ 

 
คูส่ญัญา 3 นายโยชิมิ มตัซึชิตะ(ผูก้  าหนดสิทธิ) และ 

บริษทั เอวะ เมกะ จ ากดั 
วนัท่ีท าสญัญา 2 สิงหาคม 2558 
อายสุญัญา 21 ปีนบัตั้งแต่วนัท่ีเร่ิมก่อสร้าง 
คา่เช่าท่ี ช าระคา่เช่าท่ีเท่ากบั 256,217 เยน(รวมภาษี) ต่อปี โดยตอ้งช าระค่าท่ีดินปีถดัไปภายใน
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วนัส้ินเดือนมีนาคมของทกุปีโดยผูท้รงสิทธิตอ้งฝากเงินประกนัเท่ากบัค่าท่ีจ านวน 4 ปี
ไวก้บัผูก้  าหนดทรงสิทธิเพือ่เป็นหลกัประกนัคา่ท่ี และคา่เสียหายจากการล่าชา้ 

 
คูส่ญัญา 4 องคก์รบริหารหมู่บา้นชิรากาตะ(ผูก้  าหนดสิทธิ) และบริษทั เอวะ เมกะ จ  ากดั 
วนัท่ีท าสญัญา 2 สิงหาคม 2558 
อายสุญัญา 21 ปีนบัตั้งแต่วนัท่ีเร่ิมก่อสร้าง 
คา่เช่าท่ี ช าระคา่เช่าท่ีเท่ากบั 11,635 เยน(รวมภาษี) ต่อปี โดยตอ้งช าระค่าท่ีดินปีถดัไปภายใน

วนัส้ินเดือนมีนาคมของทกุปีโดยผูท้รงสิทธิตอ้งฝากเงินประกนัเท่ากบัค่าท่ีจ านวน 4 ปี
ไวก้บัผูก้  าหนดทรงสิทธิเพือ่เป็นหลกัประกนัคา่ท่ี และคา่เสียหายจากการล่าชา้ 

 
คูส่ญัญา 5 นายโทชิคาซึ มิตซึเดระ(ผูก้  าหนดสิทธิ) และ 

บริษทั เอวะ เมกะ จ ากดั 
วนัท่ีท าสญัญา 2 สิงหาคม 2558 
อายสุญัญา 21 ปีนบัตั้งแต่วนัท่ีเร่ิมก่อสร้าง 
คา่เช่าท่ี ช าระคา่เช่าท่ีเท่ากบั 121,200 เยน(รวมภาษี) ต่อปี โดยตอ้งช าระค่าท่ีดินปีถดัไปภายใน

วนัส้ินเดือนมีนาคมของทุกปีโดยผูท้รงสิทธิตอ้งฝากเงินประกนัเท่ากบัค่าท่ีจ านวน 4 ปี
ไวก้บัผูก้  าหนดทรงสิทธิเพือ่เป็นหลกัประกนัคา่ท่ี และคา่เสียหายจากการล่าชา้ 

 

คูส่ญัญา 6 นาง/นางสาว มิโกะ มาสะซาเนะ(ผูก้  าหนดสิทธิ) และ 
บริษทั เอวะ เมกะ จ ากดั 

วนัท่ีท าสญัญา 2 สิงหาคม 2558 
อายสุญัญา 21 ปีนบัตั้งแต่วนัท่ีเร่ิมก่อสร้าง 
คา่เช่าท่ี ช าระคา่เช่าท่ีเท่ากบั 242,400 เยน(รวมภาษี) ต่อปี โดยตอ้งช าระค่าท่ีดินปีถดัไปภายใน

วนัส้ินเดือนมีนาคมของทุกปีโดยผูท้รงสิทธิตอ้งฝากเงินประกนัเท่ากบัค่าท่ีจ านวน 4 ปี
ไวก้บัผูก้  าหนดทรงสิทธิเพือ่เป็นหลกัประกนัคา่ท่ี และคา่เสียหายจากการล่าชา้ 

