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12. ฐานะการเงินและผลการดําเนินงาน 

คําอธิบายและการวิเคราะหที่จะกลาวตอไปนี้ควรศึกษาควบคู ไปกับงบการเงินรวมและหมายเหตุประกอบ 
งบการเงินที่นําเสนอในเอกสารฉบับนี้ ในกรณีที่ไมไดมีการกําหนดไวเปนอยางอ่ืน ขอมูลทางการเงินทั้งหมดที่แสดงในเอกสารฉบบันี้
ไดถูกนําเสนอในสกุลเงินบาทตามมาตรฐานการบัญชีของประเทศไทย (Thai GAAP) ขอมูลทางการเงินทั้งหมดที่จะกลาวตอไปนี้ใน
เอกสารฉบับนี้เปนขอมูลสําหรับรอบปบัญชีสิ้นสุด ณ วันที่ 31 ธันวาคม 2545 2546 และ 2547 และไดจัดทําขึ้นในรูปของงบการเงิน
รวม (Consolidated Basis)   

ในเดือนธันวาคม 2547 บริษัทไดปรับโครงสรางการถือหุนในกลุมบริษัทกลาวคือ บริษัทเขาซื้อกิจการของบจ. โกลว การ
ปรับโครงสรางการถือหุนในกลุมบริษัทดังกลาวมีวัตถุประสงคเพ่ือรวมการถือครองสินทรัพยหลักของสุเอซ-แทรกเตอเบล ในประเทศ
ไวภายใตบริษัทเดียว โดยมีเหตุผลสวนหนึ่งเพื่อสนับสนุนการเสนอขายหุนแกประชาชนของบริษัทตามเอกสารฉบับนี้ โปรดพิจารณา
รายละเอียดเพิ่มเติมในขอ 2.1.2 - การปรับโครงสรางการถือหุนในกลุมบริษัท 

เนื่องจากบริษัทไมไดถือหุนในบจ. โกลว ในรอบปบัญชี 2545 รอบปบัญชี 2546 และเปนเวลาสวนใหญในรอบปบัญชี 
2547 ทั้งสองบริษัทจึงไดจัดทําและนําเสนองบการเงินแยกจากกันในรอบระยะเวลาดังกลาว บริษัทตองนําเสนองบการเงินแยกจาก
กันของบริษัทภายใตกฎหมายที่เกี่ยวของโดยแสดงใหเห็นวาบริษัทและบจ. โกลว เปนนิติบุคคลแยกตางหากจากกันในชวง
ระยะเวลาที่บริษัทยังไมไดเขาซื้อหุนในบจ. โกลว โดยนําเสนอในรูปแบบของงบการเงินที่ตองจัดทําตามกฎหมายตามขอกําหนด
เกี่ยวกับการเปดเผยขอมูล แตเนื่องจากในรอบระยะเวลาดังกลาวบริษัทและบจ. โกลว อยูภายใตการควบคุมและจัดการโดยสุเอซ-
แทรกเตอเบล บริษัทไดนําเสนอขอมูลการเงินในการเขาซื้อกิจการดังกลาวในรูปแบบรวมจากการที่ทั้งสองบริษัทมีสวนไดเสีย
เหมือนกัน (Uniting of Interests) และนําเสนอผลประกอบการของบริษัทสําหรับปส้ินสุด ณ วันที่ 31 ธันวาคม 2545 และ 2546 
ใหม (Restated) โดยรวมผลประกอบการของทั้งสองบริษัทและบริษัทยอยของบริษัททั้งสองเขาดวยกัน บริษัทเชื่อวางบการเงินที่
จัดทําขึ้นใหมนี้ซึ่งไดรับการสอบทานโดยผูสอบบัญชีอิสระของบริษัทจะแสดงขอมูลที่ชวยใหนักลงทุนเขาใจถึงธุรกิจของบริษัทไดดี
ขึ้น ผลประกอบการที่นําเสนอใหมนี้ปรากฏในงบการเงินที่นําเสนอในเอกสารฉบับนี้ และนํามาเปนขอมูลที่ใชในคําอธิบายและการ
วิเคราะหฐานะการเงินและผลการดําเนินงานของฝายจัดการ 
12.1 ภาพรวม 

บริษัทเปนผูผลิตและจําหนายไฟฟาและผูใหบริการดานสาธารณูปโภคทางอุตสาหกรรมในภาคเอกชนรายใหญที่สุดราย
หนึ่งของประเทศ โดยประกอบธุรกิจในฐานะผูผลิตไฟฟาเอกชนรายใหญ (IPP) และประกอบการโรงผลิตไฟฟาและไอน้ํารวมกัน 
(Cogeneration Facilities) (โดยโรงไฟฟาเกือบทั้งหมดดําเนินการในฐานะผูผลิตไฟฟารายเล็ก (SPP) ภายใตโครงการผูผลิตไฟฟา
รายเล็ก) ธุรกิจหลักของบริษัทคือการผลิตและจําหนายไฟฟาใหแกกฟผ. และผลิตและจําหนายไฟฟา และไอน้ําแกลูกคา
อุตสาหกรรมที่ตั้งอยูในเขตนิคมอุตสาหกรรมฯ บริษัทมีกําลังผลิตไฟฟาทั้งสิ้น 1,670 เมกะวัตต และมีกําลังผลิตไอน้ําทั้งสิ้น 830 ตัน
ตอชั่วโมง ณ วันที่ 31 ธันวาคม 2547 

ในรอบปบัญชี 2547 บริษัทมีรายไดรวม 27,256.1 ลานบาท เปรียบเทียบกับ 25,608.2 ลานบาทในรอบปบัญชี 2546 
กําไรสุทธิในรอบปบัญชี 2547 เทากับ 4,071.5 ลานบาท เปรียบเทียบกับ 4,038.1 ลานบาทในรอบปบัญชี 2546 ณ วันที่ 31 
ธันวาคม 2547 บริษัทมีสินทรัพยรวม 53,267.8 ลานบาท และหนี้สินรวม 32,993.9 ลานบาท 
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งบดุลรวม 
รอบปบัญชีส้ินสุด ณ วันที่ 31 ธันวาคม 

หนวย : ลานบาท  
 ตรวจสอบแลว ตรวจสอบแลว ตรวจสอบแลว 

 2545 2546 2547 
สินทรัพย    

สินทรัพยหมุนเวียน    
เงินสดและรายการเทียบเทาเงินสด 1,179.8 624.6   2,809.1  
เงินลงทุนชั่วคราว 4,096.9 3,921.7  992.9  
ลูกหนี้การคา - สุทธิ  2,330.1 3,043.4  3,543.0  
เงินทดรองจายแกกิจการที่เกี่ยวของกนั - - 156.2  
ลูกหนี้บริษัทผูถือหุนใหญ - - 385.2  
สินคาคงเหลือ - สุทธิ 971.3 1,177.8  1,654.1  
สินทรัพยหมุนเวียนอื่น    

คาใชจายลวงหนา 80.0 102.9  127.5  
เงินทดรองจาย 35.3 36.1  265.2  
ลูกหนี้จากงานกอสรางลาชา 1,303.5 - - 
อ่ืนๆ 155.5 121.3  100.8  

รวมสินทรัพยหมุนเวียน 10,152.5 9,027.7  10,034.0  
    
สินทรัพยไมหมุนเวยีน    

เงินลงทุนระยะยาวในบริษัทอื่น 1.5 1.5  1.5  
ท่ีดิน อาคารและอุปกรณ - สุทธิ  44,600.3 43,442.8  42,687.4  
สินทรัพยไมหมุนเวยีนอื่น 820.7 557.5  545.0  

รวมสินทรัพยไมหมนุเวียน 45,422.5 44,001.8  43,233.8  
รวมสินทรัพย                                    55,575.0 53,029.5  53,267.8  
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งบดุลรวม (ตอ) 
รอบปบัญชีส้ินสุด ณ วันที่ 31 ธันวาคม 

หนวย : ลานบาท  
 ตรวจสอบแลว ตรวจสอบแลว ตรวจสอบแลว 

 2545 2546 2547 
หนี้สินและสวนของผูถือหุน    

หนี้สินหมุนเวียน    
เงินกูยืมระยะสั้นจากสถาบันการเงิน  1,128.9  1,095.0  - 
เจาหนี้การคา 2,069.3  1,961.6  2,882.4  
หนี้สินตามสัญญาเชาการเงิน    

ที่ถึงกําหนดชําระภายในหนึ่งป  5.7  8.3  9.8  
เงินกูยืมระยะยาวที่ถึงกําหนดชําระภายในหนึ่งป 1,937.1  996.6  1,307.5  
หุนกูที่ถึงกําหนดชาํระภายในหนึ่งป 440.0  440.0  1,970.0  
เงินทดรองจากกิจการท่ีเกี่ยวของกัน  49.6  105.2  40.0  
หนี้สินหมุนเวียนอืน่    

เจาหนี้อ่ืน 384.4  52.3  16.1  
เจาหนี้คาซื้อสินทรพัย  1,755.1  123.7  128.2  
ดอกเบี้ยคางจาย 131.9  134.3  150.5  
คาใชจายคางจาย 324.6  267.4  340.7  
ภาษีมูลคาเพ่ิมรอนําสง 50.1  173.9  57.6  
อ่ืนๆ 68.0  90.8  447.4  

รวมหนี้สินหมุนเวียน 8,344.7  5,449.1  7,350.2  
    
หนี้สินไมหมุนเวียน    

หนี้สินตามสัญญาเชาการเงิน 22.4  34.5  29.4  
เงินกูยืมระยะยาว  27,634.8  11,434.2  9,692.0  
เงินกูยืมระยะยาวจากบริษัทที่เกี่ยวของกัน  -  - 4,000.0  
หุนกูแปลงสภาพ  1.7  1.6  1.6  
หุนกู  1,760.0  13,546.6  11,593.2  
หนี้สินไมหมุนเวียนอื่น 1.7  362.3  327.6  

รวมหนี้สินไมหมุนเวียน 29,420.5  25,379.1  25,643.7  
รวมหนี้สิน 37,765.3  30,828.2  32,993.9  
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งบดุลรวม (ตอ) 
รอบปบัญชีส้ินสุด ณ วันที่ 31 ธันวาคม 

หนวย : ลานบาท  
 ตรวจสอบแลว ตรวจสอบแลว ตรวจสอบแลว 

 2545 2546 2547 
หนี้สินและสวนของผูถือหุน  (ตอ)    

สวนของผูถือหุน    
ทุนเรือนหุน     

ทุนจดทะเบียน    
หุนสามัญ 1,382,865,035 หุน มูลคาหุนละ 10 บาท 13,828.7  13,828.7  13,828.7  

ทุนท่ีออกและชําระแลว    
หุนสามัญ 1,382,865,035 หุน มูลคาหุนละ 10 บาท 13,828.7  13,828.7  13,828.7  

    
สวนเกินมูลคาหุนสามัญ 1,881.0  1,881.0  1,881.0  
กําไรสะสม    

จัดสรรแลว     
สํารองตามกฎหมาย 59.2  140.8  207.5  

ยังไมไดจัดสรร 926.8  4,232.8  4,082.6  
รวมสวนของผูถือหุนของบริษัท 16,695.7  20,083.3  19,999.8  

บัญชีตั้งพักเนื่องจากการรวมธุรกจิ 1,035.8  1,904.3  - 
สวนของผูถือหุนสวนนอย 78.3  213.7  274.1  

รวมสวนของผูถือหุน 17,809.8  22,201.3  20,273.9  
รวมหนี้สินและสวนของผูถือหุน 55,575.0  53,029.5  53,267.8  
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งบกําไรขาดทุนรวม 
รอบปบัญชีส้ินสุด ณ วันที่ 31 ธันวาคม 

หนวย : ลานบาท  
 ตรวจสอบแลว ตรวจสอบแลว ตรวจสอบแลว 

 2545 2546 2547 
รายได    

รายไดจากการขายและการใหบริการ 16,135.6  23,721.2  27,041.4  
รายไดอ่ืน    

กําไรจากการจําหนายเงินลงทุน - - 2.3  
รายไดเงินชดเชยจากงานกอสราง 569.5  454.2  - 
กําไรจากอัตราแลกเปลี่ยน 462.6  1,331.0  87.7  
ดอกเบ้ียรับ 45.7  46.0  26.3  
อื่นๆ 125.5  55.8  98.4  
รวมรายได 17,338.9  25,608.2  27,256.1  

    
คาใชจาย    

ตนทุนขายและตนทุนการใหบริการ 12,088.8  18,379.9  21,026.0  
คาใชจายในการขายและบริหาร 529.2  1,105.7  600.8  

รวมคาใชจาย 12,618.1  19,485.6  21,626.8  
    

กําไรกอนดอกเบี้ยจายและภาษีเงินได  4,720.9  6,122.6  5,629.3  
ดอกเบี้ยจาย 1,686.0  1,981.2  1,505.8  
ภาษีเงินไดของบริษัทยอย - 24.3  0.1  
กําไรหลังภาษีเงินได 3,034.8  4,117.1  4,123.4  
(กําไร) ขาดทุนสุทธิสวนที่เปนของผูถือหุนสวนนอย 5.8  (79.1) (52.0) 
กําไรสุทธิ 3,040.6  4,038.1  4,071.5  

    
กําไรตอหุนข้ันพื้นฐาน (บาท) 2.20 2.92 2.94 
    
จํานวนหุนสามัญถัวเฉล่ียถวงน้ําหนัก  1,382,865,035 1,382,865,035 1,382,865,035 

    
กําไรตอหุนปรับลด (บาท) 2.18 2.92 2.94 
    
จํานวนหุนสามัญถัวเฉล่ียถวงน้ําหนักปรับลด  1,382,881,204 1,382,881,204 1,382,881,204 
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งบกระแสเงินสดรวม 
รอบปบัญชีส้ินสุด ณ วันที่ 31 ธันวาคม 

หนวย : ลานบาท  
 ตรวจสอบแลว ตรวจสอบแลว ตรวจสอบแลว 

 2545 2546 2547 
กระแสเงินสดจากกิจกรรมดําเนินงาน    

กําไรสุทธิ 3,040.6  4,038.1  4,071.5  
รายการปรับปรุงเพ่ือกระทบกําไรสุทธิเปนเงินสดสุทธิ    

จากกิจกรรมดําเนินงาน    
สวนของผูถือหุนสวนนอยใน (กําไร) ขาดทุนสุทธิ (5.8) 79.1  52.0  
ขาดทุน (กําไร) จากการจําหนายเงินลงทุน (44.4) - 0.3  
หนี้สงสัยจะสูญ  (โอนกลับ) 8.7  13.3   (23.2) 
คาเผื่อสินคาเสื่อมสภาพ (โอนกลับ) (6.7) - - 
คาเสื่อมราคา 1,594.4  2,700.9  2,759.6  
คาตัดจําหนายภาษีหัก ณ ที่จาย 0.7  - - 
คาตัดจําหนายคาความนิยม 4.7  7.6  1.4  
คาตัดจําหนายสินทรัพยไมหมุนเวียนอื่น 113.4  264.9  35.5  
คาตัดจําหนายคาใชจายในการออกหุนกูรอตัด

บัญชี  -  - 10.7  

ขาดทุน (กําไร) จากการจําหนายสินทรัพยถาวร (2.9) 11.3   (0.4) 
คาตัดจําหนายหนี้สินไมหมุนเวียนอื่น -  (8.8)  (34.7) 
สํารองสวนเกินในการใชสิทธิไถถอน    

หุนกูแปลงสภาพ (โอนกลับ)  (24.4) - - 
กําไรจากอัตราแลกเปลี่ยนที่ยังไมเกิดขึ้นจริง  (339.8)  (1,014.7)  (102.4) 
กําไรจากอัตราแลกเปลี่ยนที่เกิดข้ึนจริง    

จากการจายชําระคืนเงินกูยืมระยะสั้น -  (16.0) - 
(กําไร) ขาดทุนจากอัตราแลกเปลี่ยนที่เกิดข้ึนจริง    

จากการจายชําระคืนเงินกูยืมระยะยาว  (32.0)  (304.7) 7.6  
กําไรจากอัตราแลกเปลี่ยนที่เกิดข้ึนจริง    

จากการไถถอนหุนกูแปลงสภาพ   (6.2) - - 
คาตัดจําหนายสวนเกิน (สวนต่ํา) จากการทําสัญญา    

ซื้อขายเงินตราตางประเทศลวงหนา  (6.6)  (0.6) 1.3  
กําไรจากการดําเนินงานกอนการเปลีย่นแปลง    

ในสินทรัพยและหนี้สินดําเนินงาน 4,293.7  5,770.4  6,779.1  
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งบกระแสเงินสดรวม (ตอ) 
รอบปบัญชีส้ินสุด วันที่ 31 ธันวาคม 

หนวย : ลานบาท  
 ตรวจสอบแลว ตรวจสอบแลว ตรวจสอบแลว 

 2545 2546 2547 
กระแสเงินสดจากกิจกรรมดําเนินงาน  (ตอ)    

สินทรัพยดําเนินงาน (เพิ่มข้ึน) ลดลง     
ลูกหนี้การคา  (200.5)  (726.7)  (476.3) 
เงินทดรองแกกิจการที่เกี่ยวของกัน - -  (156.2) 
สินคาคงเหลือ  (160.1)  (21.9)  (476.3) 
คาใชจายลวงหนา  (17.1)  (22.9)  (24.6) 
เงินทดรองจาย  (1.4)  (0.7)  (60.2) 
สินทรัพยหมุนเวียนอื่น  (1,316.8) 1,355.9  16.1  
สินทรัพยไมหมุนเวยีนอื่น 4.5   (1.6)  (24.4) 

หนี้สินดําเนินงานเพิ่มขึ้น (ลดลง)    
เจาหนี้การคา 298.2   (99.4) 920.8  
เงินทดรองจากกิจการที่เกี่ยวของกัน  29.0  55.6  136.7  

   เจาหนี้อื่น 387.5   (367.4)  (36.2) 
   ดอกเบี้ยคางจาย  (47.7) 2.4  16.2  
   คาใชจายคางจาย 143.4   (57.1) 73.2  
   ภาษีมูลคาเพิ่มรอนําสง  (97.1) 123.8   (116.3) 
   อื่นๆ 0.1  31.3  130.1  

เงินสดสุทธิไดมาจากกิจกรรมดําเนินงาน 3,315.7  6,041.8  6,701.8  
    

กระแสเงินสดจากกิจกรรมลงทุน    
เงินลงทุนชั่วคราวลดลง  18.0  2.6  183.7  
เงินสดรับจากการขายเงินลงทุนหลักทรัพยเผ่ือขาย - - 3.4  
เงินลงทุนระยะยาวลดลง  55.2  - - 
เงินสดจายสําหรับการลงทุนในบริษทัยอย - -  (7,500.0) 
เงินสดรับจากการขายเงินลงทุนในบรษัิทยอย 125.0  - - 
เงินสดจายชําระคาที่ดิน อาคารและอุปกรณ  (779.4)  (3,398.4)  (2,001.1) 
เงินสดรับจากการขายสินทรัพยถาวร 4.0  10.7  1.6  
เงินประกันผลงานคางจายลดลง -  (0.9) - 

เงินสดสุทธิใชไปในกิจกรรมลงทุน  (577.2)  (3,386.0)  (9,312.4) 
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งบกระแสเงินสดรวม (ตอ) 
รอบปบัญชีส้ินสุด ณ วันที่ 31 ธันวาคม 

   หนวย : ลานบาท  
 ตรวจสอบแลว ตรวจสอบแลว ตรวจสอบแลว 

 2545 2546 2547 
กระแสเงินสดจากกิจกรรมจัดหาเงิน    

หนี้สินตามสัญญาเชาการเงินเพิ่มข้ึน (ลดลง)  (2.5) 14.7   (3.5) 
เงินสดรับจากเงินกูยืมระยะสั้นจากสถาบันการเงิน 1,027.8  7,800.0  - 
จายชําระคืนเงินกูยืมระยะสั้นจากสถาบันการเงิน -  (7,817.9)  (1,095.0) 
เงินสดรับจากเงินกูยืมระยะยาว 4,233.2  - - 
เงินสดรับจากเงินกูยืมระยะยาวจากกิจการที่เกี่ยวของกัน - - 4,000.0  
จายชําระคืนเงินกูยืมระยะยาว  (5,743.1)  (15,812.4)  (1,305.8) 
เงินสดจายสําหรับการไถถอนหุนกูแปลงสภาพ  (3,518.3) - - 
จายชําระคืนหุนกู -  (440.0)  (440.0) 
รับเงินจากการออกจําหนายหุนกู - 12,300.0  - 
จายคาใชจายในการออกหุนกู -  (65.9) - 
เงินปนผลจาย -  (650.4)  (1,602.0) 
รับเงินสําหรับผลตางจากอัตราดอกเบี้ยอางอิงหุนกู - 369.4  - 
เงินสดรับจากผูถือหุนสวนนอยเนื่องจากการเพิ่มทุน - 50.0  - 
เงินสดรับเนื่องจากการเพิ่มทุนของบรษัิทฯ - - 2,500.0  
เงินสดรับเนื่องจากการเพิ่มทุนของบรษัิทยอย 2,252.1  865.8  - 

