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บริษัท  ผลิตไฟฟาราชบุรีโฮลดิ้ง จํากัด (มหาชน)   
คําอธิบายและการวิเคราะหผลการดําเนินงานและฐานะการเงินของฝายบริหาร 
สิ้นสุดวันท่ี 31 ธันวาคม  2551 

1. ผลการดําเนนิงานในป 2551  

ในป 2551 ที่ผานมา บริษัทฯ ไดรวมลงทุนโครงการโรงไฟฟาใน สปป.ลาว หลายโครงการ ซ่ึงเปน
โครงการผลิตกระแสไฟฟาเพื่อขายในประเทศไทย โดยมีสัญญาซื้อขายไฟฟาระยะยาวกับ กฟผ.โดยมี
ความกาวหนาของโครงการตาง ๆ ดังนี้ 

 
1.1 โครงการพัฒนาเหมืองถานหินลิกไนตและโรงไฟฟาพลังความรอนถานหิน (โครงการหงสาลิกไนต) 

เมื่อวันที่ 11 ธันวาคม 2550 บริษัทฯ ไดลงนามในสัญญารวมลงทุน (Joint Development 
Agreement  “JDA”)  กับบริษัท บานปูเพาเวอร จํากัด ซ่ึงเปนบริษัทยอยของบริษัท บานปู จํากัด (มหาชน)
เพื่อเขารวมดําเนินการโครงการพัฒนาเหมืองถานหินลิกไนตและโรงไฟฟาพลังความรอนถานหินจังหวัด
หงสา สาธารณรัฐประชาธิปไตยประชาชนลาว (สปป.ลาว) ตามสัญญาพัฒนาโครงการ ซ่ึงลงนามเมื่อวันที่ 
18 ธันวาคม 2549 ระหวางรัฐบาล สปป.ลาว และบริษัท บานปู เพาเวอร จํากัด โดยบริษัทฯ และบริษัท บาน
ปู เพาเวอร จํากัด  จะเขาถือหุนในสัดสวนที่เทากันคือ โครงการโรงไฟฟาพลังความรอนถานหินถือหุนใน
สัดสวนการลงทุนรอยละ 40 และโครงการเหมืองถานหินถือหุนในสัดสวนการลงทุนรอยละ 37.5   สําหรับ
สัดสวนการลงทุนที่เหลืออีกรอยละ 20 และรอยละ 25 ในโครงการโรงไฟฟาพลังความรอนถานหินและ
โครงการเหมืองถานหิน ตามลําดับนั้น ถือหุนโดย Lao Holding State Enterprise (LHSE)  ซ่ึงเปนตัวแทน
ของรัฐบาล สปป.ลาว  ทั้งนี้ สัญญารวมลงทุนนี้ไดรับความเห็นชอบจากรัฐบาล สปป.ลาว เมื่อวันที่ 10 
มกราคม 2551  

ในเดือนสิงหาคม 2551 บริษัทฯ และบริษัท บานปู เพาเวอร จํากัดไดสงหนังสือถึงการไฟฟาฝาย
ผลิตแหงประเทศไทย (กฟผ.) เพื่อขอยกเลิกบันทึกขอตกลงเบื้องตนเกี่ยวกับราคาคาไฟฟาลงวันที่ 27 
ธันวาคม 2550 ทั้งนี้ เพื่อที่บริษัทฯ และบริษัท บานปู เพาเวอร จํากัด  จะเจรจาราคาคาไฟฟาใหมให
สอดคลองกับตนทุนการกอสรางของโครงการในปจจุบัน และเมื่อวันที่ 29 ธันวาคม 2551 บริษัทฯ ไดรับ
หนังสือจาก กฟผ. ตอบรับการยกเลิกบันทึกขอตกลงเบื้องตนดังกลาว และขณะนี้อยูระหวางการดําเนินการ
ตามขั้นตอนของการเจรจาราคาคาไฟฟาใหมสําหรับโครงการ 

เมื่อวันที่ 5 กุมภาพันธ 2552 บริษัทฯ ไดรวมลงนามในสัญญาระหวางผูถือหุนกับ LHSE และบริษัท 
บานปู เพาเวอร จํากัด เพื่อเตรียมการจัดตั้งบริษัท หงสา เพาเวอร จํากัด (Hongsa Power Company Limited) 
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โดย บริษัทฯ มีสัดสวนในการลงทุนรอยละ 40 และบริษัท Phu Fai Mining Company Limited โดยบริษัทฯ 
มีสัดสวนการลงทุนรอยละ 37.50 เพื่อดําเนินโครงการโรงไฟฟาหงสาใน สปป.ลาว 

