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หมายเหตุ: บทรายงานและการวิเคราะหงบการเงินฉบับนี้ ฝายบริหารไดจัดทําข้ึนเพื่อนําเสนอขอมูลและแสดงวิสัยทัศน
ของฝายบริหารใหผูลงทุนทั่วไปสามารถติดตามและทําความเขาใจฐานะการเงินและผลการดําเนินงานของบริษัทไดดีข้ึน  อันเปน
การสงเสริมโครงการการกํากับดูแลกิจการที่ดีของคณะกรรมการกํากับหลักทรัพยและตลาดหลักทรัพย (กลต.) 
 อนึ่งเนื่องจากบทรายงานและการวิเคราะหฉบับนี้มีวัตถุประสงคเพื่อเสนอขอมูลและคําอธิบายถึงสถานะ
การเงินและผลการดําเนินงานของบริษัทที่เปนอยูในปจจุบัน ซ่ึงสิ่งที่นําเสนอนี้อาจเปลี่ยนแปลงตามปจจัยหรือสภาวะแวดลอมที่
อาจเปลี่ยนแปลงไปในอนาคต  ฉะนั้นจึงใครขอใหนักลงทุนใชวิจารณญาณในการพิจารณาใชประโยชนจากเอกสารขอมูลนี้ และ
หากมีคําถามหรือขอสงสัยประการใดกรุณาติดตอสอบถามไดที่ สวนนักลงทุนสัมพันธ ฝายสื่อสารองคกรและนักลงทุนสัมพันธ 
บริษัท ผลิตไฟฟา จํากัด (มหาชน) โทร. 02-998-5131-2  หรือ  email : ir@egco.com 
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บทรายงานและการวิเคราะหของฝายบริหาร 
 

1. บทสรุปผูบริหาร 
บริษัท ผลิตไฟฟา จํากัด (มหาชน) หรือ บผฟ. เปนผูผลิตไฟฟาเอกชนรายใหญ ซ่ึงมีกําลังผลิตติดตั้ง ณ 

ปจจุบันตามสัดสวนการถือหุนรวมจํานวน 2,414 เมกะวัตต จากโรงไฟฟา 12 โรง และมีโครงการสําคัญที่กําลัง
พัฒนา 2 โครงการ คือ โครงการน้าํเทิน 2 ภายหลังจากที่ ธนาคารโลก (World Bank) และธนาคารเพ่ือการ
พัฒนาเอเชีย (Asian Development Bank) พรอมกลุมสถาบันทางการเงินที่เปนธนาคารพาณิชยและองคกร
ระหวางประเทศไดใหการสนับสนุนโครงการอันนาํไปสูการเบิกเงินกูงวดแรกเปนจํานวนเทียบเทา 238 ลาน
ดอลลารสหรัฐฯ เมื่อวันที่ 15 มิถุนายน 2548  และ โครงการแกงคอย 2 ซ่ึงปจจุบันอยูระหวางการปฏิบัติตาม
เงื่อนไขบังคับกอน (Conditions Precedent) สําหรับการเบิกเงินกูครั้งใหญงวดตอไปจากกลุมธนาคารพาณิชย
ไทย คาดวาจะเกิดขึ้นในไตรมาสที่ 3 ของป 2548  

สําหรับผลการดําเนินงานของกลุม บผฟ. ณ ครึ่งปแรก ป 2548 ส้ินสุดวันที่ 30 มิถุนายน 2548 มีกําไร
สุทธิทั้งส้ิน 2,339 ลานบาท ลดลง 178 ลานบาท หรือคดิเปนรอยละ 7  เมื่อเทียบกับชวงเวลาเดียวกันปกอน หาก
ไมคํานึงถึงผลกระทบจากอัตราแลกเปล่ียนแลว ในครึ่งปแรก ป 2548 บริษัทจะมีกําไรจํานวน 2,722 ลานบาท 
ลดลงจากครึ่งปแรก ป 2547 จํานวน 23 ลานบาท คิดเปนรอยละ 1 สาเหตุเกิดจาก  

• บผฟ. มีกําไรสุทธิเทากับ 56 ลานบาท ลดลง 115 ลานบาท เนื่องจากเงินปนผลรับจากการลงทุนทาง
การเงินลดลง  

• กลุมธุรกิจโรงไฟฟารายใหญ (IPP) คือ บริษัท ผลิตไฟฟาระยอง จํากัด (บฟร.) และ บริษทั ผลิตไฟฟา
ขนอม จํากัด (บฟข.) มีกําไรสุทธิของกลุมเทากับ 2 ,280 ลานบาท ลดลง 37 ลานบาท สาเหตุหลักจาก
รายไดคาไฟที่ลดลงซ่ึงเปนไปตามประมาณการ  

• กลุมธุรกิจโรงไฟฟารายเล็ก (SPP) ประกอบดวย 5 บรษิัท คือ บรษิัท กัลฟ อิเล็คตริก จํากัด (มหาชน) 
(จีอีซี) บริษัท อมตะ-เอ็กโก เพาเวอร จํากัด (เออีพี) บริษัท อมตะ เพาเวอร (บางปะกง) จํากัด (เอพีบีพี)   
บริษัท ทีแอลพี โคเจเนอเรช่ัน จํากัด (ทีแอลพี โคเจน) และ บริษัท รอยเอ็ด กรีน จํากัด (รอยเอ็ด กรีน) มี
กําไรสุทธิเทากับ 155 ลานบาท เพ่ิมขึ้นรวมทั้งส้ิน 18 ลานบาท เนื่องจากรายไดคาไฟที่เพ่ิมขึ้นของ จีอีซี ที
แอลพีโคเจน และ คาใชจายในการบริหารที่ลดลงของ ทีแอลพีโคเจน  

• กลุมธุรกิจโรงไฟฟาตางประเทศ ประกอบดวย บริษัท โคแนล โฮลดิ้ง คอรปอเรช่ัน (โคแนล) และ  
โครงการน้ําเทิน 2 (เอ็นทีพีซี) มีกําไรสุทธิเทากับ 111 ลานบาทเพ่ิมขึ้นรวมทั้งส้ิน 47 ลานบาท เนื่องจาก
รายไดคาไฟที่เพ่ิมขึ้นและการปรับปรุงภาษีเงินไดรอการตัดจายของป 2547ของโคแนล 

• กลุมธุรกิจอ่ืนๆ ประกอบดวย บริษัท เอ็กโก เอ็นจิเนียริ่ง แอนด เซอรวิส จํากัด (เอสโก)  และ บริษัท เอ็ก
คอมธารา จํากัด (เอ็กคอมธารา) มีกําไรสุทธิทั้งส้ิน 120 ลานบาท เพ่ิมขึ้นรวมทั้งส้ิน 64 ลานบาท 
เนื่องจากรายไดคาบริการที่เพ่ิมขึ้นของเอสโก 
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2. การวิเคราะหผลการปฏิบัติตามแผนการดําเนินธุรกิจ 
บผฟ. เปนผูผลิตไฟฟาเอกชนรายใหญ  (Independent Power Producer “IPP”) แหงแรกของประเทศ

