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สําหรับผลการดําเนินงาน  ไตรมาสที่ 1 ป 2547 
สิ้นสุด ณ 31 มีนาคม 2547 

 
 
 
หมายเหตุ: บทรายงานและการวิเคราะหงบการเงินฉบับนี้ ฝายบริหารไดจัดทําขึ้นเพื่อนําเสนอขอมูลและแสดงวิสัย
ทัศนของฝายบริหารใหผูลงทุนทั่วไปสามารถติดตามและทําความเขาใจฐานะการเงินและผลการดําเนินงานของบริษัทไดดี
ขึ้น  อันเปนการสงเสริมโครงการการกํากับดูแลกิจการที่ดีของคณะกรรมการกํากับหลักทรัพยและตลาดหลักทรัพย (กลต.) 
 อนึ่งเนื่องจากบทรายงานและการวิเคราะหฉบับนี้มีวัตถุประสงคเพื่อเสนอขอมูลและคําอธิบายถึง
สถานะการเงินและผลการดําเนินงานของบริษัทที่เปนอยูในปจจุบัน ซึ่งส่ิงที่นําเสนอนี้อาจเปล่ียนแปลงตามปจจัยหรือ
สภาวะแวดลอมที่อาจเปล่ียนแปลงไปในอนาคต  ฉะนั้นจึงใครขอใหนักลงทุนใชวิจารณญาณในการพิจารณาใชประโยชน
จากเอกสารขอมูลนี้ และหากมีคําถามหรือขอสงสัยประการใดกรุณาติดตอสอบถามไดที่ สวนนักลงทุนสัมพันธ ฝายสื่อ
สารองคกรและนักลงทุนสัมพันธ บริษัท ผลิตไฟฟา จํากัด (มหาชน) โทร. 02-998-5131-2  หรือ  email : ir@egco.com 
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บทรายงานและการวิเคราะหของฝายบริหาร 
 

1.  การวิเคราะหผลการปฏิบัติตามแผนการดําเนินธุรกิจ 
 
บริษัท ผลิตไฟฟา จํากัด (มหาชน) หรือ (บผฟ.) เปนผูผลิตไฟฟารายใหญ (IPP) แหงแรกของประเทศ

ไทย จัดตั้งขึ้นในป 2535 มีวิสัยทัศนที่จะเปนบริษัทชั้นนํา ดําเนินธุรกิจผลิตไฟฟาครบวงจร และครอบคลุม
ทั้งธุรกิจการใหบริการดานพลังงานทั้งในประเทศไทยและภูมิภาคอาเซียน โดยคํานึงถึงผลกระทบตอส่ิงแวด
ลอมและประโยชนทางสังคมเปนสําคัญ บริษัทมีนโยบายมุงเนนที่จะครองสัดสวนการตลาดของกําลังการ
ผลิตใหมจากการพัฒนาหรือซื้อโครงการโรงไฟฟาอันจะนํามาซึ่งผลกําไรดวยตนทุนที่ประหยัดตอขนาดและ
อยูในขอบขายความเสี่ยงและกําไรจากโครงการอันเหมาะสม นอกจากนั้น บผฟ. ไดทําการวิเคราะห 
บริหารสินทรัพย และแสวงหาโอกาสพัฒนาโครงการผลิตไฟฟาขนาดเล็ก เพื่อเพิ่มศักยภาพของโครงการ
เหลานั้น บริษัทมีแผนที่จะจําหนายสินทรัพยที่ไมเกี่ยวของกับธุรกิจหลักของ บผฟ. หรือธุรกิจผลิตไฟฟา
ขนาดใหญ ในราคาอันเหมาะสมภายใตนโยบายการลงทุนของบริษัท 

ณ ไตรมาสแรกของป 2547 ประเทศไทยมีกําลังผลิตติดตั้งรวมจํานวน 25,325 เมกะวัตต1 ซึ่งรอยละ 
9.4 ของกําลังผลิตนี้มาจากกําลังผลิตในกลุม บผฟ. โดยความตองการพลังไฟฟาสูงสุดในไตรมาสนี้อยูใน
ชวงเดือนมีนาคมที่ 19,326 เมกะวัตต1 คิดเปนอัตราการเติบโตรอยละ 6.65 เมื่อเทียบกับความตองการ
พลังไฟฟาสูงสุด ซึ่งเกิดขึ้นเมื่อเดือนพฤษภาคมของป 2546 จากการที่เศรษฐกิจของประเทศมีการขยายตัว
เพิ่มข้ึน สงผลใหความตองการพลังไฟฟาสูงสุดเติบโตอยางตอเนื่อง จึงทําใหตองมีการเรงสรางโรงไฟฟา
ใหมเพื่อเพิ่มกําลังผลิตใหเพียงพอตอความตองการ และมีความมั่นคงตอระบบไฟฟาของประเทศ  

ปจจุบัน บผฟ. มีกําลังผลิตติดตั้งตามการถือหุนรวมจํานวน 2,414 เมกะวัตต จากโรงไฟฟา 12 โรง 
โดยรอยละ 85 ของกําลังผลิต มาจากโรงไฟฟาของ บริษัท ผลิตไฟฟาระยอง จํากัด (บฟร.) กําลังผลิตติดตั้ง 
1,232 เมกะวัตต และโรงไฟฟาของ บริษัท ผลิตไฟฟาขนอม จํากัด (บฟข.) กําลังผลิตติดตั้ง 824 เมกะวัตต 
โดยทั้ง 2 โรงไฟฟาดังกลาวใชกาซธรรมชาติเปนเชื้อเพลิงหลัก นอกเหนือจากโครงการที่มีอยู บริษัทคาดวา
จะสามารถเพิ่มกําลังผลิตจากโครงการซึ่งอยูระหวางการเจรจาเพื่อเขารวมพัฒนาอีก 3 โครงการ โดยเปน
สวนของ บผฟ. รวม 1,003 เมกะวัตต ไดแก 

 
1. โครงการปรับปรุงและขยายกําลังการผลิตโรงไฟฟาขนอม (บผฟ. ถือหุนรอยละ 100) 

กําลังผลิตไฟฟาประมาณ 385 เมกะวัตต โดยใชกาซธรรมชาติเปนเชื้อเพลิงหลัก ซึ่งมีกําหนด
การผลิตและจําหนายกระแสไฟฟาไดในเดือนมกราคม 2550 เพื่อรองรับการขาดแคลนไฟฟา

                                                  
1 ขอมูลนี้มาจาก การไฟฟาฝายผลิตแหงประเทศไทย (กฟผ.) 
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ในภาคใต ปจจุบัน บผฟ. อยูระหวางการเจรจาสัญญาซื้อขายไฟฟาระยะยาว (PPA) กับ 
กฟผ. คาดวาจะเสร็จส้ินภายในป 2547 

