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ส่วนที่ 1 
ข้อมูลสรุป (Executive Summary) 

 
บริษัท พลังงานบริสุทธิ์ จ ากัด (มหาชน) (Energy Absolute Public Company Limited) ได้จดทะเบียนก่อตั้ง

บริษัทขึ้น เมื่อวันท่ี 6 มีนาคม 2549 ในชื่อเดิมคือ บริษัท ซันเทคปาล์มออยล์ จ ากัด  ด้วยทุนจดทะเบียนเริ่มแรก 50.00 
ล้านบาท ต่อมาเมื่อปี 2551 ได้จดทะเบียนแปรสภาพเป็นบริษัทมหาชนและเปล่ียนชื่อเป็น บริษัท พลังงานบริสุทธิ์ จ ากัด 
(มหาชน) และได้เพิ่มทุนจดทะเบียนจาก 50.00 ล้านบาท เป็น 250.00  ล้านบาท 360.00  ล้านบาท และ 373.00  ล้าน
บาท ในปี 2551 ปี 2552 และปี 2555 ตามล าดับ  ปัจจุบันบริษัทมีทุนจดทะเบียนทั้งสิ้น 373.00  ล้านบาท แบ่งเป็นหุ้น
สามัญจ านวน 3,730,000,000 หุ้น มูลค่าที่ตราไว้หุ้นละ 0.10 บาท โดยมีทุนจดทะเบียนช าระแล้วจ านวน 317.00  ล้าน
บาท แบ่งเป็นหุ้นสามัญจ านวน 3,170,000,000 หุ้น มูลค่าที่ตราไว้หุ้นละ 0.10 บาท บริษัทประกอบธุรกิจหลักเป็นผู้ผลิต
และจ าหน่ายน้ ามันไบโอดีเซล (B100) น้ ามันดีเซลหมุนเร็ว กลีเซอรีนบริสุทธิ์ และวัตถุดิบและผลิตภัณฑ์พลอยได้จาก

กระบวนการผลิตไบโอดีเซล โดยบริษัทได้รับอนุญาตเป็นผู้ค้าน้ ามันตามมาตรา 7 (ผู้ค้าน้ ามันที่มีปริมาณการค้าน้ ามัน
เชื้อเพลิงแต่ละชนิดหรือรวมกันทุกชนิดปีละตั้งแต่ 100,000 เมตริกตัน หรือประมาณ 120 ล้านลิตรขึ้นไป)   แห่ง
พระราชบัญญัติการค้าน้ ามันเชื้อเพลิง พ.ศ. 2543 จากกระทรวงพลังงาน และได้รับใบรับรองมาตรฐานการผลิตน้ ามัน
ปาล์มอย่างยั่งยืน (Roundtable on Sustainable Palm Oil : RSPO)  

 ทั้งนี้ ในไตรมาสที่ 3 ของปี 2553 บริษัทได้เริ่มด าเนินธุรกิจค้าก๊าซปิโตรเลียมเหลว (Liquefied Petroleum Gas ; 
LPG)  แต่บริษัทได้หยุดด าเนินธุรกิจก๊าซปิโตรเลียมเหลวแล้วเมื่อเดือนเมษายนของปี 2555  เนื่องจากการจ าหน่ายก๊าซ
ปิโตรเลียมเหลวของบริษัทยังอยู่ในช่วงเริ่มต้นการศึกษาธุรกิจ โดยมีอัตราการท าก าไรในอัตราที่ต่ ามาก ต้องใช้บุคลากรใน
การด าเนินงานค่อนข้างมาก และต้องใช้งบลงทุนสูงในการแข่งขันในระยะยาว รวมถึงมีความเส่ียงเรื่องนโยบายของภาครัฐ  
บริษัทจึงตัดสินใจเลิกด าเนินธุรกิจก๊าซปิโตรเลียมเหลวเพื่อให้บริษัทมุ่งเน้นการจ าหน่ายไบโอดีเซลซึ่งเป็นสินค้าหลักส าคัญ
ของบริษัท 
 ส าหรับธุรกิจไบโอดีเซล บริษัทได้พัฒนากระบวนการผลิตอย่างต่อเนื่องให้สามารถถเลือกใช้วัตถุดิบในการผลิตไบ
โอดีเซลได้หลากหลายชนิด ได้แก่  น้ ามันปาล์มดิบ (CPO) สเตียรีน (Stearine) น้ ามันปาล์มกึ่งบริสุทธิ์ (RBD Palm Oil) 
และสามารถน าผลพลอยได้ที่ได้จากกระบวนการผลิตไบโอดีเซล ได้แก่ กรดไขมันปาล์ม (Palm Fatty Acid Distillate : 
PFAD)  มาใช้ในกระบวนการผลิตไบโอดีเซลได้เช่นกัน  ท าให้บริษัทมีความสามารถในการปรับตัวได้สูงกว่าคู่แข่งใน
อุตสาหกรรม โดยเฉพาะในช่วงที่ราคาวัตถุดิบมีความผันผวนสูง รวมถึงการปรับปรุงประสิทธิภาพการผลิตให้สามารถสร้าง
มูลค่าเพิ่มให้แก่ผลพลอยได้ที่ได้จากกระบวนการผลิต ได้แก่ กลีเซอรีนบริสุทธิ ์อีกด้วย 

บริษัทยังมีแผนขยายธุรกิจไปยังธุรกิจผลิตและจ าหน่ายกระแสไฟฟ้าจากพลังงานแสงอาทิตย์ เพื่อจ าหน่าย
กระแสไฟฟ้าที่ผลิตได้ทั้งหมดให้แก่การไฟฟ้าของภาครัฐตามนโยบายการสนับสนุนการผลิตและการใช้ไฟฟ้าจากพลังงาน
ทดแทน โดยบริษัทมีเป้าหมายจะประกอบธุรกิจโรงไฟฟ้าพลังงานแสงอาทิตย์ จ านวนรวม 4 โครงการ ขนาดก าลังการผลิต
รวม 278 เมกะวัตต์ ประกอบด้วยโครงการขนาดก าลังการผลิต 8 เมกะวัตต์ ในจังหวัดลพบุรี เพื่อจ าหน่ายกระแสไฟฟ้า
ให้แก่การไฟฟ้าส่วนภูมิภาค (กฟภ.) และโครงการขนาดก าลังการผลิตโครงการละ 90 เมกะวัตต์ ในจังหวัดนครสวรรค์ 
จังหวัดล าปาง และจังหวัดพิษณุโลก เพื่อจ าหน่ายกระแสไฟฟ้าให้แก่การไฟฟ้าฝ่ายผลิตแห่งประเทศไทย (กฟผ.) ส าหรับ
โครงการโรงไฟฟ้าพลังงานแสงอาทิตย์ ขนาดก าลังการผลิต 8 เมกะวัตต์ จังหวัดลพบุรี ซึ่งเป็นการด าเนินโครงการโรงไฟฟ้า
พลังงานแสงอาทิตย์แห่งแรกของบริษัท โดยด าเนินธุรกิจภายใต้ บริษัท อีเอ โซล่า จ ากัด ซึ่งเป็นบริษัทย่อยของบริษัท ได้
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ส่วนที่ 1 - หน้าที่ 2  

เริ่มด าเนินงานเชิงพาณิชย์ในเดือน ตุลาคม 2555 แล้ว และโครงการโรงไฟฟ้าขนาดก าลังการผลิต 90 เมกะวัตต์ในจังหวัด
นครสวรรค์อยู่ระหว่างการปรับปรุงที่ดิน และการจัดหาเงินทุนส าหรับใช้ในการก่อสร้างโครงการ โดยคาดว่าโครงการจะ
สามารถเริ่มจ าหน่ายกระแสไฟฟ้าเชิงพาณิชย์ได้ทันตามที่ระบุในสัญญาซื้อขายไฟฟ้า คือ ภายในวันที่ 1 ธันวาคม 2556 ได้ 

 
วัตถุประสงค์การใช้เงินการเสนอขายหุ้นสามัญเพิ่มทุนแก่ประชาชนเป็นครั้งแรก (IPO)    
วัตถุประสงค์โดยจะน าเงินท่ีได้จากการเสนอขายหุ้นสามัญเพิ่มทุนแก่ประชาชนเป็นครั้งแรก (IPO) จ านวน 

560,000,000 หุ้น มูลค่าหุ้นละ 5.50 บาท คิดเป็นเงินประมาณ 2,986.12 ล้านบาท(ภายหลังหักค่าใช้จ่ายการเสนอขาย
หลักทรัพย์ในครั้งนี้) มีรายละเอียด ดังนี้ 
 

วัตถุประสงค์การใช้เงิน 
จ านวนเงิน
โดยประมาณ 

ระยะเวลาที่ใช้เงิน 
โดยประมาณ 

1. ใช้ในการลงทุนก่อสร้างโครงการผลิตกระแสไฟฟ้าจาก
พลังงานแสงอาทิตย์ ขนาดก าลังการผลิต 90 เมกะวัตต์ 
จังหวัดนครสวรรค์ 

1,670.00 ล้านบาท ภายในปี 2556 

2. ใช้เป็นเงินทุนหมุนเวียนในการด าเนินธุรกิจ 1,316.12 ล้านบาท ภายในปี 2556 - 2557 
รวม 2,986.12 ล้านบาท  

ที่มาของการก าหนดราคาหลักทรัพย์ที่เสนอขาย 

การก าหนดราคาเสนอขายหุ้นสามัญเพิ่มทุนของบริษัทที่เสนอขายในครั้งนี้ พิจารณาจากอัตราส่วนราคาหุ้นต่อก าไร
สุทธติ่อหุ้นของบริษัท (Price to Earnings Ratio : P/E) ทั้งนี้ ราคาหุ้นสามัญที่เสนอขายหุ้นละ 5.50 บาท คิดเป็นอัตราส่วนราคา
ต่อก าไรสุทธิต่อหุ้นเท่ากับ 254.45 เท่า โดยค านวณก าไรสุทธิต่อหุ้นจากผลก าไรสุทธิส าหรับส่วนที่เป็นของบริษัทใหญ่ 4 ไตร
มาสที่ผ่านมาตั้งแต่วันที่ 1 ตุลาคม 2554 ถึง 30 กันยายน 2555 หารด้วยจ านวนหุ้นสามัญทั้งหมดของบริษัทหลังจากการเสนอ
ขายหุ้นในครั้งนี้ ซึ่งเท่ากับ 3,730,000,000 หุ้น (Fully Diluted) จะได้ก าไรสุทธิต่อหุ้นเท่ากับ 0.022 บาทต่อหุ้น ทั้งนี้ 
อัตราส่วนราคาหุ้นต่อก าไรสุทธิต่อหุ้นในช่วงระยะเวลา 3 เดือน ตั้งแต่วันที่ 29 กันยายน 2555 จนถึงวันที่ 28 ธันวาคม 2555 
ของบริษัทจดทะเบียนท่ีประกอบธุรกิจคล้ายคลึงหรือใกล้เคียงกับการประกอบธุรกิจของบริษัท ได้แก่ บริษัท เอสพีซีจี จ ากัด 
(มหาชน) มีค่า P/E เท่ากับ 276.56 เท่า ในขณะที่อัตราส่วนราคาต่อก าไรสุทธิของตลาดหลักทรัพย์ เอ็ม เอ ไอ เฉล่ียในช่วง
ระยะเวลา 3 เดือน ตั้งแต่วันที่ 29 กันยายน 2555 จนถึงวันที่ 28 ธันวาคม 2555เท่ากับ 21.80 เท่า 

อัตราส่วนราคาหุ้นต่อก าไรสุทธิต่อหุ้นดังกล่าวค านวณจากผลประกอบการในอดีต โดยที่ยังมิได้พิจารณาถึงผลการ
ด าเนินงานในอนาคต ซึ่งเป็นปัจจัยส าคัญที่นักลงทุนควรพิจารณาในการตัดสินใจลงทุน เนื่องจากบริษัทได้ขยายการประกอบ
ธุรกิจจากธุรกิจไบโอดีเซลไปยังธุรกิจผลิตและจ าหน่ายกระแสไฟฟ้าจากพลังงานแสงอาทิตย์ ซึ่งด าเนินการโดยบริษัทย่อย คือ 
บริษัท อีเอ โซล่า จ ากัด  ทั้งนี้ บริษัทได้เริ่มด าเนินโครงการโรงไฟฟ้าพลังงานแสงอาทิตย์แห่งแรกขนาด 8  เมกะวัตต์ ในจังหวัด
ลพบุรี ซึ่งได้เริ่มจ าหน่ายกระแสไฟฟ้าเชิงพาณิชย์แล้วเมื่อวันที่ 17 ตุลาคม 2555  นอกจากนี้ บริษัทยังมีแผนลงทุนในโครงการ
โรงไฟฟ้าพลังงานแสงอาทิตย์อีก 3 โครงการ ขนาดก าลังการผลิตโครงการละ 90 เมกะวัตต์ ในจังหวัดนครสวรรค์ ล าปาง และ
พิษณุโลก ซึ่งทั้ง 3 โครงการ ได้ท าสัญญาซื้อขายไฟฟ้า (PPA) กับการไฟฟ้าฝ่ายผลิตแห่งประเทศไทยเป็นที่เรียบร้อยแล้ว โดย
คาดว่าจะสามารถเริ่มจ าหน่ายไฟฟ้าเชิงพาณิชย์ได้ประมาณปลายปี 2556, ปี 2557 และ ปี 2558 ตามล าดับ ส าหรับโครงการ
โรงไฟฟ้าพลังงานแสงอาทิตย์ขนาด 90 เมกะวัตต์ในจังหวัดนครสวรรค์นั้น ปัจจุบัน อยู่ระหว่างการปรับปรุงที่ดิน และการจัดหา
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เงินทุนส าหรับใช้ในการก่อสร้างโครงการ จะเห็นได้ว่าธุรกิจผลิตและจ าหน่ายกระแสไฟฟ้าจากพลังงานแสงอาทิตย์จะเข้ามามี
บทบาทต่อการเติบโตของผลการด าเนินงานในอนาคตของบริษัทอย่างมีนัยส าคัญ  
 

ข้อมูลทางการเงินที่ประกอบการประเมินราคาหุ้นที่เสนอขาย 
เพื่อเป็นข้อมูลประกอบการประเมินราคาหุ้นที่เสนอขาย  จึงเปรียบเทียบอัตราส่วนราคาต่อก าไรสุทธิเฉล่ียของบริษัทที่

จดทะเบียนที่มีลักษณะการประกอบธุรกิจคล้ายคลึงหรือใกล้เคียงกับการประกอบธุรกิจของบริษัท ได้แก่ บริษัท เอสพีซีจี จ ากัด 
(มหาชน) บริษัท กันกุลเอ็นจิเนียริ่ง จ ากัด (มหาชน) และบริษัท บางจากปิโตรเลียม จ ากัด (มหาชน)  ในช่วงระยะเวลา 3 เดือน 
ตั้งแต่วันที่ 29 กันยายน 2555  ถึง 28 ธันวาคม 2555  โดยมีรายละเอียดดังต่อไปนี ้

บริษัท ลักษณะการประกอบธุรกิจ 
ตลาดรองที่จด
ทะเบียน/หมวด

ธุรกิจ 

ราคา
เฉลี่ย 
(บาท) 1/ 

P/E 
เฉลี่ย
(เท่า) 

บริษัท เอสพีซีจี จ ากัด 
(มหาชน) (SPCG) 

1. ธุรกิจพัฒนาโซล่าฟาร์ม บริการรับเหมา
ก่อสร้างโซล่าฟาร์มแบบครบวงจร และ
บริหารด้านการปฏิบัติการและการ
บ ารุงรักษาโซล่าฟาร์ม  
2. ผลิตและจัดจ าหน่ายวัสดุก่อสร้าง ประเภท
แผ่น เหล็กเคลือบขึ้นลอนและแปเหล็กกล้า
ก าลังสูง 

SET/ พลังงานและ
สาธารณูปโภค 

16.37 276.56 

บริษัท กันกุลเอ็นจิเนียริ่ง 
จ ากัด (มหาชน) (GUNKUL) 

ผลิต จ าหน่าย และน าเข้า-ส่งออกเครื่อง
อุปกรณ์ไฟฟ้าและส่วนประกอบของสินค้า
ดังกล่าว รวมถึงผลิตและจ าหน่ายพลังงาน
ไฟฟ้าจากพลังงานทดแทน 

SET/ พลังงานและ
สาธารณูปโภค 

19.75 15.07 

บริษัท บางจากปิโตรเลียม 
จ ากัด (มหาชน) (BCP) 

ธุรกิจโรงกลั่นน้ ามัน แบบ Complex 
refinery และจ าหน่ายน้ ามันส าเร็จรูปผ่าน
สถานีบริการ โดยจ าหน่ายให้ผู้ใช้ในภาค
ขนส่ง สายการบิน เรือเดินสมุทร ภาค
ก่อสร้าง ภาคอุตสาหกรรม ภาคเกษตร และ
การจ าหน่ายผ่านผู้ค้าน้ ามันรายใหญ่ ราย
เล็ก และลูกค้ารายย่อยท่ัวไป 
นอกจากน้ี ยังประกอบธุรกิจผลิตและ
จ าหน่ายไฟฟ้าจากพลังงานแสงอาทิตย์ 

SET/ พลังงานและ
สาธารณูปโภค 

27.41 10.82 

 ท่ีมา: www.setsmart.set 
 หมายเหต:ุ 1/ เป็นราคาหุ้นถัวเฉลี่ยถ่วงน้ าหนัก  ค านวณโดยใช้มูลค่าการซื้อขายหารด้วยปริมาณการซื้อขาย  
 

 ฐานะการเงินและผลการด าเนินงาน 
บริษัทเป็นผู้ผลิตและจ าหน่ายน้ ามันไบโอดีเซล (B100) น้ ามันดีเซลหมุนเร็ว (B2,B3,B4,B5) กลีเซอรีนบริสุทธิ์ 

วัตถุดิบและผลิตภัณฑ์พลอยได้ และก๊าซปิโตรเลียมเหลว (LPG) โดยส าหรับธุรกิจจ าหน่ายก๊าซปิโตรเลียมเหลว บริษัทได้เริ่ม
ธุรกิจในไตรมาสที่ 3 ปี 2553 และได้หยุดด าเนินธุรกิจแล้วในเดือนเมษายน ปี 2555 เพื่อให้บริษัทมุ่งเน้นการจ าหน่ายไบโอ



บริษัท พลังงานบริสุทธิ์ จ ากัด (มหาชน) 

ส่วนที่ 1 - หน้าที่ 4  

ดีเซล ซึ่งเป็นผลิตภัณฑ์หลักของบริษัทเป็นส าคัญ ทั้งนี้ บริษัทได้รับใบอนุญาตเป็นผู้ค้าน้ ามันตามมาตรา 7 แห่ง
พระราชบัญญัติการค้าน้ ามันเชื้อเพลิง พ.ศ. 2543 (ผู้ค้าน้ ามันตามมาตรา 7 หมายถึง ผู้ค้าน้ ามันท่ีปริมาณการค้าน้ ามัน
เชื้อเพลิงแต่ละชนิดหรือรวมกันทุกชนิดปีละตั้งแต่ 100,000 เมตริกตัน หรือประมาณ 120 ล้านลิตรขึ้นไป) กลุ่มลูกค้าหลัก
ของบริษัท ได้แก่ ผู้ค้าน้ ามันรายใหญ่ในประเทศ ได้แก่ ผู้ค้าน้ ามันเชื้อเพลิงตามมาตรา 7 และ ผู้ค้าน้ ามันเชื้อเพลิงตาม
มาตรา 10 (ผู้ค้าน้ ามันตามมาตรา 10 หมายถึง ผู้ค้าน้ ามันท่ีมีปริมาณการค้าน้ ามันเชื้อเพลิงแต่ละชนิดหรือรวมกันทุกชนิด
ปีละตั้งแต่ 30,000 เมตริกตันขึ้นไป แต่ไม่ถึง 100,000 เมตริกตัน หรือไม่ถึง 50,000 เมตริกตัน ส าหรับผู้ที่ท าการค้าก๊าซ
ปิโตรเลียมเหลว) นอกจากนี้บริษัทได้จัดตั้งบริษัทย่อยเพื่อประกอบธุรกิจผลิตและจ าหน่ายกระแสไฟฟ้าจากแสงอาทิตย์
แล้ว 2 บริษัท ส าหรับด าเนินธุรกิจโครงการโรงไฟฟ้าพลังงานแสงอาทิตย์จ านวน 2 โครงการ จากทั้งหมด 4 โครงการ ได้แก่ 
บริษัท อีเอ โซล่า จ ากัด และบริษัท อีเอ โซล่า นครสวรรค์ จ ากัด โดยจะจัดตั้งบริษัทย่อย 1 บริษัท ต่อ 1 โครงการ ทั้งนี้ 
โครงการโรงไฟฟ้าพลังงานแสงอาทิตย์ของบริษัทรวม 4 โครงการ จะมีขนาดก าลังการผลิตรวม 278 เมกะวัตต์ เพื่อ
จ าหน่ายไฟฟ้าให้แก่การไฟฟ้าของภาครัฐบาล ปัจจุบันบริษัทย่อย (บริษัท อีเอ โซล่า จ ากัด) เริ่มมีรายได้จากธุรกิจโรงไฟฟ้า
พลังงานแสงอาทิตย์ ขนาดก าลังการผลิต 8 เมกะวัตต์ จังหวัดลพบุรี ตั้งแต่วันท่ี 17 ตุลาคม 2555 ที่ผ่านมา โดยผลการ
ด าเนินงานใน 3 ปีท่ีผ่านมา จนถึงงวด 9 เดือนแรกของปี 2555 บริษัทและบริษัทย่อยมีสัดส่วนรายได้จากการด าเนินธุรกิจ
จากสินค้า 5 ประเภท ได้แก่ 

1) รายได้จากการจ าหน่ายน้ ามันไบโอดีเซล 
2) รายได้จากการจ าหน่ายน้ ามันดีเซลหมุนเร็ว 
3) รายได้จากการจ าหน่ายกลีเซอรีนบริสุทธิ์ 
4) รายได้จากการจ าหน่ายก๊าซปิโตรเลียมเหลว (LPG) (เริ่มมีรายได้ในไตรมาสที่ 3 ของปี 2553 ถึง 

ไตรมาสที่ 2 ของปี 2555) และ 
5) รายได้จากการจ าหน่ายวัตถุดิบและผลิตภัณฑ์พลอยได้ 

ส าหรับรายได้จากการขายสินค้าทั้ง 5 ประเภทตามที่กล่าว ในปี 2552 – ปี 2554 เท่ากับ 2,539.04 ล้านบาท 
2,624.82 ล้านบาท และ 5,423.98 ล้านบาท ตามล าดับ และส าหรับผลการด าเนินงานงวด 9 เดือนของปี 2555 บริษัทและ
บริษัทย่อยมีรายได้จากการขายสินค้าเท่ากับ 3,647.08 ล้านบาท 

ภาพรวมของอุตสาหกรรมในช่วง 3 ปีท่ีผ่านมา การแข่งขันในอุตสาหกรรมไบโอดีเซลมีแนวโน้มการแข่งขันที่
รุนแรง และปริมาณการใช้ไบโอดีเซลอ้างอิงกับนโยบายภาครัฐ โดยในช่วงต้นปี 2552 ปริมาณการใช้ไบโอดีเซลมีการ
เติบโตขึ้นอย่างมากซึ่งเป็นผลมาจากปริมาณการใช้น้ ามันดีเซลหมุนเร็วที่เพิ่มขึ้น ประกอบกับผลจากนโยบายของภาครัฐที่
สนับสนุนการใช้น้ ามันดีเซลหมุนเร็ว (B5) อย่างไรก็ตามในช่วงครึ่งปีหลังของปี 2552 ภาวะอุตสาหกรรมไบโอดีเซลมี
ปริมาณการใช้ถดถอยลง ส่วนหนึ่งเกิดจากการได้รับผลกระทบมากเป็นพิเศษในช่วง Low Season ซึ่งโดยปกติแล้วในรอบ 
1 ปี ช่วงการขายไบโอดีเซลจะมีช่วง Low Season เกิดขึ้นในช่วงฤดูฝน เนื่องจากผู้บริโภคส่วนใหญ่จะอยู่ในภาคการขนส่ง 
การก่อสร้าง ซึ่งฤดูฝนจะส่งผลกระทบต่อการด าเนินธุรกิจของอุตสาหกรรมเหล่านี้ จึงท าให้ปริมาณการใช้น้ ามันดีเซลลดลง
ไปด้วย ประกอบกับภาครัฐให้การสนับสนุนการใช้ก๊าซธรรมชาติ (NGV) ท าใหภ้าพรวมของปริมาณการใช้น้ ามันดีเซลทั้ง
ประเทศลดลง  
 ในปี 2553 ภาวะอุตสาหกรรมของไบโอดีเซลยังคงมีความผันผวน และมีผู้ผลิตรายใหญ่เข้ามาในตลาดมากขึ้น 
ส่งผลให้อุปทานในตลาดมีสูงขึ้น และมีการแข่งขันด้านราคาขายในตลาดสูง นอกจากนี้ในช่วงไตรมาสที่ 4 ของปี 
2553 เกิดภาวะผลผลิตน้ ามันปาล์มตกต่ าเนื่องจากเหตุการณ์อุทกภัยในภาคใต้ ผลผลิตที่ออกสู่ตลาดมีน้อยกว่าที่
คาดการณ์ไว้ ท าให้สต๊อคส ารองของน้ ามันปาล์มลดลงอย่างมากในปลายปี 2553 



