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3. ปัจจยัความเส่ียง 
 

กำรลงทุนในหุน้สำมญัของบรษิทัฯ มคีวำมเสีย่ง ผูล้งทุนควรพจิำรณำขอ้มลูทัง้หมดในเอกสำรฉบบันี้ และควร

ใชว้จิำรณญำณอย่ำงรอบคอบในกำรพจิำรณำปจัจยัควำมเสีย่งทีร่ะบุในหวัขอ้น้ี รวมทัง้ขอ้มลูอื่นๆ ทีป่รำกฏในเอกสำรฉบบั

นี้ ก่อนกำรตดัสนิใจลงทุนในหุน้สำมญัของบรษิทัฯ  

ควำมเสีย่งทีร่ะบุดำ้นล่ำงเป็นควำมเสีย่งบำงประกำรทีส่ ำคญัซึง่อำจมผีลกระทบในทำงลบต่อธุรกจิ ฐำนะทำง

กำรเงนิ ผลกำรด ำเนินงำน โอกำสทำงธุรกจิ ตลอดจนมลูค่ำหุน้สำมญัของบรษิทัฯ นอกเหนือจำกควำมเสีย่งทีไ่ดร้ะบุไว้ 

อำจยงัมคีวำมเสีย่งอื่นๆ ทีบ่รษิทัฯ ยงัไม่อำจคำดกำรณ์ได ้ณ ปจัจุบนั หรอืเป็นควำมเสีย่งทีบ่รษิทัฯ พจิำรณำในขณะน้ี

แลว้เหน็ว่ำไม่มผีลกระทบในสำระส ำคญัต่อกำรด ำเนินธุรกจิของบรษิทัฯ 

นอกจำกนี้ ขอ้ควำมในลกัษณะทีเ่ป็นกำรคำดกำรณ์ในอนำคตเช่น “เชื่อว่ำ” “คำดกำรณ์ว่ำ” “คำดว่ำ” “วำงแผน

ว่ำ” “ประสงคจ์ะ” “โดยประมำณ” หรอืประมำณกำรทำงกำรเงนิ โครงกำรในอนำคต ประมำณกำรผลกำรด ำเนินงำน กำร

ประกอบธุรกจิ แผนกำรขยำยธุรกจิ กำรเปลีย่นแปลงกฎหมำยทีเ่กีย่วขอ้งในกำรด ำเนินธุรกจิ นโยบำยรฐับำลในประเทศ

ต่ำงๆ และปจัจยัอื่นๆ ซึง่เป็นกำรคำดกำรณ์เหตุกำรณ์ในอนำคต เป็นควำมเหน็ของบรษิทัฯ ณ ปจัจุบนั และไม่เป็นกำร

รบัรองถงึกำรด ำเนินงำน หรอืเหตุกำรณ์ในอนำคต ไม่ว่ำในลกัษณะใด โดยผล หรอืเหตุกำรณ์จรงิอำจแตกต่ำงอย่ำงมำก

จำกประมำณกำร หรอืกำรคำดกำรณ์ดงักล่ำว 

ส ำหรบัขอ้มูลทีอ่ำ้งองิถงึ หรอืทีเ่กีย่วขอ้งกบัรฐับำล หรอืเศรษฐกจิในภำพรวมของตลำดในประเทศไทย และ

ประเทศต่ำงๆ ในตลำดโลกนัน้ บรษิัทฯ ได้มำจำกขอ้มูลทีม่กีำรเปิดเผย หรอืคดัลอกมำจำกเอกสำรของทำงรำชกำร 

หรอืแหล่งขอ้มูลอื่นทีเ่ชื่อว่ำเชื่อถอืได ้อย่ำงไรก็ด ีบรษิทัฯ ไม่ไดม้กีำรตรวจพสิจูน์ หรอืรบัรองควำมถูกต้องของขอ้มูล

ดงักล่ำว หรอืวธิกีำรทีไ่ดม้ำซึง่ขอ้มลูดงักล่ำวแต่อย่ำงใด 

ผู้ลงทุนควรพิจำรณำควำมเสี่ยงที่ระบุด้ำนล่ำงนี้ ประกอบกบัข้อควำมในลกัษณะที่เป็นกำรคำดกำรณ์ใ น

อนำคตในแบบแสดงรำยกำรข้อมูลกำรเสนอขำยหลักทรพัย์/หนังสอืชี้ชวนฉบบันี้ และข้อสงวนสทิธิซึ่งปรำกฏอยู่

ดำ้นหน้ำของแบบแสดงรำยกำรขอ้มลูกำรเสนอขำยหลกัทรพัย/์หนงัสอืชีช้วนฉบบันี้ 

ปจัจยัควำมเสีย่งส ำหรบักลุ่มบรษิทัฯ แบ่งออกเป็นควำมเสีย่งในกำรประกอบธุรกจิในประเทศ ควำมเสีย่งใน

กำรประกอบธุรกจิในประเทศญีปุ่น่ ควำมเสีย่งดำ้นกำรบรหิำรจดักำร ควำมเสีย่งดำ้นกำรเงนิ ควำมเสีย่งจำกกำรลงทุน

ในโครงกำรใหม่ และควำมเสีย่งเกีย่วกบัหุน้สำมญัของบรษิทัฯ รำยละเอยีดมดีงัต่อไปนี้ 
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3.1 ความเส่ียงในการประกอบธรุกิจ 

 

ณ ปจัจุบนั กลุ่มบรษิทัฯ ลงทุนในธุรกจิไฟฟ้ำพลงังำนหมนุเวยีนทัง้ในประเทศและต่ำงประเทศ โดยมโีรงไฟฟ้ำ

พลงังำนแสงอำทติยท์ีด่ ำเนินกำรเชงิพำณิชยแ์ลว้ ก ำลงักำรผลติไฟฟ้ำตำมสญัญำรวมทัง้สิน้ประมำณ 138 เมกะวตัต์ 

(ก ำลงักำรผลติตดิตัง้รวมประมำณ 196 เมกะวตัต)์ แบ่งเป็นโรงไฟฟ้ำพลงังำนแสงอำทติยใ์นประเทศไทย ก ำลงักำรผลติ

ไฟฟ้ำตำมสญัญำรวม 118 เมกะวัตต์ (ก ำลังกำรผลิตติดตัง้รวมประมำณ 170 เมกะวัตต์) และโรงไฟฟ้ำพลงังำน

แสงอำทิตย์ในประเทศญี่ปุ่น ก ำลงักำรผลิตไฟฟ้ำตำมสญัญำรวมประมำณ 20 เมกะวตัต์ (ก ำลงักำรผลิตติดตัง้รวม

ประมำณ 26 เมกะวตัต)์  

ในกำรประกอบธุรกจิโรงไฟฟ้ำพลงังำนแสงอำทติยท์ัง้ในประเทศไทยและประเทศญี่ปุ่น กลุ่มบรษิทัฯ มคีวำม

เสีย่งทีส่ ำคญั ดงันี้  

 

3.1.1 ความเส่ียงจากปัจจยัท่ีท าให้โรงไฟฟ้าพลงังานแสงอาทิตยผ์ลิตพลงังานไฟฟ้าได้น้อยกว่าท่ีคาดการณ์

ไว้ 

3.1.1.1 ความเส่ียงจากแสงอาทิตยมี์ความเข้มของแสงน้อยกว่าปกติและการเปล่ียนแปลงของสภาพ

ภมิูอากาศ  

โรงไฟฟ้ำพลงังำนแสงอำทติย์ต้องพึง่พงิแสงอำทติยใ์นกำรผลติไฟฟ้ำเป็นหลกั หำกแสงอำทติยม์ี

ควำมเขม้แสงน้อยกว่ำปกต ิหรอืในบำงปีประเทศไทยและประเทศญีปุ่น่มสีภำพอำกำศแปรปรวน อำจจะสง่ผล

ใหโ้รงไฟฟ้ำพลงังำนแสงอำทติยข์องกลุ่มบรษิทัฯ  ไม่สำมำรถผลติไฟฟ้ำไดเ้ตม็ที ่ซึง่อำจส่งผลถงึรำยไดจ้ำก

กำรขำยไฟฟ้ำของกลุ่มบรษิทัฯ ดงันัน้ กลุ่มบรษิทัฯ จงึมคีวำมเสีย่งจำกกำรทีแ่สงอำทติยม์คีวำมเขม้ของแสง

น้อยกว่ำปกตแิละกำรเปลีย่นแปลงของสภำพภูมอิำกำศเช่นเดยีวกบัผูป้ระกอบกำรทัว่ไปในอุตสำหกรรม 

อย่ำงไรก็ดี เนื่องจำกประเทศไทยมีที่ตัง้อยู่ใกล้กบัเส้นศูนย์สูตร  จึงท ำให้มีควำมเข้มของแสงสูง 

นอกจำกนี้ ในขัน้ตอนกำรจดัหำพื้นที่เพื่อเป็นที่ตัง้โรงไฟฟ้ำพลงังำนแสงอำทิตย์ในประเทศไทยของกลุ่ม 

บรษิทัฯ กลุ่มบรษิทัฯ ไดท้ ำกำรศกึษำควำมเขม้ของแสงในแต่ละพืน้ทีโ่ดยใชข้อ้มลูควำมเขม้ของแสงยอ้นหลงั 

10 ปี ขององคก์ำรบรหิำรกำรบนิและอวกำศแห่งชำติของประเทศสหรฐัอเมรกิำ หรอืองคก์รนำซ่ำ ส ำหรบักำร

เลือกที่ตัง้โรงไฟฟ้ำพลังงำนแสงอำทิตย์ในประเทศญี่ปุ่น กลุ่มบริษัทฯ ได้ท ำกำรศึกษำข้อมูลควำมเข้ม

แสงอำทติยข์ององคก์ำรบรหิำรกำรบนิและอวกำศแห่งชำติ หรอืองค์กรนำซ่ำ และองคก์ำรพลงังำนใหม่และ

เทคโนโลยอีุตสำหกรรม (New Energy and Industrial Technology Development Organization (“NEDO”)) 

ประเทศญีปุ่น่ เพื่อใหแ้น่ใจว่ำบรเิวณทีส่รำ้งโรงไฟฟ้ำพลงังำนแสงอำทติยข์องกลุ่มบรษิทัฯ มคีวำมเขม้แสงอยู่

ในระดบัสงู  
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3.1.1.2 ความเส่ียงจากแผงเซลลแ์สงอาทิตยเ์ส่ือมสภาพเรว็กว่าท่ีคาดการณ์  

แผงเซลล์แสงอำทติยเ์ป็นหน่ึงในอุปกรณ์หลกัในกำรผลติไฟฟ้ำของโรงไฟฟ้ำพลงังำนแสงอำทติย์ 

หำกแผงเซลลแ์สงอำทติยม์กีำรเสือ่มสภำพเรว็กว่ำปกต ิอำจสง่ผลต่อปรมิำณพลงังำนไฟฟ้ำทีผ่ลติได ้โดยอำจ

ท ำใหผ้ลติไฟฟ้ำไดน้้อยลง และจะสง่ผลกระทบทำงลบต่อผลกำรด ำเนินงำนของกลุ่มบรษิทัฯ  

อย่ำงไรกด็ ีโรงไฟฟ้ำพลงังำนแสงอำทติยใ์นประเทศไทยทีด่ ำเนินกำรเชงิพำณิชยแ์ลว้ส่วนใหญ่ของ

กลุ่มบรษิทัฯ มปีระกนัคุณภำพของแผงเซลลแ์สงอำทติยเ์ป็นระยะเวลำ 120 – 144 เดอืน นับจำกวนัเริม่เปิด

ด ำเนินกำรเชงิพำณิชยข์องโรงไฟฟ้ำพลงังำนแสงอำทติยแ์ต่ละแห่ง นอกจำกน้ี โรงไฟฟ้ำพลงังำนแสงอำทติย์

ของกลุ่มบรษิทัฯ ทุกแห่งในประเทศไทยทีด่ ำเนินกำรเชงิพำณิชยแ์ลว้ มกีำรรบัประกนัปรมิำณพลงังำนไฟฟ้ำ

ขัน้ต ่ำทีส่ำมำรถผลติได ้(Energy Output Warranty) เป็นระยะเวลำ 25 ปี นับตัง้แต่วนัเริม่เปิดด ำเนินกำรเชงิ

พำณิชย ์โดยผูร้บัเหมำก่อสรำ้งแบบเบด็เสรจ็ (EPC Contractor) ของแต่ละโครงกำร  

ทัง้น้ี หำกโรงไฟฟ้ำพลงังำนแสงอำทติยใ์นประเทศไทยทีด่ ำเนินกำรเชงิพำณิชยแ์ลว้โครงกำรใด ผลติ

ไฟฟ้ำได้ในปริมำณต ่ ำกว่ำที่ผู้ร ับเหมำก่อสร้ำงแบบเบ็ดเสร็จรับประกัน (Energy Output Warranty) 

ผู้รบัเหมำก่อสร้ำงแบบเบ็ดเสร็จต้องชดใช้ค่ำชดเชยส่วนต่ำงระหว่ำงค่ำพลงังำนไฟฟ้ำที่รบัประกนัและค่ำ

พลงังำนไฟฟ้ำทีผ่ลติไดจ้รงิใหแ้ก่กลุ่มบรษิัทฯ ตำมสตูรกำรค ำนวณที่ก ำหนดในสญัญำ (โปรดดูรำยละเอยีด

ของประกนัปรมิำณพลงังำนไฟฟ้ำขัน้ต ่ำตำมสญัญำรบัเหมำก่อสรำ้งแบบเบด็เสรจ็ (EPC Agreement) ในสว่น

ที ่2.2 หวัขอ้ 8 ขอ้มลูส ำคญัอื่น) 

ส ำหรบัโรงไฟฟ้ำพลงังำนแสงอำทิตย์ในประเทศญี่ปุ่นที่ด ำเนินกำรเชงิพำณิชย์แล้วได้รบัประกนั

เกี่ยวกบัประสทิธภิำพของระบบผลติไฟฟ้ำ (Performance Ratio) จำกผู้รบัเหมำก่อสร้ำงแบบเบด็เสรจ็เป็น

ระยะเวลำ 2 ปี โดยหำกโครงกำรดงักล่ำวมปีระสทิธภิำพของระบบผลติไฟฟ้ำ (Performance Ratio) ต ่ำกว่ำที่

ผู้รบัเหมำก่อสร้ำงแบบเบด็เสร็จรบัประกนั ผู้รบัเหมำก่อสร้ำงแบบเบด็เสรจ็ต้องชดใช้ค่ำชดเชยให้แก่กลุ่ม

บริษัทฯ ตำมสูตรกำรค ำนวณที่ก ำหนดในสญัญำ (โปรดดูรำยละเอียดกำรรบัประกนัตำมสญัญำรบัเหมำ

ก่อสรำ้งแบบเบด็เสรจ็ (EPC Agreement) ในสว่นที ่2.2 หวัขอ้ 8 ขอ้มลูส ำคญัอื่น)   

นอกจำกนี้ โรงไฟฟ้ำพลงังำนแสงอำทติยใ์นประเทศญีปุ่่นทีด่ ำเนินกำรเชงิพำณิชยแ์ลว้สว่นใหญ่ของ

กลุ่มบรษิัทฯ มปีระกนัคุณภำพวสัดุและฝีมอืกำรผลติแผงเซลล์แสงอำทติยเ์ป็นระยะเวลำ  10 ปี และประกนั

ปรมิำณพลงังำนไฟฟ้ำทีส่ำมำรถผลติไดเ้ป็นระยะเวลำ 25 ปี จำกผูผ้ลติแผงเซลลแ์สงอำทติย ์ซึง่เป็นไปตำม

มำตรฐำนกำรรบัประกนัอุปกรณ์โดยทัว่ไปส ำหรบัโรงไฟฟ้ำพลงังำนแสงอำทติยใ์นประเทศญีปุ่น่  

อย่ำงไรก็ดี โรงไฟฟ้ำพลังงำนแสงอำทิตย์ในประเทศญี่ปุ่นโครงกำรที่ 1 2 และ 3 ใช้แผงเซลล์

แสงอำทิตย์ที่ผลิตโดย SunEdison Products Singapore Pte. Ltd. (“SEPS”) ทัง้นี้  กลุ่ม SunEdison ซึ่ง

รวมถงึ SEPS ไดย้ื่นค ำรอ้งต่อศำลเพื่อเขำ้สู่กระบวนกำรฟ้ืนฟูกจิกำรโดยสมคัรใจภำยใตส้่วนที ่11 (Chapter 

11) ต่อศำลล้มละลำยส ำหรบัเขตใต้ของเมืองนิวยอร์ก ประเทศสหรฐัอเมริกำ (Bankruptcy Court in the 
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Southern District of New York) ดงันัน้ หำกเกดิเหตุกำรณ์ทีก่ลุ่มบรษิทัฯ มสีทิธเิรยีกรอ้งให ้SEPS ซ่อมแซม 

หรอืเปลีย่น หรอืตดิตัง้แผงเซลลแ์สงอำทติยเ์พิม่เตมิ หรอืชดเชยควำมเสยีหำยตำมเงื่อนไขทีร่ะบุในเงื่อนไข

กำรรบัประกนัผลติภณัฑ์ กลุ่มบรษิทัฯ จะต้องเขำ้สู่กระบวนกำรเรยีกรอ้งค่ำเสยีหำยจำก SEPS เช่นเดยีวกบั

เจำ้หนี้รำยอื่นๆ ซึง่ ณ ปจัจุบนั SEPS มสีถำนะเป็นลูกหนี้ระหว่ำงกำรพทิกัษ์ (Debtor in Possession) โดย

เหตุกำรณ์ดงักล่ำวอำจส่งผลใหก้ลุ่มบรษิทัฯ มคีวำมเสีย่งจำกกำรเรยีกรอ้งค่ำเสยีหำยได้ล่ำชำ้ ไม่เตม็จ ำนวน 

หรอืไม่สำมำรถเรยีกรอ้งค่ำเสยีหำยตำมเงื่อนไขกำรรบัประกนัผลติภณัฑไ์ด ้ 

ข้อมูลจำกงบกำรเงินระหว่ำงกำลส ำหรบังวดหกเดือน สิ้นสุดวนัที่ 30 มิถุนำยน 2559 โรงไฟฟ้ำ

พลงังำนแสงอำทติยใ์นประเทศญีปุ่น่โครงกำรที ่1 2 และ 3  มทีีด่นิ อำคำร และอุปกรณ์ คดิเป็นมลูค่ำประมำณ

รอ้ยละ 0.5 รอ้ยละ 0.7 และรอ้ยละ 0.6 ของสนิทรพัยร์วมของกลุ่มบรษิทัฯ ตำมล ำดบั ทัง้นี้ ตัง้แต่โรงไฟฟ้ำ

พลงังำนแสงอำทติย์โครงกำรดงักล่ำวเปิดด ำเนินกำรเชงิพำณิชย์ กลุ่มบริษัทฯ ไม่เคย เรยีกร้องให้ SEPS 

ซ่อมแซม หรอืเปลีย่น หรอืตดิตัง้แผงเซลลแ์สงอำทติยเ์พิม่เตมิ หรอืชดเชยควำมเสยีหำยตำมเงื่อนไขทีร่ะบุใน

เงื่อนไขกำรรบัประกนัผลติภณัฑ ์  

 

3.1.1.3 ความเส่ียงเก่ียวกบัประสิทธิภาพและเสถียรภาพของกระบวนการผลิตไฟฟ้า  

ปจัจยัทีม่ผีลต่อประสทิธภิำพและเสถยีรภำพของกระบวนกำรผลติไฟฟ้ำของกลุ่มบรษิทัฯ ประกอบ

ไปด้วยหลำยปจัจยั เช่น ประสิทธิภำพและอำยุกำรใช้งำนของอุปกรณ์หลักในกำรผลิตไฟฟ้ำน้อยกว่ำที่

คำดกำรณ์ กำรสูญเสยีที่เกิดขึ้นในกระบวนกำรผลิตไฟฟ้ำ ประสทิธิภำพในกำรผลิตไฟฟ้ำของแผงเซลล์

แสงอำทติยล์ดลงจำกสภำพอำกำศร้อน กำรที่โรงไฟฟ้ำต้องหยุดกำรผลติไม่ว่ำจะมสีำเหตุจำกปจัจยัภำยใน 

เช่น ปญัหำด้ำนเทคนิคในกระบวนกำรผลติไฟฟ้ำ หรอืปจัจยัภำยนอก เช่น ระบบสำยส่งของกำรไฟฟ้ำไม่

เสถยีรหรอืต้องหยุดซ่อมบ ำรุง หรอืปรมิำณไฟทีส่่งเขำ้สู่ระบบสำยส่งเกนิควำมต้องกำรท ำใหก้ลุ่มบรษิทัฯ ไม่

สำมำรถสง่ไฟเขำ้ระบบสำยสง่ได ้เป็นตน้ 

อย่ำงไรกด็ ีกลุ่มบรษิัทฯ ได้มกีำรบรหิำรจดักำรควำมเสีย่งทีเ่กดิจำกปจัจยัภำยในโดย (1) จดัใหม้ี

กำรติดตำมผลกำรด ำเนินงำนของโรงไฟฟ้ำผ่ำนระบบคอมพิวเตอร์ Supervisory Control And Data 

Acquisition (SCADA) เพื่อให้สำมำรถระบุและแก้ไขปญัหำที่เกิดขึ้นได้อย่ำงรวดเร็วและด ำเนินกำรให้

โรงไฟฟ้ำกลบัมำจ ำหน่ำยไฟฟ้ำไดต้ำมปกต ิ(2) จดัใหม้กีำรตรวจสอบและซ่อมบ ำรุงโรงไฟฟ้ำอย่ำงสม ่ำเสมอ 

เพื่อใหม้ัน่ใจไดว้่ำกำรด ำเนินงำนของโรงไฟฟ้ำเป็นไปอย่ำงมปีระสทิธภิำพ และ (3) กลุ่มบรษิทัฯ มนีโยบำยให้

ซื้อประกนัอุปกรณ์หลกัในกำรผลติไฟฟ้ำ โดยปจัจุบนั กลุ่มบรษิัทฯ ได้ซื้อประกนัเครื่องแปลงกระแสไฟฟ้ำ 

(Inverter) เพิม่เติมส ำหรบัโรงไฟฟ้ำพลงังำนแสงอำทติย์ในประเทศไทยโครงกำร BCPG 1 BCPG 2 BSE-

BNN และ BSE-BPH จำก SMA Solar Technology AG และโรงไฟฟ้ำพลงังำนแสงอำทติยใ์นประเทศญี่ปุ่น

โครงกำรที ่1 2 3 และ 4 กบั Toshiba Mitsubishi-Electric Industrial Systems Corporation (“TMEIC”) เพื่อให้

มัน่ใจไดว้่ำมคีวำมต่อเนื่องในกำรด ำเนินกำรโครงกำรของกลุ่มบรษิทัฯ   
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ในส่วนของอุปกรณ์หลกัของโรงไฟฟ้ำพลงังำนแสงอำทติยใ์นประเทศไทยที่ด ำเนินกำรเชงิพำณิชย์

แล้วโครงกำร BSE-BRM BSE-BRM 1 BSE-CPM 1 BSE-NMA และ BSE-PRI ยังอยู่ในระยะเวลำกำร

รบัประกนัโดยผูร้บัเหมำก่อสรำ้งแบบเบด็เสรจ็ของแต่ละโครงกำร อย่ำงไรกด็ ีคณะกรรมกำรบรษิทัย่อยแต่ละ

บรษิทัไดม้มีตอินุมตักิำรซือ้ประกนัเครื่องแปลงกระแสไฟฟ้ำ (Inverter) แลว้ 

ส ำหรบักำรบรหิำรจดักำรควำมเสีย่งทีเ่กดิจำกปจัจยัภำยนอก กลุ่มบรษิทัฯ มกีำรปลูกหญ้ำคลุมผวิ

ดนิในพืน้ทีท่ีต่ดิตัง้แผงเซลลแ์สงอำทติยใ์นประเทศไทยบำงโครงกำรเพื่อลดอุณหภูมบิรเิวณโดยรอบแผงเซลล์

แสงอำทติย ์ท ำใหแ้ผงเซลลแ์สงอำทติยส์ำมำรถผลติไฟฟ้ำไดม้ปีระสทิธภิำพยิง่ขึน้ 

 

3.1.2 ความเส่ียงจากการพึ่งพิงผูร้บัเหมาก่อสรา้งแบบเบด็เสรจ็ (EPC Contractor)  

กลุ่มบริษัทฯ พฒันำและก่อสร้ำงโรงไฟฟ้ำเพื่อผลิตและจ ำหน่ำยไฟฟ้ำ โดยว่ำจ้ำงผู้รบัเหมำก่อสร้ำงแบบ

เบด็เสรจ็ในกำรออกแบบ จดัหำอุปกรณ์ และก่อสร้ำงโรงไฟฟ้ำแต่ละโรง ซึ่งต้องอำศยัประสบกำรณ์ ควำมช ำนำญใน

