
 
 
 

รายงานความเหน็ของท่ีปรึกษาทางการเงินอิสระ 
เก่ียวกบัรายการได้มาและจ าหน่ายไปซ่ึงสินทรพัย ์

 
 

ของ 
 
 

  
 

บริษทั ทีทีซีแอล จ ากดั (มหาชน) 
 
 

โดย 
 

 

 
 

บริษทั ฟินเน็กซ ์แอด๊ไวเซอรี่ จ ากดั 
 
 

วนัท่ี 22 มีนาคม 2564 
 

 

thanatpohn.i
Typewritten Text
(1.7) เอกสารประกอบการพิจารณาวาระที่ 11



รายงานความเหน็ของทีป่รกึษาทางการเงนิอสิระเกีย่วกบัรายการไดม้าและจ าหน่ายไปซึง่สนิทรพัย ์

รายงานความเหน็ของทีป่รกึษาทางการเงนิอสิระเกีย่วกบัรายการไดม้าและจ าหน่ายไปซึง่สนิทรพัย ์
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 วนัที ่22 มนีาคม 2564 
 
เรยีน ผูถ้อืหุน้ 
 บรษิทั ททีซีแีอล จ ากดั (มหาชน) 
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อา้งถงึ 1. มตทิีป่ระชุมคณะกรรมการบรษิทั ททีซีแีอล จ ากดั (มหาชน) ครัง้ที ่1/2564 เมื่อวนัที ่1 มนีาคม 2564 
 2. สารสนเทศรายการได้มาและจ าหน่ายไปซึ่งสินทรพัย์ของบริษัท ทีทีซีแอล จ ากัด (มหาชน) เมื่อวนัที่ 2 

มนีาคม 2564 
  

ทีป่ระชุมคณะกรรมการบรษิทั ททีซีแีอล จ ากดั (มหาชน) (“บรษิทัฯ”) ครัง้ที ่1/2564 เมื่อวนัที ่1 มนีาคม 2564 
ไดม้มีตเิหน็ชอบ และใหด้ าเนินการตามหลกัเกณฑท์ีส่ านักงาน ก.ล.ต. และตลาดหลกัทรพัยฯ์ ก าหนด รวมถงึใหเ้สนอต่อ
ที่ประชุมสามญัผู้ถือหุ้น ประจ าปี 2564 ที่จะจดัขึ้นในวนัที่ 21 เมษายน 2564 เวลา 14.00 ผ่านสื่ออิเล็กทรอนิกส์ (E-
AGM) ภายใต้พระราชก าหนดว่าด้วยการประชุมผ่าน สื่ออิเล็กทรอนิกส์ พ.ศ. 2563 และกฎหมายที่เกี่ยวข้องโดย
ถ่ายทอดสด ณ ชัน้ 27 อาคารเสรมิมติรทาวเวอร์ 159/41-44 สุขุมวิท 21 ถนนอโศก แขวงคลองเตยเหนือ เขตวฒันา 
กรุงเทพฯ เพื่อพจิารณาและอนุมตั ิ

 
1. อนุมตักิารลงทุนในโครงการโรงไฟฟ้า Ahlone LNG to Power Project ทีม่กี าลงัการผลติ 388.00 MW จาก

ก๊าซธรรมชาติเหลว ตัง้อยู่ที่ Ahlone Power Station Compound ณ เขตย่างกุ้ง ประเทศเมียนมา โดย
โครงการมมีูลค่าเงนิลงทุนประมาณ 687.87 ล้านเหรยีญสหรฐัฯ หรอืเทยีบเท่าประมาณ 20,642.98 ล้าน
บาท ซึ่งค านวณโดยใช้อตัราแลกเปลี่ยนของธนาคารแห่งประเทศไทย ณ วนัที่ 30 ธนัวาคม 2563 ที่ 1 
เหรียญสหรฐัฯ = 30.01 บาท ซึ่งการลงทุนครัง้นี้ บริษัทฯ จะเข้าร่วมลงทุนและพฒันาโครงการ Ahlone 
LNG to Power Project ผ่าน TPMC ซึง่เป็นบรษิทัย่อยทางออ้มของบรษิทัฯ ทีจ่ดัตัง้ขึน้ในประเทศเมยีนมา 
โดยก่อนการท ารายการ บรษิทัฯ ถอืหุน้ของ TPMC โดยตรงจ านวนรอ้ยละ 25.00 ของจ านวนหุน้ทีม่สีทิธิ
ออกเสยีงทัง้หมดใน TPMC และถือหุ้นทางอ้อมผ่านทาง TTLP ซึ่งเป็นบรษิัทย่อยทางอ้อมทีจ่ดัตัง้ขึ้นใน
ประเทศสงิคโปร์อกีรอ้ยละ 75.00 ของหุน้ทีม่สีทิธอิอกเสยีงทัง้หมดใน TPMC (สามารถพจิารณาโครงสรา้ง
การถอืหุน้กลุ่มบรษิทัฯ เพิม่เตมิในเอกสารแนบ 1 : สรุปขอ้มลูบรษิทั TTCL) 
 
ทัง้นี้บริษัทฯ ได้มีการลงนามใน PPA กับ EPGE เมื่อวนัที่ 19 มกราคม 2564 เป็นที่เรียบร้อยแล้ว แต่
อย่างไรกต็ามบรษิทัฯ ยงัไม่ไดร้บัอนุมตัเิขา้ลงทุนโครงการ Ahlone LNG to Power Project จากผูถ้อืหุน้แต่
อย่างใด เน่ืองจากโครงการ Ahlone LNG to Power Project เป็นโครงการใหญ่ทีม่มีลูค่าโครงการสงูซึ่งฝ่าย
บรหิารของบรษิัทฯ มคีวามจ าเป็นต้องรบีด าเนินการโดยไม่ชกัช้าเพื่อไม่ใหเ้สยีโอกาสการลงทุน โดยยดึ
ประโยชน์สงูสุดของบรษิทัฯ และผูถ้อืหุน้เป็นหลกั ทัง้นี้บรษิทัฯ จงึด าเนินการเสนอมตกิารลงทุนในโครงการ 
Ahlone LNG to Power Project เพื่อให้ผู้ถือหุ้นพจิารณาและอนุมตัิการเขา้ลงทุนเพื่อรบัรองการลงนาม 
PPA ดงักล่าว 
 



รายงานความเหน็ของทีป่รกึษาทางการเงนิอสิระเกีย่วกบัรายการไดม้าและจ าหน่ายไปซึง่สนิทรพัย ์

รายงานความเหน็ของทีป่รกึษาทางการเงนิอสิระเกีย่วกบัรายการไดม้าและจ าหน่ายไปซึง่สนิทรพัย ์

อน่ึง มลูค่าเงนิลงทุน 687.87 ลา้นเหรยีญสหรฐัฯหรอืเทยีบเท่าประมาณ 20,642.98 ลา้นบาท เป็นมลูค่าเงนิ
ลงทุนที่ได้รบัประมาณการจากฝ่ายบรหิารของบรษิัทฯ เพื่อท าการประเมนิมูลค่ายุติธรรมของโครงการ
อย่างไรก็ตามบรษิัทฯ มกีารเปิดเผยมูลค่าเงนิลงทุน 685.00 ล้านเหรยีญสหรฐัฯหรอืเทยีบเท่าประมาณ 
20,556.85 ล้านบาท ผ่านทางสารสนเทศของตลาดหลกัทรพัย์แห่งประเทศไทยซึ่งเป็นมูลค่าเงินลงทุน
โดยประมาณทีบ่รษิทัฯ น าเสนอคณะกรรมการบรษิทัเพื่อพจิารณาเหน็ชอบและน าเสนอต่อทีป่ระชุมผูถ้อืหุน้ 

 
2. อนุมตัิรายการจ าหน่ายไปหุน้สามญัไม่เกินร้อยละ 85.00 ของหุ้นทีม่สีทิธอิอกเสยีงทัง้หมดของ TTLP ซึ่ง

เป็นบริษัทย่อยของบริษัทฯ ให้กับผู้ลงทุนที่มศีกัยภาพซึ่งปัจจุบนัยงัอยู่ระหว่างการเจรจา หาผู้ลงทุนที่
เหมาะสม สามารถเป็นพนัธมติรทางธุรกจิ (Strategic Partner) ประมาณ 4 ราย ทีม่ปีระสบการณ์และความ
เชีย่วชาญการลงทุนในโครงการประเภทเดยีวกนั สามารถเขา้มาสนับสนุนการท าธุรกจิของ TTLP ซึง่ถอืหุน้
ทีม่สีทิธอิอกเสยีงของ TPMC ทีเ่ป็นคู่สญัญา PPA ในโครงการ Ahlone LNG to Power Project กบั EPGE 
โดยตรงรอ้ยละ 75.00 จากจ านวนหุน้ทีม่สีทิธอิอกเสยีงทัง้หมดของ TPMC โดยก าหนดกรอบวงเงนิรวมถงึ
ผลตอบแทนอื่นในการจ าหน่ายไปซึ่งหุน้สามญัไม่เกินรอ้ยละ 85.00 ของหุน้ทีม่สีทิธอิอกเสยีงทัง้หมดของ 
TTLP อยู่ระหว่างประมาณ 25.00-30.00 ล้านเหรยีญสหรฐัฯ ทัง้นี้หากบรษิทัฯ สามารถเจรจาหาผูล้งทุนได้
เสรจ็สิน้แล้ว บรษิทัฯ จะท าการแจง้รายละเอยีดเกี่ยวกบัผูล้งทุนดงักล่าวใหผู้ถ้อืหุน้รบัทราบผ่านทางตลาด
หลกัทรพัย์แห่งประเทศไทยทนัททีีไ่ดม้กีารลงนามสญัญาหลกัทีเ่กี่ยวขอ้ง ตามขอ้บงัคบัตลาดหลกัทรพัย์
แห่งประเทศไทยเรื่อง หลกัเกณฑ์ เงื่อนไข และวธิกีารเกี่ยวกบัการเปิดเผยสารสนเทศและการปฏิบตัิการ
ใดๆ ของบรษิัทจดทะเบยีน พ.ศ. 2560 โดยบรษิัทฯ มีความประสงค์จะใช้แหล่งเงินทุนจากการขายหุ้น
สามญัไม่เกินร้อยละ 85.00 ของหุ้นที่มสีิทธอิอกเสยีงทัง้หมดของ TTLP เป็นส่วนหนึ่งของแหล่งเงนิทุน
ส าหรบัโครงการ Ahlone LNG to Power Project ต่อไป  

โดยหากบรษิทัฯ ไดร้บัมตอินุมตัจิากทีป่ระชุมผูถ้อืหุน้ใหท้ าธุรกรรมรายการจ าหน่ายไปซึง่สนิทรพัยใ์นครัง้นี้ 
จะท าใหบ้รษิทัฯ มสีดัส่วนการถอืหุน้ใน TPMC ทางตรงรอ้ยละ 25.00 จากหุน้ทีม่สีทิธอิอกเสยีงทัง้หมดของ 
TPMC และเหลอืสดัส่วนการถอืหุน้ใน TPMC ทางอ้อมรอ้ยละ 11.25 จากหุน้ทีม่สีทิธอิอกเสยีงทัง้หมดของ 
TPMC รวมแลว้บรษิทัฯ จะเหลอืสดัส่วนการถอืหุน้ใน TPMC ทัง้ทางตรงและทางออ้มรวมกนัรอ้ยละ 36.25 
จากหุน้ทีม่สีทิธอิอกเสยีงทัง้หมดของ TPMC จากเดมิทีก่่อนท ารายการบรษิทัฯ มสีดัส่วนการถอืหุน้ทางตรง
และทางออ้มรวมกนัรอ้ยละ 100.00 จากหุน้ทีม่สีทิธอิอกเสยีงทัง้หมดของ TPMC โดยจากการสมัภาษณ์ทมี
ผูบ้รหิารของบรษิทัฯ คาดว่าบรษิทัฯ จะยงัคงเป็นผูถ้อืหุน้ใหญ่ทีสุ่ดเมื่อเปรยีบเทยีบกบัสดัส่วนทีค่าดว่าจะ
แบ่งขายใหผู้ล้งทุนประมาณ 4 ราย 
 
อน่ึงวาระธุรกรรมรายการไดม้าซึง่สนิทรพัยแ์ละธุรกรรมรายการจ าหน่ายไปซึง่สนิทรพัยเ์ป็นวาระเป็นวาระที่
เกี่ยวเนื่องกนัและเป็นเงื่อนไขซึ่งกนัและกนั ดงันัน้หากมวีาระใดวาระหนึ่งไม่ไดร้บัอนุมตัจิากทีป่ระชุมผูถ้อื
หุน้ในครัง้นี้ วาระทีเ่กีย่วเน่ืองกนัวาระอื่นถอืเป็นอนัยกเลกิ และจะไม่มกีารพจิารณาวาระอื่นทีเ่กีย่วเนื่องกนั
กบัวาระทีไ่ม่ไดร้บัอนุมตัอิกี 
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ทัง้นี้ การเขา้ท าธุรกรรมรายการไดม้าซึง่สนิทรพัย์และธุรกรรมรายการจ าหน่ายไปซึง่สนิทรพัย์ เขา้ขา่ยเป็น 

 
1. รายการไดม้าซึ่งสนิทรพัย์ตามประกาศคณะกรรมการก ากบัตลาดทุนที ่ทจ. 20/2551 เรื่อง หลกัเกณฑ์ใน

การท ารายการทีม่นีัยส าคญัทีเ่ขา้ขา่ยเป็นการไดม้าหรอืจ าหน่ายไปซึง่ทรพัย์สนิ ลงวนัที ่31 สงิหาคม 2551 
(รวมทัง้ที่มกีารแก้ไขเพิม่เติม) และประกาศคณะกรรมการตลาดหลกัทรพัย์แห่งประเทศไทย เรื่อง การ
เปิดเผยขอ้มลูและการปฏบิตักิารของบรษิทัจดทะเบยีนในการไดม้าหรอืจ าหน่ายไปซึง่สนิทรพัย ์พ.ศ. 2547 
ลงวนัที ่29 ตุลาคม 2547 (รวมทัง้ทีม่กีารแกไ้ขเพิม่เตมิ) 
 

2. รายการจ าหน่ายไปซึ่งสินทรัพย์ตามประกาศคณะกรรมการก ากับตลาดทุนที่ ทจ. 20/2551 เรื่อง 
หลกัเกณฑ์ในการท ารายการทีม่นีัยส าคญัทีเ่ขา้ข่ายเป็นการไดม้าหรอืจ าหน่ายไปซึ่งทรพัย์สนิ ลงวนัที ่31 
สงิหาคม 2551 (รวมทัง้ทีม่กีารแกไ้ขเพิม่เตมิ) และประกาศคณะกรรมการตลาดหลกัทรพัยแ์ห่งประเทศไทย 
เรื่อง การเปิดเผยขอ้มูลและการปฏบิตักิารของบรษิทัจดทะเบยีนในการไดม้าหรอืจ าหน่ายไปซึ่งสนิทรพัย์ 
พ.ศ. 2547 ลงวนัที ่29 ตุลาคม 2547 (รวมทัง้ทีม่กีารแกไ้ขเพิม่เตมิ) 

จากหลกัเกณฑ์ในข้างต้น บริษัทฯ จึงได้แต่งตัง้ บริษัท ฟินเน็กซ์ แอ๊ดไวเซอรี่ จ ากัด (“ที่ปรึกษาฯ”) เป็นที่
ปรกึษาทางการเงนิอิสระ เพื่อให้ความเห็นเกี่ยวกบัการเข้าท ารายการดงักล่าวต่อผู้ถือหุ้นของบรษิัทฯ เพื่อเป็นขอ้มูล
ประกอบการพจิารณาลงมต ิ

 ทัง้นี้ การค านวณตวัเลขต่างๆ ในรายงานความเหน็ของทีป่รกึษาฯ ฉบบันี้ ตวัเลขทศนิยมทีแ่สดงนัน้ อาจเกิด
จากการปัดเศษทศนิยมต าแหน่งที ่2 หรอืต าแหน่งที ่3 (แลว้แต่กรณี) ท าใหผ้ลลพัธท์ีค่ านวณไดจ้รงินัน้ อาจไม่ตรงกบัตวั
เลขทีแ่สดงในรายงานความเหน็ของทีป่รกึษาฯ นี้ 
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จ าหน่ายไปซึง่สนิทรพัย ์
รายการไดม้าฯ : ธุรกรรมรายการไดม้าซึง่สนิทรพัย ์
รายการจ าหน่ายไปฯ : ธุรกรรมรายการจ าหน่ายไปซึง่สนิทรพัย ์
ธุรกรรมรายการไดม้าซึง่สนิทรพัย์ : รายการเขา้ลงทุนในโครงการ Ahlone LNG to Power Project 
ธุรกรรมรายการจ าหน่ายไปซึง่
สนิทรพัย ์

: รายการจ าหน่ายหุ้นสามัญของ TTLP ซึ่งก่อนการท ารายการ TTCL ถืออยู่
โดยตรงรอ้ยละ 85.00 จากจ านวนหุน้สามญัทีม่สีทิธอิอกเสยีงทัง้หมดของ TTLP 
(ทัง้นี้สดัส่วนดงักล่าวไม่นับรวมถึงหุ้นสามญัอีกร้อยละ 15.00 จากจ านวนหุ้น
สามญัที่มสีทิธอิอกเสยีงทัง้หมดของ TTLP ซึ่ง TTCL ถือครองอยู่ทางอ้อมผ่าน
ทาง TTPHD ที่เป็นบรษิัทย่อยของ TTCL ซึ่งไม่ได้มคีวามเกี่ยวขอ้งกบัการท า
รายการในครัง้นี้แต่อย่างใด)  

โครงการ Ahlone LNG to Power 
Project 

: โครงการ Ahlone LNG to Power Project ซึ่ง TPMC ทีเ่ป็นบรษิทัในกลุ่ม TTCL 
ไดล้งนามสญัญาซื้อขาย ไฟฟ้ากบั EPGE ขนาด 388.00 MW ประกอบดว้ย Gas 
Turbine ขนาดเครื่องละ 128.50 MW จ านวน 2 เครื่อง และ Steam Turbine 
Generator ขนาด 131.00 MW จ านวน 1 เครื่อง 

EPGE : Electric Power Generation Enterprise ซึ่งเป็นหน่วยงานภายใต้การดูแลของ 
MOEE 

MOEE : Ministry of Electricity and Energy  หรือกระทรวงไฟฟ้าและพลังงานของ
สาธารณรฐัแห่งสหภาพเมยีนมา  

MOGE : Myanmar Oil and Gas Enterprise หรือบริษัทน ้ ามันและก๊าซแห่งชาติของ
สาธารณรฐัแห่งสหภาพเมยีนมา 

DPTSC : Department of Power Transmission and System Control 
PPA : Power Purchase Agreement หรอืสญัญาซื้อขายไฟฟ้า 
วนัที ่COD : วนัที ่Commercial Operation Date หรอืวนัทีเ่ริม่จ่ายไฟฟ้าเขา้ระบบเชงิพาณิชย์ 
วนัที ่SCOD : ก าหนดวนัทีด่ าเนินการเชงิพาณิชย ์(Scheduled Commercial Operation Date) 
MW : เมกะวตัต ์
EPC : Engineering, Procurement and Construction หรือ ง าน รับ เหม าก่ อ ส ร้ า ง

โครงการแบบเบด็เสรจ็ 
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ส านักงาน ก.ล.ต. หรอื SEC : ส านักงานคณะกรรมการก ากบัหลกัทรพัยแ์ละตลาดหลกัทรพัย์ 
ตลาดหลกัทรพัยฯ์ หรอื SET : ตลาดหลกัทรพัยแ์ห่งประเทศไทย 
พ.ร.บ. บรษิทัมหาชนจ ากดัฯ : พระราชบญัญตับิรษิทัมหาชนจ ากดั พ.ศ. 2535 (รวมทัง้ทีม่กีารแกไ้ขเพิม่เตมิ) 
พ.ร.บ. หลกัทรพัยฯ์ : 

 
พระราชบญัญตัหิลกัทรพัยแ์ละตลาดหลกัทรพัย ์พ.ศ. 2535 (รวมทัง้ทีม่กีารแกไ้ข
เพิม่เตมิ) 

ประกาศไดม้าหรอืจ าหน่ายไปฯ : 
 
ประกาศคณะกรรมการก ากบัตลาดทุนที่ ทจ. 20/2551 เรื่อง หลกัเกณฑ์ในการ
ท ารายการทีม่นีัยส าคญัที่เขา้ข่ายเป็นการไดม้าหรอืจ าหน่ายไปซึ่งทรพัย์สนิ ลง
วันที่  31 สิงหาคม 2551 (รวมทัง้ที่มีการแก้ไขเพิ่ม เติม )  และประกาศ
คณะกรรมการตลาดหลกัทรพัยแ์ห่งประเทศไทย เรื่อง การเปิดเผยขอ้มลูและการ
ปฏบิตักิารของบรษิทัจดทะเบยีนในการไดม้าหรอืจ าหน่ายไปซึ่งสนิทรพัย์ พ.ศ. 
2547 ลงวนัที ่29 ตุลาคม 2547 (รวมทัง้ทีม่กีารแกไ้ขเพิม่เตมิ) 

ขอ้บงัคบัเรื่องการเปิดเผย
สารสนเทศ พ.ศ. 2560 

: ขอ้บงัคบัตลาดหลกัทรพัย์แห่งประเทศไทยเรื่อง หลกัเกณฑ์ เงื่อนไข และวธิกีาร
เกี่ยวกบัการเปิดเผยสารสนเทศและการปฏิบตัิการใดๆ ของบรษิัทจดทะเบยีน 
พ.ศ. 2560 

P/E : อตัราส่วนราคาต่อก าไร 
P/BV  : อตัราส่วนราคาต่อมลูค่าทางบญัช ี
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ส่วนที ่1 หน้า 1 

ส่วนท่ี 1 : บทสรปุผูบ้ริหาร 
 

ธรุกรรมรายการได้มาซ่ึงสินทรพัย ์
 
1.1 ลกัษณะและรายละเอียดของรายการ 
1.1.1 ลกัษณะโดยทัว่ไปของรายการ 

ทีป่ระชุมคณะกรรมการบรษิทั ททีซีแีอล จ ากดั (มหาชน) (“บรษิทัฯ”) ครัง้ที ่1/2564 เมื่อวนัที ่1 มนีาคม 2564 
ไดม้มีตเิหน็ชอบ และใหด้ าเนินการตามหลกัเกณฑท์ีส่ านักงาน ก.ล.ต. และตลาดหลกัทรพัยฯ์ ก าหนด รวมถงึใหเ้สนอต่อ
ที่ประชุมสามญัผู้ถือหุ้น ประจ าปี 2564 ที่จะจดัขึ้นในวนัที่ 21 เมษายน 2564 เวลา 14.00 ผ่านสื่ออิเล็กทรอนิกส์ (E-
AGM) ภายใต้พระราชก าหนดว่าด้วยการประชุมผ่าน สื่ออิเล็กทรอนิกส์ พ.ศ. 2563 และกฎหมายที่เกี่ยวข้องโดย
ถ่ายทอดสด ณ ชัน้ 27 อาคารเสรมิมติรทาวเวอร์ 159/41-44 สุขุมวิท 21 ถนนอโศก แขวงคลองเตยเหนือ เขตวฒันา 
กรุงเทพฯ เพื่อพิจารณาและอนุมตัิการลงทุนในโครงการโรงไฟฟ้า Ahlone LNG to Power Project ที่มีก าลงัการผลติ 
388.00 MW จากก๊าซธรรมชาตเิหลว ณ เขตย่างกุ้ง ประเทศเมยีนมา โดยโครงการมมีูลค่าเงนิลงทุนประมาณ 687.87 
ล้านเหรยีญสหรฐัฯ หรอืเทยีบเท่าประมาณ 20,642.98 ล้านบาท ซึ่งค านวณโดยใช้อตัราแลกเปลี่ยนของธนาคารแห่ง
ประเทศไทย ณ วนัที ่30 ธนัวาคม 2563 ที ่1 เหรยีญสหรฐัฯ = 30.01 บาท การลงทุนครัง้นี้ บรษิทัฯ จะเขา้ร่วมลงทุนและ
พัฒนาโครงการ Ahlone LNG to Power Project ผ่าน TPMC ซึ่งเป็นบริษัทย่อยทางอ้อมของบริษัทฯ ที่จ ัดตัง้ขึ้นใน
ประเทศเมยีนมา โดยก่อนการท ารายการ TTCL ถอืหุน้ของ TPMC โดยตรงจ านวนรอ้ยละ 25.00 ของจ านวนหุน้ทีม่สีทิธิ
ออกเสยีงทัง้หมดใน TPMC และถอืหุน้ทางอ้อมผ่านทาง TTLP ซึ่งเป็นบรษิทัย่อยทางอ้อมทีจ่ดัตัง้ขึน้ในประเทศสงิคโปร์
อีกร้อยละ 75.00 ของหุ้นที่มีสิทธิออกเสียงทัง้หมดใน TPMC (สามารถพิจารณาโครงสร้างการถือหุ้นกลุ่มบริษัทฯ  
เพิม่เตมิในเอกสารแนบ 1 : สรุปขอ้มลูของบรษิทั ททีซีแีอล จ ากดั (มหาชน)) 

ทัง้นี้บรษิทัฯ ไดม้กีารลงนามใน PPA กบั EPGE ไปแล้วเมื่อวนัที ่19 มกราคม 2564 แต่อย่างไรกต็ามบรษิทัฯ 
ยงัไม่ไดร้บัอนุมตัเิขา้ลงทุนโครงการ Ahlone LNG to Power Project จากผูถ้อืหุน้แต่อย่างใด เนื่องจากโครงการ Ahlone 
LNG to Power Project เป็นโครงการใหญ่ที่มีมูลค่าโครงการสูงซึ่งฝ่ายบริหารของบริษัทฯ มีความจ าเป็นต้องรีบ
ด าเนินการโดยไม่ชกัช้าเพื่อไม่ใหเ้สยีโอกาสการลงทุน โดยยดึประโยชน์สูงสุดของบรษิทัฯ และผู้ถือหุ้นเป็นหลกั ทัง้นี้
บรษิทัฯ จงึด าเนินการเสนอมตกิารลงทุนในโครงการ Ahlone LNG to Power Project เพื่อใหผู้ถ้อืหุน้พจิารณาและอนุมตัิ
การเข้าลงทุนเพื่อรบัรองการลงนาม PPA ดงักล่าว โดยการเข้าท าธุรกรรมรายการได้มาซึ่งสินทรพัย์จากการลงทุน
โครงการโรงไฟฟ้าดงักล่าวเข้าข่ายเป็นรายการได้มาซึ่งสินทรพัย์ตามประกาศคณะกรรมการก ากับตลาดทุนที่ ทจ. 
20/2551 เรื่อง หลกัเกณฑ์ในการท ารายการทีม่นีัยส าคญัทีเ่ขา้ขา่ยเป็นการไดม้าหรอืจ าหน่ายไปซึ่งทรพัยส์นิ ลงวนัที ่31 
สงิหาคม 2551 (รวมทัง้ทีม่กีารแก้ไขเพิม่เตมิ) และประกาศคณะกรรมการตลาดหลกัทรพัย์แห่งประเทศไทย เรื่อง การ
เปิดเผยขอ้มูลและการปฏบิตักิารของบรษิทัจดทะเบยีนในการไดม้าหรอืจ าหน่ายไปซึ่งสนิทรพัย์ พ.ศ. 2547 ลงวนัที ่29 
ตุลาคม 2547 (รวมทัง้ทีม่กีารแกไ้ขเพิม่เตมิ)  
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โดยทีบ่รษิทัฯ ไดก้ าหนดระยะเวลาการด าเนินการส าหรบัธุรกรรมรายการไดม้าซึง่สนิทรพัย ์ไวด้งันี้ 

ล าดบั ขัน้ตอนการด าเนินการ วนั เดือน ปี สถานะ 
1. ยื่นประมลูโครงการ Ahlone LNG to Power Project  ปี 2560 ด าเนินการแลว้ 
2. ไดร้บัแจง้ใหเ้ป็นผูด้ าเนินโครงการ (Notice to Proceed) 30 มกราคม 2561 ด าเนินการแลว้ 
3. จดัท าการประเมนิผลกระทบทางสิง่แวดลอ้มและสงัคมตาม

มาตรฐาน ESIA1 หรือ  Environmental Social Impact 
Assessment 

4 กนัยายน 2562 ด าเนินการแลว้ 

4. จดัการประเมนิผลกระทบสิง่แวดล้อมตามมาตรฐาน IEE1 
หรอื Initial Environmental Examination 

18 พฤศจกิายน 2562 
 

ด าเนินการแลว้ 

5. การลงนามในสญัญาซื้อขายไฟฟ้า หรอื PPA2 19 มกราคม 2564 ด าเนินการแลว้ 
6. ประชุมคณะกรรมการบรษิทั ครัง้ที ่1/2564 1 มนีาคม 2564 ด าเนินการแลว้ 
7. วางหนังสือค ้าประกันจากธนาคารให้ EPGE ประมาณ 

6.00 ลา้นเหรยีญสหรฐัฯ3 
ภายใน 45 วนันับจาก 

ลงนามใน PPA 
ยงัไมไ่ดด้ าเนินการ 

8. ก าหนดวนัประชุมสามญัผูถ้อืหุน้ประจ าปี 2564 21 เมษายน 2564 ยงัไมไ่ดด้ าเนินการ 
9. ได้รับอนุมัติการประเมินผลกระทบทางสิ่งแวดล้อมและ

สังคมตามมาตรฐาน ESIA1 หรือ Environmental Social 
Impact Assessment 

คาดว่าภายใน 
เดอืนเมษายน ปี 2564 

ยงัไมไ่ดด้ าเนินการ 

10. ได้รับอนุมัติการประเมินผลกระทบสิ่งแวดล้อมตาม
มาตรฐาน IEE1 หรอื Initial Environmental Examination 

คาดว่าภายใน 
เดอืนเมษายน ปี 2564 

ยงัไมไ่ดด้ าเนินการ 

11. การลงนามจัดท าสัญญาเช่าที่ดินในการด าเนินการ
โรงไฟฟ้าและสถานีรบัก๊าซธรรมชาตเิหลว 

คาดว่าภายใน 
เดอืนกรกฎาคม ปี 2564 

ยงัไมไ่ดด้ าเนินการ 

12. การลงนามท าสญัญา EPC คาดว่าภายใน 
เดอืนตุลาคม ปี 2564 

ยงัไมไ่ดด้ าเนินการ 

13. การลงนามท าสญัญางานซ่อมแซม บ ารุงรกัษา  
(Operations and Maintainance) 

คาดว่าภายใน 
เดอืนตุลาคม ปี 2564 

ยงัไมไ่ดด้ าเนินการ 

14. วนัทีบ่รรลุขอ้ตกลงทางการเงนิ (Financial Close)  
ในการหาแหล่งเงนิทุนจากสถาบนัการเงนิ 

คาดว่าภายใน ปี 2564 ยงัไมไ่ดด้ าเนินการ 

15. บรรลุเงื่อนไขบงัคบัก่อนตาม PPA (พจิารณาเพิม่เติมจาก
เอกสารแนบ 5 : สรุปสญัญาทีส่ าคญั) 

ภายใน 365 วนั นับจากวนั
ลงนาม PPA 

ยงัไมไ่ดด้ าเนินการ 

16. วนัเริม่ก่อสรา้งโครงการ คาดว่าภายในไตรมาสที ่2 
ปี 2565 

ยงัไมไ่ดด้ าเนินการ 

17. วนัเริม่ด าเนินงานเชงิพาณิชย ์ คาดว่าเดอืนมถิุนายน 2567 ยงัไมไ่ดด้ าเนินการ 
หมายเหตุ 
1. เนื่องจากโครงการ Ahlone LNG to Power Project เป็นโครงการขนาดใหญ่จงึตอ้งจดัท ารายงานผลกระทบตามมาตรฐานทัง้ในรปูแบบ 

ESIA และ IEE ตามขอ้ก าหนดของประเทศเมยีนมา 
2. การลงนาม PPA มคีวามล่าชา้ออกมาเป็นระยะเวลานาน เนื่องจากสถานการณ์โรคระบาด Covid-19 ทีร่ะบาดตัง้แต่ช่วงตน้ปี 2563 เป็น

ตน้มา ซึง่เป็นสาเหตุใหม้กีารปิดเมอืงในหลายพืน้ที ่หลายครัง้ รวมถงึการเลอืกตัง้ในประเทศเมยีนมาในช่วงปลายปี 2563 
3. บรษิทัฯ มหีน้าทีต่อ้งวางหนังสอืค ้าประกนัจากธนาคารให ้EPGE ประมาณ 6.00 ลา้นเหรยีญสหรฐัฯ ตามทีก่ าหนดใน PPA หรอืคดิเป็น 

180.06 ล้านบาท เมื่อค านวณโดยใช้อตัราแลกเปลี่ยนของธนาคารแห่งประเทศไทย ณ วนัที่ 30 ธนัวาคม 2563 ที่ 1 เหรยีญสหรฐัฯ = 
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30.01 บาท ซึ่งหากเกดิเหตุการณ์ที่บรษิัทฯ ไม่สามารถบรรลุขอ้ตกลงทางการเงนิในการจดัหาแหล่งเงนิกู้ยมื (Financial Close) อาจ
ต้องถูกยดึเงนิประกนัดงักล่าว โดยรวมถงึกรณีที่บรษิทัฯ ไม่ได้รบัอนุมตัจิากที่ประชุมผูถ้อืหุน้ด้วย อย่างไรก็ตามเนื่องจากสถานการณ์
ทางด้านการเมอืงในประเทศเมยีนมาในขณะนี้ท าให ้TPMC ไม่สามารถวางหนังสอืค ้าประกนัได้ และ TPMC ได้ออกจดหมายแจ้งกบั 
EPGE รบัทราบถงึเหตุผลความจ าเป็นไปแลว้ และยงัไม่ไดร้บัแจง้การคดัคา้นใดจาก EPGE 

โครงสร้างการถือหุ้นบางส่วนท่ีเก่ียวขอ้งกบัธรุกรรมรายการได้มาซ่ึงสินทรพัย ์
 

 
 
 
 
 

 
 
 
 
 
 
 
 
โดยบริษัทฯ เป็นผู้หุ้นที่มีสิทธิออกเสียงร้อยละ 100.00 จากหุ้นที่ช าระแล้วและมีสิทธิออกเสียงทัง้หมดของ 

TTPHD แต่หากพจิารณารวมทัง้ในส่วนหุน้สามญัและหุน้บุรมิสทิธซิึ่งไม่มสีทิธอิอกเสยีงของบรษิทัฯ จะพบว่าสดัส่วนที่
บรษิทัฯ ถอืครองหุน้ของ TTPHD ทีร่อ้ยละ 93.67 จากทุนจดทะเบยีนของ TTPHD 

 
1.1.2 ประเภทและขนาดของรายการ 
1.1.2.1 การค านวณขนาดรายการ 

ในการค านวณขนาดรายการไดม้าซึง่สนิทรพัย ์ตามประกาศไดม้าหรอืจ าหน่ายไปฯ ทีป่รกึษาฯ ไดอ้้างองิขอ้มลู
จากงบการเงนิรวมส าหรบังวดปีสิ้นสุดวนัที่ 31 ธนัวาคม 2563 ของบรษิัทฯ ที่ได้รบัการตรวจสอบจากผู้สอบบญัชีรบั
อนุญาตและงบการเงนิภายใน (Management Account) ของ TPMC สิน้สุดวนัที ่31 ธนัวาคม 2563  โดยมรีายละเอียด
การค านวณขนาดรายการตามประกาศไดม้าหรอืจ าหน่ายไปฯ ดงันี้ 

 
เกณฑ ์  วิธีการค านวณ 

มูลค่าตามบญัชีของ 
สินทรพัยท่ี์มีตวัตนสุทธิ 

= (มลูค่าตามบญัชขีองสนิทรพัยท์ีม่ตีวัตนสุทธขิอง TPMC X สดัส่วนทีจ่ะไดม้า) / 
มลูค่าตามบญัชขีองสนิทรพัยท์ีม่ตีวัตนสุทธขิองบรษิทัฯ 

= (-27.811 ลา้นบาท X 100) / 1,994.58 ลา้นบาท 
= -1.39% 

ก าไรสุทธิจากการ 
ด าเนินงานปกติ 

= ไม่สามารถค านวณไดเ้น่ืองจาก TPMC ยงัไม่มกี าไรสุทธจิากการด าเนินงานปกตใิน
รอบ 12 เดอืนล่าสุด 

มูลค่ารวมของส่ิงตอบแทน = มลูค่ารวมของสิง่ตอบแทนจากทีไ่ดม้า / สนิทรพัยร์วมของบรษิทัฯ 
= 20,642.982 ลา้นบาท / 13,867.93 ลา้นบาท 

25.00% 

75.00% 

15.00% 

93.67% 

TTCL 

TTPHD 

TTLP 

TPMC 

85.00% 



รายงานความเหน็ของทีป่รกึษาทางการเงนิอสิระเกีย่วกบัรายการไดม้าและจ าหน่ายไปซึง่สนิทรพัย์ 

ส่วนที ่1 หน้า 4 

เกณฑ ์  วิธีการค านวณ 
= 148.85% 

มู ลค่ า ของหลักทรัพย์ ท่ี
บริษัทจดทะเบียนออกให้
เพื่อเป็นส่ิงตอบแทนการ
ได้มาซ่ึงสินทรพัย ์

= ไม่สามารถค านวณได้เนื่องจากบริษัทฯ ไม่มีการออกหลักทรัพย์ของบริษัทจด
ทะเบยีนเพื่อเป็นสิง่ตอบแทนการไดส้นิทรพัยม์า 

ท่ีมา : สารสนเทศทีบ่รษิทัฯ เปิดเผยผ่านตลาดหลกัทรพัยฯ์ 
หมายเหตุ :  
1. มลูค่าตามบญัชขีองสนิทรพัยท์ีม่ตีวัตนสุทธขิอง TPMC ณ สิน้สุดปี 2563 เท่ากบั -0.93 ลา้นเหรยีญสหรฐัฯ หรอื

คดิเป็น -27.81 ลา้นบาท เมื่อค านวณโดยใชอ้ตัราแลกเปลีย่นของธนาคารแหง่ประเทศไทย ณ วนัที ่30 ธนัวาคม 
2563 ที ่1 เหรยีญสหรฐัฯ = 30.01 บาท 

2. มูลค่ารวมโครงการ Ahlone LNG to Power Project มมีูลค่าประมาณ 687.87 ล้านเหรยีญสหรฐัฯ หรอืคดิเป็น 
20,642.98 ล้านบาท เมื่อค านวณโดยใช้อตัราแลกเปลี่ยนของธนาคารแห่งประเทศไทย ณ วนัที่ 30 ธนัวาคม 
2563 ที ่1 เหรยีญสหรฐัฯ = 30.01 บาท 

 
จากการค านวณขนาดรายการตามหลกัเกณฑข์า้งตน้ จะไดข้นาดรายการสงูสุดรอ้ยละ 148.85 ตามเกณฑม์ลูค่า

รวมของสิง่ตอบแทน โดยบรษิทัฯ ไม่มรีายการไดม้าซึ่งสนิทรพัย์ในรอบ 6 เดอืนก่อนวนัทีม่กีารเขา้ท าธุรกรรมดงักล่าว
ตามประกาศไดม้าหรอืจ าหน่ายไปฯ ทัง้นี้เมื่อพจิารณาขนาดรายการสงูสุดดงักล่าวพบว่าเขา้ขา่ยเป็นรายการประเภทที ่4 
ตามประกาศรายการไดม้าหรอืจ าหน่ายไปฯ กล่าวคอืรายการ เป็นรายการทีม่มีูลค่าเท่ากบัหรอืมากกว่าร้อยละ 100.00 
หรือเข้าข่ายเป็นการเข้าจดทะเบียนกับตลาดหลักทรัพย์ฯ โดยอ้อม (Backdoor Listing) บริษัทฯ จึงมีหน้าที่ต้อง
ด าเนินการดงัต่อไปนี้ 
 
▪ จดัท ารายงานและเปิดเผยสารสนเทศรายการตามประกาศรายการไดม้าหรอืจ าหน่ายไปฯ ใหแ้ก่ตลาดหลกัทรพัยแ์หง่

ประเทศไทยทนัทเีมื่อไดเ้ขา้ท ารายการไดม้าฯ 
▪ แต่งตัง้ที่ปรึกษาทางการเงินอิสระเพื่อให้ความเห็นแก่ผู้ถือหุ้นของบริษัทฯ ในเรื่องความสมเหตุสมผลและ

ผลประโยชน์ของการเขา้ท าธุรกรรมและจดัท ารายงานความเหน็ของทีป่รกึษาทางการเงนิอสิระใหแ้ก่ผูถ้อืหุน้พรอ้ม
กบัหนังสอืเชญิประชุมผูถ้อืหุน้ 

▪ จดัส่งหนังสอืเชญิประชุมผู้ถอืหุน้ใหแ้ก่ผูถ้อืหุน้ล่วงหน้าไม่น้อยกว่า 14 วนัก่อนวนัประชุมผูถ้อืหุน้ พรอ้มกบัรายการ
สารสนเทศตามประกาศรายการไดม้าหรอืจ าหน่ายไปฯ 

▪ เรยีกประชุมผูถ้อืหุน้เพื่ออนุมตักิารเขา้ท าธุรกรรมรายการไดม้าซึ่งสนิทรพัย์ โดยต้องไดร้บัอนุมตัจิากทีป่ระชุมผูถ้อื
หุ้นด้วยคะแนนเสียงไม่น้อยกว่าสามในสี่ของจ านวนเสียงทัง้หมดของผู้ถือหุ้นที่มาประชุมและมีสิทธิออกเสียง
ลงคะแนนโดยไม่นับส่วนของผูถ้อืหุน้ทีม่ส่ีวนไดเ้สยีและ 

▪ ยื่นค าขอให้พจิารณอนุมตัิรบัหลกัทรพัย์ใหม่ (Relisting) กบัตลาดหลกัทรพัย์แห่งประเทศไทยเนื่องจากการขนาด
รายการของธุรกรรมได้มาซึ่งสนิทรพัย์มขีนาดเกนิกว่ารอ้ยละ 100.00 ตามประกาศรายการไดม้าหรอืจ าหน่ายไปฯ 
อย่างไรก็ตามบรษิัทฯ ไม่จ าเป็นต้องยื่นค าขอให้พจิารณารบัหลกัทรพัย์ใหม่ (Relisting) กบัตลาดหลกัทรพัย์แห่ง
ประเทศไทย เน่ืองจากธุรกรรมดงักล่าวเขา้ขอ้ยกเวน้ตามขอ้ 24 ของประกาศรายการไดม้าหรอืจ าหน่ายไปฯ อย่างไร
ก็ดบีรษิัทฯ ได้พจิารณาการเขา้ท ารายการดงักล่าวแล้วเห็นว่า รายการดงักล่าวเขา้ข้อยกเว้นการยื่นค าขอให้รบั
หลกัทรพัยใ์หม่ตามขอ้ 24 ของประกาศการไดม้าหรอืจ าหน่ายไปฯ ทุกประการโดยมรีายละเอยีดดงัต่อไปนี้ 
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1. ธุรกจิทีไ่ดม้ามลีกัษณะของธุรกจิทีค่ลา้ยคลงึหรอืเสรมิกนัและกนักบัธุรกจิเดมิของบรษิทัฯ 
2. บรษิทัฯ ไม่มนีโยบายจะเปลีย่นแปลงทีส่ าคญัในธุรกจิหลกัของบรษิทัฯ 
3. กลุ่มของบรษิทัอนัเป็นผลจากการไดม้าซึง่โครงการมคีุณสมบตัทิีจ่ะจดทะเบยีนกบัตลาดหลกัทรพัยแ์ห่งประเทศ

ไทย ต่อไป 
4. บรษิทัฯ จะไม่มกีารเปลี่ยนแปลงอย่างมนีัยส าคญัในคณะกรรมการของบรษิทัฯ และในอ านาจควบคุมของ

บรษิทัฯ หรอืผูถ้อืหุน้ทีม่อี านาจควบคุมของบรษิทัฯ 
 
1.1.2.2 ลกัษณะของขอบเขตส่วนได้เสีย 

ธุรกรรมรายการไดม้าซึง่สนิทรพัยไ์ม่มบีุคคล และ/หรอื นิตบิุคคลทีเ่ขา้ขา่ยมส่ีวนไดเ้สยีและเป็นบุคคลทีเ่กีย่วโยง
กนัในการท าธุรกรรมครัง้นี้ตามประกาศคณะกรรมการก ากบัตลาดทุนที ่ทจ. 21/2551 เรื่อง หลกัเกณฑใ์นการท ารายการ
ทีเ่กีย่วโยงกนั ลงวนัที ่31 สงิหาคม 2551 (รวมทัง้ทีม่กีารแกไ้ขเพิม่เตมิ) และประกาศคณะกรรมการตลาดหลกัทรพัยแ์ห่ง
ประเทศไทย เรื่อง การเปิดเผยขอ้มูลและการปฏิบตักิารของบรษิทัจดทะเบยีนในรายการที่เกี่ยวโยงกนั พ.ศ. 2546 ลง
วนัที ่19 พฤศจกิายน 2546 (รวมทัง้ทีม่กีารแกไ้ขเพิม่เตมิ) 
 
1.1.3 มูลค่าส่ิงตอบแทนและเกณฑใ์นการก าหนดมูลค่าส่ิงตอบแทน 

โครงการ Ahlone LNG to Power Project เป็นโครงการทีม่มีลูค่าโครงการประมาณ 687.87 ล้านเหรยีญสหรฐัฯ
หรอืคดิเป็นประมาณ 20,642.98 ล้านบาท เมื่อค านวณโดยใชอ้ตัราแลกเปลี่ยนของธนาคารแห่งประเทศไทย ณ วนัที ่30 
ธนัวาคม 2563 ที ่1 เหรยีญสหรฐัฯ = 30.01 บาท ซึ่งมูลค่าโครงการดงักล่าว ไดพ้จิารณารวมถงึต้นทุนทางการเงนิแล้ว
ทัง้นี้มลูค่าโครงการดงักล่าว ประกอบดว้ย 

1. ค่าก่อสร้างโครงการฯ จ านวนรวมทัง้สิ้นประมาณ 535.91 ล้านเหรียญสหรัฐฯหรือเทียบเท่าประมาณ 
16,082.66 ล้านบาท โดยคาดว่าจะมส่ีวนที่ TTCL ด าเนินโครงการเองและส่วนที่จะว่าจ้างผู้รบัเหมาช่วง 
(Sub-Contractor) ซึ่งพจิารณาไดว้่ามคีวามรู ้ความสามารถทีเ่พยีงพอมาช่วยด าเนินการ ทัง้นี้บรษิทัฯ อยู่
ระหว่างเจรจาเงื่อนไข ขอ้ตกลงกบัผูร้บัเหมาจากประเทศญี่ปุ่ นและประเทศเกาหลใีต้ ทีค่าดว่าจะเปิดให้มี
การประมูลงานระหว่างประมาณเดอืนเมษายน 2564 จนถึงเดือนกรกฎาคม 2564 รวมทัง้จดัท าสญัญา
รบัเหมาช่วงประมาณเดอืนตุลาคม 2564 

2. ค่าใช้จ่ายในการพฒันาโครงการฯ จ านวนรวมทัง้สิ้นประมาณ 39.57 ล้านเหรียญสหรฐัฯหรือเทียบเท่า
ประมาณ 1,187.50 ลา้นบาท 

3. เงนิทุนหมุนเวยีนและต้นทุนการเงนิจ านวนรวมทัง้สิ้นประมาณ 112.39 ล้านเหรยีญสหรฐัฯหรอืเทยีบเท่า
ประมาณ 3,372.82 ลา้นบาท 

ทัง้นี้ทีป่รกึษาฯ ไดม้กีารประเมนิมูลค่ายุตธิรรมของโครงการดว้ยวธิคีดิลดกระแสเงนิสดเพื่อเปรยีบเทยีบความ
คุม้ค่าในการเขา้ลงทุนครัง้นี้ (สามารถพจิารณาเพิม่เตมิไดจ้ากส่วนที ่1.3 : การประเมนิมลูค่ากจิการ)  

อนึ่ง มูลค่าเงนิลงทุน 687.87 ล้านเหรยีญสหรฐัฯหรอืเทยีบเท่าประมาณ 20,642.98 ล้านบาท เป็นมูลค่าเงิน
ลงทุนที่ได้รบัประมาณการจากฝ่ายบรหิารของบรษิัทฯ เพื่อท าการประเมนิมูลค่ายุติธรรมของโครงการอย่างไรก็ตาม
บรษิทัฯ มกีารเปิดเผยมูลค่าเงนิลงทุน 685.00 ล้านเหรยีญสหรฐัฯหรอืเทยีบเท่าประมาณ 20,556.85 ล้านบาท ผ่านทาง
สารสนเทศของตลาดหลกัทรพัย์แห่งประเทศไทยซึ่งเป็นมูลค่าเงนิลงทุนโดยประมาณทีบ่รษิทัฯ น าเสนอคณะกรรมการ
บรษิทัเพื่อพจิารณาเหน็ชอบและน าเสนอต่อทีป่ระชุมผูถ้อืหุน้  
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1.1.4 แหล่งท่ีมาของเงินทุน 
แหล่งเงนิทุนทีใ่ชล้งทุนโครงการคาดว่าจะมาจากเงนิทนุทัง้ในส่วนของทุนทีจ่ะจดัหามาจากเงนิทุนหมนุเวยีนของ

บรษิัทฯ เงนิจากการขายเงนิลงทุนใน TTLP และการกู้ยมืเงนิจากสถาบนัการเงนิของบรษิัทฯ ที่บรษิัทฯต้องระดมทุน
ใหก้บั TPMC และส่วนของเงนิกูย้มืของโครงการทีท่าง TPMC จะกูย้มืจากสถาบนัการเงนิทัง้ในและต่างประเทศ โดยคาด
ว่าจะมตี้นทุนทางการเงนิประมาณ 66.39 ล้านเหรยีญสหรฐัฯ ซึ่งบรษิทัฯ อยู่ระหว่างการเจรจากบัสถาบนัการเงนิหลาย
แห่งโดยการกูย้มืเงนิดงักล่าวคาดว่าจะเสรจ็สิน้ภายในปี 2564 และคาดว่า TTCL อาจจะตอ้งด าเนินการค ้าประกนัเงนิกูย้มื
ตามสดัส่วนการถอืหุน้ TPMC ภายหลงัการท าธุรกรรมรายการจ าหน่ายไปซึ่งสนิทรพัย์ทีค่าดว่า TTCL จะเหลอืสดัส่วน
การถอืหุน้ใน TPMC ทางตรงรอ้ยละ 25.00 จากหุน้ทีม่สีทิธอิอกเสยีงทัง้หมดของ TPMC และเหลอืสดัส่วนการถอืหุน้ใน 
TPMC ทางอ้อมรอ้ยละ 11.25 จากหุน้ทีม่สีทิธอิอกเสยีงทัง้หมดของ TPMC รวมแล้วบรษิทัฯ จะเหลอืสดัส่วนการถอืหุน้
ใน TPMC ทัง้ทางตรงและทางอ้อมรวมกนัรอ้ยละ 36.25 จากหุน้ทีม่สีทิธอิอกเสยีงทัง้หมดของ TPMC จากเดมิทีก่่อนท า
รายการบรษิัทฯ มสีดัส่วนการถือหุ้นทางตรงและทางอ้อมรวมกนัร้อยละ 100.00 จากหุ้นที่มสีทิธอิอกเสยีงทัง้หมดของ 
TPMC 

ทัง้นี้การลงทุนในโครงการ Ahlone LNG to Power Project ได้มกีารระบุค่าไฟฟ้าที่บรษิัทฯ จะได้รบัจากการ
ขายไฟฟ้าให้กับคู่สญัญาไว้อย่างชดัเจนใน PPA ท าให้โครงการดงักล่าวมีแหล่งที่มาของรายได้ชดัเจน มีการจดัท า
ประมาณการและค านวณความคุม้ค่าของโครงการทีจ่ะม ีIRR เท่ากบัรอ้ยละ 9.50 และ Pay Back Period ที ่9 ปี   
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โดยสามารถแสดงแผนภาพแหล่งทีม่าของเงนิทุน ไดด้งัแผนภาพต่อไปนี้ 

 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 

 
 
 
 
1.1.5 สญัญาและเง่ือนไขส าคญัของสญัญา 

สามารถพจิารณาไดจ้ากเอกสารแนบ 5 : สรุปสญัญาทีส่ าคญั 
 

1.1.6 ประโยชน์ท่ีคาดว่าจะได้รบัจากการเข้าท ารายการ 
1. เพื่อเป็นการขยายฐานรายได้ของบรษิัทฯ จากส่วนงานธุรกิจหลกัเดมิ ได้แก่ การให้บรกิารด้านการออกแบบ

วศิวกรรม การจดัหาเครื่องจกัรและอุปกรณ์ และการก่อสร้างโรงงานแบบครบวงจร  หรอื EPC รวมถึงธุรกิจ
พลงังาน ซึง่บรษิทัฯ มคีวามรู ้ความสามารถ และความเชีย่วชาญเป็นอย่างด ี

2. การไดข้ยายการลงทุนในโครงการทีม่คีวามชดัเจนของแหล่งรายได ้ทีม่กีารระบุค่าไฟฟ้าทีบ่รษิทัฯ จะไดร้บัจาก
การขายไฟฟ้าให้กับคู่สญัญาไว้อย่างชดัเจนใน PPA ก็จะเป็นผลดีต่อผลการด าเนินการของบริษัทฯ อย่าง
สม ่าเสมอในอนาคตตามแผนงานของบรษิทัฯ 

 
 
 

25–30 mm.USD 

TTPHD 

TTLP 

TPMC 

ผู้ลงทุน 4 ราย 

ขายหุน้สามญั TTLP 
 

เงินกูธ้นาคาร/ออกหุน้กู/้ 
เงินหมนุเวียน 

 

เงินเพิม่ทนุ 
154.77 mm.USD 

เงินเพิม่ทนุ 
51.59 mm.USD 

ลงทนุในโครงการ Ahlone LNG 

เงินเพิม่ทนุ 
131.55 mm.USD 

เงินเพิม่ทนุ 
23.22 mm.USD 

687.87 mm.USD 

44.81-49.81 
mm.USD 

TTCL 

สถาบันการเงนิ 

481.51 mm.USD 

เงินเพิม่ทนุ 
23.22 mm.USD 
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1.2 ความสมเหตุสมผลของรายการ 
1.2.1 วตัถปุระสงคข์องการเข้าท ารายการ 

ตามที ่TPMC บรษิทัย่อยทางออ้มของบรษิทัฯ ไดล้งนามใน PPAกบั EPGE ซึง่เป็นหน่วยงานภายใตค้วามดูแล
ของกระทรวงไฟฟ้าและพลงังานของประเทศเมยีนมา เมื่อวนัที ่19 มกราคม 2564 ภายใต้ชื่อโครงการ Ahlone LNG to 
Power Projectนัน้ จะเป็นการขยายและต่อยอดธุรกิจพลงังานของกลุ่มบริษัทฯ ในประเทศเมียนมา ทัง้นี้ การลงทุน
ดงักล่าวช่วยส่งเสรมิใหบ้รษิทัฯ มกี าไรและรายไดท้ีแ่น่นอนจากการด าเนินงานโครงการโรงไฟฟ้า ซึ่งเป็นรายไดท้ีม่ ัน่คง
ส าหรบับรษิทัฯ และผูถ้อืหุน้ในระยะยาว  

ทัง้นี้บรษิทัฯ เลง็เหน็ถงึศกัยภาพและโอกาสในการสรา้งผลตอบแทนจากการลงทุนในโครงการ Ahlone LNG to 
Power Project เนื่องจากเป็นหนึ่งในธุรกิจทีบ่รษิทัฯ มคีวามเชีย่วชาญ และมปีระสบการณ์ทีพ่รอ้มจะด าเนินการอย่างมี
ประสทิธภิาพ 

 
1.2.2 ข้อดีของการเข้าท ารายการ 
1.2.2.1 มีโอกาสได้เข้าลงทุนในโครงการโรงไฟฟ้าซ่ึงมีแหล่งรายได้ชดัเจนและสม า่เสมอ 

การลงทุนในธุรกจิโรงไฟฟ้าของ TPMC ในครัง้นี้ ไดม้กีารระบุค่าไฟฟ้าที ่TPMC จะไดร้บัจาก EPGE ไวอ้ย่าง
ชดัเจนใน PPA ทัง้ในรูปแบบ Capacity Payment ซึ่งขึน้อยู่กบัความสามารถในการผลติไฟฟ้าของ TPMC และ Energy 
Payment ซึง่ขึน้อยู่กบัไฟฟ้าที ่TPMC ผลติและจ่ายไดจ้รงิ ซึง่พจิารณาไดว้่าการทีม่คี่าไฟฟ้าระบุไวใ้น PPA อย่างชดัเจน 
เป็นผลดตี่อการท าธุรกจิเน่ืองจาก สามารถประเมนิรายไดล่้วงหน้าไดค้่อนขา้งแม่นย า ท าให้มโีอกาสทีจ่ะขาดทุนค่อนขา้ง
ต ่าเมื่อเปรยีบเทยีบกบัธุรกจิประเภทอื่นๆ ทีจ่ะไม่สามารถคาดการณ์รายไดล่้วงหน้าไดอ้ย่างแม่นย า  ทัง้นี้จากการจดัท า
ประมาณการและค านวณความคุม้ค่าของโครงการพบว่าม ีIRR เท่ากบัรอ้ยละ 9.50 และ Pay Back Period ที ่9 ปี 

 
1.2.2.2 มีโอกาสได้ขยายธรุกิจโรงไฟฟ้าในประเทศเมียนมา 

 หาก TPMC ประสบความส าเรจ็ในการลงทุนโครงการ โดยสามารถด าเนินการจ่ายไฟฟ้าใหก้บั EPGE ไดต้าม 
PPA กจ็ะเป็นการแสดงใหเ้หน็ถงึศกัยภาพและความเชีย่วชาญของกลุ่มบรษิทัฯ ซึ่งอาจจะท าใหก้ลุ่มบรษิทัฯไดร้บัโอกาส
ทีจ่ะไดร้บั PPA ฉบบัใหม่เพิม่เตมิจากรฐับาลของประเทศเมยีนมาในอนาคต ถอืเป็นโอกาสอนัด ีเนื่องจากประเทศเมยีน
มายงัถอืเป็นประเทศทีย่งัมคีวามตอ้งการพฒันาโครงสรา้งพืน้ฐานของประเทศทีค่่อนขา้งสงู และมโีอกาสทีจ่ะน ามาสู่ความ
ตอ้งการใชไ้ฟฟ้าเพิม่เตมิ ซึง่จะส่งผลใหม้คีวามตอ้งการโครงการโรงไฟฟ้าใหม่ๆ อกีในอนาคต  

 
1.2.2.3 บริษทัฯ จะมีรายได้ในส่วนงาน EPC ของโครงการ Ahlone LNG to Power Project 

 ในการที ่TPMC เขา้ท า PPA ครัง้นี้นัน้ ส่งผลใหบ้รษิทัฯ จะไดร้บังานในส่วน EPC ในโครงการ Ahlone LNG to 
Power Project ด้วย ซึ่งส่วนงานดงักล่าวมมีูลค่าประมาณ 535.91 ล้านเหรยีญสหรฐัฯ หรอืคดิเป็นประมาณ 16,082.66 
ล้านบาท เมื่อค านวณโดยใช้อตัราแลกเปลี่ยนของธนาคารแห่งประเทศไทย ณ วนัที่ 30 ธนัวาคม 2563 ที่ 1 เหรียญ
สหรฐัฯ = 30.01 บาท ท าใหบ้รษิทัฯ จะไดป้ระโยชน์จากการไดร้บั Backlog เพิม่เตมิ ซึง่คาดว่าจะเป็นการสรา้งรายไดแ้ละ
ผลตอบแทนให้กบับรษิัทฯ อย่างสม ่าเสมอในช่วงระหว่างปี 2565 - 2567 นอกจากนี้ในระหว่างด าเนินงานผลติไฟฟ้า
บรษิทัฯ จะมรีายไดจ้ากส่วนงานซ่อมบ ารุงรกัษาตลอดระยะเวลา 25 ปี ตาม PPA อกีดว้ย 
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1.2.3 ข้อเสียของการเข้าท ารายการ 
1.2.3.1 บริษทัฯ อาจมีหน้ีสินจากภาระการค า้ประกนัหน้ีสินท่ีจะกู้ยืมมาลงทุนโครงการ Ahlone LNG to Power 

Project 
 การลงทุนในโครงการ Ahlone LNG to Power Project นัน้ คาดว่ากลุ่มบรษิัทฯ จะต้องใชแ้หล่งเงนิทุนในส่วน

ของผูถ้อืหุน้ เป็นเงนิทุนจากเงนิทุนหมุนเวยีนภายในบรษิทัฯ และเงนิทุนทีค่าดว่าจะไดร้บัจากการขายหุน้สามญัไม่เกิน
รอ้ยละ 85.00 จากหุน้ทีม่สีทิธอิอกเสยีงทัง้หมดของ TTLP ในธุรกรรมรายการจ าหน่ายไปซึ่งสนิทรพัย์ ประมาณรอ้ยละ 
30 ของโครงการและใชแ้หล่งเงนิทุนจากสถาบนัการเงนิอกีรอ้ยละ 70 ของโครงการซึ่งคาดว่าจะตอ้งกู้ยมืเงนิจากสถาบนั
การเงนิ บรษิทัฯ คาดว่าสถาบนัการเงนิทีจ่ะปล่อยกูใ้นครัง้นี้ อาจพจิารณาเงือ่นไขให้บรษิทัฯ เป็นหนึ่งในผูค้ ้าประกนัเงนิกู้ 
ตามสดัส่วนการถือหุน้ในโครงการ เนื่องจากเมื่อพจิารณางบการเงนิภายในซึ่งจดัท าโดยฝ่ายบรหิารของ TPMC รอบปี 
2563 พบว่ายงัไม่มแีหล่งรายไดท้ีช่ดัเจน จงึอาจเกดิความเสีย่งจากภาระการค ้าประกนัหนี้สนิใหก้บั TPMC ทีจ่ะกู้ยมืมา
ลงทุนโครงการ Ahlone LNG to Power Project ทัง้นี้ TPMC จะเป็นบรษิทัเขา้ท าสญัญาเงนิกู้กบัสถาบนัการเงนิโคยตรง 
เน่ืองจากเป็นเจา้ของโครงการ 

อย่างไรกต็ามเนื่องจากธุรกจิโรงไฟฟ้าเป็นธุรกจิทีม่ ีPPA ระบุค่าไฟฟ้าทีจ่ะไดร้บัล่วงหน้าไวอ้ย่างชดัเจน จงึถอื
ว่าเป็นธุรกจิทีม่คีวามเสีย่งต ่า รวมถงึความรู ้ความเชีย่วชาญและประสบการณ์การลงทุนในโครงการโรงไฟฟ้าของกลุ่ม 
บรษิัทฯ ท าให้คาดว่าโครงการ Ahlone LNG to Power Project จะมผีลประกอบการที่ดพีอที่จะช าระคนืเงนิกู้พร้อมทัง้
ดอกเบี้ยได้ รวมถึงสามารถเจรจาอัตราดอกเบี้ยและเงื่อนไขของสัญญาเงินกู้กับสถาบันการเงินได้อย่างเหมาะสม 
เน่ืองจากถอืว่าเป็นธุรกจิทีม่คีวามเสีย่งต ่าดงักล่าว 

ทัง้นี้เมื่อพจิารณางบการเงนิรวมปี 2563 ของบรษิทัฯ มอีตัราส่วนหนี้สนิต่อทุนอยู่ที ่4.37 เท่า และจากประมาณ
การของทีป่รกึษาทางการเงนิพบว่าภายหลงัจากการระดมทุนทัง้ในส่วนของหนี้สนิและส่วนของผูถ้อืหุน้นัน้ ในปีที ่2567 
ซึ่งเป็นปีสุดท้ายที่จะเบกิเงินจากวงเงนิออกมาใช้ เนื่องจากคาดว่าจะท าก่อสร้างได้เสร็จสิ้นในปีดงักล่าว บรษิัทฯจะมี
อตัราส่วนหนี้สนิต่อทุนอยู่ที ่1.97 เท่า 

อย่างไรกต็ามหลงัจากจ าหน่ายเงนิลงทุนใน TTLP แล้วจะท าให ้TPMC สิน้ความเป็นบรษิทัย่อยของบรษิทั จงึ
ท าใหบ้รษิทัฯ ไม่ตอ้งท าหนี้สนิในส่วนน้ีมาค านวนเป็นหนี้สนิของบรษิทัฯ 

