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ท่ี            150/2558 

30 พฤศจิกายน 2558 
 
เร่ือง ความเห็นของท่ีปรึกษาทางการเงินอิสระเก่ียวกบัรายการไดม้าซ่ึงสินทรัพย ์

 บริษทั เพาเวอร์ โซลูชัน่ เทคโนโลย ีจ ากดั (มหาชน)  
เรียน กรรมการตรวจสอบและผูถื้อหุน้ บริษทั เพาเวอร์ โซลูชัน่ เทคโนโลย ีจ ากดั (มหาชน) 
 
เอกสารแนบ:  
1) ภาพรวมของการประกอบธุรกิจและผลการด าเนินงานของบริษทั เพาเวอร์ โซลูชัน่ เทคโนโลย ีจ ากดั (มหาชน)  
2) ขอ้มูลการประกอบธุรกิจของบริษทั อรัญ เพาเวอร์ จ ากดั และรายละเอียดโรงไฟฟ้าไบโอก๊าซ   
3) ขอ้มูลการประกอบธุรกิจของบริษทั เศรษฐีสุพรรณ ไบโอกรีน เพาเวอร์ จ ากดั และรายละเอียดโรงไฟฟ้าไบโอก๊าซ 
4) สรุปสาระส าคญัของสญัญา และขอ้มูลท่ีเก่ียวขอ้งในการด าเนินโครงการโรงไฟฟ้าชีวมวล  
5) ขอ้มูลบริษทัท่ีเป็นคู่สญัญาในโครงการโรงไฟฟ้าชีวมวล 
 
อา้งถึง: 1) มติท่ีประชุมคณะกรรมการบริษทั เพาเวอร์ โซลูชัน่ เทคโนโลย ีจ ากดั (มหาชน) คร้ังท่ี 7/2558 ซ่ึงประชุม

เม่ือวนัท่ี 13 พฤศจิกายน 2558   
2) แบบแสดงรายการขอ้มูลประจ าปี (แบบ 56-1) ของบริษทั เพาเวอร์ โซลูชัน่ เทคโนโลย ีจ ากดั (มหาชน) 

ส้ินสุดวนัท่ี 31 ธนัวาคม 2557 
3) รายงานการประชุมคณะกรรมการบริษทั คร้ังท่ี 3/2558 , คร้ังท่ี 4/2558 , คร้ังท่ี 5/2558 และคร้ังท่ี 6/2558 
4) งบการเงินท่ีตรวจสอบและสอบทานแลว้โดยผูส้อบบญัชีรับอนุญาตของบริษทั เพาเวอร์ โซลูชัน่ 

เทคโนโลย ีจ ากดั (มหาชน)  และบริษทัยอ่ย ส าหรับงวด 12 เดือน ส้ินสุดวนัท่ี 31 ธนัวาคม 2555 – 2557 
และงวด 9 เดือน ส้ินสุดวนัท่ี 30 กนัยายน 2558 

5) งบการเงินประจ าปี 2557 ณ 30 กนัยายน 2557 ท่ีตรวจสอบโดยผูส้อบบญัชีของบริษทั อรัญ เพาเวอร์ 
จ ากดั  และงบการเงินประจ าปี 2557 ณ 31 ธนัวาคม 2557 ท่ีตรวจสอบโดยผูส้อบบญัชีของบริษทั เศรษฐี
สุพรรณ ไบโอกรีน เพาเวอร์ จ ากดั  

6) เอกสารการตรวจสอบขอ้มูลทางกฎหมาย (Legal Due Diligence) และสญัญาต่างๆ ท่ีเก่ียวกบัโครงการ
โรงไฟฟ้าชีวภาพ และโรงไฟฟ้าชีวมวล  

7) หนงัสือรับรอง หนงัสือบริคณห์สนธิขอ้มูล และเอกสารอ่ืนๆตลอดจนการสมัภาษณ์ผูบ้ริหารของ บริษทั 
เพาเวอร์ โซลูชัน่ เทคโนโลย ีจ ากดั (มหาชน) และบริษทัยอ่ย และเจา้หนา้ท่ี ท่ีเก่ียวขอ้ง 



ความเห็นของท่ีปรึกษาทางการเงินอิสระเก่ียวกบัรายการได้มาซ่ึงสินทรัพย์  
บริษทั เพาเวอร์โซลูชัน่ เทคโนโลย ีจ  ากดั (มหาชน)  

2 
 

 

 
ผลการศึกษาของบริษทัหลกัทรัพย ์ เคทีบี (ประเทศไทย) จ ากดั (“ท่ีปรึกษาทางการเงินอิสระ” หรือ “KTBS”) ใน

รายงานฉบบัน้ี อยูบ่นพ้ืนฐานของขอ้มูลและสมมติฐานท่ีไดรั้บจากผูบ้ริหารของบริษทั เพาเวอร์ โซลูชัน่ เทคโนโลย ีจ ากดั 
(มหาชน) และขอ้มูลท่ีบริษทัเปิดเผยแก่สาธารณะ ในเวบ็ไซตข์องส านกังานคณะกรรมการก ากบัหลกัทรัพยแ์ละตลาด
หลกัทรัพย ์(www.sec.or.th) และเวบ็ไซตข์องตลาดหลกัทรัพยแ์ห่งประเทศไทย (www.set.or.th)  

ทั้งน้ี เน่ืองจากขอ้จ ากดัของท่ีปรึกษาทางการเงินอิสระ ท่ีไม่ไดรั้บขอ้มูลงบการเงินรายไตรมาสส าหรับปี 2558 ของ
ทั้งบริษทั อรัญ เพาเวอร์ จ ากดั (“ARUN”) และบริษทั เศรษฐีสุพรรณ ไบโอกรีน เพาเวอร์ จ ากดั (“SSUPAN”) โดยมีขอ้มูล
ในการพิจารณาเพียงงบการเงินตรวจสอบรายปี 2557 ณ วนัท่ี 30 กนัยายน 2557 ของ ARUN และงบการเงินตรวจสอบราย
ปี 2557  ณ วนัท่ี 31 ธนัวาคม 2557 ของ SSUPAN โดยกิจการทั้ง 2 แห่งไม่สามารถจดัท างบการเงินภายในใดๆไดแ้ลว้
เสร็จในขณะท่ีท่ีปรึกษาทางการเงินอิสระจดัท ารายงานความเห็นของการท ารายการ และจากการท่ีการสอบทานขอ้มูลทาง
การเงินและภาระหน้ีสินต่างๆ ณ ปัจจุบนัของกิจการทั้ง 2 แห่งท่ีด าเนินการโดยเจา้หนา้ท่ีของบริษทั เพาเวอร์ โซลูชัน่ 
เทคโนโลย ี จ ากดั (มหาชน) (“บริษทัฯหรือ PSTC”) ยงัไม่แลว้เสร็จ ท าใหก้ารประเมินขอ้มูลทางการเงินใดๆ ในรายงาน
ฉบบัน้ี จึงจ ากดัขอ้มูลทางการเงินเพียง ขอ้มูลของงบการเงินตรวจสอบดงักล่าวของแต่ละกิจการขา้งตน้เท่านั้น   

นอกเหนือจากขอ้จ ากดัดงักล่าว ท่ีปรึกษาทางการเงินท าการศึกษาโดยใชค้วามรู้ความสามารถ และความ
ระมดัระวงั โดยตั้งมัน่อยูบ่นพ้ืนฐานเยีย่งผูป้ระกอบวชิาชีพ โดยไดพ้ิจารณาและใหค้วามเห็น ภายใตส้ถานการณ์และ
ขอ้มูลท่ีสามารถรับรู้ไดใ้นปัจจุบนั หากสถานการณ์และขอ้มูลมีการเปล่ียนแปลงอยา่งมีนยัส าคญั อาจส่งผลกระทบต่อผล
การศึกษาของท่ีปรึกษาทางการเงิน  

 
ท่ีมาของการเขา้ท ารายการ 

ตามท่ีท่ีประชุมคณะกรรมการของ บริษทั เพาเวอร์ โซลูชัน่ เทคโนโลย ี จ ากดั (มหาชน) (“บริษทัฯ”) คร้ังท่ี 
7/2558 เม่ือวนัท่ี 13 พฤศจิกายน 2558 ไดมี้มติอนุมติัใหน้ าเสนอตอ่ท่ีประชุมวสิามญัผูถื้อหุน้ในเร่ืองต่อไปน้ี 

1. เพื่อขอพิจารณาอนุมติั (ก) การเขา้ลงทุนซ้ือหุน้ท่ีออกและจ าหน่ายแลว้ทั้งหมดของบริษทั อรัญ เพาเวอร์ 
จ ากดั (“ARUN”) ผูป้ระกอบธุรกิจโรงไฟฟ้าก๊าซชีวภาพจากน ้ าเสีย ซ่ึงมีก าลงัการผลิต 4 เมกะวตัต ์ (MW) โดยมีท่ีตั้ง
โครงการอยูท่ี่ ต.วงัลึก อ.สามชุก จ.สุพรรณบุรี และไดเ้ร่ิมจ าหน่ายไฟฟ้าเชิงพาณิชย ์(COD) แลว้เม่ือเดือนมีนาคม 2557 โดย
บริษทัฯจะเขา้ลงทุนในหุน้สามญัจ านวน 1,449,998 หุน้ มูลค่าท่ีตราไวหุ้น้ละ 100 บาท หรือคิดเป็นประมาณร้อยละ 99.99 
ของทุนจดทะเบียนช าระแลว้ของ ARUN ในราคาประมาณ 228.3 ลา้นบาท จากกลุ่มผูถื้อหุน้เดิม ซ่ึงมิไดเ้ป็นบุคคลท่ีเก่ียว
โยงกนัของบริษทัฯ การท ารายการดงักล่าวขา้งตน้ มีผลท าให ้ARUN มีสถานะเป็นบริษทัยอ่ยของบริษทัฯ และ (ข) บริษทัฯ
จะด าเนินการเพ่ิมทุนของ ARUN ภายหลงัการซ้ือหุน้ส าเร็จ อีกเป็นจ านวนเงินประมาณ 176.7 ลา้นบาท เพื่อให ้ARUN ใช้
คืนเงินกูย้มื และซ้ือท่ีดินท่ีเป็นท่ีตั้งโรงไฟฟ้าจากกลุ่มผูข้ายหุน้ ARUN เป็นจ านวนเงินประมาณ 129.7 ลา้นบาท และส่วนท่ี
เหลืออีกเป็นจ านวนเงินประมาณ 47.0 ลา้นบาท เพื่อใชใ้นการปรับปรุงสินทรัพยเ์ป็นจ านวนเงินประมาณ 37.88 ลา้นบาท 
และเป็นเงินทุนหมุนเวยีนเป็นจ านวนเงินประมาณ 9.12 ลา้นบาทต่อไปในอนาคต ทั้งน้ี มูลค่าเงินลงทุนขา้งตน้อาจมีการ
เปล่ียนแปลงได ้แต่อยา่งไรก็ตามมูลค่าเงินลงทุนของโครงการทั้งหมดจะไม่เกิน 405 ลา้นบาท  

รายการดงักล่าวถือเป็นรายการไดม้าซ่ึงสินทรัพย ์ ซ่ึงเม่ือค านวณตามเกณฑต์่างๆ ท่ีก าหนดในประกาศ โดยใช้
มูลค่าสูงสุดท่ีค านวณไดต้ามเกณฑมู์ลค่ารวมของส่ิงตอบแทน คิดเป็นร้อยละ 49.66 ของสินทรัพยร์วมของบริษทัฯ ตามงบ
การเงินรวม ณ วนัท่ี 30 กนัยายน 2558  

2. เพื่อขอพิจารณาอนุมติั (ก) การเขา้ลงทุนซ้ือหุน้ท่ีออกและจ าหน่ายแลว้ทั้งหมดของบริษทั เศรษฐีสุพรรณ ไบ
โอกรีน เพาเวอร์ จ ากดั (“SSUPAN”) ผูป้ระกอบธุรกิจโรงไฟฟ้าก๊าซชีวภาพจากน ้ าเสีย ซ่ึงมีก าลงัการผลิต 2 เมกะวตัต ์(MW) 
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โดยมีท่ีตั้งโครงการอยูท่ี่ ต.ตล่ิงชนั อ.เมืองสุพรรณบุรี จ.สุพรรณบุรี และไดเ้ร่ิมจ าหน่ายไฟฟ้าเชิงพาณิชย ์ (COD) แลว้เม่ือ
วนัท่ี 20 ตุลาคม 2558 โดยบริษทัฯจะเขา้ลงทุนในหุน้สามญัจ านวน 34,998 หุน้ มูลค่าท่ีตราไวหุ้น้ละ 1,000 บาท หรือคิดเป็น
ประมาณร้อยละ 99.99 ของทุนจดทะเบียนช าระแลว้ของ SSUPAN ในราคาประมาณ 43.4 ลา้นบาท จากกลุ่มผูถื้อหุน้เดิม ซ่ึง
มิไดเ้ป็นบุคคลท่ีเก่ียวโยงกนัของบริษทัฯ การท ารายการดงักล่าวขา้งตน้ มีผลท าให ้ SSUPAN มีสถานะเป็นบริษทัยอ่ยของ
บริษทัฯ (ข) บริษทัฯจะด าเนินการเพ่ิมทุนของ SSUPAN ภายหลงัการซ้ือหุน้ส าเร็จ อีกเป็นจ านวนเงินประมาณ 153.6 ลา้น
บาท เพื่อให ้SSUPAN ใชคื้นเงินกูย้มื และซ้ือท่ีดินท่ีเป็นท่ีตั้งโรงไฟฟ้าจากกลุ่มผูข้ายหุน้ SSUPAN เป็นจ านวนเงินประมาณ 
108.6 ลา้นบาท และส่วนท่ีเหลืออีกเป็นจ านวนเงินประมาณ 45.0 ลา้นบาท เพื่อใชใ้นการปรับปรุงสินทรัพยเ์ป็นเงินประมาณ 
42.46 ลา้นบาท และเป็นเงินทุนหมุนเวยีนจ านวนประมาณ 2.54 ลา้นบาทต่อไปในอนาคต ทั้งน้ี มูลคา่เงินลงทุนขา้งตน้อาจมี
การเปล่ียนแปลงได ้แต่อยา่งไรก็ตามมูลค่าเงินลงทุนของโครงการทั้งหมดจะไม่เกิน 197 ลา้นบาท 

รายการดงักล่าวถือเป็นรายการไดม้าซ่ึงสินทรัพย ์ ซ่ึงเม่ือค านวณตามเกณฑต์่างๆ ท่ีก าหนดในประกาศ โดยใช้
มูลค่าสูงสุดท่ีค านวณไดต้ามเกณฑมู์ลค่ารวมของส่ิงตอบแทน คิดเป็นร้อยละ 24.15 ของสินทรัพยร์วมของบริษทัฯ ตามงบ
การเงินรวม ณ วนัท่ี 30 กนัยายน 2558  

3. เพ่ือขอพิจารณาอนุมติัใหบ้ริษทั ไบโอโกกรีน จ ากดั (“BGG”) ท่ีเป็นบริษทัยอ่ยของบริษทัฯท่ีถือหุน้ใน
สดัส่วนร้อยละประมาณ 99.97 ลงทุนในโครงการโรงไฟฟ้าชีวมวล ก าลงัการผลิต 990 กิโลวตัต ์(KW) หรือ 0.99 เมกะวตัต ์
(MW) ในจงัหวดันครศรีธรรมราช ซ่ึงปัจจุบนัไดรั้บสญัญาซ้ือขายไฟฟ้ากบัการไฟฟ้าส่วนภูมิภาคแลว้ (ทั้งน้ี BGG อยู่
ระหวา่งด าเนินการเปล่ียนแปลงสถานท่ีก่อสร้างโรงไฟฟ้าจากจงัหวดัตรังไปยงัจงัหวดันครศรีธรรมราช) โดยมีมูลค่าเงิน
ลงทุนในโครงการไม่เกิน 120 ลา้นบาท  รายการดงักล่าวเป็นรายการไดม้าซ่ึงสินทรัพย ์ ซ่ึงเม่ือค านวณตามเกณฑต์่างๆ ท่ี
ก าหนดในประกาศ โดยใชมู้ลค่าสูงสุดท่ีค านวณไดต้ามเกณฑมู์ลคา่รวมของส่ิงตอบแทน คิดเป็นร้อยละ 14.71 ของสินทรัพย์
รวมของบริษทัฯ ตามงบการเงินรวม ณ วนัท่ี 30 กนัยายน 2558 

4. เพื่อขอพิจารณาอนุมติัใหบ้ริษทั ไบโอโกกรีน จ ากดั (“BGG”) ท่ีเป็นบริษทัยอ่ยของบริษทัฯท่ีถือหุน้ใน
สดัส่วนร้อยละประมาณ 99.97 การลงทุนในโครงการโรงไฟฟ้าชีวมวล ก าลงัการผลิต 990 กิโลวตัต ์ (KW) หรือ 0.99 เมกะ
วตัต ์ (MW) ในจงัหวดัสุโขทยั ซ่ึงปัจจุบนัไดรั้บสญัญาซ้ือขายไฟฟ้ากบัการไฟฟ้าส่วนภูมิภาคแลว้ โดยมีมูลค่าเงินลงทุนใน
โครงการไม่เกิน 120 ลา้นบาท รายการดงักล่าวเป็นรายการไดม้าซ่ึงสินทรัพย ์ ซ่ึงเม่ือค านวณตามเกณฑต์่างๆ ท่ีก าหนดใน
ประกาศ โดยใชมู้ลค่าสูงสุดท่ีค านวณไดต้ามเกณฑมู์ลค่ารวมของส่ิงตอบแทน คิดเป็นร้อยละ 14.71 ของสินทรัพยร์วมของ
บริษทัฯ ตามงบการเงินรวม ณ วนัท่ี 30 กนัยายน 2558 

5. เพ่ือขอพิจารณาอนุมติัใหบ้ริษทั ไบโอโกกรีน จ ากดั (“BGG”) ท่ีเป็นบริษทัยอ่ยของบริษทัฯท่ีถือหุน้ใน
สดัส่วนร้อยละประมาณ 99.97 การลงทุนในโครงการโรงไฟฟ้าชีวมวล ก าลงัการผลิต 990 กิโลวตัต ์ (KW) หรือ 0.99 เมกะ
วตัต ์ (MW) ในจงัหวดัอดุรธานี ซ่ึงปัจจุบนัไดรั้บสญัญาซ้ือขายไฟฟ้ากบัการไฟฟ้าส่วนภูมิภาคแลว้ โดยมีมูลค่าเงินลงทุนใน
โครงการไม่เกิน 120 ลา้นบาท รายการดงักล่าวเป็นรายการไดม้าซ่ึงสินทรัพย ์ ซ่ึงเม่ือค านวณตามเกณฑต์่างๆ ท่ีก าหนดใน
ประกาศ โดยใชมู้ลค่าสูงสุดท่ีค านวณไดต้ามเกณฑมู์ลค่ารวมของส่ิงตอบแทน คิดเป็นร้อยละ 14.71 ของสินทรัพยร์วมของ
บริษทัฯ ตามงบการเงินรวม ณ วนัท่ี 30 กนัยายน 2558 

ทั้งน้ี เม่ือรวมรายการท่ีไดม้าซ่ึงสินทรัพยต์ามขอ้ 1 ถึง ขอ้ 5 ทั้งหมดขา้งตน้ เขา้ข่ายเป็นรายการไดม้าซ่ึง
สินทรัพยต์ามประกาศคณะกรรมการตลาดทุนท่ี ทจ. 20/2551 เร่ืองหลกัเกณฑใ์นการท ารายการท่ีมีนยัส าคญัท่ีเขา้ข่ายเป็น
การไดม้าหรือจ าหน่ายไปซ่ึงสินทรัพย ์ลงวนัท่ี 31 สิงหาคม 2551 และฉบบัแกไ้ขเพ่ิมเติม และประกาศคณะกรรมการตลาด
หลกัทรัพยแ์ห่งประเทศไทย เร่ืองการเปิดเผยขอ้มูลและการปฏิบติัการของบริษทัจดทะเบียนในการไดม้าหรือจ าหน่ายไปซ่ึง
สินทรัพย ์ พ.ศ. 2547 ลงวนัท่ี 29 ตุลาคม 2547 รวมทั้งประกาศท่ีมีการแกไ้ขเพ่ิมเติม (“ประกาศรายการไดม้าหรือจ าหน่าย
ไป”) ซ่ึงเม่ือค านวณตามเกณฑต์่างๆ ท่ีก าหนดในประกาศ โดยใชมู้ลค่าสูงสุดท่ีค านวณไดต้ามเกณฑมู์ลค่ารวมของส่ิงตอบ
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แทนคิดเป็นร้อยละ 117.94 ของสินทรัพยร์วมของบริษทัฯ ตามงบการเงินรวม ณ วนัท่ี 30 กนัยายน 2558 และเม่ือรวม
ค านวณรายการไดม้าซ่ึงสินทรัพยท่ี์เกิดข้ึนในระหวา่ง 6 เดือน และ 12 เดือน ก่อนการเขา้ท าธุรกรรมในคร้ังน้ี จะท าใหข้นาด
ของรายการไดม้าซ่ึงสินทรัพยมี์มูลค่าสูงสุดเม่ือค านวณตามเกณฑมู์ลค่ารวมของส่ิงตอบแทนคิดเป็นร้อยละ 163.95 และ 
165.52 ของมูลค่าสินทรัพยร์วมของบริษทัฯ (ตามล าดบั) รายการดงักล่าวจึงเขา้ข่ายเป็นรายการประเภทท่ี 4 ท่ีมีขนาดรายการ
เท่ากบัหรือสูงกวา่ร้อยละ 100  หรือเขา้ข่ายการเขา้จดทะเบียนกบัตลาดหลกัทรัพยโ์ดยออ้ม อยา่งไรก็ดี คณะกรรมการบริษทั
พิจารณาการเขา้ท ารายการดงักล่าวเห็นวา่ รายการดงักล่าวเขา้ขอ้ยกเวน้การยืน่ค  าขอใหรั้บหลกัทรัพยใ์หม่ของขอ้ 24 ตาม
ประกาศเร่ืองการไดม้า หรือจ าหน่ายไปทุกประการดงัน้ี 

ก. ธุรกิจไดม้ามีลกัษณะของธุรกิจท่ีคลา้ยคลึงหรือเสริมกนักบัธุรกิจของบริษทัฯ 
ข. บริษทัฯไม่มีนโยบายเปล่ียนแปลงท่ีส าคญัในธุรกิจหลกัของบริษทัฯ 
ค. บริษทัฯและบริษทัยอ่ย อนัเป็นผลจากการไดม้าซ่ึงสินทรัพยมี์คุณสมบติัท่ีเหมาะสม ท่ีจะจดทะเบียนกบั

ตลาดหลกัทรัพย ์และ 
ง. ไม่มีการเปล่ียนแปลงอยา่งมีนยัส าคญัของบริษทัฯ และในอ านาจควบคุมบริษทัฯหรือผูถื้อหุน้ท่ีมีอ านาจ

ควบคุมของบริษทัฯ 
อยา่งไรก็ตาม บริษทัฯตอ้งจดัท ารายงาน และเปิดเผยรายการตอ่ตลาดหลกัทรัพยแ์ห่งประเทศไทย (“ตลาด

หลกัทรัพยฯ์”)  ทนัที โดยมีสารสนเทศอยา่งนอ้ยตามบญัชี 1 ซ่ึงบริษทัฯไดร้ายงานต่อตลาดหลกัทรัพยฯ์แลว้ และจะตอ้งจดั
ใหมี้การประชุมผูถื้อหุน้เพ่ือขออนุมติัดว้ยคะแนนเสียงไม่ต ่ากวา่ 3 ใน 4 ของจ านวนเสียงทั้งหมดของผูถื้อหุน้ท่ีมาประชุม
และมีสิทธิออกเสียง โดยไม่นบัรวมส่วนของผูถื้อหุน้ท่ีมีส่วนไดเ้สีย (ในการขออนุมติัคร้ังน้ี ไม่มีผูถื้อหุน้ท่ีมีส่วนไดเ้สีย) 

ทั้งน้ี บริษทัฯ ไดแ้ต่งตั้งบริษทัหลกัทรัพย ์ เคทีบี (ประเทศไทย) จ ากดั (“KTBS” หรือ “ท่ีปรึกษาทางการเงิน
อิสระ”) เป็นท่ีปรึกษาทางการเงินอิสระเพ่ือใหค้วามเห็นต่อผูถื้อหุน้ของบริษทัฯ เก่ียวกบัรายการไดม้าซ่ึงสินทรัพยใ์นคร้ัง
น้ีพร้อมทั้งเปิดเผยสารสนเทศการเขา้ท ารายการไดม้าซ่ึงสินทรัพยต์อ่ตลาดหลกัทรัพยฯ์ และเสนอใหท่ี้ประชุมผูถื้อหุน้ของ
บริษทัฯ เพื่อพิจารณาอนุมติัการเขา้ท ารายการไดม้าซ่ึงสินทรัพย ์ โดยบริษทัฯ จะน าเสนอขออนุมติัการเขา้ท ารายการ
ดงักล่าวจากท่ีประชุมวสิามญัผูถื้อหุน้ คร้ังท่ี 1/2558 ซ่ึงจะประชุมวนัท่ี 23 ธนัวาคม 2558 

ความเห็นของท่ีปรึกษาทางการเงินอิสระในรายงานฉบบัน้ีตั้งอยูบ่นสมมติฐานวา่ ขอ้มูลและเอกสารท่ีไดรั้บจาก
บริษทัฯ เป็นขอ้มูลท่ีถูกตอ้งตามความเป็นจริงและสมบูรณ์ และการใหค้วามเห็นน้ีเป็นการพิจารณาจากสภาวะและขอ้มูล
ท่ีสามารถรับรู้ไดใ้นปัจจุบนั ณ วนัท่ีจดัท ารายงานฉบบัน้ี ทั้งน้ี หากมีการเปล่ียนแปลงใดๆ หรือเกิดเหตุการณ์ใด อาจ
ส่งผลกระทบอยา่งมีนยัส าคญัต่อการด าเนินธุรกิจรวมถึงการตดัสินใจของผูถื้อหุน้ต่อรายการไดม้าซ่ึงสินทรัพยด์งักล่าวได ้

ในการใหค้วามเห็นต่อผูถื้อหุน้ในคร้ังน้ี ท่ีปรึกษาทางการเงินอิสระไดพ้ิจารณาถึงความสมเหตุสมผลของรายการ
ไดม้าซ่ึงสินทรัพย ์ และความเหมาะสมของมูลค่าการเขา้ท ารายการประกอบกบัปัจจยัต่างๆ ท่ีเก่ียวขอ้ง โดยท่ีปรึกษา
ทางการเงินอิสระไดพิ้จารณาขอ้มูลดงักล่าวดว้ยความรอบคอบ และสมเหตุสมผลตามมาตรฐานของผูป้ระกอบวชิาชีพพึง
กระท า 
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ค าเตม็ ค าย่อ 
บริษทั เพาเวอร์ โซลูชัน่ เทคโนโลย ีจ ากดั (มหาชน) บริษทัฯหรือ PSTC 
บริษทั ไบโอโกกรีน จ ากดั   BGG 
บริษทั เศรษฐีสุพรรณไบโอกรีน เพาเวอร์ จ ากดั  SSUPAN 
บริษทั อรัญเพาเวอร์ จ ากดั ARUN 
โครงการผลิตไฟฟ้าจากพลงังานหมุนเวยีนขนาดเลก็มาก VSPP 
แผนการพฒันาพลงังานทดแทนและพลงังานทางเลือกพ.ศ.2555-2564 
(Alternative Energy Development Plan) 

AEDP 2012-2021 

สญัญาจา้งเหมาโครงการก่อสร้าง EPC 
ส านกังานคณะกรรมการก ากบัหลกัทรัพยแ์ละตลาดหลกัทรัพย ์ ส านกังาน ก.ล.ต. 
บริษทัหลกัทรัพย ์เคทีบี (ประเทศไทย) จ ากดั  “ท่ีปรึกษาทางการเงินอิสระ” หรือ “KTBS” 
ตลาดหลกัทรัพยแ์ห่งประเทศไทย ตลาดหลกัทรัพยฯ์ 
สญัญาซ้ือขายไฟฟ้า  PPA 
วนัก าหนดเร่ิมตน้ซ้ือขายไฟฟ้าเบ้ืองตน้ SCOD 
การเร่ิมเดินเคร่ืองเชิงพาณิชย ์(Commercial Operation Date) COD 

การไฟฟ้าฝ่ายผลิตแห่งประเทศไทย กฟผ. 

การไฟฟ้าส่วนภูมิภาค กฟภ. 

ใบอนุญาตประกอบกิจการโรงงาน รง.4 
ส่วนเพ่ิมราคารับซ้ือไฟฟ้า เป็นเงินสนบัสนุนเพ่ือจูงใจผูป้ระกอบการลงทุน
พลงังานไฟฟ้าหมุนเวยีน โดยเป็นส่วนเพ่ิมจากค่าไฟฟ้าฐาน (Peak/Off 

Peak+Ft+Adder) 

Adder 

อตัรารับซ้ือไฟแบบ Feed-in-Tariff  โดยค านวณราคารับซ้ือไฟฟ้าจากตน้ทุน
จริง อาทิ ค่าวสัดุ ค่าก่อสร้าง ค่าแรง ค่าท่ีดิน เป็นตน้ 

FIT 

ค่าไฟฟ้าตามสูตรการปรับอตัราคา่ไฟฟ้าอตัโนมติั Ft 

เมกะวตัต ์ MW 

กิกกะวตัต-์ชัว่โมง GWh 

กิโลวตัต-์ชัว่โมง KWh 

ส านกังานคณะกรรมการก ากบักิจการพลงังาน กกพ. 
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บทสรุปผู้บริหาร (Executive Summary) 

 
ตามท่ีท่ีประชุมคณะกรรมการของ บริษทั เพาเวอร์ โซลูชัน่ เทคโนโลย ี จ ากดั (มหาชน) (“บริษทัฯ”) คร้ังท่ี 

7/2558 เม่ือวนัท่ี 13 พฤศจิกายน 2558 ไดมี้การพิจารณาใหน้ าเสนอต่อท่ีประชุมผูถื้อหุน้ลงทุนในหุน้สามญัท่ีออกและ
จ าหน่ายไดแ้ลว้ทั้งหมดของบริษทั อรัญ เพาเวอร์ จ ากดั (“ARUN”) และหุน้สามญัท่ีออกและจ าหน่ายไดแ้ลว้ทั้งหมดของ
บริษทั เศรษฐีสุพรรณ ไบโอกรีน เพาเวอร์ จ ากดั (“SSUPAN”) ซ่ึงบริษทัทั้งสองเป็นผูป้ระกอบธุรกิจโรงไฟฟ้าก๊าซชีวภาพ
จากน ้ าเสีย นอกจากน้ีมีมติอนุมติัใหบ้ริษทัยอ่ยของบริษทัฯคือ บริษทั ไบโอโกกรีน จ ากดั (“BGG”) ลงทุนเพ่ิมเติมใน
ธุรกิจพลงังานทางเลือกคือโรงไฟฟ้าชีวมวลจ านวน 3 แห่ง คือ จงัหวดันครศรีธรรมราช จงัหวดัสุโขทยั และจงัหวดั
อุดรธานี โดยสรุปโครงการท่ีขออนุมติั และขนาดของรายการ ในคร้ังน้ีไดด้งัน้ี  

 
รายการ มูลค่าเงนิลงทุน 

(ล้านบาท) 
ขนาดรายการ มูลค่าสูงสุด
ตามเกณฑ์ทีค่ านวณได้ (%) 

1) การเขา้ซ้ือหุน้สามญัของ ARUN และลงทุนเพ่ิมเติม 405.00 49.66 
2) การเขา้ซ้ือหุน้สามญัของ  SSUPAN และลงทุนเพ่ิมเติม 197.00 24.15 
3) การลงทุนก่อสร้างโรงไฟฟ้าชีวมวลท่ีมีก าลงัการผลิต 990 กิโลวตัต ์ ใน

จงัหวดันครศรีธรรมราช โดย BGG ท่ีเป็นบริษทัยอ่ยในสดัส่วนร้อยละ 
99.97 ของบริษทัฯ 

120.00 14.71 

4) การลงทุนก่อสร้างโรงไฟฟ้าชีวมวลท่ีมีก าลงัการผลิต 990 กิโลวตัต ์ ใน
จงัหวดัสุโขทยั โดย BGG ท่ีเป็นบริษทัยอ่ยในสดัส่วนร้อยละ 99.97 
ของบริษทัฯ 

120.00 14.71 

5) การลงทุนก่อสร้างโรงไฟฟ้าชีวมวลท่ีมีก าลงัการผลิต 990 กิโลวตัต ์ ใน
จงัหวดัอดุรธานี โดย BGG ท่ีเป็นบริษทัยอ่ยในสดัส่วนร้อยละ 99.97 
ของบริษทัฯ 

120.00 14.71 

รวมขนาดรายการทีข่ออนุมตัใินคร้ังนี ้ 962.00 117.94 
6) รายการท่ีเกิดข้ึนใน 6 เดือน ก่อนหนา้น้ี 330.93 46.01 
รวมขนาดรายการทีข่ออนุมตัใินคร้ังนี ้และย้อนหลงัไป 6 เดอืนก่อนหน้านี ้ 1,292.93 163.95 
7) รายการท่ีเกิดข้ึนใน 12 เดือน ก่อนหนา้น้ี 345.00 47.58 
รวมขนาดรายการทีข่ออนุมตัใินคร้ังนี ้และย้อนหลงัไป 12 เดอืนก่อนหน้านี ้ 1,307.00 165.52 

 
ทั้งน้ี เม่ือรวมรายการท่ีไดม้าซ่ึงสินทรัพยต์ามขอ้ 1 ถึง ขอ้ 5 ทั้งหมดขา้งตน้ เขา้ข่ายเป็นรายการไดม้าซ่ึง

สินทรัพยต์ามประกาศคณะกรรมการตลาดทุนท่ี ทจ. 20/2551 เร่ืองหลกัเกณฑใ์นการท ารายการท่ีมีนยัส าคญัท่ีเขา้ข่ายเป็น
การไดม้าหรือจ าหน่ายไปซ่ึงสินทรัพย ์ลงวนัท่ี 31 สิงหาคม 2551 และฉบบัแกไ้ขเพ่ิมเติม และประกาศคณะกรรมการตลาด
หลกัทรัพยแ์ห่งประเทศไทย เร่ืองการเปิดเผยขอ้มูลและการปฏิบติัการของบริษทัจดทะเบียนในการไดม้าหรือจ าหน่ายไปซ่ึง
สินทรัพย ์ พ.ศ. 2547 ลงวนัท่ี 29 ตุลาคม 2547 รวมทั้งประกาศท่ีมีการแกไ้ขเพ่ิมเติม (“ประกาศรายการไดม้าหรือจ าหน่าย
ไป”) ซ่ึงเม่ือค านวณตามเกณฑต์่างๆ ท่ีก าหนดในประกาศ โดยใชมู้ลค่าสูงสุดท่ีค านวณไดต้ามเกณฑมู์ลค่ารวมของส่ิงตอบ



ความเห็นของท่ีปรึกษาทางการเงินอิสระเก่ียวกบัรายการได้มาซ่ึงสินทรัพย์  
บริษทั เพาเวอร์โซลูชัน่ เทคโนโลย ีจ  ากดั (มหาชน)  

10 
 

 

แทนคิดเป็นร้อยละ 117.94 ของสินทรัพยร์วมของบริษทัฯ ตามงบการเงินรวม ณ วนัท่ี 30 กนัยายน 2558 และเม่ือรวม
ค านวณรายการไดม้าซ่ึงสินทรัพยท่ี์เกิดข้ึนในระหวา่ง 6 เดือน และ 12 เดือน ก่อนการเขา้ท าธุรกรรมในคร้ังน้ี จะท าใหข้นาด
ของรายการไดม้าซ่ึงสินทรัพยมี์มูลค่าสูงสุดเม่ือค านวณตามเกณฑมู์ลค่ารวมของส่ิงตอบแทนคิดเป็นร้อยละ 163.95 และ 
165.52 ของมูลค่าสินทรัพยร์วมของบริษทัฯ (ตามล าดบั) รายการดงักล่าวจึงเขา้ข่ายเป็นรายการประเภทท่ี 4 ท่ีมีขนาดรายการ
เท่ากบัหรือสูงกวา่ร้อยละ 100  หรือเขา้ข่ายการเขา้จดทะเบียนกบัตลาดหลกัทรัพยโ์ดยออ้ม อยา่งไรก็ดี คณะกรรมการบริษทั
พิจารณาการเขา้ท ารายการดงักล่าวเห็นวา่ รายการดงักล่าวเขา้ขอ้ยกเวน้การยืน่ค  าขอใหรั้บหลกัทรัพยใ์หม่ของขอ้ 24 ตาม
ประกาศเร่ืองการไดม้า หรือจ าหน่ายไปทุกประการดงัน้ี 

ก. ธุรกิจไดม้ามีลกัษณะของธุรกิจท่ีคลา้ยคลึงหรือเสริมกนักบัธุรกิจของบริษทัฯ 

การเขา้ซ้ือหุน้ทั้งหมดของ ARUN และ SSUPAN ซ่ึงประกอบธุรกิจโรงไฟฟ้าก๊าซชีวภาพจากน ้ าเสีย และการเขา้
ลงทุนก่อสร้างในโครงการโรงไฟฟ้าชีวมวลจ านวน 3 โครงการ จะสอดคลอ้งกบัการประกอบธุรกิจของบริษทัฯในส่วน
ของธุรกิจโรงไฟฟ้าพลงังานทดแทน ซ่ึงปัจจุบนัมีรายไดคิ้ดเป็นประมาณร้อยละ 14 ของรายไดร้วม อา้งอิงงบการเงินรวม
ของบริษทัฯงวดส้ินสุด ณ วนัท่ี 30 กนัยายน 2558 ซ่ึงเป็นการส่งเสริมและเสริมสร้างขอบข่ายการด าเนินธุรกิจทางดา้นการ
ผลิตไฟฟ้าจากพลงังานทดแทนตามแนวนโยบายรวมของบริษทัฯ  

ในการด าเนินธุรกิจในงวดเกา้เดือนของส้ินสุด 30 กนัยายน 2558 รายไดห้ลกัของบริษทัฯมาจาก 3 ธุรกิจหลกั 
ประกอบไปดว้ย (1) รายไดจ้ากการขายระบบส ารองไฟคิดเป็นสัดส่วนรายไดป้ระมาณร้อยละ 64.36 ของรายไดร้วม (2) 
รายไดจ้ากการขายไฟฟ้าคิดเป็นสัดส่วนประมาณร้อยละ 13.57 ของรายไดร้วม และ (3) รายไดจ้ากการให้บริการ อาทิ 
รายไดจ้ากการใหบ้ริการตรวจวดัและจดัการสภาพแวดลอ้ม รายไดจ้ากการรับติดตั้งระบบผลิตไฟฟ้าจากพลงังานทดแทน 
คิดเป็นสดัส่วนรายไดป้ระมาณร้อยละ 20.36 ของรายไดร้วม (รายละเอียดตามเอกสารแนบ 1 ขอ้มูลบริษทัฯ) 

ข. บริษทัฯไม่มีนโยบายเปล่ียนแปลงท่ีส าคญัในธุรกิจหลกัของบริษทัฯ 

บริษทัฯมีเป้าหมายท่ีชดัเจนในการประกอบธุรกิจโรงไฟฟ้าพลงังานทดแทน ซ่ึงการเขา้ซ้ือหุน้ท่ีออกและ
จ าหน่ายแลว้ทั้งหมดของ ARUN และ SSUPAN ซ่ึงประกอบธุรกิจโรงไฟฟ้าก๊าซชีวภาพจากน ้ าเสีย และการเขา้ลงทุนใน
โครงการโรงไฟฟ้าชีวมวลจ านวน 3 โครงการนั้น สอดคลอ้งกบันโยบายการประกอบธุรกิจของบริษทัฯ ดงันั้น การไดม้าซ่ึง
สินทรัพยด์งักล่าวยงัคงอยูภ่ายใตก้ารด าเนินงานธุรกิจหลกัของบริษทัฯ 

ค. บริษทัฯและบริษทัยอ่ย อนัเป็นผลจากการไดม้าซ่ึงสินทรัพยมี์คุณสมบติัท่ีเหมาะสม ท่ีจะจดทะเบียนกบั
ตลาดหลกัทรัพย ์

จากการท่ีบริษทัฯเขา้ซ้ือหุน้ท่ีออกและจ าหน่ายแลว้ทั้งหมดของ ARUN และ SSUPAN ซ่ึงประกอบธุรกิจ
โรงไฟฟ้าก๊าซชีวภาพจากน ้ าเสีย และเขา้ลงทุนก่อสร้างโครงการโรงไฟฟ้าชีวมวลจ านวน 3 โครงการนั้น ถือเป็นการลงทุน
ในธุรกิจท่ีมีศกัยภาพและสามารถสร้างรายไดท่ี้สม ่าเสมอจากการจ าหน่ายไฟฟ้าใหก้ารไฟฟ้าส่วนภูมิภาค ซ่ึงจะเป็น
ประโยชน์ต่อบริษทัฯ โดยจะท าใหบ้ริษทัฯมีผลประกอบการท่ีดีข้ึนพร้อมกบัเพ่ิมความสามารถในการแข่งขนัและศกัยภาพ
ในการท าก าไรของบริษทัฯ นอกจากน้ี การประกอบธุรกิจของโรงไฟฟ้าชีวมวลและโรงไฟฟ้าก๊าซชีวภาพมิไดข้ดัต่อนโยบาย
ของภาครัฐ อีกทั้งธุรกิจผลิตไฟฟ้าเป็นธุรกิจท่ีส่งเสริมความมัน่คงทางพลงังานใหก้บัประเทศ ทั้งน้ี หลงัจากท่ีทาง
คณะกรรมการบริษทัไดพิ้จารณาถึงคุณสมบติัและความเหมาะสมของบริษทัฯแลว้นั้น บริษทัฯยงัคงมีคุณสมบติัเหมาะสม
ภายใตข้อ้ก าหนดและหลกัเกณฑข์องตลาดหลกัทรัพยแ์ห่งประเทศไทย 

ง. ไม่มีการเปล่ียนแปลงอยา่งมีนยัส าคญัของบริษทัฯ และในอ านาจควบคุมบริษทัฯหรือผูถื้อหุน้ท่ีมีอ านาจ
ควบคุมของบริษทัฯ 
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ภายหลงัจากการท ารายการ นอกเหนือจากการเปล่ียนแปลงกรรมการท่ีครบก าหนดตามวาระ บริษทัไม่มีแผนใน
การเปล่ียนแปลงคณะกรรมการของบริษทั และอ านาจควบคุมของบริษทัแต่อยา่งใด  

อยา่งไรก็ตาม แมก้ารท ารายการของบริษทัในคร้ังน้ี เขา้ขอ้ยกเวน้ตามขอ้ 24 ตามประกาศเร่ืองการไดม้าหรือ
จ าหน่ายไปทุกประการนั้น บริษทัฯตอ้งจดัท ารายงาน และเปิดเผยรายการต่อตลาดหลกัทรัพยแ์ห่งประเทศไทย (“ตลาด
หลกัทรัพยฯ์”)  ทนัที โดยมีสารสนเทศอยา่งนอ้ยตามบญัชี 1 ซ่ึงบริษทัฯไดร้ายงานต่อตลาดหลกัทรัพยฯ์แลว้ และจะตอ้ง
จดัใหมี้การประชุมผูถื้อหุน้เพ่ือขออนุมติัดว้ยคะแนนเสียงไม่ต ่ากวา่ 3 ใน 4 ของจ านวนเสียงทั้งหมดของผูถื้อหุน้ท่ีมา
ประชุมและมีสิทธิออกเสียง โดยไม่นบัรวมส่วนของผูถื้อหุน้ท่ีมีส่วนไดเ้สีย (ในการขออนุมติัคร้ังน้ี ไม่มีผูถื้อหุน้ท่ีมีส่วน
ไดเ้สีย) 

 
ในการพิจารณาใหค้วามเห็นต่อรายการการเขา้ซ้ือหุน้สามญัของ ARUN และของ SSUPAN ตามรายการท่ี 1 และ

รายการท่ี 2 ตั้งอยูบ่นขอ้จ ากดั ในเร่ืองขอ้มูลทางการเงินของทั้ง 2 กิจการ กล่าวคือ ท่ีปรึกษาทางการเงินอิสะ มีขอ้มูลทาง
การเงินเพียงงบการเงินตรวจสอบประจ าปีของ ARUN ณ  30 กนัยายน 2557 และงบการเงินตรวจสอบประจ าปีของ 
SSUPAN ณ 31 ธนัวาคม 2557 โดยไม่มีขอ้มูลของงบการเงินภายในของทั้ง  2 กิจการ ภายหลงัจากงบการเงินตรวจสอบ
ดงักล่าว ดงันั้น ขอ้มูลท่ีอา้งอิง จะเป็นไปตามสมมติฐานท่ีวา่ ในการซ้ือกิจการทั้ง 2 กิจการ เป็นไปตามเง่ือนไขขอ้ตกลงใน
สญัญามดัจ าการซ้ือหุน้และบนัทึกต่อทา้ยสญัญาของกิจการทั้ง 2  ซ่ึงมีสรุปสาระส าคญัเป็นไปตามเอกสารแนบ 2 และ
เอกสารแนบ 3 ซ่ึงการประเมินมูลค่ากิจการของทั้ง 2 อา้งอิงจากงบการเงินตรวจสอบของแต่ละกิจการดงักล่าวขา้งตน้ และ
เปรียบเทียบมูลค่ากบัราคาตามสญัญาการซ้ือหุน้และบนัทึกต่อทา้ยสญัญาท่ีอา้งถึงดงักล่าว ในการพิจารณาราคาซ้ือท่ี
เหมาะสมและเปรียบเทียบกบัมูลค่าการลงทุนในโครงการทั้งหมดส าหรับในกรณีการพิจารณาความเหมาะสม
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วนัทีล่งนาม

สญัญา
SCOD COD

ราคารบัซือ้ 

(บาท/kWH)

อายุ

สญัญา
IM สญัญามดัจ า

มูลคา่กจิการ 

(ลา้นบาท)
IRR WACC

น ้ำเสยีจำก

โรงงำนผลติ

เอทำนอล

23-ม.ีค.-55 31-ธ.ค.-56 20-ม.ีค.-57

Adder = 0.3 

(7 ปี)

Peak = 4.4732

Off-Peak = 

2.6056

5 ปี ตอ่ 5

 ปี

ผลติไฟฟ้ำจ ำหน่ำยแลว้

แลว้ 2 MW แตต่อ้ง

ปรับปรุงเพิม่บอ่หมักก๊ำซ 

พรอ้มระบบ เพือ่ใหผ้ลติ

ไดเ้ต็ม 4MW

น ้ำเสยีจำก

โรงงำนผลติ

เอทำนอล

2-ต.ค.-58 30-ก.ย.-60 -
ระบบรับซือ้เป็น

แบบ Adder

5 ปี ตอ่ 5

 ปี
ยังไม่ไดด้ ำเนนิกำร

SSUPAN

น ้ำเสยีจำก

โรงงำนผลติ

เอทำนอล

17-ส.ค.-55 31-ธ.ค.-58 20-ต.ค.-58

Adder = 0.3 

(7 ปี)

Peak = 4.4732

Off-Peak = 

2.6056

5 ปี ตอ่ 5

 ปี

ผลติไฟฟ้ำจ ำหน่ำยแลว้

แลว้ 1 MW แตต่อ้ง

ปรับปรุงเพิม่เครือ่งป่ัน

ไฟฟ้ำ และขดุบอ่พักน ้ำ

เพิม่ เพือ่ใหผ้ลติไดเ้ต็ม 2

 MW

มุลคำ่ลงทนุ 197 ลบ.

 - รำคำซือ้หุน้ 43.4 ลบ.

   = มัดจ ำ 15.5 ลบ..

   

   

   = ช ำระวนัโอนหุน้ 27.9 ลบ.

 - เพิม่ทนุช ำระเงนิกูย้ ืมและซือ้ทีด่นิ 

108.6 ลบ.

 - เพิม่ทนุปรับปรุงทรัพย์สนิ 45 ลบ.




 - รำคำซือ้หุน้ 43.4 ลบ.

   = มัดจ ำ 30.4 ลบ.

     * ช ำระแลว้ 15.5 ลบ.

     * ช ำระเมือ่เซ็นตส์ัญญำ 14.9 ลบ.

   = ช ำระวนัโอนหุน้ 13 ลบ.

 - เพิม่ทนุช ำระเงนิกูย้ ืมและซือ้ทีด่นิ 

108.6 ลำ้นบำท

เงนิลงทนุ 197 

จำกเพิม่ทนุ 197

145.65-244.68

Base case 

181.63
7.95%-15.45%

 11.10%

(Ke 11.10%)

มูลคำ่ทีซ่ ือ้หุน้รวมเงนิลงทนุเพิม่ 197 ลำ้นบำท สงู

กวำ่มูลคำ่ประเมนิกจิกำร Base case ทีป่ระเมนิได ้

 รำว 15.37 ลำ้นบำท เมือ่เทยีบกับควำมเสยีหำยที่

จะเกดิขึน้จำกกำรทีต่อ้งถูกยดึเงนิมัดจ ำจ ำนวน 

15.5 ลำ้นบำท บรษัิทจะเสยีประโยชน์มำกกวำ่

ประกอบกับควำมเสีย่งในดำ้นอืน่ๆอยู่ในระดับที่

พอจะยอมรับได ้ จงึเห็นวำ่ผูถ้ือหุน้ควรอนุมัติ

ชวีมวล 

สโุขทยั
หญำ้เนเปียร์ 6-ก.ค.-58 22-ม.ค.-60 -

FiTF = 3.13

FiTV60 = 2.21

FiT premium

 = 0.50 (8ปี)

ระยะเวลำ

สนับสนุนไม่เกนิ

 20 ปี

5 ปี ตอ่ 5

 ปี

 - เลอืกผูรั้บเหมำแลว้ 

 - มสีัญญำสนับสนุน

วตัถุดบิ 

 - เตรียมท ำประชำคม

 - มัดจ ำทีด่นิแลว้ 0.1 ลบ.

 รำคำซือ้ 5.25 ลบ.

มูลคำ่ลงทนุ 120 ลำ้นบำท -

เงนิลงทนุ 120 

จำกเพิม่ทนุ 60 

จำกเงนิกู ้60

98.50-172.01

Base case  

123.01

4.37%-11.38%

 6.55%-

6.61%

(Ke 6.61%)

มูลคำ่โครงกำรที ่Base case สงูกวำ่ เงนิลงทนุ 

ประกอบกับกำรทีม่กีำรเตรียมกำรในสว่นของ

ผูรั้บเหมำ และจัดหำทีด่นิไปแลว้ ควำมเสีย่งดำ้น

อืน่ๆ อยู่ในระดับทีย่อมรับได ้จงึเห็นวำ่ผูถ้ือหุน้ควร

อนุมตกิำรลงทนุในโครงกำร

ชวีมวล

อดุรธานี
หญำ้เนเปียร์ 10-ก.ค.-58 31-ธ.ค.-61 -

FiTF = 3.13

FiTV60 = 2.21

FiT premium

 = 0.50 (8ปี)

ระยะเวลำ

สนับสนุนไม่เกนิ

 20 ปี

5 ปี ตอ่ 5

 ปี

 - เลอืกผูรั้บเหมำแลว้ 

 - มสีัญญำสนับสนุน

วตัถุดบิ 

 - ระหวำ่งขัน้ตอนกำร

เจรจำจัดซือ้ทีด่นิ

มูลคำ่ลงทนุ 120 ลำ้นบำท -

เงนิลงทนุ 120 

จำกเพิม่ทนุ 60 

จำกเงนิกู ้61

98.50-172.01

Base case  

123.01

4.37%-11.38%

 6.55%-

6.61%

(Ke 6.61%)

มูลคำ่โครงกำรที ่Base case สงูกวำ่เงนิลงทนุ 

ประกอบกับกำรทีม่กีำรเตรียมกำรในสว่นของ

ผูรั้บเหมำ และกำรจัดหำทีด่นิอยู่ในขัน้ตอนกำร

เจรจำขัน้สดุทำ้ย ควำมเสีย่งดำ้นอืน่ๆ อยู่ในระดับ

ทีย่อมรับได ้จงึเห็นวำ่ผูถ้ือหุน้ควรอนุมตกิำรลงทนุ

ในโครงกำร

ชวีมวล 

นครศรี

ธรรมราช

เศษไมส้ับ 14-ม.ค.-58 30-ก.ย.-59 -

FiTF = 3.13

FiTV60 = 2.21

FiT premium

 = 0.50 (8ปี)

ระยะเวลำ

สนับสนุนไม่เกนิ

 20 ปี

5 ปี ตอ่ 5

 ปี

 - เลอืกผูรั้บเหมำแลว้ 

 - มสีัญญำสนับสนุน

วตัถุดบิ 

 - ท ำประชำคมแลว้

 - อยู่ระหวำ่งกำรยืน่ยำ้ย

ทีต่ัง้

 - มัดจ ำทีด่นิแลว้ 0.1 ลบ.

 รำคำซือ้ 7.15 ลบ.

มูลคำ่ลงทนุ 120 ลำ้นบำท -

เงนิลงทนุ 120 

จำกเพิม่ทนุ 60 

จำกเงนิกู ้62

118.26-200.24

Base case 

145.59

6.43%-13.57%

 6.55%-

6.61%

(Ke 6.61%)

มูลคำ่โครงกำรที ่Base case สงูกวำ่ เงนิลงทนุ 

ประกอบกับกำรทีม่กีำรเตรียมกำรในสว่นของ

ผูรั้บเหมำ และจัดหำทีด่นิไปแลว้ กำรยำ้ยทีต่ัง้

แมว้ำ่อยู่ในขัน้ตอนแตอ่ยู่ใน Grid เดมิกับทีต่ัง้ที่

ยืน่ขอเดมิจงึคำดวำ่จะไดรั้บอนุมัตจิำก กกพ. ควำม

เสีย่งดำ้นอืน่ๆ อยู่ในระดับทีย่อมรับได ้จงึเห็นวำ่ผู ้

ถือหุน้ควรอนุมตกิำรลงทนุในโครงกำร

ARUN

ขอ้แตกตา่ง IM กบั สญัญามดัจ า

มุลคำ่ลงทนุ 405 ลบ.

 - รำคำซือ้หุน้ 228.3 ลบ.

   = มัดจ ำ 35.8 ลบ.

   

   

   = ช ำระวนัโอนหุน้ 192.5 ลบ.

 - เพิม่ทนุช ำระเงนิกูย้ ืมและซือ้ทีด่นิ 

129.7 ลบ.

 - เพิม่ทนุปรับปรุงทรัพย์สนิ 47 ลบ.




 - รำคำซือ้หุน้ 228.3 ลบ.

   = มัดจ ำ 71.6 ลบ.

     * ช ำระแลว้ 35.8 ลบ.

     * ช ำระเมือ่เซ็นตส์ัญญำ 35.8 ลบ.

   = ช ำระวนัโอนหุน้ 156.7 ลบ.

 - เพิม่ทนุช ำระเงนิกูย้ ืมและซือ้ทีด่นิ 

129.7 ลำ้นบำท

เงนิลงทนุ 405 

จำกเพิม่ทนุ 405

PPA

โครงการ วตัถดุบิ ความคบืหนา้โครงการ

เงนิลงทนุ และ

แหลง่เงนิทนุ

 (ลา้นบาท)

ประเมนิโดย DCF

IFA comments

 11.10%

(Ke 11.10%)

มูลคำ่กจิกำร Base case ทีป่ระเมนิได ้สงูกวำ่เงนิ

ลงทนุ 405 ลำ้นบำท กจิกำรมรีำยไดจ้ำกกำร

ประกอบกำรแลว้ นอกจำกนีก้จิกำรมสีัญญำกับ

กำรไฟฟ้ำอกี 1 ฉบบั มโีอกำสในกำรขยำยกำร

ลงทนุเพิม่ไดอ้กีในอนำคต ควำมเสีย่งในดำ้นตำ่งๆ

 ทีม่อียู่พอทีจ่ะยอมรับได ้จงึเห็นวำ่ผูถ้ือหุน้ควร

อนุมัติ

350.01-537.44

Base case 

412.49

9.07%-16.01%

สรุปขอ้มูลของแต่ละโครงการท่ีจะลงทุน มีรายละเอียดดงัน้ี 
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จากสรุปสาระส าคญัโครงการตามตารางขา้งตน้ ขอ้มูลท่ีเปิดเผยของบริษทัฯ กบัขอ้มูลตามสัญญามดัจ าการซ้ือ
หุ้น และบนัทึกต่อทา้ยเพ่ิมเติมท่ีจดัท าไปแลว้ แมว้่ามีรายละเอียดในขอ้ปลีกยอ่ยท่ีอาจแตกต่างกนั แต่จากสาระส าคญัโดย
สรุปแลว้ในส่วนของ ARUN จะเป็นการซ้ือหุ้นในราคา 228.3 ลา้นบาท และเพ่ิมทุนเพ่ือช าระเงินกูย้ืมและซ้ือท่ีดินจ านวน 
129.7 ลา้นบาท และส่วนท่ีเหลืออีก 47.0 ลา้นบาทเพื่อใชใ้นการปรับปรุงสินทรัพยเ์ป็นจ านวนเงินประมาณ 37.88 ลา้นบาท
และเป็นเงินทุนหมุนเวียน 9.12 ลา้นบาท แต่อยา่งไรก็ตามมูลค่าเงินลงทุนรวมจะไม่เกิน 405.0 ลา้นบาท  โดยมีเงินมดัจ าท่ี
ช าระไปแลว้ 35.80 ลา้นบาท ส่วนท่ีเหลือจะช าระเม่ือมีการลงนามในสญัญาซ้ือขาย ภายหลงัไดรั้บอนุมติัจากผูถื้อหุน้แลว้  

ในส่วนของ SSUPAN จะเป็นการซ้ือหุน้ในราคา 43.4 ลา้นบาทและเพ่ิมทุนเพ่ือช าระเงินกูย้มืและซ้ือท่ีดินจ านวน 
108.6 ลา้นบาทและส่วนท่ีเหลืออีก 45.0 ลา้นบาทเพื่อใชใ้นการปรับปรุงสินทรัพย์เป็นจ านวนเงินประมาณ 42.46 ลา้นบาท
และเป็นเงินทุนหมุนเวยีนประมาณ 2.54 ลา้นบาท แต่อยา่งไรก็ตามเงินลงทุนรวมจะไม่เกิน 197.0 ลา้นบาท โดยมีเงินมดัจ าท่ี
ช าระไปแลว้ 15.50 ลา้นบาท ส่วนท่ีเหลือจะช าระเม่ือมีการลงนามในสัญญาซ้ือขาย ภายหลงัไดรั้บอนุมติัจากผูถื้อหุ้นแลว้
เช่นกนั โดยในรายละเอียดโปรดอ่านขอ้มูลการวิเคราะห์ในเร่ืองความสมเหตุสมผลของราคาและเง่ือนไข ของการซ้ือหุ้น 
ARUN และ SSUPAN ในรายงานฉบบัน้ี 

ส าหรับการไดม้าซ่ึงทรัพยสิ์นทั้ง 5 รายการในคร้ังน้ี ในกรณีท่ีผูถื้อหุน้มีมติอนุมติัใหท้ ารายการไดม้าซ่ึงทรัพยสิ์น
ทั้ง 5 รายการดงักล่าว ทางบริษทัฯจะมีแหล่งท่ีมาของเงินลงทุน โดยสรุป ดงัน้ี 

บริษัท 
เงนิลงทุน (ล้านบาท) 

แหล่งทีม่าของเงนิทุน 
เพิม่ทุน เงนิกู้ รวม 

ARUN 405 - 405 เงินเพ่ิมทุนจากการจดัสรรหาหุ้นสามญัเพ่ิมทุนให้กบัผูถื้อหุ้น
เดิม ซ่ึงจะขออนุมัติต่อเน่ืองจากการได้มาสินทรัพย์ทั้ ง 5 
รายการน้ีโดยในส่วนของเงินกูย้ืมส าหรับโครงการของ BGG 
ทั้ง 3 โครงการไดรั้บขอ้เสนอเบ้ืองตน้จากธนาคารกสิกรไทย
ในการสนบัสนุนวงสินเช่ือแลว้ 
 
 
 
 

SSUPAN 197 - 197 
BGG – นครศรีธรรมราช 60 60 120 
BGG – สุโขทยั 60 60 120 
BGG – อุดรธานี 60 60 120 
รวมเงินลงทุนใน BBG 180 180 360 
รวมเงินลงทุนท่ีขออนุมติั 782 180 962 

 
โดยสรุป แหล่งเงินทุนท่ีจะใชเ้พ่ือให้ไดม้าซ่ึงทรัพยสิ์นทั้ง 5 รายการ จะเป็นเงินทุนจากการเพ่ิมทุนของบริษทัฯ 

โดยตอ้งใชเ้งินท่ีเป็นส่วนของเงินเพ่ิมทุนทั้งส้ิน 782 ลา้นบาท ซ่ึงมาจากการจดัสรรหุ้นสามญัเพ่ิมทุนให้กบัผูถื้อหุ้นเดิม ท่ี
อตัราส่วน 1 หุน้สามญัเดิม ต่อ 1 หุ้นสามญัใหม่ ท่ีราคาหุ้นละ 0.40 บาท (จากราคาพาร์หุ้นละ 0.10 บาท) ซ่ึงเป็นการเพ่ิม
ทุนจดทะเบียนถึง 100% ของทุนจดทะเบียนเดิม และมีผลท าใหเ้กิด Dilution effect จ านวนมาก ทั้งน้ีหากผูถื้อหุน้อนุมติัให้
ท ารายการไดม้าซ่ึงสินทรัพยท์ั้ง 5 รายการ ตามวาระท่ี 2 ของหนงัสือเชิญประชุมผูถื้อหุ้น แต่ไม่อนุมติัการเพ่ิมทุนในวาระ
ท่ี 5 และวาระท่ี 6 ก็จะส่งผลใหบ้ริษทัฯไม่มีแหล่งเงินทุนอยา่งเพียงพอ ท่ีจะเขา้ท ารายการดงักล่าวได ้

และในทางกลบักนั หากผูถื้อหุ้นไม่อนุมติัการไดม้าซ่ึงทรัพยสิ์นทั้ง 5 รายการ แต่ไดมี้การอนุมติัเฉพาะในวาระ
ของการเพ่ิมทุน ก็จะท าให้บริษทัฯมีเงินเพ่ิมทุนคงเหลือในบริษทัฯ ซ่ึงบริษทัฯก็จะตอ้งน ามาส ารองไวเ้พื่อใชส้ าหรับ
โครงการอ่ืนๆ ในอนาคต อย่างไรก็ตามในระหวา่งท่ีบริษทัฯยงัไม่มีแผนการลงทุนในโครงการใหม่ๆท่ีก่อให้เกิดรายได ้
อาจท าใหผู้ถื้อหุน้ไม่ไดรั้บผลตอบแทนท่ีคุม้ค่ากบัการลงทุนในหุน้สามญัเพ่ิมทุนคร้ังน้ีได ้
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ทั้งน้ี ภายหลงัการลงทุนในโครงการทั้งหมดท่ีขออนุมติัจากมติท่ีประชุมผูถื้อหุน้ในคร้ังน้ี โครงสร้างกิจการของ

บริษทัฯ จะเป็นไปดงัน้ี 
 

 
 
 
บริษทัหลกัทรัพย ์ เคทีบี (ประเทศไทย) จ ากดั (“KTBS” หรือ “ท่ีปรึกษาทางการเงินอิสระ”) ในฐานะท่ีปรึกษา

ทางการเงินอิสระของผูถื้อหุน้ท่ีไดรั้บการแต่งตั้งโดยบริษทัฯ มีความเห็นต่อการท ารายการดงักล่าว ดงัน้ี 
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สรุปความเห็นของทีป่รึกษาทางการเงนิอสิระในการอนุมตัริายการได้มาซ่ึงสินทรัพย์ของผู้ถือหุ้น 

 
รายการที ่1 การเข้าซื้อหุ้นสามญัของบริษัท อรัญเพาเวอร์ จ ากดั และลงทุนเพิม่ในโรงไฟฟ้าไบโอก๊าซ 

การไดม้าซ่ึงทรัพยสิ์น ในการลงทุนหุน้สามญัของ ARUN และลงทุนเพ่ิมในโรงไฟฟ้าไบโอก๊าซ นั้นทางบริษทัฯ 
ด าเนินการโดยมีวตัถุประสงคเ์พ่ือเพ่ิมความสามารถในการแข่งขนัและศกัยภาพในการสร้างรายไดแ้ละท าก าไรของบริษทัฯ 
นอกจากน้ีการประกอบธุรกิจของโรงไฟฟ้าไบโอก๊าซ มิไดข้ดัต่อนโยบายของรัฐ อีกทั้งธุรกิจไฟฟ้าเป็นธุรกิจท่ีส่งเสริมความ
มัน่คงทางพลงังานใหก้บัประเทศไทย 

ท่ีปรึกษาทางการเงินอิสระสรุปความเห็นเก่ียวกบัการเขา้ท ารายการไดม้าซ่ึงสินทรัพยใ์นหุน้สามญัของ ARUN 
ไดด้งัต่อไปน้ี 
 

ขอ้ดี และประโยชน์ของการท ารายการ 
1) บริษทัฯมีความเช่ียวชาญในธุรกิจท่ีไดม้า 
2) บริษทัฯมีแหล่งรายไดท่ี้มัน่คง 
3) เป็นการลงทุนในโครงการโรงไฟฟ้าท่ีมีสญัญาการซ้ือขายไฟฟ้า (PPA) 
4) มีตน้ทุนจากวตัถุดิบท่ีใชใ้นการผลิตต ่า 
5) การไดสิ้ทธิประโยชน์จากอตัรารับซ้ือไฟฟ้าจากกฟภ.แบบ Adder 
 
ขอ้ดอ้ย และความเส่ียงของการท ารายการ 
1) ความเส่ียงจากความไม่แน่นอนดา้นวตัถุดิบ 
2) ความเส่ียงดา้นความเพียงพอของการผลิตไบโอก๊าซเพ่ือใชใ้นการผลิตไฟฟ้า 
3) ความเส่ียงท่ีจะไม่ไดต้่อสญัญารับซ้ือไฟฟ้าจากการไฟฟ้าส่วนภูมิภาค 
4) ความเส่ียงในดา้นเงินลงทุน 
5) ความเส่ียงจากการถูกยดึเงินมดัจ า กรณีท่ีผูถื้อหุน้ไม่อนุมติัการเขา้ท ารายการไดม้าซ่ึงสินทรัพย ์
6) บริษทัฯ มีภาระค่าใชจ่้ายในการปรับปรุงโครงการเพ่ิมเติม 
 
ขอ้ดีของการไม่เขา้ท ารายการ 
1) บริษทัฯจะมีสภาพคล่องและกระแสเงินสดคงเหลือ ในการลงทุนในโครงการอ่ืนๆ 
2) ไม่ตอ้งรับความเส่ียงจากการด าเนินการในธุรกิจใหม่ ซ่ึงไดแ้ก่ โรงไฟฟ้าก๊าซชีวภาพจากน ้ าเสีย 

 
ขอ้ดอ้ยของการไม่เขา้ท ารายการ 
1) บริษทัฯจะเสียโอกาสในการลงทุนทางธุรกิจ 
2) การถูกยดึเงินลงทุนจากเงินมดัจ าค่าหุน้สามญั 

 
ซ่ึงจากการประเมินมูลค่ากิจการของ ARUN ซ่ึงท่ีปรึกษาทางการเงินเห็นวา่วิธีท่ีเหมาะสมคือวิธีมูลค่าปัจจุบนั

สุทธิของกระแสเงินสด โดยจ านวนมูลค่ากิจการท่ีไดคื้อ 350.01-537.44 ลา้นบาท โดยมีมูลค่ากรณี Base case ท่ีราคา 
412.49 ลา้นบาท เม่ือเทียบกบัราคาท่ีซ้ือกิจการของ ARUN รวมเงินลงทุนทั้งหมด จ านวน  405 ลา้นบาท จะเห็นวา่ราคา
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ประเมินมูลค่ากิจการสูงกวา่ ซ่ึงเป็นราคาท่ีเหมาะสมและคุม้ค่ากบัการลงทุน และหากมองในแง่การลงทุนของบริษทัฯจะมี
อตัราผลตอบแทนจากการลงทุน (IRR) ท่ีระดบั 9.07%-16.01%  โดยมี Base case ท่ี 11.49% ซ่ึงถือวา่สูงกวา่เม่ือเทียบกบั
ผลตอบแทนท่ีคาดหวงัจากการลงทุนในหุน้ของบริษทัฯท่ีระดบั 6.61%  ผลตอบแทนดงักล่าวถือวา่คุม้ค่าการลงทุน 

และเม่ือประมวลขอ้มูลทั้งดา้นวตัถุประสงคข์องการลงทุน เพ่ือเพ่ิมความสามารถในการแข่งขนัและศกัยภาพ
ในการสร้างรายไดแ้ละท าก าไรของบริษทัฯ และจากขอ้ดีของการลงทุนท่ีเป็นโครงการท่ีมีรายไดแ้ลว้ และมีสญัญากบัการ
ไฟฟ้าเพ่ิมเติมอีก 4 MW ท่ีอาจท าการลงทุนเพ่ิมไดใ้นอนาคต เป็นธุรกิจท่ีมีตน้ทุนดา้นวตัถุดิบต ่า ในขณะท่ีขอ้ดอ้ยและ
ความเส่ียงของโครงการอยูใ่นระดบัท่ียอมรับได ้ ประกอบกบัมีความสมเหตุสมผลดา้นราคาซ้ือและดา้นเง่ือนไขการลงทุน 
ดงันั้นท่ีปรึกษาทางการเงินอิสระมีความเห็นวา่ผู้ถือหุ้นควรอนุมตักิารเข้าท ารายการได้มาซ่ึงสินทรัพย์ส าหรับการซือ้หุ้น 
ARUN และการลงทุนเพิม่เตมิในโครงการ รวมมูลค่าทั้งส้ิน 405 ล้านบาทตามทีข่ออนุมตัใินคร้ังนี ้  

 
รายการที ่2 การเข้าซื้อหุ้นสามญัของบริษัท เศรษฐีสุพรรณ ไบโอกรีน เพาเวอร์ จ ากดั  และลงทุนเพิม่ในโรงไฟฟ้าไบโอก๊าซ 

การไดม้าซ่ึงทรัพยสิ์น ในการลงทุนหุน้สามญัของ SSUPAN และลงทุนเพ่ิมในโรงไฟฟ้าไบโอก๊าซ นั้นทาง
บริษทัฯ ด าเนินการโดยมีวตัถุประสงคเ์พ่ือเพ่ิมความสามารถในการแข่งขนัและศกัยภาพในการสร้างรายไดแ้ละท าก าไรของ
บริษทัฯ นอกจากน้ีการประกอบธุรกิจของโรงไฟฟ้าไบโอก๊าซ มิไดข้ดัต่อนโยบายของรัฐ อีกทั้งธุรกิจไฟฟ้าเป็นธุรกิจท่ี
ส่งเสริมความมัน่คงทางพลงังานใหก้บัประเทศไทย 

ท่ีปรึกษาทางการเงินอิสระสรุปความเห็นเก่ียวกบัการเขา้ท ารายการไดม้าซ่ึงสินทรัพยใ์นหุน้สามญัของ 
SSUPAN ไดด้งัต่อไปน้ี 

 
ขอ้ดี และประโยชน์ของการท ารายการ 
1) บริษทัฯมีความเช่ียวชาญในธุรกิจท่ีไดม้า 
2) บริษทัฯมีแหล่งรายไดท่ี้มัน่คง 
3) เป็นการลงทุนในโครงการโรงไฟฟ้าท่ีมีสญัญาการซ้ือขายไฟฟ้า (PPA) 
4) มีตน้ทุนจากวตัถุดิบท่ีใชใ้นการผลิตต ่า 
5) การไดสิ้ทธิประโยชน์จากอตัรารับซ้ือไฟฟ้าจากกฟภ.แบบ Adder 
 
ขอ้ดอ้ย และความเส่ียงของการท ารายการ 
1) ความเส่ียงจากความไม่แน่นอนดา้นวตัถุดิบ 
2) ความเส่ียงดา้นความเพียงพอของการผลิตไบโอก๊าซเพ่ือใชใ้นการผลิตไฟฟ้า 
3) ความเส่ียงท่ีจะไม่ไดต้่อสญัญารับซ้ือไฟฟ้าจากการไฟฟ้าส่วนภูมิภาค 
4) ความเส่ียงในดา้นเงินลงทุน 
5) ความเส่ียงจากการถูกยดึเงินมดัจ า กรณีท่ีผูถื้อหุน้ไม่อนุมติัการเขา้ท ารายการไดม้าซ่ึงสินทรัพย ์
6) บริษทัฯ มีภาระค่าใชจ่้ายในการปรับปรุงโครงการเพ่ิมเติม 

 
ขอ้ดีของการไม่เขา้ท ารายการ 
1) บริษทัฯจะมีสภาพคล่องและกระแสเงินสดคงเหลือ ในการลงทุนในโครงการอ่ืนๆ 
2) ไม่ตอ้งรับความเส่ียงจากการด าเนินการในธุรกิจใหม่ ซ่ึงไดแ้ก่ โรงไฟฟ้าก๊าซชีวภาพจากน ้ าเสีย 
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ขอ้ดอ้ยของการไม่เขา้ท ารายการ 
1) บริษทัฯจะเสียโอกาสในการลงทุนทางธุรกิจ 
2) การถูกยดึเงินลงทุนจากเงินมดัจ าค่าหุน้สามญั 

 
ซ่ึงจากการประเมินมูลค่ากิจการของ SSUPAN ซ่ึงท่ีปรึกษาทางการเงินเห็นวา่วธีิท่ีเหมาะสมคือวธีิมูลค่า

ปัจจุบนัสุทธิของกระแสเงินสด โดยจ านวนมูลค่ากิจการท่ีไดคื้อ 145.65-244.68 ลา้นบาท โดยมีมูลคา่กรณี Base case ท่ีราคา 
181.63 ลา้นบาท เม่ือเทียบกบัราคาท่ีซ้ือกิจการของ SSUPAN รวมเพ่ิมทุนทั้งหมด จ านวน 197.00 ลา้นบาท ราคาประเมิน
มูลค่ากิจการต ่ากวา่ราคาซ้ือขายหุน้จ านวน 15.37 ลา้นบาท ซ่ึงราคาซ้ือหุน้ดงักล่าวจากผูถื้อหุน้เดิมดงักล่าวมีราคาแพงเกินไป 
แต่หากเทียบกบัการไม่ซ้ือหุน้ทางบริษทัฯจะตอ้งถูกยดึเงินมดัจ าไปจ านวน 15.50 ลา้นบาท ซ่ึงมากกวา่ส่วนต่างมูลค่า
ประเมินกิจการกบัราคาซ้ือหุน้ดงักล่าวดงันั้นการซ้ือหุน้ของ SSUPAN จะไดป้ระโยชน์มากกวา่ และหากมองในแง่การลงทุน
ของบริษทัฯจะมีอตัราผลตอบแทนจากการลงทุน (IRR) ท่ีระดบั 7.95%-15.45%  โดยมี Base case ท่ี 10.80% ซ่ึงถือวา่สูงกวา่
เม่ือเทียบกบัผลตอบแทนท่ีคาดหวงัจากการลงทุนในหุน้ของบริษทัฯท่ีระดบั 6.61% ผลตอบแทนดงักล่าวถือวา่คุม้ค่าการ
ลงทุน 

และเม่ือประมวลขอ้มูลทั้งดา้นวตัถุประสงคข์องการลงทุน เพ่ือเพ่ิมความสามารถในการแข่งขนัและศกัยภาพ
ในการสร้างรายไดแ้ละท าก าไรของบริษทัฯ และจากขอ้ดีของการลงทุนท่ีเป็นโครงการท่ีมีรายไดแ้ลว้ เป็นธุรกิจท่ีมีตน้ทุน
ดา้นวตัถุดิบต ่า ในขณะท่ีขอ้ดอ้ยและความเส่ียงของโครงการอยูใ่นระดบัท่ียอมรับได ้ แมว้า่ดา้นราคาซ้ือท่ีซ้ือจะแพงกวา่
มูลค่าประเมินของกิจการแต่เน่ืองจากส่วนต่างราคาต ่ากวา่เงินมดัจ าการซ้ือหุน้ท่ีช าระไปแลว้ ซ่ึงหากถูกริบเงินมดัจ าทาง
บริษทัฯจะเสียประโยชน์มากกวา่  ประกอบกบัมีความสมเหตุสมผลดา้นเง่ือนไขการลงทุน ดงันั้นท่ีปรึกษาทางการเงิน
อิสระมีความเห็นวา่ผู้ถือหุ้นควรอนุมตักิารเข้าท ารายการได้มาซ่ึงสินทรัพย์ส าหรับการซื้อหุ้น SSUPAN และการลงทุน
เพิม่เตมิในโครงการ รวมมูลค่าทั้งส้ิน 197 ล้านบาทตามทีข่ออนุมตัใินคร้ังนี ้  

 
รายการที ่ 3-5 การลงทุนก่อสร้างโครงการโรงไฟฟ้าชีวมวลจ านวน 3 โครงการ ซ่ึงมกี าลงัการผลติโครงการละ 990 กโิลวตัต์ 
(KW) ในจงัหวดันครศรีธรรมราช จงัหวดัสุโขทยั และจงัหวดัอุดรธานี โดยบริษัท ไบโอโกกรีน จ ากดั (“BGG”) ซ่ึงเป็น
บริษัทย่อยของบริษัทฯ 

 
การไดม้าซ่ึงทรัพยสิ์น ในการลงทุนโครงการโรงไฟฟ้าจากเช้ือเพลิงชีวมวล จ านวน 3 โครงการนั้น ทางบริษทัฯ 

ด าเนินการโดยมีวตัถุประสงคเ์พ่ือเพ่ิมความสามารถในการแข่งขนัและศกัยภาพในการสร้างรายไดแ้ละท าก าไรของบริษทัฯ 
นอกจากน้ีการประกอบธุรกิจของโรงไฟฟ้าชีวมวลมิไดข้ดัต่อนโยบายของรัฐ อีกทั้งธุรกิจไฟฟ้าเป็นธุรกิจท่ีส่งเสริมความ
มัน่คงทางพลงังานใหก้บัประเทศไทย 

ท่ีปรึกษาทางการเงินอิสระสรุปความเห็นเก่ียวกบัการเขา้ท ารายการไดม้าซ่ึงสินทรัพยคื์อโรงไฟฟ้าชีวมวลทั้ง 3 
โครงการ ไดด้งัต่อไปน้ี  

ขอ้ดี และประโยชน์ของการท ารายการ 
1. ทางโครงการไดรั้บอตัรา Feed-in Tariff (FiT) ส าหรับโครงการผลิตไฟฟ้าจากพลงังานหมุนเวยีนขนาด

เลก็มาก (VSPP) ท่ีสูงเน่ืองจากทางโครงการเลือกก าลงัผลิตไฟฟ้าติดตั้งนอ้ยกวา่ 1MW 
2. เป็นการลงทุนท่ีสร้างผลตอบแทนในอนาคตและเป็นแหล่งรายไดเ้พ่ิมท่ีมัน่คง 
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ขอ้ดอ้ย และความเส่ียงของการท ารายการ 
1. มีความเส่ียงในเร่ืองตน้ทุนของราคาวตัถุดิบท่ีอาจผนัผวนและอาจมีวตัถุดิบไม่เพียงพอต่อการผลิตไฟฟ้า 
2. มีความเส่ียงท่ีจะไม่ไดต้่อสญัญารับซ้ือไฟฟ้าจากการไฟฟ้าส่วนภูมิภาค 
3. มีความเส่ียงจากการถูกคดัคา้นจากชุมชน 
4. มีความเส่ียงในดา้นเงินลงทุน 
5. มีความเส่ียงในดา้นตน้ทุนการก่อสร้างปานปลาย (Cost Overrun) 
6. ความเส่ียงของการจา้งผูรั้บเหมาท่ีไม่มีความรู้ความสามารถ 

 
ขอ้ดี  ของการไม่เขา้ท ารายการ 

1. บริษทัฯจะมีสภาพคล่องและกระแสเงินสุดในการลงทุนโครงการอ่ืนๆ 
 
ขอ้ดอ้ยของการไม่เขา้ท ารายการ 

1. ความเส่ียงจากสญัญามดัจ าการซ้ือขายท่ีดิน 
2. เสียโอกาสในการลงทุน 

 
ซ่ึงจากการประเมินการลงทุนของในโครงการโรงไฟฟ้าเช้ือเพลิงชีวมวลส าหรับหญา้เนเปียร์ จะมีมูลค่าท่ีระดบั 

98.50-172.01 ลา้นบาท โดยมูลค่ากรณี Base case มีราคาท่ี 123.01 ลา้นบาท ซ่ึงมากกวา่เงินลงทุน 120 ลา้นบาท และหาก
มองในแง่การลงทุนของบริษทัฯจะมีอตัราผลตอบแทนจากการลงทุน (IRR) ท่ีระดบั 4.37%-11.38%  โดยมี Base case ท่ี 
6.90% ซ่ึงถือว่าสูงกว่าเม่ือเทียบกบัผลตอบแทนท่ีคาดหวงัจากการลงทุนในหุ้นของบริษทัฯท่ีระดบั 6.61% ผลตอบแทน
ดงักล่าวถือวา่คุม้ค่าการลงทุน  

ส าหรับการลงทุนในโครงการโรงไฟฟ้าชีวมวลส าหรับเศษไม ้จะมีมูลค่าโครงการประเมินดว้ยวิธีมูลค่าปัจจุบนั
ของกระแสเงินสด ท่ีระดบั 118.26-200.24 ลา้นบาท โดยมูลค่ากรณี Base case ท่ีราคา 145.59 ลา้นบาท ซ่ึงมากกวา่เงินลงทุน
จ านวน 120 ลา้นบาท  และหากมองในแง่การลงทุนของบริษทัฯจะมีอตัราผลตอบแทนจากการลงทุน(IRR)ท่ีระดบั 6.43%-
13.57%  โดยมี Base case ท่ี 8.89% ซ่ึงถือวา่สูงกวา่เม่ือเทียบกบัผลตอบแทนท่ีคาดหวงัจากการลงทุนในหุ้นของบริษทัฯท่ี
ระดบั 6.61% ผลตอบแทนดงักล่าวถือวา่คุม้ค่าการลงทุน  

ซ่ึงผลตอบแทนดงักล่าวไม่วา่จะเป็นโครงการท่ีใชว้ตัถุดิบใดในการผลิต นบัวา่เหมาะสมและคุม้ค่ากบัการลงทุน 
เง่ือนไขการลงทุนของโครงการโรงไฟฟ้าเช้ือเพลิง       ชีวมวลนั้น ในปัจจุบนัทุกโครงการมีสญัญากบัการไฟฟ้าส่วนภูมิภาค
แลว้ แมว้่าส่วนของโครงการนครศรีธรรมราชยงัอยูร่ะหว่างขั้นตอนการขออนุญาตจาก กกพ. ในการยา้ยท่ีตั้ง แต่เน่ืองจาก
การเช่ือมต่อกับสายไฟฟ้าแรงสูงของ กฟภ. อยู่ใน Grid เดียวกับท่ีตั้ งเดิม ดังนั้นบริษทัฯคาดว่าน่าจะได้รับอนุมติัการ
เปล่ียนแปลงท่ีตั้งดงักล่าว บริษทัฯมีสญัญาจะซ้ือจะขายท่ีดินและวางเงินมดัจ าท่ีดินไปแลว้ 2 แห่งส าหรับโครงการท่ีสุโขทยั 
และนครศรีธรรมราช โดยโครงการท่ีอุดรธานีอยูร่ะหวา่งการเจรจาซ่ึงคาดวา่จะตกลงไดไ้ม่เกินเดือนมกราคม 2559 ซ่ึงคงอยู่
ในระยะเวลาตามแผนงาน บริษทัฯมีการจดัหาและคดัเลือกผูรั้บเหมาโครงการไวแ้ลว้โดยมีการพิจารณาความเหมาะสม
ทางดา้นต่างๆ  และมีการท าประชาพิจารณ์ส าหรับโครงการท่ีนครศรีธรรมราชไปแลว้ โดยโครงการทั้ง 3 แห่งเป็นโครงการ
เดิมท่ีเป็นแผนงานของบริษทัฯท่ีเปิดเผยไวแ้ลว้ในแบบแสดงรายการขอ้มูลประจ าปี (แบบ 56-1) ของบริษทัฯ อยูแ่ลว้  ซ่ึงจะ
เห็นวา่โครงการมีการด าเนินงานไปมากแลว้ และซ่ึงมีความสมเหตุสมผลในดา้นเง่ือนไขต่างๆ และการด าเนินงาน  
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และเม่ือประมวลขอ้มูลทั้งดา้นวตัถุประสงคข์องการลงทุน เพ่ือเพ่ิมความสามารถในการแข่งขนัและศกัยภาพใน
การสร้างรายไดแ้ละท าก าไรของบริษทัฯ และจากขอ้ดีของการลงทุนท่ีเป็นโครงการท่ีไดรั้บเง่ือนไขอตัราค่าไฟฟ้าแบบ FiT 
ซ่ึงมีราคาขายไฟฟ้ารวมท่ีสูงกวา่ระบบเดิม ในขณะท่ีขอ้ดอ้ยและความเส่ียงของโครงการอยูใ่นระดบัท่ียอมรับได ้ โดยเม่ือ
ประเมินความสมเหตุสมผลดา้นผลตอบแทนเงินลงทุน และดา้นเง่ือนไขการลงทุน ท่ีโครงการมีความคุม้ค่ากบัการลงทุน 
ส าหรับทุกโครงการดงันั้นท่ีปรึกษาทางการเงินอิสระมีความเห็นในแต่ละโครงการดงัน้ี 

1. ส าหรับโครงการโรงไฟฟ้าชีวมวลท่ีจงัหวดันครศรีธรรมราชผู้ถือหุ้นควรอนุมตักิารเข้าท ารายการได้มาซ่ึง
สินทรัพย์ส าหรับการลงทุนในโครงการ รวมมูลค่าทั้งส้ิน 120 ล้านบาทตามทีข่ออนุมตัใินคร้ังนี ้ 

2.  ส าหรับโครงการโรงไฟฟ้าชีวมวลท่ีจงัหวดัสุโขทยัผู้ถือหุ้นควรอนุมตักิารเข้าท ารายการได้มาซ่ึงสินทรัพย์
ส าหรับการลงทุนในโครงการ รวมมูลค่าทั้งส้ิน 120 ล้านบาทตามทีข่ออนุมตัใินคร้ัง 

3. ส าหรับโครงการโรงไฟฟ้าชีวมวลท่ีจงัหวดัอุดรธานีผู้ถอืหุ้นควรอนุมตักิารเข้าท ารายการได้มาซ่ึงสินทรัพย์
ส าหรับการลงทุนในโครงการ รวมมูลค่าทั้งส้ิน 120 ล้านบาทตามทีข่ออนุมตัใินคร้ัง 

 
อยา่งไรก็ตาม ผูถื้อหุน้ควรจะศึกษาขอ้มูลในเอกสารต่างๆ ท่ีแนบมากบัหนงัสือเชิญประชุมในคร้ังน้ี เพ่ือใช้

ประกอบการพิจารณาในการตดัสินใจส าหรับการลงมติ ซ่ึงการพิจารณาอนุมติัรายการไดม้าซ่ึงสินทรัพย ์ ข้ึนอยูก่บัดุลยพินิจ
และการตดัสินใจของผูถื้อหุน้เป็นส าคญั 
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โดยรายละเอียดประกอบความเห็นของท่ีปรึกษาทางการเงินอิสระ สามารถสรุปไดด้งัน้ี 
 

การเข้าลงทุนซือ้หุ้นสามญับริษัท อรัญ เพาเวอร์ จ ากดั (“ARUN”) และลงทุนเพิม่ในโรงไฟฟ้าไบโอก๊าซ 

 
1. ลกัษณะและรายละเอยีดของรายการได้มาซ่ึงสินทรัพย์ 

 
1.1  วตัถุประสงค์ของการท ารายการและทีม่าของรายการ 

ตามท่ีท่ีประชุมคณะกรรมการของ บริษทั เพาเวอร์ โซลูชัน่ เทคโนโลย ี จ ากดั (มหาชน) (“บริษทัฯ”) คร้ังท่ี 
7/2558 เม่ือวนัท่ี 13 พฤศจิกายน 2558 ไดมี้มติอนุมติัใหบ้ริษทัฯและบริษทัยอ่ยของบริษทัฯลงทุนเพ่ิมเติมในธุรกิจพลงังาน
ทางเลือก โดยใหน้ าเสนอท่ีประชุมผูถื้อหุน้ของบริษทัฯ เพื่อขอพิจารณาอนุมติั (ก) การเขา้ลงทุนซ้ือหุน้ท่ีออกและจ าหน่าย
แลว้ทั้งหมดของบริษทั อรัญ เพาเวอร์ จ ากดั (“ARUN”) ผูป้ระกอบธุรกิจโรงไฟฟ้าก๊าซชีวภาพจากน ้ าเสีย ซ่ึงมีก าลงัการผลิต 
4 เมกะวตัต ์ (MW) โดยมีท่ีตั้งโครงการอยูท่ี่ ต.วงัลึก อ.สามชุก จ.สุพรรณบุรี และไดเ้ร่ิมจ าหน่ายไฟฟ้าเชิงพาณิชย ์ (COD) 
แลว้เม่ือเดือนมีนาคม 2557 โดยบริษทัฯจะเขา้ถือหุน้สามญัจ านวน 1,449,998 หุน้ มูลค่าท่ีตราไวหุ้น้ละ 100 บาท หรือคิดเป็น
ประมาณร้อยละ 99.99 ของทุนจดทะเบียนช าระแลว้ของ ARUN ในราคาประมาณ 228.3 ลา้นบาท จากกลุ่มผูถื้อหุน้เดิม ซ่ึง
มิไดเ้ป็นบุคคลท่ีเก่ียวโยงกนัของบริษทัฯ ทั้งน้ีบริษทัฯไดช้ าระเงินมดัจ าใหแ้ก่ผูข้ายแลว้เป็นจ านวนเงินรวม 35.8 ลา้นบาท 
และจะช าระราคาซ้ือขายในส่วนท่ีเหลือจ านวน 192.5 ลา้นบาท ในวนัท่ีมีการโอนหุน้ การท ารายการดงักล่าวขา้งตน้ มีผลท า
ให ้ARUN มีสถานะเป็นบริษทัยอ่ยของบริษทัฯ และ (ข) บริษทัฯจะด าเนินการเพ่ิมทุนของ ARUN ภายหลงัการซ้ือหุน้ส าเร็จ 
อีกเป็นจ านวนเงินประมาณ 176.7 ลา้นบาท เพื่อให ้ARUN ใชคื้นเงินกูย้มื และซ้ือท่ีดินท่ีเป็นท่ีตั้งโรงไฟฟ้าจากกลุ่มผูข้ายหุน้ 
ARUN เป็นจ านวนเงินประมาณ 129.7 ลา้นบาท ส่วนท่ีเหลืออีกจ านวนเงิน 47.0 ลา้นบาท เพื่อใชใ้นการปรับปรุงสินทรัพย ์
และเป็นเงินทุนหมุนเวยีนต่อไปในอนาคต ทั้งน้ี มูลค่าเงินลงทุนขา้งตน้อาจมีการเปล่ียนแปลงได ้แต่อยา่งไรก็ตาม มูลค่าเงิน
ลงทุนของโครงการทั้งหมดจะไม่เกิน 405 ลา้นบาท  

 
1.2  วนั เดอืน ปี ทีเ่กดิรายการ 

บริษทัฯ จะท าการซ้ือหุน้จากผูข้ายภายหลงัจาก 
1. ท่ีประชุมวสิามญัผูถื้อหุน้ คร้ังท่ี 1/2558 ซ่ึงจดัข้ึนในวนัท่ี 23 ธนัวาคม 2558 มีมติอนุมติัรายการดงักล่าว 
2. บริษทัฯไดรั้บช าระค่าหุน้สามญัเพ่ิมทุนท่ีออกและเสนอขายใหแ้ก่ผูถื้อหุน้เดิมตามสดัส่วนท่ีจะเสนอใหท่ี้

ประชุมวสิามญัผูถื้อหุน้คร้ังท่ี 1/2558 พิจารณาอนุมติั 
3. ผลการตรวจสอบความถูกตอ้งของขอ้มูล (Due Diligence) ถูกตอ้งและเป็นจริงตามผูข้ายไดรั้บแจง้ และ/

หรือ ไดส่้งมอบใหแ้ก่บริษทัฯเป็นตน้ 
ทั้งน้ี ภายหลงัการเขา้ซ้ือหุน้ดงักล่าว บริษทัฯจะด าเนินการเพ่ิมทุนจดทะเบียนของ ARUN เพ่ือใชคื้นเงินกูย้มื ซ้ือ

ท่ีดินซ่ึงเป็นท่ีตั้งของโรงไฟฟ้าจากกลุ่มผูข้ายหุน้ ARUN เพื่อปรับปรุงสินทรัพย ์และใชเ้ป็นเงินทุนหมุนเวยีนในอนาคต 
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1.3 คู่สัญญาและลกัษณะความสัมพนัธ์ 

ผูซ้ื้อ   บริษทัฯ 
ผูข้าย   1. นายอรัญ โสขมุา 

   2. นางจุฬารัตน์ โสขมุา 
    3. นายเจษฎา โสขมุา 
    4. นางสาวธยพร โสขมุา 
    5. นางสาวธนนัตพ์ร กิจสวสัด์ิ 

ความสมัพนัธ์กบับริษทัฯ ผูข้ายมิไดเ้ป็นบุคคลท่ีเก่ียวโยงกบับริษทัฯ 
 

1.4 ลกัษณะทัว่ไปของรายการ 
บริษทัฯจะเขา้ลงทุนในหุ้นสามญัของ ARUN จ านวน 1,449,998 หุ้น มูลค่าท่ีตราไวหุ้้นละ 100 บาท จากกลุ่มผู ้

ถือหุ้นเดิมของ ARUN หรือคิดเป็นสัดส่วนประมาณร้อยละ 99.99 ของจ านวนหุ้นท่ีออกและจ าหน่ายแลว้ทั้งหมดในราคา
เบ้ืองตน้ประมาณ 228.3 ลา้นบาท ทั้งน้ี บริษทัฯไดช้ าระเงินมดัจ าให้แก่ผูข้ายแลว้เป็นจ านวนเงินรวมทั้งส้ิน 35.8 ลา้นบาท 
และ บริษทัฯจะช าระราคาซ้ือขายในส่วนท่ีเหลือจ านวน 192.5 ลา้นบาท ในวนัท่ีมีการโอนหุน้  
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   ภายหลงัจากการซ้ือขายหุ้นเสร็จส้ิน บริษทัฯจะด าเนินการเพ่ิมทุนจดทะเบียนของ ARUN เป็นจ านวนทั้ งส้ิน
ประมาณ 176.7 ลา้นบาท เพ่ือใชคื้นเงินกูย้มื และซ้ือท่ีดินซ่ึงเป็นท่ีตั้งของโรงไฟฟ้าจากกลุ่มผูข้ายหุน้ ARUN เป็นจ านวนเงิน
ประมาณ 129.7 ลา้นบาท ส่วนท่ีเหลืออีกจ านวนเงิน 47.0 ลา้นบาท เพื่อใชใ้นการปรับปรุงสินทรัพยเ์ป็นจ านวนเงินประมาณ 
37.88 ลา้นบาทและเป็นเงินทุนหมุนเวียนต่อไปในอนาคตอีกจ านวนประมาณ 9.12 ลา้นบาท ทั้งน้ี มูลค่าเงินลงทุนขา้งตน้
อาจมีการเปล่ียนแปลงได ้แต่อยา่งไรก็ตาม มูลค่าเงินลงทุนรวมทั้งโครงการจะไม่เกิน 405 ลา้นบาท 

 
ARUN เป็นผูด้  าเนินธุรกิจโรงไฟฟ้าพลงังานจากไบโอก๊าซ โดยน าไบโอก๊าซท่ีไดจ้ากการหมกัน ้ าเสีย ไปใชเ้ดิน

เคร่ืองยนตเ์พื่อใชใ้นการผลิตไฟฟ้า ทั้งน้ี จะรับน ้ าเสียจากโรงงานผลิตเอทานอลจากกากน ้ าตาลของบริษทั มิตรผลไบโอฟู
เอล จ ากดั  ซ่ึงอยูห่่างจากท่ีตั้งของ ARUN ประมาณ 50 กิโลเมตรโดย ARUN มีรถบรรทุกน ้ าพร้อมรถพ่วงจ านวน 8 คนั เพื่อ
ขนน ้ าเสียดงักล่าว ซ่ึงขนส่งไดค้ร้ังละ 30 ลูกบาศก์เมตร/คนั/เท่ียว โดยในการผลิตเต็มก าลงัการผลิตจะตอ้งใชน้ ้ าเสียท่ีมีค่า 
COD (Chemical Oxygen Demand) ประมาณ 100,000 – 300,000 mg/l จ านวนประมาณ 400 ลูกบาศกเ์มตรต่อวนั ทั้งน้ีน ้ าเสีย
จากโรงงานดงักล่าวทางโรงงานผลิตเอทานอล จะแจกจ่ายให้กบัผูต้อ้งการโดยไม่คิดมูลค่า ดงันั้น นอกจากท่ีจะน าไปใช้
ผลิตไบโอก๊าซแลว้ โดยทัว่ไปเกษตรกรจะน าไปหมกัเพ่ือใชเ้ป็นปุ๋ยส าหรับพืชไร่ทัว่ไป 

 
                                     แผนภาพขั้นตอนการผลติไฟฟ้าจากไบโอก๊าซ 
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ปัจจุบนั ARUN ท าการติดตั้งเคร่ืองยนตใ์นการผลิตไฟฟ้าไวแ้ลว้ 4 ชุด ขนาดก าลงัการผลิตชุดละ 1 MW  โดยท า
การเดินเคร่ืองไดเ้พียง 2 ชุด ตลอด 24 ชัว่โมง เน่ืองจากบ่อหมกัของ ARUN มีปัญหาเร่ืองการผลิตไบโอแก๊ส ในช่วงท่ีผา่นมา
สามารถรองรับส าหรับการผลิตไดเ้พียงแค่ 2 MW ทาง ARUN จึงมีแผนการลงทุนเพ่ิมเติมให้ระบบสามารถผลิตก าลงัไฟฟ้า
ไดท่ี้ 4 MW  ใชง้าน 24 ชัว่โมงต่อวนัจ าเป็นจะตอ้งปรับปรุงระบบเพ่ือให้สามารถรองรับการผลิตไฟฟ้าดงักล่าวได ้เบ้ืองตน้
จะตอ้งมีการเพ่ิมขนาดบ่อหมกับ่อรับน ้ าเสียทา้ยบ่อ รวมถึงบ่อรับน ้ าเสียเขา้ เน่ืองจากระบบท่ีออกแบบไวท่ี้ค่า CHEMICAL 
OXYGEN DEMAND (COD) เท่ากบั 300,000 mg/l แต่น ้ าเสียท่ีเขา้มาในปัจจุบนัมีค่า CHEMICAL OXYGEN DEMAND 
(COD) เท่ากบัหรือนอ้ยกวา่ 100,000 mg/l  ทั้งน้ี  ARUN เร่ิมขายไฟฟ้าให้กบัการไฟฟ้าส่วนภูมิภาคตั้งแต่เดือน 20 มีนาคม 
2557 โดยมีปริมาณไฟฟ้าท่ีผลิตไดย้อ้นหลงัเฉล่ีย 1 ปีถึงเดือนสิงหาคม 2558 จ านวน 1,140,380 KwH ต่อเดือน และมีรายได้
จากการขายไฟเฉล่ียเดือนละ 4.35 ลา้นบาท จากช่วงระยะเวลาดงักล่าวขา้งตน้ สาระส าคญัของสัญญาซ้ือขายไฟฟ้าท่ีส าคญั
ดงัน้ี 

 
ผูข้ายไฟฟ้า บริษทั อรัญเพาเวอร์ จ ากดั 
ผูซ้ื้อไฟฟ้า การไฟฟ้าภูมิภาค ("กฟภ") 
ก าหนดเร่ิมตน้ซ้ือขายไฟฟ้า 

(SCOD) 
โครงการ "สุพรรณบุรี " ก าหนดเร่ิมตน้ซ้ือขายไฟฟ้าเม่ือวนัท่ี 31 ธนัวาคม 2556 

เลขท่ีสญัญา VSPP-PEA-011/2555 
วนัท่ีลงนามในสญัญา 23 มีนาคม 2555 
ปริมาณไฟฟ้าท่ีตอ้งการขาย 4.00 เมกะวตัต ์
ระดบัแรงดนั 22,000 โวลท ์
การค านวณการรับซือ้ไฟฟ้า 

- การช าระเงินค่าซ้ือขายไฟฟ้าใหเ้ป็นไปตามเง่ือนไขท่ีก าหนดใน "ระเบียบการรับซ้ือไฟฟ้าจากผูผ้ลิตไฟฟ้าขนาด
เลก็มาก ส าหรับการผลิตไฟฟ้าจากพลงังานหมุนเวยีน" 

การเรียกเกบ็เงนิค่าไฟฟ้า 
- การไฟฟ้าฝ่ายจ าหน่ายจะตอ้งช าระเงินค่าไฟฟ้าใหผู้ผ้ลิตไฟฟ้าขนาดเลก็มากภายใน 30 วนั นบัจากวนัท่ีการไฟฟ้า

ฝ่ายจ าหน่ายไดรั้บใบแจง้ขอรับเงิน 

รายละเอียดอ่ืนๆ ปรากฏตามเอกสารแนบ 2  
 

นอกจากน้ี ARUN ยงัไดล้งนามในสัญญาซ้ือขายไฟฟ้าเพ่ิมเติมอีก 1 ฉบบั เม่ือวนัท่ี 2 ตุลาคม 2558 โดยมี
สาระส าคญัของสญัญาซ้ือขายไฟฟ้าท่ีส าคญัดงัน้ี 
ผูข้ายไฟฟ้า บริษทั อรัญเพาเวอร์ จ ากดั 
ผูซ้ื้อไฟฟ้า การไฟฟ้าภูมิภาค ("กฟภ") 
ก าหนดเร่ิมตน้ซ้ือขายไฟฟ้า 

(SCOD) 
30 กนัยายน 2560 

เลขท่ีสญัญา VSPP-PEA-058/2558 
วนัท่ีลงนามในสญัญา 2 ตุลาคม 2558 
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ปริมาณไฟฟ้าท่ีตอ้งการขาย 4.00 เมกะวตัต ์
ระดบัแรงดนั 22,000 โวลท ์
การค านวณการรับซือ้ไฟฟ้า 

- การช าระเงินค่าซ้ือขายไฟฟ้าใหเ้ป็นไปตามเง่ือนไขท่ีก าหนดใน "ระเบียบการรับซ้ือไฟฟ้าจากผูผ้ลิตไฟฟ้าขนาด
เลก็มาก ส าหรับการผลิตไฟฟ้าจากพลงังานหมุนเวยีน" 

การเรียกเกบ็เงนิค่าไฟฟ้า 
- การไฟฟ้าฝ่ายจ าหน่ายจะตอ้งช าระเงินค่าไฟฟ้าใหผู้ผ้ลิตไฟฟ้าขนาดเลก็มากภายใน 30 วนั นบัจากวนัท่ีการไฟฟ้า

ฝ่ายจ าหน่ายไดรั้บใบแจง้ขอรับเงิน 

รายละเอียดอ่ืนๆ ปรากฏตามเอกสารแนบ 2 
 
อยา่งไรก็ตาม บริษทัฯยงัไม่ไดด้ าเนินการใดๆ กบัโครงการโรงไฟฟ้า ตามสญัญาฉบบัดงักล่าวน้ี 
 

ใบอนุญาตผลติไฟฟ้า 
 
ARUN ไดรั้บอนุญาตตั้งโรงไฟฟ้า โดยใชน้ ้ าเสีย (ก๊าซชีวภาพ) เป็นเช้ือเพลิงเพ่ือจ าหน่ายใหก้บัการไฟฟ้าส่วนภูมิภาค โดยมี
รายละเอียดเง่ือนไขใบอนุญาตดงัน้ี  
ผูอ้นุญาต : การไฟฟ้าส่วนภูมิภาค (กฟภ.) 
ผูผ้ลิตไฟฟ้า : บริษทั อรัญเพาเวอร์ จ ากดั 
วนัท่ีไดรั้บใบอนุญาตไฟฟ้า : 10 มกราคม 2557 
ใบอนุญาตเลขท่ี : กกพ 01-1(1)/57-336 
สถานท่ีตั้งโรงไฟฟ้า : 18/1 หมู่ท่ี 4 ต าบลวงัลึก อ าเภอสามชุก จงัหวดัสุพรรณบุรี 72130 
อายสุญัญา : 10 ปี 
ขนาดก าลงัการผลิต : 4 เมกะวตัต ์

 
1.5 การค านวณขนาดรายการ 

การค านวณขนาดรายการตามประกาศการได้มาหรือจ าหน่ายไปตามเกณฑ์การค านวณทั้ง 4 เกณฑ์ โดยมี
รายละเอียดดงัต่อไปน้ี  

 
เกณฑ์ สูตรการค านวณ ขนาดรายการ (%) 

1. เกณฑมู์ลค่าสินทรัพย ์(NTA) NTA ตามสดัส่วนของกิจการท่ีไดม้า 
NTA ของบริษทัจดทะเบียน 

9.00 

2. เกณฑก์ าไรสุทธิ  ก าไรสุทธิกิจการตามสดัส่วนท่ีไดม้า  
ก าไรสุทธิของบริษทัจดทะเบียน 

5.43 

3. เกณฑมู์ลค่ารวมของส่ิงตอบแทน มูลค่าส่ิงตอบแทนท่ีช าระให ้
มูลค่าสินทรัพยร์วมของบริษทัจดทะเบียน 

49.66 
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เกณฑ์ สูตรการค านวณ ขนาดรายการ (%) 
4. เกณฑ์มูลค่าของหลกัทรัพยท่ี์ออก

เพื่อช าระ 
จ านวนหุน้ท่ีออกเพ่ือช าระค่าสินทรัพย ์

จ านวนหุน้ท่ีออกและช าระแลว้ของบริษทัจดทะเบียน 
ไม่สามารถค านวณได ้
เน่ืองจากไม่มีการออก
หุน้ เพ่ือช าระค่า
สินทรัพย ์

เกณฑ์สูงสุด  49.66 
 
รายการดงักล่าวถือเป็นรายการไดม้าซ่ึงสินทรัพย ์ ตามประกาศคณะกรรมการตลาดทุนท่ี ทจ. 20/2551 เร่ือง

หลกัเกณฑใ์นการท ารายการท่ีมีนยัส าคญัท่ีเขา้ข่ายเป็นการไดม้าหรือจ าหน่ายไปซ่ึงสินทรัพย ์ลงวนัท่ี 31 สิงหาคม 2551 และ
ฉบบัแกไ้ขเพ่ิมเติม และประกาศคณะกรรมการตลาดหลกัทรัพยแ์ห่งประเทศไทย เร่ืองการเปิดเผยขอ้มูลและการปฏิบติัการ
ของบริษทัจดทะเบียนในการไดม้าหรือจ าหน่ายไปซ่ึงสินทรัพย ์พ.ศ. 2547 ลงวนัท่ี 29 ตุลาคม 2547 รวมทั้งประกาศท่ีมีการ
แกไ้ขเพ่ิมเติม (“ประกาศรายการไดม้าหรือจ าหน่ายไป”) ซ่ึงเม่ือค านวณตามเกณฑต์่างๆ ท่ีก าหนดในประกาศ โดยใชมู้ลค่า
สูงสุดท่ีค านวณไดต้ามเกณฑมู์ลคา่รวมของส่ิงตอบแทน คิดเป็นร้อยละ 49.66 ของสินทรัพยร์วมของบริษทัฯ ตามงบการเงิน
รวม ณ วนัท่ี 30 กนัยายน 2558 ซ่ึงค่าท่ีไดมี้มูลค่าสูงกวา่ร้อยละ 15 แต่ไม่เกินร้อยละ 50  

อยา่งไรก็ตาม เม่ือรวมขนาดรายการท่ีขออนุมติัจากท่ีประชุมผูถื้อหุน้ในคร้ังน้ีซ่ึงไดแ้ก่ 1) การซ้ือหุ้นสามญัของ 
ARUN และลงทุนเพ่ิมในโรงไฟฟ้าไบโอก๊าซ (ขนาดรายการสูงสุดท่ีค านวณไดต้ามเกณฑร้์อยละ 49.66) 2) การซ้ือหุน้สามญั
ของ SSUPAN และลงทุนเพ่ิมในโรงไฟฟ้าไบโอก๊าซ (ขนาดรายการสูงสุดท่ีค านวณไดต้ามเกณฑร้์อยละ 24.15) และ 3) การ
ลงทุนในโรงไฟฟ้าชีวมวลจ านวน 3 แห่ง (ขนาดรายการสูงสุดท่ีค านวณไดต้ามเกณฑร้์อยละ 44.13) จะมีขนาดรายการรวม
สูงสุดตามเกณฑมู์ลค่ารวมของส่ิงตอบแทนคิดเป็นร้อยละ 117.94  ของสินทรัพยร์วมของบริษทัฯ และเม่ือรวมการค านวณ
รายการของสินทรัพยท่ี์เกิดข้ึนในระหวา่งระยะเวลา 6 เดือน  และ 12 เดือน ก่อนหนา้น้ี ท าใหข้นาดรายการไดม้าซ่ึงสินทรัพย์
มีขนาดรายการเท่ากบัร้อยละ 163.95 และ 165.52 ของสินทรัพยร์วม ตามล าดบั จึงเขา้ข่ายเป็นรายการประเภทท่ี 4 ท่ีมีขนาด
รายการเท่ากบัหรือสูงกวา่ร้อยละ 100 หรือเขา้ข่ายการเขา้จดทะเบียนกบัตลาดหลกัทรัพยโ์ดยออ้ม อยา่งไรก็ดี คณะกรรมการ
บริษทัพิจารณาการเขา้ท ารายการดงักล่าวเห็นวา่ รายการดงักล่าวเขา้ขอ้ยกเวน้การยื่นค าขอให้รับหลกัทรัพยใ์หม่ของขอ้ 24 
ตามประกาศเร่ืองการไดม้า หรือจ าหน่ายไปทุกประการดงัน้ี 

 
(ก) ธุรกิจท่ีไดม้ามีลกัษณะของธุรกิจท่ีคลา้ยคลึงหรือเสริมกนัและกนักบัธุรกิจของบริษทัฯ 

การเขา้ซ้ือหุน้ทั้งหมดของ ARUN และ SSUPAN ซ่ึงประกอบธุรกิจโรงไฟฟ้าก๊าซชีวภาพจากน ้ าเสีย และการเขา้
ลงทุนก่อสร้างในโครงการโรงไฟฟ้าชีวมวลจ านวน 3 โครงการ จะสอดคลอ้งกบัการประกอบธุรกิจของบริษทัฯในส่วน
ของธุรกิจโรงไฟฟ้าพลงังานทดแทน ซ่ึงปัจจุบนัมีรายไดคิ้ดเป็นประมาณร้อยละ 14 ของรายไดร้วม อา้งอิงงบการเงินรวม
ของบริษทัฯงวดส้ินสุด ณ วนัท่ี 30 กนัยายน 2558 ซ่ึงเป็นการส่งเสริมและเสริมสร้างขอบข่ายการด าเนินธุรกิจทางดา้นการ
ผลิตไฟฟ้าจากพลงังานทดแทนตามแนวนโยบายรวมของบริษทัฯ  