บริษัท พลังงานบริสุทธิ์ จ ากัด (มหาชน) 

ส่วนที่ 1 - หน้าที่ 5  

 ในปี 2554 มีการเปล่ียนแปลงของนโยบายรัฐบาลในการสนับสนุนไบโอดีเซลเนื่องจากน้ ามันปาล์มที่ใช้ในการ
บริโภคขาดแคลน ไม่เพียงพอต่อการจ าหน่ายในประเทศและมีราคาสูงขึ้น นอกจากนี้ รัฐบาลมีการยกเลิกการสนับสนุนการ
ใช้ไบโอดีเซลเพื่อผลิตเป็นน้ ามันดีเซลหมุนเร็ว B5* และ B3* คงเหลือแต่การใช้น้ ามันดีเซลหมุนเร็ว B2* ในช่วงเดือน
มกราคมถึงเดือนเมษายน ปี 2554 ซึ่งท าให้ความต้องการไบโอดีเซลในตลาดลดลงเป็นอย่างมาก ต่อมาในช่วงต้นเดือน
พฤษภาคม ปีเดียวกันรัฐบาลได้มีการประกาศการเพิ่มสัดส่วนการใช้น้ ามันดีเซลหมุนเร็วเป็น B4* 

หมายเหตุ :  * น้ ามันดีเซลหมุนเร็ว B2 คือ น้ ามันดีเซลหมุนเร็ว (B0) ที่มีส่วนผสมของน้ ามันไบโอดีเซล (B100) ในสัดส่วนร้อยละ 2 กับ
น้ ามันดีเซล ร้อยละ 98   

  * น้ ามันดีเซลหมุนเร็ว B3 คือ น้ ามันดีเซลหมุนเร็ว (B0) ที่มีส่วนผสมของน้ ามันไบโอดีเซล (B100) ในสัดส่วนร้อยละ 3 กับ
น้ ามันดีเซล ร้อยละ 97  

  * น้ ามันดีเซลหมุนเร็ว B4 คือ น้ ามันดีเซลหมุนเร็ว (B0) ที่มีส่วนผสมของน้ ามันไบโอดีเซล (B100) ในสัดส่วนร้อยละ 4 กับ
น้ ามันดีเซล ร้อยละ 96  

  * น้ ามันดีเซลหมุนเร็ว B5 คือ น้ ามันดีเซลหมุนเร็ว (B0) ที่มีส่วนผสมของน้ ามันไบโอดีเซล (B100) ในสัดส่วนร้อยละ 5 กับ
น้ ามันดีเซล ร้อยละ 95   

 
 ส าหรับแนวโน้มในปี 2555 นับเป็นปีท่ีมีปัจจัยบวกส าหรับธุรกิจไบโอดีเซล เนื่องจากมีผู้ผลิตไบโอดีเซลบางรายใน
ตลาดหยุดการด าเนินธุรกิจ (โดยข้อมูลจากผู้บริหารบริษัทแจ้งว่า ผู้ผลิตไบโอดีเซล 3 ราย ซึ่งมีก าลังการผลิตรวม 650,000 
ลิตรต่อวัน ได้หยุดด าเนินการผลิตในปัจจุบัน) ประกอบกับแผนพัฒนาพลังงานทดแทนและพลังงานทางเลือกร้อยละ 25 ใน 
10 ปี (ปี พ.ศ.2555 – พ.ศ. 2564) ของภาครัฐบาลที่มีเป้าหมายในการสนับสนุนการใช้ไบโอดีเซลมากขึ้นเพื่อทดแทนการ
ใช้น้ ามันดีเซล  

 
 การวิเคราะห์ผลการด าเนินงาน 

 

 รายได้จากการขายสินค้าและรายได้รวม 
รายได้จากการขายสินค้าของบริษัทและบริษัทย่อยในปี 2552 – ปี 2554 เท่ากับ 2,539.04 ล้านบาท 2,624.82 

ล้านบาท และ 5,423.98 ล้านบาท ตามล าดับ หรือเพิ่มขึ้นร้อยละ 3.38 ในปี 2553 และร้อยละ 106.64 ในปี 2554 
ตามล าดับ คิดเป็นอัตราการเติบโตเฉล่ียของรายได้จากการขาย (Compounded Annual Growth Rate:CAGR) เท่ากับ
ร้อยละ 46.16 เนื่องมาจากรายได้ที่เพิ่มขึ้นของรายได้จากการขายน้ ามันไบโอดีเซลเป็นหลัก อีกทั้งบริษัทเริ่มมีรายได้จาก
การจ าหน่ายก๊าซปิโตรเลียมเหลวในปลายปี 2553 และส าหรับผลการด าเนินงานงวด 9 เดือนของปี 2555 บริษัทและบริษัท
ย่อยมีรายได้จากการขายสินค้าเท่ากับ 3,647.08 ล้านบาท ลดลงจากงวดเดียวกันของปี 2554 ที่เท่ากับ 4,112.97 ล้าน
บาท หรือลดลงร้อยละ 11.33 สาเหตุส าคัญเนื่องมาจากการจ าหน่ายก๊าซปิโตรเลียมเหลว ที่ทางบริษัทได้หยุดด าเนินธุรกิจ
ไปตั้งแต่เดือนเมษายน ปี 2555 ที่ผ่านมา โดยมีมูลค่าการจ าหน่ายลดลงเมื่อเทียบกับช่วงเดียวกันของปีก่อนเท่ากับ 
430.40 ล้านบาท รองลงมาคือ บริษัทมีมูลค่าการจ าหน่ายน้ ามันดีเซลหมุนเร็วลดลงเมื่อเทียบกับช่วงเดียวกันของปีก่อน
เท่ากับ 289.36 ล้านบาท  

 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 



บริษัท พลังงานบริสุทธิ์ จ ากัด (มหาชน) 

ส่วนที่ 1 - หน้าที่ 6  

 รายได้จากการขายสินค้า 

ประเภทรายได้ 
ปี 2552 ปี 2553 ปี 2554 งวด 9 เดือน ปี 2555  

ส้ินสุดวันที่ 30 ก.ย. 55 

ล้านบาท % ล้านบาท % ล้านบาท % ล้านบาท % 
 รายได้จากการขายสินค้า         
  1. น้ ามันไบโอดีเซล 1,664.66 65.56 1,851.55 70.54 3,113.90 57.41 2,518.78 68.69 
  2. น้ ามันดีเซลหมุนเร็ว 
  3. กลีเซอรีนบริสุทธิ์ 

758.44 
36.87 

29.87 
1.45 

583.45 
67.70 

22.23 
2.58 

1,149.61 
78.60 

21.20 
1.44 

673.42 
17.53 

18.36 
0.48 

  4. ก๊าซปิโตรเลียมเหลว - - 117.14 4.46 1,055.85 19.47 366.28 9.99 
  5. วัตถุดิบและผลิตภัณฑ์พลอยได้ 79.08 3.11 4.98 0.19 26.01 0.48 71.06 1.94 
รวมรายได้จากการขายสินค้า 2,539.04 99.88 2,624.81 99.89 5,423.98 99.86 3,647.08 99.46 

  รายได้จากการให้บริการ - - - - - - 6.18 0.17 
  รายได้อ่ืน 3.07 0.12 2.92 0.11 7.34 0.14 13.72 0.37 

รายได้รวม 2,542.12 100.00 2,627.73 100.00 5,431.32 100.00 3,666.98 100.00 
  
 เมื่อพิจารณาสัดส่วนรายได้จากการขายสินค้า บริษัทมีสัดส่วนรายได้จากการจ าหน่ายน้ ามันไบโอดีเซล คิดเป็น
สัดส่วนมากกว่าร้อยละ 50 ซึ่งสูงที่สุดเมื่อเปรียบเทียบกับผลิตภัณฑ์อื่น ๆ โดยรายได้จากการขายน้ ามันไบโอเซล ในช่วงปี 
2552 ปี 2553 และ ปี 2554 เติบโตขึ้นอย่างต่อเนื่องจาก 1,664.66 ล้านบาท เป็น 1,851.55 ล้านบาท และ 3,113.90 ล้าน
บาท ตามล าดับ โดยในช่วงปี 2553 รายได้จากการขายไบโอดีเซลเพิ่มขึ้นแม้ว่าจะมีปริมาณการขายที่ลดลง สาเหตุส าคัญ
เกิดจากราคาขายไบโอดีเซลเพิ่มขึ้นเป็นส าคัญ โดยราคาขายเพิ่มขึ้นประมาณร้อยละ 11 เมื่อเทียบกับช่วงปี 2552 และ
ในช่วงปี 2554 สาเหตุของรายได้จากการขายไบโอดีเซลเพิ่มขึ้นจากปริมาณการขายไบโอดีเซลเป็นส าคัญ โดยปริมาณการ
ขายเพิ่มขึ้นประมาณร้อยละ 52 เมื่อเทียบกับช่วงปี 2553  
 ในปี 2552 บริษัทและบริษัทย่อยมีรายได้จากการขายสินค้าเท่ากับ 2,539.04 ล้านบาท จากการขายสินค้า 4 
ประเภท โดยมีสัดส่วนรายได้  ได้แก่ รายได้จากน้ ามันไบโอดีเซลคิดเป็นสัดส่วนร้อยละ 65.56  รายได้จากน้ ามันดีเซลหมุน
เร็วคิดเป็นสัดส่วนร้อยละ 29.87 รายได้จากกลีเซอรีนบริสุทธิ์คิดเป็นสัดสว่นร้อยละ 1.45 และรายได้จากวัตถุดิบและ
ผลิตภัณฑ์พลอยได้ คิดเป็นสัดส่วนร้อยละ 3.11  ของรายได้รวม  
 ในปี 2553 บริษัทและบริษัทย่อยมีรายได้จากการขายสินค้าเท่ากับ 2,624.82 ล้านบาท หรือเพิ่มขึ้นจากปี 2552 
คิดเป็นอัตราการเติบโตร้อยละ 3.38  โดยบริษัทมีรายได้จากสินค้า 5 ประเภท เนื่องจากบริษัทเริ่มด าเนินธุรกิจขายก๊าซ
ปิโตรเลียมเหลวในไตรมาสที่ 3 ปี 2553 โดยมีสัดส่วนรายได้ ได้แก่ รายได้จากไบโอดีเซลคิดเป็นสัดส่วนร้อยละ 70.54  
รายได้จากน้ ามันดีเซลหมุนเร็วคิดเป็นสัดส่วนร้อยละ 22.23 รายได้จากกลีเซอรีนบริสุทธิ์คิดเป็นสัดส่วนรอ้ยละ 2.58 รายได้
จากก๊าซปิโตรเลียมเหลว (LPG) คิดเป็นสัดส่วนร้อยละ 4.46  และรายได้จากวัตถุดิบและผลิตภัณฑ์พลอยได้ คิดเป็น
สัดส่วนร้อยละ 0.19 ของรายได้รวม  โดยที่มีรายได้จากการจ าหน่ายไบโอดีเซลเติบโตคิดเป็นร้อยละ 11.27 นอกจากรายได้
จากการขายสินค้าที่เติบโตขึ้นจากบริษัทมีรายได้จากการจ าหน่ายก๊าซปิโตรเลียมแล้ว รายได้จากการขายที่เพิ่มขึ้นยังมี
สาเหตุมาจากราคาขายเฉล่ียของไบโอดีเซลในปี 2553 เท่ากับ 35.16 บาทต่อกิโลกรัม ซึ่งสูงกว่าปี 2552 ที่เท่ากับ 28.92 
บาทต่อกิโลกรัม หรือเพิ่มขึ้นในอัตราร้อยละ 21.60 ในขณะท่ีรายได้จากการจ าหน่ายน้ ามันดีเซลหมุนเร็วลดลงเนื่องมาจาก
มีปริมาณการใช้น้ ามันดีเซล B5 ลดลงจากการเปล่ียนแปลงของนโยบายรัฐบาล เนื่องจากปัญหาผลผลิตน้ ามันปาล์มดิบ
ขาดแคลน 



บริษัท พลังงานบริสุทธิ์ จ ากัด (มหาชน) 

ส่วนที่ 1 - หน้าที่ 7  

 ในปี 2554 บริษัทและบริษัทย่อยมีรายได้จากการขายสินค้าเท่ากับ 5,423.98 ล้านบาท หรือเพิ่มขึ้นจากปี 2553 
คิดเป็นอัตราการเติบโตร้อยละ 106.64 ซึ่งบริษัทและบริษัทย่อยมีรายได้จากสินค้าทุกชนิดเพิ่มขึ้น โดยมีรายได้เพิ่มขึ้นจาก
การขายไบโอดีเซล ก๊าซปิโตรเลียมเหลว และน้ ามันดีเซลหมุนเร็วเป็นหลัก โดยมีสัดส่วนรายได้  ได้แก่ รายได้จากไบโอดีเซล
คิดเป็นสัดส่วนร้อยละ 57.41  รายได้จากน้ ามันดีเซลหมุนเร็วคิดเป็นสัดส่วนร้อยละ 21.20 รายได้จากกลีเซอรีนบริสุทธิ์คิด
เป็นสัดส่วนร้อยละ 1.44 รายได้จากก๊าซปิโตรเลียมเหลว (LPG) คิดเป็นสัดส่วนร้อยละ 19.47 และรายได้จากวัตถุดิบและ
ผลิตภัณฑ์พลอยได้ คิดเป็นสัดส่วนร้อยละ 0.48  ของรายได้รวม โดยที่มีรายได้จากการจ าหน่ายไบโอดีเซลเติบโตคิดเป็น
ร้อยละ 68.18 เนื่องมาจากราคาขายต่อหน่วยที่ปรับตัวสูงขึ้นและปริมาณขายที่เพิ่มขึ้น รายได้จากการจ าหน่ายก๊าซ
ปิโตรเลียมเหลวเติบโตคิดเป็นร้อยละ 801.36 เนื่องจากเป็นการรับรู้รายได้เต็มปี และรายได้จากการจ าหน่ายน้ ามันดีเซล
หมุนเรว็เติบโตคิดเป็นร้อยละ 97.04 
 ส าหรับงวด 9 เดือนของปี 2555 บริษัทและบริษัทย่อยมีรายได้จากการขายสินค้าเท่ากับ 3,647.08 ล้านบาท ลดลง
จากงวดเดียวกันของปี 2554 คิดเป็นอัตราการลดลงร้อยละ 11.33 โดยสาเหตุส าคัญของการลดลงดังกล่าวเกิดจาก บริษัท
มีรายได้จากการจ าหน่ายก๊าซปิโตรเลียมเหลวลดลงคิดเป็นมูลค่าเท่ากับ 430.40 ล้านบาท หรือร้อยละ 54.02 เมื่อเทียบกับ
ช่วงเดียวกันของปีก่อน เนื่องจาก ที่ประชุมคณะกรรมการบริษัทครั้งที่ 2/2555 เมื่อวันท่ี 30 มีนาคม 2555 มีมติอนุมัติการ
เลิกด าเนินกิจการขายผลิตภัณฑ์ก๊าซปิโตรเลียมเหลวภายในเดือนเมษายน 2555 เพื่อให้บริษัทมุ่งเน้นการจ าหน่ายไบโอ
ดีเซลซึ่งเป็นผลิตภัณฑ์หลักของบริษัท เนื่องจากการค้าก๊าซปิโตรเลียมเหลวของบริษัทอยู่ในช่วงเริ่มด าเนินการศึกษาธุรกิจ 
ซึ่งมีอัตราการท าก าไรในอัตราที่ต่ ามาก ต้องใช้บุคลากรในการด าเนินงานค่อนข้างมาก และต้องใช้งบลงทุนสูงในการ
แข่งขันในระยะยาว รวมถึงมีความเส่ียงเรื่องนโยบายของภาครัฐ ท าให้แนวโน้มรายได้ในปี 2555 บริษัทและบริษัทย่อย
ลดลงอย่างมีนัยส าคัญเนื่องจากจะไม่มีรายได้จากการจ าหน่ายก๊าซปิโตรเลียมเหลวตั้งแต่เดือนเมษายนปี 2555 เป็นต้นไป 
 สาเหตุส าคัญรองลงมาได้แก่ บริษัทมีรายได้จากการจ าหน่ายน้ ามันดีเซลหมุนเร็วลดลงจากเดิมคิดเป็นมูลค่า
เท่ากับ 289.36 ล้านบาท หรือลดลงร้อยละ 30.05 เมื่อเทียบกับช่วงเดียวกันของปีก่อน เนื่องจากที่ประชุมคณะกรรมการ
บริหารครั้งที่ 8/2555 เมื่อวันท่ี 16 สิงหาคม 2555 มีการพิจารณาขออนุมัติระงับการท าธุรกิจขายน้ ามันดีเซลหมุนเร็วกับ
บริษัทท่ีเกี่ยวข้องกัน (บริษัทของคุณวุฒิเลิศ เจียรนิลกุลชัย (รวมถึงบริษัทในเครือญาติ) ซึ่งคุณวุฒิเลิศฯ เป็นผู้ถือหุ้นของ
บริษัทในสัดส่วนร้อยละ 2.00 ของทุนช าระแล้ว (ข้อมูล ณ วันท่ี  25 กรกฎาคม 2555) กรรมการผู้มีอ านาจลงนามของ
บริษัท และกรรมการบริหารของบริษัท) นอกจากนี้ในช่วงที่ผ่านมา ธุรกิจน้ ามันดีเซลหมุนเร็วมีการแข่งขันด้านราคาอย่าง
รุนแรง ท าให้ในช่วงที่ผ่านมาบางเดือนบริษัทไม่มียอดการจ าหน่ายน้ ามันดีเซลหมุนเร็ว 
 อย่างไรก็ตาม ในช่วง 9 เดือนของปี 2555 บริษัทมีรายได้จากการขายไบโอดีเซลเพิ่มขึ้นจากช่วงเดียวกันของปีก่อน 
ร้อยละ 10.30 โดยสัดส่วนรายได้จากการขายไบโอดีเซลคิดเป็นร้อยละ 68.69 ของรายได้จากการขายทั้งหมด นอกจากนี้
บริษัทยังมีรายได้จากวัตถุดิบและผลิตภัณฑ์พลอยได้เพิ่มขึ้นจากช่วงเดียวกันของปีก่อน ร้อยละ 508.35 โดยสาเหตุที่
ส าคัญของการเพิ่มขึ้นดังกล่าวเกิดจากบริษัทมีการจ าหน่ายกลีเซอรีนดิบ (Crude Glycerine) เพิ่มขึ้นจากเดิม เนื่องจาก
ในช่วงปี 2555 บริษัทวิเคราะห์ตัวเลขทางการเงินแล้ว พบว่า ในระหว่างช่วงที่ก าลังปรับปรุงสายการผลิตเพื่อให้ได้
ประสิทธิภาพในส่วนของการผลิตกลีเซอรีนบริสุทธิ์ (Pure Glycerine) ให้ดีขึ้นกว่าเดิมนั้น บริษัทสามารถจ าหน่ายกลีเซอรีน
ดิบ (Crude Glycerine) ในระหว่างช่วงเวลาดังกล่าว โดยสามารถท าอัตราก าไรได้ดีกว่าการจ าหน่ายกลีเซอรีนบริสุทธิ์ โดย
คาดว่า ภายหลังปรับปรุงกระบวนการผลิตกลีเซอรีนบริสุทธิ์แล้ว จะสามารถท าอัตราก าไรจากการจ าหน่ายกลีเซอรีนบริ
สุทธิ์ได้เพิ่มขึ้นจากเดิม นอกจากนี้บริษัทยังมีความจ าเป็นที่จะต้องระบายกลีเซอรีนดิบออกในช่วงที่ผ่านมา เนื่องจากถัง
บรรจุเพื่อจัดเก็บมีความจุในปริมาณที่จ ากัด 
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ส่วนที่ 1 - หน้าที่ 8  

 รายได้จากการขายวัตถุดิบและผลิตภัณฑ์พลอยได้ 
รายได้จากการขายวัตถุดิบและผลิตภัณฑ์พลอยได้ของบริษัทและบริษัทย่อยในปี 2552 – ปี 2554 เท่ากับ 79.08 

ล้านบาท 4.98 ล้านบาท 26.01 ล้านบาท ตามล าดับ และส าหรับงวด 9 เดือนของปี 2555 บริษัทและบริษัทย่อยมีรายได้
จากการขายวัตถุดิบและผลิตภัณฑ์พลอยได้ เท่ากับ 71.06 ล้านบาท ส าหรับรายได้จากการขายวัตถุดิบและผลิตภัณฑ์
พลอยได ้มีรายละเอียด ดังนี้ 

 

ประเภทรายได้จากการขายวัตถุดิบ
และผลิตภัณฑ์พลอยได้ 

ปี 2552 ปี 2553 ปี 2554 งวด 9 เดือน ปี 2555 
ส้ินสุดวันที่ 30 ก.ย. 55 

ล้านบาท % ล้านบาท % ล้านบาท % ล้านบาท % 
รายได้จากการขายวัตถุดิบและ
ผลิตภัณฑ์พลอยได้ 

 
 

       

  1. รายได้จากการขายกรดปาล์ม*  13.88 17.55 2.99 60.13 - - - - 
  2. รายได้จากการขายกลีเซอรีนดิบ 

(Crude Glycerine) 
5.78 7.31 1.99 39.87 26.01 100.00 70.93 99.82 

  3. รายได้จากการขายน้ ามันปาล์มดิบ 19.39 24.52 - - - - - - 
  4. รายได้จากการขายน้ ามันปาล์ม 

(สเตียรีน) 
40.03 50.61 - - - - - - 

  5. อ่ืน ๆ - - - - - - 0.13 0.18 
รวมรายได้จากการขายวัตถุดิบและ
ผลิตภัณฑ์พลอยได้ 

79.08 100.00 4.98 100.00 26.01 100.00 71.06 100.00 

 
รายได้จากการขายกรดปาล์ม ที่เกิดขึ้นในช่วงปี 2552 – 2553 โดยเกือบทั้งหมดเป็นรายได้จากการขายกรดไขมัน

อิสระ (Free Fatty Acid : FFA) โดยที่ผ่านมาก่อนการขยายก าลังการผลิตในส่วนการผลิตน้ ามันปาล์มดิบกึ่งบริสุทธิ์ 
(RBD) ในกระบวนการผลิตบริษัทจะได้กรดไขมันปาล์ม PFAD (Palm Fatty Acid Distillate : PFAD) น้อยมาก เนื่องจาก 
PFAD จะเกิดในช่วงการผลิตจากน้ ามันปาล์มดิบ (CPO) มาเป็นน้ ามันปาล์มดิบกึ่งบริสุทธิ์ (RBD) โดยในภายหลังเมื่อ
บริษัทสามารถพัฒนากระบวนการผลิตเพื่อน า FFA และ PFAD กลับมาใช้ในการผลิตไบโอดีเซลได้ นับตั้งแต่ช่วงต้นปี 
2554 บริษัทจึงไม่มีรายได้จากการขายกรดปาล์มอีกต่อไป 

ในปี 2552 บริษัทมีรายได้จากการขายน้ ามันปาล์ม (สเตียรีน) และน้ ามันปาล์มดิบ มีมูลค่าเท่ากับ 40.02 ล้าน
บาท และ 19.39 ล้านบาท ตามล าดับ คิดเป็นมูลค่าที่สูงเมื่อเทียบกับปีอ่ืน ๆ สาเหตุดังกล่าวเกิดจากในช่วงกลางปี 2552 
ภาพรวมของอุตสาหกรรมประสบปัญหาสถานการณ์ราคาปาล์มมีแนวโน้มลดลง ขณะที่บริษัทมีวัตถุดิบคงค้างในคลังเป็น
จ านวนมาก เพื่อเป็นการบริหารความเส่ียงในสถานการณ์ดังกล่าว ทางบริษัทจึงตัดสินใจระบายวัตถุดิบในคลังออก
บางส่วน เพื่อลดความเส่ียงจากผลขาดทุนในวัตถุดิบคงคลังที่อาจเกิดขึ้นในช่วงดังกล่าว แต่หลังจากปี 2552 บริษัทไม่มี
การจ าหน่ายวัตถุดิบ 2 ประเภทดังกล่าวแต่อย่างใด  

ทั้งนี้ สาเหตุที่ในช่วงปี 2554 และ 9 เดือน ปี 2555 บริษัทมีแนวโน้มการจ าหน่ายกลีเซอรีนดิบ (Crude 
Glycerine) สูงขึ้น เนื่องจากที่ผ่านมา บริษัทพบว่า การขายในรูปกลีเซอรีนดิบ สามารถสร้างอัตราการท าก าไรให้กับบริษัท
ได้ดีกว่าการขายในรูปกลีเซอรีนบริสุทธิ์ (Pure Glycerine) เนื่องจากในกระบวนการผลิตกลีเซอรีนบริสุทธิ์ยังมีจุดที่ต้อง
ปรับปรุงแก้ไขเพื่อเพิ่มประสิทธิภาพในกระบวนการผลิตให้ดีขึ้น ซึ่งจะช่วยลดต้นทุนและสร้างอัตราการท าก าไรให้ดีขึ้นจาก
เดิม โดยแนวโน้มการจ าหน่ายกลีเซอรีนดิบคาดว่า อาจจะลดน้อยลงจากเดิมภายหลังที่บริษัทสามารถด าเนินการผลิตใน
สายการผลิตกลีเซอรีนบริสุทธิ์ได้อย่างเต็มรูปแบบแล้ว ซึ่งขณะนี้ในกระบวนการผลิตอยู่ระหว่างการปรับปรุงและทดสอบ
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ระบบ (Commissioning) เพื่อรอการผลิตให้ได้ประสิทธิภาพอย่างเต็มรูปแบบต่อไป ประกอบกับการขายกลีเซอรีนดิบที่
เพิ่มขึ้นในช่วงที่ผ่านมา ส่วนหนึ่งเกิดจากปริมาณที่จัดเก็บไว้เริ่มเต็มถัง บริษัทจึงมีความจ าเป็นที่จะต้องระบายสต็อก
สินค้าออกไปเพื่อลดต้นทุนการจัดเก็บและเป็นช่องทางบริหารเงินทุนหมุนเวียน 

