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สรุปขอมูลสําคัญนี้เปนสวนหนึ่งของแบบแสดงรายการขอมูลการเสนอขายหลักทรัพยและหนังสือช้ีชวน ซ่ึงเปนเพียงขอมูลสรุปเก่ียวกับการเสนอขาย 
ลักษณะและความเสี่ยงของบริษัทที่ออกและเสนอขายหลักทรัพย (“บริษัทฯ”) ดังนั้น ผูลงทุนตองศึกษาขอมูลในรายละเอียดจากหนังสือช้ีชวนฉบับ
เต็ม ซ่ึงสามารถขอไดจากผูจัดจําหนายหลักทรัพย หรืออาจศึกษาขอมูลไดจากแบบแสดงรายการขอมูลและหนังสือช้ีชวนที่บริษัทฯ ยื่นตอสํานักงาน 
ก.ล.ต. ไดที่ website ของสํานักงาน ก.ล.ต. 

สรุปขอมูลสําคัญของการเสนอขายหุนที่ออกใหมตอประชาชน  
บริษัท ไทย โซลาร เอ็นเนอรย่ี จํากัด (มหาชน) 

ระยะเวลาการเสนอขาย : 21, 22 และ 24 ตุลาคม 2557 

ขอมูลเกี่ยวกับการเสนอขาย  

 ผูเสนอขาย  : บริษัท ไทย โซลาร เอ็นเนอรย่ี จํากัด (มหาชน) (“บริษัทฯ”)   

 ประเภทธุรกิจ  : ผลิตและจําหนายไฟฟาจากพลังงานแสงอาทิตย 

 จํานวนหุนที่เสนอขาย : ไมเกิน 450 ลานหุน คิดเปนรอยละ 24.8 ของจํานวนหุนสามัญที่ออกและเรียกชําระ
แลวทั้งหมดของบริษัทฯ ภายหลังการเสนอขายหุนสามัญเพิ่มทุนในคร้ังนี้  

 สัดสวนการเสนอขาย :  

  ประเภทผูลงทุน  จํานวนหุนที่เสนอขาย สัดสวนท่ีเสนอขาย 
    (ลานหุน) (รอยละ) 
 (1) บุคคลทั่วไป   230 51.1 

 (2) นักลงทุนสถาบัน   175 38.9 

 (3) ผูมีอุปการคุณของบริษัทฯ  23 5.1 

 (4) บริษัท เวฟ เอ็นเตอรเทนเมนท จํากัด (มหาชน) (“WAVE”)  ไมเกิน 22  ไมเกิน 4.9 
      รวม   450  100.0 

 ทั้งนี้ หาก WAVE จองซื้อหุนตํ่ากวา 22 ลานหุน และมีหุนเหลืออยู ใหนําหุนที่เหลือดังกลาวไปจัดสรรคืนใหผูลงทุน 
ใน (1) หรือ (2) หรือ (3) ตอไป 

 เงื่อนไขการจัดจําหนาย : รับประกันการจําหนายอยางแนนอนทั้งจํานวน (Firm Underwriting) 

 ราคาเสนอขายตอประชาชน  :  3.90 บาท/หุน มูลคาการเสนอขาย : 1,755  ลานบาท 

 มูลคาที่ตราไว (par)  : 1 บาท/หุน มูลคาตามราคาบัญชี : 1.35  บาท/หุน 

 การเสนอขายหุนหรือหลักทรัพยแปลงสภาพในชวง 90 วันกอนหนา : -ไมมี- 

 ที่มาของการกาํหนดราคาเสนอขายและขอมูลทางการเงินเพ่ือประกอบการประเมินราคาหุนที่เสนอขาย:  

 การกําหนดราคาหุนสามัญที่จะเสนอขายในคร้ังนี้ กระทําโดยการสํารวจความตองการซื้อหลักทรัพย (Book Building) ซึ่ง
เปนวิธีการสอบถามปริมาณความตองการซื้อหุนสามัญเพิ่มทุนของนักลงทุนสถาบันในแตละระดับราคา โดยการต้ังชวงราคา 
(Price Range) ในระดับตางๆ กัน แลวเปดโอกาสใหนักลงทุนสถาบันแจงราคาและจํานวนหุนที่ประสงคจะจองซื้อมายัง
บริษัทหลักทรัพย บัวหลวง จํากัด (มหาชน) โดยชวงราคาท่ีใชทํา Book Building อยูที่ระหวางราคา 3.50 – 3.90 บาทตอหุน 
ทั้งนี้บริษัทฯ รวมกับผูจัดการการจัดจําหนายและรับประกันการจําหนายไดกําหนดราคาหุนสามัญเพิ่มทุนที่จะเสนอขายใน
คร้ังนี้ที่ราคา 3.90 บาทตอหุน โดยไดพิจารณาจากราคาและจํานวนหุนที่นักลงทุนสถาบันเสนอความตองการซ้ือเขามา โดย
เปนราคาท่ีจะทําใหบริษัทฯ ไดรับเงินตามจํานวนที่ตองการ และยังมีความตองการซื้อหุนเหลืออยูมากพอในระดับที่คาดวา
จะทําใหราคาหุนมีเสถียรภาพในตลาดรอง 



