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หมายเหตุ: บทรายงานและการวิเคราะหงบการเงินฉบับนี้ ฝายบริหารไดจัดทําข้ึนเพื่อนําเสนอขอมูลและแสดงวิสัยทัศนขอ ง
ฝายบริหารใหผูลงทุนทั่วไปสามารถติดตามและทําความเขาใจฐานะการเงินและผลการดําเนินงานของบริษัทไดดีข้ึน  อันเปนการ
สงเสริมโครงการการกํากับดูแลกิจการที่ดีของคณะกรรมการกํากับหลักทรัพยและตลาดหลักทรัพย (กลต.) 
 อนึ่งเนื่องจากบทรายงานและการวิเคราะหฉบับนี้มีวัตถุประสงคเพื่อเสนอขอ มูลและคําอ ธิบายถึงสถานะ
การเงินและผลการดําเนินงานของบริษัทที่เปนอยูในปจจุบัน ซ่ึงสิ่งที่นําเสนอนี้อาจเปลี่ยนแปลงตามปจจัยหรือสภาวะแวดลอมที่อาจ
เปลี่ยนแปลงไปในอนาคต  ฉะนั้นจึงใครขอใหนักลงทุนใชวิจารณญาณในการพิจารณาใชประโยชนจากเอกสารขอมูลนี้ และหาก มี
คําถามหรือขอสงสัยประการใดกรุณาติดตอสอบถามไดที่ สวนนักลงทุนสัมพันธ  บริษัท ผลิตไฟฟา จํากัด (มหาชน)   โทร. 02-998-
5145-7  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าอิสระเอกชน (Independent Power 

Producer) ซ่ึงมีกําลังผลิตติดตั้งตามสัดสวนการถือหุนรวมจํานวน 3,509 เมกะวัตต จากโรงไฟฟาขนาดใหญและ
เล็กรวมทั้งส้ิน 14 โรง โดย กลุม บผฟ. ไดเริ่มรับรูสวนแบงผลกําไรจากกิจการรวมคาบริษัท บีแอลซีพี เพาเวอร จํากัด 
(บีแอลซีพี) กําลังการผลิต 1,434 เมกะวัตต ในสัดสวนรอยละ 50 ตั้งแต มกราคม 2550 เปนตนไป 

สําหรับโครงการขยายกําลังผลิตที่ อมตะ เพาเวอร บางปะกง (เอพีบีพี) กําลังการผลิต 55 เมกะวัตต ซ่ึงเปน
โรงไฟฟาชนิดพลังงานความรอนรวม ไดเริ่มเดินเครื่องเชิงพาณิชยแลวเมื่อวันที่ 25 เมษายน 2550 และ  โครงการ
แกงคอย 2 ซ่ึงเปนโรงไฟฟาชนิดพลังความรอนของกิจการรวมคาบริษัท กัลฟ เพาเวอร เจเนอเรช่ัน จํากัด (จีพีจี) ได
เริ่มเดินเครื่องเชิงพาณิชยโรงที่ 1 กําลังผลิต 734 เมกะวัตต เปนที่เรียบรอยเมื่อวันที่ 5 พฤษภาคม 2550  
 สําหรับผลการดําเนินงานของกลุม บผฟ. ในครึ่งปแรก ป 2550 ส้ินสุด ณ วันที่ 30 มิถุนายน 2550 มีกําไร
สุทธิทั้งส้ิน 5,025 ลานบาท เพ่ิมขึ้น 1,372 ลานบาท หรือคิดเปนรอยละ 38 เมื่อเทียบกับครึ่งปแรก ป 2549 ทั้งนี้หาก
ไมคํานึงถึงผลกระทบจากอัตราแลกเปล่ียนสําหรับ บผฟ. และบริษัทยอยแลว ในครึ่งปแรก ป 2550 บรษิัทจะมีกําไร
จํานวน 4,922 ลานบาท เพ่ิมขึ้นจากชวงเวลาเดียวกันของป 2549 จํานวน 1,761 ลานบาท หรือคิดเปนรอยละ 56 
โดยสาเหตุของการเปล่ียนแปลงเนื่องจาก  
• บผฟ. มีกําไรลดลง 258 ลานบาท สงผลใหขาดทุนสุทธิ 144 ลานบาท เนื่องจากรายไดลดลงทั้งส้ิน 95 ลานบาท 

สาเหตุหลักจากดอกเบ้ียรับและเงินปนผลรับลดลง ประกอบกับคาใชจายในการบริหารที่เพ่ิมขึ้น 89 ลานบาท 
สาเหตุหลักจากคาโฆษณาประชาสัมพันธและคาใชจายพัฒนาโครงการที่เพ่ิมขึ้น อีกทั้งดอกเบ้ียจายของเงินกูยืม
ระยะส้ันที่เพ่ิมขึ้น 75 ลานบาท 

• กลุมธุรกิจผูผลิตไฟฟาอิสระเอกชน (ไอพีพี) คือ บริษัท ผลิตไฟฟาระยอง จํากัด (บฟร.)  บริษัท ผลิตไฟฟา
ขนอม จํากัด (บฟข.) บีแอลซีพี และ จีพีจี มีกําไรสุทธิของกลุมเทากับ 4,516 ลานบาท เพ่ิมขึ้น 1,868 ลานบาท 
เนื่องจากการรับรูผลการดําเนินงาน ของ บีแอลซีพี ตั้งแตเดือน มกราคม 2550 และการรับรูผลการดาํเนินงาน
ของโครงการแกงคอย 2 ที่เริ่มเดินเครื่องเชิงพาณิชยโรงที่ 1 ตั้งแตเดือนพฤษภาคม 2550 

• กลุมธุรกิจผูผลิตไฟฟารายเล็ก (เอสพีพี)  ประกอบดวย 3 กิจการรวมคา คือ บริษัท กัลฟอิเล็คตริก จํากัด  
(มหาชน) (จีอีซี) (ไมรวม จีพีจี) บรษิัท อมตะ-เอ็กโก เพาเวอร จํากัด (เออีพี) บริษัท อมตะ เพาเวอร (บางปะกง) 
จํากัด (เอพีบีพี)  และ 2 บริษทัยอย คือ บริษัท เอ็กโก โคเจเนอเรช่ัน จํากัด (เอ็กโก โคเจน) และ บริษทั รอยเอ็ด 
กรีน จํากัด (รอยเอ็ด กรีน) มีกําไรสุทธิรวมทั้งส้ินเทากับ 585 ลานบาท เพ่ิมขึ้นทั้งส้ิน 377 ลานบาท จากกําไร
สุทธิของ จีอีซี ที่เพ่ิมขึ้น จากกําไรจากอัตราแลกเปล่ียน 

• กลุมธุรกิจผูผลิตไฟฟาตางประเทศ ประกอบดวย 2 กิจการรวมคา คือ บรษิัท โคแนล โฮลดิ้ง คอรปอเรช่ัน 
(โคแนล) และ โครงการน้ําเทิน 2 (เอ็นทีพีซี) มีกําไรลดลง 193 ลานบาท สงผลใหขาดทุนสุทธิรวม 146 ลานบาท 
สาเหตุหลักเนื่องจากสวนแบงผลขาดทุนจาก เอ็นทีพีซี จํานวน 179 ลานบาท เนื่องจากผลขาดทุนอัตรา
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แลกเปล่ียน สวนโคแนลมีกําไรสุทธิ 34 ลานบาท ลดลง 41 ลานบาท เนื่องจากรายไดคาไฟที่ลดลงจากการโอน
โรงไฟฟาของบริษัท นอรธเทิรน มินดาเนา เพาเวอร คอรปอเรช่ัน (เอ็นเอ็มพีซี) ใหกับ National Power 
Corporation (เอ็นพีซี) เมื่อเดือนกุมภาพันธ 2549 และคาเงินเปโซที่แข็งคาขึ้น 

• กลุมธุรกิจอ่ืนๆ ประกอบดวย 2 บริษัทยอย คือ บริษัท เอ็กโก เอ็นจิเนียริ่ง แอนด เซอรวิส จํากัด (เอสโก)  บริษัท 
เอ็กคอมธารา จํากัด (เอ็กคอมธารา) และกิจการรวมคาบริษัท อมตะ เพาเวอร-เอสโก เซอรวิส จํากัด (อเมสโก) มี
กําไรสุทธิรวมทั้งส้ิน 111 ลานบาท ลดลง 33 ลานบาท สาเหตหุลักจากรายไดคาบริการที่ลดลงของเอสโก 

 
2. การวิเคราะหผลการปฏิบัติตามแผนการดําเนินธุรกิจ 

บผฟ. เปนบริษัทผลิตไฟฟาเอกชนรายใหญแหงแรกของประเทศไทยที่จัดตั้งขึ้นเมื่อวันที่ 12 พฤษภาคม 
2535 ในลักษณะบริษัทโฮลดิ้ง ที่มีการลงทุนในบริษัทยอยหรือบริษัทรวมตางๆ บผฟ. ดําเนินการภายใตวิสัยทัศน
ที่วา “เปนบริษัทไทยช้ันนําที่ดําเนินธุรกิจผลิตไฟฟาครบวงจรและครอบคลุมถึงธุรกิจการใหบริการดานพลังงานทั้ง
ในประเทศไทยและภูมิภาคอาเซียนดวยความมุงมั่นที่จะธาํรงไวซ่ึงส่ิงแวดลอมและการพัฒนาสังคม”  