 
รายได้จากการให้บริการ 
บริษัทและบริษัทย่อยมีรายได้จากการให้บริการซึ่งเกิดขึ้นในไตรมาสที่ 1 ปี 2555 จ านวน 6.18 ล้านบาท ซึ่งเป็น

รายได้งวดสุดท้ายจากธุรกิจการรับเหมาก่อสร้างของบริษัท สุรชัย (1997) จ ากัด ในฐานะบริษัทย่อยของบริษัท โดยเป็น
รายได้ที่เกิดขึ้นตามสัญญาจ้างการปรับปรุงโรงเรียนแห่งหน่ึงซึ่งรับงานมาตั้งแต่ปี 2553 ที่เกิดขึ้นก่อนวันที่บริษัทเข้า
ด าเนินการซื้อหุ้นสามัญในบริษัท สุรชัย (1997) จ ากัด และบริษัทจะไม่มีรายได้จากการให้บริการนี้เกิดขึ้นอีกในอนาคต 
 
 รายได้อื่น 
 รายได้อื่นของบริษัทในปี 2552 – ปี 2554 เท่ากับ 3.07 ล้านบาท 2.91 ล้านบาท และ 7.34 ล้านบาท ตามล าดับ 
หรือคิดเป็นสัดส่วนร้อยละ 0.12 ร้อยละ 0.11 และร้อยละ 0.13 ของรายได้รวมตามล าดับ ส าหรับงวด 9 เดือนของปี 2555 
บริษัทมีรายได้อื่นเท่ากับ 13.72 ล้านบาท หรือคิดเป็นสัดส่วนร้อยละ 0.37 ของรายได้รวม ทั้งนี้รายได้อื่น ประกอบด้วย 
ก าไรจากอัตราแลกเปล่ียน ก าไรจากการจ าหน่ายทรัพย์สิน รายได้ดอกเบี้ย และรายได้จากการขายเศษวัสดุ เป็นต้น 
 

ต้นทุนขายและก าไรขั้นต้น 
ต้นทุนขายของบริษัทและบริษัทย่อยในปี 2552 – ปี 2554 เท่ากับ 2,418.86 ล้านบาท 2,504.05 ล้านบาท และ 

5,192.51 ล้านบาท ตามล าดับ หรือคิดเป็นสัดส่วนร้อยละ 95.27 ร้อยละ 95.40 และร้อยละ 95.73  ของรายได้จากการ
ขายตามล าดับ สัดส่วนของต้นทุนขายต่อรายได้มีการเพิ่มขึ้นเล็กน้อย เนื่องจากในปี 2553 ต้นทุนราคาวัตถุดิบปรับตัว
สูงขึ้นโดยเฉพาะในไตรมาสที่ 3 และไตรมาสที่ 4 ของปี 2553  ท าให้ต้นทุนขายไบโอดีเซลเพิ่มสูงขึ้น รวมถึงการเริ่มด าเนิน
ธุรกิจก๊าซปิโตรเลียมในปลายปี 2553 เพื่อการขยายช่องทางธุรกิจใหม่ ท าให้มีต้นทุนก๊าซปิโตรเลียมที่สูงจากการเริ่ม
ด าเนินธุรกิจในช่วงแรก และในส่วนต้นทุนขายของปี 2554 ที่มีสัดส่วนสูงขึ้นสืบเนื่องมากจากราคาวัตถุดิบที่ปรับตัวสูงขึ้น
ในช่วงต้นปี 2554  ส าหรับงวด 9 เดือนของปี 2555 มีต้นทุนขายเท่ากับ 3,463.06 ล้านบาท และต้นทุนบริการการรับจ้าง
ปรับปรุงโรงเรียนแห่งหน่ึงของบริษัท สุรชัย (1997) จ ากัด เท่ากับ 5.83 ล้านบาท รวมเป็นต้นทุนขายและบริการ 3,468.89 
ล้านบาท หรือคิดเป็นสัดส่วนเท่ากับร้อยละ 94.95 ของรายได้จากการขายและการให้บริการ คิดเป็นสัดส่วนต้นทุนขายที่
ลดลงเมื่อเทียบกับช่วงเดียวกันของปีก่อน ที่มีมูลค่าต้นทุนขายเท่ากับ 3,933.92 ล้านบาท หรือคิดเป็นสัดส่วนเท่ากับร้อย
ละ 95.65 

ก าไรขั้นต้นของบริษัทและบริษัทย่อยปี 2552 – ปี 2554 เท่ากับ 120.18 ล้านบาท 120.77 ล้านบาท และ 231.47 
ล้านบาท ตามล าดับ หรือคิดเป็นสัดส่วนร้อยละ 4.73  ร้อยละ 4.60  และร้อยละ 4.27 ของรายได้รวม ตามล าดับ ซึ่งมี
แนวโน้มลดลงจากสัดส่วนต้นทุนขายที่สูงขึ้น ส าหรับงวด 9 เดือนของปี 2555 บริษัทมีก าไรขั้นต้นเท่ากับ 184.38 ล้านบาท 
หรือคิดเป็นสัดส่วนร้อยละ 5.05 ของรายได้จากการขายและการให้บริการ ซึ่งมีอัตราก าไรขั้นต้นที่สูงกว่าในปีที่ผ่านมา
สาเหตุส าคัญเนื่องมาจากบริษัทมีรายได้จากการจ าหน่ายกลีเซอรีนดิบ (Crude Glycerine) ในระหว่างช่วงเวลาดังกล่าว 
ซึ่งเป็นส่วนหนึ่งรายได้จากการขายวัตถุดิบและผลิตภัณฑ์พลอยได้ที่เพิ่มขึ้นอย่างมีนัยส าคัญ ซึ่งการจ าหน่ายกลีเซอรีนดิบ
ดังกล่าวสามารถสร้างอัตราการท าก าไรให้กับบริษัทได้ดีกว่าการจ าหน่ายในรูปของกลีเซอรีนบริสุทธิ์ในช่วงที่เครื่องจักรใน
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กระบวนการผลิตกลีเซอรีนบริสุทธิ์ยังไม่สามารถผลิตได้เต็มประสิทธิภาพ ซึ่งขณะนี้ทางบริษัทอยู่ระหว่างการปรับปรุง
ประสิทธิภาพของเครื่องจักร 

นอกจากนี้ หากพิจารณารายได้และต้นทุนขายของบริษัทและบริษัทย่อย แยกตามประเภทส่วนงานทางธุรกิจ
ออกเป็น 2 ประเภท ได้แก่ ประเภทธุรกิจผลิตและจ าหน่ายน้ ามันไบโอดีเซล และประเภทธุรกิจค้าก๊าซปิโตรเลียมเหลว 
สามารถแสดงได้ ดังนี้ 

 

ประเภทรายได้ 
ปี 2552 ปี 2553 ปี 2554 งวด 9 เดือน  

ส้ินสุดวันที ่30 ก.ย. 55 

ล้านบาท % ล้านบาท % ล้านบาท % ล้านบาท % 
ธุรกิจผลิตและจ าหน่ายไบโอดีเซล 
(รวมวัตถุดิบและผลิตภัณฑ์พลอยได้) 
- รายได้จากการขาย 
- ต้นทุนขาย 
- ก าไรขั้นต้น 

 
 

2,539.04 
2,418.86 
120.18 

 
 

100.00 
95.27 
4.73 

 
 

2,507.68 
2,398.85 
108.82 

 
 

95.54 
91.39 
4.15 

 
 

4,368.13 
4,201.89 
166.24 

 
 

80.53 
77.47 
3.07 

 
 

3,280.80 
3,118.48 
162.32 

 
 

89.80 
85.36 
4.44 

ธุรกิจจ าหน่ายก๊าซปิโตรเลียมเหลว 
- รายได้จากการขาย 
- ต้นทุนขาย 
- ก าไรขั้นต้น 
รายได้บริการ (บริษัทย่อย) 
- รายได้จากการบริการ 
- ต้นทุนบริการ 
- ก าไรขั้นต้น 

 
- 
- 
- 

 
- 
- 
- 

 
117.14 
105.20 
11.94 

 
4.46 
4.01 
0.45 

 
1,055.85 

990.62 
65.23 

 
19.47 
18.26 
1.20 

 
366.28 
344.58 
21.70 

 
6.18 
5.83 
0.35 

 
10.03 
9.43 
0.59 

 
0.17 
0.16 
0.01 

รวมรายได้จากการขาย 2,539.04 100.00 2,624.82 100.00 5,423.98 100.00 3,653.26 100.00 

 
รายได้จากการขายและต้นทุนขาย แยกตามประเภทผลิตภัณฑ์ สามารถแสดงรายละเอียด ได้ดังนี้ 
 

ผลิตภัณฑ์ 
ปี 2552 

รายได้ ต้นทุนขาย ก าไรข้ันต้น อัตราก าไรข้ันต้น (%) 

น้ ามันไบโอดีเซล 1,664,659,332  

   2,348,460,848         111,508,087  4.53 น้ ามันดีเซลหมุนเร็ว 758,439,210  

กลีเซอรีนบริสุทธิ์ 36,870,394  

วัตถุดิบและผลพลอยได้ 79,075,742           70,403,260             8,672,482  10.97 

ก๊าซปิโตรเลียมเหลว                            -                              -                              -                               -    
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ผลิตภัณฑ์ 
ปี 2553 

รายได้ ต้นทุนขาย ก าไรข้ันต้น อัตราก าไรข้ันต้น (%) 

น้ ามันไบโอดีเซล 1,851,545,258  

   2,395,690,566         107,006,668  4.28 น้ ามันดีเซลหมุนเร็ว 583,454,542  

กลีเซอรีนบริสุทธิ์ 67,697,433  

วัตถุดิบและผลพลอยได้ 4,976,364             3,161,696             1,814,667  36.47 

ก๊าซปิโตรเลียมเหลว           117,141,179         105,197,390           11,943,789  10.20 

 หัก ค่าขนส่ง              3,307,781  
 

  

หัก ค่านายหน้า                  536,308  
 

  
ก๊าซปิโตรเลียมเหลว (หลังหักค่า
ขนส่งและค่านายหน้า)  117,141,179         109,041,479             8,099,700  6.91 

     

ผลิตภัณฑ์ 
ปี 2554 

รายได้ ต้นทุนขาย ก าไรข้ันต้น อัตราก าไรข้ันต้น (%) 

น้ ามันไบโอดีเซล 3,113,904,233     2,978,390,839         135,513,395  4.35 

น้ ามันดีเซลหมุนเร็ว 1,149,614,791     1,137,883,790           11,731,000  1.02 

กลีเซอรีนบริสุทธิ์ 78,597,977           74,135,269             4,462,708  5.68 

วัตถุดิบและผลพลอยได้  26,011,992           11,475,246           14,536,746  55.88 

ก๊าซปิโตรเลียมเหลว 1,055,853,516         990,624,167           65,229,349  6.18 

 หัก ค่าขนส่ง            33,592,795  
 

  

 หัก ค่านายหน้า            11,863,825  
 

  
ก๊าซปิโตรเลียมเหลว (หลังหักค่า
ขนส่งและค่านายหน้า) 1,055,853,516     1,036,080,786           19,772,730  1.87 

 

ผลิตภัณฑ์ 
ช่วง 9 เดือน ปี 2555 

รายได้ ต้นทุนขาย ก าไรข้ันต้น อัตราก าไรข้ันต้น (%) 

น้ ามันไบโอดีเซล 2,518,781,647     2,417,520,314         101,261,333  4.02 

น้ ามันดีเซลหมุนเร็ว 673,424,343         666,470,366             6,953,977  1.03 

กลีเซอรีนบริสุทธิ์ 17,533,400           12,828,261             4,705,139  26.84 

วัตถุดิบและผลพลอยได้ 71,058,855           21,661,388           49,397,467  69.52 

ก๊าซปิโตรเลียมเหลว 366,282,657         344,580,822           21,701,835  5.92 

 หัก ค่าขนส่ง            11,040,751  
 

  

 หัก ค่านายหน้า              3,392,766  
 

  
ก๊าซปิโตรเลียมเหลว (หลังหักค่า
ขนส่งและค่านายหน้า) 

             
366,282,657         359,014,339             7,268,318  1.98 
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ค่าใช้จ่ายในการขายและบริหาร 
ค่าใช้จ่ายในการขายและบริหารของบริษัทและบริษัทย่อยในปี 2552 – ปี 2554 เท่ากับ 59.54  ล้านบาท 80.32 

ล้านบาท และ 160.10 ล้านบาท ตามล าดับ หรือคิดเป็นสัดส่วนร้อยละ 2.34 ร้อยละ 3.06 และร้อยละ 2.95 ของรายได้รวม
ตามล าดับ โดยสัดส่วนของค่าใช้จ่ายในการขายและบริหารมีสัดส่วนต่อรายได้จากการขายเพิ่มขึ้นเนื่องจากในปี 2553 มี
การแข่งขันที่รุนแรงในอุตสาหกรรมท าให้ปริมาณการขายสินค้าของบริษัทลดลง ส่งผลให้บริษัทมีค่าใช้จ่ายคงที่ต่อหน่วย
สูงขึ้น ทั้งในส่วนของค่าเส่ือมราคาและค่าใช้จ่ายเรื่องพลังงานในการผลิต นอกจากนี้ในปลายปี 2553 บริษัทอยู่ในช่วงเริ่ม
ด าเนินธุรกิจค้าก๊าซปิโตรเลียมเหลวท าให้มีค่าใช้จ่ายในการขายในส่วนของค่าขนส่งก๊าซปิโตรเลียมเหลวเนื่องจากบริษัท
จ้างรถขนส่งภายนอก (บริษัท อาร์.เอ.โลจิสติคส์ จ ากัด ซึ่งเป็นบริษัทท่ีเกี่ยวข้องกัน) และค่านายหน้าให้ตัวแทนขายก๊าซ
ปิโตรเลียมเหลว (บริษัท สตาร์ แก๊ส จ ากัด ซึ่งเป็นบริษัทท่ีเกี่ยวข้องกัน) เพื่อประกันความเส่ียงในการเรียกเก็บหน้ีของ
บริษัทท้ังหมด ส่งผลให้ค่าใช้จ่ายในการขายสูงขึ้น ในส่วนของค่าใช้จ่ายการบริหารในปี 2553 เพิ่มขึ้นเนื่องมากจาก
เงินเดือนท่ีเพิ่มสูงขึ้น  และส าหรับปี 2554 บริษัทมีค่าใช้จ่ายในการขายสูงขึ้นจากค่าขนส่งของไบโอดีเซล และค่าขนส่ง ค่า
จัดเก็บสินค้า และค่าคอมมิชชั่นของก๊าซปิโตรเลียมเหลว ส่วนค่าใช้จ่ายในการบริหารท่ีเพิ่มขึ้นในปี 2554 เกิดจาก
ค่าธรรมเนียมในการศึกษาระบบไฟฟ้าพลังงานแสงอาทิตย์ขนาดก าลังการผลิต 90 เมกะวัตต์ ในจังหวัดนครสวรรค์ และ
จังหวัดล าปาง (ค่าธรรมเนียม 2 โครงการรวม 3.00 ล้านบาท) และเงินเดือนพนักงานท่ีเพิ่มสูงขึ้น ส าหรับงวด 9 เดือนของปี 
2555 บริษัทและบริษัทย่อยมีค่าใช้จ่ายในการขายและบริหารเท่ากับ 107.15 ล้านบาท หรือคิดเป็นสัดส่วนเท่ากับร้อยละ 
2.94 ของรายได้รวม โดยในช่วงเดียวกันของปี 2554 บริษัทมีมูลค่าค่าใช้จ่ายในการขายและบริหารเท่ากับ 114.99 ล้าน
บาท หรือคิดเป็นสัดส่วนเท่ากับร้อยละ 2.79 ของรายได้รวม ทั้งนี้ ในช่วงปี 2555 บริษัทมีการเปล่ียนแปลงที่ส าคัญในส่วน
ของการยกเลิกด าเนินธุรกิจค้าก๊าซปิโตรเลียมเหลวในไตรมาสที่ 2 ปี 2555 ท าให้บริษัทมีค่าขนส่งและค่านายหน้าที่จ่าย
เป็นค่าใช้จ่ายในธุรกิจก๊าซปิโตรเลียมเหลวลดลงไป โดยสามารถพิจารณาได้จากมูลค่าค่าใช้จ่ายในการขายและบริหารที่
ลดลงจาก 114.99 ล้านบาท เป็น 107.15 ล้านบาท เมื่อเปรียบเทียบกับช่วงเดียวกันของปี 2554 และ 2555 ตามล าดับ 
ส าหรับค่าใช้จ่ายในการขายที่ทางบริษัทจ่ายในส่วนธุรกิจจ าหน่ายก๊าซปิโตรเลียมเหลวให้กับบริษัทที่เกี่ยวข้องซึ่งท าหน้าที่
ในการขนส่งและเป็นค่านายหน้าในการเป็นตัวแทนขายก๊าซปิโตรเลียมเหลวลดลงจาก 25.30 ล้านบาท เหลือ 14.43 ล้าน
บาท ส าหรับช่วงเดียวกันของปี 2554 และ 2555 ตามล าดับ 

ต้นทุนทางการเงิน 
ต้นทุนทางการเงินของบริษัทและบริษัทย่อยในปี 2552 – ปี 2554 เท่ากับ 9.58  ล้านบาท 15.03  ล้านบาท และ 

17.58 ล้านบาท ตามล าดับ หรือคิดเป็นสัดส่วนร้อยละ 0.38 ร้อยละ 0.57 และร้อยละ 0.32 ของรายได้รวมตามล าดับ 
เนื่องจากบริษัทมียอดภาระหนี้เพิ่มสูงขึ้นโดยในปี 2553 บริษัทมีต้นทุนทางการเงินท่ีสูงขึ้นเนื่องมาจากการท่ีบริษัทมีเงิน
กู้ยืมระยะยาวเพิ่มสูงขึ้นเพื่อใช้ในการลงทุนขยายโรงงานในส่วนกระบวนการผลิตไบโอดีเซล และกลีเซอรีนบริสุทธิ์ โดย
ในช่วงปลายปี 2552 บริษัททยอยเบิกเงินกู้ยืมจากสถาบันการเงินจนครบ โดยบริษัทมีกระแสเงินสดรับจากเงินกู้ยืมระยะ
ยาวในช่วงปี 2552 ประมาณ 140.00 ล้านบาท ดังนั้นในช่วงปี 2553 บริษัทจึงรับรู้ภาระดอกเบี้ยจ่ายจากวงเงินสินเชื่อที่
เบิกครบถ้วนแล้วตั้งแต่ต้นปี ประกอบกับในปี 2553 สถาบันการเงินได้มีการปรับอัตราดอกเบี้ยเงินกู้ยืมเพิ่มสูงขึ้น และในปี 
2554 บริษัทและบริษัทย่อยมีการใช้วงเงินกู้ยืมระยะส้ันมากขึ้นเพื่อใช้เป็นเงินทุนหมุนเวียนรองรับการขายสินค้าที่เพิ่ม
สูงขึ้น รวมถึงมีการกู้ยืมเงินระยะยาวจากสถาบันการเงินส าหรับใช้ในการขยายก าลังการผลิตของโรงงานในส่วนของการ
ซื้อเครื่องจักรในการกล่ันน้ ามันปาล์มดิบให้เป็นน้ ามันปาล์มดิบกึ่งบริสุทธิ์ (RBD) เครื่องจักรผลิตกลีเซอรีน และเครื่องจักร
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ในกระบวนการแปลงกรดไขมันให้เป็นไบโอดีเซล (PFAD Esterification) ส าหรับงวด 9 เดือนของปี 2555 บริษัทและบริษัท
ย่อยมีต้นทุนทางการเงินเท่ากับ 21.33 ล้านบาท หรือคิดเป็นสัดส่วนเท่ากับร้อยละ 0.58 ของรายได้รวม โดยต้นทุนทาง
การเงินเพิ่มสูงขึ้นจากช่วงเดียวกันของปีก่อน โดยในช่วงเดียวกันปี 2554 มีมูลค่าต้นทุนทางการเงินเท่ากับ 12.47 ล้าน
บาท สาเหตุส าคัญเกิดจากในช่วงปี 2555 ที่ผ่านมา บริษัทมีการเบิกใช้เงินกู้ยืมระยะส้ันจากสถาบันการเงินเพิ่มขึ้นจาก
เดิม โดยมียอดคงค้าง ณ วันท่ี 30 กันยายน 2555 เท่ากับ 449.38 ล้านบาท เมื่อเทียบกับ ณ วันท่ี 31 ธันวาคม 2554 ที่มี
ยอดคงค้างเท่ากับ 178.36 ล้านบาท สาเหตุดังกล่าวเกิดจากบริษัทมีการเบิกใช้เงินกู้ยืมระยะส้ันเพื่อน าไปใช้หมุนเวียนใน
ส่วนท่ีเกี่ยวข้องกับธุรกิจโรงไฟฟ้าพลังงานแสงอาทิตย์ ได้แก่ การน าเงินไปวางค้ าประกันในส่วนการยื่นข้อเสนอเพื่อขาย
ไฟฟ้าเข้าระบบของการไฟฟ้าฝ่ายผลิตแห่งประเทศไทย (กฟผ.) การวางเงินมัดจ าและการเข้าท าสัญญาซื้อขายที่ดินส าหรับ
การก่อสร้างโครงการโรงไฟฟ้าพลังงานแสงอาทิตย์ การลงทุนในบริษัทย่อย เป็นต้น นอกจากนี้บริษัทยังมีเงินกู้ยืมระยะยาว
คงค้างที่เพิ่มขึ้นจากเดิม โดยมียอดคงค้าง ณ วันท่ี 30 กันยายน 2555 เท่ากับ 604.52 ล้านบาท เมื่อเทียบกับ ณ วันท่ี 31 
ธันวาคม 2554 ที่มียอดคงค้างเท่ากับ 233.97 ล้านบาท สาเหตุดังกล่าวเกิดจากบริษัทย่อยมีการเบิกใช้เงินกู้ยืมระยะยาว
เพื่อด าเนินการก่อสร้างโรงไฟฟ้าพลังงานแสงอาทิตย์ จังหวัดลพบุร ี

ก าไรสุทธิและอัตราก าไรสุทธิ 
บริษัทและบริษัทย่อยมีก าไรสุทธิ (เฉพาะส่วนที่เป็นของบริษัทใหญ่) ในปี 2552 – ปี 2554 เท่ากับ 47.46 ล้าน

บาท 26.91 ล้านบาท และ 61.12 ล้านบาท ตามล าดับ หรือคิดเป็นอัตราก าไรสุทธิเท่ากับร้อยละ 1.87 ร้อยละ 1.02 และ
ร้อยละ 1.16 ของรายได้รวมตามล าดับ โดยในปี 2553 บริษัทและบริษัทย่อยมีอัตราการท าก าไรสุทธิลดลงเมื่อเทียบกับปี 
2552 เนื่องจากบริษัทมีสัดส่วนต้นทุนขายจากค่าใช้จ่ายในการผลิตต่อหน่วยสูงขึ้น และมีค่าใช้จ่ายในการขายและบริหาร
สูงขึ้น และในปี 2554 บริษัทและบริษัทย่อยมีอัตราการท าก าไรสุทธิสูงขึ้นเล็กน้อยเมื่อเทียบกับปี 2553 โดยที่บริษัทมี
สัดส่วนต้นทุนขายสูงขึ้นทั้งจากส่วนงานธุรกิจของน้ ามันไบโอดีเซลและก๊าซปิโตรเลียมเหลว อีกทั้งยังมีค่าใช้จ่ายในการขาย
และบริหารสูงขึ้น แต่มีสัดส่วนต้นทุนทางการเงินต่ าลง และไม่มีภาษีเงินได้นิติบุคคลในปี 2554 เนื่องจากไม่ต้องเสียภาษี
เงินได้ส าหรับกิจการท่ีได้รับการส่งเสริมการลงทุนจากคณะกรรมการส่งเสริมการลงทุน และในส่วนของกิจการท่ีไม่ได้รับ
การส่งเสริมการลงทุน มีผลการด าเนินงานขาดทุนท าให้ไม่ต้องเสียภาษี ส าหรับงวด 9 เดือนของปี 2555 บริษัทและบริษัท
ย่อยมีก าไรสุทธ ิ (เฉพาะส่วนท่ีเป็นของบริษัทใหญ่) เท่ากับ 69.76 ล้านบาท หรือคิดเป็นสัดส่วนเท่ากับร้อยละ 1.91 ของ
รายได้รวม ซึ่งสูงกว่าในช่วงเดียวกันของปี 2554 ที่มีมูลค่าก าไรสุทธิ (เฉพาะส่วนที่เป็นของบริษัทใหญ่) เท่ากับ 52.16 ล้าน
บาท หรือคิดเป็นสัดส่วนเท่ากับร้อยละ 1.27 ของรายได้รวม โดยสาเหตุที่ส าคัญเกิดจากบริษัทมีรายได้จากการขายวัตถุดิบ
และผลิตภัณฑ์พลอยได้ที่เพิ่มขึ้นอย่างมีนัยส าคัญ รวมถึงสามารถบริหารจัดการค่าใช้จ่ายในการขายและบริหารให้ลดลง
จากเดิมได้ โดยสาเหตุส าคัญเกิดจากการยกเลิกด าเนินธุรกิจในส่วนของก๊าซปิโตรเลียมเหลว 