1.2 โครงการโรงไฟฟาพลังน้ํา - น้ํางึม 3 

เมื่อวันที่ 26 เมษายน 2548 บริษัทฯ บริษัท จี เอ็ม เอส ลาว จํากัด (เดิมชื่อบริษัท เอ็ม ดี เอ็กซ 
ลาว จํากัด) และบริษัท มารูเบนี คอรปอเรชั่น ไดลงนามบันทึกขอตกลงในการรวมพัฒนาโครงการ
โรงไฟฟาพลังน้ํา-น้ํางึม 3 และเมื่อวันที่ 18 ธันวาคม 2549 บริษัทฯ  บริษัท จี เอ็ม เอส ลาว จํากัด  และ
บริษัท มารูเบนี คอรปอเรชั่น ไดรวมลงนามกับกฟผ. ในบันทึกขอตกลงการซื้อขายไฟฟาจากโครงการ
โรงไฟฟาพลังน้ํา - น้ํางึม 3 ใน สปป.ลาว โดยมีระยะเวลาซื้อขายไฟฟา 27 ป และพรอมดําเนินการเชิง
พาณิชยไดประมาณป 2556 โครงการนี้มีกําลังผลิตติดตั้งทั้งสิ้น 440 เมกะวัตต มีมูลคารวมของโครงการ
ประมาณ 708 ลานเหรียญดอลลารสหรัฐฯ  ทั้งนี้ บันทึกขอตกลงดังกลาวหมดอายุลงเมื่อวันที่ 18 มิถุนายน 
2551 และขณะนี้อยูระหวางการดําเนินการตามขั้นตอนของการเจรจาราคาคาไฟฟาใหมสําหรับโครงการ 

ตอมา เมื่อวันที่ 13 พฤษภาคม 2551 บริษัทฯไดลงนามสัญญาระหวางผูถือหุน (Shareholders 
Agreement) กับผูถือหุนอีก 3 ราย ไดแกบริษัท จี เอ็ม เอส ลาว จํากัด บริษัท มารูเบนี คอรปอเรชั่น และ 
LHSE เพื่อรวมดําเนินการจัดตั้งบริษัทภายใตกฎหมายของ สปป.ลาว มีทุนจดทะเบียนเบื้องตนประมาณ 9 
ลานเหรียญดอลลารสหรัฐฯ ประกอบดวยหุนสามัญจํานวน 90,000 หุน มูลคาที่ตราไวหุนละ 100 เหรียญ
ดอลลารสหรัฐฯ โดยบริษัทฯ จะถือหุนในสัดสวนรอยละ 25 ซ่ึงบริษัทดังกลาวจะจัดตั้งขึ้นเพื่อพัฒนาและ
บริหารโครงการโรงไฟฟาพลังน้ํา - น้ํางึม 3  ปจจุบันอยูระหวางการดําเนินการจัดตั้ง 

1.3  โครงการโรงไฟฟาพลังน้ําเซเปยน-เซน้ํานอย   

 เมื่อวันที่ 14 พฤศจิกายน 2551 บริษัทฯ ไดลงนามในสัญญาการพัฒนาโครงการกับบริษัท SK 
Engineering & Construction Co., Ltd.  Korea Western Power Co., Ltd. และรัฐบาล สปป.ลาว เพื่อรวม
พัฒนาโครงการโรงไฟฟาพลังน้ําเซเปยน-เซน้ํานอย  จังหวัดอัตปอและจังหวัดจําปาสัก สปป.ลาว  ซ่ึง
เปนไปตามสัญญารวมลงทุน เมื่อวันที่ 6 สิงหาคม พ.ศ. 2550  โดยบริษัทฯ มีสัดสวนในการลงทุนรอยละ 25 

