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 13. ขอ้มลูทางการเงนิทีส่ าคญั  

13.1 งบการเงนิ 

13.1.1 สรุปรายงานการตรวจสอบบญัช ี

ประจ าปี ผูส้อบบญัช ี สรุปรายงานการตรวจสอบ 

2555 คณุศริาภรณ์  เอือ้อนันตก์ลุ  
ผูส้อบบญัชรัีบอนุญาตเลขทะเบยีน 3844  

จาก บรษัิท ส านักงาน เอนิสท์ แอนด ์ยัง 

จ ากัด ซึง่เป็นผูส้อบบญัชทีีไ่ดรั้บความ
เห็นชอบจากส านักงาน กลต. 

ผูส้อบบัญชไีดด้ าเนินการตรวจสอบบัญชตีามมาตรฐาน
การสอบบัญชีที่รับรองทั่วไปและใหค้วามเห็นว่า งบ

การเงินที่ตรวจสอบไดแ้สดงฐานะการเงิน  ผลการ

ด าเนนิงาน และกระแสเงนิสดของบรษัิทฯ และบรษัิทย่อย
โดยถูกตอ้งตามที่ควรในสาระส าคัญตามมาตรฐานการ

รายงานทางการเงิน และไดใ้หข้อ้สังเกตในหมายเหตุ
ประกอบงบการเงนิขอ้ 3 เรือ่ง ภาษีเงนิได ้ทีถ่อืปฏบิตักิอ่น

วันทีม่ผีลบังคับใช ้และหมายเหตปุระกอบงบการเงนิขอ้ 5 
เรื่องการซือ้เงนิลงทุนในหุน้สามัญของ TSR และ SSE1 

โดยบริษัทฯ ปรับยอ้นหลังงบการเงนิรวม ณ สิน้ปี 2554 

และถือเสมือนว่าบริษัทดังกล่าวที่ซื้อเขา้มาในเดือน
ธันวาคม 2555 เป็นบรษัิทย่อยของบรษัิทฯ มาโดยตลอด 

ทัง้นี้ ผูส้อบบัญชมีไิดแ้สดงความเห็นอย่างมีเงื่อนไขต่อ
กรณีดงักลา่วแตอ่ยา่งใด 

2556 คณุศริาภรณ์  เอือ้อนันตก์ลุ  

ผูส้อบบญัชรัีบอนุญาตเลขทะเบยีน 3844  
จาก บรษัิท ส านักงาน อวีาย จ ากดั (เดมิชือ่

บรษัิท ส านักงาน เอนิสท์ แอนด ์ยัง จ ากดั) 

ซึง่เป็นผูส้อบบัญชทีีไ่ดรั้บความเห็นชอบจาก
ส านักงาน กลต. 

ผูส้อบบัญชไีดป้ฏบิัตงิานตรวจสอบตามมาตรฐานการสอบ

บัญช ีและใหค้วามเห็นวา่ งบการเงนิทีต่รวจสอบไดแ้สดง
ฐานะการเงนิ ณ วนัที ่31 ธันวาคม 2556 ผลการด าเนนิงาน

และกระแสเงนิสด ส าหรับปีสิน้สดุวันเดยีวกันของบรษัิทฯ 

บริษัทย่อยและกจิการที่ควบคุมร่วมกัน และเฉพาะของ
บริษัทฯ โดยถูกตอ้งตามที่ควรในสาระส าคัญตาม

มาตรฐานการรายงานทางการเงนิ 

2557 คณุศริาภรณ์  เอือ้อนันตก์ลุ  

ผูส้อบบญัชรัีบอนุญาตเลขทะเบยีน 3844  

จาก บรษัิท ส านักงาน อวีาย จ ากดั  
ซึง่เป็นผูส้อบบัญชทีีไ่ดรั้บความเห็นชอบจาก

ส านักงาน กลต. 

ผูส้อบบัญชไีดป้ฏบิัตงิานตรวจสอบตามมาตรฐานการสอบ

บัญช ีและใหค้วามเห็นวา่ งบการเงนิทีต่รวจสอบไดแ้สดง

ฐานะการเงนิ ณ วนัที ่31 ธันวาคม 2557 ผลการด าเนนิงาน
และกระแสเงนิสด ส าหรับปีสิน้สดุวันเดยีวกันของบรษัิทฯ 

บริษัทย่อยและกจิการที่ควบคุมร่วมกัน และเฉพาะของ
บริษัทฯ โดยถูกตอ้งตามที่ควรในสาระส าคัญตาม

มาตรฐานการรายงานทางการเงนิ 
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13.1.2 ตารางสรุปงบการเงนิรวมของบรษัิทฯ  ณ วนัที ่31 ธันวาคม 2555 – 2557  

 

งบแสดงฐานะการเงนิ 

งบการเงนิรวม 

2555 2556 2557  

ลา้นบาท รอ้ยละ ลา้นบาท รอ้ยละ ลา้นบาท รอ้ยละ 
สนิทรพัย ์       
สนิทรพัยห์มนุเวยีน       
เงนิสดและรายการเทยีบเทา่เงนิสด 0.10 0.0 22.90 0.5 7.53 0.1 
เงนิฝากธนาคารทีม่ขีอ้จ ากัดในการเบกิใช ้ 1,151.44 22.0 14.99 0.3 151.76 2.2 
เงนิลงทนุชัว่คราว -- -- -- -- 1,232.00 17.9 
ลกูหนีก้ารคา้และลกูหนีอ้ืน่ 14.02 0.3 118.13 2.2 197.17 2.9 
ภาษีเงนิไดน้ติบิคุคลจ่ายลว่งหนา้ -- -- 10.35 0.2 11.67 0.2 
ภาษีมลูคา่เพิม่รอเรยีกคนื 7.21 0.2 17.07 0.4 32.06 0.5 
คา่อากรขาเขา้รอเรยีกคนื -- -- 55.52 1.0 15.73 0.2 
ภาษีซือ้ยังไมถ่งึก าหนด 80.51 1.5 17.56 0.3 3.03 0.0 
คา่ใชจ้่ายจ่ายลว่งหนา้ 1.48 0.0 -- -- -- -- 
สนิทรัพยห์มนุเวยีนอืน่ 0.67 0.0 7.07 0.1 9.60 0.1 

รวมสนิทรพัยห์มนุเวยีน 1,255.43 24.0 263.59 5.0 1,660.55 24.1 
สนิทรพัยไ์มห่มนุเวยีน       
เงนิฝากธนาคารทีม่ภีาระค ้าประกัน 0.78 0.0 0.88 0.0 121.47 1.8 
เงนิจ่ายลว่งหนา้ตามสัญญาซอ่มบ ารงุ -- -- 76.92 1.5 69.05 1.0 
อสังหารมิทรัพยเ์พือ่การลงทนุ -- -- 88.40 1.7 88.40 1.3 
ทีด่นิ อาคารและอปุกรณ์ 3,822.81 72.9 4,682.61 88.3 4,742.19 68.9 
เงนิมัดจ าซือ้ทีด่นิ 9.20 0.2 -- -- -- -- 
สนิทรัพยภ์าษีเงนิไดร้อการตัดบัญช ี 153.08 2.9 190.84 3.6 189.63 2.8 
สนิทรัพยไ์มห่มนุเวยีนอืน่ 1.30 0.0 1.58 0.0 10.10 0.1 

รวมสนิทรพัยไ์มห่มนุเวยีน 3,987.17 76.0 5,041.23 95.0 5,220.84 75.9 
รวมสนิทรพัย ์ 5,242.60 100.0 5,304.82 100.0 6,881.39 100.0 
หนีส้นิ       
หนีส้นิหมนุเวยีน       
เงนิเบกิเกนิบัญชธีนาคารและเงนิกูย้มืระยะสัน้จากธนาคาร 486.24 9.3 70.29 1.3 -- -- 
เจา้หนีค้า่กอ่สรา้งและเจา้หนีอ้ ืน่ 1,587.36 30.3 793.06 15.0 169.21 2.4 
สว่นของเงนิกูย้มืระยะยาวทีถ่งึก าหนดช าระภายใน 1 ปี 91.32 1.7 1,019.57 19.2 424.77 6.2 
สว่นของเจา้หนีเ้ชา่ซือ้ทีถ่งึก าหนดช าระภายใน 1 ปี -- -- 4.11 0.1 4.30 0.1 
เงนิกูย้มืระยะสัน้จากกจิการทีเ่กีย่วขอ้งกัน -- -- 20.00 0.4 -- -- 
ภาษีเงนิไดค้า้งจ่าย -- -- 11.93 0.2 4.94 0.1 
ภาษีขายยังไมถ่งึก าหนด 0.30 0.0 5.64 0.1 39.50 0.5 
หนีส้นิหมนุเวยีนอืน่ 4.75 0.1 5.30 0.1 18.04 0.3 

รวมหนีส้นิหมนุเวยีน 2,169.97 41.4 1,929.89 36.4 660.76 9.6 
หนีส้นิไมห่มนุเวยีน       
เงนิกูย้มืระยะยาว-สทุธจิากสว่นทีถ่งึก าหนดช าระภายใน 1 ปี 2,193.28 41.9 2,410.65 45.4 2,722.02 39.6 
เจา้หนีเ้ชา่ซือ้-สทุธจิากสว่นทีถ่งึก าหนดช าระภายใน 1 ปี -- -- 12.61 0.2 8.32 0.1 
หนีส้นิภาษีเงนิไดร้อการตัดบัญช ี 115.69 2.2 13.67 0.3 -- -- 
หนีส้นิไมห่มนุเวยีนอืน่ 1.28 0.0 5.27 0.1 2.78 0.0 

รวมหนีส้นิไมห่มนุเวยีน 2,310.25 44.1 2,442.20 46.0 2,733.12 39.7 
รวมหนีส้นิ 4,480.22 85.5 4,372.09 82.4 3,393.88 49.3 
สว่นของผูถ้อืหุน้       
ทนุจดทะเบยีน 1,365.00 26.0 1,365.00 25.7 1,815.00 26.4 
ทนุออกจ าหน่ายและเรยีกช าระแลว้ 649.40 12.4 1,021.22 19.3 1,815.00 26.4 
สว่นเกนิมลูคา่หุน้ -- -- -- -- 1,266.10 18.4 
เงนิรับลว่งหนา้ค่าหุน้เพิม่ทนุ 278.16 5.3 92.47 1.7 -- -- 
ลกูหนีค้า่หุน้ (5.55) (0.1) (5.71) (0.1) -- -- 
ก าไร (ขาดทนุ) สะสม (158.29) (3.0) (175.25) (3.3) 406.25 5.9 
องคป์ระกอบอืน่ของสว่นของผูถ้อืหุน้ (1.34) (0.1) --   -- -- -- 
สว่นของผูม้สีว่นไดเ้สยีทีไ่มม่อี านาจควบคมุของบรษัิทยอ่ย       

ของกจิการทีค่วบคมุรว่มกัน -- -- -- -- 0.16 0.0 
สว่นของผูถ้อืหุน้ 762.38 14.5 932.73 17.6 3,487.51 50.7 
รวมหนีส้นิและสว่นของผูถ้อืหุน้ 5,242.60 100.0 5,304.82 100.0 6,881.39 100.0 
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งบก าไรขาดทุนเบ็ดเสร็จ 

งบการเงนิรวม 

2555 2556 2557 

ลา้นบาท รอ้ยละ ลา้นบาท รอ้ยละ ลา้นบาท รอ้ยละ 
การด าเนนิงานตอ่เนือ่ง       
รายได ้       
รายไดจ้ากการขาย 6.04 31.1 46.53 7.7 293.61 21.8 
รายไดเ้งนิอดุหนุนสว่นเพิม่ราคารับซือ้ไฟฟ้า 10.93 56.3 85.54 14.1 517.61 38.4 
รายไดค้า่บรหิารจัดการ --    -- 8.97 1.4 14.02 1.0 
รายไดอ้ืน่       
ก าไรจากการเปลีย่นสถานะเงนิลงทนุ --    -- 453.43 74.7 450.00 33.4 
รายไดค้า่ปรับจากความล่าชา้ในการกอ่สรา้ง --    -- 4.91 0.8 64.59 4.8 
อืน่ๆ 2.26 12.6 7.97 1.3 8.86 0.6 

รวมรายได ้ 19.23 100.0 607.35 100.0 1,348.69 100.00 
       

คา่ใชจ้า่ย       
ตน้ทนุขายและบรกิาร 39.07 203.2 80.42 13.2 239.30 17.8 
คา่ใชจ้่ายในการบรหิาร 39.12 203.4 107.87 17.8 122.73 9.1 
ขาดทนุจากการดอ้ยคา่ของทีด่นิ อาคารและอปุกรณ์ --    -- 591.90 97.5 250.00 18.5 
ขาดทนุจากการจ าหน่าย/ตัดจ าหน่ายทีด่นิ อาคาร       
และอปุกรณ ์ 15.41 80.2 7.35 1.2 -- -- 

คา่ใชจ้่ายอืน่ --   -- --    -- -- -- 
รวมคา่ใชจ้า่ย 93.60 486.8 787.54 129.7 612.03 45.4 
ก าไร(ขาดทนุ)กอ่นคา่ใชจ้า่ยทางการเงนิ       
และภาษเีงนิได ้ (74.37) (386.8) (180.19) (29.7) 736.66 54.6 

คา่ใชจ้่ายทางการเงนิ (63.99) (332.8) (83.16) (13.7) (158.36) 11.7 
ก าไร(ขาดทนุ)กอ่นภาษเีงนิไดจ้ากการด าเนนิงาน       
ตอ่เนือ่ง (138.36) (719.6) (263.35) (43.4) 578.30 42.9 

รายไดภ้าษีเงนิได ้ 37.39 194.5 142.30 23.5 2.96 0.2 
ก าไร (ขาดทนุ) จากการด าเนนิงานตอ่เนือ่ง (100.97) (525.1) (121.05) (19.9) 581.26 43.1 
การด าเนนิงานทีย่กเลกิ       
ก าไรของบรษัิทยอ่ยกอ่นการเปลีย่นสถานะเป็น       

กจิการทีค่วบคมุรว่มกัน (1.37) (7.1) 105.43 17.3 -- -- 
ก าไร (ขาดทนุ) ส าหรบัปี (102.34) (532.2) (15.62) (2.6) 581.26 43.1 

       
ก าไรตอ่หุน้ข ัน้พืน้ฐาน       
ก าไร (ขาดทนุ) จากการด าเนนิงานตอ่เนือ่ง       
สว่นทีเ่ป็นของผูถ้อืหุน้ของบรษัิทฯ (1.87)  (1.33)  0.41  
ก าไร (ขาดทนุ)ส าหรับปีสว่นทีเ่ป็นของผูถ้อืหุน้ของบรษัิทฯ (1.90)  (0.17)  0.41  
จ านวนหุน้สามัญถัวเฉลีย่ถว่งน ้าหนัก (ลา้นหุน้) 53.93  91.27  1,404.64  
มลูคา่ทีต่ราไวหุ้น้ละ (บาท) 10.00  10.00  1.00  
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งบกระแสเงนิสด งบการเงนิรวม 

