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1. ปจจัยความเสี่ยง 
 
กอนตัดสินใจลงทุนในหุนสามัญของบริษัท นักลงทุนควรใชวิจารณญาณในการพิจารณาปจจัยความเสี่ยงอยาง

รอบคอบทั้งขอมูลในเอกสารฉบับนี้ และปจจัยความเสี่ยงอื่นเพิ่มเติม โดยความเสี่ยงที่ระบุไวในเอกสารฉบับนี้ อางอิงจาก
ขอมูลปจจุบันและการคาดการณอนาคตเทาที่สามารถระบุได ซึ่งปจจัยความเสี่ยงที่มีนัยสําคัญบางประการ อาจมี
ผลกระทบตอมูลคาหุนของบริษัทได และในอนาคตอาจมีปจจัยความเสี่ยงอื่นที่อาจมีผลกระทบตอธุรกิจ รายได และผลการ
ดําเนินงานของบริษัทได  

บริษทัมีปจจัยความเสี่ยงซึ่งอาจมีผลกระทบอยางมีนัยสําคัญ ดังตอไปนี้ 
 
1.1. ความเส่ียงในการประกอบธุรกิจ  
 

1.1.1. ความเส่ียงจากการพึ่งพิงลูกคารายใหญ   
 
บริษัทประกอบธุรกิจหลักเปนผูผลิตและจัดจําหนายน้ํามันไบโอดีเซล (B100) น้ํามันดีเซลหมุนเร็ว โดย

น้ํามันดีเซลหมุนเร็วไดจากการผสมน้ํามันดีเซล (B0) กับน้ํามันไบโอดีเซล (B100) เพื่อที่จะนําไปใชเปนน้ํามันเชื้อเพลิง 
นอกจากนี้ยังเปนผูผลิตและจําหนายกลีเซอรีนบริสุทธิ์ รวมถึงวัตถุดิบและผลิตภัณฑพลอยได โดยบริษัทมีการพึ่งพาลูกคา
รายใหญในการจําหนายน้ํามันไบโอดีเซลจํานวนนอยราย คิดเปนจํานวน 8 – 10 ราย สําหรับลูกคาที่เกิดขึ้นในชวงป 2554 
จนถึงงวด 9 เดือนแรกของป 2555 โดยสวนใหญเปนการขายไบโอดีเซลใหแกลูกคาตามสัญญา (Sales Agreement) 
อยางไรก็ตาม ยอดขายแตละรายคิดเปนสัดสวนไมเกินรอยละ 30 ของยอดรายไดรวม เนื่องจากเปนการขายสินคาใหกับ
บริษัทผูคาน้ํามันรายใหญของประเทศไทย ซึ่งจะเปนผลดีตอบริษัทเนื่องจากบริษัทผูคาน้ํามันรายใหญดังกลาวมีความนา
เชื่อทางการเงิน อยางไรก็ตาม สัดสวนการซื้อขายดังกลาวอาจปรับลดลงไดตามความตองการในการซื้อขายสินคาในแตละ
ชวง นอกจากนี้ บริษัทยังเชื่อม่ันวา โอกาสสูญเสียลูกคารายใหญมีนอยมาก เนื่องจากปจจุบันบริษัทมีการจัดทําสัญญาซื้อ
ขายกับลูกคารายใหญ (Sales Agreement) โดยมีอายุสัญญาครั้งละ 3 - 6 เดือน และสูงสุดไมเกิน 1 ป โดยมีการให
สวนลดจากราคาไบโอดีเซลที่ประกาศโดยหนวยงานของภาครัฐ และเมื่อสัญญาการซื้อขายที่มีกับลูกคาใกลถึงวันหมดอายุ 
บริษัทจะมีการเสนอขายไบโอดีเซล (Bid) โดยการใหสวนลดจากราคาไบโอดีเซลที่ประกาศโดยหนวยงานของภาครัฐแก
ลูกคารายใหญในอายุสัญญาถัดไป ในลักษณะการเสนอขายแบบตอเนื่องตามแตละอายุสัญญา ประกอบกับรัฐบาลได
กําหนดใหผูคาน้ํามันเชื้อเพลิงรายใหญตามมาตรา 7 (ผูคาน้ํามันตามมาตรา 7 หมายถึง ผูคาน้ํามันที่มีปริมาณการคา
น้ํามันเชื้อเพลิงแตละชนิดหรือรวมกันทุกชนิดปละตั้งแต 100,000 เมตริกตัน หรือประมาณ 120 ลานลิตรขึ้นไป) ตองใชไบ
โอดีเซล (B100) เปนสวนผสมในการจําหนายน้ํามันดีเซลหมุนเร็ว ดังนั้นความตองการน้ํามันไบโอดีเซล (B100) จึงเพิ่มขึ้น
สูงขึ้นตามอัตราการเพิ่มขึ้นของรถยนตที่ใชน้ํามันไบโอดีเซล ในขณะที่บริษัทผูผลิตตาง ๆ ยังมีกําลังการผลิตไมเพียงพอที่จะ
ตอบสนองอุปสงคที่เพิ่มสูงขึ้นได ดังนั้น หากคูคาที่มีอยูของบริษัทไมส่ังซื้อน้ํามันไบโอดีเซล (B100) ทางบริษัทยังสามารถ
หาชองทางการจําหนายน้ํามันไบโอดีเซล (B100) ใหกับบริษัทผูคาน้ํามันทั้งรายใหญและรายยอยรายอื่น ๆ ได 

สําหรับการจําหนายน้ํามันดีเซลหมุนเร็ว บริษัทมีลูกคาจํานวน 3 – 6 รายในชวงป 2554 ถึงงวด 9 เดือน
แรกของป 2555 โดยที่บริษัทมีการพึ่งพิงลูกคารายใหญรายหนึ่งในการจําหนายน้ํามันดีเซลหมุนเร็ว  แตไมเกินรอยละ 30 
ของยอดรายไดรวม  

การแกไขหัวขอนี้ประกอบดวย การปรับปรุงขอมูลให
เปนปจจุบัน / ปรับขอมูลเปนไตรมาสที่ 3 ป 2555 และ
เพิ่มเติมขอมูลใหชัดเจนยิ่งขึ้น 



 บริษัท พลังงานบริสุทธิ์ จํากัด (มหาชน) 
 

สวนที่ 2 – หนาที่ 3  

1.1.2. ความเส่ียงจากความผันผวนของราคาไบโอดีเซล 
จากความตองการใชน้ํามันที่มีแนวโนมสูงขึ้นทั่วโลก พลังงานทดแทนจึงเปนพลังงานที่ไดรับความสนใจ

มากขึ้นในชวงสถานการณที่ราคาน้ํามันแพง โดยน้ํามันไบโอดีเซลเปนหนึ่งในพลังงานทดแทนที่รัฐบาลใหการสนับสนุน แต
ในสถานการณที่ราคาน้ํามันดิบมีแนวโนมเพิ่มสูงขึ้น ก็จะสงผลใหความตองการใชน้ํามันปาลมเพื่อผลิตไบโอดีเซลมี
แนวโนมสูงขึ้น ซึ่งจะเปนผลทําใหตนทุนที่แทจริงของการผลิตน้ํามันไบโอดีเซลเพิ่มสูงขึ้นและมีแนวโนมปรับตวัสูงขึ้นใน
ทิศทางเดียวกับราคาน้ํามันดิบในตลาดโลกดวย จนอาจกลาวไดวาหากเชื้อเพลิงฟอสซิลที่ผลิตจากน้ํามันดิบมีราคาสูง 
ความตองการน้ํามันปาลมเพื่อใชผลิตไบโอดีเซลเปนพลังงานทดแทนก็จะมีเพิ่มสูงขึ้น ซึ่งจะสงผลทําใหราคาของน้ํามัน
ปาลมดิบปรับตัวสูงขึ้น สงผลตอตนทุนวัตถุดิบของการผลิตน้ํามันไบโอดีเซลที่เพิ่มขึ้น อันสงผลกระทบตอราคาน้ํามันไบโอ
ดีเซลที่กําหนดราคาโดยคณะกรรมการบริหารนโยบายพลังงาน (กบง.) 

สําหรับภาพรวมของไบโอดีเซลในชวง 3 ปที่ผานมา การแขงขันในอุตสาหกรรมไบโอดีเซลมีแนวโนมการ
แขงขันที่รุนแรง และปริมาณการใชไบโอดีเซลอางอิงกับนโยบายภาครัฐ โดยในชวงตนป 2552 ปริมาณการใชไบโอดีเซลมี
การเติบโตขึ้นอยางมากซึ่งเปนผลจากนโยบายของภาครัฐที่สนับสนุนการใชน้ํามันดีเซลหมุนเร็ว (B5) อยางไรก็ตามในชวง
ครึ่งปหลังของป 2552 ภาวะอุตสาหกรรมไบโอดีเซลมีปริมาณการใชถดถอยลง สวนหนึ่งเกิดจากการไดรับผลกระทบมาก
เปนพิเศษในชวง Low Season ซึ่งโดยปกติแลวในรอบ 1 ป ชวงการขายไบโอดีเซลจะมีชวง Low Season เกิดขึ้นในชวงฤดู
ฝน เนื่องจากผูบริโภคสวนใหญจะอยูในภาคการขนสง การกอสราง ซึ่งฤดูฝนจะสงผลกระทบตอการดําเนินธุรกิจของ
อุตสาหกรรมเหลานี้ จึงทําใหปริมาณการใชน้ํามันดีเซลลดลงไปดวย 

ในป 2553 ภาวะอุตสาหกรรมของไบโอดีเซลยังคงมีความผันผวน และมีผูผลิตรายใหญเขามาในตลาดมาก
ขึ้น สงผลใหอุปทานในตลาดมีสูงขึ้น และมีการแขงขันดานราคาขายในตลาดสูง อยางไรก็ตาม ในชวงไตรมาสที่ 4 ของป 
2553 เกิดภาวะผลผลิตน้ํามันปาลมตกต่ําเนื่องจากเหตุการณอุทกภัยในภาคใต ผลผลิตที่ออกสูตลาดมีนอยกวาที่
คาดการณไว ทําใหสตอคสํารองของน้ํามันปาลมลดลงอยางมากในปลายป 2553 สงผลใหเกิดปญหาผลผลิตน้ํามันปาลม
ดิบขาดแคลนทําใหราคาน้ํามันปาลมดิบปรับตัวสูงขึ้น และเปนผลใหราคาไบโอดีเซลในชวงไตรมาสที่ 4 ของป 2553 
ราคาไบโอดีเซลเพิ่มสูงขึ้นอยางตอเนื่อง 

ในป 2554 มีการเปลี่ยนแปลงของนโยบายรัฐบาลในการสนับสนุนไบโอดีเซลเนื่องจากน้ํามันปาลมที่ใชใน
การบริโภคขาดแคลน ไมเพียงพอตอการจําหนายในประเทศและมีราคาสูงขึ้นอีกในชวงตนป 2554 สงผลใหรัฐบาลมีการ
ยกเลิกการสนับสนุนการใชไบโอดีเซลเพื่อผลิตเปนน้ํามันดีเซลหมุนเร็ว B5 และ B3 คงเหลือแตการใชน้ํามันดีเซลหมุนเร็ว 
B2 ในชวงตนป 2554 ซึ่งทําใหความตองการไบโอดีเซลในตลาดลดลงเปนอยางมาก แตในชวงครึ่งปหลังของป 2554 มีการ
เพิ่มสัดสวนการใชน้ํามันดีเซลหมุนเร็วเปน B4  

สําหรับป 2555 นับเปนปที่ราคาไบโอดีเซลไมผันผวนมากเทากับป 2553 - 2554 และจากการที่ประเทศไทย
มีสต็อกน้ํามันปาลมดิบในปจจุบันเพิ่มขึ้น ซึ่งลาสุด กรมธุรกิจพลังงานไดกําหนดลักษณะและคุณภาพน้ํามันดีเซล ตาม
เอกสารฉบับวันที่ 21 ตุลาคม 2555 กําหนดใหใชไบโอดีเซลประเภทกรดไขมันเมทิลเอสเตอรของกรดไขมันไมต่ํากวารอยละ 
4.5 และไมสูงกวารอยละ 5 โดยใหมีผลตั้งแตวันที่ 1 พฤศจิกายน 2555 เปนตนไป 

โดยที่ น้ํามันดีเซลหมุนเร็ว (B2, B3, B4, B5 ) คือ น้ํามันไบโอดีเซล (B100) ที่ผสมกับน้ํามันดีเซล (B0) ใน
อัตราสวนตาง ๆ เชน  