เงินสดสุทธิไดมาจาก (ใชไปใน) กิจกรรมจัดหาเงิน  (1,750.8)  (3,386.8) 2,053.7  
    

เงินสดและรายการเทียบเทาเงินสดเพ่ิมขึ้น (ลดลง) สุทธิ 987.7   (730.9)  (556.8) 
เงินสดและรายการเทียบเทาเงินสด ณ วันที่ 1 มกราคม 4,102.1  5,089.8  4,358.8  
เงินสดและรายการเทียบเทาเงินสด ณ วันที่ 31 ธันวาคม 5,089.8  4,358.8  3,802.0  
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อัตราสวนทางการเงินที่สําคัญ 
 2545 2546 2547 
อัตราสวนสภาพคลอง (Liquidity ratio)       
อัตราสวนสภาพคลอง 1.2  1.7  1.4  
อัตราสวนสภาพคลองหมุนเร็ว 0.9  1.4  1.1  
อัตราสวนสภาพคลองกระแสเงินสด  0.4  0.5  
อัตราสวนหมุนเวียนลูกหนี้การคา  8.8  8.2  
ระยะเวลาเก็บหนี้เฉล่ีย  40.8  43.8  
อัตราสวนหมุนเวียนสินคาคงเหลือ  17.1  14.8  
ระยะเวลาขายสินคาเฉลี่ย  21.0  24.2  
อัตราสวนหมุนเวียนเจาหนี้  9.1  8.7  
ระยะเวลาชําระหนี้  39.5  41.5  
Cash cycle  22.3  26.6  
    
อัตราสวนแสดงความสามารถในการทํากําไร  
(Profitability ratio)       
อัตรากําไรขั้นตน 25.1%  22.5%  22.2%  
อัตรากําไรจากการดําเนินงาน 21.8%  17.9%  20.0%  
อัตรากําไรอ่ืน 6.9%  7.4%  0.8%  
อัตราสวนเงินสดตอการทํากําไร 94.3%  142.6%  123.8%  
อัตรากําไรสุทธิ 17.5%  15.8%  14.9%  
อัตราผลตอบแทนผูถือหุน  20.2%  19.2%  
    
อัตราสวนแสดงประสิทธิภาพในการดําเนินงาน  
(Efficiency ratio)     
อัตราผลตอบแทนจากทรัพยสิน  7.4% 7.7% 
อัตราผลตอบแทนจากทรัพยสินถาวร  15.1% 15.7% 
อัตราการหมุนของทรัพยสิน  47.2% 51.3% 
    
อัตราสวนวิเคราะหนโยบายทางการเงิน  
(Financial policy ratio)       
อัตราสวนหนี้สินตอสวนของผูถือหุน 2.1x  1.4x  1.6x  
อัตราสวนความสามารถชําระดอกเบี้ย 3.0x  4.1x  5.5x  
อัตราสวนความสามารถชําระภาระผูกพัน 0.3x  0.2x  0.5x  
อัตราการจายเงินปนผล 21.4% 39.7% N/A 
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12.2 รายได 

บริษัทมีรายไดหลักจากการผลิตและจําหนายไฟฟาใหแกกฟผ. และการผลิตและจําหนายไฟฟาและไอน้ํา การผลิตน้ํา
บริสุทธิ์ (Clarified Water) และน้ําปราศจากแรธาตุ (Demineralized Water) ใหแกลูกคาอุตสาหกรรมในเขตนิคมอุตสาหกรรมฯ 
ตารางตอไปนี้แสดงรายไดของบริษัทแบงตามแหลงรายได 
 รอบปบัญชีส้ินสุด ณ วันที่ 31 ธันวาคม 
 2545 2546 2547 
 (ลานบาท) (รอยละ) (ลานบาท) (รอยละ) (ลานบาท) (รอยละ) 
รายได       
รายไดจากการจําหนายผลิตภัณฑ       
   กระแสไฟฟา       
      การจําหนายใหแกกฟผ.       
          จําหนายโดยผูผลิตไฟฟาเอกชนรายใหญ .......  - -  6,920.9 27.0 9,036.6 33.2 
          จําหนายโดยผูผลิตไฟฟารายเล็ก ...................  8,437.2 48.7  8,346.2 32.6 8,514.8 31.2 
      การจําหนายใหแกลูกคาอุตสาหกรรม ................  4,938.5 28.5  5,239.6 20.5 5,748.6 21.1 
           รวม ............................................................  13,375.8 77.1  20,506.6 80.1 23,300.0 85.5 
   ไอน้ํา .............................................................  2,566.5 14.8  2,973.2 11.6 3,465.1 12.7 
   น้ําเพื่อการอุตสาหกรรม .......................................  193.3 1.1  241.3 0.9 276.3 1.0 

รวม  16,135.6 93.1  23,721.2 92.6 27,041.4 99.2 
   รายไดอื่น ๆ  1,203.3 6.9  1,887.0 7.4 214.6 0.8 
           รวมรายได.................................................  17,338.9 100.0  25,608.2 100.0 27,256.1 100.0 
 

รายไดของบริษัทสวนหนึ่งขึ้นอยูกับปริมาณสาธารณูปโภคทางอุตสาหกรรมที่ผลิตและจําหนายใหกับลูกคาอุตสาหกรรม 
ตารางตอไปนี้แสดงปริมาณไฟฟาและสาธารณูปโภคทางอุตสาหกรรมที่บริษัทจําหนายไดในชวงระยะเวลาที่ไดระบุไว 
 รอบปบัญชีส้ินสุด ณ วันที่ 31 ธันวาคม 
 2545 2546 2547 
    

การจัดสงไฟฟา (กิกะวัตตชั่วโมง)    
 จัดสงใหแกกฟผ. โดยผูผลิตไฟฟาเอกชนรายใหญ - 4,219 5,217 
 จัดสงใหแกกฟผ. โดยผูผลิตไฟฟารายเล็ก 3,962 3,867 3,901 
 จัดสงใหแกลูกคาอุตสาหกรรม 2,388 2,546 2,628 
  รวม 6,350 10,633 11,747 
    

ไอน้ํา(พันตัน) 4,344 4,991 5,693 
    

น้ําเพื่อการอุตสาหกรรม (พันลูกบาศกเมตร) 8,138 9,785 10,715 
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12.2.1 รายไดจากการจําหนายผลิตภัณฑ 

(ก) การจําหนายไฟฟา 

 (1) การจําหนายไฟฟาใหกฟผ. 

  บริษัทจําหนายไฟฟาใหกับกฟผ. ภายใตสัญญาซื้อขายไฟฟา โดยปจจุบันบริษัทเปนคูสัญญา
กับกฟผ. ตามสัญญาซื้อขายไฟฟาผูผลิตไฟฟาเอกชนรายใหญรวม 1 ฉบับ โดยมีกําลังผลิตตามสัญญาเทากับ 713 เมกะวัตต และ
ตามสัญญาซื้อขายไฟฟาผูผลิตไฟฟารายเล็ก รวม 8 ฉบับ รวมเปนปริมาณไฟฟาทั้งสิ้น 590 เมกะวัตต ตามสัญญาซื้อขายไฟฟากับ
ผูผลิตไฟฟาเอกชนรายใหญ กฟผ. จะชําระเงินใหแกบริษัทดังนี้ (1) คาความพรอมจายพลังไฟฟา (Availability Payment) ซึ่ง กฟผ. 
ตองชําระเปนรายเดือนใหแกบริษัท สําหรับความพรอมในการผลิตไฟฟาตามคําสั่งเดินเครื่องของ กฟผ. (โดยขึ้นอยูกับจํานวนชั่วโมง
ความพรอมที่กําหนดในสัญญาในแตละป) และ (2) คาพลังงานไฟฟา (Energy Payment) เปนคาตอบแทนที่กฟผ. จายใหแกบริษัท
สําหรับการผลิตและสงไฟฟาของบริษัทตามความเปนจริง ตามอัตราการใชความรอนที่กําหนดในสัญญา (Contracted Heat Rate) 
และตนทุนกาซธรรมชาติที่บริษัทรับซื้อจากบมจ. ปตท. ตามความเปนจริง นอกจากนี้ บริษัทยังไดรับคาตอบแทนจากกฟผ. เปนคา
อุปกรณเพ่ิมเติม (Added Facility Charge) ซึ่งเปนการชําระเงินที่บจ. โกลว ไอพีพี ไดลงทุนไปกอนใหกับกฟผ. เพ่ือกอสรางอุปกรณ
ในระบบสงไฟฟาและตนทุนอ่ืน ๆ ในการเชื่อมตอโรงไฟฟาของบจ. โกลว ไอพีพีเขากับระบบสงไฟฟาของกฟผ. (Transmission 
Grid) ตามสัญญาซื้อขายไฟฟากับผูผลิตไฟฟารายเล็ก กฟผ. ตองชําระเงินใหแกบริษัทดังนี้ (1) คาพลังไฟฟา ซึ่งตองชําระเปนราย
เดือน (Capacity Payment) สําหรับความพรอมจายในการผลิตไฟฟาใหกับกฟผ. ซึ่งตองจัดสงพลังไฟฟานั้นใหกับกฟผ. ในชวงเวลา
ระหวางวันที่กําหนดในสัญญา และ (2) คาพลังงานไฟฟา (Energy Payment) ซึ่งเปนคาไฟฟาที่จายใหกับกฟผ. จริงตามอัตราการ
ใชความรอนที่กําหนดในสัญญา (Contracted Heat Rate) และตนทุนกาซธรรมชาติที่บริษัทรับซื้อจากบมจ. ปตท. ตามความเปน
จริง สําหรับโรงไฟฟากังหันกาซ หรือตนทุนถานหินสําหรับโรงไฟฟาถานหินของบริษัท กฟผ. มีหนาที่ตามสัญญาซื้อขายไฟฟากับ
ผูผลิตไฟฟารายเล็กตองรับซื้อปริมาณไฟฟาขั้นตํ่าจากบริษัท สวนอัตราคาไฟฟาจะกําหนดไวในสัญญาซื้อขายไฟฟาที่ทําไวกับกฟผ. 
ซึ่งโดยทั่วไปจะปรับใหสอดคลองกับการเปล่ียนแปลงของราคาเชื้อเพลิง อัตราเงินเฟอ อัตราแลกเปลี่ยนเงินตรา และตัวแปรอ่ืน ๆ 

 (2) การจําหนายไฟฟาใหลูกคาอุตสาหกรรม 

  บริษัทจําหนายไฟฟาใหกับลูกคาอุตสาหกรรมภายใตสัญญาจําหนายไฟฟา โดย ณ วันที่ 31 
ธันวาคม 2547 บริษัทไดทําสัญญาจําหนายไฟฟากับลูกคาอุตสาหกรรมรวม 32 ฉบับกับลูกคาอุตสาหกรรมรวม 27 ราย รวมเปน
ปริมาณไฟฟาทั้งสิ้น 358 เมกะวัตต ทั้งนี้โดยทั่วไปสัญญาจําหนายไฟฟากําหนดใหลูกคาอุตสาหกรรมตองรับซื้อไฟฟาตามปริมาณ
ขั้นตํ่าที่กําหนดไว และสามารถเลือกรับซื้อไฟฟาเพิ่มเติมไดสูงสุดตามกําลังผลิตตามสัญญา โดยบริษัทคิดอัตราคาไฟฟาโดยอางอิง
กับอัตราคาไฟฟาของกฟภ.  

(ข) การจําหนายไอน้ํา 

 บริษัทจําหนายไอน้ําใหกับลูกคาอุตสาหกรรมภายใตสัญญาจําหนายไอน้ํา โดย ณ วันที่ 31 ธันวาคม 2547 
บริษัทไดทําสัญญาจําหนายไอน้ํากับลูกคาอุตสาหกรรมรวม 20 ฉบับกับลูกคาอุตสาหกรรมรวม 17 ราย รวมเปนปริมาณไอน้าํทั้งส้ิน 
681 ตันตอชั่วโมง ทั้งนี้ โดยทั่วไปตามสัญญาจําหนายไอน้ํา ลูกคาอุตสาหกรรมจะชําระเงินใหแกบริษัทเปนคาปริมาณไอน้ําที่จัดสง 
คาพลังไอน้ํา (Capacity Payment) สําหรับพลังไอน้ําที่บริษัทเตรียมไวเพ่ือใชในการผลิตไอน้ําเพื่อจัดสงใหกับลูกคา คาสูญเสียของ
น้ํา (Unreturned Condensate Payment) และคาขนสงไอน้ํา (Steam Transmission) โดยในบางกรณีบริษัทเรียกเก็บอัตราคาน้ํา
โดยรวมคาใชจายตาง ๆ ดังกลาวขางตนเปนจํานวนเดียว (Single “Bundled” Price) ขณะที่โครงสรางราคาสําหรับลูกคาบางรายจะ
มีการแยกรายการอัตราคาไอน้ําที่เรียกเก็บตางหากจากกัน อัตราคาไอน้ําจะแตกตางกันไปสําหรับลูกคาแตละราย และโดยทั่วไปจะ
แปรผันตามตนทุนคาเชื้อเพลิงกาซธรรมชาติ (ไมรวมถานหิน) และอัตราเงินเฟอที่เปลี่ยนแปลง 
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(ค) การจําหนายนํ้าเพ่ือการอุตสาหกรรม 

 บริษัทจําหนายน้ําบริสุทธิ์ (Clarified Water) และน้ําปราศจากแรธาตุ (Demineralized Water) ใหกับลูกคา
อุตสาหกรรมภายใตสัญญาจําหนายน้ํา โดย ณ วันที่ 31 ธันวาคม 2547 บริษัทไดทําสัญญาจําหนายน้ํากับลูกคาอุตสาหกรรม 9 
ราย รวม 11 ฉบับ รวมเปนปริมาณน้ําทั้งส้ิน 1,309 ลูกบาศกเมตรตอชั่วโมง ทั้งนี้โดยทั่วไปตามสัญญาจําหนายน้ํา ลูกคา
อุตสาหกรรมชําระเงินใหแกบริษัทเปนคาปริมาณน้ําที่จัดสง คาพลังน้ํา (Capacity Payment) สําหรับกําลังการผลิตน้ําที่บริษัท
เตรียมไวเพ่ือใชในการผลิตเพื่อจัดสงใหกับลูกคาและคาขนสงน้ํา โดยในบางกรณีบริษัทเรียกเก็บอัตราคาน้ําโดยรวมคาใชจายตาง ๆ 
ดังกลาวขางตนเปนจํานวนเดียว (Single “Bundle” Price) ขณะที่โครงสรางราคาสําหรับลูกคาบางรายจะมีการแยกรายการอัตรา
คาน้ําที่เรียกเก็บตางหากจากกัน ราคาจําหนายน้ําจะแตกตางกันไปสําหรับลูกคาแตละราย และโดยทั่วไปจะแปรผันตามอัตราเงิน
เฟอที่เปล่ียนแปลง 
12.2.2 รายไดอื่น ๆ  

รายไดอ่ืน ๆ ประกอบดวยคาชดเชยจากการกอสรางลาชา กําไรจากการขายหลักทรัพยเพ่ือการลงทุน กําไรจากอัตรา
แลกเปลี่ยน ดอกเบี้ยรับ และอ่ืน ๆ  

รายไดจากคาชดเชยจากการกอสรางลาชา ประกอบดวยคาเสียหาย (Liquidated Damages) ที่บริษัทไดรับจาก
ผูรับเหมางานดานวิศวกรรม จัดซื้อ และกอสราง (“ผูรับเหมา”) ของบจ. โกลว ไอพีพี เนื่องจากเกิดความลาชาในการเปดใหบริการ
เชิงพาณิชยของโรงไฟฟา โกลว ไอพีพี จากเดิมที่กําหนดไวในเดือนเมษายน 2545 เปนเดือนมกราคม 2546 

กําไรจากการขายหลักทรัพยเพ่ือการลงทุน ประกอบดวย กําไรจากการขายหุนจดทะเบียนในตลาดหลักทรัพย ซึง่บริษทัซือ้
ไวในป 2544 และขายไปในป 2547 

กําไรจากอัตราแลกเปลี่ยน สวนใหญประกอบดวยกําไรสุทธิจากอัตราแลกเปลี่ยนที่รับรูและยังไมรับรูจากหนี้ในสกุลเงิน
ตางประเทศและเจาหนี้การคาเปนหลัก เจาหนี้การคาในสกุลเงินตางประเทศสวนใหญไดแกการชําระเงินตามสัญญาจางผูรับเหมา 
และการชําระเงินสําหรับการบํารุงรักษาโรงไฟฟา ซึ่งในแตละกรณีเปนยอดสุทธิหลังจากหักธุรกรรมปองกันความเสี่ยงจากอัตรา
แลกเปลี่ยนแลว 

ดอกเบี้ยรับ ประกอบดวยดอกเบี้ยที่ไดจากเงินสดที่ลงทุนในรูปของเงินฝากและการเขาทําธุรกรรมซื้อตราสารเพื่อการ
บริหารเงินสดโดยทั่วไป รวมทั้งดอกเบี้ยจากบัญชีเงินสํารองที่ตองดํารงไวตามสัญญาเงินกูโครงการ  

รายไดอ่ืน ๆ ประกอบดวยเงินจากการคาสินไหมทดแทนประกันภัย และการจําหนายสินทรัพย สวนล้ํามูลคาจากการ
จําหนายหุนกู คาเสียหาย (Liquidated Damages) ตามสัญญากับผูรับเหมาโครงการ (ยกเวนที่บจ. โกลว ไอพีพี ไดรับซึ่งกําหนดไว
แยกตางหาก) และรายการเบ็ดเตล็ดอ่ืน ๆ 



สวนที่ 2 บริษทัทีอ่อกหลักทรัพย บริษัท โกลว พลังงาน จํากัด (มหาชน) 
ขอที ่12 ฐานะการเงินและผลการดําเนนิงาน 
 

 
 

สวนที่ 2 หนาที่ 147 

12.3 คาใชจาย 

คาใชจายของบริษัท ประกอบดวยตนทุนขายและคาใชจายในการขายและบริหาร ตารางตอไปนี้แสดงรายละเอียดของ
คาใชจายตามจํานวนและอัตรารอยละตอคาใชจายทั้งหมดสําหรับระยะเวลาที่ไดระบุไว 

 รอบปบัญชีส้ินสุด ณ วันที่ 31 ธันวาคม 
 2545 2546 2547 
 (ลานบาท) (รอยละ) (ลานบาท) (รอยละ) (ลานบาท) (รอยละ) 

ตนทุนขาย    
 เชื้อเพลิง     
 กาซธรรมชาติ 7,971.4 63.2 12,955.4 66.5 14,882.1 68.8 
 ถานหิน 1,096.1 8.7 1,103.2 5.7 1,349.3 6.0 
 คาบํารุงรักษา 734.6 5.8 668.1 3.4 778.2 3.4 
 คาเสื่อมราคา/การตัดจําหนายสินทรพัย 1,611.9 12.8 2,704.2 13.9 2,761.3 12.2 
       

 อ่ืน ๆ 674.9 5.3 949.1 4.9 1,255.1 5.5 
 รวมตนทุนขาย 12,088.8 95.8 18,379.9 94.3 21,026.0 97.2 
คาใชจายในการขายและบริหาร       

 คาเสื่อมราคา/การตัดจําหนายสินทรพัย 22.5 0.2 24.3 0.1 25.0 0.1 
 คาใชจายทางการเงิน 143.4 1.1 722.4 3.7 148.1 0.7 
 363.3 2.9 359.0 1.8 427.7 1.9 
  รวมคาใชจายในการขายและบริหาร 529.2 4.2 1,105.7 5.7 600.8 2.8 
       

รวมคาใชจาย 12,618.1 100.0 19,485.6 100.0 21,626.8 100.0 
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ตารางตอไปนี้แสดงรายละเอียดตนทุนของโรงไฟฟาของบจ. โกลว ไอพีพี เปรียบเทียบกับตนทุนขายของโรงผลิตไฟฟา
และไอน้ํารวมกัน (Cogeneration) (1) 

 รอบปบัญชีส้ินสุด ณ วันที่ 31 ธันวาคม 
 2545 2546 2547 

 (ลานบาท) (รอยละ) (ลานบาท) (รอยละ) (ลานบาท) (รอยละ) 
โรงไฟฟาของ โกลว ไอพีพี    
       กาซธรรมชาติ.................................................. -  4,445.3 78.2 5,651.4 78.9 
       ถานหิน........................................................... -  - - - - 
       คาบํารุงรักษา.................................................. -  27.5 0.5 31.1 0.4 
       คาเสื่อมราคา .................................................. -  1,074.0 18.9 1,170.5 16.3 
       การตัดจําหนายสินทรัพย ................................. -  6.4 0.1 7.0 0.1 
       อ่ืน ๆ .............................................................. -  134.7 2.4 304.2 4.2 
            รวมตนทุนขาย ........................................... -  5,687.9 100.0 7,164.1 100.0 
       

โรงผลิตไฟฟาและไอน้ํารวมกัน       
       กาซธรรมชาติ.................................................. 7,971.4 65.9 8,510.1 67.1 9,230.7 66.6 
       ถานหิน........................................................... 1,096.1 9.1 1,103.2 8.7 1,349.3 9.7 
       คาบํารุงรักษา.................................................. 734.6 6.1 640.6 5.0 747.1 5.4 
       คาเสื่อมราคา .................................................. 1,574.9 13.0 1,605.5 12.6 1,565.5 11.3 
       การตัดจําหนายสินทรัพย ................................. 37.0 0.3 18.2 0.1 18.2 0.1 
       อ่ืน ๆ .............................................................. 674.9 5.6 814.4 6.4 950.9 6.9 
            รวมตนทุนขาย ........................................... 12,088.8 100.0 12,692.0 100.0 13,861.9 100.0 
หมายเหตุ 
(1) ตนทุนขายของโรงผลิตไฟฟาและไอน้ํารวมกันที่แสดงไวในตารางขางตน เปนผลประกอบการรวมของบริษัทหักดวยผลประกอบการ