(หน่วย : ลา้นบาท) 2555 2556 2557 
กระแสเงนิสดจากกจิกรรมด าเนนิงาน    

ก าไร (ขาดทนุ) กอ่นภาษีเงนิไดจ้ากการด าเนนิงานตอ่เนือ่ง (138.36) (263.35) 578.30 

ก าไรกอ่นภาษีของบรษัิทยอ่ยกอ่นการเปลีย่นสถานะเป็นกจิการที ่    

ควบคมุรว่มกัน (1.37) 131.09 -- 

ก าไร (ขาดทนุ) กอ่นภาษี (139.73) (132.26) 578.30 

รายการปรบักระทบ    

คา่เสือ่มราคาและคา่ตัดจ าหน่าย 30.16 47.10 149.23 

คา่เผือ่หนีส้งสัยจะสญูและขาดทนุจากการตัดจ าหน่ายหนีส้ญู 1.49 12.14 -- 

คา่เผือ่การดอ้ยคา่ของทีด่นิ อาคารและอปุกรณ์ -- 591.90 250.00 

ขาดทนุจากการจ าหน่าย/ตัดจ าหน่ายทีด่นิ อาคารและอปุกรณ์ 15.41 7.35 (0.56) 

ก าไรจากการเปลีย่นสถานะเงนิลงทนุ -- (453.43) (450.00) 

ส ารองผลประโยชนร์ะยะยาวของพนักงาน 1.28 0.42 1.26 

ขาดทนุ (ก าไร) จากอัตราแลกเปลีย่นทียั่งไมเ่กดิขึน้จรงิ (0.02) 9.37 0.67 

ก าไรทียั่งไมเ่กดิขึน้จากการเปลีย่นแปลงมลูคา่เงนิลงทนุชัว่คราว -- -- (0.20) 

ดอกเบีย้รับ (0.18) (3.35) (6.54) 

คา่ใชจ้่ายทางการเงนิ 64.04 87.76 158.36 

ก าไร (ขาดทนุ) จากการด าเนนิงานกอ่นการเปลีย่นแปลงใน    

สนิทรพัยแ์ละหนีส้นิด าเนนิงาน (27.55) 167.00 680.52 

สนิทรัพยด์ าเนนิงาน (เพิม่ขึน้) ลดลง    

ลกูหนีก้ารคา้และลกูหนีอ้ืน่ (6.95) (146.19) (58.71) 

สนิทรัพยห์มนุเวยีนอืน่ (58.91) (183.27) 45.01 

สนิทรัพยอ์ืน่ (10.14) (0.28) (8.70) 

หนีส้นิด าเนนิงานเพิม่ขึน้ (ลดลง)    

เจา้หนีอ้ ืน่ 2.09 32.00 (37.82) 

หนีส้นิหมนุเวยีนอืน่ 4.91 9.42 46.61 

หนีส้นิไมห่มนุเวยีนอืน่ --   --  (3.50) 

เงนิสดใชไ้ปในกจิกรรมด าเนนิงาน (96.55) (121.32) 663.41 

จ่ายภาษีเงนิได ้ (0.04) (64.74) (17.81) 

เงนิสดสทุธจิาก (ใชไ้ปใน) กจิกรรมด าเนนิงาน (96.59) (186.06) 645.60 

    

กระแสเงนิสดจากกจิกรรมลงทนุ    

เงนิฝากธนาคารทีม่ขีอ้จ ากัดในการเบกิใชเ้พิม่ขึน้ (1,076.27) 1,132.68 (257.37) 

เงนิลงทนุชัว่คราวเพิม่ขึน้ -- -- (1,231.80) 
 เงนิฝากธนาคารทีม่ภีาระค ้าประกันเพิม่ขึน้ -- (0.10)  

ซือ้ทีด่นิ อาคารและอปุกรณ ์ (813.57) (3,611.26) (1,060.02) 

ซือ้อสังหารมิทรัพยเ์พือ่การลงทนุ -- (43.13) -- 

เงนิสดรับจากการจ าหน่ายทีด่นิ อาคาร และอปุกรณ์ 1.16 --  0.56 

เงนิสดรับจากการจ าหน่ายอสังหารมิทรัพยเ์พือ่การลงทนุ -- -- 35.60 

ดอกเบีย้รับ 0.17 3.33 1.52 

เงนิสดสทุธใิชไ้ปในกจิกรรมลงทนุ (1,888.51) (2,518.48) (2,511.51) 
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งบกระแสเงนิสด งบการเงนิรวม 

(หน่วย : ลา้นบาท) 2555 2556 2557 
    

กระแสเงนิสดจากกจิกรรมจดัหาเงนิ    

เงนิเบกิเกนิบัญชธีนาคารและเงนิกูย้มืระยะสัน้จากธนาคารเพิม่ขึน้     

(ลดลง) 478.41 (415.94) (70.29) 

ช าระคนืเจา้หนีเ้ชา่ซือ้และหนีส้นิตามสัญญาเชา่การเงนิ (0.33) (1.05) (4.78) 

เงนิสดรับจากเงนิกูย้มืระยะยาว 1,779.87 2,811.31 622.86 

ช าระคนืเงนิกูย้มืระยะยาว (509.71) (95.50) (904.27) 

เงนิสดรับจากเงนิกูร้ะยะสัน้จากกจิการทีเ่กีย่วขอ้งกัน -- 20.00 (20.00) 

เงนิสดรับคา่หุน้ 333.87 185.97 1,973.12 

เงนิสดรับคา่หุน้เพิม่ทนุจากผูร้ว่มคา้อืน่ของกจิการทีค่วบคมุรว่มกัน -- 400.00 450.00 

เงนิสดรับคา่หุน้จากผูม้สีว่นไดเ้สยีทีไ่มม่อี านาจควบคมุของบรษัิท    

ยอ่ยของกจิการทีค่วบคมุรว่มกัน 
 

-- -- 0.17 

ดอกเบีย้จ่ายและคา่ธรรมเนยีมทางการเงนิ (96.96) (177.45) (196.27) 

เงนิสดสทุธจิากกจิกรรมจดัหาเงนิ 1,985.15 2,727.34 1,850.54 

    

เงนิสดและรายการเทยีบเทา่เงนิสดเพิม่ข ึน้ (ลดลง) สทุธ ิ 0.05 22.80 (15.37) 

เงนิสดและรายการเทยีบเทา่เงนิสดตน้ปี 0.06 0.10 22.90 

เงนิสดและรายการเทยีบเทา่เงนิสดปลายปี 0.10 22.90 7.53 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 



แบบแสดงรายการขอ้มลูประจ าปี 2557 บรษัิท ไทย โซลา่ร ์เอ็นเนอรย์ี ่จ ากดั (มหาชน)   
    

 

   

สว่นที ่3 หนา้ 83 

 

อตัราสว่นทางการเงนิ หน่วย งบการเงนิรวม 

  2555 2556 2557 

อตัราสว่นสภาพคลอ่ง     

อตัราสว่นสภาพคลอ่ง เทา่ 0.6 0.2 2.5 

อตัราสว่นสภาพคลอ่งหมนุเร็ว เทา่ 0.5 0.1 2.5 

อตัราสว่นสภาพคลอ่งกระแสเงนิสด เทา่ (0.1) (0.1) 1.0 

อตัราสว่นหมนุเวยีนลกูหนี้การคา้ เทา่ 13.3 3.6 4.3 

ระยะเวลาการเก็บหนีเ้ฉลีย่ วนั 27.0 101.4 85.3 

อตัราสว่นแสดงความสามารถในการหาก าไร     

อตัราก าไรขัน้ตน้ รอ้ยละ (130.3) 43.0 82.3 

อตัราก าไรจากการด าเนนิงาน รอ้ยละ (360.8) (33.5) 54.6 

อตัราก าไรอืน่ รอ้ยละ 11.7 76.8 33.4 

อตัราสว่นเงนิสดตอ่การท าก าไร รอ้ยละ 157.8 393.8 87.6 

อตัราก าไรสทุธ ิ รอ้ยละ (525.2) (19.9) 43.1 

อตัราผลตอบแทนผูถ้อืหุน้ รอ้ยละ (0.2) (0.1) 16.7 

อตัราสว่นแสดงประสทิธภิาพในการด าเนนิงาน     

อตัราผลตอบแทนจากสนิทรัพย ์ รอ้ยละ (2.9) (2.3) 8.4 

อตัราผลตอบแทนจากสนิทรัพยถ์าวร รอ้ยละ (2.8) (1.7) 11.1 

อตัราการหมนุของสนิทรัพย ์ เทา่ 0.0 0.1 0.2 

อตัราสว่นวเิคราะหน์โยบายทางการเงนิ     

อตัราสว่นหนี้สนิตอ่สว่นของผูถ้อืหุน้ เทา่ 5.9 4.7 1.0 

อตัราสว่นความสามารถช าระดอกเบีย้ เทา่ (0.2) (0.4) 2.7 

อตัราสว่นความสามารถช าระภาระผูกพัน เทา่ (0.0) (0.0) (0.0) 

อตัราการจ่ายเงนิปันผล รอ้ยละ -- -- -- 
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13.1.3 ตารางสรุปงบการเงนิเฉพาะกจิการ ณ วนัที ่31 ธันวาคม 2555 – 2557  

งบแสดงฐานะการเงนิ 

งบการเงนิเฉพาะกจิการ 

2555 2556 2557 

ลา้นบาท รอ้ยละ ลา้นบาท รอ้ยละ ลา้นบาท รอ้ยละ 
สนิทรพัย ์       
สนิทรพัยห์มนุเวยีน       
เงนิสดและรายการเทยีบเทา่เงนิสด 0.06 0.0 6.33 0.4 4.06 0.1 
เงนิฝากธนาคารทีม่ขีอ้จ ากัดในการเบกิใช ้ 769.87 24.2 0.72 0.0 36.56 1.3 
เงนิลงทนุชัว่คราว -- -- -- -- 1,232.00 43.9 
ลกูหนีก้ารคา้และลกูหนีอ้ืน่ 14.41 0.4 108.02 6.8 117.15 4.2 
เงนิใหกู้ย้มืระยะสัน้แกบ่รษัิทยอ่ย -- -- -- -- 68.45 2.4 
ภาษีเงนิไดน้ติบิคุคลจ่ายลว่งหนา้ -- -- -- -- 1.07 0.1 
ภาษีมลูคา่เพิม่รอเรยีกคนื 0.34 0.0 1.00 0.1 -- -- 
ภาษีซือ้ยังไมถ่งึก าหนด 4.80 0.2 0.72 0.0 0.73 0.0 
สนิทรัพยห์มนุเวยีนอืน่ 2.15 0.1 2.65 0.2 2.73 0.1 

รวม 791.63 24.9 119.44 7.5 1,462.75 52.1 
สนิทรัพยไ์มห่มนุเวยีนถอืไวเ้พือ่ขาย 166.55 5.2 -- -- -- -- 
รวมสนิทรพัยห์มนุเวยีน 958.18 30.1 119.44 7.5 1,462.75 52.1 
สนิทรพัยไ์มห่มนุเวยีน       
เงนิฝากธนาคารทีม่ภีาระผกูพันระยะยาว 0.78 0.0 0.78 0.1 4.36 0.2 
เงนิลงทนุในบรษัิทยอ่ย 300.00 9.4 53.08 3.3 176.19 6.3 
เงนิลงทนุในกจิการทีค่วบคมุรว่มกัน -- -- 320.00 20.2 350.00 12.5 
อสังหารมิทรัพยเ์พือ่การลงทนุ -- -- 88.40 5.6 88.40 3.1 
ทีด่นิ อาคารและอปุกรณ์ 1,873.32 58.9 889.15 56.2 609.75 21.7 
เงนิมัดจ าซือ้ทีด่นิ 9.20 0.3 -- -- -- -- 
สนิทรัพยภ์าษีเงนิไดร้อการตัดบัญช ี 37.39 1.2 110.50 7.0 109.07 3.9 
สนิทรัพยไ์มห่มนุเวยีนอืน่ 1.26 0.1 1.18 0.1 6.86 0.2 

รวมสนิทรพัยไ์มห่มนุเวยีน 2,221.95 69.9 1,463.09 92.5 1,344.63 47.9 
รวมสนิทรพัย ์ 3,180.13 100.0 1,582.53 100.0 2,807.38 100.0 
หนีส้นิ       
หนีส้นิหมนุเวยีน       
เงนิเบกิเกนิบัญชธีนาคารและเงนิกูย้มืระยะสัน้จากธนาคาร 486.24 15.3 70.29 4.4 -- -- 
เจา้หนีค้า่กอ่สรา้งและเจา้หนีอ้ ืน่ 599.69 18.9 10.68 0.7 14.38 0.5 
สว่นของเงนิกูย้มืระยะยาวทีถ่งึก าหนดช าระภายใน 1 ปี 11.66 0.4 528.32 33.4 39.66 1.4 
สว่นของเจา้หนีเ้ชา่ซือ้ทีถ่งึก าหนดช าระภายใน 1 ปี -- -- 4.11 0.3 4.29 0.2 
เงนิกูย้มืระยะสัน้จากกจิการทีเ่กีย่วขอ้งกัน -- -- 20.00 1.2 -- -- 
ภาษีเงนิไดค้า้งจ่าย -- -- 11.93 0.7 -- -- 
ภาษีขายยังไมถ่งึก าหนด 0.30 0.0 -- -- 38.34 1.4 
หนีส้นิหมนุเวยีนอืน่ 0.93 0.0 1.42 0.1 4.06 0.1 

รวม 1,098.82 34.6 646.75 40.8 100.73 3.6 
หนีส้นิทีเ่กีย่วขอ้งโดยตรงกับสนิทรัพยไ์มห่มนุเวยีนทีถ่อื       
ไวเ้พือ่ขาย 166.55 5.2 -- -- -- -- 

รวมหนีส้นิหมนุเวยีน 1,265.37 39.8 646.75 40.8 100.73 3.6 
หนีส้นิไมห่มนุเวยีน       
เงนิกูย้มืระยะยาว-สทุธจิากสว่นทีถ่งึก าหนดช าระภายใน       

1 ปี 571.31 18.0 -- -- 152.99 5.4 
เจา้หนีเ้ชา่ซือ้-สทุธจิากสว่นทีถ่งึก าหนดช าระภายใน 1 ปี -- -- 12.61 0.8 8.32 0.3 
หนีส้นิภาษีเงนิไดร้อการตัดบัญช ี 115.69 3.6 13.67 0.9 -- -- 
หนีส้นิไมห่มนุเวยีนอืน่ 1.28 0.0 1.69 0.1 2.79 0.1 