 
คูส่ญัญา 7 นายฮิเดะยกิู ชิโมดะ(ผูก้  าหนดสิทธิ) และ 

บริษทั เอวะ เมกะ จ ากดั 
วนัท่ีท าสญัญา 2 สิงหาคม 2558 
อายสุญัญา 21 ปีนบัตั้งแต่วนัท่ีเร่ิมก่อสร้าง 
คา่เช่าท่ี ช าระคา่เช่าท่ีเท่ากบั 121,200 เยน(รวมภาษี) ต่อปี โดยตอ้งช าระค่าท่ีดินปีถดัไปภายในวนั

ส้ินเดือนมีนาคมของทุกปีโดยผูท้รงสิทธิตอ้งฝากเงินประกนัเท่ากบัค่าท่ีจ านวน 4 ปีไวก้บั
ผูก้  าหนดทรงสิทธิเพือ่เป็นหลกัประกนัคา่ท่ี และคา่เสียหายจากการล่าชา้ 
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คูส่ญัญา 8 นายโคอิจิ สุกิโมโตะ(ผูก้  าหนดสิทธิ) และ 

บริษทั เอวะ เมกะ จ ากดั 
วนัท่ีท าสญัญา 2 สิงหาคม 2558 
อายสุญัญา 21 ปีนบัตั้งแต่วนัท่ีเร่ิมก่อสร้าง 
คา่เช่าท่ี ช าระคา่เช่าท่ีเท่ากบั 121,200 เยน(รวมภาษี) ต่อปี โดยตอ้งช าระค่าท่ีดินปีถดัไปภายในวนั

ส้ินเดือนมีนาคมของทุกปีโดยผูท้รงสิทธิตอ้งฝากเงินประกนัเท่ากบัค่าท่ีจ านวน 4 ปีไวก้บั
ผูก้  าหนดทรงสิทธิเพือ่เป็นหลกัประกนัคา่ท่ี และคา่เสียหายจากการล่าชา้ 

 

คูส่ญัญา 9 นายโซจิ สุกิโมโตะ(ผูก้  าหนดสิทธิ) และ 
บริษทั เอวะ เมกะ จ ากดั 

วนัท่ีท าสญัญา 2 สิงหาคม 2558 
อายสุญัญา 21 ปีนบัตั้งแต่วนัท่ีเร่ิมก่อสร้าง 
คา่เช่าท่ี ช าระคา่เช่าท่ีเท่ากบั 121,200 เยน(รวมภาษี) ต่อปี โดยตอ้งช าระค่าท่ีดินปีถดัไปภายในวนั

ส้ินเดือนมีนาคมของทุกปีโดยผูท้รงสิทธิตอ้งฝากเงินประกนัเท่ากบัค่าท่ีจ านวน 4 ปีไวก้บั
ผูก้  าหนดทรงสิทธิเพือ่เป็นหลกัประกนัคา่ท่ี และคา่เสียหายจากการล่าชา้ 

 
คูส่ญัญา 10 นายโทชิฮิโระ มิยาซากิ(ผูก้  าหนดสิทธิ) และ 

บริษทั เอวะ เมกะ จ ากดั 
วนัท่ีท าสญัญา 2 สิงหาคม 2558 
อายสุญัญา 21 ปีนบัตั้งแต่วนัท่ีเร่ิมก่อสร้าง 
คา่เช่าท่ี ช าระคา่เช่าท่ีเท่ากบั 243,612 เยน(รวมภาษี) ต่อปี โดยตอ้งช าระค่าท่ีดินปีถดัไปภายในวนั

ส้ินเดือนมีนาคมของทุกปีโดยผูท้รงสิทธิตอ้งฝากเงินประกนัเท่ากบัค่าท่ีจ านวน 4 ปีไวก้บั
ผูก้  าหนดทรงสิทธิเพือ่เป็นหลกัประกนัคา่ท่ี และคา่เสียหายจากการล่าชา้ 

