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สรุปขอมูลสําคัญ (Executive Summary) 

 
 
 
 

สรุปขอมูลสําคัญของการเสนอขายหุนที่ออกใหมและหุนเดิมตอประชาชน 
เพื่อซื้อขายในตลาดหลักทรัพยแหงประเทศไทยเปนคร้ังแรก (“IPO”) 

บริษัท ซีเค พาวเวอร จํากัด (มหาชน) 

(ระยะเวลาการเสนอขาย :.วันที่ [●] 2556) 

ขอมูลเก่ียวกับการเสนอขาย 
ผูเสนอขาย : หุนใหม 

บริษัท ซีเค พาวเวอร จํากัด (มหาชน) (“บริษัท” หรือ “CKP”) ประเภทธุรกิจ : ประกอบธุรกิจหลักโดยการถือหุน 
ในบริษัทอื่น (Holding Company) ที่ประกอบธุรกิจผลิตและจําหนายไฟฟาจากพลังงานประเภทตางๆ 
หุนเดิม 
• บริษัท น้ําประปาไทย จํากัด (มหาชน) (“TTW”) ประเภทธุรกิจ: ประกอบธุรกิจผลิตและจําหนายน้ําประปาใหแก 

การประปาสวนภูมิภาค (กปภ.) ในพื้นที่ อําเภอนครชัยศรี อําเภอสามพราน อําเภอพุทธมณฑล จังหวัดนครปฐม  
อําเภอกระทุมแบนและอําเภอเมืองสมุทรสาคร จังหวัดสมุทรสาคร 

• บริษัท ทางดวนกรุงเทพ จํากัด (มหาชน) (“BECL”) ประเภทธุรกิจ: เปนผูดําเนินการกอสรางและบริหารทางพิเศษ 
ศรีรัช  (ทางดวนขั้นที่ 2) และสวนตอขยายตางๆ รวมทั้งธุรกิจที่เกี่ยวของภายใตสัญญาโครงการระบบทางดวน 
ขั้นที่ 2 กับการทางพิเศษแหงประเทศไทย  

• บริษัท ที่ดินบางปะอิน จํากัด ประเภทธุรกิจ: ขายพื้นที่และใหบริการสาธารณูปโภคภายในนิคมอุตสาหกรรม 
บางปะอิน 

จํานวนหุนที่เสนอขาย: ประกอบดวยหุนใหมจํานวน 180,000,000 หุน หุนเดิมจํานวน 40,000,000 หุน รวมจํานวน 220,000,000 หุน  
คิดเปนรอยละ 20 ของจํานวนหุนสามัญที่ออกและเรียกชําระแลวทั้งหมดของบริษัท ภายหลังการเสนอขายหุนสามัญเพิ่มทุนในครั้งนี้ 
ราคาเสนอขายตอประชาชน : [●] บาท/หุน   มูลคาการเสนอขาย: [●] บาท 
การเสนอขายหุนหรือหลักทรัพยแปลงสภาพในชวง 90 วันกอนหนา  ไมมี 

 มี จํานวนหุนหรือหลักทรัพยแปลงที่เสนอขาย..................หุน 
ราคาเสนอขาย .............................................................บาท 

มูลคาที่ตราไว  (Par) : 5 บาท/หุน   มูลคาตามราคาบัญชี  (Book Value) [●]………….........บาท/หุน 
อัตราสวนราคาตอกําไร  (“P/E Ratio”)…[●]………………….เทา  
P/E Ratio ของบริษัทอ่ืนในอุตสาหกรรมเดียวกัน .. 
(1)........................................... เทา (2)........................................... เทา (3)........................................... เทา 
ตลาดรอง:    SET     mai 
เกณฑเขาจดทะเบียน:     Profit test    Market Capitalization test                  Holding Company 

สวนที่ 1 แกไขใหมท้ังหมด เนื่องจากการเปลี่ยนแปลง
รูปแบบใหมตามประกาศของ สํานักงาน กลต. 

สรุปขอมูลสําคญัของหุนนี้เปนสวนหนึ่งของแบบแสดงรายการขอมูลและหนังสือชี้ชวน ซ่ึงเปนเพียงขอมูลสรุปเกีย่วกบั 
การเสนอขาย ลกัษณะและความเสี่ยงของบริษัทที่ออกและเสนอขายหุน ผูลงทุนควรศึกษาขอมูลในหนังสอืชี้ชวนโดยละเอียด 

กอนการตัดสินใจลงทุน โดยสามารถดูแบบแสดงรายการขอมูลและหนังสือชี้ชวนฉบับเต็มไดที ่www.sec.or.th 
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วัตถุประสงคการใชเงิน:  
1 เพื่อชําระคืนเงินกูยืม 
2 เพื่อใชเปนเงินทุนหมุนเวียนในการดําเนินธุรกิจ 

นโยบายการจายเงินปนผล :  
บริษัทและบริษัทยอยมีนโยบายจายเงินปนผลใหแกผูถือหุน

ในอัตราไมนอยกวารอยละ 40 ของกําไรสุทธิหลังหักภาษีเงินได
นิติบุคคลของงบการเงินเฉพาะบริษัทและหลังหักสํารองตาม
กฎหมาย 

ทั้งนี้ อัตราการจายเงินปนผลอาจเปลี่ยนแปลงไปจากที่
กําหนดไวขางตนขึ้นอยูกับ ผลการดําเนินงาน ฐานะการเงิน สภาพ
คลอง ความจําเปนในการลงทุน การขยายธุรกิจ เงื่อนไขและ
ขอจํากัดตามที่กําหนดไวในสัญญาเงินกูยืม และปจจัยอื่นๆที่
เกี่ยวของในการบริหารงานตามที่คณะกรรมการและ/หรือผูถือหุน
ของบริษัทเห็นสมควร 

อยางไรก็ตาม ในป 2555 บริษัทมีผลขาดทุนสะสมตามงบ
การเงินเฉพาะกิจการจํานวน 206.25 ลานบาท จึงทําใหไมสามารถ
จายเงินปนผลใหแกผูถือหุนไดจนกวาผลขาดทุนสะสมของบริษัท
จะหมดไป 

 
รายละเอียดเก่ียวกับผูเสนอขายหลักทรัพย:  

บริษัทประกอบธุรกิจหลักโดยการถือหุนในบริษัทอื่น (Holding Company) ที่ประกอบธุรกิจผลิตและจําหนายไฟฟาจากพลังงาน
ประเภทตางๆ ดังนี้ 

1. โรงไฟฟาพลังน้ํา (Hydroelectric Power Plant) 
บริษัทถือหุนในบริษัท เซาทอีสท เอเชีย เอนเนอรจี จํากัด (“SEAN”) ในสัดสวนรอยละ 56 ของทุนจดทะเบียนและเรียกชําระ

แลว โดย SEAN ประกอบธุรกิจลงทุนและพัฒนาธุรกิจไฟฟาใน สปป.ลาวและใหคําปรึกษาและบริการอื่นที่เกี่ยวของกับโครงการผลิต
ไฟฟา โดยถือหุนในบริษัทที่ผลิตและจําหนายไฟฟาจากพลังน้ํา คือ บริษัท ไฟฟาน้ํางึม 2 จํากัด (“NN2”) ในสัดสวนรอยละ 75  
ของทุนจดทะเบียนและเรียกชําระแลว  ซึ่ง NN2 เปนบริษัทที่ผลิตและจําหนายไฟฟาจากโรงไฟฟาพลังน้ํา โดยไดรับสัมปทานจาก
รัฐบาลสาธารณรัฐประชาธิปไตยประชาชนลาว (“สปป.ลาว”) ตามสัญญาสัมปทานโครงการไฟฟาพลังน้ํา น้ํางึม 2 ซึ่งมีระยะเวลาของ
สัมปทาน 25 ป นับจากวันเริ่มดําเนินงานเชิงพาณิชย NN2 มีกําลังการผลิตไฟฟา 615 เมกะวัตต และไดทําสัญญาขายไฟฟาทั้งหมด
กับกฟผ.มีระยะเวลา 25 ปนับจากวันเริ่มดําเนินการเชิงพาณิชย (COD) คือ วันที่ 1 มกราคม 2556 

2.     โรงไฟฟาพลังงานแสงอาทิตย (Solar Power Plant) 
2.1   บริษัท บางเขนชัย จํากัด (“BKC”) เปนบริษัทที่ประกอบธุรกิจผลิตและจําหนายไฟฟาจากพลังงานแสงอาทิตย (Solar 

Power) โดยมีโรงไฟฟาพลังงานแสงอาทิตยต้ังอยูในพื้นที่จังหวัดนครราชสีมา บริษัทถือหุนในสัดสวนรอยละ 100 ของทุน 
จดทะเบียนและเรียกชําระแลว มีกําลังการผลิตไฟฟา 8 เมกะวัตต  และไดทําสัญญาขายไฟฟากับกฟภ.มีระยะเวลา 5 ปและตอสัญญาทุก 
5 ป (สิ้นสุดสัญญา 5 ปในวันที่ 28 กรกฎาคม 2557) 

2.2   บริษัท นครราชสีมา โซลาร จํากัด (“NRS”) เปนบริษัทที่ประกอบธุรกิจผลิตและจําหนายไฟฟาจากพลังงานแสงอาทิตย 
(Solar Power) โดยมีโรงไฟฟาพลังงานแสงอาทิตยต้ังอยูในพื้นที่จังหวัดนครราชสีมา บริษัทถือหุนในสัดสวนรอยละ 30 ของทุน 
จดทะเบียนและเรียกชําระแลว มีกําลังการผลิตไฟฟา 6 เมกะวัตต และไดทําสัญญาขายไฟฟากับกฟภ.มีระยะเวลา 5 ปและตอสัญญาทุก 
5 ป (สิ้นสุดสัญญา 5 ปในวันที่ 15 ธันวาคม 2557) 

2.3   บริษัท เชียงราย โซลาร จํากัด (“CRS”) เปนบริษัทที่ประกอบธุรกิจผลิตและจําหนายไฟฟาจากพลังงานแสงอาทิตย 
(Solar Power) โดยมีโรงไฟฟาพลังงานแสงอาทิตยต้ังอยูในพื้นที่จังหวัดเชียงราย บริษัทถือหุนในสัดสวนรอยละ 30 ของทุน 
จดทะเบียนและเรียกชําระแลว มีกําลังการผลิตไฟฟา 8 เมกะวัตต และไดทําสัญญาขายไฟฟากับกฟภ.มีระยะเวลา 5 ปและตอสัญญาทุก 
5 ป (สิ้นสุดสัญญา 5 ปในวันที่ 15 ธันวาคม 2557) 

เพิ่มขอมูลวันทีเ่ร่ิมดําเนินการเชิงพาณชิยและ
สิ้นสุดสัญญา 
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3.     โรงไฟฟาพลังความรอนรวม (Cogeneration Power Plant) 
บริษัท บางปะอิน โคเจนเนอเรชั่น จํากัด(“BIC”) เปนบริษัทที่ประกอบธุรกิจจําหนายและผลิตไฟฟาจากโรงไฟฟาพลังความ

รอนรวม (Cogeneration) โดยใชกาซธรรมชาติเปนเชื้อเพลิง โรงผลิตไฟฟาตั้งอยูภายในนิคมอุตสาหกรรมบางปะอิน จังหวัด
พระนครศรีอยุธยา  บริษัทถือหุนในสัดสวนรอยละ 65 ของทุนจดทะเบียนและเรียกชําระแลว โรงไฟฟาดังกลาวมีกําลังการผลิตไฟฟา 
117.5 เมกะวัตตและไอน้ํา 19.6 ตันตอช่ัวโมง BIC ไดทําสัญญาซื้อขายไฟฟากับ กฟผ.จํานวน 90 เมกะวัตต เปนระยะเวลา 25 ปนับจาก
วันเริ่มตนซื้อขายไฟฟา สวนไฟฟาที่เหลือและไอน้ําจะขายใหกับผูประกอบการอุตสาหกรรมที่อยูในนิคมอุตสาหกรรมบางปะอิน 

นโยบายการลงทุนของบริษัท 
บริษัทไดกําหนดนโยบายการลงทุนของบริษัทในโรงไฟฟาตางๆโดยคาดวาจะไดรับอัตราผลตอบแทนของโครงการ (IRR) 

รอยละ 10 – 15 ในกรณีที่บริษัทพัฒนาโครงการดวยตนเอง แตหากเปนโครงการที่ซื้อมาจากผูที่พัฒนาโครงการรายอื่น อัตรา
ผลตอบแทนของโครงการ (IRR) อาจนอยกวาอัตราผลตอบแทนจากการลงทุนในโครงการที่พัฒนาเอง ขึ้นอยูกับมูลคาการลงทุน ทั้งนี้ 
ในอดีตที่ผานมามีอัตราผลตอบแทนจากโครงการที่ซื้อมาจากผูพัฒนาโครงการรายอื่นระหวางรอยละ 7 -10 

 
ผูถือหุนรายใหญ:  

ผูถือหุนกอนการเสนอขาย รอยละ 

1. บริษัท ช.การชาง จํากัด (มหาชน) 38.00 
2. บริษัท ทางดวนกรุงเทพ จํากัด (มหาชน) 30.00 
3. บริษัท น้ําประปาไทย จํากัด (มหาชน) 30.00 
4. บริษัท ที่ดินบางปะอิน จํากัด  2.00 

รวม 100.00 
 

 

ผูถือหุนภายหลังการเสนอขาย รอยละ 

1. บริษัท ช.การชาง จํากัด (มหาชน) 31.78 

2. บริษัท ทางดวนกรุงเทพ จํากัด (มหาชน) 23.22 

3. บริษัท น้ําประปาไทย จํากัด (มหาชน) 25.00 

4. ประชาชนทั่วไป 20.00 

รวม 100.00 
 

 
สัดสวนรายได:  

2,447.77
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2554 2555 ไตรมาส 1 ป 2556

หนวย: ลานบาท

0.64

งบการเงินรวม
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หนวย: ลานบาท

รายไดจากการจําหนายไฟฟาพลังนํ้า

รายไดจากการจําหนายไฟฟาพลังงานแสงอาทิตย

รายไดจากคาบรหิารโครงการ

รายไดอ่ืน

งบเสมือนงบกําไรขาดทุนรวม

 

เพิ่มเติมขอมูล
ไตรมาส 1 ป 
2556 



บริษัท ซีเค พาวเวอร จํากัด (มหาชน)  

สวนที่ 1 หนา 4 

 

คณะกรรมการบริษัท 
ณ วันที่ 26 กุมภาพันธ 2556 คณะกรรมการบริษัทประกอบดวย
กรรมการจํานวนทั้งสิ้น 12 ทาน มีรายละเอียดดังตอไปนี้ 

1 นายทนง พิทยะ ประธานกรรมการและ
กรรมการอิสระ 

2 นายปลวิ ตรีวศิวเวทย กรรมการและประธาน
กรรมการบริหาร 

3 นายสุพงศ ชยุตสาหกิจ กรรมการ 
4 นายณรงค แสงสุริยะ กรรมการและประธาน

กรรมการบรรษทัภิบาล
และบริหารความเสี่ยง 

5  นายประเสริฐ มริตตนะพร กรรมการ 
กรรมการบริหาร และ
กรรมการสรรหาและ
กําหนดคาตอบแทน 

6 นายสมโพธิ ศรีภมูิ กรรมการและ
กรรมการบริหาร 

7 นายธนวัฒน ตรีวศิวเวทย กรรมการและ
กรรมการบริหาร  

8 นายอัลวิน จ ี กรรมการ 
9 นางสาวสุภามาส ตรีวิศวเวทย กรรมการ 

กรรมการบริหาร 
กรรมการบรรษทัภิบาล
และบริหารความเสี่ยง 
และกรรมการผูจดัการ  

10 นายเตชะพทิย แสงสิงแกว กรรมการ ประธาน
กรรมการตรวจสอบ และ
กรรมการอิสระ 

11 นายวิชาญ อรามวารีกุล กรรมการ ประธาน
กรรมการสรรหาและ
กําหนดคาตอบแทน
กรรมการตรวจสอบ 
กรรมการบรรษทัภิบาล
และบริหารความเสี่ยง  
และกรรมการอิสระ 

12 นายประเวศ อิงคดาภา กรรมการ 
 กรรมการตรวจสอบ  
กรรมการสรรหาและ
กําหนดคาตอบแทน และ
กรรมการอิสระ 

 

สรุปปจจัยความเสี่ยง:  
1. ความเสี่ยงจากการลงทุนของบริษัท 
2. ความเสี่ยงในการดําเนินธุรกิจ 