รวมหนีส้นิไมห่มนุเวยีน 688.28 21.6 27.97 1.8 164.10 5.8 
รวมหนีส้นิ 1,953.65 61.4 674.72 42.6 264.83 9.4 
สว่นของผูถ้อืหุน้       
ทนุจดทะเบยีน 1,365.00 42.9 1,365.00 86.2 1,815.00 64.6 
ทนุออกจ าหน่ายและเรยีกช าระแลว้ 649.40 20.4 1,021.22 64.5 1,815.00 64.6 
สว่นเกนิมลูคา่หุน้ -- -- -- -- 1,266.10 45.1 
เงนิรับลว่งหนา้ค่าหุน้เพิม่ทนุ 278.16 8.7 92.46 5.8 -- -- 
ลกูหนีค้า่หุน้ (5.55) (0.1) (5.71) (0.3) -- -- 
ก าไร (ขาดทนุ) สะสม (158.29) (5.0) (200.16) (12.6) (538.55) (19.1) 
องคป์ระกอบอืน่ของสว่นของผูถ้อืหุน้ 462.76 14.6 -- -- -- -- 
สว่นของผูถ้อืหุน้ 1,226.48 38.6 907.81 57.4 2,542.55 90.6 
รวมหนีส้นิและสว่นของผูถ้อืหุน้ 3,180.13 100.0 1,582.53 100.0 2,807.38 100.0 
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งบก าไรขาดทุนเบ็ดเสร็จ 

งบการเงนิเฉพาะกจิการ 

2555 2556 2557 

ลา้นบาท รอ้ยละ ลา้นบาท รอ้ยละ ลา้นบาท รอ้ยละ 
การด าเนนิงานตอ่เนือ่ง       
รายได ้       
รายไดจ้ากการขาย 6.04 29.2 7.95 13.3 4.46 4.3 
รายไดเ้งนิอดุหนุนสว่นเพิม่ราคารับซือ้ไฟฟ้า 10.93 52.8 14.24 23.8 7.29 7.0 
รายไดค้า่บรหิารจัดการ -- -- 30.58 51.1 38.66 36.9 
รายไดอ้ืน่       
เงนิปันผลรับจากกจิการทีค่วบคมุร่วมกัน -- -- -- -- 47.25 45.2 
อืน่ๆ 3.74 18.0 7.04 11.8 6.93 6.6 

รวมรายได ้ 20.71 100.00 59.81 100.00 104.59 100.00 
คา่ใชจ้า่ย       
ตน้ทนุขายและบรกิาร 39.07 188.7 69.72 116.6 88.46 84.6 
คา่ใชจ้่ายในการบรหิาร 39.12 188.9 64.33 107.5 84.24 80.5 
ขาดทนุจากการดอ้ยคา่ของทีด่นิ อาคารและอปุกรณ์ -- -- 591.90 989.6 250.00 239.0 
ขาดทนุจากการจ าหน่าย/ตัดจ าหน่ายทีด่นิอาคารและ       
อปุกรณ ์ 15.41 74.4 7.35 12.3 -- -- 

รวมคา่ใชจ้า่ย 93.60 452.0 733.30 1,226.0 422.70 404.1 
ก าไร(ขาดทนุ)กอ่นคา่ใชจ้า่ยทางการเงนิและ       
ภาษเีงนิได ้ (72.89) (352.0) (673.49) (1,126.0) (318.11) (304.1) 

คา่ใชจ้่ายทางการเงนิ (65.47) (316.1) (32.43) (54.2) (32.74) (31.3) 
ก าไร(ขาดทนุ)กอ่นภาษเีงนิไดจ้ากการด าเนนิงาน       
ตอ่เนือ่ง (138.36) (668.1) (705.92) (1,180.2) (350.85) (335.4) 

รายไดภ้าษีเงนิได ้ 37.39 180.5 130.73 218.6 12.23 11.7 
ก าไร (ขาดทนุ) จากการด าเนนิงานตอ่เนือ่ง (100.97) (487.6) (575.19) (961.6) (338.62) (323.7) 
ก าไรขาดทนุเบ็ดเสร็จอืน่       
ผลก าไรจากการประมาณการตามหลักคณติศาสตร ์       
  ประกันภัย -- -- -- -- 0.24 0.2 
ก าไร (ขาดทนุ) ส าหรบังวด (100.97) (487.6) (575.19) (961.6) (338.38) (323.5) 
       
ก าไรตอ่หุน้ข ัน้พืน้ฐาน       
ก าไร (ขาดทนุ) จากการด าเนนิงานตอ่เนือ่ง       
สว่นทีเ่ป็นของผูถ้อืหุน้ของบรษัิทฯ (1.89)  (6.30)  (0.24)  
ก าไร (ขาดทนุ) ส าหรับปีสว่นทีเ่ป็นของผูถ้อืหุน้ของบรษัิทฯ (1.89)  (6.30)  (0.24)  
จ านวนหุน้สามัญถัวเฉลีย่ถว่งน ้าหนัก (ลา้นหุน้) 53.32  91.27  1,404.64  
มลูคา่ทีต่ราไวหุ้น้ละ (บาท) 10.00  10.00  1.00  
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งบกระแสเงนิสด งบการเงนิเฉพาะกจิการ 

(หน่วย : ลา้นบาท) 2555 2556 2557 
กระแสเงนิสดจากกจิกรรมด าเนนิงาน      

ก าไร (ขาดทนุ) กอ่นภาษีเงนิไดจ้ากการด าเนนิงานตอ่เนือ่ง (138.36) (705.92) (350.85) 

ก าไรกอ่นภาษีของบรษัิทยอ่ยกอ่นการเปลีย่นสถานะเป็นกจิการที ่    

ควบคมุรว่มกัน -- -- -- 

ก าไร (ขาดทนุ) กอ่นภาษี (138.36) (705.92) (350.85) 

รายการปรบักระทบ    

คา่เสือ่มราคาและคา่ตัดจ าหน่าย 30.15 30.50 32.37 

คา่เผือ่หนีส้งสัยจะสญูและขาดทนุจากการตัดจ าหน่ายหนีส้ญู 1.49 12.14 -- 

คา่เผือ่การดอ้ยคา่ของทีด่นิ อาคารและอปุกรณ์ -- 591.90 250.00 

ขาดทนุจากการจ าหน่าย/ตัดจ าหน่ายทีด่นิ อาคารและอปุกรณ์ 15.41 7.35 (0.56) 

ก าไรจากการเปลีย่นสถานะเงนิลงทนุ -- -- -- 

ส ารองผลประโยชนร์ะยะยาวของพนักงาน 1.28 0.42 1.26 

ขาดทนุ (ก าไร) จากอัตราแลกเปลีย่นทียั่งไมเ่กดิขึน้จรงิ (0.02) -- (0.02) 

ก าไรทียั่งไมเ่กดิขึน้จากการเปลีย่นแปลงมลูคา่เงนิลงทนุชัว่คราว -- -- (0.20) 

เงนิปันผลรับ -- -- (47.25) 

ดอกเบีย้รับ (1.66) (2.63) (5.82) 

คา่ใชจ้่ายทางการเงนิ 65.47 32.43 32.74 

ก าไร (ขาดทนุ) จากการด าเนนิงานกอ่นการเปลีย่นแปลงใน    

สนิทรพัยแ์ละหนีส้นิด าเนนิงาน (26.24) (33.82) (88.33) 

สนิทรัพยด์ าเนนิงาน (เพิม่ขึน้) ลดลง    

ลกูหนีก้ารคา้และลกูหนีอ้ืน่ (7.42) (12.68) (45.82) 

สนิทรัพยห์มนุเวยีนอืน่ 23.67 2.84 0.91 

สนิทรัพยอ์ืน่ (10.11) (0.11) (5.84) 

หนีส้นิด าเนนิงานเพิม่ขึน้ (ลดลง)    

เจา้หนีอ้ ืน่ 577.05 (568.44) 4.31 

หนีส้นิหมนุเวยีนอืน่ 1.09 0.19 40.98 

หนีส้นิไมห่มนุเวยีนอืน่ -- -- 0.07 

เงนิสดใชไ้ปในกจิกรรมด าเนนิงาน 558.04 (612.02) (93.72) 

จ่ายภาษีเงนิได ้ (0.04) (50.10) (13.00) 

เงนิสดสทุธจิาก (ใชไ้ปใน) กจิกรรมด าเนนิงาน 558.00 (662.12) (106.72) 

    

กระแสเงนิสดจากกจิกรรมลงทนุ    

เงนิฝากธนาคารทีม่ขีอ้จ ากัดในการเบกิใชเ้พิม่ขึน้ (694.71) 769.16 (39.43) 

เงนิลงทนุชัว่คราวเพิม่ขึน้ -- -- (1,231.80) 

เงนิกูย้มืระยะสัน้แกบ่รษัิทยอ่ยเพิม่ขึน้ -- -- (68.45) 

ซือ้เงนิลงทนุในบรษัิทยอ่ย (300.00) (53.08) (123.11) 

ซือ้เงนิลงทนุในกจิการทีค่วบคมุรว่มกัน -- (20.00) (30.00) 

ซือ้ทีด่นิ อาคารและอปุกรณ ์ (594.20) (110.86) (2.93) 

ซือ้อสังหารมิทรัพยเ์พือ่การลงทนุ -- (154.95) -- 

เงนิสดรับจากการจ าหน่ายทีด่นิ อาคาร และอปุกรณ์ 1.16 422.58 0.56 

เงนิสดรับจากการจ าหน่ายอสังหารมิทรัพยเ์พือ่การลงทนุ -- 111.00 89.00 

เงนิรับลว่งหนา้ค่าทีด่นิ 745.00 -- -- 

ดอกเบีย้รับ 0.18 2.63 0.77 

เงนิสดสทุธใิชไ้ปในกจิกรรมลงทนุ (842.57) 

ป 

966.48 (1,405.39) 
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งบกระแสเงนิสด งบการเงนิเฉพาะกจิการ 

(หน่วย : ลา้นบาท) 2555 2556 2557 
กระแสเงนิสดจากกจิกรรมจดัหาเงนิ    
เงนิเบกิเกนิบัญชธีนาคารและเงนิกูย้มืระยะสัน้จากธนาคารเพิม่ขึน้  478.41 (415.94) (70.29) 

(ลดลง)    

เงนิกูร้ะยะสัน้จากกจิการทีเ่กีย่วขอ้งกันเพิม่ขึน้ (ลดลง) -- 20.00 (20.00) 

ช าระคนืเจา้หนีเ้ชา่ซือ้และหนีส้นิตามสัญญาเชา่การเงนิ (0.33) (1.05) (4.78) 

เงนิสดรับจากเงนิกูย้มืระยะยาว 51.27 -- -- 

ช าระคนืเงนิกูย้มืระยะยาว (509.72) (55.00) (336.00) 

เงนิสดรับคา่หุน้ 333.86 185.97 1,973.12 

ดอกเบีย้จ่ายและคา่ธรรมเนยีมทางการเงนิ (68.91) (32.07) (32.21) 

เงนิสดสทุธจิากกจิกรรมจดัหาเงนิ 284.58 (298.09) 1,509.84 

    

เงนิสดและรายการเทยีบเทา่เงนิสดเพิม่ข ึน้ (ลดลง) สทุธ ิ 0.01 6.27 (2.27) 

เงนิสดและรายการเทยีบเทา่เงนิสดตน้ปี 0.05 0.06 6.33 

เงนิสดและรายการเทยีบเทา่เงนิสดปลายปี 0.06 6.33 4.06 
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อตัราสว่นทางการเงนิทีส่ าคญั 

อตัราสว่นทางการเงนิ หน่วย งบการเงนิเฉพาะกจิการ 

  2555 2556 2557 

อตัราสว่นสภาพคลอ่ง     

อตัราสว่นสภาพคลอ่ง เทา่ 0.8 0.2 14.5 

อตัราสว่นสภาพคลอ่งหมนุเร็ว เทา่ 0.8 0.2 14.5 

อตัราสว่นสภาพคลอ่งกระแสเงนิสด เทา่ 0.4 (1.0) (1.1) 

อตัราสว่นหมนุเวยีนลกูหนี้การคา้ เทา่ 1.4 0.6 0.9 

ระยะเวลาการเก็บหนีเ้ฉลีย่ วนั 250.5 650.2 403.2 

อตัราสว่นแสดงความสามารถในการหาก าไร     

อตัราก าไรขัน้ตน้ รอ้ยละ (88.7) (16.6) 15.4 

อตัราก าไรจากการด าเนนิงาน รอ้ยละ (352.0) (1126.0) (304.1) 

อตัราก าไรอืน่ รอ้ยละ -- -- -- 

อตัราสว่นเงนิสดตอ่การท าก าไร รอ้ยละ (765.5) 98.3 33.5 

อตัราก าไรสทุธ ิ รอ้ยละ (487.5) (961.7) (323.5) 

อตัราผลตอบแทนผูถ้อืหุน้ รอ้ยละ (8.2) (63.4) (13.3) 

อตัราสว่นแสดงประสทิธภิาพในการด าเนนิงาน     

อตัราผลตอบแทนจากสนิทรัพย ์ รอ้ยละ (3.2) (36.3) (12.1) 

อตัราผลตอบแทนจากสนิทรัพยถ์าวร รอ้ยละ (4.5) (39.3) (25.2) 

อตัราการหมนุของสนิทรัพย ์ เทา่ 0.0 0.0 0.0 

อตัราสว่นวเิคราะหน์โยบายทางการเงนิ     

อตัราสว่นหนี้สนิตอ่สว่นของผูถ้อืหุน้ เทา่ 1.6 0.7 0.1 

อตัราสว่นความสามารถช าระดอกเบีย้ เทา่ (1.1) (20.8) (9.7) 

อตัราสว่นความสามารถช าระภาระผูกพัน เทา่ 0.5 0.5 (3.3) 

อตัราการจ่ายเงนิปันผล รอ้ยละ -- -- -- 
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 14. การวเิคราะหแ์ละค าอธบิายของฝ่ายจดัการ 

14.1 ภาพรวมผลการด าเนนิงานและฐานะทางการเงนิทีผ่า่นมา 

บรษัิทฯ กอ่ตัง้เพือ่ด าเนนิธรุกจิผลติและจ าหน่ายกระแสไฟฟ้า โดยเริม่ลงทนุโรงไฟฟ้า Thermal ในปี 2552 และจ าหน่าย

ไฟฟ้าเชงิพาณชิยค์รัง้แรกเมือ่วันที ่ 26 ธันวาคม 2554 ดว้ยก าลงัการผลติเสนอขาย 4.5 เมกะวัตต ์ และดว้ยวสิยัทศัน์และ

เป้าหมายของผูถ้อืหุน้ใหญแ่ละผูบ้รหิารกลุม่ใหมท่ีม่องเห็นศกัยภาพของโรงไฟฟ้าพลงังานแสงอาทติย ์ ในปี 2555 กลุม่

บรษัิทฯ จงึไดข้ยายสูธ่รุกจิโรงไฟฟ้า PV ประเภท Solar Farm ดว้ยก าลงัการผลติเสนอขายรวม 80 เมกะวตัต ์โดยม ีปตท. 