ไทย ซ่ึงแปรรูปมาจากสวนของการผลิตบางสวนของ บริษัท กฟผ. จํากัด (มหาชน) หรือ กฟผ. (ช่ือเดิมคือ “การ
ไฟฟาฝายผลิตแหงประเทศไทย”) จัดตั้งขึ้นในป 2535 ในลักษณะบริษัทโฮลดิ้งโดยการลงทุนในบริษัทยอย 
หรือบริษัทรวมตาง  ๆ ภายใตวิสัยทัศนแหงการเปนบริษัทไทยช้ันนาํที่ดําเนินธุรกิจ ผลิตไฟฟาครบวงจร และ
ครอบคลุมถึงธุรกิจการใหบริการดานพลังงานทั้งในประเทศไทยและภูมิภาคอาเซียน ดวยความมุงมั่นที่จะ
ธํารงไวซ่ึงส่ิงแวดลอม และการพัฒนาสังคม 

สําหรับแผนการดําเนินธุรกิจของ บผฟ. เรามุงเนนการประกอบธุรกิจในการผลิตกระแสไฟฟาและ
จําหนายให กฟผ. ภายใตสัญญาซ้ือขายไฟระยะยาว นอกจากนั้น เรายังแสวงหาการลงทุนจากการพัฒนาหรือ
ซ้ือโครงการจากผูผลิตไฟฟาเอกชนรายใหญทั้งในประเทศไทยและภูมิภาคอาเซียน โดยมีเปาหมายในการ
สรางผลตอบแทนจากการลงทุนใหแก ผูถือหุนโดยการเพ่ิมพูนกําไรจากโครงการที่มีอยูในปจจุบัน ตลอดจนการ
สรรหาโครงการทีม่ีคุณภาพและใหผลตอบแทนที่ดีในอนาคต และอยูในระดับความเส่ียงที่สามารถยอมรับได   

ในเดือนมิถุนายน 2548 ประเทศไทยมีกําลังผลิตติดตั้งรวมจํานวน 26,428.56 เมกะวัตต1 ซ่ึง
ประมาณรอยละ 9.1 ของกําลังผลิตนี้มาจากกําลังผลิตในกลุม บผฟ. โดยในชวงครึ่งปแรกของป 2548 ความ
ตองการพลังไฟฟาสูงสุดอยูในชวงเดือนเมษายนที่ 20,537.5 เมกะวัตต1 คิดเปนอัตราการเติบโตรอยละ 6.27 
เมื่อเทียบกับความตองการพลังไฟฟาสูงสุด ซ่ึงเกิดขึ้นเมื่อเดือนมีนาคมของป 2547 ทางดานการเปดประมูล
โรงไฟฟาใหมเพ่ือเพ่ิมกําลังการผลิตกระแสไฟฟาในชวงป พ.ศ. 2554-2558 นั้น ยังตองรอนโยบายจาก
คณะกรรมการกํากับดูแลกิจการไฟฟา ซ่ึงขณะนี้ยังอยูระหวางการดาํเนินการจัดตั้ง อยางไรก็ดี บผฟ. ได
ดําเนินการวางแผนโดยอาศัยความรวมมือ ตลอดจนความเช่ียวชาญของบุคลากรในองคกรเพ่ือเตรียมการ
ประมูลดังกลาวแลว 

ปจจุบัน บผฟ. มีกําลังผลิตติดตั้งตามสัดสวนการถือหุนรวมจํานวน 2,414 เมกะวัตต จากโรงไฟฟา 12 
โรง ซ่ึงรอยละ 85 ของกําลังผลิต มาจากโรงไฟฟาของ บฟร . ซ่ึงมีกําลังผลิตติดตั้ง 1,232 เมกะวัตต และ
โรงไฟฟาของ บฟข . ซ่ึงมีกําลังผลิตติดตั้ง 824 เมกะวัตต ทั้ง 2 โรงไฟฟาดังกลาวใชกาซธรรมชาติเปนเช้ือเพลิง
หลัก นอกจากนี้บริษัทยังไดดําเนินการพัฒนาโครงการโรงไฟฟาอีก 3 โครงการ ซ่ึงคิดเปนกําลังการผลิตติดตั้ง
ในสวนการถือหุนของ บผฟ. จํานวนรวม 1,011 เมกะวัตต ไดแก 

 
1. โครงการแกงคอย 2 (บผฟ. ถือหุนรอยละ 50 ในจีอีซี  ซ่ึงถือหุนในบริษัทที่ดูแลโครงการคือ 

บริษัท กัลฟ เพาเวอร เจเนอเรช่ัน จํากัด (จีพีจี) รอยละ 100) ตั้งอยูที่จังหวัดสระบุรี กําลังผลิต  
1,468 เมกะวัตต โดยใชกาซธรรมชาติเปนเช้ือเพลิงหลัก โครงการนี้มีกําหนดเริ่มเดินเครื่องเชิง

                                                 
1 ท่ีมา : บริษัท กฟผ. จํากัด (มหาชน) 
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พาณิชยโรงที่ 1 และ 2 กําลังผลิตโรงละ 734 เมกะวัตต ในวันที่ 1 มีนาคม 2550 และวันที่ 1  
มีนาคม 2551 ตามลําดับ ปจจุบันอยูระหวางการดาํเนินการใหเปนไปตามเงื่อนไขบังคับกอน  
(Conditions Precedent) สําหรับการเบิกเงินกูครั้งใหญงวดตอไปจากกลุมธนาคารพาณิชยไทย 
ซ่ึงคาดวาจะเกิดขึ้นในไตรมาสที่ 3 ของป 2548 

2. โครงการน้ําเทิน 2 (บผฟ. ถือหุนรอยละ 25 ในเอ็นทีพีซี (บริษัทเจาของโครงการ)) ผลิต
กระแสไฟฟาจากพลังน้ําในประเทศสาธารณรัฐประชาธิปไตยประชาชนลาว มีกําลังผลิต 1,070 
เมกะวัตต ภายหลังจากที่ธนาคารโลก (World Bank) และธนาคารเพ่ือการพัฒนาเอเชีย (Asian 
Development Bank) พรอมกลุมสถาบันทางการเงินที่เปนธนาคารพาณิชยและองคกรระหวาง
ประเทศไดใหการสนับสนุนโครงการ อันนาํไปสูการเบิกเงินกูงวดแรกเปนจํานวนเทียบเทา 238 
ลานดอลลารสหรัฐฯ เมื่อวันที่ 15 มิถุนายน 2548 โครงการนี้มีกําหนดเดินเครื่องเชิงพาณิชยใน
เดือนพฤศจิกายน 2552 และมีสัญญาขายไฟใหกับ กฟผ. จํานวน 995 เมกะวัตต 

3. โครงการกัลฟ ยะลา กรนี (บผฟ. ถือหุนผานทาง จีอีซี คิดเปนสัดสวน รอยละ 47.5) ในจังหวัด
ยะลา กําลังผลิต 23 เมกะวัตต โดยใชเศษไมยางพาราเปนเช้ือเพลิง  เนื่องจากเกิดเหตุการณไม
สงบใน 3 จังหวัดชายแดนภาคใตตั้งแตตนป 2547 ทําใหการกอสรางลาชากวาแผนที่กําหนดไว 
ทางโครงการอยูระหวางการขออนุมัติจาก กฟผ.  ใหเล่ือนกําหนดเริ่มเดินเครื่องเชิงพาณิชยกับ 
กฟผ. จากเดือน สิงหาคม 2548 เปนวันที่ 1 เมษายน 2549 

