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13. ข้อมูลทางการเงนิทีส่ าคัญ 
 
13.1 สรุปรายงานการตรวจสอบข้อมูลทางการเงินโดย
ผู้สอบบัญชี ในรอบระยะเวลา 3 ปี ทีผ่่านมา 

 
o สรุปรายงานการตรวจสอบบัญชี ณ วันที่ 31 ธันวาคม 

2562 
ผูส้อบบญัชี  :  

บรษิัท ดีลอยท ์ทูช้ โธมทัส ุไชยยศ สอบบญัชี จ ากดั 
นายชวาลา เทียนประเสรฐิกิจ  
ผูส้อบบญัชีรบัอนญุาตเลขทะเบียน 4301 

ความเหน็โดยผูส้อบบญัชี :  
งบการเงินรวมและเฉพาะกิจการข้างตน้นีแ้สดงฐานะ

การเงินของบริษัท ซุปเปอร ์ เอนเนอรยี์ คอรเ์ปอเรชั่น จ ากัด 
(มหาชน) และบรษิัทย่อย ณ วนัท่ี 31ธันวาคม 2562 และผลการ
ด าเนินงานและกระแสเงินสดส าหรับปีสิน้สุดวันเดียวกันโดย
ถกูตอ้งตามท่ีควรในสาระส าคญัตามมาตรฐานการรายงานทาง
การเงิน ไม่พบสิ่งท่ีเป็นเหตุใหเ้ช่ือว่างบการเงินดงักล่าวไม่ได้
จดัท  าขึน้ตามมาตราฐานการบญัชีอย่างมีนยัส าคญั 

 
o สรุปรายงานการตรวจสอบบัญชี ณ วันที่ 31 ธันวาคม 

2561 
ผูส้อบบญัชี  :  
บรษิัท ดีลอยท ์ทูช้ โธมทัส ุไชยยศ สอบบญัชี จ ากดั 
นายชวาลา เทียนประเสรฐิกิจ  
ผูส้อบบญัชีรบัอนญุาตเลขทะเบียน 4301 

ความเหน็โดยผูส้อบบญัชี :  
งบการเงินรวมและเฉพาะกิจการข้างตน้นีแ้สดงฐานะ

การเงินของบริษัท ซุปเปอร ์ เอนเนอรยี์ คอรเ์ปอเรชั่น จ ากัด 
(มหาชน) และบรษิัทย่อย ณ วนัท่ี 31ธันวาคม 2561 และผลการ
ด าเนินงานและกระแสเงินสดส าหรับปีสิน้สุดวันเดียวกันโดย
ถกูตอ้งตามท่ีควรในสาระส าคญัตามมาตรฐานการรายงานทาง
การเงิน ไม่พบสิ่งท่ีเป็นเหตุใหเ้ช่ือว่างบการเงินดงักล่าวไม่ได้
จดัท  าขึน้ตามมาตราฐานการบญัชีอย่างมีนยัส าคญั 

 
 
 

 

o สรุปรายงานการตรวจสอบบัญชี ณ วันที่ 31 ธันวาคม 
2560 
ผูส้อบบญัชี  :  
บรษิัท ดีลอยท ์ทูช้ โธมทัส ุไชยยศ สอบบญัชี จ ากดั 
นายชวาลา เทียนประเสรฐิกิจ  
ผูส้อบบญัชีรบัอนญุาตเลขทะเบียน 4301 

ความเหน็โดยผูส้อบบญัชี :  
งบการเงินรวมและเฉพาะกิจการข้างตน้นีแ้สดงฐานะ

การเงินของบรษิัท ซุปเปอรบ์ล๊อก จ ากดั (มหาชน) และบริษัทย่อย 
ณ วนัท่ี 31 ธันวาคม 2560 และผลการด าเนินงานและกระแส
เงินสดส าหรับปีสิ ้นสุดวันเดียวกันโดยถูกต้องตามท่ีควรใน
สาระส าคญัตามมาตรฐานการรายงานทางการเงิน ไม่พบสิ่งท่ี
เป็นเหตุให้เ ช่ือว่างบการเงินดังกล่าวไม่ได้จัดท าขึ ้นตาม
มาตราฐานการบญัชีอย่างมีนยัส าคญั 
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13.2 ตารางสรุปข้อมูลทางการเงนิของบริษัท 
 

ประกอบดว้ย งบแสดงฐานะทางการเงิน งบก าไรขาดทนุและก าไรขาดทนุเบ็ดเสร็จอ่ืน งบกระแสเงินสด และอตัราส่วนทางการ
เงินท่ีส  าคญัในรอบระยะเวลา 3 ปี ส  าหรบัปีสิน้สดุวนัท่ี 31 ธนัวาคม ปี 2562, ปี 2561 และ ปี 2560 

 
งบแสดงฐานะทางการเงิน 

 
งบการเงนิรวม ณ วันที ่ ณ วันที ่ ณ วันที ่

(ตรวจสอบแล้ว) 31 ธันวาคม 2562 31 ธันวาคม 2561 31 ธันวาคม 2560 

    
ล้านบาท % ล้านบาท % ล้านบาท % 

สินทรัพย ์
 

  
    

สนิทรพัยห์มนุเวียน   
    

 
เงินสดและรายการเทียบเทา่เงินสด 2,121.39 3.81  1,839.10  3.70  337.98  0.72 

 
เงินลงทนุชั่วคราว 5.07 0.01  5.01  0.01  3.28  0.01 

 
ลกูหนีก้ารคา้และลกูหนีห้มนุเวียนอ่ืน 1,242.71 2.23  1,241.41  2.50  934.66  1.99 

 
เงินใหกู้ยื้มระยะสัน้แก่กิจการท่ีเก่ียวขอ้งกนั - -     

 เงินใหกู้ยื้มระยะสัน้แก่กิจการอ่ืน 1,449.94 2.60     

 
สนิคา้คงเหลือ 28.52 0.05  32.13  0.06  15.78  0.03 

 
สนิทรพัยห์มนุเวียนอ่ืน 580.47 1.04  136.27  0.27  110.18  0.24 

    รวมสินทรัพยห์มุนเวยีน 5,428.10 9.74  3,253.93  6.55  1,401.88  2.99 

สนิทรพัยไ์ม่หมนุเวียน   
 

   

 
เงินฝากธนาคารท่ีใชเ้ป็นหลกัประกนั 1,061.57 1.91  1,097.76  2.21  1,101.26  2.35 

 
เงินลงทนุในบรษัิทรว่ม 1,504.83 2.70  745.24  1.50  751.20  1.60 

 เงินใหกู้ยื้มระยะยาวแก่กิจการอ่ืน 1,553.96 2.79     

 
อสงัหารมิทรพัยเ์พ่ือการลงทนุ 29.94 0.05  29.94  0.06  29.94  0.06 

 
ท่ีดนิ อาคารและอปุกรณ ์ 38,557.85 69.22  38,680.08  77.91  39,027.71  83.27 

 
คา่ความนิยม 203.74 0.37  5.63  0.01  5.629  0.01 

 
สนิทรพัยไ์ม่มีตวัตนอ่ืน 578.03 1.04  480.94  0.97  536.35  1.14 

 
สทิธิในการด าเนินการผลติและจ าหน่ายไฟฟ้า 3,348.48 6.01  2,923.39  5.89  2,868.23  6.12 

 สทิธิในการจ าหน่ายน า้ดบิและน า้ประปา 25.61 0.05     

 
สนิทรพัยภ์าษีเงินไดร้อการตดับญัชี - -  27.40  0.06  15.11  0.03 

 
สนิทรพัยไ์ม่หมนุเวียนอ่ืน 3,414.37 6.13  2,405.66  4.85  1,133.37  2.42 

    รวมสินทรัพยไ์ม่หมุนเวยีน 50,278.39 90.26  46,396.04  93.45  45,468.79  97.01 

รวมสินทรัพย ์ 55,706.49 100.00  49,649.96  100.00  46,870.65  100.00 

ที่มา : งบการเงินรวมของบรษัิท ซปุเปอร ์เอนเนอรย์ี คอรเ์ปอเรชั่น จ  ากดั (มหาชน)   
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งบแสดงฐานะทางการเงิน (ตอ่) 
 

งบการเงนิรวม ณ วันที ่
31 ธันวาคม 2562 

ณ วันที ่ ณ วันที ่

(ตรวจสอบแล้ว) 31 ธันวาคม 2561 31 ธันวาคม 2560 

    
ล้านบาท % ล้านบาท % ล้านบาท % 

หนีส้ินและส่วนของผู้ถอืหุ้น   
    

หนีส้นิหมุนเวียน   
    

 
เงินเบิกเกินบญัชีและเงินกูยื้มระยะสัน้จากสถาบนัการเงิน 111.92 0.20  635.66  1.28  603.58 1.29 

 
เจา้หนีก้ารคา้และเจา้หนีห้มนุเวียนอ่ืน 5,599.63 10.05  1,067.90  2.15  1,625.16  3.47 

 
สว่นของเงินกูยื้มระยะยาวจากสถาบนัการเงิน       

 
ท่ีถึงก าหนดช าระภายในหนึ่งปี 2,081.56 3.74  2,238.30  4.51  3,346.47  7.14 

 
สว่นของหนีส้นิระยะยาวภายใตส้ญัญาเชา่การเงิน   

 
   

 
ท่ีถึงก าหนดช าระภายในหนึ่งปี 7.66 0.01 9.75  0.02  9.49  0.02 

 
เงินกูยื้มระยะสัน้จากบคุคลหรือกิจการท่ีเก่ียวขอ้งกนั 12.94 0.02  3.60  0.01  83.59  0.18 

 
เงินกูยื้มระยะสัน้จากบคุคลอ่ืน 356.39 0.64  407.70  0.82  1,049.37  2.24 

 
ภาษีเงินไดค้า้งจ่าย 4.90 0.01  5.63  0.01  14.94  0.03 

 
ประมาณการหนีส้นิหมนุเวียนส าหรบัผลประโยชนพ์นกังาน 6.66 0.01  4.36  0.01  -      - 

 
หุน้กูร้ะยะยาวท่ีถงึก าหนดช าระภายในหนึ่งปี 719.75 1.29  367.07  0.74  -      - 

 
หนีส้ินหมุนเวยีนอืน่ 127.80 0.23 86.20  0.17  70.66  0.15 

     รวมหนีส้ินหมุนเวยีน  9,029.20 16.21  4,826.20  9.72  6,803.26  14.51 

    
  

    
หนีส้นิไม่หมนุเวียน   

    

 
เงินกูยื้มระยะยาวจากสถาบนัการเงิน 25,753.56 46.23  26,494.95  53.36  23,453.63  50.04 

 
หนีส้นิระยะยาวภายใตส้ญัญาเช่าการเงิน 12.21 0.02  8.33  0.02  13.38  0.03 

 
หุน้กูร้ะยะยาว 1,045.58 1.88  716.99  1.44  367.07  0.78 

 หนีส้นิภาษีเงินไดร้อการตดับญัชี 227.82 0.41     

 
ประมาณการหนีส้นิไม่หมนุเวียนส าหรบัผลประโยชนพ์นกังาน 10.74 0.02  6.40  0.01  7.48  0.02 

 ประมาณการหนีส้นิคา่รือ้ถอน 204.57 0.37     

 
หนีส้นิไม่หมนุเวียนอ่ืน 564.64 1.01  42.03  0.08  3.31  0.01 

    รวมหนีส้ินไม่หมุนเวยีน 27,819.13 49.94  27,268.70  54.92  23,844.86  50.87 

รวมหนีส้ิน 36,848.33 66.15  32,094.91  64.64  30,648.12 65.39 

ที่มา : งบการเงินรวมของบรษัิท ซปุเปอร ์เอนเนอรย์ี คอรเ์ปอเรชั่น จ  ากดั (มหาชน) 
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งบแสดงฐานะทางการเงิน (ตอ่) 
            

งบการเงนิรวม ณ วันที ่ ณ วันที ่ ณ วันที ่

(ตรวจสอบแล้ว) 31 ธันวาคม 2562 31 ธันวาคม 2561 31 ธันวาคม 2560 

    
ล้านบาท % ล้านบาท % ล้านบาท % 

ส่วนของผู้ถอืหุ้น   
    

ทนุเรือนหุน้     
    

 
ทนุจดทะเบียน    

    

 
  หุน้สามญั 32,819,358,728 หุน้ มลูคา่หุน้ละ 0.10 บาท   3,281.94 5.89  3,281.94  6.61  3,281.94  7.00 

 
ทนุท่ีออกและช าระแลว้   

    

  
หุน้สามญั 27,349,465,607 หุน้ ช  าระเตม็มลูคา่แลว้ 2,734.95 4.91  2,734.95  5.51  2,734.95  5.84 

 
สว่นเกินมลูคา่หุน้สามญั 9,002.57 16.16  9,002.57  18.13  9,002.57  19.21 

 
สว่นเกินกว่าทนุจากการเปล่ียนแปลงสดัสว่น   

    

  
การถือหุน้ในบรษัิทย่อย 23.35 0.04  4.30  0.01  4.91  0.01 

 
ก าไร (ขาดทนุ) สะสม   

    

  
จดัสรรแลว้ - ทนุส  ารองตามกฎหมาย  179.57 0.33  7.80  0.02  3.53  0.01 

  
ยงัไม่ไดจ้ดัสรร - ก าไร (ขาดทนุ) สะสม 3,683.69 6.60  2,018.13  4.06  979.38  2.09 

  องคป์ระกอบอ่ืนของสว่นของผูถื้อหุน้ (149.47) (0.27)  (14.62) (0.03)  (0.69) (0.01) 

  รวมส่วนของผู้ถอืหุ้นบริษัทใหญ่ 15,474.66 27.78  13,753.12  27.70  12,724.64  27.15 

  สว่นไดเ้สียท่ีไม่มีอ านาจควบคมุ 3,383.50 6.07  3,801.92  7.66  3,497.89  7.46 

รวมส่วนของผู้ถอืหุ้น 18,858.16 33.85  17,555.05  35.36  16,222.53  34.61 

รวมหนีส้ินและส่วนของผู้ถอืหุ้น 55,706.49 100.00  49,649.96  100.00  46,870.65  100.00 

ที่มา : งบการเงินรวมของบรษัิท ซปุเปอร ์เอนเนอรย์ี คอรเ์ปอเรชั่น จ  ากดั (มหาชน) 
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งบก าไรขาดทนุและก าไรขาดทนุเบ็ดเสรจ็อ่ืน 
 

งบการเงนิรวม ปี 2562 ปี 2561 ปี 2560 

(ตรวจสอบแล้ว) ล้านบาท % ล้านบาท % ล้านบาท % 

รายไดจ้ากการขาย 6,128.11 98.12  5,588.95  97.55  5,397.24  97.96 

รายไดจ้ากการใหบ้รกิาร 117.47 1.88  140.45 2.45  112.94 2.05 

 
รวมรายได ้ 6,245.58 100.00  5,729.40  100.00  5,510.18 100.00 

ตน้ทนุขาย (2,857.51) (45.75)  (2533.12) (44.21)  (2,321.98) (42.14) 

ตน้ทนุการใหบ้รกิาร (89.45) (1.43)  (94.54) (1.65)  (62.93) (1.14) 

ก าไรข้ันต้น 3,298.62 52.82  3,101.74  54.14  3,125.27  56.72 

ก าไรจากการแลกเปล่ียนเงินตราตา่งประเทศ - สทุธิ (88.87) (1.42)  12.21  0.21  146.04  2.65 

ก าไรจากการจ าหน่ายสนิทรพัยเ์ขา้กองทนุรวม
โครงสรา้งพืน้ฐาน 

1,289.92 20.65     

รายไดอ่ื้น 130.35 2.09  33.79  0.59  73.78  1.34 

ก าไรจากการตอ่รองราคาซือ้ - -  14.80  0.26  -    - 

คา่ใชจ้่ายในการขาย (2.08) (0.03)  (4.25) (0.07)  (10.43) (0.19) 

คา่ใชจ้่ายในการบรหิาร (567.32) (9.08)  (505.22) (8.82)  (410.38) (7.45) 

ตน้ทนุทางการเงิน (1,495.31) (23.94)  (1,456.72) (25.43)  (1,454.33) (26.39) 

สว่นแบ่งก าไรจากเงินลงทนุในบรษัิทรว่ม 91.73 1.47  84.10  1.47  64.40  1.17 

ก าไร (ขาดทุน) ก่อนค่าใช้จ่ายภาษีเงนิได ้ 2,657.05 42.54  1,280.45  22.35  1,534.35  27.85 

รายได ้(คา่ใชจ้่าย) ภาษีเงินได ้ (282.64) (4.53)  (6.25)  (0.11)  (22.72) (0.41) 

ก าไร (ขาดทุน) ส าหรับปี 2,374.41 (38.02)  1,274.20  22.24  1,511.63  27.43 

  
  

    
ก าไร (ขาดทุน) เบ็ดเสร็จอืน่ :   

    
ผลตา่งของอตัราแลกเปล่ียน (134.85) (2.16)  (13.93) (0.24)  (0.37) (0.01) 

ผลก าไรจากการวดัมลูคา่เงินลงทนุในหลกัทรพัยเ์ผ่ือ
ขาย 

0.10 0.01  0  0.01  -       - 

ผลก าไร (ขาดทนุ) จากการวดัมลูคา่ใหมข่อง
ผลประโยชนพ์นกังาน 

  
    

 
ท่ีก าหนดไว ้- สทุธิจากภาษีเงินได ้ 0.91 0.01  (1.06) (0.02)  (1.59) (0.03) 

ก าไร (ขาดทุน) เบ็ดเสร็จรวมส าหรับปี 2,240.56 35.87  1,259.22  21.98  1,509.67 27.40 

       

ก าไร (ขาดทุน) ต่อหุน้ขัน้พืน้ฐาน        

สว่นที่เป็นของบรษัิทใหญ่ (บาท) 0.0781   0.0382   0.0470   

จ านวนหุน้สามญัถวัเฉลี่ยถ่วงน า้หนกั (หุน้) 27,349.47  27,349.47  27,349,47  

ที่มา : งบการเงินรวมของบรษัิท ซปุเปอร ์เอนเนอรย์ี คอรเ์ปอเรชั่น จ  ากดั (มหาชน) 
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งบกระแสเงินสด 
           