บผฟ.ดําเนินธุรกิจหลักในการลงทุนในโครงการผลิตไฟฟาเอกชนรายใหญทั้งในประเทศไทยและภูมิภาค
อาเซียน เพ่ือผลิตและจําหนายกระแสไฟฟาใหการไฟฟาฝายผลิตแหงประเทศไทย (กฟผ.) ภายใตสัญญาซ้ือขาย
ไฟฟาระยะยาว โดยมีเปาหมายในการจัดหาผลตอบแทนที่ดีจากการลงทุนใหแกผูถือหุนโดยการบริหารจัดการ
โครงการที่มีอยูปจจุบัน ตลอดจนการสรรหาโครงการที่มีคณุภาพและใหผลตอบแทนที่ดีในอนาคต และอยูใน
ระดับความเส่ียงที่สามารถยอมรับได   

ณ เดือนมิถุนายน 2550 ประเทศไทยมีกําลังผลิตติดตั้งรวมจํานวน 28,522.4 เมกะวัตต1 ซ่ึงประมาณรอย
ละ 12.21 ของกําลังผลิตนี้มาจากกําลังผลิตในกลุม บผฟ. โดยในชวงครึ่งปแรกของป 2550 ความตองการพลัง
ไฟฟาสูงสุดเกิดขึ้น ณ วันที่ 24 เมษายน 2550 ที่ 22,586.1 เมกะวัตต1 คิดเปนอัตราการเติบโตรอยละ 7.23 เมื่อ
เทียบกับความตองการพลังไฟฟาสูงสุด ซ่ึงเกิดขึ้นเมื่อเดือนพฤษภาคมของป 2549 

ในชวงระหวางวันที่ 29 มิถุนายน – 27 กรกฎาคม 2550 กระทรวงพลังงานไดเปดใหมีการจําหนาย
เอกสารเชิญชวนรับซ้ือไฟฟาเพ่ือใหผูสนใจเขามาประมูลการผลิตไฟฟาเอกชนขนาดใหญระหวางป 2555 – 2557 
จํานวน 3,200 เมกะวัตต ผูผลิตไฟฟาจะตองย่ืนขอเสนอเขามาภายในเดือนตุลาคม 2550 ทั้งขอเสนอดานเทคนิค
และดานราคา สถานที่ตั้ง และการเลือกใชเ ช้ือเพลิง โดยอนุกรรมการจะประเมินและคัดเลือกขอเสนอใหแลวเสร็จ  
โดยจะประกาศผูที่ชนะการประมูลแขงขันไดภายในส้ินป 2550 และจะลงนามสัญญาซ้ือขายไฟฟาภายในเดือน
มิถุนายน 2551 ทั้งนี้มีผูสนใจเขารวมซ้ือซองประมูลเปนจํานวน 60 ซองประมูล ทําใหเช่ือมั่นวา การแขงขันดาน
ราคาจะเปนผลดีตอประชาชน ทําใหไดตนทุนคาไฟฟาที่ดีตอไป  ซ่ึง บผฟ. จะเขารวมการประมูลดังกลาว และจะ
เสนอประมูลสรางโรงไฟฟาที่ใชกาซธรรมชาติเปนเช้ือเพลิงทั้งหมด โดยอาศัยกลยุทธการลงทุนที่เหมาะสม 
ภายใตการรวมมือ ตลอดจนประสบการณความเช่ียวชาญของบุคลากรภายในองคกรที่มีเพ่ือรวมการแขงขัน
ตอไป 
                                                 
1 ท่ีมา : กฟผ. 
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ณ วันที่ 30 มิถุนายน 2550 บผฟ. มีกําลังผลิตติดตั้งตามสัดสวนการถือหุนรวมจํานวน 3,509 เมกะวัตต 
จากโรงไฟฟา 14 โรง โดยกําลังการผลิตติดตั้งสวนใหญมาจากโรงไฟฟาของ บฟร . กําลังผลิตติดตั้ง 1,232 เมกะ
วัตต และโรงไฟฟาของ บฟข. กําลังผลิตติดตั้ง 824 เมกะวัตต ซ่ึงทั้ง 2 โรงไฟฟาดังกลาวใชกาซธรรมชาติเปน
เช้ือเพลิงหลัก โดยกําลังการผลิตติดตั้งของโรงไฟฟาทั้งสอง คิดเปนสัดสวนรอยละ 59 ของกําลังผลิตติดตั้งรวม
ของ บผฟ.  

นอกจากนี้ บผฟ. มีกําลังการผลิตติดตั้งจากโครงการโรงไฟฟาถานหินบีแอลซีพี กําลังการผลิต 1,434 เม
กะวัตต ในสัดสวนรอยละ 50 สัดสวนการถือหุนของ บผฟ. จํานวน 717 เมกะวัตต  หรือรอยละ 20 ของกําลังการ
ผลิตติดตั้งรวมของ บผฟ. โครงการดังกลาวตั้งอยูในนิคมอุตสาหกรรมมาบตาพุด จังหวัดระยอง โดยใชถานหิน
คุณภาพดีนาํเขามาจากประเทศออสเตรเลียเปนเช้ือเพลิง  

ทั้งนี้ยังมีโครงการแกงคอย 2 โรงที่ 1 ซ่ึงเปนโครงการใหญที่เพ่ิงแลวเสร็จและเดินเครื่องเชิงพาณิชยเมื่อ
วันที่ 5 พฤษภาคม 2550  ซ่ึงคิดเปนกําลังการผลิตติดตั้งในสวนการถือหุนของ บผฟ. จํานวนรวม 367 เมกะวัตต 
(บผฟ. ถือหุนรอยละ 50 ในจีอีซี  ซ่ึงถือหุนในบริษัทที่ดูแลโครงการคือ จีพีจี รอยละ 99.99) ตั้งอยูที่จังหวัดสระบุรี 
กําลังผลิตรวม 1,468 เมกะวัตต โดยใชกาซธรรมชาติเปนเช้ือเพลิงหลัก  

นอกเหนือจากนั้น  บริษัทกําลังพัฒนาโครงการโรงไฟฟาอีก 2 โครงการ ซ่ึงคิดเปนกําลังการผลิตติดตั้งใน
สวนการถือหุนของ บผฟ. จํานวนรวม 635 เมกะวัตต ไดแก 

1.  โครงการแกงคอย 2 โรงที่ 2 กําลังผลิต 734 เมกะวัตต โครงการนี้มีกําหนดเริ่มเดินเครื่องเชิงพาณิชย
ในเดือนมีนาคม 2551  ขณะนี้ไดดําเนินการกอสรางโครงการแลวเสร็จไปประมาณรอยละ 96.75 

2.  โครงการน้ําเทิน 2 (บผฟ. ถือหุนรอยละ 25 ในเอ็นทีพีซี  ซ่ึงเปนเจาของโครงการ) ผลิตกระแสไฟฟาจาก
พลังน้ําในประเทศสาธารณรัฐประชาธิปไตยประชาชนลาว มีกําลังผลิต 1,070 เมกะวัตต และกําหนด
จําหนายกระแสไฟฟาไดในเดือนธันวาคม ป 2552 โดยมีสัญญาขายไฟฟาใหกับ กฟผ. จํานวน 995 เมกะ
วัตต และขายไฟฟาสวนที่เหลือใหกับรัฐบาลลาว ความคืบหนาในการกอสรางโครงการปจจุบันอยูที่
ประมาณรอยละ 55 
ในสวนนโยบายการจายเงินปนผลนั้น บริษัทมีนโยบายจายเงินปนผลใหแกผู ถือหุนในอัตรารอยละ  40 

ของกําไรสุทธิงบการเงินรวมหลังหักภาษีเงินได หรือ ในจํานวนที่ทยอยเพ่ิมขึ้นอยางสม่ําเสมอ หากไมมีเหตุ
จําเปนอ่ืนใด เชน การขยายธุรกิจของบริษัทในโครงการตาง ๆ ในอนาคต หรือการจายเงินปนผลที่มีผลกระทบตอ
การดําเนินงานปกติของบริษัทอยางมีสาระสําคัญโดยการจายเงินปนผลตองไมเกินกวากําไรสะสมของงบ
การเงินเฉพาะกิจการ 
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3.    รายงานและวิเคราะหผลการดําเนนิงาน 
โครงสรางการดําเนินธุรกิจ ของ บผฟ. อยูในรูปของบริษัทโฮลดิ้ง เพ่ือใหแตละบริษัทดําเนินธุร กิจดานการ

ผลิตไฟฟาหรือธุรกิจเก่ียวเนื่องไดอยางอิสระตอกัน โดย บผฟ. มีรายไดหลัก คือเงินปนผลที่มาจากกํา ไรของบริษัท
ยอย บริษัทรวม และสวนไดเสียในกิจการรวมคา การจัดโครงสรางดังกลาวมีวัตถุประสงคเพ่ือไดรับความสะดวกใน
การขยายกิจการ และเพ่ิมความสามารถในการระดมเงินกูสําหรับโครงการใหม โดยไมมีผลกระทบใดๆ ตอโครงการ
เกา  