1.4 การจัดตั้งบริษัท ราช-ลาว เซอรวิส จํากัด   

มติที่ประชุมคณะกรรมการบริษัทฯ เมื่อวันที่ 17 ธันวาคม 2550  และวันที่ 28 เมษายน 2551 ได
อนุมัติใหจัดตั้งบริษัท ราช-ลาว เซอรวิส จํากัด ที่ สปป.ลาว เพื่อดําเนินงานดานการเดินเครื่องและ
บํารุงรักษาใหแกโครงการโรงไฟฟาใน สปป.ลาว โดยบริษัทดังกลาวจะมีทุนจดทะเบียน  5 แสนเหรียญ
ดอลลารสหรัฐฯ แบงเปนหุนสามัญจํานวน 5 แสนหุน มีมูลคาที่ตราไวหุนละ 1 เหรียญดอลลารสหรัฐฯ  
บริษัทฯจะถือหุนในสัดสวนรอยละ 99.99 และจะชําระคาหุนรอยละ 20 ของทุนจดทะเบียน  ปจจุบันอยู
ระหวางการดําเนินการจัดตั้ง 
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2. รายงานวิเคราะหผลการดําเนินงานตามงบการเงินรวม 

                                                                                                          หนวย : ลานบาท 

 ป 2551 ป 2550 เพิ่ม(ลด) % 

รายได 43,801.85 46,072.34 (2,270.49) (4.93) 

ตนทุนขายและคาใชจาย 37,308.95 40,242.94 (2,933.99) (7.29) 

กําไรสุทธิ 6,492.90 5,829.40 663.50 11.38 

กําไรตอหุน (บาท) 4.48 4.02 0.46 11.38 

         2.1 การวิเคราะหรายได 
     รายไดรวมของบริษัทฯ และบริษัทยอยป 2551 จํานวน 43,801.85 ลานบาท ลดลงจากป 2550 
(46,072.34 ลานบาท) เปนจํานวน 2,270.49 ลานบาท หรือลดลงรอยละ 4.93 โดยมีรายละเอียดดังนี ้

 2.1.1 รายไดคาขายไฟฟาของโรงไฟฟาราชบุรีป 2551 จาํนวน 42,182.54    ลานบาท 
ต่ํากวาป 2550 (43,807.61 ลานบาท) จํานวน 1,625.07 ลานบาท หรือคิดเปนรอยละ 3.71  สาเหตุหลัก
เนื่องจาก  

(1) รายไดคาความพรอมจาย (Availability Payment : AP) ป 2551 จํานวน 
12,043.67 ลานบาท สูงกวาป 2550 (11,359.07 ลานบาท) เปนจํานวน 684.60 
ลานบาท หรือคิดเปนรอยละ 6.03 เปนผลมาจากในระหวางป 2551 โรงไฟฟา
ราชบุรีมีการหยุดเดนิเครื่องเพื่อทําการบํารุงรักษาใหญ (Major Overhaul) 
นอยกวาปกอน ซ่ึงเปนไปตามแผนการบาํรุงรักษาประจําป โดยในป 2551 
โรงไฟฟาพลังความรอนรวมราชบุรี ชุดที่ 3 มีการทํา Major Overhaul 
ในขณะที่ป 2550 มีการทํา Major Overhaul โรงไฟฟา 3 แหง ไดแก 
โรงไฟฟาพลังความรอนราชบุรี เครื่องที่ 1 และ 2 และโรงไฟฟาพลังความ
รอนรวมราชบุรี ชุดที่ 2  

(2) รายไดคาพลังงานไฟฟา (Energy Payment : EP) ป 2551 จํานวน 30,138.87 
ลานบาท ต่ํากวาป 2550 (32,448.54 ลานบาท) เปนจํานวน 2,309.67 ลานบาท 
หรือคิดเปนรอยละ 7.12 สาเหตุหลักเนื่องจากปริมาณการใชเชื้อเพลิงต่ํากวาป
กอน ซ่ึงเปนผลมาจากในระหวางป 2551 โรงไฟฟาพลังความรอนราชบุรี 
เครื่องที่ 1 และ 2 หยุดเดินเครื่องตามความตองการของระบบ (Reserve 
Shutdown) โดยมีรายละเอยีดการหยดุเดนิเครื่อง ดังนี้ 
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โรงไฟฟาพลังความรอนราชบุรี วันที่หยุดเดินเครื่อง 

- เครื่องที่ 1 23 มิ.ย.51 - 2 ก.ค.51, 2 พ.ย.51 – 31 ธ.ค.51 

           - เครื่องที่ 2 21 พ.ค.51 – 31 ธ.ค.51  

 2.1.2 รายไดคาบริการป 2551 จํานวน 121.78 ลานบาท เพิ่มขึ้นจากป 2550 (49.33 
ลานบาท) เปนจํานวน 72.45 ลานบาท หรือคิดเปน 1.47 เทา สาเหตุหลักเนื่องจากในระหวางป 2551     
บริษัทฯ ไดรับรายไดคาบรกิารจาก บริษทั ราชบุรีเพาเวอร จํากัด เพิม่ขึ้นจากปกอนจํานวน 63.21 ลานบาท 
ซ่ึงเปนผลมาจากโรงไฟฟาราชบุรีเพาเวอรไดเร่ิมเดนิเครื่องเชิงพาณิชยตั้งแตวนัที่ 1 มนีาคม 2551 