สวนที่ 1 ขอมูลสรุป (Executive Summary)  บริษัท ไทย โซลาร เอ็นเนอรยี่ จํากัด (มหาชน) 
   

 

  

สวนที่ 1 หนา 2 

 

 อัตราสวนราคาหุนตอกําไรสุทธิตอหุน  : 26.0 เทา  

 อัตราสวนราคาหุนตอกําไรสุทธิตอหุนของบริษัทเทียบเคียงเฉล่ีย : 62.5 เทา 

 สัดสวนของ “ผูมีสวนรวมในการบริหาร” ที่ไมติด Silent Period    :  

 จํานวน 128,750,000  หุน คิดเปนรอยละ 7.1 ของจํานวนหุนที่เรียกชําระแลวทั้งหมดของบริษัทฯ ภายหลังจากการเสนอขาย
หุนสามัญตอประชาชนในครั้งนี้  

 ตลาดรอง : mai 

 เกณฑเขาจดทะเบียน : Market Capitalization Test 

 ทั้งนี้ ในป 2556 บริษัทฯ มีผลขาดทุนจากการดําเนินงานตอเนื่อง และขาดทุนสําหรับป จํานวน 121.05 ลานบาท และ  
15.62 ลานบาท ตามลําดับ 

 (รายละเอียด กลาวไวในสวนที่ 3 ขอมูลเก่ียวกับการเสนอขายหลักทรัพย) 
 

วัตถุประสงคการใชเงิน   

1. ขยายธุรกิจทั้งในและตางประเทศ เชน ลงทุนกอสรางโครงการผลิตไฟฟาจากพลังงานหมุนเวียน ใหบริการรับเหมากอสราง
โรงไฟฟาพลังงานหมุนเวียนและจัดหาอุปกรณ เปนตน 

2. ชําระคืนเงินกูยืมระยะยาว 

3. ใชเปนเงินทุนหมุนเวียนในการดําเนินงาน 
 

นโยบายการจายเงินปนผล 

บริษัทฯ มีนโยบายการจายเงินปนผลในอัตราไมตํ่ากวารอยละ 40  ของกําไรสุทธิ จากงบเฉพาะกิจการภายหลังหักภาษีเงินไดนิติ
บุคคลและหลังหักเงินสํารองตางๆ ทุกประเภทตามท่ีกฎหมายกําหนดและตามท่ีกําหนดไวในขอบังคับของบริษัทฯ ทั้งนี้ การ
จายเงินปนผลดังกลาวอาจมีการเปล่ียนแปลงไดขึ้นอยูกับกระแสเงินสด ผลการดําเนินงาน แผนธุรกิจในอนาคต เงื่อนไขและการ
ขยายธุรกิจ และความตองการใชเงินทุนของบริษัทฯ ในแตละป รวมทั้งขอกําหนดในสัญญาตางๆ ที่บริษัทฯ ผูกพันอยู ตลอดจน
ความจําเปนและความเหมาะสมอื่นๆ ตามท่ีคณะกรรมการบริษัทเห็นสมควร โดยการจายเงินปนผลดังกลาวขางตนตองไดรับ
อนุมัติจากท่ีประชุมผูถือหุน เวนแตการจายเงินปนผลระหวางกาล ซึ่งคณะกรรมการบริษัทอาจพิจารณาอนุมัติจายเงินปนผล
ระหวางกาลไดเปนคร้ังคราว ในกรณีที่คณะกรรมการบริษัทเห็นวา บริษัทฯ มีกําไรสมควรพอท่ีจะทําเชนนั้นได 