2. โครงการแกงคอย 2 (บผฟ. ถือหุนรอยละ 50) จังหวัดสระบุรี กําลังผลิต 700 เมกะวัตต โดย
ใชกาซธรรมชาติเปนเชื้อเพลิงหลัก เดิมใชชื่อวา “โครงการโรงไฟฟาบอนอก” โดยมีกําหนด
การจายกระแสไฟฟาในเดือนมีนาคม 2551 ปจจุบันโครงการอยูระหวางการเจรจาสัญญาซื้อ
ขายไฟฟา ฉบับใหมกับ กฟผ. เนื่องจากมีการเปลี่ยนสถานที่และเชื้อเพลิงการผลิต 

3. โครงการน้ําเทิน 2 (บผฟ. ถือหุนรอยละ 25) ผลิตกระแสไฟฟาจากพลังน้ํา มีกําลังผลิต 
1,070 เมกะวัตต ไดมีการทําสัญญาซื้อขายไฟฟาแลวเสร็จต้ังแตเดือนพฤศจิกายนป 2546 
และมีกําหนดจําหนายกระแสไฟฟาไดในครึ่งปหลังของป 2552 โดยมีสัญญาขายไฟฟาใหกับ 
กฟผ. จํานวน 995 เมกะวัตต ปจจุบันโครงการอยูระหวางการจัดหาเงินกูในรูปแบบตางๆจาก
ธนาคารไทย  ธนาคารตางประเทศ และองคกรระหวางประเทศ 

ในสวนนโยบายการจายเงินปนผลนั้น บริษัทมีนโยบายการจายเงินปนผลใหแกผูถือหุนในอัตรา
ประมาณรอยละ 40 ของกําไรสุทธิหลังหักภาษีเงินได หากไมมีเหตุจําเปนอื่นใด เชน โอกาสการขยายธุรกิจ
ของบริษัทในโครงการตางๆในอนาคต ภาวะเศรษฐกิจ ภาวะทางการเงิน และหากการจายเงินปนผลนั้นจะ
มีผลกระทบตอการดําเนินงานปกติของบริษัทอยางมีสาระสําคัญ 

 
 

2.  รายงานและวิเคราะหผลการดําเนินงาน 
 
บผฟ. เปนบริษัทโฮลดิ้ง (Holding Company) ที่มีวัตถุประสงคในการลงทุนในธุรกิจผลิตไฟฟาครบ

วงจรและครอบคลุมถึงธุรกิจที่ใหการบริการดานพลังงาน โดยมีรายไดหลัก คือเงินปนผลที่มาจากกําไรของ
บริษัทยอย บริษัทรวม และสวนไดเสียในกิจการรวมคา การจัดโครงสรางดังกลาวมีวัตถุประสงคเพื่อไดรับ
ความสะดวกในการขยายกิจการ และเพิ่มความสามารถหรือยกระดับคุณภาพการบริหารในแตละโครงการ
ของบริษัทยอย และเพื่อใหการระดมเงินกูสําหรับโครงการใหมเปนไปโดยไมมีผลกระทบใดๆ ตอโครงการ
เกา  

เมื่อ ป พ.ศ. 2546 กลุมบริษัทไดถือปฏิบัติตามมาตรฐานการบัญชีไทยฉบับที่ 51 เร่ืองสินทรัพยไมมี
ตัวตนและไดเปลี่ยนแปลงนโยบายการบัญชี 2 นโยบาย ไดแกนโยบายเกี่ยวกับการซอมบํารุงรักษาหลัก
และคาใชจายในการพัฒนาโครงการ เพื่อวัตถุประสงคในการแสดงรายการเปรียบเทียบจึงไดมีการปรับปรุง
งบการเงินรวมและงบการเงินเฉพาะบริษัท ระหวางกาลสําหรับงวดสามเดือนสิ้นสุดวันที่ 31 มีนาคม พ.ศ. 
2546 ยอนหลัง ซึ่งผลกระทบของการเปลี่ยนแปลงดังกลาวตองบดุลรวมและงบดุลเฉพาะบริษัท  ณ วันที่ 
31 มีนาคม พ.ศ. 2546 และงบกําไรขาดทุนรวมและงบกําไรขาดทุนเฉพาะบริษัทสําหรับงวดสามเดือนสิ้น
สุดวันที่ 31 มีนาคม พ.ศ. 2546 มีดังนี้ 
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 31 มีนาคม พ.ศ. 2546 
  

งบการเงินรวม 
งบการเงิน 

เฉพาะบริษัท 
 พันบาท พันบาท 
งบดุล   
เงินลงทุนในบริษัทยอย เพิ่มขึ้น - 947,498 
สวนไดเสียในกิจการรวมคา สุทธิ ลดลง (506,866) (763,292) 
วัสดุสํารองคลัง สุทธิ เพิ่มขึ้น 6,025 - 
ที่ดิน อาคารและอุปกรณ สุทธิ เพิ่มขึ้น 960,801 - 
สินทรัพยไมหมุนเวียนอื่น สุทธิ ลดลง (275,754) - 
กําไรสะสมปลายงวด ณ วันที่ 31 มีนาคม พ.ศ. 2546  เพิ่มขึ้น 184,206 184,206 

 
 31 มีนาคม พ.ศ. 2546 
  

งบการเงินรวม 
งบการเงิน 

เฉพาะบริษัท 
 พันบาท พันบาท 
งบกําไรขาดทุน   
ตนทุนขาย ลดลง 966,826 - 
คาใชจายในการขายและบริหาร เพิ่มขึ้น (105,272) - 
ผลขาดทุนจากการดอยคา เพิ่มขึ้น (170,482) - 
สวนแบงผลกําไรในบริษัทยอยและกิจการรวมคา เพิ่มขึ้น (ลดลง) (506,866) 184,206 

 184,206 184,206 
 
ดังนั้นฝายบริหารจึงขอแสดงรายงานวิเคราะหงบการเงินรวมของ บผฟ. และบริษัทยอย เพื่อใหเห็น

ถึงภาพรวมที่ชัดเจนของผลการดําเนินงาน ดังตอไปนี้ 
 

2.1  สรุปผลการดําเนินงาน 
กําไรสุทธิ  ของกลุม บผฟ. สําหรับไตรมาสแรก สิ้นสุด ณ วันที่ 31 มีนาคม 2547 เปน

จํานวนทั้งสิ้น 1,408 ลานบาท ลดลง 273 ลานบาท หรือ รอยละ 16 เมื่อเปรียบเทียบกับผลการ
ดําเนินงานของชวงเวลาเดียวกัน ป 2546  

       
 

  กําไรสุทธิ ไตรมาส 1 ป 
2547 

  กําไรสุทธิ ไตรมาส 1 ป 
2546 

หนวย:ลานบาท 

IPP
81%

Others
3%

Overseas
2%

EGCO
14%

SPP
0.14%
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 กอน FX หลัง FX กอน FX หลัง FX 
บผฟ. 189 190 (44) (44) 
กลุมธุรกิจโรงไฟฟารายใหญ 
(IPP) 