ทั้งนี้ สามารถแสดงกราฟรายได้จากการขายสินค้ารวม และก าไรสุทธิ (เฉพาะส่วนที่เป็นของบริษัทใหญ่) 
ตั้งแต่ไตรมาสที่ 1 ของปี 2552 ถึงไตรมาสที่ 3 ของปี 2555 (แสดงข้อมูลเป็นรายไตรมาส) ได้ดังนี้  
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หมายเหตุ : รายได้จากการขายสินค้ารวมข้างต้น ไม่รวมรายได้จากการให้บริการและรายได้อ่ืน 
 

จากกราฟแสดงรายได้จากการขายสินค้ารวม และก าไรสุทธิ (เฉพาะส่วนที่เป็นของบริษัทใหญ่) ตั้งแต่ไตรมาสที่ 1 
ของปี 2552 ถึงไตรมาสที่ 3 ของปี 2555 ข้างต้น จะเห็นได้ว่า รายได้จากการขายสินค้าและก าไรสุทธิของบริษัทโดย
ภาพรวม จะมียอดลดลงจากช่วง Low Season ในช่วงไตรมาสที่ 3 ของแต่ละปี  เนื่องจากโดยปกติแล้วในรอบ 1 ปี การ
ขายไบโอดีเซลจะมีช่วง Low Season ทีเ่กิดขึ้นในช่วงฤดูฝน เนื่องจากผู้บริโภคส่วนใหญ่จะอยู่ในภาคการขนส่ง การ
ก่อสร้าง ซึ่งฤดูฝนจะส่งผลกระทบต่อการด าเนินธุรกิจของอุตสาหกรรมเหล่านี้ จึงท าให้ปริมาณการใช้น้ ามันดีเซลในช่วง
ดังกล่าวลดลงไปด้วย 

อัตราผลตอบแทนต่อผู้ถือหุ้น 
บริษัทและบริษัทย่อยมีอัตราผลตอบแทนส่วนของผู้ถือหุ้นในปี 2552 – ปี 2554 เท่ากับร้อยละ 15.14 ร้อยละ 

6.15 และร้อยละ 8.28 ตามล าดับ โดยบริษัทมีส่วนของผู้ถือหุ้น (เฉพาะส่วนที่เป็นของบริษัทใหญ่) ในปี 2552 – ปี 2554 
เท่ากับ 337.31 ล้านบาท 538.02 ล้านบาท และ 984.87 ล้านบาท ตามล าดับ โดยที่ส่วนของผู้ถือหุ้นของบริษัทและบริษัท
ย่อยเพิ่มสูงขึ้นอย่างต่อเนื่อง โดยในปี 2553 บริษัทและบริษัทย่อยมีหุ้นสามัญที่จดทะเบียนและช าระแล้วเพิ่มขึ้นจากปี 
2552 ที่เท่ากับ 250.00 ล้านบาท เป็น 279.38 ล้านบาท และมีส่วนเกินมูลค่าหุ้นเพิ่มขึ้น 219.42 ล้านบาท ส่วนปี 2554 
บริษัทและบริษัทย่อยมีหุ้นสามัญที่จดทะเบียนและช าระแล้วเพิ่มขึ้นเป็น 305.00 ล้านบาท และ มีส่วนเกินมูลค่าหุ้นเพิ่มขึ้น
เป็น 578.10 ล้านบาท ส าหรับงวด 9 เดือนของปี 2555 บริษัทและบริษัทย่อยมีอัตราผลตอบแทนส่วนของผู้ถือหุ้นเท่ากับ
ร้อยละ 8.77 เพิ่มขึ้นตามก าไรสุทธิในช่วง 9 เดือนที่เพิ่มขึ้นจากเดิมเมื่อเทียบกับช่วงเดียวกันของปีก่อน นอกจากนี้บริษัทยัง
มีส่วนของผู้ถือหุ้น (เฉพาะส่วนที่เป็นของบริษัทใหญ่) ณ 30 กันยายน 2555 เท่ากับ 1,102.85 ล้านบาท สูงขึ้นจากปี 2554 
เนื่องจากการเพิ่มขึ้นในส่วนของทุนจดทะเบียนท่ีช าระแล้วที่เท่ากับ 317.00 ล้านบาท จากเดิม 305.00 ล้านบาท ณ วันท่ี 
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31 ธันวาคม 2554 และมีส่วนเกินมูลค่าหุ้นสูงขึ้นเป็น 746.10 ล้านบาท จากเดิม 578.10 ล้านบาท ณ วันท่ี 31 ธันวาคม 
2554 เช่นกัน 

 การวิเคราะห์ฐานะทางการเงินของบริษัท  

 
 

สินทรัพย์ 
 ณ วันท่ี 31 ธันวาคม ของปี 2552 – ปี 2554 บริษัทและบริษัทย่อยมีสินทรัพย์รวมเท่ากับ 752.80 ล้านบาท  
1,071.10 ล้านบาท และ 1,724.88 ล้านบาท ตามล าดับ และส าหรับงวด 9 เดือนของปี 2555 ส้ินสุดวันท่ี 30 กันยายน 
2555 บริษัทและบริษัทย่อยมีสินทรัพย์รวมเท่ากับ 2,330.91 ล้านบาท โดยมีรายการสินทรัพย์ที่ส าคัญคือ ที่ดิน อาคารและ
อุปกรณ์ จ านวน 1,806.56 ล้านบาท ซึ่งเพิ่มขึ้นจากการลงทุนขยายและปรับปรุงกระบวนการผลิตของโรงงาน รวมถึงการ
ลงทุนเพื่อก่อสร้างโรงไฟฟ้าพลังงานแสงอาทิตย์ของบริษัท 
 
 หนี้สิน 
 ณ วันท่ี 31 ธันวาคม ของปี 2552 – ปี 2554 บริษัทและบริษัทย่อยมีหน้ีสินรวมเท่ากับ 415.48 ล้านบาท  533.07 
ล้านบาท 707.97 ล้านบาท ตามล าดับ หรือคิดเป็นสัดส่วนร้อยละ 55.19 ร้อยละ 49.77  ร้อยละ 41.04 ของสินทรัพย์รวม
ตามล าดับ และวันท่ี 30 กันยายน 2555 บริษัทและบริษัทย่อยมีหน้ีสินรวมเท่ากับ 1,226.59 ล้านบาท หรือคิดเป็นสัดส่วน
ร้อยละ 52.62 โดยมีรายการหนี้สินท่ีส าคัญคือ เงินกู้ยืมระยะยาวจากสถาบันการเงิน (รวมส่วนท่ีครบก าหนดช าระภายใน 
1 ปี) เท่ากับ 604.52 ล้านบาท ซึ่งเพิ่มขึ้นจากการกู้ยืมเงินกู้เพิ่มขึ้นเพื่อใช้ในการขยายก าลังการผลิตของธุรกิจไบโอดีเซล
รวมถึงการเบิกใช้เงินกู้ยืมส าหรับโครงการก่อสร้างโรงไฟฟ้าพลังงานแสงอาทิตย์ จังหวัดลพบุรี 
 
 ส่วนของผู้ถือหุ้น 
 ณ วันท่ี 31 ธันวาคม ของปี 2552 – ปี 2554 และ ณ วันท่ี 30 กันยายน 2555 บริษัทและบริษัทย่อยมีส่วนของผู้
ถือหุ้นรวมเพิ่มสูงขึ้นอย่างต่อเนื่อง เท่ากับ 337.32 ล้านบาท 538.03 ล้านบาท 1,016.90 ล้านบาท และ 1,104.32 ล้าน
บาท ตามล าดับ หรือคิดเป็นสัดส่วนร้อยละ 44.81 ร้อยละ 50.23 ร้อยละ 58.96 และร้อยละ 47.38 ของมูลค่าสินทรัพย์รวม
ตามล าดับ ส่วนของผู้ถือหุ้นท่ีเพิ่มขึ้นอย่างต่อเนื่องเกิดจากบริษัทมีการเพิ่มทุนจดทะเบียนท่ีช าระแล้วจาก 250.00 ล้าน
บาท ณ วันท่ี 31 ธันวาคม 2553 เป็น 279.38 ล้านบาท 305.00 ล้านบาท และ 317.00 ล้านบาท ณ วันท่ี 31 ธันวาคม 
2553 วันท่ี 31 ธันวาคม 2554 และวันท่ี 30 กันยายน 2555 ตามล าดับ ซึ่งการเพิ่มทุนดังกล่าวเป็นการเสนอขายหุ้นสามัญ
ในราคาที่สูงกว่ามูลค่าที่ตราไว้ส่งผลให้บริษัทมีส่วนเกินมูลค่าหุ้น ณ วันท่ี 31 ธันวาคม ปี 2553 ปี 2554 และ ณ วันท่ี 30 
กันยายน 2555 เท่ากับ 219.42 ล้านบาท 578.10 ล้านบาท และ 746.10 ล้านบาท ตามล าดับ 
 อย่างไรก็ตาม ในปี 2553 ที่ประชุมสามัญผู้ถือหุ้นมีมติอนุมัติการจ่ายเงินปันผลจากก าไรสะสม ณ วันท่ี 31 
ธันวาคม 2552 ในอัตราหุ้นละ 0.03 บาท รวมเป็นเงินท้ังส้ิน 75,000,000 บาท และในปี 2555 ที่ประชุมสามัญผู้ถือหุ้นมี
มติอนุมัติการจ่ายเงินปันผลให้ผู้ถือหุ้นในอัตราหุ้นละ 0.028 บาท รวมเป็นเงินท้ังส้ิน 85,400,000 บาท โดยแบ่งเป็นการ
จ่ายจากผลการด าเนินงานปี 2553 จ านวนเงิน 27,048,913.27 บาท และจากผลการด าเนินงานปี 2554 จ านวนเงิน 
58,351,086.73 บาท 
 ส่วนของผู้ถือหุ้น ณ วันท่ี 30 กันยายน 2555 จะปรากฏรายการองค์ประกอบอื่นของส่วนของผู้ถือหุ้นเท่ากับ ติด
ลบ 46.39 ล้านบาท รายการดังกล่าวเกิดจากส่วนเกินทุนจากการซื้อเงินลงทุนในบริษัทย่อยเพิ่มขึ้นในราคาที่ต่ ากว่ามูลค่า
ทางบัญชีของบริษัทย่อย ณ วันท่ีซื้อ มูลค่าเท่ากับ 0.99 ล้านบาท และส่วนต่ ากว่าทุนจากการซื้อเงินลงทุนในบริษัทย่อย
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เพิ่มในราคาที่สูงกว่ามูลค่าตามบัญชีของบริษัทย่อย ณ วันท่ีซื้อ มูลค่าเท่ากับ ติดลบ 47.38 ล้านบาท โดยมีรายละเอียดใน
แต่ละรายการ ดังนี้ 

- ส่วนเกินทุนจากการซื้อเงินลงทุนในบริษัทย่อยเพิ่ม 0.99 ล้านบาท  เกิดจากเมื่อวันท่ี 20 สิงหาคม 
2555 บริษัทได้ซื้อหุ้นสามัญของบริษัท สุรชัย (1997) จ ากัด เพิ่มจากผู้ถือหุ้นเดิมจ านวน 2,800 หุ้น ในราคาหุ้นละ 1,000 
บาท คิดเป็นจ านวนเงินรวมทั้งส้ิน 2.80 ล้านบาท ภายหลังจากการซื้อเงินลงทุนท าให้สัดส่วนการถือหุ้นสามัญของบริษัท
ในบริษัทย่อยดังกล่าวเพิ่มขึ้นจากร้อยละ 75 เป็นร้อยละ 98.33 ของทุนจดทะเบียนทั้งหมดของบริษัทย่อย โดยมีผลต่าง
ระหว่างค่าหุ้นที่จ่ายกับมูลค่าทางบัญชีของบริษัทย่อยจ านวนประมาณ 0.99 ล้านบาท  

- ส่วนต่ ากว่าทุนจากการซื้อเงินลงทุนในบริษัทย่อยเพิ่ม 47.38 ล้านบาท เกิดจากเมื่อวันท่ี 17 สิงหาคม 
2555 บริษัทได้ซื้อหุ้นสามัญของ บริษัท อีเอ โซล่า จ ากัด เพิ่มจากผู้ถือหุ้นเดิมจ านวน 293,999 หุ้น ในราคาหุ้นละ 248.06 
บาท คิดเป็นเงินรวมทั้งส้ิน 72.93 ล้านบาท ภายหลังจากการซื้อเงินลงทุน สัดส่วนในการถือหุ้นสามัญของบริษัทในบริษัท
ย่อยดังกล่าวเพิ่มขึ้นจากร้อยละ 34.3 เป็นร้อยละ 49.00 ของทุนจดทะเบียนทั้งหมดของบริษัทย่อย โดยมีผลต่างระหว่าง
ค่าหุ้นที่จ่ายกับมูลค่าตามบัญชีของบริษัทย่อยจ านวนประมาณ 47.38 ล้านบาท  
 ส าหรับอัตราส่วนหนี้สินต่อส่วนของผู้ถือหุ้นของบริษัทและบริษัทย่อย ณ วันที่ 31 ธันวาคม ปี 2552 ปี 2553 ปี 
2554 และ ณ วันที่ 30 กันยายน 2555 เท่ากับ 1.23 เท่า 0.99 เท่า 0.72 เท่า และ 1.11 เท่า ตามล าดับ การเปล่ียนแปลง
ของอัตราส่วนหนี้สินต่อส่วนของผู้ถือหุ้น เกิดจากเปล่ียนแปลงในส่วนของเงินกู้ยืม ระยะส้ันและระยะยาวจากสถาบัน
การเงิน และการเปล่ียนแปลงในส่วนของทุนจดทะเบียนท่ีช าระแล้วและส่วนเกินมูลค่าหุ้นจากการเพิ่มทุนเป็นส าคัญ 
 

สภาพคล่อง 
ณ วันที่ 31 ธันวาคม 2552 บริษัทและบริษัทย่อยมีสินทรัพย์หมุนเวียนเท่ากับ 240.20 ล้านบาท หรือคิดเป็น

สัดส่วนร้อยละ 31.91 ของสินทรัพย์รวม และปรับตัวเพิ่มขึ้นอย่างต่อเนื่องเป็น 549.90 ล้านบาท 624.61 ล้านบาท และ 
524.35 ล้านบาท ณ วันท่ี 31 ธันวาคม 2553 ณ วันท่ี 31 ธันวาคม 2554  และ ณ วันที่ 30 กันยายน 2555 ตามล าดับ หรือ
คิดเป็นสัดส่วนร้อยละ 51.34 ร้อยละ 36.21 และร้อยละ 22.50 ของสินทรัพย์รวมตามล าดับ สาเหตุการเพิ่มขึ้นของ
สินทรัพย์หมุนเวียนเกิดจากการเพิ่มขึ้นของรายการเงินสดและรายการเทียบเท่าเงินสด ลูกหนี้การค้า และสินค้าคงเหลือ
เปน็ส าคัญ ในขณะที่บริษัทและบริษัทย่อยมีหนี้สินหมุนเวียน ณ วันที่ 31 ธันวาคม 2552 เท่ากับ 325.91 ล้านบาท หรือคิด
เป็นสัดส่วนร้อยละ 43.29 ของสินทรัพย์รวม และปรับตัวเพิ่มขึ้นอย่างต่อเนื่องเป็น 490.20 ล้านบาท 524.81 ล้านบาท และ 
726.81 ล้านบาท ณ วันท่ี 31 ธันวาคม 2553 ณ วันที่ 31 ธันวาคม 2554  และ ณ วันที่ 30 กันยายน 2555 ตามล าดับ หรือ
คิดเป็นสัดส่วนร้อยละ 45.77 ร้อยละ 30.43 และร้อยละ 31.18 ของสินทรัพย์รวมตามล าดับ สาเหตุการเพิ่มขึ้นของหนี้สิน
หมุนเวียนเกิดจากการเพิ่มขึ้นของเจ้าหนี้ค่าทรัพย์สินเป็นหลักในช่วงปี 2552 และปี 2554 เป็นส าคัญ ซึ่งเกิดจากการ
ปรับปรุงกระบวนการผลิตเพื่อขยายก าลังการผลิตในส่วนของธุรกิจไบโอดีเซลและขณะนั้นอยู่ระหว่างด าเนินการก่อสร้าง
โครงการโรงไฟฟ้าพลังงานแสงอาทิตย์ จังหวัดลพบุรีของบริษัท ส าหรับช่วง 9 เดือนของปี 2555 หนี้สินหมุนเวียนของบริษัท
เพิ่มขึ้นอย่างมีนัยส าคัญจากเงินกู้ยืมระยะส้ันจากสถาบันการเงิน ซึ่งเกิดจากการใช้เป็นเงินทุนหมุนเวียนในส่วนที่เกี่ยวข้อง
กับธุรกิจด้านโรงไฟฟ้าพลังงานแสงอาทิตย์ ได้แก่ การน าเงินไปวางค้ าประกันในส่วนการยื่นข้อเสนอเพื่อขายไฟฟ้าเข้า
ระบบของการไฟฟ้าฝ่ายผลิตแห่งประเทศไทย (กฟผ.) การวางเงินมัดจ าและการเข้าท าสัญญาซื้อขายที่ดินส าหรับการ
ก่อสร้างโครงการโรงไฟฟ้าพลังงานแสงอาทิตย์ การลงทุนในบริษัทย่อย เป็นต้น 
 จากการเปล่ียนแปลงเพิ่มขึ้นของสินทรัพย์หมุนเวียนและหนี้สินหมุนเวียนดังกล่าว ส่งผลให้บริษัทมีอัตราส่วน
สภาพคล่องเพิ่มขึ้นอย่างต่อเนื่องจาก 0.74 เท่า ในปี 2552 เป็น 1.12 เท่าในปี 2553 และเป็น 1.19 เท่าในปี 2554 และ 
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ส าหรับงวด 9 เดือนปี 2555 ณ วันที่ 30 กันยายน 2555 มีอัตราส่วนสภาพคล่องลดลงเป็น 0.72 เท่า เนื่องจากมีสัดส่วน
การเพิ่มขึ้นของสินทรัพย์หมุนเวียนน้อยกว่าสัดส่วนการเพิ่มขึ้นของหนี้ สินหมุนเวียนโดยเฉพาะรายการเงินกู้ยืมระยะส้ัน
จากสถาบันการเงิน และส่วนของเงินกู้ยืมระยะยาวจากสถาบันการเงินที่ครบก าหนดช าระภายในหนึ่งปี เพิ่มขึ้นอย่างมี
นัยส าคัญ เนื่องจากบริษัทได้รับการสนับสนุนวงเงินกู้ยืมระยะยาวจากสถาบันการเงินเพื่อใช้ในการก่อสร้างโครงการ
โรงไฟฟ้าพลังงานแสงอาทิตย์ จังหวัดลพบุรี 
 เมื่อพิจารณา Cash Cycle ของบริษัทและบริษัทย่อยจะพบว่า ในปี 2552 ถึงปี 2553 มี Cash Cycle เพิ่มขึ้นจาก 
15.21 วัน เป็น 37.67 วัน จากระยะเวลาเก็บหนี้เฉล่ียที่เพิ่มขึ้น โดยสาเหตุดังกล่าวเกิดจากระยะเวลาเรียกเก็บหนี้จาก
ลูกค้าในกลุ่มไบโอดีเซลเพิ่มขึ้นจากเดิม 18 วัน ในช่วงปี 2552 เป็น 39 วัน สาเหตุส าคัญเกิดจากบริษัทมียอดขายไบโอ
ดีเซลเพิ่มขึ้นในช่วงปลายปี 2553 จึงส่งผลให้ยอดลูกหน้ีการค้า ณ วันท่ี 31 ธันวาคม 2553 เพิ่มขึ้นอย่างมาก ส่งผลต่อการ
ค านวณอัตราส่วนระยะเวลาเก็บหน้ีที่เพิ่มขึ้นจากเดิม โดยในช่วงปี 2553 โดยทางบริษัทให้ข้อมูลว่า ยอดคงค้างของลูกหนี้
แต่ละรายยังอยู่ในช่วงของเครดิตเทอมที่ให้แก่ลูกค้าเป็นปกติ โดยกลุ่มลูกค้าที่เป็นผู้ผลิตน้ ามันรายใหญ่ (Major Oil) ได้
เครดิตเทอมประมาณ 15 – 40 วัน ส าหรับกลุ่มลูกค้าที่ซื้อผลิตภัณฑ์ประเภทอื่น ๆ เป็นการขายเงินสดทั้งหมด หลังจากปี 
2553 บริษัทมี Cash Cycle ลดลงเป็น 19.82 วัน และ 20.77 วัน ในปี 2554 และงวด 9 เดือนปี 2555 ตามล าดับ ซึ่ง
สาเหตุส าคัญเกิดจากระยะเวลาเก็บหน้ีเฉล่ียลดลงจากเดิม 
 

กระแสเงินสด 
บริษัทและบริษัทย่อยมีกระแสเงินสดสุทธิได้มา (ใช้ไป) จากการด าเนินงานในงวดบัญชีปี 2552 ปี 2553 ปี 2554 

และงวด 9 เดือนปี 2555 เท่ากับ -135.64 ล้านบาท -62.59 ล้านบาท 188.43 ล้านบาท และ 36.61 ล้านบาท ตามล าดับ 
โดยกระแสเงินสดที่ใช้ไปในช่วง ปี 2552 – 2554 เกิดจากการเปล่ียนแปลงของลูกหนี้การค้า สินค้าคงเหลือ และเจ้าหนี้
การค้าที่เปล่ียนแปลงเพิ่มขึ้นจากเดิมเป็นส าคัญ แต่ส าหรับช่วง 9 เดือนปี 2555 กระแสเงินสดจากกิจกรรมด าเนินงานมี
การเปล่ียนแปลงอย่างมีนัยส าคัญจากก าไรก่อนภาษีเงินได้ที่เพิ่มขึ้นจากเดิม และเงินสดรับจากเงินประกันผลงานก่อสร้าง
ที่เกิดจากการก่อสร้างโรงไฟฟ้าพลังงานแสงอาทิตย์ จังหวัดลพบุรี 
 ส าหรับกระแสเงินสดสุทธิได้มา (ใช้ไป) ในการลงทุนในงวดบัญชีปี 2552 ปี 2553 ปี 2554 และงวด 9 เดือนปี 
2555 มียอดใช้ไปอย่างต่อเนื่อง เท่ากับ 221.36 ล้านบาท 48.64 ล้านบาท 544.34 ล้านบาท และ 800.48 ล้านบาท 
ตามล าดับ เนื่องจากบริษัทมีการขยายการลงทุนทั้งในส่วนของธุรกิจไบโอดีเซลในการก่อสร้างส่วนขยายโรงงานและการ
ลงทุนซื้อสินทรัพย์ถาวรส าหรับใช้ในโครงการโรงไฟฟ้าพลังงานแสงอาทิตย์เป็นส าคัญ 
 และส าหรับกระแสเงินสดสุทธิได้มา (ใช้ไป) ในการจัดหาเงินทุนมีมูลค่าเพิ่มขึ้นอย่างต่อเนื่อง เนื่องจากบริษัทและ
บริษัทย่อยมีการเพิ่มทุนในช่วงปี 2553 – งวด 9 เดือนปี 2555 โดยมีกระแสเงินสดได้มาจากการจัดหาเงินเท่ากับ 328.63 
ล้านบาท 170.97 ล้านบาท 473.87 ล้านบาท และ 705.58 ล้านบาท ในปี 2552 ปี 2553 ปี 2554 และงวด 9 เดือนปี 2555 
ตามล าดับ โดยในช่วง 9 เดือนปี 2555 บริษัทมีกระแสเงินสดรับจากรายการเงินกู้ยืมระยะส้ันและระยะยาวจากสถาบัน
การเงินเพิ่มขึ้นอย่างมีนัยส าคัญซึ่งเป็นส่วนท่ีเกี่ยวข้องกับการด าเนินโครงการโรงไฟฟ้าพลังงานทดแทนของบริษัท 
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ปัจจัยความเสี่ยง 

 

บริษัทมีปัจจัยความเส่ียงซึ่งอาจมีผลกระทบอย่างมีนัยส าคัญ ดังต่อไปนี้ 
 
1.1. ความเสี่ยงในการประกอบธุรกิจ  
 

1.1.1. ความเสี่ยงจากการพึ่งพิงลูกค้ารายใหญ่   
บริษัทประกอบธุรกิจหลักเป็นผู้ผลิตและจัดจ าหน่ายน้ ามันไบโอดีเซล (B100) น้ ามันดีเซลหมุนเร็ว โดย