เขา้มาเป็นผูถ้อืหุน้เชงิกลยทุธแ์ละพันธมติรทางธรุกจิในธรุกจิดังกลา่ว และขยายเขา้สูธ่รุกจิโรงไฟฟ้า PV ประเภท 

Commercial Rooftop โดยมกี าลงัการผลติเสนอขายมากทีส่ดุ จากบญัชรีายชือ่ผูผ้่านการคัดเลอืกแนบทา้ยตามประกาศของ 

กฟน. และ กฟภ. ดว้ยก าลงัการผลติเสนอขายประมาณ14 เมกะวัตต ์ สง่ผลใหร้ายไดห้ลกัของกลุม่บรษัิทฯ มาจากการ

จ าหน่ายไฟฟ้า เงนิอดุหนุนสว่นเพิม่ราคารับซือ้ไฟฟ้า ซึง่จะรับรูร้ายไดเ้มือ่จ าหน่ายไฟฟ้าดงักลา่วใหแ้ก ่กฟภ. และ กฟน. และ

รายไดค้า่บรกิารจากการบรหิารจัดการ SSE1 ทัง้นี ้ณ วนัที ่ 31  ธันวาคม 2557 กลุม่บรษัิทฯ มกี าลงัการผลติเสนอขายตอ่ 

กฟภ. และ กฟน. ประมาณ 98.5 เมกะวัตต ์โดย COD แลว้ทัง้ส ิน้ 89.5 เมกะวตัต ์และคาดวา่จะ COD ครบทัง้หมด ภายใน

ไตรมาสที ่2 ปี 2558 

หากพจิารณาผลการด าเนนิงานในชว่ง 3 ปีทีผ่่านมา จะพบวา่ ในชว่ง 2 ปีแรก อยูร่ะหวา่งการพัฒนาโครงการ กอ่สรา้ง และ

จัดหาแหลง่เงนิทนุส าหรับโครงการโรงไฟฟ้า Thermal และ โรงไฟฟ้า PV ประเภท Solar Farm ก าลงัการผลติเสนอขายรวม 

98.5 เมกะวัตต ์โดยเริม่มรีายไดค้รัง้แรกในชว่งปลายปี 2554 จากการจ าหน่ายไฟฟ้าจากโรงไฟฟ้า Thermal เพยีงโครงการ

เดยีวทีเ่ปิดจ าหน่ายไฟฟ้าเชงิพาณชิย ์ ประกอบกับผลกระทบจากสภาวะน ้าทว่มใหญใ่นประเทศไทย สง่ผลใหร้ายไดแ้ละผล

ประกอบการไมเ่ป็นไปตามทีป่ระมาณการไวก้อ่นเริม่โครงการ จงึท าใหก้ลุม่บรษัิทฯ มขีาดทนุจากการด าเนนิงานตอ่เนื่อง 

จ านวน 100.97 ลา้นบาท และ 121.05 ลา้นบาท หรอืคดิเป็นขาดทนุจากการด าเนนิงานตอ่เนือ่ง มากกวา่รอ้ยละ 100.0  

ส าหรับปี 2556 กลุม่บรษัิทฯ เริม่มรีายไดห้ลักเพิม่มากขึน้จาก 16.97 ลา้นบาทในปี 2555 เป็น 141.04 ลา้นบาท จากการ

ทยอยจ าหน่ายไฟฟ้าเชงิพาณิชยข์องโรงไฟฟ้า PV ประเภท Solar Farm ในชว่งครึง่ปีหลงัของปี 2556 จ านวน 5 โครงการ 

ก าลงัการผลติเสนอขายรวม 40 เมกะวตัต ์และการใหบ้รกิารบรหิารจัดการ SSE1 สง่ผลใหบ้รษัิทฯ มกี าไรขัน้ตน้จ านวน 60.62 

ลา้นบาท หรอืคดิเป็นอตัราก าไรขัน้ตน้ทีร่อ้ยละ 43.0 อยา่งไรก็ด ี ถงึแมว้า่ กลุม่บรษัิทฯ มกี าไรจากการเปลีย่นสถานะเงนิ

ลงทนุอยา่งมนัียส าคญั แตก่ลุม่บรษัิทฯ มกีารตัง้คา่เผือ่การดอ้ยคา่ของโรงไฟฟ้าระหวา่งกอ่สรา้ง สง่ผลใหก้ลุม่บรษัิทฯ มผีล

ขาดทนุจากการด าเนนิงานตอ่เนือ่งภายหลงัการรวมผลของรายการพเิศษดงักลา่วแลว้จ านวน 121.05 ลา้นบาท และมผีล

ขาดทนุส าหรับงวดลดลงเหลอื 15.62 ลา้นบาท เมือ่รวมก าไรของบรษัิทย่อยกอ่นการเปลีย่นสถานะเป็นกจิการทีค่วบคมุ

ร่วมกนัจ านวน 105.43 ลา้นบาท 

ส าหรับปี 2557 กลุม่บรษัิทฯ เริม่มผีลก าไรจากการด าเนนิงาน โดยรายไดห้ลกัเพิม่มากขึน้จาก 141.04 

ลา้นบาท ในปี 2556 เป็น 825.24 ลา้นบาท จากโรงไฟฟ้า PV ประเภท Solar Farm ทีด่ าเนนิการทยอยจ าหน่ายไฟฟ้าเชงิ

พาณชิยจ์ านวน 10 โครงการ ก าลงัการผลติเสนอขายรวม 80 เมกะวตัต ์  และการใหบ้รกิารบรหิารจัดการ SSE1 สง่ผลให ้

บรษัิทฯ มกี าไรขัน้ตน้และก าไรส าหรับปีเพิม่ขึน้เป็น 585.94 ลา้นบาท และ 581.26 ลา้นบาท ตามล าดับ หรอืคดิเป็นอตัรา

ก าไรขัน้ตน้ทีร่อ้ยละ 71.0 และอตัราก าไรสทุธทิีร่อ้ยละ 70.43 

หากพจิารณาฐานะการเงนิของกลุม่บรษัิทฯ จะพบวา่ สนิทรัพยร์วมของบรษัิทฯ เพิม่ขึน้อยา่งตอ่เนือ่งจาก 5,242.60 ลา้นบาท  

ณ สิน้ปี 2555 เป็น 6,881.39 ลา้นบาท ณ สิน้ปี 2557 หรอืคดิเป็นอตัราการเตบิโตเฉลีย่รอ้ยละ 15.5 ตอ่ปี โดยสาเหตหุลกั

มาจากการขยายการลงทนุในธุรกจิโรงไฟฟ้าเพิม่ขึน้อย่างมนัียส าคัญ จากก าลงัการผลติเพือ่เสนอขาย 4.5 เมกะวตัต ์ เป็น 

98.5 เมกะวตัต ์ณ สิน้ปี 2557 โดยมสีนิทรัพยส์ว่นใหญป่ระมาณรอ้ยละ 92 ของสนิทรัพยร์วม เป็นทรัพยส์นิโรงไฟฟ้าพลงังาน

แสงอาทติย ์เชน่ ทีด่นิ โรงไฟฟ้า รางรวมแสง ระบบกงัหันไอน ้า แผงพลงังานแสงอาทติยแ์ละเครือ่งแปลงกระแสไฟฟ้า เป็น

ตน้ แต ่หนีส้นิรวมของบรษัิทฯ มกีารทยอยลดลงจาก 4,480.22 ลา้นบาท ณ สิน้ปี 2555 เป็น 3,393.88 ลา้นบาท ณ สิน้ปี 

2557 หรอืคดิเป็นอัตราการลดลงเฉลีย่รอ้ยละ 12.4 ตอ่ปี โดยสาเหตหุลักมาจากการการจ่ายช าระคนืเงนิกูย้มืทีน่ ามาลงทนุใน

ธรุกจิโรงไฟฟ้า โดยหนีส้นิหลักประมาณรอ้ยละ 62 – 85 เป็นหนีส้นิทีม่ภีาระดอกเบีย้ทีใ่ชส้ าหรับกอ่สรา้งและพัฒนาโครงการ

โรงไฟฟ้าของกลุม่บรษัิทฯ ส าหรับสว่นของผูถ้อืหุน้ จะพบวา่ ถงึแมว้า่ ในชว่ง 2 ปีทีผ่่านมา กลุม่บรษัิทฯ จะมผีลขาดทนุจาก

การด าเนนิงานปกต ิ และมผีลขาดทนุจากการดอ้ยคา่ของทีด่นิ อาคารและอปุกรณ์ส าหรับโครงการโรงไฟฟ้า Thermal สว่น

ของผูถ้อืหุน้ของบรษัิทฯ เพิม่ขึน้จาก 762.37 ลา้นบาท ณ สิน้ปี 2555 เป็น 3,487.51 ลา้นบาท ณ สิน้ปี 2557 หรอืคดิเป็น
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อตัราการเตบิโตเฉลีย่รอ้ยละ 148.12 ตอ่ปี โดยสาเหตหุลกัมาจากการเพิม่ทนุช าระแลว้ เพือ่เป็นแหลง่เงนิทนุทีส่ าคญัในการ

ขยายธรุกจิโรงไฟฟ้าและการเตบิโตของบรษัิทฯ โดยเพิม่ทนุช าระแลว้จาก 1,365.00 ลา้นบาท ณ สิน้ปี 2555 เป็น 1,815.00 

ลา้นบาท ณ สิน้ปี 2557 โดยมสีว่นเกนิมูลคา่หุน้จากการจ าหน่ายหุน้ IPO ณ วนัทีบ่รษัิทฯ ไดเ้ขา้เป็นหลักทรัพยจ์ดทะเบยีน

ในตลาดหลักทรัพย ์เอ็ม เอ ไอ ดว้ยอกี 1,266.10 ลา้นบาท หรอืคดิเป็นอตัราการเตบิโตเฉลีย่ทีร่อ้ยละ 99.13 ตอ่ปี   ประกอบ

กบับรษัิทฯ มผีลก าไรจากการด าเนนิงานเพิม่ขึน้ในปี 2557 สง่ผลใหส้ว่นของผูถ้อืหุน้ของบรษัิทฯ เพิม่ขึน้เป็น 3,487.51 ลา้น

บาท ณ สิน้ปี 2557 

อยา่งไรก็ด ีบรษัิทฯ เชือ่มั่นวา่ จากการทีผู่รั้บเหมาแบบเบ็ดเสร็จไดรั้บประกนัปรมิาณพลงังานไฟฟ้าขัน้ต า่ทีผ่ลติไดใ้นแตล่ะปี

ใหแ้กบ่รษัิทฯ ส าหรับโครงการ PV ประเภท Solar Farm จ านวน 10 โครงการ ก าลงัการผลติเสนอขายรวม 80 เมกะวตัต ์และ

ภายหลงัจากทีโ่รงไฟฟ้าทัง้หมดสามารถจา่ยไฟฟ้าเขา้ระบบเชงิพาณชิยค์รบทกุโครงการแลว้ รวมถงึเงนิเพิม่ทนุทีบ่รษัิทฯ จะ

ไดรั้บจากการเพิม่ทนุในครัง้นี ้ จะสง่ผลใหก้ลุม่บรษัิทฯ มกี าไร และมสีภาพคลอ่งทางการเงนิเพยีงพอทีจ่ะสามารถช าระคนื

ดอกเบีย้และเงนิกูย้มืไดต้ามก าหนด และสามารถจา่ยเงนิปันผลใหแ้กผู่ถ้อืหุน้ไดใ้นอนาคต  

14.2 การวเิคราะหผ์ลการด าเนนิงาน  

1) รายไดห้ลกั 

รายไดห้ลักของกลุม่บรษัิทฯ มาจากการจ าหน่ายไฟฟ้า ประกอบดว้ย รายไดจ้ากการขายไฟฟ้าใหแ้ก ่กฟภ. และ กฟน. และ

เงนิอดุหนุนสว่นเพิม่ราคารับซือ้ไฟฟ้า (Adder) และรายไดค้า่บรกิารจากการบรหิารจัดการ SSE1 

โรงไฟฟ้า Thermal เริม่จา่ยไฟฟ้าเขา้ระบบเชงิพาณชิยต์ัง้แตว่นัที ่26 ธันวาคม 2554 ดว้ยก าลงัการผลติเสนอขายที ่4.5 เม

กะวัตต ์ ดงันัน้ กลุม่บรษัิทฯ จงึมรีายไดเ้พยีงเล็กนอ้ยในปี 2554 โดยในปี 2555 อยูใ่นชว่งเริม่ด าเนนิการและพัฒนา

ประสทิธภิาพการผลติ โดยมกีารปิดปรับปรุงโรงไฟฟ้าชัว่คราวเป็นเวลา 2 เดอืน ประกอบกบัผลกระทบจากสภาวะน ้าทว่มใหญ่

ในประเทศไทย น ้าทว่มขัง ท าใหม้ไีอน ้าในอากาศและเมฆเป็นจ านวนมาก (Diffuse Radiation) กอ่ใหเ้กดิอปุสรรคในการ

ผลติไฟฟ้า ท าใหบ้รษัิทฯ ไม่สามารถผลติไฟฟ้าจากพลงังานแสงอาทติยไ์ดเ้ต็มที ่สง่ผลใหร้ายไดใ้นปีดงักลา่วเทา่กับ 16.97 

ลา้นบาท  

ในขณะทีใ่นปี 2556 รายไดจ้ากโรงไฟฟ้า Thermal เพิ่มสูงขึน้เป็น 22.19 ลา้นบาท หรือเพิ่มขึน้รอ้ยละ 30.8 จากช่วง

เดยีวกันของปีกอ่น เนื่องจาก สภาพภูมอิากาศเขา้สูภ่าวะปกต ิและการพัฒนาประสทิธภิาพการผลติในปี 2555 ประกอบกับ

ในชว่งครึง่ปีหลังของปี 2556 โรงไฟฟ้า PV ประเภท Solar Farm ของกลุ่มบรษัิทฯ เริม่ทยอยเปิดด าเนินการเชงิพาณิชย์ 

จ านวน 5 โครงการ ก าลงัการผลติเสนอขายรวม 40 เมกะวตัต ์ สง่ผลใหร้ายไดร้วมจากการจ าหน่ายไฟฟ้าในปี 2556 เพิม่ขึน้

อยา่งมนัียส าคัญจาก 16.97 ลา้นบาทในปี 2555 เป็น 132.07 ลา้นบาทในปี 2556 หรอืเพิม่ขึน้เทา่กบั 115.10 ลา้นบาท ซึง่

รายไดท้ีเ่พิม่ขึน้สว่นใหญม่าจากการขายไฟฟ้าของโรงไฟฟ้า PV ประเภท Solar Farm จ านวน 109.88 ลา้นบาท 

ส าหรับปี 2557 กลุ่มบริษัทฯ มีการเปิดด าเนินการเชงิพาณิชย์ส าหรับโรงไฟฟ้า PV ประเภท Solar Farm ครบทัง้สิน้ 10 

โครงการ และโครงการ PV ประเภท Commercial Rooftop อกี 5 โครงการ สง่ผลให ้ณ วันที ่31 ธันวาคม  2557  กลุ่ม

บรษัิทฯ มโีครงการที ่COD แลว้ทัง้ส ิน้ 89.5 เมกะวตัต ์ สง่ผลใหร้ายไดจ้ากการจ าหน่ายไฟฟ้าเพิม่มากขึน้จาก 132.07 ลา้น