หน่วย : ล้านบาท ปี 2562 ปี 2561 ปี 2560 

กระแสเงินสดจากกิจกรรมด าเนินงาน    

ก าไร (ขาดทนุ) ก่อนคา่ใชจ้่ายภาษีเงินได ้ 2,657.05 1,280.45 1,534.35 

 คา่เสื่อมราคา คา่ตดัจ าหน่ายสทิธิในการด าเนินการผลติและจ าหน่ายไฟฟ้า  2,170.03 1,987.39 1,902.63 

 และคา่ตดัจ าหน่ายสนิทรพัยไ์ม่มีตวัตน     

 ตน้ทนุทางการเงิน  1,495.31 1,456.72 1,454.33 

 สนิทรพัยไ์ม่หมนุเวียนอ่ืน  (1,044.48) (1,080.92) 1,005.80 

 เจา้หนีก้ารคา้และเจา้หนีห้มนุเวียนอ่ืน  174.14 (6.19) (4.48) 

 ก าไรจากการจ าหน่ายสนิทรพัยเ์ขา้กองทนุรวมโครงสรา้งพืน้ฐาน (1,289.92) - - 

 อ่ืนๆ (337.21) (391.45) (452.41) 

เงนิสดสุทธิได้มาจาก(ใช้ไป) จากกิจกรรมด าเนินงาน 3,824.92 3,246.01 5,440.22 

 กระแสเงินสดจากกิจกรรมลงทนุ     

 เงินสดจ่ายซือ้ท่ีดนิ อาคารและอปุกรณ ์ (2,326.10) (2,078.91) (4,567.96) 

 เงินสดจ่ายจากการซือ้เงินลงทนุในบรษัิทย่อย  (1,475.63) (252.04) (62.80) 

 เงินสดจ่ายจากการซือ้เงินลงทนุในบรษัิทรว่ม (1,030.00) - - 

 เงินสดรบัจากการขายสนิทรพัยเ์ขา้กองทนุรวมโครงสรา้งพืน้ฐาน 3,748.78 - - 

 เงินสดจ่ายเพ่ือใหกู้ยื้มระยะสัน้แก่กิจการอ่ืน (1,614.61) - - 

 เงินสดจ่ายเพ่ือใหกู้ยื้มระยะยาวแก่กิจการอ่ืน (1,553.96) - - 

 อ่ืนๆ  149.19 128.16 83.73 

เงนิสดสุทธิได้มาจาก(ใช้ไป) จากกิจกรรมลงทุน (4,102.35) (2,202.79) (4,547.03) 

 กระแสเงินสดจากกิจกรรมจดัหาเงิน     

 เงินสดรบัจากเงินกูยื้มระยะสัน้จากบคุคลอ่ืน  372.06 501.00 1,807.12 

 ช าระคืนเงินกูยื้มระยะสัน้จากบคุคลอ่ืน  (447.00) (1,151.00) (1,734.73) 

 เงินรบัจากเงินกูยื้มระยะยาวจากสถาบนัการเงิน  5,662.83 5,087.27 3,736.85 

 ช าระคืนเงินกูยื้มระยะยาวจากสถาบนัการเงิน  (2,376.22) (3,142.72) (3,542.17) 

 เงินสดรบัจากเงินหุน้กูร้ะยะยาว  1,056.80 723.30 372.10 

 เงินสดจ่ายตน้ทนุทางการเงิน  (1,735.94) (1,482.86) (1,444.12) 

 เงินปันผลจ่าย (301.55) (3.04) - 

 อ่ืนๆ  (1,671.26) (77.08) 103.27 

เงนิสดสุทธิได้มา(ใช้ไป) จากกิจกรรมจัดหาเงนิ 559.72 457.91 (701.68) 

 เงนิสดและรายการเทยีบเท่าเงนิสดเพิม่ขึน้(ลดลง) สุทธิ  282.29 1,501.13 191.51 

 เงินสดและรายการเทียบเทา่เงินสด ณ วนัตน้ปี  1,839.10 337.98 146.47 

 เงนิสดและรายการเทยีบเท่าเงนิสด ณ วันปลายปี  2,121.39 1,839.10 337.98 

ที่มา : งบการเงินรวมของบรษัิท ซปุเปอร ์เอนเนอรย์ี คอรเ์ปอเรชั่น จ  ากดั (มหาชน) 
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อตัราส่วนทางการเงินท่ีส  าคญั 
 

อัตราส่วนทางการเงนิ ปี 2562 ปี 2561 ปี 2560 

อตัราสว่นสภาพคลอ่ง (เทา่) 0.60 0.67 0.21 

อตัราสว่นสภาพคลอ่งหมนุเรว็ (เทา่) 0.37 0.64 0.19 

อตัราสว่นสภาพคลอ่งกระแสเงินสด (เทา่) 0.56 0.56 0.68 

อตัราสว่นหมนุเวียนลกูหนีก้ารคา้ (เทา่) 10.25 10.60 11.87 

ระยะเวลาเก็บหนีเ้ฉลี่ย (วนั) 35.11 33.96 30.34 

อตัราสว่นหมนุเวียนสนิคา้คงเหลือ (เทา่) 88.94 105.76 274.77 

ระยะเวลาขายสินคา้เฉลี่ย (วนั) 4.05 3.40 1.31 

อตัราสว่นหมนุเวียนเจา้หนี ้ (เทา่) 2.76 1.95 0.72 

ระยะเวลาช าระหนี ้(วนั) 130.46 184.48 502.36 

Cash Cycle (วนั) 91.30 (147.12) (470.71) 

อตัราก าไรขัน้ตน้ (รอ้ยละ) 52.82 54.14 56.72 

อตัราก าไรจากการด าเนินงาน (รอ้ยละ) 65.02 46.31 53.07 

อตัราก าไรสทุธิ (รอ้ยละ) 38.02 22.24 27.43 

อตัราสว่นเงินสดตอ่การท าก าไร (รอ้ยละ) 95.84 122.35 186.04 

อตัราผลตอบแทนผูถื้อหุน้ (รอ้ยละ) 13.04 7.54 9.78 

อตัราผลตอบแทนจากสินทรพัย ์(%) 4.51 2.64 3.18 

อตัราผลตอบแทนจากสินทรพัยถ์าวร (%) 12.28 8.39 8.69 

อตัราหมนุของสินทรพัย ์ (เทา่) 0.12 0.12 0.12 

อตัราสว่นหนีส้ินตอ่สว่นของผูถื้อหุน้  (เทา่) 1.95 1.83 1.89 

อตัราสว่นความสามารถช าระดอกเบีย้ (เทา่) 3.63 3.25 4.75 

อตัราสว่นความสามารถช าระภาระผกูพนั (เทา่) 0.52 0.42 0.50 

ก าไร/ขาดทนุตอ่หุน้  0.09 0.05 0.06 

มลูคา่ตามบญัชตีอ่หุน้ 0.69 0.64 0.59 
ที่มา : งบการเงินรวมของบรษัิท ซปุเปอร ์เอนเนอรย์ี คอรเ์ปอเรชั่น จ  ากดั (มหาชน) 
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14. การวิเคราะหแ์ละค าอธิบายของฝ่ายจัดการ 
(MD&A) 
  
14.1 ภาพรวมการด าเนินงานทีผ่่านมา 

ในปี 2562 เป็นอีกปีหนึ่งที่ส  าคญัของบริษัท นอกจาก
พฒันาการท่ีผ่านมาจากปีก่อนแลว้ ในปีนีย้งัมีพฒันาการท่ีเป็น
สาระส าคัญของการเดินไปสู่การเป็นผู้น  าดา้นธุรกิจพลังงาน
ทดแทนจาก 3 พลังงานหลัก ได้แก่  พลังงานแสงอาทิตย ์
พลังงานขยะ และพลังงานลม โดยโครงการโรงไฟฟ้าพลงังาน
แสงอาทติยใ์นปี 2562 ต่อเน่ืองมาจากปี 2561 ท่ีอยู่ภายใตก้าร
บริหารจดัการของกลุ่มบริษัทกว่า 119 โครงการ รวมก าลงัการ
ผลิต 681.60 เมกะวตัต ์ซึ่งต่อมาในเดือนสิงหาคม 2562 มีการ
โอนสิทธิการรับรูร้ายไดสุ้ทธิเพ่ือจัดตัง้กองทุนรวมโครงสรา้ง
พืน้ฐานฯ SUPEREIF จ านวน 19 โครงการ รวมก าลงัการผลิต 
118 เมกะวัตต์ หากพิจารณาจากหน่วยผลิตไฟฟ้าสามารถ
ด าเนินการผลิตไฟฟ้าไดเ้พิ่มขึน้ 2.40% เม่ือเทียบกบัปี 2561 ท่ี
ผ่านมา โดยเดือนท่ีสามารถผลิตไดเ้ป็นจ านวนมากท่ีสุดไดแ้ก่ 
เดือนมีนาคม ลองลงมาคือเดือนธันวาคม เป็นท่ีทราบกันดีว่า
โรงไฟฟ้าพลงังานแสงอาทิตยปั์จจยัหลกัท่ีส  าคญัคือ เรื่องความ
เข้มแสงอาทิตย ์เพราะฉะนั้น ในช่วงเดือนมกราคม ถึงเดือน
พฤษภาคม และเดือนตลุาคม ถึงเดือนธันวาคม ปริมาณหน่วย
ผลิตไฟฟ้าท่ีผลิตได้จะมีปริมาณท่ีสูงและใกล้เคียงกัน ใน
ช่วงเวลาดงักล่าว ขณะท่ีเดือนมิถุนายน ถึงเดือนกนัยายน จะ
เป็นช่วงเวลาท่ีไดร้ับผลกระทบจากฤดูฝน ช่วงนีจ้ะมีปริมาณ
หน่วยผลิตไฟฟ้าท่ีปรบัตวัลดลงประมาณ 2% ทัง้นี ้ในปี 2562 
บริษัทยังคงประกอบธุรกิจโดยการถือหุน้ในบริษัทย่อย และ/
หรือ บรษิัทรว่ม ท่ีประกอบธุรกิจผลิตและจ าหน่ายกระแสไฟฟ้า
จากพลงังานทดแทน 3 ประเภทหลกัท่ีบรษิัทใหค้วามสนใจ รวม
ไปถึงธุรกิจสัมปทานด้านน า้ซึ่งมีความมั่นคงสูงและมีความ
เส่ียงต ่า โดยเขา้ไปลงทนุนอกจากนี ้บริษัทยังไดข้ยายธุรกิจไป
ยั ง ธุ ร กิ จ สั มปท านน ้า เ พิ่ ม เ ติ ม  ซึ่ ง เ ป็ น อี ก ธุ ร กิ จ ด้า น
สาธารณูปโภคท่ีส าคัญ โดยเข้าลงทุนในบริษัท ซุปเปอร์ วอ
เตอร ์จ ากัด เพ่ือด  าเนินการผลิตและจัดจ าหน่ายน า้เพ่ือการ
อปุโภค-บรโิภค ใหแ้ก่ภาคอุตสาหกรรม ภาคครวัเรือน และการ
ประปาส่วนภูมิภาค ปัจจุบนั SW มีโครงการท่ีก่อใหเ้กิดรายได้
กว่า 6 โครงการ อยู่ในพืน้ท่ีชลบุรี สมุทรสาคร และภูเก็ต โดย
ภายหลังเขา้ลงทุนเม่ือวันท่ี 28 มิถุนายน 2562 ก็ท  าใหบ้ริษัท
สามารถรับรูร้ายได้ช่วงครึ่งปีหลังกว่า 44.35 ล้านบาท โดย

บรษิัทเช่ือมั่นวา่ธุรกิจดงักล่าวจะช่วยเสรมิสรา้งศกัยภาพในการ
แข่งขนั และเพิ่มรายไดใ้หก้บับรษิัทไดอ้ย่างมั่นคงต่อไป อย่างไร
ก็ตาม หลายโครงการของบรษิัทยงัอยู่ระหว่างลงทุนและพฒันา
โครงการ ดงันัน้ รายไดห้ลกัท่ีเกิดขึน้ในปี 2562 นีย้งัมีท่ีมาจาก
รายไดโ้ครงการโรงไฟฟ้าพลงังานแสงอาทิตยใ์นประเทศไทย ท่ี
เพิ่มเตมิจากปี 2561 ในส่วนของธุรกิจพลงังานทดแทน ดงันี ้

1. รายไดก้ลุ่มโครงการโรงไฟฟ้าพลังงานแสงอาทิตย ์
ส  าห รับห น่ วยง านร าชการแ ละสหกรณ์ภ า ค
การเกษตร ระยะท่ี 2 อีกจ านวน 6 โครงการ รวม
ก าลงัการผลิต 28 เมกะวตัต ์ 

2. รายได้จากโครงการโรงไฟฟ้าขยะอุตสาหกรรม ท่ี
ด  าเนินการเชิงพาณิชย์เม่ือวันท่ี 14 มิถุนายน พ.ศ. 
2561 เพราะฉะนัน้ในปี 2562 จะเป็นปีท่ีมีการรับรู ้
รายไดใ้นส่วนนีเ้ต็มทัง้ปี เฉล่ียอยู่ท่ี 400 – 450 ลา้น
บาท เพราะฉะนัน้จึงเป็นอีก 1 ปัจจัยท่ีช่วยใหร้ายได้
ในปี 2562 นีส้งูขึน้ เม่ือเทียบกบัปี 2561 

3. รายได้จากการจ าหน่ายไฟฟ้าส าหรับโครงการ
โรงไฟฟ้าพลังงานแสงอาทิตย์ท่ีประเทศเวียดนาม 
จ านวน 4 โครงการ ก าลงัการผลิต 186.72 เมกะวตัต ์
ซึ่งก็สามารถสรา้งรายไดใ้หบ้ริษัทไดเ้ฉล่ียเดือนละ 
60-70 ลา้นบาท   
 
นอกจาก นี้  บริษั ท ได้มี การจัดตั้ง กองทุนรวม

โครงสรา้งพืน้ฐานโรงไฟฟ้า ซุปเปอร ์เอนเนอรยี์ (“SUPEREIF”) 
เม่ือวนัท่ี 14 สิงหาคม 2562 โดยการโอนขายสิทธิในรายไดสุ้ทธิ
ภายใตบ้ริษัท 17 อัญญวีร ์โฮลดิง้ จ  ากดั และบริษัท เฮลท ์แพ
ลนเน็ท เมเนจเมน้ท ์(ประเทศไทย) จ ากดั จ านวน 19 โครงการ 
รวมก าลังการผลิต 118 เมกะวัตต์ ส่งผลใหบ้ริษัทมีการรับรู ้
ก  าไรในไตรมาส 3 ปี 2562 ท่ีผ่านมา และน ามาซึ่งการจ่ายปัน
ผลเป็นเงินสดใหก้บัผูถื้อหุน้บริษัท ทัง้นี ้ตอ้งยอมรบัว่าการขาย
สิทธิในรายไดสุ้ทธิเพ่ือจดัตัง้กองุทน SUPEREIF ก็ท  าใหบ้ริษัท
ตอ้งตดัรายไดบ้น 2 บริษัทขา้งตน้ออกจากงบการเงินรวมของ
บริษัท อย่างไรก็ตาม หากพิจารณาโดยงบการเงินรวมแล้ว 
รายได้ของบริษัทท่ีหายไปจากการโอนสิทธิรายได้สุทธิเข้า 
SUPEREIF นั้น ถูกชดเชยดว้ยรายไดท่ี้เข้ามาจากโครงการ
โรงไฟฟ้าพลังงานแสงอาทิตย์ทั้ง  4 โครงการ ท่ีประเทศ
เวียดนาม และเม่ือรวมกับผลการด าเนินงานท่ีเติบโตจากปี 
2561 จึงท  าใหผ้ลการด าเนินงานทัง้ปี 2562 มีการรบัรูร้ายไดท่ี้
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ขยายตวัสูงขึน้ 516.17 ลา้นบาท หรือเติบโตขึน้ 9.01% เม่ือ
เทียบกปีั 2561 ถือวา่เป็นไปตามนโยบายท่ีบริษัทไดต้ัง้ไว ้อีกทัง้
การเขา้โอนสิทธิในรายไดส้ทุธิยงัก่อใหเ้กิดกระแสเงินสดเพิ่มขึน้
ในบรษิัทเพ่ือรองรบัการเขา้ลงทนุและพฒันาโครงการโรงไฟฟ้า
พลงังานลม ท่ีประเทศเวียดนาม ขนาดก าลงัการผลิต 421 เม
กะวตัต ์
 
14.2 ผลการด าเนินงานโดยสรุป 

 ความต่อเน่ืองจากการขยายการลงทุนและพัฒนา
โครงการในธุรกิจโรงไฟฟ้าจากพลังงานทดแทนของบริษัท 
ส่งผลใหบ้ริษัทมีการรับรูร้ายไดท่ี้แน่นอนและมั่นคง โดยในปี 
2562 บริษัทมีการรับรู ้รายได้จากการด าเนินงานจ านวน 
6,245.58 ลา้นบาท เพิ่มขึน้จากปี 2561 จ านวน 516.17 ลา้น
บาท หรือคิดเป็น 9.01% โดยรายไดท่ี้เพิ่มขึน้เป็นผลมาจาก
รายไดจ้ากการ COD ในโครงการโรงไฟฟ้าพลงังานแสงอาทิตย ์
ส  าหรบัหน่วยงานราชการและสหกรณภ์าคการเกษตร ระยะท่ี 2 
จ านวน 174.46 ลา้นบาท รายไดจ้ากโครงการโรงไฟฟ้าพลงังาน
แสงอาทิตยท่ี์ประเทศเวียดนาม จ านวน 398.59 ลา้นบาท รวม
ไปถึงรายไดจ้ากโครงการโรงไฟฟ้าพลงังานขยะอุตสาหกรรมท่ี
จังหวดัสระแก้ว โดยเพิ่มขึน้จากปี 2561 อันเน่ืองมาจากการ 
COD ท่ีไม่เต็มปีในปี 2561 อีกจ านวน 187.53 ล้านบาท 
นอกจากนีผ้ลจากการเขา้ลงทนุในธุรกิจน า้ยงัก่อให้เกิดการรบัรู ้
รายไดจ้  านวน 44.35 ล้านบาท ขณะท่ีรายไดจ้ากการบริการ
ด้านเทคโนโลยีสารสนเทศและการส่ือสาร คิดเป็นสัดส่วน 
73.44% ของรายได้จากการบริการ มีการปรับตัวลดลงอัน
เน่ืองมาจากภาวะการแข่งขนัท่ีรุนแรง และขัน้ตอน ระเบียบการ
ในการเขา้เสนองานกบัหน่วยงานภาครฐัและเอกชน โดยรายได้
บริการในส่วนของธุรกิจเทคโนโลยีสารสนเทศและการส่ือสาร 
ปรับตัวลดลงจ านวน 47.32 ล้านบาท เม่ือเทียบกับปี 2561 
หรือลดลง 35.02% ในขณะท่ีปี 2562 บริษัทมีการรบัรูร้ายได้
ภายใตส้ญัญาบริการต่างๆใหแ้ก่กองทนุรวมโครงสรา้งพืน้ฐาน
โรงไฟฟ้า ซุปเปอร ์เอนเนอรยี์ เพิ่มเติมเข้ามาจ านวน 31.58 