น้ ามันดีเซลหมุนเร็วได้จากการผสมน้ ามันดีเซล (B0) กับน้ ามันไบโอดีเซล (B100) เพื่อท่ีจะน าไปใช้เป็นน้ ามันเชื้อเพลิง 
นอกจากนี้ยังเป็นผู้ผลิตและจ าหน่ายกลีเซอรีนบริสุทธิ์ รวมถึงวัตถุดิบและผลิตภัณฑ์พลอยได้ โดยบริษัทมีการพ่ึงพาลูกค้า
รายใหญ่ในการจ าหน่ายน้ ามันไบโอดีเซลจ านวนน้อยราย คิดเป็นจ านวน 8 – 10 ราย ส าหรับลูกค้าที่เกิดขึ้นในช่วงปี 2554 
จนถึงงวด 9 เดือนแรกของปี 2555 โดยส่วนใหญ่เป็นการขายไบโอดีเซลให้แก่ลูกค้าตามสัญญา (Sales Agreement)) 
อย่างไรก็ตาม ยอดขายแต่ละรายคิดเป็นสัดส่วนไม่เกินร้อยละ 30 ของยอดรายได้รวม เนื่องจากเป็นการขายสินค้าให้กับ
บริษัทผู้ค้าน้ ามันรายใหญ่ของประเทศไทย ซึ่งจะเป็นผลดีต่อบริษัทเนื่องจากบริษัทผู้ค้าน้ ามันรายใหญ่ดังกล่าวมีความน่า
เชื่อทางการเงิน อย่างไรก็ตาม สัดส่วนการซื้อขายดังกล่าวอาจปรับลดลงได้ตามความต้องการในการซื้อขายสินค้าในแต่ละ
ช่วง นอกจากนี้ บริษัทยังเชื่อมั่นว่า โอกาสสูญเสียลูกค้ารายใหญ่มีน้อยมาก เนื่องจากปัจจุบันบริษัทมีการจัดท าสัญญาซื้อ
ขายกับลูกค้ารายใหญ ่ (Sales Agreement) โดยมีอายุสัญญาครั้งละ 3 - 6 เดือน และสูงสุดไม่เกิน 1 ปี โดยมีการให้
ส่วนลดจากราคาไบโอดีเซลที่ประกาศโดยหน่วยงานของภาครัฐ และเมื่อสัญญาการซื้อขายที่มีกับลูกค้าใกล้ถึงวันหมดอายุ 
บริษัทจะมีการเสนอขายไบโอดีเซล (Bid) โดยการให้ส่วนลดจากราคาไบโอดีเซลที่ประกาศโดยหน่วยงานของภาครัฐแก่
ลูกค้ารายใหญ่ในอายุสัญญาถัดไป ในลักษณะการเสนอขายแบบต่อเนื่องตามแต่ละอายุสัญญา ประกอบกับรัฐบาลได้
ก าหนดให้ผู้ค้าน้ ามันเชื้อเพลิงรายใหญ่ตามมาตรา 7 (ผู้ค้าน้ ามันตามมาตรา 7 หมายถึง ผู้ค้าน้ ามันท่ีมีปริมาณการค้า
น้ ามันเชื้อเพลิงแต่ละชนิดหรือรวมกันทุกชนิดปีละตั้งแต่ 100,000 เมตริกตัน หรือประมาณ 120 ล้านลิตรขึ้นไป) ต้องใช้ไบ
โอดีเซล (B100) เป็นส่วนผสมในการจ าหน่ายน้ ามันดีเซลหมุนเร็ว ดังนั้นความต้องการน้ ามันไบโอดีเซล (B100) จึงเพิ่มขึ้น
สูงขึ้นตามอัตราการเพิ่มขึ้นของรถยนต์ที่ใช้น้ ามันไบโอดีเซล ในขณะท่ีบริษัทผู้ผลิตต่าง ๆ ยังมีก าลังการผลิตไม่เพียง
พอท่ีจะตอบสนองอุปสงค์ที่เพิ่มสูงขึ้นได้ ดังนั้น หากคู่ค้าที่มีอยู่ของบริษัทไม่สั่งซื้อน้ ามันไบโอดีเซล (B100) ทางบริษัทยัง
สามารถหาช่องทางการจ าหน่ายน้ ามันไบโอดีเซล (B100) ให้กับบริษัทผู้ค้าน้ ามันท้ังรายใหญ่และรายย่อยรายอื่น ๆ ได้ 

ส าหรับการจ าหน่ายน้ ามันดีเซลหมุนเร็ว บริษัทมีลูกค้าจ านวน 3 – 6 รายในช่วงปี 2554 ถึงงวด 9 เดือน
แรกของปี 2555 โดยที่บริษัทมีการพ่ึงพิงลูกค้ารายใหญ่รายหนึ่งในการจ าหน่ายน้ ามันดีเซลหมุนเร็ว  แต่ไม่เกินร้อยละ 30 
ของยอดรายได้รวม  
  

1.1.2. ความเสี่ยงจากความผันผวนของราคาไบโอดีเซล 
จากความต้องการใช้น้ ามันท่ีมีแนวโน้มสูงขึ้นท่ัวโลก พลังงานทดแทนจึงเป็นพลังงานท่ีได้รับความสนใจ

มากขึ้นในช่วงสถานการณ์ที่ราคาน้ ามันแพง โดยน้ ามันไบโอดีเซลเป็นหนึ่งในพลังงานทดแทนท่ีรัฐบาลให้การสนับสนุน แต่
ในสถานการณ์ที่ราคาน้ ามันดิบมีแนวโน้มเพิ่มสูงขึ้น ก็จะส่งผลให้ความต้องการใช้น้ ามันปาล์มเพื่อผลิตไบโอดีเซลมี
แนวโน้มสูงขึ้น ซึ่งจะเป็นผลท าให้ต้นทุนท่ีแท้จริงของการผลิตน้ ามันไบโอดีเซลเพิ่มสูงขึ้นและมีแนวโน้มปรับตัวสูงขึ้นใน
ทิศทางเดียวกับราคาน้ ามันดิบในตลาดโลกด้วย จนอาจกล่าวได้ว่าหากเชื้อเพลิงฟอสซิลที่ผลิตจากน้ ามันดิบมีราคาสูง 
ความต้องการน้ ามันปาล์มเพื่อใช้ผลิตไบโอดีเซลเป็นพลังงานทดแทนก็จะมีเพิ่มสูงขึ้น ซึ่งจะส่งผลท าให้ราคาของน้ ามัน
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ปาล์มดิบปรับตัวสูงขึ้น ส่งผลต่อต้นทุนวัตถุดิบของการผลิตน้ ามันไบโอดีเซลที่เพิ่มขึ้น อันส่งผลกระทบต่อราคาน้ ามันไบโอ
ดีเซลที่ก าหนดราคาโดยคณะกรรมการบริหารนโยบายพลังงาน (กบง.) 

ส าหรับภาพรวมของไบโอดีเซลในช่วง 3 ปีท่ีผ่านมา การแข่งขันในอุตสาหกรรมไบโอดีเซลมีแนวโน้มการ
แข่งขันท่ีรุนแรง และปริมาณการใช้ไบโอดีเซลอ้างอิงกับนโยบายภาครัฐ โดยในช่วงต้นปี 2552 ปริมาณการใช้ไบโอดีเซลมี
การเติบโตขึ้นอย่างมากซึ่งเป็นผลจากนโยบายของภาครัฐที่สนับสนุนการใช้น้ ามันดีเซลหมุนเร็ว (B5) อย่างไรก็ตามในช่วง
ครึ่งปีหลังของปี 2552 ภาวะอุตสาหกรรมไบโอดีเซลมีปริมาณการใช้ถดถอยลง ส่วนหนึ่งเกิดจากการได้รับผลกระทบมาก
เป็นพิเศษในช่วง Low Season ซึ่งโดยปกติแล้วในรอบ 1 ปี ช่วงการขายไบโอดีเซลจะมีช่วง Low Season เกิดขึ้นในช่วงฤดู
ฝน เนื่องจากผู้บริโภคส่วนใหญ่จะอยู่ในภาคการขนส่ง การก่อสร้าง ซึ่งฤดูฝนจะส่งผลกระทบต่อการด าเนินธุรกิจของ
อุตสาหกรรมเหลา่นี้ จึงท าให้ปริมาณการใช้น้ ามันดีเซลลดลงไปด้วย 

ในปี 2553 ภาวะอุตสาหกรรมของไบโอดีเซลยังคงมีความผันผวน และมีผู้ผลิตรายใหญ่เข้ามาในตลาด
มากขึ้น ส่งผลให้อุปทานในตลาดมีสูงขึ้น และมีการแข่งขันด้านราคาขายในตลาดสูง อย่างไรก็ตาม ในช่วงไตรมาสที่ 4 ของ
ปี 2553 เกิดภาวะผลผลิตน้ ามันปาล์มตกต่ าเนื่องจากเหตุการณ์อุทกภัยในภาคใต้ ผลผลิตที่ออกสู่ตลาดมีน้อยกว่าที่
คาดการณ์ไว้ ท าให้สต๊อคส ารองของน้ ามันปาล์มลดลงอย่างมากในปลายปี 2553 ส่งผลให้เกิดปัญหาผลผลิตน้ ามันปาล์ม
ดิบขาดแคลนท าให้ราคาน้ ามันปาล์มดิบปรับตัวสูงขึ้น และเป็นผลให้ราคาไบโอดีเซลในช่วงไตรมาสที่ 4 ของปี 2553 
ราคาไบโอดีเซลเพิ่มสูงขึ้นอย่างต่อเนื่อง 

ในปี 2554 มีการเปล่ียนแปลงของนโยบายรัฐบาลในการสนับสนุนไบโอดีเซลเนื่องจากน้ ามันปาล์มที่ใช้ใน
การบริโภคขาดแคลน ไม่เพียงพอต่อการจ าหน่ายในประเทศและมีราคาสูงขึ้นอีกในช่วงต้นปี 2554 ส่งผลให้รัฐบาลมีการ
ยกเลิกการสนับสนุนการใช้ไบโอดีเซลเพื่อผลิตเป็นน้ ามันดีเซลหมุนเร็ว B5 และ B3 คงเหลือแต่การใช้น้ ามันดีเซลหมุนเร็ว 
B2 ในช่วงต้นปี 2554 ซึ่งท าให้ความต้องการไบโอดีเซลในตลาดลดลงเป็นอย่างมาก แต่ในช่วงครึ่งปีหลังของปี 2554 มีการ
เพิ่มสัดส่วนการใช้น้ ามันดีเซลหมุนเร็วเป็น B4  

ส าหรับปี 2555 นับเป็นปีท่ีราคาไบโอดีเซลไม่ผันผวนมากเท่ากับปี 2553 - 2554 และจากการท่ีประเทศ
ไทยมีสต็อกน้ ามันปาล์มดิบในปัจจุบันเพิ่มขึ้น ซึ่งล่าสุด กรมธุรกิจพลังงานได้ก าหนดลักษณะและคุณภาพน้ ามันดีเซล ตาม
เอกสารฉบับวันท่ี 21 ตุลาคม 2555 ก าหนดให้ใช้ไบโอดีเซลประเภทกรดไขมันเมทิลเอสเตอร์ของกรดไขมันไม่ต่ ากว่าร้อย
ละ 4.5 และไม่สูงกว่าร้อยละ 5 โดยให้มีผลตั้งแต่วันท่ี 1 พฤศจิกายน 2555 เป็นต้นไป 

โดยที่ น้ ามันดีเซลหมุนเร็ว (B2, B3, B4, B5 ) คือ น้ ามันไบโอดีเซล (B100) ที่ผสมกับน้ ามันดีเซล (B0) ใน
อัตราส่วนต่าง ๆ เช่น  

- น้ ามันดีเซลหมุนเร็ว B2 คือ น้ ามันดีเซลหมุนเร็ว (B0) ที่มีส่วนผสมของน้ ามันไบโอดีเซล (B100) ใน
สัดส่วนร้อยละ 2 กับน้ ามันดีเซล ร้อยละ 98   

-  น้ ามันดีเซลหมุนเร็ว B3 คือ น้ ามันดีเซลหมุนเร็ว (B0)  ที่มีส่วนผสมของน้ ามันไบโอดีเซล (B100)  ใน
สัดส่วน ร้อยละ 3 กับน้ ามันดีเซล ร้อยละ 97  

-  น้ ามันดีเซลหมุนเร็ว B4 คือ น้ ามันดีเซลหมุนเร็ว (B0)  ที่มีส่วนผสมของน้ ามันไบโอดีเซล (B100)  ใน
สัดส่วน ร้อยละ 4 กับน้ ามันดีเซล ร้อยละ 96  

-  น้ ามันดีเซลหมุนเร็ว B5 คือ น้ ามันดีเซลหมุนเร็ว (B0)  ที่มีส่วนผสมของน้ ามันไบโอดีเซล (B100)  ใน
สัดส่วน ร้อยละ 5 กับน้ ามันดีเซล ร้อยละ 95  

 



บริษัท พลังงานบริสุทธิ์ จ ากัด (มหาชน) 

ส่วนที่ 1 - หน้าที่ 20  

 
1.1.3. ความเสี่ยงจากการแข่งขันในอุตสาหกรรม 

 ปัจจุบัน อุตสาหกรรมผลิตและจ าหน่ายน้ ามันไบโอดีเซลมีแนวโน้มการแข่งขันสูงขึ้น โดยจะเห็นได้จากเมื่อมี
การประกาศนโยบายด้านพลังงานทดแทนจากรัฐบาลที่ให้การสนับสนุน เช่น เรื่องสิทธิพิเศษด้านภาษีตามสิทธิประโยชน์
ของส านักงานคณะกรรมการส่งเสริมการลงทุน (BOI) ท าให้ตั้งแต่ปี 2548 เป็นต้นมา จ านวนผู้ผลิตไบโอดีเซลเพิ่มสูงขึ้น 
โดย ณ เดือนพฤศจิกายน 2555 มีรายชื่อผู้ผลิตไบโอดีเซลประเภทเมทิลเอสเตอร์ของกรดไขมัน (B100) ที่ได้รับความ
เหน็ชอบการจ าหน่ายหรือมีไว้เพื่อจ าหน่ายไบโอดีเซลจากกรมธุรกิจพลังงาน (รวมชื่อของบริษัท) จ านวนทั้งสิ้น 13 ราย คิด
เป็นก าลังการผลิตรวมประมาณ 5,205,800 ลิตร/วัน ซึ่งจากข้อมูลผู้บริหารบริษัทแจ้งว่า ขณะนี้มีผู้ผลิตไบโอดีเซล 3 ราย มี
ก าลังการผลิตรวม 650,000 ลิตรต่อวัน ได้หยุดด าเนินการผลิตในปัจจุบัน นอกจากนี้การส่งเสริมของกระทรวงเกษตรและ
สหกรณ์เกี่ยวกับไบโอดีเซลระดับชุมชน ท าให้มีผู้ผลิตไบโอดีเซลรายย่อยเพิ่มขึ้นอีกจ านวนมาก รวมถึงการเข้ามาด าเนิน
ธุรกิจไบโอดีเซลของผู้ผลิตรายใหญ่ในตลาด ท าให้บริษัทอาจมีความเส่ียงในการแข่งขันในตลาดในประเทศที่อาจมีการ
แข่งขันรุนแรงมากขึ้น เช่น การให้ส่วนลดเพิ่มขึ้นจากราคาขายไบโอดีเซลจากราคาประกาศของภาครัฐ เป็นต้น 
 อย่างไรก็ตาม ในส่วนไบโอดีเซลของผู้ผลิตรายย่อยนั้น ส่วนใหญ่จะใช้ส าหรับเครื่องจักรกลทางการเกษตร
เท่านั้น และยังมิได้มีการพัฒนาปรับปรุงคุณภาพให้ถึงระดับท่ีใช้ในเครื่องยนต์ทั่วไปได้ เนื่องจากเป็นเพียงการส่งเสริม
เกษตรกรให้มีการใช้น้ ามันจากพืชทดแทนการพ่ึงพาน้ ามันดีเซลเพียงอย่างเดียว แต่ในส่วนของผู้ผลิตรายใหญ่น้ัน บริษัทก็
ได้ตระหนักถึงการแข่งขันที่มีแนวโน้มรุนแรงขึ้น จึงได้พัฒนากระบวนการผลิตของบริษัทให้สามารถเลือกใช้วัตถุดิบตั้งต้น
ในการผลิตได้หลากหลายชนิดที่แตกต่างจากคู่แข่งรายอื่น โดยบริษัทสามารถใช้น้ ามันปาล์มดิบเกรดรอง (CPO-B) ในการ
ผลิตได้ในปริมาณที่มากกว่าผู้ผลิตรายอื่น ซึ่งน้ ามันปาล์มดิบเกรดรอง (CPO-B) มีราคาถูกกว่าน้ ามันปาล์มดิบเกรดเอ 
(CPO-A) และในการผลิตโดยใช้ CPO-B จะท าให้เกิดกรดไขมันมากกว่าการใช้ CPO-A ซึ่งกระบวนการผลิตของบริษัทมี
ความสามารถในการน ากรดไขมันปาล์ม (Palm Fatty Acid Distillate : PFAD) โดย PFAD เป็นผลพลอยได้จาก
กระบวนการผลิตที่บริษัทสามารถน ากลับไปใช้ในการผลิตไบโอดีเซลได้ใหม่ และขณะนี้ไม่มีผู้ผลิตรายใดในประเทศไทยมี
กระบวนการผลิตที่สามารถน ากรดไขมันปาล์มเกินกว่าร้อยละ 5 ของวัตถุดิบในการผลิตไบโอดีเซล มาผลิตเป็นไบโอดีเซล
ได้เช่นเดียวกับบริษัท ซึ่งถือเป็นจุดได้เปรียบที่ส าคัญเมื่อเทียบกับคู่แข่งรายอื่นในอุตสาหกรรม โดยเฉพาะในช่วงที่ราคา
วัตถุดิบมีความผันผวนสูง รวมถึงการปรับปรุงประสิทธิภาพการผลิตให้สามารถสร้างมูลค่าเพิ่มให้แก่ผลพลอยได้ที่ได้จาก
กระบวนการผลิต ได้แก่ กลีเซอรีนบริสุทธิ ์ อีกทั้งบริษัทยังสามารถลดต้นทุนการผลิตต่อหน่วยได้จากการท่ีสามารถเลือกใช้
วัตถุดิบที่หลากหลายและมีต้นทุนต่ า โดยที่ยังรักษาคุณภาพของสินค้าให้เป็นไปตามมาตรฐานท่ีก าหนดได้ เพื่อให้บริษัทมี
ความได้เปรียบในการแข่งขันกับคู่แข่งรายอื่น ๆ โดยเฉพาะในช่วงที่ภาวะการแข่งขันรุนแรงในตลาด  
 

1.1.4. ความเสี่ยงจากการเปลี่ยนแปลงนโยบายของภาครัฐ 
ในช่วงที่ผ่านมา ราคาน้ ามันเชื้อเพลิงในตลาดโลก มีการปรับตัวสูงขึ้นอย่างต่อเนื่อง ทางรัฐบาลจึงได้มี

นโยบายในการพัฒนาพลังงานทดแทนในรูปแบบต่าง ๆ ส าหรับไบโอดีเซลนั้น รัฐบาลได้ตระหนักถึงความส าคัญของไบโอ
ดีเซลเป็นอย่างดี และเมื่อพิจารณาด้านราคา และปริมาณที่สามารถจะพัฒนาเป็นพลังงานทดแทนแล้ว รัฐบาลจึงได้
ส่งเสริมการใช้น้ ามันปาล์มเป็นวัตถุดิบหลักในการผลิตไบโอดีเซลซึ่งเป็นการสร้างทางเลือกให้แก่เกษตรกรผู้ปลูกปาล์ม
น้ ามัน อีกทั้งยังเป็นการช่วงพยุงราคาปาล์มน้ ามันอีกทางหน่ึง โดยกระทรวงพลังงานร่วมกับกระทรวงเกษตรและสหกรณ์ 
ก าหนดยุทธศาสตร์การพัฒนาและส่งเสริมการใช้ไบโอดีเซลจากปาล์มน้ ามัน ซึ่งมีเป้าหมายส่งเสริมการผลิตและการใช้ไบ
โอดีเซลให้ได้ 8.5 ล้านลิตรต่อวัน เพื่อทดแทนปริมาณการใช้น้ ามันดีเซลร้อยละ 10 ในปี 2555 ซึ่ง ณ เดือน พฤศจิกายน 
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2555 มีผู้ผลิตไบโอดีเซลประเภทเมทิลเอสเตอร์ของกรดไขมัน (B100) ที่ได้รับความเห็นชอบการจ าหน่ายหรือมีไว้เพื่อ
จ าหน่ายไบโอดีเซลจากกรมธุรกิจพลังงาน (รวมชื่อของบริษัท) จ านวนทั้งสิ้น 13 ราย คิดเป็นก าลังการผลิตรวมประมาณ 
5.21 ล้านลิตรต่อวัน (ซึ่งรวมผู้ผลิตไบโอดีเซลทีม่ีก าลังการผลิตรวม 650,000 ลิตรต่อวัน แต่ปัจจุบันได้หยุดด าเนินการผลิต
แล้วในปัจจุบัน) ในการน้ีรัฐบาลได้จัดท าแผนปฏิบัติการพัฒนาและส่งเสริมการใช้ไบโอดีเซลมาโดยตลอด  เช่น การ
สนับสนุนการปลูกปาล์มน้ ามัน  4 ล้านไร่เพื่อเป็นวัตถุดิบส าหรับผลิตไบโอดีเซล การสนับสนุนผู้ประกอบการผลิตไบโอ
ดีเซลด้วยการให้สิทธิประโยชน์ของคณะกรรมการส่งเสริมการลงทุน (BOI) เช่น ยกเว้นภาษีน าเข้าเครื่องจักร  ยกเว้นภาษี
รายได้เป็นเวลา 8 ปี  รวมถึงการสร้างตลาดรองรับส าหรับการขายไบโอดีเซลด้วยวิธีการใช้มาตรการทางภาษีเพื่อ
ก าหนดให้ราคาขายปลีกน้ ามันดีเซลที่มีไบโอดีเซลเป็นส่วนผสมต่ ากว่าราคาขายปลีกน้ ามันดีเซลธรรมดา รวมถึงการออก
ประกาศของกรมธุรกิจพลังงาน กระทรวงพลังงาน เรื่อง ก าหนดลักษณะและคุณภาพของไบโอดีเซลประเภทเมทิลเอสเตอร์
ของกรดไขมัน เพื่อสร้างความเชื่อมั่นทางด้านคุณภาพให้แก่ผู้บริโภค จะเห็นได้ว่า นโยบายของทางภาครัฐได้เอื้อประโยชน์
ให้กับผู้ประกอบการผลิตไบโอดีเซลเป็นอย่างมาก ท าให้ธุรกิจการผลิตและจ าหน่ายไบโอดีเซลมีผลตอบแทนคุ้มค่าแก่การ
ลงทุน อย่างไรก็ตาม ความเส่ียงจากการเปล่ียนแปลงนโยบายของภาครัฐก็อาจส่งผลกระทบต่อบริษัทได้ หากมีการ
เปล่ียนแปลงนโยบายที่เกี่ยวกับการให้การสนับสนุนต่าง ๆ ในอนาคต เช่น  หลักเกณฑ์การก าหนดราคาไบโอดีเซลอาจท า
ให้ผลตอบแทนจากธุรกิจลดลง  แต่บริษัทยังมีความเชื่อมั่นว่า โอกาสที่รัฐบาลจะยกเลิกนโยบายสนับสนุนอุตสาหกรรม
พลังงานทดแทนน่าจะมีน้อยมาก เนื่องจากราคาน้ ามันดีเซลได้มีการปรับตัวเพิ่มสูงขึ้นอย่างต่อเนื่องมาโดยตลอด 

จากข้อมูลในปี 2553 ถึงปัจจุบัน กระทรวงพลังงานได้ปรับสัดส่วนการใช้น้ ามันไบโอดีเซล (B100) ใน
ส่วนผสมน้ ามันดีเซล ในสัดส่วนต่าง ๆ กันให้สอดคล้องกับภาวะอุปสงค์และอุปทานของตลาดในขณะน้ัน โดยมี
รายละเอียด ดังนี้ 

 
 

ช่วงระยะเวลา 
สัดส่วนการใช้น้ ามันไบโอดีเซล (B100) ในส่วนผสมน้ ามันดีเซล 

(ร้อยละโดยปริมาตร) 
น้ ามันดีเซลหมุนเร็ว 

น้ ามันดีเซลหมุนเร็วธรรมดา น้ ามันดีเซลหมุนเร็ว B5 
1 กุมภาพันธ์ 2553 – 31 พฤษภาคม 2553 ไม่ต่ ากว่าร้อยละ 1.5 