- น้ํามันดีเซลหมุนเร็ว B2 คือ น้ํามันดีเซลหมุนเร็ว (B0) ที่มีสวนผสมของน้ํามันไบโอดีเซล (B100) ใน
สัดสวนรอยละ 2 กับน้ํามันดีเซล รอยละ 98   
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-  น้ํามันดีเซลหมุนเร็ว B3 คือ น้ํามันดีเซลหมุนเร็ว (B0)  ที่มีสวนผสมของน้ํามันไบโอดีเซล (B100)  ใน
สัดสวน รอยละ 3 กับน้ํามันดีเซล รอยละ 97  

-  น้ํามันดีเซลหมุนเร็ว B4 คือ น้ํามันดีเซลหมุนเร็ว (B0)  ที่มีสวนผสมของน้ํามันไบโอดีเซล (B100)  ใน
สัดสวน รอยละ 4 กับน้ํามันดีเซล รอยละ 96  

-  น้ํามันดีเซลหมุนเร็ว B5 คือ น้ํามันดีเซลหมุนเร็ว (B0)  ที่มีสวนผสมของน้ํามันไบโอดีเซล (B100)  ใน
สัดสวน รอยละ 5 กับน้ํามันดีเซล รอยละ 95   

 
1.1.3. ความเส่ียงจากการแขงขันในอุตสาหกรรม 

 ปจจุบัน อุตสาหกรรมผลิตและจําหนายน้ํามันไบโอดีเซลมีแนวโนมการแขงขันสูงขึ้น โดยจะเห็นไดจากเมื่อมี
การประกาศนโยบายดานพลังงานทดแทนจากรัฐบาลที่ใหการสนับสนุน เชน เรื่องสิทธิพิเศษดานภาษีตามสิทธิประโยชน
ของสํานักงานคณะกรรมการสงเสริมการลงทุน (BOI) ทําใหตั้งแตป 2548 เปนตนมา จํานวนผูผลิตไบโอดีเซลเพิ่มสูงขึ้น 
โดย ณ เดือนพฤศจิกายน 2555 มีรายชื่อผูผลิตไบโอดีเซลประเภทเมทิลเอสเตอรของกรดไขมัน (B100) ที่ไดรับความ
เห็นชอบการจําหนายหรือมีไวเพื่อจําหนายไบโอดีเซลจากกรมธุรกิจพลังงาน (รวมชื่อของบริษัท) จํานวนทั้งส้ิน 13 ราย คิด
เปนกําลังการผลิตรวมประมาณ 5,205,800 ลิตร/วัน ซึ่งขอมูลจากผูบริหารบริษัทแจงวา มีผูผลิตไบโอดีเซล 3 ราย มีกําลัง
การผลิตรวม 650,000 ลิตรตอวัน ไดหยุดดําเนินการผลิตในปจจุบัน นอกจากนี้การสงเสริมของกระทรวงเกษตรและ
สหกรณเกี่ยวกับไบโอดีเซลระดับชุมชน ทําใหมีผูผลิตไบโอดีเซลรายยอยเพิ่มขึ้นอีกจํานวนมาก รวมถึงการเขามาดําเนิน
ธุรกิจไบโอดีเซลของผูผลิตรายใหญในตลาด ทําใหบริษัทอาจมีความเสี่ยงในการแขงขันในตลาดในประเทศที่อาจมีการ
แขงขันรุนแรงมากขึ้น เชน การใหสวนลดเพิ่มขึ้นจากราคาขายไบโอดีเซลจากราคาประกาศของภาครัฐ เปนตน 
 อยางไรก็ตาม ในสวนไบโอดีเซลของผูผลิตรายยอยนั้น สวนใหญจะใชสําหรับเครื่องจักรกลทางการเกษตร
เทานั้น และยังมิไดมีการพัฒนาปรับปรุงคุณภาพใหถึงระดับที่ใชในเครื่องยนตทั่วไปได เนื่องจากเปนเพียงการสงเสริม
เกษตรกรใหมีการใชน้ํามันจากพืชทดแทนการพึ่งพาน้ํามันดีเซลเพียงอยางเดียว แตในสวนของผูผลิตรายใหญนั้น บริษัทก็
ไดตระหนักถึงการแขงขันที่มีแนวโนมรุนแรงขึ้น จึงไดพัฒนากระบวนการผลิตของบริษัทใหสามารถเลือกใชวัตถุดิบตั้งตนใน
การผลิตไดหลากหลายชนิดที่แตกตางจากคูแขงรายอื่น โดยบริษัทสามารถใชน้ํามันปาลมดิบเกรดรอง (CPO-B) ในการ
ผลิตไดในปริมาณที่มากกวาผูผลิตรายอื่น ซึ่งน้ํามันปาลมดิบเกรดรอง (CPO-B) มีราคาถูกกวาน้ํามันปาลมดิบเกรดเอ 
(CPO-A) และในการผลิตโดยใช CPO-B จะทําใหเกิดกรดไขมันมากกวาการใช CPO-A ซึ่งกระบวนการผลิตของบริษัทมี
ความสามารถในการนํากรดไขมันปาลม (Palm Fatty Acid Distillate : PFAD) โดย PFAD เปนผลพลอยไดจาก
กระบวนการผลิตที่บริษัทสามารถนํากลับไปใชในการผลิตไบโอดีเซลไดใหม และขณะนี้ไมมีผูผลิตรายใดในประเทศไทยมี
กระบวนการผลิตที่สามารถนํากรดไขมันปาลมเกินกวารอยละ 5 ของวัตถุดิบในการผลิตไบโอดีเซล มาผลิตเปนไบโอดีเซล
ไดเชนเดียวกับบริษัท ซึ่งถือเปนจุดไดเปรียบที่สําคัญเมื่อเทียบกับคูแขงรายอื่นในอุตสาหกรรม โดยเฉพาะในชวงที่ราคา
วัตถุดิบมีความผันผวนสูง รวมถึงการปรับปรุงประสิทธิภาพการผลิตใหสามารถสรางมูลคาเพิ่มใหแกผลพลอยไดที่ไดจาก
กระบวนการผลิต ไดแก กลีเซอรีนบริสุทธิ์ อีกทั้งบริษัทยังสามารถลดตนทุนการผลิตตอหนวยไดจากการที่สามารถเลือกใช
วัตถุดิบที่หลากหลายและมีตนทุนต่ํา โดยที่ยังรักษาคุณภาพของสินคาใหเปนไปตามมาตรฐานที่กําหนดได เพื่อใหบริษัทมี
ความไดเปรียบในการแขงขันกับคูแขงรายอื่น ๆ โดยเฉพาะในชวงที่ภาวะการแขงขันรุนแรงในตลาด  
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1.1.4. ความเส่ียงจากการเปลี่ยนแปลงนโยบายของภาครัฐ 
ในชวงที่ผานมา ราคาน้ํามันเชื้อเพลิงในตลาดโลก มีการปรับตัวสูงขึ้นอยางตอเนื่อง ทางรัฐบาลจึงไดมี

นโยบายในการพัฒนาพลังงานทดแทนในรูปแบบตาง ๆ สําหรับไบโอดีเซลนั้น รัฐบาลไดตระหนักถึงความสําคัญของไบโอ
ดีเซลเปนอยางดี และเมื่อพิจารณาดานราคา และปริมาณที่สามารถจะพัฒนาเปนพลังงานทดแทนแลว รัฐบาลจึงได
สงเสริมการใชน้ํามันปาลมเปนวัตถุดิบหลักในการผลิตไบโอดีเซลซึ่งเปนการสรางทางเลือกใหแกเกษตรกรผูปลูกปาลม
น้ํามัน อีกทั้งยังเปนการชวงพยุงราคาปาลมน้ํามันอีกทางหนึ่ง โดยกระทรวงพลังงานรวมกับกระทรวงเกษตรและสหกรณ 
กําหนดยุทธศาสตรการพัฒนาและสงเสริมการใชไบโอดีเซลจากปาลมน้ํามัน ซึ่งมีเปาหมายสงเสริมการผลิตและการใชไบ
โอดีเซลใหได 8.5 ลานลิตรตอวัน เพื่อทดแทนปริมาณการใชน้ํามันดีเซลรอยละ 10 ในป 2555 ซึ่ง ณ เดือน พฤศจิกายน 
2555 มีผูผลิตไบโอดีเซลประเภทเมทิลเอสเตอรของกรดไขมัน (B100) ที่ไดรับความเห็นชอบการจําหนายหรือมีไวเพื่อ
จําหนายไบโอดีเซลจากกรมธุรกิจพลังงาน (รวมชื่อของบริษัท) จํานวนทั้งส้ิน 13 ราย คิดเปนกําลังการผลิตรวมประมาณ 
5.21 ลานลิตรตอวัน (ซึ่งรวมผูผลิตไบโอดีเซล 3 ราย มีกําลังการผลิตรวม 650,000 ลิตรตอวัน แตปจจุบันไดหยุด
ดําเนินการผลิตแลวในปจจุบัน) ในการนี้รัฐบาลไดจัดทําแผนปฏิบัติการพัฒนาและสงเสริมการใชไบโอดีเซลมาโดยตลอด  
เชน การสนับสนุนการปลูกปาลมน้ํามัน  4 ลานไรเพื่อเปนวัตถุดิบสําหรับผลิตไบโอดีเซล การสนับสนุนผูประกอบการ
ผลิตไบโอดีเซลดวยการใหสิทธิประโยชนของคณะกรรมการสงเสริมการลงทุน (BOI) เชน ยกเวนภาษีนําเขาเครื่องจักร  
ยกเวนภาษีรายไดเปนเวลา 8 ป  รวมถึงการสรางตลาดรองรับสําหรับการขายไบโอดีเซลดวยวิธีการใชมาตรการทางภาษี
เพื่อกําหนดใหราคาขายปลีกน้ํามันดีเซลที่มีไบโอดีเซลเปนสวนผสมต่ํากวาราคาขายปลีกน้ํามันดีเซลธรรมดา รวมถึงการ
ออกประกาศของกรมธุรกิจพลังงาน กระทรวงพลังงาน เรื่อง กําหนดลักษณะและคุณภาพของไบโอดีเซลประเภทเมทิลเอ
สเตอรของกรดไขมัน เพื่อสรางความเชื่อม่ันทางดานคุณภาพใหแกผูบริโภค จะเห็นไดวา นโยบายของทางภาครัฐไดเอื้อ
ประโยชนใหกับผูประกอบการผลิตไบโอดีเซลเปนอยางมาก ทําใหธุรกิจการผลิตและจําหนายไบโอดีเซลมีผลตอบแทน
คุมคาแกการลงทุน อยางไรก็ตาม ความเสี่ยงจากการเปลี่ยนแปลงนโยบายของภาครัฐก็อาจสงผลกระทบตอบริษัทได หาก
มีการเปลี่ยนแปลงนโยบายที่เกี่ยวกับการใหการสนับสนุนตาง ๆ ในอนาคต เชน  หลักเกณฑการกําหนดราคาไบโอดีเซล
อาจทําใหผลตอบแทนจากธุรกิจลดลง  แตบริษัทยังมีความเชื่อม่ันวา โอกาสที่รัฐบาลจะยกเลิกนโยบายสนับสนุน
อุตสาหกรรมพลังงานทดแทนนาจะมีนอยมาก เนื่องจากราคาน้ํามันดีเซลไดมีการปรับตัวเพิ่มสูงขึ้นอยางตอเนื่องมาโดย
ตลอด 

จากขอมูลในป 2553 ถึงปจจุบัน กระทรวงพลังงานไดปรับสัดสวนการใชน้ํามันไบโอดีเซล (B100) ใน
สวนผสมน้ํามันดีเซล ในสัดสวนตาง ๆ กันใหสอดคลองกับภาวะอุปสงคและอุปทานของตลาดในขณะนั้น โดยมี
รายละเอียด ดังนี้ 

 
 

ชวงระยะเวลา 
สัดสวนการใชน้ํามันไบโอดีเซล (B100) ในสวนผสมน้ํามันดีเซล 

(รอยละโดยปริมาตร) 
น้ํามันดีเซลหมุนเร็ว 

น้ํามันดีเซลหมุนเร็วธรรมดา น้ํามันดีเซลหมุนเร็ว B5 
1 กุมภาพันธ 2553 – 31 พฤษภาคม 2553 ไมตํ่ากวารอยละ 1.5 

ไมสูงกวารอยละ 2 
ไมตํ่ากวารอยละ 4 
ไมสูงกวารอยละ 5 

1 มิถุนายน 2553 – 28 กุมภาพันธ 2554 ไมตํ่ากวารอยละ 2.5 
ไมสูงกวารอยละ 3 

ไมตํ่ากวารอยละ 4 
ไมสูงกวารอยละ 5 

1 มีนาคม 2554  - 30 เมษายน 2554 ไมตํ่ากวารอยละ 1.5 ไมตํ่ากวารอยละ 4 
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ชวงระยะเวลา 