ของบจ. โกลว ไอพีพี ดังน้ัน ขอมูลบางสวนในตารางจึงเปนผลจากการดําเนินธุรกิจซึ่งมิใชจากการประกอบโรงผลิตไฟฟาและไอน้ํา
รวมกันโดยตรง อยางไรก็ดี จํานวนเงินซึ่งมาจากการดําเนินธุรกิจดังกลาวมีจํานวนไมมากนัก 
 

12.3.1 ตนทุนขาย 

(ก) เชื้อเพลิง 

 บริษัทใชกาซธรรมชาติและถานหินเปนเชื้อเพลิงหลักในการผลิตไฟฟาและไอน้ํา ตนทุนกาซธรรมชาตินับเปน
ตนทุนขายในการดําเนินงานหลักของบริษัท โดยบริษัทมีคาใชจายจากการจัดซื้อกาซธรรมชาติคิดเปนรอยละ 70.8 ของตนทุนขาย
รวมของบริษัทในรอบปบัญชี 2547 โดยจัดหากาซธรรมชาติสวนใหญจากบมจ. ปตท. ภายใตสัญญาซื้อขายกาซธรรมชาติระยะยาว 
โปรดพิจารณารายละเอียดเพิ่มเติมในขอ 3.3.1 – การจัดหาเชื้อเพลิง ราคากาซธรรมชาติตามสัญญาซื้อขายกาซธรรมชาติ 
ประกอบดวย คากาซธรรมชาติ (ซึ่งเปนราคากาซธรรมชาติเฉลี่ยถวงน้ําหนักที่บมจ. ปตท. ซื้อจากผูผลิตกาซธรรมชาติบวกดวยคา
การตลาดสําหรับลูกคาแตละราย) และคาจัดสง บริษัทมีปจจัยความเสี่ยงหลายประการเกี่ยวกับการจัดหากาซธรรมชาติ โปรด
พิจารณารายละเอียดเพ่ิมเติมในขอ 1.1.1 - บริษัทมีความเสี่ยงจากความผันผวนของราคาเชื้อเพลิง ขอ 1.1.9 - การประกอบธุรกิจ
ของบริษัทขึ้นอยูกับการจัดหาแหลงเชื้อเพลิง ขอ 1.1.10 - ธุรกิจของบริษัทขึ้นอยูกับบมจ. ปตท. อยางมาก และขอ 1.1.15 - บริษัทมี
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ความเสี่ยงที่สําคัญดานสัญญาภายใตผูผลิตไฟฟาเอกชนรายใหญ นอกจากนี้ บริษัทยังรับซื้อกาซธรรมชาติ (Tail Gas) จาก 
ผูจําหนายไทยอีกรายหนึ่งดวย 

 ตารางตอไปนี้แสดงตนทุนเฉลี่ย (Average Effective Cost) ของกาซธรรมชาติสําหรับระยะเวลาที่ระบุไว 

 รอบปบัญชีส้ินสุด ณ วันที่ 31 ธันวาคม 
 2545  2546  2547  
 (บาท/ลานบีทียู)  (บาท/ลานบีทียู)  (บาท/ลานบีทียู)  

    

ตนทุนเฉลี่ย(1)    
        โกลว ไอพีพี .................................................. - 156.6 159.7 
        โรงผลิตไฟฟาและไอน้ํารวมกัน(2) .............. 153.9 160.6 164.4 
หมายเหตุ 
(1) ตนทุนเฉลี่ยไมใชราคาจริงของบริษัท แตคํานวณโดยนําตนทุนกาซธรรมชาติทั้งหมดหารดวยปริมาณเชื้อเพลิงที่ใชทั้งหมดของ

โรงไฟฟาในชวงระยะเวลาที่ระบุไว 
(2) ตนทุนเกลี่ย (Blended Rate) โดยหลักแสดงถึงราคากาซธรรมชาติที่ชําระใหกับบมจ. ปตท. (1) โดยโรงผลิตไฟฟาและไอน้ํารวมกัน

ของบริษัทสําหรับกาซธรรมชาติที่ใชในการผลิตไฟฟาใหกับกฟผ. และใหกับลูกคาอุตสาหกรรม (2) สําหรับกาซธรรมชาติที่ใชเปน
เชื้อเพลิงสําหรับหมอตมผลิตไอน้ํา (Boilers) ใหกับลูกคาอุตสาหกรรม และ (3) โดยโรงไฟฟาสวนขยายของ โกลว พลังงาน ซึ่งผลิต
สาธารณูปโภคทางอุตสาหกรรมจําหนายใหแกลูกคาอุตสาหกรรมโดยเฉพาะตั้งแตเดือนสิงหาคม 2547 เปนตนมา ทั้งนี้ ราคากาซ
ธรรมชาติใน (1) (2) และ (3) มีอัตราตางกัน นอกจากนี้ บริษัทยังรับซื้อกาซธรรมชาติ (Tail Gas) เปนจํานวนหนึ่งซึ่งไมมากนักจาก 
ผูจําหนายไทยอีกรายหนึ่ง ซึ่งราคาของกาซธรรมชาติดังกลาวแยกตางหากออกไปและสะทอนถึงโดยอัตราเบื้องตนที่กลาวไว 
 

 ตนทุนถานหินคิดเปนรอยละ 6.4 ของตนทุนขายรวมของบริษัทในรอบปบัญชี 2547 โดยจัดหาถานหินสวน
ใหญจากบานปู โปรดพิจารณารายละเอียดเพิ่มเติมในขอ 3.3.1 - การจัดหาเชื้อเพลิง ซึ่งบริษัทมีปจจัยความเสี่ยงหลายประการ
เกี่ยวกับการจัดหาถานหิน โปรดพิจารณารายละเอียดเพิ่มเติมในขอ 1.1.1 - บริษัทมีความเส่ียงจากความผันผวนของราคาเชื้อเพลิง 
และขอ 1.1.9 - การประกอบธุรกิจของบริษัทขึ้นอยูกับการจัดหาแหลงเชื้อเพลิง” ราคาถานหินตามสัญญาจําหนายถานหินระหวาง
บริษัทกับบานปูถูกกําหนดโดยอางอิงกับราคาอางอิงญี่ปุน (Japan Power Utility Benchmark Price) ซึ่งไมมีการประกาศราคา
ดังกลาวมาตั้งแตเดือนมีนาคม 2546 แลว ในปจจุบันบริษัทอยูในระหวางการเจรจาตกลงกับบานปูในเร่ืองของราคาอางอิงใหมเพ่ือ
นํามาใชแทนราคาอางอิงญี่ปุน ดวยเหตุผลดังกลาวราคาขายถานหินที่บานปูเรียกเก็บจึงแตกตางอยางมีนัยสําคัญกับราคาที่บริษัท
ชําระจริงในระหวางเดือนมีนาคม 2546 และเดือนเมษายน 2547 โดยบริษัททําการชําระในจํานวนนอยกวาที่ถูกเรียกเก็บเนื่องจาก
บริษัทไมเห็นดวยกับราคาอางอิงใหมซึ่งบานปูใชในการกําหนดราคาตามใบแจงรายการขายสินคา นับตั้งแตเดือนเมษายน 2547 
บริษัทซื้อถานหินจากบานปูตามราคาที่อางอิงกับดัชนีอีกดัชนีหนึ่งซึ่งนํามาใชแทน นอกจากนี้ บริษัทไดทําสัญญาซื้อถานหิน
ระยะเวลา 3 ปกับผูจําหนายถานหินระหวางประเทศอีกราย รวมทั้งจัดซื้อจากตลาดเปดโดยซื้อจากบริษัทคาถานหินตามราคาตลาด 

 บริษัทตองชําระคาขนสงถานหินที่จัดซื้อโดยไมสามารถผลักภาระตนทุนคาขนสงไปยังลูกคาภายใตสัญญาซื้อ
ขายไฟฟาและไอน้ําได ในชวงที่ผานมาอัตราคาขนสงเพิ่มขึ้นอยางมีนัยสําคัญเนื่องจากปจจัยหลายประการ อยางไรก็ตาม บริษัทได
ทําการตอเติมดัดแปลงทาเรือขนถานหิน (โปรดพิจารณารายละเอียดเพิ่มเติมในขอ 3.3.1 - การจัดหาเชื้อเพลิง) ซึ่งบริษัทคาดวาจะ
ชวยใหบริษัทมีความสามารถเพิ่มขึ้นในการจัดหาถานหินในราคาที่ต่ําลงและสามารถแขงขันได และในการจัดหาเรือสินคาจากเรือ
ขนถานหินที่หลากหลายมากขึ้น 
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 ตารางตอไปนี้แสดงตนทุนเฉลี่ยในการจัดซื้อถานหินสําหรับระยะเวลาที่ไดระบุไว 

 รอบปบัญชีส้ินสุด ณ วันที่ 31 ธันวาคม 
 2545  2546  2547 
 (เหรียญสหรฐัฯ ตอตัน)  (เหรียญสหรฐัฯ ตอตัน) (เหรียญสหรฐัฯ ตอตัน) 

    

ราคาถานหินอางอิง(1)  32.33 31.85 37.69 
คาขนสงและประกันภัย(2)  6.58 6.76 9.02 
หมายเหตุ 
(1) ไมใชราคาถานหินจริง แตเปนราคาอางอิงเพื่อแสดงการเคลื่อนไหวของราคาถานหินสําหรับระยะเวลาที่ระบุไว สวนราคา 

ถานหินจริงเปลี่ยนแปลงตามกลไกการปรับราคาตามขอกําหนดในสัญญาซื้อขายถานหิน 
(2) รวมถึงคาขนสงและประกันภัยที่เกิดขึ้นจริง 
 

 ปจจัยหลักที่มีผลตอคาใชจายดานเชื้อเพลิงของบริษัทคือ ปริมาณไฟฟาและไอน้ําที่บริษัทผลิตไดและ
ประสิทธิภาพในการผลิตไฟฟาและไอน้ําดังกลาว  

 ตารางตอไปนี้แสดงระดับการผลิตพลังงาน (Energy Production Levels) และอัตราการใชความรอน (Heat 
Rates) ของโรงไฟฟาของบริษัทสําหรับระยะเวลาที่ไดระบุไว 

ปริมาณการผลติและอัตราการใชความรอน(1) 

 รอบปบัญชีส้ินสุด ณ วันที่ 31 ธันวาคม 
 2545  2546  2547 

    

โรงไฟฟา โกลว ไอพีพี    
ปริมาณผลิตพลังงานไฟฟา (กิกะวัตตช่ัวโมง) ............................................  - 4,116(2)  5,217 
ปริมาณการใชเชื้อเพลิง (ลานบีทีย/ู HHV) ................................................  - 28,435,361  35,826,040 
อัตราการใชความรอน (ลานบีทีย/ูกิโลวัตตช่ัวโมง)......................................  - 6,908  6,867 
      

โรงผลิตไฟฟาและไอน้ํารวมกัน    

ปริมาณผลิตพลังงานไฟฟาที่จัดสรร (เมกะวัตตชัว่โมงเทียบเทา)(3) ..............     
        โรงงานไฟฟากงัหันกาซ ...................................................................  5,820  5,986  6,284 
        โรงงานไฟฟาถานหิน ......................................................................  1,607  1,656  1,648 

    

ปริมาณการใชเชื้อเพลิง (ลานบีทียู, HHV)    
        โรงงานไฟฟากงัหันกาซ ...................................................................  51,813,079  52,948,914  56,010,669 
        โรงงานไฟฟาถานหิน ......................................................................  16,378,925  17,494,128  17,038,683 

    

อัตราการใชความรอนจัดสรร (บีทียู/กโิลวัตตชั่วโมงเทียบเทา, HHV)  
(Allocated Heat Rates) ........................................................................     
        โรงงานไฟฟากงัหันกาซ ...................................................................  8,898  8,846  8,914 
        โรงงานไฟฟาถานหิน(4)  ...................................................................  10,217  10,596  10,384 
หมายเหตุ 
(1) แสดงถึงอัตราการใชความรอน “จัดสรร” ซึ่งถือเปนอัตราการใชความรอนรวมของโรงผลิตไฟฟาและไอน้ํารวมกันของบริษัท โดย

คํานวณจากปริมาณพลังงานจากเชื้อเพลิงที่ใชทั้งหมดของโรงงานในระยะเวลาหนึ่งหารดวยพลังงานที่ผลิตไดทั้งหมดในระยะเวลา
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เดียวกัน ซึ่งไมสามารถคํานวณคาไดโดยงาย โดยเฉพาะอยางยิ่งในกรณีโรงไฟฟาแบบพลังงานความรอนรวมจากกาซธรรมชาติและ
ถานหินของโกลว เอสพีพี 2/โกลวเอสพีพี 3 ซึ่งบริษัทถัวเฉลี่ยพลังงานไอน้ําและพลังงานไฟฟาที่ผลิตโดยโรงไฟฟาโกลว เอสพีพี 3 
โดยนับเปนการผลิตโดยใชกาซธรรมชาติและถานหิน การคํานวณเชนนี้ยึดหลักปริมาณพลังงานที่ผลิตไดจากแหลงพลังงานแตละ
ชนิดตอพลังงานที่ใชสําหรับโรงไฟฟาโกลว เอสพีพี 3 ทั้งหมด ซึ่งบริษัทจําเปนตองใชดุลยพินิจและสมมติฐานที่ต้ังขึ้นประกอบในการ
คํานวณ 

(2) ปริมาณการผลิตที่แสดงในตารางนี้แตกตางจากปริมาณไฟฟาที่จําหนายไดของโรงไฟฟาโกลว ไอพีพี ซึ่งแสดงไวในตารางกอนหนานี้ 
ทั้งนี้ เนื่องจากในรอบบัญชีป 2546 บริษัทไดนําปริมาณไฟฟาที่โรงไฟฟาโกลว ไอพีพี จําหนายไฟฟาใหกฟผ. กอนการเริ่มเดินเครื่อง
เชิงพาณิชยของโรงไฟฟามารวมไวในปริมาณไฟฟาที่จําหนายทั้งหมดของโรงไฟฟาโกลว ไอพีพี ขณะที่ตารางขางตนเปนการแสดง
ปริมาณการผลิตในชวงที่โรงไฟฟาโกลว ไอพีพีเริ่มเดินเครื่องเชิงพาณิชยแลว (ไมนับรวมวันแรกที่เริ่มเดินเครื่องเชิงพาณิชย) 
เนื่องจากพิจารณาเห็นวาเปนขอมูลที่เหมาะสมสําหรับการนําเสนอขอมูลในสวนที่เกี่ยวของกับอัตราการใชความรอนและปริมาณ
การใชเชื้อเพลิงของโรงไฟฟา  

(3) รวมถึงการผลิตไฟฟาและไอน้ํา ทั้งนี้ ไอนํ้าถูกปรับใชหนวยเมกะวัตตที่คาพลังงานไฟฟาเทียบเทา 
(4) อัตราการใชความรอนที่แสดงในตารางสวนนี้มีการรวมปริมาณกาซธรรมชาติที่ใชเริ่มเดินเครื่องเขาไวในอัตราการใชความรอนจาก

ถานหินดวย 
 
(ข) คาใชจายการซอมบํารุง 

 คาใชจายการซอมบํารุงนับเปนคาใชจายที่มากที่สุดเปนอันดับสองของคาใชจายในการดําเนินงานรองจาก
เชื้อเพลิง สําหรับบริษัทยอยภายใตกลุมบริษัทที่ทําสัญญาบริการซอมบํารุงระยะยาวไว คาใชจายการซอมบํารุงจํานวนมากมาจาก
สัญญาบริการซอมบํารุงระยะยาวดังกลาว โปรดพิจารณารายละเอียดเพิ่มเติมเกี่ยวกับขอสัญญาในขอ 3.3.2 - การซอมบํารุงรักษา 
ทั้งนี้ โรงไฟฟาโกลว ไอพีพี และโรงไฟฟาโกลว เอสพีพี 1 ไมมีสัญญาบริการซอมบํารุงระยะเวลา และโรงไฟฟาโกลว เอสพีพี 3 มี
สัญญาดังกลาวเฉพาะสําหรับการซอมบํารุงบางสวนเทานั้น ทั้งนี้ โดยปกติบริษัทชําระเงินคาซอมบํารุงใหกับผูใหบริการตามสัญญา
บริการซอมบํารุงระยะยาวตามที่กําหนดเปนจํานวนคงที่และแปรผันตามที่ระบุในตารางการชําระในสัญญาซึ่งสอดคลองกับจํานวน
ชั่วโมงที่มีการเดินเครื่อง (Factor Fired Hours) 

 ตามปกติบริษัทจะบันทึกคาใชจายซอมบํารุงตามที่เกิดขึ้นจริง เวนแตคาใชจายในงานการตรวจซอมบํารุงคร้ัง
ใหญซึ่งไมไดอยูในสัญญาบริการซอมบํารุงระยะยาว ซึ่งจะบันทึกเปนตนทุนและตัดคาเสื่อมราคาของการซอมบํารุงคร้ังใหญตลอด
รอบระยะเวลาจนกวาจะครบรอบการตรวจซอมบํารุงคร้ังใหญอีกคร้ัง นอกจากนี้ บริษัทบันทึกมูลคาโดยประมาณ (Deemed Value) 
ของช้ินสวนอะไหลหนึ่งชุด ซึ่งจําเปนสําหรับการตรวจซอมบํารุงคร้ังใหญในการตรวจซอมบํารุงอุปกรณจํานวน 14 ชิ้นที่ไดรับการ
ตรวจซอมบํารุงภายใตสัญญาบริการซอมบํารุงระยะยาวเปนตนทุนตลอดอายุสัญญานั้น ๆ และจะบันทึกคาเสื่อมราคาของชิ้นสวน
อะไหลดังกลาวเปนระยะเวลา 3 ปนับต้ังแตวันสิ้นสุดอายุสัญญา 

 ตารางตอไปนี้แสดงรายละเอียดคาใชจายการซอมบํารุงสําหรับระยะเวลาที่ไดระบุไว 

  รอบปบัญชีส้ินสุด ณ วันที่ 31 ธันวาคม 
  2545  2546  2547 
  (ลานบาท)  (ลานบาท)  (ลานบาท) 

    
โรงไฟฟา โกลว ไอพีพี ........................................................  - 27.5  31.1 

        โรงผลิตไฟฟาและไอน้ํารวมกัน ............................................  734.6  640.6  747.1 
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(ค) คาเสื่อมราคา 

 คาเสื่อมราคาคํานวณจากราคาทุนของสินทรัพยโดยวิธีเสนตรงตามอายุการใชงานโดยประมาณของสินทรัพย
นั้น โปรดดูรายละเอียดเกี่ยวกับอายุการใชงานโดยประมาณของสินทรัพยที่บริษัทกําหนดสําหรับสินทรัพยประเภทตาง ๆ ในหมาย
เหตุประกอบงบการเงินขอ 3.5 ในเอกสารฉบับนี้ ทั้งนี้ คาเสื่อมราคารวมถึงคาเสื่อมราคาที่บันทึกเปนตนทุนการซอมบํารุง 

(ง) คาตัดจําหนายสินทรัพย 

 การตัดจําหนายสินทรัพยไมหมุนเวียน เชน สิทธิการใชระบบสงเชื่อมโยง (Grid System) ของกฟผ. รอตัดบัญชี 
สิทธิการใชฐานวางทอ และสิทธิภายใตสัญญาเชาที่ดิน จะตัดจําหนายโดยวิธีเสนตรงตลอดอายุของสัญญาซื้อขายไฟฟาและ
สัญญาเชา คาธรรมเนียมการใหบริการทางการเงินรอตัดบัญชีตัดจําหนายโดยวิธีเสนตรงตลอดอายุของสัญญาที่เกี่ยวของ และ
คาใชจายรอการตัดบัญชีจะตัดจําหนายโดยวิธีเสนตรงในชวงระยะเวลา 5 ถึง 10 ป 

(จ) ตนทุนขายอื่น  

 ตนทุนขายอื่น ประกอบดวยคาน้ํา เคมีภัณฑ ตนทุนการจัดการและจัดเก็บเชื้อเพลิง การบริหารโรงไฟฟาและ
คาใชจายคงที่อ่ืน ๆ คาภาระจํายอม คาประกันภัย และรายการเบ็ดเตล็ดอ่ืนตั้งแตเดือนตุลาคม 2547 ตนทุนขายอื่นของบริษัท
รวมถึงคาไฟฟาสํารองซึ่งบริษัทซื้อจากกฟผ. และชําระเปนรายเดือนซึ่งมีจํานวนทั้งสิ้น 16.6 ลานบาทในชวงระยะเวลา 3 เดือนในป 
2547 
12.3.2 คาใชจายการขายและบริหาร 

คาใชจายการขายและบริหารประกอบดวย (1) คาเสื่อมราคาและคาตัดจําหนายสินทรัพยในสวนของอุปกรณสํานักงาน 
(2) คาใชจายการเงินซึ่งสวนใหญเปนคาใชจายในการทําธุรกรรมทางการเงิน (รวมถึงเบี้ยประกันภัยทางการเมือง คาธรรมเนียมการ
ค้ําประกัน คาธรรมเนียมซึ่งตองชําระโดยทันที และคาใชจายอ่ืน ๆ ในทํานองเดียวกัน) และ (3) คาใชจายการขายและบริหารทั่วไป 
รวมถึงคาใชจายประจําสํานักงาน คาใชจายดานการตลาดและการขาย และรายการที่คลายคลึงกัน  
12.4 ปจจัยที่มีผลกระทบตอผลประกอบการและกําไรสะสมของบริษัท 

มีปจจัยหลายประการที่สงผลกระทบตอผลประกอบการและกําไรสะสมของบริษัท ตอไปนี้เปนรายละเอียดของปจจัย
สําคัญที่สงผลกระทบตอผลประกอบการและกําไรสะสมของบริษัทในชวงที่ผานมา และคาดวาจะสงผลกระทบตอไปในอนาคต 
นอกจากนี้ ยังอาจมีปจจัยอ่ืน ๆ ที่ไมไดระบุไวซึ่งอาจมีผลกระทบอยางมีนัยสําคัญตอผลประกอบการของบริษัทในอนาคตได 
12.4.1 ประสิทธิภาพการดําเนินงาน  

ประสิทธิภาพการดําเนินงานสงผลกระทบตอผลประกอบการของบริษัทในหลายดาน ในเบื้องตนบริษัทตองดําเนินการให
โรงงานผลิตเดินเครื่องในระดับที่สามารถผลิตไฟฟาและสาธารณูปโภคดานอุตสาหกรรมใหแกลูกคาได มิเชนนั้นในกรณีทั่วไปลูกคา
อาจไมชําระคาสินคาและบริการตามกําหนด และบริษัทอาจตองชําระคาเสียหายหรือคาชดเชยใหแกลูกคาที่ไดรับผลกระทบ ใน
กรณีที่บริษัทมีความพรอมจายพลังงานสูง บริษัทจะสามารถผลิตไฟฟาและไอน้ําไดในปริมาณที่มากขึ้น ซึ่งอาจทําใหบริษัทมีกําไร
เพิ่มขึ้น นอกจากนี้ บริษัทยังสามารถเพิ่มอัตรากําไรไดโดยปรับปรุงประสิทธิภาพการดําเนินงานใหดีขึ้น นอกจากนี้ อัตราคาไฟฟาที่
โรงไฟฟาผูผลิตรายเล็กและผูผลิตเอกชนรายใหญของบริษัทจําหนายใหกฟผ. อางอิงกับปจจัยตาง ๆ รวมทั้งอัตราการใชความรอน 
(Heat Rate) หากอัตราการใชความรอนสูงกวาที่กําหนดไวในสัญญาบริษัทจะตองเสียคาปรับ ในทางตรงขามบริษัทจะมีกําไร
เพิ่มขึ้นหากสามารถลดอัตราการใชความรอนใหต่ํากวาคาที่กําหนดในสัญญา 
12.4.2 ตนทุนเชื้อเพลิงและอัตราคาไฟฟาของกฟภ.  