บาทในปี 2556 เป็น 811.22ลา้นบาท  

นอกจากรายไดจ้ากการจ าหน่ายไฟฟ้าแลว้ กลุม่บรษัิทฯ ยังมรีายไดค้า่บรกิารจากการบรหิารจัดการแก ่SSE1  และกลุม่บรษัิท

รูฟทอป เพือ่ใหบ้รกิารดา้นการบรหิารจัดการ ซึง่รวมถงึแตไ่ม่จ ากัดเฉพาะงานดา้นบัญชแีละการเงนิ งานดา้นเทคนคิวศิวกรรม

ทีเ่กีย่วขอ้งกบัการออกแบบ การพัฒนา การกอ่สรา้ง การด าเนนิงาน และการบ ารุงรักษาโรงไฟฟ้า PV ประเภท Solar Farm 

และ Commercial Rooftop จ านวน 8.97 ลา้นบาท ในปี 2556 จ านวน 14.02 ลา้นบาท ในปี 2557    สง่ผลใหร้ายไดห้ลกั

รวมในปี 2556 เพิม่มากขึน้จาก 16.97 ลา้นบาทในปี 2555 เป็น 825.24 ลา้นบาท  ในปี 2557   

ทัง้นี ้ณ วนัที ่31 ธันวาคม  2557 กลุม่บรษัิทฯ มโีครงการโรงไฟฟ้าที ่COD แลว้ จ านวน 89.5 เมกะวตัต ์และคาดวา่จะ COD 

ทัง้โครงการ PV ประเภท Solar Farm และ โครงการ PV ประเภท Commercial Rooftop ครบทัง้หมดจ านวน 98.5 เมกะวตัต ์

ภายในไตรมาสที ่2 ปี 2558 โดยโครงการ PV ประเภท Solar Farm ทกุโครงการ ก าลงัการผลติเสนอขายรวม 80 เมกะวัตต ์

ไดรั้บการประกันปรมิาณพลังงานไฟฟ้าขัน้ต ่าทีผ่ลติได ้(Output Performance Guarantees) จากผูรั้บเหมาแบบเบ็ดเสร็จ 

เป็นระยะเวลา 10 ปี นับจากวันจ่ายไฟฟ้าเขา้ระบบเชงิพาณิชย ์ท าใหบ้รษัิทฯ จะมรีายไดข้ัน้ต ่าในแต่ละปีตามทีผู่รั้บเหมา

แบบเบ็ดเสร็จไดรั้บประกนัปรมิาณพลงังานไฟฟ้าขัน้ต า่ทีผ่ลติไดไ้ว ้  
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2) ตน้ทนุขายและก าไรขัน้ตน้ 

ตน้ทนุขายของกลุม่บรษัิทฯ ประกอบดว้ย คา่เสือ่มราคาและคา่ตัดจ าหน่ายของทรัพยส์นิหลักทีเ่กีย่วขอ้งกับการด าเนินงาน

โรงไฟฟ้า เงนิเดอืนและคา่แรง ตน้ทนุบรกิาร และคา่ใชจ้่ายอืน่ๆ โดยคา่เสือ่มราคาของรางรวมแสง ระบบกังหันไอน ้า แผง

พลงังานแสงอาทติยแ์ละเครือ่งแปลงกระแสไฟฟ้า คดิเป็นสดัสว่นหลกัมากกวา่รอ้ยละ 50 ของตน้ทนุขาย  

โดยในปี 2555 และ ปี 2556 กลุม่บรษัิทฯ มตีน้ทนุขาย จ านวน 39.07 ลา้นบาท และ 80.42 ลา้นบาท หรอืคดิเป็นรอ้ยละ 

230.3 และรอ้ยละ 57.0 ของรายไดห้ลัก ตามล าดับ ซึง่สว่นใหญ่เป็น คา่เสือ่มราคาของโรงไฟฟ้า Thermal และ โครงการ 

PV ประเภท Solar Farm ซึง่เป็นค่าใชจ้่ายทีไ่ม่ใชเ่งนิสด (Non-Cash Item) และเริม่มคี่าใชจ้่ายเงนิเดอืนและค่าแรง และ

ตน้ทนุบรกิารในปี 2555 จากการเริม่จ่ายไฟฟ้าเขา้ระบบเชงิพาณิชยข์องโรงไฟฟ้า Thermal สง่ผลให ้กลุม่บรษัิทฯ ยังไม่มี

ก าไรขัน้ตน้จากการด าเนนิงานในปี 2555 

อย่างไรก็ด ีส าหรับปี 2556 และปี 2557 กลุม่บรษัิทฯ มตีน้ทนุขายเพิม่มากขึน้ โดยตน้ทนุขายเพิม่ขึน้ เป็น 80.42 ลา้นบาท 

และ 239.30 ลา้นบาท หรือคดิเป็นรอ้ยละ  57.0 และรอ้ยละ 29.0 ของรายไดห้ลัก ตามล าดับ เนื่องจากโรงไฟฟ้า PV 

ประเภท Solar Farm  เริม่ทยอยจา่ยไฟฟ้าเขา้ระบบเชงิพาณชิย ์กอรปกบัมรีายไดเ้พิม่เตมิจากการบรหิารจัดการ SSE1 สง่ผล

ให ้กลุ่มบรษัิทฯ มกี าไรขัน้ตน้จากการด าเนินงานในปี 2556 และปี 2557 เท่ากับ 60.62 ลา้นบาท และ 585.94 ลา้นบาท 

หรอืคดิเป็นอตัราก าไรขัน้ตน้ทีร่อ้ยละ 43.0 และรอ้ยละ 71.0 ตามล าดบั 

ตน้ทนุขาย 
2555 2556 2557 

ลา้นบาท รอ้ยละ ลา้นบาท รอ้ยละ ลา้นบาท รอ้ยละ 
คา่เสือ่มราคา 28 71.8 45 56.3  145 60.7 
เงนิเดอืนและคา่แรง 5 12.8 32 40.0  28 11.7 
ตน้ทนุบรกิาร 3 7.7 -- -- -- -- 
คา่ประกนัการผลติ   3 3.7 19 7.9 
อืน่ๆ 3 7.7 -- --  47 19.7 
ตน้ทนุขาย 39 100.0 80 100.0 239 100.0 
รอ้ยละเทยีบกบัรายไดห้ลกั  230.3  57.0  29.0 

3) รายไดอ้ืน่ 

รายไดอ้ืน่ สว่นใหญ่เป็นรายไดจ้ากการด าเนินงานทีไ่ม่ไดม้าจากธุรกจิหลักหรือเป็นรายไดท้ีเ่กดิขึน้เพียงครัง้เดยีว ไดแ้ก่ 

ก าไรจากการเปลีย่นสถานะเงนิลงทุน รายไดค้่าปรับจากความล่าชา้ในการก่อสรา้ง รายไดส้นับสนุนจากผูรั้บเหมาแบบ

เบ็ดเสร็จในการเปิดตวัโครงการ และรายไดอ้ืน่ๆ 

ทัง้นี้ บรษัิทฯ มกีารเปลีย่นแปลงสถานะเงนิลงทนุใน SSE1 จากบรษัิทย่อย เป็น กจิการทีค่วบคมุร่วมกัน สง่ผลใหบ้รษัิทฯ มี

ก าไรจากการเปลีย่นสถานะเงนิลงทุนเป็นจ านวนเงนิรวมทัง้ส ิน้ 903.43 ลา้นบาท  ซึง่ไดม้กีารทยอยรับรูใ้นปี 2556 เป็น

จ านวน 453.43 ลา้นบาท และสว่นทีเ่หลอืมกีารรับรูเ้พิม่เตมิปี 2557 จ านวน 450.0 ลา้นบาท ตามล าดับ  นอกจากนี้  ทาง

บรษัิทฯ ไดรั้บเงนิคา่ปรับจากการด าเนนิการกอ่สรา้งลา่ชา้จากผูรั้บเหมาแบบเบ็ดเสร็จส าหรับโครงการโรงไฟฟ้า PV ประเภท 

Solar Farm จ านวน 4.91 ลา้นบาท และ 64.59 ลา้นบาท ตามล าดับ สง่ผลใหร้ายไดอ้ืน่ของกลุ่มบรษัิทฯ เพิม่ขึน้อย่างมี

นัยส าคญั  

4) คา่ใชจ้่ายในการบรหิาร  

คา่ใชจ้า่ยในการบรหิาร 
2555 2556 2557 

ลา้นบาท รอ้ยละ ลา้นบาท รอ้ยละ ลา้นบาท รอ้ยละ 
คา่ใชจ้่ายเกีย่วกับพนักงาน 14 35.9  14 13.0 17 13.8 
คา่ธรรมเนยีมทางดา้นวชิาชพี 6 15.4  34 31.5 26 21.1 
หนีส้งสยัจะสญู 2 5.1  12 11.1 --  
ขาดทนุจากอัตราแลกเปลีย่น -- -- 20 18.5 8 6.5 
อืน่ๆ 17 43.6  28 25.9 72 58.6 
คา่ใชจ้า่ยในการบรหิาร 39 100.0 108 100.0 123 100.0 
รอ้ยละเทยีบกบัรายไดร้วม  230.5  17.8  14.9 
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คา่ใชจ้่ายในการบรหิารหลกั ไดแ้ก ่ คา่ใชจ้่ายเกีย่วกับพนักงาน คา่ธรรมเนยีมทางดา้นวชิาชพี ไดแ้ก ่ คา่ทีป่รกึษากฎหมาย 

คา่ทีป่รกึษาในการศกึษาความเป็นไปไดส้ าหรับโครงการโรงไฟฟ้า PV หนีส้งสยัจะสญู ขาดทนุจากอตัราแลกเปลีย่น และ

คา่ใชจ้่ายอืน่ๆ เชน่  คา่เชา่ส านักงาน และยานพาหนะ คา่เสือ่มราคา และคา่ประกนั เป็นตน้ โดยคา่ใชจ้า่ยเกีย่วกับพนักงาน 

คดิเป็นสดัสว่นหลกัประมาณรอ้ยละ 13 - 35 ของคา่ใชจ้่ายในการบรหิาร 

ส าหรับปี  2555 กลุม่บรษัิทฯ มคีา่ใชจ้า่ยในการบรหิารทัง้ส ิน้  39.12 ลา้นบาท  ซึง่มากกวา่รายไดร้วม เนือ่งจากกลุม่บรษัิทฯ 

อยูร่ะหวา่งกอ่สรา้งและพัฒนาโครงการโรงไฟฟ้า โดยเฉพาะในปี 2555 กลุม่บรษัิทฯ สนใจในเทคโนโลย ี PV และเล็งเห็น

โอกาสลงทนุในโครงการโรงไฟฟ้า PV ประเภท Solar Farm เพิม่มากขึน้ จงึไดด้ าเนนิการวา่จา้งทีป่รกึษาในการศกึษาความ

เป็นไปไดส้ าหรับโครงการดงักลา่ว และคา่ใชจ้า่ยจากการหาพันธมติรทางธรุกจิส าหรับโครงการโรงไฟฟ้า PV ประเภท Solar 

Farm สง่ผลใหค้า่ใชจ้า่ยในการบรหิารในปี 2555 เพิม่สงูขึน้อยา่งมนัียส าคัญ  

ส าหรับปี 2556 ถงึแมว้า่กลุม่บรษัิทฯ มคีา่ใชจ้่ายในการบรหิารเพิม่ขึน้อย่างมนัียส าคัญ โดยมสีาเหตหุลักมาจากการเพิม่ขึน้

ของค่าธรรมเนียมวชิาชพีทีเ่กี่ยวขอ้งกับโรงไฟฟ้า PV และค่าใชจ้่ายในการเตรียมความพรอ้มเขา้จดทะเบียนในตลาด

หลักทรัพย ์ขาดทนุจากอัตราแลกเปลีย่นจ านวน 20 ลา้นบาท และหนี้สงสยัจะสญูจ านวน 12 ลา้นบาท จากยอดหนี้เงนิวาง

มัดจ าคา่ทีด่นิและคา่น ้าคา่ไฟคา้งรับทีค่าดวา่จะเรยีกเก็บเงนิไม่ได ้แตก่ลุม่บรษัิทฯ มรีายไดอ้ืน่เพิม่ขึน้อย่างมนัียส าคญัตามที่

กลา่วไปแลว้ในขอ้ 3) รายไดอ้ืน่ ขา้งตน้ สง่ผลให ้สดัสว่นคา่ใชจ้่ายในการบรหิารตอ่รายไดร้วมลดลงจากรอ้ยละ 203.5 ในปี 

2555  เหลอืเพยีงรอ้ยละ 17.8 ในปี 2556   

ส าหรับปี 2557 ถงึแมว้า่ กลุม่บรษัิทฯ จะมคีา่ใชจ้า่ยในการบรหิารเพิม่ขึน้เล็กนอ้ยจากปี 2556   เป็นจ านวน 14.86 ลา้นบาท 

โดยมสีาเหตหุลักมาจากการจ่ายคนืภาษีมลูคา่เพิม่ใหก้ับกรมสรรพากรจากการตัดจ าหน่ายโครงการโรงไฟฟ้าพลังงานความ

รอ้นจากแสงอาทติย ์ อย่างไรก็ด ีหากพจิารณาสัดสว่นค่าใชจ้่ายในการบรหิารต่อรายไดจ้ะพบว่า อัตราสว่นดังกล่าวลดลง

อย่างมนัียส าคัญจากรอ้ยละ 230.5 ในปี 2555 เหลอืเพียงรอ้ยละ 14.9 ในปี 2557 จากรายไดข้องโครงการที ่COD แลว้ 

โดย ณ สิน้ปี 2557 บรษัิทฯ มโีครงการโรงไฟฟ้าที ่COD แลว้ 89.5 เมกะวตัต ์ เพิม่ขึน้จาก 44.5 เมกะวตัต ์ณ สิน้ปี 2555 

5) ขาดทนุจากการดอ้ยคา่ของทีด่นิ อาคารและอปุกรณ์  

ในระหวา่งปี 2556 กลุม่บรษัิทฯ ไดต้ดัสนิใจยกเลกิโครงการกอ่สรา้งโรงไฟฟ้า Thermal จ านวน 3 แหง่ ซึง่มมีลูคา่ตามบัญช ี

ณ วนัที ่ 31 ธันวาคม 2556 เทา่กับ 591.90 ลา้นบาท และพจิารณาตัง้คา่เผือ่การดอ้ยคา่ของโรงไฟฟ้าระหวา่งกอ่สรา้ง

ดงักลา่วเต็มจ านวน เนื่องจาก Solarlite ซึง่เป็นทัง้เจา้ของเทคโนโลยกีารผลติ ผูผ้ลติและจ าหน่ายรางรวมแสงใหแ้กโ่ครงการ 

และผูใ้หก้ารรับประกนัการผลติไฟฟ้าส าหรับโรงไฟฟ้า Thermal ทีอ่ยูร่ะหวา่งกอ่สรา้งของบรษัิทฯ (TSE-2 – TSE-4) ประกาศ