2.1 คว าม เสี่ ย งที่ บ ริ ษั ท จ ะได รั บ ผลกระทบจ ากก า ร
เปลี่ยนแปลงของรายไดจากการจําหนายไฟฟาของ 
บริษัทยอยและบริษัทรวมกิจการที่บริษัทเขาลงทุน  
โดยเฉพาะการเปลี่ยนแปลงของรายไดของ NN2  

2.2 ความเสี่ยงที่บริษัทจะไดรับผลกระทบจาก ความผันผวน
ของปริมาณน้ําเหนือเขื่อนน้ํางึม 2 ซึ่งสงผลกระทบตอ 
การผลิตไฟฟาเพื่อจําหนายใหแก กฟผ.ตามสัญญาซื้อขาย
ไฟฟา 

2.3 ความเสี่ยงที่บริษัทจะไดรับจากการที่ NN2 วาจางบุคคล
อื่นมีสวนรวมในบริหารจัดการการผลิตไฟฟาของ
โรงไฟฟาพลังน้ํา น้ํางึม2 

2.4 ความเสี่ยงที่บริษัทจะไดรับผลกระทบจากภัยธรรมชาติที่
มีตอโครงสรางและอุปกรณในการผลิตไฟฟาของ 
เขื่อนผลิตไฟฟาพลังน้ํา น้ํางึม 2 

2.5 ความเสี่ยงที่บริษัทจะไดรับผลกระทบจากการกอสราง
โรงไฟฟาของ BIC ใหแลวเสร็จและเปดดําเนิน 
เชิงพาณิชยไมไดตามกําหนด 

3. ความเสี่ยงทางการเงิน 
3.1 ความเสี่ยงที่งบการเงินรวมของบริษัทจะไดรับผลกระทบ

จากความผันผวนของรายไดและคาใชจายของ NN2 จาก
การเปลี่ยนแปลงของอัตราแลกเปลี่ยนระหวางดอลลาร
สหรัฐฯและเงินบาท 

3.2 ความเสี่ยงที่บริษัทจะไดรับผลกระทบจากรายการกําไร
หรือขาดทุนจากอัตราแลกเปลี่ยนที่ยังไม เกิดขึ้นจาก
รายการเงินกูระยะยาวสกุลดอลลารสหรัฐฯของ NN2 

3.3 ความเสี่ยงที่บริษัทจะไดรับผลกระทบจากการปรับเพิ่มขึ้น
ของอัตราดอกเบี้ย 

3.4 ความเสี่ยงจากงบการเงินรวมในแตละไตรมาสของบริษัท
จะไดรับผลกระทบจากความผันผวนของรายไดในแตละ
ไตรมาสของ NN2 

4. ความเสี่ยงดานการบริหารจัดการ 
4.1 ความเสี่ยงจากบริษัทมีสัดสวนการถือหุนใน SEAN ไมถึง

รอยละ 75  
4.2 ความเสี่ยงจากการที่บริษัทมีสัดสวนการถือหุนใน BIC 

ไมถึงรอยละ 75 
5. ความเสี่ยงจากการที่บริษัทอยูระหวางการยื่นคําขออนุญาตจาก

ตลาดหลักทรัพย 
6. ความเสี่ยงจากประเด็นของกฎหมาย 

(ดูรายละเอียดเก่ียวกับปจจัยความเสี่ยงไดในสวนที่ 2 ขอ 1) 
 
 

 
 



บริษัท ซีเค พาวเวอร จํากัด (มหาชน)  

สวนที่ 1 หนา 5 

สรุปฐานะการเงินและผลการดําเนินงานยอนหลัง 3 ป และไตรมาสลาสุด หรือเทาที่มีผลการดําเนินงานจริง:  
 หนวย: ลานบาท 

รายละเอียด 
งบการเงินรวม งบเสมือนงบการเงินรวม 

2554 2555 ไตรมาส 1 
ป 2556 2554 2555 ไตรมาส 1 

ป 2556 
 สินทรัพยรวม  6,495.06 45,153.88 44,680.41 N/A 1/49,192.02 1/48,548.12 
 หนี้สินรวม  

6,433.89 22,881.12 
22,155.96 N/A 1/26,3061.6

6 

1/25,386.45 

 สวนของผูถอืหุน  61.17 22,272.76 22,524.45 N/A 1/22,890.36 1/23,161.67 
 รายไดรวม  1.280.64 2,578.07 1,209.73 2/3,913.25 24,140.79 N/A 
 คาใชจายรวม  2.82 1,637.18 631.30 22,004.21 2/2,473.33 N/A 
 กําไรสุทธิ  (38.83) 112.06 251.69 2/800.23 2/291.31 N/A 
 กําไรสุทธิข้ันพื้นฐานตอหุน (EPS) (บาท)  (3.998) 0.1109 0.40 N/A* N/A* N/A* 
 อัตราสวนหนี้สินตอสวนผูถือหุน (D/E) (เทา)   105.18 1.03 0.98 N/A* N/A* N/A* 
 อัตราผลตอบแทนตอสินทรัพย (ROA) (รอยละ)  -0.60% 0.25% 2.25% N/A* N/A* N/A* 
 อัตราผลตอบแทนตอสวนของผูถอืหุน (ROE) (รอยละ)  -63.48% 0.50% 4.47% N/A* N/A* N/A* 

หมายเหตุ: *  ไมสามารถคํานวณไดเนื่องจากการจัดทํางบแสดงฐานะการเงินและงบกําไรขาดทุนเบ็ดเสร็จของงบเสมือนงบการเงินรวมมีสมมติฐานที่
แตกตางกัน 

 1/ งบเสมือนงบแสดงฐานะทางการเงินรวมจัดทําขึ้นภายใตสมมติฐานวาบริษัทเขาซื้อหุน BIC และถือหุนของ BIC รอยละ 65 มาตั้งแตวันที่  
31 ธันวาคม 2555 เปนตนมา เพื่อใหสามารถรวมฐานะการเงินของ BIC เขามาในงบเสมือนงบแสดงฐานะทางการเงินรวมของบริษัท 
สําหรับงวดสิ้นสุด ณ วันที่ 31 ธันวาคม 2555 และวันที่ 31 มีนาคม 2556 ได 

2/ งบกําไรขาดทุนเสมือนงบการเงินรวม (Pro Forma) สิ้นสุด ณ วันที่ 31 ธันวาคม 2554 และ 2555 จัดทําขึ้นภายใตสมมติฐานที่วา (1) บริษัท
ไดถือหุน SEAN รอยละ 56 ของทุนจดทะเบียนและเรียกชําระแลวของ SEAN มาตั้งแตวันที่ 1 มกราคม 2554 และ (2) บริษัทถือหุนใน BKC 
รอยละ 100 ของทุนจดทะเบียนและเรียกชําระแลวของ BKC และถือหุนใน BIC รอยละ 65 ของทุนจดทะเบียนและเรียกชําระแลวของ BIC 
มาตั้งแตวันที่ 1 มกราคม 2555 เปนตนมา 

 
คําอธิบายเกี่ยวกับฐานะการเงินและผลการดําเนินงาน:  

จากงบการเงินรวมของบริษัทในป 2555 บริษัทมีรายไดรวมเทากับ 2,578.07 ลานบาท โดยรายไดหลักมาจากรายไดจากการขาย
ไฟฟาคิดเปนรอยละ 97.45 ของรายไดรวม ซึ่งเปนรายไดจากการจําหนายไฟฟาพลังน้ํา และเปนรายไดจากจําหนายไฟฟาพลังงาน
แสงอาทิตยคิดเปนรอยละ 94.95 และ รอยละ 2.50 ของรายไดรวม ตามลําดับ และในไตรมาส 1 ป 2556 บริษัทมีรายไดรวมเทากับ 
1,209.73 ลานบาท โดยเปนรายไดจากการขายไฟฟาคิดเปนรอยละ 82.96 ของรายไดรวม สัดสวนรายไดจากการจําหนายไฟฟาลดลง
เนื่องจากในไตรมาส 1 ป 2556 บริษัทมีรายไดอื่นจากกําไรจากอัตราแลกเปลี่ยนสูงถึง 191.91 ลานบาท 

บริษัทมีตนทุนขายไฟฟาในป 2555 เทากับ 1,441.20  ลานบาท คิดเปนรอยละ 57.36 ของรายไดจากการขายไฟฟา ตนทุนสวน
ใหญของบริษัทประกอบดวยคาเสื่อมราคาโรงไฟฟา คาสิทธิในการดําเนินการขายไฟฟาตัดจําหนาย และ คาดําเนินการและซอมแซม
โรงไฟฟาคิดเปนรอยละ 50.80 รอยละ 22.37 และ รอยละ 19.88 ของตนทุนขายไฟฟารวม ตามลําดับ และในไตรมาส 1 ป 2556 บริษัทมี
ตนทุนขายจํานวน 539.60 ลานบาท คิดเปนรอยละ 53.77 ของรายไดจากการขายไฟฟา 

ในป 2555 และไตรมาส 1 ป 2556 บริษัทมีคาใชจายในการบริหารเปนจํานวน 195.98 ลานบาท และ 91.71 ลานบาท คิดเปนรอย
ละ 7.60 และรอยละ 7.58 ของรายไดรวมในแตละงวด ตามลําดับ คาใชจายในการบริหารสวนใหญประกอบดวย คาประกันภัย เงินเดือน
และโบนัส คาตอบแทนผูบริหาร และคาธรรมเนียมวิชาชีพตางๆ 

ในป 2555 บริษัทมีกําไรสุทธิจํานวน 112.06 ลานบาท คิดเปนอัตรากําไรสุทธิรอยละ 4.35 ของรายไดรวม โดยประกอบดวยกําไร

เพิมเติมขอมูลไตรมาส 1 ป 2556 
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ในสวนที่เปนของบริษัทจํานวน 55.02 ลานบาท และกําไรในสวนที่เปนของผูไมมีอํานาจควบคุมของบริษัทยอยจํานวน 57.04 ลานบาท 
และในไตรมาส 1 ป 2556 บริษัทมีกําไรสุทธิจํานวน 251.69 ลานบาท คิดเปนรอยละ 20.81 ของรายไดรวม โดยประกอบดวยกําไรใน
สวนที่เปนของบริษัทจํานวน 92.89 ลานบาท และกําไรในสวนที่เปนของผูไมมีอํานาจควบคุมของบริษัทยอยจํานวน 158.80 ลานบาท 

อยางไรก็ตามเนื่องจาก บริษัทเริ่มทยอยเขาลงทุนในบริษัทยอยและบริษัทรวมตางๆในระหวางป 2554 และ 2555 ดังนั้น เพื่อให
สามารถเปรียบเทียบผลประกอบการของกลุมบริษัทไดอยางเหมาะสม บริษัทจึงจัดทํางบเสมือนงบกําไรขาดทุนรวมสิ้นสุด ณ วันที่ 31 
ธันวาคม 2554 และ 2555 ขึ้น โดยมีรายละเอียดดังนี ้

จากงบเสมือนงบกําไรขาดทุนรวม บริษัทมีรายไดรวมในป 2554 และ 2555 เทากับ 3,913.25 ลานบาท และ 4,140.79 ลานบาท 
ตามลําดับ คิดเปนการเติบโตรอยละ 5.81 จากรายไดรวมในป 2554 รายไดรวมของบริษัทประกอบดวย รายไดจากการจําหนายไฟฟา
พลังน้ําคิดเปนรอยละ 99.74 ของรายไดรวม สวนในป 2555 รายไดจากการจําหนายไฟฟาพลังน้ํามีสัดสวนลดลงเล็กนอยมาอยูที่รอยละ 
93.03 ของรายไดรวม เนื่องจากในปดังกลาว BKC เริ่มผลิตและจําหนายไฟฟาพลังงานแสงอาทิตยในเดือนสิงหาคม 2555 รวมถึงการ
รับรูรายไดในสวนที่เปนกําไรจากอัตราแลกเปลี่ยนจํานวน 172.09 ลานบาท 

บริษัทมีตนทุนขาย (รวมคาสิทธิในการดําเนินการขายไฟฟาตัดจําหนาย) ตามงบเสมือนงบกําไรขาดทุนรวมในป 2554 และ 2555 
เปนจํานวน 1,550.789 ลานบาท และ 2,164.22 ลานบาท คิดเปนการเพิ่มขึ้นรอยละ 39.56 ทั้งนี้ การเพิ่มขึ้นของตนทุนขายดังกลาว
เกิดขึ้นเนื่องจากในป 2554 โรงไฟฟาพลังน้ํา น้ํางึม 2 เพิ่งเริ่มการผลิตในชวงปลายเดือนมีนาคม 2554 เปนตนมา จึงมีระยะเวลา
ดําเนินงานประมาณ 9 เดือน สวนในป 2555 มีการดําเนินงาน 12 เดือน ตนทุนขายไฟฟาในปดังกลาวจึงเพิ่มสูงขึ้น 

บริษัทมีคาใชจายในการบริหาร (ไมรวมขาดทุนจากอัตราแลกเปลี่ยน) ตามงบเสมือนงบกําไรขาดทุนรวมในป 2554 และ 2555 
เปนจํานวน 243.49 ลานบาท และ 309.10 ลานบาท ตามลําดับ คิดเปนการเพิ่มขึ้นรอยละ 26.95 การเพิ่มขึ้นของคาใชจายในการบริหาร
ดังกลาวเกิดขึ้นเนื่องจากในป 2554 โครงการเขื่อนพลังไฟฟา น้ํางึม 2 เพิ่งเริ่มการผลิตในชวงปลายเดือนมีนาคม 2554 เปนตนมา จึงมี
ระยะเวลาดําเนินงานประมาณ 9 เดือน สวนในป 2555 มีการดําเนินงาน 12 เดือน คาใชจายในการบริหารในปดังกลาวจึงเพิ่มสูงขึ้น 

บริษัทมีกําไรสุทธิตามงบเสมือนงบกําไรขาดทุนรวมในป 2554 และ 2555 จํานวน 800.23 ลานบาท และ 291.31 ลานบาท 
ตามลําดับ  

ตามงบการเงินรวม ในป 2554 และ 2555 บริษัทมีสินทรัพยรวมเทากับ 6,495.06 ลานบาท และ 45,153.88 ลานบาท ตามลําดับ 
การเพิ่มขึ้นของสินทรัพยรวมในป 2555 เกิดจาก (1) การรับรูมูลคาที่ดิน อาคาร และอุปกรณของ SEAN และ BKC และการรับรู
สินทรัพยที่อยูภายใตสัญญาสัมปทานของ SEAN ซึ่งมีมูลคาสุทธิ ณ วันที่ 31 ธันวาคม 2555 รวมกันทั้งสิ้นเทากับ 28,443.72 ลานบาท 
และ (2) การรับรูคาสิทธิในการผลิตและจําหนายไฟฟาของ SEAN และ BKC ซึ่งมีมูลคาสุทธิ ณ วันที่ 31 ธันวาคม 2555 รวมกันทั้งสิ้น
เทากับ 12,221.57 ลานบาท เปนหลัก และบริษัทมีสินทรัพยรวมในไตรมาส 1 ป 2556 จํานวน 44,680.41 ลานบาท ลดลงจากป 2555 
จํานวน 473.47 ลานบาทจากการลดลงของเงินสดและลูกหนี้การคาเปนหลัก และบริษัทมีสินทรัพยรวมในไตรมาส 1 ป 2556 จํานวน 
44,680.41 ลานบาท ลดลงจากป 2555 จํานวน 473.47 ลานบาทจากการลดลงของเงินสดและลูกหนี้การคาเปนหลัก 

บริษัทมีหนี้สินรวมตามงบการเงินรวมในป 2554 และ 2555 เปนเงินทั้งสิ้น 6,433.90 ลานบาท และ 22,881.12 ลานบาท ทั้งนี้ การ
เพิ่มขึ้นอยางมีนัยสําคัญของหนี้สินรวมในป 2555 เกิดจากการรับรูหนี้สินรวมของ SEAN และ BKC เขามาในงบการเงินรวมของบริษัท 
ซึ่งมีมูลคารวมกันเปนเงินทั้งสิ้น 21,045.343 ลานบาท เปนหลัก และบริษัทมีหนี้สินรวมในไตรมาส 1 ป 2556 จํานวน 22,155.96 ลาน
บาท ลดลงจากป 2555 เปนจํานวน 725.153 ลานบาท ซึ่งมีสาเหตุมาจากการลดลงของหนี้สินทางการเงินสุทธิของบริษัทจํานวน 712.79 
ลานบาทเปนหลัก และบริษัทมีหนี้สินรวมในไตรมาส 1 ป 2556 จํานวน 22,155.96 ลานบาท ลดลงจากป 2555 เปนจํานวน 725.15 ลาน
บาท ซึ่งมีสาเหตุมาจากการลดลงของหนี้สินทางการเงินสุทธิของบริษัทจํานวน 712.79 ลานบาทเปนหลัก 