ในการด าเนินธุรกิจในงวดเกา้เดือนของส้ินสุด 30 กนัยายน 2558 รายไดห้ลกัของบริษทัฯมาจาก 3 ธุรกิจหลกั 
ประกอบไปดว้ย (1) รายไดจ้ากการขายระบบส ารองไฟคิดเป็นสัดส่วนรายไดป้ระมาณร้อยละ 64.36 ของรายไดร้วม (2) 
รายไดจ้ากการขายไฟฟ้าคิดเป็นสัดส่วนประมาณร้อยละ 13.57 ของรายไดร้วม และ (3) รายไดจ้ากการให้บริการ อาทิ 
รายไดจ้ากการใหบ้ริการตรวจวดัและจดัการสภาพแวดลอ้ม รายไดจ้ากการรับติดตั้งระบบผลิตไฟฟ้าจากพลงังานทดแทน 
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คิดเป็นสดัส่วนรายไดป้ระมาณร้อยละ 20.36 ของรายไดร้วม โดยในปัจจุบนับริษทัฯมีโรงไฟฟ้าซ่ึงเร่ิมด าเนินการขายไฟ
แลว้ ประกอบไปดว้ย  

1. บริษทั กนัหา โซล่าพาวเวอร์ จ ากดั ซ่ึงเป็นบริษทัย่อย มีสัดส่วนการถือหุ้นร้อยละ 99.99 โดยด าเนินธุรกิจ
โรงไฟฟ้าพลงังานแสงอาทิตย ์จ านวนทั้งส้ิน 2 โครงการ มีก าลงัการผลิตรวม 1.996 เมกะวตัต ์และไดท้ าการ
เช่ือมโยงระบบไฟฟ้าและจ าหน่ายกระแสไฟฟ้าเชิงพาณิชย ์(COD) ส าหรับโครงการท่ี 1 ก าลงัการผลิต 998 
กิโลวตัต ์ในวนัท่ี 15 สิงหาคม 2554 และ โครงการท่ี 2 ก าลงัการผลิต 998 กิโลวตัต ์ในวนัท่ี 22 สิงหาคม 2554 

2. บริษทั โซล่าร์โกกรีน จ ากดั ซ่ึงเป็นบริษทัยอ่ย มีสัดส่วนการถือหุ้นร้อยละ 99.99 โดยด าเนินธุรกิจโรงไฟฟ้า
พลงังานแสงอาทิตยท่ี์ติดตั้งบนหลงัคา (Solar Rooftop) มีก าลงัการผลิตรวม 987.84 กิโลวตัต ์โดยไดท้ าการ
เช่ือมโยงระบบไฟฟ้าและจ าหน่ายกระแสไฟฟ้าเชิงพาณิชย ์(COD) เม่ือวนัท่ี 8 พฤษภาคม 2557 

3. บริษทั เพาเวอร์ ว ีกรีน จ ากดั ซ่ึงเป็นบริษทัยอ่ย มีสดัส่วนการถือหุ้นร้อยละ 99.99 โดยด าเนินธุรกิจโรงไฟฟ้า
พลงังานแสงอาทิตยท่ี์ติดตั้งบนหลงัคา (Solar Rooftop) ก าลงัการผลิตรวม 980 กิโลวตัต์ และไดท้ าการ
เช่ือมโยงระบบไฟฟ้าและจ าหน่ายกระแสไฟฟ้าเชิงพาณิชย ์(COD) เม่ือวนัท่ี 10 ตุลาคม 2557 

4. บริษทั พีวี กรีน จ ากัด ซ่ึงเป็นบริษัทร่วม มีสัดส่วนการถือหุ้นร้อยละ 19.99 โดยด าเนินธุรกิจโรงไฟฟ้า
พลงังานแสงอาทิตยท่ี์ติดตั้งบนหลงัคา (Solar Rooftop) มีก าลงัการผลิตรวม 987.84 กิโลวตัต ์โดยไดท้ าการ
เช่ือมโยงระบบไฟฟ้าและจ าหน่ายกระแสไฟฟ้าเชิงพาณิชย ์(COD) เม่ือวนัท่ี 27 พฤศจิกายน 2557 

นอกเหนือจากโครงการท่ีบริษัทฯ หรือบริษัทย่อย จะด าเนินการเข้าซ้ือหุ้นของบริษัทท่ีประกอบกิจการ
โรงไฟฟ้าไบโอก๊าซ 2 โครงการ และลงทุนก่อสร้างโรงไฟฟ้าชีวมวลจ านวน 3 โครงการ ตามท่ีคณะกรรมการบริษทัมีมติ
พิจารณาขอสัตยาบันในคร้ังน้ีและให้น าเสนอต่อท่ีประชุมผูถื้อหุ้นเพ่ือพิจารณาอนุมติัต่อไป ในปัจจุบันบริษทัฯยงัมี
โครงการโรงไฟฟ้าพลงังานทดแทนอ่ืนๆ ท่ีอยู่ในระหว่างการพฒันา หรือพิจารณาสถานะและความเป็นไปได้ในการ
ลงทุนของโครงการ ดงัน้ี 

1. ตามท่ีไดรั้บอนุมติัจากการประชุมคณะกรรมการบริษทั คร้ังท่ี 4/2558 ซ่ึงประชุมเม่ือวนัท่ี 13 สิงหาคม 2558 มี
มติให้ไบโอโกกรีน ซ่ึงเป็นบริษทัย่อยของบริษทั ลงทุนก่อสร้างโครงการโรงไฟฟ้าชีวมวลอีกจ านวน 2 
โครงการ ก าลงัผลิตเท่ากบั 990 กิโลวตัตต์่อโครงการ ในจงัหวดัชยันาท และชลบุรี ในปัจจุบนัไบโอโกกรีน
ไดรั้บสญัญาซ้ือขายไฟฟ้ากบัการไฟฟ้าส่วนภูมิภาคแลว้ และอยูใ่นระหวา่งการก่อสร้างโรงไฟฟ้า โดยคาดวา่
จะสามารถเร่ิมจ าหน่ายไฟเชิงพาณิชย ์(COD) ไดใ้นเดือนมกราคม 2560 และเดือนมีนาคม 2560 ตามล าดบั 
โดยมีมูลค่าเงินลงทุนไม่เกิน 125 ลา้นบาทต่อโครงการ 

2. ตามท่ีไดรั้บอนุมติัจากการประชุมคณะกรรมการบริษทั คร้ังท่ี 6/2558 ซ่ึงประชุมเม่ือวนัท่ี 28 ตุลาคม 2558 
พิจารณาอนุมติัการเขา้ซ้ือหุน้ในบริษทั นวรัตน์ บีเวอร์เรส จ ากดั ผูป้ระกอบธุรกิจโรงไฟฟ้าก๊าซชีวภาพจากน ้ า
เสีย ซ่ึงเป็นเจา้ของกรรมสิทธ์ิทรัพยสิ์นท่ีเก่ียวขอ้งกับการผลิตและจ าหน่ายกระแสไฟฟ้าจากพลงังานก๊าซ
ชีวภาพจากน ้ าเสีย จ านวน 1 โรงงาน ขนาดก าลงัการผลิต 0.95 เมกะวตัต ์ท่ีจงัหวดับุรีรัมย ์รวมทั้งสิทธิตาม
สัญญาซ้ือขายไฟฟ้ากบัการไฟฟ้าส่วนภูมิภาค โดยมูลค่าเงินลงทุนประมาณไม่เกิน 23.72 ลา้นบาท โดยใน
ปัจจุบนับริษทัยงัอยูร่ะหวา่งตรวจสอบความถูกตอ้งของขอ้มูลในการเขา้ลงทุน 
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(ข) บริษทัฯ ไม่มีนโยบายจะเปล่ียนแปลงท่ีส าคญัในธุรกิจหลกัของบริษทัฯ 
บริษทัฯมีเป้าหมายท่ีชดัเจนในการประกอบธุรกิจโรงไฟฟ้าพลงังานทดแทน ซ่ึงการเขา้ซ้ือหุ้นท่ีออกและ

จ าหน่ายแลว้ทั้งหมดของ ARUN และ SSUPAN ซ่ึงประกอบธุรกิจโรงไฟฟ้าก๊าซชีวภาพจากน ้ าเสีย และการเขา้ลงทุนใน
โครงการโรงไฟฟ้าชีวมวลจ านวน 3 โครงการนั้น สอดคลอ้งกบันโยบายการประกอบธุรกิจของบริษทัฯ ดงันั้น การไดม้าซ่ึง
สินทรัพยด์งักล่าวยงัคงอยูภ่ายใตก้ารด าเนินงานธุรกิจหลกัของบริษทัฯ 
 

(ค) บริษทัฯ และบริษทัยอ่ยอนัเป็นผลมาจากการไดม้าซ่ึงสินทรัพยท่ี์มีคุณสมบติัท่ีเหมาะสมท่ีจดทะเบียนกบั
ตลาดหลกัทรัพยฯ์ และ 

จากการท่ีบริษทัฯเขา้ซ้ือหุ้นท่ีออกและจ าหน่ายแลว้ทั้งหมดของ ARUN และ SSUPAN ซ่ึงประกอบธุรกิจ
โรงไฟฟ้าก๊าซชีวภาพจากน ้ าเสีย และเขา้ลงทุนก่อสร้างโครงการโรงไฟฟ้าชีวมวลจ านวน 3 โครงการนั้น ถือเป็นการลงทุน
ในธุรกิจท่ีมีศักยภาพและสามารถสร้างรายได้ท่ีสม ่าเสมอจากการจ าหน่ายไฟฟ้าให้การไฟฟ้าส่วนภูมิภาค ซ่ึงจะเป็น
ประโยชน์ต่อบริษทัฯ โดยจะท าให้บริษทัฯมีผลประกอบการท่ีดีข้ึนพร้อมกบัเพ่ิมความสามารถในการแข่งขนัและศกัยภาพ
ในการท าก าไรของบริษทัฯ นอกจากน้ี การประกอบธุรกิจของโรงไฟฟ้าชีวมวลและโรงไฟฟ้าก๊าซชีวภาพมิไดข้ดัต่อนโยบาย
ของภาครัฐ อีกทั้ งธุรกิจผลิตไฟฟ้าเป็นธุรกิจท่ีส่งเสริมความมั่นคงทางพลังงานให้กับประเทศ ทั้ งน้ี หลังจากท่ีทาง
คณะกรรมการบริษทัไดพิ้จารณาถึงคุณสมบติัและความเหมาะสมของบริษทัฯแลว้นั้น บริษทัฯยงัคงมีคุณสมบติัเหมาะสม
ภายใตข้อ้ก าหนดและหลกัเกณฑข์องตลาดหลกัทรัพยแ์ห่งประเทศไทย 

 
(ง) ไม่มีการเปล่ียนแปลงอยา่งมีนยัส าคญัของบริษทัฯ และในอ านาจควบคุมของบริษทัฯ หรือผูถื้อหุ้นท่ีมี

อ านาจควบคุมบริษทัฯ 

ภายหลงัจากการท ารายการ นอกเหนือจากการเปล่ียนแปลงกรรมการท่ีครบก าหนดตามวาระ บริษทัไม่มีแผน
ในการเปล่ียนแปลงคณะกรรมการของบริษทั และอ านาจควบคุมของบริษทัแต่อยา่งใด  

ณ ปัจจุบนัคณะกรรมการบริษทั ประกอบดว้ยกรรมการทั้งหมด 8 ท่าน ดงัน้ี 

รายนาม ต าแหน่ง 
1. คุณภาณุ ศีติสาร ประธานกรรมการ / กรรมการ / กรรมการบริหาร 
2. คุณพระนาย กงัวาลรัตน์ กรรมการ / ประธานกรรมการบริหาร / ประธานเจา้หนา้ท่ีบริหาร 
3. คุณอนงค ์พานิชเจริญนาน  กรรมการ / กรรมการบริหาร / ประธานเจา้หนา้ท่ีฝ่ายการเงิน 
4. คุณอณัณพ พุม่กมุาร  กรรมการ / กรรมการบริหาร / ประธานเจา้หนา้ท่ีฝ่ายปฏิบติัการ 
5. คุณชุตินนัท ์กิจส าเร็จ  กรรมการ / กรรมการบริหาร / รองประธานเจา้หนา้ท่ีบริหาร 
6. คุณสุวทิย ์สิงหจนัทร์  กรรมการอิสระ / ประธานกรรมการตรวจสอบ 
7. คุณพิทยาธร มฤทุสาธร กรรมการอิสระ / กรรมการตรวจสอบ 
8. คุณวรพงศ ์จ าจด กรรมการอิสระ / กรรมการตรวจสอบ 
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ณ วนัท่ี 16 มีนาคม 2558 ผูถื้อหุน้ 10 รายแรกของบริษทัมีดงัน้ี 

รายนาม จ านวนหุน้ ร้อยละ 
1. บริษทั เอม็.ว.ีที. คอมมิวนิเคชัน่ จ ากดั (มหาชน)      361,994,000  16.45 
2. นายโสมพฒัน์ ไตรโสรัส      262,500,000  11.93 
3. นางวลัลภา ไตรโสรัส      255,350,000  11.61 
4. นายพระนาย กงัวาลรัตน์      200,011,000  9.09 
5. นางชุตินนัท ์กิจส าเร็จ      162,995,000  7.41 
6. นายพรเทพ บูรณกลุไพโรจน ์        62,400,000  2.84 
7. นายอณัณพ พุม่กมุาร        50,000,000  2.27 
8. นายสุรพล ตงัคะประเสริฐ        39,984,800  1.82 
9. นายอภิรัตน์ สิโรดม        35,325,100  1.61 
10.  นายณฐัพล ทรงสายชลชยั        28,005,400  1.27 

 
อย่างไรก็ตาม บริษทัฯ ตอ้งจัดท ารายงาน และเปิดเผยรายการต่อตลาดหลกัทรัพยแ์ห่งประเทศไทย (“ตลาด

หลกัทรัพยฯ์”) ทนัที โดยมีสารสนเทศอยา่งนอ้ยตามบญัชี 1 ซ่ึงบริษทัฯไดร้ายงานต่อตลาดหลกัทรัพยฯ์แลว้ และจะตอ้งจดั
ให้มีการประชุมผูถื้อหุ้นเพื่อขออนุมติัดว้ยคะแนนเสียงไม่ต ่ากวา่ 3 ใน 4 ของจ านวนเสียงทั้งหมดของผูถื้อหุ้นท่ีมาประชุม
และมีสิทธิออกเสียง โดยไม่นบัรวมส่วนของผูถื้อหุน้ท่ีมีส่วนไดเ้สีย (ในการขออนุมติัคร้ังน้ี ไม่มีผูถื้อหุน้ท่ีมีส่วนไดเ้สีย) 

 
1.6 รายละเอยีดทรัพย์สินทีไ่ด้มา 
ช่ือบริษทั บริษทั อรัญ เพาเวอร์ จ ากดั (จดทะเบียนจดัตั้งวนัท่ี 4 กมุภาพนัธ์ 2554) 
ทุนจดทะเบียนและ
ทุนช าระแลว้ 

145,000,000 บาท แบ่งเป็นหุ้นสามญัจ านวน 1,450,000 หุ้น ราคาหุ้นละ 100 บาท 
ช าระค่าหุน้สามญัเตม็จ านวน 

ลักษณะการด า เนิน
ธุรกิจ 

ประกอบธุรกิจโรงไฟฟ้าก๊าซชีวภาพจากน ้ าเสีย ซ่ึงมีก าลงัการผลิต 4 เมกะวตัต ์โดยได้
เขา้ท าสัญญาซ้ือขายไฟฟ้ากบัการไฟฟ้าส่วนภูมิภาค (“กฟภ.”) ขนาดพลงังานไฟฟ้า
สูงสุด 4 เมกะวตัต ์และไดเ้ร่ิมจ าหน่ายไฟฟ้าเชิงพาณิชย ์(COD) ในวนัท่ี 20 มีนาคม 
2557 และเหลือเวลารับ Adder ท่ี 0.30 บาทต่อเมกะวตัต ์เป็นระยะเวลาประมาณอีก 5 
ปี 4 เดือน 
นอกจากน้ี ARUN ยงัมีสัญญาซ้ือขายไฟฟ้า (PPA) กบัการไฟฟ้านครหลวง (“กฟภ.”) 
อีก 1 ฉบบั ท่ีมีขนาดพลงังานไฟฟ้าสูงสุด 4 เมกะวตัต ์(MW) ณ ปัจจุบนั ARUN ยงั
ไม่ไดเ้ร่ิมด าเนินการใดๆ โดยคาดวา่จะด าเนินการในอนาคต ทั้งน้ีสัญญาซ้ือขายไฟฟ้า
ดงักล่าว มีก าหนดวนัเร่ิมขายไฟฟ้าเชิงพาณิชย ์(SCOD) ในวนัท่ี 30 กนัยายน 2560 
และมีก าหนดรับ Adder ท่ี 0.30 บาท เป็นระยะเวลา 7 ปี นบัแต่ไดเ้ร่ิมจ าหน่ายไฟฟ้า
เชิงพาณิชย ์(COD) 

สถานท่ีตั้งโรงไฟฟ้า ต าบลวงัลึก อ าเภอสามชุก จงัหวดัสุพรรณบุรี 
ส่ิงปลูกสร้าง 1. อาคารส านกังาน 2 ชั้น จ านวน 1 หลงั มีพ้ืนท่ีใชส้อยรวม 462 ตร.ม. 
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2. อาคารประชุม จ านวน 1 หลงัมีพ้ืนท่ีใชส้อย 79 ตร.ม. 
3. อาคารท่ีจอดรถ จ านวน 1 หลงั มีพ้ืนท่ีใชส้อย 91 ตร.ม. 
4. โรงจอดรถ และหอ้งเก็บของ จ านวน 1 หลงั มีพ้ืนท่ีใชส้อย 132 ตร.ม. 
5. โรงซ่อมบ ารุง จ านวน 1 หลงั มีพ้ืนท่ีใชส้อย 144 ตร.ม. 
6. หอ้งน ้ า จ านวน 1 หลงั มีพ้ืนท่ีใชส้อย 12 ตร.ม. 
7. หอ้งแลบ๊ 1 ชั้น จ านวน 1 หลงั มีพ้ืนท่ีใชส้อย 124 ตร.ม. 
8. หอ้งน ้ า จ านวน 1 หลงั มีพ้ืนท่ีใชส้อย 6.30 ตร.ม. 

เคร่ืองจกัร เคร่ืองจกัรและอุปกรณ์โรงไฟฟ้าชีวภาพ ขนาดก าลงัผลิต 4 เมกะวตัต ์
ขอ้มูลอ่ืนท่ีส าคญั ARUN ไดรั้บบตัรส่งเสริมการลงทุนจากคณะกรรมการส่งเสริมการลงทุน (BOI) เพื่อ

ลงทุนในกิจการผลิตไฟฟ้าจากเช้ือเพลิงก๊าซชีวภาพ จากน ้ าเสียประเภท 7.1 กิจการ
สาธารณูปโภค และบริการขั้นพ้ืนฐานโดย (ก) ได้รับยกเวน้ภาษีเงินได้นิติบุคคล
ส าหรับก าไรสุทธิท่ีไดจ้ากการประกอบกิจการท่ีไดรั้บการส่งเสริมมีก าหนดระยะเวลา 
8 ปี (ข) สามารถน าผลขาดทุนในระยะเวลาท่ีไดรั้บการส่งเสริมไปหักออกจากก าไร
สุทธิท่ีเกิดข้ึนภายหลงัระยะเวลาท่ีไดรั้บการยกเวน้ภาษีเงินได ้5 ปี (ค) ไดรั้บยกเวน้ไม่
ตอ้งน าเงินปันผลจากกิจการท่ีไดรั้บการส่งเสริมไปรวมเพ่ือเสียภาษีเงินได ้8 ปี (ง) 
ไดรั้บการลดหยอ่นภาษีเงินไดนิ้ติบุคคลส าหรับก าไรสุทธิท่ีไดจ้ากการลงทุนในอตัรา
ร้อยละ 50 ของอตัราปกติ 5 ปี นบัจากวนัท่ีพน้ก าหนดสิทธิประโยชน์ท่ีไดรั้บ ยกเวน้
ภาษีเงินไดนิ้ติบุคคลส าหรับก าไรสุทธิท่ีไดจ้ากการประกอบกิจการท่ีไดรั้บการส่งเสริม 
(จ) ได้รับอนุญาตให้หักค่าขนส่ง ค่าไฟฟ้า และค่าน ้ าประปา จ านวนสองเท่าของ
ค่าใชจ่้ายดงักล่าวเป็นระยะเวลา 10 ปี และ (ฉ) ไดรั้บอนุญาตให้หักเงินลงทุนในการ
ติดตั้งหรือก่อสร้างส่ิงอ านวยความสะดวกร้อยละ 25 ของเงินลงทุน   

 
สรุปสาระส าคญัของสัญญามดัจ าการซื้อขายหุ้น ARUN (ข้อมูลอืน่ๆปรากฏตามเอกสารแนบ 2) 
 

วนัท่ีท า
สญัญา 

16 ตุลาคม 2558 และบนัทึกเพ่ิมเติมแนบทา้ยสญัญามดัจ าลงวนัท่ี 26 พฤศจิกายน 2558 

ผูจ้ะซ้ือ บริษทั เพาเวอร์ โซลูชัน่ เทคโนโลย ีจ ากดั (มหาชน) 
ผูจ้ะขาย 1. นายอรัญ โสขมุา 

2. นางจุฬารัตน์ โสขมุา 
3. นายเจษฎา โสขมุา 
4. นางสาวธยพร โสขมุา 
5. นางสาวธนนัตพ์ร กิจสวสัด์ิ 

หุน้ท่ีจะซ้ือ
ขาย 

ผูจ้ะขายตกลงจะขายหุน้และโอนกรรมสิทธ์ิในหุน้ทั้งหมดในบริษทั จ านวน 1,450,000 หุน้ๆละ 100 บาท 

มูลค่าและ
เง่ือนไขใน

คิดเป็นมูลค่าจ านวนทั้งส้ิน 358,000,000 บาท โดยคู่สญัญาตกลงจะแบ่งช าระราคาซ้ือขายเป็นงวดๆ ตาม
เง่ือนไขดงัน้ี 
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การช าระ 1. ผูจ้ะซ้ือจะช าระเงินมดัจ าราคาซ้ือขายเป็นจ านวน 71,600,000 บาท ใหแ้ก่ผูจ้ะขายโดนแบ่งเป็น 3 งวดดงัน้ี 
 งวดท่ี 1 ในวนัท าสญัญาน้ี เป็นจ านวนเงิน 3,000,000 บาท สัง่จ่ายให ้นางจุฬารัตน์ โสขมุา 
 งวดท่ี 2 ภายในวนัท่ี 30 ตุลาคม 2558 เป็นจ านวนเงิน 32,800,000 บาท สัง่จ่ายให ้นางจุฬารัตน์ โสขุ

มา ทั้งน้ีผูจ้ะซ้ือและผูจ้ะขายจะตอ้งลงนามในสญัญาซ้ือขายหุน้เป็นท่ีเรียบร้อยแลว้ 
 งวดท่ี 3 ภายใน 15 วนันบัจากวนัท่ีผูจ้ะซ้ือไดท้ าการตรวจสอบเอกสารหลกัฐานทางการบญัชีแลว้

เสร็จ เป็นจ านวนเงิน 35,800,000 บาท สัง่จ่ายใหน้างจุฬารัตน์ โสขมุา และคู่สญัญาเขา้ท าสญัญาซ้ือ
ขายหุน้และลงทุนในบริษทั อรัญ เพาเวอร์ จ ากดั เป็นท่ีเรียบร้อย 

2. ผูจ้ะขายขอใหผู้จ้ะซ้ือช าระค่าซ้ือขายท่ีเหลือทั้งหมดจ านวนเงิน 286,400,000 บาท ใหแ้ก่ผูจ้ะขาย ภายใน
เดือนกมุภาพนัธ์ 2559 โดยมีเง่ือนไขการช าระดงัน้ี 
 ช าระและโอนกรรมสิทธ์ิในหุน้เดิมทั้งหมด จ านวน 1,450,000 หุ้น ของบริษทั อรัญ เพาเวอร์ จ ากดั

เป็นจ านวน 156,700,000 บาท 
 ช าระราคาลงทุนในหุ้นสามญัเพ่ิมทุนท่ีออกใหม่ เพ่ือน าไปช าระหน้ีท่ีบริษทัฯมีต่อสถาบนัการเงิน 

จ่ายค่าซ้ือท่ีดิน และช าระหน้ีท่ีบริษทัฯ มีต่อกรรมการ จ านวน 129,700,000 บาท 
 
โครงสร้างการถือหุน้และโครงสร้างการจดัการของ ARUN 
ก่อนการท ารายการ 

รายช่ือผู้ถือหุ้น จ านวนหุ้น (หุ้น) สัดส่วน (ร้อยละ) 
1. นายเจษฎา โสขมุา 1,009,000 69.59 
2. นางจุฬารัตน์ โสขมุา 215,000 14.83 
3. นายอรัญ โสขมุา 215,000 14.83 
4. นางสาวธยพร โสขมุา 9,000 0.62 
5. นางสาวธนนัตพ์ร กิจสวสัด์ิ 2,000 0.14 

รวมทั้งหมด 1,450,000 100.00 
ARUN มีกรรมการสองท่านคือ นายอรัญ โสขุมา และนางจุฬารัตน์ โสขุมา โดยมีกรรมการผูมี้อ  านาจลงนามผูกพนั
บริษทัคือ กรรมการหน่ึงคนลงลายมือช่ือและประทบัตราบริษทั 
 
หลงัการเขา้ท ารายการ* 

รายช่ือผู้ถือหุ้น จ านวนหุ้น (หุ้น) สัดส่วน (ร้อยละ) 

 บริษทั เพาเวอร์ โซลูชัน่ เทคโนโลย ีจ ากดั (มหาชน) 3,216,998 99.99 

 นายพระนาย กงัวาลรัตน ์ 1 - 

 นางสาวอนงค ์พานิชเจริญนาน 1 - 

รวมทั้งหมด 3,217,000 100.00 
หมายเหตุ * โครงสร้างการถือหุน้ ภายหลงัการซ้ือขายหุน้ และการเพ่ิมทุนจดทะเบียนของ ARUN จ านวน 1,767,000 หุน้ 
มูลค่าท่ีตราไวหุ้น้ละ 100 บาท  
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ทั้งน้ี บริษทัฯจะส่งตวัแทนของบริษทัฯ เขา้เป็นกรรมการของ ARUN ในฐานะบริษทัยอ่ยของบริษทัฯ เม่ือ
การซ้ือขายหุน้เสร็จสมบูรณ์แลว้ 

 
นอกจากน้ี บริษทัฯจะด าเนินการเพ่ิมทุนจดทะเบียนของ ARUN เพ่ือน าเงินบางส่วนไปซ้ือท่ีดิน ซ่ึงเป็นท่ีตั้ง

ของโรงไฟฟ้าก๊าซชีวภาพจากน ้ าเสีย ตั้งอยูท่ี่ต  าบลวงัลึก อ าเภอสามชุก จงัหวดัสุพรรณบุรี รวมพ้ืนท่ีทั้งส้ินประมาณ 47 ไร่ 2 
งาน 79 ตารางวา ภายใตโ้ฉนดท่ีดินดงัต่อไปน้ี จากนางจุฬารัตน์ โสขมุา ซ่ึงมิไดเ้ป็นบุคคลท่ีเก่ียวโยงกนัของบริษทัฯ 

ก) โฉนดเลขท่ี  22003 จ านวน 7 ไร่ 1 งาน 32 ตารางวา 
ข) โฉนดเลขท่ี  35086 จ านวน 12 ไร่ 2 งาน 58 ตารางวา 
ค) โฉนดเลขท่ี 35087 จ านวน 12 ไร่ 3 งาน 40 ตารางวา 
ง) โฉนดเลขท่ี 35017 จ านวน 9 ไร่ 2 งาน 8 ตารางวา และ 
จ) โฉนดเลขท่ี 35108 จ านวน 5 ไร่ 1 งาน 41 ตารางวา  

 
1.7 เกณฑ์ทีใ่ช้ในการก าหนดมูลค่าส่ิงตอบแทน 

มูลค่าเงินลงทุนรวมทั้งส้ินไม่เกิน 405 ลา้นบาท ส าหรับการเขา้ซ้ือหุ้นท่ีออกและจ าหน่ายแลว้ทั้งหมดใน ARUN 
และการเพ่ิมทุนจดทะเบียนของ ARUN (ภายหลงัการซ้ือหุ้นแลว้เสร็จ) เพื่อให้ ARUN ใชคื้นเงินกูแ้ละซ้ือท่ีดินซ่ึงเป็นท่ีตั้ง
ของโรงไฟฟ้า และเพื่อปรับปรุงสินทรัพยแ์ละใชเ้ป็นเงินลงทุนหมุนเวยีนต่อไปในอนาคต 

การก าหนดราคาซ้ือขายหุ้นสามญัเดิมทั้งหมดของ ARUN ในราคาเบ้ืองตน้ประมาณ 228.3 ลา้นบาท เป็นการ
เจรจาต่อรองระหว่างผูซ้ื้อและผูข้ายซ่ึงตกลงท่ีจะซ้ือขายกนั และการเขา้ซ้ือหุ้นสามญัเพ่ิมทุนทั้งหมดของ ARUN จ านวน
ประมาณ 1,449,998 หุน้ เป็นจ านวนเงินทั้งส้ินประมาณ 176.7 ลา้นบาท เพื่อใชส้ าหรับคืนเงินกูย้ืม การซ้ือท่ีดินซ่ึงเป็นท่ีตั้ง
ของโรงไฟฟ้า การปรับปรุงสินทรัพย ์และจ านวนเงินทุนหมุนเวยีนของ ARUN ในอนาคต 

 
1.8 มูลค่าสินทรัพย์ทีไ่ด้มา 

รายการลงทุน ล้านบาท 
หุน้สามญั ARUN  228.30 
เงินเพ่ิมทุนเพ่ือใชคื้นเงินกูย้มืและซ้ือท่ีดิน 129.7 
เ งินเ พ่ิมทุนเพ่ือปรับปรุงสินทรัพย์และเงินทุนหมุนเวียนจ านวน 47.0 ล้านบาท ซ่ึง
ประกอบดว้ย   

 

 เงินปรับปรุงสินทรัพย ์ 37.88 

 เงินลงทุนหมุนเวยีน 9.12 

รวม 405.0 
 ทั้งน้ี รายละเอียดของยอดการช าระคืนเงินกูย้มืและซ้ือท่ีดิน ท่ีปรึกษาทางการเงินไม่ไดรั้บขอ้มูลของสัญญากูย้ืม

เงินดงักล่าว รวมถึงยงัไม่มีความแน่นอนในราคาท่ีดินท่ีจะซ้ือ จึงไม่สามารถระบุเป็นจ านวนท่ีแน่นอนในแต่ละรายการได ้ 
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1.9 ผลประโยชน์ทีค่าดว่าจะเกดิขึน้กบับริษัทฯ 

การเขา้ลงทุนเพ่ิมเติมในธุรกิจท่ีประกอบกิจการโรงไฟฟ้าสอดคลอ้งกบัแผนและกลยทุธ์ในการลงทุน และการ
ด าเนินธุรกิจของบริษทัฯท่ีตอ้งการเขา้สู่ธุรกิจพลงังานทางเลือก นอกจากนั้น ARUN ไดเ้ร่ิมจ าหน่ายไฟตามสัญญาซ้ือขายไฟ 
(COD) ตั้งแต่เม่ือวนัท่ี 20 มีนาคม 2557 จึงท าใหบ้ริษทัฯสามารถรับรู้รายไดแ้ละก าไรของ ARUN ไดท้นัที 

 
1.10 แหล่งเงนิทุนทีใ่ช้ 

เงินเพ่ิมทุนจากการจดัสรรหุ้นสามญัเพ่ิมทุนให้กบัผูถื้อหุ้นเดิม ซ่ึงจะขออนุมติัจากผูถื้อหุ้นต่อเน่ืองจากการขอ
อนุมติัการไดม้าซ่ึงสินทรัพยน้ี์ 

 
1.11 เงือ่นไขในการเข้าท ารายการ 

บริษทัฯ ตอ้ง (ก) ไดรั้บอนุมติัจากท่ีประชุมวิสามญัผูถื้อหุ้น คร้ังท่ี 1/2558 และ (ข) ไดรั้บช าระค่าหุ้นสามญัเพ่ิม
ทุนท่ีออกและเสนอขายให้แก่ผุถื้อหุ้นเดิมตามสัดส่วนตามท่ีบริษทัฯ จะเสนอให้ท่ีประชุมวิสามญัผูถื้อหุ้นคร้ังท่ี 1/2558 
พิจารณาอนุมติั 

 
2.  ความสมเหตุสมผลและประโยชน์ของการท ารายการ 

ในการพิจารณาความสมเหตุสมผลของการเขา้ท ารายการไดม้าซ่ึงสินทรัพยใ์นคร้ังน้ี ท่ีปรึกษาทางการเงินอิสระ
ไดพิ้จารณาจากปัจจยัส าคญัดงัต่อไปน้ี 

 
2.1 วตัถุประสงค์และความจ าเป็นในการท ารายการ 

จากการท่ีธุรกิจหลกัของบริษทัฯเป็นการด าเนินธุรกิจท่ีเก่ียวขอ้งกบัธุรกิจพลงังานอยูแ่ลว้ ทั้งพลงังานแสงอาทิตย ์
(Solar Power) พลงังานลม (Wind Power) และพลงังานชีวมวล ดงันั้น การขยายการลงทุนในธุรกิจพลงังานทางเลือกอ่ืนๆ 
เพ่ือต่อยอดธุรกิจของบริษทัฯใหมี้การเติบโตยิง่ข้ึนในธุรกิจท่ีมีอยู ่ จึงเป็นท่ีมาของคณะกรรมการบริษทัในการขอใหท่ี้
ประชุมผูถื้อหุน้ อนุมติัการลงทุนในโครงการน้ี เน่ืองจากเลง็เห็นวา่ธุรกิจท่ีไดม้ามีลกัษณะของธุรกิจท่ีคลา้ยคลึงหรือเสริมกนั
และกนักบัธุรกิจของบริษทัฯอยูแ่ลว้   

 
2.2 เปรียบเทยีบข้อดแีละข้อด้อยของการท ารายการและไม่ท ารายการ  
 

 ข้อดแีละประโยชน์ของการท ารายการ 
 

1. บริษัทฯมคีวามเช่ียวชาญในธุรกจิทีไ่ด้มา 
ปัจจุบนับริษทัฯ มีบริษทัยอ่ยท่ีด าเนินธุรกิจเก่ียวกบัพลงังานทดแทนต่างๆ เช่น พลงังานแสงอาทิตย ์ 
(Solar Power) พลงังานลม (Wind Power) และพลงังานชีวมวล (Bio Mass Power) การลงทุนในคร้ังน้ี จึงเป็นการ

ลงทุนในธุรกิจท่ีบริษทัฯและบริษทัยอ่ยเองมีความช านาญและเช่ียวชาญอยูแ่ลว้ เน่ืองจากเป็นธุรกิจท่ีมีความคลา้ยคลึงกนักบั
ธุรกิจท่ีบริษทัฯและบริษทัยอ่ยด าเนินการอยูใ่นปัจจุบนั จึงท าใหผู้บ้ริหารสามารถเขา้ใจในธุรกิจ และตลาดการแข่งขนัไดดี้ 
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อนัจะท าใหบ้ริษทัฯ ไม่ตอ้งเสียเวลาหรือมีตน้ทุนค่าใชจ่้ายส าหรับการศึกษาธุรกิจท่ีไดม้ามากนกั ในขณะเดียวกนับริษทัฯ
สามารถพฒันาธุรกิจต่อไปไดใ้นทนัที เพ่ือสร้างรายไดใ้หก้บัธุรกิจของบริษทัฯไดอ้ยา่งรวดเร็วในอนาคต  

 
2. บริษัทฯจะมแีหล่งรายได้ทีม่ัน่คง 
การลงทุนในโครงการทั้ง 3 รายการในคร้ังน้ี ท าใหบ้ริษทัฯจะมีแหล่งรายไดจ้ากธุรกิจพลงังานทางเลือกเติบโต

ข้ึน จากสญัญาซ้ือขายไฟฟ้าท่ีไดมี้การท าไวก้บัทางการไฟฟ้าส่วนภูมิภาค (“กฟภ.”) อยูแ่ลว้เป็นระยะเวลา 5 ปี (“กฟน.”) (ซ่ึง
สามารถต่อสญัญาไดอี้กคร้ังละ 5 ปี) สญัญาดงักล่าวจึงท าใหบ้ริษทัฯมีแหล่งรายไดท่ี้มัน่คงในธุรกิจเพ่ิมข้ึนอยา่งแน่นอน
ต่อไปอยา่งนอ้ย 5 ปี 
 

3. เป็นการลงทุนในโครงการโรงไฟฟ้าทีม่สัีญญาการซ้ือขายไฟ (PPA)  
ปัจจุบนัโรงไฟฟ้าก๊าซชีวภาพจากน ้ าเสีย ARUN มีการท าสญัญาซ้ือขายไฟฟ้ากบัการไฟฟ้าส่วนภูมิภาค (“กฟภ.”) 

(PPA)  อีกทั้งไดมี้การจ าหน่ายไฟฟ้าในเชิงพาณิชย ์ (COD) ไปแลว้เม่ือเดือนมีนาคม 2557 ท าใหบ้ริษทัฯสามารถรับรู้รายได้
ในทนัที และลดความเส่ียงในเร่ืองการท่ีจะไม่สามารถขายไฟฟ้าได ้ หรือตอ้งมีความเส่ียงจากการรอท าสญัญาซ้ือขายไฟฟ้า
กบัทาง กฟภ. ซ่ึงจะท าใหบ้ริษทัฯเสียโอกาสในการสร้างรายได ้ 

 
4. มต้ีนทุนจากวตัถุดบิทีใ่ช้ในการผลติต า่  
การผลิตไฟฟ้าพลงังานก๊าซชีวภาพจากน ้ าเสียของ ARUN ใชว้ตัถุดิบหลกัท่ีใชใ้นการผลิตคือน ้ าเสียจาก

โรงงานผลิตเอทานอล ซ่ึงในปัจจุบนัการจดัหาวตัถุดิบ จะใชร้ถบรรทุกไปรับน ้ าเสียจากโรงงานผลิตเอทานอลของบริษทั 
มิตรผล ไบโอฟเูอล จ ากดั (ซ่ึงไม่ไดมี้ความสมัพนัธ์ใดๆ กบับริษทัฯ) ซ่ึงทางบริษทั   มิตรผล ไบโอฟเูอล จ ากดั จะเปิดใหผู้ท่ี้
ตอ้งการน ้ าเสียจากโรงงานสามารถมารับน ้ าไปไดโ้ดยไม่เสียค่าใชจ่้าย ดงันั้น บริษทัฯจะมีตน้ทุนเพียงค่าขนส่งของ
รถบรรทุกท่ีวิง่ต่อวนัเป็นระยะทางท่ีไปรับน ้ าเสียประมาณ 50 กิโลเมตร โดย ARUN  มีรถบรรทุกของตนเองท่ีใชใ้นการขน
น ้ าจ านวน 4 คนั วิง่คนัละประมาณ 5 รอบต่อวนั 

 
5. การได้สิทธิประโยชน์จากอตัรารับซื้อไฟฟ้าจาก กฟภ. แบบ Adder 
โดยปัจจุบนัทางโรงไฟฟ้า ARUN ไดรั้บอตัรารับซ้ือไฟฟ้าจาก กฟภ. เป็นแบบ Adder ปัจจุบนัมีราคา Peak + Ft 

ท่ี 4.4732 บาทต่อหน่วย และมี Adder ระยะเวลา 7 ปี เท่ากบั 0.3 บาทต่อหน่วย ส่งผลใหบ้ริษทัฯมีอตัราขายไฟฟ้าใหแ้ก่ 
กฟภ. ไดใ้นราคาสูงสุดเท่ากบั 4.7732 บาทต่อหน่วย ซ่ึงต่อมาเม่ือเดือนมกราคม 2558 ทาง กกพ. ไดมี้ประกาศ
เปล่ียนแปลงเร่ืองอตัราการรับซ้ือไฟฟ้าจากแบบ Adder เป็น Feed-in Tariff  ซ่ึงภายใตอ้ตัราใหม่น้ี โครงการโรงไฟฟ้าไบ
โอก๊าซมีราคาขายไฟ FiTf ท่ี 3.76 บาทตอ่หน่วย โดยไม่มี FiTv และไดรั้บ FiT premium เท่ากบั 0.5 บาท ระยะเวลา 8 ปี
ต่อหน่วย รวมเป็นอตัราขายไฟฟ้าภายใตอ้ตัราใหม่เท่ากบั 4.26 บาทต่อหน่วย  โดยเม่ือเปรียบเทียบระหวา่งอตัราการรับซ้ือ
ไฟฟ้าทั้ง 2 แบบนั้น การค านวณอตัราค่ารับซ้ือไฟฟ้าดว้ยวธีิ Adder จะท าใหบ้ริษทัฯไดสิ้ทธิประโยชน์มากกวา่ เน่ืองจาก
การค านวณอตัรารับซ้ือไฟฟ้าดว้ยวธีิ Adder นั้นเป็นการค านวณโดยอา้งอิงกบัตน้ทุนเช้ือเพลิงซ่ึงมีแนวโนม้ของราคาท่ีเพ่ิม
สูงข้ึน โดยเฉล่ียร้อยละ  2.5 ต่อปี (จากขอ้มูลราคาขายไฟเฉล่ียรวมค่า Ft) ในขณะท่ีการค านวณอตัราการรับซ้ือไฟฟ้าดว้ย
วธีิ Feed-in Tariff นั้นเป็นการก าหนดอตัราการรับซ้ือไฟฟ้าคงท่ีตลอดอายสุญัญา อยา่งไรก็ตาม ประกาศดงักล่าวไม่มีผล
บงัคบัใชก้บัโครงการท่ีมีการจ่ายไฟเขา้ระบบแบบ Adder ของบริษทัฯ ท่ีไดมี้สญัญาก าหนดเร่ิมตน้ซ้ือขายไฟฟ้าเม่ือเดือน
ธนัวาคม 2557 ไปแลว้ บริษทัฯจึงไดรั้บประโยชนจ์ากอตัราการคิดค่าไฟฟ้าดว้ยวธีิดงักล่าว 
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 ข้อด้อยและความเส่ียงของการท ารายการ 
 

1. ความเส่ียงจากความไม่แน่นอนด้านวตัถุดบิ  
ปัจจุบนั ARUN พ่ึงพิงวตัถุดิบท่ีใชใ้นการผลิตไฟฟ้าจากน ้ าเสียของโรงงานผลิตเอทานอลของบริษทั มิตรผล ไบ

โอฟเูอล จ ากดั (“มิตรผล”) เพียงแห่งเดียว โดยไม่มีตน้ทุนของการซ้ือวตัถุดิบแต่อยา่งใด จะมีเพียงตน้ทุนของค่าใชจ่้าย
รถบรรทุกท่ีไปขนน ้ าออกมา อยา่งไรก็ตาม หากในอนาคตมิตรผลไม่ยนิยอมใหน้ ้ าเสีย ดงักล่าวกบั ARUN หรือคิดเงินจากค่า
น ้ าเสียดงักล่าว หรือมิตรผลน าน ้ าเสียมาใชผ้ลิตไบโอก๊าซ เพ่ือผลิตไฟฟ้าเอง อาจท าใหบ้ริษทัฯมีความเส่ียงจากการขาดแคลน
วตัถุดิบ หรือมีตน้ทุนดา้นวตัถุดิบเพ่ิมข้ึนได ้อยา่งไรก็ตาม ปกติน ้ าเสียของโรงงานผลิตเอทานอล จะมีปริมาณมากกวา่ 3,000 
ลูกบาศกเ์มตรต่อวนั ซ่ึงเป็นปัญหาของโรงงาน และจ าเป็นตอ้งมีค่าใชจ่้ายในการบ าบดัน ้ าเสียจ านวนมาก ทางโรงงานจะเปิด
ใหเ้กษตรกรมารับน ้ าเสียไปเพื่อน าไปใชร้ดแปลงขา้ว หรือออ้ย ซ่ึงจะเป็นประโยชนท์ั้ง 2 ฝ่าย กล่าวคือโรงงานก็จะลดภาระ
ค่าใชจ่้ายในการบ าบดัน ้ าเสียบางส่วนไป แต่การใชน้ ้ าเสียของเกษตรกรก็มีจ านวนไม่มาก การน าไปหมกัท าปุ๋ยตอ้งหมกัและ
เจือจางน ้ าเสียดงักล่าวลงกวา่ 10 เท่า จึงจะน าไปใชป้ระโยชน์ได ้ดั้งนั้นการรับน ้ าเสียของโรงไฟฟ้า จากไบโอก๊าซ อยา่งเช่น
ของ ARUN ก็เป็นตวัช่วยลดภาระของโรงงานอีกส่วนหน่ึง และ ARUN เองมีการใชน้ ้ าเสียดงักล่าวเพียงประมาณ ไม่เกิน 
400 ลูกบาศกเ์มตรต่อวนั ซ่ึงเป็นสดัส่วนไม่มากเม่ือเทียบกบัปริมาณน ้ าเสียของโรงงาน จึงมีโอกาสนอ้ยท่ีจะขาดแคลน หรือ
ถูกคิดค่าใชจ่้ายจากโรงงาน และหากโรงงานดงักล่าวเกิดปิดไป ในพ้ืนท่ีจงัหวดัสุพรรณบุรี ยงัคงมีโรงงานผลิตเอทานอลแห่ง
อ่ืนอีกรวมถึงโรงงานผลิตน ้ าตาล เช่น โรงงานน ้ าตาลอุตสาหกรรมสุพรรณบุรี โรงงานน ้ าตาลรีไฟน์ชยัมงคล ซ่ึงสามารถเขา้
ไปเจรจาขอรับน ้ าเสียมาใชไ้ดเ้ช่นกนั อยา่งไรก็ตามอาจจะมีความต่างกนัในเร่ืองของตน้ทุนการขนส่งท่ีมีระยะทางท่ีแตกต่าง
กนั 

ส าหรับในกรณีท่ีโรงงานผลิตเอทานอล จะน าน ้ าเสียมาผลิตไบโอก๊าซเอง และผลิตไฟฟ้าจ าหน่ายหรือใชเ้องใน
โรงงานนั้น เน่ืองจากการด าเนินการตอ้งใชพ้ื้นท่ีมาก โรงงานผลิตไฟฟ้าจากไบโอก๊าซ ปัจจุบนัสญัญาใหม่เป็นระบบ FiT 
(Feed in Tariff) ซ่ึงเง่ือนไขการรับซ้ือไฟฟ้าตามเง่ือนไขดงักล่าว ไม่จูงใจเท่าเง่ือนไขเดิม และการผลิตไบโอก๊าซ ก็ใชป้ริมาณ
น ้ าเสียไม่มากเท่ากบัน ้ าเสียจากการผลิตเอทานอลในแต่ละวนัอยูแ่ลว้ซ่ึงแมว้า่โรงงานผลิตเอทานอลจะน าน ้ าเสียไปผลิตไบ
โอก๊าซ เพ่ือผลิตไฟฟ้าใชเ้อง ก็ยงัคงเหลือน ้ าเสียส่วนเกินท่ีตอ้งบ าบดัอยูดี่ ซ่ึงจากขอ้มูลทั้ง 2ส่วนจึงไม่น่าจะเป็นเหตท่ีุท าให้
วตัถุดิบในการผลิตไบโอก๊าซของ ARUN ขาดแคลน 

 
2. ความเส่ียงด้านความเพยีงพอของการผลติไบโอก๊าซ เพือ่ใช้ในการผลติไฟฟ้า 
ปัจจุบนัทาง ARUN มีการผลิตไบโอก๊าซ ไม่เพียงพอในการผลิตไฟฟ้าไดเ้ตม็ก าลงัการผลิตอยูแ่ลว้ โดยมีการผลิต

เพียงประมาณ 2 MW เท่านั้น ซ่ึงมีความเส่ียงท่ีจะท าใหบ้ริษทัฯมีรายไดไ้ม่เป็นไปตามประมาณการ 
ทั้งน้ีบริษทัฯไดมี้การเตรียมแผนการลงทุนเพ่ิมเติม ในการปรับปรุงบ่อหมกัก๊าซ โดยปรับปรุงระบบการอดัน ้ าเสีย

ลงบ่อก๊าซ เป็นระบบอตัโนมติั เพ่ิมเติม เพ่ือเพ่ิมประสิทธิภาพการผลิตไบโอก๊าซ จากเดิมท่ีมีการติดตั้งไปแลว้เพียง 2 บ่อ โดย
จะติดตั้งใหค้รบทั้ง 4 บ่อ รวมถึงการติดตั้งระบบระบายความร้อนจากเคร่ืองยนตล์งน ้ าเสียในบ่อผสม เพ่ือใหก้ารกวนตะกอน
ดีข้ึน และเพ่ิมความร้อนใหก้บัน ้ าเสียในบ่อ ซ่ึงจะเพ่ิมประสิทธิภาพใหก้บัจุลินทรีย ์และสามารถผลิตไบโอก๊าซไดเ้พ่ิมข้ึน  

นอกจากน้ีเพ่ือใหม้ัน่ใจวา่จะมีไบโอก๊าซในการผลิตอยา่งเพียงพอ ทางบริษทัฯจะท าการลงทุนขดุบ่อหมกัก๊าซ
เพ่ิมข้ึนอีก 2 บ่อ เพ่ือใหไ้ม่มีปัญหาเร่ืองการผลิตไบโอก๊าซไม่เพียงพอต่อการผลิตไฟฟ้าไดเ้ตม็จ านวน 4 MW ตามสญัญาท่ี
ไดรั้บอีกในอนาคต 
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3. ความเส่ียงทีจ่ะไม่ได้ต่อสัญญารับซื้อไฟฟ้าจากการไฟฟ้าส่วนภูมภิาค 
เน่ืองจากสญัญาซ้ือขายไฟฟ้ากบัการไฟฟ้าส่วนภูมิภาคเป็นสญัญา 5 ปี และสามารถตอ่ไปอีก 5 ปี โดยอตัโนมติั 

แต่ก็อาจมีความเส่ียงท่ีทางการไฟฟ้าส่วนภูมิภาคจะไม่ท าการต่อสญัญาซ้ือขายไฟฟ้าไดเ้ม่ือสญัญาครบก าหนด  
อยา่งไรก็ตามการส้ินสุดของสญัญาจะมีเฉพาะ 2 กรณีเท่านั้นคือ 1. ผูผ้ลิตไฟฟ้าแจง้ยติุการซ้ือขายไฟฟ้า  2.

คู่สญัญาฝ่ายหน่ึงฝ่ายใดไม่ปฏิบติัตามสญัญา และอีกฝ่ายหน่ึงท าหนงัสือใหด้ าเนินการแกไ้ข หากไม่แกไ้ขอีกฝ่ายหน่ึงมีสิทธ์ิ
บอกเลิกสญัญา(รายละเอียดของสญัญาตามเอกสารแนบ 2) ดงันั้นจึงมีโอกาสท่ี ARUN จะถูกยกเลิกสญัญาและไม่ไดต้่ออายุ
โดยอตัโนมติัต่อเม่ือเขา้เง่ือนไข 2 ขอ้ดงักล่าวเท่านั้น ซ่ึงหากตดัในขอ้ 1 ท่ี ARUN เป็นผูย้กเลิกสญัญาเอง ขอ้ท่ี 2 คือเร่ืองการ
ผิดสญัญาซ่ึงจะเป็นเร่ืองเก่ียวกบัก าหนดการขายไฟและการเช่ือมต่อระบบไฟกบัทางการไฟฟ้าและการควบคุมการปฏบติั
งานใหเ้ป็นไปตามเกณฑข์องกฟภ. ซ่ึงปัจจุบนั ARUN ไดเ้ร่ิม COD และขายไฟฟ้าไปเกิน 1 ปีแลว้และไม่มีปัญหาดงักล่าวจึง
มีโอกาสนอ้ยท่ีจะถูกยกเลิกสญัญาได ้

ประกอบกบัท่ีผา่นมาความตอ้งการใชไ้ฟฟ้าของประเทศไทยโดยรวมมีอตัราการขยายตวัเพ่ิมข้ึนโดยตลอดอยา่ง
ต่อเน่ืองประกอบกบัแผนพฒันาก าลงัการผลิตไฟฟ้าของประเทศไทย พ.ศ. 2553-2573 แผนการพฒันาพลงังานทดแทน และ
พลงังานทางเลือก พ.ศ. 2555-2564 แลว้จะเห็นวา่ธุรกิจผลิตกระแสไฟฟ้าจากพลงังานทดแทนมีแนวโนม้ท่ีจะไดรั้บการ
สนบัสนุนจากภาครัฐอยา่งต่อเน่ืองในอนาคต และจากการท่ีโรงไฟฟ้าของ ARUN เป็นโรงไฟฟ้าขนาดเลก็มีขนาดก าลงัการ
ผลิตตามสญัญาเพียง 4 MW ซ่ึงต่อไปหากมีการผลิตไฟฟ้าไดอ้ยา่งต่อเน่ือง ก็ไม่น่าจะมีเหตุท าใหถู้กยกเลิกสญัญา 

 
4. ความเส่ียงในด้านเงนิลงทุน 
เน่ืองจากพร้อมกบัการลงทุนซ้ือหุน้ของ ARUN ในคร้ังน้ี ทางบริษทัฯ ยงัตอ้งลงทุนในโครงการท่ีขออนุมติัผูถื้อ

หุน้พร้อมกนัน้ีอีกหลายโครงการ รวมถึงโครงการท่ีอนุมติัไปก่อนหนา้น้ีแลว้ในช่วง 6 เดือนก่อนหนา้ ท่ียงัด าเนินการยงัไม่
แลว้เสร็จ ซ่ึงตอ้งใชเ้งินลงทุนจ านวนมากโดยการลงทุนทั้งหมดน้ีจะใชเ้งินจากการเพ่ิมทุนซ่ึงไดมี้การขออนุมติัเพ่ิมทุนจากผู ้
ถือหุน้พร้อมกบัการขออนุมติัลงทุนในคร้ังน้ี โดยจะจดัสรรหุน้เพ่ิมทุนใหก้บัผูถื้อหุน้เดิมซ้ือหุน้เพ่ิมทุนไดใ้นอตัราส่วน 1 
หุน้เดิมต่อ1 หุน้ใหม่ ซ่ึงเป็นการเพ่ิมทุนจ านวนมากอาจมีความเส่ียงท่ีผูถื้อหุน้ไม่อนุมติัการเพ่ิมทุนดงักล่าว ซ่ึงหากบริษทัฯ 
ไม่สามารถระดมทุนไดค้รบถว้นตามแผน ก็อาจไม่มีเงินทุนเพียงพอท่ีจะลงทุนในคร้ังน้ี 

 
5. ความเส่ียงจากการจากการถูกยดึเงนิมดัจ า กรณีทีผู้่ถอืหุ้นไม่อนุมตักิารเข้าท ารายการได้มาซ่ึงสินทรัพย์ 
ทางบริษทัฯ ไดมี้การลงนามในสญัญามดัจ าการซ้ือขายหุน้กบัผูถื้อหุน้ของ ARUN ไปแลว้เม่ือวนัท่ี 16 ตุลาคม 

2558 จ านวนเงินมดัจ าตามสญัญาทั้งส้ิน 71.60 ลา้นบาท โดยไดมี้การช าระเงินมดัจ าไปแลว้ 35.8 ลา้นบาท ซ่ึงหากผูถื้อหุน้ไม่
อนุมติัการเขา้ท ารายการในคร้ังน้ี จะท าใหบ้ริษทัฯไม่สามารถซ้ือหุน้ดงักล่าวได ้ และจะตอ้งถูกริบเงินมดัจ าตามสญัญา
ดงักล่าวในส่วนท่ีช าระไปแลว้ อยา่งไรก็ตามถึงแมผู้ถื้อหุน้เขา้อนุมติัเขา้ท ารายการในคร้ังน้ี แต่หากคู่สญัญาคือกลุ่มผูจ้ะขาย
ในสญัญามดัจ าการซ้ือขายหุน้ไม่ขายหุน้ตามสญัญาซ่ึงถึงแมใ้นสญัญาจะมีเง่ือนไขใหผู้จ้ะขายตอ้งช าระค่าเสียหายจ านวน 
200 ลา้นบาท แต่ทั้งน้ีก็มีความเส่ียงท่ีบริษทัฯตอ้งไปฟ้องร้องด าเนินคดีเอง อยา่งไรก็ดีกลุ่มผูจ้ะขายเป็นบุคคลท่ีมีการ
ประกอบธุรกิจท่ีเป็นหลกัแหล่งและมีช่ือเสียง 

 
6. บริษัทฯมภีาระค่าใช้จ่ายในการลงทุนปรับปรุงโครงการเพิม่เตมิ 
โครงการตอ้งมีการปรับปรุงเพ่ิมเติม เน่ืองจากปัจจุบนัขนาดก าลงัการผลิตของ ARUN ยงัเดินเคร่ืองไม่เตม็

ประสิทธิภาพของก าลงัการผลิต โดยปัจจุบนัมีก าลงัการผลิตสูงสุดอยูท่ี่ 2 MW จึงท าใหบ้ริษทัฯจ าเป็นตอ้งการมีปรับปรุง



ความเห็นของท่ีปรึกษาทางการเงินอิสระเก่ียวกบัรายการได้มาซ่ึงสินทรัพย์  
บริษทั เพาเวอร์โซลูชัน่ เทคโนโลย ีจ  ากดั (มหาชน)  

36 
 

 

ระบบเพ่ิมเติมเพ่ือใหส้ามารถรองรับก าลงัการผลิตเตม็ก าลงัท่ี 4 MW โดยการลงทุนส าหรับการปรับปรุงในอนาคตไดแ้ก่ 
การลงทุนก่อสร้างบ่อหมกัน ้ าเสียขนาดรวม 130,000 ลบ.ม. มูลค่า 22,077,000 บาท การขยายบ่อเก็บน ้ าเสียใหไ้ดข้นาด 
192,000 ลบ.ม. มูลค่า 12,800,000 บาทและการก่อสร้างเพ่ิมบ่อรับน ้ าเสียเขา้สู่ระบบมูลค่า 3,000,000 บาทรวมมูลค่าการ
ปรับปรุงเพ่ิมเติมทั้งส้ินเท่ากบั 37,877,000 บาท 

 
  ขอ้ดีของการไม่เขา้ท ารายการ 

 
1.  บริษัทฯจะมสีภาพคล่องและกระแสเงนิสดคงเหลอื ในการลงทุนในโครงการอืน่ๆ  
 หากไม่ลงทุนในโครงการดงักล่าว จะท าใหบ้ริษทัฯมีสภาพคล่อง และกระแสเงินสดเพียงพอต่อการลงทุนใน

โครงการอ่ืนๆ หรือน าไปใชเ้ป็นเงินทุนหมุนเวยีนของบริษทัฯ ต่อไปในอนาคตได ้
 

2.  ไม่ต้องรับความเส่ียงจากการด าเนิการในธุรกจิใหม่ ซ่ึงได้แก่ โรงไฟฟ้าก๊าซชีวภาพจากน า้เสีย 
หากไม่เขา้ท ารายการ บริษทัฯจะมีเพียงการด าเนินธุรกิจพลงังานทดแทน ในส่วนของพลงังานแสงอาทิตย ์ (Solar 

Power) พลงังานลม (พลงังานลม) และพลงังานชีวมวล โดยจะไม่มีความเส่ียงการการด าเนินธุรกิจโรงไฟฟ้าจากพลงังานก๊าซ
ชีวภาพจากน ้ าเสีย ซ่ึงอาจปัญหาท่ีแตกต่างไปจากธุรกิจพลงังานทดแทนอ่ืน 

 
  ขอ้ดอ้ยของการไม่เขา้ท ารายการ 

 
1. บริษัทฯเสียโอกาสในการลงทุนทางธุรกจิที ่

บริษทัฯ จะเสียโอกาสในการลงทุนในโครงการโรงไฟฟ้าจากพลงังานก๊าซชีวภาพจากน ้ าเสีย ซ่ึงสามารถสร้างรายได ้
และผลตอบแทนระยะยาว และมัน่คงใหแ้ก่บริษทัฯในอนาคต และเป็นการช่วยกระจายความเส่ียงจากการลงทุนใน
โครงการพลงังานทดแทนอ่ืนๆนอกเหนือจากท่ีบริษทัฯด าเนินการอยู ่
 

2.    การถูกยดึเงนิลงทุนจากเงนิมดัจ าค่าหุ้นสามญั 
ทางบริษทัฯ ไดมี้การลงนามในสญัญามดัจ าการซ้ือขายหุน้กบัผูถื้อหุน้ของ ARUN ไปแลว้เม่ือวนัท่ี 16 ตุลาคม 

2558 จ านวนเงินมดัจ าตามสญัญาทั้งส้ิน 71.60 ลา้นบาท โดยไดมี้การช าระเงินมดัจ าไปแลว้ 35.8 ลา้นบาท ซ่ึงหากผูถื้อหุน้ไม่
อนุมติัการเขา้ท ารายการในคร้ังน้ี จะท าใหบ้ริษทัฯไม่สามารถซ้ือหุน้ดงักล่าวได ้ และจะตอ้งถูกริบเงินมดัจ าตามสญัญา
ดงักล่าวในส่วนท่ีช าระไปแลว้ 

 
3.  ความเห็นของทีป่รึกษาทางการเงนิอสิระ เกีย่วกบัความสมเหตุสมผลของการลงทุนในทรัพย์สินทีไ่ด้มา 

ท่ีปรึกษาทางการเงินอิสระไดพ้ิจารณาความสมเหตุสมผลของมูลค่า และเง่ือนไขการลงทุนโดยอา้งอิงจากขอ้มูล
และสมมติฐานการด าเนินธุรกิจท่ีไดรั้บจากบริษทัฯ การสมัภาษณ์ผูบ้ริหารและเจา้หนา้ท่ีท่ีเก่ียวขอ้งสญัญา สมมติฐานและ
ประมาณการทางการเงิน การส ารวจโครงการ (Site Visit) ขอ้มูลจาก Bloomberg รวมถึงขอ้มูลท่ีบริษทัฯเปิดเผยแก่สาธารณะ
ในเวบ็ไซตข์อง World Bank ส านกังาน ก.ล.ต. (www.sec.or.th) เวบ็ไซตข์องตลาดหลกัทรัพยฯ์ (www.set.or.th) และ
เวบ็ไซตข์องธนาคารแห่งประเทศไทย (www.bot.or.th) 
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การวเิคราะห์หาความเหมาะสมของมูลค่าการลงทุนในคร้ังน้ี ท่ีปรึกษาทางการเงินอิสระพิจารณาถึงความคุม้ค่า
ของการลงทุน โดยพิจารณาจากความสมเหตุสมผลดงัต่อไปน้ี 

3.1 ความสมเหตุสมผลด้านราคา และเงือ่นไขของรายการ 
การพิจารณาความสมเหตุสมผลทางดา้นราคา และเง่ือนไขของการซ้ือหุ้น ARUN ในคร้ังน้ี เน่ืองจากการ

ประเมินมูลค่าของท่ีปรึกษาทางการเงินอิสระ จ าเป็นตอ้งอา้งอิงจากฐานขอ้มูลทางการเงินของ ARUN  แต่ขอ้มูลท่ีทางท่ี
ปรึกษาทางการเงินอิสระไดรั้บ ณ วนัท่ีท ารายงานฉบบัน้ี มีเพียง งบการเงินตรวจสอบ ณ ส้ินสุดวนัท่ี 30 กนัยายน 2557 
โดยทาง ARUN และบริษทัฯ แจง้วา่การจดัท างบการเงินงวด 30 กนัยายน 2558 ยงัไม่แลว้เสร็จ และไม่มีขอ้มูลงบการเงิน
ภายในใดๆ ท่ีจะใหท้างท่ีปรึกษาทางการเงินสามารถสอบทานขอ้มูล เพื่อน ามาใชป้ระกอบการประเมินความสมเหตุสมผล
ทางดา้นราคา และเง่ือนไขของรายการได ้ซ่ึงเป็นขอ้จ ากดัในการประเมินมูลค่าในคร้ังน้ี ซ่ึงจะอา้งอิงเฉพาะขอ้มูลสถานะ
ของกิจการตามงบการเงินตรวจสอบฉบบัล่าสุดดงักล่าวในการเปรียบเทียบเท่านั้น 

อยา่งไรก็ตามทางบริษทัฯมีการจดัท าสัญญามดัจ าการซ้ือขายหุ้นของ ARUN กบัผูถื้อหุ้นเดิม ฉบบัลงวนัท่ี 16 
ตุลาคม 2558 และบนัทึกเพ่ิมเติมแนบทา้ยสญัญา ฉบบัลงวนัท่ี 26 พฤศจิกายน 2558 ทั้งน้ีมีรายละเอียดสัญญาตามเอกสาร
แนบ 2 จะมีรายละเอียดบางส่วนท่ียงัแตกต่างจากสาระสนเทศของบริษทัฯ ท่ีประกาศการท ารายการดงักล่าวเม่ือวนัท่ี 13 
พฤศจกายน 2558 ซ่ึงพอจะสรุปความแตกต่างระหวา่งการเปิดเผยขอ้มูลตามสาระสนเทศของบริษทัฯ กบัสาระส าคญัของ
สญัญา ดงักล่าวไดด้งัน้ี 

รายการขอ้มูล 
การลงทุน (ลา้นบาท) 

ความเห็นท่ีปรึกษาทางการเงินอิสระ 
สาระสนเทศ สญัญามดัจ า 

1. มูลค่าการลงทุน 405.00 -  
2. ราคาซ้ือหุน้ 228.30 228.30 ตามสญัญามดัจ า ไม่ไดร้ะบุเฉพาะราคาซ้ือไวอ้ยา่งชดัเจน โดย

ระบุราคาซ้ือ รวมเงินเพ่ิมทุนท่ีช าระเงินกู้ยืม และซ้ือท่ีดิน 
358.00 ลา้นบาท แต่ระบุจ านวนเงินค่าโอนหุ้นส่วนท่ีเหลือ
หลงัจากเงินมดัจ าเป็นจ านวน 156.70 ลา้นบาท จึงคงเหลือ
ราคาซ้ือหุน้ 228.30 ลา้นบาท เท่ากบัตามท่ีสาระสนเทศระบุ 

     - เงินมดัจ าค่าหุน้  35.80 71.60 ช าระเงินแลว้ 35.80 ลา้นบาท และตามสัญญามดัจ าเงินมดัจ า
ส่วนท่ีเหลือ 35.58 ลา้นบาท ช าระเม่ือลงนามในสญัญาซ้ือขาย
หุน้ ภายหลงัจากขั้นตอนการตรวจสอบขอ้มูลทางการเงินและ
ภาระหน้ี และไดรั้บอนุมติัจากผูถื้อหุน้แลว้ 

     - เงินช าระเม่ือโอนหุน้ 192.50 156.70 ตามสัญญามัดจ า ช าระเงินส่วนท่ีเหลือเม่ือท าการโอนหุ้น 
ภายในเดือนกุมภาพนัธ์ 2559 (ภายหลงัจากการลงนามใน
สัญญา ซ่ึงตอ้งได้รับอนุมติัจากผูถื้อหุ้นแลว้) อย่างไรก็ตาม
หากมองวา่เงินมดัจ าค่าหุ้นส่วนท่ีเหลือจะช าระต่อเม่ือลงนาม
ในสญัญา และไดรั้บอนุมติัจากผูถื้อหุ้นแลว้ รวมถึงตอ้งมีการ
ตรวจสอบขอ้มูลทางการเงิน และภาระหน้ีครบถว้นแลว้ การ
ด าเนินการดงักล่าวอาจเป็นไปในวนัเดียวกนั คือในวนัท่ีโอน
หุ้น และช าระเงินส่วนท่ีเหลือคร้ังเดียวกัน รวมเป็นจ านวน 
192.50 ลา้นบาท ซ่ึงก็จะเป็นจ านวนเดียวกนักบัท่ีระบุไวต้าม
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รายการขอ้มูล 
การลงทุน (ลา้นบาท) 

ความเห็นท่ีปรึกษาทางการเงินอิสระ 
สาระสนเทศ สญัญามดัจ า 

สาระสนเทศของบริษทัฯ 
3. เงินลงทุนเพ่ิม 192.00 -  
    - เพ่ือช าระเงินกูย้ืมและ

ซ้ือท่ีดิน 
129.70 129.70 ตามสัญญามัดจ าระบุว่ากรณีเงินกู้ยืม และซ้ือท่ีดิน มีการ

เปล่ียนแปลงจากมุลค่าน้ี จะมีการปรับปรุงราคาซ้ือขายหุ้น 
โดยมีราคาซ้ือขายหุน้รวมการช าระเงินกูย้ืม และซ้ือท่ีดิน ตอ้ง
ไม่เกิน 358 ลา้นบาท  

    - เพ่ือลงทุนเพ่ิม 47.00 - ในสัญญามดัจ า ไม่ระบุเงินส่วนน้ี เน่ืองจากเป็นเงินลงทุนท่ี
บริษทัฯจะตอ้งลงทุนต่างหากเพ่ิมเติม ไม่เก่ียวขอ้งกบัผูจ้ะขาย
หุน้ใหก้บับริษทัฯ 

 
จากตารางสรุปดงักล่าว เม่ือดูในแง่ของสาระส าคญัของสญัญาจะเห็นวา่ ไม่แตกต่างในแง่สาระส าคญั   

โดยมีมูลค่าการซ้ือหุน้รวมกบัการเพ่ิมทุนเพ่ือช าระหน้ีกูย้มืและซ้ือท่ีดินรวม 358 ลา้นบาท โดยส่วนท่ีเหลือเป็นเงินเพ่ิมทุน
เพ่ือปรับปรุงโรงไฟฟ้าซ่ึงไม่ระบุในสญัญามดัจ าการซ้ือขายหุน้ดงักล่าว 

อยา่งไรก็ตามเพ่ือใหก้ารพิจารณามูลค่าของกิจการชดัเจน เน่ืองจากมีการลงทุนใน ARUN รวมทั้งส้ิน 405ลา้นบาท 
การพิจารณาเปรียบเทียบจะอา้งอิงจากมูลค่าการลงทุนดงักล่าว 

 
3.1.1  ความสมเหตุสมผลด้านราคาซื้อหุ้น 

ส าหรับการพิจารณาความเหมาะสมดา้นราคาการซ้ือหุ้นของ ARUN นั้น ทางท่ีปรึกษาทางการเงินไดท้ าการ
ประเมินดว้ยวธีิการต่าง ๆ ดงัต่อไปน้ี  

1) วธีิมูลค่าตามบญัชี (Book Value Approach) 
- มูลค่าตามบญัชี (Book Value Approach) 

 - มูลค่าตามบญัชีปรับปรุง (Adjusted Book Value) 
2) วธีิการเปรียบเทียบราคาต่อขอ้มูลทางการเงินของบริษทัเทียบเคียง (Comparable Approach)  

- โดยวธีิอตัราส่วนราคาต่อก าไรสุทธิ (Price to Earnings Ratio Approach – P/E) และ 
- โดยวธีิอตัราส่วนราคาต่อมูลค่าตามบญัชี (Price to Book Value Ratio Approach – P/BV) 

 3) วธีิมูลค่าปัจจุบนัสุทธิของกระแสเงินสด (Discounted Cash Flow Approach- DCF) 
 

1. วธีิมูลค่าตามบญัชี (Book Value Approach) 

 วธีิมูลค่าตามบญัชี (Book Value Approach) 

การประเมินมูลค่าหุน้ดว้ยวธีิน้ีจะแสดงถึงมูลค่าหุน้ตามบญัชีของบริษทัฯท่ีท าการประเมิน ตามงบการเงิน
ตรวจสอบของบริษทัฯท่ีใกลเ้คียงกบัวนัท่ีท าการประเมินราคาหุน้ท่ีสุด โดยไม่ค านึงถึงผลประกอบการในอนาคตของ  
บริษทัฯ ท่ีท าการประเมิน รวมทั้งปัจจยัภายนอกอ่ืนๆ โดยงบการเงินตรวจสอบของบริษทัฯล่าสุดเป็นงบการเงินงวด ปี 2557 
ส้ินสุด ณ วนัท่ี 30 กนัยายน 2557 ซ่ึงสามารถค านวณหามูลค่าหุน้ตามบญัชี (Book Value Approach) ไดด้งัน้ี 
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รายการ การประเมนิด้วยวธีิมูลค่าตามบัญชี 
งบการเงินตรวจสอบท่ีใกลเ้คียงท่ีสุด ณ 30 กนัยายน 2557 
ส่วนของผูถื้อหุน้ )บาทลา้น(  45.46 
จ านวนหุน้ทั้งหมด ณ ส้ินงวด )หุน้(  450,000 
มูลค่าหุ้นตามบญัชี (บาท/หุ้น) 101.03 

แต่เน่ืองจาก ARUN มีการเพ่ิมทุนจดทะเบียนจ านวน 100 ลา้นบาท เม่ือวนัท่ี 5 พฤศจิกายน 2558 ท าให้ ARUN มีทุน
จดทะเบียนทั้งส้ิน 145 ลา้นบาท แบ่งเป็นหุ้นจ านวน 1,450,000 หุ้น มูลค่าท่ีตราไวหุ้้นละ 100 บาท และไดมี้การช าระมูลค่า
หุ้นแลว้เต็มจ านวน ซ่ึงในการประเมินด้วยวิธีน้ี ไม่อา้งอิงกบัผลการประกอบการท่ีเกิดข้ึนหลงัวนัท่ีตามงบการเงิน แต่
ตอ้งการใหไ้ดมู้ลค่าต่อหุน้ เพ่ือเปรียบเทียบกบัราคาซ้ือดว้ยวธีิดงักล่าวไดเ้ท่านั้น ดงันั้นจึงจะพิจารณาเฉพาะผลของ  Dilution 
Effect ในมูลค่าหุน้ตามบญัชีดงักล่าว ซ่ึงสามารถสรุปไดด้งัน้ี 

 
รายการ การประเมนิด้วยวธีิมูลค่าตามบัญชี 

หลงัการเพิม่ทุน 
ส่วนของผูถื้อหุน้  ณ 30 กนัยายน 2557 (ลา้นบาท) 45.46 
ส่วนเพ่ิมทุน (ลา้นบาท) 100 
ส่วนของผูถื้อหุน้หลงัเพ่ิมทุน (ลา้นบาท) 145.46 
จ านวนหุน้ทั้งหมด หลงัเพ่ิมทุน )หุน้(  1,450,000 
มูลค่าหุ้นตามบญัชี (บาท/หุ้น) 100.32 

จากมูลค่าหุน้ตามบญัชีหลงัการเพ่ิมทุน ท่ี 100.32 บาทต่อหุน้  เม่ือคิดจากจ านวนหุน้ท่ีทาง PSTC มีมติจะซ้ือใน
คร้ังน้ี จ านวน 1,449,998 หุน้ คดิเป็นมูลค่าหุ้นทีซื่้อตามวธีิมูลค่าทางบัญชี 145.46 ล้านบาท 

 
 วธีิปรับปรุงมูลค่าตามบัญชี (Adjusted Book Value Approach)  

 
ส าหรับการค านวณมูลค่าหุ้นอีกวิธีการหน่ึงซ่ึงใชฐ้านขอ้มูลจากงบการเงินของบริษทัฯ คือการค านวณมูลค่า

กิจการดว้ยวธีิปรับปรุงมูลค่าตามบญัชี (Adjusted Book Value Approach) เป็นวธีิปรับปรุงส่วนของผูถื้อหุ้น ดว้ยมูลค่าตลาด
ปัจจุบนัของสินทรัพย ์หน้ีสิน และภาระท่ีอาจเกิดข้ึนในอนาคต  (Contingent Liabilities) ของกิจการท่ีเพ่ิมข้ึนหรือลดลงใน
การประเมินมูลค่ากิจการดว้ยวธีิน้ี  

 
ซ่ึงจากขอ้มูลท่ีท่ีปรึกษาทางการเงินอิสระเขา้สอบทาน  โครงสร้างทรัพยสิ์นหลกัของบริษทัฯประกอบไปดว้ย 

ท่ีดิน อาคาร เคร่ืองจกัร และอุปกรณ์ ท่ีใชเ้ป็นโรงงานไฟฟ้า จากไบโอก๊าซ และเป็นทรัพยสิ์นหลกัของกิจการ โดยในปี 2557 
มีมูลค่า 164,834,110.81 บาท คิดเป็นสดัส่วนถึงร้อยละ 91.07 ของทรัพยสิ์นรวม ทั้งน้ีท่ีปรึกษาทางการเงินไดมี้การสอบทาน
ในส่วนทรัพยสิ์นหลกัดงัน้ี 

 ท่ีดินปัจจุบนัยงัไม่ไดเ้ป็นกรรมสิทธิของ ARUN โดยยงัเป็นกรรมสิทธิของผูถื้อหุ้นของ ARUN แต่ทั้งน้ีจาก
ขอ้ตกลงตามสญัญามดัจ าการซ้ือขายหุน้ ท่ีดินท่ีตั้งโรงไฟฟ้าจะตอ้งท าการโอนเป็นกรรมสิทธิของ ARUN ให้
เรียบร้อยก่อน  
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 ทาง PSTC ไดว้า่จา้งบริษทั เยนเนอรัล แวลูเอชัน่ แอนด์ คอนซลัแตนท์ จ ากดั ซ่ึงเป็นบริษทัผูป้ระเมินมูลค่า
ทรัพยสิ์น ท่ีอยูใ่นรายช่ือบริษทัประเมินมูลค่าทรัพยสิ์นในตลาดทุน และผูป้ระเมินหลกัท่ีไดรั้บความเห็นชอบ
จากคณะกรรมการก ากบัหลกัทรัพยแ์ละตลาดหลกัทรัพย ์  เขา้ท าการการประเมินราคาทรัพยสิ์นทั้งหมดของ 
ARUN ตามรายงานการประเมินราคาทรัพยสิ์น เลขท่ี GVC 15-0771 ฉบบัลงวนัท่ี 4 พฤศจิกายน 2558 โดยมี
วตัถุประสงคเ์พื่อสาธารณะ มีมูลค่าประเมินทรัพยสิ์นเท่ากบั 200,884,240 บาท ซ่ึงมีส่วนเกินจากมูลค่าตาม
บญัชี 46,041,048.97บาท  
ทั้งน้ีสรุปสาระส าคญัของราคาประเมิน ทรัพยสิ์นของ ARUN เป็นไปตามเอกสารแนบ 2 ซ่ึงในส่วนของท่ีดิน 
ท าการประเมินราคาดว้ยวิธีเปรียบเทียบขอ้มูลตลาด (Market Comparison Approach) ผูป้ระเมินไดมี้การสืบ
ราคาท่ีดินจ านวน 4 แห่ง และคดัเลือกมาเพ่ือใชเ้ปรียบเทียบราคากบัทรัพยสิ์นของ  ARUN จ านวน 3 แห่ง โดย
จากแผนท่ีตามรายงานดงักล่าว ท่ีดินท่ีเปรียบเทียบอยูบ่นพ้ืนท่ีใกลเ้คียงกนั โดยราคาเสนอขายต่อตารางวา ไม่
แตกต่างกนัมากนัก มีการน ามาเปรียบเทียบโดยปรับปรุงราคาเปรียบเทียบจากความเป็นไปไดด้า้นราคาซ้ือ 
ดา้นขนาดพ้ืนท่ี ดา้นระดบัพ้ืนท่ีท่ีต ่ากวา่ถนน และปรับปรุงเร่ืองการใชป้ระโยชน์ แลว้น ามาเฉล่ียถ่วงน ้ าหนกั 
ตามมาตรฐานของผูป้ระเมินราคาหลกัทรัพย ์และในส่วนของส่ิงปลูกสร้าง และเคร่ืองจกัร เป็นการประเมิน
ราคาดว้ยวิธีตน้ทุน (Cost Approach) โดยประเมินราคาตน้ทุนทดแทน และหักดว้ยค่าเส่ือมราคาของการใช้
ประโยชน์ทรัพยสิ์น โดยในส่วนของอาคารและส่ิงปลูกสร้างท่ี 2-3% ต่อปี และเคร่ืองจกัรและอุปกรณ์ผลิต
ไฟฟ้าชีวภาพ 5% ต่อปี โดยระบุในรายงานการประเมินว่า ราคาประเมินส่ิงปลูกสร้างอา้งอิงราคาต่อตาราง
เมตร และคิดหกัค่าเส่ือมราคาตามมาตฐานผูป้ระเมินราคาทรัพยสิ์นแห่งประเทศไทย พ.ศ. 2557 ส่วนส่ิงปลูก
สร้างอ่ืนท่ีไม่ไดก้ าหนดไวห้รือมีการดูแลรักษาต่างจากท่ีควรจะเป็นให้พิจารณาตามจริง โดยค่าเส่ือมราคาหัก
ตามอายกุารใชง้านประมาณ 2 ปี  ทั้งน้ีผูป้ระเมินไม่ไดร้ะบุขอ้จ ากดัการใชป้ระโยชน์หรือการรอนสิทธ์ิใดๆ 
ในท่ีดินท่ีประเมินดงักล่าว จากขอ้มูลดงักล่าวท่ีปรึกษาทางการเงินอิสระจึงเห็นวา่การประเมินของผูป้ระเมิน
ราคาดงักล่าวเป็นไปตามมาตรฐานและเหมาะสมแลว้ ซ่ึงน ามาใชป้ระกอบการการปรับปรุงมูลค่าตามบญัชี 
ของ ARUN ในคร้ังน้ี 

 
ทั้งน้ี เน่ืองจากทรัพยสิ์นของ ARUN และท่ีดินโรงไฟฟ้าท่ีจะตอ้งโอนเขา้มาเป็นทรัพยสิ์นเพ่ิมเติม มีการประเมิน

ราคาโดยผูเ้ช่ียวชาญเฉพาะทางแลว้ ท่ีปรึกษาทางการเงินอิสระจึงเห็นควรปรับปรุงมูลค่าทรัพยสิ์นถาวรตามบญัชี ตามส่วน
ต่างเม่ือเทียบกบัราคาประเมินทรัพยสิ์นดงักล่าว  

ส าหรับในส่วนของหน้ีสิน จากการสอบทานขอ้มูล และการสัมภาษณ์ผูบ้ริหารของ PSTC และ ARUN ท่ีทางท่ี
ปรึกษาทางการเงินอิสระไดรั้บ การลงทุนของ PSTC คร้ังน้ี ทาง ARUN จะตอ้งช าระคืนหน้ีสินเดิมในส่วนท่ีเป็นเงินกูย้ืม
ทั้งหมด ไปท าการช าระคืนหน้ีสินเดิมท่ีมีอยูท่ั้งหมด  ซ่ึงจากขอ้มูลทางบญัชี ณ 30 กนัยายน 2557 ARUN มีภาระหน้ีเงินกูย้ืม
ทั้งส้ิน 131.67 ลา้นบาท หากประเมินวา่เงินเพ่ิมทุนของ ARUN จ านวน 100 ลา้นบาท น าไปช าระหน้ีทั้งจ านวน จะคงเหลือ
ภาระหน้ีเงินกู ้31.67 ลา้นบาท ซ่ึงการซ้ือหุ้นคร้ังน้ี รวมการช าระหน้ีไปแลว้ ท่ีปรึกษาทางการเงินอิสระจึงประเมินวา่ภาระ
หน้ีส่วนท่ีเหลือจะตอ้งท าการช าระคืนไป จึงท าการปรับปรุงหน้ีสินออกดว้ยยอดภาระหน้ีเงินกูย้มืคงเหลือดงักล่าว 

ส่วนของผูถื้อหุ้น เน่ืองจาก ARUN มีการเพ่ิมทุนจดทะเบียน อีกจ านวน 100 ลา้นบาท เม่ือวนัท่ี 5 พฤศจิกายน 
2558 ท าให ้ARUN มีทุนจดทะเบียนทั้งส้ิน 145 ลา้นบาท แบ่งเป็นหุ้นจ านวน 1,450,000 หุ้น มูลค่าท่ีตราไวหุ้้นละ 100 บาท 
และไดมี้การช าระมูลค่าหุน้แลว้เตม็จ านวน ทางท่ีปรึกษาทางการเงินอิสระจึงปรับปรุงส่วนของผูถื้อหุ้นเพ่ิมจากเงินเพ่ิมทุน
จ านวนดงักล่าว 
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ทั้งน้ี จากขอ้มูลดงักล่าว เน่ืองจากทาง ARUN ไม่สามารถจดัส่งงบการเงินภายในล่าสุดท่ีมีให้ท่ีปรึกษาทางการ
เงินอิสระสอบทานได ้จึงไม่สามารถปรับปรุงรายการจากผลก าไรสุทธิท่ีอาจเพ่ิมข้ึนระหวา่งช่วงงบสอบทาน ตามบญัชี ณ 30 
กนัยายน 2557 จนถึงวนัท่ีประเมินได ้ ดงันั้นจึงจะท าการปรับปรุงเฉพาะในส่วนของราคาประเมินทรัพยสิ์นท่ีแตกต่างจาก
มูลค่าทางบญัชี และเงินเพ่ิมทุนท่ีไดม้าโดยเพ่ิมเขา้ไปในสดัส่วนของผูถื้อหุน้ เพ่ือใหเ้ขา้ใกลว้นัท่ีประเมินมูลค่ามากท่ีสุด ซ่ึง
สามารถประเมินมูลค่าหุน้ตามบญัชีปรับปรุง (Adjusted Book Value Approach) ไดด้งัน้ี 

 
ท่ีดิน อาคาร และอปุกรณ์ 

รายละเอียด 
มูลค่าตามบญัชี 

ณ 30 กนัยายน 2557 
ราคาประเมิน 

(บาท) 
ส่วนปรับปรุง 

)บาท(  
ท่ีดิน    
1.  ท่ีดินจ านวน 5 แปลง เน้ือท่ีรวม 47-2-
29 ไร่ โฉนดท่ีดินเลขท่ี 22003 ,35086 ,
35087, 35107 และ 35108 

2. รายการปรับปรุงท่ีดิน 

- 
 
 

11,217,668.60 

57,237,000 
 
 

- 

 
46,019,331.40 

ส่ิงปลูกสร้าง และเคร่ืองจกัร 143,625,522.43 143,647,240 21,717.57 
1 .อาคารส านกังาน 1 ชั้น จ านวน 1 หลงั มี
พ้ืนท่ีใชส้อย 462 ตร.ม. 

2. อาคารประชุม จ านวน 1 หลงั มีพ้ืนท่ีใช้
สอบ 79 ตร.ม. 

3. อาคารท่ีจอดรถ จ านวน 1 หลงั มีพ้ืนท่ี
ใชส้อย 91 ตร.ม. 

4. โรงจอดรถและหอ้งเก็บของ จ านวน 1 
หลงัมีพ้ืนท่ีใชส้อย 132 ตร.ม. 

5.โรงซ่อมบ ารุง จ านวน 1 หลงั มีพ้ืนท่ีใช้
สอย 144 ตร.ม. 

6. หอ้งน ้ า จ านวน 1 หลงัมีพ้ืนท่ีใชส้อย 12 
ตร.ม. 

7.หอ้งแลบ็ 1 ชั้น จ านวน 1 หลงัมีพ้ืนท่ีใช้
สอย 124 ตร.ม. 

8. หอ้งน ้ า จ านวน 1 หลงั มีพ้ืนท่ีใชส้อย 
6.30 ตร.ม. 

9. ระบบผลิตกระแสไฟฟ้าจากก๊าซชีวมวล 

   

อุปกรณ์ส านกังาน 1,114,238.57 ไม่ไดป้ระเมินราคา - 
ยานพาหนะ 8,876,681.21 ไม่ไดป้ระเมินราคา - 

รวม 164,834,110.81 200,884,240 46,041,048.97 
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รายการ การประเมนิด้วยวธีิมูลค่าตามบัญชีปรับปรุง 

งบการเงินตรวจสอบท่ีใกลเ้คียงท่ีสุด ณ 30 ก .ย. 2557 
ส่วนของผูถื้อหุน้ (ลา้นบาท) 45.46  
ปรับปรุงลดภาระหน้ีลง (ลา้นบาท) 31.67 
ปรับปรุงเงินเพ่ิมทุน )บาทลา้น(  100.00 
ปรับปรุงราคาประเมินทรัพยสิ์น (ลา้นบาท) 46.04 
ส่วนของผูถื้อหุน้หลงัปรับปรุง (ลา้นบาท) 223.17 
จ านวนหุน้ทั้งหมด หลงัเพ่ิมทุน  )หุน้(  1,450,000 
มูลค่าหุ้นตามบญัชีปรับปรุง (บาท/หุ้น) 153.91 

จากมูลค่าหุ้นตามบญัชีปรับปรุง ท่ี 153.91 บาทต่อหุ้น  เม่ือคิดจากจ านวน หุ้นท่ีทาง PSTC มีมติจะซ้ือในคร้ังน้ี 
จ านวน 1,449,998 หุน้ คดิเป็นมูลค่าหุ้นทีซื่้อตามวธีิมูลค่าทางบัญชีปรับปรุง 223.17 ล้านบาท 
 

2. วธีิการเปรียบเทยีบราคาต่อข้อมูลทางการเงนิของบริษัทเทยีบเคยีง (Comparable Approach) 

การประเมินมูลค่าหุน้ดว้ยวธีิน้ี เป็นการน าอตัราส่วนราคาหุน้ต่อขอ้มูลทางการเงินของบริษทัฯท่ีมีการซ้ือขายหุ้น
ในตลาดหลกัทรัพย ์มาใชก้บัขอ้มูลทางการเงินของบริษทัฯท่ีตอ้งการประเมินมูลค่าหุ้น โดยใชข้อ้มูลของบริษทัเทียบเคียงท่ี
มีลกัษณะธุรกิจใกลเ้คียงกนั  ทั้งน้ีอตัราส่วนทางดา้นราคาซ้ือขายในตลาดหลกัทรัพย ์กบัมูลค่าตามงบการเงินในดา้นต่างๆ ท่ี
นิยมน ามาใชใ้นการประเมินมูลค่าหุน้ จะมี 2 วธีิ คือ 

 วธีิอตัราส่วนราคาต่อก าไรสุทธิ (Price to Earnings ratio Approach - P/E) 
 วธีิอตัราส่วนราคาต่อมูลค่าหุน้ตามบญัชี (Price to Book Value Approach - P/BV) 

 
ท่ีปรึกษาทางการเงินอิสระท าการคดัเลือกจากบริษทัจดทะเบียนทั้งในตลาดหลกัทรัพยแ์ห่งประเทศไทย และใน

ตลาดหลกัทรัพยเ์อม็เอไอ ท่ีท าธุรกิจโรงไฟฟ้า หรือลงทุนในบริษทัยอ่ยท่ีธุรกิจโรงไฟฟ้า และมีรายไดจ้ากธุรกิจไฟฟ้า เกิน
กวา่ร้อยละ 50 ของรายไดร้วม ตามขอ้มูลในรายงานประจ าปี (56-1) ท่ีเปิดเผยต่อสาธารณชนทัว่ไป  ซ่ึงมีทั้งส้ิน  9 บริษทั ซ่ึง
ประกอบดว้ย 

 บริษทั ซีเค พาวเวอร์ จ ากดั (มหาชน) (“CKP”) 
 บริษทั โกลว ์พลงังาน จ ากดั (มหาชน) (“GLOW”) 
 บริษทั ผลิตไฟฟ้า จ ากดั (มหาชน) ("EGCO")  
 บริษทั ผลิตไฟฟ้าราชบุรีโฮลด้ิง จ ากดั (มหาชน) (“RATCH”)  
 บริษทั เพาเวอร์ โซลูชัน่ เทคโนโลย ีจ ากดั (มหาชน) (“PSTC”) 
 บริษทั สหโคเจน (ชลบุรี) จ ากดั (มหาชน) (“SCG”) 
 บริษทั  ซุปเปอร์บลอ๊ก จ ากดั (มหาชน) (“SUPER”) 
 บริษทั ทีพีซี เพาเวอร์โฮลด้ิง จ ากดั (มหาชน) (“TPCH”) 
 บริษทั ไทย โซล่าร์ เอน็เนอร์ยี ่จ  ากดั (มหาชน) (“TSE”) 
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แมว้า่ทั้ง 9 บริษทั จะไม่ไดท้ าการผลิตไฟฟ้าจากไบโอก๊าซ เหมือนกบั ARUN และในแง่ของขนาดของกิจการทุก
แห่งก็ใหญ่กวา่ ARUN มาก แต่เน่ืองจากเป็นธุรกิจท่ีมีรายไดห้ลกัจากการผลิตและจ าหน่ายไฟฟ้า  เป็นรายไดห้ลกั เน่ืองจาก
ปัจจุบนัยงัไม่มีธุรกิจท่ีด าเนินกิจการแบบเดียวกบั ARUN ทุกประการ และมีขนาดใกลเ้คียงกบั ARUN จดทะเบียนอยูใ่น
ตลาดหลกัทรัพยแ์ห่งประเทศไทย หรือตลาดหลกัทรัพยเ์อม็เอไอเลย อีกทั้งการใชข้อ้มูลเปรียบเทียบกบักิจการท่ีมีขนาดใหญ่ 
และฐานะมัน่คง ค่าอตัราส่วนราคาต่อขอ้มูลทางการเงินจะค่อนขา้งมีเสถียรภาพและน่าเช่ือถือ ท่ีปรึกษาทางการเงินอิสระจึง
มีความเห็นวา่การใชค้่าเฉล่ียอตัราส่วนจากบริษทัเหล่าน้ีน่าจะเหมาะสมท่ีสุดแลว้ 

 ดงันั้นในการประเมินมูลค่าดว้ยวธีิอตัราส่วนราคาต่อก าไรสุทธิ และวิธีอตัราส่วนราคาต่อมูลค่าหุ้นตามบญัชี ท่ี
ปรึกษาการเงินอิสระ จะใชข้อ้มูลดงักล่าวเป็นตวัเปรียบเทียบ 

การประเมินมูลค่าหุ้นของ ARUN จะเป็น ณ วนัท่ี 13  พฤศจิกายน 2558 ซ่ึงเป็นวนัท่ีคณะกรรมการบริษทัของ  
PSTC มีมติอนุมติัใหซ้ื้อหุน้  ดงันั้นท่ีปรึกษาทางการเงินอิสระ จะใชข้อ้มูลอตัราส่วนอา้งอิงถึง ณ วนัท่ี 12  พฤศจิกายน 2558   
ยอ้นหลงัไป 7 วนัท าการ, 14 วนัท าการ, 1 เดือน, 3 เดือน, 6 เดือน และ 1 ปี  เพ่ือหาค่าเฉล่ียอตัราส่วนราคาต่อก าไรสุทธิและ 
อตัราส่วนราคาต่อมูลค่าตามบญัชี ของบริษทัเทียบเคียงตามท่ีระบุทั้ ง 2 กลุ่มดงักล่าว จากขอ้มูลตาม SETSMART คูณกบั
ก าไรสุทธิ และมูลค่าตามบญัชีของ ARUN จากขอ้มูลตามงบการเงินตรวจสอบท่ีใกลเ้คียงท่ีสุดท่ีมี คืองบการเงินงวดปีส้ินสุด 
30 กนัยายน 2557 โดยสามารถสรุปไดด้งัน้ี 

 
งบการเงินตรวจสอบท่ีใกลเ้คียงท่ีสุด ณ 30 ก .ย . 2557 
จ านวนหุน้ (หุน้)  450,000 
ก าไรสุทธิ (บาท) 1,111,370.22 
ก าไรต่อหุน้ (บาท/หุน้) 2.47 
ส่วนของผูถื้อหุน้ )บาท(  45,463,428.84 
มูลค่าหุน้ตามบญัชี (บาท/หุน้) 101.03 

 
อยา่งไรก็ตามเน่ืองจากปัจจุบนั ARUN มีการเพ่ิมทุนจดทะเบียนจ านวน 100 ลา้นบาท เม่ือวนัท่ี 5 พฤศจิกายน 

2558 ท าให ้ARUN มีทุนจดทะเบียนทั้งส้ิน 145 ลา้นบาท แบ่งเป็นหุ้นจ านวน 1,450,000 หุ้น มูลค่าท่ีตราไวหุ้้นละ 100 บาท 
และไดมี้การช าระมูลค่าหุน้แลว้เตม็จ านวน ดงันั้นเพ่ือใหข้อ้มูลใกลเ้คียงมากท่ีสุด จ าเป็นตอ้งค านวณผลกระทบของ Dilution 
Effect จากการเพ่ิมทุน ก่อนน าค่าดงักล่าวมาใช ้ ซ่ึงสามารถสรุปไดด้งัน้ี 

 
จ านวนหุน้หลงัเพ่ิมทุน (หุน้)  1,450,000.00 
ก าไรสุทธิ (บาท) 1,111,370.22 
ก าไรต่อหุน้ (บาท/หุน้) 0.77 
ส่วนของผูถื้อหุน้หลงัเพ่ิมทุน )บาท(  145,463,428.84 
มูลค่าหุน้ตามบญัชี (บาท/หุน้) 100.32 

โดยท่ีปรึกษาทางการเงินอิสระจะใชก้ าไรต่อหุ้น และมูลค่าตามบญัชีต่อหุ้นของ ARUN หลงั Dilution Effect 
จากการเพ่ิมทุนดงักล่าวมาใชใ้นการค านวณมูลค่าหุน้ ซ่ึงมีผลการค านวณดงัน้ี 
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- วธีิอตัราส่วนราคาต่อก าไรสุทธิ (Price to Earnings ratio Approach - P/E) 
เน่ืองจาก SUPER มีผลการด าเนินงานขาดทุนจึงไม่สามารถค านวณ P/E ได ้ในการหามูลค่าหุน้ของ ARUN ดว้ย

วธีิอตัราส่วนราคาต่อก าไรสุทธิ จึงไม่ไดน้ ามาใชห้าค่าเฉล่ียดว้ย คงเหลือ P/E ของอีกเพียง 8 บริษทัท่ีเหลือ  อยา่งไรก็ตาม
เน่ืองจากค่า P/E ของบางบริษทัท่ีมีค่าสูงกวา่กลุ่มค่อนขา้งมาก คือ SCG, PSTC และ TPCH หากน ามาใชห้าค่าเฉล่ียดว้ยก็
อาจจะท าใหค้่าเฉล่ีย P/E ท่ีไดมี้สดัส่วนท่ีค่อนขา้งสูงเกินจริงกวา่ท่ีจะน ามาใชอ้า้งอิง ดงันั้นความเห็นของท่ีปรึกษาการเงิน
อิสระจึงเห็นควรใหต้ดัค่าดงักล่าวออกไป โดยมูลค่าของหุน้ ARUN ท่ีไดจ้ากการประเมินดว้ยวธีิอตัราส่วนราคาต่อก าไร
สุทธิ จะเป็นไปตามตารางดา้นล่าง 

 

บริษทั 

ค่า P/E Ratio เฉล่ียยอ้นหลงั )เท่า(  

7 วนั 14 วนั 1 เดือน 3 เดือน 6 เดือน 1 ปี 
1. CKP 35.46 35.56 35.74 35.45 42.14 50.16 

2. GLOW 14.71 14.92 15.2 15.16 14.56 14.51 

3. EGCO 17.15 15.82 15.32 14.67 13.31 12.2 

4.RATCH 17.82 17.91 18.09 17.80 16.98 15.42 

5. PSTC 182.25 185.59 188.1 185.85 143.26 123.49 

6. SCG 88.61 93.4 94.61 96.98 64.83 46.16 

7. TPCH 485.79 472.61 467.13 454.83 441.58 384.39 

8. TSE 44.19 45.07 45.62 47.11 32.79 26.02 

ค่าเฉล่ียไม่รวม  PSTC, SCG และ TPCH 25.87 25.86 25.99 26.04 23.96 23.66 

มูลค่าหุน้ ARUN (บาท/หุน้) 19.92 19.91 20.01 20.05 18.45 18.22 

ท่ีมา :SETSMART 
จากการประเมินราคากิจการดว้ยวิธีการเปรียบเทียบราคาต่อขอ้มูลทางการเงินของบริษทัเทียบเคียง (Comparable 

Approach)  โดยใชว้ิธีอตัราส่วนราคาต่อก าไรสุทธิ หุ้นของ ARUN จะมีราคาหุ้นท่ีระดบั 18.22-20.05 บาท/หุ้น เม่ือคิดจาก
จ านวนหุ้นท่ีทาง PSTC มีมติจะซ้ือในคร้ังน้ี จ านวน 1,499,998 หุ้น คิดเป็นมูลค่าหุ้นที่ซื้อตามวิธีมูลค่าอัตราส่วนราคาต่อ
ก าไรสุทธิ 26.42-29.07 ล้านบาท 
 

- วธีิอตัราส่วนราคาต่อมูลค่าหุน้ตามบญัชี (Price to Book Value Approach - P/BV) 
ทั้งน้ีค่า P/BV ของบางบริษทัท่ีมีค่าสูงกวา่กลุ่มค่อนขา้งมาก คือ SUPER, PSTC และ TPCH หากน ามาใชห้า

ค่าเฉล่ียดว้ยก็อาจจะท าใหค้่าเฉล่ีย P/BV ท่ีไดมี้สดัส่วนท่ีค่อนขา้งสูงเกินจริงกวา่ท่ีจะน ามาใชอ้า้งอิง ดงันั้นความเห็นของท่ี
ปรึกษาการเงินอิสระจึงเห็นควรใหต้ดัค่าดงักล่าวออกไป โดยมูลคา่ของหุน้ ARUN ท่ีไดจ้ากการประเมินดว้ยวธีิอตัราส่วน
ราคาต่อมูลค่าหุน้ตามบญัชี จะเป็นไปตามตารางดา้นล่าง 
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บริษทั 

ค่า P/BV Ratio เฉล่ียยอ้นหลงั )เท่า(  

7 วนั 14 วนั 1 เดือน 3 เดือน 6 เดือน 1 ปี 
1. CKP 1.04 1.05 1.06 1.06 1.40 1.53 

2. GLOW 2.65 2.71 2.76 2.76 2.71 2.83 

3. EGCO 1.06 1.07 1.08 1.08 1.08 1.12 

4.RATCH 1.28 1.28 1.30 1.28 1.31 1.37 

5. PSTC 4.71 4.80 4.87 4.88 5.28 5.91 

6. SCG 2.44 2.39 2.35 2.36 2.33 2.39 

7. SUPER 5.97 6.16 6.41 6.87 6.77 8.62 

8. TPCH 4.27 4.12 4.05 3.95 4.25 4.25 

9. TSE 2.55 2.58 2.61 2.68 2.96 3.12 

ค่าเฉล่ียไม่รวม  SUPER, PSTC และ TPCH 1.84 1.85 1.86 1.87 1.97 2.06 

มูลค่าหุน้ ARUN (บาท/หุน้) 184.25 185.26 186.60 187.60 197.13 206.66 

ท่ีมา :SETSMART 
 

จากการประเมินราคากิจการดว้ยวธีิการเปรียบเทียบราคาต่อขอ้มูลทางการเงินของบริษทัเทียบเคียง(Comparable 
Approach)  โดยใชว้ิธีอตัราส่วนราคาต่อมูลค่าหุ้นทางบญัชีของ ARUN จะมีราคาหุ้นท่ีระดบั 184.25-206.66 บาท/หุ้น โดย
คิดเป็นมูลค่ากิจการเท่ากบั 267.16-299.66 ลา้นบาท เม่ือคิดจากจ านวนหุ้นท่ีทาง PSTC มีมติจะซ้ือในคร้ังน้ี จ านวน 
1,449,998 หุน้ คดิเป็นมูลค่าหุ้นทีซื่้อตามวธีิมูลค่าอตัราส่วนราคาต่อมูลค่าทางบัญชีเท่ากบั 267.16-299.66 ล้านบาท 

 
1. วธีิมูลค่าปัจจุบันสุทธิของกระแสเงนิสดจากการด าเนินงาน (Discounted Cash Flow Approach- DCF) 

วธีิการน้ีจะเป็นการประเมินมูลค่าของกิจการ โดยการสะทอ้นถึงปัจจยัพ้ืนฐานในการด าเนินธุรกิจของกิจการใน
อนาคต โดยอา้งอิงจากมูลค่าปัจจุบนัของกระแสเงินสดจากการด าเนินงานในอนาคตของกิจการ จากการท าประมาณการ
ทางการเงิน 

ดงันั้น ในการประเมินมูลค่าหุ้นของ ARUN จะอา้งอิงจากฐานขอ้มูลตามงบการเงินตรวจสอบ ณ 30 กนัยายน 
2557  ท่ีเกิดข้ึนแลว้จริง และเน่ืองจากท่ีปรึกษาทางการเงินอิสระไม่มีขอ้มูลฐานะทางการเงินล่าสุดในปี 2558 ดั้ งนั้นท่ี
ปรึกษาทางการเงินจะอา้งอิงตามสมมติฐานจากการซ้ือกิจการตามสญัญามดัจ าซ้ือหุน้เป็นเกณฑ ์โดยสมมติฐาน ณ วนัท่ีซ้ือ 
ARUN มีการช าระคืนหน้ีและรับโอนท่ีดินเป็นกรรมสิทธ์แลว้โดยไม่มีเงินสดคงคา้งในบริษทัและประมาณการทาง
การเงินในอนาคต ท่ีปรึกษาทางการเงินอิสระไดจ้ดัท าตามสมมติฐานท่ีอา้งอิงจากขอ้มูลท่ีได้รับจาก PSTC ท่ีคาดว่า
อุปกรณ์และเคร่ืองยนตไ์บโอแก๊ซ ท่ีใชผ้ลิตไฟฟ้า โดยเฉพาะในส่วนของเคร่ืองยนตไ์บโอก๊าซมีอายกุารใชง้านประมาณ 
80,000 ชัว่โมง จึงจะตอ้งมีการซ่อมแซมปรับปรุงในปีท่ี 9 เพ่ือให้กลบัมาใชง้านไดอ้ยา่งเต็มประสิทธิภาพอีกคร้ัง และ
บริษทัฯคาดวา่หลงัจากซ่อมแซมใหญ่แลว้จะมีอายกุารใชง้านไดไ้ปจนถึงปีท่ี 20 ก่อนท่ีจะตอ้งท าการลงทุนปรับปรุงใหม่
ทั้งโรงไฟฟ้า ดงันั้น ในการประมาณการเน่ืองจากมีการผลิตไปแลว้ 2 ปี จึงคิดว่าจะมีการผลิตไฟฟ้าต่อเน่ืองไปเพียง
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ระยะเวลาไม่เกิน 18 ปี ตั้งแต่ปี 2559 ถึงปี 2578 ภายใตห้ลกัการของการด ารงอยู่อย่างต่อเน่ืองของกิจการ และไม่มีการ
เปล่ียนแปลงอย่างมีนยัส าคญัเกิดข้ึน และมูลค่า Terminal Value ของทรัพยสิ์นท่ีเหลืออยู่ ณ วนัส้ินสุดโครงการ โดยท่ี
ปรึกษาทางการเงินไดจ้ดัท าประมาณการภายใตส้มมุติฐานหลายประการ โดยประมาณการดงักล่าวท าข้ึนเพ่ือวตัถุประสงค์
ในการประเมินมูลค่ากิจการ ณ วนัท่ีก าหนดเท่านั้น โดยไม่ไดค้  านึงถึงปัจจยัต่างๆ ทั้งภายนอก และภายใน เช่น ภาวะ
เศรษฐกิจ โครงสร้างตน้ทุนอ่ืนๆ ท่ีอาจมีการเปล่ียนแปลงไปจากสมมุติฐานท่ีก าหนด ดงันั้นราคาหุน้ท่ีประเมินดว้ยวิธีการ
น้ีจึงไม่สามารถอา้งอิงนอกเหนือจากวตัถุประสงคด์งักล่าวขา้งตน้ 

 
สมมุติฐานท่ีใชใ้นประมาณการทางการเงิน 
1. สมมุติฐานดา้นรายได ้

รายไดห้ลกัของ ARUN เป็นรายไดจ้ากการจ าหน่ายไฟฟ้าให้กบัการไฟฟ้าส่วนภูมิภาค โดยมีสัญญาเป็นไปตาม
ประกาศราคารับซ้ือไฟฟ้าส าหรับแรงดนัไฟฟ้า ซ่ึงราคารับซ้ือไฟฟ้าดงักล่าวโดยปกติจะผนัแปรไปตามตน้ทุนของการผลิต
ไฟฟ้าของการไฟฟ้าฝ่ายผลิต เน่ืองจาก ARUN มีการ COD ไปแลว้ตั้งแต่ปี 2557 ดงันั้นท่ีปรึกษาทางการเงินจะประมาณ
การต่อเน่ืองไปอีก 18 ปี ตามสมมติฐานดงัต่อไปน้ี  

รายการ สมมุติฐาน สดัส่วนประมาณการ 
อตัรารับซ้ือไฟฟ้าช่วง Peak (13 ชัว่โมง ต่อวนั) 4.2243 บาท อตัราเพ่ิมข้ึน 2.50% ต่อปี* 
อตัรารับซ้ือไฟฟ้าช่วง Off-Peak (11 ชัว่โมงต่อวนั) 2.3567 บาท อตัราเพ่ิมข้ึน 2.50% ต่อปี* 
ค่า Ft ขายปลีก 0.2489 บาท อตัราเพ่ิมข้ึน 2.50% ต่อปี* 
ค่า Adder (7 ปี) 0.30 บาท อตัราคงท่ี 
อตัรายกเวน้ภาษีเงินได ้ 8 ปี อตัราคงท่ี 
หมายเหตุ ปรับข้ึนตามค่าเฉล่ียอตัราการเปล่ียนแปลงราคาขายส่งเฉล่ียรวมค่า Ft รายเดือนยอ้นหลงั 10 ปี พ.ย. 48-ต.ค. 58 
เท่ากบั 2.52% ต่อปี 

 
ทั้งน้ี มีสมมติฐานวา่ก าลงัการผลิตของโรงไฟฟ้าท่ี 4 MW จะน าไปใชเ้องในโรงไฟฟ้าประมาณ 10% โดยคงเหลือ

ไฟฟ้าส่วนท่ีจ าหน่ายได ้90% อยา่งไรก็ตามเน่ืองจากมีความเป็นไปไดท่ี้โรงไฟฟ้าจะไม่สามารถผลิตไดเ้ต็มก าลงัการผลิต ท่ี
ปรึกษาทางการเงินจึงสมมติฐานเป็น Sensitivity วา่ ในการผลิตจริงเฉล่ียทั้งปี อาจมีการผลิตไดจ้ริงท่ีระดบั 70%, 80%, 90% 
และ 100% ของก าลงัการผลิต โดยมี Base Case อยูท่ี่ระดบั 80% ของก าลงัการผลิตตามตารางสรุปดงัน้ี  

 

 

% Senario 1 Senario 2 Senario 3 
(Base case) 

Senario 4 

ก าลงัการผลิต (Mw)        4.00        4.00           4.00        4.00  
การใชก้ าลงัการผลิต  100% 90% 80% 70% 
ผลิตจริง 

 
      4.00        3.60           3.20        2.80  

ใชใ้นโรงไฟฟ้า 10%       0.40        0.36           0.32        0.28  
จ าหน่าย 90%       3.60        3.24           2.88        2.52  