ลม้ละลาย สง่ผลใหโ้ครงการกอ่สรา้งโรงไฟฟ้าดงักลา่ว ไมส่ามารถด าเนนิการได ้และอปุกรณ์ทีส่ัง่ซือ้มาเพือ่เตรยีมตดิตัง้สว่น

ใหญ ่ ก็ไม่สามารถหาผูรั้บเหมาอืน่มาตดิตัง้ได ้ และไมส่ามารถน าไปใชเ้ป็นอปุกรณ์ส ารอง (Spare Part) ส าหรับโรงไฟฟ้า 

Thermal ทีด่ าเนนิการอยู ่ (TSE-1) ได ้ ดว้ยลักษณะของอปุกรณ์ทีต่า่งกนั ซึง่ตอ่มาบรษัิทไดม้กีารตดัจ าหน่ายโครงการ

ดงักลา่วในปี 2557 

นอกจากนี ้ในปี 2557 กลุม่บรษัิทฯ ไดม้กีารพจิารณาตัง้คา่เผือ่การดอ้ยคา่ของโครงการโรงไฟฟ้า Thermal ทีม่กีารจ าหน่าย

ไฟฟ้าเขา้ระบบเชงิพาณชิยไ์ปแลว้  เป็นจ านวนเงนิ 250 ลา้นบาท เนือ่งจากพลงังานไฟฟ้าทีผ่ลติไดจ้รงิมจี านวนคอ่นขา้งต า่

กวา่ประมาณการของผลประกอบการทีเ่คยตัง้ไว ้

6) ขาดทนุจากการจ าหน่าย/ตดัจ าหน่ายทีด่นิ อาคาร และอปุกรณ์  

กลุม่บรษัิทฯ มผีลขาดทนุจากการจ าหน่าย/ตดัจ าหน่ายทีด่นิ อาคาร และอปุกรณ์ จ านวน 15.41 ลา้นบาท จากการยกเลกิการ

สัง่ซือ้กงัหันไอน ้า (Steam Turbine) ในปี 2555 และจ านวน 7.35 ลา้นบาท จากการจ าหน่ายโรงไฟฟ้า PV ประเภท Solar 

Farm จาก TSE ใหแ้ก ่SSE1 ในปี 2556 

7) คา่ใชจ้่ายทางการเงนิ 

คา่ใชจ้า่ยทางการเงนิของกลุม่บรษัิทฯ เป็นไปตามอตัราดอกเบีย้ของสญัญาเงนิกูย้มืจากธนาคารพาณชิยเ์พือ่พัฒนาโครงการ

โรงไฟฟ้า Thermal และโรงไฟฟ้า PV  ประเภท Solar Farm ส าหรับปี 2555-2557 กลุ่มบรษัิทฯ มคี่าใชจ้่ายทางการเงนิ

ทัง้ส ิน้จ านวน 1.29 ลา้นบาท 63.99 ลา้นบาท 83.16 ลา้นบาท และ 158.36 ลา้นบาท ตามล าดับ ทัง้นี้ การเพิม่ขึน้อย่างมี

นัยส าคัญของค่าใชจ้่ายทางการเงนิในปี 2555 –  2557 เกดิจากนโยบายและวธิกีารปฏบิัตทิางบัญชทีีด่อกเบีย้เงนิกูย้มืมา
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เพือ่กอ่สรา้งสามารถบันทกึรวมเป็นตน้ทนุโรงไฟฟ้าระหว่างก่อสรา้งได ้ตอ่มาเมือ่โรงไฟฟ้าดังกลา่วพรอ้มใชง้าน จงึบันทกึ

ดอกเบีย้ดังกล่าวเป็นค่าใชจ้่ายทางการเงนิในงบก าไรขาดทุน โดยสว่นใหญ่เป็นดอกเบีย้ของโครงการโรงไฟฟ้า Thermal 

และ โรงไฟฟ้า PV  ประเภท Solar Farm ทีจ่า่ยไฟฟ้าเขา้ระบบเชงิพาณชิยแ์ลว้ 

8) รายไดภ้าษีเงนิได ้ 

ตามทีก่ลุม่บรษัิทฯ ไดน้ ามาตรฐานการบัญช ีฉบับที ่12 เรือ่ง ภาษีเงนิได ้มาถอืปฏบิัตติัง้แตปี่ 2555 สง่ผลให ้บรษัิทฯ รับรู ้

ผลแตกต่างชั่วคราวทีเ่กดิจากความแตกต่างของมูลค่าสนิทรัพยแ์ละหนี้สนิระหว่างเกณฑท์างบัญชแีละภาษีอากร ในงบ

แสดงฐานะการเงนิและงบก าไรขาดทนุเบ็ดเสร็จ โดยในปี 2555 – 2557   กลุม่บรษัิทฯ มรีายไดภ้าษีเงนิไดจ้ านวน 37.39 

ลา้นบาท 142.30 ลา้นบาท และ 2.96 ลา้นบาท ตามล าดับ ส าหรับรายไดภ้าษีเงนิไดปี้ 2556 ทีเ่พิ่มสูงขึน้มากอย่างมี

นัยส าคัญ เกดิจากการบันทกึภาษีเงนิไดร้อตัดบัญชจีากค่าเผือ่การดอ้ยค่าของสนิทรัพยใ์นปี 2556 ซึง่เป็นผลต่างชั่วคราว

สง่ผลให ้รายไดภ้าษีเงนิไดเ้พิม่สงูขึน้จากปี 2555 เป็นจ านวนมาก 

9) ขาดทนุจากการด าเนนิงานตอ่เนือ่งและขาดทนุส าหรับปี 

ส าหรับปี 2555 กลุม่บรษัิทฯ มขีาดทนุจากการด าเนนิงานต่อเนื่อง จ านวน  100.97 ลา้นบาท  หรอืคดิเป็นขาดทนุจากการ

ด าเนนิงานตอ่เนือ่ง มากกวา่รอ้ยละ 100.0 เนือ่งจากในชว่งดงักลา่ว กลุม่บรษัิทฯ ยังอยูใ่นชว่งจัดหาเงนิลงทนุ กอ่สรา้ง และ

พัฒนาโครงการโรงไฟฟ้า Thermal และ โรงไฟฟ้า PV ประเภท Solar Farm จ านวนก าลงัการผลติเสนอขายรวม 84.5 เมกะ

วัตต ์โดยมีเพียงโครงการโรงไฟฟ้า Thermal ก าลังการผลติเสนอขายจ านวน 4.5 เมกะวัตต ์เพียงโครงการเดยีว ทีเ่ปิด

จ าหน่ายไฟฟ้าเชงิพาณิชยใ์นชว่งปลายปี 2554เป็นจ านวนรวม 4.5 เมกะวัตต ์  โดยกลุ่มบรษัิทฯ ยังคงมคี่าใชจ้่ายในการ

บรหิาร และคา่ใชจ้า่ยทางการเงนิอยูใ่นระดบัสงูจากการศกึษาและกอ่สรา้งโรงไฟฟ้า PV ประเภท Solar Farm  

ส าหรับปี 2556 กลุม่บรษัิทฯ เริม่มรีายไดห้ลักเพิม่มากขึน้ จากการทยอยจ่ายไฟฟ้าเขา้ระบบเชงิพาณิชยข์องโรงไฟฟ้า PV 

ประเภท Solar Farm ในชว่งครึง่ปีหลังของปี 2556 จ านวน 5 โครงการ ก าลังการผลติเสนอขายรวม 40 เมกะวัตต ์สง่ผลให ้

บรษัิทฯ มกี าไรขัน้ตน้ อย่างไรก็ด ีถงึแมว้่า กลุ่มบรษัิทฯ มกี าไรจากการเปลีย่นสถานะเงนิลงทุนอย่างมนัียส าคัญ แต่กลุ่ม

บรษัิทฯ มกีารตัง้ค่าเผือ่การดอ้ยค่าของโรงไฟฟ้าระหว่างก่อสรา้ง สง่ผลใหก้ลุ่มบรษัิทฯ มผีลขาดทุนจากการด าเนินงาน

ตอ่เนื่องจ านวน 121.05 ลา้นบาท และมผีลขาดทนุส าหรับปีลดลงเหลอื 15.62 ลา้นบาท เมือ่รวมก าไรของบรษัิทย่อยก่อน

การเปลีย่นสถานะเป็นกจิการทีค่วบคมุร่วมกนัจ านวน 105.43 ลา้นบาท 

ทัง้นี ้ส าหรับปี 2557 กลุม่บรษัิทฯ เริม่มกี าไรจากการด าเนนิงานตอ่เนื่องเป็นจ านวน 581.26 ลา้นบาท หรอืคดิเป็นอตัราก าไร

สทุธทิีร่อ้ยละ 70.4 จากการทยอยจ่ายไฟฟ้าเขา้ระบบเชงิพาณิชยท์ีเ่พิม่มากขึน้ การรับรูเ้พยีงคา่ใชจ้่ายจากการด าเนินงาน

ปกต ิและรายการพเิศษคอืการรับรูก้ าไรจากการเปลีย่นสถานะเงนิลงทนุสว่นทีเ่หลอื จ านวน 450 ลา้นบาท 

10) อตัราผลตอบแทนตอ่ผูถ้อืหุน้ เงนิปันผลและนโยบายการจ่ายเงนิปันผล  

เนื่องจากกลุม่บรษัิทฯ อยู่ระหวา่งเริม่ด าเนนิการและพัฒนาโรงไฟฟ้าพลังงานแสงอาทติย ์ดังนัน้ กลุม่บรษัิทฯ จงึยังไม่มผีล

ก าไรตอบแทนกลับสูผู่ถ้อืหุน้ อยา่งไรก็ด ีตามที ่โครงการ PV ประเภท Solar Farm เริม่จ าหน่ายไฟฟ้าเชงิพาณชิยต์ัง้แตช่ว่ง

ครึง่ปีหลงัของปี 2556 สง่ผลใหอ้ัตราผลตอบแทนตอ่ผูถ้อืหุน้กลับมาเป็นบวกส าหรับปี 2557 โดยอตัราผลตอบแทนต่อผูถ้อื

หุน้เทา่กบั  รอ้ยละ (0.2) ในปี 2555 รอ้ยละ (0.1) ในปี 2556 และรอ้ยละ 16.7 ในปี 2557 ซึง่จะสะทอ้นใหค้วามสามารถใน

การสรา้งผลตอบแทนใหแ้กผู่ถ้อืหุน้ทีด่ขี ึน้เป็นล าดับ    

ตามทีบ่รษัิทฯ มขีอ้จ ากัดในการจ่ายเงนิปันผลอันเนื่องมาจากการกูย้มืเงนิส าหรับโครงการโรงไฟฟ้า Thermal โดยตอ้งจ่าย

ช าระคนืเงนิกูย้มืไมน่อ้ยกวา่รอ้ยละ 60 ของเงนิปันผลทีไ่ดรั้บจาก TSR และไมน่อ้ยกวา่รอ้ยละ 50 ของเงนิสดคงเหลอืของบ

รษัิทฯ จงึจะสามารถน าเงนิทีเ่หลอืมาจ่ายเงนิปันผลได ้ประกอบกับบรษัิทฯ มผีลขาดทนุสะสมคงคา้งอยู่ ดังนัน้ บรษัิทฯ จะ

ยังไมส่ามารถจา่ยเงนิปันผลได ้หรอืจา่ยเงนิปันผลไดน้อ้ย ในชว่งทีบ่รษัิทฯ มผีลขาดทนุสะสมคงคา้งอยู ่หรอืยังจา่ยช าระคนื

หนีไ้มค่รบจ านวน 

อย่างไรก็ด ีผูรั้บเหมาแบบเบ็ดเสร็จไดรั้บประกันปริมาณพลังงานไฟฟ้าขัน้ต ่าที่ผลติไดใ้นแต่ละปีใหแ้ก่บริษัทฯ ส าหรับ

โครงการ PV ประเภท Solar Farm จ านวน 10 โครงการ ก าลงัการผลติเสนอขายรวม 80 เมกะวตัต ์จงึท าใหบ้รษัิทฯ มั่นใจวา่ 

จะสามารถช าระคนืดอกเบีย้และเงนิกูย้มืไดต้ามก าหนด และเชือ่มั่นวา่ ภายหลงัจากทีโ่รงไฟฟ้า PV ทัง้หมดเริม่ด าเนนิการไป
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ระยะหนึ่งแลว้ รวมถงึเงนิเพิม่ทุนทีบ่รษัิทฯ จะไดรั้บจากการเพิม่ทุนในครัง้นี้ จะสง่ผลใหก้ลุ่มบรษัิทฯ มกี าไร และมสีภาพ

คลอ่งทางการเงนิเพยีงพอและสามารถจา่ยเงนิปันผลใหแ้กผู่ถ้อืหุน้ไดใ้นอนาคต  

14.3 การวเิคราะหฐ์านะทางการเงนิ 

1) สนิทรัพย ์

ตามทีก่ลุม่บรษัิทฯ เป็นผูป้ระกอบการโรงไฟฟ้าพลังงานแสงอาทติย ์ดังนัน้ สนิทรัพยห์ลัก คอื การลงทนุในทรัพยส์นิถาวร 

ซึง่ส่วนใหญ่เป็นทรัพย์สนิโรงไฟฟ้าพลังงานแสงอาทติย์ เช่น ทีด่นิ โรงงานไฟฟ้า รางรวมแสง ระบบกังหันไอน ้า แผง

พลังงานแสงอาทติย์และเครื่องแปลงกระแสไฟฟ้า เป็นตน้ คดิเป็นประมาณรอ้ยละ 73 - 93 ของสนิทรัพยร์วม รองลงมา

ไดแ้ก ่เงนิฝากธนาคารทีม่ขีอ้จ ากัดในการเบกิใช ้โดย ณ สิน้ปี 2554 –  สิน้ปี 2557 สนิทรัพยร์วมของบรษัิทฯ เพิม่ขึน้อย่าง

ตอ่เนื่องจาก 5,242.60 ลา้นบาท ณ สิน้ปี 2554 เป็น 6,881.39 ลา้นบาท ณ สิน้ปี 2557 หรอืคดิเป็นอัตราการเตบิโตเฉลีย่

รอ้ยละ 15.5 ตอ่ปี โดยสาเหตหุลักมาจากการขยายการลงทนุในธุรกจิโรงไฟฟ้าเพิม่ขึน้อย่างมนัียส าคัญ จากก าลังการผลติ

เพือ่เสนอขาย 4.5 เมกะวตัต ์เป็น 98.5 เมกะวตัต ์ณ สิน้ปี 2557 

ทีด่นิ อาคาร และอปุกรณ์ 

ทีด่นิ อาคาร และอปุกรณ์-สทุธหิลัก ไดแ้ก ่สนิทรัพยเ์กีย่วกับโรงไฟฟ้าพลังงานแสงอาทติย ์ซึง่สว่นใหญ่ประกอบดว้ยทีด่นิ 

สว่นปรับปรุงทีด่นิ โรงไฟฟ้า โรงไฟฟ้าระหวา่งกอ่สรา้ง รางรวมแสง ระบบกังหันไอน ้า แผงพลังงานแสงอาทติย ์และเครือ่ง