สวนของผูถือหุนเฉพาะสวนของบริษัทใหญตามงบการเงินรวมในป 2554 และ 2555 มีมูลคาเทากับ 61.17 ลานบาท และ 9,219.55 
ลานบาท การเพิ่มขึ้นของสวนของผูถือหุนในป 2555 เกิดจากบริษัทเรียกชําระคาหุนเพิ่มทุนเปนจํานวน 9,100 ลานบาท  
ในปดังกลาว เปนหลัก และในไตรมาส 1 ป 2556 บริษัทมีสวนของผูถือหุนเฉพาะสวนของกิจการเทากับ 9,312.44 ลานบาท เพิ่มขึ้นจาก
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ป 2555 จํานวน 92.89 ลานบาท เนื่องจากการรับรูการปนสวนกําไรสุทธิในสวนที่เปนของบริษัทจํานวน 92.89 ลานบาท 
นอกจากนี้ ในไตรมาส 1 ป 2556 บริษัทมีการปรับโครงสรางเงินทุนใหมีความเหมาะสม โดยลดทุนเพื่อคืนทุนแกผูถือหุนจํานวน 

6,133.30 ลานบาท และมีการเพิ่มทุนอีกจํานวน 153,333,000 หุน มูลคาที่ตราไวหุนละ 10 บาท โดยเสนอขายใหกับผูถือหุนเดิมตาม
สัดสวนในราคาหุนละ 40.0006521880910 บาท และในวันเดียวกันที่ประชุมผูถือหุนของบริษัทไดมีมติใหเปลี่ยนแปลงมูลคาที่ตราไว
จากหุนละ 10 บาท เปนหุนละ 5 บาท สงผลใหทุนจดทะเบียนที่เรียกชําระแลวเดิมในป 2555 จํานวน 9,200 ลานบาท ประกอบดวยหุน
สามัญจํานวน 920 ลานหุน มูลคาที่ตราไวหุนละ 10 บาท ถูกแบงแยกออกเปน 2 สวน คือ เปนทุนจดทะเบียนชําระแลวจํานวน 4,600 
ลานบาท ประกอบดวยหุนสามัญจํานวน 920 ลานหุน มูลคาที่ตราไวหุนละ 5 บาท และสวนเกินมูลคาหุนจํานวน 4,600 ลานบาท 

แมวาในปจจุบัน บริษัทจะถือหุนใน BIC คิดเปนรอยละ 65 ของทุนจดทะเบียนชําระแลวของ BIC แตเนื่องจาก บริษัทไดลง
นามในสัญญาระหวางผูถือหุน เกี่ยวกับโครงสรางการบริหารและการตัดสินใจทางการเงินและการดําเนินงานเชิงเศรษฐกิจ โดยกอนที่ 
BIC จะเริ่มดําเนินการเชิงพาณิชย การตัดสินใจในเรื่องสําคัญดังกลาวจะตองไดรับความเห็นชอบจากทั้งบริษัทและผูถือหุนอีกรายหนึ่ง 
และในปจจุบัน BIC ยังไมไดดําเนินการเชิงพาณิชยบริษัทจึงยังไมมีอํานาจควบคุมใน BIC ดังนั้นงบการเงินรวมของบริษัทจึงยังไมได
รวมรายการทางบัญชีของ BIC เขามาในงบการเงินรวมไตรมาส 1 ป 2556 ดังนั้น เพื่อใหสะทอนภาพฐานะของบริษัทในอนาคตภาย
หลังจากที่ BIC เปดดําเนินการเชิงพาณิชยไปแลว และบริษัทตองรวมงบการเงินของ BIC เขามาในงบการเงินรวมของบริษัทใหมาก
ที่สุด (ซึ่งคาดวาจะสามารถดําเนินการเชิงพาณิชยไดภายในเดือนมิถุนายน 2556) บริษัทจึงไดจัดทํางบเสมือนงบแสดงฐานะทางการเงิน
รวมของบริษัทขึ้นโดยมีสมมติฐานวาบริษัทไดซื้อหุนสามัญของ BIC รอยละ 65 ของทุนจดทะเบียนแลวของ BIC มาตั้งแตวันที่ 31 
ธันวาคม 2555 เปนตนมา โดยมีรายละเอียดดังนี ้

บริษัทมีสินทรัพยรวมตามงบเสมือนงบแสดงฐานะทางการเงินรวมในป 2555 มีจํานวน 49,192.02 ลานบาท เพิ่มขึ้นจากงบ
การเงินรวมของงวดเดียวกันเปนจํานวน 4,038.14 ลานบาท สาเหตุหลักมาจากการรับรูมูลคาโครงการโรงไฟฟาพลังความรอนรวม
ระหวางกอสรางของ BIC จํานวน 3,906.99 ลานบาท และการรับรูคาสิทธิในการดําเนินการจําหนายไฟฟาในสวนของ BIC จํานวน 
659.66 ลานบาทเขามาในการจัดทํางบเสมือนงบแสดงฐานะทางการเงินรวม และในไตรมาส 1 ป 2556 บริษัทมีสินทรัพยรวมเทากับ 
48,584.12 ลานบาท ลดลงจากป 2555 จํานวน 607.90 ลานบาท เกิดจากการลดลงของมูลคาสินทรัพยไมหมุนเวียนตามการตัดคาเสื่อม
ราคาและคาใชจายตัดจําหนายตามปกติ ประกอบกับการลดลงของลูกหนี้การคา และการลดลงของเงินสดจากการชําระหนี้เปนหลัก 

ตามงบเสมือนงบแสดงฐานะทางการเงินรวม บริษัทมีหนี้สินรวมในป 2555 เทากับ  26,301.66 ลานบาท การเพิ่มขึ้นของ
หนี้สินรวมตามงบเสมือนงบแสดงฐานะทางการเงินรวมในป 2555 เมื่อเปรียบเทียบกับตัวเลขในงบการเงินรวมของบริษัทในป 2555 
จํานวน 3,420.54 ลานบาท สาเหตุหลักเกิดขึ้นเนื่องจากการรับรูหนี้สินรวมของ BIC เขามาในการจัดทํางบเสมือนงบแสดงฐานะทาง
การเงินรวมของบริษัทในงวดดังกลาว และในไตรมาส 1 ป 2556 บริษัทมีหนี้สินรวมจํานวน 25,386.45 ลานบาท ลดลงจากป 2555 เปน
จํานวน 915.21 ลานบาท จากการลดลงของหนี้สินทางการเงินสุทธิจํานวน 572.34 ลานบาท และการลดลงของเจาหนี้จากการซื้อเงิน
ลงทุน-บริษัทที่เกี่ยวของจํานวน 335.27 ลานบาทเปนหลัก 

การจัดทํางบเสมือนงบแสดงฐานะทางการเงินรวมป 2555 ของบริษัทไมสงผลกระทบตอสวนของผูถือหุนเฉพาะสวนของ
บริษัทใหญแตประการใด อยางไรก็ตามในไตรมาส 1 ป 2556 บริษัทมีสวนของผูถือหุนเฉพาะสวนที่เปนของบริษัทใหญจํานวน 
9,308.98 ลานบาท เพิ่มขึ้นจากป 2555 จํานวน 89.42 ลานบาท ซึ่งเกิดจากการรับรูการปนสวนกําไรในสวนที่เปนของบริษัทใหญ
จํานวน 89.42 ลานบาท 
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ความสัมพันธระหวางที่ปรึกษาทางการเงินกับบริษัท และกิจการที่บริษัทเขาลงทุนบริษัทยอยและบริษัทรวม 
บริษัท กรุงไทยแอดไวซเซอรี่ จํากัด (“KTBA”) ซึ่งเปนหนึ่งในที่ปรึกษาทางการเงินของบริษัทมีธนาคาร กรุงไทย จํากัด (มหาชน)

(“KTB”) เปนผูถือหุนใหญ  ทั้งนี้ KTB เปนผูใหกูยืมเงินแกบริษัทและกิจการที่บริษัทเขาลงทุน  บริษัทยอย และบริษัทรวม  ดังนี้ 

ผูกู ประเภท เงินตนคงคาง ณ วันที่ 31 มีนาคม 2556 
บริษัท วงเงินกูยืมระยะยาว 2,204,164,694.24 บาท 
SEAN และ NN2 วงเงินกูระยะยาว 8,275,264,250.00 บาท 
 วงเงินกูระยะยาว 

วงเงินหนังสือค้ําประกัน 
93,266,250.00 ดอลลารสหรัฐฯ 
12,420,000.00 ดอลลารสหรัฐฯ 

BIC วงเงินกูระยะยาว 1,754,141,119.19 บาท 
 วงเงินหนังสือค้ําประกัน 258,431,595.00 บาท 
NRS วงเงินกูระยะยาว 567,632,647.67 บาท 
CRS วงเงินกูระยะยาว 

ต๋ัวสัญญาใชเงิน (P/N) 
805,950,000.00 บาท 

25,680,000.00 บาท 
ธนาคาร ไทยพาณิชย จํากัด (มหาชน) และ บริษัท แอดไวเซอรี่ พลัส จํากัด ไมมีเงินใหสินเชื่อแกบริษัทและกิจการที่บริษัทที่เขา

ลงทุน 
 

 
นักลงทุนสัมพันธ:  คุณพงศธร กาญจนอัครเดช 

587 อาคารวิริยะถาวร ช้ัน 19 ถนนสุทธิสารวินิจฉัย แขวงดินแดง เขตดินแดง กรุงเทพมหานคร 10400  
โทรศัพท 02-691-9720-2 โทรสาร 02-691-9723 

 

ขอมูลสรุป 

บริษัท ซีเค พาวเวอร จํากัด (มหาชน) (“บริษัท” หรือ “CKP”) จดทะเบียนกอต้ังบริษัท เมื่อวันที่ 8 มิถุนายน 2554 
ดวยทุนจดทะเบียนแรกเริ่ม 1.0 ลานบาท โดยมีวัตถุประสงคเพื่อประกอบธุรกิจหลักโดยการถือหุนในบริษัทอื่น (Holding 
Company) ที่ประกอบธุรกิจในการผลิตและจําหนายไฟฟาที่ผลิตจากพลังงานประเภทตางๆ และเมื่อวันที่ 6 กุมภาพันธ 2556 
บริษัทไดจดทะเบียนแปรสภาพเปนบริษัทมหาชน ปจจุบันมีทุนจดทะเบียนและเรียกชําระแลว 4,600 ลานบาท 

ลักษณะการประกอบธุรกิจ 

บริษัทประกอบธุรกิจหลักโดยการถือหุนในบริษัทอื่น (Holding Company) ที่ประกอบธุรกิจผลิตและจําหนาย
ไฟฟาจากพลังงานประเภทตางๆและ/หรือ เปนเจาของโรงไฟฟาที่ผลิตและจําหนายไฟฟาจากพลังงานประเภทตางๆ  รายได
หลักของบริษัทจึงมาจากเงินปนผลรับที่ไดจากการลงทุนถือหุนในบริษัทยอยและบริษัทรวม  ปจจุบันบริษัทไดลงทุนถือหุน
ในบริษัทอื่นที่ประกอบธุรกิจผลิตและจําหนายไฟฟาจากพลังงานตางๆ ไดแก โรงไฟฟาพลังน้ํา  โรงไฟฟาพลังงาน
แสงอาทิตย และโรงไฟฟาพลังความรอนรวม โดยมีกําลังการผลิตไฟฟารวมจํานวน 754.5 เมกะวัตต (ยังไมรวมกําลังการ
ผลิตของโครงการที่ 2 ของ BIC เนื่องจากยังไมเริ่มดําเนินการกอสราง)  
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บริษัทมีการลงทุนในโรงไฟฟาจากพลังงานประเภทตางๆ ดังนี้ 

1. โรงไฟฟาพลังน้ํา (Hydroelectric Power Plant) 
1.1 บริษัท เซาทอีสท เอเชีย เอนเนอรจี จํากัด (“SEAN”) 

SEAN ประกอบธุรกิจลงทุนและพัฒนาธุรกิจผลิตไฟฟาในสปป.ลาวและใหบริการคําปรึกษาและบริการอื่นที่
เกี่ยวของกับโครงการผลิตไฟฟา   ปจจุบัน SEAN ถือหุนในบริษัท ไฟฟาน้ํางึม 2 จํากัด (NN2) จํานวน 660,675,000 หุนคิด
เปนรอยละ 75 ของทุนจดทะเบียนและเรียกชําระแลว ซึ่ง  NN2  เปนบริษัทที่ผลิตและจําหนายไฟฟาจากพลังน้ํา เขื่อนน้ํางึม 
2 มีกําลังการผลิตไฟฟา 615 เมกะวัตต มีโรงไฟฟาพลังน้ํา น้ํางึม 2 ต้ังอยูในสปป.ลาว  ดังนั้นรายไดหลักของ SEAN จึงมา
จากเงินปนผลที่ไดรับจากการลงทุนถือหุนใน NN2 

ปจจุบัน SEAN มีทุนจดทะเบียนและเรียกชําระแลว 6,606,750,000 บาท แบงออกเปนหุนสามัญจํานวน 
660,675,000 หุนมูลคาที่ตราไวหุนละ 10 บาท โดยมีบริษัทถือหุนในสัดสวนรอยละ 56 ของทุนจดทะเบียนและเรียกชําระ
แลว บริษัท ผลิตไฟฟาราชบุรีโฮลด้ิง จํากัด (มหาชน)ถือหุนในสัดสวนรอยละ 33.34 ของทุนจดทะเบียนและเรียกชําระแลว 
และผูถือหุนอื่น ถือหุนในสัดสวนรอยละ 10.66 ของทุนจดทะเบียนและเรียกชําระแลว 

1.2 บริษัท ไฟฟาน้ํางึม 2 จํากัด (“NN2”) 

NN2 เปนผูผลิตและจําหนายไฟฟาจากโรงไฟฟาพลังน้ํา น้ํางึม 2 โดยเปนผูไดรับสัมปทานจากรัฐบาล สปป.ลาว 
ตามสัมปทานโครงการไฟฟาพลังน้ํา น้ํางึม 2 (“สัญญาสัมปทาน”) ซึ่งสัญญาสัมปทานดังกลาวเปนลักษณะ BOOT (Build-
Own-Operate-Transfer) กลาวคือ NN2 จะเปนผูออกแบบ พัฒนากอสรางและดําเนินการโครงการผลิตไฟฟาดวยพลังน้ํา 
จากโรงไฟฟาพลังน้ํา น้ํางึม 2 ที่มีขนาด 615 เมกะวัตต  ซึ่งมีระยะเวลาของสัญญาสัมปทาน 25 ป นับจากวันเริ่มดําเนินการ
เชิงพาณิชย (Commercial Operation Date หรือ “COD” คือวันที่ 1 มกราคม 2556) และ NN2 จะตองสงมอบโครงการไฟฟา
พลังน้ํา น้ํางึม 2 ดังกลาวใหกับรัฐบาล สปป.ลาว เมื่อระยะเวลาสัมปทานสิ้นสุดลง ทั้งนี้ NN2 มีสิทธิตามขอตกลงที่จะขอ
ขยายกําหนดเวลาของสัญญาสัมปทานออกไปไดอีก ซึ่งขึ้นอยูกับขอกําหนดและเงื่อนไขที่จะตกลงกัน และภายใตสัญญา
สัมปทานดังกลาว NN2 มีภาระผูกพันในการจายคาตอบแทนสัมปทานและคาภาษีใหกับรัฐบาล สปป.ลาว ตามระยะเวลา
และอัตราที่กําหนดไวในสัญญาสัมปทาน 

ดังนั้น ธุรกิจหลักของ NN2 คือ เปนผูผลิตและจําหนายไฟฟาจากโรงไฟฟาพลังน้ํา น้ํางึม 2 ใหกับการไฟฟาฝาย
ผลิตแหงประเทศไทย (“กฟผ.”)  ตามสัญญาซื้อขายไฟฟา โดยมีปริมาณไฟฟาที่ กฟผ.จะรับซื้อจาก NN2 ตามเปาหมาย 



บริษัท ซีเค พาวเวอร จํากัด (มหาชน)  