ลา้นบาท และรายไดบ้ริการอ่ืนๆอีกเล็กนอ้ย ไดแ้ก่รายไดจ้าก
การใหบ้รกิารดา้นการก าจดัขยะ ซึง่ก็มีการปรบัตวัลดลงจ านวน 
9.11 ลา้นบาท เม่ือเทียบกบัปี 2561 ท่ีผ่านมา 

โดยก า ไ ร ใน ปี  2562  เ ป็น ก า ไ รปกติจากการ
ด าเนินงานจ านวน 1,382.80 ล้านบาท เพิ่มขึน้จากปี 2561 
จ านวน  108 .61  ล้านบาท  ผลมาจากการ เพิ่ มขึ ้น ใน
ประสิทธิภาพโรงไฟฟ้าพลงังานแสงอาทิตย ์และการเขา้ลงทุน
ในโครงการโรงไฟฟ้าพลังงานแสงอาทิตยท่ี์ประเทศเวียดนาม 
อย่างไรก็ดี ในปี 2562 บริษัทได้มีการโอนสิทธิการรบัรูร้ายได้
สุทธิเ พ่ือเข้าจัดตั้งกองทุนรวมโครงสร้างพื้นฐานโรงไฟฟ้า 
ซุปเปอร ์เอนเนอรยี์ มลูค่ารวม 7,928 ลา้นบาท ส่งผลใหบ้ริษัท
มีการบนัทึกการรบัรูก้  าไรพิเศษจากการจ าหน่ายสินทรพัยเ์ข้า
กองทุนรวมโครงสรา้งพืน้ฐานจ านวน 1,289.92 ลา้นบาท ซึ่ง
ภายหลังหกัผลกระทบทางบญัชีและภาษีแลว้ ก าไรพิเศษจาก
การจ าหน่ายทรพัยส์ินดงักล่าวอยู่ ท่ี 991.60 ลา้นบาท ผลสรุป
รวมทัง้ปี บริษัทมีก าไรส าหรบัปี 2562 จ านวน 2,374.41 ลา้น
บาท เพิ่มขึน้จากปี 2561 จ านวน 1,100.21 ล้านบาท หรือ
เพิ่มขึน้ 86.35% ขณะที่อตัราก าไรขัน้ตน้ของบริษัทอยู่ในเกณฑ์
ปกติ ท่ี 52.82% และ 49.66% ส าหรบัปี 2562 และปี 2561 
ตามล าดบั 

 ธุรกิจโรงไฟฟ้าพลังงานทดแทน โดยเฉพาะอย่างยิ่ง
โรงไฟฟ้าพลังงานแสงอาทิตย์ท่ีเป็นรายไดห้ลักของบริษัท มี
รายไดท่ี้ค่อนข้างแน่นอน ขณะท่ีตน้ทุนส่วนใหญ่ประกอบไป
ดว้ยค่าเส่ือมจากการลงทุนในอุปกรณ์เครื่องจักรเป็นส าคัญ 
การ operate และการ maintenance ไม่ไดมี้ความซบัซอ้นมาก
นกั ท  าใหก้ารด าเนินการโดยรวมของบริษัทมีการรบัรู ้ก  าไรจาก
การด าเนินงานท่ีเป็น EBITDA Margin เป็นจ านวนท่ีสูง คิดเป็น 
82.25% เม่ือเทียบกบัรายไดจ้ากการด าเนินงานของบริษัท โดย
ในปี 2562 มีจ านวน 5,137 ล้านบาท สูงขึ ้นจากปี 2561 
จ านวน 397 ลา้นบาท 

 



            สว่นที่ 3 ฐานะการเงินและผลการด าเนินงาน 

แบบแสดงรายการขอ้มลูประจ าปี 2562 (แบบ56-1) หนา้ 126 / 181 

 
หมายเหต ุก าไรสทุธิในปี 2562 เป็นก าไรที่ไดร้วมก าไรพิเศษจากการโอนสิทธิการรบัรูร้ายไดส้ทุธิเพ่ือเขา้จดัตัง้กองทนุรวมโครงสรา้ง

พืน้ฐานโรงไฟฟา้ ซปุเปอร ์เอนเนอรย์ี เป็นที่เรยีบรอ้ยแลว้ 

 
ทัง้นี ้การลงทนุในโครงการโรงไฟฟ้าพลงังานทดแทน

นัน้ บรษิัทยงัไดร้บัสิทธิประโยชนจ์ากการไดร้บัการส่งเสรมิการ
ลงทนุจากคณะกรรมการส่งเสรมิการลงทนุ โดยมีสาระส าคญั
ดงันี ้

1)  ให้ได้รับยกเว้นอากรขาเข้าและภาษีส าหรับ
เครื่องจกัรที่ไดร้บัอนมุตัโิดยคณะกรรมการส่งเสรมิการลงทนุ 

2) ใหไ้ดร้บัยกเวน้ภาษีเงินไดนิ้ตบิคุคลส าหรบัก าไรสุทธิ
ท่ีไดจ้ากการประกอบกิจการท่ีไดร้บัการส่งเสรมิมีก าหนดเวลา 8 
ปีนบัแตว่นัท่ีเริ่มมีรายไดจ้ากการประกอบกิจการนัน้ 

3) ในกรณีท่ีประกอบกิจการขาดทุนในช่วงเวลาไดร้ับ
การยกเวน้ภาษีเงินไดนิ้ติบุคคลไดร้บัอนุญาตใหน้ าผลขาดทุน
ประจ าปีท่ีเกิดขึน้ในช่วงเวลานั้นไปหักออกจากก าไรสุทธิท่ี
เกิดขึน้ภายหลังระยะเวลาไดร้บัยกเวน้ภาษีเงินไดนิ้ติบุคคลมี
ก าหนดเวลาไม่เกิน 5 ปี นบัแตว่นัพน้ก าหนดเวลานัน้ 

4) ให้ได้รับยกเว้นไม่ต้องน าเงินปันผลจากกิจการท่ี
ไดร้บัการส่งเสรมิซึง่ไดร้บัยกเวน้ภาษีเงินไดนิ้ติบุคคลตามขอ้(ข) 
ไปรวมค านวณเพ่ือเสียภาษีเงินไดต้ลอดระยะเวลาท่ีผูไ้ดร้บัการ
ส่งเสรมิไดร้บัยกเวน้ภาษีเงินไดนิ้ตบิคุคลนัน้ 

5) ให้ไดร้ับลดหย่อนภาษีเงินไดนิ้ติบุคคลรอ้ยละ 50 
ส าหรับก าไรสุทธิท่ีได้จากการประกอบกิจการท่ีได้รับการ
ส่งเสรมิมีก าหนดเวลา 5 ปี นบัแตว่นัท่ีสิน้สุดสิทธิประโยชนต์าม
ขอ้ (ข) และ 

6)  ได้รับอนุญาตให้หักค่าขนส่ง  ค่าไฟฟ้าและค่า
น า้ประปาเป็น 2 เท่า ของค่าใชจ้่ายดงักล่าวเป็นระยะเวลา 10 
ปี นบัแตว่นัท่ีเริ่มมีรายไดจ้ากการประกอบกิจการ 

7) ใหไ้ดร้ับอนุญาตใหห้ักเงินลงทุนในการติดตัง้หรือ
ก่อสร้างสิ่งอ  านวยความสะดวกร้อยละ 25 ของเงินลงทุน
นอกเหนือไปจากการหกัคา่เส่ือมราคาตามปกติ 
 
14.3 การวเิคราะหผ์ลการด าเนินงาน ตามงบการเงนิรวม 
ณ วันที ่31 ธันวาคม 2562 

 
รายไดจ้ากการขายและการบรกิาร 
บริษัทลงทุนถือหุ้นในธุรกิจท่ีพอจ าแนกหลักๆได ้3 

ธุรกิจ คือ (1) ธุรกิจผลิตและจัดจ าหน่ายกระแสไฟฟ้าจาก
พลังงานทดแทน (2) ธุรกิจผลิตและจัดจ าหน่ายน า้เพ่ือการ
อุปโภค-บริโภค และ (3) ธุรกิจเทคโนโลยีสารสนเทศและการ
ส่ือสาร โดยท่ีผ่านมาธุรกิจผลิตและจัดจ าหน่ายกระแสไฟฟ้า
จากพลังงานทดแทน โดยเฉพาะอย่างยิ่งโรงไฟฟ้าพลังงาน
แสงอาทติยท์ัง้ในประเทศและตา่งประเทศ ยงัคงเป็นรายไดห้ลกั
ท่ีส  าคัญของบริษัท และรายได้จากโรงไฟฟ้าพลังงานขยะ
อุตสาหกรรม ท่ีเริ่มสรา้งรายไดใ้ห้กับบริษัทตัง้แต่ปี 2561 โดย
ในปี 2562 รายไดใ้นส่วนโรงไฟฟ้าพลงังานขยะมีสดัส่วนเพิ่มขึน้
จากการรบัรูร้ายไดเ้ต็มปี ท  าใหปี้ 2562 บริษัทมีการรบัรูร้ายได้
จากการขายในธุรกิจผลิตและจัดจ าหน่ายกระแสไฟฟ้าจาก
พลังงานทดแทน คิดเป็นสัดส่วน 97.95% ของรายได้รวม 
เพิ่มขึน้จากปี 2561 จ านวน 506.03 ล้านบาท โดยเพิ่มขึน้ 
8.61% ในขณะที่ธุรกิจผลิตและจดัจ าหน่ายน า้เพ่ือการอุปโภค-
บริโภค มีการรับรูร้ายไดจ้ากการขายเท่ากับ 44.49 ล้านบาท 
คดิเป็น 0.70% ของรายไดร้วม นบัเป็นรายไดอี้กธุรกิจท่ีเพิ่มเติม
ขึน้มาในปี 2562 นี ้และธุรกิจเทคโนโลยีสารสนเทศและการ
ส่ือสาร รายได้ส่วนใหญ่เป็นรายได้จากการบริการซึ่งมีการ
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ปรับตัวลดลงบา้งจากภาวะการแข่งขัน แต่โดยภายรวมแล้ว 
ธุรกิจผลิตและจัดจ าหน่ายน า้เพ่ือการอุปโภค-บริโภค รวมถึง
ธุรกิจเทคโนโลยีสารสนเทศและการส่ือสาร แมจ้ะเป็นธุรกิจท่ี
สามารถสรา้งรายไดใ้หบ้ริษัทไดส้ม ่าเสมอ แต่เม่ือเทียบสดัส่วน
รายไดร้วมยงัมีขนาดเล็กคดิเป็นสดัส่วน 2.05% ของรายไดร้วม 

ทั้ง นี ้ รายได้จากการขายในธุ รกิจผลิตและจัด
จ าหน่ายกระแสไฟฟ้าจากพลงังานทดแทน ประกอบดว้ยรายได้
จากโรงไฟฟ้าพลงังานแสงอาทติยก์วา่ 93% ท่ีเหลืออีก 7% เป็น
รายไดจ้ากโรงไฟฟ้าพลงังานขยะ ในส่วนของพลงังานลมยงัอยู่
ระหวา่งการลงทนุและพฒันาโครงการ คาดว่าจะสามารถสรา้ง
การรับรู ้รายได้ในปลายปี 2564 เป็นต้นไป ทั้งนี ้ บริษัทให้
ความส าคัญกับการติดตามและบริหารจัดการท่ีดี และมีการ
ประเมินโรงไฟฟ้าฯในแต่ละโครงการ เพ่ือให้อุปกรณ์ทุกตัว
สามารถด าเนินการไดอ้ย่างเต็มประสิทธิภาพ เน่ืองจากรายได้
หลักของบริษัท มาจากธุรกิจโรงไฟฟ้าพลงังานทดแทน บริษัท
จึงไดต้ระหนักและเลือกใชว้ัสดุอุปกรณ์ท่ีมีคุณภาพและเป็นท่ี
ยอมรบั มีการรบัประกัน และสามารถใชผ้ลิตไฟฟ้าตลอดอายุ
สญัญาไดอ้ย่างมีประสิทธิผล  

นอกจากนี ้บริษัทยงัมีการรบัรูส้่วนแบ่งก าไรจากเงิน
ลงทนุในบรษิัทรว่มจ านวน 91.73 ลา้นบาท ซึ่งเป็นเงินลงทนุใน
บริษัทท่ีด  าเนินธุรกิจผลิตและจัดจ าหน่ายกระแสไฟฟ้าจาก
โรงไฟฟ้าพลังงานแสงอาทิตย์ ขนาดก าลังการผลิต 87 เมกะ
วตัต ์ซึง่บรษิัทถือหุน้อยู่ 33.33% และรายไดอ่ื้นจ านวน 130.35 
ลา้นบาท ซึ่งประกอบไปดว้ยดอกเบีย้รบักว่า 77.60 ลา้นบาท 
หรือคดิเป็น 59.53% และอีก 30.49% เป็นรายไดจ้ากเงินปันผล
รบัจากบริษัทร่วมซึ่งบริษัทถือหุน้อยู่  33.33% จ านวน 39.74 
ลา้นบาท 

 
 
 
 
 
 

ขณะท่ีในปี 2561 บริษัทและบริษัทย่อยมีรายไดร้วม 
5,729.40 ลา้นบาท เม่ือเทียบกบัรายไดร้วมในปี 2560 จ านวน 
5,510.18 ล้านบาท พบว่ารายไดร้วมปรับตัวเพิ่มขึน้เล็กน้อย
จ านวน  219 .22  ล้านบาท  คิด เ ป็นร้อยละ  3 . 98  โดย
ประกอบดว้ยรายไดห้ลกัจากการด าเนินงาน ประกอบดว้ย  

ร า ย ไ ด้จ า ก ธุ ร กิ จ ก า ร ผลิ ต แ ล ะ จั ด จ า ห น่ า ย
กระแสไฟฟ้าของโรงไฟฟ้าพลังงานแสงอาทิตย์ จ  านวน 
5,376.25 ลา้นบาท คิดเป็นรอ้ยละ 91.52 ของรายไดร้วม เป็น
ผลจากโครงการโรงไฟฟ้าพลงังานแสงอาทิตยข์องกลุ่มบริษัทท่ี
ด  าเนินการเชิงพาณิชย์และรับรู ้รายไดจ้  านวน 124 โครงการ 
รวม  740.60 เมกะวัตต์ ทั้ง นี ้ ร ายได้จากการจ าหน่าย
กระแสไฟฟ้าของโรงไฟฟ้าพลังงานแสงอาทิตยปี์ 2561 ลดลง
จากปี 2560 จ านวน 15 ลา้นบาท หรือลดลงรอ้ยละ 0.28 เป็น
ผลมาจากปรมิาณฝนมากผิดปกต ิ 

ร า ย ไ ด้จ า ก ธุ ร กิ จ ก า ร ผลิ ต แ ล ะ จั ด จ า ห น่ า ย
กระแสไฟฟ้าของโรงไฟฟ้าพลังงานความร้อนจากขยะ
อตุสาหกรรมที่ไดเ้ริ่มด  าเนินการเชิงพาณิชยใ์นป 2561 เม่ือวนัท่ี 
14 มิถุนายน 2561 จ านวน 9 เมกะวัตต์ ส่งผลให้มีการรับรู ้
รายได้จ  านวน 219.23 ล้านบาท คิดเป็นร้อยละ 3.73 ของ
รายไดร้วม โดยคาดว่ารายไดใ้นส่วนโรงไฟฟ้าพลังงานความ
รอ้นจากขยะ จะช่วยใหร้ายไดบ้ริษัทเติบโตและมีสัดส่วนใน
รายไดด้งักล่าวเพิ่มขึน้ในปีถดัไป 

รายได้จากการให้บริการ ในธุ รกิ จ เทคโนโล ยี
สารสนเทศ จ านวน 135.34 ลา้นบาท คิดเป็นรอ้ยละ 2.30 ของ
รายไดร้วม ส่วนใหญ่เป็นรายไดจ้ากการใหบ้ริการบุคลากรดา้น
เทคโนโลยีสารสนเทศและการส่ือสารใหก้ับลูกคา้ภาคเอกชน 
และรฐัวสิาหกิจ รวมถงึหน่วยงานราชการตา่ง อาทิเช่น กรมการ
คา้ตา่งประเทศ กรมท่ีดนิ กรมการขนส่งทางบก เป็นตน้ 