ทั้งนี้ บริษัทฯ มีขอจํากัดในการจายเงินปนผล โดยตองจายชําระคืนเงินกูยืมไมนอยกวารอยละ 60 ของเงินปนผลที่ไดรับจาก TSR 
และไมนอยกวารอยละ 50 ของเงินสดคงเหลือของบริษัทฯ จึงจะสามารถนําเงินที่เหลือมาจายเงินปนผลได ประกอบกับบริษัทฯ 
มีผลขาดทุนสะสมคงคางอยู ดังนั้น บริษัทฯ จะยังไมสามารถจายเงินปนผลได หรือจายเงินปนผลไดนอย ในชวงที่บริษัทฯ มีผล
ขาดทุนสะสมคงคางอยู หรือยังจายชําระคืนหนี้ไมครบจํานวน โดยบริษัทฯ จะตองดําเนินการให TSR และ SSE1 จายเงินปนผล
ขั้นตํ่า (Dividend Payout Ratio) ไมนอยกวารอยละ 80 ของจํานวนเงินสุทธิที่มีอยูอยางนอยปละ 2 คร้ัง  
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ณ 30 มิถุนายน 2557 บริษัทฯ ยังมีขาดทุนสะสม (ในงบการเงินเฉพาะกิจการ) จํานวน 234.23 ลานบาท จึงทําใหไมสามารถ
จายเงินปนผลใหแกผูถือหุนได จนกวาผลขาดทุนสะสมของบริษัทฯ จะหมดไป และ/หรือปฏิบัติตามขอกําหนดของธนาคารผูใหกู
แลว โดยในปจจุบัน บริษัทฯ ไดบรรลุขอตกลงกับธนาคารผูใหกูในการขอปรับเงื่อนไขขอจํากัดการจายเงินปนผลดังกลาวขางตน
แลว ซึ่งขอจํากัดดังกลาวจะไดรับการยกเวนภายหลังที่บริษัทฯ ไดดําเนินการเสนอขายหุนที่ออกใหมตอประชาชนและไดชําระคืน
เงินกูตามจํานวนเงินที่ตกลงกันไว 

รายละเอียดเกี่ยวกับผูเสนอขายหลักทรัพย  

บริษัทฯ บริษัทยอย และกิจการท่ีควบคุมรวมกัน (รวมเรียกวา “กลุมบริษัทฯ”) ประกอบธุรกิจผลิตและจําหนายไฟฟาพลังงาน
แสงอาทิตย เพื่อจําหนายใหแกภาครัฐ ตามนโยบายการสนับสนุนการผลิตและการใชไฟฟาจากพลังงานทดแทน ของสํานักงาน
นโยบายและพลังงาน กระทรวงพลังงาน ผานบริษัทฯ บริษัทยอย และกิจการที่ควบคุมรวมกัน โดยสามารถแบงออกไดเปน  
2 ประเภท คือ  

1) ธุรกิจโรงไฟฟาพลังงานความรอนจากแสงอาทิตยในระบบรางรวมแสง (โรงไฟฟา Thermal) 

ดําเนินการผลิตและจําหนายกระแสไฟฟาโดยใชเทคโนโลยีการผลิตไฟฟาความรอนจากแสงอาทิตยในระบบรางรวมแสง (Solar 
Thermal) เปนรายแรกในเอเชียตะวันออกเฉียงใต   

ณ วันที่ 30 มิถุนายน 2557 บริษัทฯ มีโรงไฟฟา Thermal ที่ดําเนินการจําหนายไฟฟาเชิงพาณิชยใหแกกฟภ.แลว จํานวน 1 
โครงการ ดวยกําลังการผลิตเสนอขาย 4.5 เมกะวัตต   

2) ธุรกิจโรงไฟฟาพลังงานแสงอาทิตยดวยระบบโฟโตโวลตาอิกหรือโซลารเซลล (โรงไฟฟา PV) โดยแบงออกเปน 

2.1) โรงงานไฟฟาพลังงานแสงอาทิตยทั่วไป ซึ่งติดต้ังอยูบริเวณพ้ืนดิน (Solar Farm) 

ณ วันที่ 30 มิถุนายน 2557 กลุมบริษัทฯ มีโรงไฟฟา PV ประเภท Solar Farm ที่ดําเนินการจําหนายไฟฟาเชิงพาณิชยใหแกกฟภ.
แลว จํานวน 10 โครงการ ดวยกําลังการผลิตเสนอขายรวมทั้งส้ิน 80 เมกะวัตต  

2.2) โครงการผลิตไฟฟาพลังงานแสงอาทิตยที่ติดต้ังบนหลังคาอาคารพาณิชย (Commercial Rooftop) 

ณ วันที่ 30 มิถุนายน 2557 กลุมบริษัทฯ มีโรงไฟฟา PV ประเภท Commercial Rooftop มากที่สุดในประเทศไทย โดยมีจํานวน 
14 โครงการ โครงการละประมาณ 1 เมกะวัตต รวมกําลังการผลิตเสนอขายประมาณ 14 เมกะวัตต ซึ่งคาดวาจะสามารถ
จําหนายไฟฟาเชิงพาณิชยไดทั้งหมดภายใน ป 2557 