สวนที่ 1 หนา 10 

(Supply Target) เทากับ 2,310 ลานหนวยตอปและมีการกําหนดอัตราคาไฟฟาไวที่แนนอน  มีระยะเวลาของสัญญา  25 ปนับ
จากวันที่ดําเนินการเชิงพาณิชย (COD)  ทั้งนี้ภายใตสัญญาซื้อขายไฟฟาที่ NN2 ไดลงนามกับ กฟผ. ไฟฟาดังกลาวจะถูกสง
มาจําหนายใหแกประเทศไทยผานระบบสายสงไฟฟาของ กฟผ.   ซึ่ง NN2 ไดเริ่มผลิตและจําหนายไฟฟาชวงแรก (Initial 
Operation Date “IOD”) ใหแก กฟผ.เมื่อวันที่ 26 มีนาคม 2554 และเริ่ม COD เมื่อวันที่ 1 มกราคม 2556 

นอกจากนี้ NN2 ไดลงนามในบันทึกความเขาใจกับรัฐบาล สปป.ลาว เมื่อวันที่ 11 เมษายน 2550 เพื่อทําการศึกษา
ความเปนไปไดในการพัฒนาโครงการไฟฟาพลังน้ํา น้ําบาก 1-2  โดย NN2 ไดเขาไปสํารวจพื้นที่และทําการศึกษาความ
เปนไปไดในการพัฒนาโครงการไฟฟาพลังน้ํา น้ําบาก 1-2  ดังกลาว  พบวาโครงการไฟฟาพลังน้ํา น้ําบาก 1 มีความเปนไป
ไดในการลงทุน  โดยในเบื้องตนพบวา โครงการไฟฟาพลังน้ํา น้ําบาก 1 จะมีกําลังการผลิตไฟฟาไดประมาณ 160 เมกะวัตต 
เมื่อกอสรางแลวเสร็จจะสามารถผลิตไฟฟาจําหนายไดปละ 740 ลานหนวย โดยมีพ้ืนที่รับน้ํา(Catchment Area) มีความกวาง
ครอบคลุมพื้นที่ประมาณ 797 ตารางกิโลเมตร 

ปจจุบัน NN2 อยูระหวางการดําเนินการจัดทํารายละเอียดของโครงการ จากนั้นจึงจะลงนามในสัญญาสัมปทาน 
สัญญาซื้อขายไฟฟา สัญญาจางเหมากอสราง และสัญญาอื่นๆ ที่เกี่ยวของตอไป 

NN2 มีทุนจดทะเบียนและเรียกชําระแลว 8,809,000,000 บาท แบงออกเปนหุนสามัญจํานวน 880,900,000 หุน มูล
คาที่ตราไวหุนละ 10 บาท โดยมี SEAN ถือหุนในสัดสวนรอยละ 75 ของทุนจดทะเบียนและเรียกชําระแลว และ EDL-Gen 
ถือหุนในสัดสวนรอยละ 25 ของทุนจดทะเบียนและเรียกชําระแลว 

2. โรงไฟฟาพลังงานแสงอาทิตย (Solar Power Plant) 
2.1 บริษทั บางเขนชัย จํากัด (“BKC”) 

BKC เปนผูผลิตและจําหนายไฟฟาจากพลังงานแสงอาทิตย (Solar Power) โดยมีโรงไฟฟาพลังงานแสงอาทิตย 
ต้ังอยูที่ อําเภอปกธงชัย จ.นครราชสีมา  มีกําลังการผลิตไฟฟา 8 เมกะวัตต  BKCไดทําสัญญาซื้อขายไฟฟากับการไฟฟาสวน
ภูมิภาค (“กฟภ.”) ตามมติคณะกรรมการนโยบายพลังงานแหงชาติ ลงวันที่ 9 มีนาคม 2552   ที่กําหนดใหราคาสวนเพิ่มราคา
รับซื้อไฟฟาสําหรับพลังงานหมุนเวียนจากผูผลิตไฟฟาขนาดเล็กมาก (Very Small Power Producer “VSPP”) โดยผูผลิตดวย
ระบบพลังงานแสงอาทิตยจะไดรับสวนเพิ่มของราคารับซื้อไฟฟา (Adder) ในอัตรา 8 บาทตอหนวยเปนระยะเวลา 10 ป นับ
จากวันทีเ่ปดดําเนินการเชิงพาณิชย 

ตามสัญญาซื้อขายไฟฟาดังกลาว BKC ตกลงที่จะผลิตและจําหนายไฟฟาใหแก กฟภ.ในปริมาณพลังไฟฟา  
8 เมกะวัตตที่ระดับแรงดัน 22 กิโลโวลต โดยสัญญาดังกลาวมีระยะเวลา 5 ปและตอสัญญาไดอีกครั้งละ 5 ป โดยอัตโนมัติ
และมีผลบังคับใชจนกวาจะมีการยุติสัญญา BKC ไดเริ่มผลิตและจําหนายไฟฟาใหแก กฟภ.เมื่อวันที่ 10 สิงหาคม 2555  

ปจจุบัน BKC มีทุนจดทะเบียนและเรียกชําระแลว 234,250,000 บาท แบงออกเปนหุนสามัญจํานวน 2,342,500 
หุน มูลคาที่ตราไวหุนละ 100 บาท โดยมีบริษัทถือหุนในสัดสวนรอยละ 100 ของทุนจดทะเบียนและเรียกชําระแลว 

2.2 บริษัท นครราชสีมา โซลาร จํากัด (“NRS”) 

NRS เปนผูผลิตและจําหนายไฟฟาจากพลังงานแสงอาทิตย (Solar Power)  โดยมีโรงไฟฟาพลังงานแสงอาทิตย 
ต้ังอยูที่ อําเภอดานขุนทด จ.นครราชสีมา มีกําลังการผลิตไฟฟา 6 เมกะวัตต โดย NRS ไดรับการโอนสิทธิในสัญญาซื้อขาย
ไฟฟาสําหรับผูผลิตไฟฟาขนาดเล็กมากกับ กฟภ.จากบริษัท แปซิฟคโซลาร จํากัด เมื่อวันที่ 15 มีนาคม 2554  โดยการลง
นามในสัญญาซื้อขายไฟฟากับ กฟภ.ดังกลาวเปนไปตามมติคณะกรรมการนโยบายพลังงานแหงชาติ ลงวันที่ 9 มีนาคม 
2552   ที่กําหนดใหราคาสวนเพิ่มราคารับซื้อไฟฟาสําหรับพลังงานหมุนเวียนจากผูผลิตไฟฟาขนาดเล็กมาก (Very Small 
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Power Producer “VSPP”) โดยผูผลิตดวยระบบพลังงานแสงอาทิตยจะไดรับสวนเพิ่มของราคารับซื้อไฟฟา (Adder) ใน
อัตรา 8 บาทตอหนวยเปนระยะเวลา 10 ป นับจากวันที่เปดดําเนินการเชิงพาณิชย 

ตามสัญญาซื้อขายไฟฟาดังกลาว NRS ตกลงที่จะผลิตและจําหนายไฟฟาใหแก กฟภ.ในปริมาณพลังไฟฟา 6 เมกะ
วัตต ที่ระดับแรงดัน 22 กิโลโวลต โดยสัญญาดังกลาวมีระยะเวลา 5 ปและตอสัญญาไดอีกครั้งละ 5 ป โดยอัตโนมัติและ 
มีผลบังคับใชจนกวาจะมีการยุติสัญญา  NRS ไดเริ่มผลิตและจําหนายไฟฟาใหแก กฟภ.เมื่อวันที่ 8  มีนาคม 2555 

ปจจุบัน NRS มีทุนจดทะเบียน 221,500,000 บาท แบงออกเปนหุนสามัญจํานวน 2,215,000 หุน มูลคาที่ตราไวหุน
ละ 100 บาท มีทุนชําระแลวเทากับ 188,425,000 บาทโดยมีบริษัทถือหุนในสัดสวนรอยละ 30 ของทุนจดทะเบียนและเรียก
ชําระแลวและบริษัท ซอนนีดิกซ ไทยแลนด วัน จํากัด ถือหุนในสัดสวนรอยละ 70 ของทุนจดทะเบียนและเรียกชําระแลว 

2.3 บริษัท เชียงราย โซลาร จํากัด (“CRS”) 

CRS เปนผูผลิตและจําหนายไฟฟาจากพลังงานแสงอาทิตย (Solar Power)  โดยมีโรงไฟฟาพลังงานแสงอาทิตย 
ต้ังอยูที่ อําเภอแมจัน จ.เชียงราย มีกําลังการผลิตไฟฟา 8 เมกะวัตต โดย CRS ไดรับการโอนสิทธิในสัญญาซื้อขายไฟฟา
สําหรับผูผลิตไฟฟาขนาดเล็กมากกับ กฟภ.จากบริษัท แปซิฟคโซลาร จํากัด เมื่อวันที่ 27 มีนาคม 2554  โดยการลงนามใน
สัญญาซื้อขายไฟฟากับ กฟภ. ดังกลาวเปนไปตามมติคณะกรรมการนโยบายพลังงานแหงชาติ ลงวันที่ 9 มีนาคม 2552 ที่
กําหนดใหราคาสวนเพิ่มราคารับซื้อไฟฟาสําหรับพลังงานหมุนเวียนจากผูผลิตไฟฟาขนาดเล็กมาก (Very Small Power 
Producer “VSPP”) โดยผูผลิตดวยระบบพลังงานแสงอาทิตยจะไดรับสวนเพิ่มของราคารับซื้อไฟฟา (Adder) ในอัตรา  
8 บาทตอหนวยเปนระยะเวลา 10 ป นับจากวันที่เปดดําเนินการเชิงพาณิชย 

ตามสัญญาซื้อขายไฟฟาดังกลาว CRS ตกลงที่จะผลิตและจําหนายไฟฟาใหแก กฟภ.ในปริมาณพลังไฟฟา 8 เมกะ
วัตต ที่ระดับแรงดัน 22 กิโลโวลต โดยสัญญาดังกลาวมีระยะเวลา  5  ปและตอสัญญาไดอีกครั้งละ 5 ป โดยอัตโนมัติและมี
ผลบังคับใชจนกวาจะมีการยุติสัญญา     CRS ไดเริ่มผลิตและจําหนายไฟฟาใหแก กฟภ.เมื่อวันที่ 17 มกราคม 2556 

ปจจุบัน CRS มีทุนจดทะเบียน 291,750,000 บาท แบงออกเปนหุนสามัญจํานวน 2,917,500 หุนมูลคาที่ตราไวหุน
ละ 100 บาท ทุนชําระแลวเทากับ 277,212,500 บาท โดยมีบริษัทถือหุนในสัดสวนรอยละ 30 ของทุนจดทะเบียนและเรียก
ชําระแลว และบริษัท ซอนนีดิกซ ไทยแลนด ทู จํากัด ถือหุนในสัดสวนรอยละ 70 ของทุนจดทะเบียนและเรียกชําระแลว 

3. โรงไฟฟาพลังความรอนรวม (Cogeneration Power Plant) 
บริษัท บางปะอิน โคเจนเนอเรชั่น จํากัด(“BIC”) 
BIC จดทะเบียนจัดตั้งขึ้นเมื่อวันที่  2 มีนาคม 2552  เพื่อประกอบธุรกิจผลิตและจําหนายไฟฟาและไอน้ําจาก

โรงไฟฟาพลังความรอนรวม (Cogeneration) โดยใชกาซธรรมชาติเปนเชื้อเพลิง มีกําลังการผลิตไฟฟา 117.5 เมกะวัตต และ
ไอน้ํา 19.6 ตันตอช่ัวโมง โดย BIC ไดรับโอนสิทธิในการทําสัญญาซื้อขายไฟฟาใหกับ กฟผ.จากบริษัท ที่ดินบางปะอิน 
จํากัด เมื่อวันที่  8 เมษายน 2553 สัญญาซื้อขายไฟฟาดังกลาว กฟผ.จะรับซื้อไฟฟาจาก BIC จํานวน 90 เมกะวัตต เปน
ระยะเวลา 25 ปนับจากวันเริ่มตนซื้อขายไฟฟา โดยไฟฟาสวนที่เหลือและไอน้ํา BIC จะขายใหกับผูประกอบการ
อุตสาหกรรมที่อยูในนิคมอุตสาหกรรมบางปะอิน  โรงไฟฟาตั้งอยูใน นิคมอุตสาหกรรมบางปะอิน อ.บางปะอิน จ.
พระนครศรีอยุธยา โดยปจจุบันโรงไฟฟาดังกลาวอยูระหวางการกอสรางคาดวาจะสามารถผลิตและจําหนายไฟฟาในเชิง
พาณิชยไดภายในเดือนมิถุนายน 2556 

ปจจบัน BIC มีทุนจดทะเบียน 1,370,000,000 บาท แบงออกเปนหุนสามัญ 137,000,000 หุน มูลคาที่ตราไวหุนละ 
10 บาท โดยบริษัทถือหุนในสัดสวนรอยละ 65.00 ของทุนจดทะเบียนและเรียกชําระแลว  บมจ. ปตท. ถือหุนในสัดสวนรอย
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ละ 25.00 ของทุนจดทะเบียนและเรียกชําระแลว การนิคมอุตสาหกรรมแหงประเทศไทย ถือหุนในสัดสวนรอยละ 8.00 ของ
ทุนจดทะเบียนและเรียกชําระแลวและบุคคลธรรมดาถือหุนในสัดสวนรอยละ 2.00 ของทุนจดทะเบียนและเรียกชําระแลว 

นอกจากนี้ BIC ไดทําสัญญาซื้อขายไฟฟาสําหรับโรงไฟฟาพลังความรอนรวมโครงการที่ 2 กับ กฟผ. เมื่อวันที่  
13 กันยายน 2554 โรงไฟฟาพลังความรอนรวมของ BIC โครงการที่ 2  ดังกลาวเปนโรงไฟฟาที่ใชกาซธรรมชาติเปน
เช้ือเพลิงที่ผลิตและจําหนายไฟฟาและไอน้ํา โดยโรงไฟฟาดังกลาวต้ังอยูในบริเวณเดียวกับโรงไฟฟาพลังความรอนรวมของ 
BIC โครงการที่ 1 โดยต้ังอยูในนิคมอุตสาหกรรมบางปะอิน อ.บางปะอิน จ.พระนครศรีอยุธยา มีขนาดกําลังการผลิตไฟฟา
จํานวน 120 เมกะวัตตและไอน้ําปริมาณ 20 ตันตอช่ัวโมง โรงไฟฟาดังกลาวจะผลิตและจําหนายไฟฟาใหแก กฟผ. จํานวน 
90 เมกะวัตต โดยไดทําสัญญาซื้อขายไฟฟามีอายุ 25 ปนับตั้งแตวันเริ่มตนซื้อขายไฟฟา  สวนไฟฟาที่เหลือและไอน้ําปริมาณ 
20 ตันตอช่ัวโมงจะจําหนายใหแกผูประกอบการอุตสาหกรรมที่อยูในนิคมอุตสาหกรรมดังกลาว  ตามสัญญาซื้อขายไฟฟา
ดังกลาวจะเริ่มตนซื้อขายไฟฟาในวันที่ 1 มิถุนายน 2560  โครงการดังกลาวคาดวาจะใชเงินลงทุนประมาณ 4,750 ลานบาท    

ปจจุบัน BIC ยังไมไดดําเนินการในการกอสรางโรงไฟฟาพลังความรอนรวมโครงการที่ 2 แตอยูระหวางการ
ดําเนินการจัดเตรียมโครงการ ไดแก การศึกษาผลกระทบสิ่งแวดลอม การออกแบบโรงไฟฟา การศึกษาและคัดเลือก
เครื่องจักร การจัดทํางบประมาณการลงทุน การจัดเตรียมแผนงานการกอสราง การจัดหาแหลงเงินกู เปนตน คาดวาจะ
เริ่มตนกอสรางโรงไฟฟาพลังความรอนรวม โครงการที่ 2 ไดในป 2557  โดยใชเวลาในการกอสรางประมาณ 30 เดือน 

ภาวะอุตสาหกรรมที่เก่ียวของ 
 การใชพลังงานไฟฟาของประเทศไทย ต้ังแตป 2545 ถึง ป 2554 มีแนวโนมเพิ่มสูงขึ้นอยางตอเนื่อง โดยมีอัตรา
การเติบโตเฉลี่ยอยูที่รอยละ 4.94 อันเปนผลมาจากการเพิ่มขึ้นของจํานวนประชากร และการขยายตัวทางเศรษฐกิจ ดังนั้นผู
จําหนายไฟฟาจึงตองจัดหาพลังงานไฟฟาใหเพียงพอตอความตองการใชพลังงานไฟฟาของผูบริโภคท้ังในปจจุบันและ
อนาคต  