สัดสวนการใชน้ํามันไบโอดีเซล (B100) ในสวนผสมน้ํามันดีเซล 
(รอยละโดยปริมาตร) 
น้ํามันดีเซลหมุนเร็ว 

น้ํามันดีเซลหมุนเร็วธรรมดา น้ํามันดีเซลหมุนเร็ว B5 
ไมสูงกวารอยละ 2 ไมสูงกวารอยละ 5 

1 พฤษภาคม 2554 – 30 มิถุนายน 2554 ไมตํ่ากวารอยละ 3 
ไมสูงกวารอยละ 5 

1 กรกฎาคม 2554 – 20 ตุลาคม 2554 ไมตํ่ากวารอยละ 4 
ไมสูงกวารอยละ 5 

21 ตุลาคม 2554 – 18 กรกฎาคม 2555 ไมตํ่ากวารอยละ 4.5 
ไมสูงกวารอยละ 5 

19 กรกฎาคม 2555 – 31 ตุลาคม 2555 ไมตํ่ากวารอยละ 3.5 
ไมสูงกวารอยละ 5 

1 พฤศจิกายน 2555  เปนตนไป ไมตํ่ากวารอยละ 4.5 
ไมสูงกวารอยละ 5 

ที่มา : ประกาศกรมธุรกิจพลังงาน 
หมายเหตุ : น้ํามันดีเซลหมุนเร็ว (High Speed Diesel) แยกออกเปน 2 ประเภท ไดแก  

1) น้ํามันดีเซลหมุนเร็วธรรมดา ซ่ึงกําหนดใหมีไบโอดีเซลผสมอยู ในอัตราสวน รอยละ 1.5 - 2 
2) น้ํามันดีเซลหมุนเร็วบี5 (B5) ซ่ึงกําหนดใหมีไบโอดีเซลผสมอยูในอัตราสวน รอยละ 4 – 5 

 
จากขอมูลในอดีตที่ปรากฏ ภาวะการขาดแคลนน้ํามันปาลมบริโภคในชวงตั้งแตปลายป 2553  เปนตนมา 

สงผลใหภาครัฐมีการเปลี่ยนแปลงนโยบายในป 2554 โดยมีการปรับแผนพัฒนาไบโอดีเซล 15 ป (พ.ศ. 2551 – พ.ศ. 
2565) จากเดิมที่จะบังคับจําหนาย B5 ทั่วประเทศและจําหนาย B10 เปนทางเลือกในป 2554 เหลือเพียงการจําหนาย B2 
B3 B4 และ B5 ทั่วประเทศ (ขึ้นอยูกับการประกาศจากภาครัฐในแตละชวงเวลา) และในปจจุบัน กระทรวงพลังงานไดปรับ
เพิ่มสัดสวนการใชน้ํามันไบโอดีเซล (B100) ในสวนผสมน้ํามันดีเซลเปน B5 มีผลตั้งแตวันที่ 1 พฤศจิกายน 2555 เปนตนไป 
ซึ่งการเปลี่ยนแปลงดังกลาวของภาครัฐเปนการเปลี่ยนแปลงตามความเหมาะสมของปริมาณปาลมในประเทศ 
   อยางไรก็ตาม ความเสี่ยงจากการเปลี่ยนแปลงนโยบายของรัฐบาลเปนปจจัยภายนอกที่บริษัทไมสามารถ
ควบคุมได บริษัทจึงพยายามลดความเสี่ยงดังกลาวโดยการขยายขอบเขตการดําเนินธุรกิจของบริษัท ไปยังธุรกิจผลิตและ
จําหนายกระแสไฟฟาจากพลังงานแสงอาทิตย 
 
1.2. ความเส่ียงเกี่ยวกับสินคาและการจัดหาสินคา 
 

1.2.1. ความเส่ียงในการจัดหาวัตถุดิบ 
เนื่องจากวัตถุดิบหลักในการผลิตไบโอดีเซลของบริษัท คือ น้ํามันปาลมดิบ (CPO) สเตียรีน (Stearine) และ

น้ํามันปาลมกึ่งบริสุทธิ์ (RBD Palm Oil) โดยภาครัฐมีหนาที่ในการพิจารณาปริมาณการสํารองน้ํามันปาลมในสตอคให
เพียงพอตามอุปสงคและอุปทานของตลาดในประเทศ และนําไปสูการกําหนดนโยบายการนําปาลมน้ํามันไปใชเพื่อผลิต
เปนไบโอดีเซล รวมถึงเรงผลักดันใหน้ํามันไบโอดีเซลที่มีการเพิ่มสวนผสมของไบโอดีเซลใหเปนน้ํามันดีเซลหมุนเร็วตาม
ปริมาณน้ํามันที่มีอยูเพื่อใหสามารถผลิตและจําหนายไดในเชิงพาณิชยทั่วประเทศ แตเนื่องจากในป 2553 – ป 2554 ที่ผาน
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มาเกิดภาวะการขาดแคลนน้ํามันปาลมเพื่อการบริโภคจากปริมาณผลผลิตของปาลมดิบที่ออกสูตลาดมีปริมาณไมเพียงพอ
กับความตองการของตลาดหรือการสงออกน้ํามันปาลมในปริมาณมากจนเกินความสมดุลในตลาด ทําใหเกิดความไม
สมดุลของปริมาณอุปทานและอุปสงคในตลาดน้ํามันปาลมเพื่อการบริโภค และ ตลาดการผลิตไบโอดีเซล ซึ่งอาจสงผลให
เกิดปญหาในการจัดหาวัตถุดิบเพื่อการผลิตไบโอดีเซลของบริษัทได อยางไรก็ตาม ตั้งแตป 2551 ถึงปจจุบัน บริษัทไมมี
ปญหาในการจัดหาวัตถุดิบในการผลิตแตอยางใด อยางไรก็ตาม เพื่อเปนการปองกันในกรณีที่เกิดปญหาน้ํามันปาลมดิบไม
เพียงพอในอนาคต บริษัทไดมีการวางแผนและปรับปรุงกระบวนการผลิตใหสามารถใชวัตถุดิบในการผลิตไดหลากหลาย
ประเภท ทั้งน้ํามันปาลมดิบ (CPO) สเตียรีน (Stearine) น้ํามันปาลมกึ่งบริสุทธิ์ (RBD Palm Oil) กรดไขมนัปาลม (Palm 
Fatty Acid Distillate : PFAD) หรือ กรดไขมันอิสระ (Free Fatty Acid : FFA) 

สําหรับงวด 9 เดือน ป 2555 บริษัทมีสัดสวนการใชวัตถุดิบในการผลิตไบโอดีเซล ไดแก น้ํามันปาลมดิบ
(CPO) ในสัดสวนรอยละ 54 สเตียรีน (Stearine)ในสัดสวนรอยละ 22 น้ํามันปาลมกึ่งบริสุทธิ์ (RBD Palm Oil) ในสัดสวน
รอยละ 14 และกรดไขมันปาลม (Palm Fatty Acid Distillate : PFAD) รวมกับกรดไขมันอิสระ (Free Fatty Acid : FFA) ใน
สัดสวนรอยละ 10 (ซึ่งกรดไขมันทั้งสองประเภทเปนผลพลอยไดจากกระบวนการผลิตไบโอดีเซลของบริษัท) โดยสาเหตุที่
บริษัทมีการใชน้ํามันปาลมดิบ (CPO) เปนวัตถุดิบในการผลิตไบโอดีเซลสูงสุด เนื่องจากบริษัทไดมีการขยายกําลังการผลิต
ของหอกลั่นน้ํามันปาลมดิบ (CPO) เพิ่มเติมในป 2554 ทําใหบริษัทสามารถรองรับการกลั่นน้ํามันปาลมดิบในการผลิตไบ
โอดีเซลไดมากขึ้น และสงผลใหบริษัทสามารถลดตนทุนวัตถุดิบจากการซื้อน้ํามันปาลมกึ่งบริสุทธิ์ (RBD Palm Oil) ซึ่งเปน
วัตถุดิบขั้นกลาง (Intermediate Raw Material) ที่มีราคาสูงกวา น้ํามันปาลมดิบ (CPO) ซึ่งเปนขอไดเปรียบจากผูผลิตราย
อื่น  

ปจจุบันบริษัทมีการจัดหาวัตถุดิบดวยวิธีการซื้อขายและตกลงราคาเปนครั้ง ๆ โดยบริษัททําการสั่งซื้อ
วัตถุดิบจากบริษัทผูผลิตน้ํามันพืชและโรงสกัดน้ํามันปาลมซึ่งเปนผูจัดหาวัตถุดิบหลักใหกับบริษัท ดวยวิธีการดังกลาวที่ไม
มีการทําสัญญาจัดซื้อระยะยาว บริษัทจึงมีความเสี่ยงในการจัดหาวัตถุดิบในกรณีที่ผูผลิตอาจไมสามารถผลิตหรือจําหนาย
วัตถุดิบใหแกบริษัทไดตามปรมิาณ เวลา และเงื่อนไขที่บริษัทกําหนดไวได หรือการที่ผูจําหนายวัตถุดิบใหกับบริษัทอาจมี
การพิจารณาลงทุนในการผลิตไบโอดีเซลเอง และไมจําหนายวัตถุดิบใหแกบริษัท ซึ่งจะสงผลตอการดําเนินงานของบริษัท
ได  

ทั้งนี้ บริษัทไดมีการวางแผนเพื่อปองกันและลดผลกระทบหากเกิดความเสี่ยงจากกรณีดังกลาว โดยที่ผาน
มาบริษัทไดมีการติดตอคาขายและมีความสัมพันธอันดีกับผูผลิตและผูจําหนายวัตถุดิบ รวมทั้ง บริษัทมีนโยบายการ
กระจายการจัดหาวัตถุดิบจากผูผลิตหลายรายที่กระจายอยูตามภูมิภาคตาง ๆ ในประเทศ เชน น้ํามันปาลมดิบ (CPO) 
บริษัทจะจัดซื้อจากโรงสกัดน้ํามันปาลมที่อยูทางภาคใต สวนน้ํามันปาลมกึ่งบริสุทธิ์ (RBD Palm Oil) และ สเตียรีน 
(Stearine) จะจัดซื้อจากโรงงานน้ํามันพืชรายใหญในภาคกลางและภาคตะวันออก เพื่อปองกันความเสี่ยงในกรณีที่บาง
ภูมิภาคอาจประสบเหตุการณหรือภัยพิบัติตาง ๆ ที่อาจทําใหผลผลิตที่ไดไมเพียงพอหรือออกไมตรงตามฤดูกาล โดยบริษัท
มีการติดตอกับโรงงานผูผลิตวัตถุดิบในประเทศที่ไดคุณภาพผานเกณฑมาตรฐานของบริษัทเพิ่มมากขึ้น นอกจากนี้บริษัท
ยังมีการวิจัยและพัฒนากระบวนการผลิตของบริษัทใหสามารถใชน้ํามันปาลมดิบเกรดรอง (CPO-B) ซึ่งมีราคาถูกกวา
น้ํามันปาลมดิบเกรดเอ (CPO-A) ในการผลิตไดสูงกวาผูผลิตรายอื่น (การผลิตโดยใช CPO-B จะทําใหเกิดกรดไขมัน
มากกวาการใช CPO-A) ซึ่งกระบวนการผลิตของบริษัทมีความสามารถในการนํากรดไขมันปาลม (Palm Fatty Acid 
Distillate : PFAD) โดย PFAD เปนผลพลอยไดจากกระบวนการผลิตที่บริษัทสามารถนํากลับไปใชในการผลิตไบโอดีเซลได
ใหม ดังนั้น บริษัทเชื่อวาความเสี่ยงที่อาจเกิดขึ้นจากการจัดหาวัตถุดิบของบริษัทจะลดลง และที่ผานมาบริษัทยังไมเคย
ประสบปญหาดังกลาวแตอยางใด  
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อยางไรก็ตาม เนื่องจากภูมิศาสตรของโรงงานไบโอดีเซลของบริษัท ซึ่งตั้งอยูที่จังหวัดปราจีนบุรี เปนทําเล
ที่ตั้งที่มีระยะทางในการขนสงวัตถุดิบมายังโรงงานไดไมดีมากนัก แตผลกระทบของคาขนสงวัตถุดิบของบริษัทถือวาไม
เสียเปรียบมากนักเมื่อเทียบกับผูผลิตไบโอดีเซลรายอื่น โดยขอไดเปรียบสําหรับการมีที่ตั้งโรงงานอยูที่จังหวัดปราจีนบุรี ใน
ดานอื่นคือ ทําเลที่เหมาะสมในการกระจายสินคาสูภาคอีสานและภาคตะวันออก ทั้งนี้บริษัทใหความสําคัญกับปจจัยให
ดานอื่น ๆ ที่จะชวยเพิ่มขีดความสามารถในการแขงขัน อาทิ ความสามารถในการนําเทคโนโลยีมาพัฒนาตอยอดเพื่อลด
ตนทุนการผลิต การใชถานหินซึ่งมีราคาถูกเปนตนกําลังในการทําความรอน การพัฒนาเครื่องจักรใหสามารถรับน้ํามัน
ปาลมดิบเกรดรอง (CPO-B) ซึ่งถือเปนวัตถุดิบที่มีราคาถูกในสัดสวนที่เพิ่มขึ้นไดเหลานี้ เปนตน อีกทั้งปจจุบันพื้นที่
เพาะปลูกปาลมเริ่มขยายมาทางภาคตะวันออกและภาคตะวันออกเฉียงเหนือตอนใตเพิ่มขึ้น ซึ่งในอนาคตบริษัทคาดวา
ขอจํากัดดานทําเลที่ตั้งจะลดลงเรื่อย ๆ และจะเปนประโยชนกับบริษัทในระยะยาวมากขึ้น  

