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ความเหน็ของทีป่รึกษาทางการเงนิอิสระ 

ต่อการเข้าท ารายการได้มาซ่ึงหุ้นสามัญของบริษัท อาเซียนโปแตชชัยภูมิ จ ากัด (มหาชน) 

 

วนัท่ี 7 พฤศจกิายน 2566 

 

ที่ IB 0029/2023 

เรื่อง      ความเห็นของที่ปรกึษาทางการเงินอิสระต่อการเขา้ท ารายการไดม้าซึ่งหุน้สามญัของบรษิัท อาเซียนโปแตชชยัภมูิ 

จ ากดั (มหาชน) 

เรียน คณะกรรมการและผูถื้อหุน้ บรษิัท ทีอารซ์ี คอนสตรคัชั่น จ ากดั (มหาชน) 

อา้งถึง 

1. มติที่ประชุมคณะกรรมการ บริษัท ทีอารซ์ี คอนสตรคัชั่น จ ากัด (มหาชน) ครัง้ที่ 7/2566 ซึ่งประชุมเมื่อวนัที่ 26 

กนัยายน 2566 และครัง้ที่ 8/2566 ซึ่งประชมุเมื่อวนัท่ี 9 ตลุาคม 2566 

2. งบการเงิน บริษัท อาเซียนโปแตชชยัภูมิ จ ากัด (มหาชน) ตรวจสอบโดยบริษัท สอบบญัชีธรรมนิติ จ ากัด สิน้สดุ 

ณ วนัท่ี 31 ธันวาคม 2565  

3. มติที่ประชมุสามญัผูถื้อหุน้ปี 2566 ของบรษิัท อาเซียนโปแตชชยัภมูิ จ ากดั (มหาชน) 

4. ส าเนาบญัชีรายชื่อผูถื้อหุน้บรษิัท อาเซียนโปแตชชยัภมูิ จ ากดั (มหาชน) ณ วนัท่ี 30 มิถนุายน 2566  

5. หนังสือรบัรอง หนังสือบริคณห์สนธิของบริษัทที่เก่ียวขอ้ง ขอ้มูลเอกสารสญัญาต่าง ๆ และขอ้มลูเอกสารอื่น ๆ 

ตลอดจนการสมัภาษณผ์ูบ้ริหารบรษิัท ทีอารซ์ี คอนสตรคัชั่น (มหาชน) และ บริษัท อาเซียนโปแตชชยัภูมิ จ ากดั 

(มหาชน) 

6. ร่างเอกสารสัญญาที่เก่ียวขอ้งกับการเขา้ท ารายการในครัง้นี ้ไดแ้ก่ 1. ใบเสนอราคาของผูร้บัเหมางานวิศวกร

ออกแบบ ก่อสรา้ง และจดัหาอุปกรณท์ี่เก่ียวขอ้งกับงานก่อสรา้งโครงการ จากบริษัท CCCC Tianjin Dredging 

จ ากดั และบรษิัท Powerchina Zhongnan Engineering Corporation จ ากดั ซึ่งทัง้สองบรษิัทเป็นบรษิัทรบัเหมา

ก่อสรา้งงานโครงการจากประเทศจีน อย่างไรก็ตาม ที่ปรกึษาทางการเงินนัน้เลือกใชข้อ้มลูตามใบเสนอราคาจาก

บริษัท CCCC Tianjin Dredging จ ากัด เนื่องจากมูลค่างานก่อสรา้งที่เสนอมานั้นมีมูลค่าสูงกว่าของบริษัท 

Powerchina Zhongnan Engineering Corporation จ ากัด ตามหลักความระมัดระวัง (Conservative Basis)  

2. ประกาศจ ากัดการด าเนินการจาก บริษัท อาเซียนโปแตชชัยภูมิ จ ากัด (มหาชน) ถึง บริษัท ทีอารซ์ี คอน

สตรคัชั่นจ ากดั (มหาชน) ส าหรบังานก่อสรา้งล่วงหนา้ 3. ประทานบตัรท าเหมืองใตด้ินเลขที่ 31708/16118 ออก

ใหโ้ดยกระทรวงอตุสาหกรรม 4. มติคณะรฐัมนตรี ฉบบัลงวนัท่ี 27 มกราคม 2566 เรื่องแนวทางการแกปั้ญหาหนี ้

เงินผลประโยชนพ์ิเศษโครงการเหมืองแรโ่พแทชของอาเซียน 

7. รายงานการศกึษาศกัยภาพและความเป็นไปไดข้องโครงการ 1. รายงานศกึษาความเป็นไปไดด้า้นวิศวกรรมของ

โครงการเหมืองแร่โพแทชที่อ  าเภอบ าเหน็จณรงคปี์ 2558 จากบริษัท Ercosplan จ ากัด ประเทศเยอรมันนี 2. 

รายงานการศึกษาการตลาดและสถานการณ์โพแทช เดือน พฤษภาคม ปี 2561 ที่จัดท าใหก้ับ บริษัท อาเซียน
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โปแตชชยัภมูิ จ ากดั (มหาชน) โดย Integer Research ซึ่งเป็นหน่วยงานในสงักดัของบรษิัท Argus Media จ ากดั 

จากประเทศองักฤษ 3. รายงานศกึษาความเป็นไปไดด้า้นการเงิน (Financial Feasibility) ที่จดัท าโดยฝ่ายบรหิาร

ของ บรษิัท อาเซียนโปแตชชยัภมูิ จ ากดั (มหาชน) เมื่อตน้ปี 2566 
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ขอบเขต และขอ้จ ากดัความรับผิดชอบ (Disclaimers) 

1) ผลการศึกษาของ บริษัทหลักทรพัย ์บียอนด ์จ ากัด (มหาชน) (“ที่ปรึกษาทางการเงินอิสระ” หรือ BYD”) ใน

รายงานฉบบันี ้อยู่บนพืน้ฐานของขอ้มลูและสมมติฐานท่ีไดร้บัจากผูบ้รหิารและเจา้หนา้ที่ที่เก่ียวขอ้งของบรษิัท ที

อารซ์ี คอนสตรคัชั่น จ ากัด (มหาชน) (“บริษัทฯ” หรือ “TRC”) และขอ้มลูที่บริษัทเปิดเผยแก่สาธารณะในเว็บไซต์

ของส านักงานคณะกรรมการก ากับหลักทรัพย์และตลาดหลักทรัพย์ (www.sec.or.th) เว็บไซต์ของตลาด

หลักทรพัยแ์ห่งประเทศไทย (www.set.or.th) และขอ้มูลที่ประกาศต่อสาธาณะผ่านช่องทางอื่นๆ ของบริษัทฯ 

รวมทัง้ขอ้มลูจากการสมัภาษณผ์ูบ้รหิาร และเจา้หนา้ที่ที่เก่ียวขอ้งของบรษิัทฯ 

2) ที่ปรึกษาทางการเงินอิสระท าการศึกษาโดยใชค้วามรู ้ความสามารถ และความระมัดระวัง โดยตัง้มั่นอยู่บน

พืน้ฐานเยี่ยงผู้ประกอบวิชาชีพ อย่างไรก็ดี ที่ปรึกษาทางการเงินอิสระไม่สามารถรับผิดชอบต่อผลก าไรหรือ

ขาดทนุและผลกระทบต่าง ๆ อนัเกิดจากการเขา้ท ารายการในครัง้นี ้และ 

3) ที่ปรกึษาทางการเงินอิสระท าการวิเคราะหแ์ละใหค้วามเห็นโดยตัง้อยู่บนสมมติฐานว่าขอ้มลูเอกสารที่ไดร้บั เป็น

ขอ้มลูที่ถกูตอ้ง สมบรูณ ์และการใหค้วามเห็นนีเ้ป็นการพิจารณาและใหค้วามเห็นภายใตส้ถานการณแ์ละขอ้มลู

ที่สามารถรบัรูไ้ดใ้นปัจจุบนัหากสถานการณแ์ละขอ้มลูมีการเปล่ียนแปลงอย่างมีนยัส าคญัอาจส่งผลกระทบต่อ

ผลการศกึษาของที่ปรกึษาทางการเงินอิสระ 

4) เนื่องจากรายงานฉบบันีถ้กูเผยแพรสู่่สาธารณะในระหว่างที่ยงัมีสงคราม และขอ้พิพาทระหว่างรสัเซีย และยเูครน 

โดยผลของสงครามท าใหร้าคาน า้มนั ราคาแก๊สธรรมชาติ ค่าไฟฟ้า และราคาแร่ธรรมชาติ โดยเฉพาะอย่างยิ่งแร่

โพแทช มีความผนัผวน และอาจมีการเปล่ียนแปลงอย่างมีนยัส าคญั ปัจจุบนัสถานการณด์งักล่าว ยงัมีความไม่

แน่นอน และอาจมีการเปล่ียนแปลงไดต้ลอดเวลา ซึ่งอาจส่งผลอย่างมีนัยส าคัญ ต่อความสามารถในการหา

รายไดข้องบรษิัท อาเซียนโปแตชชยัภมูิ จ ากดั (มหาชน) (“APOT”) ในอนาคต 

5) รายงานฉบับนีม้ิไดม้ีวัตถุประสงค ์เพื่อชีแ้นะการพิจารณาตดัสินใจใดๆ เก่ียวกับการด าเนินการของธุรกิจของ

บรษิัทฯ หรือไม่มีวตัถปุระสงคใ์นการชกัชวนใหซ้ือ้ หรือขายหุน้ของบรษิัทฯ หรือบรษิัทท่ีเก่ียวขอ้งกบัรายงานฉบบั

นีแ้ต่อย่างใด 

6) ในการจดัท ารายงานความเห็นของที่ปรกึษาทางการเงนิอิสระฉบบันี ้ที่ปรกึษาทางการเงินอิสระขอรบัรองว่าไดท้ า

หนา้ที่ศึกษาและวิเคราะหข์อ้มลูต่างๆ ดงัที่ไดก้ล่าวมาขา้งตน้ตามมาตรฐานวิชาชีพ และไดใ้หเ้หตผุลบนพืน้ฐาน

ของข้อมูล และการวิเคราะหอ์ย่างเที่ยงธรรม โดยค านึงถึงผลประโยชน์ของผู้ถือหุ้นของบริษัทฯ เป็นส าคัญ 

อย่างไรก็ดี ความเห็นของที่ปรกึษาทางการเงินอิสระ ตัง้อยู่บนสมมติฐานว่าขอ้มลู และเอกสารที่ไดร้บัจากบริษัท

ฯ และ APOT รวมถึงจากการสัมภาษณ์ผู้บริหารและผู้ที่เก่ียวขอ้งของบริษัทฯ และ APOT ตลอดจนข้อมูลที่

เปิดเผยต่อสาธารณะเป็นขอ้มลูที่ถูกตอ้ง และเป็นความจริง ในขณะที่ที่ปรกึษาทางการเงินอิสระจดัท ารายงาน

ความเห็นฉบบันี ้ดงันัน้หากขอ้มลูดงักล่าวไม่ถกูตอ้ง และ/หรือ ไม่ครบถว้น และ/หรือ มีการเปล่ียนแปลงอย่างมี

นยัส าคญัในอนาคต อาจส่งผลกระทบต่อความเห็นของที่ปรกึษาทางการเงินอิสระ ดว้ยเหตุนีท้ี่ปรกึษาทางการ

เงินอิสระจึงไม่อาจยืนยนัถึงผลกระทบที่อาจเกิดขึน้ต่อบริษัทฯ และผูถื้อหุน้ในอนาคตจากปัจจยัดงักล่าวได ้อีก

ทัง้ความเห็นของที่ปรกึษาทางการอิสระในครัง้นีม้ีวตัถปุระสงค ์เพื่อใหค้วามเห็นแก่ผูถื้อหุน้ต่อการเขา้ท ารายการ

http://www.sec.or.th/
http://www.set.or.th/
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ไดม้าซึ่งสินทรพัยด์งัรายละเอียดในรายงานฉบบันีเ้ท่านัน้ การตดัสินใจลงคะแนนเสียงอนุมตัิส าหรบัการเขา้ท า

รายการในครัง้นี ้ขึน้อยู่กับดุลพินิจของผูถื้อหุน้เป็นส าคญั ซึ่งผูถื้อหุน้ควรศกึษาขอ้มลู และพิจารณาเหตุผล ขอ้ดี 

ขอ้ดอ้ย ปัจจัยความเส่ียง ขอ้จ ากัด และความเห็นในประเด็นพิจารณาต่างๆ ที่เก่ียวขอ้งกับการเขา้ท ารายการ

ดังกล่าวที่แนบมาพรอ้มหนังสือเชิญประชุมผู้ถือหุ้นในครัง้นีด้ว้ยความรอบคอบระมัดระวังก่อนลงมติ เพื่อ

พิจารณาอนุมัติการเข้าท ารายการดังกล่าวได้อย่างเหมาะสม ทั้งนี ้ การให้ความเห็นนี ้มิไดเ้ป็นการรับรอง

ผลส าเร็จของการเขา้ท ารายการต่างๆ รวมถึงผลกระทบที่อาจเกิดขึน้ และที่ปรึกษาทางการเงินอิสระไม่ตอ้ง

รบัผิดชอบต่อผลกระทบใดๆ ที่อาจเกิดขึน้จากการเขา้ท ารายการดงักล่าว ไม่ว่าโดยทางตรง หรือทางออ้ม 
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ค าย่อ หรือ ค านิยาม 
 

“กลต.” ,”ส านักงาน ก.ล.ต.”,  “SEC” ส านกังานคณะกรรมการก ากบัหลกัทรพัยแ์ละตลาดหลกัทรพัย ์

“ตลาดหลักทรัพยฯ์” ตลาดหลกัทรพัยแ์หง่ประเทศไทย และ ตลาดหลกัทรพัย ์ เอ็ม เอ ไอ 

(แลว้แตก่รณี) 

“TRC”,  “กิจการ”,  “บริษัทฯ” บรษิัท ทีอารซ์ี คอนสตรคัชั่น จ ากดั (มหาชน) 

“TRC INV” TRC Investment Limited เป็นบรษิัทย่อยที่ TRC ถือหุน้รอ้ยละ 100 

“TRC INT” TRC International Limited เป็นบรษิัทย่อยที่ TRC ถือหุน้ผ่าน TRC 

Investment Limited รอ้ยละ 100 

“IFA”, ”ทีป่รึกษาทางการเงนิอสิระ”, “BYD” บรษิัทหลกัทรพัย ์บียอนด ์จ ากดั (มหาชน) 

“APOT” บรษิัท อาเซียนโปแตชชยัภมูิ จ ากดั (มหาชน) 

“TGM” บรษิัท ไทย-เยอรมนั ไมนิ่ง จ ากดั 

“APMC” บรษิัท เหมืองแรโ่ปแตช อาเซียน จ ากดั (มหาชน) 

“TTI” Thermal Trade and Investment Limited 

“ประกาศเร่ืองการได้มาหรือจ าหน่ายไป” ประกาศคณะกรรมการตลาดหลกัทรพัยแ์ห่งประเทศไทย เรื่องการ

เปิดเผยขอ้มลูและการปฏิบตัิการของบรษิัทจดทะเบียนในการไดม้า

หรือจ าหน่ายไปซึ่งสินทรัพย์ พ.ศ.  2547 (และที่ ได้มีการแก้ไข

เพิ่มเติม)  

“มูลค่าสนิทรัพยสุ์ทธิ (NTA)” 

 
สินทรพัยร์วม - สินทรพัยไ์ม่มีตวัตน – หนีสิ้นรวม – ส่วนผูถื้อหุน้ท่ีไม่

มีอ  านาจควบคมุ (ถา้มี)  
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บทสรุปผู้บริหาร (Executive Summary) 

การเขา้ท ารายการในครัง้นี ้บรษิัทฯ พิจารณาโดยละเอียด โดยมีที่มาและเหตผุล (รายละเอียดในหวัขอ้) ดงัต่อไปนี ้

ช่วงระยะเวลาและล าดบัเหตกุารณก์ารเขา้ท ารายการของบริษัทฯ ในการเขา้ซือ้หุน้สามญัของ APOT ตัง้แต่เริ่ม
เขา้ลงทนุจนถึงล่าสดุ สามารถสรุปไดด้งัต่อไปนี ้

การ

ลงทุน

คร้ังที่ 

มติ

คณะกรรมการ

คร้ังที่ 

บริษัททีซ่ือ้

หุ้น APOT 
มูลค่าเงินลงทุน 

จ านวนหุ้น 

APOT 

ทีจ่ะได้มา 

 

จ านวนหุ้นสะสม

ของ APOT ที่ 

TRC ถือหุ้น 

สัดส่วนการถือ

หุ้นใน APOT 

ของ TRC  

(ร้อยละ) 

มูลค่าซือ้

ขาย 

(บาทต่อ

หุ้น) 

ผู้ขาย 

1 1/2555 TRC INT 50 ลา้นบาท 500,000 หุน้ 500,000 หุน้ 3.41 100.00 TGM 

2 6/2557 TRC INT 50 ลา้นบาท 250,000 หุน้ 750,000 หุน้ 4.46 200.00 TTI 

3 9/2558 TRC INV 1,260 ลา้นบาท 6,300,000 หุน้  7,050,000 หุน้ 34.213 200.00 TTI 

4.1 3/2566 TRC INT  12 ลา้นบาท  120,535 หุน้ 7,170,535 หุน้ 25.13 100.00 APOT RO1 

4.2 3/2566 TRC INV 101 ลา้นบาท 1,012,500 หุน้ 8,183,035 หุน้ 100.00 APOT RO1 

รวม2 1,473 ล้านบาท 8,183,035 หุ้น     

หมายเหต ุ:  
1/ APOT ท าการเพ่ิมทนุแก่ผูถ้ือหุน้เดิมเติมสดัส่วนการถือหุน้ (Right Offering) 
2/ สรุปการถือหุน้ TRC INT ถือหุน้จ านวน 870,535 หุน้ หรือคิดเป็นรอ้ยละ 2.67 และ TRC INV ถือหุน้จ านวน 7,312,500 หุน้ หรือคิดเป็นรอ้ย
ละ 22.46 รวมการถือหุน้โดย TRC INT และ TRC INV ทัง้หมดจ านวน 8,183,035 หุน้ หรือคิดเป็นรอ้ยละ 25.13 ของทนุจดทะเบียนที่ออกและ
ช าระแลว้ของ APOT 
3/ สาเหตุที่สดัส่วนการถือหุน้เกิน 25.13% เพราะ ในเดือนสิงหาคม 2558 บริษัทฯ เรียกช าระค่าหุน้สามญัเพิ่มทุนที่ยงัไม่ไดเ้รียกช าระคงเหลือ
ทัง้หมดจาก กระทรวงการคลงั 1,1490,200 หุน้ และ และ บริษัท ไทย-เยอรมนั ไมนิ่ง จ ากดั 8,454,400 หุน้ ซึ่งทางกระทรวงการคลงัทยอยช าระ
ในปี 2559-2560 แต่ทางบริษัท ไทย-เยอรมัน ไมนิ่ง จ ากัด ช าระตามก าหนดเวลาในปี 2558-2559  ท าใหช้่วงระยะเวลาดงักล่าวตัง้แต่ในปี 
2558 – จนถึงเดือนมีนาคม 2560 สดัส่วนการถือหุน้ของผูถ้ือหุน้ทกุคน จึงเปลี่ยนไป เพราะสดัส่วนกระทรวงการคลงัไม่ถึง 20% 

 

จากแผนการด าเนินกลยุทธต์ามวิสัยทศัน ์ (Vision) ของบริษัท ทีอารซ์ี คอนสตรคัชั่น จ ากัด (มหาชน)  ไดม้องหา
โอกาสในการเข้าลงทุนโครงการใหม่ที่มีศักยภาพอย่างต่อเนื่อง โดยคัดเลือกโครงการที่สามารถสรา้งรายไดต้่อเนื่อง 
(Recurring Income) และผลตอบแทนใหก้บัผูถื้อหุน้ไดใ้นระยะยาว ซึ่งโครงการเหมืองแรโ่พแทช เป็นส่วนหนึ่งที่สอดคลอ้ง
กับแผนการด าเนินกลยทุธไ์ดเ้ป็นอย่างดี โดยโครงการเหมืองแรเ่ริ่มตน้เมื่อปี 2523 เมื่อประเทศสมาชิกอาเซียน 6 ประเทศ
ประกอบดว้ย อินโดนีเซีย มาเลเซีย ฟิลิปปินส ์สิงคโปร ์บรูไน และไทย ไดล้งนามในข้อตกลงพืน้ฐานว่าดว้ยโครงการ
อตุสาหกรรมอาเซียน (Basis Agreement on ASEAN Industrial Project) ภายใตโ้ครงการอตุสาหกรรมอาเซียน (ASEAN 
Industrial Projects: AIP) เพื่อก าหนดใหม้ีโครงการอตุสาหกรรมอาเซยีนที่มีวตัถปุระสงคใ์นการสรา้งความรว่มมอืเก่ียวกบั
การใชท้รพัยากรในกลุ่มประเทศอาเซียนใหเ้กิดประโยชนส์งูสดุ  

คณะรฐัมนตรีของประเทศไทย ไดม้ีมติเมื่อวนัที่ 28 มีนาคม 2532 โดยใหก้ระทรวงอตุสาหกรรมน าโครงการเหมือง
แร่โพแทชที่อ  าเภอบ าเหน็จณรงค ์จงัหวดัชยัภูมิ เขา้สู่การพิจารณา โดยกระทรวงอุตสหกรรมไดเ้สนอต่อคณะรฐัมนตรีว่า 
โครงการขา้งตน้มีความเหมาะสม ทัง้ดา้นเทคนิค และดา้นเศรษฐกิจ ประกอบกบัโครงการท าเหมืองแรโ่พแทชเป็นโครงการ
ขนาดใหญ่ จ าเป็นตอ้งหาตลาดที่แน่นอน การเสนอเป็นโครงการอุตสาหกรรมอาเซียน จะท าใหโ้ครงการมีตลาดอาเซียน
รองรบั และจะไดสิ้ทธิพิเศษในการจ าหน่ายแรโ่พแทชใหแ้ก่ประเทศสมาชิกอีกดว้ย ดงันัน้คณะรฐัมนตรีจึงเห็นชอบใหจ้ดัตัง้
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บริษัทท าเหมืองแรโ่พแทช  โดยจดทะเบียนจดัตัง้เมื่อวนัที่ 12 พฤษภาคม 2547 โดยมีการจดัตัง้บริษัทชื่อ บริษัทเหมืองแร่
โปแตชอาเซียน จ ากดั และต่อมาไดม้ีการเปล่ียนชื่อเป็น บรษิัท อาเซียนโปแตชชยัภมูิ จ ากดั (มหาชน) (“APOT”) 

โครงการดงักล่าวมีการพฒันามาเป็นล าดบั จนต่อมาที่ประชมุคณะกรรมการบริษัทฯ ครัง้ที่ 1/2555 ซึ่งประชมุเมื่อ
วนัที่ 18 มกราคม 2555 จึงไดม้ีมติอนุมตัิให ้TRC International Limited (“TRC INT”) ซึ่งเป็นบริษัทย่อยของบริษัทฯ เขา้
ลงทุนซือ้หุน้สามญัของบรษิัท อาเซียนโปแตชชยัภูมิ จ ากัด (มหาชน) (“APOT”) จ านวน  500,000 หุน้ หรือ เป็นมลูค่า 50 
ลา้นบาท โดยซือ้หุน้ท่ีราคาหุน้ละ 100 บาทจากบรษิัท ไทย-เยอรมนั ไมนิ่ง จ ากดั (“TMG”) ถือเป็นการเขา้ลงทนุของบรษิัท
ฯ ครัง้แรกใน APOT ซงึนบัเป็นสดัส่วนเท่าการถือหุน้ใน APOT รอ้ยละ 3.41 

ที่ประชุมคณะกรรมการบริษัทฯ ครัง้ที่ 6/2557 ซึ่งประชุมเมื่อวนัที่ 11 พฤศจิกายน 2557 มีมติอนุมตัิให ้TRC INT 
ซือ้หุ้น APOT จ านวน 250,000 หุ้น หรือเป็นมูลค่า 50 ลา้นบาท หรือหุ้นละ 200 บาท โดยซือ้หุ้นจากบริษัท Thermal 
Trade and Investment Limited  ซึง้เป็นการเขา้ลงทนุครัง้ที่ 2 นบัเป็นสดัส่วนเท่าการถือหุน้ใน APOT รอ้ยละ 4.46 

ที่ประชุมคณะกรรมการบริษัทฯ ครั้งที่ 9/2558 ซึ่งประชุมเมื่อวันที่  16 กันยายน 2558 มีมติอนุมัติให้ TRC 
Investment Limited (“TRC INV” ) ซึ่งเป็นบรษิัทย่อยของบรษิทัฯ เขา้ลงทนุซือ้หุน้สามญั APOT จาก Thermal Trade and 
Investment Limited จ านวน 6,300,000 หุน้ ในราคาหุน้ละ 200 บาท เป็นการเขา้ลงทนุครัง้ที่ 3 เป็นสดัส่วนเท่าการถือหุน้
ใน APOT รอ้ยละ 34.21 

เนื่องดว้ยความผนัผวนของราคาแรโ่พแทช และปัจจยัอื่นๆ ท าใหก้ารหาแหล่งเงินทนุจากสถาบนัการเงนิส าหรบัการ
ก่อสรา้งโครงการมีความล่าชา้กว่าก าหนด ท าให้ APOT ตอ้งแบกรบัค่าใชจ้่ายก่อนการเปิดด าเนินการ โดยเฉพาะอย่างยิ่ง
เงินผลประโยชนพ์ิเศษเพื่อประโยชนแ์ก่รฐั และเนื่องจากสถานการณต์ิดขัดดา้นแหล่งเงินทุนดงักล่าวท าให ้APOT ขาด
สภาพคล่องในการด าเนินธุรกิจ จึงส่งผลใหก้ารด าเนินโครงการเป็นไปอย่างล่าชา้กว่าแผนการที่ก าหนด ดังนั้นในการ
ประชุมคณะกรรมการบริหารของบริษัทฯ ครัง้ที่ 2/2562 ประชุมเมื่อวนัที่ 22 มกราคม 2562 ไดม้ีการรบัทราบสถานการณ์
ของ APOT ซึ่งอาจส่งผลต่อ TRC ใหเ้กิดการดอ้ยค่าเงินลงทนุใน APOT  

 

 

- THIS SPACE INTENTIONALLY LEFT BLANK - 
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รายละเอียดการด้อยค่าและการตั้งส ารองในส่วนของเงนิลงทุนของ APOT 

รายการ จ านวนเงิน ต้ังด้อยค่า 
ต้ังส ารองค่าเผื่อหนี้

สงสัยจะสูญ 
ตัดเป็นต้นทุน
โครงการ ผลกระทบต่อ ผลกระทบต่อ 

    งบ TRC INTER งบ TRC- Investment งบ TRC งบ TRC งบ TRC งบการเงินรวม 
รายการท่ีเกี่ยวข้องกับ
การลงทุนใน APOT               
เงินลงทุนใน APOT ณ 
31/12/2561  1,222,358,702.60     87,013,195.38       1,135,345,507.22         1,222,358,702.60  

Adjust เพ่ิมเติม   -    1,024,195.38  -          8,603,507.22        -      9,627,702.60  
ลูกหนีท่ี้ยังไม่ได้รับ
ช าระ     390,390,864.99          390,390,864.99        365,388,639.48      365,388,639.48  
ลูกหนีย้ังไม่ออกใบแจ้ง
หนี ้           299,956.81                299,956.81              299,956.81            299,956.81  
เงินกู้ยืมไปลงทุนท่ี 
APOT  1,501,523,389.92       1,501,523,389.92     1,501,523,389.92    

เงินกู้ยืมใช้ในกิจการ        3,745,058.58                 3,745,058.58    

งานระหว่างก่อสร้าง     165,721,084.31         165,721,084.31      165,721,084.31      165,721,084.31  
เงินจ่ายล่วงหน้า
ผู้รับเหมาต่างประเทศ     141,092,804.09         141,092,804.09      141,092,804.09      141,092,804.09  
ค่าเบีย้ประกันจ่าย
ล่วงหน้า        3,357,781.15             3,357,781.15         3,357,781.15         3,357,781.15  
ค่าธรรมเนียมหนังสือ
ค า้ประกัน           107,436.90               107,436.90            107,436.90            107,436.90  
LC-Cancellation Fee-
FL Smith (ผู้ให้บริการ
ซ่อมบ ารุงอุปกรณ์
ส าหรับการท าเหมือง)     157,674,868.61         157,674,868.61      157,674,868.61      157,674,868.61  

  
รวม 

   
85,989,000.001       1,126,742,000.001   1,892,214,211.732  

 
467,953,975.073   2,338,911,019.87   2,046,373,571.36  

หมายเหต:ุ 1/ การจะกลบัรายการจะตอ้งหารือกบัผูส้อบบญัชีเกีย่วกบัหลกัฐานทีน่่าเชือถือ และพจิารณาถึงความเป็นไปไดข้องโครงการ    
2/ บริษัทฯ ตอ้งไดร้บัช าระคนืเงนิกูย้ืมจาก TRC Investment และ TRC Inter และลูกหนีต้่างๆ จึงจะกลบัรายการได ้
3/ บนัทกึปรบัเป็นคา่ใชจ้่ายไปแลว้ ไมส่ามารถกลบัรายการได ้

 

โดยในปี 2562 TRC ไดม้ีการบนัทึกการดอ้ยค่าเงินลงทนุใน APOT, ค่าหนีเ้ผ่ือสงสยัจะสญูที่ TRC ใหกู้ย้ืมแก่ TRC 
INV และ TRC INT ในการลงทนุหุน้สามญั APOT (ทัง้ TRC INV และ TRC INT นัน้ลงทนุใน APOT เพียงอย่างเดียว โดยที่
ไม่ไดม้ีการลงทนุท่ีบรษิัทอื่นใดทัง้สิน้) , การบนัทึกหนีส้ญู และค่าเผ่ือหนีส้งสยัจะสญูยอดลกูหนีท้ี่ APOT คา้งช าระแก่ TRC 
เนื่องจากโครงการมีความล่าชา้ และอาจจะพฒันาโครงการไม่แลว้เสรจ็  

 

 

- THIS SPACE INTENTIONALLY LEFT BLANK - 
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แผนภาพการถือหุ้นของ TRC ใน APOT ผ่านบริษัทยอ่ย TRC INV และ TRC INT 

 

ในปี 2566 กระทรวงการคลัง และกระทรวงอุตสาหกรรม ไดม้ีการหารือร่วมกับ  APOT เพื่อจัดท าแผนหาแหล่ง
เงินทุนให ้APOT ในการกลับมาพฒันาโครงการเหมืองแร่โพแทชใหแ้ลว้เสร็จ ทั้งในส่วนของการเพิ่มทุนจากผูถื้อหุน้เดิม 
และการหาแหล่งเงินทุนจากสถาบนัการเงินเพื่อพฒันาโครงการ เนื่องจากรฐับาลเห็นถึงประโยชนข์องเหมืองแร่โพแทช ที่
สามารถผลิตแรไ่ดภ้ายในประเทศ ซึ่งจะสามารถลดการพ่ึงพึงการน าเข้าจากต่างประเทศ เนื่องจากปัจจบุนัประเทศไทยไม่
สามารถผลิตแรโ่พแทชไดเ้อง ตอ้งพึ่งพาการน าเขา้ทัง้หมด อีกทัง้การผลิตแรโ่พแทชไดเ้อง จะช่วยใหล้ดตน้ทนุใหเ้กษตรกร 
ในการเขา้ถึงปุ๋ ยในราคาที่ถกูลง เนื่องจากโพแทชเป็นวตัถดุิบหลกัในการผลิตปุ๋ ย โดยคณะรฐัมนตรี ในการประชมุเมื่อวนัที่ 
28 กุมภาพนัธ ์2566 ไดม้ีมติเห็นชอบใหศ้กึษาถึงแผนการของ APOT ในการกลบัมาเปิดด าเนินการเหมืองแร่โพแทช โดย
อยู่ในระหว่างการศึกษา พิจารณาความคุม้ค่า ตน้ทุน ผลประโยชน ์ของโครงการดงักล่าว เพื่อประโยชนข์องประเทศไทย 
และอตุสาหกรรมการเกษตรของไทยซึ่งเป็นอตุสาหกรรมหลกัที่หล่อเลีย้งเศรษฐกิจ และประชาชนไทย 

ที่ประชุมผูถื้อหุน้ประจ าปี 2566 ของบริษัท อาเซียนโปแตชชยัภูมิ จ ากัด (มหาชน) ซึ่งประชุมเมื่อวนัที่ 17 มีนาคม 
2566 มีมติอนุมัติให้จัดสรรหุน้เพิ่มทุนของบริษัท จ านวน 180,000,000 หุน้ เพื่อเสนอขายแก่ผูถื้อหุน้เดิมของ APOT ใน
ราคาเสนอขายหุน้ละ 100 บาท เพื่อใหส้ามารถน าเงินจากการเพิ่มทุนมาศึกษาและพัฒนาโครงการต่อ โดยปัจจุบนัไดม้ี
การเรียกช าระเงินเพิ่มทนุบางส่วน 

โดย ณ วนัที่ 22 มีนาคม 2566 บริษัทฯ ไดม้ีมติที่ประชมุคณะกรรมการบรษิัทฯ ครัง้ที่ 3 / 2566 ซึ่งประชมุเมื่อวนัท่ี 
22 มีนาคม 2566 อนุมตัิใหเ้งินกูย้ืมแก่ TRC INV และ TRC INT รวมมลูค่าไม่เกิน 113,303,500 บาท เพื่อใชซ้ือ้หุน้สามญั
เพิ่มทนุของ APOT ตามสดัส่วนการถือหุน้ โดยเป็นการซือ้หุน้เพิ่มทนุของ APOT ผ่าน TRC INV จ านวน 1,012,500 หุน้ ใน
ราคาหุน้ละ 100 บาท และ ผ่าน TRC INT จ านวน 120,535 หุน้ ในราคาหุน้ละ 100 บาท โดย APOT จะน าเงินที่ไดจ้าก
การเพิ่มทุนมาใชเ้ป็นค่าใชจ้่ายในการศึกษาความเป็นไปไดข้องโครงการเหมืองแร่เพิ่มเติม และหากมีความเป็นไปไดข้อง
โครงการเกิดขึน้ APOT จะมีการเรียกช าระเงินเพิ่มทนุอีกครัง้ต่อไป  
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ที่ประชุมคณะกรรมการบริษัทฯ ครัง้ที่  7 / 2566 ซึ่งประชุมเมื่อวนัที่ 26 กันยายน 2566 ไดม้ีการพิจารณาการเขา้
ลงทุนเพิ่มเติมในหุน้สามญั เพิ่มทุนของ APOT ที่ออกเสนอ และเสนอขายใหแ้ก่ผูถื้อหุน้เดิมตามสดัส่วนการถือหุน้ (Right 
Offering) รวม 180,000,000 หุน้ ในราคาหุน้ละ 100 บาท โดย TRC จะเขา้ลงทนุผ่าน TRC INT และ TRC INV โดยจะเขา้
ท ารายการซือ้หุน้เพิ่มทุนดงักล่าวจ านวนไม่เกิน 44,094,671 หุน้ หรือคิดเป็นรอ้ยละ 25.13 ของจ านวนหุน้ที่ APOT เรียก
ช าระหุน้เพิ่มทุนทัง้หมด คิดเป็นเงินลงทุนรวมประมาณ 4,409,467,100 บาท ซึ่งในกรณีที่หุน้เพิ่มทุนของ APOT ในครัง้นี ้
ไดร้ับการจัดสรรครบทั้งจ านวน จะท าให้ TRC ถือหุ้นในสัดส่วนรอ้ยละ 25.13 ของจ านวนหุ้นที่ช  าระแลว้ของ APOT 
ภายหลังการเพิ่มทุนทั้งหมด (เนื่องจากที่ประชุมคณะกรรมการบริษัทฯ ครั้งที่  3/2566 ได้มีการลงทุนไปแลว้จ านวน 
113,303,500 บาท ดงันัน้ จะคงเหลือการลงทนุตามสดัส่วนเท่ากบั 4,409,467,100 บาท) 

แต่อย่างไรก็ตาม คณะกรรมการของบริษัทฯ ไดม้ีการเปล่ียนแปลงกรอบวงเงินในการเข้าลงทุน โดยที่ประชุม
คณะกรรมการบริษัทครัง้ที่ 8 / 2566 ซึ่งประชุมเมื่อวนัที่ 9 ตุลาคม 2566 ไดม้ีมติอนุมตัิการเปล่ียนแปลงกรอบวงเงินการ
เขา้ลงทุนเพิ่มเติมในหุน้สามญัเพิ่มทุนตามสดัส่วนการถือหุน้ในบริษัท อาเซียนโปแตชชยัภูมิ จ ากัด (มหาชน) ตามสดัส่วน
การถือหุน้ จากเดิมจ านวนไม่เกนิ 4,409,467,100 บาท เป็นจ านวนไม่เกิน 4,020,240,000 บาท แบ่งออกเป็น  40,202,400  
หุน้ ในราคาเสนอขายหุน้ละ 100 บาท โดยมีสาเหตุหลักของการเปล่ียนแปลงเนื่องจากการที่ APOT เปล่ียนแปลงการ
ประเมินค่าก่อสรา้งโครงการ จากเดิมมลูค่า ไม่เกิน 43,129 ลา้นบาท เป็นมลูค่าไม่เกิน 40,000 ลา้นบาท โดยมีรายละเอียด
เพิ่มเติมดงันี ้ 

ตามที่ APOT ไดม้ีการเรียกเพิ่มทุนเป็นจ านวน 450,930,000 บาท ในช่วงไตรมาส 1 ปี 2566 เพื่อศึกษาความ
เป็นไปไดใ้นการเริ่มด าเนินการเชิงพาณิชย์ ดังนั้น APOT จึงไดม้ีการติดต่อขอขอ้เสนอราคาจากผูร้บัเหมาก่อสรา้งเพื่อ
ประเมินมลูค่าก่อสรา้ง ณ ปัจจุบนั โดยมีผูร้บัเหมารายใหญ่จากประเทศจีนไดย้ื่นขอ้เสนอราคารบัเหมาก่อสรา้งโครงการ
เป็นจ านวนเงินไม่เกิน 43,129 ลา้นบาท ซึ่งลดลงจากขอ้มลู ณ ปี 2558 อย่างมีนยัยะส าคญั เนื่องจากเทคโนโลยีที่ทนัสมยั
ขึน้ ส่งผลใหต้น้ทุนการก่อสรา้งมีมลูค่าที่ลดลง โดยมลูค่าดงักล่าวไดร้วมการก่อสรา้งโรงไฟฟ้าพลงังานความรอ้นร่วมที่มี
ก าลงัการผลิตติดตัง้ 55 MW ไวด้ว้ย 

 อย่างไรก็ดีเนื่องจาก APOT ยงัอยู่ในช่วงระหว่างการเจรจาเงื่อนไขต่าง ๆ กับสถาบนัทางการเงิน ดงันัน้ผูบ้ริหาร
ของ APOT จึงตัง้สมมติฐานใหอ้ตัราหนีสิ้นอยู่ที่รอ้ยละ 60.00  ซึ่งเป็นอตัราส่วนที่มีหลกัการอนุรกัษ์นิยม (Conservative 
Basis) มากขึน้ โดยจะส่งผลใหม้ลูค่าการลงทนุทัง้หมด 43,129 ลา้นบาท มาจาก (1) หนีสิ้นจ านวน 25,877 ลา้นบาท และ 
(2) ส่วนของผูถื้อหุน้จ านวน 17,252 ลา้นบาท ซึ่งผูบ้ริหารของ APOT ไดพ้ิจารณาแลว้พบว่า APOT จะมีภาระระดมทุนที่
สงู ดงันัน้ผูบ้รหิารของ APOT จึงไดม้ีการปรบันโยบายการก่อสรา้งเพื่อลดภาระในการระดมทนุ ทัง้จากส่วนของหนีสิ้น และ
ส่วนของผูถื้อหุน้ รวมทัง้เป็นการลดความเส่ียงการขาดแคลนวสัดเุชือ้เพลิง เช่น กะลาปาลม์ และไมส้บั ที่จ  าเป็นในการผลิต
ไฟฟ้า โดยการปรบัแผนธุรกิจดังกล่าว APOT จะงดลงทุนก่อสรา้งโรงไฟฟ้าภายในโครงการเอง แต่จะพิจารณาสรรหา
บริษัทผูผ้ลิตไฟฟ้าเอกชนใหเ้ป็นผูล้งทุนก่อสรา้งโรงไฟฟ้าแทน โดย APOT จะท าการรบัซือ้ไฟฟ้าจากบริษัทผูผ้ลิตไฟฟ้า
เอกชนดังกล่าว ในราคาที่มีส่วนลดเมื่อเทียบกับราคาซือ้ไฟจากการไฟฟ้า ซึ่งจะส่งผลใหมู้ลค่าการก่อสรา้งลดลงจาก 
43,129 ลา้นบาท เป็นประมาณ 40,000 ลา้นบาท ซึ่งจะส่งผลใหเ้งินลงทนุตามสดัส่วนของบรษิัทฯ มีมลูค่า 4,020.24 ลา้น
บาท 

ทัง้นีเ้พื่อใหข้อ้มลูประกอบการตดัสินใจมีความชดัเจนซึ่งสะทอ้นแผนธุรกิจล่าสดุ โดยผูบ้ริหารของ APOT ไดม้ีการ
ปรบันโยบายการก่อสรา้งเพื่อลดภาระในการระดมทุน ทั้งจากส่วนของหนีสิ้น และส่วนของผูถื้อหุน้  รวมทั้งเป็นการลด
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ความเส่ียงการขาดแคลนวัสดุเชือ้เพลิง เช่น กะลาปาลม์ และไมส้ับ ที่จ  าเป็นในการผลิตไฟฟ้า โดยการปรบัแผนธุรกิจ
ดงักล่าว APOT จะงดลงทุนก่อสรา้งโรงไฟฟ้าภายในโครงการเอง แต่จะพิจารณาสรรหาบริษัทผูผ้ลิตไฟฟ้าเอกชนใหเ้ป็นผู้
ลงทุนก่อสรา้งโรงไฟฟ้าแทน โดย APOT จะท าการรบัซือ้ไฟฟ้าจากบริษัทผูผ้ลิตไฟฟ้าเอกชนดงักล่าว ในราคาที่มีส่วนลด
เมื่อเทียบกบัราคาซือ้ไฟจากการไฟฟ้า ของ APOT ดงันัน้ท่ีประชมุคณะกรรมการบรษิัทฯ ครัง้ที่ 8/2566 ซึ่งประชมุเมื่อวนัที่ 
9 ตุลาคม 2566 ได้มีมติอนุมัติปรับลดกรอบการเข้าลงทุนเพิ่มเติมในหุ้นสามัญเพิ่มทุนของ  APOT เป็นจ านวน 
4,409,467,100 บาท เป็น 4,020,240,000 บาท ซึ่งอา้งอิงเงินลงทุนตามแผนธุรกิจของ APOT ณ ปัจจุบัน ซึ่งจะไม่มีการ
ก่อสรา้งโรงไฟฟ้า แต่จะรบัซือ้ไฟฟ้าจากผูผ้ลิตไฟฟ้าเอกชนในราคาส่วนลดจากการไฟฟ้า  

APOT ประกอบธุรกิจท าเหมือง ผลิต และจ าหน่ายโพแทช โครงการตัง้อยู่ที่ต  าบลบา้นตาล ต าบลหัวทะเล และ
ต าบลบา้นเพชร อ าเภอบ าเหน็จณรงค ์จังหวัดชัยภูมิ โดย APOT ไดร้บัประทานบัตรเพื่อท าเหมืองใตด้ินจากกระทรวง
อตุสาหกรรมเมื่อวนัท่ี 6 กมุภาพนัธ ์2558 โดยมีอายสุมัปทานรวมเป็นเวลา 25 ปี สิน้สดุวนัท่ี 5 กมุภาพนัธ ์2583 มีพืน้ท่ีใน
เขตประทานบตัรรวม 9,707-0-83 ไร่ และพืน้ที่นอกเขตประทานบตัรประมาณ 5,713-0-75 ไร่ เพื่อใชเ้ป็นพืน้ท่ีบ่อเก็บหาง
แร่ และแนวท่อล าเลียงหางแร่ ปัจจุบนัโครงการดงักล่าวอยู่ในระหว่างการขออนุมตัิวงเงินจากสถาบนัการเงินเพื่อก่อสรา้ง
โครงการ โดยคาดว่าจะเริ่มด าเนินการก่อสรา้งโครงการไดภ้ายในปี 2567 และจะเริ่มเปิดด าเนินการเชิงพาณิชยไ์ดภ้ายในปี  
2570 โดยคาดว่าจะตอ้งใชเ้งินลงทนุเพิ่มเติมอีกประมาณ ไม่เกิน 40,000 ลา้นบาท ดว้ยเหตดุงักล่าว APOT จึงประสงคท์ี่
จะด าเนินการเพิ่มทุนจดทะเบียนช าระแลว้ เพื่อใชเ้ป็นส่วนหน่ึงในการก่อสรา้งและเปิดด าเนินการเหมืองแร ่และเงินลงทนุ
ส่วนที่เหลือจะมาจากการกูย้ืมจากธนาคาร และ/หรือสถาบนัการเงิน ภายหลงัจากที่โครงการก่อสรา้งแลว้เสร็จ APOT จะ
เป็นเหมืองแร่โพแทชโครงการแรกในประเทศไทย ซึ่งจากการที่ประเทศไทยเป็นหนึ่งในประเทศผูน้  าดา้นเกษตรกรรมของ
โลก จึงมีความจ าเป็นตอ้งใชปุ้๋ ยจ านวนมาก อนัรวมถึงความจ าเป็นในการใชแ้ม่ปุ๋ ยโพแทช แต่จนถึงปัจจบุนัประเทศไทยยงั
ตอ้งน าเขา้โพแทชทัง้หมดจากต่างประเทศ อีกทัง้ยงัมีความตอ้งการใชแ้รโ่พแทชอีกมากในประเทศอื่นๆ ในแถบเอเชีย โดย
หลักประเทศไทยและประเทศอื่นๆ ตอ้งน าเขา้แร่โพแทชจากต่างประเทศ เช่น แคนาดา เบรารุส และรสัเซีย ดังนั้น หาก
ประเทศไทยสามารถผลิตแร่โพแทชไดเ้อง จะท าใหผู้ผ้ลิตโพแทชในประเทศไทยมีขอ้ไดเ้ปรียบดา้นการขนส่ง เนื่องจาก
ตน้ทุนค่าขนส่งจะต ่ากว่าผูผ้ลิตโพแทชอื่นๆ ที่อยู่ในแถบทวีปอื่น เช่น รสัเซีย เบลารุส  และแคนาดา เป็นตน้ อีกทั้งจะยงั
สามารถส่งสินคา้ใหแ้ก่ผูซ้ือ้ในประเทศ ไดร้วดเร็วกว่า และยงัสามารถส่งออกไปขายยงัต่างประเทศ เป็นการรองรบัความ
ตอ้งการ การใชแ้รโ่พแทชในประเทศต่างๆ ในทวีปเอเชียอีกดว้ย บรษิัทฯ จึงเห็นว่า การเขา้ลงทนุใน APOT จะเป็นประโยชน์
ต่อบรษิัทฯ ในระยะยาว  

ที่ประชุมคณะกรรมการบริษัทฯ ครัง้ที่ 8/2566 ซึ่งประชุมเมื่อวนัที่ 9 ตุลาคม 2566 ไดม้ีมติการเขา้ลงทุนเพิ่มเติมใน
หุ้นสามัญเพิ่มทุนของบริษัท อาเซียนโปแตชชัยภูมิ จ ากัด (มหาชน) ซึ่งเป็นการเพิ่มทุนตามสัดส่วน จ านวนไม่เกิน  
4,020,240,000 บาท โดยมีมลูค่าส่ิงตอบแทนเป็นหุน้สามญัของ APOT เป็นจ านวน 40,202,400 หุน้ ตามสดัส่วนการถือ
หุ้นของบริษัทย่อยใน APOT ซึ่งการท ารายการดังกล่าวถือเป็นรายการไดม้าหรือจ าหน่ายไปซึ่งสินทรพัยต์ามประกาศ
คณะกรรมการตลาดทุนที่  ทจ. 20/2551 เรื่อง หลักเกณฑ์ในการท ารายการที่มีนัยส าคัญที่เข้าข่ายเป็นการไดม้าหรือ
จ าหน่ายไปซึ่งสินทรพัย ์รวมถึงประกาศที่แกไ้ขเพิ่มเติม และ ประกาศคณะกรรมการตลาดหลกัทรพัยแ์ห่งประเทศไทย เรื่อง 
การเปิดเผยขอ้มลูและการปฏิบตัิการของบรษิัทจดทะเบียนในการไดม้าหรือจ าหน่ายไปซึ่งสินทรพัย ์พ.ศ. 2547 (“ประกาศ
การไดม้าและจ าหน่ายไป”)  โดยขนาดของการท ารายการซึ่งค านวณจากงบการเงินท่ีสอบทานแลว้ของบรษิทัฯ ส าหรบัรอบ
ระยะเวลาสิน้สดุวนัที่ 30 มิถุนายน 2566 และงบการเงินที่สอบทานแลว้ของ APOT ส าหรบัรอบระยะเวลาสิน้สดุวนัที่ 30 
มิถุนายน 2566 ตามเกณฑม์ลูค่ารวมส่ิงตอบแทน ซึ่งเป็นเกณฑท์ี่ไดผ้ลลัพธ์สูงสุดเท่ากับรอ้ยละ 94.50 ทั้งนี ้บริษัทฯ มี
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รายการไดม้าซึ่งหุน้สามญัเพิ่มทุนของ APOT เป็นจ านวน 1,133,035 หุน้ คิดเป็นจ านวนเงิน 113,303,500.00 บาท ทัง้นี ้
ภายในระยะเวลาหกเดือนที่ผ่านมาก่อนการประชุมคณะกรรมการของบริษัทฯ ครัง้ที่ 3/2566 คิดเป็นขนาดรายการตาม
เกณฑม์ูลค่ารวมส่ิงตอบแทน ซึ่งเป็นเกณฑท์ี่ไดผ้ลลพัธ์สงูสุดเท่ากับรอ้ยละ 2.60 ดังนั้นการท ารายการดังกล่าวเมื่อรวม
ขนาดรายการในครัง้นี ้จะเป็นรอ้ยละ  97.11 จึงเป็นรายการประเภทที่  3  อย่างไรก็ดีหากในอนาคต บริษัทฯ ไดท้ าการ
ลงทุนเพิ่มเติมอีกจนมีมลูค่าการลงทุนรวมกันที่เกินกว่า 4,020,240,000.00 บาท มลูค่าการลงทุนเพิ่มเติมดงักล่าวอาจถกู
นบัรวมกับขนาดรายการในครัง้นี ้ซึ่งบริษัทฯ อาจมีหนา้ที่ที่ตอ้งด าเนินการตามประกาศฯ ที่เก่ียวขอ้งต่อไป ส าหรบัการเขา้
ท ารายการในครัง้นีบ้รษิัทฯ จึงมีหนา้ที่ด  าเนินการตามที่ก าหนดในประกาศที่เก่ียวขอ้ง ดงันี ้

(ก)  จดัท ารายงานและเปิดเผยสารสนเทศส าหรบัการเขา้ท าธุรกรรมของบริษัทฯ ต่อตลาดหลกัทรพัยแ์ห่ง
ประเทศไทย (“ตลาดหลกัทรพัยฯ์”)  

(ข)  จดัใหม้ีที่ปรกึษาทางการเงินอิสระเพื่อใหค้วามเห็นเก่ียวกับการเขา้ท ารายการ โดยบริษัทฯ ไดแ้ต่งตัง้ 
บรษิัทหลกัทรพัย ์บียอนด ์จ ากดั (มหาชน) ซึ่งเป็นท่ีปรกึษาทางการเงินอิสระท่ีอยู่ในบญัชีรายชื่อที่ส  านกังานคณะกรรมการ
ก ากับหลกัทรพัยแ์ละตลาดหลกัทรพัยใ์หค้วามเห็นชอบ ใหเ้ป็นที่ปรกึษาอิสระ  เพื่อท าหนา้ที่ใหค้วามเห็นเก่ียวกับการเขา้
ท าธุรกรรม 

(ค)  จดัใหม้ีการประชมุผูถื้อหุน้เพื่อขออนมุตัิการเขา้ท ารายการดงักล่าวดว้ยคะแนนเสียงไม่นอ้ยกวา่ 3 ใน 4 
ของจ านวนเสียงทัง้หมดของผูถื้อหุน้ซึ่งมาประชุมและมีสิทธิออกเสียงลงคะแนน โดยไม่นบัเสียงของผูถื้อหุน้ท่ีมีส่วนไดเ้สีย 
โดยบรษิัทฯ จะจดัส่งหนงัสือเชิญประชมุผูถื้อหุน้โดยมีสารสนเทศอย่างนอ้ยตามที่ประกาศรายการไดม้าหรือจ าหน่ายไปซึ่ง
สินทรพัยแ์ละประกาศรายการที่เก่ียวโยงกนัก าหนด เป็นระยะเวลาล่วงหนา้ไม่นอ้ยกว่า 14 วนัก่อนวนัประชมุผูถื้อหุน้ดว้ย
เหตทุี่กล่าวมาขา้งตน้ ที่ประชมุคณะกรรมการบรษิัท จึงมีมติใหเ้สนอต่อที่ประชมุวิสามญัผูถื้อหุน้ของบรษิัทครัง้ที่  1 / 2566 
ในวนัท่ี 27 พฤศจิกายน 2566 เพื่อพิจารณาอนมุตัิการเขา้ท ารายการไดม้าซึ่งสินทรพัยด์งักล่าว 
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1. วัตถุประสงคข์องการเข้าท ารายการ และประโยชนต์่อบริษทัฯ 

การเขา้ท ารายการไดม้าซึ่งหุน้สามญั ดว้ยการเพิ่มทนุตามสดัส่วนการถือหุน้ของ APOT มีวตัถปุระสงคด์งันี ้

• เพื่อเพิ่มโอกาสแก่บรษิัทฯ ในการรบัประมลูงานรบัเหมาก่อสรา้งของ APOT ซึ่งเป็นโครงการขนาดใหญ่  

• เป็นแหล่งรายไดต้่อเนื่อง (Recurring Income) ในระยะยาวและกระจายความเส่ียงดา้นรายไดใ้หก้บักลุ่มธุรกจิ

ของบรษิัทฯ 

 

2. ความสมเหตุสมผลของการเข้าท ารายการ 

ที่ปรกึษาทางการเงินอิสระมีความเห็นว่าการเขา้ท ารายการเพิ่มทุนตามสดัส่วนของ APOT มีความสมเหตุสมผล 
เนื่องจากบรษิัทฯ มีโอกาสที่จะไดร้บัการลงนามในสญัญารบัเหมาก่อสรา้งที่ APOT เป็นผูว้่าจา้งบรษิัทฯ ในการด าเนินการ
ก่อสรา้ง (Letter of Award) ซึ่งเป็นโครงการขนาดใหญ่ รวมมูลค่าโครงการประมาณ 40,000 ลา้นบาท ซึ่งจะก่อใหเ้กิด
รายไดแ้ก่บริษัทฯ และสามารถสรา้งรายไดต้่อเนื่อง (Recurring Income) ในการขายแร่โพแทช ให้กับกลุ่มลูกคา้ของ
โครงการซึ่งจะสามารถสรา้งรายไดใ้นระยะยาวและกระจายความเส่ียงดา้นรายไดใ้หก้ับกลุ่มธุรกิจของบริษัทฯ  ซึ่งผูบ้รหิาร
ของบริษัทฯ คาดว่าจะไดร้บังานรบัเหมาช่วงจากผูร้บัเหมาหลกัของ APOT โดยคาดว่าจะไดร้บัเป็นมลูค่า 11,209.3 ลา้น
บาท ซึ่งคิดเป็นประมาณรอ้ยละ 50 ของงานส่วนบนผิวดิน (Surface Facilities) ของโครงการเหมืองแรโ่พแทช หรือคิดเป็น
ประมาณรอ้ยละ 28 หากเทียบกบัมลูค่าเงินลงทุนทัง้หมดของโครงการเหมืองแร่โพแทช โดยปกติแลว้ บริษัทฯ การด าเนิน
ธุรกิจของบริษัทฯ ในการด าเนินการก่อสรา้ง จะแบ่งไดเ้ป็น 2 แบบคือ 1. จะมีการก่อสรา้งเองโดยบรษิัทฯ หรือ 2. จะมีการ
จา้งผูร้บัเหมาช่วงต่ออีกทอดหนึ่งแลว้แต่กรณี โดยหากก าหนดใหผู้ร้บัเหมาช่วงเป็นผูร้บัผิดชอบการด าเนินงานทัง้หมดที่
เก่ียวขอ้ง ส่วนบริษัทฯจะเป็นผูค้วบคุมดูแลในการบริหารโครงการ (project management) เท่านัน้ เช่น กรอบระยะเวลา
การท างาน คุณภาพของงาน เป็นตน้ ดงันัน้ ที่ปรกึษาทางการเงินจึงมีความเชื่อมั่นว่าบริษัทฯมีศกัยภาพเพียงพอที่จะรบั
งานขนาดใหญ่อย่างโครงการเหมืองแรโ่พแทชของ APOT 

 

3. แหล่งทีม่าของเงนิทุนและเงือ่นไขการช าระเงนิแหล่งทีม่าของเงนิทุนในการลงทุนในหุ้น APOT 

ณ วนัท่ีที่ปรกึษาทางการเงินอิสระไดจ้ดัท ารายงานฉบบันี ้ บรษิัทฯ มีแผนในการจดัหาแหล่งที่มาของเงินทนุเพื่อ
ช าระคา่หุน้ APOT แบ่งออกเป็น 4 งวด ตัง้แต่ปี 2567 – 2570 ตามสดัส่วนการลงทนุ  ดงัต่อไปนี ้

ปี 2567 2568 2569 2570 รวม 

มลูค่าการลงทนุของ APOT 15,382.9 13,135.8 6,877.0 4,604.3 40,000.0 

ส่วนของหนีส้ิน (รอ้ยละ 60.0) 9,229.7 7,881.5 4,126.2 2,762.6 24,000.0 

ส่วนของผูถ้ือหุน้ (รอ้ยละ 40.0) 6,153.1 5,254.3 2,750.8 1,841.7 16,000.0 

มูลค่าการลงทุนตามสัดส่วนการถือหุ้นของบริษัทฯ (ร้อยละ 25.13) 1,546.1 1,320.2 691.2 462.8 4,020.2 

จ านวนหุน้สามญัเพ่ิมทนุที่บริษัทฯ ไดร้บั (ลา้นหุน้) 15.5 13.2 6.9 4.6 40.2 

 
โดยในปี 2567 – 2570 บรษิัทฯ จะมีการลงทนุรวมประมาณ 4,020.2 ลา้นบาท เพื่อคงสดัส่วนการถือหุน้ใน APOT 

โดยบรษิัทฯ มีแผนท่ีจะจดัหาแหล่งเงินทนุอนัประกอบไปดว้ย (1) เงินท่ีคาดว่าจะไดร้บัจากกระแสเงินสดภายในบรษิัท ซึง่
ประกอบไปดว้ย กระแสเงินสดจากธุรกจิของบรษิัทฯ และ งานรบัเหมาที่บรษิัทฯ คาดวา่จะไดร้บัจาก APOT (2) เงินท่ีคาด
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ว่าจะไดร้บัจากหุน้สามญัเพิ่มทนุในอนาคต และ (3) เงินท่ีคาดวา่จะไดร้บัจากหุน้กู/้เงินกูย้ืมจากสถาบนัการเงนิ 
(รายละเอียดเพิ่มเติมในหวัขอ้ 1.7)  

 
ปี 2567 2568 2569 2570 รวม 

เงินที่คาดว่าจะไดร้บัจากกระแสเงินสดภายในบริษัท (1.7.2) 289.2 259.9 66.4 83.0 698.5 

เงินที่คาดว่าจะไดร้บัจากหุน้สามญัเพ่ิมทนุในอนาคต (1.7.3) 650.0 450.0 221.7 0.0 1,321.7 

เงินที่คาดว่าจะไดร้บัจากหุน้กู/้เงินกูย้ืมจากสถาบนัการเงิน (1.7.4) 600.0 600.0 400.0 400.0 2,000.0 

รวม 1,539.2 1,309.9 688.1 483.0 4,020.2 

 

4. ข้อดี ข้อด้อย และความเสี่ยงของการเข้าท ารายการ  

4.1 ขอ้ดีของการเขา้ท ารายการ 

• บรษิัทฯ มีโอกาสที่จะไดร้บัการว่าจา้งเป็นผูร้บัเหมาก่อสรา้งโครงการของ APOT ตามแผนงานท่ีวางไว ้

• บรษิัทฯ จะไดร้บัส่วนแบ่งรายไดจ้ากเงินปันผลตามสดัส่วนการถือหุน้ หากมีการเปิดด าเนินการโครงการและ 

APOT มีผลประกอบที่มีก าไรและจ่ายเงินปันผลได ้

• กระจายความเส่ียงในการด าเนินธุรกิจของบรษิัทฯ ไปยงัธุรกจิอื่นที่มีความมั่นคงขึน้ 

4.2 ขอ้ดอ้ยของการเขา้ท ารายการ 

• บรษิัทฯ จะมีภาระหนีสิ้น และตน้ทนุทางการเงินเพิ่มสงูขึน้จากการเขา้ท ารายการในครัง้นี ้

• บรษิัทฯ อาจไม่ไดร้บัผลตอบแทนจากการลงทนุใน APOT ตามที่คาดหาก APOT ไม่ไดร้บัอนมุตัวิงเงินเพื่อพฒันา

โครงการจากสถาบนัการเงิน หรือมีผลการด าเนินงานท่ีไม่เป็นไปตามที่คาดการณไ์ว ้

• บรษิัทฯ อาจมีภาระในการเพิม่ทนุใน APOT เพิ่มหากเงินทนุของ APOT ไม่พอที่จะพฒันาโครงการ 

• บรษิัทฯ อาจตอ้งออกหุน้เพิ่มทนุ ส าหรบัการเขา้ท ารายการในครัง้นี ้

• บรษิัทฯ อาจไมม่ีอ  านาจในการบรหิารจดัการใน APOT แบบเบ็ดเสรจ็ 

4.3 ขอ้ดีของการไม่เขา้ท ารายการ 

• บรษิัทฯ ไม่ตอ้งหาแหล่งเงินทนุเพิ่มเติมในการเขา้ลงทนุ 

• บรษิัทฯ จะไม่มีภาระหนีสิ้นและดอกเบีย้จ่ายที่เพิ่มขึน้ 

• มีโอกาสในการเขา้ลงทนุโครงการอื่นในอนาคต 

• บรษิัทฯ ไม่มีความเส่ียงในการเพิม่ทนุ  

4.4 ขอ้ดอ้ยของการไม่เขา้ท ารายการ 

• บรษิัทฯ อาจไม่ไดร้บัการวา่จา้งเป็นผูร้บัเหมาก่อสรา้งโครงการของ APOT ตามแผนงานท่ีวางไว ้

• บรษิัทฯ อาจเสียโอกาสในการไดร้บัผลตอบแทนจากสดัส่วนการลงทนุใน APOT ที่ลดลง  

• บรษิัทฯ เสียคา่ใชจ้า่ยที่เกิดขึน้กอ่นขออนมุตัิจากที่ประชมุผูถื้อหุน้ 
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4.5 ความเส่ียงจากการเขา้ท ารายการ 

• ความเส่ียงจากการท่ีบรษิัทฯ อาจไม่สามารถจดัหาแหล่งเงินทนุท่ีเพียงพอส าหรบัการเขา้ท ารายการ 

• ความเส่ียงจาการท่ี APOT อาจไม่ไดร้บัอนมุตัิวงเงินจากสถาบนัการเงินในการก่อสรา้งโครงการ 

• ความเส่ียงจากการท่ีหุน้เพิ่มทนุของ APOT อาจไม่ไดร้บัการจองซือ้จนครบจ านวน 

• ความเส่ียงจากการผิดนดัช าระเงนิผลประโยชนพ์ิเศษเพื่อประโยชนแ์ก่รฐั 

• ความเส่ียงที่เงินลงทนุ และ/หรือระยะเวลาเพื่อพฒันาโครงการอาจไม่เป็นไปตามที่ประมาณการไว ้

• ความเส่ียงกรณีปรมิาณสินแรท่ี่ผลิตไดจ้รงิต ่ากว่าการคาดการณ ์

• ความเส่ียงจากความผนัผวนของราคาโพแทช 

• ความเส่ียงจากการไม่สามารถส่งออกแรโ่พแทชไดต้ามก าลงัการผลิต 

• ความเส่ียงของอตัราแลกเปล่ียนเงินตราต่างประเทศ 

• ความเส่ียงจากการเปล่ียนแปลงของอตัราดอกเบีย้ 

• ความเส่ียงจากการท่ีอายสุญัญาเช่าที่ดินบางส่วนจะครบก าหนดก่อนหมดอายสุมัปทาน 

• ความเส่ียงจากการท่ีเอกสารแสดงสิทธิการใชท้ี่ดินบางส่วนเป็นเพยีง ภ.บ.ท. 5 

• ความเส่ียงจากคดีฟ้องรอ้ง 
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5. ความเหมาะสมของราคาของการเข้าท ารายการ  

จากการประเมินมลูคา่หุน้ของ APOT สามารถสรุปมลูคา่ที่ค  านวณจากแต่ละวิธี ไดด้งัต่อไปนี ้ 
 

วิธีการประเมินมูลค่าหุ้น 
มูลค่าหุ้น APOT 
(บาทต่อหุ้น)3  

มูลค่าหุ้น APOT 
(ล้านบาท) 

ความเหน็ทีป่รึกษา
ทางการเงินอิสระ 

1.  วิธีมลูค่าหุน้ตามบญัชี (Book Value Approach) (15.07) (422.76) ไม่เหมาะสม 
2.  วิธีปรบัปรุงมลูคา่หุน้ตามบญัชี (Adjusted Book Value Approach) (15.07) (422.76) ไม่เหมาะสม 
3.  วิธีมลูค่าหุน้ตามราคาตลาด (Market Value Approach)1 ไม่สามารถประเมินได ้
4.  วิธีอตัราส่วนราคาต่อมลูค่าหุน้ตามบญัชี (Price to Book Value Ratio Approach) 2 ไม่สามารถประเมินได ้
5.  วิธีอตัราส่วนราคาต่อก าไรต่อหุน้ (Price to Earning Ratio Approach)2 ไม่สามารถประเมินได ้
6.  วิธีมลูค่าปัจจบุนัสทุธิของกระแสเงินสด (Discounted Cash Flow Approach) 4 111.05 3,616.79 เหมาะสม 

หมายเหต:ุ  
1/ เนื่องจาก APOT ไม่ไดเ้ป็นบริษัทจดทะเบียนในตลาดหลกัทรพัยฯ์ ดงันัน้ จึงไม่สามารถค านวณมลูค่าหุน้ตามวิธีนีไ้ด้ 
2/ เนื่องจากบริษัทฯ มีผลการด าเนินงานขาดทุนสทุธิตามงบการเงินตรวจสอบ สิน้สุด ณ วนัที่ 31 ธันวาคม 2565 จึงไม่สามารถค านวณมูลค่ากิจการโดยวิธีการประเมิน
โดยวิธีอตัราส่วนราคาต่อก าไรต่อหุน้ และวิธีอตัราส่วนราคาต่อมลูค่าหุน้ตามบญัชี 
3/ มลูค่าที่ตราไวหุ้น้ละ 100.00 บาท จ านวน 32,567,273 หุน้   
4/ มลูค่าหลงัหกัส่วนลดสภาพคล่องรอ้ยละ 20 
 

ที่ปรกึษาทางการเงินอิสระมีความเห็นว่า วิธีการประเมินมลูค่าที่เหมาะสมที่สดุในการประเมินมลูค่า APOT ใน

ครัง้นีค้ือวิธีมลูค่าปัจจบุนัสทุธิของกระแสเงินสด (Discounted Cash Flow Approach) ซึ่งจะไดม้ลูค่าอยู่ระหว่าง 100.40 

– 121.70 บาทต่อหุน้ โดยมีค่ากลางอยู่ที่ 111.05 บาทต่อหุน้ ดงันัน้ ที่ปรกึษาทางการเงินอิสระจึงมีความเห็นว่าการเขา้ท า

รายการเขา้ซือ้หุน้สามญัเพิ่มทนุของ APOT ในครัง้นีท้ี่ราคาตามมลูค่าที่ตราไว ้100.00 บาทต่อหุน้ เป็นราคาที่ต  ่ากว่าราคา

ประเมินที่เหมาะสมที่เท่ากับ 111.05 บาทต่อหุน้ดงักล่าว ดังน้ัน ที่ปรึกษาทางการเงินอิสระจึงมีความเห็นว่าราคา

ของการเข้าท ารายการในคร้ังนีมี้ความเหมาะสม  
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โดยสรุปแลว้เมื่อพิจารณาจากที่มาและเหตผุล ความเส่ียง ขอ้ดีและขอ้ดอ้ยของการเขา้ท ารายการและไม่เขา้ท า