ทั้งนี้ เพื่อความมั่นคงและเพียงพอดานพลังงานไฟฟาของประเทศในอนาคต กระทรวงพลังงานจึงกําหนดนโยบาย
ดานพลังงานไฟฟาออกมาอยางเปนรูปธรรม อาทิเชน แผนพัฒนากําลังผลิตไฟฟาของประเทศ พ.ศ. 2555 – 2573 และ
แผนพัฒนาพลังงานทดแทนและพลังงานทางเลือกรอยละ 25 ใน 10 ป พ.ศ. 2555 – 2564 เปนตน 

ภาวะอุตสาหกรรมและแนวโนมของธุรกิจผลิตไฟฟาจากพลังน้ํา 
 ขอมูลของคณะกรรมการกํากับกิจการพลังงาน ณ วันที่ 8 พฤศจิกายน 2555 พบวา ผูไดรับใบอนุญาตผลิตไฟฟา
จากพลังน้ํา มีจํานวนทั้งสิ้น 25 รายและมีขนาดกําลังการผลิตรวม 3,457.48 เมกะวัตต ในขณะที่การประมาณการกําลังการ
ผลิตไฟฟาจากพลังน้ําเพื่อใหเพียงพอตอความตองการในอนาคตตามแผนพัฒนากําลังการผลิตไฟฟาของประเทศไทย พ.ศ.
2553-2573 (“PDP 2010”) ฉบับปรับปรุงครั้งที่ 3 เมื่อสิ้นสุดแผนมีจํานวน 11,127 เมกะวัตต จึงเปนโอกาสแกผูผลิตไฟฟา
เดิมและผูที่จะเขามาเปนผลิตไฟฟารายใหม  

อีกทั้งการรับซื้อไฟฟาจากตางประเทศตาม PDP 2010 ฉบับปรับปรุงครั้งที่ 3 ไดกําหนดไววากําลังผลิตไฟฟาใหม
ในชวงป 2555 – 2573 จะเปนกําลังผลิตไฟฟาจากการรับซื้อจากตางประเทศจํานวน 6,858 เมกะวัตต และเมื่อพิจารณาเฉพาะ
การรับซื้อพลังงานไฟฟาจากตางประเทศซึ่งไดจากโรงไฟฟาพลังงานหมุนเวียนตาม PDP 2010 ฉบับปรับปรุงครั้งที่ 3 ได
กําหนดไวที่จํานวน 5,099 เมกะวัตต จากขอมูลดังกลาวจึงทําใหเห็นโอกาสในการเปนผูผลิตไฟฟาซึ่งมีที่ต้ังโรงไฟฟาใน
ตางประเทศเชนกัน 

ภาวะอุตสาหกรรมและแนวโนมของธุรกิจผลิตไฟฟาจากพลังงานแสงอาทิตย 
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 ขอมูลของคณะกรรมการกํากับกิจการพลังงาน ณ วันที่ 8 พฤศจิกายน 2555 พบวา ผูไดรับใบอนุญาตผลิตไฟฟา
จากพลังแสงอาทิตย มีจํานวนทั้งสิ้น 63 รายและมีขนาดกําลังการผลิตรวม 348.385 เมกะวัตต ในขณะที่การประมาณการ
กําลังการผลิตไฟฟาจากพลังงานแสงอาทิตยเพื่อใหเพียงพอตอความตองการในอนาคตตาม PDP 2010 ฉบับปรับปรุง 
ครั้งที่ 3 และแผนพัฒนาพลังงานทดแทนและพลังงานทางเลือกรอยละ 25 ใน 10 ป พ.ศ. 2555-2564 (“AEDP 2012 – 2021”) 
เมื่อสิ้นสุดแผนมีจํานวน 3,940 เมกะวัตต และ 2,000 เมกะวัตต ตามลําดับ จึงเปนโอกาสแกผูผลิตไฟฟาเดิมและผูที่จะเขามา
เปนผลิตไฟฟารายใหม 

นอกจากโอกาสทางธุรกิจที่กลาวมาขางตนแลว สิ่งที่เปนแรงจูงใจใหมีผูสนใจเขามาเปนผูผลิตไฟฟารายใหมอีก
หลายประการ อาทิเชน การมีโอกาสไดรับคาสวนเพิ่มราคารับซื้อไฟฟา (Adder) การมีโอกาสไดรับการสงเสริมการลงทุน
จากคณะกรรมการสงเสริมการลงทุน (BOI) และการมีโอกาสที่จะไดรับรายไดจากการขายคารบอนเครดิต เปนตน 

ภาวะอุตสาหกรรมและแนวโนมของธุรกิจผลิตไฟฟาจากพลังความรอนรวม 
ตามแผนพัฒนากําลังผลิตไฟฟาของประเทศไทย พ.ศ. 2553 – 2573 (PDP 2010) ไดสงเสริมใหมีการผลิตไฟฟา

อยางมีประสิทธิภาพดวยระบบพลังความรอนรวม (Cogeneration) ซึ่ง PDP 2010 ฉบับปรับปรุงครั้งที่ 3 ไดประมาณการ
กําลังผลิตไฟฟาใหมในชวงป 2555 – 2573 ประเภทโรงไฟฟาพลังความรอนรวมและโคเจนเนอเรชั่นจํานวน 31,927 เมกะ
วัตต ในขณะที่ขอมูลโรงไฟฟาพลังความรอนรวมของคณะกรรมการกํากับกิจการพลังงาน เมื่อวันที่ 6 พฤศจิกายน 2555 
พบวา ภาคเอกชน (ประเภท SPP และ VSPP) เขาลงทุนในโรงไฟฟาทั้งสิ้นจํานวน 63 โครงการและมีกําลังผลิตไฟฟารวม
จํานวน 3,635 เมกะวัตต จึงทําใหผูผลิตไฟฟารายเดิมและผูที่จะเขามาเปนผลิตไฟฟารายใหมมีโอกาสทางธุรกิจเพิ่มมากขึ้น 

อยางไรก็ตาม ผูที่ตองการเขามาลงทุนในธุรกิจโรงไฟฟาประเภทนี้ตองคํานึงถึงทําเลที่ต้ังของโรงไฟฟาใหอยูใน
บริเวณเครือขายทอสงกาซธรรมชาติ เนื่องจากการวางระบบทอกาซธรรมชาติและพื้นที่ที่ใชในการวางทอกาซธรรมชาติซึ่ง
จะเปนแหลงที่มาของเชื้อเพลิงหลักที่ใชในการผลิตไฟฟาจะตองมีคาใชจายเพิ่มเติมตามระยะทางและพื้นที่ๆใชเพิ่มเติมอีก
ดวย  
 
ปจจัยความเสี่ยง 

1. ความเสี่ยงจากการลงทุน 

การลงทุนของบริษัทที่ดําเนินธุรกิจ Holding Company โดยทั่วไปจะมีทั้งลักษณะที่เปนผูริเริ่มดําเนินโครงการเอง
ต้ังแตตน (Greenfield) หรือเปนแบบการลงทุนในกิจการที่ดําเนินโครงการอยูแลว (Acquisition)   ซึ่งประเภทการลงทุนทั้ง
สองแบบดังกลาวตางก็มีปจจัยเสี่ยงที่เกิดจากความไมแนนอนของปจจัยตางๆจากสภาพแวดลอมของการดําเนินธุรกิจและ
ปจจัยเสี่ยงจากตัวโครงการเอง คณะกรรมการของบริษัทและผูบริหารของบริษัทจึงตระหนักถึงความเสี่ยงและผลกระทบที่
อาจจะเกิดขึ้นจากการลงทุนในกิจการตางๆดังกลาวขางตนเปนอยางดี   บริษัทจึงไดดําเนินการลงทุนอยางระมัดระวังเพื่อลด
ความเสี่ยงใหเหลือนอยที่สุด  โดยในอดีตที่ผานมาไดลงทุนในกิจการที่ดําเนินโครงการผลิตไฟฟาที่กอสรางเสร็จหรือเปด
ดําเนินกิจการแลว หรือ กอสรางใกลเสร็จ  มีสัญญาซื้อขายไฟฟาเรียบรอยแลว  มีสัญญาซื้อเช้ือเพลิงในการผลิตไฟฟา
เรียบรอยแลว  ดังจะเห็นไดจากกิจการที่บริษัทลงทุนอยูในปจจุบันไดแก SEAN NRS BKC และ CRS เปนกิจการที่เปด
ดําเนินการเชิงพาณิชยแลว   ยกเวน BIC ที่ยังไมเริ่มเปดดําเนินการแตก็มีความคืบหนาดานการกอสรางเปนไปตาม
กําหนดการและมีสัญญาซื้อขายไฟฟาเรียบรอยแลว 

นอกจากนี้คณะกรรมการของบริษัทไดกําหนดนโยบายการลงทุนในบริษัทอื่นที่ประกอบธุรกิจผลิตและจําหนายไฟฟา
ที่ชัดเจนเพื่อเปนการลดผลกระทบจากความเสี่ยงตางๆที่อาจเกิดขึ้น เชน ตองมีสัญญาซื้อขายไฟฟาเรียบรอยแลวและมี
คูสัญญาที่มีความนาเชื่อถือ   ตองมีสัญญาจัดหาเชื้อเพลิงอยางพอเพียงตลอดอายุสัญญาของโครงการ  เปนตน (ดูขอมูล
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เกี่ยวกับนโยบายการลงทุนไดในสวนที่ 2 ขอ 5.4 นโยบายการลงทุนและนโยบายการบริหารงาน) และไดมีการกําหนดกลไก
ในการกํากับและดูแลบริษัทดังกลาวไวอยางชัดเจน โดยบริษัทไดมีการแตงตั้งตัวแทนเพื่อไปดํารงตําแหนงกรรมการและ
ผูบริหารของบริษัทยอยหรือบริษัทรวม  ซึ่งตัวแทนเหลานั้นจะตองมารายงานฐานะการเงินและผลการดําเนินงานของบริษัท
เหลานั้นทุกเดือนในการประชุมคณะกรรมการบริหารของบริษัท เพื่อใหบริษัทสามารถติดตามผลการดําเนินงานและฐานะ
ทางการเงินของกิจการที่บริษัทลงทุนไปแลวอยางใกลชิดเพื่อใหเปนการลดความเสี่ยงจากการลงทุนดังกลาวความเสี่ยงจาก
ในการดําเนินธุรกิจ 

2. ความเสี่ยงจากการดําเนินธุรกิจ 

2.1 ความเสี่ยงที่บริษัทจะไดรับผลกระทบจากการเปลี่ยนแปลงของรายไดจากการจําหนายไฟฟาของบริษัทยอย
และบริษัทรวม  โดยเฉพาะการเปลี่ยนแปลงของรายไดของ NN2 

บริษัทดําเนินธุรกิจเปน Holding Company  ไมมีการประกอบธุรกิจหลักเปนของตนเอง  มีรายไดหลักจากเงิน
ปนผลที่ไดรับจากบริษัทยอย 3 แหงคือบริษัท เซาทอีสท เอเชีย เอนเนอรจี จํากัด (“SEAN”)  บริษัท บางเขนชัย จํากัด
(“BKC”) บริษัท บางปะอิน โคเจนเนอเรชั่น จํากัด (“BIC”) (ปจจุบัน BIC ยังไมเปดดําเนินการเชิงพาณิชย) และบริษัท
รวมอีก 2 แหงคือ บริษัท นครราชสีมา โซลาร จํากัด (“NRS”)  บริษัท เชียงราย โซลาร จํากัด (“CRS”)  โดยมี
โครงสรางการถือหุนของบริษัทในบริษัทยอยและบริษัทรวมเปนดังนี ้

 
ดังนั้นการเปลี่ยนแปลงของรายไดและผลประกอบการของบริษัทยอยและบริษัทรวมยอมมีผลโดยตรงตอผล

ประกอบการของบริษัท  ซึ่งหากรายไดและผลประกอบการของบริษัทยอยและบริษัทรวมดังกลาวเปลี่ยนแปลงไปก็
จะสงผลกระทบตอรายไดเงินปนผลที่บริษัทจะไดรับ  โดยเฉพาะอยางยิ่งผลกระทบการเปลี่ยนแปลงจากผล
ประกอบการของ NN2   เนื่องจาก NN2 เปนบริษัทที่มีขนาดใหญและรายไดที่มากกวา BKC BIC  NRS และ CRS 
เมื่อเปรียบเทียบกับขนาดของรายได ผลประกอบการและขนาดกําลังการผลิตของทั้งหาบริษัท   ซึ่งหากรายไดและ
ผลประกอบการของบริษัทยอยและบริษัทรวมดังกลาวเปลี่ยนแปลงไปก็จะสงผลกระทบตอรายไดเงินปนผลที่
บริษัทจะไดรับ  โดยเฉพาะอยางยิ่งผลกระทบการเปลี่ยนแปลงจากผลประกอบการของ NN2   เนื่องจาก NN2 มี
สัดสวนกําลังการผลิตคิดเปนรอยละ 81.51 ของกําลังการผลิตทั้งหมด   ดังนั้นรายไดของบริษัทจึงขึ้นอยูกับผล
ประกอบการของ NN2 เปนสําคัญ 

แตอยางไรก็ตามเนื่องจาก ตามสัญญาซื้อขายไฟฟาระหวาง NN2 กับ กฟผ. เปนการทําสัญญาระยะยาว  โดยมี
อายุสัญญา 25 ปนับจาก COD  ประกอบกับมีการกําหนดปริมาณไฟฟาตามเปาหมาย(Supply Target) ที่รับซื้อและ
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กําหนดอัตราคาไฟฟาในแตละชวงเวลาที่ชัดเจน   โดยตามสัญญาซื้อขายไฟฟาดังกลาวไดกําหนดปริมาณไฟฟา
เปาหมาย (Supply Target) ที่ กฟผ.รับซื้อเทากับ 2,310 ลานหนวยรวมถึงระบุอัตราคาไฟฟาประเภทตางๆที่รับซื้อใน
แตละป  จึงทําให NN2 มีแหลงที่มาของรายไดที่แนนอนจากการทําสัญญาซื้อขายไฟฟาระยะยาวกับ กฟผ. ดังกลาว 
นอกจากนี้หากในปใดมีปริมาณน้ําไหลเขาเขื่อนมากจนทําให NN2 สามารถผลิตไฟฟาไดมากเกินกวาปริมาณที่ระบุไว
ในสัญญาซื้อขายไฟฟาแลว  ปริมาณไฟฟาสวนที่เกิน (Excess Energy) นั้น NN2 สามารถจําหนายใหแก กฟผ.(โดย 
NN2 แจงให กฟผ.รับทราบลวงหนาและ กฟผ.ตกลงรับซื้อไฟฟาสวนเกินดังกลาว) หรือสามารถยกยอดนําปริมาณ
ไฟฟาสวนที่เกินดังกลาวไปรับรูเปนปริมาณไฟฟาและเปนรายไดสําหรับปที่มีปริมาณน้ํานอย   ซึ่งจะเปนผลทําให
รายไดของ NN2 ไมปรับเปลี่ยนมากนัก  ทําใหรายไดของบริษัทมีความแนนอนตามไปดวย 

2.2 ความเสี่ยงที่บริษัทจะไดรับผลกระทบจาก ความผันผวนของปริมาณน้ําเหนือเขื่อนน้ํางึม 2 ซึ่งสงผลกระทบ
ตอการผลิตไฟฟาเพื่อจําหนายใหแก กฟผ.ตามสัญญาซื้อขายไฟฟา 

น้ําจากลําน้ํางึมเปนวัตถุดิบที่สําคัญในการผลิตไฟฟาของโรงไฟฟาพลังน้ํา น้ํางึม 2  โดยแหลงน้ําที่สําคัญในลํา
น้ํางึมมาจากปริมาณน้ําฝน  ซึ่งมีขอจํากัดอยูบางเนื่องจากปริมาณน้ําฝนในแตละชวงเวลานั้นมีความไมแนนอนและไม
สามารถคาดการณ   ดังนั้นเพื่อลดความเสี่ยงจากความผันผวนของปริมาณน้ํา  NN2 จึงไดศึกษาถึงปริมาณน้ําของลําน้ํา
งึมที่ไหลเขาสูแหลงรับน้ําของเขื่อนน้ํางึม 2 ยอนหลัง 50 ปแลวนําไปคํานวณหาความสามารถในการผลิตไฟฟาของ
โรงไฟฟาพลังน้ํา น้ํางึม 2 หลังจากนั้นจึงกําหนดปริมาณไฟฟาตามเปาหมายที่จะจําหนายใหแก กฟผ.ในสัญญาซื้อขาย
ไฟฟาโดยจะอางอิงปริมาณน้ําที่ไหลเขาตามที่เกิดขึ้นจริงในอดีตเปนเกณฑ   ดังนั้นจึงเชื่อไดวา NN2 จะสามารถผลิต
ไฟฟาจําหนายใหแก กฟผ. ตามปริมาณไฟฟาตามเปาหมายที่ระบุในสัญญาซื้อขายไฟฟา 