 
1.2.2. ความเส่ียงจากความผันผวนของราคาวัตถุดิบที่เปล่ียนแปลงไปตามราคาตลาดโลก 

บริษัทอาจไดรับความเสี่ยงจากความผันผวนของตนทุนวัตถุดิบ สําหรับวัตถุดิบหลักในการผลิตไบโอดีเซล 
(B100) ของบริษัท ไดแก น้ํามันปาลมดิบ (CPO) สเตียรีน (Stearine) และ น้ํามันปาลมกึ่งบริสุทธิ์ (RBD Palm Oil) ซึ่งอาจ
มีราคาตลาดผันผวนตามอุปสงคและอุปทานในตลาดได 

เนื่องจากสเตียรีนเปนผลิตภัณฑพลอยไดจากการกลั่นน้ํามันปาลมดิบ และน้ํามันปาลมดิบไดมาจากผล
ปาลมซึ่งเปนผลผลิตทางการเกษตร แตในระยะเวลาที่ผานมา เชน ในป 2552 ผลผลิตปาลมไดรับผลกระทบจากภาวะภัย
แลง สงผลใหผลผลิตปาลม (Yield) ต่ํากวาที่คาดการณไวสงผลใหราคาน้ํามันปาลมดิบเพิ่มสูงขึ้น หรือการที่รัฐบาลใน
ตางประเทศ เชน จีน หรือ อินเดีย ออกประกาศลดภาษีนําเขาปาลมก็อาจสงผลใหอุปทานของน้ํามันปาลมไหลเขาไปยัง
ประเทศดังกลาวมากขึ้น ทําใหราคาน้ํามันปาลมมีราคาสูงขึ้น และการจัดหาวัตถุดิบในประเทศอาจมีความยากลําบากมาก
ขึ้นได 

ทั้งนี้ ราคาน้ํามันปาลมดิบในประเทศไทยจะอางอิงจากราคาในตลาดมาเลเซีย ซึ่งเปนผูผลิตน้ํามันปาลม
รายใหญในตลาดโลก ดังกราฟ 

 

 
ที่มา : สํานักสงเสริมการคาสินคาเกษตร กรมการคาภายใน 

 
จากกราฟจะเห็นวา ในชวงปลายป 2553 ถึงตนป 2554 ราคาน้ํามันปาลมดิบมีราคาผันผวนสูงมาก สาเหตุ

เกิดจากในชวงไตรมาสที่ 4 ของป 2553 เกิดภาวะผลผลิตน้ํามันปาลมตกต่ําเนื่องจากเหตุการณอุทกภัยในภาคใต ผลผลิต
ที่ออกสูตลาดมีนอยกวาที่คาดการณไว นอกจากนี้ยังมีพอคาคนกลางบางรายไดสงออกน้ํามันปาลมดิบเพื่อจําหนายเปน
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จํานวนมากทําใหสตอคสํารองของน้ํามันปาลมลดลงอยางมากในปลายป 2553 สงผลใหเกิดปญหาผลผลิตน้ํามันปาลมดิบ
ขาดแคลนทําใหราคาน้ํามันปาลมดิบปรับตัวสูงขึ้น และเปนผลใหราคาไบโอดีเซลในชวงไตรมาสที่ 4 ของป 2553 ถึงไตร
มาส 1 ของป 2554 ราคาไบโอดีเซลเพิ่มสูงขึ้นอยางผิดปกติเชนกัน 

สวนแนวโนมราคาน้ํามันปาลมดิบในชวงไตรมาสที่ 3 ของป 2555 มีแนวโนมลดลง เนื่องมาจาก  
1) การชะลอตัวของภาวะเศรษฐกิจโลก ความตองการซื้อน้ํามันปาลมดิบจึงลดลง สงผลใหราคาน้ํามันปาลมดิบใน

ตลาดโลกลดต่ําลงดวย 
2) สตอคน้ํามันปาลมดิบของประเทศมาเลเซียในเดือนกันยายน 2555 เพิ่มสูงขึ้นมากถึง 2.4 ลานตัน 
3) ผลผลิตปาลมของประเทศไทยออกสูตลาดมาก ประกอบกับกระทรวงพลังงานปรับลดสวนผสมนํ้ามันปาลมดิบ

ในนํ้ามันดีเซลลดลงจากเดิมที่ผสมในสัดสวนรอยละ 5 เหลือเปนการผสมในสัดสวนรอยละ 3.5 ในระหวางวันที่ 
19 กรกฎาคม ถึง 31 ตุลาคม 2555 สงผลใหมีสต็อกน้ํามันปาลมคงเหลือในปจจุบันเพิ่มขึ้นมาก ซึ่งสงผลตอราคา
น้ํามันปาลมดิบที่ลดลง 

อยางไรก็ตาม เนื่องจากปจจุบัน ผลผลิตยังมีออกสูตลาดอยางตอเนื่อง กระทรวงพลังงานไดปรับเพิ่ม
สัดสวนการใชน้ํามันไบโอดีเซล (B100) ในสวนผสมน้ํามันดีเซลเปน B5 มีผลตั้งแตวันที่ 1 พฤศจิกายน 2555 เปนตนไป ซึ่ง
คาดวาจะทําใหโรงงานผลิตไบโอดีเซลรับซื้อน้ํามันปาลมดิบเพิ่มขึ้น สงผลใหราคาปาลมดิบจะมีแนวโนมทรงตัวหรือปรับตัว
สูงขึ้นเล็กนอยในชวงปลายป 2555 

นอกจากนี้ ในเดือนมกราคม 2556 ประเทศมาเลเซียจะปรับลดภาษีสงออกน้ํามันปาลมดิบจากรอยละ 23 
เหลือ รอยละ 4.5 – 8.5 ขึ้นอยูกับภาวะตลาดโลก เพื่อกระตุนการสงออกและระบายสตอคที่สูงขึ้นเปนประวัติการณและให
สามารถแขงขันกับประเทศอินโดนีเซียได รวมถึงยกเลิกโควตาน้ํามันปาลมดิบปลอดภาษีที่เคยใหอยูปละ 3 ลานตันอีกดวย 

 
ราคาน้ํามันปาลมดิบในประเทศไทย 

 
ที่มา : สํานักสงเสริมการคาสินคาเกษตร  กรมการคาภายใน 
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ราคาไขปาลมบริสุทธิ์/สเตียรีนในประเทศไทย 

 
            ที่มา : สํานักสงเสริมการคาสินคาเกษตร  กรมการคาภายใน 
 

ปริมาณผลิตของผลปาลมและน้ํามันปาลมดิบในประเทศไทย 

 
                                ที่มา : สํานักสงเสริมการคาสินคาเกษตร  กรมการคาภายใน 

ทั้งนี้ บริษัทไดตระหนักถึงความเสี่ยงที่อาจเกิดขึ้นจากความผันผวนของราคาวัตถุดิบ และเพื่อเปนการ
ปองกันความเสี่ยงดานราคา บริษัทจึงพยายามบริหารจัดการใหมีปริมาณวัตถุดิบเทาที่จําเปน โดยการกําหนดระยะเวลา
สําหรับการซื้อวัตถุดิบใหสอดคลองกับแผนการขายสินคาลวงหนา เพื่อลดความเสี่ยงของตนทุนสินคาคงเหลือใหนอยที่สุด 
ทั้งนี้ การบริหารจัดการใหมีปริมาณวัตถุดิบเทาที่จําเปนยังเปนการลดผลกระทบจากราคาวัตถุดิบที่อาจเปลี่ยนแปลงได
ตลอดเวลา  นอกจากนี้ บริษัทยังสามารถทํา การปองกันและบริหารความเสี่ยง (Hedging) ดวยสัญญาซื้อขายลวงหนาได
อีกดวย และที่ผานมาทางบริษัทไดทําการวิจัยและพัฒนากระบวนการผลิตและกอสรางสวนขยายของโรงงานผลิตไบโอ
ดีเซลใหสามารถใชวัตถุดิบที่หลากหลายมากขึ้นได เชน การนํากรดไขมันปาลม (PFAD) และกรดไขมันอิสระ (FFA) ซึ่งเปน
ผลพลอยไดจากกระบวนการผลิตกลับมาใชในการผลิตไบโอดีเซลไดใหม เพื่อลดความเสี่ยงหากราคาวัตถุดิบชนิดใดชนิด
หนึ่งมีราคาผันผวนมากจนเกินไป เปนตน 

นอกจากนี้ บริษัทไดมีการจัดตั้งคณะกรรมการจัดซื้อวัตถุดิบขึ้น ตามมติที่ประชุมคณะกรรมการบริษัทครั้ง
ที่ 2/2555 เมื่อวันที ่30 มีนาคม 2555 โดยคณะกรรมการจัดซื้อวัตถุดิบหลักดําเนินการอยูภายใตคณะกรรมการบริหาร เพื่อ
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รวมกันพิจารณาคัดเลือก ตอรองเงื่อนไขการจัดซื้อวัตถุดิบหลักในเรื่องของคุณสมบัต ิ ปริมาณ และราคาของวัตถุดิบหลัก 

เพื่อใหเพียงพอและเหมาะสม รวมถึงการตัดสินใจจัดซื้อไดอยางรวดเร็ว เพื่อใหสามารถสนับสนุนการผลิตไดอยางตอเนื่อง 

ตามนโยบายบริษัท 
 

1.3. ความเส่ียงดานการบริหาร การจัดการ 
 

1.3.1. ความเส่ียงกรณีที่บริษัทมีผูถือหุนรายใหญคิดเปนสัดสวนรอยละ 44.34 ภายหลังการเสนอ
ขายหุนสามัญเพิ่มทุนในครั้งนี้ 
ณ วันที่ 25 กรกฎาคม 2555 บริษัทมีโครงสรางผูถือหุนโดยกลุมครอบครัวอาหุนัยรวมถือหุนในบริษัท 

คิดเปนสัดสวนเทากับรอยละ 52.17 ของจํานวนหุนที่จําหนายไดแลวทั้งหมดของบริษัท โดยนายสมโภชน อาหุนัย เปน
ผูดํารงตําแหนงทั้งกรรมการ กรรมการผูมีอํานาจลงลายมือชื่อแทนบริษัท ประธานกรรมการบริหาร ประธานเจาหนาที่
บริหาร และเปนผูถือหุนใหญของบริษัท โดยภายหลังการกระจายหุนเพื่อเสนอขายหุนสามัญเพิ่มทุนตอประชาชนใน
ครั้งนี้ กลุมครอบครัวอาหุนัยจะมีสัดสวนการถือหุนอยูรอยละ 44.34 ของจํานวนหุนที่จําหนายไดแลวทั้งหมดของบริษัท 
จะทําใหผูถือหุนรายใหญโดยกลุมครอบครัวอาหุนัยยังมีอํานาจในการควบคุมมติที่ประชุมผูถือหุนไดคอนขางมาก 
โดยเฉพาะอยางยิ่งในกรณีที่ใหถือคะแนนเสียงในที่ประชุมผูถือหุนไมนอยกวากึ่งหนึ่งของจํานวนเสียงทั้งหมดของผูถือ
หุนที่เขารวมประชุมและมีสิทธิออกเสียงลงคะแนน ยกเวนเรื่องที่กฎหมายหรือขอบังคับบริษัทกําหนดใหตองไดรับเสียง 
3 ใน 4 ของที่ประชุมผูถือหุน ดังนั้น ผูถือหุนรายอื่นจึงไมสามารถรวบรวมคะแนนเสียงเพื่อตรวจสอบและถวงดุลเรื่องที่
ผูถือหุนใหญเสนอได 
 