เริ่มตั้งแตวันที่ 1 มกราคม 2550 กลุมบริษัทไดมีการเปล่ียนแปลงนโยบายการบัญชี 2 รายการดังนี้ 
1. มาตรฐานการบัญชีสําหรับเงินลงทุนในบริษัทยอย บริษัทรวม และสวนไดเสียในกิจการรวมคาใน

งบการเงินเฉพาะกิจการ  
ตามประกาศสภาวิชาชีพบัญชีฉบับที่ 26/2549 ลงวันที่ 11 ตุลาคม พ.ศ. 2549 และฉบับที่ 32/2549 ลงวันที่ 

3 พฤศจิกายน พ.ศ. 2549 ไดมีการแกไขมาตรฐานการบัญชีฉบับที่ 44 เรื่องงบการเงินรวมและการบัญชีสําหรับเงิน
ลงทุนในบริษัทยอยและฉบับที่ 45 เรื่องการบัญชีสําหรับเงินลงทุนในบริษัทรวม โดยกําหนดให เปล่ียนวิธีการบัญชี
จากวิธีสวนไดเสียเปนวิธีราคาทุนสําหรับเงินลงทุนในบริษัทยอยและบริษัทรวม ที่แสดงไวในงบการเงินเฉพาะกิจการ 
ตามวิธีราคาทุน รายไดจากเงินลงทุนจะรับรูเมื่อมีการประกาศจายเงินปนผล ประกาศดังกลาวมีผลบังคับใชตั้ งแต
วันที่ 1 มกราคม พ.ศ. 2550 เปนตนไป ทั้งนี้กลุมบริษัทไดถือปฏิบัติเชนเดียวกันสําหรับสวนไดเสียในกิจการรวมคาที่
แสดงในงบการเงินเฉพาะกิจการ โดยกลุมบริษัทเริ่มใชวิธีราคาทุนตั้งแตวันที่ 1 มกราคม 2550 และ ไดปรับปรุงงบ
การเงินที่แสดงเปรียบเทียบยอนหลังดวย 

จากการเปล่ียนแปลงวิธีการบันทึกบัญชีดังกลาวทําใหกําไรสุทธิในงบการเงินเฉพาะกิจการไมเทากับกําไรสุทธิ
ในงบการเงินรวม โดยในครึ่งปแรก ของป 2550 ส้ินสุด ณ วันที่ 30 มิถุนายน 2550 งบการเงินรวมมีกําไรสุทธิจํานวน 
5,025 ลานบาท หรือคิดเปน 9.54 บาทตอหุน งบการเงินเฉพาะมีกําไรสุทธิ 5,264 ลานบาท หรือคิดเปน 10.00 บาท
ตอหุน ผลแตกตางของกําไรสุทธิจากงบการเงินทั้งสองดังกลาวมีสาเหตุมาจากการเปล่ียนแปลงวิธีการบันทึกบัญชี
เงินลงทุนในบริษัทยอยและกิจการรวมคาในงบการเงินเฉพาะ โดยที่ กํา ไร สุทธิในงบการเงินรวมไดรวมผลการ
ดําเนินงานของบริษัทยอยและกิจการรวมคาตามสัดสวนการถือหุน ในขณะที่กําไรสุทธิในงบการเงินเฉพาะจะรับรู
เฉพาะผลการดําเนินงานของ บผฟ. และรับรูรายไดจากการลงทุนในบริษัทยอยและกิจการรวมคา ก็ตอเมื่อบริษัท
ยอยและกิจการรวมคาประกาศจายเงินปนผลเทานั้น และในกรณีนี้ บผฟ. มีกําไรจากการดํา เนินงาน  6  ลานบาท 
และ บริษัทยอยไดประกาศจายเงินปนผลใหกับ บผฟ. จํานวน 5,257 ลานบาท 

นอกจากนั้นผลกระทบของการเปล่ียนแปลงดังกลาวที่มีตองบดุลเฉพาะกิจการ  งวด ส้ินสุด  ณ  วันที่  31 
ธันวาคม 2549 เปนดังนี้ 
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                             หนวย:ลานบาท 
  เงินลงทุนในบริษัทยอย ลดลง (5,036) 
  สวนไดเสียในกิจการรวมคา สุทธิ เพ่ิมขึ้น 723 
  หนี้สินสุทธิในกิจการรวมคา ลดลง (620) 

   หนี้สินอ่ืนลดลง (911) 
  ผลกระทบจากการแปลงคางบการเงินของบริษัทที่อยูในตางประเทศ เพ่ิมขึ้น 14 
  กําไรสะสม ลดลง (2,796) 

 
อยางไรก็ตาม การเปล่ียนแปลงนโยบายบัญชีดังกลาวสงผลตอการแสดงรายการบัญชีที่ เ ก่ียวของกับเงิน

ลงทุนในบริษัทยอยและสวนไดเสียในกิจการรวมคาในงบการเงินเฉพาะกิจการเทานั้น  ไมไดมีผลกระทบตอการ
จัดทํางบการเงินรวมแตอยางใด  

2. มาตรฐานการบัญชีสําหรับการบันทึกสวนไดเสียในกิจการรวมคาในงบการเงินรวม  
เริ่มตั้งแตวันที่ 1 มกราคม พ.ศ. 2550 กลุมบริษัทไดเปล่ียนนโยบายการบัญชีสําหรับการบันทึกสวนไดเสียใน

กิจการรวมคาในงบการเงินรวมจากวิธีรวมตามสัดสวนเปนวิธีสวนไดเสีย เนื่องจากกลุมบริษัทพิจารณาและเห็นวา
การบันทึกสวนไดเสียในกิจการรวมคาโดยวิธีสวนไดเสียในงบการเงินรวมจะสะทอนถึงลักษณะธุรกิจของกลุมบริษัท
ไดเหมาะสมย่ิงขึ้น ซ่ึงมีผลทําใหผูใชงบการเงินเขาใจถึงลักษณะและการดําเนินธุรกิจของกลุมบริษัทไดดีย่ิงขึ้น  ทั้งนี้ 
สวนไดเสียในกิจการรวมคาของกลุมบริษัทสวนใหญเปนการลงทุนในกิจการโรงไฟฟาซ่ึงเปนโครงการขนาดใหญที่
ตองใชเงินทุนจํานวนมาก ดังนั้นเงินทุนสวนใหญจะมาจากการกูยืม ซ่ึงโดยปกติแลวเงินกูยืมของกิจการรวมคาจะค้ํา
ประกันโดยสินทรัพยของกิจการรวมคาเองและไมมีผลผูกพันตอผูรวมทุน กลุมบริษัทใชวิธีปรับยอนหลังสําหรับการ
เปล่ียนแปลงนโยบายการบัญชีดังกลาว  

ทั้งนี้ งบดุลรวม ณ 31 ธันวาคม 2549 และงบกําไรขาดทุนรวมสําหรับงวด 6 เดือนส้ินสุด 30 มิถุนายน 2549 
ไดมีการปรับใหมเพ่ือใชในการเปรียบเทียบ และผลจากการเปล่ียนแปลงนโยบายดังกลาวทําให กลุม บผฟ.  รับรูสวน
ไดเสียจาก กิจการรวมคา 7 บริษัท คือ บีแอลซีพี จีอีซี เอพีบีพี เออีพี โคแนล เอ็นทีพีซี  และอเมสโก 

ฝายบริหารจึงขอแสดงรายงานวิเคราะหงบการเงินรวมของ บผฟ. บริษัทยอย และ สวนไดเสียในกิจการรวม
คา เพ่ือใหเห็นถึงภาพรวมที่ชัดเจนของผลการดําเนินงาน ดังตอไปนี้            
3.1  สรุปผลการดําเนินงาน 

กําไรสุทธิของกลุม บผฟ. สําหรับครึ่งปแรก ป 2550  ส้ินสุด ณ วันที่ 30 มิถุนายน 2550 มีจํานวนทั้งส้ิน 5,025 
ลานบาท เพ่ิมขึ้น 1,372 ลานบาท หรือ รอยละ 38 เมื่อเปรียบเทียบกับชวงเวลาเดียวกันป 2549 สาเหตุหลักมาจาก
สวนแบงกําไรจากกิจการรวมคาที่เพ่ิมขึ้น 3,356 ลานบาท สวนใหญมาจาก บีแอลซีพี และ จีพีจี   สําหรับกําไรขั้นตน
มีจํานวนเทากับ 2,573 ลานบาท ลดลง 1,811 ลานบาท หรือรอยละ 41 สาเหตุหลักจากรายไดคาไฟฟาของ บฟร.  
และ บฟข. ที่ลดลงจากอัตราคาไฟซ่ึงเปนไปตามสัญญาซ้ือขายไฟฟา และมีกําไรจากการดําเนินงานจํานวน 2,542 
ลานบาท ลดลง 2,544 ลานบาท หรือรอยละ 50 โดยปจจัยหลักของการเปล่ียนแปลงคือรายไดคาไฟฟา  กําไรจาก
อัตราแลกเปล่ียนและดอกเบ้ียรับที่ลดลง                    
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                            หนวย:ลานบาท 

  กําไรสุทธิ ครึ่งปแรก ป 2550 กําไรสุทธิครึ่งปแรก ป 2549 

 กอน FX หลัง FX กอน FX หลัง FX 
บผฟ. (144) (144) 113 113 
กลุมธุรกิจไอพีพ ี 4,516 4,567 2,648 3,055 
กลุมธุรกิจเอสพีพ ี 585 641 208 293 
กลุมธุรกิจผูผลติไฟฟาตางประเทศ  (146) (146) 47 47 
กลุมธุรกิจอื่นๆ  111 106 144 144 