อยางไรก็ตามเนื่องจากปริมาณน้ําที่เกิดขึ้นจริงอาจจะมากหรือนอยกวาคาเฉลี่ยยอนหลัง 50 ปดังกลาวขางตน 
ดังนั้นเพื่อใหปริมาณไฟฟาที่ผลิตเปนไปตามปริมาณไฟฟาเปาหมายที่กําหนด  สัญญาซื้อขายไฟฟาดังกลาวจึงได
กําหนดกลไกวา  หากในปใดมีปริมาณน้ํามากจนทําให NN 2 สามารถผลิตไฟฟาไดเกินกวาปริมาณไฟฟาตามที่
กําหนดก็ใหสามารถนําไฟฟาสวนเกินดังกลาวเก็บไวเปนไฟฟาสํารองและสามารถนํามารับรูเปนไฟฟาและรายได
ในอนาคในปที่มีปริมาณน้ํานอยเพื่อชดเชยปริมาณไฟฟาสวนที่ตํ่ากวาปริมาณไฟฟาตามเปาหมายได 

 

2.3 ความเสี่ยงที่บริษัทจะไดรับจากการที่ NN2 วาจางบุคคลอ่ืนมีสวนรวมในบริหารจัดการการผลิตไฟฟาของโรง
ผลิตไฟฟาพลังน้ํา น้ํางึม2 

เนื่องจากการบริหารจัดการการผลิตไฟฟาจากเขื่อนไฟฟาพลังน้ําจําเปนตองอาศัยบุคลากรที่มีประสบการณ
และความชํานาญเปนอยางมากเพราะโครงการผลิตไฟฟาจากเขื่อนไฟฟาพลังน้ํามีมูลคาการลงทุนที่สูง  ซึ่งนอกจาก
จะตองควบคุม เครื่องจักรและอุปกรณการผลิตไฟฟาเพื่อใหไดคุณภาพและความมั่นคงของไฟฟาแลว  ยังจะตองใช
การบริหารจัดการปริมาณน้ําในอางเก็บน้ําเหนือเขื่อนซึ่งเปนสิ่งที่อยูนอกเหนือการควบคุม    เพื่อใหมีปริมาณเพียงพอ
ตอการผลิตไฟฟาเพื่อจําหนายใหไดทั้งปริมาณ คุณภาพ และความมีเสถียรภาพของไฟฟาตามที่ระบุในสัญญาซื้อขาย
ไฟฟากับ กฟผ. อีกดวย 

เพื่อใหความมั่นใจวา NN2 จะสามารถผลิตไฟฟาเพื่อจําหนายใหแก กฟผ. ไดตามคุณภาพ ปริมาณและความมี
เสถียรภาพของไฟฟาตามที่ระบุในสัญญาซื้อขายไฟฟาไดตลอดอายุสัมปทาน NN2 จึงไดทําสัญญาวาจางบริษัท  
ราช-ลาว เซอรวิส จํากัด ซึ่งเปนบริษัทยอยของ บมจ.ผลิตไฟฟาราชบุรีโฮลดิ้ง (“RATCH”) เปนผูเดินเครื่องและ
บํารุงรักษาโรงไฟฟาพลังน้ํา น้ํางึม2 โดยบริษัท ราช-ลาว เซอรวิส จํากัดไดทําสัญญาจาง กฟผ. ตออีกทอดหนึ่งใหเปน
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เดินเครื่องและบํารุงรักษาโรงไฟฟาพลังน้ํา น้ํางึม 2 ตลอดอายุสัญญาสัมปทาน  ซึ่งเปนประโยชนตอ NN2 อยางมาก
เนื่องจาก กฟผ. เปนหนวยงานเพียงแหงเดียวในประเทศไทยที่มีบุคลากรที่มีประสบการณและความเชี่ยวชาญในการ
บริหารจัดการเขื่อนผลิตไฟฟาพลังน้ําประกอบกับ กฟผ.ยังเปนผูรับซื้อไฟฟาตามสัญญาซื้อขายไฟฟาของ NN2 แต
เพียงผูเดียว 

ดังนั้นจึงเชื่อไดวาการทําสัญญาวาจาง บริษัท ราช-ลาว เซอรวิส จํากัด เปนประโยชนตอ NN2 และบริษัท  ให
สามารถผลิตและจําหนายไฟฟาไดตามเง่ือนไขที่กําหนดไวในสัญญาซื้อขายไฟฟากับ กฟผ. 

2.4 ความเสี่ยงที่บริษัทจะไดรับผลกระทบจากภัยธรรมชาติท่ีมีตอโครงสรางและอุปกรณในการผลิตไฟฟาของ
เขื่อนผลิตไฟฟาพลังน้ํา น้ํางึม 2 

โรงไฟฟาพลังน้ํา น้ํางึม 2  เปนโครงการลงทุนกอสรางขนาดใหญดวยมูลคาเงินลงทุนประมาณ 30,000 ลาน
บาท  หากเกิดภัยธรรมชาติที่กอใหความเสียหายตอโครงสรางของเขื่อน หรือ เครื่องจักรและอุปกรณในการผลิตไฟฟา
แลว ก็อาจทําใหตองหยุดการผลิตไฟฟาเพื่อซอมแซม  ซึ่งจะสงผลใหรายไดลดลงและมีคาใชจายในการซอมแซม
อุปกรณที่เสียหายเพิ่มขึ้นรวมทั้งคาปรับ 

อยางไรก็ตามเขื่อนของโรงไฟฟาพลังน้ํา น้ํางึม 2 เปนเขื่อนที่ทันสมัย การออกแบบและกอสรางมีความ
ปลอดภัยตามมาตรฐานสากล   โดยมีลักษณะโครงสรางเปนเขื่อนแบบหินถมดาดหนาคอนกรีต (Concrete-Face Rock-
Fill Dam) ซึ่งมีความมั่นคงแข็งแรงสูง ประกอบกับเมื่อพิจารณาจากขอมูลทางธรณีวิทยาในอดีตที่ผานมานั้น เขื่อน
ของโรงไฟฟาพลังน้ํา น้ํางึม 2 ต้ังอยูบนแผนเปลือกโลกที่มีประวัติการเกิดแผนดินไหวสูงสุดไมเกิน 5.8 ริคเตอรสเกล  
ในขณะที่เขื่อนของโรงไฟฟาพลังน้ํา น้ํางึม 2 ไดถูกออกแบบใหสามารถรองรับภัยธรรมชาติจากแผนดินไหวไดถึง 8 
ริคเตอรสเกล (ดวยระยะหางจากตัวเขื่อนไมนอยกวา 15 กิโลเมตร)     นอกจากนี้ยังมีระบบปองกันน้ําลนเขื่อนดวยการ
ติดตั้งชองทางระบายน้ําลน (Spill Way) ขนาด 3 ชองทางแตละชองทางมีขนาดกวาง 15 เมตร สูง 16.7 เมตร สามารถ
ระบายน้ําไดสูงสุดเทากับ 6,756 ลบ.เมตรตอวินาที     ดังนั้นจึงเชื่อวาความแข็งแรงของโครงสรางตัวเขื่อนจะสามารถ
รองรับภัยธรรมชาติจากแผนดินไหวและชองทางระบายน้ําที่ไดจัดเตรียมไวมีความเพียงพอที่จะรองรับปริมาณน้ําลน
เขื่อนไดเปนอยางดี 

นอกจากนี้เพื่อเปนการปองกันและบรรเทาความเสียหายที่อาจเกิดขึ้นจากเหตุการณอื่นๆที่ไมคาดคิดและอาจ
สงผลใหเกิดความเสียหายตออุปกรณ อาคาร สิ่งปลูกสรางตางๆบริเวณเขื่อนไฟฟาพลังน้ําน้ํางึม 2 และสงผลใหตอง
เสียคาใชจายในการซอมแซมหรือตองสูญเสียรายไดจากการหยุดผลิตไฟฟาเพื่อซอมแซมสินทรัพยดังกลาว    NN 2 ยัง
ไดทําสัญญาประกันภัยเพื่อใหคุมครองถึงความเสี่ยงตางๆ   โดยสัญญาประกันภัยดังกลาวจะเปนคุมครองประเภท 
Property Damage ในวงเงิน 23,333 ลานบาท  ประเภท Business Interruption วงเงิน 5,780 ลานบาท และประเภท 
Public Liabilities ในวงเงิน 1,500 ลานบาทอีกดวย 

ดังนั้นดวยโครงสรางตัวเขื่อนที่มีความมั่นคงแข็งแรง  จึงเชื่อวาโครงสรางของเขื่อนไฟฟาพลังน้ํา น้ํางึม 2 จะ
สามารถรองรับภัยธรรมชาติไดเปนอยางดีและมีความเปนไดนอยมากที่จะเกิดความเสียหายอยางรายแรงตอโครงสราง
เขื่อน  สวนความเสี่ยงที่เกิดความเสียหายอื่นๆที่จะมีตออาคารและสิ่งปลูกสรางภายในบริเวณเขื่อนนั้นก็จะไดรับการ
คุมครอง ชดเชย ซอมแซมจากบริษัทประกันภัย 

2.5 ความเสี่ยงท่ีบริษัทจะไดรับผลกระทบจากการกอสรางโรงไฟฟาของ BIC ใหแลวเสร็จและเปดดําเนินการเชิง
พาณิชยไมไดตามกําหนด 

เนื่องจากในปจจุบันนี้  โรงไฟฟาพลังความรอนรวม (Cogeneration) ของ BIC กําลังอยูระหวางการกอสราง  
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โดยการกอสรางดังกลาวอาจไดรับผลกระทบจากปจจัยภายนอกตางๆที่บริษัทไมสามารถควบคุมไดเชน ปญหาเชิง
เทคนิควิศวกรรม  ปญหาที่อาจเกิดจากภัยธรรมชาติ เปนตน ซึ่งปจจัยดังกลาวอาจสงผลใหการกอสรางโรงไฟฟาลาชา
ไมแลวเสร็จตามกําหนดหรืออาจทําใหคาใชจายในการกอสรางสูงกวางบประมาณที่ไดกําหนดไวหรืออาจมี
เหตุขัดของทางเทคนิคอื่นที่ทําใหโรงไฟฟาของ BIC ไมสามารถผลิตไฟฟาใหมีคุณภาพ เสถียรภาพและมีการใช
เช้ือเพลิงอยางมีประสิทธิภาพตามที่กําหนด 

อยางไรก็ตามเพื่อลดความเสี่ยงจากเหตุการณดังกลาวขางตน BIC จึงไดทําสัญญาวาจาง CK ใหเปน
ผูรับเหมากอสรางโครงการแบบเหมารวมเบ็ดเสร็จ (Fixed Cost Lump Sum Turnkey) เพื่อใหงานกอสรางเสร็จตาม
กําหนดและอยูในงบประมาณคากอสรางที่กําหนดไว นอกจากนี้ BIC ยังไดลงนามในสัญญาบริการทางวิศวกรรมกับ
การไฟฟาฝายผลิตแหงประเทศไทย ใหเปนผูดําเนินการในขั้นตอนการประกวดราคา งานวิศวกรรมโครงการและงาน
ภาคสนาม รวมทั้งเปนผูตรวจทานงานทางดานวิศวกรรมและควบคุมติดตามการกอสรางโครงการผลิตไฟฟาระบบโค
เจนเนอเรชั่น   ประกอบกับงานกอสรางโรงไฟฟามีความคืบหนาเปนลําดับ  โดย ณ สิ้นเดือนธันวาคม ป 2555  งาน
กอสรางโรงไฟฟาโดยรวมมีความคืบหนารอยละ 80   โดยคาดวาจะกอสรางเสร็จและเริ่มดําเนินการเชิงพาณิชยได
ภายในเดือนมิถุนายน ป 2556  

 

3. ความเสี่ยงทางการเงิน 

3.1 ความเสี่ยงที่งบการเงินรวมของบริษัทจะไดรับผลกระทบจากความผันผวนของรายไดและคาใชจายของ NN2 
จากการเปลี่ยนแปลงของอัตราแลกเปลี่ยนระหวางดอลลารสหรัฐฯและเงินบาท 

ตามสัญญาซื้อขายไฟฟากับกฟผ. ไฟฟาหลัก (Primary Energy) ที่ NN2 ผลิตและจําหนายใหแก กฟผ.จะมี
อัตราคาไฟฟาสวนหนึ่งเปนสกุลเงินดอลลารสหรัฐฯ  ดังนั้นหากอัตราแลกเปลี่ยนเงินดอลลารสหรัฐฯเปลี่ยนแปลงไป
อยางมีนัยสําคัญก็จะกระทบตอรายไดของ NN2    โดยหากอัตราแลกเปลี่ยนเงินดอลลารสหรัฐฯตอเงินบาทมีคาแข็ง
ขึ้น (1 ดอลลารสหรัฐฯแลกเงินบาทไดมากขึ้น)  ก็จะทําใหรายไดของ NN2 ที่เปนเงินบาทเพิ่มสูงขึ้น  แตในทาง
กลับกันหากคาเงินดอลลารสหรัฐฯมีคาออนลง (1 ดอลลารสหรัฐฯแลกเงินบาทไดนอยลง) ก็จะทําใหรายได NN2 ที่
เปนเงินบาทลดนอยลง  

อยางไรก็ตามเนื่องจาก NN2 มีการกูยืมเงินจากสถาบันการเงินที่เปนสกุลเงินดอลลารสหรัฐฯและมีคาใชจายที่
สําคัญที่ตองชําระเปนสกุลเงินดอลลารสหรัฐฯเชนเดียวกัน  ดวยลักษณะการดําเนินธุรกิจของ NN2 ที่มีทั้งรายไดที่เปน
สกุลเงินดอลลารสหรัฐฯและในขณะเดียวกันก็มีรายการที่ตองจายชําระดวยสกุลเงินดอลลารสหรัฐฯเชนเดียวกัน    ทํา
ใหการดําเนินธุรกิจของ NN2 มีการบริหารความเสี่ยงจากอัตราแลกเปลี่ยนในเวลาเดียวกัน (Natural Hedge)  

แตอยางไรก็ตาม NN2 ก็ยังคงมีความเสี่ยงคงเหลืออยูบางจากความแตกตางของรายไดและรายจาย   โดยในป 
2554 และป 2555   NN2 มีเงินสกุลดอลลารสหรัฐฯสุทธิเทากับ 35.44 ลานดอลลารสหรัฐฯและ 41.41  ลานดอลลาร
สหรัฐฯตามลําดับ    ซึ่งผูบริหารของ NN2 ไดจัดใหมีการบริหารความเสี่ยงที่ยังคงมีอยูดวยการประมาณการถึงความ
ตองการใชเงินสกุลดอลลารสหรัฐฯและติดตามแนวโนมของอัตราแลกเปลี่ยนอยางใกลชิด  โดยไดมีการทําสัญญา
ปองกันความเสี่ยงเปนครั้งคราวตามความจําเปนเพื่อลดผลกระทบจากอัตราแลกเปลี่ยน 

3.2 ความเสี่ยงท่ีบริษัทจะไดรับผลกระทบจากรายการกําไรหรือขาดทุนจากอัตราแลกเปลี่ยนที่ยังไมเกิดขึ้นจาก
รายการเงินกูยืมระยะยาวสกุลดอลลารสหรัฐของ NN2 
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เนื่องจาก NN2 ไดทําสัญญากูยืมเงินระยะยาวสกุลเงินดอลลารสหรัฐฯจํานวน 180 ลานดอลลารสหรัฐฯ เพื่อ
เปนสวนหนึ่งของแหลงเงินทุนในการกอสรางโรงไฟฟาพลังน้ํา น้ํางึม 2   โดยมีกําหนดทยอยชําระคืนเงินตนในงวด
แรกในเดือนมีนาคม 2555 และประมาณการวาจะทยอยชําระคืนเงินตนจนหมดภายในป 2565      ดังนั้นในชวง
ระยะเวลาที่ยังชําระคืนเงินตนไมครบ  หากอัตราแลกเปลี่ยน ณ วันสิ้นงวดบัญชี มีคาเปลี่ยนแปลงไปก็จะสงผลกระทบ
ตองบกําไรขาดทุนของ NN2  โดยหากเปนกรณีที่คาเงินดอลลารสหรัฐฯออนลงก็จะเกิดรายการกําไรจากอัตรา
แลกเปลี่ยนที่ยังไมเกิดขึ้น หรือ หากเปนกรณีคาเงินดอลลารสหรัฐฯแข็งคาขึ้น ก็จะเกิดรายการขาดทุนจากอัตรา
แลกเปลี่ยนที่ยังไมเกิดขึ้น 