ดำ้นต่ำงๆ และควำมรูด้ำ้นเทคโนโลย ีรวมถงึควำมแขง็แกร่งของฐำนะทำงกำรเงนิของผูร้บัเหมำก่อสรำ้งแบบเบด็เสรจ็ 

เน่ืองจำกผูร้บัเหมำก่อสรำ้งแบบเบด็เสรจ็เป็นผูใ้หก้ำรรบัประกนัผลงำน เช่น ประสทิธภิำพและประสทิธผิลของแผงเซลล์

แสงอำทติย ์(PV Module) และเครื่องแปลงกระแสไฟฟ้ำ (Inverter) และปรมิำณพลงังำนไฟฟ้ำขัน้ต ่ำทีส่ำมำรถผลติได ้

(Energy Output Warranty) หำกผูร้บัเหมำก่อสรำ้งแบบเบด็เสรจ็มเีหตุขดัขอ้งในกำรด ำเนินงำนทีส่่งผลต่อฐำนะ และ/

หรอืสภำพคล่องทำงกำรเงนิ อนัเป็นเหตุใหไ้ม่สำมำรถปฏบิตัติำมเงื่อนไข และ/หรอื ภำระหน้ำทีต่ำมสญัญำ เช่น กลุ่ม

บริษัทฯ ไม่สำมำรถเรียกร้องค่ำชดเชยในกรณีที่โรงไฟฟ้ำของกลุ่มบริษัทฯ ผลิตไฟฟ้ำได้ในปริมำณต ่ ำกว่ำที่

ผู้ร ับเหมำก่อสร้ำงแบบเบ็ดเสร็จรับประกัน (Energy Output Warranty) หรือกลุ่มบริษัทฯ ไม่สำมำรถเรียกร้องให้

ผู้รบัเหมำก่อสร้ำงแบบเบด็เสรจ็ปฏบิตัิตำมหน้ำที่และควำมรบัผดิชอบในกำรรบัประกนัผลงำนตำมเงื่อนไขที่ระบุใน

สญัญำซึง่จะสง่ผลกระทบทำงลบต่อผลกำรด ำเนินงำนของกลุ่มบรษิทัฯ 

ทัง้น้ี โรงไฟฟ้ำพลงังำนแสงอำทติยท์ีด่ ำเนินกำรเชงิพำณิชยแ์ลว้ทัง้ในประเทศไทยและประเทศญี่ปุ่นจ ำนวน 

14 โครงกำร  ว่ำจำ้งผูร้บัเหมำก่อสรำ้งแบบเบด็เสรจ็ซึง่ประกอบดว้ยผูร้บัเหมำย่อยจ ำนวน 9 รำย (โปรดดูรำยละเอยีด

ผูร้บัเหมำก่อสรำ้งแบบเบด็เสรจ็ (EPC Agreement) ในสว่นที ่2.2 หวัขอ้ 8 ขอ้มลูส ำคญัอื่น) 

อย่ำงไรกด็ ีกลุ่มบรษิทัฯ มกีระบวนกำรคดัเลอืกผูร้บัเหมำก่อสรำ้งแบบเบด็เสรจ็ทีเ่ขม้งวด โดยพจิำรณำจำก

ขอ้มลูทำงเทคนิคของผูร้บัเหมำแต่ละรำยเป็นหลกั ไดแ้ก่ ประสบกำรณ์ ควำมช ำนำญ ควำมรูด้ำ้นเทคโนโลย ีฐำนะทำง

กำรเงนิ ประสทิธภิำพและประสทิธผิลของอุปกรณ์ทีใ่ช ้และขอบเขตกำรรบัประกนัผลงำนและกำรบรกิำร  หลงัจำกนัน้ 

จงึพจิำรณำควำมเหมำะสมทำงด้ำนรำคำ เพื่อให้มัน่ใจว่ำกลุ่มบรษิัทฯ ได้ว่ำจ้ำงผู้รบัเหมำก่อสร้ำงแบบเบด็เสรจ็ที่มี

คุณภำพ ในระดบัรำคำทีเ่หมำะสม (โปรดดรูำยละเอยีดกระบวนกำรคดัเลอืกและจดัจำ้งผูร้บัเหมำก่อสรำ้งแบบเบด็เสรจ็ 

ในสว่นที ่2.2 หวัขอ้ 2 ลกัษณะกำรประกอบธุรกจิ)  
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อกีทัง้ ส ำหรบัโรงไฟฟ้ำพลงังำนแสงอำทติยใ์นประเทศไทยทีด่ ำเนินกำรเชงิพำณิชยแ์ลว้ กลุ่มบรษิทัฯ สำมำรถ

เรยีกร้องค่ำชดเชยได้จำกทัง้ผู้รบัเหมำก่อสร้ำงแบบเบด็เสรจ็ภำยในประเทศ (Onshore EPC Contractor) และ/หรอื

ผูร้บัเหมำก่อสรำ้งแบบเบด็เสรจ็ต่ำงประเทศ (Offshore EPC Contractor) เน่ืองจำกผูร้บัเหมำทัง้สองฝำ่ยมคีวำมรบัผดิ

แบบร่วมกนัและแทนกนั (Jointly and Severally) ตำมสญัญำ นอกจำกน้ี สญัญำก่อสรำ้งโรงไฟฟ้ำพลงังำนแสงอำทติย์

บำงแห่งยงัก ำหนดให้ผู้รบัเหมำก่อสร้ำงแบบเบ็ดเสร็จต้องวำงหลกัประกนักำรปฏิบตัิตำมสญัญำ โดยกลุ่มบรษิัทฯ 

สำมำรถเรยีกรอ้งและหกัค่ำชดเชยจำกหลกัประกนัดงักล่ำวหำกผูร้บัเหมำก่อสรำ้งแบบเบด็เสรจ็กระท ำหรอืละเวน้กำร

ปฏบิตัหิน้ำทีต่ำมสญัญำได ้ 

 

3.1.3 ความเส่ียงจากการท่ีประกนัอปุกรณ์หลกัในการผลิตไฟฟ้ามีระยะเวลาคุ้มครองน้อยกวา่อายุโครงการ  

ณ ปจัจุบนั อุปกรณ์หลกัของโรงไฟฟ้ำพลงังำนแสงอำทติยท์ีด่ ำเนินกำรเชงิพำณิชยแ์ลว้ของกลุ่มบรษิทัฯ เช่น 

เครื่องแปลงกระแสไฟฟ้ำ (Inverter) และหมอ้แปลงไฟฟ้ำ (Transformer) ยงัอยู่ในระยะเวลำกำรรบัประกนัผลงำนโดย

ผูร้บัเหมำก่อสรำ้งแบบเบด็เสรจ็ของแต่ละโครงกำร หรอืผูผ้ลติอุปกรณ์ดงักล่ำว ดงันัน้ ผูร้บัประกนัอุปกรณ์หลกัของแต่

ละโครงกำรจะเป็นผูจ้ดัหำและรบัผดิชอบค่ำใชจ้่ำยชิน้ส่วนอุปกรณ์ (Spare Part) ทีส่ ำคญัของโรงไฟฟ้ำ เพื่อใชใ้นกำร

บ ำรุงรกัษำโรงไฟฟ้ำของกลุ่มบรษิทัฯ หำกระยะเวลำรบัประกนัอุปกรณ์หลกัที่ใชใ้นกำรผลติไฟฟ้ำครบก ำหนด กลุ่ม

บรษิทัฯ อำจมคี่ำใชจ้่ำยเพิม่เตมิจำกกำรซือ้ประกนัอุปกรณ์หลกัในกำรผลติไฟฟ้ำ ทัง้นี้ กำรรบัประกนัผลงำนโครงกำร

โรงไฟฟ้ำพลงังำนแสงอำทิตย์ในประเทศไทยที่ด ำเนินกำรเชิงพำณิชย์แล้วในปจัจุบนัของกลุ่มบริษัทฯ มีตัวอย่ำง

รำยละเอยีดดงันี้ 

ประเภทงาน ระยะเวลาการรบัประกนัผลงาน 

โรงไฟฟ้าพลงังานแสงอาทิตยใ์นประเทศไทยท่ีด าเนินการเชิงพาณิชยแ์ล้ว 

แผงเซลลแ์สงอำทติย ์(PV Module) 120 – 144 เดอืน 

งำนเกีย่วกบัเครือ่งแปลงกระแสไฟฟ้ำ (Inverter) 60 เดอืน 

งำนเกีย่วกบักำรทำส ี(Paint Work) 36 เดอืน 

งำนเกีย่วกบัโครงสรำ้งทำงวศิวกรรม (Civil Structure) 60 เดอืน 

ส ำหรบัโรงไฟฟ้ำของกลุ่มบรษิทัฯ ในประเทศญี่ปุ่นทีด่ ำเนินกำรเชงิพำณิชยแ์ลว้ไดร้บักำรรบัประกนัอุปกรณ์

หลกัในกำรผลติไฟฟ้ำ 2 ประเภท คอื  

(1) กำรรับประกันผลงำนโดยผู้รับเหมำก่อสร้ำงแบบเบ็ดเสร็จของแต่ละโครงกำร โดยโรงไฟฟ้ำพลังงำน

แสงอำทติย์ในประเทศญี่ปุ่นที่ด ำเนินกำรเชงิพำณิชย์แล้วได้รบัประกนัจำกผู้รบัเหมำก่อสร้ำงแบบเบด็เสรจ็

เกีย่วกบัอุปกรณ์หลกัดงันี้  
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ประเภทงาน ระยะเวลาการรบัประกนัผลงาน 

โรงไฟฟ้าพลงังานแสงอาทิตยใ์นประเทศญ่ีปุ่ นท่ีด าเนินการเชิงพาณิชยแ์ล้ว 

แผงเซลลแ์สงอำทติย ์(PV Module) 2-25 ปี 

งำนเกีย่วกบัเครือ่งแปลงกระแสไฟฟ้ำ (Inverter) 1-2 ปี 

งำนเกีย่วกบัหมอ้แปลงไฟฟ้ำ (Transformer) 2 ปี 

งำนเกีย่วกบัโครงสรำ้งทำงวศิวกรรม (Civil Structure) 2-10 ปี 

โดยหำกกลุ่มบรษิทัฯ ตรวจพบควำมช ำรุดเสยีหำย ผูร้บัเหมำก่อสรำ้งแบบเบด็เสรจ็จะเป็นผูร้บัผดิชอบในกำร

ซ่อมแซมควำมเสยีหำย และ/หรอืเปลีย่นอุปกรณ์ และ/หรอืช ำระเงนิชดเชยควำมเสยีหำยดงักล่ำว  

(2) กำรรบัประกนัอุปกรณ์โดยผูผ้ลติอุปกรณ์หลกั โรงไฟฟ้ำพลงังำนแสงอำทติยใ์นประเทศญีปุ่่นทีด่ ำเนินกำรเชงิ

พำณิชย์แล้วส่วนใหญ่ของกลุ่มบริษัทฯ มีประกนัคุณภำพวสัดุและฝีมอืกำรผลิตแผงเซลล์แสงอำทติย์เป็น

ระยะเวลำ 10 ปี และประกนัปรมิำณพลงังำนไฟฟ้ำทีส่ำมำรถผลติไดเ้ป็นระยะเวลำ 25 ปี จำกผูผ้ลติแผงเซลล์

แสงอำทติย ์และประกนัระยะยำวส ำหรบัคุณภำพของเครื่องแปลงกระแสไฟฟ้ำ (Inverter)  

อย่ำงไรกด็ ีหำกกลุ่มบรษิทัฯ มคีวำมประสงค์จะต่ออำยุระยะเวลำกำรรบัประกนัดงักล่ำวเพื่อใหม้รีะยะเวลำ

คุม้ครองตำมอำยุโครงกำรโรงไฟฟ้ำพลงังำนแสงอำทติยป์ระมำณ 20-25 ปี กลุ่มบรษิทัฯ อำจมคี่ำใชจ้่ำยเพิม่เตมิจำก

กำรซื้อประกันอุปกรณ์หลักในกำรผลิตไฟฟ้ำ เช่น เครื่องแปลงกระแสไฟฟ้ำ (Inverter) และหม้อแปลงไฟฟ้ำ 

(Transformer) เพิม่เตมิ อย่ำงไรกด็ ีกลุ่มบรษิทัฯ จะพจิำรณำควำมคุม้ค่ำในกำรซือ้ประกนัอุปกรณ์เพิม่เตมิ เปรยีบเทยีบ

กบักำรซ่อมแซมดว้ยตนเอง และกำรเปลีย่นอุปกรณ์ใหม่ เพื่อใหม้ัน่ใจว่ำค่ำใชจ้่ำยดงักล่ำวมคีวำมเหมำะสม 

 

3.1.4 ความเส่ียงจากการมีค่าใช้จ่ายในการดแูลบ ารงุรกัษาโรงไฟฟ้าพลงังานแสงอาทิตยเ์พ่ิมขึน้ 

ณ ปจัจุบนั กลุ่มบรษิทัฯ ว่ำจำ้งผูร้บัเหมำก่อสรำ้งแบบเบด็เสรจ็ภำยในประเทศ (Onshore EPC Contractor) 

ของแต่ละโครงกำรเป็นผูใ้หบ้รกิำรบ ำรุงรกัษำโรงไฟฟ้ำพลงังำนแสงอำทติยใ์นประเทศไทยทีด่ ำเนินกำรเชงิพำณิชยแ์ลว้ 

โดยสญัญำจำ้งบ ำรุงรกัษำโรงไฟฟ้ำพลงังำนแสงอำทติยม์อีำยุสญัญำครำวละ 2 ปี ดงันัน้ กลุ่มบรษิทัฯ จงึมคีวำมเสีย่ง

หำกค่ำบรกิำรในกำรบ ำรุงรกัษำโรงไฟฟ้ำเพิม่ขึน้เมื่อมกีำรต่ออำยุสญัญำ  

ส ำหรบักำรดูแลบ ำรุงรกัษำโรงไฟฟ้ำพลงังำนแสงอำทติยใ์นประเทศญี่ปุ่นทีด่ ำเนินกำรเชงิพำณิชยแ์ลว้ กลุ่ม

บรษิทัฯ ว่ำจำ้ง BCPGE ซึง่เป็นบรษิทัย่อยทีบ่รษิทัฯ ถอืหุน้รอ้ยละ 100.0 เป็นผูใ้หบ้รกิำรบ ำรุงรกัษำโรงไฟฟ้ำพลงังำน

แสงอำทติยด์งักล่ำว สญัญำจำ้งบ ำรุงรกัษำโรงไฟฟ้ำพลงังำนแสงอำทติยด์งักล่ำวมอีำยุสญัญำ 20 ปี โดย BCPGE ได้

ท ำสญัญำจำ้งงำนช่วง (Subcontract) กบับุคคลภำยนอก สญัญำจำ้งงำนช่วงดงักล่ำวเป็นสญัญำระยะสัน้ เพื่อใหบ้รกิำร

ตำมขอบเขตกำรด ำเนินงำนตำมที่ตกลงกนัระหว่ำงคู่สญัญำ ดงันัน้ กลุ่มบรษิัทฯ จงึมคีวำมเสีย่งหำกค่ำบรกิำรตำม

สญัญำจำ้งงำนช่วงเพิม่ขึน้เมื่อมกีำรต่ออำยุสญัญำ   
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อย่ำงไรก็ดี หำกกลุ่มบริษัทฯ พิจำรณำแล้วเห็นว่ำกำรต่อสญัญำจ้ำงบ ำรุงรักษำโรงไฟฟ้ำจำกพลังงำน

แสงอำทติยม์คี่ำใชจ้่ำยเพิม่ขึน้อย่ำงมนีัยส ำคญั กลุ่มบรษิทัฯ อำจพจิำรณำ (1) เปิดประมูลว่ำจำ้งบ ำรุงรกัษำโรงไฟฟ้ำ

พลงังำนแสงอำทติย์เพื่อคดัเลอืกผู้รบัจ้ำงบ ำรุงรกัษำโรงไฟฟ้ำพลงังำนแสงอำทติย์รำยที่มขีอ้เสนอที่ดทีี่สุด หรอื (2) 

ด ำเนินกำรบ ำรุงรกัษำดว้ยพนักงำนของกลุ่มบรษิทัฯ เอง เนื่องจำกพนักงำนของกลุ่มบรษิทัฯ มกีำรท ำงำนร่วมกบัผูร้บั

จำ้งซ่อมบ ำรุงภำยใต้สญัญำจำ้งบ ำรุงรกัษำโรงไฟฟ้ำพลงังำนแสงอำทติย ์(O&M Contract) อย่ำงใกลช้ดิ กลุ่มบรษิทัฯ 

จงึมัน่ใจไดว้่ำทมีงำนของกลุ่มบรษิทัฯ สำมำรถด ำเนินกำรดงักล่ำวไดด้ว้ยตนเองอย่ำงมปีระสทิธภิำพ  

 

3.1.5 ความเส่ียงจากการพึ่งพิงลูกค้ารายใหญ่ 

ณ ปจัจุบนั กลุ่มบรษิทัฯ มลีูกคำ้รำยใหญ่จ ำนวน 4 รำย คอื กฟผ. กฟภ. Kyushu Electric Power Company 

และ Tohoku Electric Power Company ซึ่งเป็นผู้รบัซื้อไฟฟ้ำทีก่ลุ่มบรษิทัฯ ผลติได้ทัง้หมดตำมสญัญำซื้อขำยไฟฟ้ำ 

ดงันัน้ หำก กฟผ. และ/หรอื กฟภ. และ/หรอื Kyushu Electric Power Company และ/หรอื Tohoku Electric Power 

Company บอกเลกิสญัญำซือ้ขำยไฟฟ้ำดงักล่ำว อำจสง่ผลต่อผลกำรด ำเนินงำนของกลุ่มบรษิทัฯ อย่ำงมนียัส ำคญั ทัง้นี้ 

สญัญำซือ้ขำยไฟฟ้ำของกลุ่มบรษิทัฯ แบ่งออกเป็น 4 ประเภทตำมคู่สญัญำ โดยมรีำยละเอยีด ดงันี้ 

ประเภทสญัญา ระยะเวลาสญัญา 

1. สญัญำซื้อขำยไฟฟ้ำกบั กฟผ. (1) สญัญำมผีลใช้บงัคบัตัง้แต่วนัที่ทัง้สองฝ่ำยลงนำมในสญัญำ และให้มอีำยุ

สญัญำนบัตัง้แต่เดอืนทีเ่ริม่ขำยไฟฟ้ำให ้กฟผ. เป็นระยะเวลำ 5 ปี 

(2) เมือ่อำยุสญัญำจะสิ้นสุดลง หำกคู่สญัญำฝ่ำยใดประสงค์ทีจ่ะต่ออำยุสญัญำ

ออกไป คู่สญัญำฝำ่ยนัน้จะตอ้งแจง้เป็นหนงัสอืใหคู้่สญัญำอกีฝ่ำยหนึ่งทรำบ

ล่วงหน้ำเป็นเวลำไม่น้อยกว่ำ 30 วนั ก่อนครบก ำหนดอำยุสญัญำ และให้

สญัญำนี้มอีำยุต่อไปอกีครำวละ 5 ปี 

2. สญัญำซื้อขำยไฟฟ้ำกบั กฟภ. สญัญำมกี ำหนดระยะเวลำ 5 ปีนับจำกวนัทีล่งนำมในสญัญำ และต่อเนื่องอกีครัง้

ละ 5 ปี โดยอตัโนมตั ิและใหม้ผีลใชบ้งัคบัจนกว่ำจะมกีำรยุตสิญัญำ 

3. สญัญำซื้อขำยไฟฟ้ำกบั Kyushu 

Electric Power Company  

สญัญำมกี ำหนดระยะเวลำ 20 ปีนบัจำกวนัทีอ่่ำนมเิตอรข์ำยไฟฟ้ำเป็นครัง้แรก 

4. สญัญำซื้อขำยไฟฟ้ำกบั Tohoku 

Electric Power Company 

สญัญำมกี ำหนดระยะเวลำ 20 ปีนบัจำกวนัทีอ่่ำนมเิตอรข์ำยไฟฟ้ำเป็นครัง้แรก 

อย่ำงไรกด็ ีกลุ่มบรษิทัฯ มกีำรควบคุมกำรปฏบิตังิำนของโรงไฟฟ้ำพลงังำนแสงอำทติยข์องกลุ่มบรษิทัฯ ให้

เป็นไปตำมสญัญำซือ้ขำยไฟฟ้ำอย่ำงเคร่งครดั รวมถงึปฏบิตัติำมมำตรฐำนสำกล โดยมำตรฐำนของโรงไฟฟ้ำพลงังำน

แสงอำทิตย์ในประเทศไทยที่ด ำเนินกำรเชิงพำณิชย์แล้ว ได้แก่ มำตรฐำน OHSAS 18001 : 2007 มำตรฐำน ISO 

9001:2008 มำตรฐำน TIS 18001:2011 ISO 14001:2004 และขอ้ก ำหนดอื่นๆ ของ กฟผ. และ กฟภ. ส ำหรบัโรงไฟฟ้ำ

พลงังำนแสงอำทติย์ในประเทศญี่ปุ่นที่ด ำเนินกำรเชงิพำณิชย์แล้วจะต้องปฏบิตัติำมขอ้ก ำหนดของ Kyushu Electric 
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Power Company และ Tohoku Electric Power Company ในกำรปฏบิตังิำน เพื่อใหก้ลุ่มบรษิทัฯ มคีุณสมบตัคิรบถว้น

ตำมสญัญำและกฎหมำยทีเ่กีย่วขอ้ง  

นอกจำกนี้ ส ำหรับโครงกำรในประเทศไทย รัฐบำลยังมีนโยบำยสนับสนุนกำรผลิตไฟฟ้ำจำกพลังงำน

หมุนเวยีนอย่ำงต่อเนื่อง ดงันัน้ กลุ่มบรษิทัฯ เชื่อว่ำ กฟผ. และ/หรอื กฟภ. จะไม่บอกเลกิสญัญำซือ้ขำยไฟฟ้ำกบักลุ่ม

บรษิทัฯ ส ำหรบัโครงกำรในประเทศญี่ปุน่นัน้ หำกกลุ่มบรษิทัฯ สำมำรถปฏบิตัติำมเงื่อนไขทีก่ ำหนดในพระรำชบญัญตัิ

กำรประกอบกจิกำรไฟฟ้ำ (The Electricity Business Act) ได ้กลุ่มบรษิทัฯ มโีอกำสทีจ่ะขำยไฟใหก้บัผูป้ระกอบกจิกำร

ไฟฟ้ำเอกชนต่อไปได้ภำยหลงัครบก ำหนดอำยุสญัญำ 20 ปี โดยเจรจำเงื่อนไขในสญัญำซื้อขำยไฟฟ้ำใหม่1 ทัง้นี้ 

เงื่อนไขดงักล่ำวตอ้งไม่ขดัต่อกฎหมำยทีเ่กีย่วขอ้ง  

นอกจำกนี้ กลุ่มบรษิัทฯ ยงัมนีโยบำยแสวงหำโอกำสกำรขยำยธุรกจิโดยกำรลงทุนในธุรกจิไฟฟ้ำพลงังำน

หมุนเวียนในต่ำงประเทศ เพื่อลดควำมเสี่ยงจำกกำรพึ่งพิง กฟผ. กฟภ. Kyushu Electric Power Company และ 

Tohoku Electric Power Company อกีดว้ย 

 

3.1.6 ความเส่ียงจากการท่ีประกนัภยัของกลุ่มบริษทัฯ อาจมีความคุ้มครองไม่เพียงพอ 

กลุ่มบรษิทัฯ มนีโยบำยท ำประกนัภยัทีเ่กีย่วเนื่องกบักำรด ำเนินธุรกจิของกลุ่มบรษิทัฯ เพื่อลดควำมเสีย่งอนั

เนื่องมำจำกควำมสญูเสยี และ/หรอืควำมเสยีหำยของสนิทรพัยห์ลกัของกลุ่มบรษิทัฯ อย่ำงไรกด็ี  กลุ่มบรษิทัฯ ยงัคงมี

ควำมเสีย่งจำกกำรที่ (1) กรมธรรมป์ระกนัภยัไม่ครอบคลุมควำมสญูเสยี และ/หรอืควำมเสยีหำยสบืเนื่องทัง้หมด อำท ิ

ควำมเสยีหำยซึง่เกดิขึน้จำกสงครำมและภยัก่อกำรรำ้ย หรอืในกรณีทีม่ลูค่ำควำมเสยีหำยมำกกว่ำจ ำนวนเงนิประกนัภยั 

(2) บรษิทัประกนัภยัไม่สำมำรถจ่ำยค่ำสนิไหมทดแทนตำมทีร่ะบุไวใ้นกรมธรรมไ์ด ้(3) กลุ่มบรษิทัฯ อำจมคีวำมเสีย่งที่