1.3.2. ความเส่ียงจากการพึ่งพิงผูบริหาร  
เนื่องจากการดําเนินธุรกิจของบริษัทที่ผานมากวา 5  ป  เปนการบริหารงานของผูถือหุนรายใหญ

และผูบริหารหลัก คือ นายสมโภชน อาหุนัย โดยดํารงตําแหนงเปนทั้งกรรมการ กรรมการซึ่งมีอํานาจลงลายมือชื่อ
แทนบริษัท ประธานกรรมการบริหาร ประธานเจาหนาที่บริหาร และเปนผูถือหุนใหญของบริษัท ซึ่งเปนบุคคลที่มี
ความรู ความชํานาญ และประสบการณทั้งในสวนของการวางแผนการผลิต การพัฒนากระบวนการผลิต การ
ขยายชองทางการจําหนายผลิตภัณฑ การพัฒนาคุณภาพผลิตภัณฑของบริษัท เพื่อใหสามารถตอบสนองความ
ตองการของลูกคาหรือคูคาไดเปนอยางดี รวมถึงการมีแนวคิดการบริหารงานที่เปนมืออาชีพ มีแนวทางการขยาย
การดําเนินธุรกิจเพื่อสรางผลตอบแทนและการเจริญเติบโตใหกับบริษัทไดอยางตอเนื่อง ดังนั้น ในการบริหารงาน 
บริษัทยังตองอาศัยผูบริหารหลักปจจุบันในการบริหารงานและการจัดการ  

แตอยางไรก็ตาม ที่ผานมาบริษัทไดเริ่มใชแนวทางการบริหารงานอยางมืออาชีพ มีการมอบหมายหนาที่และ
ความรับผิดชอบในการทํางานใหแกผูบริหารทานอื่น ๆ และพนักงานแตละฝายอยางชัดเจน มีการวางแผนระบบควบคุม
ภายใน รวมถึงมีระบบการจัดเก็บขอมูลและฐานขอมูลที่ดี ตลอดจนมีการแลกเปลี่ยนขอมูลขาวสารที่จําเปนตาง ๆ ที่
เกี่ยวของระหวางผูบริหารและพนักงานบริษัทอยางสม่ําเสมอ อีกทั้งยังมีการลงทุนดานการพัฒนาบุคลากรของบริษัทโดย
สนับสนุนใหมีการอบรมเพื่อเพิ่มพูนความรูและทักษะในการทํางาน ทําใหบุคลากรของบริษัทมีความรูความเขาใจใน
บทบาทและหนาที่การทํางานของตนเปนอยางดี นอกจากนี้ บริษัทยังมีนโยบายสรรหาบุคลากรที่มีความรูความสามารถเขา
มารวมงานกับบริษัทเพิ่มเติมใหสอดคลองกับแผนการขยายธุรกิจ เพื่อสรางการเติบโตอยางมั่นคงใหกับบริษัทในระยะยาว
ตอไป 
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1.4. ความเส่ียงจากการลงทุนในโครงการใหม 

 
บริษัทมีโครงการในการดําเนินธุรกิจผลิตและจําหนายกระแสไฟฟาจากพลังงานแสงอาทิตยจํานวนรวม   4 

โครงการ คิดเปนขนาดกําลังการผลิตรวมทั้งส้ิน 278 เมกะวัตต ซึ่ง 1 ใน 4 ของโครงการดังกลาว เปนโรงไฟฟาพลังงาน
แสงอาทิตยโครงการแรกของบริษัทที่มีขนาดกําลังการผลิต 8 เมกะวัตต ตั้งอยูเลขที่ 188 หมูที่ 3 ถนนสายโคกตูม-แมน้ําปา
สัก (ทางหลวงหมายเลข 3333) กม.21 ตําบลพัฒนานิคม อําเภอพัฒนานิคม จังหวัดลพบุรี 15140 ซึ่งไดเริ่มจําหนาย
กระแสไฟฟาเชิงพาณิชยไดในเดือนตุลาคม 2555 แลว โดยโรงไฟฟาแหงนี้ดําเนินงานภายใต บริษัท อีเอ โซลา จํากัด ซึ่ง
เปนบริษัทยอยที่บริษัทถือหุนทางตรงและทางออมในสัดสวนรอยละ 100.00 และอีก 3 โครงการที่เหลือเปนโครงการ
โรงไฟฟาพลังงานแสงอาทิตย ขนาดกําลังการผลิตโครงการละ 90 เมกะวัตต ตั้งอยูที่จังหวัดนครสวรรค จังหวัดลําปาง และ
จังหวัดพิษณุโลก ซึ่งจะมีการลงทุนในป 2556 ป 2557 และป 2558 ตามลําดับ   โดยผลการดําเนินงานจากโครงการ
โรงไฟฟาขางตนจะชวยสรางผลตอบแทนที่ม่ันคงในระยะยาว  ชวยกระจายความเสี่ยงทางธุรกิจใหกับบริษัท อีกทั้งยังเปน
การดําเนินการตามการสนับสนุนนโยบายของภาครัฐบาลในการสงเสริมการใชพลังงานทดแทนและพลังงานทางเลือก  

             บริษัทประมาณการงบลงทุนที่จะใชในโครงการโรงไฟฟาพลังงานแสงอาทิตย ขนาดกําลังการผลิตโครงการ
ละ 90 เมกะวัตต ในจังหวัดนครสวรรคประมาณ 6,680 ลานบาท ในจังหวัดลําปางประมาณ 6,680 ลานบาท  และใน
จังหวัดพิษณุโลกประมาณ 6,780 ลานบาท โดยคาดวาจะเริ่มลงทุนในป 2556 – ป 2558 อยางไรก็ตาม ในการลงทุนใน
โครงการโรงไฟฟาพลังงานแสงอาทิตย บริษัทยังอยูในขั้นตอนการดําเนินการตาง ๆ ซึ่งทําใหบริษัทยังมีความเสี่ยงที่อาจ
เกิดขึ้นจากการลงทุนในโครงการดังกลาว ไดดังนี้ 

 
1.4.1. ความเส่ียงดานการจัดหาที่ดินสําหรับใชในการดําเนินโครงการโรงไฟฟา 

สําหรับโครงการโรงไฟฟาพลังงานแสงอาทิตยในจังหวัดนครสวรรคและจังหวัดลําปาง บริษัทไดทําการ
จัดซื้อที่ดินสําหรับใชดําเนินโครงการเสร็จส้ินเรียบรอยแลว โดยมีเนื้อที่โครงการรวมทั้งส้ิน 1,818-0-39 ไร และ 2,045-0-12 
ไร ตามลําดับ (ขอมูล ณ 30 กันยายน 2555) ซึ่งเพียงพอตอการดําเนินโครงการโรงไฟฟาพลังงานแสงอาทิตยแลว โดยใน
สวนของโรงไฟฟาพลังงานแสงอาทิตย จังหวัดลําปางมีการทําสัญญาเชาที่ดินระยะยาว 30 ปบางสวนกับเจาของที่ดิน
จํานวน 3 แปลง เนื้อที่รวม 95-2-47 ไร และในสวนโครงการโรงไฟฟาพลังงานแสงอาทิตยขนาดกําลังการผลิต 90 เมกะวัตต 
จังหวัดพิษณุโลก อยูระหวางการจัดหาที่ดินสําหรับใชดําเนินโครงการ ซึ่งปจจุบันไดเริ่มจัดซื้อที่ดินไปบางสวนแลวประมาณ 
191-2-70 ไร (ขอมูล ณ 30 กันยายน 2555) และไดดําเนินการจัดทําสัญญาจะซื้อจะขายที่ดินกับเจาของที่ดินประมาณ 
1,000 ไรแลว โดยมีเปาหมายการจัดซื้อที่ดินทั้งหมดสําหรับดําเนินโครงการรวมทั้งส้ินประมาณ 2,000 ไร หรือคิดเปน
สัดสวนการจัดหาที่ดินไปแลว ในสัดสวนรอยละ 60 ของเปาหมายการจัดหาที่ดินรวมในจังหวัดพิษณุโลก จึงทําใหบริษัทยัง
มีความเสี่ยงจากการจัดหาที่ดินเพื่อใหเพียงพอตอการดําเนินโครงการโรงไฟฟาพลังงานแสงอาทิตย หรือมีความเสี่ยงที่
ราคาที่ดินอาจสูงขึ้นกวาราคาตลาดหรือราคาที่ควรจะเปน อยางไรก็ตามหากบริษัทเลือกใชเทคโนโลยีแผงเซลลแสงอาทิตย
แบบผลึก (Crystaline Solar Cells) ในการดําเนินโครงการโรงไฟฟาพลังงานแสงอาทิตย จังหวัดพิษณุโลก จํานวนที่ดิน
ขนาดประมาณ 1,000 ไรถือวาเพียงพอตอการดําเนินโครงการแลว แตทั้งนี้บริษัทมีเปาหมายที่จะซื้อที่ดินเพิ่มเนื่องจากจะ
ทําใหบริษัทสามารถเลือกใชเทคโนโลยีที่หลากหลายไดมากขึ้นในอนาคต  
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1.4.2. ความเส่ียงในเรื่องเอกสารในการดําเนินโครงการโรงไฟฟา 
ปจจุบันบริษัทเขาทําสัญญาซื้อขายไฟฟา (PPA) กับการไฟฟาสวนภูมิภาค (กฟภ.) สําหรับโครงการ

โรงไฟฟาพลังงานแสงอาทิตย ขนาดกําลังการผลิต 8 เมกะวัตต จังหวัดลพบุรี จํานวน 1 โครงการ และเขาทําสัญญาซื้อขาย
ไฟฟากับการไฟฟาฝายผลิตแหงประเทศไทย (กฟผ.) สําหรับโครงการโรงไฟฟาพลังงานแสงอาทิตย ขนาดกําลังการผลิต
โครงการละ 90 เมกะวัตต ในจังหวัดนครสวรรค จังหวัดลําปาง และจังหวัดพิษณุโลก รวม 3 โครงการทั้ง เพื่อจําหนาย
กระแสไฟฟาที่ผลิตไดทั้งหมดจากโครงการโรงไฟฟาพลังงานแสงอาทิตยใหแกการไฟฟาของภาครัฐดังกลาวเปนที่เรียบรอย
แลว จึงถือวาบริษัทไมมีความเสี่ยงเรื่องการจัดทําสัญญาซื้อขายไฟฟาของโครงการโรงไฟฟาพลังงานแสงอาทิตยแตอยาง
ใด แตทั้งนี้ บริษัทจะตองดําเนินการขอใบอนุญาตประกอบกิจการโรงงาน (ร.ง.4) ใหแลวเสร็จกอนการเริ่มดําเนินการ
กอสรางโครงการ นอกจากนี้ หากบริษัทไมกอสรางภายในระยะเวลาที่วางแผนไว อาจสงผลใหบริษัทไมสามารถดําเนินการ
ผลิตและจําหนายกระแสไฟฟาเชิงพาณิชยไดทันตามที่กําหนดในสัญญาซื้อขายไฟฟากับการไฟฟาฝายผลิตแหงประเทศ
ไทย (กฟผ.) โดยสามารถสรุปรายละเอียดของกําหนดการกอสรางโครงการโรงไฟฟาพลังงานแสงอาทิตย ขนาดกําลังการ
ผลิตโครงการละ 90 เมกะวัตต ในจังหวัดนครสวรรค จังหวัดลําปาง และจังหวัดพิษณุโลก เพื่อใหสามารถเริ่มตนซื้อขาย
ไฟฟาไดทันตามกําหนดในสัญญาซื้อขายไฟฟา (SCOD) ไดดังนี้ 

 
 

โครงการโรงไฟฟา 
พลังงานแสงอาทิตย 

ขนาดกําลัง 
การผลิต 

กําหนดการเริ่มกอสรางโครงการ
เพื่อใหสามารถเริ่มตนซื้อขาย
ไฟฟาที่ระบุในสัญญาซื้อขาย

ไฟฟากับ กฟผ.ได 

วันกําหนดเริ่มตนซื้อขายไฟฟา
ที่ระบุในสัญญาซื้อขายไฟฟา 

(SCOD) 