รายการ ความเหมาะสมของราคาซือ้ขาย และเงื่อนไขในการเขา้ท ารายการตามที่อธิบายขา้งตน้ ที่ปรึกษาทางการเงิน

อิสระมีความเหน็ว่ามีความสมเหตุสมผลและเป็นประโยชนต์่อบริษัทฯ มากกว่าผลเสีย รวมถึงราคาของการเข้า

ท ารายการดังกล่าวก็มีความเป็นธรรมและเหมาะสม และผู้ถือหุ้นควรลงมติเหน็ชอบการเข้าท ารายการได้มาซ่ึง

สินทรัพยใ์นคร้ังนี ้  

ทัง้นี ้การตดัสินใจลงคะแนนเสียงอนมุตัใินการเขา้ท ารายการในครัง้นีอ้ยู่ในดลุยพินิจของผูถื้อหุน้ของบรษิัทฯ โดย

ผูถื้อหุน้ควรศึกษาขอ้มูลในเอกสารต่าง ๆ ที่แนบมากับหนังสือเชิญประชุมวิสามัญผูถื้อหุน้ครัง้ที่ 1/2566  ในครัง้นีด้ว้ย 

โดยเฉพาะอย่างยิ่งในส่วนของความเส่ียง ข้อดี ข้อด้อย ของการท ารายการและการไม่ท ารายการ เพื่อใช้ในการ

ประกอบการพิจารณาตดัสินใจลงมติไดอ้ย่างเหมาะสม 

บรษิัทหลกัทรพัย ์บียอนด ์จ ากดั (มหาชน) ในฐานะท่ีปรกึษาทางการเงินอิสระของผูถื้อหุน้ที่ไดร้บัการแต่งตัง้โดย

บรษิัท ทีอารซ์ี คอนสตรคัชั่น จ ากดั (มหาชน) ขอรบัรองว่าไดพ้ิจารณาและใหค้วามเห็นขา้งตน้ดว้ยความรอบคอบตามหลกั

มาตรฐานวิชาชีพ โดยค านึงถึงผลประโยชนข์องผูถื้อหุน้ทกุรายอย่างเท่าเทียมกนัเป็นส าคญั 
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1. ลักษณะและรายละเอียดของรายการ 

1.1 ทีม่าและวัตถุประสงคข์องการท ารายการ 

จากแผนการด าเนินกลยุทธต์ามวิสัยทศัน ์ (Vision) ของบริษัท ทีอารซ์ี คอนสตรคัชั่น จ ากัด (มหาชน)  ไดม้องหา
โอกาสในการเข้าลงทุนโครงการใหม่ที่มีศักยภาพอย่างต่อเนื่อง โดยคัดเลือกโครงการที่สามารถสรา้งรายไดต้่อเนื่อง 
(Recurring Income) และผลตอบแทนใหก้บัผูถื้อหุน้ไดใ้นระยะยาว ซึ่งโครงการเหมืองแรโ่พแทช เป็นส่วนหนึ่งที่สอดคลอ้ง
กับแผนการด าเนินกลยทุธไ์ดเ้ป็นอย่างดี โดยโครงการเหมืองแรเ่ริ่มตน้เมื่อปี 2523 เมื่อประเทศสมาชิกอาเซียน 6 ประเทศ
ประกอบดว้ย อินโดนีเซีย มาเลเซีย ฟิลิปปินส ์สิงคโปร ์บรูไน และไทย ไดล้งนามในข้อตกลงพืน้ฐานว่าดว้ยโครงการ
อตุสาหกรรมอาเซียน (Basis Agreement on ASEAN Industrial Project) ภายใตโ้ครงการอตุสาหกรรมอาเซียน (ASEAN 
Industrial Projects: AIP) เพื่อก าหนดใหม้ีโครงการอตุสาหกรรมอาเซยีนที่มีวตัถปุระสงคใ์นการสรา้งความรว่มมอืเก่ียวกบั
การใชท้รพัยากรในกลุ่มประเทศอาเซียนใหเ้กิดประโยชนส์งูสดุ  

คณะรฐัมนตรีของประเทศไทย ไดม้ีมติเมื่อวนัที่ 28 มีนาคม 2532 โดยใหก้ระทรวงอตุสาหกรรมน าโครงการเหมือง
แร่โพแทชที่อ  าเภอบ าเหน็จณรงค ์จงัหวดัชยัภูมิ เขา้สู่การพิจารณา โดยกระทรวงอุตสหกรรมไดเ้สนอต่อคณะรฐัมนตรีว่า 
โครงการขา้งตน้มีความเหมาะสม ทัง้ดา้นเทคนิค และดา้นเศรษฐกิจ ประกอบกบัโครงการท าเหมืองแร่โพแทชเป็นโครงการ
ขนาดใหญ่ จ าเป็นตอ้งหาตลาดที่แน่นอน การเสนอเป็นโครงการอุตสาหกรรมอาเซียน จะท าใหโ้ครงการมีตลาดอาเซียน
รองรบั และจะไดสิ้ทธิพิเศษในการจ าหน่ายแร่โพแทชใหแ้ก่ประเทศสมาชิกอีกดว้ย ดงันัน้คณะรฐัมนตรีจึงเห็นชอบใหจ้ดัตัง้
บริษัทท าเหมืองแร่โพแทช  โดยจดทะเบียนจดัตัง้เมื่อวนัที่ 12 พฤษภาคม 2547 โดยมีการจดัตัง้บริษัทชื่อ บริษัทเหมืองแร่
โปแตชอาเซียน จ ากดั และต่อมาไดม้ีการเปล่ียนชื่อเป็น บรษิัท อาเซียนโปแตชชยัภมูิ จ ากดั (มหาชน) (“APOT”) 

โครงการดงักล่าวมีการพฒันามาเป็นล าดบั จนต่อมาที่ประชมุคณะกรรมการบริษัทฯ ครัง้ที่ 1/2555 ซึ่งประชมุเมื่อ
วนัที่ 18 มกราคม 2555 จึงไดม้ีมติอนุมตัิให ้TRC International Limited (“TRC INT”) ซึ่งเป็นบริษัทย่อยของบริษัทฯ เขา้
ลงทนุซือ้หุน้สามญัของบรษิัท อาเซียนโปแตชชยัภมูิ จ ากดั (มหาชน) (“APOT”) จ านวน  500,000 หุน้ โดยซือ้หุน้ท่ีราคาหุน้
ละ 100 บาท หรือ เป็นมลูค่ารวม 50 ลา้นบาท จากบริษัท ไทย-เยอรมนั ไมนิ่ง จ ากัด (“TMG”) ถือเป็นการเขา้ลงทุนของ
บรษิัทฯ ครัง้แรกใน APOT 

ที่ประชุมคณะกรรมการบริษัทฯ ครัง้ที่ 6/2557 ซึ่งประชุมเมื่อวนัที่ 11 พฤศจิกายน 2557 มีมติอนุมตัิให ้TRC INT 
ซือ้หุน้ APOT จ านวน 250,000 หุน้ ในราคาหุน้ละ 200 บาท หรือเป็นมูลค่า 50 ลา้นบาท หรือ โดยซือ้หุน้จาก Thermal 
Trade and Investment Limited นบัเป็นการเขา้ลงทนุครัง้ที่ 2 

ที่ประชุมคณะกรรมการบริษัทฯ ครั้งที่ 9/2558 ซึ่งประชุมเมื่อวันที่  16 กันยายน 2558 มีมติอนุมัติให้ TRC 
Investment Limited (“TRC INV” ) ซึ่งเป็นบรษิัทย่อยของบรษิทัฯ เขา้ลงทนุซือ้หุน้สามญั APOT จาก Thermal Trade and 
Investment Limited จ านวน 6,300,000 หุน้ ในราคาหุน้ละ 200 บาท เป็นการเขา้ลงทนุครัง้ที่ 3 

เนื่องดว้ยความผนัผวนของราคาแร่โพแทช และปัจจยัอื่นๆ ท าใหก้ารหาแหล่งเงินทนุจากสถาบนัการเงนิส าหรบัการ
ก่อสรา้งโครงการมีความล่าชา้กว่าก าหนด ท าให้ APOT ตอ้งแบกรบัค่าใชจ้่ายก่อนการเปิดด าเนินการ โดยเฉพาะอย่างยิ่ง
เงินผลประโยชนพ์ิเศษเพื่อประโยชนแ์ก่รฐัที่ตอ้งจ่ายแก่รฐับาลไทยตามเงื่อนไขของสัมปทาน และเนื่องจากสถานการณ์
ติดขดัดา้นแหล่งเงินทุนดงักล่าวท าให ้APOT ขาดสภาพคล่องในการด าเนินธุรกิจ จึงส่งผลใหก้ารด าเนินโครงการเป็นไป
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อย่างล่าชา้กว่าแผนการท่ีก าหนด ดงันัน้ในการประชมุคณะกรรมการบรหิารของบรษิัทฯ ครัง้ที่ 2/2562 ประชมุเมื่อวนัท่ี 22 
มกราคม 2562 ไดม้ีการรบัทราบสถานการณข์อง APOT ซึ่งอาจส่งผลต่อ TRC ใหเ้กิดการดอ้ยค่าเงินลงทนุใน APOT 

โดยในปี 2562 TRC ไดม้ีการบนัทึกการดอ้ยค่าเงินลงทนุใน APOT, ค่าหนีเ้ผ่ือสงสยัจะสญูที่ TRC ใหกู้ย้ืมแก่ TRC 
INV และ TRC INT ในการลงทุนหุน้สามญั APOT, การบนัทึกหนีส้ญู และค่าเผ่ือหนีส้งสยัจะสญูยอดลกูหนีท้ี่ APOT คา้ง
ช าระแก่ TRC เนื่องจากโครงการมีความล่าชา้ และอาจจะพฒันาโครงการไม่แลว้เสรจ็  

ในปี 2566 กระทรวงการคลัง และกระทรวงอุตสาหกรรม ไดม้ีการหารือร่วมกับ  APOT เพื่อจัดท าแผนหาแหล่ง
เงินทุนให ้APOT ในการกลับมาพฒันาโครงการเหมืองแร่โพแทชใหแ้ลว้เสร็จ ทั้งในส่วนของการเพิ่มทุนจากผูถื้อหุน้เดิม 
และการหาแหล่งเงินทุนจากสถาบนัการเงินเพื่อพฒันาโครงการ เนื่องจากรฐับาลเห็นถึงประโยชนข์องเหมืองแร่โพแทช ที่
สามารถผลิตแรไ่ดภ้ายในประเทศ ซึ่งจะสามารถลดการพ่ึงพึงการน าเขา้จากต่างประเทศ เนื่องจากปัจจบุนัประเทศไทยไม่
สามารถผลิตแรโ่พแทชไดเ้อง ตอ้งพึ่งพาการน าเขา้ทัง้หมด อีกทัง้การผลิตแรโ่พแทชไดเ้อง จะช่วยใหล้ดตน้ทนุใหเ้กษตรกร 
ในการเขา้ถึงปุ๋ ยในราคาที่ถกูลง เนื่องจากโพแทชเป็นวตัถดุิบหลกัในการผลิตปุ๋ ย โดยคณะรฐัมนตรี ในการประชมุเมื่อวนัที่ 
28 กุมภาพนัธ ์2566 ไดม้ีมติเห็นชอบใหศ้กึษาถึงแผนการของ APOT ในการกลบัมาเปิดด าเนินการเหมืองแร่โพแทช โดย
อยู่ในระหว่างการศึกษา พิจารณาความคุม้ค่า ตน้ทุน ผลประโยชน ์ของโครงการดงักล่าว  เพื่อประโยชนข์องประเทศไทย 
และอตุสาหกรรมการเกษตรของไทยซึ่งเป็นอตุสาหกรรมหลกัที่หล่อเลีย้งเศรษฐกิจ และประชาชนไทย  
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 ในปี 2566 ความขดัแยง้ระหว่างรสัเซีย-ยเูครน และ การประยกุตใ์ชแ้รโ่พแทชในการผลิตแบตเตอรีร่ถยนตไ์ฟฟ้า ท า
ใหร้าคาแรโ่พแทชปรบัตวัสงูขึน้อย่างมีนยัส าคญั จึงท าใหโ้ครงการเหมอืงแรโ่พแทช ไดร้บัผลประโยชนจ์ากแรโ่พแทชที่
ปรบัตวัสงูขึน้ และไดร้บัความสนใจในการเขา้ลงทนุเป็นอยา่งมาก ดงันัน้ APOT จึงไดม้เีรียกเพิ่มทนุเพื่อใชใ้นการทบทวน
ศกึษาความเป็นไปไดข้องโครงการเหมืองแรโ่พแทช (Feasibility Study) (โปรดพจิารณารายละเอยีดในเอกสารแนบ 2) เพื่อ
กลบัมาด าเนินโครงการเหมืองแรโ่พแทช อีกครัง้ โดยคณะกรรมการของบรษิัทฯ ไดพ้ิจารณาแลว้พบวา่การทบทวนศกึษา
ความเป็นไปไดข้องโครงการเหมอืงแรโ่พแทช (Feasibility Study) ภายใตส้ภาพแวดลอ้มในปัจจบุนัท่ีเปล่ียนแปลงไปจาก
เดิม จะเป็นผลดีต่อบรษิัทฯ จงึไดอ้นมุตัิการเขา้ลงทนุหุน้สามญัเพิม่ทนุใน APOT เป็นจ านวน 113.30 ลา้นบาท ใหแ้ก่บรษิัท
ย่อย โดยมีวตัถปุระสงคใ์หบ้รษิัทย่อยน าเงินท่ีไดร้บัน ามาลงทนุหุน้สามญัของ APOT ส าหรบัใชใ้นการศกึษาความเป็นไปได้
ของโครงการ ซึ่ง APOT ไดร้บัการสนบัสนนุจากผูถื้อหุน้รายอื่นเป็นอย่างดี และสามารถเพิ่มทนุไดค้รบเตม็จ านวน 450.0 
ลา้นบาท โดยมีรายละเอียดการใชเ้งินท่ีไดร้บัจากการเพิ่มทนุดงักล่าว อา้งองิตามมติคณะกรรมการ APOT ครัง้ที่ 6/2566 
ตามตารางดงันี ้
 
ล าดับ รายการ จ านวนเงินทีเ่บิกจ่าย (บาท) 

1 การช าระค่าใช้จ่ายการด าเนินโครงการ   

1.1 ค่าที่ปรกึษาทางการเงิน (Twin Pine) - RO1 12,000,000 

1.2 ค่าที่ปรกึษาทางเทคนิค (Ercosplan) 15,000,000 

1.3 ค่าที่ปรกึษาทางการตลาด (Argus Media) 4,000,000 

1.4 ค่าที่ปรกึษาทางการเงิน / กฎหมาย / ประกนัภยั - Finance Close 40,000,000 

1.5 ค่าใชจ้่ายในการบริหาร (14.5 ลา้นบาท x 8 เดือน) 116,000,000 
  รวมการช าระค่าใช้จ่ายการด าเนินโครงการ 187,000,000 

2 การช าระหนีสิ้นค้างช าระ  
2.1 ช าระเงินกูย้ืมจากกรรมการ 150,000,000 

2.2 ช าระค่าที่ปรกึษาทางเทคนคิ 80,000,000 

2.3 ช าระค่าเบีย้ประชมุกรรมการเงินเดือนคา้ง / เงินชดเชยพนกังาน 20,000,000 

2.4 ช าระค่าใชจ้่ายคา้งจ่าย 13,000,000 

  รวมการช าระหนีส้ินคา้งช าระ 263,000,000 

  รวม 450,000,000 

  
นอกเหนือจากนัน้แผนการพฒันาโครงการมีความชดัเจนยิ่งขึน้จากมติที่ประชมุคณะรฐัมนตรี ซึง่มรีายละเอียดตามนี ้

• เมื่อวันที่ 14 กุมภาพันธ์ 2566 ที่ประชุมคณะรัฐมนตรีลงมติรับทราบและให้กระทรวงอุตสาหกรรมพิจารณา

ด าเนินการเก่ียวกับแนวทางการแกไ้ขปัญหาหนีเ้งินผลประโยชน์พิเศษโครงการเหมืองแร่โพแทช  โดยใหก้รม

อตุสาหกรรมพืน้ฐานและการเหมืองแรด่  าเนินการปรบัโครงสรา้งหนีแ้ละเงินค่าปรบัของโครงการเหมืองแรโ่พแทช 

โดยใหพ้ิจารณาน าผลผลิตแร่โพแทชมาผ่อนช าระเงินผลประโยชนพ์ิเศษและค่าปรบัผิดนดัช าระแทนการช าระใน

รูปแบบตวัเงิน ซึ่งจะก่อใหเ้กิดประโยชนต์่อ APOT จากการลดลงของหนีสิ้นที่เป็นตวัเงินอย่างมีนยัส าคัญ และ

เป็นประโยชนต์่อประเทศไทย โดยเฉพาะกลุ่มเกษตรกรที่จะมีตน้ทุนลดลงและมีความมั่ นคงทางการจดัหาปุ๋ ย

เพิ่มขึน้ 
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• เมื่อวันที่ 28 กุมภาพนัธ์ 2566 ที่ประชุมคณะรฐัมนตรีเห็นชอบการเพิ่มทุนใน APOT เพื่อศึกษาความเป็นไปได้

ของโครงการเหมืองแรโ่พแทช ซึ่งสอดคลอ้งกบัความเห็นของคณะกรรมการบรษิัทฯ 

ที่ประชุมผูถื้อหุน้ประจ าปี 2566 ของบริษัท อาเซียนโปแตชชยัภูมิ จ ากัด (มหาชน) ซึ่งประชุมเมื่อวนัที่ 17 มีนาคม 
2566 มีมติอนุมัติให้จัดสรรหุน้เพิ่มทุนของบริษัท จ านวน 180,000,000 หุน้ เพื่อเสนอขายแก่ผูถื้อหุน้เดิมของ APOT ใน
ราคาเสนอขายหุน้ละ 100 บาท เพื่อใหส้ามารถน าเงินจากการเพิ่มทุนมาศึกษาและพัฒนาโครงการต่อ โดยปัจจุบนัไดม้ี
การเรียกช าระเงินเพิ่มทนุบางส่วน 

โดย ณ วนัที่ 22 มีนาคม 2566 บริษัทฯ ไดม้ีมติที่ประชมุคณะกรรมการบรษิัทฯ ครัง้ที่ 3 / 2566 ซึ่งประชมุเมื่อวนัท่ี 
22 มีนาคม 2566 อนุมตัิใหเ้งินกูย้ืมแก่ TRC INV และ TRC INT รวมมลูค่าไม่เกิน 113,303,500 บาท เพื่อใชซ้ือ้หุน้สามญั
เพิ่มทนุของ APOT ตามสดัส่วนการถือหุน้ โดยเป็นการซือ้หุน้เพิ่มทนุของ APOT ผ่าน TRC INV จ านวน 1,012,500 หุน้ ใน
ราคาหุน้ละ 100 บาท และ ผ่าน TRC INT จ านวน 120,535 หุน้ ในราคาหุน้ละ 100 บาท โดย APOT จะน าเงินที่ไดจ้าก
การเพิ่มทุนมาใชเ้ป็นค่าใชจ้่ายในการศึกษาความเป็นไปไดข้องโครงการเหมืองแร่เพิ่มเติม และหากมีความเป็นไปไดข้อง
โครงการเกิดขึน้ APOT จะมีการเรียกช าระเงินเพิ่มทนุอีกครัง้ต่อไป  

ที่ประชุมคณะกรรมการบริษัทฯ ครัง้ที่ 7 / 2566 ซึ่งประชุมเมื่อวนัที่ 26 กันยายน 2566 ไดม้ีการพิจารณาการเขา้
ลงทุนเพิ่มเติมในหุน้สามญั เพิ่มทุนของ APOT ที่ออกเสนอ และเสนอขายใหแ้ก่ผูถื้อหุน้เดิมตามสดัส่วนการถือหุน้ (Right 
Offering) รวม 180,000,000 หุน้ ในราคาหุน้ละ 100 บาท โดย TRC จะเขา้ลงทนุผ่าน TRC INT และ TRC INV โดยจะเขา้
ท ารายการซือ้หุน้เพิ่มทุนดงักล่าวจ านวนไม่เกิน 44,094,671หุน้ หรือคิดเป็นรอ้ยละ 25.13 ของจ านวนหุน้ที่ APOT เรียก
ช าระหุน้เพิ่มทนุทัง้หมด คิดเป็นเงินลงทุนรวมประมาณ 4,409,467,100  บาท ซึ่งในกรณีที่หุน้เพิ่มทุนของ APOT ในครัง้นี ้
ไดร้ับการจัดสรรครบทั้งจ านวน จะท าให้ TRC ถือหุ้นในสัดส่วนรอ้ยละ 25.13 ของจ านวนหุ้นที่ช  าระแลว้ของ APOT 
ภายหลังการเพิ่มทุนทั้งหมด  (เนื่องจากที่ประชุมคณะกรรมการบริษัทฯ ครัง้ที่ 3/2566 ไดม้ีการลงทุนไปแลว้จ านวน 
113,303,500 บาท ดงันัน้ จะคงเหลือการลงทนุตามสดัส่วนเท่ากบั 4,409,467,100 บาท) 

แต่อย่างไรก็ตาม คณะกรรมการของบริษัทฯ ไดม้ีการเปล่ียนแปลงกรอบวงเงินในการเข้าลงทุน โดยที่ประชุม
คณะกรรมการบริษัทครัง้ที่ 8 / 2566 ซึ่งประชุมเมื่อวนัที่ 9 ตุลาคม 2566 ไดม้ีมติอนุมตัิการเปล่ียนแปลงกรอบวงเงินการ
เขา้ลงทุนเพิ่มเติมในหุน้สามญัเพิ่มทุนตามสดัส่วนการถือหุน้ในบริษัท อาเซียนโปแตชชยัภูมิ จ ากัด (มหาชน) ตามสดัส่วน
การถือหุน้ จากเดิมจ านวนไม่เกนิ 4,409,467,100 บาท เป็นจ านวนไม่เกิน 4,020,240,000 บาท แบ่งออกเป็น  40,202,400  
หุน้ ในราคาเสนอขายหุน้ละ 100 บาท โดยมีสาเหตุหลักของการเปล่ียนแปลงเนื่องจากการที่ APOT เปล่ียนแปลงการ
ประเมินค่าก่อสรา้งโครงการเป็นมูลค่าจากเดิมไม่เกิน 43,129 ล้านบาท เป็นมูลค่าไม่เกิน 40,000 ล้านบาท โดยมี
รายละเอียดเพิ่มเติมดงันี ้ 

ตามที่ APOT ไดม้ีการเรียกเพิ่มทุนเป็นจ านวน 450,930,000 บาท ในช่วงไตรมาส 1 ปี 2566 เพื่อศึกษาความ
เป็นไปไดใ้นการเริ่มด าเนินการเชิงพาณิชย์ ดังนั้น APOT จึงไดม้ีการติดต่อขอขอ้เสนอราคาจากผูร้บัเหมาก่อสรา้งเพื่อ
ประเมินมลูค่าก่อสรา้ง ณ ปัจจุบนั โดยมีผูร้บัเหมารายใหญ่จากประเทศจีนไดย้ื่นขอ้เสนอราคารบัเหมาก่อสรา้งโครงการ
เป็นจ านวนเงินไม่เกิน 43,129 ลา้นบาท ซึ่งลดลงจากขอ้มลู ณ ปี 2558 อย่างมีนยัยะส าคญั เนื่องจากเทคโนโลยีที่ทนัสมยั
ขึน้ ส่งผลใหต้น้ทนุการก่อสรา้งมีมลูค่าที่ลดลง โดยมลูค่าดงักล่าวรวมการก่อสรา้งโรงไฟฟ้าพลงังานความรอ้นรว่มที่มีก าลงั
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การผลิตติดตัง้ 55 MW ที่ใชเ้ชือ้เพลิงหลกัเป็นชีวมวลประเภทกะลาปาลม์ และไมส้บัเป็นเชือ้เพลิงส าหรบัผลิตไฟฟ้าภายใน
โครงการเอาไวด้ว้ย 

 อย่างไรก็ดีเนื่องจาก APOT ยงัอยู่ในช่วงระหว่างการเจรจาเงื่อนไขต่าง ๆ กับสถาบนัทางการเงิน ดงันัน้ผูบ้ริหาร
ของ APOT จึงตัง้สมมติฐานใหอ้ตัราหนีสิ้นอยู่ที่รอ้ยละ 60.00  ซึ่งเป็นอตัราส่วนที่มีหลกัการอนุรกัษ์นิยม (Conservative 
Basis) มากขึน้ โดยจะส่งผลใหม้ลูค่าการลงทนุทัง้หมด 43,129 ลา้นบาท มาจาก (1) หนีสิ้นจ านวน 25,877 ลา้นบาท และ 
(2) ส่วนของผูถื้อหุน้จ านวน 17,252 ลา้นบาท ซึ่งผูบ้ริหารของ APOT ไดพ้ิจารณาแลว้พบว่า APOT จะมีภาระระดมทุนที่
สงู ดงันัน้ผูบ้รหิารของ APOT จึงไดม้ีการปรบันโยบายการก่อสรา้งเพื่อลดภาระในการระดมทนุ ทัง้จากส่วนของหนีสิ้น และ
ส่วนของผูถื้อหุน้ รวมทัง้เป็นการลดความเส่ียงการขาดแคลนวสัดเุชือ้เพลิง เช่น กะลาปาลม์ และไมส้บั ที่จ  าเป็นในการผลิต
ไฟฟ้า โดยการปรบัแผนธุรกิจดังกล่าว APOT จะไม่ลงทุนก่อสรา้งโรงไฟฟ้าภายในโครงการเอง แต่จะพิจารณาสรรหา
บริษัทผูผ้ลิตไฟฟ้าเอกชนใหเ้ป็นผูล้งทุนก่อสรา้งโรงไฟฟ้าแทน โดย APOT จะท าการรบัซือ้ไฟฟ้าจากบริษัทผูผ้ลิตไฟฟ้า
เอกชนดังกล่าว ในราคาที่มีส่วนลดเมื่อเทียบกับราคาซือ้ไฟจากการไฟฟ้า ซึ่งจะส่งผลใหมู้ลค่าการก่อสรา้งลดลงจาก 
43,129 ลา้นบาท เป็นประมาณ 40,000 ลา้นบาท ซึ่งจะส่งผลใหเ้งินลงทนุตามสดัส่วนของบรษิัทฯ มีมลูค่า 4,020.24 ลา้น
บาท 

ทั้งนี ้เพื่อให้ข้อมูลประกอบการตัดสินใจมีความชัดเจนซึ่งสะท้อนแผนธุรกิจล่าสุดของ  APOT ดังนั้นที่ประชุม
คณะกรรมการบรษิัทฯ ครัง้ที่ 8/2566 ซึ่งประชมุเมื่อวนัท่ี 9 ตลุาคม 2566 ไดม้ีมติอนมุตัิปรบัลดกรอบการเขา้ลงทนุเพิ่มเตมิ
ในหุน้สามญัเพิ่มทนุของ APOT จากมลูค่าการลงทนุจ านวน 4,409,467,100 บาท เป็น 4,020,240,000 บาท ซึ่งอา้งอิงเงนิ
ลงทุนตามแผนธุรกิจของ APOT ณ ปัจจุบนั ซึ่งจะไม่มีการก่อสรา้งโรงไฟฟ้า แต่จะรบัซือ้ไฟฟ้าจากผูผ้ลิตไฟฟ้าเอกชนใน
ราคาส่วนลดจากการไฟฟ้าแทน  

APOT ประกอบธุรกิจท าเหมือง ผลิต และจ าหน่ายโพแทช โครงการตัง้อยู่ที่ต  าบลบา้นตาล ต าบลหัวทะเล และ
ต าบลบา้นเพชร อ าเภอบ าเหน็จณรงค ์จังหวัดชัยภูมิ โดย APOT ไดร้บัประทานบัตรเพื่อท าเหมืองใตด้ินจากกระทรวง
อตุสาหกรรมเมื่อวนัท่ี 6 กมุภาพนัธ ์2558 โดยมีอายสุมัปทานรวมเป็นเวลา 25 ปี สิน้สดุวนัท่ี 5 กมุภาพนัธ ์2583 มีพืน้ท่ีใน
เขตประทานบตัรรวม 9,707-0-83 ไร่ และพืน้ที่นอกเขตประทานบตัรประมาณ 5,713-0-75 ไร่ เพื่อใชเ้ป็นพืน้ที่บ่อเก็บหาง
แร่ และแนวท่อล าเลียงหางแร่ ปัจจุบนัโครงการดงักล่าวอยู่ในระหว่างการขออนุมตัิวงเงินจากสถาบนัการเงินเพื่อก่อสรา้ง
โครงการ โดยคาดว่าจะเริ่มด าเนินการก่อสรา้งโครงการไดภ้ายในปี 2567 และจะเริ่มเปิดด าเนินการเชิงพาณิชยไ์ดภ้ายในปี  
2570 โดยคาดว่าจะตอ้งใชเ้งินลงทนุเพิ่มเติมอีกประมาณ ไม่เกิน 40,000 ลา้นบาท ดว้ยเหตดุงักล่าว APOT จึงประสงคท์ี่
จะด าเนินการเพิ่มทุนจดทะเบียนช าระแลว้ เพื่อใชเ้ป็นส่วนหน่ึงในการก่อสรา้งและเปิดด าเนินการเหมืองแร ่และเงินลงทนุ
ส่วนที่เหลือจะมาจากการกูย้ืมจากธนาคาร และ/หรือสถาบนัการเงิน ภายหลงัจากที่โครงการก่อสรา้งแลว้เสร็จ APOT จะ
เป็นเหมืองแร่โพแทชโครงการแรกในประเทศไทย ซึ่งจากการที่ประเทศไทยเป็นหนึ่งในประเทศผูน้  าดา้นเกษตรกรรมของ
โลก จึงมีความจ าเป็นตอ้งใชปุ้๋ ยจ านวนมาก อนัรวมถึงความจ าเป็นในการใชแ้ม่ปุ๋ ยโพแทช แต่จนถึงปัจจบุนัประเทศไทยยงั
ตอ้งน าเขา้โพแทชทัง้หมดจากต่างประเทศ อีกทัง้ยงัมีความตอ้งการใชแ้ร่โพแทชอีกมากในประเทศอื่นๆ ในแถบเอเชียซึ่ง
ประชากรส่วนใหญ่มีอาชีพเกษตรกรรมที่ตอ้งใชแ้ม่ปุ๋ ยโพแทชเป็นองคป์ระกอบหลกัในการผลิตปุ๋ ย  โดยหลกัประเทศไทย
และประเทศอื่นๆ ตอ้งน าเขา้แร่โพแทชจากต่างประเทศ เช่น แคนาดา เบรารุส และรสัเซีย ดงันัน้ หากประเทศไทยสามารถ
ผลิตแรโ่พแทชไดเ้องจากแหล่งแรใ่ตด้ินที่มีอยู่อย่างเพียงพอในประเทศ จะท าใหผู้ผ้ลิตโพแทชในประเทศไทยมีขอ้ไดเ้ปรียบ
ดา้นการขนส่ง เนื่องจากตน้ทุนค่าขนส่งจะต ่ากว่าผูผ้ลิตโพแทชอื่นๆ ที่อยู่ในแถบทวีปอื่น เช่น รสัเซีย เบลารุส และแคนาดา 
เป็นตน้ อีกทัง้จะยงัสามารถส่งสินคา้ใหแ้ก่ผูซ้ือ้ในประเทศ ไดร้วดเรว็กว่า และยงัสามารถส่งออกไปขายยงัต่างประเทศ เป็น
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การรองรบัความตอ้งการ การใชแ้ร่โพแทชในประเทศต่างๆ ในทวีปเอเชียอีกดว้ย บรษิัทฯ จึงเห็นว่า การเขา้ลงทนุใน APOT 
จะเป็นประโยชนต์่อบรษิัทฯ ในระยะยาวตลอดอายสุมัปทาน  

ทั้งนีแ้หล่งแร่โพแทชของ APOT ซึ่งอ้างอิงจากรายงานการศึกษาความเป็นไปไดข้องโครงการจาก Ercosplan 
Ingenieurgesellschaft Geotechnik und Bergbau mbH (“Ercosplan”) ซึ่งเป็นผูเ้ชี่ยวชาญอิสระไดป้ระมาณการวา่พืน้ที่
ในเขตประทานบตัรมีปรมิาณส ารองสินแรด่ิบที่ไดจ้ากหิน Carnallitite รวมประมาณ 156 ลา้นตนั จากปรมิาณส ารองสินแร่
ดิบขา้งตน้ Ercosplan ประมาณการว่าแหล่งแร่โพแทชตามประทานบัตรจะมีปริมาณโพแทสเซียมคลอไรด ์(KCl)  รวม
ประมาณ 24 ลา้นตนัภายหลงัจากผ่านขัน้ตอนการสกัดแร่ที่จ  าเป็นแลว้ โครงการเหมืองแร่โพแทชจึงวางเป้าหมายก าลัง
การผลิตผลิตภณัฑห์วัแร่โพแทช (Muriate of Potash: MOP) ที่มีปริมาณ KCI ไม่ต  ่ากว่ารอ้ยละ 95 ไวเ้ท่ากับ 1.235 ลา้น
ตนัต่อปี โดยรอ้ยละ 90.00 ของแร่โพแทชที่ผลิตไดท้ั่วโลกน ามาใชเ้ป็นวตัถุดิบในการผลิตปุ๋ ยโพแทสเซียม ซึ่งเป็นหนึ่งใน
สามส่วนผสมส าคญัในการผลิตปุ๋ ยเคมี (นอกเหนือจากไนโตรเจน และ ฟอสฟอรสั) โดยปุ๋ ยโพแทสเซียมมีคณุสมบตัิในการ
ช่วยเพิ่มผลผลิตและป้องกันโรคใหแ้ก่พืชผล นอกจากนี ้แร่โพแทชยงัสามารถน ามาเป็นวตัถดุิบในอุตสาหกรรมเคมีภณัฑ์
บางประเภท เช่น การผลิตแกว้ สบู่และเซรามิก เป็นตน้ 

ที่ประชุมคณะกรรมการบริษัทฯ ครัง้ที่ 8/2566 ซึ่งประชุมเมื่อวนัที่ 9 ตุลาคม 2566 ไดม้ีมติการเขา้ลงทุนเพิ่มเติมใน
หุ้นสามัญเพิ่มทุนของบริษัท อาเซียนโปแตชชัยภูมิ จ ากัด (มหาชน) ซึ่งเป็นการเพิ่มทุนตามสัดส่วน จ านวนไม่เกิน  
4,020,240,000 บาท โดยมีมลูค่าส่ิงตอบแทนเป็นหุน้สามญัของ APOT เป็นจ านวน 40,202,400 หุน้ ตามสดัส่วนการถือ
หุ้นของบริษัทย่อยใน APOT ซึ่งการท ารายการดังกล่าวถือเป็นรายการไดม้าหรือจ าหน่ายไปซึ่งสินทรพัยต์ามประกาศ
คณะกรรมการตลาดทุนที่  ทจ. 20/2551 เรื่อง หลักเกณฑ์ในการท ารายการที่มีนัยส าคัญที่เข้าข่ายเป็นการไดม้าหรือ
จ าหน่ายไปซึ่งสินทรพัย ์รวมถึงประกาศที่แกไ้ขเพิ่มเติม และ ประกาศคณะกรรมการตลาดหลกัทรพัยแ์ห่งประเทศไทย เรื่อง 
การเปิดเผยขอ้มลูและการปฏิบตัิการของบรษิัทจดทะเบียนในการไดม้าหรือจ าหน่ายไปซึ่งสินทรพัย ์พ.ศ. 2547 (“ประกาศ
การไดม้าและจ าหน่ายไป”)  โดยขนาดของการท ารายการซึ่งค านวณจากงบการเงินท่ีสอบทานแลว้ของบรษิทัฯ ส าหรบัรอบ
ระยะเวลาสิน้สดุวนัที่ 30 มิถุนายน 2566 และงบการเงินที่สอบทานแลว้ของ APOT ส าหรบัรอบระยะเวลาสิน้สดุวนัที่ 30 
มิถุนายน 2566 ตามเกณฑม์ลูค่ารวมส่ิงตอบแทน ซึ่งเป็นเกณฑท์ี่ไดผ้ลลัพธ์สูงสุดเท่ากับรอ้ยละ 94.50 ทั้งนี ้บริษัทฯ มี
รายการไดม้าซึ่งหุน้สามญัเพิ่มทุนของ APOT เป็นจ านวน 1,133,035 หุน้ คิดเป็นจ านวนเงิน 113,303,500.00 บาท ทัง้นี ้
ภายในระยะเวลาหกเดือนที่ผ่านมาก่อนการประชุมคณะกรรมการของบริษัทฯ ครัง้ที่ 3/2566 คิดเป็นขนาดรายการตาม
เกณฑม์ูลค่ารวมส่ิงตอบแทน ซึ่งเป็นเกณฑท์ี่ไดผ้ลลพัธ์สงูสุดเท่ากับรอ้ยละ 2.60 ดังนั้นการท ารายการดังกล่าวเมื่อรวม
ขนาดรายการครัง้นีจ้ึงคิดเป็นรอ้ยละ  97.11 จัดเป็นรายการประเภทที่ 3  อย่างไรก็ดีหากในอนาคต บริษัทฯ ไดท้ าการ
ลงทุนเพิ่มเติมจนมีมลูค่าการลงทุนโดยรวมเกินกว่า 4,020,240,000.00 บาท มลูค่าการลงทุนเพิ่มเติมดงักล่าวอาจถกูนบั
รวมกับขนาดรายการในครัง้นี ้ซึ่งบริษัทฯ อาจมีหนา้ที่ที่ตอ้งด าเนินการตามประกาศฯ ที่เก่ียวขอ้งต่อไป ส าหรบัการเขา้ท า
รายการในครัง้นีบ้รษิัทฯ จึงมีหนา้ที่ด  าเนินการตามที่ก าหนดในประกาศที่เก่ียวขอ้ง ดงันี ้

(ก)  จดัท ารายงานและเปิดเผยสารสนเทศส าหรบัการเขา้ท าธุรกรรมของบรษิัทฯ ต่อตลาดหลกัทรพัยแ์ห่งประเทศไทย 
(“ตลาดหลกัทรพัยฯ์”)  

(ข)  จัดใหม้ีที่ปรึกษาทางการเงินอิสระเพื่อใหค้วามเห็นเก่ียวกับการเขา้ท ารายการ โดยบริษัทฯ ไดแ้ต่งตัง้ บริษัท
หลกัทรพัย ์บียอนด ์จ ากดั (มหาชน) ซึ่งเป็นท่ีปรกึษาทางการเงินอิสระท่ีอยู่ในบญัชีรายชื่อที่ส  านกังานคณะกรรมการก ากบั
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หลักทรพัยแ์ละตลาดหลักทรพัยใ์หค้วามเห็นชอบ ใหเ้ป็นที่ปรึกษาอิสระ  เพื่อท าหนา้ที่ใหค้วามเห็นเก่ียวกับการเขา้ท า
ธุรกรรม 

(ค)  จัดใหม้ีการประชุมผูถื้อหุน้เพื่อขออนุมัติการเขา้ท ารายการดังกล่าวดว้ยคะแนนเสียงไม่นอ้ยกว่า  3 ใน 4 ของ
จ านวนเสียงทัง้หมดของผูถื้อหุน้ซึ่งมาประชมุและมีสิทธิออกเสียงลงคะแนน โดยไม่นบัเสียงของผูถื้อหุน้ท่ีมีส่วนไดเ้สีย โดย
บริษัทฯ จะจัดส่งหนังสือเชิญประชุมผูถื้อหุน้โดยมีสารสนเทศอย่างนอ้ยตามที่ประกาศรายการไดม้าหรือจ าหน่ายไปซึ่ง
สินทรพัยก์ าหนด เป็นระยะเวลาล่วงหนา้ไม่นอ้ยกว่า 14 วันก่อนวันประชุมผูถื้อหุน้ดว้ยเหตุที่กล่าวมาขา้งตน้ ที่ประชุม
คณะกรรมการบรษิัท จึงมีมติใหเ้สนอต่อที่ประชมุวิสามญัผูถื้อหุน้ของบรษิัทครัง้ที่  1 / 2566 ในวนัท่ี 27 พฤศจิกายน 2566 
เพื่อพิจารณาอนมุตัิการเขา้ท ารายการไดม้าซึ่งสินทรพัยด์งักล่าว 

ช่วงระยะเวลาและล าดบัเหตุการณก์ารเขา้ท ารายการของบริษัทฯ ในการเขา้ซือ้หุน้สามญัของ APOT สามารถ
สรุปไดด้งัต่อไปนี ้

การ

ลงทุน

คร้ังที่ 

มติ

คณะกรรมการ

คร้ังที่ 

บริษัททีซ่ือ้หุ้น 

APOT 
มูลค่าเงินลงทุน 

จ านวนหุ้น 

APOT 

ทีจ่ะได้มา 

 

จ านวนหุ้นสะสมของ 

APOT ที ่TRC ถือหุ้น 

สัดส่วนการ

ถือหุ้นใน 

APOT 

ของ TRC  

(ร้อยละ) 

มูลค่าซือ้ขาย 

(บาทต่อหุ้น) 
ผู้ขาย 

1 1/2555 TRC INT 50 ลา้นบาท 500,000 หุน้ 500,000 หุน้ 3.41 100.00 TGM 

2 6/2557 TRC INT 50 ลา้นบาท 250,000 หุน้ 750,000 หุน้ 4.46 200.00 TTI 

3 9/2558 TRC INV 1,260 ลา้นบาท 6,300,000 หุน้  7,050,000 หุน้ 34.213 200.00 TTI 

4.1 3/2566 TRC INT  12 ลา้นบาท  120,535 หุน้ 7,170,535 หุน้ 25.13 100.00 APOT RO1 

4.2 3/2566 TRC INV 101 ลา้นบาท 1,012,500 หุน้ 8,183,035 หุน้ 100.00 APOT RO1 

รวม2 1,473 ล้านบาท 8,183,035 หุ้น     

หมายเหต ุ:  
1/ APOT ท าการเพ่ิมทนุแก่ผูถ้ือหุน้เดิมเติมสดัส่วนการถือหุน้ (Right Offering) 
2/ สรุปการถือหุน้ TRC INT ถือหุน้จ านวน 870,535 หุน้ หรือคิดเป็นรอ้ยละ 2.67 และ TRC INV ถือหุน้จ านวน 7,312,500 หุน้ หรือคิดเป็นรอ้ย
ละ 22.46 รวมการถือหุน้โดย TRC INT และ TRC INV ทัง้หมดจ านวน 8,183,035 หุน้ หรือคิดเป็นรอ้ยละ 25.13 ของทนุจดทะเบียนที่ออกและ
ช าระแลว้ของ APOT 
3/ สาเหตุที่สดัส่วนการถือหุน้เกิน 25.13% เพราะ ในเดือนสิงหาคม 2558 บริษัทฯ เรียกช าระค่าหุน้สามญัเพิ่มทุนที่ยงัไม่ไดเ้รียกช าระคงเหลือ
ทัง้หมดจาก กระทรวงการคลงั 1,1490,200 หุน้ และ และ บริษัท ไทย-เยอรมนั ไมนิ่ง จ ากดั 8,454,400 หุน้ ซึ่งทางกระทรวงการคลงัทยอยช าระ
ในปี 2559-2560 แต่ทางบริษัท ไทย-เยอรมัน ไมนิ่ง จ ากัด ช าระตามก าหนดเวลาในปี 2558-2559  ท าใหช้่วงระยะเวลาดงักล่าวตัง้แต่ในปี 
2558 – จนถึงเดือนมีนาคม 2560 สดัส่วนการถือหุน้ของผูถ้ือหุน้ทกุคน จึงเปลี่ยนไป เพราะสดัส่วนกระทรวงการคลงัไม่ถึง 20 % 
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1.2 วัน เดือน ปี ทีเ่กดิรายการ 

บรษิัทฯ จะเขา้ท ารายการไดม้าซึง่หุน้สามญัของ APOT จ านวน 40,202,400 หุน้ และคาดวา่ APOT จะท าการ

ทยอยเพิ่มทนุ ในปี 2567 – 2570 หลงัจากที่บรษิัทฯ ไดร้บัอนมุตัจิากที่ประชมุวิสามญัผูถื้อหุน้ครัง้ที่ 1/2566 ซึง่มกี าหนดการ

ประชมุในวนัท่ี 27 พฤศจิกายน 2566 โดยบรษิัทฯ มีแผนท่ีจะจดัหาแหล่งเงินทนุอนัประกอบไปดว้ย (1) เงินท่ีคาดวา่จะ

ไดร้บัจากกระแสเงินสดภายในบรษิัท ซึ่งประกอบไปดว้ย กระแสเงินสดจากธุรกิจของบรษิัทฯ และ งานรบัเหมาที่บรษิัทฯ 

คาดว่าจะไดร้บัจาก APOT (2) เงินท่ีคาดวา่จะไดร้บัจากหุน้สามญัเพิ่มทนุในอนาคต และ (3) เงนิท่ีคาดว่าจะไดร้บัจากหุน้

กู/้เงินกูย้ืมจากสถาบนัการเงิน โดยมีรายละเอียดตามหวัขอ้ 1.7 

ปัจจบุนั TRC INV ซึ่งเป็นบรษิัทยอ่ยของบรษิัทฯ ที่บรษิัทถือหุน้ในสดัส่วน 100.00 ของทนุจดทะเบยีนช าระแลว้ และ 

TRC INT ซึ่งเป็นบรษิัทย่อยที่บรษิัทถือหุน้ทางออ้มในสดัส่วนรอ้ยละ 100.00 ของทนุจดทะเบียนช าระแลว้ทัง้หมด ผ่าน 

TRC INV เป็นผูถื้อหุน้ของ APOT โดย ณ วนัท่ี 30 มถินุายน 2566 TRC INV และ TRC INT ถือหุน้จ านวน 7,312,500 หุน้ 

และ 870,535 หุน้ ตามล าดบั รวมจ านวนหุน้ทัง้สิน้ 8,183,035 หุน้ คิดเป็นสดัส่วนการถือหุน้รอ้ยละ 22.46 และรอ้ยละ 2.67 

หรือคิดเป็นสดัส่วนการถือหุน้รวมรอ้ยละ 25.13 ของทนุช าระแลว้ทัง้หมดของ APOT ต่อมาเมื่อวนัท่ี 17 มีนาคม 2566 

APOT ไดแ้จง้สิทธิแก่ TRC INV และ TRC INT ในฐานะผูถื้อหุน้ของ APOT ในการจองซือ้หุน้สามญัเพิ่มทนุท่ีออก และเสนอ

ขายใหแ้ก่ผูถื้อหุน้ อนัเป็นไปตามมติที่ประชมุสามญัผูถื้อหุน้ปี 2566 ของ APOT ที่มมีติอนมุตัิใหอ้อกและเสนอขายหุน้เพิ่ม

ทนุจ านวนไมเ่กิน 180,000,000 หุน้ ในราคาเสนอขายหุน้ละ 100.00 บาท คิดเป็นจ านวนรวมไม่เกนิ 18,000,000,000 บาท 

โดยคาดวา่จะตอ้งใชเ้งินลงทนุเพิม่เติมอีกไม่เกิน 40,000 ลา้นบาท ดว้ยเหตดุงักล่าว APOT จงึประสงคท์ี่จะด าเนินการเพิ่ม

ทนุจดทะเบียนช าระแลว้ เพื่อใชเ้ป็นส่วนหนึง่ในการก่อสรา้งเหมืองแร ่ และเงินลงทนุส่วนท่ีเหลือจะมาจากการกูย้ืมจาก

ธนาคาร และ/หรือสถาบนัการเงนิ โดย APOT อยู่ในระหวา่งการเจรจากบัสถาบนัการเงินตา่งๆ TRC INV และ TRC INT จึง

ประสงคท์ี่เขา้ซือ้หุน้เพิม่ทนุของ APOT ตามสดัส่วน เพื่อคงสดัสว่นการถือหุน้ โดย TRC INV และ TRC INT จะเขา้ซือ้หุน้

ของ APOT เพิ่มเติมเป็นจ านวนรวม ไม่เกิน 40,202,400 หุน้ หรือคิดเป็นมลูคา่เงินลงทนุรวม ไม่เกนิ 4,020,240,000 บาท  
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ลักษณะทั่วไปของรายการ 
บริษัทฯ จะท าการเพิ่มทุนหุน้สามญัของ APOT จ านวน 40,202,400  หุน้ มลูค่าที่ตราไวหุ้น้ละ 100.00 บาท โดยมี

รายละเอียดดงันี ้

บริษัท บรษิัท อาเซียนโปแตชชยัภมูิ จ ากดั (มหาชน) (“APOT”) 
จ านวนหุ้นทีจ่ะเพิ่มทุนทัง้หมด 180,000,000 หุน้ 
มูลค่าการเพิ่มทนุทัง้สิน้ 18,000,000,000 บาท 
ราคาเพิ่มทนุ  100 บาทต่อหุน้ 
สัดส่วนการถือหุน้ของ TRC ใน 
APOT ในปัจจุบนัก่อนการเพิม่ทุน 

รอ้ยละ 25.13 

จ านวนหุ้นที ่TRC เพิ่มทุน 40,202,400 หุน้ 
ผู้ซือ้หุ้น บรษิัทย่อยของบรษิัทฯ โดย TRC มีสดัส่วนการถือหุน้ทัง้

สองบรษิัท 100% ไดแ้ก ่
-TRC Investment Limited  ที่สาธารณรฐัเมอรเิชยีส  
-TRC International Limited ที่เขตบรหิารพิเศษฮ่องกง
แห่งสาธารณรฐัประชาชนจีน 

ความสัมพนัธ ์ APOT เป็นบรษิัทรว่มของบรษิัทฯ  ถือหุน้โดยบรษิัทย่อย
ของบรษิัทฯ รวมรอ้ยละ 25.13 ประกอบดว้ย  TRC 
Investment Limited และ TRC International Limited 
ในสดัส่วนรอ้ยละ 22.46 และ 2.67 ตามล าดบั  

มูลค่าการเพิ่มทนุของ TRC 4,020,240,000 บาท 
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โดย APOT มีโครงสรา้งผูถื้อหุน้กอ่นการเขา้ท ารายการดงันี ้ 

 ณ วนัท่ี 30 มิถนุายน 2566 APOT มีรายชื่อผูถื้อหุน้ดงัต่อไปนี ้

ล าดับ 
รายช่ือผู้ถือหุ้นของ APOT 

ณ วันที ่30 มิถุนายน 2566 

ก่อนการเพิ่มทุน 

จ านวนหุ้น ร้อยละ 

1 TRC Investment Limited4/  7,312,500 22.45 
2 กระทรวงการคลงั ประเทศไทย 6,513,464 20.00 
3 บริษัท ไทย-เยอรมนั ไมนิ่ง จ ากดั1/  5,253,456 16.13 
4 เทอรม์อล เทรด แอนด ์อินเวสเมน้ท ์ลิมิเตท2/ 2,445,690 7.51 
5 พี ที พีโทรคีเมีย กรีซิค (เพอซีโร) สาธารณรฐัอินโดนีเซีย 1,673,100 5.14 
6 มินิสเตอร ์ออฟ ไฟแนนส ์(อินคอรป์อเรชั่น) สหพนัธร์ฐัมาเลเซีย 1,673,100 5.14 
7 บริษัท เอส กรุ๊ป เออีซี (ประเทศไทย) จ ากดั3/   1,585,679 4.87 
8 คณุลชุยั ภขุนัอนนัต ์ 1,016,145 3.12 
9 TRC International Limited4/ 870,535 2.67 
10 คณุศิริกาญจน ์ศกัดิเดชภาณพุนัธ ์ณ อยธุยา 350,000 1.07 
11 ผูถ้ือหุน้รายอ่ืนๆ 30 ราย 3,873,604 11.89 

รวม 32,567,273 100.00% 
หมายเหตุ : 1/ ผูถ้ือหุน้ที่แทจ้ริง (ultimate shareholders) ของ บริษัท ไทย-เยอรมัน ไมนิ่ง จ ากัด ไดแ้ก่ บริษัท เอส กรุ๊ป เออีซี (ประเทศไทย) จ ากัด

(สดัส่วนรอ้ยละ 99.9999) นางสาว ปานจิตร กลุกาญจนธ์วชั (สดัส่วนรอ้ยละ 0.0005) นางสาว พเยาว ์ยกุตเวทย ์(สดัส่วนรอ้ยละ 0.0005) 
2/ ผูถ้ือหุน้ที่แทจ้ริง (ultimate shareholders) ของ เทอรม์อล เทรด แอนด ์อินเวสเมน้ท ์ลิมิเตท ไดแ้ก่ Mr. Chin Joek Poen สญัชาติสิงคโ์ปร 
3/ ผูถ้ือหุน้ที่แทจ้ริง (ultimate shareholders) ของ บริษัท เอส กรุ๊ป เออีซี (ประเทศไทย) จ ากัด ไดแ้ก่ นางสาว ปานจิตร กุลกาญจนธ์วัช
(สดัส่วนรอ้ยละ 99.9999) นาย สมชาย ม่วงศรี (สดัส่วนรอ้ยละ 0.0005) นางสาว พเยาว ์ยกุตเวทย ์(สดัส่วนรอ้ยละ 0.0005) 

4/ TRC Investment Limited และ TRC International Limited เป็นบริษัทที่มีความเกี่ยวขอ้งกันเนื่องจากทัง้คู่เป็นบริษัทย่อยที่บริษัทฯถือหุน้
ในสดัส่วน 100% 
5/ จากการตรวจสอบ ไม่พบว่าผูถ้ือหุน้รายใด มีความสัมพันธ์เป็นบุคคลที่เกี่ยวโยงกันตามนิยามมาตรา 258 ยกเวน้ TRC Investment 

Limited และ TRC International Limited   

 
1.3 ประเภทและขนาดของรายการ 

การเขา้ท ารายการดงักล่าวจดัเป็นรายการไดม้าซึ่งสินทรพัย์ โดยการเขา้ท ารายการ มีขนาดรายการซึ่งค านวณ

ดว้ยเกณฑต์่าง ๆ ที่ก าหนดโดยใชม้ลูค่าสงูสดุที่ค  านวณได ้ซึ่งไดแ้ก่เกณฑม์ลูค่ารวมส่ิงตอบแทนเท่ากับรอ้ยละ 94.50 โดย

พิจารณาจากงบการเงินรวมของบริษัทฯ สิน้สุด 30 มิถุนายน 2566 และเมื่อรวมขนาดของรายการไดม้าซึ่งสินทรัพย์

ประเภทเดียวกนัในรอบ 6 เดือน ก่อนวนัที่คณะกรรมการมีมติใหเ้ขา้ท ารายการในครัง้นี ้จึงท าใหข้นาดรายการรวมเท่ากบั

รอ้ยละ 97.11 ของเกณฑม์ลูค่ารวมส่ิงตอบแทนของบรษิัทฯ ตามงบการเงินรวม ณ วนัท่ี 30 มิถนุายน 2566 (มลูค่าของสิ่ง

ตอบแทนเท่ากับ เท่ากับ 4,020.24 ลา้นบาท) ซึ่งมีมลูค่าระหว่างรอ้ยละ 50.00 แต่ไม่เกินรอ้ยละ 100.00 จดัเป็นรายการ

ไดม้าซึ่งสินทรพัยป์ระเภทที่ 3 ตามประกาศเรื่องการไดม้าหรือจ าหน่ายไป บริษัทฯ จึงตอ้งมีหนา้ที่ตอ้งเปิดเผยสารสนเทศ

การท ารายการต่อตลาดหลกัทรพัยแ์ห่งประเทศไทยและขออนมุตัิที่ประชมุผูถื้อหุน้โดยตอ้งไดร้บัอนมุตัิดว้ยคะแนนเสียงไม่
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น้อยกว่า 3 ใน 4 ของผู้ถือหุ้นที่เข้าประชุมและมีสิทธิออกเสียงโดยไม่นับรวมผูถื้อหุ้นที่มีส่วนไดเ้สียและจัดท ารายงาน

เปิดเผยสารสนเทศของรายการดงักล่าว ทัง้นีบ้ริษัทฯ ตอ้งจดัส่งหนงัสือเชิญประชุมผูถื้อหุน้พรอ้มความเห็นของที่ปรกึษา

ทางการเงินอิสระให้แก่ผู้ถือหุ้นเป็นระยะเวลาล่วงหน้าไม่น้อยกว่า 14 วัน ก่อนวันประชุมผู้ถือหุ้นของบริษัทฯ โดยมี

รายละเอียดการค านวณขนาดรายการดงัต่อไปนี ้

ข้อมูลทางการเงนิ ณ วนัที ่30 มิถุนายน 
2566 

(งบการเงนิฉบบัตรวจสอบ) 

บริษัทฯ และบริษทัย่อย 
(บาท) 

APOT 
(บาท) 

สินทรพัยร์วม  4,254,007,000 6,876,484,000 
หกั สินทรพัยไ์ม่มีตวัตน   8,001,000 4,321,426,000 
หกั หนีสิ้นรวม  4,133,612,000 7,154,680,000 
หกั ส่วนไดเ้สียที่ไม่มีอ  านาจควบคมุ  2,461,000 0 

สินทรพัยท์ี่มีตวัตนสทุธิ (NTA)  109,933,000 (4,599,622,000) 

ก าไรสทุธิ  (180,586,000) (306,369,000) 
 

หลักเกณฑ ์ สูตรค านวณ การค านวณ ขนาด
รายการ 

1. เกณฑม์ลูคา่
สินทรพัยท์ี่มีตวัตน
สทุธิ  

NTA ของ APOT x สดัส่วนที่ไดม้า x 100 
NTA ของบรษิัทฯ 

ไม่สามารถค านวณได้
เนื่องจาก NTA ของ APOT 

ติดลบ 
N/A 

2. เกณฑก์ าไรสทุธิ
จากการด าเนินงาน
1/ 

ก าไรสทุธิของ APOT x สดัส่วนที่ไดม้า x 100 
ก าไรสทุธิของบรษิัทฯ 

ไม่สามารถค านวณได้
เนื่องจาก APOT มีผลการ

ด าเนินงานขาดทนุ 
N/A 

3. เกณฑม์ลูคา่รวม
ของสิ่งตอบแทน 

มลูค่ารวมของส่ิงตอบแทน x 100 
สินทรพัยร์วมของบรษิัทฯ 

4,020,240,100  
4,254,007,000 

94.50 

4. เกณฑม์ลูคา่หุน้
ทนุท่ีออกเพื่อช าระ
ราคาสินทรพัย ์

จ านวนหุน้ท่ีออกเพื่อช าระคา่สินทรพัย ์x 100 
จ านวนหุน้ท่ีออกและช าระแลว้ของบรษิัทฯ 

ไม่สามารถค านวณได้
เนื่องจากไมม่ีการออกหุน้เพื่อ

ช าระคา่สินทรพัย ์
N/A 

 

 

ทั้งนี ้เกณฑท์ี่ใชใ้นการก าหนดขนาดรายการในครัง้นีไ้ดแ้ก่เกณฑม์ลูค่ารวมส่ิงตอบแทนของบริษัทจดทะเบียน

หรือของบรษิัทจดทะเบียนและบรษิัทย่อยรวมกนั เท่ากบัรอ้ยละ 94.50 โดยพิจารณาจากงบการเงินรวมของบรษิัทสิน้สดุ 30 

มิถุนายน 2566 และเมื่อรวมขนาดของรายการไดม้าซึ่งสินทรพัยป์ระเภทเดียวกันในรอบ 6 เดือน จึงท าใหข้นาดรายการ

รวมกนัเท่ากบัรอ้ยละ 97.11 ซึ่งจดัเป็นรายการไดม้าซึ่งสินทรพัยป์ระเภทท่ี 3 โดยมีรายละเอียดดงันี ้ 
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ข้อมูลทางการเงนิ ณ วนัที ่31 ธันวาคม 2565 
(งบการเงนิฉบบัตรวจสอบ) 

บริษัทฯ และบริษทัย่อย 
(บาท) 

APOT 
(บาท) 

สินทรพัยร์วม  4,353,391,265 6,584,799,035 
หกั สินทรพัยไ์ม่มีตวัตน   9,096,591 4,328,333,979 
หกั หนีสิ้นรวม  4,050,563,377 7,007,556,084 
หกั ส่วนไดเ้สียที่ไม่มีอ  านาจควบคมุ  2,461,130 0 
สินทรพัยท์ี่มีตวัตนสทุธิ (NTA)  291,270,167 (4,751,091,028) 
ก าไรสทุธิ  (112,554,569) (544,883,278) 

 

หลักเกณฑ ์ สูตรค านวณ การค านวณ ขนาด
รายการ 

1. เกณฑม์ลูคา่
สินทรพัยท์ี่มีตวัตนสทุธิ  

NTA ของ APOT x สดัส่วนที่ไดม้า x 100 
NTA ของบรษิัทฯ 

ไม่สามารถค านวณไดเ้นื่องจาก 
NTA ของ APOT ติดลบ 

N/A 

2. เกณฑก์ าไรสทุธิจาก
การด าเนินงาน1/ 

ก าไรสทุธิของ APOT x สดัส่วนที่ไดม้า x 
100 

ก าไรสทุธิของบรษิัทฯ 

ไม่สามารถค านวณไดเ้นื่องจาก 
APOT มีผลการด าเนินงาน

ขาดทนุ 
N/A 

3. เกณฑม์ลูคา่รวมของ
ส่ิงตอบแทน 

มลูค่ารวมของส่ิงตอบแทน x 100 
สินทรพัยร์วมของบรษิัทฯ 

113,303,500 
4,353,391,265 

 

2.60 

4. เกณฑม์ลูคา่หุน้ทนุท่ี
ออกเพื่อช าระราคา
สินทรพัย ์

จ านวนหุน้ท่ีออกเพื่อช าระคา่สินทรพัย ์x 
100 

จ านวนหุน้ท่ีออกและช าระแลว้ของบรษิัทฯ 

ไม่สามารถค านวณไดเ้นื่องจาก
ไม่มีการออกหุน้เพื่อช าระคา่

สินทรพัย ์
N/A 
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1.4 ความสมเหตสุมผลและประโยชนต์่อบริษทัจดทะเบียน 

1.4.1 ความสมเหตสุมผล 

บรษิัทฯ มีนโยบายขยายการลงทนุในโครงการที่ใหผ้ลตอบแทนอย่างยั่งยืนเพื่อกระจายความเส่ียงของการด าเนนิ

ธุรกิจของบรษิัทฯ และเพิ่มโอกาสในการสรา้งผลตอบแทนใหก้บัผูถื้อหุน้ในระยะยาวนอกเหนือจากธุรกิจหลกัของ  บรษิัทฯ 

คือธุรกิจการใหบ้ริการก่อสรา้งเป็นหลกั ประกอบดว้ยการก่อสรา้ง 4 ประเภทไดแ้ก่ 1. การใหบ้ริการก่อสรา้งระบบท่อ 2. 