ไม่สำมำรถต่อกรมธรรมไ์ดใ้นรำคำทีเ่หมำะสมหำกรำคำของกรมธรรมป์รบัตวัสงูขึน้  และ (4) กลุ่มบรษิทัฯ ไม่สำมำรถ

เรยีกรอ้งค่ำสนิไหมทดแทนจำกบรษิทัประกนัภยั เนื่องจำกกลุ่มบรษิทัฯ ไม่ไดป้ฏบิตัติำมเงื่อนไขทีก่ ำหนดในกรมธรรม์ 

ซึง่ควำมเสีย่งทัง้หมดดงักล่ำวอำจสง่ผลกระทบต่อผลกำรด ำเนินงำนและฐำนะทำงกำรเงนิของกลุ่มบรษิทัฯ ได ้

อย่ำงไรก็ดี กลุ่มบริษัทฯ มีนโยบำยกำรท ำประกันภัยในระดับเทียบเคียงกับผู้ประกอบกำรทัว่ไปใน

อุตสำหกรรม โดยจะจดัใหม้ปีระกนัภยัควำมคุม้ครองสงูทีส่ดุภำยใตเ้บีย้ประกนัทีเ่หมำะสม 

 

 

 

                                           
1 Cross Border Newsletter, Feed-in Tariff Act for Renewable Energy by Nishimura & Asahi, ธนัวำคม 2554 และกนัยำยน 2555 
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3.2 ความเส่ียงในการประกอบธรุกิจในประเทศไทย 

 

3.2.1 ความเส่ียงจากการเปล่ียนแปลงนโยบายของภาครฐัและหน่วยงานราชการอ่ืนๆ ท่ีเก่ียวข้อง 

กลุ่มบรษิทัฯ ประกอบธุรกจิไฟฟ้ำพลงังำนหมุนเวยีน โดยท ำสญัญำซือ้ขำยไฟฟ้ำกบั กฟผ. และ กฟภ. หำก

ภำครัฐและหน่วยงำนรำชกำรอื่นๆ ที่เกี่ยวข้อง เปลี่ยนแปลงหรือยกเลิกเงื่อนไขในกำรรับซื้อไฟฟ้ำจำกพลังงำน

หมุนเวยีน อำจสง่ผลกระทบต่อสญัญำซือ้ขำยไฟฟ้ำของกลุ่มบรษิทัฯ  

ณ ปจัจุบนั โรงไฟฟ้ำพลงังำนแสงอำทติยใ์นประเทศไทย โครงกำรระยะที ่1-3 ก ำลงักำรผลติไฟฟ้ำตำมสญัญำ

รวม 118 เมกะวตัต ์(ก ำลงักำรผลติตดิตัง้ประมำณ 170 เมกะวตัต)์ ไดร้บั Adder ทีอ่ตัรำ 8.0 บำท/กโิลวตัต-์ชัว่โมง โดย

โครงกำรทัง้หมดจะไดร้บักำรสนับสนุนเป็นระยะเวลำ 10 ปี นบัจำกวนัจ่ำยไฟฟ้ำเขำ้ระบบเชงิพำณิชย ์ทัง้นี้ ขอ้มูลจำก

งบกำรเงนิรวมส ำหรบังวดหกเดอืน สิน้สดุวนัที ่30 มถุินำยน 2559 โรงไฟฟ้ำพลงังำนแสงอำทติยด์งักล่ำว มรีำยไดจ้ำก

ส่วนเพิม่รำคำรบัซื้อไฟฟ้ำ (Adder) คดิเป็นประมำณรอ้ยละ 60.8 ของรำยได้รวมของกลุ่มบรษิัทฯ โรงไฟฟ้ำพลงังำน

แสงอำทติยใ์นประเทศไทย โครงกำรระยะที ่1-3 มรีำยละเอยีดระยะเวลำไดร้บักำรสนบัสนุน Adder ดงันี้  

ล าดบั โครงการ ท่ีตัง้โครงการ ก าลงัการผลิต
ไฟฟ้าตาม
สญัญา 

(เมกะวตัต)์ 

วนัท่ีเร่ิม
ด าเนินการเชิง

พาณิชย ์

ระยะเวลา
ส้ินสดุการ
ได้รบัการ
สนับสนุน 

Adder 

ก าลงัการผลิตไฟฟ้าตาม
สญัญาเทียบกบัก าลงัการ
ผลิตไฟฟ้าตามสญัญา
รวมของโครงการท่ี

ด าเนินการเชิงพาณิชย์
แล้วในประเทศไทยใน

ปัจจบุนั  
(ร้อยละ) 

อ าเภอ จงัหวดั 

1 
 

BCPG 1 บำงปะอนิ พระนครศรอียุธยำ 8 5 ส.ค. 54 ส.ค. 64  6.8 

BCPG 2 บำงปะอนิ พระนครศรอียุธยำ 30 16 ก.ค. 55 ก.ค. 65 25.4 

2 BSE-BNN บ ำเหน็จณรงค์ ชยัภมู ิ 8 6 ม.ีค. 56 ม.ีค. 66 6.8 

    8 6 ม.ีค. 56 ม.ีค. 66 6.8 

3 BSE-BPH บำงปะหนั พระนครศรอียุธยำ 8 5 เม.ย. 56 เม.ย. 66 6.8 

    8 5 เม.ย. 56 เม.ย. 66 6.8 

4 BSE-BRM ประโคนชยั บุรรีมัย ์ 8 19 ม.ีค. 57 ม.ีค. 67 6.8 

5 BSE-BRM1 หนองกี ่ บุรรีมัย ์ 8 11 เม.ย. 57 เม.ย. 67 6.8 

6 BSE-CPM1 บ ำเหน็จณรงค์ ชยัภมู ิ 8 24 เม.ย. 57 เม.ย. 67 6.8 

7 BSE-NMA ด่ำนขนุทด นครรำชสมีำ 8 10 เม.ย. 57 เม.ย. 67 6.8 

8 BSE-PRI กบนิทรบ์ุร ี ปรำจนีบุร ี 8 21 เม.ย. 57 เม.ย. 67 6.8 

    8 21 เม.ย. 57 เม.ย. 67 6.8 

   รวม 118   100.0 
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ในปี 2564-2567 โรงไฟฟ้ำพลงังำนแสงอำทติยใ์นประเทศไทย โครงกำรระยะที ่1-3 จะมกี ำลงักำรผลติไฟฟ้ำ

ตำมสญัญำที่ทยอยครบก ำหนดกำรได้รบักำรสนับสนุน Adder ซึ่งเมื่อเทยีบกบัก ำลงักำรผลติไฟฟ้ำตำมสญัญำของ

โครงกำรทีด่ ำเนินกำรเชงิพำณิชยแ์ลว้ในประเทศไทยในปจัจุบนั คดิเป็นรอ้ยละ 6.8 รอ้ยละ 25.4 รอ้ยละ 27.1 และรอ้ย

ละ 40.7 ตำมล ำดบั  

อกีทัง้ กลุ่มบรษิทัฯ มแีผนขยำยกำรเตบิโตของธุรกจิไฟฟ้ำพลงังำนหมุนเวยีนทัง้ในประเทศและต่ำงประเทศ 

หำกรฐับำลและหน่วยงำนรำชกำรอื่นๆ ที่เกี่ยวข้องเปลี่ยนแปลงนโยบำยของภำครฐัและขอ้ก ำหนดของหน่วยงำน

รำชกำรอื่นๆ เช่น แผนพฒันำก ำลงัผลติไฟฟ้ำของประเทศไทย พ.ศ. 2558-2579 (PDP 2015) แผนพฒันำพลงังำน

ทดแทนและพลังงำนทำงเลือก พ.ศ. 2558-2579 (AEDP 2015) ข้อก ำหนดเกี่ยวกับกำรขออนุญำตซื้อขำยไฟฟ้ำ 

ขอ้ก ำหนดเกีย่วกบักำรขออนุญำตประกอบกจิกำรโรงงำน และมำตรกำรเกีย่วกบัสิง่แวดลอ้ม เป็นตน้  อำจสง่ผลกระทบ

ต่อผลกำรด ำเนินงำนและกำรก ำหนดแนวทำงและแผนธุรกจิในอนำคตของกลุ่มบรษิทัฯ 

อย่ำงไรกด็ ีตำมแผนพฒันำก ำลงัผลติไฟฟ้ำของประเทศไทย พ.ศ. 2558-2579 (PDP 2015) และแผนพฒันำ

พลงังำนทดแทนและพลงังำนทำงเลือก พ.ศ. 2558-2579 (AEDP 2015) ที่เพิ่งประกำศใช้ ภำครฐัยงัคงมีนโยบำย

ส่งเสรมิกำรผลติไฟฟ้ำจำกพลงังำนหมุนเวยีนอย่ำงต่อเน่ือง โดยตัง้เป้ำหมำยเพิม่สดัส่วนกำรผลติไฟฟ้ำจำกพลงังำน

หมุนเวยีนจำกรอ้ยละ 9.9 ในปี 2557 เป็นรอ้ยละ 20.1 ในปี 2579  

นอกจำกนี้ กลุ่มบรษิทัฯ ยงัมบีุคลำกรทีม่คีวำมรูค้วำมสำมำรถและประสบกำรณ์ในฝำ่ยพฒันำธุรกจิ ท ำหน้ำที่

ศกึษำ ตดิตำมขำ่วนโยบำยของภำครฐัและหน่วยงำนรำชกำรอื่นๆ ทีเ่กีย่วขอ้ง และประเมนิควำมสำมำรถในกำรแขง่ขนั

ของกลุ่มบริษัทฯ เพื่อเตรียมแผนกำรรองรับกำรเปลี่ยนแปลงไว้ล่วงหน้ำ และน ำข้อมูลดังกล่ำวมำใช้เป็นข้อมูล

ประกอบกำรจดัท ำแผนธุรกจิในอนำคตของกลุ่มบรษิทัฯ อกีทัง้ กลุ่มบรษิทัฯ ยงัมกีำรศกึษำขอ้มูลและพจิำรณำควำม

เป็นไปไดใ้นกำรลงทุนโรงไฟฟ้ำพลงังำนหมุนเวยีนในต่ำงประเทศเพื่อกระจำยควำมเสีย่งดงักล่ำวอกีดว้ย  

 

3.2.2 ความเส่ียงจากการด าเนินงานของกลุ่มบริษทัฯ ต้องหยุดชะงกั 

ณ ปจัจุบนั กลุ่มบรษิทัฯ ประกอบธุรกจิโรงไฟฟ้ำพลงังำนแสงอำทติย ์หำกเกดิภยัพบิตัทิำงธรรมชำต ิหรอืเหตุ

สดุวสิยัรำ้ยแรงทีก่ลุ่มบรษิทัฯ คำดไม่ถงึ เช่น กำรขดัขอ้งของระบบไฟฟ้ำ พำยุ อคัคภียั หรอืกำรก่อวนิำศกรรมในพืน้ที่

ทีโ่รงไฟฟ้ำพลงังำนแสงอำทติยข์องกลุ่มบรษิทัฯ ตัง้อยู่ อำจส่งผลใหก้ำรด ำเนินงำนของโรงไฟฟ้ำพลงังำนแสงอำทติย์

ของกลุ่มบรษิัทฯ ต้องหยุดชะงกั หรอืเกดิควำมเสยีหำยต่อทรพัยส์นิของกลุ่มบรษิัทฯ ซึ่งอำจส่งผลกระทบทำงลบต่อ

ธุรกจิ ผลกำรด ำเนินงำน และฐำนะทำงกำรเงนิของกลุ่มบรษิทัฯ 

ในปี 2554 โรงไฟฟ้ำพลงังำนแสงอำทติย์ ก ำลงักำรผลติไฟฟ้ำตำมสญัญำ 8 เมกะวตัต์ ที่อ ำเภอบำงปะอนิ 

จงัหวดัพระนครศรอียุธยำ ประสบอุทกภยั สง่ผลใหโ้ครงกำรดงักล่ำวหยุดด ำเนินกำรชัว่ครำวเป็นเวลำประมำณ 7 เดอืน  

ภำยหลงัจำกภำวะอุทกภัยในครัง้นัน้ กลุ่มบริษัทฯ ได้ด ำเนินกำรก่อสร้ำงคันกัน้คอนกรีต (Dyke) ป้องกนัน ้ำท่วม

โครงกำรโรงไฟฟ้ำพลงังำนแสงอำทติย ์ทีอ่ ำเภอบำงปะอนิ จงัหวดัพระนครศรอียุธยำ ทัง้นี้ ขอ้มลูจำกงบกำรเงนิระหวำ่ง
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กำลส ำหรบังวดหกเดอืน สิน้สุดวนัที ่30 มถุินำยน 2559 โรงไฟฟ้ำพลงังำนแสงอำทติยโ์ครงกำรระยะที ่1 ซึง่ตัง้อยู่ใน

บรเิวณดงักล่ำว มรีำยไดค้ดิเป็นประมำณรอ้ยละ 21.7 ของรำยไดร้วมของกลุ่มบรษิทัฯ และมทีีด่นิ อำคำร และอุปกรณ์ 

คดิเป็นประมำณรอ้ยละ 18.2 ของสนิทรพัยร์วมของกลุ่มบรษิทัฯ ทัง้นี้ ตำมขอ้มลูทำงกำรเงนิรวมเสมอืนส ำหรบัปีสิน้สุด

วนัที ่31 ธนัวำคม 2556 2557 และ 2558 โรงไฟฟ้ำพลงังำนแสงอำทติยท์ีด่ ำเนินกำรเชงิพำณิชยแ์ลว้ในประเทศไทยมี

อตัรำก ำไรสทุธปิระมำณรอ้ยละ 60.2 ถงึรอ้ยละ 68.6 

ในกำรพฒันำโครงกำรอื่นๆ กลุ่มบริษัทฯ มีกำรเตรียมควำมพร้อมและจดัวำงระบบป้องกนัอุทกภัยที่อำจ

เกดิขึน้โดยว่ำจำ้งทีป่รกึษำทีม่คีวำมเชีย่วชำญ ศกึษำควำมเสีย่งกำรเกดิน ้ำท่วมและทศิทำงของน ้ำท่วมในรอบปีกำรเกดิ

ซ ้ำ 100 ปี ของทีต่ัง้โครงกำรต่ำงๆ ของกลุ่มบรษิทัฯ เพื่อหำมำตรกำรในกำรป้องกนั เช่น สรำ้งคนัป้องกนัน ้ำท่วม เป็น

ตน้  

อย่ำงไรกด็ ีกลุ่มบรษิทัฯ ไดม้กีำรท ำประกนัภยัตำมมำตรฐำนในอุตสำหกรรม โดยกรมธรรมป์ระกนัภยัทัง้หมด

มคีวำมคุม้ครองครอบคลุมถงึควำมเสยีหำยต่อทรพัยส์นิทีเ่อำประกนัภยั ประกนัภยัธุรกจิหยุดชะงกั รวมถงึประกนัภยั

ควำมรบัผดิชอบต่อบุคคลภำยนอก (โปรดดูรำยละเอียดของประกนัภัยในส่วนที่ 2.2 หวัข้อ 5 ทรพัย์สนิที่ใช้ในกำร

ประกอบธุรกจิ) 

 

3.2.3 ความเส่ียงจากการไม่สามารถปฏิบติัตามเง่ือนไขของใบอนุญาตต่างๆ ได้อย่างครบถ้วน  

กำรประกอบธุรกิจของกลุ่มบริษัทฯ อยู่ภำยใต้กำรก ำกบัดูแลของหน่วยงำนรำชกำรที่มีหน้ำที่ ก ำกบัดูแล

ใบอนุญำตต่ำงๆ ทีจ่ ำเป็นในกำรด ำเนินงำน เช่น กระทรวงอุตสำหกรรม คณะกรรมกำรก ำกบักจิกำรพลงังำน เป็นต้น 

หำกกลุ่มบรษิทัฯ ไม่สำมำรถปฏบิตัติำมเงื่อนไขของใบอนุญำต ขอ้ก ำหนด หรอืค ำสัง่ต่ำง ๆ ของหน่วยงำนรำชกำรที่

เกีย่วขอ้งไดค้รบถ้วน เน่ืองจำกเหตุสุดวสิยัหรอืปจัจยัอื่นๆ อำจส่งผลใหห้น่วยงำนรำชกำรทีเ่กีย่วขอ้งในกำรก ำกบัดแูล

อำจพิจำรณำระงบัหรือยกเลิกใบอนุญำต และ/หรือก่อให้เกิดควำมรับผิดทำงกฎหมำยแพ่ง กฎหมำยอำญำ และ

กฎหมำยปกครอง ต่อกลุ่มบรษิทัฯ ได ้ซึง่อำจสง่ผลกระทบในทำงลบต่อธุรกจิ ผลกำรด ำเนินงำน และฐำนะทำงกำรเงนิของ

กลุ่มบรษิทัฯ อย่ำงมนียัส ำคญั 

อย่ำงไรกด็ ีในกำรด ำเนินธุรกจิของกลุ่มบรษิทัฯ ไดจ้ดัใหม้ทีมีงำนคอยตดิตำมดแูลเพื่อใหม้ัน่ใจว่ำกำรประกอบ

ธุรกจิของกลุ่มบรษิทัฯ เป็นไปตำมกฎหมำย และกลุ่มบรษิทัฯ สำมำรถปฏบิตัติำมเงื่อนไขของใบอนุญำต หรอืปฏบิตัิ

ตำมขอ้ก ำหนด หรอืค ำสัง่ต่ำงๆ ของหน่วยงำนรำชกำรทีเ่กีย่วขอ้งไดค้รบถ้วน อกีทัง้ กลุ่มบรษิทัฯ ยงัมรีะบบกำรบรหิำร

ควำมเสีย่งและระบบกำรควบคุมภำยในทีม่หีน้ำทีต่รวจสอบกำรปฏบิตังิำนของทุกหน่วยงำนใหเ้ป็นไปตำมขอ้ก ำหนด 

กฎระเบยีบ และกฎหมำยทีเ่กีย่วขอ้ง  
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3.2.4 ความเส่ียงจากการปฏิบติัตามกฎหมายและกฎระเบียบท่ีเก่ียวข้องไม่ครบถ้วน 

กำรประกอบธุรกจิไฟฟ้ำพลงังำนหมุนเวยีนอยู่ภำยใตก้ำรก ำกบัดแูลตำมหลกัเกณฑท์ำงกฎหมำยและระเบยีบ

ของหน่วยงำนทีเ่กีย่วขอ้งจ ำนวนมำก เช่น พระรำชบญัญตักิำรผงัเมอืง พ.ศ. 2518 พระรำชบญัญตัคิวบคุมอำคำร พ.ศ.

2522 พระรำชบญัญตัโิรงงำน พ.ศ. 2535 พระรำชบญัญตักิำรประกอบกจิกำรพลงังำน พ.ศ.2550 เป็นตน้ กลุ่มบรษิทัฯ 

จึงมีควำมเสี่ยงในกำรปฏิบตัิตำมกฎหมำยและกฎระเบยีบที่เกี่ยวข้องได้ครบถ้วนในทุกช่วงเวลำ ซึ่งอำจท ำให้กำร

ด ำเนินงำนของกลุ่มบรษิทัฯ หยุดชะงกั ตอ้งหยุดด ำเนินงำน หรอืมคี่ำใชจ้่ำยในกำรจดักำรต่อผลกระทบทีอ่ำจเกดิขึน้ 

อย่ำงไรกด็ ีกลุ่มบรษิทัฯ ตระหนักถงึควำมส ำคญัของกำรปฏบิตัติำมกฎหมำยและกฎระเบยีบทีเ่กีย่วขอ้ง และ

พยำยำมลดควำมเสีย่งดงักล่ำวโดย (1) ปฏบิตัติำมกฎหมำยทีเ่กีย่วขอ้งอย่ำงเคร่งครดั และ (2) จดัใหม้ทีมีงำนท ำหน้ำที่

ศกึษำและติดตำมกำรเปลี่ยนแปลงของกฎหมำยและกฎระเบยีบที่เกี่ยวข้อง นอกจำกนี้ กลุ่มบรษิัทฯ อำจพจิำรณำ

ว่ำจำ้งทีป่รกึษำทำงกฎหมำยภำยนอก หำกพบว่ำมปีระเดน็ทำงกฎหมำยทีซ่บัซอ้นเกีย่วขอ้ง 

 

3.2.5 ความเส่ียงจากการปฏิบติัตามกฎหมายเก่ียวกบัส่ิงแวดล้อม 

 กำรประกอบธุรกิจของกลุ่มบริษัทฯ อยู่ภำยใต้กฎหมำยและกฎระเบียบเกี่ยวกับกำรป้องกันและแก้ไข

ผลกระทบเกีย่วกบัสิง่แวดลอ้มทัง้ทีเ่ป็นของหน่วยงำนรฐัส่วนกลำงและหน่วยงำนทอ้งถิน่ ซึง่กฎหมำยและกฎระเบยีบ

ดงักล่ำวครอบคลุมถงึเรื่องกำรควบคุมมลพษิ กำรก ำจดัและจดักำรขยะและของเสีย สุขภำพและควำมปลอดภยัในกำร

ท ำงำน และกำรจดักำรวตัถุทีเ่ป็นอนัตรำย หำกกลุ่มบรษิทัฯ ไม่ไดป้ฏบิตัติำมกฎหมำยและกฎระเบยีบเกีย่วขอ้งอย่ำง

ครบถ้วนแลว้ จะส่งผลกระทบต่อกำรด ำเนินงำน ชื่อเสยีง และ/หรอืก่อใหเ้กดิควำมรบัผดิทำงกฎหมำยต่อกลุ่มบรษิทัฯ 

ได ้

ทัง้น้ี ณ ปจัจุบนั กลุ่มบรษิัทฯ ได้จดัให้ (1) บรษิัทฯ และบรษิทัย่อยด ำเนินธุรกจิตำมกฎหมำยสิง่แวดลอ้มที่

เกีย่วขอ้งอย่ำงเคร่งครดั และมรีะบบตดิตำมเมื่อเริม่ด ำเนินกำรเชงิพำณิชย ์และ (2) ทมีงำนสว่นกลำงด ำเนินกำรตดิตำม

และตรวจสอบผลกระทบสิง่แวดล้อมที่อำจเกิดขึน้ เพื่อให้มัน่ใจได้ว่ำกำรด ำเนินธุรกิจของกลุ่มบริษัทฯ เป็นไปตำม

กฎระเบยีบ ขอ้บงัคบั และกฎหมำยทีเ่กีย่วขอ้งกบัสิง่แวดลอ้มต่ำงๆ อย่ำงเคร่งครดั  

 

3.2.6 ความเส่ียงจากความไม่ชดัเจนเก่ียวกบัการสืบค้นท่ีมาของเอกสารสิทธิ น.ส.3ก ของ BSE-BRM 1 

โรงไฟฟ้ำพลงังำนแสงอำทติยข์อง BSE-BRM 1 ขนำดก ำลงักำรผลติไฟฟ้ำตำมสญัญำ 8 เมกะวตัต์ ซึ่งเริม่

ด ำเนินกำรเชงิพำณิชยเ์มื่อวนัที ่11 เมษำยน 2557 ตัง้อยู่บนทีด่นิซึง่มเีอกสำรสทิธเิป็น น.ส.3ก จ ำนวน 3 แปลง (พืน้ที ่

116 ไร่ 2 งำน 86 ตำรำงวำ) ทัง้นี้ ทีด่นิจ ำนวน 1 แปลง (พืน้ที ่107 ไร่ 61 ตำรำงวำ) มเีอกสำรสทิธปิระเภท น.ส.3ก 

โดย น.ส.3ก ทีก่ลุ่มบรษิทัฯ ครอบครองนัน้ (1) เป็นเอกสำรสทิธทิีเ่กดิจำกกำรรวม น.ส.3ก จ ำนวนหลำยฉบบั ซึง่มกีำร

ออกเอกสำรสทิธติัง้แต่ประมำณปี 2538 เป็นต้นมำ (2) ผ่ำนกำรซือ้ขำยเปลีย่นมอืมำแล้วหลำยครัง้ และ (3) น.ส. 3ก 
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บำงส่วนเคยมกีำรจดทะเบยีนนิตกิรรมส ำหรบัธุรกรรมที่ธนำคำรพำณิชยเ์ขำ้เป็นคู่สญัญำ ซึ่งแสดงได้ว่ำสทิธใินทีด่นิ

ดงักล่ำวได้เคยมกีำรยอมรบัได้ตำมมำตรฐำนกำรตรวจสอบในระดบัเดียวกนักบักำรตรวจสอบโดยผู้ประกอบธุรกจิ

ธนำคำรพำณิชย ์

ซึง่ในขัน้ตอนกำรตรวจสอบควำมถูกตอ้งครบถว้นของกระบวนกำรออกเอกสำรสทิธ ิน.ส.3ก ของทีด่นิดงักล่ำว 

ณ ส ำนักงำนทีด่นิทีเ่กีย่วขอ้ง ปรำกฏว่ำไม่สำมำรถสบืค้นที่มำของเอกสำรต้นฉบบัแสดงกำรครอบครอง (สค.1) ที่ใช้