รายไดอ่ื้น จ านวน 143.47 ล้านบาท ไดแ้ก่ รายได้
จากเงินลงทุนในบริษัทร่วม จ านวน 84.10 ล้านบาท ซึ่งเป็น
รายได้จากเงินลงทุนในบริษัทท่ีด  าเนินธุรกิจผลิตและจัด
จ าหน่ายกระแสไฟฟ้าจากโรงไฟฟ้าพลงังานแสงอาทิตย ์ขนาด
ก าลังการผลิต 87 เมกะวัตต์ ซึ่งบริษัทถือหุ้นอยู่  33.33%, 
รายไดก้  าไรจากอตัราแลกเปล่ียนจ านวน 12.21 ลา้นบาท และ
รายไดอ่ื้นจ านวน 47.16 ลา้นบาท ซึ่งส่วนใหญ่เป็นรายไดจ้าก
ดอกเบีย้รบั เป็นตน้ 
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ภาพแสดงการเปล่ียนแปลงในรายไดส้  าหรบัปีสิน้สดุปี 2562 ปี 2561 และปี 2560 จ าแนกตามธุรกิจ 
   2562 2561 2560 
 ประเภทรายได ้ บริษัท ล้านบาท % ล้านบาท % ล้านบาท % 
 งบการเงินเฉพาะกิจการบรษัิท        
 - O&M SUPER 368.10 70.96 339.06 70.22 339.73 100.00 
 - ท่ีปรกึษาโครงการและขายสนิคา้ SUPER 51.99 10.02 40.00 8.28 - - 
 - บรหิารจดัการดา้นบญัชี SUPER 98.65 19.02 103.79 21.50 - - 
 งบการเงินรวม        
1 รายไดจ้ากธุรกิจพลงังานทดแทน  6,244.98 97.90 5,738.95 97.69 5,683.06 98.07 
 - กลุม่พลงังานแสงอาทติย ์ บรษัิทย่อย 5,674.13 89.00 5,376.25 91.52 5,390.76 93.03 
 - กลุม่พลงังานขยะ บรษัิทย่อย 405.72 6.38 219.23 3.73 8.08 0.14 
 - กลุม่พลงังานลม บรษัิทย่อย - - - - - - 
 - รายไดบ้รกิาร SUPEREIF SUPER 26.00 0.50 - - - - 
 - รายไดอ่ื้น1/ บรษัิทย่อย 139.13 2.02 143.47 2.44 284.22 4.90 
2 รายไดจ้ากธรุกิจเทคโนโลยีสารสนเทศ 86.45 1.39 135.34 2.30 111.64 1.93 
 - จากการขาย บรษัิทย่อย 1.47 0.02 3.60 0.06 5.97 0.10 
 - จากการบรกิาร บรษัิทย่อย 84.86 1.35 130.31 2.22 105.37 1.82 
 - รายไดอ่ื้น1/ บรษัิทย่อย 0.12 0.02 1.43 0.02 0.30 0.01 
3 รายไดจ้ากธรุกิจจ าหน่ายน า้เพ่ืออปุโภค บรโิภค 44.49 0.71 - - - - 
 - จากการขาย บรษัิทย่อย 44.35 0.70 - - - - 
 - จากการบรกิาร บรษัิทย่อย - - - - - - 
 - รายไดอ่ื้น1/ บรษัิทย่อย 0.14 0.01 - - - - 
   6,375.92 100.00 - - - - 

หมายเหต ุ1/ รายไดอ่ื้นจ านวน 130.35 ลา้นบาท ซึ่งประกอบไปดว้ยดอกเบีย้รบักว่า 77.60 ลา้นบาท หรือคิดเป็น 59.53% และอีก 30.49% เป็น
รายไดจ้ากเงินปันผลรบัจากบรษัิทรว่มซึง่บรษัิทถือหุน้อยู ่33.33% จ านวน 39.74 ลา้นบาท 

 
ทัง้นี ้บริษัทมีนโยบายท่ีจะลงทุนในธุรกิจโรงไฟฟ้า

พลังงานทดแทนอย่างต่อเน่ือง โดยจะเริ่มมีสัดส่วนการรับรู ้
รายไดจ้ากโรงไฟฟ้าพลังงานแสงอาทิตยท่ี์ประเทศเวียดนาม 
และจาก โร ง ไฟฟ้ าพลัง งานความร้อนจากขยะ  ( ขยะ
อุตสาหกรรม) เพิ่มเติมเขา้มา และคาดว่าสัดส่วนรายไดจ้าก
ธุรกิจผลิตและจดัจ าหน่ายกระแสไฟฟ้าจากพลงังานทดแทนจะ
เริ่มถูกทดแทนด้วยธุรกิจผลิตและจัดจ าหน่ายน ้าเ พ่ือการ
อปุโภค-บรโิภค ขณะที่สดัส่วนรายไดใ้นธุรกิจพลงังานทดแทนก็
จะเริ่มมีการปรบัเปล่ียนจากเดิมรบัรูร้ายไดห้ลักจากโรงไฟฟ้า
พลงังานแสงอาทติย ์โรงไฟฟ้าพลงังานขยะ ในอนาคตก็จะเริ่มมี
รายได้จากโรงไฟฟ้าพลังงานขยะเข้ามาเพิ่มเติม รวมไปถึง
โรงไฟฟ้าพลงังานลมก็จะเริ่มเขา้มาเติมเต็มในอีก 1-2 ปี แต่ถึง
อย่างไรพลังงานแสงอาทิตย์ก็ยังเป็นรายได้หลักของบริษัท 
เพราะฉะนัน้ จะเห็นว่า รายไดบ้ริษัทจะยงัคงเติบโตและมีอตัรา
การขยายตวัอย่างตอ่เน่ืองในทกุปี และรายไดข้องบริษัทจะเป็น

รายไดท่ี้แน่นอน สามารถจัดเก็บรายไดต้ามเวลาท่ีก าหนดไว ้
เป็นผลมาจากการจดัจ าหน่ายกระแสไฟฟ้าใหก้บัหน่วยงานท่ีมี
ความมั่นคงอย่างการไฟฟ้าฝ่ายผลิตแหง่ประเทศไทย การไฟฟ้า
นครหลวง และการไฟฟ้าส่วนภมูิภาค เป็นตน้ 

 
ภาพแสดงสดัส่วนรายไดต้ามธุรกิจจากการด าเนินงานปี 2562 
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ตน้ทนุขายและตน้ทนุบรกิาร 
เน่ืองดว้ยรายไดห้ลักมาจากธุรกิจโรงไฟฟ้าพลังงาน

แสงอาทิตย ์เพราะฉะนัน้ ตน้ทุนท่ีส  าคญัในธุรกิจขา้งตน้ ไดแ้ก่
ค่าเ ส่ือมราคาบนอุปกรณ์เครื่ องจักร ท่ีได้มีการลงทุนไป 
เน่ืองจากเป็นธุรกิจท่ีลงทนุคอ่นขา้งสงู และวตัถดุบิเป็นเรื่องของ
ธรรมชาติ คือไม่มีต้นทุนวัตถุดิบ ท  าให้ตน้ทุนขายจากธุรกิจ
พลังงานทดแทน ประกอบไปดว้ยค่าเส่ือมเป็นส่วนใหญ่ โดย
บรษิัทไดใ้ชค้วามระมดัระวงัในการคิดค่าเส่ือมโดยค านึงถึงอายุ
การใชง้าน หลกัการทั่วไปในอุตสาหกรรม เพ่ือใหส้ะทอ้นมลูค่า
ของสินทรพัยไ์ดใ้กลเ้คียงความเป็นจริงในแต่ละช่วงเวลามาก
ท่ีสุด รองลงมาเป็นค่าปฏิบัติการและบ ารุงรักษาโรงไฟฟ้า 
(O&M) ท่ี เห ลือ เ ป็นเรื่ อ งต้นทุน อ่ืนๆ เล็กน้อย  ได้แก่  ค่า
สาธารณูปโภค ส่วนแบ่งรายได้จากการขายไฟฟ้า ค่าเบี ้ย
ประกนัภยั เป็นตน้ แตถ่า้มองในมมุของธุรกิจโรงไฟฟ้าพลงังาน
ขยะ ก็จะพบต้นทุนท่ีเป็นในส่วนของวัตถุดิบเพิ่มเติมเข้ามา
อย่างมีนัยส าคญั อนัเน่ืองมากจากโครงการโรงไฟฟ้าพลงังาน
ความรอ้นจากขยะมีความจ าเป็นตอ้งใชเ้ชือ้เพลิงในการเผาใหม้
ให้เกิดความร้อน ดังนั้น  ต้นทุน เ ชื้อ เพลิ งอาจจะมีการ
เปล่ียนแปลงขึน้ลงไดเ้สมอ ขึน้อยู่กบัความตอ้งการในขณะนัน้ 
อย่างไรก็ดีบริษัทใหค้วามส าคัญในการควบคุมดูแลตน้ทุนท่ี
เกิดขึน้ และมีแนวทางการบริหารจดัการอย่างใกลช้ิด โดยในปี 
2562 บริษัทมีต้นทุนขาย 2,857.51 ล้านบาท พบว่าเป็นค่า
เส่ือมกว่า 2,152.66 ลา้นบาท หรือคิดเป็น 75.33% เม่ือเทียบ
กับปี 2561 ท่ีมีตน้ทุนขาย 2,533.12 ล้านบาท พบว่าเป็นค่า
เส่ือมกว่า 1,968.80 ลา้นบาท โดยสรุปพบว่าตน้ทุนขายในปี 
2562 สงูกวา่ปี 2561 จ านวน 324.39 ลา้นบาท ทัง้นี ้เป็นผลมา
จากการเพิ่ มขึ ้นของการเข้าลงทุนในโรงไฟฟ้าพลังงาน
แสงอาทิตยท่ี์ประเทศเวียดนาม 4 โครงการ จ านวน 215 ลา้น
บาท และโครงการท่ีไดมี้การ COD เพิ่มเติมจากปี 2561 ไม่ว่า
จะเป็นโครงการโรงไฟฟ้าพลงังานแสงอาทติย ์ส  าหรบัหน่วยงาน
ราชการและสหกรณ์ภาคการเกษตร ระยะท่ี 2 โครงการ
โรงไฟฟ้าขยะอุตสาหกรรม ซึ่งเป็นการปรบัตวัสูงขึน้ตามรายได้
ท่ีเพิ่มขึน้ตามปกต ิ

 
 
 
 
 

ภาพแสดงประเภทตน้ทนุรวม 
 
 
 
 
 
 
 
ในส่วนตน้ทุนบริการ จ านวน 89.45 ล้านบาท ส่วน

ใหญ่ได้แก่ต้นทุนทางด้านบุคลากรในการให้บริการด้าน
เทคโนโลยีสารสนเทศและการส่ือสาร โดยตน้ทนุในส่วนนีไ้ดแ้ก่
เงินเดือน สวสัดิการพนกังาน เป็นตน้ ท่ีมีการปรบัตวัลดลง อัน
เป็นผลมาจากการการด าเนินงานท่ีลดลง สาเหตุหลักมาจาก
ภาวะการแข่งขนัธุรกิจนีค้อ่นขา้งสงู 
ภาพแสดงสดัส่วนตน้ทนุจ าแนกตามธุรกิจ 

 
 
 
 
 
 
 

โดยตน้ทนุรวมในปี 2562 สามารถจ าแนกตามธุรกิจ
หรือการใหบ้ริการไดด้งันี ้โดยตน้ทุนในธุรกิจทุกประเภทมีการ
ปรับตัวสู งขึ ้น เ ม่ือ เ ทียบกับปี  2561 โดยธุ รกิจพลังงาน
แสงอาทิตย์มีการบันทึกต้นทุนโครงการโรงไฟฟ้าพลังงาน
แสงอาทิตย์ท่ีประเทศเวียดนามจ านวน 215 ล้านบาท ท าให้
ตน้ทนุปรบัตวัสงูขึน้เม่ือเทียบกบัปี 2561 จ านวน 158 ลา้นบาท 
ในส่วนตน้ทุนพลังงานขยะปรับตัวสูงขึน้กว่า 64% เป็นผลมา
จาก 2 ส่วนหลกั คือ เรื่องวตัถุดิบ และการบนัทกึในส่วนตน้ทุน
เตม็ทัง้ปีในปี 2562 เม่ือเทียบกบัปี 2561 ท่ีมีการบนัทกึไม่เต็มปี
เน่ืองจากโครงการ COD วนัท่ี 14 มิถุนายน 2561 ขณะท่ีตน้ทนุ
ธุรกิจเทคโนโลยีสารสนเทศและการส่ือสารปรบัตวัลดลง 29% 
สอดคลอ้งกบัการลดลงในส่วนของรายได ้

ดังนั้น ในปี 2562 บริษัทมีการรับรูก้  าไรขั้นตน้จาก
การด าเนินงานจ านวน 3,298.62 ลา้นบาท หรือคิดเป็นรอ้ยละ 
52.82 ของรายไดจ้ากการด าเนินงาน เม่ือเทียบกบัปี 2561 ท่ีมี
ก าไรขั้นต้นจ านวน 3,101.75 ล้านบาท พบว่าก าไรขั้นต้น
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ปรบัตวัเพิ่มขึน้จ  านวน 196.87 ลา้นบาท คิดเป็นรอ้ยละ 6.35 
ทัง้นี ้เป็นผลมาจากการรับรูร้ายไดใ้นธุรกิจพลังงานทดแทนท่ี
เพิ่มขึน้ โดยทิศทางการเปล่ียนแปลงของก าไรขัน้ตน้จะเป็นไป
ในทศิทางเดียวกนักบัการเปล่ียนแปลงของรายได ้

ในปี 2561 บรษิัทและบรษิัทย่อยมีตน้ทนุรวม จ านวน 
2,627.66 ล้านบาท แบ่งเป็น 1) ตน้ทุนขายในธุรกิจพลังงาน
แสงอาทิตย์จ  านวน 2,343.99 ล้านบาท เพิ่มขึน้จากปี 2560 
จ านวน 23.88 ล้านบาท เป็นผลมาจากต้นทุนในโครงการ
โรงไฟฟ้าพลังงานแสงอาทิตย์ ส  าหรับหน่วยงานราชการและ
สหกรณฯ์ โดยตน้ทนุส่วนใหญ่ท่ีมีนยัส าคญักวา่รอ้ย 85-90 เป็น
เรื่องค่าเส่ือมราคาในสินทรัพย์ และค่าตัดจ าหน่ายในสิทธิ 
ตน้ทนุคา่ปฏิบตักิารและบ ารุงรกัษาโรงไฟฟ้า เป็นตน้ 2) ตน้ทนุ
ขายในธุรกิจพลงังานขยะจ านวน 190.54 ลา้นบาท ประกอบไป
ดว้ยตน้ทนุ 2 ส่วนหลกั คือ ตน้ทุนท่ีเป็นค่าเส่ือม และ ตน้ทนุท่ี
เป็นในส่วนของวตัถุดิบ ดงันัน้ บริษัทจึงใหค้วามส าคญัในการ
ควบคุมดูแลต้นทุนท่ีเกิดขึ ้น โดยการเข้าเจรจาการจัดหา
เชือ้เพลิงในระยะยาว การสตอ็กวตัถดุบิ การลงทนุในเครื่องจกัร
เพ่ือการจดัหาเชือ้เพลิง ทัง้นี ้ตน้ทนุในส่วนนีจ้ะมีแนวโนม้ลดลง
เม่ือบริษัทสามารถขยายธุรกิจโรงไฟฟ้าพลงังานความรอ้นจาก
ขยะเพิ่มเติม 3) ตน้ทุนในธุรกิจเทคโนโลยีสารสนเทศจ านวน 
93.13 ล้านบาท ซึ่งเป็นต้นทุนจากการใหบ้ริการบุคลากรใน
ดา้นเทคโนโลยีสารสนเทศและการส่ือสาร  โดยธุรกิจเทคโนโลยี
สารสนเทศฯมีโครงสรา้งรายไดจ้ากการใหบ้ริการในส่วนนีร้อ้ย
ละ 96 ขณะที่รายไดจ้ากการขายสินคา้ไอทีมีเป็นส่วนนอ้ยเพียง
รอ้ยละ 4 เพราะฉะนัน้ ตน้ทนุท่ีเกิดขึน้จึงเป็นตน้ทนุบริการเป็น
หลักจากการใหบ้ริการบุคลากร ทัง้นี ้บริษัทและบริษัทย่อยมี
ตน้ทนุบริการในปี 2561 จ านวน 94.54 ลา้นบาท เม่ือเทียบกับ
ตน้ทุนบริการในปี 2560 จ านวน 62.93 ลา้นบาท พบว่าตน้ทุน
บรกิารปรบัตวัเพิ่มขึน้จ  านวน 31.61 ลา้นบาท โดยตน้ทนุบริการ
มีการผนัแปรตามรายไดท่ี้เพิ่มขึน้จากการใหบ้ริการบุคลากรใน
ดา้นเทคโนโลยีสารสนเทศและการส่ือสารที่เพิ่มขึน้ 

ขณะท่ีในปี 2560 บริษัทและบริษัทย่อยมีตน้ทุนรวม
จ านวน 2,321.98 ลา้นบาท ในจ านวนนีเ้ป็นตน้ทนุขายในธุรกิจ
พลังงาน จ านวน 2,320.11 ล้านบาท คิดเป็นรอ้ยละ 99.92 
ของตน้ทุนขาย หรือคิดเป็นรอ้ยละ 43.03 ของรายไดจ้ากการ
ขายไฟฟ้า เป็นผลมาจากโรงไฟฟ้าพลังงานแสงอาทิตยมี์การ
ลงทุนท่ีสูง ตน้ทุนหลักในธุรกิจประเภทนีป้ระกอบไปด้วยค่า
เส่ือมราคาในเครื่องจักรเป็นหลัก ค่าปฏิบตัิการและบ ารุงดูแล

รักษา และค่าเส่ือมราคาสิทธิในการผลิตและจ าหน่ายไฟฟ้า 
เป็นตน้ อย่างไรก็ดี บรษิัทมีนโยบายการคดิคา่เส่ือมเป็นเสน้ตรง
ตลอดอายุโครงการ หรือ อายุการใช้งานในสินทรัพย์แต่ละ
ประเภท เม่ือต้นทุนมีลักษณะคงท่ีจึงท  าให้บริษัทสามารถ
ประเมินและบริหารจัดการดา้นต้นทุนไดอ้ย่างมีประสิทธิภาพ 
ส่วนต้นทุนขายท่ีเหลือร้อยละ 0.08 เป็นตน้ทุนขายในธุรกิจ
เทคโนโล ยีสารสนเทศ ท่ี เกิดจากการขายอุปกรณ์ไอ ที 
เพราะฉะนัน้ จะเห็นว่า โรงไฟฟ้าพลงังานแสงอาทิตยโ์ดยทั่วไป
แลว้จะมีคา่บรหิารจดัการ คา่ปฏิบตักิารและบ ารุงดแูลรกัษา ไม่
ซบัซอ้นมากนัก ตน้ทุนส่วนใหญ่ท่ีเกิดขึน้ในแต่ละรอบจึงเป็น
เรื่องของคา่เส่ือมราคา ซึง่ไม่ใช่ตน้ทนุท่ีเป็นตวัเงินจรงิ  