การใหบ้ริการก่อสรา้ง และออกแบบระบบวิศวกรรม 3. การใหบ้ริการก่อสรา้งงานโยธา 4. การใหบ้ริการก่อสรา้งอื่น ซึ่งมี

สดัส่วนรายไดแ้ละก าไรขัน้ตน้ในแต่ละหมวดธุรกิจจากผลการด าเนินงานปี 2564 และ 2565 ดงันี ้

ผลการด าเนินงานของบริษัท 
ผลประกอบการปี 2564 ผลประกอบการปี 2565 

(ล้านบาท) (ล้านบาท) 
รายไดจ้ากการใหบ้ริการก่อสรา้ง 3,819.47 3,283.82 
ตน้ทนุการใหบ้ริการก่อสรา้ง 3,625.75 3,067.46 
ก าไรขัน้ตน้จากการใหบ้ริการก่อสรา้ง 193.72 216.36 
ก าไร (ขาดทนุ) สทุธิ (57.39) (111.96) 
อตัราก าไรขัน้ตน้การจากใหบ้ริการก่อสรา้ง 5.07% 6.59% 
อตัราก าไร (ขาดทนุ) สทุธิ (1.53%) (3.34%) 

 

รายไดจ้ากการใหบ้รกิารก่อสรา้ง เท่ากบั 3,283.82 ลา้นบาท ลดลงจากปีก่อนหนา้ 535.65 ลา้นบาท หรือคิดเป็น

อัตราการลดลงรอ้ยละ 14.02 ซึ่งรายได้ที่ลดลงเป็นส่วนของบริษัทฯ โดยรายได้ลดลงจากปีก่อน 643.50 ล้านบาท 

เนื่องจากมีโครงการก่อสรา้งขนาดใหญ่ด าเนินการก่อสรา้งส่วนใหญ่ไปแลว้ตัง้แต่ปี 2564 และยงัไม่มีงานโครงการขนาด

ใหญ่เพิ่มขึน้ในปีปัจจุบนั ปี 2565 บริษัทฯ รบัรูร้ายไดส่้วนใหญ่จากการรบัเหมาก่อสรา้งงานโยธา จ านวน 2,256.14 ลา้น

บาท และ การรบัเหมาก่อสรา้งงานระบบท่อ จ านวน 724.85 ลา้นบาท โดยเป็นการรบัรูร้ายไดจ้ากโครงการก่อสรา้งหลกั 

เช่น โครงการก่อสรา้ง-บูรณะถนน และพัฒนาคูน า้ ของกรมทางหลวงและกรมทางหลวงชนบท 5 โครงการ จ านวนเงิน 

861.64 ล้านบาท โครงการก่อสรา้ง บ่อพักและท่อรอ้ยสายไฟฟ้าใตด้ินและการเปล่ียนระบบสายไฟฟ้าอากาศเป็น

สายไฟฟ้าลงดิน ของการไฟฟ้านครหลวง 4 โครงการ จ านวนเงิน 726.39 ลา้นบาท โครงการออกแบบและก่อสรา้งถงัน า้มนั

ใหแ้ก่บรษิัทเอกชน จ านวนเงิน 296.56 ลา้นบาท เป็นตน้    

บริษัทฯ มีขาดทุนส าหรบัปี 2565 เท่ากับ 111.96 ลา้นบาท คิดเป็นอตัราขาดทุนสทุธิรอ้ยละ 3.32 ขณะที่ปีก่อน

หนา้มีขาดทนุสทุธิเท่ากบั 57.39 ลา้นบาท คิดเป็นอตัราขาดทนุสทุธิรอ้ยละ 1.53 บรษิัทฯ ยงัคงมีผลการด าเนินงานขาดทนุ 

เนื่องจากค่าใชจ้่ายในการบริหารและตน้ทุนทางการเงินเป็นจ านวนเงินที่สูง ประกอบกับมีขาดทุนจากการเลิกกิจการใน

บริษัทย่อย 2 แห่งในต่างประเทศจ านวน 36.85 ลา้นบาท ทัง้นีห้ากไม่รวมการขาดทุนจากการเลิกกิจการของบริษัทย่อย

ดงักล่าว บรษิัทจะมีผลขาดทนุสทุธิทัง้สิน้ 75.11 ลา้นบาท 

โดยกลุ่มบรษิัทฯ เป็นกลุ่มผูป้ระกอบการธุรกิจก่อสรา้งขนาดกลาง จึงมีจ านวนคู่แข่งขนัจ านวนมากราย ประกอบ

กับในปี 2564 เจา้ของโครงการที่บริษัทฯ ไดเ้ขา้ร่วมประมูล ลว้นไดร้บัผลกระทบจากการแพร่ระบาดของโควิด -19 และ
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ชะลอแผนการลงทุนออกไป ท าใหบ้ริษัทฯ พลาดโอกาส และ/หรือ ชะลอการไดร้บังานโครงการเหล่านัน้ นอกจากนี ้ดว้ย

เหตทุี่จ  านวนโครงการมีนอ้ยลงท าใหก้ารแข่งขนัดา้นราคาค่าก่อสรา้งมีความรุนแรงสงูขึน้อย่างมีนยัส าคญั 

ทัง้นีต้ัง้แต่ปี 2555 บรษิัทฯ ไดศ้กึษาขอ้มลูเก่ียวกบัโครงการเหมืองแร่โพแทช และไดม้ีการอนมุตัิการเขา้ลงทุนใน 

APOT ผ่าน TRC INV และ TRC INT โดยมีการเขา้ลงทนุดงันี ้ 

การ

ลงทุน

คร้ังที่ 

มติ

คณะกรรมการ

คร้ังที่ 

บริษัททีซ่ือ้หุ้น 

APOT 
มูลค่าเงินลงทุน 

จ านวนหุ้น 

APOT 

ทีจ่ะได้มา 

 

จ านวนหุ้นสะสมของ 

APOT ที ่TRC ถือหุ้น 

สัดส่วนการ

ถือหุ้นใน 

APOT 

ของ TRC  

(ร้อยละ) 

มูลค่าซือ้ขาย 

(บาทต่อหุ้น) 
ผู้ขาย 

1 1/2555 TRC INT 50 ลา้นบาท 500,000 หุน้ 500,000 หุน้ 3.41 100.00 TGM 

2 6/2557 TRC INT 50 ลา้นบาท 250,000 หุน้ 750,000 หุน้ 4.46 200.00 TTI 

3 9/2558 TRC INV 1,260 ลา้นบาท 6,300,000 หุน้  7,050,000 หุน้ 34.213 200.00 TTI 

4.1 3/2566 TRC INT  12 ลา้นบาท  120,535 หุน้ 7,170,535 หุน้ 25.13 100.00 APOT RO1 

4.2 3/2566 TRC INV 101 ลา้นบาท 1,012,500 หุน้ 8,183,035 หุน้ 100.00 APOT RO1 

รวม2 1,473 ล้านบาท 8,183,035 หุ้น     

หมายเหต ุ:  
1/ APOT ท าการเพ่ิมทนุแก่ผูถ้ือหุน้เดิมเติมสดัส่วนการถือหุน้ (Right Offering) 
2/ สรุปการถือหุน้ TRC INT ถือหุน้จ านวน 870,535 หุน้ หรือคิดเป็นรอ้ยละ 2.67 และ TRC INV ถือหุน้จ านวน 7,312,500 หุน้ หรือคิดเป็นรอ้ย
ละ 22.46 รวมการถือหุน้โดย TRC INT และ TRC INV ทัง้หมดจ านวน 8,183,035 หุน้ หรือคิดเป็นรอ้ยละ 25.13 ของทนุจดทะเบียนที่ออกและ
ช าระแลว้ของ APOT 
3/ สาเหตุที่สดัส่วนการถือหุน้เกิน 25.13% เพราะ ในเดือนสิงหาคม 2558 บริษัทฯ เรียกช าระค่าหุน้สามญัเพิ่มทุนที่ยงัไม่ไดเ้รียกช าระคงเหลือ
ทัง้หมดจาก กระทรวงการคลงั 1,1490,200 หุน้ และ และ บริษัท ไทย-เยอรมนั ไมนิ่ง จ ากดั 8,454,400 หุน้ ซึ่งทางกระทรวงการคลงัทยอยช าระ
ในปี 2559-2560 แต่ทางบริษัท ไทย-เยอรมัน ไมนิ่ง จ ากัด ช าระตามก าหนดเวลาในปี 2558-2559  ท าใหช้่วงระยะเวลาดงักล่าวตัง้แต่ในปี 
2558 – จนถึงเดือนมีนาคม 2560 สดัส่วนการถือหุน้ของผูถ้ือหุน้ทกุคน จึงเปลี่ยนไป เพราะสดัส่วนกระทรวงการคลงัไม่ถึง 20 % 

 

โดย APOT ไดร้บัประทานบตัรเพื่อท าเหมืองใตด้ินจากกระทรวงอุตสาหกรรมเมื่อวนัท่ี 6 กุมภาพนัธ์ 2558 โดยมี
อายุสมัปทานรวมเป็นเวลา 25 ปี สิน้สดุวนัที่ 5 กุมภาพนัธ ์2583 มีพืน้ที่ในเขตประทานบตัรรวม 9,707-0-83 ไร่ และพืน้ท่ี
นอกเขตประทานบตัรประมาณ 5,713-0-75 ไร ่เพื่อใชเ้ป็นพืน้ท่ีบ่อเก็บหางแร่ และแนวท่อล าเลียงหางแร ่

โดยการเขา้ท ารายการเพิ่มทนุในครัง้นีค้ณะกรรมการบรษิัทฯ มีความเห็นว่าจะสามารถสรา้งผลตอบแทนใหก้ับผู้

ถือหุน้ในระยะยาว และสามารถกระจายความเส่ียงจากธุรกิจรบัเหมาก่อสรา้งซึ่งมีการแข่งขนัสงู  

การเขา้ท ารายการไดม้าซึ่งหุน้สามญัของ APOT เพิ่มเติม ในครัง้นีม้ีวตัถปุระสงค ์ดงัต่อไปนี ้

1.) เพื่อรกัษาส่วนไดเ้สียของบรษิัทฯ ใน APOT ไม่ใหเ้กิด Dilution จากการเพิ่มทนุของผูถื้อหุน้รายอื่น 

2.) เพื่อเพิ่มผลตอบแทนการลงทุนใหก้ับผูถื้อหุน้ ซึ่งโครงการของ APOT เป็นโครงการที่สรา้งรายไดใ้นระยะยาวไม่ต ่า

กว่า 10 ปี และเพิ่มรายไดต้่อเนื่อง (Recurring Income) ใหก้บับรษิัทฯ 
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1.4.2 ผลประโยชนท์ีค่าดวา่จะเกดิกบับริษัทฯ  

• หากการเพิ่มทนุของ APOT ประสบความส าเรจ็ อาจน าไปสู่ความส าเรจ็ของการขอสินเชื่อส าหรบัการด าเนนิ

โครงการ และบรษิัทฯ มีโอกาสที่จะไดร้บัการลงนามในสญัญารบัเหมาก่อสรา้งที่ APOT เป็นผูว้่าจา้งบรษิทัฯ 

ในการด าเนินการก่อสรา้ง (Letter of Award) ซึ่งเป็นโครงการขนาดใหญ่ รวมมูลค่าโครงการประมาณ 

40,000 ลา้นบาท ซึ่งจะก่อใหเ้กิดรายไดแ้ก่บรษิัทฯ โดยผูบ้รหิารของบรษิัทฯ คาดว่าจะไดร้บังานรบัเหมาชว่ง

จากผูร้บัเหมาหลกัของ APOT โดยคาดว่าจะไดร้บัเป็นมลูค่า 11,209.3 ลา้นบาท ซึ่งคิดเป็นประมาณรอ้ยละ 

50 ของงานส่วนบนผิวดิน (Surface Facilities) ของโครงการเหมืองแร่โพแทช หรือคิดเป็นประมาณรอ้ยละ 

28 หากเทียบกับมูลค่าเงินลงทุนทั้งหมดของโครงการเหมืองแร่โพแทช โดยปกติแลว้ บริษัทฯ การด าเนิน

ธุรกิจของบริษัทฯ ในการด าเนินการก่อสรา้ง จะแบ่งไดเ้ป็น 2 แบบคือ 1. จะมีการก่อสรา้งเองโดยบริษัทฯ 

หรือ 2. จะมีการจ้างผู้รับเหมาช่วงต่ออีกทอดหนึ่งแล้วแต่กรณี  โดยหากก าหนดให้ผู้รับเหมาช่วงเป็น

ผู้รับผิดชอบการด าเนินงานทั้งหมดที่เก่ียวขอ้ง ส่วนบริษัทฯจะเป็นผู้ควบคุมดูแลในการบริหารโครงการ 

(project management) เท่านัน้ เช่น กรอบระยะเวลาการท างาน คณุภาพของงาน เป็นตน้ ดงันัน้ ที่ปรกึษา

ทางการเงินจึงมีความเชื่อมั่นว่าบรษิัทฯมีศกัยภาพเพียงพอท่ีจะรบังานขนาดใหญ่อย่างโครงการเหมืองแรโ่พ

แทชของ APOT 

• เป็นแหล่งรายไดต้่อเนื่อง (Recurring Income) ในระยะยาวและกระจายความเส่ียงดา้นรายได้ใหก้ับกลุ่ม

ธุรกิจของบรษิัทฯ 

• บริษัทมีสินทรัพยเ์พิ่มขึน้ซึ่งจะท าให้บริษัทฯ ไดร้ับผลดีในดา้นความเชื่อมั่นจากบุคคลที่เก่ียวข้อง เช่น 

สถาบนัการเงิน คู่คา้ และลกูคา้ของบรษิัทฯ  

1.5 สรุปสาระส าคัญของสัญญาทีเ่กี่ยวขอ้งกบัการท ารายการ 

เนื่องจากเขา้ซือ้หุน้สามญัเพิ่มทนุของ APOT ดว้ยมลูคา่ทัง้สิน้ไมเ่กิน 4,020.24 ลา้นบาท ดงักล่าว เป็นรายการเพิ่ม
ทนุแก่ผูถื้อหุน้ตามสดัส่วนการถือหุน้ จึงไม่มีสญัญาที่เก่ียวขอ้งในการเขา้ท ารายการ อย่างไรก็ตาม บรษิัทฯ จะเขา้ท า
รายการก็ต่อเมื่อ APOT บรรลเุงื่อนไขการเขา้ท ารายการ 3 ขอ้ดงันี ้

• ที่ประชมุผูถื้อหุน้ของบรษิัทฯ มีมติอนมุตัิการเขา้ท ารายการดงักลา่วดว้ยคะแนนเสียงไม่นอ้ยกว่า 3 ใน 4 ของ

จ านวนเสียงทัง้หมดของผูถื้อหุน้ซึ่งมาประชมุและมีสิทธิออกเสียงลงคะแนน ซึ่งจะแลว้เสรจ็ในวนัประชมุวิสามญั

ประชมุผูถื้อหุน้ครัง้ที่ 1 ปี 2567 

• APOT ไดร้บัอนมุตัิสินเชื่อจากสถาบนัทางการเงิน และ /หรือ ผูใ้หกู้ซ้ึ่งไมใ่ช่สถาบนัทางการเงิน ซึง่คาดว่าจะแลว้

เสรจ็ภายในไตรมาส ท่ี 1 ปี 2567 

• APOT ไดเ้ขา้ท าสญัญาจดัซือ้จดัจา้งสญัญารบัเหมางานวศิวกรรม จดัหา และก่อสรา้ง (Engineering 

Procurement and Construction หรือ EPC) จากผูร้บัเหมา ซึ่งคาดวา่จะแลว้เสรจ็ภายในไตรมาส ท่ี 1 ปี 2567 

• APOT สามารถระดมทนุจากผูถื้อหุน้ในสดัส่วนไม่นอ้ยกว่ารอ้ยละ 75.00 ของมลูคา่เงินเพิม่ทนุของผูถื้อหุน้โดย

ไม่นบัรวมส่วนของบรษิัทฯ ซึง่คาดว่าจะแลว้เสรจ็ภายในไตรมาส ท่ี 2 ปี 2567 
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ซึ่งการเขา้ท ารายการในครัง้นี ้APOT จ าเป็นท่ีตอ้งบรรลเุงื่อนไข 3 ขอ้ขา้งตน้ ก่อนที่บรษิัทฯ จะเขา้ท ารายการ 
 

1.6 รายละเอียดของสินทรัพยท์ีจ่ะได้มา 

บริษัทฯ จะท าการเขา้ซือ้หุ้นสามัญเพิ่มทุนของ APOT ดว้ยมูลค่าทั้งสิน้ไม่เกิน 4,020.24 ลา้นบาท ซึ่งจะท าให้

บริษัทฯ ไดหุ้น้สามญัของ APOT จ านวน 40,202,400 หุน้ มลูค่าหุน้ที่ตราไวหุ้น้ละ 100.00 บาท โดยปัจจุบนั APOT มีทุน

จดทะเบียน 20,805,797,300 บาท (ตามหนังสือรับรองบริษัท ณ วันที่  30 มิถุนายน 2566) และทุนช าระจ านวน 

3,256,727,300 ประกอบดว้ยหุน้สามญัจ านวน 32,567,273  หุน้ มลูค่าหุน้ท่ีตราไวหุ้น้ละ 100.00 บาท 

APOT จดทะเบียนจดัตัง้บริษัทโดยใชช้ื่อว่า บริษัท อาเซียนโปแตชชยัภูมิ จ ากัด (มหาชน) โดย APOT เกิดขึน้จาก

ความร่วมมือของประเทศสมาชิกอาเซียนเริ่มตน้ในปี 2532 ภายหลงัจากกระทรวงการคลงัและกระทรวงอุตสาหกรรมได้

เสนอให้โครงการนีเ้ป็นโครงการอุตสาหกรรมอาเซียน (ASEAN INDUSTRIAL PROJECT) อันเป็นที่มาของการจัดตัง้ 

APOT ในนาม บริษัท เหมืองแร่โปแตชอาเซียน จ ากัด โดยมีวัตถุประสงคเ์พื่อท าเหมือง และโรงแต่งแร่ โพแทชที่อ  าเภอ

บ าเหน็จณรงค ์จงัหวดัชยัภมูิ เพื่อผลิตปุ๋ ยใหเ้กษตรกร ต่อมา APOT ไดจ้ดทะเบียนแปรสภาพเป็นบรษิัทมหาชนจ ากดั เมื่อ

วนัท่ี 12 พฤษภาคม 2547 หลงัจากนัน้เมื่อวนัท่ี 13 พฤศจิกายน 2559 ไดจ้ดทะเบียนเปล่ียนชื่อบรษิัท เป็น บรษิัท อาเซียน 

โปแตชชยัภมูิ จ ากดั (มหาชน) 

 โดย APOT ไดร้บัประทานบตัรเพื่อท าเหมืองใตด้ินจากกระทรวงอุตสาหกรรมเมื่อวนัที่ 6 กุมภาพนัธ ์2558 โดยมี

อายุสมัปทานรวมเป็นเวลา 25 ปี สิน้สดุวนัที่ 5 กุมภาพนัธ ์2583 มีพืน้ที่ในเขตประทานบตัรรวม 9,707-0-83 ไร่ และพืน้ท่ี

นอกเขตประทานบตัรประมาณ 5,713-0-75 ไร ่เพื่อใชเ้ป็นพืน้ท่ีบ่อเก็บหางแร ่และแนวท่อล าเลียงหางแร ่ปัจจบุนัโครงการ

ดงักล่าวอยู่ในระหว่างการขออนุมตัิวงเงินจากสถาบนัการเงินเพื่อก่อสรา้งโครงการ โดยคาดว่าจะเริ่มด าเนินการก่อสรา้ง

โครงการไดภ้ายในปี 2567 และจะเริ่มเปิดด าเนินการเชิงพาณิชยไ์ดภ้ายในปี 2570 โดยคาดว่าจะตอ้งใชเ้งินลงทนุเพิ่มเติม

ทัง้สิน้อีกไม่เกิน 40,000 ลา้นบาท 

ณ วนัท่ี 30 มิถนุายน 2566 APOT มีทนุจดทะเบียนจ านวน 20,805,797,300 บาท (ตามหนงัสือรบัรองบรษิัท ณ 

วนัท่ี 30 มิถนุายน 2566) และทนุช าระจ านวน 3,256,727,300 ประกอบดว้ยหุน้สามญัจ านวน 32,567,273  หุน้ มลูค่าหุน้

ที่ตราไวหุ้น้ละ 100.00 บาท ทัง้นี ้APOT ไม่ไดถื้อหุน้ในบรษิัทอื่นแต่อย่างใด 
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1.7 แหล่งทีม่าของเงนิทนุ และเงือ่นไขการช าระเงนิ 

การลงทนุใน APOT ในครัง้นี ้สามารถพจิารณาทางเลือกของบรษิทัฯ ในการจดัหาแหล่งที่มาของเงนิลงทนุ

ดงัต่อไปนี ้

1.7.1 สรุปแหล่งทีม่าของเงนิทนุเพือ่ช าระค่าหุ้นของ APOT 

ณ วนัท่ีที่ปรกึษาทางการเงินอิสระไดจ้ดัท ารายงานฉบบันี ้ บรษิทัฯ มีแผนในการจดัหาแหล่งที่มาของเงินทนุเพื่อ
ช าระคา่หุน้ APOT แบ่งออกเป็น 4 งวด ตัง้แต่ปี 2567 – 2570 ตามสดัส่วนการลงทนุ ดงัต่อไปนี ้

ปี 2567 2568 2569 2570 รวม 

มลูค่าการลงทนุของ APOT 15,382.9 13,135.8 6,877.0 4,604.3 40,000.0 

ส่วนของหนีส้ิน (รอ้ยละ 60.0) 9,229.7 7,881.5 4,126.2 2,762.6 24,000.0 

ส่วนของผูถ้ือหุน้ (รอ้ยละ 40.0) 6,153.1 5,254.3 2,750.8 1,841.7 16,000.0 

มูลค่าการลงทุนตามสัดส่วนการถือหุ้นของบริษัทฯ (ร้อยละ 25.13) 1,546.1 1,320.2 691.2 462.8 4,020.2 

จ านวนหุน้สามญัเพ่ิมทนุที่บริษัทฯ ไดร้บั (ลา้นหุน้) 15.5 13.2 6.9 4.6 40.2 

 

โดยในปี 2567 – 2570 บรษิัทฯ จะมีการลงทนุรวมประมาณ 4,020.2 ลา้นบาท เพื่อคงสดัส่วนการถือหุน้ใน APOT โดย
บรษิัทฯ มีแผนท่ีจะจดัหาแหล่งเงินทนุอนัประกอบไปดว้ย (1) เงินท่ีคาดว่าจะไดร้บัจากกระแสเงินสดภายในบรษิัท ซึ่ง
ประกอบไปดว้ย กระแสเงินสดจากธุรกจิของบรษิัทฯ และ งานรบัเหมาที่บรษิัทฯ คาดวา่จะไดร้บัจาก APOT (2) เงินท่ีคาด
ว่าจะไดร้บัจากหุน้สามญัเพิ่มทนุในอนาคต และ (3) เงินท่ีคาดว่าจะไดร้บัจากหุน้กู/้เงินกูย้ืมจากสถาบนัการเงิน โดยมี
รายละเอียดดงัต่อไปนี ้
 
ปี 2567 2568 2569 2570 รวม 

เงินที่คาดว่าจะไดร้บัจากกระแสเงินสดภายในบริษัท (1.7.2) 289.2 259.9 66.4 83.0 698.5 

เงินที่คาดว่าจะไดร้บัจากหุน้สามญัเพ่ิมทนุในอนาคต (1.7.3) 650.0 450.0 221.7 0.0 1,321.7 

เงินที่คาดว่าจะไดร้บัจากหุน้กู/้เงินกูย้ืมจากสถาบนัการเงิน (1.7.4) 600.0 600.0 400.0 400.0 2,000.0 

รวม 1,539.2 1,309.9 688.1 483.0 4,020.2 

 
ทัง้นีส้าเหตทุี่เงินท่ีคาดว่าจะไดร้บัจากแหล่งเงินทนุต่างๆในตารางขา้งตน้นัน้ มีการเปล่ียนแปลงจ านวนในแต่ละปี

มาจากการคาดการณข์องฝ่ายบรหิารของบรษิัทฯ โดยใชห้ลกัการจบัคู่กระแสเงินสด (Matching Cashflows) ที่ตอ้งจ่าย
ออกไปส าหรบัเงินลงทนุในหุน้สามญัของ APOT และกระแสเงนิสดที่บรษิัทฯนัน้จ าเป็นตอ้งหามาเพื่อลงทนุในหุน้สามญั
ของ APOT ในปีนัน้ๆ (2567 – 2570) โดยฝ่ายบรหิารของบรษิทัฯ นัน้มีแนวทางการใชเ้งินจากแหล่งเงินทนุท่ีไดร้บัจาก
กระแสเงินสดภายในบรษิัท และเงินจากหุน้กู ้ หรือเงินกูย้มืจากสถาบนัการเงินก่อน แลว้หากมีส่วนเงินท่ียงัขาดจากมลูคา่
การลงทนุในปีนัน้ๆ บรษิัทฯ จึงจะท าการเรียกเพิ่มทนุในส่วนท่ีขาดเป็นล าดบัสดุทา้ย เพื่อใหบ้รษิัทฯ มีจ านวนเงินท่ีเพียงพอ
ในการซือ้หุน้สามญัของ APOT เพื่อคงสดัส่วนการถือหุน้ใน APOT 

 
 



รายงานความเห็นของที่ปรกึษาทางการเงินอิสระ        

                                                                                                        หนา้ 37 

1.7.1 เงนิทีค่าดว่าจะได้รับจากกระแสเงนิสดภายในบริษทั  
ผูบ้รหิารของบรษิัทฯ คาดวา่จะบรษิัทฯ จะมีกระแสเงินสดภายในบรษิัทฯ ในชว่งปี 2567 – 2570 รวม 698.5 ลา้น

บาท ประกอบไปดว้ย กระแสเงนิสดจากการด าเนินงานของบรษิทั และงานรบัเหมาที่คาดว่าจะไดร้บัจาก APOT โดยมี
รายละเอียดสรุปไดต้ามนี ้  
 
A. กระแสเงนิสดจากการด าเนินงานของบริษัท  

รายไดห้ลกัของบรษิัทฯ มาจากธุรกิจรบัเหมาก่อสรา้งเป็นหลกั โดยมีลกูคา้หลกัเป็นกลุ่มภาครฐั ทัง้นีผ้ลการ
ด าเนินงานโดยภาพรวมช่วงปี 2562 – 2566 มีผลขาดทนุเนื่องจาก 2 ปัจจยัไดแ้ก่   

• สถานการณโ์ควิด – 19 ซึ่งส่งผลกระทบโดนตรงต่อกลุ่มงานรบัเหมาของบรษิัทฯ เนื่องจากภาครฐัมีการชะลอการ

ลงทนุในโครงการตา่ง ๆ  โดยมีการเปล่ียนแปลงนโยบายงบประมาณใหน้ าไปใชเ้ยยีวยา และเรง่ฟ้ืนฟปูระชาชนท่ี

ไดร้บัผลกระทบจากโควดิ – 19 แทน นอกจากนัน้สถานการณโ์ควดิ – 19 ยงัส่งผลใหก้ารตรวจรบังานของลกูคา้หลาย

รายถกูเล่ือนออกไป ในขณะที่บรษิัทฯ ยงัตอ้งแบกรบัภาระค่าใชจ้่าย 

ต่าง ๆ อย่างไรก็ดีจากสภาวะการคลี่คลายของโควดิ – 19 ท าใหแ้นวโนม้ภาพรวมเริ่มทยอยปรบัตวัคาดวา่จะปรบัตวัดี

ขึน้ในปี 2567 - 2568 จากการเรง่ลงทนุโครงสรา้งพืน้ฐานของภาครฐั อนัเป็นโครงการลงทนุต่อเนื่องของภาครฐั อาท ิ

มอเตอรเ์วย ์และโครงข่ายคมนาคมขนาดใหญ่ (Megaprojects) ที่เชื่อมโยงกบัพืน้ท่ี EEC รถไฟฟา้ รถไฟทางคู่ รวมทัง้

โครงการสาธารณปูโภคพืน้ฐานอืน่ๆ ที่มีแนวโนม้ขยายตวั 

• ตน้ทนุค่าวสัดกุ่อสรา้งที่สงูขึน้ ซึง่เป็นตน้ทนุหลกัในธุรกิจรบัเหมาก่อสรา้ง โดยปกติตน้ทนุค่าวสัดกุ่อสรา้งจะมีมลูคา่ 

ประมาณรอ้ยละ 60.00 ของมลูคา่การรบัเหมา อา้งอิงจาก บทวจิยัแนวโนม้ธุรกจิ/อตุสาหกรรม ปี 2565-2567ส าหรบั 

ธุรกิจรบัเหมาก่อสรา้ง จาก Krungsri Research การเปล่ียนแปลงของตน้ทนุกอ่สรา้งนัน้มาจากสถานการณก์าร

ปรบัตวัขึน้ของราคาน า้มนัดิบ และการปิดประเทศ (Lockdown) ของประเทศจีน ซึ่งเป็นผูส่้งออกวสัดกุ่อสรา้งหลกั 

ส่งผลใหต้น้ทนุค่าวสัดกุ่อสรา้งปรบัตวัสงูขึน้ ในขณะท่ีมลูค่าโครงการท่ีบรษิัทฯ ไดร้บัส่วนมากมีลกัษณะคงที่ (Fixed 

Contract Value) จงึส่งผลใหผ้ลการด าเนินงานในอดีตปรบัตวัลง อย่างไรกด็ีในปัจจบุนัราคาวสัดกุ่อสรา้งเริม่ปรบัตวั

เขา้สู่สถานการณป์กติ จงึส่งผลใหผ้ลการด าเนินงานของบรษิัทฯ มีแนวโนม้ปรบัตวัดีขึน้  

B. กระแสเงนิสดจากรายได้จากงานรับเหมา APOT  
ผูบ้รหิารของบรษิัทฯ คาดวา่จะไดร้บังานรบัเหมาช่วงจากผูร้บัเหมาหลกัของ APOT โดยคาดวา่จะไดร้บัเป็นมลูค่า 

11,209.3 ลา้นบาท ซึง่คดิเป็นประมาณรอ้ยละ 50.00 ของงานส่วนบนผิวดิน (Surface Facilities) ของโครงการเหมอืงแรโ่พ

แทช โดยขอบเขตของงานรบัเหมาช่วงจากผูร้บัเหมาหลกัของ APOTจะเป็นการก่อสรา้ง จะเป็นการก่อสรา้งโยธา ที่เนน้ฐาน

ราก หรือส่ิงที่บรษิัทฯ มีความเชี่ยวชาญ และมั่นใจวา่จะสามารถด าเนินการได ้

 
1.7.2 เงนิทีค่าดว่าจะได้รับจากหุน้สามัญเพิ่มทนุในอนาคต 

ผูบ้รหิารของบรษิัทฯ คาดวา่จะบรษิัทฯ จะไดร้บัเงินจากหุน้สามญัเพิ่มทนุในอนาคต เป็นจ านวน 1,321.7 ลา้น
บาท โดยผูบ้รหิารของบรษิัทฯ จะพิจารณาเรียกเพิ่มทนุ โดยจะก าหนดใหอ้ตัราส่วนหนีสิ้นต่อทนุ และ อตัราส่วนหนีสิ้นท่ีมี
ภาระดอกเบีย้ต่อทนุซึง่เป็นอตัราส่วนท่ีสะทอ้นความเสี่ยงในการช าระหนีข้องบรษิัทฯ ใหม้ีความเหมาะสม  โดยอตัราส่วน
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หนีสิ้นต่อทนุท่ีเหมาะสมนัน้มีการก าหนดจากค่าเฉล่ียของอตัราส่วนหนีสิ้นต่อทนุของบรษิัทท่ีอยูใ่นหมวดบรกิารรบัเหมา
ก่อสรา้ง (หลงัจากน าอตัราส่วนหนีสิ้นต่อทนุของบรษิัทฯออกจากการค านวณ) จากดชันีดชันีบรกิารรบัเหมาก่อสรา้งของ
ตลาดหลกัทรพัยแ์หง่ประเทศไทย (SET:CONS) โดยคา่เฉล่ียอตัราส่วนหนีสิ้นต่อทนุดงักล่าวนัน้จะอยู่ที่ 2.40 เท่า อา้งองิ
ตามงบการเงินไตรมาส 2 ปี 2566 (ที่มา : SETSMART)   ทัง้นีรู้ปแบบการเพิม่ทนุรวมไปถงึ การออกหุน้เพิ่มทนุเพื่อเสนอ
ขายต่อผูถื้อหุน้เดมิ หรือ Right Offering (RO) และ/หรือ การออกหุน้เพิ่มทนุเพื่อเสนอขายต่อบคุคลในวงจ ากดั หรือ Private 
Placement (PP) และ/หรือ การออกหุน้เพิ่มทนุเพื่อเสนอขายต่อประชาชนเป็นการทั่วไป หรือ Public Offering (PO) และ/
หรือ การออกใบส าคญัแสดงสิทธิส าหรบัซือ้หุน้สามญัเพิ่มทนุ (Warrant) ซึง่จะพจิารณาถึงความเหมาะสมอีกครัง้หน่ึงเมื่อ 
APOT มคีวามตอ้งการใชเ้งิน โดยพิจารณาสถาณการณข์องบรษิทัและเศรษฐกิจทัง้ในปัจจบุนัและอนาคตประกอบ 

  
1.7.3 เงนิทีค่าดว่าจะได้รับจากหุน้กู้/เงนิกู้ยืมจากสถาบนัการเงนิ 

ผูบ้รหิารของบรษิัทฯ คาดว่าจะบรษิัทฯ จะไดร้บัเงินจากการออกเสนอขายหุน้กู ้ และ/หรือ กูย้ืมจากสถาบนัทาง
การเงินเป็นจ านวน 2,000.0 ลา้นบาท โดยผูบ้รหิารของบรษิัทฯ จะพิจารณามลูค่าใหส้อดคลอ้งกบัการเรียกเพิ่มทนุใน
อนาคต เพื่อใหม้ีสถานะทางการเงินท่ีมั่นคง ทัง้นีผู้บ้รหิารของบรษิทัฯ มีนโยบายที่จะออกเสนอขายหุน้กูร้ะยะยาว ซึ่งมีอายุ
ประมาณ 3 – 5 ปี ขึน้อยู่กบัสภาวะตลาดหุน้กูใ้นอนาคต และมีดอกเบีย้อตัราคงที่ ซึ่งจะอา้งองิจากสภาวะตลาดหุน้กูใ้น
อนาคต โดยแหล่งเงินทนุช าระคนืหุน้กูป้ระกอบไปดว้ย (1) กระแสเงินสดจากการด าเนินงานของบรษิัทฯ ในอนาคตซึ่ง
ประกอบไปดว้ย งานรบัเหมาก่อสรา้ง และ เงินปันผลที่จะไดร้บัจาก APOT ภายหลงัเริม่ด  าเนินการเชงิพาณิชย ์ และ/หรือ 
แหล่งเงินทนุอื่น ๆ ที่มีความเหมาะสมตามสถานการณใ์นอนาคต โดยผูบ้รหิารของบรษิัทฯ ไดป้ระมาณการผลการ
ด าเนินงาน และสถานะทางการเงินของบรษิัทฯ  ซึ่งอา้งอิงจากการจดัหาแหล่งเงินทนุในขา้งตน้ตามตารางต่อไปนี  ้
ปี 2567 (F) 2568 (F) 2569 (F) 2570 (F) 

ผลการด าเนินงาน         

รายไดจ้ากงานก่อสรา้ง 3,545.4  4,046.3  4,127.2  4,209.8  

รายไดจ้ากงานรบัเหมา APOT 5,529.7  4,183.3  493.9  1,002.4  

รายไดร้วม 9,075.1  8,229.6  4,621.2  5,212.1  

EBITDA รวม 409.7  421.4  243.1  274.7  

กระแสเงินสดของบริษัทฯ ภายหลงัช าระหนีส้ิน และดอกเบีย้ 289.2  259.9  66.4  83.0  

สถานะทางการเงิน         

สินทรพัยร์วม 6,990.7  8,109.7  8,162.3  8,688.0  

หนีส้ินรวม 5,532.6  5,976.4  5,779.0  6,263.4  

ส่วนของผูถ้ือหุน้รวม 1,458.1  2,133.3  2,383.3  2,424.6  

อตัราส่วนหนีส้นิต่อส่วนของผูถ้ือหุน้ 3.8x 2.8x 2.4x 2.6x 

อตัราส่วนหนีส้นิทีม่าภาระดอกเบีย้ต่อส่วนของผูถ้ือหุน้2 1.3x 1.1x 1.0x 1.2x 

หมายเหต:ุ 1/ รายไดร้วมจากงานรบัเหมาของ APOT ในปี 2567 – 2570 คิดเป็นรอ้ยละ 41.30 ของรายไดร้วมในช่วง 2567 – 2570 
2/ การค านวณอตัราส่วนหนีส้ินต่อสว่นของผูถ้ือหุน้และอตัราส่วนหนีส้ินทีม่าภาระดอกเบีย้ต่อส่วนของผูถ้ือหุน้นัน้ไดมี้การรวมการ

เพ่ิมทนุเขา้ไปในการค านวณแลว้  
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ทัง้นี ้นโยบายการจดัหาแหล่งเงนิทนุขา้งตน้ไดจ้ดัท าโดยผูบ้รหิารของบรษิัทฯ ณ วนัท่ี ผูบ้รหิารของบรษิัทฯ ไดใ้ห้
ขอ้มลูประกอบการจดัท ารายงานฉบบันี ้ ทัง้นีส้มมติฐานตา่ง ๆ ของผูบ้รหิารบรษิัทฯ ไดถ้กูจดัท าภายใตส้ถานการณท์าง
เศรษฐกิจในปัจจบุนั ทัง้นีห้ากสถานการณท์างเศรษฐกิจมกีารเปล่ียนแปลงไปจากที่คาดการณไ์ว ้ และส่งผลกระทบต่อผล
ประกอบการสถานะทางการเงินของบรษิัทฯ อาจเป็นเหตใุหน้โยบายการจดัหาแหล่งเงินทนุขา้งตน้เปล่ียนแปลงไดเ้ช่นกนั 
อย่างไรกด็ีบรษิัทฯ จะก าหนดนโยบายในการจดัหาแหล่งเงนิทนุ โดยยึดถือผลประโยชนข์องผูม้ีส่วนไดส่้วนเสีย 
(Stakeholders)  และค านงึถงึความสามารถในการช าระหนีเ้ป็นส าคญั 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 

- THIS SPACE INTENTIONALLY LEFT BLANK – 
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ความเห็นของที่ปรกึษาทางการเงนิอิสระ 

หากพิจารณาสถานการณก์ารปัจจุบนั โดยพิจารณาแหล่งเงินทุนหมนุเวียนปัจจุบนัของบริษัทฯ อา้งอิงงบการเงิน

ของบรษิัทฯ ณ วนัท่ี 30 มิถนุายน 2566 บรษิัทฯ มีเงินสดคงเหลือตามงบการเงินของบรษิัทฯ จ านวน 22.38 ลา้นบาท จาก

จ านวนเงินดงักล่าว ยงัไม่เพียงพอส าหรบัน าไปใชล้งทนุซือ้หุน้เพิ่มทนุของ APOT 

รายการ ล้านบาท 
จ านวนเงินลงทุนทัง้หมด 4,020.24 
แหล่งเงินทนุจากเงินทนุหมนุเวียนของบริษัทฯ  22.38 
จ านวนเงินทีต่้องหาเพิ่มเติมเพื่อช าระค่าหุ้น APOT 3,997.86 

 

ในการเขา้ลงทุนในหุน้สามัญเพิ่มทุนของ APOT บริษัทฯ ยังขาดแหล่งเงินทุนเพื่อช าระค่าหุน้ของ APOT อยู่อีก

ประมาณ 3,997.86 ลา้นบาท ซึ่งบริษัทฯ อยู่ระหว่างการเจรจาขอสินเชื่อจากสถาบันการเงินทั้งในและต่างประเทศหรือ

แหล่งเงินทนุอื่นๆเพิ่มเติม ทัง้นี ้ที่ปรกึษาทางการเงินอิสระไดพ้ิจารณาถึงปัจจยัต่าง ๆ ที่เก่ียวขอ้ง เพื่อประเมินความเป็นไป

ไดแ้ละความเหมาะสมในการขอสินเชื่อจากสถาบนัการเงิน โดยมีหวัขอ้การพิจารณาดงัต่อไปนี ้

1.) อตัราส่วนหนีสิ้นต่อทนุของบรษิัทฯ อยู่ในระดบัสงูกว่าค่าเฉล่ียของกลุ่มอตุสาหกรรม 

เมื่อพิจารณาจากงบการเงิน ณ วันที่ 30 มิถุนายน 2566 บริษัทฯ มีอัตราส่วนหนีสิ้นต่อทุน (D/E Ratio) เท่ากับ 

34.33 เท่า ซึ่งเมื่อเทียบกบั D/E Ratio ของกลุ่มอตุสาหกรรมเดียวกนักบับรษิัทฯ ไดแ้ก่ กลุ่มรบัเหมาก่อสรา้ง (CONS) มีคา่ 

D/E Ratio เฉล่ียเท่ากบั 3.54 เท่า และหากน า TRC ออกจากการค านวณจะมีค่า D/E Ratio เฉล่ียเท่ากบั 2.40 เท่า (ที่มา : 

SETSMART) แสดงใหเ้ห็นว่าบริษัทฯ มีสดัส่วนหนีสิ้นต่อทุนอยู่ในสงูกว่าค่าเฉล่ียของกลุ่มอุตสาหกรรมเดียวกนั และเป็น

ปัจจยัที่ลดโอกาสในการไดร้บัเงินกูจ้ากสถาบนัการเงิน เวน้แต่บริษัทฯ จะท าการปรบัฐานทนุของบริษัทฯ โดยการเพิ่มทนุ

เป็นผลส าเรจ็ เนื่องจากหากบรษิัทฯ มีอตัราส่วนหนีสิ้นต่อทนุของบรษิัทฯ อยู่ในระดบัสงูกว่าค่าเฉล่ียของกลุ่มอตุสาหกรรม 

สถาบนัการเงิน หรือแหล่งเงินกูย้ืม อาจพิจารณาการปล่อยวงเงินสินเชื่อเป็นไปไดอ้ย่างล าบาก  

2.) ผลการด าเนินงานของบรษิัทฯ ปรบัตวัลดลง  

เมื่อพิจารณาผลการด าเนินงานของกลุ่มบริษัทฯ ยอ้นหลังตัง้แต่ปี 2564 ถึงไตรมาส 2 ปี 2566 บริษัทฯ มีผลการ

ด าเนินงานปรับตัวลดลง ทั้งในด้านรายได ้ผลขาดทุนสุทธิ และ ก าไรก่อนหักค่าเส่ือมราคา ภาษีและดอกเบีย้จ่าย 

(EBITDA) รวมถึงอตัราส่วนความสามารถในการช าระหนีผู้กผนั (Debt Service Coverage Ratio : DSCR) ซึ่งเป็นปัจจยั

ประกอบส าหรบัสถาบนัการเงินเพื่อพิจารณาการใหสิ้นเชื่อเพิ่มเติม โดยมีรายละเอียดดงัต่อไปนี ้

งบก าไรขาดทุนเบ็ดเสร็จ1 

(หน่วย : ล้านบาท) 
ปี 2563 ปี 2564 ปี 2565 

งวด 6 เดือน  
ปี 2565 

งวด 6 เดือน  
ปี 2566 

รายไดจ้ากการใหบ้ริการก่อสรา้ง 3,196.04 3,819.47 3,283.82 895.11 518.95 
ตน้ทนุการใหบ้ริการก่อสรา้ง 3,324.65 3,625.75 3,067.46 844.42 510.28 
ก าไรขัน้ตน้จากการใหบ้ริการก่อสรา้ง (128.6) 193.72 216.36 50.69 8.67 
ก าไร (ขาดทนุ) สทุธิ (447.1) (57.39) (111.96) (10.51) (171.73) 
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งบก าไรขาดทุนเบ็ดเสร็จ1 

(หน่วย : ล้านบาท) 
ปี 2563 ปี 2564 ปี 2565 

งวด 6 เดือน  
ปี 2565 

งวด 6 เดือน  
ปี 2566 

อตัราก าไรขัน้ตน้การจากใหบ้ริการก่อสรา้ง -4.02% 5.07% 6.59% 5.66% 1.67% 
อตัราก าไร (ขาดทนุ) สทุธิ -10.99% (1.53%) (3.34%) (2.49%) (15.32%) 
EBITDA (351.15) 58.15 5.67 13.53 (111.56) 

อัตราส่วนความสามารถในการช าระภาระผูกพัน (DSCR) (0.48) 0.07 0.03 0.01 (0.09) 
หมายเหต ุ:  
1/ ที่มา set.or.th 
2/ อตัราส่วนความสามารถในการช าระภาระผูกพนั (Debt Service Coverage Ratio : DSCR) ค านวณจาก ก าไรก่อนหกัดอกเบีย้ ภาษี ค่า
เสื่อมราคาและค่าตดัจ าหน่าย (EBITDA) / (หนีส้ินระยะสัน้ที่มีภาระดอกเบีย้ + หนีส้ินระยะยาวที่มีภาระดอกเบีย้) ตามงบการเงินสิน้สุดไตร
มาส 2 ปี 2566 
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ที่ปรกึษาทางการเงินอิสระมีความเห็นว่า จากประมาณการของผูบ้ริหารซึ่งคาดว่าจะไดร้บังานของโครงการเหมือง

แร่โพแทชจาก APOT ประมาณรอ้ยละ 50.00 ของงานส่วนบนผิวดิน (Surface Facilities) หรือคิดเป็นมูลค่า 11,209.3 

ลา้นบาทนัน้ ยงัมีความไม่แน่นอนค่อนขา้งสงูเนื่องจาก APOT ยงัไม่ไดว้่าจา้งผูร้บัเหมารายใดในการก่อสรา้งโครงการ ซึ่ง

บรษิัทฯ อาจจะไม่ไดง้านก่อสรา้งจาก APOT ตามที่ผูบ้รหิารคาดหวงั 

และส าหรบัการหาแหล่งเงินทนุจากแหล่งการกูย้ืม  ที่ปรกึษาทางการเงินอิสระมีความเห็นว่า มีความเป็นไปไดน้อ้ย

ที่บริษัทฯ จะสามารถจดัหาวงเงินกูย้ืมเพิ่มเติมจากสถาบนัการเงินไดเ้นื่องจากอตัราส่วนหนีสิ้นต่อทุนของบริษัทฯ อยู่ใน

ระดบัสงูกว่าค่าเฉล่ียอุตสาหกรรม และผลการด าเนินงานของกลุ่มบริษัทฯ ไดช้ะลอตวัอย่างต่อเนื่องท าใหก้ระแสเงินสด

จากการด าเนินงานไม่เพียงพอ  ดังน้ัน ทีป่รึกษาทางการเงนิอิสระจึงมีความเหน็ว่ามีความเป็นไปได้น้อย ทีบ่ริษัทฯ 

จะสามารถจัดหาแหล่งเงนิทุนจากการกู้ยืมสถาบันการเงินเพื่อน ามาช าระค่าหุ้นจาก APOT ในการเข้าลงทุนใน

คร้ังนี ้หรือกรณีที่เป็นไปได้ จ านวนเงินทีกู่้ยืมได้ อาจจะไม่เพียงพอกับความต้องการใช้เงนิ อีกทั้งอาจส่งผลให้

สถาบันการเงนิก าหนดเงือ่นไขให้มีต้นทุนทางการเงินทีสู่ง รวมทั้งก าหนดเงื่อนไขอื่นๆ ที่เข้มงวดมากกว่าปกติ

อย่างไรก็ดีโครงการเหมืองแร่ของ APOT นั้นเป็นโครงการที่หากด าเนินการเชิงพาณิชยแ์ลว้นั้น จะเป็นประโยชน์ต่อ

ประชาชนและประเทศไทย (ภาพรวมและรายละเอียดประโยชน์ต่อประชาชนและประเทศไทยเปิดเผยอยู่ในหวัขอ้ 3.1 ใน

รายงานฉบบันี)้ เพียงแต่ APOT ตอ้งหาแหล่งเงินทุนส าหรบัการลงทุนก่อสรา้ง โดย ณ วนัที่ออกรายงานฉบบันี ้APOT ยงั

ไม่ไดร้บัหนงัสือขอ้ตกลงในการกูย้ืมจากสถาบนัการเงินอย่างเป็นทางการ 

หากบริษัทฯ ไม่สามารถกูย้ืมเงินจากสถาบันการเงินมาไดเ้พียงพอต่อการช าระค่าหุน้ APOT เนื่องจากสภาวะ

เศรษฐกิจ ผลการด าเนินงาน และความเขม้งวดในการปล่อยสินเชื่อของสถาบนัการเงินในช่วงเวลานี ้บริษัทฯ ยงัมีโอกาส

ในการพิจารณาทางเลือกในการจดัหาแหล่งเงินทนุดว้ยวธีิอื่น ๆ  เช่น การเพิ่มทนุตามสดัส่วนผูถื้อหุน้ (Right Offering) หรือ 

การเพิ่มทุนแบบเฉพาะเจาะจง (Private Placement) ซึ่งยงัมีเวลาในการพิจารณาความเหมาะสมของแหล่งเงินทุนอื่น ๆ 

และทยอยจดัหาเงินทนุไดต้ามแผนการท่ี APOT จะมีการเรียกเพิ่มทนุ โดยปัจจบุนั ผูบ้รหิารของบรษิัทฯ อยู่ในระหว่างการ
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เตรียมแผนเจรจากับนกัลงทุนที่มีศกัยภาพ (Strategic Partners) หากตอ้งมีการเพิ่มทุนใหแ้ก่ผูล้งทุนรายอื่น ที่ไม่ใช่ผูถื้อ

หุน้เดิมของบรษิัท 

ส าหรบัแหล่งเงินทุนในรูปแบบการจัดหาผู้รบัเหมาโครงการ รวมไปถึงการสนับสนุนเงินก่อสรา้ง (Engineering 

Procurement Construction and Finance หรือ “EPC + F”) เป็นการเป็นการเขา้ท าสญัญารบัเหมาก่อสรา้ง ซึ่งผูร้บัเหมา

จะใหก้ารสนบัสนนุเงินลงทุนใหแ้ก่ผูว้่าจา้งดว้ย อา้งอิงตามที่เปิดเผยไวใ้น สารสนเทศการไดม้าซึ่งสินทรพัย ์(ตามบญัชี 2) 

ของบรษิัทส าหรบัการลงทนุในหุน้สามญัเพิ่มทนุต่อผูถื้อหุน้เดิมของบรษิัท อาเซียนโปแตชชยัภมูิ จ ากดั (มหาชน) นัน้ ทางที่

ปรกึษาทางการเงินอิสระมีความเห็นว่ารูปแบบการจดัหาเงิน EPC + F นัน้ยงัมีความไม่แน่นอนสงูว่าทาง APOT จะไดร้บั

ขอ้เสนอนีจ้ากผูร้บัเหมาโครงการเหมืองแร ่เนื่องจาก ณ วนัที่ออกรายงานฉบบันี ้APOT ยงัไม่ไดร้บัหนงัสือสญัญาขอ้ตกลง

ส าหรบัแหล่งเงินทนุดงักล่าว หรือท าสญัญาว่าจา้งผูร้บัเหมาส าหรบัก่อสรา้งโครงการเหมืองอย่างเป็นทางการ 

อย่างไรก็ตาม ในการประชุมวิสามญั 1/2566 จะมีการพิจารณาอนุมตัิการออก และเสนอขายหุน้กูข้องบริษัทฯ ใน

กรอบวงเงินไม่เกิน 2,000 ลา้นบาท โดยมอบอ านาจให ้คณะกรรมการบริหาร และ/หรือ ประธานเจา้หนา้ที่บริหาร และ/

หรือ บคุคลที่ประธานเจา้หนา้ที่บรหิารมอบหมาย เป็นผูม้ีอ  านาจในการด าเนินการต่างๆ ในการออกและเสนอขายหุน้กู ้ซึ่ง

การออกและเสนอขายหุน้กูใ้นครัง้นี ้จะใชเ้ป็นเงินลงทนุในการเขา้ท ารายการบางส่วน แต่ทัง้นี ้การออกและเสนอขายหุน้กู ้

ขึน้อยู่กบัสถานะการณ ์และภาวะตลาด ณ ขณะนัน้ 
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1.8 เงือ่นไขการเข้าท ารายการ 

จากการท่ีปัจจบุนั APOT ยงัไม่ไดร้บัอนมุตัิวงเงินเพื่อพฒันาโครงการจากสถาบนัการเงิน และยงัอยู่ระหว่างการ
พิจารณาเปรียบเทยีบเพื่อคดัเลือกผูร้บัเหมาส าหรบัก่อสรา้งโครงการเหมือง จงึยงัไม่ไดเ้ขา้ท าสญัญาก่อสรา้งโครงการทัง้
ในส่วนของงานบนดิน และงานใตด้ินของเหมืองกบัผูร้บัเหมาของโครงการแต่อย่างใด ในขณะท่ี APOT จะท าการออกและ
เสนอขายหุน้เพิ่มทนุใหแ้ก่ผูถื้อหุน้เดิมตามสดัสว่นการถือหุน้กอ่นที่จะไดร้บัอนมุตัวิงเงินจากสถาบนัการเงิน อย่างไรก็ด ี
ฝ่ายบรหิารของบรษิัทฯ มีความเห็นว่าบรษิัทฯ จะมีแหล่งเงินทนุเพียงพอ หากไดร้บังานก่อสรา้งจาก APOT ส าหรบัการ
ก่อสรา้งโครงการเหมืองแรโ่พแทช 
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 จากการท่ี APOT ไดอ้อกและเสนอขายหุน้เพิ่มทนุใหแ้ก่ผูถื้อหุน้เดิมตามสดัสว่นการถือหุน้ก่อนท่ีจะไดร้บัอนมุตัิ
วงเงินจากสถาบนัการเงินนัน้ อาจท าใหผู้ถื้อหุน้เดิมมคีวามเส่ียงหากวงเงินจากสถาบนัการเงินส าหรบัการพฒันาโครงการ
ไม่ไดร้บัการอนมุตัิ และ/หรือ มีจ านวนเงินรวมไม่เพียงพอ และ/หรือ มีความล่าชา้กว่าระยะเวลาที่ก าหนดไว ้ จนอาจท าให ้
APOT ไม่สามารถพฒันาโครงการจนแลว้เสรจ็ตามกรอบเวลาที่ไดว้างแผนไว ้ อีกทัง้ราคา และเงื่อนไขที่แน่นอนในการ
พฒันาโครงการอาจมกีารเปล่ียนแปลงไปจากสมมติฐาน และขอ้มลูต่างๆ ที่มีอยูใ่นปัจจบุนั เนื่องจากยงัไม่มกีารสรุป
สญัญาก่อสรา้งโครงการกบัผูร้บัเหมา 

อย่างไรกต็าม ก่อนการเขา้ท ารายการในครัง้นีข้องบรษิัทฯ  APOT จ าเป็นตอ้งบรรล ุ4 เงื่อนไขส าหรบัหลกั ไดแ้ก่ 

• ที่ประชมุผูถื้อหุน้ของบรษิัทฯ มีมติอนมุตัิการเขา้ท ารายการดงักลา่วดว้ยคะแนนเสียงไม่นอ้ยกว่า 3 ใน 4 ของ

จ านวนเสียงทัง้หมดของผูถื้อหุน้ซึ่งมาประชมุและมีสิทธิออกเสียงลงคะแนน ซึ่งจะแลว้เสรจ็ในวนัประชมุวิสามญั

ประชมุผูถื้อหุน้ครัง้ที่ 1 ปี 2567 

• APOT ไดร้บัอนมุตัิสินเชื่อจากสถาบนัทางการเงิน และ /หรือ ผูใ้หกู้ซ้ึ่งไมใ่ช่สถาบนัทางการเงิน ซึง่คาดว่าจะแลว้

เสรจ็ภายในไตรมาส ท่ี 1 ปี 2567 

• APOT ไดเ้ขา้ท าสญัญาจดัซือ้จดัจา้งสญัญารบัเหมางานวศิวกรรม จดัหา และก่อสรา้ง (Engineering 

Procurement and Construction หรือ EPC) จากผูร้บัเหมา ซึ่งคาดวา่จะแลว้เสรจ็ภายในไตรมาส ท่ี 1 ปี 2567 

• APOT สามารถระดมทนุจากผูถื้อหุน้ในสดัส่วนไม่นอ้ยกว่ารอ้ยละ 75.00 ของมลูคา่เงินเพิม่ทนุของผูถื้อหุน้โดย

ไม่นบัรวมส่วนของบรษิัทฯ ซึง่คาดว่าจะแลว้เสรจ็ภายในไตรมาส ท่ี 2 ปี 2567 

ดังน้ัน เม่ือพิจารณาจากสถานการณ ์ณ ปัจจุบันที่ยังมีความไม่แน่นอน แต่บริษัทฯ จะเข้าท ารายการ

หลักจากที่ APOT บรรลุเงื่อนไขบังคับก่อนการเข้าท ารายการข้างต้น ที่ปรึกษาทางการเงินอิสระจึงมีความเหน็

ว่าเงื่อนไขการเข้าท ารายการดังกล่าวมีความเหมาะสม เน่ืองจากสามารถลดความเสี่ยง ส าหรับบริษัทฯ ในการ

ลงทุนหลังจากที ่APOT มีความแน่นอนเร่ืองแหล่งเงนิทุน และราคาส าหรับการก่อสร้างโครงการ 

หาก APOT สามารถพิจารณาคัดเลือกและท าสัญญากับผูร้บัเหมาก่อสรา้งโครงการได ้อีกทั้งสามารถบรรลุผล
ส าเรจ็ในการเจรจาขอรบัการสนบัสนนุทางการเงินและไดร้บัอนมุตัิสินเชื่อจากสถาบนัการเงินดว้ยมลูค่าไม่ต  ่ากว่า 24,000 
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ล้านบาท ก็จะลดความเส่ียงในการด าเนินโครงการของ APOT และท าให้ผู้ถือหุ้นเดิมของ APOT สามารถพิจารณา
ตดัสินใจลงทนุเพิ่มเติมไดอ้ย่างชดัเจนและเหมาะสมขึน้  

 
2. ข้อมูลโดยสรุปของบริษัท ทอีารซ์ี คอนสตรัคชั่นจ ากัด (มหาชน) 

รายละเอียดปรากฏตามเอกสารแนบ 1 ขอ้มูลของ บริษัท ทีอารซ์ี คอนสตรคัชั่น จ ากัด (มหาชน) ของรายงานที่

ปรกึษาทางการเงินอิสระฉบบันี ้
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3. ข้อมูลของบริษทั อาเซียนโปแตชชัยภูมิ จ ากัด (มหาชน) 

3.1  ข้อมูลโดยสรุปของบริษทั อาเซียนโปแตชชัยภูมิ จ ากัด (มหาชน) 
 

วันทีจ่ดทะเบียนจัดตั้ง 28 ตลุาคม 2547 
ทุนจดทะเบียนและช าระแล้ว  
ณ วันที ่30 มิถุนายน 2566 

3,256,727,000 บาท  

จ านวนหุ้นช าระแล้ว  
ณ วันที ่30 มิถุนายน 2566 

หุน้สามญั 32,567,273 หุน้ (มลูค่าที่ตราไว ้100 บาทต่อหุน้) 

ลักษณะการประกอบธุรกิจ บรษิัทเป็นผูไ้ดร้บัประทานบตัรจากรฐับาลไทย ซึ่งจะไดสิ้ทธิในการประกอบธุรกิจการท าเหมืองแร ่
เพื่อผลิตและจ าหน่ายแร่โพแทช 

สถานทีต่ั้งของส านักงานใหญ ่ เลขที่ 8 อาคารทีอารซ์ี ชัน้ท่ี 5 ซอยสขุาภิบาล 5 ซอย 32 แขวงทา่แรง้ เขตบางเขน 
กรุงเทพมหานคร 

สถานทีต่ั้งของเหมืองแร่โพ
แทช 

อ าเภอบ าเหน็จณรงค ์จงัหวดัชยัภมูิ  

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 
- THIS SPACE INTENTIONALLY LEFT BLANK - 
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รายชื่อคณะกรรมการ ตามหนังสือรับรองบริษทัฉบับล่าสุด ณ วันที ่30 มิถุนายน 2566  
ช่ือ ต าแหน่ง ทีม่า 

นางชลิดา พนัธก์ระวี ประธานกรรมการ ตวัแทนจาก
กระทรวงการคลงั 

พลโทมงคล จิวะสนัติการ รองประธานกรรมการ/ประธานกรรมการสรรหา
และก าหนดค่าตอบแทน/ประธาน

กรรมการบริหาร 

แต่งตัง้โดย 
คณะกรรมการของ APOT 

นายสมยั ลีส้กลุ กรรมการ/กรรมการบริหาร/ประธานเจา้หนา้ที่
บริหาร และกรรมการผูจ้ดัการ 

แต่งตัง้โดย 
คณะกรรมการของ APOT 

นางดนชุา ยินดีพิธ กรรมการอิสระ/ประธานกรรมการตรวจสอบ แต่งตัง้โดย 
คณะกรรมการของ APOT 

นายอนนัต ์ สิริแสงทกัษิณ กรรมการอิสระ/กรรมการตรวจสอบ/กรรมการสรร
หาและก าหนดค่าตอบแทน 

แต่งตัง้โดย 
คณะกรรมการของ APOT 

นายไกรทิพย ์ไกรฤกษ์ กรรมการอิสระ/กรรมการตรวจสอบ แต่งตัง้โดย 
คณะกรรมการของ APOT 

นายบวร วงศส์ินอดุม กรรมการ/กรรมการบริหาร แต่งตัง้โดย 
คณะกรรมการของ APOT 

นางพจนีย ์เผ่าสวสัดิ์ กรรมการ แต่งตัง้โดยบริษัทฯ 
นายมณเฑียร อินทรน์อ้ย กรรมการ/กรรมการสรรหาและก าหนด

ค่าตอบแทน/กรรมการบริหาร 
แต่งตัง้โดย 

คณะกรรมการของ APOT 
นายระวีวฒัน ์มาศฉมาดล กรรมการ แต่งตัง้โดย 

คณะกรรมการของ APOT 
นายอนัโตนิโล เด ลา ครูซ เมาริซิโอ กรรมการ ตวัแทนจาก 

สาธารณรฐัฟิลปิปินส ์
นายอาหมดั ฟาธี จไูนดี กรรมการ ตวัแทนจาก 

เนการาบรูไนดารุสซาลาม 
นายเด๊ดดี ้เฟอรแ์มน รามาดี ้ กรรมการ ตวัแทนจาก 

สาธารณรฐัอินโดนีเซีย 
นางนิก โรเซลิน บินติ นิก รามซี ชาห ์ กรรมการ ตวัแทนจาก 

สหพนัธรฐัมาเลเซีย 

โดยกรรมการผูม้ีอ  านาจลงนามคือ พลโทมงคล จิวะสนัติการ นางชลิดา พนัธก์ระวี และนายมณเฑียร อินทรน์อ้ย  
นายสมยั ลีส้กลุ กรรมการสองในส่ีคนนีล้งลายมือชื่อรว่มกนัและประทบัตราส าคญัของบรษิัท 
 

รายชื่อผู้บริหาร APOT ณ วนัที ่30 มิถุนายน 2566  
 

ช่ือ ต าแหน่ง 
นาย บวร วงศส์ินอดุม ผูบ้ริหาร 
นาย เสริมศกัดิ์ ศรียาภยั ผูบ้ริหาร 
นาง สรุินทรท์ิพย ์ถาวรทวีวงษ์ ผูบ้ริหาร 
Mr. Khin Maung Myint ผูบ้ริหาร 
นาย นนัทวิทย ์นวลวฒัน ์ ผูบ้ริหาร 
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APOT จดัตัง้ขึน้โดยมีวตัถปุระสงคเ์พื่อด าเนินธุรกิจเป็นผูผ้ลิตและจ าหน่ายแร่โพแทช โดยไดย้ื่นขอประทานบตัรต่อ
กระทรวงอุตสาหกรรมเพื่อท าเหมืองแร่โพแทชในเขตทอ้งที่ต  าบลบา้นตาล ต าบลบา้นเพชร และต าบลหัวทะเล อ าเภอ
บ าเหน็จณรงค ์จงัหวดัชยัภูมิ เมื่อวนัที่ 28 ตุลาคม 2547 ซึ่งกระทรวงทรพัยากรธรรมชาติและส่ิงแวดลอ้มไดป้ระกาศเปิด
พืน้ที่ตามมาตรา 6 ทวิ บริเวณพืน้ที่ค  าขอประทานบตัรเมื่อปี พ.ศ. 2554 หลงัจากนัน้มา APOT จึงสามารถเริ่มด าเนินการ
ตามขั้นตอนการขอประทานบัตร และได้รับประทานบัตรเพื่อท าเหมืองใตด้ินจากกระทรวงอุตสาหกรรมเมื่อวันที่  6 
กุมภาพันธ์ 2558 โดยมีอายุสัมปทานรวมเป็นเวลา 25 ปี นับแต่วันที่ 6 กุมภาพันธ์ 2558 และสิน้สุดวันที่ 5 กุมภาพันธ์ 
2583 มีพืน้ที่ในเขตประทานบตัรรวม 9,707-0-83 ไร่ และพืน้ที่นอกเขตประทานบตัรประมาณ 5,713-0-75 ไร่เพื่อใชเ้ป็น
พืน้ท่ีบ่อเก็บหางแรแ่ละแนวท่อล าเลียงหางแร ่

แหล่งแร่โพแทชตามประทานบัตรของ APOT เป็นส่วนหนึ่งของแหล่งแร่โพแทชบ าเหน็จณรงค ์ซึ่งจากรายงาน
การศึกษาความเป็นไปได้ของโครงการฉบับลงวันที่  9 พฤศจิกายน 2558 โดย Ercosplan Ingenieurgesellschaft 
Geotechnik und Bergbau mbH (“Ercosplan”) ซึ่งเป็นผูเ้ชี่ยวชาญอิสระจากประเทศเยอรมนั ไดป้ระมาณการว่าพืน้ท่ีใน
เขตประทานบตัรมีปริมาณส ารองสินแร่ดิบที่ไดจ้ากหิน Carnallitite รวมประมาณ 156 ลา้นตนั จากปริมาณส ารองสินแร่
ดิบขา้งตน้ Ercosplan ประมาณการว่าแหล่งแร่โพแทชตามประทานบตัรจะมีปริมาณ KCl (“Potassium Chloride”) รวม
ประมาณ 24 ลา้นตนั ภายหลงัจากผ่านขัน้ตอนการสกดัแรท่ี่จ  าเป็นแลว้ โครงการจึงวางเป้าหมายก าลงัการผลิตผลิตภณัฑ์
หวัแรโ่พแทช (Muriate of Potash: MOP) ที่มีปรมิาณ KCl ไม่ต ่ากว่ารอ้ยละ 95 ไวเ้ท่ากบั 1.235 ลา้นตนัต่อปี 

ปัจจุบนั APOT อยู่ระหว่างการขออนุมตัิวงเงินจากสถาบนัการเงินเพื่อก่อสรา้งโครงการ และฝ่ายบรหิารของบรษิัท
ฯ คาดว่าจะเริ่มด าเนินการก่อสรา้งไดภ้ายในไตรมาสแรกของปี 2567 และจะเริ่มเปิดด าเนินการเชิงพาณิชยภ์ายไตรมาสที่ 
2 ปี 2570 โดยคาดว่าจะตอ้งใชเ้งินลงทุนเพิ่มเติมอีกประมาณ 43,129 ลา้นบาท ซึ่งรวมผลประโยชนต์อบแทนแก่ภาครฐั
ในช่วงการก่อสรา้งและเงินทนุหมนุเวียนจ านวน 835 ลา้นบาท ดว้ยเหตดุงักล่าว APOT จึงประสงคท์ี่จะด าเนินการเพิ่มทุน
ช าระแลว้ เพื่อใชเ้ป็นเงินทุนส่วนหนึ่งในการก่อสรา้งเหมืองแร่ ภายหลังจากที่โครงการก่อสรา้งแลว้เสร็จ APOT จะเป็น
เหมืองแรโ่พแทชโครงการแรกในประเทศไทย โดยผลิตภณัฑท์ี่ไดจ้ะช่วยทดแทนการน าเขา้แร่โพแทชเพื่อน าไปใชผ้ลิตแม่ปุ๋ ย
เพื่อใชใ้นประเทศ อีกทัง้ยงัสามารถรองรบัอปุสงคก์ารใชโ้พแทชในประเทศอื่นๆ ในทวีปเอเชียโดยการส่งออกไปจ าหน่ายใน
ประเทศต่างๆ ไดอ้ีกดว้ย 

 

ทัง้นี ้โครงการเหมืองแรโ่พแทชของ APOT จะเป็นประโยชนต์่อประชาชนและประเทศโดยภาพรวมดงันี ้

1. ลดการพึ่งพาการน าเขา้ปุ๋ ยโพแทสเซียมจากต่างประเทศ ดว้ยก าลงัการผลิตแร่โพแทชของโครงการประมาณ 1.235 
ลา้นตนัต่อปี จะสามารถทดแทนการน าเขา้แม่ปุ๋ ยโพแทสซียมไดท้ัง้หมด คิดเป็นประมาณ 700,000 – 800,000 ตนั
ต่อปี คิดเป็นมูลค่ากว่า 24,429 ลา้นบาทต่อปี (อา้งอิงราคาขายปลีกทอ้งถิ่น แม่ปุ๋ ยโพแทสเซียม (0-0-60) เดือน
กนัยายน 2565 โดยส านกังานเศรษฐกิจการเกษตร) 

2. สรา้งเสถียรภาพดา้นราคาปุ๋ ยโพแทสเซียมภายในประเทศ หากประเทศไทยสามารถผลิตปุ๋ ยโพแทสเซียมไว้ใช้
ภายในประเทศไดอ้ย่างเพียงพอ ไม่ตอ้งพึ่งพาการน าเขา้จากต่างประเทศ จะสามารถสรา้งเสถียรภาพดา้นราคาปุ๋ ย
โพแทสเซียมใหเ้กษตรกรสามารถเขา้ถึงปุ๋ ยเคมีในราคาถกูลงไม่ต ่ากว่ารอ้ยละ 20 – 30 

3. ลดตน้ทุนทางการผลิตของเกษตรกร เนื่องจากตน้ทุนค่าปุ๋ ยเคมีคิดเป็นรอ้ยละ 20 – 40 ของตน้ทุนการเพาะปลกูพืช
ทั้งหมด โดยที่เกษตรกรยังมีความจ าเป็นอย่างยิ่งที่จะตอ้งใชปุ้๋ ยในการท าการเกษตรใหป้ระสบผลส าเร็จ ซึ่ง หาก
ประเทศไทยสามารถผลิตปุ๋ ยโพแทสเซียมใชเ้องได้จากแหล่งแร่ส ารองที่มีอยู่อย่างเพียงพอ ราคาปุ๋ ยโพแทสเซียมที่
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ผลิตและจ าหน่ายภายในประเทศจะลดลงไม่ต ่ากว่ารอ้ยละ 20 – 30 ท าใหเ้กษตรกรไม่ตอ้งแบกรบัตน้ทุนการผลิตที่
สงูขึน้จากราคาปุ๋ ยน าเขา้อย่างในปัจจบุนั 

4. สรา้งความมั่นคงทางอาหาร (Food Security) ของประเทศใหม้ากขึน้ เนื่องจากปุ๋ ยเป็นปัจจยัการผลิตที่ส  าคญัในการ
เพิ่มผลผลิตทางการเกษตรในพืชเศรษฐกิจของประเทศหลายชนิด เช่น ขา้ว ยางพารา ปาลม์น า้มนั ออ้ย เป็นตน้ 

5. สรา้งรายไดใ้หก้บัประเทศจากการส่งออกแม่ปุ๋ ยโพแทสเซียมส่วนเกินจากความตอ้งการใชใ้นประเทศ โดยมุ่งเนน้ให้
ประเทศไทยเป็นศนูยก์ลางในการดา้นผลิตแม่ปุ๋ ยโพแทสเซียมในภมูิภาคเอเชีย 

6. มีงบประมาณจากบริษัทฯ ส าหรับกิจกรรม CSR และกองทุนเพื่อพัฒนาชุมชนดังที่ระบุไว้ในเอกสารแนบท้าย
ประทานบตัร เพื่อใชพ้ฒันาชุมชนในพืน้ที่รอบโครงการ ดงัมีรายละเอียดกองทุนที่เก่ียวขอ้งกับการด าเนินโครงการ
เหมืองแรโ่พแทช อ าเภอบ าเหน็จณรงค ์จงัหวดัชยัภมูิ ตามตารางดงันี ้

 
 
 
 
 

- THIS SPACE INTENTIONALLY LEFT BLANK - 
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ตารางแสดงการจัดสรรรายไดจ้ากการขายแมปุ่๋ ยโพแทชเข้าแต่ละกองทนุ/งบประมาณ 

 
 
 

 
- THIS SPACE INTENTIONALLY LEFT BLANK – 

 
  

  กองทุน การจัดสรรรายได้ การบริหารกองทุน 

ติดตาม
ตรวจสอบ
และเฝ้า
ระวัง 

กองทนุสนบัสนนุตรวจสอบการ
ท าเหมืองใตด้ิน 

จดัสรรรายไดเ้ขา้กองทนุปีละ 1 ลา้นบาท ระยะเวลา 25 ปี 
รวมเป็นเงิน 25 ลา้นบาท 

เป็นไปตาม พรบ. แร ่และประกาศ
กระทรวงอตุสาหกรรมมาตรา 88/11 

มาตรการตรวจสอบคณุภาพ
สิ่งแวดลอ้มตามรายงาน EIA 

จดัสรรงบประมาณปีละ 2 ลา้นบาท รวมเป็นเงิน 50 ลา้น
บาท 

เป็นไปตามระบบบญัชีบรษิัทฯ 

บรรเทา 

กองทนุประกนัความเสี่ยง 

ปีที่ 1 – 5 ปีละ 2,000,000 บาท 
ปีที่ 6 – 15 ปีละ 4,000,000 บาท 
เม่ือครบ 50 ลา้นบาทใหค้งสถานะไวอี้ก 5 ปี หลงัสิน้สดุ
อายปุระทานบตัร 

คณะกรรมการบริหารกองทุน
ประกอบไปด้วย: กพร. / ผูแ้ทน
หน่วยงานราชการที่เกี่ยวขอ้ง / ตวัแทน
ผูมี้ส่วนไดเ้สีย / ผูแ้ทนโครงการฯ 

กองทนุเฝา้ระวงัสขุภาพ 

ปีที่ 1 – 5 ปีละ 1,000,000 บาท 
ปีที่ 6 – 25 ปีละ 2,000,000 บาท 
รวม 45 ลา้นบาท 

คณะกรรมการบริหารกองทุน
ประกอบไปด้วย: ตวัแทนผูมี้สว่นได้
เสีย / ผูแ้ทนหน่วยราชการที่เกี่ยวขอ้ง / 
ผูแ้ทนโครงการฯ 

แผนประกนัภยักบันิตบิคุคล
ผูร้บัท าประกนัภยั 

จะทราบรายละเอียดภายหลงัจากไดร้บัประทานบตัรและ
หารือรายละเอียดกบันิตบิคุคลผูร้บัท าประกนัภยั ทัง้นี ้
บริษัทจดัสรรงบประมาณไวท้ี่ 600,000,000 บาท (30 
บาทต่อทกุตนัของผลผลิต) 