1,131 1,153 2,316 2,357 

กลุมธุรกิจโรงไฟฟารายเล็ก (SPP) (9) 2 (164) (157) 
กลุมธุรกิจโรงไฟฟาตางประเทศ  
(Overseas) 

31 23 (464) (481) 

กลุมธุรกิจอื่นๆ (Others) 39 39 5 5 
 
 
ในไตรมาสที่ 1 ป 2547 บริษัทมีกําไรจากอัตราแลกเปลี่ยน จํานวน 27 ลานบาท เมื่อเปรียบ

เทียบกับชวงเดียวกันปที่แลว บผฟ. มีกําไรจากอัตราแลกเปลี่ยน จํานวน 32 ลานบาท  
ทั้งนี้กําไรหรือขาดทุนจากอัตราแลกเปลี่ยนเปนตัวเลขทางบัญชี เพื่อใหเปนไปตามมาตรฐานการบัญชีไทย  ซึ่งเกิด

ขึ้นจากผลตางของการแปลงมูลคาหนี้คงคางสุทธิเฉพาะที่เปนเงินตราสกุลตางประเทศกลับมาเปนเงินตราสกุลบาท ณ วัน
ส้ินสุดงวดของบัญชีปจจุบัน (วันที่ 31 มีนาคม 2547) กับงวดกอนหนานี้ (วันที่ 31 ธันวาคม 2546)  

หากไมคํานึงถึงผลกระทบจากอัตราแลกเปลี่ยนแลว  บริษัทมีกําไรสุทธิ จํานวน 1,381 ลานบาท    ลดลงจากชวง
เวลาเดียวกันของปกอน 268 ลานบาท คิดเปนรอยละ 16 นอกจากนี้หากไมคํานึงถึงผลกระทบจากการเปลี่ยนแปลง
นโยบายบัญชีใหม อัตราแลกเปลี่ยน และ ภาษีเงินได กําไรสุทธิของกลุม บผฟ. สําหรับไตรมาส 1 ส้ินสุด ณ วันที่ 31 
มีนาคม 2547 เปนจํานวน 1,517 ลานบาท เพิ่มขึ้น 62 ลานบาทหรือคิดเปนรอยละ 4 เมื่อเทียบกับชวงเวลาเดียวกันของป 
2546   

 
อัตราสวนทางการเงินที่สําคัญ  มีดังนี้ 
- อัตราสวนกําไรขั้นตน เทากับรอยละ 53 
- อัตราสวนกําไรสุทธิ (ไมรวมผลกระทบจากอัตราแลกเปลี่ยน) เทากับรอยละ 32 
- กําไรสุทธิ (ที่ไมรวมผลกระทบจากอัตราแลกเปลี่ยน) ตอหุน เทากับ 2.63 บาท  

 
อัตรากําไรสุทธิในไตรมาสที่ 1 ป 2547 (ไมรวมผลกระทบจากอัตราแลกเปลี่ยน) เทากับรอยละ 32 นั้น

ตํ่ากวา ไตรมาส 1 ป 2546 ซึ่งเทากับรอยละ 48 โดยมีสาเหตุหลักมาจากอัตราการเพิ่มข้ึนของคาใชจายสูง
กวาอัตรารายไดที่เพิ่มข้ึนซึ่งเปนผลกระทบจากการเปลี่ยนนโยบายบัญชี กลาวคือ คาใชจายเพิ่มข้ึนรอยละ 
68 ในขณะที่รายไดเพิ่มข้ึนเพียงรอยละ 26  

  
2.2  การวิเคราะหรายได 

หมายเหตุ:    - IPP ประกอบดวย บฟร. บฟข. - SPP ประกอบดวย จีอีซี เออีพี เอพีบีพี ทีแอลพีโคเจน รอยเอ็ดกรีน 
 - Overseas ประกอบดวย โคแนล น้ําเทิน 2 - Others ประกอบดวย เอสโก เอ็กคอมธารา 

 
กําไรสุทธิหลัง FX  
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ผลการดําเนินงานไตรมาส 1 ป 2547 รายไดรวมของ บผฟ. บริษัทยอย และสวนแบงกําไรในเงินลง
ทุนในบริษัทรวมและสวนไดเสียในกิจการรวมคา มีจํานวนทั้งสิ้น 4,351 ลานบาท เมื่อเปรียบเทียบกับชวง
เวลาเดียวกันของป 2546 เพิ่มข้ึนจํานวน 909 ลานบาท หรือรอยละ 26 โดยมีรายละเอียดดังนี้ 

 
รายไดรวม:                                                                  
 ไตรมาส 1 ป 2547 ไตรมาส 1 ป 2546 %เปล่ียนแปลง  
บผฟ. 285 75 281% 
กลุมธุรกิจโรงไฟฟารายใหญ (IPP) 2,555 2,581 (1%) 
กลุมธุรกิจโรงไฟฟารายเล็ก (SPP) 1,163 965 21% 
กลุมธุรกิจโรงไฟฟาตางประเทศ (Overseas) 183 (252) 172% 
กลุมธุรกิจอื่นๆ (Others) 164 74 122% 

 
1) รายไดของ บผฟ. จํานวน 285 ลานบาท เพิ่มข้ึนจากปกอน จํานวน 210 ลานบาท หรือ

รอยละ 281 สาเหตุหลักจากเงินปนผลรับจากการลงทุนทางการเงิน  แบงเปนเงินปนผลรับจากกองทุนเปด
กรุงไทยหุนผสมตราสารหนี้ปนผล (KTSF) จํานวน 227 ลานบาท เพิ่มข้ึน 195 ลานบาท เงินปนผลรับจาก
หลักทรัพยในความตองการตลาด จํานวน 40 ลานบาท เพิ่มข้ึน 2 ลานบาท รายไดจากดอกเบี้ยรับจํานวน 
15 ลานบาท เพิ่มข้ึน 9 ลานบาท เนื่องจากปริมาณเงินฝากธนาคารเพิ่มข้ึน    
 2)   รายไดจากกลุมธุรกิจโรงไฟฟารายใหญ (IPP) คือ บฟร. และ บฟข. จํานวน 2,555 
ลานบาท แบงเปน 

• รายไดคาไฟฟา จํานวน 2,511 ลานบาท ลดลงจากปกอน จํานวน 2 ลานบาท หรือรอยละ 0.07 
โดยแบงเปนการลดลงจากรายไดคาไฟฟาของ บฟร. 161 ลานบาท เนื่องจากอัตราคาไฟฟา (Capacity 
Rate) ที่ลดลง ในขณะที่ บฟข. มีรายไดคาไฟฟาเพิ่มข้ึน 159 ลานบาท เนื่องจากอัตราคาไฟ (Base 
Availability Credit) ที่เพิ่มข้ึน ซึ่งเปนไปตามที่กําหนดไวในสูตรคาพลังไฟฟา ในลักษณะ “Cost Plus” 
หรือตนทุนบวกกําไรสวนเพิ่มที่ใหแกผูประกอบการภายใตสัญญาซื้อขายไฟฟา (PPA) และเปนไปตามที่ได
ประมาณการไวแลว 