 
1.2.3.2 การเข้าท าธรุกรรมได้มาซ่ึงสินทรพัยใ์นครัง้น้ีต้องใช้เงินลงทุนเป็นจ านวนมาก 

เน่ืองจากโครงการ Ahlone LNG to Power Project เป็นโครงการโรงไฟฟ้าพลงังานก๊าซธรรมชาตเิหลวทีม่ขีนาด
ก าลงัการผลติเท่ากบั 388.00 MW ซึ่งมมีูลค่าโครงการมากถงึประมาณ 687.87 ล้านเหรยีญสหรฐัฯ หรอืคดิเป็นประมาณ 
20,642.98 ล้านบาท  ดงันัน้การเขา้ลงทุนในโครงการดงักล่าวจงึอาจส่งผลใหบ้รษิทัฯ ขาดสภาพคล่องได ้อย่างไรกต็าม 
การเขา้ลงทุนในครัง้นี้ บรษิทัฯ มแีผนการจ าหน่ายไปซึ่งหุน้สามญัไม่เกนิรอ้ยละ 85.00 จากหุน้ทีม่สีทิธอิอกเสยีงทัง้หมด
ของ TTLP ใหก้บัผูล้งทุนทีส่นใจ จงึคาดว่าแผนการดงักล่าวจะสามารถบรรเทาปัญหาดา้นเงนิลงทุนแก่บรษิทัฯ 

 
1.2.3.3 บริษทัฯ มีข้อจ ากดัด้านการบริหารจดัการโครงการเน่ืองจากโครงการตัง้อยู่ท่ีต่างประเทศ 

เน่ืองจากโครงการ Ahlone LNG to Power Project เป็นโครงการโรงไฟฟ้าก๊าซธรรมชาตเิหลวทีต่ัง้อยู่ทีป่ระเทศ
เมยีนมา ซึง่เป็นการลงทุนในต่างประเทศทีม่กีฏหมาย กฏเกณฑ ์และรปูแบบการด าเนินธุรกจิทีแ่ตกต่างจากประเทศไทย 
เช่นกฎหมายการลงทุนของประเทศเมียนมา (Myanmar Investment Law) กฎของคณะกรรมการการลงทุนเมียนมา 
(Myanmar Investment Commission) และกฎ ขอ้บงัคบัในการลงทุน เช่น เรื่องภาษีเงนิไดน้ิตบิุคคล ภาษีการคา้ อกีทัง้
ยังเป็นการบริหารงานข้ามประเทศ จึงอาจท าให้เกิดข้อจ ากัดในการบริหารงานเกิดขึ้น และอาจส่งผลกระทบต่อ
ประสทิธภิาพในการบรหิารจดัการของบรษิทัฯ ได ้อย่างไรกต็ามบรษิทัฯ เคยมปีระสบการณ์การลงทุนในธุรกจิโรงไฟฟ้าที่
ประเทศเมยีนมามาก่อนหน้านี้แล้วผ่านทางบรษิัทในเครือคอื Toyo Thai Power Myanmar Co.,Ltd. หรอื TTPMC คอื
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โครงการ Ahlone Existing ซึง่ด าเนินธุรกจิโรงไฟฟ้าพลงังานก๊าซธรรมชาตขินาด 121.00 MW ณ เขต Ahlone Township 
ย่างกุ้ง ประเทศเมยีนมาซึ่งเป็นธุรกิจโรงไฟฟ้าจากก๊าซธรรมชาติเหมอืนกบัโครงการ Ahlone LNG to Power Project 
แตกต่างกนัเพยีงขนาดก าลงัการผลติ นอกจากนี้ยงัมเีป็นท าเลทีต่ัง้เดยีวกนักบั โครงการ Ahlone LNG to Power Project 
อกีดว้ย ซึง่ทีผ่่านมาจนถงึปัจจุบนัโครงการ Ahlone Existing ยงัไม่พบเจออุปสรรคทีม่นีัยส าคญัต่อการผลติไฟฟ้าแต่อยา่ง
ใด จงึสามารถพจิารณาได้ว่าบุคลากรของบรษิัทฯ มคีวามรู้ ความสามารถ และประสบการณ์มากเพยีงพอที่จะเขา้ไป
บรหิารจดัการโครงการ Ahlone LNG to Power Project ไดอ้ย่างราบรื่นและมปีระสทิธภิาพ 

 
1.2.4 ข้อดีของการไม่เข้าท ารายการ 
1.2.4.1 ไม่ต้องรบัความเส่ียงจากการมีภาระหน้ีสินท่ีจะกู้ยืมมาลงทุนโครงการ Ahlone LNG to Power Project 
 หาก TPMC ไม่ไดล้งทุนในโครงการ Ahlone LNG to Power Project กจ็ะท าใหก้ลุ่มบรษิทัฯ ไม่ตอ้งท าการกูย้มื
เงนิเพิม่เตมิเพื่อมาลงทุนในโครงการดงักล่าว ซึง่จะท าใหก้ลุ่มบรษิทัฯ ไม่ตอ้งรบัความเสีย่งจากการมภีาระหนี้สนิทีจ่ะกูย้มื
มาลงทุน รวมถงึการทีก่ลุ่มบรษิทัฯ จะไม่ตอ้งเขา้ท าธุรกรรมรายการจ าหน่ายไปในหุน้สามญัไม่เกนิรอ้ยละ 85.00 จากหุน้
ที่มสีทิธอิอกเสยีงทัง้หมดของ TTLP ให้กบัผู้ลงทุนเพื่อมาเป็นแหล่งเงนิทุนในการท าโครงการ  Ahlone LNG to Power 
Project ซึง่จะส่งผลใหก้ลุ่มบรษิทัฯ จะไม่เสยีอ านาจควบคุมใน TTLP ทัง้นี้เมื่อพจิารณางบการเงนิรวมปี 2563 ของบรษิทั
ฯ มอีตัราส่วนหนี้สนิต่อทุนอยู่ที ่4.37 เท่า และจากประมาณการของทีป่รกึษาทางการเงนิพบว่าภายหลงัจากการระดมทุน
ทัง้ในส่วนของหนี้สนิและส่วนของผูถ้อืหุน้นัน้ ในปีที ่2567 ซึง่เป็นปีสุดทา้ยทีจ่ะเบกิเงนิจากวงเงนิออกมาใช ้เน่ืองจากคาด
ว่าจะท าก่อสรา้งไดเ้สรจ็สิน้ในปีดงักล่าว บรษิทัฯจะมอีตัราส่วนหนี้สนิต่อทุนอยู่ที ่1.97 เท่า 

นอกจากนี้ภายหลงัหากธุรกรรมจ าหน่ายไปซึง่สนิทรพัยซ์ึง่หุน้สามญัรอ้ยละ 85.00 ใน TTPL แลว้จะท าให ้TTLP 
และ TPMC สิน้สภาพความเป็นบรษิทัย่อยของบรษิทัฯ จงึท าใหบ้รษิทัฯ ไม่ต้องน าหนี้สนิในส่วนนี้มาค านวนเป็นหนี้สนิ
ของบรษิทัฯ อกีต่อไป 
 
1.2.4.2 ไม่ต้องท าธรุกรรมได้มาซ่ึงสินทรพัยท่ี์ต้องใช้เงินลงทุนเป็นจ านวนมาก 
 เน่ืองจากโครงการ Ahlone LNG to Power Project เป็นโครงการโรงไฟฟ้าพลงังานก๊าซธรรมชาตเิหลวทีม่ขีนาด
ก าลงัการผลติเท่ากบั 388.00 MW ซึ่งมมีูลค่าโครงการมากถงึประมาณ 687.87 ล้านเหรยีญสหรฐัฯหรอืคดิเป็นประมาณ 
20,642.98 ล้านบาท  ดงันัน้การเขา้ลงทุนในโครงการดงักล่าวจงึอาจส่งผลใหบ้รษิทัฯ ขาดสภาพคล่องได้ หากบรษิทัฯ 
ไม่ไดล้งทุนในโครงการดงักล่าวกจ็ะไม่ตอ้งจดัหาเงนิลงทุนจ านวนมากมาใชใ้นการลงทุน 
 
1.2.4.3 บริษทัฯ ไม่ต้องมีภาระในการลงทุนโครงการซ่ึงมีท่ีตัง้อยู่ต่างประเทศเพ่ิมเติม 

เน่ืองจากโครงการ Ahlone LNG to Power Project เป็นโครงการโรงไฟฟ้าก๊าซธรรมชาตเิหลวทีต่ัง้อยู่ทีป่ระเทศ
เมยีนมา ซึง่เป็นการลงทุนในต่างประเทศทีม่กีฏหมาย กฏเกณฑ ์และรปูแบบการด าเนินธุรกจิทีแ่ตกต่างจากประเทศไทย 
เช่น เรื่องภาษีเงินได้นิติบุคคล ภาษีการค้า  รวมถึงการที่ต้องปฏิบัติตามกฎหมายการลงทุนของประเทศเมียนมา 
(Myanmar Investment Law) และปฏิบัติตามกฎของคณะกรรมการการลงทุน เมียนมา  (Myanmar Investment 
Commission) อกีทัง้ยงัเป็นการบรหิารงานขา้มประเทศ จงึอาจท าใหเ้กดิขอ้จ ากดัในการบรหิารงานเกดิขึน้ ซึ่งอาจส่งผล
กระทบต่อประสทิธภิาพในการบรหิารจดัการของบรษิทัฯ โดยทีห่ากว่าบรษิทัฯ ไม่ไดล้งทุนในโครงการดงักล่าวกจ็ะไม่ตอ้ง
รบัภาระการบรหิารจดัการโครงการในต่างประเทศเพิม่เตมิ 
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1.2.5 ข้อเสียของการไม่เข้าท ารายการ 
1.2.5.1 เสียโอกาสลงทุนในโครงการโรงไฟฟ้าซ่ึงมีแหล่งรายได้ชดัเจนและสม า่เสมอ 
 กลุ่มบรษิทัฯ จะเสยีโอกาสลงทุนในโครงการโรงไฟฟ้าทีม่แีหล่งรายไดช้ดัเจนและสม ่าเสมอซึ่งเมื่อพจิารณาจาก
ผลการด าเนินการยอ้นหลงั 3 ปีของ TTCL ระหว่างปี 2561 – 2563 กจ็ะพจิารณาไดว้่ามผีลการด าเนินงานทีข่าดทุนสุทธิ
ในปี 2561 และ 2562 ซึ่งหากไม่มีการลงทุนทุนในโครงการใหม่เพิ่มเติมกลุ่มบริษัทฯ  ก็อาจประสบกับปัญหาเงินทุน
หมุนเวยีนทีอ่าจไม่เพยีงพอในอนาคต ในขณะทีก่ลุ่มบรษิทัฯ ยงัคงมคี่าใชจ้่ายพนักงาน ค่าสาธารณูปโภค เป็นตน้  
1.2.5.2 เสียโอกาสในโอกาสได้ขยายธรุกิจโรงไฟฟ้าในประเทศเมียนมา 

หากกลุ่ม TTCL ไม่ไดล้งทุนในโครงการ Ahlone LNG to Power Project กอ็าจท าใหเ้ป็นการเสยีโอกาสในการ
ไดข้ยายธุรกจิโรงไฟฟ้าในประเทศเมยีนมา ถงึแมว้่าปัจจุบนักลุ่มบรษิทัฯ จะมกีารลงทุนในโครงการโรงไฟฟ้าในประเทศ
เมยีนมาอยู่ก่อนหน้านี้แล้วกต็าม แต่อย่างไรกต็ามการไดข้ยายธุรกจิเขา้ไปในประเทศเมยีนมาในครัง้นี้ จะเป็นโอกาสใน
การสรา้งความเชื่อมัน่และภาพลกัษณ์ในดา้นความสามารถในการท าธุรกจิโรงไฟฟ้าของกลุ่มบรษิทัฯ ซึง่จะเป็นประโยชน์
ในการไดร้บัขอ้เสนอใหป้ระมลูงานใหม่ในอนาคต และเป็นทีรู่จ้กัในเมยีนมามากยิง่ขึน้ 

 
1.2.5.3 บริษทัฯ จะเสียโอกาสรบังานส่วน EPC ของโครงการ Ahlone LNG to Power Project 

 ในการที่ TPMC เข้าท า PPA ครัง้นี้นัน้ ส่งผลให้บริษัทฯ จะได้รับงานในส่วน EPC รวมถึงส่วนงานซ่อม
บ ารุงรกัษาทัง้หมดในโครงการ Ahlone LNG to Power Project ดว้ยซึ่งส่วนงาน EPC ดงักล่าวมมีูลค่าประมาณ 535.91 
ล้านเหรียญสหรฐัฯ หรือคิดเป็นประมาณ 16,082.66 ล้านบาท เมื่อค านวณโดยใช้อตัราแลกเปลี่ยนของธนาคารแห่ง
ประเทศไทย ณ วนัที ่30 ธนัวาคม 2563 ที ่1 เหรยีญสหรฐัฯ = 30.01 บาท อย่างไรกต็ามหาก TPMC ไม่ไดร้บัอนุมตัใิห้
เขา้ลงทุนในครัง้นี้ จะส่งผลให้บรษิทัฯ จะเสยีโอกาสรบังานส่วน EPC ของโครงการ Ahlone LNG to Power Project ไป 
รวมถงึรายไดจ้ากส่วนงานซ่อมบ ารุงรกัษาทีค่าดว่าจะไดร้บัในระหว่างช่วงด าเนินการผลติไฟฟ้าอกีดว้ย 
  
 
1.2.6 ความเส่ียงของการเข้าท ารายการ 
1.2.6.1 ความเส่ียงจากสถานการณ์ทางการเมืองของประเทศเมียนมา 
 เน่ืองจากโครงการ Ahlone LNG to Power Project เป็นโครงการที ่TPMC ไดล้งนามสญัญาซื้อขายไฟฟ้าใหก้บั 
EPGE ทีอ่ยู่ภายใตก้ารควบคุมดแูลของรฐับาลประเทศเมยีนมาไปเมื่อวนัที ่19 มกราคม 2564 นัน้ การขายไฟฟ้าดงักล่าว 
TPMC จะมีแหล่งรายได้จาก EPGE โดยตรง อย่างไรก็ตามเมื่อวันที่ 1 กุมภาพันธ์ 2564 ประเทศเมียนมาได้เกิด
เหตุการณ์รฐัประหารขึน้ ด้วยเหตุผลทางดา้นการเมอืง จงึอาจเป็นความเสี่ยงต่อการลงทุนครัง้นี้ของ TPMC เนื่องจาก
ความไม่มเีสถยีรภาพของรฐับาล รวมถงึเกดิเหตุการณ์ชุมนุมประทว้งการรฐัประหารดงักล่าว อาจเป็นเหตุใหก้ระทบกบั
การด าเนินงานของ TPMC ในทางใดทางหนึ่ง 
 อย่างไรก็ตาม TPMC ได้ลงนามใน PPA ก่อนที่จะเกิดเหตุการณ์รฐัประหาร ซึ่งในขณะที่รฐับาลชุดเก่าของ
ประเทศเมียนมาได้ลงนามในฐานะคู่สญัญาใน PPA เมื่อวนัที่ 19 มกราคม 2564 ยงัมีสถานะเป็นรฐับาลโดยถูกต้อง 
นอกจากนี้บรษิทัฯ อยู่ระหว่างพจิารณาท าประกนัภยัความเสีย่งจากการธุรกจิอาจตอ้งหยุดด าเนินการจากเหตุผลทางดา้น
เสถียรภาพทางการเมืองของประเทศเมียนมา รวมถึงจากการที่ได้สมัภาษณ์ทีมผู้บริหารของบริษัทฯ และที่ปรึกษา
กฏหมายของบรษิทัฯ พบว่า PPA ทีไ่ดล้งนามไปแลว้วนัที ่19 มกราคม 2564 นัน้ยงัคงมผีลผกูพนัทางกฏหมายตามปกต ิ
โดยทีบ่รษิทัฯ ยงัไม่ไดร้บัแจง้หรอืไดร้บัรูข้อ้มลูใดถงึการเปลีย่นแปลงและ/หรอืยกเลกิ PPA ดงักล่าวแต่อย่างใด 
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1.2.6.2 ความเส่ียงจากสถานการณ์โรคระบาด Covid-19 
เนื่องจากสถานการณ์โรคระบาด Covid-19 ซึ่งกระทบต่อการท าธุรกจิในหลากหลายรปูแบบซึง่ประเทศเมยีนมา

ถือเป็นหนึ่งในหลายประเทศที่มกีารแพร่ระบาด มีผลกระทบต่อการด าเนินธุรกิจที่อาจต้องมกีารปิดเมอืงเพิม่เติมใน
อนาคตหรอืเหตุอื่นใดทีท่ าใหก้ารก่อสร้างโรงไฟฟ้าต้องล่าชา้ออกไป โดยถึงแม้ว่าระยะเวลาจ่ายไฟจะเริม่นับจากวนัที่ 
COD ก็ตาม แต่หากการก่อสร้างล่าช้า ก็อาจส่งผลถึงผลประกอบการของกลุ่มบริษัทฯ  เนื่องจากค่าใช้จ่ายจากภาระ
ดอกเบีย้กูย้มืในการลงทุนโครงการ ทีผู่ใ้หกู้อ้าจจะไม่ไดม้มีาตรการช่วยเหลอืเยยีวยาแต่อย่างใด  

อย่างไรกต็ามความเสีย่งดงักล่าวถอืเป็นความเสีย่งทีเ่กดิขึน้กบัธุรกจิส่วนใหญ่ ทีม่ผีลกระทบต่อการด าเนินงาน
กบัธุรกจิส่วนใหญ่ทีไ่ม่สามารถหลกีเลี่ยงได ้นอกจากนี้เนื่องจากการทีส่ถานการณ์โรคระบาด Covid-19 เป็นสถานการณ์
ทีม่ทีศิทางทีด่ขี ึน้ จากการทีม่กีารผลติวคัซนีออกมา ซึ่งจะท าใหค้วามเสีย่งจากสถานการณ์โรคระบาด Covid-19 มคีวาม
เสีย่งลดน้อยลง 
 
 
1.2.6.3 ความเส่ียงจากการหาแหล่งเงินกู้ยืมเงินเพื่อลงทุน 

เนื่องจากเหตุการณ์ทางการเมอืง ซึ่งส่งผลใหเ้กดิความไม่มเีสถยีรภาพของรฐับาลของประเทศเมยีนมานัน้ อาจ
เป็นสาเหตุใหก้ารด าเนินการจดัหาแหล่งเงนิกู้ยมืไดย้ากขึน้กว่าเดมิ ซึ่งหากไม่สามารถหาแหล่งเงนิทุนจากการกู้ยมืเพื่อ
มาลงทุนในโครงการ Ahlone LNG to Power Project ไดน้ัน้ อาจส่งผลต่อขอบเขตงานในส่วนการก่อสรา้งโรงไฟฟ้า เช่น 
การด าเนินการอาจล่าชา้ออกไป เป็นตน้  

ทัง้นี้กลุ่มบรษิัทฯ จงึได้หาทางป้องกนัความเสี่ยงต่างๆ โดยได้มกีารเจรจากบัสถาบนัการเงนิหลายแห่งเพื่อ
ส ารวจความตอ้งการปล่อยกูข้องสถาบนัการเงนิหลายแห่งทัง้ในประเทศและต่างประเทศ เพื่อใหม้ัน่ใจว่าจะมีแหล่งเงนิทุน
ทีเ่พยีงพอต่อการด าเนินการไดต้ามแผนงาน โดยบรษิทัฯ มคีวามมัน่ใจว่าจะสามารถจดัหาแหล่งเงนิกูย้มืเพื่อการลงทุนใน
ครัง้นี้ได ้เน่ืองจากการท าธุรกจิโรงไฟฟ้าเป็นธุรกจิทีม่รีายไดท้ีช่ดัเจนตามทีร่ะบุใน PPA  
 
1.2.6.4 ความเส่ียงจากอตัราแลกเปล่ียน 

เนื่องจากการเขา้ท าธุรกรรมรายการได้มาซึ่งสนิทรพัย์ในครัง้นี้บรษิัทฯ จะต้องมกีารกู้ยมืเงนิในสกุลดอลลาร์
สหรฐัเพื่อมาเป็นเงนิทุนหมุนเวยีนในโครงการ รวมถงึการช าระเงนิกูท้ีเ่ป็นสกุลเงนิดอลลารส์หรฐั 

 ในส่วนของรายไดร้บัและรายจ่ายนัน้ ถงึแมว้่าสญัญา PPA ไดร้ะบุอตัราค่าไฟฟ้าในรูปสกุลเงนิดอลลาร์สหรฐั 
แต่อตัราค่าไฟฟ้าจะถูกช าระโดยสกุลเงนิจตั (Kyat) ซึง่บรษิทัฯ จะด าเนินการแลกเปลีย่นสกุลเงนิจตัต่อดอลลารส์หรฐัจาก
อตัรา Spot Rate แต่ไม่ไดม้กีารท าสญัญาซื้อขายสกุลเงนิล่วงหน้าแต่อย่างใด เนื่องจากสถาบนัการเงนิในประเทศเมยีน
มายงัไม่มกีารรองรบัการจดัท าสญัญาซื้อขายเงนิตราต่างประเทศล่วงหน้า (Forward Contract)  

นอกจากนี้บรษิทัฯ ยงัมคีวามเสีย่งจากอตัราแลกเปลี่ยนดอลลารส์หรฐัต่อสกุลเงนิบาทเนื่องจากภายหลงัการท า
ธุรกรรมขายเงนิลงทุนในหุน้สามญัของ TTLP จะท าให ้TTLP สิน้สภาพการเป็นบรษิทัย่อยของบรษิทัฯ ดงันัน้บรษิทัจะไม่
มกีารน างบการเงนิของ TTLP เขา้มารวมเป็นงบการเงนิรวมของบรษิทัฯ แต่จะรบัรู้เป็นเงนิลงทุนของบรษิัทฯ จงึท าให้
บรษิทัฯ มคีวามเสีย่งจากอตัราแลกเปลีย่นในการแปลงค่าเงนิลงทุนใน TTLP ดงักล่าวทีบ่นัทกึในสกุลดอลล่ารส์หรฐัฯ เป็น
สกุลเงนิบาทเพื่อบนัทกีเป็นเงนิลงทุนในงบการเงนิของ TTLP 

 
1.2.6.5 ความเส่ียงจากการก่อสร้างสถานีรบักา๊ซธรรมชาติเหลว (LNG Receiving Terminal)   

การลงทุนในโครงการ Ahlone LNG to Power Project ครัง้นี้จะมขีอบเขตงานที่บรษิัทฯ จะได้รบังานก่อสร้าง
สถานีรับก๊าซธรรมชาติเหลว (LNG Receiving Terminal) ด้วย จึงพิจารณาว่าเป็นความเสี่ยงจากการที่บริษัทฯ จะ
ด าเนินการก่อสร้างสถานีรบัก๊าซธรรมชาติเหลว (LNG Receiving Terminal) โดยในกรณีที่การก่อสร้างสถานีรบัก๊าซ
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ธรรมชาตเิหลว (LNG Receiving Terminal) มกีารล้าชา้กว่าก าหนด บรษิทัฯ อาจต้องเสยีค่าปรบัใหก้บั EPGE ในกรณีที่
ความล่าชา้เกดิจากความผดิของ TPMC เป็นจ านวน 150.00 เหรยีญสหรฐัฯต่อวนัต่อ MW ของก าลงัการผลติทีร่ะบุไวใ้น
สญัญา (Contracted Capacity) นับจากจ านวนวนัทีล่่าช้าตามจ านวนวนัจาก SCOD จนถงึวนัที ่COD ไดจ้รงิซึ่งค่าปรบั
ดงักล่าวได้ระบุจ านวนวนัสูงสุดที่จะถูกปรบัไว้ที่ 240 วนั และหากกรณีที่วนั COD ล่าช้ากว่า 240 วนัจะเขา้เงื่อนไขที่ 
EPGE สามารถท าหนังสอืแจง้ยกเลกิ PPA โครงการ Ahlone LNG to Power Project ได ้

อย่างไรกต็ามบรษิทัฯ มคีวามรูค้วามสามารถ ในงานก่อสรา้งประเภท EPC ซึง่เป็นหนึ่งในธุรกจิหลกัของบรษิทัฯ 
มาอย่างยาวนาน นอกจากนี้บรษิทัฯ ยงัมแีผนการสรรหาผูร้บัเหมาช่วงหรอืผูล้งทุนทีม่ปีระสบการณ์และความเชีย่วชาญ
ในการก่อสรา้งสถานีรบัก๊าซธรรมชาตเิหลว (LNG Receiving Terminal) เขา้มาร่วมโครงการในครัง้นี้เพื่อลดความเสี่ยง
ดงักล่าวอกีดว้ย  
 
 
1.2.6.6 ความเส่ียงจากการไม่สามารถจัดหาพื้นท่ีเหมาะสมส าหรับก่อสร้างโรงไฟฟ้าและสถานีรับก๊าซ

ธรรมชาติเหลว  
ถงึแมว้่า TPMC จะลงนาม PPA กบั EPGE ไปแลว้เมื่อวนัที ่19 มกราคม 2564 แต่อย่างไรกต็าม PPA ดงักล่าว

ไม่ไดร้วมถงึการที ่EPGE จะตอ้งจดัหาทีด่นิให ้TPMC ในการก่อสรา้งโรงไฟฟ้าและสถานีรบัก๊าซธรรมชาตเิหลวแต่อย่าง
ใด ท าให้บริษัทฯ มีความเสี่ยงที่จะไม่สามารถจดัหาที่ดินที่เหมาะสมในการด าเนินโครงการ Ahlone LNG to Power 
Project ได ้หรอือาจมคีวามเสีย่งทีบ่รษิทัฯ จะจดัหาพืน้ทีเ่หมาะสมไดล่้าชา้กว่าทีค่วรจะเป็น  

แต่อย่างไรก็ตามปัจจุบนับริษัทฯ อยู่ระหว่างเจรจาสญัญาเช่าที่ดินกับ EPGE ที่ Ahlone Township ย่างกุ้ง
ประเทศเมยีนมาเพื่อก่อสร้างโรงไฟฟ้า รวมถึงอยู่ระหว่างเจรจาสญัญาเช่าที่ดนิกบั MOGE ที่ Dala Township ย่างกุ้ง 
ประเทศเมยีนมาเพื่อก่อสรา้งสถานีรบัก๊าซธรรมชาตเิหลว และจากการสมัภาษณ์ทมีผูบ้รหิารของบรษิทัฯ มคีวามเชื่อมัน่
ว่าจะไดร้บัการสนับสนุนจากทัง้ EPGE และ MOGE ในการท าสญัญาเช่าทีด่นิบนเงื่อนไขทีเ่หมาะสม เนื่องจากประเทศ
เมยีนมายงัมคีวามตอ้งการใชไ้ฟฟ้าในประเทศอกีในปรมิาณมาก 
 
1.2.7 สรปุความเหน็ต่อความสมเหตุสมผลของรายการ 

จากการพจิารณาขอ้ดแีละขอ้เสยีของการเขา้ท ารายการขอ้ดแีละขอ้เสยีของการไม่เขา้ท ารายการและความเสีย่ง
ของการเขา้ท ารายการตามทีท่ีป่รกึษาฯไดก้ล่าวไวใ้นขา้งตน้ทีป่รกึษาฯมคีวามเหน็ว่าการเข้าท าธรุกรรมรายการได้มา
ซ่ึงสินทรพัยม์ีความสมเหตุสมผล
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1.3 การประเมินมูลค่ากิจการ 
1.3.1 วิธีคิดลดกระแสเงินสด 

ในการพิจารณาความสมเหตุสมผลทางด้านราคาของการเข้าลงทุนในโครงการ Ahlone LNG to Power ที่
ปรกึษาฯ ได้ท าการประมาณการกระแสเงินสดอิสระของโครงการที่คาดว่า TPMC จะได้รบัจากการลงทุนในโครงการ 
Ahlone LNG to Power และท าการคดิลดกระแสเงนิสดดงักล่าวด้วยต้นทุนทางการเงนิถวัเฉลี่ยถ่วงน ้าหนัก (weighted 
average cost of capital) เพื่อให้ได้มาซึ่งมูลค่าปัจจุบนัสุทธ ิ(net present value) ของโครงการ โดยตามแผนงานซึ่งที่
ปรกึษาฯ ไดร้บัทราบจากฝ่ายบรหิารของบรษิทัฯ พบว่าโครงการ Ahlone LNG to Power จะมกี าลงัการผลติกระแสไฟฟ้า
รวมจ านวนทัง้สิน้ 380.36 เมกะวตัต์ โดยจะมกีารเริม่ก่อสรา้งโรงไฟฟ้าในช่วงเดอืนกุมภาพนัธ์ 2565 และคาดว่าจะเริม่
ด าเนินการจ่ายไฟฟ้าเขา้ระบบเชงิพาณิชย์ในช่วงเดอืนมถิุนายน 2567 โดยมสีญัญาจ าหน่ายไฟฟ้าจ านวนทัง้สิ้น 25 ปี 
หรอืสิน้สุดในเดอืนพฤษภาคม 2592 ทัง้นี้ ทีป่รกึษาฯ ไดจ้ดัท าประมาณการโดยเริม่ตัง้แต่วนัที ่1 มกราคม 2564 เน่ืองจาก
บรษิทัฯ จะเริม่มคี่าใชจ้่ายทีเ่กีย่วขอ้งกบัการลงทุนในโครงการ Ahlone LNG to Power ตัง้แต่ปี 2564 เป็นตน้ไป 

 
สรปุผลการประเมินมูลค่า 
จากประมาณการในขา้งต้น การลงทุนในโครงการ Ahlone LNG to Power จะมมีลูค่าปัจจุบนัสุทธเิท่ากบั 40.14 

ล้านดอลลาร์สหรฐั ซึ่งมากกว่าศูนย์ โดยโครงการในขา้งต้นมอีตัราผลตอบแทนภายในของโครงการ (internal rate of 
return) เท่ากบัรอ้ยละ 9.50 
 

การวิเคราะห์ความไว (Sensitivity Analysis) 
การประมาณการทางการเงนิจะถูกต้องหรอืมมีลูค่าใกล้เคยีงความเป็นจรงินัน้ ขึน้อยู่กบัความถูกต้องและความ

เหมาะสมของสมมตฐิานทีใ่ชใ้นการจดัท าประมาณการทางการเงนิ แผนการด าเนินธุรกจิ และนโยบายและการบรหิารงาน
ในอนาคต ภายใต้สภาวะเศรษฐกจิและสถานการณ์ปัจจุบนั ดงันัน้ หากมเีหตุการณ์ทีส่่งผลใหเ้กดิการเปลี่ยนแปลงใดๆ 
เกี่ยวกบัป้จจยัในขา้งต้น อาจท าใหป้ระมาณการทีก่ าหนดขึน้ภายใต้สมมตฐิานทีก่ล่าวมาขา้งต้นเปลี่ยนแปลงไปอย่างมี
นัยส าคญั และอาจส่งผลกระทบต่อมลูค่าปัจจุบนัสุทธทิีท่ าการประเมนิอย่างมนีัยส าคญั 

ด้วยสาเหตุและปัจจยัต่างๆ ที่อาจเกิดการเปลี่ยนแปลงและอาจส่งผลกระทบต่อประมาณการทางการเงนิ  ที่
ปรกึษาฯ จงึไดท้ าการวเิคราะหค์วามไว (Sensitivity Analysis) โดยศกึษาและวเิคราะหก์ารเปลีย่นแปลงของมลูค่าปัจจบุนั
สุทธจิากการเปลีย่นแปลงของตน้ทุนทางการเงนิถวัเฉลีย่ถ่วงน ้าหนัก โดยมรีายละเอยีดดงันี้ 

หน่วย : ล้านดอลลารส์หรฐั 
การเปล่ียนแปลงอตัราคิดลด (WACC) 

-0.30% -0.15% 0.00% +0.15% +0.30% 
มลูค่าปัจจุบนัสุทธ ิ 56.18 48.04 40.14 32.45 24.98 

หมายเหตุ:  ที่ปรกึษาฯ พจิารณาก าหนดการเปลีย่นแปลงที่รอ้ยละ 0.30 เนื่องจากทีป่รกึษาฯ เหน็ว่าเป็นการเปลีย่นแปลงที่อาจเกดิขึน้ไดภ้ายใตส้ภาวะ
เศรษฐกจิในปัจจุบนั 

 
จากการวเิคราะหค์วามไวจะพบว่าโครงการ Ahlone LNG to Power จะมมีูลค่าปัจจุบนัสุทธริะหว่าง 24.98 ล้าน

ดอลลารส์หรฐัฯ ถงึ 56.18 ลา้นดอลลารส์หรฐัฯ 
 

1.3.2 สรปุความเหน็ต่อความเหมาะสมของราคา 
จากประมาณการในขา้งตน้การลงทุนในโครงการ Ahlone LNG to Power จะมมีลูค่าปัจจุบนัสุทธริะหว่าง 24.98 

ล้านดอลลาร์สหรฐัฯ ถึง 56.18 ล้านดอลลาร์สหรัฐฯ ซึ่งมากกว่าศูนย์ ดังนัน้ รายการได้มาซึ่งสินทรัพย์ จึงมีความ
สมเหตุสมผลทางด้านราคา 
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ธรุกรรมรายการจ าหน่ายไปซ่ึงสินทรพัย ์
 

1.4 ลกัษณะและรายละเอียดของรายการ 
1.4.1 ลกัษณะโดยทัว่ไปของรายการ 

ที่ประชุมคณะกรรมการบริษัท ทีทีซีแอล จ ากัด (มหาชน) ( “บริษัทฯ”) ครัง้ที่ 1/2564 เมื่อวันที่ 1 
มนีาคม 2564 ได้มมีติเห็นชอบ และให้ด าเนินการตามหลกัเกณฑ์ที่ส านักงาน ก.ล.ต. และตลาดหลกัทรพัย์ฯ 
ก าหนด รวมถึงใหเ้สนอต่อทีป่ระชุมสามญัผูถ้ือหุน้ ประจ าปี 2564 ที่จะจดัขึน้ในวนัที่ 21 เมษายน 2564 เวลา 
14.00 ผ่านสื่ออเิลก็ทรอนิกส์ (E-AGM) ภายใต้พระราชกาหนดว่าดว้ยการประชุมผ่าน สื่ออเิลก็ทรอนิกส์ พ.ศ. 
2563 และกฎหมายที่เกี่ยวข้องโดยถ่ายทอดสด ณ ชัน้ 27 อาคารเสริมมติรทาวเวอร์ 159/41-44 สุขุมวิท 21 
ถนนอโศก แขวงคลองเตยเหนือ เขตวฒันา กรุงเทพฯ เพื่อพจิารณาและอนุมตัิการเขา้ร่วมลงทุนในโครงการ 
Ahlone LNG to Power Project กรณีบรษิทัฯ หรอืบรษิทัในกลุ่ม TTCL ร่วมลงทุนกบัผูล้งทุนรายอื่น โดยบรษิทั
ฯ อยู่ระหว่างพจิารณาจ าหน่ายไปซึง่หุน้สามญัไม่เกนิรอ้ยละ 85.00 ของหุน้ทีม่สีทิธอิอกเสยีงทัง้หมดของ TTLP 
ใหก้บัผูล้งทุนทีม่ศีกัยภาพ (“ผูล้งทุน”) ซึ่งปัจจุบนัยงัอยู่ระหว่างการเจรจา หาผูล้งทุนทีเ่หมาะสม ทีส่ามารถเป็น
พนัธมติรทางธุรกจิ (Strategic Partner) ทีม่ปีระสบการณ์และความเชีย่วชาญในการลงทุนในโครงการประเภท
เดยีวกนั สามารถเขา้มาสนับสนุนการท าธุรกจิของ TTLP ซึง่ถอืหุน้ทีม่สีทิธอิอกเสยีงของ TPMC ทีเ่ป็นคู่สญัญา 
PPA ในโครงการ Ahlone LNG to Power Project กับ EPGE โดยตรงร้อยละ 75.00 จากจ านวนหุ้นที่มีสิทธิ
ออกเสยีงทัง้หมดของ TPMC โดยก าหนดกรอบวงเงนิรวมถงึผลตอบแทนอื่นในการจ าหน่ายไปซึ่งหุน้สามญัไม่
เกนิรอ้ยละ 85.00 ของหุน้ทีม่สีทิธอิอกเสยีงทัง้หมดของ TTLP อยู่ระหว่างประมาณ 25.00 – 30.00 ลา้นเหรยีญ
สหรฐัฯ ทัง้นี้หากบรษิทัฯ สามารถเจรจาหาผูล้งทุนไดเ้สรจ็สิน้แล้ว บรษิทัฯ จะท าการแจง้รายละเอยีดเกีย่วกบัผู้
ลงทุนดงักล่าวใหผู้ถ้อืหุน้รบัทราบผ่านทางตลาดหลกัทรพัยแ์ห่งประเทศไทยทนัททีีไ่ดม้กีารลงนามสญัญาหลกัที่
เกี่ยวขอ้ง ตามขอ้บงัคบัตลาดหลกัทรพัย์แห่งประเทศไทยเรื่อง หลกัเกณฑ์ เงื่อนไข และวธิกีารเกี่ยวกบัการ
เปิดเผยสารสนเทศและการปฏบิตักิารใดๆ ของบรษิทัจดทะเบยีน พ.ศ. 2560 โดยบรษิทัฯ มคีวามประสงคจ์ะใช้
แหล่งเงนิทุนจากการขายหุน้สามญัรอ้ยละ 85.00 ของหุน้ทีม่สีทิธอิอกเสยีงทัง้หมดของ TTLP เป็นส่วนหนึ่งของ
แหล่งเงนิทุนส าหรบัโครงการ Ahlone LNG to Power Project ต่อไป 

บรษิทัฯ มคีวามประสงค์จะหาผูล้งทุนทีไ่ม่เขา้ขา่ยเป็นบุคคลทีม่คีวามเกี่ยวโยงกนั แต่หากในภายหลงั
ในกรณีที่บริษัทฯ บรรลุการเจรจาแล้ว ได้ผู้ลงทุนที่ เข้าข่ายเป็นบุคคลที่ความเกี่ยวโยงกัน ตามประกาศ
คณะกรรมการก ากับตลาดทุนที่ ทจ. 21/2551 เรื่องหลกัเกณฑ์ในการท ารายการที่เกี่ยวโยงกัน ลงวนัที่ 31 
สิงหาคม 2551 (รวมทัง้ที่ได้มีการแก้ไขเพิ่มเติม) และประกาศคณะกรรมการตลาดหลกัทรพัย์ฯ เรื่อง การ
เปิดเผยข้อมูลและการปฏิบัติการของบริษัทจดทะเบียนในรายการที่เกี่ยวโยงกัน พ.ศ. 2546 ลงวันที่ 19 
พฤศจกิายน 2546 (รวมทัง้ทีไ่ดม้กีารแก้ไขเพิม่เตมิ) (“ประกาศเรื่องรายการทีเ่กี่ยวโยงกนั”) นัน้ที่ปรกึษาฯ มี
ความเหน็ว่าบรษิทัฯ จะต้องด าเนินการขอมตทิีป่ระชุมผูถ้อืหุน้อกีครัง้ โดยจะตอ้งไดร้บัคะแนนเสยีงไม่น้อยกว่า 
3 ใน 4 ของจ านวนเสยีงทัง้หมดของผูถ้อืหุน้ซึ่งมาประชุมและมสีทิธอิอกเสยีงลงคะแนนโดยไม่นับส่วนของผูถ้อื
หุน้ทีม่ส่ีวนไดเ้สยี 

ทัง้นี้การเข้าท าธุรกรรมรายการจ าหน่ายไปซึ่งสินทรัพย์ครัง้นี้ เข้าข่ายเป็นรายการจ าหน่ายไปซึ่ง
สินทรพัย์ตามประกาศคณะกรรมการก ากบัตลาดทุนที่ ทจ. 20/2551 เรื่อง หลกัเกณฑ์ในการท ารายการที่มี
นัยส าคญัทีเ่ขา้ข่ายเป็นการไดม้าหรอืจ าหน่ายไปซึ่งทรพัย์สนิ ลงวนัที ่31 สงิหาคม 2551 (รวมทัง้ทีม่กีารแกไ้ข
เพิ่มเติม) และประกาศคณะกรรมการตลาดหลักทรพัย์แห่งประเทศไทย เรื่อง การเปิดเผยข้อมูลและการ
ปฏบิตักิารของบรษิทัจดทะเบยีนในการไดม้าหรอืจ าหน่ายไปซึง่สนิทรพัย ์พ.ศ. 2547 ลงวนัที ่29 ตุลาคม 2547 
(รวมทัง้ทีม่กีารแกไ้ขเพิม่เตมิ) 
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โครงสร้างการถือหุ้นบางส่วนท่ีเก่ียวขอ้งกบัธรุกรรมรายการจ าหน่ายไปซ่ึงสินทรพัย ์ก่อนท ารายการ 

 
 
 
 
 
 

 
 
 
 

 
 
 

 
โครงสร้างการถือหุ้นบางส่วนท่ีเก่ียวขอ้งกบัธรุกรรมรายการจ าหน่ายไปซ่ึงสินทรพัย ์หลงัท ารายการ 

 
 
 
 
 
 
 
 
 
 

 
 
 
 
 
โดยหากบรษิทัฯ ไดร้บัมตอินุมตัจิากทีป่ระชุมผูถ้อืหุน้ใหท้ าธุรกรรมรายการจ าหน่ายไปซึง่สนิทรพัย์ใน

ครัง้นี้ จะท าใหบ้รษิทัฯ มสีดัส่วนการถอืหุน้ใน TPMC ทางตรงรอ้ยละ 25.00 จากหุน้ทีม่สีทิธอิอกเสยีงทัง้หมด
ของ TPMC และเหลอืสดัส่วนการถอืหุน้ใน TPMC ทางออ้มรอ้ยละ 11.25 จากหุน้ทีม่สีทิธอิอกเสยีงทัง้หมดของ 
TPMC รวมแลว้บรษิทัฯ จะเหลอืสดัส่วนการถอืหุน้ใน TPMC ทัง้ทางตรงและทางออ้มรวมกนัรอ้ยละ 36.25 จาก
หุ้นที่มสีทิธอิอกเสยีงทัง้หมดของ TPMC จากเดมิที่ก่อนท ารายการบรษิัทฯ มสีดัส่วนการถือหุ้นทางตรงและ
ทางออ้มรวมกนัรอ้ยละ 100.00 จากหุน้ทีม่สีทิธอิอกเสยีงทัง้หมดของ TPMC โดยจากการสมัภาษณ์ทมีผูบ้รหิาร
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ของบรษิทัฯ คาดว่าบรษิทัฯ จะยงัคงเป็นผูถ้อืหุน้ใหญ่ทีสุ่ดเมื่อเปรยีบเทยีบกบัสดัส่วนทีค่าดว่าจะแบ่งขายใหผู้้
ลงทุนประมาณ 4 ราย 

 
ทัง้นี้โครงสรา้งการถอืหุน้บางส่วนทีเ่กี่ยวขอ้งกบัธุรกรรมรายการจ าหน่ายไปซึ่งสนิทรพัยแ์สดงใหเ้หน็

ถึงการถือหุ้นตัง้แต่ TPMC ซึ่งเป็นคู่สญัญาในการลงทุนโครงการ Ahlone LNG to Power Project ไปจนถึงผู้
ไดร้บัผลประโยชน์ในทอดสุดทา้ย (Ultimate Shareholder) คอื TTCL (สามารถพจิารณาโครงสรา้งกลุ่ม TTCL 
ทัง้หมดไดใ้นเอกสารแนบ 1 : สรุปขอ้มลูของบรษิทั ททีซีแีอล จ ากดั (มหาชน))  

โดย TTCL เป็นผู้ถือหุ้นที่มีสิทธิออกเสียงร้อยละ 100.00 จากหุ้นที่ช าระแล้วและมีสิทธิออกเสียง
ทัง้หมดของ TTPHD แต่หากพิจารณารวมทัง้ในส่วนหุ้นสามญัและหุ้นบุริมสิทธิซึ่งไม่มีสิทธิออกเสียงของ 
TTPHD จะพบว่าสดัส่วนที ่TTCL ถอืครองหุน้ของ TTPHD ทีร่อ้ยละ 93.67 จากทุนจดทะเบยีนของ TTPHD 
 

บรษิทั ประเทศทีจ่ดทะเบยีนจดตัง้
บรษิทั 

ลกัษณะธุรกจิโดนสงัเขป 

TTCL ประเทศไทย ธุรกจิก่อสรา้งและใหบ้รกิาร / ธุรกจิผลติไฟฟ้าและพลงังานชวี
มวล 

TTPHD ประเทศสงิคโปร ์ การถอืหุน้ในบรษิทัอื่นทีล่งทุนในธุรกจิพลงังาน 
TTLP ประเทศสงิคโปร ์ การถือหุ้นในบริษัทอื่นที่ประกอบธุรกิจผลิตและจ าหน่าย

ไฟฟ้า โดยใชก้๊าซธรรมชาตเิหลว (LNG) เป็นเชือ้เพลงิในการ
ผลติไฟฟ้า 

TPMC ประเทศเมยีนมา ธุรกิจผลิตและจ าหน่ายไฟฟ้า โดยใช้ก๊าซธรรมชาติเหลว 
(LNG) เป็นเชือ้เพลงิในการผลติไฟฟ้า 

หมายเหตุ : 
1. TTLP มกีารถอืหุน้ TPMC อยู่เพยีงบรษิทัเดยีวตามโครงสรา้งกลุ่มบรษิทัฯ 
2. TPMC ยงัไม่มกีารลงทุนในโครงการใด นอกเหนือจากโครงการ Ahlone LNG to Power Project ซึ่งจะขออนุมตัิที่ประชุม

สามญัผูถ้อืหุน้ประจ าปี 2564 ในวนัที ่21 เมษายน 2564  
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1.4.2 ประเภทและขนาดของรายการ 
1.4.2.1 การค านวณขนาดรายการ 

ในการค านวณขนาดรายการจ าหน่ายไปซึ่งสนิทรพัย ์ตามประกาศไดม้าหรอืจ าหน่ายไปฯ ทีป่รกึษาฯ 
ได้อ้างอิงข้อมูลจากงบการเงินรวมส าหรับงวดปีสิ้นสุดวันที่ 31 ธันวาคม 2563 ของบริษัทฯ ที่ได้รับการ
ตรวจสอบจากผูส้อบบญัชรีบัอนุญาตและงบการเงนิภายใน (Management Account) ของ TTLP สิน้สุดวนัที ่31 
ธนัวาคม 2563  โดยมรีายละเอยีดการค านวณขนาดรายการตามประกาศไดม้าหรอืจ าหน่ายไปฯ ดงันี้ 
 

เกณฑ ์  วิธีการค านวณ 
มูลค่าตามบญัชีของ 
สินทรพัยท่ี์มีตวัตนสุทธิ 

= (มูลค่าตามบญัชขีองสนิทรพัย์ทีม่ตีวัตนสุทธิของ TTLP X สดัส่วนทีจ่ะจ าหน่ายไป) 
/ มลูค่าตามบญัชขีองสนิทรพัยท์ีม่ตีวัตนสุทธขิองบรษิทัฯ 

= (0.561 ลา้นบาท X 1.00) / 1,994.58 ลา้นบาท 
= (0.02%) 

ก าไรสุทธิจากการ 
ด าเนินงานปกติ 

= ไม่สามารถค านวณไดเ้นื่องจาก TTLP ยงัไม่มกี าไรสุทธจิากการด าเนินงานปกติใน
รอบ 12 เดอืนล่าสุด 

มูลค่ารวมของส่ิงตอบแทน = มลูค่ารวมของสิง่ตอบแทนจากทีจ่ าหน่ายไป / สนิทรพัยร์วมของบรษิทัฯ 
= 900.302 ลา้นบาท / 13,867.93 ลา้นบาท 
= 6.49% 

มู ลค่ า ของหลักทรัพย์ ท่ี
บริษัทจดทะเบียนออกให้
เพื่อเป็นส่ิงตอบแทนการ
ได้มาซ่ึงสินทรพัย ์

= ไม่สามารถค านวณได้เนื่องจากบริษัทฯ ไม่มีการออกหลักทรัพย์ของบริษัทจด
ทะเบยีนเพื่อเป็นสิง่ตอบแทนการจ าหน่ายสนิทรพัยม์า 

ท่ีมา : สารสนเทศทีบ่รษิทัฯ เปิดเผยผ่านตลาดหลกัทรพัยฯ์ 
หมายเหตุ :  
1. มูลค่าตามบญัชขีองสนิทรพัย์ที่มตีวัตนสุทธิของ TTLP ณ สิ้นสุดปี 2563 เท่ากบั (0.02) ล้านเหรยีญ

สหรฐัฯ หรอืคดิเป็น (0.56) ลา้นบาท เมื่อค านวณโดยใชอ้ตัราแลกเปลีย่นของธนาคารแห่งประเทศไทย 
ณ วนัที ่30 ธนัวาคม 2563 ที ่1 เหรยีญสหรฐัฯ = 30.01 บาท 

2. มลูค่ารวมทีจ่ะจ าหน่ายไปหุน้สามญัในสดัส่วนไม่เกนิรอ้ยละ 85.00 ของ TTLP จะมมีลูค่าไม่เกนิ 30.00 
ลา้นเหรยีญสหรฐัฯ หรอืคดิเป็น 900.30 ลา้นบาท เมื่อค านวณโดยใชอ้ตัราแลกเปลีย่นของธนาคารแหง่
ประเทศไทย ณ วนัที ่30 ธนัวาคม 2563 ที ่1 เหรยีญสหรฐัฯ = 30.01 บาท 

 
จากการค านวณขนาดรายการตามหลกัเกณฑ์ข้างต้น จะได้ขนาดรายการสูงสุดร้อยละ 6.49 ตาม

เกณฑ์มูลค่ารวมของสิง่ตอบแทน โดยบรษิทัฯ ไม่มรีายการจ าหน่ายไปซึ่งสนิทรัพย์ในรอบ 6 เดอืนก่อนวนัที่มี
การเขา้ท าธุรกรรมดงักล่าวตามประกาศไดม้าหรอืจ าหน่ายไปฯ ทัง้นี้เมื่อพจิารณาขนาดรายการสูงสุดดงักล่าว
พบว่าบรษิทัฯ จงึไม่มหีน้าทีใ่ดภายใตป้ระกาศรายการไดม้าหรอืจ าหน่ายไปฯ ส าหรบัการเขา้ท าธุรกรรมรายการ
จ าหน่ายไปซึง่สนิทรพัยด์งักล่าว อย่างไรกต็าม เน่ืองจากธุรกรรมรายการจ าหน่ายไปซึง่สนิทรพัยค์รัง้นี้เป็นส่วน
หนึ่งของธุรกรรมรายการไดม้าซึ่งสนิทรพัย์ บรษิัทฯ จงึมคีวามประสงค์จะเสนอผูถ้อืหุน้ของบรษิัทฯ พจิารณา
และอนุมตักิารเขา้ท ารายการดงักล่าว โดยบรษิทัฯ จะด าเนินการ ดงันี้ 
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1. จดัท ารายงานและเปิดเผยสารสนเทศให้แก่ตลาดหลกัทรพัย์แห่งประเทศไทยทนัทีเมื่อทราบผู้
ลงทุนทีแ่น่นอน 

2. แต่งตัง้ที่ปรึกษาทางการเงินอิสระเพื่อให้ความเห็นแก่ผู้ถือหุ้นของบริษัทฯ ในเรื่องความ
สมเหตุสมผลและผลประโยชน์ของการเขา้ท าธุรกรรมและจดัท ารายงานความเหน็ของทีป่รกึษา
ทางการเงนิอสิระใหแ้ก่ผูถ้อืหุน้พรอ้มกบัหนังสอืเชญิประชุมผูถ้อืหุน้ 

3. จดัส่งหนังสอืเชญิประชุมผูถ้อืหุน้ใหแ้ก่ผูถ้อืหุน้ล่วงหน้าไม่น้อยกว่า 14 วนัก่อนวนัประชุมผูถ้อืหุน้ 
พรอ้มกบัรายการสารสนเทศตามประกาศรายการไดม้าหรอืจ าหน่ายไปฯ 

4. เรยีกประชุมผูถ้อืหุน้เพื่ออนุมตักิารเขา้ท าธุรกรรมรายการจ าหน่ายไปซึ่งสนิทรพัย ์โดยต้องไดร้บั
อนุมตัจิากทีป่ระชุมผูถ้อืหุน้ดว้ยคะแนนเสยีงไม่น้อยกว่าสามในสีข่องจ านวนเสยีงทัง้หมดของผูถ้อื
หุน้ทีม่าประชุมและมสีทิธอิอกเสยีงลงคะแนนโดยไม่นับส่วนของผูถ้อืหุน้ทีม่ส่ีวนไดเ้สยี 

 
1.4.2.2 ลกัษณะของขอบเขตส่วนได้เสีย 

ธุรกรรมรายการจ าหน่ายไปซึ่งสนิทรพัยไ์ม่มบีุคคล และ/หรอื นิตบิุคคลทีเ่ขา้ขา่ยมส่ีวนไดเ้สยีและเป็น
บุคคลที่เกี่ยวโยงกนัในการท าธุรกรรมครัง้นี้ตามประกาศคณะกรรมการก ากบัตลาดทุนที่ ทจ. 21/2551 เรื่อง 
หลกัเกณฑ์ในการท ารายการที่เกี่ยวโยงกัน ลงวนัที่ 31 สิงหาคม 2551 (รวมทัง้ที่มกีารแก้ไขเพิม่เติม) และ
ประกาศคณะกรรมการตลาดหลกัทรพัยแ์ห่งประเทศไทย เรื่อง การเปิดเผยขอ้มลูและการปฏบิตักิารของบรษิทั
จดทะเบยีนในรายการทีเ่กีย่วโยงกนั พ.ศ. 2546 ลงวนัที ่19 พฤศจกิายน 2546 (รวมทัง้ทีม่กีารแกไ้ขเพิม่เตมิ)  

อย่างไรกต็ามหากบรษิทัฯ สามารถบรรลุขอ้ตกลงกบัผูล้งทุนแล้วเสรจ็ และพบว่าผูล้งทุนดงักล่าวเขา้
ข่ายเป็นบุคคลทีเ่กี่ยวโยงกนัของบรษิทัจดทะเบยีน ตามประกาศเรื่องรายการทีเ่กีย่วโยงกนันัน้ บรษิทัฯ จะต้อง
ด าเนินการขอมติที่ประชุมผูถ้ือหุน้อีกครัง้ โดยจะต้องได้รบัคะแนนเสยีงไม่น้อยกว่า 3 ใน 4 ของจ านวนเสยีง
ทัง้หมดของผูถ้อืหุน้ซึง่มาประชุมและมสีทิธอิอกเสยีงลงคะแนนโดยไม่นับส่วนของผูถ้อืหุน้ทีม่ส่ีวนไดเ้สยี 

 
1.4.3 มูลค่าส่ิงตอบแทนและเกณฑใ์นการก าหนดมูลค่าส่ิงตอบแทน 

   
มูลค่ารวมของสิง่ตอบแทนส าหรบัธุรกรรมการจ าหน่ายไปซึ่งสนิทรพัย์ส าหรบัการจ าหน่ายไปซึ่งหุน้ 

TTLP จ านวนไม่เกินร้อยละ 85.00 จากหุ้นที่มสีทิธอิอกเสยีงทัง้หมดใน TTLP ให้แก่นักลงทุนในราคาซื้อขาย
รวมทัง้สิน้โดยประมาณระหว่าง 25.00 – 30.00 ล้านเหรยีญสหรฐัฯหรอืเท่ากบัระหว่าง 750.25 – 900.30 ล้าน
บาท เมื่อค านวณโดยใชอ้ตัราแลกเปลีย่นของธนาคารแห่งประเทศไทย ณ วนัที ่30 ธนัวาคม 2563 ที ่1 เหรยีญ
สหรฐัฯ = 30.01 บาท ซึ่งจะเป็นไปตามการเจรจาระหว่างคู่สญัญาที่เกี่ยวข้องต่อไป  ทัง้นี้สามารถพิจารณา
ความเห็นของที่ปรกึษาฯ ส าหรบัการประเมนิมูลค่ายุติธรรมของ TTLP ได้ในส่วนที่ 4.3 : การประเมนิมูลค่า
กจิการ 

 
1.4.4 แผนการใช้เงินท่ีได้รบัจากการจ าหน่ายไปซ่ึงสินทรพัย ์

บรษิทัฯ มแีผนการใชเ้งนิทีไ่ดร้บัจากการจ าหน่ายไปซึง่สนิทรพัย์เพื่อเป็นเงนิทุนหมุนเวยีนภายในกลุ่ม
บรษิทัฯ รวมถงึจะใชเ้ป็นแหล่งเงนิทุนส าหรบัการลงทุนในโครงการ Ahlone LNG to Power Project ทีไ่ดก้ล่าว
ไวใ้นธุรกรรมการไดม้าซึง่สนิทรพัยต์่อไป 
1.4.5 สญัญาและเง่ือนไขส าคญัของสญัญา 

สามารถพจิารณาไดจ้ากเอกสารแนบ 5 : สรุปสญัญาทีส่ าคญั 
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1.4.6 ประโยชน์ท่ีคาดว่าจะได้รบัจากการเข้าท ารายการ 
1. คาดว่าจะท าใหบ้รษิทัฯ ไดร้บัเงนิสดจากการจ าหน่ายเงนิลงทุนในหุน้สามญัของ TTLP มลูค่า

ประมาณระหว่าง 25.00 – 30.00 ล้านเหรยีญสหรฐัฯหรอืเท่ากบัระหว่าง 750.25 – 900.30 
ล้านบาท เมื่อค านวณโดยใชอ้ตัราแลกเปลี่ยนของธนาคารแห่งประเทศไทย ณ 30 ธนัวาคม 
2563 ที่ 1 เหรยีญสหรฐัฯ = 30.01 บาท ซึ่งบรษิัท สามารถน าเงนิจ านวนดงักล่าวไปใช้ใน
การสรา้งประโยชน์ใหแ้ก่กลุ่มบรษิทัฯ เช่น เป็นแหล่งเงนิทุนหมุนเวยีนของบรษิทัฯ และแหล่ง
เงนิทุนส าหรบัโครงการ Ahlone LNG to Power Project 

2. ได้ร่วมลงทุนกับหุ้นส่วนทางธุรกิจ (Strategic Partner) ซึ่งคาดว่าจะเป็นพันธมิตรที่มี
ศกัยภาพเขา้มาสนับสนุนการด าเนินธุรกจิของบรษิทัฯ ในอนาคต 

3. เพื่อเป็นการกระจายความเสีย่งสดัส่วนการลงทุนในส่วนงานของ TTLP ซึง่เป็น 1 ในผูถ้อืหุน้
ของ TPMC จ านวนไม่เกนิรอ้ยละ 85.00 จากจ านวนหุน้ทีม่สีทิธอิอกเสยีงทัง้หมดของกจิการ
ใหก้บัผูล้งทุนนัน้ การกระจายความเสีย่งนี้จะช่วยลดความเสีย่งจากสถานการณ์ทางการเมอืง
ของประเทศเมยีนมา และความเสีย่งจากสถานการณ์โรคระบาด Covid-19 

 
1.5 ความสมเหตุสมผลของรายการ 
1.5.1 วตัถปุระสงคข์องการเข้าท ารายการ 

บรษิทัฯ มคีวามประสงคท์ีจ่ะจ าหน่ายเงนิลงทุนในหุน้สามญัของ TTLP จ านวนไม่เกนิรอ้ยละ 85.00 ของจ านวน
หุน้ทัง้หมดทีม่สีทิธอิอกเสยีงของ TTLP โดยก าหนดราคาขายประมาณระหว่าง 25.00 – 30.00 ล้านเหรยีญสหรฐัฯหรอื
เท่ากบัระหว่าง 750.25 – 900.30 ลา้นบาท เมื่อค านวณโดยใชอ้ตัราแลกเปลีย่นของธนาคารแห่งประเทศไทย ณ วนัที ่30 
ธนัวาคม 2563 ที ่1 เหรยีญสหรฐัฯ = 30.01 บาท ซึ่งบรษิทัฯ เลง็เหน็ประโยชน์จากการเขา้ท าธุรกรรมรายการจ าหน่าย
ไปซึง่สนิทรพัย ์ดงันี้ 

 
1.5.2 ข้อดีของการเข้าท ารายการ 
1.5.2.1 คาดว่าจะได้รบัเงินสดจากการจ าหน่ายเงินลงทุนในหุ้นสามญัของ TTLP 

การเข้าท าธุรกรรมรายการจ าหน่ายไปซึ่งสินทรัพย์ในครัง้นี้ คาดว่าจะท าให้บริษัทฯ ได้รับเงินสดจากการ
จ าหน่ายเงนิลงทุนในหุน้สามญัของ TTLP มูลค่าประมาณระหว่าง 25.00 – 30.00 ล้านเหรยีญสหรฐัฯหรอืเท่ากบัระหว่าง 
750.25 – 900.30 ล้านบาท เมื่อค านวณโดยใชอ้ตัราแลกเปลี่ยนของธนาคารแห่งประเทศไทย ณ 30 ธนัวาคม 2563 ที ่1 
เหรยีญสหรฐัฯ = 30.01 บาท ซึ่ง TTCL สามารถน าเงนิจ านวนดงักล่าวไปใช้ในการสรา้งประโยชน์ใหแ้ก่กลุ่ม TTCL เช่น 
เป็นแหล่งเงนิทุนหมุนเวยีนของบรษิทัฯ และแหล่งเงนิทุนส าหรบัโครงการ Ahlone LNG to Power Project 

 
1.5.2.2 ได้หุ้นส่วนทางธรุกิจ (Strategic Partner) 

 ธุรกรรมรายการจ าหน่ายไปซึ่งสินทรัพย์ในครัง้นี้บริษัทฯ มีความประสงค์จะพิจารณาผู้ลงทุนที่มีความรู้ 
ความสามารถและความเชีย่วชาญทีม่เีงนิทุนและความมัน่คงทางการเงนิมาเป็นหุน้ส่วนทางธุรกจิ (Strategic Partner) ซึง่
คาดว่าจะสามารถมาช่วยสนับสนุนบรษิทัฯ ด าเนินการโครงการ Ahlone LNG to Power Project และหากบรษิทัฯ ประสบ
ความส าเรจ็ในการเจรจาหาผูล้งทุนทีเ่หมาะสมกจ็ะเป็นโอกาสทีด่ทีีจ่ะไดพ้นัธมติรทีม่ศีกัยภาพส าหรบัการขยายธุรกจิใน
อนาคต 
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1.5.2.3 ช่วยลดภาระความเส่ียงจากสถานการณ์ทางการเมืองของประเทศเมียนมา 
 เนื่องจากโครงการ Ahlone LNG to Power Project เป็นโครงการที่ TPMC ซึ่งก่อนท ารายการเป็นบรษิัทย่อย

ของ TTLP ไดล้งนามสญัญาซื้อขายไฟฟ้าใหก้บั EPGE ทีอ่ยู่ภายใต้การควบคุมดูแลของรฐับาลประเทศเมยีนมาไปเมื่อ
วนัที ่19 มกราคม 2564 นัน้ การขายไฟฟ้าดงักล่าว TPMC จะมแีหล่งรายไดจ้าก EPGE โดยตรง อย่างไรกต็ามเมื่อวนัที ่
1 กุมภาพนัธ์ 2564 ประเทศเมยีนมาไดเ้กดิเหตุการณ์รฐัประหารเกดิขึน้ ดว้ยเหตุผลทางดา้นการเมอืง จงึอาจเป็นความ
เสีย่งต่อการลงทุนครัง้นี้ของ TPMC เนื่องจากความไม่มเีสถยีรภาพของรฐับาล รวมถงึเกดิเหตุการณ์ชุมนุมประทว้งการ
รฐัประหารดงักล่าว อาจเป็นเหตุใหก้ระทบกบัการด าเนินงานของ TPMC ในทางใดทางหนึ่ง 

ดงันัน้การขายหุน้สามญัของ TTLP ออกไปไม่เกนิรอ้ยละ 85.00 จากหุน้ทีม่สีทิธออกเสยีงทัง้หมดของ TTLP จะ
ช่วยลดความเสีย่งดงักล่าวลง ซึ่งกลุ่ม TTCL จะไม่ต้องรบัความเสีย่งจากสถานการณ์ทางการเมอืงของประเทศเมยีนมา
มากเกนิไป 