แปลงกระแสไฟฟ้า โดย ณ สิน้ปี 2555 -  2557 กลุ่มบรษัิทฯ มทีีด่นิ อาคาร และอุปกรณ์-สทุธ ิคดิเป็นจ านวน 3,822.81 

ลา้นบาท 4,682.61 ลา้นบาท  และ 4,742.19 ลา้นบาท ตามล าดับ โดยเพิม่ขึน้อย่างต่อเนื่องหรือคดิเป็นอัตราการเตบิโต

เฉลีย่รอ้ยละ 10.9 ตอ่ปี  เนื่องจากกลุม่บรษัิทฯ ขยายการลงทนุจาก โรงไฟฟ้า Thermal ก าลังการผลติเพือ่เสนอขาย 4.5 

เมกะวัตต์ สู่โรงไฟฟ้า PV  ประเภท Solar Farm 10 โรง ก าลังการผลติเสนอขายรวม 80 เมกะวัตต์ และโรงไฟฟ้า PV  

ประเภท Commercial Rooftop จ านวน 14 โครงการ ก าลงัการผลติเสนอขายรวม 14 เมกะวตัต ์

ทัง้นี้ เนื่องจาก ในปี 2555 Solarlite ซึง่เป็นทัง้เจา้ของเทคโนโลยกีารผลติ ผูผ้ลติและจ าหน่ายรางรวมแสงใหแ้กโ่ครงการ 

และผูใ้หก้ารรับประกันการผลติไฟฟ้าส าหรับโรงไฟฟ้า Thermal ที่อยู่ระหว่างก่อสรา้งของบริษัทฯ (TSE-2 - TSE-4) 

ประกาศลม้ละลาย สง่ผลใหโ้ครงการกอ่สรา้งโรงไฟฟ้าดงักลา่ว ไม่สามารถด าเนนิการได ้และอปุกรณ์ทีส่ัง่ซือ้มาเพือ่เตรยีม

ตดิตัง้สว่นใหญ่ ก็ไม่สามารถหาผูรั้บเหมาอืน่มาตดิตัง้ได ้และไม่สามารถน าไปใชเ้ป็นอุปกรณ์ส ารอง (Spare Part) ส าหรับ

โรงไฟฟ้า Thermal ทีด่ าเนินการอยู่ (TSE-1) ได ้ดว้ยลักษณะของอุปกรณ์ทีต่่างกัน ดังนั้น กลุ่มบริษัทฯ จงึไดต้ัดสนิใจ

ยกเลกิโครงการกอ่สรา้งโรงไฟฟ้า Thermal จ านวน 3 แหง่ ซึง่มมีลูคา่ตามบญัช ีณ วนัที ่31 ธันวาคม 2556 เทา่กบั 591.89 

ลา้นบาท และพจิารณาตัง้ค่าเผือ่การดอ้ยค่าของโรงไฟฟ้าระหว่างก่อสรา้งดังกล่าวเต็มจ านวน และไดม้กีารโอนทีด่นิทีย่ัง

ไมไ่ดร้ะบวุัตถุประสงคก์ารใชง้านในอนาคตไปเป็นอสงัหารมิทรัพยเ์พือ่การลงทนุจ านวน 88.40 ลา้นบาท ซึง่ตอ่มาบรษัิทได ้

มกีารตัดจ าหน่ายโครงการดังกล่าวในปี 2557  นอกจากนี้ ในปี 2557 กลุ่มบรษัิทฯ ไดม้กีารพจิารณาตัง้ค่าเผือ่การดอ้ยคา่

ของโครงการโรงไฟฟ้า Thermal ทีม่กีารจ าหน่ายไฟฟ้าเขา้ระบบเชงิพาณิชยไ์ปแลว้  (TSE-1) เป็นจ านวนเงนิ 250 ลา้น

บาท เนื่องจากพลังงานไฟฟ้าทีผ่ลติไดจ้รงิมจี านวนค่อนขา้งต ่ากว่าประมาณการของผลประกอบการทีเ่คยตัง้ไว ้สง่ผลให ้

ทีด่นิ อาคาร และอปุกรณ์-สทุธ ิณ วนัที ่31 ธันวาคม เทา่กบั 4,742.19 ลา้นบาท 

เงนิฝากธนาคารทีม่ขีอ้จ ากดัในการเบกิใช ้ 

รายการเงนิฝากธนาคารทีม่ขีอ้จ ากัดในการเบกิใช ้คอื เงนิฝากออมทรัพยท์ีก่ลุม่บรษัิทฯ ไดจ้ าน าและโอนสทิธเิรยีกรอ้งไวก้ับ

ธนาคารผูใ้หกู้ ้ เพือ่เป็นหลกัทรัพยค์ ้าประกนัวงเงนิสนิเชือ่ของกลุม่บรษัิทฯ โดย มอีตัราดอกเบีย้เงนิฝากออมทรัพยท์ีร่อ้ยละ 

0.5 – 0.6 ต่อปี โดย ณ สิน้ปี 2555 กลุ่มบรษัิทฯ มรีายการเงนิฝากธนาคารทีม่ีขอ้จ ากัดในการเบกิใชจ้ านวนมากอย่างมี

นัยส าคัญ คอื 1,151.44 ลา้นบาท หรอืคดิเป็นรอ้ยละ 22.0 ของสนิทรัพยร์วม เกดิจากธนาคารผูใ้หกู้ ้โอนเงนิกูย้มืประมาณ 

900.00 ลา้นบาท ส าหรับจ่ายช าระคา่รับเหมากอ่สรา้งใหแ้ก่ผูรั้บเหมาก่อสรา้งแบบเบ็ดเสร็จ ซึง่จะถงึก าหนดช าระในเดอืน

มกราคม 2556 มาใหบ้รษัิทฯ ในชว่งปลายปี 2555 สง่ผลใหบ้รษัิทฯ ตอ้งด าเนินการบันทกึบัญชเีงนิดังกล่าวเขา้บัญชเีงนิ

ฝากธนาคารทีม่ขีอ้จ ากดัในการเบกิใช ้
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ลกูหนีก้ารคา้และลกูหนีอ้ืน่ 

ลกูหนี้การคา้ของกลุม่บรษัิทฯ ทัง้จ านวนเป็นลูกหนี้การคา้จากการจ าหน่ายไฟฟ้าใหแ้ก่ กฟภ. โดยกลุม่บรษัิทฯ มนีโยบาย

การรับช าระหนี้จาก กฟภ.ประมาณ 60 วัน เมือ่พจิารณาความสามารถในการเรียกเก็บหนี้ของกลุ่มบรษัิทฯ จะพบว่า กลุ่ม

บรษัิทฯ เก็บหนีไ้ดช้า้กวา่นโยบายทีก่ าหนดไวใ้นชว่งปี 2556 และ 2557 เนือ่งจาก บรษัิทฯ เพิง่เริม่ทยอยจ าหน่ายไฟฟ้าเชงิ

พาณชิย ์จงึท าใหใ้นชว่งแรกของการรับช าระหนีข้องแตล่ะโครงการลา่ชา้กวา่ทีก่ าหนด  

2) หนีส้นิ 

ณ สิน้ปี 2555 – สิน้ ปี 2557 หนีส้นิหลกัของกลุม่บรษัิทฯ ประกอบดว้ย หนีส้นิทีม่ภีาระดอกเบีย้ คดิเป็นประมาณรอ้ยละ 62 - 

85 ของหนี้สนิรวม รองลงมาไดแ้ก่ เจา้หนี้ค่าก่อสรา้งและเจา้หนี้อืน่ คดิเป็นประมาณรอ้ยละ 5 – 35 ของหนี้สนิรวม โดย

หนี้สนิรวมของบรษัิทฯ ลดขึน้อย่างตอ่เนื่องจาก 4,480.22 ลา้นบาท ณ สิน้ปี 2555 เป็น 3,393.88 ลา้นบาท ณ สิน้ปี 2557 

หรอืคดิเป็นอัตราการลดลงเฉลีย่รอ้ยละ 12.4 ตอ่ปี โดยสาเหตหุลักมาจากการจ่ายช าระหนีเ้งนิกูย้มืเพือ่น าไปลงทนุในธุรกจิ

โรงไฟฟ้า  

หนีส้นิทีม่ภีาระดอกเบีย้ 

หนี้สนิทีม่ภีาระดอกเบีย้ของกลุม่บรษัิทฯ สว่นใหญ่ประกอบดว้ย เงนิกูย้มืระยะสัน้ และเงนิกูย้มืระยะยาวจากธนาคารพาณชิย ์

โดย ณ สิน้ปี 2555 – สิน้ปี 2557 หนีส้นิทีม่ภีาระดอกเบีย้ของกลุม่บรษัิทฯ ลดลง เนือ่งจากกลุม่บรษัิทฯ ไดช้ าระคนืเงนิกูย้มื

ระยะยาวจากธนาคาร 904.26 ลา้นบาท  จากการด าเนนิงานของกจิการทีค่วบคมุร่วมกันและจากเงนิรับค่าหุน้จากการ IPO 

และมกีารกูย้มืเงนิเพิม่บางสว่นเพือ่มาใชใ้นโครงการโรงไฟฟ้าประเภท Commercial Rooftop เป็นจ านวนเงนิ 622.86 ลา้น

บาท โดยมอีตัราดอกเบีย้อยูร่ะหวา่งประมาณรอ้ยละ 5.0 – 7.0 ซึง่เป็นไปตามสญัญากูย้มืเงนิจากธนาคารพาณชิย ์ 

ทัง้นี้ จากการที่กลุ่มบริษัทฯ ตอ้งปฏบิัตติามเงื่อนไขทางการเงนิตามทีร่ะบุไวใ้นสัญญา โดยในปี 2556 กลุ่มบรษัิทฯ ไม่

สามารถด ารงอัตราสว่นความสามารถในการช าระหนี้ไดต้ามเงือ่นไขทีก่ าหนด สง่ผลใหเ้จา้หนี้เงนิกูอ้าจใชส้ทิธเิรยีกช าระหนี้

คนืไดท้ัง้จ านวน อย่างไรก็ด ีกลุม่บรษัิทฯ ไดรั้บการผ่อนผันจากธนาคารแลว้ ในเดอืนกมุภาพันธ ์2557 ซึง่เป็นวันทีห่ลังวัน

สิน้รอบระยะเวลารายงาน ดงันัน้เพือ่ใหเ้ป็นไปตามมาตรฐานรายการทางการเงนิ กลุม่บรษัิทฯ จงึจัดประเภทเงนิกูด้งักลา่ว ณ 

วนัที ่31 ธันวาคม 2556 เป็นเงนิกูย้มืระยะยาวทีถ่งึก าหนดช าระใน 1 ปีทัง้จ านวน สง่ผลใหเ้งนิกูย้มืระยะยาวทีถ่งึก าหนดช าระ

ใน 1 ปี เพิม่สงูขึน้อยา่งมนัียส าคญัจาก 91.32 ลา้นบาท ณ สิน้ปี 2555 เป็น 1,019.57 ลา้นบาท ณ สิน้ปี 2556 (รายละเอยีด

เพิม่เตมิสามารถดไูดใ้นหมายเหตปุระกอบงบการเงนิตรวจสอบของบรษัิทฯ ประจ าปี 2556 สิน้สดุวนัที ่31 ธันวาคม 2556 ขอ้ 

16 เงนิกูย้มืระยะยาว) และปรับลดลงสูร่ะดบัปกต ิณ สิน้ปี 2557  

เจา้หนีค้า่กอ่สรา้งและเจา้หนี้อืน่ 

เจา้หนีค้า่กอ่สรา้งและเจา้หนี้อืน่ สว่นใหญเ่ป็นเจา้หนีใ้นการกอ่สรา้งโรงไฟฟ้าพลงังานแสงอาทติย ์และอปุกรณ์ตา่งๆ โดย ณ 

สิน้ปี 2555 – สิน้ปี 2557 ลดลงอย่างมนัียส าคัญ จาก 1,587.36 ลา้นบาท เป็น 169.31 ลา้นบาท โดยสาเหตหุลักมาจาก

ทยอยกอ่สรา้งโรงไฟฟ้า PV ประเภท Solar Farm แลว้เสร็จและเริม่ทยอยจ าหน่ายไฟฟ้าเขา้ระบบเชงิพาณชิยไ์ด ้ โดยกลุม่

บรษัิทฯ ไดรั้บเครดติเทอมจากเจา้หนีเ้ป็นเวลา 30 วนั 

ภาระผกูพันและหนีส้นิทีอ่าจเกดิขึน้ 

ณ สิน้ปี 2557 กลุ่มบริษัทฯ มีภาระผูกพันและหนี้สนิที่อาจเกดิขึน้ซึง่ส่วนใหญ่เป็นภาระผูกพันที่เกี่ยวขอ้งกับโครงการ

โรงไฟฟ้า ประกอบดว้ย ภาระผกูพันจากสญัญาขายไฟฟ้าจ านวน 25 สญัญา ภาระผกูพันเกีย่วกบัรายจา่ยฝ่ายทนุ ภาระผกูพัน

เกีย่วกับสญัญาเชา่ด าเนนิงานโครงการโรงไฟฟ้า Commercial Rooftop และการค ้าประกัน (รายละเอยีดเพิม่เตมิสามารถดู

ไดใ้นหมายเหตปุระกอบงบการเงนิระหวา่งกาลของบรษัิทฯ ส าหรับปี  สิน้สดุวนัที ่31 ธันวาคม 2557 ขอ้ 26 ภาระผกูพันและ

หนีส้นิทีอ่าจเกดิขึน้) 

3) สว่นของผูถ้อืหุน้ 

ถงึแมว้า่ ในชว่ง 3 ปีทีผ่า่นมา กลุม่บรษัิทฯ จะมผีลขาดทนุจากการด าเนนิงานปกต ิและมผีลขาดทนุจากการดอ้ยคา่ของทีด่นิ 

อาคารและอปุกรณ์ส าหรับโครงการโรงไฟฟ้า Thermal จ านวน 591.89 ลา้นบาท ในปี 2556 และ จ านวน 250 ลา้นบาท ใน

ปี 2557 สว่นของผูถ้อืหุน้ของบรษัิทฯ เพิม่ขึน้อยา่งมนัียส าคญัจาก 762.38 ลา้นบาท ณ สิน้ปี 2555 เป็น 3,487.51 ลา้นบาท 
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ณ สิน้ปี 2557 หรอืคดิเป็นอัตราการเตบิโตเฉลีย่รอ้ยละ 148.1 ตอ่ปี โดยสาเหตหุลักมาจากการเรยีกช าระคา่หุน้จากผูถ้อืหุน้

เดมิกอ่น IPO เป็นจ านวนเงนิ 257 ลา้นบาท และการเสนอขายหุน้ IPO จ านวน 1,716 ลา้นบาท  เพือ่เป็นแหลง่เงนิทนุที่

ส าคัญในการขยายธรุกจิโรงไฟฟ้าและการเตบิโตของบรษัิทฯ โดยเพิม่ทนุช าระแลว้จาก 1,365 ลา้นบาท ณ สิน้ปี 2555 เป็น 