ไม่สูงกว่าร้อยละ 2 
ไม่ต่ ากว่าร้อยละ 4 
ไม่สูงกว่าร้อยละ 5 

1 มิถุนายน 2553 – 28 กุมภาพันธ์ 2554 ไม่ต่ ากว่าร้อยละ 2.5 
ไม่สูงกว่าร้อยละ 3 

ไม่ต่ ากว่าร้อยละ 4 
ไม่สูงกว่าร้อยละ 5 

1 มีนาคม 2554  - 30 เมษายน 2554 ไม่ต่ ากว่าร้อยละ 1.5 
ไม่สูงกว่าร้อยละ 2 

ไม่ต่ ากว่าร้อยละ 4 
ไม่สูงกว่าร้อยละ 5 

1 พฤษภาคม 2554 – 30 มิถุนายน 2554 ไม่ต่ ากว่าร้อยละ 3 
ไม่สูงกว่าร้อยละ 5 

1 กรกฎาคม 2554 – 20 ตุลาคม 2554 ไม่ต่ ากว่าร้อยละ 4 
ไม่สูงกว่าร้อยละ 5 

21 ตุลาคม 2554 – 18 กรกฎาคม 2555 ไม่ต่ ากว่าร้อยละ 4.5 
ไม่สูงกว่าร้อยละ 5 

19 กรกฎาคม 2555 – 31 ตุลาคม 2555 ไม่ต่ ากว่าร้อยละ 3.5 
ไม่สูงกว่าร้อยละ 5 
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ช่วงระยะเวลา 

สัดส่วนการใช้น้ ามันไบโอดีเซล (B100) ในส่วนผสมน้ ามันดีเซล 
(ร้อยละโดยปริมาตร) 
น้ ามันดีเซลหมุนเร็ว 

น้ ามันดีเซลหมุนเร็วธรรมดา น้ ามันดีเซลหมุนเร็ว B5 
1 พฤศจิกายน 2555  เป็นต้นไป ไม่ต่ ากว่าร้อยละ 4.5 

ไม่สูงกว่าร้อยละ 5 
ที่มา : ประกาศกรมธุรกิจพลังงาน 
หมายเหตุ : น้ ามันดีเซลหมุนเร็ว (High Speed Diesel) แยกออกเป็น 2 ประเภท ได้แก่  

1) น้ ามันดีเซลหมุนเร็วธรรมดา ซึ่งก าหนดให้มีไบโอดีเซลผสมอยู่ ในอัตราส่วน ร้อยละ 1.5 - 2 
2) น้ ามันดีเซลหมุนเร็วบี5 (B5) ซึ่งก าหนดให้มีไบโอดีเซลผสมอยู่ในอัตราส่วน ร้อยละ 4 – 5 

 

จากข้อมูลในอดีตที่ปรากฏ ภาวะการขาดแคลนน้ ามันปาล์มบริโภคในช่วงตั้งแต่ปลายปี 2553  เป็นต้นมา 
ส่งผลให้ภาครัฐมีการเปล่ียนแปลงนโยบายในปี 2554 โดยมีการปรับแผนพัฒนาไบโอดีเซล 15 ปี (พ.ศ. 2551 – พ.ศ. 
2565) จากเดิมที่จะบังคับจ าหน่าย B5 ทั่วประเทศและจ าหน่าย B10 เป็นทางเลือกในปี 2554 เหลือเพียงการจ าหน่าย B2 
B3 B4 และ B5 ทั่วประเทศ (ขึ้นอยู่กับการประกาศจากภาครัฐในแต่ละช่วงเวลา) และในปัจจุบัน กระทรวงพลังงานได้ปรับ
เพิ่มสัดส่วนการใช้น้ ามันไบโอดีเซล (B100) ในส่วนผสมน้ ามันดีเซลเป็น B5 มีผลตั้งแต่วันท่ี 1 พฤศจิกายน 2555 เป็นต้น
ไป ซึ่งการเปล่ียนแปลงดังกล่าวของภาครัฐเป็นการเปล่ียนแปลงตามความเหมาะสมของปริมาณปาล์มในประเทศ 
   อย่างไรก็ตาม ความเส่ียงจากการเปล่ียนแปลงนโยบายของรัฐบาลเป็นปัจจัยภายนอกที่บริษัทไม่สามารถ
ควบคุมได้ บริษัทจึงพยายามลดความเส่ียงดังกล่าวโดยการขยายขอบเขตการด าเนินธุรกิจของบริษัท ไปยังธุรกิจผลิตและ
จ าหน่ายกระแสไฟฟ้าจากพลังงานแสงอาทิตย์ 
 
1.2. ความเสี่ยงเกี่ยวกับสินค้าและการจัดหาสินค้า 
 

1.2.1. ความเสี่ยงในการจัดหาวัตถุดิบ 
เนื่องจากวัตถุดิบหลักในการผลิตไบโอดีเซลของบริษัท คือ น้ ามันปาล์มดิบ (CPO) สเตียรีน (Stearine) และ

น้ ามันปาล์มกึ่งบริสุทธิ์ (RBD Palm Oil) โดยภาครัฐมีหน้าที่ในการพิจารณาปริมาณการส ารองน้ ามันปาล์มในสต๊อคให้
เพียงพอตามอุปสงค์และอุปทานของตลาดในประเทศ และน าไปสู่การก าหนดนโยบายการน าปาล์มน้ ามันไปใช้เพื่อผลิต
เป็นไบโอดีเซล รวมถึงเร่งผลักดันให้น้ ามันไบโอดีเซลที่มีการเพิ่มส่วนผสมของไบโอดีเซลให้เป็นน้ ามันดีเซลหมุนเร็วตาม
ปริมาณน้ ามันที่มีอยู่เพื่อให้สามารถผลิตและจ าหน่ายได้ในเชิงพาณิชย์ทั่วประเทศ แต่เนื่องจากในปี 2553 – ปี 2554 ที่
ผ่านมาเกิดภาวะการขาดแคลนน้ ามันปาล์มเพื่อการบริโภคจากปริมาณผลผลิตของปาล์มดิบที่ออกสู่ตลาดมีปริมาณไม่
เพียงพอกับความต้องการของตลาดหรือการส่งออกน้ ามันปาล์มในปริมาณมากจนเกินความสมดุลในตลาด ท าให้เกิด
ความไม่สมดุลของปริมาณอุปทานและอุปสงค์ในตลาดน้ ามันปาล์มเพื่อการบริโภค และ ตลาดการผลิตไบโอดีเซล ซึ่งอาจ
ส่งผลให้เกิดปัญหาในการจัดหาวัตถุดิบเพื่อการผลิตไบโอดีเซลของบริษัทได้ อย่างไรก็ตาม ตั้งแต่ปี 2551 ถึงปัจจุบัน 
บริษัทไม่มีปัญหาในการจัดหาวัตถุดิบในการผลิตแต่อย่างใด อย่างไรก็ตาม เพื่อเป็นการป้องกันในกรณีที่เกิดปัญหาน้ ามัน
ปาล์มดิบไม่เพียงพอในอนาคต บริษัทได้มีการวางแผนและปรับปรุงกระบวนการผลิตให้สามารถใช้วัตถุดิบในการผลิตได้
หลากหลายประเภท ทั้งน้ ามันปาล์มดิบ (CPO) สเตียรีน (Stearine) น้ ามันปาล์มกึ่งบริสุทธิ์ (RBD Palm Oil) กรดไขมัน
ปาล์ม (Palm Fatty Acid Distillate : PFAD) หรือ กรดไขมันอิสระ (Free Fatty Acid : FFA) 
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ส าหรับงวด 9 เดือน ปี 2555 บริษัทมีสัดส่วนการใช้วัตถุดิบในการผลิตไบโอดีเซล ได้แก่ น้ ามันปาล์มดิบ
(CPO) ในสัดส่วนร้อยละ 54 สเตียรีน (Stearine)ในสัดส่วนร้อยละ 22 น้ ามันปาล์มกึ่งบริสุทธิ์ (RBD Palm Oil) ในสัดส่วน
ร้อยละ 14 และกรดไขมันปาล์ม (Palm Fatty Acid Distillate : PFAD) รวมกับกรดไขมันอิสระ (Free Fatty Acid : FFA) ใน
สัดส่วนร้อยละ 10 (ซึ่งกรดไขมันท้ังสองประเภทเป็นผลพลอยได้จากกระบวนการผลิตไบโอดีเซลของบริษัท) โดยสาเหตุที่
บริษัทมีการใช้น้ ามันปาล์มดิบ (CPO) เป็นวัตถุดิบในการผลิตไบโอดีเซลสูงสุด เนื่องจากบริษัทได้มีการขยายก าลังการผลิต
ของหอกลั่นน้ ามันปาล์มดิบ (CPO) เพิ่มเติมในปี 2554 ท าใหบ้ริษัทสามารถรองรับการกล่ันน้ ามันปาล์มดิบในการ
ผลิตไบโอดีเซลได้มากขึ้น และส่งผลใหบ้ริษัทสามารถลดต้นทุนวัตถุดิบจากการซื้อน้ ามันปาล์มกึ่งบริสุทธิ์ (RBD Palm 
Oil) ซึ่งเป็นวัตถุดิบขั้นกลาง (Intermediate Raw Material) ที่มีราคาสูงกว่า น้ ามันปาล์มดิบ (CPO) ซึ่งเป็นข้อได้เปรียบ
จากผู้ผลิตรายอื่น  

ปัจจุบันบริษัทมีการจัดหาวัตถุดิบด้วยวิธีการซื้อขายและตกลงราคาเป็นครั้ง ๆ โดยบริษัทท าการส่ังซื้อ
วัตถุดิบจากบริษัทผู้ผลิตน้ ามันพืชและโรงสกัดน้ ามันปาล์มซึ่งเป็นผู้จัดหาวัตถุดิบหลักให้กับบริษัท ด้วยวิธีการดังกล่าวที่ไม่
มีการท าสัญญาจัดซื้อระยะยาว บริษัทจึงมีความเส่ียงในการจัดหาวัตถุดิบในกรณีท่ีผู้ผลิตอาจไม่สามารถผลิตหรือ
จ าหน่ายวัตถุดิบให้แก่บริษัทได้ตามปริมาณ เวลา และเงื่อนไขที่บริษัทก าหนดไว้ได้ หรือการท่ีผู้จ าหน่ายวัตถุดิบให้กับ
บริษัทอาจมีการพิจารณาลงทุนในการผลิตไบโอดีเซลเอง และไม่จ าหน่ายวัตถุดิบให้แก่บริษัท ซึ่งจะส่งผลต่อการ
ด าเนินงานของบริษัทได้  

ทั้งนี ้ บริษัทได้มีการวางแผนเพื่อป้องกันและลดผลกระทบหากเกิดความเส่ียงจากกรณีดังกล่าว โดยที่ผ่าน
มาบริษัทได้มีการติดต่อค้าขายและมีความสัมพันธ์อันดีกับผู้ผลิตและผู้จ าหน่ายวัตถุดิบ รวมทั้ง บริษัทมีนโยบายการ
กระจายการจัดหาวัตถุดิบจากผู้ผลิตหลายรายที่กระจายอยู่ตามภูมิภาคต่าง ๆ ในประเทศ เช่น น้ ามันปาล์มดิบ (CPO) 
บริษัทจะจัดซื้อจากโรงสกัดน้ ามันปาล์มที่อยู่ทางภาคใต้ ส่วนน้ ามันปาล์มกึ่งบริสุทธิ์ (RBD Palm Oil) และ สเตียรีน 
(Stearine) จะจัดซื้อจากโรงงานน้ ามันพืชรายใหญ่ในภาคกลางและภาคตะวันออก เพื่อป้องกันความเส่ียงในกรณีท่ีบาง
ภูมิภาคอาจประสบเหตุการณ์หรือภัยพิบัติต่าง ๆ ที่อาจท าให้ผลผลิตที่ได้ไม่เพียงพอหรือออกไม่ตรงตามฤดูกาล โดยบริษัท
มีการติดต่อกับโรงงานผู้ผลิตวัตถุดิบในประเทศที่ได้คุณภาพผ่านเกณฑ์มาตรฐานของบริษัทเพิ่มมากขึ้น นอกจากนี้บริษัท
ยังมีการวิจัยและพัฒนากระบวนการผลิตของบริษัทให้สามารถใช้น้ ามันปาล์มดิบเกรดรอง (CPO-B) ซึ่งมีราคาถูกกว่า
น้ ามันปาล์มดิบเกรดเอ (CPO-A) ในการผลิตได้สูงกว่าผู้ผลิตรายอื่น (การผลิตโดยใช้ CPO-B จะท าให้เกิดกรดไขมัน
มากกว่าการใช้ CPO-A) ซึ่งกระบวนการผลิตของบริษัทมีความสามารถในการน ากรดไขมันปาล์ม (Palm Fatty Acid 
Distillate : PFAD) โดย PFAD เป็นผลพลอยได้จากกระบวนการผลิตที่บริษัทสามารถน ากลับไปใช้ในการผลิตไบโอดีเซลได้
ใหม่ ดังนั้น บริษัทเชื่อว่าความเส่ียงที่อาจเกิดขึ้นจากการจัดหาวัตถุดิบของบริษัทจะลดลง และที่ผ่านมาบริษัทยังไม่เคย
ประสบปัญหาดังกล่าวแต่อย่างใด  

อย่างไรก็ตาม เนื่องจากภูมิศาสตร์ของโรงงานไบโอดีเซลของบริษัท ซึ่งตั้งอยู่ที่จังหวัดปราจีนบุรี เป็นท าเล
ที่ตั้งที่มีระยะทางในการขนส่งวัตถุดิบมายังโรงงานได้ไม่ดีมากนัก แต่ผลกระทบของค่าขนส่งวัตถุดิบของบริษัทถือว่าไม่
เสียเปรียบมากนักเมื่อเทียบกับผู้ผลิตไบโอดีเซลรายอื่น โดยข้อได้เปรียบส าหรับการมีที่ตั้งโรงงานอยู่ที่จังหวัดปราจีนบุรี ใน
ด้านอื่นคือ ท าเลที่เหมาะสมในการกระจายสินค้าสู่ภาคอีสานและภาคตะวันออก ทั้งนี้บริษัทให้ความส าคัญกับปัจจัยให้
ด้านอื่น ๆ ที่จะช่วยเพิ่มขีดความสามารถในการแข่งขัน อาทิ ความสามารถในการน าเทคโนโลยีมาพัฒนาต่อยอดเพื่อลด
ต้นทุนการผลิต การใช้ถ่านหินซึ่งมีราคาถูกเป็นต้นก าลังในการท าความร้อน การพัฒนาเครื่องจักรให้สามารถรับน้ ามัน
ปาล์มดิบเกรดรอง (CPO-B) ซึ่งถือเป็นวัตถุดิบที่มีราคาถูกในสัดส่วนที่เพิ่มขึ้นได้เหล่านี้ เป็นต้น อีกทั้งปัจจุบันพื้นที่
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เพาะปลูกปาล์มเริ่มขยายมาทางภาคตะวันออกและภาคตะวันออกเฉียงเหนือตอนใต้เพิ่มขึ้น ซึ่งในอนาคตบริษัทคาดว่า
ข้อจ ากัดด้านท าเลที่ตั้งจะลดลงเรื่อย ๆ และจะเป็นประโยชน์กับบริษัทในระยะยาวมากขึ้น  

 
1.2.2. ความเสี่ยงจากความผันผวนของราคาวัตถุดิบที่เปลี่ยนแปลงไปตามราคาตลาดโลก 

บริษัทอาจได้รับความเส่ียงจากความผันผวนของต้นทุนวัตถุดิบ ส าหรับวัตถุดิบหลักในการผลิตไบโอดีเซล 
(B100) ของบริษัท ได้แก่ น้ ามันปาล์มดิบ (CPO) สเตียรีน (Stearine) และ น้ ามันปาล์มกึ่งบริสุทธิ์ (RBD Palm Oil) ซึ่งอาจ
มีราคาตลาดผันผวนตามอุปสงค์และอุปทานในตลาดได้ 

เนื่องจากสเตียรีนเป็นผลิตภัณฑ์พลอยได้จากการกล่ันน้ ามันปาล์มดิบ และน้ ามันปาล์มดิบได้มาจากผล
ปาล์มซึ่งเป็นผลผลิตทางการเกษตร แต่ในระยะเวลาที่ผ่านมา เช่น ในปี 2552 ผลผลิตปาล์มได้รับผลกระทบจากภาวะภัย
แล้ง ส่งผลให้ผลผลิตปาล์ม (Yield) ต่ ากว่าที่คาดการณ์ไว้ส่งผลให้ราคาน้ ามันปาล์มดิบเพิ่มสูงขึ้น หรือการท่ีรัฐบาลใน
ต่างประเทศ เช่น จีน หรือ อินเดีย ออกประกาศลดภาษีน าเข้าปาล์มก็อาจส่งผลให้อุปทานของน้ ามันปาล์มไหลเข้าไปยัง
ประเทศดังกล่าวมากขึ้น ท าให้ราคาน้ ามันปาล์มมีราคาสูงขึ้น และการจัดหาวัตถุดิบในประเทศอาจมีความยากล าบาก
มากขึ้นได้ 

ทั้งนี้ บริษัทได้ตระหนักถึงความเส่ียงที่อาจเกิดขึ้นจากความผันผวนของราคาวัตถุดิบ และเพื่อเป็นการ
ป้องกันความเส่ียงด้านราคา บริษัทจึงพยายามบริหารจัดการให้มีปริมาณวัตถุดิบเท่าที่จ าเป็น โดยการก าหนดระยะเวลา
ส าหรับการซื้อวัตถุดิบให้สอดคล้องกับแผนการขายสินค้าล่วงหน้า เพื่อลดความเส่ียงของต้นทุนสินค้าคงเหลือให้น้อยที่สุด 
ทั้งนี้ การบริหารจัดการให้มีปริมาณวัตถุดิบเท่าที่จ าเป็นยังเป็นการลดผลกระทบจากราคาวัตถุดิบที่อาจเปล่ียนแปลงได้
ตลอดเวลา  นอกจากนี้ บริษัทยังสามารถท า การป้องกันและบริหารความเส่ียง (Hedging) ด้วยสัญญาซื้อขายล่วงหน้าได้
อีกด้วย และที่ผ่านมาทางบริษัทได้ท าการวิจัยและพัฒนากระบวนการผลิตและก่อสร้างส่วนขยายของโรงงานผลิตไบโอ
ดีเซลให้สามารถใช้วัตถุดิบที่หลากหลายมากขึ้นได้ เช่น การน ากรดไขมันปาล์ม (PFAD) และกรดไขมันอิสระ (FFA) ซึ่งเป็น
ผลพลอยได้จากกระบวนการผลิตกลับมาใช้ในการผลิตไบโอดีเซลได้ใหม่ เพื่อลดความเส่ียงหากราคาวัตถุดิบชนิดใดชนิด
หน่ึงมีราคาผันผวนมากจนเกินไป เป็นต้น 

นอกจากนี้ บริษัทได้มีการจัดตั้งคณะกรรมการจัดซื้อวัตถุดิบขึ้น ตามมติที่ประชุมคณะกรรมการบริษัทครั้ง
ที ่2/2555 เมื่อวันท่ี 30 มีนาคม 2555 โดยคณะกรรมการจัดซื้อวัตถุดิบหลักด าเนินการอยู่ภายใต้คณะกรรมการบริหาร เพื่อ
ร่วมกันพิจารณาคัดเลือก ต่อรองเงื่อนไขการจัดซื้อวัตถุดิบหลักในเรื่องของคุณสมบัติ ปริมาณ และราคาของวัตถุดิบหลัก 
เพื่อให้เพียงพอและเหมาะสม รวมถึงการตัดสินใจจัดซื้อได้อย่างรวดเร็ว เพื่อให้สามารถสนับสนุนการผลิตได้อย่างต่อเนื่อง 
ตามนโยบายบริษัท 

 
1.3. ความเสี่ยงด้านการบริหาร การจัดการ 
 

1.3.1. ความเสี่ยงกรณีที่บริษัทมีผู้ถือหุ้นรายใหญ่คิดเป็นสัดส่วนร้อยละ 44.34 ภายหลังการเสนอ
ขายหุ้นสามัญเพิ่มทุนในคร้ังนี้ 
ณ วันที่ 25 กรกฎาคม 2555 บริษัทมีโครงสร้างผู้ถือหุ้นโดยกลุ่มครอบครัวอาหุนัยร่วมถือหุ้นในบริษัท 

คิดเป็นสัดส่วนเท่ากับร้อยละ 52.17 ของจ านวนหุ้นที่จ าหน่ายได้แล้วทั้งหมดของบริษัท โดยนายสมโภชน์ อาหุนัย 
เป็นผู้ด ารงต าแหน่งทั้งกรรมการ กรรมการผู้มีอ านาจลงลายมือชื่อแทนบริษัท ประธานกรรมการบริหาร ประธาน
เจ้าหน้าที่บริหาร และเป็นผู้ถือหุ้นใหญ่ของบริษัท โดยภายหลังการกระจายหุ้นเพื่อเสนอขายหุ้นสามัญเพิ่มทุนต่อ
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ประชาชนในครั้งนี้ กลุ่มครอบครัวอาหุนัยจะมีสัดส่วนการถือหุ้นอยู่ร้อยละ 44.34 ของจ านวนหุ้นที่จ าหน่ายได้แล้ว
ทั้งหมดของบริษัท จะท าให้ผู้ถือหุ้นรายใหญ่โดยกลุ่มครอบครัวอาหุนัยยังมีอ านาจในการควบคุมมติที่ประชุมผู้ถือหุ้น
ได้ค่อนข้างมาก โดยเฉพาะอย่างยิ่งในกรณีที่ให้ถือคะแนนเสียงในที่ประชุมผู้ถือหุ้นไม่น้อยกว่ากึ่งหนึ่งของจ านวน
เสียงทั้งหมดของผู้ถือหุ้นที่เข้าร่วมประชุมและมีสิทธิออกเสียงลงคะแนน ยกเว้นเรื่องที่กฎหมายหรือข้อบังคับบริษัท
ก าหนดให้ต้องได้รับเสียง 3 ใน 4 ของที่ประชุมผู้ถือหุ้น ดังนั้น ผู้ถือหุ้นรายอื่นจึงไม่สามารถรวบรวมคะแนนเสียงเพื่อ
ตรวจสอบและถ่วงดุลเรื่องที่ผู้ถือหุ้นใหญ่เสนอได้  
 

1.3.2. ความเสี่ยงจากการพึ่งพิงผู้บริหาร  
เนื่องจากการด าเนินธุรกิจของบริษัทที่ผ่านมากว่า 5  ปี  เป็นการบริหารงานของผู้ถือหุ้นรายใหญ่

และผู้บริหารหลัก คือ นายสมโภชน์ อาหุนัย โดยด ารงต าแหน่งเป็นทั้งกรรมการ กรรมการซึ่งมีอ านาจลงลายมือชื่อ
แทนบริษัท ประธานกรรมการบริหาร ประธานเจ้าหน้าที่บริหาร และเป็นผู้ถือหุ้ นใหญ่ของบริษัท ซึ่งเป็นบุคคลที่มี
ความรู้ ความช านาญ และประสบการณ์ทั้งในส่วนของการวางแผนการผลิต การพัฒนากระบวนการผลิต การ
ขยายช่องทางการจ าหน่ายผลิตภัณฑ์ การพัฒนาคุณภาพผลิตภัณฑ์ของบริษัท เพื่อให้สามารถตอบสนองความ
ต้องการของลูกค้าหรือคู่ค้าได้เป็นอย่างดี รวมถึงการมีแนวคิดการบริหารงานที่เป็นมืออาชีพ มีแนวทางการ
ขยายการด าเนินธุรกิจเพื่อสร้างผลตอบแทนและการเจริญเติบโตให้กับบริษัทได้อย่างต่อเนื่อง ดังนั้น ในการ
บริหารงาน บริษัทยังต้องอาศัยผู้บริหารหลักปัจจุบันในการบริหารงานและการจัดการ  

แต่อย่างไรก็ตาม ที่ผ่านมาบริษัทได้เริ่มใช้แนวทางการบริหารงานอย่างมืออาชีพ มีการมอบหมายหน้าที่
และความรับผิดชอบในการท างานให้แก่ผู้บริหารท่านอื่น ๆ และพนักงานแต่ละฝ่ายอย่างชัดเจน มีการวางแผนระบบ
ควบคุมภายใน รวมถึงมีระบบการจัดเก็บข้อมูลและฐานข้อมูลที่ดี ตลอดจนมีการแลกเปล่ียนข้อมูลข่าวสารท่ีจ าเป็นต่าง ๆ 
ที่เกี่ยวข้องระหว่างผู้บริหารและพนักงานบริษัทอย่างสม่ าเสมอ อีกทั้งยังมีการลงทุนด้านการพัฒนาบุคลากรของบริษัทโดย
สนับสนุนให้มีการอบรมเพื่อเพิ่มพูนความรู้และทักษะในการท างาน ท าให้บุคลากรของบริษัทมีความรู้ความเข้าใจใน
บทบาทและหน้าที่การท างานของตนเป็นอย่างดี นอกจากนี้ บริษัทยังมีนโยบายสรรหาบุคลากรที่มีความรู้ความสามารถ
เข้ามาร่วมงานกับบริษัทเพิ่มเติมให้สอดคล้องกับแผนการขยายธุรกิจ เพื่อสร้างการเติบโตอย่างมั่นคงให้กับบริษัทในระยะ
ยาวต่อไป 

 
1.4. ความเสี่ยงจากการลงทุนในโครงการใหม่ 

 
บริษัทมีโครงการในการด าเนินธุรกิจผลิตและจ าหน่ายกระแสไฟฟ้าจากพลังงานแสงอาทิตย์จ านวนรวม   4 