 
1.5.2.4 ไม่ต้องรบัความเส่ียงจากสถานการณ์โรคระบาด Covid-19 มากเกินไป 

 เน่ืองจากสถานการณ์โรคระบาด Covid-19 ซึง่กระทบต่อการท าธุรกจิในหลากหลายรปูแบบซึง่ประเทศเมยีนมา
ถือเป็นหนึ่งในหลายประเทศที่มกีารแพร่ระบาด มีผลกระทบต่อการด าเนินธุรกิจที่อาจต้องมกีารปิดเมอืงเพิม่เติมใน
อนาคตหรอืเหตุอื่นใดทีท่ าใหก้ารก่อสร้างโรงไฟฟ้าต้องล่าชา้ออกไป โดยถึงแม้ว่าระยะเวลาจ่ายไฟจะเริม่นับจากวนัที่ 
COD ก็ตาม แต่หากการก่อสร้างล่าช้า ก็อาจส่งผลถึงผลประกอบการของกลุ่มบริษัทฯ เนื่องจากค่าใช้จ่ายจากภาระ
ดอกเบีย้กูย้มืในการลงทุนโครงการ ทีผู่ใ้หกู้อ้าจจะไม่ไดม้มีาตรการช่วยเหลอืเยยีวยาแต่อย่างใด  

ดงันัน้การขายหุน้สามญัของ TTLP ออกไปไม่เกนิรอ้ยละ 85.00 จากหุน้ทีม่สีทิธออกเสยีงทัง้หมดของ TTLP จะ
ช่วยลดความเสีย่งดงักล่าวลง ซึง่กลุ่มบรษิทัฯ จะไม่ตอ้งรบัความเสีย่งจากสถานการณ์โรคระบาด Covid-19 มากเกนิไป 
 
1.5.3 ข้อเสียของการเข้าท ารายการ 
1.5.3.1 การลดลงของส่วนแบ่งก าไรและเสียอ านาจควบคมุใน TTLP 
 การเข้าท าธุรกรรมรายการจ าหน่ายไปซึ่งสินทรพัย์ในครัง้นี้ จะท าให้สดัส่วนการถือหุ้นของกลุ่มบริษัทฯ ใน 
TTLP ลดลงจากรอ้ยละ 100.00 ของจ านวนหุน้ทีม่สีทิธอิอกเสยีงทัง้หมด เหลอือยู่ประมาณรอ้ยละ 15.00 ของจ านวนหุน้
ทัง้หมด ดงันัน้ บรษิทัฯ จะไดร้บัผลกระทบจากการลดลงของส่วนแบ่งก าไรประมาณรอ้ยละ 85.00 โดยที ่TTLP มกีารถอื
หุน้ TPMC รอ้ยละ 75.00 จากหุน้ทีม่สีทิธอิอกเสยีงทัง้หมดของกจิการ ซึ่ง TPMC เป็นคู่สญัญาทีจ่ะด าเนินการจ่ายไฟฟ้า
ใหก้บัโครงการ Ahlone LNG to Power Project  
 ทัง้นี้จากการจ าหน่ายซึ่งสนิทรพัย์ในครัง้นี้ท าใหบ้รษิทัฯ เสยีอ านาจควบคุมใน TTLP แต่อย่างไรกต็ามบรษิทัฯ 
จะสามารถรบัรูร้ายได ้EPC และรายไดจ้ากการบรกิารบรหิารจดัการและบ ารุงรกัษาโรงไฟฟ้าไดท้ัง้จ านวน  
 
1.5.3.2 อาจเกิดรายการระหว่างกนัในอนาคต 
 การจ าหน่ายไปซึ่งสนิทรพัย์ใหก้บัผูล้งทุนในครัง้นี้ เนื่องจากบรษิทัฯ อยู่ระหว่างเจรจากบัผูล้งทุนทีม่ศีกัยภาพ
เขา้มาสนับสนุนการท าธุรกิจของบรษิทัฯ คอืโครงการ Ahlone LNG to Power Project นัน้ มคีวามเป็นไปได้ว่าผูล้งทุน
ดงักล่าวอาจเป็นบุคคลที่มคีวามเกี่ยวโยงกนักบับรษิัทฯ หรืออาจจะไม่ได้เป็นบุคคลที่มคีวามเกี่ยวโยงกนักบับรษิัทฯ 
ขึน้อยู่กบัผลการเจรจาของทมีผูบ้รหิารของบรษิทัฯ ในอนาคต 
 อย่างไรกต็ามหากบรษิทัฯ สามารถบรรลุขอ้ตกลงกบัผู้ลงทุนแล้วเสรจ็ และพบว่าผูล้งทุนดงักล่าวเขา้ข่ายเป็น
บุคคลทีเ่กีย่วโยงกนัของบรษิทัจดทะเบยีน ตามประกาศเรื่องรายการทีเ่กีย่วโยงกนันัน้ บรษิทัฯ จะตอ้งด าเนินการขอมตทิี่
ประชุมผูถ้อืหุน้อกีครัง้ โดยจะตอ้งไดร้บัคะแนนเสยีงไมน้่อยกวา่ 3 ใน 4 ของจ านวนเสยีงทัง้หมดของผูถ้อืหุน้ซึง่มาประชมุ
และมสีทิธอิอกเสยีงลงคะแนนโดยไม่นับส่วนของผูถ้อืหุน้ทีม่ส่ีวนไดเ้สยี 
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1.5.4 ข้อดีของการไม่เข้าท ารายการ 
1.5.4.1 ไม่ต้องเสียส่วนแบ่งก าไรให้กบัผู้ลงทุนและไม่ต้องเสียอ านาจควบคมุใน TTLP 
 หากบรษิทัฯ ไม่ไดเ้ขา้ท าธุรกรรมรายการจ าหน่ายไปซึ่งสนิทรพัยใ์นครัง้นี้ กลุ่มบรษิทัฯ  จะไม่ต้องเสยีส่วนแบ่ง
ก าไรให้กบัผู้ลงทุนจากการเสียสดัส่วนการถือหุ้นประมาณร้อยละ 85.00 จากหุ้นที่มสีิทธิออกเสียงทัง้หมดของ TTLP 
รวมถงึยงัคงรกัษาสทิธอิอกเสยีงไวไ้ด ้และยงัคงมอี านาจควบคุมใน TTLP 
 
1.5.4.2 ไม่ต้องรบัความเส่ียงจากการท่ีอาจจะเกิดรายการระหว่างกนัในอนาคต 
 กลุ่มบรษิทัฯ จะไม่ตอ้งรบัความเสีย่งจากการทีอ่าจจะเกดิรายการระหว่างกนัในอนาคต โดยกลุ่มบรษิทัฯ จะเป็น
ผู้มอี านาจควบคุมใน TTLP แต่เพยีงผู้เดยีว และไม่เกิดรายการระหว่างกนัในอนาคตที่มสีาเหตุจากการจ าหน่ายไปซึ่ง
สนิทรพัยใ์นครัง้นี้ 
 
1.5.5 ข้อเสียของการไม่เข้าท ารายการ 
1.5.5.1 เสียโอกาสท่ีจะได้รบัเงินสดจากการจ าหน่ายเงินลงทุนในหุ้นสามญัของ TTLP 
 กลุ่มบรษิทัฯ จะเสยีโอกาสทีจ่ะไดร้บัเงนิสดจากการจ าหน่ายเงนิลงทุนในหุน้สามญัไม่เกนิรอ้ยละ 85.00 จากหุน้
ทีม่สีทิธอิอกเสยีงทัง้หมดของ TTLP ซึ่งมมีูลค่าประมาณระหว่าง 25.00 – 30.00 ล้านเหรยีญสหรฐัฯหรอืเท่ากบัระหว่าง 
750.25 – 900.30 ล้านบาท เมื่อค านวณโดยใชอ้ตัราแลกเปลี่ยนของธนาคารแห่งประเทศไทย ณ 30 ธนัวาคม 2563 ที ่1 
เหรยีญสหรฐัฯ = 30.01 บาท 
 
1.5.5.2 เสียโอกาสท่ีจะได้หุ้นส่วนทางธรุกิจ (Strategic Partner) 

หากไม่ไดร้บัอนุมตัธิุรกรรมจ าหน่ายไปซึ่งสนิทรพัยใ์นครัง้นี้ บรษิทัฯ มคีวามเป็นไปไดว้่าบรษิทัฯ จะเสยีโอกาส
ในการทีจ่ะไดหุ้น้ส่วนทางธุรกจิ (Strategic Partner) ทีม่ศีกัยภาพในอนาคต และกลุ่มบรษิทัฯ จะต้องด าเนินการบรหิาร
จดัการโครงการ Ahlone LNG to Power Project ใหลุ้ล่วงไปดว้ยดแีต่เพยีงผูเ้ดยีว 
  
1.5.5.3 ต้องรบัความเส่ียงจากสถานการณ์ทางการเมืองของประเทศเมียนมาไว้ทัง้หมด 

หากกลุ่มบรษิัทฯ ยงัถือสดัส่วนการถือครองหุ้น TTLP ไว้เท่าเดมิที่ร้อยละ 100.00 จากหุ้นที่มสีทิธอิอกเสียง
ทัง้หมดของกิจการ ก็จะต้องรบัรบัความเสี่ยงจากสถานการณ์ทางการเมืองของประเทศเมียนมาไว้ทัง้หมด ซึ่งเมื่อ
พจิารณาสถานการณ์ทางการเมอืงของประเทศเมยีนมาในปัจจุบนั พบว่ายงัไม่มเีสถยีรภาพทีช่ดัเจนจากการทีเ่พิง่มกีาร
ก่อรฐัประหารและเหตุการณ์ชุมนุมประทว้งภายในประเทศ 
 
1.5.5.4 ต้องรบัความเส่ียงจากสถานการณ์โรคระบาด Covid-19 ไว้ทัง้หมด 

กรณีทีก่ลุ่มบรษิทัฯ ยงัถอืสดัส่วนการถอืครองหุน้ TTLP ไวเ้ท่าเดมิทีร่อ้ยละ 100.00 จากหุน้ทีม่สีทิธอิอกเสยีง
ทัง้หมดของกจิการ กจ็ะต้องรบัความเสีย่งจากสถานการณ์โรคระบาด Covid-19 ไวท้ัง้หมดซึ่งเมื่อพจิารณาสถานการณ์
โรคระบาด Covid-19 ยงัมคีวามไม่แน่นอนอกีหลากหลายปัจจยั  
 
1.5.6 ความเส่ียงของการเข้าท ารายการ 
1.5.6.1 ความเส่ียงจากการไม่สามารถจดัหาผู้ลงทุนท่ีเหมาะสมได้ 
 เน่ืองจากการเขา้ท ารายการจ าหน่ายไปซึง่สนิทรพัยฯ์ ในครัง้นี้เป็นการเสนอผูถ้อืหุน้เพื่อพจิารณาอนุมตัริายการ
โดยทีย่งัไม่ทราบผูล้งทุนทีแ่น่ชดั เนื่องจากบรษิทัฯ อยู่ระหว่างเจรจาหาผูล้งทุนทีจ่ะเขา้มาสนับสนุนธุรกจิของบรษิทัฯ ได้
อย่างมปีระโยชน์สูงสุด จงึยงัไม่อาจทราบได้ว่าผู้ลงทุนดงักล่าวจะเขา้มาสนับสนุนช่วยเหลอืโครงการ Ahlone LNG to 
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Power Project ไดต้ามทีค่าดหวงัมากน้อยเพยีงใด รวมทัง้ยงัไม่ทราบเงือ่นไขทีจ่ะระบุในสญัญาส าคญั เช่น สญัญาซื้อขาย
หุน้ สญัญาระหว่างผูถ้อืหุน้ (ถา้ม)ี  

อย่างไรกต็ามในภายหลงัจากทีบ่รษิทัฯ สามารถบรรลุขอ้ตกลงกบัผูล้งทุนแลว้เสรจ็ บรษิทัฯ จะประกาศรายชื่อผู้
ลงทุนใหผู้ถ้อืหุน้รบัทราบผ่านทางตลาดหลกัทรพัยแ์ห่งประเทศไทย และหากพบว่าผูล้งทุนดงักล่าวเขา้ข่ายเป็นบุคคลที่
เกีย่วโยงกนัของบรษิทัจดทะเบยีน ตามประกาศเรื่องรายการทีเ่กีย่วโยงกนันัน้ บรษิทัฯ จะตอ้งด าเนินการขอมตทิีป่ระชุม
ผูถ้อืหุน้อกีครัง้ โดยจะต้องไดร้บัคะแนนเสยีงไม่น้อยกว่า 3 ใน 4 ของจ านวนเสยีงทัง้หมดของผูถ้อืหุน้ซึ่งมาประชุมและมี
สทิธอิอกเสยีงลงคะแนนโดยไม่นับส่วนของผูถ้อืหุน้ทีม่ส่ีวนไดเ้สยี 
 
1.5.6.2 ความเส่ียงจากอตัราแลกเปล่ียน 

เนื่องจากการเขา้ท าธุรกรรมรายการจ าหน่ายไปซึง่สนิทรพัย์ในครัง้นี้ บรษิทั ฯ จะไดร้บัช าระเงนิค่าจ าหน่ายเงนิ
ลงทุนในรปูสกุลเงนิดอลลารส์หรฐั ดงันัน้ในกรณีทีค่่าเงนิสกุลเงนิบาทมกีารแขง็ค่าขึน้ กจ็ะส่งผลใหก้ลุ่มบรษิทัฯ อาจไดร้บั
ค่าตอบแทนน้อยลง อย่างไรก็ตามหนึ่งในวตัถุประสงค์ของธุรกรรมรายการจ าหน่ายไปซึ่งสนิทรพัย์ครัง้นี้คอืการในไป
ลงทุนในโครงการ Ahlone LNG to Power Project ซึ่งจะต้องใช้เงินลงทุนเป็นเงินสกุลเหรียญสหรฐัฯ นอกจากนี้เมื่อ
พจิารณางบการเงนิรวมของบรษิัทฯ ในรอบ 3 ปีย้อนหลงัระหว่างปี 2561-2563 พบว่าบรษิัทฯ มกี าไร (ขาดทุน) จาก
อตัราแลกเปลี่ยนสุทธิเท่ากับ (86.98) ล้านบาท (2.38) ล้านบาทและ 365.32 ล้านบาทตามล าดบั ซึ่งแสดงให้เห็นถึง
ความสามารถในการบรหิารความเสีย่งจากอตัราแลกเปลี่ยนของบรษิทัฯ ทีไ่ม่มผีลขาดทุนจากอตัราแลกเปลี่ยนเกนิกว่า
รอ้ยละ 1.00 เมื่อเทยีบกบัรายไดร้วมในรอบ 3 ปีหลงัสุด 
 
1.5.7 สรปุความเหน็ต่อความสมเหตุสมผลของรายการ 

จากการพจิารณาขอ้ดแีละขอ้เสยีของการเขา้ท ารายการขอ้ดแีละขอ้เสยีของการไม่เขา้ท ารายการและความเสีย่ง
ของการเขา้ท ารายการตามที่ ที่ปรกึษาฯได้กล่าวไว้ในขา้งต้นที่ ปรกึษาฯมคีวามเห็นว่าการเข้าท าธุรกรรมรายการ
จ าหน่ายไปซ่ึงสินทรพัยม์ีความสมเหตุสมผล 
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1.6 การประเมินมูลค่ากิจการ 
ในการประเมินมูลค่ายุติธรรมของหุ้นสามญัของ TTLP ที่ปรึกษาฯ ได้ท าการประเมินมูลค่ายุติธรรมของหุ้น

สามญัของ TPMC และน ามาปรบัปรุงกับมูลค่าทางบญัชขีอง TTLP เพื่อให้ได้มาซึ่งมูลค่ายุติธรรมของหุ้นสามญัของ 
TTLP 

 
1.6.1 การประเมินมูลค่ายุติธรรมของหุ้นสามญัของ TPMC 

ทีป่รกึษาฯ ไดท้ าการประเมนิมลูค่ายุตธิรรมของหุน้สามญัของ TPMC ดว้ยวธิกีารต่างๆ จ านวน 4 วธิ ีดงันี้ 
 1. วธิมีลูค่าทางบญัช ี(Book value approach) 
 2. วธิปีรบัปรุงมลูค่าทางบญัช ี(Adjusted book value approach) 
 3. วธิเีปรยีบเทยีบอตัราส่วนตลาด (Market comparable approach) 
 4. วธิคีดิลดกระแสเงนิสด (Discounted cash flow approach) 

 
โดยมขีอ้สรุปการประเมนิมลูค่ายุตธิรรมของหุน้สามญัของ TPMC แต่ละวธิ ีดงันี้ 

 
 สรปุผลการประเมินมูลค่า 

จากการประเมนิมูลค่ายุตธิรรมของหุน้สามญัของ TPMC ดว้ยวธิกีารต่างๆ สามารถสรุปผลการประเมนิมูลค่า
ยุตธิรรมของหุน้สามญัของ TPMC ณ วนัที ่31 ธนัวาคม 2563 ไดด้งันี้ 

วิธีการประเมิน 
มูลค่ายุติธรรม 

ของหุ้นสามญัทัง้หมด  
(ล้านดอลลารส์หรฐั) 

มูลค่ายุติธรรม 
ของหุ้นสามญัต่อหุ้น 
(ดอลลารส์หรฐั) 

วธิมีลูค่าทางบญัช ี (0.93) (926.54) 
วธิปีรบัปรงุมลูค่าทางบญัช ี (0.93) (926.54) 
วธิเีปรยีบเทยีบอตัราส่วนตลาด   
 - อตัราส่วนราคาต่อก าไร n.a. n.a. 
 - อตัราส่วนราคาต่อมลูค่าทางบญัช ี n.a. n.a. 
วธิคีดิลดกระแสเงนิสด 24.06 – 55.25 24,056.93 – 55,250.76 

 
ทีป่รกึษาฯ เหน็ว่าวธิคีดิลดกระแสเงนิสดเป็นวธิกีารทีเ่หมาะสมในการประเมนิมลูค่ายุตธิรรมของหุน้สามญัของ 

TPMC เนื่องจากวธิคีดิลดกระแสเงนิสดเป็นวธิกีารที่ค านึงถงึผลการด าเนินงานและแนวโน้มการเติบโตของ TPMC ใน
อนาคต โดยทีป่รกึษาฯ ไดท้ าการประมาณการผลการด าเนินงานและกระแสเงนิสดทีค่าดว่าจะไดร้บั และคดิลดกระแสเงนิ
สดดงักล่าวดว้ยอตัราคดิลดทีเ่หมาะสม ท าใหมู้ลค่าทีป่ระเมนิดว้ยวิธคีดิลดกระแสเงนิสดสามารถสะทอ้นมูลค่ายุติธรรม
ของหุน้สามญัของ TPMC ไดอ้ย่างเหมาะสม ซึ่งจากตารางขา้งต้นจะไดม้ลูค่ายุตธิรรมของหุน้สามญัของ TPMC ณ วนัที ่
31 ธนัวาคม 2563 ระหว่าง 24,056.93 ดอลลารส์หรฐัต่อหุน้ ถงึ 55,250.76 ดอลลารส์หรฐัต่อหุน้ 
 
1.6.2 การประเมินมูลค่ายุติธรรมของหุ้นสามญัของ TTLP 

การประเมนิมลูค่ายุตธิรรมของหุน้สามญัของ TTLP ดว้ยวธิปีรบัปรุงมลูค่าทางบญัช ีเป็นการน ามูลค่าทางบญัชี
ของ TTLP ตามงบการเงนิเฉพาะกิจการส าหรบังวดปีสิ้นสุดวนัที่ 31 ธนัวาคม 2563 ซึ่งจดัเตรยีมโดยฝ่ายบรหิารของ
บรษิทัฯ มาปรบัปรุงเพื่อใหส้ะทอ้นมลูค่ายุตธิรรมของหุน้สามญัของ TPMC ซึง่ท าใหร้ายการตามงบการเงนิเฉพาะกจิการ
ส าหรบังวดปีสิน้สุดวนัที ่31 ธนัวาคม 2563 สะทอ้นมลูค่ายุตธิรรมและเป็นปัจจุบนัมากทีสุ่ด โดยมรีายละเอยีดดงันี้ 
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รายการ ณ วนัท่ี 31 ธนัวาคม 2563 หน่วย 
มูลค่าทางบญัชี (0.02) ล้านดอลลารส์หรฐั  
บวก ปรบัปรุงมลูค่ายตุธิรรมของหุน้สามญัของ 

TPMC ตามสดัส่วนการถอืหุน้ทีร่อ้ยละ 75.00 
17.97 – 41.36 ลา้นดอลลารส์หรฐั 

มูลค่ายุติธรรมของหุ้นสามญั 17.95 – 41.34 ล้านดอลลารส์หรฐั  
หาร จ านวนหุน้ทีอ่อกและจ าหน่ายไดแ้ลว้ทัง้หมด 100 หุน้ 
มูลค่าหุ้นสามญัต่อหุ้น  0.18 – 0.41 ดอลลารส์หรฐั  

 
จากตารางในขา้งต้น จะไดมู้ลค่ายุตธิรรมของหุน้สามญัของ TTLP ณ วนัที ่31 ธนัวาคม 2563 ระหว่าง 17.95 

ล้านดอลลาร์สหรฐั ถึง 41.34 ล้านดอลลาร์สหรฐั หรอืคดิเป็นมูลค่าต่อหุ้นระหว่าง 0.18 ดอลลาร์สหรฐัต่อหุ้น ถึง 0.41 
ดอลลารส์หรฐัต่อหุน้ 

 
1.6.3 สรปุความเหน็ต่อความเหมาะสมของราคา 

เนื่องจากบรษิัทฯ มแีผนที่จะจ าหน่ายหุน้สามญัของ TTLP ในจ านวนร้อยละ 85.00 ในราคา 25.00 ถึง 30.00 
ล้านดอลลาร์สหรฐั เมื่อเปรยีบเทยีบกบัมูลค่ายุตธิรรมของ TTLP ในสดัส่วนรอ้ยละ 85.00 ทีป่ระเมนิโดยทีป่รกึษา ซึ่งอยู่
ระหว่าง 15.26 ลา้นดอลลารส์หรฐั ถงึ 35.14 ลา้นดอลลารส์หรฐั จะเหน็ว่าราคาจ าหน่ายอยูใ่นชว่งมลูค่ายุตธิรรมทีป่ระเมนิ
โดยทีป่รกึษาฯ ดงันัน้ รายการจ าหน่ายไปซึง่สนิทรพัย ์จึงมีความสมเหตุสมผลทางด้านราคา 
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ส่วนท่ี 2 : แนวทางการปฏิบติังานและข้อมูลท่ีใช้ในการจดัท ารายงาน 
 

ที่ปรึกษาฯ ได้พิจารณาและศึกษาข้อมูลการเข้าท าธุรกรรมรายการได้มาซึ่งสินทรัพย์และธุรกรรมรายการ
จ าหน่ายไปซึ่งสนิทรพัย์จากขอ้มูลที่ได้รบัจากบรษิัทฯ การสมัภาษณ์ฝ่ายบรหิารของบรษิัทฯ และขอ้มูลที่เผยแพร่ต่อ
สาธารณชนทัว่ไป รวมถงึขอ้มลูอื่นๆ ทีเ่กีย่วขอ้ง ซึง่รวมถงึ แต่ไม่จ ากดัเพยีง 

1. มตทิีป่ระชุมคณะกรรมการบรษิทัฯ และสารสนเทศทีเ่ปิดเผยผ่านตลาดหลกัทรพัยฯ์ ทีเ่กีย่วขอ้งกบัธุรกรรม
รายการไดม้าซึง่สนิทรพัยแ์ละธุรกรรมรายการจ าหน่ายไปซึง่สนิทรพัย์ 

2. เอกสารของ TTCL TTPHD TTLP และ TPMC เช่น หนังสอืรบัรอง หนังสอืบรคิณห์สนธ ิขอ้บงัคบั และ
รายชื่อผูถ้อืหุน้ เป็นตน้ 

3. งบการเงนิของ TTCL TTPHD TTLP และ TPMC 
4. สญัญาทีส่ าคญั เช่น สญัญาซื้อขายไฟฟ้า ร่างสญัญาเช่าทีด่นิ ร่างหนังสอืแต่งตัง้ใหธ้นาคารจดัหาเงนิกูร้่วม 

เป็นตน้ 
5. การสมัภาษณ์ผูบ้รหิารของบรษิทัฯ และบุคคลทีเ่กีย่วขอ้ง 
6. ขอ้มูลสถิตจิากตลาดหลกัทรพัย์ฯ และภาวะอุตสาหกรรม ได้แก่ AKI ASEAN Business Center, Oxford 

Business Group, Japan International Corporation Agency (JICA) 
  
 ทัง้นี้ ความเหน็ของทีป่รกึษาฯ ตัง้อยู่บนสมมตฐิานว่า ขอ้มลู และ/หรอื เอกสาร ทีท่ีป่รกึษาฯ ไดร้บั ตลอดจนการ
สมัภาษณ์ผูบ้รหิารของบรษิทัฯ และบุคคลทีเ่กี่ยวขอ้ง เป็นขอ้มูลทีถู่กต้องและเป็นความจรงิ โดยทีป่รกึษาฯ ไดพ้จิารณา
และศกึษาขอ้มลูดงักล่าวดว้ยความรอบคอบและสมเหตุสมผลตามมาตรฐานของผูป้ระกอบวชิาชพี นอกจากนี้ ทีป่รกึษาฯ 
ถอืว่า สญัญาและขอ้ตกลงทางธุรกจิต่างๆ มผีลบงัคบัใชแ้ละผูกพนัตามกฎหมาย และไม่มีการเปลี่ยนแปลงเงื่อนไข เพกิ
ถอน หรอื ยกเลกิ รวมถึงไม่มเีหตุการณ์หรอืเงื่อนไขใดๆ ที่อาจจะส่งผลกระทบอย่างมนีัยส าคญัต่อการเขา้ท า ธุรกรรม
รายการไดม้าซึง่สนิทรพัยแ์ละธุรกรรมรายการจ าหน่ายไปซึง่สนิทรพัยใ์นครัง้นี้  
 ดงันัน้ หากขอ้มลู และ/หรอื เอกสาร ทีท่ีป่รกึษาฯ ไดร้บั ไม่ถูกต้อง และ/หรอื ไม่เป็นความจรงิ หรอื สญัญาและ
ขอ้ตกลงทางธุรกจิต่างๆ ไม่มผีลบงัคบัใช ้และ/หรอื ไม่ผกูพนัตามกฎหมาย และ/หรอื มกีารเปลีย่นแปลงเงือ่นไข เพกิถอน 
หรอื ยกเลกิ และ/หรอื มเีหตุการณ์หรอืเงื่อนไขใดๆ ทีอ่าจจะส่งผลกระทบอย่างมนีัยส าคญัต่อการเขา้ท าธุรกรรมรายการ
ไดม้าซึง่สนิทรพัยแ์ละธุรกรรมรายการจ าหน่ายไปซึง่สนิทรพัย ์อาจส่งผลต่อความเหน็ของทีป่รกึษาฯ และท าใหท้ีป่รกึษาฯ 
ไม่สามารถใหค้วามเหน็ต่อผลกระทบดงักล่าวต่อบรษิทัฯ และผูถ้อืหุน้ของบรษิทัฯ ได้ 
 อนึ่ง ความเหน็ของทีป่รกึษาฯ จดัท าขึน้ภายใตข้อ้มลูทีท่ีป่รกึษาฯ ไดร้บั รวมถงึภาวะอุตสาหกรรม เงื่อนไขทาง
เศรษฐกจิ และปัจจยัอื่นๆ ทีเ่กดิขึน้ในระหว่างการจดัท า ทัง้นี้หากมกีารเปลีย่นแปลงอย่างมนีัยส าคญัในภายหลงั และอาจ
ส่งผลกระทบต่อความเห็นของที่ปรกึษาฯ ดงันัน้ที่ปรกึษาฯ จะไม่มภีาระผูกพนัในการปรบัปรุงความเห็นของรายงาน
ความเหน็ของทีป่รกึษาฯ ฉบบันี้ 
 รายงานความเหน็ของทีป่รกึษาฯ ฉบบันี้จดัท าขึน้เพื่อใหผู้ถ้อืหุน้ของบรษิทัฯ ใชพ้จิารณาประกอบการตดัสนิใจ
ลงมตกิารเขา้ท าธุรกรรมรายการไดม้าซึง่สนิทรพัยแ์ละธุรกรรมรายการจ าหน่ายไปซึง่สนิทรพัย ์การตดัสนิใจอนุมตัหิรอืไม่
อนุมตักิารเขา้ท าธุรกรรมรายการไดม้าซึ่งสนิทรพัย์และธุรกรรมรายการจ าหน่ายไปซึ่งสนิทรพัย์ในครัง้นี้ ขึน้อยู่กบัดุลย
พนิิจของผูถ้อืหุน้ของบรษิทัฯ เป็นส าคญั ทัง้นี้ ผูถ้อืหุน้ของบรษิทัฯ ควรศกึษาขอ้มลูในเอกสารต่างๆ ทีแ่นบมาพรอ้มกบั
หนังสอืเชญิประชุมผูถ้อืหุน้ของบรษิทัฯ ในครัง้นี้ ดว้ยความรอบคอบและระมดัระวงัก่อนท าการลงมต ิเพื่อทีจ่ะไดพ้จิารณา
ลงมตไิดอ้ย่างเหมาะสม ทัง้นี้รายงานความเหน็ของทีป่รกึษาฯ มไิดเ้ป็นการรบัรองผลส าเรจ็ของการเขา้ท ารายการต่างๆ 
รวมถึงผลกระทบที่อาจเกิดขึ้น และที่ปรึกษาฯ ไม่สามารถรบัผดิชอบต่อผลกระทบใดๆ ที่อาจเกิดขึ้นจากการเขา้ท า
รายการดงักล่าว ไม่ว่าโดยทางตรงหรอืทางออ้ม 
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ส่วนท่ี 3 : ธรุกรรมรายการได้มาซ่ึงสินทรพัย ์

 
3.1 ลกัษณะและรายละเอียดของรายการ 
3.1.1 ลกัษณะโดยทัว่ไปของรายการ 

ทีป่ระชุมคณะกรรมการบรษิทั ททีซีแีอล จ ากดั (มหาชน) (“บรษิทัฯ”) ครัง้ที ่1/2564 เมื่อวนัที ่1 มนีาคม 2564 
ไดม้มีตเิหน็ชอบ และใหด้ าเนินการตามหลกัเกณฑท์ีส่ านักงาน ก.ล.ต. และตลาดหลกัทรพัยฯ์ ก าหนด รวมถงึใหเ้สนอต่อ
ที่ประชุมสามญัผู้ถือหุ้น ประจ าปี 2564 ที่จะจดัขึ้นในวนัที่ 21 เมษายน 2564 เวลา 14.00 ผ่านสื่ออิเล็กทรอนิกส์ (E-
AGM) ภายใต้พระราชก าหนดว่าด้วยการประชุมผ่าน สื่ออิเล็กทรอนิกส์ พ.ศ. 2563 และกฎหมายที่เกี่ยวข้องโดย
ถ่ายทอดสด ณ ชัน้ 27 อาคารเสรมิมติรทาวเวอร์ 159/41-44 สุขุมวิท 21 ถนนอโศก แขวงคลองเตยเหนือ เขตวฒันา 
กรุงเทพฯ เพื่อพิจารณาและอนุมตัิการลงทุนในโครงการโรงไฟฟ้า Ahlone LNG to Power Project ที่มีก าลงัการผลติ 
388.00 MW จากก๊าซธรรมชาตเิหลว LNG ประกอบดว้ย (i) Gas Turbine ขนาดเครื่องละ 128.50 MW จ านวน 2 เครื่อง 
และ Steam Turbine Generator ขนาด 131.00 MW จ านวน 1 เครื่อง  (ii) สถานีรับส่งก๊าซธรรมชาติเหลว (LNG 
Receving Terminal) (iii) สายส่ง และ (iv) ท่อส่งก๊าซตัง้อยู่ที ่Ahlone Power Station Compound ณ เขตย่างกุง้ ประเทศ
เมยีนมา โดยโครงการมมีลูค่าเงนิลงทุนประมาณ 687.87 ลา้นเหรยีญสหรฐัฯ หรอืเทยีบเท่าประมาณ 20,642.98 ลา้นบาท 
ซึง่ค านวณโดยใชอ้ตัราแลกเปลีย่นของธนาคารแห่งประเทศไทย ณ วนัที ่30 ธนัวาคม 2563 ที ่1 เหรยีญสหรฐัฯ = 30.01 
บาท การลงทุนครัง้นี้ บรษิทัฯ จะเขา้ร่วมลงทุนและพฒันาโครงการ Ahlone LNG to Power Project ผ่าน TPMC ซึ่งเป็น
บรษิทัย่อยทางออ้มของบรษิทัฯ ทีจ่ดัตัง้ขึน้ในประเทศเมยีนมา โดยก่อนการท ารายการ TTCL ถอืหุน้ของ TPMC โดยตรง
จ านวนรอ้ยละ 25.00 ของจ านวนหุน้ทีม่สีทิธอิอกเสยีงทัง้หมดใน TPMC และถอืหุน้ทางออ้มผ่านทาง TTLP ซึง่เป็นบรษิทั
ย่อยทางอ้อมที่จดัตัง้ขึ้นในประเทศสิงคโปร์อีกร้อยละ 75.00 ของหุ้นที่มีสิทธิออกเสียงทัง้หมดใน TPMC (สามารถ
พจิารณาโครงสรา้งการถอืหุน้กลุ่มบรษิทัฯ  เพิม่เตมิในเอกสารแนบ 1 : สรุปขอ้มลูของบรษิทั ททีซีแีอล จ ากดั (มหาชน)) 

ทัง้นี้บรษิทัฯ ไดม้กีารลงนามใน PPA กบั EPGE ไปแล้วเมื่อวนัที ่19 มกราคม 2564 แต่อย่างไรกต็ามบรษิทัฯ 
ยงัไม่ไดร้บัอนุมตัเิขา้ลงทุนโครงการ Ahlone LNG to Power Project จากผูถ้อืหุน้แต่อย่างใด เนื่องจากโครงการ Ahlone 
LNG to Power Project เป็นโครงการใหญ่ที่มีมูลค่าโครงการสูงซึ่งฝ่ายบริหารของบริษัทฯ มีความจ าเป็นต้องรีบ
ด าเนินการโดยไม่ชกัช้าเพื่อไม่ใหเ้สยีโอกาสการลงทุน โดยยดึประโยชน์สูงสุดของบรษิทัฯ และผู้ถือหุ้นเป็นหลกั ทัง้นี้
บรษิทัฯ จงึด าเนินการเสนอมตกิารลงทุนในโครงการ Ahlone LNG to Power Project เพื่อใหผู้ถ้อืหุน้พจิารณาและอนุมตัิ
การเข้าลงทุนเพื่อรบัรองการลงนาม PPA ดงักล่าว โดยการเข้าท าธุรกรรมรายการได้มาซึ่งสินทรพัย์จากการลงทุน
โครงการโรงไฟฟ้าดงักล่าวเข้าข่ายเป็นรายการได้มาซึ่งสินทรพัย์ตามประกาศคณะกรรมการก ากับตลาดทุนที่ ทจ. 
20/2551 เรื่อง หลกัเกณฑ์ในการท ารายการทีม่นีัยส าคญัทีเ่ขา้ขา่ยเป็นการไดม้าหรอืจ าหน่ายไปซึ่งทรพัยส์นิ ลงวนัที ่31 
สงิหาคม 2551 (รวมทัง้ทีม่กีารแก้ไขเพิม่เตมิ) และประกาศคณะกรรมการตลาดหลกัทรพัย์แห่งประเทศไทย เรื่อง การ
เปิดเผยขอ้มูลและการปฏบิตักิารของบรษิทัจดทะเบยีนในการไดม้าหรอืจ าหน่ายไปซึ่งสนิทรพัย์ พ.ศ. 2547 ลงวนัที ่29 
ตุลาคม 2547 (รวมทัง้ทีม่กีารแกไ้ขเพิม่เตมิ) 

อนึ่ง มูลค่าเงนิลงทุน 687.87 ล้านเหรยีญสหรฐัฯหรอืเทยีบเท่าประมาณ 20,642.98 ล้านบาท เป็นมูลค่าเงิน
ลงทุนที่ได้รบัประมาณการจากฝ่ายบรหิารของบรษิัทฯ เพื่อท าการประเมนิมูลค่ายุติธรรมของโครงการอย่างไรก็ตาม
บรษิทัฯ มกีารเปิดเผยมูลค่าเงนิลงทุน 685.00 ล้านเหรยีญสหรฐัฯหรอืเทยีบเท่าประมาณ 20,556.85 ล้านบาท ผ่านทาง
สารสนเทศของตลาดหลกัทรพัย์แห่งประเทศไทย ซึ่งเป็นมูลค่าเงนิลงทุนโดยประมาณทีบ่รษิทัฯ น าเสนอคณะกรรมการ
บรษิทัเพื่อพจิารณาเหน็ชอบและน าเสนอต่อทีป่ระชุมผูถ้อืหุน้ 
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โดยทีบ่รษิทัฯ ไดก้ าหนดระยะเวลาการด าเนินการส าหรบัธุรกรรมรายการไดม้าซึง่สนิทรพัย ์ไวด้งันี้ 

ล าดบั ขัน้ตอนการด าเนินการ วนั เดือน ปี สถานะ 
1. ยื่นประมลูโครงการ Ahlone LNG to Power Project  ปี 2560 ด าเนินการแลว้ 
2. ไดร้บัแจง้ใหเ้ป็นผูด้ าเนินโครงการ (Notice to Proceed) 30 มกราคม 2561 ด าเนินการแลว้ 
3. จดัท าการประเมนิผลกระทบทางสิง่แวดลอ้มและสงัคมตาม

มาตรฐาน ESIA1 หรือ  Environmental Social Impact 
Assessment 

4 กนัยายน 2562 ด าเนินการแลว้ 

4. จัดท าการประเมินผลกระทบสิ่งแวดล้อมตามมาตรฐาน 
IEE1 หรอื Initial Environmental Examination 

18 พฤศจกิายน 2562 
 

ด าเนินการแลว้ 

5. การลงนามในสญัญาซื้อขายไฟฟ้า หรอื PPA2 19 มกราคม 2564 ด าเนินการแลว้ 
6. ประชุมคณะกรรมการบรษิทั ครัง้ที ่1/2564 1 มนีาคม 2564 ด าเนินการแลว้ 
7. วางหนังสือค ้าประกันจากธนาคารให้ EPGE ประมาณ 

6.00 ลา้นเหรยีญสหรฐัฯ3 
ภายใน 45 วนันับจาก 

ลงนามใน PPA 
ยงัไมไ่ดด้ าเนินการ 

8. ก าหนดวนัประชุมสามญัผูถ้อืหุน้ประจ าปี 2564 21 เมษายน 2564 ยงัไมไ่ดด้ าเนินการ 
9. ได้รับอนุมัติการประเมินผลกระทบทางสิ่งแวดล้อมและ

สังคมตามมาตรฐาน ESIA1 หรือ Environmental Social 
Impact Assessment 

คาดว่าภายใน 
เดอืนเมษายน ปี 2564 

ยงัไมไ่ดด้ าเนินการ 

10. ได้รับอนุมัติการประเมินผลกระทบสิ่งแวดล้อมตาม
มาตรฐาน IEE1 หรอื Initial Environmental Examination 

คาดว่าภายใน 
เดอืนเมษายน ปี 2564 

ยงัไมไ่ดด้ าเนินการ 

11. การลงนามจัดท าสัญญาเช่าที่ดินในการด าเนินการ
โรงไฟฟ้าและสถานีรบัก๊าซธรรมชาตเิหลว 

คาดว่าภายใน 
เดอืนกรกฎาคม ปี 2564 

ยงัไมไ่ดด้ าเนินการ 

12. การลงนามท าสญัญา EPC คาดว่าภายใน 
เดอืนตุลาคม ปี 2564 

ยงัไมไ่ดด้ าเนินการ 

13. การลงนามท าสญัญางานซ่อมแซม บ ารุงรกัษา  
(Operations and Maintainance) 

คาดว่าภายใน 
เดอืนตุลาคม ปี 2564 

ยงัไมไ่ดด้ าเนินการ 

14. วนัทีบ่รรลุขอ้ตกลงทางการเงนิ (Financial Close)  
ในการหาแหล่งเงนิทุนจากสถาบนัการเงนิ 

คาดว่าภายใน ปี 2564 ยงัไมไ่ดด้ าเนินการ 

15. บรรลุเงื่อนไขบงัคบัก่อนตาม PPA (พจิารณาเพิม่เติมจาก
เอกสารแนบ 5 : สรุปสญัญาทีส่ าคญั) 

ภายใน 365 วนั นับจากวนั
ลงนาม PPA 

ยงัไมไ่ดด้ าเนินการ 

16. วนัเริม่ก่อสรา้งโครงการ คาดว่าภายในไตรมาสที ่2 
ปี 2565 

ยงัไมไ่ดด้ าเนินการ 

17. วนัเริม่ด าเนินงานเชงิพาณิชย ์ คาดว่าเดอืนมถิุนายน 2567 ยงัไมไ่ดด้ าเนินการ 
หมายเหตุ 
1. เนื่องจากโครงการ Ahlone LNG to Power Project เป็นโครงการขนาดใหญ่จงึตอ้งจดัท ารายงานผลกระทบตามมาตรฐานทัง้ในรปูแบบ 

ESIA และ IEE ตามขอ้ก าหนดของประเทศเมยีนมา 
2. การลงนาม PPA มคีวามล่าชา้ออกมาเป็นระยะเวลานาน เนื่องจากสถานการณ์โรคระบาด Covid-19 ทีร่ะบาดตัง้แต่ช่วงตน้ปี 2563 เป็น

ตน้มา ซึง่เป็นสาเหตุใหม้กีารปิดเมอืงในหลายพืน้ที ่หลายครัง้ รวมถงึการเลอืกตัง้ในประเทศเมยีนมาในช่วงปลายปี 2563  
3. บรษิทัฯ มหีน้าทีต่อ้งวางหนังสอืค ้าประกนัจากธนาคารให ้EPGE ประมาณ 6.00 ลา้นเหรยีญสหรฐัฯ ตามทีก่ าหนดใน PPA หรอืคดิเป็น 

180.06 ล้านบาท เมื่อค านวณโดยใช้อัตราแลกเปลี่ยนของธนาคารแห่งประเทศไทย ณ วนัที่ 30 ธนัวาคม 2563 ที่ 1 เหรยีญสหรฐัฯ = 
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30.01 บาท ซึ่งหากเกดิเหตุการณ์ที่บรษิัทฯ ไม่สามารถบรรลุขอ้ตกลงทางการเงนิในการจดัหาแหล่งเงนิกู้ยมื (Financial Close) อาจ
ต้องถูกยดึเงนิประกนัดงักล่าว โดยรวมถงึกรณีที่บรษิทัฯ ไม่ได้รบัอนุมตัจิากที่ประชุมผูถ้อืหุน้ด้วย อย่างไรก็ตามเนื่องจากสถานการณ์
ทางด้านการเมอืงในประเทศเมยีนมาในขณะนี้ท าให ้TPMC ไม่สามารถวางหนังสอืค ้าประกนัได้ และ TPMC ได้ออกจดหมายแจ้งกบั 
EPGE รบัทราบถงึเหตุผลความจ าเป็นไปแลว้ และยงัไม่ไดร้บัแจง้การคดัคา้นใดจาก EPGE 

 
โครงสร้างการถือหุ้นบางส่วนท่ีเก่ียวขอ้งกบัธรุกรรมรายการได้มาซ่ึงสินทรพัย ์

 
 
 
 
 
 

 
 
 
 
 
 
 

ทัง้นี้โครงสรา้งการถอืหุน้บางส่วนทีเ่กีย่วขอ้งกบัธุรกรรมรายการไดม้าซึง่สนิทรพัย์แสดงใหเ้หน็ถงึการ
ถือหุ้นตัง้แต่ TPMC ซึ่งเป็นคู่สญัญาในการลงทุนโครงการ Ahlone LNG to Power Project ไปจนถึงผู้ได้รบั
ผลประโยชน์ในทอดสุดท้าย (Ultimate Shareholder) คือ TTCL (สามารถพิจารณาโครงสร้างกลุ่มบริษัทฯ 
ทัง้หมดไดใ้นเอกสารแนบ 1 : สรุปขอ้มลูของบรษิทั ททีซีแีอล จ ากดั (มหาชน)) 

โดยบรษิทัฯ เป็นผูหุ้น้ทีม่สีทิธอิอกเสยีงรอ้ยละ 100.00 จากหุน้ทีช่ าระแล้วและมสีทิธอิอกเสยีงทัง้หมด
ของ TTPHD แต่หากพจิารณารวมทัง้ในส่วนหุ้นสามญัและหุ้นบุรมิสทิธิซึ่งไม่มสีทิธอิอกเสยีงของบรษิัทฯ จะ
พบว่าสดัส่วนทีบ่รษิทัฯ ถอืครองหุน้ของ TTPHD ทีร่อ้ยละ 93.67 จากทุนจดทะเบยีนของ TTPHD 
 

บรษิทั ประเทศทีจ่ดทะเบยีนจดตัง้
บรษิทั 

ลกัษณะธุรกจิโดนสงัเขป 

TTCL ประเทศไทย ธรุกจิก่อสรา้งและใหบ้รกิาร / ธุรกจิผลติไฟฟ้าและพลงังานชวี
มวล 

TTPHD ประเทศสงิคโปร ์ การถอืหุน้ในบรษิทัอื่นทีล่งทุนในธุรกจิพลงังาน 
TTLP ประเทศสงิคโปร ์ การถือหุ้นในบริษัทอื่นที่ประกอบธุรกิจผลิตและจ าหน่าย

ไฟฟ้า โดยใชก้๊าซธรรมชาตเิหลว (LNG) เป็นเชือ้เพลงิในการ
ผลติไฟฟ้า 

TPMC ประเทศเมยีนมา ธุรกิจผลิตและจ าหน่ายไฟฟ้า โดยใช้ก๊าซธรรมชาติเหลว 
(LNG) เป็นเชือ้เพลงิในการผลติไฟฟ้า 

 
 

25.00% 
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15.00% 
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หมายเหตุ : 
1. TTLP มกีารถอืหุน้ TPMC อยู่เพยีงบรษิทัเดยีวตามโครงสรา้งกลุ่มบรษิทัฯ 
2. TPMC ยงัไม่มกีารลงทุนในโครงการใด นอกเหนือจากโครงการ Ahlone LNG to Power Project ซึ่งจะขออนุมตัิที่ประชุม

สามญัผูถ้อืหุน้ประจ าปี 2564 ในวนัที ่21 เมษายน 2564   
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แผนภาพท่ีตัง้โครงการ Ahlone LNG to Power Project ในส่วนโรงไฟฟ้าท่ี Ahlone Township ยา่งกุ้ง 

ประเทศเมียนมา 

 
 
 

แผนภาพท่ีตัง้โครงการ Ahlone LNG to Power Project ในส่วนสถานีรบักา๊ซธรรมชาติเหลว ท่ี Dala Township 
ย่างกุ้ง 

ประเทศเมียนมา 

 
  

 

 

Existing 

Expansion 

POWER PLANT 
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แผนภาพท่ีตัง้โครงการ Ahlone LNG to Power Project แสดงระยะทางระหวา่งส่วนโรงไฟฟ้าและส่วนสถานีรบั

กา๊ซธรรมชาติเหลว 

 
 
 

ในส่วนของสายส่งไฟฟ้า (Transmission Line) เป็นสายส่งไฟฟ้า 230 KV มีระยะทางประมาณ 28 
กิโลเมตรจากโรงไฟฟ้าไปจนถึงสถานีย่อยคือ Hlaing Thar Yar Substation และท่อส่งก๊าซธรรมชาติเหลวมี
ระยะทางประมาณ 25 กิโลเมตรจากสถานีรบัก๊าซธรรมชาตเิหลวที ่Dala Township ย่างกุ้งไปจนถงึโรงไฟฟ้า 
อย่างไรกต็ามบรษิทัฯ อยู่ระหว่างเจรจาสญัญาเช่าทีด่นิในส่วนทัง้โรงไฟฟ้าและส่วนสถานีรบัก๊าซธรรมชาติเหลว
กบัหน่วยงานภาครฐัของประเทศเมยีนมา โดยยงัไม่ไดล้งนามในสญัญาเช่าทีด่นิแต่อย่างใด 

ทัง้นี้พืน้ทีว่างท่อส่งก๊าซธรรมชาต ิทาง TPMC มหีน้าทีจ่ดัท าสญัญามอบสทิธใินการใชพ้ืน้ทีใ่นการวาง
ท่อส่งก๊าซธรรมชาตติามเงือ่นไขบงัคบัใน PPA นัน้ โดย MOGE และ TPMC ไดม้กีารเจรจาและด าเนินการจดัหา
พืน้ทีใ่นการวางท่อส่งก๊าซธรรมชาตแิลว้เสรจ็ และอยู่ระหว่างกระบวนการจ่ายค่าชดเชย 

ส าหรบัสายส่งไฟฟ้าทาง TPMC มหีน้าทีจ่ดัท าสญัญามอบสทิธใินการใชพ้ืน้ทีใ่นการวางสายส่งไฟฟ้า
ตามเงื่อนไขบงัคบัใน PPA นัน้ โดย DPTSC หรอื Department of Power Transmission and System Control 
และ TPMC ได้มกีารเจรจาและด าเนินการจดัหาพื้นที่ในการวางสายส่งแล้วเสร็จ ภายหลงัการก่อสร้างสายส่ง
ไฟฟ้าแล้วเสร็จ ก่อนวนัเริ่มด าเนินงานเชิงพาณิชย์ TPMC ต้องโอนกรรมสิทธิส์ายส่งไฟฟ้าให้ DPTSC โดย 
TPMC ไม่ตอ้งจ่ายค่าเช่าพืน้ทีส่ายส่งไฟฟ้า  
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3.1.2 ประเภทและขนาดของรายการ 
3.1.2.1 การค านวณขนาดรายการ 

ในการค านวณขนาดรายการได้มาซึ่งสนิทรพัย์ ตามประกาศได้มาหรอืจ าหน่ายไปฯ ที่ปรกึษาฯ ได้
อ้างองิขอ้มูลจากงบการเงนิรวมส าหรบังวดปีสิน้สุดวนัที ่31 ธนัวาคม 2563 ของบรษิทัฯ ทีไ่ดร้บัการตรวจสอบ
จากผูส้อบบญัชรีบัอนุญาตและงบการเงนิภายใน (Management Account) ของ TPMC สิน้สุดวนัที ่31 ธนัวาคม 
2563  โดยมรีายละเอยีดการค านวณขนาดรายการตามประกาศไดม้าหรอืจ าหน่ายไปฯ ดงันี้ 
 

เกณฑ ์  วิธีการค านวณ 
มูลค่าตามบญัชีของ 
สินทรพัยท่ี์มีตวัตนสุทธิ 

= (มลูค่าตามบญัชขีองสนิทรพัยท์ีม่ตีวัตนสุทธขิอง TPMC X สดัส่วนทีจ่ะไดม้า) / 
มลูค่าตามบญัชขีองสนิทรพัยท์ีม่ตีวัตนสุทธขิองบรษิทัฯ 

= (-27.811 ลา้นบาท X 100) / 1,994.58 ลา้นบาท 
= -1.39% 

ก าไรสุทธิจากการ 
ด าเนินงานปกติ 

= ไม่สามารถค านวณไดเ้น่ืองจาก TPMC ยงัไม่มกี าไรสุทธจิากการด าเนินงานปกตใิน
รอบ 12 เดอืนล่าสุด 

มูลค่ารวมของส่ิงตอบแทน = มลูค่ารวมของสิง่ตอบแทนจากทีไ่ดม้า / สนิทรพัยร์วมของบรษิทัฯ 
= 20,642.982 ลา้นบาท / 13,867.93 ลา้นบาท 
= 148.85% 

มู ลค่ า ของหลักทรัพย์ ท่ี
บริษัทจดทะเบียนออกให้
เพื่อเป็นส่ิงตอบแทนการ
ได้มาซ่ึงสินทรพัย ์

= ไม่สามารถค านวณได้เนื่องจากบริษัทฯ ไม่มีการออกหลักทรัพย์ของบริษัทจด
ทะเบยีนเพื่อเป็นสิง่ตอบแทนการไดส้นิทรพัยม์า 

ท่ีมา : สารสนเทศทีบ่รษิทัฯ เปิดเผยผ่านตลาดหลกัทรพัยฯ์ 
หมายเหตุ :  
1. มูลค่าตามบญัชขีองสนิทรพัย์ทีม่ตีวัตนสุทธิของ TPMC ณ สิ้นสุดปี 2563 เท่ากบั -0.93 ล้านเหรยีญ

สหรฐัฯ หรอืคดิเป็น -27.81 ล้านบาท เมื่อค านวณโดยใช้อตัราแลกเปลี่ยนของธนาคารแห่งประเทศ
ไทย ณ วนัที ่30 ธนัวาคม 2563 ที ่1 เหรยีญสหรฐัฯ = 30.01 บาท 

2. มลูค่ารวมโครงการ Ahlone LNG to Power Project มมีลูค่าประมาณ 687.87 ลา้นเหรยีญสหรฐัฯ หรอื
คิดเป็น 20,642.98 ล้านบาท เมื่อค านวณโดยใช้อตัราแลกเปลี่ยนของธนาคารแห่งประเทศไทย ณ 
วนัที ่30 ธนัวาคม 2563 ที ่1 เหรยีญสหรฐัฯ = 30.01 บาท 

 
จากการค านวณขนาดรายการตามหลกัเกณฑ์ขา้งต้น จะได้ขนาดรายการสูงสุดร้อยละ 148.85 ตาม

เกณฑม์ลูค่ารวมของสิง่ตอบแทน โดยบรษิทัฯ ไม่มรีายการไดม้าซึง่สนิทรพัยใ์นรอบ 6  
เดอืนก่อนวนัที่มกีารเขา้ท าธุรกรรมดงักล่าวตามประกาศได้มาหรอืจ าหน่ายไปฯ ทัง้นี้เมื่อพจิารณา

ขนาดรายการสงูสุดดงักล่าวพบว่าเขา้ขา่ยเป็นรายการประเภทที ่4 ตามประกาศรายการไดม้าหรอืจ าหน่ายไปฯ 
กล่าวคอืรายการ เป็นรายการทีม่มีลูค่าเท่ากบัหรอืมากกว่ารอ้ยละ 100.00 หรอืเขา้ข่ายเป็นการเขา้จดทะเบยีน
กบัตลาดหลกัทรพัยฯ์ โดยออ้ม (Backdoor Listing) บรษิทัฯ จงึมหีน้าทีต่อ้งด าเนินการดงัต่อไปนี้ 
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▪ จดัท ารายงานและเปิดเผยสารสนเทศรายการตามประกาศรายการได้มาหรือจ าหน่ายไปฯ ให้แก่ตลาด
หลกัทรพัยแ์ห่งประเทศไทยทนัทเีมื่อไดเ้ขา้ท ารายการไดม้าฯ 

▪ แต่งตัง้ทีป่รกึษาทางการเงนิอสิระเพื่อใหค้วามเหน็แก่ผูถ้อืหุน้ของบรษิทัฯ ในเรื่องความสมเหตุสมผลและ
ผลประโยชน์ของการเขา้ท าธุรกรรมและจดัท ารายงานความเหน็ของทีป่รกึษาทางการเงนิอสิระใหแ้ก่ผูถ้อื
หุน้พรอ้มกบัหนังสอืเชญิประชุมผูถ้อืหุน้ 

▪ จดัส่งหนังสอืเชญิประชุมผูถ้อืหุน้ใหแ้ก่ผูถ้อืหุน้ล่วงหน้าไม่น้อยกว่า 14 วนัก่อนวนัประชุมผูถ้อืหุน้ พรอ้มกบั
รายการสารสนเทศตามประกาศรายการไดม้าหรอืจ าหน่ายไปฯ 

▪ เรยีกประชุมผู้ถือหุ้นเพื่ออนุมตัิการเขา้ท าธุรกรรมรายการได้มาซึ่งสนิทรพัย์ โดยต้องได้รบัอนุมตัิจากที่
ประชุมผูถ้อืหุน้ดว้ยคะแนนเสยีงไม่น้อยกว่าสามในสีข่องจ านวนเสยีงทัง้หมดของผูถ้อืหุน้ทีม่าประชุมและมี
สทิธอิอกเสยีงลงคะแนนโดยไม่นับส่วนของผูถ้อืหุน้ทีม่ส่ีวนไดเ้สยีและ 

▪ ยื่นค าขอใหพ้จิารณอนุมตัริบัหลกัทรพัยใ์หม่ (Relisting) กบัตลาดหลกัทรพัยแ์ห่งประเทศไทยเน่ืองจากการ
ขนาดรายการของธุรกรรมไดม้าซึง่สนิทรพัยม์ขีนาดเกนิกว่ารอ้ยละ 100.00 ตามประกาศรายการไดม้าหรอื
จ าหน่ายไปฯ อย่างไรกต็ามบรษิทัฯ ไม่จ าเป็นต้องยื่นค าขอใหพ้จิารณารบัหลกัทรพัย์ใหม่ (Relisting) กบั
ตลาดหลกัทรพัยแ์ห่งประเทศไทย เน่ืองจากธุรกรรมดงักล่าวเขา้ขอ้ยกเวน้ตามขอ้ 24 ของประกาศรายการ
ได้มาหรอืจ าหน่ายไปฯ อย่างไรก็ดีบรษิัทฯ ได้พจิารณาการเขา้ท ารายการดงักล่าวแล้วเห็นว่า รายการ
ดงักล่าวเขา้ขอ้ยกเวน้การยื่นค าขอใหร้บัหลกัทรพัยใ์หม่ตามขอ้ 24 ของประกาศการไดม้าหรอืจ าหน่ายไปฯ 
ทุกประการโดยมรีายละเอยีดดงัต่อไปนี้ 

 
1. ธุรกจิทีไ่ดม้ามลีกัษณะของธุรกจิทีค่ลา้ยคลงึหรอืเสรมิกนัและกนักบัธุรกจิเดมิของบรษิทัฯ   

การเขา้ท ารายการดงักล่าวพจิารณาไดว้่าคลา้ยคลงึและเสรมิกนักบัธุรกจิของบรษิทัฯ เน่ืองจากบรษิทัฯ 
ด าเนินธุรกจิหลกัคอืธุรกจิ ก่อสร้าง EPC และธุรกิจผลติไฟฟ้าและพลงังานชวีมวล (สามารถพจิารณาธุรกิจ
ของบรษิทัฯ เพิม่เตมิไดใ้นเอกสารแนบ 1 : สรุปขอ้มลูของ บรษิทั ททีซีแีอล จ ากดั (มหาชน)) ทัง้นี้ในการเขา้ท า
รายการดงักล่าว บรษิทัฯ จะไดม้าซึ่งสทิธใินการประกอบธุรกจิ EPC และโรงไฟฟ้าพลงังานก๊าซธรรมชาต ิจงึ
เห็นได้ว่าสนิทรพัย์ที่ได้มาจากการท ารายการดงักล่าวจดัอยู่ในประเภทเดยีวกนักบัธุรกิจหลกัของบรษิัทฯ ที่
บรษิทัฯ ด าเนินการอยู่แลว้ในปัจจุบนั 

 
2. บรษิทัฯ ไม่มนีโยบายจะเปลีย่นแปลงทีส่ าคญัในธุรกจิหลกัของบรษิทัฯ 

บรษิทัฯ มคีวามมุ่งมัน่ทีจ่ะเป็นผูน้ าในการด าเนินธุรกจิก่อสรา้ง EPC และธุรกจิผลติไฟฟ้าและพลงังาน 
โดยบรษิทัฯ ยงัคงมุ่งเน้นที่ธุรกิจทีบ่รษิทัฯ มคีวามรู้ ความสามารถ มคีวามเชีย่วชาญเพื่อประโยชน์สูงสุดของ
บรษิัทฯ จงึท าใหพ้จิารณาไดว้่า บรษิัทฯ จะไม่มกีารเปลี่ยนสดัส่วนรายได้อย่างมนีัยส าคญัเนื่องจากโครงการ 
Ahlone LNG to Power Project เป็นโครงการที่คล้ายคลึงกับธุรกิจเดิมของบริษัทฯ กล่าวคือบริษัทฯ ไม่มี
นโยบายทีจ่ะเปลีย่นแปลงการด าเนินธุรกจิหลกัของบรษิทัฯ แต่อย่างใด 

 
3. กลุ่มของบรษิัทอนัเป็นผลจากการได้มาซึ่งโครงการมคีุณสมบตัิทีจ่ะจดทะเบยีนกบัตลาดหลกัทรพัย์แห่ง

ประเทศไทย ต่อไป 
การเขา้ท ารายการดงักล่าว ถอืเป็นการไดม้าซึ่งสทิธใินการประกอบธุรกจิก่อสรา้ง EPC และธุรกจิผลติ

ไฟฟ้าเพิม่เตมิอกีหนึ่งโครงการ โดยการไดม้าซึง่สนิทรพัยข์องโครงการดงักล่าว จะเป็นประโยชน์ต่อบรษิทัฯ ทัง้
ในแง่ของการเติบโตและขยายการลงทุนของบรษิัทฯ และในแง่ของการสร้างรายได้ที่เพิม่ขึน้แก่บรษิัทฯ ทัง้นี้ 
จากการพจิารณาคุณสมบตัแิละความเหมาะสมของกลุ่มบรษิทัฯ ภายหลงัการเขา้ท ารายการดงักล่าวแล้ว บรษิทั
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ฯ เห็นว่า กลุ่มของบรษิัทฯ ยงัมคีุณสมบตัิครบถ้วนและมคีวามเหมาะสมตามขอ้ก าหนดของตลาดหลกัทรพัย์
แห่งประเทศไทย ทีจ่ะจดทะเบยีนกบัตลาดหลกัทรพัย์แห่งประเทศไทยต่อไป 

 
4. บรษิทัฯ จะไม่มกีารเปลี่ยนแปลงอย่างมนีัยส าคญัในคณะกรรมการของบรษิทัฯ และในอ านาจควบคุม

ของบรษิทัฯ หรอืผูถ้อืหุน้ทีม่อี านาจควบคุมของบรษิทัฯ 
ภายหลงัจากการเขา้ท าธุรกรรมรายการได้มาซึ่งสนิทรพัย์ดงักล่าว บรษิัทฯ จะไม่มกีารเปลี่ยนแปลง

คณะกรรมการของบริษัทฯ ที่มีสาเหตุสืบเนื่องมาจากการเข้าท ารายการครัง้นี้ และจะไม่มกีารเปลี่ยนแปลง
โครงสร้างผูถ้ือหุ้นใหญ่ภายหลงัการเขา้ท ารายการครัง้นี้ทีม่สีาเหตุสบืเนื่องมาจากการเขา้ท าธุรกรรมรายการ
ไดม้าซึง่สนิทรพัยแ์ต่อย่างใด 

 
3.1.2.2 ลกัษณะของขอบเขตส่วนได้เสีย 

ธุรกรรมรายการไดม้าซึ่งสนิทรพัย์ไม่มบีุคคล และ/หรอื นิตบิุคคลทีเ่ขา้ขา่ยมส่ีวนไดเ้สยีและเป็นบุคคล
ที่เกี่ยวโยงกันในการท าธุรกรรมครัง้นี้ตามประกาศคณะกรรมการก ากับตลาดทุนที่ ทจ. 21/2551 เรื่อง 
หลกัเกณฑ์ในการท ารายการที่เกี่ยวโยงกัน ลงวนัที่ 31 สิงหาคม 2551 (รวมทัง้ที่มกีารแก้ไขเพิม่เติม) และ
ประกาศคณะกรรมการตลาดหลกัทรพัยแ์ห่งประเทศไทย เรื่อง การเปิดเผยขอ้มลูและการปฏบิตักิารของบรษิทั
จดทะเบยีนในรายการทีเ่กีย่วโยงกนั พ.ศ. 2546 ลงวนัที ่19 พฤศจกิายน 2546 (รวมทัง้ทีม่กีารแกไ้ขเพิม่เตมิ) 

 
3.1.3 มูลค่าส่ิงตอบแทนและเกณฑใ์นการก าหนดมูลค่าส่ิงตอบแทน 

โครงการ Ahlone LNG to Power Project เป็นโครงการที่มีมูลค่าโครงการประมาณ 687.87 ล้าน
เหรยีญสหรฐัฯหรอืคดิเป็นประมาณ 20,642.98 ล้านบาท เมื่อค านวณโดยใชอ้ตัราแลกเปลี่ยนของธนาคารแห่ง
ประเทศไทย ณ วนัที่ 30 ธนัวาคม 2563 ที่ 1 เหรยีญสหรฐัฯ = 30.01 บาท ซึ่งมูลค่าโครงการดงักล่าวไดร้วม
ตน้ทุนทางการเงนิแลว้ โดยมลูค่าโครงการดงักล่าวประกอบดว้ย 