ซ่ึงการประเมินคร้ังน้ี จะแสดงขอ้มูลสรุปเฉพาะการประเมินตาม Base Case ภายใตส้มมติฐานดงักล่าว 
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ในการเดินเคร่ืองผลิตไฟฟ้า เน่ืองจากตอ้งมีการหยดุเคร่ืองยนต ์ เพื่อดูแลรักษาตามก าหนดระยะเวลา จึงมีการ
ประมาณการวา่มีการเดินเคร่ืองหลงัหกัช่วงหยดุเคร่ืองเพ่ือบ ารุงรักษาเพียง 35 วนั/ปี โดยค านวณการเดินเคร่ืองในช่วง
ดงักล่าวตลอด 24 ชัว่โมง 

และเน่ืองจาก ARUN ตอ้งมีการลงทุนปรับปรุงระบบป๊ัมน ้ าเป็นระบบอตัโนมติั อีก 2 บ่อ และเพ่ิมระบบน าไอ
ร้อนจากเคร่ืองยนตไ์ปอุ่นน ้ าเสียในบ่อ Mixed รวมถึงการขดุบ่อ และท าบ่อหมกัเพ่ิมเติมอีก 2 บ่อ เพ่ือใหส้ามารถผลิตไบโอ
ก๊าซ ไดเ้พียงพอในการเดินเคร่ืองใหถึ้ง 4 MW โดยมีระยะเวลาด าเนินการประมาณ 6 เดือน จึงประมาณการวา่ในช่วง 6 เดือน
แรกของปี 2559 จะมีการผลิตไฟฟ้าจ าหน่ายไดเ้พียง 2 MW และหลงัจากนั้นจะสามารถผลิตไดค้รบ 4 MW เตม็ตามสญัญา 

 
2. สมมุติฐานดา้นตน้ทุนการผลิต 

ตน้ทุนการผลิต สมมุติฐานอา้งอิงจากขอ้มูลตามการสัมภาษณ์กบัลูกคา้ และสอบทานจากขอ้มูลท่ีเปิดเผยทัว่ไป 
ซ่ึงสรุปไดด้งัน้ี 

 
ประเภทตน้ทุน สมมุติฐาน สดัส่วนประมาณการ 

เงินเดือนพนกังาน 16 คน 388,000 บาท/เดือน อตัราเพ่ิมข้ึน 3.00% ต่อปี 
ค่าใชจ่้ายในการขนส่งน ้ าเสีย  1,000 บาท/เท่ียว อตัราเพ่ิมข้ึน 2.50% ต่อปี 
ค่าน ้ ามนัเคร่ือง 20,000 บาท/Mw/เดือน อตัราเพ่ิมข้ึน 2.50% ต่อปี 
ค่า Lab Test 70,000 บาท/เดือน อตัราเพ่ิมข้ึน 2.50% ต่อปี 
วสัดุส้ินเปลืองการผลิต 150,000 บาท/เดือน อตัราเพ่ิมข้ึน 2.50% ต่อปี 
ค่าใชจ่้ายในการบ ารุงรักษา 0.25 บาท/Kwh อตัราคงท่ี 

ทั้งน้ีอตัราเพ่ิมดงักล่าว อา้งอิงจากอตัราเงินเฟ้อเป้าหมายทัว่ไปเฉล่ียทั้งปีท่ีเวบ็ไซทข์องธนาคารแห่งประเทศไทย
ท่ีอตัรา 2.5 +  1.5% ส าหรับเงินเดือนพนกังานปรับเพ่ิมสูงกวา่อตัราเงินเฟ้อดงักล่าวร้อยละ 0.5% ต่อปี ตามสมมติฐานท่ี
ไดรั้บจากบริษทัฯ โดยน ้ าเสียท่ีใชเ้ตม็ก าลงัการผลิต (รวมส่วนเพ่ิมแลว้) อยูท่ี่ 600 ลูกบาศกเ์มตรต่อวนั ส าหรับการผลิตเตม็
ก าลงัการผลิตท่ี 4 MW ต่อวนั โดยปริมาณลดลงตามสดัส่วนการผลิตไฟฟ้าและการขนส่งน ้ าเสียท่ีได ้30 ลูกบาศกเ์มตรต่อคนั
ปริมาณน ้ ามนัท่ีใช ้3 กิโลเมตร/ลิตร โดยมีระยะทางวิง่ไปกลบัต่อเท่ียวประมาณ 100 กิโลเมตรคิดเฉล่ียค่าน ้ ามนัต่อลิตรท่ี 30 
บาทเป็นค่าใชจ่้ายประมาณ 1000 บาท/เท่ียว 

 
3. สมมุติฐานดา้นค่าใชจ่้ายในการบริหาร 

ค่าใชจ่้ายในการบริหาร สมมุติฐานอา้งอิงจากขอ้มูลท่ีไดส้ัมภาษณ์จากลูกคา้ และสอบทานจากขอ้มูลท่ีเปิดเผย
ทัว่ไป ซ่ึงสรุปไดด้งัน้ี 
- ค่าใชจ่้ายในการบริหาร 

รายการ สมมุติฐาน สดัส่วนประมาณการ 
ค่าสาธารณูปโภค 50,000 บาท/เดือน อตัราเพ่ิมข้ึน 2.50% ต่อปี 
ค่าวสัดุส้ินเปลืองอ่ืนๆ 20,000 บาท/เดือน อตัราเพ่ิมข้ึน 2.50% ต่อปี 
เบ้ียประกนัภยั 800,000 บาท/ปี อตัราคงท่ี 
ค่าสอบบญัชี 600,000 บาท/ปี อตัราเพ่ิมข้ึน 2.50% ต่อปี 
เงินเดือนพนกังาน 9 คน 190,000 บาท/เดือน อตัราเพ่ิมข้ึน 3.00% ต่อปี 
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  ทั้งน้ีอตัราเพ่ิมดงักล่าว อา้งอิงจากอตัราเงินเฟ้อเป้าหมายทัว่ไปเฉล่ียทั้งปีท่ีเวบ็ไซทข์องธนาคารแห่งประเทศไทยท่ีอตัรา  
 2.5 ± 1.5% ส าหรับเงินเดือนพนกังานปรับเพ่ิมสูงกวา่อตัราเงินเฟ้อดงักล่าวร้อยละ 0.5% ต่อปี  

 
4. สมมุติฐานงบดุล 

ขอ้มูลตามงบดุล สมมุติฐานอา้งอิงจากเง่ือนไขการช าระเงินของ กฟภ. และนโยบายดา้นต่างๆ ของ ARUN ซ่ึง
สรุปไดด้งัน้ี 

รายการ สมมุติฐาน 
ระยะเวลาเก็บหน้ีเฉล่ีย (Days Receivable)  30 วนั 
ระยะเวลาปล่อยสินคา้ (Days Inventory) 30 วนั 
ระยะเวลาการช าระหน้ีเฉล่ีย (AP period) 30 วนั 

 
5. สมมติฐานการลงทุน 
- เงินลงทุนโครงการใชเ้งินทุนของบริษทัยอ่ยทั้งจ านวน โดยไม่ใชแ้หล่งเงินกูใ้นสนบัสนุนโครงการ 
- การลงทุนมีสมมติฐานดงัน้ี 

o ปรับปรุงบ่อหมกัและขดุบ่อหมกัเพ่ิม รวมถึงการปรับปรุงองคป์ระกอบของระบบผลิตไบโอก๊าซ 
การปรับปรุงบ่อเก็บน ้ าท่ีออกจากระบบ เป็นเงินประมาณ 47 ลา้นบาทในปีแรก (รายละเอียดตาม
เอกสารแนบ 2) 

o เงินลงทุนในการปรับปรุงเคร่ืองจกัรการผลิตไฟฟ้า ปีท่ี 9 ร้อยละ 25 ของประมาณการค่า
เคร่ืองจกัร ตามบญัชีทั้งหมดเป็นเงินประมาณ 49.59 ลา้นบาท 

- นโยบายค่าเส่ือมราคาสินทรัพย ์มีสมมุติฐานดงัน้ี 
o ส่ิงปลูกสร้างและเคร่ืองจกัร แบ่งตดัจ่ายตามอตัราคงท่ีระยะเวลา 20 ปี  
o อุปกรณ์ส านกังาน และเคร่ืองมือเคร่ืองใช ้แบ่งตดัจ่ายตามอตัราคงท่ีระยะเวลา 10 ปี   
o เงินลงทุนในการปรับปรุงเคร่ืองจกัรการผลิตไฟฟ้า ในปีท่ี 9 แบ่งตดัจ่ายตามอตัราคงท่ีระยะเวลา 

คงเหลือของโครงการ ท่ี 12 ปี 
 
6. สมมุติฐานอตัราคิดลด (Discount Rate)  

อตัราคิดลดท่ีใชใ้นการค านวณมูลค่าปัจจุบนัของกระแสเงินสดของกิจการ ท าการประมาณการโดยค านวณหา
ตน้ทุนทางการเงินถวัเฉล่ียถ่วงน ้ าหนกั (Weight Average Cost of Capital: WACC) โดยใชสู้ตรทางการเงินดงัน้ี 

  WACC = Ke x (E/V) + Kd x (1-T) x (D/V)  
โดย 
Ke          = อตัราผลตอบแทนของผูถื้อหุน้ ซ่ึงค านวณไดจ้ากการใช ้Capital Asset Pricing Model 

(CAPM) ตามรายละเอียดท่ีจะกล่าวถึงต่อไป 
 Kd          = อตัราดอกเบ้ียภาระหน้ีสินทางการเงิน คิดจากตน้ทุนทางการเงินของบริษทั ในงวด

บญัชีตามงบการเงิน และภาระหน้ีท่ีมีดอกเบ้ียของบริษทัเฉล่ียตน้งวดและปลายงวด 
  T = อตัราภาษีเงินไดนิ้ติบุคคลประเทศไทย ร้อยละ 20 ของก าไร 
  E = ส่วนของผูถื้อหุน้ 
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  D = หน้ีสินทางการเงิน 
  V = E+D 

ส าหรับอตัราผลตอบแทนของผูถื้อหุน้ (Ke)  จะสามารถค านวณไดโ้ดยใช ้Capital Asset Pricing Model (CAPM) 
แต่เน่ืองจากบริษทัไม่ไดเ้ป็นบริษทัจดทะเบียนจึงไม่สามารถหา Beta มาอา้งอิงได ้ ดงันั้นในการค านวณคร้ังน้ี จึงใชก้ารค านวณ
จากขอ้มูลของบริษทัอา้งอิงท่ีเป็นบริษทัจดทะเบียนในประเทศไทยท่ีมีธุรกิจผลิตไฟฟ้า จ านวน 9 บริษทั เช่นเดียวกบัท่ีน ามา
เปรียบเทียบดว้ยวธีิการเปรียบเทียบราคาต่อขอ้มูลทางการเงินของบริษทัเทียบเคียงในหวัขอ้ก่อนหนา้น้ีมาทดแทน ทั้งน้ี 
เน่ืองจากค่าเบตา้ เป็นสัมประสิทธ์ิการเปล่ียนแปลงของราคาหุน้นั้นๆเทียบกบัดชันีตลาดหลกัทรัพยแ์ห่งประเทศไทย ซ่ึงไม่
เก่ียวขอ้งกบั P/E และ PB จึงน าค่าเบตา้ของทุกบริษทัดงักล่าวท่ีมีระยะเวลาเกินกวา่ 2 ปีมาใช ้

อยา่งไรก็ตามมีกิจการท่ีเขา้เป็นบริษทัจดทะเบียนซ้ือขายในตลาดหลกัทรัพยแ์ละตลาดหลกัทรัพยเ์อม็เอไอ 
ระยะเวลาไม่ถึง 2 ปี จ านวน 3 บริษทั คือ บริษทั เพาเวอร์ โซลูชัน่ เทคโนโลย ี จ ากดั (มหาชน) (“PSTC”) บริษทั ทีพีซี 
เพาเวอร์โฮลด้ิง จ ากดั (มหาชน) (“TPCH”) และ บริษทั ไทย โซล่าร์ เอน็เนอร์ยี ่ จ  ากดั (มหาชน) (“TSE”) ดงันั้นจึงไม่
สามารถหา Beta ได ้ จึงคงเหลือบริษทัเทียบเคียงเพียง 6 บริษทั คือ  บริษทั ซีเค พาวเวอร์ จ ากดั (มหาชน) (“CKP”) บริษทั 
โกลว ์พลงังาน จ ากดั (มหาชน) (“GLOW”) บริษทั ผลิตไฟฟ้า จ ากดั (มหาชน) ("EGCO") บริษทั ผลิตไฟฟ้าราชบุรีโฮลด้ิง 
จ ากดั (มหาชน) (“RATCH”) บริษทั สหโคเจน (ชลบุรี) จ ากดั (มหาชน) (“SCG”) และ บริษทั  ซุปเปอร์บลอ๊ก จ ากดั 
(มหาชน) (“SUPER”) 

 
โดยค านวณตามสูตรทางการเงิน ดงัน้ี 

 
  Ke = Rf + Beta x (Rm-Rf)  
   
โดย 

 Rf = อตัราผลตอบแทนจากเงินลงทุนท่ีไม่มีความเส่ียง (Risk Free Rate) ใชผ้ลตอบแทน
จากพันธบัตรรัฐบาลไทยแบบไม่มีดอกเบ้ีย ระยะเวลา 20 ปี จากข้อมูลของ 
http://www.thaibma.or.th ณ 12 พฤศจิกายน 2558 เท่ากบัร้อยละ 3.72 ต่อปี  

Rm = อตัราผลตอบแทนท่ีผูถื้อหุ้นคาดหวงัจากตลาดหลกัทรัพย ์ทั้ งน้ีในการศึกษาคร้ังน้ี 
ค  านวณจากผลตอบแทนของตลาดหลกัทรัพยแ์ห่งประเทศไทย รวมผลตอบแทนจาก
เงินปันผลเฉล่ียรายปียอ้นหลงั 20 ปี ตั้งแต่เดือนพฤศจิกายน  2538 ถึงเดือนตุลาคม 
2558 เท่ากบั ร้อยละ 8.02 ต่อปี  

Beta = เป็นค่าสมัประสิทธ์ิความสมัพนัธ์ของราคาหุน้ กบัดชันีตลาดหลกัทรัพยแ์ห่งประเทศ
ไทย โดยถือเป็น Beta ท่ีรวมส่วนผลกระทบของหน้ีสินทางการเงินของบริษทัเอาไว้
แลว้ (Leverage Beta) จากการค านวณคร้ังน้ี เน่ืองจากกิจการไม่ไดเ้ป็นบริษทัจด
ทะเบียน จึงใชค้่าเฉล่ีย Beta ของบริษทัเทียบเคียง  ณ วนัท่ี 12 พฤศจิกายน 2558 จาก
เฉพาะบริษทัท่ีมีขอ้มูลซ้ือขายหุ้นยอ้นหลงั 2 ปี จากหนา้ Beta ของ Bloomberg มา
ปรับค่าผลกระทบจากหน้ีสินออก แลว้หาค่าเฉล่ียเพ่ือทดแทนเป็นค่า Beta ของ 
ARUN แลว้ปรับผลกระทบหน้ีสินของ ARUN กลบัเขา้ไป โดยขอ้มูลหน้ีสินของ
บริษทัเทียบเคียงจากงบการเงิน ณ 30 กนัยายน 2558 และขอ้มูลหน้ีสินของ ARUN
ตามงบการเงิน ณ 30 กนัยายน 2557โดยมีค่า Beta ท่ีค  านวณไดเ้ท่ากบั 1.72 
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จากการค านวณดงักล่าว ARUN จะมีค่า Ke เท่ากบัร้อยละ 11.10 ต่อปี และเน่ืองจากประมาณการในอนาคต 
ARUN ไม่มีการใชเ้งินกูย้มืในการด าเนินกิจการส่งผลให ้WACC ของ ARUN จะเท่ากบัค่า Ke ซ่ึงจะเท่ากบัร้อยละ 11.10 ต่อ
ปีและจะน าเอามาใชใ้นการคิดลดของกระแสเงินสดของกิจการในประมาณการ  
 
7. สมมุติฐาน Terminal Value 

ในการจดัท าประมาณการทางการเงินของโครงการน้ี เน่ืองจากประมาณการคาดวา่โครงการจะส้ินสุดและตอ้ง
ปรับปรุงการลงทุนใหม่ทั้งหมด ดงันั้นท่ีปรึกษาทางการเงินจึงไม่ประเมินถึงมูลค่าการด าเนินกิจการต่อเน่ือง โดยคิดเฉพาะ
มูลค่าทรัพยสิ์นส่วนท่ีคงเหลือคือท่ีดินในปีสุดทา้ย ตามราคาประเมินในจ านวน 57.24 ลา้นบาท เพ่ือไปรวมกบักระแสเงินสด
ในปีสุดทา้ยของการด าเนินงาน 
 
ประมาณการทางการเงินของกิจการ  

จากสมมุติฐานสามารถจดัท าประมาณการทางการเงิน ไดด้งัน้ี 
ประมาณการงบก าไรขาดทุน 

หน่วย : พนับาท  
รายการ 2559 2560 2561 2562 2563 2564 

รายไดจ้ากการขายไฟฟ้า  61,506.18   83,886.54   85,812.89   87,786.69   89,809.37   85,040.33  
ตน้ทุนขายไฟฟ้า  26,604.65   28,902.85   29,382.83   29,880.89   30,397.82   30,797.56  
ค่าใชจ่้ายในการบริหาร  7,810.34   7,960.34   8,116.94   8,280.45   8,451.19   8,629.49  
ภาษีเงินได ้  -     -     -     -     -     -    
ก าไร (ขาดทุน) สุทธิ  27,091.19   47,023.34   48,313.12   49,625.34   50,960.36   45,613.28  

 
รายการ 2565 2566 2567 2568 2569 2570 

รายไดจ้ากการขายไฟฟ้า  87,166.19   89,344.89   91,577.89   93,868.30   96,214.68   98,620.75  
ตน้ทุนขายไฟฟ้า  36,313.66   36,892.10   35,840.55   36,464.49   37,112.60   37,785.96  
ค่าใชจ่้ายในการบริหาร  8,815.72   9,010.24   9,095.09   9,307.39   9,529.20   9,760.97  
ภาษีเงินได ้  8,407.36   8,688.51   9,328.45   9,619.28   9,914.58   10,214.76  
ก าไร (ขาดทุน) สุทธิ  33,629.45   34,754.04   37,313.79   38,477.13   39,658.30   40,859.06  

 
รายการ 2571 2572 2573 2574 2575 2576 

รายไดจ้ากการขายไฟฟ้า  101,086.52   103,613.67   106,204.48   108,858.95   111,580.20   114,369.67  
ตน้ทุนขายไฟฟ้า  38,485.63   39,212.73   39,968.48   40,754.07   36,611.83   37,461.12  
ค่าใชจ่้ายในการบริหาร  10,003.19   10,256.33   10,520.92   10,797.50   11,086.64   11,388.93  
ภาษีเงินได ้  10,519.54   10,828.92   11,143.02   11,461.48   12,776.35   13,103.93  
ก าไร (ขาดทุน) สุทธิ  42,078.17   43,315.69   44,572.06   45,845.90   51,105.38   52,415.70  
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ประมาณการงบกระแสเงนิสด 

หน่วย : พนับาท  
รายการ 2559 2560 2561 2562 2563 

กระแสเงินสดจากการด าเนินงาน สุทธิ  41,415.15   57,400.14   60,220.73   61,529.60   62,861.15  
กระแสเงินสดจากกิจกรรมการลงทุน สุทธิ  -     -     -     -     -    
กระแสเงินสดจากกิจกรรมทางการเงิน สุทธิ  -     -     -     -     -    
เงินสด ณ วนัส้ินงวด  41,415.16   98,815.30   159,036.03   220,565.63   283,426.78  
กระแสเงินสดจากการด าเนินงาน หลงั
กิจกรรมการลงทุน 

 41,415.15   57,400.14   60,220.73   61,529.60   62,861.15  

 
รายการ 2564 2565 2566 2567 2568 

กระแสเงินสดจากการด าเนินงาน สุทธิ   58,061.62    50,120.80    51,241.65    52,026.97    53,186.23  
กระแสเงินสดจากกิจกรรมการลงทุน สุทธิ             -    (37,840.00)             -                -                -    
กระแสเงินสดจากกิจกรรมทางการเงิน สุทธิ             -                -                -                -                -    
เงินสด ณ วนัส้ินงวด  341,488.41   353,769.20   405,010.86   457,037.82   510,224.05  
กระแสเงินสดจากการด าเนินงาน หลงั
กิจกรรมการลงทุน   58,061.62    12,280.80    51,241.65    52,026.97    53,186.23  

 
รายการ 2569 2570 2571 2572 2573 

กระแสเงินสดจากการด าเนินงาน สุทธิ   54,363.45    55,559.96     56,774.85      58,008.02      59,259.88  
กระแสเงินสดจากกิจกรรมการลงทุน สุทธิ             -                   -                   -                   -                   -    
กระแสเงินสดจากกิจกรรมทางการเงิน สุทธิ             -                   -                   -                   -                   -    
เงินสด ณ วนัส้ินงวด  564,587.50     620,147.45     676,922.30     734,930.32     794,190.20  
กระแสเงินสดจากการด าเนินงาน หลงั
กิจกรรมการลงทุน   54,363.45      55,559.96      56,774.85      58,008.02      59,259.88  

 
รายการ 2574 2575 2576 

กระแสเงินสดจากการด าเนินงาน สุทธิ     60,529.22      61,816.77      63,122.25  
กระแสเงินสดจากกิจกรรมการลงทุน สุทธิ                -                   -                   -    
กระแสเงินสดจากกิจกรรมทางการเงิน สุทธิ                -                   -                   -    
เงินสด ณ วนัส้ินงวด    854,719.42     916,536.19     979,658.44  
กระแสเงินสดจากการด าเนินงาน หลงักิจกรรมการลงทุน     60,529.22      61,816.77      63,122.25  
 



ความเห็นของท่ีปรึกษาทางการเงินอิสระเก่ียวกบัรายการได้มาซ่ึงสินทรัพย์  
บริษทั เพาเวอร์โซลูชัน่ เทคโนโลย ีจ  ากดั (มหาชน)  

52 
 

 

มูลค่ากิจการค านวณโดยวธีิมูลค่าปัจจุบนัสุทธิของกระแสเงินสด 
จากประมาณการทางการเงินดงักล่าว รวมกบัขอ้มูลตามงบการเงินตรวจสอบ ณ 30 กนัยายน 2557 ท่ีปรับปรุง

โดยไม่มีเงินคงเหลือในบริษทัฯ และช าระคืนหน้ีเงินกูย้ืมทั้งหมด โดยคงเหลือเฉพาะหน้ีการคา้และหน้ีสินอ่ืนๆ 2.76 ลา้น
บาท สามารถหากระแสเงินสดจากการด าเนินงานของกิจการ หลงัมูลค่าการลงทุนในแต่ละปี รวมกบั Terminal Value ในปี
สุดทา้ย และน ามาค านวณหามูลค่าปัจจุบนัของกระแสเงินสดในแต่ละปี โดย WACC ของบริษทัในแต่ละปีมาค านวณ
ส่วนลด เม่ือไดมู้ลค่าปัจจุบนัรวมของกระแสเงินสด น ามารวมกบัเงินสดในปีปัจจุบนัท่ีตอ้งการค านวณมูลค่า และหักดว้ย
ภาระหน้ีสินรวม ก็จะไดมู้ลค่ารวมของกิจการ และสามารถหามูลค่าหุน้ของ ARUN ไดด้งัน้ี 

หน่วย : พนับาท 
รายการ 2559 2560 2561 2562 2563 

สรุปกระแสเงินสดจากการด าเนินงานหลงัเงินลงทุน   41,415.15   57,400.14   60,220.73   61,529.60   62,861.15  

Terminal Value ของทรัพยสิ์นท่ีเหลือ   - - - - 

รวมกระแสเงินสด   41,415.15   57,400.14   60,220.73   61,529.60   62,861.15  
ส่วนลดกระแสเงินสด (WACC)  11.10% 11.10% 11.10% 11.10% 11.10% 
PV ของกระแสเงินสด   37,278.05   46,505.11   43,916.49   40,388.67   37,140.83  
 

รายการ 2564 2565 2566 2567 2568 
สรุปกระแสเงินสดจากการด าเนินงานหลงัเงินลงทุน    58,061.62    12,280.80    51,241.65    52,026.97    53,186.23  
Terminal Value ของทรัพยสิ์นท่ีเหลือ            
รวมกระแสเงินสด    58,061.62    12,280.80    51,241.65    52,026.97    53,186.23  
ส่วนลดกระแสเงินสด (WACC)  11.10% 11.10% 11.10% 11.10% 11.10% 
PV ของกระแสเงินสด    30,878.23      5,878.73    22,078.73    20,177.77    18,566.83  
 

รายการ  2569 2570 2571 2572 2573 
สรุปกระแสเงินสดจากการด าเนินงานหลงัเงิน
ลงทุน    54,363.45  

    
55,559.96  

    
56,774.85  

    
58,008.02  

    
59,259.88  

Terminal Value ของทรัพยสิ์นท่ีเหลือ            

รวมกระแสเงินสด    54,363.45  
    

55,559.96  
    

56,774.85  
    

58,008.02  
    

59,259.88  
ส่วนลดกระแสเงินสด (WACC)  11.10% 11.10% 11.10% 11.10% 11.10% 
PV ของกระแสเงินสด  17,082.03  15,714.05  14,453.60  13,292.36  12,222.74  
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รายการ  2574 2575 2576 

สรุปกระแสเงินสดจากการด าเนินงานหลงัเงินลงทุน  60,529.22 61,816.77 63,122.25 
Terminal Value ของทรัพยสิ์นท่ีเหลือ    57,237.00 
รวมกระแสเงินสด  60,529.22 61,816.77 120,359.25 
ส่วนลดกระแสเงินสด (WACC)  11.10% 11.10% 11.10% 
PV ของกระแสเงินสด  11,237.43 10,330.04 18,103.77 
NPV ของกระแสเงินสด  415,245.46 

เงินสดตน้งวด ณ 30 กนัยายน 2557 (ปรับปรุง) 0.00 

ภาระหน้ีสินตน้งวด ณ 30 กนัยายน 2557  (ปรับปรุง) (2,758.36) 

มูลค่ากิจการ  412,487.10 
 

ทั้งน้ี การประเมินมูลค่าหุน้ดงักล่าวจะถูกตอ้งหรือมีมูลค่าใกลเ้คียงความเป็นจริงนั้น ข้ึนอยูก่บัความถูกตอ้งและ
ความเหมาะสมของสมมติฐานท่ีใชใ้นการประมาณการทางการเงิน และแผนการด าเนินธุรกิจและนโยบายการบริหารงานใน
อนาคต ภายใตส้ภาวะเศรษฐกิจและสถานการณ์ ณ ช่วงเวลาท่ีท าการประเมินมูลค่าดงักล่าว ดงันั้นหากมีเหตุการณ์ท่ีส่งผลให้
เกิดการเปล่ียนแปลงใด  ๆ เก่ียวกบัแผนธุรกิจและนโยบายต่างๆ ของ ARUN  หรือสภาวะเศรษฐกิจท่ีเปล่ียนแปลงไป ท าให้
เกิดความแตกต่างอยา่งมีนยัส าคญัจากการด าเนินธุรกิจในปัจจุบนัของ ARUN  หรือเปล่ียนแปลงไปจากประมาณการและตวั
แปรท่ีก าหนดไว ้อาจท าให้ประมาณการท่ีก าหนดข้ึนภายใตส้มมติฐานท่ีกล่าวมาขา้งตน้เปล่ียนแปลงไปอยา่งมีนยัส าคญั 
และอาจส่งผลกระทบใหมู้ลค่าหุน้ท่ีประเมินไดเ้ปล่ียนแปลงไปเช่นกนั 

ดว้ยสาเหตุและปัจจยัต่างๆ ท่ีอาจเกิดการเปล่ียนแปลงของสมมติฐานในการจดัท าประมาณการทางการเงินและ
ส่งผลกระทบกบัการประเมินมูลค่าหุน้ของบริษทัฯ ทางท่ีปรึกษาทางการเงินอิสระจึงไดท้ าการวเิคราะห์ความไว (Sensitivity 
Analysis) ของการประเมินมูลค่าหุ้น  โดยการตั้งสมมติฐานว่าโครงการอาจไม่สามารถผลิตไฟฟ้าไดเ้ต็มตามก าลงัการผลิต
จริงโดยตั้งสมมติฐานท่ีร้อยละ 90, 80 และ 70 ตามล าดบั ซ่ึงสามารถสรุปผลการประเมินมูลค่าหุ้นวิธีมูลค่าปัจจุบนัสุทธิของ
กระแสเงินสดตามกรณีต่างๆ ไดด้งัน้ี 
 

การประเมินมูลค่า ARUN 
สดัส่วนการผลิตจากก าลงัการผลิตจริง 

100% 90% 80% 70% 
มูลค่ากิจการ      537.44       474.96  412.49      350.01  
อตัราผลตอบแทนจากการลงทุน (IRR) 16.01% 13.79% 11.49% 9.07% 

 ทั้งน้ี มูลค่ากิจการและอตัราผลตอบแทนท่ีมีช่วงกวา้ง เน่ืองมากจากการท า Sensitivity Analysis  อา้งอิงกบัระดบั
การผลิตต่างๆ ซ่ึงมีผลกระทบกบัรายไดข้องโครงการในแต่ละปีค่อนขา้งมาก ในขณะท่ีตน้ทุนโครงการส่วนใหญ่มาจาก
ค่าใชจ่้ายคงท่ี ซ่ึงไดแ้ก่ค่าจา้งพนกังาน ขณะท่ีค่าใชจ่้ายผนัแปรจะมีจ านวนนอ้ย เน่ืองจากวตัถุดิบคือน ้ าเสียไดม้าฟรี มีเพียงค่า
ขนส่งน ้ าเสียท่ีเป็นตน้ทุนผนัแปรหลกั  
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3.1.1 ความเห็นของทีป่รึกษาทางการเงนิอสิระในเร่ืองความสมเหตุสมผลของราคาซื้อ 
 
จากการประเมินราคาหุน้ของ ARUN ท่ีจดัท าทั้ง 3 วธีิสามารถสรุปไดด้งัน้ี 

 
ตารางสรุปผลการประเมนิมูลค่าซ้ือกจิการของ ARUN 

หน่วย : ลา้นบาท 
วธีิการประเมนิมูลค่า ณ 12 พ.ย. 58 

1) วธีิมูลค่าตามบญัชี  (Book Value Approach) 
- มูลค่าตามบญัชี (Book Value Approach) 
- มูลค่าตามบญัชีปรับปรุง (Adjusted Book Value) 

 
145.46 
223.17 

2) วธีิการเปรียบเทียบราคาต่อขอ้มูลทางการเงินของบริษทัเทียบเคียง  
- วธีิอตัราส่วนราคาต่อก าไรสุทธิ (Price to Earnings Ratio Approach – P/E) 
   เทียบกบับริษทัเทียบเคียง 9 บริษทัท่ีท าธุรกิจโรงไฟฟ้า 
- วธีิอตัราส่วนราคาต่อมูลค่าตามบญัชี (Price to Book Value Ratio Approach – P/BV) 

    เทียบกบับริษทัเทียบเคียง 9 บริษทัท่ีท าธุรกิจโรงไฟฟ้า 

 
 

26.42-29.07 
 

267.16-299.66 
3) วธีิมูลค่าปัจจุบนัสุทธิของกระแสเงินสด (Discounted Cash Flow Approach - DCF)  350.01-537.44 
4) อตัราผลตอบแทนจากการลงทุน (IRR) 9.07%-16.01% 
 

เน่ืองจากธุรกิจของ ARUN เป็นธุรกิจโรงไฟฟ้า ซ่ึงปัจจุบนัเร่ิมด าเนินการผลิตและจ าหน่ายไฟฟ้าใหก้บัการ
ไฟฟ้าส่วนภูมิภาคแลว้ การประเมินมูลค่าหุน้ดว้ยวธีิตามบญัชีจะเป็นราคาจากฐานขอ้มูลในอดีตซ่ึงไม่สะทอ้นมูลค่าท่ีแทจ้ริง
ของกิจการและขอ้มูลทางการเงินตามบญัชีก็มีระยะเกินกวา่ 1 ปี ท าใหข้าดความน่าเช่ือถือ และการเปรียบเทียบราคาต่อมูลค่า
ทางการเงินของบริษทัเทียบเคียง เน่ืองจากเป็นการเทียบเคียงกบับริษทัจดทะเบียน ในขณะท่ี ARUN ไม่ไดเ้ป็นบริษทัจด
ทะเบียน การประเมินดว้ยวธีิน้ีอาจท าใหมู้ลค่ากิจการท่ีไดสู้งเกินจริงและยงัคงอา้งอิงกบัผลประกอบการและมูลค่าตามบญัชี
ท่ีระยะเวลาเกินกวา่ 1 ปี ท าใหมี้ความคลาดเคล่ือนมาก ซ่ึงในกรณีน้ีทางท่ีปรึกษาทางการเงินอิสระมีวตัถุประสงคใ์นการ
ประเมินมูลค่าดงักล่าว เพ่ือเปรียบเทียบกบัมูลค่าซ้ือกิจการ  จึงมีความเห็นวา่มูลค่าหุน้ของบริษทัท่ีเหมาะสม น่าจะใชว้ธีิการ
ประเมินมูลค่าหุน้ดว้ยวธีิมูลค่าปัจจุบนัสุทธิของกระแสเงินสด (Discounted Cash Flow Approach - DCF) ซ่ึงเป็นการค านวณ
มูลค่าจากผลประกอบการ และความสามารถในการท าก าไรของ ARUN ในอนาคต ซ่ึงน่าสามารถสะทอ้นมูลค่าท่ีแทจ้ริงของ 
ARUN ไดเ้หมาะสมท่ีสุด ทั้งน้ีมูลค่าประเมนิของหุ้น ARUN ทีจ่ะซ้ือจะเท่ากบั 350.01-537.44 ล้านบาท  โดยม ีBase Case 
ทีร่าคา  412.49 ล้านบาท เมือ่เทยีบกบัราคาลงทุนรวมทั้งหมดจ านวน 405.00  ล้านบาท ราคาซ้ือดงักล่าวต า่กว่าการประเมนิ
มูลค่าตาม Base Case จงึเห็นว่าราคาซื้อดงักล่าวมคีวามสมเหตสุมผล และหากมองในแง่การลงทุนของบริษัทฯจะมอีตัรา
ผลตอบแทนจากการลงทุน (IRR) ทีร่ะดบั 9.07%-16.01%  โดยม ี Base case ที ่ 11.49% ซ่ึงถือว่าสูงกว่าเมือ่เทยีบกบั
ผลตอบแทนทีค่าดหวงัจากการลงทุนในหุ้นของบริษัทฯทีร่ะดบั 6.61%  ผลตอบแทนดงักล่าวถือว่าคุ้มค่าการลงทุน 
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3.1.2 ความสมเหตุสมผลด้านเงือ่นไขของรายการ 

 
ในการเขา้ซ้ือหุน้ของ ARUN ในคร้ังน้ี ทางบริษทัฯ ไดท้ าการลงนามในสญัญามดัจ าการซ้ือขายหุน้ ไปแลว้เม่ือ

วนัท่ี 16 ตุลาคม 2558 และบนัทึกแนบทา้ยสญัญามดัจ าการซ้ือขายหุน้ ฉบบัลงวนัท่ี 26 พฤศจิกายน 2558 โดยตกลงวา่จะ
ซ้ือหุน้ทั้งหมดของ ARUN จ านวน 1,450,000 หุน้ มูลค่าท่ีตราไวหุ้น้ละ 100 บาท และจะเพ่ิมทุนใน ARUN เพื่อช าระคืน
หน้ีเงินกูย้มื และซ้ือท่ีดินท่ีตั้งโครงการรวมเป็นเงิน 358.00 ลา้นบาท โดยมีเงินมดัจ าตามสญัญาฉบบัน้ี จ านวน 71.60 ลา้น
บาท ปัจจุบนัท าการช าระไปแลว้ 2 งวดรวมเป็นเงิน 35.8 ลา้นบาท และคงเหลือเงินมดัจ าอีก 35.8 ลา้นบาท ท่ีตอ้งช าระเม่ือ
ทางบริษทัฯ ตรวจสอบเอกสารหลกัฐานทางบญัชีแลว้เสร็จ และจดัท าสญัญาซ้ือขายหุน้แลว้ ภายหลงัจากไดรั้บอนุมติัจาก
ผูถื้อหุน้และด าเนินการตามระเบียบขั้นตอนการไดม้าซ่ึงทรัพยสิ์นในฐานะท่ีเป็นบริษทัจดทะเบียนแลว้ โดยเงินค่าหุน้ส่วน
ท่ีเหลือช าระในวนัโอนหุน้ภายในเดือนกมุภาพนัธ์ 2559  โดยเง่ือนไขตามสญัญาดงักล่าว จะมีความแตกต่างกบัขอ้มูล
สาระสนเทศท่ีบริษทัฯเปิดเผยในรายละเอียดบางประการ แต่จากเน้ือหาสาระแลว้ถือวา่มีความถูกตอ้ง ทั้งน้ีรายละเอียด
เป็นไปตามท่ีมีการเปรียบเทียบไปแลว้ในหวัขอ้ก่อนหนา้น้ี และเป็นไปตามขอ้มูลรายละเอียดสญัญามดัจ าการซ้ือขายหุน้ 
ตามเอกสารแนบ 2 

และจากสาระส าคญัของสญัญามดัจ าการซ้ือขายหุน้ ดงักล่าว แมว้า่ราคาซ้ือขายหุน้จะเท่ากบั 228.30 ลา้นบาท 
แต่จากเง่ือนไขการเพ่ิมทุนตามสญัญาดงักล่าว เพ่ือไปช าระหน้ีเงินกูย้มืเดิม และซ้ือท่ีดินจากผูถื้อหุน้เดิม อีกจ านวน 192.50 
ลา้นบาท ก็สามารถตีความไดว้า่มูลค่าการซ้ือหุน้ดงักล่าวทั้งหมดจากเจา้ของเดิมอยูท่ี่ราคา 358.00 ลา้นบาท  

ส าหรับเงินเพ่ิมทุนอีกจ านวน 47 ลา้นบาท ถือเป็นเงินลงทุนเพ่ิมเติมเพ่ือให้โครงการแลว้เสร็จสมบูรณ์และ
สามารถผลิตกระแสไฟฟ้าจ าหน่ายไดเ้ต็มก าลงัการผลิต ซ่ึงมีความจ าเป็นในการด าเนินการ และถือเป็นเงินส่วนของการ
ลงทุนหลงัจากท่ีบริษทัฯไดซ้ื้อหุน้ ARUN ท่ีช าระคืนหน้ี และมีกรรมสิทธิในท่ีดินโครงการแลว้ จึงไม่เป็นประเด็นเง่ือนไข
ท่ีตอ้งพิจารณาเป็นพิเศษ  

ทั้ งน้ีเม่ือพิจารณาถึงสาระส าคัญของเง่ือนไขการซ้ือหุ้นดังกล่าว เห็นว่ามีประเด็นท่ีควรพิจารณาถึงความ
สมเหตุสมผลของเง่ือนไขรายการอยูเ่พียง 2 ส่วน คือ 

1. เงินมดัจ าตามเง่ือนไข เป็นจ านวน  71.60 ลา้นบาท มีความเหมาะสมหรือไม่ 
2. เง่ือนไขการเพ่ิมทุน เพ่ือช าระคืนเงินกูย้มื และซ้ือท่ีดินท่ีตั้งโครงการจ านวน 129.70 ลา้นบาท มีความ

เหมาะสมหรือไม่  
 

ซ่ึงท่ีปรึกษาทางการเงินอิสระ พิจารณาไดด้งัน้ี 
เงินมดัจ าตามสญัญา จ านวน 71.60 ลา้นบาท คิดเป็นสดัส่วนร้อยละ 20 ของมูลค่าซ้ือ รวมเงินลงทุนในการช าระ

เงินกูย้มื และค่าซ้ือท่ีดิน ซ่ึงนบัวา่เป็นสดัส่วนท่ีค่อนขา้งสูง อยา่งไรก็ตามหากพิจารณาจากเง่ือนไขท่ี มีการช าระไปแลว้
เพียง 35.80 ลา้นบาท โดยส่วนท่ีเหลืออีก 35.80 ลา้นบาท ท่ีจะตอ้งช าระเม่ือทาง บริษทัฯ ตรวจสอบเอกสารหลกัฐานทาง
บญัชีแลว้เสร็จ และจดัท าสญัญาซ้ือขายหุน้แลว้ภายหลงัจากไดรั้บอนุมติัจากผูถื้อหุน้ อีกทั้งตอ้งด าเนินการตามระเบียบ
ขั้นตอนการไดม้าซ่ึงทรัพยสิ์นในฐานะท่ีเป็นบริษทัจดทะเบียนแลว้ ซ่ึงจากเง่ือนไขดงักล่าวบริษทัฯไม่จ าเป็นตอ้งช าระเงิน
มดัจ าเพ่ิมเติมอีกจนกวา่ทางผูถื้อหุน้จะมีมติอนุมติัรายการซ้ือหุน้ ARUN ในคร้ังน้ี และในวนัท่ีดงักล่าวก็จะมีการ
ตรวจสอบสถานะทางการเงินจนเสร็จส้ิน และพร้อมท่ีจะท าการโอนหุน้ และช าระเงินค่าหุน้ในส่วนท่ีเหลือแลว้ จึงเป็นไป
ไดว้า่การช าระค่ามดัจ าดงักล่าวจะด าเนินการพร้อมกบัการช าระค่าหุน้ส่วนท่ีเหลือ และการเพ่ิมทุนของบริษทัฯในการ
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ช าระเงินกูย้มืและซ้ือท่ีดิน ดงันั้นในแง่สาระส าคญั จึงเสมือนกบัวา่เงินมดัจ าของการซ้ือหุน้ในคร้ังน้ีมีเพียง 35.80 ลา้นบาท 
หรือคิดเป็นสดัส่วนร้อยละ 10 ของมูลค่าซ้ือรวมเงินลงทุนในการช าระเงินกูย้มื และค่าซ้ือท่ีดิน เท่านั้น 

 ซ่ึงหากมองในแง่ของการท าธุรกิจ การท่ีบริษทัฯจ าเป็นตอ้งเร่งด าเนินการ และวางเงินมดัจ า เพ่ือเป็นการไดม้า
เพ่ือสิทธิในการซ้ือ ARUN ไวก่้อนท่ีจะมีผูส้นใจรายอ่ืนเขา้ไป   ก็เป็นแนวทางของการท าธุรกิจและการลงทุนทัว่ไป ซ่ึง
หากไม่ด าเนินการอาจสูญเสียโอกาสในการลงทุนไป ดงันั้นท่ีปรึกษาทางการเงนิจงึเห็นว่าเงือ่นไขเงนิมดัจ าดงักล่าวเป็น
เงือ่นไขปกตทิีย่อมรับได้ 

 
ส าหรับเง่ือนไขการเพ่ิมทุน เพ่ือช าระคืนเงินกูย้มื และซ้ือท่ีดินโครงการ จ านวน 129.70 ลา้นบาท เป็นการ

ก าหนดโดยประมาณการภาระหน้ีเงินกูย้มื และค่าซ้ือท่ีดินของโครงการ ซ่ึงทางบริษทัฯ ไม่สามารถช้ีแจงรายละเอียดของ
ขอ้มูลสถานะดา้นภาระหน้ี และมูลค่าท่ีดินท่ีจะซ้ือได ้ ท าใหเ้กิดความไม่ชดัเจนในเร่ืองมูลค่าดงักล่าว วา่มีความเหมาะสม
หรือไม่ แต่อยา่งไรก็ตามมูลค่าดงักล่าวระบุตามสญัญามดัจ าการซ้ือขายหุน้วา่จะมีการเปล่ียนแปลงตามผลการเขา้
ตรวจสอบสถานะทางบญัชีของ ARUN ซ่ึงหากผลการตรวจสอบทางบญัชีมีภาระหน้ีเงินกูย้มื และค่าซ้ือท่ีดินโครงการ ท่ี
เกินกวา่จ านวน 129.70 ลา้นบาท ทางบริษทัฯก็จะไปปรับลดจากราคาซ้ือขายหุน้ โดยมูลค่าสุทธิในการซ้ือหุน้ และการเพ่ิม
ทุนเพ่ือช าระคืนเงินกูย้มื และซ้ือท่ีดินโครงการตอ้งไม่เกิน 358.00 ลา้นบาท  

ซ่ึงเม่ือมองในแง่สาระของรายการ จะเห็นวา่ราคาการซ้ือหุน้และเงินลงทุนเพ่ือช าระคืนหน้ีเงินกู ้ และซ้ือท่ีดิน 
เป็นมูลค่าซ้ือกิจการของ ARUN ท่ีมีสินทรัพยค์รบถว้น และปลอดภาระหน้ีเงินกู ้ โดยก าหนดราคาไวท่ี้ไม่เกินจ านวน 
358.00 ลา้นบาท ดงันั้นความเหมาะสมของเง่ือนไขน้ี จึงข้ึนอยูท่ี่วา่ราคาดงักล่าวมีเหมาะสมหรือไม่ ซ่ึงทางท่ีปรึกษา
ทางการเงินไดพิ้จารณาในหวัขอ้การพิจารณาความเหมาะสมของราคาซ้ือขาย และเห็นวา่ราคาซ้ือขายมีความเหมาะสมแลว้ 
ดงันั้นจากเง่ือนไขดงักล่าวแมว้า่จะยงัมีความชดัเจนในเร่ืองภาระหน้ีเงินกูย้มืและการซ้ือท่ีดิน แตก็่เป็นการก าหนดกรอบ
ราคาซ้ือไวไ้ม่ใหเ้กินกวา่มูลค่า 385.00 ลา้นบาท ดงันั้นทีป่รึกษาทางการเงนิจงึเห็นว่าเงือ่นไขการเพิม่ทุน เพือ่ช าระคนืเงนิ
กู้ยมื และ ซื้อทีด่นิดงักล่าวเป็นเงือ่นไขทีย่อมรับได้ 
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สรุปความเห็นของทีป่รึกษาทางการเงนิอสิระในการอนุมตัริายการได้มาซ่ึงสินทรัพย์ของผู้ถือหุ้น 

 
การไดม้าซ่ึงทรัพยสิ์น ในการลงทุนหุน้สามญัของ ARUN และลงทุนเพ่ิมในโรงไฟฟ้าไบโอก๊าซ นั้นทางบริษทัฯ 

ด าเนินการโดยมีวตัถุประสงคเ์พ่ือเพ่ิมความสามารถในการแข่งขนัและศกัยภาพในการสร้างรายไดแ้ละท าก าไรของบริษทัฯ 
นอกจากน้ีการประกอบธุรกิจของโรงไฟฟ้าไบโอก๊าซ มิไดข้ดัต่อนโยบายของรัฐ อีกทั้งธุรกิจไฟฟ้าเป็นธุรกิจท่ีส่งเสริมความ
มัน่คงทางพลงังานใหก้บัประเทศไทย 

ท่ีปรึกษาทางการเงินอิสระสรุปความเห็นเก่ียวกบัการเขา้ท ารายการไดม้าซ่ึงสินทรัพยใ์นหุน้สามญัของ ARUN 
ไดด้งัต่อไปน้ี 

 
ขอ้ดี และประโยชน์ของการท ารายการ 
1) บริษทัฯมีความเช่ียวชาญในธุรกิจท่ีไดม้า 
2) บริษทัฯมีแหล่งรายไดท่ี้มัน่คง 
3) เป็นการลงทุนในโครงการโรงไฟฟ้าท่ีมีสญัญาการซ้ือขายไฟฟ้า (PPA) 
4) มีตน้ทุนจากวตัถุดิบท่ีใชใ้นการผลิตต ่า 
5) การไดสิ้ทธิประโยชน์จากอตัรารับซ้ือไฟฟ้าจากกฟภ.แบบ Adder 
 
ขอ้ดอ้ย และความเส่ียงของการท ารายการ 
1) ความเส่ียงจากความไม่แน่นอนดา้นวตัถุดิบ 
2) ความเส่ียงดา้นความเพียงพอของการผลิตไบโอก๊าซเพ่ือใชใ้นการผลิตไฟฟ้า 
3) ความเส่ียงท่ีจะไม่ไดต้่อสญัญารับซ้ือไฟฟ้าจากการไฟฟ้าส่วนภูมิภาค 
4) ความเส่ียงในดา้นเงินลงทุน 
5) ความเส่ียงจากการถูกยดึเงินมดัจ า กรณีท่ีผูถื้อหุน้ไม่อนุมติัการเขา้ท ารายการไดม้าซ่ึงสินทรัพย ์
6) บริษทัฯ มีภาระค่าใชจ่้ายในการปรับปรุงโครงการเพ่ิมเติม 

 
ขอ้ดีของการไม่เขา้ท ารายการ 
1) บริษทัฯจะมีสภาพคล่องและกระแสเงินสดคงเหลือ ในการลงทุนในโครงการอ่ืนๆ 
2) ไม่ตอ้งรับความเส่ียงจากการด าเนินการในธุรกิจใหม่ ซ่ึงไดแ้ก่ โรงไฟฟ้าก๊าซชีวภาพจากน ้ าเสีย 
 
ขอ้ดอ้ยของการไม่เขา้ท ารายการ 
1) บริษทัฯจะเสียโอกาสในการลงทุนทางธุรกิจ 
2) การถูกยดึเงินลงทุนจากเงินมดัจ าค่าหุน้สามญั 

 
ซ่ึงจากการประเมินมูลค่ากิจการของ ARUN ซ่ึงท่ีปรึกษาทางการเงินเห็นวา่วิธีท่ีเหมาะสมคือวิธีมูลค่าปัจจุบนั

สุทธิของกระแสเงินสด โดยจ านวนมูลค่ากิจการท่ีไดคื้อ 350.01-537.44 ลา้นบาท โดยมีมูลค่ากรณี Base case ท่ีราคา 
412.49 ลา้นบาท เม่ือเทียบกบัราคาท่ีซ้ือกิจการของ ARUN รวมเงินลงทุนทั้งหมด จ านวน  405 ลา้นบาท จะเห็นวา่ราคา
ประเมินมูลค่ากิจการสูงกวา่ ซ่ึงเป็นราคาท่ีเหมาะสมและคุม้ค่ากบัการลงทุน และหากมองในแง่การลงทุนของบริษทัฯจะมี
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อตัราผลตอบแทนจากการลงทุน (IRR) ท่ีระดบั 9.07%-16.01%  โดยมี Base case ท่ี 11.49% ซ่ึงถือวา่สูงกวา่เม่ือเทียบกบั
ผลตอบแทนท่ีคาดหวงัจากการลงทุนในหุน้ของบริษทัฯท่ีระดบั 6.61%  ผลตอบแทนดงักล่าวถือวา่คุม้ค่าการลงทุน 

และเม่ือประมวลขอ้มูลทั้งดา้นวตัถุประสงคข์องการลงทุน เพ่ือเพ่ิมความสามารถในการแข่งขนัและศกัยภาพ
ในการสร้างรายไดแ้ละท าก าไรของบริษทัฯ และจากขอ้ดีของการลงทุนท่ีเป็นโครงการท่ีมีรายไดแ้ลว้ และมีสญัญากบัการ
ไฟฟ้าเพ่ิมเติมอีก 4 MW ท่ีอาจท าการลงทุนเพ่ิมไดใ้นอนาคต เป็นธุรกิจท่ีมีตน้ทุนดา้นวตัถุดิบต ่า ในขณะท่ีขอ้ดอ้ยและ
ความเส่ียงของโครงการอยูใ่นระดบัท่ียอมรับได ้ ประกอบกบัมีความสมเหตุสมผลดา้นราคาซ้ือและดา้นเง่ือนไขการลงทุน 
ดงันั้นท่ีปรึกษาทางการเงินอิสระมีความเห็นวา่ผู้ถือหุ้นควรอนุมตักิารเข้าท ารายการได้มาซ่ึงสินทรัพย์ส าหรับการซือ้หุ้น 
ARUN และการลงทุนเพิม่เตมิในโครงการ รวมมูลค่าทั้งส้ิน 405 ล้านบาทตามทีข่ออนุมตัใินคร้ังนี ้  

อยา่งไรก็ตาม ผูถื้อหุน้ควรจะศึกษาขอ้มูลในเอกสารต่างๆ ท่ีแนบมากบัหนงัสือเชิญประชุมในคร้ังน้ี เพ่ือใช้
ประกอบการพิจารณาในการตดัสินใจส าหรับการลงมติ ซ่ึงการพิจารณาอนุมติัการรายการไดม้าซ่ึงสินทรัพย ์ข้ึนอยูก่บัดุลย
พินิจและการตดัสินใจของผูถื้อหุน้เป็นส าคญั 
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รายการที ่ 2 เข้าลงทุนซื้อหุ้นสามญับริษัท เศรษฐีสุพรรณ ไบโอกรีน เพาเวอร์ จ ากดั (“SSUPAN”) และลงทุนเพิม่ใน
โรงไฟฟ้าไบโอก๊าซ 

 
1. ลกัษณะและรายละเอยีดของรายการได้มาซ่ึงสินทรัพย์ 

 
1.1 วตัถุประสงค์ของการท ารายการและทีม่าของรายการ 

ตามท่ีท่ีประชุมคณะกรรมการของ บริษทั เพาเวอร์ โซลูชัน่ เทคโนโลย ี จ ากดั (มหาชน) (“บริษทัฯ”) คร้ังท่ี 
7/2558 เม่ือวนัท่ี 13 พฤศจิกายน 2558 ไดมี้มติอนุมติัใหน้ าเสนอต่อท่ีประชุมวสิามญัผูถื้อหุน้เพ่ือพิจารณาอนุมติัการเขา้
ลงทุนซ้ือหุน้ท่ีออกและจ าหน่ายแลว้ทั้งหมดของบริษทั เศรษฐีสุพรรณ จ ากดั (“SSUPAN”) ผูป้ระกอบธุรกิจโรงไฟฟ้าก๊าซ
ชีวภาพจากน ้ าเสีย ซ่ึงมีก าลงัการผลิต 2 เมกะวตัต ์(MW) โดยมีท่ีตั้งโครงการอยูท่ี่ ต.ตล่ิงชนั อ.เมืองสุพรรณบุรี จ.สุพรรณบุรี 
และไดเ้ร่ิมจ าหน่ายไฟฟ้าเชิงพาณิชย ์ (COD) แลว้เม่ือวนัท่ี 20 ตุลาคม 2558 โดยบริษทัฯจะเขา้ถือหุน้สามญัจ านวน 34,998 
หุน้ มูลค่าท่ีตราไวหุ้น้ละ 1,000 บาท หรือคิดเป็นประมาณร้อยละ 99.99 ของทุนจดทะเบียนช าระแลว้ของ SSUPAN ในราคา
ประมาณ 43.4 ลา้นบาท จากกลุ่มผูถื้อหุน้เดิม ซ่ึงมิไดเ้ป็นบุคคลท่ีเก่ียวโยงกนัของบริษทัฯ ทั้งน้ีบริษทัฯไดช้ าระเงินมดัจ า
ใหแ้ก่ผูข้ายแลว้เป็นจ านวนเงินรวม 15.5 ลา้นบาท และจะช าระราคาซ้ือขายในส่วนท่ีเหลือจ านวน 27.9 ลา้นบาท ในวนัท่ีมี
การโอนหุน้ การท ารายการดงักล่าวขา้งตน้ มีผลท าให ้ SSUPAN มีสถานะเป็นบริษทัยอ่ยของบริษทัฯ ซ่ึงบริษทัฯจะ
ด าเนินการเพ่ิมทุนของ SSUPAN ภายหลงัการซ้ือหุน้ส าเร็จ อีกเป็นจ านวนเงินประมาณ 153.6 ลา้นบาท เพื่อให ้SSUPAN ใช้
คืนเงินกูย้มื และซ้ือท่ีดินท่ีเป็นท่ีตั้งโรงไฟฟ้าจากกลุ่มผูข้ายหุน้ SSUPAN เป็นจ านวนเงินประมาณ 108.6 ลา้นบาท ส่วนท่ี
เหลืออีกจ านวน 45 ลา้นบาท เพื่อใชใ้นการปรับปรุงสินทรัพย ์ และเป็นเงินทุนหมุนเวยีนต่อไปในอนาคต ทั้งน้ี มูลค่าเงิน
ลงทุนของโครงการทั้งหมดจะไม่เกิน 197 ลา้นบาท 
 

1.2. วนั เดอืน ปี ทีเ่กดิรายการ 
บริษทัฯ จะซ้ือหุน้จากผูข้ายภายหลงัจาก 

(ก) ท่ีประชุมวสิามญัผูถื้อหุน้คร้ังท่ี 1/2558 มีมติอนุมติัรายการดงักล่าว 
(ข) บริษทัได้รับช าระค่าหุ้นสามญัเพ่ิมทุนท่ีออกและเสนอขายให้แก่ผูถื้อหุ้นเดิมตามสัดส่วนตามท่ี

บริษทัฯ จะเสนอใหท่ี้ประชุมวสิามญัผูถื้อหุน้คร้ังท่ี 1/2558 พิจารณาอนุมติั 
(ค) ผลการตรวจสอบความถูกตอ้งของขอ้มูล (Due Diligence) ถูกตอ้งและเป็นจริงตามท่ีผูข้ายไดแ้จง้ 

และ/หรือไดส่้งมอบใหบ้ริษทัฯ เป็นตน้ 
 
ทั้งน้ี ภายหลงัจากการเขา้ซ้ือหุ้นดงักล่าว บริษทัฯ จะด าเนินการเพ่ิมทุนจดทะเบียนของ SSUPAN เพื่อใชคื้นเงิน

กูย้ืม ซ้ือท่ีดินท่ีตั้งโรงไฟฟ้าจากกลุ่มผูข้ายหุ้น SSUPAN เพ่ือปรับปรุงสินทรัพย ์และใชเ้ป็นเงินทุนหมุนเวียนต่อไปใน
อนาคต 
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       1.3     คู่กรณีทีเ่กีย่วข้องและความสัมพนัธ์กบับริษัทจดทะเบียน 

ผูซ้ื้อ   :  บริษทัฯ 
ผูข้าย   : 1. นายสุรพงษ ์รุ่งวารินทร์ 
    2. นางละอวย รุ่งวารินทร์ 
    3. นายสรนนัท ์รุ่งวารินทร์ 

                ความสมัพนัธ์กบับริษทัฯ : ผูข้ายมิไดเ้ป็นบุคคลท่ีเก่ียวโยงกนักบับริษทัฯ 
 

1.4 ลกัษณะโดยทัว่ไปของรายการ 
บริษทัฯ จะเขา้ลงทุนในหุ้นสามญัของ SSUPAN จ านวน 34,998 หุ้น มูลค่าท่ีตราไว ้1,000 บาท หรือคิดเป็น

สัดส่วนร้อยละ 99.99 ของจ านวนหุ้นท่ีออกและจ าหน่ายแลว้ทั้งหมดในราคาเบ้ืองตน้ประมาณ 43.4 บาท ทั้งน้ีในวนัท่ีลง
นามในสญัญาซ้ือขายหุน้ บริษทัฯ ไดช้ าระเงินมดัจ าใหแ้ก่ผูข้ายเป็นจ านวนเงินรวมทั้งส้ินแลว้ 15.5 ลา้นบาท และบริษทัฯ จะ
ช าระราคาซ้ือขายในส่วนท่ีเหลือจ านวน 27.9 ลา้นบาท ในวนัท่ีมีการโอนหุน้ 

ภายหลงัจากการซ้ือขายหุน้เสร็จส้ิน บริษทัฯ จะด าเนินการเพ่ิมทุนจดทะเบียนของ SSUPAN อีกเป็นจ านวนเงิน
ทั้งส้ินประมาณ 153.6 ลา้นบาท เพ่ือใชคื้นเงินกู ้และซ้ือท่ีดินเป็นท่ีตั้งโรงไฟฟ้าจากกลุ่มผูข้ายหุ้น SSUPAN เป็นจ านวนเงิน
ประมาณ 108.6 ลา้นบาท ส่วนท่ีเหลืออีกเป็นจ านวนเงินประมาณ 45.0 ลา้นบาท เพื่อใชใ้นการปรับปรุงสินทรัพย ์และใชเ้ป็น
เงินทุนหมุนเวียนต่อไปในอนาคต ทั้งน้ี มูลค่าเงินลงทุนขา้งตน้อาจมีการเปล่ียนแปลงได ้แต่อยา่งไรก็ตาม มูลค่าเงินลงทุน 
รวมทั้งโครงการจะไม่เกิน 197 ลา้นบาท 
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ปัจจุบนั  SSUPAN ใชน้ ้ าเสียจากโรงงานผลิตเอทานอลจากกากน ้ าตาลของบริษทั มิตรผลไบโอฟูเอล จ ากดั ซ่ึง

อยูห่่างจากท่ีตั้งของ SSUPAN ประมาณ 40 กิโลเมตรโดยจา้งรถบรรทุกน ้ าพร้อมรถพ่วงจากภายนอกขนน ้ าเสียดงักล่าวให ้
ซ่ึงขนส่งไดค้ร้ังละ 30 ลูกบาศก์เมตร/คนั/เท่ียว โดยในการผลิตเต็มก าลงัการผลิตจะตอ้งใชน้ ้ าเสีย ท่ีมีค่า  COD (Chemical 
Oxygen Demand) ประมาณ 100,000 – 300,000 mg/l จ านวนประมาณ 160 ลูกบาศก์เมตรต่อวนั ทั้งน้ีน ้ าเสียจากโรงงาน
ดงักล่าวทางโรงงานผลิตเอทานอล จะแจกจ่ายให้กบัผูต้อ้งการโดยไม่คิดมูลค่าซ่ึงนอกจากท่ีจะน าไปใชผ้ลิตไบโอก๊าซแลว้ 
โดยทัว่ไปเกษตรกรจะน าไปหมกัเพ่ือใชเ้ป็นปุ๋ยส าหรับพืชไร่ทัว่ไป 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 

 โรงไฟฟ้าพลงัชีวมวล SSUPAN ท าการติดตั้ง เคร่ืองยนตใ์นการผลิตไฟฟ้าไวเ้พียง 1 ชุด ขนาดก าลงัการผลิตชุด
ละ 1 MW  ท าการเดินเคร่ืองผลิตตลอด 24 ชัว่โมงโดยบ่อหมกัของ SSUPAN จากการทดสอบการผลิตไบโอก๊าซในช่วงท่ี
ผ่านมาสามารถรองรับอยา่งเพียงพอส าหรับการผลิต 2 MW และไดจ้ดัเตรียมพ้ืนท่ีรองรับการติดตั้งเคร่ืองจกัรและอุปกรณ์
เพ่ิมเติมส าหรับการผลิตอีก 1 ชุด ไวแ้ลว้ทั้งน้ี SSUPAN เร่ิมขายไฟฟ้าให้กบัการไฟฟ้าส่วนภูมิภาคตั้งแต่วนัท่ี 20 ตุลาคม 
2558 โดยมีรายละเอียดของสญัญาซ้ือขายไฟฟ้าท่ีส าคญัดงัน้ี 

ไฟฟ้ำ 

น ้าเหลือจากระบบ 

Biogas Covered Lagoon 1 

บ่อรับน ำ้ 

บ่อ MIXING 

บ่อรับน ำ้ผ่ำนกำรผลิตก๊ำช 

Flare 

Bio Scrubber Dryer Gas Engine 

Biogas Covered Lagoon 2 

ตะกอน + น ้ าหลงับ าบดั ตะกอน + น ้ าหลงับ าบดั 

รถบรรทุกน ำ้เสีย 
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ผูข้ายไฟฟ้า บริษทั เศรษฐีสุพรรณไบโอกรีนเพาเวอร์ จ ากดั 
ผูซ้ื้อไฟฟ้า การไฟฟ้าภูมิภาค ("กฟภ") 
ก าหนดเร่ิมตน้ซ้ือขายไฟฟ้า 

(SCOD) 
31 ธนัวาคม 2557   

เลขท่ีสญัญา VSPP-PEA-070/2555 
วนัท่ีลงนามในสญัญา 17 สิงหาคม 2555 
ปริมาณไฟฟ้าท่ีตอ้งการขาย 2.00 เมกะวตัต ์
ระดบัแรงดนั 22,000 โวลท ์
การค านวณการรับซือ้ไฟฟ้า 

- การช าระเงินค่าซ้ือขายไฟฟ้า ใหเ้ป็นไปตามเง่ือนไขท่ีก าหนดใน "ระเบียบการรับซ้ือไฟฟ้าจากผูผ้ลิตไฟฟ้าขนาด
เลก็มาก ส าหรับการผลิตไฟฟ้าจากพลงังานหมุนเวยีน" 

การเรียกเกบ็เงนิค่าไฟฟ้า 
- การไฟฟ้าฝ่ายจ าหน่ายจะตอ้งช าระเงินค่าไฟฟ้าใหผู้ผ้ลิตไฟฟ้าขนาดเลก็มากภายใน 30 วนั นบัจากวนัท่ีการไฟฟ้า

ฝ่ายจ าหน่ายไดรั้บใบแจง้ขอรับเงิน 

รายละเอียดอ่ืนๆ ปรากฏตามเอกสารแนบ 3 
 
ใบอนุญาตผลติไฟฟ้า 
SSUPAN  ไดรั้บอนุญาตตั้งโรงไฟฟ้า โดยใชน้ ้ าเสีย (ก๊าซชีวภาพ) เป็นเช้ือเพลิงเพ่ือจ าหน่ายใหก้บัการไฟฟ้าส่วนภูมิภาค 
โดยมีรายละเอียดเง่ือนไขใบอนุญาตดงัน้ี  
ผูอ้นุญาต : การไฟฟ้าส่วนภูมิภาค (กฟภ.) 
ผูผ้ลิตไฟฟ้า : บริษทั เศรษฐีสุพรรณ ไบโอกรีน เพาเวอร์ จ ากดั 
วนัท่ีไดรั้บใบอนุญาตไฟฟ้า : 15 กนัยายน 2558 
ใบอนุญาตเลขท่ี : กกพ 01-1(1)/57-336 
สถานท่ีตั้งโรงไฟฟ้า : เลขท่ี 39 หมู่ท่ี 6 ต าบลตล่ิงชนั อ าเภอเมืองสุพรรณบุรี จงัหวดัสุพรรณบุรี 
อายสุญัญา : 10 ปี 
ขนาดก าลงัการผลิต : ไม่เกิน 10 เมกะวตัต ์
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1.5 การค านวณขนาดของรายการ 
การค านวณขนาดของรายการตามประกาศได้มาหรือจ าหน่ายไปตามเกณฑ์การค านวณทั้ ง 4 เกณฑ์ โดยมี

รายละเอียดดงัน้ี 
หลกัเกณฑ ์ สูตรการค านวณ ขนาดรายการ 

1. เกณฑมู์ลค่าสินทรัพย ์(NTA) NTA ตามสดัส่วนท่ีไดม้า 
NTA ของบริษทัจดทะเบียน 

ร้อยละ 7.02 

2. เกณฑก์ าไรสุทธิ ก าไรสุทธิท่ีเกิดข้ึนจากทรัพยสิ์นตามสดัส่วนท่ีไดม้า 
ก าไรสุทธิของบริษทัฯ 

ไ ม่ ส า ม า ร ถ ค า น วณ ไ ด้
เน่ืองจากกิจการมีผลขาดทุน 

3. เกณฑมู์ลค่ารวมของส่ิงตอบแทน มูลค่าส่ิงตอบแทนท่ีช าระได ้
มูลค่าสินทรัพยร์วมของบริษทัฯ 

ร้อยละ 24.15 

4. เกณฑมู์ลค่าของหลกัทรัพย ์ จ านวนหุน้ท่ีออกเพื่อช าระ 
จ านวนหุน้ท่ีออกและช าระแลว้ของบริษทัฯ 

ไ ม่ ส า ม า ร ถ ค า น ว ณ ไ ด้
เ น่ืองจากไม่มีการออกหุ้น
เพ่ือช าระค่าสินทรัพย ์

เกณฑ์สูงสุด  ร้อยละ 24.15 
 
รายการดงักล่าวถือเป็นรายการไดม้าซ่ึงสินทรัพย ์ตามประกาศคณะกรรมการตลาดทุนท่ี ทจ. 20/2551 เร่ือง

หลกัเกณฑใ์นการท ารายการท่ีมีนยัส าคญัท่ีเขา้ข่ายเป็นการไดม้าหรือจ าหน่ายไปซ่ึงสินทรัพย ์ลงวนัท่ี 31 สิงหาคม 2551 และ
ฉบบัแกไ้ขเพ่ิมเติม และประกาศคณะกรรมการตลาดหลกัทรัพยแ์ห่งประเทศไทย เร่ืองการเปิดเผยขอ้มูลและการปฏิบติัการ
ของบริษทัจดทะเบียนในการไดม้าหรือจ าหน่ายไปซ่ึงสินทรัพย ์พ.ศ. 2547 ลงวนัท่ี 29 ตุลาคม 2547 รวมทั้งประกาศท่ีมีการ
แกไ้ขเพ่ิมเติม (“ประกาศรายการไดม้าหรือจ าหน่ายไป”) ซ่ึงเม่ือค านวณตามเกณฑต์่างๆ ท่ีก าหนดในประกาศ โดยใชมู้ลค่า
สูงสุดท่ีค านวณไดต้ามเกณฑมู์ลค่ารวมของส่ิงตอบแทน คิดเป็นร้อยละ 24.15 ของสินทรัพยร์วมของบริษทัฯ ตามงบการเงิน
รวม ณ วนัท่ี 30 กนัยายน 2558  

อยา่งไรก็ตาม เม่ือรวมขนาดรายการท่ีขออนุมติัจากท่ีประชุมผูถื้อหุ้นในคร้ังน้ีซ่ึงไดแ้ก่ 1) การซ้ือหุ้นสามญัของ 
ARUN และลงทุนเพ่ิมในโรงไฟฟ้าไบโอก๊าซ (ขนาดรายการสูงสุดท่ีค านวณไดต้ามเกณฑร้์อยละ 49.66) 2) การซ้ือหุน้สามญั
ของ SSUPAN และลงทุนเพ่ิมในโรงไฟฟ้าไบโอก๊าซ (ขนาดรายการสูงสุดท่ีค านวณไดต้ามเกณฑร้์อยละ 24.15) และ 3) การ
ลงทุนในโรงไฟฟ้าชีวมวลจ านวน 3 แห่ง (ขนาดรายการสูงสุดท่ีค านวณไดต้ามเกณฑร้์อยละ 44.13) จะมีขนาดรายการรวม
สูงสุดตามเกณฑมู์ลค่ารวมของส่ิงตอบแทนคิดเป็นร้อยละ 117.94  ของสินทรัพยร์วมของบริษทัฯ และเม่ือรวมการค านวณ
รายการของสินทรัพยท่ี์เกิดข้ึนในระหวา่งระยะเวลา 6 เดือน  และ 12 เดือน ก่อนหนา้น้ี ท าใหข้นาดรายการไดม้าซ่ึงสินทรัพย์
มีขนาดรายการเท่ากบัร้อยละ 163.95 และ 165.52 ของสินทรัพยร์วม ตามล าดบั จึงเขา้ข่ายเป็นรายการประเภทท่ี 4 ท่ีมีขนาด
รายการเท่ากบัหรือสูงกวา่ร้อยละ 100 หรือเขา้ข่ายการเขา้จดทะเบียนกบัตลาดหลกัทรัพยโ์ดยออ้ม อยา่งไรก็ดี คณะกรรมการ
บริษทัฯพิจารณาการเขา้ท ารายการดงักล่าวเห็นวา่ รายการดงักล่าวเขา้ขอ้ยกเวน้การยืน่ค  าขอให้รับหลกัทรัพยใ์หม่ของขอ้ 24 
ตามประกาศเร่ืองการไดม้า หรือจ าหน่ายไปทุกประการตามท่ีกล่าวไวใ้นหัวขอ้การค านวณขนาดรายการของ ARUN ซ่ึงพอ
สรุปเป็นหวัขอ้ไดด้งัน้ี 

(ก) ธุรกิจท่ีไดม้ามีลกัษณะของธุรกิจท่ีคลา้ยคลึงหรือเสริมกนัและกนักบัธุรกิจของบริษทัฯ 
(ข) บริษทัฯ ไม่มีนโยบายจะเปล่ียนแปลงท่ีส าคญัในธุรกิจหลกัของบริษทัฯ 
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(ค) บริษทัฯ และบริษทัยอ่ยอนัเป็นผลมาจากการไดม้าซ่ึงสินทรัพยท่ี์มีคุณสมบติัท่ีเหมาะสมท่ีจดทะเบียนกบั
ตลาดหลกัทรัพยฯ์ และ 

(ง) ไม่มีการเปล่ียนแปลงอยา่งมีนยัส าคญัของบริษทัฯ และในอ านาจควบคุมของบริษทัฯ หรือผูถื้อหุ้นท่ีมี
อ านาจควบคุมบริษทัฯ 

ทั้งน้ี บริษทัฯ ตอ้งจดัท ารายงาน และเปิดเผยรายการต่อตลาดหลกัทรัพยแ์ห่งประเทศไทย (“ตลาดหลกัทรัพยฯ์”) 
ทนัที โดยมีสารสนเทศอยา่งนอ้ยตามบญัชี 1 ซ่ึงบริษทัฯไดร้ายงานต่อตลาดหลกัทรัพยฯ์แลว้ และจะตอ้งจดัให้มีการประชุม
ผูถื้อหุ้นเพ่ือขออนุมติัดว้ยคะแนนเสียงไม่ต ่ากว่า 3 ใน 4 ของจ านวนเสียงทั้งหมดของผูถื้อหุ้นท่ีมาประชุมและมีสิทธิออก
เสียง โดยไม่นบัรวมส่วนของผูถื้อหุน้ท่ีมีส่วนไดเ้สีย (ในการขออนุมติัคร้ังน้ี ไม่มีผูถื้อหุน้ท่ีมีส่วนไดเ้สีย) 
 

1.6 รายละเอยีดทรัพย์สินทีไ่ด้มา 
ช่ือบริษทัฯ : บริษทั เศรษฐีสุพรรณ ไบโอกรีน เพาเวอร์ จ ากดั 

(จดทะเบียนจดัตั้งวนัท่ี 14 กมุภาพนัธ์ 2554) 
ทุนจดทะเบียนและทุนช าระแลว้ : 35,000,000 บาท แบ่งเป็นหุ้นสามญัจ านวน 35,000 หุ้น ราคาหุ้น

ละ 1,000 บาท ช าระหุน้สามญัแลว้เตม็จ านวน 
ลกัษณะการด าเนินธุรกิจ : ประกอบธุรกิจโรงไฟฟ้าพลงังานก๊าซชีวภาพจากน ้ าเสีย ซ่ึงมีก าลงั

การผลิต 2 เมกะวตัต ์(MW) โดยไดเ้ขา้ท าสัญญาซ้ือขายไฟฟ้ากบั 
กฟภ. ขนาดพลงังานไฟฟ้าสูงสุด 2 เมกะวตัต์ (MW) และไดเ้ร่ิม
จ าหน่ายไฟฟ้าเชิงพาณิชย ์(COD) ในเดือนตุลาคม 2558 และเหลือ
เวลารับ Adder ท่ี 0.30 บาทต่อเมกะวตัต ์(MW) เป็นระยะเวลาอีก 
7 ปี 

สถานท่ีตั้งโรงไฟฟ้า : ต าบลตล่ิงชนั อ าเภอเมืองสุพรรณบุรี จงัหวดัสุพรรณบุรี 
ท่ีดิน : ประกอบดว้ยท่ีดินเน้ือท่ี 29 ไร่ 1 งาน 83 ตร.วา 

(11,783 ตร.วา) 
ท่ีดิน ส่ิงปลูกสร้าง : 1. อาคารส านกังาน 2 ชั้น จ านวน 1 หลงั มีพ้ืนท่ีใชส้อยรวม 

275 ตร.ม. 
2. อาคารหลงัคาคลุมเคร่ืองจกัร จ านวน 1 หลงัมีพ้ืนท่ีใชส้อย 

98 ตร.ม. 
3. หอ้งน ้ า จ านวน 1 หลงั มีพ้ืนท่ีใชส้อย 9 ตร.ม. 
4. โรงจอดรถ จ านวน 1 หลงั มีพ้ืนท่ีใชส้อย 216 ตร.ม. 

เคร่ืองจกัร : เคร่ืองจกัรและอุปกรณ์โรงไฟฟ้าชีวภาพ ขนาดก าลงัผลิต 2 เมกะ
วตัต ์ 

ขอ้มูลอ่ืนท่ีส าคญั : อยูร่ะหวา่งการขอรับการส่งเสริมการลงทุน 
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สรุปสาระส าคญัของสัญญามดัจ าการซื้อขายหุ้น SSUPAN (ข้อมูลอืน่ๆปรากฏตามเอกสารแนบ 3) 
 

บริษทัฯ ไดมี้การท าสญัญามดัจ าการซ้ือขายหุน้ของ SSUPAN มีรายละเอียดสญัญาดงัน้ี 
วนัท่ีท าสญัญา 16 ตุลาคม 2558 และบนัทึกเพ่ิมเติมแนบทา้ยสญัญามดัจ าลงวนัท่ี 26 

พฤศจิกายน 2558 
ผูจ้ะซ้ือ บริษทั เพาเวอร์ โซลูชัน่ เทคโนโลย ีจ ากดั (มหาชน) 
ผูจ้ะขาย 1. นายสุรพงษ ์รุ่งวารินทร์ 

2. นางละอวย รุ่งวารินทร์ 
3. นายสรนนัท ์รุ่งวารินทร์ 

หุน้ท่ีจะซ้ือขาย ผูจ้ะขายตกลงจะขายหุน้และโอนกรรมสิทธ์ิในหุน้ทั้งหมดในบริษทั จ านวน 
35,000 หุน้ๆ ละ 1,000 บาท  

มูลค่าและเง่ือนไขในการช าระ คิดเป็นมูลค่าจ านวนทั้งส้ิน 152,000,000 บาท โดยคู่สญัญาตกลงจะแบ่งช าระ
ราคาซ้ือขายเป็นงวดๆ ตามเง่ือนไขดงัน้ี 
1. ผูจ้ะซ้ือจะช าระเงินมดัจ าราคาซ้ือขายเป็นจ านวน 30,400,000 บาท ใหแ้ก่ผูจ้ะ
ขายโดนแบ่งเป็น 3 งวดดงัน้ี 
 งวดท่ี 1 ในวนัท าสญัญาน้ี เป็นจ านวนเงิน 3,000,000 บาท สัง่จ่ายให ้นาย

สุรพงษ ์รุ่งวารินทร์ 
 งวดท่ี 2 ภายในวนัท่ี 30 ตุลาคม 2558 เป็นจ านวนเงิน 12,500,000 บาท 

สัง่จ่ายให ้นายสุรพงษ ์รุ่งวารินทร์ ทั้งน้ีผูจ้ะซ้ือและผูจ้ะขายจะตอ้งลง
นามในสญัญาซ้ือขายหุน้เป็นท่ีเรียบร้อยแลว้ 

 งวดท่ี 3 ภายใน 15 วนันบัจากวนัท่ีผูจ้ะซ้ือไดท้ าการตรวจสอบเอกสาร
หลกัฐานทางการบญัชีแลว้เสร็จ เป็นจ านวนเงิน 14,900,000 บาท สัง่จ่าย
ใหน้ายสุรพงษ ์รุ่งวารินทร์ และคู่สญัญาเขา้ท าสญัญาซ้ือขายหุน้และ
ลงทุนในบริษทั เศรษฐีสุพรรณ ไบโอกรีน เพาเวอร์ จ ากดั เป็นท่ีเรียบร้อย 

2. ผูจ้ะขายขอใหผู้จ้ะซ้ือช าระค่าซ้ือขายท่ีเหลือทั้งหมดจ านวนเงิน 121,600,000 
บาท ใหแ้ก่ผูจ้ะขาย ภายในเดือนกมุภาพนัธ์ 2559 โดยมีเง่ือนไขการช าระดงัน้ี 
 ช าระและโอนกรรมสิทธ์ิในหุน้เดิมทั้งหมด จ านวน 35,000 หุน้ ของ

บริษทั เศรษฐีสุพรรณ ไบโอกรีน เพาเวอร์ จ ากดัเป็นจ านวน 13,000,000 
บาท 

 ช าระราคาลงทุนในหุน้สามญัเพ่ิมทุนท่ีออกใหม่ เพ่ือน าไปช าระหน้ีท่ี
บริษทัฯมีต่อสถาบนัการเงิน จ่ายค่าซ้ือท่ีดิน และช าระหน้ีท่ีบริษทัฯ มีต่อ
กรรมการ จ านวน 108,600,000 บาท 
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โครงสร้างการถือหุ้นและโครงสร้างการจดัการของ SSUPAN  
ก่อนเข้าท ารายการ 

รายช่ือผู้ถือหุ้น จ านวนหุ้น (หุ้น) สัดส่วน (ร้อยละ) 
1. นายสุรพงษ ์รุ่งวารินทร์ 34,800 99.42 
2. นางละอวย รุ่งวารินทร์ 100 0.29 
3. นายสรนนัท ์รุ่งวารินทร์ 100 0.29 

รวมทั้งหมด 35,000 100.00 
 บริษทัฯ มีกรรมการหน่ึงท่านคือ นายสุรพงษ ์รุ่งวารินทร์ โดยมีกรรมการผูมี้อ  านาจลงนามผกูพนับริษทัฯ คือกรรมการ
หน่ึงคนลงลายมือช่ือ 

 
 หลงัเข้าท ารายการ* 

รายช่ือผู้ถือหุ้น จ านวนหุ้น (หุ้น) สัดส่วน (ร้อยละ) 
1. บริษทั เพาเวอร์ โซลูชัน่ เทคโนโลย ีจ ากดั 185,598 99.99 
2. นายพระนาย กงัวาลรัตน์ 1 - 
2. นางสาวอนงค ์พานิชเจริญนาน 1 - 

รวมทั้งหมด 188,600 100.00 
 *โครงสร้างการถือหุน้ภายหลงัการซ้ือขายหุน้และการเพ่ิมทุนจดทะเบียนของ SSUPAN  
 ทั้งน้ี บริษทัฯจะส่งตวัแทนของบริษทัฯเขา้เป็นกรรมการของ SSUPAN ในฐานะบริษทัยอ่ยของบริษทัฯเม่ือการซ้ือขาย

หุน้เสร็จสมบูรณ์แลว้ 
 

นอกจากน้ี ภายหลงัการซ้ือขายหุ้นเสร็จส้ิน บริษทัฯ จะด าเนินการเพ่ิมทุนจดทะเบียนของ SSUPAN เพื่อน าเงิน
บางส่วนไปซ้ือท่ีดินซ่ึงเป็นท่ีตั้ งโรงไฟฟ้าก๊าซชีวมวลจากน ้ าเสีย ตั้ งอยู่ท่ี ต  าบลตล่ิงชัน อ าเภอเมืองสุพรรณบุรี จังหวดั
สุพรรณบุรี รวมพ้ืนท่ีทั้งส้ินประมาณ 29 ไร่ 1 งาน 83 ตารางวา ภายใตโ้ฉนดท่ีดิน ดงัต่อไปน้ี จากนายสุรพงษ ์รุ่งวารินทร์ ซ่ึง
มิไดเ้ป็นบุคคลเก่ียวโยงของบริษทัฯ 

(ก) เลขท่ี 59613 จ านวน 7 ไร่ 8 งาน 58 ตารางวา 
(ข) เลขท่ี 59614 จ านวน 1 งาน 72 ตารางวา 
(ค) เลขท่ี 59615 จ านวน 16 ไร่ 3 งาน 22 ตารางวา และ 
(ง) เลขท่ี 88040 จ านวน 4 ไร่ 2 งาน 31 ตารางวา 

 
1.7 เกณฑ์ทีใ่ช้ในการก าหนดมูลค่าส่ิงตอบแทน 
มูลค่าเงินลงทุนรวมทั้ งส้ินไม่เกิน 197 ล้านบาท ส าหรับการเข้าซ้ือหุ้นท่ีออกและจ าหน่ายแลว้ทั้ งหมดใน 

SSUPAN และการเพ่ิมทุนจดทะเบียนของ SSUPAN (ภายหลงัการซ้ือหุน้แลว้เสร็จ) เพื่อให ้SSUPAN ใชคื้นเงินกูซ้ื้อท่ีดินซ่ึง
เป็นท่ีตั้งของโรงไฟฟ้า และเพ่ือปรับปรุงสินทรัพยแ์ละใชเ้ป็นเงินลงทุนหมุนเวยีนต่อไปในอนาคต 

การก าหนดราคาซ้ือขายหุน้สามญัเดิมทั้งหมดในราคาเบ้ืองตน้ประมาณ 43.4 ลา้นบาท เป็นการเจรจาต่อรอง
ระหวา่งผูซ้ื้อและผูข้ายซ่ึงตกลงท่ีจะซ้ือขายกนั และการเขา้ซ้ือหุน้สามญัเพ่ิมทุนทั้งหมดของเศรษฐีสุพรรณ จ านวนประมาณ 
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158,400 หุน้ เป็นจ านวนเงินทั้งส้ินประมาณ 153.6 ลา้นบาท เพ่ือใชส้ าหรับคืนเงินกูย้มื  การซ้ือท่ีดินซ่ึงเป็นท่ีตั้งของ
โรงไฟฟ้า การปรับปรุงสินทรัพย ์และจ านวนเงินทุนหมนุเวยีนของเศรษฐีสุพรรณในอนาคต  

 
1.8 มูลค่าสินทรัพย์ทีไ่ด้มา 

รายการลงทุน ล้านบาท 
หุน้สามญั SSUPAN 43.4 
เพื่อใชคื้นเงินกูย้มืและซ้ือท่ีดิน 108.6 
ปรับปรุงสินทรัพย ์ 45.0 

รวม 197.0 
ทั้งน้ี รายละเอียดของยอดการช าระคืนเงินกูย้ืมและซ้ือท่ีดิน ท่ีปรึกษาทางการเงินไม่ไดรั้บขอ้มูลของสัญญากูย้ืม

เงินดงักล่าว รวมถึงยงัไม่มีความแน่นอนในราคาท่ีดินท่ีจะซ้ือ จึงไม่สามารถระบุเป็นจ านวนท่ีแน่นอนในแต่ละรายการได ้ 
 

1.9 ผลประโยชน์ทีค่าดว่าจะเกดิขึน้กบับริษัทฯ 
การเขา้ลงทุนเพ่ิมเติมในธุรกิจท่ีประกอบกิจการโรงไฟฟ้าสอดคลอ้งกบัแผนและกลยทุธ์ในการลงทุนและด าเนิน

ธุรกิจของบริษทัฯ นอกจากนั้น SSUPAN ไดเ้ร่ิมจ าหน่ายไฟตามสญัญาซ้ือขายไฟ (COD) ตั้งแต่เม่ือวนัท่ี 20 ตุลาคม 2558 จึง
ท าใหบ้ริษทัฯ สามารถรับรู้รายไดแ้ละก าไรของ SSUPAN ไดท้นัที 

 
1.10 แหล่งเงนิทุนทีใ่ช้ 

เงินเพ่ิมทุนจากการจดัสรรหุ้นสามญัเพ่ิมทุนให้กบัผูถื้อหุ้นเดิม ซ่ึงจะขออนุมติัจากผูถื้อหุ้นต่อเน่ืองจากการขอ
อนุมติัการไดม้าซ่ึงสินทรัพยน้ี์ 

 
1.11 เงือ่นไขในการเข้าท ารายการ 

บริษทัฯ ตอ้ง (ก) ไดรั้บอนุมติัจากท่ีประชุมวิสามญัผูถื้อหุ้น คร้ังท่ี 1/2558 และ (ข) ไดรั้บช าระค่าหุ้นสามญัเพ่ิม
ทุนท่ีออกและเสนอขายให้แก่ผุถื้อหุ้นเดิมตามสัดส่วนตามท่ีบริษทัฯ จะเสนอให้ท่ีประชุมวิสามญัผูถื้อหุ้นคร้ังท่ี 1/2558 
พิจารณาอนุมติั  

 
2. ความสมเหตุสมผลและประโยชน์ของการท ารายการ 

ในการพิจารณาความสมเหตุสมผลของการเขา้ท ารายการไดม้าซ่ึงสินทรัพยใ์นคร้ังน้ี ท่ีปรึกษาทางการเงินอิสระได้
พิจารณาจากปัจจยัส าคญัดงัต่อไปน้ี 

2.1 วตัถุประสงค์และความจ าเป็นในการท ารายการ 
จากการท่ีธุรกิจหลกัของบริษทัฯเป็นการด าเนินธุรกิจท่ีเก่ียวขอ้งกบัธุรกิจพลงังานอยูแ่ลว้ ทั้งพลงังานแสงอาทิตย ์

(Solar Power) พลงังานลม (Wind Power) และพลงังานชีวมวล ดงันั้น การขยายการลงทุนในธุรกิจพลงังานทางเลือกอ่ืนๆ 
เพ่ือต่อยอดธุรกิจของบริษทัฯใหมี้การเติบโตยิง่ข้ึนในธุรกิจท่ีมีอยู ่ จึงเป็นท่ีมาของคณะกรรมการบริษทัในการขอใหท่ี้
ประชุมผูถื้อหุน้ อนุมติัการลงทุนในโครงการน้ี เน่ืองจากเลง็เห็นวา่ธุรกิจท่ีไดม้ามีลกัษณะของธุรกิจท่ีคลา้ยคลึงหรือเสริมกนั
และกนักบัธุรกิจของบริษทัฯอยูแ่ลว้  
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2.2 เปรียบเทยีบข้อดแีละข้อด้อยของการท ารายการและไม่ท ารายการ  

ข้อดแีละประโยชน์ของการท ารายการ 

1.  บริษัทฯมคีวามเช่ียวชาญในธุรกจิทีไ่ด้มา 
ปัจจุบนับริษทัฯ มีบริษทัยอ่ยท่ีด าเนินธุรกิจเก่ียวกบัพลงังานทดแทนต่างๆ เช่น พลงังานแสงอาทิตย ์  (Solar 

Power) พลงังานลม (Wind Power) และพลงังานชีวมวล (Bio Mass Power) การลงทุนในคร้ังน้ี จึงเป็นการลงทุนในธุรกิจท่ี
บริษทัฯและบริษทัยอ่ยเองมีความช านาญและเช่ียวชาญอยูแ่ลว้ เน่ืองจากเป็นธุรกิจท่ีมีความคลา้ยคลึงกนักบัธุรกิจท่ีบริษทัฯ
และบริษทัยอ่ยด าเนินการอยูใ่นปัจจุบนั จึงท าใหผู้บ้ริหารสามารถเขา้ใจในธุรกิจ และตลาดการแข่งขนัไดดี้ อนัจะท าให้
บริษทัฯ ไม่ตอ้งเสียเวลาหรือมีตน้ทุนค่าใชจ่้ายส าหรับการศึกษาธุรกิจท่ีไดม้ามากนกั ในขณะเดียวกนับริษทัฯสามารถพฒันา
ธุรกิจต่อไปไดใ้นทนัที เพ่ือสร้างรายไดใ้หก้บัธุรกิจของบริษทัฯไดอ้ยา่งรวดเร็วในอนาคต 

 
2. บริษัทฯจะมแีหล่งรายได้ทีม่ัน่คง 

การลงทุนใน SSUPAN ในคร้ังน้ี ท าใหบ้ริษทัฯจะมีแหล่งรายไดจ้ากธุรกิจพลงังานทางเลือกเติบโตข้ึน จาก
สญัญาซ้ือขายไฟฟ้าท่ีไดมี้การท าไวก้บัทางการไฟฟ้าส่วนภูมิภาค (“กฟภ.”) อยูแ่ลว้เป็นระยะเวลา 5 ปี (“กฟน.”) (ซ่ึงสามารถ
ต่อสญัญาไดอี้กคร้ังละ 5 ปี) สญัญาดงักล่าวจึงท าใหบ้ริษทัฯมีแหล่งรายไดท่ี้มัน่คงในธุรกิจเพ่ิมข้ึนอยา่งแน่นอนต่อไปอยา่ง
นอ้ย 5 ปี 

 
3. เป็นการลงทุนในโครงการโรงไฟฟ้าทีม่สัีญญาการซื้อขายไฟ (PPA) 

ปัจจุบนัโรงไฟฟ้าก๊าซชีวภาพจากน ้ าเสีย SSUPAN มีการท าสญัญาซ้ือขายไฟฟ้ากบัการไฟฟ้าส่วนภูมิภาค 
(“กฟภ.”) (PPA)  อีกทั้งไดมี้การจ าหน่ายไฟฟ้าในเชิงพาณิชย ์ (COD) ไปแลว้เม่ือวนัท่ี 20 ตุลาคม 2558 ท าใหบ้ริษทัฯ 
สามารถรับรู้รายไดใ้นทนัที และลดความเส่ียงในเร่ืองการท่ีจะไม่สามารถขายไฟฟ้าได ้ หรือตอ้งมีความเส่ียงจากการรอท า
สญัญาซ้ือขายไฟฟ้ากบัทาง กฟภ. ซ่ึงจะท าใหบ้ริษทัฯเสียโอกาสในการสร้างรายได ้

 
4. มต้ีนทุนจากวตัถุดบิทีใ่ช้ในการผลติต า่ 

การผลิตไฟฟ้าพลงังานก๊าซชีวภาพจากน ้ าเสียของ SSUPAN ใชว้ตัถุดิบหลกัท่ีใชใ้นการผลิตคือ น ้ าเสียจาก
โรงงานผลิตเอทานอล ซ่ึงในปัจจุบนัการจดัหาวตัถุดิบ จะจา้งเหมารถบรรทุกไปรับน ้ าเสียจากโรงงานผลิตเอทานอลของ
บริษทั มิตรผล ไบโอฟเูอล จ ากดั (ซ่ึงไม่ไดมี้ความสมัพนัธ์ใดๆ กบับริษทัฯ) ซ่ึงทางบริษทั   มิตรผล ไบโอฟิวส์ จ ากดั จะเปิด
ใหผู้ท่ี้ตอ้งการน ้ าเสียจากโรงงานสามารถมารับน ้ าไปไดโ้ดยไม่เสียค่าใชจ่้าย ดงันั้น บริษทัฯจะมีตน้ทุนเพียงค่าขนส่งของ
รถบรรทุกท่ีวิง่ต่อวนัประมาณ 6 เท่ียวโดยมีระยะทางท่ีใชเ้ดินทางไปรับน ้ าเสียประมาณ 40 กิโลเมตร 

 
5. การได้สิทธิประโยชน์จากอตัรารับซื้อไฟฟ้าจาก กฟภ. แบบ Adder 

โดยปัจจุบนัทางโรงไฟฟ้า SSUPAN ไดรั้บอตัรารับซ้ือไฟฟ้าจาก กฟภ. เป็นแบบ Adder ปัจจุบนัมีราคา Peak + 
Ft ท่ี 4.4732 บาทต่อหน่วย และมี Adder ระยะเวลา 7 ปี เท่ากบั 0.3 บาทต่อหน่วย ส่งผลใหบ้ริษทัฯมีอตัราขายไฟฟ้าใหแ้ก่ 
กฟภ. ไดใ้นราคาสูงสุดเท่ากบั 4.7732 บาทต่อหน่วย ซ่ึงต่อมาเม่ือเดือนมกราคม 2558 ทาง กกพ. ไดมี้ประกาศเปล่ียนแปลง
เร่ืองอตัราการรับซ้ือไฟฟ้าจากแบบ Adder เป็น Feed-in Tariff  ซ่ึงภายใตอ้ตัราใหม่น้ี โครงการโรงไฟฟ้าไบโอก๊าซมีราคา
ขายไฟ FiTf ท่ี 3.76 บาทต่อหน่วย โดยไม่มี FiTv และไดรั้บ FiT premium เท่ากบั 0.5 บาท ระยะเวลา 8 ปีต่อหน่วย รวมเป็น
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อตัราขายไฟฟ้าภายใตอ้ตัราใหม่เท่ากบั 4.26 บาทต่อหน่วย  โดยเม่ือเปรียบเทียบระหวา่งอตัราการรับซ้ือไฟฟ้าทั้ง 2 แบบนั้น 
การค านวณอตัราค่ารับซ้ือไฟฟ้าดว้ยวธีิ Adder จะท าใหบ้ริษทัฯไดสิ้ทธิประโยชน์มากกวา่ เน่ืองจากการค านวณอตัรารับซ้ือ
ไฟฟ้าดว้ยวธีิ Adder นั้นเป็นการค านวณโดยอา้งอิงกบัตน้ทุนเช้ือเพลิงซ่ึงมีแนวโนม้ของราคาท่ีเพ่ิมสูงข้ึน โดยเฉล่ียร้อยละ  
2.5 ต่อปี (จากขอ้มูลราคาขายไฟเฉล่ียรวมค่า Ft) ในขณะท่ีการค านวณอตัราการรับซ้ือไฟฟ้าดว้ยวิธี Feed-in Tariff นั้นเป็น
การก าหนดอตัราการรับซ้ือไฟฟ้าคงท่ีตลอดอายสุญัญา อยา่งไรก็ตาม ประกาศดงักล่าวไม่มีผลบงัคบัใชก้บัโครงการท่ีมีการ
จ่ายไฟเขา้ระบบแบบ Adder ของบริษทัฯ ท่ีไดมี้สญัญาก าหนดเร่ิมตน้ซ้ือขายไฟฟ้าเม่ือเดือนธนัวาคม 2557 ไปแลว้ บริษทัฯ
จึงไดรั้บประโยชน์จากอตัราการคิดค่าไฟฟ้าดว้ยวธีิดงักล่าว 

 
ข้อด้อยและความเส่ียงของการท ารายการ 

1. ความเส่ียงจากความไม่แน่นอนด้านวตัถุดบิ 
ปัจจุบนั SSUPAN พ่ึงพิงวตัถุดิบน ้ าเสียจากโรงงานผลิตเอทานอล ของบริษทั มิตรผล ไบโอฟเูอล จ ากดั  
(“มิตรผล”) เพียงแห่งเดียว โดยไม่มีตน้ทุนของการซ้ือน ้ าแต่อยา่งใดจะมีเพียงตน้ทุนของค่าใชจ่้ายรถบรรทุกท่ีไป

ขนน ้ าออกมา  อยา่งไรก็ตามหากในอนาคตบริษทั มิตรผลไม่ยนิยอมใหน้ ้ าเสียดงักล่าวกบั SSUPAN หรือคิดเงินค่าน ้ าเสีย
ดงักล่าว หรือบริษทัมิตรผลน าน ้ าเสียมาใชผ้ลิตไบโอก๊าซเพ่ือผลิตไฟฟ้าเอง อาจท าใหบ้ริษทัฯ มีความเส่ียงจากการขาดแคลน
วตัถุดิบ หรือมีตน้ทุนดา้นวตัถุดิบเพ่ิมข้ึนได ้ปกติน ้ าเสียของโรงงานผลิตเอทานอล จะมีปริมาณมากกวา่ 3,000 ลูกบาศกเ์มตร
ต่อวนั ซ่ึงเป็นปัญหาของโรงงาน และจ าเป็นตอ้งมีค่าใชจ่้ายในการบ าบดัน ้ าเสียจ านวนมาก ทางโรงงานจะเปิดใหเ้กษตรกร 
รับไปเพื่อใชห้มกัเป็นปุ๋ยน าไปรดแปลงขา้ว หรือออ้ย อยูแ่ลว้ ซ่ึงเป็นประโยชน์ทั้ง  2 ฝ่าย กล่าวคือทางโรงงานก็จะลดภาระ
ค่าใชจ่้ายในการบ าบดัน ้ าเสียบางส่วนไป แต่การใชน้ ้ าเสียของเกษตรกรก็มีจ านวนไม่มาก การน าไปหมกัท าปุ๋ยตอ้งหมกัและ
เจือจางน ้ าเสียดงักล่าวลงกวา่ 10 เท่าจึงจะน าไปใชป้ระโยชน์ได ้  การรับน ้ าเสียของโรงไฟฟ้า จากไบโอก๊าซ อยา่งเช่นของ  
SSUPAN ก็เป็นตวัช่วยลดภาระของโรงงานอีกส่วนหน่ึง และ SSUPAN เองมีการใชน้ ้ าเสียดงักล่าวหลงัปรับปรุงสูงสุด
ประมาณ 180 ลูกบาศกเ์มตรต่อวนั ซ่ึงเป็นสดัส่วนไม่มากเม่ือเทียบกบัปริมาณน ้ าเสียของโรงงาน ซ่ึงมีโอกาสนอ้ยท่ีจะขาด
แคลน หรือถูกคิดค่าใชจ่้ายจากโรงงาน และหากโรงงานดงักล่าวมีการปิดตวัลง อยา่งไรก็ตามในพ้ืนท่ีจงัหวดัสุพรรณบุรี 
ยงัคงมีโรงงานผลิตเอทานอลแห่งอ่ืนอีกรวมถึงโรงงานผลิตน ้ าตาล เช่น โรงงานน ้ าตาลอุตสาหกรรมสุพรรณบุรี โรงงาน
น ้ าตาลรีไฟน์ชยัมงคล ซ่ึงสามารถเขา้ไปเจรจาขอรับน ้ าเสียมาใชไ้ดเ้ช่นกนั อยา่งไรก็ตามอาจจะมีความต่างกนัในเร่ืองของ
ตน้ทุนการขนส่งท่ีมีระยะทางท่ีแตกต่างกนั 

ส าหรับในกรณีท่ีโรงงานผลิตเอทานอล จะน าน ้ าเสียมาผลิตไบโอก๊าซเอง และผลิตไฟฟ้าจ าหน่ายหรือใชเ้องใน
โรงงานนั้น เน่ืองจากการด าเนินการตอ้งใชพ้ื้นท่ีมาก โรงงานผลิตไฟฟ้าจากไบโอก๊าซ ปัจจุบนัสญัญาใหม่เป็นระบบ FiT 
(Feed in Tariff) ซ่ึงเง่ือนไขการรับซ้ือไฟฟ้าตามเง่ือนไขดงักล่าว ไม่จูงใจเท่าเง่ือนไขเดิม และการผลิตไบโอก๊าซ ก็ใชป้ริมาณ
น ้ าเสียไม่มากเท่ากบัน ้ าเสียจากการผลิตเอทานอลในแต่ละวนัอยูแ่ลว้  ซ่ึงแมว้า่โรงงานผลิตเอทานอลจะน าน ้ าเสียไปผลิตไบ
โอก๊าซ เพ่ือผลิตไฟฟ้าใชเ้อง ก็ยงัคงเหลือน ้ าเสียส่วนเกินท่ีตอ้งบ าบดัอยูดี่ ซ่ึงจากขอ้มูลทั้ง 2  ส่วนจึงไม่น่าจะเป็นเหตท่ีุท าให้
วตัถดิุบในการผลิตไบโอก๊าซของ SSUPAN ขาดแคลน  

 
2. ความเส่ียงด้านความเพยีงพอของการผลติไบโอก๊าซเพือ่ใช้ในการผลติไฟฟ้า 

ปัจจุบนัทาง SSUPAN มีการผลิตไบโอก๊าซ ไม่เพียงพอในการผลิตไฟฟ้าไดเ้ตม็ก าลงัการผลิตอยูแ่ลว้ โดยมีการ
ผลิตเพียงประมาณ 1 MW เท่านั้น ซ่ึงมีความเส่ียงท่ีจะท าใหกิ้จการมีรายไดไ้ม่เป็นไปตามประมาณการ 
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ทั้งน้ีทางบริษทัฯไดมี้การเตรียมแผนการลงทุนเพ่ิมเติม ในการเพ่ิมเคร่ืองยนตก์ าหนดพลงังานไฟฟ้าขนาด 1MW 
รวมถึงการติดตั้งระบบระบายความร้อนจากเคร่ืองยนตล์งน ้ าเสียในบ่อผสม เพ่ือใหก้ารกวนตะกอนดีข้ึน และเพ่ิมความร้อน
ใหก้บัน ้ าเสียในบ่อ ซ่ึงจะเพ่ิมประสิทธิภาพใหก้บัจุลินทรีย ์และสามารถผลิตไบโอก๊าซไดเ้พ่ิมข้ึน  

 
3. ความเส่ียงทีจ่ะไม่ได้ต่อสัญญารับซื้อไฟฟ้าจากการไฟฟ้าส่วนภูมภิาค 

เน่ืองจากสญัญาซ้ือขายไฟฟ้ากบัการไฟฟ้าส่วนภูมิภาค เป็นสญัญา 5 ปี และต่อไปอีก 5 ปี โดยอตัโนมติั แต่ก็อาจ
มีความเส่ียงท่ีทางการไฟฟ้าส่วนภูมิภาคอาจไม่ท าการต่อสญัญาซ้ือขายไฟฟ้าไดเ้ม่ือครบก าหนดสญัญา  

อยา่งไรก็ตามการส้ินสุดของสญัญาจะมีเฉพาะ 2 กรณีเท่านั้นคือ 1. ผูผ้ลิตไฟฟ้าแจง้ยติุการซ้ือขายไฟฟ้า  2.
คู่สญัญาฝ่ายหน่ึงฝ่ายใดไม่ปฏิบติัตามสญัญา และอีกฝ่ายหน่ึงท าหนงัสือใหด้ าเนินการแกไ้ข หากไม่แกไ้ขอีกฝ่ายหน่ึงมีสิทธ์ิ
บอกเลิกสญัญา(รายละเอียดของสญัญาตามเอกสารแนบ 2) ดงันั้นจึงมีโอกาสท่ี SSUPAN จะถูกยกเลิกสญัญาและไม่ไดต้่อ
อายโุดยอตัโนมติัต่อเม่ือเขา้เง่ือนไข 2 ขอ้ดงักล่าวเท่านั้น ซ่ึงหากตดัในขอ้ 1 ท่ี SSUPAN เป็นผูย้กเลิกสญัญาเอง ขอ้ท่ี 2 คือ
เร่ืองการผิดสญัญาซ่ึงจะเป็นเร่ืองเก่ียวกบัก าหนดการขายไฟและการเช่ือมต่อระบบไฟกบัทางการไฟฟ้าและการควบคุม
การปฏบติังานใหเ้ป็นไปตามเกณฑข์องกฟภ. ซ่ึงปัจจุบนั SSUPAN ไดเ้ร่ิม COD ไปแลว้เม่ือวนัท่ี 20 ตุลาคม2558 ท่ีผา่นมา
และไม่มีปัญหาดงักล่าวจึงมีโอกาสนอ้ยท่ีจะถูกยกเลิกสญัญาได ้

ประกอบกบัท่ีผา่นมาความตอ้งการใชไ้ฟฟ้าของประเทศไทยโดยรวมมีอตัราการขยายตวัเพ่ิมข้ึนอยา่งต่อเน่ือง 
ประกอบกบัแผนพฒันาก าลงัการผลิตไฟฟ้าของประเทศไทย พ.ศ. 2553-2573 แผนการพฒันาพลงังานทดแทน และพลงังาน
ทางเลือก พ.ศ. 2555-2564 จะเห็นวา่ธุรกิจผลิตกระแสไฟฟ้าจากพลงังานทดแทนมีแนวโนม้ท่ีจะไดรั้บการสนบัสนุนจาก
ภาครัฐอยา่งต่อเน่ืองในอนาคต และจากการท่ีโรงไฟฟ้าของ SSUPAN เป็นโรงไฟฟ้าขนาดเลก็มีขนาดก าลงัการผลิตตาม
สญัญาเพียง 2 MW ซ่ึงต่อไปหากมีการผลิตไฟฟ้าไดอ้ยา่งต่อเน่ือง บริษทัฯจึงไม่น่ามีเหตุใหถู้กยกเลิกสญัญา   

 
4. ความเส่ียงในด้านเงนิลงทุน 

เน่ืองจากพร้อมกบัการลงทุนซ้ือหุน้ของ SSUPAN ในคร้ังน้ี บริษทัฯ ยงัตอ้งลงทุนในโครงการท่ีขออนุมติัผูถื้อ
หุน้พร้อมกนัน้ีอีกหลายโครงการ รวมถึงโครงการท่ีอนุมติัไปก่อนหนา้น้ีแลว้ในช่วง 6 เดือนก่อนหนา้ ท่ียงัด าเนินการยงัไม่
แลว้เสร็จ ซ่ึงตอ้งใชเ้งินลงทุนจ านวนมาก  โดยการลงทุนทั้งหมดน้ีจะใชเ้งินจากการเพ่ิมทุน  ซ่ึงไดมี้การขออนุมติัเพ่ิมทุน
จากผูถื้อหุน้พร้อมกบัการขออนุมติัลงทุนในคร้ังน้ี โดยจะจดัสรรหุน้เพ่ิมทุนใหก้บัผูถื้อหุน้เดิมซ้ือหุน้เพ่ิมทุนไดใ้นอตัราส่วน 
1 หุน้เดิมต่อ  1 หุน้ใหม่ ซ่ึงเป็นการเพ่ิมทุนจ านวนมากอาจมีความเส่ียงท่ีผูถื้อหุน้ไม่อนุมติัการเพ่ิมทุนดงักล่าว   และหาก
บริษทัฯ ไม่สามารถระดมทุนไดค้รบถว้นตามแผน ก็อาจไม่มีเงินทุนเพียงพอท่ีจะลงทุนในคร้ังน้ี 

 
5. ความเส่ียงจากสัญญามดัจ าการซือ้ขายหุ้น 

ทางบริษทัฯไดมี้การลงนามในสญัญามดัจ าการซ้ือขายหุน้กบัผูถื้อหุน้ของ SSUPAN ไปแลว้เม่ือวนัท่ี 16 ตุลาคม 
2558 จ านวนเงินมดัจ าตามสญัญาทั้งส้ิน 31.00 ลา้นบาท โดยไดมี้การช าระเงินมดัจ าไปแลว้ 15.5 ลา้นบาท ซ่ึงหากผูถื้อหุน้ไม่
อนุมติัการเขา้ท ารายการในคร้ังน้ี จะท าให ้ บริษทัฯไม่สามารถซ้ือหุน้ดงักล่าวได ้ และจะตอ้งถูกริบเงินมดัจ าตามสญัญา
ดงักล่าวในส่วนท่ีช าระไปแลว้ นอกจากน้ีภายใตส้ญัญามดัจ าการซ้ือขายหุน้ดงักล่าว หากผูข้ายผดิสญัญาไม่ด าเนินการขาย
หุน้ใหแ้ก่บริษทัฯจะท าใหบ้ริษทัฯตอ้งด าเนินการฟ้องร้องตามสญัญาเอง อยา่งไรก็ตามถึงแมผู้ถื้อหุน้เขา้อนุมติัเขา้ท ารายการ
ในคร้ังน้ี แตห่ากคู่สญัญาคือผูจ้ะขายในสญัญามดัจ าการซ้ือขายหุน้ไม่ขายหุน้ตามสญัญาซ่ึงถึงแมใ้นสญัญาจะมีเง่ือนไขใหผู้ ้
จะขายตอ้งช าระค่าเสียหายจ านวน 100 ลา้นบาท แต่ทั้งน้ีก็มีความเส่ียงท่ีบริษทัฯตอ้งไปฟ้องร้องด าเนินคดีเอง อยา่งไรก็ดีผู ้



ความเห็นของท่ีปรึกษาทางการเงินอิสระเก่ียวกบัรายการได้มาซ่ึงสินทรัพย์  
บริษทั เพาเวอร์โซลูชัน่ เทคโนโลย ีจ  ากดั (มหาชน)  

71 
 

 

จะขายเป็นบุคคลท่ีมีการประกอบธุรกิจโรงเล้ียงหมูขนาดใหญ่ในบริเวณพ้ืนติดกนักบัโรงไฟฟ้าและมีต าแหน่งเป็นก านนัใน
พ้ืนท่ี 