บริษัทไมสามารถผลักภาระที่เกิดจากการเปลี่ยนแปลงในตนทุนเชื้อเพลิงใหกับลูกคาไดทั้งหมด ทําใหบริษัทมีความเสี่ยง
จากการเปลี่ยนแปลงของราคาเชื้อเพลิง แมวาจะมีกลไกที่ดีในการปองกันผลกระทบจากการผันผวนของราคากาซธรรมชาติตาม
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ขอกําหนดในสัญญาจําหนายไฟฟาที่ใหปรับราคาไฟฟาตามราคากาซธรรมชาติ และมีการใชสูตรการปรับอัตราคาไฟฟาโดย
อัตโนมัติหรือคาเอฟทีก็ตาม แตกลไกดังกลาวไมสามารถปองกันผลกระทบจากการเพิ่มขึ้นของราคาถานหินไดดีนักและไมสามารถ
ปองกันผลกระทบจากการเพิ่มขึ้นของราคาถานหินซึ่งบริษัทใชในการผลิตไอน้ําและคาขนสงถานหินไดเลย โปรดพิจารณา
รายละเอียดเพิ่มเติมในขอ 1.1.1 - บริษัทมีความเสี่ยงจากความผันผวนของราคาเชื้อเพลิง หากตนทุนเชื้อเพลิงของบริษัทมีการ
เปลี่ยนแปลงอยางมีนัยสําคัญ และบริษัทไมสามารถผลักภาระตนทุนที่เพ่ิมขึ้นใหกับลูกคาไดแลว จะทําใหกําไรลดลง ในทางตรง
ขามหากราคาและคาขนสงถานหินมีการปรับตัวลดลงหลังจากไดปรับตัวสูงขึ้นมากในรอบปบัญชี 2547 แลวจะมีผลดีตอกําไรของ
บริษัท  
12.4.3 การใชและขยายกําลังการผลิต  

ผลประกอบการของบริษัทขึ้นอยูกับปริมาณไฟฟาและไอน้ําที่ผลิตไดและการใชกําลังการผลิตที่มีอยู ในทางปฏิบัติแลว
เมื่อโรงงานเดินเครื่องเต็มหรือเกือบเต็มกําลังการผลิตจะมีประสิทธิภาพในการผลิตสูงสุด เนื่องจากบริษัทสามารถใชเชื้อเพลิงได
อยางมีประสิทธิภาพและกระจายตนทุนคงที่ไดดทีี่สุด อยางไรก็ตาม การเดินเครื่องดวยกําลังการผลิตสูงอาจทําใหประสิทธิภาพของ
โรงงานลดต่ําลงไดเนื่องจากบริษัทอาจจําเปนตองเดินเครื่องหนวยผลิตไอน้ําสํารองซึ่งมีประสิทธิภาพการผลิตต่ํากวาหนวยผลิตหลกั
เพื่อผลิตใหทันความตองการของลูกคา เนื่องจากในปจจุบันบริษัทไดใชกําลังผลิตเกือบทั้งหมดที่มีอยู (รวมทั้งกําลังผลิตโรงงานสวน
ขยายของโกลว พลังงานซึ่งเปดดําเนินการเชิงพาณิชยในเดือนมกราคม 2548) ทําใหบริษัทไมสามารถหาลูกคารายใหมเพ่ิมเติมหรือ
เพ่ิมกําลังผลิตใหกับลูกคาปจจุบันไดหากไมมีการกอสรางหรือซื้อหนวยผลิตใหม บริษัทมีกําหนดเริ่มเดินเครื่องหนวยผลิตใหมในป 
2549 แตกําหนดการอาจเปลี่ยนแปลงได ความสามารถในการขยายธุรกิจของบริษัทสวนหนึ่งขึ้นกับเวลาที่บริษัทสามารถเปด
ดําเนินการโรงผลิตแหงใหม วิธีติดต้ังหนวยผลิตใหม และประสิทธิภาพในการบริหารตนทุนและคาใชจายของหนวยผลิตใหม 
นอกจากนี้ ยังขึ้นอยูกับการขยายตัวของเศรษฐกิจของประเทศโดยทั่วไป และโดยเฉพาะอยางยิ่งความตองการพลังงานไฟฟาใน
ประเทศและความสามารถของบริษัทในการแขงขันอยางมีประสิทธิภาพกับผูจําหนายไฟฟารายอื่นในอุตสาหกรรมเดียวกัน 
12.4.4 ภาษี  

ภาษีนิติบุคคลเก็บในอัตรารอยละ 30 ของกําไรสุทธิ อยางไรก็ตาม ปจจุบันบริษัทไดรับสิทธิประโยชนดานการลงทุนหลาย
ประการจากคณะกรรมการสงเสริมการลงทุนตามรายละเอียดในขอ 5.2.9 - สิทธิประโยชนที่ไดรับจากคณะกรรมการสงเสริมการ
ลงทุน โดยทั่วไปผูไดรับสิทธิประโยชนดังกลาวจะไดรับยกเวนภาษีนิติบุคคลทั้งหมดตลอดระยะเวลา 8 ปแรกสําหรับกิจกรรมทั้งหมด
ที่ไดรับสิทธิประโยชนดานภาษี (ในสวนของโรงผลิตไฟฟาและไอน้ํารวมกันของบริษัทนั้น บริษัทไดรับยกเวนภาษีนิติบุคคลจํานวน
รอยละ 50 ตอไปเปนเวลาอีก 5 ป) บริษัทเกือบทั้งหมดในกลุมบริษัทมียอดขาดทุนสะสมยกมาจํานวนหนึ่งซึ่งสวนใหญเกิดจากการ
ขาดทุนจากอัตราแลกเปลี่ยนเงินตราในสวนของหนี้สินที่เปนสกุลเงินตราตางประเทศหลังจากมีการลดคาเงินบาทในป 2540 และป
ถัด ๆ มา ซึ่งยอดขาดทุนสะสมยกมานี้บันทึกไวในบัญชีของบริษัทยอยแตละแหง ผลจากการที่บริษัทไดรับสิทธิประโยชนดานการ
ลงทุนและจากการมียอดขาดทุนสะสมทําใหบริษัทชําระภาษีนิติบุคคลเปนจํานวนไมมากในชวงไมกี่ปที่ผานมา 

อยางไรก็ตาม สิทธิประโยชนไดเริ่มหรือใกลจะลดลงอยางมีนัยสําคัญหรือถึงกําหนดสิ้นสุดซึ่งสงผลใหกลุมบริษัทมีภาระ
ภาษีหรือจะมีภาระภาษีในอัตราที่สูงกวาในอดีตที่ผานมาอยางมีนัยสําคัญ เมื่อกลุมบริษัทไดใชยอดขาดทุนสะสมยกมาในการ
ลดหยอนภาษีจนครบถวน บริษัทคาดวาเมื่อสิ้นสุดระยะเวลาไดรับสิทธิประโยชนทางภาษีจะทําใหยอดกําไรหลังหักภาษีของบริษัท
ลดลงอยางมีนัยสําคัญ 
12.4.5 การเปลี่ยนแปลงดานการกํากับดูแล  

ตามรายละเอียดภายใตขอ 1.1.7 - การประกอบการของบริษัทอยูภายใตการกํากับดูแลที่เขมงวดซึ่งอาจมีการ
เปลี่ยนแปลงได จะเห็นวาการกํากับดูแลอุตสาหกรรมไฟฟาของประเทศอาจมีการเปล่ียนแปลงหลายดานในอนาคต อาทิเชน ใน
ปจจุบันมีการคาดการณวา กฟผ. จะคิดคาเชื่อมตอ (Synchronization Fees) สําหรับการเชื่อมตอโรงไฟฟาซึ่งไมไดประกอบการโดย
ผูผลิตไฟฟารายเล็ก (Non-SPP Generating Units) สําหรับการสงไฟฟาเขาสูระบบสงของ กฟผ. (EGAT Grid) แตยังไมมีความ
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ชัดเจนวา กฟผ. จะเริ่มคิดคาเชื่อมตอดังกลาวเมื่อใดและในอัตราเทาใด ทั้งนี้ หากมีการคิดคาเชื่อมตอขึ้นจริง บริษัทจะตองทําการ
ชําระคาเชื่อมตอดังกลาวเนื่องจากโรงผลิตไฟฟาและไอน้ํารวมของผูผลิตไฟฟารายเล็ก (Non-SPP Cogeneration Units) ของบริษัท
บางแหงนั้นมีการเชื่อมตอกับระบบสงไฟฟาของกฟผ. การเปล่ียนแปลงดานการกํากับดูแลในลักษณะนี้ ซึ่งมีผลกระทบตอธุรกิจของ
บริษัทหรือตออุตสาหกรรมไฟฟาโดยรวมอาจสงผลกระทบอยางมีนัยสําคัญตอผลประกอบการของบริษัท 
12.4.6 อัตราแลกเปลี่ยนเงินตราตางประเทศ  

ผลประกอบการของบริษัทอาจไดรับผลกระทบอยางนัยสําคัญจากความผันผวนในอัตราแลกเปลี่ยนเงินตราตางประเทศ 
โปรดพิจารณารายละเอียดเพิ่มเติมเกี่ยวกับนโยบายการบริหารความเสี่ยงจากอัตราแลกเปลี่ยนเงินตราในขอ 12.12 – ความเสี่ยงใน
ตลาดการเงิน ขางลางนี้ 
12.4.7 การจัดหาแหลงเงิน  

บริษัทไดดําเนินการจัดหาแหลงเงินใหมเพ่ือชําระหนี้เงินกูเดิมคร้ังใหญในเดือนกันยายน 2546 และไดระดมแหลงเงินทุน
เพ่ิมเติมในรอบปบัญชี 2548 ซึ่งตอไปบริษัทอาจพิจารณาการจัดหาเงินกูใหมเพ่ือชําระหนี้เดิมของบริษัทยอยของบริษัท โดยมี
วัตถุประสงคหลักเพื่อลดตนทุนการจัดหาแหลงเงิน ซึ่งหากดําเนินการสําเร็จอาจมีผลดีตอกําไรของบริษัทได ในทางตรงขามการ
จัดหาแหลงเงินใหมเพ่ือชําระหนี้เดิมอาจทําใหเกิดคาใชจายพิเศษ (ซึ่งตองชําระเพียงครั้งเดียว) จํานวนมาก (ซึ่งอาจมิใชรายการเงิน
สด) อันอาจกระทบตอผลกําไรของบริษัทไดในปที่มีการจัดหาแหลงเงินใหมนั้นเชนกัน 
12.5 นโยบายการบัญชีที่สําคัญ 

บริษัทเชื่อวานโยบายทางบัญชีที่สําคัญ คือ นโยบายทางบัญชีที่สะทอนถึงสถานะทางการเงินและผลประกอบการของ
บริษัท หรือนโยบายทางบัญชีที่ผูบริหารของบริษัทจําเปนตองใชดุลยพินิจที่ยุงยากและซับซอน ในหลาย ๆ กรณีบริษัทไมจําเปนตอง
ใชดุลยพินิจในเรื่องดังกลาวเนื่องจากธุรกรรมบางธุรกรรมสามารถใชมาตรฐานการบัญชีของประเทศไทย (Thai GAAP) ได อยางไรก็
ดี ในการจัดทํางบการเงินรวมใหสอดคลองกับหลักการบัญชีที่รับรองทั่วไปบริษัทอาจจําเปนตองใชดุลยพินิจในการประเมินและใน
การต้ังขอสันนิษฐานบางประการที่จําเปน นโยบายทางบัญชีที่สําคัญไดแกเร่ืองที่ระบุดังตอไปนี้ 
12.5.1 การรับรูรายได 

การรับรูรายไดจะเกิดขึ้นเมื่อสงมอบสินคาหรือใหบริการแกลูกคาแลว 

รายไดจากการจําหนายสาธารณูปโภคดานอุตสาหกรรมและจากความพรอมในดานกําลังผลิตไฟฟาที่บริษัทเตรียมไว
ใหกับกฟผ. แสดงมูลคาตามราคาในใบกํากับสินคาของผลิตภัณฑที่ไดสงมอบซึ่งไมรวมภาษีมูลคาเพิ่มและหลังจากหักสวนลดแลว  
12.5.2 การบันทึกตนทุนการกูยืม 

ตนทุนดอกเบี้ยที่เกิดขึ้นกอนเริ่มการซื้อขาย ซึ่งเก่ียวเนื่องจากการกูยืมเพ่ือกอสรางโรงไฟฟาและซื้อเคร่ืองจักรถูกบันทึก
เปนสวนหนึ่งของตนทุนของสินทรัพยซึ่งในกรณีที่เงินกูอยูในรูปของเงินสกุลอ่ืน บริษัทจะบันทึกตนทุนดังกลาวไมเกินจํานวนตนทุน
ของดอกเบี้ยที่พึงจายหากใชสมมติฐานวาไดกูยืมเปนเงินบาท โดยมีเงื่อนไขและวันครบกําหนดที่คลายคลึงกัน โดยบริษัทไดบันทึก
ดอกเบี้ยสวนที่เกินจากตนทุนของดอกเบี้ยที่พึงจายดังกลาวเปนรายจายในแตละงวดบัญชีที่เก่ียวของ 

บริษัททําการบันทึกผลกําไรและขาดทุนจากอัตราแลกเปลี่ยนจํานวนหนึ่ง ซึ่งเกิดจากหนี้เงินกูของโกลว เอสพีพี 1 หลังป 
2540 ในลักษณะเดียวกับที่ไดกลาวมาขางตน แตนอกเหนือจากกรณีดังกลาวแลว ผลกําไรและขาดทุนจากอัตราแลกเปลี่ยนจากหนี้
เงินกูโดยทั่วไปจะไมนํามาบันทึกเปนตนทุนการกูยืม แตจะตัดเปนรายจายในแตละงวดบัญชีไป 
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12.5.3 การบันทึกตนทุนการซอมบํารุง 

ดังปรากฏตามรายละเอียดในขอ 12.3.1(ข) – คาใชจายการซอมบํารุง” บริษัทบันทึกตนทุนการตรวจซอมบํารุงคร้ังใหญที่
ไมไดอยูในสัญญาบริการซอมบํารุงระยะยาวเปนตนทุนของโรงงานผลิต โดยบริษัทบันทึกคาเส่ือมราคาของตนทุนดังกลาวตลอด
รอบระยะเวลาที่ประมาณไวจนกวาจะมีการตรวจสอบซอมบํารุงคร้ังใหญอีกรอบ นอกจากนี้ บริษัทบันทึกมูลคาโดยประมาณ 
(Deemed Value) ของช้ินสวนอะไหลหนึ่งชุด ซึ่งจําเปนสําหรับการตรวจซอมบํารุงคร้ังใหญในการตรวจซอมบํารุงอุปกรณจํานวน 
14 ชิ้นที่ไดรับการตรวจซอมบํารุงภายใตสัญญาบริการซอมบํารุงระยะยาวเปนตนทุนตลอดอายุสัญญานั้น ๆ และจะบันทึกคาเสื่อม
ราคาของชิ้นสวนอะไหลดังกลาวเปนระยะเวลา 3 ปนับตั้งแตวันสิ้นสุดอายุสัญญา 
12.5.4 หลักการบัญชี Component Accounting 

นอกจากนี้ บริษัทยังใชหลักการบัญชีในการบันทึกสินทรัพยที่ใชในการดําเนินการของบริษัท (โดยรวมถึงตนทุนการตรวจ
ซอมบํารุงคร้ังใหญของสินทรัพยดังกลาว) หลักการบัญชีนี้ไดนํามาใชกับทุกบริษัทภายในกลุมบริษัทเพื่อกอใหเกิดความสอดคลอง
ในการจัดทําบัญชีรายการบันทึกตนทุนการซอมบํารุงโดยเปนการคํานวณคาเสื่อมราคาตามอายุการใชงานของสินทรัพยแตละสวน
ของโรงงาน มิใชกับตัวโรงงานโดยรวม ผลประกอบการทางการเงินสําหรับรอบปบัญชี 2545 และ 2546 ที่มีการนําเสนอดังปรากฏใน
เอกสารฉบับนี้ไดนําหลักการบัญชีดังกลาวมาปรับใช โปรดพิจารณารายละเอียดเพ่ิมเติมในหมายเหตุประกอบงบการเงินขอ 1 ดัง
ปรากฏในเอกสารฉบับนี้ 
12.5.5 คาเผื่อหนี้สงสัยจะสูญ 

บริษัทประมาณคาเผื่อหนี้สงสัยจะสูญจากจํานวนหนี้ที่คาดวาจะเรียกเก็บไมได โดยพิจารณาตามการประเมินจํานวนหนี้
ที่คาดวาจะเรียกเก็บได ซึ่งการประเมินดังกลาวดูจากขอเท็จจริงในแตละกรณีไป 

บริษัทไดประเมินนโยบายการบัญชีที่ใชในการจัดทํางบการเงินรวมของบริษัทและเห็นวาเกณฑที่ใชมีความเหมาะสม และ
สอดคลองกับบริษัทอ่ืนในประเทศที่สามารถเทียบเคียงกับบริษัทได ทั้งนี้ บริษัทไดทําการแจงใหคณะกรรมการบริษัทและ
คณะกรรมการตรวจสอบไดรับทราบถึงนโยบายการบัญชีหลักของบริษัทแลว โปรดพิจารณารายละเอียดเพิ่มเติมเกี่ยวกับนโยบาย
การบัญชีที่สําคัญดังกลาว รวมถึงนโยบายการบัญชีที่ไดกลาวถึงขางตนในหมายเหตุประกอบงบการเงินรวมขอ 3 ดังปรากฏใน
เอกสารฉบับนี้ 
12.6 ผลประกอบการเปรียบเทียบระหวางรอบปบัญชี  

12.6.1 ระหวางรอบปบัญชี 2547 กับรอบปบัญชี 2546 

 (ก) รายได 

 รายไดจากการจําหนายสินคาและการใหบริการ ไดปรับตัวเพิ่มขึ้นรอยละ 14.0 หรือจากจํานวน 23,721.2 ลาน
บาทสําหรับรอบปบัญชี 2546 เปนจํานวน  27,041.4 ลานบาทสําหรับรอบปบัญชี 2547 ซึ่งเปนผลมาจากปจจัยตอไปนี้ 

• ยอดจําหนายไฟฟาใหกับกฟผ. ของบจ. โกลว ไอพีพี ปรับตัวเพิ่มขึ้นรอยละ 30.6 หรือจากจํานวน 
6,920.9 ลานบาทสําหรับรอบปบัญชี 2546 เปนจํานวน 9,036.6 ลานบาทสําหรับรอบปบัญชี 2547 โดยมีสาเหตุหลักจากการที่
โรงไฟฟา โกลว ไอพีพี เดินเครื่องทําการผลิตตลอดรอบปบัญชี 2547 ในขณะที่ในรอบปบัญชี 2546 โรงไฟฟาเร่ิมเดินเครื่องเชิง
พาณิชยในปลายเดือนมกราคม และทําการหยุดเครื่องซอมบํารุงเปนเวลาประมาณสองเดือน 

• ยอดจําหนายไฟฟาใหกับกฟผ. ของโรงผลิตไฟฟาและไอน้ํารวมกันปรับตัวเพิ่มขึ้นรอยละ 2.0 หรือ
จากจํานวน 8,346.2 ลานบาทสําหรับรอบปบัญชี 2546 เปนจํานวน 8,514.8 ลานบาทสําหรับรอบปบัญชี 2547 โดยมีสาเหตุหลัก
จากการเพิ่มขึ้นของราคาเชื้อเพลิง ซึ่งสวนใหญบริษัทไดผลักภาระใหกับกฟผ. รวมทั้งการเพิ่มขึ้นของปริมาณไฟฟาที่จัดสงใหกฟผ. 
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(รวมทั้งมีสาเหตุจากการหยุดเดินเครื่องซอมบํารุงซึ่งมิไดมีการกําหนดการไวลวงหนาของโรงไฟฟา โกลว เอสพีพี 1 ในรอบปบัญชี 
2546) 