เป็นไปตามมาตรา 88/13 และระบบ
บญัชีบริษัทฯ 

ฟ้ืนฟู 

กองทนุฟ้ืนฟพูืน้ที่ท  าเหมือง 

จดัสรรรายไดเ้ขา้กองทนุที่อตัรา 30 บาท/ตนั รวมเป็นเงิน
ตลอดอายโุครงการ รวม 600,000,000 บาท 

คณะกรรมการบริหารกองทุน
ประกอบไปด้วย: ตวัแทนผูมี้สว่นได้
เสีย / ผูแ้ทนหน่วยราชการที่เกี่ยวขอ้ง / 
ผูแ้ทนโครงการฯ 

พัฒนา 

กองทนุเพ่ือการศกึษาวิจยัดา้น
โพแทช 

เร่ิมน าเงินเขา้กองทนุที่อตัรา 30 บาท/ตนั หลงัจากได้
รบัประทานบตัร รวมเป็นเงิน 75 ลา้นบาท 

กพร. เป็นผูบ้ริหารกองทนุ 

กองทนุพฒันาหมู่บา้นรอบ
พืน้ที่เหมืองแร่ 

ปีที่ 1 – 5 ปีละ 4,000,000 บาท 
ปีที่ 6 – 25 ปีละ 14,000,000 บาท 
รวม 300 ลา้นบาท 

คณะกรรมการบริหารกองทุน
ประกอบไปด้วย: ตวัแทนผูมี้สว่นได้
เสีย / ผูแ้ทนหน่วยราชการที่เกี่ยวขอ้ง / 
ผูแ้ทนโครงการฯ 

สหกรณเ์พ่ือปุ๋ ยถกู จะท าการหารือกบัชมุชนถึงแนวทางการด าเนินงานที่เหมาะสมภายหลงัจากไดร้บัประทานบตัร 

กิจกรรมมวลชนสมัพนัธ ์
การจดัสรรงบประมาณจะเป็นไปตามแผนงานมวลชน
สมัพนัธแ์ละมติที่ประชมุคณะกรรมการบริษัทฯ 

เป็นไปตามระบบบญัชีบรษิัทฯ 
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ตารางแสดงกองทนุเพื่อชุมชนของโครงการเหมืองแร่โพแทชอาเซียน 
 

กองทุน 
จ านวนเงนิ 
(ล้านบาท) 

ตามกฏหมาย 
ตามความ
สมัครใจ 

เฝา้ระวงั 
- กรองทุนตรวจสอบการท าเหมืองใตด้ิน

ตาม พ.ร.บ แรฯ่มาตรา 88/11 

 
25 

  

บรรเทา 
- กองทนุประกนัความเส่ียง 

- กองทนุเฝา้ระวงัความสขุภาพ 

 
50 
45 

  

ฟ้ืนฟ ู
- กองทนุฟ้ืนฟทูี่ท  าเหมือง 

 
600 

  

พฒันา 
- กองทนุพฒันาหมู่บา้นรอบพืน้ท่ีเหมืองแร่ 

- กองทนุเพื่อการศกึษาวิจยัดา้นโพแทช 

- กองทนุพฒันาหมู่บา้นรอบโรงไฟฟ้า 

 
300 
75 

145 

  

รวม 1,240 170 1,070 
 

7. เกิดการขยายการลงทนุในอตุสาหกรรมพืน้ฐานดา้นปัจจยัการผลิตทางการเกษตร โดยเฉพาะอย่างยิ่งในการต่อยอด
อุตสาหกรรมอื่นๆ ที่ เป็นนโยบายและ New S-Curve ของประเทศ เช่น อุตสาหกรรมชีวภาพ (Bio Economy) 
อุตสาหกรรมเกษตร (Agroindustry) ยิ่งไปกว่านั้น รัฐบาลสามารถผลักดันตัวโครงการให้เป็นส่วนหนึ่งของ
แผนพฒันาเศรษฐกิจพิเศษภาคตะวนัออกเฉียงเหนือ (Northeastern Economic Corridor) เนื่องจากในบรเิวณพืน้ท่ี
ใกลเ้คียงกับที่ตัง้โครงการ ในพืน้ที่ภาคตะวนัออกเฉียงเหนือของประเทศ มีปริมาณแร่ โพแทชส ารองกว่า 407,000 
ลา้นตนั และเป็นแหล่งโพแทชที่มีศกัยภาพสงูสดุในภูมิภาคเอเชีย รฐับาลโดยหน่วยงานรฐัและรฐัวิสาหกิจ ไดม้ีการ
ขยายการลงทุนโครงสรา้งพืน้ฐานในด้านการคมนาคมขนส่งทางราง (รางคู่) ขยายช่องทางการเดินรถ ระบบ
สาธารณปูโภคอื่นๆ เช่น ไฟฟ้า และโครงข่ายท่อส่งก๊าซ ไปยงัพืน้ท่ีใกลเ้คียงกบัท่ีตัง้โครงการ  

8. เกิดการขยายการลงทนุในอตุสาหกรรมปลายน า้ต่อเนื่องจากแร่โพแทชของโครงการ อาทิ 

• การผลิตเกลืออุตสาหกรรม ดังที่ทางกรมอุตสาหกรรมพืน้ฐานและการเมืองแร่  (กพร.) ได้มีการร่วมมือกับ

มหาวิทยาลัยขอนแก่นในการพัฒนาตน้แบบแบตเตอรี่โซเดียมไอออน ซึ่งใชว้ัตถุดิบจากเหมืองแร่ โพแทชและ

เกลือหินภายในประเทศ เพื่อเพิ่มศกัยภาพในการแข่งขนัแก่ผูผ้ลิตวตัถดุิบในประเทศไทย และหนนุห่วงโซ่อปุทาน

ยานยนตไ์ฟฟ้าตามนโยบายของรฐับาล 
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• อตุสาหกรรมปลายน า้จากการใชเ้กลืออตุสาหกรรมเป็นวตัถดุิบในธุรกิจคลอร-์อลัคาไล และ ไบโอเคมิคอล โดยมี

ผลิตภัณฑ์หลัก เช่น โซดาไฟและอนุพันธ์คลอรีน โซเดียมไฮโปคลอไรท์ โพแทสเซียมคาร์บอเนต หรือ 

โพแทสเซียมไฮดรอกไซด ์โดยมีกลุ่มบรษิัท เอจีซี วีนิไทย จ ากดั (มหาชน) เป็นผูผ้ลิตรายหลกัในประเทศ และเคย

มีการติดต่อทางบรษิัทฯ เขา้มาเพื่อแสวงหาวตัถดุิบในการผลิตเพิ่มเติม 
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แผนภาพแสดงอุตสาหกรรมต่อเน่ืองจากแร่โพแทช 
 

 
 

9. เกิดการจา้งงานในทอ้งถิ่นโดยตรงกว่า 1,000 อัตรา และโดยออ้มอีกเป็นจ านวนมากจากอุตสาหกรรมต่อเนื่อง
ตามที่ไดก้ล่าวถึงขา้งตน้ จะก่อใหเ้กิดการกระจายของเม็ดเงินการลงทุนจากทัง้ภาครฐัและเอกชน ไปยงัพืน้ท่ีภาค
ตะวนัออกเฉียงเหนือ โดยเฉพาะจงัหวดัชยัภูมิ อา้งอิงจากขอ้มลูของแผนพฒันาจงัหวดัชยัภูมิ พ.ศ. 2561 – 2565 
ฉบับทบทวน โดยกลุ่มงานยุทธศาสตรแ์ละขอ้มูลเพื่อการพัฒนาจังหวัด ส านักงานจงัหวัดชัยภูมิ พบว่า จังหวัด
ชยัภูมิ มีมลูค่าผลิตภณัฑม์วลรวมจงัหวดั (GPP) ในปี 2561 มีมลูค่า 65,653 ลา้นบาท โดยรายไดส่้วนใหญ่ขึน้อยู่
กับสาขาการเกษตร และผลิตภณัฑม์วลรวมต่อหวั อยู่ที่ 69,730 บาทต่อคนต่อปี จดัเป็นอนัดบัที่ 68 ของประเทศ 
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และเป็นอนัดบัที่ 10 ของภาคตะวนัออกเฉียงเหนือ  ประชากรวยัท างานส่วนใหญ่ท างานในภาคอุตสาหกรรมและ
ภาคบริการในจังหวัดอื่นๆ ซึ่งจะก่อให้เกิดการขยายตัวทางเศรษฐกิจบริเวณภาคตะวันออกเฉียงเหนือ และ
ประโยชนต์่อภาพรวมเศรษฐกิจของประเทศ 

 

นอกจากนัน้แลว้ยงัสามารถสรา้งผลประโยชนโ์ดยตรงต่อภาครฐัดงันี ้

1. APOT มีหนา้ที่ตอ้งจ่ายค่าภาคหลวงและเงินท่ีตอ้งน าส่งภาครฐัตลอดอายุโครงการ ซึ่งรฐับาลสามารถน ารายไดส่้วน
นีม้าใชใ้นการพฒันาประเทศและชมุชนเกิดประโยชนอ์ีกมากมาย  

2. เมื่อมีผลก าไรจากการประกอบการ APOT จะตอ้งจ่ายภาษีเงินไดน้ิติบุคคลตลอดอายุโครงการ ถือเป็นประโยชนต์่อ
รฐัอีกทอดหน่ึง 

3. มีการจ่ายภาษีเงินไดบ้คุคลธรรมดาจากการจา้งงานในกิจการใหม่ 
4. รฐับาลจะไดร้บัเงินปันผลจากการลงทุนใน APOT ตามสัดส่วนการถือหุน้ โดยปัจจุบันกระทรวงการคลังถือหุน้ใน 

APOT รอ้ยละ 20 
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3.2 ทีต่ั้งโครงการ 
โครงการเหมืองแร่โพแทชของ APOT ตัง้อยู่ทางภาคตะวนัออกเฉียงเหนือของประเทศไทย บริเวณอ าเภอบ าเหน็จ

ณรงค ์จงัหวดัชยัภูมิ ซึ่งอยู่ห่างจากกรุงเทพฯประมาณ 285 กิโลเมตร โดยบริเวณเหมืองแร่จะครอบคลมุต าบลบา้นตาล 
ต าบลบา้นเพชร และต าบลหัวทะเล โครงการอยู่ทางฝ่ังตะวนัออกเฉียงใตข้องแอ่งโคราช พืน้ที่ตัง้โครงการประกอบดว้ย
พืน้ท่ี 2 ส่วนหลกัไดแ้ก่ ส่วนท่ี 1 พืน้ท่ีการท าเหมืองใตด้ิน ครอบคลมุพืน้ท่ีท าเหมืองใตด้ินทัง้สิน้ 9,707-0-83 ไร ่โดยมีพืน้ที่
ที่ใชป้ระโยชนเ์พื่อกิจกรรมการท าเหมืองใตด้ินที่มีความลึกจากระดบัผิวดินไม่เกิน 100 เมตรประมาณ 155-0-50 ไร่ และ
พืน้ที่การท าเหมืองบนดิน ไดแ้ก่ พืน้ที่โรงแต่งแร่ โรงเก็บแร่ดิบ โรงเก็บผลิตภณัฑ ์อุโมงคเ์ขา้สู่ชัน้แร่ อาคารส านกังาน เป็น
ตน้ คิดเป็นพืน้ที่รวมประมาณ 883-3-18 ไร่ ส่วนที่ 2 เป็นพืน้ที่นอกเขตประทานบตัรประมาณ 5,713-0-75 ไร่เพื่อใชเ้ป็น
พืน้ท่ีบ่อเก็บหางแรแ่ละแนวท่อล าเลียงหางแร ่ 

 
 

แผนที ่ทีต่ ัง้โครงการเหมืองแร่โปแตช อ าเภอ
บ าเหนจ็ณรงค ์จงัหวดัชยัภูม ิ

พืน้ทีโ่รงแต่งแร่และองคป์ระกอบบนผวิดนิของโครงการ
เหมืองแร่โปแตช อ าเภอบ าเหนจ็ณรงค ์จงัหวดัชยัภูม ิ
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3.3 กระบวนการผลิตเหมอืงแร่ และแร่โพแทชของโครงการ 
 
การด าเนินการท าเหมือง จะประกอบดว้ย 2 ส่วนหลกั คือส่วนของเหมืองใตด้ิน ซึง่จะท าการขดุแรด่ิบเพื่อป้อนโรงแตง่แร่ 
และส่วนของโรงแตง่แร ่ซึ่งจะท าการแตง่แรด่ิบใหไ้ดเ้ป็นผลิตภณัฑห์วัแร่โพแทชที่มีโพแทสเซยีมคลอไรด ์(Potassium 
chloride หรือ KCl) ไม่นอ้ยกวา่รอ้ยละ 95.00 
 
3.3.1. ส่วนของเหมืองใตด้ิน 
 

งานในช่วงแรกจะมุง่เนน้ไปท่ีการพฒันาหนา้เหมืองและระบบท่ีจ าเป็นต่างๆ ซึ่งในชว่งดงักล่าวจะไม่ไดผ้ลิตเต็ม
ก าลงัการผลิต โดยจะค่อยๆ เพิม่ขึน้จนถึงปีการผลิตที่ 2 จงึจะสามารถด าเนินการผลิตแรไ่ดเ้ต็มก าลงัการผลิต ขัน้ตอนการ
ผลิตในส่วนของเหมืองใตด้ินของ APOT สรุปไดด้งันี ้
ก) เจาะอโุมงคท์ าทางลงไปชัน้แร ่ผ่านชัน้แรจ่นไปถึงเกลือหินชัน้ล่าง เพื่อขนส่งแรก่่อนที่จะเขา้สู่ชัน้แรต่่อไป  

แผนที ่ทีต่ ัง้โครงการเหมืองแร่โปแตช อ าเภอบ าเหนจ็ณรงค ์จงัหวดัชยัภูม ิ

สฟี้า: พืน้ทีค่  าขอประทานบตัร 1/2547 
สแีดง:พืน้ทีโ่รงแตง่แร่และองคป์ระกอบบนผวิดนิของโครงการ 
เสน้ประสดี า: แนวท่อล าเลียงแร่ 
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ข) โครงการเลือกท าเหมืองใตด้ินแบบหอ้งสลบัเสาค า้ยัน โดยแบ่งเขตการท าเหมืองเป็นบล็อก แต่ละบล็อกจะขุดแร่เป็น
ช่องๆ ขนาดช่องละ 15 เมตร และมีก าแพงค า้ยนัช่องละ 20 เมตร ท าสลบักันไป เวน้ก าแพงรอบๆ บล็อก ขา้งละ 25 เมตร 
ผงัการท าเหมืองนัน้จะแบ่งพืน้ที่การท าเหมืองออกเป็นล าดบัชุดของหอ้งผลิตแร่หรือแผงแร่ (Panel) หนึ่ง panel จะกวา้ง
คูณยาว เท่ากับ 450 * 450 เมตร ใน หนึ่ง panel จะ มีหอ้งผลิตแร่ เสาค า้ยนั และก าแพงค า้ยนั หอ้งผลิตแร่และเสาค า้ยนั 
สามารถแบ่งออกไดเ้ป็น 3 วิธีขึน้อยู่กบัความหนาของชัน้แรด่งันี ้
 
1. วิธีการท าเหมืองแบบหอ้งสลบัเสาค า้ยนัปกติ (Room & Pillar) เหมาะกบัชัน้แรท่ี่มีความหนา 3-8 เมตร มีขัน้ตอนโดย
สรุปดงันี ้
 
ขั้นที ่1 ขดุหอ้งผลิตแรใ่นแนวตัง้ฉากกบัเสน้ทางสายพานหลกั โดย 1 ช่องที่น าแรอ่อกมาจะมีความกวา้ง 15 เมตร ยาว 
400 เมตร และ หน่ึงแผงแรจ่ะผลิต 12 ช่องโดยแต่ละช่องจะเวน้ไว ้20 เมตรเพื่อเป็นเสาค า้ยนัแลว้คอ่ยขดุช่องถดัไป 

 
ขั้นที ่2 หลงัจากที่ขดุเจาะหอ้งผลิตแรแ่ลว้ จะเจาะทะลผุ่านแนวยาวใหท้กุหอ้งทะลถุงึกนัหมด โดยจะมีความกวา้ง 15 
เมตร เช่นเดยีวกบัหอ้งแรท่ี่ท  าไวก้่อน แลว้เวน้ไว ้20 เมตร สลบัไปจนสดุหอ้งผลิตแรเ่ดิม ซึง่จะไดห้อ้งผลิตแรร่วม 144 หอ้ง 
มีเสาค า้ยนั 121 เสา  

 
 
ขั้นที่ 3 แร่จะถูกส่งออกมา 2 วิธี วิธีแรกโดยรถขุดแร่แบบต่อเนื่อง ซึ่งจะท าการขนส่งแร่โดยใชส้ายพานที่เคล่ือนที่ไดต้่อ
ออกจากรถขดุแรแ่บบต่อเนื่อง หรือถา้ใชร้ะเบิดก็จะขดุขนโดยรถตกัแลว้วิ่งไปท่ีเครื่องย่อยแรเ่พื่อเขา้สู่สายพานหลกั  
 

2. วิธีการท าเหมืองแบบหอ้งสลบัเสาค า้ยนัแบบผสมวิธีขั้นบันได (Room & Pillar with Additional Benching) เหมาะกับ
ชัน้แร่ที่มีความหนา 8-15 เมตร โดยในช่วงความหนา 4 – 8 เมตรจะมีขัน้ตอนเหมือนกับวิธีการท าเหมืองแบบหอ้งสลบัเสา
ค า้ยนัปกติ (Room & Pillar) หลงัจากนัน้ ถา้สายแรย่งัมีความหนาเหลืออยู่จะท าการขดุออก โดยเตรียมการเจาะระเบิดแร่
อีกครัง้ โดยการเจาะระเบิดแบบขัน้บนัได หลกัการคือการเจาะระเบิดในแนวดิ่งกบัพืน้แร่ที่เหลืออยู่ โดยคงเหลือไวแ้ต่เสา
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ค า้ยนั โดยโคนเสาค า้ยนัท่ีเจาะระเบิดแบบขัน้บนัไดตอ้งใหญ่กว่าเสาค า้ยนัช่วงบนแบบหอ้งสลบัเสาค า้ยนัปกติ จากนัน้จึง
ขนส่งดว้ยรถตกัเขา้สู่สายพาน  
 

 
 

3. วิธีการท าเหมืองแบบห้องยาวสลับก าแพงค า้ยัน (Room & Pillar with Long Pillar) เหมาะกับชั้นแร่ที่มีความหนา
มากกว่า 15 เมตร พืน้ที่การท าเหมืองจะมีหนา้กวา้ง 15 เมตร ยาว 400 เมตร สลบัเสาค า้ยนัคลา้ยก าแพงกวา้ง 20 เมตร 
ยาว 400 เมตร มีหอ้งจ านวน 12 หอ้ง และเสาค า้ยนั 11 เสา มีขัน้ตอนโดยสรุปดงันี ้ 
 
ขั้นที ่1 เจาะอโุมงคด์า้นบนและล่างโดยใชร้ถขดุแรแ่บบต่อเนื่อง เพื่อใหผิ้วเพดานและพืน้อโุมงคร์าบเรียบ โดยทัง้ 2 อโุมงค์
จะขุดขนานกันไปจนกระทั่งถึงปลายของหอ้งผลิตแร่ซึ่งจะไดห้อ้งแร่จ านวน 12 หอ้ง ขนาดกวา้ง 15 เมตร ยาว 400 เมตร 
และมีเสาค า้ยนัคลา้ยก าแพง 11 เสา กวา้ง 20 เมตร ยาว 400 เมตร (เหมือนขัน้ท่ี 1 ของวิธีการท าเหมืองแบบหอ้งสลบัเสา
คา้ยนัปกติ แต่ท าเป็น 2 ชัน้)  
 
ขั้นที่ 2 ขุดเจาะหอ้งผลิตแร่โดยการเจาะระเบิดจากอุโมงคด์า้นบนทะลถุึงเพดานอุโมงคด์า้นล่าง โดยจะเวน้เนือ้แร่ไวท้ั้ง
สองขา้งของหอ้งแร่ที่ผลิตแลว้ขา้งละ 20 เมตรเพื่อเป็นเสาค า้ยนั โดยอุโมงคด์า้นบนท าหนา้ที่เป็นทางเขา้พืน้ที่ส  าหรบัการ
ขดุเจาะ ส่วนอโุมงคด์า้นล่างใชเ้พื่อขนแรภ่ายหลงัจากการขดุเจาะแลว้  



รายงานความเห็นของที่ปรกึษาทางการเงินอิสระ        

                                                                                                        หนา้ 58 

 
3.3.2. ส่วนของโรงแต่งแร ่
 
แร่ที่ขุดไดจ้ะถูกล าเลียงมายังโรงเก็บแร่ดิบและส่งต่อไปยังโรงแต่งแร่ผ่านอุโมงคแ์นวดิ่ง การแต่งแร่ท า เพื่อที่จะไดแ้ร่
โพแทสเซียมคลอไรด ์(Potassium chloride หรือ KCI) 95% ที่มีคุณสมบัติที่จ  าเป็นเพื่อน าไปจ าหน่ายในเชิงพาณิชยไ์ด ้
โดยโครงการใช้ กระบวนการแต่งแร่ดว้ยวิธีการละลายดว้ยความรอ้นแลว้ตกผลึก  (Hot Crystallization Process) ซึ่ง
สามารถสรุปขัน้ตอนไดด้งันี ้ 
 
1) การใชเ้ครื่องบดแร ่(Ore Crushing) เพื่อใหแ้รด่ิบที่ไดจ้ากเหมืองมีขนาดเล็กลงต ่ากว่า 5 มม.  

2) การละลายแรด่ว้ยน า้เกลือรอ้น (Hot Leaching) โดยผ่านเครื่องลอยแร ่ซึ่งจะใชน้ า้เกลือมาท าการละลายแรแ่ละกวนให้
เกิดฟองอากาศ พรอ้มกบัเติมสารละลายใหแ้ร่โพแทชติดฟองอากาศลอยขึน้มาดา้นบน หางแรห่รือส่ิงเจือปนอื่นๆ จะจมอยู่
ดา้นล่าง  

3) การกรองเกลือที่ไม่ละลายออก (Hot Brine Clarification) โดยหางแร่ที่มีเกลือกับสารละลายแมกนีเซียมคลอไรด์
ประกอบจะถกูส่งผ่านระบบท่อไปยงับ่อเก็บหางแรเ่พื่อรอการถมกลบัต่อไป  

4) การตกผลกึแรโ่พแทช (KCI Cooling Crystallization) เพื่อแยกส่วนที่ไม่ละลายที่เหลือใหอ้อกจนเกือบหมดดว้ยน า้เลีย้ง
ผลึกและน า้เย็นโดยการระเหยน า้ดว้ยความดนัต ่าในเครื่องตกผลึก น า้เลีย้งผลึกจะถูกกรองแยกออกไป โดยน า้เลีย้งผลึก
ส่วนเกินท่ีไม่ไดถ้กูน ากลบัไปใชใ้นกระบวนการ Hot Leaching ใหม่จะถกูระเหยเพื่อตกผลึกเกลือหินออกจากน า้เลีย้งผลกึ 
(Surplus Mother Liquor Evaporation) ดว้ยความรอ้น น า้เกลือที่ไดจ้ะเขา้สู่กระบวนการตกผลึกแรค่ารน์ลัไลตส์งัเคราะห ์
(Synthetic Carnallite Crystallization) โดยลดอุณหภูมิลงเพื่อแยกสารละลายเกลือแมกนีเซียมคลอไรดเ์ขม้ขน้ (MgCl2 

file:///C:/Users/kjakk/OneDrive/Desktop/TRC/bulk%20mining6.mp4
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Brine Separation) ออกไป เพื่อเขา้สู่กระบวนการแยกหัวแร่โพแทชจากแร่คารน์ัลไลตส์ังเคราะห ์(Synthetic Carnallite 
Decomposition) โดยการผสมแรก่บัน า้ 

5) แร่ที่ไดจ้ากกระบวนการ KCl Crystallization และจากกระบวนการ Synthetic Carnallite Decomposition จะถูกแยก
น า้เกลือออกจากแรโ่พแทช (KCl Debrining) โดยการกรอง  

6) การลา้งหวัแร่และการดงึน า้แร่ออกจากหวัแร ่(Cold Leaching and Product Dewatering) เพื่อท าใหแ้ร่มีความเขม้ขน้
ของสารตามที่ตอ้งการ โดยผสมแร่กับน า้เกลือเพื่อแยกเกลือออกจากแร่โพแทช แร่ที่ไดจ้ะถูกผสมกับน า้เพื่อใหไ้ดค้วาม
เขม้ขน้ของแรต่ามที่ตอ้งการ  

7) การจดัเก็บน า้เลีย้งผลกึและน า้เกลือเพื่อวนกลบัมาใชใ้หม่ (Mother Liquor and Brine Storage)  

8) การอบแหง้ (Product Drying) โดยหวัแร่ที่ไดจ้ากการลอยแร่จะถูกน าเขา้เครื่องป่ันเพื่อแยกน า้เกลือและท าใหแ้หง้โดย
เครื่องอบแหง้เพื่อใหไ้ดเ้ป็นผลิตภณัฑ ์Muriate of Potash (MOP) ท่ีมีความเขม้ขน้ไม่นอ้ยกว่ารอ้ยละ 95  

9) การแปรรูปผลิตภัณฑ์โดยการอัดเม็ด (Product Compaction) ส าหรับแร่โพแทชแบบ Granular Muriate of Potash 
(Granular MOP)  

10) การจดัเก็บผลิตภณัฑ ์(Product Storage)  

  
ขัน้ตอนการแต่งแร ่ 
ที่มา: รายงานการศกึษาความเป็นไปไดข้องโครงการเหมืองแร่โพแทชจาก Ercosplan 
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4. สถานการณแ์ร่โพแทชในประเทศไทย และภูมิภาคอาเซียน 

โพแทช (Potash) คือกลุ่มแรอ่ตุสาหกรรมที่มีโพแทสเซียมเป็นส่วนประกอบส าคญั ซึ่งเป็นวตัถดุิบส าคญัในการผลิต
ปุ๋ ยเป็นหลกั กว่ารอ้ยละ 90 ของแร่โพแทชที่ผลิตไดท้ั่วโลกน ามาใชเ้ป็นวตัถดุิบในการผลิตแม่ปุ๋ ยโพแทสเซียม ซึ่งเป็นหนึ่ง
ในสามส่วนผสมส าคญัในการผลิตปุ๋ ยเคมี (นอกเหนือจากไนโตรเจน และฟอสฟอรสั) โดยแม่ปุ๋ ยโพแทสเซียมมีคุณสมบตัิ
ในการช่วยเพิ่มผลผลิตและป้องกันโรคใหแ้ก่พืชผล นอกจากนี ้แร่โพแทชยังสามารถน ามาเป็นวัตถุดิบในอุตสาหกรรม
ต่อเนื่องอื่นไดอ้ีก เช่น อตุสาหกรรมสบู่ อตุสาหกรรมกระดาษ อตุสาหกรรมฟอกยอ้ม เป็นตน้  

จากการวิเคราะหข์องธนาคารโลก ปัจจบุนัราคาโพแทชอยู่ที่ 353.13 ดอลลารส์หรฐัต่อตนั (ณ สิงหาคม 2566) โดย
ปรบัราคาลดลงเป็นอย่างมากเมื่อเทียบกับสิน้ปี 2565 ซึ่งอยู่ที่ประมาณ 514 ดอลลารส์หรฐัต่อตนั เนื่องจากระดบัราคาที่
ขึน้ไปสูงในช่วง 2 ปีที่ ผ่านมานั้นมีสาเหตุหลักจากวิกฤตโควิด-19 และสงครามรัสเซียยูเครนซึ่ง ส่งผลกระทบต่อ
ความสามารถในการซือ้แร่โพแทชและส่งผลใหอุ้ปสงคข์องแร่โพแทชลดลงเป็นอย่างมาก เนื่องจากรสัเซียและยูเครนนั้น
เป็นผูผ้ลิตแรโ่พแทชเป็นรายตน้ๆ ของโลกนัน้ถกูกีดกนัทางการคา้จากหลายประเทศทั่วโลก โดยในภายหลงัที่เหตกุารณท์ัง้
สองเริ่มคล่ีคลายลงนัน้ ราคาแรโ่พแทชนัน้ก็มีการปรบัตวัลดลงอย่างมาก 

 
ราคา Annual Prices (Inflation Adjusted) Potassium Chloride, F.O.B Standard Grade Vancouver 
ที่มา: World Bank Commodity Price Data (The Pink Sheet) รายงานขอ้มลู ณ วนัท่ี  28 กนัยายน 2566  
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ราคาแร่โพแทช ปี 2536 - เดอืนสิงหาคม ปี 2566

วิกฤติสินเช่ือซับไพรม ์

สงครามรัสเซีย - ยูเครน 
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ในส่วนของราคาน าเขา้แร่โพแทชของประเทศไทยนัน้ ราคาน าเขา้แร่โพแทชจากขอ้มลูของเว็บไซตก์รมศุลกากร 
(HS-Code 3104-2000) ระบุไวว้่าปริมาณการน าเขา้แร่โพแทชส าหรบัช่วงครึ่งแรกของ ปี 2566 มีปริมาณอยู่ที่ 3.56 ลา้น
กิโลกรมั โดยมีมลูค่ารวมของการน าเขา้แร่โพแทชในช่วงเวลาดงักล่าวอยู่ที่ 6,986.67 ลา้นบาท ซึ่งคิดเป็น 19,625.95 บาท
ต่อตัน หรือเท่ากับ 560.74 ดอลลารส์หรฐัต่อตนั โดยกลไกราคาน าเขา้นัน้จะอา้งอิงจากราคาตลาดของโลกและบวกค่า
ตน้ทนุการน าเขา้ต่างๆ เช่น ค่าขนส่ง และค่าประกนัภยัสินคา้เป็นตน้ 

ราคาน าเขา้แร่โพแทชของประเทศไทย 
ที่มา: ขอ้มลูสถิติจากกรมศลุกากร รายงานขอ้มลู ณ วนัท่ี  28 กนัยายน 2566  

Economic Intelligence Center ธนาคารไทยพาณิชย ์ระบุว่าปัจจุบันประเทศแคนาดาเป็นผู้ผลิตรายใหญ่และ
ส่งออกโพแทชมากที่สุดในโลก ในขณะที่ทวีปเอเชียน าเข้าโพแทชมากที่สุด ปัจจุบันแคนาดามีก าลังการผลิตโพแทช
ประมาณรอ้ยละ 30 ของปริมาณการผลิตโพแทชในตลาดโลก รองลงมาคือประเทศรสัเซีย เบลารุส และจีน นอกจากนี ้
แคนาดายงัมีมลูค่าการส่งออกโพแทชสงูที่สดุในโลกหรือประมาณรอ้ยละ 40 ของการส่งออกทั่วโลก โดยตลาดส่งออกหลกั
ของแคนาดาคือประเทศสหรฐัอเมรกิาซึ่งมีสดัส่วนมากกว่ารอ้ยละ 50 และทวีปเอเชียประมาณรอ้ยละ 30 

ในขณะเดียวกัน ตลาดน าเขา้โพแทชที่ใหญ่ที่สดุหนีไม่พน้ทวีปเอเชียซึ่งน าเขา้แร่โพแทชกว่ารอ้ยละ 40 ของแร่โพ
แทชในตลาดส่งออกทั้งหมด โดยประเทศไทยเป็นตลาดน าเขา้ที่ใหญ่เป็นอนัดบัที่ 5 ของทวีปเอเชีย รองจากประเทศจีน 
อินเดีย อินโดนีเซีย และ มาเลเซียตามล าดบั เนื่องจากเอเชียมีความตอ้งการใชโ้พแทชอยู่สงู เพราะมีสดัส่วนประชากรที่ท  า
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ราคาน าเข้าแร่โพแทชของประเทศไทย ปี 2544 - เดอืนมิถุนายน 2566

วิกฤติสินเช่ือซับไพรม์

สงครามรัสเซีย - ยูเครน 
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อาชีพเกษตรกรรมมาก และยงัมีอตัราการเติบโตของประชากรท่ีค่อนขา้งสงู แต่กลบัมีอุตสาหกรรมการผลิตและส่งออกโพ
แทชขนาดใหญ่เพื่อผลิตปุ๋ ยส าหรบัภาคเกษตรและอาหารอยู่ในจนีเป็นประเทศหลกัเพียงประเทศเดียว แมห้ลายประเทศใน
เอเชียมีทรพัยากรแรโ่พแทชที่ค่อนขา้งอดุมสมบูรณเ์ช่นกนั เช่น เวียดนาม ลาว และไทย ทัง้นี ้ปัจจบุนัจีนมีสดัส่วนการผลิต
ประมาณ 4.4 ลา้นตนั และส่งออกไดเ้พียงประมาณแสนกว่าตนัเมื่อเทียบกับความตอ้งการใช้โพแทชประมาณ 15 ลา้นตนั
ในทวีปเอเชีย 
 

กรมอตุสาหกรรมพืน้ฐานและการเหมืองแรร่ะบวุ่าปัจจบุนัประเทศไทยตอ้งน าเขา้โพแทชเพื่อใชใ้นอตุสาหกรรมผลิต
ปุ๋ ย ถึงแมไ้ทยจะมีปริมาณส ารองแร่โพแทชในประเทศค่อนขา้งสงู แต่ยงัไม่เคยมีการขุดน ามาใชเ้นื่องจากเกิดแรง ต่อตา้น
ค่อนขา้งรุนแรงจากภาคประชาชน ปัจจุบนัไทยน าเขา้แร่โพแทชประมาณ 7 แสนตนัต่อปี คิดเป็นมลูค่าประมาณ 1 หมื่น
ลา้นบาทเพื่อใชใ้นการผลิตปุ๋ ยโพแทสเซียม โดยน าเขา้จากประเทศแคนาดา เบลารุส และเยอรมนี เป็นหลกั นอกจากนี ้ยงั
มีการน าเขา้ปุ๋ ยเคมีโดยตรงซึ่งมีส่วนผสมของทัง้ไนโตรเจนและฟอสฟอรสัอยู่ดว้ยอีกร่วม 5 ลา้นตนัต่อปี การน าเขา้ทัง้โพ
แทชและปุ๋ ยเคมีนัน้เป็นสาเหตสุ าคญัที่ท  าใหต้น้ทนุภาคการเกษตรค่อนขา้งสงู แมต้ามจรงิแลว้ไทยมีปรมิาณส ารองแร ่  โพ
แทชสงูเป็นอนัดบัตน้ๆ ของโลกหรือกว่า 4 แสนลา้นตนั โดยเฉพาะในบรเิวณภาคตะวนัออกเฉียงเหนือของไทย เช่น จงัหวดั
ชยัภมูิ อดุรธานี ขอนแก่น สกลนคร และนครราชสีมา เป็นตน้ แต่ยงัไม่สามารถเริ่มการผลิตในประเทศได ้ซึ่งการผลิตแร่โพ
แทชไดเ้องในประเทศจะช่วยลดภาระการน าเขา้และเพิ่มเม็ดเงินลงทุนจากนักลงทุนทั้งในและต่างประเทศหากสามารถ
ลงทุนไดต้ามศกัยภาพ นอกจากนี ้ในอนาคตหากการขุดเจาะแร่โพแทชและการผลิตปุ๋ ยมีปริมาณมากพอยงัเป็นโอกาสใน
การเพิ่มช่องทางการหารายไดเ้ขา้ประเทศจากการส่งออกแร่โพแทชไดอ้ีกทางหนึ่ง ในขณะที่ภาคอุตสาหกรรมเหมืองแรจ่ะ
เกิดการจา้งงานในพืน้ท่ีมากขึน้ และประชาชนในพืน้ท่ีจะมีรายไดต้่อหวัสงูขึน้ 
 

ทัง้นี ้เมื่อวนัท่ี 6 กมุภาพนัธ ์2558 กระทรวงอตุสาหกรรมไดอ้นญุาตประทานบตัรเหมืองแร่โพแทชใหแ้ก่ APOT เพื่อ
ด าเนินโครงการเหมืองแรโ่พแทชที่อ  าเภอบ าเหน็จณรงค ์จงัหวดัชยัภมูิ โดยมีก าลงัการผลิตประมาณ 1.235 ลา้นตนัต่อปี 
และเมื่อวนัท่ี 7 กรกฎาคม 2558 กระทรวงอตุสาหกรรมไดอ้นญุาตประทานบตัรเหมืองแร่โพแทชใหแ้ก่บรษิัท ไทยคาลิ 
จ ากดั โครงการตัง้อยู่ที่อ  าเภอด่านขนุทด จงัหวดันครราชสีมา  โดยมีก าลงัการผลิตประมาณ 1 แสนตนัต่อปี โดยการ
ด าเนินโครงการเหมืองแรโ่พแทชทัง้ 2 โครงการ จะท าใหไ้ทยสามารถประหยดัเงินตราตา่งประเทศจากการน าเขา้ปุ๋ ยโพแทช
ไดป้ระมาณ 8,600 ลา้นบาทต่อปี อีกทัง้จะท าใหร้าคาปุ๋ ยโพแทชถกูลงประมาณรอ้ยละ 24 เมื่อเปรียบเทียบกบัราคาน าเขา้ 
โดย ณ วนัท่ีออกรายงานฉบบันี ้โครงการเหมืองแรข่องบรษิัท ไทยคาลิ จ ากดั อยู่ระหว่างการแกไ้ขปัญหาน า้ใตด้ินเขา้มาใน
อโุมงคก์่อนถึงชัน้แร ่อา้งองิขอ้มลูจากหนงัสือพมิพป์ระชาชาติธุรกิจ ณ 2 มีนาคม 2566  

 
นอกจากนี ้จากปริมาณของแร่โพแทชที่มีอย่างเพียงพอกับความตอ้งการใชใ้นประเทศโดยการทดแทนการน าเขา้

แลว้ ไทยยงัสามารถส่งออกโพแทชใหแ้ก่ประเทศในแถบเอเชียตะวนัออกเฉียงใตไ้ดอ้ีกดว้ย เนื่องจากประเทศมาเลเซียและ
อินโดนีเซียมีความตอ้งการสูง โดยมีการน าเข้าโพแทชเป็นจ านวนมากปีละประมาณ 1.78 ลา้นตัน และ 2.2 ลา้นตัน
ตามล าดบั1 ซึ่งจะส่งผลใหผู้ส่้งออกแรโ่พแทช จะมีรายไดจ้ากการส่งออกเพิ่มขึน้อีกทางหน่ึง  
1 ที่มา: Ercosplan รายงานขอ้มลู ณ วนัท่ี 9 พฤศจิกายน 2558    
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5. ข้อดี ข้อด้อย และความเสี่ยงของการเข้าท ารายการ  

5.1 ข้อดขีองการเข้าท ารายการ 

1.) บรษิัทฯ มีโอกาสที่จะไดร้บัการวา่จา้งเป็นผูร้บัเหมาก่อสรา้งโครงการของ APOT ตามแผนงานท่ีวางไว ้

ในปี 2558 บรษิัทไดร้บั Letter of Award จาก APOT ส าหรบัการไดร้บัการคดัเลือกเป็นผูร้บัเหมางาน Turnkey 

Delivery of APOT Project ในส่วนงานของพืน้ผิวบนดิน (Surface Processing and Facilities) ของโครงการเหมอืงแรโ่พ

แทช โดยปัจจบุนัยงัมิไดม้ีการลงนามในสญัญาวา่จา้งระหว่างบรษิัทฯ และ APOT แต่อย่างใด ซึ่งการรบังานดงักลา่วจะตอ้ง

มีการประมลูงานใหม่ ซึ่งการเขา้ลงทนุในหุน้สามญัเพิม่ทนุของ APOT ในครัง้นีจ้ะช่วยเสรมิความมั่นคงและสภาพคล่อง

ทางการเงินแก่ APOT อีกทัง้ยงัเป็นการเพิ่มความเชื่อมั่นใหแ้ก่สถาบนัการเงินในการอนมุตัิวงเงินกูใ้หแ้ก่โครงการ APOT จงึ

จะสามารถด าเนินโครงการต่อไปได ้ ดงันัน้การลงทนุดงักล่าว จะเป็นประโยชนย์อ้นกลบัมายงับรษิัทฯส่วนหนึ่งทีจ่ะชว่ยให้

บรษิัทฯสามารถประมลูงาน เพื่อเป็นผูร้บัเหมาก่อสรา้งของ APOT ซึ่งเป็นโครงการการก่อสรา้งขนาดใหญ่ และจะช่วยเสรมิ

รายไดใ้นการประกอบธุรกิจใหแ้กบ่รษิัทฯ ผูบ้รหิารของบรษิัท คาดว่าจะไดร้บังานรบัเหมาช่วงจากผูร้บัเหมาหลกัของ APOT 

โดยคาดวา่จะไดร้บัเป็นมลูค่า 11,209.3 ลา้นบาท ซึง่คิดเป็นรอ้ยละ 50.00 ของงานส่วนบนผิวดิน (Surface Facilities) ของ

โครงการเหมืองแรโ่พแทช 

 โดยมีรายละเอียดงานก่อสรา้งที่บรษิัทฯมีโอกาสไดร้บัจาก APOT ดงันี ้

ปี 2567F 2568F 2569F 2570F รวม 

รายไดจ้ากงานรบัเหมา APOT 5,529.7  4,183.3  493.9  1,002.4  11,209.3 

 

2.) บรษิัทฯ จะไดร้บัส่วนแบ่งรายไดต้ามสดัสว่นการถือหุน้ หากมกีารเปิดด าเนินการโครงการ 

การเขา้ซือ้หุน้เพิ่มทนุของ APOT ในครัง้นี ้จะมีส่วนช่วยเพิ่มความสามารถในการสรา้งรายไดท้ี่มั่นคงใหก้บับรษิัทฯ ใน
ฐานะผูถื้อหุน้ของ APOT ในอนาคตภายหลงัการเปิดด าเนินโครงการของ APOT เนื่องจากปัจจบุนับรษิัทฯ ประกอบธุรกิจ
รบัเหมาก่อสรา้งเป็นหลกั ท าใหร้ายไดผ้นัแปรตามความต่อเนื่องของการเปิดประมลูโครงการใหม่ในแต่ละชว่งเวลา 
โดยเฉพาะอย่างยิ่ง งานส่วนใหญ่ ตอ้งผ่านการประมลู หรือประกวดราคา ท าใหม้ีการแข่งขนัสงูในกลุ่มผูป้ระกอบธุรกิจ
รบัเหมาก่อสรา้ง ซึง่ท าใหร้ายไดม้ีความไมแ่น่นอน ดงันัน้การลงทนุใน APOT ในครัง้นี ้ จะชว่ยใหบ้รษิัทฯ มีรายไดท้ี่
สม ่าเสมอขึน้ หากโครงการเหมืองแรโ่พแชทก่อสรา้งแลว้เสรจ็ และเปิดด าเนินการเชิงพาณิชย ์ 

3.) กระจายความเส่ียงในการด าเนินธุรกิจของบรษิัทฯ 

การท่ีบรษิัทฯ ประกอบธุรกิจรบัเหมาก่อสรา้งเป็นหลกั ซึ่งมีความผนัผวนของรายได ้และความผนัผวนในการท าก าไร
ค่อนขา้งสงู โดยเฉพาะอย่างยิ่ง งานส่วนใหญ่ ตอ้งผ่านการประมลู หรือประกวดราคา และงานบางส่วนของบริษัทฯเป็น
งานรบัเหมาจากภาครฐั ซึ่งตอ้งพึ่งพิงหน่วยงานราชการ ซึ่งหากมีความไม่แน่นอนดา้นเสถียรภาพทางการเงินอาจส่งผลให้
งบประมาณในส่วนนีล่้าชา้ และส่งผลใหโ้ครงการของภาครฐัถูกชะลอ และ/หรือ ยกเลิกโครงการได ้ในขณะที่ธุรกิจของ 
APOT เป็นธุรกิจที่มีความส าคญัและจ าเป็นต่อภาคการเกษตรของทัง้ประเทศ ไดร้บัการสนบัสนนุจากรฐับาล และมีตลาด
ของผูซ้ือ้ที่แน่นอน ดงันัน้การเขา้ลงทุนเพิ่มเติมใน APOT ในครัง้นีจ้ะมีส่วนช่วยกระจายความเส่ียงในการด าเนินธุรกิจของ
บรษิัทฯ ไปยงัธุรกิจอื่น 
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5.2 ข้อดอ้ยของการเข้าท ารายการ 

1.) ภาระหนีสิ้น และตน้ทนุทางการเงินเพิ่มสงูขึน้จากการเขา้ท ารายการในครัง้นี ้

บริษัทฯ จ าเป็นต้องหาแหล่งเงินทุนจากสถาบันการเงิน และ/หรือหุ้นกู้จ  านวนไม่ต ่ากว่า  2,000 ล้านบาท 

(รายละเอียดเพิ่มเติมในหวัขอ้ 1.6) ในการช าระค่าหุน้บางส่วน อนัจะท าใหบ้ริษัทฯ มีภาระหนีสิ้น และตน้ทุนทางการเงิน

เพิ่มสงูขึน้จากการเขา้ท ารายการดงักล่าว รวมถึงมีอตัราส่วนหนีสิ้นต่อทนุ (D/E Ratio) สงูขึน้  

ผูบ้รหิารของบรษิัทฯ คาดว่าจะบรษิัทฯ จะไดร้บัเงินจากการออกเสนอขายหุน้กู ้ และ/หรือ กูย้มืจากสถาบนัทาง

การเงินเป็นจ านวน 2,000.0 ลา้นบาท โดยผูบ้รหิารของบรษิัทฯ จะพิจารณามลูค่าใหส้อดคลอ้งกบัการเรียกเพิ่มทนุใน

อนาคต เพื่อใหม้ีสถานะทางการเงินท่ีมั่นคง ทัง้นีผู้บ้รหิารของบรษิทัฯ มีนโยบายที่จะออกเสนอขายหุน้กูร้ะยะยาว ซึ่งมีอายุ

ประมาณ 3 – 5 ปี ขึน้อยู่กบัสภาวะตลาดหุน้กูใ้นอนาคต และมีดอกเบีย้อตัราคงที่ ซึ่งจะอา้งองิจากสภาวะตลาดหุน้กูใ้น

อนาคต โดยแหล่งเงินทนุช าระคนืหุน้กูป้ระกอบไปดว้ย (1) กระแสเงินสดจากการด าเนินงานของบรษิัทฯ ในอนาคตซึ่ง

ประกอบไปดว้ย งานรบัเหมาก่อสรา้ง และ เงินปันผลที่จะไดร้บัจาก APOT ภายหลงัเริม่ด  าเนินการเชงิพาณิชย ์ และ/หรือ 

แหล่งเงินทนุอื่น ๆ ที่มีความเหมาะสมตามสถานการณใ์นอนาคต 

โดยผูบ้รหิารของบรษิัทฯ ไดป้ระมาณการผลการด าเนินงาน และสถานะทางการเงินของบรษิัทฯ  ซึ่งอา้งอิงจาก

การจดัหาแหล่งเงินทนุในขา้งตน้ตามตารางต่อไปนี ้

ปี 2567F 2568F 2569F 2570F 

ผลการด าเนินงาน         

รายไดจ้ากงานก่อสรา้ง 3,545.4  4,046.3  4,127.2  4,209.8  

รายไดจ้ากงานรบัเหมา APOT 5,529.7  4,183.3  493.9  1,002.4  

รายไดร้วม 9,075.1  8,229.6  4,621.2  5,212.1  

EBITDA รวม 409.7  421.4  243.1  274.7  

กระแสเงินสดของบริษัทฯ ภายหลงัช าระหนีส้ิน และดอกเบีย้ 289.2  259.9  66.4  83.0  

สถานะทางการเงิน 2567F 2568F 2569F 2570F 

สินทรพัยร์วม 6,990.7  8,109.7  8,138.0  8,663.8  

หนีส้ินรวม 5,532.6  5,976.4  5,779.0  6,263.4  

ส่วนของผูถ้ือหุน้รวม 1,458.1  2,133.3  2,359.0  2,400.4  

อตัราส่วนหนีส้นิต่อส่วนของผูถ้ือหุน้ 3.8x 2.8x 2.4x 2.6x 

อตัราส่วนหนีส้นิทีม่าภาระดอกเบีย้ต่อส่วนของผูถ้ือหุน้ 1.3x 1.1x 1.0x 1.2x 

 

ทั้งนี ้นโยบายการจัดหาแหล่งเงินทุนขา้งตน้ไดจ้ดัท าโดยผูบ้ริหารของบริษัทฯ ณ วันที่ ที่ปรึกษาทางการเงินได้

จดัท ารายงานฉบบันี ้ทัง้นีส้มมติฐานต่าง ๆ ของผูบ้ริหารบริษัทฯ ไดถู้กจดัท าภายใตส้ถานการณท์างเศรษฐกิจในปัจจบุนั 

ทัง้นีห้ากสถานการณท์างเศรษฐกิจมีการเปล่ียนแปลงไปจากที่คาดการณไ์ว้ และส่งผลกระทบต่อผลประกอบการสถานะ
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ทางการเงินของบริษัทฯ อาจเป็นเหตุใหน้โยบายการจดัหาแหล่งเงินทุนขา้งตน้เปล่ียนแปลงไดเ้ช่นกัน อย่างไรก็ดีบริษัทฯ 

จะก าหนดนโยบายในการจดัหาแหล่งเงินทนุ โดยยึดถือผลประโยชนข์องผูม้ีส่วนไดส่้วนเสีย (Stakeholders)  และค านึงถึง

ความสามารถในการช าระหนีเ้ป็นส าคญั 

2.) บรษิัทฯ อาจไม่ไดร้บัผลตอบแทนจากการลงทนุใน APOT ตามที่คาดหาก APOT ไม่ไดร้บัอนมุตัิวงเงินเพื่อพฒันา

โครงการจากสถาบนัการเงิน  

ภายหลงัจากการเขา้ลงทนุในครัง้นี ้APOT จะตอ้งใชเ้งินลงทนุเพิ่มเติมอีกประมาณไม่เกิน 40,000 ลา้นบาท เพื่อ

พฒันาโครงการใหแ้ลว้เสรจ็ โดยจากแผนธุรกิจของผูบ้รหิาร APOT คาดว่าเงินลงทนุจะมาจากเงนิกูป้ระมาณ 24,000 ลา้น

บาท และจากเงินเพิ่มทุนประมาณ 16,000 ลา้นบาท APOT จึงเริ่มด าเนินการเพิ่มทนุช าระแลว้ในครัง้นี ้โดยเป็นการออก 

และเสนอขายหุน้ใหแ้ก่ผูถื้อหุน้เดิมตามสดัส่วน (Right Offering) อย่างไรก็ตาม ปัจจุบนั APOT อยู่ในระหว่างการเจรจา

เงื่อนไขกับสถาบันการเงินส าหรบัแหล่งเงินกูใ้นการพัฒนาโครงการเหมืองแร่โพแช ซึ่งในกรณีที่ APOT ไม่ไดร้บัอนุมัติ

วงเงินสินเชื่อ หรือไดร้บัอนมุตัิวงเงินสินเชื่อไม่ครบจ านวนตามที่ตอ้งการ อาจส่งผลใหก้ารพฒันาโครงการล่าชา้ หรืออาจไม่

สามารถพฒันาโครงการใหแ้ลว้เสรจ็ได ้ซึ่งในกรณีดงักล่าว ผูถื้อหุน้ของ APOT ที่ไดท้  าการจ่ายเงินเพิ่มทนุไปแลว้ อาจไม่ได้

รบัผลตอบแทนในการลงทุนตามที่คาดการณ์ อย่างไรก็ตาม เงื่อนไขบงัคบัก่อนการเขา้ท ารายการของบริษัทฯ ไดร้ะบุว่า 

บรษิัทฯ จะเขา้ท ารายการเพิ่มทนุ เมื่อ APOT ไดร้บัวงเงินกูส้  าหรบัการด าเนินการโครงการแลว้ 

3.) บรษิัทฯ อาจมีภาระในการเพิ่มทนุใน APOT เพิ่มหากเงินทนุของ APOT ไม่พอที่จะพฒันาโครงการ 

หาก APOT ไม่ไดร้บัอนมุตัิวงเงินสินเชื่อ หรือไดร้บัอนมุตัิวงเงินสินเชื่อไม่ครบจ านวนตามที่ตอ้งการในการพฒันา

โครงการ ผูบ้รหิารของ APOT ตอ้งมีการปรบัแผนในการหาแหล่งเงินทุนในการพฒันาโครงการ ซึ่งการเพิ่มทนุอาจเป็นหนึ่ง

ในแหล่งเงินทุนที่ APOT สามารถเลือกใชไ้ด ้ดงันัน้ ในอนาคต APOT อาจมีการออก และเสนอขายหุน้ใหแ้ก่ผูถื้อหุน้เดิม

ตามสดัส่วน (Right Offering) อีก และหาก TRC ตอ้งการคงสดัส่วนการถือหุน้ใน APOT จะตอ้งมีภาระในการเพิ่มทนุตาม

สดัส่วนการถือหุน้ตามล าดบั  ทัง้นี ้ฝ่ายบริหารของ TRC มีความเชื่อมั่นว่าจะสามารถหาแหล่งเงินทุนในการลงทุนในหุน้ 

APOT ไดเ้พียงพอ โดยรายละเอียดของแหล่งเงินทนุดงักล่าวจะถกูเปิดเผยไวใ้นหวัขอ้ 1.7 ในรายงานฉบบันี ้

4.) บรษิัทฯ อาจตอ้งออกหุน้เพิ่มทนุ ส าหรบัการเขา้ท ารายการในครัง้นี ้

APOT มีสถานะเป็นบริษัทร่วมของบริษัทฯ  ถือหุน้ผ่านบริษัทย่อยของบริษัทฯ รวมรอ้ยละ 25.13 ประกอบดว้ย  

TRC Investment Limited และ TRC International Limited ในสัดส่วนรอ้ยละ 22.46 และ 2.67 ตามล าดับ การเข้าท า

รายการในครัง้นี ้ APOT มีการออก และเสนอขายหุ้นให้แก่ผู้ถือหุ้นเดิมตามสัดส่วน (Right Offering)  และหาก TRC 

ตอ้งการเขา้ท ารายการ จะตอ้งใชเ้งินลงทนุประมาณ 4,000 ลา้นบาท ซึ่งบางส่วนอาจมาจากการเพิ่มทนุแบบเสนอขายต่อ

ผูถื้อหุน้เดิมตามสดัส่วน (Right Offering)  และ/หรือการเพิ่มทนุแบบเฉพาะเจาะจง (Private Placement)  
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5.) บรษิัทฯ อาจไม่มีอ านาจในการบรหิารจดัการใน APOT แบบเบ็ดเสรจ็ 

ปัจจบุนั TRC INV และ TRC INT จะถือหุน้ในสดัส่วนรอ้ยละ 22.46 และรอ้ยละ 2.67 ตามล าดบั รวมสดัส่วนการ
ถือหุน้ใน APOT รอ้ยละ 25.13 แต่ภายหลงัจากการเขา้ท ารายการในครัง้นี ้ยงัไม่อาจประเมินสดัส่วนการถือหุน้หลังการ
เขา้ท ารายการไดเ้นื่องจากการเรียกช าระเงินเพิ่มทุนของ APOT ยังมีความไม่แน่นอน และผันแปรตามวงเงินค่าก่อสรา้ง
จากผูร้บัเหมาก่อสรา้ง ขยายความ (โดยเงินลงทนุของบริษัทฯ จะไม่เกินกรอบวงเงินท่ีไดร้บัอนุมตัิจากผูถื้อหุน้) ซึ่งอาจท า
ใหบ้ริษัทฯ คงสดัส่วนการถือหุน้ หรืออาจมีการลดสดัส่วนหากบริษัทฯ ไม่สามารถช าระเงินเพิ่มทุน APOT ไดเ้ต็มจ านวน
ตามที่ APOT ไดเ้รียกช าระ ดว้ยเหตุดงักล่าว อาจท าใหบ้ริษัทฯ ไม่มีคะแนนเสียงเพียงพอในการเขา้ไปมีอ านาจควบคุม 
และไม่มีอ านาจในการบรหิารจดัการใน APOT แบบเบ็ดเสรจ็ ทัง้นี ้การถ่วงดลุอ านาจ หรือตรวจสอบการท างานของ APOT 
ในอนาคต กระท าไดโ้ดยผ่านการที่บริษัทฯ มีสิทธิในการส่งตวัแทนของบริษัทฯ เขา้ไปเป็นกรรมการของ APOT ไดเ้พียง 2 
คน คือ นายสมยั ลีส้กลุ และ นางพจนีย ์เผ่าสวสัดิ์ และจะไม่มีส่วนรว่มในการบรหิารงานปกติของ APOT 

 

5.3 ข้อดขีองการไม่เข้าท ารายการ 

1.) บรษิัทฯ ไม่ตอ้งหาแหล่งเงินทนุเพิ่มเติมในการเขา้ลงทนุ 

หากบรษิัทฯ ไม่เขา้ท ารายการในครัง้นี ้บรษิัทฯ จะไม่จ าเป็นตอ้งหาแหล่งเงินทนุเพิ่มเติมเพื่อช าระค่าหุน้ APOT 

2.) บรษิัทฯ จะไม่มีภาระหนีสิ้นและดอกเบีย้จ่ายที่เพิ่มขึน้ 

 บริษัทฯ จะไม่มีภาระหนีสิ้นและดอกเบีย้จ่ายที่เพิ่มขึน้จากการหาแหล่งเงินทุนกูย้ืมเพื่อมาช าระค่าหุน้ รวมทั้ง

บรษิัทฯ จะไม่มีอตัราส่วนหนีสิ้นต่อทนุ (D/E Ratio) สงูขึน้ 

3.) มีโอกาสในการเขา้ลงทนุโครงการอื่นในอนาคต 

 หากบริษัทฯ ไม่เขา้ลงทุนในครัง้นี ้จะท าใหบ้ริษัทฯ สงวนเงินทนุไวส้ าหรบักรณีมีโอกาสในการลงทุนโครงการอื่น 

ๆ ซึ่งอาจใหผ้ลตอบแทนที่ไม่ดอ้ยไปกว่าการเขา้ท ารายการในครัง้นี ้ 

4.) บรษิัทฯ ไม่มีความเส่ียงในการเพิ่มทนุ  

หากบริษัทฯ ไม่เขา้ลงทุนในครัง้นี ้บริษัทฯ จะไม่มีความเส่ียงอนัเป็นผลจากการเพิ่มทนุเพื่อน าเงินมาช าระค่าหุน้ 

APOT ที่ส่งผลกระทบที่ท าใหม้ีจ านวนหุน้ใหม่เพิ่มมากขึน้ในทันที ในขณะที่การเพิ่มขึน้ของก าไรยังใชเ้วลาอีกระยะหนึ่ง 

(Share dilution effect) จึงจะท าใหก้ าไรต่อหุน้ลดลงและผลตอบแทนผูถื้อหุน้ (ROE) ก็จะลดลงดว้ย  

 

5.4 ข้อดอ้ยของการไม่เข้าท ารายการ 

1.) บรษิัทฯ อาจไม่ไดร้บัการว่าจา้งเป็นผูร้บัเหมาก่อสรา้งโครงการของ APOT ตามแผนงานท่ีวางไว ้

ในปี 2558 บริษัทไดร้บั Letter of Award จาก APOT ส าหรบัการไดร้บัการคดัเลือกเป็นผูร้บัเหมางาน Turnkey 
Delivery of APOT Project ในส่วนงานของพืน้ผิวบนดิน (Surface Processing and Facilities) ของโครงการเหมือนแร่โพ
แทช โดยปัจจบุนัยงัมิไดม้ีการลงนามในสญัญาว่าจา้งระหวา่งบรษิัทฯ และ APOT แต่อย่างใด และจะตอ้งมีการเปิดประมลู
งานใหม่ ซึ่งหากบรษิัทฯ ไม่เพิ่มทนุใน APOT อาจท าใหก้ารเปิดประมลูงานของ APOT ซึ่งเป็นโครงการขนาดใหญ่ มีความ
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ล่าชา้ หรือไม่ประสบความส าเร็จในการด าเนินการต่อ จึงส่งผลใหบ้ริษัทฯ อาจไม่ไดร้บัการว่าจา้งเป็นผูร้บัเหมาโครงการ
ของ APOT โดยผูบ้ริหารของบริษัทฯ คาดว่าจะไดร้บังานรบัเหมาช่วงจากผูร้บัเหมาหลักของ APOT โดยคาดว่าจะไดร้บั
เป็นมลูค่า 11,209.3 ลา้นบาท ซึ่งคิดเป็นรอ้ยละ 50.00 ของงานส่วนบนผิวดิน (Surface Facilities) ของโครงการเหมืองแร่
โพแทช และคิดเป็นประมาณรอ้ยละ 28 หากเทียบกบัมลูค่าเงินลงทนุทัง้หมดของโครงการเหมืองแรโ่พแทช 

2.) บรษิัทฯ อาจเสียโอกาสในการไดร้บัผลตอบแทนจากสดัส่วนการลงทนุใน APOT ที่ลดลง 

หากบริษัทฯ ไม่เขา้ท ารายการในครัง้นี ้ และ APOT สามารถออกหุน้เพิ่มทุนขายใหแ้ก่ผูถื้อหุน้เดิมรายอื่นตาม

สัดส่วน (Right Offering) ไดค้รบทั้งจ านวน จะท าใหบ้ริษัทฯ ในฐานะที่เป็นผูถื้อหุน้เดิมที่ไม่เขา้ท ารายการเพิ่มทุน จะมี

สดัส่วนการถือหุน้นอ้ยลง (Dilution Effect) ซึ่งอาจเสียโอกาสในการไดร้บัผลตอบแทนในโครงการเหมืองแรโ่พแทชได ้

 

3.) บรษิัทฯ เสียค่าใชจ้่ายที่เกิดขึน้ก่อนขออนมุตัิจากที่ประชมุผูถื้อหุน้ 

ก่อนพิจารณาการเขา้ท ารายการในครัง้นี ้ บริษัทฯ มีค่าใชจ้่ายต่าง ๆ ที่เกิดขึน้จากการศึกษารายละเอียดของ
โครงการ การว่าจา้งผูเ้ชี่ยวชาญอิสระเพื่อท าการสอบทานขอ้มูลของ APOT  รวมถึงค่าใชจ้่ายในการจัดท ารายงานเพื่อ
แสดงความเห็นของที่ปรกึษาการเงินอิสระต่อคณะกรรมการและผูถื้อหุน้ของบริษัทฯ เก่ียวกับความเหมาะสมของการเขา้
ท ารายการในครัง้นี ้ค่าใชจ้่ายทัง้หมดถือเป็นค่าใชจ้่ายที่ตอ้งช าระล่วงหนา้ซึ่งบริษัทฯ จ าเป็นตอ้งช าระค่าบริการล่วงหนา้
เพื่อใหม้ีขอ้มลูและความเห็นอย่างเพียงพอก่อนการพิจารณาน าเสนอต่อคณะกรรมการและที่ประชุมผูถื้อหุน้ของบรษิัทฯ 
โดยค่าใชจ้่ายดงักล่าวมีมลูค่าไม่นอ้ยกว่า 15.00 ลา้นบาท ซึ่งถือเป็นค่าใชจ้่ายของบรษิัทฯ  

 

5.5 ปัจจัยความเสี่ยงจากการเข้าท ารายการ 
 

1.) ความเส่ียงจากการที่บรษิัทฯ อาจไม่สามารถจดัหาแหล่งเงินทนุที่เพียงพอส าหรบัการเขา้ท ารายการ 

ในการเขา้ท ารายการในครัง้นี ้บริษัทจะใชเ้งินลงทุนบางส่วนจากวงเงินกูจ้ากสถาบนัการเงิน และ/หรือการออก

และเสนอขายหุน้กู ้ เป็นวงเงินรวมประมาณ 2,000 ลา้นบาท ในการช าระมูลค่าส่ิงตอบแทน ซึ่งปัจจุบันบริษัทฯ อยู่ใน

ระหว่างการเจรจากับสถาบนัการเงิน และส่วนของการออกเสนอขายหุน้กูน้ัน้ฝ่ายบริหารของบริษัทฯ อยู่ในระหว่างการ

จัดเตรียมแผนเพื่อให้สอดคลอ้งกับภาวะของบริษัทฯ (โปรดพิจารณาเพิ่มเติมใน หัวขอ้ 3. แหล่งที่มาของเงินทุนและ

เงื่อนไขการช าระเงิน) ซึ่งหากบริษัทฯ ไม่สามารถจัดหาแหล่งเงินทุนจากสถาบันการเงิน และ/หรือ หุ้นกู้ไดต้ามความ

ตอ้งการ อาจส่งผลใหบ้รษิัทฯ มีแหล่งเงินทนุไม่เพียงพอในการเขา้ท ารายการ จึงอาจท าใหบ้รษิัทฯ ตอ้งพิจารณาทางเลือก

ในการจัดหาแหล่งเงินทุนด้วยวิธีอื่น ๆ เช่น การเพิ่มทุนตามสัดส่วนผู้ถือหุ้น (Right Offering) หรือ การเพิ่มทุนแบบ

เฉพาะเจาะจง (Private Placement)  
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2.) ความเส่ียงจากการที่ APOT พฒันาโครงการไม่แลว้เสรจ็ตามแผนที่วางไว ้

• ความเส่ียงจาการท่ี APOT อาจไม่ไดร้บัอนมุตัิวงเงินจากสถาบนัการเงินในการก่อสรา้งโครงการ 

ภายหลงัจากการเขา้ลงทนุในครัง้นี ้APOT จะตอ้งใชเ้งินลงทนุเพิ่มเติมอีกประมาณ 24,000 ลา้นบาท เพื่อพฒันา
โครงการใหแ้ลว้เสรจ็ อย่างไรก็ตาม ปัจจบุนั APOT อยู่ในระหว่างการเจรจาเงื่อนไขกบัสถาบนัการเงินส าหรบัแหล่งเงนิกูใ้น
การพฒันาโครงการเหมือนแรโ่พแทช ซึ่งในกรณีที่ APOT ไม่ไดร้บัอนมุตัิวงเงินสินเชื่อ หรือไดร้บัอนมุตัิวงเงินสินเชื่อไม่ครบ
จ านวนตามที่ตอ้งการ อาจส่งผลใหก้ารพฒันาโครงการล่าชา้ หรืออาจไม่สามารถพฒันาโครงการใหแ้ลว้เสร็จได้  ซึ่งหาก
แหล่งเงินทุนในการพัฒนาโครงการของ APOT มีความล่าชา้ จะส่งผลให้ระยะเวลาคงเหลือของสัมปทานลดลง ซึ่งอาจ
กระทบต่อผลตอบแทนของบริษัทฯ ท่ีจะไดร้บัจากการลงทุนในครัง้นีต้  ่ากว่าที่คาดการณไ์ว ้อีกทัง้ในกรณีที่บริษัทฯ ไดเ้ขา้
เป็นผูร้บัเหมาของ APOT ในการก่อสรา้งโครงการ หากแหล่งเงินทนุโครงการเหมืองแร่โพแทช ไม่เป็นไปตามการคาดการณ ์
อาจส่งผลกระทบต่อความล่าชา้ในการก่อสรา้ง และการส่งมอบงาน ซึ่งอาจท าใหบ้ริษัทฯ ไดร้บัผลขาดทุนจากการรบังาน
โครงการของ APOT ดงักล่าวได ้ 

• ความเส่ียงจากการท่ีหุน้เพิ่มทนุของ APOT อาจไม่ไดร้บัการจองซือ้จนครบจ านวน 

ในกรณีที่หุน้เพิ่มทนุของ APOT ไม่ไดร้บัการจองซือ้จนครบถว้น อาจส่งผลให ้APOT มีแหล่งเงินทุนไม่เพียงพอท่ี
พฒันาโครงการใหแ้ลว้เสร็จ หรือหากการก่อสรา้งโครงการล่าชา้ ท าใหก้ารเปิดด าเนินการเชิงพาณิชยล่์าชา้ จะส่งผลให้
อายุคงเหลือของสัมปทานลดลง ซึ่งอาจกระทบต่อผลตอบแทนของบริษัทฯ ที่จะไดร้บัจากการลงทุนในครัง้นีต้  ่ากว่าที่
คาดการณไ์ว ้

• ความเส่ียงจากการผิดนดัช าระเงินผลประโยชนพ์ิเศษเพื่อประโยชนแ์ก่รฐั 

ในฐานะผูถื้อประทานบตัรท าเหมืองแร่โพแทช APOT มีหนา้ที่ตอ้งช าระเงินผลประโยชนพ์ิเศษเพื่อประโยชนแ์ก่รฐั 
โดยมีก าหนดช าระเงินงวดแรก ภายในวันที่ 15 มกราคม 2561 เป็นจ านวน 568.70 ลา้นบาทให้แก่กรมอุตสาหกรรม
พืน้ฐาน และการเหมืองแร ่และ มีก าหนดช าระเงินผลประโยชนพ์ิเศษเพื่อประโยชนแ์ก่รฐั ถึงปัจจบุนัดงันี ้ 

 