สัญญาซื้อขายไฟฟาไดกําหนดอัตราคาไฟฟาในแตละปเพื่อใหครอบคลุมคาใชจายหลักคือ คาใช
จายเงินกู และคาบํารุงรักษาหลัก ซึ่งจะใชอัตราดังกลาวตามที่ไดตกลงในสัญญาซื้อขายไฟฟาในการ
คํานวณคาไฟฟาในแตละงวด 
รายไดคาไฟฟากลุมธุรกิจโรงไฟฟารายใหญ (IPP): 
 ไตรมาส 1 ป 2547 ไตรมาส 1 ป 2546 %เปล่ียนแปลง  
บฟร. 1,336 1,497 (11%) 
บฟข. 1,175 1,016 16% 

 

หนวย:ลานบาท 

หนวย:ลานบาท 
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นอกจากนั้น ในการคํานวณรายไดคาความพรอมจายพลังไฟฟา ไดรับการปรับเพื่อชดเชยผลกระทบ
ที่เกิดจากอัตราแลกเปลี่ยนสําหรับภาระคาใชจายในการกูยืมเงินที่เปนสกุลดอลลารสหรัฐฯ และคาอะไหล
ที่ใชในการบํารุงรักษาหลัก ซึ่ง บฟร. และ บฟข. จะไดรับการชดเชยทุกเดือนตามงวดกําหนดชําระคาไฟฟา 
โดยจะไดรับคาพลังไฟฟาเพิ่มข้ึนเมื่ออัตราแลกเปลี่ยนสูงกวาระดับ 28 บาทตอหนึ่งดอลลารสหรัฐฯ และได
รับคาพลังไฟฟาลดลงเมื่ออัตราแลกเปลี่ยนต่ํากวาระดับ 28 บาทตอหนึ่งดอลลารสหรัฐฯ ทั้งนี้ รายไดคาไฟ
ฟาจากบริษัทยอยหลักไดรวมสวนคาไฟฟาที่ไดรับจากการชดเชยจากอัตราแลกเปลี่ยน  เปนเงิน 242 ลาน
บาท 

• รายไดจากดอกเบี้ยรับและรายไดอ่ืนๆ จํานวน 44 ลานบาท ลดลง 24 ลานบาท หรือรอยละ 
36 สาเหตุหลักคือ ผลตอบแทนจากการลงทุนของ บฟร. และ บฟข. ลดลง 16 ลานบาท เนื่องจากเงินฝาก
และอัตราดอกเบี้ยลดลง  

 
3) รายไดจากกลุมธุรกิจโรงไฟฟารายเล็ก (SPP) จํานวน 1,163 ลานบาท เพิ่มข้ึนจากชวงเวลา

เดียวกันของปกอน จํานวน 198 ลานบาท หรือ รอยละ 21 สําหรับกลุมธุรกิจโรงไฟฟารายเล็ก (SPP) 
ประกอบดวย 5 บริษัท คือ บริษัทกัลฟ อิเล็คตริก จํากัด (มหาชน) (จีอีซี) บริษัท อมตะ-เอ็กโก เพาเวอร 
จํากัด (เออีพี) บริษัท อมตะ เพาเวอร (บางปะกง) จํากัด (เอพีบีพี) บริษัท ทีแอลพี โคเจเนอเรชั่น จํากัด (ที
แอลพี โคเจน) และ บริษัท รอยเอ็ดกรีน จํากัด (รอยเอ็ดกรีน) โดยมีรายละเอียดดังนี้ 

• รายไดคาไฟฟา จํานวน 1,159 ลานบาท เพิ่มข้ึนจากชวงเดียวกันของปกอน จํานวน 215 ลาน
บาท หรือ รอยละ 23 
 
รายไดคาไฟฟากลุมธุรกิจโรงไฟฟารายเล็ก (SPP):                         
 ไตรมาส 1 ป 2547 ไตรมาส 1 ป 2546 %เปล่ียนแปลง  
จีอีซี 661 646 2% 
ทีแอลพี โคเจน 396 235 69% 
เอพีบีพี 69 64 8% 
รอยเอ็ดกรีน 34 - n/a 

 
รายไดสวนใหญเปนการเพิ่มข้ึนจากรายไดของ ทีแอลพี โคเจน และ รอยเอ็ดกรีน  ซึ่งเริ่มรับรูรายได

หลังจากกอสรางแลวเสร็จเมื่อวันที่  28 มกราคม และ 29 พฤษภาคม 2546 ตามลําดับ สวนรายไดท่ีเพ่ิมข้ึน
ของ เอพีบีพี จํานวน 5 ลานบาท เนื่องมาจากมีรายไดเพิ่มข้ึนจากการขายไฟใหลูกคาในนิคมอุตสาหกรรม  

• รายไดจากดอกเบี้ยรับและรายไดอ่ืนๆ จํานวน 7 ลานบาท เพิ่มข้ึน 3 ลานบาท สาเหตุหลักจาก 
รอยเอ็ดกรีนไดรับเงินชวยเหลือจาก United Nations Development Program (UNDP) 

หนวย:ลานบาท 



 8

• สวนแบงผลขาดทุนจากกิจการรวมคา คือ เออีพี จํานวน 2 ลานบาท ในขณะที่มีสวนแบงกําไร
จาก เออีพี จํานวน 17 ลานบาท ณ ชวงเวลาเดียวกันป 2546 เนื่องจากคาใชจายจากการซอมบํารุงรักษา
หลัก  
 

4) รายไดจากกลุมธุรกิจโรงไฟฟาตางประเทศ จํานวน 183 ลานบาท เพิ่มข้ึนจากชวงเดียวกัน
ของปกอน จํานวน 435 ลานบาท หรือ รอยละ 172 สําหรับกลุมธุรกิจโรงไฟฟาตางประเทศประกอบดวย 
บริษัท โคแนล โฮลดิ้ง คอรปอเรชั่น(โคแนล) และโครงการน้ําเทิน 2 (Nam Theun 2 Power Co., Ltd. หรือ 
เอ็นทีพีซี) ซึ่งมีรายละเอียดดังนี้ 

• รายไดคาไฟฟา จํานวน 180 ลานบาท ลดลงจากปกอน 74 ลานบาท หรือ รอยละ 29 ซึ่งเกิดจาก
การผลิตพลังงานไฟฟาในไตรมาสที่ 1 ป 2547 ตํ่ากวาป 2546 เนื่องจากการโอนโรงไฟฟานอรธเทิรนมินดา
เนา เพาเวอร คอรเปอเรชั่น (เอ็นเอ็มพีซี) จํานวน 58 เมกะวัตต ออกไปใหกับ เนชั่นแนล เพาเวอร คอรเปอเร
ชั่น (เอ็นพีซี) เมื่อเดือนกรกฎาคม 2546 