2.3) โครงการจําหนายและติดต้ังอุปกรณสําหรับการผลิตไฟฟาพลังงานแสงอาทิตยที่ติดต้ังบนหลังคาสําหรับที่อยูอาศัย 
(Residential Rooftop) 

ณ วันที่ 30 มิถุนายน 2557 กลุมบริษัทฯ อยูระหวางการศึกษาการจําหนายและติดต้ังอุปกรณสําหรับการผลิตไฟฟาพลังงาน
แสงอาทิตยที่ติดต้ังบนหลังคาสําหรับที่อยูอาศัยผานเครือขายพันธมิตรทางธุรกิจของบริษัทฯ (รายละเอียด กลาวไวในสวนที่ 2.2 
หัวขอที่ 5.3 เงินลงทุนในบริษัทยอยและกิจการที่ควบคุมรวมกัน และนโยบายการลงทุนและการควบคุมบริษัทยอย กิจการที่
ควบคุมรวมกันและบริษัทรวม หัวขอยอย โครงการจําหนายและติดต้ังอุปกรณสําหรับการผลิตไฟฟาพลังงานแสงอาทิตยที่ติดต้ัง
บนหลังคาสําหรับที่อยูอาศัย (Residential Rooftop) 

(รายละเอียดกลาวไวในสวนที่ 2.2 หัวขอที่ 2 ลักษณะการประกอบธุรกิจ)  
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สวนที่ 1 หนา 4 

 

นโยบายการลงทุน 

บริษัทฯ มีนโยบายลงทุนในบริษัทยอย กิจการที่ควบคุมรวมกัน หรือบริษัทรวมที่มีวัตถุประสงคในการประกอบกิจการที่เปนสวน
สนับสนุนกิจการของบริษัทฯ  อันจะทําใหบริษัทฯ มีผลประกอบการหรือผลกําไรเพิ่มมากขึ้น หรือธุรกิจที่เอื้อประโยชน 
(Synergy) ใหกับบริษัทฯ โดยสามารถสนับสนุนการดําเนินธุรกิจหลักของบริษัทฯ ใหมีความครบวงจรมากย่ิงขึ้น 

 

สัดสวนรายได 
 

หมายเหตุ: * ดําเนินการโดยบริษัทฯ 

สําหรับงวด 6 เดือนแรก ส้ินสุดวันที่ 30 มิถุนายน 2556 และ 2557 สรุปไดดังตอไปนี้  

สายผลิตภัณฑ/กลุมธุรกิจ 
 

ดําเนินการ
โดย 

% การถือหุน
ของบริษัทฯ 

6 เดือนแรก 
ป 2556 

6 เดือนแรก 
ป 2557 

ลานบาท รอยละ ลานบาท รอยละ 

รายไดคาไฟฟา       
1.   รายไดจากโรงไฟฟา Thermal บริษัทฯ  N.A.* 17.78 88.8  11.31 3.4  
2. รายไดจากโรงไฟฟา PV SSE1 60% -- --  316.98 94.6  
รายไดคาไฟฟา-รวม   17.78 88.8  328.29 97.9  
รายไดคาบริการ บริษัทฯ N.A.* 2.23  11.2  6.69  2.1  
รวม   20.01 100.0  335.19 100.0  

หมายเหตุ: * ดําเนินการโดยบริษัทฯ 
 

สายผลิตภัณฑ/กลุมธุรกิจ 
 

ดําเนินการ
โดย 

% การถือหุน
ของบริษัทฯ 

ป 2554 ป 2555 ป 2556 
ลานบาท รอยละ ลานบาท รอยละ ลานบาท รอยละ 

รายไดคาไฟฟา         
1. รายไดจากโรงไฟฟา Thermal บริษัทฯ N.A* 0.48 100.0 16.97 100.0 22.19 15.7 
2. รายไดจากโรงไฟฟา PV SSE1 60% -- -- -- -- 109.88 77.9 
รายไดคาไฟฟา-รวม   0.48 100.0 16.97 100.0 132.07 93.6 
รายไดคาบริการ บริษัทฯ N.A* -- -- -- -- 8.97 6.4 

รวม   0.48 100.0 16.97 100.0 141.04 100.0 
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สวนที่ 1 หนา 5 

 