บริษัทและบริษัทย่อยมีต้นทุนบริการในปี 2560 
จ านวน 62.93 ลา้นบาท ประกอบไปดว้ยตน้ทุนหลักจากงาน
บริการเทคโนโลยีสารสนเทศจ านวน 61.17 ลา้นบาท หรือคิด
เป็นรอ้ยละ 97.60 โดยเป็นตน้ทุนท่ีเก่ียวเน่ืองกบัดา้นบุคลากร 
ท่ีเนน้การใหบ้ริการการดูแลบ ารุงรกัษาและการจดัหาบุคลากร
แบบครบวงจร ทั้งนี ้ เม่ือเทียบกับต้นทุนบริการในปี 2559 
จ านวน 55.77 ล้านบาท พบว่าต้นทุนบริการปรับตัวเพิ่มขึน้
จ  านวน 7.16 ลา้นบาท คิดเป็นรอ้ยละ 12.83 ตน้ทุนท่ีเพิ่มขึน้
เป็นผลมาจากการเพิ่มขึน้ของสดัส่วนรายไดท่ี้เพิ่มขึน้ และส่วน
หนึ่ ง เ ป็นผลมาจากการเพิ่มขึ ้นของต้นทุนการบริการอัน
เน่ืองมาจากปัญหาเศรษฐกิจและการแข่งขันในธุรกิจไอทีท่ี
สงูขึน้ อาทเิช่น ตน้ทนุในส่วนของพนกังาน เป็นตน้ 
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คา่ใชจ้่ายในการขายและการบรหิาร 
จากการท่ีบริษัทมีการขยายการลงทุนอย่างต่อเน่ือง 

โดยในปี 2562 การลงทุนท่ีส  าคญั ไดแ้ก่ การลงทุนในประเทศ
เวียดนาม ส าหรบัโครงการโรงไฟฟ้าพลงังานแสงอาทิตย ์และ
โรงไฟฟ้าพลังงานลม ส่งผลใหบ้ริษัทมีค่าใชจ้่ายในการบริหาร
สงูขึน้ โดยคา่ใชจ้่ายในการบรหิารท่ีเกิดขึน้เป็นค่าใชจ้่ายส าหรบั
การเตรียมความพร้อมและรองรับโครงการ ท่ีจะเกิดขึ ้น 
โดยเฉพาะโครงการท่ีไปลงทุนในต่างประเทศจะมีเรื่องของค่า
บคุลากรพนกังาน คา่ท่ีปรกึษา คา่ธรรมเนียมตา่งๆ ตลอดจนค่า
เดินทางในระยะแรกเริ่มของการพัฒนาโครงการท่ีสูงกว่าปกต ิ
บางรายการเป็นค่าใช้จ่ายในลักษณะครั้งเดียว ดังนั้นในปี 
2562 บริษัทจึงมีค่าใชจ้่ายในการบริหารคิดเป็นรอ้ยละ 9.08 
ของรายไดจ้ากการด าเนินงาน โดยค่าใช้จ่ายจากการบริหาร
ปรับตัวสูงขึ ้นจากปี 2561 จ านวน 62.10 ล้านบาท โดย
ค่าใชจ้่ายท่ีส  าคญัยังเป็น 1) ค่าใชจ้่ายดา้นพนักงาน 32.98% 
อนัเน่ืองมาจากคา่ใชจ้่ายดา้นพนกังานในประเทศท่ีไปลงทนุ 2) 
ค่าใชจ้่ายดา้นบริการท่ีปรึกษา 17.80% เป็นค่าใชจ้่ายส าหรับ
เข้าลงทุนและพัฒนาโรงไฟฟ้าพลังงานแสงอาทิตย์ และ
โรงไฟฟ้าพลงังานลม ทัง้ในประเทศและประเทศเวียดนาม ท่ีได้
ด  าเนินการไปเรียบรอ้ยแลว้ และอยู่ระหว่างก่อสรา้งในอีก 1-2 
ปีนี ้3) คา่ใชจ้่ายดา้นคา่ธรรมเนียม 14.03% เช่น ค่าธรรมเนียม
วิชาชีพ ค่าธรรมเนียมอ่ืน ค่าธรรมเนียมธนาคาร เป็นตน้ 4) 
ค่าใชจ้่ายในเรื่องของค่าเช่าท่ีมีการปรบัตัวสูงขึน้ 16.75 ลา้น
บาท หรือคดิเป็น 7.98% ของค่าใชจ้่ายบริหาร โดยจากภาพจะ
เห็นว่าค่าใช้จ่ายยังอยู่ในระดับท่ีใกล้เคียงกับปี 2561 มีท่ี
ปรบัตวัสูงขึน้อย่างเห็นไดช้ัด คือ ค่าใชจ้่ายดา้นพนักงาน และ
ค่าใช้จ่ายในเรื่องของค่าเช่า อันเป็นผลมาจากการขยายการ
ลงทนุในประเทศเวียดนาม 

 
โดยในปี 2562 บริษัทมีอัตราผลตอบแทนจาก

สินทรพัยร์วม และอัตราก าไรจากการด าเนินงานรอ้ยละ 4.51 

ร้อยละ 65.02 ตามล าดับ ซึ่งสะท้อนถึงการบริหารจัดการ
สินทรพัยท์ัง้หมดของบริษัทไดอ้ย่างมีประสิทธิภาพ สะทอ้นถึง
การสรา้งผลตอบแทนใหแ้ก่บรษิัทไดใ้นระยะยาวตอ่ไป 

 
ในปี 2562 ค่าใช้จ่ายในการขายจ านวน 2.08 ล้าน

บาท เป็นค่าใช้จ่ายในการขายสินค้าในธุรกิจเทคโนโลยี
สารสนเทศและการส่ือสาร รวมไปถงึคา่ใชจ้่ายในธุรกิจพลงังาน
ทดแทนในส่วนของกลุ่มพลงังานขยะ ทัง้นี ้ค่าใชจ้่ายในการขาย
ปี 2562 เทียบกบัปี 2561 ปรบัตวัลดลงจ านวน 2.17 ลา้นบาท 
เป็นผลมาจากการลดลงของค่าใชจ้่ายดา้นพนกังานขายในการ
ขายในธุรกิจเทคโนโลยีสารสนเทศและการส่ือสาร และการ
ลดลงในค่าขนส่งของธุรกิจพลังงานทดแทนในส่วนของกลุ่ม
พลงังานขยะ 

 
ในปี 2561 บริษัทมีค่าใชจ้่ายในการขายและบริหาร

คิดเป็นร้อยละ 8.89 ของรายได้รวม โดยค่าใช้จ่ายจากการ
บริหารปรับตัวสูงขึน้จากปี 2560 จ านวน 88.66 ล้านบาท 
คา่ใชจ้่ายท่ีส  าคญัยงัเป็นค่าใชจ้่ายดา้นพนกังานรอ้ยละ 27 อนั
เน่ืองมาจากค่าใช้จ่ายในโครงการบริหารจัดการโรงไฟฟ้า
พลังงานความรอ้นจากขยะอุตสาหกรรม ท่ีตอ้งด  าเนินการ 24 
ชั่วโมง ท าใหมี้ค่าใชจ้่ายดา้นพนกังานเพิ่มสูงขึน้ ค่าใชจ้่ายดา้น
บริการท่ีปรึกษาร้อยละ 22.49 เป็นค่าใช้จ่ายส าหรับเตรียม
ความพรอ้มส าหรบัโครงการลงทนุและพฒันาโรงไฟฟ้าพลงังาน
แสงอาทิตย์ และโรงไฟฟ้าพลังงานลม ทัง้ในประเทศและใน
ประเทศเวียดนาม ท่ีจะเกิดขึน้ในช่วง 1-2 ปีนี ้ค่าใชจ้่ายดา้น
ภาษีรอ้ยละ 8.47 เป็นคา่ใชจ้่ายดา้นภาษีในการด าเนินงาน เช่น 
ภาษีป้าย ภาษีโรงเรือน เป้นตน้ ค่าใชจ้่ายดา้นค่าธรรมเนียม
อ่ืนๆรอ้ยละ 8.34 เป็นตน้ ทัง้นี ้ในอนาคตหากบริษัทมีการขยาย
การลงทุนออกไปอีกก็จะท าใหบ้ริษัทยิ่งเกิดการประหยัดจาก
การใช้ทรัพยากรร่วมได้อีก โดยในปี 2561 บริษัทมีอัตรา
ผลตอบแทนจากสินทรัพย์รวม และอัตราก าไรจากการ
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ด าเนินงานรอ้ยละ 2.64 รอ้ยละ 46.31 ตามล าดบั ซึ่งสะทอ้นถึง
การบริหารจัดการสินทรัพย์ทั้งหมดของบริษัทได้อย่างมี
ประสิทธิภาพ อย่างไรก็ดี การขยายการลงทนุในธุรกิจพลงังาน
ทัง้การเขา้ซือ้กิจการต่างๆ และการลงทนุในส่วนของการเตรียม
ความพรอ้มส าหรบัโครงการท่ีจะเกิดขึน้ในอนาคต อาจท าให้
บริษัทมีค่าใช้จ่ายในช่วงแรกท่ีสูงกว่าค่าใช้จ่ายปกติจากการ
ด าเนินงาน อาทิเช่นค่าใช้จ่ายด้านท่ีปรึกษาจากการเข้าท า
รายการได้มาซึ่งโครงการต่างๆ, ค่าใช้จ่ายด้านการลงทุนใน
ท่ีดินและเครื่องจักรท่ีจ าเป็น, ค่าใช้จ่ายจากการด าเนินงาน
เพ่ือใหไ้ดม้าซึ่งใบอนญุาตต่างๆ เป็นตน้ โดยค่าใชจ้่ายเหล่านีมี้
ลกัษณะเป็นคา่ใชจ้่ายท่ีเกิดขึน้เฉพาะในช่วงเวลา  

ปี 2560 บริษัทและบริษัทย่อยมีค่าใชจ้่ายในการขาย
จ านวน 10.43 ล้านบาท และค่าใช้จ่ายในการบริหารจ านวน 
410.38 ลา้นบาท เม่ือเทียบกบัปี 2559 ท่ีมีค่าใชจ้่ายในการขาย
จ านวน 8.50 ล้านบาท และค่าใช้จ่ายในการบริหารจ านวน 
530.22 ล้านบาท พบว่าค่าใช้จ่ายในการขายมีการปรับตัว
เพิ่มขึน้จ  านวน 1.93 ลา้นบาท หรือเพิ่มขึน้รอ้ยละ 22.82 โดย
คา่ใชจ้่ายในการขายเป็นคา่ใชจ้่ายจากการขายอุปกรณไ์อทีของ
ธุรกิจเทคโนโลยีสารสนเทศ ประกอบไปด้วยค่าใช้จ่ายด้าน
พนกังาน และการการส่งเสรมิการขาย เป็นตน้ ค่าใชจ้่ายในการ
บริหารมีการปรบัตวัลดลงจ านวน 119.84 ลา้นบาท หรือลดลง
รอ้ยละ 22.60 เน่ืองจากค่าใชจ้่ายส่วนใหญ่ท่ีเกิดขึน้ในปี 2560 
เป็นค่าใชจ้่ายจากการด าเนินงานปกติของโรงไฟฟ้าพลังงาน
แสงอาทิตย ์ไดแ้ก่ ค่าใชจ้่ายเก่ียวกบัพนกังาน ค่าภาษีโรงเรือน
และภาษีปา้ย คา่ธรรมเนียมวชิาชีพบญัชี เป็นตน้ และค่าใชจ้่าย
ในสวนของการเตรียมงานโครงการโรงไฟฟ้าพลงังานความรอ้น
จากขยะท่ีด  าเนินการก่อสรา้งในปี 2560  ซึ่งประกอบไปดว้ย
ค่าท่ีปรกึษา ค่าใชจ้่ายในการเดินทาง เป็นตน้ รวมถึงค่าใชจ้่าย
ในการเตรียมงานส าหรับโครงการในอนาคตท่ีจะเกิดขึ ้น 
เพราะฉะนั้น เ ม่ือพิจารณาค่าใช้จ่ายจากการด าเนินงาน
ตามปกติจะพบว่าค่าใชจ้่ายจากการบริหารมีจ านวนลดลงจาก
งวดเดียวกันในปี 2559 โดยท่ีค่าใช้จ่ายในปี 2559 ส่วนใหญ่
เป็นค่าใช้จ่ายทางดา้นDemurrage Storage ค่าท่ีปรึกษา
โครงการในอนาคตของโครงการต่างๆ ค่าธรรมเนียมธนาคาร 
และค่าจดทะเบียนต่างๆ อย่างไรก็ตาม บริษัทมีการบริหาร
จัดการท่ีดีและการบริหารทรัพยากรร่วมอย่างมีประสิทธิภาพ 
ท าใหบ้ริษัทเกิดการประหยดัขึน้จากค่าใชจ้่ายท่ีเป็นตน้ทนุคงท่ี

ภายในกิจการ สะทอ้นความสามารถในการควบคุมค่าใชจ้่าย
ไดอ้ย่างมีประสิทธิภาพ  

ตน้ทนุทางการเงิน 

ต้นทุนทางการเงินในธุรกิจท่ีต้องอาศัยเงินลงทุน
จ านวนมาก จ าเป็นอย่างยิ่งท่ีจะตอ้งบริหารตน้ทุนทางการเงิน
ให้อยู่ในระดับท่ีเหมาะสม เพราะการท่ีต้นทุนทางการเงิน
สามารถลดลงได ้นั่นหมายถึงอัตราก าไรท่ีจะเพิ่มขึน้จากการ
ด าเนินงาน ส าหรบัการลงทุนในกลุ่มธุรกิจท่ีบริษัทเขา้ไปเป็นผู้
ถือหุน้นัน้ พบวา่ตน้ทนุทางการเงินส่วนใหญ่แลว้สะทอ้นมาจาก
อตัราดอกเบีย้จากสถาบนัการเงินมากกวา่ 90% ทัง้ท่ีเป็นเงินให้
กูยื้มระยะสั้นและระยะยาว ส่วนท่ีเหลือเป็นตน้ทุนท่ีเกิดจาก
การออกและเสนอขายหุน้กู ้โครงการโรงไฟฟ้าพลงังานทดแทน
ทกุโครงการ บริษัทจะใชก้ารกูยื้มผ่านสินเช่ือโครงการ Project 
finance กับทุกบริษัท กับสถาบันการเงิน อย่าง ธนาคาร
พาณิชยท่ี์เป้นพนัธมิตรกบับริษัท ไดแ้ก่ ธนาคารกรุงเทพ จ ากัด 
(มหาชน) ธนาคารกรุงศรีอยุธยา จ ากดั (มหาชน) ธนาคารเพ่ือ
การส่งออกและน าเขา้แห่งประเทศไทย ธนาคารไอซีบีซี (ไทย) 
จ ากัด (มหาชน) เป็นตน้ โดยมีเง่ือนไขและขอ้ตกลงในสัญญา

สินเช่ือท่ีแตกตา่งกนั 

 
โดยในปี 2562 บริษัทมีตน้ทุนทางการเงินจ านวน 

1,495.31 ลา้นบาท เพิ่มขึน้จากปี 2561 ท่ีจ านวน 38.59 ลา้น
บาท ในขณะท่ีหนีส้ินจากสถาบนัการเงิน และ/หรือ หุน้กูมี้การ
ปรับตัวสูงขึน้ ทัง้นี ้ในปี 2562 นอกจากมีการช าระเงินตน้ใน
โครงการท่ีไดด้  าเนินการเชิงพาณิชยแ์ลว้นัน้ บริษัทมีการเบิกรบั
เงินกูใ้นส่วนของโครงการก่อสรา้งโรงไฟฟ้าพลังงานขยะชุมชน 
ท่ีจงัหวดัพิจิตร จ านวนกว่า 744.96 ลา้นบาท และมีการเบิกรบั
เงินกูเ้พ่ือการลงทนุโครงการโรงไฟฟ้าพลงังานแสงอาทิตย ์และ
โรงไฟฟ้าพลังงานลม ท่ีประเทศเวียดนาม จ านวนกว่า 3,000 
ลา้นบาท ต่อเน่ืองจากการเบิกรบัเงินกูจ้  านวน 4,000 ลา้นบาท



            สว่นที่ 3 ฐานะการเงินและผลการด าเนินงาน 
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เม่ือช่วงปลายปี 2561 ดงันัน้ บริษัทจึงจ าเป็นตอ้งตระหนักถึง
อัตราดอกเบีย้ซึ่งเป็นตน้ทุนทางการเงินท่ีส  าคัญ เพราะหาก
บริษัทสามารถประหยัดในส่วนตน้ทุนทางการเงินลงไปได ้นั่น
หมายความว่าบริษัทก็จะสามารถสรา้งการรบัรูก้  าไรท่ีเพิ่มขึน้ 
อย่างไรก็ตาม อตัราดอกเบีย้ท่ีบริษัทไดร้บั และมีการปรบัลดลง
ในปี 2561 รวมถึงภาวะเศรษฐกิจท่ีชะลอตวัท าใหภ้าพรวมของ
อตัราดอกเบีย้ในทอ้งตลาดปรบัตวัลดลง ซึ่งเป็นผลดีกบับริษัท 
ถึงแมว้่าบริษัทจะมีการเบิกรบัเงินกูยื้มเพิ่มเติมจากปีก่อนหนา้
นัน้ แต่ในทางกลับกันพบว่าตน้ทนุทางการเงินมีการปรบัสูงขึน้
เล็กน้อย ซึ่งบริษัทคาดการณ์ว่าดอกเบีย้ท่ีปรับตัวลดลงจะ
ส่งผลดีต่อบริษัทในช่วงระยะเวลา 1-2 ปีนี ้นั่นหมายความว่า
บรษิัทสามารถบริหาจดัการตน้ทนุทางการเงินไดด้ี และสดัส่วน
ของตน้ทุนทางการเงินเม่ือเทียบกบัรายไดจ้ะมีแนวโนม้ปรบัตวั
ลดลงในอนาคต หากโครงการต่างๆสามารถรบัรูร้ายไดเ้ป็นท่ี
เรียบร้อย บริษัทตระหนักและให้ความส าคัญในการบริหาร
จดัการตน้ทุนทางการเงิน เพ่ือท่ีจะลดอตัราดอกเบีย้ และ/หรือ 
ปรบัโครงสรา้งทนุ รวมถึงการเลือกใชเ้ครื่องมือทางการเงินเขา้
มาบริหารจดัการ เพ่ือท่ีบริษัทจะไดมี้ตน้ทุนทางการเงินท่ีลดลง 
และมีในส่วนของก าไรท่ีเพิ่มขึน้ ในสภาวะท่ีอัตราดอกเบีย้ มี
แนวโนม้ปรบัตวัสูงขึน้ ทัง้นี ้บริษัทมีการวางแผนบริหารจัดการ
แหล่งเงินทุน รวมถึงการใช้เงินทุนอย่างเหมาะสม และเป็น
ประโยชนส์ูงสุด เพ่ือใหบ้ริษัทมีกระแสเงินสดเพียงพอต่อการ
ช าระหนี้ด้วยดีเสมอมา โดยค านึงถึงความเส่ียง ปัจจัยและ
ผลกระทบจากการลงทนุ มุ่งเนน้การสรา้งวินยัทางการเงิน และ
รกัษาโครงสรา้งทางการเงินท่ีแข็งแกรง่ 