 
6. บริษัทฯมภีาระค่าใช้จ่ายในการลงทุนปรับปรุงโครงการเพิม่เตมิ 

โครงการตอ้งมีการปรับปรุงเพ่ิมเติมเน่ืองจากปัจจุบนัขนาดก าลงัการผลิตของ SSUPAN ยงัเดินเคร่ืองไม่เตม็
ประสิทธิภาพของก าลงัการผลิต โดยปัจจุบนัมีก าลงัการผลิตสูงสุดอยูท่ี่ 1 MW จึงท าใหบ้ริษทัฯจ าเป็นตอ้งมีการปรับปรุง
ระบบเพ่ิมเติมเพ่ือใหส้ามารถรองรับก าลงัการผลิตเตม็ก าลงัท่ี 2 MW โดยการลงทุนส าหรับการปรับปรุงในอนาคตมีมูลค่า
ประมาณ 42.46 ลา้นบาท (รายละเอียดตามเอกสารแนบ 3) ทั้งน้ีในการขออนุมติัการเขา้ท ารายการคร้ังน้ี ใหร้วมเงินลงทุน
เพ่ิมเติมแลว้จ านวน 45.00 ลา้นบาท  

 
เปรียบเทยีบข้อด ีและข้อด้อยของการไม่ท ารายการ 

 
ข้อดขีองการไม่ท ารายการ 
1. บริษัทฯจะมสีภาพคล่องและกระแสเงนิสดคงเหลอื ในการลงทุนโครงการอืน่ๆ 

หากไม่ลงทุนในโครงการดงักล่าว จะท าใหบ้ริษทัฯมีสภาพคล่อง และกระแสเงินสดเพียงพอต่อการลงทุนในโครงการ
อ่ืนๆ หรือน าไปใชเ้ป็นเงินทุนหมุนเวยีนของบริษทัฯ ต่อไปในอนาคตได ้

  
2. ไม่ต้องรับความเส่ียงจากการด าเนิการในธุรกจิใหม่ ซ่ึงได้แก่ โรงไฟฟ้าก๊าซชีวภาพจากน า้เสีย 

หากไม่เขา้ท ารายการ บริษทัฯจะมีเพียงการด าเนินธุรกิจพลงังานทดแทน ในส่วนของพลงังานแสงอาทิตย ์(Solar 
Power) พลงังานลม (Wind Power) และพลงังานชีวมวล โดยจะไม่มีความเส่ียงการการด าเนินธุรกิจโรงไฟฟ้าจากพลงังาน
ก๊าซชีวภาพจากน ้ าเสีย ซ่ึงอาจปัญหาท่ีแตกต่างไปจากธุรกิจพลงังานทดแทนอ่ืน 
 

ข้อด้อยของการไม่ท ารายการ 
 
1. บริษัทฯเสียโอกาสในการลงทุนทางธุรกจิ 
บริษทัฯ จะเสียโอกาสในการลงทุนในโครงการโรงไฟฟ้าจากพลงังานก๊าซชีวภาพจากน ้ าเสีย ซ่ึงสามารถสร้าง

รายได ้และผลตอบแทนระยะยาว และมัน่คงใหแ้ก่บริษทัฯในอนาคต และเป็นการช่วยกระจายความเส่ียงจากการลงทุนใน
โครงการพลงังานทดแทนอ่ืนๆนอกเหนือจากท่ีบริษทัฯด าเนินการอยู ่

 
2. การถูกยดึเงนิลงทุนจากเงนิมดัจ าค่าหุ้นสามญั 
ทางบริษทัฯ ไดมี้การลงนามในสญัญามดัจ าการซ้ือขายหุน้กบัผูถื้อหุน้ของ SSUPAN ไปแลว้เม่ือวนัท่ี 16 ตุลาคม 

2558 จ านวนเงินมดัจ าตามสญัญาทั้งส้ิน 31 ลา้นบาท โดยไดมี้การช าระเงินมดัจ าแลว้เตม็จ านวน  ซ่ึงหากผูถื้อหุน้ไม่อนุมติั
การเขา้ท ารายการในคร้ังน้ี จะท าใหบ้ริษทัฯไม่สามารถซ้ือหุน้ดงักล่าวได ้และจะตอ้งถูกริบเงินมดัจ าตามสญัญาดงักล่าวใน
ส่วนท่ีช าระไปแลว้ 



ความเห็นของท่ีปรึกษาทางการเงินอิสระเก่ียวกบัรายการได้มาซ่ึงสินทรัพย์  
บริษทั เพาเวอร์โซลูชัน่ เทคโนโลย ีจ  ากดั (มหาชน)  

72 
 

 

 
3. ความเห็นของทีป่รึกษาทางการเงนิอสิระ เกีย่วกบัความเหมาะสมของการลงทุนในทรัพย์สินทีไ่ด้มา 

ท่ีปรึกษาทางการเงินอิสระไดพ้ิจารณาความสมเหตุสมผลของมูลค่า และเง่ือนไขการลงทุนโดยอา้งอิงจากขอ้มูล
และสมมติฐานการด าเนินธุรกิจท่ีไดรั้บจากบริษทัฯ การสมัภาษณ์ผูบ้ริหารและเจา้หนา้ท่ีท่ีเก่ียวขอ้งสญัญา สมมติฐานและ
ประมาณการทางการเงิน การส ารวจโครงการ (Site Visit) ขอ้มูลจาก Bloomberg รวมถึงขอ้มูลท่ีบริษทัฯเปิดเผยแก่
สาธารณะในเวบ็ไซตข์อง World Bank ส านกังาน ก.ล.ต. (www.sec.or.th) เวบ็ไซตข์องตลาดหลกัทรัพยฯ์ (www.set.or.th) 
และเวบ็ไซตข์องธนาคารแห่งประเทศไทย (www.bot.or.th) 

การวเิคราะห์หาความเหมาะสมของมูลค่าการลงทุนในคร้ังน้ี ท่ีปรึกษาทางการเงินอิสระพิจารณาถึงความคุม้ค่า
ของการลงทุน โดยพิจารณาจากความสมเหตุสมผลดงัต่อไปน้ี 

 
3.1 ความสมเหตุสมผลด้านราคา และเงือ่นไขของรายการ 
การพิจารณาความสมเหตุสมผลทางดา้นราคา และเง่ือนไขของการซ้ือหุ้น SSUPAN ในคร้ังน้ี เน่ืองจากการ

ประเมินมูลค่าของท่ีปรึกษาทางการเงินอิสระ จ าเป็นตอ้งอา้งอิงจากฐานขอ้มูลทางการเงินของ SSUPAN  แต่ขอ้มูลท่ีทางท่ี
ปรึกษาทางการเงินอิสระไดรั้บ ณ วนัท่ีท ารายงานฉบบัน้ี มีเพียง งบการเงินตรวจสอบ ณ ส้ินสุดวนัท่ี 31 ธนัวาคม 2557 โดย
ทาง SSUPAN และบริษทัฯ แจง้วา่ไม่มีขอ้มูลงบการเงินภายในใดๆ ท่ีจะใหท้างท่ีปรึกษาทางการเงินสามารถสอบทานขอ้มูล 
เพ่ือน ามาใช้ประกอบการประเมินความสมเหตุสมผลทางดา้นราคา และเง่ือนไขของรายการได้ ซ่ึงเป็นขอ้จ ากดัในการ
ประเมินมูลค่าในคร้ังน้ี ซ่ึงจะอา้งอิงเฉพาะขอ้มูลสถานะของกิจการตามงบการเงินตรวจสอบฉบับล่าสุดดงักล่าวในการ
เปรียบเทียบเท่านั้น 

อยา่งไรก็ตามทางบริษทัฯมีการจดัท าสัญญามดัจ าการซ้ือขายหุ้นของ SSUPAN กบัผูถื้อหุ้นเดิม ฉบบัลงวนัท่ี 
16 ตุลาคม 2558 และบนัทึกเพ่ิมเติมแนบทา้ยสญัญา ฉบบัลงวนัท่ี 26 พฤศจิกายน 2558 ทั้งน้ีมีรายละเอียดสญัญาตามเอกสาร
แนบ 3 หนา้ท่ี 11  จะมีรายละเอียดบางส่วนท่ียงัแตกต่างจากสาระสนเทศของบริษทัฯ ท่ีประกาศการท ารายการดงักล่าวเม่ือ
วนัท่ี 13 พฤศจิกายน 2558 ซ่ึงพอจะสรุปความแตกต่างระหว่างการเปิดเผยข้อมูลตามสาระสนเทศของบริษัทฯ กับ
สาระส าคญัของสญัญา ดงักล่าวไดด้งัน้ี 

 

รายการขอ้มูล 
การลงทุน (ลา้นบาท) 

ความเห็นท่ีปรึกษาทางการเงินอิสระ 
สาระสนเทศ สญัญามดัจ า 

1. มูลค่าการลงทุน 197.00 -  
2. ราคาซ้ือหุน้ 43.40 43.40 ตามสญัญามดัจ า ไม่ไดร้ะบุเฉพาะราคาซ้ือไวอ้ยา่งชดัเจน โดยระบุ

ราคาซ้ือ รวมเงินเพ่ิมทุนท่ีช าระเงินกูย้ืม และซ้ือท่ีดิน 152.00 ลา้น
บาท แต่ระบุจ านวนเงินค่าโอนหุ้นส่วนท่ีเหลือหลงัจากเงินมัด
จ าเป็นจ านวน 13.00 ลา้นบาท จึงคงเหลือราคาซ้ือหุ้น 43.40 ลา้น
บาท เท่ากบัตามท่ีสาระสนเทศระบุ 

     - เงินมดัจ าค่าหุน้  15.50 30.40 ช าระเงินแลว้ 15.50 ลา้นบาท และตามสัญญามดัจ าเงินมดัจ าส่วน
ท่ีเหลือ 14.90 ล้านบาท ช าระเม่ือลงนามในสัญญาซ้ือขายหุ้น 
ภายหลงัจากขั้นตอนการตรวจสอบขอ้มูลทางการเงินและภาระหน้ี 
และไดรั้บอนุมติัจากผูถื้อหุน้แลว้ 
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รายการขอ้มูล 
การลงทุน (ลา้นบาท) 

ความเห็นท่ีปรึกษาทางการเงินอิสระ 
สาระสนเทศ สญัญามดัจ า 

     - เ งิ นช า ร ะ เ ม่ื อ
โอนหุน้ 

27.90 13.00 ตามสัญญามดัจ า ช าระเงินส่วนท่ีเหลือเม่ือท าการโอนหุ้น ภายใน
เดือนกุมภาพนัธ์ 2559 (ภายหลงัจากการลงนามในสัญญา ซ่ึงตอ้ง
ไดรั้บอนุมติัจากผูถื้อหุ้นแลว้) อย่างไรก็ตามหากมองว่าเงินมดัจ า
ค่าหุ้นส่วนท่ีเหลือจะช าระต่อเม่ือลงนามในสัญญา และได้รับ
อนุมัติจากผูถื้อหุ้นแล้ว รวมถึงต้องมีการตรวจสอบข้อมูลทาง
การเงิน และภาระหน้ีครบถว้นแลว้ การด าเนินการดังกล่าวอาจ
เป็นไปในวนัเดียวกัน คือในวนัท่ีโอนหุ้น และช าระเงินส่วนท่ี
เหลือคร้ังเดียวกนั รวมเป็นจ านวน 27.90 ลา้นบาท ซ่ึงก็จะเป็น
จ านวนเดียวกนักบัท่ีระบุไวต้ามสาระสนเทศของบริษทัฯ 

3. เงินลงทุนเพ่ิม 121.60 -  
    - เพ่ือช าระเงินกูย้มื
และซ้ือท่ีดิน 

108.60 108.60 ตามสัญญามัดจ าระบุว่ากรณี เ งินกู้ยืม  และ ซ้ือ ท่ี ดิน มีการ
เปล่ียนแปลงจากมุลค่าน้ี จะมีการปรับปรุงราคาซ้ือขายหุ้น โดยมี
ราคาซ้ือขายหุ้นรวมการช าระเงินกู้ยืม และซ้ือท่ีดิน ตอ้งไม่เกิน 
152 ลา้นบาท  

    - เพ่ือลงทุนเพ่ิม 45.00 - ในสญัญามดัจ า ไม่ระบุเงินส่วนน้ี เน่ืองจากเป็นเงินลงทุนท่ีบริษทั
ฯจะตอ้งลงทุนต่างหากเพ่ิมเติม ไม่เก่ียวขอ้งกบัผูจ้ะขายหุ้นให้กบั
บริษทัฯ 

 
จากตารางสรุปดงักล่าว เม่ือดูในแง่ของสาระส าคญัของสญัญาจะเห็นวา่ ไม่แตกต่างในแง่สาระส าคญั โดยมี

มูลค่าการซ้ือหุน้รวมกบัเงินเพ่ิมทุนเพ่ือช าระหน้ีกูย้มืและซ้ือท่ีดินจ านวน 152 ลา้นบาท โดยส่วนท่ีเหลือเป็นเงินเพ่ิมทุน
เพ่ือปรับปรุงโรงไฟฟ้าจึงไม่ระบุสญัญามดัจ าการซ้ือหุน้ดงักล่าว 

 อยา่งไรก็ตามเพ่ือใหก้ารพิจารณามูลค่าของกิจการชดัเจน เน่ืองจากมีการลงทุนรวมทั้งส้ินใน SSUPAN 
เท่ากบั 197 ลา้นบาท การพิจารณาเปรียบเทียบจะอา้งอิงจากมูลค่าลงทุนดงักล่าว  

3.1.1  ความสมเหตุสมผลด้านราคาซื้อหุ้น 
ส าหรับการพิจารณาความเหมาะสมดา้นราคาการซ้ือหุ้นของ SSUPAN นั้น ทางท่ีปรึกษาทางการเงินไดท้ าการ

ประเมินดว้ยวธีิการต่าง ๆ ดงัต่อไปน้ี  
1) วธีิมูลค่าตามบญัชี (Book Value Approach) 

- มูลค่าตามบญัชี (Book Value Approach) 
 - มูลค่าตามบญัชีปรับปรุง (Adjusted Book Value) 

 2) วธีิการเปรียบเทียบราคาต่อขอ้มูลทางการเงินของบริษทัเทียบเคียง (Comparable Approach)  
- โดยวธีิอตัราส่วนราคาต่อก าไรสุทธิ (Price to Earnings Ratio Approach – P/E) และ 
- โดยวธีิอตัราส่วนราคาต่อมูลค่าตามบญัชี (Price to Book Value Ratio Approach – P/BV) 

 3) วธีิมูลค่าปัจจุบนัสุทธิของกระแสเงินสด (Discounted Cash Flow Approach- DCF) 
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1. วธีิมูลค่าตามบญัชี (Book Value Approach) 
 

 วธีิมูลค่าตามบญัชี (Book Value Approach) 

การประเมินมูลค่าหุ้นด้วยวิธีน้ีจะแสดงถึงมูลค่าหุ้นตามบญัชีของบริษทัฯท่ีท าการประเมิน ตามงบการเงิน
ตรวจสอบของบริษทัฯท่ีใกลเ้คียงกบัวนัท่ีท าการประเมินราคาหุ้นท่ีสุด โดยไม่ค านึงถึงผลประกอบการในอนาคตของ  
บริษทัฯท่ีท าการประเมิน รวมทั้งปัจจยัภายนอกอ่ืนๆ โดยงบการเงินตรวจสอบของบริษทัฯ ล่าสุดเป็นงบการเงินงวดปี 2557 
ส้ินสุด ณ วนัท่ี 31 ธนัวาคม 2557 ซ่ึงสามารถค านวณหามูลค่าหุน้ตามบญัชี (Book Value Approach) ไดด้งัน้ี 

 

รายการ การประเมนิด้วยวธีิมูลค่าตามบัญชี 
งบการเงินตรวจสอบท่ีใกลเ้คียงท่ีสุด ณ 31 ธนัวาคม 2557 
ส่วนของผูถื้อหุน้ )บาท(  35,442,565.88 
จ านวนหุน้ทั้งหมด ณ ส้ินงวด )หุน้(  35,000 
มูลค่าตามบัญชี (บาท/หุ้น) 1,012.64 

จากมูลค่าหุ้นตามบญัชี ท่ี 1,012.64 บาทต่อหุ้น  เม่ือคิดจากจ านวนหุ้นท่ีทาง PSTC มีมติจะซ้ือในคร้ังน้ี จ านวน 
35,000 หุน้ คดิเป็นมูลค่าหุ้นทีซื่้อตามวธีิมูลค่าทางบัญชี 35.44 ล้านบาท 

 
 วธีิปรับปรุงมูลค่าตามบัญชี (Adjusted Book Value Approach)  

 
ส าหรับการค านวณมูลค่าหุ้นอีกวิธีการหน่ึงซ่ึงใชฐ้านขอ้มูลจากงบการเงินของบริษทัฯ คือการค านวณมูลค่า

กิจการดว้ยวิธีปรับปรุงมูลค่าตามบญัชี (Adjusted Book Value Approach) เป็นวิธีปรับปรุงส่วนของผูถื้อหุ้น ดว้ยมูลค่า
ตลาดปัจจุบนัของสินทรัพย ์หน้ีสิน และภาระท่ีอาจเกิดข้ึนในอนาคต  (Contingent Liabilities) ของกิจการท่ีเพ่ิมข้ึนหรือ
ลดลงในการประเมินมูลค่ากิจการดว้ยวธีิน้ี  

 
ซ่ึงจากขอ้มูลท่ีท่ีปรึกษาทางการเงินอิสระเขา้สอบทาน  โครงสร้างทรัพยสิ์นหลกัของบริษทัฯประกอบไปดว้ย 

ท่ีดิน อาคาร เคร่ืองจกัร และอุปกรณ์ ท่ีใชเ้ป็นโรงงานไฟฟ้า จากไบโอก๊าซ และเป็นทรัพยสิ์นหลกัของกิจการ โดยในปี 2557 
มีมูลค่า  10,399,287.68 บาท คิดเป็นสดัส่วนถึงร้อยละ 27.35 ของทรัพยสิ์นรวม ทั้งน้ีท่ีปรึกษาทางการเงินไดมี้การสอบทาน
ในส่วนทรัพยสิ์นหลกัดงัน้ี 

 ท่ีดินปัจจุบนัยงัไม่ไดเ้ป็นกรรมสิทธิของ SSUPAN โดยยงัเป็นกรรมสิทธิของนายสุรพงษ ์รุ่งวารินทร์ แต่ทั้งน้ี
จากข้อตกลงตามสัญญามดัจ าการซ้ือขายหุ้น ท่ีดินท่ีตั้ งโรงไฟฟ้าจะตอ้งท าการโอนเป็นกรรมสิทธิของ 
SSUPAN ใหเ้รียบร้อยก่อน  

 ทาง PSTC ไดว้า่จา้งบริษทั เยนเนอรัล แวลูเอชัน่ แอนด์ คอนซลัแตนท์ จ ากดั ซ่ึงเป็นบริษทัผูป้ระเมินมูลค่า
ทรัพยสิ์น ท่ีอยูใ่นรายช่ือบริษทัประเมินมูลค่าทรัพยสิ์นในตลาดทุน และผูป้ระเมินหลกัท่ีไดรั้บความเห็นชอบ
จากคณะกรรมการก ากบัหลกัทรัพยแ์ละตลาดหลกัทรัพย ์  เขา้ท าการการประเมินราคาทรัพยสิ์นทั้งหมดของ 
SSUPAN ตามรายงานการประเมินราคาทรัพยสิ์น เลขท่ี GVC 15-0770 ฉบบัลงวนัท่ี 4 พฤศจิกายน 2558 โดย
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มีวตัถุประสงคเ์พื่อสาธารณะ มีมูลค่าประเมินทรัพยสิ์นเท่ากบั 94,546, 500  บาท ซ่ึงมีส่วนเกินจากมูลค่าตาม
บญัชี 84,147,212.32 บาท  
ทั้งน้ีสรุปสาระส าคญัของราคาประเมิน ทรัพยสิ์นของ SSUPAN เป็นไปตามเอกสารแนบ 3 ซ่ึงในส่วนของ
ท่ีดิน ท าการประเมินราคาดว้ยวธีิเปรียบเทียบขอ้มูลตลาด (Market Comparison Approach) ผูป้ระเมินไดมี้การ
สืบราคาท่ีดินจ านวน 4 แห่ง และคดัเลือกมาเพ่ือใชเ้ปรียบเทียบราคากบัทรัพยสิ์นของ  ARUN จ านวน 3 แห่ง 
โดยจากแผนท่ีตามรายงานดงักล่าว ท่ีดินท่ีเปรียบเทียบอยูบ่นพ้ืนท่ีใกลเ้คียงกนั โดยราคาเสนอขายต่อตารางวา 
ไม่แตกต่างกนัมากนกั มีการน ามาเปรียบเทียบโดยปรับปรุงราคาเปรียบเทียบจากความเป็นไปไดด้า้นราคา 
ด้านจ านวนพ้ืนท่ี ด้านระดับพ้ืนท่ีท่ีต ่ากว่าถนน และปรับปรุงเร่ืองการใช้ประโยชน์ แล้วน ามาเฉล่ียถ่วง
น ้ าหนกั ตามมาตรฐานของผูป้ระเมินราคาหลกัทรัพย ์และในส่วนของส่ิงปลูกสร้าง และเคร่ืองจกัร เป็นการ
ประเมินราคาดว้ยวธีิตน้ทุน (Cost Approach) โดยประเมินราคาตน้ทุนทดแทน และหักดว้ยค่าเส่ือมราคาของ
การใชป้ระโยชน์ทรัพยสิ์น โดยในส่วนของอาคารและส่ิงปลูกสร้างท่ี 2-3% ต่อปี และเคร่ืองจกัรและอุปกรณ์
ผลิตไฟฟ้าชีวภาพ 5% ต่อปี โดยระบุในรายงานการประเมินว่า ราคาประเมินส่ิงปลูกสร้างอา้งอิงราคาต่อ
ตารางเมตร และคิดหกัค่าเส่ือมราคาตามมาตฐานผูป้ระเมินราคาทรัพยส์นแห่งประเทศไทย พ.ศ. 2557 ส่วนส่ิง
ปลูกสร้างอ่ืนท่ีไม่ไดก้ าหนดไวห้รือมีการดูแลรักษาต่างจากท่ีควรจะเป็นให้พิจารณาตามจริง โดยค่าเส่ือม
ราคาหกัตามอายกุารใชง้านประมาณ 2 ปี  จากขอ้มูลดงักล่าวท่ีปรึกษาทางการเงินอิสระจึงเห็นวา่การประเมิน
ของผูป้ระเมินราคาดงักล่าวเป็นไปตามมาตรฐานและเหมาะสมแลว้ ซ่ึงน ามาใชป้ระกอบการการปรับปรุง
มูลค่าตามบญัชี ของ SSUPAN ในคร้ังน้ี 
 

เน่ืองจากทรัพยสิ์นของ SSUPAN และท่ีดินโรงไฟฟ้าท่ีจะตอ้งโอนเขา้มาเป็นทรัพยสิ์นเพ่ิมเติม มีการประเมิน
ราคาโดยผูเ้ช่ียวชาญเฉพาะทางแลว้ ท่ีปรึกษาทางการเงินอิสระจึงเห็นควรปรับปรุงมูลค่าทรัพยสิ์นถาวรตามบญัชี ตามส่วน
ต่างเม่ือเทียบกบัราคาประเมินทรัพยสิ์นดงักล่าว  

ส าหรับในส่วนของหน้ีสิน จากการสอบทานขอ้มูล และการสมัภาษณ์ผูบ้ริหารของ PSTC และ SSUPAN ท่ีทางท่ี
ปรึกษาทางการเงินอิสระไดรั้บ การลงทุนของ PSTC คร้ังน้ี ทาง SSUPAN จะตอ้งช าระคืนหน้ีสินเดิมในส่วนท่ีเป็นเงินกูย้ืม
ทั้งหมด ไปท าการช าระคืนหน้ีสินเดิมท่ีมีอยูท่ั้งหมด อยา่งไรก็ตามเน่ืองจากตามขอ้มูลงบการเงินล่าสุด ณ 31 ธนัวาคม 2557 
บริษทัฯมีหน้ีเงินกูเ้พ่ิม 2.47 ลา้นบาท แต่ก็มีทรัพยสิ์นท่ีเป็นเงินให้กูย้ืมระยะสั้นแก่บุคคลท่ีเก่ียวขอ้งกนัถึง 26.55 ลา้นบาท 
ซ่ึงสถานะหน้ีทางการเงินดงักล่าวน่าจะสามารถช าระคืนจากส่วนของทรัพยสิ์นได ้โดยสถานะหน้ีทางการเงินดงักล่าวไม่
น่าจะเป็นสถานะล่าสุด ทางท่ีปรึกษาทางการเงินอิสระจึงไม่ท าการปรับปรุงรายการในส่วนของหน้ีสิน 

และส่วนของผูถื้อหุน้ เน่ืองจาก SSUPAN มีทุนจดทะเบียนทั้งส้ิน 35 ลา้นบาท แบ่งเป็นหุน้จ านวน 35,000 หุน้    
มูลค่าท่ีตราไวหุ้้นละ 1,000 บาท และไดมี้การช าระมูลค่าหุ้นแลว้เต็มจ านวน ทางท่ีปรึกษาทางการเงินอิสระจึงไม่ท าการ
ปรับปรุงในส่วนของผูถื้อหุน้ 

ทั้งน้ี จากขอ้มูลดงักล่าว เน่ืองจากทาง SSUPAN ไม่สามารถจดัส่งงบการเงินภายในล่าสุดท่ีมีใหท่ี้ปรึกษาทางการ
เงินอิสระสอบทานได ้จึงไม่สามารถปรับปรุงรายการจากผลก าไรสุทธิท่ีอาจเพ่ิมข้ึนระหวา่งช่วงงบสอบทานตามบญัชี ณ 30 
ธนัวาคม  2557 จนถึงวนัท่ีประเมินได ้ดงันั้นจึงจะท าการปรับปรุงเฉพาะในส่วนของราคาประเมินทรัพยสิ์นท่ีแตกต่างจาก
มูลค่าทางบญัชี และเงินเพ่ิมทุนท่ีไดม้าโดยเพ่ิมเขา้ไปในสดัส่วนของผูถื้อหุน้ เพ่ือใหเ้ขา้ใกลว้นัท่ีประเมินมูลค่ามากท่ีสุด ซ่ึง
สามารถประเมินมูลค่าหุน้ตามบญัชีปรับปรุง Adjusted Book Value Approach  ไดด้งัน้ี  
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ท่ีดิน อาคาร และอปุกรณ์ 

รายละเอียด 
มูลค่าตามบญัชี 

ณ 31 ธนัวาคม 2557 
ราคาประเมิน 

(บาท) 
ส่วนปรับปรุง 

)บาท(  
ท่ีดิน    
1 .ท่ีดินจ านวน  4 แปลง  เน้ือท่ีรวม 41 ไร่ 

0 งาน 25 ตารางวา  เน้ือท่ีประเมิน 29 ไร่ 
1 งาน 83 ตารางวา โฉนดเลขท่ี  59613 
59614 59615 และ 88040 

- 29,457,500  
29,457,500 

ส่ิงปลูกสร้างและเคร่ืองจกัร 10,399,287.68 65,089,000 54,689,712.32 
1. อาคารส านกังาน 2 ชั้น จ านวน 1 หลงั มี
พ้ืนท่ีใชส้อยรวม 275 ตร.ม. 

2. อาคารหลงัคาคลุมเคร่ืองจกัร จ านวน 1 
หลงั มีพ้ืนท่ีใชส้อย 98 ตร.ม. 

3. หอ้งน ้ าจ านวน 1 หลงั มีพ้ืนท่ีใชส้อย 9 
ตร.ม. 

4. โรงจอดรถ จ านวน 1 หลงั มีพ้ืนท่ีใช้
สอย 216 ตร.ม. 

5. เคร่ืองจกัรและอุปกรณ์โรงไฟฟ้าชีวภาพ 
ขนาดก าลงัการผลิต 2 เมกะวตัต ์

   

รวม 10,399,287.68 94,546,500 84,147,212.32 

 
รายการ การประเมนิด้วยวธีิมูลค่าตามบัญชีปรับปรุง 

งบการเงินตรวจสอบท่ีใกลเ้คียงท่ีสุด ณ  31 ธนัวาคม 2557 
ส่วนของผูถื้อหุน้ )บาท(  35,442,565.88 
ปรับปรุงราคาประเมินทรัพยสิ์น )บาท(  84,147,212.32 
รวมส่วนของผูถื้อหุน้หลงัการปรับปรุง 119,589,778.20 
จ านวนหุน้ทั้งหมด )หุน้(  35,000 
มูลค่าตามบัญชีปรับปรุง (บาท/หุ้น) 3,416.85 

จากมูลค่าหุน้ตามบญัชีปรับปรุง ท่ี 3,416.85 บาทต่อหุน้  เม่ือคิดจากจ านวน หุน้ท่ีทาง PSTC มีมติจะซ้ือในคร้ังน้ี 
จ านวน 35,000 หุน้ คดิเป็นมูลค่าหุ้นทีซื่้อตามวธีิมูลค่าทางบัญชีปรับปรุง  119.59 ล้านบาท 
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2. วธีิการเปรียบเทยีบราคาต่อข้อมูลทางการเงนิของบริษัทเทยีบเคยีง (Comparable Approach) 

การประเมินมูลค่าหุน้ดว้ยวธีิน้ี เป็นการน าอตัราส่วนราคาหุน้ต่อขอ้มูลทางการเงินของบริษทัท่ีมีการซ้ือขายหุน้
ในตลาดหลกัทรัพย ์ มาใชก้บัขอ้มูลทางการเงินของบริษทัท่ีตอ้งการประเมินมูลค่าหุน้ โดยใชข้อ้มูลของบริษทัเทียบเคียงท่ีมี
ลกัษณะธุรกิจใกลเ้คียงกนัทั้งน้ีอตัราส่วนทางดา้นราคาซ้ือขายในตลาดหลกัทรัพย ์ กบัมูลค่าตามงบการเงินในดา้นต่างๆ ท่ี
นิยมน ามาใชใ้นการประเมินมูลคา่หุน้ จะมี 2 วธีิ คือ 

 วธีิอตัราส่วนราคาต่อก าไรสุทธิ (Price to Earnings ratio Approach - P/E) 
 วธีิอตัราส่วนราคาต่อมูลค่าหุน้ตามบญัชี (Price to Book Value Approach - P/BV) 
ท่ีปรึกษาทางการเงินอิสระท าการคดัเลือกจากบริษทัจดทะเบียนทั้งในตลาดหลกัทรัพยแ์ห่งประเทศไทย และใน

ตลาดหลกัทรัพยเ์อม็เอไอ ท่ีท าธุรกิจโรงไฟฟ้า หรือลงทุนในบริษทัยอ่ยท่ีธุรกิจโรงไฟฟ้า และมีรายไดจ้ากธุรกิจไฟฟ้า เกิน
กวา่ร้อยละ 50 ของรายไดร้วม ตามขอ้มูลในรายงานประจ าปี (56-1) ท่ีเปิดเผยต่อสาธารณชนทัว่ไป  ซ่ึงมีทั้งส้ิน  9 บริษทั 
ซ่ึงประกอบดว้ย 

 บริษทั ซีเค พาวเวอร์ จ ากดั (มหาชน) (“CKP”) 
 บริษทั โกลว ์พลงังาน จ ากดั (มหาชน) (“GLOW”) 
 บริษทั ผลิตไฟฟ้า จ ากดั (มหาชน) ("EGCO")  
 บริษทั ผลิตไฟฟ้าราชบุรีโฮลด้ิง จ ากดั (มหาชน) (“RATCH”)  
 บริษทั เพาเวอร์ โซลูชัน่ เทคโนโลย ีจ ากดั (มหาชน) (“PSTC”) 
 บริษทั สหโคเจน (ชลบุรี) จ ากดั (มหาชน) (“SCG”) 
 บริษทัซุปเปอร์บลอ๊ก จ ากดั (มหาชน) (“SUPER”) 
 บริษทั ทีพีซี เพาเวอร์โฮลด้ิง จ ากดั (มหาชน) (“TPCH”) 
 บริษทั ไทย โซล่าร์ เอน็เนอร์ยี ่จ  ากดั (มหาชน) (“TSE”) 

 
แมว้า่ทั้ง 9 บริษทั จะไม่ไดท้ าการผลิตไฟฟ้าจากไบโอก๊าซ เหมือนกบั SSUPAN และขนาดของกิจการทุกแห่งก็

ใหญ่กวา่ SSUPAN แต่เน่ืองจากเป็นธุรกิจท่ีมีรายไดห้ลกัจากการผลิตและจ าหน่ายไฟฟ้า เป็นรายไดห้ลกั เน่ืองจากปัจจุบนัยงั
ไม่มีธุรกิจท่ีด าเนินกิจการแบบเดียวกบั SSUPAN   ทุกประการและมีขนาดไกลเ้คียงกนั จดทะเบียนอยูใ่นตลาดหลกัทรัพย์
แห่งประเทศไทย หรือตลาดหลกัทรัพยเ์อม็เอไอเลย อีกทั้งการใชข้อ้มูลเปรียบเทียบกบักิจการท่ีมีขนาดใหญ่และฐานะมัน่คง
ท าใหค้่าอตัราส่วนราคา ขอ้มูลทางการเงินมีเสถียรภาพและน่าเช่ือถือ ท่ีปรึกษาทางการเงินอิสระจึงมีความเห็นวา่การใช้
ค่าเฉล่ียอตัราส่วนจากบริษทัเหล่าน้ีน่าจะเหมาะสมท่ีสุดแลว้ 

 ดงันั้นในการประเมินมูลค่าดว้ยวธีิอตัราส่วนราคาต่อก าไรสุทธิ และวธีิอตัราส่วนราคาต่อมูลค่าหุน้ตามบญัชี ท่ี
ปรึกษาการเงินอิสระ จะใชข้อ้มูลดงักล่าวเป็นตวัเปรียบเทียบ 

การประเมินมูลค่าหุน้ของ SSUPAN จะเป็น ณ วนัท่ี 13 พฤศจิกายน 2558 ซ่ึงเป็นวนัท่ีคณะกรรมการบริษทัของ  
PSTC มีมติอนุมติัใหซ้ื้อหุน้  ดงันั้นท่ีปรึกษาทางการเงินอิสระ จะใชข้อ้มูลอตัราส่วนอา้งอิงถึง ณ วนัท่ี 12 พฤศจิกายน 2558   
ยอ้นหลงัไป 7 วนัท าการ, 14 วนัท าการ, 1 เดือน, 3 เดือน, 6 เดือน และ 1 ปี  เพ่ือหาค่าเฉล่ียอตัราส่วนราคาต่อก าไรสุทธิและ 
อตัราส่วนราคาต่อมูลค่าตามบญัชี ของบริษทัเทียบเคียงตามท่ีระบุทั้ง 2 กลุ่มดงักล่าว จากขอ้มูลตาม SETSMART คูณกบั
ก าไรสุทธิ และมูลค่าตามบญัชีของ SSUPAN จากขอ้มูลตามงบการเงินตรวจสอบท่ีใกลเ้คียงท่ีสุดท่ีมี คืองบการเงินงวดปี
ส้ินสุด 31 ธนัวาคม 2557 โดยสามารถสรุปไดด้งัน้ี 
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งบการเงินตรวจสอบท่ีใกลเ้คียงท่ีสุด 31 ธนัวาคม 2557 
จ านวนหุน้ )หุน้(   35,000 
ก าไรสุทธิ )บาท(  173,366.54 
ก าไรต่อหุน้ )บาท/หุน้(  4.95 
ส่วนของผูถื้อหุน้ )บาท(  35,442,565.88 
มูลค่าตามบัญชี (บาท/หุ้น) 1,012.64 

โดยท่ีปรึกษาทางการเงินอิสระจะใชก้ าไรต่อหุน้ และมูลค่าตามบญัชีต่อหุน้ของ SSUPAN มาใชใ้นการค านวณ
มูลค่าหุน้ ซ่ึงมีผลการค านวณในแต่ละกลุ่มดงัน้ี 

 
- วธีิอตัราส่วนราคาต่อก าไรสุทธิ (Price to Earnings ratio Approach - P/E) 
เน่ืองจาก SUPER มีผลการด าเนินงานขาดทุนจึงไม่สามารถค านวณ P/E ได ้ ในการหามูลค่าหุน้ของ SSUPAN 

ดว้ยวธีิอตัราส่วนราคาต่อก าไรสุทธิ จึงไม่ไดน้ ามาใชห้าค่าเฉล่ียดว้ย คงเหลือ P/E ของอีกเพียง 8 บริษทัท่ีเหลือ  อยา่งไรก็
ตามเน่ืองจากค่า P/E ของบางบริษทัท่ีมีค่าสูงกวา่กลุ่มค่อนขา้งมาก คือ SCG, PSTC และ TPCH หากน ามาใชห้าค่าเฉล่ียดว้ยก็
อาจจะท าใหค้่าเฉล่ีย P/E ท่ีไดมี้สดัส่วนท่ีค่อนขา้งสูงเกินจริงกวา่ท่ีจะน ามาใชอ้า้งอิง ดงันั้นความเห็นของท่ีปรึกษาการเงิน
อิสระจึงเห็นควรใหต้ดัค่าดงักล่าวออกไป โดยมูลค่าของหุน้ SSUPAN ท่ีไดจ้ากการประเมินดว้ยวธีิอตัราส่วนราคาต่อก าไร
สุทธิ จะเป็นไปตามตารางดา้นล่าง 

บริษทั 

ค่า P/E Ratio เฉล่ียยอ้นหลงั )เท่า(  

7 วนั 14 วนั 1 เดือน 3 เดือน 6 เดือน 1 ปี 
1. CKP 35.46 35.56 35.74 35.45 42.14 50.16 

2. GLOW 14.71 14.92 15.2 15.16 14.56 14.51 

3. EGCO 17.15 15.82 15.32 14.67 13.31 12.2 

4.RATCH 17.82 17.91 18.09 17.80 16.98 15.42 

5. PSTC 182.25 185.59 188.1 185.85 143.26 123.49 

6. SCG 88.61 93.4 94.61 96.98 64.83 46.16 

7. TPCH 485.79 472.61 467.13 454.83 441.58 384.39 

8. TSE 44.19 45.07 45.62 47.11 32.79 26.02 

ค่าเฉล่ียไม่รวม  PSTC,SCGและ TPCH 25.87 25.86 25.99 26.04 23.96 23.66 

มูลค่าหุน้ SSUPAN (บาท/หุน้) 128.04 127.99 128.67 128.89 118.58 117.13 

ท่ีมา :SETSMART 
 

จากการประเมินราคากิจการดว้ยวธีิการเปรียบเทียบราคาต่อขอ้มูลทางการเงินของบริษทัเทียบเคียง (Comparable Approach)  
โดยใชว้ธีิอตัราส่วนราคาต่อก าไรสุทธิ หุ้นของ SSUPAN จะมีราคาหุ้นท่ีระดบั 117.13-128.89 บาท/หุ้น เม่ือคิดจากจ านวน
หุ้นท่ีทาง PSTC มีมติจะซ้ือในคร้ังน้ีจ านวน 34,998 หุ้น คิดเป็นมูลค่าหุ้นที่ซื้อตามวิธีมูลค่าอัตราส่วนราคาต่อก าไรสุทธิ ที่
4.10-4.51 ล้านบาท  
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- วธีิอตัราส่วนราคาต่อมูลค่าหุน้ตามบญัชี (Price to Book Value Approach - P/BV) 
ทั้งน้ีค่า P/BV ของบางบริษทัท่ีมีค่าสูงกวา่กลุ่มค่อนขา้งมาก คือ SUPER, PSTC และ TPCH หากน ามาใชห้า

ค่าเฉล่ียดว้ยก็อาจจะท าใหค้่าเฉล่ีย P/BV ท่ีไดมี้สดัส่วนท่ีค่อนขา้งสูงเกินจริงกวา่ท่ีจะน ามาใชอ้า้งอิง ดงันั้นความเห็นของท่ี
ปรึกษาการเงินอิสระจึงเห็นควรใหต้ดัค่าดงักล่าวออกไป โดยมูลค่าของหุน้ SSUPAN ท่ีไดจ้ากการประเมินดว้ยวธีิ
อตัราส่วนราคาต่อมูลค่าหุน้ตามบญัชี จะเป็นไปตามตารางดา้นล่าง 

 

บริษทั 

ค่า P/BV Ratio เฉล่ียยอ้นหลงั )เท่า(  

7 วนั 14 วนั 1 เดือน 3 เดือน 6 เดือน 1 ปี 
1. CKP 1.04 1.05 1.06 1.06 1.4 1.53 

2. GLOW 2.65 2.71 2.76 2.76 2.71 2.83 

3. EGCO 1.06 1.07 1.08 1.08 1.08 1.12 

4.RATCH 1.28 1.28 1.3 1.28 1.31 1.37 

5. PSTC 4.71 4.8 4.87 4.88 5.28 5.91 

6. SCG 2.44 2.39 2.35 2.36 2.33 2.39 

7. SUPER 5.97 6.16 6.41 6.87 6.77 8.62 

8. TPCH 4.27 4.12 4.05 3.95 4.25 4.25 

9. TSE 2.55 2.58 2.61 2.68 2.96 3.12 

ค่าเฉล่ียไม่รวม  SUPER, PSTC 
และ TPCH 

1.84 1.85 1.86 1.87 1.97 2.06 

มูลค่าหุน้ SSUPAN (บาท/หุน้)  1,859.88   1,870.01   1,883.51   1,893.64   1,989.84   2,086.04  

ท่ีมา :SETSMART 
จากการประเมินราคากิจการดว้ยวธีิการเปรียบเทียบราคาต่อขอ้มูลทางการเงินของบริษทัเทียบเคียง (Comparable 

Approach)  โดยใชว้ธีิอตัราส่วนราคาต่อมูลค่าหุน้ทางบญัชีของ SSUPAN จะมีราคาหุ้นท่ีระดบั 1,859.88-2,086.04 บาท/หุ้น 
เม่ือคิดจากจ านวนหุน้ท่ีทาง PSTC มีมติจะซ้ือในคร้ังน้ีจ านวน 34,998 หุน้ คดิเป็นมูลค่าหุ้นทีซื่้อตามวธีิมูลค่าอตัราส่วนราคา
ต่อมูลค่าทางบัญชี 65.21-73.01 ล้านบาท 
 

1. วธีิมูลค่าปัจจุบันสุทธิของกระแสเงนิสดจากการด าเนินงาน (Discounted Cash Flow Approach- DCF) 

วธีิการน้ีจะเป็นการประเมินมูลค่าของกิจการ โดยการสะทอ้นถึงปัจจยัพ้ืนฐานในการด าเนินธุรกิจของกิจการใน
อนาคต โดยอา้งอิงจากมูลค่าปัจจุบนัของกระแสเงินสดจากการด าเนินงานในอนาคตของกิจการ จากการท าประมาณการทาง
การเงิน 

ดงันั้น ในการประเมินมูลค่าหุน้ของ SSUPAN จะอา้งอิงจากฐานขอ้มูลตามงบการเงินตรวจสอบ ณ 31 ธนัวาคม 
2557  ท่ีเกิดข้ึนแลว้จริง และเน่ืองจากท่ีปรึกษาทางการเงินอิสระไม่มีขอ้มูลฐานะทางการเงินล่าสุดในปี 2558 ดั้งนั้นท่ีปรึกษา
ทางการเงินจะอ้างอิงตามสมมติฐานจากการซ้ือกิจการตามสัญญามัดจ าซ้ือหุ้นเป็นเกณฑ์ โดยสมมติฐาน ณ วนัท่ีซ้ือ 
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SSUPAN มีการช าระคืนหน้ีและรับโอนท่ีดินเป็นกรรมสิทธ์แลว้โดยไม่มีเงินสดคงคา้งในบริษทัและประมาณการทาง
การเงินในอนาคต ท่ีปรึกษาทางการเงินอิสระไดจ้ดัท าตามสมมติฐานท่ีอา้งอิงจากขอ้มูลท่ีไดรั้บจาก PSTC ท่ีคาดวา่อุปกรณ์
และเคร่ืองยนต์ไบโอแก๊ซ ท่ีใชผ้ลิตไฟฟ้า โดยเฉพาะในส่วนของเคร่ืองยนต์ไบโอก๊าซ มีอายุการใชง้านประมาน 80,000 
ชัว่โมงจึงมีการซ่อมแซมปรับปรุงคร้ังใหญ่ในปีท่ี 9 เพ่ือให้กลบัมาใชง้านไดเ้ต็มประสิทธิภาพอีกคร้ังและบริษทัฯคาดว่า
หลงัจากซ่อมแซมเคร่ืองยนต์คร้ังใหญ่แลว้จะมีอายกุารใชง้านรวมเพียง 20 ปี ก่อนท่ีจะตอ้งท าการลงทุนปรับปรุงใหม่ทั้ง
โรงไฟฟ้า ดงันั้น ในการประมาณการจึงคิดวา่จะมีการผลิตไฟฟ้าต่อเน่ืองไปเพียงระยะเวลาไม่เกิน 20 ปี ตั้งแต่ปี 2559 ถึงปี 
2578 ภายใตห้ลกัการของการด ารงอยูอ่ยา่งต่อเน่ืองของกิจการ และไม่มีการเปล่ียนแปลงอยา่งมีนยัส าคญัเกิดข้ึน และมูลค่า 
Terminal Value ของทรัพยสิ์นท่ีเหลืออยู่ ณ วนัส้ินสุดโครงการ โดยท่ีปรึกษาทางการเงินไดจ้ดัท าประมาณการภายใต้
สมมุติฐานหลายประการ โดยประมาณการดงักล่าวท าข้ึนเพ่ือวตัถุประสงคใ์นการประเมินมูลค่ากิจการ ณ วนัท่ีก าหนด
เท่านั้น โดยไม่ได้ค  านึงถึงปัจจยัต่างๆ ทั้งภายนอก และภายใน เช่น ภาวะเศรษฐกิจ โครงสร้างตน้ทุนอ่ืนๆ ท่ีอาจมีการ
เปล่ียนแปลงไปจากสมมุติฐานท่ีก าหนด ดังนั้ นราคาหุ้นท่ีประเมินด้วยวิธีการน้ีจึงไม่สามารถอ้างอิงนอกเหนือจาก
วตัถุประสงคด์งักล่าวขา้งตน้ 
 
สมมุติฐานท่ีใชใ้นประมาณการทางการเงิน 
1. สมมุติฐานดา้นรายได ้

รายไดห้ลกัของ SSUPAN เป็นรายไดจ้ากการจ าหน่ายไฟฟ้าให้กบัการไฟฟ้าส่วนภูมิภาค โดยมีสัญญาเป็นไปตาม
ประกาศราคารับซ้ือไฟฟ้าส าหรับแรงดนัไฟฟ้า ซ่ึงราคารับซ้ือไฟฟ้าดงักล่าวโดยปกติจะผนัแปรไปตามตน้ทุนของการผลิต
ไฟฟ้าของการไฟฟ้าฝ่ายผลิต เน่ืองจาก SSUPAN มีการ COD ไปแลว้ตั้งแต่เดือนตุลาคม 2558 ดงันั้นท่ีปรึกษาทางการเงินจะ
ประมาณการต่อเน่ืองไปอีก 20 ปีสมมุติฐานดา้นรายดา้นสามารถสรุปไดต้ามน้ี 

รายการ สมมุติฐาน สดัส่วนประมาการ 
อตัรารับซ้ือไฟฟ้าช่วง Peak (13 ชัว่โมง ต่อวนั) 4.2243 บาท อตัราเพ่ิมข้ึน 2.50% ต่อปี* 
อตัรารับซ้ือไฟฟ้าช่วง Off-Peak (11 ชัว่โมงต่อวนั) 2.3567 บาท อตัราเพ่ิมข้ึน 2.50% ต่อปี* 
ค่า Ft ขายปลีก 0.2489 บาท อตัราเพ่ิมข้ึน 2.50% ต่อปี* 
ค่า Adder (7 ปี) 0.30 บาท อตัราคงท่ี 
อตัรายกเวน้ภาษีเงินได ้ 8 ปี อตัราคงท่ี 

หมายเหตุ ปรับข้ึนตามค่าเฉล่ียอตัราการเปล่ียนแปลงราคาขายส่งเฉล่ียรวมค่า Ft รายเดือนยอ้นหลงั 10 ปี พ.ย. 
48-ต.ค. 58 เท่ากบั 2.52% ต่อปี 

ทั้งน้ี มีสมมติฐานวา่ก าลงัการผลิตของโรงไฟฟ้าท่ี 2 MW จะน าไปใชเ้องในโรงไฟฟ้าประมาณ 10% โดยคงเหลือ
ไฟฟ้าส่วนท่ีจ าหน่ายได ้90% อยา่งไรก็ตามเน่ืองจากมีความเป็นไปไดท่ี้โรงไฟฟ้าจะไม่สามารถผลิตไดเ้ต็มก าลงัการผลิต ท่ี
ปรึกษาทางการเงินจึงสมมติฐานเป็น Sensitivity วา่ ในการผลิตจริงเฉล่ียทั้งปี อาจมีการผลิตไดจ้ริงท่ีระดบั 70%, 80%, 90% 
และ 100% ของก าลงัการผลิต โดยมี Base Case อยูท่ี่ระดบั 80% ของก าลงัการผลิตตามตารางสรุปดงัน้ี  
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% Senario 1 Senario 2 Senario 3 
(Base case) 

Senario 4 

ก าลงัการผลิต (Mw)        2.00        2.00           2.00        2.00  
การใชก้ าลงัการผลิต  100% 90% 80% 70% 
ผลิตจริง 

 
      2.00        1.80 1.60  1.40  

ใชใ้นโรงไฟฟ้า 10%       0.20        0.18           0.16        0.14  
จ าหน่าย 90%       1.80        1.62  1.44       1.26  

ซ่ึงการประเมินคร้ังน้ี จะแสดงขอ้มูลสรุปเฉพาะการประเมินตาม Base Case ภายใตส้มมติฐานดงักล่าว 
 

ทั้งน้ีในการเดินเคร่ืองผลิตไฟฟ้า เน่ืองจากตอ้งมีการหยดุเคร่ืองยนต ์เพ่ือดูแลรักษาตามก าหนดระยะเวลา จึงมีการ
ประมาณการว่ามีการเดินเคร่ืองหลงัหักช่วงหยุดเคร่ืองเพ่ือบ ารุงรักษาเพียง 35 วนั/ปี โดยค านวณการเดินเคร่ืองในช่วง
ดงักล่าวตลอด 24 ชัว่โมง 

และเน่ืองจาก SSUPAN ตอ้งมีการลงทุนโดยการซ้ือเคร่ืองยนต์ผลิตกระแสไฟฟ้าอีก 1 เคร่ือง เพื่อให้สามารถ
ผลิตไบโอก๊าซ ไดเ้พียงพอในการเดินเคร่ืองให้ถึง 2 MW โดยมีระยะเวลาด าเนินการประมาณ 3 เดือน จึงประมาณการว่า
ในช่วง 3 เดือนแรกจะมีการผลิตไฟฟ้าจ าหน่ายไดเ้พียง 1 MW และหลงัจากนั้นจะสามารถผลิตไดค้รบ 2 MW เตม็ตามสญัญา 
 
2. สมมุติฐานดา้นตน้ทุนการผลิต 

ตน้ทุนการผลิต สมมุติฐานอา้งอิงจากขอ้มูลตามการสมัภาษณ์และสอบทานจากขอ้มูลท่ีเปิดเผยทัว่ไป ซ่ึงสรุปได้
ดงัน้ี 

ประเภทตน้ทุน สมมุติฐาน สดัส่วนประมาณการ 
เงินเดือนพนกังาน 9 คน 194,000 บาท/เดือน อตัราเพ่ิมข้ึน 3.00% ต่อปี 
ค่าใชจ่้ายในการขนส่งน ้ าเสีย  3,000 บาท/เท่ียว อตัราเพ่ิมข้ึน 2.50% ต่อปี 
ค่าน ้ ามนัเคร่ือง 20,000 บาท/Mw/เดือน อตัราเพ่ิมข้ึน 2.50% ต่อปี 
ค่า Lab Test 35,000 บาท/เดือน อตัราเพ่ิมข้ึน 2.50% ต่อปี 
วสัดุส้ินเปลืองการผลิต 100,000 บาท/เดือน อตัราเพ่ิมข้ึน 2.50% ต่อปี 
ค่าใชจ่้ายในการบ ารุงรักษา 0.25 บาท/Kwh อตัราคงท่ี 

ทั้งน้ีอตัราเพ่ิมดงักล่าว อา้งอิงจากอตัราเงินเฟ้อเป้าหมายทัว่ไปเฉล่ียทั้งปีท่ีเวบ็ไซทข์องธนาคารแห่งประเทศไทย
ท่ีอตัรา 2.5 +  1.5% ส าหรับเงินเดือนพนกังานปรับเพ่ิมสูงกวา่อตัราเงินเฟ้อดงักล่าวร้อยละ 0.5% ต่อปี ตามสมมติฐานท่ี
ไดรั้บจากบริษทัฯ โดยน ้ าเสียท่ีใชเ้ตม็ก าลงัการผลิต (รวมส่วนเพ่ิมแลว้) อยูท่ี่ 180 ลูกบาศกเ์มตรต่อวนั ส าหรับการผลิตเตม็
ก าลงัการผลิตท่ี 2 MW ต่อวนั โดยปริมาณลดลงตามสดัส่วนการผลิตไฟฟ้าและการขนส่งน ้ าเสียท่ีได ้30 ลูกบาศกเ์มตรต่อคนั 
และมีค่าขนส่งน ้ าเสียตามค่าใชจ่้ายจริงของ SSUPAN ท่ีวา่จา้งขนส่งท่ี 3000 บาท/เท่ียว 

 
3. สมมุติฐานดา้นค่าใชจ่้ายในการบริหาร 

ค่าใชจ่้ายในการบริหาร สมมุติฐานอา้งอิงจากตามการสมัภาษณ์และสอบทานจากขอ้มูลท่ีเปิดเผยทัว่ไป ซ่ึงสรุปได้
ดงัน้ี 
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- ค่าใชจ่้ายในการบริหาร 

รายการ สมมุติฐาน สดัส่วนประมาณการ 
เงินเดือนพนกังาน 6 คน 145,000 บาท/เดือน อตัราเพ่ิมข้ึน 3.00% ต่อปี 
ค่าสาธารณูปโภค 30,000 บาท/เดือน อตัราเพ่ิมข้ึน 2.50% ต่อปี 
ค่าวสัดุส้ินเปลืองอ่ืนๆ 10,000 บาท/เดือน อตัราเพ่ิมข้ึน 2.50% ต่อปี 
เบ้ียประกนัภยั 400,000 บาท/ปี อตัราคงท่ี 
ค่าสอบบญัชี 400,000 บาท/ปี อตัราเพ่ิมข้ึน 2.50% ต่อปี 

  ทั้งน้ีอตัราเพ่ิมดงักล่าว อา้งอิงจากอตัราเงินเฟ้อเป้าหมายทัว่ไปเฉล่ียทั้งปีท่ีเวบ็ไซทข์องธนาคารแห่งประเทศไทยท่ีอตัรา  
 2.5 ± 1.5% ส าหรับเงินเดือนพนกังานปรับเพ่ิมสูงกวา่อตัราเงินเฟ้อดงักล่าวร้อยละ 0.5% ต่อปี 
 

4. สมมุติฐานงบดุล 
ขอ้มูลตามงบดุล สมมุติฐานอา้งอิงจากนโยบายการช าระเงินของ กฟภ. และนโยบายดา้นต่างๆ ของ SSUPAN ซ่ึง

สรุปไดด้งัน้ี 
 

รายการ สมมุติฐาน 
ระยะเวลาเก็บหน้ีเฉล่ีย (Days Receivable)  30 วนั 
ระยะเวลาปล่อยสินคา้ (Days Inventory) 30 วนั 
ระยะเวลาการช าระหน้ีเฉล่ีย (AP period) 30 วนั 
 
5. สมมติฐานการลงทุน 
- เงินลงทุนโครงการใชเ้งินทุนของบริษทัยอ่ยทั้งจ านวน โดยไม่ใชแ้หล่งเงินกูใ้นสนบัสนุนโครงการ 
- การลงทุนมีสมมติฐานดงัน้ี 

o เงินลงทุนในการเพ่ิมเคร่ืองยนตไ์บโอก๊าซและระบบต่างๆท่ีเก่ียวขอ้งอีกหน่ึงชุดและขดุบ่อพกัน ้ า
เสียเพ่ิมในวงเงินลงทุน 45 ลา้นบาทในปีแรก (รายละเอียดตามเอกสารแนบ 3)  

o เงินลงทุนในการปรับปรุงเคร่ืองจกัรการผลิตไฟฟ้า ปีท่ี 9 ร้อยละ 25 ของประมาณการค่า
เคร่ืองจกัรตามบญัชีทั้งหมด เป็นเงินประมาณ 35.71 ลา้นบาท 

- นโยบายค่าเส่ือมราคาสินทรัพย ์มีสมมุติฐานดงัน้ี 
o ส่ิงปลูกสร้างและเคร่ืองจกัร แบ่งตดัจ่ายตามอตัราคงท่ีระยะเวลา 20 ปี  
o อุปกรณ์ส านกังาน และเคร่ืองมือเคร่ืองใช ้แบ่งตดัจ่ายตามอตัราคงท่ีระยะเวลา 10 ปี   
o เงินลงทุนในการปรับปรุงเคร่ืองจกัรการผลิตไฟฟ้า ในปีท่ี 9 แบ่งตดัจ่ายตามอตัราคงท่ีระยะเวลา 

คงเหลือของโครงการ ท่ี 12 ปี 
 
6. สมมุติฐานอตัราคิดลด (Discount Rate)  

อตัราคิดลดท่ีใชใ้นการค านวณมูลค่าปัจจุบนัของกระแสเงินสดของกิจการ ท าการประมาณการโดยค านวณหา
ตน้ทุนทางการเงินถวัเฉล่ียถ่วงน ้ าหนกั (Weight Average Cost of Capital: WACC) โดยใชสู้ตรทางการเงินดงัน้ี 



ความเห็นของท่ีปรึกษาทางการเงินอิสระเก่ียวกบัรายการได้มาซ่ึงสินทรัพย์  
บริษทั เพาเวอร์โซลูชัน่ เทคโนโลย ีจ  ากดั (มหาชน)  

83 
 

 

  WACC = Ke x (E/V) + Kd x (1-T) x (D/V)  
โดย 
Ke          = อตัราผลตอบแทนของผูถื้อหุน้ ซ่ึงค านวณไดจ้ากการใช ้Capital Asset Pricing Model 

(CAPM) ตามรายละเอียดท่ีจะกล่าวถึงต่อไป 
 Kd          = อตัราดอกเบ้ียภาระหน้ีสินทางการเงิน คิดจากตน้ทุนทางการเงินของบริษทั ในงวด

บญัชีตามงบการเงิน และภาระหน้ีท่ีมีดอกเบ้ียของบริษทัเฉล่ียตน้งวดและปลายงวด 
  T = อตัราภาษีเงินไดนิ้ติบุคคลประเทศไทย ร้อยละ 20 ของก าไร 
  E = ส่วนของผูถื้อหุน้ 
  D = หน้ีสินทางการเงิน 
  V = E+D 

 
ส าหรับอตัราผลตอบแทนของผูถื้อหุน้ (Ke)  จะสามารถค านวณไดโ้ดยใช ้Capital Asset Pricing Model (CAPM) 

แต่เน่ืองจากบริษทัไม่ไดเ้ป็นบริษทัจดทะเบียนจึงไม่สามารถหา Beta มาอา้งอิงได ้ ดงันั้นในการค านวณคร้ังน้ี จึงใชก้ารค านวณ
จากขอ้มูลของบริษทัอา้งอิงท่ีเป็นบริษทัจดทะเบียนในประเทศไทยท่ีมีธุรกิจผลิตไฟฟ้า จ านวน 9 บริษทั เช่นเดียวกบัท่ีน ามา
เปรียบเทียบดว้ยวธีิการเปรียบเทียบราคาต่อขอ้มูลทางการเงินของบริษทัเทียบเคียงในหวัขอ้ก่อนหนา้น้ี มาทดแทน ทั้งน้ี 
เน่ืองจากค่าเบตา้ เป็นสัมประสิทธ์ิการเปล่ียนแปลงของราคาหุน้นั้นๆเทียบกบัดชันีตลาดหลกัทรัพยแ์ห่งประเทศไทย ซ่ึงไม่
เก่ียวขอ้งกบั P/E และ PB จึงน าค่าเบตา้ของทุกบริษทัดงักล่าวท่ีมีระยะเกินกวา่ 2 ปีมาใช ้ 

อย่างไรก็ตามมีกิจการท่ีเขา้เป็นบริษทัจดทะเบียนซ้ือขายในตลาดหลกัทรัพย ์และตลาดหลกัทรัพยเ์อ็มเอไอ 
ระยะเวลาไม่ถึง 2 ปี จ านวน 3 บริษทั คือ บริษทั เพาเวอร์ โซลูชัน่ เทคโนโลยี จ ากดั (มหาชน) (“PSTC”) บริษทั ทีพีซี 
เพาเวอร์โฮลด้ิง จ ากดั (มหาชน) (“TPCH”) และ บริษทั ไทย โซล่าร์ เอ็นเนอร์ยี่ จ  ากดั (มหาชน) (“TSE”) ดงันั้นจึงไม่
สามารถหา Beta ได ้จึงคงเหลือบริษทัเทียบเคียงเพียง 6 บริษทั คือบริษทั ซีเค พาวเวอร์ จ ากดั (มหาชน) (“CKP”) บริษทั 
โกลว ์พลงังาน จ ากดั (มหาชน) (“GLOW”) บริษทั ผลิตไฟฟ้า จ ากดั (มหาชน) ("EGCO") บริษทั ผลิตไฟฟ้าราชบุรีโฮลด้ิง 
จ ากดั (มหาชน) (“RATCH”) บริษทั สหโคเจน (ชลบุรี) จ ากดั (มหาชน) (“SCG”) และ บริษทัซุปเปอร์บลอ๊ก จ ากดั (มหาชน) 
(“SUPER”) 

 
โดยค านวณตามสูตรทางการเงิน ดงัน้ี 

 
  Ke = Rf + Beta x (Rm-Rf)  
   
โดย 

 Rf = อตัราผลตอบแทนจากเงินลงทุนท่ีไม่มีความเส่ียง (Risk Free Rate) ใชผ้ลตอบแทน
จากพันธบัตรรัฐบาลไทยแบบไม่มีดอกเบ้ีย ระยะเวลา 20 ปี จากข้อมูลของ 
http://www.thaibma.or.th ณ 12 พฤศจิกายน 2558 เท่ากบัร้อยละ 3.72 ต่อปี  

Rm = อตัราผลตอบแทนท่ีผูถื้อหุ้นคาดหวงัจากตลาดหลกัทรัพย ์ทั้ งน้ีในการศึกษาคร้ังน้ี 
ค  านวณจากผลตอบแทนของตลาดหลกัทรัพยแ์ห่งประเทศไทย รวมผลตอบแทนจาก
เงินปันผลเฉล่ียรายปียอ้นหลงั 20 ปี ตั้งแต่เดือนพฤศจิกายน  2538 ถึงเดือนตุลาคม 
2558 เท่ากบั ร้อยละ 8.02 ต่อปี  
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Beta = เป็นค่าสมัประสิทธ์ิความสมัพนัธ์ของราคาหุน้ กบัดชันีตลาดหลกัทรัพยแ์ห่งประเทศ
ไทย โดยถือเป็น Beta ท่ีรวมส่วนผลกระทบของหน้ีสินทางการเงินของบริษทัเอาไว้
แลว้    ) Leverage Beta) จากการค านวณคร้ังน้ี เน่ืองจากกิจการไม่ไดเ้ป็นบริษทัจด
ทะเบียน จึงใชค้่าเฉล่ีย Beta ของบริษทัเทียบเคียง  ณ วนัท่ี 12 พฤศจิกายน 2558 จาก
เฉพาะบริษทัท่ีมีขอ้มูลซ้ือขายหุ้นยอ้นหลงั 2 ปี จากหนา้ Beta ของ Bloomberg มา
ปรับค่าผลกระทบจากหน้ีสินออก แลว้หาค่าเฉล่ียเพ่ือทดแทนเป็นค่า Beta ของ 
SSUPAN แลว้หาค่าเฉล่ียเพ่ือทดแทนเป็นค่า Beta ของ SSUPAN แลว้ปรับ
ผลกระทบหน้ีสินของ SSUPAN กลบัเขา้ไป โดยขอ้มูลหน้ีสินของบริษทัเทียบเคียง
จากงบการเงิน ณ 30 กนัยายน 2558 และขอ้มูลหน้ีสินของ SSUPAN ตามงบการเงิน 
ณ 31 ธนัวาคม 2557 โดยมีค่า Beta ท่ีค  านวณไดเ้ท่ากบั 0.54 

 
จากการค านวณดงักล่าว SSUPAN จะมีค่า Ke เท่ากบัร้อยละ 6.05 ต่อปี และเน่ืองจากประมาณการในอนาคต 

SSUPAN ไม่มีการใชเ้งินกูย้มืในการด าเนินกิจการส่งผลให ้WACC ของ SSUPAN จะเท่ากบัค่า Ke ซ่ึงจะเท่ากบัร้อยละ 6.05 
ต่อปี แต่เน่ืองจากสถานะของ SSUPAN ในปี 2557 มีความแตกต่างจากสถานะปัจจุบนัมากในแง่ของการลงทุนท่ีเกิดข้ึนในปี 
2558 จนกระทัง่กิจการสามารถ COD ในเดือนตุลาคมและปัจจุบนัมีภาระหน้ีสินจากการด าเนินโครงการซ่ึงไม่มีในปี 2557 
ท าให้ค่า Beta และ Ke ท่ีไดต้  ่ากวา่ความเป็นจริง ไม่น่าเช่ือถือและไม่เป็นปัจจุบนั ดงันั้นท่ีปรึกษาทางการเงินเห็นควรใช ้
WACC ของ ARUN มาใชก้บั SSUPAN เน่ืองจากธุรกิจมีความไกลเ้คียงกนัเพียงแต่มีขนาดการลงทุนท่ีแตกต่างกนัเท่านั้น
โดยมี WACC ท่ีร้อยละ 11.10 ต่อปีในการน าเอามาใชเ้ป็นอตัราคิดลดของกระแสเงินสดของกิจการในประมาณการ  
 
7. สมมุติฐาน Terminal Value 

ในการจดัท าประมาณการทางการเงินของโครงการน้ี เน่ืองจากประมาณการคาดวา่โครงการจะส้ินสุดและตอ้ง
ปรับปรุงการลงทุนใหม่ทั้งหมด ดงันั้นท่ีปรึกษาทางการเงินจึงไม่ประเมินถึงมูลค่าการด าเนินกิจการต่อเน่ือง โดยคิดเฉพาะ
มูลค่าทรัพยสิ์นส่วนท่ีคงเหลือคือท่ีดินในปีสุดทา้ย ตามราคาประเมินในจ านวน 29.46 ลา้นบาท เพ่ือไปรวมกบักระแสเงินสด
ในปีสุดทา้ยของการด าเนินงาน 

 
ประมาณการทางการเงินของกิจการ  

จากสมมุติฐานสามารถจดัท าประมาณการทางการเงิน ไดด้งัน้ี 
 

ประมาณการงบก าไรขาดทุน 
หน่วย : พนับาท  

รายการ 2559 2560 2561 2562 2563 2564 
รายไดจ้ากการขายไฟฟ้า  35,878.60   41,943.27   42,906.45   43,893.34   44,904.68   45,941.61  
ตน้ทุนขายไฟฟ้า  18,410.63   19,145.14   19,427.99   19,718.26   20,016.16   20,321.89  
ค่าใชจ่้ายในการบริหาร  5,889.96   5,964.16   6,040.48   6,118.97   6,199.71   6,282.74  
ภาษีเงินได ้  -     -     -     -     -     -    
ก าไร (ขาดทุน) สุทธิ  11,578.00   16,833.96   17,437.97   18,056.11   18,688.82   19,336.98  
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รายการ 2565 2566 2567 2568 2569 2570 

รายไดจ้ากการขายไฟฟ้า  47,004.53   44,672.45   45,788.94   46,934.15   48,107.34   49,310.38  
ตน้ทุนขายไฟฟ้า  20,635.65   20,889.24   24,790.72   24,629.90   24,978.00   25,335.26  
ค่าใชจ่้ายในการบริหาร  6,368.15   6,455.99   6,546.34   6,539.27   6,634.85   6,733.17  
ภาษีเงินได ้  -     -     2,890.38   3,153.00   3,298.90   3,448.39  
ก าไร (ขาดทุน) สุทธิ  20,000.73   17,327.22   11,561.51   12,611.98   13,195.59   13,793.56  

 
รายการ 2571 2572 2573 2574 2575 2576 

รายไดจ้ากการขายไฟฟ้า  50,543.26   51,806.84   53,102.24   54,429.47   55,790.10   57,184.83  
ตน้ทุนขายไฟฟ้า  25,701.92   26,078.23   26,464.45   26,860.82   27,267.64   27,685.17  
ค่าใชจ่้ายในการบริหาร  6,834.29   6,938.30   7,045.29   7,155.33   7,268.52   7,384.94  
ภาษีเงินได ้  3,601.41   3,758.06   3,918.50   4,082.66   4,250.79   4,422.94  
ก าไร (ขาดทุน) สุทธิ  14,405.64   15,032.24   15,674.00   16,330.66   17,003.15   17,691.78  

 
รายการ 2577 2578 

รายไดจ้ากการขายไฟฟ้า  58,614.52   60,079.88  
ตน้ทุนขายไฟฟ้า  24,542.70   24,982.53  
ค่าใชจ่้ายในการบริหาร  7,504.70   7,627.88  
ภาษีเงินได ้  5,313.62   5,494.30  
ก าไร (ขาดทุน) สุทธิ  21,254.50   21,977.18  

 
ประมาณการงบกระแสเงนิสด 

หน่วย : พนับาท  
รายการ 2559 2560 2561 2562 2563 

กระแสเงินสดจากการด าเนินงาน      18,600.78    24,650.64    25,636.63    26,253.23    26,884.36  
กระแสเงินสดจากกิจกรรมการลงทุน สุทธิ                 -                -                -                -                -    
กระแสเงินสดจากกิจกรรมทางการเงิน สุทธิ                 -                -                -                -                -    
เงินสด ณ วนัส้ินงวด      18,600.79    43,251.42    68,888.05    95,141.29   122,025.65  
กระแสเงินสดจากการด าเนินงาน หลงั
กิจกรรมการลงทุน      18,600.78    24,650.64    25,636.63    26,253.23    26,884.36  

 
 
 
 
 



ความเห็นของท่ีปรึกษาทางการเงินอิสระเก่ียวกบัรายการได้มาซ่ึงสินทรัพย์  
บริษทั เพาเวอร์โซลูชัน่ เทคโนโลย ีจ  ากดั (มหาชน)  

86 
 

 

รายการ 2564 2565 2566 2567 2568 
กระแสเงินสดจากการด าเนินงาน   27,530.85    28,192.92    25,793.28    23,014.68    23,463.28  
กระแสเงินสดจากกิจกรรมการลงทุน สุทธิ             -                -                -    (24,460.00)             -    
กระแสเงินสดจากกิจกรรมทางการเงิน 
สุทธิ             -                -                -    

 
            -    

เงินสด ณ วนัส้ินงวด  149,556.50   177,749.41   203,542.69   202,097.38   225,560.65  
กระแสเงินสดจากการด าเนินงาน หลงั
กิจกรรมการลงทุน   27,530.85    28,192.92    25,793.28  (1,445.32)   23,463.28  

 
รายการ 2569 2570 2571 2572 2573 

กระแสเงินสดจากการด าเนินงาน 24,045.08  24,641.10  25,251.25  25,875.86  26,515.55  
กระแสเงินสดจากกิจกรรมการลงทุน สุทธิ -    -    -    -    -    
กระแสเงินสดจากกิจกรรมทางการเงิน สุทธิ -    -    -    -    -    
เงินสด ณ วนัส้ินงวด 249,605.73  274,246.83  299,498.07  325,373.93  351,889.48  
กระแสเงินสดจากการด าเนินงาน หลงั
กิจกรรมการลงทุน 

24,045.08  24,641.10  25,251.25  25,875.86  26,515.55  

 
รายการ 2574 2575 2576 2577 2578 

กระแสเงินสดจากการด าเนินงาน 27,170.14  27,840.47  28,526.87  29,229.72  29,949.29  
กระแสเงินสดจากกิจกรรมการลงทุน สุทธิ -    -    -    -    -    
กระแสเงินสดจากกิจกรรมทางการเงิน สุทธิ -    -    -    -    -    
เงินสด ณ วนัส้ินงวด 379,059.62  406,900.09  435,426.96  464,656.68  494,605.97  
กระแสเงินสดจากการด าเนินงาน หลงั
กิจกรรมการลงทุน 

27,170.14  27,840.47  28,526.87  29,229.72  29,949.29  

 
มูลค่ากิจการค านวณโดยวธีิมูลค่าปัจจุบนัสุทธิของกระแสเงินสด 

จากประมาณการทางการเงินดงักล่าว รวมกบัขอ้มูลตามงบการเงินตรวจสอบ ณ 31 ธนัวาคม 2557 ท่ีปรับปรุง
โดยไม่มีเงินสดคงเหลือในบริษทัและช าระคืนหน้ีเงินกูย้ืมทั้งหมดโดยคงเหลือเฉพาะหน้ีการคา้และหน้ีอ่ืนๆ 0.11 ลา้นบาท
สามารถหากระแสเงินสดจากการด าเนินงานของกิจการ หลงัมูลค่าการลงทุนในแต่ละปี รวมกบั Terminal Value ในปีสุดทา้ย 
และน ามาค านวณหามูลค่าปัจจุบนัของกระแสเงินสดในแต่ละปี โดย WACC ของบริษทัในแต่ละปีมาค านวณส่วนลด เม่ือได้
มูลค่าปัจจุบนัรวมของกระแสเงินสด น ามารวมกบัเงินสดในปีปัจจุบนัท่ีตอ้งการค านวณมูลค่า และหักดว้ยภาระหน้ีสินรวม 
ก็จะไดมู้ลค่ารวมของกิจการ และสามารถหามูลค่าหุน้ของ SSUPAN ไดด้งัน้ี 
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หน่วย : พนับาท 

 
รายการ  2559 2560 2561 2562 2563 

 สรุปกระแสเงินสดจากการด าเนินงานหลงั
เงินลงทุน  

(26,399.22)  24,650.64   25,636.63   26,253.23   26,884.36  

 Terminal Value ของทรัพยสิ์นท่ีเหลือ  - - - - - 
 รวมกระแสเงินสด  (26,399.22)  24,650.64   25,636.63   26,253.23   26,884.36  
 ส่วนลดกระแสเงินสด (WACC)  11.10% 11.10% 11.10% 11.10% 11.10% 
 PV ของกระแสเงินสด  (23,762.10)   19,971.74   18,695.74   17,232.89   15,884.33  

 
รายการ  2564 2565 2566 2567 2568 

 สรุปกระแสเงินสดจากการด าเนินงานหลงั
เงินลงทุน    27,530.85    28,192.92    25,793.28  (1,445.32)   23,463.28  

 Terminal Value ของทรัพยสิ์นท่ีเหลือ            
 รวมกระแสเงินสด    27,530.85    28,192.92    25,793.28  (1,445.32)   23,463.28  
 ส่วนลดกระแสเงินสด (WACC)  11.10% 11.10% 11.10% 11.10% 11.10% 
 PV ของกระแสเงินสด    14,641.41    13,495.75    11,113.67  (560.54)      8,190.82  

 
รายการ  2569 2570 2571 2572 2573 

 สรุปกระแสเงินสดจากการด าเนินงาน
หลงัเงินลงทุน    24,045.08      24,641.10      25,251.25      25,875.86      26,515.55  

 Terminal Value ของทรัพยสิ์นท่ีเหลือ            
 รวมกระแสเงินสด    24,045.08      24,641.10      25,251.25      25,875.86      26,515.55  
 ส่วนลดกระแสเงินสด (WACC)  11.10% 11.10% 11.10% 11.10% 11.10% 
 PV ของกระแสเงินสด      7,555.42        6,969.26        6,428.40        5,929.37        5,469.01  

 
รายการ  2574 2575 2576 2577 2578 

 สรุปกระแสเงินสดจากการด าเนินงาน
หลงัเงินลงทุน      27,170.14      27,840.47      28,526.87      29,229.72      29,949.29  

 Terminal Value ของทรัพยสิ์นท่ีเหลือ              29,457.50  
 รวมกระแสเงินสด      27,170.14      27,840.47      28,526.87      29,229.72      59,406.79  
 ส่วนลดกระแสเงินสด (WACC)  11.10% 11.10% 11.10% 11.10% 11.10% 
 PV ของกระแสเงินสด        5,044.22        4,652.35        4,290.85        3,957.38        7,239.58  
NPV ของกระแสเงินสด  181.747.36 
เงินสดตน้งวด ณ 31 ธ.ค. 2558  0.00 
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รายการ  2574 2575 2576 2577 2578 
ภาระหน้ีสินตน้งวด ณ 31 ธ.ค. 2558  (114.23) 
มูลค่ากิจการ  181,633.13 

 
ทั้งน้ี การประเมินมูลค่าหุ้นดงักล่าวจะถูกตอ้งหรือมีมูลค่าใกลเ้คียงความเป็นจริงนั้น ข้ึนอยูก่บัความถูกตอ้ง

และความเหมาะสมของสมมติฐานท่ีใช้ในการประมาณการทางการเงิน และแผนการด าเนินธุรกิจและนโยบายการ
บริหารงานในอนาคต ภายใตส้ภาวะเศรษฐกิจและสถานการณ์ ณ ช่วงเวลาท่ีท าการประเมินมูลค่าดงักล่าว ดงันั้นหากมี
เหตุการณ์ท่ีส่งผลใหเ้กิดการเปล่ียนแปลงใด ๆ เก่ียวกบัแผนธุรกิจและนโยบายต่างๆ ของ SSUPAN  หรือสภาวะเศรษฐกิจ
ท่ีเปล่ียนแปลงไป ท าใหเ้กิดความแตกต่างอยา่งมีนยัส าคญัจากการด าเนินธุรกิจในปัจจุบนัของ SSUPAN หรือเปล่ียนแปลง
ไปจากประมาณการและตวัแปรท่ีก าหนดไว ้อาจท าให้ประมาณการท่ีก าหนดข้ึนภายใตส้มมติฐานท่ีกล่าวมาขา้งตน้
เปล่ียนแปลงไปอยา่งมีนยัส าคญั และอาจส่งผลกระทบใหมู้ลค่าหุน้ท่ีประเมินไดเ้ปล่ียนแปลงไปเช่นกนั 

ดว้ยสาเหตุและปัจจยัต่างๆ ท่ีอาจเกิดการเปล่ียนแปลงของสมมติฐานในการจดัท าประมาณการทางการเงิน
และส่งผลกระทบกบัการประเมินมูลค่าหุ้นของบริษทั  ทางท่ีปรึกษาทางการเงินอิสระจึงได้ท าการวิเคราะห์ความไว 
(Sensitivity Analysis) ของการประเมินมูลค่าหุ้นโดยการตั้งสมมติฐานวา่โครงการอาจไม่สามารถผลิตไฟฟ้าไดเ้ต็มตาม
ก าลงัการผลิตจริงโดยตั้งสมมติฐานท่ีร้อยละ 90, 80 และ 70 ตามล าดบั  ซ่ึงสามารถสรุปผลการประเมินมูลค่าหุ้นวิธีมูลค่า
ปัจจุบนัสุทธิของกระแสเงินสดตามกรณีต่างๆ ไดด้งัน้ี 

 

การประเมินมูลค่า SSUPAN 
สดัส่วนการผลิตจากก าลงัการผลิตจริง 

100% 90% 80% 70% 
มุลค่ากิจการ      244.68       208.70      181.63      145.65  
อตัราผลตอบแทนจากการลงทุน (IRR) 15.45% 12.84% 10.80% 7.95% 

ทั้งน้ี มูลค่ากิจการและอตัราผลตอบแทนท่ีมีช่วงกวา้ง เน่ืองมากจากการท า Sensitivity Analysis  อา้งอิงกบัระดบั
การผลิตต่างๆ ซ่ึงมีผลกระทบกบัรายไดข้องโครงการในแต่ละปีค่อนขา้งมาก ในขณะท่ีตน้ทุนโครงการส่วนใหญ่มาจาก
ค่าใชจ่้ายคงท่ี ซ่ึงไดแ้ก่ค่าจา้งพนกังาน ขณะท่ีค่าใชจ่้ายผนัแปรจะมีจ านวนนอ้ย เน่ืองจากวตัถุดิบคือน ้ าเสียไดม้าฟรี มีเพียงค่า
ขนส่งน ้ าเสียท่ีเป็นตน้ทุนผนัแปรหลกั  
 

3.1.1 ความเห็นของทีป่รึกษาทางการเงนิอสิระในเร่ืองความสมเหตุสมผลของราคาซื้อ 
 
จากการประเมินราคาหุน้ของ SSUPAN ท่ีจดัท าทั้ง 3 วธีิสามารถสรุปไดด้งัน้ี 

 
ตารางสรุปผลการประเมนิมูลค่าซ้ือกจิการของ SSUPAN 

หน่วย : ลา้นบาท 
วธีิการประเมนิมูลค่า ณ 12 พ.ย. 58 

1) วธีิมูลค่าตามบญัชี  (Book Value Approach) 
- มูลค่าตามบญัชี (Book Value Approach) 
- มูลค่าตามบญัชีปรับปรุง (Adjusted Book Value) 

 
35.44 

119.59 



ความเห็นของท่ีปรึกษาทางการเงินอิสระเก่ียวกบัรายการได้มาซ่ึงสินทรัพย์  
บริษทั เพาเวอร์โซลูชัน่ เทคโนโลย ีจ  ากดั (มหาชน)  

89 
 

 

วธีิการประเมนิมูลค่า ณ 12 พ.ย. 58 

2) วธีิการเปรียบเทียบราคาต่อขอ้มูลทางการเงินของบริษทัเทียบเคียง  
- วธีิอตัราส่วนราคาต่อก าไรสุทธิ (Price to Earnings Ratio Approach – P/E) 
   เทียบกบับริษทัเทียบเคียง 9 บริษทัท่ีท าธุรกิจโรงไฟฟ้า 
- วธีิอตัราส่วนราคาต่อมูลค่าตามบญัชี (Price to Book Value Ratio Approach – P/BV) 
   เทียบกบับริษทัเทียบเคียง 9 บริษทัท่ีท าธุรกิจโรงไฟฟ้า 

 
 

4.10-4.51 
 

65.21-73.01 

3) วธีิมูลค่าปัจจุบนัสุทธิของกระแสเงินสด (Discounted Cash Flow Approach - DCF)  145.65-244.68 
4) อตัราผลจอบแทนจากการลงทุน (IRR) 7.95%-15.45% 
 

เน่ืองจากธุรกิจของ SSUPAN เป็นธุรกิจโรงไฟฟ้า ซ่ึงปัจจุบนัเร่ิมด าเนินการผลิตและจ าหน่ายไฟฟ้าใหก้บัการ
ไฟฟ้าส่วนภูมิภาคแลว้ การประเมินมูลค่าหุน้ดว้ยวธีิตามบญัชีจะเป็นราคาจากฐานขอ้มูลในอดีตซ่ึงไม่สะทอ้นมูลค่าท่ีแทจ้ริง
ของกิจการและขอ้มูลทางการเงินตามบญัชีเป็นช่วงระหวา่งก่อสร้างโครงการและยงัไม่มีรายไดจ้ากการด าเนินงานมี
ระยะเวลาห่างจากวนัท่ีประเมินเกือบ 1 ปีซ่ึงท าใหข้าดความน่าเช่ือถือ และการเปรียบเทียบราคาต่อมูลค่าทางการเงินของ
บริษทัเทียบเคียง เน่ืองจากเป็นการเทียบเคียงกบับริษทัจดทะเบียน ในขณะท่ี SSUPAN ไม่ไดเ้ป็นบริษทัจดทะเบียน การ
ประเมินดว้ยวธีิน้ีอาจท าใหมู้ลค่ากิจการท่ีไดสู้งเกินจริง และยงัคงอา้งอิงจากผลประกอบการและขอ้มูลทางบญัชีในช่วงระยะ
ก่อสร้างโครงการและยงัไม่มีรายไดจ้ากการด าเนินงานมีระยะเวลาห่างจากการประเมินเกือบ 1 ปีท าใหมี้ความคลาดเคล่ือน
มาก ซ่ึงในกรณีน้ีทางท่ีปรึกษาทางการเงินอิสระมีวตัถุประสงคใ์นการประเมินมูลค่าดงักล่าว เพ่ือเปรียบเทียบกบัมูลค่าซ้ือ
กิจการ  จึงมีความเห็นวา่มูลค่าหุน้ของบริษทัท่ีเหมาะสม น่าจะใชว้ธีิการประเมินมูลค่าหุน้ดว้ยวธีิมูลค่าปัจจุบนัสุทธิของ
กระแสเงินสด (Discounted Cash Flow Approach - DCF) ซ่ึงเป็นการค านวณมูลค่าจากผลประกอบการ และความสามารถใน
การท าก าไรของ SSUPAN ในอนาคต ซ่ึงน่าสามารถสะทอ้นมูลค่าท่ีแทจ้ริงของ SSUPAN ไดเ้หมาะสมท่ีสุด ทั้งน้ีมูลค่า
ประเมนิของหุ้น SSUPAN ทีจ่ะซ้ือจะเท่ากบั 145.65-244.68 ล้านบาท  โดยม ีBase Case ที ่181.63 ล้านบาท โดยเมือ่เทยีบ
กบัราคาซื้อหุ้นรวมเงนิ ลงทุนทั้งหมดจ านวน 197 ล้านบาท โดยราคาซื้อหุ้นดงักล่าวถือว่ามรีาคาแพงเกนิไป ราคาซื้อหุ้นจาก
ผู้ถือหุ้นเดมิดงักล่าวสูงกว่าราคาประเมนิ 15.37 ล้านบาท แต่ว่าบริษัทมเีงนิมดัจ าทีช่ าระแล้วจ านวน 15.5 ล้านบาท หากผู้ถือ
หุ้นไม่อนุมตัใินคร้ังนีจ้ะท าให้ถูกยดึเงนิมดัจ าดงักล่าว ซ่ึงบริษัทจะเสียประโยชน์มากกว่า จงึเห็นว่าบริษัทฯยงัควรซื้อหุ้น
ของ SSUPAN แม้ว่าจะมรีาคาเกนิกว่าราคาประเมนิดงักล่าว และหากมองในแง่การลงทุนของบริษทัฯจะมอีตัราผลตอบแทน
จากการลงทุน (IRR) ทีร่ะดบั 7.95%-15.45%  โดยม ี Base case ที ่ 10.80% ซ่ึงถอืว่าสูงกว่าเมือ่เทยีบกบัผลตอบแทนที่
คาดหวงัจากการลงทุนในหุ้นของบริษัทฯทีร่ะดบั 6.61% ผลตอบแทนดงักล่าวถอืว่าคุ้มค่าการลงทุน 
 
3.1.2  ความสมเหตุสมผลด้านเงือ่นไขของรายการ 

 
ในการเขา้ซ้ือหุน้ของ SSUPAN ในคร้ังน้ี ทาง บริษทัฯ ไดท้ าการลงนามในสญัญามดัจ าการซ้ือขายหุน้ ไปแลว้

เม่ือวนัท่ี 16 ตุลาคม 2558  และบนัทึกแนบทา้ยสญัญามดัจ าการซ้ือขายหุน้ ฉบบัลงวนัท่ี 26 พฤศจิกายน 2558 โดยตกลงวา่
จะซ้ือหุน้ทั้งหมดของ SSUPAN จ านวน 35,000 หุน้ มูลค่าท่ีตราไวหุ้น้ละ 1,000 และจะเพ่ิมทุนใน SSUPAN เพื่อช าระคืน
หน้ีเงินกูย้มื และซ้ือท่ีดินท่ีตั้งโครงการ รวมเป็นเงิน 152.00 ลา้นบาท  โดยมีเงินมดัจ าตามสญัญาฉบบัน้ี จ านวน 30.40 ลา้น
บาท ปัจจุบนัท าการช าระไปแลว้ 2 งวด รวมเป็นเงิน 15.50 ลา้นบาท คงเหลือเงินมดัจ าอีก 14.90 ลา้นบาท ท่ีตอ้งช าระเม่ือ
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บริษทั ตรวจสอบเอกสารหลกัฐานทางบญัชีแลว้เสร็จ และจดัท าสญัญาซ้ือขายหุน้แลว้ ภายหลงัจากไดรั้บอนุมติัจากผูถื้อ
หุน้ และด าเนินการตามระเบียบขั้นตอนการไดม้าซ่ึงทรัพยสิ์น ในฐานะท่ีเป็นบริษทัจดทะเบียนแลว้ โดยเงินค่าหุน้ส่วนท่ี
เหลือช าระในวนัโอนหุน้ ภายในเดือนกมุภาพนัธ์ 2559  โดยเง่ือนไขตามสญัญาดงักล่าว จะมีความแตกต่างกบัขอ้มูลสาระ
สนเทศท่ีบริษทัฯเปิดเผยในรายละเอียดบางประการ แต่จากเน้ือหาสาระแลว้ถือวา่มีความถูกตอ้ง ทั้งน้ีรายละเอียดเป็นไป
ตามท่ีมีการเปรียบเทียบไปแลว้ในหวัขอ้ก่อนหนา้น้ี และเป็นไปตามขอ้มูลรายละเอียดสญัญามดัจ าการซ้ือขายหุน้ ตาม
เอกสารแนบ 3 

และจากสาระส าคญัของสญัญามดัจ าการซ้ือขายหุน้ ดงักล่าว แมว้า่ราคาซ้ือขายหุน้จะเท่ากบั 43.40 ลา้นบาท แต่
จากเง่ือนไขการเพ่ิมทุนตามสญัญาดงักล่าว เพ่ือไปช าระหน้ีเงินกูย้มืเดิม และซ้ือท่ีดินจากผูถื้อหุน้เดิม อีกจ านวน 108.60 
ลา้นบาท ก็สามารถตีความไดว้า่มูลค่าการซ้ือหุน้ดงักล่าวทั้งหมดจากเจา้ของเดิมอยูท่ี่ราคา 152.00 ลา้นบาท  

ส าหรับเงินเพ่ิมทุนอีกจ านวน 45 ลา้นบาท ถือเป็นเงินลงทุนเพ่ิมเติมเพ่ือให้โครงการแลว้เสร็จสมบูรณ์และ
สามารถผลิตกระแสไฟฟ้าจ าหน่ายไดเ้ต็มก าลงัการผลิต ซ่ึงมีความจ าเป็นในการด าเนินการ และถือเป็นเงินส่วนของการ
ลงทุนหลงัจากท่ีบริษทัฯไดซ้ื้อหุ้น SSUPAN ท่ีช าระคืนหน้ี และมีกรรมสิทธิในท่ีดินโครงการแลว้ จึงไม่เป็นประเด็น
เง่ือนไขท่ีตอ้งพิจารณาเป็นพิเศษ  

ทั้ งน้ีเม่ือพิจารณาถึงสาระส าคัญของเง่ือนไขการซ้ือหุ้นดังกล่าว เห็นว่ามีประเด็นท่ีควรพิจารณาถึงความ
สมเหตุสมผลของเง่ือนไขรายการอยูเ่พียง 2 ส่วน คือ 

1. เงินมดัจ าตามเง่ือนไข เป็นจ านวน  30.40 ลา้นบาท มีความเหมาะสมหรือไม่ 
2. เง่ือนไขการเพ่ิมทุน เพ่ือช าระคืนเงินกูย้มื และซ้ือท่ีดินท่ีตั้งโครงการ จ านวน 108.60 ลา้นบาท มีความ

เหมาะสมหรือไม่  
ซ่ึงท่ีปรึกษาทางการเงินอิสระ พิจารณาไดด้งัน้ี 
 

เงินมดัจ าตามสญัญา จ านวน 30.40 ลา้นบาท คิดเป็นสดัส่วนร้อยละ 20 ของมูลค่าซ้ือ รวมเงินลงทุนในการช าระ
เงินกูย้มื และค่าซ้ือท่ีดิน ซ่ึงนบัวา่เป็นสดัส่วนท่ีค่อนขา้งสูง อยา่งไรก็ตามหากพิจารณาจากเง่ือนไขท่ี มีการช าระไปแลว้
เพียง 15.50 ลา้นบาท โดยส่วนท่ีเหลืออีก 14.90 ลา้นบาท ท่ีจะตอ้งช าระเม่ือทาง บริษทัฯ ตรวจสอบเอกสารหลกัฐานทาง
บญัชีแลว้เสร็จ และจดัท าสญัญาซ้ือขายหุน้แลว้ ภายหลงัจากไดรั้บอนุมติัจากผูถื้อหุน้ และด าเนินการตามระเบียบขั้นตอน
การไดม้าซ่ึงทรัพยสิ์น ในฐานะท่ีเป็นบริษทัจดทะเบียนแลว้ ซ่ึงจากเง่ือนไขดงักล่าวบริษทัฯไม่จ าเป็นตอ้งช าระเงินมดัจ า
เพ่ิมเติมอีกจนกวา่ทางผูถื้อหุน้จะมีมติอนุมติัรายการซ้ือหุน้ SSUPAN ในคร้ังน้ี และในวนัท่ีดงักล่าวก็จะมีการตรวจสอบ
สถานะทางการเงินจนเสร็จส้ิน และพร้อมท่ีจะท าการโอนหุน้ และช าระเงินค่าหุน้ในส่วนท่ีเหลือแลว้ จึงเป็นไปไดว้า่การ
ช าระค่ามดัจ าดงักล่าวจะด าเนินการพร้อมกบัการช าระค่าหุน้ส่วนท่ีเหลือ และการเพ่ิมทุนของบริษทัฯ ในการช าระเงินกูย้มื 
และซ้ือท่ีดิน ดงันั้นในแง่สาระส าคญั จึงเสมือนกบัวา่เงินมดัจ าของการซ้ือหุน้ในคร้ังน้ีมีเพียง 15.50 ลา้นบาท หรือคิดเป็น
สดัส่วนร้อยละ 10.20 ของมูลค่าซ้ือ รวมเงินลงทุนในการช าระเงินกุย้มื และค่าซ้ือท่ีดิน เท่านั้น 

 ซ่ึงหากมองในแง่ของการท าธุรกิจ การท่ีบริษทัฯจ าเป็นตอ้งเร่งด าเนินการ และวางเงินมดัจ า เพ่ือเป็นการไดม้า
เพ่ือสิทธิในการซ้ือ SSUPAN ไวก่้อนท่ีจะมีผูส้นใจรายอ่ืนเขา้ไป   ก็เป็นแนวทางของการท าธุรกิจและการลงทุนทัว่ไป ซ่ึง
หากไม่ด าเนินการอาจสูญเสียโอกาสในการลงทุนไป ดงันั้นท่ีปรึกษาทางการเงนิจงึเห็นว่าเงือ่นไขเงนิมดัจ าดงักล่าวเป็น
เงือ่นไขปกตทิีย่อมรับได้ 
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ส าหรับเง่ือนไขการเพ่ิมทุน เพ่ือช าระคืนเงินกูย้มื และซ้ือท่ีดินโครงการ จ านวน 108.60 ลา้นบาท เป็นการ
ก าหนดโดยประมาณการภาระหน้ีเงินกูย้มื และค่าซ้ือท่ีดินของโครงการ ซ่ึงทางSSUPAN ไม่สามารถช้ีแจงรายละเอียดของ
ขอ้มูลสถานะดา้นภาระหน้ี และมูลค่าท่ีดินท่ีจะซ้ือได ้ ท าใหเ้กิดความไม่ชดัเจนในเร่ืองมูลค่าดงักล่าว วา่มีความเหมาะสม
หรือไม่ แต่อยา่งไรก็ตามมูลค่าดงักล่าวระบุตามสญัญามดัจ าการซ้ือขายหุน้วา่จะมีการเปล่ียนแปลงตามผลการเขา้
ตรวจสอบสถานะทางบญัชีของ SSUPAN ซ่ึงหากผลการตรวจสอบทางบญัชีมีภาระหน้ีเงินกูย้มื และค่าซ้ือท่ีดินโครงการ 
ท่ีเกินกวา่จ านวน 108.60 ลา้นบาท ทางบริษทัฯก็จะไปปรับราคาซ้ือขายหุน้ลง โดยมูลค่าสุทธิในการซ้ือหุน้ และการเพ่ิม
ทุนเพ่ือช าระคืนเงินกูย้มื และซ้ือท่ีดินโครงการตอ้งไม่เกิน 152.00 ลา้นบาท  

ซ่ึงเม่ือมองในแง่สาระของรายการ จะเห็นวา่ราคาการซ้ือหุน้และเงินลงทุนเพ่ือช าระคืนหน้ีเงินกู ้ และซ้ือท่ีดิน 
เป็นมูลค่าซ้ือกิจการของ SSUPAN ท่ีมีสินทรัพยค์รบถว้น และปลอดภาระหน้ีเงินกู ้ โดยก าหนดราคาไวท่ี้ไม่เกินจ านวน 
152.00 ลา้นบาท ดงันั้นความเหมาะสมของเง่ือนไขน้ี จึงข้ึนอยูท่ี่วา่ราคาดงักล่าวมีเหมาะสมหรือไม่ ซ่ึงทางท่ีปรึกษา
ทางการเงินไดพิ้จารณาในหวัขอ้การพิจารณาความเหมาะสมของราคาซ้ือขาย และเห็นวา่ราคาซ้ือขายมีความเหมาะสมแลว้ 
ดงันั้นจากเง่ือนไขดงักล่าวแมว้า่จะยงัมีความชดัเจนในเร่ืองภาระหน้ีเงินกูย้มืและการซ้ือท่ีดิน แตก็่เป็นการก าหนดกรอบ
ราคาซ้ือไวไ้ม่ใหเ้กินกวา่มูลค่า 152.00 ลา้นบาท ดงันั้นทีป่รึกษาทางการเงนิจงึเห็นว่าเงือ่นไขการเพิม่ทุน เพือ่ช าระคนืเงนิ
กู้ยมื และ ซื้อทีด่นิดงักล่าวเป็นเงือ่นไขทีย่อมรับได้ 
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สรุปความเห็นของทีป่รึกษาทางการเงนิอสิระในการอนุมตัริายการได้มาซ่ึงสินทรัพย์ของผู้ถือหุ้น 

 
การไดม้าซ่ึงทรัพยสิ์น ในการลงทุนหุน้สามญัของ SSUPAN และลงทุนเพ่ิมในโรงไฟฟ้าไบโอก๊าซ นั้นทาง 

บริษทัฯ ด าเนินการโดยมีวตัถุประสงคเ์พ่ือเพ่ิมความสามารถในการแข่งขนัและศกัยภาพในการสร้างรายไดแ้ละท าก าไรของ
บริษทัฯ นอกจากน้ีการประกอบธุรกิจของโรงไฟฟ้าไบโอก๊าซ มิไดข้ดัต่อนโยบายของรัฐ อีกทั้งธุรกิจไฟฟ้าเป็นธุรกิจท่ี
ส่งเสริมความมัน่คงทางพลงังานใหก้บัประเทศไทย 

ท่ีปรึกษาทางการเงินอิสระสรุปความเห็นเก่ียวกบัการเขา้ท ารายการไดม้าซ่ึงสินทรัพยใ์นหุน้สามญัของ 
SSUPAN ไดด้งัต่อไปน้ี 

ขอ้ดี และประโยชน์ของการท ารายการ 
1) บริษทัฯมีความเช่ียวชาญในธุรกิจท่ีไดม้า 
2) บริษทัฯมีแหล่งรายไดท่ี้มัน่คง 
3) เป็นการลงทุนในโครงการโรงไฟฟ้าท่ีมีสญัญาการซ้ือขายไฟฟ้า (PPA) 
4) มีตน้ทุนจากวตัถุดิบท่ีใชใ้นการผลิตต ่า 
5) การไดสิ้ทธิประโยชน์จากอตัรารับซ้ือไฟฟ้าจากกฟภ.แบบ Adder 
 
ขอ้ดอ้ย และความเส่ียงของการท ารายการ 
1) ความเส่ียงจากความไม่แน่นอนดา้นวตัถุดิบ 
2) ความเส่ียงดา้นความเพียงพอของการผลิตไบโอก๊าซเพ่ือใชใ้นการผลิตไฟฟ้า 
3) ความเส่ียงท่ีจะไม่ไดต้่อสญัญารับซ้ือไฟฟ้าจากการไฟฟ้าส่วนภูมิภาค 
4) ความเส่ียงในดา้นเงินลงทุน 
5) ความเส่ียงจากการถูกยดึเงินมดัจ า กรณีท่ีผูถื้อหุน้ไม่อนุมติัการเขา้ท ารายการไดม้าซ่ึงสินทรัพย ์
6) บริษทัฯ มีภาระค่าใชจ่้ายในการปรับปรุงโครงการเพ่ิมเติม 

 
ขอ้ดีของการไม่เขา้ท ารายการ 
1) บริษทัฯจะมีสภาพคล่องและกระแสเงินสดคงเหลือ ในการลงทุนในโครงการอ่ืนๆ 
2) ไม่ตอ้งรับความเส่ียงจากการด าเนินการในธุรกิจใหม่ ซ่ึงไดแ้ก่ โรงไฟฟ้าก๊าซชีวภาพจากน ้ าเสีย 
 
ขอ้ดอ้ยของการไม่เขา้ท ารายการ 
1) บริษทัฯจะเสียโอกาสในการลงทุนทางธุรกิจ 
2) การถูกยดึเงินลงทุนจากเงินมดัจ าค่าหุน้สามญั 

 
ซ่ึงจากการประเมินมูลค่ากิจการของ SSUPAN ซ่ึงท่ีปรึกษาทางการเงินเห็นวา่วธีิท่ีเหมาะสมคือวธีิมูลค่า

ปัจจุบนัสุทธิของกระแสเงินสด โดยจ านวนมูลค่ากิจการท่ีไดคื้อ 145.65-244.68 ลา้นบาท โดยมีมูลคา่กรณี Base case ท่ีราคา 
181.63 ลา้นบาท เม่ือเทียบกบัราคาท่ีซ้ือกิจการของ SSUPAN รวมเพ่ิมทุนทั้งหมด จ านวน 197.00 ลา้นบาท ราคาประเมิน
มูลค่ากิจการต ่ากวา่ราคาซ้ือขายหุน้จ านวน 15.37 ลา้นบาท ซ่ึงราคาซ้ือหุน้ดงักล่าวจากผูถื้อหุน้เดิมดงักล่าวมีราคาแพงเกินไป 
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แต่หากเทียบกบัการไม่ซ้ือหุน้ทางบริษทัฯจะตอ้งถูกยดึเงินมดัจ าไปจ านวน 15.50 ลา้นบาท ซ่ึงมากกวา่ส่วนต่างมูลค่า
ประเมินกิจการกบัราคาซ้ือหุน้ดงักล่าวดงันั้นการซ้ือหุน้ของSSUPANจะไดป้ระโยชน์มากกวา่ และหากมองในแง่การลงทุน
ของบริษทัฯจะมีอตัราผลตอบแทนจากการลงทุน (IRR) ท่ีระดบั 7.95%-15.45%  โดยมี Base case ท่ี 10.80% ซ่ึงถือวา่สูงกวา่
เม่ือเทียบกบัผลตอบแทนท่ีคาดหวงัจากการลงทุนในหุน้ของบริษทัฯท่ีระดบั 6.61% ผลตอบแทนดงักล่าวถือวา่คุม้ค่าการ
ลงทุน 

 
และเม่ือประมวลขอ้มูลทั้งดา้นวตัถุประสงคข์องการลงทุน เพ่ือเพ่ิมความสามารถในการแข่งขนัและศกัยภาพ

ในการสร้างรายไดแ้ละท าก าไรของบริษทัฯ และจากขอ้ดีของการลงทุนท่ีเป็นโครงการท่ีมีรายไดแ้ลว้ เป็นธุรกิจท่ีมีตน้ทุน
ดา้นวตัถุดิบต ่า ในขณะท่ีขอ้ดอ้ยและความเส่ียงของโครงการอยูใ่นระดบัท่ียอมรับได ้ แมว้า่ดา้นราคาซ้ือท่ีซ้ือจะแพงกวา่
มูลค่าประเมินของกิจการแต่เน่ืองจากส่วนต่างราคาต ่ากวา่เงินมดัจ าการซ้ือหุน้ท่ีช าระไปแลว้ ซ่ึงหากถูกริบเงินมดัจ าทาง
บริษทัฯจะเสียประโยชน์มากกวา่  ประกอบกบัมีความสมเหตุสมผลดา้นเง่ือนไขการลงทุน ดงันั้นท่ีปรึกษาทางการเงิน
อิสระมีความเห็นวา่ผู้ถือหุ้นควรอนุมตักิารเข้าท ารายการได้มาซ่ึงสินทรัพย์ส าหรับการซื้อหุ้น SSUPAN และการลงทุน
เพิม่เตมิในโครงการ รวมมูลค่าทั้งส้ิน 197 ล้านบาทตามทีข่ออนุมตัใินคร้ังนี ้  
 

อยา่งไรก็ตาม ผูถื้อหุน้ควรจะศึกษาขอ้มูลในเอกสารต่างๆ ท่ีแนบมากบัหนงัสือเชิญประชุมในคร้ังน้ี เพ่ือใช้
ประกอบการพิจารณาในการตดัสินใจส าหรับการลงมติ ซ่ึงการพิจารณาอนุมติัการรายการไดม้าซ่ึงสินทรัพย ์ข้ึนอยูก่บัดุลย
พินิจและการตดัสินใจของผูถื้อหุน้เป็นส าคญั 
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รายการที ่3-5 การลงทุนก่อสร้างโครงการโรงไฟฟ้าชีวมวลจ านวน 3 โครงการ ซ่ึงมกี าลงัการผลติโครงการละ 990 กโิลวตัต์ 
(kW) ในจงัหวดันครศรีธรรมราช จงัหวดัสุโขทยั และจงัหวดัอุดรธานี โดยบริษัท ไบโอโกกรีน จ ากดั (“BGG”) ซ่ึงเป็น
บริษัทย่อยของบริษัทฯ 

 
1. ลกัษณะและรายละเอยีดของรายการได้มาซ่ึงสินทรัพย์ 

 
1.1 วตัถุประสงค์ของการท ารายการและทีม่าของรายการ 

ตามท่ีท่ีประชุมคณะกรรมการของ บริษทั เพาเวอร์ โซลูชัน่ เทคโนโลย ี จ ากดั (มหาชน) (“บริษทัฯ”) คร้ังท่ี 
7/2558 เม่ือวนัท่ี 13 พฤศจิกายน 2558 ไดมี้มติอนุมติัใหน้ าเสนอตอ่ท่ีประชุมวสิามญัผูถื้อหุน้เพ่ือพิจารณาอนุมติัใหบ้ริษทั ไบ
โอโกกรีน จ ากดั (“BGG”) ท่ีเป็นบริษทัยอ่ยของบริษทัฯท่ีถือหุน้ในสดัส่วนร้อยละประมาณ 99.97  ลงทุนในโครงการ
โรงไฟฟ้าชีวมวลประกอบดว้ย 

รายการท่ี 3 การลงทุนในโครงการโรงไฟฟ้าชีวมวล ก าลงัการผลิต 990 กิโลวตัต ์ (KW) หรือ 0.99 เมกะวตัต ์
(MW) ในจงัหวดันครศรีธรรมราช ซ่ึงปัจจุบนัไดรั้บสญัญาซ้ือขายไฟฟ้ากบัการไฟฟ้าส่วนภูมิภาค
แลว้ (ทั้งน้ี BGG อยูร่ะหวา่งด าเนินการเปล่ียนแปลงสถานท่ีก่อสร้างโรงไฟฟ้าส่วนภูมิภาคจาก
จงัหวดัตรัง ไปยงัจงัหวดันครศรีธรรมราช) โดยมีมูลค่าเงินลงทุนในโครงการไม่เกิน 120 ลา้นบาท   

รายการท่ี 4 การลงทุนในโครงการโรงไฟฟ้าชีวมวล ก าลงัการผลิต 990 กิโลวตัต ์ (KW) หรือ 0.99 เมกะวตัต ์
(MW) ในจงัหวดัสุโขทยั ซ่ึงปัจจุบนัไดรั้บสญัญาซ้ือขายไฟฟ้ากบัการไฟฟ้าส่วนภูมิภาคแลว้ โดยมี
มูลค่าเงินลงทุนในโครงการไม่เกิน 120 ลา้นบาท 

รายการท่ี 5 การลงทุนในโครงการโรงไฟฟ้าชีวมวล ก าลงัการผลิต 990 กิโลวตัต ์ (KW) หรือ 0.99 เมกะวตัต ์
(MW) ในจงัหวดัอุดรธานี ซ่ึงปัจจุบนัไดรั้บสญัญาซ้ือขายไฟฟ้ากบัการไฟฟ้าส่วนภูมิภาคแลว้ โดย
มีมูลค่าเงินลงทุนในโครงการไม่เกิน 120 ลา้นบาท 

 
1.2 วนั เดอืน ปี ทีเ่กดิรายการ 

BGG จะลงทุนในโครงการโรงไฟฟ้าชีวมวลจ านวน 3 โครงการ จะมีก าลงัการผลิตโครงการละ 990 กิโลวตัต ์
(KW) โดยมีมูลค่าเงินลงทุนรวมทุกโครงการเป็นจ านวนเงินทั้งส้ินไม่เกิน 360 ลา้นบาท โดยมีรายละเอียดดงัต่อไปน้ี 

1. โครงการโรงไฟฟ้าชีวมวล มีท่ีตั้งอยูใ่นจงัหวดันครศรีธรรมราช ก าลงัการผลิต  990 กิโลวตัต์ (KW) มูลค่า
เงินลงทุนไม่เกิน 120 ลา้นบาท 

2. โครงการโรงไฟฟาชีวมวล มีท่ีตั้งอยูใ่นจงัหวดัสุโขทยั ก าลงัการผลิต  990 กิโลวตัต ์(KW) มูลค่าเงินลงทุนไม่
เกิน 120 ลา้นบาท และ 

3. โครงการโรงไฟฟ้าชีวมวล มีท่ีตั้งอยูใ่นจงัหวดัอุดรธานี ก าลงัการผลิต  990 กิโลวตัต ์(KW) มูลค่าเงินลงทุน
ไม่เกิน 120 ลา้นบาท 

อยา่งไรก็ดี BGG จะเร่ิมลงทุนในโครงการดงักล่าวภายหลงัจากท่ี (ก) ท่ีประชุมวสิามญัผุท่ี้หุ้นของบริษทัฯ คร้ังท่ี 
1/2558 ไดมี้มติอนุมติัรายการดงักล่าว และ (ข) บริษทัฯ ไดรั้บช าระค่าหุ้นสามญัเพ่ิมทุนท่ีออกและเสนอขายให้แก่ผูถื้อหุ้น
เดิมตามสดัส่วนท่ีบริษทัฯ จะน าเสนอใหท่ี้ประชุมวสิามญัผูถื้อหุน้คร้ังท่ี 1/2558 พิจารณาอนุมติั 
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1.3 คู่กรณีทีเ่กีย่วข้องและความสัมพนัธ์กบับริษัทฯ จดทะเบียน 
1. การซ้ือท่ีดิน 

ก) โครงการจงัหวดันครศรีธรรมราช 
ผูซ้ื้อ :  BGG 
ผูข้าย : นายเจริญ บูรณ์พงษท์อง 

ข) โครงการจงัหวดัสุโขทยั 
ผูซ้ื้อ :  BGG 
ผูข้าย : นางสมพิศ ทองค าเภา 

ค) โครงการจงัหวดัอุดรธานี 
ผูซ้ื้อ :  BGG 
ผูข้าย : อยูร่ะหวา่งการเจรจากบัเจา้ของท่ีดิน 

  
ทั้งน้ี ผูข้ายทั้งหมด 3 โครงการ มิไดเ้ป็นบุคคลท่ีเก่ียวโยงกนัหรือมีความสมัพนัธ์ใดๆกบับริษทัฯ หรือ BGG  

 
2. กรณีก่อสร้างโรงไฟฟ้าภายใตส้ญัญารับเหมาก่อสร้างแบบเบ็ดเสร็จ (EPC) ส าหรับทั้ง 3 โครงการ 

2.1 โครงการจงัหวดันครศรีธรรมราช 
ผูซ้ื้อ   :  BGG 
ผูรั้บจา้ง  : บริษทั เอสยทีู โกลบอล จ ากดั 

2.2 โครงการจงัหวดัสุโขทยั 
ผูซ้ื้อ   :  BGG 
ผูรั้บจา้ง  : บริษทั เบสทเ์วร์ิค จ ากดั 

2.3 โครงการจงัหวดัอุดรธานี 
ผูซ้ื้อ   :  BGG 
ผูรั้บจา้ง  : บริษทั เบสทเ์วร์ิค จ ากดั 
 
ทั้งน้ี ผูรั้บจา้งของทั้ง 3 โครงการมิไดเ้ป็นบุคคลท่ีเก่ียวโยงหรือมีความสัมพนัธ์ใดๆกนักบับริษทัฯ 

หรือ BGG โดยขอ้มูลบริษทั เอสยทีู โกลบอล จ ากดั และบริษทั เบสทเ์วร์ิค จ ากดั เป็นไปตามเอกสารแนบ 5 ซ่ึง
ปรากฎรายช่ือกรรมการและผูบ้ริหารของแต่ละบริษทัท่ีไม่มีความสมัพนัธ์ใดๆต่อกนั 

 
3. กรณีซ้ือขายวตัถุดิบส าหรับการผลิตไฟฟ้า 

3.1 โครงการจงัหวดันครศรีธรรมราช (ใชเ้ปลือกไมเ้ป็นวตัถุดิบ) 
ผูซ้ื้อ : BGG 
ผูข้าย : บริษทั โพรเกรซซีฟไบโอแมสเอนเนอร์จี (ไทยแลนด)์ จ ากดั 
 
3.2 โครงการจงัหวดัสุโขทยั (ใชห้ญา้เนเปียร์เป็นวตัถุดิบหลกั) 
ผูซ้ื้อ : BGG 
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ผูข้าย : บริษทั โกรท 88 จ ากดั 
 
3.3 โครงการจงัหวดัอุดรธานี (ใชห้ญา้เนเปียร์เป็นวตัถุดิบหลกั) 
ผูซ้ื้อ : BGG 
ผูข้าย : บริษทั โกรท 88 จ ากดั 
 
ทั้งน้ี ผูข้ายของทั้ง 3 โครงการมิไดเ้ป็นบุคคลท่ีเก่ียวโยงกนักบับริษทัฯ หรือ BGG 
ขอ้มูลบริษทัโพรเกรซซีฟไบโอแมสเอนเนอร์จี (ไทยแลนด์) จ ากดั และบริษทั โกรท88 จ ากดั เป็นไปตาม

เอกสารแนบ 5 ซ่ึงปรากฎรายช่ือกรรมการและผูบ้ริหารของแต่ละบริษทัท่ีไม่มีความสมัพนัธ์ใดๆต่อกนั 
 
โดย BGG จะด าเนินการเขา้ท าสัญญาซ้ือขายท่ีดิน สัญญาว่าจา้งผูรั้บเหมาก่อสร้างแบบเบ็ดเสร็จ (EPC) ก็

ต่อเม่ือบริษทัฯไดรั้บการพิจารณาอนุมติัจากท่ีประชุมวสิามญัผูถื้อหุน้คร้ังท่ี 1/2558 ในวนัท่ี 23 ธนัวาคม 2558 และจะลงนาม
ในสญัญาซ้ือขายวตัถุดิบก่อนท่ีโครงการไดเ้ร่ิมจ าหน่ายไฟตามสญัญาซ้ือขายไฟ (COD) 

 
1.4 ลกัษณะโดยทัว่ไปของรายการ 

BGG จะลงทุนซ้ือท่ีดินอนัเป็นท่ีตั้งของโครงการ และก่อสร้างโครงการโรงไฟฟ้าชีวมวลจ านวน 3 โครงการ ซ่ึง
แต่ละโครงการจะมีก าลงัการผลิตโครงการละ 990 กิโลวตัต ์(KW) โดยมีมูลค่าเงินลงทุนเป็นจ านวนโครงการละไม่เกิน 120 
ลา้นบาท รวมทุกโครงการเป็นจ านวนเงินทั้งส้ินไม่เกิน 360 ลา้นบาท โดยมีรายละเอียดโครงการโดยสงัเขปดงัน้ี 

1.4.1 โครงการจงัหวดันครศรีธรรมราช 
BGG ไดเ้ขา้ท าสัญญาซ้ือขายไฟฟ้ากบั กฟภ. เม่ือวนัท่ี 14 มกราคม 2558 ซ่ึงก าหนดระบบการรับซ้ือค่า
ไฟแบบ Feed in Tariff (FiT) โดยมี FiT premium จ านวน 0.50 บาท เป็นระยะเวลา 8 ปี และมีก าหนดการ
จ าหน่ายไฟฟ้าเชิงพาณิชย ์(SCOD) ในวนัท่ี 31 มีนาคม 2560 

1.4.2 โครงการจงัหวดัสุโขทยั 
BGG ไดเ้ขา้ท าสัญญาซ้ือขายไฟฟ้ากบั กฟภ. เม่ือวนัท่ี 6 กรกฎาคม 2558 ซ่ึงก าหนดระบบการรับซ้ือค่า
ไฟแบบ Feed in Tariff (FiT) โดยมี FiT premium จ านวน 0.50 บาท เป็นระยะเวลา 8 ปี และมีก าหนดการ
จ าหน่ายไฟฟ้าเชิงพาณิชย ์(SCOD) ในวนัท่ี 22 มกราคม 2560 

1.4.3 โครงการจงัหวดัอุดรธานี 
BGG ไดเ้ขา้ท าสญัญาซ้ือขายไฟฟ้ากบั กฟภ. เม่ือวนัท่ี 10 กรกฎาคม 2558 ซ่ึงก าหนดระบบการรับซ้ือค่า
ไฟแบบ Feed in Tariff (FiT) โดยมี FiT premium จ านวน 0.50 บาท เป็นระยะเวลา 8 ปี และมีก าหนดการ
จ าหน่ายไฟฟ้าเชิงพาณิชย ์(SCOD) ในวนัท่ี 31 ธนัวาคม 2561 
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1.5 การค านวณขนาดของรายการ 
การค านวณขนาดของรายการตามประกาศได้มาหรือจ าหน่ายไปตามเกณฑ์การค านวณทั้ ง 4 เกณฑ์ โดยมี

รายละเอียดดงัน้ี 
1.5.1 โครงการจงัหวดันครศรีธรรมราช 

หลกัเกณฑ ์ สูตรการค านวณ ขนาดรายการ 
1. เกณฑม์ลูค่าสินทรัพย ์(NTA) NTA ตามสดัส่วนทีไดม้า 

NTA ของบริษทัจดทะเบียน 
ไม่สามารถค านวณได ้

2. เกณฑก์ าไรสุทธิ ก าไรสุทธิท่ีเกิดข้ึนจากทรัพยสิ์นตามสดัส่วนท่ีไดม้า 
ก าไรสุทธิของบริษทัฯ  

ไม่สามารถค านวณได ้

3. เกณฑมู์ลค่ารวมของส่ิงตอบแทน มูลค่าส่ิงตอบแทนท่ีช าระได ้
มูลค่าสินทรัพยร์วมของบริษทัฯ  

ร้อยละ 14.71 

4. เกณฑมู์ลค่าของหลกัทรัพย ์ จ านวนหุน้ท่ีออกเพื่อช าระ 
จ านวนหุน้ท่ีออกและช าระแลว้ของบริษทัฯ  

ไ ม่สามารถค านวณได้
เน่ืองจากไม่มีการออกหุ้น
เพ่ือช าระค่าสินทรัพย ์

เกณฑ์สูงสุด  ร้อยละ 14.71 
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1.5.2 โครงการจงัหวดัสุโขทยั 

หลกัเกณฑ ์ สูตรการค านวณ ขนาดรายการ 
1. เกณฑมู์ลค่าสินทรัพย ์(NTA) NTA ตามสดัส่วนท่ีไดม้า 

NTA ของบริษทัจดทะเบียน 
ไม่สามารถค านวณได ้

2. เกณฑก์ าไรสุทธิ ก าไรสุทธิท่ีเกิดข้ึนจากทรัพยสิ์นตามสดัส่วนท่ีไดม้า 
ก าไรสุทธิของบริษทัฯ  

ไม่สามารถค านวณได ้

3. เกณฑมู์ลค่ารวมของส่ิงตอบแทน มูลค่าส่ิงตอบแทนท่ีช าระได ้
มูลค่าสินทรัพยร์วมของบริษทัฯ  

ร้อยละ 14.71 

4. เกณฑมู์ลค่าของหลกัทรัพย ์ จ านวนหุน้ท่ีออกเพื่อช าระ 
จ านวนหุน้ท่ีออกและช าระแลว้ของบริษทัฯ  

ไ ม่สามารถค านวณได้
เน่ืองจากไม่มีการออกหุ้น
เพ่ือช าระค่าสินทรัพย ์

เกณฑ์สูงสุด  ร้อยละ 14.71 
 

1.5.3 โครงการจงัหวดัอุดรธานี 
หลกัเกณฑ ์ สูตรการค านวณ ขนาดรายการ 

1. เกณฑมู์ลค่าสินทรัพย ์(NTA) NTA ตามสดัส่วนท่ีไดม้า 
NTA ของบริษทัจดทะเบียน 

ไม่สามารถค านวณได ้

2. เกณฑก์ าไรสุทธิ ก าไรสุทธิท่ีเกิดข้ึนจากทรัพยสิ์นตามสดัส่วนท่ีไดม้า 
ก าไรสุทธิของบริษทัฯ  

ไม่สามารถค านวณได ้

3. เกณฑมู์ลค่ารวมของส่ิงตอบแทน มูลค่าส่ิงตอบแทนท่ีช าระได ้
มูลค่าสินทรัพยร์วมของบริษทัฯ  

ร้อยละ 14.71 

4. เกณฑมู์ลค่าของหลกัทรัพย ์ จ านวนหุน้ท่ีออกเพื่อช าระ 
จ านวนหุน้ท่ีออกและช าระแลว้ของบริษทัฯ  

ไ ม่สามารถค านวณได้
เน่ืองจากไม่มีการออกหุ้น
เพื่อช าระค่าสินทรัพย ์

เกณฑ์สูงสุด  ร้อยละ 14.71 
 
รายการดงักล่าวตามขอ้ 1.5.1-1.5.3 ถือเป็นรายการไดม้าซ่ึงสินทรัพย ์ตามประกาศคณะกรรมการตลาดทุนท่ี ทจ. 