 
คูส่ญัญา 11 นายมาซาโนริ นนัโท(ผูก้  าหนดสิทธิ) และ 

บริษทั เอวะ เมกะ จ ากดั 
วนัท่ีท าสญัญา 2 สิงหาคม 2558 
อายสุญัญา 21 ปีนบัตั้งแต่วนัท่ีเร่ิมก่อสร้าง 
คา่เช่าท่ี ช าระคา่เช่าท่ีเท่ากบั 242,158 เยน(รวมภาษี) ต่อปี โดยตอ้งช าระค่าท่ีดินปีถดัไปภายในวนั

ส้ินเดือนมีนาคมของทุกปีโดยผูท้รงสิทธิตอ้งฝากเงินประกนัเท่ากบัค่าท่ีจ านวน 4 ปีไวก้บั
ผูก้  าหนดทรงสิทธิเพือ่เป็นหลกัประกนัคา่ท่ี และคา่เสียหายจากการล่าชา้ 
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คูส่ญัญา 12 นายฮิเดะคาซึ มตัซึชิดะ(ผูก้  าหนดสิทธิ) และ 
บริษทั เอวะ เมกะ จ ากดั 

วนัท่ีท าสญัญา 2 สิงหาคม 2558 
อายสุญัญา 21 ปีนบัตั้งแต่วนัท่ีเร่ิมก่อสร้าง 
คา่เช่าท่ี ช าระคา่เช่าท่ีเท่ากบั 242,279 เยน(รวมภาษี) ต่อปี โดยตอ้งช าระค่าท่ีดินปีถดัไปภายในวนั

ส้ินเดือนมีนาคมของทุกปีโดยผูท้รงสิทธิตอ้งฝากเงินประกนัเท่ากบัค่าท่ีจ านวน 4 ปีไวก้บั
ผูก้  าหนดทรงสิทธิเพือ่เป็นหลกัประกนัคา่ท่ี และคา่เสียหายจากการล่าชา้ 

บริษทั เอวะ เมกะ จ ากดั   ตั้งข้ึนเม่ือ 27 ตุลาคม พ.ศ. 2557 ดว้ยทนุจดทะเบียน 300,000 เยน  
ประธานกรรมการช่ือ นายโคจิ  วาตานาเบะ ด าเนินธุรกิจดา้นการจดัการและบริหารโรงไฟฟ้าพลงังานธรรมชาติ 
 

4.5. สญัญาก่อสร้างโรงไฟฟ้า (EPC) 
อยูร่ะหวา่งการเจรจา 
 

4.6. METI Approval 
วนัท่ีออกใบอนุญาต 26 มีนาคม 2558 
ประเภทอุปกรณ์ผลิตกระแสไฟฟ้า อุปกรณ์ผลิตกระแสไฟฟ้าจากแสงอาทิตย ์(มากกวา่ 10KW) 
ช่ือโรงไฟฟ้า สถานีผลิตไฟฟ้าพลงังานแสงอาทิตย ์Sun Energy ชิรากาตะชูโอ 
ท่ีต ั้งโรงไฟฟ้า เลขท่ี 1-4 หมู่ 41 ต าบลชิรากาตะ อ าเภอฟูกอุิ  
ช่ือผูป้ระกอบการผูผ้ลิตกระแสไฟฟ้า บริษทั Sun Energy จ ากดั 
หมายเลข ID ของอปุกรณ์ A896387E18 
ก าลงัการผลิตไฟฟ้า 1759.6 KW 
อตัรารับซ้ือไฟฟ้าแบบ feed-in tariff (FIT)  32 Yen/kWh 
ระยะเวลาใบอนุญาต 20 ปี 
 

4.7. รายละเอียดแจง้ยนืยนัการต่อไฟเขา้ระบบ (Grid Connection) 
รอการตอบกลบั 
 

4.8. ความเขม้ขน้ของแสงอาทิตย ์
เหมือนกบัโครงการ Shirakata 1 
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4.9. ขอ้มลูอตัราแสงแดดจากโปรแกรมจ าลองสถานการณ์ PVsyst Software (www.pvsyst.com) 

 
 
โปรแกรม PVSYST เป็นโปรแกรมส าหรับการออกแบบโรงไฟฟ้าพลงัแสงอาทิตยท่ี์ไดรั้บการยอมรับและใชก้นั