เป็นหลกัฐำนประกอบกำรขอออกเอกสำรสทิธ ิน.ส.3ก ดงักล่ำวได ้ดงันัน้ หำกในอนำคตปรำกฏขอ้เทจ็จรงิเพิม่เตมิทีม่ี

ผลกระทบในทำงลบท ำให ้BSE-BRM 1 ไม่สำมำรถใชป้ระโยชน์จำกทีด่นิแปลงดงักล่ำวได้ เหตุกำรณ์ขำ้งตน้อำจสง่ผล

กระทบให้กลุ่มบรษิัทฯ (1) สูญเสยีรำยได้และก ำไรสุทธิ และมคี่ำใช้จ่ำยในกำรลงทุนเพิม่เติมในกรณีที่กลุ่มบริษัทฯ 

พจิำรณำยำ้ยทีต่ัง้โครงกำรของ BSE-BRM 1 และ (2) มคี่ำใชจ้่ำยเพิม่เตมิจำกกระบวนกำรตรวจสอบเพื่อยนืยนัสทิธใิน

ทีด่นิรวมไปถงึกำรด ำเนินคดใีนชัน้ศำล  

อย่ำงไรกด็ ีจำกขอ้พจิำรณำและบทวเิครำะหท์ำงกฎหมำยพบว่ำ (1) แมว้่ำจะมคีวำมไม่ชดัเจนเกีย่วกบักำร

สบืคน้ทีม่ำของเอกสำรตน้ฉบบัแสดงกำรครอบครอง (สค.1) ทีใ่ชป้ระกอบในกำรขอออกเอกสำรสทิธ ิน.ส.3ก แต่กม็ไิด้

หมำยควำมว่ำ เอกสำรสทิธ ิน.ส.3ก ดงักล่ำวจะมกีำรออกโดยมชิอบตำมกฎหมำย และ (2) ขอ้มูลรวมถงึเอกสำรเท่ำที่

สำมำรถตรวจสอบไดน้ัน้มไิดก้ระทบต่อควำมสมบรูณ์ของ น.ส.3ก ฉบบัดงักล่ำวแต่อย่ำงใด  

ทัง้นี้ ขอ้มูลจำกงบกำรเงนิระหว่ำงกำลส ำหรบังวดหกเดอืน สิน้สุดวนัที ่30 มถุินำยน 2559 โรงไฟฟ้ำพลงังำน

แสงอำทติยข์อง BSE-BRM 1 มรีำยไดค้ดิเป็นประมำณรอ้ยละ 6.3 ของรำยไดร้วมของกลุ่มบรษิทัฯ ก ำไรสุทธมิมีูลค่ำ

ประมำณรอ้ยละ 10.8 ของก ำไรสุทธริวมของกลุ่มบรษิทัฯ ทีด่นิ อำคำร และอุปกรณ์ มมีูลค่ำประมำณรอ้ยละ 3.8 ของ

สนิทรพัย์รวมของกลุ่มบรษิัทฯ และส่วนของผู้ถือหุ้น มมีูลค่ำประมำณร้อยละ 9.8 ของส่วนของผู้ถือหุ้นรวมของกลุ่ม

บรษิทัฯ 

 

3.2.7 ความเส่ียงจากการด าเนินงานของโรงไฟฟ้าพลงังานแสงอาทิตย์โครงการระยะท่ี 1 หยุดชะงกั 

เน่ืองจากบริษทัฯ ไม่สามารถใช้ประโยชน์บนท่ีดินโครงการระยะท่ี 1  

บรษิัทฯ ท ำสญัญำเช่ำที่ดนิซึ่งเป็นที่ตัง้ของโรงไฟฟ้ำพลงังำนแสงอำทติยโ์ครงกำรระยะที ่1 ก ำลงักำรผลติ

ไฟฟ้ำตำมสญัญำ 38 เมกะวตัต์  จำก BCP สญัญำดงักล่ำวเป็นสญัญำระยะยำว 22 ปี จำกวนัที่ท ำสญัญำ ตำมอำยุ

คงเหลือของโรงไฟฟ้ำพลังงำนแสงอำทิตย์ โดยที่ดินโครงกำรระยะที่ 1 ตัง้อยู่ในพื้นที่อ ำเภอบำงปะอิน จังหวัด

พระนครศรอียุธยำ ซึ่งมกีำรประกำศก ำหนดให้เป็นบรเิวณห้ำมก่อสร้ำง ดดัแปลง หรอืเปลี่ยนกำรใช้อำคำร หรอืตัง้

โรงงำนบำงชนิด หรอืประเภท ตำมกฎหมำยทีเ่กีย่วขอ้ง อย่ำงไรกต็ำม กำรใชพ้ืน้ทีด่งักล่ำวเพื่อก่อสรำ้งและเป็นที่ตัง้

อำคำรและโรงงำนของศูนย์ผลติและวจิยัพลงังำนทดแทนของ BCP หรอืบรษิัทร่วมทุนของ BCP ได้รบักำรยกเวน้ไว้

เป็นกำรเฉพำะใหส้ำมำรถกระท ำได ้  
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บรษิทัฯ อำจมคีวำมเสีย่งจำกกำรไม่สำมำรถใชท้ีด่นิดงักล่ำวเพื่อกำรตัง้อำคำรและโรงงำนไดห้ำกบรษิทัฯ ไม่

เข้ำข่ำยเป็นบริษัทร่วมทุนของ BCP ตำมเงื่อนไขขอ้ยกเว้นของกฎหมำยที่เกี่ยวข้อง ซึ่งกรณีดงักล่ำวอำจส่งผลให ้

บรษิทัฯ มขีอ้จ ำกดักำรใชท้ีด่นิโครงกำรระยะที ่1  รวมไปถงึอำจส่งผลกระทบใหบ้รษิทัฯ สญูเสยีรำยไดแ้ละก ำไรสุทธ ิ

และมคี่ำใชจ้่ำยในกำรลงทุนเพิม่เตมิในกรณีทีบ่รษิทัฯ ไม่สำมำรถใชท้ีด่นิโครงกำรระยะที ่1  ไดอ้นัเนื่องมำจำกขอ้จ ำกดั

ในกำรด ำเนินกำรตำมกฎหมำยดงักล่ำว หรอืมคีวำมจ ำเป็นทีจ่ะตอ้งพจิำรณำยำ้ยทีต่ัง้โครงกำรระยะที ่1 อย่ำงไรกด็ ีที่

ประชุมวสิำมญัผูถ้อืหุน้ครัง้ที ่1/2558 ของ BCP มอีนุมตักิ ำหนดสดัสว่นจ ำนวนหุน้ทีจ่ะเสนอขำยต่อประชำชนทัว่ไปเป็น

ครัง้แรก (IPO) เป็นจ ำนวนไม่เกนิร้อยละ 30.0 ของทุนจดทะเบยีนทัง้หมดของ BCPG ภำยหลงักำรเสนอขำยหุน้ต่อ

ประชำชนทัว่ไปเป็นครัง้แรก ( IPO)  ซึ่งท ำให้ BCPG มีสถำนะเป็นบริษัทร่วมทุนของ BCP รวมถึงที่ประชุม

คณะกรรมกำรบรษิัท BCP ครัง้ที่ 7/2559 เมื่อวนัที่ 30 มถุินำยน 2559 มมีติอนุมตัิแนวทำงกำรถือหุ้นของ BCP ใน

บริษัทฯ เพื่อให้บริษัทฯ คงสถำนะเป็นบริษัทร่วมทุนของ BCP ตลอดระยะเวลำที่ BCPG ยังคงด ำเนินโครงกำร

โรงไฟฟ้ำพลงังำนแสงอำทติย์บนพืน้ทีด่งักล่ำว เพื่อให้บรษิทัฯ สำมำรถใชพ้ืน้ทีด่งักล่ำวในกำรประกอบธุรกจิไดต้ำม

เงื่อนไขขอ้ยกเวน้ของกฎหมำยทีเ่กีย่วขอ้ง นอกจำกนี้ ตำมสญัญำเช่ำทีด่นิระหว่ำงบรษิทัฯ และ BCP ก ำหนดว่ำในกรณี

ที่กำรเช่ำที่ดินตำมสญัญำนี้ไม่เป็นไปตำมวตัถุประสงค์ของกำรเช่ำ และผลประโยชน์ที่คู่สญัญำตกลงกนัไว้แต่แรก 

คู่สญัญำจะท ำควำมตกลงร่วมกนัเพื่อแกไ้ขเพื่อใหก้ำรเช่ำทีด่นิตำมขอ้สญัญำมผีลสมบูรณ์และสอดคลอ้งกบับทบญัญตัิ

แห่งกฎหมำย BCP จงึมคีวำมผกูพนัตำมสญัญำทีจ่ะด ำเนินกำรเพื่อใหก้ำรเช่ำทีด่นิเพื่อเป็นทีต่ัง้โครงกำรระยะที ่1 ตำม

สญัญำนี้เป็นไปตำมกฎหมำยและกฎระเบยีบทีเ่กีย่วขอ้ง  

ทัง้นี้ ขอ้มูลจำกงบกำรเงนิระหว่ำงกำลส ำหรบังวดหกเดอืน สิน้สุดวนัที ่30 มถุินำยน 2559 โรงไฟฟ้ำพลงังำน

แสงอำทติยโ์ครงกำรระยะที ่1 มรีำยไดม้มีลูค่ำประมำณรอ้ยละ 21.7 ของรำยไดร้วมของกลุ่มบรษิทัฯ ทีด่นิ อำคำร และ

อุปกรณ์ มีมูลค่ำประมำณร้อยละ 18.2 ของสนิทรพัย์รวมของกลุ่มบริษัทฯ ทัง้นี้ ตำมข้อมูลทำงกำรเงินรวมเสมอืน

ส ำหรบัปีสิน้สดุวนัที ่31 ธนัวำคม 2556 2557 และ 2558 โรงไฟฟ้ำพลงังำนแสงอำทติยท์ีด่ ำเนินกำรเชงิพำณิชยแ์ลว้ใน

ประเทศไทยมอีตัรำก ำไรสทุธปิระมำณรอ้ยละ 60.2 ถงึรอ้ยละ 68.6 

 

3.3 ความเส่ียงในการประกอบธรุกิจในประเทศญ่ีปุ่ น 

 

ปจัจุบนั กลุ่มบรษิัทฯ ได้เขำ้ลงทุนโรงไฟฟ้ำพลงังำนแสงอำทติยใ์นประเทศญี่ปุ่น ก ำลงักำรผลติไฟฟ้ำตำม

สญัญำรวมประมำณ 194 เมกะวตัต์ (ก ำลงักำรผลติติดตัง้รวมประมำณ 236 เมกะวตัต์) โดยแบ่งเป็นโครงกำรที่เริม่

ด ำเนินกำรเชงิพำณิชย์แล้ว  ก ำลงักำรผลติไฟฟ้ำตำมสญัญำรวมประมำณ 20 เมกะวตัต์ (ก ำลงักำรผลิตติดตัง้รวม

ประมำณ 26 เมกะวตัต์) และโครงกำรทีอ่ยู่ระหว่ำงกำรพฒันำ ก ำลงักำรผลติไฟฟ้ำตำมสญัญำรวมประมำณ 174 เมกะ

วตัต์ (ก ำลงักำรผลิตติดตัง้รวมประมำณ 210 เมกะวตัต์) (โปรดดูรำยละเอยีดของโรงไฟฟ้ำพลงังำนแสงอำทติย์ใน

ประเทศญีปุ่น่ในสว่นที ่2.2 หวัขอ้ 6 โครงกำรในอนำคต)  
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3.3.1 ความเส่ียงจากการพฒันาโรงไฟฟ้าพลงังานแสงอาทิตยใ์นประเทศญ่ีปุ่ นไม่เป็นไปตามแผนท่ีวางไว้ 

ควำมส ำเรจ็ในกำรพฒันำโครงกำรโรงไฟฟ้ำพลงังำนแสงอำทติย์ในประเทศญี่ปุ่นขึน้อยู่กบัหลำยปจัจยั เช่น 

กำรด ำเนินกำรเพื่อขอใบอนุญำตที่จ ำเป็นในกำรด ำเนินธุรกิจ กำรขออนุญำตเชื่อมโยงกบัโครงข่ำยไฟฟ้ำ (Grid 

Connection) กำรจดัหำทีด่นิส ำหรบัใชใ้นกำรพฒันำโครงกำร และควำมสำมำรถในกำรจดัหำแหล่งเงนิทุนทัง้ในรปูของ

กำรเพิม่ทุนและกำรกู้ยมืเงนิ เป็นต้น หำกกลุ่มบรษิทัฯ ไม่สำมำรถด ำเนินกำรดงักล่ำวได้ตำมแผนกำรลงทุนทีว่ำงไว้  

กลุ่ม  บรษิัทฯ จะมคีวำมเสีย่งจำก (1) วนัเปิดด ำเนินกำรเชงิพำณิชย์ของโครงกำรต้องล่ำช้ำออกไป หรอืก่อให้เกิด

ค่ำใชจ้่ำยสว่นเพิม่ ท ำใหก้ลุ่มบรษิทัฯ ไดร้บัผลตอบแทนจำกกำรลงทุนแตกต่ำงจำกทีค่ำดกำรณ์ และ (2) ไม่ไดล้งทุนใน

บำงโครงกำรท ำใหแ้ผนกำรลงทุนของกลุ่มบรษิทัฯ แตกต่ำงจำกทีค่ำดกำรณ์ไว ้

นอกจำกนี้ หำกโครงกำรดงักล่ำวเปิดด ำเนินกำรเชงิพำณิชยแ์ลว้ กลุ่มบรษิทัฯ อำจมคีวำมเสีย่งจำกปจัจยัทีท่ ำ

ใหผ้ลประกอบกำรของโรงไฟฟ้ำพลงังำนแสงอำทติยใ์นประเทศญี่ปุ่นของกลุ่มบรษิทัฯ ไม่เป็นไปตำมทีค่ำดกำรณ์ เช่น 

สภำวะอำกำศ ค่ำควำมเขม้แสง เป็นต้น ซึ่งอำจท ำให้ปรมิำณพลงังำนไฟฟ้ำที่ผลติได้ต ่ำกว่ำที่ประมำณกำร รวมถึง

ตน้ทุนและค่ำใชจ้่ำยในกำรบรหิำรจดักำรโครงกำรแตกต่ำงจำกทีป่ระมำณกำรไว ้

อย่ำงไรกด็ ีในกำรพจิำรณำตดัสนิใจลงทุนโครงกำรดงักล่ำว กลุ่มบรษิทัฯ ไดต้ระหนกัถงึปจัจยัทีส่ ำคญัขำ้งต้น 

กลุ่มบรษิทัฯ จงึมกีำรด ำเนินกำรดงันี้  

(1) คดัเลอืกพนัธมติรทำงธุรกจิทีม่ปีระสบกำรณ์ในกำรด ำเนินธุรกจิโรงไฟฟ้ำพลงังำนแสงอำทติยใ์นประเทศญี่ปุ่น

ทีเ่ชื่อถอืได ้ 

(2) ค ำนวณผลตอบแทนจำกกำรลงทุนโดยกำรวเิครำะห์ควำมอ่อนไหวของโครงกำร (Sensitivity Analysis) ที่

ครอบคลุมกรณีเลวรำ้ยทีสุ่ด (Worst Case Scenario) เพื่อศกึษำถงึผลกระทบทำงกำรเงนิและผลตอบแทนใน

กรณีเลวรำ้ยทีส่ดุทีก่ลุ่มบรษิทัฯ อำจไดร้บั นอกจำกนี้ ในกำรประเมนิเงนิลงทุนในโครงกำรต่ำงๆ กลุ่มบรษิทัฯ 

ไดค้ ำนวณเงนิลงทุนส ำรอง (Contingency) ซึง่กลุ่มบรษิทัฯ คำดว่ำจะครอบคลุมค่ำใชจ้่ำยสว่นเพิม่ไดเ้พยีงพอ

หำกค่ำใชจ้่ำยในกำรพฒันำโครงกำรเพิม่ขึน้ระดบัหนึ่ง 

(3) ศกึษำขอ้มูล (Due Diligence) และควำมเป็นไปได้ในกำรลงทุนโดยละเอยีด โดยจดัใหม้ทีี่ปรกึษำด้ำนต่ำงๆ 

เช่น  

(3.1) ที่ปรกึษำด้ำนเทคนิค/ วศิวกร เพื่อ (ก) ประเมนิค่ำควำมเขม้แสงอำทติยโ์ดยกำรอ้ำงองิจำกขอ้มูล

สถิติ (ข) ศกึษำควำมเป็นไปได้ในกำรลงทุน (Feasibility Study) (ค) ให้ค ำแนะน ำด้ำนเทคนิคและ

วศิวกรรมทีเ่กีย่วขอ้งในกำรพฒันำโครงกำร และ (ง) ตดิตำมขัน้ตอนกำรพฒันำโครงกำร/ ก่อสรำ้ง

โครงกำร ใหเ้ป็นไปตำมแผนทีว่ำงไว ้

(3.2) ที่ปรึกษำกฎหมำย เพื่อให้ค ำแนะน ำเกี่ยวกับกฎหมำยและขัน้ตอนที่เกี่ยวข้องกับกำรลงทุน 

ตรวจสอบเอกสำรสทิธทิีด่นิ เอกสำรสญัญำโครงกำร และใบอนุญำตทีเ่กีย่วขอ้ง และกำรปฏบิตัติำม
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กฎหมำยทีเ่กีย่วขอ้ง รวมถงึกำรเจรจำสญัญำอื่นๆ ทีเ่กีย่วขอ้ง เพื่อประโยชน์สงูสุดของกลุ่มบรษิทัฯ 

และผูถ้อืหุน้เป็นส ำคญั 

(3.3) ทีป่รกึษำเฉพำะทำงอื่นๆ เช่น ทีป่รกึษำทำงกำรเงนิ และทีป่รกึษำทำงบญัชแีละภำษ ีเพื่อใหม้ัน่ใจได้

ว่ำกลุ่มบรษิทัฯ มคี่ำใชจ้่ำยในกำรเขำ้ท ำรำยกำรทีส่มเหตุสมผล และมกีำรปฏบิตัติำมกฎเกณฑแ์ละ

กฎหมำยทีเ่กีย่วขอ้งอย่ำงถูกตอ้งครบถว้น 

ทัง้นี้ ขอ้มลูจำกกำรศกึษำขำ้งตน้จะถูกน ำเสนอต่อคณะกรรมกำรบรหิำรและจดักำรกำรลงทุน ซึง่ประกอบดว้ย

กรรมกำรและทีป่รกึษำทีม่คีวำมรูค้วำมสำมำรถ และประสบกำรณ์ในธุรกจิไฟฟ้ำพลงังำนหมุนเวยีน เพื่อพจิำรณำอนุมตัิ

กำรเขำ้ลงทุน  

 

3.3.2 ความเส่ียงจากการควบคมุการบริหารจดัการโครงการโรงไฟฟ้าพลงังานแสงอาทิตยใ์นประเทศญ่ีปุ่ น  

ณ ปจัจุบนั กลุ่มบรษิทัฯ ลงทุนในโครงกำรโรงไฟฟ้ำพลงังำนแสงอำทติยใ์นประเทศญีปุ่น่ โดยมโีครงสรำ้งกำร

ลงทุนแบบจีเค-ทีเค ซึ่งเป็นโครงสร้ำงเพื่อบริหำรจัดกำรภำษีส ำหรับนักลงทุนที่ลงทุนในประเทศญี่ปุ่น (โปรดดู

รำยละเอยีดของโครงกำรโรงไฟฟ้ำพลงังำนแสงอำทติยใ์นประเทศญีปุ่น่ในสว่นที ่2.2 หวัขอ้ 6 โครงกำรในอนำคต) 

ในกำรลงทุนภำยใต้โครงสรำ้งแบบจเีค-ทเีค กลุ่มบรษิทัฯ เป็นนักลงทุนทีไ่ม่มสี่วนร่วมในกำรบรหิำรงำนหรอื

ด ำเนินกจิกำรโรงไฟฟ้ำพลงังำนแสงอำทติย ์(Silent Investor) ซึ่งเรยีกว่ำนักลงทุนทเีค โดยกลุ่มบรษิัทฯ มสีทิธไิดร้บั

สว่นแบ่งก ำไรทีไ่ดจ้ำกกำรประกอบธุรกจิ โดยผูด้ ำเนินกจิกำร (Operator) จะท ำหน้ำทีเ่ป็นผูบ้รหิำรงำนภำยใตเ้งื่อนไขที่

ก ำหนดในสญัญำกำรลงทุนทเีค ระหว่ำงผู้ด ำเนินกจิกำร (Operator) กลุ่มบรษิัทฯ และพนัธมติรทำงธุรกจิของแต่ละ

โครงกำร (ถ้ำมี) นอกจำกนี้ ผู้ด ำเนินกิจกำร (Operator) อำจเข้ำท ำ (1) สญัญำบริหำรจัดกำรทรัพย์สิน (Asset 

Management Agreement) กบับรษิัทบรหิำรสนิทรพัย์ (Asset Management Company) ใหท้ ำหน้ำที่บรหิำรจดักำร

โรงไฟฟ้ำพลงังำนแสงอำทติย์ และ (2) สญัญำด ำเนินกำรและบ ำรุงรกัษำ (O&M Contract) กบัผู้บริหำรจดักำรและ

บ ำรุงรกัษำ เพื่อท ำหน้ำทีใ่หบ้รกิำรและซ่อมบ ำรุงโรงไฟฟ้ำพลงังำนแสงอำทติย ์ดงันัน้ กลุ่มบรษิทัฯ อำจมคีวำมเสีย่ง

จำกกำรพึง่พงิบรษิทับรหิำรสนิทรพัย ์(Asset Management Company) และผูบ้รหิำรจดักำรและบ ำรุงรกัษำ หำกบรษิทั

ดงักล่ำวไม่สำมำรถปฏบิตัหิน้ำทีต่ำมทีต่กลงไวใ้นสญัญำ   

อย่ำงไรกด็ ีในกำรลงทุนภำยใตโ้ครงสรำ้งแบบจเีค-ทเีค กลุ่มบรษิทัฯ ยงัมสีทิธติำมกฎหมำยในกำรตรวจสอบ

กำรท ำงำนของผูด้ ำเนินกจิกำร (Operator) และสทิธใินกำรคดัคำ้นกำรตดัสนิใจเกีย่วกบับรษิทัทีป่ระกอบธุรกจิโรงไฟฟ้ำ

พลงังำนแสงอำทติย ์ตำมเงื่อนไขทีร่ะบุในสญัญำกำรลงทุนทเีค ตรำบเท่ำทีไ่ม่ขดัต่อกฎหมำย อกีทัง้กลุ่มบรษิทัฯ ไดจ้ดั

ให้มแีนวทำงกำรก ำกบัดูแล เพื่อให้กลุ่มบรษิทัฯ สำมำรถควบคุมดูแลกำรจดักำร กำรด ำเนินงำน และกำรบรหิำรงำน

ของโครงกำรดงักล่ำว โดย  
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(1) คดัเลอืกพนัธมติรทำงธุรกจิทีม่ปีระวตักิำรด ำเนินธุรกจิทีเ่ชื่อถอืได ้และมปีระสบกำรณ์และควำมเชีย่วชำญใน

กำรด ำเนินธุรกจิโรงไฟฟ้ำพลงังำนแสงอำทติยใ์นประเทศญีปุ่น่ (ถำ้ม)ี 

(2) ท ำสญัญำกำรลงทุนทเีคระหว่ำงกลุ่มบรษิทัฯ กบัพนัธมติรทำงธุรกจิของแต่ละโครงกำร (ถ้ำม)ี และผู้ด ำเนิน

กิจกำร (Operator) เพื่อก ำหนดขอบเขตกำรด ำเนินงำนและอ ำนำจกำรตัดสินใจของผู้ด ำเนินกิจกำร 

(Operator) อย่ำงชดัเจนและครอบคลุมกำรด ำเนินธุรกจิปกตขิองโรงไฟฟ้ำพลงังำนแสงอำทติย ์เพื่อป้องกนั

กำรถ่ำยเทผลประโยชน์ และเพื่อให้มัน่ใจว่ำกำรบริหำรจดักำรโรงไฟฟ้ำพลงังำนแสงอำทิตย์เป็นไปเพื่อ

ผลประโยชน์สงูสดุของกลุ่มบรษิทัฯ และผูถ้อืหุน้  

นอกจำกนี้ หำกกลุ่มบรษิัทฯ ในฐำนะนักลงทุนทเีคด ำเนินกำรใดๆ ที่ถือว่ำมอีทิธพิลต่อกำรบรหิำรงำนหรอื

ด ำเนินกจิกำรโรงไฟฟ้ำพลงังำนแสงอำทติย ์อำจมคีวำมเป็นไปไดท้ีก่ำรด ำเนินกำรดงักล่ำวจะกระทบต่อลกัษณะของ