▪ ค่าก่อสร้างโครงการ จ านวนรวมทัง้สิ้นประมาณ 535.91 ล้านเหรยีญสหรฐัฯหรอืเทยีบเท่า
ประมาณ 16,082.66 ลา้นบาท โดยคาดว่าจะมส่ีวนที ่TTCL ด าเนินโครงการเองและส่วนทีจ่ะ
ว่าจา้งผูร้บัเหมาช่วง (Sub-Contractor) ซึ่งพจิารณาไดว้่ามคีวามรู ้ความสามารถทีเ่พยีงพอ
มาช่วยด าเนินการ ทัง้นี้บรษิทัฯ อยู่ระหว่างเจรจาเงือ่นไข ขอ้ตกลงกบัผูร้บัเหมาจากประเทศ
ญี่ปุ่ นและประเทศเกาหลีใต้ ที่คาดว่าจะเปิดให้มีการประมูลงานระหว่างประมาณเดือน
เมษายน 2564 จนถงึเดอืนกรกฎาคม 2564 รวมทัง้จดัท าสญัญารบัเหมาช่วงประมาณเดอืน
ตุลาคม 2564 และคาดว่าจะมสีดัส่วนการด าเนินการดงัต่อไปนี้ 
 
รายละเอียดเงินลงทุนในส่วน EPC จากประมาณการ 
(หน่วย : ล้านเหรียญดอลลารส์หรฐัฯ) 

TTCL Sub-
Contractor 

ค่าก่อสรา้งโรงไฟฟ้า 293.89 - 
ค่าก่อสรา้งสถานีเกบ็ก๊าซธรรมชาตเิหลว 77.45 77.45 
ค่าก่อสรา้งระบบสายส่งไฟฟ้า 15.93 - 
ค่าก่อสรา้งระบบท่อส่งก๊าซธรรมชาต ิ 25.73 - 
อะไหลห่ลกัส าหรบัระบบ Gas Turbine 9.00 - 
ค่าทดสอบระบบ 30.33 - 
ค่าเผื่อเหลอืเผื่อขาด (Contingency) 6.13 - 
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รายละเอียดเงินลงทุนในส่วน EPC จากประมาณการ 
(หน่วย : ล้านเหรียญดอลลารส์หรฐัฯ) 

TTCL Sub-
Contractor 

รวมมูลค่าเงินลงทุนในส่วน EPC 458.46 77.45 
 

▪ ค่าใช้จ่ายในการพฒันาโครงการ จ านวนรวมทัง้สิน้ประมาณ 39.57 ล้านเหรยีญสหรฐัฯหรอื
เทยีบเท่าประมาณ 1,187.50 ลา้นบาท 
รายละเอียดค่าใช้จ่ายในการพฒันาโครงการจากประมาณการ 
(หน่วย : ล้านเหรียญดอลลารส์หรฐัฯ) 

TTCL 

ค่าใชจ้่ายในการพฒันาโครงการโดยตรง 34.28 
ค่าทีป่รกึษาทางการเงนิและค่าทีป่รกึษากฏหมาย 4.79 
ค่าใชจ้่ายการศกึษาความเป็นไปไดข้องโครงการ 0.50 
รวมมูลค่าส่วนค่าใช้จ่ายในการพฒันาโครงการ 39.57 

 
▪ เงนิทุนหมุนเวยีนและต้นทุนการเงนิจ านวนรวมทัง้สิน้ประมาณ 112.39 ล้านเหรยีญสหรฐัฯ

หรอืเทยีบเท่าประมาณ 3,372.82 ลา้นบาท 

ทัง้นี้ที่ปรึกษาฯ ได้มีการประเมินมูลค่ายุติธรรมของโครงการด้วยวิธีคิดลดกระแสเงินสดเพื่อ
เปรยีบเทยีบความคุม้ค่าในการเขา้ลงทุนครัง้นี้ (สามารถพจิารณาเพิม่เตมิไดจ้ากส่วนที ่3.3 : การประเมนิมูลค่า
กจิการ)   

อนึ่ง มูลค่าเงินลงทุน 687.87 ล้านเหรียญสหรฐัฯหรอืเทยีบเท่าประมาณ 20,642.98 ล้านบาท เป็น
มลูค่าเงนิลงทุนทีไ่ดร้บัประมาณการจากฝ่ายบรหิารของบรษิทัฯ เพื่อท าการประเมนิมลูค่ายุตธิรรมของโครงการ
อย่างไรก็ตามบริษัทฯ มีการเปิดเผยมูลค่าเงินลงทุน 685.00 ล้านเหรียญสหรัฐฯหรือเทียบเท่าประมาณ 
20,556.85 ล้านบาท ผ่านทางสารสนเทศของตลาดหลักทรัพย์แห่งประเทศไทยซึ่งเป็นมูลค่าเงินลงทุน
โดยประมาณทีบ่รษิทัฯ น าเสนอคณะกรรมการบรษิทัเพื่อพจิารณาเหน็ชอบและน าเสนอต่อทีป่ระชุมผูถ้อืหุน้ 
 
3.1.4 แหล่งท่ีมาของเงินทุน 

แหล่งเงนิทุนที่ใช้ลงทุนโครงการคาดว่าจะมาจากเงนิทุนทัง้ในส่วนของทุนที่จะจดัหามาจากเงินทุน
หมุนเวยีนของบรษิทัฯ เงนิจากการขายเงนิลงทุนใน TTLP และการกู้ยมืเงนิจากสถาบนัการเงนิของบรษิทัฯ ที่
บรษิทัฯตอ้งระดมทุนใหก้บั TPMC และส่วนของเงนิกู้ยมืของโครงการทีท่าง TPMC จะกู้ยมืจากสถาบนัการเงนิ
ทัง้ในและต่างประเทศ โดยคาดว่าจะมตี้นทุนทางการเงนิประมาณ 66.39 ล้านเหรยีญสหรฐัฯ ซึ่งบรษิัทฯ อยู่
ระหว่างการเจรจากบัสถาบนัการเงนิหลายแห่ง โดยการกู้ยมืเงนิดงักล่าวคาดว่าจะเสรจ็สิน้ภายในปี 2564 และ
คาดว่า TTCL อาจจะต้องด าเนินการค ้าประกนัเงนิกู้ยมืตามสดัส่วนการถอืหุน้ TPMC ภายหลงัการท าธุรกรรม
รายการจ าหน่ายไปซึง่สนิทรพัยท์ีค่าดวา่ TTCL จะเหลอืสดัส่วนการถอืหุน้ใน TPMC ทางตรงรอ้ยละ 25.00 จาก
หุน้ทีม่สีทิธอิอกเสยีงทัง้หมดของ TPMC และเหลอืสดัส่วนการถอืหุน้ใน TPMC ทางอ้อมรอ้ยละ 11.25 จากหุน้
ที่มสีทิธอิอกเสยีงทัง้หมดของ TPMC รวมแล้วบรษิัทฯ จะเหลอืสดัส่วนการถือหุ้นใน TPMC ทัง้ทางตรงและ
ทางออ้มรวมกนัรอ้ยละ 36.25 จากหุน้ทีม่สีทิธอิอกเสยีงทัง้หมดของ TPMC จากเดมิทีก่่อนท ารายการบรษิทัฯ มี
สดัส่วนการถอืหุน้ทางตรงและทางออ้มรวมกนัรอ้ยละ 100.00 จากหุน้ทีม่สีทิธอิอกเสยีงทัง้หมดของ TPMC 

ทัง้นี้การลงทุนในโครงการ Ahlone LNG to Power Project ได้มกีารระบุค่าไฟฟ้าทีบ่รษิทัฯ จะได้รบั
จากการขายไฟฟ้าใหก้บัคู่สญัญาไวอ้ย่างชดัเจนใน PPA ท าใหโ้ครงการดงักล่าวมแีหล่งทีม่าของรายไดช้ดัเจน มี
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การจดัท าประมาณการและค านวณความคุ้มค่าของโครงการที่จะม ี IRR เท่ากบัร้อยละ 9.50 และ Pay Back 
Period ที ่9 ปี ซึ่งจะเป็นปัจจยัสนับสนุนใหส้ถาบนัการเงนิทัง้ในและต่างประเทศมคีวามเชื่อมัน่ถงึกระแสเงนิสด
ในอนาคต และจะส่งผลใหบ้รษิทัฯจะสามารถจดัหาแหล่งเงนิทุนส าหรบัด าเนินโครงการไดต้ามกรอบเวลา  
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โดยสามารถแสดงแผนภาพแหล่งทีม่าของเงนิทุน ไดด้งัแผนภาพต่อไปนี้ 

 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 

3.1.5 สญัญาและเง่ือนไขส าคญัของสญัญา 
สามารถพจิารณาไดจ้ากเอกสารแนบ 5 : สรุปสญัญาทีส่ าคญั 

 
3.1.6 ประโยชน์ท่ีคาดว่าจะได้รบัจากการเข้าท ารายการ 
1. เพื่อเป็นการขยายฐานรายได้ของบรษิัทฯ จากส่วนงานธุรกิจหลกัเดมิ ได้แก่ การให้บรกิารด้านการ

ออกแบบวศิวกรรม การจดัหาเครื่องจกัรและอุปกรณ์ และการก่อสรา้งโรงงานแบบครบวงจร หรอื EPC 
รวมถงึธุรกจิพลงังาน ซึง่บรษิทัฯ มคีวามรู ้ความสามารถ และความเชีย่วชาญเป็นอย่างด ี

2. เมื่อพิจารณาผลการด าเนินงานของในรอบ 3 ปีล่าสุด ระหว่าง 2561-2563 พบว่าบริษัทฯ ยงัมีผล
ประกอบการที่มทีัง้ขาดทุนสุทธแิละก าไรสุทธ ิโดยในงวดปีสิ้นสุดวนัที่ 31 ธนัวาคม 2561 วนัที่ 31 
ธนัวาคม 2562 และวนัที ่31 ธนัวาคม 2563 มกี าไรสุทธ ิ(ขาดทุนสุทธ)ิ เท่ากบั (2,009.76) ล้านบาท 
(188.77) ล้านบาท และ 204.44 ล้านบาท ตามล าดบั ซึ่งพจิารณาไดว้่าบรษิทัฯ ยงัมผีลประกอบการที่
ค่อนขา้งผนัผวน อย่างไรกต็ามการไดข้ยายการลงทุนในโครงการทีม่คีวามชดัเจนของแหล่งรายได ้ทีม่ี
การระบุค่าไฟฟ้าทีบ่รษิทัฯ จะไดร้บัจากการขายไฟฟ้าใหก้บัคู่สญัญาไวอ้ย่างชดัเจนใน PPA กจ็ะเป็น
ผลดตี่อผลการด าเนินการของบรษิทัฯ อย่างสม ่าเสมอในอนาคตตามแผนงานของบรษิทัฯ  

25–30 mm.USD 

TTPHD 

TTLP 

TPMC 

ผู้ลงทุน 4 ราย 

ขายหุน้สามญั TTLP 
 

เงินกูธ้นาคาร/ออกหุน้กู/้ 
เงินหมนุเวียน 

 

เงินเพิม่ทนุ 
154.77 mm.USD 

เงินเพิม่ทนุ 
51.59 mm.USD 

ลงทนุในโครงการ Ahlone LNG 

เงินเพิม่ทนุ 
131.55 mm.USD 

เงินเพิม่ทนุ 
23.22 mm.USD 

687.87 mm.USD 

44.81-49.81 
mm.USD 

TTCL 

สถาบันการเงนิ 

481.51 mm.USD 

เงินเพิม่ทนุ 
23.22 mm.USD 
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3.2 ความสมเหตุสมผลของรายการ 
3.2.1 วตัถปุระสงคข์องการเข้าท ารายการ 

ตามที ่TPMC บรษิทัย่อยทางออ้มของบรษิทัฯ ไดล้งนามใน PPAกบั EPGE ซึง่เป็นหน่วยงานภายใตค้วามดูแล
ของกระทรวงไฟฟ้าและพลงังานของประเทศเมยีนมา เมื่อวนัที ่19 มกราคม 2564 ภายใต้ชื่อโครงการ Ahlone LNG to 
Power Projectนัน้ จะเป็นการขยายและต่อยอดธุรกิจพลงังานของกลุ่มบริษัทฯ ในประเทศเมียนมา ทัง้นี้ การลงทุน
ดงักล่าวช่วยส่งเสรมิใหบ้รษิทัฯ มกี าไรและรายไดท้ีแ่น่นอนจากการด าเนินงานโครงการโรงไฟฟ้า ซึ่งเป็นรายไดท้ีม่ ัน่คง
ส าหรบับรษิทัฯ และผูถ้อืหุน้ในระยะยาว  

ทัง้นี้บรษิทัฯ เลง็เหน็ถงึศกัยภาพและโอกาสในการสรา้งผลตอบแทนจากการลงทุนในโครงการ Ahlone LNG to 
Power Project เนื่องจากเป็นหนึ่งในธุรกจิทีบ่รษิทัฯ มคีวามเชีย่วชาญ และมปีระสบการณ์ทีพ่รอ้มจะด าเนินการอย่างมี
ประสทิธภิาพ 

 
3.2.2 ข้อดีของการเข้าท ารายการ 
3.2.2.1 มีโอกาสได้เข้าลงทุนในโครงการโรงไฟฟ้าซ่ึงมีแหล่งรายได้ชดัเจนและสม า่เสมอ 

การลงทุนในธุรกจิโรงไฟฟ้าของ TPMC ในครัง้นี้ ไดม้กีารระบุค่าไฟฟ้าที ่TPMC จะไดร้บัจาก EPGE ไวอ้ย่าง
ชดัเจนใน PPA ทัง้ในรูปแบบ Capacity Payment ซึ่งขึน้อยู่กบัความสามารถในการผลติไฟฟ้าของ TPMC และ Energy 
Payment ซึง่ขึน้อยู่กบัไฟฟ้าที ่TPMC ผลติและจ่ายไดจ้รงิ ซึง่พจิารณาไดว้่าการทีม่คี่าไฟฟ้าระบุไวใ้น PPA อย่างชดัเจน 
เป็นผลดตี่อการท าธุรกจิเน่ืองจาก สามารถประเมนิรายไดล่้วงหน้าไดค้่อนขา้งแม่นย า ท าใหม้โีอกาสทีจ่ะขาดทุนค่อนขา้ง
ต ่าเมื่อเปรยีบเทยีบกบัธุรกจิประเภทอื่นๆ ทีจ่ะไม่สามารถคาดการณ์รายไดล่้วงหน้าไดอ้ย่างแม่นย า ทัง้นี้จากการจดัท า
ประมาณการและค านวณความคุม้ค่าของโครงการพบว่าม ีIRR เท่ากบัรอ้ยละ 9.50 และ Pay Back Period ที ่9 ปี 

นอกจากนี้กลุ่มบรษิัทฯ ยงัมกีารลงทุนในโรงไฟฟ้าอยู่หลากหลายโครงการ จงึพจิารณาได้ว่ากลุ่มบรษิัทฯ มี
ประสบการณ์ในการท าธุรกจินี้มาอย่างต่อเนื่อง มคีวามรู ้ความเชีย่วชาญและประสบการณ์การลงทุนในโครงการโรงไฟฟ้า  

 
3.2.2.2 มีโอกาสได้ขยายธรุกิจโรงไฟฟ้าในประเทศเมียนมา 

 หาก TPMC ประสบความส าเรจ็ในการลงทุนโครงการ โดยสามารถด าเนินการจ่ายไฟฟ้าใหก้บั EPGE ไดต้าม 
PPA กจ็ะเป็นการแสดงใหเ้หน็ถงึศกัยภาพและความเชีย่วชาญของกลุ่มบรษิทัฯ ซึ่งอาจจะท าใหก้ลุ่มบรษิทัฯไดร้บัโอกาส
ทีจ่ะไดร้บั PPA ฉบบัใหม่เพิม่เตมิจากรฐับาลของประเทศเมยีนมาในอนาคต ถอืเป็นโอกาสอนัด ีเนื่องจากประเทศเมยีน
มายงัถอืเป็นประเทศทีย่งัมคีวามตอ้งการพฒันาโครงสรา้งพืน้ฐานของประเทศทีค่่อนขา้งสงู และมโีอกาสทีจ่ะน ามาสู่ความ
ตอ้งการใชไ้ฟฟ้าเพิม่เตมิ ซึง่จะส่งผลใหม้คีวามตอ้งการโครงการโรงไฟฟ้าใหม่ๆ อกีในอนาคต  

 
3.2.2.3 บริษทัฯ จะมีรายได้ในส่วนงาน EPC ของโครงการ Ahlone LNG to Power Project 

 ในการที ่TPMC เขา้ท า PPA ครัง้นี้นัน้ ส่งผลใหบ้รษิทัฯ จะไดร้บังานในส่วน EPC ในโครงการ Ahlone LNG to 
Power Project ด้วย ซึ่งส่วนงานดงักล่าวมมีูลค่าประมาณ 535.91 ล้านเหรยีญสหรฐัฯ หรอืคดิเป็นประมาณ 16,082.66 
ล้านบาท เมื่อค านวณโดยใช้อตัราแลกเปลี่ยนของธนาคารแห่งประเทศไทย ณ วนัที่ 30 ธนัวาคม 2563 ที่ 1 เหรียญ
สหรฐัฯ = 30.01 บาท ท าใหบ้รษิทัฯ จะไดป้ระโยชน์จากการไดร้บั Backlog เพิม่เตมิ ซึง่คาดว่าจะเป็นการสรา้งรายไดแ้ละ
ผลตอบแทนให้กบับรษิัทฯ อย่างสม ่าเสมอในช่วงระหว่างปี 2565 - 2567 นอกจากนี้ในระหว่างด าเนินงานผลติไฟฟ้า
บรษิทัฯ จะมรีายไดจ้ากส่วนงานซ่อมบ ารุงรกัษาตลอดระยะเวลา 25 ปี ตาม PPA อกีดว้ย 
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3.2.3 ข้อเสียของการเข้าท ารายการ 
3.2.3.1 บริษทัฯ อาจมีหน้ีสินจากภาระการค า้ประกนัหน้ีสินท่ีจะกู้ยืมมาลงทุนโครงการ Ahlone LNG to Power 

Project 
 การลงทุนในโครงการ Ahlone LNG to Power Project นัน้ คาดว่ากลุ่มบรษิัทฯ จะต้องใชแ้หล่งเงนิทุนในส่วน

ของผูถ้อืหุน้ เป็นเงนิทุนจากเงนิทุนหมุนเวยีนภายในบรษิทัฯ และเงนิทุนทีค่าดว่าจะไดร้บัจากการขายหุน้สามญัไม่เกิน
รอ้ยละ 85.00 จากหุน้ทีม่สีทิธอิอกเสยีงทัง้หมดของ TTLP ในธุรกรรมรายการจ าหน่ายไปซึ่งสนิทรพัย์ ประมาณรอ้ยละ 
30 ของโครงการและใชแ้หล่งเงนิทุนจากสถาบนัการเงนิอกีรอ้ยละ 70 ของโครงการซึ่งคาดว่าจะตอ้งกู้ยมืเงนิจากสถาบนั
การเงนิ โดยถงึแมว้่าปัจจุบนัยงัไม่ไดม้กีารท าสญัญาเงนิกู้กบัสถาบนัการเงนิใด เนื่องจากอยู่ระหว่างกระบวนการเจรจา
ต่อรองกบัสถาบนัการเงนิหลายราย เพื่อใหไ้ดอ้ตัราดอกเบี้ย และเงื่อนไขของสญัญาเงนิกู้มคีวามเหมาะสมที่สุดนัน้ แต่
อย่างไรกต็ามการกู้ยมืเงนิมาลงทุนในโครงการ Ahlone LNG to Power Project นัน้ บรษิทัฯ คาดว่าสถาบนัการเงนิทีจ่ะ
ปล่อยกู้ในครัง้นี้ อาจพิจารณาเงื่อนไขให้บริษัทฯ เป็นหนึ่งในผู้ค ้าประกันเงินกู้ ตามสัดส่วนการถือหุ้นในโครงการ 
เนื่องจากเมื่อพจิารณางบการเงนิภายในซึ่งจดัท าโดยฝ่ายบรหิารของ TPMC รอบปี 2563 พบว่ายงัไม่มแีหล่งรายไดท้ี่
ชดัเจน จงึอาจเกิดความเสี่ยงจากภาระการค ้าประกนัหนี้สนิใหก้บั TPMC ที่จะกู้ยมืมาลงทุนโครงการ Ahlone LNG to 
Power Project ทัง้นี้ TPMC จะเป็นบรษิทัเขา้ท าสญัญาเงนิกูก้บัสถาบนัการเงนิโดยตรง เนื่องจากเป็นเจา้ของโครงการ 

อย่างไรกต็ามเนื่องจากธุรกจิโรงไฟฟ้าเป็นธุรกจิทีม่ ีPPA ระบุค่าไฟฟ้าทีจ่ะไดร้บัล่วงหน้าไวอ้ย่างชดัเจน จงึถอื
ว่าเป็นธุรกจิทีม่คีวามเสีย่งต ่า รวมถงึความรู ้ความเชีย่วชาญและประสบการณ์การลงทุนในโครงการโรงไฟฟ้าของกลุ่ม 
บรษิัทฯ ท าให้คาดว่าโครงการ Ahlone LNG to Power Project จะมผีลประกอบการที่ดพีอที่จะช าระคนืเงนิกู้พร้อมทัง้
ดอกเบี้ยได้ รวมถึงสามารถเจรจาอัตราดอกเบี้ยและเงื่อนไขของสัญญาเงินกู้กับสถาบันการเงินได้อย่างเหมาะสม 
เน่ืองจากถอืว่าเป็นธุรกจิทีม่คีวามเสีย่งต ่าดงักล่าว 

ทัง้นี้เมื่อพจิารณางบการเงนิรวมปี 2563 ของบรษิทัฯ มอีตัราส่วนหนี้สนิต่อทุนอยู่ที ่4.37 เท่า โดยบรษิทัฯ คาด
ว่าจะต้องกู้ยมืเงนิมาลุงทุนในโครงการ Ahlone LNG to Power Project ทัง้สิ้น 481.51 ล้านเหรยีญสหรฐัฯ หรอืคดิเป็น
ประมาณ 14,450.12 ล้านบาท เมื่อค านวณโดยใชอ้ตัราแลกเปลี่ยนของธนาคารแห่งประเทศไทย ณ วนัที่ 30 ธนัวาคม 
2563 ที ่1 เหรยีญสหรฐัฯ = 30.01 บาท ซึง่ในการด าเนินการโครงการบรษิทัฯ จะท าการเบกิเงนิจากวงเงนิมาใชท้ลีะส่วน 
ไม่ไดท้ าการเบกิเงนิออกมาเพยีงครัง้เดยีวแต่อย่างใด และจากประมาณการของทีป่รกึษาทางการเงนิพบว่าภายหลงัจาก
การระดมทุนทัง้ในส่วนของหนี้สนิและส่วนของผูถ้อืหุน้นัน้ ในปีที ่2567 ซึ่งเป็นปีสุดทา้ยทีจ่ะเบกิเงนิจากวงเงนิออกมาใช ้
เน่ืองจากคาดว่าจะท าก่อสรา้งไดเ้สรจ็สิน้ในปีดงักล่าว บรษิทัฯจะมอีตัราส่วนหนี้สนิต่อทุนอยู่ที ่1.97 เท่า 

อย่างไรกต็ามหลงัจากจ าหน่ายเงนิลงทุนใน TTLP แล้วจะท าให ้TPMC สิน้ความเป็นบรษิทัย่อยของบรษิทั จงึ
ท าใหบ้รษิทัฯ ไม่ตอ้งท าหนี้สนิในส่วนน้ีมาค านวนเป็นหนี้สนิของบรษิทัฯ 

 
3.2.3.2 การเข้าท าธรุกรรมได้มาซ่ึงสินทรพัยใ์นครัง้น้ีต้องใช้เงินลงทุนเป็นจ านวนมาก 

เน่ืองจากโครงการ Ahlone LNG to Power Project เป็นโครงการโรงไฟฟ้าพลงังานก๊าซธรรมชาตเิหลวทีม่ขีนาด
ก าลงัการผลติเท่ากบั 388.00 MW ซึ่งมมีูลค่าโครงการมากถงึประมาณ 687.87 ล้านเหรยีญสหรฐัฯ หรอืคดิเป็นประมาณ 
20,642.98 ล้านบาท  ดงันัน้การเขา้ลงทุนในโครงการดงักล่าวจงึอาจส่งผลใหบ้รษิทัฯ ขาดสภาพคล่องได ้อย่างไรกต็าม 
การเขา้ลงทุนในครัง้นี้ บรษิทัฯ มแีผนการจ าหน่ายไปซึ่งหุน้สามญัไม่เกนิรอ้ยละ 85.00 จากหุน้ทีม่สีทิธอิอกเสยีงทัง้หมด
ของ TTLP ใหก้บัผูล้งทุนทีส่นใจ จงึคาดว่าแผนการดงักล่าวจะสามารถบรรเทาปัญหาดา้นเงนิลงทุนแก่บรษิทัฯ 

 
3.2.3.3 บริษทัฯ มีข้อจ ากดัด้านการบริหารจดัการโครงการเน่ืองจากโครงการตัง้อยู่ท่ีต่างประเทศ 

เน่ืองจากโครงการ Ahlone LNG to Power Project เป็นโครงการโรงไฟฟ้าก๊าซธรรมชาตเิหลวทีต่ัง้อยู่ทีป่ระเทศ
เมยีนมา ซึง่เป็นการลงทุนในต่างประเทศทีม่กีฏหมาย กฏเกณฑ ์และรปูแบบการด าเนินธุรกจิทีแ่ตกต่างจากประเทศไทย 
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เช่นกฎหมายการลงทุนของประเทศเมียนมา (Myanmar Investment Law) กฎของคณะกรรมการการลงทุนเมียนมา 
(Myanmar Investment Commission) และกฎ ขอ้บงัคบัในการลงทุน เช่น เรื่องภาษีเงนิไดน้ิตบิุคคล ภาษีการคา้ อกีทัง้
ยังเป็นการบริหารงานข้ามประเทศ จึงอาจท าให้เกิดข้อจ ากัดในการบริหารงานเกิดขึ้น และอาจส่งผลกระทบต่อ
ประสทิธภิาพในการบรหิารจดัการของบรษิทัฯ ได ้อย่างไรกต็ามบรษิทัฯ เคยมปีระสบการณ์การลงทุนในธุรกจิโรงไฟฟ้าที่
ประเทศเมยีนมามาก่อนหน้านี้แล้วผ่านทางบรษิัทในเครอืคอื Toyo Thai Power Myanmar Co.,Ltd. หรอื TTPMC คอื
โครงการ Ahlone Existing ซึง่ด าเนินธุรกจิโรงไฟฟ้าพลงังานก๊าซธรรมชาตขินาด 121.00 MW ณ เขต Ahlone Township 
ย่างกุ้ง ประเทศเมยีนมาซึ่งเป็นธุรกิจโรงไฟฟ้าจากก๊าซธรรมชาติเหมอืนกบัโครงการ Ahlone LNG to Power Project 
แตกต่างกนัเพยีงขนาดก าลงัการผลติ นอกจากนี้ยงัมที าเลทีต่ัง้เดยีวกนักบั โครงการ Ahlone LNG to Power Project อกี
ดว้ย ซึง่ทีผ่่านมาจนถงึปัจจุบนัโครงการ Ahlone Existing ยงัไม่พบเจออุปสรรคทีม่นีัยส าคญัต่อการผลติไฟฟ้าแต่อย่างใด 
จงึสามารถพจิารณาไดว้่าบุคลากรของบรษิทัฯ มคีวามรู ้ความสามารถ และประสบการณ์มากเพยีงพอทีจ่ะเขา้ไปบรหิาร
จดัการโครงการ Ahlone LNG to Power Project ไดอ้ย่างราบรื่นและมปีระสทิธภิาพ 

ทัง้นี้ถงึแมปั้จจุบนัจะมีสถานการณ์โรคระบาด Covid-19 และสถานการณ์ทางดา้นการเมอืงยงัส่งผลกระทบต่อ
ประเทศเมยีนมา แต่โครงการ Ahlone Existing ยงัคงสามารถด าเนินการจ่ายไฟฟ้าและไดร้บัช าระค่าไฟฟ้าจากคู่สญัญา
ไดต้ามปกติ รวมทัง้จากการสมัภาษณ์ทมีผูบ้รหิารของบรษิทัฯ ยงัพบว่าการต่อยอดธุรกจิโรงไฟฟ้าครัง้นี้ของบรษิทัฯ จะ
เป็นการลงทุนเพื่อใหบ้รรลุ วสิยัทศัน์ วตัถุประสงค ์เป้าหมาย กลยุทธ์ในการด าเนินงาน ทีบ่รษิทัฯ จะแสวงหาโอกาสทาง
ธุรกิจโดยเข้าร่วมลงทุนในโครงการที่สามารถสร้างผลตอบแทนที่ดี  และจะร่วมพฒันาหรือร่วมลงทุนในโครงการที่
เกี่ยวข้องกับไฟฟ้าและพลงังานผ่านการร่วมทุน ซึ่งผู้ร่วมทุนสามารถเป็นลูกค้าหรือเจ้าของลิขสิทธิท์างเทคโนโลยี 
นอกจากทีบ่รษิทัฯ ไดร้บัเอกสทิธิเ์ป็นผูร้บัเหมางานก่อสรา้งและบรหิารจดัการและซ่อมบ ารุงโครงการ 
 
3.2.4 ข้อดีของการไม่เข้าท ารายการ 
3.2.4.1 ไม่ต้องรบัความเส่ียงจากการมีภาระหน้ีสินท่ีจะกู้ยืมมาลงทุนโครงการ Ahlone LNG to Power Project 
 หาก TPMC ไม่ไดล้งทุนในโครงการ Ahlone LNG to Power Project กจ็ะท าใหก้ลุ่มบรษิทัฯ ไม่ตอ้งท าการกูย้มื
เงนิเพิม่เตมิเพื่อมาลงทุนในโครงการดงักล่าว ซึง่จะท าใหก้ลุ่มบรษิทัฯ ไม่ตอ้งรบัความเสีย่งจากการมภีาระหนี้สนิทีจ่ะกูย้มื
มาลงทุนหรอือาจมศีกัยภาพในการกู้ยมืเงนิทุนไปลงทุนในโครงการอื่นที่อาจมผีลตอบแทนที่ดกีว่า  รวมถึงการที่กลุ่ม
บรษิทัฯ จะไม่ต้องเขา้ท าธุรกรรมรายการจ าหน่ายไปในหุน้สามญัไม่เกนิรอ้ยละ 85.00 จากหุน้ทีม่สีทิธอิอกเสยีงทัง้หมด
ของ TTLP ใหก้บัผูล้งทุนเพื่อมาเป็นแหล่งเงนิทุนในการท าโครงการ Ahlone LNG to Power Project ซึ่งจะส่งผลใหก้ลุ่ม
บรษิทัฯ จะไม่เสยีอ านาจควบคุมใน TTLP ทัง้นี้เมื่อพจิารณางบการเงนิรวมปี 2563 ของบรษิทัฯ มอีตัราส่วนหนี้สนิต่อทุน
อยู่ที ่4.37 เท่า โดยบรษิทัฯ คาดว่าจะต้องกู้ยมืเงนิมาลุงทุนในโครงการ Ahlone LNG to Power Project ทัง้สิน้ 481.51 
ล้านเหรียญสหรฐัฯ หรือคิดเป็นประมาณ 14,450.12 ล้านบาท เมื่อค านวณโดยใช้อตัราแลกเปลี่ยนของธนาคารแห่ง
ประเทศไทย ณ วนัที ่30 ธนัวาคม 2563 ที ่1 เหรยีญสหรฐัฯ = 30.01 บาท ซึ่งในการด าเนินการโครงการบรษิทัฯ จะท า
การเบกิเงนิจากวงเงนิมาใชท้ลีะส่วน ไม่ไดท้ าการเบกิเงนิออกมาเพยีงครัง้เดยีวแต่อย่างใด และจากประมาณการของที่
ปรกึษาทางการเงนิพบว่าภายหลงัจากการระดมทุนทัง้ในส่วนของหนี้สนิและส่วนของผูถ้อืหุน้นัน้ ในปีที ่2567 ซึ่งเป็นปี
สุดท้ายที่จะเบกิเงนิจากวงเงนิออกมาใช ้เนื่องจากคาดว่าจะท าก่อสร้างได้เสร็จสิ้นในปีดงักล่าว บรษิัทฯจะมอีตัราส่วน
หนี้สนิต่อทุนอยู่ที ่1.97 เท่า 

 นอกจากนี้ภายหลงัหากธุรกรรมจ าหน่ายไปซึ่งสินทรพัย์ซึ่งหุ้นสามญัร้อยละ 85.00 ใน TTPL แล้วจะท าให้ 
TTLP และ TPMC สิน้สภาพความเป็นบรษิทัย่อยของบรษิทัฯ จงึท าใหบ้รษิทัฯ ไม่ต้องน าหนี้สนิในส่วนนี้มาค านวนเป็น
หนี้สนิของบรษิทัฯ อกีต่อไป 
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3.2.4.2 ไม่ต้องท าธรุกรรมได้มาซ่ึงสินทรพัยท่ี์ต้องใช้เงินลงทุนเป็นจ านวนมาก 
 เน่ืองจากโครงการ Ahlone LNG to Power Project เป็นโครงการโรงไฟฟ้าพลงังานก๊าซธรรมชาตเิหลวทีม่ขีนาด
ก าลงัการผลติเท่ากบั 388.00 MW ซึ่งมมีูลค่าโครงการมากถงึประมาณ 687.87 ล้านเหรยีญสหรฐัฯหรอืคดิเป็นประมาณ 
20,642.98 ล้านบาท  ดงันัน้การเขา้ลงทุนในโครงการดงักล่าวจงึอาจส่งผลใหบ้รษิทัฯ ขาดสภาพคล่องได้ หากบรษิทัฯ 
ไม่ไดล้งทุนในโครงการดงักล่าวกจ็ะไม่ตอ้งจดัหาเงนิลงทุนจ านวนมากมาใชใ้นการลงทุน 
 
3.2.4.3 บริษทัฯ ไม่ต้องมีภาระในการลงทุนโครงการซ่ึงมีท่ีตัง้อยู่ต่างประเทศเพ่ิมเติม 

เน่ืองจากโครงการ Ahlone LNG to Power Project เป็นโครงการโรงไฟฟ้าก๊าซธรรมชาตเิหลวทีต่ัง้อยู่ทีป่ระเทศ
เมยีนมา ซึง่เป็นการลงทุนในต่างประเทศทีม่กีฏหมาย กฏเกณฑ ์และรปูแบบการด าเนินธุรกจิทีแ่ตกต่างจากประเทศไทย 
เช่น เรื่องภาษีเงินได้นิติบุคคล ภาษีการค้า  รวมถึงการที่ต้องปฏิบัติตามกฎหมายการลงทุนของประเทศเมียนมา 
(Myanmar Investment Law) และปฏิบัติตามกฎของคณะกรรมการการลงทุนเมียนมา  (Myanmar Investment 
Commission) อกีทัง้ยงัเป็นการบรหิารงานขา้มประเทศ จงึอาจท าใหเ้กดิขอ้จ ากดัในการบรหิารงานเกดิขึน้ ซึ่งอาจส่งผล
กระทบต่อประสทิธภิาพในการบรหิารจดัการของบรษิทัฯ โดยทีห่ากว่าบรษิทัฯ ไม่ไดล้งทุนในโครงการดงักล่าวกจ็ะไม่ตอ้ง
รบัภาระการบรหิารจดัการโครงการในต่างประเทศเพิม่เตมิ 
 
3.2.5 ข้อเสียของการไม่เข้าท ารายการ 
3.2.5.1 เสียโอกาสลงทุนในโครงการโรงไฟฟ้าซ่ึงมีแหล่งรายได้ชดัเจนและสม า่เสมอ 
 กลุ่มบรษิทัฯ จะเสยีโอกาสลงทุนในโครงการโรงไฟฟ้าทีม่แีหล่งรายไดช้ดัเจนและสม ่าเสมอซึ่งเมื่อพจิารณาจาก
ผลการด าเนินการยอ้นหลงั 3 ปีของ TTCL ระหว่างปี 2561 – 2563 กจ็ะพจิารณาไดว้่ามผีลการด าเนินงานทีข่าดทุนสุทธิ
ในปี 2561 และ 2562 ซึ่งหากไม่มีการลงทุนทุนในโครงการใหม่เพิ่มเติมกลุ่มบริษัทฯ ก็อาจประสบกับปัญหาเงินทุน
หมุนเวยีนทีอ่าจไม่เพยีงพอในอนาคต ในขณะทีก่ลุ่มบรษิทัฯ ยงัคงมคี่าใชจ้่ายพนักงาน ค่าสาธารณูปโภค เป็นตน้  
 
3.2.5.2 เสียโอกาสในโอกาสได้ขยายธรุกิจโรงไฟฟ้าในประเทศเมียนมา 

หากกลุ่ม TTCL ไม่ไดล้งทุนในโครงการ Ahlone LNG to Power Project กอ็าจท าใหเ้ป็นการเสยีโอกาสในการ
ไดข้ยายธุรกจิโรงไฟฟ้าในประเทศเมยีนมา ถงึแมว้่าปัจจุบนักลุ่มบรษิทัฯ จะมกีารลงทุนในโครงการโรงไฟฟ้าในประเทศ
เมยีนมาอยู่ก่อนหน้านี้แล้วกต็าม แต่อย่างไรกต็ามการไดข้ยายธุรกจิเขา้ไปในประเทศเมยีนมาในครัง้นี้ จะเป็นโอกาสใน
การสรา้งความเชื่อมัน่และภาพลกัษณ์ในดา้นความสามารถในการท าธุรกจิโรงไฟฟ้าของกลุ่มบรษิทัฯ ซึง่จะเป็นประโยชน์
ในการไดร้บัขอ้เสนอใหป้ระมลูงานใหม่ในอนาคต และเป็นทีรู่จ้กัในเมยีนมามากยิง่ขึน้ 

 
3.2.5.3 บริษทัฯ จะเสียโอกาสรบังานส่วน EPC ของโครงการ Ahlone LNG to Power Project 

 ในการที่ TPMC เข้าท า PPA ครัง้นี้นัน้ ส่งผลให้บริษัทฯ จะได้รับงานในส่วน EPC รวมถึงส่วนงานซ่อม
บ ารุงรกัษาทัง้หมดในโครงการ Ahlone LNG to Power Project ดว้ยซึ่งส่วนงาน EPC ดงักล่าวมมีูลค่าประมาณ 535.91 
ล้านเหรียญสหรฐัฯ หรือคิดเป็นประมาณ 16,082.66 ล้านบาท เมื่อค านวณโดยใช้อตัราแลกเปลี่ยนของธนาคารแห่ง
ประเทศไทย ณ วนัที ่30 ธนัวาคม 2563 ที ่1 เหรยีญสหรฐัฯ = 30.01 บาท อย่างไรกต็ามหาก TPMC ไม่ไดร้บัอนุมตัใิห้
เขา้ลงทุนในครัง้นี้ จะส่งผลให้บรษิทัฯ จะเสยีโอกาสรบังานส่วน EPC ของโครงการ Ahlone LNG to Power Project ไป 
รวมถงึรายไดจ้ากส่วนงานซ่อมบ ารุงรกัษาทีค่าดว่าจะไดร้บัในระหว่างช่วงด าเนินการผลติไฟฟ้าอกีดว้ย 
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3.2.6 ความเส่ียงของการเข้าท ารายการ 
3.2.6.1 ความเส่ียงจากสถานการณ์ทางการเมืองของประเทศเมียนมา 
 เน่ืองจากโครงการ Ahlone LNG to Power Project เป็นโครงการที ่TPMC ไดล้งนามสญัญาซื้อขายไฟฟ้าใหก้บั 
EPGE ทีอ่ยู่ภายใตก้ารควบคุมดแูลของรฐับาลประเทศเมยีนมาไปเมื่อวนัที ่19 มกราคม 2564 นัน้ การขายไฟฟ้าดงักล่าว 
TPMC จะมีแหล่งรายได้จาก EPGE โดยตรง อย่างไรก็ตามเมื่อวันที่ 1 กุมภาพันธ์ 2564 ประเทศเมียนมาได้เกิด
เหตุการณ์รฐัประหารขึน้ ด้วยเหตุผลทางดา้นการเมอืง จึงอาจเป็นความเสี่ยงต่อการลงทุนครัง้นี้ของ TPMC เนื่องจาก
ความไม่มเีสถยีรภาพของรฐับาล รวมถงึเกดิเหตุการณ์ชุมนุมประทว้งการรฐัประหารดงักล่าว อาจเป็นเหตุใหก้ระทบกบั
การด าเนินงานของ TPMC ในทางใดทางหนึ่ง 
 อย่างไรก็ตาม TPMC ได้ลงนามใน PPA ก่อนที่จะเกิดเหตุการณ์รฐัประหาร ซึ่งในขณะที่รฐับาลชุดเก่าของ
ประเทศเมียนมาได้ลงนามในฐานะคู่สญัญาใน PPA เมื่อวนัที่ 19 มกราคม 2564 ยงัมีสถานะเป็นรฐับาลโดยถูกต้อง 
นอกจากนี้บรษิทัฯ อยู่ระหว่างพจิารณาท าประกนัภยัความเสีย่งจากการธุรกจิอาจตอ้งหยุดด าเนินการจากเหตุผลทางดา้น
เสถียรภาพทางการเมืองของประเทศเมียนมา รวมถึงจากการที่ได้สมัภาษณ์ทีมผู้บริหารของบริษัทฯ และที่ปรึกษา
กฏหมายของบรษิทัฯ พบว่า PPA ทีไ่ดล้งนามไปแลว้วนัที ่19 มกราคม 2564 นัน้ยงัคงมผีลผกูพนัทางกฏหมายตามปกต ิ
โดยทีบ่รษิทัฯ ยงัไม่ไดร้บัแจง้หรอืไดร้บัรูข้อ้มูลใดถงึการเปลีย่นแปลงและ/หรอืยกเลกิ PPA ดงักล่าวแต่อย่างใด 
 
3.2.6.2 ความเส่ียงจากสถานการณ์โรคระบาด Covid-19 

เนื่องจากสถานการณ์โรคระบาด Covid-19 ซึ่งกระทบต่อการท าธุรกจิในหลากหลายรปูแบบซึง่ประเทศเมยีนมา
ถือเป็นหนึ่งในหลายประเทศที่มกีารแพร่ระบาด มีผลกระทบต่อการด าเนินธุรกิจที่อาจต้องมกีารปิดเมอืงเพิม่เติมใน
อนาคตหรอืเหตุอื่นใดทีท่ าใหก้ารก่อสร้างโรงไฟฟ้าต้องล่าชา้ออกไป โดยถึงแม้ว่าระยะเวลาจ่ายไฟจะเริม่นับจากวนัที่ 
COD ก็ตาม แต่หากการก่อสร้างล่าช้า ก็อาจส่งผลถึงผลประกอบการของกลุ่มบริษัทฯ เนื่องจากค่าใช้จ่ายจากภาระ
ดอกเบีย้กูย้มืในการลงทุนโครงการ ทีผู่ใ้หกู้อ้าจจะไม่ไดม้มีาตรการช่วยเหลอืเยยีวยาแต่อย่างใด  

อย่างไรกต็ามความเสีย่งดงักล่าวถอืเป็นความเสีย่งทีเ่กดิขึน้กบัธุรกจิส่วนใหญ่ ทีม่ผีลกระทบต่อการด าเนินงาน
กบัธุรกจิส่วนใหญ่ทีไ่ม่สามารถหลกีเลี่ยงได ้นอกจากนี้เนื่องจากการทีส่ถานการณ์โรคระบาด Covid-19 เป็นสถานการณ์
ทีม่ทีศิทางทีด่ขี ึน้ จากการทีม่กีารผลติวคัซนีออกมา ซึ่งจะท าใหค้วามเสีย่งจากสถานการณ์โรคระบาด Covid-19 มคีวาม
เสีย่งลดน้อยลง 
 
3.2.6.3 ความเส่ียงจากการหาแหล่งเงินกู้ยืมเงินเพื่อลงทุน 

เนื่องจากเหตุการณ์ทางการเมอืง ซึ่งส่งผลใหเ้กดิความไม่มเีสถยีรภาพของรฐับาลของประเทศเมยีนมานัน้ อาจ
เป็นสาเหตุใหก้ารด าเนินการจดัหาแหล่งเงนิกู้ยมืไดย้ากขึน้กว่าเดมิ ซึ่งหากไม่สามารถหาแหล่งเงนิทุนจากการกู้ยมืเพื่อ
มาลงทุนในโครงการ Ahlone LNG to Power Project ไดน้ัน้ อาจส่งผลต่อขอบเขตงานในส่วนการก่อสรา้งโรงไฟฟ้า เช่น 
การด าเนินการอาจล่าชา้ออกไป เป็นต้น โดยการกู้ยมืเงนิทุนจากสถาบนัการเงนิดงักล่าวกลุ่มบรษิทัฯ มแีผนการกูย้มืมา
ลงทุนประมาณรอ้ยละ 70.00 จากเงนิทุนทัง้หมดทีจ่ะลงทุนในโครงการครัง้นี้ และอกีรอ้ยละ 30 จะมาจากส่วนของผูถ้อืหุน้ 
(โดยกลุ่มบรษิทัฯ จะลงทุนตามสดัส่วนการถอืหุน้ใน TPMC) ซึ่งจะมาจากเงนิทุนหมุนเวยีนในกลุ่มบรษิทัฯ และเงนิทุนที่
คาดว่าจะไดร้บัจากการขายหุน้สามญัไม่เกนิรอ้ยละ 85.00 จากหุน้ทีม่สีทิธอิอกเสยีงทัง้หมดของ TTLP 

ทัง้นี้กลุ่มบรษิัทฯ จงึได้หาทางป้องกนัความเสี่ยงต่างๆ โดยได้มกีารเจรจากบัสถาบนัการเงนิหลายแห่งเพื่อ
ส ารวจความตอ้งการปล่อยกูข้องสถาบนัการเงนิหลายแห่งทัง้ในประเทศและต่างประเทศ เพื่อใหม้ัน่ใจว่าจะมแีหล่งเงนิทุน
ทีเ่พยีงพอต่อการด าเนินการไดต้ามแผนงาน โดยบรษิทัฯ มคีวามมัน่ใจว่าจะสามารถจดัหาแหล่งเงนิกูย้มืเพื่อการลงทุนใน
ครัง้นี้ได ้เน่ืองจากการท าธุรกจิโรงไฟฟ้าเป็นธุรกจิทีม่รีายไดท้ีช่ดัเจนตามทีร่ะบุใน PPA  
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3.2.6.4 ความเส่ียงจากอตัราแลกเปล่ียน 
เนื่องจากการเขา้ท าธุรกรรมรายการได้มาซึ่งสนิทรพัย์ในครัง้นี้บรษิัทฯ จะต้องมกีารกู้ยมืเงนิในสกุลดอลลาร์

สหรฐัเพื่อมาเป็นเงนิทุนหมุนเวยีนในโครงการ รวมถงึการช าระเงนิกูท้ีเ่ป็นสกุลเงนิดอลลารส์หรฐั 
 ในส่วนของรายไดร้บัและรายจ่ายนัน้ ถงึแมว้่าสญัญา PPA ไดร้ะบุอตัราค่าไฟฟ้าในรูปสกุลเงนิดอลลาร์สหรฐั 

แต่อตัราค่าไฟฟ้าจะถูกช าระโดยสกุลเงินจตั (Kyat) ซึ่งในเบื้องต้นบริษัทฯ จะแบ่งสดัส่วนเงินสกุลจตัที่ได้รบัไปช าระ
ค่าใช้จ่ายที่ต้องจ่ายเป็นสกุลเงนิจตั อาท ิค่าธรรมเนียมที่ต้องจ่ายใหห้น่วยงานราชการของประเทศเมยีนมา ค่าใช้จ่าย
พนักงานในพืน้ที ่ค่าเช่าทีด่นิ ค่าใชจ้่ายทีต่อ้งจ่ายดว้ยเงนิสกุลจตั อกีส่วนหนึ่งกจ็ะด าเนินการแปลงสกุลเงนิจตัทีเ่หลอืเป็น
สกุลเงนิดอลลาร ์เพื่อใชจ้่ายในส่วนทีต่อ้งช าระเป็นสกุลเงนิดอลลาร ์เช่น ช าระคนืเงนิกู ้การจ่ายค่าก๊าซธรรมชาตเิหลว ค่า
ซ่อมแซมบ ารุงรกัษา เงนิเดอืนพนักงานทีไ่ม่ใช่คนในทอ้งถิน่ เป็นต้น ซึ่งบรษิทัฯ จะด าเนินการแลกเปลี่ยนสกุลเงนิจตัต่อ
ดอลลารส์หรฐัจากอตัรา Spot Rate แต่ไม่ไดม้กีารท าสญัญาซื้อขายสกุลเงนิล่วงหน้าแต่อย่างใด เน่ืองจากสถาบนัการเงนิ
ในประเทศเมยีนมายงัไม่มกีารรองรบัการจดัท าสญัญาซื้อขายเงนิตราต่างประเทศล่วงหน้า (Forward Contract) 

ทัง้นี้จากการพจิารณางบการเงนิรวมของบรษิทัฯ ในรอบ 3 ปียอ้นหลงัระหว่างปี 2561-2563 พบว่าบรษิทัฯ มี
ก าไร (ขาดทุน) จากอตัราแลกเปลี่ยนสุทธเิท่ากบั (86.98) ล้านบาท (2.38) ล้านบาทและ 365.32 ล้านบาทตามล าดบั ซึ่ง
แสดงให้เห็นถึงความสามารถในการบริหารความเสี่ยงจากอตัราแลกเปลี่ยนของบริษัทฯ ที่ไม่มีผลขาดทุนจากอตัรา
แลกเปลีย่นเกนิกว่ารอ้ยละ 1.00 เมื่อเทยีบกบัรายไดร้วมในรอบ 3 ปีหลงัสุด นอกจากนี้บรษิทัฯ ยงัมคีวามเสีย่งจากอตัรา
แลกเปลีย่นดอลลารส์หรฐัต่อสกุลเงนิบาทเนื่องจากภายหลงัการท าธุรกรรมขายเงนิลงทุนในหุน้สามญัของ TTLP จะท าให ้
TTLP สิ้นสภาพการเป็นบริษัทย่อยของบริษัทฯ ดงันัน้บริษัทจะไม่มีการน างบการเงินของ TTLP เข้ามารวมเป็นงบ
การเงนิรวมของบรษิทัฯ แต่จะรบัรูเ้ป็นเงนิลงทุนของบรษิทัฯ จงึท าใหบ้รษิทัฯ มคีวามเสีย่งจากอตัราแลกเปลี่ยนในการ
แปลงค่าเงนิลงทุนใน TTLP ดงักล่าวที่บนัทึกในสกุลดอลล่าร์สหรฐัฯ เป็นสกุลเงินบาทเพื่อบนัทกีเป็นเงนิลงทุนในงบ
การเงนิของ TTLP 

 
3.2.6.5 ความเส่ียงจากการก่อสร้างสถานีรบักา๊ซธรรมชาติเหลว (LNG Receiving Terminal)   

ถงึแมว้่ากลุ่มบรษิทัฯ จะมคีวามรู ้ความเชีย่วชาญ และประสบการณ์ในการก่อสรา้ง รวมถงึการลงทุนในธุรกิจ
โรงไฟฟ้าอยู่แล้วหลายโครงการ แต่อย่างไรก็ตามกลุ่มบริษัทฯ ไม่เคยมีประสบการณ์ในการก่อสร้างสถานีรับก๊าซ
ธรรมชาติเหลว (LNG Receiving Terminal) การลงทุนในโครงการ Ahlone LNG to Power Project ครัง้นี้จะมขีอบเขต
งานที่บรษิัทฯ จะได้รบังานก่อสร้างสถานีรบัก๊าซธรรมชาติเหลว (LNG Receiving Terminal) ด้วย จงึพจิารณาว่าเป็น
ความเสีย่งจากการทีบ่รษิทัฯ จะด าเนินการก่อสรา้งสถานีรบัก๊าซธรรมชาตเิหลว (LNG Receiving Terminal) โดยในกรณี
ที่การก่อสร้างสถานีรบัก๊าซธรรมชาติเหลว (LNG Receiving Terminal) มกีารล้าช้ากว่าก าหนด บรษิัทฯ อาจต้องเสีย
ค่าปรบัใหก้บั EPGE ในกรณีทีค่วามล่าชา้เกดิจากความผดิของ TPMC เป็นจ านวน 150.00 เหรยีญสหรฐัฯต่อวนัต่อ MW 
ของก าลงัการผลติทีร่ะบุไวใ้นสญัญา (Contracted Capacity) นับจากจ านวนวนัทีล่่าชา้ตามจ านวนวนัจาก SCOD จนถงึ
วนัที ่COD ไดจ้รงิซึ่งค่าปรบัดงักล่าวไดร้ะบุจ านวนวนัสูงสุดทีจ่ะถูกปรบัไวท้ี ่240 วนั และหากกรณีทีว่นั COD ล่าชา้กว่า 
240 วนัจะเขา้เงือ่นไขที ่EPGE สามารถท าหนังสอืแจง้ยกเลกิ PPA โครงการ Ahlone LNG to Power Project ได ้

อย่างไรกต็ามบรษิทัฯ มคีวามรูค้วามสามารถ ในงานก่อสรา้งประเภท EPC ซึง่เป็นหนึ่งในธุรกจิหลกัของบรษิทัฯ 
มาอย่างยาวนาน ซึง่การก่อสรา้งโครงการต่างๆ ทีผ่่านมากจ็ะตอ้งมกีารประยุกตใ์ชค้วามรูค้วามสามารถ และเทคโนโลยทีี่
มคีวามใกลเ้คยีงกบัการก่อสรา้งสถานีรบัก๊าซธรรมชาตเิหลว (LNG Receiving Terminal) มาโดยตลอด นอกจากนี้บรษิทั
ฯ ยังมีแผนการสรรหาผู้ร ับเหมาช่วงหรือผู้ลงทุนที่มีประสบการณ์และความเชี่ยวชาญในการก่อสร้างสถานีรบัก๊าซ
ธรรมชาตเิหลว (LNG Receiving Terminal) เขา้มาร่วมโครงการในครัง้นี้เพื่อลดความเสีย่งดงักล่าวอกีดว้ย  
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3.2.6.6 ความเส่ียงจากการไม่สามารถจัดหาพื้นท่ีเหมาะสมส าหรับก่อสร้างโรงไฟฟ้าและสถานีรับก๊าซ
ธรรมชาติเหลว  
ถงึแมว้่า TPMC จะลงนาม PPA กบั EPGE ไปแลว้เมื่อวนัที ่19 มกราคม 2564 แต่อย่างไรกต็าม PPA ดงักล่าว

ไม่ไดร้วมถงึการที ่EPGE จะตอ้งจดัหาทีด่นิให ้TPMC ในการก่อสรา้งโรงไฟฟ้าและสถานีรบัก๊าซธรรมชาตเิหลวแต่อย่าง
ใด ท าให้บริษัทฯ มีความเสี่ยงที่จะไม่สามารถจดัหาที่ดินที่เหมาะสมในการด าเนินโครงการ Ahlone LNG to Power 
Project ได้ หรอือาจมคีวามเสี่ยงทีบ่รษิทัฯ จะจดัหาพื้นทีเ่หมาะสมได้ล่าชา้กว่าทีค่วรจะเป็น ซึ่งอาจกระทบต่อวนัทีเ่ริม่
ด าเนินการเชงิพาณิชย์ของโครงการ (วนัที ่COD) รวมทัง้มคีวามเสีย่งทีอ่าจจะต้องท าสญัญาเช่าทีด่นิในราคาทีสู่งกว่าที่
คาดการณ์ไว ้

แต่อย่างไรกต็ามปัจจุบนับรษิทัฯ อยู่ระหว่างเจรจาสญัญาเช่าทีด่นิกบั EPGE ที ่Ahlone Township ย่างกุง้ 
ประเทศเมยีนมาเพื่อก่อสร้างโรงไฟฟ้า รวมถึงอยู่ระหว่างเจรจาสญัญาเช่าที่ดนิกบั MOGE ที่ Dala Township ย่างกุ้ง 
ประเทศเมยีนมาเพื่อก่อสรา้งสถานีรบัก๊าซธรรมชาตเิหลว และจากการสมัภาษณ์ทมีผูบ้รหิารของบรษิทัฯ มคีวามเชื่อมัน่
ว่าจะไดร้บัการสนับสนุนจากทัง้ EPGE และ MOGE ในการท าสญัญาเช่าทีด่นิบนเงื่อนไขทีเ่หมาะสม เนื่องจากประเทศ
เมยีนมายงัมคีวามตอ้งการใชไ้ฟฟ้าในประเทศอกีในปรมิาณมาก 
 
3.2.7 สรปุความเหน็ต่อความสมเหตุสมผลของรายการ 

จากการพจิารณาขอ้ดแีละขอ้เสยีของการเขา้ท ารายการขอ้ดแีละขอ้เสยีของการไม่เขา้ท ารายการและความเสีย่ง
ของการเขา้ท ารายการตามที่ ที่ปรกึษาฯได้กล่าวไว้ในขา้งต้นที่ ปรกึษาฯมคีวามเห็นว่าการเข้าท าธุรกรรมรายการ
ได้มาซ่ึงสินทรพัยม์ีความสมเหตุสมผล 
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3.3 การประเมินมูลค่ากิจการ 
3.3.1 วิธีคิดลดกระแสเงินสด 

ในการพิจารณาความสมเหตุสมผลทางด้านราคาของการเข้าลงทุนในโครงการ Ahlone LNG to Power ที่
ปรกึษาฯ ได้ท าการประมาณการกระแสเงินสดอิสระของโครงการที่คาดว่า TPMC จะได้รบัจากการลงทุนในโครงการ 
Ahlone LNG to Power และท าการคดิลดกระแสเงนิสดดงักล่าวด้วยต้นทุนทางการเงนิถวัเฉลี่ยถ่วงน ้าหนัก (weighted 
average cost of capital) เพื่อให้ได้มาซึ่งมูลค่าปัจจุบันสุทธ ิ(net present value) ของโครงการ โดยตามแผนงานซึ่งที่
ปรกึษาฯ ไดร้บัทราบจากฝ่ายบรหิารของบรษิทัฯ พบว่าโครงการ Ahlone LNG to Power จะมกี าลงัการผลติกระแสไฟฟ้า
รวมจ านวนทัง้สิน้ 380.36 เมกะวตัต์ โดยจะมกีารเริม่ก่อสรา้งโรงไฟฟ้าในช่วงเดอืนกุมภาพนัธ์ 2565 และคาดว่าจะเริม่
ด าเนินการจ่ายไฟฟ้าเขา้ระบบเชงิพาณิชย์ในช่วงเดอืนมถิุนายน 2567 โดยมสีญัญาจ าหน่ายไฟฟ้าจ านวนทัง้สิ้น 25 ปี 
หรอืสิน้สุดในเดอืนพฤษภาคม 2592 ทัง้นี้ ทีป่รกึษาฯ ไดจ้ดัท าประมาณการโดยเริม่ตัง้แต่วนัที ่1 มกราคม 2564 เน่ืองจาก
บรษิทัฯ จะเริม่มคี่าใชจ้่ายทีเ่กีย่วขอ้งกบัการลงทุนในโครงการ Ahlone LNG to Power ตัง้แต่ปี 2564 เป็นตน้ไป 

อนึ่ง ทีป่รกึษาฯ ไดท้ าการประมาณการกระแสเงนิสดภายใตส้มมตฐิาน โดยอ้างองิจากขอ้มลูต่างๆ จากสญัญา
ซื้อขายไฟฟ้า อ้างองิจากขอ้มลูจรงิของโครงการโรงไฟฟ้าพลงังานก๊าซธรรมชาติ Ahlone ทีม่ลีกัษณะโครงการคลา้ยคลงึ
กบัโครงการ Ahlone LNG to Power แต่มกี าลงัการผลติ 121 MW โดยเทยีบเคยีงรายไดแ้ละค่าใชจ้่ายในบางรายการที่
เกิดขึ้นจรงิของโครงการ Ahlone เดมิดงักล่าวเพื่อน ามาประมาณการรายได้และค่าใช้จ่ายในบางรายการของโครงการ 
Ahlone LNG to Power ตามสดัส่วนปรมิาณก าลงัการผลติของโรงไฟฟ้า รวมถึงขอ้เสนอการใหบ้รกิาร ขอ้เสนอการให้
สนิเชื่อ และการสมัภาษณ์ฝ่ายบรหิารของบรษิทัฯ เป็นตน้ ซึง่ขอ้มลูบางประเภท เช่น ขอ้เสนอการใหบ้รกิาร และขอ้เสนอ
การใหส้นิเชื่อ ยงัอยู่ระหว่างการเจรจาและยงัไม่ไดข้้อสรุปทีช่ดัเจน ซึ่งทีป่รกึษาฯ ไดพ้จิารณาเอกสารในขา้งต้นประกอบ
กับการสมัภาษณ์ฝ่ายบริหารของบริษัทฯ และที่ปรึกษาฯ ได้ท าการศึกษาและวิเคราะห์ถึงความน่าเชื่อถือและความ
สมเหตุสมผลของสมมตฐิานต่างๆ ทีไ่ดร้บัจากการสมัภาษณ์ฝ่ายบรหิารของบรษิทัฯ และปรบัปรุงสมมตฐิานบางรายการ
ใหเ้ป็นไปตามหลกัความระมดัระวงั โดยมรีายละเอยีดสมมตฐิานทีส่ าคญัดงันี้ 

 
สมมติฐานของเงินลงทุนโครงการและค่าเส่ือมราคา  
ตามขอ้มูลซึ่งทีป่รกึษาฯ ไดร้บัจากฝ่ายบรหิารของบรษิทัฯ พบว่าโครงการ Ahlone LNG to Power  จะต้องใช้

เงนิลงทุนทัง้สิน้ประมาณ 687.87 ลา้นดอลลารส์หรฐั โดยเงนิลงทุนดงักล่าวประกอบไปดว้ยค่าใชจ้่ายเกีย่วกบัการก่อสรา้ง
โรงไฟฟ้า เช่น ค่าก่อสรา้ง ค่าปรบัปรุงพืน้ทีส่ าหรบัเตรยีมการก่อสรา้ง ค่าเครื่องจกัร ต้นทุนทางการเงนิ (รวมถงึต้นทุน
ทางการเงนิระหว่างการก่อสรา้ง) ค่าทีป่รกึษา และค่าใชจ้่ายในการด าเนินการอื่นๆ เป็นต้น โดยมรีายละเอยีดประมาณ
การจ่ายเงนิลงทุนในช่วงปีต่างๆ ดงันี้ 

หน่วย : ล้านดอลลารส์หรฐั 2564 2565 2566 2567 รวม 
ประมาณการเงนิลงทุน 33.69 283.17 249.04 121.97 687.87 

 
โดยมรีายละเอยีดการใชเ้งนิลงทุนในแต่ละช่วงเวลาดงันี้ 
 ช่วงปี 2564: ค่าพฒันาโครงการ ค่าวศิวกรและค่าวชิาชพี ค่าทีป่รกึษาดา้นต่างๆ ค่าใชจ้่ายในการประชุม 

ค่าเดนิทาง ค่าด าเนินการส ารวจพืน้ที ่ค่าชดเชยทีด่นิ และค่าทีด่นิของสถานีเกบ็ก๊าซธรรมชาต ิ
 ช่วงปี 2564 ถงึปี 2566: ค่าก่อสรา้งโรงไฟฟ้า สถานีเกบ็ก๊าซธรรมชาต ิระบบสายส่งไฟฟ้า และท่อส่งก๊าซ

ธรรมชาต ิ
 ช่วงปี 2567: ค่าก่อสรา้งโรงไฟฟ้า สถานีเกบ็ก๊าซธรรมชาต ิระบบสายส่งไฟฟ้า และท่อส่งก๊าซธรรมชาติ 

ค่าเตรยีมบุคลากรก่อนด าเนินงานเชงิพาณิชย์ส าหรบัด าเนินงาน ค่าฝึกอบรม ค่าทดสอบระบบ ค่าก๊าซ
ธรรมชาตสิ าหรบัทดสอบระบบ ค่าอะไหล่หลกัของกงัหนัก๊าซ และเงนิทุนหมุนเวยีน 
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อน่ึง ทีป่รกึษาฯ พจิารณาก าหนดสมมตฐิานใหม้กีารตดัค่าเสื่อมราคาดว้ยวธิกีารเสน้ตรง (straight line method) 
ตลอดอายุการด าเนินงานเชงิพาณิชย์จ านวน 25 ปี หรอืเฉลี่ยปีละ 27.51 ล้านดอลลาร์สหรฐั โดยเทยีบเคยีงกบันโยบาย
บญัชเีกีย่วกบัการบนัทกึค่าเสื่อมราคาของบรษิทัฯ ซึง่จะมกีารตดัค่าเสื่อมราคาดว้ยวธิกีารเสน้ตรง 