1,815 ลา้นบาท ณ สิน้ปี 2557 หรอืคดิเป็นอตัราการเตบิโตเฉลีย่ทีร่อ้ยละ 33.0 ตอ่ปี  

ประกอบกบักลุม่บรษัิทฯ มผีลก าไรจากการด าเนนิงานเพิม่ขึน้ในชว่ง ปี 2557 สง่ผลใหส้ว่นของผูถ้อืหุน้ของกลุม่บรษัิทฯ 

เพิม่ขึน้เป็น 3,487.51 ลา้นบาท ณ สิน้ปี 2557 

ความเหมาะสมของโครงสรา้งเงนิทนุ 

ณ สิน้ปี 2555 – สิน้ปี 2556  กลุม่บรษัิทฯ มอีัตราสว่นหนีส้นิทีม่ภีาระดอกเบีย้ตอ่ทนุ และหนีส้นิตอ่ทนุลดลงอยา่งตอ่เนือ่ง

จากระดบั  5.9 เทา่ ณ สิน้ปี 2555  เป็น  4.7 เทา่ ณ สิน้ปี 2556  เนือ่งจาก กลุม่บรษัิทฯ มกีารกูย้มืเงนิจากสถาบนัการเงนิ 

เพือ่ใชใ้นการลงทนุกอ่สรา้งและซือ้อปุกรณ์หลักส าหรับโครงการโรงไฟฟ้าพลงังานแสงอาทติย ์ ประกอบกับการเพิม่ขึน้ของ

เจา้หนีค้า่สนิทรัพย ์ ซึง่สว่นใหญเ่ป็นเจา้หนีค้า่อปุกรณ์ส าหรับโรงไฟฟ้าพลงังานแสงอาทติย ์ โดยเมือ่โรงไฟฟ้า PV ประเภท 

Solar Farm สามารถจ าหน่ายไฟฟ้าเขา้ระบบเชงิพาณชิยไ์ด ้ เป็นผลใหก้ลุม่บรษัิทมผีลประกอบการทีเ่ป็นก าไรจงึเป็นผลให ้

อตัราสว่นหนี้สนิตอ่ทนุลดลง อยา่งไรก็ด ี ณ สิน้ ปี 2557 อตัราสว่นหนี้สนิทีม่ภีาระดอกเบีย้ตอ่ทนุ และหนีส้นิตอ่ทนุลดลง

เหลอื 1.0 เทา่  เนือ่งจากการจ าหน่ายหุน้สามัญเพิม่ทนุใหแ้กป่ระชาชนและมกีารจา่ยช าระหนีเ้งนิกูย้มืจากการจ าหน่ายคา่หุน้

ดงักลา่วประกอบกบัผลการด าเนนิงานทีด่ขี ึน้ของกลุม่บรษัิทฯ  เป็นผลใหก้ลุม่บรษัิทฯ มอีัตราสว่นดงักลา่วปรับตัวลดลงจาก

การขายหุน้สามัญเพิม่ทนุใหแ้กป่ระชาชนในครัง้นี ้ซึง่จะท าใหฐ้านทนุของกลุม่บรษัิทฯ ขยายเพิม่ขึน้ ท าใหโ้ครงสรา้งเงนิทนุ

แข็งแกร่งขึน้และพรอ้มตอ่การขยายธรุกจิในอนาคต 

4) กระแสเงนิสด 

กระแสเงนิสดจากการด าเนนิงาน  

ในปี 2555 – ปี 2556 กลุม่บรษัิทฯ มกีระแสเงนิสดจากการด าเนนิงานตดิลบ เนือ่งจากโครงการโรงไฟฟ้าสว่นใหญข่องกลุม่

บรษัิทฯ อยูร่ะหวา่งกอ่สรา้งและพัฒนา จงึท าใหก้ระแสเงนิสดจากการด าเนนิงานไมเ่พยีงพอ อยา่งไรก็ด ีจากการที่โครงการ 

PV ประเภท Solar Farm จ านวน 10 โครงการ ก าลงัการผลติเสนอขายรวม 80 เมกะวัตต ์ ไดรั้บการประกนัปรมิาณพลงังาน

ไฟฟ้าขัน้ต า่ทีผ่ลติได ้(Output Performance Guarantees) จากผูรั้บเหมาแบบเบ็ดเสร็จ เป็นระยะเวลา 10 ปี นับจากวนัจ่าย

ไฟฟ้าเขา้ระบบเชงิพาณชิย ์ซึง่จะท าใหก้ลุม่บรษัิทฯ มรีายไดข้ัน้ต า่ในแตล่ะปีตามทีผู่รั้บเหมาแบบเบ็ดเสร็จไดป้ระกนัปรมิาณ

พลงังานไฟฟ้าขัน้ต า่ทีผ่ลติไว ้  จงึท าใหเ้ชือ่วา่ กระแสเงนิสดทีไ่ดรั้บจากการด าเนนิงานน่าจะมยีอดทีส่ม า่เสมอ เพยีงพอตอ่

การด าเนนิงาน และเพยีงพอตอ่การจา่ยช าระคนืเงนิกูย้มืและดอกเบีย้ โดยจะเห็นไดจ้ากกระแสเงนิสดจากการด าเนนิงานของ

กลุม่บรษัิทฯ ในปี 2557 ทีเ่ริม่กลบัมาเป็นบวกจ านวน 645.60 ลา้นบาท เนือ่งจากการทยอยจ าหน่ายไฟฟ้าเขา้ระบบเชงิ

พาณชิยแ์ก ่กฟภ. 

กระแสเงนิสดจากการลงทนุ 

ในปี 2555 – ปี 2556 กลุม่บรษัิทฯ มกีระแสเงนิสดจ่ายเพื่อการลงทนุมากขึน้อย่างมนัียส าคัญ จ านวน 1,888.51 ลา้นบาท  

เป็น 2,518.48 ลา้นบาท ตามล าดับ เนื่องจากกลุ่มบรษัิทตอ้งลงทุนในการซือ้ทีด่นิและก่อสรา้งโรงไฟฟ้าจ านวน 11 โรง 

ก าลังการผลติเสนอขายรวมทัง้ส ิน้ 84.5 เมกะวัตต ์เพือ่ขยายการด าเนนิธุรกจิของกลุม่บรษัิทฯ ประกอบกับในปี 2555 กลุม่

บรษัิทฯ มกีารกันเงนิไวใ้นบัญชเีงนิฝากธนาคารทีม่ขีอ้จ ากัดในการเบกิใชเ้พิม่มากขึน้อย่างมนัียส าคัญ ตามรายละเอยีดที่

กลา่วไวแ้ลว้ในหัวขอ้เงนิฝากธนาคารทีม่ขีอ้จ ากัดในการเบกิใช ้  

ส าหรับปี 2557 การลงทุนก่อสรา้งและการช าระเงนิค่าก่อสรา้งโรงไฟฟ้า PV ประเภท Solar Farm ใกลเ้สร็จสมบูรณ์แลว้ 

เหลอืเพยีงการลงทุนในโรงไฟฟ้า PV ประเภท Commercial Rooftop จ านวน 14 เมกะวัตตเ์ท่านัน้ สง่ผลใหก้ระแสเงนิสด

จ่ายเพือ่การลงทนุลดลงเหลอื 2,511.51 ลา้นบาท  ซึง่จะพบวา่ กลุม่บรษัิทมกีารลงทนุในการกอ่สรา้งโรงไฟฟ้าลดลงเหลอื

เพยีง 1,060.02 ลา้นบาท และมกีารน าเงนิสดสว่นเกนิจ านวน 1,231.80 ลา้นบาท ไปลงทนุชัว่คราวในรูปแบบของเงนิฝาก

ประจ า 
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กระแสเงนิสดจากการจัดหาเงนิ 

ในปี 2555 –ปี 2556 บรษัิทฯ มกีระแสเงนิสดรับจากการจัดหาเงนิเพิม่ขึน้อย่างมนัียส าคัญเพือ่ขยายธรุกจิโรงไฟฟ้าพลังงาน

แสงอาทติย ์โดยมแีหล่งเงนิทุนหลักมาจากเงนิกูย้มืเงนิจากสถาบันการเงนิ-สทุธ ิจ านวน 1,270.16 ลา้นบาท ในปี 2555 

และมกีารกูย้มืเพิม่สทุธอิกี จ านวน 2,715.81  ลา้นบาท ในปี 2556 ซึง่เกดิจากการทยอยเบกิเงนิกูเ้พือ่น ามาพัฒนาโครงการ

สทุธกิารจ่ายช าระคนืเงนิกูร้ะหว่างปี และสว่นทีเ่หลอืมาจากการเพิม่ทุนช าระแลว้จาก 649.40 ลา้นบาทในปี 2555 เป็น 

1,021.22 ณ สิน้ปี 2556   

ส าหรับปี 2557  กลุม่บรษัิทฯ มกีระแสเงนิสดจากการจัดหาเงนิจ านวน 1,850.54 ลา้นบาท จากการรับช าระเงนิคา่หุน้จากผู ้

ถอืหุน้ และการจ าหน่ายหุน้สามัญเพิม่ทนุใหแ้กป่ระชาชน จ านวนเงนิ 1,973.12 ลา้นบาท  นอกจากนี ้มกีารจา่ยช าระหนีเ้งนิกู ้

สทุธ ิจ านวนเงนิ 371.70 ลา้นบาท 

5) สภาพคลอ่งและความสามารถในการช าระหนี ้

สภาพคลอ่ง 

จดุประสงคข์องการบรหิารสภาพคลอ่งเพือ่จัดเตรยีมเงนิทนุใหบ้รษัิทฯ สามารถปฏบิตัติามภาระผูกพันทางการเงนิทัง้ใน

ปัจจุบนัและอนาคต รวมถงึสามารถหาประโยชน์จากโอกาสทางการตลาดทีเ่หมาะสมตามทีเ่กดิขึน้ได ้ โดยภาระผูกพันทาง

การเงนิของบรษัิทฯ เกดิจากการช าระหนีเ้มือ่ครบก าหนด ความตอ้งการแหลง่เงนิทนุหมนุเวยีนทีใ่ชใ้นการประกอบกจิการ 

เป็นตน้ 

ในปี  2555 – 2556  อัตราสว่นสภาพคลอ่งและอัตราสว่นสภาพคลอ่งหมุนเร็วของกลุม่บรษัิทฯ มคีา่ต า่กวา่ 1 เทา่ กลา่วคอื 

อตัราสว่นสภาพคลอ่งลดลงเป็น 0.6 เทา่ และ 0.2 เทา่ และ อตัราสว่นสภาพคลอ่งหมนุเร็วลดลงเป็น 0.5 เทา่ และ 0.1 เทา่ 

ตามล าดับ แต่ในปี 2557 อัตราสว่นสภาพคล่องและอัตราสว่นสภาพคล่องหมุนเร็ว มอีัตราเพิม่ขึน้อย่างมากเป็น กล่าวคอื

อัตราสว่นสภาพคล่องและอัตราสว่นสภาพคล่องหมุนเร็วเพิม่ขึน้เป็น 2.5 เทา่  เนื่องจาก ในระหวา่งปี 2555 – 2556 กลุ่ม

บรษัิทฯ อยูร่ะหวา่งการด าเนนิการกอ่สรา้งโครงการโรงไฟฟ้าพลงังานแสงอาทติยห์ลายโครงการ จงึมเีจา้หนีค้า่กอ่สรา้งและ

เจา้หนี้อืน่คอ่นขา้งสงู โดยเจา้หนี้สว่นใหญ่เป็นเจา้หนี้ในการกอ่สรา้งโรงไฟฟ้าพลังงานแสงอาทติย ์และอปุกรณ์ตา่งๆ เชน่ 

แผงพลังงานแสงอาทิตย์ และเครื่องแปลงกระแสไฟฟ้า เป็นตน้  ซึ่งหลังจากที่โครงการก่อสรา้งโรงไฟฟ้าพลังงาน

แสงอาทติยเ์ริม่ทยอยขายไฟฟ้าเขา้ระบบเชงิพาณิชยไ์ดแ้ละการรับเงนิจากการจ าหน่ายหุน้สามัญเพิม่ทนุใหแ้กป่ระชาชนใน

ปี 2557 สง่ผลใหบ้รษัิทฯ มสีภาพคลอ่งทางการเงนิเพยีงพอ และสามารถปฏบิัตติามภาระผูกพันทางการเงนิทัง้ในปัจจุบัน

และอนาคตได ้

ความสามารถในการช าระหนี ้

ในปี  2555 - ปี 2556  กลุม่บรษัิทฯ มอีัตราสว่นความสามารถช าระเงนิกูย้มืและดอกเบีย้ตดิลบ เนื่องจาก กลุม่บรษัิทฯ อยู่

ระหว่างลงทุนก่อสรา้งโรงไฟฟ้า และจะเริ่มรับรูร้ายไดเ้มื่อเริ่มจ่ายไฟฟ้าเขา้ระบบเชงิพาณิชย์ ท าใหบ้ริษัทยังไม่มี

ความสามารถในการจ่ายดอกเบีย้ในชว่งเวลาดังกล่าว ประกอบกับดอกเบีย้จ่ายเพิม่สงูขึน้ตามจ านวนการเบกิเงนิกูส้ าหรับ

โครงการทีเ่พิม่ขึน้ สง่ผลใหอ้ัตราสว่นความสามารถช าระภาระผูกพันและอัตราสว่นความสามารถในการจ่ายดอกเบีย้ตดิลบ 

โดยในปี  2555 - ปี 2556  อัตราสว่นความสามารถช าระภาระผูกพัน เทา่กับ  รอ้ยละ (0.0) และ อัตราสว่นความสามารถใน

การจ่ายช าระดอกเบีย้เทา่กับ  รอ้ยละ (0.2) รอ้ยละ (0.4) ตามล าดับ อย่างไรก็ด ีเมือ่โรงไฟฟ้าพลังงานแสงอาทติย์ทยอย

จ่ายไฟฟ้าเขา้ระบบเชงิพาณิชยแ์ลว้ จะท าใหก้ลุม่บรษัิทฯ มกีระแสเงนิสดจากการด าเนนิงานทีเ่พยีงพอตอ่การช าระหนี้ อกี

ทัง้การทีโ่ครงการ PV ประเภท Solar Farm ไดรั้บการประกันปริมาณพลังงานไฟฟ้าขัน้ต ่าที่ผลติได ้จากผูรั้บเหมาแบบ

เบ็ดเสร็จ จงึท าใหเ้ชือ่วา่ กระแสเงนิสดทีไ่ดรั้บจากการด าเนนิงานจะมยีอดทีส่ม ่าเสมอและเพยีงพอตอ่การจ่ายช าระเงนิกูย้มื

และดอกเบีย้ ซึง่จะเห็นไดจ้ากปี 2557 อัตราส่วนความสามารถช าระดอกเบีย้เริ่มกลับมาเป็นบวกทีร่ะดับ 2.7 เท่า และ

อตัราสว่นหนีส้นิตอ่ทนุมจี านวนลดลงเหลอืเพยีง 1.0 เทา่ 