ควำมเป็นนกัลงทุนทีไ่ม่มสีว่นร่วมในกำรบรหิำรงำน (Silent Investor) ภำยใตโ้ครงสรำ้งกำรลงทุนแบบจเีค-ทเีค ซึง่อำจ

ส่งผลให้กลุ่มบรษิัทฯ สูญเสยีผลประโยชน์และขอ้ได้เปรยีบ (รวมถึงสทิธปิระโยชน์ทำงภำษี) ที่ควรจะได้รบัภำยใต้

โครงสรำ้งกำรลงทุนแบบจเีค-ทเีค 

ทัง้น้ี ณ ปจัจุบนัส่วนแบ่งก ำไร (TK Distribution) จำกกำรประกอบธุรกจิซึ่งผู้ด ำเนินกจิกำร (Operator) จ่ำย

ให้กบันักลงทุนทเีค จะต้องเสยีภำษีหกั ณ ที่จ่ำยในอตัรำร้อยละ 20.42 อย่ำงไรกด็ ีแม้ว่ำกำรลงทุนภำยใต้โครงสรำ้ง

แบบจเีค-ทีเคจะเป็นโครงสร้ำงตำมกฎหมำยของประเทศญี่ปุ่นที่มผีู้น ำมำใช้แล้วโดยทัว่ไป แต่โครงสร้ำงกำรลงทุน

ดงักล่ำวของบรษิทัฯ นัน้มบีรษิทัฯ เป็นผูถ้อืหุน้ในขัน้สดุทำ้ย (Ultimate Shareholder) ในบรษิทับรหิำรทรพัยส์นิ (Asset 

Management Company) และในส่วนของนักลงทุนทีเค (TK Investor) จึงอำจถูกตีควำมได้ว่ำนักลงทุนทีเค (TK 

Investor) มีส่วนร่วมในกำรบริหำรงำน กลุ่มบริษัทฯ จึงอำจมีควำมเสี่ยงจำกกำรถูกจัดประเภทใหม่ ( re-

characterization) เป็นห้ำงหุ้นส่วนจ ำกดัทัว่ไป (เอน็เค หรอื nin-i-kumiai) ซึ่งจะส่งผลให้เงนิปนัผลจำกกำรประกอบ

ธุรกจิซึง่ผูด้ ำเนินกจิกำร (Operator) จ่ำยใหก้บัหำ้งหุน้ส่วนจ ำกดัทัว่ไปจะต้องเสยีภำษีเงนิไดน้ิตบิุคคลในอตัรำร้อยละ 

32.12 นอกจำกนี้ กลุ่มบรษิทัฯ ยงัอำจต้องเสยีเบีย้ปรบัในอตัรำร้อยละ 10.0-15.0 และจ่ำยอตัรำดอกเบีย้บนภำษีส่วน

เพิม่ที่ต้องช ำระ โดยกำรตรวจสอบภำษีในกรณีทัว่ไปมรีะยะเวลำย้อนหลงั 5 ปี ดงันัน้ หำกกลุ่มบรษิัทฯ ในฐำนะนัก

ลงทุนทเีคถูกจดัประเภทใหม่ (re-characterization) เป็นหำ้งหุน้ส่วนจ ำกดัทัว่ไป (เอน็เค หรอื nin-i-kumiai) อำจส่งผล

กระทบใหอ้ตัรำผลตอบแทนจำกกำรลงทุน (Return on Investment) ของโรงไฟฟ้ำพลงังำนแสงอำทติยใ์นประเทศญี่ปุ่น

น้อยกว่ำทีก่ลุ่มบรษิทัฯ คำดกำรณ์ 

อย่ำงไรกด็ ีนับตัง้แต่โครงกำรที่ 1-5 (ก ำลงักำรผลติติดตัง้รวมประมำณ 26 เมกะวตัต์) เปิดด ำเนินกำรเชงิ

พำณิชย์จนถึงปจัจุบนั ผู้ด ำเนินกจิกำร (Operator) ยงัไม่มกีำรจ่ำยส่วนแบ่งก ำไร (TK Distribution) จำกกำรประกอบ

ธุรกจิใหก้บันกัลงทุนทเีค หำกในอนำคตผูด้ ำเนินกจิกำร (Operator) มกีำรจ่ำยสว่นแบ่งก ำไร (TK Distribution) จำกกำร

                                           
2 2016 Japan Tax Reform Outline, Japan Tax Newsletter, Ernst & Young Tax Co., 5 February 2016 
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ประกอบธุรกจิใหก้บันักลงทุนทเีค กลุ่มบรษิทัฯ อำจมคีวำมเสีย่งต้องเสยีเบีย้ปรบั และจ่ำยอตัรำดอกเบีย้บนภำษีส่วน

เพิม่ทีต่อ้งช ำระดงักล่ำวขำ้งตน้  

 

3.3.3 ความเส่ียงจากการซ้ือโรงไฟฟ้าพลงังานแสงอาทิตยท่ี์เร่ิมด าเนินการแล้วในประเทศญ่ีปุ่ น 

กลุ่มบรษิทัฯ ลงทุนในโรงไฟฟ้ำพลงังำนแสงอำทติยใ์นประเทศญี่ปุ่นทีเ่ปิดด ำเนินกำรเชงิพำณิชย์แลว้ ขนำด

ก ำลงักำรผลติไฟฟ้ำตำมสญัญำรวมประมำณ 20 เมกะวตัต์ โดยกำรซื้อหุ้นร้อยละ 100.0 ของ Greenergy Holdings 

(เดิมชื่อ SEDF) และ Greenergy Power (เดิมชื่อ SETK) ซึ่งมีฐำนะเป็นนักลงทุนทีเคของบริษัทที่ประกอบธุรกิจ

โรงไฟฟ้ำพลงังำนแสงอำทติย์ดงักล่ำวจำกผู้ถือหุ้นเดมิ ดงันัน้กลุ่มบรษิัทฯ จงึมคีวำมเสีย่งจำกควำมต่อเนื่องในกำร

ด ำเนินงำนของโรงไฟฟ้ำพลังงำนแสงอำทิตย์ดังกล่ำว และควำมส ำเร็จในกำรพัฒนำโครงกำรโรงไฟฟ้ำพลงังำน

แสงอำทติยข์องกลุ่มบรษิทัฯ หำกกลุ่มบรษิทัฯ ไม่สำมำรถด ำเนินธุรกจิไดต้ำมทีก่ลุ่มบรษิทัฯ คำดหมำย 

อย่ำงไรกด็ ีกลุ่มบรษิทัฯ ไดเ้ขำ้ท ำสญัญำกำรใหบ้รกิำรในช่วงเวลำกำรเปลีย่นแปลง (Transitional Services 

Agreement) กบัผูข้ำย โดยสญัญำดงักล่ำวใหส้ทิธกิลุ่มบรษิทัฯ ในกำรใชร้ะบบกำรท ำงำนเดมิของผูข้ำยเป็นระยะเวลำ

ไม่เกนิ 12 เดอืนนับจำกวนัที่กลุ่มบรษิัทฯ เขำ้ซื้อกจิกำร (ครบก ำหนดประมำณเดอืนกุมภำพนัธ์ปี 2560) เพื่อควำม

ต่อเนื่องในกำรประกอบธุรกิจ ระบบงำนตำมสญัญำดงักล่ำว ได้แก่ ระบบติดตำมผลกำรผลิตไฟฟ้ำของโรงไฟฟ้ำ

พลงังำนแสงอำทติยท์ัง้หมด ระบบกำรจดัซือ้ กำรประกนัภยั ระบบเทคโนโลยสีำรสนเทศ และระบบ SAP ทัง้นี้ กลุ่ม

บรษิทัฯ อยู่ระหว่ำงกำรน ำระบบของกลุ่มบรษิทัฯ มำใชแ้ทนระบบกำรท ำงำนเดมิของผูข้ำย ซึง่ประกอบไปดว้ยระบบ 

SAP และระบบตดิตำมผลกำรผลติไฟฟ้ำของโรงไฟฟ้ำพลงังำนแสงอำทติย ์กำรด ำเนินงำนดงักล่ำวเป็นส่วนหนึ่งของ

แผนกำรด ำเนินงำนภำยหลงักำรเขำ้ซือ้กจิกำรและเป็นไปตำมแผนทีว่ำงไว้ 

แผนกำรน ำระบบ SAP ของกลุ่มบรษิทัฯ มำใชแ้ทนระบบกำรท ำงำนเดมิของผูข้ำย แบ่งออกเป็น 2 ระยะ คอื 

(1) ระยะที ่1: กำรพฒันำระบบบญัชแียกประเภท (General Ledger (GL) Module)  โดยกลุ่มบรษิทัฯ ไดเ้ริม่ทดลอง

บนัทกึขอ้มูลในระบบ SAP ของกลุ่มบรษิทัฯ แทนระบบเดมิของผูข้ำย ตัง้แต่วนัที ่1 กรกฎำคม 2559  และ (2) ระยะที ่

2: กำรพฒันำระบบบญัชเีจ้ำหนี้ (Account Payable (AP) Module) ระบบบญัชลีูกหนี้ (Account Receivable (AR) 

Module) และระบบบญัชทีรพัย์สนิถำวร (Fixed Asset Module) กลุ่มบรษิัทฯ คำดว่ำแผนงำนดงักล่ำวจะแล้วเสร็จ

ภำยในเดอืนพฤศจกิำยน 2559 

กลุ่มบรษิทัฯ มแีผนกำรน ำระบบตดิตำมผลกำรผลติไฟฟ้ำของโรงไฟฟ้ำพลงังำนแสงอำทติย ์มำใชแ้ทนระบบ

กำรท ำงำนเดมิโดยน ำระบบคอมพวิเตอร ์Supervisory Control And Data Acquisition (SCADA) และรปูแบบกำรแสดง

ขอ้มลูทีใ่ชต้ดิตำมผลกำรด ำเนินงำนโครงกำรในประเทศไทย มำใชก้บัโครงกำรโรงไฟฟ้ำพลงังำนแสงอำทติยใ์นประเทศ

ญีปุ่น่ทีด่ ำเนินกำรเชงิพำณิชยแ์ลว้จ ำนวน 5 โครงกำร ปจัจุบนักลุ่มบรษิทัฯ ด ำเนินกำรแลว้เสรจ็ทุกโครงกำรแลว้ 

นอกจำกนัน้ ในกำรเขำ้ซือ้กจิกำรในครัง้นี้ กลุ่มบรษิทัฯ ยงัไดเ้ขำ้ซือ้หุน้ รอ้ยละ 100.0 ของ BCPGJ (เดมิชื่อ 

SEJ) ซึ่งเป็นบรษิัทบรหิำรสนิทรพัย์ (Asset Management Company) ที่ท ำหน้ำที่พฒันำโครงกำรและบรหิำรจดักำร
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โรงไฟฟ้ำพลงังำนแสงอำทติย์ดงักล่ำว เพื่อให้มัน่ใจได้ว่ำกลุ่มบริษัทฯ จะสำมำรถประกอบธุรกจิโรงไฟฟ้ำพลงังำน

แสงอำทติยใ์นประเทศญีปุ่น่ไดอ้ย่ำงต่อเน่ืองภำยหลงัจำกกำรเขำ้ซือ้กจิกำรดงักล่ำว  

 

3.3.4 ความเส่ียงจากการปฏิบติัตามกฎหมายและกฎระเบียบท่ีเก่ียวข้องไม่ครบถ้วน 

กำรประกอบธุรกจิโรงไฟฟ้ำพลงังำนแสงอำทติยใ์นประเทศญี่ปุ่นอยู่ภำยใต้กำรก ำกบัดูแลของกฎหมำยและ

กฎเกณฑ์ที่เกี่ยวข้อง กลุ่มบริษัทฯ ได้ใช้ควำมพยำยำมอย่ำงดีที่สุดเพื่อให้มัน่ใจว่ำกลุ่มบริษัทฯ มีกำรปฏิบตัิตำม

กฎหมำยและกฎเกณฑท์ีเ่กีย่วขอ้งครบถว้น อย่ำงไรกด็ ีในอนำคตประเทศญี่ปุ่นอำจมกีำรแกไ้ข เปลีย่นแปลง ตคีวำม 

หรอืบงัคบัใช้กฎหมำยและกฎเกณฑท์ีเ่กีย่วกบัธุรกจิโรงไฟฟ้ำพลงังำนแสงอำทติยแ์ตกต่ำงไปจำกฉบบัทีม่ผีลบงัคบัใช้

ในปจัจุบนั กลุ่มบรษิัทฯ จงึมคีวำมเสีย่งจำกกำรปฏบิตัิตำมกฎหมำยและกฎระเบยีบที่เกี่ยวขอ้งไม่ครบถ้วน ซึ่งอำจ

ส่งผลให้กลุ่มบรษิทัฯ มคี่ำใชจ้่ำยเพิม่เตมิในกำรปฏบิตัิตำมกฎหมำยและกฎเกณฑท์ีเ่ปลี่ยนแปลงดงักล่ำว หรอืไดร้บั

บทลงโทษในทำงแพ่งหรอืทำงอำญำ หรอืถูกเพกิถอนใบอนุญำต หรอืสัง่ปิดโรงไฟฟ้ำชัว่ครำวหรอืถำวร 

อย่ำงไรกด็ ีกลุ่มบรษิทัฯ มทีมีงำนท ำหน้ำทีศ่กึษำและตดิตำมกำรเปลีย่นแปลงของกฎหมำยและกฎระเบยีบที่

เกี่ยวขอ้งเพื่อให้มัน่ใจว่ำโรงไฟฟ้ำพลงังำนแสงอำทติยข์องกลุ่มบรษิทัฯ มีกำรปฏบิตัิตำมกฎหมำยและกฎระเบยีบที่

เกีย่วขอ้งอย่ำงครบถว้น  

 

3.3.5 ความเส่ียงจากการด าเนินงานของกลุ่มบริษทัฯ ต้องหยุดชะงกั 

โรงไฟฟ้ำพลงังำนแสงอำทติยข์องกลุ่มบรษิทัฯ มทีี่ตัง้อยู่ในหลำยภูมภิำคในประเทศญี่ปุ่น หำกเกดิภยัพบิตัิ

ทำงธรรมชำต ิหรอืเหตุสดุวสิยัรำ้ยแรงทีก่ลุ่มบรษิทัฯ คำดไม่ถงึ เช่น แผ่นดนิไหว ภูเขำไฟระเบดิ กำรขดัขอ้งของระบบ

ไฟฟ้ำ พำยุหมิะ อคัคภียั หรอืกำรก่อวนิำศกรรมในพื้นที่ทีโ่รงไฟฟ้ำพลงังำนแสงอำทติยข์องกลุ่มบรษิทัฯ ตัง้อยู่ อำจ

ส่งผลให้กำรด ำเนินงำนของโรงไฟฟ้ำพลงังำนแสงอำทติยข์องกลุ่มบรษิทัฯ ต้องหยุดชะงกั หรอืเกดิควำมเสยีหำยต่อ

ทรพัย์สนิของกลุ่มบริษัทฯ ซึ่งอำจส่งผลกระทบทำงลบต่อธุรกิจ ผลกำรด ำเนินงำน และฐำนะทำงกำรเงินของกลุ่ม   

บรษิทัฯ อย่ำงไรกด็ ีกลุ่มบรษิทัฯ มนีโยบำยในกำรท ำประกนัภยัตำมมำตรฐำนในอุตสำหกรรม  

 

3.3.6 ความเส่ียงจากการมีข้อพิพาททางกฎหมาย  

ในช่วงไตรมำสที ่1 ปี 2559 กลุ่มบรษิัทฯ ได้เขำ้ลงทุนในโครงกำรโรงไฟฟ้ำพลงังำนแสงอำทติย์ในประเทศ

ญีปุ่น่ จ ำนวน 14 โครงกำร โดยกำรซือ้กจิกำรจำกผูถ้อืหุน้เดมิ ทัง้นี้ กลุ่มบรษิทัฯ ไดม้กีำรว่ำจำ้งทีป่รกึษำทำงกฎหมำย

เพื่อตรวจสอบสถำนะกจิกำร (Due Diligence) ก่อนกำรเขำ้ซือ้กจิกำร พบว่ำหนึ่งในบรษิทัทีก่ลุ่มบรษิทัฯ เขำ้ซือ้กจิกำร

ในครัง้นี้ คอื Godo Kaisha Natosi  (เดมิชื่อ SunEdison Japan SPC 19 Godo Kaisha) ซึ่งเป็นเจำ้ของโครงกำรที ่8 



  บรษิทั บซีพีจี ีจ ำกดั (มหำชน) 

ส่วนที ่2.2.3 หน้ำ 21 
 

มีข้อพิพำททำงกฎหมำย (โปรดดูรำยละเอียดข้อพิพำททำงกฎหมำยของโครงกำรที่ 8 ในปจัจยัควำมเสี่ยงหวัขอ้ 

3.3.7.2 และ สว่นที ่2.2 หวัขอ้ 7 ขอ้พพิำททำงกฎหมำย)  

อย่ำงไรกด็ ีหำกโครงกำรดงักล่ำวมขีอ้พพิำททำงกฎหมำยอื่นนอกเหนือจำกโครงกำรที ่8 ที่อยู่ระหว่ำงกำร

ฟ้องรอ้ง ทีก่ลุ่มบรษิทัฯ และทีป่รกึษำทำงกฎหมำยไม่คน้พบขอ้มูลในขัน้ตอนกำรสบืคน้ขอ้มูลคด ี(Litigation Search) 

ในขัน้ตอนกำรตรวจสอบสถำนะกจิกำร (Due Diligence) ได้ กลุ่มบรษิัทฯ อำจถูกฟ้องร้องด ำเนินคดแีละมภีำระต้อง

ชดใชค้่ำเสยีหำยจำกโครงกำรดงักล่ำว เหตุกำรณ์ดงักล่ำวอำจส่งผลกระทบในทำงลบต่อผลกำรด ำเนินงำน และฐำนะ

ทำงกำรเงนิของกลุ่มบรษิทัฯ  

อย่ำงไรกด็ ีตำมเงื่อนไขทีก่ ำหนดในสญัญำซือ้ขำยกจิกำรดงักล่ำว ผูข้ำยไดใ้หค้ ำรบัรองเกี่ยวกบัขอ้พพิำททำง

กฎหมำยของกจิกำรที่กลุ่มบริษัทฯ เข้ำซื้อ หำกมีกำรฟ้องร้องด ำเนินคดีเกิดขึ้น กลุ่มบริษัทฯ จะสำมำรถเรียกร้อง

ค่ำชดเชยควำมเสยีหำยจำกผูข้ำยได ้(โปรดดูรำยละเอยีดของสญัญำซือ้ขำยโครงกำรโรงไฟฟ้ำพลงังำนแสงอำทติยใ์น

ประเทศญีปุ่น่ในสว่นที ่2.2 หวัขอ้ 8 ขอ้มลูส ำคญัอื่น)  

 

3.3.7 ความเส่ียงท่ีเก่ียวเน่ืองจากการเข้าท าสญัญาซ้ือขายหุ้น (Purchase and Sale Agreement) ระหว่าง

บริษทัฯ กบักลุ่ม SunEdison 

เมื่อวนัที ่29 มกรำคม 2559 บรษิทัฯ ไดล้งนำมในสญัญำซือ้ขำยหุน้ (Purchase and Sale Agreement) กบั 

SunEdison International LLC (“SEI”) และ SunEdison Energy Holding (Singapore) Pte. Ltd. (“SEH”) เพื่อท ำ

ควำมตกลงและก ำหนดเงื่อนไขเกีย่วกบักำรซือ้หุน้ทัง้หมดใน SEJ (ปจัจุบนัเปลีย่นชื่อเป็น BCPGJ) และหุน้ทัง้หมดใน 

SEDF (ปจัจุบนัเปลีย่นชื่อเป็น Greenergy Holdings) และ SETI (ปจัจุบนัเปลีย่นชื่อเป็น Greenergy Power) เพื่อเขำ้

ลงทุนในธุรกจิโรงไฟฟ้ำพลงังำนแสงอำทติยใ์นประเทศญีปุ่่นจ ำนวนทัง้สิน้ 14 โครงกำร (โปรดดูรำยละเอยีดสญัญำซือ้

ขำยหุ้น (Purchase and Sale Agreement) ในส่วนที่ 2.2 หัวข้อ 8 ข้อมูลส ำคัญอื่น) โดยมีรำยละเอียดกำรซื้อขำย

กจิกำรดงันี้  

 SEI ขำยหุน้ทัง้หมดของ SEJ ใหแ้ก่ BSEH ซึง่เป็นบรษิทัย่อยทีบ่รษิทัฯ ถอืหุน้รอ้ยละ 100.0 ทัง้นี้ SEJ เป็นผู้

ถือหุ้นในบรษิัทที่ประกอบธุรกจิโรงไฟฟ้ำพลงังำนแสงอำทติยใ์นประเทศญี่ปุ่นทีอ่ยู่ระหว่ำงกำรพฒันำ และ

บรษิทัย่อยอื่นๆ ในประเทศญีปุ่น่ 

 SEH ขำยหุ้นทัง้หมดที่ถือใน SEDF และ SETI ให้แก่ BCPGI ซึ่งเป็นบริษัทย่อยที่บริษัทฯ ถือหุ้นร้อยละ 

100.0 ทัง้นี้ SEDF และ SETI มีฐำนะเป็นนักลงทุนทีเคของบริษัทที่ประกอบธุรกิจโรงไฟฟ้ำพลังงำน

แสงอำทติยใ์นประเทศญีปุ่น่ทีด่ ำเนินกำรเชงิพำณิชยแ์ลว้ 

สญัญำซือ้ขำยหุน้ดงักล่ำวมเีงื่อนไขกำรช ำระค่ำตอบแทนตำมสญัญำ ประกอบดว้ย  
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 ค่ำตอบแทนครัง้แรก (Upfront Payment) โดยกลุ่มบรษิัทฯ ช ำระค่ำตอบแทนดงักล่ำวจ ำนวนทัง้สิน้ 4,256 

ลำ้นเยนแลว้ 

 ค่ำตอบแทนทีอ่ำจจะตอ้งช ำระในอนำคต (Deferred Payment) กลุ่มบรษิทัฯ จะช ำระค่ำตอบแทนในสว่นนี้ตำม

เงื่อนไขควำมส ำเรจ็ของแต่ละโครงกำร และ/หรอื ประสทิธภิำพของโรงไฟฟ้ำพลงังำนแสงอำทติย ์ตำมเงื่อนไข

ทีต่กลงกนัระหว่ำงคู่สญัญำ โดยมกี ำหนดระยะเวลำกำรด ำเนินกำรตำมทีคู่่สญัญำตกลงกนั ทัง้นี้ กลุ่มบรษิทัฯ 

ยงัไม่ไดม้กีำรช ำระค่ำตอบแทนในสว่นนี้ 

กลุ่มบรษิทัฯ จงึอำจมคีวำมเสีย่งทีส่ ำคญัจำกกำรเขำ้ท ำรำยกำรดงักล่ำว โดยมรีำยละเอยีดดงันี้ 

3.3.7.1 ความเส่ียงจากการถกูยกเลิกการเข้าซ้ือกิจการโรงไฟฟ้าพลงังานแสงอาทิตย์ในประเทศ

ญ่ีปุ่ นจากกลุ่ม SunEdison 

ภำยหลงัจำกทีก่ลุ่มบรษิทัฯ เขำ้ลงนำมในสญัญำซือ้ขำยหุน้ (Purchase and Sale Agreement) กบั 

SEI และ SHE นัน้ ต่อมำเมื่อวนัที่ 21 เมษำยน 2559 กลุ่ม SunEdison ซึ่งรวมถึง SEI ได้ยื่นค ำร้องต่อศำล

ล้มละลำยส ำหรบัเขตใต้ของเมืองนิวยอร์ก ประเทศสหรฐัอเมริกำ (Bankruptcy Court in the Southern 

District of New York) เพื่อเขำ้สู่กระบวนกำรฟ้ืนฟูกจิกำรโดยสมคัรใจภำยใต้ส่วนที่ 11 (Chapter 11) ของ

กฎหมำยสหรฐัอเมรกิำ ทัง้นี้ ภำยใต้กระบวนกำรดงักล่ำว SEI ซึ่งปจัจุบนัมสีถำนะเป็นลูกหน้ีระหว่ำงกำร

พทิกัษ์ (Debtor in Possession)3 โดย SEI สำมำรถใชส้ทิธใินกำรยกเลกิธุรกรรมทีท่ ำขึน้ภำยในระยะเวลำ 90 

วนัก่อนกำรยื่นค ำรอ้งได4้ หำกปรำกฏว่ำเป็นธุรกรรมทีท่ ำขึน้โดยมุ่งหมำยเพื่อใหบ้รษิทัฯ ไดเ้ปรยีบเจำ้หนี้รำย