สมมติฐานในการผลิตไฟฟ้าและรายได้ 
1. ระยะเวลาประมาณการ  

ทีป่รกึษาฯ พจิารณาก าหนดสมมตฐิานระยะเวลาประมาณการทัง้สิน้ 28 ปี 5 เดอืน ตัง้แต่วนัที ่1 มกราคม 
2564 จนถงึวนัที ่31 พฤษภาคม 2592 โดยประกอบดว้ย 2 ช่วงเวลาหลกั ไดแ้ก่ 
 ช่วงระยะเวลาการเตรยีมการและการก่อสรา้ง (ก่อนเริม่ด าเนินการเชงิพาณิชย์): วนัที ่1 มกราคม 2564 

จนถงึวนัที ่31 พฤษภาคม 2567 
 ช่วงระยะเวลาเริม่ด าเนินการจ่ายไฟฟ้าเขา้ระบบเชงิพาณิชย์: วนัที่ 1 มถิุนายน 2567 จนถึงวนัที ่31 

พฤษภาคม 2592 (สิน้ระยะเวลาประมาณการ) 
 

2. ก าลงัการผลิตกระแสไฟฟ้า (Gross capacity) 
ทีป่รกึษาฯ พจิารณาก าหนดสมมตฐิานใหม้กี าลงัการผลติกระแสไฟฟ้าที ่380.36 เมกะวตัต ์โดยแบ่งเป็น 
 ก าลงัการผลติไฟฟ้าของระบบกงัหนัก๊าซ จ านวน 250.06 เมกะวตัต ์
 ก าลงัการผลติไฟฟ้าของระบบกงัหนัไอน ้า จ านวน 130.30 เมกะวตัต ์
ทีป่รกึษาฯ ไดก้ าหนดสมมตฐิานดงักล่าว โดยอา้งองิจากขอ้มลูทีไ่ดร้บัจากฝ่ายบรหิารของบรษิทัฯ 
 

3. จ านวนวนัด าเนินงาน (Operating days) 
ทีป่รกึษาฯ พจิารณาก าหนดสมมตฐิานใหม้จี านวนวนัด าเนินงานในการผลติกระแสไฟฟ้าคดิเป็นอตัราส่วน
รอ้ยละ 95.06 ของจ านวนวนัทัง้หมดในแต่ละปี หรอืคดิเป็นจ านวนวนัผลติกระแสไฟฟ้าประมาณ 347 วนั
ต่อปี ตลอดระยะเวลาประมาณการ โดยอา้งองิอตัราดงักล่าวจากจ านวนวนัทีด่ าเนินการและจ านวนวนัทีปิ่ด
ซ่อมแซมเพื่อบ ารุงรกัษาเครื่องจกัรตามแผนการด าเนินงานของฝ่ายบรหิารของบรษิัทฯ  และขอ้มูลทาง
เทคนิคของเครื่องจกัรทีไ่ดร้บัจากผูผ้ลติเครื่องจกัร (manufacturer) อน่ึง จากขอ้มลูทีไ่ดร้บัจากฝ่ายบรหิาร
ของบรษิทัฯ โครงการ Ahlone LNG to Power จะมกีารซ่อมแซมครัง้ใหญ่ (major overhaul) ทุกๆ 8 ปี 
 

4. อตัราการผลิตท่ีเกิดขึ้นจริงต่อก าลงัการผลิตสูงสุด (Plant load factor) 
อตัราการผลติทีเ่กิดขึน้จรงิต่อก าลงัการผลติสูงสุดจะขึน้อยู่กบัการควบคุมการผลติและการส่งไฟฟ้าของ 
EPGE โดยทีป่รกึษาฯ พจิารณาก าหนดสมมตฐิานอตัราการผลติทีร่อ้ยละ 95.00 ตลอดระยะเวลาประมาณ
การ โดยอ้างองิอตัราดงักล่าวจากแผนการด าเนินงานของฝ่ายบรหิารของบรษิทัฯ และอัตราการผลติของ
ในปัจจุบนัของโครงการ Ahlone (โครงการโรงไฟฟ้าพลงังานความร้อนร่วมกังหนัก๊าซของบริษัทฯ ที่
ประเทศเมยีนมา ก าลงัการผลติตดิตัง้ 121 เมกะวตัต)์ 
 

5. อตัราการลดลงของประสิทธิภาพการผลิตไฟฟ้า (Degradation) 
อตัราการลดลงของประสทิธภิาพการผลติไฟฟ้าจะลดลงมากขึน้ตามระยะเวลาการใชง้านเครื่องจกัร และมี
ประสิทธิภาพเพิ่มขึ้นเมื่อมีการบ ารุงรักษาและซ่อมแซมเครื่องจกัร โดยที่ปรึกษาฯ พิจารณาก าหนด
สมมติฐานอตัราการลดลงของประสิทธิภาพการผลิตไฟฟ้าเฉลี่ยที่ร้อยละ 3.40 ต่อปี ตลอดระยะเวลา
ประมาณการ โดยอ้างองิอตัราดงักล่าวจากแผนการด าเนินงานของฝ่ายบรหิารของบรษิทัฯ และขอ้มลูทาง
เทคนิคของเครื่องจกัรทีไ่ดร้บัจากผูผ้ลติเครื่องจกัร (manufacturer) 
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6. อตัราการใช้ไฟฟ้าของกระบวนการผลิตไฟฟ้า (Auxiliary load) 

อตัราการใชไ้ฟฟ้าของกระบวนการผลติไฟฟ้าจะขึน้อยู่กบัอตัราการใชไ้ฟฟ้าของเครื่องจกัรในกระบวนการ
ผลติ โดยที่ปรกึษาฯ พจิารณาก าหนดสมมติฐานอตัราการใชไ้ฟฟ้าของกระบวนการผลติไฟฟ้าที่รอ้ยละ 
2.82 ตลอดระยะเวลาประมาณการ โดยอ้างองิอตัราดงักล่าวจากแผนการด าเนินงานของฝ่ายบรหิารของ
บรษิทัฯ และขอ้มลูทางเทคนิคของเครื่องจกัรทีไ่ดร้บัจากผู้ผลติเครื่องจกัร (manufacturer) 
 

7. อตัราการหยุดฉุกเฉิน (Force outage) 
อตัราการซ่อมฉุกเฉินเป็นอตัราการหยุดกระบวนการผลติไฟฟ้านอกเหนือแผนการด าเนินงาน ซึ่งอาจเกดิ
จากสาเหตุต่างๆ เช่น เครื่องจกัรเสยีหาย หรอืไม่สามารถส่งก๊าซธรรมชาตซิึ่งเป็นวตัถุดบิในการผลติเขา้สู่
เครื่องจกัรในการผลติ เป็นต้น โดยทีป่รกึษาฯ พจิารณาก าหนดสมมตฐิานอตัราการหยุดฉุกเฉินที่ร้อยละ 
2.00 ตลอดระยะเวลาประมาณการ โดยอ้างองิอตัราดงักล่าวจากแผนการด าเนินงานของฝ่ายบรหิารของ
บรษิทัฯ และอตัราการหยุดฉุกเฉินในปัจจุบนัของโครงการ Ahlone 
 

8. อตัราค่าไฟฟ้า  
ทีป่รกึษาฯ พจิารณาก าหนดสมมตฐิานอตัราค่าไฟฟ้าตลอดระยะเวลาประมาณการเฉลีย่ที ่0.1036 ดอลลาร์
สหรฐั ต่อ kWh โดยอา้งองิจากสตูรการค านวณทีร่ะบุไวใ้นสญัญาซื้อขายไฟฟ้า โดยอตัราค่าไฟฟ้าดงักล่าว
ประกอบดว้ย อตัราค่าพลงัไฟฟ้า (Capacity tariff) ซึ่งค านวณจากต้นทุนการลงทุนในโรงไฟฟ้า สถานีรบั
ก๊าซธรรมชาตเิหลว ระบบท่อก๊าซ ระบบสายส่ง และตน้ทุนคงทีใ่นการด าเนินการและรกัษาเพื่อผลติไฟฟ้า
เป็นตน้ และอตัราค่าเชือ้เพลงิ (Energy tariff) ซึง่ค านวณจากค่าเชือ้เพลงิส าหรบัการผลติไฟฟ้า และตน้ทุน
ผนัแปรในการด าเนินการและรกัษาเพื่อผลิตไฟฟ้า เป็นต้น ทัง้นี้ อตัราค่าไฟฟ้าในส่วนต้นทุนคงที่และ
ต้นทุนผนัแปรจะมกีารปรบัตวัเพิม่ขึน้ตามดชันีราคาผูผ้ลติและดชันีราคาผูบ้รโิภคของประเทศสหรฐัฯ ซึ่ง
คาดว่าจะปรบัตวัเพิม่ขึน้ทีป่ระมาณรอ้ยละ 2.14 ต่อปี (อ้างอิงจากขอ้มูลย้อนหลงั 25 ปี ระหว่างปี 2538 
ถงึ 2562) ซึง่เป็นไปตามเงือ่นไขทีร่ะบุไวใ้นสญัญาซื้อขายไฟฟ้า  

สมมติฐานต้นทุนขาย 
1. ต้นทุนค่ากา๊ซธรรมชาติเหลว  

ทีป่รกึษาฯ พจิารณาก าหนดสมมตฐิานต้นทุนค่าก๊าซธรรมชาติเหลวตลอดระยะเวลาประมาณการเฉลี่ยที่ 
0.0629 ดอลลาร์สหรฐั ต่อ kWh โดยอ้างองิจากสูตรการค านวณทีร่ะบุไวใ้นสญัญาซื้อขายไฟฟ้า ราคาก๊าซ
ธรรมชาตเิหลวทีไ่ดร้บัจากผูจ้ดัหาก๊าซธรรมชาตเิหลว (LNG supplier) และอตัราการใชก้๊าซจากขอ้มลูทาง
เทคนิคของเครื่องจกัรที่ได้รบัจากผู้ผลิตเครื่องจกัร (manufacturer) ประกอบกับข้อมูลที่ได้รบัจากฝ่าย
บรหิารของบรษิทัฯ ทัง้นี้ ทีป่รกึษาฯ ก าหนดสมมตฐิานใหร้าคาก๊าซธรรมชาติเหลวไม่มกีารเปลี่ยนแปลง
ตลอดอายุสญัญา เน่ืองจากก๊าซธรรมชาติเหลวมลีกัษณะเป็นสนิคา้โภคภณัฑ ์(commodity) ซึง่ราคามกีาร
ปรบัตวัตามวฏัจกัร ประกอบกบัสตูรการค านวณค่าไฟฟ้าจะมกีารส่งผ่านราคาก๊าซธรรมชาตเิหลวทีเ่พิม่ขึน้
หรอืลดลงไปทีผู่ซ้ื้อ  

สมมติฐานค่าใช้จ่ายในการด าเนินงาน 
 ในการประมาณการค่าใชจ้่ายในการด าเนินงาน ทีป่รกึษาฯ มกีารก าหนดสมมตฐิานทีส่ าคญั ดงันี้ 

 การเตบิโตของค่าใชจ้่ายจะมกีารปรบัตวัโดยขึน้อยู่กบัสกุลเงนิทีช่ าระ โดยในกรณีทีค่่าใชจ้่ายถูกช าระโดย
สกุลเงนิดอลลาร์สหรฐั จะประมาณการใหเ้ตบิโตตามดชันีราคาผูผ้ลติและดชันีราคาผูบ้รโิภคของประเทศ
สหรฐัฯ ซึง่คาดว่าจะปรบัตวัเพิม่ขึน้ทีป่ระมาณรอ้ยละ 2.14 ต่อปี (อา้งองิจากขอ้มลูยอ้นหลงั 25 ปี ระหว่าง
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ปี 2538 ถึงปี 2562) ในขณะที่ค่าใช้จ่ายถูกช าระโดยสกุลเงินจ๊าด (สกุลเงินของประเทศเมียนมา) จะ
ประมาณการใหเ้ตบิโตตามอตัราเงนิเฟ้อของประเทศเมยีนมา ซึ่งคาดว่าจะปรบัตวัเพิม่ขึน้ทีป่ระมาณรอ้ย
ละ 5.41 ต่อปี (อา้งองิจากขอ้มลูยอ้นหลงั 10 ปี ระหว่างปี 2552 ถงึปี 2561) 

 ค่าใชจ้่ายบางประเภท เช่น ค่าจา้งพนักงานในการผลติไฟฟ้า และค่าใชจ้่ายเกีย่วกบัการบรหิารจดัการ เป็น
ต้น จะมีการอ้างอิงโดยเทียบเคียงกับค่าใช้จ่ายที่เกิดขึ้นจริงของโครงการ Ahlone ซึ่งเป็นโครงการ
โรงไฟฟ้าทีม่ลีกัษณะใกล้เคยีงกบัโครงการ Ahlone LNG to Power และมกีารปรบัปรุงโดยเทยีบเคยีงจาก
ก าลงัการผลิตที่แตกต่างกัน (โครงการ Ahlone มีก าลงัการผลิตกระแสไฟฟ้า 121 เมกะวตัต์ ในขณะที่
โครงการ Ahlone LNG to Power มกี าลงัการผลติกระแสไฟฟ้า 380.36 เมกะวตัต)์ 

 
1. ค่าตรวจสอบถงัเกบ็กา๊ซธรรมชาติ 

ทีป่รกึษาฯ พจิารณาก าหนดสมมตฐิานค่าตรวจสอบถงัเกบ็ก๊าซธรรมชาตใินปี 2567 ทีป่ระมาณ 0.01 ลา้น
ดอลลาร์สหรัฐต่อเดือน ซึ่งต้องจ่ายให้แก่ฝ่ายก ากับดูแลผลิตภัณฑ์ปิโตรเลียมของประเทศเมียนมา 
(Petroleum Products Regulatory Department) โดยอ้างองิจากขอ้มลูทไีดร้บัจากฝ่ายบรหิารของบรษิทัฯ 
และทีป่รกึษาดา้นถงัเกบ็ก๊าซธรรมชาต ิและประมาณการใหม้กีารเพิม่ขึน้ในอตัรารอ้ยละ 2.14 ต่อปี ตลอด
ระยะเวลาประมาณการ โดยอา้งองิจากดชันีราคาผูผ้ลติและดชันีราคาผูบ้รโิภคของประเทศสหรฐัฯ 
 

2. ค่าบ ารงุรกัษาการเกบ็กา๊ซธรรมชาติเหลว  
ทีป่รกึษาฯ พจิารณาก าหนดสมมตฐิานค่าบ ารุงรกัษาถงัเกบ็ก๊าซธรรมชาติทีป่ระมาณ 0.09 ล้านดอลลาร์
สหรัฐต่อเดือน ตลอดระยะเวลาประมาณการ และมีค่าใช้จ่ายในการจ้างวิศวกรผู้เชี่ยวชาญในการ
ด าเนินงานของการเกบ็ก๊าซธรรมชาตเิหลวในปีแรกทีเ่ริม่ด าเนินงานเชงิพาณิชยจ์ านวน 2.97 ลา้นดอลลาร์
สหรฐั โดยอา้งองิจากขอ้มลูทไีดร้บัจากฝ่ายบรหิารของบรษิทัฯ และผูเ้ชีย่วชาญดา้นการเกบ็ก๊าซธรรมชาติ
เหลว 

 
3. ค่าเชื้อเพลิงส าหรบัระบบจดัเกบ็กา๊ซธรรมชาติเหลว  

ที่ปรกึษาฯ พจิารณาก าหนดสมมติฐานค่าเชื้อเพลงิส าหรบัระบบจดัเก็บก๊าซธรรมชาติเหลวที่ประมาณ 
0.10 ล้านดอลลาร์สหรฐัต่อเดือน ตลอดระยะเวลาประมาณการ โดยอ้างอิงจากข้อมูลทีได้รบัจากฝ่าย
บรหิารของบรษิทัฯ และขอ้มูลทางดา้นเทคนิคของระบบจดัเกบ็ก๊าซธรรมชาติเหลวซึ่งไดร้บัจากทีป่รกึษา
ระบบจดัเกบ็ก๊าซธรรมชาตเิหลว (LNG consultant) 

 
4. ค่าธรรมเนียมในการประกอบธรุกิจเก่ียวกบักา๊ซธรรมชาติเหลว 

ทีป่รกึษาฯ พจิารณาก าหนดสมมตฐิานค่าธรรมเนียมในการประกอบธุรกจิเกีย่วกบัก๊าซธรรมชาติเหลว ซึ่ง
ตอ้งจ่ายใหแ้ก่ฝ่ายก ากบัดแูลผลติภณัฑปิ์โตรเลยีมของประเทศเมยีนมา (Petroleum Products Regulatory 
Department) โดยอ้างอิงจากหลกัเกณฑ์ของฝ่ายก ากบัดูแลผลิตภณัฑ์ปิโตรเลียมของประเทศเมยีนมา 
(Petroleum Products Regulatory Department) ตามข้อมูลซึ่งได้รบัจากฝ่ายบริหารของบริษัทฯ โดยมี
ค่าธรรมเนียมในปีแรกจ านวน 30,000 ดอลลาร์สหรฐั และค่าธรรมเนียมในการต่ออายุจ านวน 18,000 
ดอลลารส์หรฐัต่อปี  
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5. ค่าใช้จ่ายสารเคมีและวสัดส้ิุนเปลือง  
ที่ปรกึษาฯ พจิารณาก าหนดสมมติฐานค่าใช้จ่ายสารเคมแีละวสัดุสิ้นเปลอืงในปี 2567 ที่ประมาณ 0.18 
ล้านดอลลาร์สหรฐัต่อเดอืน โดยอ้างอิงจากขอ้มูลทไีด้รบัจากฝ่ายบรหิารของบรษิัทฯ และเทยีบเคยีงกบั
ค่าใช้จ่ายทีเ่กิดขึน้จรงิของโครงการ Ahlone และประมาณการใหม้กีารเพิม่ขึ้นในอตัรารอ้ยละ 5.41 ต่อปี 
ตลอดระยะเวลาประมาณการ โดยอา้งองิจากอตัราเงนิเฟ้อของประเทศเมยีนมา 
 

6. ค่าจ้างพนักงานในการผลิตไฟฟ้า 
ทีป่รกึษาฯ พจิารณาก าหนดสมมตฐิานค่าจา้งพนักงานในการผลติไฟฟ้าในปี 2567 ทีป่ระมาณ 0.20 ล้าน
ดอลลารส์หรฐัต่อเดอืน โดยอา้งองิจากขอ้มลูทไีดร้บัจากฝ่ายบรหิารของบรษิทัฯ ทีร่ะบุโครงสรา้งของบรษิทั
โดยประมาณการจ านวนพนักงานประมาณ 150 คน และเทยีบเคยีงกบัค่าใชจ้่ายทีเ่กดิขึน้จรงิของโครงการ 
Ahlone ตามสดัส่วนจ านวนพนักงานและขนาดก าลงัผลติของโรงไฟฟ้า และประมาณการใหม้กีารเพิม่ขึน้
ในอตัรารอ้ยละ 3.00 ต่อปี ตลอดระยะเวลาประมาณการ โดยอา้งองินโยบายการปรบัเงนิเดอืนของบรษิทัฯ 

 
7. ค่าใช้จ่ายเก่ียวกบัการบริหารจดัการ 

ที่ปรกึษาฯ พจิารณาก าหนดสมมติฐานค่าใช้จ่ายเกี่ยวกับการบรหิารจดัการในปี 2567 ที่ประมาณ 0.14 
ล้านดอลลาร์สหรฐัต่อเดอืน โดยอ้างอิงจากขอ้มูลทไีด้รบัจากฝ่ายบรหิารของบรษิัทฯ และเทยีบเคยีงกบั
ค่าใช้จ่ายทีเ่กิดขึน้จรงิของโครงการ Ahlone และประมาณการใหม้กีารเพิม่ขึ้นในอตัรารอ้ยละ 5.41 ต่อปี 
ตลอดระยะเวลาประมาณการ โดยอา้งองิจากอตัราเงนิเฟ้อของประเทศเมยีนมา 

 
8. ค่าเช่าท่ีดิน 

ทีป่รกึษาฯ พจิารณาก าหนดสมมตฐิานค่าเช่าทีด่นิในปี 2567 ทีป่ระมาณ 0.03 ลา้นดอลลาร์สหรฐัต่อเดอืน 
โดยอ้างอิงจากร่างสญัญาเช่าที่ดิน และประมาณการให้มกีารเพิม่ขึ้นในอตัราร้อยละ 2.14 ต่อปี ตลอด
ระยะเวลาประมาณการ โดยอ้างอิงจากดชันีราคาผู้ผลติและดชันีราคาผู้บรโิภคของประเทศสหรฐัฯ ซึ่ง
เป็นไปตามเงือ่นไขทีร่ะบุไวใ้นร่างสญัญาเช่าทีด่นิ 

 
9. ค่าใช้จ่ายเก่ียวกบัการซ่อมแซมและบ ารงุรกัษา 

ที่ปรึกษาฯ พิจารณาก าหนดสมมติฐานค่าใช้จ่ายเกี่ยวกับการซ่อมแซมและบ ารุงรักษาในปี 2567 ที่
ประมาณ 0.37 ล้านดอลลาร์สหรฐัต่อเดอืน (ค่าใชจ้่ายจะเกดิขึน้ตัง้แต่เริม่ด าเนินงานเชงิพาณิชย์จนสิน้สุด
อายุโครงการ) โดยอ้างองิจากขอ้มลูทไีดร้บัจากฝ่ายบรหิารของบรษิทัฯ ขอ้มูลทางเทคนิคของเครื่องจกัรที่
ไดร้บัจากผูผ้ลติเครื่องจกัร (manufacturer) และเทยีบเคยีงกบัค่าใชจ้่ายทีเ่กดิขึน้จรงิของโครงการ Ahlone 
และประมาณการให้มอีตัราการเพิม่ขึน้ตามอตัราที่ก าหนดในขอ้เสนอบรกิาร อนึ่ง บรษิัทฯ จะเขา้เป็นผู้
ใหบ้รกิารซ่อมแซมและบ ารุงรกัษาแก่ TPMC 

 
10. ค่าเบีย้ประกนัภยัความเส่ียงทางธรุกิจ 

ทีป่รกึษาฯ พจิารณาก าหนดสมมตฐิานค่าเบีย้ประกนัภยัความเสีย่งทางธรุกจิทีป่ระมาณ 1.45 ลา้นดอลลาร์
สหรฐัต่อปี โดยอ้างองิจากขอ้มูลทไีดร้บัจากฝ่ายบรหิารของบรษิทัฯ และเทยีบเคยีงกบัค่าใชจ้่ายทีเ่กดิขึน้
จรงิของโครงการ Ahlone ซึง่ค่าเบีย้ประกนัภยัจะประกอบดว้ยความคุม้ครอง 3 ส่วน ไดแ้ก่ (1) ความเสีย่ง
ภัยของทรัพย์สิน (Properties Damage and Machinery Breakdown) (2) การหยุดชะงักของธุ รกิจ 
(Business Interruption) และ (3) ความรบัผดิต่อบุคคลภายนอก (Public Liability)  
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สมมติฐานอ่ืนๆ 
1. เงินกู้ยืมและต้นทุนทางการเงิน 

ที่ปรกึษาฯ พจิารณาก าหนดสมมตฐิานเกี่ยวกบัการกู้ยมืเงนิ โดยโครงการ Ahlone LNG to Power จะมี
การกู้ยมืเงนิในอตัรารอ้ยละ 70 ของเงนิลงทุนโครงการ และมกีารเบกิเงนิตามก าหนดการใชเ้งนิลงทุนใน
โครงการ ซึง่อา้งองิจากขอ้มลูทีไ่ดร้บัจากฝ่ายบรหิารของบรษิทัฯ โดยมรีายละเอยีดการเบกิเงนิกูใ้นแต่ละปี
ดงันี้ 
หน่วย : ล้านดอลลารส์หรฐั 2564 2565 2566 2567 รวม 
ประมาณการการเบกิเงนิกู ้ 23.58 198.22 174.33 85.38 481.51 
 
และพจิารณาก าหนดสมมตฐิานใหเ้งนิกู้ยมืมกีารช าระคนืเป็นเวลา 18 ปี ตัง้แต่เริม่ด าเนินการเชงิพาณิชย ์
โดยมรีะยะเวลาปลอดเงนิต้น (grace period) จ านวน 3 ปี และมอีตัราดอกเบี้ยที่ร้อยละ 6.77 ต่อปี โดย
อา้งองิจากขอ้มลูทไีดร้บัจากฝ่ายบรหิารของบรษิทัฯ และร่างขอ้เสนอการใหส้นิเชื่อ ทัง้นี้ในช่วงปี 2564 ถงึ
ปี 2567 ไม่มกีารประมาณการต้นทุนทางการเงนิเนื่องจากต้นทุนทางการเงนิถูกบนัทกึรวมอยู่ในเงนิลงทุน
โครงการโรงไฟฟ้า 
 

2. ภาษีเงินได้นิติบุคคล 
ทีป่รกึษาฯ พจิารณาก าหนดสมมตฐิานอตัราภาษีเงนิไดน้ิตบิุคคล โดยใหม้กีารเสยีภาษีเงนิไดน้ิตบิุคคลใน
อตัรารอ้ยละ 25.00 ตามหลกัเกณฑข์องประเทศเมยีนมา อย่างไรกต็าม จากขอ้มูลทีไ่ดร้บัจากฝ่ายบรหิาร
ของบริษัทฯ คาดว่าโครงการ Ahlone LNG to Power จะได้รับสิทธิประโยชน์ทางภาษี โดยได้รับการ
ยกเวน้ภาษเีงนิไดน้ิตบิุคคลในช่วงเวลา 3 ปีแรกหลงัจากเริม่ด าเนินการจ่ายไฟฟ้าเขา้ระบบเชงิพาณิชย ์ที่
ปรกึษาฯ จงึพจิารณาก าหนดสมมตฐิานใหไ้ม่มกีารเสยีภาษีเงนิได้นิตบิุคคลในช่วง 3 ปีแรกหลงัจากเริม่
ด าเนินการจ่ายไฟฟ้าเขา้ระบบเชงิพาณิชย ์
 

3. เงินทุนหมุนเวียน 
ทีป่รกึษาฯ พจิารณาก าหนดสมมตฐิานเกีย่วกบัลูกหนี้การคา้ สนิคา้คงเหลอื และเจา้หนี้การคา้ โดยอ้างองิ
จากขอ้มลูทีไ่ดร้บัจากฝ่ายบรหิารของบรษิทัฯ สญัญาซื้อขายไฟฟ้า ประกอบกบัขอ้มลูของโครงการ Ahlone 
โดยมรีะยะเวลาของลูกหนี้การคา้ สนิคา้คงเหลอื (เช่น ก๊าซธรรมชาติเหลว สารเคม ีและอะไหล่ เป็นต้น) 
และเจา้หนี้การคา้ ประมาณ 21 วนั 30 วนั และ 42 วนั ตามล าดบั ตลอดระยะเวลาประมาณการ 
 

สมมติฐานอตัราส่วนคิดลด 
ทีป่รกึษาฯ พจิารณาใชต้น้ทุนทางการเงนิถวัเฉลี่ยถ่วงน ้าหนักเป็นอตัราคดิลดเพื่อคดิลดกระแสเงนิสดอสิระของ

โครงการ เพื่อใหไ้ดม้าซึ่งมูลค่าปัจจุบนัสุทธขิองโครงการ โดยมรีายละเอยีดการค านวณต้นทุนทางการเงนิถวัเฉลี่ยถ่วง
น ้าหนักดงันี้ 

 
 WACC = (IBD/(IBD+E))* Kd* (1-T) + (E/(IBD+E)) *Ke 

 
โดยที ่  

 WACC = ตน้ทุนทางการเงนิถวัเฉลีย่ถว่งน ้าหนัก 
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 IBD = หนี้สนิทีม่ภีาระดอกเบีย้ในแต่ละปี 
 E = ส่วนของผูถ้อืหุน้ในแต่ละปี 
 Kd = ตน้ทุนทางการเงนิ ซึง่เท่ากบัรอ้ยละ 6.77 ต่อปี 
 T = อตัราภาษีเงินได้นิติบุคคล ซึ่งเท่ากับร้อยละ 25.00 หรือร้อยละ 

0.00 ในช่วงเวลาทีไ่ดร้บัสทิธปิระโยชน์ทางภาษี 
 Ke = อตัราผลตอบแทนทีผู่ถ้อืหุน้ต้องการซึ่งค านวณมาจากแบบจ าลอง 

Capital Asset Pricing Model (CAPM) โดยมีรายละเอียดการ
ค านวณดงันี้ 

 

 Ke = Rf + β ( Rm – Rf + CRP)  
 
โดยที ่

 Ke = อตัราผลตอบแทนทีผู่ถ้อืหุน้ตอ้งการ 
 Risk Free Rate (Rf) = อตัราผลตอบแทนจากการลงทุนทีไ่ม่มคีวามเสีย่ง อ้างองิจากอตัรา

ดอกเบี้ยพนัธบตัรรฐับาลไทยอายุ 25 ปี ซึ่งมคี่าเท่ากบัรอ้ยละ 2.00 
(อา้งองิขอ้มลูจาก www.thaibma.or.th ณ วนัที ่19 มกราคม 2564) 

 Rm = อตัราผลตอบแทนการลงทุนในตลาดหลกัทรพัย์ประเทศไทยเฉลีย่
ยอ้นหลงั 25 ปี นับจากวนัที ่19 มกราคม 2564 ซึง่มคี่าเท่ากบัรอ้ย
ละ 6.34 โดยเป็นช่วงระยะเวลาทีส่ะทอ้นภาวะการลงทุนในตลาด
หลักทรัพย์ฯ ในช่วงเวลาต่างๆ ได้ดีกว่าการใช้ข้อมูลในช่วง
ระยะเวลาสัน้ (อา้งองิขอ้มลูจาก www.setsmart.com) 

 CRP = อตัราผลตอบแทนที่นักลงทุนต้องการเพิ่มเติมจากการลงทุนใน
ประเทศเมยีนมา ซึ่งเป็นประเทศที่มคีวามเสี่ยงมากกว่าประเทศ
ไ ท ย  โ ดยมีค่ า เ ท่ า กับ ร้ อ ย ล ะ  4.75 ( อ้ า ง อิ ง ข้ อ มู ล จ า ก 
pages.stern.nyu.edu ซึ่งจดัท าโดย Aswath Damodaran ณ วนัที ่
8 มกราคม 2564) 

 Beta (β) = ค่าเฉลี่ยความแปรปรวนของผลตอบแทนรายสปัดาหข์องบรษิทัจด
ทะเบียนในตลาดหลักทรพัย์ฯ ที่ด าเนินธุรกิจผลิตและจ าหน่าย
ไฟฟ้าจากก๊าซธรรมชาติซึ่ งใกล้เคียงกับโครงการ Ahlone 
Expansion ไดแ้ก่  
(1)  บริษัท บี.กริม เพาเวอร์ จ ากัด (มหาชน)  ซึ่งมีโครงการ

โรงไฟฟ้าที่ใช้ก๊าซธรรมชาติเป็นเชื้อเพลิง ก าลังการผลิต
ติดตัง้รวมประมาณ 2,144 เมกะวัตต์ (อ้างอิงข้อมูลจาก 
www.bgrimmpower.com เมื่อวนัที ่17 มนีาคม 2564) 

(2)  บรษิทั ผลติไฟฟ้า จ ากดั (มหาชน) ซึ่งมโีครงการโรงไฟฟ้าที่
ใช้ก๊าซธรรมชาติเป็นเชื้อเพลิง ก าลังการผลิตติดตัง้รวม
ประมาณ 2,295 เมกะวตัต ์(อา้งองิขอ้มลูจาก www.egco.com 
เมื่อวนัที ่17 มนีาคม 2564) 
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(3)  บรษิัท โกลบอล เพาเวอร์ ซินเนอร์ยี่ จ ากดั (มหาชน) ซึ่งมี
โครงการโรงไฟฟ้าทีใ่ชก้๊าซธรรมชาตเิป็นเชือ้เพลงิ ก าลงัการ
ผลติติดตัง้รวมประมาณ 3,699 เมกะวตัต์ (อ้างอิงขอ้มูลจาก
แบบแสดงรายการข้อมูล (56-1) ประจ าปี 2562 ของบริษัท 
โกลบอล เพาเวอร ์ซนิเนอรย์ี ่จ ากดั (มหาชน)) 

(4)  บริษัท บริษัท ราช กรุ๊ป จ ากัด (มหาชน) ซึ่งมีโครงการ
โรงไฟฟ้าประเภท IPP และ SPP (ใชเ้ชือ้เพลงิหลกั เช่น ก๊าซ
ธรรมชาติ และถ่านหิน เป็นต้น) ภายในประเทศ ก าลงัการ
ผลติติดตัง้รวมประมาณ 4,345 เมกะวตัต์ (อ้างอิงขอ้มูลจาก 
Factsheet 3Q2020 ของบริษัท บริษัท ราช กรุ๊ป จ ากัด 
(มหาชน)) 

เทยีบกบัผลตอบแทนของตลาดหลกัทรพัย์ฯ ยอ้นหลงั 3 ปี นับจาก
วันที่  19 มกราคม 2564 (ที่มา :  Bloomberg)  จากนั ้นน าค่ า 
Unlevered Beta ของทัง้ 4 บรษิทัขา้งตน้มาหาค่าเฉลีย่ และท าการ
ปรบัค่าใหเ้ป็น Levered Beta (βL: Levered Beta) ดว้ยโครงสรา้ง
ทางการเงนิและอตัราภาษีเงนิไดน้ิตบิุคคลในแต่ละปีของโครงการ 
Ahlone Expansion ซึ่งสามารถค านวณค่าเฉลี่ย Unlevered Beta 
(βU) ไดเ้ท่ากบั 0.583 โดยมรีายละเอยีดการค านวณดงันี้ 

บริษทั 
Levered 

Beta 

อตัราส่วนหน้ีสินท่ีมีภาระ
ดอกเบีย้ต่อ 

ส่วนของผู้ถอืหุ้น  
ณ วนัท่ี 31 ธนัวาคม 2563 

Unlevered 
Beta 

(βL) (IBD:E Ratio) (βU) 
บรษิทั บ.ีกรมิ เพาเวอร ์จ ากดั (มหาชน) 1.271 2.01 0.487 
บรษิทั ผลติไฟฟ้า จ ากดั (มหาชน) 0.977 0.90 0.567 
บรษิทั โกลบอล เพาเวอร ์ซนิเนอรย์ี ่จ ากดั (มหาชน) 1.257 0.93 0.720 
บรษิทั ราช กรุ๊ป จ ากดั (มหาชน) 0.863 0.69 0.556 

ค่าเฉล่ีย 0.583 
 
ทัง้นี้ สามารถสรุปรายละเอยีดการค านวณตน้ทุนทางการเงนิถวัเฉลีย่ถ่วงน ้าหนักในแต่ละปีไดด้งันี้ 

ปีท่ีประมาณ
การ 

ปีท่ีเร่ิม
ด าเนินงาน
เชิงพาณิชย ์

(COD) 

พ.ศ. 

IBD 
(ล้าน

ดอลลาร์
สหรฐั) 

E 
(ล้าน

ดอลลาร์
สหรฐั) 

IBD/E ratio Ke WACC 

1  2564 24.51 9.18 2.68x 21.47% 10.77% 
2  2565 222.73 94.13 2.37x 19.83% 10.65% 
3  2566 397.05 168.84 2.35x 19.75% 10.64% 
4 11 2567 449.41 240.37 1.87x 17.19% 10.40% 
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ปีท่ีประมาณ
การ 

ปีท่ีเร่ิม
ด าเนินงาน
เชิงพาณิชย ์

(COD) 

พ.ศ. 

IBD 
(ล้าน

ดอลลาร์
สหรฐั) 

E 
(ล้าน

ดอลลาร์
สหรฐั) 

IBD/E ratio Ke WACC 

5 2 2568 417.31 266.23 1.57x 15.59% 10.21% 
6 3 2569 385.21 294.53 1.31x 14.22% 10.00% 
7 4 2570 353.10 320.88 1.10x 12.27% 8.87% 
8 5 2571 321.00 346.20 0.93x 10.98% 8.14% 
9 6 2572 288.90 373.29 0.77x 10.37% 8.06% 
10 7 2573 256.80 402.40 0.64x 9.83% 7.98% 
11 8 2574 224.70 433.49 0.52x 9.35% 7.89% 
12 9 2575 192.60 468.23 0.41x 8.93% 7.81% 
13 10 2576 160.50 504.57 0.32x 8.56% 7.72% 
14 11 2577 128.40 542.96 0.24x 8.24% 7.63% 
15 12 2578 96.30 583.28 0.17x 7.95% 7.54% 
16 13 2579 64.20 625.78 0.10x 7.70% 7.46% 
17 14 2580 32.10 670.02 0.05x 7.49% 7.38% 
18 15 2581 0.00 716.25 0.00x 7.30% 7.30% 
19 16 2582 - 763.51 - 7.30% 7.30% 
20 17 2583 - 812.83 - 7.30% 7.30% 
21 18 2584 - 861.81 - 7.30% 7.30% 
22 19 2585 - 910.71 - 7.30% 7.30% 
23 20 2586 - 959.60 - 7.30% 7.30% 
24 21 2587 - 1,008.74 - 7.30% 7.30% 
25 22 2588 - 1,057.64 - 7.30% 7.30% 
26 23 2589 - 1,106.56 - 7.30% 7.30% 
27 24 2590 - 1,155.49 - 7.30% 7.30% 
28 25 2591 - 1,206.56 - 7.30% 7.30% 
29 261 2592 - 1,228.50 - 7.30% 7.30% 

หมายเหตุ: 1. เริม่ด าเนินงานเชงิพาณิชยใ์นวนัที ่1 มถิุนายน 2567 และครบก าหนดอายโุครงการในวนัที ่31 พฤษภาคม 2592 
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ตารางสรปุงบก าไรขาดทุนของโครงการ 
หน่วย : ล้านดอลลารส์หรฐั  

ปีท่ีประมาณการ 1 2 3 4 5 6 7 8 9 10 
พ.ศ. 2564 2565 2566 25671 2568 2569 2570 2571 2572 2573 

รายไดจ้ากการจ าหน่ายไฟฟ้า2 - - - 185.533 277.17 277.09 277.24 278.25 277.86 278.26 
ตน้ทุนจากการจ าหน่ายไฟฟ้า - - - (102.89) (174.58) (174.13) (173.78) (173.94) (173.20) (172.91) 
ก าไรขัน้ต้น - - - 82.64 102.59 102.96 103.46 104.31 104.66 105.34 
ค่าใชจ้่ายในการด าเนินงาน - - - (14.96) (19.88) (19.98) (20.09) (20.23) (20.38) (20.55) 
ค่าเสื่อมราคา - - - (16.05) (27.51) (27.51) (27.51) (27.51) (27.51) (27.51) 
ตน้ทุนทางการเงนิ -4 -4 -4 (16.70) (29.34) (27.16) (24.99) (22.82) (20.65) (18.47) 
ก าไรก่อนค่าใช้จา่ยภาษีเงินได้ - - - 34.93 25.86 28.30 30.86 33.75 36.12 38.81 
ค่าใชจ้่ายภาษเีงนิไดน้ิตบิุคคล - - - - - - (4.50) (8.44) (9.03) (9.70) 
ก าไร (ขาดทุน) สุทธิ - - - 34.93 25.86 28.30 26.36 25.31 27.09 29.10 
หมายเหตุ: 1. เริม่ด าเนินงานเชงิพาณิชยใ์นวนัที ่1 มถิุนายน 2567 
 2. รายไดใ้นบางปีอาจปรบัตวัลดลงเนื่องจากผลกระทบของอตัราการลดลงของประสทิธภิาพการผลติไฟฟ้า 
 3. รายไดใ้นปีดงักล่าวรวมถงึคา่ชดเชยค่ากา๊ซ LNG เหลวทีใ่ชใ้นการทดสอบเดนิเครือ่งประมาณ 22.50 ลา้นดอลลารส์หรฐั 
 4. ในงวดปีดงักล่าวไม่มตีน้ทุนทางการเงนิเนื่องจากตน้ทุนทางการเงนิถูกบนัทกึรวมอยู่ในเงนิลงทุนโครงการโรงไฟฟ้า และตดัค่าเสื่อมราคาตลอดอายโุครงการ 
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หน่วย : ล้านดอลลารส์หรฐั  
ปีท่ีประมาณการ 11 12 13 14 15 16 17 18 19 20 

พ.ศ. 2574 2575 2576 2577 2578 2579 2580 2581 2582 2583 
รายไดจ้ากการจ าหน่ายไฟฟ้า1 278.83 284.13 283.46 283.68 284.10 285.38 285.17 285.80 286.55 292.65 
ตน้ทุนจากการจ าหน่ายไฟฟ้า (172.81) (175.20) (174.34) (173.95) (173.67) (173.87) (173.15) (172.92) (172.78) (175.33) 
ก าไรขัน้ต้น 106.02 108.93 109.12 109.73 110.43 111.50 112.02 112.88 113.76 117.32 
ค่าใชจ้่ายในการด าเนินงาน (20.75) (20.97) (21.20) (21.24) (21.55) (21.89) (22.25) (22.65) (23.24) (24.03) 
ค่าเสื่อมราคา (27.51) (27.51) (27.51) (27.51) (27.51) (27.51) (27.51) (27.51) (27.51) (27.51) 
ตน้ทุนทางการเงนิ (16.30) (14.13) (11.95) (9.78) (7.61) (5.43) (3.26) (1.09) (0.00) - 
ก าไรก่อนค่าใช้จา่ยภาษีเงินได้ 41.46 46.32 48.45 51.19 53.76 56.66 58.99 61.63 63.01 65.77 
ค่าใชจ้่ายภาษเีงนิไดน้ิตบิุคคล (10.36) (11.58) (12.11) (12.80) (13.44) (14.17) (14.75) (15.41) (15.75) (16.44) 
ก าไร (ขาดทุน) สุทธิ 31.09 34.74 36.34 38.39 40.32 42.50 44.24 46.23 47.26 49.33 
หมายเหตุ: 1. รายไดใ้นบางปีอาจปรบัตวัลดลงเนื่องจากผลกระทบของอตัราการลดลงของประสทิธภิาพการผลติไฟฟ้า 
  



รายงานความเหน็ของทีป่รกึษาทางการเงนิอสิระเกีย่วกบัรายการไดม้าและจ าหน่ายไปซึง่สนิทรพัย ์

ส่วนที ่3 หน้า 31 

หน่วย : ล้านดอลลารส์หรฐั  
ปีท่ีประมาณการ 21 22 23 24 25 26 27 28 29  

พ.ศ. 2584 2585 2586 2587 2588 2589 2590 2591 25921  
รายไดจ้ากการจ าหน่ายไฟฟ้า2 292.12 292.46 293.04 294.49 294.43 295.24 296.16 302.69 126.20  
ตน้ทุนจากการจ าหน่ายไฟฟ้า (174.46) (174.04) (173.74) (173.93) (173.20) (172.97) (172.82) (175.38) (72.36)  
ก าไรขัน้ต้น 117.66 118.42 119.29 120.57 121.23 122.27 123.35 127.31 53.84  
ค่าใชจ้่ายในการด าเนินงาน (24.85) (25.70) (26.60) (27.54) (28.51) (29.53) (30.60) (31.71) (13.13)  
ค่าเสื่อมราคา (27.51) (27.51) (27.51) (27.51) (27.51) (27.51) (27.51) (27.51) (11.46)  
ตน้ทุนทางการเงนิ - - - - - - - - -  
ก าไรก่อนค่าใช้จา่ยภาษีเงินได้ 65.30 65.21 65.18 65.52 65.21 65.23 65.24 68.09 29.25  
ค่าใชจ้่ายภาษเีงนิไดน้ิตบิุคคล (16.32) (16.30) (16.29) (16.38) (16.30) (16.31) (16.31) (17.02) (7.31)  
ก าไร (ขาดทุน) สุทธิ 48.97 48.91 48.88 49.14 48.91 48.92 48.93 51.06 21.94  
หมายเหตุ: 1. ครบก าหนดอายโุครงการในวนัที ่31 พฤษภาคม 2592 
 2. รายไดใ้นบางปีอาจปรบัตวัลดลงเนื่องจากผลกระทบของอตัราการลดลงของประสทิธภิาพการผลติไฟฟ้า 
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ตารางสรปุกระแสเงินสดอิสระของโครงการ (Free Cash Flow to Project) 
หน่วย : ล้านดอลลารส์หรฐั  

ปีท่ีประมาณการ 1 2 3 4 5 6 7 8 9 10 
พ.ศ. 2564 2565 2566 25671 2568 2569 2570 2571 2572 2573 

ก าไรก่อนต้นทุนทางการเงินและค่าใช้จา่ยภาษี - - - 51.63 55.20 55.46 55.85 56.57 56.77 57.28 
ค่าใชจ้่ายภาษ ี - - - - - - (8.14) (14.14) (14.19) (14.32) 
ก าไรจากการด าเนินงานสุทธิจากภาษี - - - 51.63 55.20 55.46 47.70 42.43 42.58 42.96 
+ ค่าเสื่อมราคา - - - 16.05 27.51 27.51 27.51 27.51 27.51 27.51 
- เงนิลงทุนของโครงการ (33.69) (283.17) (249.04) (121.97) - - - - - - 
+/- การเปลีย่นแปลงของเงนิทุนหมุนเวยีน - - - 8.06 (1.07) (0.03) (0.03) (0.03) (0.01) (0.02) 
กระแสเงินสดอิสระของโครงการ (33.69) (283.17) (249.04) (46.22) 81.64 82.95 75.19 69.91 70.08 70.45 
มูลค่าปัจจบุนัสทุธิ ณ วนัท่ี 31 ธนัวาคม 2563 40.14          
หมายเหตุ: 1. เริม่ด าเนินงานเชงิพาณิชยใ์นวนัที ่1 มถิุนายน 2567 
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หน่วย : ล้านดอลลารส์หรฐั  
ปีท่ีประมาณการ 11 12 13 14 15 16 17 18 19 20 

พ.ศ. 2574 2575 2576 2577 2578 2579 2580 2581 2582 2583 
ก าไรก่อนต้นทุนทางการเงินและค่าใช้จา่ยภาษี 57.76 60.45 60.41 60.97 61.36 62.10 62.25 62.72 63.01 65.77 
ค่าใชจ้่ายภาษ ี (14.44) (15.11) (15.10) (15.24) (15.34) (15.52) (15.56) (15.68) (15.75) (16.44) 
ก าไรจากการด าเนินงานสุทธิจากภาษี 43.32 45.34 45.30 45.73 46.02 46.57 46.69 47.04 47.26 49.33 
+ ค่าเสื่อมราคา 27.51 27.51 27.51 27.51 27.51 27.51 27.51 27.51 27.51 27.51 
- เงนิลงทุนของโครงการ - - - - - - - - - - 
+/- การเปลีย่นแปลงของเงนิทุนหมุนเวยีน (0.01) 0.05 (0.01) (0.04) (0.01) (0.01) 0.00 (0.00) 0.02 0.11 
กระแสเงินสดอิสระของโครงการ 70.82 72.90 72.81 73.20 73.53 74.07 74.20 74.55 74.80 76.95 
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หน่วย : ล้านดอลลารส์หรฐั  
ปีท่ีประมาณการ 21 22 23 24 25 26 27 28 29  

พ.ศ. 2584 2585 2586 2587 2588 2589 2590 2591 25921  
ก าไรก่อนต้นทุนทางการเงินและค่าใช้จา่ยภาษี 65.30 65.21 65.18 65.52 65.21 65.23 65.24 68.09 29.25  
ค่าใชจ้่ายภาษ ี (16.32) (16.30) (16.29) (16.38) (16.30) (16.31) (16.31) (17.02) (7.31)  
ก าไรจากการด าเนินงานสุทธิจากภาษี 48.97 48.91 48.88 49.14 48.91 48.92 48.93 51.06 21.94  
+ ค่าเสื่อมราคา 27.51 27.51 27.51 27.51 27.51 27.51 27.51 27.51 11.46  
- เงนิลงทุนของโครงการ - - - - - - - - -  
+/- การเปลีย่นแปลงของเงนิทุนหมุนเวยีน 0.05 0.04 0.05 0.04 0.06 0.06 0.07 0.13 (7.47)  
กระแสเงินสดอิสระของโครงการ 76.54 76.46 76.45 76.69 76.49 76.50 76.51 78.71 25.93  
หมายเหตุ: 1. ครบก าหนดอายโุครงการในวนัที ่31 พฤษภาคม 2592 
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สรปุผลการประเมินมูลค่า 
จากประมาณการในขา้งต้น การลงทุนในโครงการ Ahlone LNG to Power จะมมีลูค่าปัจจุบนัสุทธเิท่ากบั 40.14 

ล้านดอลลาร์สหรฐั ซึ่งมากกว่าศูนย์ โดยโครงการในขา้งต้นมอีตัราผลตอบแทนภายในของโครงการ (internal rate of 
return) เท่ากบัรอ้ยละ 9.50 
 

การวิเคราะห์ความไว (Sensitivity Analysis) 
การประมาณการทางการเงนิจะถูกต้องหรอืมมีลูค่าใกล้เคยีงความเป็นจรงินัน้ ขึน้อยู่กบัความถูกต้องและความ

เหมาะสมของสมมตฐิานทีใ่ชใ้นการจดัท าประมาณการทางการเงนิ แผนการด าเนินธุรกจิ และนโยบายและการบรหิารงาน
ในอนาคต ภายใต้สภาวะเศรษฐกจิและสถานการณ์ปัจจุบนั ดงันัน้ หากมเีหตุการณ์ทีส่่งผลใหเ้กดิการเปลี่ยนแปลงใดๆ 
เกี่ยวกบัป้จจยัในขา้งต้น อาจท าใหป้ระมาณการทีก่ าหนดขึน้ภายใต้สมมตฐิานทีก่ล่าวมาขา้งต้นเปลี่ยนแปลงไปอย่างมี
นัยส าคญั และอาจส่งผลกระทบต่อมลูค่าปัจจุบนัสุทธทิีท่ าการประเมนิอย่างมนีัยส าคญั 

ด้วยสาเหตุและปัจจยัต่างๆ ที่อาจเกิดการเปลี่ยนแปลงและอาจส่งผลกระทบต่อประมาณการทางการเงนิ  ที่
ปรกึษาฯ จงึไดท้ าการวเิคราะหค์วามไว (Sensitivity Analysis) โดยศกึษาและวเิคราะหก์ารเปลีย่นแปลงของมลูค่าปัจจบุนั
สุทธจิากการเปลีย่นแปลงของตน้ทุนทางการเงนิถวัเฉลีย่ถ่วงน ้าหนัก โดยมรีายละเอยีดดงันี้ 

หน่วย : ล้านดอลลารส์หรฐั 
การเปล่ียนแปลงอตัราคิดลด (WACC) 

-0.30% -0.15% 0.00% +0.15% +0.30% 
มลูค่าปัจจุบนัสุทธ ิ 56.18 48.04 40.14 32.45 24.98 

หมายเหตุ:  ที่ปรกึษาฯ พจิารณาก าหนดการเปลีย่นแปลงที่รอ้ยละ 0.30 เนื่องจากทีป่รกึษาฯ เหน็ว่าเป็นการเปลีย่นแปลงที่อาจเกดิขึน้ไดภ้ายใตส้ภาวะ
เศรษฐกจิในปัจจุบนั 

 
จากการวเิคราะหค์วามไวจะพบว่าโครงการ Ahlone LNG to Power จะมมีูลค่าปัจจุบนัสุทธริะหว่าง 24.98 ล้าน

ดอลลารส์หรฐัฯ ถงึ 56.18 ลา้นดอลลารส์หรฐัฯ 
 

3.3.2 สรปุความเหน็ต่อความเหมาะสมของราคา 
จากประมาณการในขา้งตน้การลงทุนในโครงการ Ahlone LNG to Power จะมมีลูค่าปัจจุบนัสุทธริะหว่าง 24.98 

ล้านดอลลาร์สหรฐัฯ ถึง 56.18 ล้านดอลลาร์สหรัฐฯ ซึ่งมากกว่าศูนย์ ดังนัน้ รายการได้มาซึ่งสินทรัพย์ จึงมีความ
สมเหตุสมผลทางด้านราคา 
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ส่วนท่ี 4 : ธรุกรรมรายการจ าหน่ายไปซ่ึงสินทรพัย ์
 

4.1 ลกัษณะและรายละเอียดของรายการ 
4.1.1 ลกัษณะโดยทัว่ไปของรายการ 

ทีป่ระชุมคณะกรรมการบรษิทั ททีซีแีอล จ ากดั (มหาชน) (“บรษิทัฯ”) ครัง้ที ่1/2564 เมื่อวนัที ่1 มนีาคม 2564 
ไดม้มีตเิหน็ชอบ และใหด้ าเนินการตามหลกัเกณฑท์ีส่ านักงาน ก.ล.ต. และตลาดหลกัทรพัยฯ์ ก าหนด รวมถงึใหเ้สนอตอ่
ที่ประชุมสามญัผู้ถือหุ้น ประจ าปี 2564 ที่จะจดัขึ้นในวนัที่ 21 เมษายน 2564 เวลา 14.00 ผ่านสื่ออิเล็กทรอนิกส์ (E-
AGM) ภายใต้พระราชกาหนดว่าด้วยการประชุมผ่าน  สื่ออิเล็กทรอนิกส์ พ.ศ. 2563 และกฎหมายที่เกี่ยวข้องโดย
ถ่ายทอดสด ณ ชัน้ 27 อาคารเสรมิมติรทาวเวอร์ 159/41-44 สุขุมวทิ 21 ถนนอโศก แขวงคลองเตยเหนือ เขตวฒันา 
กรุงเทพฯ เพื่อพจิารณาและอนุมตัริายการจ าหน่ายไปหุน้สามญัไม่เกนิรอ้ยละ 85.00 ของหุน้ทีม่สีทิธอิอกเสยีงทัง้หมด
ของ TTLP ซึง่เป็นบรษิทัย่อยของบรษิทัฯ ใหก้บัผูล้งทุนทีม่ศีกัยภาพ (“ผูล้งทุน”) ซึง่ปัจจุบนัยงัอยู่ระหว่างการเจรจา หา
ผูล้งทุนทีเ่หมาะสม ทีส่ามารถเป็นพนัธมติรทางธุรกจิ (Strategic Partner) ประมาณ 4 ราย ทีม่ปีระสบการณ์และความ
เชีย่วชาญในการลงทุนในโครงการประเภทเดยีวกนั สามารถเขา้มาสนับสนุนการท าธุรกจิของ TTLP ซึ่งถอืหุน้ทีม่สีทิธิ
ออกเสียงของ TPMC ที่เป็นคู่สัญญา PPA ในโครงการ Ahlone LNG to Power Project กับ EPGE โดยตรงร้อยละ 
75.00 จากจ านวนหุ้นที่มีสิทธิออกเสียงทัง้หมดของ TPMC โดยก าหนดกรอบวงเงินรวมถึงผลตอบแทนอื่นในการ
จ าหน่ายไปซึ่งหุน้สามญัไม่เกนิรอ้ยละ 85.00 ของหุน้ทีม่สีทิธอิอกเสยีงทัง้หมดของ TTLP อยู่ระหว่างประมาณ 25.00 – 
30.00 ลา้นเหรยีญสหรฐัฯ ทัง้นี้หากบรษิทัฯ สามารถเจรจาหาผูล้งทุนไดเ้สรจ็สิน้แลว้ บรษิทัฯ จะท าการแจง้รายละเอยีด
เกีย่วกบัผูล้งทุนดงักล่าวใหผู้ถ้อืหุน้รบัทราบผ่านทางตลาดหลกัทรพัยแ์ห่งประเทศไทยทนัททีีไ่ดม้กีารลงนามสญัญาหลกั
ทีเ่กี่ยวขอ้ง ตามขอ้บงัคบัตลาดหลกัทรพัย์แห่งประเทศไทยเรื่อง หลกัเกณฑ์ เงื่อนไข และวธิกีารเกี่ยวกบัการเปิดเผย
สารสนเทศและการปฏบิตักิารใดๆ ของบรษิทัจดทะเบยีน พ.ศ. 2560 โดยบรษิทัฯ มคีวามประสงคจ์ะใชแ้หล่งเงนิทุนจาก
การขายหุ้นสามญัร้อยละ 85.00 ของหุ้นที่มสีิทธอิอกเสียงทัง้หมดของ TTLP เป็นส่วนหนึ่งของแหล่งเงนิทุนส าหรบั
โครงการ Ahlone LNG to Power Project ต่อไป 

บรษิทัฯ มคีวามประสงคจ์ะหาผูล้งทุนทีไ่ม่เขา้ขา่ยเป็นบุคคลทีม่คีวามเกีย่วโยงกนั แต่หากในภายหลงัในกรณีที่
บรษิทัฯ บรรลุการเจรจาแลว้ ไดผู้ล้งทุนทีเ่ขา้ขา่ยเป็นบุคคลทีค่วามเกีย่วโยงกนั ตามประกาศคณะกรรมการก ากบัตลาด
ทุนที ่ทจ. 21/2551 เรื่องหลกัเกณฑใ์นการท ารายการทีเ่กีย่วโยงกนั ลงวนัที ่31 สงิหาคม 2551 (รวมทัง้ทีไ่ดม้กีารแก้ไข
เพิม่เตมิ) และประกาศคณะกรรมการตลาดหลกัทรพัยฯ์ เรื่อง การเปิดเผยขอ้มลูและการปฏบิตักิารของบรษิทัจดทะเบยีน
ในรายการที่เกี่ยวโยงกนั พ.ศ. 2546 ลงวนัที่ 19 พฤศจกิายน 2546 (รวมทัง้ที่ได้มกีารแก้ไขเพิม่เติม) (“ประกาศเรื่อง
รายการที่เกี่ยวโยงกนั”) นัน้ที่ปรกึษาฯ มคีวามเห็นว่าบรษิัทฯ จะต้องด าเนินการขอมติที่ประชุมผู้ถือหุ้นอีกครัง้ โดย
จะต้องได้รบัคะแนนเสยีงไม่น้อยกว่า 3 ใน 4 ของจ านวนเสยีงทัง้หมดของผู้ถือหุ้นซึ่งมาประชุมและมีสทิธิออกเสียง
ลงคะแนนโดยไม่นับส่วนของผูถ้อืหุน้ทีม่ส่ีวนไดเ้สยี 

ทัง้นี้การเขา้ท าธุรกรรมรายการจ าหน่ายไปซึง่สนิทรพัย์ครัง้นี้เขา้ขา่ยเป็นรายการจ าหน่ายไปซึ่งสนิทรพัยต์าม
ประกาศคณะกรรมการก ากบัตลาดทุนที ่ทจ. 20/2551 เรื่อง หลกัเกณฑใ์นการท ารายการทีม่นีัยส าคญัทีเ่ขา้ขา่ยเป็นการ
ไดม้าหรอืจ าหน่ายไปซึง่ทรพัยส์นิ ลงวนัที ่31 สงิหาคม 2551 (รวมทัง้ทีม่กีารแกไ้ขเพิม่เตมิ) และประกาศคณะกรรมการ
ตลาดหลกัทรพัย์แห่งประเทศไทย เรื่อง การเปิดเผยขอ้มูลและการปฏิบตักิารของบรษิัทจดทะเบยีนในการได้มาหรอื
จ าหน่ายไปซึง่สนิทรพัย ์พ.ศ. 2547 ลงวนัที ่29 ตุลาคม 2547 (รวมทัง้ทีม่กีารแกไ้ขเพิม่เตมิ) 
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ผู้ลงทุน 

โครงสร้างการถือหุ้นบางส่วนท่ีเก่ียวขอ้งกบัธรุกรรมรายการจ าหน่ายไปซ่ึงสินทรพัย ์ก่อนท ารายการ 
 

 
 
 
 
 

 
 
 
 

 
 
 

 
โครงสร้างการถือหุ้นบางส่วนท่ีเก่ียวขอ้งกบัธรุกรรมรายการจ าหน่ายไปซ่ึงสินทรพัย ์หลงัท ารายการ 

 
 
 
 
 
 
 
 
 
 

 
 
 
 
 
โดยหากบรษิทัฯ ไดร้บัมตอินุมตัจิากทีป่ระชุมผูถ้อืหุน้ใหท้ าธุรกรรมรายการจ าหน่ายไปซึง่สนิทรพัยใ์นครัง้นี้ จะ

ท าให้บรษิทัฯ มสีดัส่วนการถือหุน้ใน TPMC ทางตรงร้อยละ 25.00 จากหุ้นทีม่สีทิธอิอกเสยีงทัง้หมดของ TPMC และ
เหลอืสดัส่วนการถอืหุน้ใน TPMC ทางออ้มรอ้ยละ 11.25 จากหุน้ทีม่สีทิธอิอกเสยีงทัง้หมดของ TPMC รวมแลว้บรษิทัฯ 
จะเหลอืสดัส่วนการถอืหุน้ใน TPMC ทัง้ทางตรงและทางออ้มรวมกนัรอ้ยละ 36.25 จากหุน้ทีม่สีทิธอิอกเสยีงทัง้หมดของ 
TPMC จากเดมิที่ก่อนท ารายการบรษิัทฯ มสีดัส่วนการถือหุ้นทางตรงและทางอ้อมรวมกนัร้อยละ 100.00 จากหุ้นทีม่ี
สทิธอิอกเสยีงทัง้หมดของ TPMC โดยจากการสมัภาษณ์ทมีผูบ้รหิารของบรษิทัฯ คาดว่าบรษิทัฯ จะยงัคงเป็นผูถ้อืหุน้
ใหญ่ทีสุ่ดเมื่อเปรยีบเทยีบกบัสดัส่วนทีค่าดว่าจะแบ่งขายใหผู้ล้งทุนประมาณ 4 ราย 
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ทัง้นี้โครงสรา้งการถอืหุน้บางส่วนทีเ่กีย่วขอ้งกบัธุรกรรมรายการจ าหน่ายไปซึง่สนิทรพัยแ์สดงใหเ้หน็ถงึการถอื
หุน้ตัง้แต่ TPMC ซึง่เป็นคู่สญัญาในการลงทุนโครงการ Ahlone LNG to Power Project ไปจนถงึผูไ้ดร้บัผลประโยชน์ใน
ทอดสุดทา้ย (Ultimate Shareholder) คอื TTCL (สามารถพจิารณาโครงสรา้งกลุ่ม TTCL ทัง้หมดไดใ้นเอกสารแนบ 1 : 
สรุปขอ้มลูของบรษิทั ททีซีแีอล จ ากดั (มหาชน))  

โดย TTCL เป็นผู้ถือหุ้นทีม่สีทิธอิอกเสยีงร้อยละ 100.00 จากหุ้นที่ช าระแล้วและมสีทิธอิอกเสยีงทัง้หมดของ 
TTPHD แต่หากพจิารณารวมทัง้ในส่วนหุน้สามญัและหุน้บุรมิสทิธิซึ่งไม่มสีทิธอิอกเสยีงของ TTPHD จะพบว่าสดัส่วนที ่
TTCL ถอืครองหุน้ของ TTPHD ทีร่อ้ยละ 93.67 จากทุนจดทะเบยีนของ TTPHD 
 

บรษิทั ประเทศทีจ่ดทะเบยีนจดตัง้บรษิทั ลกัษณะธุรกจิโดนสงัเขป 
TTCL ประเทศไทย ธุรกจิก่อสรา้งและใหบ้รกิาร / ธุรกจิผลติไฟฟ้าและพลงังานชวีมวล 

TTPHD ประเทศสงิคโปร ์ การถอืหุน้ในบรษิทัอื่นทีล่งทุนในธุรกจิพลงังาน 
TTLP ประเทศสงิคโปร ์ การถือหุ้นในบริษัทอื่นที่ประกอบธุรกิจผลิตและจ าหน่ายไฟฟ้า  

โดยใชก้๊าซธรรมชาตเิหลว (LNG) เป็นเชือ้เพลงิในการผลติไฟฟ้า 
TPMC ประเทศเมยีนมา ธุรกิจผลิตและจ าหน่ายไฟฟ้า โดยใช้ก๊าซธรรมชาติเหลว (LNG) 

เป็นเชือ้เพลงิในการผลติไฟฟ้า 
หมายเหตุ : 
1. TTLP มกีารถอืหุน้ TPMC อยู่เพยีงบรษิทัเดยีวตามโครงสรา้งกลุ่มบรษิทัฯ 
2. TPMC ยงัไม่มกีารลงทุนในโครงการใด นอกเหนือจากโครงการ Ahlone LNG to Power Project ซึ่งจะขออนุมตัทิี่ประชุมสามญัผูถ้ือ

หุน้ประจ าปี 2564 ในวนัที ่21 เมษายน 2564  
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4.1.2 ประเภทและขนาดของรายการ 
4.1.2.1 การค านวณขนาดรายการ 