 
ในสวนนโยบายการจายเงินปนผลนั้น บริษัทมีนโยบายการจายเงินปนผลใหแกผูถือหุนในอัตรา

ประมาณรอยละ 40 ของกําไรสุทธิหลังหักภาษีเงินได หากไมมีเหตุจําเปนอ่ืนใด เชน โอกาสการขยายธุรกิจ
ของบริษัทในโครงการตางๆ ในอนาคต ภาวะเศรษฐกิจ ภาวะทางการเงิน และหากการจายเงินปนผลนั้นจะมี
ผลกระทบตอการดําเนินงานปกติของบริษัทอยางมีสาระสําคญั 

 
3. รายงานและวิเคราะหผลการดําเนนิงาน 

โครงสรางการดําเนินธุรกิจ ของ บผฟ. อยูในรูปของบริษัทโฮลดิ้ ง  ( Holding Company)  เพ่ือใหแตละ
บริษัทดําเนินธุรกิจดานการผลิตไฟฟาหรือธุรกิจเก่ียวเนื่องไดอยางอิสระตอกัน โดย บผฟ. มีรายไดหลัก คือเงิน
ปนผลที่มาจากกําไรของบริษัทยอย บริษัทรวม และสวนไดเสียในกิจการรวมคา การจัดโครงสรา งดังกลาวมี
วัตถุประสงคเพ่ือไดรับความสะดวกในการขยายกิจการ และเพ่ิมความสามารถในการระดมเงินกู สําหรับ
โครงการใหม โดยไมมีผลกระทบใดๆ ตอโครงการเกา  

ฝายบริหารจึงขอแสดงรายงานวิเคราะหงบการเงินรวมของ บผฟ. และบริษัทยอย เพ่ือใหเห็นถึงภาพรวมที่
ชัดเจนของผลการดําเนินงาน ดังตอไปนี้ 
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3.1  สรุปผลการดําเนินงาน 
  กําไรสุทธิของกลุม บผฟ. สําหรับครึ่งปแรก ส้ินสุด ณ วันที่ 30 มิถุนายน 2548 เปนจํานวนทั้งส้ิน 2,339 
ลานบาท ลดลง 178 ลานบาท หรือ รอยละ 7 เมื่อเปรียบเทียบกับผลการดําเนินงานของชวงเวลาเดียวกัน ป 
2547  
 

 
  กําไรสุทธิ ครึ่งปแรก ป 2548 กําไรสุทธิ ครึ่งปแรก ป 2547 

 กอน FX หลัง FX กอน FX หลัง FX 
บผฟ. 56 109 171 181 
กลุมธุรกิจโรงไฟฟารายใหญ (IPP) 2,280 1,998 2,317 2,197 
กลุมธุรกิจโรงไฟฟารายเล็ก (SPP) 155 (4) 137 20 
กลุมธุรกิจโรงไฟฟาตางประเทศ  
(Overseas) 

111 116 64 62 

กลุมธุรกิจอื่นๆ (Others) 120 120 55 55 
 
 
 
ในครึ่งปแรก ป 2548 บผฟ. มีผลขาดทุนจากอัตราแลกเปล่ียน จํานวน 383 ลานบาท เมื่อเปรียบเทียบกับ

ชวงเวลาเดียวกันป 2547 ซ่ึง บผฟ. มีผลขาดทุนจากอัตราแลกเปล่ียน จํานวน 228 ลานบาท ทั้งนี้ขาดทุนจาก
อัตราแลกเปล่ียนที่ ยังไมเกิดขึ้นจํานวน 449 ลานบาทในครึ่งปแรก ป 2548 เปนตัวเลขทางบัญชี เพ่ือใหเปนไป
ตามมาตรฐานการบัญชีไทย ซ่ึงเกิดขึ้นจากผลตางของการแปลงมูลคาหนี้คงคางสุทธิเฉพาะที่เปนเงินตราสกุล
ตางประเทศกลับมาเปนเงินตราสกุลบาท ณ วันส้ินสุดงวดของบัญชีปจจุบัน (วันที่ 30 มิถุนายน 2548) กับงวด
กอนหนานี้ (วันที่ 31 ธันวาคม 2547)  

หากไมคํานึงถึงผลกระทบจากอัตราแลกเปล่ียนแลว ในครึ่งปแรก ป 2548 บริษัทจะมีกําไรจํานวน 2,722 
ลานบาท ลดลงจากครึ่งปแรก ป 2547 จํานวน 23 ลานบาท คิดเปนรอยละ 1 

นอกจากนี้หากไมคํานึงถึงผลขาดทุนจากอัตราแลกเปล่ียนจํานวน 383 ลานบาท ดอกเบ้ียจายจํานวน 956 
ลานบาท ภาษีเงินไดจํานวน 256 ลานบาทและคาเส่ือมราคาและคาตัดจําหนายตางๆ จํานวน 1,353 ลานบาท 
กําไรกอนหักดอกเบ้ียจาย ภาษี คาเส่ือมราคาและคาตัดจําหนายตาง  ๆ (EBITDA) ของกลุม บผฟ.ในครึ่งปแรก ป 
2548 จะเปนจํานวน 5,287 ลานบาท ลดลง 232 ลานบาท หรือคิดเปนรอยละ 4 เมื่อเทียบกับกําไร  ของกลุม  
บผฟ. ครึ่งปแรก ป 2547 จํานวน 5,519 ลานบาท ซ่ึงไมรวมผลขาดทุนจากอัตราแลกเปล่ียนจํานวน 228 ลาน
บาท ดอกเบ้ียจายจํานวน 1,154 ลานบาท ภาษีเงินไดจํานวน 257 ลานบาทและคาเส่ือมราคาและคาตัด
จําหนายตางๆ จํานวน 1,364 ลานบาท 

 

หนวย:ลานบาท 

หมายเหตุ :    -ไอพีพ ีประกอบดวย บฟร. บฟข. - เอสพีพี ประกอบดวย จีอีซ ีเออีพ ีเอพีบีพี ทีแอลพีโคเจน รอยเอ็ด กรีน 
 -ตางประเทศ ประกอบดวย โคแนล นํ้าเทิน 2 - อื่นๆ ประกอบดวย เอสโก เอ็กคอมธารา 

กําไรสุทธิหลัง FX 
คร่ึงปแรก ป 2548  

EGCO
5%

Others
5%Overseas

5%

IPP
85%
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อัตราสวนทางการเงินที่สําคัญ  มีดังนี้ 
- อัตราสวนกําไรขั้นตน เทากับรอยละ 53.47 
- อัตราสวนกําไรสุทธิ (ไมรวมผลกระทบจากอัตราแลกเปล่ียน) เทากับรอยละ 32.72 
- กําไรสุทธิ (ที่ไมรวมผลกระทบจากอัตราแลกเปล่ียน) ตอหุน เทากับ 5.18 บาท  
อัตราสวนกําไรขั้นตน เทากับรอยละ 53.47 นั้น ต่ํากวาชวงเวลาเดียวกันของป 2547 ซ่ึงเทา กับรอยละ 