อื่น (Preference Transfer) หรือเป็นกำรฉ้อฉลซึ่งท ำลงโดยรู้อยู่ว่ำเป็นทำงให้เจ้ำหนี้อื่นของ SEI ต้อง

เสยีเปรยีบ (Fraudulent Transfer) ดงันัน้ กลุ่มบรษิทัฯ อำจมคีวำมเสีย่งจำกกำรถูกยกเลกิกำรเขำ้ซือ้กจิกำร

โรงไฟฟ้ำพลงังำนแสงอำทติยใ์นประเทศญีปุ่น่จำก SEI (หมำยเหตุ : SEH ไม่ไดเ้ขำ้สูก่ระบวนกำรฟ้ืนฟูกจิกำร

โดยสมคัรใจภำยใตส้ว่นที ่11  (Chapter 11)) 

อย่ำงไรกด็ ีกลุ่มบรษิทัฯ เชื่อว่ำควำมเสีย่งจำกกำรถูกยกเลกิธุรกรรมดงักล่ำวมจี ำกดั เนื่องจำก  

(1) ธุรกรรมดงักล่ำวมไิด้ท ำขึน้โดยมุ่งหมำยเพื่อให้กลุ่มบรษิัทฯ ได้เปรยีบเจ้ำหนี้รำยอื่น (Preference 

Transfer) กล่ำวคอื ธุรกรรมดงักล่ำวเป็นกำรซื้อขำยกจิกำรตำมปกติธุรกจิทำงกำรค้ำทัว่ไปจึงไม่

เกี่ยวข้องกับภำระหนี้ของเจ้ำหนี้  SEI รำยอื่นๆ และไม่ได้เป็นกำรช ำระภำระหนี้สินที่ก ลุ่ม 

SunEdison มกีบักลุ่มบรษิทัฯ 

                                           
3 ลกูหน้ีระหว่ำงกำรพทิกัษ์ (Debtor in Possession) หมำยถงึ ลกูหนี้ทีค่รอบครองและควบคุมสนิทรพัยข์องตนในระหว่ำงกระบวนกำร
ฟ้ืนฟูกจิกำรโดยสมคัรใจภำยใตส้ว่นที ่11  (Chapter 11) โดยไมม่กีำรแต่งตัง้ทรสัต ี(ทีม่ำ : www.uscourts.gov) 
4 Chapter 11 – Bankruptcy Basics, www.uscourts.gov 
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(2) ธุรกรรมดงักล่ำวมใิช่กำรฉ้อฉลซึ่งท ำลงโดยรู้อยู่ว่ำเป็นทำงให้เจ้ำหนี้ต้องเสยีเปรยีบ  (Fraudulent 

Transfer) เนื่องจำกธุรกรรมดงักล่ำวมคีวำมโปร่งใส เป็นกำรขำยกจิกำรโดยใชก้ระบวนกำรประมูล

รำคำซึ่งมผีูเ้ขำ้ร่วมกำรประมูลหลำยรำย และกลุ่มบรษิทัฯ เป็นผู้เสนอผลตอบแทนและเงื่อนไขทีด่ี

ทีส่ดุ และกลุ่ม SunEdison ไดร้บัผลตอบแทนทีส่มเหตุสมผลจำกกำรขำยกจิกำรดงักล่ำว  

ทัง้นี้ หำกธุรกรรมกำรซื้อกจิกำรจำก SEI ถูกยกเลกิ และ SEI ต้องด ำเนินกำรช ำระคนืเงนิค่ำหุ้น

ใหแ้ก่กลุ่มบรษิทัฯ กลุ่มบรษิทัฯ จะตอ้งเขำ้สูก่ระบวนกำรเรยีกรอ้งค่ำเสยีหำยจำก SEI เช่นเดยีวกบัเจำ้หนี้รำย

อื่นๆ ซึง่ ณ ปจัจุบนั SEI มสีถำนะเป็นลูกหนี้ระหว่ำงกำรพทิกัษ์ (Debtor in Possession) กรณีดงักล่ำวอำจ

สง่ผลกระทบในทำงลบต่อผลกำรด ำเนินงำนและฐำนะทำงกำรเงนิของกลุ่มบรษิทัฯ 

โดยทัว่ไปหำกธุรกรรมกำรซือ้ขำยกจิกำรดงักล่ำวถูกยกเลกิ คู่สญัญำทัง้สองฝำ่ยจะตอ้งกลบัรำยกำร

ไปสูส่ภำพก่อนกำรท ำสญัญำ กล่ำวคอื ผูข้ำยจะตอ้งคนืเงนิทีไ่ดร้บัจำกกำรขำยกจิกำรแก่ผูซ้ือ้ และผูซ้ือ้จะตอ้ง

คนืสนิทรพัย์ที่ซื้อมำแก่ผู้ขำย หำกไม่มกีำรกลบัรำยกำรไปสู่สภำพก่อนกำรท ำสญัญำ กฎหมำยก ำหนดให้

ผูข้ำยสำมำรถเรยีกรอ้งค่ำชดเชยอื่นจำกผูซ้ือ้ไดห้ำกมกีำรพสิจูน์ไดว้่ำผูซ้ือ้ซือ้สนิทรพัยใ์นรำคำต ่ำกว่ำมูลค่ำ

ยุตธิรรม โดยผูซ้ือ้อำจมหีน้ำทีต่้องช ำระส่วนเพิม่จำกผลต่ำงระหว่ำง (I) มูลค่ำยุตธิรรมของสนิทรพัยท์ีซ่ือ้ขำย

ซึง่ค ำนวณจำกผลก ำไรทีเ่กดิขึน้จำกสนิทรพัยด์งักล่ำว และ (II) รำคำซือ้ขำยจรงิ  

อย่ำงไรกด็ี กลุ่มบรษิัทฯ เขำ้ท ำธุรกรรมดงักล่ำวโดยผ่ำนกระบวนกำรประมูลกบัผู้ขำยหลำยรำย  

(Bidding) และกลุ่มบรษิทัฯ เขำ้ท ำธุรกรรมดงักล่ำวทีร่ำคำตลำด กลุ่มบรษิทัฯ เชื่อว่ำหำกธุรกรรมกำรซือ้ขำย

กจิกำรดงักล่ำวถูกยกเลกิ ควำมเสีย่งจำกกำรทีก่ลุ่มบรษิทัฯ ต้องช ำระค่ำตอบแทนอื่นนอกเหนือจำกกำรคนื

สนิทรพัยท์ีซ่ือ้มำอยู่ในระดบัต ่ำ  

ทัง้นี้ ขอ้มลูจำกงบกำรเงนิระหว่ำงกำลส ำหรบังวดหกเดอืน สิน้สดุวนัที่ 30 มถุินำยน 2559 กำรช ำระ

ค่ำตอบแทนครัง้แรก (Upfront Payment) จ ำนวน 4,256 ลำ้นเยน (ประมำณ 1,346.21 ลำ้นบำท คดิจำกอตัรำ

แลกเปลีย่นจรงิทีก่ลุ่มบรษิทัฯ แลกเงนิสกุลบำทเป็นเงนิสกุลเยนเท่ำกบั 0.31625 บำทต่อเยน ซึง่อำจแตกต่ำง

จำกอตัรำแลกเปลี่ยนที่ใช้ในหมำยเหตุประกอบงบกำรเงนิระหว่ำงกำลส ำหรบังวดหกเดอืน สิน้สุดวนัที่ 30 

มถุินำยน 2559 ขอ้ 3 เรื่องกำรซือ้ธุรกจิ ซึง่ใชอ้ตัรำแลกเปลีย่น ณ วนัที ่31 ธนัวำคม 2558) ซึง่กลุ่มบรษิทัฯ 

ช ำระให้กบักลุ่ม SunEdison มมีูลค่ำคดิเป็นประมำณร้อยละ 78.7 ของรำยได้รวมของกลุ่มบรษิัทฯ ร้อยละ 

158.4 ของก ำไรสุทธริวมของกลุ่มบรษิทัฯ ร้อยละ 7.8 ของสนิทรพัย์รวมของกลุ่มบรษิทัฯ และร้อยละ 16.6 

ของสว่นของผูถ้อืหุน้ของกลุ่มบรษิทัฯ 

 

3.3.7.2 ความเส่ียงจากการมีส่วนรว่มรบัผิดเก่ียวกบัคดีความของโครงการท่ี 8 

หนึ่งในบรษิทัทีก่ลุ่มบรษิทัฯ เขำ้ซือ้กจิกำรในครัง้นี้ คอื Godo Kaisha Natosi  (เดมิชื่อ SunEdison 

Japan SPC 19 Godo Kaisha) ซึ่งเป็นเจ้ำของโครงกำรที่ 8 มขีอ้พพิำททำงกฎหมำย โดยบุคคลภำยนอก 
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(“โจทก”์)  ไดย้ื่นฟ้อง Godo Kaisha Natosi  และผูเ้ริม่ตน้พฒันำโครงกำรที ่8 อกีจ ำนวน 3 รำย (รวมเรยีกว่ำ 

“จ ำเลยร่วม”) ต่อ Tokyo District Court ซึง่โจทกก์ล่ำวอำ้งว่ำตนเองเป็นผูม้กีรรมสทิธเิหนือโครงกำรดงักล่ำว  

ทัง้นี้ วงเงนิค่ำเสยีหำยทีโ่จทกเ์รยีกรอ้งในคดนีี้เป็นจ ำนวนประมำณ 2.2 พนัลำ้นเยน (ประมำณ 761.40 ลำ้น

บำท คดิจำกอตัรำแลกเปลีย่น ณ วนัที ่30 มถุินำยน 2559 เท่ำกบั 0.3461 บำท5ต่อเยน) รวมถงึเบีย้ปรบัจำก

กำรช ำระเงนิล่ำชำ้ในอตัรำรอ้ยละ 6.0 ต่อปี นบัตัง้แต่เดอืนเมษำยน 2558 เป็นตน้มำ โดยจ ำเลยมคีวำมรบัผดิ

แบบร่วมกนัและแทนกนั (Jointly and Severally) โดยผลของคดแีละมูลค่ำควำมเสยีหำยในส่วนของบรษิัทฯ 

ส ำหรบัคดดีงักล่ำวมคีวำมไม่แน่นอน ทัง้นี้ ขอ้มูลจำกงบกำรเงนิระหว่ำงกำลส ำหรบังวดหกเดอืน สิน้สุดวนัที ่

30 มถุินำยน 2559 วงเงนิค่ำเสยีหำยทีโ่จทกเ์รยีกรอ้งดงักล่ำวมมีลูค่ำคดิเป็นประมำณรอ้ยละ 44.6 ของรำยได้

รวมของกลุ่มบรษิทัฯ รอ้ยละ 89.6 ของก ำไรสุทธริวมของกลุ่มบรษิทัฯ รอ้ยละ 4.4 ของสนิทรพัยร์วมของกลุ่ม

บรษิทัฯ และรอ้ยละ 9.4 ของสว่นของผูถ้อืหุน้ของกลุ่มบรษิทัฯ 

กำรด ำเนินคดดีงักล่ำวอำจท ำใหก้ลุ่มบรษิทัฯ มคี่ำใชจ้่ำยเพิม่ขึน้จำกกำรต่อสูค้ดคีวำม และ/หรอื กำร

พฒันำโครงกำรดงักล่ำวหยุดชะงกั หรอืหยุดด ำเนินงำน นอกจำกนี้ หำกคดถีงึทีส่ดุและศำลมคี ำตดัสนิใหโ้จทก์

ชนะคด ีกลุ่มบรษิทัฯ อำจจะมภีำระในกำรชดใชค้่ำเสยีหำยตำมค ำตดัสนิของศำล ซึง่อำจส่งผลกระทบในทำง

ลบต่อผลกำรด ำเนินงำน และฐำนะทำงกำรเงนิของกลุ่มบริษัทฯ นอกจำกนี้หำกกลุ่มบรษิัทฯ แพ้คดคีวำม

ดงักล่ำว และไม่สำมำรถพฒันำโครงกำรที ่8 ได ้จะส่งผลใหก้ ำลงักำรผลติไฟฟ้ำตำมสญัญำของโครงกำรทีอ่ยู่

ระหว่ำงกำรพฒันำลดลงประมำณ 44 เมกะวตัต ์(ก ำลงักำรผลติตดิตัง้ประมำณ 48 เมกะวตัต)์ 

อย่ำงไรกด็ ีจำกประเดน็ขอ้พพิำททำงกฎหมำยดงักล่ำว ในกำรช ำระค่ำตอบแทนครัง้แรก (Upfront 

Payment) จ ำนวน 4,256 ลำ้นเยน (ประมำณ 1,346.21 ลำ้นบำท คดิจำกอตัรำแลกเปลีย่นจรงิทีก่ลุ่มบรษิทัฯ 

แลกเงนิสกุลบำทเป็นเงนิสกุลเยนเท่ำกบั 0.31625 บำทต่อเยน ซึง่อำจแตกต่ำงจำกอตัรำแลกเปลีย่นทีใ่ช้ใน

หมำยเหตุประกอบงบกำรเงนิระหว่ำงกำลส ำหรบังวดหกเดอืน สิน้สุดวนัที ่30 มถุินำยน 2559 ขอ้ 3 เรื่องกำร

ซือ้ธุรกจิ ซึง่ใชอ้ตัรำแลกเปลีย่น ณ วนัที ่31 ธนัวำคม 2558) ใหแ้ก่ผูข้ำย กลุ่มบรษิทัฯ มไิดใ้หม้ลูค่ำโครงกำร

ดงักล่ำวในกำรช ำระค่ำตอบแทนครัง้แรก   

ทัง้นี้ ขอ้มลูจำกงบกำรเงนิระหว่ำงกำลส ำหรบังวดหกเดอืน สิน้สดุวนัที ่30 มถุินำยน 2559 กำรช ำระ

ค่ำตอบแทนครัง้แรก (Upfront Payment) ดงักล่ำวมมีูลค่ำคดิเป็นประมำณร้อยละ 78.7 ของรำยได้รวมของ

กลุ่มบรษิทัฯ รอ้ยละ 158.4 ของก ำไรสทุธริวมของกลุ่มบรษิทัฯ รอ้ยละ 7.8 ของสนิทรพัยร์วมของกลุ่มบรษิทัฯ 

และรอ้ยละ 16.6 ของสว่นของผูถ้อืหุน้ของกลุ่มบรษิทัฯ  

 

 

                                           
5 อตัรำขำยถวัเฉลีย่ทีธ่นำคำรพำณชิยใ์ชซ้ื้อขำยกบัลกูคำ้ ณ วนัที ่30 มถุินำยน 2559, www.bot.or.th    
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3.3.7.3 ความเส่ียงจากการไม่สามารถเรียกร้องความเสียหายตามเง่ือนไขการชดใช้ความเสียหาย 

(Indemnification) ภายใต้สญัญาซ้ือขายหุ้น (Purchase and Sale Agreement) 

ภำยใต้สญัญำซื้อขำยหุน้ (Purchase and Sale Agreement) ระหว่ำงบรษิัทฯ กบักลุ่ม SunEdison 

ผูข้ำยตกลงรบัผดิชดใชต่้อผูซ้ือ้จำกกำรทีผู่ข้ำยปฏบิตัผิดิค ำรบัรองหรอืขอ้ก ำหนดใดๆ ตำมสญัญำ โดยควำม

รบัผดิของผูข้ำยตำมสญัญำฉบบันี้ในทุกกรณีรวมกนัจะไม่เกนิกว่ำจ ำนวนรอ้ยละ 20.0 ของมูลค่ำค่ำตอบแทน

ทีช่ ำระตำมสญัญำ หรอืไม่เกนิรอ้ยละ 100.0 ของมูลค่ำค่ำตอบแทนที่ช ำระตำมสญัญำ ในกรณีทีผู่ข้ำยผดิค ำ

รบัรองเรื่องกรรมสทิธแิละอ ำนำจในกำรเขำ้ท ำสญัญำ (Title and Authority) และประเดน็เกีย่วกบัภำษี เวน้แต่

สัญญำจะก ำหนดไว้เป็นอย่ำงอื่น (โปรดดูรำยละเอียดของสัญญำซื้อขำยโครงกำรโรงไฟฟ้ำพลังงำน

แสงอำทติยซ์ึง่ตัง้อยู่ในประเทศญีปุ่น่ในสว่นที ่2.2 หวัขอ้ 8 ขอ้มลูส ำคญัอื่น) 

เมื่อวันที่ 21 เมษำยน 2559 กลุ่ม SunEdison ซึ่งรวมถึง SEI ได้ยื่นค ำร้องต่อศำลเพื่อเข้ำสู่

กระบวนกำรฟ้ืนฟูกจิกำรโดยสมคัรใจภำยใตส้ว่นที ่11  (Chapter 11) ของกฎหมำยสหรฐัอเมรกิำ ดงันัน้ หำก

เกิดเหตุกำรณ์ที่กลุ่มบริษัทฯ มีสิทธิเรียกร้องค่ำเสียหำยจำกกลุ่ม SunEdison กลุ่มบริษัทฯ จะต้องเข้ำสู่

กระบวนกำรเรยีกรอ้งค่ำเสยีหำย เช่นเดยีวกบัเจำ้หนี้รำยอื่นๆ ซึง่ ณ ปจัจุบนั SEI มสีถำนะเป็นลกูหนี้ระหว่ำง

กำรพทิกัษ์ (Debtor in Possession) ซึง่อำจสง่ผลใหก้ลุ่มบรษิทัฯ มคีวำมเสีย่งจำกกำรเรยีกรอ้งค่ำเสยีหำยได้

ล่ำช้ำ ไม่ เต็มจ ำนวน หรือไม่สำมำรถ เรียกร้องค่ำเสียหำยตำมเงื่อนไขกำรชดใช้ควำมเสียหำย 

(Indemnification) ภำยใตส้ญัญำซือ้ขำยหุน้ (Purchase and Sale Agreement) ได ้

 

3.3.8 ความเส่ียงจากการสูญเสียรายได้จากการจ ากดัปริมาณการรบัซ้ือไฟฟ้า (Curtailment) 

กำรประกอบธุรกจิโรงไฟฟ้ำพลงังำนแสงอำทติยใ์นประเทศญีปุ่่น กลุ่มบรษิทัฯ จะต้องเขำ้ลงนำมในสญัญำซือ้

ขำยไฟฟ้ำกบัผูป้ระกอบกจิกำรไฟฟ้ำเอกชนตำมพืน้ทีท่ีโ่รงไฟฟ้ำแต่ละแห่งตัง้อยู่ โดยสญัญำซือ้ขำยไฟฟ้ำมอีำยุสญัญำ 

20 ปี ภำยใต้สญัญำซื้อขำยไฟฟ้ำดงักล่ำว กลุ่มบรษิัทฯ ไม่มภีำระผูกพนัที่จะต้องขำยไฟฟ้ำให้แก่ผู้ประกอบกิจกำร

ไฟฟ้ำเอกชน แต่ผูป้ระกอบกจิกำรไฟฟ้ำเอกชนมภีำระผกูพนัทีจ่ะตอ้งซือ้ไฟฟ้ำทัง้หมดทีแ่ต่ละโครงกำรผลติได ้  

อย่ำงไรก็ดี ในช่วงต้นปี 2558 หน่วยงำนทรัพยำกรธรรมชำติและพลังงำน (The Agency for Natural 

Resources and Energy (“ANRE”)) ประเทศญี่ปุ่น ได้ประกำศใช้พระรำชกฤษฎีกำและแนวทำงในกำรด ำเนินงำนที่

เกี่ยวขอ้งเพื่อแก้ไขแนวทำงกำรรบัซื้อไฟฟ้ำจำกพลงังำนหมุนเวยีนโดยบรษิทัผู้ประกอบกจิกำรไฟฟ้ำ ซึ่งรวมถงึกำร

จ ำกดัปรมิำณกำรรบัซือ้ไฟฟ้ำ (Curtailment) โดยบรษิทัผูป้ระกอบกจิกำรไฟฟ้ำมสีทิธทิีจ่ะสำมำรถสัง่ให้กลุ่มบรษิทัฯ 

ลดปรมิำณพลงังำนไฟฟ้ำทีข่ำยไดเ้ป็นจ ำนวนรวมทัง้สิน้ไม่เกนิ 30 วนั ต่อรอบปีบญัช ีหรอื 360 ชัว่โมงต่อปี (แลว้แต่

กรณี) โดยไม่ต้องชดใชค้วำมเสยีหำยทีเ่กดิขึน้ ดงันัน้ กลุ่มบรษิัทฯ จงึมคีวำมเสีย่งจำกกำรสญูเสยีรำยไดห้ำกถูกจ ำกดั

ปรมิำณกำรรบัซือ้ไฟฟ้ำ 
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3.3.9 ความเส่ียงจากการไม่สามารถหาวิศวกรไฟฟ้า (Chief Electrical Engineer) เพื่อดแูลการด าเนินงาน

โรงไฟฟ้าพลงังานแสงอาทิตยใ์นประเทศญ่ีปุ่ นของกลุ่มบริษทัฯ 

พระรำชบัญญัติกำรประกอบกิจกำรไฟฟ้ำ (The Electricity Business Act) ของประเทศญี่ปุ่น ก ำหนดให้

ผู้ประกอบกำรต้องจดัให้มวีศิวกรไฟฟ้ำ (Chief Electrical Engineer) ท ำหน้ำที่ก ำกบัดูแลมำตรกำรควำมปลอดภยัใน

งำนก่อสร้ำง กำรด ำเนินงำนและกำรบ ำรุงรกัษำโรงไฟฟ้ำ (Operation and Maintenance) โดยระดบัใบอนุญำตของ

วศิวกรไฟฟ้ำ (Chief Electrical Engineer) จะแตกต่ำงกนัไป ขึน้อยู่กบัขนำดของโรงไฟฟ้ำ ดงันัน้ กลุ่มบรษิัทฯ จงึมี

ควำมเสีย่งจำกควำมล่ำชำ้ของวนัเปิดด ำเนินกำรเชงิพำณิชยข์องโครงกำร หรอือำจมคี่ำใชจ้่ำยสว่นเพิม่ หำกไม่สำมำรถ

หำวศิวกรไฟฟ้ำ (Chief Electrical Engineer) ได ้

อย่ำงไรกด็ ีกลุ่มบรษิัทฯ มกีำรเตรยีมควำมพร้อมในกำรหำวศิวกรไฟฟ้ำ (Chief Electrical Engineer) ก่อน

เริม่พฒันำโครงกำร และมคีวำมสมัพนัธท์ีด่กีบับรษิทัจดัหำงำนเพื่อจดัหำวศิวกรไฟฟ้ำ (Chief Electrical Engineer) ทีม่ ี

คุณสมบตัติำมทีก่ลุ่มบรษิทัฯ ตอ้งกำร 

 

3.4 ความเส่ียงด้านการบริหารจดัการ 

 

3.4.1 ความเส่ียงจากการถกูผูถื้อหุ้นรายใหญ่ควบคมุเสียงของท่ีประชุมผูถื้อหุ้น 

ภำยหลงัจำกทีบ่รษิทัฯ ออกและเสนอขำยหุน้สำมญัต่อประชำชนทัว่ไปเป็นครัง้แรก ( IPO) BCP จะถอืหุน้ใน

บริษัทฯ ไม่ต ่ำกว่ำร้อยละ 70.4 ของจ ำนวนทุนเรียกช ำระแล้วทัง้หมดภำยหลังกำรเสนอขำยหุ้นสำมัญในครัง้นี้   

นอกจำกนี้ BCP ยงัมกีรรมกำรทีเ่ป็นตวัแทนผูถ้อืหุน้ในคณะกรรมกำรบรษิทัฯ และเป็นกรรมกำรผูม้อี ำนำจลงนำมของ

บริษัทฯ ด้วย จึงท ำให้ผู้ถือหุ้นรำยใหญ่ดงักล่ำวมีอ ำนำจในกำรควบคุมกำรบริหำรจดักำรบริษัทฯ รวมถึงสำมำรถ

ควบคุมเสยีงของทีป่ระชุมผูถ้อืหุน้ไดเ้กอืบทัง้หมด ไม่ว่ำจะเป็นเรื่องกำรแต่งตัง้กรรมกำรหรอืกำรขออนุมตัิในเรื่องอื่นที่

ตอ้งใชเ้สยีงสว่นใหญ่ของทีป่ระชุมผูถ้อืหุน้ ยกเวน้เรื่องทีก่ฎหมำยหรอืขอ้บงัคบัของบรษิทัฯ ก ำหนดใหต้อ้งไดร้บัเสยีง 3 

ใน 4 ของทีป่ระชุมผูถ้อืหุน้ ดงันัน้ผูถ้อืหุน้รำยย่อยอำจไม่สำมำรถรวบรวมคะแนนเสยีงเพื่อตรวจสอบและถ่วงดุลเรื่องที่

ผูถ้อืหุน้รำยใหญ่เสนอได ้

อย่ำงไรกด็ ีโครงสรำ้งคณะกรรมกำรของบรษิทัฯ ประกอบดว้ยกรรมกำรอสิระมำกกว่ำกึง่หนึ่ง (กรรมกำรอสิระ 