 
 

 ในครึ่งปแรก ป 2550 กลุม บผฟ. มีกําไรจากอัตราแลกเปล่ียนสําหรับ บผฟ. และบริษัทยอย จํานวน 103 ลาน
บาท เมื่อเปรียบเทียบกับชวงเวลาเดียวกัน ป 2549 ซ่ึง กลุม บผฟ. มีกําไรจากอัตราแลกเปล่ียน จํานวน 491 ลาน
บาท ทั้งนี้กําไรจากอัตราแลกเปล่ียนที่ ยังไมเกิดขึ้นจริงจํานวน 87 ลานบาทเปนตัวเลขทางบัญชี  เพ่ือใหเปนไปตาม
มาตรฐานการบัญชีไทยซ่ึงเกิดขึ้นจากผลตางของการแปลงมูลคาหนี้คงคางสุทธิเฉพาะที่เปนเงินตราสกุลตางประเทศ
กลับมาเปนเงินตราสกุลบาท ณ วันส้ินสุดงวดของบัญชีปจจุบัน (วันที่ 30 มิถุนายน 2550) กับงวดกอนหนานี้ (วันที ่
31 ธันวาคม 2549)  

หากไมคํานึงถึงผลกระทบจากอัตราแลกเปล่ียนสําหรับ บผฟ.และบริษัทยอยแลว ในครึ่งปแรก ป 2550 บริษัท
จะมีกําไรจํานวน 4,922 ลานบาท เพ่ิมขึ้นจากชวงเวลาเดียวกัน ป 2549 จํานวน 1,761 ลานบาท หรือคิดเปนรอยละ 
56 

นอกจากนี้หากไมคํานึงถึงกําไรจากอัตราแลกเปล่ียนสําหรับ บผฟ.และบริษัทยอย จํานวน 103 ลานบาท 
ดอกเบ้ียจายจํานวน 412 ลานบาท ภาษีเงินไดจํานวน 273 ลานบาท และคาเส่ือมราคาและคาตัดจําหนายตาง  ๆ
จํานวน 1,066 ลานบาท กําไรกอนหักดอกเบ้ียจาย ภาษี คาเส่ือมราคาและคาตัดจําหนายตางๆ (EBITDA) ของกลุม  
บผฟ. ในครึ่งปแรก ป 2550 จะเปนจํานวน 6,673 ลานบาท เพ่ิมขึ้น 1,228 ลานบาท หรือคิดเปนรอยละ 23 เมื่อ
เทียบกับกําไรของกลุม บผฟ. ในชวงเวลาเดียวกันป 2549 จํานวน 5,445 ลานบาท ซ่ึงไมรวมผลกําไรจากอัตรา
แลกเปล่ียนจํานวน 491 ลานบาท ดอกเบ้ียจายจํานวน 668 ลานบาท ภาษีเงินไดจํานวน 569 ลานบาท และคาเส่ือม
ราคาและคาตดัจําหนายตางๆ จํานวน 1,047 ลานบาท 

อัตราสวนแสดงความสามารถในการหากําไร (Profitability Ratio) มีดังนี้ 
- อัตรากําไรขั้นตนเทากับรอยละ 48.44 
- อัตรากําไรจากการดําเนินงานเทากับรอยละ 47.87 
- อัตรากําไรสุทธิเทากับรอยละ 56.66 
- อัตรากําไรสุทธิ (ไมรวมผลกระทบจากอัตราแลกเปล่ียนของ บผฟ. และบริษัทยอย) เทากับรอยละ 55.50 
- กําไรสุทธิ ตอหุน เทากับ 9.54 บาท 

หมายเหตุ :    -ไอพีพ ีประกอบดวย บฟร. บฟข. บีแอลซพีี และจีพจี ี - เอสพีพี ประกอบดวย จีอีซ ี(ไมรวมจีพีจี) เออีพ ีเอพีบีพี เอ็กโก โคเจน รอยเอ็ด กรีน 
 -ตางประเทศ ประกอบดวย โคแนล เอ็นทีพซี ี  - อื่นๆ ประกอบดวย เอสโก เอ็กคอมธารา อเมสโก 

กําไรสุทธิหลัง FX 
 ครึ่งปแรก ป 2550  

ไอพีพี 86%

เอสพีพี
 12%

อื่นๆ 
2%
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- กําไรสุทธิ (ที่ไมรวมผลกระทบจากอัตราแลกเปล่ียนของ บผฟ. และบริษัทยอย) ตอหุน เทากับ 9.35 บาท   
- อัตราผลตอบแทนผูถือหุนเทากับรอยละ 13.41 
อัตรากําไรขั้นตน เทากับรอยละ 48.44 นั้นต่ํากวาครึ่งปแรก ป 2549 ซ่ึงเทากับรอยละ 61.21 เนื่องจากกํา ไร

สุทธิของ บฟร. และ บฟข. ลดลง สาเหตุหลักจากรายไดคาไฟฟาที่ลดลง ในขณะที่อัตรากําไรสุทธิ (ไมรวมผลกระทบ
จากอัตราแลกเปล่ียน) เทากับรอยละ 55.50 นั้นสูงกวาครึ่งปแรก ป 2549 ซ่ึงเทากับรอยละ 41.53 สา เหตุหลักจาก
การรับรูสวนแบงกําไรในสวนไดเสียจากกิจการรวมคาของ บีแอลซีพี และจีพีจี    

 
3.2 การวิเคราะหรายได  คาใชจาย และสวนแบงผลกําไรในสวนไดเสียในกิจการรวมคา 

ผลการดําเนินงานในครึ่งปแรก ป 2550 (ที่ไมรวมผลกระทบจากอัตราแลกเปล่ียนและกํา ไรสุทธิของผู ถือ
หุนสวนนอย) เปนดังนี้ 

- รายไดรวมของ บผฟ. และบริษัทยอย มีจํานวนทั้งส้ิน 5,622 ลานบาท  เมื่อเปรียบเทียบกับชว งเวลา
เดียวกัน ป 2549 ลดลง จํานวน 2,099 ลานบาท หรือรอยละ 27  

- คาใชจายรวมของ บผฟ. และบริษัทยอย มีจํานวนรวมทั้งส้ิน 3,868 ลานบาท ลดลงจากชวงเวลาเดียวกัน
ของปกอน 495 ลานบาท หรือ รอยละ 11  

สําหรับสวนแบงผลกําไรในสวนไดเสียในกิจการรวมคาในครึ่งปแรก ป 2550 จํานวน 3,246 ลานบาท เพ่ิมขึ้น 
3,356 ลานบาท เมื่อเทียบกับชวงเวลาเดียวกันของปกอน ซ่ึงมีสวนแบงผลขาดทุนจํานวน  110 ลานบาท  โดยมี
รายละเอียดแบงตามกลุมธุรกิจ  ดังตอไปนี้  

รายไดรวม คาใชจายรวม และสวนแบงผลกําไร 
 บผฟ. ไอพีพี เอสพีพี ตางประเทศ อ่ืนๆ รวม 
 1H’50 1H’49 1H’50 1H’49 1H’50 1H’49 1H’50 1H’49 1H’50 1H’49 1H’50 1H’49 

รายไดรวม 218 313 3,911 5,780 1,087 1,114 - - 407 514 5,622 7,721 
คาใชจายรวม 362 199 2,346 2,935 884 876 - - 276 354 3,868 4,363 
สวนแบงผลกําไร - - 2,951 (198) 438 37 (146) 47 3 3 3,246 (110) 

 
1)  บผฟ. มีรายไดในครึ่งปแรก ป 2550 รวมจํานวน 218 ลานบาท แบงเปนเงินปนผลรับจากการลงทุนทาง

การเงิน 109 ลานบาท ดอกเบ้ียรับ 40 ลานบาท และ รายไดอ่ืนๆ 69 ลานบาท ทั้งนี้รายไดรวมของ บผฟ. ลดลงจาก
ชวงเวลาเดียวกันของป 2549 ทั้งส้ิน 95 ลานบาท หรือรอยละ 30 สาเหตุหลักมาจากเงินปนผลรับจากการลงทุนทาง
การเงินซ่ึงเปนรายไดหลักของ บผฟ. ลดลงทั้งส้ิน 59 ลานบาท คดิเปนรอยละ 35 สาเหตุการลดลงมาจากเงินปนผล
รับจากกองทุนเปดกรุงไทยหุนผสมตราสารหนี้ปนผล (เคทีเอสเอฟ) ลดลง 104 ลานบาท ในขณะที่เงินปนผลรับจาก
บริษัทจัดการและพัฒนาทรัพยากรน้ําภาคตะวันออก จํากัด (มหาชน) หรือ อีสท วอเตอร เพ่ิมขึ้น 31 ลานบาท เงิน
ปนผลรับจากกองทุนเปดอ่ืนๆ เพ่ิมขึ้น 14 ลานบาท สําหรับดอกเบ้ียรับลดลง 37 ลานบาท คิดเปนรอยละ 48 
เนื่องจากอัตราดอกเบ้ียและจํานวนเงินฝากที่ลดลง   