 2.1.3 ดอกเบี้ยรับป 2551 จํานวน 422.52 ลานบาท ต่ํากวาป 2550 (580.53 ลานบาท) 
จํานวน 158.01 ลานบาท หรือคิดเปนรอยละ 27.22 เนื่องจากอัตราดอกเบี้ยที่ไดรับจากเงินฝากธนาคารและ
เงินลงทุนในตราสารทางการเงินต่ํากวาปกอน ซ่ึงเปนไปตามสภาวการณของตลาดการเงินในปจจุบนั 

 2.1.4 ในป 2550 บริษัทฯ ไดรับคาชดเชยการประกันภยัจากเหตเุพลิงไหมบริเวณ
เครื่องดักจับกาซซัลเฟอรไดออกไซด (FGD) ของโรงไฟฟาพลังความรอนราชบุรี เครื่องที่ 1 รวมจํานวน 
707.77 ลานบาท 

 2.1.5 สวนแบงกําไรในกิจการรวมคาป 2551 จํานวน 931.70 ลานบาท สูงกวาป 2550 
(792.63 ลานบาท) เปนจํานวน 139.07 ลานบาท หรือคิดเปนรอยละ 17.55 สาเหตุหลักเนื่องจากผลการ
ดําเนินงานของกิจการรวมคา 2 แหงดังนี ้

         (1)  บริษทั ราชบุรีเพาเวอร จํากัด (“ราชบุรีเพาเวอร”) 

                                บริษัทฯ รับรูผลการดําเนินงานของราชบุรีเพาเวอร ในป 2551 เพิ่มขึ้นจากงวด
เดียวกันของปกอนตามสัดสวนการถือหุนรอยละ 25 เปนจํานวน 342.45 ลานบาท ซ่ึงมีสาเหตุหลักมาจาก
ผลการดําเนินงานของราชบุรีเพาเวอรเพิ่มขึ้น เนื่องจากโรงไฟฟาพลังความรอนรวมราชบุรีเพาเวอรชุดที่ 1 
และ 2 ไดทําการเดินเครื่องเชิงพาณิชย ตั้งแตวันที่ 1 มีนาคม 2551 และ 1 มิถุนายน 2551 ตามลําดับ ทั้งนี้ผล
การดําเนินงานของราชบุรีเพาเวอรตามสัดสวนที่บริษัทฯถือหุนในป 2551 รวมผลขาดทุนจากอัตรา 
แลกเปลี่ยนไวเปน จํานวน 204.98 ลานบาท ในขณะที่ป 2550 รวมกําไรจากอัตราแลกเปลี่ยนเปนจํานวน 
63.10 ลานบาท โดยหากไมรวมผลกระทบจากอัตราแลกเปลี่ยนดังกลาว บริษัทฯ จะรับรูผลการดําเนินงาน
ของราชบุรีเพาเวอรเพิ่มขึ้นจากปกอนเปนจํานวน 610.53 ลานบาท 

  (2)  บริษัท ไตร เอนเนอจี้ จาํกัด (“ไตร เอนเนอจี”้) 

                                ในป 2551 บริษัทฯ รับรูผลการดําเนินงานของไตร เอนเนอจี้ลดลงจากงวด
เดียวกันของปกอนตามสัดสวนการถือหุนรอยละ 50 เปนจํานวน 234.47 ลานบาท ซ่ึงมีสาเหตุหลักมาจาก
โรงไฟฟาไตร เอนเนอจีไ้ดครบกําหนดการยกเวนภาษีเงนิไดนิติบุคคลจากสํานักงานคณะกรรมการสงเสริม
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การลงทุน (The Board of  Investment of Thailand: BOI) ตั้งแตวนัที่ 1 กรกฎาคม 2551 เปนผลใหไตร เอน
เนอจี้ตองเสียภาษีเงนิไดนิตบิุคคลในป 2551 ตามสัดสวนที่บริษัทฯ ถือหุนเปนจาํนวน 33.56 ลานบาท 
นอกจากนี้ผลการดําเนนิงานของไตร เอนเนอจี้ตามสัดสวนที่บริษัทฯ ถือหุนในป 2551 รวมผลขาดทุนจาก
อัตราแลกเปลี่ยนไวเปนจํานวน 46.90 ลานบาท ในขณะที่ป 2550 รวมกําไรจากอัตราแลกเปลี่ยนเปน
จํานวน 162.60 ลานบาท โดยหากไมรวมผลกระทบจากอัตราแลกเปลี่ยนดังกลาว บริษัทฯ จะรับรูผลการ
ดําเนินงานของไตร เอนเนอจี้ ลดลงจากปกอนเพยีงจํานวน 24.97 ลานบาท 