• รายไดจากดอกเบี้ยรับและรายไดอ่ืนๆ จํานวน 12 ลานบาท เพิ่มข้ึน 1 ลานบาท หรือ คิดเปน
รอยละ 7 

• สวนแบงคาใชจายในการพัฒนาโครงการน้ําเทิน 2 ในไตรมาส 1 ป 2547 เทากับ 9 ลานบาท 
ลดลง 508 ลานบาท เมื่อเทียบกับไตรมาส 1 ป 2546 ซึ่งมีการปรับปรุงคาใชจายในการพัฒนาโครงการน้ํา
เทิน 2 ตามนโยบายบัญชีใหม โดยมีสวนแบงคาใชจายทั้งสิ้น 518 ลานบาท 
 
         5) รายไดจากกลุมธุรกิจอื่นๆ จํานวน 164 ลานบาท เพิ่มข้ึนจากชวงเดียวกันของปกอน จํานวน 
90 ลานบาท หรือ รอยละ 122 สําหรับกลุมธุรกิจอ่ืนๆ ประกอบดวย 2 บริษัทยอยคือ บริษัท เอ็กโก เอ็นจิ
เนียร่ิง แอนด เซอรวิส จํากัด (เอสโก) และ บริษัท เอ็กคอมธารา จํากัด (เอ็กคอมธารา) ซึ่งมีรายละเอียดดัง
นี้ 

 
รายไดจากกลุมธุรกิจอื่นๆ:                                            

 ไตรมาส 1 ป 2547 ไตรมาส 1 ป 2546 %เปล่ียนแปลง  
รายไดคาบริการ – เอสโก 122 40 207% 
รายไดคาน้ํา – เอ็กคอมธารา 39 32 24% 
 

• รายไดคาบริการ จํานวน 122 ลานบาท เพิ่มข้ึนจากชวงเดียวกันของปกอน จํานวน 82 ลานบาท 
หรือ รอยละ 207 สาเหตุหลักจากการเพิ่มข้ึนของการใหบริการบํารุงรักษาและเดินเครื่องของ เอสโก กับ โรง
ไฟฟาเอลกาลี 2 ประเทศซูดาน 

หนวย:ลานบาท 
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• รายไดคาน้ํา ของเอ็กคอมธารา จํานวน 39 ลานบาท เพิ่มข้ึนจากชวงเดียวกันของปกอน จํานวน  
8 ลานบาท หรือ รอยละ 24 เนื่องจากอัตราคาน้ําและปริมาณการจําหนายที่มากขึ้น 

• รายไดจากดอกเบี้ยรับและรายไดอ่ืนๆ จํานวน 2 ลานบาท เพิ่มข้ึน 0.32 ลานบาท หรือ คิดเปน
รอยละ 15 สวนใหญจากรายไดอ่ืนๆของ เอสโก  

• สวนแบงกําไรจากกิจการรวมคา จํานวน 1 ลานบาท เพิ่มข้ึน 1 ลานบาท หรือรอยละ 95 ซึ่งมา
จาก บริษัท อมตะ เพาเวอร-เอสโก เซอรวิส จํากัด 
 
2.3  การวิเคราะหรายจาย 

 
คาใชจายรวมของ บผฟ. บริษัทยอย บริษัทรวม และกิจการรวมคา ในไตรมาส 1 ป 2547 

จํานวน 2,913 ลานบาท เพิ่มขึ้นจากชวงเดียวกันของปกอน 1,183 ลานบาท หรือ รอยละ 68 แบง
ตามกลุมธุรกิจ  ดังตอไปนี้ 
 
คาใชจายรวม: 
 ไตรมาส 1 ป 2547 ไตรมาส 1 ป 2546 %เปล่ียนแปลง  
บผฟ. 96 119 (19%) 
กลุมธุรกิจโรงไฟฟารายใหญ (IPP) 1,424 265 437% 
กลุมธุรกิจโรงไฟฟารายเล็ก (SPP) 1,161 1,127 3% 
กลุมธุรกิจโรงไฟฟาตางประเทศ (Overseas) 113 154 (27%) 
กลุมธุรกิจอื่นๆ (Others) 119 65 83% 

 
1) คาใชจายของ บผฟ. จํานวน 96 ลานบาท แบงเปน คาใชจายในการบริหารทั่วไป 76 ลานบาท 

และดอกเบี้ยจาย 19 ลานบาท ซึ่งคาใชจายของ บผฟ. นั้นลดลงจากปกอนรวมทั้งสิ้น 23 ลานบาทสาเหตุ
หลักจากดอกเบี้ยจายซึ่งลดลง 23 ลานบาท เนื่องจากอัตราดอกเบี้ยหุนกู บผฟ. ลดลง เมื่อเทียบกับชวง
เวลาเดียวกันของป 2546 ทั้งนี้เกิดจากสัญญาแลกเปลี่ยนอัตราดอกเบี้ยจากอัตราคงที่เปนอัตราลอยตัว 
เมื่อเดือนมกราคม 2546 อีกทั้งจํานวนเงินตนลดลง สวนคาใชจายในการบริหารทั่วไปนั้นเพิ่มข้ึนเพียง 0.44 
ลานบาท หรือ รอยละ 0.57 
 

2) คาใชจายของกลุมธุรกิจโรงไฟฟารายใหญ (IPP) จํานวน 1,424 ลานบาท เพิ่มข้ึนจากชวง
เดียวกันของปกอน จํานวน 1,160 ลานบาท สาเหตุหลักเนื่องจากผลกระทบจากการเปลี่ยนนโยบายบัญชี 
รายละเอียดดังตอไปนี้ 

• ตนทุนขาย จํานวน 790 ลานบาท เพิ่มข้ึนจากชวงเดียวกันของปกอน จํานวน 1,117 ลานบาท 
หรือ รอยละ 341 สาเหตุหลักมาจากผลกระทบจากการเปลี่ยนนโยบายบัญชีใหมดังกลาว ทําให บฟร. มีตน

หนวย:ลานบาท 
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ทุนเพิ่มข้ึนจํานวน 663 ลานบาท และ บฟข. มีตนทุนเพิ่มข้ึนทั้งสิ้น 455 ลานบาท หากไมรวมผลกระทบที่
เกิดขึ้นยอนหลังกอนป 2546 จากการเปลี่ยนแปลงนโยบายบัญชี บฟร. และ บฟข. มีตนทุนเพิ่มข้ึน 134 
ลานบาท และ 11 ลานบาท ตามลําดับ เนื่องจากงานซอมบํารุงรักษาหลัก 
 
ตนทุนขายกลุมธุรกิจโรงไฟฟารายใหญ (IPP): 
 ไตรมาส 1 ป 2547 ไตรมาส 1 ป 2546 %เปล่ียนแปลง  
บฟร. 484 (178) 372% 
บฟข. 306 (149) 305% 
 