20/2551 เร่ืองหลกัเกณฑ์ในการท ารายการท่ีมีนัยส าคญัท่ีเขา้ข่ายเป็นการได้มาหรือจ าหน่ายไปซ่ึงสินทรัพย ์ลงวนัท่ี 31 
สิงหาคม 2551 และฉบบัแกไ้ขเพ่ิมเติม และประกาศคณะกรรมการตลาดหลกัทรัพยแ์ห่งประเทศไทย เร่ืองการเปิดเผยขอ้มูล
และการปฏิบติัการของบริษทัจดทะเบียนในการได้มาหรือจ าหน่ายไปซ่ึงสินทรัพย ์พ.ศ. 2547 ลงวนัท่ี 29 ตุลาคม 2547 
รวมทั้งประกาศท่ีมีการแกไ้ขเพ่ิมเติม (“ประกาศรายการไดม้าหรือจ าหน่ายไป”) ซ่ึงเม่ือค านวณตามเกณฑต์่างๆ ท่ีก าหนดใน
ประกาศ โดยใชมู้ลค่าสูงสุดท่ีค านวณไดต้ามเกณฑมู์ลค่ารวมของส่ิงตอบแทน รวมของทั้ง 3 โครงการขา้งตน้ คิดเป็นร้อยละ 
44.13 ของสินทรัพยร์วมของบริษทัฯตามงบการเงินรวม ณ วนัท่ี 30 กนัยายน 2558  

อยา่งไรก็ตาม เม่ือรวมขนาดรายการท่ีขออนุมติัจากท่ีประชุมผูถื้อหุ้นในคร้ังน้ีซ่ึงไดแ้ก่ 1) การซ้ือหุ้นสามญัของ 
ARUN และลงทุนเพ่ิมในโรงไฟฟ้าไบโอก๊าซ (ขนาดรายการสูงสุดท่ีค านวณไดต้ามเกณฑร้์อยละ 49.66) 2) การซ้ือหุน้สามญั
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ของ SSUPAN และลงทุนเพ่ิมในโรงไฟฟ้าไบโอก๊าซ (ขนาดรายการสูงสุดท่ีค านวณไดต้ามเกณฑร้์อยละ 24.15) และ 3) การ
ลงทุนในโรงไฟฟ้าชีวมวลจ านวน 3 แห่ง (ขนาดรายการสูงสุดท่ีค านวณไดต้ามเกณฑร้์อยละ 44.13) จะมีขนาดรายการรวม
สูงสุดตามเกณฑมู์ลค่ารวมของส่ิงตอบแทนคิดเป็นร้อยละ 117.94  ของสินทรัพยร์วมของบริษทัฯ และเม่ือรวมการค านวณ
รายการของสินทรัพยท่ี์เกิดข้ึนในระหวา่งระยะเวลา 6 เดือน  และ 12 เดือน ก่อนหนา้น้ี ท าใหข้นาดรายการไดม้าซ่ึงสินทรัพย์
มีขนาดรายการเท่ากบัร้อยละ 163.95 และ 165.52 ของสินทรัพยร์วม ตามล าดบั จึงเขา้ข่ายเป็นรายการประเภทท่ี 4 ท่ีมีขนาด
รายการเท่ากบัหรือสูงกวา่ร้อยละ 100 หรือเขา้ข่ายการเขา้จดทะเบียนกบัตลาดหลกัทรัพยโ์ดยออ้ม อยา่งไรก็ดี คณะกรรมการ
บริษทัพิจารณาการเขา้ท ารายการดงักล่าวเห็นวา่ รายการดงักล่าวเขา้ขอ้ยกเวน้การยื่นค าขอให้รับหลกัทรัพยใ์หม่ของขอ้ 24 
ตามประกาศเร่ืองการไดม้า หรือจ าหน่ายไปทุกประการตามท่ีกล่าวไวใ้นหัวขอ้การค านวณขนาดรายการของ ARUN ซ่ึงพอ
สรุปเป็นหวัขอ้ไดด้งัน้ี 

(ก) ธุรกิจท่ีไดม้ามีลกัษณะของธุรกิจท่ีคลา้ยคลึงหรือเสริมกนัและกนักบัธุรกิจของบริษทัฯ 
(ข) บริษทัฯ ไม่มีนโยบายจะเปล่ียนแปลงท่ีส าคญัในธุรกิจหลกัของบริษทัฯ 
(ค) บริษทัฯ และบริษทัยอ่ยอนัเป็นผลมาจากการไดม้าซ่ึงสินทรัพยท่ี์มีคุณสมบติัท่ีเหมาะสมท่ีจดทะเบียนกบั

ตลาดหลกัทรัพยฯ์ และ 
(ง) ไม่มีการเปล่ียนแปลงอยา่งมีนยัส าคญัของบริษทัฯ และในอ านาจควบคุมของบริษทัฯ หรือผูถื้อหุ้นท่ีมี

อ านาจควบคุมบริษทัฯ 
ทั้งน้ี บริษทัฯตอ้งจดัท ารายงาน และเปิดเผยรายการต่อตลาดหลกัทรัพยแ์ห่งประเทศไทย (“ตลาดหลกัทรัพยฯ์”) 

ทนัที โดยมีสารสนเทศอยา่งนอ้ยตามบญัชี 1 ซ่ึงบริษทัฯไดร้ายงานต่อตลาดหลกัทรัพยฯ์แลว้ และจะตอ้งจดัใหมี้การประชุม
ผูถื้อหุน้เพ่ือขออนุมติัดว้ยคะแนนเสียงไม่ต ่ากวา่ 3 ใน 4 ของจ านวนเสียงทั้งหมดของผูถื้อหุน้ท่ีมาประชุมและมีสิทธิออก
เสียง โดยไม่นบัรวมส่วนของผูถื้อหุน้ท่ีมีส่วนไดเ้สีย (ในการขออนุมติัคร้ังน้ี ไม่มีผูถื้อหุน้ท่ีมีส่วนไดเ้สีย) 

 
1.6 รายละเอยีดทรัพย์สินทีไ่ด้มา 

1.6.1 ท่ีดินซ่ึงเป็นท่ีตั้งโรงไฟฟ้าชีวมวล 
1) โครงการจงัหวดันครศรีธรรมราช ตั้งอยูท่ี่ ต  าบลนาโพธ์ิ อ าเภอทุ่งสง รวมพ้ืนท่ีทั้งส้ินประมาณ 11 ไร่ 

โดยผูข้ายตกลงจะด าเนินการแบ่งแยกโฉนดใหเ้สร็จก่อนแบ่งขายท่ีดินซ่ึงมีพ้ืนท่ีรวมจ านวนดงักล่าว
ให ้BGG 

2) โครงการจงัหวดัสุโขทยั ตั้งอยู่ท่ี ต  าบลคลองมะพลบั อ าเภอศรีนคร ภายใตโ้ฉนดท่ีดินเลขท่ี 5539 
รวมพ้ืนท่ีทั้งส้ินประมาณ 15 ไร่ โดยผูข้ายตกลงจะด าเนินการแบ่งแยกโฉนดให้เสร็จก่อนแบ่งขาย
ท่ีดินซ่ึงมีพ้ืนท่ีรวมจ านวนดงักล่าวให ้BGG 

3) โครงการจังหวดัอุดรธานี ตั้ งอยู่ท่ี ต  าบลห้วยสามพาด อ าเภอประจักษ์ศิลปาคม รวมพ้ืนท่ีทั้ งส้ิน
ประมาณ 15 ไร่  

1.6.2 โรงไฟฟ้าพลงังานชีวมวลจ านวนทั้ง 3 โครงการ ซ่ึงในแต่ละหน่ึงโครงการจะมีขนาดติดตั้งประมาณ 990 
กิโลวตัต ์(KW) และประกอบไปดว้ยทรัพยสิ์นพอสงัเขปดงัน้ี 
1) เคร่ืองแปลงกระแสไฟฟ้า ขนาด 330 กิโลวตัต/์ชุด ประมาณ 3 ชุด 
2) ระบบควบคุมและเก็บขอ้มูล 
3) ระบบจ าหน่ายไฟฟ้า 
4) ระบบป้องกนัท่ีใชค้วบคุมความปลอดภยัท่ีเช่ือมต่อกบัระบบสายส่งของการไฟฟ้า เป็นตน้ 
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1.7 เกณฑ์ทีใ่ช้ในการก าหนดมูลค่าส่ิงตอบแทน 

1.7.1 โครงการท่ีจงัหวดันครศรีธรรมราช 
มูลค่าเงินลงทุนรวมไม่เกิน 120 ลา้นบาท อา้งอิงมาจากราคาค่าก่อสร้างซ่ึงไดรั้บการเสนอราคาจาก

ผูรั้บเหมาก่อสร้าง (EPC) และค่าท่ีดินซ่ึงเป็นแหล่งท่ีตั้งโครงการ  
1.7.2 โครงการจงัหวดัสุโขทยั 
มูลค่าเงินลงทุนรวมไม่เกิน 120 ลา้นบาท อา้งอิงมาจากราคาค่าก่อสร้างซ่ึงไดรั้บการเสนอราคาจาก

ผูรั้บเหมาก่อสร้าง (EPC) และค่าท่ีดินซ่ึงเป็นแหล่งท่ีตั้งโครงการ  
1.7.3 โครงการจงัหวดัอุดรธานี 
มูลค่าเงินลงทุนรวมไม่เกิน 120 ลา้นบาท อา้งอิงมาจากราคาค่าก่อสร้างซ่ึงไดรั้บการเสนอราคาจาก

ผูรั้บเหมาก่อสร้าง (EPC) และค่าท่ีดินซ่ึงเป็นแหล่งท่ีตั้งโครงการ  
 

1.8 มูลค่าสินทรัพย์ทีไ่ด้มา 
1.8.1 โครงการท่ีจงัหวดันครศรีธรรมราช 

มูลค่าเงินลงทุนรวมไม่เกิน 120 ลา้นบาท 
1.8.2 โครงการจงัหวดัสุโขทยั 

มูลค่าเงินลงทุนรวมไม่เกิน 120 ลา้นบาท 
1.8.3 โครงการจงัหวดัอุดรธานี 

มูลค่าเงินลงทุนรวมไม่เกิน 120 ลา้นบาท 
 

1.9 ผลประโยชน์ทีค่าดว่าจะเกดิขึน้กบับริษัทฯ 
การเขา้ลงทุนเพ่ิมเติมในธุรกิจท่ีประกอบกิจการโรงไฟฟ้าสอดคลอ้งกบัแผนและกลยทุธ์ในการลงทุนและด าเนิน

ธุรกิจของบริษทัฯ ท่ีตอ้งการเขา้สู่ธุรกิจพลงังานทางเลือก ซ่ึงคาดวา่จะมีศกัยภาพในการสร้างรายไดอ้ยา่งต่อเน่ืองเพ่ือสร้าง
เสถียรภาพใหก้บับริษทัฯ ต่อไปในอนาคต 
 

1.10 แหล่งเงนิทุนทีใ่ช้ 
เงินเพ่ิมทุนในคร้ังน้ี และ/หรือ เงินยมืบางส่วน 

 
1.11 เงือ่นไขในการเข้าท ารายการ 

บริษทัฯ ตอ้งไดรั้บอนุมติัจากท่ีประชุมวิสามญัผูถื้อหุ้น คร้ังท่ี 1/2558 และรับช าระหุ้นสามญัเพ่ิมทุนท่ีออกและ
เสนอขายใหแ้ก่ผุถื้อหุน้เดิมตามสดัส่วนตามท่ีบริษทัฯ จะเสนอใหท่ี้ประชุมวสิามญัผูถื้อหุน้คร้ังท่ี 1/2558 พิจารณาอนุมติั 
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2. ความสมเหตุสมผลและประโยชน์ของการท ารายการ 

ในการพิจารณาความสมเหตุสมผลของการเขา้ท ารายการไดม้าซ่ึงสินทรัพยใ์นคร้ังน้ี ท่ีปรึกษาทางการเงินอิสระได้
พิจารณาจากปัจจยัส าคญัดงัต่อไปน้ี 

2.1 วตัถุประสงค์และความจ าเป็นในการท ารายการ 
จากการท่ีธุรกิจหลกัของบริษทัฯเป็นการด าเนินธุรกิจท่ีเก่ียวขอ้งกบัธุรกิจพลงังานอยูแ่ลว้ ทั้งพลงังานแสงอาทิตย ์

(Solar Power) พลงังานลม (Wind Power) และพลงังานชีวมวล ดงันั้น การขยายการลงทุนในธุรกิจพลงังานทางเลือกอ่ืนๆ 
เพ่ือต่อยอดธุรกิจของบริษทัฯใหมี้การเติบโตยิง่ข้ึนในธุรกิจท่ีมีอยู ่ จึงเป็นท่ีมาของคณะกรรมการบริษทัในการขอใหท่ี้
ประชุมผูถื้อหุน้ อนุมติัการลงทุนในโครงการน้ี เน่ืองจากเลง็เห็นวา่ธุรกิจท่ีไดม้ามีลกัษณะของธุรกิจท่ีคลา้ยคลึงหรือเสริมกนั
และกนักบัธุรกิจของบริษทัฯอยูแ่ลว้ 

 
2.2 เปรียบเทยีบข้อดแีละข้อด้อยของการท ารายการและไม่ท ารายการ  

 
ข้อดแีละประโยชน์ของการท ารายการ 
1. ทางโครงการได้รับอตัรา Feed-in Tariff (FiT) ส าหรับโครงการผลติไฟฟ้าจากพลงังานหมนุเวยีนขนาดเลก็มาก 

(VSPP) ทีสู่งเนื่องจากทางโครงการเลอืกก าลงัผลติไฟฟ้าตดิตั้งน้อยกว่า 1MW 
ทางการไฟฟ้าภุมิภาค (กฟภ.) ไดอ้อกประกาศคณะกรรมการก ากบักิจการพลงังาน เร่ือง การรับซ้ือไฟฟ้าจากพลงังาน

หมุนเวยีน (ไม่รวมพลงังานแสงอาทิตย)์ ในช่วงเปล่ียนจาก Adder เป็น Feed-In Tariff (FiT) พ.ศ.2560 โดยอตัราการรับซ้ือ
ไฟฟ้าส าหรับโครงการผลิตไฟฟ้าจากพลงังานหมุนเวยีนขนาดเลก็มาก (VSPP)  ประเภทเช้ือเพลิงชีวมวลท่ีมีพลงังานผลิต
ติดตั้งไม่เกิน 1MW ทางกฟภ.จะรับซ้ือท่ีอตัรา 5.34 บาท/หน่วย ถา้ก าลงัผลิตติดตั้งมากกวา่ 1MW แต่ไม่เกิน 3MW ทางกฟภ.
จะรับซ้ือท่ีอตัรา 4.82 บาท/หน่วยและถา้ก าลงัการผลิตติดตั้งมากกวา่ 3MW ทางกฟภ.จะรับซ้ือท่ีอตัรา 4.24 บาท/หน่วย ทั้งน้ี
ทางบริษทั ไบโอโกกรีน จ ากดัเลือกท่ีจะท าโรงไฟฟ้าชีวมวลท่ีก าลงัผลิตติดตั้งไม่เกิน 1MW ท าใหท้างบริษทัฯไดรั้บอตัรารับ
ซ้ือไฟฟ้า FiT ท่ีสูงกวา่การท่ีบริษทัฯเลือกท่ีจะท าโรงไฟฟ้าชีวมวลก าลงัผลิตติดตั้งเกิน 1MW 

 
2. เป็นการลงทุนทีส่ร้างผลตอบแทนในอนาคตและเป็นแหล่งรายได้เพิม่ทีม่ัน่คง 

ทั้งน้ีการลงทุนในโครงการผลิตไฟฟ้าชีวมวล จ านวน 3 โครงการขนาดก าลงัการผลิตตามสญัญาขายไฟฟ้า 1 เมกะ
วตัต ์ (ก าลงัการผลิตติดตั้ง 1.041 MW) ในแต่ละโครงการจะท าใหบ้ริษทัฯ มีรายไดจ้ากการขายไฟฟ้าเพ่ิมข้ึน โดยเป็นรายได้
ท่ีมัน่คงเน่ืองจากมีสญัญาขายไฟฟ้ากบัการไฟฟ้าภูมิภาค(กฟภ.) ซ่ึงรายไดจ้ากการขายไฟฟ้าจะปรับเพ่ิมข้ึน หรือลดลงตาม
ปริมาณกระแสไฟฟ้าท่ีผลิตไดจ้ริงในราคาท่ีตกลงตามสญัญาซ้ือขายไฟฟ้าเป็นระยะเวลา 20 ปี โดยมีปริมาณสูงสุดไม่เกิน
ปริมาณท่ีรับซ้ือ 

 
ข้อด้อยและความเส่ียงของการท ารายการ 
1. มคีวามเส่ียงในเร่ืองต้นทุนของราคาวตัถุดบิทีอ่าจผนัผวนและอาจมวีตัถุดบิไม่เพยีงพอต่อการผลติไฟฟ้า 

ปัจจุบนัทางโครงการชีวมวลพ่ึงพิงหญา้เนเปียร์และเศษไมส้บัเป็นวตัถุดิบหลกัส าหรับโรงไฟฟ้าชีวมวล ซ่ึงทางบริษทั 
ไบโอโกกรีน จ ากดั ไดมี้การบนัทึกขอ้ตกลงเบ้ืองตน้ในการซ้ือขายหญา้เนเปียร์และเศษไมส้บัส าหรับผลิตไฟฟ้ากบับริษทั  
โกรท88 จ ากดั และบริษทั โพรเกรซซีฟไบโอแมสเอนเนอร์จี (ไทยแลนด)์ จ ากดั ตามล าดบัเพ่ือใหม้ัน่ใจวา่ทางโครงการจะมี
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เช้ือเพลิงอยา่งเพียงพอในการผลิตกระแสไฟฟ้าในทนัทีท่ีก่อสร้างโครงการแลว้เสร็จและพร้อมผลิตไฟฟ้า โดยในแต่ละ
โครงการในขอ้ตกลงยงัไดร้ะบุวา่ทางบริษทัฯจะรับซ้ือหญา้เนเปียร์ท่ีราคาไม่เกิน 350 บาท ต่อตนั และรับซ้ือเศษไม่สบัท่ี
ราคาไม่เกิน 1,000 บาทต่อตนั รวมทั้งมีระบุเร่ืองของการทดสอบคุณภาพของวตัถุดิบ ซ่ึงการท่ีบริษทัฯไดมี้การท าขอ้ตกลง
เบ้ืองตน้ในการซ้ือขายวตัุดิบสามารถลดความเส่ียงในเร่ืองการขาดแคลนวตัถุดิบและความเส่ียงในดา้นราคาตน้ทุนวตัถุดิบท่ี
อาจจะเพ่ิมข้ึนในอนาคตได ้อยา่งไรก็ตาม หากในอนาคต ผูจ้  าหน่ายวตัถุดิบทั้งสองยกเลิกการจ าหน่ายวตัถุดิบกบัทางบริษทัฯ 
อาจท าใหบ้ริษทัฯประสบปัญหาขาดแคลนการหาวตัถุดิบทั้ง 2 ชนิดได ้ แต่ทั้งน้ี ในส่วนของเศษไมส้บัทางบริษทัฯไดมี้การ
ลดความเส่ียงในประเด็นดงักล่าวโดยการท าสญัญาซ้ือขายกากมะพร้าวกบัทางสหกรณ์ชาวสวนมะพร้าวประจวบคีรีขนัธ์ไว้
แลว้ท่ีราคาไม่เกิน 800 บาทต่อตนั ซ่ึงเป็นวตัถุดิบท่ีสามารถน ามาใชท้ดแทนเศษไมส้บัได ้ ส าหรับหญา้เนเปียร์บริษทัฯอยู่
ระหวา่งการมองหาผูจ้  าหน่ายรายอ่ืนเพ่ิมเติมตอ่ไป 

 
2. มคีวามเส่ียงทีจ่ะไม่ได้ต่อสัญญารับซื้อไฟฟ้าจากการไฟฟ้าส่วนภูมภิาค 

เน่ืองจากสญัญาซ้ือขายไฟฟ้ากบัการไฟฟ้าส่วนภูมิภาค เป็นสญัญา 5 ปี และต่อไปอีก 5 ปี โดยอตัโนมติั แต่ก็อาจมี
ความเส่ียงท่ีทางการไฟฟ้าส่วนภูมิภาคจะไม่ท าการต่อสญัญาซ้ือขายไฟฟ้าไดเ้ม่ือสญัญาครบก าหนด  

อยา่งไรก็ตามการส้ินสุดของสญัญาจะมีเฉพาะ 2 กรณีเท่านั้นคือ 1. ผูผ้ลิตไฟฟ้าแจง้ยติุการซ้ือขายไฟฟ้า  2.
คู่สญัญาฝ่ายหน่ึงฝ่ายใดไม่ปฏิบติัตามสญัญา และอีกฝ่ายหน่ึงท าหนงัสือใหด้ าเนินการแกไ้ข หากไม่แกไ้ขอีกฝ่ายหน่ึงมีสิทธ์ิ
บอกเลิกสญัญา(รายละเอียดของสญัญาตามเอกสารแนบ 2) ดงันั้นจึงมีโอกาสท่ีโครงการโรงไฟฟ้าชีวมวลทั้ง 3 โครงการจะ
ถูกยกเลิกสญัญาและไม่ไดต้่ออายโุดยอตัโนมติัต่อเม่ือเขา้เง่ือนไข 2 ขอ้ดงักล่าวเท่านั้น ซ่ึงหากตดัในขอ้ 1 ท่ีทางโครงการ 
เป็นผูย้กเลิกสญัญาเอง ความเส่ียงก็จะมีเพียงแคข่อ้ท่ี 2 คือเร่ืองการผิดสญัญาเองซ่ึงจะเป็นเร่ืองเก่ียวกบัก าหนดการขายไฟ
และการเช่ือมต่อระบบไฟกบัทางการไฟฟ้าและการควบคุมการปฏบติังานใหเ้ป็นไปตามเกณฑข์องกฟภ.  

ประกอบกบัท่ีผา่นมาความตอ้งการใชไ้ฟฟ้าของประเทศไทยโดยรวมมีอตัราการขยายตวัเพ่ิมข้ึนโดยตลอดอยา่ง
ต่อเน่ือง ประกอบกบัแผนพฒันาก าลงัการผลิตไฟฟ้าของประเทศไทย พ.ศ. 2553-2573 แผนการพฒันาพลงังานทดแทน และ
พลงังานทางเลือก พ.ศ. 2555-2564 แลว้  จะเห็นวา่ธุรกิจผลิตกระแสไฟฟ้าจากพลงังานทดแทนมีแนวโนม้ท่ีจะไดรั้บการ
สนบัสนุนจากภาครัฐอยา่งต่อเน่ืองในอนาคต และจากการท่ีโครงการของทางบริษทัเป็นโรงไฟฟ้าขนาดเลก็มีขนาดก าลงัการ
ผลิตตามสญัญาเพียง 1 MWในแต่ละโครงการ ซ่ึงต่อไปหากมีการผลิตไฟฟ้าไดอ้ยา่งต่อเน่ือง ก็ไม่น่าจะมีเหตทุ าใหถู้กยกเลิก
สญัญา   

 
3. มีความเส่ียงจากการถูกคดัค้านจากชุมชน 

การจดัตั้งโรงไฟฟ้าท่ีตั้งอยูใ่นท าเลท่ีใกลแ้หล่งชุมชนท าใหมี้ความเส่ียงท่ีจะโดนประชาชนในละแวกนั้นคดัคา้น
เน่ืองจากความไม่เขา้ใจหรือมีความเขา้ใจในแง่ลบต่อการด าเนินโครงการท่ีผา่นมาทางบริษทัไดมี้การท าประชุมประชาคม
โดยการการส่งเจา้หนา้ท่ีลงพ้ืนท่ีแนะน าโครงการเพ่ือลดปัญหาความขดัแยง้และต่อตา้นส าหรับโครงการท่ีจงัหวดั
นครศรีธรรมราชและไดรั้บการอนุมติัจากชุมชนในการด าเนินการโครงการโรงไฟฟ้าชีวมวลเรียบร้อยแลว้ ส าหรับอีก 2 
โครงการท่ีจงัหวดัสุโขทยัและอุดรธานีทางท่ีปรึกษายงัไม่ไดรั้บผลประชุมประชาคมจากทางบริษทั 

 
4. มคีวามเส่ียงในด้านเงนิลงทุน 

เน่ืองจากพร้อมกบัการลงทุนทั้ง 3 โครงการ ทางบริษทัยงัตอ้งลงทุนในการซ้ือหุน้บริษทั อรัญเพาเวอร์ จ ากดัและ
บริษทัเศรษฐีสุพรรณ จ ากดัท่ีขออนุมติัผูถื้อหุน้พร้อมกนัน้ี รวมถึงโครงการท่ีอนุมติัไปก่อนหนา้น้ีแลว้ในช่วง 6 เดือนก่อน
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หนา้ ท่ียงัด าเนินการยงัไม่แลว้เสร็จ ซ่ึงตอ้งใชเ้งินลงทุนจ านวนมาก  โดยการลงทุนทั้งหมดน้ีจะใชเ้งินจากการเพ่ิมทุน  ซ่ึงได้
มีการขออนุมติัเพ่ิมทุนจากผูถื้อหุน้พร้อมกบัการขออนุมติัลงทุนในคร้ังน้ี โดยจะจดัสรรหุน้เพ่ิมทุนใหก้บัผูถื้อหุน้เดิมซ้ือหุน้
เพ่ิมทุนไดใ้นอตัราส่วน 1 หุน้เดิมต่อ  1 หุน้ใหม่ ซ่ึงเป็นการเพ่ิมทุนจ านวนมากอาจมีความเส่ียงท่ีผูถื้อหุน้ไม่อนุมติัการเพ่ิม
ทุนดงักล่าว ซ่ึงหากบริษทัฯไม่สามารถระดมทุนไดค้รบถว้นตามแผนก็อาจไม่มีเงินทุนเพียงพอท่ีจะลงทุนในคร้ังน้ี 

 
5. มคีวามเส่ียงในด้านต้นทุนการก่อสร้างปานปลาย (Cost Overrun) 

เน่ืองจากทางบริษทัฯยงัไม่ไดมี้การท าก าหนดสญัญาผูรั้บเหมาแบบ EPC (Engineering, Procurement and 
Construction) ท าใหท้างบริษทัฯอาจมีความเส่ียงในเร่ืองตน้ทุนโครงการบานปลาย (Project Cost Overrun) เน่ืองจากไม่มี
การก าหนดตน้ทุนท่ีชดัเจนส าหรับการก่อสร้างโครงการ รวมทั้งยงัไม่มีการก าหนดวนัเร่ิม/เสร็จของการก่อสร้างโครงการ 
ท าใหบ้ริษทัฯมีความเส่ียงในเร่ืองระยะเวลาของการก่อสร้างโครงการหรือมีโอกาสท่ีจะเล่ือนออกไปซ่ึงจะส่งผลใหก้าร
ก่อสร้างของโครงการล่าชา้กวา่ก าหนด 

 
6. ความเส่ียงของการจ้างผู้รับเหมาทีไ่ม่มคีวามรู้ความสามารถ 

เน่ืองจากโครงการชีวมวลทั้ง 3 โครงการเป็นโครงการท่ีมีมูลค่าสูงจึงจ าเป็นตอ้งใชผู้รั้บเหมาท่ีมีความรู้ความสามารถ
และมีความพร้อมในดา้นต่างๆเพียงพอเพ่ือลดความเส่ียงของโครงการทางบริษทัฯจึงมีการประเมินและคดัเลือกผูรั้บเหมาท่ีมี
ความพร้อมและความสามารถเหมาะสมต่อโครงการมากท่ีสุด โดยทางบริษทัฯไดพิ้จารณาผูรั้บเหมาทั้งหมด 3 บริษทัดว้ยกนั
โดยมีการใหค้ะแนนประเมินดา้นความเหมาะสมของเทคโนโลย,ี ความครบถว้นของระบบ, ความน่าเช่ือถือ, บริการหลงัการ
ขายและราคาท่ีน าเสนอโดยผูรั้บเหมา 
 
เปรียบเทยีบข้อด ีและข้อด้อยของการไม่ท ารายการ 
 
ข้อดขีองการไม่ท ารายการ 
1. บริษัทฯจะมสีภาพคล่องและกระแสเงนิสุดในการลงทุนโครงการอืน่ๆ 

หากไม่ลงทุนในโครงการดงักล่าว จะท าใหบ้ริษทัฯมีสภาพคล่องและกระแสเงินสดดงักล่าวเพ่ือไปใชใ้นการลงทุน
โครงการอ่ืนๆ หรือน าไปใชเ้ป็นเงินทุนหมุนเวยีนของบริษทัฯในอนาคตได ้

 
ข้อด้อยของการไม่ท ารายการ 
1. ความเส่ียงจากสัญญามดัจ าการซ้ือขายทีด่นิ 

ทางบริษทัฯไดมี้การลงนามในสญัญามดัจ าการซ้ือขายท่ีดินส าหรับโครงการสุโขทยัและนครศรีธรรมราชไปแลว้เม่ือ
วนัท่ี 1 กนัยายน 2558 และ 16 สิงหาคมตามล าดบั จ านวนเงินตามสญัญาทั้งส้ิน 12.4 ลา้นบาท โดยไดมี้การช าระเงินมดัจ าไป
แลว้ 2 แสนบาท ซ่ึงหากผูถื้อหุน้ไม่อนุมติัการเขา้ท ารายการในคร้ังน้ีจะท าใหบ้ริษทัฯไม่สามารถซ้ือท่ีดินดงักล่าวไดแ้ละ
จะตอ้งถูกริบเงินมดัจ าตามสญัญาดงักล่าวในส่วนท่ีช าระไปแลว้ 

 
2. เสียโอกาสในการลงทุน 

เน่ืองจากทางบริษทัฯเลือกลงทุนในโครงการโรงไฟฟ้าชีวมวลขนาดเลก็มากท่ีมีพลงัการผลิตไฟฟ้านอ้ยกวา่ 1MW 
(VSPP) ท าใหอ้ตัราการรับซ้ือไฟฟ้าหรืออตัรา Feed-In Tariff (FiT) จากการไฟฟ้าภูมิภาคอยูใ่นอตัราท่ีดี ส่งผลให้
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ผลตอบแทนท่ีไดรั้บจากการลงทุนในโครงการมีความน่าจูงใจในการลงทุนและเป็นผลดีต่อการเติบโตของรายไดใ้นอนาคต 
ซ่ึงหากผุถื้อหุน้ไม่อนุมติัการเขา้ท ารายการในคร้ังน้ีอาจส่งผลใหท้างบริษทัฯ เสียโอกาสในการลงทุน 
 
 
3.  ความเห็นของทีป่รึกษาทางการเงนิอสิระ เกีย่วกบัความเหมาะสมของการลงทุนในทรัพย์สินทีไ่ด้มา 

ท่ีปรึกษาทางการเงินอิสระไดพิ้จารณาความสมเหตุสมผลของมูลค่า และเง่ือนไขการลงทุนโดยอา้งอิงจากขอ้มูลและ
สมมติฐานการด าเนินธุรกิจท่ีไดรั้บจากบริษทัฯ การสมัภาษณ์ผูบ้ริหารและเจา้หนา้ท่ีท่ีเก่ียวขอ้งสญัญา สมมติฐานและ
ประมาณการทางการเงิน การส ารวจโครงการ (Site Visit) ขอ้มูลจาก Bloomberg รวมถึงขอ้มูลท่ีบริษทัฯเปิดเผยแก่สาธารณะ
ในเวบ็ไซตข์อง World Bank ส านกังาน ก.ล.ต. (www.sec.or.th) เวบ็ไซตข์องตลาดหลกัทรัพยฯ์ (www.set.or.th) และ
เวบ็ไซตข์องธนาคารแห่งประเทศไทย (www.bot.or.th) 

การวเิคราะห์หาความเหมาะสมของมูลค่าการลงทุนในคร้ังน้ี ท่ีปรึกษาทางการเงินอิสระพิจารณาถึงความคุม้ค่าของ
การลงทุน โดยพิจารณาจากความสมเหตุสมผลดงัต่อไปน้ี 

3.1 ความสมเหตุสมผลด้านเงนิลงทุนและผลตอบแทน 
 
เน่ืองจากโครงการโรงไฟฟ้าชีวมวลทั้ง 3 โครงการ เป็นการลงทุนเองของบริษทั ไบโอโกกรีน จ ากดั ซ่ึงเป็น

บริษทัย่อยของ บริษทัฯ ดงันั้นในแง่ของการประเมินความสมเหตุสมผลดา้นเงินลงทุน คงเป็นเฉพาะการพิจารณาดา้น
ผลตอบแทนของการลงทุนในโครงการโรงไฟฟ้าดงักล่าว ซ่ึงคิดไดจ้าก วธีิมูลค่าปัจจุบนัสุทธิของกระแสเงินสด (Discounted 
Cash Flow Approach- DCF) อยา่งไรก็ตามจากลกัษณะและรูปแบบของโรงไฟฟ้าทั้ง 3 โครงการ มีความใกลเ้คียงกนั ทั้งใน
แง่ก าลงัการผลิต และตน้ทุนโครงการ โดยจะมีความแตกต่างกนัเฉพาะเร่ืองท่ีตั้ง ซ่ึงมีผลกบัเร่ืองของราคาท่ีดิน และวตัถุดิบ
ท่ีใชใ้นการผลิต ดงันั้นทางท่ีปรึกษาไดจ้ดัท าประมาณการโครงการออกเป็น 2 แบบ ไดแ้ก่โรงไฟฟ้าท่ีใชห้ญา้เนเปียร์เป็น
วตัถดิุบกบัโครงการโรงไฟฟ้าท่ีใชเ้ศษไมส้บัเป็นวตัถดิุบ  

เน่ืองจากโครงการดงักล่าวด าเนินการภายใตบ้ริษทัยอ่ย ของ บริษทัฯ โดยไม่ไดเ้ป็นการจดัตั้งบริษทัข้ึนใหม่ การ
จดัท าประมาณการท่ีปรึกษาทางการเงินจดัท าประมาณการเสมือนเป็นการเร่ิมกิจการใหม่โดยไม่ไดอ้า้งอิงฐานขอ้มูลทาง
การเงินของกิจการ และประมาณการทางการเงินท่ีท่ีปรึกษาทางการเงินอิสระไดจ้ดัท าตามสมมติฐานท่ีอา้งอิงจากขอ้มูลท่ี
ไดรั้บจาก บริษทัฯ ท่ีคาดวา่อุปกรณ์และเคร่ืองยนตท่ี์ใชผ้ลิตไฟฟ้า โดยเฉพาะในส่วนของเคร่ืองยนตท่ี์ใชผ้ลิตไฟฟ้ามีอายุ
การใช้งานประมาณ 80,000 ชม. จึงจะตอ้งมีการซ่อมแซมปรับปรุงใหญ่ในปีท่ี 9 เพ่ือให้กลบัมาใช้งานได้อย่างเต็ม
ประสิทธิภาพอีกคร้ัง และบริษทัฯคาดวา่หลงัการซ่อมแซมใหญ่แลว้จะมีอายกุารใชง้านรวมเพียง 20 ปี ก่อนท่ีจะตอ้งท าการ
ลงทุนปรับปรุงใหม่ทั้งโรงไฟฟ้า รวมถึงเพ่ือให้สอดคลอ้งกบัการสนบัสนุนของภาครัฐในการขายไฟฟ้าในอตัรา FiT (Feed 
in Tariff) ท่ีระยะเวลาเพียง 20 ปี นบัจากวนั COD (Commercial Operating Date) ดงันั้น ในการประมาณการจึงคิดวา่จะมีการ
ผลิตไฟฟ้าต่อเน่ืองไปเพียงระยะเวลาไม่เกิน 20 ปี ภายใตห้ลกัการของการด ารงอยูอ่ยา่งต่อเน่ืองของโครงการ และไม่มีการ
เปล่ียนแปลงอยา่งมีนยัส าคญัเกิดข้ึน และมูลค่า Terminal Value ของทรัพยสิ์นท่ีเหลืออยู ่ณ วนัส้ินสุดโครงการ โดยท่ีปรึกษา
ทางการเงินไดจ้ดัท าประมาณการภายใตส้มมติฐานหลายประการ โดยประมาณการดงักล่าวท าข้ึนเพ่ือวตัถุประสงคใ์นการ
ประเมินมูลค่ากิจการ ณ วนัท่ีก าหนดเท่านั้น โดยไม่ได้ค  านึงถึงปัจจยัต่างๆ ทั้งภายนอกและภายใน เช่น ภาวะเศรษฐกิจ 
โครงสร้างตน้ทุนอ่ืนๆ ท่ีอาจมีการเปล่ียนแปลงไปจากสมมติฐานท่ีก าหนด ดงันั้นประมาณการทางการเงินของโครงการท่ี
ประเมินดว้ยวธีิการน้ีจึงไม่สามารถอา้งอิงนอกเหนือจากวตัถุประสงคด์งักล่าวขา้งตน้ 
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ส าหรับวธีิการประเมินความสมเหตุสมผลดา้นเงินลงทุนและผลตอบแทนสามารถพิจารณาได ้2 แนวทาง คือ 

 
1. การพิจารณามูลค่าปัจจุบนัสุทธิของกระแสเงินสดจากการลงทุน (NPV) 
เป็นการพิจารณาจากมูลค่าปัจจุบนัของกระแสเงินสดจากการด าเนินงานหลงัเงินลงทุนของบริษทัฯในแต่ละปี แต่

ไม่รวมการลงทุนของบริษทัฯในปีแรก โดยมูลค่าปัจจุบนัของกระแสเงินสดท่ีไดจ้ากประมาณการทางการเงิน หกัดว้ยเงิน
ลงทุนในปัจจุบนัของโครงการ หากมีค่ามากกวา่ 0 โครงการดงักล่าวก็ถือวา่เป็นโครงการท่ีมีความเหมาะสมน่าลงทุน 

2. การพิจารณาอตัราผลตอบแทนเงินลงทุนส่วนของผูถื้อหุน้  
เป็นการพิจารณาดา้นอตัราผลตอบแทนของเงินลงทุนดว้ยจากอตัรา IRR (Internal Rate of Return) ซ่ึงเป็นอตัรา

คิดลดท่ีจะท าใหมู้ลค่าปัจจุบนัของกระแสเงินสดสุทธิของโครงการท่ีประเมินเท่ากบั 0 โดยในการประเมินจึงตอ้ง
เปรียบเทียบ IRR ของโครงการท่ีค านวณได ้กบัอตัราผลตอบแทนท่ีคาดหวงัของผูถื้อหุน้ของโครงการนั้นๆ  หาก IRR ของ
โครงการสูงกวา่อตัราผลตอบแทนท่ีคาดหวงั โครงการดงักล่าวก็ถือวา่เป็นโครงการท่ีมีความเหมาะสมน่าลงทุน 

 
สมมติฐานท่ีใชใ้นประมาณการทางการเงิน 
1. สมมติฐานดา้นรายได ้

รายไดห้ลกัของโครงการเป็นรายไดจ้ากการจ าหน่ายไฟฟ้าใหก้บัการไฟฟ้าส่วนภูมิภาค โดยมีสัญญาเป็นไปตาม
ประกาศราคารับซ้ือไฟฟ้าจากพลงังานหมุนเวยีน ในอตัรา FiT สมมติฐานดา้นรายไดส้ามารถสรุปไดต้ามน้ี 

รายการ สมมติฐาน สดัส่วนประมาณการ 
อตัรารับซ้ือฟ้าในแบบ Feed-In Tariff แบบคงท่ี (FiTF) 3.13 บาท/หน่วย อตัราคงท่ี 
อตัรารับซ้ือฟ้าในแบบ Feed-In Tariff แบบผนัผวน (FiTv) 2.21 บาท/หน่วย อตัราเพ่ิมข้ึน 1.50% ต่อปี* 
ค่า FiT Premium (8 ปี) 0.50 บาท/หน่วย อตัราคงท่ี 
ราคาขายถ่านชีวมวล 5 บาท/กิโลกรัม อตัราเพ่ิมข้ึน 1.50% ต่อปี 
หมายเหตุ  ปรับข้ึนตามเง่ือนไข FiTv ท่ีปรับข้ึนตามอตัราเงินเฟ้อขั้นพ้ืนฐาน (Core Inflation) โดยอา้งอิงจากขอ้มูลอตัราเงิน

เฟ้อขั้นพ้ืนฐานของธนาคารแห่งประเทศไทยเฉล่ียยอ้นหลงั 10 ปี ท่ี 1.53% ต่อปี 
 

โครงการโรงไฟฟ้าพลงังานหมุนเวียนประเภทเช้ือเพลิงชีวมวลท่ีจะท าการลงทุนมีขนาดก าลงัผลิตไฟฟ้า 0.99 
MW ทั้งน้ี มีสมมติฐานวา่ก าลงัการผลิตของโรงไฟฟ้าท่ี จะน าไปใชเ้องในโรงไฟฟ้าประมาณ 10% โดยคงเหลือไฟฟ้าส่วนท่ี
จ าหน่ายได้ 90% อย่างไรก็ตามเน่ืองจากมีความเป็นไปได้ท่ีโรงไฟฟ้าจะไม่สามารถผลิตไดเ้ต็มก าลงัการผลิต ท่ีปรึกษา
ทางการเงินจึงสมมติฐานเป็น Sensitivity วา่ ในการผลิตจริงเฉล่ียทั้งปี อาจมีการผลิตไดจ้ริงท่ีระดบั 70%, 80%, 90% และ 
100% ของก าลงัการผลิต โดยมี Base Case อยูท่ี่ระดบั 80% ของก าลงัการผลิตตามตารางสรุปดงัน้ี  
 

 

% Senario 1 Senario 2 Senario 3 
(Base case) 

Senario 4 

ก าลงัการผลิต (Mw)  0.99 0.99 0.99 0.99 
การใชก้ าลงัการผลิต  100% 90% 80% 70% 
ผลิตจริง 

 
 0.99   0.89   0.79   0.69  
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% Senario 1 Senario 2 Senario 3 
(Base case) 

Senario 4 

ใชใ้นโรงไฟฟ้า 10%  0.10   0.09   0.08   0.07  
จ าหน่าย 90%  0.89   0.80   0.71   0.62  

ซ่ึงการประเมินคร้ังน้ี จะแสดงขอ้มูลสรุปเฉพาะการประเมินตาม Base Case ภายใตส้มมติฐานดงักล่าว 
 
ทั้งน้ีในการเดินเคร่ืองผลิตไฟฟ้า เน่ืองจากตอ้งมีการหยดุเคร่ืองยนต ์เพ่ือดูแลรักษาตามก าหนดระยะเวลา จึงมีการ

ประมาณการว่ามีการเดินเคร่ืองหลงัหักช่วงหยุดเคร่ืองเพ่ือบ ารุงรักษาเพียง 35 วนั/ปี โดยค านวณการเดินเคร่ืองในช่วง
ดงักล่าวตลอด 24 ชัว่โมง 

ประมาณการถ่านชีวมวลท่ีไดจ้ากการผลิตเป็นจ านวนร้อยละ 10 ของปริมาณวตัถุดิบเช้ือเพลิงชีวมวลท่ีความช้ืน
ร้อยละ 25 ท่ีเขา้สู่กระบวนการผลิต 

 
2. สมมติฐานดา้นตน้ทุนการผลิต 

ตน้ทุนการผลิต สมมติฐานอา้งอิงจากขอ้มูลตามการสัมภาษณ์ผูบ้ริหาร เอกสารท่ีไดม้าจาก บริษทัฯ และบนัทึก
ขอ้ตกลงการซ้ือวตัถุดิบส าหรับผลิตไฟฟ้า ซ่ึงสรุปไดด้งัน้ี 

 
ประเภทตน้ทุน สมมติฐาน สดัส่วนประมาณการ 

ตน้ทุนวตัถดิุบ 
 - หญา้เนเปียร์ 

  

- ราคาซ้ือสด ความช้ืน 80% อา้งอิงราคาตามสญัญา 350 บาท/ตนั อตัราเพ่ิมข้ึน 2.50% ต่อปี* 
 - เศษไมส้บั   

- ราคาซ้ือสด ความช้ืน 45% อา้งอิงราคาตามสญัญา 1,000 บาท/ตนั อตัราเพ่ิมข้ึน 2.50% ต่อปี 
ค่าแรงทางตรง (7 คน) 158,000 บาท/เดือน อตัราเพ่ิมข้ึน 3.00% ต่อปี 
ค่าน ้ ามนัเคร่ือง 20,000 บาท/Mw/เดือน อตัราเพ่ิมข้ึน 2.50% ต่อปี 
วสัดุส้ินเปลืองการผลิต 70,000 บาท/เดือน อตัราเพ่ิมข้ึน 2.50% ต่อปี 
ค่าใชจ่้ายในการบ ารุงรักษา 0.25 บาท/Mwh ในการผลิต อตัราคงท่ี 
หมายเหตุ  ปรับข้ึนตามประมาณการอตัราเงินเฟ้อทัว่ไป โดยอา้งอิงจากขอ้มูลอตัราเงินเฟ้อเป้าหมายเฉล่ียปี 2558 จากหนา้ 

Website ของธนาคารแห่งประเทศไทย ณ วนัท่ี 13 พฤศจิกายน 2558 ท่ีอตัรา 2.50 ± 1.50% ต่อปี ส าหรับ
เงินเดือนพนกังานปรับเพ่ิมสูงกวา่อตัราเงินเฟ้อดงักล่าวร้อยละ 0.5% ต่อปี ตามสมมติฐานท่ีไดรั้บจากบริษทัฯ 

 
ส าหรับประมาณการปริมาณการใชว้ตัถุดิบ อา้งอิงจากขอ้มูลท่ีไดรั้บจาก บริษทัฯ โดยในการผลิตเตม็ก าลงัการ

ผลิต ตอ้งการค่าความร้อนท่ี 5,160,000 Kcal/ชัว่โมง โดยวตัถุดิบเช้ือเพลิงการผลิตอา้งอิงความช้ืนท่ี 25% ของหญา้เนเปียร์ มี
ค่าความร้อนท่ี 3,210 Kcal/Kg และเศษไมอ้ยูท่ี่ 4,436 Kcal/Kg โดยปริมาณการใชว้ตัถุดิบในประมาณการอา้งอิงค านวนตาม
ค่าความร้อนของวตัถุดิบแต่ละประเภท และปรับค่าความช้ืนจากร้อยละ 80 เหลือ ร้อยละ 25 ส าหรับหญา้เนเปียร์ และปรับค่า
ความช้ืนจากร้อยละ 45 เหลือร้อยละ 25 ส าหรับเศษไม ้
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3. สมมติฐานดา้นค่าใชจ่้ายในการบริหาร 
ค่าใชจ่้ายในการบริหาร สมมติฐานอา้งอิงการสัมภาษณ์จากบริษทัฯ โดยท่ีปรึกษาทางการเงินอิสระ จดักลุ่มจาก

ขอ้มูลตามงบทดลอง ซ่ึงสรุปไดด้งัน้ี 
- ค่าใชจ่้ายในการบริหาร 

รายการ สมมติฐาน สดัส่วนประมาณการ 
เงินเดือน (6 คน) 145,000 บาท/เดือน อตัราเพ่ิมข้ึน 3.00% ต่อปี 
ค่าสาธารณูปโภค 12,000 บาท/เดือน อตัราเพ่ิมข้ึน 2.50% ต่อปี 
ค่าวสัดุส้ินเปลืองอ่ืนๆ 10,000 บาท/เดือน อตัราเพ่ิมข้ึน 2.50% ต่อปี 
เงินสมทบกองทุนหมู่บา้น 200,000 บาท/ปี อตัราคงท่ี 
เบ้ียประกนัภยั 250,000 บาท/ปี อตัราคงท่ี  
ค่าสอบบญัชี 200,000 บาท/ปี อตัราเพ่ิมข้ึน 2.50% ต่อปี 
หมายเหตุ  ปรับข้ึนตามประมาณการอตัราเงินเฟ้อทัว่ไป โดยอา้งอิงจากขอ้มูลอตัราเงินเฟ้อเป้าหมายเฉล่ียปี 2558 จากหนา้ 

Website ของธนาคารแห่งประเทศไทย ณ วนัท่ี 13 พฤศจิกายน 2558 ท่ีอตัรา 2.50 ± 1.50% ต่อปี ส าหรับเงินเดือน
พนกังานปรับเพ่ิมสูงกวา่อตัราเงินเฟ้อดงักล่าวร้อยละ 0.5% ต่อปี ตามสมมติฐานท่ีไดรั้บจากบริษทัฯ 

 
4. สมมติฐานงบดุล 

ขอ้มูลตามงบดุล สมมติฐานอา้งอิงกบันโยบายดา้นต่างๆ ท่ีทาง บริษทัฯ ก าหนด และเง่ือนไขการช าระเงินของ
การไฟฟ้าส่วนภูมิภาคกบัผูผ้ลิตไฟฟ้ารายยอ่ยตามสญัญา ซ่ึงสรุปไดด้งัน้ี 

รายการ สมมติฐาน 
ระยะเวลาการเก็บหน้ีเฉล่ีย (Days Receivable)  30 วนั 
ระยะเวลาปล่อยสินคา้ (Days Inventory) 30 วนั 
ระยะเวลาการช าระหน้ีเฉล่ีย (Days Payable) 30 วนั 
 
5. สมมติฐานการลงทุน 
- เงินลงทุนโครงการใชเ้งินทุนของบริษทัยอ่ยทั้งจ านวน โดยไม่ใชแ้หล่งเงินกูใ้นสนบัสนุนโครงการ 
- การลงทุนโครงการ 120 ลา้นบาท สมมติฐานดงัน้ี 

o ค่าท่ีดิน ประมาณ 7 ลา้นบาท 
o ค่าก่อสร้างอาคาร และเคร่ืองจกัร ประมาณ 103 ลา้นบาท 
o อุปกรณ์ส านกังาน เคร่ืองมือเคร่ืองใช ้ประมาณ 5 ลา้นบาท 
o เงินทุนหมนุเวยีนในการด าเนินการ ประมาณ 5 ลา้นบาท 
o เงินลงทุนในการปรับปรุงเคร่ืองจกัรการผลิตไฟฟ้า ปีท่ี 9 ร้อยละ 25 ของประมาณการค่า

เคร่ืองจกัร เป็นเงินประมาณ 18.25 ลา้นบาท 
- นโยบายค่าเส่ือมราคาสินทรัพย ์มีสมมุติฐานดงัน้ี 

o ส่ิงปลูกสร้างและเคร่ืองจกัร แบ่งตดัจ่ายตามอตัราคงท่ีระยะเวลา 20 ปี  
o อุปกรณ์ส านกังาน และเคร่ืองมือเคร่ืองใช ้แบ่งตดัจ่ายตามอตัราคงท่ีระยะเวลา 10 ปี   
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o เงินลงทุนในการปรับปรุงเคร่ืองจกัรการผลิตไฟฟ้า ในปีท่ี 9 แบ่งตดัจ่ายตามอตัราคงท่ีระยะเวลา 
คงเหลือของโครงการ ท่ี 12 ปี 

 
6. สมมติฐานเงินกูย้มื 

การลงทุนในโครงการ ใชเ้งินกูย้มืต่อเงินลงทุนในสดัส่วน 1 ต่อ 1 คิดเป็นเงินทุน 60 ลา้นบาท และเงินกูย้มื 60 
ลา้นบาท โดยปัจจุบนัไดรั้บการตอบรับการสนบัสนุนโครงการจากธนาคารกสิกรไทยแลว้ โดยยงัไม่ไดมี้การระบุเง่ือนไข
อ่ืนๆ ดงันั้น จึงตั้งสมมติฐานในเร่ืองเงินกูย้มืดงัน้ี  

 อตัราดอกเบ้ีย MLR (ปัจจุบนัเท่ากบั 6.50% ต่อปี)  
 Grace Period ระหวา่งก่อสร้างโครงการ 1 ปี 
 ช าระคืนเงินกูต้ ั้งแตปี่ท่ี 2 เป็นเงินตน้พร้อมดอกเบ้ียเท่ากนัทุกเดือน โดยมีระยะเวลาผอ่นช าระคืน 7 ปี นบั
จากเร่ิมผอ่นช าระในคร้ังแรก 

 
7. สมมติฐานอตัราคิดลด (Discount Rate)  

อตัราคิดลดท่ีใชใ้นการค านวณมูลค่าปัจจุบนัของกระแสเงินสดของกิจการ ท าการประมาณการโดยค านวณหา
ตน้ทุนทางการเงินถวัเฉล่ียถ่วงน ้ าหนกั (Weight Average Cost of Capital: WACC) โดยใชสู้ตรทางการเงินดงัน้ี 

  WACC = Ke x (E/V) + Kd x (1-T) x (D/V)  
โดย 
Ke          = อตัราผลตอบแทนของผูถื้อหุน้ ซ่ึงค านวณไดจ้ากการใช ้Capital Asset Pricing Model 

(CAPM) ตามรายละเอียดท่ีจะกล่าวถึงต่อไป 
 Kd          = อตัราดอกเบ้ียภาระหน้ีสินทางการเงิน คิดจากตน้ทุนทางการเงินของบริษทัฯ ในงวด

บญัชีตามงบการเงิน และภาระหน้ีท่ีมีดอกเบ้ียของบริษทัฯเฉล่ียตน้งวดและปลายงวด 
โดยอา้งอิงจากงบการเงินของ บริษทัฯ ณ วนัท่ี 30 กนัยายน 2558 ซ่ึงมีค่าเท่ากบัร้อย
ละ 4.45 ต่อปี 

T = อตัราภาษีเงินไดนิ้ติบุคคลประเทศไทย ร้อยละ 20 ของก าไร (ยกเวน้ช่วง 8 ปีแรกท่ี
ไดรั้บการยกเวน้ภาษีเงินไดจ้ากเง่ือนไข BOI) 

  E = ส่วนของผูถื้อหุน้ 
  D = หน้ีสินทางการเงิน 
  V = E+D 

 
ส าหรับอตัราผลตอบแทนของผูถื้อหุน้ (Ke)  จะสามารถค านวณไดโ้ดยใช ้Capital Asset Pricing Model (CAPM) 

โดยอา้งอิงจาก Beta ของ บริษทัฯ แต่เน่ืองจาก บริษทัฯ เขา้เป็นบริษทัจดทะเบียนซ้ือขายในตลาดหลกัทรัพยเ์อม็เอไอ 
ระยะเวลาไม่ถึง 2 ปี ความผนัผวนของ Beta ในช่วงเขา้ตลาดจะมีมากกวา่ปกติ ซ่ึงไม่ควรน ามาอา้งอิง ดงันั้นในการค านวณคร้ังน้ี 
จึงใชก้ารค านวณจากขอ้มูล Beta ของบริษทัอา้งอิงท่ีเป็นบริษทัจดทะเบียนในประเทศไทยท่ีมีธุรกิจผลิตไฟฟ้า เป็นรายไดห้ลกัเกิน
กวา่ร้อยละ 50 ของรายไดจ้ากการด าเนินธุรกิจตามขอ้มูลในรายงานประจ าปี จ านวน 9 บริษทั เช่นเดียวกบัท่ีน ามาเปรียบเทียบ
ดว้ยวธีิการเปรียบเทียบราคาต่อขอ้มูลทางการเงินของบริษทัเทียบเคียงในหวัขอ้ก่อนหนา้น้ีมาทดแทน ทั้งน้ี เน่ืองจากค่าเบตา้ 



ความเห็นของท่ีปรึกษาทางการเงินอิสระเก่ียวกบัรายการได้มาซ่ึงสินทรัพย์  
บริษทั เพาเวอร์โซลูชัน่ เทคโนโลย ีจ  ากดั (มหาชน)  

109 
 

 

เป็นสมัประสิทธ์ิการเปล่ียนแปลงของราคาหุน้นั้นๆเทียบกบัดชันีตลาดหลกัทรัพยแ์ห่งประเทศไทย ซ่ึงไม่เก่ียวขอ้งกบั P/E และ 
PB จึงน าค่าเบตา้ของทุกบริษทัดงักล่าวท่ีมีระยะเกินกวา่ 2 ปีมาใช ้ 

อยา่งไรก็ตามมีกิจการท่ีเขา้เป็นบริษทัจดทะเบียนซ้ือขายในตลาดหลกัทรัพย ์ และตลาดหลกัทรัพยเ์อม็เอไอ 
ระยะเวลาไม่ถึง 2 ปี จ านวน 3 บริษทั คือ บริษทั เพาเวอร์ โซลูชัน่ เทคโนโลย ี จ ากดั (มหาชน) (“บริษทัฯ”) บริษทั ทีพีซี 
เพาเวอร์โฮลด้ิง จ ากดั (มหาชน) (“TPCH”) และ บริษทั ไทย โซล่าร์ เอน็เนอร์ยี ่ จ  ากดั (มหาชน) (“TSE”) ซ่ึงไม่ควรน ามา
อา้งอิง จึงคงเหลือบริษทัเทียบเคียงเพียง 6 บริษทั คือ  บริษทั ซีเค พาวเวอร์ จ ากดั (มหาชน) (“CKP”) บริษทั โกลว ์พลงังาน 
จ ากดั (มหาชน) (“GLOW”) บริษทั ผลิตไฟฟ้า จ ากดั (มหาชน) ("EGCO") บริษทั ผลิตไฟฟ้าราชบุรีโฮลด้ิง จ ากดั (มหาชน) 
(“RATCH”) บริษทั สหโคเจน (ชลบุรี) จ ากดั (มหาชน) (“SCG”) และ บริษทั  ซุปเปอร์บลอ๊ก จ ากดั (มหาชน) (“SUPER”) 

 
โดยค านวณตามสูตรทางการเงิน ดงัน้ี 

 
  Ke = Rf + Beta x (Rm-Rf)  
   
โดย 

 Rf = อตัราผลตอบแทนจากเงินลงทุนท่ีไม่มีความเส่ียง (Risk Free Rate) ใชผ้ลตอบแทน
จากพันธบัตรรัฐบาลไทยแบบไม่มีดอกเบ้ีย ระยะเวลา 20 ปี จากข้อมูลของ 
http://www.thaibma.or.th ณ 12 พฤศจิกายน 2558 เท่ากบัร้อยละ 3.72 ต่อปี  

Rm = อตัราผลตอบแทนท่ีผูถื้อหุ้นคาดหวงัจากตลาดหลกัทรัพย ์ทั้ งน้ีในการศึกษาคร้ังน้ี 
ค  านวณจากผลตอบแทนของตลาดหลกัทรัพยแ์ห่งประเทศไทย รวมผลตอบแทนจาก
เงินปันผลเฉล่ียรายปียอ้นหลงั 20 ปี ตั้งแต่เดือนพฤศจิกายน  2538 ถึงเดือนตุลาคม 
2558 เท่ากบั ร้อยละ 8.02 ต่อปี  

Beta = เป็นค่าสมัประสิทธ์ิความสมัพนัธ์ของราคาหุน้ กบัดชันีตลาดหลกัทรัพยแ์ห่งประเทศ
ไทย โดยถือเป็น Beta ท่ีรวมส่วนผลกระทบของหน้ีสินทางการเงินของบริษทัเอาไว้
แลว้    ) (Leverage Beta) จากการค านวณคร้ังน้ี Beta ของบริษทัเทียบเคียงจ านวน 6 
บริษทัท่ีระบุขา้งตน้ ณ วนัท่ี 12 พฤศจิกายน 2558 ค านวณจากขอ้มูลซ้ือขายหุ้น
ยอ้นหลงั 2 ปี จากหนา้ Beta ของ Bloomberg มาปรับค่าผลกระทบจากหน้ีสินออก 
แลว้หาค่าเฉล่ียเพ่ือทดแทนเป็นค่า Beta ของบริษทั แลว้ปรับค่าผลกระทบหน้ีสินของ 
บริษทัฯ กลบัเขา้ไป โดยขอ้มูลหน้ีสินของทุกบริษทัอา้งอิงจากงบการเงินงวด 9 เดือน 
ณ 30 กนัยายน 2558  โดยมีค่า Beta ท่ีค  านวณไดเ้ท่ากบั 0.67 

 
ซ่ึงจากการค านวณดงักล่าว บริษทัฯ จะมีค่า Ke เท่ากบัร้อยละ 6.61 ต่อปี และเน่ืองจากโครงการน้ีมีการใชเ้งิน

กูย้มืจ านวน 60 ลา้นบาท ดงันั้น WACC ส าหรับโครงการจะปรับไปตามสดัส่วนหน้ีเงินกูย้มืต่อส่วนของทุนของโครงการ
ท่ีเปล่ียนไปในแต่ละปีซ่ึงสามารถค านวณ WACC ไดท่ี้ระดบัร้อยละ 6.55-6.61 ต่อปี ซ่ึงจะน ามาใชเ้ป็นอตัราคิดลดของ
โครงการ 
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8. สมมติฐาน Terminal Value 

ในการจดัท าประมาณการทางการเงินของโครงการน้ี เน่ืองจากประมาณการคาดวา่โครงการจะส้ินสุดและตอ้ง
ปรับปรุงการลงทุนใหม่ทั้งหมด ดงันั้นท่ีปรึกษาทางการเงินจึงไม่ประเมินถึงมูลค่าการด าเนินกิจการต่อเน่ือง โดยคิดเฉพาะ
มูลค่าทรัพยสิ์นส่วนท่ีคงเหลือคือท่ีดินในปีสุดทา้ย ตามมูลค่าการลงทุนในปีแรก จ านวน 7 ลา้นบาท เพ่ือไปรวมกบักระแส
เงินสดในปีสุดทา้ยของการด าเนินงาน  
 
ประมาณการทางการเงินของกิจการ  
จากสมมติฐานสามารถจดัท าประมาณการทางการเงินส าหรับโครงการโรงไฟฟ้าชีวมวลท่ีใชห้ญา้เนเปียร์เป็นวตัถุดิบหลกัได้
ดงัน้ี 

 
ประมาณการงบก าไรขาดทุน 

หน่วย : พนับาท  
รายการ 1 2 3 4 5 6 

รายไดจ้ากการขายไฟฟ้า  -     32,969.00   33,156.14   33,346.09   33,538.89   33,734.58  
ตน้ทุนขายไฟฟ้า  -     22,915.20   23,328.53   23,752.47   24,187.31   24,633.31  
รายไดอ่ื้น  -     5,092.49   5,168.87   5,246.41   5,325.10   5,404.98  
ค่าใชจ่้ายในการบริหาร  -     2,854.00   2,917.80   2,983.46   3,051.02   3,120.55  
ตน้ทุนทางการเงิน  3,671.84   3,200.21   2,696.88   2,159.74   1,586.52   974.78  
ภาษีเงินได ้  -     -     -     -     -     -    
ก าไร (ขาดทุน) สุทธิ (3,671.84)   9,092.08   9,381.81   9,696.83   10,039.15   10,410.92  

 
รายการ 7 8 9 10 11 12 

รายไดจ้ากการขายไฟฟ้า  33,933.21   34,134.82   34,339.45   31,724.46   31,935.28   32,149.26  
ตน้ทุนขายไฟฟ้า  25,090.78   25,560.01   26,041.29   26,534.95   27,041.30   27,360.67  
รายไดอ่ื้น  5,486.05   5,568.34   5,651.87   5,736.65   5,822.70   5,910.04  
ค่าใชจ่้ายในการบริหาร  3,192.11   3,265.75   3,341.53   4,940.35   5,020.61   5,003.21  
ตน้ทุนทางการเงิน  329.48   -     -     -     -     -    
ภาษีเงินได ้  -     -     -     1,197.16   1,139.21   1,139.08  
ก าไร (ขาดทุน) สุทธิ  10,806.89   10,877.41   10,608.50   4,788.65   4,556.85   4,556.34  

 
รายการ 13 14 15 16 17 18 

รายไดจ้ากการขายไฟฟ้า  32,366.45   32,586.90   32,810.65   33,037.76   33,268.27   33,502.25  
ตน้ทุนขายไฟฟ้า  27,893.39   28,439.82   29,000.30   29,575.19   30,164.88   30,769.73  
รายไดอ่ื้น  5,998.69   6,088.67   6,180.00   6,272.70   6,366.79   6,462.29  
ค่าใชจ่้ายในการบริหาร  5,088.21   5,175.69   5,265.71   5,358.36   5,453.71   5,551.83  
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รายการ 13 14 15 16 17 18 
ตน้ทุนทางการเงิน  -     -     -     -     -     -    
ภาษีเงินได ้  1,076.71   1,012.01   944.93   875.38   803.30   728.59  
ก าไร (ขาดทุน) สุทธิ  4,306.83   4,048.05   3,779.71   3,501.52   3,213.18   2,914.38  

 
รายการ 19 20 21 

รายไดจ้ากการขายไฟฟ้า  33,739.73   33,980.78   34,225.44  
ตน้ทุนขายไฟฟ้า  31,390.16   32,026.55   32,679.32  
รายไดอ่ื้น  6,559.23   6,657.61   6,757.48  
ค่าใชจ่้ายในการบริหาร  5,652.82   5,756.75   5,863.71  
ตน้ทุนทางการเงิน  -     -     -    
ภาษีเงินได ้  651.20   571.02   487.98  
ก าไร (ขาดทุน) สุทธิ  2,604.78   2,284.08   1,951.91  

 
ประมาณการงบกระแสเงนิสด 

หน่วย : พนับาท  
รายการ 1 2 3 4 5 

กระแสเงินสดจากการด าเนินงาน สุทธิ (3,671.84)   11,741.03   14,912.93   15,227.70   15,569.76  
กระแสเงินสดจากกิจกรรมการลงทุน สุทธิ (115,000.00)   -     -     -     -    
กระแสเงินสดจากกิจกรรมทางการเงิน สุทธิ  120,000.00  (7,020.16)  (7,491.79)  (7,995.12)  (8,532.26)  
กระแสเงินสด ระหวา่งปี  1,328.16   4,720.87   7,421.13   7,232.58   7,037.50  
เงินสด ณ วนัส้ินงวด  1,328.16   6,049.03   13,470.16   20,702.74   27,740.24  
กระแสเงินสดจากการด าเนินงาน หลงั
กิจกรรมการลงทุน 

(118,671.84)   11,741.03   14,912.93   15,227.70   15,569.76  

 
รายการ 6 7 8 9 10 

กระแสเงินสดจากการด าเนินงาน สุทธิ  15,941.26   16,336.97   16,407.22   16,138.04   12,070.75  
กระแสเงินสดจากกิจกรรมการลงทุน สุทธิ  -     -     -     -    (18,250.00)  
กระแสเงินสดจากกิจกรรมทางการเงิน สุทธิ (9,105.48)  (9,717.22)  (10,137.97)   -     -    
กระแสเงินสด ระหวา่งปี  6,835.78   6,619.75   6,269.25   16,138.04  (6,179.25)  
เงินสด ณ วนัส้ินงวด  34,576.02   41,195.77   47,465.03   63,603.06   57,423.81  
กระแสเงินสดจากการด าเนินงาน หลงั
กิจกรรมการลงทุน 

 15,941.26   16,336.97   16,407.22   16,138.04  (6,179.25)  
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รายการ 11 12 13 14 15 

กระแสเงินสดจากการด าเนินงาน สุทธิ  11,606.68   11,305.88   11,056.09   10,797.02   10,528.39  
กระแสเงินสดจากกิจกรรมการลงทุน สุทธิ  -     -     -     -     -    
กระแสเงินสดจากกิจกรรมทางการเงิน สุทธิ  -     -     -     -     -    
กระแสเงินสดระหวา่งปี   11,606.68    11,305.88     11,056.09      10,797.02      10,528.39  
เงินสด ณ วนัส้ินงวด  69,030.49   80,336.37   91,392.45   102,189.47   112,717.86  
กระแสเงินสดจากการด าเนินงาน หลงั
กิจกรรมการลงทุน 

 69,030.49   80,336.37   91,392.45   102,189.47   112,717.86  

 
รายการ 16 17 18 19 20 

กระแสเงินสดจากการด าเนินงาน สุทธิ  10,249.91   9,961.27   9,662.16   9,352.26   9,031.24  
กระแสเงินสดจากกิจกรรมการลงทุน สุทธิ  -     -     -     -     -    
กระแสเงินสดจากกิจกรรมทางการเงิน สุทธิ  -     -     -     -     -    
กระแสเงินสด ระหวา่งปี  10,249.91   9,961.27   9,662.16   9,352.26   9,031.24  
เงินสด ณ วนัส้ินงวด  122,967.77   132,929.04   142,591.20   151,943.46   160,974.70  
กระแสเงินสดจากการด าเนินงาน หลงั
กิจกรรมการลงทุน 

 10,249.91   9,961.27   9,662.16   9,352.26   9,031.24  

 
รายการ 21 

กระแสเงินสดจากการด าเนินงาน สุทธิ 8,698.77 
กระแสเงินสดจากกิจกรรมการลงทุน สุทธิ  -    
กระแสเงินสดจากกิจกรรมทางการเงิน สุทธิ  -    
กระแสเงินสด ระหวา่งปี 8,698.77 
เงินสด ณ วนัส้ินงวด  169,673.47  
กระแสเงินสดจากการด าเนินงาน หลงั
กิจกรรมการลงทุน 

 8,698.77  

 
มุลค่ากิจการค านวณโดยมูลค่าโครงการปัจจุบนัสุทธิของกระแสเงินสด 

จากประมาณการทางการเงินดงักล่าว สามารถหากระแสเงินสดจากการด าเนินงานของกิจการ หลงัมูลค่าการ
ลงทุนในแต่ละปี รวมกบั Terminal Value ในปีสุดทา้ย และน ามาค านวณหามูลค่าปัจจุบนัของกระแสเงินสดในแต่ละปี โดย 
WACC ของบริษทัในแต่ละปีมาค านวณส่วนลด โดยมูลค่าปัจจุบันของกระแสเงินสดของโครงการ ส าหรับโครงการ
โรงไฟฟ้าชีวมวลท่ีใชห้ญา้เนเปียร์เป็นวตัถุดิบหลกัสรุปไดด้งัน้ี 
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หน่วย : พนับาท 

รายการ  1 2 3 4 5 6 
สรุปกระแสเงินสดจากการ
ด าเนินงานหลงัเงินลงทุน  

(3,671.84)  11,741.03   14,912.93   15,227.70   15,569.76   15,941.26  

Terminal Value ของทรัพยสิ์นท่ี
เหลือ  

      

รวมกระแสเงินสด  (3,671.84)  11,741.03   14,912.93   15,227.70   15,569.76   15,941.26  
ส่วนลดกระแสเงินสด (WACC)  6.55% 6.56% 6.57% 6.58% 6.58% 6.59% 
PV ของกระแสเงินสด  (3,446.04)  10,339.62   12,321.72   11,802.94   11,319.32   10,868.61  

 
รายการ  7 8 9 10 11 

สรุปกระแสเงินสดจากการด าเนินงานหลงั
เงินลงทุน  

 16,336.97   16,407.22   16,138.04  (6,179.25)  11,606.68  

Terminal Value ของทรัพยสิ์นท่ีเหลือ       
รวมกระแสเงินสด   16,336.97   16,407.22   16,138.04  (6,179.25)  11,606.68  
ส่วนลดกระแสเงินสด (WACC)  6.60% 6.61% 6.61% 6.61% 6.61% 
PV ของกระแสเงินสด   10,443.87   9,833.06   9,072.17  (3,258.39)   5,740.92  

 
รายการ  12 13 14 15 16 

สรุปกระแสเงินสดจากการด าเนินงานหลงัเงิน
ลงทุน  

 11,305.88   11,056.09   10,797.02   10,528.39   10,249.91  

Terminal Value ของทรัพยสิ์นท่ีเหลือ       
รวมกระแสเงินสด   11,305.88   11,056.09   10,797.02   10,528.39   10,249.91  
ส่วนลดกระแสเงินสด (WACC)  6.61% 6.61% 6.61% 6.61% 6.61% 
PV ของกระแสเงินสด   5,245.47   4,811.59   4,407.55   4,031.46   3,681.52  

 
รายการ  17 18 19 20 21 

สรุปกระแสเงินสดจากการด าเนินงานหลงั
เงินลงทุน  

 9,961.27   9,662.16   9,352.26   9,031.24   8,698.77  

Terminal Value ของทรัพยสิ์นท่ีเหลือ       7,000.00  
รวมกระแสเงินสด   9,961.27   9,662.16   9,352.26   9,031.24   15,698.77  
ส่วนลดกระแสเงินสด (WACC)  6.61% 6.61% 6.61% 6.61% 6.61% 
PV ของกระแสเงินสด   3,356.05   3,053.48   2,772.32   2,511.20   4,094.55  

มูลค่ากิจการ 123,005.00 
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การประเมนิมูลค่าโครงการโรงไฟฟ้าชีวมวลทีใ่ช้เศษไม้สับเป็นวตัถุดบิหลกัได้ดงันี ้
ประมาณการงบก าไรขาดทุน 

หน่วย : พนับาท  
รายการ 1 2 3 4 5 6 

รายไดจ้ากการขายไฟฟ้า  -     32,969.00   33,156.14   33,346.09   33,538.89   33,734.58  
ตน้ทุนขายไฟฟ้า  -     19,597.56   19,927.94   20,266.87   20,614.57   20,971.26  
รายไดอ่ื้น  -     3,685.05   3,740.33   3,796.43   3,853.38   3,911.18  
ค่าใชจ่้ายในการบริหาร  -     2,854.00   2,917.80   2,983.46   3,051.02   3,120.55  
ตน้ทุนทางการเงิน  3,671.84   3,200.21   2,696.88   2,159.74   1,586.52   974.78  
ภาษีเงินได ้  -     -     -     -     -     -    
ก าไร (ขาดทุน) สุทธิ (3,671.84)   11,002.28   11,353.84   11,732.45   12,140.16   12,579.17  

 
รายการ 7 8 9 10 11 12 

รายไดจ้ากการขายไฟฟ้า  33,933.21   34,134.82   34,339.45   31,724.46   31,935.28   32,149.26  
ตน้ทุนขายไฟฟ้า  21,337.18   21,712.56   22,097.66   22,492.73   22,898.02   23,113.81  
รายไดอ่ื้น  3,969.84   4,029.39   4,089.83   4,151.18   4,213.45   4,276.65  
ค่าใชจ่้ายในการบริหาร  3,192.11   3,265.75   3,341.53   4,940.35   5,020.61   5,003.21  
ตน้ทุนทางการเงิน  329.48   -     -     -     -     -    
ภาษีเงินได ้  -     -     -     1,688.51   1,646.02   1,661.78  
ก าไร (ขาดทุน) สุทธิ  13,044.29   13,185.90   12,990.09   6,754.05   6,584.08   6,647.12  

 
รายการ 13 14 15 16 17 18 

รายไดจ้ากการขายไฟฟ้า  32,366.45   32,586.90   32,810.65   33,037.76   33,268.27   33,502.25  
ตน้ทุนขายไฟฟ้า  23,540.36   23,977.96   24,426.89   24,887.45   25,359.94   25,844.68  
รายไดอ่ื้น  4,340.80   4,405.91   4,472.00   4,539.08   4,607.17   4,676.27  
ค่าใชจ่้ายในการบริหาร  5,088.21   5,175.69   5,265.71   5,358.36   5,453.71   5,551.83  
ตน้ทุนทางการเงิน  -     -     -     -     -     -    
ภาษีเงินได ้  1,615.74   1,567.83   1,518.01   1,466.21   1,412.36   1,356.40  
ก าไร (ขาดทุน) สุทธิ  6,462.94   6,271.33   6,072.04   5,864.82   5,649.43   5,425.61  

 
รายการ 19 20 21 

รายไดจ้ากการขายไฟฟ้า  33,739.73   33,980.78   34,225.44  
ตน้ทุนขายไฟฟ้า  26,341.97   26,852.16   27,375.57  
รายไดอ่ื้น  4,746.42   4,817.62   4,889.88  
ค่าใชจ่้ายในการบริหาร  5,652.82   5,756.75   5,863.71  
ตน้ทุนทางการเงิน  -     -     -    
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รายการ 19 20 21 
ภาษีเงินได ้  1,298.27   1,237.90   1,175.21  
ก าไร (ขาดทุน) สุทธิ  5,193.08   4,951.59   4,700.83  

 
ประมาณการงบกระแสเงนิสด 

หน่วย : พนับาท  
รายการ 1 2 3 4 5 

กระแสเงินสดจากการด าเนินงาน สุทธิ (3,671.84)   13,766.91   16,886.70   17,265.08   17,672.56  
กระแสเงินสดจากกิจกรรมการลงทุน สุทธิ (115,000.00)   -     -     -     -    
กระแสเงินสดจากกิจกรรมการกูย้มื สุทธิ  120,000.00  (7,020.16)  (7,491.79)  (7,995.12)  (8,532.26)  
กระแสเงินสด ระหวา่งปี 1,328.16  6,746.76      9,394.90      9,269.96      9,140.30  
เงินสด ณ วนัส้ินงวด  1,328.16   8,074.91   17,469.82   26,739.78   35,880.08  
กระแสเงินสดจากการด าเนินงาน หลงั
กิจกรรมการลงทุน 

(118,671.84)   13,766.91   16,886.70   17,265.08   17,672.56  

 
รายการ 6 7 8 9 10 

กระแสเงินสดจากการด าเนินงาน สุทธิ  18,111.33   18,576.21   18,717.58   18,521.53   14,038.08  
กระแสเงินสดจากกิจกรรมการลงทุน สุทธิ  -     -     -     -    (18,250.00)  
กระแสเงินสดจากกิจกรรมการกูย้มื สุทธิ (9,105.48)  (9,717.22)  (10,137.97)   -     -    
กระแสเงินสด ระหวา่งปี     9,005.85      8,858.99    8,579.62   18,521.53  (4,211.92)  
เงินสด ณ วนัส้ินงวด  44,885.92   53,744.91   62,324.53   80,846.06   76,634.14  
กระแสเงินสดจากการด าเนินงาน หลงั
กิจกรรมการลงทุน 

 18,111.33   18,576.21   18,717.58   18,521.53  (4,211.92)  

 
รายการ 11 12 13 14 15 

กระแสเงินสดจากการด าเนินงาน สุทธิ  13,635.85   13,398.64   13,214.21   13,022.34   12,822.79  
กระแสเงินสดจากกิจกรรมการลงทุน สุทธิ  -     -     -     -     -    
กระแสเงินสดจากกิจกรรมการกูย้มื สุทธิ  -     -     -     -     -    
กระแสเงินสด ระหวา่งปี    13,635.85  13,398.64  13,214.21     13,022.34      12,822.79  
เงินสด ณ วนัส้ินงวด  90,269.99   103,668.63   116,882.85   129,905.19   142,727.98  
กระแสเงินสดจากการด าเนินงาน หลงักิจกรรม
การลงทุน 

 13,635.85   13,398.64   13,214.21   13,022.34   12,822.79  

 
รายการ 16 17 18 19 20 

กระแสเงินสดจากการด าเนินงาน สุทธิ  12,615.31   12,399.65   12,175.56   11,942.76   11,700.99  
กระแสเงินสดจากกิจกรรมการลงทุน สุทธิ  -     -     -     -     -    
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รายการ 16 17 18 19 20 
กระแสเงินสดจากกิจกรรมการกูย้มื สุทธิ  -     -     -     -     -    
กระแสเงินสด ระหวา่งปี  12,615.31  12,399.65    12,175.56      11,942.76      11,700.99  
เงินสด ณ วนัส้ินงวด  155,343.29   167,742.94   179,918.50   191,861.27   203,562.26  
กระแสเงินสดจากการด าเนินงาน หลงักิจกรรม
การลงทุน 

 12,615.31   12,399.65   12,175.56   11,942.76   11,700.99  

 
รายการ 21 

กระแสเงินสดจากการด าเนินงาน สุทธิ  11,449.96  
กระแสเงินสดจากกิจกรรมการลงทุน สุทธิ  -    
กระแสเงินสดจากกิจกรรมการกูย้มื สุทธิ  -    
กระแสเงินสด ระหวา่งปี    11,449.96  
เงินสด ณ วนัส้ินงวด  215,012.21  
กระแสเงินสดจากการด าเนินงาน หลงั
กิจกรรมการลงทุน 

 11,449.96  

 
มูลค่าโครงการค านวณโดยวธีิมุลค่าปัจจุบนัสุทธิของกระแสเงินสด 

จากประมาณการทางการเงินดงักล่าว สามารถหากระแสเงินสดจากการด าเนินงานของกิจการ หลงัมูลค่าการ
ลงทุนในแต่ละปี รวมกบั Terminal Value ในปีสุดทา้ย และน ามาค านวณหามูลค่าปัจจุบนัของกระแสเงินสดในแต่ละปี โดย 
WACC ของบริษทัในแต่ละปีมาค านวณส่วนลด โดยมูลค่าปัจจุบันของกระแสเงินสดของโครงการ ส าหรับโครงการ
โรงไฟฟ้าชีวมวลท่ีใชเ้ศษไมส้บัเป็นวตัถุดิบหลกัสรุปไดด้งัน้ี 

 
หน่วย : พนับาท 

รายการ  1 2 3 4 5 6 
สรุปกระแสเงินสดจากการด าเนินงาน
หลงัเงินลงทุน  

(3,671.84)  13,766.91   16,886.70   17,265.08   17,672.56   18,111.33  

Terminal Value ของทรัพยสิ์นท่ีเหลือ        
รวมกระแสเงินสด  (3,671.84)  13,766.91   16,886.70   17,265.08   17,672.56   18,111.33  
ส่วนลดกระแสเงินสด (WACC)  6.55% 6.56% 6.57% 6.58% 6.59% 6.59% 
PV ของกระแสเงินสด  (3,446.04)  12,123.53   13,952.06   13,381.38   12,847.18   12,347.29  
 

รายการ  7 8 9 10 11 
สรุปกระแสเงินสดจากการด าเนินงานหลงัเงินลงทุน   18,576.21   18,717.58   18,521.53  (4,211.92)  13,635.85  
Terminal Value ของทรัพยสิ์นท่ีเหลือ       
รวมกระแสเงินสด   18,576.21   18,717.58   18,521.53  (4,211.92)  13,635.85  
ส่วนลดกระแสเงินสด (WACC)  6.60% 6.61% 6.61% 6.61% 6.61% 
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รายการ  7 8 9 10 11 
PV ของกระแสเงินสด   11,874.78   11,217.69   10,412.07  (2,220.99)   6,744.60  
 

รายการ  12 13 14 15 16 
สรุปกระแสเงินสดจากการด าเนินงานหลงัเงินลงทุน   13,398.64   13,214.21   13,022.34   12,822.79   12,615.31  
Terminal Value ของทรัพยสิ์นท่ีเหลือ       
รวมกระแสเงินสด   13,398.64   13,214.21   13,022.34   12,822.79   12,615.31  
ส่วนลดกระแสเงินสด (WACC)  6.61% 6.61% 6.61% 6.61% 6.61% 
PV ของกระแสเงินสด   6,216.43   5,750.80   5,315.97   4,910.02   4,531.11  
 

รายการ  17 18 19 20 21 
สรุปกระแสเงินสดจากการด าเนินงานหลงัเงินลงทุน   12,399.65   12,175.56   11,942.76   11,700.99   11,449.96  
Terminal Value ของทรัพยสิ์นท่ีเหลือ       7,000.00  
รวมกระแสเงินสด   12,399.65   12,175.56   11,942.76   11,700.99   18,449.96  
ส่วนลดกระแสเงินสด (WACC)  6.61% 6.61% 6.61% 6.61% 6.61% 
PV ของกระแสเงินสด   4,177.57   3,847.77   3,540.23   3,253.54   4,812.11  
มูลค่ากิจการ  145,591.18 

  
ทั้งน้ี การประเมินมูลค่าโครงการดงักล่าวจะถูกตอ้งหรือมีมูลค่าใกลเ้คียงความเป็นจริงนั้น ข้ึนอยูก่บัความถูกตอ้ง

และความเหมาะสมของสมมติฐานท่ีใช้ในการประมาณการทางการเงิน และแผนการด าเนินธุรกิจและนโยบายการ
บริหารงานในอนาคต ภายใตส้ภาวะเศรษฐกิจและสถานการณ์ ณ ช่วงเวลาท่ีท าการประเมินมูลค่าดงักล่าว ดงันั้นหากมี
เหตุการณ์ท่ีส่งผลใหเ้กิดการเปล่ียนแปลงใด ๆ เก่ียวกบัแผนธุรกิจและนโยบายต่างๆ ของทางบริษทัฯหรือสภาวะเศรษฐกิจท่ี
เปล่ียนแปลงไป ท าใหเ้กิดความแตกต่างอยา่งมีนยัส าคญัจากการด าเนินธุรกิจในปัจจุบนัของบริษทัฯหรือเปล่ียนแปลงไปจาก
ประมาณการและตวัแปรท่ีก าหนดไว ้อาจท าใหป้ระมาณการท่ีก าหนดข้ึนภายใตส้มมติฐานท่ีกล่าวมาขา้งตน้เปล่ียนแปลงไป
อยา่งมีนยัส าคญั และอาจส่งผลกระทบใหมู้ลค่าโครงการท่ีประเมินไดเ้ปล่ียนแปลงไปเช่นกนั 

ดว้ยสาเหตุและปัจจยัต่างๆ ท่ีอาจเกิดการเปล่ียนแปลงของสมมติฐานในการจดัท าประมาณการทางการเงินและ
ส่งผลกระทบกับการประเมินมูลค่าโครงการ  ทางท่ีปรึกษาทางการเงินอิสระจึงได้ท าการวิเคราะห์ความไว (Sensitivity 
Analysis) ของการประเมินมูลค่าโครงการ โดยสมมุติฐานวา่โครงการอาจไม่สามารถผลิตไดเ้ต็มก าลงัการผลิต และลดก าลงั
การผลิตลงไปท่ีระดบัร้อยละ 90, 80, 70 ของก าลงัการผลิต   ซ่ึงสามารถสรุปผลการประเมินมูลค่าโครงการวิธีมูลค่าปัจจุบนั
สุทธิของกระแสเงินสดตามกรณีต่างๆ ไดด้งัน้ี 

การประเมินมูลค่าโครงการ 
สดัส่วนการผลิตจากก าลงัการผลิตจริง 

100% 90% 80% 70% 
มูลค่าโครงการโรงไฟฟ้าชีวมวล - หญา้เนเปียร์ 172.01  147.51  123.01  98.50  
มูลค่าโครงการโรงไฟฟ้าชีวมวล - เศษไม ้ 200.24  172.92  145.59  118.26  
ผลตอบแทนโครงการโรงไฟฟ้าชีวมวล – หญา้เนเปียร์ 11.38% 9.22% 6.90% 4.37% 
ผลตอบแทนโครงการโรงไฟฟ้าชีวมวล – เศษไม ้ 13.57% 11.35% 8.99% 6.43% 
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ทั้งน้ี มูลค่ากิจการและอตัราผลตอบแทนท่ีมีช่วงกวา้ง เน่ืองมากจากการท า Sensitivity Analysis  อา้งอิงกบัระดบั
การผลิตต่างๆ เน่ืองจาก ตน้ทุนการผลิตไฟฟ้าประกอบดว้ย ค่าใชจ่้ายคงท่ี อาทิเช่น ค่าเส่ือมราคา คา่บริหารจดัการ เป็นตน้ ท่ี
เป็นสดัส่วนค่อนขา้งสูง ในขณะท่ีตน้ทุนผนัแปรมีสดัส่วนท่ีต ่ากวา่ ดงันั้น หากการผลิตไฟฟ้าเลยจุดคุม้ทุนท่ีครอบคลุม
ค่าใชจ่้ายคงท่ีไปแลว้ ก าไรจากการผลิตไฟฟ้าหลงัเลยจุดคุม้ทุนจะมี รายรับหน่วยสุดทา้ย (marginal revenue) ท่ีสูงข้ึน ท าให้
ประสิทธิภาพในการท าก าไรจากสดัส่วนก าลงัการผลิตท่ีสูงข้ึนจะมีผลตอบแทนท่ีสูงข้ึนดว้ย 

 
จากการประเมินมูลค่าของโครงการ ท่ีปรึกษาทางการเงินสามารถสรุปมูลค่าโครงการไดด้งัน้ี 

ตารางสรุปผลการประเมนิมูลค่าโครงการ 

วธีิการประเมนิมูลค่า ณ 12 พ.ย. 58 

มูลค่าปัจจุบนัสุทธิของกระแสเงินสดของโครงการ (NPV)   
- มูลค่าโครงการโรงไฟฟ้าชีวมวล - หญา้เนเปียร์ 98.50-172.01 ลา้นบาท 
- มูลค่าโครงการโรงไฟฟ้าชีวมวล - เศษไม ้ 118.26-200.24 ลา้นบาท 
อตัราผลตอบแทนจากการลงทุน (IRR) 
- ผลตอบแทนโครงการโรงไฟฟ้าชีวมวล – หญา้เนเปียร์ 
- ผลตอบแทนโครงการโรงไฟฟ้าชีวมวล – เศษไม ้

 
4.37%-11.38% 
6.43%-13.57% 

 
ซ่ึงจากการประเมินดงักล่าว การลงทุนในโครงการโรงไฟฟ้าชีวมวลส าหรับหญา้เนเปียร์ จะมี NPV ของ

กระแสเงินสดจากการด าเนินงานหลงัการลงทุน ท่ีระดบั 98.50-172.01 ลา้นบาท โดยกรณี Base case มี NPV ของกระแสเงิน
สดจากการด าเนินงานหลงัการลงทุน จ านวน 123.01 ลา้นบาท ซ่ึงมากกวา่เงินลงทุนจ านวน 120 ลา้นบาท และหากมองในแง่
การลงทุนของบริษทัฯจะมีอตัราผลตอบแทนจากการลงทุน (IRR) ท่ีระดบั 4.37%-11.38%  โดยมี Base case ท่ี 6.90% ซ่ึงถือ
วา่สูงกวา่เม่ือเทียบกบัผลตอบแทนท่ีคาดหวงัจากการลงทุนในหุน้ของบริษทัฯท่ีระดบั 6.61% ผลตอบแทนดงักล่าวถือวา่
คุม้ค่าการลงทุน ดงันั้นทีป่รึกษาทางการเงนิอสิระจงึมคีวามเห็นว่ามุลค่าการลงทุนในโรงไฟฟ้าทีใ่ช้วตัถุดบิหญ้าเนเปียร์ที่
จงัหวดัสุโขทยั และจงัหวดัอุดรธานี มคีวามเหมาะสมและคุ้มค่ากบัการลงทุน   
 

และจากการประเมินดงักล่าว การลงทุนในโครงการโรงไฟฟ้าชีวมวลส าหรับเศษไม ้ จะมี NPV ของกระแสเงิน
สดจากการด าเนินงานหลงัการลงทุนท่ีระดบั 118.26-200.24 ลา้นบาท โดยกรณี Base case มี NPV ของกระแสเงินสดจาก
การด าเนินงานหลงัการลงทุนจ านวน 145.59 ลา้นบาท ซ่ึงมากกวา่เงินลงทุนจ านวน 120 ลา้นบาท และหากมองในแง่การ
ลงทุนของบริษทัฯจะมีอตัราผลตอบแทนจากการลงทุน(IRR)ท่ีระดบั 6.43%-13.57%  โดยมี Base case ท่ี 8.89% ซ่ึงถือวา่
สูงกวา่เม่ือเทียบกบัผลตอบแทนท่ีคาดหวงัจากการลงทุนในหุน้ของบริษทัฯท่ีระดบั 6.61% ผลตอบแทนดงักล่าวถือวา่
คุม้ค่าการลงทุน ดงันั้นทีป่รึกษาทางการเงนิอสิระจงึมคีวามเห็นว่าการลงทุนในโรงไฟฟ้าทีใ่ช้วตัถุดบิเศษไม้ทีจ่งัหวดั
นครศรีธรรมราช มคีวามเหมาะสมและคุ้มค่ากบัการลงทุน   
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ความสมเหตุสมผลด้านเงือ่นไข 
 

การท ารายการในคร้ังน้ีทาง บริษทัฯ จะด าเนินการเพ่ิมทุนจดทะเบียนของบริษทัฯ เพ่ือน าเงินไปเพ่ิมทุนใหก้บั
บริษทั ไบโอโกกรีน จ ากดั ท่ีเป็นบริษทัยอ่ย เพ่ือน าไปใชใ้นการลงทุนในโครงการทั้ง 3 แห่ง โดยใชเ้งินกูย้มือีกในสดัส่วน
เงินทุนต่อเงินกูย้มืท่ีระดบั 1 ต่อ 1 โดยทั้ง 3 โครงการท่ีขออนุมติัในคร้ังน้ีเป็นโครงการท่ีอยูใ่นแผนงานเดิมของบริษทัฯท่ี
ระบุอยูใ่นแบบแสดงรายการขอ้มูลประจ าปีของบริษทัฯอยูแ่ลว้ หากการขออนุมติัในคร้ังน้ีเพ่ือก าหนดงบประมาณลงทุนใน
โครงการท่ีจะทยอยลงทุนในแผนงานเท่านั้น ทั้งน้ีในส่วนของโครงการไดมี้ความคืบหนา้ในดา้นต่างๆ ไปแลว้ดงัน้ี 

 
- สถานะดา้นสญัญากบัการไฟฟ้าส่วนภูมิภาค 

บริษทั ไบโอโกกรีน จ ากดั ไดล้งนามในสญัญาซ้ือขายไฟฟ้ากบัการไฟฟ้าส่วนภูมิภาคแลว้ ทั้ง 3 โครงการ โดย
เป็นสญัญาแบบ FiT ซ่ึงสรุปไดด้งัน้ี 

รายละเอียด โครงการสุโขทยั โครงการ
นครศรีธรรมราช 

โครงการอุดรธานี 

เลขท่ีสญัญา VSPP-PEA-017/2558 VSPP-PEA-030/2557 VSPP-PEA-031/2558 
วนัท่ีในสญัญา 6 กรกฎาคม 2558 14 มกราคม 2558 10 กรกฎาคม 2558 
ขนาดก าลงัการผลิต 0.99 เมกะวตัต ์ 0.99 เมกะวตัต ์ 0.99 เมกะวตัต ์
ก าหนด SCOD 22 มกราคม 2560 30 กนัยายน 2559 31 ธนัวาคม 2561 
หมายเหตุ  รายละเอียดสญัญาทั้งหมดโปรดดูในเอกสารแนบ 4 

 
ทั้งน้ี แมว้า่โครงการจงัหวดันครศรีธรรมราชจะมีการยา้ยท่ีตั้งจากจงัหวดัตรัง ซ่ึงปัจจุบนัอยูร่ะหวา่งรอการ

อนุมติัจาก กกพ. แต่เน่ืองจากพ้ืนท่ีโครงการใหม่ยงัคงอยูใ่น Grid เดิมท่ีไดรั้บอนุมติัดงันั้น จึงคาดวา่โครงการจะไดรั้บ
อนุมติัใหย้า้ยท่ีตั้งดงักล่าว 

 
- สถานะการซ้ือท่ีดิน 

บริษทั ไบโอโกกรีน จ ากดั ไดมี้การจดัหาท่ีดินส าหรับแต่ละโครงการไวโ้ดยมีขอ้มูลดงัน้ี 
โครงการ ราคาซ้ือ (บาท) ราคาประเมิน (บาท) สถานะปัจจุบนั 

โครงการสุโขทยั 5,250,000 3,000,000 สญัญาจะซ้ือจะขายลงวนัท่ี 16 ส.ค. 58 วางมดัจ า 
100,000 บาท  

โครงการนครศรีธรรมราช 7,150,000 3,330,000 สญัญาจะซ้ือจะขายลงวนัท่ี 1 ก.ย. 58 วางมดัจ า 
100,000 บาท 

โครงการอุดรธานี - - เน่ืองจากท่ีดินท่ียืน่ขอ PPA เดิมทางเจา้ของท่ีดิน
ไม่ขาย จึงอยูร่ะหวา่งจดัหาท่ีดินโครงการใหม่ท่ี
เหมาะสม 

หมายเหตุ  รายละเอียดตามเอกสารแนบ 4 
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ทั้งน้ีจากขอ้มูลดงักล่าวจะเห็นวา่มีราคาซ้ือท่ีดินท่ีค่อนขา้งสูงกวา่ราคาประเมินมาก อยา่งไรก็ตามเน่ืองจากการ
เตรียมการในการยืน่ขอ PPA ส าหรับการขายไฟฟ้ากบัทางหน่วยงานราชการ ในเบ้ืองตน้ตอ้งมีการก าหนดท่ีดินท่ีเสนอจะท า
การก่อสร้างโรงไฟฟ้า และตอ้งอยูใ่นพ้ืนท่ีท่ีสามารถเช่ือมต่อกบัระบบสายส่งไฟฟ้าของการไฟฟ้าส่วนภูมิภาคท่ีมีอยู ่ และมี 
Load รองรับคงเหลือเพียงพอ โดยทัว่ไปจะไม่ท าการซ้ือท่ีดินไวก่้อน เน่ืองจากมีความเส่ียงท่ีจะไม่ไดรั้บ PPA ดงันั้นเม่ือ
เลือกพ้ืนท่ีท่ีเหมาะสมไดแ้ลว้ จึงตอ้งใชว้ธีิวางเงินมดัจ าในจ านวนเงินท่ีไม่มาก และใหเ้จา้ของท่ีดินลงนามในหนงัสือยนิยอม
ใหก่้อตั้งโรงไฟฟ้าในพ้ืนท่ีดงักล่าว ดงันั้นทางเจา้ของท่ีดินจะตอ้งรับทราบวา่จะมีการซ้ือท่ีดินไปเพ่ือก่อสร้างโรงไฟฟ้า และ
ท าใหเ้สนอราคาขายท่ีสูงกวา่ราคาท่ีดินทัว่ไป  

แมว้า่ทางผูไ้ดรั้บ PPA สามารถจะไม่ซ้ือท่ีดินดงักล่าว และจดัหาท่ีดินแปลงใหม่เพ่ือท าโครงการได ้ แต่การ
ด าเนินการตอ้งอยูใ่นพ้ืนท่ีท่ีสามารถเช่ือมต่อกบัระบบสายส่งไฟฟ้าของการไฟฟ้าส่วนภูมิภาค ในระบบสายส่งชุดเดิมท่ี
ไดรั้บสญัญา และตอ้งไดรั้บอนุญาตจากทางการไฟฟ้าส่วนภูมิภาค ซ่ึงจะท าใหยุ้ง่ยาก และอาจมีความเส่ียงจากการต่อตา้น
ของคู่สญัญาเดิมท่ีไปยกเลิกสญัญาซ้ือขายท่ีดิน และเสียประโยชน ์ ท่ีจะท าใหมี้ปัญหาในการท าประชาคม ในการก่อสร้าง
โรงไฟฟ้าได ้  

ดงันั้น จากราคาซ้ือท่ีดินดงักล่าว หากประเมินตามงบประมาณการลงทุน 120 ลา้นบาท คิดเป็นสดัส่วนร้อยละ 
4.38  และ 5.96  ส าหรับโครงการท่ีสุโขทยั และนครศรีธรรมราช ตามล าดบั ซ่ึงเป็นสดัส่วนไม่สูงมาก และเจา้ของท่ีดินก็
ไม่ไดเ้ป็นบุคคลท่ีเก่ียวขอ้งกบั บริษทัฯ ท่ีอาจท าใหมี้ประเด็นในเร่ืองของการถ่ายเทผลประโยชน์ การเปล่ียนท่ีตั้งโครงการ
ใหม่อาจเกิดความยุง่ยาก และมีผลกระทบตามท่ีอาจท าใหไ้ม่ไดรั้บอนุญาตจากทางการไฟฟ้าส่วนภูมิภาค และอาจเกิดการ
ต่อตา้น ในอนาคต และท่ีปรึกษาทางการเงินอิสระจึงเห็นวา่การซ้ือท่ีดินดงักล่าว แมว้า่จะมีราคาแพงกวา่ปกติ น่าจะมี
ประโยชน์ต่อโครงการมากกวา่ 

ส าหรับท่ีดินของโครงการจงัหวดัอุดรธานี อยูร่ะหวา่งการเจรจาซ้ือ และคาดวา่จะส้ินสุดไม่เกินเดือนมกราคม 
2559 โดยโครงการยงัอยูใ่นระยะเวลาของแผนงานและสามารถด าเนินการก่อสร้างโครงการไดท้นัก าหนด SCOD ซ่ึงจะครบ
ก าหนดในวนัท่ี 31 ธนัวาคม 2561 