วันทีค่รบก าหนดช าระ จ านวนเงินต้น (ล้านบาท) จ านวนค่าปรับ (ล้านบาท) สถานะการช าระ 
15 มกราคม 2561 568.70 81.80 ช าระแลว้ 500,000 บาท 
15 มกราคม 2562 568.70 167.10 ช าระแลว้ 500,000 บาท 
15 มกราคม 2563 568.70 252.96 ผิดนดัช าระ 
15 มกราคม 2564 568.70 337.56 ผิดนดัช าระ 
15 มกราคม 2565 568.70 422.87 ผิดนดัช าระ 
15 มกราคม 2566 568.70 - ผิดนดัช าระ 

รวม 3,411.17 1,262.28 ช าระแล้ว 1,000,000 บาท 

 

โดยปัจจุบัน APOT ยังไม่สามารถช าระเงินจ านวนดงักล่าวได้ ซึ่งมีมูลค่ายอดเงินตน้คา้งช าระรวมค่าปรบัอยู่ที่
ประมาณ 4,673.45 ลา้นบาท ซึ่ง APOT ไดท้ าหนงัสือถึงกรมอตุสาหกรรมพืน้ฐาน และการเหมืองแร่ เพื่อขอผ่อนผนัเล่ือน
การจ่ายผลประโยชนต์อบแทนพิเศษออกไป อย่างไรก็ตาม กรมอุตสาหกรรมพืน้ฐาน และการเหมืองแร่ ไดม้ีหนงัสือแจง้
ปฏิเสธการผ่อนผันการช าระเงินดังกล่าว และขอให ้APOT จ่ายเงินดังกล่าว พรอ้มค่าปรบัในอัตรารอ้ยละ 15.00 ต่อปี
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นบัตัง้แต่วนัผิดนดัช าระ จึงมีความเส่ียงที่ APOT อาจถกูเพิกถอนประทานบตัรหากไม่สามารถช าระเงินผลประโยชนพ์ิเศษ
เพื่อประโยชนแ์ก่รฐั  

ซึ่งประเด็นดงักล่าว ผูบ้ริหารของ APOT มีความมุ่งมั่นที่จะแกไ้ขการผิดนดัช าระหนี ้โดยไดม้ีการท าหนงัสือเขา้
หารือ การเปล่ียนแปลงการช าระเงินผลประโยชนพ์ิเศษเพื่อประโยชนแ์ก่รฐั จากเดิมช าระในรูปแบบของเงินสด เปล่ียนเป็น
ช าระในรูปแบบของการแบ่งส่วนแบ่งแร่โพแทช ที่สามารถผลิตไดน้ ามาช าระให้แก่รัฐแทน โดยขณะนีอ้ยู่ระหว่างการ
พิจารณาของกระทรวงอุตสาหกรรมและกระทรวงเกษตรและสหกรณ ์เพื่อด าเนินการตามมติคณะรฐัมนตรี ซึ่งร่างหนงัสือ
ขอ้ตกลงดงักล่าวเป็นลกัษณะของการปรบัปรุงโครงสรา้งหนีซ้ึ่งจะใชแ้ม่ปุ๋ ยโพแทชที่ผลิตไดม้าช าระคืนหนีด้งักล่าวภายหลงั
จากโครงการสามารถผลิตแม่ปุ๋ ยโพแตชไดแ้ลว้ อย่างไรก็ตามแมว้่าการช าระคืนในรูปแม่ปุ๋ ยนีอ้าจเกิดความยุ่งยากในการ
บริหารจัดการของหน่วยงานที่รับมอบให้ไปด าเนินการก็ตาม การช าระคืนในรูปของตัวเงินก็ยังเป็นทางเลือกในการ
ด าเนินการได ้ดงันัน้ฝ่ายบริหารของ APOT จึงมั่นใจว่าจะไม่มีปัญหาในเรื่องของหนงัสือขอ้ตกลงดงักล่าว ส่วนเรื่องว่าจะ
ได้รับหนังสือข้อตกลงเป็นทางการเมื่อใดนั้น ทาง APOT ประเมินว่าน่าจะอยู่ในช่วงไม่เกินไตรมาสแรกของปี 2567 
เนื่องจากมีขัน้ตอนทางราชการและมีหลายหน่วยงานที่เก่ียวขอ้ง อา้งอิงจาก มติคณะรฐัมนตรี ฉบบัลงวนัที่ 27 มกราคม 
2566 เรื่องแนวทางการแกปั้ญหาหนีเ้งินผลประโยชนพ์ิเศษโครงการเหมืองแร่โพแทชของอาเซียน โดยรายละเอียดในมติ
คณะรฐัมนตรีดงักล่าว มีดงันี ้

การปรับโครงสร้างหนีแ้ละเงนิค่าปรับ 

โครงการเหมืองแรโ่พแทชของ APOT มีภาระตอ้งช าระเงินผลประโยชนพ์ิเศษเพื่อประโยชนแ์ก่รฐัเพื่อตอบแทน
การออกประทานบตัร จ านวน 8 งวด โดยเป็นหนีสิ้นคา้งช าระและเงินคา่ปรบัผิดนดัช าระตัง้แตง่วดที่ 1 ถึงงวดที่ 5 
(ค านวณถงึวนัท่ี 31 มกราคม 2566) เป็นเงินประมาณ 4,140 ลา้นบาทและยงัคงเหลือเงินคา่งวดที่ 6 ซึ่งครบก าหนดช าระ
เมื่อวนัท่ี 15 มกราคม 2566 รวมค่าปรบัผิดนดัช าระเป็นเงินประมาณ 571 ลา้นบาท และเงินคา่งวดที่ยงัไม่ครบก าหนด
ช าระอีกจ านวน 2 งวด คิดเป็นเงนิประมาณ 1,137 ลา้นบาท รวมเป็นหนีสิ้นทัง้สิน้ประมาณ 5,848 ลา้นบาท ( ณ วนัท่ี 31 
มกราคม 2566) และเงินค่าปรบัผิดนดัช าระอกีวนัละประมาณ 1.4 ลา้นบาท ดงันัน้ เพื่อใหด้  าเนินงานโครงการต่อไปได ้
เห็นควรเพื่อใหด้  าเนินงานโครงการต่อไปได ้เห็นควรปรบัโครงสรา้งหนีเ้งินค่างวด จ านวน 6 งวดที่คา้งช าระพรอ้มเงิน
ค่าปรบัผิดนดัช าระของแต่ละงวด และเงินค่างวดที่เหลืออีก 2 งวด รวมเป็นหนีสิ้นกอ้นเดียว 
การผ่อนช าระหนีส้ินด้วยผลผลิตแร่โพแทช 

เมื่อโครงการสามารถด าเนินการไดแ้ละมีผลผลิตแร่โพแทชแลว้ ใหช้ าระหนีสิ้นตามดว้ยผลผลิตแร่โพแทชของ
โครงการ มูลค่าผลผลิตแร่โพแทชที่น ามาหักหนีสิ้นใหค้ิดในอัตราราคารอ้ยละ 90 ของราคาประกาศแร่โพแทชของกรม
อตุสาหกรรมพืน้ฐานและการเหมืองแร่ ณ วนัท่ีช าระ โดยโครงการตอ้งส่งมอบผลผลิตแร่โพแทชเพื่อการช าระหนีแ้ก่ภาครฐั
ไม่นอ้ยกว่ารอ้ยละ 10 ของผลผลิตแร่โพแทชของโครงการ จนกว่าจะหมดหนีสิ้น แต่ตอ้งมีจ านวนไม่ต ่ากว่าปีละ 50,000 
ตนั และภายในระยะเวลาไม่เกิน 8 ปี นบัแต่วนัที่มีผลผลิตแร่โพแทช โดยโครงการตอ้งเป็นผูช้  าระค่าภาคหลวงแร่และเงิน
บ ารุงพิเศษตามกฎหมายว่าดว้ยแรแ่ต่เพียงผูเ้ดียว ทัง้นี ้กรณีที่ภาครฐัตอ้งการซือ้ผลผลิตแร่โพแทชเพิ่มเติมในระหว่างการ
ช าระหนีห้รือภายหลงัจากที่โครงการไดช้ าระหนีค้รบถว้นแลว้ โครงการตอ้งจ าหน่ายผลผลิตแรโ่พแทชใหแ้ก่ภาครฐัในอตัรา
ราคารอ้ยละ 93 ของราคาประกาศแรโ่พแทชของกรมอตุสาหกรรมพืน้ฐานและการเหมืองแร่ ณ ขณะนัน้ และโครงการตอ้ง
จ าหน่ายผลผลิตแร่โพแทชของโครงการใหก้ับรฐัก่อน ซึ่งจากการประเมินการช าระหนีสิ้นของโครงการดว้ยผลผลิตแรโ่พ
แทชตามก าลงัการผลิตแรโ่พแทชของโครงการและการบรบัโครงสรา้งหนีแ้ละเงินค่าปรบั โดยประเมินราคาเฉล่ียปุ๋ ยโพแทช 
(พ.ศ. 2561 - พ.ศ. 2565) เท่ากบั 15,000 บาทต่อตน้ โครงการจะสามารถช าระหนีสิ้นทัง้หมดใหแ้ก่รฐัไดภ้ายในระยะเวลา
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ประมาณ 8 ปี ทัง้นี ้APOT ไดม้ีหนงัสือยินยอมการช าระหนีสิ้นดว้ยผลผลิตแรโพแทชแก่กรมอตุสาหกรรมพืน้ฐานและการ
เหมืองแร่แล้ว โดยรายละเอียดตารางการจ่ายช าระหนี ้ด้วยผลผลิตโพแทชนั้นเปิดเผยอยู่ใน เอกสารแนบ 2 ข้อ 5. 
“รายละเอยีดการจ่ายเงนิผลประโยชนพ์เิศษเพือ่ประโยชนแ์ก่รฐัและค่าปรบัเป็นการจ่ายช าระโดยใชแ้ร่โพแทช” 
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• ความเส่ียงที่เงินลงทนุ และ/หรือระยะเวลาเพื่อพฒันาโครงการอาจไม่เป็นไปตามที่ประมาณการไว ้

ข้อมูลโดยสรุปของบริษัท CCCC Tianjin Dredging จ ากดั 

 

จากการสมัภาษณฝ่์ายบรหิารของ APOT มีแผนการท่ีจะว่าจา้ง บรษิัท CCCC Tianjin Dredging จ ากดั จาก
ประเทศจีน เป็นผูร้บัเหมาก่อสรา้งหลกั และด าเนินโครงการเหมืองแรโ่พแทช โดย บรษิัท CCCC Tianjin Dredging จ ากดั
จะวา่จา้งผูร้บัเหมาก่อสรา้งชว่งรายตา่งๆ เพื่อพฒันาโครงการรว่มกนั ซึง่หากภายหลงัผูร้บัเหมาต่างๆ ที่ระบไุวใ้นขอ้เสนอ
ของ บรษิัท CCCC Tianjin Dredging จ ากดั ไม่รว่มเขา้พฒันาโครงการ หรือไม่ไดร้บัการว่าจา้ง   อาจท าใหม้ลูคา่เงินลงทนุ
เปล่ียนไปในทางสงูขึน้ และ/หรือ ระยะเวลาในการพฒันาโครงการมีความล่าชา้ อนัอาจส่งผลใหผ้ลตอบแทนของบรษิัทฯ ที่
จะไดร้บัจากการลงทนุในครัง้นีต้  ่ากวา่ที่คาดการณไ์ว ้

อย่างไรกต็าม ณ วนัท่ี 29 สิงหาคม 2566 APOT ไดร้บัขอ้เสนอจาก บรษิัท CCCC Tianjin Dredging จ ากดั ใน
การเขา้พฒันาโครงการ และด าเนินโครงการเหมืองแรโ่พแทช โดยที่ปรกึษาฯ ไดร้บัแจง้จากฝ่ายบรหิารของ APOT ว่าอยูใ่น
ระหว่างการเจรจาเงื่อนไข โดยคาดวา่จะสามารถลงนามในสญัญาวา่จา้งไดภ้ายหลงัการจากขอวงเงินจากสถาบนัการเงิน
ในการก่อสรา้งโครงการแลว้เสรจ็ 

โดย บรษิัท CCCC Tianjin Dredging จ ากดั จะวา่จา้งผูร้บัเหมากอ่สรา้งชว่งรายตา่งๆ เพื่อพฒันาโครงการรว่มกัน 
ซึ่งหากภายหลงัผูร้บัเหมาต่างๆ ที่ระบไุวใ้นขอ้เสนอของ บรษิัท CCCC Tianjin Dredging จ ากดั ไม่รว่มเขา้พฒันาโครงการ 
หรือไม่ไดร้บัการวา่จา้ง   อาจท าใหม้ลูคา่เงินลงทนุเปล่ียนไปในทางสงูขึน้ และ/หรือ ระยะเวลาในการพฒันาโครงการมี
ความล่าชา้ อนัอาจส่งผลใหผ้ลตอบแทนของบรษิัทฯ ที่จะไดร้บัจากการลงทนุในครัง้นีต้  ่ากวา่ที่คาดการณไ์ว ้

 

 

3.) ความเส่ียงจากการด าเนินธุรกจิภายหลงัจากพฒันาโครงการแลว้เสรจ็ 

• ความเส่ียงกรณีปรมิาณสินแรท่ี่ผลิตไดจ้รงิต ่ากว่าการคาดการณ ์

เนื่องจากโครงการเหมืองแร่โพแทช ของ APOT เป็นเหมืองแรโ่พแทชโครงการแรกของประเทศไทย และยงัเป็น
เหมืองแรโ่ครงการแรกของ APOT จึงอาจมคีวามเส่ียงที่ปรมิาณสินแรท่ี่ผลิตไดจ้รงิอาจต ่ากวา่ปรมิาณสินแรท่ี่คาดการณว์่า
จะผลิตได ้อย่างไรก็ตาม APOT ไดม้ีการศกึษาปรมิาณ คณุภาพ และแผนการผลิตแร่โพแทช โดยไดว้่าจา้ง Ercosplan เป็น
ที่ปรกึษาในการศกึษาความเป็นไปไดข้องโครงการรวมถึงปรมิาณสินแรท่ี่คาดวา่จะผลิตได ้ โดย Ercosplan เป็นบรษิัทท่ี
ปรกึษาอิสระจากประเทศเยอรมนัที่มีความเชี่ยวชาญในอตุสาหกรรมโพแทชแบบครบวงจร ตัง้แตก่ระบวนการส ารวจ 
ประเมินความเป็นไปไดข้องโครงการ การวางแผนท าเหมือง การผลิต จนถึงการปิดเหมือง โดย Ercosplan มีประสบการณ์
มากกวา่ 60 ปีจนไดร้บัการยอมรบั และไดใ้หบ้รกิารทั่วโลก แก่ประเทศที่ผลิตโพแทช และแรเ่กลือหิน เช่น รสัเซีย บราซิล 

ลักษณะการประกอบธุรกิจ บรษิัทใหบ้รกิาร การถมที่ดิน วิศวกรรมชลศาสตรแ์ละฐานราก การใหค้  าปรกึษาดา้นการ
ส ารวจ การขดุลอกส่ิงแวดลอ้ม และบรกิารอื่น ๆ ที่เก่ียวขอ้ง 

ทีต่ั้งส านักงานใหญ่ 85 De Sheng Men Wai Street, Xicheng District, Beijing, People's Republic of China 

เว็บไซตข์องบริษัท http://en.ccccltd.cn/ 
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แคนาดา ชิลิ อารเ์จนตินา เป็นตน้ ทัง้นีน้กัธรณีวิทยาของ Ercosplan ไดร้บัการขึน้ทะเบียนกบั European Geologists 
เพื่อใหเ้ป็นไปตามมาตรฐานดา้นคณุภาพท่ีใชใ้นระดบัสากล และไดร้บัการรองรบัตามมาตรฐาน National Instrument NI 
43-101 จึงสามารถรบัรองคณุภาพ และขอ้มลูของโครงการได ้ นอกจากนี ้ Dr. Henry A M Rauche ซึ่งด ารงต าแหน่ง 
Managing Director และ Chief Executive Officer ของ Ercosplan กเ็ป็นหนึ่งในผูผ่้านการรบัรองมาตรฐาน National 
Instrument NI 43-101 จึงสามารถรบัรองผลการวเิคราะหแ์ละประเมินแหล่งแรต่ามมาตรฐานสากลได ้

• ความเส่ียงจากความผนัผวนของราคาโพแทช 

เนื่องจากแรโ่พแทช ถือเป็นสินคา้ประเภทโภคภณัฑ ์ (Commodity) ซึ่งราคาสินคา้จะเป็นไปตามราคาตลาดโลก 
ดงันัน้ จึงอาจมีความเส่ียงหากแร่โพแทช มีความผนัผวน ราคาตกต ่าลง และไมเ่ป็นไปตามที่คาดการณไ์ว ้ซึง่อาจส่งผลให ้
APOT ตอ้งปรบัราคาขายใหส้ามารถแขง่ขนัไดก้บัราคาน าเขา้จากต่างประเทศรวมคา่ขนส่งและคา่ใชจ้่ายที่เก่ียวขอ้ง จน
ส่งผลกระทบต่ออตัราผลตอบแทนของบรษิัทฯ ที่คาดว่าจะไดร้บัจากโครงการ โดยแผนการของผูบ้รหิาร APOT จะมกีารตัง้
ราคาขายสินคา้ใหส้อดคลอ้งกบัราคาของตลาดโลก และอาจมีแผนการขายแบบสญัญาล่วงหนา้ จงึสามารถลดความเส่ียง
จากความผนัผวนของราคาได ้ 

• ความเส่ียงจากการไม่สามารถส่งออกแรโ่พแทชตามปรมิาณการผลิต 

ตามนโยบายการขายแร่โพแทชของบริษัทฯ ก าหนดให้มีแนวทางการขายแร่โพแทชที่ผลิตได้ให้แก่ลูกค้า
ภายในประเทศใหห้มดก่อน โดยส่วนท่ีเหลือจากการขายนัน้ บรษิัทจะท าการขายส่งออกใหแ้ก่ผูบ้รโิภคและผูป้ระกอบการที่
อยู่ต่างประเทศ อย่างไรก็ดี เนื่องจากตามรายงานการศกึษาความเป็นไปไดข้องโครงการเหมืองแรข่องบริษัทนัน้ ประมาณ
การผลิตแร่โพแทชที่ปริมาณสูงกว่าความตอ้งการในประเทศในปัจจุบัน บริษัทจึงอาจมีความเส่ียงจากการไม่สามารถ
ส่งออกแรโ่พแทชตามปรมิาณการผลิตส่วนเกินความตอ้งการในประเทศ  

• ความเส่ียงของอตัราแลกเปล่ียนเงินตราต่างประเทศ 

การท่ีรายได ้ และตน้ทนุบางส่วนของโครงการของ APOT นัน้อยูใ่นรูปสกลุเงินตา่งประเทศ เช่น รายไดจ้ากการ
ขายแม่ปุ๋ ยโพแทชไปยงัต่างประเทศดว้ยสกลุเงิน ดอลลารส์หรฐั โดยคิดเป็นสดัส่วนต่อประมาณการรายไดร้วมตลอดจนสิน้
อายโุครงการท่ีประมาณรอ้ยละ 35.11 และตน้ทนุส าหรบัเงินลงทนุในการก่อสรา้งเหมืองแรโ่พแทชที่จ่ายใหแ้ก่ผูร้บัเหมา 
EPC จากตา่งประเทศดว้ยสกลุเงินดอลลารส์หรฐั โดยคิดเป็นสดัส่วนต่อการลงทนุรวมในชว่งก่อสรา้งโครงการประมาณ
รอ้ยละ 51.10 ดงันัน้ อาจมีความเส่ียงที่ตน้ทนุโครงการ และ/หรือผลการด าเนินงานของ APOT จะไดร้บัผลกระทบ หากมี
ความผนัผวนในอตัราแลกเปล่ียนของเงินตราต่างประเทศ อยา่งไรก็ตามฝ่ายบรหิารของ APOT ไดม้ีแผนรองรบัความเส่ียง
ดงักล่าวโดยใชเ้ครื่องมือทางการเงินในการลดความเส่ียงในประเดน็ดงักล่าว ไดแ้ก่สญัญาซือ้ขายเงินตราต่างประเทศ
ล่วงหนา้ หรือการท าสญัญากบัคูค่่าเป็นสกลุเงินดอลลารส์หรฐั เป็นตน้ ความเส่ียงจากการเปล่ียนแปลงของอตัราดอกเบีย้ 

โครงสรา้งการลงทนุพฒันาโครงการของ APOT ตอ้งใชเ้งินทุนจากการกูย้ืมสถาบนัการเงินสงูถึง 24,000 ลา้นบาท 
คิดเป็นรอ้ยละ 60.00 ของมลูค่าการลงทนุ โดยที่บริษัทฯ คาดว่าอตัราดอกเบีย้เงินกูท้ี่ APOT จะไดร้บัจากสถาบนัการเงิน
ส าหรบัการพัฒนาโครงการนั้นจะเป็นอัตราดอกเบีย้ลอยตัว โดยในประมาณการในรายงานนี ้ท่ีปรึกษาทางการเงินนัน้
อ้างอิง อัตราดอกเบีย้เงินกูไ้ม่เกินกว่า รอ้ยละ 6.80 ต่อปี ตามอัตราดอกเบีย้ลูกคา้รายใหญ่ชั้นดี  ประเภทเงินกูแ้บบมี
ระยะเวลา (Minimum Loan Rate) ของธนาคารกรุงไทย จ ากัด (มหาชน) ณ วนัที่ 6 มิถุนายน 2566 ดงันัน้ ดว้ยเหตผุลว่า 
APOT มีกระทรวงการคลงัเป็นหนึ่งในผูถื้อหุน้หลกั และธนาคารกรุงไทย จ ากัด (มหาชน) นัน้เป็นธนาคารรฐัวิสาหกิจใน
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สงักดัที่อยู่ภายใตก้ารก ากบัดแูลของกระทรวงการคลงั หากเกิดการเปล่ียนแปลงของอตัราดอกเบีย้ โดยเฉพาะสถานการณ์
ปัจจุบันที่เป็นภาวะดอกเบีย้ขาขึน้ จะส่งผลโดยตรงกับตน้ทุนทางการเงินของ APOT และกระทบต่อผลการด าเนินงาน
อย่างมีนยัส าคญั  

 
4.) ความเส่ียงอื่น 

• ความเส่ียงจากการท่ีอายสุญัญาเช่าที่ดินบางส่วนจะครบก าหนดก่อนหมดอายสุมัปทาน 

APOT ไดร้บัประทานบตัรเพื่อท าเหมืองใตด้ินมีก าหนดระยะเวลา 25 ปีสิน้สดุวนัท่ี 5 กมุภาพนัธ ์2583 โดยการขดุ
แรส่่วนใหญ่ APOT จะท าในบรเิวณที่ลกึเกิน 100 เมตร ซึ่งตามพระราชบญัญัตแิร ่การท าเหมืองแรใ่ตด้ินในบรเิวณที่มีความ
ลกึเกิน 100 เมตรจากผิวดินไม่จ าเป็นตอ้งไดร้บัความยินยอมจากผูค้รอบครองกรรมสิทธิที่ดิน อย่างไรกต็าม มีบรเิวณ
บางส่วนของโครงการท่ีมคีวามลกึนอ้ยกว่า 100 เมตร และ APOT ไม่ไดเ้ป็นผูถื้อกรรมสิทธิในท่ีดิน ดงันัน้ APOT จงึท า
สญัญาเชา่ที่ดินในบรเิวณดงักล่าว เพื่อใชสิ้ทธิใตด้ิน กบัเจา้ของกรรมสิทธิ โดยพืน้ท่ีเชา่ที่ดินดงักล่าวมีขนาดรวมกนั 0-3-57 
ไร ่ แต่เนื่องจากการจดทะเบียนเช่าตามกฎหมายตอ้งมีก าหนดระยะเวลาไม่เกิน 30 ปี และต่อสญัญาไดอ้ีกไมเ่กิน 30 ปี 
สญัญาเชา่ของ APOT จึงมีอายสุญัญา 30 ปี ซึ่งจะครบก าหนดสญัญาในปี 2578 จึงมีความเส่ียงหากเจา้ของกรรมสิทธิไม่
ต่ออายสุญัญาออกไปจนครบอายสุมัปทาน อย่างไรก็ตาม เนื่องจากการเช่าดงักล่าวมีขึน้เพื่อใชสิ้ทธิใตพ้ืน้ดินเท่านัน้ ฝ่าย
บรหิารของ APOT จึงมคีวามมั่นใจวา่จะสามารถต่ออายสุญัญาเช่าไดเ้มื่อครบอายสุญัญา เนื่องจากมกีารจา่ยค่าเช่ารายปี
ในราคาที่เป็นธรรมใหแ้ก่ผูใ้หเ้ชา่ส าหรบัท่ีดินเปล่าที่ผูใ้หเ้ชา่มิไดใ้ชส้ าหรบัประโยชนอ์ื่นใด และที่ผ่านมา APOT ไม่เคยไดร้บั
การรอ้งทกุขจ์ากผูใ้หเ้ช่าแต่อยา่งใดรายละเอียดการเชา่พืน้ท่ีใตด้ินเป็นตามตารางดงันี ้ 

ผู้ให้เช่า ต าแหน่งทีด่ิน ค่าเช่ารายปี (บาท) วันทีท่ าหนังสือสัญญาเช่า 

นางสาว สรินนา มีช านาญ โฉนดที่ 7368 เลขที่ดิน 42 5,164.64  14 สิงหาคม 2566 

นายพนูศกัดิ์ ประทมุวงศ ์ โฉนดที่ 7367 เลขที่ดิน 41 5,154.64 25 ตลุาคม 2555 

นาง ศิราภรณ ์มีช านาญ น.ส 3 ก ที่ 2433 เลขที่ดิน 357 5,154.64 25 ตลุาคม 2555 

นางอรุณลกัษณ ์อาบสวุรรณ ์ น.ส 3 ก ที่ 2499 เลขที่ดิน 363 5,164.64 24 ตลุาคม 2555 

 

• ความเส่ียงจากการท่ีเอกสารแสดงสิทธิการใชท้ี่ดินบางส่วนเป็นเพยีง ภ.บ.ท. 5 

ที่ดินบางส่วนของ APOT มีเอกสารแสดงสิทธิในการใชท้ี่ดินเป็น ภ.บ.ท. 5 จ านวน 1,870-1-51 ไร ่ซึ่งภ.บ.ท. 5 เป็น
เพียงเอกสารที่รบัรองการเสียภาษีบ ารุงทอ้งที่บนที่ดินของผูท้ี่ครอบครองที่ดินดงักล่าวที่จา่ยใหก้บัหน่วยงานทอ้งถิ่น (ซึ่งใน
ที่นีค้ือองคก์ารบรหิารส่วนต าบล (อบต.) ซึง่ อบต.มีหนา้ที่รบัจ่ายเงินภาษีและลงบนัทึกไว ้และออกเอกสารที่เรยีกวา่ ภ.บ.ท. 
5 ใหห้ลกัฐานเทา่นัน้ ดงันัน้ ภ.บ.ท. 5 จึงไม่ใช่เอกสารแสดงสิทธิครอบครองที่ดิน และไม่สามารถไปจดทะเบียน ณ 
ส านกังานท่ีดินได ้จงึมีความเส่ียงที่ APOT จะไม่สามารถออกเอกสารสิทธิในท่ีดินดงักล่าวได ้หากเป็นท่ีสงวนหวงหา้มไมใ่ห้
ออกเอกสารสิทธิ อกีทัง้เนือ้ที่ที่ค  านวณไดจ้ากการรงัวดั อาจไม่ตรงกบัเนือ้ที่ที่ระบไุวใ้น ภ.บ.ท. 5 ไดเ้นื่องจากไมเ่คยมีการ
รงัวดัค านวณเนือ้ที่โดยกรมที่ดินมาก่อน  
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อย่างไรกต็าม หาก APOT สามารถเจรจาและท าสญัญากบัผูเ้ป็นเจา้ของกรรมสิทธิในท่ีดินดงักล่าว เพื่อที่ APOT 
จะเขา้ไปใชง้าน และเป็นส่วนหนึง่ของการด าเนินโครงการต่อไปได ้ก็จะลดความเส่ียงดงักลา่วไปได ้โดย APOT นัน้ไดม้ีการ
ว่าจา้งคนทอ้งถิ่นมาดแูลที่ดินดงักล่าวเพื่อสรา้งงานและความสมัพนัธร์ะหว่าง APOT และชมุชน อีกทัง้ยงัเป็นการเพิม่
ความปลอดภยัในพืน้ท่ีอกีทางหนึ่งดว้ย 

• ความเส่ียงจากคดีฟ้องรอ้ง 

การท่ีธุรกิจเหมืองแรโ่ดยทั่วไปอาจมีผลกระทบต่อสงัคม และส่ิงแวดลอ้มในบรเิวณรอบๆ การด าเนนิการเหมืองใตด้ิน ท าให้
ปัจจบุนัมีผูฟ้้องคดีจ านวน 457 คน ยื่นค าฟ้องขอใหเ้พิกถอนใบอนญุาตใชน้ า้จากอ่างเก็บน า้ล าคนัฉ ู ใหเ้พิกถอน รายงาน
การวเิคราะหผ์ลกระทบส่ิงแวดลอ้มโครงการเหมืองแรข่อง APOT และค าขอใบอนญุาตจดัตัง้สถานท่ีเพื่อการเก็บขงัน า้ขุ่น
ขน้ หรือมลูดินทรายนอกเขตเหมอืงแร ่และใหเ้พิกถอนรายงานการเปล่ียนแปลงรายละเอียดโครงการ และมาตรการป้องกนั
และแกไ้ขผลกระทบส่ิงแวดลอ้มของโครงการเหมืองแร ่ APOT และค าขอใบอนญุาตจดัตัง้สถานท่ีเพื่อการเก็บขงัน า้ขุ่นขน้ 
หรือมลูดินทรายนอกเขตเหมืองแร ่ซึ่งจากค าพิพากษาศาลชัน้ตน้ เมื่อวนัท่ี 29 ธันวาคม 2564 ไดม้กีารพิจารณายกฟ้องแก่
คดีดงักล่าว จากเหตกุารณด์งักล่าว APOT ไดส้รา้งสมัพนัธท์ี่ดกีบัชมุชนรอบขา้งที่อาจไดร้บัผลกระทบ มีระบบดีที่ในการ
ก ากบัดแูล หากมีขอ้รอ้งเรยีนจากชมุชน หรือขอ้รอ้งเรียนอื่น   
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6. ความเหมาะสมของราคาของการเข้าท ารายการ 

ในการพิจารณาความเหมาะสมของราคาสินทรพัยท์ี่ไดม้า ที่ปรึกษาทางการเงินอิสระไดใ้ชข้อ้มูลและเอกสารที่

ไดร้บัจาก APOT รวมถึงการสมัภาษณผ์ูบ้ริหารของบริษัทฯ และ APOT ไดแ้ก่ สมมติฐานในการจดัท าประมาณการทาง

การเงิน สัญญาที่เก่ียวขอ้งกับการด าเนินธุรกิจ   งบการเงินที่ผ่านการตรวจสอบและสอบทานแลว้ (ขอ้มูลเอกสารและ

สญัญาที่ส าคญัในการประมาณการ รายละเอียดตามขอ้ 6 และ 7  ในหนา้ 2 ของรายงานฉบบันี)้ รวมทัง้ขอ้มลูที่เผยแพร่

ต่อสาธารณะทั่วไป เช่น แบบแสดงขอ้มลูประจ าปี (แบบ 56-1 One Report) ตลอดจนท าการศึกษาขอ้มลูทางธุรกิจและ

การเงินของบรษิัทอื่นที่เทียบเคียงได ้ 

อย่างไรก็ตาม ความเห็นของที่ปรกึษาทางการเงินอิสระตัง้อยู่บนสมมติฐานว่าขอ้มลูและเอกสารส าคญัดงักล่าว

เป็นขอ้มลูที่สมบรูณ ์ ครบถว้นและถกูตอ้ง รวมทัง้เป็นการพิจารณาจากสถานการณแ์ละขอ้มลูที่สามารถรบัรูไ้ดใ้นปัจจุบนั 

ซึ่งหากมีการเปล่ียนแปลงใด ๆ อาจส่งผลกระทบอย่างมีนยัส าคญัต่อการด าเนินธุรกิจ รวมถึงอาจกระทบต่อการตดัสินใจ

ของผูถื้อหุน้ในการพิจารณาความเหมาะสมของราคาสินทรพัยท์ี่จะไดม้าในครัง้นี ้

ที่ปรกึษาทางการเงินอิสระไดพ้ิจารณาความเหมาะสมของมลูค่ายตุิธรรม ดว้ยวิธีการต่าง ๆ จ านวน 6 วิธี ไดแ้ก่  

1. วิธีมลูคา่ตามบญัชี (Book Value Approach) 

2. วิธีปรบัปรุงมลูคา่หุน้ตามบญัชี (Adjusted Book Value Approach) 

3. วิธีมลูคา่หุน้ตามราคาตลาด (Market Value Approach) 

วิธีเปรียบเทียบกบักิจการในอตุสาหกรรมเดียวกนั (Market Comparable Approach) โดยมีทัง้หมดสองวธีิ 

4. วิธีอตัราส่วนราคาต่อมลูค่าตามบญัชีต่อหุน้ (Price to Book Value Ratio Approach or P/BV Ratio) 

5. วิธีอตัราส่วนราคาต่อก าไรสทุธิตอ่หุน้ (Price-to-Earning Ratio Approach) 

6. วิธีมลูคา่ปัจจบุนัสทุธิของกระแสเงินสด (Discounted Cash Flow Approach) 

 โดยการประเมินมลูค่ายตุิธรรมในแต่ละวิธี สามารถสรุปไดด้งันี ้
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6.1 วิธีมูลค่าหุน้ตามบัญช ี(Book Value Approach) 

การประเมินมลูค่าหุน้ตามวิธีนี ้ แสดงใหเ้ห็นถึงมลูค่าของกิจการซึ่งปรากฏตามบญัชี ณ ขณะใดขณะหนึ่ง โดยใน
ที่นี ้ เป็นการประเมินจากมูลค่าตามบัญชีของ APOT ตามงบการเงินสิน้สุด ณ วันที่  31 ธันวาคม 2565 ซึ่งผ่านการ
ตรวจสอบโดยผูส้อบบญัชี มลูค่าตามบญัชีของ APOT ค านวณไดด้งันี ้ 

 จ านวนเงิน (บาท) 

ทนุท่ีออกจ าหน่ายและช าระเต็มมลูค่าแลว้                            2,805,797,300  
ส่วนต ่ามลูค่าหุน้                             (313,951,022) 
ก าไร (ขาดทนุ) สะสม – ยงัไม่ไดจ้ดัสรร                          (2,914,603,327) 
ส่วนของผูถื้อหุน้ของบรษิัท                             (422,757,049) 
จ านวนหุน้ท่ีออกและเรียกช าระแลว้ (หุน้)                                  28,057,973  
มูลค่าตามบัญชีตอ่หุน้ (บาท/หุ้น)                                          (15.07) 

 
จากการประเมินมลูค่าสินทรพัยด์ว้ยวิธีมลูค่าตามบญัชี จะไดม้ลูค่าหุน้ของ APOT เท่ากบั (15.07) บาทต่อหุน้ 
 

6.2 วิธีปรับปรุงมูลค่าหุน้ตามบัญชี (Adjusted Book Value Approach) 

การประเมินมลูค่าหุน้ตามวิธีนี ้เป็นการน ามลูค่าตามบญัชีของ APOT ตามงบการเงินสิน้สดุ ณ วนัที่ 31 ธันวาคม 
2565 ซึ่งผ่านการตรวจสอบโดยผูส้อบบญัชีปรบัปรุงดว้ยรายการต่างๆ เพื่อใหส้ะทอ้นสถานะทางการเงินท่ีแทจ้รงิของ 
APOT จากนัน้น ามาหารดว้ยจ านวนหุน้ท่ีจ าหน่ายไดแ้ลว้ทัง้หมดของ APOT อย่างไรก็ดี APOT มิไดม้ีการท าประเมินมลูคา่
สินทรพัยใ์นปี 2565 จนถึงปัจจุบัน รวมถึงไม่ไดม้ีรายการปรบัปรุงบัญชีที่มีนัยส าคัญในช่วงเวลาดังกล่าว     ดังนั้น วิธี
ปรบัปรุงมลูค่าตามบญัชี จึงไดม้ลูค่าหุน้ของ APOT เท่ากบั (15.07) บาทต่อหุน้ 
 

6.3 วิธีมูลค่าหุน้ตามตลาด (Market Value Approach) 

 

เนื่องจาก APOT ไม่ไดเ้ป็นบริษัทจดทะเบียนในตลาดหลกัทรพัยฯ์ ดงันัน้ จึงไม่สามารถค านวณมลูค่าหุน้ตามวิธีนี ้
ได ้
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วิธีเปรียบเทยีบกับกิจการในอตุสาหกรรมเดียวกัน (Market Comparables Approach) 

วิธีนีเ้ป็นการประเมินมลูค่าหุน้ของ APOT โดยการเปรียบเทียบอตัราส่วนทางการเงินต่างๆ ของบรษิัทจดทะเบียนใน
อตุสาหกรรมเดียวกนั ซึง่ประกอบธุรกิจคลา้ยคลงึกนั โดยที่ปรกึษาทางการเงินไดค้ดัเลือกบรษิัทจดทะเบียนในกลุ่ม
อตุสาหกรรมทรพัยากร ในหมวดธุรกิจพลงังานและสาธารณปูโภคที่ด  าเนินธุรกิจเหมืองแร่โพแทชจ านวน 3 บรษิัท เพื่อใชใ้น
การเปรียบเทียบ โดยที่ปรกึษาทางการเงิน มีความเห็นวา่บรษิทัเหล่านีม้ีความเหมาะสมในการเปรียบเทียบกบั APOT 
เนื่องจากเป็นบรษิัทท่ีอยูใ่นหมวดธุรกิจเหมืองแรโ่พแทชและมีลกัษณะการประกอบธุรกิจที่คลา้ยคลงึกนั แมว้่าฐานรายได ้
สินทรพัยแ์ละส่วนของผูถื้อหุน้นัน้จะมีขนาดใหญ่กวา่เมื่อเทียบกบั ฐานรายไดสิ้นทรพัยแ์ละส่วนของผูถื้อหุน้ของ APOT 
ส าหรบัการประมาณการในรายงานฉบบันี ้

ล าดับ
ที ่

รายช่ือบริษัทในหมวด
ธุรกิจเหมืองแร่โพแทชที่
คัดเลือกมาใช้ในการ
เปรียบเทยีบ 

รายช่ือตลาดหลักทรัพยท์ี่
บริษัทจดทะเบียน 

สินทรัพยร์วม1/  
(ล้านบาท) 

ส่วนของผู้ถือหุ้น1/ 
(ล้านบาท) 

รายได้รวม1/ 
(ล้านบาท) 

1 บริษัท Nutrien จ ากดั Toronto Stock Exchange 
            

1,947,737.70  
                            

922,843.60  
                    

958,454.20  

2 บริษัท ICL Group จ ากดั 
Tel  Aviv Stock Exchange & 
New York Stock Exchange 

                
419,263.50  

                            
203,851.30  

                    
357,335.20  

3 
บริษัท Qinghai Salt Lake 
Industry จ ากดั 

Shenzhen Stock Exchange 
                

224,263.30  
                            

139,694.70  
                    

114,833.80  

 
ที่มา : Bloomberg Terminal 
หมายเหต:ุ 1/ ขอ้มลูสินทรพัยร์วม ส่วนของผูถื้อหุน้ และรายไดร้วมตามที่ปรากฏในงบการเงินท่ีตรวจสอบแลว้ส าหรบัปี
สิน้สดุวนัท่ี 31 ธันวาคม 2565  
 

อตัราส่วนทางการเงินท่ีที่ปรกึษาทางการเงินใชใ้นการเปรียบเทียบทัง้สิน้ 2 วิธี ไดแ้ก่  1) วิธีอตัราส่วนราคาตลาด
ต่อมลูค่าตามบญัชี (Price to Book Value Ratio หรือ P/BV Ratio) และ 2) วิธีอตัราส่วนราคาตลาดต่อก าไรสทุธิ (Price to 
Earning Ratio หรือ P/E Ratio)  
 

6.4 วิธีอัตราส่วนราคาต่อมูลค่าหุ้นตามบัญชี (Price to Book Value Ratio Approach : P/BV Ratio) 

การประเมินราคาหุน้ตามวิธีนีเ้ป็นการประเมินโดยน ามลูค่าตามบญัชีของ APOT ณ วนัท่ี 31 ธันวาคม 2565 ซึ่ง 
เท่ากบั (15.07) บาทต่อหุน้ คณูกบัค่าเฉล่ียอตัราส่วนราคาต่อมลูคา่ตามบญัชี (P/BV) ของบรษิัทจดทะเบียนในตลาด 
หลกัทรพัยใ์นกลุ่มอตุสาหกรรมทรพัยากร ในหมวดธุรกจิพลงังานและสาธารณปูโภคที่ประกอบธรุกิจใกลเ้คียงกบั APOT 
จ านวน 3 บรษิัท ตามที่กล่าวขา้งตน้ ยอ้นหลงั 3 เดือน 6 เดือน 9 เดือน และ 12 เดือน นบัจากวนัที่ 25 กนัยายน 2566 ซึง่
เป็นวนัท าการสดุทา้ยก่อนวนัท่ีบรษิัทแจง้ต่อตลาดหลกัทรพัยว์า่จะเขา้ลงทนุเพิ่มเติมในหุน้ของ APOT อยา่งไรก็ดี เนื่องจาก
มลูค่าหุน้ตามบญัชีของ APOT นัน้เป็นผลลบ ที่ปรกึษาทางการเงินอิสระจึงไม่สามารถใชก้ารประเมินมลูค่าตามวิธี
อตัราส่วนราคาต่อมลูคา่หุน้ตามบญัชีได ้
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6.5 วิธีอัตราส่วนราคาต่อก าไรต่อหุ้น (Price to Earnings Per Share Ratio Approach: P/E Ratio) 

การประเมินราคาหุน้ตามวิธีนีเ้ป็นการประเมินโดยน าก าไรสทุธิตอ่หุน้ของ APOT ยอ้นหลงั 4 ไตรมาสถึงวนัท่ี 31 
ธันวาคม 2564 คณูกบัคา่เฉล่ียอตัราส่วนราคาตลาดต่อก าไรสทุธิต่อหุน้ (P/E ratio) ของบรษิัทจดทะเบียนในตลาด
หลกัทรพัยใ์นกลุ่มอตุสาหกรรมทรพัยากร ในหมวดธุรกิจพลงังานและสาธารณปูโภคที่ประกอบธุรกิจใกลเ้คยีงกบั APOT 
จ านวน 3 บรษิัท ตามที่กล่าวขา้งตน้ ยอ้นหลงั 3 เดือน 6 เดือน 9 เดือน และ 12 เดือน นบัจากวนัที่ 25 กนัยายน 2566 ซึง่
เป็นวนัท าการซือ้ขายหลกัทรพัยว์นัสดุทา้ยก่อนวนัท่ีบรษิัทแจง้ต่อตลาดหลกัทรพัยว์่าจะเขา้ลงทนุเพิ่มเติมในหุน้ของ APOT
แต่เนื่องจาก APOT มีผลขาดทนุสทุธิเท่ากบั 19.42 บาทต่อหุน้ท าใหไ้ม่สามารถประเมินมลูคา่หุน้ของ APOT ตามวิธี
อตัราส่วนราคาตลาดต่อก าไรสทุธิได ้
 

6.6 วิธีมูลค่าปัจจุบันสุทธิของกระแสเงนิสด (Discounted Cash Flow Approach) 

การประเมินมลูค่าหุน้ดว้ยวิธีมลูค่าปัจจบุนัสทุธิของกระแสเงนิสดนัน้ เป็นการประเมินมลูค่าหุน้โดยใชป้ระมาณการ
กระแสเงินสดสทุธิที่จะเกิดกบัโครงการเหมืองแร่โพแทชที่อ  าเภอบ าเหน็จณรงค ์จงัหวดัชยัภูมิ ของ APOT (“โครงการ”)ใน
อนาคตมาค านวณหามลูค่าปัจจบุนัดว้ยอตัราส่วนลด (Discount Rate) ท่ีเหมาะสม โดยในการประมาณการกระแสเงินสด
สทุธิของ APOT นัน้ ที่ปรกึษาทางการเงินไดจ้ดัท าประมาณการทางการเงนิขึน้โดยท าการสมัภาษณฝ่์ายบรหิารของบรษิทัฯ 
และ APOT เก่ียวกับแผนการลงทุน แผนการด าเนินงาน รวมถึงข้อมูลสภาวะเศรษฐกิจโดยรวมประกอบ และได้
ท าการศกึษาและวิเคราะหถ์ึงความน่าเชื่อถือและสมเหตสุมผลของสมมติฐานต่างๆ ที่ใชใ้นประมาณการทางการเงินนี ้ซึ่ง
ประมาณการดงักล่าวมีการประมาณการไปในอนาคตจนถึงสิน้สุดระยะเวลาของประทานบัตรท าเหมืองใตด้ินที่ APOT 
ไดร้บั ในวนัที่ 5 กุมภาพนัธ ์2583 (“ประทานบตัร”) การจดัท าประมาณการทางการเงินในครัง้นี ้ตัง้อยู่บนสมมติฐานท่ีว่า 
APOT ไม่มีการเปล่ียนแปลงแผนการประกอบธุรกิจอย่างมีนยัส าคัญ และสามารถด าเนินธุรกิจไดอ้ย่างต่อเนื่อง (Going 
Concern Basis) ภายหลังโครงการพัฒนาแลว้เสร็จ สมมติฐานต่างๆ ที่ใชใ้นประมาณการทางการเงินอา้งอิงจากขอ้มลู
ภายใตส้ภาวะเศรษฐกิจในช่วงเวลาที่ที่ปรกึษาทางการเงินไดท้ าการศกึษา ทัง้นี ้หากในอนาคตปรากฎว่า สภาวะเศรษฐกิจ
และปัจจยัภายนอกอื่นๆ ที่มีผลกระทบต่อการด าเนินงานของ APOT รวมทัง้สถานการณข์อง APOT มีการเปล่ียนแปลงไป
อย่างมีนยัส าคัญจากสมมติฐานที่ใชใ้นประมาณการทางการเงิน มูลค่าหุน้ที่ประเมินไดต้ามวิธีนีจ้ะเปล่ียนแปลงไปดว้ย
เช่นกนั  
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ส าหรบัการจดัท าประมาณการในรายงานฉบบันี ้ทางที่ปรกึษาทางการเงินอา้งอิงขอ้มลูจากรายงาน 3 ฉบบั โดย
รายละเอียดส่วนที่ใชอ้า้งอิงสามารถสรุปไดต้ามตารางดงันี ้

 
ลักษณะรายงาน / ผู้จัดท า / วันทีอ่อกรายงาน ส่วนส าคัญที่อ้ างอิ งจากรายงานในการจัดท า

ประมาณการ 
1.  รายงานศึกษาความเป็นไปได้ด้านวิศวกรรมของ
โครงการเหมืองแร่โพแทชที่อ  าเภอบ าเหน็จณรงคปี์ 2558 
จากบรษิัท Ercosplan จ ากดั ประเทศเยอรมนันี  
 

ปริมาณการขุด /ผลิตแร่ Carnalite และแม่ปุ๋ ยโพแทช 
ตลอดระยะเวลาประมาณการ 
 

2. รายงานการศึกษาการตลาดและสถานการณ์โพแทช 
เดือน พฤษภาคม ปี 2561 ที่จัดท าใหก้ับ บริษัท อาเซียน
โปแตชชยัภูมิ จ ากัด (มหาชน) โดย Integer Research ซึ่ง
เป็นหน่วยงานในสังกัดของบริษัท Argus Media จ ากัด 
จากประเทศองักฤษ 

ประมาณการราคาขายแม่ปุ๋ ยโพแทช 

3. รายงานศึกษาความเป็นไปไดด้า้นการเงิน (Financial 
Feasibility) ที่จัดท าโดยฝ่ายบริหารของ บริษัท อาเซียน
โปแตชชยัภมูิ จ ากดั (มหาชน) เมื่อตน้ปี 2566 

ต้นทุนด าเนินงานและค่าใช้จ่ายด าเนินงานในการท า
เหมือง รวมถึงค่าใช้จ่ายในการขายและบริหารและ
ค่าใชจ้่ายอื่นๆ 

 
ทัง้นี ้APOT ไดร้บัประทานบตัรเมื่อวนัที่ 6 กุมภาพนัธ ์2558 และหากสามารถประสบผลส าเร็จในการจดัหาเงินทนุ

ตามเป้าหมาย จะเริ่มด าเนินการพฒันาโครงการในปี 2567 และประมาณการว่าจะสามารถเริ่มมีรายไดใ้นเชิงพาณิชยจ์าก
โครงการในไตรมาสสอง ปี 2570 โดยระยะเวลาในการด าเนินโครงการจะแบ่งออกเป็น 3 ช่วงเวลา คือ 1) ช่วงด าเนินการ
พฒันาก่อสรา้งโครงการ ซึ่งมีระยะเวลา 4 ปี ตัง้แต่ปี 2567 ถึงไตรมาส 2 ปี 2570 และ 2) ช่วงด าเนินการโครงการ ตัง้แต่
ไตรมาส 2 ปี 2570 ถึงปี 2582 และ 3) ช่วงปิดเหมือง ตัง้แต่ปี 2582 ถึงปี 2583 อย่างไรก็ดี ทางฝ่ายบริหารของ APOT ได้
ใหข้อ้มลูแก่ที่ปรกึษาทางการเงินอิสระว่า APOT สามารถขอต่ออายุประทานบตัรเหมืองแร่ไดอ้ีกเป็นจ านวน 5 ปี นบัจาก
วนัที่ประทานบตัรหมดอายุในวนัที่ 5 กุมภาพนัธ ์2583 ตามมาตรา 58 ของพระราชบญัญัติแร่ พ.ศ.2560 โดยก าหนดให้
ประทานบตัรมีอายุไม่เกินสามสิบปีนบัแต่วันที่ออก หากประทานบตัรใดไดก้ าหนดอายุไวต้  ่ากว่าสามสิบปี ผูถื้อประทาน
บัตรสามารถขอต่ออายุไดโ้ดยใหย้ื่นค าขอก่อนวันที่ประทานบัตรสิน้อายุเป็นเวลาไม่น้อยกว่าหนึ่งรอ้ยแปดสิบวัน  ทั้งนี ้
โครงการจะตอ้งมีการประเมินผลการด าเนินการตามมาตรการป้องกันผลกระทบต่อคุณภาพส่ิงแวดลอ้มและสขุภาพของ
ประชาชนเพื่อประกอบการขอต่ออายปุระทานบตัรแต่เนื่องจากที่ปรกึษาทางการเงินอิสระยึดหลกัความระมดัระวงัในการ
ท าการประมาณการนัน้ จึงไม่ไดน้ าขอ้มลูในส่วนของการต่ออายุประทานบตัรมาพิจารณาการประเมินมูลค่าในรายงาน
ฉบบันี ้
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ก) สมมติฐานทางการเงนิทีส่ าคัญ  
1) รายได้จากการขายแมปุ่๋ ยโพแทสเซียม 
 
- ปรมิาณการผลิตแม่ปุ๋ ยโพแทสเซียม (Muriate of Potash หรือ MOP)  

อา้งอิงจากรายงานของที่ปรกึษาดา้นวิศวกรรมของโครงการ (Owner’s Engineer) ซึ่งไดแ้ก่ Ercosplan รายงานลง
วนัที่ 09 พฤศจิกายน 2558 (ขอ้มูลเพิ่มเติมของ Ercosplan สามารถศึกษาไดท้ี ่https://www.ercosplan.com) ซึ่งเป็นที่
ปรกึษาที่มีความช านาญในดา้นการวางแผนและบริหารจดัการเหมืองแร่โพแทชในระดบัสากล และ บริษัท CCCC Tianjin 
Dredging จ ากัด จากประเทศจีน ซึ่งเป็นผูร้บัเหมา ออกแบบ จัดซือ้ และก่อสรา้งเหมือง (“EPCC-Mining”) ท่ีโครงการ
คัดเลือก ไดป้ระมาณการว่าโครงการจะสามารถเริ่มด าเนินการท าเหมืองแร่ไดใ้นช่วงไตรมาสที่ 2 ของปี 2570 โดยจะมี
ปริมาณสินแร่ (Carnalite Ore) ท่ีไดจ้ากการท าเหมืองในปี 2570 ที่ 6.95 ลา้นตันต่อปี จากนั้นตัง้แต่ปี 2571 เป็นตน้ไป
จนถึงปี 2582 โครงการจะสามารถด าเนินการท าเหมืองแร่ไดอ้ย่างเต็มก าลงัการผลิต โดยสินแรท่ี่ไดจ้ากการท าเหมืองจะมี
ปรมิาณคงที่อยู่ที่ 8.50 ลา้นตนัต่อปี และประทานบตัรจะหมดอายลุงในเดือนกมุภาพนัธ ์2583  

 
รายงานจากการศึกษาความเป็นไปไดด้า้นวิศวกรรมของโครงการเหมืองแร่โพแทชที่อ  าเภอบ าเหน็จณรงค์  ของ 

บรษิัท Ercosplan จ ากดั ประเทศเยอรมนันี (Ercosplan) ณ วนัท่ี 9 พฤศจิกายน 2558 ซึ่งไดร้บัการว่าจา้งใหป้ระเมินความ
เป็นไปได ้ความเพียงพอของปริมาณแร่ส ารองใตด้ิน ความสมบูรณข์องแร่ ก่อนการเขา้ท าการลงทุนในโครงการ  ระบุว่า
สินแร่ที่ไดจ้ากการท าเหมืองของโครงการจะมีปริมาณแร่โพแทชในรูปของโพแทสเซียมคลอไรด์ (KCl) อยู่ที่รอ้ยละ 15.30 
ของในสินแร่ที่ไดจ้ากการท าเหมืองของโครงการ ทัง้นี ้โดยปกติปริมาณของโพแทสเซียมคลอไรดท์ี่จะอยู่ในผลิตภณัฑ์แม่
ปุ๋ ยโพแทสเซียม (Muriate of Potash หรือ MOP) จะมีส่วนประกอบของโพแทสเซียมคลอไรดไ์ม่นอ้ยกว่ารอ้ยละ 95.00 
ดงันัน้ ปรมิาณแม่ปุ๋ ยโพแทสเซียมที่สามารถผลิตไดแ้ต่ละปีจากโครงการ จะสามารถสรุปไดด้งันี ้

หมายเหต:ุ 1/ เป็นปริมาณทีท่าง APOT คาดการณ์ว่าจะสามารถผลิตได ้โดย 6.95 ลา้นตนัต่อปีในปี 2570 นัน้เป็นการรวมปริมาณการ
ผลิตตัง้แต่เดอืนมกราคม 2570 ถึงเดอืนธนัวาคม 2570 ส าหรบัการผลติ Carnalite ซ่ึงเป็นวตัถดุบินัน้มีการทดลองขดุในช่วงก่อน
ด าเนนิการเชิงพาณิชย์ซ่ึงเรียกว่า “Ramp-up period” ประมาณ 7 เดอืนก่อน ด าเนนิการเชิงพาณิชย์ ซึ่งฝ่ายบริหารของ APOT 
ประมาณการค่าใชจ้่ายในส่วน “Ramp-up period” นีท้ีจ่ านวน 18.45 ลา้นดอลลาร์สหรฐัในปี 2570 อา้งอิงจากใบเสนอราคาของบริษัท 
CCCC Tianjin Dredging จ ากดั โดยจากการสมัภาษณฝ่์ายบริหารของ APOT สนิแร่ Carnalite ทีข่ดุออกมาก่อนเร่ิมด าเนนิการเชิง
พาณิชยน์ัน้จะน ามาเก็บไวเ้ป็นสนิคา้คงคลงัของ APOT เพือ่น ามาแต่งแร่และจ าหน่ายในกรณีทีส่นิคา้ขาด 
2/  ปริมาณ MOP ทีผ่ลติไดส้ าหรบัปี 2570 นัน้จะนบัเป็นรอ้ยละ 50 ของกรณีสูงสดุตามปริมาณสนิแร่ เนือ่งจากทาง APOT มีแผนเปิด
ด าเนนิการเชิงพาณิชย์ในช่วงไตรมาส 2 ปี 2570 
3/ ปี 2582 และ 2583 จะไม่ไดมี้การขดุสนิแร่ Carnallite เนือ่งจากเป็นช่วงปิดเหมือง 

 

  ปี 2570 ปี 2571 – 25813 

(1) ปริมาณสินแร ่(Carnalite Ore) ที่ผลิตได ้(ลา้นตนั/ปี) 6.951 8.50 

(2) ส่วนประกอบ KCl ในสินแร ่ 15.30% 

(3) สดัส่วนของ KCl ใน MOP  95.00% 

(4) ปริมาณ MOP ที่ผลิตได ้(ลา้นตนั/ปี) 

(4.1) กรณีสงูสดุตามปริมาณสินแร่ = (1) x (2) / (3) 1.12 1.37 
(4.2) ปริมาณ MOP ที่ผลิตได ้= (1) x (2) x (3) 0.562 

 1.24  
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- สดัส่วนการจ าหน่ายแม่ปุ๋ ยโพแทสเซียม  
แม่ปุ๋ ยโพแทสเซียมที่ผลิตไดจ้ากโครงการจะท าการจ าหน่ายใหแ้ก่ลกูคา้ในประเทศก่อน ส่วนปริมาณที่เหลือจะท า

การส่งออกไปยังต่างประเทศ โดยปริมาณความตอ้งการใช้แม่ปุ๋ ยโพแทสเซียมในประเทศไทยในปัจจุบันอยู่ที่ประมาณ 
0.70 ลา้นตันต่อปี อา้งอิงขอ้มูลจากกรมอุตสาหกรรมพืน้ฐานและการเหมืองแร่ กระทรวงอุตสาหกรรม และอา้งอิงจาก
รายงานของที่ปรึกษาดา้นการตลาดของโครงการ ซึ่งไดแ้ก่ Integer Research Limited (“Integer”) (ขอ้มลูเพิ่มเติมของ 
Integer สามารถศึกษาได้ที่ https://www.integer-research.com) ซึ่งเป็นที่ปรึกษาที่มีความช านาญในดา้นปุ๋ ยและ
เคมีภณัฑใ์นระดบัสากล ไดท้ าการประมาณปริมาณความตอ้งการใชปุ้๋ ยโพแทสเซียมในประเทศไทยในช่วงปี 2561 ถึง ปี 
2569 ใหม้ีอตัราการเติบโตเฉล่ียอยู่ที่ รอ้ยละ 1.43 ต่อปี และหลงัจากนัน้ ท่ีปรกึษาทางการเงินไดป้ระมาณการใหม้ีอตัรา
การเติบโตของปริมาณความตอ้งการใช้แม่ปุ๋ ยโพแทสเซียมในประเทศไทยอยู่ที่อตัราเท่าเดิมที่ รอ้ยละ 1.43 ต่อปี จนจบ
ระยะเวลาประมาณการ 

ทัง้นี ้ฝ่ายบรหิารของ APOT ไดป้ระมาณการส่วนแบ่งการตลาด (Market Share) ของแม่ปุ๋ ยโพแทสเซียมในประเทศ
ของโครงการอยู่ที่รอ้ยละ 80 ของปริมาณความตอ้งการใช้แม่ปุ๋ ยโพแทสเซียมภายในประเทศทัง้หมดในปี 2570 ซึ่งเป็นปี
แรกของการด าเนินการเชิงพาณิชย ์และหลงัจากนัน้ก็ยงัคงประมาณการใหม้ีส่วนแบ่งการตลาดคงที่ที่รอ้ยละ 80 จนครบ
ระยะเวลาประมาณการ 

 เนื่องจากโครงการเป็นเหมืองแร่โพแทชแห่งแรกของประเทศ และเป็นโครงการที่ไดร้บัการสนบัสนุนจากภาครฐั 
จึงท าให้ผลผลิตของแม่ปุ๋ ยโพแทสเซียมที่ไดจ้ากโครงการสามารถมีส่วนแบ่งการตลาดในระดับสูงได้ เนื่องจากลูกคา้
สามารถสั่งซือ้ในแต่ละครัง้ไดจ้ านวนที่นอ้ยกว่าการสั่งซือ้จากต่างประเทศ รวมถึงใชร้ะยะเวลาในการจดัส่งที่สัน้กว่าการ
สั่งซือ้จากต่างประเทศมาก ท าใหส้ามารถลดภาระการจดัเก็บสินคา้ปริมาณมากของลูกคา้ลงไดจ้ากการสั่งซือ้จ านวนที่
นอ้ยลง อีกทัง้ยงัไม่มีคู่แข่งภายในประเทศ อย่างไรก็ตาม ยงัมีโครงการเหมืองแร่โพแทชซึ่งอยู่ระหว่างรอประทานบตัรอีก
จ านวนหนึ่งและอาจมีก าลังการผลิตรวมกันที่มากกว่าโครงการมาก ซึ่งอาจก่อให้เกิดการแข่งขันที่สูงขึน้ในตลาดปุ๋ ย
โพแทสเซียมภายในประเทศไดใ้นอนาคต และอาจส่งผลใหส่้วนแบ่งทางการตลาดของโครงการลดลงจากที่ไดต้ัง้สมมตฐิาน
ไวไ้ด ้อย่างไรก็ดี โครงการโพแทชที่จะมาเป็นคู่แข่งของ APOT นัน้ยงัอยู่ในระหว่างการศึกษาความเป็นไปไดแ้ละยงัไม่ได้
รบัประทานบตัร ทัง้นี ้ฝ่ายบริหารของ APOT จึงมองว่าโครงการคู่แข่งจะยงัไม่สามารถเปิดด าเนินการเชิงพาณิชยไ์ดเ้ป็น
เวลาอย่างนอ้ยอีก 5 ปี 

ในส่วนของแม่ปุ๋ ยโพแทสเซียมที่จะจ าหน่ายภายในประเทศนัน้ จ าแนกออกเป็น 2 ประเภทคือ แม่ปุ๋ ยโพแทสเซียม
ชนิดเม็ด (Granular MOP) และแม่ปุ๋ ยโพแทสเซียมแบบมาตรฐาน (Standard MOP) ซึ่งมีลกัษณะเป็นผงที่ละเอียดกว่าแม่
ปุ๋ ยโพแทสเซียมชนิดเม็ด  

Standard MOP จะเป็นวตัถดุิบท่ีจะน ามาผสมในปุ๋ ยประเภท Compound Fertilizer (ในปุ๋ ย 1 เม็ดมีส่วนประกอบ
ของ Nitrogen, Phosphorous และ Potassium ตามสตูรปุ๋ ย) ส่วน Granular MOP เป็นวตัถดุิบของผูผ้ลิตปุ๋ ยประเภท Bulk 
Blending (แม่ปุ๋ ย Nitrogen, Phosphorous และ Potassium แยกกันเป็นเม็ดๆ) โดยผูผ้ลิตปุ๋ ยจะตอ้งสั่งแม่ปุ๋ ยที่เป็นเม็ด 
(Granular) แลว้น ามาคลกุเคลา้รวมกนัตามสตูรปุ๋ ยต่างๆ รายละเอียดเพิ่มเตมิเก่ียวกบัความแตกต่างของทัง้สองผลิตภณัฑ์
นัน้จะถกูเปิดเผยใน เอกสารแนบ 2 

ทัง้นี ้แม่ปุ๋ ยโพแทสเซียมชนิดเม็ดจะมีราคาขายที่สงูกว่าแม่ปุ๋ ยโพแทสเซียมแบบมาตรฐานอยู่ประมาณรอ้ยละ 5.00 
โดยโครงการจะผลิตแม่ปุ๋ ยโพแทสเซียมชนิดเม็ดที่ 0.49 ลา้นตันต่อปีตลอดอายุของโครงการตามก าลังการผลิตของ
เครื่องจกัรที่ใชใ้นการอดัเม็ด ส่วนท่ีเหลือจะจ าหน่ายในรูปแบบของแม่ปุ๋ ยโพแทสเซียมแบบมาตรฐาน  
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ส าหรบัการจ าหน่ายไปยังลูกคา้ที่อยู่ต่างประเทศนั้น โครงการจะจ าหน่ายผลผลิตส่วนที่เหลือจากการจ าหน่าย
ภายในประเทศไปยงัต่างประเทศ โดยจะเป็นแม่ปุ๋ ยโพแทสเซียมแบบมาตรฐาน (Standard MOP) เพียงชนิดเดียว 

 
รูปตวัอย่างสินแร่ Carnallite ที่ทางโครงการเหมืองจะท าการขุดขึ้นมาเป็นวตัถุดิบในการแปรรูปเป็น Standard 

MOP และ Granular MOP ในขัน้ตอนต่อไป (ทางโครงการยงัไม่ไดม้ีการแปรรูป Carnallite จึงยงัไม่สามรถแสดงรูป ของ 
Standard MOP และ Granular MOP) 

 
 

 

 

 

- THIS SPACE INTENTIONALLY LEFT BLANK - 
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- ราคาขายของแม่ปุ๋ ยโพแทสเซียม 
อา้งอิงจากรายงานของ Integer ณ เดือน พฤษภาคม 2561 ซึ่งเป็นท่ีปรกึษาดา้นการตลาดของโครงการ ซึ่งมีความ

ช านาญในดา้นปุ๋ ยและเคมีภัณฑใ์นระดบัสากล Integer ไดท้ าการประมาณการราคาของแม่ปุ๋ ยโพแทสเซียม (MOP) ไว้
จนถึงปี 2570 โดยอา้งอิงจากสภาวะของอุปสงคแ์ละอุปทานในตลาดของแม่ปุ๋ ยโพแทสเซียมทั่วโลก โดยในการประมาณ
การของที่ปรกึษาทางการเงินนัน้ ไดอ้า้งอิงประมาณการราคาขายของแม่ปุ๋ ยโพแทสเซียม ณ เมืองแวนคเูวอร ์ประเทศแคน
นาดา ท่ี Integer ประมาณการไวแ้ละไดบ้วกเพิ่มตน้ทนุต่างๆ ที่เกิดขึน้จากการขนส่งมายงัภมูิภาคเอเชียตะวนัออกเฉียงใต ้
(South East Asia) ประมาณ 50 ดอลลารส์หรัฐต่อตัน ตาม Integer อย่างไรก็ตาม จากการศึกษาข้อมูลของที่ปรึกษา
ทางการเงินพบว่า ประมาณการราคาขายปุ๋ ยโพแทสเซียมของ Integer ในปี 2566 นัน้อยู่ที่ราคา 287 (ราคาประมาณการ) 
ดอลลารส์หรฐัต่อตนั นัน้ มีค่าต ่ากว่าราคาเฉล่ียช่วง 8 เดือนแรกของปี 2566 ที่ราคาอยู่ที่ประมาณ 353.13 (ราคาปัจจบุนั 
อา้งอิงจาก World Bank Commodity Price Data (The Pink Sheet) รายงานขอ้มลู ณ วนัท่ี  28 กนัยายน 2566) ดอลลาร์
สหรฐัต่อตนั หรือต ่ากว่าประมาณ รอ้ยละ 23.04 อย่างไรก็ตาม Integer ไดย้ืนยนัว่าประมาณการราคาที่จดัท าไวน้ัน้ถกูตอ้ง
สมบูรณแ์ลว้ ทัง้นี ้ประมาณราคาแม่ปุ๋ ยโพแทชการจากรายงานของ Integer นัน้จดัท าขึน้ ณ เดือน พฤษภาคม 2561 จึง
อาจยังไม่ไดส้ะทอ้นภาวะสงครามรสัเซีย – ยูเครน และเหตุการณโ์รคโควิด-19 ระบาด ซึ่งเป็นสองสาเหตุหลักของการ
ปรบัตวัขึน้ของราคาแม่ปุ๋ ยโพแทชในตลาดโลกแต่อย่างใด โดยในปี 2570 นัน้ประมาณการราคาขายแม่ปุ๋ ยโพแทสเซียม
จาก Integer อยู่ที่  366 ดอลลารส์หรัฐต่อตัน หรือเท่ากับ 12,799.44 บาทต่อตัน โดยที่ปรึกษาทางการเงินยึดอัตรา
แลกเปล่ียนเงินตราต่างประเทศ ที่ 35.00 บาทต่อดอลลารส์หรฐั (“อตัราแลกเปล่ียนเงินตราต่างประเทศ”) ตลอดระยะเวลา
ประมาณการ โดยอตัราแลกเปล่ียน 35.00 บาทต่อดอลลารส์หรฐันัน้ อา้งอิงจากค่าเฉล่ียของอตัราแลกเปล่ียน USD/THB 
รายเดือนยอ้นหลงั 1 ปี นบัตัง้แต่วนัท่ี 1 กันยายน 2566 โดยค่าเฉล่ียดงักล่าวจะอยู่ที่ 35.19 บาทต่อดอลลารส์หรฐั และที่
ปรกึษาท าการปัดเศษทศนิยมลง เหลือ 35.00 บาทต่อดอลลารส์หรฐัส าหรบัประมาณการในรายงานฉบบันี ้