อยางไรก็ตามฝายบริหารของ NN2 ไดตระหนักถึงผลกระทบดังกลาวเปนอยางดี  แตเนื่องจากการคาดการณถึง
แนวโนมของอัตราแลกเปลี่ยนในอนาคตเปนสิ่งที่ประมาณการไดยาก  ดังนั้นการจะเลือกใชเครื่องมือปองกันความ
เสี่ยงจากการเปลี่ยนแปลงของอัตราแลกเปลี่ยนจึงตองศึกษาอยางละเอียดรอบคอบ   และหากเห็นวาชวงจังหวะเวลาใด
และวิธีการใดที่เหมาะสมก็จะเสนอใหคณะกรรมการของ NN2 พิจารณาดําเนินการตอไป 

3.3 ความเสี่ยงท่ีบริษัทจะไดรับผลกระทบจากการปรับเพิ่มขึ้นของอัตราดอกเบี้ย 

จากงบแสดงฐานะทางการเงินรวมของบริษัท ณ วันที่ 31 ธันวาคม 2555  บริษัทมีเงินกูยืมจํานวน 22,209.77 
ลานบาท แบงเปนเงินกูยืมสกุลเงินบาท 16,891.42 ลานบาท และเงินกูยืมสกุลเงินดอลลารสหรัฐฯเทากับ 172.80 ลาน
ดอลลารสหรัฐฯ   โดยเงินกูยืมขางตนมีอัตราดอกเบี้ยอางอิงกับอัตราดอกเบี้ย MLR LIBOR THBFIX และอัตรา
ดอกเบี้ยเงินฝากประจําของสถาบันการเงินที่กําหนดไวในสัญญาสินเชื่อที่เกี่ยวของ ดังนั้นหากอัตราดอกเบี้ยที่อางอิง
ตามที่กลาวขางตนมีการเปลี่ยนแปลงไปอยางมีนัยสําคัญก็จะสงผลกระทบตอตนทุนทางการเงินของบริษัทและ 
บริษัทยอยได 

อยางไรก็ตาม บริษัทและบริษัทยอยไดมีการบริหารความเสี่ยงจากอัตราดอกเบี้ยดวยการติดตามแนวโนมการ
เปลี่ยนแปลงของอัตราดอกเบี้ยอยางสม่ําเสมอและเจรจากับเจาหนี้สถาบันการเงินเพื่อลดอัตราดอกเบี้ยใหตํ่าลง    ทั้งนี้
การเขาจดทะเบียนในตลาดหลักทรัพยแหงประเทศไทยจะเปนแหลงระดมเงินทุนที่สําคัญอีกแหลงหนึ่งนอกเหนือจาก
เงินกูยืมจากสถาบันการเงิน    โดยภายหลังการเสนอขายหุนตอประชาชนในครั้งนี้จะทําใหบริษัทและบริษัทยอยมี
แหลงเงินทุนเพื่อชวยลดภาระเงินกูยืมที่มีอยูในปจจุบันและเพื่อใชในการขยายธุรกิจในอนาคต 

3.4 ความเสี่ยงจากงบการเงินรวมในแตละไตรมาสของบริษัทจะไดรับผลกระทบจากความผันผวนของรายไดใน
แตละไตรมาสของ NN2 

เนื่องจากรายไดจากการจําหนายไฟฟาใหแก กฟผ.ของ NN2 ขึ้นอยูกับปริมาณน้ําในเขื่อนน้ํางึม 2 เปนสําคัญ   
กลาวคือในชวงไตรมาสที่สอง (เมษายน – มิถุนายน) ซึ่งเปนชวงฤดูแลง ปริมาณน้ําในเขื่อนเพ่ือใชในการผลิตไฟฟามี
นอยก็จะสงผลใหรายไดของ NN2 ในไตรมาสที่สองลดต่ําลง  ในขณะที่ไตรมาสที่สาม (กรกฎาคม – กันยายน) ซึ่งเปน
ชวงฤดูฝน ปริมาณน้ํามีมากก็จะสงผลใหรายไดของ NN2 เพิ่มสูงขึ้น 

อยางไรก็ตามความผันผวนของรายไดของ NN2 ขางตนเปนการเกิดขึ้นของแตละไตรมาสในระหวางปเทานั้น   
แตหากพิจารณาเปนรายปความผันผวนจะเกิดขึ้นนอยกวาเมื่อเปรียบเทียบกับการพิจารณาเปนรายไตรมาส  เนื่องจาก
รายไดจากการจําหนายไฟฟาใหแก กฟผ.จะเปนไปตามสัญญาซื้อขายไฟฟาที่กําหนดปริมาณไฟฟาเปาหมายที่ กฟผ.
รับซื้อเทากับ 2,310  ลานหนวยตอป   ซึ่งจะเปนผลทําใหรายไดในแตละปของ  NN2 ไมมีความผันผวนมากเมื่อ
เปรียบเทียบกับรายไดเปนรายไตรมาสในระหวางป 

4. ความเสี่ยงดานการบริหารจัดการ 
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4.1 ความเสี่ยงจากการที่บริษัทมีสัดสวนการถือหุนใน SEAN ไมถึงรอยละ 75 

เนื่องจากบริษัทถือหุนใน SEAN ในสัดสวนรอยละ 56 ของทุนจดทะเบียนและชําระแลว  แมจะมีสิทธิออก
เสียงในที่ประชุมผูถือหุนเกินกึ่งหนึ่งก็ตาม  แตก็ยังไมสามารถควบคุมสิทธิออกเสียงใน SEAN ไดทั้งหมด   เนื่องจาก
การทํารายการบางประเภทที่จะตองไดรับเสียงสนับสนุนจากที่ประชุมผูถือหุนไมนอยกวา 3 ใน 4 ของผูมาประชุม
และมีสิทธิออกเสียง เชนการเพิ่มทุน ลดทุน การซื้อหรือรับโอนกิจการอื่น  การขายหรือโอนกิจการทั้งหมด เปนตน 
นอกจากนี้ในการประชุมของคณะกรรมการของ SEAN ในเรื่องตางๆที่สําคัญเชน การแกไขขอบังคับ การแกไขสัญญา
เกี่ยวกับโครงการไฟฟาพลังน้ํา น้ํางึม 2  การควบรวมกิจการของบริษัท เปนตน จะตองไดรับคะแนนเสียงสนับสนุน
ไมนอยกวา 3 ใน 4  ของกรรมการทั้งหมดที่เขาประชุม ซึ่งจะตองรวมเสียงสนับสนุนจากกรรมการที่เปนตัวแทนของผู
ถือหุนกลุมอื่นดวย 

อยางไรก็ตาม หากพิจารณาจากองคประกอบของคณะกรรมการของ SEAN  ซึ่งมีกรรมการที่เปนตัวแทนจาก
บริษัทจํานวน 5 คนหรือคิดเปนสัดสวนเทากับรอยละ 50 ของจํานวนกรรมการทั้งหมดและขอบังคับของ SEAN 
กําหนดวามติใดๆของการประชุมคณะกรรมการบริษัทที่ตองใชเสียงขางมากในการลงมติจะตองมีเสียงสนับสนุนจาก
กรรมการจากบริษัทอยางนอยหนึ่งคนรวมอยูดวย นอกจากนี้กรรมการที่เปนตัวแทนของบริษัทจํานวน 4 คน สามารถ
ลงนามรวมกันเพื่อผูกพัน SEAN ไดโดยไมตองรวมลงนามกับกรรมการคนอื่นอีกและหากพิจารณาถึงกลไกในการ
กํากับและควบคุมกิจการของ SEAN จะเห็นไดวาบริษัทมีการกําหนดในนโยบายการควบคุมและกลไกการกํากับดูแล
กิจการที่บริษัทเขาไปลงทุนโดยกําหนดวา การทํารายการกับบุคคลที่เกี่ยวโยง   การไดมาหรือจําหนายไปซึ่งทรัพยสิน  
หรือการทํารายการที่สําคัญ  ตองไดรับมติจากที่ประชุมคณะกรรมการหรือที่ประชุมผูถือหุนของบริษัทกอนการทํา
รายการดังกลาว 

พิจารณาจากสัดสวนการถือหุน องคประกอบของคณะกรรมการและผูมีอํานาจลงนามผูกพันบริษัทตลอดจน
กลไกในการกํากับและควบคุมกิจการของ SEAN ตามที่กลาวขางตนแลวจะเห็นไดวาบริษัทสามารถควบคุมเสียงขาง
มากในที่ประชุมคณะกรรมการและที่ประชุมผูถือหุนไดและแมวาในการทํารายการที่สําคัญๆบางรายการจะตองไดรับ
เสียงสนับสนุนจากผูถือหุนกลุมอื่น   ทั้งจากในที่ประชุมคณะกรรมการและที่ประชุมผูถือหุนก็ตาม    บริษัทเชื่อมั่นวา 
หากเปนการอนุมัติรายการที่กอใหเกิดประโยชนในการดําเนินธุรกิจของ SEAN ที่เปนธุรกิจเกี่ยวกับพลังงานและเปน
ประโยชนตอ SEAN ก็จะไดรับเสียงสนับสนุนจากผูถือหุนกลุมอื่นดวยดี 

4.2 ความเสี่ยงจากการที่บริษัทมีสัดสวนการถือหุนใน BIC ไมถึงรอยละ 75 

แมวาบริษัทจะเปนผูถือหุนที่มีสัดสวนการถือหุนใน BIC สูงที่สุดเทากับรอยละ 65 ของทุนจดทะเบียนและ
ชําระแลวและมีสิทธิออกเสียงในที่ประชุมผูถือหุนเกินกึ่งหนึ่งก็ยังไมสามารถควบคุมสิทธิการออกเสียงลงคะแนนใน 
BIC ไดทั้งหมด   เนื่องจากการทํารายการบางประเภทที่จะตองไดรับเสียงสนับสนุนจากที่ประชุมผูถือหุนไมนอยกวา 
3 ใน 4 ของผูมาประชุมและมีสิทธิออกเสียง 

อยางไรก็ตามหากพิจารณาจากสัดสวนการถือหุนขางตนประกอบกับการที่บริษัทมีสิทธิเสนอชื่อบุคคลเปน
กรรมการไดจํานวน 4 คนจากจํานวนกรรมการของ BIC ทั้งหมดจํานวน 5 คน  ซึ่งคิดเปนสัดสวนรอยละ 75 ของ
จํานวนกรรมการทั้งหมดแลว จะเห็นไดวาบริษัทสามารถควบคุมเสียงขางมากในที่ประชุมคณะกรรมการได   บริษัท
จึงเชื่อมั่นวาในการทํารายการที่สําคัญซึ่งจะตองไดรับเสียงสนับสนุนจากผูถือหุนกลุมอื่น  ทั้งจากในที่ประชุม
คณะกรรมการและที่ประชุมผูถือหุน  บริษัทเชื่อมั่นวา หากเปนการอนุมัติรายการที่กอใหเกิดประโยชนในการดําเนิน
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ธุรกิจของ BIC ที่เปนธุรกิจเกี่ยวกับพลังงานและเปนประโยชนตอ BIC ก็จะไดรับเสียงสนับสนุนจากผูถือหุนกลุมอื่น
ดวยดี 

5. ความเสี่ยงจากการเสนอขายหลักทรัพย 

5.1 ความเสี่ยงจากกรณีท่ีบริษัทอยูระหวางยื่นคําขออนุญาตเสนอขายหลักทรัพย 

เนื่องจากการเสนอขายหุนตอประชาชนครั้งนี้ เปนการเสนอขายกอนที่จะไดทราบผลการพิจารณาของตลาด
หลักทรัพยแหงประเทศไทย   บริษัทจึงยังมีความไมแนนอนที่จะไดรับอนุญาตจากตลาดหลักทรัพย ใหเปนหลักทรัพยจด
ทะเบียนในตลาดหลักทรัพยแหงประเทศไทย     ดังนั้นผูลงทุนจึงอาจมีความเสี่ยงเกี่ยวกับสภาพคลองในการซื้อขาย
หลักทรัพยของบริษัทในตลาดรอง และอาจไมไดรับผลตอบแทนจากการขายหุนไดตามราคาที่คาดการณไว หากหลักทรัพย
ของบริษัทไมสามารถเขาจดทะเบียนได 

อยางไรก็ตาม ธนาคาร ไทยพาณิชย จํากัด (มหาชน) บริษัท กรุงไทยแอดไวซเซอรี่ จํากัด และบริษัท แอดไวเซอรี่ พลัส 
จํากัด ในฐานะที่ปรึกษาทางการเงิน  ไดพิจารณาคุณสมบัติของบริษัทในเบื้องตนแลวเห็นวาบริษัทมีคุณสมบัติครบถวนที่จะ
สามารถเขาจดทะเบียนในตลาดหลักทรัพยแหงประเทศไทยได ยกเวนคุณสมบัติการกระจายหุนใหแกผูถือหุนรายยอย
จํานวนไมตํ่ากวา 1,000 ราย ที่ปรึกษาทางการเงินคาดวาภายหลังการเสนอขายหุนใหกับประชาชนแลวเสร็จ บริษัทจะมี
คุณสมบัติเกี่ยวกับการกระจายการถือหุนตามเกณฑที่กําหนดดังกลาวขางตน 
 
รายการระหวางกัน 

ในชวงป 2555 บริษัทมีการทํารายการระหวางกันกับบริษัทและบุคคลที่เกี่ยวของหลายรายการ ซึ่งสามารถสรุปเปน
หัวขอหลักคือ รายการซื้อเงินลงทุนในบริษัทจากกลุม ช.การชาง ที่ทําธุรกิจเกี่ยวกับพลังงานไฟฟา รายการจางบริหารและ
เชาสํานักงาน รายการรับเหมากอสรางและการกูยืมเงินจากผูถือหุน   ซึ่งสําหรับรายการซื้อเงินลงทุนมีความจําเปนและ
สมเหตุสมผลเนื่องจากการซื้อเงินลงทุนในบริษัทจากกลุม ช.การชาง ที่ทําธุรกิจเกี่ยวกับพลังงานไฟฟาเปนการปรับ
โครงสรางการถือหุนของกลุมธุรกิจพลังงานไฟฟาภายใตการถือหุนของกลุม ช.การชางใหมาอยูภายใต Holding Company 
เพียงแหงเดียว และเพื่อรองรับการขยายงานของธุรกิจพลังงานไฟฟาในอนาคต และเปนราคาที่เหมาะสมเนื่องจากเปนราคา
ที่อยูในชวงราคาทีป่ระเมินโดยสวนงานวิเคราะหหรือผูประเมินราคาอิสระ สวนรายการจางบริหารนั้นมีความเหมาะสมของ
การทํารายการเนื่องจากในระยะแรกของการจัดตั้งบริษัทยังมีบุคลากรไมเพียงพอ การจางบุคคลากรที่มีความเชี่ยวชาญจาก
กลุมของบริษัทซึ่งมีความสามารถพรอมจะทําใหบริษัทสามารถดําเนินงานไดทันทีและเปนประโยชนกับบริษัทและเมื่อ
บริษัทสามารถจางบุคคลที่มีความรูความสามารถหรือเตรียมบุคลากรใหสามารถปฏิบัติงานไดอยางเชี่ยวชาญ จึงจะไมมีการ
จางอีกในอนาคต สวนการเชาสํานักงานในอาคารของบริษัทที่เกี่ยวของซึ่งอยูในอาคารเดียวกันของบริษัทในกลุมจะเปน
ประโยชนและสะดวกตอการดําเนินงานจึงเปนรายการที่เหมาะสมและสมเหตุสมผลและยังมีราคาคาเชาพื้นที่ที่มีความ
เหมาะสม นอกจากนี้ รายการเกี่ยวกับการรับเหมากอสราง ซึ่งบริษัทยอยจางบริษัทที่เกี่ยวของในการดําเนินงานกอสราง
โรงไฟฟา มีความจําเปนและสมเหตุสมผลเนื่องจากบริษัทที่เกี่ยวของเปนผูรับเหมาขนาดใหญที่มีประสบการณและ
ความสามารถ จึงเปนประโยชนสําหรับบริษัทยอย และเปนราคาที่เหมาะสม สําหรับรายการกูยืมเงินของบริษัทยอยจากผูถือ
หุนเพื่อใชในการศึกษาโครงการโรงไฟฟาพลังน้ํา น้ําบาก 1-2 เปนรายการที่จําเปนและสมเหตุสมผล ทั้งนี้เปนเงินสนับสนุน
เพื่อทําการศึกษาความเปนไปไดในการพัฒนาโครงการไฟฟาพลังน้ําที่จะเปนการสรางโอกาสในการขยายธุรกิจและเปน
ประโยชนกับบริษัทยอยและบริษัท  
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แนวโนมการทํารายการในอนาคตจะคงเหลือเฉพาะรายการเชาสํานักงานและการจางบริหารจะมีรายการตอไปตาม
สัญญาหรือจนกระทั่งบริษัทจางบุคคลที่มีความรูความสามารถหรือเตรียมบุคลากรใหสามารถปฏิบัติงานไดอยางเชี่ยวชาญ 
จึงจะไมมีการจางอีกในอนาคต (ดูรายละเอียดเพิ่มเติมในขอ 11 รายการระหวางกันของ CKP และบริษัทยอยกับบุคคลที่
เกี่ยวของ) 
 