หนวย : ลานบาท 
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คาใชจายของ บผฟ. รวมทั้งส้ิน 362 ลานบาท เพ่ิมขึ้น 163 ลานบาท หรือรอยละ 82 เมื่อเทียบกับครึ่งปแรก ป 
2549 สาเหตุหลักมาจากคาโฆษณาประชาสัมพันธเพ่ือการปรับภาพลักษณองคกรใหม  (Re-branding) ที่ เ พ่ิมขึ้น 
และคาใชจายพัฒนาโครงการ ซ่ึงสวนใหญไดแก คาที่ปรึกษาที่เพ่ิมขึ้น นอกจากนั้นยังมีดอกเบ้ียจายจํานวน 75 ลาน
บาท ซ่ึงเกิดจากเงินกูยืมระยะส้ันจํานวน 4,350 ลานบาท ซ่ึงไดเริ่มเบิกเงินกูงวดแรก จากธนาคารพาณิชยไทย 2 
แหง เมื่อวันที่ 29 มกราคม 2550   

 
 2)  กลุมธุรกิจไอพีพี คือ บฟร. บฟข. บีแอลซีพี และ จีพีจี มีรายไดรวมทั้งส้ิน 3,911 ลานบาท ลดลง 1,870 

ลานบาท คิดเปนรอยละ 32 เมื่อเทียบกับชวงเวลาเดียวกัน ป 2549 คาใชจายรวมจํานวน 2,346 ลานบาท ลดลง
จากชวงเวลาเดียวกัน ปกอน 589 ลานบาท หรือรอยละ 20 และสวนแบงผลกําไรในสวนไดเสียในกิจการรวมคา 
2,951 ลานบาท เพ่ิมขึ้น 3,148 ลานบาท เมื่อเทียบกับชวงเวลาเดียวกันของปกอน ซ่ึงมีสวนแบงผลขาดทุนจํานวน 
198 ลานบาท โดยมีรายละเอียดดังตอไปนี้ 
 
รายได คาใชจาย และสวนแบงผลกําไรของกลุมธุรกิจไอพีพี: 
 บฟร. บฟข. บีแอลซีพี จีพีจี รวม 
 1H’50 1H’49 1H’50 1H’49 1H’50 1H’49 1H’50 1H’49 1H’50 1H’49 %เปล่ียนแปลง 
รายไดรวม 1,804 2,855 2,107 2,925 - - - - 3,911 5,780 (32%) 
คาใชจายรวม 1,062 1,388 1,283 1,546 - - - - 2,346 2,935 (20%) 
สวนแบงผลกําไร - - - - 2,528 - 422 (198) 2,951 (198) n.a. 

• รายไดคาไฟของกลุม จํานวนรวม 3,847 ลานบาท ลดลงจากครึ่งปแรก ป 2549 จํานวน 1,719 ลานบาท 
หรือรอยละ 31 โดยแบงเปนรายไดคาไฟของ บฟร. จํานวน 1,788 ลานบาท ลดลง 932 ลานบาท เนื่องจากอัตราคา
ไฟ (Capacity Rate) ที่ลดลง โดยบางสวนเกิดจากคาเงินบาทที่แข็งคาขึ้น และ รายไดคาไฟ บฟข. จํานวน 2,059 
ลานบาท ลดลง 787 ลานบาท เนื่องจากอัตราคาไฟ (Base Availability Credit) ที่ลดลง โดยบางสวนเกิดจากคาเงิน
บาทที่แข็งคาขึ้นเชนเดียวกัน ทั้งนี้เปนไปตามที่กําหนดไวในสูตรคาพลังไฟฟา ในลักษณะ “Cost Plus” หรือตนทุน
บวกกําไรสวนเพ่ิมที่ใหแก ผูประกอบการภายใตสัญญาซ้ือขายไฟฟา (PPA) และเปนไปตามที่ไดประมาณการไวแลว 
 
รายไดคาไฟฟากลุมธุรกิจไอพีพี: 
 1H’50   1H’49 %เปล่ียนแปลง  
บฟร. 1,788 2,720 (34%) 
บฟข. 2,059 2,846 (28%) 
     รวมรายไดคาไฟฟา-ไอพีพี 3,847 5,566 (31%) 

สัญญาซ้ือขายไฟฟาไดกําหนดอัตราคาไฟฟาในแตละปเพ่ือใหครอบคลุมคาใชจายคงที่คือ คาชําระหนี้และ
คาบํารุงรักษาหลัก ซ่ึงจะใชอัตราดังกลาวตามที่ไดตกลงในสัญญาซ้ือขายไฟฟาในการคํานวณคาไฟฟาในแตละงวด 
นอกจากนั้น ในการคํานวณรายไดคาความพรอมจายพลังไฟฟา ไดรับการปรับเพ่ือชดเชยผลกระทบที่เกิดจากอัตรา
แลกเปล่ียน สําหรับภาระคาใชจายในการกูยืมเงินและคาอะไหลที่ใชในการบํารุงรักษาหลักที่เปนสกุลดอลลารสหรัฐ  

หนวย : ลานบาท 

หนวย : ลานบาท 
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ซ่ึง บฟร. และ บฟข. จะไดรับการชดเชยทุกเดือนตามงวดกําหนดชําระคาไฟฟา โดยจะไดรับคาพลังไฟฟาเพ่ิมขึ้น
จากที่เคยกําหนดไวในสัญญาซ้ือขายไฟฟากอนการเพ่ิมเติมเงื่อนไขการปรับตามอัตราแลกเปล่ียน เมื่ออัตรา
แลกเปล่ียนสูงกวาระดับ 28 บาท ตอหนึ่งดอลลารสหรัฐ และไดรับคาพลังไฟฟาลดลงเมื่ออัตราแลกเปล่ียนต่ํากวา
ระดับ 28 บาท ตอหนึ่งดอลลารสหรัฐ ทั้งนี ้ รายไดคาไฟฟาจากบริษัทยอยหลักไดรวมสวนคาไฟฟาที่ไดรับชดเชย
ผลกระทบจากอัตราแลกเปล่ียนเปนเงิน 215 ลานบาท สําหรับครึ่งปแรก ป 2550  

• รายไดจากดอกเบี้ยรับและรายไดอ่ืนๆ จํานวน 64 ลานบาท ลดลง  150 ลานบาท  หรือรอยละ  70 
สาเหตุหลักจากดอกเบ้ียรับของ บฟร. ที่ลดลงจํานวน 116 ลานบาท จากจํานวนเงินฝากที่ลดลงเนื่องจากการลดทุน
ใน บฟร. ประกอบกับอัตราดอกเบ้ียที่ลดลง ทั้งนี้ บฟร. ไดทําการลดทุนจดทะเบียนจากเดิม 9 ,220 ลานบาท  เปน 
4,702 ลานบาท เมื่อเดือนธันวาคม 2549  สําหรับดอกเบ้ียรับของ บฟข. ลดลง 29 ลานบาท เนื่องจากอัตราดอกเบ้ีย
ที่ลดลง อีกทั้งรายไดอ่ืนๆของ บฟร. และ บฟข. ลดลง 5 ลานบาท 

• ตนทุนขาย จํานวน 1,674 ลานบาท เพ่ิมขึ้นจากชวงเวลาเดียวกันป 2549 ทั้งส้ิน 17 ลานบาท หรือ รอยละ 
1 สาเหตุหลักมาจาก บฟร. มีตนทุนที่เพ่ิมขึ้น 59 ลานบาท  คิด เปนรอยละ  7  เมื่อเทียบกับครึ่ งปแรก ป  2549 
เนื่องจากคาเช้ือเพลิงที่เพ่ิมขึ้นจากการส่ังเดินเครื่องและหยุดเครื่องตามคํา ส่ังของ  กฟผ.  ประกอบกับคา ใชจาย
บํารุงรักษาที่เพ่ิมขึ้นซ่ึงเปนไปตามตารางการซอมบํารุง ในขณะที่ บฟข. มีตนทุนขายลดลง 42 ลานบาท คิดเปนรอย
ละ 5 เมื่อเทียบกับชวงเวลาเดียวกันป 2549 เนื่องจากในครึ่งปแรก ป 2549 บฟข.มีงานซอมบํารุงรักษาหลัก  
 
ตนทุนขายกลุมธุรกิจไอพีพี:                                                                                                          หนวย : ลานบาท 
 1H’50 1H’49 %เปล่ียนแปลง  
บฟร. 902 842 7% 
บฟข. 773 815 (5%) 
     รวมตนทุนขาย-ไอพีพี 1,674 1,657 1% 

• คาใชจายในการบริหารและภาษี จํานวน 381 ลานบาท ลดลงจากชวงเวลาเดียวกันปกอน จํานวน 284 
ลานบาท หรือ รอยละ 43 สาเหตุหลักจากภาษีเงินไดของ บฟร. และ บฟข. ที่ลดลง จํานวน 282 ลานบาท เนื่องจาก
รายไดลดลง ปจจุบัน บฟร. และ บฟข. ไดรับลดหยอนภาษีเงินไดนิติบุคคลสําหรับกําไรสุทธิที่ ไดรับจากการลงทุน
ผลิตไฟฟาในอัตรารอยละ 50 ของอัตราปกติ เปนเวลา 5 ป ซ่ึงจะส้ินสุด ณ วันที่ 19 เมษายน 2551 และ  วันที่  25 
กันยายน 2552 ตามลําดับ 