• คาใชจายในการบริหารและอ่ืนๆ จํานวน 170 ลานบาท เพิ่มข้ึนจากปกอน จํานวน 122 ลาน
บาท หรือ รอยละ 252 สาเหตุหลักจากภาษีของ บฟร. จํานวน 100 ลานบาท เนื่องจากตั้งแต วันที่ 20 
เมษายน 2546 บฟร. จะไดรับลดหยอนภาษีเงินไดนิติบุคคลสําหรับกําไรสุทธิที่ไดรับจากการลงทุนในอัตรา
รอยละ 50 ของอัตราปกติ เปนเวลา 5 ป ซึ่งจะสิ้นสุด ณ วันที่ 19 เมษายน 2551 โดยระยะเวลาที่ บฟร. ได
รับยกเวนภาษีเงินไดนิติบุคคลมีกําหนด 8 ปนับจากวันที่เร่ิมมีรายไดจากการประกอบกิจการไดส้ินสุดลง
เมื่อวันที่ 19 เมษายน 2546 

• ดอกเบี้ยจาย จํานวน 464 ลานบาท ลดลงจากชวงเวลาเดียวกันของปกอน จํานวน 80 ลานบาท 
หรือ รอยละ 15 แบงเปนการลดลงจาก บฟร. และ บฟข. จํานวน 47 และ 33 ลานบาท ตามลําดับ เนื่อง
จากเงินตนของเงินกูลดลง 
 

3) คาใชจายของกลุมธุรกิจโรงไฟฟารายเล็ก (SPP) จํานวน 1,161 ลานบาท เพิ่มข้ึนจากปกอน 
จํานวน 34 ลานบาท หรือ รอยละ 3 รายละเอียดดังตอไปนี้ 

• ตนทุนขาย จํานวน 955 ลานบาท เพิ่มข้ึนจากชวงเดียวกันของปกอน จํานวน 234 ลานบาท หรือ 
รอยละ 32 สาเหตุหลักจากตนทุนขายของ จีอีซี ซึ่งเพิ่มข้ึนทั้งสิ้น 110 ลานบาท สวนใหญจากการบํารุง
รักษาหลัก สวนทีแอลพี โคเจน เพิ่มข้ึน 99 ลานบาท นอกจากนี้ยังมีตนทุนขาย รอยเอ็ดกรีน เพิ่มข้ึน  18 
ลานบาท และ เอพีบีพี เพิ่มข้ึน 5 ลานบาท ซึ่งสอดคลองกับรายไดคาไฟที่เพิ่มข้ึนตามลําดับ 
 
ตนทุนขายกลุมธุรกิจโรงไฟฟารายเล็ก (SPP):                         
 ไตรมาส 1 ป 2547 ไตรมาส 1 ป 2546 %เปล่ียนแปลง  
จีอีซี 593 482 23% 
ทีแอลพี โคเจน 294 195 51% 
เอพีบีพี 50 44 12% 
รอยเอ็ดกรีน 18 - n/a 
 

หนวย:ลานบาท 

หนวย:ลานบาท 



 11

• คาใชจายในการบริหารและอื่นๆ จํานวน 131 ลานบาท ลดลงจากปกอนทั้งสิ้น 190 ลานบาท 
หรือ รอยละ 59 สาเหตุหลักมาจาก จีอีซี ซึ่งลดลงทั้งสิ้น 213 ลานบาท เนื่องจากในไตรมาส 1 ป 2546 มี
การตัดจายคาพัฒนาโครงการบอนอกที่เกิดขึ้นตั้งแตป 2544 จนถึงไตรมาส 1 ป 2546 เนื่องจากการเปลี่ยน
แปลงนโยบายบัญชีใหม จํานวน 105 ลานบาท และมีผลขาดทุนจากการดอยคาของที่ดินและคาความนิยม
ซึ่งเกิดจากการซื้อโครงการบอนอก จํานวน 170 ลานบาท หากไมรวมผลกระทบจากนโยบายบัญชีดังกลาว
แลว สําหรับไตรมาส 1 ป 2547 นั้น จีอีซี มีคาใชจายเพิ่มข้ึน 62 ลานบาท สวนใหญเกิดจากการปรับปรุงคา
ความนิยมที่เกิดจากการลงทุนในโครงการจํานวน 43 ลานบาทและการตัดจายคาพัฒนาโครงการจํานวน 9 
ลานบาท  สวนทีแอลพี โคเจน มีคาใชจายในการบริหารเพิ่มข้ึน 23 ลานบาทซึ่งสอดคลองกับรายไดที่เพิ่ม
ข้ึนเนื่องจากการเริ่มรับรูรายไดหลังจากกอสรางแลวเสร็จเมื่อวันที่ 28 มกราคม 2546 

• ดอกเบี้ยจาย จํานวน 75 ลานบาท ลดลงจากชวงเดียวกันของปกอน จํานวน 9 ลานบาท หรือ 
รอยละ 10 สาเหตุหลักมาจากการลดลงของดอกเบี้ยจาย ของ จีอีซี จํานวน 17 ลานบาท เนื่องจากจํานวน
เงินตนลดลงและอัตราดอกเบี้ยลดลงจากการ Refinance เงินกูบางสวน สําหรับ ทีแอลพี โคเจน และ 
รอยเอ็ดกรีน ดอกเบี้ยจายเพิ่มข้ึนจํานวน 6 ลานบาท และ 3 ลานบาทตามลําดับ เนื่องจากมีการเบิกเงินกู
เพิ่มข้ึน ในขณะที่ดอกเบี้ยจายของ เอพีบีพี ลดลง 1 ลานบาท เนื่องจากเงินตนลดลง 
 

4) คาใชจายของกลุมธุรกิจโรงไฟฟาตางประเทศ จํานวน 113 ลานบาท ลดลงจากชวงเดียวกัน
ของปกอน จํานวน 41 ลานบาท หรือ รอยละ 27   รายละเอียดดังตอไปนี้ 

• ตนทุนขาย จํานวน 39 ลานบาท ลดลงจากชวงเดียวกันของปกอน จํานวน 37 ลานบาท หรือ รอย
ละ 49 เกิดจากคาเสื่อมราคาของโรงไฟฟา เอ็นเอ็มพีซี ที่ลดลงอันเนื่องมาจากประมาณการการผลิตที่ลด
ลงและโอนโรงไฟฟาจํานวน 58 เมกะวัตต ใหกับเอ็นพีซี 

• คาใชจายในการบริหารและอื่นๆ จํานวน 58 ลานบาท ลดลงจากชวงเดียวกันของปกอน 
จํานวน 0.05 ลานบาท หรือ รอยละ 0.09  