การวิเคราะหผลการดําเนินงานและฐานะการเงิน 

บริษัทเพิ่งเริ่มจัดตั้งในวันที่ 8 มิถุนายน 2554 เพื่อประกอบธุรกิจหลักโดยการถือหุนในบริษัทอื่น (Holding Company) 
ที่ประกอบธุรกิจผลิตและจําหนายไฟฟาที่ผลิตจากพลังงานประเภทตางๆ ดังนั้นบริษัทมีรายไดหลักจากเงินปนผลรับที่ได
จากการลงทุนถือหุนในบริษัทยอยและบริษัทรวม ปจจุบันบริษัทถือหุนในบริษัทที่ผลิตและจําหนายไฟฟาจํานวน 5 บริษัท 
ซึ่งผลิตไฟฟาจากแหลงพลังงาน 3 ประเภท ไดแก โรงไฟฟาพลังน้ําจํานวน 1 บริษัท (SEAN) โรงไฟฟาพลังงานแสงอาทิตย 
จํานวน 3 บริษทั (NRS BKC และ CRS) และโรงไฟฟาพลังความรอนรวม จํานวน 1 บริษัท (BIC)  

จากงบการเงินรวมของบริษัทในป 2555 บริษัทมีรายไดรวมเทากับ 2,578.07 ลานบาท โดยรายไดหลักมาจากรายได
จากการขายไฟฟาจํานวน 2,512.46 ลานบาท คิดเปนรอยละ 97.45 ของรายไดรวม ซึ่งเปนรายไดจากการจําหนายไฟฟาจาก
พลังน้ําจํานวน 2,447.77 ลานบาท คิดเปนรอยละ 94.95 ของรายไดรวม และเปนรายไดจากจําหนายไฟฟาจากพลังงาน
แสงอาทิตยจํานวน 64.69 ลานบาท คิดเปนรอยละ 2.50 ของรายไดรวม 

บริษัทมีตนทุนขายไฟฟาในป 2555 เทากับ 1,118.74 ลานบาท คิดเปนรอยละ 44.53 ของรายไดจากการขายไฟฟา 
ตนทุนสวนใหญของบริษัทประกอบดวยคาเสื่อมราคาโรงไฟฟาจํานวน 732.18 ลานบาท คิดเปนรอยละ 65.45 ของตนทุน
ขายไฟฟารวม และ คาดําเนินและซอมแซมโรงไฟฟาจํานวน 286.50 ลานบาท คิดเปนรอยละ 25.61 ของตนทุนขายไฟฟา
รวม 

ในป 2555 บริษัทมีคาใชจายในการบริหารเปนจํานวน 195.98 ลานบาท คิดเปนรอยละ 7.60 ของรายไดรวม คาใชจาย
ในการบริหารสวนใหญประกอบดวย คาประกันภัย เงินเดือนและโบนัส คาตอบแทนผูบริหาร และคาธรรมเนียมวิชาชีพ
ตางๆ 

ในป 2555 บริษัทมีกําไรสุทธิจํานวน 112.06 ลานบาท คิดเปนอัตรากําไรสุทธิรอยละ 4.35 ของรายไดรวม โดย
ประกอบไปดวยกําไรในสวนที่เปนของบริษัทจํานวน 55.02 ลานบาท และกําไรในสวนที่เปนของผูไมมีอํานาจควบคุมของ
บริษัทยอยจํานวน 57.04 ลานบาท 

อยางไรก็ตามเนื่องจาก บริษัทไดจัดตั้งขึ้นเมื่อวันที่ 8 มิถุนายน 2554 และไดเริ่มทยอยเขาลงทุนในบริษัทยอยและ
บริษัทรวมตางๆในระหวางป 2554 และ 2555 ดังนั้น เพื่อใหสามารถเปรียบเทียบผลประกอบการของกลุมบริษัทไดอยาง
เหมาะสม บริษัทจึงจัดทํางบเสมือนงบกําไรขาดทุนรวมสิ้นสุด ณ วันที่ 31 ธันวาคม 2554 และ 2555 ขึ้น โดยมีรายละเอียด
ดังนี้ 

จากงบเสมือนงบกําไรขาดทุนรวม บริษัทมีรายไดรวมในป 2554 และ 2555 เทากับ 3,913.25 ลานบาท และ 4,140.79 
ลานบาท ตามลําดับ คิดเปนการเติบโตรอยละ 5.81 จากรายไดรวมในป 2554 รายไดรวมของบริษัทประกอบดวย รายไดจาก
การจําหนายไฟฟาพลังน้ําคิดเปนรอยละ 99.74 ของรายไดรวม รายไดจากการบริหารโครงการคิดเปนรอยละ 0.23 ของ
รายไดรวม และรายไดอื่นคิดเปนรอยละ 0.03 ของรายไดรวม ตามลําดับ สวนในป 2555 รายไดจากการจําหนายไฟฟาพลัง
น้ํามีสัดสวนลดลงเล็กนอยมาอยูที่รอยละ 93.03 ของรายไดรวม เนื่องจากในปดังกลาว BKC เริ่มดําเนินการเชิงพาณิชยใน
การประกอบธุรกิจผลิตและจําหนายไฟฟาพลังงานแสงอาทิตยในเดือนสิงหาคม 2555 โดยมีสัดสวนของรายไดเทากับรอย
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ละ 1.56 ของรายไดรวม รวมถึงการรับรูรายไดในสวนที่เปนกําไรจากอัตราแลกเปลี่ยนจํานวน 172.09 ลานบาทสงผลให
สัดสวนของรายไดอื่นเพิ่มสูงขึ้นจากรอยละ 0.03 ของรายไดรวมในป 2554 มาอยูที่รอยละ 4.32 ของรายไดรวมในป 2555 

บริษัทมีตนทุนขายตามงบเสมือนงบกําไรขาดทุนรวมในป 2554 และ 2555 เปนจํานวน 1,178.36 ลานบาท และ 
1,655.33 ลานบาท คิดเปนการเพิ่มขึ้นรอยละ 40.48 จากตนทุนขายในป 2554 โดยตนทุนขายไฟฟาดังกลาวประกอบดวยคา
เสื่อมราคาโรงไฟฟา คาดําเนินการและซอมบํารุงโรงไฟฟา และคาสัมปทานที่ตองชําระใหกับรัฐบาลของ สปป.ลาว ทั้งนี้ 
การเพิ่มขึ้นของตนทุนขายดังกลาวเกิดขึ้นเนื่องจากในป 2554 โรงไฟฟาพลังน้ํา น้ํางึม 2 เพิ่งเริ่มการผลิตในชวงปลายเดือน
มีนาคม 2554 เปนตนมา จึงมีระยะเวลาดําเนินงานประมาณ 9 เดือน สวนในป 2555 มีการดําเนินงาน 12 เดือน ตนทุนขาย
ไฟฟาในปดังกลาวจึงเพิ่มสูงขึ้น 

บริษัทมีคาใชจายในการบริหาร (ไมรวมขาดทุนจากอัตราแลกเปลี่ยน) ตามงบเสมือนงบกําไรขาดทุนรวมในป 2554 
และ 2555 เปนจํานวน 243.49 ลานบาท และ 309.10 ลานบาท ตามลําดับ คิดเปนการเพิ่มขึ้นรอยละ 26.95 จากคาใชจายใน
การบริหารในป 2554 คาใชจายในการบริหารที่สําคัญประกอบดวย คาประกันภัย เงินเดือนและโบนัส คาตอบแทนผูบริหาร 
และคาธรรมเนียมวิชาชีพตางๆ และเชนเดียวกับตนทุนขายไฟฟา การเพิ่มขึ้นของคาใชจายในการบริหารดังกลาวเกิดขึ้น
เนื่องจากในป 2554 โครงการผลิตไฟฟาพลังน้ํา น้ํางึม 2 เพิ่งเริ่มการผลิตในชวงปลายเดือนมีนาคม 2554 เปนตนมา จึงมี
ระยะเวลาดําเนินงานประมาณ 9 เดือน สวนในป 2555 มีการดําเนินงาน 12 เดือน ตนทุนขายไฟฟาในปดังกลาวจึงเพิ่มสูงขึ้น 

บริษัทมีกําไรสุทธิตามงบเสมือนงบกําไรขาดทุนรวมในป 2554 และ 2555 จํานวน 800.23 ลานบาท และ 291.31 ลาน
บาท ตามลําดับ  

ตามงบการเงินรวม ในป 2554 และ 2555 บริษัทมีสินทรัพยรวมเทากับ 6,495.06 ลานบาท และ 45,153.88 ลานบาท 
การเพิ่มขึ้นของสินทรัพยรวมในป 2555 เกิดจากการรับรูมูลคาที่ดิน อาคาร และอุปกรณของ SEAN และ BKC เขามาในงบ
การเงินรวมของบริษัทซึ่งมีมูลคาสุทธิ ณ วันที่ 31 ธันวาคม 2555 รวมกันทั้งสิ้นเทากับ 28,443.72 ลานบาท และจากการรับรู
คาสิทธิในการผลิตและจําหนายไฟฟาของ SEAN และ BKC จากมูลคาเงินลงทุนที่สูงกวามูลคาทางบัญชีของทั้ง 2 บริษัท
ดังกลาวซึ่งมีมูลคาสุทธิ ณ วันที่ 31 ธันวาคม 2555 รวมกันทั้งสิ้นเทากับ 12,221.57 ลานบาท เปนหลัก 

บริษัทมีหนี้สินรวมตามงบการเงินรวมในป 2554 และ 2555 เปนเงินทั้งสิ้น 6,433.90 ลานบาท และ 22,881.12 ลาน
บาท ทั้งนี้ การเพิ่มขึ้นอยางมีนัยสําคัญของหนี้สินรวมในป 2555 เกิดจากการรับรูหนี้สินรวมของ SEAN และ BKC เขามาใน
งบการเงินรวมของบริษัท ซึ่งมีมูลคา ณ วันที่ 31 ธันวาคม 2555 รวมกันเปนเงินทั้งสิ้น 21,045.33 ลานบาท เปนหลัก 

สวนของผูถือหุนเฉพาะสวนของบริษัทใหญตามงบการเงินรวมในป 2554 และ 2555 มีมูลคาเทากับ 61.17 ลานบาท 
และ 9,219.55 ลานบาท การเพิ่มขึ้นของสวนของผูถือหุนในป 2555 เกิดจากบริษัทเรียกชําระคาหุนเพิ่มทุนเปนจํานวน 9,100 
ลานบาท ในปดังกลาว สงผลให ณ วันที่ 31 ธันวาคม 2555 บริษัทมีทุนจดทะเบียนและเรียกชําระแลวเทากับ 9,200 ลานบาท 
เปนหลัก 

บริษัทมีอัตราสวนหนี้ตอทุนเทากับ 105.18 เทา และ 1.03 เทา ในป 2554 และ 2555 ตามลําดับ อัตราสวนหนี้ตอทุนใน
ป 2554 มีคาสูง เนื่องจาก ในปดังกลาวบริษัทมีการกูยืมเงินระยะสั้นเพื่อนํามาใชลงทุนในบริษัทรวมและบริษัทยอย รวมถึง
บริษัทมีเจาหนี้จากการซื้อเงินลงทุนในบริษัทรวมและบริษัทยอยเปนมูลคาสูง สงผลใหบริษัทมีหนี้สินรวมเทากับ 6,433.90 
ลานบาทในขณะที่บริษัทมีสวนของผูถือหุนเทากับ 61.17 ลานบาท ตอมาในป 2555 บริษัทมีการเรียกชําระคาหุนเพิ่มทุน
จํานวน 9,200 ลานบาท สงผลใหอัตราสวนหนี้ตอทุนในปดังกลาวมีคาลดลงจากป 2554 อยางมีนัยสําคัญ 
 
สรุปขอมูลเก่ียวกับการเสนอขายหลักทรัพย 
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 บริษัทมีความประสงคจะเสนอขายหุนสามัญเพิ่มทุนตอประชาชนจํานวน 180,000,000 หุน (คิดเปนรอยละ 16.36 
ของทุนที่เรียกชําระแลวภายหลังการเสนอขายหุนสามัญเพิ่มทุนตอประชาชนครั้งนี้) มูลคาที่ตราไวหุนละ 5 บาท ในราคา

เสนอขายหุนละ • บาท   พรอมกับที่บริษัท ทางดวนกรุงเทพ จํากัด (มหาชน) บริษัท น้ําประปาไทย จํากัด (มหาชน) และ
บริษัท ที่ดินบางปะอิน จํากัด ซึ่งเปนผูถือหุนเดิมของบริษัทมีความประสงคจะเสนอขายหุนสามัญเดิมที่ตนเองถืออยูรวมกัน

จํานวน 40,000,000 หุน มูลคาที่ตราไวหุนละ 5 บาท  ในราคาเสนอขายหุนละ ● บาท  

 ดังนั้นจํานวนหุนสามัญรวมที่เสนอขายตอประชาชนในครั้งนี้มีจํานวนรวมเทากับ 220,000,000 หุน มูลคาที่ตราไว
หุนละ 5 บาท (คิดเปนรอยละ 20.00 ของทุนที่เรียกชําระแลวทั้งหมดของบริษัท ภายหลังการเสนอขายหลักทรัพยตอ
ประชาชนทั่วไปในครั้งนี้)  โดยแบงเปน 
 (1) หุนสามัญเพิ่มทุนจํานวน 180,000,000 หุน มูลคาที่ตราไวหุนละ 5 บาท (คิดเปนรอยละ 16.36 ของทุนที่เรียก

ชําระแลวทัง้หมดของบริษัท ภายหลังการเสนอขายหลักทรัพยตอประชาชนทั่วไปในครั้งนี้) 
 (2) หุนสามัญเดิมที่เสนอขายโดยผูถือหุนเดิม 3 ราย รวมกันจํานวน 40,000,000 หุน มูลคาที่ตราไวหุนละ 5 บาท

(คิดเปนรอยละ 3.64 ของทุนที่เรียกชําระแลวทั้งหมดของบริษัท ภายหลังการเสนอขายหลักทรัพยตอ
ประชาชนทั่วไปในครั้งนี้) 

 โดยบริษัทมีวัตถุประสงคที่จะนําเงินที่ไดจากการเสนอขายหุนสามัญเพิ่มทุนตอประชาชนจํานวน 180,000,000 

หุน จํานวน [●] ลานบาท เพื่อชําระคืนเงินกูยืม ●ประมาณ • ลานบาท และใชเปนเงินทุนหมุนเวียนในการดําเนินธุรกิจ

ประมาณ • ลานบาท โดยบริษัทจะดําเนินการนําหุนสามัญทั้งหมดเขาจดทะเบียนในตลาดหลักทรัพยแหงประเทศไทย
ตอไป 

 ทั้งนี้เมื่อวันที่  •2556  สํานักงานคณะกรรมการกํากับหลักทรัพยและตลาดหลักทรัพยไดอนุญาตใหบริษัทเสนอ

ขายหุนสามัญตอประชาชน และเมื่อวันที่ • 2556 ตลาดหลักทรัพยแหงประเทศไทยไดพิจารณาขอมูลของบริษัทแลวเห็นวา
หุนสามัญของบริษัทมีคุณสมบัติครบถวนตามขอบังคับของตลาดหลักทรัพยวาดวยการรับหุนสามัญหรือหุนบุริมสิทธิเปน
หลักทรัพยจดทะเบยีน ยกเวนคุณสมบัติเรื่องการกระจายการถือหุนรายยอย 
 

(ผูลงทุนควรอานรายละเอียดขอมูลในสวนที่ 2 และสวนที่ 3 กอนการตัดสินใจจองซื้อหลักทรัพย) 