กวา้งขวางท่ีสุดในวงการพลงังานแสงอาทิตย ์ ตวัโปรแกรมมีการupdate อยูต่ลอดมาซ่ึงปัจจุบนัversion ท่ีใชอ้ยูไ่ดพ้ฒันา
จนถึง version ท่ี6แลว้ 

คา่ความเขม้ของแสงแดดไดจ้ากการเก็บขอ้มูลทางสถิติของสถาบนัต่างๆซ่ึงมีหลายสถาบนัทัว่โลก ซ่ึงสถาบนัท่ีไดรั้บ
การยอมรับในระดบัสากลไดแ้ก่ NASA , NEDO (The New Energy and Industrial Technology Development Organization 
: ซ่ึงเป็นองคก์รทางดา้นงานวจิยัดา้นอตุสาหกรรมและพลงังานท่ีใหญ่ท่ีสุดของประเทศญ่ีปุ่น) ส าหรับโครงการท่ีประเทศ
ญ่ีปุ่น บริษทัจะใชข้อ้มูลจากNEDO 

 
4.10. สรุปสญัญาซ้ือขายไฟฟ้า (PPA) 

 จะท าสญัญา PPA เม่ือสร้างโรงไฟฟ้าเสร็จพร้อม COD 

 
5. โรงไฟฟ้า Shirakata 3 

 
5.1. สรุปโครงการ ท าเล ท่ีตั้ง 

ต าแหน่งท่ีตั้ง Fukui, Fukui, Japan 
สถานะ เป็นเจา้ของ 
พ้ืนท่ี (ตร.ม.) 26,000 
ลกัษณะของพื้นท่ี ป่า พ้ืนท่ีจดัสรร และอ่ืนๆ 
ระยะเวลาก่อสร้าง เมษายน 2559 
คาดวา่จะเปิดด าเนินงานได ้ มิถนุายน 2559 
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รูปภาพจากสถานท่ีจริง 
 

   
 

   
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 

                                                                     แบบแปลนแผงโซลาร์เซลล ์
 

5.2. แผงโซลาร์เซลล ์
โครงการโรงไฟฟ้า Shirakata 3 ไดย้ื่นแบบขอใชแ้ผงโซลาร์เซลลจ์ากผูผ้ลิต JA SOLAR  รุ่น JAP 60-260/3BB แบบ
ผลึก (polycrystalline) ขนาดก าลงัผลิตต่อแผงประมาณ 260 วตัต ์และมีขนาดแผงกวา้ง 1650 มิลลิเมตร ยาว 991 
มิลลิเมตร หนา 40 มิลลิเมตร น ้าหนกั 18.2 กิโลกรัม 
 
Characteristics JAP6-60-260/3BB 
Rated Maximum Power at STC (W) 260 
Open Circuit Voltage (Voc/V) 37.98 
Maximum Power Voltage (Vmp/V) 30.63 
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Characteristics JAP6-60-260/3BB 
Short Circuit Current (Isc/A) 9.04 
Maximum Power Current (Imp/A) 8.49 
Module Efficiency [%] 15.90 
Power Tolerance (W) -0~+5W 
Temperature Coefficient of Isc (aIsc) +0.058% / °C 
Temperature Coefficient of Voc (βVoc) -0.330% / °C 
Temperature Coefficient of Pmax (yPmp) -0.410% / °C 
STC Irradiance 1000 W/m2, Cell Temperature 25°C, Airmass 1.5  

 
5.3. เคร่ืองแปลงไฟฟ้า 

ในส่วนของเคร่ืองแปลงไฟฟ้าทางโครงการ Shirakata 3 ไดย้ื่นแบบขอใชเ้คร่ืองแปลงไฟฟ้ายี่ห้อ Schineider รุ่น XC 
680 ท่ีม ีinput DC สูงสุด 1000 V และ Output AC สูงสุดท่ี 680 kW 
Characteristics XC 680 

Input (DC) 
Maximum DC Volatage 1000 V 
MPPT Operating Range 550-800 V (at PF=1) 
Maximum DC Current 1280 A 
Maximum DC Power - 
Output (AC) 
Nominal AC output power 680 kVA 
Nominal AC Frequency 50 / 60 Hz 
Nominal AC Voltage 380 V 
Maximum efficiency/ 
Nominal Efficiency (@100% output) 