- สถานะการจดัหาผูรั้บเหมาก่อสร้างโรงไฟฟ้า 
บริษทั ไบโอโกกรีน จ ากดั ไดจ้ดัหาผูรั้บเหมา ในการเสนอราคาเพ่ือด าเนินการก่อสร้างและติดตั้งเคร่ืองจกัร 

แบบเหมา จ านวน 3 ราย โดยคดัเลือกความเหมาะสมในดา้นต่างๆ ทั้งจากเร่ืองการใชว้ตัถุดิบ ผลงานท่ีผา่นมา ซ่ึงมีขอ้สรุป
ตามเอกสารแนบ 5 

โดยคณะกรรมการของ บริษทัฯ ตดัสินใจเลือก บริษทั SUT Global Co., Ltd. และ บริษทั Bestwork Co., Ltd. 
เน่ืองจาก SUT และ BEST เน่ืองจากมีส านกังานในไทยในกรณีระบบมีปัญหาสามารถมาแกไ้ขไดแ้ละมีราคาสุทธิไกลเ้คียง
กนั ต่างกนัแค่ประเดน็ความเหมาะสมดา้นเทคโนโลยกีล่าวคือหากวตัถุดิบหลกัเป็นไมส้บัก็ควรเลือกใช ้SUT แต่หากวตัถุดิบ
หลกัเป็นหญา้เนเปียร์ก็ควรเลือกใช ้BEST ซ่ึงโครงการก่อสร้างโรงไฟฟ้าชีวมวล (Biomass) ขนาด 990 กิโลวตัต ์ท่ีจงัหวดั
นครศรีธรรมราชใชไ้มส้บัเป็นวตัถุดิบหลกั สมควรเลือกใช ้บริษทั SUT Global Co., Ltd. เป็นผูรั้บเหมา 

ทั้งน้ีจะเห็นวา่การจดัหาผูรั้บเหมา ก็มีการหาคู่เปรียบเทียบ และคดัเลือกผูรั้บเหมา ท่ีเสนอเคร่ืองจกัรท่ีมีความ
เหมาะสมกบัการผลิตในแต่ละประเภท อยา่งไรก็ตามปัจจุบนัยงัไม่ไดมี้การลงนามในสญัญาจา้งเหมาก่อสร้าง เน่ืองจาก
จะตอ้งรอผลการท าประชาพิจารณ์ และการขออนุมติั รง.4 ใหเ้รียบร้อยก่อน  

- สถานะดา้นการท าประชาพิจารณ์ 
ปัจจุบนัอยูร่ะหวา่งการจดัท าประชาพิจารณ์ โดยไดมี้การจดัประชุมประชาคม เพ่ือช้ีแจงขอ้มูลสถานะดา้น

ส่ิงแวดลอ้ม และประโยชน์ใหก้บัประชาชนในพ้ืนท่ีก่อสร้างโรงงาน ของโครงการนครศรีธรรมราชรับทราบไปแลว้ ซ่ึงคาด
วา่จะด าเนินการลงมติประชาพิจารณ์ ใหเ้รียบร้อยทั้งหมดก่อนส้ินปี 2558 น้ี   
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ซ่ึงจากขอ้มูลสถานะการด าเนินงานดา้นต่างๆ ของโครงการ จะเห็นวา่มีการด าเนินงานไปมากแลว้ และส่วนใหญ่

ก็เป็นการด าเนินการตามธุรกิจปกติของการด าเนินการก่อสร้างโรงไฟฟ้า รวมถึงการจดัหาผูรั้บเหมาโครงการก็ด าเนินการ
คดัเลือกจากผูรั้บเหมาหลายรายท่ีเขา้เสนอราคาและเง่ือนไข โดยพิจารณาความเหมาะสมในดา้นต่างๆ มากกวา่การพิจารณา
เพียงเฉพาะราคาขาย ดงันั้นทีป่รึกษาทางการเงนิจงึเห็นว่าการด าเนนิโครงการโรงไฟฟ้าจากเช้ือเพลงิชีวมวล ในคร้ังนีม้คีวาม
สมเหตุผลในด้านเงือ่นไขและการด าเนินงาน 
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สรุปความเห็นของทีป่รึกษาทางการเงนิอสิระในการอนุมตัริายการได้มาซ่ึงสินทรัพย์ของผู้ถือหุ้น 

 
การไดม้าซ่ึงทรัพยสิ์น ในการลงทุนโครงการโรงไฟฟ้าจากเช้ือเพลิงชีวมวล จ านวน 3 โครงการ นั้นทาง บริษทัฯ 

ด าเนินการโดยมีวตัถุประสงคเ์พ่ือเพ่ิมความสามารถในการแข่งขนัและศกัยภาพในการสร้างรายไดแ้ละท าก าไรของบริษทัฯ 
นอกจากน้ีการประกอบธุรกิจของโรงไฟฟ้าชีวมวลมิไดข้ดัต่อนโยบายของรัฐ อีกทั้งธุรกิจไฟฟ้าเป็นธุรกิจท่ีส่งเสริมความ
มัน่คงทางพลงังานใหก้บัประเทศไทย 

 
ทั้งน้ีมีขอ้ดีขอ้ดอ้ยในการไดม้าซ่ึงทรัพยสิ์น กล่าวคือ 
ขอ้ดี และประโยชน์ของการท ารายการ 
1. ทางโครงการไดรั้บอตัรา Feed-in Tariff (FiT) ส าหรับโครงการผลิตไฟฟ้าจากพลงังานหมุนเวยีนขนาด

เลก็มาก (VSPP) ท่ีสูงเน่ืองจากทางโครงการเลือกก าลงัผลิตไฟฟ้าติดตั้งนอ้ยกวา่ 1MW 
2. เป็นการลงทุนท่ีสร้างผลตอบแทนในอนาคตและเป็นแหล่งรายไดเ้พ่ิมท่ีมัน่คง 
 
ขอ้ดอ้ย และความเส่ียงของการท ารายการ 
1. มีความเส่ียงในเร่ืองตน้ทุนของราคาวตัถุดิบท่ีอาจผนัผวนและอาจมีวตัถุดิบไม่เพียงพอต่อการผลิตไฟฟ้า 
2. มีความเส่ียงท่ีจะไม่ไดต้่อสญัญารับซ้ือไฟฟ้าจากการไฟฟ้าส่วนภูมิภาค 
3. มีความเส่ียงจากการถูกคดัคา้นจากชุมชน 
4. มีความเส่ียงในดา้นเงินลงทุน 
5. มีความเส่ียงในดา้นตน้ทุนการก่อสร้างปานปลาย (Cost Overrun) 
6. ความเส่ียงของการจา้งผูรั้บเหมาท่ีไม่มีความรู้ความสามารถ 
ขอ้ดี  ของการไม่เขา้ท ารายการ 
1. บริษทัฯจะมีสภาพคล่องและกระแสเงินสุดในการลงทุนโครงการอ่ืนๆ 
 
ขอ้ดอ้ยของการไม่เขา้ท ารายการ 
1. ความเส่ียงจากสญัญามดัจ าการซ้ือขายท่ีดิน 
2. เสียโอกาสในการลงทุน 

 
ซ่ึงจากการประเมินการลงทุนของในโครงการโรงไฟฟ้าเช้ือเพลิงชีวมวลส าหรับหญา้เนเปียร์ จะมี NPV ของ

กระแสเงินสดจากการด าเนินงานหลงัการลงทุนท่ีระดบั 98.50-123.01 ลา้นบาท โดยกรณี Base case มี NPV ของกระแสเงิน
สดจากการด าเนินงานหลงัการลงทุน จ านวน 6.45 ลา้นบาท ซ่ึงมากกวา่เงินลงทุน 120 ลา้นบาท และหากมองในแง่การลงทุน
ของบริษทัฯจะมีอตัราผลตอบแทนจากการลงทุน (IRR) ท่ีระดบั 4.37%-11.38%  โดยมี Base case ท่ี 6.90% ซ่ึงถือวา่สูงกวา่
เม่ือเทียบกบัผลตอบแทนท่ีคาดหวงัจากการลงทุนในหุ้นของบริษทัฯท่ีระดบั 6.61% ผลตอบแทนดงักล่าวถือวา่คุม้ค่าการ
ลงทุน 

ในส่วนการลงทุนในโครงการโรงไฟฟ้าชีวมวลส าหรับเศษไม ้จะมี NPV ของกระแสเงินสดจากการด าเนินงาน
หลงัการลงทุน หักดว้ยเงินลงทุน ท่ีระดบั 118.26-200.24 ลา้นบาท โดยกรณี Base case มี NPV ของกระแสเงินสดจากการ
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ด าเนินงานหลงัการลงทุน จ านวน 145.59 ลา้นบาท ซ่ึงมากกวา่เงินลงทุนจ านวน 120 ลา้นบาท ซ่ึงผลตอบแทนดงักล่าวไม่วา่
จะเป็นโครงการท่ีใชว้ตัถุดิบใดในการผลิต นบัวา่เหมาะสมและคุม้ค่ากบัการลงทุน และหากมองในแง่การลงทุนของบริษทัฯ
จะมีอตัราผลตอบแทนจากการลงทุน(IRR)ท่ีระดบั6.43%-13.57%  โดยมี Base case ท่ี 8.89% ซ่ึงถือวา่สูงกวา่เม่ือเทียบกบั
ผลตอบแทนท่ีคาดหวงัจากการลงทุนในหุน้ของบริษทัฯท่ีระดบั 6.61% ผลตอบแทนดงักล่าวถือวา่คุม้ค่าการลงทุน เง่ือนไข
การลงทุนของโครงการโรงไฟฟ้าเช้ือเพลิงชีวมวลนั้น ในปัจจุบนัทุกโครงการมีสัญญากบัการไฟฟ้าส่วนภูมิภาคแลว้ แมว้า่
ส่วนของโครงการนครศรีธรรมราชยงัอยูร่ะหวา่งขั้นตอนการขออนุญาตจาก กกพ. ในการยา้ยท่ีตั้ง แต่เน่ืองจากการเช่ือมต่อ
กบัสายไฟฟ้าแรงสูงของ กฟภ. อยูใ่น Grid เดียวกบัท่ีตั้งเดิม ดงันั้นบริษทัฯคาดว่าน่าจะไดรั้บอนุมติัการเปล่ียนแปลงท่ีตั้ง
ดังกล่าว บริษัทฯมีสัญญาจะซ้ือจะขายท่ีดินและวางเงินมัดจ าท่ีดินไปแล้ว 2 แห่งส าหรับโครงการท่ีสุโขทัย และ
นครศรีธรรมราช โดยโครงการท่ีอุดรธานีอยูร่ะหวา่งการเจรจาซ่ึงคาดวา่จะตกลงไดไ้ม่เกินเดือนมกราคม 2559 ซ่ึงคงอยูใ่น
ระยะเวลาตามแผนงาน บริษทัฯมีการจดัหาและคดัเลือกผูรั้บเหมาโครงการไวแ้ลว้โดยมีการพิจารณาความเหมาะสมทางดา้น
ต่างๆ  และมีการท าประชาพิจารณ์ส าหรับโครงการท่ีนครศรีธรรมราชไปแลว้ โดยโครงการทั้ง 3 แห่งเป็นโครงการเดิมท่ีเป็น
แผนงานของบริษทัฯท่ีเปิดเผยไวแ้ลว้ในแบบแสดงรายการขอ้มูลประจ าปี (แบบ 56-1) ของบริษทัฯ อยู่แลว้  ซ่ึงจะเห็นว่า
โครงการมีการด าเนินงานไปมากแลว้ และซ่ึงมีความสมเหตุสมผลในดา้นเง่ือนไขต่างๆ และการด าเนินงาน  

 
และเม่ือประมวลขอ้มูลทั้งดา้นวตัถุประสงคข์องการลงทุน เพ่ือเพ่ิมความสามารถในการแข่งขนัและศกัยภาพใน

การสร้างรายไดแ้ละท าก าไรของบริษทัฯ และจากขอ้ดีของการลงทุนท่ีเป็นโครงการท่ีไดรั้บเง่ือนไขอตัราค่าไฟฟ้าแบบ FiT 
ซ่ึงมีราคาขายไฟฟ้ารวมท่ีสูงกวา่ระบบเดิม ในขณะท่ีขอ้ดอ้ยและความเส่ียงของโครงการอยูใ่นระดบัท่ียอมรับได ้ โดยเม่ือ
ประเมินความสมเหตุสมผลดา้นผลตอบแทนเงินลงทุน และดา้นเง่ือนไขการลงทุน ท่ีโครงการมีความคุม้ค่ากบัการลงทุน 
ส าหรับทุกโครงการดงันั้นท่ีปรึกษาทางการเงินอิสระมีความเห็นในแต่ละโครงการดงัน้ี 

1. ส าหรับโครงการโรงไฟฟ้าชีวมวลท่ีจงัหวดันครศรีธรรมราชผู้ถือหุ้นควรอนุมตักิารเข้าท ารายการได้มาซ่ึง
สินทรัพย์ส าหรับการลงทุนในโครงการ รวมมูลค่าทั้งส้ิน 120 ล้านบาทตามทีข่ออนุมตัใินคร้ังนี ้ 

2.  ส าหรับโครงการโรงไฟฟ้าชีวมวลท่ีจงัหวดัสุโขทยัผู้ถือหุ้นควรอนุมตักิารเข้าท ารายการได้มาซ่ึงสินทรัพย์
ส าหรับการลงทุนในโครงการ รวมมูลค่าทั้งส้ิน 120 ล้านบาทตามทีข่ออนุมตัใินคร้ัง 

3. ส าหรับโครงการโรงไฟฟ้าชีวมวลท่ีจงัหวดัอุดรธานีผู้ถอืหุ้นควรอนุมตักิารเข้าท ารายการได้มาซ่ึงสินทรัพย์
ส าหรับการลงทุนในโครงการ รวมมูลค่าทั้งส้ิน 120 ล้านบาทตามทีข่ออนุมตัใินคร้ัง 

 
อยา่งไรก็ตาม ผูถื้อหุน้ควรจะศึกษาขอ้มูลในเอกสารต่างๆ ท่ีแนบมากบัหนงัสือเชิญประชุมในคร้ังน้ี เพ่ือใช้

ประกอบการพิจารณาในการตดัสินใจส าหรับการลงมติ ซ่ึงการพิจารณาอนุมติัรายการไดม้าซ่ึงสินทรัพย ์ ข้ึนอยูก่บัดุลยพินิจ
และการตดัสินใจของผูถื้อหุน้เป็นส าคญั
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บริษทัหลกัทรัพย ์ เคทีบี (ประเทศไทย) จ ากดัในฐานะท่ีปรึกษาทางการเงินอิสระ ขอรับรองวา่ไดพิ้จารณา และใหค้วามเห็น
ขา้งตน้ดว้ยความรอบคอบตามหลกัมาตรฐานวชิาชีพ โดยค านึงถึงผลประโยชนข์องผูถื้อหุน้รายยอ่ยเป็นส าคญั 
 
 

  ขอแสดงความนบัถือ 
                                                                                                          บริษทัหลกัทรัพย ์เคทีบี (ประเทศไทย) จ ากดั 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
นางสาวพรรษชล ก าพลวชัรา 
ผูค้วบคุมการปฏิบติังาน 
 
 
ติดต่อ:บริษทัหลกัทรัพย ์เคทีบี (ประเทศไทย) จ ากดั 
02-648-1175 

 

(……………………………………………) 
(นาย จอง คย ูคิม) 
ผูมี้อ  านาจลงนาม 
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เอกสารแนบ 1 
ภาพรวมการประกอบธุรกิจและผลการด าเนินการงาน 
บริษัท เพาเวอร์ โซลูช่ัน เทคโนโลย ีจ ากัด (มหาชน)   

1. ข้อมูลเบ้ืองต้น 
ช่ือบริษทัฯ  : บริษทั เพาเวอร์ โซลูชัน่ เทคโนโลย ีจ ากดั (มหาชน)  (“PSTC” หรือ “บริษทัฯ”) 
ท่ีตั้งส านกังานใหญ่    : อาคารพีเอสที เลขที่ 325/1 ถนนพหลโยธิน แขวงสายไหม กรุงเทพมหานคร 10220 
โทรศพัท ์ :  0-2993-8982  
โทรสาร : 0-2993-8981  
ประเภทธุรกิจ : ธุรกิจออกแบบ จ าหน่าย และติดตั้งระบบจ่ายไฟฟ้า และตรวจวดัจัดการสภาพแวดลอ้มท่ีมี

คุณภาพสูง ส าหรับระบบส่ือสารโทรคมนาคม และธุรกิจโรงไฟฟ้าพลงังานทดแทนต่างๆ  
เลขทะเบียนนิติบุคคล : 0107557000039 
เวบ็ไซต ์ : http://www.pst.co.th 
ทุนจดทะเบียน : 225,000,000.00 บาท 
ทุนที่ช  าระแลว้ : 220,000,000.00 บาท 
จ านวนหุน้ที่ช  าระแลว้ :     2,200,000,000 หุน้ 
มูลค่าที่ตราไว ้  :  0.10 บาทต่อหุน้ 
 
2. ข้อมูลการประกอบธุรกิจ 

2.1 ประวัติความเป็นมา 
 บริษทั เพาเวอร์ โซลูชัน่ เทคโนโลย ีจ ากดั (มหาชน) ก่อตั้งเม่ือวนัท่ี 25 มิถุนายน 2544 โดยบริษทั เอม็.วี.ที. คอม
มิวนิเคชัน่ จ  ากดั (มหาชน) ร่วมกบักลุ่มผูบ้ริหารแผนกระบบส ารองไฟฟ้าของ บริษทั เอม็.ว.ีที. คอมมิวนิเคชัน่ จ  ากดั 
(มหาชน) เน่ืองจากเลง็เห็นถึงโอกาสและการขยายตวัของกลุ่มผลิตภณัฑด์า้นระบบส ารองไฟฟ้า โดยในช่วงแรกมี
วตัถุประสงคเ์พื่อประกอบธุรกิจจดัจ าหน่ายและใหบ้ริการระบบส ารองไฟฟ้าส าหรับระบบส่ือสารโทรคมนาคม 
(Telecommunication Power Backup Solution) ทีมี่คุณภาพและมาตรฐานสูง ใหก้บัหน่วยงานทั้งภาครัฐและเอกชน จากนั้น
บริษทัฯไดข้ยายธุรกิจไปในดา้นการใหบ้ริการระบบตรวจวดัและจดัการสภาพแวดลอ้ม (Monitoring and Management 
Solution) ธุรกิจดา้นพลงังานทดแทน (Renewable Energy Solution) ทั้งในดา้นพลงังานแสงอาทิตย ์(Solar Power) พลงังาน
ลม (Wind Power) และพลงังานชีวมวล (Bio Mass Power) และธุรกิจดา้นการอนุรักษพ์ลงังานและระบบอื่นๆ (Energy 
Saving Solution) ซ่ึงด าเนินการโดยบริษทัยอ่ย ซ่ึงประกอบดว้ย 
บริษทัยอ่ย 

1) บริษทั กนัหา โซลา่พาวเวอร์ จ ากดั (“KSP”)  
2) บริษทั วินดโ์กกรีน จ ากดั (“WGG”)* 
3) บริษทั โซล่าร์โกกรีน จ ากดั (“SGG”) 
4) บริษทั ไบโอโกกรีน จ ากดั (“BGG”)* 
5) บริษทั เพาเวอร์ วี กรีน จ ากดั (“PWG”) 
6) บริษทั พีเอสที (อุบลราชธานี) จ ากดั (“PSTU”)* 
7) บริษทั พีเอสที เอน็เนอร์ย ีจ ากดั (“PSTE”)* 
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เงินลงทุนในบริษทัอื่น 
1) บริษทั พีวี กรีน จ ากดั (“PVG”) 
2) บริษทั โซล่า ลสิซ่ิง จ ากดั* 
3) บริษทั ทริปเปิล เอส อีโค่ จ  ากดั* 
4) บริษทั เมกกาโซล่าร์เพาเวอร์ จ ากดั (“MSP”)* 

หมายเหตุ : *ณ วนัที่ 30 มิถุนายน 2558 บริษทั วินดโ์กกรีน จ ากดั บริษทั ไบโอโกกรีน จ ากดั   บริษทั พีเอสท ี
(อุบลราชธานี) จ ากดั บริษทั พีวี กรีน จ ากดั บริษทั โซล่า ลสิซ่ิง จ ากดั บริษทั ทริปเปิล เอส อีโค่ จ  ากดั และ บริษทั เมกกาโซ
ล่าร์เพาเวอร์ จ ากดั ยงัไม่มีรายไดเ้ชิงพาณิชย์ 

 
2.2 โครงสร้างการถือหุ้นของบริษัทฯ 

บริษทัฯ แบ่งการด าเนินงานโดยบริษทัฯ เป็นผูด้  าเนินธุรกิจออกแบบ จ าหน่ายและติดตั้งระบบจ่ายไฟฟ้าและตรวจวดัจดัการ
สภาพแวดลอ้ม และใหบ้ริษทัยอ่ยเป็นผูด้  าเนินธุรกิจโรงไฟฟ้าพลงังานทดแทน โดยในปัจจุบนั บริษทัฯ มีบริษทัยอ่ยทั้งส้ิน 
7 บริษทั และเงินลงทุนในบริษทัอื่น 1 บริษทั ด  าเนินธุรกิจผลิตและจ าหน่ายกระแสไฟฟ้าจากพลงังานหมุนเวียนประเภท
ต่างๆ ซ่ึงสามารถสรุปการด าเนินงานของแต่ละบริษทัฯ ไดด้งัน้ี 
 

บริษัท สถานะ 
สัดส่วนการถือหุ้น 

(ร้อยละ) 
ประเภทธุรกิจ 

บริษัท เพาเวอร์  โซลูชั่น เทคโนโลย ี
จ ากดั (มหาชน) (“PST”) 

- - 
ธุรกิจออกแบบ จ าหน่ายและติดตั้ ง
ระบบจ่ายไฟฟ้าและตรวจวัดจัดการ
สภาพแวดลอ้ม 

บริษัท กันหา โซล่าพาวเวอร์ จ ากัด 
(“KSP”) 

บริษทัยอ่ย 99.99 ธุรกิจโรงงานไฟฟ้าพลงังานแสงอาทิตย ์

บริษทั วินดโ์กกรีน จ ากดั (“WGG”) บริษทัยอ่ย 99.97 ธุรกิจโรงงานไฟฟ้าพลงังานลม 
บริษทั โซล่าร์โกกรีน จ ากดั (“SGG”) บริษทัยอ่ย 99.99 ธุรกิจโรงงานไฟฟ้าพลงังานแสงอาทิตย ์

บริษทั ไบโอโกกรีน จ ากดั (“BGG”) บริษทัยอ่ย 99.97 
ธุรกิจโรงงานไฟฟ้าพลังงานชีวมวล
และจากขยะในรูปแบบพลงังานความ
ร้อน 

บริษทั เพาเวอร์ วี กรีน จ ากดั (“PWG”) บริษทัยอ่ย 99.99 ธุรกิจโรงงานไฟฟ้าพลงังานแสงอาทิตย ์
บริษัท พี เอสที (อุบลราชธานี) จ ากัด 
(“PSTU”) 

บริษทัยอ่ย 99.97 
ธุรกิจโรงงานไฟฟ้าจากขยะในรูปแบบ
พลงังานความร้อน 

บริษทั พีเอสที เอน็เนอร์ย ีจ ากดั บริษทัยอ่ย 99.97 
ธุรกิจพลังงานทดแทน และรับเหมา
ก่อสร้างโรงไฟฟ้า 

บริษทั พีวี กรีน จ ากดั (“PVG”) เงินลงทุนในบริษทัอื่น 19.99 ธุรกิจโรงงานไฟฟ้าพลงังานแสงอาทิตย ์

บริษทั โซล่าร์ ลิสซ่ิง จ ากดั เงินลงทุนในบริษทัอื่น 40.00 
ธุรกิจน าเข้า ส่งออก จ าหน่าย ให้เช่า
ห รือให้ เ ช่ า ซ้ื อ อุปกรณ์  เ ค ร่ื อง มือ 
เคร่ืองจักรเพื่อใชใ้นกิจการผลิตไฟฟ้า
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บริษัท สถานะ 
สัดส่วนการถือหุ้น 

(ร้อยละ) 
ประเภทธุรกิจ 

ดว้ยพลงังานแสงอาทิตย ์ 
บริษทั ทริปเป้ิล เอส อีโค่ จ  ากดั เงินลงทุนในบริษทัอื่น 15.00 ธุรกิจโรงงานไฟฟ้าพลงังานลม 
บริษทั เมกกา โซล่าร์ เพาเวอร์ จ ากดั เงินลงทุนในบริษทัอื่น 29.99 ธุรกิจโรงงานไฟฟ้าพลงังานแสงอาทิตย ์
โดยมีรายละเอียดการประกอบธุรกิจของแต่ละบริษทัในกลุ่มบริษทัฯ ดงัน้ี 
 

2.2.1 บริษัทย่อย 
1. บริษทั กนัหา โซลา่พาวเวอร์ จ ากดั (หรือ “KSP”) 

ด  าเนินธุรกิจโรงไฟฟ้าพลงังานแสงอาทิตยเ์พื่อผลิตและจ าหน่ายไฟฟ้าใหแ้ก่ กฟภ. ปัจจุบนัมีทุนจดทะเบียนและช าระแลว้ 
57 ลา้นบาท โดยบริษทัฯเป็นผูถ้ือหุน้รายใหญ่ มีสัดส่วนการถือหุน้ร้อยละ 99.99 ของทุนจดทะเบียนและช าระแลว้ โดย
บริษทั กนัหา โซล่าพาวเวอร์ จ ากดั ไดรั้บสัญญาซ้ือขายไฟฟ้า ส าหรับการรับซ้ือไฟฟ้าพลงังานหมุนเวียนขนาดเลก็มาก 
(Very Small Power Producer หรือ VSPP) ส าหรับพลงังานหมุนเวียนประเภทพลงังานแสงอาทิตยใ์หก้บัการไฟฟ้าส่วน
ภูมิภาค ขนาดก าลงัการผลิต 998 กิโลวตัต ์ จ านวน 2 โครงการ รวมก าลงัการผลิตทั้งส้ิน 1.996 เมกะวตัต ์ ซ่ึงไดรั้บการ
สนบัสนุนจากโครงการสนบัสนุนพลงังานทดแทนของส านกังานนโยบายและพลงังาน กระทรวงพลงังาน ในรูปแบบส่วน
เพิ่มราคารับซ้ือไฟฟ้า (Adder) ในราคา 8 บาทต่อกิโลวตัต-์ชัว่โมง เป็นเวลา 10 ปี นบัจากวนัเร่ิมตน้ซ้ือขายไฟฟ้าเชิงพาณิชย ์
(Commercial Operation Date หรือ COD) ซ่ึงโรงไฟฟ้าพลงังานแสงอาทิตยด์งักล่าว ตั้งอยูท่ี่ต  าบลสร้างคอม อ  าเภอสร้าง
คอม จงัหวดัอุดรธานี และไดท้  าการเช่ือมโยงระบบไฟฟ้าและจ าหน่ายกระแสไฟฟ้าเชิงพาณิชย ์ (Commercial Operation 
Date : COD) ส าหรับโครงการที่ 1 ก  าลงัการผลิต 998 กิโลวตัต ์ในวนัที่ 15 สิงหาคม 2554 และ โครงการที่ 2 ก  าลงัการผลิต 
998 กิโลวตัต ์ในวนัที่ 22 สิงหาคม 2554 

2. บริษทั วินดโ์กกรีน จ ากดั (หรือ “WGG”) 
ด  าเนินธุรกิจโรงไฟฟ้าพลงังานลมเพื่อผลิตและจ าหน่ายไฟฟ้าใหก้บัการไฟฟ้าส่วนภูมิภาค ปัจจุบนัมีทุนจดทะเบียนและ
ช าระแลว้ 1 ลา้นบาท โดยบริษทัฯเป็นผูถ้ือหุน้รายใหญ่ มีสัดส่วนการถือหุน้ร้อยละ 99.97 ซ่ึงในปัจจุบนับริษทัยอ่ยดงักล่าว
ยงัมิไดมี้รายไดเ้ชิงพาณิชย ์

3. บริษทั โซล่าร์โกกรีน จ ากดั (หรือ “SGG”) 
ด  าเนินธุรกิจโรงไฟฟ้าพลงังานแสงอาทิตยเ์พื่อผลิตและจ าหน่ายไฟฟ้าใหก้บัการไฟฟ้าส่วนภูมิภาค ปัจจุบนัมีทุนจดทะเบียน
และช าระแลว้ 20 ลา้นบาท โดยบริษทัฯเป็นผูถ้ือหุน้รายใหญ่ มีสัดส่วนการถือหุน้ร้อยละ 99.99 โดยบริษทั โซล่าร์โกกรีน 
จ ากดั ไดรั้บสัญญาซ้ือขายไฟฟ้า ส าหรับการรับซ้ือไฟฟ้าพลงังานหมุนเวียนขนาดเลก็มาก (Very Small Power Producer 
หรือ VSPP) จากพลงังานแสงอาทิตยท่ี์ติดตั้งบนหลงัคา (Solar PV Rooftop) ส าหรับพลงังานหมุนเวียนประเภทพลงังาน
แสงอาทิตยใ์หก้บัการไฟฟ้าส่วนภูมิภาค (กฟภ.) ขนาดก าลงัการผลิต 987.84 กิโลวตัต ์ ซ่ึงไดรั้บการสนบัสนุนตามมติ
คณะกรรมการนโยบายพลงังานแห่งชาติ คร้ังท่ี 2/2556 (คร้ังท่ี 145) ในรูปแบบ Feed-in Tariff ในราคา 6.16 บาทต่อ
กิโลวตัต-์ชัว่โมง เป็นเวลา 25 ปี นบัจากวนัเร่ิมตน้ซ้ือขายไฟฟ้าเชิงพาณิชย ์ (Commercial Operation Date หรือ COD) ซ่ึง
โรงไฟฟ้าพลงังานแสงอาทิตยด์งักล่าว ตั้งอยู่บนอาคารของสหกรณ์ประมงแม่กลอง ต าบลแหลมใหญ่ อ  าเภอเมือง จงัหวดั
สมุทรสงคราม และไดท้  าการเช่ือมโยงระบบไฟฟ้าและจ าหน่ายกระแสไฟฟ้าเชิงพาณิชย ์ (Commercial Operation Date : 
COD) เม่ือวนัที่ 8 พฤษภาคม 2557 
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4. บริษทั ไบโอโกกรีน จ ากดั (หรือ “BGG”) 
ก่อตั้งเม่ือข้ึนเม่ือวนัท่ี 18 กุมภาพนัธ์ 2556 เพื่อด าเนินธุรกิจผลิตและจ าหน่ายไฟฟ้าใหก้บัการไฟฟ้าส่วนภูมิภาค จากพลงังาน
ชีวมวลและพลงังานหมุนเวียนอื่นๆ โดยปัจจุบนัมีทุนจดทะเบียนและช าระแลว้ 1 ลา้นบาท โดยบริษทัฯเป็นผูถ้ือหุน้ราย
ใหญ่ โดยมีสัดส่วนการถือหุน้อยูร้่อยละ 99.97 ของทุนจดทะเบียน ปัจจุบนับริษทัยอ่ยไม่ไดป้ระกอบกิจการเชิงพาณิชยใ์ดๆ
และก าลงัอยูร่ะหว่างการขอการสนบัสนุนจากโครงการพลงังานทดแทนของภาครัฐบาล โดยปัจจุบนัไดท้  าการยืน่แบบค าขอ
จ าหน่ายไฟฟ้าและการเช่ือมโยงไฟฟ้าแก่ กฟภ. ทั้งส้ิน 7 โครงการ ก  าลงัการผลิตโครงการละ 0.99 เมกะวตัต ์รวมก าลงัการ
ผลิตรวมทั้งส้ิน 6.93 เมกะวตัต ์ซ่ึงแต่ละโครงการจะเป็นในลกัษณะผูผ้ลิตไฟฟ้าขนาดเลก็มาก (Very Small Power Producer 
หรือ VSPP) และวางหนงัสือค ้าประกนัการยืน่ขอ้เสนอการขายไฟฟ้าเขา้ระบบของการไฟฟ้าส่วนภูมิภาคแลว้ในอตัรา 200 
บาทต่อ 1 กิโลวตัต ์รวมเป็นจ านวนเงินทั้งส้ิน 1,400,000 บาท เม่ือเดือนมีนาคมและเมษายน 2557 โดยไดย้ืน่ขอรับส่วนเพิ่ม
ราคารับซ้ือไฟฟ้า (Adder) ส าหรับผูผ้ลิตไฟฟ้าขนาดเลก็มากส าหรับโรงไฟฟ้าทั้ง 7 โครงการ ในอตัรา 0.50 บาทต่อ
กิโลวตัต-์ชัว่โมง โดยมีระยะเวลาสนนัสนุน 7 ปี และไดรั้บหนงัสือแจง้ผลพิจารณาการท าสัญญาซ้ือขายไฟฟ้าจาก กฟภ. 
เห็นชอบให ้กฟภ. ท าสัญญาซ้ือขายไฟฟ้ากบับริษทัยอ่ยแลว้แลว้ 1 โครงการ รวมก าลงัการผลิต 0.99 เมกะวตัต ์ 
นอกจากน้ี ปัจจุบนับริษทั ไบโอโกกรีน จ ากดั ไดท้  าการยืน่แบบค าขอจ าหน่ายไฟฟ้าและและการเช่ือมโยงไฟฟ้าแก่ กฟภ. 
อีก 1 โครงการ ในวนัที่ 29 กรกฎาคม 2557 ส าหรับโครงการโรงงานไฟฟ้าพลงังานจากขยะ ในรูปแบบพลงังานความร้อน 
(Thermal Process) ในลกัษณะผูผ้ลิตไฟฟ้าขนาดเลก็มาก (Very Small Power Producer หรือ VSPP) ซ่ึงไดมี้การลงนามใน
บนัทึกขอ้ตกลงความร่วมมือระหว่างองคก์ารบริหารส่วนจงัหวดัสุรินทร์และบริษทัยอ่ยแลว้ในวนัที่ 24 ตุลาคม 2557  

5. บริษทั เพาเวอร์ วี กรีน จ ากดั (หรือ “PWG”) 
ด  าเนินธุรกิจโรงไฟฟ้าพลงังานแสงอาทิตยเ์พื่อผลิตและจ าหน่ายไฟฟ้าใหก้บัการไฟฟ้านครหลวง ปัจจุบนัมีทุนจดทะเบียน
และช าระแลว้ 20 ลา้นบาท โดยบริษทัฯเป็นผูถ้ือหุน้รายใหญ่ มีสัดส่วนการถือหุน้ร้อยละ 99.99โดยบริษทั เพาเวอร์ วี กรีน 
จ ากดั ไดรั้บสัญญาซ้ือขายไฟฟ้า ส าหรับการรับซ้ือไฟฟ้าพลงังานหมุนเวียนขนาดเลก็มาก (Very Small Power Producer 
หรือ VSPP) จากพลงังานแสงอาทิตยท่ี์ติดตั้งบนหลงัคา (Solar PV Rooftop) ส าหรับพลงังานหมุนเวียนประเภทพลงังาน
แสงอาทิตยใ์หก้บัการไฟฟ้านครหลวง (กฟน.) ขนาดก าลงัการผลิต 980 กิโลวตัต ์ ซ่ึงไดรั้บการสนบัสนุนตามมติ
คณะกรรมการนโยบายพลงังานแห่งชาติ คร้ังท่ี 2/2556 (คร้ังที่ 145) ในรูปแบบ Feed-in Tariff ในราคา 6.16 บาทต่อ
กิโลวตัต-์ชัว่โมง เป็นเวลา 25 ปี นบัจากวนัเร่ิมตน้ซ้ือขายไฟฟ้าเชิงพาณิชย ์ (Commercial Operation Date หรือ COD) ซ่ึง
โรงไฟฟ้าพลงังานแสงอาทิตยด์งักล่าว ตั้งอยูบ่นอาคารของบริษทั พรีคาสท ์เอน็จิเนียร่ิง จ ากดั ต  าบลราษฎร์นิยม อ  าเภอไทร
นอ้ย จงัหวดันนทบุรี และไดท้  าการเช่ือมโยงระบบไฟฟ้าและจ าหน่ายกระแสไฟฟ้าเชิงพาณิชย ์ (Commercial Operation 
Date : COD) เม่ือวนัที ่10 ตุลาคม 2557 

6. บริษทั พีเอสที (อุบลราชธานี) จ ากดั (หรือ “PSTU”) 
ก่อตั้งข้ึนเม่ือวนัท่ี 9 กรกฎาคม 2557 เพื่อด าเนินธุรกิจผลิตและจ าหน่ายไฟฟ้าใหก้บัการไฟฟ้าส่วนภูมิภาค จากขยะ ใน
รูปแบบพลงังานความร้อน (Thermal Process) โดยปัจจุบนัมีทุนจดทะเบียน 1 ลา้นบาท โดยมีทุนช าระแลว้ 0.25 ลา้นบาท 
โดยบริษทัฯเป็นผูถ้ือหุน้รายใหญ่ มีสัดส่วนการถือหุน้อยูร้่อยละ 99.97 ของทุนจดทะเบียน ปัจจุบนับริษทัยอ่ยไม่ได้
ประกอบกิจการเชิงพาณิชยใ์ดๆ ซ่ึงในปัจจุบนัก  าลงัอยูใ่นขั้นตอนศึกษาความเป็นไปไดใ้นการลงทุนและคดัเลือกเทคโนโลยี
ที่เหมาะสมในการใชง้าน  

7. บริษทั พีเอสที เอน็เนอร์ยี ่จ  ากดั 
ก่อตั้งข้ึนเม่ือวนัท่ี 6 มีนาคม 2558 เพื่อด  าเนินธุรกิจประกอบธุรกิจลงทุนหรือผลิตและจ าหน่ายกระแสไฟฟ้าในธุรกิจ
พลงังานทดแทน และรับเหมาก่อสร้างโรงไฟฟ้า ดว้ยทุนจดทะเบียน 1 ลา้นบาท แบ่งออกเป็นหุน้สามญั 10,000 หุน้ มูลค่า
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หุน้ละ 100 บาท โดยบริษทัฯถือหุน้อยูร้่อยละ 99.97 ของทุนจดทะเบียนช าระแลว้ ปัจจุบนับริษทัยอ่ยไม่ไดป้ระกอบกิจการ
เชิงพาณิชยใ์ดๆ 
 

2.2.2 เงินลงทุนในบริษัทอ่ืน 
1. บริษทั พีวี กรีน จ ากดั (หรือ “PVG”) 

ด  าเนินธุรกิจโรงไฟฟ้าพลงังานแสงอาทิตยเ์พื่อผลิตและจ าหน่ายไฟฟ้าใหก้บัการไฟฟ้าส่วนภูมิภาค ปัจจุบนัมีทุนจดทะเบียน
และช าระแลว้ 18 ลา้นบาท โดยบริษทัฯมีสัดส่วนการถือหุน้อยูร้่อยละ 19.99 โดยบริษทัฯท าการร่วมทุนกบัเจา้ของ
กรรมสิทธิของอาคารท่ีโครงการดงักล่าวตั้งอยูบ่นหลงัคา ซ่ึงบริษทั พีวี กรีน จ ากดั ไดรั้บสัญญาซ้ือขายไฟฟ้า ส าหรับการรับ
ซ้ือไฟฟ้าพลงังานหมุนเวียนขนาดเลก็มาก (Very Small Power Producer หรือ VSPP) จากพลงังานแสงอาทิตยท่ี์ติดตั้งบน
หลงัคา (Solar PV Rooftop) ส าหรับพลงังานหมุนเวียนประเภทพลงังานแสงอาทิตยใ์หก้บัการไฟฟ้าส่วนภูมิภาค ขนาดก าลงั
การผลิต 987.84 กิโลวตัต ์ซ่ึงไดรั้บการสนบัสนุนตามมติคณะกรรมการนโยบายพลงังานแห่งชาติ คร้ังท่ี 2/2556 (คร้ังท่ี 145) 
ในรูปแบบ Feed-in Tariff ในราคา 6.16 บาทต่อกิโลวตัต-์ชัว่โมง เป็นเวลา 25 ปี นบัจากวนัเร่ิมตน้ซ้ือขายไฟฟ้าเชิงพาณิชย ์
(Commercial Operation Date หรือ COD) ซ่ึงโรงไฟฟ้าพลงังานแสงอาทิตยด์งักล่าว ตั้งอยูบ่นอาคารของบริษทั วีรับเบอร์ 
คอร์ปอเรชัน่ จ  ากดั ต  าบลเขายอ้ย อ  าเภอเขายอ้ย จงัหวดัเพชรบุรี และไดท้  าการเช่ือมโยงระบบไฟฟ้าและจ าหน่าย
กระแสไฟฟ้าเชิงพาณิชย ์(Commercial Operation Date : COD) เม่ือวนัที่ 27 พฤศจิกายน 2557 

2. บริษทั โซล่าร์ ลสิซ่ิง จ ากดั 
ด  าเนินธุรกิจน าเขา้ ส่งออก จ าหน่าย ใหเ้ช่าหรือใหเ้ช่าซ้ืออุปกรณ์ เคร่ืองมือ เคร่ืองจกัรเพื่อใชใ้นกิจการผลิตไฟฟ้าดว้ย
พลงังานแสงอาทิตย ์ โดยกรรมการบริษทัฯ ไดอ้นุมติัให ้ บริษทั พีเอสที เอน็เนอร์ย ี จ ากดั เขา้ถือหุน้ในบริษทัร่วมทุน 
สัดส่วนการถือหุน้ 40% จ านวนเงินลงทุน 8 ลา้นบาท  โดยร่วมทุนกบับริษทั ทีเอสเอฟ เอน็เนอร์จี จ ากดั และ บริษทั เจพ ี
อินเตอร์เนชัน่แนล (ประเทศไทย) จ ากดั 

3. บริษทั ทริปเปิล เอส อีโค่ จ  ากดั 
ด  าเนินธุรกิจพื่อส ารวจความเป็นไปไดใ้นการผลิตกระแสไฟฟ้าจากพลงังานลมหรือพลงังานทางเลือกอื่น และยืน่ค  าขอ
จ าหน่ายไฟฟ้าและเช่ือมโยงระบบจ าหน่ายไฟฟ้ากบัการไฟฟ้าส่วนภูมิภาค (PEA) และ/หรือ การไฟฟ้าฝ่ายผลิตแห่งประเทศ
ไทย (EGAT) ตลอดจนพฒันาโครงการที่ท  าการศึกษาร่วมกนัโดยกรรมการบริษทัฯ ไดอ้นุมติัให ้บริษทั พีเอสที เอน็เนอร์ย ี
จ ากดั เขา้ถือหุน้ในบริษทัร่วมทุน สัดส่วนการถือหุน้ 15% จ านวนเงินลงทุน 6 ลา้นบาท  โดยร่วมทุนกบั กลุ่มนายศิริพงษ ์
รุ่งโรจน์กิติยศ และบริษทัสหกลพาวเวอร์ จ ากดั 

4. บริษทั เมกกาโซล่าร์เพาเวอร์ จ ากดั 
ด  าเนินธุรกิจลงทุนหรือผลิตและจ าหน่ายกระแสไฟฟ้าในโครงการโรงไฟฟ้าพลงัแสงอาทิตย ์ดว้ยทุนจดทะเบียน 1 ลา้นบาท 
(ทุนช าระแลว้ 250,000 บาท) แบ่งออกเป็นหุน้สามญั 10,000 หุน้ มูลค่าหุน้ละ 100 บาท โดยบริษทัฯถือหุน้อยูร้่อยละ 29.99 
ของทุนจดทะเบียนช าระแลว้ โดยร่วมทุนกบันางกฤติพงษ ์วงศพ์านิช และบริษทั โซล่าร์ อาร์ 2015 จ ากดั 
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แผนภาพแสดงโครงสร้างกลุ่มบริษทั เพาเวอร์ โซลูชัน่ เทคโนโลย ีจ ากดั (มหาชน) 
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3. ผู้ถือหุ้นและกรรมการบริษัท 
3.1 ผู้ถือหุ้น 

กลุ่มผูถ้ือหุน้ที่ถือหุน้สูงสุด 10 รายแรก ตามที่ปรากฏในเวบ็ไซทต์ลาดหลกัทรัพยแ์ห่งประเทศไทย ขอ้มูลวนัที่ 16 
มีนาคม 2558 
 

ล าดับ รายช่ือผู้ถือหุ้น จ านวนหุ้น สัดส่วน (%) 
1. บริษทั เอม็.วี.ที. คอมมิวนิเคชัน่ จ  ากดั (มหาชน ) 361,994,000 16.45 
2. นายโสมพฒัน์  ไตรโสรัส 262,500,000 11.93 
3. นางวลัลภา  ไตรโสรัส 255,350,000 11.61 
4. นายพระนาย  กงัวาลรัตน์ 200,011,000 9.09 
5. นางชุตินนัท ์ กิจส าเร็จ 162,995,000 7.41 
6. นายพรเทพ  บูรณกุลไพโรจน์ 62,400,000 2.84 
7. นายอณัณพ  พุ่มกุมาร 50,000,000 2.27 
8. นายสุรพล  ตงัคะประเสริฐ 39,984,800 1.82 
9. นายอภิรัตน์  สิโรดม 35,325,100 1.61 
10. นายณัฐพล  ทรงสายชลชยั 28,005,400 1.27 

 รวมผู้ถือหุ้น 10 รายแรก 1,458,565,300 66.30 
 อื่นๆ  741,434,700 33.70 
 รวม 2,200,000,000 100.00 

ที่มา : ทะเบียนรายช่ือผูถ้ือหุน้ของบริษทัฯ จาก  www.set.or.th 
 

3.2 กรรมการบริษัทฯ 
รายช่ือคณะกรรมการของบริษทัฯ ตามที่ปรากฏในเวบ็ไซทต์ลาดหลกัทรัพยฯ์ ณ วนัที่ 29 กนัยายน 2558 
 

ช่ือ ต าแหน่ง 
นาย ภาณุ ศีติสาร ประธานกรรมการ 
นาย พระนาย กงัวาลรัตน์ ประธานเจา้หนา้ที่บริหาร / กรรมการ 
นาง ชุตินนัท ์กิจส าเร็จ กรรมการ 
นางสาว อนงค ์พานิชเจริญนาน กรรมการ 
นาย อณัณพ พุ่มกุมาร กรรมการ 
นาย สุวิทย ์สิงหจนัทร์ กรรมการอิสระ / ประธานกรรมการตรวจสอบ 
นาย พิทยาธร มฤทุสาธร กรรมการอิสระ / กรรมการตรวจสอบ 
นาย วรพงศ ์จ าจด กรรมการอิสระ / กรรมการตรวจสอบ 
ที่มา : www.set.or.th 
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4. สรุปรายการส าคญัในงบการเงิน 

4.1 งบแสดงฐานะการเงิน 
(หน่วย : ลา้นบาท) 

สรุปรายการ 
งบแสดงฐานะการเงิน 

งบการเงินรวม 

ปี 2555 
(ตรวจสอบแล้ว) 

ปี 2556 
(ตรวจสอบแล้ว) 

ปี 2557 
(ตรวจสอบแล้ว) 

30 กนัยายน 2558 
(สอบทานแล้ว) 

จ านวน ร้อยละ จ านวน ร้อยละ จ านวน ร้อยละ จ านวน ร้อยละ 

สินทรัพย ์               
เงินสดและรายการเทียบเท่าเงินสด 18.32 3.45 15.25 2.31 267.85 29..59 19.97 2.45 
เงินลงทุนชัว่คราว - - - - 0.21 0.02 61.62 7.56 
ลูกหน้ีการคา้และลูกหน้ีอ่ืน 107.44 20.25 140.46 21.29 120.85 13.35 165.78 20.33 
สินคา้คงเหลือ 59.78 11.27 98.22 14.89 60.16 6.65 73.26 8.98 
สินทรัพยห์มุนเวียนอ่ืน 5.34 1.01 8.57 1.30 5.72 0.63 18.33 2.25 

รวมสินทรัพยห์มุนเวียน 190.88 35.97 262.50 39.79 454.78 50.24 338.96 41.56 

เงินฝากธนาคารท่ีมีภาระค ้าประกนั 20.45 3.85 33.51 5.08 50.04 5.53 44.44 5.45 
เงินใหกู้ย้ืมระยะยาวแกก่จิการท่ี
เกีย่วขอ้ง - - - - 7.60 0.84 - - 
เงินลงทุนในบริษทัร่วม - - - - - - 9.92 1.22 
เงินลงทุนอ่ืน - - - - 3.60 0.40 9.60 1.18 
ท่ีดิน อาคาร และอุปกรณ ์ 295.65 55.71 339.57 51.47 358.90 39.65 381.84 46.82 
สินทรัพยไ์ม่มีตวัตน 0.11 0.02 0.45 0.07 1.91 0.21 2.42 0.30 
สินทรัพยภ์าษีเงินไดร้อการตดับญัชี 0.71 0.13 1.09 0.17 3.87 0.43 4.96 0.61 
สินทรัพยไ์ม่หมุนเวียนอ่ืน 22.88 4.31 22.56 3.42 24.57 2.71 23.47 2.88 
รวมสินทรัพยไ์ม่หมุนเวียน 339.79 64.03 397.18 60.21 450.49 49.76 476.65 58.44 

รวมสินทรัพย ์ 530.67 100.00 659.68 100.00 905.26 100.00 815.61 100.00 

หน้ีสินและส่วนของผูถื้อหุน้           
เงินเบิกเกนิบญัชีและเงินกูยื้มระยะสั้น
จากสถาบนัการเงิน 157.11 29.61 186.85 28.32 131.66               14.54 53.23 6.53 
หน้ีสินภายใตส้ัญญาโอนสิทธิการรับ
เงิน 3.95 0.74 - - 13.92 1.54 - - 
เจา้หน้ีการคา้และเจา้หน้ีอ่ืน 105.03 19.79 72.19 10.94 58.61 6.47 94.61 11.60 
ส่วนของเงินกูย้ืมระยะยาวท่ีถึงก  าหนด
ช าระภายใน 1 ปี 21.51 4.05 28.83 4.37 30.39 3.36 30.77 3.77 
เงินกูยื้มระยะยาวท่ีจดัเป็นหน้ีสิน
หมุนเวียน - - 67.83 10.28 62.00 6.85 56.23 6.89 
หน้ีสินตามสัญญาเช่าซ้ือและสัญญาเช่า
การเงินท่ีถึงก  าหนดช าระภายใน 1 ปี 0.59 0.11 0.61 0.09 0.62 0.07 0.34 0.04 
เงินรับล่วงหนา้จากลูกคา้ 0.11 0.02 23.07 3.50 2.02 0.22 0.93 0.11 

ก  าไรจากการขายเงินลงทุนในบริษทั - - - - 11.50 1.27 11.50 1.41 
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สรุปรายการ 
งบแสดงฐานะการเงิน 

งบการเงินรวม 

ปี 2555 
(ตรวจสอบแล้ว) 

ปี 2556 
(ตรวจสอบแล้ว) 

ปี 2557 
(ตรวจสอบแล้ว) 

30 กนัยายน 2558 
(สอบทานแล้ว) 

จ านวน ร้อยละ จ านวน ร้อยละ จ านวน ร้อยละ จ านวน ร้อยละ 

ย่อยรอรับรู้ 
หน้ีสินหมุนเวียนอ่ืน 3.87 0.73 4.92 0.75 2.96 0.33 1.87 0.23 

รวมหน้ีสินหมุนเวียน 292.18 55.06 384.30 58.26 313.67 34.65 249.48 30.59 
เงินกูย้ืมระยะยาว - สุทธิจากส่วนท่ีถึง
ก  าหนดช าระภายใน 1 ปี 107.37 20.23 79.42 12.04 71.11 7.86 53.59 6.57 
หน้ีสินตามสัญญาเช่าซ้ือและเช่า
การเงิน - สุทธิจากส่วนท่ีถึงก  าหนด
ช าระภายใน 1 ปี 1.20 0.23 0.79 0.12 0.37                    0.04 0.17 0.02 
ส ารองผลประโยชนร์ะยะยาวของ
พนกังาน 

                        
1.19  0.22 

                        
2.40  0.36 3.73                    0.41 4.90 0.60 

รวมหน้ีสินไม่หมุนเวียน 109.77 20.69 82.60 12.52 75.21 8.31 58.66 7.19 
รวมหน้ีสิน 401.94 75.74 466.90 70.78 388.88 42.96 308.14 37.78 

ส่วนของผูถื้อหุน้         - 
ทุนจดทะเบียน 175.00 32.98 175.00 26.53 225.00 24.85 225.00 27.59 
ทุนท่ีออกและช าระแลว้ 124.81 23.52 175.00 26.53 220.00 24.30 220.00 26.97 
ส่วนเกนิมูลค่าหุน้ - - - - 239.81 26.49 239.81 29.40 
ส่วนทุนจากการจ่ายโดยใชหุ้น้เป็น
เกณฑ ์ - - - - 0.18 0.02 3.15 0.39 
ก  าไร(ขาดทุน)สะสมท่ีจดัสรรแลว้ – 
ส ารองตามกฎหมาย (บริษทัฯ) 3.32 0.63 3.32 0.50 4.85 0.54 4.85 0.59 
ก  าไร(ขาดทุน)สะสมท่ีจดัสรรแลว้ - 
ส ารองตามกฎหมาย (บริษทัย่อย) - - - - - - 0.89 0.11 
ก  าไร(ขาดทุน)สะสมท่ียงัไม่ไดจ้ดัสรร 0.59 0.11 14.46 2.19 51.54 5.69 38.85 4.76 

รวมส่วนของผูถื้อหุน้ 128.72 24.26 192.78 29.22 516.38 57.04 507.47 62.22 

รวมหน้ีสินและส่วนของผูถื้อหุน้ 530.67 100.00 659.68 100.00 905.26 100.00 815.62 100.00 

 
4.2 งบก าไรขาดทุน 

(หน่วย : ลา้นบาท) 

สรุปรายการงบก าไรขาดทุน 

งบการเงินรวม 

ปี 2555 
(ตรวจสอบแล้ว) 

ปี 2556 
(ตรวจสอบแล้ว) 

ปี 2557 
(ตรวจสอบแล้ว) 

30 กันยายน 2558 
(สอบทานแล้ว) 

จ านวน ร้อยละ จ านวน ร้อยละ จ านวน ร้อยละ จ านวน ร้อยละ 

รายไดจ้ากการขาย 354.25 81.41 316.34 70.13 242.27 54.05 209.70 64.36 
รายไดจ้ากการกอ่สร้างโรงไฟฟ้า - - - - 89.85 20.05 2.17 0.67 
รายไดจ้ากการขายไฟฟ้า 35.89 8.25 55.01 12.38 66.65 14.87 44.20 13.57 
รายไดจ้ากการบริการ 38.63 8.88 65.94 15.87 25.20 5.62 66.34 20.36 
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สรุปรายการงบก าไรขาดทุน 

งบการเงินรวม 

ปี 2555 
(ตรวจสอบแล้ว) 

ปี 2556 
(ตรวจสอบแล้ว) 

ปี 2557 
(ตรวจสอบแล้ว) 

30 กันยายน 2558 
(สอบทานแล้ว) 

จ านวน ร้อยละ จ านวน ร้อยละ จ านวน ร้อยละ จ านวน ร้อยละ 

ก  าไรจากการขายเงินลงทุนในบริษทัย่อย - - - - 20.30 4.53 - - 
ก  าไรจากอตัราแลกเปล่ียน 2.69 0.62 -    - 1.65 0.37 - - 
รายไดอ้ื่น 3.69 0.85 7.18 1.62 2.30 0.51 3.40 1.04 
รวมรายได ้ 435.16 100.00 444.48 100.00 448.21 100.00 325.81 100.00 
 
ตน้ทุนขาย 305.52 70.21 274.40 61.59 176.64 39.41 173.38 53.22 
ตน้ทุนจากการกอ่สร้างโรงไฟฟ้า - - - - 70.25 15.67 2.29 0.70 
ตน้ทุนขายไฟฟ้า 10.48 2.41 15.11 3.40 19.55 4.36 12.41 3.81 
ตน้ทุนบริการ 6.54 1.50 21.73   5.03 13.42 2.99 43.24 13.27 
ค่าใชจ่้ายในการขาย 11.04 2.54 8.52 1.92 5.51 1.23 3.42 1.05 
ค่าใชจ่้ายในการบริหาร 75.03 17.24 81.44 18.32 91.12 20.33 75.84 23.28 
ขาดทุนจากอตัราแลกเปล่ียน -    - 0.25 0.06 -    - 0.85 - 
รวมตน้ทุนและค่าใชจ่้าย 408.61 93.90 401.45 90.32 376.49 84.00 311.43 95.59 
ก  าไรกอ่นค่าใชจ่้ายทางการเงินและ
ค่าใชจ่้ายภาษีเงินได ้

                
26.55  

 
6.10 

                      
43.03  

 
9.68 

 
71.72                   

                      
26.55  

 
14.38 

 
4.41 

ส่วนแบ่งขาดทุนจากเงินลงทุนในบริษทั
ร่วม -    - -    - -    - (0.16) (0.05) 
ค่าใชจ่้ายทางการเงิน (21.93) (5.04) (26.75) (6.02) (28.49) (6.36) (10.91) (3.35) 
ภาษีเงินได ้ (2.26) (0.52) (1.95) (0.44) (4.62) (1.03) (1.09) 2.00 
ผลขาดทุนจากการประมาณการณ์ตามหลกั
คณิตศาสตร์ประกนัภยั 

                             
-    

 
- 

 
(0.46) 

 
(0.10) 

 
- 

 
- - - 

ก  าไร (ขาดทุน) สุทธิ 2.36 0.54 13.87 3.12 38.61 8.61 2.38 0.73 

ก  าไรต่อหุน้ (บาท/หุน้) 1,347  0.01  0.02  0.002   

มูลค่าท่ีตราไว ้(บาท/หุน้) 100.00  0.10  0.10  0.10   
จ านวนหุน้สามญั (ลา้นหุน้) 1.75  1,750  2,200  2,200   

ก  าไรต่อหุน้ (Fully Dilute)     0.02    
มูลค่าท่ีตราไว ้(บาท/หุน้)     0.10    
จ านวนหุน้สามญั-หลงัเสนอขายหุน้สามญั
เพ่ิมทุนต่อประชาชน (ลา้นหุน้)3/ 

    2,200  
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4.3 งบกระแสเงินสด 
(หน่วย : ลา้นบาท) 

สรุปรายการงบกระแสเงินสด 

งบการเงินรวม 

ปี 2555 
(ตรวจสอบแล้ว) 

ปี 2556 
(ตรวจสอบแล้ว) 

ปี 2557 
(ตรวจสอบแล้ว) 

30 กนัยายน 2558 
(สอบทานแล้ว) 

กระแสเงินสดจากการด าเนินงาน        
ก  าไรกอ่นภาษี 4.62 16.28 43.23 3.32 

รายการปรับกระทบก าไรสุทธิเป็นเงินสดได้มาจากกจิกรรม
ด าเนินงาน       

ค่าเส่ือมราคาและค่าตดัจ าหน่าย 15.06 20.40 24.86 15.57 
ค่าเผื่อหน้ีสงสัยจะสูญ       0.12 

 ตัดจ าหน่ายส่วนลด/ส่วนเกินจากสัญญาซ้ือขายเงินตรา
ต่างประเทศล่วงหนา้ - 0.83 (0.07) 1.67 

การปรับลดสินคา้คงเหลือเป็นมูลค่าสุทธิท่ีจะได้รับ (โอน
กลบั) 1.79 (0.12) 1.15 (0.57) 
     ส่วนแบ่งขาดทุนจากเงินลงทุนในบริษทัร่วม  -   -   -  0.16 
     ก  าไรท่ียงัไม่เกดิข้ึนจริงจากการเปล่ียนแปลงมูลค่าเงิน
ลงทุนชัว่คราว 

        

ส ารองผลประโยชนร์ะยะยาวของพนกังาน 0.47 0.63 1.33 1.17 
รายการจ่ายโดยใชหุน้เป็นเกณฑ ์ - - 0.18 2.97 
ก  าไรจากการขายเงินลงทุนในบริษทัย่อย  -   -  (20.30) -  
ขาดทุน (ก  าไร) จากการจ าหน่ายอุปกรณ์ (0.98) (0.03) 0.58 0.82 
ขาดทุน (ก  าไร) จากอตัราแลกเปล่ียนท่ียงัไม่เกดิข้ึนจริง -  0.63 (0.34) 0.21 
ดอกเบ้ียรับ (1.31) (0.56) (0.95) (0.85) 
ค่าใชจ่้ายดอกเบ้ีย 20.16 23.30 25.36 9.01 

ก  าไรจากการด าเนินงานกอ่นการเปล่ียนแปลงในสินทรัพยแ์ละ
หน้ีสินด าเนินงาน 

39.81 61.36 75.03 33.60 

สินทรัพย์ด าเนินงานลดลง (เพิ่มขึน้)         
ลูกหน้ีการคา้และลูกหน้ีอ่ืน 23.45 (33.74) 6.04 (46.59) 
สินคา้คงเหลือ (8.79) (38.32) (17.00) (12.54) 
สินทรัพยห์มุนเวียนอ่ืน (2.70) (3.23) 2.86 (11.37) 
สินทรัพยไ์ม่หมุนเวีนยอ่ืน (1.26) 1.06 (4.61) 3.66 

หนีสิ้นด าเนินงานเพิ่มขึน้ (ลดลง)         
เจา้หน้ีการคา้และเจา้หน้ีอ่ืน 15.03 (32.51) (14.32) 19.01 
รับเงินล่วงหนา้จากลูกคา้ (2.27) 22.96 (0.05) (1.09) 
หน้ีสินหมุนเวียนอ่ืน 1.36 1.05 (1.67) (1.09) 
จ่ายภาษีเงินได ้ (13.92) (2.96) (7.63) (2.56) 

เงินสดสุทธิได้มา (ใช้ไป) จากกจิกรรมด าเนินงาน 50.72 (24.34) 38.65 (18.97) 

กระแสเงินสดจากกจิกรรมลงทนุ         
เงินลงทุนชัว่คราวเพ่ิมข้ึน - - (0.21) (61.41) 
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สรุปรายการงบกระแสเงินสด 

งบการเงินรวม 

ปี 2555 
(ตรวจสอบแล้ว) 

ปี 2556 
(ตรวจสอบแล้ว) 

ปี 2557 
(ตรวจสอบแล้ว) 

30 กนัยายน 2558 
(สอบทานแล้ว) 

เงินฝากธนาคารและตัว๋แลกเงินท่ีมีภาระค ้าประกนัเพ่ิมข้ึน (4.45) (13.06) (19.20) 5.60 
เงินใหกู้ยื้มระยะสั้นแกก่จิการอ่ืน ลดลง 21.88  -  - - 
เงินใหกู้ย้ืมระยะยาวแกก่จิการท่ีเกีย่วขอ้งกนัเพ่ิมข้ึน  - - (7.60) 7.60 
ซ้ือเงินลงทุนในบริษทัย่อย  -   -  (0.13) - 
ซ้ือเงินลงทุนในบริษทัร่วม  -   -   -  (10.08) 
ซ้ือเงินลงทุนในบริษทัอ่ืน  -   -  (3.60) (6.00) 
ขายเงินลงทุนในบริษทัร่วม 3.45  -   - - 
ขายเงินลงทุนในบริษทัย่อย - - 45.64 - 
ซ้ือท่ีดิน อาคาร และอุปกรณ์และทรัพยสิ์นไม่มีตวัตน (106.94) (64.91) (64.70) (23.45) 
เงินสดรับจากการขายอุปกรณ์ 1.37 0.03 0.10 0.02 
ดอกเบ้ียรับ 3.00 0.44 0.71 0.83 

เงินสดสุทธิได้มา (ใช้ไป) จากกจิกรรมลงทนุ (81.69) (77.50) (48.99) (86.89) 

กระแสเงินสดจากกจิกรรมจัดหาเงิน     
เงินเบิกเกินบัญชีและเงินกูยื้มระยะสั้ นจากสถาบันการเงิน
เพ่ิมข้ึน (ลดลง) 

42.71 29.53 (51.77) (79.33) 

หน้ีสินภายใตส้ัญญาโอนสิทธิการรับเงินเพ่ิมข้ึน (ลดลง) (15.53) (3.95) 13.92 (13.92) 
เงินสดรับจากการกูย้ืมระยะยาว 27.42 71.58 7- - 
เงินสดจ่ายช าระคืนเงินกูย้ืมระยะยาว (17.84) (24.39) (28.08) (22.91) 
หน้ีสินตามสัญญาเช่าซ้ือและสัญญาเช่าการเงินลดลง (0.34) (0.53) (0.41) (0.48) 
เงินกูยื้มระยะสั้นจากกจิการท่ีเกีย่วขอ้งกนัเพ่ิมข้ึน (ลดลง) (14.20)  -  - - 
ดอกเบ้ียจ่าย (21.41) (23.67) (25.52) (9.09) 
เงินสดรับจากการออกหุน้สามญัเพ่ิมทุน 74.81 50.19 284.81  -  
จ่ายเงินปันผล (34.37)  -  - (16.28) 

เงินสดสุทธิได้มา (ใช้ไป) จากกจิกรรมจัดหาเงิน 41.23 98.78 262.93 (142.01) 

เงินสดและเงินฝากสถาบันการเงินเพิ่มขึน้ (ลดลง) - สุทธิ 10.25 (3.07) 252.60 (247.88) 
เงินสดและรายการเทียบเท่าเงินสด ณ วนัตน้งวด 8.07 18.32 15.25 267.85 
เงินสดและรายการเทยีบเท่าเงินสด ณ วันส้ินงวด 18.32 15.25 267.85 19.97 

 
4.4 อัตราส่วนทางการเงินที่ส าคญั 

อัตราส่วนทางการเงิน   ปี 2555 ปี 2556 ปี 2557 30 กันยายน 2558 

อตัราส่วนสภาพคล่อง เท่า 0.65 0.68 1.45 1.36 

อตัราก  าไรขั้นตน้ % 24.78 28.83 33.99 28.25 

อตัราก าไรสุทธิ % 0.54 3.12 8.61 1.35 

อตัราผลตอบแทนผูถ้ือหุน้ % 2.20 8.63 10.89 0.86 

อตัราผลตอบแทนจากสินทรัพย ์ % 0.48 2.33 4.93 0.51 

อตัราส่วนหน้ีสินต่อส่วนของผูถ้ือหุน้ เท่า 3.12 2.42 0.75 0.61 
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5. ฐานะทางการเงินและผลการด าเนินงาน 
รายได้จากการขายและบริการ 

โครงสร้างรายไดข้องบริษทัฯ และบริษทัยอ่ยใน ปี 2555 ปี 2556 ปี 2557 และงวด 9 เดือนปี 2558 บริษทัฯ และ
บริษทัยอ่ยมีรายไดส่้วนใหญ่จากธุรกิจออกแบบจ าหน่ายและติดตั้งระบบจ่ายไฟฟ้าและตรวจวดัจดัการสภาพแวดลอ้ม โดย
คิดเป็นสัดส่วน ร้อยละ 90.28 ร้อยละ 86.01 ร้อยละ 79.72 และร้อยละ 85.39 ของรายไดร้วมตามล าดบั รายไดจ้ากธุรกิจ
โรงไฟฟ้าพลงังานทดแทนคิดเป็นอตัราส่วน ร้อยละ 8.25 ร้อยละ 12.38 ร้อยละ 14.87 และร้อยละ 13.57 ของรายไดร้วม
ตามล าดบั และรายไดอ้ื่นคิดเป็นสัดส่วน ร้อยละ 1.47 ร้อยละ 1.62 ร้อยละ 5.41 และร้อยละ 1.04 ของรายไดร้วมตามล าดบั  

ในปี 2556 รายไดร้วมของบริษทัฯ และบริษทัยอ่ยเท่ากบั 444.48 ลา้นบาทเพิ่มข้ึน 9.31 ลา้นบาท หรือคิดเป็นอตัรา
การขยายตวัร้อยละ 2.14 จากในปี 2555 โดยมีสาเหตุหลกัมาจากการขยายตวัของธุรกิจโรงไฟฟ้าพลงังานทดแทนของ  
บริษทัฯ  เน่ืองจากบริษทัฯ ท าการลงทุนในโรงไฟฟ้าพลงังานแสงอาทิตยข์องบริษทั กรีน ไบ-โอ มหาสารคาม จ ากดั ก  าลงั
การผลิต 952 กิโลวตัต ์ ไดเ้ร่ิมจ าหน่ายไฟใหแ้ก่การไฟฟ้าส่วนภูมิภาคในเดือนกุมภาพนัธ์ ปี 2556 ส่งผลใหร้ายไดจ้ากการ
จ าหน่ายไฟฟ้าเพิ่มข้ึน 19.13 ลา้นบาท หรือคิดเป็นอตัราการเพิ่มข้ึนร้อยละ 53.30 ของรายไดจ้ากธุรกิจโรงไฟฟ้าพลงังาน
ทดแทนในปีก่อนหนา้ ในขณะเดียวกนัรายไดจ้ากธุรกิจออกแบบ จ าหน่ายและติดตั้งระบบจ่ายไฟฟ้าและตรวจวดัจดัการ
สภาพแวดลอ้มในปี 2556 ลดลง 10.60 ลา้นบาทจากในปี 2555 หรือคิดเป็นอตัราการลดลงร้อยละ 2.70 เน่ืองจากกลุ่มลูกคา้
ไดรั้บผลกระทบจากสถานการณ์ทางการเมือง ท าใหโ้ครงการลงทุนต่างๆ ลดลง ส่งผลต่อรายไดข้องบริษทัฯ   

ในปี 2557 บริษทัฯ และบริษทัยอ่ยมีรายไดร้วมเท่ากบั 448.21 ลา้นบาทเพิ่มข้ึน 3.73 ลา้นบาท หรือคิดเป็นอตัรา
การขยายตวัร้อยละ 0.84 จากในปี 2556 เน่ืองจากรายไดจ้ากธุรกิจออกแบบ จ าหน่ายและติดตั้งระบบจ่ายไฟฟ้าและตรวจวดั
จดัการสภาพแวดลอ้มของปี 2557 นอ้ยลงจากปี 2556 เท่ากบั 24.97 ลา้นบาท หรือคิดเป็นอตัราการลดลงร้อยละ 6.53 
เน่ืองจากมีโครงการของหน่วยงานรัฐบาลบางส่วนชะลอมาลงนามในสัญญาในช่วงไตรมาสที่4 ของปี 2557 จาก
กระบวนการจดัซ้ือจดัจา้งของหน่วยงานรัฐบาลท าใหบ้ริษทัฯ มีการรับรู้รายไดเ้ลื่อนมาจากท่ีคาดการณ์ไวว้่าจะรับรู้ไดใ้น
งวดคร่ึงปีแรก ของปี 2558 ในขณะเดียวกนัรายไดจ้ากธุรกิจโรงฟ้าพลงังานทดแทนของปี 2557 ปรับตวัสูงข้ึนจากปี 2556 
เท่ากบั 11.64 ลา้นบาท หรือคิดเป็นอตัราการเพิ่มข้ึนร้อยละ 21.16 เน่ืองจากในปี 2557 บริษทัฯ เร่ิมรับรู้รายไดจ้ากโรงไฟฟ้า
พลงังานแสงอาทิตยข์อง บริษทั โซล่าร์ โกกรีน จากดัและบริษทั เพาเวอร์ ว ี กรีน จ ากดั อีกทั้งยงัมีการ ปรับปรุง
ประสิทธิภาพของโรงงานไฟฟ้าพลงังานแสงอาทิตยข์องบริษทั กนัหา โซล่าพาวเวอร์ จ ากดัใหส้ามารถผลิตไฟฟ้าไดมี้
ประสิทธิภาพมากข้ึน 

ในงวด 9 เดือนปี 2558 บริษทัฯ และบริษทัยอ่ยมีรายไดร้วมเท่ากบั 325.81 ลา้นบาทลดลงจากช่วงเดียวกนัในปี 
2557 เท่ากบั 4.48 ลา้นบาทคิดเป็นร้อยละ 1.35 เน่ืองจากการลดลงของรายไดจ้ากการขายไฟฟ้าลดลงเท่ากบั 4.93 ลา้นบาท
หรือคิดเท่ากบัร้อยละ 10.04 ธุรกิจออกแบบจ าหน่ายและติดตั้งระบบจ่ายไฟฟ้าและตรวจวดัจดัการสภาพแวดลอ้มลดลง
เท่ากบั 0.21 ลา้นบาทหรือคิดเป็นการลดลงร้อยละ 0.08 

 
ต้นทุนขายและบริการและก าไรข้ันต้น 
 ในปี 2556 อตัราก  าไรขั้นตน้ของบริษทัฯ และบริษทัยอ่ยเพิ่มข้ึนเม่ือเทียบกบัในปี 2555 เน่ืองจากรายไดจ้ากระบบ
ส ารองไฟฟ้า (Power Backup Solution) มีอตัราก  าไรขั้นตน้สูงข้ึน โดยมีสาเหตุหลกัจากโครงการที่ตอ้งการสินคา้ที่บริษทัฯ 
เป็นตวัแทนจ าหน่ายเน่ืองจากมีคุณสมบติัตรงตามความตอ้งการ ท าใหบ้ริษทัฯ มีอ  านาจต่อรองกบัลูกคา้มากข้ึน และยงั
สามารถควบคุมตน้ทุนในการออกแบบและติดตั้งโครงการขนาดใหญ่โครงการหน่ึงไดดี้ ส่งผลใหส้ัดส่วนตน้ทุนในการขาย
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และบริการลดลง นอกจากน้ีในช่วงเวลาดงักล่าวบริษทัฯ มีอตัราก  าไรขั้นตน้จากระบบผลิตไฟฟ้าจากพลงังานทดแทน 
(Renewable Energy) สูงข้ึน เน่ืองจากสามารถบริหารตน้ทุนในส่วนของค่าติดตั้งอุปกรณ์ไดดี้ ส่งผลใหส้ัดส่วนตน้ทุนลดลง  

ในขณะเดียวกนั อตัราก  าไรขั้นตน้ส าหรับธุรกิจโรงไฟฟ้าพลงังานทดแทนมีปรับตวัเพิ่มข้ึนเม่ือเปรียบเทียบกบัใน
ปี 2555 เน่ืองจากโรงไฟฟ้าพลงังานแสงอาทิตยข์องบริษทั กรีน ไบ-โอ มหาสารคาม จ ากดั สามารถผลิตไฟฟ้าไดมี้
ประสิทธิภาพดีกว่าโรงไฟฟ้าของบริษทั กนัหา โซล่าพาวเวอร์ จ ากดั เน่ืองจากสภาวะความเขม้แสงของพื้นท่ีในจงัหวดั
มหาสารคามโดยเฉลี่ยมีจ านวนมากกว่า  

ส าหรับปี 2557 อตัราก  าไรขั้นตน้ของบริษทัฯ และบริษทัยอ่ยเพิ่มข้ึนเม่ือเทียบกบัปี 2556 เน่ืองจากบริษทัฯ มีอตัรา
ก  าไรขั้นตน้ส าหรับธุรกิจออกแบบ จ าหน่ายและติดตั้งระบบจ่ายไฟฟ้าและตรวจวดัจดัการสภาพแวดลอ้มสูงข้ึนเม่ือเทียบกบั
ปี 2556 เน่ืองจากบริษทัฯ สามารถบริหารตน้ทุนของโครงการระบบส ารองไฟฟ้า (Power Backup Solution) ขนาดใหญ่
โครงการหน่ึงในปี 2557ไดดี้ ส่งผลใหอ้ตัราก  าไรขั้นตน้เพิ่มข้ึน และมีความสามารถในการต่อรองราคาจากคู่คา้ส าหรับ
อุปกรณ์ท่ีจะน ามาจ าหน่ายและบริการท่ีดีข้ึน ส่งผลใหต้น้ทุนในการขายและบริการลดลง ในขณะเดียวกนั อตัราก  าไรขั้นตน้
ส าหรับธุรกิจโรงไฟฟ้าพลงังานทดแทนมีอตัราลดลงเลก็นอ้ยเม่ือเทียบกบัปี 2556 เน่ืองจากมีการรับรู้รายไดจ้ากบริษทั โซ
ล่าร์โกกรีน จ ากดัและบริษทั เพาเวอร์ วี กรีน จ ากดั ซ่ึงมีอตัรารับซ้ือไฟฟ้าในลกัษณะ Feed-in Tariff 6.16 ต่อหน่วยซ่ึงต ่า
กว่าอตัรารับซ้ือไฟฟ้าของโรงไฟฟ้าพลงังานแสงอาทิตยอ์ื่นๆของบริษทัยอ่ย ส่งผลใหอ้ตัราก  าไรขั้นตน้รวมของธุรกิจ
โรงไฟฟ้าพลงังานทดแทนลดลง 

ส าหรับงวด 9 เดือนปี2558 บริษทัฯ มีก  าไรขั้นตน้จ านวน  91.10 ลา้นบาท อตัราก  าไรขั้นตน้คิดเป็นร้อยละ 27.96 
โดยบริษทัฯ และบริษทัยอ่ยมีก  าไรขั้นตน้ลดลงจากงวดเดียวกนัปีก่อนหนา้ 22.97 ลา้นบาท คิดเป็นร้อยละ 20.14 เน่ืองจากมี
ยอดขายลดลงและตน้ทุนขายรวมท่ีเพิ่มมากข้ึนเท่ากบั 17.82 ลา้นบาทหรือคิดเป็นร้อยละ 8.35   
 
ค่าใช้จ่ายในการขายและบริหาร 

ค่าใชจ่้ายในการขายส่วนใหญ่ของบริษทัฯ และบริษทัยอ่ยประกอบดว้ยค่าคอมมิชชัน่ ค่าขนส่งออก และค่ารับรอง 
และของรางวลัเป็นตน้ในปี 2555 ปี 2556 ปี 2557  และ งวด 9 เดือน ส้ินสุด ณ วนัที่ 30 กนัยายน 2558 ค่าใชจ่้ายในการขาย
ของบริษทัฯ และบริษทัยอ่ยเท่ากบั 11.04 ลา้นบาท 8.52 ลา้นบาท 5.51 ลา้นบาทและ 3.42 ลา้นบาทตามล าดบัโดยคิดเป็น
สัดส่วนร้อยละ 2.03 ร้อยละ 1.92 ร้อยละ 1.23 และร้อยละ 1.05 ของรายไดร้วมตามล าดบั 

ในปี 2556 ค่าใชจ่้ายในการขายลดลงร้อยละ 22.83 เม่ือเทียบกบัในปี 2555 เน่ืองจากค่าคอมมิชชัน่ท่ีลดลง 1.71 
ลา้นบาทท่ีบริษทัฯ จ่ายใหแ้ก่บุคคลภายนอกเพื่อติดต่อประสานงานส าหรับบางโครงการ (ทั้งน้ีท่ีประชุมกรรมการบริษทัฯ 
คร้ังท่ี 8/2557 ซ่ึงจดัข้ึนเม่ือวนัท่ี 2 ตุลาคม 2557 ไดมี้มติอนุมติัระเบียบการจ่ายค่าคอมมิชชัน่ ซ่ึงมีการระบุว่า  บริษทัฯ ไม่มี
นโยบายในการจ่ายค่าคอมมิชชนัแก่บุคคลภายนอกที่มิใช่พนกังานของบริษทัฯ  ท าใหใ้นอนาคตบริษทัฯ จะไม่มีการจ่ายค่า
คอมมิชชัน่ใหแ้ก่บุคคลภายนอกอีกต่อไป) และค่าขนส่งที่ลดลง 1.62 ลา้นบาท เน่ืองจากบริษทัฯ ไดท้  าการขนส่งโดยรถ
ขนส่งของบริษทัฯ เองท าใหค้่าใชจ่้ายลดลง ในขณะเดียวกนับริษทัฯ มีค่ารับรองและค่าของขวญัรางวลัปรับตวัสูงข้ึน 1.24 
ลา้นบาท และค่าปรับส่งงานล่าชา้เพิ่มข้ึน 1.58 ลา้นบาท เน่ืองจากความเขา้ใจที่ไม่ตรงกนัของลูกคา้และบริษทัฯ ใน
ผลิตภณัฑท์ี่บริษทัฯ จ าหน่ายและท าการติดตั้งในโครงการขนาดใหญ่โครงการหน่ึงซ่ึงมีจุดพื้นท่ีท่ีติดตั้งจ านวนมาก จึงท า
ใหก้ารส่งมอบล่าชา้   

ส าหรับปี 2557 ค่าใชจ่้ายในการขายปรับตวัลดลงร้อยละ 35.33 เม่ือเทียบกบัปี 2556 โดยมีสาเหตุหลกัมาจากการ
ลดลงของค่ารับรองและของขวญัรางวลัจ านวน 2.83 ลา้นบาทและค่าปรับส่งงานล่าชา้ลดลง 1.62 ลา้นบาท เน่ืองจากการส่ง
มอบงานล่าชา้ของหน่วยงานที่เกี่ยวขอ้งจากการเปลี่ยนแปลงโครงสร้างองคก์รภายในของผูว้่าจา้ง และผลกระทบจาก
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เหตุการณ์ชุมนุมและความไม่สงบทางการเมือง ซ่ึงบริษทัฯ ไดย้ืน่อุทธรณ์ต่อผูว้่าจา้งแลว้และไดรั้บพิจารณาเงินค่าปรับคืน
ในปี2557 

ส าหรับงวด 9 เดือนปี 2558 ค่าใชจ่้ายในการขายปรับตวัลดลงจ านวน 0.61 ลา้นบาทคิดเป็นการลดลงร้อยละ 15.07 
เม่ือเปรียบเทียบกบัช่วงเดียวกนัปี 2557 โดยมีค่าใชจ่้ายในการขายส าหรับงวด 9 เดือนปี 2558 จ านวน 3.42 ลา้นบาท 

 
ค่าใชจ่้ายในการบริหารของบริษทัฯ และบริษทัยอ่ยเท่ากบั 75.03 ลา้นบาท 81.44 ลา้นบาท 91.12 ลา้นบาท และ 

75.84 ลา้นบาท ในปื 2555 ปี 2556 ปี 2557 และส้ินสุดงวด 9 เดือนปี 2558 ตามล าดบั คิดเป็นสัดส่วนร้อยละ 17.24           
ร้อยละ 18.32 ร้อยละ 20.33 และร้อยละ 23.28 ของรายไดร้วมตามล าดบั โดยมีส่วนประกอบหลกัคือเงินเดือนและสวสัดิการ
พนกังานซ่ึงเป็นค่าใชจ่้ายคงที่ ค่าที่ปรึกษา และค่าใชจ่้ายในการเดินทาง  

ในปี 2556 ค่าใชจ่้ายในการบริหารปรับตวัเพิ่มข้ึนร้อยละ 8.54 เม่ือเปรียบเทียบกบัปี2555 เน่ืองจากการเพิ่มข้ึนของ
เงินเดือนพนกังานที่มีการปรับเงินเดือนประจ าปี ในขณะที่ค่าใชจ่้ายโบนสัปรับตวัลดลง 2.29 ลา้นบาท ค่าใชจ่้ายในการ
เดินทางลดลง 1.48 ลา้นบาท และค่าเช่าอาคารลดลง 1.23 ลา้นบาท เน่ืองจากบริษทัฯ ท าการซ้ือท่ีดินและอาคารพร้อมส่ิง
ปลูกสร้างซ่ึงเป็นท่ีตั้งของส านกังานบริษทัฯ จากบริษทั เอม็.วี.ที. คอมมิวนิเคชัน่ จ  ากดั 

ส าหรับปี 2557 ค่าใชจ่้ายในการบริหารปรับตวัเพิ่มข้ึนร้อยละ 11.89 เม่ือเทียบกบัปี 2556 มีสาเหตุมาจากการ
เพิ่มข้ึนของการปรับเงินเดือนประจ าปีและการปรับเพิ่มสวสัดิการใหแ้ก่พนกังาน 

ส าหรับงวด 9 เดือนปี 2558 บริษทัฯ มีค่าใชจ่้ายในการบริหารเพิ่มข้ึนร้อยละ 16.79 โดยเปรียบเทียบกบัช่วง
เดียวกนัในปี 2557 

 
ค่าใช้จ่ายทางการเงิน 

ค่าใชจ่้ายทางการเงินประกอบดว้ยดอกเบ้ียจากเงินกูย้มืจากสถาบนัการเงิน และดอกเบ้ียจากการเช่าซ้ือยานพาหนะ
ตดัจ่ายทั้งน้ีในปี 2555 ปี 2556 ปี 2557 และส าหรับงวด 9 เดือนปี2558 ค่าใชจ่้ายทางการเงินรวมของบริษทัฯ และบริษทัยอ่ย
เท่ากบั 21.93 ลา้นบาท 26.75 ลา้นบาท 28.49 ลา้นบาท และ 10.91 ลา้นบาทตามล าดบัหรือคิดสัดส่วนต่อรายไดร้วมเท่ากบั
ร้อยละ 5.04 ร้อยละ 6.02 ร้อยละ 6.36 และร้อยละ 3.35 ตามล าดบั ส าหรับปี 2557มีค่าใชจ่้ายทางการเงินเพิ่มข้ึนร้อยละ 6.51 
เน่ืองจากการกูย้มืเงินเพื่อขยายธุรกิจโรงไฟฟ้าพลงังานทดแทน และในงวด9 เดือนปี2558 ค่าใชจ่้ายทางการเงินลดลงเม่ือ
เทียบกบัช่วงเดียวกนัปีก่อนหนา้คิดเป็นร้อยละ 49.59 เน่ืองจากการจ่ายช าระภาระหน้ีบางส่วนใหก้บัสถาบนัการเงินเพื่อลด
ภาระตน้ทุนของค่าใชจ่้ายทางการเงิน 
 
อัตราก าไรสุทธิ 

อตัราก าไรสุทธิในปี 2556 ปรับตวัเพิ่มข้ึนเท่ากบั 11.52 ลา้นบาท เม่ือเทียบกบัปี2555 เน่ืองจากการลดลงของ
ตน้ทุนขายและบริการ ค่าใชจ่้ายในการขาย และภาษีเงินได ้ส่งผลต่อก าไรขั้นตน้ และก าไรสุทธิตามล าดบั 

ก  าไรสุทธิของบริษทัฯ ในปี 2557 เท่ากบั 38.61 ลา้นบาท หรือปรับตวัเพิ่มข้ึนร้อยละ 169.44 เม่ือเปรียบเทียบกบัปี 
2556 เน่ืองจากก าไรขั้นตน้ท่ีสูงข้ึนจากการลดลงของตน้ทุนในการขายและบริการ และค่าใชจ่้ายในการขายและบริหาร
ส่งผลใหก้  าไรสุทธิปรับตวัสูงข้ึน 

ส าหรับงวด9 เดือนปี 2558 บริษทัฯ และบริษทัยอ่ยมีผลก าไรสุทธิเท่ากบั 4.40 ลา้นบาท โดยเม่ือเปรียบเทียบกบั
ช่วงเดียวกนัในปี 2557 บริษทัฯ มีก  าไรสุทธิลดลงเท่ากบั 17.17 ลา้นบาท เน่ืองจากการลดลงของรายไดจ้ากการขายรายได้
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จากการก่อสร้างโรงไฟฟ้าและการเพิ่มข้ึนในส่วนของตน้ทุนรวมและค่าใชจ่้ายรวมท าใหบ้ริษทัฯ มีอตัราก  าไรขั้นตน้ และ
อตัราก าไรสุทธิลดลงตามล าดบั 

 
ฐานะทางการเงิน 

สินทรัพย ์
บริษทัฯ และบริษทัยอ่ยมีสินทรัพยร์วมในปี 2555 ปี 2556 ปี 2557 และ ณ วนัที่ 30 กนัยายน ปี 2558 มีมูลค่า

เท่ากบั 530.67 ลา้นบาท 659.68 ลา้นบาท 905.26 ลา้นบาทและ 815.61 ลา้นบาทตามล าดบัทั้งน้ีสินทรัพยข์องบริษทัฯ และ
บริษทัยอ่ยมีรายละเอียดดงัต่อไปน้ี 

สินทรัพยห์มุนเวียน ณ ส้ินปี 2555 ปี 2556 ปี 2557 และ ณ วนัที่ 30 กนัยายน ปี2558 มีมูลค่าเท่ากบั 190.88 ลา้น
บาท 262.50 ลา้นบาท 454.78 ลา้นบาทและ 338.96 ลา้นบาทตามล าดบัหรือคิดเป็นร้อยละ 35.97 ร้อยละ 39.79 ร้อยละ 50.24 
และร้อยละ 41.56 ของสินทรัพยร์วมตามล าดบัซ่ึงสินทรัพยห์มุนเวียนส่วนใหญ่ของบริษทัฯ และบริษทัยอ่ยประกอบดว้ย
ลูกหน้ีการคา้และลูกหน้ีอื่น และสินคา้คงเหลือเป็นหลกั ซ่ึงเป็นไปตามลกัษณะของการประกอบธุรกิจของบริษทัฯ โดย
รายการสินทรัพยห์มุนเวียนดงักล่าวจะปรับตวัไปในทิศทางเดียวกบัยอดขาย ในขณะที่สินทรัพยไ์ม่หมุนเวียนของบริษทัฯ 
และบริษทัยอ่ยส่วนใหญ่ประกอบดว้ยที่ดิน อาคาร และอุปกรณ์ 

บริษทัฯ และบริษทัยอ่ยมีสินทรัพยไ์ม่หมุนเวียน ณ ส้ินปี 2555 ปี 2556 ปี 2557 และ ณ วนัที่ 30 กนัยายน ปี2558 มี
มูลค่าเท่ากบั 339.79 ลา้นบาท 397.18 ลา้นบาท 450.49 ลา้นบาท และ 476.65 ลา้นบาท หรือคิดเป็นร้อยละ 64.03 ร้อยละ 
60.21 ร้อยละ 49.76 และร้อยละ 58.44 ของสินทรัพยร์วมตามล าดบั 

 
ลูกหน้ีการคา้ และค่าเผื่อหน้ีสงสัยจะสูญ 
ณ ส้ินปี 2555 ปี 2556 ปี 2557 และ ณ วนัที่ 30 กนัยายน ปี 2558 บริษทัฯ และบริษทัยอ่ยมีลูกหน้ีการคา้สุทธิ

จ านวน 107.44 ลา้นบาท 140.46 ลา้นบาท 120.85 ลา้นบาท และ 165.78 ลา้นบาทตามล าดบั โดยการเพิ่มข้ึนและลดลงของ
ลูกหน้ีการคา้ในช่วงเวลาดงักล่าวเป็นไปในทิศทางเดียวกนักบัยอดขายของบริษทัฯ และบริษทัยอ่ย โดยในปี 2555 ปี 2556 ปี 
2557 บริษทัฯ และบริษทัยอ่ยมีระยะเวลาเก็บหน้ีเฉลี่ยเท่ากบั 90 วนั 92 วนั และ 96.95 วนั ตามล าดบับริษทัฯ มีนโยบายการ
ใหเ้ทอมจ่ายช าระแก่ลูกคา้โดยพิจารณาจากเทอมการจ่ายช าระเงินจากผลประกอบการท่ีผ่านมายอดการสั่งซ้ือ และประวติั
การช าระเงินในอดีต โดยมีการใหเ้ทอมจ่ายช าระประมาณ 30 วนัถงึ 90 วนัทั้งน้ีการท่ีบริษทัฯ มีระยะเวลาการเกบ็หน้ีเฉลี่ย
สูงกว่านโยบายการใหเ้ครดิตเทอม เป็นผลมาจากการชะลอการจ่ายช าระเงินของลูกคา้ทั้งหน่วยงานรัฐบาลและเอกชน
เน่ืองจากวิกฤตอุทกภยัท่ีเกิดข้ึนในประเทศ ส าหรับปี 2556 บริษทัฯ มีระยะเวลาเกบ็หน้ีเฉลี่ยเพิ่มข้ึนจากปี 2555 โดยมีสาเหตุ
หลกัจากการช าระเงินล่าชา้ของลูกคา้หน่วยงานรัฐบาลรายหน่ึง ซ่ึงใชเ้วลานานในการอนุมติัจ่ายเงินและไม่สามารถเร่งรัดให้
เร็วข้ึนได ้ และส าหรับปี 2557 บริษทัฯ มีระยะเวลาเกบ็หน้ีเฉลี่ยเพิ่มข้ึนจากปี 2556 เน่ืองจากความไม่สงบทางการเมือง
ในช่วงปลายปี 2556 ถึงปลายปี 2557 
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(หน่วย : ลา้นบาท) 

ระยะเวลาคงค้าง (งบการเงินรวม) 
31 ธ.ค. 55 31 ธ.ค. 56 31 ธ.ค 2557 30 ก.ย. 2558 

มูลค่า ร้อยละ มูลค่า ร้อยละ มูลค่า ร้อยละ มูลค่า ร้อยละ 
ยงัไม่ถึงก  าหนดช าระ  55.55 51.70 64.52 45.93 53.45 44.23 92.71 55.92 
ไม่เกิน 3 เดือน  36.25 33.74 26.67 18.98 16.96 14.03 42.9 25.88 
มากกว่า 3 เดือน ถึง 6 เดือน  7.51 6.99 0.19 0.13 12.69 10.50 - - 
มากกว่า 6 เดือน ถึง 12 เดือน  0.55 0.52 32.55 23.17 5.18 4.29 0.64 0.39 
มากกว่า 12 เดือนข้ึนไป  0.10 0.09 0.06 0.04 0.90 0.74 2.38 1.44 
รวม  99.97 93.04 123.98 88.27 89.18 73.79 138.63 83.62 
รวมลูกหน้ีการคา้อื่นๆ  7.55 7.02 17.39 12.38 32.51 26.90 29.66 17.89 
หกั ค่าเผื่อหน้ีสงสัยจะสูญ  (0.07) (0.07) (0.91) (0.65) (0.84) (0.69) (2.51) (1.51) 
รวม-สุทธิ  107.44 100.00 140.46 100.00 120.85 100.00 165.78 100.00 

 
จากตารางแสดงอายลุูกหน้ีการคา้ ลูกหน้ีการคา้ส่วนใหญ่ของบริษทัฯ และบริษทัยอ่ยจดัอยูใ่นกลุ่มท่ียงัไม่ถึง

ก  าหนดช าระและกลุ่มที่เกินก าหนดช าระแลว้ไม่เกิน 3 เดือนโดยปี 2555 และปี 2556 บริษทัฯ และบริษทัยอ่ยมีลูกหน้ีการคา้
กลุ่มที่เกินก าหนดช าระแลว้แต่ไม่เกิน 3 เดือนในสัดส่วนร้อยละ 33.74 และร้อยละ 18.98 ของลูกหน้ีการคา้รวมสุทธิ
ตามล าดบั ทั้งน้ีในปี 2556 สัดส่วนของลูกหน้ีการคา้ท่ีเกินก าหนดช าระแลว้เกิน 3 เดือนเท่ากบั 32.80 ลา้นบาท หรือคิดเป็น
สัดส่วนร้อยละ 23.35 ของลูกหน้ีการคา้รวมสุทธิโดยมีสาเหตุใหญ่จากการช าระเงินล่าชา้ของลูกคา้หน่วยงานรัฐบาลราย
หน่ึงจ านวน 31.70 ลา้นบาท  

ส าหรับปี 2557สัดส่วนของลูกหน้ีการคา้ท่ีเกินก าหนดช าระแลว้เกิน 3 เดือนเท่ากบั 18.77 ลา้นบาทหรือคิดเป็น
ร้อยละ 15.53 ของลูกหน้ีการคา้รวมสุทธิ ซ่ึงประกอบดว้ยลูกหน้ีคงคา้งท่ีมีอายมุากกว่า 3 เดือนถึง 6 เดือนเท่ากบั 12.69 ลา้น
บาท โดยมีสาเหตุมาจากการท่ีลูกคา้ยงัไดรั้บสินคา้ไม่ครบถว้นซ่ึงจะท าการจ่ายเงินค่าสินคา้ทั้งหมดในคร้ังเดียวหลงัจาก
ไดรั้บสินคา้ทั้งหมดแลว้ โดยบริษทัฯ ไดท้  าการออกใบแจง้หน้ีใหแ้ก่ลูกคา้ตามมงวดการส่งของ และลูกหน้ีคงคา้งท่ีมีอายุ
มากกว่า 12 เดือน โดยมีสาเหตุมาจากการที่บริษทัฯ อยูร่ะหว่างการตรวจเชค็งานกบัลูกคา้หน่วยงานหน่ึงของ
สถาบนัการศึกษาแห่งหน่ึงมูลค่า 0.91 ลา้นบาทบริษทัฯ บนัทึกค่าเผื่อหน้ีสงสัยจะสูญโดยประมาณการหน้ีท่ีอาจเกิดข้ึนจาก
การเรียกเกบ็เงินจากลูกหน้ีไม่ไดต้ามเง่ือนไขการช าระเงิน โดยในประมาณการบริษทัฯ ค านึงถึงประสบการณ์การเกบ็เงินใน
อดีต อายหุน้ีท่ีคงคา้งและความเส่ียงและผลกระทบจากประสบการณ์การช าระหน้ีของลูกคา้  

ในงบรายไตรมาสส าหรับงวด 9 เดือน ส้ินสุด ณ วนัที่ 30 กนัยายน 2558 สัดส่วนของลูกหน้ีการคา้ท่ีเกินก าหนด
ช าระแลว้เกิน 3 เดือนมีมูลค่าเท่ากบั 3.02 ลา้นบาทหรือคิดเป็นร้อยละ 1.82 ของลูกหน้ีการคา้รวมสุทธิ ซ่ึงประกอบดว้ย
ลูกหน้ีคงคา้งท่ีมีอายมุากกว่า 6 เดือนถึง 1 ปีเท่ากบั 0.64 ลา้นบาท และลูกหน้ีคงคา้งท่ีอายมุากกว่า 1 ปี เท่ากบั 2.38 ลา้นบาท 
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สินคา้คงเหลือ 
สินคา้คงเหลือของบริษทัฯ และบริษทัยอ่ยประกอบดว้นรายการส าคญั ดงัน้ี 
                  (หน่วย: ลา้นบาท) 

รายการ 
31 ธ.ค. 2555 31 ธ.ค. 2556 31 ธ.ค. 2557 30 ก.ย. 2558 

มูลค่า ร้อยละ มูลค่า ร้อยละ มูลค่า ร้อยละ มูลค่า ร้อยละ 
สินคา้สาเร็จรูป  57.22 95.72 35.94 36.59 47.63 79.17 33.90 46.27 
งานระหว่างท า 4.82 8.07 42.15 42.91 14.57 24.22 41.94 57.24 
สินคา้ระหว่างทาง  - - 22.28 22.69 1.25 2.08 0.15 0.20 
รวม  62.04 103.78 100.37 102.18 63.45 105.47 75.99 103.71 
หกั ค่าเผื่อมูลค่าสินคา้ลดลง  (2.26) (3.78) (2.14) (2.18) (3.29) (5.47) (2.72) (3.71) 
สินค้าคงเหลือ-สุทธิ  59.78 100.00 98.22 100.00 60.16 100.00 73.27 100.00 

 
ณ ส้ินปี 2555 ปี 2556 ปื 2557 และ ณ วนัที ่ 30 กนัยายน 2558 บริษทัฯ และบริษทัยอ่ยมีสินคา้คงเหลือสุทธิรวม 

59.78 ลา้นบาท 98.22 ลา้นบาท 60.16 ลา้นบาท และ 73.27 ลา้นบาทตามล าดบั 
ในปี 2556 บริษทัฯ มีสินคา้คงเหลือสุทธิเท่ากบั 98.22 ลา้นบาท โดยรายการสินคา้ส าเร็จรูป งานระหวา่งท า และ

สินคา้ระหว่างทาง คิดเป็นสัดส่วนร้อยละ 36.59 ร้อยละ 42.91 และร้อยละ 22.69 ตามล าดบั โดยสินคา้คงเหลือสุทธิใน        
ปี 2556 เพิ่มข้ึนจากปี 2555 คิดเป็นสัดส่วนร้อยละ 64.31 มีสาเหตุหลกัจากการอยูร่ะหว่างด าเนินการก่อสร้างและติดตั้ง
โครงการไฟฟ้าท่ีติดตั้งบนหลงัคาของบริษทั โซล่าร์โกกรีน จ ากดั โดยมีงานระหว่างท า 21.42 ลา้นบาทและสินคา้ระหวา่ง
ทาง 21.75 ลา้นบาท 

ส าหรับปี 2557 บริษทัฯ มีสินคา้คงเหลือสุทธิลดลงจากปี 2556 เท่ากบั 38.06 ลา้นบาท หรือคิดเป็นสัดส่วนร้อยละ 
38.75 เน่ืองจาก ณ วนัที ่ 31 ธนัวาคม 2556 บริษทัฯ มีงานระหว่างท าและสินคา้ระหวา่งทางส าหรับก่อสร้างและติดตั้ง
โครงการโรงฟฟ้าพลงังานแสงอาทิตยท่ี์ติดตั้งบนหลงัคาของบริษทั โซล่าร์โกกรีน จ ากดั และ ณ วนัท่ี 30 กนัยายน 2558 
บริษทัฯ และบริษทัยอ่ยมีสินคา้คงเหลือสุทธิเพิ่มข้ึนจากช่วงเวลาเดียวกนัในปี 2557 เท่ากบั 27.90 ลา้นบาทหรือคิดเป็นร้อย
ละ 61.49 มีสาเหตุหลกัจากการเพิ่มข้ึนของงานระหว่างท าเท่ากบั 30.70 ลา้นบาทคิดเป็นร้อยละ 2.73 สินคา้ระหว่างทาง
เพิ่มข้ึนจ านวน 0.15 ลา้นบาทคิดเป็นร้อยละ 100  

บริษทัฯ มีอตัราส่วนหมุนเวียนสินคา้คงเหลือในปี 2555 ปี 2556 และปี 2557 เท่ากบั 5.73 เท่า 3.94 เท่า และ 3.53 
เท่า ตามล าดบัซ่ึงคิดเป็นระยะเวลาขายสินคา้เฉลี่ย 62.82 วนั 91.39 วนั และ 101.87 วนั ตามล าดบั โดยสาเหตุหลกัที่ท  าให้
บริษทัฯ มีระยะเวลาขายสินคา้เฉลี่ยสูง เน่ืองจากบริษทัฯ ประกอบธุรกิจจดัจ าหน่ายและใหบ้ริการระบบส ารองไฟฟ้าส าหรับ
ระบบส่ือสารโทรคมนาคม บริษทัฯ จึงตอ้งสั่งซ้ือสินคา้เกบ็ไวก้่อนระยะเวลาหน่ึงส าหรับใชใ้นโครงการต่างๆ เน่ืองจากผู ้
จ  าหน่ายสินคา้ต่างประเทศบางรายของบริษทัฯ ใชเ้วลาในการจดัส่งนาน อีกทั้งการสั่งซ้ือในปริมาณมากท าใหไ้ดส่้วนลด
มากข้ึน บริษทัฯ จึงมีการจดัเกบ็สินคา้คงคลงัไวจ้  านวนหน่ึง 

ในปี 2555 ปี 2556 ปี 2557 และ ณ วนัท่ี 30 กนัยายน 2558 บริษทัฯ มีการตั้งค่าเผื่อการลดมูลค่าสินคา้เท่ากบั 2.26 
ลา้นบาท 2.14 ลา้นบาท 3.29 ลา้นบาทและ 2.72 ลา้นบาทหรือคิดเป็นสัดส่วนต่อสินคา้คงเหลือสุทธิเท่ากบัร้อยละ 3.78 ร้อย
ละ 2.18 ร้อยละ 5.47 และร้อยละ 3.71 ตามล าดบั 
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 เงินลงทุนในบริษทัยอ่ย 
ณ ส้ินปี 2555 ปี 2556 ปี 2557 และ ณ วนัที ่ 30 กนัยายน 2558 บริษทัฯ มีเงินลงทุนในบริษทัยอ่ยเท่ากบั               

87 ลา้นบาท 109 ลา้นบาท 99 ลา้นบาทและ 119.12 ลา้นบาท ตามล าดบัโดยมีรายละเอียดดงัน้ี 
ในปี 2555 บริษทัฯ ท าการลงทุนในหา้งหุน้ส่วนจากดั กรีน ไบ-โอ มหาสารคาม ดว้ยทุนจดทะเบียนเร่ิมตน้ 

6,500,000 บาท และต่อมาแปลงสภาพเป็นบริษทั กรีน ไบ-โอ มหาสารคาม จ ากดั ในวนัที ่ 24 สิงหาคม 2555 โดยบริษทัฯ 
ถือหุน้ร้อยละ 99.99 ของทุนจดทะเบียนและช าระแลว้ ซ่ึงต่อมามีการเพิ่มทุนจดทะเบียนเป็น 30 ลา้นบาท เม่ือวนัที่ 8 ตุลาคม 
2555 โดยการออกหุน้สามญัเพิ่มทุนจ านวน 235,000 หุน้ มูลค่าที่ตราไวหุ้น้ละ 100 บาท โดยบริษทัฯ ถือหุน้ร้อยละ 99.99 
ของทุนจดทะเบียนและช าระแลว้ นอกจากน้ีบริษทัฯ ไดล้งทุนเพิ่มในบริษทั กนัหา โซล่าพาวเวอร์ จ ากดั อีกจ านวน 2 ลา้น
บาท โดยการเพิ่มทุนจดทะเบียนเป็น 57 ลา้นบาท เม่ือวนัที่ 24 ธนัวาคม 2555 โดยการออกหุน้สามญัเพิ่มทุนจ านวน 500,000 
หุน้ มูลค่าที่ตราไวหุ้น้ละ 100 บาท โดยบริษทัฯ ถือหุน้ร้อยละ 99.99 ของทุนจดทะเบียนและช าระแลว้  

ในปี 2556 บริษทัฯ ก่อตั้งบริษทัยอ่ยอีก 3 บริษทัฯ เม่ือวนัที ่ 18 กุมภาพนัธ์ 2556 เพื่อประกอบธุรกิจผลิตและ
จ าหน่ายกระแสไฟฟ้าจากพลงังานแสงอาทิตยแ์ละพลงังานหมุนเวียนประเภทอื่น ไดแ้ก่  

1. บริษทั วินดโ์กกรีน จ ากดั ดว้ยทุนจดทะเบียน 1 ลา้นบาท แบ่งออกเป็นหุน้สามญั 10,000 หุน้ มูลค่าหุน้ละ 100 
บาท โดยบริษทัฯ ถือหุน้อยูร้่อยละ 99.97 ของทุนจดทะเบียนช าระแลว้ เพื่อด าเนินธุรกิจโรงไฟฟ้าพลงังานลม  

2. บริษทั โซล่าร์โกกรีน จ ากดั ดว้ยทุนจดทะเบียน 1 ลา้นบาท แบ่งออกเป็นหุน้สามญั 10,000 หุน้ มูลค่าหุน้ละ 
100 บาท โดยบริษทัฯ ถือหุน้อยูร้่อยละ 99.97 ของทุนจดทะเบียนช าระแลว้ เพื่อด าเนินธุรกิจโรงไฟฟ้าพลงังานแสงอาทิตย ์

3. บริษทั ไบโอโกกรีน จ ากดั ดว้ยทุนจดทะเบียน 1 ลา้นบาท แบ่งออกเป็นหุน้สามญั 10,000 หุน้ มูลค่าหุน้ละ 100 
บาท โดยบริษทัฯ ถือหุน้อยูร้่อยละ 99.97 ของทุนจดทะเบียนช าระแลว้ เพื่อด าเนินธุรกิจโรงไฟฟ้าพลงังานชีวมวล  
และต่อมาในปีเดียวกนับริษทั โซล่าร์โกกรีน จ ากดั ไดท้  าการเพิ่มทุนจดทะเบียนเป็น 20 ลา้นบาท เม่ือวนัที่ 2 ธนัวาคม 2556 
โดยการออกหุน้สามญัเพิ่มทุนจ านวน 190,000 หุน้ มูลค่าที่ตราไวหุ้น้ละ 100 บาท โดยบริษทัฯ ถือหุน้ร้อยละ 99.99 ของทุน
จดทะเบียนและช าระแลว้  

ส าหรับปี 2557 บริษทัฯ ท าการลงทุนในบริษทั เพาเวอร์ ว ี กรีน จ ากดั ซ่ึงจดัตั้งเม่ือวนัท่ี 4 กนัยายน 2556 เพื่อ
ประกอบธุรกิจโรงไฟฟ้าพลงังานแสงอาทิตยท่ี์ติดตั้งบนหลงัคา (Solar Rooftop) เป็นจ านวน 9,997 หุน้ มูลค่าที่ตราไวหุ้น้ละ 
100 บาท จากทุนจดทะเบียนและช าระแลว้ทั้งหมด 1,000,000 บาท คิดเป็นสัดส่วนร้อยละ 99.97 ของทุนจดทะเบียนและ
ช าระแลว้และไดท้  าการเพิ่มทุนจดทะเบียนและช าระแลว้เป็น 20,000,000 บาทแบ่งเป็นหุน้สามญั 200,000 หุน้ มูลค่าที่ตรา
ไวหุ้น้ละ 100 บาท เม่ือวนัที ่13 กุมภาพนัธ์ 2557 โดยบริษทัฯ ถือหุ้นในบริษทั เพาเวอร์ ว ีกรีน จ ากดัทั้งส้ิน 199,997 หุน้ มูล
ค่าที่ตราไวหุ้น้ละ 100 บาท คิดเป็นสัดส่วนร้อยละ 99.99 ของทุนจดทะเบียนและช าระแลว้  
ในวนัที ่ 9 กรกฎาคม 2557 บริษทัฯ ไดจ้ดัตั้งบริษทั พีเอสท ี (อุบลราชธานี) จ ากดั ซ่ึงเป็นบริษทัยอ่ยเพื่อประกอบธุรกิจ
โรงงานไฟฟ้าจากขยะในรูปแบบพลงังานความร้อน ดว้ยทุนจดทะเบียน 1 ลา้นบาทแบ่งออกเป็น 10,000 หุน้ มูลค่าที่ตราไว้
หุน้ละ 100 บาท และลงทุนในบริษทัฯ ดงักล่าวในอตัราร้อยละ 99.97 ของทุนจดทะเบียน ในวนัที่ 14 พฤศจิกายน 2557 
บริษทัฯ ไดท้  าการขายเงินลงทุนในบริษทั กรีน ไบ-โอ มหาสารคาม จ ากดั ใหแ้ก่บุคคลที่ไม่มีความเกี่ยวขอ้งเป็นจ านวนเงิน
ทั้งส้ิน 57.14 ลา้นบาท  

ในเดือนมีนาคม 2558 บริษทัฯไดจ้ดัตั้งบริษทั พีเอสที เอนเนอร์ย ี จ  ากดั ซ่ึงเป็นบริษทัยอ่ยในประเทศไทย บริษทั
ยอ่ยมีทุนจดทะเบียน 1 ลา้นบาท โดยบริษทัฯ ลงทุนในบริษทัดงักล่าวในอตัราร้อยละ 100 เม่ือวนัที่ 8 เมษายน 2558 บริษทั 
พีเอสที เอนเนอร์ย ี จ ากดั ไดเ้รียกช าระค่าหุน้ส่วนที่ยงัเรียกช าระไม่เตม็มูลค่าเป็นจ านวนเงิน 0.75 ลา้นบาท และไดอ้อกหุน้
สามญัเพิ่มทุนจ านวน 140,000 หุน้ เพื่อเสนอขายต่อผูถ้ือหุ้นเดิมตามสัดส่วนในราคาหุน้ละ 100 บาท รวมเป็นเงิน 14       
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ลา้นบาท บริษทัฯ ไดซ้ื้อหุน้เพิ่มทุนของบริษทัยอ่ยดงักล่าวเป็นจ านวนเงิน 14 ลา้นบาท เพื่อรักษาสัดส่วนการถือหุน้ร้อยละ 
100  ในบริษทัดงักล่าว 