โครงการ คิดเป็นขนาดก าลังการผลิตรวมทั้งส้ิน 278 เมกะวัตต์ ซึ่ง 1 ใน 4 ของโครงการดังกล่าว เป็นโรงไฟฟ้าพลังงาน
แสงอาทิตย์โครงการแรกของบริษัทท่ีมีขนาดก าลังการผลิต 8 เมกะวัตต์ ตั้งอยู่เลขที่ 188 หมู่ที่ 3 ถนนสายโคกตูม-แม่น้ าป่า
สัก (ทางหลวงหมายเลข 3333) กม.21 ต าบลพัฒนานิคม อ าเภอพัฒนานิคม จังหวัดลพบุรี 15140 ซึ่งได้เริ่มจ าหน่าย
กระแสไฟฟ้าเชิงพาณิชย์ได้ในเดือนตุลาคม 2555 แล้ว โดยโรงไฟฟ้าแห่งนี้ด าเนินงานภายใต้ บริษัท อีเอ โซล่า จ ากัด ซึ่ง
เป็นบริษัทย่อยที่บริษัทถือหุ้นทางตรงและทางอ้อมในสัดส่วนร้อยละ 100.00 และอีก 3 โครงการที่เหลือเป็นโครงการ
โรงไฟฟ้าพลังงานแสงอาทิตย์ ขนาดก าลังการผลิตโครงการละ 90 เมกะวัตต์ ตั้งอยู่ที่จังหวัดนครสวรรค์ จังหวัดล าปาง และ
จังหวัดพิษณุโลก ซึ่งจะมีการลงทุนในปี 2556 ปี 2557 และปี 2558 ตามล าดับ   โดยผลการด าเนินงานจากโครงการ
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โรงไฟฟ้าข้างต้นจะช่วยสร้างผลตอบแทนที่มั่นคงในระยะยาว  ช่วยกระจายความเส่ียงทางธุรกิจให้กับบริษัท อีกทั้งยังเป็น
การด าเนินการตามการสนับสนุนนโยบายของภาครัฐบาลในการส่งเสริมการใช้พลังงานทดแทนและพลังงานทางเลือก  

             บริษัทประมาณการงบลงทุนที่จะใช้ในโครงการโรงไฟฟ้าพลังงานแสงอาทิตย์ ขนาดก าลังการผลิตโครงการ
ละ 90 เมกะวัตต์ ในจังหวัดนครสวรรค์ประมาณ 6,680 ล้านบาท ในจังหวัดล าปางประมาณ 6,680 ล้านบาท  และใน
จังหวัดพิษณุโลกประมาณ 6,780 ล้านบาท โดยคาดว่าจะเริ่มลงทุนในปี 2556 – ปี 2558 อย่างไรก็ตาม ในการลงทุนใน
โครงการโรงไฟฟ้าพลังงานแสงอาทิตย์ บริษัทยังอยู่ในขั้นตอนการด าเนินการต่าง ๆ ซึ่งท าให้บริษัทยังมีความเส่ียงที่อาจ
เกิดขึ้นจากการลงทุนในโครงการดังกล่าว ได้ดังนี้ 

 
1.4.1. ความเสี่ยงด้านการจัดหาที่ดินส าหรับใช้ในการด าเนินโครงการโรงไฟฟ้า 

ส าหรับโครงการโรงไฟฟ้าพลังงานแสงอาทิตย์ในจังหวัดนครสวรรค์และจังหวัดล าปาง บริษัทได้ท าการ
จัดซื้อที่ดินส าหรับใช้ด าเนินโครงการเสร็จสิ้นเรียบร้อยแล้ว โดยมีเนื้อท่ีโครงการรวมทั้งส้ิน 1,818-0-39 ไร่ และ 2,045-0-12 
ไร่ ตามล าดับ (ข้อมูล ณ 30 กันยายน 2555) ซึ่งเพียงพอต่อการด าเนินโครงการโรงไฟฟ้าพลังงานแสงอาทิตย์แล้ว โดยใน
ส่วนของโรงไฟฟ้าพลังงานแสงอาทิตย์ จังหวัดล าปางมีการท าสัญญาเช่าที่ดินระยะยาว 30 ปีบางส่วนกับเจ้าของที่ดิน
จ านวน 3 แปลง เนื้อท่ีรวม 95-2-47 ไร่ และในส่วนโครงการโรงไฟฟ้าพลังงานแสงอาทิตย์ขนาดก าลังการผลิต 90 เมกะ
วัตต์ จังหวัดพิษณุโลก อยู่ระหว่างการจัดหาที่ดินส าหรับใช้ด าเนินโครงการ ซึ่งปัจจุบันได้เริ่มจัดซื้อที่ดินไปบางส่วนแล้ว
ประมาณ 191-2-70 ไร่ (ข้อมูล ณ 30 กันยายน 2555) และได้ด าเนินการจัดท าสัญญาจะซื้อจะขายที่ดินกับเจ้าของที่ดิน
ประมาณ 1,000 ไร่แล้ว โดยมีเป้าหมายการจัดซื้อที่ดินท้ังหมดส าหรับด าเนินโครงการรวมทั้งส้ินประมาณ 2,000 ไร่ หรือ
คิดเป็นสัดส่วนการจัดหาที่ดินไปแล้ว ในสัดส่วนร้อยละ 60 ของเป้าหมายการจัดหาที่ดินรวมในจังหวัดพิษณุโลก จึงท าให้
บริษัทยังมีความเส่ียงจากการจัดหาที่ดินเพื่อให้เพียงพอต่อการด าเนินโครงการโรงไฟฟ้าพลังงานแสงอาทิตย์ หรือมีความ
เส่ียงที่ราคาที่ดินอาจสูงขึ้นกว่าราคาตลาดหรือราคาที่ควรจะเป็น อย่างไรก็ตามหากบริษัทเลือกใช้เทคโนโลยีแผงเซลล์
แสงอาทิตย์แบบผลึก (Crystaline Solar Cells) ในการด าเนินโครงการโรงไฟฟ้าพลังงานแสงอาทิตย์ จังหวัดพิษณุโลก 
จ านวนที่ดินขนาดประมาณ 1,000 ไร่ถือว่าเพียงพอต่อการด าเนินโครงการแล้ว แต่ทั้งนี้บริษัทมีเป้าหมายที่จะซื้อที่ดินเพิ่ม
เนื่องจากจะท าให้บริษัทสามารถเลือกใช้เทคโนโลยีที่หลากหลายได้มากขึ้นในอนาคต  

 
1.4.2. ความเสี่ยงในเร่ืองเอกสารในการด าเนินโครงการโรงไฟฟ้า 

ปัจจุบันบริษัทเข้าท าสัญญาซื้อขายไฟฟ้า (PPA) กับการไฟฟ้าส่วนภูมิภาค (กฟภ.) ส าหรับโครงการ
โรงไฟฟ้าพลังงานแสงอาทิตย์ ขนาดก าลังการผลิต 8 เมกะวัตต์ จังหวัดลพบุรี จ านวน 1 โครงการ และเข้าท าสัญญาซื้อ
ขายไฟฟ้ากับการไฟฟ้าฝ่ายผลิตแห่งประเทศไทย (กฟผ.) ส าหรับโครงการโรงไฟฟ้าพลังงานแสงอาทิตย์ ขนาดก าลังการ
ผลิตโครงการละ 90 เมกะวัตต์ ในจังหวัดนครสวรรค์ จังหวัดล าปาง และจังหวัดพิษณุโลก รวม 3 โครงการทั้ง เพื่อจ าหน่าย
กระแสไฟฟ้าที่ผลิตได้ทั้งหมดจากโครงการโรงไฟฟ้าพลังงานแสงอาทิตย์ให้แก่การไฟฟ้าของภาครัฐดังกล่าวเป็นที่เรียบร้อย
แล้ว จึงถือว่าบริษัทไม่มีความเส่ียงเรื่องการจัดท าสัญญาซื้อขายไฟฟ้าของโครงการโรงไฟฟ้าพลังงานแสงอาทิตย์แต่อย่าง
ใด แต่ทั้งนี้ บริษัทจะต้องด าเนินการขอใบอนุญาตประกอบกิจการโรงงาน (ร.ง.4) ให้แล้วเสร็จก่อนการเริ่มด าเนินการ
ก่อสร้างโครงการ นอกจากนี้ หากบริษัทไม่ก่อสร้างภายในระยะเวลาที่วางแผนไว้ อาจส่งผลให้บริษัทไม่สามารถด าเนินการ
ผลิตและจ าหน่ายกระแสไฟฟ้าเชิงพาณิชย์ได้ทันตามที่ก าหนดในสัญญาซื้อขายไฟฟ้ากับการไฟฟ้าฝ่ายผลิตแห่งประเทศ
ไทย (กฟผ.) โดยสามารถสรุปรายละเอียดของก าหนดการก่อสร้างโครงการโรงไฟฟ้าพลังงานแสงอาทิตย์ ขนาดก าลังการ
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ผลิตโครงการละ 90 เมกะวัตต์ ในจังหวัดนครสวรรค์ จังหวัดล าปาง และจังหวัดพิษณุโลก เพื่อให้สามารถเริ่มต้นซื้อขาย
ไฟฟ้าได้ทันตามก าหนดในสัญญาซื้อขายไฟฟ้า (SCOD) ได้ดังนี้ 

 
 

โครงการโรงไฟฟ้า 
พลังงานแสงอาทิตย์ 

ขนาดก าลัง 
การผลิต 

ก าหนดการเริ่มก่อสร้างโครงการ
เพื่อให้สามารถเริ่มต้นซื้อขาย
ไฟฟ้าที่ระบุในสญัญาซื้อขาย

ไฟฟ้ากับ กฟผ.ได้ 

วันก าหนดเริ่มต้นซื้อขายไฟฟ้า
ที่ระบุในสัญญาซื้อขายไฟฟ้า 

(SCOD) 

1. โครงการโรงไฟฟ้าพลังงาน
แสงอาทิตย์ จังหวัดนครสวรรค์   

90 เมกะวัตต์ เริ่มปรับปรุงที่ดินแล้วเมื่อ 
ไตรมาสที่ 4 ปี 2555 

1 ธันวาคม 2556 

2. โครงการโรงไฟฟ้าพลังงาน
แสงอาทิตย์ จังหวัดล าปาง 

90 เมกะวัตต์ 1 ธันวาคม 2556 1 ธันวาคม 2557 

3. โครงการโรงไฟฟ้าพลังงาน
แสงอาทิตย์ จังหวัดพิษณุโลก 

90 เมกะวัตต์ 1 ธันวาคม 2557 1 ธันวาคม 2558 
 

 
1.4.3. ความเสี่ยงในการจัดหาเงินทุนส าหรับใช้ในการด าเนินโครงการโรงไฟฟ้า 

เนื่องจากบริษัทมีแผนการก่อสร้างโครงการโรงไฟฟ้าพลังงานแสงอาทิตย์จ านวน 3 โครงการ ขนาดก าลัง
การผลิตโครงการละ 90 เมกะวัตต์ ซึ่งตั้งอยู่ที่จังหวัดนครสวรรค์ จังหวัดล าปาง และจังหวัดพิษณุโลก ในปี 2556 ปี 2557 
และ ปี 2558 ตามล าดับ โดยมีงบลงทุนประมาณ 6,680 ล้านบาท  6,680 ล้านบาท และ 6,780 ล้านบาท ตามล าดับ ซึ่ง
เป็นมูลค่างบลงทุนที่สูงมาก ท าให้บริษัทอาจมีความเส่ียงในการท่ีจะไม่สามารถจัดหาเงินทุนท้ังจากส่วนของทุน และส่วน
ของเงินกู้ยืมจากสถาบันการเงินเพื่อน ามาใช้ด าเนินโครงการโรงไฟฟ้าดังกล่าวได้ ดังนั้น บริษัทจึงมีความเส่ียงเกี่ยวกับการ
จัดหาเงินทุนเพื่อน ามาใช้ด าเนินโครงการให้ทันตามระยะเวลาที่ก าหนดไว้ ซึ่งหากเกินก าหนดระยะเวลาที่ก าหนดไว้ ก็จะ
ส่งผลให้ผลประกอบการ การด าเนินงานไม่เป็นไปตามที่คาดการณ์ไว้ อย่างไรก็ตาม บริษัทได้จัดหาที่ปรึกษาทางการเงินใน
การจัดหาเงินกู้ยืมจากสถาบันการเงิน ซึ่งที่ปรึกษาทางการเงินดังกล่าวเป็นสถาบันการเงินในประเทศ โดยจะท าหน้าที่การ
เป็นที่ปรึกษาและประสานงานการจัดหาเงินกู้ยืมให้กับโครงการโรงไฟฟ้าพลังงานแสงอาทิตย์ทั้ง 3 แห่ง ได้แก่ จังหวัด
นครสวรรค์ จังหวัดล าปาง และจังหวัดพิษณุโลก ให้กับบริษัท เพื่อเป็นทางเลือกให้แก่บริษัทส าหรับใช้ในการด าเนิน
โครงการ (Project Finance)โรงไฟฟ้าพลังงานแสงอาทิตย์ ขนาดก าลังการผลิตโครงการละ 90 เมกะวัตต์ในจังหวัด
นครสววรรค์ จังหวัดล าปาง และจังหวัดพิษณุโลก ตามล าดับแล้ว    

ส าหรับโครงการโรงไฟฟ้าพลังงานแสงอาทิตย์ ขนาดก าลังการผลิตโครงการละ 90 เมกะวัตต์ ในจังหวัด
นครสวรรค์ จังหวัดล าปาง และจังหวัดพิษณุโลก บริษัทมีแผนการจัดหาเงินทุนส าหรับใช้ในการก่อสร้าง โดยมีสัดส่วนของ
หน้ีสินต่อทุน (D/E Ratio) คิดเป็นสัดส่วน 3:1 เท่า บริษัทจึงคาดว่าจะได้รับเงินกู้ยืมจากสถาบันการเงินในประเทศใน
สัดส่วนร้อยละ 75 และเงินลงทุนจากส่วนของผู้ถือหุ้นในสัดส่วนร้อยละ 25 โดยสามารถสรุปรายละเอียดแหล่งที่มาของ
เงินทุนส าหรับใช้ในโครงการโรงไฟฟ้าพลังงานแสงอาทิตย์ทั้ง 3 โครงการได้ดังนี้ 

 
 โครงการโรงไฟฟ้าพลังงานแสงอาทิตย์ 

จังหวัดนครสววรรค์ จังหวัดล าปาง   จังหวัดพิษณุโลก 
งบลงทุนรวม 6,680 ล้านบาท   6,680 ล้านบาท   6,780 ล้านบาท 
- เงินกู้ยืมจากสถาบันการเงิน 
(ร้อยละ 75) 

5,010 ล้านบาท 5,010 ล้านบาท 5,085 ล้านบาท 
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 โครงการโรงไฟฟ้าพลังงานแสงอาทิตย์ 
จังหวัดนครสววรรค์ จังหวัดล าปาง   จังหวัดพิษณุโลก 

- เงินทุนจากส่วนของผู้ถือหุ้น
(ร้อยละ 25) 

- แหล่งท่ีมาของเงินทุน 

1,670 ล้านบาท 
 

1) เงินทุนท่ีระดมได้จากการ
เสนอขายหุ้นในครั้งน้ี ใน
สัดส่วนร้อยละ 100.00 
 

1,670 ล้านบาท 
 
1) เงนิทุนท่ีระดมได้จากการ

เสนอขายหุ้นในครั้งน้ี ใน
สัดส่วนร้อยละ 78.81 

2) กระแสเงินสดภายในกิจการ
ของบริษัท ในสัดส่วนร้อยละ 
21.19 

1,695 ล้านบาท 
 

1) กระแสเงินสดภายใน
กิจการของบริษัท ใน
สัดส่วนร้อยละ100  

 

 
โดยส าหรับเงินกู้ยืมจากสถาบันการเงินของโครงการโรงไฟฟ้าพลังงานแสงอาทิตย์ทั้ง 3 โครงการข้างต้น 

บริษัทได้จัดหาที่ปรึกษาทางการเงินในการจัดหาเงินกู้ยืมจากสถาบันการเงินให้แก่บริษัทส าหรับใช้ในการด าเนินโครงการ 
(Project Finance)โรงไฟฟ้าพลังงานแสงอาทิตย์ทั้ง 3 โครงการ ขนาดก าลังการผลิตโครงการละ 90 เมกะวัตต์แล้ว  บริษัทจึง
คาดว่าความเส่ียงที่จะไม่ได้รับการสนับสนุนทางการเงินในส่วนของเงินกู้ยืมระยะยาวมีค่อนข้างต่ า ซึ่งจะมีการด าเนินการใน
การขอสนับสนุนทางการเงินจากสถาบันการเงินในโครงการจังหวัดนครสวรรค์ก่อนเป็นล าดับแรก แล้วจึงด าเนินการขอ
สนับสนุนทางการเงินในจังหวัดล าปางภายหลังจากโครงการในจังหวัดนครสวรรค์แล้วเสร็จ และโครงการในจังหวัดพิษณุโลก
เป็นล าดับสุดท้าย ซึ่งบริษัทมีความเส่ียงเกี่ยวกับการจัดหาเงินทุนเพื่อน ามาใช้ด าเนินโครงการให้ทันตามระยะเวลาที่ก าหนด
ไว้ ซึ่งหากเกินก าหนดระยะเวลาที่ก าหนดไว้ ก็จะส่งผลให้การด าเนินงานไม่เป็นไปตามที่คาดการณ์ไว้ได้ 

ส าหรับโครงการโรงไฟฟ้าพลังงานแสงอาทิตย์ จังหวัดนครสวรรค์ ซึ่งปัจจุบันอยู่ระหว่างการพิจารณา
ข้อเสนอการสนับสนุนทางการเงินจากสถาบันการเงินภายในประเทศ (Offering Letter) รวม 3 แห่ง และอยู่ระหว่างการ
สรุปเงื่อนไขรายละเอียดต่าง ๆ เช่น การประกันภัยโครงการ การเบิกจ่ายเงินผู้รับเหมาก่อสร้างโครงการ รายละเอียดของ
เงื่อนไขเงินกู้ และการพิจารณาอนุมัติเงินกู้อย่างเป็นทางการ โดยจะด าเนินโครงการและขอรับการสนับสนุนเงินกู้ยืม 
ภายใต้ บริษัท อีเอ โซล่า นครสวรรค์ จ ากัด ซึ่งเป็นบริษัทย่อยของบริษัท และในส่วนของเงินลงทุนจากส่วนของผู้ถือหุ้น 
บริษัทคาดว่าจะมาจากเงินท่ีได้รับจากผู้ถือหุ้นจากการเสนอขายหุ้นสามัญแก่ประชาชน (IPO) ในครั้งนี้เป็นหลัก รวมถึงมา
จากกระแสเงินสดภายในกิจการของบริษัท ซึ่งบริษัทมีความเส่ียงเกี่ยวกับการจัดหาเงินทุนเพื่อน ามาใช้ด าเนินโครงการให้
ทันตามระยะเวลาที่ก าหนดไว้ ซึ่งหากเกินก าหนดระยะเวลาที่ก าหนดไว้ ก็อาจจะส่งผลให้ผลประกอบการ การด าเนินงาน
ไม่เป็นไปตามที่คาดการณ์ไว้ได้ ทั้งนี้ สามารถสรุปเงื่อนไขบังคับที่ส าคัญก่อนการเบิกจ่ายเงินกู้ (Condition Precedent) 
ของโครงการโรงไฟฟ้าพลังงานแสงอาทิตย์ จังหวัดนครสวรรค์ ได้ดังนี้ 

1. หลักฐานการเพิ่มทุนช าระแล้วของบริษัท อีเอ โซล่า นครสวรรค์ จ ากัด ตามเงื่อนไขที่สถาบันการเงิน
ก าหนด 

2. งบการเงินล่าสุดของบริษัท อีเอ โซล่า นครสวรรค์ จ ากัด และ บริษัท พลังงานบริสุทธิ์ จ ากัด 
(มหาชน) 

3. ส าเนาเอกสารส าคัญส าหรับการด าเนินการโครงการโรงไฟฟ้าพลังงานแสงอาทิตย์ จังหวัด
นครสวรรค์ (Major Project Documents) ได้แก่ 
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3.1. สัญญารับเหมาก่อสร้างโครงการโรงไฟฟ้าพลังงานแสงอาทิตย์ (EPC) โดยปัจจุบันอยู่ระหว่าง
การตรวจสอบทางกฎหมายโดยที่ปรึกษากฎหมาย และรอลงนามพร้อมสัญญาเงินกู้ 

3.2. สัญญาการก่อสร้างสถานีไฟฟ้าย่อย หรือ จุดเชื่อมโยงระบบไฟฟ้าของบริษัทกับการไฟฟ้าฝ่าย
ผลิตแห่งประเทศไทย (กฟผ.) โดยปัจจุบันบริษัทได้ลงนามสัญญาเรียบร้อยแล้ว 

3.3. สัญญาซื้อขายไฟฟ้า (PPA) เพื่อจ าหน่ายกระแสไฟฟ้าที่ผลิตได้ทั้งหมดจากโครงการให้กับ
การไฟฟ้าฝ่ายผลิตแห่งประเทศไทย (กฟผ.) รวมถึงสัญญาที่มีการเปล่ียนแปลงคู่สัญญา 
(สัญญาการโอนสิทธิในสญัญาซื้อขายไฟฟ้าของโครงการจาก บริษัท พลังงานบริสุทธิ์ จ ากัด 
(มหาชน)ให้แก่ บริษัท อีเอ โซล่า นครสวรรค์ จ ากัด) โดยปัจจุบันบริษัทได้รับสัญญาซื้อขาย
ไฟฟ้าเรียบร้อยแล้ว 

3.4. สัญญาการเช่าที่ดิน (โดยโครงการโรงไฟฟ้าจังหวัดนครสวรรค์ไม่มีการท าสัญญาเช่าที่ดิน) 
3.5. สัญญาการจัดการและบ ารุงรักษาโครงการ (Operation and Maintenance : O&M 

Contract) โดยปัจจุบันอยู่ระหว่างรอการสรุปสัญญาการก่อสร้างโครงการให้แล้วเสร็จ
ก่อนหลังจากนั้นจะด าเนินการในสัญญาการจัดการและบ ารุงรักษาโครงการต่อไป 

3.6. อื่น ๆ ท่ีอาจมีการก าหนดภายหลังการตรวจสอบสถานะกิจการ (Due Diligence)  
4. ใบอนุญาตที่ส าคัญส าหรับการด าเนินโครงการท่ีออกโดยภาครัฐบาล เช่น ใบอนุญาตก่อสร้าง 

ใบอนุญาตประกอบกิจการโรงงาน (ร.ง.4) โดยปัจจุบันอยู่ระหว่างด าเนินการในการพิจารณา
อนุญาตจากภาครัฐบาล 

5. ความเห็นของที่ปรึกษากฎหมาย โดยปัจจุบันอยู่ระหว่างด าเนินการ 
6. รายงานการตรวจสอบด้านเทคนิคโครงการของผู้ให้กู้ (สถาบันการเงิน) ซึ่งอยู่ระหว่างการออก

รายงานโดยผู้เชี่ยวชาญด้านเทคนิคโครงการ โดยความคืบหน้าล่าสุดขณะนี้ คือ อยู่ระหว่างการ
พิจารณาของผู้ให้กู้ ก่อนออกรายงานฉบับสมบูรณ์จากที่ปรึกษาด้านเทคนิคของโครงการต่อไป 

7. รายงานการตรวจสอบทางกฎหมายส าหรับโครงการของผู้ให้กู้ (สถาบันการเงิน) ซึ่งอยู่ระหว่างการ
ออกรายงานโดยที่ปรึกษากฎหมาย โดยความคืบหน้าล่าสุดขณะนี้ คือ อยู่ระหว่างการพิจารณาของ
ผู้ให้กู้ ก่อนออกรายงานฉบับสมบูรณ์จากที่ปรึกษาด้านกฎหมายของโครงการต่อไป 

8. รายงานการตรวจสอบด้านการประกันภัยโครงการของผู้ให้กู้ (สถาบันการเงิน) ซึ่งอยู่ระหว่างการ
ออกรายงานโดยผู้เชี่ยวชาญด้านประกันภัยโครงการ ภายหลังจากได้ข้อสรุปอย่างเป็นทางการใน
รายละเอียดด้านการประกันภัยแล้ว 

9. เอกสารการประกันภัยโครงการระหว่างการก่อสร้าง จะด าเนินการต่อเนื่องหลังจากได้ข้อสรุปอย่าง
เป็นทางการในรายละเอียดด้านการประกันภัยแล้ว 

10. เอกสารแสดงการสนับสนุนทางการเงินของบริษัท พลังงานบริสุทธิ์ จ ากัด (มหาชน) ในฐานะบริษัท
แม่ ที่ยอมรับโดยผู้ให้กู้ (สถาบันการเงิน) 

11. เอกสารแสดงการเพิ่มทุนโดยบริษัท พลังงานบริสุทธิ์ จ ากัด (มหาชน) ในฐานะผู้ถือหุ้นใหญ่ของ
บริษัท อีเอ โซล่า นครสวรรค์ จ ากัด ในมูลค่าที่ไม่ต่ ากว่าร้อยละ 25 ของมูลค่าโครงการ 