54.70 สาเหตุหลักจากรายไดคาไฟที่ลดลงของ บฟร. และตนทุนขายที่เพ่ิมขึ้นของ เอพีบีพี สวนอัตรากําไรสุทธิใน
ครึ่งปแรก ป 2548 (ไมรวมผลกระทบจากอัตราแลกเปล่ียน) เทากับรอยละ  32.72 นั้นใกล เคียงกับชว งเวลา
เดียวกันของ ป 2547 ซ่ึงเทากับรอยละ 32.59  

 
3.2  การวิเคราะหรายได 

ผลการดําเนินงานในครึ่งปแรก ป 2548 รายไดรวมของ บผฟ. บริษัทยอย และสวนแบงกําไรในเงินลงทุน
ในบริษัทรวมและสวนไดเสียในกิจการรวมคา มีจํานวนทั้งส้ิน 8,321 ลานบาท เมื่อเปรียบเทียบกับ ชว งเวลา
เดียวกันป 2547 ลดลงจํานวน 100 ลานบาท หรือรอยละ 1 โดยมีรายละเอียดดังนี้ 
 
รายไดรวม:                                                                  
 คร่ึงปแรก ป 2548 คร่ึงปแรก ป 2547 %เปลี่ยนแปลง  
บผฟ. 245 388 (37%) 
กลุมธุรกิจโรงไฟฟารายใหญ (IPP) 4,820 5,053 (5%) 
กลุมธุรกิจโรงไฟฟารายเล็ก (SPP) 2,439 2,340              4% 
กลุมธุรกิจโรงไฟฟาตางประเทศ (Overseas) 418 371 13% 
กลุมธุรกิจอื่นๆ (Others) 399 269 48% 

 
1) รายไดของ บผฟ. จํานวน 245 ลานบาท แบงเปนเงินปนผลรับจากการลงทุนทางการเงิน 172 

ลานบาท ดอกเบ้ียรับ 59 ลานบาท และรายไดอ่ืนๆ 15 ลานบาท ซ่ึงรายไดของ บผฟ. ลดลงจากปกอน จํานวน 
143 ลานบาท หรือรอยละ 37 สาเหตุหลักจากเงินปนผลรับจากการลงทุนทางการเงินลดลงจํานวน 177 ลานบาท 
คิดเปนรอยละ 51 เมื่อเปรียบเทียบกับครึ่งปแรก ป 2547 เนื่องจากสภาวะการลงทุนในตลาดหลักทรัพยฯ  

รายไดหลักสวนใหญของ บผฟ. ในครึ่งปแรก ป  2548 ยังคงมาจากเงินปนผลรับจากการลงทุนทาง
การเงินคือ กองทุนเปดกรุงไทยหุนผสมตราสารหนี้ปนผล (KTSF) จํานวน 91 ลานบาท ลดลง 214 ลานบาท เงิน
ปนผลรับจากบริษัทจัดการและพัฒนาทรัพยากรน้ําภาคตะวันออก จํากัด (มหาชน) จํานวน 61 ลานบาท เพ่ิมขึ้น 
21 ลานบาท สําหรับรายไดจากดอกเบ้ียรับจํานวน 59 ลานบาทนัน้เพ่ิมขึ้น 25 ลานบาท และรายไดอ่ืนๆ 15 ลาน
บาท เพ่ิมขึ้น 10 ลานบาท   
  

หนวย:ลานบาท 
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2)   รายไดจากกลุมธุรกิจโรงไฟฟารายใหญ (IPP) คือ บฟร. และ บฟข. จํานวน 4,820 ลานบาท 
แบงเปน 

• รายไดคาไฟฟา จํานวน 4,746 ลานบาท ลดลงจากปกอน จํานวน 221 ลานบาท หรือรอยละ 4 โดย
แบงเปนรายไดคาไฟของ บฟร.จํานวน 2,485 ลานบาท ลดลง 206 ลานบาท เนื่องจากอัตราคาไฟฟา (Capacity 
Rate) ที่ลดลง และ รายไดคาไฟ บฟข.  จํานวน 2,262 ลานบาท ลดลง 15 ลานบาท เนื่องจากอัตราคาไฟ (Base 
Availability Credit) ที่ลดลง ซ่ึงเปนไปตามที่กําหนดไวในสูตรคาพลังไฟฟา ในลักษณะ “Cost Plus” หรือ
ตนทุนบวกกําไรสวนเพ่ิมที่ใหแกผูประกอบการภายใตสัญญาซ้ือขายไฟฟา (PPA) และเปนไปตามที่ไดประมาณ
การไวแลว 

 
รายไดคาไฟฟากลุมธุรกิจโรงไฟฟารายใหญ (IPP): 
 คร่ึงปแรก  ป 2548  คร่ึงปแรก  ป 2547 %เปลี่ยนแปลง  
บฟร. 2,485 2,690 (8%) 
บฟข. 2,262 2,277 (1%) 

 
สัญญาซ้ือขายไฟฟาไดกําหนดอัตราคาไฟฟาในแตละปเพ่ือใหครอบคลุมคาใชจายคงที่คือ คาชําระหนี้

และคาบํารุงรักษาหลัก ซ่ึงจะใชอัตราดังกลาวตามที่ไดตกลงในสัญญาซ้ือขายไฟฟาในการคํานวณคาไฟฟาใน
แตละงวด นอกจากนั้น ในการคํานวณรายไดคาความพรอมจายพลังไฟฟา ไดรับการปรับเพ่ือชดเชยผลกระทบที่
เกิดจากอัตราแลกเปล่ียนสําหรับภาระคาใชจายในการกูยืมเงินและคาอะไหลที่ใชในการบํารุงรักษาหลักที่เปน
สกุลดอลลารสหรัฐฯ ซ่ึง บฟร. และ บฟข. จะไดรับการชดเชยทุกเดือนตามงวดกําหนดชําระคาไฟฟา โดยจะไดรับ
คาพลังไฟฟาเพ่ิมขึ้นเมื่ออัตราแลกเปล่ียนสูงกวาระดับ 28 บาท ตอหนึ่งดอลลารสหรัฐฯ และไดรับคาพลังไฟฟา
ลดลงเมื่ออัตราแลกเปล่ียนต่ํากวาระดับ 28 บาท ตอหนึ่งดอลลารสหรัฐฯ ทั้งนี้ รายไดคาไฟฟาจากบริษัทยอย
หลักไดรวมสวนคาไฟฟาที่ไดรับชดเชยผลกระทบจากอัตราแลกเปล่ียนเปนเงิน 346 ลานบาทสําหรับครึ่งปแรก ป 
2548 

• รายไดจากดอกเบี้ยรับและรายไดอ่ืนๆ จํานวน 74 ลานบาท ลดลง 12 ลานบาท  หรือรอยละ  14 
สาเหตุหลักคือ ดอกเบ้ียรับ ของ บฟร. และ บฟข. ลดลง 10 ลานบาท  เนื่องจากจํานวนเงินฝากที่ลดลง  และ
รายไดอ่ืนๆลดลง 2 ลานบาท 
 