คณะกรรมการบริษัท ณ วันที่ 30 มิถุนายน 2557   

 1. ดร. แคทลีน   มาลีนนท ประธานกรรมการ 
 2. นายพรหมินทร   เลิศสุริยเดช รองประธานกรรมการและกรรมการอิสระ 
 3. นายสมศักด์ิ   วรวิจักษณ กรรมการ 
 4. นายแมทธิว   กิจโอธาน กรรมการ 
 5. นายวิค   กิจโอธาน กรรมการ 
 6. นายพละ   สุขเวช กรรมการอิสระ 
 7.  นางศิริเพ็ญ   สีตสุวรรณ กรรมการอิสระและประธานกรรมการตรวจสอบ 
 8. นายประสัณห   เช้ือพานิช กรรมการอิสระและกรรมการตรวจสอบ 
 9. นายบุญชู   ดิเรกสถาพร กรรมการอิสระและกรรมการตรวจสอบ 
 10. นายสมภพ   พรหมพนาพิทักษ กรรมการ 
  นายธีร สีอัมพรโรจน เลขานุการบริษัท 
 

ผูถือหุนรายใหญ ณ วันที่ 30 เมษายน 2557  

รายชื่อผูถือหุน 
กอนการเสนอขาย IPO หลังการเสนอขาย IPO 
จํานวนหุน รอยละ จํานวนหุน รอยละ 

 กลุมดร. แคทลีน     
1 บริษัท พี.เอ็ม.เอ็นเนอรยี ่จํากัด  776,746,810  56.9  776,746,810  42.8  
2 บริษัท เวฟ เอ็นเตอรเทนเมนท จํากดั (มหาชน)  341,250,000  25.0  363,250,000/1  20.0  
3 นายแมทธิว กิจโอธาน 5,575,020  0.4  5,575,020  0.3  
 รวมจํานวนหุนกลุมดร. แคทลีน 1,123,571,830  82.3 1,145,571,830  63.1 

4 Key Essential Overseas Limited  84,000,000  6.2  84,000,000  4.6  
5 นายตรีวิทย รุจิชลาดล 40,000,000  2.9  40,000,000  2.2  
6 นายพรเสก กาญจนจารี 25,000,000  1.8  25,000,000  1.4  
7 นายสมพงษ ชลคดีดํารงกุล 16,000,000  1.2  16,000,000  0.9  
8 นางศิริแข เดชอัมพรชัย 15,900,000  1.2  15,900,000  0.9  
9 นายทรงธรรม อรัญยกานนท 10,000,000  0.7  10,000,000  0.6  

10 นายรุงวิชช อิศรพันธุ 10,000,000  0.7  10,000,000  0.6  
11 นางกฤษณี ชัยนาม 10,000,000  0.7  10,000,000  0.6  
12 นางสาวชลวรรณ วิสุทธิสมบูรณ 10,000,000  0.7  10,000,000  0.6  
13 ผูถือหุนรายยอยอืน่ๆ 20,528,170 1.5  20,528,170 1.1  
14 ประชาชน  -- -- 428,000,000  23.6  

รวมทั้งหมด 1,365,000,000 100.0 1,815,000,000 100.0 
 

หมายเหตุ : มูลคาที่ตราไวหุนละ 1 บาท 
/1  ที่ประชุมสามัญผูถือหุนประจําป 2557 ของบริษัทฯ เมื่อวันที่ 30 เมษายน 2557 ไดมีมติอนุมัติการจัดสรรหุนสามัญเพิ่มทุนใหแกผูถือหุนรายใหญ 

คือ WAVE ในจํานวนไมเกิน 22 ลานหุน หรือคิดเปนรอยละ 4.9 ของจํานวนหุนสามัญเพิ่มทุนที่ออกใหม ในราคาเสนอขาย IPO 

(รายละเอียด กลาวไวในสวนที่ 2.3 หัวขอที่ 9.2 ผูถือหุน) 
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สวนที่ 1 หนา 6 

 

สรุปปจจัยความเส่ียง  

ความเส่ียงในการประกอบธุรกิจ 
- ความเส่ียงจากปริมาณพลังงานไฟฟาที่ผลิตไดนอยกวาที่ประมาณการไวและความเส่ียงที่โครงการอาจดําเนินการลาชากวา

ที่กําหนด 
- ความเส่ียงจากการพึ่งพาลูกคารายใหญ 
- ความเส่ียงจากการพึ่งพาผูรับเหมาแบบเบ็ดเสร็จ 
- ความเส่ียงจากการผันผวนของอัตราดอกเบี้ย  
- ความเส่ียงจากความสามารถในการชําระหนี้ 
- ความเส่ียงจากความสามารถในการจายเงินปนผล  
- ความเส่ียงของการเปล่ียนแปลงนโยบายของภาครัฐหรือหนวยงานราชการอื่นๆ ที่เก่ียวของ 
- ความเส่ียงจากอัตราแลกเปล่ียน 
- ความเส่ียงของการลงทุนในโครงการใหม  