• ดอกเบี้ยจาย จํานวนรวมทั้งส้ิน 290 ลานบาท ลดลงจากครึ่งปแรก ป 2549 จํานวน 322 ลานบาท  หรือ 
รอยละ 53 เนื่องจาก บฟร. ไดชําระคืนเงินกูและหุนกูทั้งหมดเมื่อเดือน ธันวาคม 2549 และ บฟข. มีจํานวนเงินตน
ของเงินกูและหุนกูลดลง  

• สวนแบงผลกําไรในสวนไดเสียในกิจการรวมคา คือ บีแอลซีพี และ จีพีจี จํานวน 2,951 ลานบาท โดย 
บผฟ. ไดเริ่มบันทึกผลการดําเนินงานโดยวิธีสวนไดเสียของบีแอลซีพี ตั้งแตเดือนมกราคม 2550 เปนจํานวน 2 ,528 
ลานบาท และจีพีจี เริ่มมีกําไรสุทธิจํานวน 422 ลานบาท เนื่องจากรายไดคาไฟฟาจากการเดินเครื่องเชิงพาณิชยโรง
ที่ 1 ของโครงการแกงคอย 2 เมื่อเดือนพฤษภาคม 2550 และรายไดอ่ืนๆจากเงินคาชดเชยจากผูรับเหมากอสรา ง
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สําหรับความลาชาในการกอสรางโรงไฟฟา (Liquidated Damages) ตามเงื่อนไขที่ระบุในสัญญากอสรางโครงการ
แกงคอย 2 โรงที่ 1 

 
3) กลุมธุรกิจเอสพีพี ประกอบดวย 5 บริษัท คือ จีอีซี (ไมรวม จีพีจี)  เออีพี เอพีบีพี เอ็กโก โค เจน  และ 

รอยเอ็ด กรีน ในครึ่งปแรก ป 2550 มีรายไดรวมทั้งส้ิน 1,087 ลานบาท ลดลงจากครึ่งปแรก ป  2549 จํานวน  27 
ลานบาท หรือ รอยละ 2  คาใชจายรวม จํานวน 884 ลานบาท เพ่ิมขึ้นจากครึ่งปแรก ป 2549 จํานวน  8  ลานบาท 
หรือ รอยละ 1 และสวนแบงผลกําไรในสวนไดเสียในกิจการรวมคา 438 ลานบาท  เพ่ิมขึ้นจากครึ่ งปแรกป  2549 
จํานวน 401 ลานบาท หรือรอยละ 1,070 โดยมีรายละเอียดดังนี้  
 
รายได คาใชจาย และสวนแบงผลกําไรของกลุมธุรกิจเอสพีพี:                                  หนวย : ลานบาท              

 เอ็กโก  โคเจน รอยเอ็ด กรีน จีอีซี 
(ไมรวม จีพีจี)  

เอพีบีพี และ 
เออีพี 

รวม 

 1H’50 1H’49 1H’50 1H’49 1H’50 1H’49 1H’50 1H’49 1H’50 1H’49 %เปลี่ยนแปลง 
รายไดรวม 977 983 110 131 - - - - 1,087 1,114 (2%) 
คาใชจายรวม 818 812 66 63 - - - - 884 876 1% 
สวนแบงผลกําไร - - - - 386 (79) 52 116 438 37 1,070% 

• รายไดคาไฟฟาของกลุมธุรกิจเอสพีพี เปนจํานวนรวม 1,070 ลานบาท ลดลงจากชวงเวลาเดียวกันป 2549 
จํานวน 23 ลานบาท หรือ รอยละ 2 รายไดคาไฟฟาสวนใหญที่ลดลงมาจาก รอยเอ็ด กรีน  จํานวน  17 ลานบาท 
เนื่องจากคาพลังไฟฟาที่ลดลงเนื่องจากราคาน้ํามันเตาที่ลดลงซ่ึงสัมพันธกับสูตรคาไฟ ในขณะเดียว กัน  เอ็กโก โค
เจน มีรายไดลดลง 6 ลานบาท สาเหตุหลักเกิดจากรายไดคาไฟฟาจาก กฟผ. ลดลงจากการแข็งคาของเงินบาท 
 
รายไดคาไฟฟากลุมธุรกิจเอสพีพี:                  
 1H’50 1H’49 %เปล่ียนแปลง  
เอ็กโก โคเจน 967 973 (1%) 
รอยเอ็ด กรีน 102 120 (14%) 
     รวมรายไดคาไฟฟา-เอสพีพี 1,070 1,093 (2%) 

• รายไดจากดอกเบี้ยรับและรายไดอ่ืนๆ จํานวน 17 ลานบาท ลดลง 4 ลานบาท หรือรอยละ 20 สา เหตุ
หลักเกิดจากรายไดอ่ืนๆของ รอยเอ็ด กรีน ที่ลดลง 3 ลานบาท  

• ตนทุนขาย จํานวน 829 ลานบาท เพ่ิมขึ้นจากครึ่งปแรก ป 2549 จํานวน  16 ลานบาท  หรือ รอยละ  2 
สาเหตุหลักจากตนทุนขายของ เอ็กโก โคเจน เพ่ิมขึ้น 12 ลานบาท เนื่องจากปริมาณการใชและราคา เช้ือเพลิงที่
สูงขึ้น และตนทุนขายของรอยเอ็ด กรีน เพ่ิมขึ้น  4 ลานบาทเนื่องจากราคาเช้ือเพลิงที่เพ่ิมขึ้น  
 
 
 
 

หนวย : ลานบาท 
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ตนทุนขายกลุมธุรกิจเอสพีพี:                         
 1H’50 1H’49 %เปล่ียนแปลง  
เอ็กโก โคเจน 770 758 2% 
รอยเอ็ด กรีน 59 55 7% 
     รวมตนทุนขาย-เอสพีพี 829 813 2% 

•  คาใชจายในการบริหารและภาษี จํานวน 8 ลานบาท ลดลงจากชวงเวลาเดียวกันของปกอนจํานวน  1 
ลานบาท หรือ รอยละ 10  

• ดอกเบี้ยจาย จํานวน 47 ลานบาท ลดลงจากชวงเวลาเดียวกันของ ป 2549 จํานวน  7  ลานบาท  หรือ 
รอยละ 13 สาเหตุหลักเกิดจาก ดอกเบ้ียจายของ เอ็กโก โคเจน ลดลง 6 ลานบาท เนื่องจากจํานวนเงินตนลดลง  

• สวนแบงผลกําไรในสวนไดเสียในกิจการรวมคา คือ จีอีซี (ไมรวม จีพีจี) เอพีบีพี และ เออีพี จํานวน
รวม 438 ลานบาท เพ่ิมขึ้น 401 ลานบาท เมื่อเปรียบเทียบกับครึ่งปแรก ป 2549 โดยสวนใหญเปนสวนแบงกํา ไร
จาก จีอีซี จํานวน 386 ลานบาท เพ่ิมขึ้น 465 ลานบาท สาเหตุหลักเนื่องจากผลกําไรจากอัตราแลกเปล่ียนที่ เ พ่ิมขึ้น
จํานวน 335 ลานบาทและรายไดคาไฟที่เพ่ิมขึ้น 111 ลานบาท  

นอกจากนี้ยังมีสวนแบงผลกําไรจาก เอพีบีพีและเออีพี จํานวน 52 ลานบาท ลดลง 64 ลานบาท  เมื่อเทียบ
กับครึ่งปแรก ป 2549 สาเหตุหลักมาจากรายไดคาไฟฟาที่ขายใหกับ กฟผ.  ที่ลดลงและคา ใชจายบํารุงรักษาที่
เพ่ิมขึ้นของเออีพี  

 
4) กลุมธุรกิจผูผลิตไฟฟาตางประเทศ ประกอบดวย   โคแนล และ เอ็นทีพีซี มีสวนแบงผลขาดทุนจาก

สวนไดเสียในกิจการรวมคา จํานวน 146 ลานบาท โดยกําไรลดลงจากชวงเวลาเดียวกันของปกอน จํานวน 193 ลาน
บาท โดยแบงเปนสวนแบงผลกําไรจาก โคแนล จํานวน 34 ลานบาท ลดลง 41 ลานบาท สาเหตุหลักจากการผลิต
พลังงานไฟฟาที่ลดลงเนื่องจากการโอนโรงไฟฟาจํานวน 40 เมกะวัตต ของ เอ็นเอ็มพีซี  ใหแก  เอ็นพีซี  เมื่อเดือน
กุมภาพันธ 2549 ซ่ึงเปนไปตามสัญญาที่กําหนดไว และรายไดคาไฟที่ลดลงเนื่องจากการแข็งคาของเงินเปโซ 
สําหรับ เอ็นทีพีซี มีสวนแบงผลขาดทุน จํานวน 179 ลานบาท ขาดทุนเพ่ิมขึ้น 152 ลานบาท เมื่อเทียบกับชว งเวลา
เดียวกันของปกอน สาเหตุหลักมาจากผลขาดทุนจากอัตราแลกเปล่ียน  

  
5) กลุมธุรกิจอ่ืนๆ ประกอบดวย 2 บริษัทยอยคือ เอสโก และ เอ็กคอมธารา และกิจการรวมคา 1 แหง  คือ   