3) รายไดจากกลุมธุรกิจโรงไฟฟารายเล็ก (SPP) จํานวน 2,439 ลานบาท  เพ่ิมขึ้นจากชว งเวลา
เดียวกันของปกอน จํานวน 99 ลานบาท หรือ รอยละ 4 สําหรับกลุมธุรกิจโรงไฟฟารายเล็ก (SPP) ประกอบดวย 
5 บริษัท คือ จีอีซี เออีพี เอพีบีพี ทีแอลพี โคเจน และ รอยเอ็ด กรีน โดยมีรายละเอียดดังนี้ 

• รายไดคาไฟฟา จํานวน 2,397 ลานบาท เพ่ิมขึ้นจากชวงเดียวกันของปกอน จํานวน 75 ลานบาท หรือ 
รอยละ 3 

หนวย:ลานบาท 
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รายไดคาไฟฟากลุมธุรกิจโรงไฟฟารายเล็ก (SPP):                         
 คร่ึงปแรก ป 2548 คร่ึงปแรก  ป 2547 %เปลี่ยนแปลง  
จีอีซี 1,374 1,331 3% 
ทีแอลพี โคเจน 812 784 4% 
เอพีบีพี 124 139 (11%) 
รอยเอ็ด กรีน 87 69 26% 

 
ทั้งนี้รายไดสวนใหญเปนการเพ่ิมขึ้นมาจาก จีอีซี จํานวน 43 ลานบาท เนื่องจากมีรายไดเพ่ิมขึ้นจากการ

ขายไฟใหแก กฟผ.  สวน ทีแอลพีโคเจน มีรายไดเพ่ิมขึ้นจํานวน 29 ลานบาทเนื่องมาจากมีรายไดจากการขาย
ไฟฟาและไอน้ําใหลูกคาในนิคมอุตสาหกรรมที่เพ่ิมขึ้น  และรอยเอ็ดกรีนที่มีรายไดเพ่ิมขึ้น จํานวน  18 ลานบาท
จากคาพลังไฟฟาที่เพ่ิมขึ้นเนื่องจากราคาน้ํามันเตาที่สูงขึ้นซ่ึงสัมพันธ กับสูตรคา ไฟ สงผลใหคา ไฟฟา สูงขึ้น 
สําหรับรายไดคาไฟฟาของเอพีบีพี ลดลง 15 ลานบาท เกิดจากกํา ลังการผลิตลดลงเนื่องจากการชํารุดของ
อุปกรณที่ใชในการทํางานของเครื่องจักรผลิตไฟฟา 

• รายไดจากดอกเบี้ยรับและรายไดอ่ืนๆ จํานวน 23 ลานบาท เพ่ิมขึ้น 11 ลานบาท  สวนใหญจาก
ดอกเบ้ียรับของ ทีแอลพี โคเจน และ จีอีซี ที่เพ่ิมขึ้น และรายไดอ่ืนๆของ รอยเอ็ดกรีน อาทิคาขายซากเช้ือเพลิง
แกลบและชานออยที่เพ่ิมขึ้น  

• สวนแบงผลกําไรจากกิจการรวมคา คือ เออีพี จํานวน 19 ลานบาท  เพ่ิมขึ้น  14 ลานบาท  เมื่อ
เปรียบเทียบกับชวงเวลาเดียวกันป 2547 สาเหตุหลักเนื่องจากมีงานซอมบํารุงรักษาหลักในป 2547 

 
4) รายไดจากกลุมธุรกิจโรงไฟฟาตางประเทศ จํานวน 418 ลานบาท เพ่ิมขึ้นจากปกอน จํานวน  47 

ลานบาท สําหรับกลุมธุรกิจโรงไฟฟาตางประเทศประกอบดวย   โคแนล และ โครงการน้ําเทิน 2 (เอ็นทีพีซี)  ซ่ึงมี
รายละเอียดดังนี้ 

• รายไดคาไฟฟา จํานวน 396 ลานบาท เพ่ิมขึ้นจากปกอน 26 ลานบาท หรือ รอยละ 7 ซ่ึงเกิดจากการ
ผลิตพลังงานไฟฟาในป 2548 สูงกวาป 2547  

• รายไดจากดอกเบี้ยรับและรายไดอ่ืนๆ จํานวน 21 ลานบาท ลดลง 3 ลานบาท หรือ คิดเปนรอยละ 
12 

•  สวนแบงคาใชจายในการพัฒนาโครงการน้ําเทิน 2 ลดลง 24 ลานบาท เมื่อเทียบกับชว งเดียว กัน
ของปกอน เนื่องจากโครงการน้ําเทิน 2 บันทึกบัญชีตามวิธีสวนไดเสียและไดรับรูสวนแบงคาใชจายจนมูลคา เงิน
ลงทุนเทากับศูนยแลวเมื่อส้ินสุดป 2547 สําหรับในครึ่งปแรก ป 2547 มีการรับรูสวนแบงคาใชจายในการพัฒนา
โครงการ จํานวน 24 ลานบาท 
          

หนวย:ลานบาท 
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5) รายไดจากกลุมธุรกิจอ่ืนๆ จํานวน 399 ลานบาท เพ่ิมขึ้นจากชวงเดียวกันของปกอน จํานวน  130 
ลานบาท หรือ รอยละ 48 สําหรับกลุมธุรกิจอ่ืนๆ ประกอบดวย 2 บริษัทยอยคือ เอสโก และ เอ็กคอมธารา  ซ่ึงมี
รายละเอียดดังนี้ 

 
รายไดจากกลุมธุรกิจอื่นๆ:                                            

 คร่ึงปแรก ป 2548 คร่ึงปแรก ป 2547 %เปลี่ยนแปลง  
รายไดคาบริการ – เอสโก 309 184 68% 
รายไดคาน้ํา – เอ็กคอมธารา 83 78 6% 

 
• รายไดคาบริการ จํานวน 309 ลานบาท เพ่ิมขึ้นจากปกอน จํานวน 125 ลานบาท  หรือ รอยละ  68 

สาเหตุหลักจากการเพ่ิมขึ้นของการใหการบริการบํารุงรักษาหลัก และขายอุปกรณเครื่องจักรในการผลิตไฟฟา
ระหวางเอสโก กับ โรงไฟฟาเอลกาลี 2 ประเทศซูดาน 

• รายไดคาน้ํา ของเอ็กคอมธารา จํานวน 83 ลานบาท เพ่ิมขึ้นจากปกอน จํานวน  5 ลานบาท หรือ รอย
ละ 6 เนื่องจากอัตราคาน้ําที่เพ่ิมขึ้น  

• รายไดจากดอกเบี้ยรับและรายไดอ่ืนๆ จํานวน 7 ลานบาท เพ่ิมขึ้น 0.86 ลานบาท หรือ คิดเปนรอย
ละ 15 สวนใหญจากดอกเบ้ียรับของเอ็กคอมธารา  

• สวนแบงกําไรจากบริษัทยอยและกิจการรวมคาของเอสโก จํานวน 0.08 ลานบาท  ลดลง  1 .54 
ลานบาท ซ่ึงมาจาก บริษัท อมตะ เพาเวอร-เอสโก เซอรวิส จํากัด (อเมสโก) ที่มีคาใชจายเพ่ิมขึ้น 
 