• ดอกเบี้ยจาย จํานวน 16 ลานบาท ลดลงจากชวงเดียวกันของปกอน จํานวน 5 ลานบาท หรือ 
รอยละ 22 เนื่องจากเงินตนลดลง 
 

5) คาใชจายของกลุมธุรกิจอื่นๆ จํานวน 119 ลานบาท เพิ่มข้ึนจากชวงเดียวกันของปกอน จํานวน 
54 ลานบาท หรือ รอยละ 83 รายละเอียดดังตอไปนี้ 

• ตนทุนบริการ จํานวน 78 ลานบาท เพิ่มข้ึน 44 ลานบาท หรือรอยละ 128 เปนผลมาจากการเพิ่ม
ข้ึนของการใหบริการบํารุงรักษาและเดินเครื่องของ เอสโก ซึ่งสอดคลองกับรายไดที่เพิ่มข้ึน  

• ตนทุนขายน้ําประปา จํานวน 14 ลานบาท เพิ่มข้ึนจากชวงเดียวกันของปกอน จํานวน 1 ลาน
บาท หรือ รอยละ 6 มาจาก เอ็กคอมธารา ซึ่งสอดคลองกับรายไดที่เพิ่มข้ึน 
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• คาใชจายในการบริหารและอื่นๆ จํานวน 24 ลานบาท เพิ่มข้ึนจากชวงเดียวกันของปกอน 
จํานวน 11 ลานบาท หรือ รอยละ 92 สาเหตุหลักจาก เอสโก ซึ่งสอดคลองกับรายไดที่เพิ่มข้ึน อีกทั้งมีการ
จายภาษีเงินไดจํานวน 9 ลานบาท 

• ดอกเบี้ยจาย จํานวน 3 ลานบาท ลดลงจากชวงเดียวกันของปกอน จํานวน 2 ลานบาท หรือ รอย
ละ 43 เนื่องจากเงินตนคงเหลือและอัตราดอกเบี้ยของ เอ็กคอมธารา ลดลง  

 
 

3. รายงานและวิเคราะหฐานะการเงิน 
 
3.1  การวิเคราะหสินทรัพย 
 

ณ วันที่ 31 มีนาคม 2547 บผฟ. บริษัทยอย บริษัทรวมและกิจการรวมคา มีสินทรัพยรวม จํานวน 
57,758 ลานบาท เพิ่มข้ึน 1,321 ลานบาท หรือ รอยละ 2 เมื่อเทียบกับส้ินป 2546 โดยมีรายละเอียดที่
สําคัญดังนี้ 

 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 

หนวย: ลานบาท
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1) เงินสด เงินฝากธนาคารและสถาบันการเงิน และเงินลงทุนในหลักทรัพยในความ
ตองการของตลาด ทั้งระยะสั้นและระยะยาว จํานวน 7,080 ลานบาท คิดเปนสัดสวนรอยละ 12 ของ
สินทรัพยรวม ลดลง 735 ลานบาท หรือรอยละ 9 สวนใหญมาจาก เงินฝากธนาคารและสถาบันการเงินและ
หลักทรัพยในความตองการตลาดระยะสั้นลดลงจํานวน 1,468 ลานบาท และเงินลงทุนระยะยาวในหลัก
ทรัพยในความตองการตลาดและอื่นๆลดลง จํานวน 408 ลานบาท ในขณะที่เงินสดและรายการเทียบเทา
เงินสดเพิ่มข้ึน 1,142 ลานบาท 

2) เงินลงทุนระยะสั้นและระยะยาวที่ใชเปนหลักประกัน  จํานวน 11,763 ลานบาท คิดเปนสัด
สวนรอยละ 20 ของสินทรัพยรวม เพิ่มข้ึน 1,809 ลานบาท หรือรอยละ 18 โดยเงินสํารองบางสวนเปนเงิน
สกุลดอลลารสหรัฐฯ จํานวน 61 ลานดอลลารสหรัฐฯ 

3) เงินลงทุนในบริษัทยอยและบริษัทรวมและสวนไดเสียในกิจการรวมคา จํานวน 359 ลาน
บาท คิดเปนสัดสวนรอยละ 1 ของสินทรัพยรวม ลดลง 11 ลานบาท หรือรอยละ 3 สาเหตุหลักมาจากโครง
การน้ําเทิน 2 รับรูสวนแบงขาดทุนจากการตัดจายคาพัฒนาโครงการตามนโยบายบัญชีใหมจํานวน 9 ลาน
บาท  

4) ที่ดิน อาคารและอุปกรณ สุทธิ จํานวน 31,034 ลานบาท คิดเปนสัดสวนรอยละ 54 ของสิน
ทรัพยรวม ลดลง 510 ลานบาท หรือรอยละ 2 สาเหตุหลักจากการตัดคาเสื่อมราคาของทรัพยสิน บผฟ. 
และบริษัทยอยอื่นๆ จํานวน 616 ลานบาท และผลตางจากการแปลงคางบการเงินของทรัพยสินของบริษัท
ที่อยูในตางประเทศ จํานวน 24 ลานบาท ในขณะที่ทรัพยสินที่เพิ่มข้ึนสวนใหญมาจากวัสดุสํารองคลังหลัก
ของ บฟร. และ บฟข. จํานวน 60 ลานบาท และ 45 ลานบาทตามลําดับ อีกทั้งยังมีการกอสรางโรงไฟฟา
เพิ่มเติมของ จีอีซี จํานวน 41 ลานบาท  

5) สินทรัพยอ่ืนๆ จํานวน 7,522 ลานบาท คิดเปนสัดสวนรอยละ 13 ของสินทรัพยรวม เพิ่มข้ึน 
767 ลานบาท หรือรอยละ 11 สวนใหญเปนผลจากการเพิ่มข้ึนของเงินใหกูยืมระยะยาวของ บผฟ. แก จีอีซี 
จํานวน 338 ลานบาท โครงการน้ําเทิน 2 จํานวน 238 ลานบาท สวนลูกหนี้การคาเพิ่มข้ึน จํานวน 67 ลาน
บาท และสินทรัพยหมุนเวียนอื่นเพิ่มข้ึน 197 ลานบาท ในขณะที่วัสดุสํารองคลังลดลง 46 ลานบาทและลูก
หนี้กิจการที่เกี่ยวของกันลดลง จํานวน 28 ลานบาท 
 
3.2  การวิเคราะหหนี้สิน 
 

ณ วันที่ 31 มีนาคม 2547 บริษัทมีหนี้สินรวม จํานวน 30,108 ลานบาท เพิ่มข้ึน 373 ลานบาท หรือ
รอยละ 1 สวนใหญเกิดจากดอกเบี้ยคางชําระของ บผฟ. บฟร. และ บฟข. สวนประกอบของหนี้สินรวม ได
แก 
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1) เงินกูยืมระยะยาวและหุนกู  จํานวน 27,658 ลานบาท หรือรอยละ 92 ของหนี้สินรวม ซึ่งลดลง 
254 ลานบาท หรือรอยละ 1 โดยมีรายละเอียดเปนเงินตราสกุลตางๆ ดังนี้ 