   
ปี 2561 บริษัทและบริษัทย่อยมีตน้ทุนทางการเงิน

จ านวน 1,456.72 ล้านบาท ซึ่งมีจ านวนใกล้เคียงกับตน้ทุน
ทางการเงินท่ีเกิดขึน้ในปี 2560 ในขณะท่ีเงินกูยื้มระยะยาวจาก
สถาบนัการเงินมีการปรบัตวัสงูขึน้ โดยระหว่างปีนอกจากมีการ
ช าระเงินต้นในโครงการท่ีได้ด  าเนินการเชิงพาณิชย์แล้วนั้น 
บริษัทย่อยยังได้มีรับเงินกู้ยืมจากสถาบันการเงินส าหรับ
โครงการโรงไฟฟ้าพลังงานแสงอาทิตย์ ส  าหรับหน่วยงาน
ราชการและสหกรณ์ฯ ระยะท่ี 2 จ านวน 949.4 ลา้นบาท เงิน
กู้ยืมจากสถาบันการเงินส าหรับโครงการโรงไฟฟ้าพลังงาน
ความร้อนจากขยะอุตสาหกรรม จ านวน 1,130 ล้านบาท 
นอกจากนีบ้ริษัทยังไดมี้การลงนามในสัญญาเงินกู้ระยะยาว
วงเงิน 7,000 ล้านบาท มีการเบิกรบัเงินกู้ยืมงวดแรกจ านวน 

4,000 ล้านบาทในปี 2561 และเหลือเบิกรับอีก 3,000 ล้าน
บาท ทัง้นี ้เพ่ือมาใชใ้นโครงการลงทุนท่ีประเทศเวียดนามเป็น
หลกั 

เน่ืองจากการด าเนินงานในธุรกิจพลังงานทดแทนมี
ความจ าเป็นต้องใช้เงินลงทุนท่ีสูง  ทุกโครงการท่ีบริษัท
ด  าเนินการนัน้ จะใชแ้หล่งเงินในส่วนของทนุ และแหล่งเงินกูยื้ม
จากสถาบนัการเงิน โดยมีอัตราส่วน 75 ต่อ 25 ซึ่งเป็นไปตาม
หลักเกณฑ์ท่ีเป็นท่ียอมรับของสถาบันการเงิน ในปี 2561 
บริษัทคาดการณว์่าทิศทางอัตราดอกเบีย้ในอนาคตมีแนวโนม้
ปรับตัวสูงขึน้ บริษัทจึงได้เจรจากับสถาบันการเงินเพ่ือลด
ตน้ทุนทางการเงินและควบคุมใหอ้ยู่ในอัตราท่ีเหมาะสม และ
เป็นท่ีน่ายินดีท่ีบริษัทไดร้บัการปรบัลดอตัราดอกเบีย้จากเดิมท่ี
เป็นอตัราขัน้บนัได มาเป็นอตัรา MLR ลบดว้ยอตัราคงท่ีตลอด
อายสุญัญาเงินกู ้ท  าใหบ้ริษัทสามารถบริหารจดัการกระแสเงิน
สดไดอ้ย่างเหมาะสมและมีประสิทธิภาพมากยิ่งขึน้ ดงัจะเห็น
ได้จากในปี 2561 แม้บริษัทจะมีภาระเงินกู้ยืมจากสถาบัน
การเงินท่ีเพิ่มขึน้ แต่บริษัทกลับมีการรบัรูต้ ้นทุนทางการเงินใน
ส่วนนีใ้กลเ้คียงกบัปี 2560  

 
ปี 2560 บริษัทและบริษัทย่อยมีตน้ทุนทางการเงิน

จ านวน 1,454.33 ลา้นบาท เม่ือเทียบกบัตน้ทนุทางการเงินในปี 
2559 จ านวน 1,201.09 ล้านบาท พบว่าต้นทุนทางการเงิน
ปรับตัวเพิ่มขึน้จ  านวน 253.24 ล้านบาท หรือคิดเป็นรอ้ยละ 
21.08 โดยต้นทุนทางการเงินท่ีส  าคัญเป็นผลมาจากการท่ี
บริษัทได้รับการสนับสนุนสินเช่ือจากสถาบันการเงินโดยมี
ยอดเงินตน้คงคา้ง ณ สิน้ปี 2560 จ านวน 23,453.63 ลา้นบาท 
โดยเงินสนับสนุนดงักล่าวใชเ้พ่ือพัฒนาโครงการโรงไฟฟ้าของ
บริษัท ในรูปแบบสินเช่ือระยะยาว ซึ่งมีตน้ทุนในรูปดอกเบีย้
เฉล่ียรอ้ยละ 5-6 โดยบริษัทไดจ้ดจ านองท่ีดินพรอ้มสิ่งปลูกสรา้ง
และเครื่องจักร, การจ าน าเงินลงทุนในหุน้สามัญของบริษัทย่อย, 
การโอนสิทธิการรบัเงินส าหรับการด าเนินการผลิตและจ าหน่าย
ไฟฟ้า, การน าเงินฝากเขา้บญัชีธนาคารเพ่ือกันส ารองในการช าระ
หนี,้ การค า้ประกันเงินกู้ยืมจากกรรมการในนามส่วนตัว รวมถึง 
บริษัทไดค้  า้ประกนัเงินกูยื้มจากสถาบนัการเงินของบริษัทย่อยใน
นามบริษัทเต็มวงเงิน เพ่ือเป็นหลักประกันวงเงินสินเช่ือจาก
สถาบันการเงิน  และตน้ทุนทางการเงินท่ีเกิดจากการออกตั๋ว
แลกเงินและตั๋วสญัญาใชเ้งินเพ่ือมาใชเ้ป็นเงินทนุหมนุเวียนใน
ธุรกิจและขยายการลงทุน ในรูปแบบเงินลงทุนระยะสั้น ซึ่งมี
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ต้นทุนในส่วนนี้เฉล่ียร้อยละ 6-7 โดยบริษัทได้จดจ าน าหุ้น
สามญัของบรษิัทท่ีถือโดยกรรมการ และ/หรือ ผูถื้อหุน้รายหนึ่งใน
สดัส่วน 1.5 เทา่ของมลูคา่หนา้ตั๋วเพ่ือเป็นหลกัประกนั  

 
ดังนั้น ผลการด าเนินงานในปี 2562 บริษัทมีก าไร

สทุธิจ านวน 2,374.41 ลา้นบาท หรือรอ้ยละ 38.02 ของรายได้
รวม โดยเป็นผลมาจากการเติบโตในการด าเนินธุรกิจโรงไฟฟ้า
พลงังานแสงอาทิตย ์และโรงไฟฟ้าพลังงานความรอ้นจากขยะ
อตุสาหกรรม ในขณะที่มีการเตบิโตในธุรกิจ ก็จะมีการประหยดั
จากขนาดในส่วนของค่าใชจ้่ายท่ีสามารถใชร้่วมกันได ้รวมถึง
ค่าใช้จ่ าย ท่ี เกิดขึ ้น เ พียงช่ วงแรกของการลงทุนพัฒนา 
เพราะฉะนัน้ ค่าใชจ้่ายในส่วนนีจ้ะมีแนวโนม้ลดลง และท าให้
อัตราก าไรสุทธิในแต่ละปีมีแนวโน้มเพิ่มสูงขึ ้น และเ ม่ือ
พิจารณาในส่วนกระแสเงินสดแลว้นัน้ พบว่ามีสัดส่วนรอ้ยละ 
80% ถึง 90% ท าให้บริษัทมีสภาพคล่องเพียงพอต่อการ
ด าเนินงานและการลงทนุในอนาคต 

 
14.4 การวเิคราะหฐ์านะทางการเงนิ 
 

งบกระแสเงินสด 
ตามท่ี บริษัทและบริษัทย่อยมีการลงทุนในธุรกิจ

พลังงานทดแทน และสามารถสรา้งการรบัรูร้ายไดท่ี้เติบโตขึน้
ในปี 2561 ส่งผลใหบ้ริษัทมีกระแสเงินสดหมนุเวียนในกิจการ
เป็นจ านวนท่ีเพียงพอต่อการด าเนินธุรกิจและการช าระหนี ้อีก
ทัง้ ยงัมีกระแสเงินสดเหลือส าหรบัการลงทนุโครงการในอนาคต 
ทัง้นี ้กระแสเงินสดจากการด าเนินงานในปี 2562 ท่ีเพิ่มขึน้จาก
ตน้ปี 2561 เท่ากบั 282.29 ลา้นบาท มาจากการเติบโตในส่วน
ของก าไรท่ีเพิ่มขึ ้นทุกปี ซึ่ง เป็นผลมาจากการจัดจ าหน่าย
กระแสไฟฟ้าในโครงการโรงไฟฟ้าพลังงานทดแทนของบริษัท 
และท่ีส าคัญในปี 2562 มีการรับรูเ้งินสดรับจากการโอนขาย
สิทธิในรายได้สุทธิเข้ากองทุนรวมโครงสร้างพื้นฐาน โดยมี
กระแสเงินสดจากการด าเนินงานสุทธิจ านวน 3,891.56 ลา้น
บาท  

ส าหรบักระแสเงินสดที่ใชไ้ปในการลงทนุ พบว่ามีการ
ใช้ไปเพ่ือการลงทุนอย่างต่อเน่ือง อาทิ เงินลงทุนในโครงการ
โรงไฟฟ้าพลงังานความรอ้นจากขยะชุมชน ท่ีจงัหวดัพิจิตร เงิน
ลงทุนในโรงไฟฟ้าพลังงานแสงอาทิตย ์และโรงไฟฟ้าพลังงาน
ลมท่ีประเทศเวียดนาม รวมถึงเงินทดลองจ่ายเพ่ือการลงทนุทัง้

ในประเทศและต่างประเทศ เป็นต้น โดย ณ สิ ้นปี 2562 มี
กระแสเงินสดจากการลงทนุจ านวน 4,168.99 ลา้นบาท  

ขณะท่ีกระแสเงินสดในการจัดหาเงินมีจ านวน 
559.72 ลา้นบาท โดยในปี 2562 บริษัทมีการรบัเงินกูยื้มจาก
สถาบนัการเงินจ านวน 5,662.83 ลา้นบาท ในทางกลับกันก็มี
การจ่ายช าระคืนไปจ านวน 2,376.22 ล้านบาท รวมไปถึง
ต้นทุนทางการเงินจ านวน 1,735.94 ล้านบาท รวมไปถึง
รายการเบิกรบัและช าระคืนทัง้บุคคลอ่ืนและกิจการท่ีเก่ียวขอ้ง 
ทัง้นี ้การจดัหาเงินทนุดงักล่าวเป็นการจดัหาจากเงินกูยื้มระยะ
สัน้และระยะยาวผ่านสถาบนัการเงิน และ/หรือ บุคคลอ่ืน การ
ออกและเสนอขายหุ้นกู้ ซึ่งสอดคล้องกับแผนการลงทุนของ
บรษิัทในการท่ีจะลงทนุและพฒันาโครงการตา่งๆ 

 
ความสามารถในการบริหารสินทรัพย์และความ

เพียงพอของเงินทนุ 
ณ วัน ท่ี  31 ธันวาคม 2562 บริษัทมีสินทรัพย์

หมุนเวียนเท่ากับ 5,428.10 ล้านบาท เม่ือเทียบกับปี 2561 
จ านวน 3,253.93 ลา้นบาท พบว่าสินทรพัยห์มุนเวียนปรบัตวั
เพิ่มขึ ้นจ านวน 2,174.18 ล้านบาท โดยมีรายการท่ีเป็น
นยัส าคญั ไดแ้ก่  

- เงินใหกู้ยื้มระยะสัน้แก่กิจการอ่ืนเพิ่มขึน้ 1,449.94 
ลา้นบาท อนัเน่ืองมาจากเงินใหกู้ยื้มไปยงักลุ่มบริษัท SWE เพ่ือ
ลงทนุในโครงการโรงไฟฟ้าพลงังานลมท่ีประเทศเวียดนาม  

- สินทรัพย์หมุนเวียนอ่ืนเพิ่มขึน้ 444.20 ล้านบาท 
เม่ือเทียบกับปี 2561 ไดแ้ก่รายการภาษีมูลค่าเพิ่มท่ีเกิดจาก
การซือ้ทรพัยส์ินรอเครดิตคืนภายใน 1 ปี ซึ่งเป็นสิทธิประโยชน์
จากการเขา้ลงทุนในโครงการของบริษัท จ านวนกว่า 571.02 
ลา้นบาท 

- เงินสดและรายการเทียบเท่าเงินสดเพิ่มขึน้ 282.29 
ลา้นบาท เม่ือเทียบกบัปี 2561 ในรูปของเงินฝากประจ าไม่เกิน 
3 เดือน โดยมีท่ีมาจากกระแสเงินสดจากการด าเนินงาน และ
เงินกูท่ี้ไดมี้การเบกิรบั เพ่ือรองรบัการลงทนุและพฒันาโครงการ
ใหม่ รวมถงึกระแสเงินสดที่ไดร้บัจากการโอนสิทธิในรายไดสุ้ทธิ
เขา้กองทนุรวมโครงสรา้งพืน้ฐาน 

อย่างไรก็ดี บริษัทมีการควบคุมความเส่ียงจากการ
ขาดสภาพคล่องโดยการรักษาระดับเงินสดและรายการ
เทียบเท่าเงินสดใหเ้พียงพอต่อการด าเนินงานของกลุ่มบริษัท 
โดยไม่กระทบต่อกระแสเงินสดหมุนเวียนของบริษัท โดยในปี 
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2562 มีอัตราส่วนสภาพคล่องอยู่ท่ี 0.60 เท่า ใกล้เคียงกับปี 
2561 ท่ีระดบั 0.67 เทา่ 

ณ วัน ท่ี  31 ธันวาคม 2561 บริษัทมีสินทรัพย์
หมุนเวียนเท่ากับ 3,253.93 ล้านบาท เม่ือเทียบกับปี 2560 
จ านวน 1,401.86 ลา้นบาท พบว่าสินทรพัยห์มุนเวียนปรบัตวั
เพิ่มขึ ้นจ านวน 1,852.07 ล้านบาท โดยมีรายการท่ีเป็น
นยัส าคญั ไดแ้ก่  

-  เงินสดและรายการเ ทียบเท่าเงินสดเพิ่ มขึ ้น 
1,501.13 ล้านบาท เม่ือเทียบกับปี 2560 อันเน่ืองมาจาก
กระแสเงินสดจากการด าเนินงาน และเงินกู้ท่ีไดมี้การเบิกรับ
ในช่วงปลายปี เพ่ือรองรบัการลงทุนและพัฒนาโครงการใหม่ 
ทัง้ในส่วนของโครงการโรงไฟฟ้าพลังงานขยะ และโครงการ
โรงไฟฟ้าพลงังานแสงอาทติยท่ี์ประเทศเวียดนาม 

- ลูกหนี้การค้าและลูกหนี้หมุนเ วียนอ่ืนปรับตัว
เพิ่มขึน้จ  านวน 306.76 ลา้นบาท ซึ่งปรบัตวัทิศทางเดียวกบัการ
ขยายโครงการลงทุนของบริษัท โดยในปี 2561 บริษัทมีการ
ด าเนินการเชิงพาณิชย์เพิ่มเติมในส่วนของโรงไฟฟ้าพลังงาน
ขยะอตุสาหกรรม และโรงไฟฟ้าพลงังานแสงอาทิตย ์รวมทัง้สิน้ 
37 เมกะวตัต ์ซึง่เป็นลกูหนีก้ารคา้ท่ีเกิดจากการโอนสิทธิการรบั
เงินจากการผลิตและจ าหน่ายกระแสไฟฟ้า, ค่าใชจ้่ายน าเขา้รอ
เรียกเก็บ, เงินทดรองจ่าย, รายไดค้า้งรบั และรายการอ่ืนๆท่ี
ปรบัตวัเพิ่มขึน้  

ส  าหรบัลูกหนีก้ารคา้ บริษัทมีนโยบายการตัง้ส  ารอง
ค่าเผ่ือหนีส้งสัยจะสูญเต็มจ านวนหากลูกหนีค้า้งช าระเกิน 12 
เดือน นอกจากนี ้บริษัทยังพิจารณาการตั้งส  ารองค่าเผ่ือหนี้
สงสยัจะสูญโดยประมาณการจากจ านวนหนี ้และการเก็บเงิน
จากลูกหนี้ในอดีต โดยบริษัทจะประเมินสถานะการเงินของ
ลูกหนีแ้ต่ละรายประกอบการพิจารณาการตัง้ส  ารองหนีส้งสัย
จะสูญดว้ย บริษัทจึงคาดว่าจะไม่มีความเสียหายจากการเรียก
ช าระหนีจ้ากลูกหนีเ้หล่านัน้เกินกว่ามูลค่าท่ีตัง้ส  ารองไว ้โดย
เฉล่ียบริษัทจะใหเ้ครดิตกบัลูกหนีก้ารคา้เป็นเวลาประมาณ 30 
- 60 วนั โดยบริษัทมีนโยบายท่ีจะจัดเก็บหนีใ้หไ้ดต้ามก าหนด
ระยะ เวลา ท่ีวาง ไว้  โดยอาศัยพนักงานของบริษั ท ท่ี มี
ประสบการณแ์ละทราบขอ้มลูรายละเอียดของลูกคา้ ในระยะท่ี
ผ่านมาบริษัทมีตัง้ค่าเผ่ือหนีส้งสัยจะสูญจ านวน 28.89 ล้าน
บาท ซึ่งเป็นรายการลูกหนีก้ารคา้จากธุรกิจเดิมของบริษัทก่อน
ปี 2556 อย่างไรก็ดี บริษัทมีอัตราหมุนเวียนของลูกหนีก้ารคา้