1. โครงการโรงไฟฟาพลังงาน
แสงอาทิตย จังหวัดนครสวรรค   

90 เมกะวัตต เร่ิมปรับปรุงที่ดินแลวเมื่อ 
ไตรมาสที่ 4 ป 2555 

1 ธันวาคม 2556 

2. โครงการโรงไฟฟาพลังงาน
แสงอาทิตย จังหวัดลําปาง 

90 เมกะวัตต 1 ธันวาคม 2556 1 ธันวาคม 2557 

3. โครงการโรงไฟฟาพลังงาน
แสงอาทิตย จังหวัดพิษณุโลก 

90 เมกะวัตต 1 ธันวาคม 2557 1 ธันวาคม 2558 
 

 
1.4.3. ความเส่ียงในการจัดหาเงินทุนสําหรับใชในการดําเนินโครงการโรงไฟฟา 

เนื่องจากบริษัทมีแผนการกอสรางโครงการโรงไฟฟาพลังงานแสงอาทิตยจํานวน 3 โครงการ ขนาดกําลัง
การผลิตโครงการละ 90 เมกะวัตต ซึ่งตั้งอยูที่จังหวัดนครสวรรค จังหวัดลําปาง และจังหวัดพิษณุโลก ในป 2556 ป 2557 
และ ป 2558 ตามลําดับ โดยมีงบลงทุนประมาณ 6,680 ลานบาท  6,680 ลานบาท และ 6,780 ลานบาท ตามลําดับ ซึ่ง
เปนมูลคางบลงทุนที่สูงมาก ทาํใหบริษัทอาจมีความเสี่ยงในการที่จะไมสามารถจัดหาเงินทุนทั้งจากสวนของทุน และสวน
ของเงินกูยืมจากสถาบันการเงินเพื่อนํามาใชดําเนินโครงการโรงไฟฟาดังกลาวได ดังนั้น บริษัทจึงมีความเสี่ยงเกี่ยวกับการ
จัดหาเงินทุนเพื่อนํามาใชดําเนินโครงการใหทันตามระยะเวลาที่กําหนดไว ซึ่งหากเกินกําหนดระยะเวลาที่กําหนดไว ก็จะ
สงผลใหผลประกอบการ การดําเนินงานไมเปนไปตามที่คาดการณไว อยางไรก็ตาม บริษัทไดจัดหาที่ปรึกษาทางการเงินใน
การจัดหาเงินกูยืมจากสถาบันการเงิน ซึ่งที่ปรึกษาทางการเงินดังกลาวเปนสถาบันการเงินในประเทศ โดยจะทําหนาที่การ
เปนที่ปรึกษาและประสานงานการจัดหาเงินกูยืมใหกับโครงการโรงไฟฟาพลังงานแสงอาทิตยทั้ง 3 แหง ไดแก จังหวัด
นครสวรรค จังหวัดลําปาง และจังหวัดพิษณุโลก ใหกับบริษัท เพื่อเปนทางเลือกใหแกบริษัทสําหรับใชในการดําเนิน
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โครงการ (Project Finance)โรงไฟฟาพลังงานแสงอาทิตย ขนาดกําลังการผลิตโครงการละ 90 เมกะวัตตในจังหวัด
นครสววรรค จังหวัดลําปาง และจังหวัดพิษณุโลก ตามลําดับแลว 

สําหรับโครงการโรงไฟฟาพลังงานแสงอาทิตย ขนาดกําลังการผลิตโครงการละ 90 เมกะวัตต ในจังหวัด
นครสวรรค จังหวัดลําปาง และจังหวัดพิษณุโลก บริษัทมีแผนการจัดหาเงินทุนสําหรับใชในการกอสราง โดยมีสัดสวนของ
หนี้สินตอทุน (D/E Ratio) คิดเปนสัดสวน 3:1 เทา บริษัทจึงคาดวาจะไดรับเงินกูยืมจากสถาบันการเงินในประเทศใน
สัดสวนรอยละ 75 และเงินลงทุนจากสวนของผูถือหุนในสัดสวนรอยละ 25 โดยสามารถสรุปรายละเอียดแหลงที่มาของ
เงินทุนสําหรับใชในโครงการโรงไฟฟาพลังงานแสงอาทิตยทั้ง 3 โครงการไดดังนี้ 

 
 โครงการโรงไฟฟาพลังงานแสงอาทิตย 

จังหวัดนครสววรรค จังหวัดลําปาง   จังหวัดพิษณุโลก 
งบลงทุนรวม 6,680 ลานบาท   6,680 ลานบาท   6,780 ลานบาท 
- เงินกูยืมจากสถาบันการเงิน 

(รอยละ 75) 
5,010 ลานบาท 5,010 ลานบาท 5,085 ลานบาท 

- เงินทุนจากสวนของผูถือหุน
(รอยละ 25) 

- แหลงที่มาของเงินทุน 

1,670 ลานบาท 
 

1) เงินทุนที่ระดมไดจากการ
เสนอขายหุนในครั้งนี้
โดยประมาณรอยละ [●]  

2) กระแสเงินสดภายใน
กิจการของบริษัท 
 

1,670 ลานบาท 
 
1) กระแสเงินสดภายในกิจการ
ของบริษัท/1โดยประมาณรอย
ละ 100 ประกอบดวย กระแส
เงินสดภายในกิจการของ
บริษัทจากธุรกิจโรงโรงไฟฟา
พลังงานแสงอาทิตยประมาณ
รอยละ 91 และจากธุรกิจไบ
โอดีเซลประมาณรอยละ 9  

2) หากกระแสเงินสดภายใน
กิจการไมไดตามที่คาดการณ 
อาจพิจารณาออกเครื่องมือ
ทางการเงินอื่น เชน การทํา 
Infrastructure Fund 
หรือ การขายหุนสามัญเพิ่ม
ทุนใหแกผูถือหุนเดิมตาม
สัดสวน (Rights Offering : 
RO) เปนตน ซึ่งจะนําเสนอ
คณะกรรมการบริษัทเพื่อ
พิจารณาผลประโยชนและ
ผลกระทบในแตละทางเลือก 

1,695 ลานบาท 
 

1) กระแสเงินสดภายใน
กิจการของบริษัท
โดยประมาณ รอยละ
100  

 

หมายเหตุ:1/กระแสเงินสดภายในกิจการของบริษัทที่ใชในการคํานวณแหลงเงินทุนสําหรับโครงการโรงไฟฟาพลังงานแสงอาทิตย
ขนาดกําลังการผลิต 90 เมกะวัตต จังหวัดลําปาง ในป 2557 มาจากการคํานวณกระแสเงินสดจากธุรกิจไบโอดีเซล 
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โดยคํานวณจากผลการดําเนินงาน 9 เดือนป 2555 และปรับเปนรายไดเต็มป โดยไมนํารายไดและกําไรจากธุรกิจกาซ
ปโตรเลียมเหลวที่บริษัทไดเลิกดําเนินธุรกิจแลว รวมทั้งไมนํารายไดและกําไรจากการใหบริการที่ไมใชธุรกิจหลักของ
บริษัทมาคํานวณ และกระแสเงินสดจากธุรกิจโรงไฟฟาพลังงานแสงอาทิตย คํานวณจาก กระแสเงินสดจากธุรกิจ
โรงไฟฟาพลังงานแสงอาทิตย ขนาดกําลังการผลิต 8 เมกะวัตต และกระแสเงินสดจากธุรกิจโรงไฟฟาพลังงาน
แสงอาทิตย ขนาดกําลังการผลิต 90 เมกะวัตต จังหวัดนครสวรรค ในป 2557 

 
โดยสําหรับเงินกูยืมจากสถาบันการเงินของโครงการโรงไฟฟาพลังงานแสงอาทิตยทั้ง 3 โครงการขางตน 

บริษัทไดจัดหาที่ปรึกษาทางการเงินในการจัดหาเงินกูยืมจากสถาบันการเงินใหแกบริษัทสําหรับใชในการดําเนินโครงการ 
(Project Finance)โรงไฟฟาพลังงานแสงอาทิตยทั้ง 3 โครงการ ขนาดกําลังการผลิตโครงการละ 90 เมกะวัตตแลว  บริษัทจึง
คาดวาความเสี่ยงที่จะไมไดรับการสนับสนุนทางการเงินในสวนของเงินกูยืมระยะยาวมีคอนขางต่ํา ซึ่งจะมีการดําเนินการใน
การขอสนับสนุนทางการเงินจากสถาบันการเงินในโครงการจังหวัดนครสวรรคกอนเปนลําดับแรก แลวจึงดําเนินการขอ
สนับสนุนทางการเงินในจังหวัดลําปางภายหลังจากโครงการในจังหวัดนครสวรรคแลวเสร็จ และโครงการในจังหวัดพิษณุโลก
เปนลําดับสุดทาย ซึ่งบริษัทมีความเสี่ยงเกี่ยวกับการจัดหาเงินทุนเพื่อนํามาใชดําเนินโครงการใหทันตามระยะเวลาที่กําหนด
ไว ซึ่งหากเกินกําหนดระยะเวลาที่กําหนดไว ก็จะสงผลใหการดําเนินงานไมเปนไปตามที่คาดการณไวได 

สําหรับโครงการโรงไฟฟาพลังงานแสงอาทิตย จังหวัดนครสวรรค ซึ่งปจจุบันอยูระหวางการพิจารณา
ขอเสนอการสนับสนุนทางการเงินจากสถาบันการเงินภายในประเทศ (Offering Letter) รวม 3 แหง และอยูระหวางการ
สรุปเงื่อนไขรายละเอียดตาง ๆ เชน การประกันภัยโครงการ การเบิกจายเงินผูรับเหมากอสรางโครงการ รายละเอียดของ
เงื่อนไขเงินกู และการพิจารณาอนุมัติเงินกูอยางเปนทางการ โดยจะดําเนินโครงการและขอรับการสนับสนุนเงินกูยืม 
ภายใต บริษัท อีเอ โซลา นครสวรรค จํากัด ซึ่งเปนบริษัทยอยของบริษัท และในสวนของเงินลงทุนจากสวนของผูถือหุน 
บริษัทคาดวาจะมาจากเงินที่ไดรับจากผูถือหุนจากการเสนอขายหุนสามัญแกประชาชน (IPO) ในครั้งนี้เปนหลัก รวมถึงมา
จากกระแสเงินสดภายในกิจการของบริษัท ซึ่งบริษัทมีความเสี่ยงเกี่ยวกับการจัดหาเงินทุนเพื่อนํามาใชดําเนินโครงการให
ทันตามระยะเวลาที่กําหนดไว ซึ่งหากเกินกําหนดระยะเวลาที่กําหนดไว ก็อาจจะสงผลใหผลประกอบการ การดําเนินงาน
ไมเปนไปตามที่คาดการณไวได ทั้งนี้ สามารถสรุปเงื่อนไขบังคับที่สําคัญกอนการเบิกจายเงินกู (Condition Precedent) 
ของโครงการโรงไฟฟาพลังงานแสงอาทิตย จังหวัดนครสวรรค ไดดังนี้ 

1. หลักฐานการเพิ่มทุนชําระแลวของบริษัท อีเอ โซลา นครสวรรค จํากัด ตามเงื่อนไขที่สถาบันการเงิน
กําหนด 

2. งบการเงินลาสุดของบริษัท อีเอ โซลา นครสวรรค จํากัด และ บริษัท พลังงานบริสุทธิ์ จํากัด 
(มหาชน) 

3. สําเนาเอกสารสําคัญสําหรับการดําเนินการโครงการโรงไฟฟาพลังงานแสงอาทิตย จังหวัด
นครสวรรค (Major Project Documents) ไดแก 
3.1. สัญญารับเหมากอสรางโครงการโรงไฟฟาพลังงานแสงอาทิตย (EPC) 
3.2. สัญญาการกอสรางสถานีไฟฟายอย หรือ จุดเชื่อมโยงระบบไฟฟาของบริษัทกับการไฟฟาฝาย

ผลิตแหงประเทศไทย (กฟผ.) 
3.3. สัญญาซื้อขายไฟฟา (PPA) เพื่อจําหนายกระแสไฟฟาที่ผลิตไดทั้งหมดจากโครงการใหกับการ

ไฟฟาฝายผลิตแหงประเทศไทย (กฟผ.) รวมถึงสัญญาที่มีการเปลี่ยนแปลงคูสัญญา (สัญญา
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การโอนสิทธิในสัญญาซื้อขายไฟฟาของโครงการจาก บริษัท พลังงานบริสุทธิ์ จํากัด (มหาชน)
ใหแก บริษัท อีเอ โซลา นครสวรรค จํากัด) 

3.4. สัญญาการเชาที่ดิน (โดยโครงการโรงไฟฟาจังหวัดนครสวรรคไมมีการทําสัญญาเชาที่ดิน) 
3.5. สัญญาการจัดการและบํารุงรักษาโครงการ (Operation and Maintenance : O&M 

Contract)  
3.6. อื่นๆ ที่อาจมีการกําหนดภายหลังการตรวจสอบสถานะกิจการ (Due Diligence)  