• ยอดจําหนายไฟฟาใหกับลูกคาอุตสาหกรรมของโรงผลิตไฟฟาและไอน้ํารวมกันปรับตัวเพิ่มขึ้นรอย
ละ 9.7 หรือจากจํานวน 5,239.6 ลานบาทสําหรับรอบปบัญชี 2546 เปนจํานวน 5,748.6 ลานบาทสําหรับรอบปบัญชี 2547 โดยมี
สาเหตุหลักจากการเพิ่มขึ้นของปริมาณจําหนายไฟฟาและการเพิ่มขึ้นของคาเอฟที ซึ่งเปนสวนประกอบของอัตราคาไฟฟาของกฟภ. 
(ซึ่งใชเปนเกณฑกําหนดอัตราคาไฟฟาของบริษัท โดยอัตราคาไฟฟาของกฟภ. ไดปรับขึ้นไป 0.12 บาทในเดือนกุมภาพันธ 2547 
และ 0.05 บาทในเดือนตุลาคม 2547)  

• ยอดจําหนายไอน้ําใหกับลูกคาอุตสาหกรรมของโรงผลิตไฟฟาและไอน้ํารวมกันปรับตัวเพิ่มขึ้นรอย
ละ 16.5 หรือจากจํานวน 2,973.2 ลานบาทสําหรับรอบปบัญชี 2546 เปนจํานวน 3,465.1 ลานบาทสําหรับรอบปบัญชี 2547 โดยมี
สาเหตุหลักจากการเพิ่มขึ้นของราคากาซธรรมชาติ (ซึ่งเปนราคาอางอิงในการกําหนดราคาจําหนายไอน้ํา) และการเพิ่มขึ้นของ
ปริมาณไอน้ําที่จําหนายตามสัญญาซื้อขายฉบับใหม  

• รายไดจากการจําหนายน้ําเพื่อการอุตสาหกรรมปรับตัวเพิ่มขึ้นรอยละ 14.5 หรือจากจํานวน 241.3 
ลานบาทสําหรับรอบปบัญชี 2546 เปนจํานวน 276.3 ลานบาทสําหรับรอบปบัญชี 2547  

 รายไดอ่ืนประกอบดวย คาชดเชยจากการกอสรางลาชาของโรงไฟฟา โกลว ไอพีพี กําไรจากการขายหลักทรัพย
เพื่อการลงทุน กําไรจากอัตราแลกเปลี่ยนสุทธิ ดอกเบี้ยรับ และอ่ืน ๆ 

 ในรอบปบัญชี 2547 บริษัทไมมีรายไดจากคาชดเชยจากการกอสรางลาชา ขณะที่ในรอบปบัญชี 2546 บริษัทมี
รายไดดังกลาวจํานวน 454.2 ลานบาท โดยเปนคาชดเชยจากผูรับเหมาโครงการของโรงไฟฟา โกลว ไอพีพี จากความลาชาในการ
เดินเครื่องเชิงพาณิชยของโรงไฟฟา 

 กําไรจากการขายหลักทรัพยเพ่ือการลงทุนมีจํานวน 2.3 ลานบาทในรอบปบัญชี 2547 ซึ่งประกอบดวยกําไร
จากการขายหุนจดทะเบียนในตลาดหลักทรัพยที่บริษัทซื้อไวในชวงป 2544 บริษัทไมมีกําไรจากการขายหลักทรัพยเพื่อการลงทุนใน
รอบปบัญชี 2546 

 บริษัทรับรูกําไรสุทธิจากอัตราแลกเปลี่ยนจํานวน 87.7 ลานบาทในรอบปบัญชี 2547 ซึ่งปรับตัวลดลงรอยละ 
93.4 จากจํานวน 1,331.0 ลานบาทในรอบปบัญชี 2546 กําไรสุทธิจากอัตราแลกเปลี่ยนสําหรับรอบปบัญชี 2547 จํานวน 103.3 
ลานบาทเปนกําไรจากอัตราแลกเปลี่ยนที่บริษัทไมไดรับรู และจํานวน 15.6 ลานบาทเปนขาดทุนจากอัตราแลกเปลี่ยนที่บริษัทรับรู 
ซึ่งมีสาเหตุหลักจากการแข็งคาของคาเงินบาทเปรียบเทียบกับสกุลเงินหลักอ่ืน ๆ และจากการชําระหนี้สกุลเงินเหรียญสหรัฐฯ กําไร
สุทธิจากอัตราแลกเปลี่ยนสําหรับรอบปบัญชี 2546 จํานวน 1,020.2 ลานบาทเปนกําไรจากอัตราแลกเปลี่ยนที่บริษัทไมไดรับรูและ
จํานวน 310.8 ลานบาทเปนกําไรจากอัตราแลกเปลี่ยนที่บริษัทรับรู ซึ่งมีสาเหตุหลักจากกําไรจากอัตราแลกเปลี่ยนเนื่องจากการกู
เงินใหมเพื่อชําระหนี้เงินกูเดิม (Refinancing) ของ โกลว เอสพีพี 2 และโกลว เอสพีพี 3 ในเดือนกันยายน 2546 และการแข็งคาของ
คาเงินบาทเทียบกับสกุลเงินตราตางประเทศหลัก 

 บริษัทรับรูดอกเบี้ยรับจํานวน 26.3 ลานบาทในรอบปบัญชี 2547 ซึ่งปรับตัวลดลงรอยละ 42.7 จากจํานวน 
45.9 ลานบาทในรอบปบัญชี 2546 ดอกเบี้ยรับสําหรับรอบปบัญชี 2547 สวนใหญมาจากดอกเบี้ยจากเงินสดที่เก็บไวในรูปเงินฝาก 
ตราสาร และบัญชีสํารองตามสัญญาเงินกูโครงการ ดอกเบี้ยรับสําหรับรอบปบัญชี 2546 สวนใหญมาจากแหลงเดียวกับดอกเบี้ย
ของรอบปบัญชี 2547 แตจํานวนเงินฝากในบัญชีสํารองตามสัญญาเงินกูโครงการมีจํานวนสูงกวามาก (ซึ่งจํานวนเงินฝากในบัญชี
สํารองดังกลาวไดลดลงอยางมากจากการจัดหาแหลงเงินทุนใหมเพ่ือชําระหนี้เงินกูเดิมในป 2546)  

 รายไดอ่ืนสําหรับรอบปบัญชี 2547 มีจํานวน 98.4 ลานบาท โดยหลักประกอบดวยรายไดจากเงินประกันภัยที่
บริษัทไดรับจากการที่ตองหยุดเดินเครื่องซอมบํารุงโรงไฟฟาโกลว เอสพีพี 1 รายไดอ่ืนสําหรับรอบปบัญชี 2546 มีจํานวน 55.8 ลาน
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บาท โดยหลักประกอบดวยรายไดจากเงินประกันภัยจากการที่ตองหยุดเดินเครื่องซอมบํารุงโรงไฟฟา โกลว พลังงาน คาชดเชยจาก
ผูรับเหมาสําหรับโรงไฟฟา โกลว เอสพีพี 3 และเงินชดใชเพ่ือยุติขอพิพาทสัญญาสัมปทานที่บริษัทไดรับจากบริษัทคูแขงรายหนึ่ง 

 จากเหตุผลดังกลาวขางตน รายไดทั้งหมดไดปรับตัวเพิ่มขึ้นรอยละ 6.4 จากจํานวน 25,608.2 ลานบาทสําหรับ
รอบปบัญชี 2546 เปนจํานวน 27,256.1 ลานบาทสําหรับรอบปบัญชี 2547  

(ข) คาใชจาย 

 ตนทุนขาย ไดปรับตัวเพิ่มขึ้นรอยละ 14.4 หรือจากจํานวน 18,379.9 ลานบาทสําหรับรอบปบัญชี 2546 เปน
จํานวน 21,026.0 ลานบาทสําหรับรอบปบัญชี 2547 ซึ่งเปนผลมาจากปจจัยตอไปนี้ 

 (1) บจ. โกลว ไอพีพี 
• ตนทุนเชื้อเพลิงกาซธรรมชาติไดปรับตัวเพิ่มขึ้นรอยละ 27.1 หรือจากจํานวน 4,445.3 

ลานบาทสําหรับรอบปบัญชี 2546 เปนจํานวน 5,651.4 ลานบาทสําหรับรอบปบัญชี 2547 โดยมีสาเหตุหลักจากการที่โรงไฟฟา 
โกลว ไอพีพี เดินเครื่องทําการผลิตตลอดรอบปบัญชี 2547 ในขณะที่ในรอบปบัญชี 2546 โรงไฟฟาเร่ิมเดินเครื่องเชิงพาณิชยใน
ปลายเดือนมกราคม และทําการหยุดเครื่องซอมบํารุงเปนเวลาประมาณสองเดือน รวมทั้งมีสาเหตุจากราคากาซธรรมชาติที่เพ่ิม
สูงขึ้นในรอบปบัญชี 2547 

• ตนทุนซอมบํารุงไดปรับตัวเพิ่มขึ้นรอยละ 13.1 หรือจากจํานวน 27.5 ลานบาทสําหรับ
รอบปบัญชี 2546 เปนจํานวน  31.1 ลานบาทสําหรับรอบปบัญชี 2547 โดยมีสาเหตุหลักจากการที่โรงไฟฟาโกลว ไอพีพี เดินเครื่อง
ทําการผลิตตลอดรอบปบัญชี 2547 ในขณะที่ในรอบปบัญชี 2546 เดินเคร่ืองไมครบป รวมทั้งสาเหตุจากคาซอมบํารุงที่เพิ่มสูงขึ้น
จากการความจําเปนที่ตองมีการซอมบํารุงมากขึ้นเนื่องจากโรงไฟฟาเดินเครื่องเปนระยะเวลานานมากขึ้นในรอบปบัญชี 2547 

• คาเสื่อมราคาและคาตัดจําหนายสินทรัพยไดปรับตัวเพิ่มขึ้นรอยละ 9.0 หรือจากจํานวน 
1,080.4 ลานบาทสําหรับรอบปบัญชี 2546 เปนจํานวน 1,177.5 ลานบาทสําหรับรอบปบัญชี 2547 เนื่องจากในรอบปบัญชี 2546 
บริษัทสามารถเริ่มหักตนทุนในสวนของโรงไฟฟา โกลว ไอพีพี เปนคาเส่ือมและคาตัดจําหนายเมื่อโรงไฟฟาโกลว ไอพีพี เร่ิม
เดินเครื่องเชิงพาณิชยซึ่งคิดเปนระยะเวลาเพียง 11 เดือน เปรียบเทียบกับในรอบปบัญชี 2547 ที่บันทึกไดเต็มรอบบัญชี 

• ตนทุนขายอื่น ไดปรับตัวเพิ่มขึ้นรอยละ 125.8 หรือจากจํานวน 134.7 ลานบาทสําหรับ
รอบปบัญชี 2546 เปนจํานวน  304.2 ลานบาทสําหรับรอบปบัญชี 2547 ทั้งนี้ ตนทุนขายอื่นสําหรับรอบปบัญชี 2547 สวนใหญ
ประกอบดวยตนทุนน้ํามันดีเซล รวมทั้งน้ํา สารเคมี และคาใชจายประจําทั่วไป และตนทุนขายอื่นสําหรับรอบปบัญชี 2546 สวน
ใหญประกอบดวยตนทุนเกี่ยวกับน้ํา สารเคมี และคาใชจายประจําทั่วไป 

 (2) โรงผลิตไฟฟาและไอน้ํารวมกัน 
• ตนทุนเชื้อเพลิงกาซธรรมชาติไดปรับตัวเพิ่มขึ้นรอยละ 8.5 หรือจากจํานวน 8,510.1 ลาน

บาทสําหรับรอบปบัญชี 2546 เปนจํานวน 9,230.7 ลานบาทสําหรับรอบปบัญชี 2547 โดยมีสาเหตุหลักจากการเพิ่มขึ้นของปริมาณ
ไฟฟาและไอน้ําที่จําหนาย (โดยจําหนายใหลูกคาอุตสาหกรรมเปนสวนใหญ) การเพิ่มขึ้นของราคากาซธรรมชาติ และการเพิ่มขึ้น
ของอัตราการใชความรอนจากการนําหมอตมไอน้ําที่มีประสิทธิภาพต่ํากวาหนวยผลิตหลักมาใชงานเนื่องจากตองเพิ่มกําลังผลิตให
เพียงพอกับความตองการของลูกคา 

• ตนทุนเชื้อเพลิงถานหินไดปรับตัวเพิ่มขึ้นรอยละ 22.3 หรือจากจํานวน 1,103.2 ลานบาท
สําหรับรอบปบัญชี 2546 เปนจํานวน  1,349.3 ลานบาทสําหรับรอบปบัญชี 2547 โดยมีสาเหตุหลักจากการเพิ่มขึ้นของราคา
จําหนายถานหินและคาขนสงถานหิน 
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• ตนทุนซอมบํารุงไดปรับตัวเพิ่มขึ้นรอยละ 16.6 หรือจากจํานวน 640.6 ลานบาทสําหรับ
รอบปบัญชี 2546 เปนจํานวน 747.1 ลานบาทสําหรับรอบปบัญชี 2547 โดยมีสาเหตุหลักจากการเพิ่มขึ้นของคาตอบแทนที่จาย
ใหกับผูใหบริการซอมบํารุงตามสัญญาบริการซอมบํารุงระยะยาวตามกําหนดการชําระคาตอบแทนที่ระบุไวในสัญญา ตนทุนซอม
บํารุงในรอบปบัญชี 2547 สวนหนึ่งลดลงเนื่องจากการลดลงของตนทุนซอมบํารุงเปนจํานวน 124.5 ลานบาทจากการยกเลกิสญัญา
บริการซอมบํารุงระยะยาวบางฉบับ ซึ่งประกอบดวยมูลคาอุปกรณอะไหลที่บริษัทไดรับเมื่อมีการยกเลิกสัญญาจํานวน 176.4 ลาน
บาท และตนทุนปรับเพ่ิมจํานวน 51.9 ลานบาท 

• คาเสื่อมราคาและคาตัดจําหนายสินทรัพยไดปรับตัวลดลงรอยละ 2.5 หรือจากจํานวน 
1,623.7 ลานบาทสําหรับรอบปบัญชี 2546 เปนจํานวน 1,583.8 ลานบาทสําหรับรอบปบัญชี 2547  

• ตนทุนขายอื่น ไดปรับตัวเพิ่มขึ้นรอยละ 16.8 หรือจากจํานวน 814.4 ลานบาทสําหรับรอบ
ปบัญชี 2546 เปนจํานวน 950.9 ลานบาทสําหรับรอบปบัญชี 2547 ทั้งนี้ ตนทุนขายอื่นสําหรับรอบปบัญชี 2547 สวนใหญ
ประกอบดวยตนทุนเกี่ยวกับน้ํา (ซึ่งตนทุนดังกลาวในรอบปบัญชี 2547 สูงกวาในรอบปบัญชี 2546) สารเคมี และคาใชจายประจํา
ทั่วไป รวมทั้งการซื้อไฟฟาสํารองจากกฟผ. ในชวงสามเดือนสุดทายของรอบปบัญชี 2547 และตนทุนขายอื่นสําหรับรอบปบัญชี 
2546 สวนใหญประกอบดวยตนทุนเกี่ยวกับน้ํา สารเคมี และคาใชจายประจําทั่วไป 

 คาใชจายในการขายและบริหารไดปรับตัวลดลงรอยละ 45.7 หรือจากจํานวน 1,105.7 ลานบาทสําหรับรอบป
บัญชี 2546 เหลือเพียงจํานวน 600.8 ลานบาทสําหรับรอบปบัญชี 2547 ซึ่งเปนผลมาจากปจจัยตอไปนี้ 

• คาเสื่อมราคาและคาตัดจําหนายสินทรัพยปรับตัวเพิ่มขึ้นรอยละ 2.9 หรือจากจํานวน 24.3 ลานบาท
สําหรับรอบปบัญชี 2546 เปนเพียงจํานวน 25.0 ลานบาทสําหรับรอบปบัญชี 2547  

• คาใชจายทางการเงินปรับตัวลดลงรอยละ 79.5 หรือจากจํานวน 722.4 ลานบาทสําหรับรอบปบัญชี 
2546 เหลือเพียงจํานวน 148.1 ลานบาทสําหรับรอบปบัญชี 2547 โดยมีสาเหตุหลักจากคาใชจายทางการเงินจํานวนมากที่เกิดขึ้น
ในรอบปบัญชี 2546 เนื่องจากการกูเงินใหมเพื่อชําระหนี้เงินกูเดิมของบจ. โกลว เอสพีพี 2 และบจ. โกลว เอสพีพี 3 รวมทั้งการตัด
บัญชีคาธรรมเนียมคางจายจํานวน 217.8 ลานบาท และการยกเลิกธุรกรรมสว็อปซึ่งสงผลใหเกิดคาใชจายจํานวน 344.7 ลานบาท 

• คาใชจายในการขายและบริหารทั่วไป ไดปรับตัวเพิ่มขึ้นรอยละ 19.1 หรือจากจํานวน 359.0 ลาน
บาทสําหรับรอบปบัญชี 2546 เปนจํานวน 427.7 ลานบาทสําหรับรอบปบัญชี 2547 โดยมีสาเหตุหลักจากคาใชจายที่เกี่ยวเนื่องจาก
การยกเลิกสัญญาใหบริการซอมบํารุงระยะยาวเดิมของบริษัท ซึ่งบริษัทตองทําการชําระคายกเลิกสัญญาเปนจํานวน 126.4 ลาน
บาท 

 จากเหตุผลดังกลาวขางตน คาใชจายทั้งหมด ไดปรับตัวเพิ่มขึ้นรอยละ 11.0 หรือจากจํานวน 19,485.6 ลาน
บาทสําหรับรอบปบัญชี 2546 เปนจํานวน 21,626.8 ลานบาทสําหรับรอบปบัญชี 2547  

(ค) กําไรกอนดอกเบี้ยจายและภาษีเงินได 

 จากเหตุผลดังกลาวขางตน กําไรกอนดอกเบี้ยจายและภาษีเงินไดปรับตัวลดลงรอยละ 8.1 จากจํานวน 
6,122.6 ลานบาทสําหรับรอบปบัญชี 2546 เหลือเพียงจํานวน 5,629.3 ลานบาทสําหรับรอบปบัญชี 2547  

(ง) ดอกเบ้ียจาย 

 ดอกเบี้ยจายไดปรับตัวลดลงรอยละ 24.0 หรือจากจํานวน 1,981.2 ลานบาทสําหรับรอบปบัญชี 2546 เหลือ
จํานวน 1,505.8 ลานบาทสําหรับรอบปบัญชี 2547 โดยมีสาเหตุหลักจากจํานวนหนี้รวมที่ลดลงเนื่องจากการชําระคืนเงินตนตาม
กําหนด และการชําระหนี้กอนกําหนดโดยบริษัทและบจ. โกลว ไอพีพี ตนทุนดอกเบี้ยที่ลดลงของบจ. โกลว เอสพีพี 2 และ บจ. โกลว 
เอสพีพี 3 จากการกูเงินใหมเพื่อชําระหนี้เงินกูเดิมในเดือนกันยายน 2546 และการลดลงของตนทุนดอกเบี้ยของบจ. โกลว ไอพีพี 
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จากการที่ประเทศไทยไดรับการจัดอันดับความนาเชื่อทางเครดิตที่ดีขึ้น (ตามเอกสารสัญญาการจัดหาแหลงเงินของบจ. โกลว ไอพี
พี กําหนดสวนลดสวนตางดอกเบี้ยในกรณีที่ประเทศไทยมีอันดับความนาเชื่อถือทางเครดิตดีขึ้นในบางกรณี) 

(จ) คาใชจายภาษีเงินไดของบริษัทยอย 

 คาใชจายภาษีเงินไดของบริษัทยอยมีจํานวน 0.1 ลานบาทในรอบปบัญชี 2547 เปรียบเทียบกับจํานวน 24.3 
ลานบาทในรอบปบัญชี 2546 ภาษีเงินไดในรอบปบัญชี 2546 สวนใหญมาจากคาเสียหายที่ไดรับชําระจากผูรับเหมาโครงการโกลว 
ไอพีพี ซึ่งไมไดรับยกเวนภาษีตามสิทธิประโยชนทางภาษีที่ไดรับจากการสงเสริมการลงทุน รวมทั้งไมสามารถนํายอดขาดทุนสุทธิยก
มานํามาหักเปนคาใชจายไดทั้งหมด 

(ฉ) กําไรหลังหักภาษี 

 จากเหตุผลดังกลาวขางตน กําไรหลังหักภาษีเงินไดปรับตัวเพิ่มขึ้นรอยละ 0.2 จากจํานวน 4,117.1 ลานบาท
สําหรับรอบปบัญชี 2546 เปนเพียงจํานวน 4,123.4 ลานบาทสําหรับรอบปบัญชี 2547 