ในปี 2562 อยู่ท่ี 10.25 เม่ือเทียบกับปี 2561 อยู่ท่ี 10.60 เท่า 
ซึง่อยู่ในเกณฑป์กตขิองบรษิัท 

นอกจากนี้ บริษัทมีลูกหนี้การค้ารอเรียกเก็บส่วน
ใหญ่มีอายุน้อยกว่าหรือเท่ากับ 3 เดือน ทัง้นี ้เป็นผลมาจาก
บริษัทมีลูกหนีก้ารคา้ท่ีส่วนใหญ่ คือ หน่วยงานภาครฐั อย่าง
การไฟฟ้าส่วนภมูิภาค, การไฟฟ้านครหลวง และการไฟฟ้าฝ่าย
ผลิตแหง่ประเทศไทย ซึ่งมีระเบียบและระยะเวลาด าเนินการใน
ส่วนนีท่ี้ค่อนขา้งชัดเจน ส่งผลใหบ้ริษัทสามารถบริหารจัดการ
ลูกหนีไ้ดอ้ย่างมีประสิทธิภาพ โดยสามารถแยกตามอายุหนีท่ี้
คา้งช าระได ้ดงันี ้

 
สินทรพัยบ์รษิัท 
ในปี 2562 สินทรัพย์รวมของบริษัทเพิ่มขึน้จ  านวน 

6,056.53 ล้านบาท คิดเป็น 12.20 % ซึ่งเป็นการเพิ่มขึน้ของ
สินทรัพย์หมุนเวียนจ านวน 2,174.18 ล้านบาท หรือคิดเป็น 
66.82% เม่ือเทียบกับปีก่อนหนา้ รวมไปถึงการเพิ่มขึน้ของ
สินทรพัยไ์ม่หมุนเวียนจ านวน 3,882.36 ลา้นบาท หรือคิดเป็น 
8.37% เม่ือเทียบกับปีก่อนหนา้ โดยเป็นผลมาจากรายการ
เปล่ียนแปลงของเงินใหกู้ยื้มระยะสัน้แก่กิจการอ่ืนท่ีเพิ่มขึน้มา
จากปีก่อนหนา้ 1,449.94 ลา้นบาท หรือคิดเป็น 100% ซึ่งเป็น
รายการให้กู้ยืมเงินแก่บริษัทในกลุ่ม และบริษัทในประเทศ
เ วียดนาม ส าหรับลงทุนในโครงการโรงไฟฟ้าพลังงาน

งบการเงินรวม : พนับาท 2562 2561 

ลกูหนีก้ารคา้   
กิจการท่ีเก่ียวขอ้งกนั   
ยงัไม่ครบก าหนดช าระ 6,359 - 

รวม 6,359 - 
กิจการอ่ืน   
ยงัไม่ครบก าหนดช าระ 518,468 553,505 

เกินก าหนดช าระ   
นอ้ยกว่าหรือเท่ากบั 3 เดือน  36,831  19,814 
มากกวา่ 3 เดือน ถงึ 6 เดือน  931  5,228 

มากกวา่ 6 เดือน ถงึ 12 เดือน  1,505  1,253 
มากกวา่ 12 เดือนขึน้ไป  29,454  29,279 

รวม 68,721 55,574 

 593,548 609,079 
หกั  คา่เผ่ือหนีส้งสยัจะสญู   (28,893)   (29,033) 
รวมลกูหนีก้ารคา้   564,655 580,046 
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แสงอาทิตย์ 4 โครงการ ท่ีไดด้  าเนินการเชิงพาณิชย์ไปเป็นท่ี
เรียบรอ้ย และรองรบัการลงทนุในโครงการโรงไฟฟ้าพลงังานลม
ท่ีอยู่ระหวา่งด  าเนินการก่อสรา้ง ทัง้นี ้ไดมี้การคิดอตัราดอกเบีย้
ท่ีรอ้ยละ 0.50 – 1.50 ตอ่ปี โดยไม่มีหลกัประกนั 

 

ในส่วนสินทรัพย์ไม่หมุนเวียนอ่ืน มีรายการท่ีเป็น
นยัส าคญัจากปี 2561 ไดแ้ก่ 1) เงินใหกู้ยื้มระยะยาวแก่กิจการ
อ่ืน ท่ีเพิ่มขึน้มาจากปีก่อน 1,553.96 ลา้นบาท คิดเป็น 100% 
เป็นการใหกู้ยื้มเงินใหแ้ก่ บริษัท กรุงเทพธนาคม จ ากดั จ านวน
เงิน 1,553.96 ล้านบาท ปัจจุบันยังอยู่ระหว่างเบิกใช้เงินกู้
ภายใตว้งเงิน 2,025.90 ลา้นบาท 2) การเพิ่มขึน้ของสินทรพัย์
ไม่หมุนเวียนอ่ืน 1,008.71 ล้านบาท คิดเป็น 41.93% จากปี
ก่อน ซึ่งเป็นการปรับตัวเพิ่มขึน้ของเงินจ่ายลงหน้าเพ่ือการ
ลงทุน จ านวน 1,024.64 ลา้นบาท เป็นการเพิ่มขึน้ของบนัทึก
ความเข้าใจ โดยเป็นการลงนามเพ่ือจะเข้าไปลงทุนในบริษัท
ต่างๆ ทั้งในประเทศและต่างประเทศ  โดยทั้งนี ้บริษัทฯได้
จ่ายเงินบางส่วนเพ่ือด าเนินการตาม MOU ท่ีไดล้งนามไวแ้ละ
ปัจจุบนัอยู่ระหว่างการปฏิบตัิตามขอ้ก าหนดใน MOU 3) การ
เพิ่มขึน้ของเงินลงทนุในบริษัทร่วม ซึ่งเป็นการลงทนุเพิ่มเติมใน
กองทุนรวมโครงสรา้งพื้นฐานโรงไฟฟ้า ซุปเปอร ์เอนเนอร์ยี 
จ  านวน 1,030.00 ล้านบาท (ตามวิธีราคาทุน) โดยคิดเป็น
สดัส่วนความเป็นเจา้ของรอ้ยละ 20 ของทนุท่ีจดทะเบียน  และ
การปรบัตวัเพิ่มขึน้ของเงินลงทนุใน บริษัท อินฟินิท อลัเทอรเ์น
ทีฟ จ ากัด จ านวน 774.25 ลา้นบาท โดยคิดเป็นสัดส่วนความ
เป็นเจา้ของรอ้ยละ 33.33 ของทนุท่ีจดทะเบียน 4) การเพิ่มขึน้
ของสิทธิในการด าเนินการผลิตและจ าหน่ายกระแสไฟฟ้าท่ี
เพิ่มขึน้จากปีก่อน 425.09 ลา้นบาท คิดเป็น 14.54% โดยเป็น
การเพิ่มขึน้จากการบนัทึกเงินลงทุนในกลุ่มโรงไฟฟ้าพลังงาน
แสงอาทิตยท่ี์ประเทศเวียดนาม จ านวน 4 โครงการ 186.72 เม
กะวตัต ์โดยเป็นค่าสิทธ์ิท่ีเพ่ิมขึน้มากจ านวน 802.45 ลา้นบาท 
และในปีเดียวกนับริษัทฯไดมี้การน าโครงการโรงไฟฟ้าพลงังาน
แสงอาทิตยข์องบริษัทย่อยจ านวน 19 โครงการ 118 เมกะวตัต ์
เขา้กองทนุรวมโครงสรา้งพืน้ฐานโรงไฟฟ้า ซุปเปอร์ เอนเนอรยี์ 
จ านวน 204.33 ลา้นบาท และค่าตดัจ าหน่ายส าหรบัปี จ านวน 
176.44 ลา้นบาท 

ณ วัน ท่ี  31 ธันวาคม 2561 บริษัทมีสินทรัพย์
หมุนเวียนเท่ากับ 3,253.93 ลา้นบาท คิดเป็นสัดส่วนรอ้ยละ 
6.55 ของสินทรัพย์รวม โดยสินทรัพย์หมุนเวียนท่ีส าคัญ ณ 
วนัท่ี 31 ธันวาคม 2561 เป็นสินทรพัยท่ี์มีคณุภาพและมีสภาพ

คล่องสูง ได้แก่ เงินสดและรายการเทียบเท่าเงินสด จ านวน 
1,839.10 ล้านบาท คิดเป็นร้อยละ 56.52 ของสินทรัพย์

หมุนเวียน ลูกหนีก้ารคา้และลูกหนีห้มุนเวียนอ่ืนซึ่งเป็นลูกหนี้
จากการโอนสิทธิการรับเงินจากการผลิตและจ าหน่าย
กระแสไฟฟ้าเป็นหลกั ถือเป็นลกูหนีป้ระเภทท่ีมีความเส่ียงต ่า มี
จ านวน 1,241.41 ลา้นบาท คดิเป็นรอ้ยละ 38.15 ของสินทรพัย์
หมุนเวียน โดยสัดส่วนของสินทรัพยห์มุนเวียนมีแนวโนม้เพิ่ม
สูงขึน้จากปี 2560 อนัเน่ืองมาจากการลงทนุขยายกิจการธุรกิจ
ผลิตและจัดจ าหน่ายกระแสไฟฟ้าจากพลังงานทดแทน ซึ่งใน
ตอนตน้ของการลงทนุจะเป็นการลงทนุในท่ีดินและอุปกรณข์อง
โรงไฟฟ้าท่ีมีมลูค่าท่ีสูง ดงันัน้ หลงัจากท่ีโรงไฟฟ้าก่อสรา้งแลว้
เสร็จและสามารถด าเนินการเชิงพาณิชยไ์ดอ้ย่างต่อเน่ือง จะ
ส่งผลใหส้ดัส่วนของสินทรพัยห์มนุเวียนเพิ่มสูงขึน้เม่ือเทียบกบั
สินทรพัยร์วม อย่างไรก็ดี สินทรพัยห์มนุเวียนท่ีเพิ่มขึน้ในรูปเงิน
สด ส าหรบัปี 2561 นัน้ ส่วนหนึ่งมาจากเงินสดรบัจากเงินกูยื้ม
เพ่ือใช้ส  าหรับลงทุนในโครงการโรงไฟฟ้าพลังงานทดแทนท่ี
ประเทศเวียดนาม 

แต่ในปี 2561 การด าเนินงานของบริษัทไม่ไดมี้การ
เขา้ลงทนุเพิ่มเตมิมากนกั ส่วนใหญ่เป็นการด าเนินงานก่อสรา้ง
โรงไฟฟ้าพลงังานความรอ้นจากขยะ (ขยะอุตสาหกรรม) และ
การเตรียมความพรอ้มส าหรบัโครงการโรงไฟฟ้าท่ีจะเกิดขึน้ใน
อนาคต จึงท  าใหส้ินทรพัยร์วมของบริษัทมีการปรบัตวัเพิ่มขึน้
เล็กนอ้ย อนัเน่ืองมาจากการเพิ่มขึน้ของสินทรพัยห์มนุเวียนเป็น
หลัก ขณะท่ีสินทรัพย์ไม่หมุนเวียนมีการเปล่ียนแปลงไม่มาก
จากปี 2560 อย่างท่ีดิน อาคาร อุปกรณ ์ซึ่งเป็นสินทรพัยห์ลัก
ในการประธุรกิจโรงไฟฟ้าพลังงานแสงอาทิตย์, สิทธิในการ
ด าเนินการผลิตและจ าหน่ายไฟฟ้า และสินทรพัยห์มนุเวียนอ่ืน  

ณ วนัท่ี 31 ธันวาคม 2560 บริษัทและบริษัทย่อยมี
สินทรัพย์รวมจ านวน 46,870.65 ล้านบาท เม่ือเทียบกับปี 
2559 จ านวน 48,024.82 ลา้นบาท พบว่าสินทรพัยร์วมปรบัตวั
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ลดลงจ านวน 1,154.17 ลา้นบาท ซึ่งผลการด าเนินงานท่ีเติบโต
ในธุรกิจพลงังานทดแทนในช่วง 2-3 ปี ท่ีผ่านมา ส่งผลใหบ้ริษัท
มีสินทรพัยร์วมเพิ่มขึน้ ทัง้ในดา้นการเพิ่มทนุ และการไดร้บัการ
สนับสนุนทางการเงินในการเข้าลงทุนและพัฒนาโครงการ
โรงไฟฟ้าพลงังานแสงอาทติยข์องกลุ่มบรษิัท  

 
หนีส้ินบรษิัท 
ในปี 2562 หนีส้ินรวมเพิ่มขึน้จ  านวน 4,753.42 ลา้น

บาท หรือคิดเป็น 14.81 % เม่ือเทียบกบัปี 2561 โดยเป็นการ
เพิ่มขึน้ของหนีส้ินหมนุเวียนจ านวน 4,203.00 ลา้นบาท คิดเป้น 
87.09% เม่ือเทียบกับปี 2561 และหนีส้ินไม่หมุนเวียนเพิ่มขึน้
จ  านวน 550.43 ลา้นบาท หรือคิดเป็น 2.02% เม่ือเทียบกับปี 
2561 โดยมีรายการท่ีเป็นนยัส าคญั ดงันี ้

เจ้าหนี้การค้าและเจ้าหนี้หมุนเ วียนอ่ืนเพิ่ มขึ ้น 
4,531.73 ล้านบาท คิดเป็น 424.36% เม่ือเทียบกับปี 2561 
โดยเป็นการปรับตัวเพิ่มขึน้ของเจ้าหนี้จากการซือ้ทรัพย์สิน
จ านวน 4,431.41 ลา้นบาท คิดเป็น 727.08% เม่ือเทียบกบัปี
ก่อน ไดแ้ก่เจา้หนีจ้ากการก่อสรา้งโครงการโรงไฟฟ้าพลังงาน
แสงอาทิตย์ท่ีประเทศเวียดนาม จ านวน 4,615.36 ล้านบาท 
เจ้าหนี้ก่อสร้างและซือ้ทรัพย์สินเพ่ือใช้ในโครงการโรงไฟฟ้า
พลังงานขยะ ท่ีจังหวัดพิจิตร จ านวน 78.91 ล้านบาท และ
เจา้หนีก้่อสรา้งและซือ้ทรพัยส์ินโรงงานผลิตน า้และบ่อพักน า้
จ  านวน 155.96 ล้านบาท ในส่วนการปรับตัวของเจ้าหนี้
หมุนเวียนอ่ืน – กิจการอ่ืน เพิ่มขึน้ 52.21 ล้านบาท คิดเป็น 
22.33 % เม่ือเทียบกบัปีก่อน โดยเป็นรายการเจา้หนีอ่ื้นท่ีปรบั
เพิ่มขึน้ 60.33 ลา้นบาท และการปรบัตวัของรายไดร้บัล่วงหนา้
เพิ่มขึน้ 69.24 ลา้นบาท เม่ือเทียบกบัปีก่อน โดยเป็นรายการรบั
เงินคา่น า้ประปาล่วงหนา้จากคู่สญัญาจ านวน 37.62 ลา้นบาท 
และการเพิ่มขึน้ของรายไดค้่าเช่ารบัล่วงหนา้ของกองทุนรวม
โครงสรา้งพืน้ฐาน โรงไฟฟ้า ซุปเปอร ์เอนเนอรยี์ จ านวน 25.22 
ลา้นบาท 

หุ้นกู้ระยะยาวท่ีถึงก าหนดช าระภายในหนึ่ ง ปี 
ปรบัตวัเพิ่มขึน้จ  านวน 352.68 ลา้นบาท คิดเป็น 96.08% โดย
เป็นหุน้กูท่ี้จะถึงก าหนดในวนัท่ี 5 เม.ย. 2563 จ านวน 340.10 
ล้านบาท และ หุ้นกู้ท่ีจะถึงก าหนดช าระภายในวันท่ี 9 ส.ค. 
2563 จ านวน 383.20 ล้านบาท โดยหุ้นกู้ระยะยาวมีอัตรา
ดอกเบีย้รอ้ยละ 5.50 ต่อปี ขณะท่ีบริษัทมีการออกและเสนอ
ขายหุ้นกู้ในระหว่างปี 2562 ท าให้หุ้นกู้ระยะยาว ปรับตัว