4. ใบอนุญาตที่สําคัญสําหรับการดําเนินโครงการที่ออกโดยภาครัฐบาล เชน ใบอนุญาตกอสราง 
ใบอนุญาตประกอบกิจการโรงงาน (ร.ง.4) 

5. ความเห็นของที่ปรึกษากฎหมาย  
6. รายงานการตรวจสอบดานเทคนิคโครงการของผูใหกู (สถาบันการเงิน) ซึ่งอยูระหวางการออก

รายงานโดยผูเชี่ยวชาญดานเทคนิคโครงการ โดยความคืบหนาลาสุดขณะนี้ คือ อยูระหวางการออก
รายงานฉบับสมบูรณจากที่ปรึกษาดานเทคนิคของโครงการ 

7. รายงานการตรวจสอบทางกฎหมายสําหรับโครงการของผูใหกู (สถาบันการเงิน) ซึ่งอยูระหวางการ
ออกรายงานโดยที่ปรึกษากฎหมาย โดยความคืบหนาลาสุดขณะนี้ คือ อยูระหวางการออกรายงาน
ฉบับสมบูรณจากที่ปรึกษาดานกฎหมายของโครงการ 

8. รายงานการตรวจสอบดานการประกันภัยโครงการของผูใหกู (สถาบันการเงิน) ซึ่งอยูระหวางการ
ออกรายงานโดยผูเชี่ยวชาญดานประกันภัยโครงการ โดยความคืบหนาลาสุดขณะนี้ คือ อยูระหวาง
การออกรายงานฉบับสมบูรณจากที่ปรึกษาดานประกันภัยของโครงการ 

9. เอกสารการประกันภัยโครงการระหวางการกอสราง 
10. เอกสารแสดงการสนับสนุนทางการเงินของบริษัท พลังงานบริสุทธิ์ จํากัด (มหาชน) ในฐานะบริษัท

แม ที่ยอมรับโดยผูใหกู (สถาบันการเงิน) 
11. เอกสารแสดงการเพิ่มทุนโดยบริษัท พลังงานบริสุทธิ์ จํากัด (มหาชน) ในฐานะผูถือหุนใหญของ

บริษัท อีเอ โซลา นครสวรรค จํากัด ในมูลคาที่ไมต่ํากวารอยละ 25 ของมูลคาโครงการ 
ทั้งนี้ บริษัทคาดวาจะสามารถดําเนินการตามเงื่อนไขบังคับกอนการเบิกจายเงินกู (Condition Precedent) 

ของโครงการโรงไฟฟาพลังงานแสงอาทิตย จังหวัดนครสวรรคไดทั้งหมดตามที่กลาวมาขางตน โดยความคืบหนาของ
เงื่อนไขขางตนอยูระหวางการออกรายงานการตรวจสอบดานเทคนิคโครงการ รายงานการตรวจสอบทางกฎหมาย รายงาน
การตรวจสอบดานการประกันภัย และแสดงหลักฐานการเพิ่มทุน และอยูระหวางการอนุมัติเงินกูอยางเปนทางการจาก
สถาบันการเงินผูสนับสนุนดานเงินกูยืมของโครงการ 

นอกจากนี้ สามารถสรุปรายละเอียดหลักประกันสําหรับการขอรับการสนับสนุนทางการเงินของโครงการ
โรงไฟฟาพลังงานแสงอาทิตย จังหวัดนครสวรรค ไดดังนี้ 

1) การจํานองเครื่องจักร ที่ดิน และส่ิงปลูกสรางของโครงการ 
2) การโอนสิทธิ์เรียกรองในเอกสารสําคัญสําหรับการดําเนินการโครงการ (Major Project Documents) 
3) การจํานําหุนของผูกู (บริษัท อีเอ โซลา นครสวรรค จํากัด) 
4) การโอนสิทธิ์เรียกรองในการประกันภัยและการประกันภัยตอของโครงการ 
5) หลักประกันอื่นที่อาจพิจารณาตามความเหมาะสม 
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1.4.4. ความเส่ียงทางการเงินจากการดําเนินโครงการโรงไฟฟา 
เนื่องจากโครงการโรงไฟฟาพลังงานแสงอาทิตยในจังหวัดลพบุรีของบริษัท อีเอ โซลา จํากัด ไดมีการกูยืม

เงินจากสถาบันการเงินเพื่อสนับสนุนทางการเงินสําหรับการกอสรางโรงไฟฟาพลังงานแสงอาทิตย ในสัดสวนหนี้สินตอทุน
เทากับ 3 : 1 เทา ซึ่งสูงกวาสัดสวนหนี้สินตอทุนรวมตามงบการเงินรวมของบริษัท ณ วันที่ 30 กันยายน 2555 ที่มีสัดสวน
หนี้สินตอทุนเทากับ 1.11 : 1 เทา  และการลงทุนในโครงการโรงไฟฟาพลังงานแสงอาทิตย จํานวน 3 โครงการ ขนาดกําลัง
การผลิตโครงการละ 90 เมกะวัตต ซึ่งตั้งอยูที่จังหวัดนครสววรรค จังหวัดลําปาง และจังหวัดพิษณุโลกของบริษัทก็จะมี
สัดสวนหนี้สินตอทุนเทากับ 3 : 1 เทา เชนกัน สงผลใหในอนาคตบริษัทจะมีภาระหนี้สูงขึ้น และจะสงผลใหสัดสวนหนี้สิน
ตอทุนโดยรวมของบริษัทเพิ่มสูงขึ้นดวยเชนกัน 

สําหรับโครงการโรงไฟฟาพลังงานแสงอาทิตย จังหวัดนครสวรรค ที่ดําเนินการภายใตบริษัท อีเอ โซลา 
นครสวรรค จํากัด ซึ่งเปนบริษัทยอยของบริษัท ปจจุบันอยูระหวางการพิจารณาขอเสนอการสนับสนุนทางการเงินจาก
สถาบันการเงินภายในประเทศ (Offering Letter) รวม 3 แหงนั้น มีเงื่อนไขการดํารงอัตราสวนทางการเงินตามที่กําหนดไว
ตาม Offering Letter ไดแก  

o บริษัท อีเอ โซลา นครสวรรค จํากัด จะตองดํารงอัตราสวนหนี้สินตอทุน(Debt to Equity Ratio) ไมเกิน 
3 : 1 เทา  

o บริษัท อีเอ โซลา นครสวรรค จํากัด จะตองดํารงอัตราสวนความสามารถในการชําระหนี้ (Debt Service 
Coverage Ratio : DSCR) ไมนอยกวา 1.20 เทา  

 
1.4.5. ความเส่ียงที่ผลตอบแทนจากการลงทุนอาจไมเปนไปตามที่คาดการณ 

โครงการโรงไฟฟาพลังงานแสงอาทิตย ขนาดกําลังการผลิต 8 เมกะวัตต จังหวัดลพบุรี เริ่มขายไฟฟาใหแก 
กฟภ. ตั้งแตเดือนตุลาคม 2555 จากประมาณการทางการเงินของโครงการคาดวารายไดเต็มปในป 2556 จะมีรายได
ประมาณ 149.17 ลานบาทตอป และกําไรสุทธิประมาณ 63.49 ลานบาทตอป นอกจากนี้ บริษัทคาดวาจะมีรายไดจาก
โครงการโรงไฟฟาพลังงานแสงอาทิตยอีก 1 โครงการ ไดแก โครงการโรงไฟฟาพลังงานแสงอาทิตยจังหวัดนครสวรรค ขนาด
กําลังการผลิต 90 เมกะวัตต ในปลายป 2556 โดยคาดวาจะมีรายไดเต็มปในป 2557 ประมาณ 1,586.35 ลานบาทตอป 
และกําไรสุทธิประมาณ 915.75 ลานบาทตอป ซึ่งหากมีปจจัยที่สงผลกระทบอยางมีนัยสําคัญตอการดําเนินโครงการ ก็อาจ
ทําใหผลตอบแทนที่จะไดรับจากโครงการต่ํากวาที่คาดการณไวได ปจจัยที่อาจสงผลใหผลตอบแทนไมเปนไปตามที่
คาดการณดังกลาวไดแก อัตราการปรับราคาคาไฟฟาลดต่ําลงกวาที่เปนอยูในปจจุบัน (อัตราคาไฟฟาขายสงชวง Peak ที่
เทากับ 3.8548 บาท/หนวย และ อัตราคาไฟฟาขายสงชวง Off-Peak ที่เทากับ 2.0424 บาท/หนวย)  (โดยที่ชวง Peak คือ 
เวลา 09.00 - 22.00 น. ของวันจันทร – วันศุกร และชวง Off Peak คือ เวลา 22.00 - 09.00 น. ของวันจันทร - วันศุกร และ 
เวลา 00.00 - 24.00 น. ของวันเสาร – วัน อาทิตย วันแรงงานแหงชาติและวันหยุดราชการตามปกติ ที่ไมรวมวันหยุดชดเชย
และวันพืชมงคล) ภัยธรรมชาติ หรือจํานวนหนวยไฟฟาที่ผลิตไดจากโครงการที่นอยกวาที่คาดการณไว จากคาความเขม
แสงอาทิตยที่โครงการผลิตไดนอยกวาที่คาดการณไวที่ความเขมแสงอาทิตย (Solar Radiation) เฉล่ียเทากับ 5 หนวยตอ
กิโลวัตตชั่วโมงตอตารางเมตรตอวัน (kWh/sq.m./day) หรือตนทุนและคาใชจายในการบริหารจัดการที่เพิ่มขึ้น อาทิ 
คาใชจายพนักงาน คาใชจายในการดูแลรักษา คาเบี้ยประกันภัย เปนตน นอกจากนี้ เนื่องจากบริษัทเพิ่งเริ่มมีประสบการณ
ในการดําเนินโครงการโรงไฟฟาพลังงานแสงอาทิตยขนาดกําลังการผลิต 8 เมกะวัตต จังหวัดลพบุรีเปนโครงการแรก โดยยัง
ไมมีประสบการณหรือความเชี่ยวชาญในการดําเนินธุรกิจโรงไฟฟาพลังงานแสงอาทิตยขนาดกําลังการผลิต 90 เมกะวัตต
ซึ่งเปนโครงการโรงไฟฟาขนาดใหญมากอน จึงอาจสงผลใหบริษัทคาดการณงบลงทุนรวมหรือคาใชจายของโครงการต่ํา
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กวาความเปนจริงได ซึ่งจะสงผลใหตนทุนการกอสรางโครงการสูงขึ้น และสงผลกระทบใหผลตอบแทนที่บริษัทคาดวาจะ
ไดรับต่ํากวาที่คาดการณไวได 