ในเดือนกนัยายน 2558 บริษทัฯ ไดจ้ดัตั้งบริษทั พีเอส ที เอนเนอร์ย ี จ ากดั, บริษทั พีเอสที เอนเนอร์ย ี 2 จ ากดั, 
บริษทั พีเอสที เอนเนอร์ย ี3 จ ากดั, บริษทั พีเอสท ีเอนเนอร์ย ี4 จ ากดั, บริษทั พีเอสที เอนเนอร์ย ี5 จ ากดั ซ่ึงเป็นริษทัยอ่ยใน
ประเทศไทย บริษทัยอ่ยมีทุนจดทะเบียนบริษทัละ 0.1 ลา้นบาท โดยบริษทัฯ ลงทุนในบริษทัยอ่ยดงักล่าวร้อยละ 100 

 
ที่ดิน อาคาร และอุปกรณ์ 
ณ ส้ินปี 2555 ปี 2556 ปี 2557 งวด 9 เดือนส้ินสุด ณ วนัท่ี 30 กนัยายน 2558 บริษทัฯ และบริษทัยอ่ยมีที่ดินอาคาร

และอุปกรณ์สุทธิรวมจ านวน 295.65 ลา้นบาท 339.57 ลา้นบาท 358.90 ลา้นบาท และ 381.84 ลา้นบาท ตามล าดบั คิดเป็น
สัดส่วนต่อสินทรัพยร์วมเท่ากบั ร้อยละ 55.71 ร้อยละ 51.47 ร้อยละ 39.64 และ ร้อยละ 46.82 ตามล าดบั  

โดยมีการเปลี่ยนแปลงท่ีส าคญัในท่ีดินอาคารและอุปกรณ์ท่ีส าคญัของบริษทัฯ และบริษทัยอ่ยดงัน้ี  
- ในปี 2555 บริษทัฯ และบริษทัยอ่ยมีการลงทุนในการซ้ือท่ีดินของบริษทัฯ และบริษทักรีน ไบ-โอ มหาสารคาม 

จ ากดั เท่ากบั 18.07 ลา้นบาท โรงไฟฟ้าของบริษทั กนัหา โซล่าพาวเวอร์ จ ากดั และบริษทั กรีน ไบ-โอ 
มหาสารคาม จ ากดั รวมเท่ากบั 85.08 ลา้นบาท และเคร่ืองตกแต่ง เคร่ืองใชส้ านกังานและคอมพิวเตอร์ เท่ากบั 
3.81 ลา้นบาท  

- ในปี 2556 บริษทัฯ มีการลงทุนในการซ้ือทรัพยสิ์นซ่ึงเป็นท่ีดินพร้อมส่ิงปลูกสร้างซ่ึงเป็นท่ีตั้งของอาคาร
ส านกังานของบริษทัฯ จากบริษทั เอม็.ว.ีที คอมมิวนิเคชัน่ จ  ากดั (มหาชน)  

- ส าหรับปี 2557 บริษทัฯ และบริษทัยอ่ยมีการลงทุนในโรงไฟฟ้าพลงังานแสงอาทิตยท่ี์ติดตั้งบนหลงัคาของบริษทั 
โซล่าร์โกกรีน จ ากดั เท่ากบั 57.77 ลา้นบาท และ บริษทั เพาเวอร์ วีกรีน จ ากดั เท่ากบั 60.89 ลา้นบาท นอกจากน้ี
ในปี 2557บริษทัฯ ไดจ้  าหน่ายทรัพยสิ์นโรงไฟฟ้าพร้อมที่ดินของบริษทั กรีน ไบ-โอ มหาสารคาม จ ากดั เน่ืองจาก
บริษทัฯ ไดข้ายเงินลงทุนในบริษทัยอ่ยแห่งน้ีใหก้บันิติบุคคลท่ีไม่เกี่ยวขอ้งกนักบับริษทัฯ และบริษทัยอ่ย 
 

วิเคราะห์สภาพคล่อง 
กระแสเงินสดจากกิจกรรมด าเนินงาน 
ในปี 2556 บริษทัฯ และบริษทัยอ่ยมีเงินสดสุทธิที่ใชไ้ปจากกิจกรรมด าเนินงาน 24.34 ลา้นบาท ซ่ึงลดลงจากปี 

2555 เน่ืองจากการเพิ่มข้ึนของยอดขายซ่ึงส่งผลใหลู้กหน้ีการคา้และลูกหน้ีอื่น และสินคา้คงเหลือเพิ่มข้ึน และเจา้หน้ีการคา้
และเจา้หน้ีอื่นลดลง โดยมีรายการหลกัคือ ก  าไรก่อนภาษีเงินไดจ้  านวน 16.28 ลา้นบาท ค่าเส่ือมราคาและค่าตดัจ าหน่าย
จ านวน 20.40 ลา้นบาท ค่าใชจ่้ายดอกเบ้ียจ านวน 23.30 ลา้นบาท ลูกหน้ีการคา้และลูกหน้ีอื่นเพิ่มข้ึนจ านวน 33.74 ลา้นบาท 
สินคา้คงเหลือเพิ่มข้ึนจ านวน 38.32 ลา้นบาท เจา้หน้ีการคา้และเจา้หน้ีอื่นลดลงจ านวน 32.51 ลา้นบาท และเงินรับล่วงหนา้
จากลูกคา้เพิ่มข้ึนจ านวน 22.96 ลา้นบาท  

ในปี 2557 บริษทัฯ และบริษทัยอ่ยมีเงินสดสุทธิที่ไดม้าจากกิจกรรมด าเนินงาน 38.65 ลา้นบาท ซ่ึงเพิ่มข้ึนปี 2556 
โดยมีสาเหตุหลกัจากก าไรก่อนภาษีเงินไดจ้  านวน 43.23 ลา้นบาท ค่าเส่ือมราคาและค่าตดัจ าหน่ายจ านวน 24.86 ลา้นบาท 
ค่าใชจ่้ายดอกเบ้ียจ านวน 25.36 ลา้นบาท ลูกหน้ีการคา้และลูกหน้ีอื่นลดลงจ านวน 6.04 ลา้นบาท เจา้หน้ีการคา้และเจา้หน้ี
อื่นลดลงจ านวน 14.32 ลา้นบาท และสินคา้คงเหลือเพิ่มข้ึนจ านวน 17 ลา้นบาท 

ส าหรับงวด 9 เดือนส้ินสุด ณ วนัท่ี 30 กนัยายน 2558 บริษทัฯ และบริษทัยอ่ยมีเงินสดสุทธิท่ีใชไ้ปจากกิจกรรม
ด าเนินงาน 18.97 ลา้นบาท ซ่ึงลดลงจากช่วงเวลาเดียวกนัปีก่อนหนา้ โดยมีสาเหตุหลกัจากก าไรก่อนภาษเีงินได้จ  านวน 3.32 
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ลา้นบาท ค่าเส่ือมราคาและค่าตดัจ าหน่ายจ านวน 15.57 ลา้นบาท ค่าใชจ่้ายดอกเบ้ียจ านวน 9.01 ลา้นบาท ลูกหน้ีการคา้และ
ลูกหน้ีอื่นลดลงเพิ่มข้ึน 46.59 ลา้นบาท สินคา้คงเหลือเพิ่มข้ึน 12.54 ลา้นบาท และสินทรัพยไ์ม่หมุนเวียนอื่นลดลง 3.66 
ลา้นบาท  

 
กระแสเงินสดจากกิจกรรมลงทุน 
ในปี 2556 บริษทัฯ และบริษทัยอ่ยมีการใชเ้งินสดเพื่อกิจกรรมลงทุน 77.50 ลา้นบาท โดยมีรายการที่ส าคญั คือ 

รายการซ้ือท่ีดิน อาคาร และอุปกรณ์และทรัพยสิ์นไม่มีตวัตนจ านวน 64.91 ลา้นบาท โดยส่วนหน่ึงเป็นการซ้ือท่ีดินพร้อม
ส่ิงปลูกสร้าง ซ่ึงเป็นท่ีตั้งของอาคารส านกังานของบริษทัฯ มูลค่า 50 ลา้นบาท  

ในปี 2557 บริษทัฯ และบริษทัยอ่ยมีการใชเ้งินสดเพื่อกิจกรรมลงทุน 48.99 ลา้นบาท โดยมีรายการที่ส าคญั คือ 
รายการเงินฝากธนาคารและตัว๋แลกเงินท่ีมีภาระคา้ประกนัเพิ่มข้ึนจ านวน 19.20 ลา้นบาท และรายการซ้ือท่ีดิน อาคาร และ
อุปกรณ์ และทรัพยสิ์นไม่มีตวัตนจ านวน 64.70 ลา้นบาท โดยเป็นการลงทุนในโรงไฟฟ้าของบริษทั โซล่าร์โกกรีน จ ากดั 
และบริษทั เพาเวอร์ วี กรีน จ ากดั และการขายเงินลงทุนในบริษทักรีน ไบ-โอ มหาสารคาม จ ากดั จ านวน 45.64 ลา้นบาท 

ส าหรับงวด 9 เดือนส้ินสุด ณ วนัท่ี 30 กนัยายน 2558 บริษทัฯ และบริษทัยอ่ยใชเ้งินสดเพื่อกิจกรรมลงทุน 86.89 
ลา้นบาทโดยมีรายการส าคญั คือ เงินลงทุนชัว่คราวเพิ่มข้ึน 61.41 ลา้นบาท รายการซ้ือท่ีดิน อาคาร และอุปกรณ์และ
สินทรัพยไ์ม่มีตวัตนจ านวน 23.45 ลา้นบาท การซ้ือเงินลงทุนในบริษทัร่วมเพิ่มข้ึน 10.08 ลา้นบาท และการซ้ือเงินลงทุนอื่น
เพิ่มข้ึน 6 ลา้นบาท 

 
กระแสเงินสดจากกิจกรรมจดัหาเงิน 
ในปี 2556 บริษทัฯ และบริษทัยอ่ยมีเงินสดไดม้าจากกิจกรรมจดัหาเงินตามงบการเงินทั้งส้ิน 98.78 ลา้นบาท โดย

มีสาเหตุหลกัจากการรับเงินเบิกเกินบญัชีและเงินกูย้มืระยะสั้นจากสถาบนัการเงิน 29.53 ลา้นบาท การรับเงินกูย้มืระยะยาว
จากสถาบนัการเงิน 71.58 ลา้นบาท โดยการกูย้มืดงักล่าวเป็นการกูย้มืส าหรับใชใ้นการซ้ือท่ีดินพร้อมส่ิงปลูกสร้าง ซ่ึงเป็น
ท่ีตั้งของอาคารส านกังานของบริษทัฯ  นอกจากน้ียงัมีการช าระคืนเงินกูย้มืระยะยาวจากสถาบนัการเงิน 24.39 ลา้นบาท จ่าย
ช าระดอกเบ้ีย 23.67 ลา้นบาท และเงินสดรับจากการออกหุน้สามญัเพิ่มทุน 50.19 ลา้นบาท  

ในปี 2557 บริษทัฯ และบริษทัยอ่ยมีเงินสดไดม้าจากกิจกรรมจดัหาเงินตามงบการเงินทั้งส้ิน 262.93 ลา้นบาท โดย
มีสาเหตุหลกัจากการรับเงินจากการออกหุน้สามญัเพิ่มทุน 284.81 ลา้นบาท เงินสดจากเงินกูร้ะยะยาว 70 ลา้นบาท เงินสด
จ่ายช าระคืนเงินกูย้มืระยะยาว 28.08 ลา้นบาท และการเพิ่มข้ึนของหน้ีสินภายใตส้ัญญาโอนสิทธิการรับเงินเพิ่มข้ึน 13.92 
ลา้นบาท เน่ืองจากบริษทัฯ ทาการโอนสิทธิการช าระเงินจากลูกหน้ีการคา้จ านวนหน่ึงใหแ้ก่บริษทัแห่งหน่ึง จึงท าการออก
ตัว๋สัญญาใชเ้งินจ านวน 13.92 ลา้นบาท ไปวางเป็นประกนัหน้ีสินภายใตส้ัญญาโอนสิทธิการรับเงินนั้น 

 ส าหรับงวด 9 เดือนส้ินสุด ณ วนัท่ี 30 กนัยายน 2558  บริษทัฯ และบริษทัยอ่ยมีเงิดสดใชไ้ปในกิจกรรมจดัหาเงิน
ตามงบการเงินทั้งส้ิน 142.01 ลา้นบาท โดยมีสาเหตุหลกัมาจากการลดลงของเงินเบิกเกินบญัชีจ านวน 79.33 ลา้นบาท การ
จ่ายเงินปันผลจ านวน 16.28 ลา้นบาท การช าระคืนเงินกูย้มืระยะยาวจ านวน 22.91 ลา้นบาท และหน้ีสินภายใตก้ารโอนสิทธิ
การรับเงินลดลงจ านวน 13.92 ลา้นบาท 
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อัตราส่วนทางการเงิน 
 อตัราส่วนสภาพคล่อง 

ในปี 2555 ปี 2556 ปี 2557 และส าหรับงวด 9 เดือนส้ินสุด ณ วนัท่ี 30 กนัยายน 2558  บริษทัฯ และบริษทัยอ่ยมี
อตัราส่วนสภาพคล่องเท่ากบั 0.65 เท่า 0.68 เท่า 1.45 เท่า และ 1.36 เท่า ตามล าดบั โดยอตัราส่วนสภาพคล่องในช่วงปี2555 
ถึง 2556 ต ่ากว่า 1 เท่า มีสาเหตุหลกัจากการที่บริษทัฯ มีการลงทุนในโครงการโรงไฟฟ้าพลงังานทดแทนอยา่งต่อเน่ือง ซ่ึง
เป็นโครงการท่ีใชเ้งินลงทุนสูงตอนเร่ิมตน้โครงการ และจะทยอยรับรู้รายไดแ้ละกระแสเงินสดตามระยะเวลาขายไฟฟ้าท า
ใหมี้ผลกระทบต่อสภาพคล่องบริษทัฯ  

ในปี 2557 อตัราส่วนสภาพคล่องปรับตวัเพิ่มข้ึนจากปี 2556 เน่ืองจากการออกจ าหน่ายหุน้สามญัเพิ่มทุนในตลาด
หลกัทรัพยแ์ห่งประเทศไทยเม่ือวนัที่ 15 ธนัวาคม 2557 

ส าหรับงวด 9 เดือนส้ินสุด ณ วนัท่ี 30 กนัยายน 2558 อตัราส่วนสภาพคล่องปรับตวัลดลงจากปี 2557 เน่ืองจาก
การลดลงของหน้ีสินหมุนเวียนไดแ้ก่ เงินเบิกเกินบญัชี และเงินกูร้ะยะยาว เป็นตน้ 

 
โครงสร้างเงินทุน 
ณ ส้ินปี 2555 ปี 2556 ปี 2557 และส าหรับงวด 9 เดือนส้ินสุด ณ วนัท่ี 30 กนัยายน 2558 บริษทัฯ และบริษทัยอ่ยมี

อตัราส่วนหน้ีสินต่อส่วนของผูถ้ือหุน้เท่ากบั 3.12 เท่า 2.42 เท่า 0.75 เท่า และ 0.61 เท่าตามล าดบั โดยในไตรมาส 3 ปี 2558 
มีอตัราส่วนดงักล่าวลดลงเน่ืองจากการลดลงของภาระหน้ีสินของบริษทัฯ ในส่วนของเงินเบิกเกินบญัชีและเงินกูย้ืมระยะ
สั้นจากสถาบนัการเงินและ การจ่ายช าระเงินกูย้มืระยะยาว อีกทั้งในปี 2557 บริษทัฯ มีการเพิ่มทุนจดทะเบียนเป็น 220 ลา้น
บาท จาก 175 ลา้นบาท 

  
แหล่งที่มาของเงินทุน 

หน้ีสิน 
ณ ส้ินปี 2555 ปี 2556 ปี 2557 และส าหรับงวด 9 เดือนส้ินสุด ณ วนัท่ี 30 กนัยายน 2558 บริษทัฯ และบริษทัยอ่ยมี

หน้ีสินรวมเท่ากบั 401.94 ลา้นบาท 466.90 ลา้นบาท 388.88 ลา้นบาทและ 308.14 ลา้นบาท หรือคิดเป็นสัดส่วนร้อยละ 
75.74 ร้อยละ 70.78 ร้อยละ 42.96 และร้อยละ 37.78 ของสินทรัพยร์วมตามล าดบั โดยแบ่งเป็นหน้ีสินหมุนเวียนจ านวน 
292.18 ลา้นบาท 384.30 ลา้นบาท 313.67 ลา้นบาทและ 249.48 ลา้นบาทตามล าดบั หรือคิดเป็นสัดส่วนร้อยละ 72.96 ร้อย
ละ 82.31 ร้อยละ 80.66 และร้อยละ 80.96 ของหน้ีสินรวมตามล าดบั โดยมีส่วนของหน้ีสินไม่หมุนเวียนเท่ากบั 109.77 ลา้น
บาท 82.60 ลา้นบาท 75.21 ลา้นบาทและ 58.66 ลา้นบาทหรือคิดเป็นสัดส่วนร้อยละ 27.31 ร้อยละ 17.69 ร้อยละ 19.34 และ
ร้อยละ 19.04 ของหน้ีสินรวมตามล าดบั โดยมีรายละเอียดของหน้ีสินรายการส าคญัดงัน้ี 

 
- เงินเบิกเกินบญัชี และเงินกูย้มืระยะสั้นจากสถาบนัการเงิน 

 ณ ส้ินปี 2556 บริษทัฯ และบริษทัยอ่ยมีเงินเบิกเกินบญัชีและเงินกูย้มืระยะสั้นจากสถาบนัการเงินเท่ากบั 186.85 
ลา้นบาท หรือคิดเป็นสัดส่วนร้อยละ 40.02 ของหน้ีสินรวมเพิ่มข้ึนจากปี 2555 สาเหตุหลกัมาจากการที่บริษทัฯ ท าการขยาย
วงเงินเพื่อใชเ้ป็นวงเงินทุนหมุนเวียนในการด าเนินธุรกิจของบริษทัฯ  

ณ ส้ินปี 2557 บริษทัฯ และบริษทัยอ่ยมีเงินเบิกเกินบญัชีและเงินกูย้ืมระยะสั้ นจากสถาบนัการเงินเท่ากบั 131.66 
ลา้นบาท หรือคิดเป็นสัดส่วนร้อยละ 33.86 ของหน้ีสินรวม ลดลงจากปี 2556 เป็นจ านวน 55.19 ลา้นบาท เน่ืองจากบริษทัฯ 
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มีการช าระคืนในส่วนของทรัสต์รีซีท และตัว๋สัญญาใชเ้งินเพื่อใชใ้นการสั่งซ้ืออุปกรณ์เพื่อก่อสร้างโรงไฟฟ้าพลงังาน
แสงอาทิตยท่ี์ติดตั้งบนหลงัคาของบริษทัยอ่ย 

ส าหรับงวด 9 เดือนส้ินสุด ณ วนัท่ี 30 กนัยายน 2558  บริษทัฯ และบริษทัยอ่ยมีเงินเบิกเกินบญัชีและเงินกูย้มืระยะ
สั้นจากสถาบนัการเงินเท่ากบั 53.23 ลา้นบาทหรือคิดเป็นสัดส่วนร้อยละ 21.34 ของหน้ีสินรวม ลดลงจากช่วงเวลาเดียวกนั
ของปี 2557 เป็นจ านวน 170.69 ลา้นบาท คิดเป็นลดลงร้อยละ 76.23  
 

- เจา้หน้ีการคา้และเจา้หน้ีอื่น 
 บริษทัฯ และบริษทัยอ่ยมีเจา้หน้ีการคา้และเจา้หน้ีอื่น ณ ส้ินปี 2555 ปี 2556 ปี 2557 และส าหรับงวด 9 เดือน

ส้ินสุด ณ วนัท่ี 30 กนัยายน 2558  เท่ากบั 105.03 ลา้นบาท 72.19 ลา้นบาท 58.61 ลา้นบาทและ 94.61 ลา้นบาทตามล าดบั 
คิดเป็นสัดส่วนร้อยละ 26.13 ร้อยละ 15.46 ร้อยละ 15.07 และร้อยละ 37.92 ของหน้ีสินรวม  เจา้หน้ีการคา้ท่ีลดลงในปี 2556 
เกิดจากในปี 2555 บริษทัฯ มีเจา้หน้ีการคา้ท่ีจ าหน่ายแบตเตอร่ีท่ีสั่งซ้ือเพื่อด  าเนินโครงการใหแ้ก่ลูกคา้จ านวน 23.45 ลา้น
บาท และเจา้หน้ีการคา้ท่ีลดลงในปี 2557 เกิดจากในปี 2556 บริษทัฯ มีการสั่งซ้ือแผงเซลลแ์สงอาทิตยส์ าหรับการด าเนินงาน
ของโรงไฟฟ้าพลงังานแสงอาทิตยท่ี์ติดตั้งบนหลงัคาของบริษทั โซล่า โก กรีน จ ากดั ซ่ึงไม่เกิดข้ึนในปี 2557 

 
- เงินกูย้มืระยะยาว  

 ณ ส้ินปี 2555 ปี 2556 ปี 2557 และส าหรับงวด 9 เดือนส้ินสุด ณ วนัท่ี 30 กนัยายน 2558 บริษทัฯ และบริษทัยอ่ยมี
ส่วนของเงินกูย้มืระยะยาวที่ถึงก  าหนดช าระภายใน 1 ปี และส่วนท่ีจดัเป็นหน้ีสินหมุนเวียน เท่ากบั 21.51 ลา้นบาท 96.66 
ลา้นบาท  ลา้นบาท 92.39 ลา้นบาทและ 87.00 ลา้นบาทตามล าดบั หรือคิดเป็นสัดส่วนร้อยละ 5.35 ร้อยละ 20.70 ร้อยละ 
23.76 และร้อยละ 34.87 ของหน้ีสินรวมตามล าดบั 

ในปี 2556 บริษทัฯ และบริษทัยอ่ยมีเงินกูย้มืระยะยาวเพิ่มข้ึน 47.19 ลา้นบาทจากการกูย้มืส าหรับการก่อสร้าง
โรงไฟฟ้าพลงังานแสงอาทิตยข์องบริษทั กรีน ไบ-โอ มหาสารคาม จ ากดัเพิ่มเติม และกูย้มืส าหรับซ้ืออาคารส านกังานของ
บริษทั จากบริษทั เอม็.ว.ีที. คอมมิวนิเคชัน่ จ  ากดั(มหาชน) 

ในปี 2557 บริษทัฯ และบริษทัยอ่ยมีเงินกูย้มืระยะยาวจากสถาบนัการเงินลดลง 12.58 ลา้นบาทจากการจ่ายช าระ
เงินกูย้มืระยะยาวจากสถาบนัการเงินเพิ่มข้ึน 

 
ส่วนของผูถ้ือหุน้ 
ณ ส้ินปี 2555 ปี 2556 ปี 2557 และส าหรับงวด 9 เดือนส้ินสุด ณ วนัท่ี 30 กนัยายน 2558 บริษทัฯ และบริษทัยอ่ยมี

ส่วนของผูถ้ือหุน้เท่ากบั 128.72 ลา้นบาท 192.78 ลา้นบาท 516.38 ลา้นบาทและ 507.47 ลา้นบาทตามล าดบั หรือคิดเป็น
สัดส่วนร้อยละ 24.26 ร้อยละ 29.22 ร้อยละ 57.04 และร้อยละ 62.22 ของสินทรัพยร์วมตามล าดบั  

ณ วนัที ่ 31 ธนัวาคม 2556 ส่วนของผูถ้ือหุน้ของบริษทัฯ และบริษทัยอ่ยมีมูลค่าเท่ากบั 192.78 ลา้นบาท เพิ่มข้ึน
จากปี 2555 เท่ากบั 64.06 ลา้นบาท ซ่ึงเป็นผลมาจากบริษทัฯ ไดรั้บช าระค่าหุน้ท่ีเรียกช าระเพิ่มจ านวน 50.19 ลา้นบาท  

ณ 31 ธนัวาคม 2557 บริษทัฯ และบริษทัยอ่ยมีส่วนของผูถ้ือหุน้เท่ากบั 516.38 ลา้นบาท เพิ่มข้ึนจากปี 2556 เท่ากบั 
323.60 ลา้นบาท ซ่ึงเป็นผลมาจากการเพิ่มทุนของบริษทัฯ ในตลาดหลกัทรัพยแ์ห่งประเทศไทย 

ณ วนัที่ 30 กนัยายน 2558 บริษทัฯ และบริษทัยอ่ยมีส่วนของผูถ้ือหุน้ เท่ากบั 507.47 ลา้นบาทลดลงจากงวดส้ินปี 
2557 จ านวน 8.91 ลา้นบาทเน่ืองจากการลดลงในส่วนของก าไรสะสมที่ยงัไม่ไดจ้ดัสรร 
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เอกสารแนบ 2 
ข้อมูลการประกอบธุรกิจของบริษัท อรัญเพาเวอร์ จ ากัด และรายละเอียดโรงไฟฟ้าไบโอก๊าซ 

 
1. ข้อมูลเบ้ืองต้น 
ช่ือบริษทั : บริษทั อรัญเพาเวอร์ จ ากดั (“ARUN”) 
เลขทะเบียนนิติบุคคล : 0725554000138 
วนัท่ีก่อตั้ง : 4 กุมภาพนัธ์ 2554 
ทุนจดทะเบียน : 145,000,000 บาท 
ท่ีตั้ง : 18/1 หมู่ที่ 4 ต  าบลวงัลึก อ  าเภอสามชุก จงัหวดัสุพรรณบุรี 72130 
ประเภทธุรกิจ : ผลิตไฟฟ้าดว้ยพลงังานก๊าซชีวภาพ 
 
2. ผู้ถือหุ้นและกรรมการ 

2.1 ผู้ถือหุ้น 
ARUN มีผูถ้ือหุน้จ านวน 5 ราย มีจ านวนหุน้ทั้งส้ิน 1,450,000 หุน้ มูลค่าที่ตราไวหุ้น้ละ 100 บาท คิดเป็นทุน

จดทะเบียนทั้งส้ิน  145 ลา้นบาท ช าระแลว้เตม็มูลค่า มีรายช่ือผูถ้ือหุน้ ณ วนัท่ี 5 พฤศจิกายน 2558 ดงัน้ี 

ล าดับ รายช่ือ จ านวนหุ้น สัดส่วน (%) 

1. นาย เจษฎา โสขมุา 1,009,000 69.58% 

2. นาง จุฬารัตน์ โสขมุา 215,000 14.83% 

3. นาย อรัญ โสขมุา 215,000 14.83% 

4. นางสาว ธยพร โสขมุา 9,000 0.62% 

5. นางสาว ธนนัตพ์ร กิจสวสัด์ิ 2,000 0.14% 

รวม 1,450,000 100.00% 

 
2.2 กรรมการ 

1. นายอรัญ โสขมุา 
2. นางจุฬารัตน์ โสขมุา 
ผูมี้อ  านาจลงนามและประทบัตราส าคญัของ ARUN คือ นางจุฬารัตน์ โสขมุา  

 
3. ความเก่ียวข้องกับบริษัทฯ 
ARUN และผูถ้ือหุน้ทุกรายไม่เป็นบุคคลที่เกี่ยวโยงกบับริษทัฯ ตามประกาศคณะกรรมการก ากบัตลาดทุนที่ ทจ.21/2551 
เร่ืองหลกัเกณฑ์ในการท ารายการที่เกี่ยวโยงกนัและประกาศคณะกรรมการตลาดหลกัทรัพย์แห่งประเทศไทยเร่ืองการ
เปิดเผยขอ้มูลและการปฏิบติัการของบริษทัจดทะเบียนในรายการที่เกี่ยวโยงกนั พ.ศ. 2546    
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4. ข้อมูลการประกอบธุรกิจ 
4.1 ลักษณะธุรกิจ 

ARUN ประกอบธุกิจประเภทโรงไฟฟ้าจากไบโอก๊าซโดยน าไบโอก๊าซท่ีไดจ้ากการหมกัน ้าเสียไปใชเ้ดินเคร่ืองยนต์ท่ีใชไ้บ
โอก๊าซในการผลิตไฟฟ้า  
- ท่ีตั้งโรงไฟฟ้า 

18/1 หมู่ที่ 4 ต  าบลวงัลึก อ  าเภอสามชุก จงัหวดัสุพรรณบุรี 72130 
โดยตั้งอยู่บนโฉนดเลขท่ี 22003, 35086, 35087, 35107 และ 35018 เน้ือท่ีประมาณ 47 ไร่ 1 งาน 179 

ตารางวา ปัจจุบนัเป็นกรรมสิทธิของนางจุฬารัตน์ โสขมุา 
 

ภาพท่ีตั้งท่ีดิน 

 

แผนที่และเส้นทางเขา้ – ออกของสถานประกอบการ ที่มา : Google Map 

- วตัถุดิบ 
ปัจจุบนั  ARUN ใชน้ ้าเสียจากโรงงานผลิตเอทานอลจากกากน ้าตาลของบริษทั มิตรผลไบโอฟูเอล จ ากดั ซ่ึงอยู่ห่างจากท่ีตั้ง
ของ ARUN ประมาณ 50 กิโลเมตรโดย ARUN มีรถบรรทุกน ้าพร้อมรถพ่วงจ านวน 8 คนัเพื่อขนน ้าเสียดงักล่าวใหซ่ึ้งขนส่ง
ไดค้ร้ังละ 30 ลูกบาศก์เมตร/คนั/เท่ียว โดยในการผลิตเต็มก  าลงัการผลิตจะตอ้งใชน้ ้ าเสียท่ีมีค่า COD (Chemical Oxygen 
Demand) ประมาณ 100,000 – 300,000 mg/l จ  านวนประมาณ 400 ลูกบาศกเ์มตรต่อวนั ทั้งน้ีน ้าเสียจากโรงงานดงักล่าวทาง
โรงงานผลิตเอทานอลจะแจกจ่ายใหก้บัผูต้อ้งการโดยไม่คิดมูลค่า ซ่ึงนอกจากท่ีจะน าไปใชผ้ลิตไบโอก๊าซแลว้ โดยทัว่ไป
เกษตรกรจะน าไปหมกัเพื่อใชเ้ป็นปุ๋ยส าหรับพืชไร่ทัว่ไป 
 
- การผลิตไฟฟ้าจากไบโอก๊าซ 

ทั้งน้ีขั้นตอนการผลิตไฟฟ้าจากไบโอก๊าซมีโครงสร้างขั้นตอนการผลิตดงัน้ี 
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ไบโอก๊าซ Flow Diagram 

 
1. บ่อรับน ้า 

ท  าหนา้ท่ีรับน ้าเสีย Ethanol และเกบ็ส ารองน ้าเสียไวใ้ชใ้นระบบเป็นบ่อขนาด 27,000 ลูกบาศกเ์มตร ปูพื้นบ่อและ
คลุมดว้ยแผ่น HDPE 

 
รูปบ่อรับน ้าเสีย และจุดท่ีถ่ายน ้าเสียจากรถบรรทุกเขา้บ่อ 

 
2. ป๊ัมน ้า 

ท  าหนา้ท่ีสูบอดัน ้าเสียและน ้าหมุนเวียนเขา้สู่ระบบไบโอก๊าซเป็นแบบกึ่งอตัโนมติั 
3. บ่อ MIXING 

เป็นบ่อคอนกรีตคลุมดว้ย HDPE เพื่อป้องกนักลิ่นท าหนา้ท่ีผสมระหว่างน ้าเสียจากบ่อรับน ้ าเสีย และตะกอนจาก
บ่อไบโอก๊าซเพื่อท าการปรับค่า pH และ ค่า COD (Chemical Oxygen Demand) ให้เหมาะสมเพื่อส่งให้กบับ่อไบ
โอก๊าซ 

น ้ าเหลือจากระบบ 

Biogas Covered Lagoon 1 

บ่อรับน า้ 

บ่อ MIXING 

บ่อรับน า้ผ่านการผลิตก๊าช 

Flare 

Bio Scrubber 

Dryer 

Gas Engine 

Biogas Covered Lagoon 2 

ไบโอกา๊ช 

ป๊ัมวนตะกอน 

รถบรรทุกน า้
เสีย 

Biogas Covered Lagoon 3 

Biogas Covered Lagoon 4 
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4. บ่อไบโอก๊าซ 

ออกแบบเป็นลกัษณะ Cover Lagoon ตามยาวใชก้ารปูพื้นและคลุมบ่อดว้ยแผ่น HDPE ใชดิ้นกลบชายผา้เพื่อกนั

ก๊าซหลุดออกจากระบบ มีการเทคอนกรีตระหว่างบ่อเพื่อป้องกนัการทรุดตวัของขอบบ่อและเพื่อสะดวกในการ

เขา้บ ารุงรักษา โดยบ่อหมกัของ ARUN มี 4 บ่อขนาด 12,000 ลูกบาศกเ์มตรมีความลึกประมาณ 5 เมตร เป็นบ่อปิด

ที่คลุมดว้ยผา้ใบ PE ท่ีมีความหนาประมาณ 3 มิลลิเมตร ต่อเช่ือมกนัตั้งแต่กน้บ่อและคลุมดา้นบนบ่อ เพื่อรองรับ

แก๊สท่ีเกิดจากการหมกัน ้าเสียในท่ีปลอดออกซิเจน โดยแก๊สท่ีไดก้จ็ะดนัผา้ใบให้โป่งพองข้ึนซ่ึงเป็นส่วนหน่ึงใน

การควบคุมปริมาณแก๊สใหเ้พียงพอกบัการผลิตของโรงไฟฟ้า 

           
 

5. บ่อรับน ้าผ่านการบ าบดั 

ท าหน้าท่ีรับน ้ าท่ีผ่านการหมกัก๊าซชีวภาพแล้วเก็บไว้เพื่อให้รถท่ีมาส่งน ้ าเสียใหม่สูบกลบัไปรดแปลงพืชใน
บริเวณพื้นท่ีอื่น โดยใชร้ถบรรทุกน ้ าเสีย Ethanol จากการตรวจสอบบ่อมีการปูพื้นและคลุมบ่อดว้ยแผ่น HDPE 
เพื่อป้องกันกลิ่นโดยมีการออกแบบให้รับน ้ าในช่วงหน้าฝนไดป้ระมาณ 3 เดือนเน่ืองจากในช่วงดงักล่าวจะมี
น ้าฝนปริมาณมาก ส่งผลใหค้วามตอ้งการใชน้ ้าท่ีเหลือจากระบบไบโอก๊าซของเกษตรกรจะนอ้ย 

 
 

6. ท่อ Gas 

ส าหรับน าก๊าซที่ผลิตไดจ้ากระบบไบโอก๊าซไปยงัระบบอื่นๆ ต่อไป โดยใชว้สัดุเป็น HDPE  
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7. ไบโอสกบัเบอร์ (BioScrubber) 

ก๊าซท่ีไดจ้ากบ่อหมกัจะถูกป๊ัมส่งไปท่ี Bio Scrubber เพื่อลดก๊าซ H2S ที่จะท าความเสียหายกบัเคร่ืองยนต์ให้น้อย

กว่า 200 ppm โดยจะมีผลพลอยไดเ้ป็นก ามะถนัซ่ึงสามารถจ าหน่ายใหก้บัโรงงานผลิตก ามะถนัต่อไป 

 
- การผลิตไฟฟ้า 

ปัจจุบนั ARUN ท าการติดตั้งเคร่ืองยนตใ์นการผลิตไฟฟ้าไวแ้ลว้ 4 ชุด ขนาดก าลงัการผลิตชุดละ 1 MW  โดยปัจจุบนัท าการ
เดินเคร่ืองเพียง 2 ชุดผลิตตลอด 24 ชัว่โมง ซ่ึงเป็นผลมาจากบ่อหมกัของ ARUN มีปัญหาเร่ืองการผลิตไบโอก๊าซ ในช่วงที่
ผ่านมาสามารถรองรับส าหรับการผลิต 2 MW ทั้งน้ี  ARUN เร่ิมขายไฟฟ้าให้กบัการไฟฟ้าส่วนภูมิภาคตั้งแต่วนัท่ี 20 
มีนาคม 2557  
 
- แผนการลงทุนเพิ่มเติม  

ทาง ARUN จะตอ้งมีการลงทุนเพิ่มเติมใหร้ะบบสามารถผลิตก  าลงัไฟฟ้าไดท่ี้ 4 MW  ใชง้าน 24 ชัว่โมงต่อวนัจ าเป็นจะตอ้ง
ปรับปรุงระบบเพื่อใหส้ามารถรองรับการผลิตไฟฟ้าดงักล่าวได ้เบ้ืองตน้จะตอ้งมีการเพิ่มขนาดบ่อหมกับ่อรับน ้ าเสียทา้ยบ่อ 
รวมถึงบ่อรับน ้าเสียเขา้ เน่ืองจากระบบที่ออกแบบไวท้ี่ค่า COD (Chemical Oxygen Demand) เท่ากบั 300,000 mg/l แต่น ้ า
เสียที่เขา้มีค่า COD แค่เท่ากบัหรือนอ้ยกว่า 100,000 mg/l โดยทาง ARUN มีรายการลงทุนท่ีตอ้งด าเนินการ ดงัน้ี 

1. เพิ่มบ่อหมกัขนาดรวม 130,000 ลบ.ม. มูลค่า 22,077,000 บาท 
2. ขนาดบ่อเกบ็น ้าเสียในช่วงฤดูฝน (ขนาดบ่อเดิมในแบบไม่ไดร้ะบุไว)้ จากขอ้มูลท่ีพบจ าเป็นตอ้งเพิ่มขนาดให้

ได ้ 192,000 ลบ.ม. มูลค่า 12,800,000 บาท 
3. อาจจะตอ้งเพิ่มบ่อรับน ้าเสียเขา้ระบบ มูลค่า 3,000,000 บาท  

รวมมูลค่าทั้งส้ิน 37,877,000 บาท 
 

- การบ ารุงรักษา  
เน่ืองจากลกัษณะระบบไบโอก๊าซเป็นการหมกัน ้าเสียเพื่อใหเ้กิดก๊าซตอ้งการการบ ารุงรักษาต ่า เพียงมีการตรวจสอบคุณภาพ
น ้าท่ีหมกัใหเ้ป็นไปตามท่ีตอ้งการและบ ารุงรักษาผา้ใบคลุมตามสภาพ ซ่ึงหากขาด ช ารุดกส็ามารถปะเช่ือมได ้มีค่าใชจ่้ายไม่
มาก ทั้งน้ีค่าใชจ่้ายในการบ ารุงรักษาหลกัจะเป็นเคร่ืองยนตใ์นการผลิตไฟฟ้าท่ีจะตอ้งมีการบ ารุงรักษาตามระยะเวลา ดงัน้ี 

 การเปลี่ยนน ้ามนัเคร่ืองทุกระยะ 1,000 ชัว่โมง 
 การเปลี่ยนหวัเทียนและตรวจสอบเคร่ืองยนตทุ์กระยะ 30,000 ชัว่โมง 
 ท าการซ่อมแซม ปรับปรุงเปลี่ยนอะไหล่ และอุปกรณ์เคร่ืองยนตทุ์กระยะ 60,000 ชัว่โมง 
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โดยในกรณีท่ีมีการติดตั้งเคร่ืองยนตค์รบทั้ง 2 เคร่ืองเพื่อผลิตให้ครบเต็มก  าลงัการผลิตในสัญญาซ้ือขายไฟฟ้าแลว้ ในการ
หยุดเคร่ืองยนต์เพื่อบ ารุงรักษาตามระยะเวลาก็จะด าเนินการสลบักนัไปเพื่อให้สามารถผลิตไฟฟ้าจ าหน่ายไดต้ลอด 24 
ชัว่โมง  
- รายละเอียดการค านวณการปรับปรุง 

ช่ือโครงการฯ  บริษัท อรัญเพาเวอร์ จ ากัด 
ปริมาตรประสิทธิผลบ่อเดิมที่มี 61,100 ลบ.ม. 

ปริมาณก๊าซชีวภาพที่ตอ้งการ   ≥ 48,000 ลบ.ม./วนั 

COD  (Chemical Oxygen Demand) total น ้าเสียเขา้ 150,000 mg/l. 

ปริมาณน ้าเสียเขา้ระบบท่ีตอ้งการ  ≥ 1,280 ลบ.ม./วนั 

ระยะเวลาเกบ็กกั (HRT) ≥ 100 วนั 

ปริมาตรเกบ็กกัของบ่อ  ≥ 128,000 ลบ.ม. 

ปริมาตรประสิทธิผลบ่อหมกัท่ีตอ้งการเพิ่ม 66,900 ลบ.ม. 

ปริมาตรบ่อเกบ็กกัน ้า (บ่อส ารองน ้าเสียท่ีออกจากระบบ) 128,000 ลบ.ม. * เกบ็กกั 100 วนั 

* อา้งอิง ปริมาตรประสิทธิผลของบ่อหมกั ตามป้ายโครงการฯ   

* GEN ขนาด 2 MW เดิน 24 ชม. ที่ประสิทธิภาพ 1 ลบ.ม.ก๊าซชีวภาพ   

* องคป์ระกอบมีเทน > 60%     

* อตัราการใช ้GAS ของ GEN เทียบเท่าไม่นอ้ยกว่า 1 ลบ.ม GAS ผลิตพลงังานไฟฟ้าไดไ้ม่นอ้ยกว่า 2 หน่วย 

* ขอ้มูลจาก OWNER     

ราคาประเมินเบ้ืองตน้ในการปรับปรุง 

1.บ่อหมกั 22,077,000 บาท 

2.องคป์ระกอบของระบบผลิต ไบโอก๊าซ 3,000,000 บาท 

3. บ่อเกบ็น ้าท่ีออกจากระบบ (ไม่ตอ้งมีการคลุมบ่อ) 12,800,000 บาท 

รวม 37,877,000 บาท 

หมายเหตุ – ผลการประเมินจากสถาบนัวิจยัและพฒันาพลงังานนครพิงค ์มหาวิทยาลยัใหม่ 
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5. ใบอนุญาตผลิตไฟฟ้า 
ARUN ไดรั้บอนุญาตตั้งโรงไฟฟ้า โดยใชน้ ้าเสีย (ก๊าซชีวภาพ) เป็นเช้ือเพลิงเพื่อจ าหน่ายใหก้บัการไฟฟ้าส่วนภูมิภาค โดยมี
รายละเอียดเง่ือนไขใบอนุญาตดงัน้ี  
ผูอ้นุญาต : การไฟฟ้าส่วนภูมิภาค (กฟภ.) 
ผูผ้ลิตไฟฟ้า : บริษทั อรัญเพาเวอร์ จ ากดั 
วนัที่ไดรั้บใบอนุญาตไฟฟ้า : 10 มกราคม 2557 
ใบอนุญาตเลขที่ : กกพ 01-1(1)/57-336 
สถานท่ีตั้งโรงไฟฟ้า : 18/1 หมู่ที่ 4 ต  าบลวงัลึก อ  าเภอสามชุก จงัหวดัสุพรรณบุรี 72130 
อายสุัญญา : 10 ปี 
ขนาดก าลงัการผลิต : 4 เมกะวตัต ์
 
6. สรุปสัญญาซ้ือขายไฟฟ้า 

6.1 ARUN ท าสัญญาขายไฟฟ้ากับการไฟฟ้าส่วนภูมิภาค มีรายละเอียดสัญญาดังน้ี 
ผูข้ายไฟฟ้า บริษทั อรัญเพาเวอร์ จ ากดั 
ผูซ้ื้อไฟฟ้า การไฟฟ้าภูมิภาค (“กฟภ”) 
ก  าหนดเร่ิมต้นซ้ือขายไฟฟ้า 
(SCOD) 

31 ธนัวาคม 2556 

เลขที่สัญญา VSPP-PEA-011/2555 
วนัที่ลงนามในสัญญา 23 มีนาคม 2555 
ปริมาณไฟฟ้าที่ตอ้งการขาย 4.00 เมกะวตัต ์
ระดบัแรงดนั 22,000 โวลท ์
การค านวณการรับซ้ือไฟฟ้า 
- การช าระเงินค่าซ้ือขายไฟฟ้าใหเ้ป็นไปตามเง่ือนไขท่ีก  าหนดใน “ระเบียบการรับซ้ือไฟฟ้าจากผูผ้ลิตไฟฟ้าขนาดเลก็มาก 

ส าหรับการผลิตไฟฟ้าจากพลงังานหมุนเวียน” 

การเรียกเก็บเงินค่าไฟฟ้า 
- การไฟฟ้าฝ่ายจ าหน่ายจะตอ้งช าระเงินค่าไฟฟ้าใหผู้ผ้ลิตไฟฟ้าขนาดเลก็มากภายใน 30 วนั นบัจากวนัที่การไฟฟ้าฝ่าย

จ าหน่ายไดรั้บใบแจง้ขอรับเงิน 

สาระส าคญัอ่ืน 
การใชแ้ละการส้ินสุดของสัญญา 
สัญญาฉบบัน้ีมีผลบงัคบัใชต้ั้งแต่วนัท่ีทั้งสองฝ่ายลงนามในสัญญา โดยมีระยะเวลา 5 ปี และต่อเน่ืองคร้ังละ 5 ปี โดย
อตัโนมติั และใหมี้ผลใชบ้งัคบัจนกว่าจะมีการยติุสัญญาในกรณีดงัต่อไปน้ี  
- ผูผ้ลิตไฟฟ้ายืน่หนงัสือเป็นลายลกัษณ์อกัษรถึงการไฟฟ้าแสดงความประสงคท์ี่จะยติุการซ้ือขายไฟฟ้า โดยการเลิก

สัญญา 
- หากคู่สัญญาฝ่ายหน่ึงฝ่ายใดไม่ปฏิบติัตามสัญญาขอ้หน่ึงขอ้ใดใหอ้ีกฝ่ายหน่ึงท าหนงัสือแจง้ใหฝ่้ายนั้นด าเนินการแกไ้ข 

หากไม่แกไ้ขใหอ้ีกฝ่ายหน่ึงมีสิทธิบอกเลิกสัญญาน้ีได ้
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การเช่ือมโยงระบบไฟฟ้า 
- ผูผ้ลิตไฟฟ้ายนิยอมใหก้ารไฟฟ้าเขา้ไปในสถานท่ีของผูผ้ลิตไฟฟ้า เพื่อท าการติดตั้ง ปฏิบติังานบ ารุงรักษาเปลี่ยน และ/

หรือโยกยา้ยอุปกรณ์เช่ือมโยงระบบไฟฟ้าได ้เม่ือไดแ้จง้ใหเ้จา้ของหรือผูค้รอบครองสถานที่ทราบแลว้  
- การไฟฟ้าสงวนสิทธ์ิในการเพิ่มเติมอุปกรณ์ทั้งในระบบจ าหน่ายของการไฟฟ้าและในโรงไฟฟ้าของผูผ้ลิตไฟฟ้า ใน

ภายหลงัเพื่อใหส้อดคลอ้งกบัมาตรฐานทางดา้นเทคนิคและรูปแบบการจ่ายไฟของการไฟฟ้า 
- แต่ละฝ่ายตอ้งแจง้ใหอ้ีกฝ่ายหน่ึงทราบล่วงหนา้หากมีการเปลี่ยนแปลงใดๆ ในระบบไฟฟ้าของตนอนัจะมีผลกระทบต่อ

อุปกรณ์ป้องกนัในระบบไฟฟ้าของทั้ง 2 ฝ่าย และหา้มด าเนินการใดๆ กบัอุปกรณ์เช่ือมโยงโดยไม่แจ้งใหก้ารไฟฟ้า
ทราบเป็นหนงัสือล่วงหนา้ 

การควบคุมและการปฏิบติัการโรงไฟฟ้า 
- ผูผ้ลิตไฟฟ้าตอ้งปฏิบติัตามค าสั่ง (Switch Order) ของศูนยค์วบคุมการจ่ายไฟของการไฟฟ้าโดยเคร่งครัด เพื่อประโยชน์

ในการปฏิบติัการและบ ารุงรักษา ยกเวน้ในกรณีที่อาจจะท าใหเ้กิดความเสียหายต่อชีวิตหรือทรัพยสิ์นของฝ่ายหน่ึงฝ่าย
ใด 

- ใหผู้ผ้ลิตไฟฟ้าจดัส่งปริมาณเช้ือเพลิงท่ีใชต่้อปี และค่าความร้อนเฉลี่ย  (Average Lower Heating Value) ของเช้ือเพลิง
หลกัและเช้ือเพลิงเสริมท่ีใชใ้นการผลิตไฟฟ้า 

- ผูผ้ลิตไฟฟ้าท่ีใชเ้ช้ือเพลิงในเชิงพาณิชย ์เช่น น ้ามนัก๊าซธรรมชาติ และถ่านหินเป็นเช้ือเพลิงเสริมเกินกว่าร้อยละ 25 ของ
พลงังานความร้อนทั้งหมดท่ีใชใ้นการผลิตไฟฟ้าในรอบปีนั้นๆ จะตอ้งมีการผลิตไฟฟ้าอยา่งมีประสิทธิภาพ โดยมี
สัดส่วนการประหยดัเช้ือเพลิงท่ีใชใ้นการผลิตไฟฟ้า (Primary Energy Saving : PES) ไม่ต ่ากว่าร้อยละ 10 ในแต่ละปี
โดยมีวิธีการค านวณตามส่ิงแนบท่ี 2 ของระเบียบการรับซ้ือไฟฟ้าจากผูผ้ลิตรายเลก็มากส าหรับการผลิตไฟฟ้าดว้ยระบบ 
Cogeneration และหากไม่สามารถปฏิบติัตามขอ้ก  าหนดเร่ืองประสิทธิภาพในกระบวนการผลิตไฟฟ้าจะตอ้งเสียค่าปรับ
ตามวิธีการค านวณในขอ้ 4  

กรณีที่ผูผ้ลิตไฟฟ้ามีค่าสัดส่วนการประหยดัเช้ือเพลิงในการผลิตไฟฟ้า (PES) ต ่ากว่าร้อยละ 10 การไฟฟ้าฝ่าย
จ าหน่ายจะเรียกคืนเงินรายไดค่้าพลงังานไฟฟ้าท่ีการไฟฟ้าจ าหน่ายไดช้  าระให้แก่ผูผ้ลิตไฟฟ้า ในรอบปีนั้นๆ ตาม
ผลต่างของค่าสัดส่วนการประหยดัเช้ือเพลิงในการผลิตไฟฟ้า (PES) ที่ก  าหนดในระเบียบคือร้อยละ 10 กบัค่า
สัดส่วนการประหยดัเช้ือเพลิงท่ีใชใ้นการผลิตไฟฟ้าท่ีค  านวณไดจ้ริงตามสูตรการค านวณท่ีก  าหนดในระเบียบการ
รับซ้ือไฟฟ้าจากผูผ้ลิตไฟฟ้าขนาดเลก็มากส าหรับการผลิตไฟฟ้าดว้ยระบบ Cogeneration 
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6.2     สัญญาซ้ือขายไฟฟ้ากับการไฟฟ้าส่วนภูมิภาคฉบับที่ 2 
ผูข้ายไฟฟ้า บริษทั อรัญเพาเวอร์ จ ากดั 
ผูซ้ื้อไฟฟ้า การไฟฟ้าภูมิภาค (“กฟภ”) 
ก  าหนดเร่ิมตน้ซ้ือขายไฟฟ้า 
(SCOD) 

30 กนัยายน 2560 

เลขที่สัญญา VSPP-PEA-058/2558 
วนัที่ลงนามในสัญญา 2 ตุลาคม 2558 
ปริมาณไฟฟ้าที่ตอ้งการขาย 4.00 เมกะวตัต ์
ระดบัแรงดนั 22,000 โวลท ์
การค านวณการรับซ้ือไฟฟ้า 
- การช าระเงินค่าซ้ือขายไฟฟ้าใหเ้ป็นไปตามเง่ือนไขท่ีก  าหนดใน “ระเบียบการรับซ้ือไฟฟ้าจากผูผ้ลิตไฟฟ้าขนาดเลก็มาก 

ส าหรับการผลิตไฟฟ้าจากพลงังานหมุนเวียน” 

การเรียกเก็บเงินค่าไฟฟ้า 
- การไฟฟ้าฝ่ายจ าหน่ายจะตอ้งช าระเงินค่าไฟฟ้าใหผู้ผ้ลิตไฟฟ้าขนาดเลก็มากภายใน 30 วนั นบัจากวนัที่การไฟฟ้าฝ่าย

จ าหน่ายไดรั้บใบแจง้ขอรับเงิน 

สาระส าคญัอ่ืน 
การใชแ้ละการส้ินสุดของสัญญา 
สัญญาฉบบัน้ีมีผลบงัคบัใชต้ั้งแต่วนัท่ีทั้งสองฝ่ายลงนามในสัญญา โดยมีระยะเวลา 5 ปี และต่อเน่ืองคร้ังละ 5 ปี โดย
อตัโนมติั และใหมี้ผลใชบ้งัคบัจนกว่าจะมีการยติุสัญญาในกรณีดงัต่อไปน้ี  
- ผูผ้ลิตไฟฟ้ายืน่หนงัสือเป็นลายลกัษณ์อกัษรถึงการไฟฟ้าแสดงความประสงคท่ี์จะยติุการซ้ือขายไฟฟ้า โดยการเลิก

สัญญา 
- หากคู่สัญญาฝ่ายหน่ึงฝ่ายใดไม่ปฏิบติัตามสัญญาขอ้หน่ึงขอ้ใดใหอ้ีกฝ่ายหน่ึงท าหนงัสือแจง้ใหฝ่้ายนั้นด าเนินการแกไ้ข 

หากไม่แกไ้ขใหอ้ีกฝ่ายหน่ึงมีสิทธิบอกเลิกสัญญาน้ีได ้
การเช่ือมโยงระบบไฟฟ้า 
- ผูผ้ลิตไฟฟ้ายนิยอมใหก้ารไฟฟ้าเขา้ไปในสถานท่ีของผูผ้ลิตไฟฟ้า เพื่อท าการติดตั้ง ปฏิบติังานบ ารุงรักษาเปลี่ยน และ/

หรือโยกยา้ยอุปกรณ์เช่ือมโยงระบบไฟฟ้าได ้เม่ือไดแ้จ้งใหเ้จา้ของหรือผูค้รอบครองสถานที่ทราบแลว้ 
- การไฟฟ้าสงวนสิทธ์ิในการเพิ่มเติมอุปกรณ์ทั้งในระบบจ าหน่ายของการไฟฟ้าและในโรงไฟฟ้าของผูผ้ลิตไฟฟ้า ใน

ภายหลงัเพื่อใหส้อดคลอ้งกบัมาตรฐานทางดา้นเทคนิคและรูปแบบการจ่ายไฟของการไฟฟ้า 
- แต่ละฝ่ายตอ้งแจง้ใหอ้ีกฝ่ายหน่ึงทราบล่วงหนา้หากมีการเปลี่ยนแปลงใดๆ ในระบบไฟฟ้าของตนอนัจะมีผลกระทบต่อ

อุปกรณ์ป้องกนัในระบบไฟฟ้าของทั้ง 2 ฝ่าย และหา้มด าเนินการใดๆ กบัอุปกรณ์เช่ือมโยงโดยไม่แจง้ใหก้ารไฟฟ้า
ทราบเป็นหนงัสือล่วงหนา้ 

การควบคุมและการปฏิบติัการโรงไฟฟ้า 
- ผูผ้ลิตไฟฟ้าตอ้งปฏิบติัตามค าสั่ง (Switch Order) ของศูนยค์วบคุมการจ่ายไฟของการไฟฟ้าโดยเคร่งครัด เพื่อประโยชน์

ในการปฏิบติัการและบ ารุงรักษา ยกเวน้ในกรณีที่อาจจะท าใหเ้กิดความเสียหายต่อชีวิตหรือทรัพยสิ์นของฝ่ายหน่ึงฝ่าย
ใด 
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- ใหผู้ผ้ลิตไฟฟ้าจดัส่งปริมาณเช้ือเพลิงท่ีใชต่้อปี และค่าความร้อนเฉลี่ย  (Average Lower Heating Value) ของเช้ือเพลิง
หลกัและเช้ือเพลิงเสริมท่ีใชใ้นการผลิตไฟฟ้า 

- ผูผ้ลิตไฟฟ้าท่ีใชเ้ช้ือเพลิงในเชิงพาณิชย ์เช่น น ้ามนัก๊าซธรรมชาติ และถ่านหินเป็นเช้ือเพลิงเสริมเกินกว่าร้อยละ 25 ของ
พลงังานความร้อนทั้งหมดท่ีใชใ้นการผลิตไฟฟ้าในรอบปีนั้นๆ จะตอ้งมีการผลิตไฟฟ้าอยา่งมีประสิทธิภาพ โดยมี
สัดส่วนการประหยดัเช้ือเพลิงท่ีใชใ้นการผลิตไฟฟ้า (Primary Energy Saving : PES) ไม่ต ่ากว่าร้อยละ 10 ในแต่ละปี
โดยมีวิธีการค านวณตามส่ิงแนบท่ี 2 ของระเบียบการรับซ้ือไฟฟ้าจากผูผ้ลิตรายเลก็มากส าหรับการผลิตไฟฟ้าดว้ยระบบ 
Cogeneration และหากไม่สามารถปฏิบติัตามขอ้ก  าหนดเร่ืองประสิทธิภาพในกระบวนการผลิตไฟฟ้าจะตอ้งเสียค่าปรับ
ตามวิธีการค านวณในขอ้ 4  

- กรณีท่ีผูผ้ลิตไฟฟ้ามีค่าสัดส่วนการประหยดัเช้ือเพลิงในการผลิตไฟฟ้า (PES) ต ่ากว่าร้อยละ 10 การไฟฟ้าฝ่ายจ าหน่าย
จะเรียกคืนเงินรายไดค้่าพลงังานไฟฟ้าท่ีการไฟฟ้าจ าหน่ายไดช้  าระใหแ้ก่ผูผ้ลิตไฟฟ้า ในรอบปีนั้นๆ ตามผลต่างของค่า
สัดส่วนการประหยดัเช้ือเพลิงในการผลิตไฟฟ้า (PES) ที่ก  าหนดในระเบียบคือร้อยละ 10 กบัค่าสัดส่วนการประหยดั
เช้ือเพลิงท่ีใชใ้นการผลิตไฟฟ้าท่ีค  านวณไดจ้ริงตามสูตรการค านวณท่ีก  าหนดในระเบียบการรับซ้ือไฟฟ้าจากผูผ้ลิต
ไฟฟ้าขนาดเลก็มากส าหรับการผลิตไฟฟ้าดว้ยระบบ Cogeneration 

 
7. รายงานผลการประเมินมูลค่าทรัพย์สิน 

ทางบริษทั เพาเวอร์ โซลูชัน่ จ  ากดั (มหาชน) ไดมี้การมอบหมายใหบ้ริษทั เยนเนอรัล แวลูเอชัน่ แอนด ์คอนซัลแตนท์ จ  ากดั 
โดยมีผลการประเมินมูลค่าทรัพยสิ์นดงัต่อไปน้ี 

เร่ือง รายละเอียด 
วตัถุประสงคก์ารประเมิน สาธารณะ-ประกอบการพิจารณาดา้นซ้ือ-ขาย 
รายงานประเมินมูลค่าเลขที่ GVC 15-0771 
สภาพทรัพยสิ์นโดยสังเขป ที่ดิน 

 ประกอบดว้ยที่ดินจ านวน 5 แปลงมีเน้ือท่ี 47 ไร่ 2 งาน 29 ตร.วา 
(19,079 ตร.วา) 

 โฉนดที่ดินเลขที่ 22003, 35086, 35087, 35107 และ 35108 
 เลขที่ดิน 4, 259, 260, 291 และ 257 
 หนา้ส ารวจ 3419, 6749, 6750, 6770 และ 6771 
ส่ิงปลูกสร้าง 
 อาคารส านกังาน 2 ชั้น จ านวน 1 หลงั มีพื้นท่ีใชส้อยรวม 462 ตร.ม. 
 อาคารประชุม จ านวน 1 หลงัมีพื้นท่ีใชส้อย 79 ตร.ม. 
 อาคารท่ีจอดรถ จ านวน 1 หลงั มีพื้นท่ีใชส้อย 91 ตร.ม. 
 โรงจอดรถ และหอ้งเกบ็ของ จ านวน 1 หลงั มีพื้นท่ีใชส้อย 132 ตร.ม. 
 โรงซ่อมบ ารุง จ านวน 1 หลงั มีพื้นท่ีใชส้อย 144 ตร.ม. 
 หอ้งน ้า จ  านวน 1 หลงั มีพื้นท่ีใชส้อย 12 ตร.ม. 
 หอ้งแล๊บ 1 ชั้น จ านวน 1 หลงั มีพื้นท่ีใชส้อย 124 ตร.ม. 
 หอ้งน ้า จ  านวน 1 หลงั มีพื้นท่ีใชส้อย 6.30 ตร.ม. 
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เร่ือง รายละเอียด 
 
เคร่ืองจกัร 
เคร่ืองจกัรและอุปกรณ์โรงไฟฟ้าชีวภาพ ขนาดก าลงัผลิต 4 เมกะวตัต ์ 

ลกัษณะการใชป้ระโยชน์ โรงไฟฟ้าชีวภาพ 
วนัที่ประเมินมูลค่า 4 พฤศจิกายน 2558 
ผูป้ระเมิน นายประมาณ สุวรรณรัตน์ 
ผูถ้ือกรรมสิทธ์ิที่ดิน นางจุฬารัตน์ โสขมุา 
ภาระผูกพนั ติดจ านองธนาคาร กรุงเทพ จ ากดั (มหาชน) 
ท่ีตั้งทรัพยสิ์น เลขที่ 18/1 หมู่ 4 ถนนสิงห์บุรี-นางบวช (ทล.3032) ต าบลวงัลึก อ  าเภอสามชุก 

จงัหวดัสุพรรณบุรี 
วิธีที่ใชใ้นการประเมิน ที่ดิน: วิธีเปรียบเทียบขอ้มูลตลาด (Market Comparison Approach) 

ส่ิงปลูกสร้างและเคร่ืองจกัร: วิธีตน้ทุน (Cost Approach) 
ราคาประเมิน อาคาร 8,647,240 บาท 

เคร่ืองจกัร 135,000,000 บาท 
ที่ดิน 57,237,000 บาท 
มุลค่ารวม (ปัดเศษ) 200,900,000 บาท 

 
7.1    การประเมินโดยวิธีเปรียบเทียบข้อมูลตลาด (Market Comparison Approach) 
ผูป้ระเมินราคามีการตรวจสอบเปรียบเทียบท่ีดินใกลเ้คียงจ านวน 4 แห่งแต่คดัเลือก 3 แห่งเพื่อน ามาใชเ้ปรียบเทียบในการ
ประเมินมูลค่าท่ีดินดงัน้ี  

รายละเอียด ขอ้มูลที่ 1 ขอ้มูลที่ 2 ขอ้มูลที่ 3 
ประเภททรัพยสิ์น ที่ดินเปล่า ที่ดินเปล่า ที่ดินเปล่า 
ท่ีตั้ง ถนนสายสิงห์บุรี-นาง

บวช (ทล.3032) 
ถนนสายสิงห์บุรี-นาง
บวช (ทล.3032) 

ถนนสายสิงห์บุรี-นาง
บวช (ทล.3032) 

เน้ือท่ี ที่ดิน 8-0-00 ไร่ 
(3,200 ตารางวา) 

ที่ดิน 12-0-00 ไร่ 
(4,800 ตารางวา) 

ที่ดิน 15-0-00 ไร่ 
(6,000 ตารางวา) 

ท าเล/สภาพแวดลอ้ม ที่อยุอ่าศยั และ
เกษตรกรรม 

ที่อยุอ่าศยั และ
เกษตรกรรม 

ที่อยุอ่าศยั และ
เกษตรกรรม 

ราคาประกาศขาย 2,800,000 บาท 
(875 บาท/ตร.วา) 

6,600,000 บาท 
(1,375 บาท/ตร.วา) 

7,500,000 บาท 
(1,250 บาท/ตร.วา) 

วนัที่ประกาศขาย พฤศจิกายน 2558 พฤศจิกายน 2558 พฤศจิกายน 2558 
 



เอกสารแนบ 2 หนา้ 12 
 

7.2     ตารางปรับแก้ราคาซ้ือขายโดยวิธี Sales Adjustment Grid 

รายละเอียด ทรัพยสิ์นท่ีประเมิน ขอ้มูลท่ี 1 ขอ้มูลท่ี 2 ขอ้มูลท่ี 3 

1.ราคาเสนอขาย (บาท) ??? ขายไป 2,800,000 6,600,000 7,500,000 

2. ราคาท่ีเป็นไปไดห้ลงัปรับแก ้

    (ปรับลดลง 5-25%) 

??? 

ราคาบาท/ตร.วา 

1.00    2,800,000 

875      

0.90   5,940,000 

1,238 

0.90   6,750,000 

1,125 

3.เน้ือท่ีดิน (ตารางวา) 

ปรับแกข้นาดท่ีดิน  

ราคาหลงัปรับแกข้นาดท่ีดิน 

19,079 3,200 

นอ้ยกว่า 13,894,125 

16,694,125 

4,800 

นอ้ยกว่า 17,670,263 

23,610,263 

6,000 

นอ้ยกว่า 14,713,875 

21,463,875 

4.ระดบัท่ีดิน (เมตร)  

ปรับแกร้ะดบัท่ีดิน 

ราคาหลงัปรับแกท้  าเลท่ีตั้ง ฯ 

เสมอถนน 

ค่าปรับท่ีดิน/ไร่/ม. 

180,000 

ต ่ากว่า 1.5 เมตร 1.5 

12,878,325 

29,572,450 

ต ่ากว่า 1.5 เมตร 1.5 

12,878,325 

36,488,588 

ต ่ากว่า 1.5 เมตร 1.5 

12,878,325 

34,342,200 

5.ท าเลท่ีตั้ง และ รูปร่าง 

 การใชป้ระโยชนท่ี์ดิน  

ปรับแกท้  าเลท่ีตั้งและรูปร่าง 

ราคาหลงัปรับแกท้  าเลท่ีตั้งฯ 

ถนนลาดยาง 

โรงผลิตไฟฟ้าชีวภาพ 

ถนนลาดยาง 

เกษตรกรรม      0.70 

ดอ้ยกว่า +70%  20,700,715 

                         50,273,165 

ถนนลาดยาง 

เกษตรกรรม   0.70 

ดว้ยกว่า+70%  25,542,011 

                        62,030,599 

ถนนลาดยาง 

เกษตรกรรม   0.70 

ดอ้ยกว่า +70%  24,039,540 

                          58,381,740 

ส าหรับการถ่วงน ้าหนกั 

- ราคาปรับแกสุ้ทธิรวม 

- ราคาปรับแกสุ้ทธิรวม เป็น % ของ

ราคาท่ีเป็นไปได ้

- ราคาปรับแกร้วมทั้งหมด (จ านวน

เงินไม่คิดเคร่ืองหมาย) 

- ราคาประเมินแกร้วมทั้งหมดเป็น % 

ของราคาท่ีเป็นไปได ้

สรุปการถ่วงน ้าหนกั (%) 

  

47,473,165 

 

16.955 

47,473,165 

 

 

16.955 

ปรับมากสุด                 20 

 

56,090,599 

 

9.443 

56,090,599 

 

 

9.443 

ปรับปานกลาง               

30 

 

51,631,740 

 

7.649 

51,631,740 

 

 

7.649 

ปรับนอ้ยสุด                 50 

มูลค่าทรัพยสิ์นท่ีประเมินมูลค่า 

               หรือ บาท/ตารางวา 

               ยอดถว้น 

 

57,854,683 

3,032 

3,000 

   

ดงันั้นมูลค่าตลาดของท่ีดินเน้ือท่ี 47-2-79 ไร่ (19,079 ตารางวา) @ 3,000 บาท/ตารางวา เท่ากบั 57,237,000 บาท
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8.   สัญญามัดจ าการซ้ือขายหุ้นบริษัท อรัญ เพาเวอร์ จ ากัด 

บริษทั ไดมี้การท าสัญญามดัจ าการซ้ือขายหุน้ของ ARUN มีรายละเอียดสัญญาดงัน้ี 
วนัที่ท  าสัญญา 16 ตุลาคม 2558 และบนัทึกเพิ่มเติมแนบทา้ยสัญญามดัจ าลงวนัท่ี 26 พฤศจิกายน 2558 
ผูจ้ะซ้ือ บริษทั เพาเวอร์ โซลูชัน่ เทคโนโลย ีจ ากดั (มหาชน) 
ผูจ้ะขาย 1. นายอรัญ โสขมุา 

2. นางจุฬารัตน์ โสขมุา 
3. นายเจษฎา โสขมุา 
4. นางสาวธยพร โสขมุา 
5. นางสาวธนนัตพ์ร กิจสวสัด์ิ 

หุน้ท่ีจะซ้ือขาย ผูจ้ะขายตกลงจะขายหุน้และโอนกรรมสิทธ์ิในหุน้ทั้งหมดในบริษทั จ านวน 1,450,000 หุน้ๆละ 100 บาท 
มูลค่าและ
เง่ือนไขในการ
ช าระ 

คิดเป็นมูลค่าจ านวนทั้งส้ิน 358,000,000 บาท โดยคู่สัญญาตกลงจะแบ่งช าระราคาซ้ือขายเป็นงวดๆ ตาม
เง่ือนไขดงัน้ี 
1. ผูจ้ะซ้ือจะช าระเงินมดัจ าราคาซ้ือขายเป็นจ านวน 71,600,000 บาท ใหแ้ก่ผูจ้ะขายโดนแบ่งเป็น 3 งวด
ดงัน้ี 

 งวดท่ี 1 ในวนัท าสัญญาน้ี เป็นจ านวนเงิน 3,000,000 บาท สั่งจ่ายให ้นางจุฬารัตน์ โสขมุา 
 งวดที่ 2 ภายในวนัที่ 30 ตุลาคม 2558 เป็นจ านวนเงิน 32,800,000 บาท สั่งจ่ายให ้นางจุฬารัตน์ 

โสขมุา ทั้งน้ีผูจ้ะซ้ือและผูจ้ะขายจะตอ้งลงนามในสัญญาซ้ือขายหุน้เป็นท่ีเรียบร้อยแลว้ 
 งวดท่ี 3 ภายใน 15 วนันบัจากวนัท่ีผูจ้ะซ้ือไดท้  าการตรวจสอบเอกสารหลกัฐานทางการบญัชี

แลว้เสร็จ เป็นจ านวนเงิน 35,800,000 บาท สั่งจ่ายใหน้างจุฬารัตน์ โสขมุา และคู่สัญญาเขา้ท า
สัญญาซ้ือขายหุน้และลงทุนในบริษทั อรัญ เพาเวอร์ จ ากดั เป็นท่ีเรียบร้อย 

2. ผูจ้ะขายขอให้ผูจ้ะซ้ือช าระค่าซ้ือขายท่ีเหลือทั้งหมดจ านวนเงิน 286,400,000 บาท ให้แก่ผูจ้ะขาย 
ภายในเดือนกุมภาพนัธ์ 2559 โดยมีเง่ือนไขการช าระดงัน้ี 

 ช าระและโอนกรรมสิทธ์ิในหุ้นเดิมทั้งหมด จ านวน 1,450,000 หุ้น ของบริษทั อรัญ เพาเวอร์ 
จ ากดัเป็นจ านวน 156,700,000 บาท 

 ช าระราคาลงทุนในหุ้นสามัญเพิ่มทุนท่ีออกใหม่ เพื่อน าไปช าระหน้ีท่ีบริษทัฯมีต่อสถาบัน
การเงิน จ่ายค่าซ้ือท่ีดิน และช าระหน้ีท่ีบริษทัฯ มีต่อกรรมการ จ านวน 129,700,000 บาท 

สาระส าคญัอื่น  ผูจ้ะขายมีหนา้ที่ท่ีตอ้งด าเนินการโอนกรรมสิทธ์ในโฉนดที่ดินเลขที่ 22003 จ านวน 7 ไร่ 1 งาน 32 
ตารางวา, โฉนดเลขที่ 35086 จ านวน 12 ไร่ 2 งาน 58 ตารางวา, โฉนดที่ดินเลขที่ 35087 จ านวน 12 
ไร่ 3 งาน 40 ตารางวา,โฉนดที่ดินเลขที่ 35107 จ านวน 9 ไร่ 2 งาน 8 ตารางวาและโฉนดเลขที่ 
35108 จ านวน 5 ไร่ 1 งาน 41 ตารางวา รวมเน้ือท่ีทั้งส้ิน 47 ไร่ 2 งาน 79 ตารางวา ตั้งอยู่ท่ี ต  าบลวงั
ลึก อ  าเภอสามชุก จงัหวดัสุพรรณบุรี ที่ปัจจุบนัใชใ้นการประกอบธุรกิจโรงไฟฟ้าชีวภาพที่ถือครอง
กรรมสิทธ์ิที่ดินโดย นางจุฬารัตน์ โสขมุา ซ่ึงใหค้วามยนิยอมในการประกอบธุรกิจดงักล่าว  

 ผูจ้ะขายมีหนา้ท่ีตอ้งจดัหาขอ้มูลท่ีเพียงพอแก่ผูซ้ื้อ เพื่อใชป้ระกอบการตรวจสอบความถูกตอ้งของ
ขอ้มูล (Due Diligence) 

 ในวนัท่ีลงนามในสัญญาฉบบัน้ี ผูจ้ะขายมีหน้าท่ีจะตอ้งแจ้งให้ผูซ้ื้อทราบ ภาระหน้ี, ภาระผูกพนั, 
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และ/หรือ ภาระใดๆทั้งหมดของบริษทั อรัญ เพาเวอร์ จ ากดัที่มีกบับุคคลและ/หรือนิติบุคคลใดๆ 
 หากผูจ้ะซ้ือผิดสัญญาไม่ท าสัญญาจะซ้ือจะขายหุน้ของบริษทั อรัญ เพาเวอร์ จ ากดั ผูจ้ะซ้ือยอมให้ผู ้

จะขายริบเงินมดัจ า แต่ถา้ผูจ้ะขายผิดสัญญาไม่ท าสัญญาซ้ือขายหุ้นของบริษทัฯหรือมีพฤติการณ์
หลีกเลี่ยงหรือไม่ใหค้วามร่วมมือในการด าเนินการซ้ือขายหุ้นของบริษทั อรัญ เพาเวอร์ จ ากดั ผูจ้ะ
ขายยอมใหผู้จ้ะซ้ือฟ้องศาลบงัคบัใหผู้จ้ะขายด าเนินการใหเ้ป็นไปตามสัญญาน้ีไดท้นัที และยอมใช้
ค่าเสียหายใหก้บัผูจ้ะซ้ือเป็นจ านวนเงิน 200,000,000 บาท (สองร้อยลา้นบาทถว้น) พร้อมดอกเบ้ีย
ในอตัราร้อยละ 15 (สิบหา้) ต่อปีนบัแต่วนักระท าผิดสัญญา 

การช าระราคา โดยทางบริษทัไดมี้การช าระค่ามดัจ างวดที่ 1 ณ วนัที่ 16 ตุลาคม 2558 เป็นจ านวนเงิน 3,000,000 บาท 
และงวดที่ 2 ณ วนัที่ 30 ตุลาคม 2558 เป็นจ านวนเงิน 32,800,000 บาทเป็นที่เรียบร้อยแลว้ 
 

 
สรุปรายการส าคญัในงบการเงิน 

9.1 งบแสดงฐานะทางการเงิน 
(หน่วย: บาท) 

สรุปรายการ 
งบแสดงฐานะการเงิน 

งบการเงินรวม 

 30 กนัยายน 2555   %   30 กนัยายน 2556   %   30 กนัยายน 2557   %  
 เ งินสดและเ งินฝากสถาบัน
การเงิน                 91,741.00  8.40%              208,940.00  0.21%              293,253.85  0.16% 
 ลูกหน้ีการคา้   -  -  -  - 2,299,153.43 1.27% 
 ลูกหน้ีและตั๋วเงินรับทางการค้า 
สุทธิ   -  -  -  - 2,299,153.43 1.27% 
 รวมเงินใหกู้ยื้มระยะสั้น            1,000,000.00  91.60%              650,000.00  0.67%  -  - 
 รายไดค้า้งรับ   -   -   -  - 5,191,720.60 2.87% 
 สินทรัพยห์มุนเวียนอ่ืน   -   -            7,163,616.68  7.35% 1,147,980.32 0.63% 
 รวมสินทรัพย์หมุนเวียน          1,091,741.00  100.00%         11,297,738.83  11.59% 14,789,521.54 8.17% 

 สินทรัพยร์ะหว่างกอ่สร้าง - -         84,633,432.66 86.84% - - 
 ท่ีดิน อาคารและอุปกรณ์ สุทธิ   -   -  672,863.49  0.69% 164,834,110.81 91.07% 
 สินทรัพยไ์ม่หมุนเวียนอ่ืน   -   -  600,000.00  0.62% 1,120,000.00 0.62% 
 เงินประกนัการใชไ้ฟฟ้า - - 252,000.00 0.26% 252,000.00 0.14% 
 รวมสินทรพย์ไม่หมุนเวียน   -   -          86,158,296.15  88.41% 166,206,110.81 91.83% 

 รวมสินทรัพย์          1,091,741.00  100.00%         97,456,034.98  100.00% 180,995,632.35 100.00% 

 เ งิ น เ บิก เกินบัญชีและ เ งินกุ ้
ยืมระยะสั้นจากสถาบนัการเงิน   -  -           3,894,613.50  4.00% 20,300,092.95 11.22% 
 รวมเงินกูยื้มระยะสั้น   -  -  -  - 37,000,000.00 20.44% 
 ค่าใชจ่้ายคา้งจ่าย                   3,000.00  0.27%                20,044.23  0.02% 14,400.00 0.01% 
 หน้ีสินหมุนเวียนอ่ืน   -  -              553,139.09  0.57% 1,405,643.02 0.78% 
 รวมหน้ีสินหมุนเวียน                   3,000.00  0.27%         16,608,976.36  17.04% 60,058,453.17 33.18% 
 รวมเงินกูร้ะยะยาว   -  -         61,245,000.00  62.84% 75,473,750.34 41.70% 
 รวมหน้ีสินไม่หมุนเวียน   -  -         61,245,000.00  62.84%         75,473,750.34  41.70% 
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สรุปรายการ 
งบแสดงฐานะการเงิน 

งบการเงินรวม 

 30 กนัยายน 2555   %   30 กนัยายน 2556   %   30 กนัยายน 2557   %  

 รวมหนีสิ้น                3,000.00  0.27%         77,853,976.36  79.89%       135,532,203.51  74.88% 

 ทุนจดทะเบียน          45,000,000.00  4121.86%         45,000,000.00  46.17%         45,000,000.00  24.86% 
 ทุ น ท่ี อ อ ก แ ล ะ ช า ร ะ แ ล้ ว 
450,000 หุน้สามญั          11,250,000.00  1030.46%         20,250,000.00  20.78%         45,000,000.00  24.86% 
 ก  าไร (ขาดทุน) สะสม  (161,259.00) (14.77%) (647,941.38) (0.66%) 463,428.84 0.26% 
 รายการอ่ืน  (10,000,000.00) (915.97%)  -  -  -  - 
 รวมส่วนของผู้ถือหุ้น          1,088,741.00  99.73%         19,602,058.62  20.11%         45,463,428.84  25.12% 

 รวมหนี้สินและส่วนของผู้ถือ
หุ้น          1,091,741.00  100.00%         97,456,034.98  100.00%       180,995,632.35  100.00% 

 
9.2 งบก าไรขาดทุน 

งบก าไรขาดทุนของ ARUN ยอ้นหลงั 3 ปี ณ วนัส้ินงวด 30 กนัยายน ปี 2555-2557 เป็นดงัน้ี 
(หน่วย: บาท) 

รายการ  
 ปีงบการเงิน  

30 กนัยายน 2555 % 30 กนัยายน 2556 % 30 กนัยายน 2557 % 
รายไดจ้ากการขายและบริการ สุทธิ  - - - - 16,483,751.45 89.92% 
รายไดร้วม  38,416.00 100.00% 19,792.19 100.00% 18,331,123.74 100.00% 
ตน้ทุนขาย และ/หรือบริการ  - - - - 12,670,491.31 69.12% 
ก  าไร(ขาดทุน)ขั้นตน้  - - - - 3,813,260.14 20.80% 
รวมค่าใชจ่้ายในการด าเนินงาน  - - 432,799.57 (2186.72%) 1,711,623.74 9.34% 
ก  าไร(ขาดทุน)จากการด าเนินงาน  - - (432,800) (2186.72%) 2,101,636.40 11.46% 
รวมรายไดอ่ื้น  38,416.00 100.00% 19,792.19 100.00% 1,847,372.29 10.08% 
ค่าใชจ่้ายอ่ืน  204,000.00 531.03% - - - - 
ก  าไร(ขาดทุน) ก่อนค่าเส่ือมราคา
และค่าใชจ่้ายตดัจ่าย  (165,584.00) (431.03%) (413,007.38) (2086.72%) 3,949,008.69 21.54% 
ก  าไร(ขาดทุน) ก่อนดอกเบ้ียและ
ภาษีเงินได ้ (165,584.00) (431.03%) (413,007.38) (2086.72%) 3,949,008.69 21.54% 
ดอกเบ้ียจ่าย  625.00 1.63% 73,675.00 372.24% 2,837,638.47 15.48% 
ก าไร(ขาดทนุ) สุทธ ิ (166,209.00) (432.66%) (486,682.38) (2458.96%) 1,111,370.22 6.06% 
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เอกสารแนบ 3 
ข้อมูลการประกอบธุรกิจของบริษัท เศรษฐีสุพรรณ ไบโอ กรีนเพาเวอร์ จ ากัด และรายละเอียดโรงไฟฟ้าไบโอก๊าซ 

 
1. ข้อมูลทั่วไป 

ช่ือบริษทั : บริษทั เศรษฐีสุพรรณ ไบโอกรีนเพาเวอร์ จ ากดั (“SSUPAN”) 
เลขทะเบียนนิติบุคคล : 0725554000171 
วนัท่ีก่อตั้ง : 14 กุมภาพนัธ์ 2554 
ทุนจดทะเบียน : 35,000,000 บาท 
ท่ีตั้ง : 39 หมู่ท่ี 6 ต  าบลตลิ่งชนั อ  าเภอเมืองสุพรรณบุรี จงัหวดั สุพรรณบุรี 72230 
ประเภทธุรกิจ : ผลิตกระแสไฟฟ้าจากไบโอก๊าซ 
 
2. ผู้ถือหุ้นและกรรมการบริษัท 

2.1 ผุ้ถือหุ้น 

SSUPAN มีผูถ้ือหุน้จ านวน 3 ราย มีจ านวนหุน้ทั้งส้ิน 35,000 หุน้ มูลค่าที่ตราไวหุ้น้ละ 1,000 บาท คิดเป็นทุนจดทะเบียน
ทั้งส้ิน 35 ลา้นบาท ช าระแลว้เตม็มูลค่า มีรายช่ือผูถ้ือหุน้ ณ วนัท่ี 30 เมษายน 2558 ดงัน้ี 

ล าดับ รายช่ือ จ านวนหุ้นหุ้น % 

1 นาง สุรพงษ ์รุ่งวารินทร์ 34,800 99.43% 

2 นาย อรัญ โสขมุา 100 0.29% 

3 นาย สุรนนัท ์รุ่งวารินทร์ 100 0.29% 

รวม 35,000 100.00% 

 
2.2 กรรมการบริษัท 

1. นาย สุรพงษ ์รุ่งวารินทร์ 

ผูมี้อ  านาจลงนามและประทบัตราส าคญัของบริษทั คือ นายสุรพงษ ์รุ่งวารินทร์  
 
3. ความเก่ียวข้องกับบริษัท 

SSUPAN และผูถ้ือหุน้ทุกรายไม่เป็นบุคคลที่เกี่ยวโยงกบับริษทัฯ ตามประกาศคณะกรรมการก ากบัตลาดทุน ที่ทจ. 21/2551 
เร่ืองหลกัเกณฑใ์นการท ารายการที่เกี่ยวโยงกนัและประกาศคณะกรรมการตลาดหลกัทรัพยแ์ห่งประเทศไทย เร่ืองการ
เปิดเผยขอ้มูลและการปฏิบติัการของบริษทัจดทะเบียนในรายการทีเ่กี่ยวโยงกนั พ.ศ. 2546   
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4. ข้อมูลการประกอบธุรกิจ 

4.1 ลกัษณะธุรกิจ 

SSUPAN ประกอบธุรกิจประเภทโรงไฟฟ้าจากไบโอก๊าซ โดยน าไบโอก๊าซท่ีไดจ้ากการหมกัน ้าเสียไปใชเ้ดินเคร่ืองยนตท่ี์
ใชไ้บโอก๊าซในการผลิตไฟฟ้า  
- ท่ีตั้งโรงไฟฟ้า 

39 หมู่ท่ี 6 ต  าบลตลิ่งชนั อ  าเภอเมืองสุพรรณบุรี จงัหวดั สุพรรณบุรี 72230 
โดยตั้งอยูบ่นโฉนดเลขท่ี 59613-5 และ 88040 รวมเน้ือท่ีประมาณ 40 ไร่ 3 งาน 125 ตารางวา 
ปัจจุบนัเป็นกรรมสิทธิของ นายสุรพงษ ์รุ่งวารินทร์  

ภาพท่ีตั้งท่ีดิน 

 

แผนที่และเส้นทางเขา้ – ออกของสถานประกอบการ ที่มา : Google Map 

- วตัถุดิบ 

ปัจจุบนั  SSUPAN ใชน้ ้าเสียจากโรงงานผลิตเอทานอลจากกากน ้าตาลของ บริษทั มิตรผลไบโอฟูเอล จ ากดั ซ่ึงอยูห่่างจาก
ท่ีตั้งของ SSUPAN ประมาณ 40 กิโลเมตรโดยจา้งรถบรรทุกน ้าพร้อมรถพ่วงจากภายนอกขนน ้าเสียดงักล่าวให ้ซ่ึงขนส่งได้
คร้ังละ 30 ลูกบาศกเ์มตร/คนั/เท่ียว โดยในการผลิตเตม็ก  าลงัการผลิตจะตอ้งใชน้ ้าเสีย ท่ีมีค่า COD (Chemical Oxygen 
Demand) ประมาณ 100,000 – 300,000 mg/l จ  านวนประมาณ 160 ลูกบาศกเ์มตรต่อวนั ทั้งน้ีน ้าเสียจากโรงงานดงักล่าวทาง
โรงงานผลิตเอทานอล จะแจกจ่ายใหก้บัผูต้อ้งการโดยไม่คิดมูลค่าซ่ึงนอกจากท่ีจะน าไปใชผ้ลิตไบโอก๊าซแลว้ โดยทัว่ไป
เกษตรกรจะน าไปหมกัเพื่อใชเ้ป็นปุ๋ยส าหรับพืชไร่ทัว่ไป 
- การผลิตไบโอก๊าซ 

ทั้งน้ีขั้นตอนการผลิตไฟฟ้าจากไบโอก๊าซ มีโครงสร้างขั้นตอนการผลิตดงัน้ี 
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ไบโอก๊าซ Flow Diagram 

 

 

1. บ่อรับน ้า 

ท  าหนา้ท่ีรับน ้าเสีย Ethanol และเกบ็ส ารองน ้าเสียไวใ้ชใ้นระบบ เป็นบ่อขนาด 11,652 ลูกบาศกเ์มตร ปูพื้นบ่อและคลุมดว้ย

แผ่น HDPE 

           

รูปบ่อรับน ้าเสีย และจุดท่ีถ่ายน ้าเสียจากรถบรรทุกเขา้บ่อ 

 

น ้าเหลือจากระบบ 

Biogas Covered Lagoon 1 

บ่อรับน า้ 

บ่อ MIXING 

บ่อรับน า้ผ่านการผลติก๊าช 

Flare 

Bio Scrubber Dryer Gas Engine 

Biogas Covered Lagoon 2 

ตะกอน ตะกอน 

รถบรรทกุน า้เสีย 
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2. ป๊ัมน ้า 

ท  าหนา้ท่ีสูบอดัน ้าเสียและน ้าหมุนเวียนเขา้สู่ระบบ Biogas เป็นแบบกึ่งอตัโนมติั  

 
 

3. บ่อ MIXING 

เป็นบ่อคอนกรีตคลุมดว้ย HDPE เพื่อป้องกนักลิ่น ท าหนา้ท่ีผสมระหว่างน ้าเสียจากบ่อรับน ้าเสีย และตะกอนจากบ่อ Biogas 

เพื่อท าการปรับค่า pH และ ค่า COD (Chemical Oxygen Demand) ใหเ้หมาะสมเพื่อส่งใหก้บับ่อ Biogas 

 
 

4. บ่อ Biogas 

ออกแบบเป็นลกัษณะ Cover Lagoon ตามยาวใชก้ารปูพื้นและคลุมบ่อดว้ยแผ่น HDPE ใชดิ้นกลบชายผา้เพื่อกนัก๊าซหลุด

ออกจากระบบ มีการเทคอนกรีตระหว่างบ่อเพื่อป้องกนัการทรุดตวัของขอบบ่อ และเพื่อสะดวกในการเขา้บ ารุงรักษา โดย

บ่อหมกัของ SSUPAN มี 2 บ่อ ขนาด 12,000 ลูกบาศกเ์มตร มีความลึกประมาณ 5 เมตร เป็นบ่อปิดที่คลุมดว้ยผา้ใบ PE ที่มี

ความหนาประมาณ 3 มิลลิเมตร ต่อเช่ือมกนัตั้งแต่กน้บ่อและคลุมดา้นบนบ่อ เพื่อรองรับก๊าซท่ีเกิดจากการหมกัน ้าเสียในท่ี

ปลอดออกซิเจน โดยก๊าซที่ไดก้จ็ะดนัผา้ใบใหโ้ป่งพองข้ึน ซ่ึงเป็นส่วนหน่ึงในการควบคุมปริมาณก๊าซใหเ้พียงพอกบัการ

ผลิตของโรงไฟฟ้า 
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5. บ่อรับน ้าผ่านการบ าบดั 

ท าหนา้ท่ีรับน ้าท่ีผ่านการหมกัก๊าซชีวภาพแลว้เกบ็ไว ้เพื่อใหร้ถท่ีมาส่งน ้าเสียใหม่สูบกลบัไปรดแปลงพืชในบริเวณพื้นท่ีอื่น 

โดยใชร้ถบรรทุกน ้าเสีย Ethanol จากการตรวจสอบบ่อมีการปูพื้นและคลุมบ่อดว้ยแผ่น HDPE เพื่อป้องกนักลิ่นโดยมีการ

ออกแบบใหรั้บน ้าในช่วงหนา้ฝนไดป้ระมาณ 3 เดือน เน่ืองจากในช่วงดงักล่าวจะมีน ้าฝนปริมาณมากส่งผลใหค้วามตอ้งการ

ใชน้ ้าท่ีเหลือจะระบบไบโอก๊าซของเกษตรกรจะนอ้ย 

 
6. ท่อ Gas 

ส าหรับน าก๊าซที่ผลิตไดจ้ากระบบ Biogas ไปยงัระบบอื่นๆต่อไปโดยใชว้สัดุเป็น HDPE  

              
 

7. ไบโอสกบัเบอร์ (BioScrubber) 

ก๊าซท่ีไดจ้ากบ่อหมกัจะถูกป๊ัมส่งไปท่ี Bio Scrubber เพื่อลดก๊าซ H2S  ที่จะท าความเสียหายกบัเคร่ืองยนต ์ใหน้อ้ยกวา่ 200 

ppm โดยจะมีผลพลอยไดเ้ป็นก ามะถนัซ่ึงสามารถจ าหน่ายใหก้บัโรงงานผลิตก ามะถนัต่อไป 
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- ระบบผลิตไฟฟ้า 

ปัจจุบนั SSUPAN ท าการติดตั้ง เคร่ืองยนตใ์นการผลิตไฟฟ้าไวเ้พียง 1 ชุด ขนาดก าลงัการผลิตชุดละ 1 MW  ท าการ
เดินเคร่ืองผลิตตลอด 24 ชัว่โมงโดยบ่อหมกัของ SSUPAN จากการทดสอบการผลิตไบโอก๊าซในช่วงที่ผ่านมาสามารถ
รองรับอยา่งเพียงพอส าหรับการผลิต 2 MW และไดจ้ดัเตรียมพื้นท่ีรองรับการติดตั้งเคร่ืองจกัรและอุปกรณ์เพิ่มเติมส าหรับ
การผลิตอีก 1 ชุด ไวแ้ลว้ทั้งน้ี SSUPAN เร่ิมขายไฟฟ้าใหก้บัการไฟฟ้าส่วนภูมิภาคตั้งแต่วนัท่ี 12 ตุลาคม 2558 
 
- แผนการลงทุนเพิ่มเติม  

ทาง SSUPAN จะตอ้งมีการลงทุนเพิ่มเติมตั้งแต่ระบบ Bio Scrubber เคร่ืองยนตใ์นการผลิตไฟฟ้า และอุปกรณ์ประกอบอีก 1 
ชุด เพื่อต่อเช่ือมกบับ่อหมกัและระบบควบคุมหลกัในการส่งไฟฟ้าออกมีรายการลงทุนท่ีตอ้งด าเนินการดงัน้ี 
1. เพิ่มเคร่ืองก าเนิดขนาด 1 MW จ านวน 1 เคร่ือง มูลค่า 16,000,000 บาท 
2. เพิ่มขนาดบ่อเกบ็น ้าเสียในช่วงฤดูฝน (ขนาดบ่อเดิมในแบบไม่ไดร้ะบุไว)้  มูลค่า 6,400,000 บาท  
3. เพิ่มบ่อหมกั มูลค่า 11,055,000 บาท 
4. เพิ่มองคป์ระกอบของระบบผลิต BIOGAS มูลค่า 9,000,000 บาท 
    รวมทั้งส้ิน 42,455,000 บาท 
 
- การบ ารุงรักษา  

เน่ืองจากลกัษณะระบบไบโอก๊าซเป็นการหมกัน ้าเสียเพื่อใหเ้กิดก๊าซ ตอ้งการการบ ารุงรักษาต ่าเพียงมีการตรวจสอบคุณภาพ
น ้าท่ีหมกัใหเ้ป็นไปตามท่ีตอ้งการ และบ ารุงรักษาผา้ใบคลุมตามสภาพซ่ึงหากขาดช ารุด กส็ามารถปะเช่ือมได ้มีค่าใชจ่้ายไม่
มาก 
ทั้งน้ีค่าใชจ่้ายในการบ ารุงรักษาหลกัจะเป็นเคร่ืองยนตใ์นการผลิตไฟฟ้าท่ีจะตอ้งมีการบ ารุงรักษาตามระยะเวลา ดงัน้ี 

 การเปลี่ยนน ้ามนัเคร่ือง ทุกระยะ 1,000 ชัว่โมง 

 การเปลี่ยนหวัเทียนและตรวจสอบเคร่ืองยนต ์ทุกระยะ 30,000 ชัว่โมง 

 ท าการซ่อมแซมปรับปรุงเปลี่ยนอะไหล่ และอุปกรณ์เคร่ืองยนต ์ทุกระยะ 60,000 ชัว่โมง 

โดยในกรณีท่ีมีการติดตั้งเคร่ืองยนตค์รบทั้ง 2 เคร่ืองเพื่อผลิตใหค้รบเตม็ก  าลงัการผลิตในสัญญาซ้ือขายไฟฟ้าแลว้ ในการ
หยดุเคร่ืองยนตเ์พื่อบ ารุงรักษาตามระยะเวลากจ็ะด าเนินการสลบักนัไปเพื่อใหส้ามารถผลิตไฟฟ้าจ าหน่ายไดต้ลอด 24 
ชัว่โมง  
 
- รายละเอียดการค านวณการปรับปรุง 

ช่ืออโครงการฯ  บริษัท เศรษฐีสุพรรณไบโอกรีนเพาเวอร์ จ ากัด 

ปริมาตรประสิทธิผลบ่อเดิมที่มี 30,500 ลบ.ม. 

ปริมาณก๊าซชีวภาพที่ตอ้งการ   ≥ 24,000 ลบ.ม./วนั 

COD (Chemical Oxygen Demand) total น ้าเสียเขา้ 150,000 mg/l. 

ปริมาณน ้าเสียเขา้ระบบท่ีตอ้งการ  ≥ 640 ลบ.ม./วนั 

ระยะเวลาเกบ็กกั (HRT) ≥ 100 วนั 
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ปริมาตรเกบ็กกัของบ่อ  ≥ 64,000 ลบ.ม. 

ปริมาตรประสิทธิผลบ่อหมกัท่ีตอ้งการเพิ่ม 33,500 ลบ.ม. 

ปริมาตรบ่อเกบ็กกัน ้า (บ่อส ารองน ้าเสียท่ีออกจากระบบ) 64,000 ลบ.ม. * เกบ็กกั 100 วนั 

* อา้งอิง ปริมาตรประสิทธิผลของบ่อหมกั ตามป้ายโครงการฯ   

* GEN ขนาด 2 MW. เดิน 24 ชม. ที่ประสิทธิภาพ 1 ลบ.ม.ก๊าซชีวภาพ   

* องคป์ระกอบมีเทน > 60%     

* อตัราการใช ้GAS ของ GEN เทียบเท่าไม่นอ้ยกว่า 1 ลบ.ม GAS ผลิตพลงังานไฟฟ้าไดไ้ม่นอ้ยกว่า 2 หน่วย 

* ขอ้มูลจาก OWNER     

ราคาประเมินเบ้ืองตน้ในการปรับปรุง 

1. GEN ขนาด 1 MW. 16,000,000  บาท 

2. บ่อเกบ็น ้าท่ีออกจากระบบ (ไม่ตอ้งมีการคลุมบ่อ) 6,400,000  บาท 

3. บ่อหมกั 11,055,000  บาท 

4. องคป์ระกอบของระบบผลิต BIOGAS 9,000,000  บาท 

รวม 42,455,000  บาท 

หมายเหตุ – ผลการประเมินจากสถาบนัวิจยัและพฒันาพลงังานนครพิงค ์มหาวิทยาลยัใหม่ 

 

5. ใบอนุญาตผลิตไฟฟ้า 

SSUPAN ไดรั้บอนุญาตตั้งโรงไฟฟ้า โดยใชน้ ้าเสีย (ก๊าซชีวภาพ) เป็นเช้ือเพลิงเพื่อจ าหน่ายใหก้บัการไฟฟ้าส่วนภูมิภาค 
โดยมีรายละเอียดเง่ือนไขใบอนุญาตดงัน้ี  
ผูอ้นุญาต : การไฟฟ้าส่วนภูมิภาค (กฟภ.) 
ผูผ้ลิตไฟฟ้า : บริษทั เศรษฐีสุพรรณ ไบโอกรีน เพาเวอร์ จ ากดั 
วนัที่ไดรั้บใบอนุญาตไฟฟ้า : 15 กนัยายน 2558 
ใบอนุญาตเลขที่ : กกพ 01-1(1)/57-336 
สถานท่ีตั้งโรงไฟฟ้า : เลขท่ี 39 หมู่ท่ี 6 ต  าบลตลิ่งชนั อ  าเภอเมืองสุพรรณบุรี จงัหวดัสุพรรณบุรี 
อายสุัญญา : 10 ปี 
ขนาดก าลงัการผลิต : ไม่เกิน 10 เมกะวตัต์ 
 
6. สรุปสัญญาซ้ือขายไฟฟ้า 

6.1 SSUPAN ท าสัญญาขายไฟฟ้ากบัการไฟฟ้าส่วนภูมิภาค มีรายละเอยีดสัญญาดงัน้ี 

ผูข้ายไฟฟ้า บริษทั เศรษฐีสุพรรณไบโอกรีนเพาเวอร์ จ ากดั 
ผูซ้ื้อไฟฟ้า การไฟฟ้าภูมิภาค (“กฟภ”) 
ก  าหนดเร่ิมตน้ซ้ือขายไฟฟ้า 
(SCOD) 

31 ธนัวาคม 2557   
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เลขที่สัญญา VSPP-PEA-070/2555 
วนัที่ลงนามในสัญญา 17 สิงหาคม 2555 
ปริมาณไฟฟ้าที่ตอ้งการขาย 2.00 เมกะวตัต์ 
ระดบัแรงดนั 22,000 โวลท ์
การค านวณการรับซ้ือไฟฟ้า 
- การช าระเงินค่าซ้ือขายไฟฟ้า ใหเ้ป็นไปตามเง่ือนไขที่ก  าหนดใน “ระเบียบการรับซ้ือไฟฟ้าจากผูผ้ลิตไฟฟ้าขนาดเลก็

มาก ส าหรับการผลิตไฟฟ้าจากพลงังานหมุนเวียน” 

การเรียกเก็บเงินค่าไฟฟ้า 
- การไฟฟ้าฝ่ายจ าหน่ายจะตอ้งช าระเงินค่าไฟฟ้าใหผู้ผ้ลิตไฟฟ้าขนาดเลก็มากภายใน 30 วนั นบัจากวนัที่การไฟฟ้าฝ่าย

จ าหน่ายไดรั้บใบแจง้ขอรับเงิน 

สาระส าคญัอ่ืน 
การใชแ้ละการส้ินสุดของสัญญา 
สัญญาฉบบัน้ีมีผลบงัคบัใชต้ั้งแต่วนัท่ีทั้งสองฝ่ายลงนามในสัญญา โดยมีระยะเวลา 5 ปี และต่อเน่ืองคร้ังละ 5 ปี โดย
อตัโนมติั และใหมี้ผลใชบ้งัคบัจนกว่าจะมีการยติุสัญญาในกรณีดงัต่อไปน้ี  
- ผูผ้ลิตไฟฟ้ายืน่หนงัสือเป็นลายลกัษณ์อกัษรถึงการไฟฟ้าแสดงความประสงคท่ี์จะยติุการซ้ือขายไฟฟ้า โดยการเลิก

สัญญา 

- หากคู่สัญญาฝ่ายหน่ึงฝ่ายใดไม่ปฏิบติัตามสัญญาขอ้หน่ึงขอ้ใด ใหอ้ีกฝ่ายหน่ึงท าหนงัสือแจง้ใหฝ่้ายนั้นด าเนินการแกไ้ข

หากไม่แกไ้ขใหอ้ีกฝ่ายหน่ึงมีสิทธิบอกเลิกสัญญาน้ีได ้

การเช่ือมโยงระบบไฟฟ้า 
- ผูผ้ลิตไฟฟ้ายนิยอมใหก้ารไฟฟ้า เขา้ไปในสถานท่ีของผูผ้ลิตไฟฟ้าเพื่อท าการติดตั้ง ปฏิบติังานบ ารุงรักษาเปลี่ยน และ/

หรือโยกยา้ยอุปกรณ์เช่ือมโยงระบบไฟฟ้าได ้เม่ือไดแ้จง้ใหเ้จา้ของหรือผูค้รอบครองสถานที่ทราบแลว้  

- การไฟฟ้าสงวนสิทธ์ิในการเพิ่มเติมอุปกรณ์ ทั้งในระบบจ าหน่ายของการไฟฟ้าและในโรงไฟฟ้าของผูผ้ลิตไฟฟ้าใน

ภายหลงัเพื่อใหส้อดคลอ้งกบัมาตรฐานทางดา้นเทคนิคและรูปแบบการจ่ายไฟของการไฟฟ้า 

- แต่ละฝ่ายตอ้งแจง้ใหอ้ีกฝ่ายหน่ึงทราบล่วงหนา้หากมีการเปลี่ยนแปลงใดๆ ในระบบไฟฟ้าของตนอนัจะมีผลกระทบต่อ

อุปกรณ์ป้องกนัในระบบไฟฟ้าของทั้ง 2 ฝ่าย และหา้มด าเนินการใดๆกบัอุปกรณ์เช่ือมโยงโดยไม่แจง้ใหก้ารไฟฟ้าทราบ

เป็นหนงัสือล่วงหนา้ 
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การควบคุมและการปฏิบติัการโรงไฟฟ้า 
- ผูผ้ลิตไฟฟ้าตอ้งปฏิบติัตามค าสั่ง (Switch Order) ของศูนยค์วบคุมการจ่ายไฟของการไฟฟ้าโดยเคร่งครัด เพื่อประโยชน์

ในการปฏิบติัการและบ ารุงรักษา ยกเวน้ในกรณีที่อาจจะท าใหเ้กิดความเสียหายต่อชีวิต หรือทรัพยสิ์นของฝ่ายหน่ึงฝ่าย

ใด 

- ใหผู้ผ้ลิตไฟฟ้าจดัส่งปริมาณเช้ือเพลิงท่ีใชต่้อปี และค่าความร้อนเฉลี่ย  (Average Lower heating Value) ของเช้ือเพลิง

หลกัและเช้ือเพลิงเสริมท่ีใชใ้นการผลิตไฟฟ้า 

- ผูผ้ลิตไฟฟ้าที่ใชเ้ช้ือเพลิงในเชิงพาณิชย ์เช่น น ้ามนัก๊าซธรรมชาติ และถ่านหินเป็นเช้ือเพลิงเสริม เกินกว่าร้อยละ 25 

ของพลงังานความร้อนทั้งหมดท่ีใชใ้นการผลิตไฟฟ้าในรอบปีนั้นๆ จะตอ้งมีการผลิตไฟฟ้าอยา่งมีประสิทธิภาพ โดยมี

สัดส่วนการประหยดัเช้ือเพลิงท่ีใชใ้นการผลิตไฟฟ้า (Primary Energy Saving : PES) ไม่ต ่ากว่าร้อยละ 10 ในแต่ละปี 

โดยมีวิธีการค านวณตามส่ิงแนบท่ี 2 ของระเบียบการรับซ้ือไฟฟ้าจากผูผ้ลิตรายเลก็มากส าหรับการผลิตไฟฟ้าดว้ยระบบ 

Cogeneration และหากไม่สามารถปฏิบติัตามขอ้ก  าหนดเร่ืองประสิทธิภาพในกระบวนการผลิตไฟฟ้า จะตอ้งเสียค่าปรับ

ตามวิธีการค านวณในขอ้ 4  

- กรณีท่ีผูผ้ลิตไฟฟ้ามีค่าสัดส่วนการประหยดัเช้ือเพลิงในการผลิตไฟฟ้า (PES) ต ่ากว่าร้อยละ 10 การไฟฟ้าฝ่ายจ าหน่าย

จะเรียกคืนเงินรายไดค้่าพลงังานไฟฟ้าที่การไฟฟ้าจ าหน่ายไดช้ าระ ใหแ้ก่ผูผ้ลิตไฟฟ้า ในรอบปีนั้นๆ ตามผลต่างของค่า

สัดส่วนการประหยดัเช้ือเพลิงในการผลิตไฟฟ้า (PES) ที่ก  าหนดในระเบียบ คือ ร้อยละ 10 กบัค่าสัดส่วนการประหยดั

เช้ือเพลิงท่ีใชใ้นการผลิตไฟฟ้าท่ีค  านวณไดจ้ริง ตามสูตรการค านวณท่ีก  าหนดในระเบียบการรับซ้ือไฟฟ้าจากผูผ้ลิต

ไฟฟ้าขนาดเลก็มาก ส าหรับการผลิตไฟฟ้าดว้ยระบบ Cogeneration 

 
7. รายงานผลการประเมินมูลค่าทรัพย์สิน 

ทางบริษทั เพาเวอร์ โซลูชัน่ จ  ากดั (มหาชน) ไดมี้การมอบหมายใหบ้ริษทั เยนเนอรัล แวลูเอชัน่ แอนด ์คอนซัลแตนท ์จ ากดั 
โดยมีผลการประเมินมูลค่าทรัพยสิ์นดงัต่อไปน้ี 
 

เร่ือง รายละเอียด 
วตัถุประสงคก์ารประเมิน สาธารณะ-ประกอบการพิจารณาดา้นซ้ือ-ขาย 
รายงานประเมินมูลค่าเลขที่ GVC 15-0771 
สภาพทรัพยสิ์นโดยสังเขป ที่ดิน 

 ประกอบดว้ยท่ีดินจ านวน 4 แปลงมีเน้ือท่ี 41 ไร่ 0 งาน 25 ตร.วา 
(16,425 ตร.วา) 
 เน้ือท่ีท่ีประเมิน 29-1-83 ไร่ (11,783 ตารางวา) 
 โฉนดที่ดินเลขที่ 59614, 59615, 59616 และ 88040 
 เลขที่ดิน 201, 199, 198 และ 546 



เอกสารแนบ 3 หนา้ 10 
 

 หนา้ส ารวจ 2551, 2549, 2548 และ 5267 
 
ส่ิงปลูกสร้าง 
 อาคารส านกังาน 2 ชั้น จ านวน 1 หลงั มีพื้นท่ีใชส้อยรวม 275 ตร.ม. 
 อาคารหลงัคาคลุมเคร่ืองจกัร จ านวน 1 หลงัมีพื้นท่ีใชส้อย 98 ตร.ม. 
 หอ้งน ้า จ  านวน 1 หลงั มีพื้นท่ีใชส้อย 9 ตร.ม. 
 โรงจอดรถ จ านวน 1 หลงั มีพื้นท่ีใชส้อย 216 ตร.ม. 
เคร่ืองจกัร 
เคร่ืองจกัรและอุปกรณ์โรงไฟฟ้าชีวภาพ ขนาดก าลงัผลิต 2 เมกะวตัต ์ 
(ณ วนัส ารวจเคร่ืองจกัร และอุปกรณ์มีก  าลงัผลิต 1 เมกะวตัต์ 

ลกัษณะการใชป้ระโยชน์ โรงไฟฟ้าชีวภาพ 
วนัที่ประเมินมูลค่า 4 พฤศจิกายน 2558 
ผูป้ระเมิน นายประมาณ สุวรรณรัตน ์
ผูถ้ือกรรมสิทธ์ิที่ดิน นายสุรพงษ ์รุ่งวารินทร์ 
ภาระผูกพนั ติดจ านองธนาคาร ซีไอเอม็บี จ  ากดั (มหาชน) 
ท่ีตั้งทรัพยสิ์น เลขที่ 39 หมู่ 6 ถนนสายหนองพนักง-หนองแต ้(สพ.3007) ต  าบลตลิ่งชนั 

อ  าเภอเมืองสุพรรณบุรี จงัหวดัสุพรรณบุรี 
วิธีที่ใชใ้นการประเมิน ที่ดิน: วิธีเปรียบเทียบขอ้มูลตลาด (Market Comparison Approach) 

ส่ิงปลูกสร้างและเคร่ืองจกัร: วิธีตน้ทุน (Cost Approach) 
ราคาประเมิน อาคาร 5,089,900 บาท 

เคร่ืองจกัร 60,000,000 บาท 
ที่ดิน 29,457,500 บาท 
มูลค่ารวม (ปัดเศษ) 94,500,000 บาท 

 
7.1     การประเมินโดยวิธีเปรียบเทียบข้อมูลตลาด (Market Comparison Approach) 
ผูป้ระเมินราคามีการตรวจสอบเปรียบเทียบท่ีดินใกลเ้คียงจ านวน 4 แห่งแต่คดัเลือก 3 แห่งเพื่อน ามาใชเ้ปรียบเทียบในการ
ประเมินมูลค่าท่ีดินดงัน้ี  

รายละเอียด ขอ้มูลที่ 1 ขอ้มูลที่ 2 ขอ้มูลที่ 3 
ประเภททรัพยสิ์น ที่ดินเปล่า ที่ดินเปล่า ที่ดินเปล่า 
ท่ีตั้ง ถนนสายหนองพนั

กง-หนองแต ้(สพ.
3007) 

ถนนสายหนองพัน
กง-หนองแต้  (สพ .
3007) 

ถนนสายหนองพัน
กง-หนองแต้  (สพ .
3007) 

เน้ือท่ี ที่ดิน 10-0-00 ไร่ 
(4,000 ตารางวา) 

ที่ดิน 17-0-0 ไร่ 
(6,800 ตารางวา) 

ที่ดิน 15-0-00 ไร่ 
(6,000 ตารางวา) 

ท าเล/สภาพแวดลอ้ม ที่อยุอ่าศยั และ
เกษตรกรรม 

ที่อยุอ่าศยั และ
เกษตรกรรม 

ที่อยุอ่าศยั และ
เกษตรกรรม 
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ราคาประกาศขาย 4,500,000 บาท 
(1,125 บาท/ตร.วา) 

7,310,000 บาท 
(1,075 บาท/ตร.วา) 

6,000,000 บาท 
(1,000 บาท/ตร.วา) 

วนัที่ประกาศขาย พฤศจิกายน 2558 พฤศจิกายน 2558 พฤศจิกายน 2558 
 

7.2     ตารางปรับแก้ราคาซ้ือขายโดยวิธี Sales Adjustment Grid 

รายละเอียด ทรัพยสิ์นท่ีประเมิน ขอ้มูลท่ี 1 ขอ้มูลท่ี 2 ขอ้มูลท่ี 3 

1.ราคาเสนอขาย (บาท) ??? 4,500,000 7,310,000 6,000,000 

2. ราคาท่ีเป็นไปไดห้ลงัปรับแก ้

    (ปรับลดลง 5-25%) 

??? 