- เงินกูสกุลดอลลารสหรัฐฯ จํานวน 385 ลานดอลลารสหรัฐฯ 
- เงินกูสกุลเยน จํานวน 1,212 ลานเยน 
- เงินกูสกุลเปโซ จํานวน 105 ลานเปโซ  
- เงินกูสกุลบาท จํานวน 3,735 ลานบาท 
- หุนกู จํานวน 8,005  ลานบาท 

 
ในไตรมาส 1 ป 2547 มีการชําระคืนเงินกูของ ทีแอลพีโคเจน รอยเอ็ด กรีน และ เอพีบีพี และการรี

ไฟแนนซเงินกู ของ จีอีซี  เปนเงินสกุลดอลลารสหรัฐฯ บาท และเปโซ จํานวน 424 ลานบาท ในขณะที่มีการ
เบิกเงินกูเพิ่มข้ึนจํานวน  228 ลานบาท ของ ทีแอลพีโคเจน  รอยเอ็ด กรีน และจีอีซี 

 
2) หนี้สินอื่นๆ จํานวน 2,450 ลานบาทหรือรอยละ 8 ของหนี้สินรวม สวนใหญ ไดแก เงินเบิกเกิน

บัญชีและเงินกูระยะสั้น 343 ลานบาท เจาหนี้การคา 783 ลานบาท ดอกเบี้ยคางจาย 613 ลานบาท ภาษี
มูลคาเพิ่มและภาษีเงินไดคางจาย 301 ลานบาท และ อ่ืนๆ 410 ลานบาท  

บผฟ. มีการบริหารภาระผูกพันหนี้สินใหเปนไปตามหลักการกํากับดูแลกิจการที่ดี โดย บผฟ. ไดต้ัง
บัญชีสํารองเพื่อภาระผูกพันในการชําระหนี้ไวในอัตรารอยละ 25 ของภาระค้ําประกันของ บผฟ. ที่มีอยูกับ
บริษัทยอยและบริษัทรวม เพื่อลดความเสี่ยงและสามารถนําเงินที่สํารองนี้มาบริหารใหผลตอบแทนกลับมา
ในรูปดอกเบี้ยควบคูกับความมั่นคงในการรับภาระค้ําประกันหรือภาระผูกพันดังกลาว 

ณ วันที่ 31 มีนาคม 2547 บผฟ. ไดฝากเงินเพื่อเปนเงินสํารองไวจํานวนรอยละ 25 ตามภาระค้ํา
ประกันของ บผฟ. ดังกลาวเปนจํานวน  206 ลานบาท  

 
3.3  การวิเคราะหสวนของผูถือหุน 
 

ณ วันที่ 31  มีนาคม 2547 สวนของผูถือหุน ซึ่งไมรวมหุนที่ซื้อคืนแลว เปนเงินจํานวน 27,649 ลาน
บาท เพิ่มข้ึนจากสิ้นปกอน 948 ลานบาท เนื่องจากปจจัยหลักคือ บผฟ. มีกําไรจากผลการดําเนินงาน ใน
ขณะที่กําไรที่ยังไมรับรูจากการปรับมูลคาการลงทุนในหลักทรัพยในความตองการของตลาดที่มีไวเผื่อขาย
ลดลงทั้งสิ้น 605 ลานบาท 
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จากการวิเคราะหโครงสรางของเงินทุน ณ วันที่ 31  มีนาคม 2547 สรุปไดดังนี้ 
 
สวนของผูถือหุน  จํานวน 27,649 ลานบาท คิดเปนรอยละ 48        
หนี้สิน  จํานวน  30,108 ลานบาท คิดเปนรอยละ 52 
 
สามารถคํานวณหา  อัตราสวนทางการเงินที่สําคัญ ไดดังนี้ 

- อัตราสวนหนี้สินตอสวนของผูถือหุน เทากับ 1.09 เทา ตํ่ากวาสิ้นป 2546 ซึ่งอยูที่ระดับ 1.11 
เทา 

- มูลคาตามบัญชีของสินทรัพยสุทธิตอหุน เทากับ  50.90 บาท เพิ่มข้ึนจากสิ้นป 2546 ซึ่งอยูที่
ระดับ 49.21 บาท 

 
4. รายงานและวิเคราะหกระแสเงินสด 
 

งบกระแสเงินสดแสดงกระแสเงินสดที่เปลี่ยนแปลงจากกิจกรรมดําเนินงาน กิจกรรมลงทุน และกิจ
กรรมจัดหาเงิน ณ ส้ินงวดบัญชี และแสดงเงินสดและรายการเทียบเทาคงเหลือส้ินงวด ณ วันที่ 31 มีนาคม 
2547 เงินสดและรายการเทียบเทาคงเหลือ เปนเงินจํานวน 2,872 ลานบาท เพิ่มข้ึนจากตนงวด 1,142 ลาน
บาท ซึ่งมีรายละเอียดของแหลงที่มาและแหลงที่ใชไปของเงินดังตอไปนี้ 

  
 - เงินสดสุทธิที่ไดมาจากกิจกรรมดําเนินงาน จํานวน 558 ลานบาท ลดลงจากป 2546 จํานวน 

398 ลานบาท สวนใหญมาจากเงินสดที่ไดจากดําเนินงานที่ลดลง 1,147 ลานบาท ในขณะที่กระแสเงินสด
จากเงินทุนหมุนเวียนเพิ่มข้ึน 749 ลานบาท 
  

- เงินสดสุทธิที่ไดมาจากกิจกรรมลงทุน จํานวน 755 ลานบาท โดยเปนเงินสดที่ไดมาจากการ
ลงทุนทางการเงินระยะสั้นจํานวน 1,461 ลานบาท และไดรับเงินปนผลจากบริษัท จัดการและพัฒนา
ทรัพยากรน้ําภาคตะวันออก และ กองทุนเปดกรุงไทยหุนผสมตราสารหนี้ปนผล จํานวน 40 ลานบาท และ 
227 ลานบาท ตามลําดับ ในขณะที่ บผฟ. ใหกูยืมแก จีอีซี และโครงการน้ําเทิน 2 จํานวน 338 ลานบาท 
และ 238 ลานบาท ตามลําดับ 

 
- เงินสดสุทธิที่ใชไปในกิจกรรมจัดหาเงิน จํานวน 173 ลานบาท เนื่องจากสาเหตุหลักคือ การ

ชําระคืนเงินกูของทีแอลพี โคเจน รอยเอ็ดกรีน เอพีบีพี และจีอีซี จํานวน 424 ลานบาท ในขณะที่มีการเบิก
เงินกูเพิ่มของ ทีแอลพีโคเจน รอยเอ็ด กรีน และจีอีซีจํานวน 228 ลานบาท 
 

Equity
48%

Debt
52%