(ช) สวนของผูถือหุนสวนนอยในกําไรสุทธิ 

 สวนของผูถือหุนสวนนอยในกําไรสุทธิปรับตัวลดลงรอยละ 34.3 จากจํานวน 79.1 ลานบาทสําหรับรอบปบัญชี 
2546 เหลือจํานวน 52.0 ลานบาทสําหรับรอบปบัญชี 2547 โดยมีสาเหตุหลักจากการที่กําไรของบจ. โกลว ไอพีพี (ซึ่งเปนบริษัทใน
กลุมบริษัทที่มีผูถือหุนสวนนอยมากที่สุด) มีจํานวนมากกวาในรอบปบัญชี 2546 อยางมีนัยสําคัญ เมื่อเทียบกับรอบปบัญชี 2547 
เนื่องจากมีกําไรจากอัตราแลกเปลี่ยนที่ไมไดรับรูจํานวนสูง 

(ซ) กําไรสุทธิ 

 จากเหตุผลดังกลาวขางตน กําไรสุทธิเพ่ิมขึ้นรอยละ 0.8 จากจํานวน 4,038.1 ลานบาทสําหรับรอบปบัญชี 
2546 เปนจํานวน 4,071.5 ลานบาทสําหรับรอบปบัญชี 2547 
12.6.2 ระหวางรอบปบัญชี 2546 กับรอบปบัญชี 2545 

(ก) รายได 
 รายไดจากการจําหนายสินคาและการใหบริการ ไดปรับตัวเพิ่มขึ้นรอยละ 47.0 หรือจากจํานวน 16,135.6 ลาน

บาทสําหรับรอบปบัญชี 2545 เปนจํานวน 23,721.2 ลานบาทสําหรับรอบปบัญชี 2546 ซึ่งเปนผลมาจากปจจัยตอไปนี้ 

• ยอดจําหนายไฟฟาใหกับกฟผ. ของบจ. โกลว ไอพีพี สําหรับรอบปบัญชี 2546 มีจํานวน 6,920.9 
ลานบาทขณะที่ในรอบปบัญชี 2545 ยังไมมีรายไดในสวนนี้เนื่องจากโรงไฟฟา โกลว ไอพีพี ยังไมเร่ิมเดินเครื่องเชิงพาณิชย 

• ยอดจําหนายไฟฟาใหกับกฟผ. ของโรงผลิตไฟฟาและไอน้ํารวมกันปรับตัวลดลงรอยละ 1.1 หรือจาก
จํานวน 8,437.2 ลานบาทสําหรับรอบปบัญชี 2545 เปนจํานวน 8,346.2 ลานบาทสําหรับรอบปบัญชี 2546 โดยมีสาเหตุหลักจาก
การลดลงของความพรอมของบริษัทโดยรวมเนื่องจากการหยุดเครื่องซอมบํารุงของโรงไฟฟาโกลว เอสพีพี 1 และการเนนการผลิต
ไฟฟาใหกับลูกคาอุตสาหกรรม ทําใหจําหนายไฟฟาใหกฟผ. ไดนอยลง ยอดจําหนายที่ลดลงบางสวนไดรับการทดแทนโดยการ
เพิ่มขึ้นของราคากาซธรรมชาติ 

• ยอดจําหนายไฟฟาใหกับลูกคาอุตสาหกรรมของโรงผลิตไฟฟาและไอน้ํารวมกันปรับตัวเพิ่มขึ้นรอย
ละ 6.1 หรือจากจํานวน 4,938.5 ลานบาทสําหรับรอบปบัญชี 2545 เปนจํานวน 5,239.6 ลานบาทสําหรับรอบปบัญชี 2546 โดยมี
สาเหตุหลักจากการเพิ่มขึ้นของปริมาณไฟฟาที่จําหนายใหกับลูกคาอุตสาหกรรมและมีสาเหตุรองจากการเพิ่มขึ้นของคาเอฟที ซึ่ง
เปนสวนประกอบของอัตราคาไฟฟาของกฟภ. ในจํานวน 0.04 บาทในเดือนกุมภาพันธ 2546 
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• ยอดจําหนายไอน้ําใหกับลูกคาอุตสาหกรรมของโรงผลิตไฟฟาและไอน้ํารวมกันปรับตัวเพิ่มขึ้นรอย
ละ 15.8 หรือจากจํานวน 2,566.5 ลานบาทสําหรับรอบปบัญชี 2545 เปนจํานวน 2,973.2 ลานบาทสําหรับรอบปบัญชี 2546 โดยมี
สาเหตุหลักจากการเพิ่มขึ้นของปริมาณไอน้ําที่จําหนายใหลูกคาอุตสาหกรรมและการเพิ่มขึ้นของราคากาซธรรมชาติซึ่งใชเปนดัชนี
อางอิงในการกําหนดราคาจําหนายไอน้ํา 

• รายไดจากการจําหนายน้ําเพื่อการอุตสาหกรรมของโรงผลิตไฟฟาและไอน้ํารวมกันใหกับลูกคา
อุตสาหกรรมปรับตัวเพิ่มขึ้นรอยละ 24.8 หรือจากจํานวน 193.3 ลานบาทสําหรับรอบปบัญชี 2545 เปนจํานวน 241.3 ลานบาท
สําหรับรอบปบัญชี 2546  

 รายไดอ่ืนประกอบดวย คาชดเชยจากการกอสรางลาชาของโรงไฟฟา โกลว ไอพีพี กําไรจากอัตราแลกเปลี่ยน
สุทธิ ดอกเบี้ยรับ และอ่ืน ๆ 

 ในรอบปบัญชี 2546 บริษัทมีรายได 454.2 ลานบาท ซึ่งเปนคาชดเชยจากการกอสรางลาชาที่บริษัทไดรับจาก
ผูรับเหมาของโรงไฟฟา โกลว ไอพีพี ซึ่งปรับตัวลดลงรอยละ 20.2 จากจํานวน 569.5 ลานบาทในรอบปบัญชี 2545 เนื่องจากความ
ลาชาที่เกิดขึ้นในระหวางรอบปบัญชี 2545 มากกวาในระหวางรอบปบัญชี 2546 

 บริษัทรับรูกําไรจากอัตราแลกเปลี่ยนสุทธิจํานวน 1,331.0 ลานบาทในรอบปบัญชี 2546 ซึ่งปรับตัวสูงขึ้นรอย
ละ 187.7 จากจํานวน 462.6 ลานบาทในรอบปบัญชี 2545 กําไรจากอัตราแลกเปลี่ยนสําหรับรอบปบัญชี 2546 จํานวน 1,020.2 
ลานบาทเปนกําไรจากอัตราแลกเปลี่ยนที่บริษัทไมไดรับรู และจํานวน 310.8 ลานบาทเปนกําไรจากอัตราแลกเปลี่ยนที่บริษัทรับรูซึ่ง
สวนใหญมาจากกําไรจากอัตราแลกเปลี่ยนที่เกิดขึ้นในการจัดหาแหลงเงินทุนใหมเพ่ือชําระหนี้เดิมของบจ. โกลว เอสพีพี 2 และบจ. 
โกลว เอสพีพี 3 ในเดือนกันยายน 2546 รวมทั้งจากการแข็งคาของเงินบาทเทียบกับสกุลเงินตราตางประเทศหลัก กําไรจากอัตรา
แลกเปลี่ยนสําหรับรอบปบัญชี 2545 จํานวน 340.5 ลานบาทเปนกําไรจากอัตราแลกเปลี่ยนที่บริษัทไมไดรับรู และจํานวน 122.1 
ลานบาทเปนกําไรจากอัตราแลกเปลี่ยนที่บริษัทรับรูซึ่งมีสาเหตุหลักจากการแข็งคาของเงินบาทเทียบกับสกุลเงินตราตางประเทศ
หลัก  

 บริษัทรับรูดอกเบี้ยรับจํานวน 45.9 ลานบาทในรอบปบัญชี 2546 ซึ่งปรับตัวเพิ่มขึ้นรอยละ 0.4 จากจํานวน 
45.7 ลานบาทในรอบปบัญชี 2545 ดอกเบี้ยรับสําหรับรอบปบัญชี 2545 และรอบปบัญชี 2546 สวนใหญ มาจากดอกเบี้ยจากเงิน
สดที่เก็บไวในรูปเงินฝาก ตราสาร และบัญชีสํารองตามสัญญาเงินกูโครงการ  

 รายไดอ่ืนสําหรับรอบปบัญชี 2546 มีจํานวน 55.8 ลานบาท โดยหลักประกอบดวยรายไดจากเงินประกันภัยที่
บริษัทไดรับจากการที่ตองหยุดเดินเครื่องซอมบํารุงโรงไฟฟา โกลว พลังงาน คาชดเชยจากผูรับเหมาสําหรับโรงไฟฟา โกลว เอสพีพี 
3 และเงินชดใชเพ่ือยุติขอพิพาทสัญญาสัมปทานกับบริษัทคูแขงรายหนึ่ง รายไดอ่ืนสําหรับรอบปบัญชี 2545 มีจํานวน 125.5 ลาน
บาท โดยหลักประกอบดวยคาชดเชยจากผูรับเหมาสําหรับปญหาที่เกิดกับหมอตมไอน้ําตัวหนึ่งของโรงไฟฟา โกลว เอสพีพี 3 การ
กลับสวนล้ํามูลคาคางจายที่บริษัทตองชําระใหแกผูถือหุนกู และกําไรของบจ. โกลว จากการขายหุนรอยละ 5 ในบจ. โกลว ไอพีพี 

 จากเหตุผลดังกลาวขางตน รายไดทั้งหมดไดปรับตัวเพิ่มขึ้นรอยละ 47.7 จากจํานวน 17,338.9 ลานบาท
สําหรับรอบปบัญชี 2545 เปนจํานวน 25,608.2 ลานบาทสําหรับรอบปบัญชี 2546  

(ข) คาใชจาย 

 ตนทุนขาย ไดปรับตัวเพิ่มขึ้นรอยละ 52.0 หรือจากจํานวน 12,088.8 ลานบาทสําหรับรอบปบัญชี 2545 เปน
จํานวน 18,379.9 ลานบาทสําหรับรอบปบัญชี 2546 ซึ่งเปนผลมาจากปจจัยตอไปนี้ 
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 (1) บจ. โกลว ไอพีพี 

• ตนทุนเชื้อเพลิงกาซธรรมชาติมีจํานวน 4,445.3 ลานบาทสําหรับรอบปบัญชี 2546 สวน
สําหรับรอบปบัญชี 2545 ไมมีคาใชจายดังกลาวเนื่องจากโรงไฟฟา โกลว ไอพีพี ยังไมเดินเครื่องเชิงพาณิชย 

• ตนทุนซอมบํารุงมีจํานวน 27.5 ลานบาทสําหรับรอบปบัญชี 2546 สวนสําหรับรอบปบัญช ี
2545 ไมมีคาใชจายดังกลาวเนื่องจากโรงไฟฟา โกลว ไอพีพี ยังไมเดินเครื่องเชิงพาณิชย 

• คาเส่ือมราคาและคาตัดจําหนายสินทรัพยมีจํานวน 1,080.4 ลานบาทสําหรับรอบปบัญชี 
2546 สวนสําหรับรอบปบัญชี 2545 ไมมีคาใชจายดังกลาวเนื่องจากโรงไฟฟา โกลว ไอพีพี ยังไมเดินเครื่องเชิงพาณิชย 

• ตนทุนขายอื่น มีจํานวน 134.7 ลานบาทสําหรับรอบปบัญชี 2546 โดยหลักประกอบดวย
คาใชจายประจําในการดําเนินงาน สวนสําหรับรอบปบัญชี 2545 ไมมีคาใชจายดังกลาวเนื่องจากโรงไฟฟาโกลว ไอพีพี ยังไม
เดินเครื่องเชิงพาณิชย 

 (2) โรงผลิตไฟฟาและไอน้ํารวมกัน 

• ตนทุนเชื้อเพลิงกาซธรรมชาติไดปรับตัวเพิ่มขึ้นรอยละ 6.8 หรือจากจํานวน 7,971.4 ลาน
บาทสําหรับรอบปบัญชี 2545 เปนจํานวน 8,510.1 ลานบาทสําหรับรอบปบัญชี 2546 โดยมีสาเหตุหลักจากการเพิ่มขึ้นของปริมาณ
สาธารณูปโภคดานอุตสาหกรรมที่ผลิตไดและการเพิ่มขึ้นของราคากาซธรรมชาติ 

• ตนทุนเชื้อเพลิงถานหินไดปรับตัวเพิ่มขึ้นรอยละ 0.6 หรือจากจํานวน 1,096.1 ลานบาท
สําหรับรอบปบัญชี 2545 เปนจํานวน 1,103.2 ลานบาทสําหรับรอบปบัญชี 2546 โดยมีสาเหตุหลักจากการเพิ่มขึ้นของปริมาณ
สาธารณูปโภคดานอุตสาหกรรมที่ผลิตได โดยที่ถานหินมีราคาลดลงเล็กนอย 

• ตนทุนซอมบํารุงไดปรับตัวลดลงรอยละ 12.8 หรือจากจํานวน 734.6 ลานบาทสําหรับ
รอบปบัญชี 2545 เปนจํานวน 640.6 ลานบาทสําหรับรอบปบัญชี 2546 โดยมีสาเหตุหลักจากการลดลงของตนทุนซอมบํารุงภายใต
สัญญาบริการซอมบํารุงระยะยาว (ในเชิงบัญชี และโดยไมคํานึงถึงตนทุนที่เพ่ิมขึ้นโดยรวมภายใตสัญญาเหลานี้) และตนทุนซอม
บํารุงที่มีจํานวนสูงกวาในรอบปบัญชี 2545 ที่เกี่ยวเนื่องกับการหยุดเดินเครื่องเพื่อทําการซอมบํารุงของบริษัท 

• คาเสื่อมราคาและคาตัดจําหนายสินทรัพย ไดปรับตัวเพิ่มขึ้นรอยละ 0.7 หรือจากจํานวน 
1,611.9 ลานบาทสําหรับรอบปบัญชี 2545 เปนจํานวน 1,623.7 ลานบาทสําหรับรอบปบัญชี 2546  

• ตนทุนขายอื่น ไดปรับตัวเพิ่มขึ้นรอยละ 20.7 หรือจากจํานวน 674.9 ลานบาทสําหรับรอบ
ปบัญชี 2545 เปนจํานวน 814.4 ลานบาทสําหรับรอบปบัญชี 2546 การเพิ่มขึ้นดังกลาวมีสาเหตุสวนหนึ่งจากการเพิ่มขึ้นของคา
สิทธิในการใช (Usage Rights Payments) ในรอบปบัญชี 2546 จากคาสิทธิในการใชในรอบปบัญชี 2545 ทั้งนี้ ตนทุนขายอื่น
สําหรับรอบปบัญชี 2546 และ 2545 สวนใหญประกอบดวยตนทุนคาน้ํา สารเคมี และคาใชจายประจําทั่วไปอ่ืน ๆ   

 คาใชจายในการขายและบริหาร ไดปรับตัวเพิ่มขึ้นรอยละ 108.9 หรือจากจํานวน 529.2 ลานบาทสําหรับรอบป
บัญชี 2545 เปนจํานวน 1,105.7 ลานบาทสําหรับรอบปบัญชี 2546 ซึ่งเปนผลมาจากปจจัยตอไปนี้ 

• คาเสื่อมราคาและคาตัดจําหนายสินทรัพยปรับตัวเพิ่มขึ้นรอยละ 8.0 หรือจากจํานวน 22.5 ลานบาท
สําหรับรอบปบัญชี 2545 เปนจํานวน 24.3 ลานบาทสําหรับรอบปบัญชี 2546  

• คาใชจายทางการเงินปรับตัวเพิ่มขึ้นรอยละ 403.8 หรือจากจํานวน 143.4 ลานบาทสําหรับรอบป
บัญชี 2545 เปนจํานวน 722.4 ลานบาทสําหรับรอบปบัญชี 2546 โดยมีสาเหตุหลักจากคาใชจายทางการเงินจํานวนมากที่เกิดขึ้น
ในรอบปบัญชี 2546 เนื่องจากการกูยืมเงินใหมเพ่ือชําระหนี้เงินกูเดิมของบจ. โกลว เอสพีพี 2 และบจ. โกลว เอสพีพี 3 ในเดือน
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กันยายน 2546 รวมทั้งการตัดบัญชีคาธรรมเนียมคางจายจํานวน 217.8 ลานบาทและการยกเลิกธุรกรรมสว็อปซึ่งสงผลใหบริษัทมี
คาใชจายจํานวน 344.7 ลานบาท 

• คาใชจายในการขายและบริหารทั่วไปไดปรับตัวลดลงรอยละ 1.2 หรือจากจํานวน 363.3 ลานบาท
สําหรับรอบปบัญชี 2545 เหลือจํานวน  359.0 ลานบาทสําหรับรอบปบัญชี 2546 

 จากเหตุผลดังกลาวขางตน คาใชจายทั้งหมดไดปรับตัวเพิ่มขึ้นรอยละ 54.4 หรือจากจํานวน 12,618.1 ลาน
บาทสําหรับรอบปบัญชี 2545 เปนจํานวน 19,485.6 ลานบาทสําหรับรอบปบัญชี 2546  

(ค) กําไรกอนดอกเบี้ยจายและภาษีเงินได 

 จากเหตุผลดังกลาวขางตน กําไรกอนดอกเบี้ยจายและภาษีเงินไดปรับตัวเพิ่มขึ้นรอยละ 29.7 จากจํานวน 
4,720.9 ลานบาทสําหรับรอบปบัญชี 2545 เปนจํานวน 6,122.6 ลานบาทสําหรับรอบปบัญชี 2546  

(ง) ดอกเบ้ียจาย 

 ดอกเบี้ยจายไดปรับตัวเพิ่มขึ้นรอยละ17.5 หรือจากจํานวน 1,686.0 ลานบาทสําหรับรอบปบัญชี 2545 เปน
จํานวน 1,981.2 ลานบาทสําหรับรอบปบัญชี 2546 โดยมีสาเหตุหลักจากการเริ่มบันทึกตนทุนดอกเบี้ยของบจ. โกลว ไอพีพี เปน
คาใชจายในรอบบัญชี 2546 แมวาการเพิ่มขึ้นจะถูกหักลดบางสวนโดยการลดลงของดอกเบี้ยซึ่งเปนผลมาจากการกูยืมเงินใหมเพ่ือ
ชําระหนี้เดิมของบจ. โกลว เอสพีพี 2 และบจ. โกลว เอสพีพี 3 ในเดือนกันยายน 2546 

(จ) คาใชจายภาษีเงินไดของบริษัทยอย 

 ภาษีเงินไดของบริษัทยอยมีจํานวน 24.3 ลานบาทในรอบปบัญชี 2546 โดยสวนใหญมาจากคาเสียหายที่
บริษัทไดรับชําระจากผูรับเหมาโครงการโกลว ไอพีพี ซึ่งไมไดรับยกเวนภาษีตามสิทธิประโยชนทางภาษีที่ไดรับจากคณะกรรมการ
สงเสริมการลงทุน รวมทั้งไมสามารถนํายอดขาดทุนสะสมยกมานํามาหักเปนคาใชจายไดทั้งหมด สวนในรอบปบัญชี 2545 ไมมี
คาใชจายภาษีเงินไดเนื่องจากคาเสียหายที่บริษัทไดรับชําระจากผูรับเหมาโครงการโกลว ไอพีพี ในรอบปบัญชี 2545 ถูกหักกลบ
ทั้งหมดดวยยอดขาดทุนสะสมยกมาของบจ. โกลว ไอพีพี 

(ฉ) กําไรหลังหักภาษี 

 จากเหตุผลดังกลาวขางตน กําไรหลังหักภาษีเงินไดปรับตัวเพิ่มขึ้นรอยละ 35.7 จากจํานวน 3,034.8 ลานบาท
สําหรับรอบปบัญชี 2545 เปนจํานวน 4,117.1 ลานบาทสําหรับรอบปบัญชี 2546 

(ช) สวนของผูถือหุนสวนนอยในกําไรสุทธิ 

 สวนของผูถือหุนสวนนอยในกําไรสุทธิมีจํานวน 79.1 ลานบาทสําหรับรอบปบัญชี 2546 ขณะที่รอบปบัญชี 
2545 มีผลขาดทุนสุทธิในสวนของผูถือหุนสวนนอยจํานวน 5.8 ลานบาท โดยมีสาเหตุหลักจากการที่บมจ. เหมราชพัฒนาที่ดิน (ซึ่ง
ถือเปนผูถือหุนสวนนอยที่มีความสําคัญในบจ. โกลว ไอพีพี) ไมไดทําการเขาซื้อหุนในบจ. โกลว ไอพีพีจนถึงเดือนสิงหาคม 2545 
แมวาบจ. โกลว ไอพีพี บันทึกกําไรสุทธิสําหรับรอบบัญชี ป 2545 แตบจ. โกลว ไอพีพี มีผลขาดทุนสุทธิในชวงเดือนสิงหาคมถึง
ธันวาคมซึ่งสงผลใหผูถือหุนสวนนอยมีผลขาดทุนสุทธิ 

(ซ) กําไรสุทธิ 

 จากเหตุผลดังกลาวขางตน กําไรสุทธิเพ่ิมขึ้นรอยละ 32.8 จากจํานวน 3,040.6 ลานบาทสําหรับรอบปบัญชี 
2545 เปนจํานวน 4,038.1 ลานบาทสําหรับรอบปบัญชี 2546 
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12.7 สภาพคลองและแหลงเงินทุน (Liquidity and Capital Resources) 