3.3  การวิเคราะหรายจาย 

คาใชจายรวมของ บผฟ. บริษัทยอย บริษัทรวม และกิจการรวมคา ในครึ่งปแรก ป 2548 จํานวน  5 ,456 
ลานบาท ลดลงจากชวงเดียวกันของปกอน 98 ลานบาท หรือ รอยละ 2  แบงตามกลุมธุรกิจ  ดังตอไปนี้ 
 
คาใชจายรวม: 
 คร่ึงปแรก ป 2548 คร่ึงปแรก  ป 2547 %เปลี่ยนแปลง  
บผฟ. 189 217 (13%) 
กลุมธุรกิจโรงไฟฟารายใหญ (IPP) 2,540 2,736 (7%) 
กลุมธุรกิจโรงไฟฟารายเล็ก (SPP) 2,259 2,182 4% 
กลุมธุรกิจโรงไฟฟาตางประเทศ (Overseas) 203 218 (7%) 
กลุมธุรกิจอื่นๆ (Others) 264 201 31% 

1) คาใชจายของ บผฟ. รวมทั้งส้ิน 189 ลานบาท เปนคาใชจายในการบริหารทั่วไปทั้งจํานวน  ซ่ึงลดลง
ทั้งส้ิน 27 ลานบาท หรือรอยละ 13 เมื่อเทียบกับชวงเวลาเดียวกันป 2547 เนื่องจากหุนกูของ บผฟ.  ได ชํา ระคืน
หมดแลวตั้งแตเดือนตุลาคม 2547  

หนวย:ลานบาท 
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2) คาใชจายของกลุมธุรกิจโรงไฟฟารายใหญ (IPP) จํานวน 2,540 ลานบาท ลดลงจากชว งเดียว กัน
ของปกอน จํานวน 196 ลานบาท หรือรอยละ 7 รายละเอียดดังตอไปนี้ 

• ตนทุนขาย จํานวน 1,447 ลานบาท ลดลงจากชวงเดียวกันของปกอน จํานวน 41 ลานบาท หรือ รอย
ละ 3 สาเหตุหลักมาจากคาบํารุงรักษาหลักที่ลดลงของ บฟร.  
 
ตนทุนขายกลุมธุรกิจโรงไฟฟารายใหญ(IPP):                                                                                 หนวย:ลานบาท 
 คร่ึงปแรก ป 2548 คร่ึงปแรก  ป 2547 %เปลี่ยนแปลง  
บฟร. 813 876 (7%) 
บฟข. 634 612 4% 
 

• คาใชจายในการบริหารและภาษี จํานวน 336 ลานบาท เพ่ิมขึ้นจากชวงเดียวกันของปกอน  จํานวน 
25 ลานบาท หรือ รอยละ 8 สาเหตุหลักจาก บฟข. ตัดจายผลขาดทุนจากการโอนเงินลงทุนเผ่ือขายเปนเงินลงทุน
ที่ถือไวจนครบกําหนดจํานวน 40 ลานบาท  

• ดอกเบี้ยจาย จํานวน 757 ลานบาท ลดลงจากชวงเดียวกันของปกอน จํานวน 181 ลานบาท หรือ รอย
ละ 19 แบงเปนการลดลงจาก บฟร. และ บฟข. จํานวน 112 ลานบาท และ 69 ลานบาท ตามลําดับ เนื่องจาก
จํานวนเงินตนของเงินกูลดลง 

 
3) คาใชจายของกลุมธุรกิจโรงไฟฟารายเล็ก (SPP) จํานวน 2,259 ลานบาท เพ่ิมขึ้นจากชว งเดียว กัน

ของปกอน จํานวน 78 ลานบาท หรือ รอยละ 4 รายละเอียดดังตอไปนี้ 
• ตนทุนขาย จํานวน 1,934 ลานบาท เพ่ิมขึ้นจากชวงเดียวกันของป 2547 จํานวน 74 ลานบาท  หรือ 

รอยละ 4 สาเหตุหลักจากตนทุนขายของ ทีแอลพีโคเจน เพ่ิมขึ้น 26 ลานบาท ซ่ึงสอดคลองกับรายไดที่ เ พ่ิมขึ้น 
สวน ตนทุนขายของ เอพีบีพี เพ่ิมขึ้น 27 ลานบาทเนื่องจากงานซอมบํารุงรักษาที่ เ พ่ิมขึ้น  และตนทุนขายของ
รอยเอ็ด กรีน เพ่ิมขึ้น  18 ลานบาท เนื่องจากคาเช้ือเพลิงแกลบที่สูงขึ้น 

 
ตนทุนขายกลุมธุรกิจโรงไฟฟารายเล็ก (SPP):                         
 คร่ึงปแรก ป 2548 คร่ึงปแรก ป 2547 %เปลี่ยนแปลง  
จีอีซี 1,142 1,139 0.29% 
ทีแอลพี โคเจน 612 586 5% 
เอพีบีพี 127 100 27% 
รอยเอ็ด กรีน 53 36 50% 

 

หนวย:ลานบาท 
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• คาใชจายในการบริหาร จํานวน 163 ลานบาท ลดลงจากชวงเดียวกันของปกอนทั้งส้ิน 16 ลานบาท 
หรือ รอยละ 9 สาเหตุหลักจาก ทีแอลพีโคเจน ซ่ึงมีคาใชจายทางการเงินลดลง 28 ลานบาท  เนื่องจากในครึ่ งป
แรก ป 2547 มี Refinancing Fee  

• ดอกเบี้ยจาย จํานวน 163 ลานบาท เพ่ิมขึ้นจากชวงเดียวกันของปกอน จํานวน 19 ลานบาท หรือ รอย
ละ 13 สาเหตุหลักมาจากการเพ่ิมขึ้นของดอกเบ้ียจายจํานวน 11 ลานบาทของ  ทีแอลพีโค เจน  อันเนื่องจาก
วงเงินกูที่สูงขึ้นจากคา Refinancing Fees และอัตราดอกเบ้ียที่สูงขึ้นจากการทํา Swap เปนอัตราดอกเบ้ียคงที่
เพ่ือลดความเส่ียง สําหรับดอกเบ้ียจายของ จีอีซี ที่เพ่ิมขึ้นจํานวน 7 ลานบาทมาจากการกู เงินสําหรับกอสรา ง
โรงไฟฟา ทั้งนี้ดอกเบ้ียจายของ ทีแอลพีโคเจนและ  จีอีซี  มี จํานวนทั้ ง ส้ิน  54 ลานบาท  และ  95 ลานบาท 
ตามลําดับ 

 
4) คาใชจายของกลุมธุรกิจโรงไฟฟาตางประเทศ จํานวน 203 ลานบาท ลดลงจากชวงเดียว กันของป

กอน 15 ลานบาท หรือ รอยละ 7 รายละเอียดดังตอไปนี้ 
• ตนทุนขาย จํานวน 94 ลานบาท เพ่ิมขึ้นจากชวงเดียวกันของปกอน จํานวน 10 ลานบาท หรือ รอยละ 

12 ซ่ึงสอดคลองกับรายไดที่เพ่ิมขึ้น   
• คาใชจายในการบริหารและภาษี จํานวน 76 ลานบาท ลดลงจากชวงเดียวกันของปกอน จํานวน  24 