โดยในช่วงปี 2561 – 2570 นั้น Integer ไดป้ระมาณการราคาขายของแม่ปุ๋ ยโพแทสเซียม ณ เมืองแวนคูเวอร ์
ประเทศแคนนาดาไว ้ซึ่งเทียบเท่าอตัราการเติบโตเฉล่ียที่ประมาณ รอ้ยละ 4.09 ต่อปี ส าหรบัท่ีปรกึษาทางการเงินใหอ้ตัรา
การเติบโตของราคาขายแม่ปุ๋ ยโพแทสเซียมอยู่ที่ 0.00% เนื่องจากอตัราการเติบโตเฉล่ียยอ้นหลงั 10 ปีของราคาขายปุ๋ ยที่
ทางธนาคารโลกไดเ้ปิดเผยมานั้นอยู่ที่ -0.19% โดยที่มีการปรบัตัวของราคาที่ค่อนขา้งผันผวนไปตามสภาวะเศรษฐกิจ 
ภาวะสงคราม และโรคระบาด ที่ปรกึษาทางการเงินจึงพิจารณาดว้ยหลกัความระมดัระวงัแลว้จึงมิไดใ้หร้าคาขายนัน้มีการ
เติบโตแต่อย่างใด โดยที่ปรกึษาทางการเงนิอา้งอิงราคา 366 ดอลลารส์หรฐัต่อตนั ตัง้แต่ปี 2570 เป็นตน้ไป ตามหลกัความ
ระมดัระวงั (Conservative Basis) เนื่องจากราคาประมาณการของ Integer นัน้ต ่ากว่าราคาปัจจบุนัในรอบยอ้นหลงัสามปี
ที่ผ่านมา (2564 – 2566) 

หมายเหต:ุ ราคาจากขอ้มูลธนาคารโลกในปี 2566 นัน้เป็นราคา ณ วนัที ่31 สงิหาคม 2566 

ราคาแร่โพแทช  
(ดอลลารส์หรัฐ/ตัน) 

2560 2561 2562 2563 2564 2565 2566 2567 2568 2569 2570 

ราคาประมาณการจากรายงาน 
Integer ณ เดือนพฤษภาคม 2561 

255 255 260 255 254 265 287 316 328 347 366 

ราคาจากขอ้มลูของธนาคารโลก 224 211 257 246 496 782 353         

ราคาขายที่ที่ปรกึษาทางการเงินใช้
ในการประมาณการ 2570 - 2583 

                    366 
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ส าหรับประมาณการราคาขายของแม่ปุ๋ ยโพแทสเซียมในประเทศไทยนั้น ได้อ้างอิงจากราคาขายของแม่ปุ๋ ย
โพแทสเซียม ณ ภูมิภาคเอเชียตะวนัออกเฉียงใต ้บวกเพิ่มดว้ยค่าขนส่งภายในประเทศไทยไปยงัลูกคา้ที่อยู่ตามจงัหวดั
ต่างๆ ในประเทศ ทัง้นี ้APOT จะไม่บวกเพิ่มก าไรใดๆ บนค่าขนส่งดงักล่าว จึงท าใหเ้มื่อราคาขายสทุธิรวมกับค่าขนส่งใน
ประเทศแลว้ จะเท่ากบัราคาขายของแม่ปุ๋ ยโพแทสเซียม ณ ภมูิภาคเอเชียตะวนัออกเฉียงใต ้ 

ส าหรับราคาขายแม่ปุ๋ ยโพแทสเซียมในกรณีที่ท  าการส่งออกไปยังลูกคา้ที่อยู่ในประเทศต่างๆ ซึ่งกลุ่มลูกคา้
เป้าหมายของโครงการจะไดแ้ก่ลูกคา้ที่อยู่ในประเทศในภูมิภาคเอเชียตะวันออกเฉียงใต ้จะอ้างอิงจากราคาขาย ณ 
ภมูิภาคเอเชียตะวนัออกเฉียงใต ้หกัลบ ดว้ยประมาณการค่าขนส่งจากโครงการไปยงัท่าเรือปลายทาง ณ ประเทศต่างๆ ใน
ภูมิภาคนีท้ี่ลูกคา้ตัง้อยู่ ซึ่งมีตน้ทุนค่าขนส่งจากโครงการไปยังท่าเรือเพื่อเตรียมขนส่งไปยังต่างประเทศเท่ากับ 350.00 
บาทต่อตนั ซึ่งค่าขนส่งดงักล่าวขา้งตน้อา้งอิงมาจากใบเสนอราคาของผูร้บัจา้งขนส่งในประเทศ โดยเป็นค่าบริการขนส่ง
สินคา้โดยรถบรรทกุ จาก เหมืองแร่โพแทช  ถึง ท่าเรือสินวฒันา จงัหวดัพระนครศรีอยธุยา และตน้ทุนค่าขนส่งจากท่าเรือ
ในประเทศไทยเดินทางไปยงัท่าเรือ ณ ประเทศปลายทาง (ท่าเรือ Port Klang ประเทศมาเลเซีย) ที่ลกูคา้ตัง้อยู่ประมาณ 
572.86 บาทต่อตัน โดยอา้งอิงจากใบเสนอราคาของผูร้บัจา้งขนส่งในประเทศรายหนึ่ง ณ วันที่ 8 สิงหาคม 2566 โดย
ท่าเรือทัง้สองที่นัน้เป็นสถานท่ีที่ทางฝ่ายบริหารของ APOT นัน้มีนโยบายในการเลือกใชเ้นื่องจากเป็นเสน้ทางการขนส่งที่มี
ประสิธิภาพทัง้ดา้นราคาและความรวดเรว็ในการส่งสินคา้ 

 
 
 

  
ที่ปรึกษาทางการเงินให้อัตราการเติบโตของค่าขนส่งดังกล่าวที่รอ้ย 2.00 ต่อปี ตามอัตราเงินเฟ้อ อ้างอิงจาก

ประมาณการอัตราเงินเฟ้อชนิด Core Inflation ปี 2024 ขอ้มูลจากธนาคารแห่งประเทศไทย ณ วันที่ 27 กันยายน 2566 
(“อัตราเงินเฟ้อ”) โดยมีรายละเอียดค่าขนส่งดังนี ้ ทั้งนี ้ฝ่ายบริหารของ APOT ประเมินอัตราการเติบโตของค่าขนส่งซึ่ง
อา้งอิงที่รอ้ยละ 2 นัน้มีความเหมาะสมแลว้ เนื่องจากในอนาคตการขนส่งโดยรถบรรทกุจะเปล่ียนจากเชือ้เพลิงน า้มนัดีเซล
เป็นรถบรรทกุไฟฟ้า ซึ่งจะท าใหค้่าใชจ้่ายในการขนส่งลดลงไดอ้ีก 
 

ส าหรบัราคาขายของแม่ปุ๋ ยโพแทสเซียมชนิดเม็ดนัน้ จะมีราคาขายเฉล่ียที่สงูกวา่ปุ๋ ยโพแทสเซยีมแบบมาตรฐาน
ประมาณรอ้ยละ 5.00 ของราคาขายปุ๋ ยโพแทสเซียมแบบมาตรฐาน โดยอา้งองิจากรายงานของ Integer อย่างไรก็ตาม จาก
การศกึษาขอ้มลูของที่ปรกึษาทางการเงินพบว่า ราคาขายเฉล่ียของปุ๋ ยโพแทสเซียมแบบชนดิเมด็ (Granular MOP) นัน้ม ี
ค่าเฉล่ียสงูกวา่ประมาณรอ้ยละ 10 ของราคาขายปุ๋ ยโพแทสเซียมแบบมาตรฐาน (Standard MOP) อา้งองิจากราคาขาย
แม่ปุ๋ ยโพแทชทัง้สองชนิดในรายงานของ Argus Media Group (บรษิัทตน้สงักดัของ Integer Research) ณ วนัท่ี 5 
มกราคม 2566 ดงันัน้ปรกึษาทางการเงินจึงมองวา่ส่วนตา่งรอ้ยละ 5.00 จากรายงานของ Integer นัน้เหมาะสมแลว้อยู่ใน
หลกัความระมดัระวงั  

ค่าขนส่ง (บาท/ตัน) 2566 2567 2568 2569 2570 2571 2572 2573 2574 
ค่าขนส่งภายในประเทศ 350.00 357.00 364.14 371.42 378.85 386.43 394.16 402.04 410.08 

ค่าขนส่งไปยังต่างประเทศ 572.86 584.32 596.01 607.93 620.09 632.49 645.14 658.04 671.20 

ค่าขนส่ง (บาท/ตัน) 2575 2576 2577 2578 2579 2580 2581 2582 2583 
ค่าขนส่งภายในประเทศ 418.28 426.65 435.18 443.88 452.76 461.82 471.05 480.47 490.08 

ค่าขนส่งไปยังต่างประเทศ 684.63 698.32 712.28 726.53 741.06 755.88 771.00 786.42 802.15 
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ตารางสรุปประมาณการการผลิต รายได้จากการขาย และสัดส่วนการขายแม่ปุ๋ ยโพแทช 
 

 
ประมาณการปริมาณการผลิตแม่ปุ๋ ยโพแทช  
(ล้านตัน) 2570 2571 2572 2573 2574 2575 

 
2576 

ปริมาณการผลิตแม่ปุ๋ ยชนิด Standard MOP ส าหรบัจ าหน่าย
ภายในประเทศ 0.02 0.16 0.17 0.18 0.19 0.20 

 
0.21 

ปริมาณการผลิตแม่ปุ๋ ยชนิด Granular MOP ส าหรบัจ าหน่าย
ภายในประเทศ 0.49 0.49 0.49 0.49 0.49 0.49 

 
0.49 

ปริมาณการผลิตแม่ปุ๋ ยชนิด Standard MOP ส าหรบัการจ่ายหนี ้
กพร. 0.05 0.10 0.10 0.10 0.10 0.00 

 
0.00 

ปริมาณการผลิตแม่ปุ๋ ยชนิด Standard MOP ส าหรบัจ าหน่าย
ต่างประเทศ 0.00 0.48 0.47 0.46 0.46 0.54* 

 
0.53 

รวมปริมาณการผลิตแม่ปุ๋ ยโพแทชของโครงการ 0.56 1.24 1.24 1.24 1.24 1.24 1.24 

 

หมายเหต:ุ สมมตฐิานการปรมิาณการผลิตแม่ปุ๋ ยโพแทชของโครงการนัน้อา้งองิ รายงานศกึษาความเป็นไปไดด้า้น
วิศวกรรมของโครงการเหมืองแรโ่พแทชที่อ  าเภอบ าเหน็จณรงคปี์ 2558 จากบรษิัท Ercosplan จ ากดั ประเทศเยอรมนั 

 

 

- THIS SPACE INTENTIONALLY LEFT BLANK - 

 
 
 
 
 
 
 
 
 

ประมาณการปริมาณการผลิตแม่ปุ๋ ยโพแทช  
(ล้านตัน) 2577 2578 2579 2580 2581 2582 2583 
ปริมาณการผลิตแม่ปุ๋ ยชนิด Standard MOP ส าหรบัจ าหน่าย
ภายในประเทศ 0.22 0.23 0.24 0.25 0.26 0.00 0.00 
ปริมาณการผลิตแม่ปุ๋ ยชนิด Granular MOP ส าหรบัจ าหน่าย
ภายในประเทศ 0.49 0.49 0.49 0.49 0.49 0.00 0.00 
ปริมาณการผลิตแม่ปุ๋ ยชนิด Standard MOP ส าหรบัการจ่ายหนี ้
กพร. 0.00 0.00 0.00 0.00 0.00 0.00 0.00 
ปริมาณการผลิตแม่ปุ๋ ยชนิด Standard MOP ส าหรบัจ าหน่าย
ต่างประเทศ 0.52 0.51 0.50 0.49 0.48 0.00 0.00 

รวมปริมาณการผลิตแม่ปุ๋ ยโพแทชของโครงการ 1.24 1.24 1.24 1.24 1.24 0.00 0.00 
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ประมาณการปริมาณการขายจากผลผลิตแม่ปุ๋ ยโพแทช
ของโครงการ 

2560 2561 2562 2563 2564 2565 2566 2567 

ปริมาณความตอ้งการใชแ้ม่ปุ๋ ยโพแทชในประเทศไทย (ลา้นตนั) 0.70 0.71 0.72 0.73 0.74 0.75 0.76 0.77 

ส่วนแบ่งการตลาดของ APOT ส าหรบัปริมาณความตอ้งการใช้
แม่ปุ๋ ยโพแทชในประเทศไทย 80.00% 80.00% 80.00% 80.00% 80.00% 80.00% 80.00% 80.00% 
ประมาณการปริมาณการขายจากผลผลิตแม่ปุ๋ ยโพแทช
ของโครงการ 0.56 0.57 0.58 0.58 0.59 0.60 0.61 0.62 

  
ประมาณการปริมาณการขายจากผลผลิตแม่ปุ๋ ยโพแทช
ของโครงการ 

2568 2569 2570 2571 2572 2573 2574 2575 

ปริมาณความตอ้งการใชแ้ม่ปุ๋ ยโพแทชในประเทศไทย (ลา้นตนั) 0.78 0.80 0.81 0.82 0.83 0.84 0.85 0.87 

ส่วนแบ่งการตลาดของ APOT ส าหรบัปริมาณความตอ้งการใช้
แม่ปุ๋ ยโพแทชในประเทศไทย 80.00% 80.00% 80.00% 80.00% 80.00% 80.00% 80.00% 80.00% 
ประมาณการปริมาณการขายจากผลผลิตแม่ปุ๋ ยโพแทช
ของโครงการ 0.63 0.64 0.65 0.65 0.66 0.67 0.68 0.69 

 
ประมาณการปริมาณการขายจากผลผลิตแม่ปุ๋ ยโพแทช
ของโครงการ 

2576 2577 2578 2579 2580 2581 2582 2583 

ปริมาณความตอ้งการใชแ้ม่ปุ๋ ยโพแทชในประเทศไทย (ลา้นตนั) 0.88 0.89 0.90 0.92 0.93 0.94 0.96 0.97 

ส่วนแบ่งการตลาดของ APOT ส าหรบัปริมาณความตอ้งการใช้
แม่ปุ๋ ยโพแทชในประเทศไทย 80.00% 80.00% 80.00% 80.00% 80.00% 80.00% 80.00% 80.00% 
ประมาณการปริมาณการขายจากผลผลิตแม่ปุ๋ ยโพแทช
ของโครงการ 0.70 0.71 0.72 0.73 0.74 0.75 0.77 0.78 
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ประมาณการก าหนดราคาขายแม่ปุ๋ ยแต่ละชนิด 
 

ประมาณการราคาขายแม่ปุ๋ ยโพแทช  
(บาท/ตัน) 

2570 2571 2572 2573 2574 2575 2576 

[1] ราคาขายอา้งอิงจาก Integer 12,799 12,799 12,799 12,799 12,799 12,799 12,799 
[2] บวกพรีเม่ียมเงื่อนไขการขนส่งสินคา้สากล แบบ Cost 
and Freight  1,750 1,750 1,750 1,750 1,750 1,750 1,750 
บวกค่าขนส่งภายในประเทศ  379 386 394 402 410 418 427 
(1) ราคาขายสุทธิของแม่ปุ๋ ยชนิด Standard MOP 
ส าหรับจ าหน่ายภายในประเทศ 14,939 14,946 14,954 14,962 14,970 14,978 14,987 
บวกสว่นต่างจากราคาขายแม่ปุ๋ ยชนิด Standard MOP 
ส าหรบัจ าหนา่ยภายในประเทศ 5% 746 747 747 748 748 748 749 
(2) ราคาขายสุทธิแม่ปุ๋ ยชนิด Granular MOP ส าหรับ
จ าหน่ายภายในประเทศ 15,686 15,694 15,702 15,710 15,719 15,727 15,736 
ค่าขนส่งไปยงัต่างประเทศภายใตเ้ง่ือนไข FOB จากท่าเรือ
สีชงัไปที่ Port Klang, Malaysia (รบัผิดชอบโดยผูซ้ือ้) 616 628 641 653 666 680 693 
(3) ราคาขายสุทธิแม่ปุ๋ ยชนิด Standard MOP ส าหรับ
จ าหน่ายต่างประเทศ  13,944 13,932 13,919 13,907 13,894 13,880 13,867 

 
ประมาณการราคาขายแม่ปุ๋ ยโพแทช  
(บาท/ตัน) 

2577 2578 2579 2580 2581 2582 2583 

[1] ราคาขายอา้งอิงจาก Integer 12,799 12,799 12,799 12,799 12,799 12,799 12,799 
[2] บวกพรีเม่ียมเงื่อนไขการขนส่งสินคา้สากล แบบ Cost 
and Freight  1,750 1,750 1,750 1,750 1,750 1,750 1,750 

บวกค่าขนส่งภายในประเทศ 435 444 453 462 471 480 490 
(1) ราคาขายสุทธิของแม่ปุ๋ ยชนิด Standard MOP 
ส าหรับจ าหน่ายภายในประเทศ 14,995 15,004 15,013 15,022 15,031 15,040 15,050 
บวกสว่นต่างจากราคาขายแม่ปุ๋ ยชนิด Standard MOP 
ส าหรบัจ าหนา่ยภายในประเทศ 5% 749 750 750 751 751 751 752 
(2) ราคาขายสุทธิแม่ปุ๋ ยชนิด Granular MOP ส าหรับ
จ าหน่ายภายในประเทศ 15,745 15,754 15,763 15,773 15,783 15,792 15,803 
ค่าขนส่งไปยงัต่างประเทศภายใตเ้ง่ือนไข FOB จากท่าเรือ
สีชงัไปที่ Port Klang, Malaysia (รบัผิดชอบโดยผูซ้ือ้) 707 721 736 750 765 781 796 
(3) ราคาขายสุทธิแม่ปุ๋ ยชนิด Standard MOP ส าหรับ
จ าหน่ายต่างประเทศ 13,853 13,839 13,824 13,810 13,795 13,779 13,764 

 

หมายเหต:ุ 1/ สมมตฐิานการก าหนดราคาขายสทุธขิองแม่ปุ๋ ยชนดิ Standard MOP ส าหรบัจ าหน่ายภายในประเทศของโครงการนัน้อา้งอิงจาก
ราคาขายของแม่ปุ๋ ยโพแทสเซียม ณ ภูมิภาคเอเชียตะวนัออกเฉียงใต ้ บวกเพิ่มดว้ยค่าขนส่งภายในประเทศไทยไปยงัลูกคา้ทีอ่ยู่ตามจงัหวดั
ต่างๆ ในประเทศ ทัง้นี ้APOT จะไม่บวกเพิ่มก าไรใดๆ บนค่าขนส่งดงักล่าว จึงท าใหเ้มือ่ราคาขายสทุธิรวมกบัค่าขนส่งในประเทศแลว้ จะเท่ากบั
ราคาขายของแม่ปุ๋ ยโพแทสเซียม ณ ภูมิภาคเอเชียตะวนัออกเฉียงใต ้( ราคาขายสทุธิ = [1] + [2] ) 
2/ จากการสมัภาษณฝ่์ายบริหารของ APOT สาเหตทุีมิ่ไดจ้ าหนา่ยแม่ปุ๋ ยชนดิ Granular MOP ไปยงัต่างประเทศเป็นเพราะความตอ้งการใน
ต่างประเทศสว่นใหญ่เป็นแบบ Standard MOP  
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ประมาณการรายได้จากการขายแม่ปุ๋ ยโพแทช 
ประมาณการรายได้จาการขายแม่ปุ๋ ยโพ
แทช (ล้านบาท) 

2570 2571 2572 2573 2574 2575 2576 

(1) รายไดจ้ากการขายแม่ปุ๋ ยชนิด Standard 
MOP ส าหรบัจ าหน่ายภายในประเทศ 231 2,401 2,543 2,686 2,832 2,980 3,130 
(2) รายไดจ้ากการขายแม่ปุ๋ ยชนิด Granular 
MOP ส าหรบัจ าหน่ายภายในประเทศ 7,749 7,753 7,757 7,761 7,765 7,769 7,774 
(3) รายไดจ้ากการขายแม่ปุ๋ ยชนิด Standard 
MOP ส าหรบัจ าหน่ายตา่งประเทศ - 6,692 6,556 6,418 6,322 7,524 7,379 

รวมรายได้จากการขายแม่ปุ๋ ยโพแทช 7,980 16,846 16,855 16,864 16,918 18,273 18,283 

 
ประมาณการรายได้จาการขายแม่ปุ๋ ยโพ
แทช (ล้านบาท) 

2577 2578 2579 2580 2581 2582 2583 

(1) รายไดจ้ากการขายแม่ปุ๋ ยชนิด Standard 
MOP ส าหรบัจ าหน่ายภายในประเทศ 3,282 3,437 3,594 3,754 3,916 - - 
(2) รายไดจ้ากการขายแม่ปุ๋ ยชนิด Granular 
MOP ส าหรบัจ าหน่ายภายในประเทศ 7,778 7,783 7,787 7,792 7,797 - - 
(3) รายไดจ้ากการขายแม่ปุ๋ ยชนิด Standard 
MOP ส าหรบัจ าหน่ายตา่งประเทศ 7,233 7,084 6,934 6,782 6,628 - - 

รวมรายได้จากการขายแม่ปุ๋ ยโพแทช 18,293 18,304 18,315 18,328 18,341 - - 
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ประมาณการสัดส่วนรายได้จากการขายแม่ปุ๋ ยโพแทช 

สัดส่วนรายได้จากการขายแม่ปุ๋ ยโพแทช 2570 2571 2572 2573 2574 2575 2576 

(1) รายไดจ้ากการขายแม่ปุ๋ ยชนิด Standard 
MOP ส าหรบัจ าหน่ายภายในประเทศ 2.90% 14.25% 15.09% 15.93% 16.74% 16.31% 17.12% 
(2) รายไดจ้ากการขายแม่ปุ๋ ยชนิด Granular 
MOP ส าหรบัจ าหน่ายภายในประเทศ 97.10% 46.02% 46.02% 46.02% 45.90% 42.52% 42.52% 
(3) รายไดจ้ากการขายแม่ปุ๋ ยชนิด Standard 
MOP ส าหรบัจ าหน่ายตา่งประเทศ 0.00% 39.72% 38.89% 38.05% 37.37% 41.18% 40.36% 

รวม 100.00% 100.00% 100.00% 100.00% 100.00% 100.00% 100.00% 

 
 

สัดส่วนรายได้จากการขายแม่ปุ๋ ยโพแทช 2577 2578 2579 2580 2581 2582 2583 
(1) รายไดจ้ากการขายแม่ปุ๋ ยชนิด Standard 
MOP ส าหรบัจ าหน่ายภายในประเทศ 17.94% 18.78% 19.62% 20.48% 21.35% n/a n/a 
(2) รายไดจ้ากการขายแม่ปุ๋ ยชนิด Granular 
MOP ส าหรบัจ าหน่ายภายในประเทศ 42.52% 42.52% 42.52% 42.51% 42.51% n/a n/a 
(3) รายไดจ้ากการขายแม่ปุ๋ ยชนิด Standard 
MOP ส าหรบัจ าหน่ายตา่งประเทศ 39.54% 38.70% 37.86% 37.00% 36.14% n/a n/a 

รวม 100.00% 100.00% 100.00% 100.00% 100.00% n/a n/a 
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2) ตน้ทุน  
ตน้ทนุของโครงการนัน้จะแบ่งออกเป็น 3 ส่วนหลกั คือ (1) ตน้ทนุท่ีเก่ียวขอ้งกบัการท าเหมืองใตด้ิน (“ตน้ทนุในการ

ด าเนินงานเหมืองใตด้ิน” หรือ “Mining Cost”) (2) ตน้ทนุท่ีจากการด าเนินการต่างๆ บนผิวดิน (“ตน้ทนุจากการด าเนินการ
บนผิวดิน” หรือ “Surface Facilities Cost”) เช่น ตน้ทุนที่เกิดจากโรงแปรรูปแร่เป็นปุ๋ ยโพแทสเซียม ตน้ทุนค่าไฟฟ้าของ
โครงการ เป็นตน้ และ (3) ตน้ทุนอื่นๆ ที่เก่ียวขอ้ง เช่น ค่าผลประโยชนพ์ิเศษเพื่อประโยชนแ์ก่รฐั (“Tariff”) ค่าประกันภยั 
เงินกองทุนต่างๆ ที่เก่ียวขอ้งกบัการท าเหมือง ตามที่กฎหมาย ประทานบตัร และรายงานการศกึษาผลกระทบส่ิงแวดลอ้ม
ก าหนด เป็นตน้  
- ตน้ทนุในการด าเนินงานของเหมืองใตด้ิน (Mining Cost)  
ค่าจา้งท าเหมืองตามสญัญา (ชว่งปี 2570 ถงึ ปี 2575) 

อา้งอิงตามใบเสนอราคา (Proposal) การว่าจา้งผูร้บัเหมาออกแบบ จดัซือ้ และก่อสรา้งเหมือง (“EPCC-Mining”) 
ซึ่งไดแ้ก่บรษิัท CCCC Tianjin Dredging จ ากดั ปี 2566  นอกเหนือไปจากขอบเขตการด าเนินการในฐานะ EPCC-Mining 
ที่ดแูลบรหิารการก่อสรา้งเหมืองใตด้ินแลว้ ยงัรวมไปถึงขอบเขตในการท าเหมือง การบรหิารการท าเหมือง ซึ่งครอบคลมุถึง
ค่าใชจ้่ายต่างๆ ที่เก่ียวขอ้งกับการเตรียมความพรอ้ม การท าเหมือง และการฝึกอบรมใหค้วามรู้ดา้นการท าเหมืองแก่
บุคลากรของโครงการ โดยรวมแลว้ตน้ทุนในการท าเหมืองใตด้ินนัน้ช่วงปี 2570 ถึง ปี 2575 จะเฉล่ียแลว้อยู่ที่ 1647 ลา้น
บาทต่อปี ทัง้นี ้ค่าจา้งท าเหมืองตามสญัญาในช่วงก่อนที่โครงการจะสามารถด าเนินการท าเหมืองไดจ้ะถูกบนัทึกไวเ้ป็น
ส่วนหนึ่งของเงินลงทนุของโครงการ  
ตน้ทนุในการท าเหมืองหลงัหมดสญัญาจา้งท าเหมือง (ชว่งหลงัปี 2575)  

ภายหลงัจากปี 2575 เป็นตน้ไป โครงการจะตอ้งด าเนินการบริหารจดัการการด าเนินการของเหมืองดว้ยบุคลากร
ของโครงการเอง เพื่อลดภาระตน้ทนุจากการจา้งผูร้บัเหมาภายนอก ซึ่งทางผูบ้รหิารของ APOT มีความเชื่อมั่นว่าบคุลากร
ของบริษัทจะมีความพรอ้มและทักษะในการท าเหมืองที่เพียงพอ เนื่องจากในสัญญาการท าเหมือง “Mining Contract” 
ก าหนดใหผู้ร้บัจา้งจะตอ้งมีการฝึกฝนใหพ้นกังานของ APOT สามารถด าเนินงานการท าเหมืองใตด้ินได ้ทัง้นี ้ฝ่ายบริหาร
ของ APOT ไดป้ระมาณการตน้ทุนดังกล่าวโดยอา้งอิงจากตน้ทุนในการท าเหมืองใตด้ินรวมในปี 2576 ซึ่งเท่ากับ 1493 
ลา้นบาท และประมาณการใหต้น้ทนุดงักล่าวมีอตัราการเตบิโตเท่ากบัรอ้ยละ 2.0 ต่อปี ตามอตัราเงินเฟ้อ ทัง้นี ้APOT คาด
ว่าการด าเนินการบรหิารจดัการการด าเนินการของเหมืองดว้ยบคุลากรของโครงการเองจะท าใหม้ีตน้ทนุท่ีต ่ากว่าค่าจา้งท า
เหมืองตามสญัญาประมาณรอ้ยละ 10 ตามขอ้มลูที่ไดร้บัจากฝ่ายบริหารของ APOT ส่วนค่าใชจ้่ายที่คาดว่าจะลดลงได้
รอ้ยละ 10 นัน้ คิดจากอตัราก าไรท่ีคาดวา่ผูร้บัจา้งจากต่างประเทศตัง้เอาไว ้รวมถึงอตัราเงินเดอืนของบคุลากรต่างประเทศ
นัน้จะมีค่าเฉล่ียที่สงูกว่าพนกังานจากประเทศไทยอีกดว้ย 
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รายละเอียดตน้ทนุด าเนินงานในการท าเหมืองใตด้ินตามตารางดงันี ้

(ล้านบาท) 2570 2571 2572 2573 2574 2575* 2576* 

ตน้ทนุด าเนินงานในการท าเหมืองใตด้นิ 1,360 1,722 1,722 1,722 1,722 1,634* 1,493* 

 

หมายเหต ุ: *ในปี 2575 ตน้ทนุด านเนิงานในการท าเหมืองใตด้ินลดลงเนื่องจาก ผูบ้ริหารของ APOT มีแผนการว่า ตัง้แต่ไตรมาส 3/2575 จะ
เร่ิมด าเนินการท าเหมืองใตด้ินเอง และยกเลิกการใช ้Outsource ในการด าเนินการ และในปี 2576 APOT จะด าเนินการเองทัง้หมด 

 
ตน้ทนุในการปิดเหมือง (Mine Closure)  

เมื่อครบอายปุระทานบตัรแลว้ โครงการตอ้งท าการฟ้ืนฟสูภาพของเหมืองใหม้ีลกัษณะใกลเ้คียงกบัสภาพพืน้ท่ีก่อน
จะมีการท าเหมือง ท าใหต้อ้งมีตน้ทนุในการปิดเหมืองเกิดขึน้ ทัง้นีเ้พื่อใหก้ารปิดเหมืองนัน้อยู่ในแนวทางการปฏิบตัิที่ดีของ
อตุสาหกรรม โดยฝ่ายบรหิารของ APOT ไดป้ระมาณการตน้ทนุดงักล่าวไว ้ที่ประมาณ 1,140.00 ลา้นบาทโดยอา้งอิงจาก
รายงานการศึกษาความเป็นไปไดข้อง Ercosplan ปี 2558 ซึ่งประมาณการค่าปิดเหมืองไวท้ี่ 19.69 ลา้นดอลลารส์หรฐั 
เมื่อพิจารณาจากอตัราเงินเฟ้อที่รอ้ยละ 2.00 และอตัราแลกเปล่ียน 35 บาทต่อดอลลารส์หรฐั ท าใหม้ีค่าใชจ้่ายรวมในการ
ปิดเหมืองประมาณ 1,140.00 ลา้นบาท 
 

- ตน้ทนุจากการด าเนินการบนผิวดิน (Surface Facilities Cost)  
ต้นทุนจากการด าเนินการบนผิวดิน ได้แก่ต้นทุนของสาธารณูปโภคต่างๆ ที่ก่อสรา้งอยู่บนผิวดิน ซึ่งมีความ

เก่ียวขอ้งและสนบัสนุนการท าเหมืองแร่และการแปรรูปสินแร่ที่ไดจ้ากการท าเหมืองแร่ ซึ่งประกอบไปดว้ย ตน้ทุนในการ
แปรรูปสินแรท่ี่ไดจ้ากการท าเหมืองใหเ้ป็นปุ๋ ยโพแทสเซียม ตน้ทนุพลงังานไฟฟ้าและไอน า้ ค่าซ่อมบ ารุงต่างๆ ค่าแรงงานที่
เก่ียวขอ้งกบัการด าเนินการของกิจกรรมต่างๆ บนผิวดิน เป็นตน้ 

 
ตน้ทนุพลงังานไฟฟา้และไอน า้ของโครงการ  

ส าหรบัตน้ทุนพลงังานไฟฟ้าและไอน า้ที่จะน ามาใชง้านภายในโครงการรวมไปถึงการน าไปใชใ้นกระบวนการแปร
รูปสินแร่ที่ไดจ้ากการท าเหมืองใหเ้ป็นแม่ปุ๋ ยโพแทสเซียมนัน้ APOT จะพิจารณาสรรหาบริษัทผูผ้ลิตไฟฟ้าเอกชนใหเ้ป็นผู้
ลงทุนก่อสรา้งโรงไฟฟ้า โดย APOT จะท าการรบัซือ้ไฟฟ้าจากบริษัทผูผ้ลิตไฟฟ้าเอกชนดงักล่าว ในราคาที่มีส่วนลดเมื่อ
เทียบกบัราคาซือ้ไฟจากการไฟฟ้า  

ทางฝ่ายบรหิารของ APOT ไดป้ระมาณการตน้ทนุค่าซือ้ไฟฟ้าโดยคิดจากอตัราค่าไฟฟ้าของการไฟฟ้าส่วนภูมิภาค
รวม Demand charge 45MW และ ค่า Ft เฉล่ีย Peak และ Off-peak ปัจจบุนั (รอบเดือน กนัยายน ถึง ธันวาคม 2566) ที่
ประมาณ 4.00 บาทต่อกิโลวัตต์ อ้างอิงจากจากอัตราค่าไฟฟ้าของการไฟฟ้าส่วนภูมิภาค แลว้น ามาหักส่วนลดจาก
บริษัทผูผ้ลิตไฟฟ้าเอกชน รอ้ยละ 8.25 อา้งอิงจากสญัญาซือ้ขายไฟฟ้าแบบ Private PPA ที่จะมีการเสนอราคาค่าไฟฟ้า
ลดลงจากอตัราค่าไฟฟ้าของ PEA ในช่วงรอ้ยละ 5 ถึง รอ้ยละ 10 ในการนีท้าง APOT จึงก าหนดส่วนลดไวท้ี่รอ้ยละ 8.25 

(ล้านบาท) 2577 2578 2579 2580 2581 2582 2583 

ตน้ทนุด าเนินงานในการท าเหมืองใตด้นิ 
                       

1,523 
                       

1,553 
                       

1,584 
                       

1,616 
                       

1,648 
                 
-    

                 
-    
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ซึ่งอยู่ในช่วงอตัราส่วนลดที่กล่าวขา้งตน้ เพื่อใชเ้ป็นตวัเลขงบประมาณเบือ้งตน้ในการซือ้ขายไฟฟ้า จึงไดค้่าไฟฟ้าสทุธิที่  
3.60 บาทต่อกิโลวตัต ์โดยก าหนดใหม้ีอตัราการเติบโตของค่าไฟฟ้าดงักล่าวที่รอ้ยละ 2.00 ต่อปี ตามอตัราเงินเฟ้อ 

ในส่วนของค่าพลังงานไอน า้นั้น ทางฝ่ายบริหารของ APOT ได้ประมาณการราคาพลังงานไอน ้า (Saturated 
Steam) ไวท้ี่ 850 บาทต่อตนั โดยราคาไอน า้และราคาเชือ้เพลิงที่ใชใ้นการผลิตไอน า้จะอา้งอิงจากโครงการของ บริษัท บี.
กริม เพาเวอร ์จ ากัด (มหาชน) ซึ่งเปิดเผยไว้ในแบบ 56-1 ปี 2566 โดยมีการปรับราคาเชือ้เพลิงต่อค่าความรอ้นของ
เชือ้เพลิงก๊าซธรรมชาติเป็นเชือ้เพลิงชีวมวล โดยมีส่วนประกอบของกะลาปาลม์ในสดัส่วนรอ้ยละ 60 และไมส้บัรอ้ยละ 40 
ท าใหส้ามารถลดราคาไอน า้ลงเหลือ 885 บาทต่อตนั ซึ่งถือว่าเป็นราคาเทียบเท่าราคาไอน า้ที่ซือ้ขายในตลาด โดย APOT 
ไดก้ าหนดส่วนลดลงอีกรอ้ยละ 3.92 ท าใหร้าคาไอน า้อยู่ที่ 850 บาทต่อตนัไอน า้ ตามมมุมองของฝ่ายบรหิารของ APOT ที่
คาดว่าราคาที่ผูเ้สนอขายไอน า้จะมีส่วนลดจากราคาพืน้ฐานท่ี 885 บาทต่อตนั ซึ่งเป็นกรณีปกติที่ผูข้ายไอน า้จะใหส่้วนลด
แก่ลกูคา้รายใหญ่ที่มีสญัญาซือ้ขายระยะยาว  หลงัจากนัน้ที่ปรกึษาทางการเงินก าหนดใหม้ีอตัราการเติบโตของค่าไอน า้
ดงักล่าวที่รอ้ยละ 2 ต่อปี ตามอตัราเงินเฟ้อ  โดยจากการสมัภาษณฝ่์ายบริหารของ APOT มีความเชื่อมั่นว่าจะสามารถ
เจรจาตน้ทนุพลงังานไฟฟ้าและไอน า้ไดต้ามที่กล่าวมาขา้งตน้ 

ทัง้นี ้ความตอ้งการไฟฟ้าของโครงการจะอยู่ที่ 45 เมกกะวตัต ์และความตอ้งการไอน า้ส าหรบักระบวนการแปรรูป
สินแร่ที่ไดจ้ากการท าเหมืองใหเ้ป็นแม่ปุ๋ ยโพแทสเซียมนั้นจะอยู่ที่ 248 ตัน ตามข้อมูลจากฝ่ายบริหารของ APOT โดย
ค่าใชจ้่ายดา้นพลงังานท่ีกล่าวมาขา้งตน้มีรายละเอียดตามตารางดงันี  ้
 

ค่าพลังงานของโครงการ
เหมือง (ล้านบาท) 

2570 2571 2572 2573 2574 2575 2576 

ค่าพลงังานเชือ้เพลิงไอน า้ 
                           

810  

                        
1,823  

                        
1,860  

                        
1,897  

                        
1,935  

                        
1,973  

                        
2,013  

ค่าพลงังานไฟฟ้า 
                           

622  
                        

1,401  
                        

1,429  
                        

1,458  
                        

1,487  
                        

1,517  
                        

1,547  

 
ค่าพลังงานของโครงการ

เหมือง (ล้านบาท) 
2577 2578 2579 2580 2581 2582 2583 

ค่าพลงังานเชือ้เพลิงไอน า้ 
                        

2,053  
                        

2,094  
                        

2,136  
                        

2,179  
                        

2,222                   -                     -    

ค่าพลงังานไฟฟ้า 
                        

1,578  
                        

1,609  
                        

1,642  
                        

1,674  
                        

1,708                   -                     -    
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ตน้ทนุในการแปรรูปสินแรใ่หเ้ป็นแม่ปุ๋ ยโพแทสเซียม   
ส าหรบัตน้ทุนที่ใชใ้นกระบวนการต่างๆ ที่เก่ียวขอ้งการแปรรูปสินแรใ่หเ้ป็นปุ๋ ยโพแทสเซียมนัน้ ทางฝ่ายบรหิารของ 

APOT ไดป้ระมาณการตน้ทุนดงักล่าวไวท้ี่ 1,840.43 ลา้นบาท ในปี 2570 โดยอา้งอิง ตน้ทุนส่วนของเชือ้เพลิงส าหรบัการ
อบแหง้และการบดอัด และตัวท าปฏิกิริยาจากใบเสนอราคาจากผูจ้  าหน่ายเคมีภัณฑ ์บริษัท Stockhausen (Degussa) 
จ ากัด จากประเทศเยอรมนันี และในส่วนของค่าซ่อมบ ารุงนั้นอา้งอิงจากใบเสนอราคาของบริษัท FLSmidth & Co. A/S 
จ ากดั (มหาชน) ซึ่งเป็นผูเ้ชี่ยวชาญดา้นงานซ่อมบ ารุงเหมือง ส าหรบัส่วนของค่าแรงงานนัน้เป็นการประมาณการจากฝ่าย
บรหิารของ APOT 

ทัง้นีต้น้ทนุในการแปรรูปสินแรใ่หเ้ป็นแม่ปุ๋ ยโพแทสเซยีมจะประกอบไปดว้ยตน้ทนุดา้นบคุลากรที่ปฏิบตัิงานในสว่น
ของการควบคมุดแูลการด าเนินการต่างๆ ของสาธารณปูโภคที่ก่อสรา้งอยู่บนผิวดิน รวมถงึคา่ซ่อมบ ารุงของสาธารณปูโภค
ที่ก่อสรา้งอยู่บนผิวดินในปี 2570 (ยงัไม่ไดผ้ลิตเต็มก าลงัการผลิต) และปี 2571 ที่ 4,113.50 ลา้นบาท และประมาณการ
ใหม้ีอตัราการเพิ่มของตน้ทนุดงักล่าวอยู่ที่รอ้ยละ 2.00 ต่อปี ตามอตัราเงินเฟ้อ  
 
ต้นทุนในการแปรรูปสินแร่ให้เป็นแม่ปุ๋ ย 
โพแทสเซียม (ล้านบาท) 

2570 2571 2572 2573 2574 2575 2576 

เชือ้เพลิงส าหรบัการอบแหง้และการบดอดั* 77 174 178 181 185 189 192 
ตวัท าปฏิกิริยา* 98 221 225 230 234 239 244 
ค่าแรงงาน 89 201 205 209 213 217 221 
ค่าซ่อมบ ารุง 144 293 299 305 311 318 324 
ค่าเชือ้พลงังานไอน า้ 810 1,823 1,860 1,897 1,935 1,973 2,013 
ค่าไฟฟ้า 622 1,401 1,429 1,458 1,487 1,517 1,547 
รวม 1,840 4,114 4,196 4,280 4,365 4,453 4,542 

 
ต้นทุนในการแปรรูปสินแร่ให้เป็นแม่ปุ๋ ย 
โพแทสเซียม (ล้านบาท) 

2577 2578 2579 2580 2581 

เชือ้เพลิงส าหรบัการอบแหง้และการบดอดั* 196 200 204 208 213 
ตวัท าปฏิกิริยา* 249 254 259 264 269 
ค่าแรงงาน 226 230 235 240 245 
ค่าซ่อมบ ารุง 331 337 344 351 358 
ค่าเชือ้พลงังานไอน า้ 2,053 2,094 2,136 2,179 2,222 
ค่าไฟฟ้า 1,578 1,609 1,642 1,674 1,708 
รวม 4,632 4,725 4,820 4,916 5,014 

หมายเหต:ุ *เชือ้เพลิงส าหรบัการอบแหง้และการบดอดั และตวัท าปฏิกิริยานัน้เป็นส่วนหนึ่งของขัน้ตอนการแปรรูปสนิแร่ Carnalite ใหเ้ป็นแม่
ปุ๋ ยโพแทช 
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ตน้ทนุอื่นๆ ที่เก่ียวขอ้งกบัการด าเนินการตา่งๆ ของสาธารณปูโภคที่ก่อสรา้งอยู่บนผิวดิน  
ตน้ทุนอื่นๆ ที่เก่ียวขอ้งกับการด าเนินการต่างๆ ของสาธารณูปโภคที่ก่อสรา้งอยู่บนผิวดินนัน้ โดยไดป้ระมาณการ

ตน้ทุนดงักล่าวในปี 2570 ไวท้ี่ 267.50 ลา้นบาท (ยงัไม่ไดผ้ลิตเต็มก าลงัการผลิต) และปี 2571 ที่ 513.26 ลา้นบาท และ
ประมาณการใหม้ีอตัราการเพิ่มขึน้เท่ากับรอ้ยละ 2.00 ต่อปี ส่วนค่าซ่อมบ ารุงของสาธารณูปโภคในแต่ละปีไดป้ระมาณ
การไวท้ี่รอ้ยละ 2.50 ของตน้ทุนค่าก่อสรา้งของโรงงานและสาธารณูปโภคที่จ าเป็นตอ้งไดร้บัการซ่อมบ ารุง รายละเอียด
ตามตารางดงันี ้

 ส าหรบัเงินสมทบเขา้กองทุน มาตรการต่างๆ ตามที่กฎหมายรายงานผลกระทบส่ิงแวดลอ้มก าหนด และตามที่
โครงการสมคัรใจ สามารถสรุปไดด้งัตารางต่อไปนี ้

 
กองทุน/เงินสมทบ/มาตรการ   อัตรา/จ านวนเงิน เง่ือนไข 

กองทนุสนบัสนนุการตรวจสอบการท าเหมืองแรใ่ตด้ิน  ปีละ 1 ลา้นบาท ระยะเวลา 25 ปี บงัคบัตามกฎหมาย 

มาตรการตรวจสอบคณุภาพสิ่งแวดลอ้ม งบประมาณปีละ 2 ลา้นบาท ระยะเวลา 25 ปี สมคัรใจ 

กองทนุประกนัความเสี่ยง 

ปีที่ 1-5 ปีละ 2 ลา้นบาท สมคัรใจ 

ปีที่ 6-15 ปีละ 4 ลา้นบาท สมคัรใจ 

กองทนุเฝา้ระวงัสขุภาพ 

ปีที่ 1-5 ปีละ 1 ลา้นบาท สมคัรใจ 

ปีที่ 6-25 ปีละ 2 ลา้นบาท สมคัรใจ 

เบีย้ประกนัภยัตามมาตรา 88/13 พรบ.แร ่ 30 บาทต่อตนัของผลผลิตปุ๋ ยโพแทสเซียม บงัคบัตามกฎหมาย 

กองทนุฟ้ืนฟพูืน้ที่ท  าเหมือง 30 บาทต่อตนัของผลผลิตปุ๋ ยโพแทสเซียม สมคัรใจ 

กองทนุเพ่ือการศกึษาวิจยัดา้นโพแทช ปีละ 3 ลา้นบาท สมคัรใจ 

กองทนุพฒันาหมู่บา้นรอบพืน้ที่เหมืองแร่  

ปีที่ 1-5 ปีละ 4 ลา้นบาท สมคัรใจ 

ปีที่ 6-25 ปีละ 14 ลา้นบาท สมคัรใจ 

มอบเงินให ้กพร.เพ่ือใชพ้ฒันา ฝึกอบรม ดงูาน 
โครงการวิจยัและทนุการศกึษา 

1.5 ลา้นบาท/ปี หรือรอ้ยละ 0.1 ของรายได ้
แลว้แต่อย่างใดจะสงูกวา่ 

สมคัรใจ 

มอบเงินใหอ้งคก์รปกครองส่วนทอ้งถิ่นและชมุชนที่ตัง้
ในเขตประทานบตัร 

1.5 ลา้นบาท/ปี หรือรอ้ยละ 0.1 ของรายได ้
แลว้แต่อย่างใดจะสงูกวา่ 

สมคัรใจ 
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และมีรายละเอยีดของตน้ทนุอื่นตามตารางดงันี ้ 
ต้นทุนอ่ืนๆ (ล้านบาท) 2570 2571 2572 2573 2574 2575 2576 
เงินผลประโยชนพ์ิเศษเพ่ือประโยชนแ์ก่รฐั 536 1,182 1,181 1,179 1,178 1,177 1,176 
เบีย้ประกนัภยัตามมาตรา 88/13 พรบ.แร ่ 17 37 37 37 37 37 37 
กองทนุฟ้ืนฟพูืน้ที่ท  าเหมือง 17 37 37 37 37 37 37 
กองทนุเพ่ือการพฒันาที่ดินใกลโ้รงไฟฟ้าถ่านหิน และ
กองทนุสนบัสนนุการตรวจสอบการท าเหมืองแรใ่ตด้ิน 5 5 5 5 5 5 5 
รวมต้นทุนอ่ืนๆ 574 1,260 1,259 1,258 1,257 1,256 1,255 

 
ต้นทุนอ่ืนๆ (ล้านบาท) 2577 2578 2579 2580 2581 2582 2583 
เงินผลประโยชนพ์ิเศษเพ่ือประโยชนแ์ก่รฐั 1,175 1,174 1,173 1,172 1,170 - - 
เบีย้ประกนัภยัตามมาตรา 88/13 พรบ.แร ่ 37 37 37 37 37 - - 
กองทนุฟ้ืนฟพูืน้ที่ท  าเหมือง 37 37 37 37 37 - - 
กองทนุเพ่ือการพฒันาที่ดินใกลโ้รงไฟฟ้าถ่านหิน และ
กองทนุสนบัสนนุการตรวจสอบการท าเหมืองแรใ่ตด้ิน 5 5 5 5 5 3 3 
รวมต้นทุนอ่ืนๆ 1,254 1,253 1,251 1,250 1,249 3 3 

 
หมายเหต:ุ นอกจากกองทนุสนบัสนนุการตรวจสอบการท าเหมืองแรใ่ตด้ิน และเบีย้ประกนัภยัตามมาตรา 88/13 พรบ.แร ่ที่ APOT มีหนา้ที่
ตามกฎหมายในการสมทบเงินแลว้นัน้ ฝ่ายบริหารของ APOT มีนโยบายในการสมทบ 1. กองทนุฟ้ืนฟูพืน้ที่ท  าเหมือง 2. กองทนุเพ่ือการพฒันา
ที่ดินใกลโ้รงไฟฟ้าถ่านหินเพ่ิมอีก 2 กองทนุ เพื่อใชเ้งินกองทนุดงักล่าวในการพฒันาชมุชนในพืน้ที่รอบโครงการดว้ยอีกทางหนึ่งดว้ย 
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3) ค่าใช้จ่ายในการประกอบกจิการ  
- ค่าใชจ้่ายในการบรหิารและด าเนินงาน (Administrative Expenses)  

ค่าใชจ้่ายในการบริหารและด าเนินงาน ประกอบดว้ยค่าใชจ้่ายหลัก ไดแ้ก่ เงินเดือนและสวสัดิการของพนกังาน
ส่วนส านกังาน ค่าใชจ้่ายทั่วไปในส านกังาน และค่าธรรมเนียมวิชาชีพต่างๆ เช่น ค่าสอบบญัชี ค่าที่ปรกึษากฎหมาย เป็น
ตน้ โดยฝ่ายบริหารของ APOT ไดป้ระมาณการค่าใชจ้่ายดงักล่าวในปี 2570 และ 2571 ไวเ้ท่ากับ 46.11 ลา้นบาท และ
125.43 ลา้นบาทต่อปี ตามล าดบั ซึ่งปรบัเพิ่มขึน้ตามอตัราก าลงัพลของ APOT เพื่อรองรบัการเริ่มด าเนินการของเหมืองใน
ปี 2570 หลงัจากนัน้ประมาณการใหม้ีอตัราการเพิ่มขึน้เท่ากบัรอ้ยละ 2.00 ต่อปี ตามอตัราเงินเฟ้อ ทัง้นี ้การเพิ่มบคุลากร
ของเหมืองนัน้เป็นไปตามแผนการเพิ่มก าลงัการขดุสินแร่ Carnallite พรอ้มทัง้เป็นการเตรียมบุคลากรที่ปฏิบตัิงานในส่วน
ของการควบคมุดแูลการด าเนินการต่างๆ ใหม้ีความพรอ้มก่อนการด าเนินการเชิงพาณิชย ์
 

- ค่าใชจ้่ายดา้นการขายและการตลาด (Selling and Marketing Expenses) 
ฝ่ายบริหารของ APOT ไดป้ระมาณการค่าใชจ้่ายดา้นการขายและการตลาดในปี 2570 อยู่ที่ประมาณ 58.40 ลา้น

บาท   และประมาณการใหม้ีค่าใชจ้่ายดา้นการขายและการตลาดในตลอดระยะเวลาการท าเหมืองอยู่ที่รอ้ยละ 0.75 ของ
รายไดส้ทุธิ (เป็นการประเมินจากฝ่ายบรหิารของ APOT โดยสาเหตมุาจากงานดา้นการขายและการตลาดของโครงการจะ
มีบญัชีลกูคา้ไม่มากรายเนื่องจาก APOT ไม่ไดข้ายตรงใหก้บัผูใ้ชป้ลายทางแต่เป็นลกัษณะขายส่งใหผู้ผ้ลิตปุ๋ ยอีกที) และ
ใหม้ีการเติบโตของของค่าใชจ้่ายดา้นการขายและการตลาดตามอตัราเงินเฟ้อที่รอ้ยละ 2.00 
 
- ค่าเบีย้ประกนัภยั (Insurance Premium)  

โครงการมีนโยบายที่จะท าประกันภยัเพื่อครอบคลมุความเสียหายต่างๆ ที่อาจจะเกิดขึน้ โดยจะจดัท าประกันภยั
ส าหรบัความเสียหายที่อาจเกิดแก่ทรพัยสิ์นของโครงการ (Property Damage Liability Insurance หรือ PD) ประกันภยั
หากเกิดการหยุดชะงักของธุรกิจ (Business Interuption Insurance หรือ BI) และประกันภัยหากเกิดความเสียหายกับ
บุคคลที่ 3 (Third Party Liability Insurance) โดยอา้งอิงจากขอ้เสนอของตวัแทนผูจ้ดัหาประกันภยั (Insurance Broker) 
ค่าเบีย้ประกนัภยัของ PD และ BI จะเท่ากบัรอ้ยละ 0.45 ของมลูค่าสินทรพัยถ์าวรของโครงการ และ 0.45 ของตน้ทนุและ
ค่าใชจ้่าย รวมถึงยอดช าระภาระหนีสิ้นของโครงการ ตามล าดบั และส าหรบัประกนัภยัหากเกิดความเสียหายกบับคุคลที่ 3 
(Third Party Liability Insurance) จะมีค่าเบีย้ประกนัภยั 8.75 ลา้นบาท อย่างไรก็ดี APOT ยงัไม่ไดด้  าเนินการท าสญัญา
ประกนัภยัอย่างเป็นทางการ 

 จากการสมัภาษณฝ่์ายบรหิารของ APOT สมมติฐานขา้งตน้จึงเป็นหลกัการทั่วไป (“Rule of thumb”) ซึ่งก าหนดให้
ตน้ทุนค่าใชจ้่ายเบีย้ประกันอยู่ที่รอ้ยละ 0.45 ของมูลค่าก่อสรา้งโครงการ โดยอา้งอิงจากขอ้เสนอจากบริษัท Bowring 
Marsh Asia Pte. จ ากดั ณ วนัท่ี 9 พฤศจิกายน 2560 ซึ่งเป็นตวัแทนผูจ้ดัหาประกันภยั โดยมีผูใ้หบ้รกิารท าประกนั (Lead 
Reinsurer) คือบรษิัท Allianz Global Corporate & Specialty SE Singapore Branch 
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รายละเอียดค่าใชจ้่ายในการประกอบกิจการสามารถสรุปตามตารางดงันี ้

ค่าใช้จ่ายในการประกอบกิจการ (ล้านบาท) 2567 2568 2569 2570 2571 2572 2573 2574 2575 2576 

เงินเดือนและสวสัดิการของพนกังานส่วนส านกังาน    46 125 128 130 133 136 138 
ค่าใชจ้่ายในการบริหารและด าเนินงาน และค่าใชจ้่าย
ดา้นการขายและการตลาด 45 46 47 106 171 172 173 174 185 186 
ค่าใชจ้่ายเผื่อฉกุเฉินส าหรบัค่าใชจ้่ายในการขายและ
บริหาร (5% Contingency) 2 2 2 8 15 15 15 15 16 16 

ค่าประกนัภยั    107 202 192 183 174 164 155 

รวมค่าใช้จ่ายในการประกอบกิจการ 47 48 49 267 513 507 502 497 501 496 

 

ค่าใช้จ่ายในการประกอบกิจการ (ล้านบาท) 2577 2578 2579 2580 2581 2582 2583 

เงินเดือนและสวสัดิการของพนกังานส่วนส านกังาน 141 144 147 150 153 78 - 
ค่าใชจ้่ายในการบริหารและด าเนินงาน และค่าใชจ้่าย
ดา้นการขายและการตลาด 187 188 189 190 192 53 - 
ค่าใชจ้่ายเผื่อฉกุเฉินส าหรบัค่าใชจ้่ายในการขายและ
บริหาร (5% Contingency) 16 17 17 17 17 7 - 

ค่าประกนัภยั 146 137 115 106 98 81 - 

รวมค่าใช้จ่ายในการประกอบกิจการ 491 485 468 464 460 219 - 
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4) ต้นทุนทางการเงนิ  
จากการสมัภาษณฝ่์ายบรหิารของ APOT พบว่าไดม้ีการเจรจาเงื่อนไขในการกูย้ืมเงินเพื่อใชใ้นการพฒันาโครงการ

กับสถาบนัการเงินในประเทศและต่างประเทศเบือ้งตน้ โดยโครงการจะก าหนดอตัราส่วนเงินกูย้ืมอยู่ที่รอ้ยละ 60.00 ของ
เงินลงทุนที่จะใช้ในการพัฒนาโครงการ และจะมีระยะเวลาการผ่อนช าระเงินกู้ยืมอยู่ที่ 12 ปี  ตามอายุคงเหลือของ
ประทานบตัร ตามอายคุงเหลือของประทานบตัรนบัจากปี 2570 โดยจะมีระยะเวลาปลอดการผ่อนช าระ (Grace Period) 
อยู่ที่ 4 ปีนับจากวันที่เบิกเงินกู้ยืมงวดแรก และมีอัตราดอกเบีย้เงินกูไ้ม่เกินกว่า รอ้ยละ 6.80 ต่อปี อ้างอิงตามอัตรา
ดอกเบีย้ลกูคา้รายใหญ่ชัน้ดี ประเภทเงินกูแ้บบมีระยะเวลา (Minimum Loan Rate) ของธนาคารกรุงไทย จ ากดั (มหาชน) 
ณ วนัที่ 6 มิถุนายน 2566 ดว้ยเหตุผลว่า APOT มีกระทรวงการคลงัเป็นหนึ่งในผูถื้อหุน้หลกั และธนาคารกรุงไทย จ ากดั 
(มหาชน) นัน้เป็นธนาคารรฐัวิสาหกิจในสงักดัที่อยู่ภายใตก้ารก ากบัดแูลของกระทรวงการคลงั  
 

5) ภาษเีงนิไดนิ้ติบคุคล  
โครงการเคยไดร้บับตัรส่งเสรมิการลงทนุจากคณะกรรมการส่งเสรมิการลงทนุ (BOI) ณ วนัท่ี 29 ตลุาคม 2536 โดย

ไดร้บัสิทธิประโยชนท์างภาษีต่างๆ รวมถึงการยกเวน้ภาษีเงินไดน้ิติบุคคลเป็นระยะเวลา 8 ปีนบัแต่วนัที่เริ่มมีรายไดจ้าก
การประกอบกิจการ (ปี 2570 – ปี 2577) และไดร้บัการลดหย่อนภาษีเงินไดน้ิติบคุคลอีกรอ้ยละ 50 เป็นระยะเวลา 5 ปี นบั
จากวนัที่ครบก าหนดการยกเวน้ภาษีเงินไดน้ิติบคุคล (ปี 2578 - 2582) หลงัจากนัน้โครงการมีภาระที่จะตอ้งช าระภาษีเงิน
ไดน้ิติบคุคลตามอตัราปกติที่รอ้ยละ 20 ของก าไรสทุธิก่อนหกัภาษีเงินได ้อย่างไรก็ดี APOT นัน้ตอ้งขอยื่นบตัรส่งเสริมการ
ลงทุนใหม่เนื่องจากบตัรส่งเสริมการลงทุนที่เคยไดม้านัน้เลยก าหนดวนัหมดอายุเมื่อวนัที่ 30 มิถุนายน 2565 ทัง้นี ้ทางที่
ปรกึษาไดร้บัขอ้มลูจากฝ่ายบริหารของ APOT ว่าจะขอยื่นบตัรส่งเสรมิการลงทนุจากคณะกรรมการส่งเสรมิการลงทุนใหม่
ดว้ยเงื่อนไขเดิม ที่ปรึกษาการเงินจึงให้สมมติฐานดา้นภาษีเงินไดน้ิติบุคคลตามเดิมตามบัตรส่งเสริมการลงทุนจาก
คณะกรรมการส่งเสริมการลงทุน (BOI) ณ วันที่ 29 ตุลาคม 2536 ในการจัดท าประมาณการในรายงานฉบับนี ้  APOT 
จะตอ้งมีการยื่นขอ BOI ใหม่ ก่อนปี 2570 โดยฝ่ายบริหารของ APOT คาดว่าจะไดร้บัอนุมตัิภายใน 6 ถึง 8 เดือนนบัจาก
วนัท่ีเริ่มยื่นเอกสารการขอ BOI  
 

6) เงนิทุนหมุนเวียน  
ที่ปรกึษาทางการเงินประมาณการระยะเวลาเก็บหนีเ้ฉล่ีย ระยะเวลาขายสินคา้เฉล่ีย และระยะเวลาช าระหนีเ้ฉล่ีย

เท่ากบั 45 วนั 30 วนั และ 45 วนั ตามล าดบั ตามประมาณการท่ีไดจ้ากฝ่ายบรหิารของ APOT   
 
7) ค่าใช้จ่ายลงทุน  

ค่าใชจ้่ายลงทุนเพื่อพฒันาโครงการนัน้จ าแนกออกเป็น 2 ส่วนหลกั คือ เงินลงทุนในส่วนเหมืองใตด้ิน และเงินลงทุน
ของสาธารณปูโภคและโรงงานแปรรูปแรท่ี่อยู่บนผิวดิน 
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- เงินลงทนุส่วนเหมืองใตด้ิน (Mining CAPEX)  
เงินลงทุนส่วนเหมืองใตด้ินนัน้ EPC-Mining (Engineering Procurement and Construction) บริษัท CCCC Tianjin 

Dredging จ ากดั ไดเ้สนองบการลงทนุรวมเมื่อรวมกบัค่าใชจ้่ายอื่นๆ ที่เก่ียวขอ้งไวเ้ท่ากบั 304.75 ลา้นดอลลารส์หรฐั หรือ
เทียบเท่ากบั 10,666.31 ลา้นบาท ตามอตัราแลกเปล่ียนเงินตราต่างประเทศ โดยมีเงินลงทนุตัง้แต่ปี 2567 ถึงปี 2570 ดงันี ้

 
 
 
 
นอกจากนี ้APOT ยงัไดป้ระมาณการเงินลงทนุและคา่ใชจ้า่ยอื่นๆ เก่ียวกบัการบรหิารงานก่อสรา้งโครงการและค่าเผ่ือ

อื่นๆ ไวอ้ีกรอ้ยละ 6.50 ของเงินลงทนุส่วนเหมืองใตด้ิน ตามความเห็นของ Ercosplan 
สมมติฐานคา่เส่ือมและคา่ตดัจ าหน่าย 

ที่ปรกึษาทางการเงินก าหนดใหสมมติฐานคา่เส่ือมและค่าตดัจ าหน่ายเป็นไปตามนโยบายเก่ียวกบัค่าเส่ือมและค่า
ตดัจ าหน่ายของทางฝ่ายบรหิาร APOT โดยก าหนดการตดัคา่เส่ือมของสินทรพัยถ์าวรดว้ยอายกุารใชง้านท่ี 20 ปี โดยหกัค่า
เส่ือมจ าพวกอาคารและอปุกรณส์ าหรบัโครงการเหมืองแร่ที่จะเริม่ก่อสรา้งในปี 2567 แบบเสน้ตรง (Straight-line 
depreciation)  

ทัง้นีสิ้นทรพัยท์ี่ไดม้าจากการก่อสรา้งเหมืองนัน้จะเริ่มคดิคา่เส่ือมก็ต่อเมื่อโครงการเริ่มเปิดด าเนินการเชิงพาณิชย์
ในปี 2570 และส่วนของประทานบตัรจะตดัจ าหน่าย โดยที่เริ่มคดิการตดัจ าหน่ายหลงัจากเริ่มใชห้นีก้ารจา่ยเงิน
ผลประโยชนพ์ิเศษเพื่อประโยชนแ์ก่รฐัและคา่ปรบัเป็นการจ่ายช าระโดยใชแ้รโ่พแทชในปี 2571 จนถึงปี 2575 เมื่อ APOT 
สามารถช าระคืนเงินผลประโยชนพ์ิเศษเพื่อประโยชนแ์ก่รฐัไดห้มดสิน้แลว้  
โดยสามารถสรุปตารางคา่เส่ือมและค่าตดัจ าหน่ายไดด้งัต่อไปนี ้ 
 
ค่าเส่ือม และค่าตัดจ าหน่าย 2570 2571 2572 2573 2574 2575 

รวม 2,069 2,829 3,546 3,562 3,573 3,539 

 
ค่าเส่ือม และค่าตัดจ าหน่าย 2576 2577 2578 2579 2580 2581 

รวม 2,184 2,195 2,206 2,229 2,241 2,252 

 
ค่าเส่ือม และค่าตัดจ าหน่าย 2582 2583 

รวม 2,170    212  

 
  

  2567 2568 2569 2570 

ลา้นดอลลารส์หรฐั 65.07 77.42 128.15 34.11 

หรือเทียบเท่า ลา้นบาท 2,277.48 2,709.59 4,485.40 1,193.84 
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- เงินลงทนุส่วนบนผิวดิน (Surface Facilities CAPEX) 
ในส่วนของเงินลงทุนส่วนบนผิวดินนัน้ EPCC ที่รบัผิดชอบในการออกแบบ จดัซือ้ และก่อสรา้ง (“EPCC-Surface”) 

ซึ่งได้แก่ กิจการร่วมค้าระหว่างบริษัทฯ และ Sinohydro ซึ่งเป็นผู้รับเหมาก่อสรา้งที่มีความช านาญในการก่อสรา้ง
สาธารณูปโภคขนาดใหญ่ในระดบัสากล (สามารถศกึษาขอ้มลูของ Sinohydro เพิ่มเติมไดท้ี่ http://eng.sinohydro.com) 
ไดเ้สนองบเงินลงทุนในการก่อสรา้งสาธารณูปโภคต่างๆ รวมไปถึงโรงแปรรูปสินแร่ และที่พกัของบุคลากรของเหมือง เมื่อ
รวมกับค่าใชจ้่ายอื่นๆ ที่เก่ียวขอ้ง และงบลงทุนในที่พกัอาศยัของบคุลากรที่ปฏิบตัิงานในเหมืองแลว้ จะมีมลูค่าเงินลงทนุ
ในส่วนนีร้วมเท่ากบั 21,260.09 ลา้นบาท โดยเริ่มใชเ้งินลงทนุตัง้แต่ปี 2567 ถึงปี 2570 ดงันี ้

 
 
 
 
นอกจากนี ้APOT ยงัไดป้ระมาณการเงินลงทนุและคา่ใชจ้า่ยอื่นๆ เก่ียวกบัการบรหิารงานก่อสรา้งโครงการและส ารองเผ่ือ
ค่าใชจ้า่ยอื่นๆ ไวอ้กีรอ้ยละ 6.50 ของเงินลงทนุส่วนบนผิวดิน ตามความเห็นของ Ercosplan 
 
- ผลประโยชนพ์ิเศษเพื่อประโยชนแ์ก่รฐั  

จากการท่ีโครงการไดร้บัประทานบตัรในการท าเหมืองแร่โพแทชในจงัหวดัชยัภมูินัน้ มีเงื่อนไขว่า โครงการจะตอ้ง
ช าระผลประโยชนพ์ิเศษเพื่อประโยชนแ์ก่รฐั เพื่อตอบแทนประทานบตัรดงักล่าวเป็นจ านวนรวม 3,116.40 ลา้นบาท ทัง้นี ้
โครงการสามารถเลือกที่จะผ่อนช าระผลประโยชนพ์ิเศษได ้โดยสามารถแบ่งช าระออกเป็น 8 งวด งวดละเท่ากนั ซึ่งเท่ากบั 
568.70 ลา้นบาทต่อปี (รวมดอกเบีย้ที่เกิดจากการผ่อนช าระท่ีรอ้ยละ 6.50 ต่อปี ไวด้ว้ยแลว้) รวมเป็นเงินจ านวน 4,548.56 
ลา้นบาท โดยปลอดการผ่อนช าระในช่วง 2 ปีแรก คือ ปี 2559 และ ปี 2560 และไดเ้ริ่มผ่อนช าระในปี 2561 อย่างไรก็ตาม 
ณ ปัจจุบัน ไดเ้กินก าหนดช าระเงินแลว้ 6 งวด แต่ APOT ช าระเงินไปทัง้หมดเพียง 1.00 ลา้นบาท ซึ่งตามขอ้ก าหนดใน
ประทานบัตร APOT จะตอ้งถูกปรบัจากการผิดนัดช าระโดยมีดอกเบีย้ผิดนัดช าระอยู่ที่รอ้ยละ 15 ต่อปี หรือ ประมาณ 
85.30 ลา้นบาทต่อปี โดยคาดว่า APOT จะสามารถช าระผลประโยชนพ์ิเศษนีไ้ดเ้มื่อไดร้บัเงินกูย้ืมจากสถาบนัการเงินซึ่ง
คาดว่าจะอยู่ในช่วงไตรมาสที่ 4 ของปี 2566  

อย่างไรกด็ี ที่ปรกึษาทางการเงินไดร้บัขอ้มลูจากฝ่ายบรหิารของ APOT ว่าทางบรษิัทไดท้ าการเจรจากบักรม
อตุสาหกรรมพืน้ฐานและการเหมอืงแรใ่หบ้รษิัทสามารถจา่ยเงินผลประโยชนพ์ิเศษเพื่อประโยชนแ์ก่รฐัและคา่ปรบัเป็นการ
จ่ายช าระโดยใชแ้รโ่พแทช โดยมรีายละเอียดตาม เอกสารแนบ 2 โดยที่ปรกึษาทางการเงินไดค้  านวณเอาคา่ปรบัดว้ยวธีิ
ดงักล่าวรวมไวใ้นการประมาณการดว้ย 
 