                  2.2    การวิเคราะหตนทุนขายและคาใชจาย 

ตนทุนขายและคาใชจายในป 2551 รวมทั้งสิ้น 37,308.95 ลานบาท ลดลงจากป 2550 
(40,242.94 ลานบาท) เปนจํานวน 2,933.99 ลานบาท หรือลดลงรอยละ 7.29 โดยมีรายละเอียดดังนี ้

2.2.1  ตนทุนขายป 2551 จํานวน 35,158.58 ลานบาท ต่ํากวาป 2550 (38,122.25 ลานบาท) 
เปนจํานวน 2,963.67 ลานบาท หรือคิดเปนรอยละ 7.77 สาเหตุหลักเนือ่งจาก  

           (1) คาเชื้อเพลิงป 2551 จํานวน 29,923.26 ต่ํากวาป 2550 (32,271.33 ลานบาท) 
จํานวน 2,348.07 ลานบาท หรือคิดเปนรอยละ 7.28 สาเหตุหลักเนือ่งจากในระหวางป 2551 โรงไฟฟา   
พลังความรอนราชบุรีเครื่องที่ 1 และ 2 หยุดเดินเครื่องตามความตองการของระบบ (Reserve Shutdown) 
ตามที่ไดช้ีแจงไวในขอ 2.1.1 (2)   

 (2) คาบํารุงรักษาโรงไฟฟาและคาอะไหลโรงไฟฟา ต่ํากวาปกอน จํานวน 413.77 
ลานบาท และ 276.76 ลานบาท ตามลาํดับ เปนผลมาจากการหยดุเดินเครื่องเพือ่ทําการบํารุงรักษาใหญ 
(Major Overhaul) นอยกวาปกอน ตามที่ไดช้ีแจงไวในขอ 2.1.1 (1) 

2.2.2 ดอกเบี้ยจายป 2551 จาํนวน 1,293.37 ลานบาท ต่ํากวาป 2550 (1,364.54 ลานบาท) 
เปนจํานวน 71.17 ลานบาท หรือคิดเปนรอยละ 5.22 เนื่องจากการชําระคืนเงินตนทกุไตรมาส  

2.2.3 ภาษีเงนิไดนิติบุคคลป 2551 จํานวน 217.35 ลานบาท สูงกวาป 2550 (97.04 ลาน
บาท) เปนจํานวน 120.31 ลานบาท หรือคิดเปน 1.24 เทา สาเหตหุลักเนื่องจากโรงไฟฟาพลังความรอน
ราชบุรี เครื่องที่ 1 และ 2 ไดครบกําหนดการยกเวนภาษีเงนิไดนิติบุคคลจากสํานักงานคณะกรรมการ
สงเสริมการลงทุน ตั้งแตวันที่ 30 ตุลาคม 2551 
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3.  รายงานวิเคราะหฐานะการเงิน 
        3.1 การวิเคราะหสินทรัพย 

                                                       หนวย : ลานบาท 

 ณ 31 ธ.ค.51 ณ 31 ธ.ค.50 เพิ่ม(ลด) % 

สินทรัพยหมนุเวยีน 19,520.08 21,070.98 (1,550.90) (7.36) 

สินทรัพยไมหมุนเวยีน 50,152.36 49,229.95 922.41 1.87 

รวมสินทรัพย 69,672.44 70,300.93 (628.49) (0.89) 

ณ 31 ธันวาคม 2551 บริษัทฯ มีสินทรัพยรวมทั้งสิ้น จํานวน 69,672.44 ลานบาท ลดลงจากป 2550               
(70,300.93 ลานบาท) เปนจํานวน 628.49  ลานบาท สาเหตุเนื่องจาก 