ความเส่ียงดานการบริหารจัดการ 
- ความเส่ียงจากการมีกลุมผูถือหุนรายใหญมากกวารอยละ 50  
- ความเส่ียงจากการพึ่งพิงผูถือหุนรายใหญ 
- ความเส่ียงจากการที่บริษัทฯ ไมสามารถควบคุมสิทธิการออกเสียงทั้งหมดใน บริษัท ไทย โซลาร รีนิวเอเบิล จํากัด 
- ความเส่ียงจากการพึ่งพิงบุคลากร  

ความเส่ียงเก่ียวกับการเสนอขายหลักทรัพย 

- ความเส่ียงจากการที่บริษัทฯ อยูระหวางการยื่นคําขออนุญาตจากตลาดหลักทรัพยแหงประเทศไทยเพื่อเขาเปนหลักทรัพย 
จดทะเบียนในตลาดหลักทรัพย เอ็ม เอ ไอ 

- ความเส่ียงจากการเขาจดทะเบียนดวยเกณฑมูลคาหลักทรัพยตามราคาตลาด (Market Capitalization Test) อาจไมไดรับ
ผลตอบแทนจากการจําหนายหลักทรัพยไดตามราคาท่ีคาดการณไว 

(รายละเอียด กลาวไวในสวนที่ 2.2 หัวขอที่ 3 ปจจัยความเส่ียง) 
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สวนที่ 1 หนา 7 

 

สรุปฐานะการเงินและผลการดําเนินงาน  

รายละเอียด หนวย ป 2554 ป 2555 ป 2556 
6 เดือนแรก  
ป 2557 

สินทรัพยรวม  ลานบาท 1,628.26 5,242.60 5,304.82 5,794.83 
หน้ีสินรวม ลานบาท 1,097.42 4,480.22 4,372.09 3,957.02 
สวนของผูถอืหุน ลานบาท 530.84 762.37 932.73 1,837.81 
รายไดรวม ลานบาท 4.34 19.23 607.35 855.88 
ตนทุนและคาใชจายรวม ลานบาท 18.42 93.60 787.54 131.01 
กําไร (ขาดทุน) สาํหรับป ลานบาท (15.36) (102.34) (15.62) 648.06 
กําไร (ขาดทุน) สุทธิตอหุนสวนท่ีเปนของผูถือหุนของบริษัทฯ(EPS) บาท (0.48) (1.90) (0.17) 0.50 
อัตราสวนหน้ีสินตอสวนผูถอืหุน (D/E) เทา 2.1 5.9 4.7 2.2 
อัตราผลตอบแทนตอสินทรัพย (ROA) รอยละ (1.3) (2.9) (2.3) 23.4 
อัตราผลตอบแทนตอสวนของผูถอืหุน (ROE) รอยละ (0.0) (0.2) (0.1) 0.9 

 

(รายละเอียด กลาวไวในสวนที่ 2.4 หัวขอที่ 15 ขอมูลทางการเงินที่สําคัญ) 

 

การวิเคราะหและคําอธิบายของฝายจัดการเกี่ยวกับฐานะการเงินและผลการดําเนนิงาน  

หากพิจารณาผลการดําเนินงานในชวง 3 ปที่ผานมา จะพบวา ในชวง 2 ปแรก กลุมบริษัทฯ อยูระหวางการพัฒนาโครงการ 
กอสราง และจัดหาแหลงเงินทุนสําหรับโครงการโรงไฟฟา Thermal และ โรงไฟฟา PV ประเภท Solar Farm กําลังการผลิตเสนอ
ขายรวม 84.5 เมกะวัตต โดยเร่ิมมีรายไดคร้ังแรกในชวงปลายป 2554 จากการจําหนายไฟฟาจากโรงไฟฟา Thermal เพียง
โครงการเดียวที่จําหนายไฟฟาเขาระบบเชิงพาณิชย ประกอบกับผลกระทบจากมหาอุทกภัย สงผลใหรายไดและผลประกอบการ
ไมเปนไปตามที่ประมาณการไวกอนเร่ิมโครงการ จึงทําใหกลุมบริษัทฯ มีขาดทุนจากการดําเนินงานตอเนื่อง จํานวน 15.36 ลาน
บาท และ 100.97 ลานบาท ตามลําดับ หรือคิดเปนขาดทุนจากการดําเนินงานตอเนื่อง มากกวารอยละ 100.0  