ข) การค านวณมูลค่าปัจจุบนักระแสเงนิสด  
 

จากประมาณการทางการเงินท่ีจดัทาตามสมมติฐานขา้งตน้ ที่ปรกึษาทางการเงินจะน ากระแสเงินสดสทุธิของกิจการ
(Free Cash Flow to Firm) ในแต่ละปีมาค านวณหามลูคา่ปัจจบุนัดว้ยอตัราส่วนลดที่เหมาะสม เพื่อหามลูค่าที่เหมาะสม
ของ APOT โดยสตูรที่ใชใ้นการค านวณมีรายละเอยีดดงันี ้

 

 หน่วย : ล้านบาท 2567 2568 2569 2570 
เงินลงทนุส่วนบนผิวดนิ 10,370.53  8,020.87  947.06  1,921.63  
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𝑉0 =  
𝐶𝐹1

(1 + 𝑅1)1
+

𝐶𝐹2

(1 + 𝑅2)2
+ 

𝐶𝐹3

(1 + 𝑅3)3
+ ⋯ + 

𝐶𝐹16

(1 + 𝑅16)16
 

 
โดยที่  
V0 = มลูคา่ APOT ณ ปัจจบุนั 
CFt = กระแสเงินสดกิจการ ณ เวลา t 
R = ตน้ทนุทางการเงินถวัเฉล่ียถว่งน า้หนกั (Weighted Average Cost of Capital : WACC) 

 
อัตราคดิลด (Discount Rate)  
 

อตัราส่วนลดที่ใชใ้นการค านวณมลูค่าปัจจบุนัสทุธิของกระแสเงินสด ไดม้าจากการค านวณตน้ทนุทางการเงินถวัเฉล่ีย 
ถ่วงน า้หนกั (Weighted Average Cost of Capital : WACC) ซึ่งที่ปรกึษาทางการเงินอิสระไดค้  านวณค่า WACC จาก
ค่าเฉล่ียถว่งน า้หนกัของตน้ทนุจากส่วนของหนี ้(Kd) และตน้ทนุจากส่วนของเจา้ของ (Ke) ของโครงการ โดยรายละเอยีด
การประมาณการอตัราส่วนลดเป็นดงัต่อไปนี ้

 
WACC = Ke x E / (D+E) + Kd x (1-T) x D / (D+E) 
 
 
 
 
 
ตน้ทนุของทนุ (Ke) หรืออตัราผลตอบแทนที่ผูถื้อหุน้ตอ้งการค านวณไดจ้าก Capital Asset Pricing Model (CAPM) 

ดงันี ้
สตูรการค านวณ:  Ke  =  Rf + β x (Rm – Rf + CRP) 
โดยที่:  Rf  =  อตัราผลตอบแทนจากการลงทนุที่ไม่มีความเส่ียง (Risk Free Rate) 

โดยอา้งองิจากอตัราผลตอบแทนของพนัธบตัรรฐับาลอายคุงเหลือ 15 
ปี ซึ่งเป็นระยะเวลาที่ใกลเ้คียงกบัระยะเวลาที่เหลือของโครงการ คือ 
12 ปี โดย ณ วนัท่ี 6 ตลุาคม 2566 มีอตัราเทา่กบัรอ้ยละ 3.66 ตอ่ปี 
(ขอ้มูลจากสมาคมตลาดตราสารหนีไ้ทย (Thai Bond Market 
Association หรือ www.thaibma.or.th)  

 Rm = อตัราผลตอบแทนของตลาดหลกัทรพัย ์ (Market Return) ซึ่งค านวณ
ไดจ้ากอตัราผลตอบแทนเฉล่ียจากการลงทนุในตลาดหลกัทรพัย ์
ในช่วงระหวา่งปี 2551 ถึงปี 2566 อตัราผลตอบแทนของตลาด
หลกัทรพัย ์ประกอบไปดว้ย ผลตอบแทนจากการเพิม่ขึน้หรือลดลงของ
ดชันีตลาดหลกัทรพัย ์ และอตัราผลตอบแทนจากเงินปันผล ที่ปรกึษา
ทางการเงินใชอ้ตัราผลตอบแทนของตลาดหลกัทรพัยใ์นช่วง 15 ปี
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ยอ้นหลงัเนื่องจากระยะเวลาดงักล่าวน่าจะครอบคลมุความผนัผวน
ของสภาวะตลาดที่ผ่านมา ซึ่งน่าจะเป็นตวัแทนของผลตอบแทนของ
ตลาดที่เหมาะสมกบัสภาวะในปัจจบุนัและในอนาคต ทัง้นี ้ อตัรา
ผลตอบแทนของตลาดหลกัทรพัย ์เฉล่ีย 15 ปี เท่ากบัรอ้ยละ 10.86 ต่อ
ปี (ขอ้มลูจากตลาดหลกัทรพัยแ์ห่งประเทศไทย 

https://www.set.or.th/th/market/statistics/market-statistics/main)  
 β = ค่า Beta (β) เป็นค่าความแปรปรวนระหว่างผลตอบแทนของหุน้ของ 

APOT กับผลตอบแทนของตลาดหลักทรัพย์ ซึ่งค านวณจากข้อมูล
ผลตอบแทนของหุน้และดชันีตลาดหลกัทรพัย ์ยอ้นหลงั 5 ปี จากวนัท่ี 
9 ตุลาคม 2566 อย่างไรก็ตาม เนื่องจาก APOT มิไดเ้ป็นหลกัทรพัยท์ี่
มีการซือ้ขายอยู่ในตลาดหลกัทรพัยใ์นปัจจบุนั ที่ปรกึษาทางการเงนิจงึ
ใชค้่า Beta ของ บริษัท Nutrien จ ากัด, บริษัท ICL Group จ ากัดและ 
บริษัท Qinghai Salt Lake Industry จ ากัด ซึ่งเป็นบริษัทจดทะเบียน
ในตลาดหลกัทรพัยใ์นต่างประเทศที่มีธุรกิจหลกัในการท าเหมืองและ
จ าหน่ายผลิตภัณฑ์แร่โพแทชที่ไดจ้ากการท าเหมือง ที่ใกลเ้คียงกับ 
APOT แทน โดยมีค่า Adjusted Beta เฉล่ีย เท่ากับ 1.19, 1.18, 1.24
ตามล าดบั ซึ่งค่า Adjusted Beta ที่ไดน้ัน้เป็นค่า Leveraged Beta ซึ่ง
ตอ้งน ามาปรบัค่าดว้ยผลของโครงสรา้งเงินทุนของบริษัทนัน้ๆ ใหเ้ป็น
ค่า Unleveraged Beta (βU) ก่อน ซึ่งมีค่าเฉล่ียเท่ากบั 0.73 แลว้จึงน า
ค่า  βU ที่ ได้มาปรับค่าให้เ ป็น Leveraged Beta ของ APOT ด้วย
โครงสรา้งทางการเงินของบริษัทนัน้ๆ เอง ดงันัน้ Leveraged Beta ที่
ไดม้ีค่าเท่ากับ 0.73 – 2.37 ตลอดระยะเวลาประมาณการ เนื่องจาก
โครงสรา้งของเงินทนุของโครงการนัน้มีการเปล่ียนแปลงในกรอบเวลา
ที่ท  าการประมาณการ 
 

 CRP  ค่า Beta เพียงอย่างเดยีวอาจจะไม่สามารถแสดงความเส่ียงของ
ประเทศไดเ้พียงพอส าหรบับรษิัทที่ตัง้อยูใ่นประเทศก าลงัพฒันา เช่น
ประเทศไทย ดงันัน้ เพื่อสะทอ้นความเส่ียงของประเทศเหล่านีอ้ย่าง 
เหมาะสม ทางที่ปรกึษาทางการเงินจะท าการบวกเพิม่คา่พรีเมยีมค
วามเส่ียงของประเทศในสตูรของ Ke 
Country Risk Premium (CRP) หรือพรีเมียมความเส่ียงของประเทศ 
เป็นผลตอบแทนเพิ่มเติมที่นกัลงทนุเรียกรอ้งเพื่อชดเชยความเส่ียงที่
เก่ียวขอ้งกบัการลงทนุในตา่งประเทศที่สงูกว่าในตลาดในประเทศ
สหรฐัอเมรกิา โดยที่ปรกึษาทางการเงินอา้งองิ CRP ของประเทศไทย
ที่อตัรารอ้ยละ 0.78 ตามขอ้มลูจากฐานขอ้มลูของ Professor Aswath 
Damodaran ของมหาวิทยาลยั New York University ปรบัปรุงล่าสดุ
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วนัท่ี 1 มกราคม 2566 (ขอ้มลูจาก 
https://pages.stern.nyu.edu/~adamodar/pc/datasets/ctryprem.
xlsx) 
 

 
ตน้ทุนของหนี ้(Kd) ค านวณอัตราดอกเบีย้เงินกูย้ืมที่คาดว่าโครงการจะไดร้บัจากสถาบนัการเงิน เท่ากับรอ้ยละ 

6.80 ต่อปี อ้างอิงตามอัตราดอกเบีย้ลูกคา้รายใหญ่ชั้นดี  ประเภทเงินกู้แบบมีระยะเวลา (Minimum Loan Rate) ของ
ธนาคารกรุงไทย จ ากัด (มหาชน) ณ วนัที่ 6 มิถุนายน 2566 เนื่องจากในส่วนการกูย้ืมของโครงการนัน้ ที่ปรกึษาทางการ
เงินใชอ้ตัราดอกเบีย้ดงักล่าวในการประเมินราคายตุิธรรมของ APOT 

 
จากขอ้มลูค านวณขา้งตน้จะค านวณ WACC ของ APOT ไดด้งันี ้

WACC  = Ke x E / (D+E) + Kd x (1-T) x D / (D+E) 
= 16.39% x 40% + 6.80% x (1 - 20%) x 60% 
= 9.82% 
 
 

- THIS SPACE INTENTIONALLY LEFT BLANK – 
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ทัง้นีอ้ตัราส่วนในสตูรค านวณขา้งตน้นัน้มีสมมติฐานวา่ APOT มีเป้าหมายของอตัราส่วนของหนีสิ้นต่อทนุท่ี 1.50 
เท่า อยา่งไรก็ดี อตัราส่วนหนีสิ้นต่อทนุของโครงการนัน้จะมีการเปล่ียนแปลงตลอดระยะเวลาการประมาณการ ดงันัน้ 
WACC ของโครงการจะอยูใ่นชว่งรอ้ยละ 9.45 – 11.88 ตลอดชว่งระยะเวลาประมาณการ โดยมรีายละเอียดตามตาราง
ดงันี ้

 
  2566F 2567F 2568F 2569F 
หนีส้ินที่มีภาระดอกเบีย้ (ลา้นบาท) 239 2,398 11,641 19,472 
ส่วนของผูถ้ือหุน้ (ลา้นบาท) 6,584.80 7,798 24,853 38,232 
อตัราส่วนหนีส้ินที่มีภาระดอกเบีย้ต่อทนุ (เท่า) (0.57) 3.45 1.75 1.65 
WACC 11.88% 11.44% 11.40% 11.39% 

 
  2570F 2571F 2572F 2573F 2574F 2575F 2576F 
หนีส้ินที่มีภาระดอกเบีย้ (ลา้นบาท) 30,946 23,506 18,067 15,056 12,045 9,034 6,022 
ส่วนของผูถ้ือหุน้ (ลา้นบาท) 54,280 50,517 47,299 46,700 46,259 47,364 51,456 
อตัราส่วนหนีส้ินที่มีภาระดอกเบีย้ต่อทนุ (เท่า) 1.93 1.18 0.77 0.55 0.38 0.25 0.14 
WACC 11.51% 11.14% 10.81% 10.56% 10.32% 10.07% 9.83% 

 
  2577F 2578F 2579F 2580F 2581F 2582F 2583F 
หนีส้ินที่มีภาระดอกเบีย้ (ลา้นบาท) 3,011 0 (0) (0) (0) 0 (0) 
ส่วนของผูถ้ือหุน้ (ลา้นบาท) 55,646 59,190 65,720 72,137 78,431 74,035 73,654 
อตัราส่วนหนีส้ินที่มีภาระดอกเบีย้ต่อทนุ (เท่า) 0.06 0.00 (0.00) (0.00) (0.00) 0.00 (0.00) 
WACC 9.62% 9.45% 9.45% 9.45% 9.45% 9.45% 9.45% 
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มูลค่า ณ ปีสุดท้ายของประมาณการ (Terminal Value)  
 

มูลค่า ณ ปีสุดทา้ยของประมาณการจะเกิดจากการจ าหน่ายสินทรพัยต์่างๆ ของโครงการ อย่างไรก็ตาม ในกรณีนี ้
ตามหลักความระมัดระวัง ที่ปรึกษาทางการเงินมิไดป้ระมาณการมูลค่าที่จะไดร้บัจากการจ าหน่ายสินทรพัยใ์ด ๆ ของ
โครงการในปีสดุทา้ย ดงันัน้ จากสมมติฐานท่ีกล่าวมาขา้งตน้ สามารถสรุปประมาณการกระแสเงินสดรบัและกระแสเงินสด
จ่ายของ APOT ไดด้งัตารางต่อไปนี ้ 

 
- ตารางสรุปประมาณการขอ้มลูทางการเงินของ APOT 

(หน่วย: ลา้นบาท) 
  ช่วงก่อนพัฒนาโครงการ 
  2563A 2564A 2565A 2566F1/ 

รายไดร้บัสทุธิ                       2                      3                      5                         -    
ตน้ทนุและค่าใชจ้่าย                   (309)                (380)                (451)                      (33) 
เงินผลประโยชนพ์ิเศษเพ่ือประโยชนแ์ก่รฐั (ส่วนนึงของค่าใชจ้่าย)                   (252)                (339)                (423)                        -    
ค่าเสื่อมราคาและค่าตดัจ าหนา่ย                       4                      2                      0                         (0) 
ภาระดอกเบีย้จ่ายและภาษี                   (126)                (121)                  (99)                        -    
ก าไร (ขาดทนุ) สทุธิ                   (434)                (498)                (545)                      (33) 
สินทรพัยร์วม                 6,616                6,598                6,585                   6,977  
หนีส้ินรวม                  5,996                6,476                7,008                   7,1033 
ส่วนของผูถ้ือหุน้รวม                    620                  122                 (423)                   (125)  
กระแสเงินสดจากกิจกรรมการด าเนินงาน (CFO)                     (10)                    (8)                    (5)                (2,073) 
กระแสเงินสดจากกิจกรรมการลงทนุ (CFI)                       0                      1                      0                       (21) 
กระแสเงินสดจากกิจกรรมจดัหาเงิน (CFF)                      10                      7                      5                   2,194  
[1] กระแสเงินสดสทุธิส าหรบังวด = CFO + CFO + CFF                      (0)                    (0)                     0                        99  
[2] เงินสดตน้งวด                                1  
[3] เงินสดปลายงวด = [1] + [2] 2                            1                          0                          1                      100  

หมายเหต:ุ  
1/ ขอ้มูลทางการเงนิปี 2566 นัน้เป็นประมาณการของทีป่รึกษาทางการเงนิอิสระ 
2/ ฝ่ายบริหารของ APOT ก าหนดจ านวนเงนิสดขัน้ต ่าในช่วง 2566 – 2570 (ช่วงพฒันาโครงการ) ใหไ้ม่ต ่ากว่า 100 ลา้นบาท เพือ่ให ้APOT 
สามารถมีเงนิสดทีเ่พยีงพอในการจ่ายช าระหนีส้นิระยะสัน้หรือเพือ่เป็นเงนิในกรณีฉกุเฉิน โดยมีทีม่าของเงนิดงักลา่วจากประมาณการเงนิกูย้ืม
ระยะสัน้จากสถาบนัการเงนิดว้ยอตัราดอกเบีย้ทีร่อ้ยละ 6.80 ตามทีเ่ปิดเผยในส่วนที ่6.6 ขอ้ 4 ในรายงานฉบบันี ้ ทางทีป่รึกษาทางการเงนิมี
ความเห็นว่าการก าหนดจ านวนเงนิสดใหไ้ม่ต ่ากว่า 100 ลา้นบาทนัน้เพยีงพอแลว้เหมาะสมเนือ่งจากในช่วงเวลาดงักล่าวนัน้บริษัทยงัไม่เปิด
ด าเนนิการเชิงพาณิชย ์โดยเป็นวงเงนิกูย้ืม คนละวงเงนิกบัทีใ่ชใ้นการด าเนนิการโครงการซ่ึงทางทีป่รึกษาทางการเงนิอิสระมีความเห็นว่ามี
ความเป็นไปไดท้ี ่APOT จะไดร้บัอนมุตวิงเงนิกูย้ืมเพิ่มเตมิดงักล่าว 
3/ สาเหตทุีห่นีส้นิรวมปรบัขึน้มาเป็น 7,103 ลา้นบาทในปีประมาณการ 2566 นัน้มาจากการกูย้ืมระยะสัน้จากสถาบนัการเงนิเพือ่ใหจ้ านวน
เงนิสดไม่ต ่ากว่า 100 ลา้น ตามหมายเหตขุอ้ 2 
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(หน่วย: ลา้นบาท) 
 ช่วงพัฒนาโครงการ 

  2567F 2568F 2569F 
รายไดร้บัสทุธิ                        -                           -                           -    
ตน้ทนุและค่าใชจ้่าย                   (145)                      (74)                   (100) 
เงินผลประโยชนพ์ิเศษเพ่ือประโยชนแ์ก่รฐั (ส่วนนึงของค่าใชจ้่าย)                        -                           -                           -    
ค่าเสื่อมราคาและค่าตดัจ าหนา่ย                        (0)                        (0)                        (0) 
ภาระดอกเบีย้จ่ายและภาษี                        -                           -                           -    
ก าไร (ขาดทนุ) สทุธิ                   (145)                      (74)                   (100) 
สินทรพัยร์วม               24,032                37,411                44,167  
หนีส้ินรวม               18,187                26,418                30,540  
ส่วนของผูถ้ือหุน้รวม                  5,845                10,994                13,628  
กระแสเงินสดจากกิจกรรมการด าเนินงาน (CFO)                (1,099)                       90                      466  
กระแสเงินสดจากกิจกรรมการลงทนุ (CFI)              (15,122)              (12,980)                (6,758) 
กระแสเงินสดจากกิจกรรมจดัหาเงิน (CFF)               16,221                12,890                   6,292  
[1] กระแสเงินสดสทุธิส าหรบังวด = CFO + CFO + CFF                        (0)                        (0)                        (0) 
[2] เงินสดตน้งวด                      100                      100                      100  
[3] เงินสดปลายงวด = [1] + [2] 1                     100                      100                      100  

 
หมายเหต:ุ 1/ ฝ่ายบริหารของ APOT ก าหนดจ านวนเงนิสดขัน้ต ่าในช่วง 2566 – 2570 (ช่วงพฒันาโครงการ) ใหไ้ม่ต ่ากว่า 100 ลา้นบาท 
เพือ่ให ้APOT สามารถมีเงนิสดทีเ่พยีงพอในการจ่ายช าระหนีส้นิระยะสัน้หรือเพือ่เป็นเงนิในกรณีฉกุเฉิน โดยมีทีม่าของเงนิดงักล่าวจาก
ประมาณการเงนิกูย้ืมระยะสัน้จากสถาบนัการเงนิดว้ยอตัราดอกเบีย้ทีร่อ้ยละ 6.80 ตามทีเ่ปิดเผยในส่วนที ่6.6 ขอ้ 4 ในรายงานฉบบันี ้ ทางที่
ปรึกษาทางการเงนิมีความเห็นว่าการก าหนดจ านวนเงนิสดใหไ้ม่ต ่ากว่า 100 ลา้นบาทนัน้เพยีงพอแลว้เหมาะสมเนือ่งจากในช่วงเวลาดงักล่าว
นัน้บริษัทยงัไม่เปิดด าเนนิการเชิงพาณิชย์ โดยเป็นวงเงนิกูย้ืม คนละวงเงนิกบัทีใ่ชใ้นการด าเนนิการโครงการซ่ึงทางทีป่รึกษาทางการเงนิอิสระ
มีความเห็นว่ามีความเป็นไปไดท้ี ่APOT จะไดร้บัอนมุตวิงเงนิกูย้ืมเพิ่มเตมิดงักล่าว 
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(หน่วย: ลา้นบาท) 
 ช่วงด าเนินการ 
  2570F 2571F 2572F 2573F 
รายไดร้บัสทุธิ 7,787 16,289 16,289 16,290 
ตน้ทนุและค่าใชจ้่าย (4,094) (7,661) (7,736) (7,813) 
เงินผลประโยชนพ์ิเศษเพ่ือประโยชนแ์ก่รฐั (ส่วนนึงของค่าใชจ้่าย) - (706) (1,413) (1,414) 
ค่าเสื่อมราคาและค่าตดัจ าหนา่ย (2,069) (2,829) (3,546) (3,562) 
ภาระดอกเบีย้จ่ายและภาษี (1,859) (1,851) (1,413) (1,126) 
ก าไร (ขาดทนุ) สทุธิ (234) 3,948 3,594 3,789 
สินทรพัยร์วม 53,459 49,696 46,478 45,880 
หนีส้ินรวม 38,235 30,524 23,711 19,324 
ส่วนของผูถ้ือหุน้รวม 15,224 19,172 22,767 26,555 
กระแสเงินสดจากกิจกรรมการด าเนินงาน (CFO) (2,821) 9,482 8,531 7,202 
กระแสเงินสดจากกิจกรรมการลงทนุ (CFI) (4,368) (191) (195) (304) 
กระแสเงินสดจากกิจกรรมจดัหาเงิน (CFF) 7,189 (9,291) (6,853) (4,137) 
[1] กระแสเงินสดสทุธิส าหรบังวด = CFO + CFO + CFF 0 (0) 1,483 2,761 
[2] เงินสดตน้งวด  100 100 100 1,583 
[3] เงินสดปลายงวด = [1] + [2] 1 100 100 1,583 4,344 

 
หมายเหต:ุ 1/ ฝ่ายบริหารของ APOT ก าหนดจ านวนเงนิสดขัน้ต ่าในช่วง 2566 – 2570 (ช่วงพฒันาโครงการ) ใหไ้ม่ต ่ากว่า 100 ลา้นบาท 
เพือ่ให ้APOT สามารถมีเงนิสดทีเ่พยีงพอในการจ่ายช าระหนีส้นิระยะสัน้หรือเพือ่เป็นเงนิในกรณีฉกุเฉิน โดยมีทีม่าของเงนิดงักล่าวจาก
ประมาณการเงนิกูย้ืมระยะสัน้จากสถาบนัการเงนิดว้ยอตัราดอกเบีย้ทีร่อ้ยละ 6.80 ตามทีเ่ปิดเผยในส่วนที ่6.6 ขอ้ 4 ในรายงานฉบบันี ้ ทางที่
ปรึกษาทางการเงนิมีความเห็นว่าการก าหนดจ านวนเงนิสดใหไ้ม่ต ่ากว่า 100 ลา้นบาทนัน้เพยีงพอแลว้เหมาะสมเนือ่งจากในช่วงเวลาดงักล่าว
นัน้บริษัทยงัไม่เปิดด าเนนิการเชิงพาณิชย์ โดยเป็นวงเงนิกูย้ืม คนละวงเงนิกบัทีใ่ชใ้นการด าเนนิการโครงการซ่ึงทางทีป่รึกษาทางการเงนิอิสระ
มีความเห็นว่ามีความเป็นไปไดท้ี ่APOT จะไดร้บัอนมุตวิงเงนิกูย้ืมเพิ่มเตมิดงักล่าว 
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(หน่วย: ลา้นบาท) 
 ช่วงด าเนินการ 
  2574F 2575F 2576F 2577F 
รายไดร้บัสทุธิ 16,333 17,612 17,611 17,611 
ตน้ทนุและค่าใชจ้่าย (7,893) (7,896) (7,834) (7,949) 
เงินผลประโยชนพ์ิเศษเพ่ือประโยชนแ์ก่รฐั (ส่วนนึงของค่าใชจ้่าย) (1,415) (1,371) - - 
ค่าเสื่อมราคาและค่าตดัจ าหนา่ย (3,573) (3,539) (2,184) (2,195) 
ภาระดอกเบีย้จ่ายและภาษี (921) (717) (512) (307) 
ก าไร (ขาดทนุ) สทุธิ 3,946 5,460 7,081 7,160 
สินทรพัยร์วม 45,438 46,543 50,635 54,826 
หนีส้ินรวม 14,937 10,583 7,594 4,624 
ส่วนของผูถ้ือหุน้รวม 30,501 35,961 43,041 50,201 
กระแสเงินสดจากกิจกรรมการด าเนินงาน (CFO) 7,159 8,331 9,905 9,802 
กระแสเงินสดจากกิจกรรมการลงทนุ (CFI) (203) (207) (322) (215) 
กระแสเงินสดจากกิจกรรมจดัหาเงิน (CFF) (3,933) (3,728) (3,523) (3,318) 
[1] กระแสเงินสดสทุธิส าหรบังวด = CFO + CFO + CFF 3,024 4,396 6,059 6,269 
[2] เงินสดตน้งวด  4,344 7,368 11,764 17,824 
[3] เงินสดปลายงวด = [1] + [2] 7,368 11,764 17,824 24,093 
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(หน่วย: ลา้นบาท) 
 ช่วงด าเนินการ 
  2578F 2579F 2580F 2581F 
รายไดร้บัสทุธิ 17,611 17,612 17,613 17,615 
ตน้ทนุและค่าใชจ้่าย (8,066) (8,173) (8,296) (8,421) 
เงินผลประโยชนพ์ิเศษเพ่ือประโยชนแ์ก่รฐั (ส่วนนึงของค่าใชจ้่าย) - - - - 
ค่าเสื่อมราคาและค่าตดัจ าหนา่ย (2,206) (2,229) (2,241) (2,252) 
ภาระดอกเบีย้จ่ายและภาษี (826) (721) (708) (694) 
ก าไร (ขาดทนุ) สทุธิ 6,513 6,488 6,369 6,247 
สินทรพัยร์วม 58,369 64,899 71,317 77,610 
หนีส้ินรวม 1,655 1,696 1,745 1,792 
ส่วนของผูถ้ือหุน้รวม 56,715 63,203 69,572 75,818 
กระแสเงินสดจากกิจกรรมการด าเนินงาน (CFO) 10,416 8,763 8,646 8,541 
กระแสเงินสดจากกิจกรรมการลงทนุ (CFI) (220) (464) (228) (233) 
กระแสเงินสดจากกิจกรรมจดัหาเงิน (CFF) (3,114) (0) 0 0 
[1] กระแสเงินสดสทุธิส าหรบังวด = CFO + CFO + CFF 7,083 8,299 8,418 8,308 
[2] เงินสดตน้งวด  24,093 31,176 39,474 47,892 
[3] เงินสดปลายงวด = [1] + [2] 31,176 39,474 47,892 56,200 
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(หน่วย: ลา้นบาท) 
 ช่วงปิดเหมือง 
  2582F 2583F 
รายไดร้บัสทุธิ                   -                      -    
ตน้ทนุและค่าใชจ้่าย              (1,384)                  (25) 
เงินผลประโยชนพ์ิเศษเพ่ือประโยชนแ์ก่รฐั (ส่วนนึงของค่าใชจ้่าย)                   -                      -    
ค่าเสื่อมราคาและค่าตดัจ าหนา่ย              (2,170)                (212) 
ภาระดอกเบีย้จ่ายและภาษี                     0                     (0) 
ก าไร (ขาดทนุ) สทุธิ              (3,555)                (237) 
สินทรพัยร์วม             74,346              73,966  
หนีส้ินรวม                 950                  807  
ส่วนของผูถ้ือหุน้รวม             73,396              73,159  
กระแสเงินสดจากกิจกรรมการด าเนินงาน (CFO)                 605                 (163) 
กระแสเงินสดจากกิจกรรมการลงทนุ (CFI)                   -                      -    
กระแสเงินสดจากกิจกรรมจดัหาเงิน (CFF)                     0                     (0) 
[1] กระแสเงินสดสทุธิส าหรบังวด = CFO + CFO + CFF                 605                 (163) 
[2] เงินสดตน้งวด                56,200                56,805  
[3] เงินสดปลายงวด = [1] + [2]               56,805                56,642  

 

- ตารางแสดงรายละเอียดที่มาของการค านวณกระแสเงินสดอิสระของกิจการ (FCFF) 

         (หน่วย: ลา้นบาท) 
 2566F 2567F 2568F 2569F 2570F 2571F 2572F 2573F 

ก าไร(ขาดทนุ) สทุธิ  (33.50) (145.14) (74.33) (100.38) (139.09) 4,090.05 3,669.19 3,788.72 

NOPAT (1)  (33.50) (145.14) (74.33) (100.38) 1,624.66 5,800.09 5,008.32 4,914.89 

ค่าเสื่อมราคา (2)  0.03 0.01 0.01 0.01 2,067.92 2,121.61 2,131.36 2,146.55 

รายจ่ายการลงทนุ (3)  (21.33) (15,121.70) (12,980.23) (6,758.26) (4,367.93) (191.10) (194.92) (303.79) 

เงินทนุหมนุเวียนลดลง (เพ่ิมขึน้) (4)  (1,173.00) - - - (803.85) (907.09) (1.35) 3.35 

ปรบัปรุงรายการเปลี่ยนแปลงในงบ
ดลุอ่ืนๆ  (5) 

43.92 (599.58) 1,119.49 1,235.15 (3,880.14) 1,835.72 (1,152.31) (1,277.81) 

Free Cash Flow to Firm = (1) + (2) 
- (3) + (4) + (5) 

(1,183.88) (15,866.40) (11,935.06) (5,623.47) (5,359.33) 8,659.23 5,791.09 5,483.19 
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(หน่วย: ลา้นบาท)  
 2574 2575 2576 2577 2578 2579 2580 2581 

ก าไร(ขาดทนุ) สทุธิ  3,945.61 5,459.73 7,080.76 7,159.92 6,513.21 6,488.42 6,368.64 6,246.83 

NOPAT (1)  4,867.02 6,176.38 7,592.66 7,467.05 6,615.58 6,488.42 6,368.64 6,246.83 

ค่าเสื่อมราคา (2)  2,156.69 2,167.02 2,183.14 2,193.90 2,204.87 2,228.06 2,239.48 2,251.13 

รายจ่ายการลงทนุ (3)  (202.79) (206.85) (322.39) (215.21) (219.51) (463.82) (228.38) (232.94) 

เงินทนุหมนุเวียนลดลง (เพ่ิมขึน้) (4)  (1.78) (152.66) (7.19) 4.97 5.00 10.11 0.01 5.11 

ปรบัปรุงรายการเปลี่ยนแปลงในงบ
ดลุอ่ืนๆ  (5) 

(1,278.46) (1,231.89) 134.94 134.96 1,589.37 34.63 36.66 36.68 

Free Cash Flow to Firm = (1) + (2) 
- (3) + (4) + (5) 

5,540.68 6,752.00 9,581.15 9,585.67 10,195.32 8,297.40 8,416.41 8,306.81 

 
                                                                         (หน่วย: ลา้นบาท) 

 2582 2583 

ก าไร(ขาดทนุ) สทุธิ  (3,554.81) (237.21) 

NOPAT (1)  (3,554.81) (237.21) 

ค่าเสื่อมราคา (2)  2,170.44 212.21 

รายจ่ายการลงทนุ (3)  - - 

เงินทนุหมนุเวียนลดลง (เพ่ิมขึน้) (4)  1,986.30 (140.92) 

ปรบัปรุงรายการเปลี่ยนแปลงในงบดลุอ่ืนๆ + (5) 3.00 3.00 

Free Cash Flow to Firm = (1) + (2) - (3) + (4) 
+ (5)  

604.93 (162.92) 
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- สรุปกระแสเงินสดสทุธิของกิจการและมลูค่ากจิการของ APOT ไดต้ามตารางดงันี ้

(หน่วย: ลา้นบาท) 
 2566 2567 2568 2569 2570 2571 

กระแสเงินสดของบริษัท (FCFF)  (1,183.88) (15,866.40) (11,935.06) (5,623.47) (5,359.33) 8,659.23 

อตัราคิดลด WACC (รอ้ยละ) 11.88% 11.44% 11.40% 11.39% 11.51% 11.14% 

มลูค่าปัจจบุนัของกระแสเงินสด  (1,183.88) (14,244.07) (9,622.70) (4,071.24) (3,471.66) 5,544.31 

 
(หน่วย: ลา้นบาท) 

 2572 2573 2574 2575 2576 2577 

กระแสเงินสดของบริษัท (FCFF)  5,791.09 5,483.19 5,540.68 6,752.00 9,581.15 9,585.67 

อตัราคิดลด WACC (รอ้ยละ) 10.81% 10.56% 10.32% 10.07% 9.83% 9.62% 

มลูค่าปัจจบุนัของกระแสเงินสด  3,894.66 3,417.98 3,172.54 3,428.16 3,754.36 3,490.39 

 
(หน่วย: ลา้นบาท) 

 2578 2579 2580 2581 2582 2583 

กระแสเงินสดของบริษัท (FCFF)  10,195.32 8,297.40 8,416.41 8,306.81 604.93 (162.92) 

อตัราคิดลด WACC (รอ้ยละ) 9.45% 9.45% 9.45% 9.45% 9.45% 9.45% 

มลูค่าปัจจบุนัของกระแสเงินสด  3,451.71 2,566.77 2,378.86 2,145.24 142.72 (35.12) 
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ตารางสรุปการประเมินมลูค่าหุน้ของ APOT ดว้ยวิธีมลูค่าปัจจบุนัสทุธิของกระแสเงินสด 
 
มูลค่าปัจจุบนัของกระแสเงนิสดกิจการ 4,759.03 ล้านบาท 
บวก ประมาณการเงินสดและรายการเทียบเทา่เงินสด ณ 31 ธ.ค. 65 1.27 ลา้นบาท 
หกั ประมาณการหนีสิ้นทางการเงิน ณ 31 ธ.ค. 65 239.31 ลา้นบาท 

มูลค่ากิจการ APOT (Equity Value) 4,520.99 ลา้นบาท 

หกั ส่วนลดจาก Illiquidity Risk (20%) 904.20 ลา้นบาท 

มูลค่ายุติธรรมของ APOT 3,616.79 ลา้นบาท 

Number of Shares ณ วนัท่ี 30 มิถนุายน 2566 32,567,273 หุน้ 
มูลค่าหุน้สุทธิ (บาท/หุ้น) 111.05 บาท ตอ่หุน้ 

 
จากประมาณการกระแสเงินสดสทุธิที่แสดงไวข้า้งตน้ ที่ปรกึษาทางการเงินสามารถประเมินมลูคา่ที่เหมาะสมใน

ปัจจบุนัของกิจการของ APOT ไดเ้ท่ากบั 4,759.03 ลา้นบาท  
ที่ปรกึษาทางการเงินจะท าการบวกเงินสดและรายการเทียบเทา่เงนิสดของ APOT 1.27 ลา้นบาท ณ 31 ธ.ค 2565 

และหกัหนีสิ้นทางการเงินของ APOT ที่ 239.31 ลา้นบาท ณ 31 ธ.ค 2565 เพื่อค านวณมลูค่าที่เหมาะสมของหุน้ของ APOT 
อย่างไรกต็าม ที่ปรกึษาทางการเงินมิไดน้ ารายการหนีสิ้นระยะยาวส าหรบัประทานบตัรเหมืองแร ่ ณ 31 ธ.ค 2565 และ
หนีสิ้นระยะยาวส าหรบัเงินสมทบกองทนุตามเงื่อนไขประทานบตัรเหมืองแร ่ณ 31 ธ.ค 2565 ซึ่งมมีลูค่าทางบญัชีรวมส่วน
ที่ถึงก าหนดช าระภายในหนึ่งปีและส่วนท่ีสทุธิจากส่วนที่ถึงก าหนดช าระภายในหนึง่ปีเทา่กบั 4,919.06 ลา้นบาท มาหกั
ออกจากมลูคา่ปัจจบุนัของกระแสเงินสดกิจการของ APOT ดว้ยในการประมาณการครัง้นี ้ เนื่องจาก เมื่อวนัท่ี 14 
กมุภาพนัธ ์ 2566 ที่ประชมุคณะรฐัมนตรีลงมติรบัทราบและใหก้ระทรวงอตุสาหกรรมพิจารณาด าเนินการเก่ียวกบัแนว
ทางการแกไ้ขปัญหาหนีเ้งินผลประโยชนพ์ิเศษโครงการเหมืองแรโ่พแทช โดยใหก้รมอตุสาหกรรมพืน้ฐานและการเหมืองแร่
ด  าเนินการปรบัโครงสรา้งหนีแ้ละเงินคา่ปรบัของโครงการเหมืองแรโ่พแทช โดยใหพ้ิจารณาน าผลผลิตแรโ่พแทชมาผ่อน
ช าระเงินผลประโยชนพ์ิเศษและค่าปรบัผิดนดัช าระแทนการช าระในรูปแบบตวัเงิน ซึ่งจะก่อใหเ้กิดประโยชนต์่อ APOT จาก
การลดลงของหนีสิ้นท่ีเป็นตวัเงินอย่างมีนยัส าคญั และเป็นประโยชนต์่อประเทศไทย ดงันัน้มลูค่าหุน้ท่ีเหมาะสมของ APOT 
จะค่าเท่ากบั 4,520.99 ลา้นบาท แลว้จึงน ามาหารดว้ยจ านวนหุน้เพื่อหามลูคา่ที่เหมาะสมของ APOT ต่อหุน้ โดยค านวณ
จากจ านวนหุน้ท่ี 32.57 ลา้นหุน้ (Fully Diluted) ซึ่งจะไดเ้ทา่กบั 186.29 บาทต่อหุน้ ทัง้นี ้เนื่องจากที่ปรกึษาทางการเงินใช้
หลกัระมดัระวงัในการท าประมาณการในรายงานฉบบันี ้จึงหกัสว่นลดสภาพคล่องรอ้ยละ 20 เนื่องจาก APOT นัน้เป็นหุน้
นอกตลาดหลกัทรพัย ์ ตามขอ้มลูอา้งอิงจาก Professor Aswath Damodaran จากมหาวิทยลยั New York University 
ดงันัน้มลูคา่หุน้ของ APOT หลงัหกัส่วนลดสภาพคล่องจะเทา่กบั 3,616.79 ลา้นบาท หรือ 111.05 บาทต่อหุน้  

 
 

 
 

- THIS SPACE INTENTIONALLY LEFT BLANK - 
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ตารางสรุปผลตอบแทนของโครงการเหมืองแรโ่ปแตชของ APOT 
 

อตัราผลตอบแทนจากการลงทนุของโครงการ (Project IRR) 11.45% 
อตัราผลตอบแทนของผูถื้อหุน้ (Equity IRR) 15.40% 

 
ที่ปรึกษาทางการเงินยังไดท้ าการวิเคราะหค์วามไว (Sensitivity Analysis) ของการประเมินราคาหุ้นโดยใชอ้ัตรา

ผลตอบแทนเฉล่ียของตลาดหลักทรพัย ์(Rm) และรอ้ยละของการเปล่ียนแปลงของราคาขายแม่ปุ๋ ยโพแทสเซียมจากที่
ก าหนดไวใ้นประมาณการทางการเงิน จะไดร้าคาหุน้ดงัแสดงในตารางต่อไปนี ้

 
 
 

                   (0.50%) (0.25%) 0.00% 0.25% 0.50% 

7.98% 100.40 105.73 111.05 116.39 121.70 
 

 
หมายเหต:ุ   
1/ ราคาขายของแม่ปุ๋ ยโพแทช MOP หรือ ราคา Muriate of Potash หมายถงึราคาขายของแม่ปุ๋ ยโพแทชในตลาดซือ้ขาย (ราคา Freight on Board FOB 
แวนคูเวอร)์ 
2/ อตัราผลตอบแทนทีเ่กินจากการลงทนุทีไ่ม่มีความเสีย่ง + CRP หมายถึงผลตอบแทนจากการลงทนุในตลาดหลกัทรพัย์ของประเทศไทยหกัดว้ย
ผลตอบแทนจากการลงทนุในพนัธบตัรรฐับาลไทย บวกดว้ยพรเีมียมความเสีย่งของประเทศไทย ซึง้เป็นผลตอบแทนเพิ่มเติมทีน่กัลงทนุเรียกรอ้งเพือ่ชดเชย
ความเสีย่งทีเ่กีย่วขอ้งกบัการลงทนุในต่างประเทศทีสู่งกว่าในตลาดในประเทศสหรฐัอเมริกา 
3/ กรอบวิเคราะห์ความไวของอตัราการเติบโตของราคา MOP ที ่(0.50%) – 0.50% นัน้อา้งอิงจากอตัราการเติบโตเฉลีย่ในรอบ 10 ปีของของราคา MOP 
จากธนาคารโลก โดยอตัราการเติบโตดงักล่าวอยู่ทีร่อ้ยละ (0.19) 

 
จากการวิเคราะห์ความไว (Sensitivity Analysis) จะเห็นได้ว่าราคาหุ้นที่ค  านวณได้จะมีค่าระหว่าง 100.40 ถึง 

121.70 บาทต่อหุน้ 
  

หน่วย: บาทต่อหุ้น 
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อตัราการเติบของราคาขายของแม่ปุ๋ ยโพแทช MOP หลงัจากปี 
2570 
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6.7 สรุปความเหมาะสมของราคาจากการประเมินมูลค่า 

จากการประเมินมลูคา่หุน้ของ APOT สามารถสรุปมลูคา่ที่ค  านวณจากแต่ละวิธี ไดด้งัต่อไปนี ้ 
 

วิธีการประเมินมูลค่าหุ้น 
มูลค่าหุ้น APOT 
(บาทต่อหุ้น)3  

มูลค่าหุ้น APOT 
(ล้านบาท) 

ความเหน็ทีป่รึกษา
ทางการเงินอิสระ 

1.  วิธีมลูค่าหุน้ตามบญัชี (Book Value Approach) (15.07) (422.76) ไม่เหมาะสม 
2.  วิธีปรบัปรุงมลูคา่หุน้ตามบญัชี (Adjusted Book Value Approach) (15.07) (422.76) ไม่เหมาะสม 
3.  วิธีมลูค่าหุน้ตามราคาตลาด (Market Value Approach)1 ไม่สามารถประเมินได ้
4.  วิธีอตัราส่วนราคาต่อมลูค่าหุน้ตามบญัชี (Price to Book Value Ratio Approach) 2 ไม่สามารถประเมินได ้
5.  วิธีอตัราส่วนราคาต่อก าไรต่อหุน้ (Price to Earning Ratio Approach)2 ไม่สามารถประเมินได ้
6.  วิธีมลูค่าปัจจบุนัสทุธิของกระแสเงินสด (Discounted Cash Flow Approach) 4 111.05 3,616.79 เหมาะสม 

หมายเหต:ุ  
1/ เนื่องจาก APOT ไม่ไดเ้ป็นบริษัทจดทะเบียนในตลาดหลกัทรพัยฯ์ ดงันัน้ จึงไม่สามารถค านวณมลูค่าหุน้ตามวิธีนีไ้ด ้
2/ เนื่องจากบริษัทฯ มีผลการด าเนินงานขาดทุนสทุธิตามงบการเงินตรวจสอบ สิน้สุด ณ วนัที่ 31 ธันวาคม 2565 จึงไม่สามารถค านวณมูลค่ากิจการโดยวิธีการประเมิน
โดยวิธีอตัราส่วนราคาต่อก าไรต่อหุน้ และวิธีอตัราส่วนราคาต่อมลูค่าหุน้ตามบญัชี 
3/ มลูค่าที่ตราไวหุ้น้ละ 100.00 บาท จ านวน 32,567,273 หุน้  
4/ มลูค่าหลงัหกัส่วนลดสภาพคล่องรอ้ยละ 20  

 

การประเมินราคาหุน้ในแต่ละวิธีมีขอ้ดีและขอ้ดอ้ยแตกต่างกัน ซึ่งสะทอ้นถึงความเหมาะสมของการประเมิน

ราคาหุน้ในแต่ละวิธีที่แตกต่างกนัไปทัง้ 6 วิธี ซึ่งมีเพียง 1 วิธีที่สามารถค านวณไดม้ลูค่าของ APOT ได ้โดยมีมลูค่ากิจการ

เท่ากบั 111.05 บาทต่อหุน้ หรือคิดเป็น มลูค่ารวม 3,616.79 ลา้นบาท หลงัหกัส่วนลดสภาพคล่องรอ้ยละ 20 แลว้ โดยการ

ประเมินราคาหุน้ในแต่ละวิธีมีขอ้ดีและขอ้ดอ้ยแตกต่างกัน ซึ่งสะทอ้นความเหมาะสมของราคาหุน้จากการประเมินราคา

หุน้ในแต่ละวิธีที่แตกต่างกนัไป ดงันี ้

1) วิธีมูลค่าหุน้ตามบัญชี (Book Value Approach) จะค านึงถึงฐานะทางการเงิน ณ ขณะใดขณะหนึ่งและมลูค่า

ทรพัยสิ์นตามที่ไดบ้ันทึกบัญชีไว ้โดยไม่ไดค้  านึงถึงความสามารถในการท าก าไรและผลการด าเนินงานของ  APOT ใน

อนาคต ความสามารถในการแข่งขนัของกิจการ มลูค่าของกิจการที่จะเกิดจากการใชป้ระโยชนข์องประทานบตัรภายใต้

การส่งเสริมของรฐับาล แนวโนม้ภาวะเศรษฐกิจและภาพรวมอตุสาหกรรม ดงันัน้ที่ปรกึษาทางการเงินอิสระจึงเห็นว่าการ

ประเมินมลูค่าหุน้โดยวิธีนีไ้ม่เหมาะสมที่จะใชป้ระเมินราคายตุิธรรมของหุน้สามญัของ APOT และไม่สามารถสะทอ้นมลู

ค่าที่แทจ้รงิของกิจการไดเ้นื่องจาก APOT ก าลงัอยู่ในช่วงการจดัหาแหล่งเงินทนุ และก าลงัขยายการลงทนุในอนาคต และ

ผลด าเนินการในอดีต APOT มีผลขาดทนุสะสมจนท าใหม้ลูค่าหุน้ตามบญัชีมีมลูค่าต ่าติดลบ ดงันัน้ ที่ปรกึษาทางการเงิน

อิสระจึงเห็นว่าการประเมินมลูค่าหุน้โดยวิธีนีไ้ม่เหมาะสมที่จะใชป้ระเมินราคายตุิธรรมของหุน้สามญัของ APOT 

2) วิธีปรบัปรุงมลูค่าหุน้ตามบญัชี (Adjusted Book Value Approach) แมว้่าจะมีการปรบัปรุงรายการบางรายการ

เพื่อให้สะท้อนถึงมูลค่าทางบัญชีที่แท้จริงของกิจการ ณ ช่วงเวลาใดเวลาหนึ่ง วิธีการดังกล่าวก็ยังคงไม่ไดค้  านึงถึง

ศกัยภาพในการแข่งขนั แนวโนม้ของสภาวะเศรษฐกิจและอุตสาหกรรม รวมทัง้ความสามารถในการท าก าไรและผลการ
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ด าเนินงานของกิจการในอนาคตเช่นเดียวกบัวิธีมลูค่าตามบญัชี ดงันัน้ ที่ปรกึษาทางการเงินจึงมีความเห็นว่าวิธีการปรบั

มลูค่าตามบญัชีไม่สะทอ้นมลูค่าที่แทจ้รงิของ APOT 

3) วิธีมูลค่าหุ้นตามราคาตลาด (Market Value Approach) ราคาตลาดเป็นกลไกที่ถูกก าหนดโดยอุปสงค์และ

อุปทานของนกัลงทุนที่มีต่อหุน้ของบริษัทฯ ซึ่งสามารถสะทอ้นถึงมลูค่าหุน้ในขณะนัน้  ๆ รวมทัง้สะทอ้นถึงปัจจยัพืน้ฐาน 

และความตอ้งการของนกัลงทุนทั่วไปที่มีต่อศกัยภาพและการเติบโตของ APOT ในอนาคตไดด้ีพอสมควร อย่างไรก็ตาม 

เนื่องจาก APOT ไม่ไดเ้ป็นบรษิัทจดทะเบียนในตลาดหลกัทรพัยฯ์ ดงันัน้ จึงไม่สามารถค านวณมลูค่าหุน้ตามวิธีนีไ้ด ้ 

4) วิธีอตัราส่วนราคาต่อมลูค่าตามบญัชี (Price to Book Value Ratio Approach) จะค านึงถึงฐานะการเงินขณะใด

ขณะหน่ึงโดยเปรียบเทียบกบัค่าเฉล่ียอตัราส่วนดงักล่าวของกลุ่มบรษิัทท่ีใชอ้า้งอิง ทัง้นี ้การประเมินมลูค่าของ APOT โดย

วิธีดงักล่าวมีสมมติฐานว่า APOT จะตอ้งมีศกัยภาพท่ีใกลเ้คียงกบับรษิัทอื่น ๆ ในกลุ่ม โดยไม่ไดค้  านึงถึงความสามารถใน

การท าก าไรและผลการด าเนินงานของ APOT ในอนาคต กลุ่มบรษิัทท่ีที่ปรกึษาทางการเงินอิสระน ามาเปรียบเทียบจ านวน 

3 บริษัท ไดแ้ก่ บริษัท Nutrien จ ากัด, บริษัท ICL Group จ ากัด และ บริษัท Qinghai Salt Lake Industry จ ากัดซึ่งเป็น

บรษิัทจดทะเบียนในตลาดหลกัทรพัยใ์นต่างประเทศ ทัง้นีท้ัง้ 3 บรษิัทยงัมีความแตกต่างดา้นระยะเวลาในการด าเนินธุรกจิ

เมื่อเทียบกับ APOT ที่เริ่มรับรูร้ายไดใ้นปี 2570 ซึ่งมีผลต่อก าไรสะสมซึ่งเป็นส่วนหนึ่งของมูลค่าตามบัญชี ที่ปรึกษา

ทางการเงินอิสระจึงเห็นว่าการประเมินมลูค่าหุน้โดยวิธีนีอ้าจมีความคลาดเคล่ือนในการประเมินราคายุติธรรมของหุน้

สามญัของ APOT ดงันัน้ ที่ปรกึษาทางการเงินอิสระจึงเห็นว่าการประเมินมลูค่าหุน้โดยวิธีนีไ้ม่เหมาะสมที่จะใชป้ระเมิน

ราคายตุิธรรมของหุน้สามญัของ APOT 

5) วิธีอตัราส่วนราคาต่อก าไรต่อหุน้ (Price to Earning Ratio Approach) ถึงแมจ้ะเป็นวิธีที่ค  านึงถึงความสามารถ

ในการท าก าไรของกิจการโดยเปรียบเทียบกับค่าเฉล่ียของอัตราส่วนดังกล่าวของกลุ่มบริษัทที่ใช้อา้งอิง ซึ่งถือเป็นวิธี

ประเมินมูลค่าหุ้นที่เป็นที่นิยมกันพอสมควร ทั้งนีก้ารประเมินมูลค่าของ APOT โดยวิธีดังกล่าวมีสมมติฐานว่า APOT 

จะตอ้งมีศกัยภาพที่ใกลเ้คียงกบับริษัทอื่น ๆ ในกลุ่ม ทัง้นี ้กลุ่มบริษัทที่ที่ปรกึษาทางการเงินอิสระน ามาเปรียบเทียบทัง้ 3 

บริษัทน่าจะมีลกัษณะการรบัรูร้ายได ้และแนวโนม้การเติบโตของธุรกิจใกลเ้คียงกบั APOT เนื่องจากคู่เทียบทัง้ 3 บริษัทฯ 

เป็นบริษัทที่ท  าธุรกิจเก่ียวกับเหมืองแร่โพเทช อย่างไรก็ตาม เนื่องจาก APOT มีผลการด าเนินงานขาดทุนสุทธิตามงบ

การเงินตรวจสอบ ณ วนัท่ี 31 ธันวาคม 2565 ที่ปรกึษาทางการเงินอิสระจึงไม่สามารถค านวณมลูค่าหุน้โดยวธีิการประเมนิ

โดยวิธีอตัราส่วนราคาต่อก าไรต่อหุน้ 

6) วิ ธีมูลค่าปัจจุบันสุทธิของกระแสเงินสด (Discounted Cash Flow Approach)  ซึ่ ง เ ป็นวิ ธีที่ สะท้อนถึ ง

ความสามารถในการท าก าไรและความสามารถในการสรา้งกระแสเงินสดของ APOT ที่จะไดร้บัในอนาคต ซึ่งประเมินจาก

มลูค่าปัจจุบนักระแสเงินสดสทุธิของกิจการที่คาดว่าจะไดร้บัในอนาคต โดยอา้งอิงจากขอ้มลูราคาการซือ้ขายผลิตภณัฑ์

และความตอ้งการใชใ้นอดีต สถานการณปั์จจบุนั ความตอ้งการในอนาคต ปรมิาณแหล่งแรส่ ารอง งบประมาณการลงทุน 

ตน้ทนุทางการเงิน เงื่อนไขตามสญัญาสมัปทาน ตลอดจนการตัง้สมมติฐานต่างๆ จากแนวโนม้ภาวะเศรษฐกิจ และผลการ

ด าเนินงานของกิจการในอนาคต วิธีประเมินมูลค่าหุน้ของ APOT วิธีนีจ้ึงสามารถสะทอ้นมูลค่าที่แทจ้ริงของกิจการได ้
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ดงันัน้ ที่ปรกึษาทางการเงินอิสระจึงเห็นว่าการประเมินมลูค่าหุน้โดยวิธีนี ้เหมาะสมที่จะใชป้ระเมินราคายุติธรรมของหุน้

สามญัของ APOT ในครัง้นีเ้นื่องจากสามารถสะทอ้นมลูค่าที่แทจ้รงิของกิจการได ้

ความเห็นของที่ปรกึษาทางการเงินอิสระ 

ที่ปรกึษาทางการเงินอิสระมีความเห็นว่า วิธีการประเมินมลูค่าที่เหมาะสมที่สดุในการประเมินมลูค่า APOT ใน

ครัง้นีค้ือวิธีมลูค่าปัจจบุนัสทุธิของกระแสเงินสด (Discounted Cash Flow Approach) ซึ่งจะไดม้ลูค่าอยู่ระหว่าง 100.40 

ถึง 121.70 บาทต่อหุน้ โดยมีค่ากลางอยู่ที่ 111.05 บาทต่อหุน้ ดงันัน้ ที่ปรกึษาทางการเงินอิสระจึงมีความเห็นว่าการเขา้

ท ารายการเขา้ซือ้หุน้สามญัเพิ่มทุนของ APOT ในครัง้นีท้ี่ราคาตามมลูค่าที่ตราไว้ 100.00 บาทต่อหุน้ เป็นราคาที่ต  ่ากว่า

ราคาประเมินที่เหมาะสมที่เท่ากบั 111.05 บาทต่อหุน้ดงักล่าว  

ดังน้ัน ทีป่รึกษาทางการเงนิอสิระจึงมีความเหน็ว่าราคาของการเข้าท ารายการในคร้ังนีมี้ความเหมาะสม 
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7. สรุปความเหน็ของทีป่รึกษาทางการเงนิอิสระของการท ารายการ 

บรษิัทหลกัทรพัย ์บียอนด ์จ ากดั (มหาชน) ในฐานะท่ีปรกึษาการเงินอิสระมีความเห็นว่าการเขา้ท ารายการไดม้า

ซึ่งหุน้สามัญของ APOT ครัง้นี ้มีความเหมาะสม ภายใต้เงื่อนไขว่า APOT จะสามารถจัดหาแหล่งเงินทุนตาม

สมมติฐานที่ที่ปรึกษาทางการเงินอิสระได้ท าการศึกษาโครงการได้ภายในกรอบระยะเวลาการลงทุนที่วางไว้ 

โดยมีเงื่อนไขส าคัญคือต้นทุนทางการเงินของการด าเนินโครงการจะต้องไม่เกินกว่าร้อยละ 8.10 (เป็นการ

วิเคราะหค์วามไว (Sensitivity Analysis) ของราคาราคายุติธรรมของหุ้นสามัญของ APOT โดยใช้ตัวแปรเป็น

อัตราดอกเบีย้ เพื่อหาอัตราดอกเบีย้สูงสุดที่ท าให้ราคายุติธรรมของหุ้นสามัญของ APOT น้ันต ่ากว่า 100.00 

บาทต่อหุ้น ซ่ึงเป็นราคาในการเข้าท ารายการในคร้ังนี)้ เน่ืองจากราคายุติธรรมของหุ้น APOT น้ันจะมีมูลค่าต ่า

กว่าราคาในการเข้าท ารายการคร้ังนีท้ี ่100.00 บาทต่อหุ้น 

  หาก APOT สามารถจดัหาแหล่งเงินทุนไดเ้พียงพอ ตามกรอบเวลาและมีตน้ทุนทางการเงินอยู่ในกรอบตามที่

กล่าวมาขา้งตน้ ที่ปรกึษาทางการเงินอิสระเห็นว่าการเขา้ท ารายการไดม้าซึ่งหุน้ APOT ในครัง้นี ้มีความสมเหตุสมผล

และเป็นประโยชนต์่อบริษัทฯ มากกว่าผลเสีย รวมถึงราคาของการเข้าท ารายการดังกล่าวก็มีความเป็นธรรม

และเหมาะสม เนื่องจากเหตผุลดงัต่อไปนี ้ 

TRC เป็นผูป้ระกอบการธุรกิจก่อสรา้งขนาดกลาง จึงมีจ านวนคู่แข่งขนัจ านวนมากราย ประกอบกับในปี 2564 

เจา้ของโครงการที่บริษัทฯ ไดเ้ขา้ร่วมประมูล ลว้นไดร้บัผลกระทบจากการแพร่ระบาดของโควิด -19 และชะลอแผนการ

ลงทุนออกไป ท าใหบ้ริษัทฯ พลาดโอกาส และ/หรือ ชะลอการไดร้บังานโครงการเหล่านั้น นอกจากนี ้ดว้ยเหตุที่จ  านวน

โครงการมีนอ้ยลงท าใหก้ารแข่งขนัดา้นราคาคา่กอ่สรา้งมคีวามรุนแรงสงูขึน้อย่างมนียัส าคญั บรษิัทฯ จึงไดม้ามองหาธรุกจิ

อื่น ที่จะสามารถลดความเส่ียง และสรา้งกระแสเงินสดอย่างสม ่าเสมอใหบ้ริษัทฯ ได ้โดยตัง้แต่ปี 2555 บริษัทฯ ไดศ้ึกษา

ขอ้มูลเก่ียวกับโครงการเหมืองแร่โพแทชซึ่งเป็นโครงการที่ส  าคญัและไดร้บัการสนับสนุนจากภาครฐัของประเทศสมาชิก

อาเซียน 6 ประเทศ ประกอบดว้ย อินโดนีเซีย มาเลเซีย ฟิลิปปินส ์สิงคโปร ์บรูไน และไทย โดยมีขอ้มลูที่ผ่านการส ารวจ

และศกึษามาโดยผูเ้ชี่ยวชาญที่เป็นอิสระ และตัง้แต่ปี 2555 เป็นตน้มา คณะกรรมการบรษิัทฯ ไดม้ีการอนมุตัิการเขา้ลงทนุ

ใน APOT ผ่าน TRC INV และ TRC INT โดยมีการเขา้ลงทนุมาเป็นล าดบัดงันี ้  

การ

ลงทุน

คร้ังที่ 

มติ

คณะกรรมการ

คร้ังที่ 

บริษัททีซ่ือ้หุ้น 

APOT 
มูลค่าเงินลงทุน 

จ านวนหุ้น 

APOT 

ทีจ่ะได้มา 

 

จ านวนหุ้นสะสมของ 

APOT ที ่TRC ถือหุ้น 

สัดส่วนการ

ถือหุ้นใน 

APOT 

ของ TRC  

(ร้อยละ) 

มูลค่าซือ้ขาย 

(บาทต่อหุ้น) 
ผู้ขาย 

1 1/2555 TRC INT 50 ลา้นบาท 500,000 หุน้ 500,000 หุน้ 3.41 100.00 TGM 

2 6/2557 TRC INT 50 ลา้นบาท 250,000 หุน้ 750,000 หุน้ 4.46 200.00 TTI 

3 9/2558 TRC INV 1,260 ลา้นบาท 6,300,000 หุน้  7,050,000 หุน้ 34.213 200.00 TTI 

4.1 3/2566 TRC INT  12 ลา้นบาท  120,535 หุน้ 7,170,535 หุน้ 25.13 100.00 APOT RO1 

4.2 3/2566 TRC INV 101 ลา้นบาท 1,012,500 หุน้ 8,183,035 หุน้ 100.00 APOT RO1 

รวม2 1,473 ล้านบาท 8,183,035 หุ้น     
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หมายเหต ุ:  
1/ APOT ท าการเพ่ิมทนุแก่ผูถ้ือหุน้เดิมเติมสดัส่วนการถือหุน้ (Right Offering) 
2/ สรุปการถือหุน้ TRC INT ถือหุน้จ านวน 870,535 หุน้ หรือคิดเป็นรอ้ยละ 2.67 และ TRC INV ถือหุน้จ านวน 7,312,500 หุน้ หรือคิดเป็นรอ้ยละ 
22.46 รวมการถือหุน้โดย TRC INT และ TRC INV ทัง้หมดจ านวน 8,183,035 หุน้ หรือคิดเป็นรอ้ยละ 25.13 ของทุนจดทะเบียนที่ออกและช าระ
แลว้ของ APOT 
3/ สาเหตุที่สัดส่วนการถือหุน้เกิน 25.13% เพราะ ในเดือนสิงหาคม 2558 บริษัทฯ เรียกช าระค่าหุน้สามัญเพิ่มทุนที่ยังไม่ไดเ้รียกช าระคงเหลือ
ทัง้หมดจาก กระทรวงการคลงั 1,1490,200 หุน้ และ และ บริษัท ไทย-เยอรมนั ไมนิ่ง จ ากดั 8,454,400 หุน้ ซึ่งทางกระทรวงการคลงัทยอยช าระใน
ปี 2559-2560 แต่ทางบริษัท ไทย-เยอรมนั ไมนิ่ง จ ากัด ช าระตามก าหนดเวลาในปี 2558-2559  ท าใหช้่วงระยะเวลาดงักล่าวตัง้แต่ในปี 2558 – 
จนถึงเดือนมีนาคม 2560 สดัส่วนการถือหุน้ของผูถ้ือหุน้ทกุคน จึงเปลี่ยนไป เพราะสดัส่วนกระทรวงการคลงัไม่ถึง 20% 
 

โดยหากการเพิ่มทุนตามสดัส่วนของผูถื้อหุน้ของ APOT ประสบความส าเร็จ บริษัทฯ มีโอกาสที่จะไดร้บัการลง

นามในสญัญารบัเหมาก่อสรา้งที่ APOT เป็นผูว้่าจา้งบรษิัทฯ ในการด าเนินการก่อสรา้ง (Letter of Award) ซึ่งเป็นโครงการ

ขนาดใหญ่ รวมมูลค่าโครงการประมาณ 40,000 ลา้นบาท เนื่องจากบริษัทฯ มีความพรอ้มสูง อาทิดา้นทีมบุคลากรที่มี

ความเชี่ยวชาญ และมีความพรอ้มดา้นเครื่องมือและอุปกรณ์ที่จ  าเป็น เป็นตน้ ซึ่งจะก่อให้เกิดรายไดแ้ก่บริษัทฯ และ

สามารถสรา้งรายไดต้่อเนื่อง (Recurring Income) ในการขายแรโ่พแทช ใหก้บักลุ่มลกูคา้ของโครงการซึ่งจะสามารถสรา้ง

รายไดใ้นระยะยาวและกระจายความเส่ียงดา้นรายไดใ้หก้บักลุ่มธุรกิจของบรษิัทฯ ตลอดอายสุมัปทาน 

โดยสรุปแลว้เมื่อพิจารณาจากที่มาและเหตผุล ความเส่ียง ขอ้ดีและขอ้ดอ้ยของการเขา้ท ารายการและไม่เขา้ท า

รายการ ความเหมาะสมของราคาซือ้ขาย และเงื่อนไขในการเขา้ท ารายการตามที่อธิบายขา้งตน้ ที่ปรึกษาทางการเงิน

อิสระมีความเหน็ว่ามีความสมเหตุสมผลและเป็นประโยชนต์่อบริษัทฯ มากกว่าผลเสีย รวมถึงราคาของการเข้า

ท ารายการดังกล่าวก็มีความเป็นธรรมและเหมาะสม และผู้ถือหุ้นควรลงมติเหน็ชอบการเข้าท ารายการได้มาซ่ึง

สินทรัพยใ์นคร้ังนี ้  

ทัง้นี ้การตดัสินใจลงคะแนนเสียงอนมุตัใินการเขา้ท ารายการในครัง้นีอ้ยู่ในดลุยพินิจของผูถื้อหุน้ของบรษิัทฯ โดย

ผูถื้อหุน้ควรศึกษาขอ้มูลในเอกสารต่าง ๆ ที่แนบมากับหนังสือเชิญประชุมวิสามัญผูถื้อหุน้ครัง้ที่ 1/2566  ในครัง้นีด้ว้ย 

โดยเฉพาะอย่างยิ่งในส่วนของความเส่ียง ข้อดี ข้อด้อย ของการท ารายการและการไม่ท ารายการ เพื่อใช้ในการ

ประกอบการพิจารณาตดัสินใจลงมติไดอ้ย่างเหมาะสม 
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บรษิัทหลกัทรพัย ์บียอนด ์จ ากดั (มหาชน) ในฐานะท่ีปรกึษาทางการเงินอิสระของผูถื้อหุน้ที่ไดร้บัการแต่งตัง้โดย

บรษิัททีอารซ์ี คอนสตรคัชั่น จ ากดั (มหาชน)  ขอรบัรองว่าไดพ้ิจารณาและใหค้วามเห็นขา้งตน้ดว้ยความรอบคอบตามหลกั

มาตรฐานวิชาชีพ โดยค านึงถึงผลประโยชนข์องผูถื้อหุน้รายย่อยเป็นส าคัญ 

ขอแสดงความนบัถือ 

 บรษิัทหลกัทรพัย ์บียอนด ์จ ากดั (มหาชน) 

 

 

 

( นายสิทธิพฒัน ์ศิลป์ฟา้พานิช ) 

ผูค้วบคมุการปฏิบตัิงาน 

ในสายงานท่ีปรกึษาทางการเงิน 
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เอกสารแนบ 1 – ขอ้มลุเก่ียวกบับรษิัท ทีอารซ์ี คอนสตรคัชั่น จ ากดั (มหาชน) 
1. ข้อมูลโดยสรุปของบริษัท 

 บรษิัท ทีอารซ์ี คอนสตรคัชั่น จ ากดั (มหาชน) (“บรษิัทฯ”) กอ่ตัง้เมื่อวนัท่ี 20 พฤศจิกายน 2541 บรษิัทฯ ประกอบ
ธุรกิจใหบ้รกิารงานรบัเหมาก่อสรา้งอยา่งครบวงจร ประกอบดว้ยงานการออกแบบวิศวกรรม การจดัหาเครื่องจกัรและ
อปุกรณ ์และการก่อสรา้ง หรือ EPC  โดยบรษิัทฯ มีประสบการณแ์ละความเชี่ยวชาญในดา้นงานวางระบบท่อ (ทัง้ท่อก๊าซ
ธรรมชาติ ท่อน า้ และท่อปิโตรเคม)ี และการรบัเหมาก่อสรา้งโรงงานในอตุสาหกรรมปิโตรเคมี นอกจากการใหบ้รกิาร
รบัเหมาก่อสรา้ง บรษิัทฯ ยงัมีธุรกิจพฒันาโครงการและการลงทนุ บรษิัทฯ มีบรษิัทย่อย คือ บรษิัท สหการวิศวกร จ ากดั เป็น
ผูร้บัเหมาก่อสรา้งที่มีความเชี่ยวชาญงานโยธาและระบบงานสาธารณปูโภค กลุ่มบรษิัทฯ ไดม้กีารขยายฐานเงินทนุและ
การด าเนินธุรกจิอยา่งต่อเนื่อง โดยในปี 2561 ไดข้ยายไปสู่งานนวตักรรมใหม่ ๆ เช่น การรบัเหมาก่อสรา้งคลงัสินคา้
อจัฉรยิะดว้ยระบบ Automated Storage and Retrieval System (AS/RS) ลกูคา้หลกัของกลุ่มบรษิัทฯ ไดแ้ก่ ผูป้ระกอบการ
ในธุรกิจพลงังานอตุสาหกรรมปิโตรเคมี และหน่วยงานราชการ เป็นตน้  

บรษิัทฯ เขา้เป็นบรษิัทจดทะเบียนในตลาดหลกัทรพัย ์เอ็ม เอ ไอ ภายใตช้ื่อย่อ “TRC” เมื่อวนัท่ี 22 ธันวาคม 2548 
และยา้ยเป็นบรษิัทจดทะเบียนในตลาดหลกัทรพัยแ์หง่ประเทศไทยในกลุ่มอตุสาหกรรมอสงัหารมิทรพัยแ์ละก่อสรา้ง หมวด
พฒันาอสงัหารมิทรพัย ์เมื่อวนัท่ี 23 เมษายน 2556 และตัง้แต่วนัที่ 2 มกราคม 2557 ตลาดหลกัทรพัยแ์ห่งประเทศไทยจดั
ใหห้ลกัทรพัยข์องบรษิัทฯ อยู่ในหมวดบรกิารรบัเหมาก่อสรา้ง 