ลานบาท หรือ รอยละ 24  เนื่องจากการปรับปรุงภาษีเงินไดรอการตัดจายของป 2547 
• ดอกเบี้ยจาย จํานวน 33 ลานบาท ลดลงจากชวงเดียวกันของปกอน จํานวน 2 ลานบาท หรือ รอยละ 5  

เนื่องจากเงินตนลดลง 
 
5) คาใชจายของกลุมธุรกิจอ่ืนๆ จํานวน 264 ลานบาท เพ่ิมขึ้นจากชวงเดียวกันของปกอน  จํานวน  63 

ลานบาท หรือ รอยละ 31 รายละเอียดดังตอไปนี้ 
• ตนทุนบริการ จํานวน 189 ลานบาท เพ่ิมขึ้นจากชวงเดียวกันของปกอน 59 ลานบาท หรือรอยละ  46 

เปนผลมาจากการเพ่ิมขึ้นของตนทุนการใหบริการบํารุงรักษาและเดินเครื่องของ เอสโก ซ่ึงสอดคลองกับรายไดที่
เพ่ิมขึ้น  

• ตนทุนขายน้ําประปา จํานวน 27 ลานบาท ลดลงจากชวงเดียวกันของปกอน จํานวน 1 ลานบาท หรือ 
รอยละ 2 มาจาก เอ็กคอมธารา เนื่องจากคาจางผลิตน้ําประปาและบํารุงรักษาระบบผลิตและทอสงน้ําประปา
ลดลง 

• คาใชจายในการบริหารและภาษี จํานวน 44 ลานบาท เพ่ิมขึ้นจากชวงเดียวกันของปกอน จํานวน  6 
ลานบาท หรือ รอยละ 16 สาเหตุจากการเพ่ิมขึ้นของภาษีเงินไดของ เอสโก จํานวน 18 ลานบาท  ซ่ึงสอดคลอง
กับกําไรที่เพ่ิมขึ้น ในขณะที่คาใชจายในการบริหารทั่วไป ลดลง 11 ลานบาท เนื่องจากมีการตัดจําหนายหนี้ สูญ
ของบริษัท พลังงานการเกษตร จํากัด ในป 2547    
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• ดอกเบี้ยจาย จํานวน 3 ลานบาท ลดลงจากชวงเดียวกันของปกอน จํานวน 2 ลานบาท หรือ รอยละ 40 
เนื่องจากเงินตนคงเหลือของ เอ็กคอมธารา ลดลง  
 
 
4. รายงานและวิเคราะหฐานะการเงิน 
 
4.1  การวิเคราะหสินทรัพย 

ณ วันที่ 30 มิถุนายน 2548 บผฟ. บริษัทยอย บริษัทรวมและกิจการรวมคา มีสินทรัพยรวมจํานวน 56,950 
ลานบาท เพ่ิมขึ้น 1,884 ลานบาท หรือ รอยละ 3 เมื่อเทียบกับส้ินป 2547 โดยมีรายละเอียดสําคัญดังนี้  

 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 

1) เงินสด เงินฝากสถาบันการเงิน เงินลงทุนในหลักทรัพยในความตองการของตลาด ทั้งระยะส้ัน
และระยะยาว จํานวน 10,543 ลานบาท คิดเปนสัดสวนรอยละ 19 ของสินทรัพยรวม เพ่ิมขึ้น 3,203 ลานบาท 
หรือรอยละ 44 สวนใหญมาจากเงินสดและรายการเทียบเทาเงินสดเพ่ิมขึ้น 4,313 ลานบาท   เงินฝากสถา บัน
การเงินและหลักทรัพยในความตองการตลาดระยะส้ันซ่ึงลดลงจํานวน 1,079 ลานบาท เงินลงทุนระยะยาวใน
หลักทรัพยในความตองการตลาดและอ่ืนๆลดลง จํานวน 31 ลานบาท  

หนวย: ลานบาท 

ครึ่งปแรก ป 2548                  ป 2547 
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ดอลลาร สหรัฐ
51%

หุนกู
22%

บาท
25% เยน

2%

เปโซ
0.26%

2) เงินลงทุนระยะส้ันและระยะยาวที่ใชเปนหลักประกัน  จํานวน 5,298 ลานบาท คิดเปนสัดสวนรอย
ละ 9 ของสินทรัพยรวม ลดลง 2,122 ลานบาท หรือรอยละ 29 เนื่องจากในไตรมาสที่ 1 เจาหนี้เงินกูของ บฟร. ได
อนุมัติการลดระดับเงินสํารองในบัญชีหลักประกัน  Foreign Exchange Reserve Account (FEXRA) ลงเหลือ 
1.5 ลานดอลลารสหรัฐฯ และอนุมัติใหนําหนังสือค้ําประกันธนาคารไปวางแทนเงินสํารองในบัญชีหลักประกัน 
Debt Service Reserve Account (DSRA) จํานวน 13.2 ลานดอลลารสหรัฐฯ  

3) เงินลงทุนในบริษัทยอย บริษัทรวมและสวนไดเสียในกิจการรวมคา จํานวน 417 ลานบาท คดิเปน
สัดสวนรอยละ 1 ของสินทรัพยรวม เพ่ิมขึ้น 19 ลานบาท หรือรอยละ 5 เกิดจากการรับรูสวนแบงกําไรจาก เออีพี  

4) ที่ดิน อาคารและอุปกรณสุทธิ จํานวน 31,723 ลานบาท คิดเปนสัดสวนรอยละ 56 ของสินทรัพยรวม 
เพ่ิมขึ้น 440 ลานบาท หรือรอยละ 1 สินทรัพยที่เพ่ิมขึ้นสวนใหญมาจาก การกอสรางโรงไฟฟาเพ่ิมเติมของ  จีอีซี 
จํานวน 1,372 ลานบาท  การบันทึกวัสดุสํารองหลักเปนตนทุนของสินทรัพยเนื่องจากการซอมบํารุงรักษาของ 
บฟร. และ ทีแอลพีโคเจน จํานวน 169 ลานบาท และ 28 ลานบาท ตามลําดับ และ ผลกระทบจากการแปลงคา
งบการเงินของสินทรัพยของบริษัทที่อยูในตางประเทศเพ่ิมขึ้น จํานวน 65 ลานบาท  

ในขณะที่สินทรัพยลดลงเนื่องจากการตัดคาเส่ือมราคาของสินทรัพย บผฟ.  และบริษัทยอยอ่ืนๆ  จํานวน 
1,214 ลานบาท และการโอนวัสดุสํารองหลักที่ไมไดใชงานออกไปยังวัสดุสํารองคลังของ   ทีแอลพีโค เจน  และ 
บฟร. จํานวน 23 ลานบาท และ 15 ลานบาทตามลําดับ  