สําหรับป 2556 กลุมบริษัทฯ เร่ิมมีรายไดหลักเพิ่มมากขึ้นจาก 16.97 ลานบาท ในป 2555 เปน 141.04 ลานบาท จากการทยอย
จําหนายไฟฟาเชิงพาณิชยของโรงไฟฟา PV ประเภท Solar Farm ในชวงคร่ึงปหลังของป 2556 จํานวน 5 โครงการ กําลังการ
ผลิตเสนอขายรวม 40 เมกะวัตต (สามารถดูรายละเอียดสถานะโครงการเพิ่มเติมไดที่สวนที่ 2.2 หัวขอที่ 2.2.1 ลักษณะ
ผลิตภัณฑหรือบริการ) และการใหบริการบริหารจัดการ SSE1 สงผลใหบริษัทฯ มีกําไรขั้นตนจํานวน 60.62 ลานบาท หรือคิดเปน
อัตรากําไรขั้นตนที่รอยละ 43.0 อยางไรก็ดี ถึงแมวา กลุมบริษัทฯ มีกําไรจากการเปล่ียนสถานะเงินลงทุนอยางมีนัยสําคัญ แต
กลุมบริษัทฯ มีการต้ังคาเผ่ือการดอยคาของโรงไฟฟาระหวางกอสราง สงผลใหกลุมบริษัทฯ มีผลขาดทุนจากการดําเนินงาน
ตอเนื่องภายหลังการรวมผลของรายการพิเศษดังกลาวแลวจํานวน 121.05 ลานบาท และมีผลขาดทุนสําหรับงวดลดลงเหลือ  
15.62 ลานบาท เม่ือรวมกําไรของบริษัทยอยกอนการเปล่ียนสถานะเปนกิจการที่ควบคุมรวมกันจํานวน 105.43 ลานบาท 

สําหรับในชวง 6 เดือนแรกของป 2557 กลุมบริษัทฯ เร่ิมมีผลกําไรจากการดําเนินงาน โดยรายไดหลักเพิ่มมากขึ้นจาก 20.01 
ลานบาทในชวง 6 เดือนแรกของป 2556 เปน 335.19 ลานบาท จากโรงไฟฟา PV ประเภท Solar Farm ที่ทยอยดําเนินการ
จําหนายไฟฟาเชิงพาณิชยจนครบจํานวน 10 โครงการ กําลังการผลิตเสนอขายรวม 80 เมกะวัตต  และการใหบริการบริหาร
จัดการ SSE1 สงผลใหบริษัทฯ มีกําไรขั้นตนและกําไรสําหรับงวดเพิ่มขึ้นเปน 249.31 ลานบาท และ 648.06 ลานบาท 
ตามลําดับ หรือคิดเปนอัตรากําไรขั้นตนที่รอยละ 74.4 และอัตรากําไรสุทธิที่รอยละ 75.7 
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หากพิจารณาฐานะการเงินของกลุมบริษัทฯ จะพบวา สินทรัพยรวมของกลุมบริษัทฯ เพิ่มขึ้นอยางตอเนื่องจาก 1,628.26 ลาน
บาท ณ ส้ินป 2554 เปน 5,794.83 ลานบาท ณ ส้ินไตรมาส 2 ป 2557 หรือคิดเปนอัตราการเติบโตเฉล่ียรอยละ 60.6 ตอป โดย
สาเหตุหลักมาจากการขยายการลงทุนในธุรกิจโรงไฟฟาเพิ่มขึ้นอยางมีนัยสําคัญ จากกําลังการผลิตเพื่อเสนอขาย 4.5 เมกะวัตต 
เปน 98.5 เมกะวัตต ณ ส้ินไตรมาส 2 ป 2557 โดยมีสินทรัพยสวนใหญประมาณรอยละ 73 - 93 ของสินทรัพยรวม เปนทรัพยสิน
โรงไฟฟาพลังงานแสงอาทิตย เชน ที่ดิน โรงไฟฟา รางรวมแสง ระบบกังหันไอน้ํา แผงพลังงานแสงอาทิตยและเคร่ืองแปลง
กระแสไฟฟา เปนตน เชนเดียวกับ หนี้สินรวมของกลุมบริษัทฯ ที่มีการเพิ่มขึ้นอยางมีนัยสําคัญจาก 1,097.42 ลานบาท ณ ส้ินป 
2554 เปน 3,957.02 ลานบาท ณ ส้ินไตรมาส 2 ป 2557 หรือคิดเปนอัตราการเติบโตเฉล่ียรอยละ 67.0  ตอป โดยสาเหตุหลักมา
จากการเพิ่มขึ้นของเงินกูยืมเพื่อนําไปลงทุนในธุรกิจโรงไฟฟา โดยหน้ีสินหลักประมาณรอยละ 53 – 66 เปนหนี้สินที่มีภาระ
ดอกเบี้ยที่ใชสําหรับกอสรางและพัฒนาโครงการโรงไฟฟาของกลุมบริษัทฯ สําหรับสวนของผูถือหุน จะพบวา ถึงแมวา  
ในชวง 3 ปที่ผานมา กลุมบริษัทฯ จะมีผลขาดทุนจากการดําเนินงานปกติ และมีผลขาดทุนจากการดอยคาของที่ดิน อาคารและ
อุปกรณสําหรับโครงการโรงไฟฟา Thermal สวนของผูถือหุนของบริษัทฯ เพิ่มขึ้นจาก 530.84 ลานบาท ณ ส้ินป 2554 เปน 
932.73 ลานบาท ณ ส้ินป 2556 หรือคิดเปนอัตราการเติบโตเฉล่ียรอยละ 32.6 ตอป โดยสาเหตุหลักมาจากการเพิ่มทุนชําระ
แลว เพื่อเปนแหลงเงินทุนที่สําคัญในการขยายธุรกิจโรงไฟฟาและการเติบโตของบริษัทฯ โดยเพิ่มทุนชําระแลวจาก 320.00 ลาน
บาท ณ ส้ินป 2554 เปน 1,021.22 ลานบาท ณ ส้ินป 2556 หรือคิดเปนอัตราการเติบโตเฉล่ียที่รอยละ 78.6 ตอป ทั้งนี้ ในเดือน
กุมภาพันธ 2557 บริษัทฯ ไดเรียกชําระคาหุนสามัญสวนที่เหลือเปนจํานวน 343.78 ลานบาท สงผลใหทุนที่ออกและชําระเต็ม
มูลคาแลวเทากับ 1,365.00 ลานบาท โดยบริษัทฯ ไดจดทะเบียนเพิ่มทุนดังกลาวกับกระทรวงพาณิชยเรียบรอยแลว ประกอบกับ
บริษัทฯ มีผลกําไรจากการดําเนินงานเพ่ิมขึ้นในชวง 6 เดือนแรกของป 2557 สงผลใหสวนของผูถือหุนของบริษัทฯ เพิ่มขึ้นเปน 
1,837.81 ลานบาท ณ ส้ินไตรมาส 2 ป 2557 