6 ท่ำน จำกกรรมกำรทัง้หมด 10 ท่ำน) โดยกรรมกำรอสิระ 3 ท่ำนด ำรงต ำแหน่งกรรมกำรตรวจสอบ เพื่อท ำหน้ำทีใ่ห้

มัน่ใจไดว้่ำกำรด ำเนินกำรใดๆ ของบรษิทัฯ เป็นไปเพื่อประโยชน์ของบรษิทัฯ โดยเฉพำะผูถ้อืหุน้รำยย่อย และผูม้สี่วน

ได้เสยีอื่นๆ และบรษิัทฯ ยงัจดัใหม้ชี่องทำงที่ผูถ้ือหุน้รำยย่อยสำมำรถเสนอเพิม่วำระกำรประชุม หรอืเสนอชื่อบุคคล

เพื่อเป็นกรรมกำร เป็นกำรล่วงหน้ำก่อนวนัประชุมผูถ้อืหุน้ ตำมแนวทำงทีบ่รษิทัฯ ก ำหนด นอกจำกนัน้แลว้ บรษิทัฯ 

ยงัจดัให้มีกลไกในกำรตรวจสอบกำรด ำเนินงำนของคณะกรรมกำรบริษัทฯ อีกทัง้ ได้มีแนวปฏิบตัิที่คณะกรรมกำร
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ก ำหนดกรณีที่มกีำรท ำรำยกำรระหว่ำงกนัหรอืรำยกำรทีเ่กี่ยวโยงกบักรรมกำร หรอืผู้ถือหุ้นรำยใหญ่ หรอืผู้มอี ำนำจ

ควบคุมภำยในกจิกำร รวมทัง้บุคคลทีอ่ำจมคีวำมขดัแยง้ โดยบุคคลดงักล่ำวจะไม่มอี ำนำจอนุมตัใินกำรท ำรำยกำรนัน้ๆ  

 

3.4.2 ความเส่ียงจากความต่อเน่ืองในการบริหารและด าเนินงานของบริษทัฯ 

ณ ปจัจุบนั บรษิทัฯ ไดม้กีำรท ำสญัญำจำ้งบรหิำรงำนกบั BCP ระยะเวลำประมำณ 4 ปี อำยุสญัญำสิน้สดุวนัที ่

31 ธนัวำคม 2562 โดย BCP จะสง่ผูบ้รหิำรและพนกังำนจ ำนวน 11 ต ำแหน่ง เพื่อมำปฏบิตังิำนทีบ่รษิทัฯ ตำมขอบเขต

กำรปฏบิตังิำนทีบ่รษิทัฯ เป็นผูก้ ำหนด โดยบุคคลที ่BCP จดัสง่มำจะตอ้งสำมำรถปฏบิตังิำนไดต้ำมค ำบรรยำยลกัษณะ

งำน (Job Description) ทีก่ ำหนด และมคีุณสมบตัติำมมำตรฐำนทีย่อมรบัโดยทัว่ไปในธุรกจิเดยีวกนั  

หำก BCP ไม่ต่อสญัญำดงักล่ำว อำจส่งผลกระทบต่อควำมต่อเนื่องในกำรบริหำรงำนและด ำเนินงำนของ

บรษิทัฯ อย่ำงไรกด็ ีบรษิทัฯ มกีำรเตรยีมควำมพรอ้มดำ้นศกัยภำพของบุคลำกรเพื่อรองรบัทศิทำงและกำรขยำยตวัของ

ธุรกจิในอนำคต โดยมนีโยบำยในกำรพฒันำบุคลำกรทุกระดบัใหม้ปีระสทิธภิำพสงูขึน้ เพื่อลดกำรพึง่พงิบุคลำกรจำก 

BCP  

 

3.5 ความเส่ียงด้านการเงิน 

 

3.5.1 ความเส่ียงจากความผนัผวนของอตัราดอกเบี้ย 

โดยทัว่ไปในกำรพฒันำโครงกำรโรงไฟฟ้ำพลงังำนหมุนเวยีน ผูป้ระกอบกำรมกัมกีำรกูย้มืเงนิในรปูแบบวงเงนิ

กู้สนิเชื่อโครงกำร (Project Finance) จำกสถำบนักำรเงนิ โดยอตัรำส่วนเงนิกู้ต่อส่วนของผู้ถือหุ้น ระยะเวลำกำรให้

สนิเชื่อ และอตัรำดอกเบีย้จะขึน้อยู่กบัลกัษณะโครงกำรและเครดติของผูกู้แ้ต่ละรำยเป็นส ำคญั ในกรณีทีก่ลุ่มบรษิทัฯ มี

กำรกู้ยืมเงินโดยมีอตัรำดอกเบี้ยตำมสญัญำเงนิกู้เป็นอตัรำดอกเบี้ยแบบลอยตวั  หำกอตัรำดอกเบี้ยดงักล่ำวมกีำร

เปลีย่นแปลงไปอย่ำงมนียัส ำคญั อำจสง่ผลกระทบในทำงลบต่อธุรกจิ ผลกำรด ำเนินงำน และฐำนะทำงกำรเงนิของกลุ่ม

บรษิทัฯ  

ทัง้นี้ ตำมทีป่รำกฏในงบกำรเงนิระหว่ำงกำลส ำหรบังวดหกเดอืน สิน้สดุวนัที ่30 มถุินำยน 2559 กลุ่มบรษิทัฯ 

มยีอดเงนิกูย้มืระยะยำวจำกสถำบนักำรเงนิเป็นจ ำนวนทัง้สิน้ 8,048.06 ลำ้นบำท ซึง่ปจัจุบนั เงนิกูย้มืระยะยำวดงักล่ำว

บำงส่วนมีอตัรำดอกเบี้ยแบบคงที่ภำยหลงัจำกที่กลุ่มบริษัทฯ เข้ำท ำสญัญำแลกเปลี่ยนอตัรำแลกเปลี่ยนสกุลเงิน 

(Cross Currency Swap) กบัธนำคำรพำณิชย ์ 

นอกจำกนี้ บริษัทฯ ยงัได้จดัตัง้คณะกรรมกำรบรหิำรควำมเสี่ยงเพื่อท ำหน้ำที่กลัน่กรองนโยบำยและแนว

ทำงกำรบรหิำรควำมเสีย่งในดำ้นต่ำงๆ ซึง่รวมถงึควำมเสีย่งจำกควำมผนัผวนของอตัรำดอกเบีย้ เพื่อป้องกนัควำมเสีย่ง

ดำ้นต่ำงๆ ใหอ้ยู่ในระดบัทีย่อมรบัได ้
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3.5.2 ความเส่ียงจากความผนัผวนของอตัราแลกเปล่ียนเงินตราต่างประเทศ  

กลุ่มบริษัทฯ มีนโยบำยกำรลงทุนธุรกิจไฟฟ้ำพลงังำนหมุนเวียนทัง้ในประเทศและต่ำงประเทศ ทัง้น้ี ณ 

ปจัจุบนั กลุ่มบริษัทฯ ประกอบธุรกิจโรงไฟฟ้ำพลงังำนแสงอำทิตย์ในประเทศไทยและประเทศญี่ปุ่น ส่งผลให้กลุ่ม  

บรษิทัฯ มรีำยไดเ้ป็นเงนิตรำต่ำงประเทศบำงสว่น  

ดงันัน้ กลุ่มบรษิทัฯ จงึมคีวำมเสีย่งหำกอตัรำแลกเปลีย่นมคีวำมผนัผวนอย่ำงมนีัยส ำคญั โดยหำกเงนิบำทมี

แนวโน้มแขง็ค่ำขึน้จะสง่ผลใหส้ว่นแบ่งก ำไรจำกกำรลงทุนโรงไฟฟ้ำพลงังำนแสงอำทติยใ์นประเทศญีปุ่น่ลดลงเมื่อแปลง

ค่ำเป็นเงนิบำท ซึง่อำจสง่ผลกระทบทำงลบต่อผลกำรด ำเนินงำนของกลุ่มบรษิทัฯ  

นอกจำกนี้ BSE ยงัมกีำรกูย้มืเงนิตรำต่ำงประเทศเพื่อใชใ้นกำรพฒันำโครงกำรโรงไฟฟ้ำพลงังำนแสงอำทติย์

ของบรษิทั ซึง่ท ำให ้BSE มคีวำมเสีย่งจำกกำรมภีำระหนี้เพิม่ขึน้หำกเงนิบำทมแีนวโน้มแขง็ค่ำขึน้ อย่ำงไรกด็ ีBSE ได้

มกีำรท ำสญัญำแลกเปลี่ยนอตัรำแลกเปลี่ยนสกุลเงนิ (Cross Currency Swap) กบัธนำคำรพำณิชย์ เพื่อแปลงภำระ

ดอกเบี้ย และ/หรอืเงนิต้น ให้เป็นสกุลเงนิบำท ส่งผลให ้ณ ปจัจุบนั BSE ไม่มคีวำมเสีย่งจำกควำมผนัผวนของอตัรำ

แลกเปลีย่นเงนิตรำต่ำงประเทศจำกกำรกูย้มืเงนิดงักล่ำว   

อกีทัง้ หำกในอนำคตกลุ่มบรษิทัฯ มกีำรลงทุนในประเทศอื่นๆ ซึง่มรีำยไดเ้ป็นสกุลเงนิต่ำงประเทศ และมกีำร

กูย้มืเงนิเป็นสกุลเงนิต่ำงประเทศ กลุ่มบรษิทัฯ อำจมคีวำมเสีย่งจำกควำมผนัผวนอย่ำงมนียัส ำคญัของอตัรำแลกเปลีย่น

เงนิตรำต่ำงประเทศสกุลเงนิดงักล่ำว 

อย่ำงไรกด็ ีบรษิทัฯ ไดจ้ดัตัง้คณะกรรมกำรบรหิำรควำมเสีย่งทัง้องคก์รเพื่อท ำหน้ำทีก่ลัน่กรองนโยบำยและ

แนวทำงกำรบริหำรควำมเสี่ยงในด้ำนต่ำงๆ ซึ่งรวมถึงควำมเสี่ยงจำกควำมผนัผวนของอตัรำแลกเปลี่ยนเงินตรำ

ต่ำงประเทศ อกีทัง้ กลุ่มบรษิทัฯ มนีโยบำยในกำรใชเ้ครื่องมอืทำงกำรเงนิเพื่อบรหิำรจดักำรควำมเสีย่งจำกควำมผนั

ผวนของอตัรำแลกเปลีย่นดงักล่ำวตำมควำมเหมำะสมอกีดว้ย  

นอกจำกน้ี หำกกลุ่มบรษิัทฯ มกีำรลงทุนโรงไฟฟ้ำพลงังำนหมุนเวยีนในต่ำงประเทศโครงกำรใหม่ที่ใช้เงนิ

ลงทุนในสกุลเงนิเดยีวกบัรำยไดส้กุลเงนิต่ำงประเทศทีก่ลุ่มบรษิทัฯ ไดร้บั กลุ่มบรษิทัฯ มนีโยบำยทีจ่ะน ำรำยไดส้กุลเงนิ

ต่ำงประเทศดงักล่ำวไปลงทุนต่อ ซึง่จะเป็นกำรบรหิำรควำมเสีย่งแบบธรรมชำต ิ(Natural Hedge) ไดบ้ำงสว่น   

 

3.5.3 ความเส่ียงจากการพึ่งพิงผูถื้อหุ้นรายใหญ่ในการสนับสนุนวงเงินกู้ยืมจากสถาบนัการเงิน 

ณ วนัที่ 30 มถุินำยน 2559 BSE มสีญัญำกู้ยมืเงนิจำกสถำบนักำรเงนิ โดยสญัญำเงนิกู้ดงักล่ำวได้รบักำร

สนับสนุนวงเงนิกูย้มื (Sponsor Support) จำก BCP ซึ่งเป็นผู้ถือหุ้นรำยใหญ่ของบรษิทัฯ  จ ำนวนไม่เกนิ 400.0 ล้ำน

บำท โดยไม่มีกำรคิดค่ำธรรมเนียมกำรสนับสนุนวงเงินกู้ยมื หำก BCP ยกเลิกกำรสนับสนุนวงเงินกู้ยืม (Sponsor 

Support)  อำจจะส่งผลกระทบต่อควำมสำมำรถในกำรกู้ยืมของ  BSE หรืออำจท ำให้อตัรำดอกเบี้ยกำรกู้ยืมสูงขึ้น 
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อย่ำงไรกด็ ีBSE และ BCP อยู่ระหว่ำงด ำเนินกำรเจรจำกบัสถำบนักำรเงนิดงักล่ำวใหป้ลดภำระกำรสนับสนุนวงเงนิ

กูย้มืจำก BCP 

 

3.5.4 ความเส่ียงจากความสามารถในการจ่ายเงินปันผลของบริษทัย่อย 

ปจัจุบัน บริษัทฯ ถือหุ้นบริษัทย่อยในประเทศไทยและประเทศญี่ปุ่นที่ด ำเนินธุรกิจโรงไฟฟ้ำพลังงำน

แสงอำทติย ์หำกบรษิทัย่อยไม่จ่ำยเงนิปนัผลใหก้บัผูถ้อืหุน้เน่ืองจำกมขีอ้จ ำกดับำงประกำร เช่น ขอ้จ ำกดัตำมเงื่อนไข

สญัญำเงนิกูย้มืกบัธนำคำรพำณิชยใ์นกำรด ำรงอตัรำสว่นควำมสำมำรถในกำรช ำระหนี้ (Debt Service Coverage Ratio 

(DSCR)) อำจส่งผลให้บรษิัทฯ มรีำยได้จำกเงนิปนัผลลดลง และส่งผลกระทบทำงลบต่อผลกำรด ำเนินงำนและฐำนะ

ทำงกำรเงนิของบรษิทัฯ  

ณ วันที่ 30 มิถุนำยน 2559 BSE มีเงินกู้ยืมกับธนำคำรพำณิชย์เพื่อใช้ในกำรพัฒนำโครงกำรโรงไฟฟ้ำ

พลงังำนแสงอำทติยข์อง BSE (โปรดดูรำยละเอยีดของสญัญำเงนิกูย้มืกบัสถำบนักำรเงนิในส่วนที ่2.2 หวัขอ้ 8 ขอ้มูล

ส ำคญัอื่น) โดย BSE จะตอ้งปฏบิตัติำมขอ้ก ำหนดของธนำคำรพำณิชยด์งักล่ำวก่อนจงึจะสำมำรถจ่ำยเงนิปนัผลใหผู้ถ้อื

หุ้นได้ ดงันัน้ บรษิัทฯ จงึมคีวำมเสีย่งจำกกำรไม่ได้รบัเงนิปนัผลจำก BSE หำก BSE ยงัปฏบิตัิตำมขอ้ก ำหนดของ

ธนำคำรไม่ครบถว้น อย่ำงไรกด็ ีตัง้แต่เริม่เปิดด ำเนินกำรเชงิพำณิชย์ บรษิทัย่อยในประเทศไทยทีด่ ำเนินกำรโรงไฟฟ้ำ

พลงังำนแสงอำทติย์ทัง้ 6 บรษิัท รวมทัง้ BSE มผีลประกอบกำรและสภำพคล่องเพยีงพอทีจ่ะสำมำรถจ่ำยเงนิปนัผล

ใหก้บัผูถ้อืหุน้มำโดยตลอด 

ส ำหรบับรษิทัย่อยในประเทศญีปุ่่นทีเ่ป็นผูด้ ำเนินกจิกำร (Operator) โรงไฟฟ้ำพลงังำนแสงอำทติยใ์นประเทศ

ญี่ปุ่นทีด่ ำเนินกำรเชงิพำณิชยแ์ลว้ กำรจ่ำยส่วนแบ่งก ำไร (TK Distribution) จะเป็นไปตำมอตัรำทีก่ ำหนดไวใ้นสญัญำ

กำรลงทุนทเีคระหว่ำงผูด้ ำเนินกจิกำร (Operator) และนักลงทุนทเีค (โปรดดูรำยละเอยีดกำรจ่ำยส่วนแบ่งก ำไร (TK 

Distribution) ของแต่ละโครงกำรในสว่นที ่2.2 หวัขอ้ 8 ขอ้มลูส ำคญัอื่น) 

 

3.5.5 ความเส่ียงจากความสามารถในการจ่ายเงินปันผล 

ควำมสำมำรถในกำรจ่ำยเงนิปนัผลของบรษิทัฯ ในอนำคต ขึน้อยู่กบักระแสเงนิสดจำกกำรด ำเนินงำน เงื่อนไข

ภำยใต้สญัญำสนิเชื่อทำงกำรเงนิ ควำมจ ำเป็นในกำรส ำรองเงนิทุนเพื่อกำรขยำยธุรกจิ รวมถงึขอ้ก ำหนดทำงกฎหมำย 

หำกปจัจยัดงักล่ำวเปลีย่นแปลงอย่ำงมนียัส ำคญั บรษิทัฯ จงึมคีวำมเสีย่งทีจ่ะจ่ำยเงนิปนัผลไดใ้นอตัรำต ่ำกว่ำทีก่ ำหนด

ในนโยบำยกำรจ่ำยเงนิปนัผล หรอืไม่สำมำรถจ่ำยเงนิปนัผลได ้

อย่ำงไรกด็ ีตัง้แต่โรงไฟฟ้ำพลงังำนแสงอำทติยข์องกลุ่มบรษิทัฯ เริม่เปิดด ำเนินกำรเชงิพำณิชย ์กลุ่มบรษิทัฯ 

มผีลประกอบกำรและสภำพคล่องเพยีงพอทีจ่ะสำมำรถจ่ำยเงนิปนัผลใหก้บัผูถ้อืหุน้มำโดยตลอด นอกจำกนี้ ภำยหลงั
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จำกทีบ่รษิทัฯ ออกและเสนอขำยหุน้สำมญัต่อประชำชนทัว่ไปเป็นครัง้แรก (IPO) กลุ่มบรษิทัฯ คำดว่ำจะมคีวำมยดืหยุน่

และคล่องตวัในกำรเขำ้ถงึแหล่งเงนิทุนเพื่อใชส้นบัสนุนกำรขยำยธุรกจิมำกขึน้ 

 

3.5.6 ความเส่ียงจากความสามารถในการช าระหน้ี 

ขอ้มูลตำมงบกำรเงนิระหว่ำงกำล ณ วนัที่ 30 มถุินำยน 2559 กลุ่มบรษิัทฯ มกีำรกู้ยมืเงินทัง้เพื่อใช้ในกำร

พฒันำโครงกำรโรงไฟฟ้ำพลงังำนแสงอำทติย ์และกำรปรบัโครงสรำ้งธุรกจิไฟฟ้ำพลงังำนหมุนเวยีน จ ำนวน 8,048.06  

ลำ้นบำท รวมถงึกำรขยำยกจิกำรของกลุ่มบรษิทัฯ ในอนำคตตอ้งใชเ้งนิลงทุนจ ำนวนมำก โดยแหล่งเงนิทุนสว่นหนึ่งจะ

มำจำกเงนิกูย้มื กลุ่มบรษิทัฯ จงึมภีำระทีต่้องช ำระดอกเบีย้และคนืเงนิกูย้มืใหแ้ก่เจำ้หนี้ตำมทีก่ ำหนด และปฏบิตัติำม

เงื่อนไขทำงกำรเงนิตำมทีไ่ดร้ะบุในสญัญำกูย้มืเงนิ หำกกลุ่มบรษิทัฯ มผีลประกอบกำรไม่ด ีหรอืไม่สำมำรถปฏบิตัติำม

เงื่อนไขทำงกำรเงนิดงักล่ำวได ้กลุ่มบรษิทัฯ อำจมคีวำมเสีย่งทีจ่ะไม่สำมำรถช ำระหนี้ไดต้ำมทีก่ ำหนด หรอือำจถูกเรยีก

ใหช้ ำระหนี้คนืทัง้จ ำนวนทนัท ี 

อย่ำงไรก็ตำม ธุรกิจไฟฟ้ำพลงังำนหมุนเวียนมีกระแสเงินสดรบัจำกกำรด ำเนินงำนที่ค่อนข้ำงสม ่ำเสมอ  

นอกจำกนี้ ทีผ่่ำนมำกลุ่มบรษิทัฯ มกีำรวำงแผนทำงกำรเงนิระยะยำวและมกีำรตดิตำมผลกำรด ำเนินงำนอย่ำงต่อเนื่อง 

เพื่อสรำ้งควำมมัน่ใจว่ำกลุ่ม บรษิทัฯ จะมกีระแสเงนิสดเพยีงพอส ำหรบัช ำระดอกเบีย้และเงนิกูย้มื และสำมำรถปฏบิตัิ

ตำมเงื่อนไขทำงกำรเงินที่ก ำหนดในสญัญำกู้ยืมเงิน รวมทัง้สำมำรถขยำยกำรลงทุนได้อย่ำงมีประสทิธิภำพตำม

เป้ำหมำยทีว่ำงไว ้

 

3.6 ความเส่ียงจากการลงทุนในโครงการใหม ่

 

3.6.1 ความเส่ียงจากการไม่สามารถปฏิบติัตามหน้าท่ีท่ีก าหนดในสญัญาซ้ือขายไฟฟ้าและใบอนุญาตอ่ืนๆ 

ท่ีส าคญัในการด าเนินธรุกิจ 

ปจัจุบนั กลุ่มบรษิทัฯ อยู่ระหว่ำงกำรพฒันำโครงกำรผลติไฟฟ้ำจำกพลงังำนแสงอำทติยแ์บบตดิตัง้บนพืน้ดนิ 

ส ำหรบัสหกรณ์ภำคกำรเกษตร ก ำลงักำรผลติไฟฟ้ำตำมสญัญำและก ำลงักำรผลติตดิตัง้รวม 12 เมกะวตัต ์ในกำรพฒันำ

โครงกำรโรงไฟฟ้ำพลงังำนหมุนเวยีน กลุ่มบรษิทัฯ จะต้องปฏบิตัติำมหน้ำทีท่ีก่ ำหนดในสญัญำซือ้ขำยไฟฟ้ำ  เช่น วนั

เริม่ต้นซือ้ขำยไฟฟ้ำตำมสญัญำ (SCOD) กำรขอใบอนุญำตทีเ่กีย่วขอ้ง และขอ้ก ำหนดอื่นๆ ทีก่ลุ่มบรษิทัฯ ต้องปฏบิตัิ

ตำม หำกกลุ่มบรษิทัฯ ไม่สำมำรถด ำเนินกำรตำมหน้ำที่ทีก่ ำหนดในสญัญำซือ้ขำยไฟฟ้ำ รวมทัง้ปฏบิตัติำมกฎหมำยที่

เกีย่วขอ้งในกำรประกอบธุรกจิ เช่น พระรำชบญัญตักิำรผงัเมอืง พ.ศ.2518 พระรำชบญัญตัคิวบคุมอำคำร พ.ศ.2522 

พระรำชบญัญตัิโรงงำน พ.ศ. 2535 พระรำชบญัญตัิกำรประกอบกจิกำรพลงังำน พ.ศ.2550 พระรำชบญัญตัิกำรให้

เอกชนร่วมลงทุนในกจิกำรของรฐั พ.ศ. 2556 พระรำชบญัญตัทิีร่ำชพสัดุ พ.ศ. 2518 เป็นต้น อำจส่งผลใหก้ลุ่มบรษิทัฯ 
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ไม่สำมำรถเปิดด ำเนินกำรเชงิพำณิชยไ์ดท้นัตำมก ำหนด และส่งผลกระทบต่อกำรเตบิโตของรำยไดแ้ละก ำไรสุทธจิำก

กำรลงทุนในโครงกำรใหม่ 

อย่ำงไรก็ดี กลุ่มบริษัทฯ มีพนักงำนที่มีควำมรู้และประสบกำรณ์ในกำรประกอบธุรกิจ และมีกระบวนกำร

ด ำเนินงำนทีม่ ัน่ใจไดว้่ำกลุ่มบรษิทัฯ จะสำมำรถด ำเนินกำรตำมหน้ำทีท่ีก่ ำหนดในสญัญำซื้อขำยไฟฟ้ำ รวมทัง้ปฏบิตัิ

ตำมกฎหมำยทีเ่กีย่วขอ้งในกำรด ำเนินธุรกจิไดอ้ย่ำงครบถว้น 

 

3.6.2 ความเส่ียงจากการจดัหาเงินลงทุนส าหรบัใช้ในการประกอบธรุกิจโรงไฟฟ้าพลงังานหมุนเวียน 

ในกำรลงทุนพฒันำและก่อสรำ้งโรงไฟฟ้ำพลงังำนหมุนเวยีน เงนิลงทุนจะประกอบไปดว้ยเงนิกูย้มืจำกสถำบนั

กำรเงนิและเงนิเพิม่ทุนของผูถ้อืหุน้ หำกกลุ่มบรษิทัฯ ไม่สำมำรถจดัหำเงนิทุนทัง้สว่นเงนิกูย้มืและสว่นของทุนเพื่อมำใช้