3.1.1   สินทรัพยหมนุเวยีนลดลง จํานวน 1,550.90 ลานบาท เนื่องจากเงินสดและ
รายการเทียบเทาเงินสด เงินลงทุนในตัว๋สัญญาใชเงินและตั๋วแลกเงนิลดลง 
จํานวน 964.56 ลานบาท และลูกหนีก้ารคาลดลงจํานวน 718.01 ลานบาท 
เนื่องจากรายไดคาพลังงานไฟฟาลดลงตามเหตุผลที่ช้ีแจงไวในขอ 2.1.1 (2) 

3.1.2 สินทรัพยไมหมุนเวยีน เพิ่มขึ้น จํานวน 922.41 ลานบาท เนื่องจาก 

(1) สวนไดเสยีในกิจการรวมคา เพิ่มขึ้นจํานวน 1,685.98 ลานบาท เนื่องจากใน
ระหวางป 2551 บริษัทฯ รับรูผลการดําเนินงานจากกจิการรวมคาเพิม่ขึ้น
โดยสรุปดังนี ้

-  รับรูผลการดําเนินงานของบริษัท ไตร เอนเนอจี้ จํากดั เพิ่มขึ้นสุทธิ
จํานวน 224.10 ลานบาท ปรับปรุงเพิ่มสวนไดเสยีใน ไตร เอนเนอจี้ 
จํานวน 191.84 ลานบาท ซ่ึงเปนไปตามประกาศสภาวิชาชีพบัญชีที่ไดมี
การปรับปรุงมาตรฐานการบญัชีไทย ฉบับที่ 43 (ฉบับปรับปรุง) เร่ือง
การรวมธุรกิจ กําหนดใหกลุมบริษัทฯ บันทึกคาความนิยมติดลบจาก
การรวมธุรกิจยกมา ณ วนัที่ 1 มกราคม 2551 เปนรายการปรับปรุงกําไร
สะสมตนงวด 

-   เพิ่มทุนและรับรูผลการดําเนินงานในบริษัท ราชบุรีเพาเวอร จํากัด
เพิ่มขึ้นเปนจํานวน 488.75 ลานบาท และ 313.71 ลานบาทตามลําดับ 
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-   เพิ่มทุนในบริษัท เซาทอีสท เอเชีย เอนเนอรจี จํากัด จํานวน 486.44 
ลานบาท และเนื่องจากโครงการโรงไฟฟาพลังน้ํา-น้ํางึม 2 ยังอยูระหวาง
การกอสราง บริษัทฯ จึงรับรูขาดทุนจากผลการดําเนินงานในระหวาง 
ป 2551 เปนจํานวน 17.12 ลานบาท 

(2) สินทรัพยอ่ืน เพิ่มขึ้นจํานวน 1,487.47 ลานบาท เนื่องจากบันทึกคาสทิธิใน
โครงการพัฒนาเหมืองถานหินลิกไนตและโรงไฟฟาพลังความรอนถานหิน 
(โครงการหงสาลิกไนต) จํานวน 20 ลานเหรียญดอลลารสหรัฐฯ (เทียบเทา
665.51 ลานบาท) นอกจากนี้ในระหวางป 2551 มีการจายคาพัฒนาโครงการ
หงสาลิกไนตอีกจํานวน 454 ลานบาท และบันทึกคาใชจายตามสัญญาจัดหา
และซอมอะไหลโรงไฟฟารอตัดบัญชีเพิ่มขึ้นจํานวน 312.44 ลานบาท  

(3) ที่ดิน อาคารและอุปกรณ-สุทธิ ลดลงจํานวน 2,492.03 ลานบาทโดยมี  
สาเหตุจากการตัดคาเสื่อมราคาระหวางป จํานวน 2,745.80 ลานบาท 
ในขณะที่ในระหวางป 2551 มีงานระหวางกอสรางเพิ่มขึ้นจํานวน 236.70 
ลานบาท 

3.2 การวิเคราะหหนี้สินและสวนของผูถือหุน 
                                                                                   หนวย : ลานบาท 

 ณ 31 ธ.ค.51 ณ 31 ธ.ค.50 เพิ่ม(ลด) % 

หนี้สินหมนุเวยีน 9,058.12 10,006.71 (948.59) (9.48) 

หนี้สินไมหมนุเวยีน 19,639.78 22,814.42 (3,174.64) (13.92) 

รวมหนี้สิน 28,697.90 32,821.13 (4,123.23) (12.56) 
สวนของผูถือหุน 40,974.54 37,479.80 3,494.74 9.32 