ทั้งนี้ บริษัทคาดว่าจะสามารถด าเนินการตามเงื่อนไขบังคับก่อนการเบิกจ่ายเงินกู้ (Condition Precedent) 
ของโครงการโรงไฟฟ้าพลังงานแสงอาทิตย์ จังหวัดนครสวรรค์ได้ทั้งหมดตามที่กล่าวมาข้างต้น โดยความคืบหน้าของ
เงื่อนไขข้างต้นอยู่ระหว่างการออกรายงานการตรวจสอบด้านเทคนิคโครงการ รายงานการตรวจสอบทางกฎหมาย รายงาน
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การตรวจสอบด้านการประกันภัย และแสดงหลักฐานการเพิ่มทุน และอยู่ระหว่างการอนุมัติเงินกู้อย่างเป็นทางการจาก
สถาบันการเงินผู้สนับสนุนด้านเงินกู้ยืมของโครงการ 

นอกจากนี้ สามารถสรุปรายละเอียดหลักประกันส าหรับการขอรับการสนับสนุนทางการเงินของโครงการ
โรงไฟฟ้าพลังงานแสงอาทิตย์ จังหวัดนครสวรรค์ ได้ดังนี้ 

1) การจ านองเครื่องจักร ท่ีดิน และส่ิงปลูกสร้างของโครงการ 
2) การโอนสิทธิ์เรียกร้องในเอกสารส าคัญส าหรับการด าเนินการโครงการ (Major Project Documents) 
3) การจ าน าหุ้นของผู้กู้ (บริษัท อีเอ โซล่า นครสวรรค์ จ ากัด) 
4) การโอนสิทธิ์เรียกร้องในการประกันภัยและการประกันภัยต่อของโครงการ 
5) หลักประกันอื่นที่อาจพิจารณาตามความเหมาะสม 

 
1.4.4. ความเสี่ยงทางการเงินจากการด าเนินโครงการโรงไฟฟ้า 

เนื่องจากโครงการโรงไฟฟ้าพลังงานแสงอาทิตย์ในจังหวัดลพบุรีของบริษัท อีเอ โซล่า จ ากัด ได้มีการกู้ยืม
เงินจากสถาบันการเงินเพื่อสนับสนุนทางการเงินส าหรับการก่อสร้างโรงไฟฟ้าพลังงานแสงอาทิตย์ ในสัดส่วนหน้ีสินต่อทุน
เท่ากับ 3 : 1 เท่า ซึ่งสูงกว่าสัดส่วนหน้ีสินต่อทุนรวมตามงบการเงินรวมของบริษัท ณ วันท่ี 30 กันยายน 2555 ที่มีสัดส่วน
หน้ีสินต่อทุนเท่ากับ 1.11 : 1 เท่า  และการลงทุนในโครงการโรงไฟฟ้าพลังงานแสงอาทิตย์ จ านวน 3 โครงการ ขนาดก าลัง
การผลิตโครงการละ 90 เมกะวัตต์ ซึ่งตั้งอยู่ที่จังหวัดนครสววรรค์ จังหวัดล าปาง และจังหวัดพิษณุโลกของบริษัทก็จะมี
สัดส่วนหน้ีสินต่อทุนเท่ากับ 3 : 1 เท่า เช่นกัน ส่งผลให้ในอนาคตบริษัทจะมีภาระหนี้สูงขึ้น และจะส่งผลให้สัดส่วนหน้ีสิน
ต่อทุนโดยรวมของบริษัทเพิ่มสูงขึ้นด้วยเช่นกัน  

ส าหรับโครงการโรงไฟฟ้าพลังงานแสงอาทิตย์ จังหวัดนครสวรรค์ ที่ด าเนินการภายใต้บริษัท อีเอ โซล่า 
นครสวรรค์ จ ากัด ซึ่งเป็นบริษัทย่อยของบริษัท ปัจจุบันอยู่ระหว่างการพิจารณาข้อเสนอการสนับสนุนทางการเงินจาก
สถาบันการเงินภายในประเทศ (Offering Letter) รวม 3 แห่งนั้น มีเงื่อนไขการด ารงอัตราส่วนทางการเงินตามที่ก าหนดไว้
ตาม Offering Letter ได้แก่  

- บริษัท อีเอ โซล่า นครสวรรค์ จ ากัด จะต้องด ารงอัตราส่วนหนี้สินต่อทุน(Debt to Equity Ratio) ไม่เกิน 
3 : 1 เท่า  

- บริษัท อีเอ โซล่า นครสวรรค์ จ ากัด จะต้องด ารงอัตราส่วนความสามารถในการช าระหนี้ (Debt 
Service Coverage Ratio : DSCR) ไม่น้อยกว่า 1.20 เท่า  

 
1.4.5. ความเสี่ยงที่ผลตอบแทนจากการลงทุนอาจไม่เป็นไปตามที่คาดการณ์ 

โครงการโรงไฟฟ้าพลังงานแสงอาทิตย์ ขนาดก าลังการผลิต 8 เมกะวัตต์ จังหวัดลพบุรี เริ่มขายไฟฟ้าให้แก่ 
กฟภ. ตั้งแต่เดือนตุลาคม 2555 จากประมาณการทางการเงินของโครงการคาดว่ารายได้เต็มปีในปี 2556 จะมีรายได้
ประมาณ 149.17 ล้านบาทต่อปี และก าไรสุทธิประมาณ 63.49 ล้านบาทต่อปี นอกจากนี้ บริษัทคาดว่าจะมีรายได้จาก
โครงการโรงไฟฟ้าพลังงานแสงอาทิตย์อีก 1 โครงการ ได้แก่ โครงการโรงไฟฟ้าพลังงานแสงอาทิตย์จังหวัดนครสวรรค์ 
ขนาดก าลังการผลิต 90 เมกะวัตต์ ในปลายปี 2556 โดยคาดว่าจะมีรายได้เต็มปีในปี 2557 ประมาณ 1,586.35 ล้านบาท
ต่อปี และก าไรสุทธิประมาณ 915.75 ล้านบาทต่อปี ซึ่งหากมีปัจจัยที่ส่งผลกระทบอย่างมีนัยส าคัญต่อการด าเนินโครงการ 
ก็อาจท าให้ผลตอบแทนที่จะได้รับจากโครงการต่ ากว่าที่คาดการณ์ไว้ได้ ปัจจัยที่อาจส่งผลให้ผลตอบแทนไม่เป็นไปตามที่
คาดการณ์ดังกล่าวได้แก่ อัตราการปรับราคาค่าไฟฟ้าลดต่ าลงกว่าที่เป็นอยู่ในปัจจุบัน (อัตราค่าไฟฟ้าขายส่งช่วง Peak ที่
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เท่ากับ 3.8548 บาท/หน่วย และ อัตราค่าไฟฟ้าขายส่งช่วง Off-Peak ที่เท่ากับ 2.0424 บาท/หน่วย)  (โดยทีช่่วง Peak คือ 
เวลา 09.00 - 22.00 น. ของวันจันทร์ – วันศุกร์ และช่วง Off Peak คือ เวลา 22.00 - 09.00 น. ของวันจันทร์ - วันศุกร์ และ 
เวลา 00.00 - 24.00 น. ของวันเสาร์ – วัน อาทิตย์ วันแรงงานแห่งชาติและวันหยุดราชการตามปกติ ทีไ่ม่รวมวันหยุด
ชดเชยและวันพืชมงคล) ภัยธรรมชาติ หรือจ านวนหน่วยไฟฟ้าที่ผลิตได้จากโครงการท่ีน้อยกว่าที่คาดการณ์ไว้ จากค่า
ความเข้มแสงอาทิตย์ที่โครงการผลิตได้น้อยกว่าที่คาดการณ์ไว้ที่ความเข้มแสงอาทิตย์ (Solar Radiation) เฉล่ียเท่ากับ 5 
หน่วยต่อกิโลวัตต์ชั่วโมงต่อตารางเมตรต่อวัน (kWh/sq.m./day) หรือต้นทุนและค่าใช้จ่ายในการบริหารจัดการท่ีเพิ่มขึ้น 
อาทิ ค่าใช้จ่ายพนักงาน ค่าใช้จ่ายในการดูแลรักษา ค่าเบี้ยประกันภัย เป็นต้น นอกจากนี้ เนื่องจากบริษัทเพิ่งเริ่มมี
ประสบการณ์ในการด าเนินโครงการโรงไฟฟ้าพลังงานแสงอาทิตย์ขนาดก าลังการผลิต 8 เมกะวัตต์ จังหวัดลพบุรีเป็น
โครงการแรก โดยยังไม่มีประสบการณ์หรือความเชี่ยวชาญในการด าเนินธุรกิจโรงไฟฟ้าพลังงานแสงอาทิตย์ขนาดก าลัง
การผลิต 90 เมกะวัตต์ซึ่งเป็นโครงการโรงไฟฟ้าขนาดใหญ่มาก่อน จึงอาจส่งผลให้บริษัทคาดการณ์งบลงทุนรวมหรือ
ค่าใช้จ่ายของโครงการต่ ากว่าความเป็นจริงได้ ซึ่งจะส่งผลให้ต้นทุนการก่อสร้างโครงการสูงขึ้น และส่งผลกระทบให้
ผลตอบแทนที่บริษัทคาดว่าจะได้รับต่ ากว่าที่คาดการณ์ไว้ได้ 

 
1.4.6. ความเสี่ยงด้านความส าเร็จในการด าเนินโครงการโรงไฟฟ้า 

ส าหรับเทคโนโลยีการผลิตไฟฟ้าพลังงานแสงอาทิตย์ในประเทศไทย ถือว่าเป็นธุรกิจพลังงานทดแทนท่ีมี
การพ่ึงพาเทคโนโลยีเป็นอย่างมาก ประกอบกับอยู่ในช่วงเริ่มต้นการพัฒนาและด าเนินการผลิตในเชิงพาณิชย์อย่างเป็น
รูปธรรม ดังนั้นบริษัทจึงจ าเป็นต้องจัดหาผู้ท่ีมีความรู้ ความเชี่ยวชาญเพียงพอในการด าเนินธุรกิจเพื่อให้สามารถบริหาร
จัดการด้านการด าเนินงานโครงการโรงไฟฟ้าได้อย่างมีประสิทธิภาพ มีความเข้าใจในเทคโนโลยีการผลิตที่ใช้ ตลอดจนมี
การวางแผนเพื่อการป้องกันความเส่ียงด้านต่าง ๆ ที่อาจจะเกิดขึ้นกับโครงการในอนาคต เพื่อให้บริษัทประสบ
ความส าเร็จในการด าเนินการโครงการโรงไฟฟ้าซึ่งเป็นธุรกิจที่บริษัทยังไม่เคยมีประสบการณ์โดยตรงมาก่อน อย่างไรก็
ตาม ในส่วนของโครงการโรงไฟฟ้าจังหวัดลพบุรีซึ่งได้เริ่มจ าหน่ายกระแสไฟฟ้าเชิงพาณิชย์ได้ในเดือนตุลาคม 2555 แล้ว
นั้น บริษัทได้ศึกษาความเป็นไปได้ของธุรกิจและว่าจ้างที่ปรึกษาอิสระซึ่งเป็นผู้เชี่ยวชาญด้านเทคนิคของธุรกิจผลิต
กระแสไฟฟ้าจากพลังงานทดแทนเพื่อศึกษาความเป็นไปได้ของโครงการในเบื้องต้น  รวมถึงการว่าจ้างผู้รับเหมาก่อสร้าง
โครงการท่ีมีความเชี่ยวชาญด้านธุรกิจโรงไฟฟ้าเข้ามาเป็นผู้บริหารจัดการ (Operation and Maintainance Service : 
O&M) โครงการให้แก่บริษัทในช่วง 5 ปีแรก ซึ่งจะช่วยให้บริษัทสามารถน าประสบการณ์ในการด าเนินธุรกิจโรงไฟฟ้า
พลังงานแสงอาทิตย์โครงการแรกมาประยุกต์ใช้กับโครงการโรงไฟฟ้าอีกหลายโครงการในอนาคตให้มีประสิทธิภาพมาก
ขึ้นได้  อีกทั้งบริษัทยังมีการเจรจาให้ผู้รับเหมาก่อสร้างโครงการรับประกันปริมาณพลังงานไฟฟ้าที่จะผลิตได้จากโครงการ
โรงไฟฟ้าพลังงานแสงอาทิตย์แห่งนี้เป็นระยะเวลา 10 ปี เพื่อเป็นการสร้างความมั่นใจในการด าเนินงานและช่วยลดความ
เส่ียงในความไม่แน่นอนของรายได้ของบริษัทในธุรกิจโรงไฟฟ้าได้ในระดับหน่ึง อีกทั้งบริษัทยังมีการจัดท าการประกันภัย
ความเส่ียงภัยทุกชนิดของผู้รับเหมาก่อสร้าง ตั้งแต่เริ่มการก่อสร้างจนกระทั่งโครงการแล้วเสร็จและด าเนินงานไปอีก 1 ปี 
และส าหรับโครงการโรงไฟฟ้าพลังงานแสงอาทิตย์ ขนาดก าลังการผลิต 90 เมกะวัตต์ จังหวัดนครสววรรค์ จังหวัด ได้มี
การว่าจ้างที่ปรึกษาด้านเทคนิคโครงการและด้านการประกันภัยโครงการ รวมถึงมีการว่าจ้างผู้รับเหมาก่อสร้างโครงการท่ี
มีความเชี่ยวชาญด้านธุรกิจโรงไฟฟ้าเข้ามาเป็นผู้บริหารจัดการ (Operation and Maintainance Service : O&M) ให้กับ
โครงการ นอกจากนี้ ยังมีการเลือกใช้แผงเซลล์แสงอาทิตย์จากผู้ผลิตที่มีชื่อเสียงในประเทศจีน ที่มีการรับประกัน
ประสิทธิภาพในการผลิตพลังงานไฟฟ้าของแผงเซลล์แสงอาทิตย์ (Power Output Guarantee) จากโรงงานผู้ผลิตตลอด
อายุการใช้งาน 25 ปี และการรับประกันสินค้า (Product Warranty) เป็นระยะเวลา 10 ปี และเลือกใช้ Inverter ที่มี
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เทคโนโลยีการผลิตจากประเทศสวิสเซอร์แลนด์ โดยมีการรับประกันสินค้า (Product Warranty) เป็นระยะเวลา 5 ปี อีก
ทั้งยังมี บริษัท เอ็นเนอร์จี โซลูชั่น เมเนจเมนท์ จ ากัด ซึ่งเป็นบริษัทย่อยของบริษัทท่ีด าเนินธุรกิจออกแบบ ก่อสร้างและ
ดูแลรักษาโรงไฟฟ้าพลังงานแสงอาทิตย์ เพื่อให้บริษัทมีบุคลากรที่มีประสบการณ์ ความเชี่ยวชาญในด้านการโยธาและ
การติดตั้งโรงไฟฟ้าพลังงานแสงอาทิตย์ในระยะยาวอีกด้วย 

 
1.4.7. ความเสี่ยงที่โครงการอาจด าเนินการล่าช้ากว่าที่คาดการณ์ไว้  

บริษัทอาจมีความเส่ียงที่โครงการโรงไฟฟ้าพลังงานแสงอาทิตย์จะด าเนินการล่าช้ากว่าที่คาดการณ์ไว้จาก
ปัจจัยหลาย ๆ ด้าน เช่น การท่ีไม่สามารถจัดหาที่ดินได้ทันตามที่ก าหนดไว้ การไม่สามารถจัดหาเงินทุนมาใช้ด าเนิน
โครงการได้ตามเวลาที่ก าหนด การท่ีระยะเวลาการก่อสร้างโครงการอาจมีความล่าช้าจากปัญหาสภาพภูมิอากาศ เช่น 
ฝนตก น้ าท่วม หรือปัญหาด้านเทคนิค ซึ่งอาจส่งผลให้ระยะเวลาการก่อสร้างอาจล่าช้ากว่าที่คาดการณ์ไว้ และอาจท าให้
ไม่สามารถด าเนินการเชิงพาณิชย์ได้ทันตามวันเริ่มต้นซื้อขายไฟฟ้าที่ระบุไว้ในสัญญาซื้อขายไฟฟ้า (Scheduled 
Commercial Operation Date : SCOD) ได้ ซึ่งในส่วนของการด าเนินการเชิงพาณิชย์ที่ล่าช้าอาจส่งผลให้บริษัทรับรู้
รายได้จากโครงการล่าช้าตามไปด้วย แต่อย่างไรก็ตาม บริษัทสามารถยื่นขอขยายระยะเวลาการจ าหน่ายไฟฟ้าให้แก่การ
ไฟฟ้าฝ่ายผลิตแห่งประเทศไทย (กฟผ.)ได้ ซึ่งจะได้รับการอนุมัติให้ผ่อนผันจาก กฟผ. โดยไม่ถือว่าเป็นการผิดสัญญาซื้อ
ขายไฟฟ้า โดยบริษัทจะต้องระบุเหตุผลและรายงานความคืบหน้าการด าเนินโครงการก่อสร้างโรงไฟฟ้าให้ กฟผ. ทราบ
อย่างต่อเนื่อง 

 
1.5. ความเสี่ยงเกี่ยวกับการเสนอขายหลักทรัพย์ 

 
1.5.1. ความเสี่ยงจากการที่บริษัทอยู่ระหว่างการยื่นค าขออนุญาตเพื่อเข้าเป็นหลักทรัพย์จดทะเบียนใน

ตลาดหลักทรัพย์ เอ็ม เอ ไอ (mai) 
บริษัทมีความประสงค์จะเสนอขายหุ้นสามัญเพิ่มทุนต่อประชาชนในครั้งนี้ก่อนที่จะได้รับทราบผลการ

พิจารณาของตลาดหลักทรัพย์แห่งประเทศไทย ในการรับหุ้นสามัญของบริษัทเป็นหลักทรัพย์จดทะเบียนในตลาด
หลักทรัพย์แห่งประเทศไทย (SET) โดยท าการซื้อขายในตลาดหลักทรัพย์ เอ็ม เอ ไอ (mai) ตามหลักเกณฑ์ของตลาด
หลักทรัพย์แห่งประเทศไทยโดยมีก าไรสุทธิในระยะเวลา 2 ปี หรือ 3 ปี ล่าสุดก่อนยื่นค าขอรวมกันมากกว่าหรือเท่ากับ 50 
ล้านบาท โดยในปีล่าสุดก่อนยื่นค าขอมีก าไรสุทธิมากกว่าหรือเท่ากับ 30 ล้านบาท และมีก าไรสุทธิในงวดสะสมก่อนยื่นค า
ขอ อย่างไรก็ดี บริษัทได้ยื่นแบบแจ้งความประสงค์ให้ตลาดหลักทรัพย์ฯ พิจารณาค าขอให้รับหุ้นสามัญของบริษัทเป็น
หลักทรัพย์จดทะเบียนในตลาดหลักทรัพย์แล้ว เมื่อวันท่ี 1 ตุลาคม 2555 โดย บริษัท แอสเซท โปร แมเนจเม้นท์ จ ากัด 
(Asset Pro Management Co.,Ltd. : APM) ในฐานะท่ีปรึกษาทางการเงิน ได้พิจารณาคุณสมบัติของบริษัทแล้ว เห็นว่า 
บริษัทและหุ้นสามัญของบริษัทมีคุณสมบัติครบถ้วนตามข้อบังคับตลาดหลักทรัพย์แห่งประเทศไทย เรื่อง การรับหลักทรัพย์
จดทะเบียนในตลาดหลักทรัพย์ เอ็ม เอ ไอ ยกเว้นคุณสมบัติเรื่อง การกระจายการถือหุ้นรายย่อย ซึ่งบริษัทจะต้องมีผู้ถือหุ้น
สามัญรายย่อยไม่น้อยกว่า 300 ราย และถือหุ้นรวมกันไม่น้อยกว่าร้อยละ 20 ของทุนช าระแล้ว ดังนั้น บริษัทจึงยังคงมี
ความไม่แน่นอนในการท่ีจะได้รับอนุญาตจากตลาดหลักทรัพย์ฯ ให้หุ้นสามัญของบริษัทเป็นหลักทรัพย์จดทะเบียนในตลาด
หลักทรัพย์ เอ็ม เอ ไอ ผู้ลงทุนจึงยังคงมีความเส่ียงเกี่ยวกับสภาพคล่องของหุ้นสามัญของบริษัทในตลาดรอง หากบริษัทไม่
สามารถกระจายหุ้นได้ครบถ้วนตามหลักเกณฑ์ของตลาดหลักทรัพย์ฯ ซึ่งจะท าให้บริษัทมีคุณสมบัติไม่ครบถ้วนตาม
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ข้อบังคับของตลาดหลักทรัพย์ฯ อย่างไรก็ตาม ที่ปรึกษาทางการเงินคาดว่า ภายหลังการเสนอขายหุ้นครั้งนี้แล้วเสร็จ บริษัท
จะมีคุณสมบัติเกี่ยวกับการกระจายการถือหุ้นรายย่อยครบถ้วนตามเกณฑ์ที่ก าหนดดังกล่าวข้างต้นได้ 

 
1.5.2. ความเสี่ยงจากการลดลงของราคาหุ้นเมื่อเข้าซื้อขายในตลาดหลักทรัพย์เอ็ม เอ ไอ (mai)  อัน

เนื่องมาจากการเสนอขายหุ้นสามัญที่ออกใหม่ให้แก่บุคคลในวงจ ากัด และการเสนอขายหุ้นสามัญที่ออกใหม่
ให้แก่ผู้ถือหุ้นเดิมตามสัดส่วน ในราคาที่ต่ ากว่าราคาเสนอขายหุ้นออกใหม่ที่เสนอขายต่อประชาชนในคร้ังนี้ 

 ก่อนการเสนอขายหุ้นออกใหม่ที่เสนอขายต่อประชาชนในครั้งนี้ บริษัทได้เสนอขายหุ้นสามัญเพิ่มทุนต่อ
บุคคลในวงจ ากัดและการเสนอขายหุ้นที่ออกใหม่ให้แก่ผู้ถือหุ้นเดิมตามสัดส่วน ดังมีรายละเอียด ดังนี้ 

- เดือนมีนาคม ปี 2553 บริษัทมีการขายหุ้นสามัญเพิ่มทุนต่อบุคคลในวงจ ากัด จ านวนรวม 293,800,000 
หุ้น (จากจ านวนหุ้นที่มีการเสนอขายในปี 2552 รวมจ านวน 550,000,000 หุ้น) มูลค่าที่ตราไว้หุ้นละ 0.10 
บาท ประกอบด้วย  

- การเสนอขายต่อผู้บริหารบริษัทจ านวน 50,000,000 หุ้น ในราคาเสนอขายหุ้นละ 0.10 บาท  
- การเสนอขายต่อบุคคลในวงจ ากัด จ านวน 243,800,000 หุ้น ในราคาเสนอขายหุ้นละ 1.00 บาท 

  ส่งผลให้บริษัทมีทุนจดทะเบียนช าระแล้วเท่ากับ 279.38 ล้านบาท 
- เดือนกรกฎาคม ปี 2554 บริษัทได้ขายหุ้นส่วนท่ีเหลือจากการจองซื้อในปี 2553 จ านวน 256,200,000 หุ้น 

มูลค่าที่ตราไว้หุ้นละ 0.10 บาท ให้กับผู้ถือหุ้นเดิมและผู้ถือหุ้นใหม่ ในราคาหุ้นละ 1.50 บาท และ ส่งผลให้
บริษัทมีทุนจดทะเบียนช าระแล้วเท่ากับ 305.00 ล้านบาท  

- เดือนพฤษภาคม ปี 2555 บริษัทได้ขายหุ้นเพิ่มทุนจ านวน  120,000,000 หุ้น มูลค่าที่ตราไว้หุ้นละ 0.10 
บาท  ให้แก่ผู้ถือหุ้นเดิมตามสัดส่วน (Rights Offering : RO)  ในราคาหุ้นละ 1.50 บาท ส่งผลให้บริษัทมีทุน
จดทะเบียนช าระแล้วก่อนการเสนอขายหุ้นให้แก่ประชาชนในครั้งนี้ เท่ากับ 317.00 ล้านบาท จากทุนจด
ทะเบียนรวมทั้งสิ้น 373.00 ล้านบาท 

         โดยราคาเสนอขายหุ้นให้แก่ประชาชนในครั้งนี้สูงกว่าราคาเสนอขายหุ้นที่บริษัทเคยเสนอขายต่อบุคคลใน
วงจ ากัดและที่เคยเสนอขายให้แก่ผู้ถือหุ้นเดิมตามสัดส่วน ซึ่งประชาชนที่ซื้อหุ้นของบริษัทอาจมีความเส่ียงจากการลดลง
ของราคาหุ้น อันเนื่องมาจากการขายหุ้นของกลุ่มผู้ถือหุ้นดังกล่าว เพื่อท าก าไรเมื่อหุ้นของบริษัทเข้าจดทะเบียนในตลาด
หลักทรัพย์แล้ว เนื่องจากผู้ถือหุ้นรายย่อยอื่น ๆ ที่ไม่เข้าข่ายเป็นกรรมการ ผู้บริหารของบริษัทจะไม่มีการถูกก าหนด
ระยะเวลาการห้ามขายหุ้น (Silent Period) เมื่อหุ้นของบริษัทเข้าจดทะเบียนและซื้อขายในตลาดหลักทรัพย์แล้ว 

 
 
ค าเตือน : ผู้ลงทุนควรอ่านข้อมูลรายละเอียดส่วนที่ 2 และส่วนที่ 3 ก่อนตัดสินใจจองซื้อหลักทรัพย์ 