ราคาบาท/ตร.วา 

0.90    4,050,000 

1,013      

0.95   6,944,500 

1,021 

0.95   5,700,000 

920 

3.เน้ือท่ีดิน (ตารางวา) 

ปรับแกข้นาดท่ีดิน  

ราคาหลงัปรับแกข้นาดท่ีดิน 

11,783 4,000 

นอ้ยกว่า 7,880,288 

11,930,288 

6,800 

นอ้ยกว่า 5,088,889 

12,033,389 

6,000 

นอ้ยกว่า 5,493,850 

11,193,850 

4.ระดบัท่ีดิน (เมตร)  

ปรับแกร้ะดบัท่ีดิน 

ราคาหลงัปรับแกท้  าเลท่ีตั้ง ฯ 

ต ่าเฉล่ีย 1 เมตร 

ค่าปรับท่ีดิน/ไร่/ม. 

180,000 

ต ่ากว่า 1 เมตร 1.0 

5,302,350 

17,232,638 

ต ่ากว่า 1 เมตร 1.0 

5,302,350 

17,335,739 

ต ่ากว่า 1.0 เมตร 1.0 

5,302,350 

16,496,200 

5.ท าเลท่ีตั้ง และ รูปร่าง 

 การใชป้ระโยชนท่ี์ดิน  

ปรับแกท้  าเลท่ีตั้งและรูปร่าง 

ราคาหลงัปรับแกท้  าเลท่ีตั้งฯ 

ถนนลาดยาง 

โรงผลิตไฟฟ้าชีวภาพ 

ถนนลาดยาง 

เกษตรกรรม      0.70 

ดอ้ยกว่า +70%  12,062,846 

                         29,295,484 

ถนนลาดยาง 

เกษตรกรรม   0.70 

ดว้ยกว่า+70%  12,135,017 

                        29,470,756 

ถนนลาดยาง 

เกษตรกรรม   0.70 

ดอ้ยกว่า +70%  11,547,340 

                          28,043,540 

ส าหรับการถ่วงน ้าหนกั 

- ราคาปรับแกสุ้ทธิรวม 

- ราคาปรับแกสุ้ทธิรวม เป็น % ของ

ราคาท่ีเป็นไปได ้

- ราคาปรับแกร้วมทั้งหมด (จ านวน

เงินไม่คิดเคร่ืองหมาย) 

- ราคาประเมินแกร้วมทั้งหมดเป็น % 

ของราคาท่ีเป็นไปได ้

สรุปการถ่วงน ้าหนกั (%) 

 

 

 

 

 

 

 

 

ปรับนอ้ยสุด 

 

25,245,484 

 

6.233 

25,245,484 

 

 

6.233 

ปรับมากสุด                 20 

 

22,526,256 

 

3.224 

22,526,256 

 

 

3.224 

ปรับนอ้ยสุด               50 

 

22,343,540 

 

3.920 

22,343,540 

 

 

3.920 

ปรับปานกลาง              

30 

มูลค่าทรัพยสิ์นท่ีประเมินมูลค่า 

               หรือ บาท/ตารางวา 

               ยอดถว้น 

 

29,007,537 

2,462 

2,500 

   

ดงันั้นมูลค่าตลาดของท่ีดินเน้ือท่ี 29-1-83 ไร่ (11,783 ตารางวา) @ 2,500 บาท/ตารางวา เท่ากบั 29,457,500 บาท 
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8. สัญญามัดจ าการซ้ือขายหุ้นบริษัท เศรษฐีสุพรรณ ไบโอกรีน เพาเวอร์ จ ากัด 

บริษทั ไดมี้การท าสัญญามดัจ าการซ้ือขายหุน้ของ SSUPAN มีรายละเอียดสัญญาดงัน้ี 
วนัที่ท  าสัญญา 16 ตุลาคม 2558 และบนัทึกเพิ่มเติมแนบทา้ยสัญญามดัจ าลงวนัท่ี 26 

พฤศจิกายน 2558 
ผูจ้ะซ้ือ บริษทั เพาเวอร์ โซลูชัน่ เทคโนโลย ีจ ากดั (มหาชน) 
ผูจ้ะขาย 1. นายสุรพงษ ์รุ่งวารินทร์ 

2. นางละอวย รุ่งวารินทร์ 
3. นายสรนนัท ์รุ่งวารินทร์ 

หุน้ท่ีจะซ้ือขาย ผูจ้ะขายตกลงจะขายหุน้และโอนกรรมสิทธ์ิในหุน้ทั้งหมดในบริษทั จ านวน 
35,000 หุน้ๆ ละ 1,000 บาท  

มูลค่าและเง่ือนไขในการช าระ คิดเป็นมูลค่าจ านวนทั้งส้ิน 152,000,000 บาท โดยคู่สัญญาตกลงจะแบ่งช าระ
ราคาซ้ือขายเป็นงวดๆ ตามเง่ือนไขดงัน้ี 
1. ผูจ้ะซ้ือจะช าระเงินมดัจ าราคาซ้ือขายเป็นจ านวน 30,400,000 บาท ใหแ้ก่ผูจ้ะ
ขายโดนแบ่งเป็น 3 งวดดงัน้ี 

 งวดท่ี 1 ในวนัท าสัญญาน้ี เป็นจ านวนเงิน 3,000,000 บาท สั่งจ่ายให ้
นายสุรพงษ ์รุ่งวารินทร์ 

 งวดที่ 2 ภายในวนัที่ 30 ตุลาคม 2558 เป็นจ านวนเงิน 12,500,000 
บาท สั่งจ่ายให ้นายสุรพงษ ์รุ่งวารินทร์ ทั้งน้ีผูจ้ะซ้ือและผูจ้ะขาย
จะตอ้งลงนามในสัญญาซ้ือขายหุน้เป็นท่ีเรียบร้อยแลว้ 

 งวดท่ี 3 ภายใน 15 วนันบัจากวนัท่ีผูจ้ะซ้ือไดท้  าการตรวจสอบ
เอกสารหลกัฐานทางการบญัชีแลว้เสร็จ เป็นจ านวนเงิน 14,900,000 
บาท สั่งจ่ายใหน้ายสุรพงษ ์รุ่งวารินทร์ และคู่สัญญาเขา้ท าสัญญาซ้ือ
ขายหุน้และลงทุนในบริษทั เศรษฐีสุพรรณ ไบโอกรีน เพาเวอร์ จ ากดั 
เป็นที่เรียบร้อย 

2. ผูจ้ะขายขอใหผู้จ้ะซ้ือช าระค่าซ้ือขายท่ีเหลือทั้งหมดจ านวนเงิน 121,600,000 
บาท ใหแ้ก่ผูจ้ะขาย ภายในเดือนกุมภาพนัธ์ 2559 โดยมีเง่ือนไขการช าระดงัน้ี 

 ช าระและโอนกรรมสิทธ์ิในหุน้เดิมทั้งหมด จ านวน 35,000 หุน้ ของ
บริษทั เศรษฐีสุพรรณ ไบโอกรีน เพาเวอร์ จ ากดัเป็นจ านวน 
13,000,000 บาท 

 ช าระราคาลงทุนในหุน้สามญัเพิ่มทุนท่ีออกใหม่ เพื่อน าไปช าระหน้ีท่ี
บริษทัฯมีต่อสถาบนัการเงิน จ่ายค่าซ้ือท่ีดิน และช าระหน้ีท่ีบริษทัฯ มี
ต่อกรรมการ จ านวน 108,600,000 บาท 

สาระส าคญัอื่น  ผูจ้ะขายมีหนา้ที่ท่ีตอ้งด าเนินการโอนกรรมสิทธ์ในโฉนดที่ดินเลขที่ 
59613 จ านวน 7 ไร่ 2 งาน 58 ตารางวา, โฉนดเลขที่ 59614 จ านวน 1 งาน 
72 ตารางวา, โฉนดที่ดินเลขที่ 59615 จ านวน 16 ไร่ 3 งาน 22 ตารางวา
และโฉนดที่ดินเลขที่ 88040 จ านวน 4 ไร่ 2 งาน 31 ตารางวา รวมเน้ือท่ี
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ทั้งส้ิน 29 ไร่ 1 งาน 83 ตารางวา ตั้งอยูท่ี่ ต  าบลตลิ่งชนั อ  าเภอเมือง
สุพรรณบุรี จงัหวดัสุพรรณบุรี ที่ปัจจุบนัใชใ้นการประกอบธุรกิจ
โรงไฟฟ้าชีวภาพที่ถือครองกรรมสิทธ์ิที่ดินโดยนายสุรพงษ ์รุ่งวารินทร์ ซ่ึง
ใหค้วามยนิยอมในการประกอบธุรกิจดงักล่าว 

 ผูจ้ะขายมีหนา้ท่ีตอ้งจดัหาขอ้มูลท่ีเพียงพอแก่ผูซ้ื้อ เพื่อใชป้ระกอบการ
ตรวจสอบความถูกตอ้งของขอ้มูล (Due Diligence) 

 ในวนัท่ีลงนามในสัญญาฉบบัน้ี ผูจ้ะขายมีหนา้ท่ีจะตอ้งแจง้ใหผู้ซ้ื้อทราบ 
ภาระหน้ี, ภาระผูกพนั, และ/หรือ ภาระใดๆทั้งหมดของบริษทัเศรษฐี
สุพรรณ ไบโอกรีน เพาเวอร์ จ ากดัที่มีกบับุคคลและ/หรือนิติบุคคลใดๆ 

 หากผูจ้ะซ้ือผิดสัญญาไม่ท าสัญญาจะซ้ือจะขายหุน้ของบริษทั เศรษฐี
สุพรรณ ไบโอกรีน เพาเวอร์ จ ากดั ผูจ้ะซ้ือยอมใหผู้จ้ะขายริบเงินมดัจ า แต่
ถา้ผูจ้ะขายผิดสัญญาไม่ท าสัญญาซ้ือขายหุน้ของบริษทัฯหรือมีพฤติการณ์
หลีกเลี่ยงหรือไม่ให้ความร่วมมือในการด าเนินการซ้ือขายหุน้ของบริษทั 
เศรษฐีสุพรรณ ไบโอกรีนเพาเวอร์ จ ากดั ผูจ้ะขายยอมใหผู้จ้ะซ้ือฟ้องศาล
บงัคบัใหผู้จ้ะขายด าเนินการใหเ้ป็นไปตามสัญญาน้ีไดท้นัที และยอมใช้
ค่าเสียหายใหก้บัผูจ้ะซ้ือเป็นจ านวนเงิน 100,000,000 บาท (หน่ึงร้อยลา้น
บาทถว้น) พร้อมดอกเบ้ียในอตัราร้อยละ 15 (สิบหา้) ต่อปีนบัแต่วนักระท า
ผิดสัญญา 

การช าระราคา โดยทางบริษทัไดมี้การช าระค่ามดัจ างวดที่ 1 ณ วนัที่ 16 ตุลาคม 2558 เป็น
จ านวนเงิน 3,000,000 บาท และงวดที่ 2 ณ วนัที่ 30 ตุลาคม 2558 เป็นจ านวน
เงิน 12,500,000 บาทเป็นที่เรียบร้อยแลว้ 
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9. สรุปรายการส าคญัในงบการเงิน 

9.1 งบแสดงฐานะทางการเงิน 

(หน่วย : บาท) 
สรุปรายการ 

งบแสดงฐานะการเงิน 
งบการเงินรวม 

 31 ธันวาคม 2555   %   31 ธันวาคม 2556   %   31 ธันวาคม 2557   %  
 เงินสดและเงินฝากสถาบนัการเงิน  46,770.00  4.65%             79,640.00  0.23%           102,103.25  0.27% 
 ลูกหน้ีการคา้   -  -  -  -           974,762.17  2.56% 
 ลูกหน้ีและตัว๋เงินรับทางการคา้ สุทธิ   -  -  -  -           974,762.17  2.56% 
 รวมเงินใหกู้ยื้มระยะสั้น            950,000.00  94.36%      34,750,000.00  98.31%      26,550,000.00  69.82% 
 รายไดค้า้งรับ              10,000.00  0.99%  -  -  -  - 
 รวมสินทรัพย์หมุนเวียน         1,006,770.00  100%      35,346,306.67  100.00%      27,626,865.42  72.65% 
 อุปกรณ์ส านกังาน – สุทธิ   -  -  -  -             26,618.36  0.07% 
 อาคารและเคร่ืองจกัรระหว่างการ
กอ่สร้างติดตั้ง  -  -  -  -      10,372,669.32  27.28% 
 รวมสินทรัพย์ไม่หมุนเวียน   -  -  -  -      10,399,287.68  27.35% 
 รวมสินทรัพย์            1,006,770.00 100.00%      35,346,306.67  100.00%      38,026,153.10  100.00% 

 เงินเบิกเกนิบญัชีและเงินกุ ้
ยืมระยะสั้นจากสถาบนัการเงิน   -   -   -   -         2,469,355.30  6.49% 
 เจา้หน้ีการคา้                6,000.00  0.60%             77,107.33  0.22%           114,231.92  0.30% 
 รวมเจา้หน้ีการคา้และตัว๋เงินจ่าย                6,000.00  0.60%             77,107.33  0.22%           114,231.92  0.30% 
 รวมหน้ีสินหมุนเวียน                6,000.00  0.60%             77,107.33  0.22%        2,538,587.22  6.68% 
 รวมหนีสิ้น                6,000.00  0.60%           77,107.33  0.22% 2,538,587.22  6.68% 

 ทุนจดทะเบียน         1,000,000.00  99.33%      35,000,000.00  99.02%      35,000,000.00  92.04% 
 ทุนท่ีออกและช าระแลว้ 35,000 หุน้
สามญั         1,000,000.00  99.33%      35,000,000.00  99.02%      35,000,000.00  92.04% 
 ก  าไร (ขาดทุน) สะสม  770.00 0.08% 269,199.34 0.76%           442,565.88  1.16% 
 รวมส่วนของผู้ถือหุ้น         1,000,770.00  99.40%      35,269,199.34  99.78%      35,442,565.88  93.21% 

 รวมหนีสิ้นและส่วนของผู้ถือหุ้น         1,006,770.00  100.00%      35,346,306.67  100.00%      38,026,153.10  100.00% 
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9.2 งบก าไรขาดทุน 

งบก าไรขาดทุนของ  SSUPAN ยอ้นหลงั 3 ปี ณ วนัส้ินงวด 31 ธนัวาคม ปี 2555-2557 เป็นดงัน้ี 
(หน่วย: บาท) 

รายการ  
 ปีงบการเงิน  

31 ธันวาคม 2555 % 31 ธันวาคม 2556 % 31 ธันวาคม 2557 % 
 รายไดร้วม              10,000.00  100.00%           516,666.67  100.00%           309,750.00  100.00% 
 ตน้ทุนขาย และ/หรือบริการ   -  -  -  -  -  - 
 รวมค่าใชจ่้ายในการด าเนินงาน                7,130.00  71.30%           181,130.00  35.06%             61,836.31  19.96% 
 ก  าไร(ขาดทุน)จากการ
ด าเนินงาน  (7,130.00) (71.30%) (181,130.00) (35.06%) (61,836.31) (19.96%) 
 รวมรายไดอ่ื้น              10,000.00  100.00%         516,666.67  100.00%           309,750.00  100.00% 
 ก  าไร(ขาดทุน) กอ่นค่าเส่ือม
ราคาและค่าใชจ่้ายตดัจ่าย  2,870.00 28.70% 335,536.67 64.94%           247,913.69  80.04% 
 ก  าไร(ขาดทุน) กอ่นดอกเบ้ีย
และภาษีเงินได ้ 2,870.00 28.70% 335,536.67 64.94%           247,913.69  80.04% 
 ดอกเบ้ียจ่าย   -  -  -  -             31,205.51  10.07% 
 ภาษีเงินได้   -  -           67,107.33  12.99%             43,341.64  13.99% 
 ก าไร(ขาดทนุ) สุทธิ  2,87- 28.70% 268,429.34 51.95%         173,366.54  55.97% 
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เอกสารแนบ 4 

สรุปสาระส าคญัของสัญญาและข้อมูลที่เก่ียวข้องในการด าเนินโครงการโรงไฟฟ้าชีวมวล 
 
1. โครงการสุโขทัย 

1.1 สรุปสัญญาซ้ือขายไฟฟ้า 

ทางบริษทั ไบโอโกกรีน จ ากดัไดมี้การท าสัญญาซ้ือขายไฟฟ้ากบัทางการไฟฟ้าภูมิภาค(กฟภ.) โดยสรุปสัญญาไดด้งัน้ี 
ผูข้ายไฟฟ้า บริษทั ไบโอโกกรีน จ ากดั 
ผูซ้ื้อไฟฟ้า การไฟฟ้าภูมิภาค (“กฟภ”) 

ก  าหนดเร่ิมตน้ซ้ือขายไฟฟ้า (SCOD) 22 มกราคม 2560 

เลขที่สัญญา VSPP-PEA-017/2558 
วนัที่ลงนามในสัญญา 6 กรกฎาคม 2558 
ปริมาณไฟฟ้าที่ตอ้งการขาย 0.99 เมกะวตัต์ 
ระดบัแรงดนั 22,000 โวลท ์
การค านวณการรับซ้ือไฟฟ้า 

- การค านวณปริมาณพลงัไฟฟ้าและการช าระเงินค่าซ้ือขายไฟฟ้า ใหเ้ป็นไปตามเง่ือนไขที่ก  าหนดใน”ประกาศ

คณะกรรมการก ากบักิจการพลงังาน เร่ืองการรับซ้ือไฟฟ้าจากพลงังานหมุนเวียน (ไม่รวมพลงังานแสงอาทิตย)์ 

ในช่วงเปลี่ยนผ่านจากแบบ Adder เป็น Feed-in Tariff (FiT) โดยมีอตัรารับซ้ือในส่วนคงท่ี (FiTF) และอตัรารับซ้ือใน

ส่วนผนัแปร (FiTV.2560) ส าหรับโครงการชีวมวลและกลุ่มก  าลงัผลิดติดตั้ง ≤ 1 เมกะวตัตท์าง กฟภ.จะรับซ้ือท่ี 3.13 

บาท/หน่วย และ 2.21 บาท/หน่วยตามล าดบั ระยะเวลาสนบัสนุน 20 ปี โดยมีส่วนอตัรา FiT Premium เท่ากบั 0.50 

บาท ในระยะเวลาสนบัสนุน 8 ปีแรก 

 
หมายเหตุ  
อตัรา  FiT จะใชส้ าหรับโครงการที่จ่ายไฟฟ้าเขา้ระบบภายในปี 2560 โดยภายหลงัจากปี 2560 นั้นอตัรา  FiTV จะเพิ่มข้ึน
ต่อเน่ืองตามอตัราเงินเฟ้อพื้นฐาน ( Core Inflation) ส าหรับประเภทเช้ือเพลิงขยะ (การจดัการขยะแบบผสมผสาน) ชีวมวล ก๊าซ
ชีวภาพ (พืชพลงังาน) เท่านั้น 

การเรียกเก็บเงินค่าไฟฟ้า 
- การไฟฟ้าฝ่ายจ าหน่ายจะตอ้งช าระเงินค่าไฟฟ้าใหผู้ผ้ลิตไฟฟ้าขนาดเลก็มากภายใน 30 วนั นบัจากวนัที่การไฟฟ้าฝ่าย

จ าหน่ายไดรั้บใบแจง้ขอรับเงิน 
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หลักประกัน 
- ผูผ้ลิตไฟฟ้าที่ไดว้างประกนัการยืน่ขอ้เสนอขอขายไฟฟ้าเดิมไวต้ามประกาศการไฟฟ้าส่วนภูมิภาค เร่ือง การก  าหนด

ส่วนเพิ่มราคารับซ้ือไฟฟ้าส าหรับผูผ้ลิตไฟฟ้าขนาดเลก็มากจากพลงังานหมุนเวียน ตามมติคณะกรรมการนโยบาย

พลงังานแห่งชาติ ลงวนัที่ 9 มีนาคม 2552 ฉบบัลงวนัที่ 19 สิงหาคม 2552 และไดม้ายืน่ค  าขอขายไฟฟ้าใหม่กบั

ส านกังานคณะกรรมการก ากบักิจพลงังาน ตามประกาศคณะกรรมการก ากบักิจการพลงังาน เร่ือง การรับซ้ือไฟฟ้า

จากพลงังานหมุนเวียน (ไม่รวมพลงังานแสงอาทิตย)์ ในช่วงเปลี่ยนผ่านจากแบบ Adder เป็น Feed in Tariff (FiT) ให้

ถือว่าหลกัประกนัการยืน่ขอ้เสนอขอขายไฟฟ้าดงักล่าว ยงัมีผลสมบูรณ์และใชบ้งัคบัได  ้

- การคืนหรือยดึหลกัประกนัหรือการบงัคบัช าระหน้ีจากหลกัประกนั ใหก้ารไฟฟ้าพิจารณาตามหลกัเกณฑท์ี่ก  าหนด

ไวใ้น ประกาศการไฟฟ้าส่วนภูมิภาค เร่ือง การก าหนดส่วนเพิ่มราคารับซ้ือไฟฟ้าส าหรับผูผ้ลิตไฟฟ้าขนาดเลก็มาก

จากพลงังานหมุนเวียน ตามมติคณะกรรมการนโยบายพลงังานแห่งชาติ ลงวนัที่ 9 มีนาคม 2552 ฉบบัลงวนัที่ 19 

สิงหาคม 2552 

สาระส าคญัอ่ืน 
การใชแ้ละการส้ินสุดของสัญญา 
สัญญาฉบบัน้ีมีผลบงัคบัใชต้ั้งแต่วนัท่ีทั้งสองฝ่ายลงนามในสัญญา โดยมีระยะเวลา 5 ปี และต่อเน่ืองคร้ังละ 5 ปี โดยอตัโนมติั 
และใหมี้ผลใชบ้งัคบัจนกว่าจะมีการยติุสัญญาในกรณีดงัต่อไปน้ี 
- ผูผ้ลิตไฟฟ้ายืน่หนงัสือเป็นลายลกัษณ์อกัษรถึงการไฟฟ้าแสดงความประสงคท่ี์จะยติุการซ้ือขายไฟฟ้า โดยการเลิกสัญญา 

- หากคู่สัญญาฝ่ายหน่ึงฝ่ายใดไม่ปฏิบติัตามสัญญาขอ้หน่ึงขอ้ใด ใหอ้ีกฝ่ายหน่ึงท าหนงัสือแจง้ใหฝ่้ายนั้นด าเนินการแกไ้ข 

หากไม่แกไ้ขใหอ้ีกฝ่ายหน่ึงมีสิทธิบอกเลิกสัญญาน้ีได ้

- เม่ือครบก าหนดอายโุครงการตามระยะเวลาสนบัสนุนที่เป็นไปตามเง่ือนไขที่ก  าหนดในประกาศ คณะกรรมการก ากบั

กิจการพลงังาน เร่ืองการรับซ้ือไฟฟ้าจากพลงังานหมุนเวียน (ไม่รวมพลงังานแสงอาทิตย)์ ในช่วงเปลี่ยนผ่านจากแบบ 

Adder เป็น Feed in Tariff (FiT) 

- หากไม่มีการเร่ิมตน้ซ้ือขายไฟฟ้าภายในระยะเวลา 12 เดือนนบัจากวนัก  าหนดเร่ิมตน้ซ้ือขายไฟฟ้า (SCOD) ที่ระบุไวใ้น

สัญญาซ้ือขายไฟฟ้า ใหถ้ือว่าสัญญาซ้ือขายไฟฟ้าส้ินสุดลง 

การโอนสิทธ์และหนา้ที ่
 หา้มมิใหผู้ผ้ลิตไฟฟ้าโอนสิทธ์ิและหนา้ท่ีในค าขอขายไฟฟ้าหรือในสัญญาซ้ือขายไฟฟ้าใหก้บัผูอ้ื่นเวน้แต่จะไดรั้บ
การยนิยอมจากการไฟฟ้าตามหลกัเกณฑข์องการไฟฟ้าที่ไดรั้บความเห็นชอบจากคณะกรรมการก ากบักิจการพลงังาน 
 ในกรณีผูผ้ลิตไฟฟ้าเป็นนิติบุคคล หา้มมิใหเ้ปลี่ยนแปลงจ านวนผูถ้อืหุน้จนเป็นเหตุใหผู้ถ้ือหุน้เดิมตามรายละเอียดที่
ยืน่ขอขายไฟฟ้าในระบบส่วนเพื่มราคารับซ้ือไฟฟ้า (Adder) เดิมน้อยกว่ากึ่งหน่ึง และหา้มมิใหเ้ปลี่ยนแปลงจ านวนหุน้ที่ถือ 
โดยผูถ้ือหุน้เดิมเหลือนอ้ยกว่าร้อยละ 51 ของจ านวนหุน้ทั้งหมด จนกว่าผูผ้ลิตจะไดจ่้ายไฟเขา้ระบบเชิงพาณิชย ์(COD) แลว้
เป็นระยะเวลา 3 ปี 
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การเช่ือมโยงระบบไฟฟ้า 
- ผูผ้ลิตไฟฟ้ายนิยอมใหก้ารไฟฟ้า เขา้ไปในสถานท่ีของผูผ้ลิตไฟฟ้า เพื่อท าการติดตั้ง ปฏิบติังานบ ารุงรักษา เปลี่ยน และ/

หรือโยกยา้ยอุปกรณ์เช่ือมโยงระบบไฟฟ้าได ้เม่ือไดแ้จง้ใหเ้จา้ของ หรือผูค้รอบครองสถานที่ทราบแลว้  

- การไฟฟ้าสงวนสิทธ์ิในการเพิ่มเติมอุปกรณ์ ทั้งในระบบจ าหน่ายของการไฟฟ้าและในโรงไฟฟ้าของผูผ้ลิตไฟฟ้า ใน

ภายหลงัเพื่อใหส้อดคลอ้งกบัมาตรฐานทางดา้นเทคนิกและรูปแบบการจ่ายไฟของการไฟฟ้า 

- แต่ละฝ่ายตอ้งแจง้ใหอ้ีกฝ่ายหน่ึงทราบล่วงหนา้หากมีการเปลี่ยนแปลงใดๆ ในระบบไฟฟ้าของตน อนัจะมีผลกระทบต่อ

อุปกรณ์ป้องกนัในระบบไฟฟ้าของทั้ง 2 ฝ่าย และหา้มด าเนินการใดๆ กบัอุปกรณ์เช่ือมโยง โดยไม่แจง้ใหก้ารไฟฟ้าทราบ

เป็นหนงัสือล่วงหนา้ 

การควบคุมและการปฏิบติัการโรงไฟฟ้า 
- ผูผ้ลิตไฟฟ้าตอ้งปฏิบติัตามค าสั่ง (Switch Order) ของศูนยค์วบคุมการจ่ายไฟ ของการไฟฟ้าโดยเคร่งครัด เพื่อประโยชน์

ในการปฏิบติัการและบ ารุงรักษา ยกเวน้ในกรณีที่อาจจะท าใหเ้กิดความเสียหายต่อชีวิต หรือทรัพยสิ์นของฝ่ายหน่ึงฝ่ายใด 

- ใหผู้ผ้ลิตไฟฟ้าจดัส่งปริมาณเช้ือเพลิงท่ีใชต่้อปี และค่าความร้อนเฉลี่ย  (Average Lower heating Value) ของเช้ือเพลิงหลกั

และเช้ือเพลิงเสริมท่ีใชใ้นการผลิตไฟฟ้า 

- ผูผ้ลิตไฟฟ้าท่ีใชเ้ช้ือเพลิงในเชิงพาณิชย ์เช่น น ้ามนั ก๊าซธรรมชาติ และถ่านหินเป็นเช้ือเพลิงเสริม เกินกว่าร้อยละ 25 ของ

พลงังานความร้อนทั้งหมดท่ีใชใ้นการผลิตไฟฟ้าในรอบปีนั้นๆ จะตอ้งมีการผลิตไฟฟ้าอยา่งมีประสิทธิภาพ โดยมีสัดส่วน

การประหยดัเช้ือเพลิงท่ีใชใ้นการผลิตไฟฟ้า (Primary Energy Saving : PES) ไม่ต ่ากว่าร้อยละ 10 ในแต่ละปี โดยมีวิธีการ

ค านวณตามส่ิงแนบท่ี 2 ของระเบียบการรับซ้ือไฟฟ้าจากผูผ้ลิตรายเลก็มากส าหรับการผลิตไฟฟ้าดว้ยระบบ Cogeneration 

และหากไม่สามารถปฏิบติัตามขอ้ก  าหนดเร่ืองประสิทธิภาพในกระบวนการผลิตไฟฟ้า จะตอ้งเสียค่าปรับตามวิธีการ

ค านวณในขอ้ 4  

- กรณีท่ีผูผ้ลิตไฟฟ้ามีค่าสัดส่วนการประหยดัเช้ือเพลิงในการผลิตไฟฟ้า (PES) ต ่ากว่าร้อยละ 10 การไฟฟ้าฝ่ายจ าหน่ายจะ

เรียกคืนเงินรายไดค้่าพลงังานไฟฟ้าท่ีการไฟฟ้าจ าหน่ายไดช้  าระใหแ้ก่ผูผ้ลิตไฟฟ้า ในรอบปีนั้นๆ ตามผลต่างของค่า

สัดส่วนการประหยดัเช้ือเพลิงในการผลิตไฟฟ้า (PES) ที่ก  าหนดในระเบียบ คือร้อยละ 10 กบัค่าสัดส่วนการประหยดั

เช้ือเพลิงท่ีใชใ้นการผลิตไฟฟ้าท่ีค  านวณไดจ้ริง ตามสูตรการค านวณที่ก  าหนดในระเบียบการรับซ้ือไฟฟ้าจากผูผ้ลิตไฟฟ้า

ขนาดเลก็มาก ส าหรับการผลิตไฟฟ้าดว้ยระบบ Cogeneration 
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1.2 สรุปสัญญาที่ดิน 

ทางบริษทั ไบโอโกกรีน จ ากดัไดมี้การท าสัญญาจะซ้ือขายท่ีดินกบันางสมพิศ ทองค าเภา โดยสรุปสัญญาไดด้งัน้ี 
เร่ือง รายละเอียด 

ประเภทสัญญา สัญญาจะซ้ือขายท่ีดิน 
วนัที่ท  าสัญญา 1 กนัยายน 2558 
ผูจ้ะขาย นางสมพิศ ทองค าเภา 
ผูจ้ะซ้ือ บริษทั ไบโอโกกรีน จ ากดั 
ท่ีดินท่ีซ้ือขาย โฉนดเลขที่ 5539 เลขที่ดิน 15 หนา้ส ารวจ 1277 ต าบลคลองมะพลบั อ  าเภอ   

ศรีนคร จงัหวดัสุโขทยั เน้ือท่ีดินรวมทั้งส้ินจ านวน 29 ไร่ 3 งาน 12 ตารางวา 
โดยผูจ้ะขายตกลงจะแบ่งขายในเน้ือท่ี 15 ไร่ 

ราคาซ้ือขาย ราคาไร่ละ 350,000 บาท รวมเป็นเงินทั้งส้ิน 5,250,000 บาท 
การช าระเงินมดัจ า มีการช าระเงินมดัจ าเป็นจ านวนเงิน 100,000 บาท ณ วนัที่ 1 กนัยายน 2558 
การจดทะเบียนโอนกรรมสิทธ์ิ ผูข้ายตกลงจะจดทะเบียนโอนกรรมสิทธ์ิใหแ้ก่ผูซ้ื้อภายใน 30 วนัหลงัจากไดจ้ดั

ประชุมประชาคมเพื่อรับฟังความคิดเห็นจากประชาชนเกี่ยวกบัการก่อสร้าง
โรงไฟฟ้าพลงังานชีวมวล ขนาด 990 กิโลวตัต์  โดยผูซ้ื้อตอ้งช าระเงินส่วนท่ี
เหลือให้แก่ผู ้ขาย ณ ส านักงานที่ดินจังหวัดสุโขทยั สาขาศรีนครในวนัที่จด
ทะเบียนกรรมสิทธ์ิ และผูข้ายตกลงช าระค่านายหน้า ค่าธรรมเนียมค่าอากร ค่า
ภาษีเงินได ้ค่าภาษีธุรกิจเฉพาะ และค่าใชจ่้ายต่างๆ ท่ีเกิดข้ึนแต่เพียงผูเ้ดียวใน
วนัจดทะเบียนโอนกรรมสิทธ์ิ 

การผิดนดั - ในกรณีท่ีผูจ้ะซ้ือไม่ไปจดทะเบียนรับโอนกรรมสิทธ์ิท่ีดินตามสัญญา และ
ช าระเงินส่วนที่เหลือ ให้สัญญาเป็นอันยกเลิก ผู ้จะขายมีสิทธ์ิรับเงินไว้แล้ว
ทั้งหมด 
- ในท านองเดียวกนั หากผูจ้ะขายผิดสัญญาไม่ไปจดทะเบียนโอนกรรมสิทธ์ิ
ท่ีดินใหแ้ก่ผูจ้ะซ้ือ มีสิทธ์ิฟ้องบงัคบัให้ปฎิบติัตามสัญญา รวมถึงสิทธิเรียกร้อง
ค่าเสียหายประการอื่นได ้

 

1.3 รายงานผลการประเมินมูลค่าทรัพย์สิน 

ทางบริษทั ไบโอโกกรีน จ ากดัไดมี้การมอบหมายใหบ้ริษทั เยนเนอรัล แวลูเอชัน่ แอนด ์คอนซัลแตนท ์จ ากดัท าการ
ประเมินมูลค่าทรัพยสิ์น โดยมีผลการประเมินมูลค่าทรัพยสิ์นดงัต่อไปน้ี 

เร่ือง รายละเอียด 
วตัถุประสงคก์ารประเมิน สาธารณะ-ประกอบการพิจารณาดา้นซ้ือ-ขาย 
รายงานประเมินมูลค่าเลขที่ GVC 15-0768 
สภาพทรัพยสิ์นโดยสังเขป ประกอบดว้ยท่ีดินจ านวน 1 แปลงมีเน้ือท่ี 29-3-12 ไร่ (11,912 ตร.วา) 

เน้ือท่ีท่ีประเมินราคา 15 ไร่ (6,000 ตารางวา) 
โฉนดที่ดินเลขที่ 5539 
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เลขที่ดิน 15 
หนา้ส ารวจ 1277 

ลกัษณะการใชป้ระโยชน์ เกษตรกรรม (ที่นา) 
วนัที่ประเมินมูลค่า 6 พฤศจิกายน 2558 
ผูป้ระเมิน นายยทุธนา หลา้ก  ่า 
ผูถ้ือกรรมสิทธ์ิที่ดิน นางสมพิศ ทองค าเภา 
ภาระผูกพนั ติดจ านองกบัสหกรณ์นิคมหนองบวัพฒันา 
ท่ีตั้งทรัพยสิ์น ที่ดินเปล่า ซอยบา้นโรตารี หมู่ 9 ซอย 2 ถนนสายศรีส าโรง-ศรีนคร (ทล.1318) 

ต าบลคลองมะพลบั อ  าเภอศรีนคร จงัหวดัสุโขทยั 
วิธีที่ใชใ้นการประเมิน ที่ดิน: วิธีเปรียบเทียบขอ้มูลตลาด (Market Comparison Approach) 
ราคาประเมิน 3,000,000 บาท 
 
     1.3.1   การประเมินโดยวิธีเปรียบเทียบข้อมูลตลาด (Market Comparison Approach) 
ผูป้ระเมินราคามีการตรวจสอบเปรียบเทียบท่ีดินใกลเ้คียงจ านวน 3 แห่ง เพื่อน ามาใชเ้ปรียบเทียบในการประเมินมูลค่าที่ดิน
ดงัน้ี  

รายละเอียด ขอ้มูลที่ 1 ขอ้มูลที่ 2 ขอ้มูลที่ 3 
ประเภททรัพยสิ์น ที่ดินเปล่า ที่ดินเปล่า ที่ดินเปล่า 
ท่ีตั้ง ซอยบา้นโรตารี หมู่ 9 ซอย 

2 ถนนส าโรง-ศรีนคร  
(ทล.1318) 

ซอยบา้นโรตารี หมู่ 9 ซอย 
2 ถนนส าโรง-ศรีนคร  
(ทล.1318) 

ซอยบา้นคลองมะพลบั 
ถนนส าโรง-ศรีนคร  
(ทล.1318) 

เน้ือท่ี ที่ดิน 13-0-00 ไร่ 
(5,200 ตารางวา) 

ที่ดิน 25-0-0 ไร่ 
(10,000 ตารางวา) 

ที่ดิน 20-0-00 ไร่ 
(8,000 ตารางวา) 

ท าเล/สภาพแวดลอ้ม ที่อยุอ่าศยั และเกษตรกรรม ที่อยุอ่าศยั และเกษตรกรรม ที่อยุอ่าศยั และเกษตรกรรม 

ราคาประกาศขาย 2,600,000 บาท 
(200,000 บาท/ไร่) 

12,500,000 บาท 
(500,000 บาท/ไร่) 

5,000,000 บาท 
(250,000 บาท/ไร่) 

วนัที่ประกาศขาย พฤศจิกายน 2558 พฤศจิกายน 2558 พฤศจิกายน 2558 
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1.3.2    ตารางปรับแก้ราคาซ้ือขายโดยวิธี Sales Adjustment Grid 

รายละเอียด ทรัพยสิ์นท่ีประเมิน ขอ้มูลท่ี 1 ขอ้มูลท่ี 2 ขอ้มูลท่ี 3 

1.ราคาเสนอขาย (บาท) ??? 2,600,000 12,500,000 5,000,000 

2. ราคาท่ีเป็นไปไดห้ลงัปรับแก ้

    (ปรับลดลง 5-25%) 

??? 

ราคาบาท/ตร.วา 

0.95    2,470,000 

475      

0.00   10,000,000 

1,000 

0.90   4,500,000 

563 

3.เน้ือท่ีดิน (ตารางวา) 

ปรับแกข้นาดท่ีดิน  

ราคาหลงัปรับแกข้นาดท่ีดิน 

6,000 5,200 

นอ้ยกว่า  380,000 

2,850,000 

10,000 

มากกว่า- 4,000,000 

6,000,000 

8,000 

มากกว่า – 1,125,000 

3,375,000 

4.ระดบัท่ีดิน (เมตร)  

ปรับแกร้ะดบัท่ีดิน 

ราคาหลงัปรับแกท้  าเลท่ีตั้ง ฯ 

ต ่า 0.50 เมตร 

ค่าถมดิน/ไร่/ม. 

ต ่ากว่า 0.5 เมตร- 

- 

2,850,000 

ต ่ากว่า 0.50 เมตร-  

- 

6,000,000 

ต ่ากว่า 0.50 เมตร-  

- 

3,375,000 

5.ท าเลท่ีตั้ง และ รูปร่าง 

 การใชป้ระโยชนท่ี์ดิน  

ปรับแกท้  าเลท่ีตั้งและรูปร่าง 

ราคาหลงัปรับแกท้  าเลท่ีตั้งฯ 

ถนนลาดยาง 

ส่ีเหล่ียมผืนผา้ 

เกษตรกรรม 

ถนนลาดยาง           - 

ส่ีเหล่ียมผืนผา้         - 

เกษตรกรรม            -                        

ใกลเ้คียง            2,850,000 

ถนนลาดยาง             - 

ส่ีเหล่ียม              3,000,000 

ท่ีอยู่อาศยั            0.50                        

ดีกว่า 50%           3,000,000 

ถนนลาดยาง           - 

ส่ีเหล่ียมผืนผา้         - 

เกษตรกรรม            -                        

ใกลเ้คียง            3,375,000 

ส าหรับการถ่วงน ้าหนกั 

- ราคาปรับแกสุ้ทธิรวม 

- ราคาปรับแกสุ้ทธิรวม เป็น % ของ

ราคาท่ีเป็นไปได ้

- ราคาปรับแกร้วมทั้งหมด (จ านวน

เงินไม่คิดเคร่ืองหมาย) 

- ราคาประเมินแกร้วมทั้งหมดเป็น % 

ของราคาท่ีเป็นไปได ้

สรุปการถ่วงน ้าหนกั (%) 

 

 

 

 

 

 

 

 

ปรับนอ้ยสุด 

 

                  380,000 

 

                      0.154 

380,000 

 

 

0.154 

ปรับนอ้ยสุด                 50 

 

              - 

7,000,000 

 

- 0.700 

7,000,000 

 

 

0.700 

ปรับมากสุด                 20 

 

- 1,125,000 

 

        - 0.250      

1,125,000 

 

 

0.250 

ปรับปานกลาง              

30 

มูลค่าทรัพยสิ์นท่ีประเมินมูลค่า 

               หรือ บาท/ตารางวา 

               ยอดถว้น 

 

3,037,500 

506 

500 

   

ดงันั้นมูลค่าตลาดของท่ีดินเน้ือท่ี 15-0-02 ไร่ (6,000 ตารางวา) @ 500 บาท/ตารางวา เทา่กบั 3,000,000 บาท  

 
1.4 รายงานการประชุมประชาคม 

- ยงัไม่มีขอ้มูล 
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1.5 แผนการด าเนินโครงการโรงไฟฟ้าชีวมวล ณ จังหวัดสุโขทัย 
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2. โครงการอุดรธานี 

2.1 สรุปสัญญาซ้ือขายไฟฟ้า 

ทางบริษทั ไบโอโกกรีน จ ากดัไดมี้การท าสัญญาซ้ือขายไฟฟ้ากบัทางการไฟฟ้าภูมิภาค(กฟภ.) โดยสรุปสัญญาไดด้งัน้ี 
ผูข้ายไฟฟ้า บริษทั ไบโอโกกรีน จ ากดั 
ผูซ้ื้อไฟฟ้า การไฟฟ้าภูมิภาค ("กฟภ") 
ก  าหนดเร่ิมตน้ซ้ือขายไฟฟ้า (SCOD) 31 ธนัวาคม 2561 
เลขที่สัญญา VSPP-PEA-031/2558 
วนัที่ลงนามในสัญญา 10 กรกฎาคม 2558 
ปริมาณไฟฟ้าที่ตอ้งการขาย 0.99 เมกะวตัต์ 
ระดบัแรงดนั 22,000 โวลท ์
การค านวณการรับซ้ือไฟฟ้า 

- การค านวณปริมาณพลงัไฟฟ้าและการช าระเงินค่าซ้ือขายไฟฟ้า ใหเ้ป็นไปตามเง่ือนไขที่ก  าหนดใน"ประกาศ

คณะกรรมการก ากบักิจการพลงังาน เร่ือง การรับซ้ือไฟฟ้าจากพลงังานหมุนเวียน (ไม่รวมพลงังานแสงอาทิตย)์ 

ในช่วงเปลี่ยนผ่านจากแบบ Adder เป็น Feed-in Tariff (FiT) โดยมีอตัรารับซ้ือในส่วนคงท่ี (FiTF) และอตัรารับซ้ือใน

ส่วนผนัแปร (FiTV.2560) ส าหรับโครงการชีวมวลและกลุ่มก  าลงัผลิดติดตั้ง ≤ 1 เมกะวตัต ์ทาง กฟภ. จะรับซ้ือท่ี 3.13 

บาท/หน่วย และ 2.21 บาท/หน่วย ตามล าดบั ระยะเวลาสนบัสนุน 20 ปี โดยมีส่วนอตัรา FiT Premium เท่ากบั 0.50 

บาท ในระยะเวลาสนบัสนุน 8 ปีแรก 

 
หมายเหตุ  
อตัรา FiT จะใชส้ าหรับโครงการที่จ่ายไฟฟ้าเขา้ระบบภายในปี 2560 โดยภายหลงัจากปี 2560 นั้นอตัรา  FiTV จะเพิ่มข้ึน
ต่อเน่ืองตามอตัราเงินเฟ้อพื้นฐาน ( Core Inflation) ส าหรับประเภทเช้ือเพลิงขยะ (การจดัการขยะแบบผสมผสาน) ชีวมวล ก๊าซ
ชีวภาพ (พืชพลงังาน) เท่านั้น 

การเรียกเก็บเงินค่าไฟฟ้า 
- การไฟฟ้าฝ่ายจ าหน่ายจะตอ้งช าระเงินค่าไฟฟ้าใหผู้ผ้ลิตไฟฟ้าขนาดเลก็มากภายใน 30 วนั นบัจากวนัที่การไฟฟ้าฝ่าย

จ าหน่ายไดรั้บใบแจง้ขอรับเงิน 
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หลักประกัน 
- ผูผ้ลิตไฟฟ้าที่ไดว้างประกนัการยืน่ขอ้เสนอขอขายไฟฟ้าเดิมไวต้ามประกาศการไฟฟ้าส่วนภูมิภาค เร่ือง การก  าหนด

ส่วนเพิ่มราคารับซ้ือไฟฟ้าส าหรับผูผ้ลิตไฟฟ้าขนาดเลก็มากจากพลงังานหมุนเวียน ตามมติคณะกรรมการนโยบาย

พลงังานแห่งชาติ ลงวนัที่ 9 มีนาคม 2552 ฉบบัลงวนัที่ 19 สิงหาคม 2552 และไดม้ายืน่ค  าขอขายไฟฟ้าใหม่กบั

ส านกังานคณะกรรมการก ากบักิจพลงังาน ตามประกาศคณะกรรมการก ากบักิจการพลงังาน เร่ือง การรับซ้ือไฟฟ้า

จากพลงังานหมุนเวียน (ไม่รวมพลงังานแสงอาทิตย)์ ในช่วงเปลี่ยนผ่านจากแบบ Adder เป็น Feed in Tariff (FiT) ให้

ถือว่าหลกัประกนัการยืน่ขอ้เสนอขอขายไฟฟ้าดงักล่าว ยงัมีผลสมบูรณ์และใชบ้งัคบัได ้

- การคืนหรือยดึหลกัประกนัหรือการบงัคบัช าระหน้ีจากหลกัประกนั ใหก้ารไฟฟ้าพิจารณาตามหลกัเกณฑท์ี่ก  าหนด

ไวใ้น ประกาศการไฟฟ้าส่วนภูมิภาค เร่ือง การก าหนดส่วนเพิ่มราคารับซ้ือไฟฟ้าส าหรับผูผ้ลิตไฟฟ้าขนาดเลก็มาก

จากพลงังานหมุนเวียน ตามมติคณะกรรมการนโยบายพลงังานแห่งชาติ ลงวนัที่ 9 มีนาคม 2552 ฉบบัลงวนัที่ 19 

สิงหาคม 2552 

สาระส าคญัอ่ืน 
การใชแ้ละการส้ินสุดของสัญญา 
สัญญาฉบบัน้ีมีผลบงัคบัใชต้ั้งแต่วนัท่ีทั้งสองฝ่ายลงนามในสัญญา โดยมีระยะเวลา 5 ปี และต่อเน่ืองคร้ังละ 5 ปี โดยอตัโนมติั 
และใหมี้ผลใชบ้งัคบัจนกว่าจะมีการยติุสัญญาในกรณีดงัต่อไปน้ี 
- ผูผ้ลิตไฟฟ้ายืน่หนงัสือเป็นลายลกัษณ์อกัษรถึงการไฟฟ้าแสดงความประสงคท่ี์จะยติุการซ้ือขายไฟฟ้า โดยการเลิกสัญญา 

- หากคู่สัญญาฝ่ายหน่ึงฝ่ายใดไม่ปฏิบติัตามสัญญาขอ้หน่ึงขอ้ใด ใหอ้ีกฝ่ายหน่ึงท าหนงัสือแจง้ใหฝ่้ายนั้นด าเนินการแกไ้ข 

หากไม่แกไ้ขใหอ้ีกฝ่ายหน่ึงมีสิทธิบอกเลิกสัญญาน้ีได ้

- เม่ือครบก าหนดอายโุครงการตามระยะเวลาสนบัสนุนที่เป็นไปตามเง่ือนไขที่ก  าหนดในประกาศ คณะกรรมการก ากบั

กิจการพลงังาน เร่ือง การรับซ้ือไฟฟ้าจากพลงังานหมุนเวียน (ไม่รวมพลงังานแสงอาทิตย)์ ในช่วงเปลี่ยนผ่านจากแบบ 

Adder เป็น Feed in Tariff (FiT) 

- หากไม่มีการเร่ิมตน้ซ้ือขายไฟฟ้าภายในระยะเวลา 12 เดือนนบัจากวนัก  าหนดเร่ิมตน้ซ้ือขายไฟฟ้า (SCOD) ที่ระบุไวใ้น

สัญญาซ้ือขายไฟฟ้า ใหถ้ือว่าสัญญาซ้ือขายไฟฟ้าส้ินสุดลง 

การโอนสิทธ์และหนา้ที ่
 หา้มมิใหผู้ผ้ลิตไฟฟ้าโอนสิทธ์ิและหนา้ที่ในค าขอขายไฟฟ้าหรือในสัญญาซ้ือขายไฟฟ้าใหก้บัผูอ้ื่นเวน้แต่จะไดรั้บ
การยนิยอมจากการไฟฟ้าตามหลกัเกณฑข์องการไฟฟ้าที่ไดรั้บความเห็นชอบจากคณะกรรมการก ากบักิจการพลงังาน 
 ในกรณีผูผ้ลิตไฟฟ้าเป็นนิติบุคคล หา้มมิใหเ้ปลี่ยนแปลงจ านวนผูถ้อืหุน้จนเป็นเหตุใหผู้ถ้ือหุน้เดิมตามรายละเอียดที่
ยืน่ขอขายไฟฟ้าในระบบส่วนเพื่มราคารับซ้ือไฟฟ้า (Adder) เดิมน้อยกว่ากึ่งหน่ึงและหา้มมิใหเ้ปลี่ยนแปลงจ านวนหุน้ที่ถือ 
โดยผูถ้ือหุน้เดิมเหลือนอ้ยกว่าร้อยละ 51 ของจ านวนหุน้ทั้งหมด จนกว่าผูผ้ลิตจะไดจ่้ายไฟเขา้ระบบเชิงพาณิชย ์(COD) แลว้
เป็นระยะเวลา 3 ปี 
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การเช่ือมโยงระบบไฟฟ้า 
- ผูผ้ลิตไฟฟ้ายนิยอมใหก้ารไฟฟ้า เขา้ไปในสถานท่ีของผูผ้ลิตไฟฟ้า เพื่อท าการติดตั้งปฏิบติังานบ ารุงรักษา เปลี่ยน และ/

หรือโยกยา้ยอุปกรณ์เช่ือมโยงระบบไฟฟ้าได ้เม่ือไดแ้จง้ใหเ้จา้ของ หรือผูค้รอบครองสถานที่ทราบแลว้  

- การไฟฟ้าสงวนสิทธ์ิในการเพิ่มเติมอุปกรณ์ ทั้งในระบบจ าหน่ายของการไฟฟ้าและในโรงไฟฟ้าของผูผ้ลิตไฟฟ้า ใน

ภายหลงัเพื่อใหส้อดคลอ้งกบัมาตรฐานทางดา้นเทคนิกและรูปแบบการจ่ายไฟของการไฟฟ้า 

- แต่ละฝ่ายตอ้งแจง้ใหอ้ีกฝ่ายหน่ึงทราบล่วงหนา้หากมีการเปลี่ยนแปลงใดๆ ในระบบไฟฟ้าของตนอนัจะมีผลกระทบต่อ

อุปกรณ์ป้องกนัในระบบไฟฟ้าของทั้ง 2 ฝ่าย และหา้มด าเนินการใดๆ กบัอุปกรณ์เช่ือมโยง โดยไม่แจง้ใหก้ารไฟฟ้าทราบ

เป็นหนงัสือล่วงหนา้ 

การควบคุมและการปฏิบติัการโรงไฟฟ้า 
- ผูผ้ลิตไฟฟ้าตอ้งปฏิบติัตามค าสั่ง (Switch Order) ของศูนยค์วบคุมการจ่ายไฟ ของการไฟฟ้าโดยเคร่งครัด เพื่อประโยชน์

ในการปฏิบติัการและบ ารุงรักษา ยกเวน้ในกรณีที่อาจจะท าใหเ้กิดความเสียหายต่อชีวิต หรือทรัพยสิ์นของฝ่ายหน่ึงฝ่ายใด 

- ใหผู้ผ้ลิตไฟฟ้าจดัส่งปริมาณเช้ือเพลิงท่ีใชต่้อปี และค่าความร้อนเฉลี่ย  (Average Lower heating Value) ของเช้ือเพลิงหลกั

และเช้ือเพลิงเสริมท่ีใชใ้นการผลิตไฟฟ้า 

- ผูผ้ลิตไฟฟ้าท่ีใชเ้ช้ือเพลิงในเชิงพาณิชย ์เช่น น ้ามนั ก๊าซธรรมชาติ และถ่านหินเป็นเช้ือเพลิงเสริมเกินกว่าร้อยละ 25 ของ

พลงังานความร้อนทั้งหมดท่ีใชใ้นการผลิตไฟฟ้าในรอบปีนั้นๆ จะตอ้งมีการผลิตไฟฟ้าอยา่งมีประสิทธิภาพโดยมีสัดส่วน

การประหยดัเช้ือเพลิงท่ีใชใ้นการผลิตไฟฟ้า (Primary Energy Saving : PES) ไม่ต ่ากว่าร้อยละ 10 ในแต่ละปี โดยมีวิธีการ

ค านวณตามส่ิงแนบท่ี 2 ของระเบียบการรับซ้ือไฟฟ้าจากผูผ้ลิตรายเลก็มากส าหรับการผลิตไฟฟ้าดว้ยระบบ Cogeneration 

และหากไม่สามารถปฏิบติัตามขอ้ก  าหนดเร่ืองประสิทธิภาพในกระบวนการผลิตไฟฟ้าจะตอ้งเสียค่าปรับตามวิธีการ

ค านวณในขอ้ 4  

- กรณีท่ีผูผ้ลิตไฟฟ้ามีค่าสัดส่วนการประหยดัเช้ือเพลิงในการผลิตไฟฟ้า (PES) ต ่ากว่าร้อยละ 10 การไฟฟ้าฝ่ายจ าหน่ายจะ

เรียกคืนเงินรายไดค้่าพลงังานไฟฟ้าที่การไฟฟ้าจ าหน่ายไดช้ าระ ใหแ้ก่ผูผ้ลิตไฟฟ้าในรอบปีนั้นๆ ตามผลตา่งของค่า

สัดส่วนการประหยดัเช้ือเพลิงในการผลิตไฟฟ้า (PES)ที่ก  าหนดในระเบียบคือ ร้อยละ 10 กบัค่าสัดส่วนการประหยดั

เช้ือเพลิงท่ีใชใ้นการผลิตไฟฟ้าท่ีค  านวณไดจ้ริงตามสูตรการค านวณท่ีก  าหนดในระเบียบการรับซ้ือไฟฟ้าจากผูผ้ลิตไฟฟ้า

ขนาดเลก็มาก ส าหรับการผลิตไฟฟ้าดว้ยระบบ Cogeneration 
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2.2 สรุปสัญญาที่ดิน 

ทางบริษทั ไบโอโกกรีน จ ากดัยงัไม่มีการท าสัญญาซ้ือขายท่ีดินเน่ืองจากทางโครงการมีก  าหนดการ COD ตอนปลายปี 2561 
ซ่ึงจะมีการด าเนินการต่อไปในอนาคต 
 

2.3 รายงานการประชุมประชาคม 

- ยงัไม่มีขอ้มูล 
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2.4 แผนการด าเนินโครงการโรงไฟฟ้าชีวมวล ณ จังหวัดอุดรธานี 
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3. โครงการนครศรีธรรมราช 

3.1 สรุปสัญญาซ้ือขายไฟฟ้า 

ทางบริษทั ไบโอโกกรีน จ ากดัไดมี้การท าสัญญาซ้ือขายไฟฟ้ากบัทางการไฟฟ้าภูมิภาค(กฟภ.) โดยสรุปสัญญาไดด้งัน้ี 
ผูข้ายไฟฟ้า บริษทั ไบโอโกกรีน จ ากดั 
ผูซ้ื้อไฟฟ้า การไฟฟ้าภูมิภาค ("กฟภ") 

ก  าหนดเร่ิมตน้ซ้ือขายไฟฟ้า (SCOD) 30 กนัยายน 2559 
เลขที่สัญญา VSPP-PEA-030/2557 

วนัที่ลงนามในสัญญา 14 มกราคม 2558 
ปริมาณไฟฟ้าที่ตอ้งการขาย 0.99 เมกะวตัต์ 

ระดบัแรงดนั 33,000 โวลท ์
การค านวณการรับซ้ือไฟฟ้า 

- การค านวณปริมาณพลงัไฟฟ้าและการช าระเงินค่าซ้ือขายไฟฟ้า ใหเ้ป็นไปตามเง่ือนไขที่ก  าหนดใน"ประกาศ

คณะกรรมการก ากบักิจการพลงังาน เร่ือง การรับซ้ือไฟฟ้าจากพลงังานหมุนเวียน (ไม่รวมพลงังานแสงอาทิตย)์ 

ในช่วงเปลี่ยนผ่านจากแบบ Adder เป็น Feed-in Tariff (FiT) โดยมีอตัรารับซ้ือในส่วนคงท่ี (FiTF) และอตัรารับซ้ือใน

ส่วนผนัแปร (FiTV.2560) ส าหรับโครงการชีวมวลและกลุ่มก  าลงัผลิดติดตั้ง ≤ 1 เมกะวตัต ์ทาง กฟภ. จะรับซ้ือท่ี 3.13 

บาท/หน่วย และ 2.21 บาท/หน่วย ตามล าดบั ระยะเวลาสนบัสนุน 20 ปี โดยมีส่วนอตัรา FiT Premium เท่ากบั 0.50 

บาท ในระยะเวลาสนบัสนุน 8 ปีแรก 

 
หมายเหตุ  
อตัรา FiT จะใชส้ าหรับโครงการที่จ่ายไฟฟ้าเขา้ระบบภายในปี 2560 โดยภายหลงัจากปี 2560 นั้นอตัรา FiTV จะเพิ่มข้ึนต่อเน่ือง
ตามอตัราเงินเฟ้อพื้นฐาน ( Core Inflation) ส าหรับประเภทเช้ือเพลิงขยะ (การจดัการขยะแบบผสมผสาน) ชีวมวล ก๊าซชีวภาพ 
(พืชพลงังาน) เท่านั้น 

การเรียกเก็บเงินค่าไฟฟ้า 
- การไฟฟ้าฝ่ายจ าหน่ายจะตอ้งช าระเงินค่าไฟฟ้าใหผู้ผ้ลิตไฟฟ้าขนาดเลก็มากภายใน 30 วนั นบัจากวนัที่การไฟฟ้าฝ่าย

จ าหน่ายไดรั้บใบแจง้ขอรับเงิน 
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หลักประกัน 
- ผูผ้ลิตไฟฟ้าที่ไดว้างประกนัการยืน่ขอ้เสนอขอขายไฟฟ้าเดิมไวต้ามประกาศการไฟฟ้าส่วนภูมิภาค เร่ือง การก  าหนด

ส่วนเพิ่มราคารับซ้ือไฟฟ้าส าหรับผูผ้ลิตไฟฟ้าขนาดเลก็มากจากพลงังานหมุนเวียน ตามมติคณะกรรมการนโยบาย

พลงังานแห่งชาติ ลงวนัที่ 9 มีนาคม 2552 ฉบบัลงวนัที่ 19 สิงหาคม 2552 และไดม้ายืน่ค  าขอขายไฟฟ้าใหม่กบั

ส านกังานคณะกรรมการก ากบักิจพลงังาน ตามประกาศคณะกรรมการก ากบักิจการพลงังาน เร่ือง การรับซ้ือไฟฟ้า

จากพลงังานหมุนเวียน (ไม่รวมพลงังานแสงอาทิตย)์ ในช่วงเปลี่ยนผ่านจากแบบ Adder เป็น Feed in Tariff (FiT) ให้

ถือว่าหลกัประกนัการยืน่ขอ้เสนอขอขายไฟฟ้าดงักล่าว ยงัมีผลสมบูรณ์และใชบ้งัคบัได  ้

- การคืนหรือยดึหลกัประกนัหรือการบงัคบัช าระหน้ีจากหลกัประกนั ใหก้ารไฟฟ้าพิจารณาตามหลกัเกณฑท์ี่ก  าหนด

ไวใ้น ประกาศการไฟฟ้าส่วนภูมิภาค เร่ือง การก าหนดส่วนเพิ่มราคารับซ้ือไฟฟ้าส าหรับผูผ้ลิตไฟฟ้าขนาดเลก็มาก

จากพลงังานหมุนเวียน ตามมติคณะกรรมการนโยบายพลงังานแห่งชาติ ลงวนัที่ 9 มีนาคม 2552 ฉบบัลงวนัที่ 19 

สิงหาคม 2552 

สาระส าคญัอ่ืน 
การใชแ้ละการส้ินสุดของสัญญา 
สัญญาฉบบัน้ีมีผลบงัคบัใชต้ั้งแต่วนัท่ีทั้งสองฝ่ายลงนามในสัญญา โดยมีระยะเวลา 5 ปี และต่อเน่ืองคร้ังละ 5 ปี โดยอตัโนมติั 
และใหมี้ผลใชบ้งัคบัจนกว่าจะมีการยติุสัญญาในกรณีดงัต่อไปน้ี 
- ผูผ้ลิตไฟฟ้ายืน่หนงัสือเป็นลายลกัษณ์อกัษรถึงการไฟฟ้าแสดงความประสงคท่ี์จะยติุการซ้ือขายไฟฟ้า โดยการเลิกสัญญา 

- หากคู่สัญญาฝ่ายหน่ึงฝ่ายใดไม่ปฏิบติัตามสัญญาขอ้หน่ึงขอ้ใด ใหอ้ีกฝ่ายหน่ึงท าหนงัสือแจง้ใหฝ่้ายนั้นด าเนินการแกไ้ข 

หากไม่แกไ้ขใหอ้ีกฝ่ายหน่ึงมีสิทธิบอกเลิกสัญญาน้ีได ้

- เม่ือครบก าหนดอายโุครงการตามระยะเวลาสนบัสนุนที่เป็นไปตามเง่ือนไขที่ก  าหนดในประกาศ คณะกรรมการก ากบั

กิจการพลงังาน เร่ืองการรับซ้ือไฟฟ้าจากพลงังานหมุนเวียน (ไม่รวมพลงังานแสงอาทิตย)์ ในช่วงเปลี่ยนผ่านจากแบบ 

Adder เป็น Feed in Tariff (FiT) 

- หากไม่มีการเร่ิมตน้ซ้ือขายไฟฟ้าภายในระยะเวลา 12 เดือนนบัจากวนัก  าหนดเร่ิมตน้ซ้ือขายไฟฟ้า (SCOD) ที่ระบุไวใ้น

สัญญาซ้ือขายไฟฟ้า ใหถ้ือว่าสัญญาซ้ือขายไฟฟ้าส้ินสุดลง 

การโอนสิทธ์และหนา้ที ่
 หา้มมิใหผู้ผ้ลิตไฟฟ้าโอนสิทธ์ิและหนา้ท่ีในค าขอขายไฟฟ้าหรือในสัญญาซ้ือขายไฟฟ้าใหก้บัผูอ้ื่นเวน้แต่จะไดรั้บ
การยนิยอมจากการไฟฟ้าตามหลกัเกณฑข์องการไฟฟ้าที่ไดรั้บความเห็นชอบจากคณะกรรมการก ากบักิจการพลงังาน 
 ในกรณีผูผ้ลิตไฟฟ้าเป็นนิติบุคคล หา้มมิใหเ้ปลี่ยนแปลงจ านวนผูถ้อืหุน้จนเป็นเหตุใหผู้ถ้ือหุน้เดิมตามรายละเอียดที่
ยืน่ขอขายไฟฟ้าในระบบส่วนเพื่มราคารับซ้ือไฟฟ้า (Adder) เดิม นอ้ยกว่ากึ่งหน่ึง และหา้มมิใหเ้ปลี่ยนแปลงจ านวนหุน้ที่ถือ 
โดยผูถ้ือหุน้เดิมเหลือนอ้ยกว่าร้อยละ 51 ของจ านวนหุน้ทั้งหมด จนกว่าผูผ้ลิตจะไดจ่้ายไฟเขา้ระบบเชิงพาณิชย ์(COD) แลว้
เป็นระยะเวลา 3 ปี 
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การเช่ือมโยงระบบไฟฟ้า 
- ผูผ้ลิตไฟฟ้ายนิยอมใหก้ารไฟฟ้า เขา้ไปในสถานที่ของผูผ้ลิตไฟฟ้า เพื่อท าการติดตั้ง ปฏิบติังานบ ารุงรักษา เปลี่ยน และ/

หรือโยกยา้ยอุปกรณ์เช่ือมโยงระบบไฟฟ้าได ้เม่ือไดแ้จง้ใหเ้จา้ของ หรือผูค้รอบครองสถานที่ทราบแลว้  

- การไฟฟ้าสงวนสิทธ์ิในการเพิ่มเติมอุปกรณ์ ทั้งในระบบจ าหน่ายของการไฟฟ้าและในโรงไฟฟ้าของผูผ้ลิตไฟฟ้า ใน

ภายหลงัเพื่อใหส้อดคลอ้งกบัมาตรฐานทางดา้นเทคนิกและรูปแบบการจ่ายไฟของการไฟฟ้า 

- แต่ละฝ่ายตอ้งแจง้ใหอ้ีกฝ่ายหน่ึงทราบล่วงหนา้หากมีการเปลี่ยนแปลงใดๆ ในระบบไฟฟ้าของตน อนัจะมีผลกระทบต่อ

อุปกรณ์ป้องกนัในระบบไฟฟ้าของทั้ง 2 ฝ่าย และหา้มด าเนินการใดๆ กบัอุปกรณ์เช่ือมโยง โดยไม่แจง้ใหก้ารไฟฟ้าทราบ

เป็นหนงัสือล่วงหนา้ 

การควบคุมและการปฏิบติัการโรงไฟฟ้า 
- ผูผ้ลิตไฟฟ้าตอ้งปฏิบติัตามค าสั่ง (Switch Order) ของศูนยค์วบคุมการจ่ายไฟ ของการไฟฟ้าโดยเคร่งครัด เพื่อประโยชน์

ในการปฏิบติัการและบ ารุงรักษา ยกเวน้ในกรณีที่อาจจะท าใหเ้กิดความเสียหายต่อชีวิต หรือทรัพยสิ์นของฝ่ายหน่ึงฝ่ายใด 

- ใหผู้ผ้ลิตไฟฟ้าจดัส่งปริมาณเช้ือเพลิงท่ีใชต่้อปี และค่าความร้อนเฉลี่ย  (Average Lower heating Value) ของเช้ือเพลิงหลกั

และเช้ือเพลิงเสริมท่ีใชใ้นการผลิตไฟฟ้า 

- ผูผ้ลิตไฟฟ้าท่ีใชเ้ช้ือเพลิงในเชิงพาณิชย ์เช่น น ้ามนั ก๊าซธรรมชาติ และถ่านหินเป็นเช้ือเพลิงเสริม เกินกว่าร้อยละ 25 ของ

พลงังานความร้อนทั้งหมดท่ีใชใ้นการผลิตไฟฟ้าในรอบปีนั้นๆ จะตอ้งมีการผลิตไฟฟ้าอยา่งมีประสิทธิภาพ โดยมีสัดส่วน

การประหยดัเช้ือเพลิงท่ีใชใ้นการผลิตไฟฟ้า (Primary Energy Saving : PES) ไม่ต ่ากว่าร้อยละ 10 ในแต่ละปี โดยมีวิธีการ

ค านวณตามส่ิงแนบท่ี 2 ของระเบียบการรับซ้ือไฟฟ้าจากผูผ้ลิตรายเลก็มากส าหรับการผลิตไฟฟ้าดว้ยระบบ Cogeneration 

และหากไม่สามารถปฏิบติัตามขอ้ก  าหนดเร่ืองประสิทธิภาพในกระบวนการผลิตไฟฟ้า จะตอ้งเสียค่าปรับตามวิธีการ

ค านวณในขอ้ 4  

- กรณีที่ผูผ้ลิตไฟฟ้ามีค่าสัดส่วนการประหยดัเช้ือเพลิงในการผลิตไฟฟ้า (PES) ต ่ากว่าร้อยละ 10 การไฟฟ้าฝ่ายจ าหน่ายจะ

เรียกคืนเงินรายไดค้่าพลงังานไฟฟ้าที่การไฟฟ้าจ าหน่ายไดช้ าระ ใหแ้ก่ผูผ้ลิตไฟฟ้า ในรอบปีนั้นๆ ตามผลต่างของค่า

สัดส่วนการประหยดัเช้ือเพลิงในการผลิตไฟฟ้า (PES) ที่ก  าหนดในระเบียบ คือ ร้อยละ 10 กบัค่าสัดส่วนการประหยดั

เช้ือเพลิงท่ีใชใ้นการผลิตไฟฟ้าท่ีค  านวณไดจ้ริง ตามสูตรการค านวณท่ีก  าหนดในระเบียบการรับซ้ือไฟฟ้าจากผูผ้ลิตไฟฟ้า

ขนาดเลก็มาก ส าหรับการผลิตไฟฟ้าดว้ยระบบ Cogeneration 
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3.2 สรุปสัญญาที่ดิน 

ทางบริษทั ไบโอโกกรีน จ ากดัไดมี้การท าสัญญาจะซ้ือขายท่ีดินกบันายเจริญ บูรณ์พงษท์อง โดยสรุปสัญญาไดด้งัน้ี 

เร่ือง รายละเอียด 
ประเภทสัญญา สัญญาจะซ้ือขายท่ีดิน 
วนัที่ท  าสัญญา 16 สิงหาคม 2558 
ผูจ้ะขาย นายเจริญ บูรณ์พงษท์อง 
ผูจ้ะซ้ือ บริษทั ไบโอโกกรีน จ ากดั 
ท่ีดินท่ีซ้ือขาย โฉนดเลขที่ 34579 เลขที่ดิน 35 หนา้ส ารวจ 2003 ต าบลนาโพธ์ิ อ  าเภอทุ่งสง 

จงัหวดันครศรีธรรมราช เน้ือท่ีดินรวมทั้งส้ินจ านวน 15 ไร่ 3 งาน 40 ตารางวา 
โดยผูจ้ะขายตกลงจะแบ่งขายในเน้ือท่ี 11 ไร่ 

ราคาซ้ือขาย ราคาตารางวาละ 1,625 บาท รวมเป็นเงินทั้งส้ิน 7,150,000 บาท 
การช าระเงินมดัจ า มีการช าระเงินมดัจ าเป็นจ านวนเงิน 100,000 บาท ณ วนัที่ 16 สิงหาคม 2558 
การจดทะเบียนโอนกรรมสิทธ์ิ ผูข้ายตกลงจะจดทะเบียนโอนกรรมสิทธ์ิใหแ้ก่ผูซ้ื้อภายในวนัท่ี 16 พฤศจิกายน 

2558 โดยผูจ้ะซ้ือตอ้งช าระเงินส่วนท่ีเหลือใหแ้ก่ผูข้าย ณ ส านกังานท่ีดิน
จงัหวดันครศรีธรรมราช สาขาทุ่งสง และผูข้ายตกลงช าระค่านายหนา้ 
ค่าธรรมเนียมค่าอากร ค่าภาษีเงินได ้ ค่าภาษีธุรกิจเฉพาะ และค่าใชจ่้ายต่างๆ ที่
เกิดข้ึนแต่เพียงผูเ้ดียวในวนัจดทะเบียนโอนกรรมสิทธ์ิ 

การผิดสัญญา - ในกรณีท่ีผูจ้ะซ้ือไม่ไปจดทะเบียนรับโอนกรรมสิทธ์ิท่ีดินตามสัญญา และ
ช าระเงินส่วนที่เหลือ ใหส้ัญญาเป็นอนัยกเลิก ผูจ้ะขายมีสิทธ์ิรับเงินไวแ้ลว้
ทั้งหมด 
- ในท านองเดียวกนั หากผูจ้ะขายผิดสัญญาไม่ไปจดทะเบียนโอนกรรมสิทธ์ิ
ท่ีดินใหแ้ก่ผูจ้ะซ้ือ มีสิทธ์ิฟ้องบงัคบัให้ปฎิบติัตามสัญญา รวมถึงสิทธิเรียกร้อง
ค่าเสียหายประการอื่นได ้
 

 
3.3 รายงานผลการประเมินมูลค่าทรัพย์สิน 

ทางบริษทั ไบโอโกกรีน จ ากดัไดมี้การมอบหมายใหบ้ริษทั เยนเนอรัล แวลูเอชัน่ แอนด ์คอนซัลแตนท ์จ ากดัใหท้  าการ
ประเมินมูลค่าทรัพยสิ์น โดยมีผลการประเมินมูลค่าทรัพยสิ์นดงัต่อไปน้ี 

เร่ือง รายละเอียด 
วตัถุประสงคก์ารประเมิน สาธารณะ-ประกอบการพิจารณาดา้นซ้ือ-ขาย 
รายงานประเมินมูลค่าเลขที่ GVC 15-0769 
สภาพทรัพยสิ์นโดยสังเขป ประกอบดว้ยท่ีดินจ านวน 1 แปลงมีเน้ือท่ี 6-2-66.5 ไร่ (2,666.50 ตร.วา) 

โฉนดที่ดินเลขที่ 34579 
เลขที่ดิน 35 
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หนา้ส ารวจ 2003 
ลกัษณะการใชป้ระโยชน์ เกษตรกรรม (สวนยางพารา) 
วนัที่ประเมินมูลค่า 6 พฤศจิกายน 2558 
ผุป้ระเมิน นายยทุธนา หลา้ก  ่า 
ผูถ้ือกรรมสิทธ์ิที่ดิน นายเจริญ บูรณ์พงษท์อง 
ภาระผูกพนั ปลอดจ านอง 
ท่ีตั้งทรัพยสิ์น ที่ดินเปล่า ซอยผูใ้หญ่พฒันา ถนนสายชุมพร-พทัลุง (ทล.41) ต าบลนาโพธ์ิ 

อ  าเภอทุ่งสง จงัหวดันครศรีธรรมราช 
วิธีที่ใชใ้นการประเมิน ที่ดิน: วิธีเปรียบเทียบขอ้มูลตลาด (Market Comparison Approach) 
ราคาประเมิน 3,330,000 บาท 

 

3.3.1    การประเมินโดยวิธีเปรียบเทียบข้อมูลตลาด (Market Comparison Approach) 
ผูป้ระเมินราคามีการตรวจสอบเปรียบเทียบท่ีดินใกลเ้คียงจ านวน 4 แห่งแต่คดัเลือก 3 แห่งเพื่อน ามาใชเ้ปรียบเทียบในการ
ประเมินมูลค่าที่ดินดงัน้ี  

รายละเอียด ขอ้มูลที่ 1 ขอ้มูลที่ 2 ขอ้มูลที่ 3 
ประเภททรัพยสิ์น ที่ดินเปล่า ที่ดินเปล่า ที่ดินเปล่า 
ท่ีตั้ง ซอยผูใ้หญ่พฒันา 

ถนนสายชุมพร-
พทัลุง (ทล.41) 

ซอยผูใ้หญ่พฒันา 
ถนนสายชุมพร-
พทัลุง (ทล.41) 

ซอยทางหลวงชนบท 
ถนนสายสหกรณ์-
คลองจงั (นศ3 4040) 

เน้ือท่ี ที่ดิน 14-2-00 ไร่ 
(5,800 ตารางวา) 

ที่ดิน 3-0-0 ไร่ 
(1,200 ตารางวา) 

ที่ดิน 14-0-00 ไร่ 
(5,600 ตารางวา) 

ท าเล/สภาพแวดลอ้ม ที่อยุอ่าศยั  ที่อยุอ่าศยั  ที่อยุอ่าศยั 
ราคาประกาศขาย 7,975,000 บาท 

(1,375 บาท/ตร.วา) 
1,800,000 บาท 
(1,500 บาท/ตร.วา) 

7,000,000 บาท 
(1,250 บาท/ตร.วา) 

วนัที่ประกาศขาย พฤศจิกายน 2558 พฤศจิกายน 2558 พฤศจิกายน 2558 
 

3.3.2    ตารางปรับแก้ราคาซ้ือขายโดยวิธี Sales Adjustment Grid 

รายละเอียด ทรัพยสิ์นท่ีประเมิน ขอ้มูลท่ี 1 ขอ้มูลท่ี 2 ขอ้มูลท่ี 3 

1.ราคาเสนอขาย (บาท) ??? 7,975,500 1,800,000 7,000,000 

2. ราคาท่ีเป็นไปไดห้ลงัปรับแก ้

    (ปรับลดลง 5-25%) 

??? 

ราคาบาท/ตร.วา 

0.90    7,177,500 

1,238      

0.90   1,620,000 

1,350 

0.95   6,650,000 

1,188 

3.เน้ือท่ีดิน (ตารางวา) 

ปรับแกข้นาดท่ีดิน  

ราคาหลงัปรับแกข้นาดท่ีดิน 

2,666.5 5,800 

มากกว่า – 3,877,706 

3,299,794 

1,200 

นอ้ยกว่า 1,979,775 

3,599,775 

5,600 

มากกว่า – 3,483,531 

3,166,469 
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รายละเอียด ทรัพยสิ์นท่ีประเมิน ขอ้มูลท่ี 1 ขอ้มูลท่ี 2 ขอ้มูลท่ี 3 

4.ระดบัท่ีดิน (เมตร)  

ปรับแกร้ะดบัท่ีดิน 

ราคาหลงัปรับแกท้  าเลท่ีตั้ง ฯ 

ต ่า 0.2 เมตร 

ค่าถมดิน/ไร่/ม. 

ต ่ากว่า 0.2 เมตร 

- 

3,299,794 

ต ่ากว่า 0.2 เมตร 

- 

3.599.775 

ต ่ากว่า 0.2 เมตร 

- 

3,166,469 

5.ท าเลท่ีตั้ง และ รูปร่าง 

 การใชป้ระโยชนท่ี์ดิน  

ปรับแกท้  าเลท่ีตั้งและรูปร่าง 

ราคาหลงัปรับแกท้  าเลท่ีตั้งฯ 

ถนนคอนกรีต 4 เมตร 

ส่ีเหล่ียมผืนผา้ 

เกษตรกรรม 

ถนนคอนกรีต 4 เมตร 

ส่ีเหล่ียมผืนผา้ 

เกษตรกรรม            -                        

ใกลเ้คียง            3,299,794 

ถนนคอนกรีต 5 เมตร 

ส่ีเหล่ียมผืนผา้ 

เกษตรกรรม            -                        

ใกลเ้คียง            3,599,775 

ถนนคอนกรีต 6 เมตร 

ส่ีเหล่ียมผืนผา้ 

เกษตรกรรม            -                        

ใกลเ้คียง            3,166,469 

ส าหรับการถ่วงน ้าหนกั 

- ราคาปรับแกสุ้ทธิรวม 

- ราคาปรับแกสุ้ทธิรวม เป็น % 

ของราคาท่ีเป็นไปได ้

- ราคาปรับแกร้วมทั้งหมด (จ านวน

เงินไม่คิดเคร่ืองหมาย) 

- ราคาประเมินแกร้วมทั้งหมดเป็น 

% ของราคาท่ีเป็นไปได ้

สรุปการถ่วงน ้าหนกั (%) 

  

- 3,877,706 

 

        - 0.540      

3,877,706 

 

 

0.540 

ปรับปานกลาง             35 

 

1,979,775 

 

1.222 

1,979,775 

 

 

1.222 

ปรับมากสุด               25 

 

- 3,483,531 

 

        - 0.524      

3,483,531 

 

 

0.524 

ปรับนอ้ยสุด                 40 

มูลค่าทรัพยสิ์นท่ีประเมินมูลค่า 

               หรือ บาท/ตารางวา 

               ยอดถว้น 

 

3,321,459 

1,246 

1,250 

   

ดงันั้นมูลค่าตลาดของท่ีดินเน้ือท่ี 6-2-66.50 ไร่ (2,666.5 ตารางวา) @ 1,250 บาท/ตารางวา เท่ากบั 3,333,125 บาท (ปัดเศษ 

3,330,000 บาท) 

3.4  รายงานการประชุมประชาคม 

ทางบริษทั ไบโอโกกรีน จ ากดัไดข้อความร่วมมือกบัองคก์ารบริหารส่วนต าบลนาโพธ์ิ ในการจดัประชุมประชาคมเพื่อ
ช้ีแจงรายละเอียดและรับฟังความคิดเห็นของประชาชนประกอบการขออนุญาตในการก่อสร้างระบบผลิตไฟฟ้า เม่ือวนัท่ี 29 
สิงหาคม 2558 โดยการประชุมเร่ิมตน้ตอนเวลา 13.30น. ถึง 15.30น. มีผูเ้ขา้ร่วมประชุมรวมทั้งส้ิน 222 คน 
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3.5 แผนการด าเนินโครงการโรงไฟฟ้าชีวมวล ณ จังหวัดนครศรีธรรมราช 
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เอกสารแนบ 5 

ข้อมูลบริษัทที่เป็นคู่สัญญาในโครงการโรงไฟฟ้าชีวมวล 

 

1. บริษัท เอสยทูี โกลบอล จ ากัด 

1. ข้อมูลเบ้ืองต้น 
 ประกอบกิจการบริการเป็นที่ปรึกษาในการบริหารจดัการระบบผลิตพลงังานไฟฟ้า โดยมีขอ้มูลโดยสรุปดงัน้ี 
วนัเดือนปีที่จดทะเบียน 30 ตุลาคม 2557 
ทุนจดทะเบียน 20,000,000 บาท 
เลขทะเบียนนิติบุคคล 0305557004561 
ท่ีตั้ง 11/309-310 หมู่ 3 ต าบลหนองจะบก  อ  าเภอเมือง

นครราชสีมา จงัหวดันครราชสีมา 30000 
 
2. ผู้ถือหุ้นและกรรมการบริษัท 

2.1 กรรมการบริษัท 
1. นายธนภทัร  บวัลอย 
2. นายศรัลย ์ ปานศรีพงษ ์
3. นางสาว ทิพยสุ์ภินทร์  หินซุย 
 

2.2 ผู้ถือหุ้น 
รายช่ือผู้ถือหุ้น จ านวนหุ้นที่ถือ (หุ้น) มูลค่าหุ้นทั้งหมด (บาท) สัดส่วนการถือหุ้น 

1. นายธนภทัร  บวัลอย 70,000 3,500,000.00 35.00 
2. นายศรัลย ์ ปานศรีพงษ ์ 50,000 2,500,000.00 25.00 
3. นางสาวทิพย ์สุภินทร์ หินซุย 40,000 2,000,000.00 20.00 
4. นายสุภทัรหนูแยม้ 40,000 2,000,000.00 20.00 

รวม 200,000 10,000,000.00 100.00 
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3. สรุปรายการส าคญัในงบการเงิน 
 (หน่วย: บาท) 

รายการ 31 ธันวาคม  2557 
รวมสินทรัพย ์ 998,750.00 
รวมหน้ีสิน 3,156.75 
รวมส่วนของผูถ้ือหุน้ 995,593.25 
ทุนจดทะเบียนที่ออกและช าระแลว้ 1,000,000.00 
รายไดร้วม 4,750.00 
ค่าใชจ่้ายรวม 9,156.75 
ก  าไร(ขาดทุน)สุทธิ (4,406.75) 

 
4. ความเก่ียวข้องกับบริษัท 

บริษทั เอสยทูี โกลบอล จ ากดั และผูถ้ือหุน้ทุกรายไม่เป็นบุคคลที่เกี่ยวโยงกบับริษทัตามประกาศคณะกรรมการก ากบั
ตลาดทุน ที่ทจ. 21/2551 เร่ืองหลกัเกณฑใ์นการท ารายการที่เกี่ยวโยงกนัและประกาศคณะกรรมการตลาดหลกัทรัพย์
แห่งประเทศไทย เร่ืองการเปิดเผยขอ้มูลและการปฏิบติัการของบริษทัจดทะเบียนในรายการที่เกี่ยวโยงกนั พ.ศ. 2546   
 
 

2. บริษัท โพรเกรซซีฟไบโอแมสเอนเนอร์จี (ไทยแลนด์) จ ากัด 

1. ข้อมูลเบ้ืองต้น  
 ประกอบกิจการในการผลิตและจ าหน่ายข้ีเลื่อยอดัเมด็รวมทั้งผลพลอยได ้
วนัเดือนปีที่จดทะเบียน 22 กรกฎาคม 2557 
ทุนจดทะเบียน 3,000,000 บาท 
เลขทะเบียนนิติบุคคล 0105557104673 
ท่ีตั้ง 99/47 หมู่ที่ 4 ซอย 10 ถนนวชัรพล แขวงคอลงถนน เขต

สายไหม กรุงเทพฯ 10220 
 

2. ผู้ถือหุ้นและกรรมการบริษัท 
2.1 กรรมการบริษัท 

1. นายประทีป  รัตนพนัธ์ุ 
2. นายอภิศกัร  ท่าทราย 
โดยมีกรรมการทั้งสองคนลงลายมือช่ือร่วมกนัและประทบัตราส าคญัของบริษทั 
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2.2 ผู้ถือหุ้น 
รายช่ือผู้ถือหุ้น จ านวนหุ้นที่ถือ (หุ้น) มูลค่าหุ้นทั้งหมด (บาท) สัดส่วนการถือหุ้น 

1. นายไกรฤกษ ์ เตียนโพธ์ิทอง 10,000 500,000.00 33.33 
2. นายดนยั  สถิตอุฬาร 10,000 500,000.00 33.33 
3. นายประทีป  รัตนพนัธ์ุ 10,000 500,000.00 33.33 

รวม 30,000 10,000,000.00 99.99 

 
3. สรุปรายการส าคญัในงบการเงิน 

 (หน่วย : บาท) 
รายการ 31 ธนัวาคม  2557 

รวมสินทรัพย ์ 1,440,315.56 
รวมหน้ีสิน 40,000.00 
รวมส่วนของผูถ้ือหุน้ 1,400,315.56 
ทุนจดทะเบียนที่ออกและช าระแลว้ 1,500,000.00 
รายไดร้วม 0.00 
ค่าใชจ่้ายรวม 99,684.44 
ก  าไร(ขาดทุน)สุทธิ (99,684.44) 
 
4. ความเก่ียวข้องกับบริษัท 

บริษทั โพรเกรซซีฟไบโอแมสเอนเนอร์จี (ไทยแลนด)์ จ ากดัและผูถ้ือหุน้ทุกรายไม่เป็นบุคคลที่เกี่ยวโยงกบับริษทัตาม
ประกาศคณะกรรมการก ากบัตลาดทุน ที่ทจ. 21/2551 เร่ืองหลกัเกณฑใ์นการท ารายการที่เกี่ยวโยงกนัและประกาศ
คณะกรรมการตลาดหลกัทรัพยแ์ห่งประเทศไทย เร่ืองการเปิดเผยขอ้มูลและการปฏิบติัการของบริษทัจดทะเบียนใน
รายการที่เกี่ยวโยงกนั พ.ศ. 2546   

5. ข้อมูลประกอบอ่ืนๆ 
บริษทั โพรเกรซซีฟไบโอแมสเอนเนอร์จี (ไทยแลนด)์ จ ากดั มีพรรคพวกที่เป็นนายกสมาคมโรงเลื่อยที่ภาคใตก้ว่า 30 
โรงที่จะร่วมจดัหาวตัถุดิบใหแ้ก่ทางบริษทัได ้ 

 
 

3. บริษัท โกรท88 จ ากัด 

1. ข้อมูลเบ้ืองต้น  

บริษทัด าเนินกิจการดา้นการบริหารจดัการการเพาะปลูกพืชพลงังาน ทั้งในรูปแบบลงทุนเอง รับจา้งเพาะปลูก และการ

ส่งเสริมเกษตรกร รวมไปถึงการแปรรูปพืชพลงังานเพื่อใชเ้ป็นวตัถุดิบในดา้นต่างๆ 
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วนัเดือนปีที่จดทะเบียน 5 กนัยายน 2557 
ทุนจดทะเบียน 20,000,000 บาท 
เลขทะเบียนนิติบุคคล 0135557015409 
ท่ีตั้ง 1/793 หมู่ที่ 17 ซอยพหลโยธิน60 ถนนพหลโยธิน แขวง

คูคต เขตล าลูกกา ปทุมธานี 12130 
 
2. ผู้ถือหุ้นและกรรมการบริษัท 

2.1  กรรมการบริษัท 
1. นางสาวเบญจวรรณ แจง้กมล 
โดยมีนางสาวเบญจวรรณ แจง้กมล ลงลายมือช่ือและประทบัตราส าคญัของบริษทั 
 

2.2 ผู้ถือหุ้น 
รายช่ือผู้ถือหุ้น จ านวนหุ้นที่ถือ (หุ้น) มูลค่าหุ้นทั้งหมด (บาท) สัดส่วนการถือหุ้น 

1. นางสาวเบญจวรรณ  แจง้กมล 9,998 999,800.00 99.98 
2. นายธิติ  ศุภสินสิรภทัร 1 100.00 0.01 
3. นางสุกลัยา  มาลยัทอง 1 100.00 0.01 

รวม 10,000.00 1,000,000.00 100.00 
 
3. สรุปรายการส าคญัในงบการเงิน 

 (หน่วย : บาท) 
รายการ 31 ธันวาคม  2557 

รวมสินทรัพย ์ 3,119,012.30 
รวมหน้ีสิน 2,592,476.65 
รวมส่วนของผูถ้ือหุน้ 526,535.85 
ทุนจดทะเบียนที่ออกและช าระแลว้ 1,000,000.00 
รายไดร้วม 1,804,010.89 
ค่าใชจ่้ายรวม 1,526,532.62 
ก  าไร(ขาดทุน)สุทธิ 276,535.85 
 

4. ความเก่ียวข้องกับบริษัท 
บริษทั โกรท88 จ ากดั และผูถ้ือหุน้ทุกรายไม่เป็นบุคคลที่เกี่ยวโยงกบับริษทัตามประกาศคณะกรรมการก ากบัตลาดทุน ที่ทจ. 
21/2551 เร่ืองหลกัเกณฑใ์นการท ารายการที่เกี่ยวโยงกนัและประกาศคณะกรรมการตลาดหลกัทรัพยแ์ห่งประเทศไทย เร่ือง
การเปิดเผยขอ้มูลและการปฏิบติัการของบริษทัจดทะเบียนในรายการที่เกี่ยวโยงกนั พ.ศ. 2546   
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5. ข้อมูลประกอบอ่ืนๆ 
จากขอ้มูลที่บริษทั โกรท88 จ ากดัน าเสนอต่อ PSTC ในการท าบนัทึกขอ้ตกลงซ้ือขายวตุัดิบมีการน าเสนอขอ้มูลโครงการ
ดงัน้ี  
 

5.1 การส่งเสริมเกษตรกรที่เขา้ร่วมโครงการ 
บริษทัโกรท 88 จ ากดั มีโครงการปลูกหญา้ในพื้นท่ีท่ีมีการจดัตั้งโรงไฟฟ้าจากพลงังานชีวมวลซ่ึงทางโรงไฟฟ้ามีความ
ตอ้งการหญา้สดในปริมาณ 120 ตนัสดต่อวนั ระยะเวลาการท างานของโรงไฟฟ้าคือ 330 วนัต่อปี ดงันั้นทางโรงไฟฟ้าจะมี
ความตอ้งการหญา้สดในปริมาณ 39,600 ตนั ต่อปี บริษทัฯจะเขา้ไปปลูกหญา้ในพื้นท่ีรัศมี 40 กิโลเมตรของโรงไฟฟ้า พื้นท่ี
ท่ีตอ้งการปลูกทั้งหมดจ านวน 800 ไร่ โดยแบ่งเป็นพื้นท่ีเพาะปลูกของบริษทัเองจ านวน 500 ไร่และมีการส่งเสริมให้
เกษตรกรที่สนใจเขา้ร่วมโครงการเพาะปลูกหญา้อีกจ านวน 300ไร่ โดยการปลูกหญา้ 1ไร่ จะใหผ้ลผลิตประมาณ 50ตนั  

 
5.2 เง่ือนไขในการเขา้ร่วมโครงการมีดงัน้ี 

1. เกษตรกรตอ้งมีพื้นท่ีอยูใ่นรัศมีรอบโรงงาน 20 กิโลเมตร 
2. เกษตรกรตอ้งมีพื้นท่ีตั้งแต่ 40ไร่ข้ึนไป 
3. เกษตรกรตอ้งปรับพื้นท่ีใหเ้รียบพร้อมปลูก รวมทั้งก  าจดัวชัพืช และเกบ็ กรวด หินและตอไมอ้อกจาก แปลง 

 
5.3 นโยบายการส่งเสริมเกษตรกรท่ีเขา้ร่วมโครงการดงัน้ี 

1.บริษทัฯจะจดัหาและเตรียมท่อนพนัธ์ุเพื่อจ าหน่ายใหท้างเกษตรกรในราคาถูก 
2. บริษทัฯจดัการใส่ปูนขาวและปุ๋ยในดินคร้ังแรกตอนเพาะปลูกโดยไม่มีค่าใชจ่้าย 
3.บริษทัฯจะด าเนินการปลูกใหก้บัเกษตรกรที่เขา้ร่วมโครงการ 
4.เม่ือหญา้โตถึงก  าหนดเวลาแลว้บริษทัฯจะเขา้ไปตดัหญา้ในพื้นท่ีเพาะปลูกของเกษตรกร โดยมีการประกนัราคารับซ้ือ 
5. บริษทัฯจะไดจ้ดัใหมี้นกัเกษตรท่ีคอยใหค้  าปรึกษาและออกตรวจตราพื้นท่ีในโครงการ 
 

5.4 หนา้ที่ของเกษตรกรที่เขา้ร่วมโครงการ 
1. เกษตรกรมีหนา้ที่ดูแลใหต้น้หญา้เจริญเติบโต 
2. เกษตรกรจะตอ้งเสียค่าใชจ่้ายในการใส่ปุ๋ ยจ านวน 3 คร้ังต่อปี 
3. ค่าใชจ่้ายต่างๆ เช่น น ้าส้มควนัไม ้น ้ายาสกดัชีวภาพ 

 
5.5 แผนการด าเนินงาน 

1. เตรียมที่ดินประมาณอยา่งนอ้ย 500 ไร่ต่อ 1โรงไฟฟ้าขนาด 1 MW 
2. ส่งเสริมเกษตรกรในพื้นท่ีใกลเ้คียงกบัโรงไฟฟ้า พื้นท่ีส่งเสริมประมาณ 300 ไร่ 

 
5.6 ขั้นตอนการด าเนินงาน 

1. เร่ิมท าการเพาะปลูกประมาณ 1ปีก่อนโรงไฟฟ้าจะสร้างแลว้เสร็จ 
2. ท  าการปลูกในแปลงของ G88 ก่อนในเบ้ืองตน้ ในพื้นท่ีอยา่งนอ้ย 100 ไร่ข้ึนไป 
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3. ใหเ้กษตรกรมาศึกษาดูงานและสมคัรเขา้โครงการส่งเสริม 
 

5.7 การจดัส่งหญา้ใหก้บัโรงไฟฟ้า 
1. G88จะท าการตดัหญา้และสับ ขนาด 0.5 –3.0 c.m. ใหก้บัโรงไฟฟ้าในปริมาณ 120-150 ตนัสดต่อวนั โดยจ านวนวนัจะ 
ไดมี้การตกลงกนัต่อไป 
2. ในกรณีที่ไม่สามารถตดัส่งได ้G88 จะไดจ้ดัหาหญา้จากแหล่งปลูกในจงัหวดัใกลเ้คียงในปริมาณที่โรงไฟฟ้าตอ้งการหรือ 
G88จะไดจ้ดัส่งวตัถุดิบในรูปของเช้ือเพลิงชีวมวลอดัแท่ง (Pellet) 
3. ในเร่ือง Safety Stock ทั้งสองฝ่ายจะมีส่วนร่วมในเร่ืองของวตัถุดิบส ารองเพื่อใหก้ารด าเนินงานเป็นไปตามปกติทั้งน้ี ทั้ง
สองฝ่ายจะไดมี้การตกลงในเร่ืองปริมาณของ Safety Stock ต่อไป 
 

5.8 คณะที่ปรึกษา 
1. คุณพอ บุณยรัตพนัธ์ุ 
ประสบการณ์ท างาน 

-  ที่ปรึกษาองคก์ารสวนพฤษศาสตร์ กระทรวงทรัพยากรธรรมชาติและส่ิงแวดลอ้ม 
-  ผูเ้ช่ียวชาญหอ้งปฏิบติัการ น าส่งยา ศนูยน์าโนเทคโนโลยแีห่งชาติ 
-  กรรมการบริหารสมาคมฯและประธานกรรมการโครงการฉลากนาโน (nanoQ) สมาคมนาโนเทคโนโลยแีห่งประเทศ

ไทย 
2.  ศ.ดร. อรรถชยั จินตะเวช 
 คณะเกษตรศาสตร์ มหาวิทยาลยัเชียงใหม่ 
3. ดร. วเิชียร เกิดสุข 
นกัวิจยัช านาญการงานโครงการวจิยั สถาบนัวิจยัและพฒันา มหาวทิยาลยัขอนแก่น 
 

5.9 แปลงวิจยัและเพาะพนัธ์ุ 

  
อ.หนองหาน จ.อุดรธานี 
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อ.พนสันิคม จ.ชลบุรี 
 
 

4. บริษัทเบสท์แอร์ เอ็นจิเนียร่ิง จ ากัด 
 

บริษทั เบสทเ์วิร์ค จ ากดั เป็นบริษทัท่ีเสนอราคาในการเป็นผูรั้บเหมางานก่อสร้างโรงไฟฟ้า ซ่ึงเป็นบริษทัท่ีจด
ทะเบียนและมีส านกังานอยูท่ี่ประเทศไตห้วนั ซ่ึงมีสถานท่ีติดต่อในประเทศไทยผ่านทางบริษทัเบสทแ์อร์ เอน็จิเนียร่ิง จ ากดั 
ซ่ึงเป็นกิจการในกลุ่มบริษทั เบสทเ์วิร์ค จ ากดัท่ีตั้งอยูใ่นประเทศไทย 

 
1. ข้อมูลเบ้ืองต้น  
บริษทัด าเนินกิจการในการใหบ้ริการดา้นวศิวกรรม และเทคนิคเกี่ยวกบัระบบควบคุมความช้ืน ซ่ึงเป็นบริษทัในกลุ่ม
เดียวกบับริษทั เบสทเ์วิร์ค จ ากดั ที่เป็นผูย้ืน่เสนอการเป็นผูรั้บเหมา 
วนัเดือนปีที่จดทะเบียน 10 ตุลาคม 2544 
ทุนจดทะเบียน 15,000,000 บาท 
เลขทะเบียนนิติบุคคล 0135544004209 
ท่ีตั้ง 84/155-160 หมู่ 5 หมู่บา้นเดอะลิฟวิ่ง ซอย 15 ถนนเลียบ

คลองรังสิต ต าบลบางพูน อ  าเภอเมือง จงัหวดัปทุมธานี 
12000 

 

2. ผู้ถือหุ้นและกรรมการบริษัท 

2.1 กรรมการบริษัท 
1. นายโอว, เหลียง-ชาง 
กรรมการผูมี้อ  านาจลงนามคือ นายโอว, เหลียง-ชาง ลงลายมือช่ือและประทบัตราส าคญั ของบริษทั 
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2.2 ผู้ถือหุ้น 

รายช่ือผู้ถือหุ้น จ านวนหุ้นที่ถือ (หุ้น) มูลค่าหุ้นทั้งหมด (บาท) สัดส่วนการถือหุ้น (%) 
1. นายโอว, เหลียง-ชาง 1,050,000 10,500,000 70.00 
2. นายตู ้เจิง เกิน 150,000 1,500,000 10.00 
3. นาง เฉิน เส่ียว หลิง 75,000 750,000 5.00 
4. นาย อู๋ เจ่ิง เชิง 75,000 750,000 5.00 
5. นางสาว โอว อยา่ ลี ่ 75,000 750,000 5.00 
6. นาย เซ๊ียะ, กัว๋-หลี่ 37,500 375,000 2.50 
7. นาย เซ๊ียะ, หมิง-จ้ิง 37,500 375,000 2.50 

รวม 1,500,000.00 15,000,000.00 100.00 
 

3. สรุปรายการส าคญัในงบการเงิน 
 (หน่วย : บาท) 

รายการ 31 ธันวาคม  2557 
รวมสินทรัพย ์ 33,470,230.28 
รวมหน้ีสิน 28,426,108.16 
รวมส่วนของผูถ้ือหุน้ 5,044,122.12 
ทุนจดทะเบียนที่ออกและช าระแลว้ 15,000,000 
รายไดร้วม 97,852,361.27 
ค่าใชจ่้ายรวม 97,608,691.18 
ก  าไร(ขาดทุน)สุทธิ (361,242.99) 

 
4. ความเก่ียวข้องกับบริษัท 

บริษทั โกรท88 จ ากดั และผูถ้ือหุน้ทุกรายไม่เป็นบุคคลที่เกี่ยวโยงกบับริษทัฯ ตามประกาศคณะกรรมการก ากบัตลาด
ทุน ที่ทจ. 21/2551 เร่ืองหลกัเกณฑใ์นการท ารายการที่เกี่ยวโยงกนัและประกาศคณะกรรมการตลาดหลกัทรัพยแ์ห่ง
ประเทศไทย เร่ืองการเปิดเผยขอ้มูลและการปฏิบติัการของบริษทัจดทะเบียนในรายการที่เกี่ยวโยงกนั พ.ศ. 2546   

 

5. สรุปรายงานและข้อตกลงอ่ืนๆ 
 

5.1 บันทึกข้อตกลงซ้ือขายวัตถุดิบส าหรับผลิตไฟฟ้า 

ทางบริษทั ไบโอโกกรีน จ ากดัไดมี้การท าสัญญาซ้ือขาย เศษไมส้ับ หญา้เนเปียร์และหญา้โตเร็วสายพนัธ์ุรุ่งเรือง 1 กบัทาง
ผูผ้ลิต เพื่อน ามาใชเ้ป็นวตัถุดิบส าหรับโรงไฟฟ้าชีวมวล โดยสามารถสรุปขอ้ตกลงไดด้งัน้ี 

เร่ือง รายละเอียด 
วนัที่ท  าสัญญา 1 ตุลาคม 2558 
ผูข้าย บริษทั โพรเกรซซีฟไบโอแมสเอนเนอร์จี (ไทยแลนด)์ จ ากดั 
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เร่ือง รายละเอียด 
ผูซ้ื้อ บริษทั ไบโอโกกรีน จ ากดั 
วตัถุดิบท่ีท าการซ้ือขาย เศษไมส้ับ 
ปริมาณ 60 ตนัสดต่อวนั หรือ ไม่นอ้ยกว่า 21,900 ตนัสดต่อปี 
ราคา ราคาไม่เกิน 1,000 บาทต่อตนั ไม่รวมภาษีมูลค่าเพิ่ม 
ระยะเวลาของบนัทึกขอ้ตกลง จนกว่าคู่สัญญาทั้งฝ่ายตกลงร่วมกนัใหย้กเลิกบนัทึกคู่สัญญา 
 

เร่ือง รายละเอียด 
วนัที่ท  าสัญญา 24 สิงหาคม 2558 
ผูข้าย บริษทั โกรท88 จ ากดั 
ผูซ้ื้อ บริษทั ไบโอโกกรีน จ ากดั 
วตัถุดิบท่ีท าการซ้ือขาย หญา้เนเปียร์ 
ปริมาณ 120 ตนัสดต่อวนั หรือ ไม่นอ้ยกว่า 39,600 ตนัสดต่อปี 
ราคา ราคาไม่เกิน 350 บาทต่อตนั ไม่รวมภาษีมูลค่าเพิ่ม 
ระยะเวลาของบนัทึกขอ้ตกลง จนกว่าคู่สัญญาทั้งฝ่ายตกลงร่วมกนัใหย้กเลิกบนัทึกคู่สัญญา 
 

 เร่ือง รายละเอียด 
วนัที่ท  าสัญญา 24 สิงหาคม 2558 
ผูข้าย บริษทั โกรท88 จ ากดั 
ผูซ้ื้อ บริษทั ไบโอโกกรีน จ ากดั 
วตัถุดิบท่ีท าการซ้ือขาย หญา้โตเร็ว สายพนัธ์ุรุ่งเรือง 1 
ปริมาณ 120 ตนัสดต่อวนั หรือ ไม่นอ้ยกว่า 39,600 ตนัสดต่อปี 
ราคา ราคาไม่เกิน 350 บาท ต่อตนั ไม่รวมภาษีมูลค่าเพิ่ม 
ระยะเวลาของบนัทึกขอ้ตกลง จนกว่าคู่สัญญาทั้งฝ่ายตกลงร่วมกนัใหย้กเลิกบนัทึกคู่สัญญาหรือหากไม่มีการ

ท าสัญญาซ้ือขายวตัถุดิบชีวมวลกนัภายใน 180 วนันบัจากวนัท่ีลงนามในบนัทึก
ขอ้ตกลงน้ี 



เอกสารแนบ 5 หนา้ 10 
 

 
 

 
5.2 รายงานสรุปการคดัเลือกผู้รับเหมา (EPC) 

PSTC ไดมี้การจดัตั้งคณะกรรมการคดัเลือกผูรั้บเหมา ส าหรับโครงการ ก่อสร้างโรงไฟฟ้าใหม่ทั้ง 3 แห่ง โดยมีสาระส าคญั
ในการพิจารณาคดัเลือกและสรุปผลการคดัเลือก ดงัน้ี  
 
5.2.1. รายช่ือผูรั้บเหมาที่พิจารณา 

1. บริษทั SUT Global Co., Ltd. 
2. บริษทั Bestwork Co., Ltd. 
3. บริษทั China CAMC Engineering Co., Ltd. and PICE Co., Ltd Joint Venture 
 

5.2.2. ขอ้มูลสรุปดา้นเทคโนโลย ี
ในส่วนของผลการประเมินดา้นเทคโนโลย ีใชผ้ลการประเมินจากที่ปรึกษาดา้นเทคโนโลยขีองบริษทั คือ 

สถาบนัวิจยัและพฒันาพลงังานนครพิงค ์มหาวิทยาลยัเชียงใหม่ ดงัน้ี 
 

เร่ือง รายละเอียด 
วนัที่ท  าสัญญา 1 ตุลาคม 2558 
ผูข้าย สหกรณ์ชาวสวนมะพร้าวประจวบคีรีขนัท ์จ ากดั 
ผูซ้ื้อ บริษทั ไบโอโกกรีน จ ากดั 
วตัถุดิบท่ีท าการซ้ือขาย เปลือกมะพร้าว 
ปริมาณ 120 ตนัสดต่อวนั หรือ ไม่นอ้ยกว่า 39,600 ตนัสดต่อปี 
ราคา ราคาไม่เกิน 800 บาท ต่อตนั ไม่รวมภาษีมูลค่าเพิ่ม 
ระยะเวลาของบนัทึกขอ้ตกลง จนกว่าคู่สัญญาทั้งฝ่ายตกลงร่วมกนัใหย้กเลิกบนัทึกคู่สัญญา 
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5.2.3  ขอ้มูลสรุปดา้นราคา 
เน่ืองจากผูรั้บเหมาเสนอเน้ื องานมาไม่เท่ากนั ท าใหร้าคาไม่สามารถเปรียบเทียบกนัไดต้รงๆ ตอ้งพิจารณาปัจจยั

อื่นประกอบดว้ย และผูรั้บเหมาบางรายเสนอเง่ือนไขการขอเงินสนบัสนุนจากโครงการน าร่องเพื่อผลิตพลงังานทดแทนจาก
ชีวมวลในระดบัชุมชนของกระทรวงพลงังานใหด้ว้ย ผลการสรุปค่าใชจ่้ายจึงเป็นดงัตารางต่อไปน้ี 

ช่ือผูรั้บเหมา SUT BEST CAMC & PICE 
ราคาที่ผูรั้บเหมาเสนอ 113,604,600 96,300,000 105,913,950 
ราคาค่าอาคารเกบ็วตัถุดิบ* 0 10,000,000 0 
ราคาระบบอบแหง้วตัถุดิบ* 0 7,000,000 0 
รวมค่าใชจ่้าย 113,604,600 113,300,000 105,913,950 
หกัจ านวนเงินสนบัสนุน (12,500,000) (12,500,000) (12,500,000) 
ทีป่รึกษาของส่วนแบ่งเงินสนบัสนุน 0 2,500,000 2,500,000 
ราคาสุทธิ 101,104,600 103,300,000 95,913,950 

*จดัท าโดยผูรั้บเหมารายอื่น 
 
5.2.4. ผลสรุปจากการพิจารณาคดัเลือก 

โดยสรุปผลการคดัเลือกคณะกรรมการเห็นว่าบริษทั  CAMC&PICE มีราคาสุทธิถูกที่สุดแต่มีขอ้เสียในเร่ืองกรณี
หากระบบมีปัญหาไม่สามารถใชง้านได ้จะตอ้งรอใหท้างทีมงานจากจีนมาแกไ้ข ซ่ึงส่งผลใหร้ะบบตอ้งหยุดท างานนาน จน
ส่งผลกระทบต่อรายไดอ้นัเกิดจากการขายไฟฟ้า ส่วนระหว่าง SUT และ BEST นั้นมีราคาสุทธิใกลเ้คียงกนั ต่างกนัแค่
ประเดน็ความเหมาะสมดา้นเทคโนโลยกีล่าวคือหากวตัถุดิบหลกัเป็นไมส้ับกค็วรเลือกใช ้ SUT แต่หากวตัถุดิบหลกัเป็น
หญา้เนเปียร์กค็วรเลือกใช ้ BEST ซ่ึงโครงการก่อสร้างโรงไฟฟ้าชีวมวล (Biomass) ขนาด 990 กิโลวตัต ์ ที่จงัหวดั
นครศรีธรรมราชใชไ้มส้ับเป็นวตุัดิบหลกั สมควรเลือกใช ้บริษทั SUT Global Co., Ltd. เป็นผูรั้บเหมา 
 
 
 