เพิ่มขึน้ จ  านวน 328.59 ลา้นบาท คดิเป็น 46.57% โดยเป็นการ
ออกหุ้นกู้เพิ่มเติมในปี 2562 จ านวน 1,056.80 ล้านบาท ท่ี
อัตราดอกเบีย้รอ้ยละ 5.50 ต่อปี โดยมีข้อจ ากัดท่ีบริษัทตอ้ง
ปฏิบัติตาม และรักษาอัตราส่วนทางการเงินท่ีก าหนดไว้ใน
ข้อก าหนดว่าด้วยสิทธิและหน้า ท่ีของผู้ออกหุ้นกู้  ได้แก่ 
อัตราส่วนหนี้สินท่ีมีภาระดอกเบีย้ ต่อ ส่วนของผู้ถือหุ้น ใน
อัตราส่วนไม่เกิน 3 ต่อ 1 ณ วันท่ีค  านวณใดๆ โดยอัตราส่วน
ดงักล่าวของบริษัท ณ วนัท่ี 31 ธันวาคม 2562 เท่ากับ 1.95 
เพิ่มขึ ้นจากปี 2561 ท่ีอยู่ระดับ 1.83 เล็กน้อย ทั้งนี ้ การ
เปล่ียนแปลงของอตัราส่วนดงักล่าว เกิดจากอัตราการเพิ่มขึน้
ของหนีส้ินระยะยาวจากสถาบนัการเงิน บวกกับการขยายการ
ลงทุนท าใหห้นีส้ินในส่วนนีเ้พิ่มสูงขึน้ แมจ้ะมีการช าระคืนเงิน
ตน้จากโครงการท่ีไดมี้การด าเนินการเชิงพาณิชย์ไปแล้ว โดย
บริษัทยังคงรักษาอัตราส่วนหนีส้ินต่อทุนไวท่ี้ 2 ต่อ 1 เพ่ือให้
บรษิัทไม่มีความเส่ียงดา้นหนีส้ินมากเกินไป อีกทัง้เพ่ือแสดงให้
เห็นถึงการก าหนดนโยบายโครงสร้างเงิ นทุนท่ีเหมาะสม 
อย่างไรก็ดี หากพิจารณาเฉพาะหนี้สินท่ีเป็นเงินกู้ยืม ซึ่งมี
ค่าใช้จ่ายดอกเบีย้จากการกู้ยืมนัน้ โดยหกัเจ้าหนีก้ารคา้จาก
การด าเนินงานปกติออกจะพบว่า อัตราส่วนหนีส้ินต่อทุนของ
บรษิัท ณ สิน้ปี 2562 จะอยู่ท่ี 1.66 เท่า ซึ่งลดลงเล็กนอ้ยจากปี 
2561 ท่ีเทา่กบั 1.77 เทา่ 
ตารางแสดงรายการเงินกูยื้มระยะยาวจากสถาบนัการเงิน 

 
ตารางแสดงรายการเงินกูยื้มระยะสัน้จากบคุคลอ่ืน 

 
 
 
 
 
 

งบการเงินรวม : พนับาท 2562 2561 

เงินกูยื้มระยะยาวจากสถาบนัการเงิน      27,835,127    28,733,244 
หกั สว่นท่ีถึงก าหนดช าระภายในหนึ่งปี  (2,081,564)     (2,238,296) 
เงินกูยื้มระยะยาวจากสถาบนัการเงิน      25,753,563    26,494,948 

งบการเงินรวม : พนับาท 2562 2561 
เงินกูยื้มระยะสัน้จากบคุคลอ่ืน                  362 - 

ตั๋วสญัญาใชเ้งิน            356,030            407,697 
   รวมเงินกูยื้มระยะสัน้จากบคุคลอ่ืน 356,392            407,697 
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ตารางแสดงมลูคา่หุน้กู ้
หุน้กู ้ จ  านวน

หุน้ 
วนัท่ีจ าหน่าย วนัครบก าหนด อตัรา

ดอกเบีย้ 
งบการเงินรวม : พนับาท 

    (%) 2562 2561 
SUPER19DA 372,100 1 ธนัวาคม 2560 1 ธนัวาคม 2562 5.95 - 372,100 

SUPER204A 340,100 5 เมษายน 2561 5 เมษายน 2563 5.50 340,100 340,100 
SUPER208A 383,200 9 สิงหาคม 2561 9 สิงหาคม 2563 5.50 383,200 383,200 
SUPER215A 456,800 17 พฤษภาคม 2562 17 พฤษภาคม 2564 5.50 456,800 - 

SUPER215A 600,000 20 พฤษภาคม 2562 20 พฤษภาคม 2564 5.50 600,000 - 
รวมหุน้กู ้     1,780,100 1,095,400 

 
ณ วนัท่ี 31 ธันวาคม 2561 บริษัทและบริษัทย่อยมี

หนีส้ินรวมจ านวน 32,094.91 ลา้นบาท หนีส้ินรวมของบริษัท
ส่วนใหญ่ ประกอบไปดว้ยหนีส้ินระยะยาวจากสถาบนัการเงิน 
ซึ่งบริษัทไดร้บัการสนับสนุนเงินทุนในแต่ละโครงการประมาณ
รอ้ยละ 70 ถึงรอ้ยละ 75 เน่ืองจากโครงการโรงไฟฟ้าพลังงาน
ทดแทนดงักล่าวมีการลงทนุท่ีสูง อย่างไรก็ตาม สดัส่วนหนีส้ิน
จากการด าเนินธุรกิจโรงไฟฟ้าพลังงานทดแทนยังคงมีอัตราท่ี
สงูขึน้ตามการขยายงานในธุรกิจดงักล่าว โดยมีหนีส้ินท่ีเพิ่มขึน้
ในปี 2561 ประกอบดว้ย หนีส้ินจากการกูยื้มในโครงการ SEE6 
หนีส้ินจากการกูยื้มในโครงการ COOP2 และหนีส้ินจากการ
กู้ยืมระยะยาวส าหรับใช้เป็นเงินลงทุนในประเทศเวียดนาม 
ดงันั้น บริษัทจึงใหค้วามส าคัญในการบริหารจัดการ ติดตาม 
และควบคุมไม่ให้หนี้สินต่อส่วนของผู้ถือหุ้นเกินกว่า 2 เท่า 
นอกจากนี้บรัทยังได้ได้มีการ เจรจาตกลงเปล่ี ยนแปลง
ขอ้ก าหนดและเง่ือนไข อตัราดอกเบีย้ ในสญัญาเงินกูร้ะยะยาว
กับสถาบันการเงินซึ่งเป้นเจา้หนีบ้ริษัท เพ่ือเป้นการลดตน้ทุน
ทางการเงิน และใหก้ระแสเงินสดเพียงพอและมีความเหมาะสม
ต่อการขยายงานในธุรกิจโรงไฟฟ้าพลังงานทดแทนไดอ้ยบ่าง
ตอ่เน่ือง ท  าใหส้ดัส่วนหนีส้ินหมนุเวียนลดลง โดยเฉพาะในส่วน
หนีส้ินหมนุเวียนท่ีเป็นเงินกูยื้มระยะยาวจากสถาบนัการเงินท่ี
ถงึก าหนดช าระใน 1 ปี ลดลง อย่างมีนยัส าคญั 

หนีส้ินหมุนเวียนในปี 2561 มีการปรบัเปล่ียนลดลง
จากปี 2560 อันเน่ืองมาจากรายการเจา้หนีก้ารคา้ลดลงจากปี 
2560 จ านวน 1,625.16 ล้านบาท เทียบกับปี 2561 จ านวน 
1,067.90 ลา้นบาท ลดลงจ านวน 557.26 ลา้นบาท และเงินกู้
ยืมท่ีถึงก าหนดช าระใน 1 ปี มีจ านวนท่ีลดลง จากเดิมในปี 
2560 จ านวน 3,346.47 ล้านบาท เทียบกับปี 2561 จ านวน 

2,238.30 ล้านบาท ลดลงจ านวน 1,108.17 ล้านบาท อัน
เน่ืองมาจากการปรบัลดอัตราการจ่ายคืนเพ่ือใหส้อดคลอ้งกับ
ทิศทางการขยายตวัของบริษัท ซึ่งยังคงมีความจ าเป็นตอ้งใช้
เงินลงทนุ รวมถงึรายการเงินกูยื้มระยะสัน้จากบุคคลอ่ืนท่ีลดลง
จากการช าระคืน เป็นตน้ 

ณ วนัท่ี 31 ธันวาคม 2560 บริษัทและบริษัทย่อยมี
หนีส้ินรวมจ านวน 30,648.12 ลา้นบาท เม่ือเทียบกับปี 2559 
จ านวน 33,328.92 ล้านบาท พบว่าหนี้สินรวมปรับตัวลดลง
จ านวน 2,680.80 ลา้นบาท โดยหนีส้ินส่วนใหญ่ประกอบดว้ย
เงินกูยื้มระยะยาวจากสถาบนัการเงินเพ่ือใชล้งทุนและพัฒนา
โรงไฟฟ้าพลงังานแสงอาทิตยท่ี์ผ่านมาของบริษัทลดลงจ านวน 
595.46 ลา้นบาท เป็นผลมาจากการท่ีบริษัทสามารถจ่ายช าระ
หนี้จากรายได้โรงไฟฟ้าพลังงานแสงอาทิตย์ของบริษัทท่ีได้
ด  าเนินการเชิงพาณิชยแ์ล้ว ซึ่งมีสัดส่วนการช าระหนีม้ากกว่า
การท่ีบรษิัทไดก้่อภาระหนีเ้พิ่มเตมิในส่วนของโครงการโรงไฟฟ้า
พลังงานความรอ้นจากขยะ (ขยะอุตสาหกรรม) ภายใตบ้ริษัท
ย่อยของบริษัท นอกจากนี้ บริษัทยังได้จ่ายช าระคืนเจ้าหนี้
การค้าท่ีเกิดจากการซือ้ทรัพย์สินและก่อสรา้ง โดยมีจ านวน
ลดลงจากปี 2559 จ านวน 3,404.44 ลา้นบาท  
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ภาระผกูผนัดา้นหนีส้ินท่ีมีและอาจเกิดขึน้ในอนาคต 
หนี้สินและภาระผูกผันบริษัทท่ีอาจจะเกิดขึน้ใน

อนาคต จากการเข้าลงทุนในธุรกิจพลังงานทดแทน และการ
ไดร้บัการสนับสนุนทางการเงินจากสถาบนัการเงิน การไดร้ับ
เครดติตา่งๆจากทางผูข้าย นัน้ มีรายละเอียด ดงันี ้

 หน่วย 2562 2561 
ภาระผูกพันรายจ่ายฝ่ายทุน 
อาคาร เครือ่งจกัรและ
อปุกรณแ์ละอ่ืนๆ 

พนับาท 1,136,450 1,834,646 

 
พนัดอลลาร ์
สหรฐั 

5,010 4,889 

 พนัเยน 879,930 1,957,700 

 พนัฟรงัก ์  1,659 4,780 

 พนัยโูร 375 1,275 
 พนัดอง 20,950 23,009,111 

ภาระผูกพันตามสัญญาเช่าด าเนินงานและบริการ 
ภายในหนึ่งปี พนับาท 447,063 86,344 

 พนัดอง 10,124,013 - 
เกินหนึ่งปีแตไ่มเ่กินหา้ปี พนับาท 127,286 69,784 

 พนัดอง 4,485,361 - 
เกินหา้ปี พนับาท 280,093 236,909 

 พนัดอง 4,601,703 - 
ภาระผกูพนัจากการสั่งซือ้
วตัถดุิบ 

พนับาท 2,144,944 431,210 

ภาระผูกพันอ่ืนๆ 
หนงัสือค า้ประกนัจาก
ธนาคาร 

พนับาท 601,875 1,188,781 

 
พนัดอลลาร ์
สหรฐั 

93,666 - 

 
ทัง้นี ้ภาระผูกผันดังกล่าว เป็นผลมาจากโครงการ

ลงทุนและพัฒนาโรงไฟฟ้าพลังงานความรอ้นจากขยะชุมชน 
ภายใตก้ารด าเนินงานบริษัท ซุปเปอร ์เอิรธ์ เอนเนอรยี์ 6 จ ากดั 
(มหาชน), และโครงการลงทุนและพัฒนาโรงไฟฟ้าพลังงาน
แสงอาทติย ์และโรงไฟฟ้าพลงังานลม ท่ีประเทศเวียดนาม เป็น
ตน้ 

 
ส่วนของผูถื้อหุน้บรษิัท 
ณ วนัท่ี 31 ธันวาคม 2562 ส่วนของผูถื้อหุน้รวมของ

บริษัทและบริษัทย่อย มีจ านวน 18,858.16 ลา้นบาท (โดยเป็น

ส่วนของบริษัทจ านวน 15,474.66 ลา้นบาท และส่วนไดเ้สียท่ี
ไม่มีอ  านาจควบคุมจ านวน 3,383.50 ล้านบาท) บริษัทและ
บริษัทย่อยมีส่วนของผูถื้อหุน้เพิ่มสูงขึน้อย่างต่อเน่ือง โดยส่วน
ของผู้ถือหุน้เพิ่มขึน้จากความสามารถในการท าก าไรท่ีท  าได้
อย่างต่อเน่ืองจากโครงการโรงไฟฟ้าพลงังานทดแทนท่ีไดมี้การ
ด าเนินการเชิงพาณิชยเ์ป็นท่ีเรียบรอ้ย ส่งผลถึงก าไรสะสมของ
บริษัทท่ีเพิ่มขึน้ นอกจากนีใ้นส่วนของทุนยงัไดป้รากฏรายการ
องคป์ระกอบอ่ืนของส่วนของผูถื้อหุน้ติดลบ 149.47 ลา้นบาท 
ทัง้นี ้ส่วนของผูถื้อหุน้เพิ่มขึน้เม่ือเทียบกบั ณ วนัท่ี 31 ธันวาคม 
2561 ส่วนของผูถื้อหุน้รวมของบริษัทและบริษัทย่อย มีจ านวน 
17,555.05 ล้านบาท ( โดยเ ป็นส่ วนของบริษัทจ านวน 
13,753.13 ล้านบาท และส่วนได้เสียท่ีไม่มีอ  านาจควบคุม
จ านวน 3,801.92 ล้านบาท) บริษัทและบริษัทย่อยมีส่วนของผู้
ถือหุน้เพิ่มสงูขึน้อย่างต่อเน่ือง โดยส่วนของผูถื้อหุน้เพิ่มขึน้จาก
ความสามารถในการท าก าไรท่ีท  าไดอ้ย่างต่อเน่ืองจากโครงการ
โรงไฟฟ้าพลังงานทดแทนท่ีไดมี้การด าเนินการเชิงพาณิชยเ์ป็น
ท่ีเรียบรอ้ย ส่งผลถึงก าไรสะสมของบริษัทท่ีเพิ่มขึน้ นอกจากนี้
ในส่วนของทุนยังไดป้รากฏรายการองคป์ระกอบอ่ืนของส่วน
ของผูถื้อหุน้ติดลบ 14.62 ลา้นบาท ซึ่งเป็นรายการผลต่างของ
อัตราแลกเปล่ียนจากการแปลงค่าเงินและการวัดมูลค่าเงิน
ลงทนุในหลกัทรพัยเ์ผ่ือขายของบรษิัทรว่ม 
 
14.5 ปัจจัยและอิทธิพลหลักทีอ่าจมีผลต่อการด าเนินงาน
ในอนาคต 

 
ปัจจัยและอิทธิพลหลักท่ีอาจมีผลกระทบต่อฐานะ

การเงินและและผลการด าเนินงานในอนาคต นอกเหนือจากท่ี
ไดก้ล่าวไวแ้ลว้ในส่วนท่ี 1 ขอ้ 3 เรื่องปัจจยัความเส่ียง คือ 
 
ธุรกิจโรงไฟฟ้าพลงังานทดแทน   

1) การเปล่ียนแปลงในนโยบายภาครฐั 
การผลิตไฟฟ้าจากพลังงานทดแทน โดยเฉพาะ

พลงังานหมุนเวียนอย่างพลงังานแสงอาทิตย ์ถือว่ามีศกัยภาพ
และเสถียรภาพสูงสุดในกลุ่มพลงังานทดแทน และมีอตัราการ
ขยายตวัท่ีสงู เน่ืองจากใชร้ะยะเวลาก่อสรา้งไม่นาน ความเส่ียง
ต ่า และการปฏิบัติการดูแลบ ารุงรักษาท่ีไม่ซับซอ้น ท าให้
ภาคเอกชนไดใ้หค้วามส าคญัและเล็งเห็นถึงประโยชนใ์นเชิง
ธุรกิจจากการใชพ้ลังงานจากแสงอาทิตยม์ากกว่าพลังงานใน
รูปแบบอ่ืน อย่างไรก็ดี พลงังานทดแทนไม่ไดจ้  ากดัแค่พลงังาน
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แสงอาทติย ์ยงัมีพลงังานลม พลงังานขยะ พลงังานชีวมวล เป็น
ตน้ โดยหน่วยงานท่ีเก่ียวขอ้งจะมีมาตรการและแผนงานในการ
พิจารณาการใหก้ารสนบัสนุนพลงังานแต่ละประเภทท่ีแตกต่าง
กันตามตน้ทุนท่ีเหมาะสม ซึ่งอาจท าใหมี้การเปล่ียนแปลงใน
นโยบายไดต้ามสถานการณท์างเศรษฐกิจท่ีเปล่ียนแปลงไป  
 
ธุรกิจดา้นเทคโนโลยีสารสนเทศและการส่ือสาร  

1) ผลกระทบจากภาวะเศรษฐกิจภายในประเทศและ
ภายนอกประเทศ  
ปัจจัย ท่ีจะส่ งผลกระทบต่อ เศรษฐกิ จไทยในปี 

2561 มาจากความไม่แน่นอนของเศรษฐกิจโลก ปัญหา
เส ถียรภาพการ เ มืองโลก และความผันผวนของอัตรา
แลกเปล่ียน ภยัทางธรรมชาติ ส่วนปัจจัยภายในประเทศอยู่ท่ี
เสถียรภาพทางการเมือง ทิศทางนโยบายการก้าวสู่ยุคไทย
แลนด ์4.0 การขาดแคลนแรงงานในบางอุตสาหกรรม ท่ีส  าคญั
ปัญหาตน้ทุนท่ีเพิ่มสูงขึน้จากการปรบัค่าแรงขัน้ต  ่าทั่วประเทศ 
รวมไปถึงการปรบัขึน้ของค่าพลงังาน ทัง้น า้มนั ไฟฟ้า ค่าขนส่ง 
เป็นตน้ เหล่านีอ้าจส่งผลกระทบทัง้โดยตรงและโดยออ้มต่อ
บริษัทในอนาคต อาทิเช่น ลูกคา้ของบริษัทอาจมีการปรบัลด
งบประมาณหรือชลอการพฒันาดา้นเทคโนโลยีดา้นสารสนเทศ
ลง เพ่ือประหยัดค่าใช้จ่าย ซึ่งผลกระทบดังกล่าวนั้น ท  าให้
บริษัทอาจตอ้งปรบัเปล่ียนวิธีการในการรบังานจากลูกคา้ราย
ดงักล่าว เช่น การปรับลดอัตราค่าบริการแต่ขอท าสัญญาใน
ระยะยาวเพ่ือปอ้งกนัความเส่ียงในอนาคต เป็นตน้ 

 
 
 
 
 

 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 

 