อยางไรก็ดี กลุมบริษัทฯ เช่ือม่ันวา จากการท่ีผูรับเหมาแบบเบ็ดเสร็จไดรับประกันปริมาณพลังงานไฟฟาขั้นตํ่าที่ผลิตไดในแตละ
ปใหแกกลุมบริษัทฯ สําหรับโครงการ PV ประเภท Solar Farm จํานวน 10 โครงการ กําลังการผลิตเสนอขายรวม 80 เมกะวัตต 
และภายหลังจากที่โรงไฟฟาทั้งหมดเร่ิมดําเนินการไประยะหน่ึงแลวสามารถจายไฟฟาเขาระบบเชิงพาณิชยครบทุกโครงการแลว 
รวมถึงเงินเพิ่มทุนที่บริษัทฯ จะไดรับจากการเพิ่มทุนในคร้ังนี้ จะสงผลใหกลุมบริษัทฯ มีกําไร และมีสภาพคลองทางการเงินเพียง
พอที่จะสามารถชําระคืนดอกเบี้ยและเงินกูยืมไดตามกําหนด และสามารถจายเงินปนผลใหแกผูถือหุนไดในอนาคต 

(รายละเอียด กลาวไวในสวนที่ 2.4 หัวขอที่ 16 การวิเคราะหและคําอธิบายของฝายจัดการ) 
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ความสัมพันธระหวางที่ปรึกษาทางการเงินกบักลุมบริษัทฯ 

บริษัทหลักทรัพย บัวหลวง จํากัด (มหาชน) เปนที่ปรึกษาทางการเงินของบริษัทฯ และมีธนาคาร กรุงเทพ จํากัด (มหาชน)  
(“BBL”) เปนผูถือหุนใหญ โดยกลุมบริษัทฯ มีสินเช่ือและเงินกูยืมท่ีไดรับจาก BBL ในการลงทุนในโครงการโรงไฟฟาของกลุม
บริษัทฯ ดังตอไปนี้   

ผูกู โครงการ ประเภทเงินกูยืม 
เงินตนคงคาง (ลานบาท) 
ณ วันที ่30 มิถุนายน 2557 

บริษัทฯ โรงไฟฟา Thermal วงเงินเบกิเกินบญัช ี 12 
  วงเงินกูระยะยาว 435 
SSE1 โรงไฟฟา PV Solar Farm วงเงินกูระยะสั้น 200 
  วงเงินกูระยะยาว 4,641 
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