 
1.4.6. ความเส่ียงดานความสําเร็จในการดําเนินโครงการโรงไฟฟา 

สําหรับเทคโนโลยีการผลิตไฟฟาพลังงานแสงอาทิตยในประเทศไทย ถือวาเปนธุรกิจพลังงานทดแทนที่มี
การพึ่งพาเทคโนโลยีเปนอยางมาก  ประกอบกับอยูในชวงเริ่มตนการพัฒนาและดําเนินการผลิตในเชิงพาณิชยอยางเปน
รูปธรรม ดังนั้นบริษัทจึงจําเปนตองจัดหาผูที่มีความรู ความเชี่ยวชาญเพียงพอในการดําเนินธุรกิจเพื่อใหสามารถบริหาร
จัดการดานการดําเนินงานโครงการโรงไฟฟาไดอยางมีประสิทธิภาพ มีความเขาใจในเทคโนโลยีการผลิตที่ใช ตลอดจนมี
การวางแผนเพื่อการปองกันความเสี่ยงดานตาง ๆ ที่อาจจะเกิดขึ้นกับโครงการในอนาคต เพื่อใหบริษัทประสบความสําเร็จ
ในการดําเนินการโครงการโรงไฟฟาซึ่งเปนธุรกิจที่บริษัทยังไมเคยมีประสบการณโดยตรงมากอน อยางไรก็ตาม ในสวน
ของโครงการโรงไฟฟาจังหวัดลพบุรีซึ่งไดเริ่มจําหนายกระแสไฟฟาเชิงพาณิชยไดในเดือนตุลาคม 2555 แลวนั้น บริษัทได
ศึกษาความเปนไปไดของธุรกิจและวาจางที่ปรึกษาอิสระซ่ึงเปนผูเชี่ยวชาญดานเทคนิคของธุรกิจผลิตกระแสไฟฟาจาก
พลังงานทดแทนเพื่อศึกษาความเปนไปไดของโครงการในเบื้องตน  รวมถึงการวาจางผูรับเหมากอสรางโครงการที่มีความ
เชี่ยวชาญดานธุรกิจโรงไฟฟาเขามาเปนผูบริหารจัดการ (Operation and Maintainance Service : O&M) โครงการใหแก
บริษัทในชวง 5 ปแรก ซึ่งจะชวยใหบริษัทสามารถนําประสบการณในการดําเนินธรุกิจโรงไฟฟาพลังงานแสงอาทิตย
โครงการแรกมาประยุกตใชกับโครงการโรงไฟฟาอีกหลายโครงการในอนาคตใหมีประสิทธิภาพมากขึ้นได  อีกทั้งบริษัทยัง
มีการเจรจาใหผูรับเหมากอสรางโครงการรับประกันปริมาณพลังงานไฟฟาที่จะผลิตไดจากโครงการโรงไฟฟาพลังงาน
แสงอาทิตยแหงนี้เปนระยะเวลา 10 ป เพื่อเปนการสรางความมั่นใจในการดําเนินงานและชวยลดความเสี่ยงในความไม
แนนอนของรายไดของบริษัทในธุรกิจโรงไฟฟาไดในระดับหนึ่ง อีกทั้งบริษัทยังมีการจัดทําการประกันภัยความเสี่ยงภัยทุก
ชนิดของผูรับเหมากอสราง ตั้งแตเริ่มการกอสรางจนกระทั่งโครงการแลวเสร็จและดําเนินงานไปอีก 1 ป และสําหรับ
โครงการโรงไฟฟาพลังงานแสงอาทิตย ขนาดกําลังการผลิต 90 เมกะวัตต จังหวัดนครสววรรค จังหวัด ไดมีการวาจางที่
ปรึกษาดานเทคนิคโครงการและดานการประกันภัยโครงการ รวมถึงมีการวาจางผูรับเหมากอสรางโครงการที่มีความ
เชี่ยวชาญดานธุรกิจโรงไฟฟาเขามาเปนผูบริหารจัดการ (Operation and Maintainance Service : O&M) ใหกับโครงการ 
นอกจากนี้ ยังมีการเลือกใชแผงเซลลแสงอาทิตยจากผูผลิตที่มีชื่อเสียงในประเทศจีน ที่มีการรับประกันประสิทธิภาพใน
การผลิตพลังงานไฟฟาของแผงเซลลแสงอาทิตย (Power Output Guarantee) จากโรงงานผูผลิตตลอดอายุการใชงาน 25 
ป และการรับประกันสินคา (Product Warranty) เปนระยะเวลา 10 ป และเลือกใช Inverter ที่มีเทคโนโลยีการผลิตจาก
ประเทศสวิสเซอรแลนด โดยมีการรับประกันสินคา (Product Warranty) เปนระยะเวลา 5 ป อีกทั้งยังมี บริษัท เอ็นเนอรจี 
โซลูชั่น เมเนจเมนท จํากัด ซึ่งเปนบริษัทยอยของบริษัทที่ดําเนินธุรกิจออกแบบ กอสรางและดูแลรักษาโรงไฟฟาพลังงาน
แสงอาทิตย เพื่อใหบริษัทมีบุคลากรที่มีประสบการณ ความเชี่ยวชาญในดานการโยธาและการติดตั้งโรงไฟฟาพลังงาน
แสงอาทิตยในระยะยาวอีกดวย 

 
1.4.7. ความเส่ียงที่โครงการอาจดําเนินการลาชากวาที่คาดการณไว  

บริษัทอาจมีความเสี่ยงที่โครงการโรงไฟฟาพลังงานแสงอาทิตยจะดําเนินการลาชากวาที่คาดการณไวจาก
ปจจัยหลาย ๆ ดาน เชน การที่ไมสามารถจัดหาที่ดินไดทันตามที่กําหนดไว การไมสามารถจัดหาเงินทุนมาใชดําเนิน
โครงการไดตามเวลาที่กําหนด การที่ระยะเวลาการกอสรางโครงการอาจมีความลาชาจากปญหาสภาพภูมิอากาศ เชน ฝน
ตก น้ําทวม หรือปญหาดานเทคนิค ซึ่งอาจสงผลใหระยะเวลาการกอสรางอาจลาชากวาที่คาดการณไว และอาจทําใหไม



 บริษัท พลังงานบริสุทธิ์ จํากัด (มหาชน) 
 

สวนที่ 2 – หนาที่ 19  

สามารถดําเนินการเชิงพาณิชยไดทันตามวันเริ่มตนซื้อขายไฟฟาที่ระบุไวในสัญญาซื้อขายไฟฟา (Scheduled 
Commercial Operation Date : SCOD) ได ซึ่งในสวนของการดําเนินการเชิงพาณิชยที่ลาชาอาจสงผลใหบริษัทรับรู
รายไดจากโครงการลาชาตามไปดวย แตอยางไรก็ตาม บริษัทสามารถยื่นขอขยายระยะเวลาการจําหนายไฟฟาใหแกการ
ไฟฟาฝายผลิตแหงประเทศไทย (กฟผ.)ได ซึ่งจะไดรับการอนุมัติใหผอนผันจาก กฟผ. โดยไมถือวาเปนการผิดสัญญาซื้อ
ขายไฟฟา โดยบริษัทจะตองระบุเหตุผลและรายงานความคืบหนาการดําเนินโครงการกอสรางโรงไฟฟาให กฟผ. ทราบ
อยางตอเนื่อง 

 
1.5. ความเส่ียงเกี่ยวกับการเสนอขายหลักทรัพย 

 
1.5.1. ความเส่ียงจากการที่บริษัทอยูระหวางการยื่นคําขออนุญาตเพื่อเขาเปนหลักทรัพยจดทะเบียนใน

ตลาดหลักทรัพย เอ็ม เอ ไอ (mai) 
บริษัทมีความประสงคจะเสนอขายหุนสามัญเพิ่มทุนตอประชาชนในครั้งนี้กอนที่จะไดรับทราบผลการ

พิจารณาของตลาดหลักทรัพยแหงประเทศไทย ในการรับหุนสามัญของบริษัทเปนหลักทรัพยจดทะเบียนในตลาด
หลักทรัพยแหงประเทศไทย (SET) โดยทําการซื้อขายในตลาดหลักทรัพย เอ็ม เอ ไอ (mai) ตามหลักเกณฑของตลาด
หลักทรัพยแหงประเทศไทยโดยมีกําไรสุทธิในระยะเวลา 2 ป หรือ 3 ป ลาสุดกอนยื่นคําขอรวมกันมากกวาหรือเทากับ 50 
ลานบาท โดยในปลาสุดกอนยื่นคําขอมีกําไรสุทธิมากกวาหรือเทากับ 30 ลานบาท และมีกําไรสุทธิในงวดสะสมกอนยื่นคํา
ขอ อยางไรก็ดี บริษัทไดยื่นแบบแจงความประสงคใหตลาดหลักทรัพยฯ พิจารณาคําขอใหรับหุนสามัญของบริษัทเปน
หลักทรัพยจดทะเบียนในตลาดหลักทรัพยแลว เมื่อวันที่ 1 ตุลาคม 2555 โดย บริษัท แอสเซท โปร แมเนจเมนท จํากัด 
(Asset Pro Management Co.,Ltd. : APM) ในฐานะที่ปรึกษาทางการเงิน ไดพิจารณาคุณสมบัติของบริษัทแลว เห็นวา 
บริษัทและหุนสามัญของบริษัทมีคุณสมบัติครบถวนตามขอบังคับตลาดหลักทรัพยแหงประเทศไทย เรื่อง การรับหลักทรัพย
จดทะเบียนในตลาดหลักทรัพย เอ็ม เอ ไอ ยกเวนคุณสมบัติเรื่อง การกระจายการถือหุนรายยอย ซึ่งบริษัทจะตองมีผูถือหุน
สามัญรายยอยไมนอยกวา 300 ราย และถือหุนรวมกันไมนอยกวารอยละ 20 ของทุนชําระแลว ดังนั้น บริษัทจึงยังคงมี
ความไมแนนอนในการที่จะไดรับอนุญาตจากตลาดหลักทรัพยฯ ใหหุนสามัญของบริษัทเปนหลักทรัพยจดทะเบียนในตลาด
หลักทรัพย เอ็ม เอ ไอ ผูลงทุนจึงยังคงมีความเสี่ยงเกี่ยวกับสภาพคลองของหุนสามัญของบริษัทในตลาดรอง หากบริษัทไม
สามารถกระจายหุนไดครบถวนตามหลักเกณฑของตลาดหลักทรัพยฯ ซึ่งจะทําใหบริษัทมีคุณสมบัติไมครบถวนตาม
ขอบังคับของตลาดหลักทรัพยฯ อยางไรก็ตาม ที่ปรึกษาทางการเงินคาดวา ภายหลังการเสนอขายหุนครั้งนี้แลวเสร็จ บริษัท
จะมีคุณสมบัติเกี่ยวกับการกระจายการถือหุนรายยอยครบถวนตามเกณฑที่กําหนดดังกลาวขางตนได 

 
1.5.2. ความเส่ียงจากการลดลงของราคาหุนเมื่อเขาซื้อขายในตลาดหลักทรัพยเอ็ม เอ ไอ (mai)  อัน

เนื่องมาจากการเสนอขายหุนสามัญที่ออกใหมใหแกบุคคลในวงจํากดั และการเสนอขายหุนสามัญที่ออกใหม
ใหแกผูถือหุนเดิมตามสัดสวน ในราคาที่ต่ํากวาราคาเสนอขายหุนออกใหมที่เสนอขายตอประชาชนในครั้งนี้ 

 กอนการเสนอขายหุนออกใหมที่เสนอขายตอประชาชนในครั้งนี้ บริษัทไดเสนอขายหุนสามัญเพิ่มทุนตอ
บุคคลในวงจํากัดและการเสนอขายหุนที่ออกใหมใหแกผูถือหุนเดิมตามสัดสวน ดังมีรายละเอียด ดังนี้ 

- เดือนมีนาคม ป 2553 บริษัทมีการขายหุนสามัญเพิ่มทุนตอบุคคลในวงจํากัด จํานวนรวม 293,800,000 หุน 
(จากจํานวนหุนที่มีการเสนอขายในป 2552 รวมจํานวน 550,000,000 หุน) มูลคาที่ตราไวหุนละ 0.10 บาท 
ประกอบดวย  
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o การเสนอขายตอผูบริหารบริษัทจํานวน 50,000,000 หุน ในราคาเสนอขายหุนละ 0.10 บาท  
o การเสนอขายตอบุคคลในวงจํากัด จํานวน 243,800,000 หุน ในราคาเสนอขายหุนละ 1.00 บาท 

  สงผลใหบริษัทมีทุนจดทะเบียนชําระแลวเทากับ 279.38 ลานบาท 
- เดือนกรกฎาคม ป 2554 บริษัทไดขายหุนสวนที่เหลือจากการจองซื้อในป 2553 จํานวน 256,200,000 หุน 

มูลคาที่ตราไวหุนละ 0.10 บาท ใหกับผูถือหุนเดิมและผูถือหุนใหม ในราคาหุนละ 1.50 บาท และ สงผลให
บริษัทมีทุนจดทะเบียนชําระแลวเทากับ 305.00 ลานบาท  

- เดือนพฤษภาคม ป 2555 บริษัทไดขายหุนเพิ่มทุนจํานวน  120,000,000 หุน มูลคาที่ตราไวหุนละ 0.10 
บาท  ใหแกผูถือหุนเดิมตามสัดสวน (Rights Offering : RO)  ในราคาหุนละ 1.50 บาท สงผลใหบริษัทมีทุน
จดทะเบียนชําระแลวกอนการเสนอขายหุนใหแกประชาชนในครั้งนี้ เทากับ 317.00 ลานบาท จากทุนจด
ทะเบียนรวมทั้งส้ิน 373.00 ลานบาท 

         โดยราคาเสนอขายหุนใหแกประชาชนในครั้งนี้สูงกวาราคาเสนอขายหุนที่บริษัทเคยเสนอขายตอบุคคลใน
วงจํากัดและที่เคยเสนอขายใหแกผูถือหุนเดิมตามสัดสวน ซึ่งประชาชนที่ซื้อหุนของบริษัทอาจมีความเสี่ยงจากการลดลง
ของราคาหุน อันเนื่องมาจากการขายหุนของกลุมผูถือหุนดังกลาว เพื่อทํากําไรเมื่อหุนของบริษัทเขาจดทะเบียนในตลาด
หลักทรัพยแลว เนื่องจากผูถือหุนรายยอยอื่น ๆ ที่ไมเขาขายเปนกรรมการ ผูบริหารของบริษัทจะไมมีการถูกกําหนด
ระยะเวลาการหามขายหุน (Silent Period) เมื่อหุนของบริษัทเขาจดทะเบยีนและซื้อขายในตลาดหลักทรัพยแลว 

 