ในรอบปบัญชี 2545 2546 และ 2547 แหลงเงินทุนสภาพคลองหลักของบริษัทนั้นไดรับจากเงินสดที่ไดรับจากการ
จําหนายไฟฟาใหกับกฟผ. และจากการจําหนายไฟฟาและไอน้ําใหกับลูกคาอุตสาหกรรม ณ วันที่ 31 ธันวาคม 2547 บริษัทมี
สินทรัพยหมุนเวียนทั้งสิ้นจํานวน 10,034.0 ลานบาท โดยมีเงินสดและรายการเทียบเทาเงินสดคิดเปนจํานวนทั้งส้ิน 2,809.1 ลาน
บาท หรือรอยละ 28.0 และเงินลงทุนชั่วคราวคิดเปนจํานวน 992.9 ลานบาทหรือรอยละ 9.9 โดยประมาณของจํานวนสินทรัพย
หมุนเวียนทั้งหมด 
12.7.1 กระแสเงินสด 

ตารางตอไปนี้แสดงขอมูลบางสวนจากงบกระแสเงินสดรวมสําหรับชวงเวลาที่ไดระบุไว 
  รอบปบัญชีส้ินสุด ณ วันที่ 31 ธันวาคม 
  2545  2546  2547 

  (ลานบาท) (ลานบาท) (ลานบาท) 
กระแสเงินสดจากกิจกรรมดําเนินงาน  
  

กําไรจากการดําเนินงานกอนการเปลีย่นแปลงในสินทรัพยและหนี้สินดําเนินงาน  4.293.7 5.770.4 6,779.1 
การเปลี่ยนแปลงในสินทรัพยดําเนินงานลดลง (เพิ่มข้ึน)  (1,691.4) 582.1 (1,201.9) 
การเปลี่ยนแปลงในหนี้สินดําเนินงานเพ่ิมขึ้น (ลดลง)  713.4 (310.7) 1,124.6 
เงินสดสุทธิไดมาจากกิจกรรมดําเนินงาน  3,315.7 6,041.8 6,701.8 
     

กระแสเงินสดจาก (ใชไป) กิจกรรมลงทุน     
จายชําระที่ดิน อาคารและอุปกรณ  (779.4) (3,398.4) (2,001.1) 
เงินชําระสําหรับการลงทนุในบริษัทยอย  - - (7,500.0) 
การเปลี่ยนแปลงสุทธิอ่ืน ๆ   202.2 12.4 188.7 
เงินสดสุทธิในกิจกรรมลงทนุ (ใชไป)  (577.2) (3,386.0) (9,312.4) 
     

กระแสเงินสดไดมา (ใชไป) จากกิจกรรมจัดหาเงิน     
เงินกูระยะยาวจากบุคคลที่เกี่ยวของเพ่ิมขึ้น  - - 4,000.0 
จายชําระคืนเงินกูระยะยาว  (5,743.1) (15,812.4) (1,305.8) 
จายชําระคืนเงินกูระยะสั้น  - (7,817.9) (1,095.0) 
เงินที่ไดรับจากการออกหุนกู  - 12,300.0 - 
เงินที่ไดรับจากการกูยืมระยะสั้นจากสถาบันการเงิน  1,027.8 7,800.0 - 
อ่ืน ๆ   2,964.5 143.5 454.5 
เงินสดสุทธิซึ่งไดรับจาก (ใชไป) ในกิจกรรมจัดหาเงิน  (1,750.8) (3,386.8) 2,053.7 
     

เงินสดและรายการเทียบเทาเงินสดเพ่ิมข้ึน (ลดลง)  987.7 (730.9) (556.8) 
เงินสดและรายการเทียบเทาเงินสด ณ วันตนงวด  4,102.1 5,089.8 4,358.8 
เงินสดและรายการเทียบเทาเงินสด ณ วันส้ินสุดงวด  5,089.8 4,358.8 3,802.0 

 

บริษัทมีเงินสดสุทธิไดมาจากกิจกรรมดําเนินงานจํานวน 3,315.7 ลานบาทสําหรับรอบปบัญชี 2545 จํานวน 6,041.8 
ลานบาทสําหรับรอบปบัญชี 2546 จํานวน 6,701.8 ลานบาทสําหรับรอบปบัญชี 2547 โดยการเปลี่ยนแปลงมีสาเหตุหลักมาจาก
การที่โรงไฟฟา โกลว ไอพีพี เริ่มเดินเครื่องเต็มที่ในรอบปบัญชี 2546 และการเพิ่มขึ้นของปริมาณการผลิตของโรงผลิตไฟฟาและ 
ไอน้ํารวมของบริษัทที่จําหนายใหกับลูกคาอุตสาหกรรม  
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บริษัทมีเงินสดสุทธิใชไปในกิจกรรมลงทุนจํานวน 577.2 ลานบาทสําหรับรอบปบัญชี 2545 จํานวน 3,386.0 ลานบาท
สําหรับรอบปบัญชี 2546 และจํานวน 9,312.4 ลานบาทสําหรับรอบปบัญชี 2547 ในแตละรอบปบัญชี 2545 และรอบปบัญชี 2546 
จํานวนเงินสดสุทธิใชไปในกิจกรรมลงทุนสวนใหญเกิดจากคาใชจายเพื่อการลงทุนในการกอสรางโรงไฟฟาโกลว ไอพีพี ในรอบป
บัญชี 2547 เงินสดสุทธิที่ใชในกิจกรรมการลงทุนสวนใหญเปนคาใชจายเพื่อการลงทุน (Capital Expenditures) กอสรางโครงการ
สวนขยายระยะแรกของโรงไฟฟา โกลว พลังงาน และการเขาซื้อหุนในบจ. โกลว 

บริษัทมีเงินสดสุทธิซึ่งไดรับจาก (ใชไป) ในกิจกรรมจัดหาเงินจํานวน (1,750.8) ลานบาทสําหรับรอบปบัญช ี2545 จาํนวน 
(3,386.8) ลานบาทสําหรับรอบปบัญชี 2546 และจํานวน 2,053.7 ลานบาทสําหรับรอบปบัญชี 2547 เงินสดสุทธิใชไปในกิจกรรม
จัดหาเงินสวนใหญเกิดจากการชําระคืนหนี้ตามกําหนดและชําระคืนหนี้กอนกําหนด ในรอบปบัญชี 2547 เงินสดสุทธิซึ่งไดรับจาก
กิจกรรมจัดหาเงินสวนใหญมาจากแหลงเงินทุนใหม (ซึ่งไดมาในรูปของเงินกูจากผูถือหุนและการเพิ่มทุน) ที่ใชสําหรับการเขาซื้อหุน
ในบจ. โกลว 

บริษัทคาดวาการใชจายเงินสดโดยหลักในรอบปบัญชี 2548 จะประกอบดวยคาใชจายเพื่อการลงทุน (Capital 
Expenditures) และเพื่อการปฏิบัติตามขอกําหนดชําระคืนเงินกู ซึ่งรวมถึงการครบกําหนดไถถอนหุนกูที่ออกในป 2543 นอกจากนี้ 
คาดวาบริษัทจะใชจายเงินสดสําหรับรอบปบัญชี 2548 ในการจายเงินปนผลตามที่อาจไดรับอนุมัติจากคณะกรรมการและผูถือหุน
ของบริษัท โปรดพิจารณารายละเอียดเพิ่มเติมในขอ 8.3 - นโยบายการจายเงินปนผล 

บริษัทคาดวาแหลงเงินทุนสําหรับเงินทุนหมุนเวียน คาใชจายเพื่อการลงทุน (Capital Expenditures) การจายเงินปนผล 
และเงินลงทุนสําหรับชวงเวลาที่เหลืออยูในรอบปบัญชี 2548 จะมาจากกระแสเงินสดจากการดําเนินงานเปนหลัก ในอนาคต บริษัท
อาจพิจารณาจัดหาแหลงเงินทุนอ่ืน ๆ รวมถึงเงินทุนที่มีลักษณะเปนหนี้หรือเปนทุนซึ่งรวมทั้งเงินกูสกุลเงินบาทจากธนาคารพาณิชย
ไทย หรือเงินกูสกุลเงินตางประเทศจากธนาคารพาณิชยตางชาติ ทั้งนี้ ขึ้นอยูกับสภาวะตลาดและความจําเปนในการใชเงินทุนของ
บริษัท 
12.7.2 หนี้สิน 

ณ วันที่ 31 ธันวาคม 2547 หนี้สินรวมของบริษัทมีจํานวน 28,564.3 ลานบาทซึ่งรวมถึงหนี้สินระยะยาวที่ถึงกําหนดชําระ
ในปจจุบันจํานวน 3,277.5 ลานบาท และหนี้สินจากการออกหุนกูของบริษัท (โดยไมรวมถึงภาระหนี้สินภายใตสัญญาเชาซื้อ 
(Finance Lease Payables) เจาหนี้การคา หนี้สินหมุนเวียนอ่ืน และหนี้สินไมหมุนเวียนอ่ืน ๆ) ทั้งนี้ ในจํานวนดังกลาวหนี้สิน
จํานวน 13,564.8 ลานบาทอยูในรูปของหุนกูและจํานวน 14,999.5 ลานบาทเปนหนี้สินคงคางภายใตสินเชื่อเงินกูตาง ๆ ที่บริษัท
ไดรับ ณ วันที่ 31 ธันวาคม 2546 หนี้สินคงคางรวมของบริษัทมีจํานวน 26,419.0 ลานบาท และ ณ วันที่ 31 ธันวาคม 2545 หนี้สิน
คงคางรวมของบริษัทมีจํานวน 31,773.6 ลานบาท ทั้งนี้ หนี้สินรวมของบริษัท ณ วันที่ 31 ธันวาคม 2547 ในจํานวนที่ไดกลาวไวใน
ประโยคแรกของวรรคนี้ตางจากจํานวน 28,631.4 ลานบาทซึ่งแสดงอยูในตารางตาง ๆ ในหนาหลังจากนี้ (ซึ่งจํานวนดังกลาวไมได
แสดงถึงความผันผวนของอัตราแลกเปลี่ยนที่ไมรับรู) โดยหลักเนื่องจากในทางบัญชีบริษัททําการรวมภาระหนี้สินตาง ๆ เหลานี้ไวใน
งบดุลโดยหักมูลคาธุรกรรมบางธุรกรรมที่ผัดผอนออกไป (Deferred Transaction) และ/หรือ คาใชจายในการออกหุนกู โปรด
พิจารณารายละเอียดเพิ่มเติมในหมายเหตุประกอบงบการเงินขอ 12 ขอ 13 และขอ 14 สําหรับรายละเอียดเกี่ยวกับยอดเงินกูยืมคง
คาง 

บริษัทตองดํารงอัตราสวนทางการเงินบางประเภทตามที่กําหนดไวในสัญญาจัดหาแหลงเงินทุนของบริษัทยอยในกลุม
บริษัทที่ไดทําไว อาทิ การดํารงอัตราสวนของหนี้สินตอสวนของผูถือหุน การดํารงอัตราสวนความสามารถในการชําระหนี้ การดํารง
มูลคาสินทรัพยสุทธิ นอกจากนี้ บจ. โกลว ไอพีพี และบจ. โกลว เอสพีพี 1 ซึ่งมีการทําสัญญาเงินกูโครงการ ก็ตองปฏิบัติตามภาระ
ผูกพันและขอจํากัดทั่วไปของเงินกูโครงการ ซึ่งรวมถึงการดํารงเงินสํารองและขอจํากัดการจายเงินปนผล เปนตน โปรดพิจารณา
รายละเอียดเพิ่มเติมในเร่ืองขอจํากัดการจายเงินปนผลของบจ. โกลว ไอพีพี ในขอ 1.1.14 - การดําเนินงานของบริษัทอาจหยุดชะงัก
จากปจจัยที่อยูนอกเหนือการควบคุมของบริษัท 
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กลยุทธดานการจัดหาเงินทุนทั่วไปของบริษัทแมจะไมไดมีการจัดทําเปนลายลักษณอักษรแตมีหลักการสําคัญดังนี้ 
ประการแรก บริษัทจัดหาเงินทุนสําหรับสินทรัพยของโรงไฟฟาที่เปนผูผลิตไฟฟารายเล็กของบริษัทในรูปของเงินกูบริษัท (Corporate 
Finance) สวนการจัดหาเงินทุนสําหรับสินทรัพย (ทั้งปจจุบันและในอนาคต) ของโรงไฟฟาที่เปนผูผลิตไฟฟาเอกชนรายใหญอยูใน
รูปของเงินกูโครงการ (Project Finance) โดยเนนการจัดหาเงินกูที่เปนสกุลเงินบาท (โดยสอดคลองกับนโยบายการบริหารความ
เสี่ยงจากความผันผวนของอัตราแลกเปลี่ยน) โปรดพิจารณารายละเอียดในขอ 12.12.1 - ความเส่ียงจากอัตราแลกเปลี่ยน บริษัททํา
การติดตามตรวจสอบตนทุนการเงินเฉลี่ยถวงน้ําหนัก (Weighted Average Cost of Capital) และพยายามใหเงินทุนจากการกูยืม
อยูในระดับที่บริษัทสามารถไดรับประโยชนสูงสุดในดานตนทุนการเงิน (รวมทั้งพิจารณาจัดสรรกระจายภาระหนี้ไปยังบริษัทยอยใน
กลุมโดยคํานึงถึงประโยชนดานภาษีเปนหลักดวย) ในขณะที่บริษัทสามารถดํารงอันดับความนาเชื่อถือทางเครดิตไวเพ่ือใหมีความ
คลองตัวในการแสวงหาเงินทุนจากตลาดเงิน ในการบริหารจัดการความเสี่ยงจากอัตราดอกเบี้ยบริษัทใชหลักการที่มีความยืดหยุน
แตใชความระมัดระวัง รวมทั้งใชทีมงานผูชํานาญดานการเงินของสุเอซ-แทรกเตอเบล ในการปรับดอกเบ้ียเงินกูจากลอยตัวเปนคงที่
ทั้งในสวนของจํานวนและชวงเวลาที่เหมาะสม กลยุทธดานการจัดหาเงินทุนของบริษัทมีความยืดหยุน และอาจมีการปรับเปลี่ยนได
ตามสภาวะตลาดและวัตถุประสงคทางธุรกิจของบริษัท 

ในเดือนกันยายน 2546 บริษัททําการจัดหาเงินทุนใหมเพ่ือชําระภาระหนี้เดิมครั้งใหญของบจ. โกลว เอสพีพี 2 และบจ. 
โกลว เอสพีพี 3 โดยสงผลใหโครงสรางเงินทุนเดิมที่อยูในรูปเงินกูโครงการปรับมาเปนโครงสรางเงินกูของบริษัททั้งหมด การจัดหา
เงินทุนใหมเพ่ือชําระหนี้เดิมดังกลาวดําเนินการโดยบริษัทออกหุนกูเงินบาท อัตราดอกเบี้ยคงที่จํานวน 12,300 ลานบาท และต๋ัว
แลกเงินจํานวน 700 ลานบาท โดยนําเงินที่ไดรับบางสวนไปชําระหนี้ในสกุลเงินเหรียญสหรัฐฯ และในสกุลเงินบาท ซึ่งทําใหบริษัท
บรรลุวัตถุประสงคสําคัญหลายประการ รวมถึงการรวมภาระหนี้จากการจัดหาแหลงเงินทุนจากภายนอกของบริษัท บจ. โกลว เอสพี
พี 2 และบจ. โกลว เอสพีพี 3 มาเปนภาระหนี้ของบริษัทเพียงบริษัทเดียว (โดยบริษัทไดรับการค้ําประกันบางสวนจากบจ. โกลว เอส
พีพี 2 และบจ. โกลว เอสพีพี 3) การลดความเสี่ยงตอความผันผวนของอัตราแลกเปลี่ยนเงินตราและอัตราดอกเบี้ยลงไดอยางมาก 
และการนําเงินสดสํารองสวนที่เคยถูกบังคับใหดํารงไวภายใตขอตกลงเงินกูมาใชในการดําเนินการได 

ในเดือนธันวาคม 2547 บริษัทเขาทําสัญญาเงินกูผูถือหุนจํานวน 4,000 ลานบาท เพ่ือใชเปนเงินทุนสําหรับซื้อหุนในบจ. 
โกลว จากบริษัทยอยที่สุเอซ-แทรกเตอเบล เปนเจาของทั้งหมด จากนั้นบริษัทไดดําเนินการจัดหาเงินทุนใหมจากภายนอกเพื่อชําระ
หนี้ภายใตสัญญาเงินกูผูถือหุนดังกลาว ดังนี้ 

• ในเดือนกุมภาพันธ 2548 บริษัทเขาทําสัญญาเงินกูเปนจํานวนเงินตน 2,000 ลานบาท ครบกําหนดชําระในวันที่ 
29 ธันวาคม 2549 ในอัตราดอกเบี้ยคงที่ ซึ่งบริษัทเชื่อวาเปนอัตราตลาดที่ใชกันโดยทั่วไป เงินที่ไดรับจากเงินกูทั้งหมดนี้นําไปชําระ
เงินกูภายใตสัญญาเงินกูผูถือหุนบางสวนโดยเปนการชําระกอนกําหนด 

• ในเดือนกุมภาพันธ 2548 บริษัทเขาทําสัญญาเงินกูเปนจํานวนเงินตน 8,100 ลานเยน ครบกําหนดชําระในวันที่ 
30 ธันวาคม 2554 ในอัตราดอกเบี้ยอางอิงสําหรับ JPY LIBOR โดยภายหลังไดมีการทําสัญญาแลกเปลี่ยนเงินกูเปนเงินบาทจาํนวน
2,964.6 ลานบาท อัตราดอกเบี้ยคงที่ในอัตรา THBFIX บวกสวนตางตามอัตราที่ตกลงกัน เงินจํานวน 2,000 ลานบาทจากเงินกู
ดังกลาวนําไปชําระเงินกูภายใตสัญญาเงินกูผูถือหุนบางสวนโดยเปนการชําระกอนกําหนด 
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ตารางตอไปนี้แสดงระยะเวลาครบกําหนดชําระเงินกูยืมระยะยาวในปจจุบัน และกําหนดชําระเงินกูยืมระยะยาว 
คงคาง ณ วันที่ 31 ธันวาคม 2547 (หลังหักเงินกูยืมครบกําหนดปจจุบัน) 

  สกุลเงินเดิม(1) 

  บาท เหรียญสหรัฐฯ อ่ืน ๆ   
ยอดรวมเปน 
เงินบาท 

  (เทียบเทาเงินบาท ลานบาท) 
หนี้เงินกูระยะยาวครบกําหนดในปจจุบัน.....................   2,582.7  705.6  -  3,288.3 

         

หนี้เงินกูระยะยาว ไมรวมที่ครบกําหนดในปจจุบัน .......        
 ครบกําหนดในป 2549 ......................................   2,739.2 792.6  -  3,531.8 
 ครบกําหนดในป 2550 ......................................   2,700.4 974.8  -  3,675.1 
 ครบกําหนดหลังป 2550 ....................................   11,108.3 7,028.0  -  18,136.2 
 รวม .........................................................   19,130.6 9,501.0  -  28,631.4 

หมายเหตุ 
(1) มูลคาสกุลเงินเดิมเปนมูลคาหลังจากทําธุรกรรมสว็อปเงินตราซึ่งบริษัทแลกเปลี่ยนเงินเหรียญสหรัฐฯ เปนเงินบาท โปรดพิจารณา

รายละเอียดเพ่ิมเติมเกี่ยวกับการทําธุรกรรมแลกเปลี่ยนเงินตราและดอกเบี้ยในขอ 12.12 - ความเสี่ยงในตลาดการเงิน 
 

ตารางตอไปนี้แสดงภาระหนี้ปจจุบันแยกตามบริษัทในกลุมบริษัท 

  ณ วันที่ 31 ธันวาคม 
  2545  2546  2547 
  (ลานบาท)  (ลานบาท)  (ลานบาท) 

    

ภาระหนี้คางชําระของ    
        บมจ. โกลว พลังงาน...................................  4,717.3 16,174.3 18,161.2 
        บจ. โกลว เอสพีพี 2....................................  3,904.8 - - 
        บจ. โกลว เอสพีพี 3....................................  10,320.3 - - 
        บจ. โกลว เอสพีพี 1....................................  3,052.8 2,659.1  2,354.1 
        บจ. โกลว ไอพีพี .......................................  10,907.2 8,754.0 8,116.2 
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ตารางตอไปนี้แสดงกําหนดการชําระหนี้ของภาระหนี้ ณ วันที่ 31 ธันวาคม 2547 

 บมจ. โกลว พลังงาน  บจ. โกลว เอสพีพี 1  บจ. โกลว ไอพีพี 
      

2548 2,510.0 323.4 454.9 
2549 2,650.0 200.6 681.2 
2550 2,601.2 183.9 890.0 
2551 2,600.0 250.8 803.3 
2552 2,310.0 352.9 772.3 
2553 3,490.0 297.5 872.2 
2554 2,000.0 269.6 842.2 
2555 - 236.0 871.3 
2556 - 239.4 966.8 
2557 - - 488.9 
2558 - - 473.1 

 

ตนทุนดอกเบี้ยเฉลี่ยของบริษัทและบริษัทยอยแตละแหง สําหรับรอบปบัญชี 2547 เปนดังนี้  

        บมจ. โกลว พลังงาน(1) ........................................................  รอยละ 3.76 
        บจ. โกลว ไอพีพี ............................................................... รอยละ 9.06 
        บจ. โกลว เอสพีพี 1............................................................ รอยละ 6.94 
หมายเหตุ 
(1) ไมรวมเงินกูภายใตสัญญาเงินกูผูถือหุนจํานวนเงินตน 4,000 ลานบาทของบริษัท ซึ่งมีการเบิกจายเมื่อ 21 ธันวาคม 2547 และไดมี