รวมหนี้สินและสวนของผูถอืหุน 69,672.44 70,300.93 (628.49) (0.89) 
 

ณ 31 ธันวาคม 2551 บริษัทฯ มีหนี้สินและสวนของผูถือหุนเปนจํานวนทั้งสิ้น 69,672.44 ลานบาท 
ลดลงจากป 2550 (70,300.93 ลานบาท) เปนจํานวน 628.49  ลานบาท สาเหตุเนื่องจาก 

3.2.1 หนี้สินหมุนเวียนลดลง จํานวน 948.59 ลานบาท โดยมีสาเหตุหลักมาจาก 

(1) เจาหนี้การคาลดลงจํานวน 1,210.83 ลานบาท สาเหตุมาจากปริมาณการใช 
เชื้อเพลิงในชวงเดือนพ.ย.-ธ.ค.51 ลดลงจากปกอนตามที่ไดช้ีแจงไวในขอ 2.1.1 (2) 
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(2) หนี้สินหมุนเวียนอื่น เพิ่มขึ้น จํานวน 881.78 ลานบาท สาเหตุหลักเนื่องจากการ
บันทึกคาใชจายคางจายสําหรับรายการสิทธิในการรวมพัฒนาโครงการโรงไฟฟา
หงสา ลิกไนต จํานวน 19 ลานเหรียญสหรัฐ (เทียบเทา 666.57 ลานบาท) และภาษี
เงินไดนิติบุคคลคางจาย เพิ่มขึ้น 136.14 ลานบาท ซ่ึงเปนผลมาจากการครบ
กําหนดการยกเวนภาษีเงินไดนิติบุคคลของโรงไฟฟาพลังความรอนราชบุรี เครื่องที่ 
1 และ 2 ตั้งแตวันที่ 30 ตุลาคม 2551 

3.2.2 หนี้สินไมหมุนเวียน ลดลงจํานวน 3,174.64 ลานบาท เนื่องจากการจายคืนหุนกูและเงินกู
ระยะยาวในระหวางป 2551 

3.2.3  สวนของผูถือหุน เพิ่มขึ้นจํานวน 3,494.74 ลานบาท เปนผลมาจาก   

(1) กําไรสะสมเพิ่มขึ้นจากผลการดําเนินงานประจําป 2551 ที่มีกําไรสุทธิจํานวน 
6,492.90 ลานบาทและรายการปรับปรุงรายการคาความนิยม ซ่ึงเปนไปตาม
มาตรฐานการบัญชี ตามที่ไดช้ีแจงไวในขอ 3.1.2 (1) อีกจํานวน 191.84 ลานบาท  

(2) จัดสรรกําไรสําหรับผลการดําเนินงาน 6 เดือนหลังของป 2550 เปนเงินปนผล  
หุนละ 1.10 บาทคิดเปนเงนิจํานวน 1,595.00 ลานบาท ตามมติที่ประชุมสามัญ
ประจําปผูถือหุนเมื่อวันที่ 4 เมษายน 2551 ซ่ึงเงินปนผลดังกลาวไดจายใหแกผูถือ
หุนแลวเมื่อวนัที่ 30 เมษายน 2551 

(3) จัดสรรกําไรสําหรับผลการดําเนินงาน 6 เดอืนแรกของป 2551 เปนเงินปนผล หุน
ละ 1.10 บาทคิดเปนเงินจํานวน 1,595.00 ลานบาท ตามมติคณะกรรมการบริษัทฯ 
เมื่อวันที่ 18 สิงหาคม 2551 ซ่ึงเงินปนผลดังกลาวไดจายใหแกผูถือหุนแลวเมื่อ
วันที่ 12 กันยายน 2551 

  ทั้งนี้ สวนของผูถือหุน จํานวน 40,974.54 ลานบาท จําแนกเปนทุนจดทะเบียนซึ่งเปนหุนที่
ออกและเรียกชําระเต็มมูลคาแลว จํานวน 14,500 ลานบาท สวนเกินมูลคาหุน จํานวน 1,531.78 ลานบาท 
สํารองตามกฎหมาย จํานวน 1,450 ลานบาท และกําไรสะสมยังไมไดจัดสรรจํานวน 23,492.76 ลานบาท 
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4. อัตราสวนทางการเงินท่ีสําคญั  
   ป 2551 ป 2550 