ประกอบธุรกจิโรงไฟฟ้ำดงักล่ำว จะสง่ผลใหก้ำรลงทุนในอนำคตไม่เป็นไปตำมแผนกำรทีว่ำงไว ้ 

อย่ำงไรกด็ ีกลุ่มบรษิทัฯ มคีวำมเชีย่วชำญในกำรพฒันำโครงกำร และมปีระสบกำรณ์จำกกำรพฒันำโครงกำร

โรงไฟฟ้ำพลังงำนแสงอำทิตย์ในอดีตก ำลังกำรผลิตไฟฟ้ำตำมสัญญำรวม 118 เมกะวัตต์ และกลุ่มบริษัทฯ มี

ควำมสมัพนัธท์ีด่กีบัสถำบนักำรเงนิหลำยแห่ง ทัง้นี้ กลุ่มบรษิทัฯ จะใชก้ำรประกวดรำคำ (Bidding) เพื่อเป็นทำงเลอืก

ใหก้ลุ่มบรษิทัฯ ไดเ้งนิกูย้มืทีม่เีงื่อนไขดทีีส่ดุ  

นอกจำกนี้ ภำยหลงัจำกทีบ่รษิทัฯ ออกและเสนอขำยหุน้สำมญัต่อประชำชนทัว่ไปเป็นครัง้แรก (IPO) บรษิทัฯ 

จะมคีวำมคล่องตวัทำงกำรเงนิและควำมสำมำรถในกำรกูย้มืมำกขึน้ และสำมำรถเขำ้ถงึแหล่งเงนิทุนทัง้ตลำดตรำสำร

ทุนและตลำดตรำสำรหนี้ไดม้ำกขึน้  

 

3.6.3 ความเส่ียงจากการจดัหาท่ีดินส าหรบัใช้ในการประกอบธรุกิจโรงไฟฟ้าพลงังานหมุนเวียน 

ในกำรลงทุนพฒันำและก่อสร้ำงโรงไฟฟ้ำพลงังำนหมุนเวียน กลุ่มบริษัทฯ จะต้องจดัหำที่ดินเพื่อพฒันำ

โครงกำร ดงันัน้ กลุ่มบรษิทัฯ จงึมคีวำมเสีย่งจำกกำรจดัหำทีด่นิในพืน้ทีต่ำมทีก่ ำหนดในสญัญำซือ้ขำยไฟฟ้ำทีม่ขีนำด

เพยีงพอสอดคล้องกบัแผนกำรลงทุน และ/หรอื ควำมเสีย่งจำกต้นทุนกำรได้มำซึ่งที่ดนิสูงกว่ำที่คำดกำรณ์ไว้ ซึ่งจะ

ส่งผลใหก้ำรลงทุนของกลุ่มบรษิทัฯ ล่ำชำ้ และโรงไฟฟ้ำของกลุ่มบรษิทัฯ อำจไม่สำมำรถเปิดด ำเนินกำรเชงิพำณิชยไ์ด้

ทนัตำมทีก่ ำหนดในสญัญำซือ้ขำยไฟฟ้ำได ้

  อย่ำงไรกด็ ีกลุ่มบรษิทัฯ ด ำเนินกำรจดัหำทีด่นิโดยมอบหมำยให้ตวัแทนเป็นผูด้ ำเนินกำรรวบรวมทีด่นิตำม

หลกัเกณฑท์ีก่ลุ่มบรษิทัฯ ก ำหนด โดยกลุ่มบรษิทัฯ รกัษำควำมสมัพนัธก์บัตวัแทนรวบรวมทีด่นิหลำยรำย ซึง่มคีวำม

เชีย่วชำญในกำรจดัหำทีด่นิในหลำยพืน้ทีท่ ัว่ประเทศ ทัง้นี้ กลุ่มบรษิทัฯ จะเขำ้ท ำสญัญำซือ้ขำยกบัเจำ้ของทีด่นิโดยตรง 

เพื่อใหม้ัน่ใจไดว้่ำรำคำทีด่นิทีก่ลุ่มบรษิทัฯ เขำ้ท ำสญัญำเป็นรำคำทีเ่หมำะสมในกำรประกอบธุรกจิ 
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3.6.4 ความเส่ียงจากการท่ีผลตอบแทนจากการลงทุนอาจไม่เป็นไปตามท่ีคาดการณ์ และ/หรอืกลุ่มบริษทัฯ 

อาจสูญเสียโอกาสในการลงทุน 

กลุ่มบริษัทฯ มีเป้ำหมำยลงทุนในธุรกิจไฟฟ้ำพลังงำนหมุนเวียนอย่ำงต่อเน่ือง ทัง้น้ี ก่อนกำรเข้ำลงทุน

โครงกำรใดๆ กลุ่มบรษิทัฯ มกีำรศกึษำควำมเป็นไปไดข้องโครงกำร รวมถงึประมำณกำรรำยได ้ก ำไร และผลตอบแทน

ของโครงกำรดงักล่ำวบนสมมติฐำนต่ำงๆ หำกปจัจยัทีส่่งผลกระทบอย่ำงมนีัยส ำคญัต่อกำรพฒันำและประกอบธุรกจิ

เปลี่ยนแปลงไป อำจท ำให้ผลตอบแทนที่กลุ่มบริษัทฯ ได้รับจำกกำรลงทุนในโครงกำรดังกล่ำวไม่เป็นไปตำมที่

คำดกำรณ์ไว ้หรอืสญูเสยีโอกำสในกำรลงทุน ทัง้นี้ ควำมเสีย่งดงักล่ำวมสีำเหตุทีส่ ำคญั เช่น 

(1) กลุ่มบรษิัทฯ ไม่สำมำรถจดัหำพืน้ทีพ่ฒันำโครงกำรเพื่อใชใ้นกำรประกอบธุรกจิโรงไฟฟ้ำพลงังำน

หมุนเวยีน หรอืมตี้นทุนกำรไดม้ำซึง่พืน้ทีพ่ฒันำโครงกำรสงูกว่ำทีค่ำดกำรณ์ เนื่องจำกขอ้จ ำกดัใน

กำรขออนุญำตเชื่อมโยงกบัโครงขำ่ยไฟฟ้ำ (Grid Connection) 

(2) เงนิลงทุนในโครงกำรดงักล่ำวสงูกว่ำทีค่ำดกำรณ์ไว ้เน่ืองจำกรำคำกำรจดัจำ้งผูร้บัเหมำก่อสรำ้งแบบ

เบด็เสรจ็สงูกว่ำทีค่ำดกำรณ์ไว ้เป็นตน้ 

(3) ผลประกอบกำรของโครงกำรไม่เป็นไปตำมทีค่ำดกำรณ์ไว ้เน่ืองจำก 

- ปรมิำณพลงังำนไฟฟ้ำทีผ่ลติได ้และ/หรอื จ ำหน่ำยได ้ต ่ำกว่ำทีป่ระมำณกำรไว ้

- สมมตฐิำนเกีย่วกบักำรด ำเนินงำน เช่น ค่ำควำมเขม้แสง แตกต่ำงจำกทีป่ระมำณกำรไว ้

- ตน้ทุนและค่ำใชจ้่ำยในกำรบรหิำรจดักำรโครงกำรแตกต่ำงจำกทีป่ระมำณกำรไว ้

 อย่ำงไรกด็ ีกลุ่มบรษิทัฯ มปีระสบกำรณ์และควำมเชีย่วชำญในกำรพฒันำและบรหิำรโครงกำรโรงไฟฟ้ำ และ

ได้ก ำหนดให้มกีำรศกึษำควำมเป็นไปได้ของโครงกำรอย่ำงละเอยีดก่อนที่จะตดัสนิใจลงทุน เช่น หำกเป็นโครงกำร

โรงไฟฟ้ำพลงังำนแสงอำทติย ์กลุ่มบรษิทัฯจะตรวจสอบขอ้มูลควำมเขม้ของพลงังำนแสงอำทติยโ์ดยใชแ้หล่งขอ้มูลจำก

องคก์ำรบรหิำรกำรบนิและอวกำศแห่งชำตขิองประเทศสหรฐัอเมรกิำ หรอืองคก์ำรนำซ่ ำ เพื่อใชป้ระกอบกำรก ำหนด

ที่ตัง้โครงกำร เป็นต้น อกีทัง้ กลุ่มบรษิัทฯ ได้มกีำรว่ำจ้ำงที่ปรกึษำด้ำนเทคนิคที่เชีย่วชำญเพื่อควบคุมและดูแลกำร

พฒันำโครงกำรใหเ้ป็นไปตำมแผนกำรและระยะเวลำทีก่ ำหนดไว ้และในกำรประเมนิเงนิลงทุนในโครงกำรต่ำงๆ กลุ่ม

บรษิัทฯ ได้ค ำนวณเงนิลงทุนส ำรอง (Contingency) ซึ่งเพยีงพอที่จะครอบคลุมหำกค่ำใช้จ่ำยในกำรพฒันำโครงกำร

เพิม่ขึน้ระดบัหนึ่ง   

นอกจำกน้ี โรงไฟฟ้ำพลงังำนแสงอำทติยใ์นประเทศไทยทีด่ ำเนินกำรเชงิพำณิชยแ์ลว้ของกลุ่มบรษิทัฯ ทุกแหง่

ในปจัจุบนั มปีระกนัปรมิำณพลงังำนไฟฟ้ำขัน้ต ่ำที่สำมำรถผลติได้ (Energy Output Warranty) เป็นระยะเวลำ 25 ปี 

นบัตัง้แต่วนัเริม่เปิดด ำเนินกำรเชงิพำณิชย ์โดยผูร้บัเหมำก่อสรำ้งแบบเบด็เสรจ็ (EPC Contractor) ของแต่ละโครงกำร 

และกลุ่มบรษิทัฯ ยงัมนีโยบำยในกำรท ำประกนัอุปกรณ์ทีส่ ำคญัในกระบวนกำรผลติไฟฟ้ำตำมควำมเหมำะสม 

ในกำรพัฒนำโรงไฟฟ้ำพลังงำนหมุนเวียนของกลุ่มบริษัทฯ ในอนำคต กลุ่มบริษัทฯ มีนโยบำยคัดเลือก

ผูร้บัเหมำก่อสรำ้งแบบเบด็เสรจ็ (EPC Contractor) ในลกัษณะสญัญำจำ้งเหมำ (Lump Sum Turnkey) โดยจะพจิำรณำ
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เลอืกผูร้บัเหมำก่อสรำ้งแบบเบด็เสรจ็ที่เสนอขอ้เสนอรำคำและเงื่อนไขทีใ่หผ้ลตอบแทนกำรลงทุนสงูทีสุ่ด โดยเงื่อนไข

ดังกล่ำวรวมถึงกำรรับประกันคุณภำพงำนและปริมำณพลังงำนไฟฟ้ำขัน้ต ่ำที่สำมำรถผลิตได้ (Energy Output 

Warranty) หรอืกำรรบัประกนัอื่นใดที่มีลกัษณะเทยีบเคยีงได้กบักำรรบัประกนัที่กลุ่มบรษิัทฯ  ได้รบัในปจัจุบนั หรอื

เทยีบเคยีงไดก้บัเงื่อนไขกำรรบัประกนัใดๆ ทีบ่รษิทัอื่นในอุตสำหกรรมพงึไดร้บัเป็นกำรทัว่ไป 

 

3.6.5 ความเส่ียงจากการลงทุนโครงการโรงไฟฟ้าพลงังานหมุนเวียนในต่างประเทศ 

กลุ่มบรษิทัฯ มนีโยบำยทีจ่ะลงทุนโครงกำรโรงไฟฟ้ำพลงังำนหมุนเวยีนในต่ำงประเทศ ดงันัน้ กลุ่มบรษิทัฯ จงึ

มคีวำมเสีย่งจำกกำรเปลีย่นแปลงสภำวะเศรษฐกจิ สงัคม กำรเมอืง กฎหมำย และนโยบำยภำครฐัทีเ่กีย่วขอ้งกบัธุรกจิ

ไฟฟ้ำพลงังำนหมุนเวยีนในประเทศทีก่ลุ่มบรษิทัฯ จะลงทุน รวมถงึควำมเสีย่งดำ้นกำรเงนิทีอ่ำจสง่ผลกระทบในทำงลบ

ต่อผลกำรด ำเนินงำนของกลุ่มบรษิทัฯ เช่น ควำมเสีย่งดำ้นเงนิเฟ้อ ขอ้จ ำกดัในกำรแลกเปลีย่นเงนิตรำ และควำมผนั

ผวนของอตัรำแลกเปลีย่น เป็นตน้ นอกจำกนี้ กลุ่มบรษิทัฯ อำจมคีวำมเสีย่งจำกกำรไม่สำมำรถจดัหำบุคลำกรทีม่คีวำม

เชีย่วชำญในกำรบรหิำรโครงกำรในต่ำงประเทศไดท้นัตำมก ำหนด 

อย่ำงไรก็ดี กลุ่มบริษัทฯ มีกำรศึกษำข้อมูลและพิจำรณำควำมเป็นไปได้ในกำรลงทุนโรงไฟฟ้ำพลงังำน

หมุนเวยีนในหลำยประเทศเพื่อกระจำยควำมเสีย่งดงักล่ำว และมกีำรเตรยีมควำมพรอ้มในกำรบรหิำรจดักำรโครงกำร

โรงไฟฟ้ำพลงังำนหมุนเวยีนในต่ำงประเทศโดยจดัจำ้งทีป่รกึษำในระหวำ่งกำรพฒันำโครงกำร และมนีโยบำยในกำรสรร

หำและพฒันำบุคลำกรเพื่อรองรบักำรพฒันำโครงกำรโรงไฟฟ้ำพลงังำนหมุนเวยีนในต่ำงประเทศ 

 

3.6.6 ความเส่ียงจากการถกูยกเลิกการรบัซ้ือไฟฟ้าจากโครงการผลิตไฟฟ้าจากพลงังานแสงอาทิตยแ์บบ

ติดตัง้บนพืน้ดินส าหรบัสหกรณ์ภาคการเกษตร 

โครงกำรที่กลุ่มบรษิทัฯ เป็นผูส้นับสนุนไดร้บัคดัเลอืกใหเ้ขำ้ร่วมโครงกำรผลติไฟฟ้ำจำกพลงังำนแสงอำทติย์

แบบติดตัง้บนพื้นดนิส ำหรบัสหกรณ์ภำคกำรเกษตร ก ำลงักำรผลติไฟฟ้ำตำมสญัญำและก ำลงักำรผลติตดิตัง้รวม 12  

เมกะวตัต์ อย่ำงไรกด็ ีสหกรณ์ภำคกำรเกษตรบำงแห่งไดย้ื่นฟ้องต่อศำลปกครองเพื่อขอใหก้ำรคดัเลอืกโครงกำรผลติ

ไฟฟ้ำจำกพลงังำนแสงอำทติยแ์บบตดิตัง้บนพืน้ดนิส ำหรบัสหกรณ์ภำคกำรเกษตร ซึง่ไดป้ระกำศผลอย่ำงเป็นทำงกำร

เมื่อวนัที ่26 เมษำยน 2559 ทีผ่่ำนมำเป็นโมฆะเน่ืองจำกไม่เป็นไปตำมหลกัเกณฑข์องกฎหมำยทีเ่กีย่วขอ้ง    

หำกศำลปกครองมคี ำพพิำกษำถงึทีส่ดุใหก้ำรคดัเลอืกดงักล่ำวเป็นโมฆะ กลุ่มบรษิทัฯ อำจตอ้งหยุดกำรพฒันำ

โครงกำรโรงไฟฟ้ำพลงังำนแสงอำทติยแ์ละมคีวำมเสีย่งทีจ่ะสูญเสยีเงนิจำกกำรลงทุนทีไ่ดล้งทุนไปแล้ว ซึ่งอำจส่งผล

กระทบในทำงลบต่อผลกำรด ำเนินงำน และฐำนะทำงกำรเงนิของกลุ่มบรษิทัฯ ทัง้น้ี ณ ปจัจุบนักลุ่มบรษิทัฯ ยงัไม่มเีงนิ

ลงทุนในโครงกำรดงักล่ำว   
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3.7 ความเส่ียงเก่ียวกบัหุ้นสามญัของบริษทัฯ 

 

3.7.1 ความเส่ียงจากการน าหุ้นสามญัของบริษัทฯ เข้าจดทะเบียนเป็นหลกัทรพัย์จดทะเบียนในตลาด

หลกัทรพัยฯ์ 

บรษิทัฯ มคีวำมประสงคจ์ะเสนอขำยหุน้สำมญัต่อประชำชนทัว่ไปในครัง้นี้ก่อนทีจ่ะรบัทรำบผลกำรพจิำรณำ

ของตลำดหลกัทรพัยฯ์ เกีย่วกบักำรน ำหุน้สำมญัของบรษิทัฯ เขำ้เป็นหลกัทรพัยจ์ดทะเบยีนในตลำดหลกัทรพัยฯ์ ทัง้นี้

บรษิทัฯ ไดย้ื่นค ำขออนุญำตน ำหุน้สำมญัเขำ้จดทะเบยีนในตลำดหลกัทรพัยฯ์ แลว้ เมื่อวนัที ่29 มนีำคม 2559 ซึง่บรษิทั

หลกัทรพัยก์สกิรไทย จ ำกดั (มหำชน) บรษิทัหลกัทรพัย ์ฟินันซ่ำ จ ำกดั และธนำคำรทสิโก ้จ ำกดั (มหำชน) ในฐำนะที่

ปรกึษำทำงกำรเงนิของบรษิทัฯ ไดพ้จิำรณำคุณสมบตัขิองบรษิทัฯ ในเบือ้งตน้แลว้เหน็ว่ำบรษิทัฯ มคีุณสมบตัคิรบถ้วน

ทีจ่ะสำมำรถเขำ้จดทะเบยีนในตลำดหลกัทรพัยฯ์ ไดต้ำมขอ้บงัคบัของตลำดหลกัทรพัยฯ์ เรื่องกำรรบัหุน้สำมญัหรอืหุน้

บุรมิสทิธิเ์ป็นหลกัทรพัย์จดทะเบยีน พ.ศ. 2558 ลงวนัที่ 11 พฤษภำคม 2558 (รวมทัง้ทีม่กีำรแก้ไขเพิม่เติม) ยกเวน้

คุณสมบตัิกำรกระจำยหุ้นใหแ้ก่ผู้ถือหุน้รำยย่อยจ ำนวนไม่ต ่ำกว่ำ 1,000 รำย ถือหุ้นรวมกนัมำกกว่ำหรอืเท่ำกบัรอ้ย

ละ 20.00 ของทุนช ำระแล้ว อย่ำงไรกด็ ีบรษิัทฯ ยงัคงมคีวำมไม่แน่นอนทีจ่ะได้รบัอนุญำตจำกตลำดหลกัทรพัยฯ์ ให้

เป็นหลกัทรพัยจ์ดทะเบยีน ดงันัน้ผูล้งทุนอำจมคีวำมเสีย่งเกีย่วกบัสภำพคล่องในกำรซือ้ขำยหุน้สำมญัของบรษิทัฯ ใน

ตลำดรอง และอำจไม่ไดร้บัผลตอบแทนจำกกำรขำยหุน้สำมญัไดต้ำมรำคำทีค่ำดกำรณ์ไวห้ำกหุน้สำมญัของบรษิทัฯ ไม่

สำมำรถเขำ้จดทะเบยีนในตลำดหลกัทรพัยฯ์ ได ้ 

อย่ำงไรกด็ ีที่ปรกึษำทำงกำรเงนิคำดว่ำภำยหลงักำรเสนอขำยหุ้นให้กบัประชำชนแล้วเสรจ็ บรษิัทฯ  จะมี

คุณสมบตัเิกีย่วกบักำรกระจำยหุน้ใหแ้ก่ผูถ้อืหุน้รำยย่อยตำมเกณฑท์ีก่ ำหนดครบถว้น 

 

3.7.2 ความเส่ียงจากราคาหุ้นสามญัของบริษทัฯ อาจผนัผวนซ่ึงก่อให้เกิดผลขาดทุนอย่างมีนัยส าคญัต่อผู้

ลงทุนท่ีซ้ือหุ้นสามญัของบริษทัฯ ในการเสนอขายหุ้นครัง้น้ี 

รำคำหุน้สำมญัของบรษิทัฯ ภำยหลงัจำกกำรเสนอขำยหุน้ครัง้นี้อำจมกีำรขึน้ลงอย่ำงผนัผวน ทัง้นี้ขึน้อยู่กบั

ปจัจยัหลำยประกำร โดยหลำยปจัจยัเป็นสิง่ทีบ่รษิทัฯ ไม่สำมำรถควบคุมได ้เช่น 

 ทศันะที่มีต่อโอกำสส ำหรบัธุรกจิและกำรประกอบกำรของกลุ่มบริษัทฯ และหมวดธุรกิจอุตสำหกรรม

พลงังำนและสำธำรณูปโภคโดยทัว่ไป 

 ควำมแตกต่ำงระหว่ำงผลประกอบกำรทำงกำรเงนิและผลกำรด ำเนินงำนทีแ่ทจ้รงิ กบัผลประกอบกำรทำง

กำรเงนิและผลกำรด ำเนินงำนทีผู่ล้งทุนและนกัวเิครำะหไ์ดค้ำดหวงั 

 กำรเปลีย่นแปลงในค ำแนะน ำหรอืทศันะของนกัวเิครำะหเ์กีย่วกบัหลกัทรพัยข์องบรษิทัฯ 



  บรษิทั บซีพีจี ีจ ำกดั (มหำชน) 

ส่วนที ่2.2.3 หน้ำ 35 
 

 กำรเปลี่ยนแปลงในเงื่อนไขต่ำงๆ ที่มีผลกระทบต่ออุตสำหกรรมเกี่ยวเนื่องกับธุรกิจไฟฟ้ำพลงังำน

หมุนเวยีน สภำพเศรษฐกจิโดยทัว่ไป สภำวะตลำดหลกัทรพัยฯ์ รวมถงึเหตุกำรณ์หรอืปจัจยัอื่นๆ 

 กำรประกำศขอ้มลูของบรษิทัอื่นๆ ทีอ่ยู่ในอุตสำหกรรมเดยีวกบับรษิทัฯ 

 กำรเปลีย่นแปลงในกำรประเมนิมูลค่ำตลำดและรำคำหุน้ของบรษิทัจดทะเบยีนในตลำดหลกัทรพัยฯ์ ซึง่

ด ำเนินธุรกจิคลำ้ยคลงึกบับรษิทัฯ และ 

ดงันัน้จำกปจัจยัต่ำงๆ ขำ้งต้นรวมทัง้ปจัจยัอื่นๆ หุ้นสำมญัของบรษิัทฯ อำจมกีำรซื้อขำยในรำคำที่ต ่ำกว่ำ

รำคำเสนอขำย 

 

3.7.3 ความเส่ียงจากกฎหมายไทยและข้อบงัคบัของบริษทัฯ มีข้อจ ากดัการถือหุ้นโดยผู้ถือหุ้นต่างด้าว ซ่ึง

ข้อจ ากดัดงักล่าวอาจมีผลกระทบต่อสภาพคล่องและราคาตลาดของหุ้นบริษทัฯ 

ข้อบังคับของบริษัทฯ มีข้อจ ำกัดสัดส่วนกำรเป็นเจ้ำของหุ้นที่จ ำหน่ำยได้แล้วทัง้หมดในบริษัทฯ ของ 

ชำวต่ำงชำตไิวท้ีร่อ้ยละ 49.0 นอกจำกนี้ ควำมเป็นเจำ้ของหุน้ของชำวต่ำงชำตยิงัถูกจ ำกดัไวโ้ดยกฎหมำยไทย ไดแ้ก่ 

พระรำชบญัญตักิำรประกอบธุรกจิของคนต่ำงดำ้ว พ.ศ. 2542 (ตำมทีไ่ดม้กีำรแกไ้ขเพิม่เตมิ) ดงันัน้ สภำพคล่องและ

รำคำตลำดของหุน้สำมญัอำจได้รบัผลกระทบในทำงลบโดยเฉพำะอย่ำงยิง่เมื่อกำรถอืหุน้ของชำวต่ำงชำตเิพิม่ขึน้ถงึ

เพดำนทีก่ ำหนดไวผู้ถ้อืหุน้ชำวไทยอำจไม่สำมำรถโอนหุน้ของตนใหบุ้คคลอื่นซึง่มไิดม้สีญัชำตไิทย นอกจำกนี้ผูถ้อืหุน้

ซึ่งมไิด้มสีญัชำติไทยมอิำจทรำบล่วงหน้ำว่ำหุ้นนัน้จะตกอยู่ในขอ้จ ำกดัสดัส่วนกำรถือหุ้นของชำวต่ำงชำติหรือนำย

ทะเบยีนจะปฏเิสธกำรจดแจง้กำรโอนหุน้นัน้หรอืไม่ 