ในการค านวณขนาดรายการจ าหน่ายไปซึง่สนิทรพัย ์ตามประกาศไดม้าหรอืจ าหน่ายไปฯ ทีป่รกึษาฯ ไดอ้า้งองิ
ขอ้มูลจากงบการเงนิรวมส าหรบังวดปีสิน้สุดวนัที ่31 ธนัวาคม 2563 ของบรษิทัฯ ทีไ่ดร้บัการตรวจสอบจากผูส้อบบญัชี
รบัอนุญาตและงบการเงนิภายใน (Management Account) ของ TTLP สิน้สุดวนัที ่31 ธนัวาคม 2563  โดยมรีายละเอยีด
การค านวณขนาดรายการตามประกาศไดม้าหรอืจ าหน่ายไปฯ ดงันี้ 
 

เกณฑ ์  วิธีการค านวณ 
มูลค่าตามบญัชีของ 
สินทรพัยท่ี์มีตวัตนสุทธิ 

= (มูลค่าตามบญัชขีองสนิทรพัย์ทีม่ตีวัตนสุทธิของ TTLP X สดัส่วนทีจ่ะจ าหน่ายไป) 
/ มลูค่าตามบญัชขีองสนิทรพัยท์ีม่ตีวัตนสุทธขิองบรษิทัฯ 

= (0.561 ลา้นบาท X 1.00) / 1,994.58 ลา้นบาท 
= (0.02%) 

ก าไรสุทธิจากการ 
ด าเนินงานปกติ 

= ไม่สามารถค านวณไดเ้นื่องจาก TTLP ยงัไม่มกี าไรสุทธจิากการด าเนินงานปกติใน
รอบ 12 เดอืนล่าสุด 

มูลค่ารวมของส่ิงตอบแทน = มลูค่ารวมของสิง่ตอบแทนจากทีจ่ าหน่ายไป / สนิทรพัยร์วมของบรษิทัฯ 
= 900.302 ลา้นบาท / 13,867.93 ลา้นบาท 
= 6.49% 

มู ลค่ า ของหลักทรัพย์ ท่ี
บริษัทจดทะเบียนออกให้
เพื่อเป็นส่ิงตอบแทนการ
ได้มาซ่ึงสินทรพัย ์

= ไม่สามารถค านวณได้เนื่องจากบริษัทฯ ไม่มีการออกหลักทรัพย์ของบริษัทจด
ทะเบยีนเพื่อเป็นสิง่ตอบแทนการจ าหน่ายสนิทรพัยม์า 

ท่ีมา : สารสนเทศทีบ่รษิทัฯ เปิดเผยผ่านตลาดหลกัทรพัยฯ์ 
หมายเหตุ :  
1. มูลค่าตามบญัชขีองสนิทรพัย์ที่มตีวัตนสุทธิของ TTLP ณ สิ้นสุดปี 2563 เท่ากบั (0.02) ล้านเหรยีญสหรฐัฯ 

หรอืคดิเป็น (0.56) ล้านบาท เมื่อค านวณโดยใช้อตัราแลกเปลี่ยนของธนาคารแห่งประเทศไทย ณ วนัที่ 30 
ธนัวาคม 2563 ที ่1 เหรยีญสหรฐัฯ = 30.01 บาท 

2. มูลค่ารวมที่จะจ าหน่ายไปหุน้สามญัในสดัส่วนไม่เกินร้อยละ 85.00 ของ TTLP จะมมีูลค่าไม่เกิน 30.00 ล้าน
เหรยีญสหรฐัฯ หรอืคดิเป็น 900.30 ลา้นบาท เมื่อค านวณโดยใชอ้ตัราแลกเปลีย่นของธนาคารแห่งประเทศไทย 
ณ วนัที ่30 ธนัวาคม 2563 ที ่1 เหรยีญสหรฐัฯ = 30.01 บาท 

 
จากการค านวณขนาดรายการตามหลกัเกณฑข์า้งต้น จะไดข้นาดรายการสูงสุดรอ้ยละ 6.49 ตามเกณฑ์มูลค่า

รวมของสิง่ตอบแทน โดยบรษิัทฯ ไม่มรีายการจ าหน่ายไปซึ่งสนิทรพัย์ในรอบ 6 เดอืนก่อนวนัที่มกีารเขา้ท าธุรกรรม
ดงักล่าวตามประกาศไดม้าหรอืจ าหน่ายไปฯ ทัง้นี้เมื่อพจิารณาขนาดรายการสูงสุดดงักล่าวพบว่าบรษิทัฯ จงึไม่มหีน้าที่
ใดภายใต้ประกาศรายการได้มาหรอืจ าหน่ายไปฯ ส าหรบัการเขา้ท าธุรกรรมรายการจ าหน่ายไปซึ่งสนิทรพัย์ดงักล่าว 
อย่างไรก็ตาม เนื่องจากธุรกรรมรายการจ าหน่ายไปซึ่งสินทรัพย์ครัง้นี้ เป็นส่วนหนึ่งของธุรกรรมรายการได้มาซึ่ง
สนิทรพัย์ บรษิทัฯ จงึมคีวามประสงค์จะเสนอผูถ้อืหุน้ของบรษิทัฯ พจิารณาและอนุมตักิารเขา้ท ารายการดงักล่าว โดย
บรษิทัฯ จะด าเนินการ ดงันี้ 
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▪ จดัท ารายงานและเปิดเผยสารสนเทศใหแ้ก่ตลาดหลกัทรพัยแ์ห่งประเทศไทยทนัทเีมื่อทราบผูล้งทุนทีแ่น่นอน 
▪ แต่งตัง้ที่ปรึกษาทางการเงินอิสระเพื่อให้ความเห็นแก่ผู้ถือหุ้นของบริษัทฯ ในเรื่องความสมเหตุสมผลและ

ผลประโยชน์ของการเขา้ท าธุรกรรมและจดัท ารายงานความเหน็ของทีป่รกึษาทางการเงนิอสิระใหแ้ก่ผูถ้อืหุน้พรอ้ม
กบัหนังสอืเชญิประชุมผูถ้อืหุน้ 

▪ จดัส่งหนังสอืเชญิประชุมผูถ้อืหุน้ใหแ้ก่ผูถ้อืหุน้ล่วงหน้าไม่น้อยกว่า 14 วนัก่อนวนัประชุมผูถ้อืหุน้ พรอ้มกบัรายการ
สารสนเทศตามประกาศรายการไดม้าหรอืจ าหน่ายไปฯ 

▪ เรยีกประชุมผูถ้อืหุน้เพื่ออนุมตักิารเขา้ท าธุรกรรมรายการจ าหน่ายไปซึง่สนิทรพัย ์โดยตอ้งไดร้บัอนุมตัจิากทีป่ระชมุ
ผูถ้อืหุน้ดว้ยคะแนนเสยีงไม่น้อยกว่าสามในสีข่องจ านวนเสยีงทัง้หมดของผูถ้อืหุน้ทีม่าประชุมและมสีทิธอิอกเสยีง
ลงคะแนนโดยไม่นับส่วนของผูถ้อืหุน้ทีม่ส่ีวนไดเ้สยี 

 
4.1.2.2 ลกัษณะของขอบเขตส่วนได้เสีย 

ธุรกรรมรายการจ าหน่ายไปซึ่งสนิทรพัยไ์ม่มบีุคคล และ/หรอื นิตบิุคคลทีเ่ขา้ขา่ยมส่ีวนไดเ้สยีและเป็นบุคคลที่
เกี่ยวโยงกนัในการท าธุรกรรมครัง้นี้ตามประกาศคณะกรรมการก ากบัตลาดทุนที ่ทจ. 21/2551 เรื่อง หลกัเกณฑ์ในการ
ท ารายการทีเ่กี่ยวโยงกนั ลงวนัที ่31 สงิหาคม 2551 (รวมทัง้ทีม่กีารแก้ไขเพิม่เตมิ) และประกาศคณะกรรมการตลาด
หลกัทรพัย์แห่งประเทศไทย เรื่อง การเปิดเผยขอ้มูลและการปฏบิตักิารของบรษิทัจดทะเบยีนในรายการทีเ่กี่ยวโยงกนั 
พ.ศ. 2546 ลงวนัที ่19 พฤศจกิายน 2546 (รวมทัง้ทีม่กีารแกไ้ขเพิม่เตมิ)  

อย่างไรกต็ามหากบรษิทัฯ สามารถบรรลุขอ้ตกลงกบัผูล้งทุนแล้วเสรจ็ และพบว่าผูล้งทุนดงักล่าวเขา้ข่ายเป็น
บุคคลทีเ่กีย่วโยงกนัของบรษิทัจดทะเบยีน ตามประกาศเรื่องรายการทีเ่กีย่วโยงกนันัน้ บรษิทัฯ จะตอ้งด าเนินการขอมติ
ที่ประชุมผูถ้ือหุ้นอีกครัง้ โดยจะต้องไดร้บัคะแนนเสยีงไม่น้อยกว่า 3 ใน 4 ของจ านวนเสยีงทัง้หมดของผู้ถอืหุน้ซึ่งมา
ประชุมและมสีทิธอิอกเสยีงลงคะแนนโดยไม่นับส่วนของผูถ้อืหุน้ทีม่ส่ีวนไดเ้สยี 

 
4.1.3 มูลค่าส่ิงตอบแทนและเกณฑใ์นการก าหนดมูลค่าส่ิงตอบแทน 

มูลค่ารวมของสิ่งตอบแทนส าหรบัธุรกรรมการจ าหน่ายไปซึ่งสินทรพัย์ส าหรบัการจ าหน่ายไปซึ่งหุ้น TTLP 
จ านวนไม่เกินร้อยละ 85.00 จากหุ้นที่มีสิทธิออกเสียงทัง้หมดใน TTLP ให้แก่นักลงทุนในราคาซื้อขายรวมทัง้สิ้น
โดยประมาณระหว่าง 25.00 – 30.00 ล้านเหรยีญสหรฐัฯหรอืเท่ากบัระหว่าง 750.25 – 900.30 ล้านบาท เมื่อค านวณ
โดยใชอ้ตัราแลกเปลี่ยนของธนาคารแห่งประเทศไทย ณ วนัที ่30 ธนัวาคม 2563 ที ่1 เหรยีญสหรฐัฯ = 30.01 บาท ซึ่ง
จะเป็นไปตามการเจรจาระหว่างคู่สญัญาทีเ่กี่ยวขอ้งต่อไป ทัง้นี้สามารถพจิารณาความเหน็ของทีป่รกึษาฯ ส าหรบัการ
ประเมนิมลูค่ายุตธิรรมของ TTLP ไดใ้นส่วนที ่4.3 : การประเมนิมลูค่ากจิการ 

 
4.1.4 แผนการใช้เงินท่ีได้รบัจากการจ าหน่ายไปซ่ึงสินทรพัย ์

บรษิทัฯ มแีผนการใชเ้งนิทีไ่ดร้บัจากการจ าหน่ายไปซึ่งสนิทรพัย์เพื่อเป็นเงนิทุนหมุนเวยีนภายในกลุ่มบรษิทัฯ 
รวมถงึจะใชเ้ป็นแหล่งเงนิทุนส าหรบัการลงทุนในโครงการ Ahlone LNG to Power Project ทีไ่ดก้ล่าวไวใ้นธุรกรรมการ
ไดม้าซึง่สนิทรพัยต์่อไป 

 
 
4.1.5 สญัญาและเง่ือนไขส าคญัของสญัญา 

สามารถพจิารณาไดจ้ากเอกสารแนบ 5 : สรุปสญัญาทีส่ าคญั 
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4.1.6 ประโยชน์ท่ีคาดว่าจะได้รบัจากการเข้าท ารายการ 
1. คาดว่าจะท าให้บริษัทฯ ได้รับเงินสดจากการจ าหน่ายเงินลงทุนในหุ้นสามัญของ TTLP มูลค่า

ประมาณระหว่าง 25.00 – 30.00 ล้านเหรยีญสหรฐัฯหรอืเท่ากบัระหว่าง 750.25 – 900.30 ล้านบาท 
เมื่อค านวณโดยใชอ้ตัราแลกเปลีย่นของธนาคารแห่งประเทศไทย ณ 30 ธนัวาคม 2563 ที ่1 เหรยีญ
สหรฐัฯ = 30.01 บาท ซึง่บรษิทั สามารถน าเงนิจ านวนดงักล่าวไปใชใ้นการสรา้งประโยชน์ใหแ้ก่กลุ่ม
บรษิทัฯ เช่น เป็นแหล่งเงนิทุนหมุนเวยีนของบรษิทัฯ และแหล่งเงนิทุนส าหรบัโครงการ Ahlone LNG 
to Power Project 

2. ไดร้่วมลงทุนกบัหุน้ส่วนทางธุรกจิ (Strategic Partner) ซึ่งคาดว่าจะเป็นพนัธมติรทีม่ศีกัยภาพเขา้มา
สนับสนุนการด าเนินธุรกจิของบรษิทัฯ ในอนาคต 

3. เพื่อเป็นการกระจายความเสี่ยงสดัส่วนการลงทุนในส่วนงานของ TTLP ซึ่งเป็น 1 ในผู้ถือหุ้นของ 
TPMC จ านวนไม่เกนิรอ้ยละ 85.00 จากจ านวนหุน้ทีม่สีทิธอิอกเสยีงทัง้หมดของกจิการใหก้บัผูล้งทุน
นัน้ การกระจายความเสีย่งนี้จะช่วยลดความเสีย่งจากสถานการณ์ทางการเมอืงของประเทศเมยีนมา 
และความเสีย่งจากสถานการณ์โรคระบาด Covid-19 
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4.2 ความสมเหตุสมผลของรายการ 
4.2.1 วตัถปุระสงคข์องการเข้าท ารายการ 

บรษิทัฯ มคีวามประสงคท์ีจ่ะจ าหน่ายเงนิลงทุนในหุน้สามญัของ TTLP จ านวนไม่เกนิรอ้ยละ 85.00 ของจ านวน
หุน้ทัง้หมดทีม่สีทิธอิอกเสยีงของ TTLP โดยก าหนดราคาขายประมาณระหว่าง 25.00 – 30.00 ล้านเหรยีญสหรฐัฯหรอื
เท่ากบัระหว่าง 750.25 – 900.30 ลา้นบาท เมื่อค านวณโดยใชอ้ตัราแลกเปลีย่นของธนาคารแห่งประเทศไทย ณ วนัที ่30 
ธนัวาคม 2563 ที ่1 เหรยีญสหรฐัฯ = 30.01 บาท ซึ่งบรษิทัฯ เลง็เหน็ประโยชน์จากการเขา้ท าธุรกรรมรายการจ าหน่าย
ไปซึง่สนิทรพัย ์ดงันี้ 

 
4.2.2 ข้อดีของการเข้าท ารายการ 
4.2.2.1 คาดว่าจะได้รบัเงินสดจากการจ าหน่ายเงินลงทุนในหุ้นสามญัของ TTLP 

การเข้าท าธุรกรรมรายการจ าหน่ายไปซึ่งสินทรัพย์ในครัง้นี้ คาดว่าจะท าให้บริษัทฯ ได้รับเงินสดจากการ
จ าหน่ายเงนิลงทุนในหุน้สามญัของ TTLP มูลค่าประมาณระหว่าง 25.00 – 30.00 ล้านเหรยีญสหรฐัฯหรอืเท่ากบัระหว่าง 
750.25 – 900.30 ล้านบาท เมื่อค านวณโดยใชอ้ตัราแลกเปลี่ยนของธนาคารแห่งประเทศไทย ณ 30 ธนัวาคม 2563 ที ่1 
เหรยีญสหรฐัฯ = 30.01 บาท ซึ่ง TTCL สามารถน าเงนิจ านวนดงักล่าวไปใช้ในการสรา้งประโยชน์ใหแ้ก่กลุ่ม TTCL เช่น 
เป็นแหล่งเงนิทุนหมุนเวยีนของบรษิทัฯ และแหล่งเงนิทุนส าหรบัโครงการ Ahlone LNG to Power Project 

 
4.2.2.2 ได้หุ้นส่วนทางธรุกิจ (Strategic Partner) 

 ธุรกรรมรายการจ าหน่ายไปซึ่งสินทรัพย์ในครัง้นี้บริษัทฯ มีความประสงค์จะพิจารณาผู้ลงทุนที่มีความรู้ 
ความสามารถและความเชีย่วชาญทีม่เีงนิทุนและความมัน่คงทางการเงนิมาเป็นหุน้ส่วนทางธุรกจิ (Strategic Partner) ซึง่
คาดว่าจะสามารถมาช่วยสนับสนุนบรษิทัฯ ด าเนินการโครงการ Ahlone LNG to Power Project และหากบรษิทัฯ ประสบ
ความส าเรจ็ในการเจรจาหาผูล้งทุนทีเ่หมาะสมกจ็ะเป็นโอกาสทีด่ทีีจ่ะไดพ้นัธมติรทีม่ศีกัยภาพส าหรบัการขยายธุรกจิใน
อนาคต 

 
4.2.2.3 ช่วยลดภาระความเส่ียงจากสถานการณ์ทางการเมืองของประเทศเมียนมา 

 เนื่องจากโครงการ Ahlone LNG to Power Project เป็นโครงการที่ TPMC ซึ่งก่อนท ารายการเป็นบรษิัทย่อย
ของ TTLP ไดล้งนามสญัญาซื้อขายไฟฟ้าใหก้บั EPGE ทีอ่ยู่ภายใต้การควบคุมดูแลของรฐับาลประเทศเมยีนมาไปเมื่อ
วนัที ่19 มกราคม 2564 นัน้ การขายไฟฟ้าดงักล่าว TPMC จะมแีหล่งรายไดจ้าก EPGE โดยตรง อย่างไรกต็ามเมื่อวนัที ่
1 กุมภาพนัธ์ 2564 ประเทศเมยีนมาไดเ้กดิเหตุการณ์รฐัประหารเกดิขึน้ ดว้ยเหตุผลทางดา้นการเมอืง จงึอาจเป็นความ
เสีย่งต่อการลงทุนครัง้นี้ของ TPMC เนื่องจากความไม่มเีสถยีรภาพของรฐับาล รวมถงึเกดิเหตุการณ์ชุมนุมประทว้งการ
รฐัประหารดงักล่าว อาจเป็นเหตุใหก้ระทบกบัการด าเนินงานของ TPMC ในทางใดทางหนึ่ง 

ดงันัน้การขายหุน้สามญัของ TTLP ออกไปไม่เกนิรอ้ยละ 85.00 จากหุน้ทีม่สีทิธออกเสยีงทัง้หมดของ TTLP จะ
ช่วยลดความเสีย่งดงักล่าวลง ซึ่งกลุ่ม TTCL จะไม่ต้องรบัความเสีย่งจากสถานการณ์ทางการเมอืงของประเทศเมยีนมา
มากเกนิไป 

 
4.2.2.4 ไม่ต้องรบัความเส่ียงจากสถานการณ์โรคระบาด Covid-19 มากเกินไป 

 เน่ืองจากสถานการณ์โรคระบาด Covid-19 ซึง่กระทบต่อการท าธุรกจิในหลากหลายรปูแบบซึง่ประเทศเมยีนมา
ถือเป็นหนึ่งในหลายประเทศที่มกีารแพร่ระบาด มีผลกระทบต่อการด าเนินธุรกิจที่อาจต้องมกีารปิดเมอืงเพิม่เติมใน
อนาคตหรอืเหตุอื่นใดทีท่ าใหก้ารก่อสร้างโรงไฟฟ้าต้องล่าชา้ออกไป โดยถึงแม้ว่าระยะเวลาจ่ายไฟจะเริม่นับจากวนัที่ 
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COD ก็ตาม แต่หากการก่อสร้างล่าช้า ก็อาจส่งผลถึงผลประกอบการของกลุ่มบริษัทฯ เนื่องจากค่าใช้จ่ายจากภาระ
ดอกเบีย้กูย้มืในการลงทุนโครงการ ทีผู่ใ้หกู้อ้าจจะไม่ไดม้มีาตรการช่วยเหลอืเยยีวยาแต่อย่างใด  

ดงันัน้การขายหุน้สามญัของ TTLP ออกไปไม่เกนิรอ้ยละ 85.00 จากหุน้ทีม่สีทิธออกเสยีงทัง้หมดของ TTLP จะ
ช่วยลดความเสีย่งดงักล่าวลง ซึง่กลุ่มบรษิทัฯ จะไม่ตอ้งรบัความเสีย่งจากสถานการณ์โรคระบาด Covid-19 มากเกนิไป 
 
4.2.3 ข้อเสียของการเข้าท ารายการ 
4.2.3.1 การลดลงของส่วนแบ่งก าไรและเสียอ านาจควบคมุใน TTLP 
 การเข้าท าธุรกรรมรายการจ าหน่ายไปซึ่งสินทรพัย์ในครัง้นี้ จะท าให้สดัส่วนการถือหุ้นของกลุ่มบริษัทฯ ใน 
TTLP ลดลงจากรอ้ยละ 100.00 ของจ านวนหุน้ทีม่สีทิธอิอกเสยีงทัง้หมด เหลอือยู่ประมาณรอ้ยละ 15.00 ของจ านวนหุน้
ทัง้หมด ดงันัน้ บรษิทัฯ จะไดร้บัผลกระทบจากการลดลงของส่วนแบ่งก าไรประมาณรอ้ยละ 85.00 โดยที ่TTLP มกีารถอื
หุน้ TPMC รอ้ยละ 75.00 จากหุน้ทีม่สีทิธอิอกเสยีงทัง้หมดของกจิการ ซึ่ง TPMC เป็นคู่สญัญาทีจ่ะด าเนินการจ่ายไฟฟ้า
ใหก้บัโครงการ Ahlone LNG to Power Project (สามารถศกึษาโครงสรา้งกลุ่มบรษิทัฯ ไดเ้พิม่เตมิจากเอกสารแนบ 1 : 
สรุปขอ้มูลของบรษิทั ททีซีแีอล จ ากดั (มหาชน)) และสามารถศกึษาประมาณการณ์กระแสเงนิสดทีจ่ะไดร้บัจากรายได้
ส่วนทีเ่ป็นการด าเนินการขายไฟฟ้าส าหรบัโครงการ Ahlone LNG to Power Project ใหก้บัคู่สญัญาเพิม่เตมิไดใ้นส่วนที ่
3.3 : การประเมนิมลูค่ากจิการ 
 อย่างไรกต็ามรายไดท้ีก่ลุ่มบรษิทัฯ จะรบัรูจ้ากโครงการ Ahlone LNG to Power Project จะแบ่งเป็นหลายส่วน
งานคอื 1) รายไดจ้ากการผลติไฟฟ้าใหก้บั EPGE ซึ่งรายไดใ้นส่วนนี้จะเป็นรายไดห้ลกัของ TPMC 2) รายได ้EPC จาก
การก่อสร้างโรงไฟฟ้าให้กบั TPMC และ3) รายได้จากการบรกิารบรหิารจดัการและบ ารุงรกัษาโรงไฟฟ้า ทัง้นี้จากการ
จ าหน่ายซึ่งสนิทรพัยใ์นครัง้นี้ท าใหบ้รษิทัฯ เสยีอ านาจควบคุมใน TTLP แต่อย่างไรกต็ามบรษิทัฯ จะสามารถรบัรูร้ายได ้
EPC และรายไดจ้ากการบรกิารบรหิารจดัการและบ ารุงรกัษาโรงไฟฟ้าไดท้ัง้จ านวน  
   
4.2.3.2 อาจเกิดรายการระหว่างกนัในอนาคต 
 การจ าหน่ายไปซึ่งสนิทรพัย์ใหก้บัผูล้งทุนในครัง้นี้ เนื่องจากบรษิทัฯ อยู่ระหว่างเจรจากบัผูล้งทุนทีม่ศีกัยภาพ
เขา้มาสนับสนุนการท าธุรกิจของบรษิทัฯ คอืโครงการ Ahlone LNG to Power Project นัน้ มคีวามเป็นไปได้ว่าผูล้งทุน
ดงักล่าวอาจเป็นบุคคลที่มคีวามเกี่ยวโยงกนักบับรษิัทฯ หรืออาจจะไม่ได้เป็นบุคคลที่มคีวามเกี่ยวโยงกนักบับรษิัทฯ 
ขึน้อยู่กบัผลการเจรจาของทมีผูบ้รหิารของบรษิทัฯ ในอนาคต 
 อย่างไรกต็ามหากบรษิทัฯ สามารถบรรลุขอ้ตกลงกบัผู้ลงทุนแล้วเสรจ็ และพบว่าผูล้งทุนดงักล่าวเขา้ข่ายเป็น
บุคคลทีเ่กีย่วโยงกนัของบรษิทัจดทะเบยีน ตามประกาศเรื่องรายการทีเ่กีย่วโยงกนันัน้ บรษิทัฯ จะตอ้งด าเนินการขอมตทิี่
ประชุมผูถ้อืหุน้อกีครัง้ โดยจะตอ้งไดร้บัคะแนนเสยีงไมน้่อยกวา่ 3 ใน 4 ของจ านวนเสยีงทัง้หมดของผูถ้อืหุน้ซึง่มาประชมุ
และมสีทิธอิอกเสยีงลงคะแนนโดยไม่นับส่วนของผูถ้อืหุน้ทีม่ส่ีวนไดเ้สยี 
 
4.2.4 ขอ้ดีของการไม่เข้าท ารายการ 
4.2.4.1 ไม่ต้องเสียส่วนแบ่งก าไรให้กบัผู้ลงทุนและไม่ต้องเสียอ านาจควบคมุใน TTLP 
 หากบรษิทัฯ ไม่ไดเ้ขา้ท าธุรกรรมรายการจ าหน่ายไปซึ่งสนิทรพัยใ์นครัง้นี้ กลุ่มบรษิทัฯ จะไม่ต้องเสยีส่วนแบ่ง
ก าไรให้กบัผู้ลงทุนจากการเสียสดัส่วนการถือหุ้นประมาณร้อยละ 85.00 จากหุ้นที่มสีิทธิออกเสียงทัง้หมดของ TTLP 
รวมถงึยงัคงรกัษาสทิธอิอกเสยีงไวไ้ด ้และยงัคงมอี านาจควบคุมใน TTLP 
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4.2.4.2 ไม่ต้องรบัความเส่ียงจากการท่ีอาจจะเกิดรายการระหว่างกนัในอนาคต 
 กลุ่มบรษิทัฯ จะไม่ตอ้งรบัความเสีย่งจากการทีอ่าจจะเกดิรายการระหว่างกนัในอนาคต โดยกลุ่มบรษิทัฯ จะเป็น
ผู้มอี านาจควบคุมใน TTLP แต่เพยีงผู้เดยีว และไม่เกิดรายการระหว่างกนัในอนาคตที่มสีาเหตุจากการจ าหน่ายไปซึ่ง
สนิทรพัยใ์นครัง้นี้ 
 
4.2.5 ข้อเสียของการไม่เข้าท ารายการ 
4.2.5.1 เสียโอกาสท่ีจะได้รบัเงินสดจากการจ าหน่ายเงินลงทุนในหุ้นสามญัของ TTLP 
 กลุ่มบรษิทัฯ จะเสยีโอกาสทีจ่ะไดร้บัเงนิสดจากการจ าหน่ายเงนิลงทุนในหุน้สามญัไม่เกนิรอ้ยละ 85.00 จากหุน้
ทีม่สีทิธอิอกเสยีงทัง้หมดของ TTLP ซึ่งมมีูลค่าประมาณระหว่าง 25.00 – 30.00 ล้านเหรยีญสหรฐัฯหรอืเท่ากบัระหว่าง 
750.25 – 900.30 ล้านบาท เมื่อค านวณโดยใชอ้ตัราแลกเปลี่ยนของธนาคารแห่งประเทศไทย ณ 30 ธนัวาคม 2563 ที ่1 
เหรยีญสหรฐัฯ = 30.01 บาท 
 
4.2.5.2 เสียโอกาสท่ีจะได้หุ้นส่วนทางธรุกิจ (Strategic Partner) 

หากไม่ไดร้บัอนุมตัธิุรกรรมจ าหน่ายไปซึ่งสนิทรพัยใ์นครัง้นี้ บรษิทัฯ มคีวามเป็นไปไดว้่าบรษิทัฯ จะเสยีโอกาส
ในการทีจ่ะไดหุ้น้ส่วนทางธุรกจิ (Strategic Partner) ทีม่ศีกัยภาพในอนาคต และกลุ่มบรษิทัฯ จะต้องด าเนินการบรหิาร
จดัการโครงการ Ahlone LNG to Power Project ใหลุ้ล่วงไปดว้ยดแีต่เพยีงผูเ้ดยีว 
  
4.2.5.3 ต้องรบัความเส่ียงจากสถานการณ์ทางการเมืองของประเทศเมียนมาไว้ทัง้หมด 

หากกลุ่มบรษิัทฯ ยงัถือสดัส่วนการถือครองหุ้น TTLP ไว้เท่าเดมิที่ร้อยละ 100.00 จากหุ้นที่มสีทิธอิอกเสียง
ทัง้หมดของกิจการ ก็จะต้องรบัรบัความเสี่ยงจากสถานการณ์ทางการเมืองของประเทศเมียนมาไว้ทัง้หมด ซึ่งเมื่อ
พจิารณาสถานการณ์ทางการเมอืงของประเทศเมยีนมาในปัจจุบนั พบว่ายงัไม่มเีสถยีรภาพทีช่ดัเจนจากการทีเ่พิง่มกีาร
ก่อรฐัประหารและเหตุการณ์ชุมนุมประทว้งภายในประเทศ 
 
4.2.5.4 ต้องรบัความเส่ียงจากสถานการณ์โรคระบาด Covid-19 ไว้ทัง้หมด 

กรณีทีก่ลุ่มบรษิทัฯ ยงัถอืสดัส่วนการถอืครองหุน้ TTLP ไวเ้ท่าเดมิทีร่อ้ยละ 100.00 จากหุน้ทีม่สีทิธอิอกเสยีง
ทัง้หมดของกจิการ กจ็ะต้องรบัความเสีย่งจากสถานการณ์โรคระบาด Covid-19 ไวท้ัง้หมดซึ่งเมื่อพจิารณาสถานการณ์
โรคระบาด Covid-19 ยงัมคีวามไม่แน่นอนอกีหลากหลายปัจจยั  
 
4.2.6 ความเส่ียงของการเข้าท ารายการ 
4.2.6.1 ความเส่ียงจากการไม่สามารถจดัหาผู้ลงทุนท่ีเหมาะสมได้ 
 เน่ืองจากการเขา้ท ารายการจ าหน่ายไปซึง่สนิทรพัยฯ์ ในครัง้นี้เป็นการเสนอผูถ้อืหุน้เพื่อพจิารณาอนุมตัริายการ
โดยทีย่งัไม่ทราบผูล้งทุนทีแ่น่ชดั เนื่องจากบรษิทัฯ อยู่ระหว่างเจรจาหาผูล้งทุนทีจ่ะเขา้มาสนับสนุนธุรกจิของบรษิทัฯ ได้
อย่างมปีระโยชน์สูงสุด จงึยงัไม่อาจทราบได้ว่าผู้ลงทุนดงักล่าวจะเขา้มาสนับสนุนช่วยเหลอืโครงการ Ahlone LNG to 
Power Project ไดต้ามทีค่าดหวงัมากน้อยเพยีงใด รวมทัง้ยงัไม่ทราบเงือ่นไขทีจ่ะระบุในสญัญาส าคญั เช่น สญัญาซื้อขาย
หุน้ สญัญาระหว่างผูถ้อืหุน้ (ถา้ม)ี  

อย่างไรกต็ามจากการสมัภาษณ์ทมีผูบ้รหิารของบรษิทัฯ พบว่าบรษิทัฯ มคีวามตัง้ใจทีจ่ะหาผูล้งทุนเขา้มาเป็น
พนัธมติรทางธุรกจิ (Strategic Partner) ทีจ่ะสามารถสนับสนุนโครงการ Ahlone LNG to Power Project ใหส้ าเรจ็ลุล่วง
ไปดว้ยด ีและในภายหลงัจากทีบ่รษิทัฯ สามารถบรรลุขอ้ตกลงกบัผูล้งทุนแล้วเสรจ็ บรษิทัฯ จะประกาศรายชื่อผูล้งทุนให้
ผูถ้อืหุน้รบัทราบผ่านทางตลาดหลกัทรพัยแ์ห่งประเทศไทย และหากพบว่าผูล้งทุนดงักล่าวเขา้ข่ายเป็นบุคคลทีเ่กี่ยวโยง
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กนัของบรษิทัจดทะเบยีน ตามประกาศเรื่องรายการทีเ่กีย่วโยงกนันัน้ บรษิทัฯ จะต้องด าเนินการขอมตทิีป่ระชุมผูถ้อืหุน้
อกีครัง้ โดยจะตอ้งไดร้บัคะแนนเสยีงไม่น้อยกว่า 3 ใน 4 ของจ านวนเสยีงทัง้หมดของผูถ้อืหุน้ซึง่มาประชุมและมสีทิธอิอก
เสยีงลงคะแนนโดยไม่นับส่วนของผูถ้อืหุน้ทีม่ส่ีวนไดเ้สยี 
 
4.2.6.2 ความเส่ียงจากอตัราแลกเปล่ียน 

เนื่องจากการเขา้ท าธุรกรรมรายการจ าหน่ายไปซึง่สนิทรพัย์ในครัง้นี้ บรษิทั ฯ จะไดร้บัช าระเงนิค่าจ าหน่ายเงนิ
ลงทุนในรปูสกุลเงนิดอลลารส์หรฐั ดงันัน้ในกรณีทีค่่าเงนิสกุลเงนิบาทมกีารแขง็ค่าขึน้ กจ็ะส่งผลใหก้ลุ่มบรษิทัฯ อาจไดร้บั
ค่าตอบแทนน้อยลง อย่างไรก็ตามหนึ่งในวตัถุประสงค์ของธุรกรรมรายการจ าหน่ายไปซึ่งสนิทรพัย์ครัง้นี้คอืการในไป
ลงทุนในโครงการ Ahlone LNG to Power Project ซึ่งจะต้องใช้เงินลงทุนเป็นเงินสกุลเหรียญสหรฐัฯ นอกจากนี้เมื่อ
พจิารณางบการเงนิรวมของบรษิัทฯ ในรอบ 3 ปีย้อนหลงัระหว่างปี 2561-2563 พบว่าบรษิัทฯ มกี าไร (ขาดทุน) จาก
อตัราแลกเปลี่ยนสุทธิเท่ากับ (86.98) ล้านบาท (2.38) ล้านบาทและ 365.32 ล้านบาทตามล าดบั ซึ่งแสดงให้เห็นถึง
ความสามารถในการบรหิารความเสีย่งจากอตัราแลกเปลี่ยนของบรษิทัฯ ทีไ่ม่มผีลขาดทุนจากอตัราแลกเปลี่ยนเกนิกว่า
รอ้ยละ 1.00 เมื่อเทยีบกบัรายไดร้วมในรอบ 3 ปีหลงัสุด 
 
4.2.7 สรปุความเหน็ต่อความสมเหตุสมผลของรายการ 

จากการพจิารณาขอ้ดแีละขอ้เสยีของการเขา้ท ารายการขอ้ดแีละขอ้เสยีของการไม่เขา้ท ารายการและความเสีย่ง
ของการเขา้ท ารายการตามที่ ที่ปรกึษาฯได้กล่าวไว้ในขา้งต้นที่ ปรกึษาฯมคีวามเห็นว่าการเข้าท าธุรกรรมรายการ
จ าหน่ายไปซ่ึงสินทรพัยม์ีความสมเหตุสมผล
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4.3 การประเมินมูลค่ากิจการ 
ในการประเมินมูลค่ายุติธรรมของหุ้นสามญัของ TTLP ที่ปรึกษาฯ ได้ท าการประเมินมูลค่ายุติธรรมของหุ้น

สามญัของ TPMC และน ามาปรบัปรุงกับมูลค่าทางบญัชขีอง TTLP เพื่อให้ได้มาซึ่งมูลค่ายุติธรรมของหุ้นสามญัของ 
TTLP 

 
4.3.1 การประเมินมูลค่ายุติธรรมของหุ้นสามญัของ TPMC 

ทีป่รกึษาฯ ไดท้ าการประเมนิมลูค่ายุตธิรรมของหุน้สามญัของ TPMC ดว้ยวธิกีารต่างๆ จ านวน 4 วธิ ีดงันี้ 
 1. วธิมีลูค่าทางบญัช ี(Book value approach) 
 2. วธิปีรบัปรุงมลูค่าทางบญัช ี(Adjusted book value approach) 
 3. วธิเีปรยีบเทยีบอตัราส่วนตลาด (Market comparable approach) 
 4. วธิคีดิลดกระแสเงนิสด (Discounted cash flow approach) 

 
โดยมรีายละเอยีดการประเมนิมลูค่ายุตธิรรมของหุน้สามญัของ TPMC แต่ละวธิ ีดงันี้ 

 
4.3.1.1 วิธีมูลค่าทางบญัชี 

การประเมนิมูลค่ายุตธิรรมของหุน้สามญัของ TPMC ดว้ยวธินีี้ จะพจิารณาจากมูลค่าสนิทรพัย์ของ TPMC หกั
ดว้ยภาระหนี้สนิทางบญัชทีัง้หมด โดยทีป่รกึษาฯ ไดอ้้างองิขอ้มูลสนิทรพัย์และหนี้สนิของ TPMC ณ วนัที ่31 ธนัวาคม 
2563 จากงบการเงนิเฉพาะกจิการส าหรับงวดปีสิน้สุดวนัที ่31 ธนัวาคม 2563 ซึ่งจดัเตรยีมโดยฝ่ายบรหิารของบรษิทัฯ 
โดยมรีายละเอยีดการประเมนิมลูค่ายุตธิรรมของหุน้สามญัของ TPMC ดงันี้ 

รายการ ณ วนัท่ี 31 ธนัวาคม 2563 หน่วย 
สินทรพัยร์วม 0.10 ล้านดอลลารส์หรฐั  
หกั หนี้สนิรวม (1.02) ลา้นดอลลารส์หรฐั  
มูลค่ายุติธรรมของหุ้นสามญั (0.93) ล้านดอลลารส์หรฐั  
หาร จ านวนหุน้ทีอ่อกและจ าหน่ายไดแ้ลว้ทัง้หมด 1,000 หุน้ 
มูลค่าหุ้นสามญัต่อหุ้น  (926.54) ดอลลารส์หรฐัต่อหุ้น 

 
จากการประเมนิมูลค่ายุติธรรมของหุ้นสามญัของ TPMC ด้วยวธิมีูลค่าทางบญัช ีจะได้มูลค่ายุติธรรมของหุน้

สามัญของ TPMC ณ วันที่ 31 ธันวาคม 2563 เท่ากับ (0.93) ล้านดอลลาร์สหรัฐฯ หรือคิดเป็นมูลค่าต่อหุ้นเท่ากับ 
(926.54) ดอลลารส์หรฐัฯต่อหุน้ 

ทัง้นี้ การประเมนิมลูค่ายุตธิรรมของหุน้สามญัของ TPMC ดว้ยวธิมีลูค่าทางบญัช ีเป็นการแสดงมลูค่าทางบญัชี
ของ TPMC ณ ช่วงเวลาใดเวลาหนึ่ง โดยไม่ไดค้ านึงถงึผลการด าเนินงานและแนวโน้มการเตบิโตของ TPMC ในอนาคต 
จงึอาจไม่สะทอ้นถงึความสามารถในการท าก าไรของ TPMC ในอนาคต ดงันัน้ทีป่รกึษาฯ จงึเหน็ว่าวธิมีลูค่าทางบญัชเีป็น
วธิทีีไ่ม่เหมาะสมส าหรบัการประเมนิมลูค่ายุตธิรรมของหุน้สามญัของ TPMC 

 
4.3.1.2 วิธีปรบัปรงุมูลค่าทางบญัชี 

การประเมนิมลูค่ายุตธิรรมของหุน้สามญัของ TPMC ดว้ยวธิปีรบัปรุงมลูค่าทางบญัช ีเป็นการน ามลูค่าทางบญัชี
ของ TPMC ตามงบการเงนิเฉพาะกจิการส าหรบังวดปีสิ้นสุดวนัที่ 31 ธนัวาคม 2563 ซึ่งจดัเตรยีมโดยฝ่ายบรหิารของ 
บรษิัทฯ มาปรบัปรุงเพื่อให้สะท้อนมูลค่ายุติธรรมของสนิทรพัย์ หนี้สนิ และรายการส าคญัต่างๆ ณ วนัที่ 31 ธนัวาคม 
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2563 โดยวธินีี้จะสะทอ้นมลูค่าสนิทรพัยสุ์ทธขิอง TPMC ไดเ้ป็นปัจจุบนัมากกว่าวธิมีลูค่าทางบญัช ีซึ่งท าใหร้ายการตาม
งบการเงนิเฉพาะกจิการส าหรบังวดปีสิน้สุดวนัที ่31 ธนัวาคม 2563 สะทอ้นมลูค่ายุตธิรรมและเป็นปัจจุบนัมากทีสุ่ด 

อย่างไรกต็าม เนื่องจาก TPMC ไม่ไดท้ าการจา้งผูป้ระเมนิทรพัย์สนิอสิระเพื่อท าการประเมนิมลูค่ายุตธิรรมของ
สนิทรพัย์หรอืหนี้สนิของ TPMC ดงันัน้ การประเมนิมูลค่ายุตธิรรมของหุน้สามญัของ TPMC ดว้ยวธิปีรบัปรุงมูลค่าทาง
บญัชจีงึเท่ากบัวธิมีูลค่าทางบญัช ีซึ่งจะได้มูลค่ายุตธิรรมของหุน้สามญัของ TPMC ณ วนัที่ 31 ธนัวาคม 2563 เท่ากบั 
(0.93) ลา้นดอลลารส์หรฐัฯ หรอืคดิเป็นมลูค่าต่อหุน้เท่ากบั (926.54) ดอลลารส์หรฐัฯต่อหุน้ 

ทัง้นี้ การประเมนิมูลค่ายุตธิรรมของหุน้สามญัของ TPMC ดว้ยวธิปีรบัปรุงมลูค่าทางบญัช ีเป็นการแสดงมูลค่า
ทางบญัชขีอง TPMC ภายหลงัการปรบัปรุงให้สะท้อนมูลค่ายุตธิรรมและเป็นปัจจุบนัมากทีสุ่ด ณ ช่วงเวลาใดเวลาหนึ่ง 
โดยไม่ไดค้ านึงถงึผลการด าเนินงานและแนวโน้มการเตบิโตของ TPMC ในอนาคต จงึอาจไม่สะทอ้นถงึความสามารถใน
การท าก าไรของ TPMC ในอนาคต ดงันัน้ทีป่รกึษาฯ จงึเหน็ว่าวธิปีรบัปรุงมลูค่าทางบญัชเีป็นวธิทีีไ่มเ่หมาะสมส าหรบัการ
ประเมนิมลูค่ายุตธิรรมของหุน้สามญัของ TPMC 

 
4.3.1.3 วิธีเปรียบเทียบอตัราส่วนตลาด 

วธิเีปรยีบเทยีบอตัราส่วนตลาด เป็นวธิกีารประเมนิมูลค่าภายใต้สมมตฐิานว่าบรษิทัทีป่ระกอบธุรกจิคล้ายคลงึ
กนั ควรจะมอีตัราส่วนตลาดทีใ่กล้เคยีงกนั โดยอตัราส่วนตลาดนัน้สะทอ้นถงึกลไกตลาดและมุมมองของนักลงทุนทีม่ตี่อ
บรษิทั ณ ช่วงเวลาใดเวลาหนึ่ง อย่างไรกต็าม บรษิทัทีน่ ามาเปรยีบเทยีบนัน้ ย่อมมคีวามแตกต่างกนั เช่น แหล่งทีม่าของ
รายได ้ขนาดของบรษิทั โครงสรา้งทางการเงนิ และนโยบายการบนัทกึบญัช ีเป็นตน้ ซึง่เป็นขอ้จ ากดัของวธิเีปรยีบเทยีบ
อตัราส่วนตลาด  

ในการประเมนิมูลค่ายุตธิรรมของหุน้สามญัของ TPMC ดว้ยวธิเีปรยีบเทยีบอตัราส่วนตลาด ทีป่รกึษาฯ ไดท้ า
การประเมนิมลูค่าโดยใชอ้ตัราส่วนตลาด ดงันี้ 

1. อตัราส่วนราคาต่อก าไร (Price to Earnings Ratio: P/E) 
2. อตัราส่วนราคาต่อมลูค่าทางบญัช ี(Price to Book Value Ratio: P/BV) 
 
ทีป่รกึษาฯ ไดท้ าการพจิารณาบรษิทัจดทะเบยีนในตลาดหลกัทรพัย์ฯ ทีป่ระกอบธุรกจิคล้ายคลงึกนักบั TPMC 

ซึง่ประกอบธุรกจิผลติและจ าหน่ายไฟฟ้า โดยบรษิทัจดทะเบยีนในตลาดหลกัทรพัยฯ์ ทีป่ระกอบธุรกจิใกลเ้คยีงกบั TPMC 
ประกอบดว้ย 

1. บรษิทั บ.ีกรมิ เพาเวอร ์จ ากดั (มหาชน) (BGRIM) 
2. บรษิทั ผลติไฟฟ้า จ ากดั (มหาชน) (EGCO) 
3. บรษิทั โกลบอล เพาเวอร ์ซนิเนอรย์ี ่จ ากดั (มหาชน) (GPSC) 
4. บรษิทั ราช กรุ๊ป จ ากดั (มหาชน) (RATCH) 
 
ทัง้นี้ การพจิารณาบรษิทัจดทะเบยีนทัง้ 4 บรษิทัทีน่ ามาเปรยีบเทยีบดงักล่าว ยงัคงมขีอ้จ ากดัในเรื่องบรษิัทที่

น ามาเปรยีบเทยีบมไิดด้ าเนินธุรกจิผลติและจ าหน่ายไฟฟ้าโดยใชก้๊าซธรรมชาติเป็นเชือ้เพลงิเพยีงธุรกจิเดยีว แต่ยงัมกีาร
ด าเนินธุรกจิผลติและจ าหน่ายไฟฟ้าโดยใชว้ตัถุดบิอย่างอื่น รวมถงึอาจมกีารลงทุนในธุรกจิทีเ่กีย่วเน่ืองกบัธุรกจิผลติและ
จ าหน่ายไฟฟ้า และ/หรอืธุรกิจอื่นที่ไม่เกี่ยวเนื่องกบัธุรกิจผลติและจ าหน่ายไฟฟ้า นอกจากนี้  ไม่มบีรษิัทจดทะเบยีนที่
ด าเนินธุรกจิผลติและจ าหน่ายไฟฟ้าโดยใชเ้ชือ้เพลงิจากก๊าซธรรมชาตเิพยีงอย่างเดยีวทีจ่ะสามารถน ามาเปรยีบเทยีบกบั 
TPMC ได ้ดงันัน้ ทีป่รกึษาฯ มคีวามเหน็ว่าทัง้ 4 บรษิทัจดทะเบยีนดงักล่าว มกีารด าเนินธุรกจิทีใ่กลเ้คยีงกบั TPMC มาก
ที่สุด จึงพิจารณาน ามาใช้เปรียบเทียบในการประเมินมูลค่ายุติธรรมของหุ้นสามญัของ TPMC ด้วยวิธีเปรียบเทียบ
อตัราส่วนตลาด 
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บริษทั บี.กริม เพาเวอร ์จ ากดั (มหาชน) 
บรษิทั บ.ีกรมิ เพาเวอร์ จ ากดั (มหาชน) ประกอบธุรกจิการถอืหุน้ในบรษิทัอื่น (Holding Company) ทีป่ระกอบ

ธุรกจิหลกัดา้นการผลติและจ าหน่ายไฟฟ้า ไอน ้า และธุรกจิทีเ่กีย่วขอ้งทัง้ในประเทศและต่างประเทศ 
 ณ วนัที ่31 ธนัวาคม 2563 บรษิทั บ.ีกรมิ เพาเวอร ์จ ากดั (มหาชน) มสีนิทรพัยร์วม 130,695.88 ลา้นบาท และ

ในงวดปีสิน้สุดวนัที ่31 ธนัวาคม 2562 และวนัที่ 31 ธนัวาคม 2563 บรษิัท บ.ีกรมิ เพาเวอร์ จ ากดั (มหาชน) มรีายได้
รวม 44,660.29 ล้านบาท และ 44,062.06 ล้านบาท ตามล าดบั และมกี าไรสุทธ ิ2,331.15 ล้านบาท และ 2,174.76 ล้าน
บาท ตามล าดบั (อา้งองิจากงบการเงนิรวม) 

 
บริษทั ผลิตไฟฟ้า จ ากดั (มหาชน) 
บริษัท ผลิตไฟฟ้า จ ากัด (มหาชน) ประกอบธุรกิจด้านการลงทุนโดยการถือหุ้นในบริษัทต่างๆ (Holding 

company) ที่ประกอบธุรกจิ (1) ผลติและจ าหน่ายไฟฟ้าทัง้ในฐานะรายใหญ่ (IPP-Independent Power Producer) และ
รายเล็ก (SPP-Small Power Producer) (2) ธุรกิจการให้บริการด้านเทคนิคการจัดการแก่โรงไฟฟ้าและโรงงาน
อุตสาหกรรมต่างๆ ทัง้ในและต่างประเทศ 

 ณ วนัที่ 31 ธนัวาคม 2563 บรษิัท ผลติไฟฟ้า จ ากดั (มหาชน) มสีนิทรพัย์รวม 214,437.69 ล้านบาท และใน
งวดปีสิ้นสุดวนัที่ 31 ธันวาคม 2562 และวันที่ 31 ธันวาคม 2563 บริษัท ผลิตไฟฟ้า จ ากัด (มหาชน) มีรายได้รวม 
47,460.00 ล้านบาท และ 43,481.82 ล้านบาท ตามล าดบั และมกี าไรสุทธ ิ13,059.24 ล้านบาท และ 8,733.03 ล้านบาท 
ตามล าดบั (อา้งองิจากงบการเงนิรวม) 

 
บริษทั โกลบอล เพาเวอร ์ซินเนอรย์ี่ จ ากดั (มหาชน) 
บริษัท โกลบอล เพาเวอร์ ซินเนอร์ยี่  จ ากัด (มหาชน) ประกอบธุรกิจผลิตและจ าหน่ายไฟฟ้า โดยใช้ก๊าซ

ธรรมชาติเป็นเชื้อเพลิงหลักในการผลิตไฟฟ้า รวมถึงการผลิตและจ าหน่ายไอน ้ า น ้ าเพื่อการอุตสาหกรรม และ
สาธารณูปโภคอื่นๆ 

 ณ วนัที ่31 ธนัวาคม 2563 บรษิทั โกลบอล เพาเวอร์ ซนิเนอร์ยี่ จ ากดั (มหาชน) มสีนิทรพัย์รวม 256,656.32 
ล้านบาท และในงวดปีสิน้สุดวนัที ่31 ธนัวาคม 2562 และวนัที ่31 ธนัวาคม 2563 บรษิทั โกลบอล เพาเวอร์ ซนิเนอร์ยี่ 
จ ากดั (มหาชน) มรีายไดร้วม 68,635.26 ล้านบาท และ 71,908.34 ล้านบาท ตามล าดบั และมกี าไรสุทธ ิ4,060.80 ล้าน
บาท และ 7,508.13 ลา้นบาท ตามล าดบั (อา้งองิจากงบการเงนิรวม) 

 
บริษทั ราช กรุป๊ จ ากดั (มหาชน) 
บรษิัท ราช กรุ๊ป จ ากดั (มหาชน) ประกอบธุรกิจโดยการถือหุ้นในบรษิัทอื่น (Holding Company) ที่ลงทุนใน

โครงการโรงไฟฟ้าทีใ่ชเ้ชือ้เพลงิหลกัประเภทต่างๆ โครงการพลงังานทดแทน ตลอดจนธุรกจิเกีย่วเน่ืองกบัการผลติไฟฟ้า
และธุรกจิพลงังานดา้นอื่นๆ ทัง้ในประเทศและต่างประเทศ  

 ณ วนัที ่31 ธนัวาคม 2563 บรษิทั ราช กรุ๊ป จ ากดั (มหาชน) มสีนิทรพัยร์วม 112,132.25 ลา้นบาท และในงวด
ปีสิน้สุดวนัที ่31 ธนัวาคม 2562 และวนัที ่31 ธนัวาคม 2563 บรษิทั ราช กรุ๊ป จ ากดั (มหาชน) มรีายไดร้วม 43,220.08 
ล้านบาท และ 39,826.45 ล้านบาท ตามล าดบั และมกี าไรสุทธ ิ5,963.28 ล้านบาท และ 6,286.68 ล้านบาท ตามล าดบั 
(อา้งองิจากงบการเงนิรวม) 

 
 ทัง้นี้ ทีป่รกึษาฯ ไดร้วบรวมขอ้มูล P/E และ P/BV ของบรษิทัทีน่ ามาเปรยีบเทยีบ ณ วนัที ่19 มกราคม 2564 

และข้อมูลย้อนหลัง 1 เดือน 3 เดือน 6 เดือน 9 เดือน และ 12 เดือน ย้อนหลังจากวันที่ 19 มกราคม 2564 โดยมี
รายละเอยีดดงันี้ 
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อตัราส่วนราคาต่อก าไร 

บริษทั หน่วย 
ณ วนัท่ี 

19 มกราคม 2564 
เฉลี่ยยอ้นหลงัจากวนัท่ี 19 มกราคม 2564 

1 เดือน 3 เดือน 6 เดือน 9 เดือน 12 เดือน 
BGRIM เท่า 69.78x 67.31x 61.18x 58.77x 61.60x 60.72x 
EGCO เท่า 10.65x 10.82x 10.60x 11.17x 12.23x 12.24x 
GPSC เท่า 32.63x 30.47x 28.27x 31.20x 36.11x 39.95x 
RATCH เท่า 14.90x 15.25x 15.53x 15.84x 16.09x 15.85x 
ค่าเฉลี่ย เท่า 31.99x 30.96x 28.89x 29.24x 31.51x 32.19x 

ท่ีมา:  SETSMART 

 
อตัราส่วนราคาต่อมูลค่าทางบญัชี 

บริษทั หน่วย 
ณ วนัท่ี 

19 มกราคม 2564 
เฉลี่ยยอ้นหลงัจากวนัท่ี 19 มกราคม 2564 

1 เดือน 3 เดือน 6 เดือน 9 เดือน 12 เดือน 
BGRIM เท่า 5.16x 4.97x 4.67x 4.59x 4.68x 4.88x 
EGCO เท่า 0.99x 1.00x 1.01x 1.08x 1.19x 1.23x 
GPSC เท่า 2.32x 2.17x 1.92x 1.87x 1.96x 2.42x 
RATCH เท่า 1.26x 1.29x 1.29x 1.32x 1.41x 1.44x 
ค่าเฉลี่ย เท่า 2.43x 2.36x 2.22x 2.22x 2.31x 2.49x 

ท่ีมา:  SETSMART 

 
อตัราส่วนราคาต่อก าไร 
การประเมนิมูลค่ายุตธิรรมของหุน้สามญัของ TPMC ดว้ยวธิเีปรยีบเทยีบ P/E จะน าก าไรสุทธยิอ้นหลงัสบิสอง

เดอืนของ TPMC งวดใดงวดหนึ่ง คูณกบั P/E เฉลี่ยของบรษิทัทีน่ ามาเปรยีบเทยีบ ซึ่งการประเมนิในครัง้นี้ ทีป่รกึษาฯ 
เลือกใช้ก าไรสุทธิย้อนหลงัสิบสองเดือนของ TPMC สิ้นสุดวนัที่ 31 ธนัวาคม 2563 โดยอ้างอิงจากงบการเงินเฉพาะ
กจิการส าหรบังวดปีสิน้สุดวนัที ่31 ธนัวาคม 2563 ซึง่จดัเตรยีมโดยฝ่ายบรหิารของบรษิทัฯ 

อย่างไรก็ตาม เนื่องจาก TPMC มผีลการด าเนินงานขาดทุนในช่วงเวลาย้อนหลงัสบิสองเดอืนสิ้นสุดวนัที่ 31 
ธนัวาคม 2563 ดงันัน้ ทีป่รกึษาฯ จงึไม่สามารถประเมนิมลูค่ายุตธิรรมของหุน้สามญัของ TPMC ดว้ยวธิเีปรยีบเทยีบ P/E 
ได ้

อตัราส่วนราคาต่อมูลค่าทางบญัชี 
การประเมินมูลค่ายุติธรรมของหุ้นสามญัของ TPMC ด้วยวิธีเปรียบเทียบ P/BV จะน ามูลค่าทางบญัชีของ 

TPMC ณ ช่วงเวลาใดเวลาหนึ่ง คูณกบั P/BV เฉลี่ยของบรษิทัทีน่ ามาเปรยีบเทยีบ ซึ่งการประเมนิในครัง้นี้ ทีป่รกึษาฯ 
เลือกใช้มูลค่าทางบญัชขีอง TPMC ณ วนัที่ 31 ธนัวาคม 2563 โดยอ้างอิงจากงบการเงินเฉพาะกิจการส าหรบังวดปี
สิน้สุดวนัที ่31 ธนัวาคม 2563 ซึง่จดัเตรยีมโดยฝ่ายบรหิารของบรษิทัฯ 

อย่างไรกต็าม เนื่องจาก TPMC มมีูลค่าทางบญัช ีณ วนัที ่31 ธนัวาคม 2563 น้อยกว่าศูนย์ ดงันัน้ ทีป่รกึษาฯ 
จงึไม่สามารถประเมนิมลูค่ายุตธิรรมของหุน้สามญัของ TPMC ดว้ยวธิเีปรยีบเทยีบ P/BV ได ้

 
4.3.1.4 วิธีคิดลดกระแสเงินสด 

ในการประเมินมูลค่ายุติธรรมของหุ้นสามัญของ TPMC ด้วยวิธีคิดลดกระแสเงินสด ที่ปรึกษาฯ ได้จัดท า
ประมาณการกระแสเงนิสดอสิระ และคดิลดกระแสเงนิสดอสิระดงักล่าวดว้ยตน้ทุนทางการเงนิถวัเฉลี่ยถ่วงน ้าหนัก โดยมี
รายละเอยีดตามขอ้ 3.3.1 ซึ่งภายหลงัจากไดม้ลูค่าปัจจุบนัสุทธขิองโครงการ ทีป่รกึษาฯ จะน ามูลค่าดงักล่าวมาปรบัปรุง
กบัมลูค่าทางบญัชขีอง TPMC ณ วนัที ่31 ธนัวาคม 2563 เพื่อใหไ้ดม้าซึง่มลูค่ายุตธิรรมของหุน้สามญัของ TPMC โดยมี
รายละเอยีดดงันี้ 



รายงานความเหน็ของทีป่รกึษาทางการเงนิอสิระเกีย่วกบัรายการไดม้าและจ าหน่ายไปซึง่สนิทรพัย ์

ส่วนที ่4 หน้า 15 

รายการ ณ วนัท่ี 31 ธนัวาคม 2563 หน่วย 
มูลค่าทางบญัชี (0.93) ล้านดอลลารส์หรฐั  
บวก มลูค่าปัจจุบนัสุทธขิองโครงการ 24.98 – 56.18 ลา้นดอลลารส์หรฐั  
มูลค่ายุติธรรมของหุ้นสามญั 24.06 – 55.25 ล้านดอลลารส์หรฐั  
หาร จ านวนหุน้ทีอ่อกและจ าหน่ายไดแ้ลว้ทัง้หมด 1,000 หุน้ 
มูลค่าหุ้นสามญัต่อหุ้น  24,056.93 – 55,250.76 ดอลลารส์หรฐัต่อหุ้น 
หมายเหตุ : สามารถพจิารณามลูค่าปัจจุบนัสุทธขิองโครงการไดจ้ากหวัขอ้ 3.3.2 เรื่อง สรุปความเหน็ต่อความเหมาะสม

ของราคา 
 

จากการประเมนิมลูค่ายุตธิรรมของหุน้สามญัของ TPMC ดว้ยวธิคีดิลดกระแสเงนิสด จะไดม้ลูค่ายุตธิรรมของหุน้
สามญัของ TPMC ณ วนัที ่31 ธนัวาคม 2563 ระหว่าง 24.06 ล้านดอลลาร์สหรฐั ถงึ 55.25 ล้านดอลลาร์สหรฐั หรอืคดิ
เป็นมลูค่าต่อหุน้ระหว่าง 24,056.93 ดอลลารส์หรฐัต่อหุน้ ถงึ 55,250.76 ดอลลารส์หรฐัต่อหุน้ 

 
4.3.1.5 สรปุผลการประเมินมูลค่า 

จากการประเมนิมูลค่ายุตธิรรมของหุน้สามญัของ TPMC ดว้ยวธิกีารต่างๆ สามารถสรุปผลการประเมนิมูลค่า
ยุตธิรรมของหุน้สามญัของ TPMC ณ วนัที ่31 ธนัวาคม 2563 ไดด้งันี้ 

วิธีการประเมิน 
มูลค่ายุติธรรม 

ของหุ้นสามญัทัง้หมด  
(ล้านดอลลารส์หรฐั) 

มูลค่ายุติธรรม 
ของหุ้นสามญัต่อหุ้น 
(ดอลลารส์หรฐั) 

วธิมีลูค่าทางบญัช ี (0.93) (926.54) 
วธิปีรบัปรงุมลูค่าทางบญัช ี (0.93) (926.54) 
วธิเีปรยีบเทยีบอตัราส่วนตลาด   
 - อตัราส่วนราคาต่อก าไร n.a. n.a. 
 - อตัราส่วนราคาต่อมลูค่าทางบญัช ี n.a. n.a. 
วธิคีดิลดกระแสเงนิสด 24.06 – 55.25 24,056.93 – 55,250.76 

 
ทีป่รกึษาฯ เหน็ว่าวธิคีดิลดกระแสเงนิสดเป็นวธิกีารทีเ่หมาะสมในการประเมนิมลูค่ายุตธิรรมของหุน้สามญัของ 

TPMC เนื่องจากวธิคีดิลดกระแสเงนิสดเป็นวธิกีารที่ค านึงถงึผลการด าเนินงานและแนวโน้มการเติบโตของ TPMC ใน
อนาคต โดยทีป่รกึษาฯ ไดท้ าการประมาณการผลการด าเนินงานและกระแสเงนิสดทีค่าดว่าจะไดร้บั และคดิลดกระแสเงนิ
สดดงักล่าวดว้ยอตัราคดิลดทีเ่หมาะสม ท าใหมู้ลค่าทีป่ระเมนิดว้ยวิธคีดิลดกระแสเงนิสดสามารถสะทอ้นมูลค่ายุติธรรม
ของหุน้สามญัของ TPMC ไดอ้ย่างเหมาะสม ซึ่งจากตารางขา้งต้นจะไดม้ลูค่ายุตธิรรมของหุน้สามญัของ TPMC ณ วนัที ่
31 ธนัวาคม 2563 ระหว่าง 24,056.93 ดอลลารส์หรฐัต่อหุน้ ถงึ 55,250.76 ดอลลารส์หรฐัต่อหุน้ 

ในขณะทีก่ารประเมนิมลูค่ายุตธิรรมของหุน้สามญัของ TPMC ดว้ยวธิอีื่นอาจไม่เหมาะสม เน่ืองจาก 
 วธิมีลูค่าทางบญัช ีเป็นการแสดงมลูค่าทางบญัชขีอง TPMC ณ ช่วงเวลาใดเวลาหนึ่ง โดยไม่ไดค้ านึงถงึผล

การด าเนินงานและแนวโน้มการเตบิโตของ TPMC ในอนาคต จงึอาจไม่สะทอ้นถงึความสามารถในการท า
ก าไรของ TPMC ในอนาคต  

 วิธีปรบัปรุงมูลค่าทางบญัชี เป็นการแสดงมูลค่าทางบญัชขีอง TPMC ภายหลงัการปรบัปรุงให้สะท้อน
มูลค่ายุตธิรรมและเป็นปัจจุบนัมากทีสุ่ด ณ ช่วงเวลาใดเวลาหนึ่ง โดยไม่ไดค้ านึงถงึผลการด าเนินงานและ
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แนวโน้มการเตบิโตของ TPMC ในอนาคต จงึอาจไม่สะทอ้นถงึความสามารถในการท าก าไรของ TPMC 
ในอนาคต  

 ที่ปรึกษาฯ ไม่สามารถประเมินมูลค่ายุติธรรมของหุ้นสามญัของ TPMC ด้วยวิธีเปรียบเทียบ P/E ได้ 
เนื่องจาก TPMC มผีลการด าเนินงานขาดทุนในช่วงเวลาย้อนหลงัสบิสองเดอืนสิ้นสุดวนัที่ 31 ธนัวาคม 
2563 