5) สินทรัพยอ่ืนๆ จํานวน 8,970 ลานบาท คิดเปนสัดสวนรอยละ 16 ของสินทรัพยรวม เพ่ิมขึ้น 344 ลาน
บาท หรือรอยละ 4 ซ่ึงเปนผลจากการเพ่ิมขึ้นของลูกหนี้และลูกหนี้การคากิจการที่เก่ียวของกันจํานวน  337 ลาน
บาท สินทรัพยอ่ืนๆ เพ่ิมขึ้น 410 ลานบาท วัสดุสํารองคลังที่เพ่ิมขึ้นจํานวน 155 ลานบาท ในขณะที่คาความนยิม
ตัดจําหนายลดลง 43 ลานบาท และเงินใหกูยืมระยะยาวของ บผฟ. แกกิจการที่เก่ียวของกันลดลง 514 ลานบาท 
เนื่องจาก เอ็นทีพีซี ชําระคืนเงินกูทั้งหมดแลว  
 
4.2  การวิเคราะหหนี้สิน 

ณ วันที่ 30 มิถุนายน 2548 บริษัทมีหนี้สินรวม จํานวน 26,134 ลานบาท เพ่ิมขึ้น 171 ลานบาท หรือรอย
ละ 1 เนื่องจากดอกเบ้ียคางจายและเจาหนี้คากอสรางโรงไฟฟาที่เพ่ิมขึ้น ดังรายละเอียดตอไปนี้ 

 
1) เงินกูยมืระยะยาวและหุนกู จํานวน 23,775 ลานบาท หรือรอยละ 91 ของหนี้สินรวม ลดลง 158 

ลานบาท หรือรอยละ 1 โดยมีรายละเอียดเปนเงินตราสกุลตางๆ ดังนี้ 
- เงินกูสกุลดอลลารสหรัฐฯ จํานวน 296 ลานดอลลารสหรัฐฯ  
- เงินกูสกุลเยน จํานวน 1,115 ลานเยน 
- เงินกูสกุลเปโซ จํานวน 83 ลานเปโซ  
- เงินกูสกุลบาท จํานวน 5,928 ลานบาท 
- หุนกูสกุลบาท จํานวน 5,304  ลานบาท 



 14 

ส วนของผูถือหุน
54.11%

หนีส้นิ
45.89%

ในครึ่งปแรก ป 2548 เงินกูสกุลบาทเพ่ิมขึ้นทั้งส้ิน 538 ลานบาท จากการเบิกเงินกูในการสรา งโรงไฟฟา
ของ จีอีซี ในขณะที่ เงินกูสกุลดอลลารสหรัฐฯ และ เยน ลดลงรวมทั้งส้ิน 438 ลานบาท สวนใหญจากการชําระ
คืนเงินตนของ บฟร. บฟข. และ รอยเอ็ดกรีน สวนหุนกูสกุลบาทลดลง 253 ลานบาทจากการจายชําระคืนของ 
บฟข.  

2) หนี้สินอ่ืนๆ จํานวน 2,359 ลานบาทหรือรอยละ 9 ของหนี้สินรวม ไดแก เงินเบิกเกินบัญชีและเงินกู
ระยะส้ัน 214 ลานบาท เจาหนี้การคา 522 ลานบาท เจาหนี้คากอสราง 258 ลานบาท ดอกเบ้ียคา งจาย 180 
ลานบาท  ภาษีมูลคาเพ่ิมและภาษีเงินไดคางจาย 379 ลานบาท และ อ่ืนๆ 806 ลานบาท  

 
4.3  การวิเคราะหสวนของผูถือหุน 

ณ วันที่ 30  มิถุนายน 2548 สวนของผูถือหุน มีจํานวน 30,816 ลานบาท เพ่ิมขึ้นจากส้ินป 2547 จํานวน 
1,713 ลานบาท เนื่องจากปจจัยหลักคือ บผฟ. มีกําไรจากผลการดําเนินงาน  

จากการวิเคราะหโครงสรางของเงินทุน ณ วันที่ 30 มิถุนายน 2548 สรุปไดดังนี้ 
 
สวนของผูถือหุน  จํานวน 30,816 ลานบาท คิดเปน
รอยละ 54.11        
หนี้สิน  จํานวน  26,134 ลานบาท  คิด เปนรอยละ 
45.89 
 
สามารถคํานวณหา  อัตราสวนทางการเงินที่สําคัญ ไดดังนี้ 

- อัตราสวนหนี้สินตอสวนของผูถือหุน เทากับ 0.85 เทา ต่ํากวาส้ินป 2547 ซ่ึงอยูที่ระดับ 0.89 เทา 
- มูลคาตามบัญชีของสินทรัพยสุทธิตอหุน เทากับ  56.63 บาท เพ่ิมขึ้นจากส้ินป  2547 ซ่ึงอยูที่ ระดับ 

53.55 บาท 
 
5. รายงานและวิเคราะหกระแสเงินสด 

งบกระแสเงินสดแสดงกระแสเงินสดที่เปล่ียนแปลงจากกิจกรรมดําเนินงาน กิจกรรมลงทุน  และกิจกรรม
จัดหาเงิน ณ ส้ินงวดบัญชี และแสดงเงินสดและรายการเทียบเทาคงเหลือส้ินงวด ณ วันที่ 30 มิถุนายน 2548 เงนิ
สดและรายการเทียบเทาคงเหลือ เปนเงินจํานวน 6,164 ลานบาท เพ่ิมขึ้นจากตนงวดจํานวน 4,313 ลานบาท ซ่ึง
มีรายละเอียดของแหลงที่มาและแหลงที่ใชไปของเงินดังตอไปนี้ 

- เงินสดสุทธิที่ไดมาจากกิจกรรมดําเนินงาน จํานวน 4,959 ลานบาท สวนใหญมาจากเงินสดที่ ได
จากดําเนินงาน 4,095 ลานบาท และการเปล่ียนแปลงในสินทรัพยและหนี้สินหมุนเวียนที่เพ่ิมขึ้น 864 ลานบาท  

 - เงินสดสุทธิที่ไดมาจากกิจกรรมลงทุน จํานวน 754 ลานบาท โดยไดรับเงินสดจากเงินฝากสถา บัน
การเงินจํานวน 1,035 ลานบาท บผฟ. ไดรับเงินกูยืมคืนจาก เอ็นทีพีซี จํานวน 971 ลานบาท และไดรับเงินปนผล
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จากบริษัทจัดการและพัฒนาทรัพยากรน้ําภาคตะวันออก จํากัด (มหาชน) กองทุนเปดกรุงไทยหุนผสมตราสาร
หนี้ปนผลและกองทุนเปดอ่ืนๆ จํานวน 61 ลานบาท 91 ลานบาท และ 20 ลานบาทตามลําดับ ในขณะที่มี เงิน
ลงทุนในการกอสรางโรงไฟฟาของ จีอีซี จํานวน 965 ลานบาท 

- เงินสดสุทธิใชไปสําหรับกิจกรรมจัดหาเงิน จํานวน 1,400 ลานบาท เนื่องจากสาเหตุหลักคือการ
ชําระคืนเงินกู และ หุนกู ของ บฟร. บฟข. เอ็กคอมธารา ทีแอลพี โคเจน รอยเอ็ดกรีน เอพีบีพี จีอีซี  และโคแนล 
จํานวน 1,586 ลานบาท และการจายเงินปนผลใหแกผูถือหุนจํานวน 881 ลานบาท ในขณะที่มีการเบิกเงินกูเ พ่ิม
ของ จีอีซี จํานวน 983 ลานบาท และเงินสดรับจากการขาย Treasury Stock จํานวน 100 ลานบาท  