1) อัตราสวนสภาพคลอง  (เทา) 2.15 2.11 
2) อัตรากําไรสุทธิ  (%) 14.82 12.65 
3) อัตราผลตอบแทนผูถือหุน  (%) 16.55 16.15 
4) อัตราผลตอบแทนจากสินทรพัยรวม  (%) 9.28 8.19 
5) กําไรสุทธิกอนหักดอกเบีย้ ภาษีเงนิได  

คาเสื่อมราคาและคาตัดจาย (EBITDA)   
 

(ลานบาท) 10,876.44 10,172.99 
6) EBITDA ตอสินทรัพยรวมเฉลี่ย   (%) 15.54 14.29 
7) อัตราสวนหนีสิ้นตอสวนของผูถือหุน  (เทา) 0.70 0.88 
8) อัตราสวนความสามารถในการชําระคืน

เงินตนและดอกเบี้ย(DSCR)   
 

(เทา) 2.18 2.24 
9) มูลคาตามบัญชีตอหุน  (บาทตอหุน) 28.26 25.85 
10) กําไรสุทธิตอหุน  (บาทตอหุน) 4.48 4.02 

 
 

 
 

5. รายงานวิเคราะหกระแสเงินสด 
                                                                                           หนวย : ลานบาท 

 ป 2551 ป 2550 เพิ่ม(ลด) % 
กระแสเงินสดจากกิจกรรมดําเนินงาน 6,664.44 6,740.89 (76.45) (1.13) 
กระแสเงินสดสุทธิจากกิจกรรมลงทุน 3,047.05 (1,936.27) 4,983.32 257.37 
กระแสเงินสดสุทธิจากกิจกรรมจัดหาเงิน (6,804.85) (6,184.46) (620.39) (10.03) 
เงินสดและรายการเทียบเทาเงินสด     
  เพิ่มข้ึน(ลดลง)สุทธิ 2,906.64 (1,379.84) 4,286.48 310.65 
บวก ยอดยกมาตนงวด 1,744.65 3,124.49 (1,379.84) (44.16) 

ยอดคงเหลือปลายงวด 4,651.29 1,744.65 2,906.64 166.60 

           เงินสดและรายการเทยีบเทาเงินสดคงเหลอืปลายงวดของบริษัทฯ และบริษัทยอย ณ วันที ่
31 ธันวาคม 2551 เปนจํานวน 4,651.29  ลานบาท เพิ่มขึ้นจาก ณ 31 ธันวาคม 2550 (1,744.65 ลานบาท) 
เปนจํานวน 2,906.64 ลานบาท หรือคิดเปน 1.67 เทา สรุปสาเหตุไดดังนี้ 
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    5.1  เงินสดสุทธิที่ไดมาจากกิจกรรมดําเนินงานลดลง จํานวน 76.45 ลานบาท เนื่องจาก
การเปลี่ยนแปลงของสินทรัพยและหนี้สินดําเนินงานลดลงจากงวดเดียวกันของปกอนทําใหกระแสเงินสด
ลดลง 1,150.28 ลานบาท ซ่ึงเปนผลมาจากป 2551 บริษัทฯ มีการใชเชื้อเพลิงลดลง ตามที่ไดช้ีแจงไวในขอ 
2.1.1 (2) ทําใหการเปลี่ยนแปลงของลูกหนี้การคาและเจาหนี้การคาลดลง เปนจํานวน 580.13 ลานบาท และ 
522.78 ลานบาท ตามลําดับ ในขณะที่ผลการดําเนินงานที่เพิ่มขึ้นจากปกอนทําใหกระแสเงินสดเพิ่มขึ้น 
964.90 ลานบาท 

 5.2 เงินสดสทุธิที่ไดมาในกิจกรรมลงทุนเพิ่มขึ้นจํานวน 4,983.32 ลานบาท สาเหตุหลัก
เนื่องจากไดรับเงินลงทุนในตราสารทางการเงินที่ครบกําหนดในป 2551จํานวน 4,851.66 ลานบาท   

 5.3  เงินสดสทุธิที่ไดมาจากกิจกรรมจัดหาเงินลดลงเปนจํานวน 620.39 ลานบาท  สาเหตุ
หลักเนื่องจากในป 2551 มีการจายคืนเงนิกูยืมระยะยาวและหุนกูสูงกวาปกอนจํานวน 476.50 ลานบาทและ
เงินสดจายปนผลใหแกผูถือหุนในป 2551 สูงกวาปกอนจํานวน 143.89 ลานบาท 