 ที่ปรึกษาฯ ไม่สามารถประเมนิมูลค่ายุติธรรมของหุ้นสามญัของ TPMC ด้วยวิธีเปรียบเทียบ P/BV ได้ 
เน่ืองจาก TPMC มมีลูค่าทางบญัช ีณ วนัที ่31 ธนัวาคม 2563 น้อยกว่าศูนย์ 

 
4.3.2 การประเมินมูลค่ายุติธรรมของหุ้นสามญัของ TTLP 

การประเมนิมลูค่ายุตธิรรมของหุน้สามญัของ TTLP ดว้ยวธิปีรบัปรุงมลูค่าทางบญัช ีเป็นการน ามูลค่าทางบญัชี
ของ TTLP ตามงบการเงนิเฉพาะกิจการส าหรบังวดปีสิ้นสุดวนัที่ 31 ธนัวาคม 2563 ซึ่งจดัเตรยีมโดยฝ่ายบรหิารของ
บรษิทัฯ มาปรบัปรุงเพื่อใหส้ะทอ้นมลูค่ายุตธิรรมของหุน้สามญัของ TPMC ซึง่ท าใหร้ายการตามงบการเงนิเฉพาะกจิการ
ส าหรบังวดปีสิน้สุดวนัที ่31 ธนัวาคม 2563 สะทอ้นมลูค่ายุตธิรรมและเป็นปัจจุบนัมากทีสุ่ด โดยมรีายละเอยีดดงันี้ 

รายการ ณ วนัท่ี 31 ธนัวาคม 2563 หน่วย 
มูลค่าทางบญัชี (0.02) ล้านดอลลารส์หรฐั  
บวก ปรบัปรุงมลูค่ายตุธิรรมของหุน้สามญัของ 

TPMC ตามสดัส่วนการถอืหุน้ทีร่อ้ยละ 75.00 
17.97 – 41.36 ลา้นดอลลารส์หรฐั 

มูลค่ายุติธรรมของหุ้นสามญั 17.95 – 41.34 ล้านดอลลารส์หรฐั  
หาร จ านวนหุน้ทีอ่อกและจ าหน่ายไดแ้ลว้ทัง้หมด 100 หุน้ 
มูลค่าหุ้นสามญัต่อหุ้น  0.18 – 0.41 ดอลลารส์หรฐั  

 
จากตารางในขา้งต้น จะไดมู้ลค่ายุตธิรรมของหุน้สามญัของ TTLP ณ วนัที ่31 ธนัวาคม 2563 ระหว่าง 17.95 

ล้านดอลลาร์สหรฐั ถึง 41.34 ล้านดอลลาร์สหรฐั หรอืคดิเป็นมูลค่าต่อหุ้นระหว่าง 0.18 ดอลลาร์สหรฐัต่อหุ้น ถึง 0.41 
ดอลลารส์หรฐัต่อหุน้ 

 
4.3.3 สรปุความเหน็ต่อความเหมาะสมของราคา 

เนื่องจากบรษิัทฯ มแีผนที่จะจ าหน่ายหุน้สามญัของ TTLP ในจ านวนร้อยละ 85.00 ในราคา 25.00 ถึง 30.00 
ล้านดอลลาร์สหรฐั เมื่อเปรยีบเทยีบกบัมูลค่ายุตธิรรมของ TTLP ในสดัส่วนรอ้ยละ 85.00 ทีป่ระเมนิโดยทีป่รกึษา ซึ่งอยู่
ระหว่าง 15.26 ลา้นดอลลารส์หรฐั ถงึ 35.14 ลา้นดอลลารส์หรฐั จะเหน็ว่าราคาจ าหน่ายอยูใ่นชว่งมลูค่ายุตธิรรมทีป่ระเมนิ
โดยทีป่รกึษาฯ ดงันัน้ รายการจ าหน่ายไปซึง่สนิทรพัย ์จึงมีความสมเหตุสมผลทางด้านราคา 
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เอกสารแนบ 1 : สรปุข้อมูลของบริษทั ทีทีซีแอล จ ากดั (มหาชน) 
 
1. ข้อมูลเบือ้งต้น 

ช่ือบริษทั : บรษิทั ททีซีแีอล จ ากดั (มหาชน) (“TTCL”) 
วนัท่ีจดัตัง้ : วนัที ่24 เมษายน 2528 
ลกัษณะการประกอบธรุกิจ : 1. ธุรกจิก่อสรา้งและใหบ้รกิาร 

2. ธุรกจิผลติไฟฟ้าและพลงังานชวีมวล 
ท่ีตัง้บริษทั : เลขที ่159/41-44 อาคารเสรมิมติรทาวเวอร์ ชัน้ 27-30 ถนนสุขุมวทิ 21 

(อโศก) แขวงคลองเตยเหนือ เขตวฒันา กรุงเทพมหานคร 10110 
ทุนจดทะเบียน : 896,000,000 บาท แบ่งเป็นหุน้สามญัจ านวน 896,000,000 หุน้  

มลูค่าทีต่ราไวหุ้น้ละ 1.00 บาท (ณ วนัที ่31 ธนัวาคม 2563) 
ทุนท่ีออกและช าระแล้ว : 616,000,000 บาท แบ่งเป็นหุน้สามญัจ านวน 616,000,000 หุน้  

มลูค่าทีต่ราไวหุ้น้ละ 1.00 บาท (ณ วนัที ่31 ธนัวาคม 2563) 
 
2. ประวติัความเป็นมา 

บรษิัท ททีซีีแอล จ ากดั (มหาชน) จดทะเบยีนจดัตัง้เป็นบรษิัทจ ากดั เมื่อวนัที่ 24 เมษายน 2528 ด้วยทุนจด
ทะเบยีนเริม่ต้น 20.00 ล้านบาท เพื่อประกอบธุรกจิการใหบ้รกิารดา้นการออกแบบวศิวกรรม การจดัหาเครื่องจกัรและ
อุปกรณ์ และการก่อสร้างโรงงานแบบครบวงจร ( Integrated Engineering, Procurement and Construction : EPC) 
ภายใต้การร่วมทุนของ Toyo Engineering Corporation (“TEC”) และบริษัท อิตาเลียนไทย ดีเวล๊อปเมนต์ จ ากัด 
(มหาชน) ในสดัส่วนรอ้ยละ 49.00 และรอ้ยละ 51.00 ตามล าดบั โดยจดัเป็นบรษิทัผูใ้หบ้รกิาร Integrated EPC รายแรก
ของประเทศไทยทีม่คีวามสามารถในการใหบ้รกิารอย่างครบวงจรด้วยตนเอง ทัง้นี้ บรษิัทฯ มปีระสบการณ์ และความ
เชีย่วชาญในดา้นการออกแบบวิศวกรรม (Engineering Design) การจดัซื้อจดัหาเครื่องจกัรและอุปกรณ์ (Procurement 
of Machinery and Equipment) และการรบัเหมาก่อสร้างโรงงานอุตสาหกรรม (Construction of Turn-key Projects for 
Industrial and Process Plants) ซึ่งครอบคลุมถงึระบบการผลติ ระบบสาธารณูปโภคของโรงงาน และระบบการจดัเกบ็ 
ล าเลยีง และขนส่งผลติภณัฑ์ โดยกลุ่มลูกคา้ของบรษิทัฯ ได้แก่ ผู้ประกอบการในอุตสาหกรรมพลงังาน ปิโตรเคม ีและ
พลงังาน เป็นตน้ 

บรษิทัฯ ไดเ้ลง็เหน็แนวโน้มการเตบิโตของความต้องการงานบรกิาร Integrated EPC ทีม่อียู่อย่างต่อเนื่อง ทัง้
จากลูกคา้ในประเทศและต่างประเทศ โดยเฉพาะอย่างยิง่ส าหรบัลูกคา้ในอุตสาหกรรมพลงังาน  ปิโตรเคม ีและโรงไฟฟ้า 
ดว้ยความพรอ้มของทมีวศิวกรบรษิทัฯ ในการจดัการโครงการทีม่มีลูค่าสงูและงานทีใ่ชเ้ทคโนโลยวีศิวกรรมทีซ่บัซอ้น และ
ความไดเ้ปรยีบในดา้นต้นทุนค่าใชจ้่ายจดัการโครงการทีต่ ่ากว่าคู่แขง่ บรษิทัฯ จงึมนีโยบายทีจ่ะเพิม่การรบังานโครงการ
ในต่างประเทศให้มากขึ้น โดยเฉพาะในกลุ่มประชาคมเศรษฐกิจอาเซียน (AEC) สหรฐัอาหรบัเอมเิรตส์ และประเทศ
กาตาร์ และเพื่อเป็นการเตรียมความพร้อมด้านสถานะทางการเงิน และเสริมสร้างความน่าเชื่อถือส าหรับลูกค้าใน
ต่างประเทศ บรษิัทฯ จงึเสนอขายหุ้นต่อประชาชนและน าหุ้นเขา้จดทะเบยีนในตลาดหลกัทรพัย์ฯ เมื่อเดอืนมถิุนายน 
2552 

ด้วยความเป็นผู้น าในการให้บริการ Integrated EPC ตลอดระยะเวลากว่า 30 ปี ที่ผ่านมา บริษัทฯ ประสบ
ความส าเรจ็ในการใหบ้รกิารออกแบบและก่อสรา้งโรงงานต่างๆ มากกว่า 200 โครงการ ท าใหบ้รษิทัฯ มชีื่อเสยีงและไดร้บั
ความไวว้างใจอย่างสูงจากลูกคา้ ไม่ว่าจะเป็นในเรื่องคุณภาพของงาน การออกแบบและการก่อสรา้ง การส่งมอบงานได้
ทนัตามก าหนดการ และความปลอดภยัในการด าเนินงาน และไดท้ าการเพิม่ทุนจดทะเบยีนเรยีกช าระแล้ว เป็น 560.00 
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ล้านบาท ในปลายปี 2556 โดยมวีตัถุประสงค์ในการเพิม่ทุนเพื่อใชเ้ป็นเงนิทุนหมุนเวยีนและเป็นเงนิลงทุนในโครงการ
โรงไฟฟ้าของบรษิทัฯ  

ต่อมาในวนัที ่27 เมษายน 2561 ไดม้มีตผิูถ้อืหุน้อนุมตักิารเพิม่ทุนจดทะเบยีนของบรษิทัฯ จ านวน 336.00 ลา้น
บาท จากทุนจดทะเบยีนเดมิ 560.00 ลา้นบาท เป็น 896.00 ลา้นบาท โดยการออกหุน้สามญัเพิม่ทุนจ านวน 336.00 ลา้น
หุ้น มูลค่าที่ตราไวหุ้น้ละ 1.00 บาท เพื่อรองรบัการใชส้ทิธติามใบส าคญัแสดงสทิธ ิTTCL-W1 จ านวน 112.00 ล้านหุน้ 
การออกและจดัสรรหุ้นเพิม่ทุนจ านวน 168.00 ล้านหุ้น เพื่อเสนอขายให้แก่ผู้ถอืหุน้เดมิ (Rights Offering) และจ านวน 
56.00 ลา้นหุน้ เพื่อเสนอขายใหแ้ก่บุคคลในวงจ ากดั (Private Placement) และในเดอืนสงิหาคม 2561 บรษิทัฯ ไดท้ าการ
เสนอขายหุ้นเพิ่มทุนให้แก่บุคคลในวงจ ากัด (Private Placement) จ านวน 56.00 ล้านหุ้น ให้กับ Sojitz Corporation 
(“Sojitz”) ซึง่หลงัจากการเพิม่ทุนครัง้นี้ท าให ้Sojitz เป็นผูถ้อืหุน้รายใหญ่แทนที ่TEC ทีท่ าการขายหุน้ของบรษิทัฯ ในตน้
ปี 2561 โดยวตัถุประสงคใ์นการเพิม่ทุนครัง้นี้จะท าใหเ้กดิความร่วมมอืทางธุรกจิทีจ่ะเกดิขึน้ในอนาคต ส่งผลใหบ้รษิทัฯ มี
ทุนจดทะเบยีนทีช่ าระแลว้เป็นจ านวน 616.00 ลา้นบาท 

 
3. ลกัษณะการประกอบธรุกิจ 

ธุรกิจหลกัของบรษิัทคอืการให้บรกิารรบัเหมาโครงการแบบครบวงจร (EPC Business) ประกอบไปด้วยงาน
ออกแบบทางดา้นวศิวกรรม (Engineering) งานจดัซื้อจดัจา้ง (Procurement) งานก่อสรา้งโครงการ (Construction) และ
ทดสอบการเดินเครื่อง (Commissioning) ซึ่งบริษัทมีประสบการณ์การที่ยาวนาน และมีความเชี่ยวชาญเป็นอย่างดี 
นอกจากนัน้ ตลอดระยะเวลาทีผ่่านมาบรษิทัไดข้ยายรูปแบบของธุรกจิและการใหบ้รกิาร เพื่อเพิม่ความสามารถในการ
แขง่ขนั และความไดเ้ปรยีบเชงิธุรกจิ 

บรษิทัมกีารพฒันารปูแบบการด าเนินธุรกจิเพิม่เตมิจากธุรกจิหลกัของบรษิทั ประกอบไปดว้ยธุรกจิการลงทุนใน
โครงการสมัปทาน (Build-Operation-Transfer, BOT) และธุรกจิพลงังานชวีมวล (Biomass Business) ดว้ยรูปแบบการ
ด าเนินธุรกิจข้างต้น จะช่วยให้บริษัทสามารถขยายการให้บริการได้อย่างหลากหลายมากขึ้น ซึ่งน าไปสู่การกระจาย
โครงสรา้งรายได ้และท าใหบ้รษิทัเตบิโตไดอ้ย่างยัง่ยนื 

 
ตาราง รปูแบบธรุกิจและการให้บริการของบริษทั 

ธุรกจิและการบรกิาร 

รปูแบบธุรกจิ 

สญัญาแบบ EPC สญัญาแบบ BOT 
ธุรกจิเชือ้เพลงิ 

ชวีมวล 

1.1. การออกแบบทางดา้นวศิวกรรม O O O 

1.2. การจดัซื้อจดัจา้ง O O O 

1.3. การก่อสรา้งโครงการ O O O 

1.4. การลงทุน X O O 

1.5. การควบคุมการด าเนินงานและการซ่อม

บ ารุง 
X O O 

1.6 บรกิารอื่นๆ อนัไดแ้ก ่    

1.6.1. การศกึษาความเป็นไปไดข้องโครงการ O O O 

1.6.2. ใบอนุญาตสทิธบิตัร X X O 

1.6.3. การจดัหาผูร้บัซื้อผลติภณัฑ์ X X O 
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ธุรกจิและการบรกิาร 

รปูแบบธุรกจิ 

สญัญาแบบ EPC สญัญาแบบ BOT 
ธุรกจิเชือ้เพลงิ 

ชวีมวล 

1.6.4. การจดัการดา้นการเงนิ X O O 

1.6.5. การจดัหาวตัถุดบิ 

(เช่น LNGทีจ่ะใชใ้นโรงไฟฟ้า) 

LNG: ก๊าซธรรมชาตทิีอ่ยู่ในสถานะของเหลว 

X 
O 

(LNG) 
O 

กลุ่มเป้าหมาย 

ทุกกลุ่มเป้าหมาย

โดยเฉพาะ 

กลุ่มปิโตรเคม ี

ธุรกจิพลงังาน 
ธุรกจิ 

พลงังานชวีมวล 

หมายเหตุ : “O” หมายถงึ ใหบ้รกิาร และ “X” หมายถงึ ไม่ไดใ้หบ้รกิาร 
 

(1)  ธรุกิจและการให้บริการ 
บรษิทัประกอบธุรกจิและมกีารใหบ้รกิารทีห่ลากหลาย ประกอบไปดว้ย การบรหิารโครงการ การออกแบบดา้น

วศิวกรรม การจดัซื้อจดัจา้ง การก่อสรา้งโครงการ ทดสอบการเดนิเครื่อง การลงทุน การควบคุมการด าเนินงานและการ
ซ่อมบ ารุง และการบรกิารอื่นๆ 
  

(1.1)  การออกแบบด้านวิศวกรรม  
 ในการใหบ้รกิารด้านการออกแบบเชงิวศิวกรรม บรษิัทมคีวามพรอ้มด้วยวศิวกรและผู้เชีย่วชาญทีม่ศีกัยภาพ

ครอบคลุมในทุกสาขาซึง่ท าใหบ้รษิทัสามารถใหบ้รกิารการออกแบบเชงิวศิวกรรมไดใ้นหลากหลายอุตสาหกรรมอาทเิช่น 
โรงงานปิโตรเคมี โรงงานเคมี โรงไฟฟ้า และโรงงานปุ๋ ยโดยค านึงถึงความต้องการของเจ้าของโครงการภายใต้
มาตรฐานสากล 

  
(1.2) การจดัซื้อจดัจ้าง 
บรษิทัใหบ้รกิารจดัซื้อจดัจา้งเครื่องจกัร และอุปกรณ์ทีเ่กีย่วขอ้งภายในโครงการ จากผูผ้ลติหรอืตวัแทนจ าหน่าย 

ทัง้ภายในและภายนอกประเทศ อีกทัง้มีความสามารถในการเจรจาต่อรอง การตรวจสอบคุณภาพให้ตรงตามความ
ตอ้งการของลูกคา้ภายใตเ้งือ่นไขทีก่ าหนด และสอดคลอ้งกบัการออกแบบเชงิวศิวกรรม 

 
(1.3) การก่อสร้างโครงการ 
ตลอดช่วงอายุของโครงการก่อสรา้ง บรษิทัมหีน้าทีใ่นการควบคุมคุณภาพของงานก่อสรา้ง เพื่อใหเ้ป็นไปตาม

ขอ้ก าหนดของโครงการ ภายใตง้บประมาณทีว่างแผนไวเ้พื่อเป็นการรกัษาศกัยภาพและความสามารถในการแขง่ขนัของ
บรษิทั บรษิทัไดม้กีารมอบหมาย และจดัสรรทมีงานก่อสรา้งและวศิวกรทีเ่หมาะสมส าหรบัในแต่ละประเภทของโครงการ 
รวมไปถงึการรกัษาความสมัพนัธท์ีด่กีบัผูร้บัเหมารายย่อย ผูข้าย และผูเ้กีย่วขอ้งทุกภาคส่วน 
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(1.4) การลงทุน 
เพื่อเป็นการตอบสนองต่อความตอ้งการของลูกคา้ ทัง้ภาครฐัและภาคเอกชน บรษิทัสามารถเขา้ร่วมการลงทุนที่

นอกเหนือจากธุรกจิรบัเหมาโครงการแบบครบวงจรซึง่ชว่ยใหบ้รษิทัไดร้บัรายไดใ้นระยะยาว โดยรปูแบบการลงทุนอาจจะ
เป็นในรปูแบบกจิการร่วมคา้ (Joint Venture) กบัพนัธมติรทางธุรกจิ 
 

(1.5) การควบคมุการด าเนินการและการซ่อมบ ารงุ  
เพื่อใหก้ารด าเนินงานของโรงงานเป็นไปไดอ้ย่างมทีีม่เีสถยีรภาพในระยะยาว บรษิทัมกีารใหบ้รกิารในส่วนของ

การควบคุมด าเนินงานและการซ่อมบ ารุงรกัษา เพื่อเป็นการรกัษาไวซ้ึ่งประสทิธภิาพสูงสุดในการด าเนินงานของโรงงาน 
โดยเฉพาะอุตสาหกรรมการผลติไฟฟ้า และอุตสาหกรรมการผลติเชือ้เพลงิอดัเมด็ทอรไิฟด ์(Torrefied Pellet) 

 
(1.6)  บริการให้อ่ืนๆ 
(1.6.1)  การศึกษาความเป็นไปได้ 
บรษิัทสามารถให้การบรกิารการศกึษาความเป็นไปได้ของโครงการทัง้ในเชงิวศิวกรรมและเชงิพาณิชย์ โดย

ประกอบไปดว้ยการศกึษาและวเิคราะหข์อ้มลูดงัต่อไปนี้ 
- การคดัสรรเทคโนโลยใีนกระบวนการผลติ 
- การประเมนิราคาโครงการ 
- การศกึษาเสถยีรภาพในการด าเนินโครงการและความเป็นไปไดเ้ชงิเศรษฐศาสตร์ 
- การจดัการดา้นการเงนิ 
- การส ารวจตลาด 
- การออกแบบระบบอ านวยความสะดวก   
- การวางแผนกระบวนการใหม้ปีระสทิธภิาพสงูสุด 
- กฏหมายและขอ้บงัคบั 
 
(1.6.2)  สิทธิบตัรและใบอนุญาต 
 บรษิัทได้ซื้อกิจการบรษิัทแบล็ควูดเทคโนโลย ี(Blackwood Technology) ซึ่งเป็นเจ้าของเทคโนโลยกีารผลิต

เชื้อเพลงิอดัเมด็ทอรไิฟด์จากการร่วมมอืกนักบับรษิทัดงักล่าว ท าใหบ้รษิทัสามารถใหบ้รกิารรบัเหมาโครงการแบบครบ
วงจรพร้อมกับการให้บริการด้านสิทธิบัตรและเทคโนโลยีของกระบวนการผลิต ซึ่งช่วยให้บริษัทมีแหล่งรายได้ที่
หลากหลายมากยิง่ขึน้ 

 
(1.6.3)  การจดัการด้านการเงินและผู้รบัซื้อผลิตภณัฑ ์
ดว้ยเครอืขา่ยทางธุรกจิของบรษิทัในงานรบัเหมาโครงการแบบครบวงจรและประสบการณ์การลงทุนทีผ่่านมาท า

ใหบ้รษิทัมคีวามสามารถในการจดัหาผูร้บัซื้อผลติภณัฑ ์และการจดัการดา้นการเงนิส าหรบัโครงการต่างๆ 
 
(1.6.4)  การจดัการด้านวตัถดิุบ 
 ร่วมกนักบัพนัธมติรเชงิกลยุทธ์ของบรษิทั ท าให้บรษิัทสามารถจดัการหาวตัถุดบิส าหรบัการผลติพลงังานชวี

มวลได ้
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(2.)   แบบจ าลองธรุกิจ 
 ตลอดระยะเวลาทีผ่่านมาบรษิทัไดม้พีฒันารูปแบบธุรกจิอย่างต่อเน่ือง นอกเหนือจากการใหบ้รกิารดา้นรบัเหมา

โครงการแบบครบวงจร โดยการเพิม่โอกาสในการมีส่วนรวมในธุรกิจที่มศีกัยภาพ ซึ่งเป็นการกระจายแหล่งรายได้ที่
นอกเหนือจากการใหบ้รกิารดา้นการรบัเหมาโครงการแบบครบวงจร 

 
(2.1)  ธรุกิจรบัเหมาโครงการแบบครบวงจร 
ธุรกจิรบัเหมาโครงการแบบครบวงจรเป็นธุรกจิหลกัของบรษิทั บรษิทัมคีวามเชีย่วชาญและได้รบัความไวว้างใจ

จากเจ้าของโครงการในการพฒันาโครงการต่างๆ มาเป็นระยะเวลานาน เมื่อเปรียบเทียบกับรูปแบบธุรกิจอื่น ธุรกิจ
รบัเหมาโครงการแบบครบวงจรนี้ บรษิทัจะไดร้บัเงนิรบัล่วงหน้า (Down Payment) จากเจา้ของโครงการ เพื่อเป็นเงนิทุน
หมุนเวยีนเบือ้งตน้ในการเริม่ด าเนินงานรบัเหมาโครงการ 

 
(2.2)  ธรุกิจสมัปทาน (Build-Operation—Transfer Contract) 
เพื่อเป็นการกระจายแหล่งรายไดข้องบรษิทั บรษิทัไดร้่วมลงทุนในธุรกจิสมัปทานในโครงการทีเ่กีย่วขอ้งกบัการ

ผลิตพลงังานไฟฟ้า ท าให้บริษัทได้ขยายการให้บริการที่หลากหลายมากยิ่งขึ้น อนัประกอบไปด้วย บริการรบัเหมา
โครงการแบบครบวงจร การลงทุน การควบคุมการด าเนินงานและการซ่อมบ ารุง รูปแบบธุรกิจนี้ท าให้บรษิัทมแีหล่ง
รายไดท้ีเ่พิม่มากขึน้ อกีทัง้เป็นรายไดใ้นระยะยาวนอกจากนี้ หากเปรยีบเทยีบกบัการท าธุรกจิรบัเหมาโครงการแบบครบ
วงจร การท าธุรกจิในรปูแบบนี้ท าใหบ้รษิทัมคีวามสามารถในการเขา้ร่วมโครงการขนาดใหญ่ได ้

 
(2.3)  ธรุกิจท่ีเก่ียวข้องกบัพลงัชีวมวล 
 ตามแผนพฒันาธุรกจิใหม่นัน้ บรษิทัไดเ้ลง็เหน็โอกาสจากความตอ้งการในการใชพ้ลงัานงานทดแทนทีเ่พิม่มาก

ขึน้ โดยเฉพาะอย่างยิง่พลงังานชวีมวล บรษิทัจงึไดม้กีารพฒันารปูแบบการท าธุรกจิเกีย่วพลงังานชวีมวล ตามการเพิม่ขึน้
ของความตอ้งการใชพ้ลงังานหมุนเวยีน (Renewable Energy) ในตลาดโลก ซึ่งรูปแบบการท าธุรกจิดงักล่าวท าใหบ้รษิทั
สามารถขยายขอบเขตการใหบ้รกิารนอกเหนือจากการรบัเหมาโครงการแบบครบวงจร อนัประกอบไปด้วยการศกึษา
ความเป็นไปไดโ้ครงการ  การลงทุน การควบคุมด าเนินการและการซ่อมบ ารุง สทิธบิตัรและใบอนุญาต การจดัหาผู้ซื้อ
สินค้าและผลิตภัณฑ์ และการจัดหาแหล่งวตัถุดิบส าหรับการผลิตพลังงานชีวมวลให้กับโครงการ ตามที่ได้อธิบาย
รายละเอยีดไวใ้นบทแผนธุรกจิใหม่ของบรษิทั บรษิทัมคีวามตัง้ใจทีจ่ะขยายรปูแบบธุรกจินี้เพื่อกระจายรายไดข้องบรษิทั
ทัง้จาก การรบัโครงการแบบครบวงจร การควบคุมการด าเนินการและการซ่อมบ ารุง รายไดจ้ากการลงทุนและ ส่วนแบ่ง
ของผลก าไร 

 
(3.)  กลุ่มเป้าหมาย 
 ตลอดระยะเวลาทีผ่่านมาบรษิทัพฒันาองคค์วามรูแ้ละประสบการณ์ดา้นวศิวกรรมอย่างต่อเนื่อง โดยมุ่งเน้นทีจ่ะ

รกัษาเสถยีรภาพทางธุรกจิดว้ยการมส่ีวนร่วมในหลากหลายกลุ่มอุตสาหกรรม อนัไดแ้ก่ 
 
(3.1)  กลุ่มอตุสาหกรรมปิโตรเคมี  
 กลุ่มอตุสาหกรรมปิโตรเคมมีคีวามตอ้งการไดร้บับรกิารรบัเหมาโครงการแบบครบวงจรทีม่คีุณภาพสงู ซึง่บรษิทั

มคีวามรู ้ประสบการณ์ และความเชีย่วชาญในอุตสาหกรรมนี้ จงึท าใหบ้รษิทัสามารถตอบสนองความตอ้งการของลูกคา้
ภายใตข้อ้ก าหนดต่างๆ ของโครงการไดเ้ป็นอย่างด ี

 



รายงานความเหน็ของทีป่รกึษาทางการเงนิอสิระเกีย่วกบัรายการไดม้าและจ าหน่ายไปซึง่สนิทรพัย์ 

เอกสารแนบ 1 - หน้า 6 

(3.2)  กลุ่มอตุสาหกรรมการผลิตพลงังาน 
 ในกลุ่มอุตสาหกรรมการผลติพลงังาน บรษิัทไม่เพยีงแต่ใหบ้รกิารในส่วนของการรบัเหมาโครงการแบบครบ

วงจร แต่บรษิทัยงัคงมกีารลงทุนภายใต้สญัญาสมัปทาน ซึ่งช่วยใหบ้รษิทัมรีายไดท้ีห่ลากหลายจากสญัญาสมัปทาน และ
เป็นการกระจายการลงทุน ส าหรบัโครงการขนาดใหญ่บรษิัทได้มกีารรวมกลุ่มและท างานร่วมกนักบัพนัธมติรทางการ
ลงทุนในฐานะผูร้่วมทุน 

 
(3.3) กลุ่มอตุสาหกรรมพลงังานหมุนเวียน 
 พลงังานหมุนเวยีนเป็นหนึ่งในแนวโน้มการเปลีย่นแปลงของโลก บรษิทัไดเ้ลง็เหน็ถงึโอกาสจากความต้องการที่

เพิม่ขึน้อย่างต่อเนื่อง บรษิทัเชื่อว่าการด าเนินธุรกจิในกลุ่มพลงังานหมุนเวยีนท าใหบ้รษิทัมศีกัยภาพในการเตบิโตอย่าง
ยัง่ยนื บรษิทัมคีวามตัง้ใจทีจ่ะส่งเสรมิธุรกจินี้ เพื่อเพิม่ความมัน่คงดา้นการเงนิของบรษิทั ตลอดระยะเวลาทีผ่่านมาบรษิทั
ได้พฒันาโรงงานผลิตเชื้อเพลิงชวีมวลในกลุ่มประเทศอาเซียนและได้มกีารศกึษาค้นคว้าเพื่อขยายกิจการไปยงักลุ่ม
ประเทศอื่นต่อไป 
 
4. รายชื่อคณะกรรมการ 

 ณ วนัที ่31 ธนัวาคม 2563 บรษิทัฯ มคีณะกรรมการบรษิทัจ านวน 9 ท่าน โดยมรีายชื่อดงันี้ 
ล าดบั ช่ือ - นามสกลุ ต าแหน่ง 

1. นายฮโิรโนบุ อริยิา ประธานกรรมการ 
2. นายทวิา จารกึ รองประธานกรรมการ 
3. นางนิจพร จรณะจติต ์ กรรมการ 
4. นายเซอจิ ิอทิาคุระ กรรมการ 
5. นายทาคุ อมิาอ ิ กรรมการ 
6. นายเอจ ิฮากวิารา กรรมการ 
7. ร.ต.ท. ศวิะรกัษ์ พนิิจารมณ์ กรรมการตรวจสอบ / กรรมการอสิระ 
8. นายรวิโซ นางาโอคะ กรรมการตรวจสอบ / กรรมการอสิระ 
9. นายก าธร  อุทารวุฒพิงศ ์ กรรมการตรวจสอบ / กรรมการอสิระ 

ท่ีมา : บรษิทัฯ และสารสนเทศทีบ่รษิทัฯ เปิดเผยผ่านตลาดหลกัทรพัยฯ์ 
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5. โครงสร้างผู้ถือหุ้น 

ณ วนัที ่31 ธนัวาคม 2563 บรษิทัฯ มรีายชื่อผูถ้อืหุน้ใหญ่ ดงันี้ 
ล าดบั รายชื่อ จ านวนหุ้น ร้อยละของทุนช าระแล้ว 

1. SOJITZ CORPORATION 56,000,000 9.09 
2. นายศกัดิช์ยั ศกัดิช์ยัเจรญิกุล 52,850,000 8.58 
3. Mr.Hironobu Iriya  40,516,134 6.58 
4. บรษิทั โกลบอล บสิซเินส แมเนจเมนท ์จ ากดั 38,634,900 6.27 
5. DAIWA CAPITAL MARKETS SINGAPORE 

LIMITED 
30,800,000 5.00 

6. บรษิทั ไทยเอน็วดีอีาร ์จ ากดั 25,025,903 4.06 
7. นายสุเทพ พฒันสนิ 17,150,000 2.78 
8. นายเจยีรนัย เลศิรชัตก์ุล 16,993,100 2.76 
9. นางสาวสุรตันา ตฤณรตนะ 16,179,448 2.63 
10. นางสาวเบญจมาศ นันทวรีวฒัน์ 12,696,200 2.06 
11. ผูถ้อืหุน้อื่นๆ 309,154,315 50.19 

 รวม 616,000,000 100.00 
ท่ีมา : บรษิทัฯ และสารสนเทศทีบ่รษิทัฯ เปิดเผยผ่านตลาดหลกัทรพัยฯ์ 

 
ณ วนัที ่31 ธนัวาคม 2563 บรษิทั โกลบอล บสิซเินส แมเนจเมนท ์จ ากดั มรีายชื่อผูถ้อืหุน้ ดงันี้ 
ล าดบั รายชื่อ จ านวนหุ้น ร้อยละของทุนช าระแล้ว 

1. นายฮโิรโนบุ อริยิา 3,400 17.00 
2. นางสาวกรรตกิา ตนัธุวนิตย ์ 1,660 8.30 
3. นายชาตร ีภู่ยงยุทธ ์ 1,660 8.30 
4. นายทวิา จารกึ 1,660 8.30 
5. นางสาวพรจนัทร ์เกษจฬุาศรโีรจน์ 1,660 8.30 
6. นายพริยิะ ว่องพยาบาล 1,660 8.30 
7. นายยคูโิอ โกเบ 1,660 8.30 
8. นายวนัชยั รตนิธร 1,660 8.30 
9. นางสาวสุรตันา ตฤณรตนะ 1,660 8.30 
10. นายสุวทิย ์มโนมยัยานนท ์ 1,660 8.30 
11. นายเสน่ห ์ภูรสิตัย ์ 1,660 8.30 

 รวม 20,000 100.00 
ท่ีมา : BOL 
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6. โครงสร้างกลุ่มบริษทัฯ 
ณ วนัที ่18 กุมภาพนัธ ์2564 บรษิทัฯ มโีครงสรา้งกลุ่มบรษิทัฯ ดงันี้ 
 

 

 

 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 

 
ทัง้นี้สดัส่วนที ่TTCL ถอืครองหุน้ของ TTPHD ทีร่อ้ยละ 93.67 ท าการค านวณมาจากจ านวนหุน้ทัง้หมด ทัง้ใน

ส่วนของหุน้สามญัและหุน้บุรมิสทิธ ิอย่างไรกต็าม หุน้บุรมิสทิธขิอง TTPHD เป็นหุน้ทีไ่ม่มสีทิธอิอกเสยีงแตอ่ย่างใด ท าให ้
TTCL เป็นผูหุ้น้ทีม่สีทิธอิอกเสยีงรอ้ยละ 100.00 จากหุน้ทีช่ าระแลว้และมสีทิธอิอกเสยีงทัง้หมดของกจิการ 
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7. งบการเงิน 
7.1 งบแสดงฐานะการเงิน 

งบแสดงฐานะการเงิน 

งบการเงินรวม ณ วนัท่ี 
31 ธนัวาคม 2561 

(ตรวจสอบ) 
31 ธนัวาคม 2562 

(ตรวจสอบ) 
31 ธนัวาคม 2563 

(ตรวจสอบ) 
ล้านบาท ร้อยละ ล้านบาท ร้อยละ ล้านบาท ร้อยละ 

สินทรพัย ์       
สินทรพัยห์มุนเวียน       
เงนิสดและรายการเทยีบเท่าเงนิสด 987.21 5.10 4,959.66 30.49 1,777.18 12.82 
เงนิลงทุนชัว่คราว 0.08 0.00 5.28 0.03 5.28 0.04 
ลูกหนี้การคา้ - สุทธ ิ- กจิการทีเ่กีย่วขอ้งกนั - - 23.44 0.14 20.40 0.15 
ลูกหนี้การคา้ - สุทธ ิ- กจิการอื่น 1,634.05 8.44 1,735.76 10.67 1,815.96 13.09 
ลูกหนี้จากการบรหิารงานโรงไฟฟ้า 215.81 1.11 - - 0.27 0.00 
ลูกหนี้ตามขอ้ตกลงสมัปทานบรกิารทีถ่งึก าหนดรบัช าระในหนึ่งปี 162.98 0.84 - - - 0.00 
ลูกหนี้ค่าก่อสรา้งตามสญัญาทีย่งัไม่ไดเ้รยีกเกบ็ (สนิทรพัยท์ีเ่กดิจากสญัญา) - สุทธ ิ- กจิการทีเ่กีย่วขอ้งกนั 1.51 0.01 0.05 <0.01 0.03 0.00 
ลูกหนี้ค่าก่อสรา้งตามสญัญาทีย่งัไม่ไดเ้รยีกเกบ็ (สนิทรพัยท์ีเ่กดิจากสญัญา) - สุทธ ิ- กจิการอื่น 2,168.45 11.20 4,275.58 26.28 4,140.21 29.85 
ลูกหนี้อื่น - กจิการทีเ่กีย่วขอ้งกนั - - 7.87 0.05 7.11 0.05 
ลูกหนี้อื่น - กจิการอื่น 9.99 0.05 20.97 0.13 21.45 0.15 
สนิคา้คงเหลอื - - - - 22.92 0.17 
งานระหว่างก่อสรา้ง - กจิการอื่น 5,398.74 27.89 1,356.99 8.34 1,452.84 10.48 
เงนิจ่ายลว่งหน้าใหผู้ร้บัเหมาชว่ง - กจิการทีเ่กีย่วขอ้งกนั - - 0.43 0.00 0.71 0.01 
เงนิจ่ายลว่งหน้าใหผู้ร้บัเหมาชว่ง - กจิการอื่น 204.42 1.06 109.94 0.68 90.51 0.65 
เงนิใหกู้ย้มืแกก่จิการทีเ่กีย่วขอ้งกนัทีถ่งึก าหนดรบัช าระในหนึ่งปี 1.53 0.01 1.53 0.01 20.53 0.15 
เงนิใหกู้ย้มืแกก่จิการอื่นทีถ่งึก าหนดรบัช าระในหนึ่งปี 535.75 2.77 253.98 1.56 199.69 1.44 
ดอกเบีย้คา้งรบัจากเงนิใหกู้ย้มืแกก่จิการทีเ่กีย่วขอ้งกนั 0.17 0.00 0.14 0.00 0.80 0.01 
ภาษเีงนิไดห้กั ณ ทีจ่่าย 500.16 2.58 701.02 4.31 628.76 4.53 
ภาษซีื้อรอเรยีกคนื 192.54 0.99 91.80 0.56 96.10 0.69 
สนิทรพัยห์มุนเวยีนอื่น 82.18 0.42 28.26 0.17 52.83 0.38 
รวมสินทรพัยห์มุนเวียน 12,095.58 62.48 13,572.70 83.43 10,353.60 74.66 
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งบแสดงฐานะการเงิน 

งบการเงินรวม ณ วนัท่ี 
31 ธนัวาคม 2561 

(ตรวจสอบ) 
31 ธนัวาคม 2562 

(ตรวจสอบ) 
31 ธนัวาคม 2563 

(ตรวจสอบ) 
ล้านบาท ร้อยละ ล้านบาท ร้อยละ ล้านบาท ร้อยละ 

สินทรพัยไ์ม่หมุนเวยีน       
ลูกหนี้การคา้ - สุทธ ิ- กจิการอื่น 165.12 0.85 144.66 0.89 172.51 1.24 
เงนิฝากสถาบนัการเงนิทีใ่ชเ้ป็นหลกัค ้าประกนั 129.86 0.67 - - 0.87 0.01 
เงนิประกนัผลงาน 3.85 0.02 3.11 0.02 3.66 0.03 
เงนิลงทุนทีจ่ะถอืไวจ้นครบก าหนด - - 0.06 <0.01 0.31 <0.01 
เงนิใหกู้ย้มืแกก่จิการทีเ่กีย่วขอ้งกนั - สุทธ ิ 6.11 0.03 4.58 0.03 3.05 0.02 
เงนิใหกู้ย้มืแกก่จิการอื่น 278.76 1.44 464.77 2.86 491.31 3.54 
ลูกหนี้ตามขอ้ตกลงสมัปทานระยะยาว 4,733.20 24.45 - - - - 
เงนิลงทุนในบรษิทัร่วม - สุทธ ิ 244.36 1.26 - - - - 
เงนิลงทุนในการร่วมคา้ - สุทธ ิ 12.25 0.06 1,423.67 8.75 1,462.55 10.55 
เงนิลงทุนทัว่ไป - สุทธ ิ 726.38 3.75 - - - - 
วสัดุส ารองคลงั 181.01 0.93 - - - - 
ทีด่นิ อาคารและอุปกรณ์ - สุทธ ิ 353.12 1.82 256.25 1.58 554.25 4.00 
สนิทรพัยส์ทิธกิารใช ้- สุทธ ิ - - - - 317.92 2.29 
ค่าความนยิม - - - - 177.97 1.28 
สนิทรพัยไ์ม่มตีวัตน - สุทธ ิ 26.36 0.14 20.38 0.13 22.15 0.16 
สนิทรพัยภ์าษเีงนิไดร้อการตดับญัช ี 360.17 1.86 349.46 2.15 277.35 2.00 
สนิทรพัยไ์ม่หมนุเวยีนอื่น 44.21 0.23 28.17 0.17 30.45 0.22 
รวมสินทรพัยไ์ม่หมุนเวยีน 7,264.75 37.52 2,695.11 16.57 3,514.33 25.34 
       
รวมสินทรพัย ์ 19,360.33 100.00 16,267.81 100.00 13,867.93 100.00 
       
หน้ีสินและส่วนของผู้ถือหุ้น       
หน้ีสินหมนุเวียน       
เงนิกูย้มืระยะสัน้จากสถาบนัการเงนิ 1,718.94 8.88 1,270.00 7.81 1,220.00 8.80 
เจา้หนี้การคา้ - กจิการทีเ่กีย่วขอ้งกนั - - 1.38 0.01 2.98 0.02 
เจา้หนี้การคา้ - กจิการอื่น 1,076.14 5.56 1,070.80 6.58 1,717.07 12.38 
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งบแสดงฐานะการเงิน 

งบการเงินรวม ณ วนัท่ี 
31 ธนัวาคม 2561 

(ตรวจสอบ) 
31 ธนัวาคม 2562 

(ตรวจสอบ) 
31 ธนัวาคม 2563 

(ตรวจสอบ) 
ล้านบาท ร้อยละ ล้านบาท ร้อยละ ล้านบาท ร้อยละ 

เจา้หนี้อื่น - กจิการทีเ่กีย่วขอ้งกนั - - 0.15 <0.01 0.03 <0.01 
เจา้หนี้อื่น - กจิการอื่น 40.06 0.21 51.85 0.32 68.84 0.50 
เงนิกูย้มืระยะยาวทีถ่งึก าหนดช าระภายในหนึ่งปีจากสถาบนัการเงนิ - สุทธ ิ 363.44 1.88 - - 24.08 0.17 
หนี้สนิตามสญัญาเช่าทีถ่งึก าหนดช าระภายในหนึ่งปีจากสถาบนัการเงนิ - สุทธ ิ - - - - 49.64 0.36 
ภาระผกูพนัผลประโยชน์พนกังานทีถ่งึก าหนดช าระภายในหนึ่งปีจากสถาบนัการเงนิ - สุทธ ิ - - - - 46.95 0.34 
หุน้กูท้ีถ่งึก าหนดช าระภายในหนึ่งปี - สุทธ ิ - - 2,399.16 14.75 1,074.97 7.75 
เงนิประกนัผลงานผูร้บัเหมาชว่ง 204.88 1.06 199.05 1.22 204.09 1.47 
ประมาณการค่าประกนัความเสยีหาย 44.92 0.23 52.99 0.33 59.38 0.43 
ตน้ทุนงานก่อสรา้งคา้งจ่าย 4,027.40 20.57 5,232.09 32.16 4,131.21 29.79 
เงนิรบัล่วงหน้าจากลูกคา้ตามสญัญาก่อสรา้ง - กจิการอื่น 1,705.48 8.81 841.57 5.17 423.04 3.05 
รายไดค้่าก่อสรา้งรบัลว่งหน้า - กจิการอืน่ 10.80 0.06 64.57 0.40 138.08 1.00 
ภาษเีงนิไดค้า้งจา่ย 3.88 0.02 16.09 0.10 24.62 0.18 
ค่าใชจ้่ายคา้งจ่าย 184.55 0.95 116.86 0.72 152.24 1.10 
หนี้สนิหมุนเวยีนอื่น 198.69 1.03 113.96 0.70 181.09 1.31 
รวมหน้ีสินหมุนเวียน 9,534.27 49.25 11,430.51 70.26 9,518.32 68.64 
       
หน้ีสินไม่หมุนเวยีน       
เงนิกูย้มืระยะยาว - สุทธ ิ 1,882.09 9.72 - - 60.21 0.43 
หนี้สนิตามสญัญาเช่า - สุทธ ิ - - - - 286.14 2.06 
หุน้กู ้- สุทธ ิ 4,568.10 23.60 2,172.58 13.36 1,099.05 7.93 
รายไดร้อการรบัรู ้ 133.04 0.69 126.59 0.78 126.28 0.91 
หนี้สนิภาษเีงนิไดร้อการตดับญัช ี 108.43 0.56 1.39 0.01 2.95 0.02 
เจา้หนี้เงนิปันผลของหุน้บุรมิสทิธ ิ - - - - 28.80 0.21 
ภาระผกูพนัผลประโยชน์พนกังาน 137.56 0.71 209.18 1.29 161.51 1.16 
รวมหน้ีสินไม่หมุนเวยีน 6,829.22 35.27 2,509.74 15.43 1,764.95 12.73 
       
รวมหน้ีสิน 16,363.49 84.52 13,940.25 85.69 11,283.26 81.36 
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งบแสดงฐานะการเงิน 

งบการเงินรวม ณ วนัท่ี 
31 ธนัวาคม 2561 

(ตรวจสอบ) 
31 ธนัวาคม 2562 

(ตรวจสอบ) 
31 ธนัวาคม 2563 

(ตรวจสอบ) 
ล้านบาท ร้อยละ ล้านบาท ร้อยละ ล้านบาท ร้อยละ 

       
ส่วนของผู้ถอืหุ้น       
ทุนจดทะเบยีน 896.00 4.63 896.00 5.51 896.00 6.46 
       
ทุนทีอ่อกและช าระแลว้ 616.00 3.18 616.00 3.79 616.00 4.44 
ส่วนเกนิมลูค่าหุน้สามญั 3,285.76 16.97 3,285.76 20.20 3,285.76 23.69 
ก าไรสะสม       

จดัสรรแลว้ - ส ารองตามกฎหมาย 56.00 0.29 56.00 0.34 56.00 0.40 
ยงัไม่จดัสรร 13.31 0.07 (402.72) (2.48) (234.82) (1.69) 

ส่วนเกนิทุนจากการใหหุ้น้พนักงาน 23.19 0.12 23.19 0.14 23.19 0.17 
ส่วนต ่าจากการเปลีย่นแปลงสดัสว่นการถอืหุน้ในบรษิทัย่อย (1,214.27) (6.27) (1,214.27) (7.46) (1,214.27) (8.76) 
องคป์ระกอบอื่นของส่วนของเจา้ของ (265.56) (1.37) (535.44) (3.29) (558.85) (4.03) 
หุน้กูด้อ้ยสทิธทิีม่ลีกัษณะคลา้ยทุน 499.52 2.58 499.52 3.07 499.52 3.60 
ส่วนไดเ้สยีทีไ่มม่อี านาจควบคมุ (17.11) (0.09) (0.49) <(0.01) 111.69 0.81 
รวมส่วนของผู้ถอืหุ้น 2,996.85 15.48 2,327.56 14.31 2,584.66 18.64 
       
รวมหน้ีสินและส่วนของผูถื้อหุ้น 19,360.33 100.00 16,267.81 100.00 13,867.93 100.00 

 
  



รายงานความเหน็ของทีป่รกึษาทางการเงนิอสิระเกีย่วกบัรายการไดม้าและจ าหน่ายไปซึง่สนิทรพัย์ 

เอกสารแนบ 1 - หน้า 13 

 
7.2 งบก าไรขาดทุนเบด็เสรจ็ 

งบก าไรขาดทุนเบด็เสรจ็ 

งบการเงินรวม ส าหรบังวดปีส้ินสุดวนัท่ี 
31 ธนัวาคม 2561 

(ตรวจสอบ) 
31 ธนัวาคม 2562 

(ตรวจสอบ) 
31 ธนัวาคม 2563 

(ตรวจสอบ) 
ล้านบาท ร้อยละ ล้านบาท ร้อยละ ล้านบาท ร้อยละ 

รายได้       
รายไดจ้ากการก่อสรา้งและใหบ้รกิาร 7,353.97 81.42 10,043.46 86.93  6,810.90 97.52  
รายไดจ้ากการบรหิารงานโรงไฟฟ้า 973.91 10.78 453.50 3.93  49.25 0.71  
รายไดจ้ากการขายสนิคา้ - - - - 9.26 0.13  
รวมรายได้ 8,327.89 92.20 10,496.96 90.85  6,869.41 98.36  
       
ต้นทุน       
ตน้ทุนในการก่อสรา้งและใหบ้รกิาร (7,904.61) (87.52) (8,959.45) (77.55) (5,871.11) (84.06) 
ตน้ทุนจากการบรหิารงานโรงไฟฟ้า (524.79) (5.81) (145.72) (1.26) (19.94) (0.29) 
ตน้ทุนจากการขายสนิคา้ - - - - (6.49) (0.09) 
รวมต้นทุน (8,429.40) (93.33) (9,105.17) (78.81) (5,897.54) (84.44) 
       
ก าไร (ขาดทนุ) ขัน้ต้น (101.52) (1.12) 1,391.79 12.05  971.87 13.92  
       
รายไดอ้ื่น 704.31 7.80 1,056.67 9.15  114.74 1.64  
ค่าใชจ้่ายในการบรหิาร (2,261.75) (25.04) (2,320.87) (20.09) (1,012.75) (14.50) 
ก าไร (ขาดทุน) จากอตัราแลกเปลีย่น - สทุธ ิ (66.31) (0.73) (2.38) (0.02) 365.32 5.23  
ตน้ทุนทางการเงนิ (461.84) (5.11) (304.39) (2.63) (201.35) (2.88) 
ส่วนแบ่งก าไรจากบรษิทัรว่ม 22.57 0.25 17.51 0.15  - - 
ส่วนแบ่งก าไรจากการรว่มคา้ 0.67 0.01 82.66 0.72  92.99 1.33  
       
ก าไร (ขาดทนุ) กอ่นภาษีเงินได้ (2,163.85) (23.96) (137.62) (1.19) 330.82 4.74  
ค่าใชจ้่ายภาษเีงนิได ้ 154.09 1.71 (51.15) (0.44) (126.38) (1.81) 
ก าไร (ขาดทนุ) ส าหรบัปี (2,009.76) (22.25) (188.77) (1.63) 204.44 2.93  
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งบก าไรขาดทุนเบด็เสรจ็ 

งบการเงินรวม ส าหรบังวดปีส้ินสุดวนัท่ี 
31 ธนัวาคม 2561 

(ตรวจสอบ) 
31 ธนัวาคม 2562 

(ตรวจสอบ) 
31 ธนัวาคม 2563 

(ตรวจสอบ) 
ล้านบาท ร้อยละ ล้านบาท ร้อยละ ล้านบาท ร้อยละ 

ก าไร (ขาดทนุ) เบด็เสรจ็อ่ืน       
รายการท่ีจะไม่จดัประเภทรายการใหม่ไปยงัก าไรหรือขาดทนุในภายหลงั - สุทธิจากภาษี       
การวดัมลูคา่ใหม่ของภาระผกูพนัผลประโยชน์พนกังาน 26.11 0.29 (17.38) (0.15) 14.97 0.21  
ส่วนแบ่งก าไรเบด็เสรจ็อื่นของบรษิทัร่วม 0.28 0.00 - - - - 
รายการท่ีจะจดัประเภทรายการใหม่ไปยงัก าไรหรือขาดทุนในภายหลงั - สทุธิจากภาษี       
ผลต่างของอตัราแลกเปลีย่นจากการแปลงค่างบการเงนิ (50.48) (0.56) (271.13) (2.35) (23.41) (0.34) 
ก าไร (ขาดทนุ) เบด็เสรจ็อ่ืนส าหรบัปี - สุทธิจากภาษี (24.08) (0.27) (288.51) (2.50) (8.44) (0.12) 
       
ก าไร (ขาดทนุ) เบด็เสรจ็รวมส าหรบัปี  (2,033.84) (22.52) (477.28) (4.13) 196.00 2.81  
       
การแบ่งปันก าไร (ขาดทนุ) ส าหรบัปี       
ส่วนทีเ่ป็นของผูเ้ป็นเจา้ของของบรษิทัใหญ่ (1,979.73) (21.92) (206.31) (1.79) 210.26 3.01  
ส่วนทีเ่ป็นของสว่นไดเ้สยีทีไ่ม่มอี านาจควบคุม (30.03) (0.33) 17.54 0.15  (5.82) (0.08) 
       
การแบ่งปันก าไร (ขาดทนุ) เบด็เสรจ็รวม       
ส่วนทีเ่ป็นของผูเ้ป็นเจา้ของของบรษิทัใหญ่ (2,003.81) (22.19) (493.73) (4.27) 196.00 2.81  
ส่วนทีเ่ป็นของสว่นไดเ้สยีทีไ่ม่มอี านาจควบคุม (30.03) (0.33) 16.45 0.14  (5.82) (0.08) 
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7.3 งบกระแสเงินสด 

งบกระแสเงินสด 

งบการเงินรวม ส าหรบังวดปีส้ินสุดวนัท่ี 
31 ธนัวาคม 2561 

(ตรวจสอบ) 
31 ธนัวาคม 2562 

(ตรวจสอบ) 
31 ธนัวาคม 2563 

(ตรวจสอบ) 
ล้านบาท ล้านบาท ล้านบาท 

กระแสเงินสดจากกิจกรรมด าเนินงาน    
ก าไร (ขาดทุน) ก่อนภาษเีงนิได ้ (2,163.85) (137.62) 330.82 

รายการปรบัปรงุ    
ค่าเสื่อมราคาและค่าตดัจ าหน่าย 40.48 25.89 95.56 
ก าไรจากการจ าหน่ายสนิทรพัยไ์ม่มตีวัตน - (0.88) - 
ขาดทุนจากการตดัจ าหน่ายอุปกรณ์และสนิทรพัยไ์มม่ตีวัตน <0.01 0.02 <0.01 
ขาดทุนจากการตดัจ าหน่ายสนิทรพัยส์ทิธกิารใช ้ - - 2.89 
ก าไรจากการจ าหน่ายอุปกรณ์ (3.85) (0.69) (0.48) 
(ก าไร)ขาดทุนจากอตัราแลกเปลีย่นทีย่งัไม่เกดิขึน้จรงิ (43.02) (300.61) (35.43) 
ดอกเบีย้รบั (159.62) (119.80) 60.57 
ส่วนแบ่งผลก าไรจากบรษิทัรว่ม (22.57) (17.51) - 
ส่วนแบ่งผลก าไรจากส่วนไดเ้สยีในกจิการร่วมคา้ (0.67) (82.66) 92.99 
ก าไรจากการจ าหน่ายเงนิลงทุนในบรษิทัย่อย (360.60) (765.55) - 
ก าไรจากการจ าหน่ายเงนิลงทุนในบรษิทัร่วม - (15.89) - 
ก าไรจากการจ าหน่ายเงนิลงทุนทัว่ไป - (112.09) - 
ค่าใชจ้่ายผลประโยชน์พนักงาน 21.57 55.81 20.34 
ส ารองค่าใชจ้่ายทีเ่กดิจากคดฟ้ีองรอ้ง 0.81 - - 
ผลขาดทุนจากการดอ้ยค่า 1,324.51 1,456.78 276.41 
ตดัจ าหน่ายหนี้สญู 118.61 - - 
ตดัจ าหน่ายคา่ธรรมเนียมในการจดัหาเงนิกู ้ 4.83 3.64 2.27 
ตดัจ าหน่ายรายไดเ้งนิช่วยเหลอืรฐับาล (11.31) (6.45) (0.31) 
ดอกเบีย้จา่ย 457.01 300.74 170.97 

กระแสเงินสดกอ่นการเปลี่ยนแปลงของสินทรพัยแ์ละหน้ีสินด าเนินงาน (797.68) 283.10 709.49 
การเปลี่ยนแปลงของสินทรพัยแ์ละหน้ีสินด าเนินงาน    
ลูกหนี้การคา้ 114.07 (188.79) (105.00) 



รายงานความเหน็ของทีป่รกึษาทางการเงนิอสิระเกีย่วกบัรายการไดม้าและจ าหน่ายไปซึง่สนิทรพัย์ 

เอกสารแนบ 1 - หน้า 16 

งบกระแสเงินสด 

งบการเงินรวม ส าหรบังวดปีส้ินสุดวนัท่ี 
31 ธนัวาคม 2561 

(ตรวจสอบ) 
31 ธนัวาคม 2562 

(ตรวจสอบ) 
31 ธนัวาคม 2563 

(ตรวจสอบ) 
ล้านบาท ล้านบาท ล้านบาท 

ลูกหนี้ค่าก่อสรา้งตามสญัญาทีย่งัไม่ไดเ้รยีกเกบ็ (สนิทรพัยท์ีเ่กดิจากสญัญา) 296.18 254.76 135.38 
ลูกหนี้จากการบรหิารงานโรงไฟฟ้า (94.82) (20.99) (0.27) 
ลูกหนี้ตามขอ้ตกลงสญัญาสมัปทาน 148.66 229.34 - 
ลูกหนี้อื่น 44.92 (19.23) 0.28 
งานระหว่างก่อสรา้ง 742.46 (113.51) (95.86) 
เงนิจ่ายลว่งหน้าใหผู้ร้บัเหมาชว่ง 258.01 94.01 19.15 
ภาษเีงนิไดห้กั ณ ทีจ่่าย (173.96) (200.86) (108.55) 
วสัดุส ารองคลงั 2.31 (3.71) 22.92 
ภาษซีื้อรอเรยีกคนื (120.74) 100.74 (4.30) 
เงนิประกนัผลงาน 18.46 0.75 (0.55) 
สนิทรพัยห์มุนเวยีนอื่น (264.97) 21.67 (85.13) 
สนิทรพัยไ์ม่หมนุเวยีนอื่น (67.45) 9.79 (180.24) 
เจา้หนี้การคา้ (2.69) 29.49 647.86 
เจา้หนี้อื่น (7.95) 17.08 16.87 
เงนิประกนัผลงานผูร้บัเหมาชว่ง  (44.19) (5.83) 5.04 
ประมาณการค่าประกนัความเสยีหาย 9.42 8.06 6.39 
ตน้ทุนงานก่อสรา้งคา้งจ่าย (19.71) 1,638.89 (1,100.87) 
เงนิรบัล่วงหน้าจากลูกคา้ตามสญัญาก่อสรา้ง 601.35 (863.91) (418.53) 
รายไดค้่าก่อสรา้งรบัลว่งหน้า (315.12) 49.78 73.52 
ค่าใชจ้่ายคา้งจ่าย (78.93) 83.61 51.44 
หนี้สนิหมุนเวยีนอื่น 42.29 (81.52) 66.43 
ภาระผกูพนัผลประโยชน์พนกังาน (7.72) (5.77) (2.34) 

เงินสดได้มาจาก (ใช้ไปใน) กิจกรรมด าเนินงาน 282.19 1,316.97 (346.84) 
ดอกเบีย้จา่ย (456.83) (309.24) (187.03) 
รบัคนืภาษเีงนิได ้ - - 180.80 
ภาษเีงนิไดจ้่าย (5.44) (20.51) (51.12) 

เงินสดสทุธิได้มาจาก (ใช้ไปใน) กิจกรรมด าเนินงาน (180.07) 987.22 (404.20) 
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งบกระแสเงินสด 

งบการเงินรวม ส าหรบังวดปีส้ินสุดวนัท่ี 
31 ธนัวาคม 2561 

(ตรวจสอบ) 
31 ธนัวาคม 2562 

(ตรวจสอบ) 
31 ธนัวาคม 2563 

(ตรวจสอบ) 
ล้านบาท ล้านบาท ล้านบาท 

    
กระแสเงินสดจากกิจกรรมลงทนุ    
เงนิสดรบัจากเงนิจา่ยล่วงหน้าคา่หุน้ 135.39 - - 
เงนิสดจ่ายซื้อเงนิลงทุนระยะสัน้กบัสถาบนัการเงนิเพิม่ขึน้ (0.08) (5.26) - 
เงนิสดจ่ายจากการรวมธุรกจิ - - (135.64) 
เงนิสดรบัจากการจ าหน่ายเงนิลงทุนในตราสารหนี้ทีจ่ะถอืจนครบก าหนด 0.07 - - 
เงนิสดจ่ายซื้อเงนิลงทุนในตราสารหนี้ทีจ่ะถอืจนครบก าหนด - - (1.12) 
เงนิสดจ่ายเงนิใหกู้ย้มืแกบ่รษิทัทีเ่กีย่วขอ้งกนั - - (19.00) 
เงนิสดรบัจากเงนิใหกู้ย้มืแก่บรษิทัทีเ่กีย่วขอ้งกนั 1.53 1.53 1.53 
เงนิสดรบัจากเงนิใหกู้ย้มืแก่บรษิทัอื่น 182.60 37.60 27.82 
เงนิสดรบัจากการจ าหน่ายอุปกรณ์ 16.59 3.49 0.48 
เงนิสดรบัจากการจ าหน่ายสนิทรพัยไ์ม่มตีวัตน - 0.88 - 
เงนิสดรบัจากดอกเบีย้รบั 179.83 119.17 52.63 
เงนิสดรบัจากเงนิปันผล - 70.04 - 
เงนิสดจ่ายซื้ออุปกรณ์ (635.43) (100.85) (331.86) 
เงนิสดจ่ายตน้ทุนการกูย้มืเพื่อซื้อทีด่นิ อาคาร และอุปกรณ์ (16.02) (2.95) (2.90) 
เงนิสดจ่ายซื้อสนิทรพัยไ์ม่มตีวัตน (0.83) (3.73) (0.80) 
เงนิสดรบัจากการจ าหน่ายบรษิทัย่อยทางออ้ม 901.53 2,603.55 - 
เงนิสดรบัจากการจ าหน่ายเงนิลงทุนในบรษิทัร่วม - 232.75 - 
เงนิสดรบัจากการจ าหน่ายเงนิลงทุนทัว่ไป - 838.47 - 
เงินสดสทุธิได้มาจาก (ใช้ไปใน) กิจกรรมลงทุน 765.18 3,794.68 (408.86) 
    
กระแสเงินสดจากกิจกรรมจดัหาเงิน    
เงนิสดจ่ายคนืเงนิกูย้มืระยะยาวจากสถาบนัการเงนิ (362.99) (178.53) - 
เงนิสดรบัจากเงนิกูย้มืระยะยาวจากสถาบนัการเงนิ 889.15 - 88.77 
เงนิสดจ่ายคา่ธรรมเนียมในการจดัหาเงนิกูย้มื (13.38) - - 
เงนิสดรบัจากเงนิกูย้มืระยะสัน้จากสถาบนัการเงนิ 8,003.46 4,080.00 3,921.17 



รายงานความเหน็ของทีป่รกึษาทางการเงนิอสิระเกีย่วกบัรายการไดม้าและจ าหน่ายไปซึง่สนิทรพัย์ 

เอกสารแนบ 1 - หน้า 18 

งบกระแสเงินสด 

งบการเงินรวม ส าหรบังวดปีส้ินสุดวนัท่ี 
31 ธนัวาคม 2561 

(ตรวจสอบ) 
31 ธนัวาคม 2562 

(ตรวจสอบ) 
31 ธนัวาคม 2563 

(ตรวจสอบ) 
ล้านบาท ล้านบาท ล้านบาท 

เงนิสดจ่ายคนืเงนิกูย้มืระยะสัน้จากสถาบนัการเงนิ (9,784.10) (4,526.89) (3,971.17) 
เงนิสดรบัจากการออกหุน้กู ้ - - - 
เงนิสดจ่ายช าระคนืหุน้กู ้ (1,425.00) - (2,400.00) 
เงนิสดจ่ายคา่ธรรมเนียมในการออกหุน้กู ้ - - - 
เงนิสดจ่ายดอกเบีย้หุน้กูด้อ้ยสทิธทิีม่ลีกัษณะคลา้ยทุน - (43.75) (43.87) 
เงนิสดรบัจากการออกหุน้กูด้อ้ยสทิธทิีม่ลีกัษณะคลา้ยทุน 500.00 - - 
เงนิสดจ่ายคา่ธรรมเนียมในการออกหุน้กูด้อ้ยสทิธทิีม่ลีกัษณะคลา้ยทุน (0.60) - - 
เงนิปันผลจ่ายใหแ้ก่ผูถ้อืหุน้ - (110.88) - 
เงนิสดรบัจากเงนิกูย้มืระยะสัน้จากบรษิทัทีเ่กีย่วขอ้งกนั 490.44 - - 
เงนิสดจ่ายคนืเงนิกูย้มืระยะสัน้จากบรษิทัทีเ่กีย่วขอ้งกนั (564.70) - - 
เงนิสดจ่ายหนี้สนิตามสญัญาเช่า - - (85.02) 
เงนิสดรบัจากการออกหุน้สามญั 436.26 - - 
เงนิสดรบัจากการเพิม่ทุนในหุน้บุรมิสทิธ ิ - - 147.24 
เงินสดสทุธิได้มาจาก (ใช้ไปใน) กิจกรรมจดัหาเงิน (1,831.45) (780.06) (2,342.88) 
    