อเมสโก มีรายไดรวมทั้งส้ิน 407 ลานบาท ลดลงจากครึ่งปแรก ป 2549 จํานวน 107 ลานบาท  หรือ รอยละ  21 
คาใชจายรวมจํานวน 276 ลานบาท ลดลงจากชวงเวลาเดียวกันของปกอน จํานวน 78 ลานบาท  หรือ รอยละ  22 
และสวนแบงผลกําไรในสวนไดเสียในกิจการรวมคาจํานวน 3 ลานบาท ลดลง 0.22 ลานบาท  หรือรอยละ  7  เมื่อ
เทียบกับชวงเวลาเดียวกันของปกอน โดยมีรายละเอียดดังตอไปนี้ 

 
 
 

หนวย : ลานบาท 
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รายได คาใชจาย และสวนแบงผลกําไรของกลุมธุรกิจอื่นๆ:                                            หนวย: ลานบาท 
 เอสโก เอ็กคอมธารา รวม 
 1H’50 1H’49 1H’50 1H’49 1H’50 1H’49 %เปล่ียนแปลง 
รายไดรวม 292 418 114 96 407 514 (21%) 
คาใชจายรวม 239 323 37 31 276 354 (22%) 
สวนแบงผลกําไร 3.00 3.22 - - 3.00 3.22 (7%) 

• รายไดคาบริการของเอสโก จํานวน 285 ลานบาท ลดลงจากครึ่งปแรก ป 2549 จํานวน  126 ลานบาท 
หรือ รอยละ 31 สาเหตุหลักจากการขายอุปกรณเครื่องจักรในการผลิตไฟฟาระหวางเอสโก กับ โรงไฟฟา เอลกา ลี 2 
ประเทศซูดาน ลดลง 

• รายไดคาน้ํา ของเอ็กคอมธารา จํานวน 109 ลานบาท เพ่ิมขึ้นจากครึ่งปแรก  ป 2549 จํานวน   16 ลาน
บาท หรือ รอยละ 17 เนื่องจากปริมาณน้ําประปาขั้นต่ํา (Minimum Take) และอัตราคาน้ําที่ เ พ่ิมขึ้นตามสัญญา
ระยะยาวกับการประปาสวนภูมิภาค 

• รายไดจากดอกเบี้ยรับและรายไดอ่ืนๆ จํานวน 12 ลานบาท เพ่ิมขึ้น 3 ลานบาท หรือ คิดเปนรอยละ 26 
สาเหตุหลักมาจากดอกเบ้ียรับของเอ็กคอมธารา เพ่ิมขึ้น 2 ลานบาท  

• ตนทุนบริการ จํานวน 201 ลานบาท ลดลงจากชวงเวลาเดียวกัน ป 2549 จํานวน 80 ลานบาท หรือรอย
ละ 28 เปนผลมาจากการลดลงของตนทุนขายอุปกรณเครื่องจักรของ เอสโก ซ่ึงสอดคลองกับรายไดที่ลดลง  

• ตนทุนขายน้ําประปา จํานวน 33 ลานบาท เพ่ิมขึ้นจากชวงเวลาเดียวกันของปกอน จํานวน 5  ลานบาท 
หรือ รอยละ 19  เนื่องจากคาจางผลิตน้ําประปาและบํารุงรักษาระบบผลิตและทอสงน้ําประปาของเอ็กคอมธารา
เพ่ิมขึ้น 

• คาใชจายในการบริหารและภาษี จํานวน 42 ลานบาท ลดลงจากชวงเวลาเดียวกันของปกอน จํานวน  2 
ลานบาท หรือ รอยละ 4 สาเหตุหลักเนื่องจากภาษีเงินไดของเอสโกลดลง 14 ลานบาทจากรายไดที่ลดลง  ในขณะที่
คาใชจายในการบริหารของเอสโกเพ่ิมขึ้น 9 ลานบาท 

• สวนแบงกําไรในสวนไดเสียในกิจการรวมคา ของเอสโก จํานวน 3 ลานบาท ลดลง 0.22 ลานบาท จาก 
อเมสโก  
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4. รายงานและวิเคราะหฐานะการเงิน 
 
4.1  การวิเคราะหสินทรัพย 

ณ วันที่ 30 มิถุนายน 2550 บผฟ. บริษัทยอยและสวนไดเสียในกิจการรวมคา  มีสินทรัพยรวมจํานวน 52,588 
ลานบาท เพ่ิมขึ้น 2,128 ลานบาท หรือ รอยละ 4 เมื่อเทียบกับส้ินป 2549 โดยมีรายละเอียดสําคัญดังนี้  

 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 

 
 
 
1) เงินสด เงินฝากสถาบันการเงิน เงินลงทุนในหลักทรัพยในความตองการของตลาด ทั้งระยะส้ัน

และระยะยาว จํานวน 6,301 ลานบาท คิดเปนสัดสวนรอยละ 12 ของสินทรัพยรวม ลดลง 2,476 ลานบาท หรือ
รอยละ 28 สาเหตุหลักจาก เงินสดและรายการเทียบเทาเงินสดลดลง 2 ,243 ลานบาท เนื่องจากการชําระเงินลงทุน
ในสวนที่ บผฟ. ยังไมไดชําระจากการลงทุนในกิจการรวมคา บีแอลซีพี ใหแก CLP Power (BLCP) Ltd. ซ่ึงเปน
บริษัทในเครือของ CLP Holdings Limited จํานวน 4,645 ลานบาท และ บผฟ.ไดชําระคาหุนเพ่ิมทุนจํานวน 3,735 
ลานบาท ใหกับ บีแอลซีพี และ จีอีซี ในขณะที่ บผฟ.ไดเบิกเงินกู ยืมระยะส้ันจากธนาคารพาณิชยไทย จํานวน 4,350 
ลานบาท  

2) เงินลงทุนระยะส้ันและระยะยาวที่ใชเปนหลักประกัน  จํานวน 1,226 ลานบาท คิดเปนสัดสวนรอยละ 
2 ของสินทรัพยรวม ลดลง 1,074 ลานบาท หรือรอยละ 47 สาเหตุหลักจากการชําระหนี้เงินตนและดอกเบ้ียที่ครบ
กําหนดชําระคืนของ บฟข. 
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3) เงินลงทุนในบริษัทยอยและสวนไดเสียในกิจการรวมคา ณ วันที่ 30 มิถุนายน 2550 สวนได เสียใน
กิจการรวมคา ซ่ึงบันทึกโดยวิธีสวนไดเสียตามงบการเงินรวม มีมูลคาตามบัญชี เทากับ 17,468 ลานบาท  คิด เปน
สัดสวนรอยละ 33 ของสินทรัพยรวม เพ่ิมขึ้น 5,090 ลานบาท หรือรอยละ 41 ซ่ึงมีการเปล่ียนแปลงที่สําคัญไดแก 

 3.1) มีการลงทุนในหุนเพ่ิมทุนจํานวน 3,735 ลานบาท โดยแบงเปน จีอีซี จํานวน 1,485 ลานบาท  และบี
แอลซีพี จํานวน 2,250 ลานบาท 

 3.2) มีการเพ่ิมขึ้นของสวนแบงกําไรจากเงินลงทุนตามวิธีสวนไดเสีย จํานวน 3,426 ลานบาท 
 3.3) ไดรับเงินปนผลจาก บีแอลซีพี และโคแนล จํานวน 2,085 ลานบาท 
 3.4) กําไรจากการแปลงคางบการเงินของบริษัทที่อยูในตางประเทศจํานวน 15 ลานบาท 
สําหรับเงินลงทุนในบริษัทยอยและสวนไดเสียในกิจการรวมคา ซ่ึงบันทึกโดยใชราคาทุนเดิมเปนราคา เริ่มตน 

ตามงบการเงินเฉพาะบริษัท มีมูลคาตามบัญชีครึ่งปแรกของป 2550 เทากับ 27,845 ลานบาท เพ่ิมขึ้น 3,735 ลาน
บาท หรือรอยละ 15 ซ่ึงเปนผลมาจาก บผฟ. มีการลงทุนเพ่ิมในกิจการรวมคา ซ่ึงไดแก จีอีซี และ บีแอลซีพี 

4) ที่ดิน อาคารและอุปกรณสุทธิ จํานวน 19,409 ลานบาท คิดเปนสัดสวนรอยละ 37 ของสินทรัพยรวม 
ลดลงสุทธิทั้งส้ิน 730 ลานบาท หรือรอยละ 4 สินทรัพยที่ลดลงสวนใหญมาจาก การตัดคาเส่ือมราคาของสินทรัพย 
บผฟ. และบริษัทยอยอ่ืนๆ จํานวน 1,050 ลานบาท   และการโอนวัสดุสํารองหลักที่ไมใชงานออกไปยังวัสดุ สํา รอง
คลังของ บฟร. และบฟข. จํานวน 127 ลานบาท ในขณะที่มีการบันทึกวัสดุสํารองหลักเปนสินทรัพย เนื่องจากการ
ซอมบํารุงรักษาของ บฟร. และบฟข. จํานวน 338 ลานบาท และซ้ือสุทธิของที่ดิน อาคารและอุปกรณ 109 ลานบาท 