ณ ปัจจบุนั กลุ่มบรษิัททีอารซ์ี ประกอบดว้ย บรษิัทฯ บรษิัทย่อย บรษิัทรว่ม และการรว่มคา้ รวมทัง้สิน้ 18 นิติบคุคล 
ตามรายละเอยีดหวัขอ้ “โครงสรา้งการถือหุน้ของกลุม่บรษิัท” ประกอบธุรกิจในกลุ่มธุรกจิ 3 ประเภท ดงันี ้

1. ธุรกิจรบัเหมาก่อสรา้ง 
2. ธุรกิจสาธารณปูโภคและการลงทนุ 
3. ธุรกิจ Smart IoT Ecosystem 
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2. โครงสร้างกลุ่มบริษทั 
 

 
3. ภาพรวมในการประกอบธุรกิจของบริษทั 

บรษิัท ทีอารซ์ี คอนสตรคัชั่น จ ากดั (มหาชน)  (“บรษิัทฯ หรือ TRC”) ประกอบธุรกิจใหบ้รกิารรบัเหมาก่อสรา้งแบบ
ครบวงจรเพื่อตอบสนองความตอ้งการของลกูคา้ไดอ้ยา่งครบถว้น ซึ่งประกอบไปดว้ยงานออกแบบวิศวกรรม งานจดัหา
เครื่องจกัรและอปุกรณ ์ และงานก่อสรา้ง โดยบรษิัทฯ มีประสบการณแ์ละความเชี่ยวชาญเฉพาะทางไดแ้ก่ งานก่อสรา้ง
ระบบท่อ งานก่อสรา้งโรงงานดา้นอตุสาหกรรมพลงังานและปิโตรเคมี โดยรบังานก่อสรา้งทัง้จากทางภาครฐัและ
ภาคเอกชน ทัง้ในลกัษณะที่เป็นผูร้บัเหมาโดยตรง (Main Contractor) และเป็นผูร้บัเหมาช่วง (Sub-Contractor) นอกจากนี ้
ยงัรว่มมือกบัพนัธมิตรทางธุรกจิ ทัง้ในและตา่งประเทศในการเขา้ประมลูงานในลกัษณะกจิการรว่มคา้ (Joint Venture) 
หรือนิติบคุคลรว่มท างาน (Consortium) เพื่อใหเ้ป็นไปตามเกณฑค์ณุสมบตัิหรือเงื่อนไขตามที่ลกูคา้ก าหนดในการเขา้รว่ม
ประมลูงาน 

นอกเหนือจากธุรกจิรบัเหมาก่อสรา้งซึง่เป็นธุรกจิหลกัแลว้บรษิัทฯ แสวงหาโอกาสและเพิ่มศกัยภาพการด าเนิน
ธุรกิจเพื่อใหก้ลุ่มบรษิัทฯ มีการเจรญิเติบโตอยา่งมั่นคงและยั่งยืน ใหม้ีการรบัรูร้ายไดอ้ยา่งสม ่าเสมอ ลดการพ่ึงพงิรายได้
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จากการใหบ้รกิารก่อสรา้งเพียงอย่างเดียวจงึขยายธุรกิจไปในกลุม่สาธารณปูโภคและการลงทนุ และSmart IoT 
Ecosystem โดยการเขา้ลงทนุในธุรกิจที่เก่ียวขอ้งที่มีโอกาสเติบโตในระยะยาว และน ามาซึ่งผลตอบแทนจากการลงทนุใน
ระดบัท่ีน่าพอใจ    

ปี 2560 บรษิัทฯ จดัตัง้บรษิัทยอ่ย ไดแ้ก่ บรษิัท ทีอารซ์ี ยทูิลิตี ้จ ากดั (“TRC-UT”)  เพื่อประกอบธุรกจิสาธารณปูโภค 
โครงการแรกคือ โครงการสมัปทานประปาจากองคก์ารบรหิารส่วนต าบลตาสิทธ์ิ อ าเภอปลวกแดง จงัหวดัระยอง ซึ่ง
ก่อสรา้งแลว้เสรจ็และเริม่ประกอบการในเชงิพาณิชยใ์นเดือนมีนาคม 2561 ต่อมาในเดือนสิงหาคม 2564 TRC-UT ไดเ้พิม่
ทนุจดทะเบียนเป็นทนุจดทะเบียน 50 ลา้นบาท และบรษิัทฯ ไดส้ละสิทธิการซือ้หุน้สามญัเพิ่มทนุบางส่วนของ TRC-UT 
ใหแ้ก่ บรษิัท แพลนเน็ตยทูิลิตี ้จ ากดั (“Planet UT”) ซึ่งเป็นบรษิทัย่อยของ บรษิัท แพลนเน็ต คอมมิวนเิคชั่น เอเชยี จ ากดั 
(มหาชน) โดยภายหลงัการด าเนนิการดงักล่าว บรษิัทฯ จะถือหุน้ใน TRC-UT ในสดัส่วน รอ้ยละ 49.97  
ปี 2560 บรษิัท สหการวิศวกร จ ากดั (“SKW”) เป็นบรษิัทย่อยของ TRC รว่มกบั บรษิัท หวัหยวน อินโนเวทีฟ ดีเวลลอปเมน้ท ์
จ ากดั (ฮ่องกง) พนัธมิตรจากประเทศจีน จดัตัง้บรษิัทย่อยชื่อ บรษิัท เอสเอช ครอสซิ่งส ์จ ากดั (“SHC”) ดว้ยทนุจดทะเบียน 
40 ลา้นบาท เพื่อประกอบธุรกิจรบัเหมาก่อสรา้งวางท่อรอ้ยสายไฟฟ้าใตด้ิน งานดนัท่อลอด และงานขดุเจาะอโุมงค ์ โดย 
SHC เป็นผูร้บัเหมาชว่งรบังานกอ่สรา้งต่อจาก SKW 

 ปี 2562 บรษิัทฯลงนามในสญัญารว่มลงทนุกบับรษิัท เอเชยี กรนี เอนเนอจี จ ากดั (มหาชน) และรว่มกนัจดัตัง้
บรษิัท แอท เอนเนอจี โซลชูั่น จ ากดั (“AT”) เพื่อด าเนินธุรกิจจดัหาและใหบ้รกิารดา้นสาธารณปูโภคใหแ้ก่โรงงาน
อตุสาหกรรม และธุรกจิโรงไฟฟ้า  

ปี 2563 บรษิัทฯลงนามในสญัญารว่มลงทนุกบับรษิัท เอก็ซเ์ซน้ส ์อินฟอรเ์มชั่น เซอรว์ิส จ ากดั เพื่อด าเนินธุรกิจธุรกจิ 
Smart IoT Ecosystem รว่มกนัจดัตัง้ บรษิัท โอลีฟ เทคโนโลยี จ ากดั (“OLIVE”) ด าเนินการใหบ้รกิารวจิยัพฒันาระบบ
ตรวจสอบ ควบคมุ วิเคราะห ์ตลอดจนบรกิารจดัการประมวลผลขอ้มลูขนาดใหญ่ (Big Data) ต่อมาในชว่งปลายปี OLIVE 
จดัตัง้บรษิัทย่อย 1 บรษิัท ชื่อ บริษัท มหทั จ ากดั (“MAHAT”) เพื่อรองรบัการด าเนินธุรกิจผลิต จ าหน่าย ใหบ้รกิารดา้นการ
บรหิารจดัการเทคโนโลยีสารสนเทศ การพฒันาแพลตฟอรม์ปี 2565 บรษิัท โอลีฟ เทคโนโลยี จ ากดั เป็นบรษิัทย่อยของ 
TRC ตกลงท าสญัญากจิการรว่มคา้ เอ็กซเ์พรส เวิลด ์ แทรคกิง้ หรือกิจการรว่มคา้อีดบัเบิล้ยทู ี (EWT Joint Venture) 
ระหว่างบรษิัท เทิรน์คีย ์ คอมมนูิเคชั่น เซอรว์ิส จ ากดั (มหาชน) และ ตกลงท าสญัญากจิการรว่มคา้ เอ็กซเ์ซน้ส-์โอลีฟ 
ระหว่างบรษิัท เอก็ซเ์ซน้ส ์อินฟอรเ์มชั่น เซอรว์ิส จ ากดั รวมถงึ กจิการรว่มคา้ เอ็กซเ์ซน้ส-์โอลีฟ เขา้ท าสญัญาจา้งพฒันา
แพลตฟอรม์การบรหิารจดัการการขนส่งและระบบ Marketplace ส าหรบัเกษตรกรและผูป้ระกอบการรายย่อย และการ
จดัซือ้อปุกรณต์ิดตามรถขนส่งพรอ้มระบบรบัขอ้มลู กบับรษิัท ไปรษณียไ์ทยดิสทรบิิวชั่น จ ากดั4. โครงสรา้งรายไดข้อง
บรษิัท 

ณ ปัจจบุนั กลุ่มบรษิัททีอารซ์ี ประกอบดว้ย บรษิัทฯ บรษิัทย่อย บรษิัทรว่ม และการรว่มคา้ รวมทัง้สิน้ 18 นิติบคุคล 
ตามรายละเอยีดหวัขอ้ “โครงสรา้งการถือหุน้ของกลุม่บรษิัท” ประกอบธุรกิจในกลุ่มธุรกจิ 3 ประเภท ดงันี ้
1. ธุรกิจรบัเหมาก่อสรา้ง 
2. ธุรกิจสาธารณปูโภคและการลงทนุ 
3. ธุรกิจ Smart IoT Ecosystem 
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ธุรกิจรับเหมาก่อสร้าง 
กลุ่มบรษิัทใหบ้รกิารงานก่อสรา้งต่าง ๆ ดงันี ้
งานก่อสรา้งและออกแบบทางวิศวกรรมงานวางระบบท่อ 

บรษิัทฯ ใหบ้รกิารงานวางระบบท่อหลายประเภท เช่น ท่อส่งก๊าซธรรมชาติ ท่อน า้ ท่อขนส่งปิโตรเคมี เป็นตน้  โดย
บรษิัทฯ มีประสบการณแ์ละความเชี่ยวชาญงานวางระบบท่อส่งก๊าซธรรมชาตเิป็นอยา่งมาก ลกัษณะงานประกอบไปดว้ย
งานวางท่อก๊าซ งานก่อสรา้งสถานีควบคมุแรงดนัก๊าซ และงานก่อสรา้งสถานีวดัปรมิาตรก๊าซ เป็นตน้ บรษิัทฯ มีทีมงาน
วิศวกรที่มีประสบการณแ์ละความเชี่ยวชาญ สามารถใหบ้รกิารงานก่อสรา้งงานวางระบบท่อก๊าซขนาดเสน้ผ่าศนูยก์ลาง
สงูสดุ 30 นิว้ รวมถึงงานวางท่อระบบท่อก๊าซขา้มจงัหวดั หรือ Provincial Gas Pipeline  ในปี 2558 บรษิัทฯ ไดร้บังาน
โครงการ 1st Transmission Pipeline Life Extension Project 28” Recoating Section (RC-400) จากบรษิัท ปตท. จ ากดั 
(มหาชน) เป็นงานบรกิารก่อสรา้งในการขยายอายกุารใชง้านระบบท่อส่งก๊าซธรรมชาติเสน้ท่ี 1 ขนาดเสน้ผ่านศนูยก์ลาง 28 
นิว้ ดว้ยการขดุเปิดหนา้ดินแลว้ลอกวสัดทุี่หุม้ท่อเดิมและท าการเคลือบท่อใหม่ เพื่อใหม้ีอายกุารใชง้านท่ียาวนานขึน้ และมี
ตน้ทนุท่ีนอ้ยกวา่การก่อสรา้งวางท่อใหม่ 
งานก่อสรา้งและออกแบบวิศวกรรมโรงงานอตุสาหกรรมพลงังานและปิโตรเคมี 

บรษิัทฯ ใหบ้รกิารก่อสรา้งโรงงานอตุสาหกรรมพลงังานและปิโตรเคมีแบบครบวงจรเริ่มตัง้แต่งานออกแบบ
วิศวกรรม งานจดัหาเครื่องจกัรและอปุกรณ ์และงานก่อสรา้งพรอ้มติดตัง้เครื่องจกัร กลุ่มลกูคา้ไดแ้ก่ กลุ่มบรษิัท บางจาก 
คอรป์อเรชั่น จ ากดั (มหาชน) เชน่ บรษิัท บางจากไบโอฟเูอล จ ากดั กลุ่มบรษิัท ปตท. เช่น บรษิัท ปตท. น า้มนัและการคา้
ปลีก จ ากดั บรษิัทไออารพ์ีซี จ ากดั (มหาชน)  บรษิัท ทรานส ์ไทย-มาเลเซีย (ประเทศไทย) จ ากดั เป็นตน้    
งานก่อสรา้งโครงการพืน้ฐาน สาธารณปูโภคและงานก่อสรา้งทั่วไป 

บรษิัท สหการวิศวกร จ ากดั (บรษิัทย่อย) เดมิชื่อ บรษิัท สหวิศวกรรม ยไูนเต็ดเอ็นจิเนียริง่ส ์จ ากดั ก่อตัง้ในปี 2497 
ดว้ยทนุจดทะเบยีน 500,000 บาท โดยผูก้่อตัง้คือ นายประเทือง ค าประกอบ เพื่อประกอบธุรกจิรบัเหมาก่อสรา้ง  ธุรกิจ
ด าเนินการมาไดด้ว้ยดแีละเจรญิเติบโตอย่างต่อเนื่อง จนกระทั่งปี 2540 SKW เริม่ประสบปัญหาทางการเงิน ทาง SKW 
พยายามแกไ้ขปัญหาที่เกิดขึน้ จนในที่สดุปี 2543 SKW ไดต้ดัสนิใจเขา้สู่แผนฟ้ืนฟกูิจการและด าเนินการฟ้ืนฟกูจิการตาม
แผนเป็นผลส าเรจ็ และศาลลม้ละลายกลางไดม้คี  าสั่งยกเลิกการฟ้ืนฟกูิจการของ SKW ในเดือนมีนาคม 2547    ในเดือน
เมษายน 2550 ผูถื้อหุน้เดิมของ SKW ไดท้ ารายการแลกหุน้กบับรษิัทฯ ท าให ้SKW กลายเป็นบรษิัทย่อยของบรษิัทฯ ตัง้แต่
ไตรมาส 2 ปี 2550 เป็นตน้มา ปัจจบุนั SKW มีทนุจดทะเบียนท่ีออกและช าระแลว้ 500 ลา้นบาท SKW เป็น
ผูร้บัเหมาก่อสรา้งที่ขึน้ทะเบยีนเป็นผูร้บัเหมากบัหน่วยราชการหลายแห่ง อาทิ เช่น กรุงเทพมหานคร กรมทางหลวง กรม
ทางหลวงชนบท การท่าเรือแห่งประเทศไทย กรมโยธาธิการและผงัเมือง การไฟฟ้านครหลวงและการประปาส่วนภมูิภาค 
เป็นตน้ โดย SKW ไดร้บัการจดัชัน้จากหน่วยงานราชการใหเ้ป็นผูร้บัเหมาที่สามารถเขา้รบังานแบบไม่จ ากดัวงเงินส าหรบั
การเขา้รว่มประมลูงาน ประเภทงานอาคาร งานก่อสรา้งงานทางและงานสะพานพเิศษ จากประสบการณท์ี่สะสมมา
ยาวนานท าให ้ SKW มีความช านาญดา้นการใหบ้รกิารงานก่อสรา้งดา้นงานโยธา ผลงานส่วนใหญ่เป็นการก่อสรา้งงาน
สาธารณปูโภค อาทิเช่น ถนน สะพาน และงานก่อสรา้งอาคาร เป็นตน้ กลุ่มลกูคา้ส่วนใหญ่เป็นหน่วยงานราชการและ
รฐัวิสาหกจิ อย่างไรก็ตามนอกจากงานรบัเหมาก่อสรา้งงานโยธาแลว้ SKW ยงัไดข้ยายการบรกิารไปยงัการรบัเหมา
ก่อสรา้งโรงงานในธุรกิจพลงังานและปิโตรเคมี และงานตดิตัง้เครือ่งจกัร ผลงานท่ีผ่านมาอาท ิ เชน่ โรงงานผลิตเอธานอล
จากมนัส าปะหลงัจากบรษิัท อบุล ไบโอ เอทานอล จ ากดั มลูคา่งาน 2,134 ลา้นบาท งานจดัหา ติดตัง้ ทดสอบระบบ
เครื่องจกัรและอปุกรณก์ารผลิตบหุร่ีดา้นกระบวนการผลิตยาเสน้พอง (M-01/2) จากโรงงานยาสบู กระทรวงการคลงั มลูค่า
งาน 834.14 ลา้นบาท SKW ใหค้วามส าคญักบัการบรหิารจดัการคณุภาพและกระบวนการด าเนินงานภายในองคก์รเป็น
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อย่างยิ่ง โดยเริ่มจากปี 2552 SKW ไดร้บัการรบัรองระบบบรหิารคณุภาพมาตรฐาน ISO 9001:2008 และมุง่มั่นในการ
พฒันาประสิทธิผลการด าเนินงานอย่างต่อเนื่องดา้นคณุภาพ ส่ิงแวดลอ้ม อาชีวอนามยัและความปลอดภยั จนในปี 2560 
SKW ไดร้บัการรบัรองมาตรฐานคณุภาพ ISO 9001:2015, ระบบการจดัการส่ิงแวดลอ้ม ISO 140001:2015 และระบบการ
จดัการอาชวีอนามยัและความปลอดภยั OHSAS 18001:2007 จาก SGS (Thailand) Co., Ltd. 
ธุรกิจสาธารณปูโภคและการลงทนุ 

บรษิัทฯ มีเปา้หมายในการสรา้งรายไดท้ี่มั่นคงและยั่งยืนจงึก าหนดใหม้ีธุรกิจสาธารณปูโภคและการลงทนุ เพื่อลด
การพ่ึงพงิจากรายไดจ้ากการบรกิารก่อสรา้งที่เป็นรายไดห้ลกัของธุรกิจ นอกจากนี ้ บรษิัทฯยงัเหน็ถึงการไดร้บัโอกาสการ
ใหบ้รกิารก่อสรา้งจากโครงการสาธารณปูโภคหรือโครงการลงทนุนัน้ดว้ย โดยบรษิัทฯจะพิจารณาลงทนุในธุรกิจที่เก่ียวขอ้ง
กบัธุรกิจเดิมของบรษิัทฯ อาทิเชน่ ธุรกิจสาธารณปูโภคขัน้พืน้ฐาน ธุรกิจโรงงานอตุสาหกรรม และธุรกิจดา้นพลงังาน เป็น
ตน้ ปัจจบุนั บรษิัทฯ มีธุรกจิสาธารณปูโภคและการลงทนุ ดงันี ้
ธุรกิจสาธารณปูโภค 

บรษิัทฯ เล็งเห็นถงึโอกาสจากการท่ีรฐับาลไดส่้งเสรมิใหม้กีารลงทนุโครงสรา้งพืน้ฐาน ตลอดจนการใหสิ้ทธิพเิศษ
ต่างๆ เพื่อจงูใจนกัลงทนุทัง้ภายในและภายนอกประเทศใหม้กีารขยายฐานการผลิตมายงัประเทศไทย กอรป์กบัพืน้ท่ี EEC 
จะไดร้บัการส่งเสรมิภาคอตุสาหกรรมอย่างต่อเนื่อง ส่งผลใหเ้กดิการจา้งงานและความตอ้งการสาธารณปูโภคขัน้พืน้ฐาน
เพิ่มมากขึน้ในอนาคต บรษิัทฯ จึงไดล้งทนุในกจิการผลิตและจ าหน่ายน า้ประปาชมุชนต าบลตาสิทธ์ิ อ าเภอปลวกแดง 
จงัหวดัระยอง โดยจดัตัง้บรษิัทยอ่ย ชื่อ บรษิัท ทีอารซ์ี ยทูิลิตี ้จ ากดั ซึ่งประกอบการในเชิงพาณิชยต์ัง้แตเ่ดือนมีนาคม 2561  
ธุรกิจลงทนุในกิจการท่ีไดร้บัสมัปทานกบัภาครฐั  

บรษิัทฯ ไดล้งทนุในโครงการเหมืองแรโ่พแทชที่อ  าเภอบ าเหน็จณรงค ์ จงัหวดัชยัภมูิ โดยเขา้ถือหุน้จ านวนรอ้ยละ 
25.13 ในบรษิัท อาเซียนโปแตชชยัภมูิ จ ากดั (มหาชน) (“APOT”) โดยผ่านบรษิัทย่อยที่ตา่งประเทศ  เมื่อเดือนกมุภาพนัธ ์
2558 APOT ไดร้บัอนมุตัิประทานบตัรท าเหมืองแรใ่ตด้ินจากกระทรวงอตุสาหกรรม อายปุระทานบตัร 25 ปี โดยมี
เป้าหมายก าลงัผลิตแรโ่พแทชเพื่อใชใ้นการผลิตปุ๋ ยโพแทสเซียม 1.235 ลา้นตนัต่อปี เพื่อลดการพึ่งพิงการน าเขา้แรโ่พแทช 
7-8 แสนตนัต่อปี  ส าหรบัผลผลิตส่วนเกินที่เหลือจะท าการส่งออกไปขายตา่งประเทศเพื่อใหไ้ดร้บัรายไดเ้พิม่ขึน้และคุม้ค่า
กบัการลงทนุ 
ธุรกิจลงทนุในกิจการท่ีด าเนินธุรกิจดา้นพลงังาน 

บรษิัทฯ ท าสญัญารว่มทนุกบับรษิัท เอเชยี กรีน เอนเนอจี จ ากดั (มหาชน) แลว้จดัตัง้บรษิัท แอท เอนเนอจี โซลชูั่น 
จ ากดั (“AT”) ดว้ยทนุจดทะเบยีน 200 ลา้นบาท แต่ละฝ่ายถือหุน้ในสดัส่วนรอ้ยละ 50 : 50 เพื่อประกอบธุรกิจจดัหาและ
ใหบ้รกิารดา้นสาธารณปูโภคใหแ้ก่โรงงานอตุสาหกรรมทั่วไป และธุรกิจโรงไฟฟ้า ไดแ้ก่ การผลิตและจ าหน่าย ไอน า้ ไฟฟ้า 
และน า้ใชส้ าหรบัโรงงานอตุสาหกรรม เป็นตน้ บรษิัทฯ ฯ เหน็ว่าการเขา้รว่มทนุดงักล่าวจะกอ่ใหเ้กดิประสิทธิผลสงูสดุ 
เนื่องจากผูร้ว่มทนุมีความเชี่ยวชาญและประสบการณใ์นดา้นต่าง ๆ ทัง้ดา้นการก่อสรา้งอย่างครบวงจร การจดัหาแหล่ง
เชือ้เพลงิ และการใหบ้รกิารออกแบบและซ่อมบ ารุง เครื่องจกัรและอปุกรณท์ี่เก่ียวขอ้งกบังานสาธารณปูโภค และยงัท าให้
สามารถขยายฐานลกูคา้ไดเ้พิ่มขึน้ 
ธุรกิจ Smart IoT Ecosystem 

เทคโนโลยีเป็นปัจจยัหนึ่งที่ส  าคญัในการขบัเคลื่อนกระบวนการเติบโตทางเศรษฐกจิ ความมั่นคงปลอดภยั และ
พฒันาสงัคม ทัง้ในภาครฐัและภาคอตุสาหกรรมและภาคผูบ้รโิภค ปัจจบุนัความกา้วหนา้ของเทคโนโลยีเครือข่ายความเรว็
สงูการเชื่อมต่ออินเทอรเ์นต็ที่ดีและมีความครอบคลมุทั่วประเทศ รวมถงึการประยกุตใ์ชง้าน Big data analytics ท าใหเ้พิม่
ความสามารถในการแข่งขนัในดา้นความรวดเรว็ แม่นย า ใหข้อ้มลูที่ทนัต่อการตดัสนิใจและท าใหก้ารท างานมี
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ประสิทธิภาพมากขึน้ บรษิัทฯเหน็ว่าการลงทนุธุรกจิ Smart IoT Ecosystem มีโอกาสเติบโตอยา่งมาก  ในปี 2563 บรษิัทฯ 
ท าสญัญารว่มทนุกบับรษิัท เอ็กซเ์ซน้ส ์ อินฟอรเ์มชั่น เซอรว์ิส จ ากดั แลว้จดัตัง้บรษิัทรว่มทนุชื่อ บรษิัท โอลีฟ เทคโนโลยี 
จ ากดั ด าเนินการใหบ้รกิารวจิยัพฒันาระบบตรวจสอบ ควบคมุ วิเคราะห ์ ตลอดจนบรกิารจดัการประมวลผลขอ้มลูขนาด
ใหญ่ (Big Data) ต่อมาในช่วงปลายปี OLIVE จดัตัง้บรษิัทย่อย 1 บรษิัท ชื่อ บรษิัท มหทั จ ากดั (“MAHAT”) เพื่อรองรบัการ
ด าเนินธุรกิจผลิต จ าหน่าย ใหบ้รกิารดา้นการบรหิารจดัการเทคโนโลยีสารสนเทศ การพฒันาแพลตฟอรม์ 

 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 

- THIS SPACE INTENTIONALLY LEFT BLANK – 
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4. โครงสร้างรายได้ของบริษัทฯ และบริษัทฯ ย่อย  
รายไดห้ลกัของกลุ่มบรษิัทมาจาก 1. การใหบ้รกิารก่อสรา้ง 2. การใหบ้รกิารอื่น และ 3. การขาย ซึง่มีรายละเอียด ดงันี ้

โครงสร้างรายได้ ด าเนินการโดย 
สัดส่วนการถือ
หุ้นของบริษัทฯ 

(ร้อยละ) 

ปี 2564 ปี 2565 งวด 6 เดือน ปี 2566 

ล้านบาท ร้อยละ ล้านบาท ร้อยละ ล้านบาท ร้อยละ 

การให้บริการก่อสร้าง 
การใหบ้ริการก่อสรา้งระบบท่อ บริษัทฯ  1,309.42 33.68 533.45 15.82 266.95 22.64 

 
กิจการรว่มคา้ 
ไฮโดรเท็ค สหการ 

49.00 260.16 6.69 191.39 5.67 64.58 5.48 

รวม   1,569.38 40.37 724.84 21.49 331.53 28.12 
การใหบ้ริการระบบวิศวกรรม บริษัทฯ  (27.39) (0.70) - - - - 

 
บริษัท สหการ
วิศวกร จ ากดั 

99.99 - - - - - - 

รวม   (27.39) (0.70) - - - - 

การใหบ้ริการก่อสรา้งงานโยธา บริษัทฯ  309.90 7.97 184.49 5.47 80.72 6.85 

 
บริษัท สหการ
วิศวกร จ ากดั 

99.99 1,895.05 48.74 2,071.66 61.42 582.62 49.41 

 
กิจการรว่มคา้ 
ไฮโดรเท็ค สหการ  

49.00 - - - - - - 

รวม   2,204.95 56.71 2,256.15 66.89 663.34 56.26 
การใหบ้ริการก่อสรา้งอ่ืน บริษัทฯ  72.33 1.86 302.83 8.98 157.19 13.33 

รวมรายได้การให้บริการก่อสร้าง   3,819.47 98.23 3,283.82 97.36 1,152.06 97.71 
รายไดก้่อสรา้งจากงานภาครฐั   2,225.70 58.27 2,198.30 66.94 634.34 55.06 

รายไดก้่อสรา้งจากงานภาคเอกชน   1,593.77 41.73 1,085.52 33.06 517.72 44.94 

2. การให้บริการอ่ืน 
บริษัท ทีอารซ์ี 
ยทูิลิตี ้จ ากดั  

99.97 11.67 0.30 - - - - 

 
บริษัท โอลีฟ 
เทคโนโลยี จ ากดั 

49.97 5.81 0.15 57.87 1.71 9.63 0.82 

รวมรายได้จากการให้บริการอ่ืน   17.48 0.45 57.87 1.71 9.63 0.82 

3. การขาย 
บริษัท สหการ
วิศวกร จ ากดั 

99.99 8.40 0.22 1.60 0.05 - - 

รายไดด้อกเบีย้   0.49 0.01 1.21 0.04 0.58 0.05 
รายไดอ่ื้น   42.42 1.09 28.52 0.84 16.80 1.42 
รวมรายได้   3,888.26 100.00 3,373.02 100.00 1,179.07 100.00 
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5. โครงสร้างผู้ถือหุน้ของบริษทั 
ณ วนัท่ี 5 เมษายน 2566 บรษิัทฯ มีผูถื้อหุน้รายใหญ่ ดงัตอ่ไปนี ้ 

ล าดับ รายช่ือ จ านวนหุ้น สัดส่วนการถือหุ้น 
1.    บริษัท เคพีเค 1999 จ ากดั (1) 2,712,797,314 28.30% 
2. UBS AG SINGAPORE BRANCH 465,449,533 4.85% 
3. บริษัท ไทยเอ็นวีดีอาร ์จ ากดั 358,344,561 3.74% 
4. SMPR Holding Pte. Ltd. (2) 348,434,992 3.63% 
5. UBS AG LONDON BRANCH 196,400,997 2.05% 
6. น.ส.ภาสิตา ลีส้กลุ 122,660,694 1.28% 
7. นายบญุธรรม ไกรวฒันพงศ ์ 104,914,465 1.09% 
8. นายธัชชยั บวรธนานนท ์ 101,300,300 1.06% 
9. นายนพชยั นพสวุรรณวงศ ์ 93,790,000 0.98% 
10. นายอนฤุทธิ์ เกินสินธช์ยั 92,000,000 0.96% 

 
6. คณะกรรมการบริษัท  
รายละเอียดคณะกรรมการบรษิัท ทัง้หมด 7 ท่าน ดงันี ้
ล าดับ รายช่ือ ต าแหน่ง 

1. นาง ไพจิตร รตันานนท ์ ประธานกรรมการ 
2. นาย ภาสิต ลีส้กลุ ประธานกรรมการบริหาร, ประธานเจา้หนา้ที่บริหาร, กรรมการผูจ้ดัการ (รกัษาการ), กรรมการ 
3. นาง พจนีย ์เผ่าสวสัดิ์ กรรมการ 
4. น.ส. ภาวิตา ลีส้กลุ กรรมการ 
5. นาง พวงทิพย ์ศิลปศาสตร ์ กรรมการอิสระ, กรรมการตรวจสอบ 
6. นาย ก าจร ตติยกวี กรรมการอิสระ, กรรมการตรวจสอบ 
7. นาง รชัดาภรณ ์ราชเทวินทร ์ กรรมการอิสระ, ประธานกรรมการตรวจสอบ 
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เอกสารแนบ 2 – ขอ้มลูบรษิัท อาเซียนโปแตชชยัภมูิ จ ากดั (มหาชน) 
1.สรุปข้อมูลทางการเงนิของ APOT 
 

(หน่วย: ล้านบาท) 
ปี 2563 

(ปรับปรุงใหม่) 
ปี 2564 

(ปรับปรุงใหม่) 
ปี 2565 

งวด 6 เดือนปี 2566 
(ม.ค. – มิ.ย.) 

งบฐานะการเงิน     
สินทรัพย ์     
เงินสดและรายการ
เทียบเท่าเงินสด 

0.60  0.47  0.76  298.03 

เงินลงทนุชั่วคราว 0.03  0.04  0.04  0.04  
ลกูหนีห้มนุเวียนอื่น 0.00  0.00  0.26  0.00  
เงินจ่ายล่วงหนา้ตาม
สญัญาก่อสรา้ง 

3.17  3.17  3.17  3.17  

สินทรพัยห์มนุเวียนอื่น 1.61  1.62  1.67  3.28  
เงินฝากธนาคารที่ติด
ภาระค า้ประกนั 

1.50  0.50  0.50  0.50  

เงินฝากธนาคารที่มีภาระ
ผกูพนัรอการจดัตัง้
กองทนุ 

0.01  0.01  0.01  0.01  

ที่ดิน อาคารและ
อปุกรณ-์สทุธิ 

295.31  293.13  292.67  292.64  

เหมืองระหว่างก่อสรา้ง 1,033.19  1,033.19  1,033.19  1,033.19  
สินทรพัยท์ี่เกิดจากการ
ส ารวจและประเมินค่า
เหมืองแร่ 

924.17  924.17  924.17  924.17  

สินทรพัยไ์ม่มีตวัตน 4,355.97  4,342.15  4,328.33  4,321.43  
สินทรพัยไ์ม่หมนุเวียน
อ่ืน 

0.06  0.02  0.02  0.02  

รวมสินทรัพย ์ 6,615.63  6,598.48  6,584.80  6,876.48  
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(หน่วย: ล้านบาท) 
ปี 2563 

(ปรับปรุงใหม่) 
ปี 2564 

(ปรับปรุงใหม่) 
ปี 2565 

งวด 6 เดือนปี 2566 
(ม.ค. – มิ.ย.) 

หนีสิ้น     
เจา้หนีก้ารคา้และเจา้หนี ้
หมนุเวียนอื่น 

1,056.86  1,414.15  1,845.02  2,102.83  

ตน้ทนุงานระหว่าง
ก่อสรา้งที่ยงัไม่ถึง
ก าหนดช าระ 

0.30  0.30  0.30  0.30  

เงินกูย้ืมระยะสัน้จาก
บคุคลหรือกิจการที่
เกี่ยวขอ้งกนั 

204.81  222.76  239.31  96.61  

หนีส้ินระยะยาวส าหรบั
ประทานบตัรส่วนที่ถึง
ก าหนดช าระภายใน 1 ปี 

2,273.78  2,842.48  3,411.17  3,979.87  

หนีส้ินระยะยาวส าหรบั
เงินสมทบกองทนุตาม
เง่ือนไขประทานบตัร
เหมืองแรส่่วนที่ถึง
ก าหนดช าระภายในหนึ่ง
ปี 

75.03  104.53  134.04  161.81  

หนีส้ินหมนุเวียนอื่น 1.56  1.75  1.72  2.65  
หนีส้ินระยะยาวส าหรบั
ประทานบตัร-สทุธิ 

2,042.13  1,563.62  1,064.21  519.52  

หนีส้ินระยะยาวส าหรบั
เงินสมทบกองทนุ-สทุธิ 

339.40  324.78  309.64  288.82  

หนีส้ินภาษีเงินไดร้อการ
ตดับญัช ี

0.00  0.00  0.01  0.01  

ประมาณการหนีส้ินไม่
หมนุเวียนส าหรบั
ผลประโยชนข์อง
พนกังาน 

2.04  2.05  2.14  2.27  

รวมหนี้สิน 5,995.91  6,476.40  7,007.56  7,154.68  
ส่วนของผู้ถือหุ้น     
ทนุที่ออกและเรียกช าระ
แลว้ 

2,805.80  2,805.80  2,805.80  3,256.73  

ส่วนต า่กว่ามลูคา่หุน้
สามญั 

(313.95) (313.95) (313.95) (313.95) 

ขาดทนุสะสม (1,872.13) (2,369.77) (2,914.60) (3,220.97) 
รวมส่วนของผูถ้ือหุน้ 619.72  122.08  (422.76) (278.20) 
รวมหนี้สินและส่วน
ของผู้ถือหุ้น 

6,615.63  6,598.48  6,584.80  6,876.48  
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(หน่วย: ล้านบาท) 
ปี 2563 

(ปรับปรุงใหม่) 
ปี 2564 

(ปรับปรุงใหม่) 
ปี 2565 

งวด 6 เดือนปี 2566 
(ม.ค. – มิ.ย.) 

งบก าไรขาดทุน
เบ็ดเสร็จ 

    

รายได ้     

รายไดอ่ื้น 2.08  3.12  5.05  1.56 
รวมรายได้ 2.08  3.12  5.05  1.56  
ค่าใชจ้่าย     

ค่าใชจ้่ายในการบริการ 56.98  41.60  28.56  15.25  
ขาดทนุจากอตัรา
แลกเปลี่ยน 

0.00 0.00 0.00 5.77 

ค่าปรบัเงินผลประโยชน์
พิเศษเพ่ือประโยชนแ์ก่
รฐั 

252.27  338.56  422.87  250.73  

รวมค่าใช้จ่าย 309.24  380.16  451.43  271.25 
ขาดทนุจากการ
ด าเนินงาน 

(307.16) (377.05) (446.38) (269.69) 

ตน้ทนุทางการเงิน 126.48  120.59  98.50  36.68  
ขาดทนุก่อนคา่ใชจ้่าย
ภาษีเงินได ้

(433.64) (497.64) (544.88) (306.37) 

ค่าใชจ้่ายภาษีเงินได ้ 0.00  0.00  0.00  0.00  
ขาดทุนส าหรับปี (433.64) (497.64) (544.88) (306.37) 
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2. ค าอธิบายและวิเคราะหข์องฝ่ายจัดการส าหรับงบการเงนิ จากรายงานประจ าปีของ APOT 2563 – 2565 
ค าอธิบายและวเิคราะหข์องฝ่ายจดัการส าหรบังบการเงินส าหรบัปีสิน้สดุวนัท่ี 31 ธันวาคม 2565 
 
1.การวเิคราะหผ์ลการด าเนินงาน 
งบก าไรขาดทนุเบ็ดเสรจ็ ส าหรบัปีสิน้สดุวนัท่ี 31 ธันวาคม 2565 
 

1.1 รายไดร้วม  
รายไดส้ าหรบัปี สิน้สดุ 31 ธันวาคม 2565 บรษิัทฯมีรายไดอ้ื่นซึง่ประกอบดว้ยค่าเชา่ที่ดิน 2.76 ลา้นบาท และ

ก าไรจากอตัราแลกเปล่ียน 2.04 ลา้นบาท ดอกเบีย้รบัและรายไดอ้ื่นจ านวน 0.25 ลา้นบาท รายไดเ้พิ่มขึน้ 1.93 ลา้นบาท 
คิดเป็นรอ้ยละ 62.1 จากปี 2564  

1.2 ค่าใชจ้่ายรวม  
 

ณ วนัท่ี 31 ธันวาคม 2565 มคี่าใชจ้่ายในการบรหิารเท่ากบั 549.93 ลา้นบาท เพิ่มขึน้จากปีก่อนจ านวน 49.18 
ลา้นบาท โดยมีสาระที่ส  าคญัดงันี ้ 

1. ค่าใชจ้า่ยเก่ียวกบัพนกังานจ านวน 5.46 ลา้นบาท ลดลงจากปี 2564 จ านวน 6.32 ลา้นบาท เนื่องจากนาย
สมยั ลีส้กลุ กรรมการและประธานเจา้หนา้ที่บรหิารลาออก โดย นาย สมยั ลีส้กลุ เขา้รบัด ารงต าแหน่งกรรมการบรษิัทวนัท่ี 
12 มกราคม 2558 และลาออกตัง้แต่วนัท่ี 10 มีนาคม 2565 เนื่องจากไดร้บัแต่งตัง้เป็นกรรมการผูช้ว่ยรฐัมนตรี โดยมวีาระ
อยู่ในต าแหน่งกรรมการ APOT เป็นเวลา 7 ปี 2 เดือน  

2. ค่าใชจ้า่ยส านกังานจ านวน 2.71 ลา้นบาท เพิ่มขึน้จากปี 2564 จ านวน 0.45 ลา้นบาท  

3. ค่าใชจ้า่ยเก่ียวกบัผลประโยชนพ์ิเศษเพื่อประโยชนแ์ก่รฐั ซึง่เป็นค่าปรบัการช าระเงินล่าชา้ทัง้งวดที่ 1-5 และ
เงินสมทบเขา้กองทนุตามเงื่อนไขประทานบตัรรวมเป็นจ านวน 422.87 ลา้นบาท และค่าใชจ้่ายที่ระบไุวใ้นเงื่อนไขประทาน
บตัรและ EIA จ านวน 16.81 ลา้นบาท เพิ่มขึน้จากปีก่อน 84.30 ลา้นบาท คิดเป็นรอ้ยละ 24  

4. ค่าใชจ้า่ยทางการเงิน จ านวน 98.50 ลา้นบาท ประกอบดว้ยดอกเบีย้เงินกู ้จ านวน 17.84 ลา้นบาท ดอกเบีย้
กองทนุจ านวน 11.37 ลา้นบาท และดอกเบีย้จากการผ่อนช าระประทานบตัร จ านวน 69.29 ลา้นบาท รวมลดลงจากปี 
2564 จ านวน 22.09 ลา้นบาท คดิเป็นรอ้ยละ 18 เนื่องจากปรบัลดดอกเบีย้เงินกู ้ 

1.3 ขาดทนุสทุธิ  
 
ในปี 2565 บรษิัทฯ มขีาดทนุสทุธิส าหรบัปีสิน้สดุวนัท่ี 31 ธันวาคม 2565 จ านวน 544.84 ลา้นบาท เพิ่มขึน้รอ้ยละ 21.7 
จากปี 2564 
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2. การวเิคราะหฐ์านะการเงิน 
2.1 การวิเคราะหสิ์นทรพัย ์ 

ณ วนัท่ี 31 ธันวาคม 2565 มีสินทรพัยเ์ท่ากบั 6,584.80 ลา้นบาท ลดลงจากปีก่อนจ านวน 13.68 ลา้นบาท คิด
เป็นรอ้ยละ 0.2 โดยมีสาระท่ีส าคญัดงันี ้ 

สินทรพัยไ์ม่หมนุเวียนลดลง 14.27 ลา้นบาท คดิเป็นรอ้ยละ 0.2 เนื่องจากการหกัคา่เส่ือมราคาทรพัยสิ์นจ านวน 
0.46 ลา้นบาท การตดัจ าหน่ายกองทนุตามเงื่อนไขประทานบตัรจ านวน 13.82 ลา้นบาท  

2.2 การวิเคราะหห์นีสิ้น  
 

ณ วนัท่ี 31 ธันวาคม 2565 มีหนีสิ้น เท่ากบั 7,007.56 ลา้นบาท เพิ่มขึน้จากปีก่อนจ านวน 531.16 ลา้นบาท คิด
เป็นรอ้ยละ 8.20 โดยมีสาระที่ส  าคญัดงันี ้ 

 
1. หนีสิ้นหมนุเวียนเพิ่มขึน้จากปีก่อนจ านวน 1,045.60 ลา้นบาท คิดเป็นรอ้ยละ 22.80 ส่วนใหญ่เกิดจาก การเพิ่มขึน้ของ
ค่าปรบัการช าระผลประโยชนพ์เิศษล่าชา้และกองทนุ จ านวน 422.87 ลา้นบาท ดอกเบีย้คา้งจ่ายเพิ่มขึน้จ านวน 6.75 ลา้น
บาทค่าใชจ้่ายคา้งจา่ยจ านวน 1.21 ลา้นบาท โอนผลประโยชนพ์ิเศษเพื่อประโยชนแ์ก่รฐัจ านวน 568.70 ลา้นบาท และ
กองทนุแนบทา้ยประทานบตัร จ านวน 29.52 ลา้นบาท เป็นการจดัประเภทรายการบญัชีหนีสิ้นไมห่มนุเวยีนยา้ยไปบญัชี
หนีสิ้นหมนุเวียนอื่นและเงินกูร้ะยะสัน้ และเงินกูย้ืมจากผูถื้อหุน้เพิม่ขึน้จ านวน 16.55 ลา้นบาท  

2. หนีสิ้นไม่หมนุเวียนลดลง 514.44 ลา้นบาท คดิเป็นรอ้ยละ 27.2 เนื่องจากการโอนผลประโยชนพ์ิเศษเพื่อประโยชนแ์ก่
รฐัและกองทนุแนบทา้ยประทานบตัรที่ถึงก าหนดช าระภายใน 1 ปีเป็นหนีสิ้นหมนุเวียน  

 

2.3 การวิเคราะหส่์วนของผูถื้อหุน้  

 
ณ วนัท่ี 31 ธันวาคม 2565 รวมส่วนของผูถื้อหุน้รวมทัง้สิน้เทา่กบั (422.76) ลา้นบาท เป็นตวัเลขตดิลบเนื่องจาก

ขาดทนุสะสมเกินทนุ และมีผลขาดสทุธิจ านวน 544.84 ลา้นบาท เมื่อเทียบกบัขาดทนุสะสม ณ 31 ธันวาคม 2564 
ขาดทนุสะสมเพิม่ขึน้ จ านวน 544.84 ลา้นบาท คิดเป็นรอ้ยละ 23  
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ค าอธิบายและวเิคราะหข์องฝ่ายจดัการส าหรบังบการเงินส าหรบัปีสิน้สดุวนัท่ี 31 ธันวาคม 2564 
 
1.1 รายไดร้วม 
เนื่องจากการพฒันาโครงการก่อสรา้งหยดุชะงกัตัง้แต่ปี 2561 บรษิัทฯจงึไม่มีรายไดเ้ชิงพาณิชย ์รายไดส้าหรบัปี สิน้สดุ 31 
ธันวาคม 2564 บรษิัทฯมีรายไดอ้ืน่ซึ่งประกอบดว้ยค่าเชา่ที่ดิน 3.12 ลา้นบาท เพิ่มขึน้ 1.03 ลา้นบาท คิดเป็นรอ้ยละ 49.7 
จากปี 2563 เนื่องมาจาก ในปี 2564 มีรายรบัคา่เช่าที่ดินเพิ่มขึน้ 
 
 
1.2 ค่าใชจ้่ายรวม 
ณ วนัท่ี 31 ธันวาคม 2564 มคี่าใชจ้่ายรวมเท่ากบั 486.07 ลา้นบาท เพิ่มขึน้จากปีก่อนจ านวน 50.35 ลา้นบาท ค่าใชจ้่าย
หลกัประกอบดว้ยค่าใชจ้่ายในการบรหิาร 377.35 ลา้นบาท และคา่ใชจ้่ายทางการเงิน 108.72 ลา้นบาทโดยมีสาระที่
สาคญัดงันี ้
 
1. ค่าใชจ้า่ยเก่ียวกบัพนกังานจ านวน 11.78 ลา้นบาท ลดลงจากปี 2563 จ านวน 2.41 ลา้นบาท เนื่องจากลดก าลงัพล 

 
2.ค่าใชจ้า่ยส านกังานจ านวน 2.66 ลา้นบาท ลดลงจากปี 2563 จ านวน 9.30 ลา้นบาท เนื่องจากปี 2564 บนัทึกค่าเชา่ 
ที่ดินราชพสัด ุจ านวน 1.47 ลา้นบาท ลดลงจากปี 2563 จ านวน 8.38 ลา้นบาท (ในปี 2563 บนัทึก 9.85 ลา้นบาท ส าหรบั
ค่าเช่านบัตัง้แตว่นัท่ี 6 กมุภาพนัธ ์2558 จนถงึวนัท่ี 31 ธันวาคม 2563) 
 
3.ค่าใชจ้า่ยเก่ียวกบัผลประโยชนพ์ิเศษเพื่อประโยชนแ์ก่รฐั จ านวน 352.56 ลา้นบาท คดิเป็นรอ้ยละ 93.43 ของคา่ใชจ้า่ย
ในการบรหิาร เพิ่มขึน้ 86.29 ลา้นบาทจากปีก่อน คิดเป็นรอ้ยละ 32 ประกอบดว้ยค่าปรบัการช าระเงินผลประโยชนต์อบ
แทนพิเศษฯล่าชา้ทัง้งวดที่ 1 งวดที่ 2 งวดที่ 3 และงวดที่ 4 จ านวน 337.56 ลา้นบาท และคา่ใชจ้า่ยที่ระบไุวใ้นเงื่อนไข
ประทานบตัรและ EIA จ านวน 14.0 ลา้นบาท เช่น กองทนุเฝา้ระวงัสขุภาพ กองทนุเพื่อการศกึษาวิจยัดา้นโพแทช กองทนุ
พฒันาหมู่บา้นรอบพืน้ท่ีเหมืองแรก่องทนุสนบัสนนุตรวจสอบการทาเหมืองใตด้ิน และกองทนุฟ้ืนฟพูืน้ท่ีท าเหมือง เป็นตน้ 
 
4. การเคลมหนงัสือคา้ประกนัเนื่องจากบรษิัทฯผิดสญัญาตามเงื่อนไขประทานบตัรที่ไม่ช าระเงินผลประโยชนต์อบแทน 
พิเศษเพื่อประโยชนแ์ก่รฐั จ านวน 1 ลา้นบาท 
 
5. ขาดทนุจากอตัราแลกเปล่ียน จ านวน 5.53 ลา้นบาท ลดลงจากปีก่อน 3.09 ลา้นบาท คิดเป็นรอ้ยละ 36 เนื่องความ 
ผนัผวนของอตัราแลกเปล่ียน 
 
6. ค่าใชจ้า่ยทางการเงิน จ านวน 108.72 ลา้นบาท ประกอบดว้ยดอกเบีย้เงินกูจ้ากประธานเจา้หนา้ที่บรหิาร จ านวน 
11.07 ลา้นบาท ดอกเบีย้เงินกูจ้ากผูถื้อหุน้บรษิัท เอส กรุ๊ป เออีซี (ประเทศไทย) จ ากดั จ านวน 7.44 ลา้นบาท และ
ดอกเบีย้จากการผ่อนช าระประทานบตัร จ านวน 90.18 ลา้นบาท ที่บนัทึกเนื่องจากโครงการหยดุชะงกั รวมลดลงจากปี 
2563 จ านวน 17.76 ลา้นบาทคดิเป็นรอ้ยละ 14 
1.3 ขาดทนุสทุธิ 
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ในปี 2564 บรษิัทฯ มขีาดทนุสทุธิส าหรบัปีสิน้สดุวนัท่ี 31 ธันวาคม 2564 จ านวน 482.95 ลา้นบาท เพิ่มขึน้รอ้ยละ 11.4 
จากปี 2563 
 
2. การวเิคราะหฐ์านะการเงิน 
2.1 การวิเคราะหสิ์นทรพัย ์
ณ วนัท่ี 31 ธันวาคม 2564 มีสินทรพัยเ์ท่ากบั 6,822.76 ลา้นบาท ลดลงจากปีก่อนจ านวน 14.33 ลา้นบาท คิดเป็นรอ้ยละ 
0.2 โดยมีสาระที่สาคญัดงันีสิ้นทรพัยไ์ม่หมนุเวยีนลดลง 14.22 ลา้นบาท คิดเป็นรอ้ยละ 0.2 เนื่องจากการหกัค่าเส่ือม
ราคาทรพัยสิ์นจ านวน 2.18 ลา้นบาท การตดัจาหน่ายกองทนุตามเงื่อนไขประทานบตัรจ านวน 11.00 ลา้นบาท และถอน
เงินฝากประจา จ านวน 1 ลา้นบาท ที่จ  านากบัธนาคารกสิกรไทย จ ากดั (มหาชน) เพื่อชาระค่าปรบัการผิดสญัญากบั กพร. 
ที่เรียกรอ้งเงินตามสิทธิในหนงัสือคา้ประกนัผ่านมาทางธนาคารกสิกรไทย จ ากดั (มหาชน) 
 
2.2 การวิเคราะหห์นีสิ้น 
ณ วนัท่ี 31 ธันวาคม 2564 มีหนีสิ้น เท่ากบั 6,591.0 ลา้นบาท เพิม่ขึน้จากปีก่อนจ านวน 468.62 ลา้นบาท คิดเป็นรอ้ยละ 
7.7 โดยมีสาระที่สาคญัดงันี ้
 
1. หนีสิ้นหมนุเวียนเพิ่มขึน้จากปีก่อนจ านวน 955.13 ลา้นบาท คดิเป็นรอ้ยละ 26.6 ส่วนใหญ่เกิดจาก การเพิม่ขึน้ของ 
ค่าปรบัการช าระผลประโยชนพ์เิศษล่าชา้และกองทนุ จ านวน 337.56 ลา้นบาท ดอกเบีย้คา้งจ่ายเพิ่มขึน้จ านวน 7.44 ลา้น
บาทค่าใชจ้่ายคา้งจา่ย และเจา้หนีเ้พิ่มจากอตัราแลกเปล่ียนรวม จ านวน 11.48 ลา้นบาท โอนผลประโยชนพ์ิเศษเพื่อ
ประโยชนแ์ก่รฐัจ านวน 568.70 ลา้นบาท และกองทนุแนบทา้ยประทานบตัรที่ถงึก าหนดชาระภายใน 1 ปี จ านวน 11.0 
ลา้นบาท เป็นการจดัประเภทรายการบญัชีหนีสิ้นไม่หมนุเวียนยา้ยไปบญัชีหนีสิ้นหมนุเวียนอื่นและเงินกูร้ะยะสัน้ และเงินกู้
ยืมจากผูถื้อหุน้เพิม่ขึน้จ านวน 17.95 ลา้นบาท 
 
2. หนีสิ้นไม่หมนุเวียนลดลง 486.51 ลา้นบาท คดิเป็นรอ้ยละ 19.2 เนื่องจากการโอนผลประโยชนพ์ิเศษเพื่อประโยชนแ์ก่
รฐัและกองทนุแนบทา้ยประทานบตัรที่ถึงก าหนดช าระภายใน 1 ปี เช่น กองทนุประกนัภยั กองทนุเฝา้ระวงัสขุภาพ และ
กองทนุพฒันาหมู่บา้นรอบพืน้ท่ีเหมืองแร ่เป็นตน้ เป็นหนีสิ้นหมนุเวียน 
 
2.3 การวิเคราะหส่์วนของผูถื้อหุน้ 
ณ วนัท่ี 31 ธันวาคม 2564 มีสว่นของผูถื้อหุน้รวมทัง้สิน้เท่ากบั 231.76 ลา้นบาท ลดลงจากปีก่อนจ านวน 482.95 ลา้น
บาทคิดเป็นรอ้ยละ 67.6 เมื่อเทียบยอดคงเหลือ ณ 31 ธันวาคม 2563 ขาดทนุสะสมเพิม่ขึน้ จ านวน 482.95 ลา้นบาท 
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ค าอธิบายและวเิคราะหข์องฝ่ายจดัการส าหรบังบการเงินส าหรบัปีสิน้สดุวนัท่ี 31 ธันวาคม 2563 
 
1.1 รายไดร้วม 
เนื่องจากบรษิัทฯ ยงัอยู่ในระหว่างการพฒันาโครงการ ยงัไม่ไดเ้ริ่มด าเนินการในเชงิพาณิชย ์จงึยงัไม่มีรายไดจ้ากการขาย
แต่อย่างใด โดยในปี 2563 บรษิทัฯ มีรายไดอ้ื่นจานวน 2.08 ลา้นบาท ลดลง 12.48 ลา้นบาท คดิเป็นรอ้ยละ 85.72 จากปี
ที่ผ่านมารายไดอ้ื่นหลกัๆประกอบดว้ยก าไรจากการขายทรพัยสิ์น 1.95 ลา้นบาท 
 
1.2 ค่าใชจ้่ายรวม 
ในปี 2563 บรษิัทฯ มคี่าใชจ้่ายรวมจานวน 435.72 ลา้นบาท เพิ่มขึน้รอ้ยละ 16.80 จากปี 2562 โดยมีคา่ใชจ้่ายในการ 
บรหิาร 309.24 ลา้นบาท และค่าใชจ้า่ยทางการเงิน 126.48 ลา้นบาท ค่าใชจ้า่ยในการบรหิารและตน้ทนุทางการเงิน 
ประกอบไปดว้ยคา่ใชจ้า่ยดงัต่อไปนี ้
 
1. ค่าใชจ้า่ยเก่ียวกบัพนกังาน จ านวน 14.19 ลา้นบาท คดิเป็นรอ้ยละ 4.59 ของค่าใชจ้่ายในการบรหิาร ลดลงรอ้ยละ 
55.25 จากปี 2562 เนื่องจากมีการอตัราก าลงัพลในปี 2562 ณ สิน้ปี 2563 บรษิัทฯมจีานวนพนกังานและผูบ้รหิาร 
เท่ากบั 14 คน 
 
2. ค่าใชจ้า่ยเก่ียวกบัส านกังาน จ านวน 11.96 ลา้นบาท เพิ่มขึน้รอ้ยละ 308.37 จากปี 2563 เนื่องจากส านกังานธนารกัษ์
พืน้ท่ีชยัภมูิเรียกเก็บค่าตอบแทนการใชป้ระโยชนใ์นท่ีราชพสัดเุพื่อการท าเหมืองแรเ่ป็นจานวน 10.31 ลา้นบาท ส าหรบั
ระยะเวลาตัง้แต่ 6 กมุภาพนัธ ์2558 ถงึ 31 ธันวาคม 2563 
 
3. ค่าใชจ้า่ยเก่ียวกบัผลประโยชนพ์ิเศษแก่รฐัและเงินกองทนุและวิเคราะหผ์ลกระทบส่ิงแวดลอ้ม จ านวน 266.26 ลา้นบาท
คิดเป็นรอ้ยละ 86.1 ของค่าใชจ้่ายในการบรหิาร เพิ่มขึน้ 83.32 ลา้นบาท คิดเป็น 45.54% คา่ใชจ้า่ยประกอบดว้ย 
ค่าปรบัช าระเงินผลประโยชนต์อบแทนพิเศษเพื่อประโยชนแ์ก่รฐังวดที่ 1 งวดที่ 2 และ งวดที่ 3 ล่าชา้ จ านวน 252.27 
ลา้นบาท และค่าใชจ้่ายกองทนุตา่ง ๆ ที่เป็นไปตามเงื่อนไขของประทานบตัร ไดแ้ก่ กองทนุประกนัความเส่ียง กองทนุเฝา้
ระวงัสขุภาพ กองทนุเพื่อการศกึษาวิจยัแรโ่ปแตช กองทนุพฒันาหมู่บา้นรอบพืน้ท่ีเหมือง กองทนุสนบัสนนุตรวจสอบการ
ท าเหมือง นอกจากนีย้งัมคี่าใชจ้า่ยเพื่อใชใ้นการพฒันาทอ้งถิ่น ชมุชนท่ีอยูใ่นเขตประทานบตัรและเพื่อผลประโยชนข์องรฐั
รวมจ านวน 14 ลา้นบาท 
 
4.ค่าที่ปรกึษา คา่ตรวจสอบบญัชี จ านวน 1.61 ลา้นบาท ลดลง รอ้ยละ 43.17 จากปี 2562 ประกอบดว้ยค่าตรวจสอบ
บญัชีบรษิัท และค่าที่ปรกึษาดา้นต่างๆ และ คา่ที่ปรกึษากฎหมาย 
 
5.ค่าใชจ้า่ยมวลชนสมัพนัธ ์จ านวน 0.06 ลา้นบาท ลดลงรอ้ยละ 89 จากปี 2562 จากการตดัทอนค่าใชจ้า่ยในกิจกรรม
ต่างๆคงไวเ้ท่าที่จาเป็น 
 
6. ตน้ทนุทางการเงิน ประกอบดว้ย ดอกเบีย้เงินกูย้ืมนายสมยั ลีส้กลุ ประธานเจา้หนา้ที่บรหิาร 11.1 ลา้นบาท และ บรษิัท
เอสกรุ๊ป เออีซี (ประเทศไทย) จ ากดั ผูถื้อหุน้บรษิัทฯ จ านวน 5.14 ลา้นบาท และบนัทึกดอกเบีย้การผ่อนชาระผลประโยชน์
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ตอบแทนพิเศษเพื่อประโยชนแ์ก่รฐั เป็นค่าใชจ้่ายตามมาตรฐานการบญัชี จานวน 110.21 ลา้นบาท สืบเนื่องจากการท่ีปี 
2562 โครงการก่อสรา้งเหมอืงหยดุชะงกั 
 
1.3 ขาดทนุสทุธิ 
ในปี 2563 บรษิัทฯ มขีาดทนุสทุธิสาหรบัปีสิน้สดุวนัท่ี 31 ธันวาคม 2563 จ านวน 433.64 ลา้นบาท เพิ่มขึน้รอ้ยละ 20.9
จากปี 2562 
 
2. การวเิคราะหฐ์านะการเงิน 
2.1 การวิเคราะหสิ์นทรพัย ์
ณ วนัท่ี 31 ธันวาคม 2563 บรษิทั อาเซียนโปแตชชยัภมูิ จากดั (มหาชน) มีสินทรพัยร์วมทัง้สิน้จานวน 6,837.09 ลา้นบาท
ลดลง จ านวน 14.64 ลา้นบาท หรือรอ้ยละ 0.2 เมื่อเทยีบกบัยอดคงเหลือ ณ วนัท่ี 31 ธันวาคม 2562 โดยมีรายละเอยีด
ส าคญัดงันี ้
 
1. สินทรพัยห์มนุเวียนรวมลดลงจ านวน 0.81 ลา้นบาท เนื่องจากปรบัปรุงค่าใชจ้า่ยลว่งหนา้ของสถาบนัขนส่งจฬุาลงกรณ์
มหาวิทยาลยัจ านวน 0.44 ลา้นบาท เป็นงานระหวา่งการก่อสรา้ง 
 
2. สินทรพัยไ์ม่หมนุเวียนลดลงจ านวน 13.84 ลา้นบาท โดยรายการหลกัมาจากค่าเส่ือมราคาจ านวน 3.85 ลา้นบาท และ
การตดัจ าหน่ายกองทนุตามเงื่อนไขประทานบตัร จ านวน 11 ลา้นบาท 
 
2.2 การวิเคราะหห์นีสิ้น 
ณ วนัท่ี 31 ธันวาคม 2563 บรษิทั อาเซียนโปแตชชยัภมูิ จากดั (มหาชน) มีหนีสิ้นรวมทัง้สิน้ จ านวน 6,122.37 ลา้นบาท
เพิ่มขึน้จ านวน 418.99 ลา้นบาท หรือรอ้ยละ 7.3 เมื่อเทียบกบัยอดคงเหลือ ณ วนัท่ี 31 ธันวาคม 2562 โดยมีรายละเอียด
ส าคญัดงันี ้
 
1. หนีสิ้นหมนุเวียนรวมเพิม่ขึน้ จ านวน 885.152 ลา้นบาท มาจากค่าตอบแทนการใชป้ระโยชนใ์นที่ราชพสัดเุพื่อการท า 
เหมืองแรเ่ป็นจ านวน 10.48 ลา้นบาท ค่าปรบัช าระเงินผลประโยชนต์อบแทนพิเศษเพื่อประโยชนแ์ก่รฐัล่าชา้ จ านวน 
252.26 ลา้นบาท การจดัประเภทรายการหนีสิ้นไม่หมนุเวยีนยา้ยไปบญัชีหนีสิ้นหมนุเวียนอื่น จ านวน 579.69 ลา้นบาท 
การเพิม่ขึน้ของเงินกูย้ืมจากบรษิทั เอสกรุ๊ป เออีซี (ประเทศไทย) จากดั ผูถื้อหุน้บรษิัทฯ จ านวน 21.3 ลา้นบาท และ 
ดอกเบีย้เงินกูย้ืมบรษิัท เอสกรุ๊ป เออีซี (ประเทศไทย) จากดั ผูถื้อหุน้บรษิัทฯคา้งจา่ย 5.12 ลา้นบาท 
 
2. หนีสิ้นไม่หมนุเวียนรวมลดลง จานวน 466.15 ลา้นบาท มาจากการจดัประเภทรายการบญัชีใหม่ของเงินผลประโยชน์
พิเศษเพื่อประโยชนแ์ก่รฐั (ขอ้ตกลงประทานบตัร) ท่ีถงึก าหนดช าระภายใน 1 ปี และกองทนุแนบทา้ยประทานบตัรที่ถึง
ก าหนดช าระภายใน 1 ปี ซึง่ประกอบดว้ยกองทนุประกนัความเส่ียง กองทนุเฝา้ระวงัสขุภาพ และกองทนุพฒันาหมู่บา้น
รอบพืน้ท่ีเหมืองแร ่และการจดัประเภทรายการบญัชใีหม่ และการเพิ่มขึน้ของส ารองผลประโยชนร์ะยะยาวของพนกังาน 
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2.3 การวิเคราะหส่์วนของผูถื้อหุน้ 
ณ วนัท่ี 31 ธันวาคม 2563 บรษิทั อาเซียนโปแตชชยัภมูิ จากดั (มหาชน) มีส่วนของผูถื้อหุน้รวมทัง้สิน้ จ านวน 714.72 
ลา้นบาทลดลงจ านวน 433.64 ลา้นบาท หรือรอ้ยละ 37.8 เมื่อเทยีบกบัยอดคงเหลือ ณ วนัท่ี 31 ธนัวาคม 2562 เนื่องจาก
มีขาดทนุสะสมเพิ่มขึน้ จ านวน 433.64 ลา้นบาท 
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3. สรุปประมาณการทางการเงนิ ของโครงการเหมืองแร่โพแทชของทีจั่ดท าโดยฝ่ายบริหารของ APOT เม่ือตน้ปี 
2566 

 
 
ประมาณการทางการเงิน ของโครงการเหมืองแรโ่พแทชของที่จดัท าโดยฝ่ายบรหิารของ APOT เมื่อตน้ปี 2566 นัน้มีความ
แตกตา่งจากประมาณการของที่ปรกึษาทางการเงินอิสระในลกัษณะส าคญัดงัต่อนี:้ 
 

สมมติฐานส าคัญทีแ่ตกตา่งกนั ประมาณการของฝ่ายบริหารของ 
APOT (ณ ตน้ปี 2566) 

ประมาณการของฝ่ายบริหารของ 
APOT (ไตรมาส 3 2566) 

เงินลงทนุก่อสรา้งโครงการ 
(Investment CAPEX) 

ประมาณ 60,000 ลา้น ประมาณ 40,000 ลา้น 

อตัราดอกเบีย้การกูย้ืม รอ้ยละ 5.25 รอ้ยละ 6.80 

ราคาขายอา้งองิของแม่ปุ๋ ยโพแทชปี 
2570 เป็นตน้ไป 

612 ดอลลารส์หรฐัต่อตนั 366 ดอลลารส์หรฐัต่อตนั 
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4. ข้อมูลสรปุทางเทคนิค (Techincal Specification) ของเทคนิคการขดุเจาะ 2 ประเภทได้แก่  Standard MOP 
และ Granular MOP จากรายงาน Ercosplan ท่ีใช้อ้างอิงในรายงานฉบบัน้ี 
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5. รายละเอียดการจ่ายเงนิผลประโยชนพ์ิเศษเพื่อประโยชนแ์ก่รัฐและค่าปรับเป็นการจ่ายช าระโดยใช้แร่โพแทช 
 

 เงินผลประโยชนพิ์เศษเพ่ือประโยชนแ์ก่รัฐ ปริมาณแร่โพแทช 
(เมตริกตัน) 

มูลค่าแร่โพแทช 
(บาท) 

การหักลบเงินต้นและค่าปรับ ตารางการจ่ายค่าปรับด้วยแร่โพแทช 
(บาท) 

 เงินต้น ค่าปรับ หักมูลหนี ้(บาท) คงเหลือมูลหนี ้(บาท) 

ปี พ.ศ. รายปี รวมสะสม รายปี รวมสะสม      

2561    568,195,013.80        568,195,013.80       81,798,597.88         81,798,597.88            

2562    568,195,013.80     1,136,390,027.60     167,100,795.15        248,899,393.03            

2563    568,695,013.80     1,705,085,041.40     252,957,821.90        501,857,214.92            

2564    568,695,013.80     2,273,780,055.20     337,561,354.09        839,418,569.01            

2565    568,695,013.80     2,842,475,069.00     422,865,606.16     1,262,284,175.16            

2566    568,695,013.80     3,411,170,082.80     507,944,858.37    1,770,229,033.53            

2567    568,695,013.80     3,979,865,096.60                       -       1,770,229,033.53            

2568    568,695,013.80     4,548,560,110.40                       -       1,770,229,033.53  
   

      6,318,789,143.93    

2569                        -                           -    - - - 6,318,789,143.93 - 

2570                        -                           -    50,000.00 706,218,736.28 706,218,736.28 5,612,570,407.65 706,218,736.28 

2571                        -                           -    100,000.00 1,413,167,822.02 1,413,167,822.02 4,199,402,585.63 1,413,167,822.02 

2572                        -                           -    100,000.00 1,413,912,778.46 1,413,912,778.46 2,785,489,807.17 1,413,912,778.46 

2573                        -                           -    100,000.00 1,414,672,634.03 1,414,672,634.03 1,370,817,173.15 1,414,672,634.03 

2574                        -                           -    96,846.90 1,370,817,173.15 1,370,817,173.15 - 1,370,817,173.15 

 
ตารางนีอ้า้งอิงจาก มติ คณะรฐัมนตรี เมื่อวนัท่ี 27 มกราคม 2566 โดย ที่ประชมุคณะรฐัมนตรีลงมติรบัทราบและใหก้ระทรวงอตุสาหกรรมพิจารณาด าเนินการเก่ียวกบัแนวทางการ

แกไ้ขปัญหาหนีเ้งินผลประโยชนพ์ิเศษโครงการเหมืองแรโ่พแทช โดยใหก้รมอตุสาหกรรมพืน้ฐานและการเหมืองแรด่  าเนินการปรบัโครงสรา้งหนีแ้ละเงินคา่ปรบัของโครงการเหมืองแรโ่พแทช โดย
ใหพ้ิจารณาน าผลผลิตแรโ่พแทชมาผ่อนช าระเงินผลประโยชนพ์เิศษและคา่ปรบัผิดนดัช าระแทนการช าระในรูปแบบตวัเงิน ซึ่งจะกอ่ใหเ้กดิประโยชนต์่อ APOT จากการลดลงของหนีสิ้นท่ีเป็นตวั
เงินอยา่งมีนยัส าคญั 
 