เงินสดและรายการเทียบเท่าเงินสด (เพ่ิมขึ้น) ลดลงสุทธิ (1,246.34) 3,972.45 (3,182.48) 
เงนิสดและรายการเทยีบเท่าเงนิสด ณ วนัตน้งวด 2,235.90 987.21 4,959.66 
ก าไร(ขาดทุน)จากอตัราแลกเปลีย่นของเงนิสดและรายการเทยีบเท่าเงนิสด (2.35) (29.40) (26.53) 
เงินสดและรายการเทียบเท่าเงินสด ณ วนัปลายงวด 987.21 4,959.66 1,777.18 
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7.4 อตัราส่วนทางการเงิน 

  หน่วย 
งบการเงินส าหรบังวดปีส้ินสดุวนัท่ี 31 ธนัวาคม 

2561 2562 2563 
อตัราส่วนสภาพคล่อง     
อตัราส่วนสภาพคล่อง เท่า 1.27x 1.19x 1.09x 
อตัราส่วนความสามารถในการท าก าไร     
อตัราก าไรขัน้ตน้ % (1.22%) 12.70% 14.15% 
อตัราก าไรสุทธ ิ % (24.13%) (1.80%) 2.98% 
อตัราผลตอบแทนผูถ้อืหุน้ % (67.06%) (8.11%) 7.91% 
อตัราส่วนแสดงประสิทธิภาพในการด าเนินงาน         
อตัราผลตอบแทนจากสนิทรพัย ์ เท่า (10.38%) (1.16%) 1.47% 
อตัราส่วนวิเคราะห์นโยบายทางการเงิน         
อตัราส่วนหนี้สนิต่อส่วนของผูถ้อืหุน้ เท่า 5.46x 5.99x 4.37x 
อตัราส่วนหนี้สนิทีม่ภีาระดอกเบีย้ต่อส่วนของผูถ้อืหุน้ เท่า 2.85x 2.51x 1.35x 
อตัราการจ่ายเงนิปันผล % -1 (58.74%) -1 

หมายเหตุ : 1 บรษิทัฯ ไม่มกีารจา่ยเงนิปันผลในงวดดงักล่าว 

 
8. การวิเคราะห์ผลการด าเนินงานและฐานะทางการเงิน 
8.1 ผลการด าเนินงานและฐานะทางการเงิน 
8.1.1 รายได้ 

รายได้ในงวดปีสิ้นสุดวนัที่ 31 ธนัวาคม 2561 ลดลง 2,119.22 ล้านบาท หรอืคดิเป็นร้อยละ 20.29 จากงวดปี
สิน้สุดวนัที ่31 ธนัวาคม 2560 โดยมสีาเหตุหลกัมาจากโครงการก่อสรา้งหลกัทีไ่ดร้บัในปี 2561 จะสามารถรบัรูร้ายไดใ้น
ปี 2562 เป็นตน้ไป 

รายไดใ้นงวดปีสิน้สุดวนัที ่31 ธนัวาคม 2562 เพิม่ขึน้ 2,169.07 ล้านบาท หรอืคดิเป็นรอ้ยละ 26.04 จากงวดปี
สิน้สุดวนัที ่31 ธนัวาคม 2561 โดยมสีาเหตุหลกัมาจากโครงการขนาดใหญ่ทัง้ในประเทศและต่างประเทศมคีวามคบืหน้า
ในการก่อสรา้งระหว่างงวด 

รายได้ในงวดปีสิ้นสุดวนัที่ 31 ธนัวาคม 2563 ลดลง 3,627.55 ล้านบาท หรอืคดิเป็นร้อยละ 34.55 จากงวดปี
สิน้สุดวนัที ่31 ธนัวาคม 2562 โดยมสีาเหตุหลกัมาจากโรคระบาด Covid-19 ไดส่้งผลกบัธุรกจิทัว่โลกรวมถงึประเทศไทย
ซึ่งไดส่้งผลต่อชัว่โมงการท างานของหลายโครงการ นอกจากนี้เครื่องจกัรหลกับางส่วนไม่สามารถทีจ่ะขนส่งจากประเทศ
ต้นทางได ้จงึท าใหม้ผีลกระทบต่อการตดิตัง้เครื่องจกัรในบางโครงการ และเป็นสาเหตุใหก้ลุ่มอุตสาหกรรมปิโตรเคมแีละ
โรงไฟฟ้ามกีารชะลอการลงทุน 
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8.1.2 ต้นทุน 
ต้นทุนในงวดปีสิ้นสุดวนัที่ 31 ธนัวาคม 2561 ลดลง 1,165.86 ล้านบาท หรอืคดิเป็นร้อยละ 12.15 จากงวดปี

สิน้สุดวนัที ่31 ธนัวาคม 2560 โดยมสีาเหตุหลกัมาจากการลดลงของรายไดจ้ากการก่อสรา้งและใหบ้รกิาร 
ต้นทุนในงวดปีสิ้นสุดวนัที่ 31 ธนัวาคม 2562 เพิ่มขึ้น 675.77 ล้านบาท หรือคิดเป็นร้อยละ 8.02 จากงวดปี

สิน้สุดวนัที ่31 ธนัวาคม 2561 โดยมสีาเหตุหลกัมาจากการเพิม่ขึน้ของรายไดจ้ากการก่อสรา้งและใหบ้รกิาร 
ต้นทุนในงวดปีสิ้นสุดวนัที่ 31 ธนัวาคม 2563 ลดลง 3,207.63 ล้านบาท หรอืคดิเป็นร้อยละ 35.22 จากงวดปี

สิ้นสุดวนัที่ 31 ธนัวาคม 2562 โดยมสีาเหตุหลกัมาจากการลดลงของรายไดจ้ากการก่อสร้างและใหบ้รกิารตามเหตุผล
ทางดา้นโรคระบาด Covid-19 

 
8.1.3 ค่าใช้จ่ายในการบริหาร  

ค่าใชจ้่ายในการบรหิารในงวดปีสิ้นสุดวนัที ่31 ธนัวาคม 2561 เพิม่ขึน้ 1,308.04 ล้านบาท หรอืคดิเป็นร้อยละ 
137.15 จากงวดปีสิ้นสุดวนัที่ 31 ธนัวาคม 2560 โดยมีสาเหตุหลกัมาจากการตัง้ค่าเผื่อหนี้สงสยัจะสูญของโครงการ 
Lao’s Rock Salt processing 

ค่าใชจ้่ายในการบรหิารในงวดปีสิน้สุดวนัที ่31 ธนัวาคม 2562 เพิม่ขึน้ 59.12 ลา้นบาท หรอืคดิเป็นรอ้ยละ 2.61 
จากงวดปีสิ้นสุดวนัที่ 31 ธนัวาคม 2561 โดยมสีาเหตุหลกัมาจากการเพิม่ขึ้นของการตัง้ค่าเผื่อหนี้สงสยัจะสูญ ภาระ
ผกูพนัดา้นผลประโยชน์ของพนักงาน ค่าใชจ้่ายในการประมลูงาน และค่าใชจ้่ายทีเ่กีย่วกบัการจ าหน่ายเงนิลงทุนในบรษิทั 
TTGP และ TTPMC 

ค่าใช้จ่ายในการบรหิารในงวดปีสิ้นสุดวนัที่ 31 ธนัวาคม 2563 ลดลง 1,308.12 ล้านบาท หรอืคดิเป็นร้อยละ 
56.36 จากงวดปีสิ้นสุดวนัที่ 31 ธนัวาคม 2562 โดยมีสาเหตุหลกัมาจากการลดลงในเงินเดือนและผลประโยชน์ของ
พนักงาน ภาระผูกพนัดา้นผลประโยชน์ของพนักงาน ค่าเดนิทาง ค่ารบัรอง และค่าใชจ้่ายทีเ่กี่ยวขอ้งกบัการจ าหน่ายเงนิ
ลงทุน 

 
8.1.4 ก าไรสุทธิ 

ก าไรสุทธิ (ขาดทุน) ในงวดปีสิ้นสุดวนัที่ 31 ธนัวาคม 2561 วนัที่ 31 ธนัวาคม 2562 และวนัที่ 31 ธนัวาคม 
2563 เท่ากบั (2,009.76) ล้านบาท (188.77) ล้านบาท และ 204.44 ล้านบาท ตามล าดบั คดิเป็นอตัราก าไรสุทธเิท่ากบั
ร้อยละ (24.13) ร้อยละ (1.80) และร้อยละ 2.98 ตามล าดบั โดยถึงแม้ว่าในปี 2563 บรษิัทฯ จะมรีายได้ที่ลดลงอย่างมี
นัยส าคญัจากโรคระบาด Covid-19 แต่อย่างไรกต็าม บรษิทัฯ สามารถควบคุมตน้ทุนและค่าใชจ้า่ยในการบรหิารไดอ้ยา่งมี
ประสทิธภิาพ จงึสามารถท าก าไรไดใ้นช่วงเวลาดงักล่าว 
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8.2 ฐานะทางการเงิน 
8.2.1 สินทรพัย ์

สินทรพัย์ ณ วนัที่ 31 ธนัวาคม 2561 ลดลง 4,504.62 ล้านบาท หรือคิดเป็นร้อยละ 18.88 จาก ณ วนัที่ 31 
ธนัวาคม 2560 โดยมสีาเหตุหลกัมาจากการตัง้ค่าเผื่อหนี้สงสยัจะสญูของโครงการ Lao’s Rock Salt processing ประกอบ
กบับรษิทัฯ ไดม้กีารช าระคนืหุน้กูแ้ละเงนิกู้ยมืระยะสัน้แก่สถาบนัการเงนิในระหว่างงวด 

สินทรพัย์ ณ วนัที่ 31 ธนัวาคม 2562 ลดลง 3,092.52 ล้านบาท หรือคิดเป็นร้อยละ 15.97 จาก ณ วนัที่ 31 
ธนัวาคม 25601 โดยมสีาเหตุหลกัมาจากงานระหว่างก่อสร้าง – กิจการอื่น ลดลงเนื่องจากบรษิัทได้น ามาตรฐานการ
รายงานทางการเงนิฉบบัที ่15 เรื่องรายไดจ้ากสญัญาทีท่ ากบัลูกคา้มาใช ้ซึง่มผีลต่อการบนัทกึบญัชสี าหรบัการรบัรูร้ายได้
ของงานก่อสรา้งและลูกหนี้ตามขอ้ตกลงสมัปทานระยะยาวลดลง เนื่องจากการจ าหน่ายเงนิลงทุนในบรษิทั TTGP 

สินทรพัย์ ณ วนัที่ 31 ธนัวาคม 2563 ลดลง 2,399.88 ล้านบาท หรือคิดเป็นร้อยละ 14.75 จาก ณ วนัที่ 31 
ธนัวาคม 2562 โดยมสีาเหตหุลกัมาจากการเงนิสดและรายการเทยีบเท่าเงนิสด ลดลง 3,182 ล้านบาท เนื่องจากการจ่าย
คนืหุน้กูจ้ านวน 2,400 ลา้นบาท ในเดอืนพฤษภาคม 

 
8.2.2 หน้ีสิน 

หนี้สิน ณ วันที่ 31 ธันวาคม 2561 ลดลง 3,406.57 ล้านบาท หรือคิดเป็นร้อยละ 17.23 จาก ณ วันที่ 31 
ธนัวาคม 2560 โดยมสีาเหตุหลกัมาจากการบรษิัทฯ ได้มกีารช าระคนืหุ้นกู้และเงนิกู้ยมืระยะสัน้แก่สถาบนัการเงินใน
ระหว่างงวด 

หนี้สิน ณ วันที่ 31 ธันวาคม 2562 ลดลง 2,423.24 ล้านบาท หรือคิดเป็นร้อยละ 14.81 จาก ณ วันที่ 31 
ธนัวาคม 2561 โดยมสีาเหตหุลกัมาจากเงนิกู้ยมืระยะยาวจากสถาบนัการเงนิลดลง จากการจ าหน่ายเงนิลงทุนในบรษิัท 
TTGP 

หนี้สิน ณ วันที่ 31 ธันวาคม 2563 ลดลง 2,656.99 ล้านบาท หรือคิดเป็นร้อยละ 19.06 จาก ณ วันที่ 31 
ธนัวาคม 2562 โดยมสีาเหตุหลกัมาจากการจ่ายคนืหุน้กู ้จ านวน 2,400 ลา้นบาท ในเดอืนพฤษภาคม 
 
8.2.3 ส่วนของผู้ถือหุ้น 

ส่วนของผูถ้อืหุน้ ณ วนัที ่31 ธนัวาคม 2561 ลดลง 1,098.05 ล้านบาท หรอืคดิเป็นรอ้ยละ 26.82 จาก ณ วนัที ่
31 ธนัวาคม 2560 โดยมสีาเหตุหลกัมาจากการตัง้ค่าเผื่อหนี้สงสยัจะสญูของโครงการ Lao’s Rock Salt processing 

ส่วนของผูถ้อืหุน้ ณ วนัที ่31 ธนัวาคม 2562 ลดลง 669.29 ลา้นบาท หรอืคดิเป็นรอ้ยละ 22.33 จาก ณ วนัที ่31 
ธนัวาคม 2561 โดยมสีาเหตุหลกัมาจากการทีบ่รษิทัฯ มผีลการด าเนินการทีข่าดทุนจากการตัง้ค่าเผื่อหนี้สงสยัจะสูญของ
โครงการในประเทศและต่างประเทศ ซึง่ส่งผลต่อขาดทุนสะสมในส่วนทีย่งัไม่ไดจ้ดัสรร 

ส่วนของผูถ้อืหุน้ ณ วนัที ่31 ธนัวาคม 2563 เพิม่ขึน้ 257.10 ล้านบาท หรอืคดิเป็นรอ้ยละ 11.05 จาก ณ วนัที ่
31 ธนัวาคม 2562 โดยมสีาเหตุหลกัมาจากการทีบ่รษิทัย่อยมกีารเสนอขายหุน้บุรมิสทิธ ิและผลก าไรจากการด าเนินงาน
ระหว่างปี 
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เอกสารแนบ 2 : สรปุข้อมูลของ TTCL Power Holdings Pte. Ltd. 
 
1. ข้อมูลเบือ้งต้น 

ช่ือบริษทั : TTCL Power Holdings Pte. Ltd. (“TTPHD”) 
วนัท่ีจดัตัง้ : 23 มกราคม 2556 
ลกัษณะการประกอบธรุกิจ : การถอืหุน้ในบรษิทัอื่นทีล่งทุนในธุรกจิพลงังาน 
ท่ีตัง้บริษทั : 6, Battery Road #26-06, Singapore 
ทุนจดทะเบียน : 74,200,000 ดอลลารส์หรฐั แบ่งเป็น 

หุน้สามญัจ านวน 69,500,000 หุน้ 
หุน้บุรมิสทิธจิ านวน 4,700,000 หุน้  
(ณ วนัที ่14 มกราคม 2564) 

ทุนท่ีออกและช าระแล้ว : 74,200,000 ดอลลารส์หรฐั แบ่งเป็น 
หุน้สามญัจ านวน 69,500,000 หุน้ 
หุน้สามญัจ านวน 4,700,000 หุน้   
(ณ วนัที ่14 มกราคม 2564) 

 
2. ลกัษณะการประกอบธรุกิจ 

TTPHD ก่อตัง้ขึ้นเมื่อวันที่ 23 มกราคม 2556 เพื่อด าเนินการถือหุ้นในบริษัทอื่นที่ลงทุนในธุรกิจพลังงาน 
(สามารถพจิารณาภาพโครงสรา้งกลุ่ม TTCL และโครงสรา้งการถอืหุน้ในกลุ่ม TTPHD ซึง่จะมรีายละเอยีดการถอืหุน้ของ 
TTCL และ TTPHD ได้จากเอกสารแนบ 1: สรุปขอ้มูลของบรษิัท ททีซีีแอล จ ากดั (มหาชน) ขอ้ 6 เรื่องโครงสร้างกลุ่ม
บรษิทัฯ) 
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3. รายชื่อคณะกรรมการ 

 ณ วนัที ่14 มกราคม 2564 TTPHD มคีณะกรรมการบรษิทัจ านวน 5 ท่าน โดยมรีายชื่อดงันี้ 
ล าดบั ช่ือ - นามสกลุ ต าแหน่ง 

1. Mr. Hironobu Iriya กรรมการ 
2. นางสาวกรรตกิา ตนัธุวนิตย ์ กรรมการ 
3. นายทวิา จารกึ กรรมการ 
4. นางสาวสุรตันา ตฤณรตนะ กรรมการ 
5. Ms. Jamie Nguyen Ha Lan กรรมการ 

ท่ีมา : บรษิทัฯ 

 
4. โครงสร้างผู้ถือหุ้น 

ณ วนัที ่14 มกราคม 2564 TTPHD มรีายชื่อผูถ้อืหุน้ ดงันี้ 
ล าดบั รายชื่อ จ านวนหุ้น ร้อยละของทุนช าระแล้ว 

หุ้นสามญั 
1. บรษิทั ททีซีแีอล จ ากดั (มหาชน) 69,500,000 93.67 

หุ้นบุริมสิทธิ 
2. นายจตพุร สงัวาลย ์ 1,485,000 2.00 
3. Leklai Global Growth Fund SPC 1,000,000 1.35 
4. นางนิจพร จรณะจติต ์ 1,000,000 1.35 
5. Mr. Hironobu Iriya 340,000 0.46 
6. Mr. Hisanori Yamane 275,000 0.37 
7. Mr. Kazi Ayubuari 250,000 0.34 
8. Mr. Yukio Kobe 150,000 0.20 
9. Mr. Ryuzo Nagaoka 100,000 0.13 
10. นางสาวสุรตันา ตฤณรตนะ 100,000 0.13 

 รวม 74,200,000 100.00 
ท่ีมา : บรษิทัฯ 
 

อย่างไรกต็าม หุน้บุรมิสทิธขิอง TTPHD เป็นหุน้ทีไ่ม่มสีทิธอิอกเสยีงแต่อย่างใด ท าให ้TTCL เป็นผูหุ้น้ทีม่สีทิธิ
ออกเสยีงรอ้ยละ 100.00 จากหุน้ทีช่ าระแลว้และมสีทิธอิอกเสยีงทัง้หมดของกจิการ 
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5. งบการเงิน 
5.1 งบแสดงฐานะการเงิน 

งบแสดงฐานะการเงิน 

งบการเงินรวม ณ วนัท่ี 
31 ธนัวาคม 2561 

(ตรวจสอบ) 
31 ธนัวาคม 2562 

(ตรวจสอบ) 
31 ธนัวาคม 2563 

(จดัท าโดยฝ่ายบริหาร) 
ล้านเหรียญ
สหรฐัฯ 

ร้อยละ 
ล้านเหรียญ
สหรฐัฯ 

ร้อยละ 
ล้านเหรียญ
สหรฐัฯ 

ร้อยละ 

สินทรพัย ์       
สินทรพัยห์มุนเวียน       
เงนิสดและรายการเทยีบเท่าเงนิสด 5.45 2.58 41.94 41.19 8.65 7.84 
ลูกหนี้ตามขอ้ตกลงสมัปทานบรกิาร – สว่นทีถ่งึก าหนดช าระในหนึ่งปี 5.02 2.37 - - - - 
ลูกหนี้การคา้และลกูหนี้อื่น – ส่วนทีถ่งึก าหนดช าระในหนึ่งปี 17.05 8.06 0.50 0.49 32.08 29.06 
รวมสินทรพัยห์มุนเวียน 27.52 13.02 42.44 41.69 40.73 36.90 
       
สินทรพัยไ์ม่หมุนเวยีน       
เงนิฝากสถาบนัการเงนิทีใ่ชเ้ป็นหลกัค ้าประกนั 4.00 1.89 - - - - 
ลูกหนี้ตามขอ้ตกลงสมัปทานบรกิาร – สทุธจิากสว่นทีถ่งึก าหนดช าระในหนึ่งปี 145.86 68.99 - - - - 
ลูกหนี้การคา้และลกูหนี้อื่น – สุทธจิากสว่นทีถ่งึก าหนดช าระในหนึ่งปี 0.35 0.17 0.16 0.16 0.17 0.15 
เงนิลงทุนในบรษิทัร่วม 8.68 4.11 - - - - 
เงนิลงทุนในการร่วมคา้ 0.44 0.21 40.58 39.86 43.93 39.80 
วสัดุส ารองคลงั 5.75 2.72 - - - - 
ทีด่นิ อาคารและอุปกรณ์ - สุทธ ิ 18.81 8.90 18.63 18.30 25.63 23.22 
สนิทรพัยไ์ม่มตีวัตน - สุทธ ิ 0.02 0.01 <0.01 <0.01 <0.01 <0.01 
รวมสินทรพัยไ์ม่หมุนเวยีน 183.91 86.98 59.37 58.31 69.66 63.10 
       
รวมสินทรพัย ์ 211.43 100.00 101.81 100.00 110.39 100.00 
       
หน้ีสินและส่วนของผู้ถือหุ้น       
หน้ีสินหมนุเวียน       
เจา้หนี้การคา้และเจา้หนี้อื่น 2.76 1.31 1.52 1.49 5.23 4.74 
ประมาณการซ่อมบ ารงุเครื่องจกัร – ส่วนทีถ่งึก าหนดช าระในหนึ่งปี 2.59 1.22 - - - - 
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งบแสดงฐานะการเงิน 

งบการเงินรวม ณ วนัท่ี 
31 ธนัวาคม 2561 

(ตรวจสอบ) 
31 ธนัวาคม 2562 

(ตรวจสอบ) 
31 ธนัวาคม 2563 

(จดัท าโดยฝ่ายบริหาร) 
ล้านเหรียญ
สหรฐัฯ 

ร้อยละ 
ล้านเหรียญ
สหรฐัฯ 

ร้อยละ 
ล้านเหรียญ
สหรฐัฯ 

ร้อยละ 

เงนิกูย้มืระยะยาว – ส่วนทีถ่งึก าหนดช าระในหนึ่งปี 12.40 5.86 0.10 0.10 0.10 0.09 
หนี้สนิภาษเีงนิไดร้อการตดับญัช ี 3.36 1.59 0.06 0.06 0.14 0.13 
รวมหน้ีสินหมุนเวียน 21.10 9.98 1.67 1.64 5.47 4.96 
       
หน้ีสินไม่หมุนเวยีน       
เงนิกูย้มืระยะยาว – สุทธจิากสว่นทีถ่งึก าหนดช าระในหนึ่งปี 58.00 27.43 0.13 0.13 0.04 0.04 
หนี้สนิภาษเีงนิไดร้อการตดับญัช ี 3.26 1.54 - - - - 
รวมหน้ีสินไม่หมุนเวยีน 61.26 28.97 0.13 0.13 0.04 0.04 
       
รวมหน้ีสิน 82.36 38.95 1.80 1.77 5.51 4.99 
       
ส่วนของผู้ถอืหุ้น       
ทุนทีอ่อกและช าระแลว้ 69.50 32.87 69.50 68.26 73.24 66.35 
ก าไรสะสม 54.70 25.87 30.69 30.14 31.80 28.81 
องคป์ระกอบอื่นของส่วนของเจา้ของ (0.19) (0.09) (0.17) (0.17) (0.12) (0.11) 
ส่วนไดเ้สยีทีไ่มม่อี านาจควบคมุ 5.06 2.39 (0.01) (0.01) (0.04) (0.04) 
รวมส่วนของผู้ถอืหุ้น 129.07 61.05 100.01 98.23 104.88 95.01 
       
รวมหน้ีสินและส่วนของผูถื้อหุ้น 211.43 100.00 101.81 100.00 110.39 100.00 
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5.2 งบก าไรขาดทุนเบด็เสรจ็ 

งบก าไรขาดทุนเบด็เสรจ็ 

งบการเงินรวม ส าหรบังวดปีส้ินสุดวนัท่ี 
31 ธนัวาคม 2561 

(ตรวจสอบ) 
31 ธนัวาคม 2562 

(ตรวจสอบ) 
31 ธนัวาคม 2563 

(จดัท าโดยฝ่ายบริหาร) 
ล้านเหรียญ
สหรฐัฯ 

ร้อยละ 
ล้านเหรียญ
สหรฐัฯ 

ร้อยละ 
ล้านเหรียญ
สหรฐัฯ 

ร้อยละ 

รายได ้ - - - - - - 
ตน้ทุน - - - - - - 
ก าไรขัน้ต้น - - - - - - 
       
รายไดอ้ื่น 13.71 100.00 28.38 100.00 3.14 100.00 
ก าไร (ขาดทุน) อื่น 0.36 2.63 (0.78) (2.75) <(0.01) <(0.01) 
ค่าใชจ้่ายในการบรหิาร (1.51) (11.01) (3.43) (12.09) (2.83) (90.13) 
ตน้ทุนทางการเงนิ (0.46) -3.36 (0.05) -0.18 (0.16) (5.10) 
ส่วนแบ่งก าไรจากบรษิทัรว่ม 0.68 4.96 0.46 1.62 - - 
ส่วนแบ่งก าไรจากการรว่มคา้ 0.01 0.07 2.47 8.70 2.85 90.76 
       
ก าไร (ขาดทนุ) กอ่นภาษีเงินได้ 12.79 93.29 27.05 95.31 3.00 95.54 
ค่าใชจ้่ายภาษเีงนิได ้ (3.39) -24.73 (0.07) -0.25 (0.18) (5.73) 
ก าไร (ขาดทนุ) ส าหรบัปี 9.40 68.56 26.98 95.07 2.82 89.81 
       
จ าหน่ายบริษทัยอ่ย       
ก าไรจากการจ าหน่ายบรษิทัย่อย 20.07 146.39 7.68 27.06 - - 
ก าไรรวม 29.47 214.95 34.66 122.13 2.82 89.81 
       
ก าไร (ขาดทนุ) เบด็เสรจ็อ่ืน       
ผลต่างของอตัราแลกเปลีย่นจากการแปลงค่างบการเงนิ 0.04 0.29 0.02 0.07 0.05 1.59 
ก าไร (ขาดทนุ) เบด็เสรจ็อ่ืนส าหรบัปี - สุทธิจากภาษี 29.50 215.17 34.68 122.20 2.76 87.90 
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งบก าไรขาดทุนเบด็เสรจ็ 

งบการเงินรวม ส าหรบังวดปีส้ินสุดวนัท่ี 
31 ธนัวาคม 2561 

(ตรวจสอบ) 
31 ธนัวาคม 2562 

(ตรวจสอบ) 
31 ธนัวาคม 2563 

(จดัท าโดยฝ่ายบริหาร) 
ล้านเหรียญ
สหรฐัฯ 

ร้อยละ 
ล้านเหรียญ
สหรฐัฯ 

ร้อยละ 
ล้านเหรียญ
สหรฐัฯ 

ร้อยละ 

ก าไร (ขาดทนุ) เบด็เสรจ็รวมส าหรบัปี  29.50 215.17 34.68 122.20 2.76 87.90 
       
การแบ่งปันก าไร (ขาดทนุ) ส าหรบัปี       
ส่วนทีเ่ป็นของผูเ้ป็นเจา้ของของบรษิทัใหญ่ 28.43 207.37 34.29 120.82 2.61 83.12 
ส่วนทีเ่ป็นของสว่นไดเ้สยีทีไ่ม่มอี านาจควบคุม 1.04 7.59 0.37 1.30 0.21 6.69 
       
การแบ่งปันก าไร (ขาดทนุ) เบด็เสรจ็รวม       
ส่วนทีเ่ป็นของผูเ้ป็นเจา้ของของบรษิทัใหญ่ 28.47 207.66 34.31 120.89 2.56 81.53 
ส่วนทีเ่ป็นของสว่นไดเ้สยีทีไ่ม่มอี านาจควบคุม 1.04 7.59 0.37 1.30 0.21 6.69 



รายงานความเหน็ของทีป่รกึษาทางการเงนิอสิระเกีย่วกบัรายการไดม้าและจ าหน่ายไปซึง่สนิทรพัย ์

เอกสารแนบ 2 - หน้า 7 

6. ภาวะอตุสาหกรรม 
6.1 โครงสร้างอตุสาหกรรมไฟฟ้าท่ีประเทศเมียนมา 

อุตสาหกรรมผลิตกระแสไฟฟ้าของประเทศเมียนมาอยู่ภายใต้กฎหมายไฟฟ้าฉบับใหม่ปี 2557 ซึ่งรัฐสภา
ประเทศเมยีนมาได้ประกาศใชเ้มื่อวนัที่ 27 ตุลาคม 2557 ซึ่งหนึ่งในสาระส าคญัของกฎหมายฉบบัใหม่นี้ คอืการจดัตัง้
คณะกรรมการก ากบักิจการพลงังาน เพื่อก ากบัดูแลบรษิัทและหน่วยงานที่ผูกขาดกิจการไฟฟ้าในประเทศ รวมทัง้ให้
อ านาจแก่ กระทรวงพลงังาน รฐับาลทอ้งถิน่ เขตการปกครองตนเอง และหน่วยงานปกครองตนเอง ในการออกใบอนุญาต
หรือการอนุมัติการลงทุนให้แก่นิติบุคคลที่จะเข้ามาด าเนินกิจการที่เกี่ยวข้องกับพลังงานไฟฟ้า ทัง้ด้านการผลิต
กระแสไฟฟ้าและระบบสายส่งไฟฟ้า รวมถงึการจ าหน่ายกระแสไฟฟ้า ขณะเดยีวกนักฎหมายไฟฟ้าฉบบัใหม่ยงัมคีวาม
ยดืหยุ่นและใหส้ทิธปิระโยชน์แก่นักลงทุนต่างชาตมิากขึน้ 

ดงันัน้ การก าหนดอตัราการรบัซื้อไฟฟ้าที่มาจากการผลติจากพลงังานต่างๆ เช่น พลงังานน ้า พลงังานก๊าซ
ธรรมชาต ิพลงังานถ่านหนิ และพลงังานอื่นๆ ในประเทศเมยีนมา จงึขึน้อยู่กบัการตกลงเขา้ท าสญัญาระหว่างผูจ้ าหน่าย
ไฟฟ้า กบัผู้ออกใบอนุญาตหรอืผู้อนุมตัิการลงทุน เช่น กระทรวงพลงังาน รฐับาลท้องถิ่น เขตการปกครองตนเอง และ
หน่วยงานปกครองตนเอง ดงักล่าว  
 
6.2 สถานการณ์อตุสาหกรรมไฟฟ้าท่ีประเทศเมียนมา 

นับตัง้แต่รฐับาลเมยีนมาประกาศนโยบายปฏริูปการเมอืงและเศรษฐกจิในปี 2555 เพื่อน าไปสู่การเปิดประเทศ 
ส่งผลให้เศรษฐกิจเมยีนมาขยายตวัอย่างรวดเร็ว โดยรฐับาลเมยีนมาได้เร่งพฒันาระบบสาธารณูปโภคและโครงสร้าง
พืน้ฐานทีจ่ าเป็นเพื่อรองรบัการขยายตวัทางการคา้และการลงทุน รวมทัง้การบรโิภคในประเทศทีเ่พิม่ขึน้ตามก าลงัซื้อที่
สูงขึน้ โดยอุตสาหกรรมผลติกระแสไฟฟ้านับเป็นหนึ่งในอุตสาหกรรมทีม่คีวามส าคญัซึ่งถอืเป็นระบบสาธารณูปโภคและ
โครงสร้างพื้นฐานที่ต้องมกีารพฒันาควบคู่ไปกบัยุทธศาสตร์การพฒันาประเทศของเมยีนมา เพื่อให้สามารถยกระดบั
มาตรฐานสาธารณูปโภคพืน้ฐาน ซึ่งจะท าใหป้ระชากรในประเทศมีคุณภาพชวีติและความเป็นอยู่ทีด่ขี ึน้ ดงันัน้ รฐับาล
ประเทศเมยีนมาจงึมแีผนการเพิม่การผลติกระแสไฟฟ้าจากแหล่งพลงังานหมุนเวยีน โดยมนีโยบายส่งเสรมิ ดงันี้ 

1.  การสนับสนุนในการจดักจิกรรมการผลติพลงังานทดแทน 
2.  การรบัรูท้างเลอืกแหล่งพลงังานหมุนเวยีน 
3.  มนีโยบายความร่วมมอืภาครฐัและเอกชนเกีย่วกบัการลงทุนในต่างประเทศในธุรกจิทีเ่กีย่วขอ้งกบัพลงังาน

ทดแทน 
4.  การวจิยัและพฒันาพลงังานทดแทน 
นอกจากนี้ ภาครฐัยงัมนีโยบายส่งเสรมิใหภ้าคเอกชนเขา้มามบีทบาทในการผลติกระแสไฟฟ้าเพื่อเพิม่ศกัยภาพ

การแข่งขนัในกจิการพลงังาน และปรบัปรุงกฎระเบยีบและกฎหมายต่างๆ ใหม้คีวามครอบคลุมและโปร่งใสเพิม่ขึน้ เพื่อ
ส่งเสรมิและลดขอ้จ ากดั อนัจะท าใหน้ักลงทุนต่างประเทศสามารถเขา้มาลงทุนในประเทศเมยีนมาเพิม่ขึน้ 

 
6.3 แนวโน้มอตุสาหกรรมไฟฟ้าท่ีประเทศเมียนมา 

สบืเนื่องจากความต้องการใชไ้ฟฟ้าของประเทศเมยีนมาทีไ่ม่เพยีงพอ โดยในปัจจุบนั การผลติกระแสไฟฟ้าใน
ประเทศเมยีนมาส่วนใหญ่มาจากพลงังานน ้าของประเทศเมยีนมา ซึ่งการผลติกระแสไฟฟ้าจากพลงังานน ้ามคีวามไม่
แน่นอนและได้รบัผลกระทบจากการขาดแหล่งกกัเก็บน ้าเพื่อผลติไฟฟ้า ส่งผลให้ประเทศเมยีนมาต้องเผชญิกบัปัญหา
กระแสไฟฟ้าดบับ่อยครัง้ ประกอบกบัการผลติกระแสไฟฟ้าจากการใชเ้ชือ้เพลงิน ้ามนัมตีน้ทุนการผลติทีค่่อนขา้งสูงและ
ปรมิาณน ้ามนัทีผ่ลติไดจ้ากแหล่งเชื้อเพลงิในประเทศเมยีนมาเริม่ลดลง รฐับาลเมยีนมาจงึมนีโยบายหนัมาใชถ้่านหนิเพื่อ
ผลติกระแสไฟฟ้าให้ทนัต่อความต้องการใช้ทีข่ยายตวัอย่างรวดเร็วตามการพฒันาเศรษฐกิจ เนื่องจากต้นทุนการผลติ
กระแสไฟฟ้าจากถ่านหนิต ่ากว่าการผลติจากก๊าซธรรมชาต ิอย่างไรกต็าม การผลติกระแสไฟฟ้าจากถ่านหนิก่อใหเ้กดิ



รายงานความเหน็ของทีป่รกึษาทางการเงนิอสิระเกีย่วกบัรายการไดม้าและจ าหน่ายไปซึง่สนิทรพัย ์

เอกสารแนบ 2 - หน้า 8 

มลภาวะ รวมทัง้กฎหมายและการบงัคบัใช้ในเมยีนมายงัไม่รดักุม การน าถ่านหนิมาใช้ผลิตไฟฟ้าจงึอาจสร้างปัญหา
ตามมา  

ดงันัน้ จงึมคีวามเป็นไปได้สูงที่รฐับาลประเทศเมยีนมาจะน าก๊าซธรรมชาตทิี่แต่เดมิเน้นการส่งออกไปขายใน
ต่างประเทศ มาใช้ผลติกระแสไฟฟ้าในประเทศ โดยแหล่งก๊าซธรรมชาตหิลายหลุมในเมยีนมาอยู่ภายใต้สมัปทานของ
บรษิัทต่างชาติ เช่น บรษิัท โททลั จากฝรัง่เศส ปิโตรนาส รฐัวสิาหกิจพลงังานจากมาเลเซีย และบรษิัท ปตท. จ ากดั 
(มหาชน) อย่างไรก็ตาม หากรฐับาลประเทศเมียนมาลดการส่งออกก๊าซธรรมชาติและน ามาใช้ผลิตกระแสไฟฟ้าใน
ประเทศจริง รฐับาลประเทศเมยีนมาก็ยงัคงต้องผลิตกระแสไฟฟ้าจากพลงังานน ้าและถ่านหนิควบคู่ต่อไป เนื่องจาก
ปรมิาณก๊าซธรรมชาตทิีผ่ลติไดจ้ากแหล่งเชื้อเพลงิในประเทศเมยีนมากเ็ริม่ลดลงเช่นกนั โดยรฐับาลประเทศเมยีนมาได้
วางแผนการผลิตกระแสไฟฟ้าภายในปี 2573 (ที่มา : vintage white book pg 22, AKI ASEAN Business Center, 
www.akiedu.org/pdf/Asean_Electricity_new.pdf) จากแหล่งพลงังานน ้าประมาณรอ้ยละ 70 ก๊าซธรรมชาตปิระมาณรอ้ย
ละ 20 และถ่านหนิประมาณรอ้ยละ 10 เพื่อใหเ้พยีงพอต่อความตอ้งการใชไ้ฟฟ้าของประเทศ ซึง่ปัจจุบนัตาม The Report 
Myanmar 2016 ระบุความสามารถในการผลติพลงังานไฟฟ้าของเมยีนมา ดงันี้ 

แหล่งพลงังาน จ านวนโรงไฟฟ้า ร้อยละของปริมาณผลิตไฟฟ้า 
พลงังานน ้า 25 65 
พลงังานก๊าซธรรมชาต ิ 13 33 
พลงังานถ่านหนิ 1 2 

ท่ีมา :  Oxford Business Group, “The Report Myanmar 2016” 

 
ทัง้นี้ จากการส ารวจขอ้มลูของ Japan International Corporation Agency (JICA) ในโครงการจดัท าแผนแม่บท

ไฟฟ้าแห่งชาตปิระเทศเมยีนมาซึง่ด าเนินการในปี 2557 มกีารประมาณความตอ้งการใชก้ระแสไฟฟ้าของประเทศเมยีนมา 
โดยมแีนวโน้มเพิม่ขึน้จาก 1,874 เมกะวตัต ์ในปี 2555 เป็น 4,531 เมกะวตัต ์ในปี 2563 และเป็น 14,542 เมกะวตัต ์ในปี 
2573 และมรีายละเอยีดดงันี้ 
หน่วย : เมกะวตัต์ ประมาณการต า่ ประมาณการสูง 

ปี 
กลุ่ม

อตุสาหกรรม 
นอกกลุ่ม

อตุสาหกรรม 
รวม 

กลุ่ม
อตุสาหกรรม 

นอกกลุ่ม
อตุสาหกรรม 

รวม 

2555 609 1,265 1,874 609 1,265 1,874 
2563 1,472 2,390 3,862 1,472 3,060 4,531 
2573 3,468 5,631 9,100 4,723 9,819 14,542 

ท่ีมา :  Preparatory Survey on Distribution System Improvement Project in Main Cities, Republic of the Union of Myanmar โ ด ย  Japan 
International Corporation Agency (JICA) กรกฎาคม 2558 
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เอกสารแนบ 3 : สรปุข้อมูลของ TTCL LNG Power Pte. Ltd. 
 
1. ข้อมูลเบือ้งต้น 

ช่ือบริษทั : TTCL LNG Power Pte. Ltd. (“TTLP”) 
วนัท่ีจดัตัง้ : วนัที ่27 กุมภาพนัธ ์2561 
ลกัษณะการประกอบธรุกิจ : การถือหุ้นในบริษัทอื่นที่ประกอบธุรกิจผลิตและจ าหน่ายไฟฟ้า  

โดยใช้ก๊าซธรรมชาติเหลว (LNG) เป็นเชื้อเพลงิในการผลติไฟฟ้า โดย
ปัจจุบนั TTLP ถอืหุน้รอ้ยละ 75.00 ของหุน้ทีม่สีทิธอิอกเสยีงใน TPMC 
เพยีงบรษิทัเดยีวเท่านัน้ 

ท่ีตัง้บริษทั : 6, Battery Road #26-06, Singapore 
ทุนจดทะเบียน : 100 ดอลลารส์หรฐั แบ่งเป็นหุน้สามญัจ านวน 100 หุน้  

(ณ วนัที ่15 มกราคม 2564) 
ทุนท่ีออกและช าระแล้ว : 100 ดอลลารส์หรฐั แบ่งเป็นหุน้สามญัจ านวน 100 หุน้  

(ณ วนัที ่15 มกราคม 2564) 
 

2. รายชื่อคณะกรรมการ 
 ณ วนัที ่15 มกราคม 2564 TTLP มคีณะกรรมการบรษิทัจ านวน 4 ท่าน โดยมรีายชื่อดงันี้ 

 ช่ือ - นามสกลุ ต าแหน่ง 
1.  Mr. Hironobu Iriya กรรมการ 
2.  นายวนัชยั รตนิธร กรรมการ 
3.  นางสาวสุรตันา ตฤณรตนะ กรรมการ 
4.  Ms. Jamie Nguyen Ha Lan กรรมการ 

ท่ีมา : บรษิทัฯ 

 
3. โครงสร้างผู้ถือหุ้น 

ณ วนัที ่15 มกราคม 2564 TTLP มรีายชื่อผูถ้อืหุน้ ดงันี้ 
 ช่ือ - นามสกลุ หุ้น ร้อยละ 

1.  บรษิทั ททีซีแีอล จ ากดั (มหาชน) 85 85.00 
2.  TTCL Power Holdings Pte. Ltd. 15 15.00 
 รวม 100 100.00 

ท่ีมา : บรษิทัฯ 
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4. สรปุฐานะการเงินและผลการด าเนินงาน 
4.1 งบแสดงฐานะการเงิน 

งบแสดงฐานะการเงิน 
งบการเงินเฉพาะกิจการ ส้ินสุด ณ วนัท่ี 

31 ธนัวาคม 2561 31 ธนัวาคม 2562 31 ธนัวาคม 2563 
เหรียญสหรฐั ร้อยละ เหรียญสหรฐั ร้อยละ เหรียญสหรฐั ร้อยละ 

สินทรพัย ์       
สินทรพัยห์มุนเวียน       
เงนิสดและรายการเทยีบเท่าเงนิสด - - - - 11,227 13.02 
รวมสินทรพัยห์มุนเวียน - - - - 11,227 13.02 
       
สินทรพัยไ์ม่หมุนเวยีน       
เงนิลงทุนในบรษิทัย่อย 71,250 100.00 71,200 100.00 75,000 86.98 
รวมสินทรพัยไ์ม่หมุนเวยีน 71,250 100.00 71,200 100.00 75,000 86.98 
       
รวมสินทรพัย ์ 71,250 100.00 71,200 100.00 86,227 100.00 
       
หน้ีสินและส่วนของผู้ถือหุ้น       
หน้ีสินหมนุเวียน       
เจา้หนี้อื่น 71,853 100.85 79,586 111.78 105,013 121.79 
รวมหน้ีสินหมุนเวียน 71,853 100.85 79,586 111.78 105,013 121.79 
       
รวมหน้ีสิน 71,853 100.85 79,586 111.78 105,013 121.79 
       
ส่วนของผู้ถอืหุ้น       
ทุนทีอ่อกและช าระแลว้ 1 <0.01 1 <0.01 100 0.12 
       
ก าไร (ขาดทุน) สะสม       
จดัสรรแลว้ - ส ารองตามกฎหมาย - - - - - - 
ยงัไม่จดัสรร (604) (0.85) (8,387) (11.78) (18,886) (21.90) 
รวมส่วนของผู้ถอืหุ้น (603) (0.85) (8,386) (11.78) (18,786) (21.79) 
ท่ีมา : บรษิทัฯ 
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4.2 งบก าไรขาดทุน 

งบก าไรขาดทุน 
งบการเงินเฉพาะกิจการส าหรบัรอบระยะเวลา 

ปี 2561 ปี 2562 ปี 2563 
เหรียญสหรฐั ร้อยละ เหรียญสหรฐั ร้อยละ เหรียญสหรฐั ร้อยละ 

รายได้       
รายไดอ้ื่น - - - - - - 
รวมรายได้ - - - - - - 
       
ค่าใช้จ่าย       
ค่าใชจ้่ายในการบรกิาร (604) N/A (7,783) N/A (10,499) N/A 
รวมค่าใช้จ่าย (604) N/A (7,783) N/A (10,499) N/A 
       
ก าไร (ขาดทนุ) กอ่นค่าใช้จ่ายภาษีเงินได้ (604) N/A (7,783) N/A (10,499) N/A 
ค่าใชจ้่ายภาษเีงนิได ้ -      
ก าไร (ขาดทนุ) สทุธิ (604) N/A (7,783) N/A (10,499) N/A 
ท่ีมา : บรษิทัฯ 
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เอกสารแนบ 4 : สรปุข้อมูลของ TTCL Power Myanmar Co., Ltd. 
 
1. ข้อมูลเบือ้งต้น 

ช่ือบริษทั : TTCL Power Myanmar Co., Ltd. (“TPMC”) 
วนัท่ีจดัตัง้ : วนัที ่23 มนีาคม 2561 
ลกัษณะการประกอบธรุกิจ : ธุรกิจผลิตและจ าหน่ายไฟฟ้า โดยใช้ก๊าซธรรมชาติเหลว (LNG) เป็น

เชื้อเพลงิในการผลติไฟฟ้า โดยที่ปัจจุบนั TPMC คาดว่าจะมโีครงการ 
LNG Ahlone LNG to Power Project เพียงโครงการเดียวเท่านั ้นใน
ปัจจุบนั 

ท่ีตัง้บริษทั : Corner of Sule Pagoda Road and Merchant Street, 16B, 16th floor, 
Centre Point Tower, No. 65, Kyauktada, Yangon, Myanmar 11182  

ทุนจดทะเบียน : 1,000,000,000 ดอลลารส์หรฐั  
แบ่งเป็นหุน้สามญัจ านวน 10,000,000 หุน้  
(ณ วนัที ่9 ตุลาคม 2563) 

ทุนท่ีออกและช าระแล้ว : 100,000  ดอลลารส์หรฐั  
แบ่งเป็นหุน้สามญัจ านวน 1,000 หุน้  
(ณ วนัที ่9 ตุลาคม 2563) 

 
2. รายชื่อคณะกรรมการ 

 ณ วนัที ่9 ตุลาคม 2563 TPMC มคีณะกรรมการบรษิทัจ านวน 2 ท่าน โดยมรีายชื่อดงันี้ 
 ช่ือ - นามสกลุ ต าแหน่ง 

1.  Mr. Hironobu Iriya กรรมการ 
2.  นางสาวสุรตันา ตฤณรตนะ กรรมการ 

ท่ีมา : บรษิทัฯ 

 
3. โครงสร้างผู้ถือหุ้น 

ณ วนัที ่9 ตุลาคม 2563 TPMC มรีายชื่อผูถ้อืหุน้ ดงันี้ 
 ช่ือ - นามสกลุ หุ้น ร้อยละ 

1.  TTCL LNG Power Pte. Ltd. 750 75.00 
2.  บรษิทั ททีซีแีอล จ ากดั (มหาชน) 250 25.00 
 รวม 1,000 100.00 

ท่ีมา : บรษิทัฯ 
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4. สรปุฐานะการเงินและผลการด าเนินงาน 
4.1 งบแสดงฐานะการเงิน 

งบแสดงฐานะการเงิน 

งบการเงินเฉพาะกิจการ ส้ินสุด ณ วนัท่ี 
จดัท าโดยฝ่ายบริหารของบริษทั 

31 ธนัวาคม 2561 31 ธนัวาคม 2562 31 ธนัวาคม 2563 
เหรียญสหรฐัฯ ร้อยละ เหรียญสหรฐัฯ ร้อยละ เหรียญสหรฐัฯ ร้อยละ 

สินทรพัย ์       
สินทรพัยห์มุนเวียน       
เงนิสดและรายการเทยีบเท่าเงนิสด 78,750 100.00 78,820 100.00 95,134 100.00 
รวมสินทรพัยห์มุนเวียน 78,750 100.00 78,820 100.00 95,134 100.00 
       
รวมสินทรพัย ์ 78,750 100.00 78,820 100.00 95,134 100.00 
       
หน้ีสินและส่วนของผู้ถือหุ้น       
หน้ีสินหมนุเวียน       
หนี้สนิจากบรษิทัในเครอื 63,592 80.75 414,443 525.81 1,021,574 1073.83 
เจา้หนี้อื่น 50 0.06 100 0.13 100 0.11 
รวมหน้ีสินหมุนเวียน 63,642 80.82 414,543 525.94 1,021,674 1073.93 
       
รวมหน้ีสิน 63,642 80.82 414,543 525.94 1,021,674 1073.93 
       
ส่วนของผู้ถอืหุ้น       
ทุนทีอ่อกและช าระแลว้ 78,700 99.94 78,700 99.85 100,000 105.11 
ก าไร (ขาดทุน) สะสม (63,592) (80.75) (414,423) (525.78) (1,026,540) (1,079.05) 
รวมส่วนของผู้ถอืหุ้น 15,108 19.18 (335,723) (425.94) (926,540) (973.93) 
ท่ีมา : บรษิทัฯ 
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4.2 งบก าไรขาดทุน 

งบก าไรขาดทุน 

งบการเงินเฉพาะกิจการส าหรบัรอบระยะเวลา 
จดัท าโดยฝ่ายบริหารของบริษทั 

ปี 2561 ปี 2562 ปี 2563 
เหรียญสหรฐัฯ ร้อยละ เหรียญสหรฐัฯ ร้อยละ เหรียญสหรฐัฯ ร้อยละ 

รายได้       
รายไดอ้ื่น - - - - - - 
รวมรายได้ - - - - - - 
       
ค่าใช้จ่าย       
ค่าใชจ้่ายในการบรกิาร (63,592) N/A (350,831) N/A (612,117) N/A 
รวมค่าใช้จ่าย (63,592) N/A (350,831) N/A (612,117) N/A 
       
ก าไร (ขาดทนุ) กอ่นค่าใช้จ่ายภาษีเงินได้ (63,592) N/A (350,831) N/A (612,117) N/A 
ค่าใชจ้่ายภาษเีงนิได ้ -      
ก าไร (ขาดทนุ) สทุธิ (63,592) N/A (350,831) N/A (612,117) N/A 
ท่ีมา : บรษิทัฯ 
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 เอกสารแนบ 5 : สรปุสญัญาท่ีส าคญั 
  

1. สญัญาส าคญัท่ีเก่ียวข้องกบัธรุกรรมรายการได้มาซ่ึงสินทรพัย ์
1.1 สรปุสาระส าคญัของสญัญาซื้อขายไฟฟ้า 

ช่ือสญัญา Power Purchase Agreement 
คู่สญัญา ผูซ้ื้อ : Electric Power Generation Enterprise 

ผูข้าย : TPMC 
วนัท่ีท าสญัญา วนัที ่19 มกราคม 2564 
วนัเร่ิมด าเนินงานเชิง
พาณิชย ์

เดอืนมถิุนายน 2567 

ระยะเวลาของสญัญา 25 ปี นับตัง้แตว่นัเริม่ด าเนินงานเชงิพาณิชย ์ในเดอืนมถิุนายน 2567 
ก าหนดวนัจ่ายไฟฟ้าเขา้
ระบบเชิงพาณิชย ์(SCOD) 

845 วนันับแตว่นัทีเ่งือ่นไขบงัคบัก่อนเสรจ็สิน้ 

ก าลงัการผลิต 388.00 เมกะวตัต ์
เชื้อเพลิง ก๊าซธรรมชาตเิหลว  
ราคารบัซือ้ไฟฟ้า ราคารบัซื้อไฟฟ้าประกอบดว้ย 4 ส่วนคอื 

(1) ค่าพลงัไฟฟ้า (Capacity Payment) ประกอบดว้ย  
▪ ต้นทุนการลงทุนในโรงไฟฟ้า สถานีรบัก๊าซธรรมชาตเิหลว ระบบ

ท่อก๊าซ และระบบสายส่ง (Capital Investment Charge) 
▪ ตน้ทุนการลงทุนคงทีส่ าหรบัด าเนินการและรกัษาโรงไฟฟ้า รวมถงึ

สถานีรบัก๊าซธรรมชาตเิหลวและระบบท่อก๊าซ (Fixed Operation 
and Maintenance Charge) 

(2) ค่าเชือ้เพลงิ (Energy Payment) ประกอบดว้ย 
▪ ค่าเชือ้เพลงิส าหรบัการผลติไฟฟ้า (Fuel Charge) 
▪ ต้นทุนผันแปรในการด า เนินการและรักษาเพื่อผลิต ไฟฟ้า 

(Variable Operation and Maintenance Charge)  
▪ ค่าเชือ้เพลงิส าหรบัการเริม่เดนิเครื่องจกัร (Start-up Charge) และ  
▪ ค่าเชื้อเพลงิส าหรบัการเดนิเครื่องจกัร เพื่อรอเชื่อมต่อการจ่ายไฟ 

(House Load Operation Charge) 
(3) ค่าเชือ้เพลงิส าหรบัทดสอบระบบ (Commissioning Energy Payment)  

ค่าเชื้อเพลิงส าหรับทดสอบระบบคือค่าใช้จ่ายเชื้อเพลิงส าหรับการ
ทดสอบระบบโรงไฟฟ้า ตามปริมาณเชื้อเพลิงที่ใช้จริงและจ ากดัไว้ที่
จ านวนเชือ้เพลงิสงูสุดเป็นจ านวน 2,250,000 mmbtu  

(4) ค่าความคลาดเคลื่อน (Dispatch Deviation Payment) 
ค่าความคลาดเคลื่อนเป็นค่าใช้จ่ายของการจัดซื้อจัดหาเชื้อเพลิง 
(LNG) ซึ่งไม่เป็นไปตามปรมิาณการใชเ้ชื้อเพลงิตามตารางเวลาที่ระบุ
ไวใ้นสญัญา 
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ช่ือสญัญา Power Purchase Agreement 
เง่ือนไขบงัคบัก่อน เงือ่นไขบงัคบัก่อนทีส่ าคญัของสญัญาฉบบันี้ ไดแ้ก่ 

(1) EPGE ส่งมอบรายการเอกสารดงัต่อไปนี้ใหแ้ก่ TPMC 
▪ สัญญาเช่าที่ดินส าหรับสถานีรับก๊าซธรรมชาติเหลว ( LNG 

Receiving Terminal) และโรงไฟฟ้า 

▪ สญัญาสมัปทาน 
(2) TPMC ส่งมอบรายการเอกสารดงัต่อไปนี้ใหแ้ก่ EPGE 

▪ สัญญาให้สิทธิในการวางท่อส่งก๊าซธรรมชาติ และสายส่ง ซึ่ง
ด าเนินการโดย TPMC 

▪ หลักประกันส าหรับการบรรลุข้อตกลงทางการเงิน (Financial 
Close) ซึง่จะอยู่ในรปูแบบของหนังสอืค ้าประกนั 

▪ หลกัฐานว่าไดร้บัใบอนุญาตจากหน่วยงานต่างๆ ทีเ่กีย่วขอ้ง  
▪ หลกัฐานว่าโครงการฯ ได้บรรลุข้อตกลงทางการเงิน (Financial 

Close) 
ทัง้นี้เงื่อนไขบงัคบัก่อนขา้งต้นจะต้องครบถ้วนภายใน 365 วนันับจากวนัที่
ลงนามในสญัญาซื้อขายไฟฟ้า ซึง่อาจมกีารขยายระยะเวลาดงักล่าวหากเกดิ
เหตุสุดวิสัย (Force Majeure) หรือเหตุสุดวิสัยที่เกี่ยวเนื่ องกับรัฐบาล 
(Governmental Force Majeure) โดยหากมีคู่สัญญาฝ่ายหนึ่ งไม่สามารถ
บรรลุเงื่อนไขบงัคบัก่อนทีอ่ยู่ในความรบัผดิชอบของตนเอง คู่สญัญาอกีฝ่าย
สามารถยกเลิกสญัญาซื้อขายไฟฟ้าได้ โดยให้ค าบอกกล่าวล่วงหน้าเป็น
อย่างน้อย 60 วนั 

ค่าปรบักรณี COD ล่าช้า TPMC อาจมคี่าปรบั 150.00 เหรยีญสหรฐัฯ ต่อวนัต่อ MW ของก าลงัการ
ผลิตที่ระบุไว้ในสัญญา (Contracted Capacity) นับจากจ านวนวนัที่ล่าช้า
ตามจ านวนวนัจาก SCOD จนถึงวนัที่ COD ได้จริงซึ่งค่าปรบัดงักล่าวได้
ระบุจ านวนวนัสงูสุดทีจ่ะถูกปรบัไวท้ี ่240 วนั และหากกรณีทีว่นั COD ล่าชา้
กว่า 240 วนัจะเข้าเงื่อนไขที่ EPGE สามารถท าหนังสือแจ้งยกเลิก PPA 
โครงการ Ahlone LNG to Power Project 

การส้ินสุดของสญัญา คู่สญัญาฝ่ายใดฝ่ายหนึ่งอาจยกเลกิสญัญาซื้อขายไฟฟ้า โดยการใหค้ าบอก
กล่าวเป็นลายลกัษณ์อกัษรแก่คูส่ญัญาอกีฝ่าย ในกรณีทีเ่กดิเหตผุดิสญัญา
โดยคู่สญัญาฝ่ายนัน้และไม่ไดม้กีารแกไ้ขเหตุผดิสญัญาภายในระยะเวลาที่
ก าหนดไว ้

 
ทัง้นี้จากการสมัภาษณ์ผู้บริหารของบริษัทฯ พบว่าปัจจุบนัเนื่องจากสาเหตุที่เป็นสถานการณ์ด้าน

การเมอืงในประเทศเมยีนมานัน้ บรษิทัฯ มคีวามเชื่อมัน่ว่าเหตุการณ์ดงักล่าวจะเขา้เงื่อนไขเรื่องเหตุสุดวิสยัที่
เกี่ยวเนื่องกับรฐับาล (Governmental Force Majeure) ที่ไม่ใช่ความผิดที่เกิดจาก TPMC และจะสามารถขอ
ขยายระยะเวลาตามเงือ่นไขบงัคบัก่อน ซึ่งจะต้องครบถว้นภายใน 365 วนันับจากวนัทีล่งนามในสญัญาซื้อขาย
ไฟฟ้า  อย่างไรกด็ใีนปัจจุบนับรษิทัฯ ยงัคงรกัษาระยะเวลาก่อสรา้งเพื่อใหไ้ด้ วนั COD เป็นวนัเดมิกบัทีร่ะบุใน
สญัญา 
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1.2 ร่างสญัญาเช่าท่ีดินฉบบัท่ี 1 
ช่ือสญัญา Land Lease Agreement 
คู่สญัญา ผูใ้หเ้ช่า : Electric Power Generation Enterprise  

ผูเ้ช่า : TPMC 
วนัท่ีท าสญัญา ยงัไม่ระบุ เน่ืองจากยงัไม่ไดม้กีารลงนาม 
ระยะเวลาของสญัญา ตัง้แต่วนัทีล่งนามในสญัญาไปจนถงึ 25 ปีหลงัจากวนัที ่COD หรอือาจขยาย

ออกไปขึน้กบัสญัญา PPA 
ทรพัยสิ์นท่ีเช่า ทีด่นิเนื้อที ่9.78 เอเคอร ์ซึง่เป็นทีต่ัง้ของโรงไฟฟ้าของ TPMC 
ท่ีตัง้ Alone Township, Yangon 
อตัราค่าเช่า 8,093.70 ดอลลารส์หรฐัต่อเอเคอรต์่อปี และอาจมกีารปรบัตามอตัราเงนิเฟ้อ

โดยอา้งองิ CPI of US 
เง่ือนไขอ่ืนๆ ท่ีส าคญั สญัญานี้จะถูกยกเลกิเมื่อสญัญาตามขอ้ 1.1 ถูกยกเลกิ 

ทัง้นี้บรษิัทฯ อยู่ระหว่างเจรจาร่างสญัญากบัผู้ให้เช่า ขอ้มูลร่างสญัญาขา้งต้นเป็นเพยีงสาระส าคญัที่บรษิัทฯ 
คาดการณ์ในเบื้องต้น จงึอาจมกีารเปลี่ยนแปลงเงื่อนไขในภายหลงั โดยบรษิทัฯ จะยดึหลกัผลประโยชน์สูงสุด
ต่อบรษิทัฯ และผูถ้อืหุน้ 

 
1.3 ร่างสญัญาเช่าท่ีดินฉบบัท่ี 2 

ช่ือสญัญา Land Lease Agreement 
คู่สญัญา ผูใ้หเ้ช่า : Myanmar Oil and Gas Enterprise  

ผูเ้ช่า : TPMC 
วนัท่ีท าสญัญา ยงัไม่ระบุ เน่ืองจากยงัไม่ไดม้กีารลงนาม 
ระยะเวลาของสญัญา ตัง้แต่วนัทีล่งนามในสญัญาไปจนถงึ 25 ปีหลงัจากวนัที ่COD หรอือาจขยาย

ออกไปขึน้กบัสญัญา PPA 
ทรพัยสิ์นท่ีเช่า ทีด่นิเนื้อที ่27.83 เอเคอร ์ซึง่เป็นทีต่ัง้ของ LNG Receiving Terminal 
ท่ีตัง้ Dala Township, Yangon 
อตัราค่าเช่า ปัจจบุนัยงัไม่มกีารระบอุตัราค่าเช่า 
เง่ือนไขอ่ืนๆ ท่ีส าคญั สญัญานี้จะถูกยกเลกิเมื่อสญัญาตามขอ้ 1.1 ถูกยกเลกิ 

ทัง้นี้บรษิัทฯ อยู่ระหว่างเจรจาร่างสญัญากบัผู้ให้เช่า ขอ้มูลร่างสญัญาขา้งต้นเป็นเพยีงสาระส าคญัที่บรษิัทฯ 
คาดการณ์ในเบื้องต้น จงึอาจมกีารเปลี่ยนแปลงเงื่อนไขในภายหลงั โดยบรษิทัฯ จะยดึหลกัผลประโยชน์สูงสุด
ต่อบรษิทัฯ และผูถ้อืหุน้ 

  



รายงานความเหน็ของทีป่รกึษาทางการเงนิอสิระเกีย่วกบัรายการไดม้าและจ าหน่ายไปซึง่สนิทรพัย ์

เอกสารแนบ 5 - หน้า 4 

1.4 ร่างสญัญาเงินกู้ 
ช่ือสญัญา Facility Agreement 
คู่สญัญา ผูใ้หกู้ ้: สถาบนัการเงนิจ านวน 1-5 แห่ง  

ผูกู้ ้: TPMC  
วนัท่ีท าสญัญา ยงัไม่ระบุ เน่ืองจากยงัไม่ไดม้กีารลงนาม 
วตัถปุระสงค ์ พฒันาโครงการโรงไฟฟ้า 
วงเงิน ประมาณ 480.00 ลา้นดอลลารส์หรฐั 
อตัราดอกเบีย้ 6 Month LIBOR + อตัราส่วนเพิม่ 
ระยะเวลาการช าระหน้ี ยงัไม่ระบุ เน่ืองจากยงัไม่ไดม้กีารลงนาม 

ทัง้นี้บรษิัทฯ อยู่ระหว่างเจรจาร่างสญัญากบัสถาบนัการเงนิ ขอ้มูลร่างสญัญาขา้งต้นเป็นเพยีงสาระส าคญัที่
บรษิทัฯ คาดการณ์ในเบือ้งตน้ จงึอาจมกีารเปลีย่นแปลงเงือ่นไขในภายหลงั โดยบรษิทัฯ จะยดึหลกัผลประโยชน์
สงูสุดต่อบรษิทัฯ และผูถ้อืหุน้ 

 
2. สญัญาส าคญัธรุกรรมท่ีเก่ียวข้องกบัรายการจ าหน่ายไปซ่ึงสินทรพัย ์
2.1 สญัญาซื้อขายหุ้น 
 -บรษิทัฯ อยู่ระหว่างการจดัท าสญัญาซื้อขายหุน้- 
2.2 สญัญาระหว่างผู้ถือหุ้น (ถ้ามี) 
 -บรษิทัฯ อยู่ระหว่างพจิารณาการจดัท าสญัญาระหว่างผูถ้อืหุน้ (ถา้ม)ี- 
2.3 สัญญา EPC 
 คาดว่าจะท าการลงนามภายในเดือนตลุาคม 2564 
2.4 สัญญางานซอ่มแซม บ ารุงรักษา 
 คาดว่าจะท าการลงนามภายในเดือนตลุาคม 2564 

 