5) สินทรัพยอ่ืนๆ จํานวน 8,185 ลานบาท คิดเปนสัดสวนรอยละ 16 ของสินทรัพยรวม เพ่ิมขึ้น 1 ,318 ลาน
บาท หรือรอยละ 19 สาเหตุหลักเนื่องจากเงินปนผลคางรับจากกิจการรวมคาที่ เ พ่ิมขึ้น  จํานวน  2 ,001 ลานบาท 
ในขณะที่ลูกหนี้การคากิจการที่เก่ียวของกัน (คาไฟฟาจาก กฟผ.) ลดลง 303 ลานบาท วัสดุสํา รองคลังสุทธิลดลง 
237 ลานบาท และเงินใหกูยืมแก จีอีซี ที่ชําระครบแลว ลดลง 100 ลานบาท 

 
4.2  การวิเคราะหหนี้สิน 

ณ วันที่ 30 มิถุนายน 2550 บริษัทมีหนี้สินรวม จํานวน 12,568 ลานบาท ลดลง 1,973 ลานบาท หรือรอยละ 
14 ดังรายละเอียดตอไปนี้ 

1) เงินกูยมืระยะส้ัน จํานวน 4,350 ลานบาท หรือ รอยละ 35 ของหนี้สินรวม โดย บผฟ. ไดลงนามใน
สัญญาเงินกูระยะส้ันกับธนาคารพาณิชยไทย 2 แหง ซ่ึงมีวงเงินกูยืมแหงละไมเกิน 4,000 ลานบาท เมื่อวันที่ 3 
มกราคม 2550 และเริ่มเบิกเงินกูงวดแรกในวันที่ 29 มกราคม 2550 โดยมีกําหนดชําระคนืเงินตนเมื่อครบกําหนด 1 
ป จากวันที่ลงนามในสัญญา 

2) เงินกูยมืระยะยาวและหุนกู จํานวน 6,330 ลานบาท หรือรอยละ 50 ของหนี้สินรวม ลดลง 1,183 ลาน
บาท หรือรอยละ 16 โดยมีรายละเอียดเปนเงินตราสกุลตางๆ ดังนี้ 
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- เงินกูสกุลดอลลารสหรัฐ จํานวน 58 ลานดอลลารสหรัฐ                      
- เงินกูสกุลเยน จํานวน 869 ลานเยน  
- เงินกูสกุลบาท จํานวน 753 ลานบาท  
- หุนกูสกุลบาท จํานวน 3,292  ลานบาท          

 
 
กําหนดชําระคืนเงินกูระยะยาวและหุนกู ณ วันที่ 30 มิถุนายน 2550                                       หนวย: ลานบาท 

กําหนดชําระคืน บฟข. เอ็กโก โคเจน  รอยเอ็ด กรีน 
ภายใน 1 ป 2,009 147 28 
1-5 ป 2,602 927 113 
เกินกวา 5 ป - 388 117 
 รวม 4,611 1,462 257 

 
ทั้งนี้เงินกูยืมระยะยาวและหุนกูค้ําประกันโดยการจํานองที่ดิน อาคาร โรงไฟฟา และเครื่องจักร และไดกันเงิน

สํารองเพ่ือการชําระคืนเงินตนและจายดอกเบ้ียที่จะครบกําหนดชําระคืนภายใน 1 ป และเพ่ือลดความเส่ียงจาก
อัตราแลกเปล่ียน 

3) หนี้สินอ่ืนๆ จํานวน 1,888 ลานบาท หรือรอยละ 15 ของหนี้สินรวม ลดลง 5,140 ลานบาท หรือรอยละ 
73 สาเหตุหลักเนื่องจาก บผฟ. ไดชําระเงินลงทุนในสวนที่ยังคางชําระ จํานวน 4,645 ลานบาท ใหแก  CLP Power 
(BLCP) Ltd.  เพ่ือแลกกับการโอนหุนบีแอลซีพีในวันที่ 30 มกราคม 2550 เจาหนี้การคาลดลง 197 ลานบาท  และ
ภาษีเงินไดคางจายลดลง 327 ลานบาท  
 
4.3  การวิเคราะหสวนของผูถือหุน 

ณ วันที่ 30 มิถุนายน 2550 สวนของผูถือหุน มีจํานวน 40,020 ลานบาท เพ่ิมขึ้นจากส้ินป  2549 จํานวน 
4,101 ลานบาท คิดเปนรอยละ 11 เนื่องจากปจจัยหลักคือ กําไรสุทธิจากผลการดํา เนินงานตามงบการเงินรวม 
จํานวน 5,025 ลานบาท 
จากการวิเคราะหโครงสรางของเงินทุน ณ วันที่ 30 มิถุนายน 2550 สรุปไดดงันี ้
สวนของผูถือหุน  จํานวน 40,020 ลานบาท คิดเปนรอยละ 76.10          
หนี้สิน  จํานวน  12,568 ลานบาท คิดเปนรอยละ 23.90                                        

 
สามารถคํานวณหา  อัตราสวนทางการเงินที่สําคัญ ไดดังนี้ 
- อัตราสวนหนี้สินตอสวนของผูถือหุน เทากับ 0.31 เทา ต่ํากวาส้ินป 2549 ซ่ึงเทากับ 0.40 เทา  
- มูลคาตามบัญชีของสินทรัพยสุทธิตอหุน เทากับ  75.04 บาท เพ่ิมขึ้นจากส้ินป 2549 ซ่ึงอยูที่ระดับ 67.26 บาท 

 

หุนกู(บาท)
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12%

เยน
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5. รายงานการวิเคราะหกระแสเงินสด 
งบกระแสเงินสดแสดงกระแสเงินสดที่เปล่ียนแปลงจากกิจกรรมดําเนินงาน กิจกรรมลงทุน และกิจกรรมจัดหา

เงิน ณ ส้ินงวดบัญชี และแสดงเงินสดและรายการเทียบเทาคงเหลือส้ินงวด ณ วันที่ 30 มิถุนายน 2550 เงินสดและ
รายการเทียบเทาคงเหลือ มีจํานวน 3,359 ลานบาท ลดลงจากส้ินป 2549 ทั้งส้ิน 2,243 ลานบาท ซ่ึงมีรายละเอียด
ของแหลงที่มาและแหลงที่ใชไปของเงินดังตอไปนี้ 

- เงินสดสุทธิที่ไดมาจากกิจกรรมดําเนินงาน จํานวน 3,411 ลานบาท มาจากเงินสดที่ ไดมาจากการ
ดําเนินงาน 2,682 ลานบาท และ เงินทุนหมุนเวียนที่เพ่ิมขึ้น 729 ลานบาท  

 - เงินสดสุทธิที่ใชไปสําหรับกิจกรรมลงทุน จํานวน 7,843 ลานบาท โดย บผฟ. ไดจายเงินซ้ือหุนเพ่ิมทุน
ในกิจการรวมคา ซ่ึงไดแก จีอีซี 1,485 ลานบาท และบีแอลซีพี 2,250 ลานบาท และชําระเงินลงทุนในบีแอลซีพี สวน
ที่ยังไมไดชําระ 4,645 ลานบาท ในขณะที่ไดรับเงินสดสุทธิจากการจําหนายหนวยลงทุนในกองทุนรวม จํานวน 375 
ลานบาท และไดรับเงินใหกูยืมคืนจาก จีอีซี จํานวน  100 ลานบาท นอกจากนี้ยังไดรับเงินปนผลจากอีสท  วอเตอร 
และกองทุนเปดอ่ืนๆ จํานวน 61 ลานบาท และ 47 ลานบาท ตามลําดับ  

- เงินสดสุทธิที่ไดมาจากกิจกรรมจัดหาเงิน จํานวน 2,189 ลานบาท เนื่องจาก บผฟ. ไดมีการเบิกเงิน
กูยืมระยะส้ัน จํานวน 4,350 ลานบาท ในขณะที่มีการชําระคืนเงินกู บฟข. เอ็กโก โคเจน และ  รอยเอ็ด  กรีน  รวม
ทั้งส้ิน 772 ลานบาท และชําระคืนหุนกูของ บฟข. จํานวน 317 ลานบาท นอกจากนั้นไดจายเงินปนผลใหแกผูถือหุน
จํานวน 1,072 ลานบาท 
  
ในครึ่งปแรกของป 2550 บผฟ. มีอัตราสวนสภาพคลอง (Liquidity Ratio) ที่สําคัญ ดังนี้ 

- อัตราสวนสภาพคลอง (Current Ratio) อยูที่ 1.80 เทา เทียบกับป 2549 ซ่ึงเทากับ 1.68 เทา 
 - อัตราสวนสภาพคลองหมุนเร็ว (Quick Ratio) อยูที่ 1.03 เทา เทียบกับป 2549 ซ่ึงเทากับ 1.18 เทา 
 
สาเหตุที่อัตราสวนทั้งสองเปล่ียนแปลงเล็กนอย เปนผลมาจากการชําระคาหุนเพ่ิมทุนในจีอีซี และบีแอลซีพีจํานวน 
3,735 ลานบาท และการชําระเงินคาซ้ือหุนบีแอลซีพี จํานวน  4 ,645 ลานบาท  ใหแก  CLP Power (BLCP) Ltd.  
ในขณะที่มีการกูยืมเงินกูระยะส้ัน จํานวน 4,350 ลานบาท  
 
 