98.9% 
98.6% 

 
5.4. สญัญาเช่าท่ีดินหรือสญัญาซ้ือขายท่ีดิน 

ไม่มี เน่ืองจากจะเป็นการซ้ือท่ีดิน แตอ่ยูร่ะหวา่งการเจรจา 
 

5.5. สญัญาก่อสร้างโรงไฟฟ้า (EPC) 
อยูร่ะหวา่งการเจรจา 
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5.6. METI Approval 

วนัท่ีออกใบอนุญาต 26 มีนาคม 2558 
ประเภทอุปกรณ์ผลิตกระแสไฟฟ้า อุปกรณ์ผลิตกระแสไฟฟ้าจากแสงอาทิตย ์(มากกวา่ 10KW) 
ช่ือโรงไฟฟ้า สถานีผลิตไฟฟ้าพลงังานแสงอาทิตย ์เอวะโนเนะ 
ท่ีต ั้งโรงไฟฟ้า เลขท่ี 1-10 หมู ่1 โจกาวะฮาระโนะอุจิ ต าบลโนเนะ อ าเภอซา

กาอิ จงัหวดัฟูกอุิ  
ช่ือผูป้ระกอบการผูผ้ลิตกระแสไฟฟ้า บริษทั เอวะ เมกกะ จ ากดั 
หมายเลข ID ของอปุกรณ์ A896237E18 
ก าลงัการผลิตไฟฟ้า 1848.0 KW 
อตัรารับซ้ือไฟฟ้าแบบ feed-in tariff (FIT)  32 Yen/kWh 
ระยะเวลาใบอนุญาต 20 ปี 
  

5.7. รายละเอียดแจง้ยนืยนัการต่อไฟเขา้ระบบ (Grid Connection) 
 
คูส่ญัญา บริษทั เอวะ MEGA จ ากดั และ Hokuriku Electricity Power Company 
วนัท่ีลงนามในสญัญา 7 พฤษภาคม พ.ศ. 2558 
มูลคา่การก่อสร้าง ประมาณ 1.6 ลา้นเยน (รวมภาษี) 
ระยะเวลาในการก่อสร้าง 2 เดือน 
 

5.8. ความเขม้ขน้ของแสงอาทิตย ์
เหมือนโครงการ Shirakata 1 
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5.9. ขอ้มลูอตัราแสงแดดจากโปรแกรมจ าลองสถานการณ์ PVsyst Software (www.pvsyst.com) 

 
โปรแกรม PVSYST เป็นโปรแกรมส าหรับการออกแบบโรงไฟฟ้าพลงัแสงอาทิตยท่ี์ไดรั้บการยอมรับและใชก้นั

กวา้งขวางท่ีสุดในวงการพลงังานแสงอาทิตย ์ ตวัโปรแกรมมีการupdate อยูต่ลอดมาซ่ึงปัจจุบนัversion ท่ีใชอ้ยูไ่ดพ้ฒันา
จนถึง version ท่ี6แลว้ 

คา่ความเขม้ของแสงแดดไดจ้ากการเก็บขอ้มูลทางสถิติของสถาบนัต่างๆซ่ึงมีหลายสถาบนัทัว่โลก ซ่ึงสถาบนัท่ีไดรั้บ
การยอมรับในระดบัสากลไดแ้ก่ NASA , NEDO (The New Energy and Industrial Technology Development Organization 
: ซ่ึงเป็นองคก์รทางดา้นงานวจิยัดา้นอตุสาหกรรมและพลงังานท่ีใหญ่ท่ีสุดของประเทศญ่ีปุ่น) ส าหรับโครงการท่ีประเทศ
ญ่ีปุ่น บริษทัจะใชข้อ้มูลจากNEDO 

 
5.10. สรุปสญัญาซ้ือขายไฟฟ้า (PPA) 

 จะท าสญัญา PPA เม่ือสร้างโรงไฟฟ้าเสร็จพร้อม COD
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