การนําเงินกูใหมมาชําระหนี้เงินกูสวนนี้แลว 
 

ยอดหนี้คงคางทั้งหมด ณ วันที่ 31 ธันวาคม 2547 ซึ่งครบกําหนดชําระในรอบปบัญชี 2548 เปนจํานวน 3,288.3 ลาน
บาท ครบกําหนดชําระในรอบปบัญชี 2549 เปนจํานวน 3,531.8 ลานบาท และครบกําหนดชําระในรอบปบัญชี 2550 เปนจํานวน 
3,675.1 ลานบาท โดยบริษัทมีแผนจะชําระคืนจากกระแสเงินสดสุทธิจากการดําเนินงาน รายการเทียบเทาเงินสด และเงินลงทุน
ระยะสั้น และจากการจัดหาเงินกูใหมเปนหลัก 
12.7.3 แหลงเงินทุน 

ณ วันที่ 31 ธันวาคม 2547 บริษัทมีเงินสดและรายการเทียบเทาเงินสดและเงินลงทุนหมุนเวียนทั้งสิ้น 3,802.0 ลานบาท
โดยประมาณ เปรียบเทียบกับจํานวน 4,546.2 ลานบาท ณ วันที่ 31 ธันวาคม 2546  

บริษัทคาดวาจะไดรับเงินสุทธิ 1,659.4 – 1,966.6 ลานบาทโดยประมาณจากการเสนอขายหุนคร้ังนี้ โดยบริษัทมีแผนจะ
นําไปใชเพ่ือเปนเงินทุนสําหรับโครงการระยะที่สองของโครงการขยาย บมจ. โกลว พลังงาน และเพื่อใชสําหรับการบริหารจัดการ
ทั่วไป 

ณ วันที่ 31 ธันวาคม 2547 บริษัทมีสินเชื่อเงินทุนหมุนเวียนจํานวน 1,500 ลานบาทโดยประมาณที่ยังไมไดเบิกใช 

แหลงเงินทุนสําหรับโครงการในอนาคตบางสวนนอกจากจะมาจากแหลงเงินสดและกระแสเงินสดจากการดําเนินการแลว 
บริษัทอาจกอหนี้เพ่ิมเติม (รวมถึงเงินกูจากผูขายสินคา) เพ่ือใชเปนเงินทุนบางสวนหรือทั้งหมดสําหรับคาใชจายเพื่อการลงทุนที่ได
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วางโครงการไวหรือเพ่ือวัตถุประสงคอ่ืน นอกจากนี้ บริษัทอาจระดมทุนเพิ่มเติมจากการออกตราสารหนี้หรือตราสารทุน รวมทั้งการ
จําหนายหุนหรือสินทรัพยอ่ืน ทั้งนี้ ขึ้นกับความตองการดานทุน สภาพตลาด และปจจัยอ่ืน 
12.8 คาใชจายเพื่อการลงทุน 

บริษัทไดดําเนินการลงทุนในโรงงานผลิตของบริษัทเปนจํานวนมากในชวงสามปที่ผานมา ตารางตอไปนี้แสดงคาใชจาย
เพื่อการลงทุน(1)ในทรัพยสิน โรงงาน และอุปกรณ สําหรับระยะเวลาที่ไดระบุไว 

  รอบปบัญชีส้ินสุด ณ วันที่ 31 ธันวาคม 
  2545  2546  2547 
  (ลานบาท)  (ลานบาท)  (ลานบาท) 

    
        โกลว ไอพีพี.........................................................  937.6 844.3 419.1 
        สวนขยาย โกลว พลังงาน.....................................  24.4 308.4 1,184.4 
        การซอมบํารงุหลัก ..............................................  - 174.3 187.2 
        อ่ืน ๆ .................................................................  203.8 441.1 215.3 
        รวม ....................................................................  1,165.8 1,768.1 2,006.0 
หมายเหตุ 
(1) จํานวนในตารางเสนอตามเกณฑคงคางไมใชตามเกณฑเงินสด 

 

นอกจากนี้ บริษัทยังไดวางแผนการลงทุนเปนเงินจํานวนมากสําหรับปรับปรุงโรงงานผลิตในอนาคต บริษัทมีแผนต้ัง
งบประมาณลงทุนเพิ่มเติมอีก 1,291 ลานบาทโดยประมาณสําหรับรอบปส้ินสุด ณ วันที่ 31 ธันวาคม 2548 ซึ่งจะใชสําหรับโครงการ
กอสรางสวนขยายของบริษัทระยะที่สองและบริษัทอยูระหวางศึกษาและประมาณการคาใชจายเพ่ือการลงทุนสําหรับโครงการสวน
ขยายระยะที่สาม ซึ่งบริษัทอาจดําเนินการลงทุนเพิ่มเติมในป 2548 และในระยะเวลาตอไป โดยใชแหลงเงินทุนจากหลายแหลง 
รวมถึงเงินที่บริษัทจะไดรับจากการเสนอขายหุนในครั้งนี้และจากกระแสเงินสดสุทธิจากกิจกรรมดําเนินงาน  

บริษัทคาดวาคาใชจายเพื่อการลงทุนหลักในรอบปบัญชี 2548 จะประกอบดวยเงินลงทุนสําหรับโครงการกอสรางสวน
ขยายของบริษัทระยะตอไป และคาใชจายเพ่ือการลงทุนซอมบํารุงโรงไฟฟา โกลว ไอพีพี เปนจํานวน 1,362 ลานบาทโดยประมาณ 
อนึ่ง ในป 2547 บริษัทไดจายเงินชําระลวงหนาสําหรับการซอมบํารุงของบจ. โกลว ไอพีพี จํานวน 419.1 ลานบาท ซึ่งเปนจํานวน
ตางหากจากจํานวนที่กําหนดในงบประมาณดังกลาวขางตน (ปรากฏอยูเปนสวนหนึ่งของการเปลี่ยนแปลงในสินทรัพยในงบกระแส
เงินสดในป 2547) ซึ่งบริษัทจะบันทึกทั้งสองรายการเปนคาใชจายเพื่อการลงทุนในป 2548 คาใชจายเพื่อการลงทุนจริงอาจแตกตาง
ไปจากจํานวนที่ระบุไวขางตนเนื่องจากปจจัยตาง ๆ เชน กระแสเงินสดในอนาคต ผลประกอบการ และฐานะทางการเงิน การ
เปล่ียนแปลงของภาวะเศรษฐกิจของประเทศ ความพรอมของแหลงเงินที่จัดหาไดจากผูคาสินคาหรือแหลงอ่ืนในเงื่อนไขที่เหมาะสม 
ปญหาทางเทคนิคและปญหาอื่นในการจัดหาหรือติดต้ังอุปกรณ การเปล่ียนแปลงในกฎระเบียบตาง ๆ การเปลี่ยนแปลงแผนธุรกิจ
และกลยุทธของบริษัท และขอบเขตในการขยายกิจการสูธุรกิจแขนงใหม บริษัทอาจดําเนินการขยายกิจการโดยขยายธุรกิจภายใน
บริษัท ซื้อกิจการ ลงทุนในธุรกิจอ่ืน หรือรวมลงทุนกับบุคคลภายนอก 
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12.9 ภาระผูกพันตามสัญญา 

ตารางตอไปนี้แสดงภาระผูกพันตามสัญญาของบริษัท ณ วันที่ 31 ธันวาคม 2547 

 ชวงเวลาที่ตองทําการชําระ 
รวม  2548  2549  2550-2552  หลัง 2552 

 (ลานบาท) 
          

งบรวม          
ครบกําหนดชําระหนี้ระยะยาว 28,631.4  3,288.3  3,531.8  10,764.4  11,046.9 
อ่ืน ๆ 6,144.7  379.6  371.3  1,118.6  4,275.2 

 
ตามที่ไดแสดงไวในตารางขางตน ภาระผูกพันตามสัญญาอื่น ๆ ของบริษัทโดยหลักประกอบดวยภาระผูกพันภายใต

สัญญาบริการระยะยาว สัญญาเชาที่ดิน สัญญาเชาที่เกี่ยวกับที่ดินติดตั้งฐานวางทอสง (Pipe-rack) สัญญาเชาอ่ืน ๆ และ
คาธรรมเนียมเกี่ยวเนื่องจากการใชทาเรือ (Harbor-related Fees) 

สวนประกอบหลักของภาระผูกพันตามสัญญา ของบริษัทที่ไมไดแสดงอยูในตารางขางตน คือ ภาระของบริษัทที่จะตองรับ
ซื้อกาซธรรมชาติจากบมจ. ปตท. และถานหินภายใตสัญญาจําหนายถานหิน ซึ่งภาระการชําระคากาซธรรมชาติและถานหินนั้น 
บริษัทสามารถประมาณการไดจากปริมาณซื้อขั้นต่ําที่กําหนดไวตามสัญญา แตคากาซธรรมชาติธรรมชาติและถานหินดังกลาวมี
การปรับเปล่ียนไดขึ้นกับวากาซธรรมชาติหรือถานหินที่จัดสงใหมีคุณสมบัติตามที่กําหนดไวในสัญญาหรือไม อยางไรก็ตาม บริษัท
ไมสามารถแสดงจํานวนภาระผูกพันในอนาคตสําหรับการชําระเงินคาเชื้อเพลิงเปนเงินบาทไดเนื่องจากราคากาซธรรมชาติและถาน
หินอางอิงกับดัชนีราคาซึ่งมีความผันผวนคอนขางสูงดังที่เห็นไดในระยะเวลาที่ผานมา โปรดพิจารณารายละเอียดเพิ่มเติมเกี่ยวกับ
สัญญาซื้อขายเชื้อเพลิงในขอ 3.3.1 - การจัดหาเชื้อเพลิง 

ความสามารถของบริษัทในการจัดหาแหลงเงินเพื่อปฏิบัติตามภาระผูกพันตามสัญญาและกําหนดการชําระหนี้อาจถูก
จํากัดโดยฐานะทางการเงินและผลประกอบการของบริษัท รวมทั้งสภาพคลองทางการเงินของตลาดเงินในประเทศและระหวาง
ประเทศ 
12.10 คาเผื่อหนี้สงสัยจะสูญสําหรับลูกหนี้การคา (Allowance for Doubtful Accounts Receivable) 

ณ วันที่ 31 ธันวาคม 2547 บริษัทมียอดลูกหนี้การคารวม 3,653.1 ลานบาท ซึ่งไดมีการตั้งคาเผื่อหนี้สงสัยจะสูญเปน
จํานวน 55.0 ลานบาท ทั้งนี้ หนี้การคาสวนใหญประกอบดวยลูกหนี้การคา (Trade Accounts Receivable) ที่ยังไมถึงกําหนดชําระ 
(คิดเปนจํานวน 3,376.3 ลานบาทของจํานวนยอดลูกหนี้การคาทั้งหมด ณ วันที่ 31 ธันวาคม 2547) หนี้การคาจากกฟผ. ในสวนที่
เกี่ยวกับการตกลงราคาถานหินที่ยังเปนขอพิพาทอยู ดังรายละเอียดในขอ 3.3.1(ข) ถานหิน มีจํานวน 63.1 ลานบาท ในรอบปบัญชี 
2546 และมีจํานวน 139.5 ลานบาทในรอบปบัญชี 2547 โดยไมถือวาเปนหนี้ที่คางชําระเนื่องจากตองรอผลการเจรจากับกฟผ. และ
บานปูซึ่งยังดําเนินอยู ณ วันที่ 31 ธันวาคม 2547 ยอดลูกหนี้การคาคิดเปนรอยละ 36.4 ของสินทรัพยหมุนเวียนทั้งหมดของบริษัท
โดยประมาณ ซึ่งบริษัทเชื่อวายอดลูกหนี้การคาดังกลาวไมมีผลกระทบในทางลบอยางมีนัยสําคัญตอสภาพคลองหรือแหลงทุนของ
บริษัทแตประการใด 

บริษัทตั้งคาเผ่ือหนี้สงสัยจะสูญหากลูกหนี้การคารายการใดไมชําระหนี้และเปนลูกหนี้การคาที่บริษัทแนใจวาไมสามารถ
ไดรับชําระหนี้ ซึ่งบริษัทพิจารณาเปนรายกรณี ทั้งนี้ บริษัทจะทําการตัดหนี้สูญหากบริษัทเชื่อวาบริษัทจะไมไดรับชําระหนี้จํานวน
ดังกลาวคืน แมวาในบางกรณีบริษัทยังไมไดดําเนินการติดตามหนี้คืนตามที่กฎหมายไดกําหนดไวจนถึงที่สุด  
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ตารางตอไปนี้แสดงรายการลูกหนี้การคาและเงินสํารองสําหรับบัญชีหนี้สงสัยจะสูญจากผูเชาและผูประกอบการที่เปน
บุคคลภายนอกตามระยะเวลาที่ระบุไว 

 ณ วันที่ 31 ธันวาคม 
(ลานบาท) 2545 2546 2547 
ลูกหนี้การคา บริษัทอื่น  

ยังไมครบกําหนดชาํระ 2,277.0 3,018.0 3,376.3 
เกินกําหนดชําระ    
นอยกวา 3 เดือน 56.4 17.1 144.9 
3 ถึง 6 เดือน 5.0 32.8 26.8 
6 ถึง 12 เดือน 10.3 24.2 33.7 
มากกวา 12 เดือน 22.0 43.3 71.5 

  2,370.8 3,135.5 3,653.1 
หัก  คาเผื่อสวนลดตามสัญญา (30.8) (68.8) (55.1) 

 คาเผื่อหนี้สงสัยจะสูญ (9.9) (23.2) (55.0) 
รวมลูกคาการคาสุทธิ 2,330.1 3,043.4 3,543.0 

 
12.11 ธุรกรรมนอกงบดุล 

บริษัทไมไดลงทุนในตราสารอนุพันธทางการเงินเพื่อวัตถุประสงคในการเก็งกําไร และมิไดเปนคูสัญญาในธุรกรรมการ
จัดหาแหลงเงินผานทางบริษัทเฉพาะกิจ (Special Purpose Vehicle) หรือโดยประการอื่นใดที่มีวัตถุประสงคหลักในการถือ
สินทรัพยและหนี้สินนอกงบดุล 
12.12 ความเสี่ยงในตลาดการเงิน 

ความเสี่ยงในตลาดการเงินมาจากความผันผวนของอัตราแลกเปลี่ยนเงินตราตางประเทศเปนหลัก รวมทั้งจากความผัน
ผวนในอัตราดอกเบี้ย 
12.12.1 ความเสี่ยงจากอัตราแลกเปลี่ยน 

บริษัทมีความเสี่ยงจากอัตราแลกเปลี่ยนเงินตราตางประเทศในหลายดาน กลาวคือ ตนทุนการดําเนินงานหลายสวนอยูใน
สกุลเงินเหรียญสหรัฐฯ และเงินตราสกุลอ่ืน ตัวอยางเชน บริษัทซื้อชิ้นสวนและอุปกรณสําหรับโรงงานเปนเงินเหรียญสหรฐัฯ และบจ. 
โกลว ไอพีพี มีคาใชจายการซอมบํารุงจํานวนมากอยูในรูปเงินฟรังคสวิส นอกจากนี้ ตนทุนดานเชื้อเพลิงแมวาจะเปนเงินบาทแตก็
อางอิงกับเงินเหรียญสหรัฐฯ และบริษัทไมสามารถผลักภาระตนทุนที่เกิดจากการผันผวนตาง ๆ (รวมทั้งความผันผวนของอัตรา
แลกเปลี่ยน) ใหแกลูกคาไดทั้งหมด (โดยเฉพาะในสวนของตนทุนถานหิน) ในขณะเดียวกันรายไดของบริษัทบางสวนผูกอยูกับเงิน
เหรียญสหรัฐฯ สวนภาระหนี้จํานวนมากเปนเงินบาท 

บริษัทมีการบริหารความเสี่ยงดานอัตราแลกเปลี่ยน โดยการเปรียบเทียบสกุลเงิน (ดวยการวิเคราะหความเกี่ยวโยงของ
สกุลเงินตาง ๆ โดยทางตรงและทางออม) สําหรับกระแสเงินสดทั้งหมด ตัวอยางเชน บริษัทพยายามปองกันความไมสอดคลองของ
สกุลเงินที่ใชในการชําระหนี้ โดยการบริหารสกุลเงินในโครงสรางหนี้ใหสอดคลองกัน ทั้งนี้ โดยมีจุดประสงคใหบริษัทสามารถชําระ
หนี้ในสกุลเงินหนึ่งดวยกระแสเงินสดที่ผูกติดอยูกับสกุลเงินตราเดียวกัน นอกจากนี้ บริษัทอาจเขาทําธุรกรรมลวงหนาและตราสาร
อนุพันธทางการเงินหากพิจารณาเห็นวาจะเปนประโยชนในการบริหารความเสี่ยงจากอัตราแลกเปลี่ยน ณ วันที่ 31 ธันวาคม 2547 
บริษัทมีสัญญาสว็อปเงินตราและอัตราดอกเบี้ยอยูหนึ่งสัญญา ซึ่งเปนสัญญาที่ทํากับสถาบันการเงินไทยเพื่อทําการสว็อปหนี้ของ
บริษัทจํานวน 13.5 ลานเหรียญสหรัฐฯ กับเงินกูจํานวน 540 ลานบาท โดยสัญญาหมดอายุในเดือนกันยายน 2548 นอกจากนี้ ใน
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ระหวางรอบปบัญชี 2547 บริษัทยังไดเขาทําสัญญาลวงหนาในสวนคาใชจายเพ่ือการลงทุนสําหรับการซอมบํารุงของโรงไฟฟา โกลว 
ไอพีพี สําหรับป 2548 ซึ่งเปนเงินสกุลฟรังคสวิส รวมทั้งทําสัญญาลวงหนาสําหรับคาใชจายเพื่อการลงทุนที่เปนเงินตราตางประเทศ 
สําหรับโครงการกอสรางสวนขยายของบริษัทระยะที่สองดวย 

บริษัทมีวัตถุประสงครองในการบริหารความเสี่ยงจากอัตราแลกเปลี่ยน เมื่อพิจารณาในดานการบัญชี เพ่ือลดความเสี่ยง
จากความผันผวนในผลกําไรจากผลกระทบของอัตราแลกเปลี่ยนที่ยังไมไดรับรูที่เกิดจากหนี้ในสกุลเงินตราตางประเทศใหเหลือนอย
ที่สุด ดังนั้น บริษัทจึงเนนบริหารโครงสรางหนี้ใหเปนเงินบาทใหมากที่สุด โดยยังสอดคลองกับวัตถุประสงคเพ่ือปองกันความไม
สอดคลองของสกุลเงินในการบริหารความเสี่ยงจากอัตราแลกเปลี่ยนที่ไดกลาวไวขางตน ปจจุบันบริษัทยังมีความเสี่ยงในระดับหนึ่ง
เกี่ยวกับความผันผวนในผลกําไรจากยอดหนี้คงคางในสกุลเงินตราตางประเทศ (ซึ่งสวนใหญเปนความเสี่ยงของบจ. โกลว ไอพีพี ซึ่ง
รายไดสวนใหญผูกติดอยูกับเงินเหรียญสหรัฐฯ) 

ในอดีตที่ผานมา บริษัทไดกําหนดจํานวนเงินสดซึ่งบริษัทตองพึงมีไวในรูปสกุลเงินเหรียญสหรัฐฯ ซึ่งมีจํานวนคอนขางสูง 
หรือกําหนดใหกระแสเงินสดของบริษัทสอดคลองกับสกุลเงินเหรียญสหรัฐฯ (ซึ่งทําใหผลกําไรสุทธิที่ไมรวมผลกําไร (ขาดทุน) จาก
อัตราแลกเปลี่ยนที่มิไดรับรูสอดคลองกัน) เพ่ือนํามาจายใหแกผูถือหุน และหากบริษัทยังดําเนินการเชนนั้นตอไป การปรับตัวสูงขึ้น
ของคาเงินบาทเมื่อเทียบกับเงินเหรียญสหรัฐฯ จะทําใหเงินปนผลที่บริษัทจายใหแกผูถือหุนเปนเงินบาทมีจํานวนลดลงได ขณะที่
หากเงินบาทออนคาลงเมื่อเทียบกับสกุลเงินเหรียญสหรัฐฯ ก็จะสงผลในทางตรงขาม 
12.12.2 ความเสี่ยงจากอัตราดอกเบี้ย  

บริษัทมีความเสี่ยงจากความผันผวนของอัตราดอกเบี้ยในหนี้ที่ใชอัตราดอกเบี้ยลอยตัว ณ วันที่ 31 ธันวาคม 2547 ภาระ
หนี้ที่ใชอัตราดอกเบี้ยลอยตัวมีจํานวน 6,290.5 ลานบาทโดยประมาณ คิดเปนรอยละ 22.0 ของหนี้ระยะยาวโดยประมาณ 

บริษัทมีนโยบายการบริหารความเสี่ยงจากอัตราดอกเบี้ยที่ใชความระมัดระวังแตมีความยืดหยุนในระดับหนึ่ง โดยไดรับ
ความชวยเหลือจากทีมผูชํานาญดานการเงินของสุเอซ-แทรกเตอเบล ในการปรับดอกเบี้ยเงินกูจากลอยตัวเปนคงที่ทั้งในสวนของ
จํานวนและชวงเวลาที่เหมาะสม แมวาบริษัทจะไมไดจัดทํานโยบายการบริหารความเสี่ยงจากอัตราดอกเบี้ยของบริษัทใหเปน
ทางการ (และในปจจุบัน บริษัทก็ไมมีแผนที่จะกระทําการดังกลาว) แตบริษัทก็ควบคุมการใชตราสารที่ใชอัตราดอกเบี้ยคงที่และ
อัตราดอกเบี้ยลอยตัว และตองการพิจารณาการเขาทําธุรกรรมสว็อปอัตราดอกเบี้ย หรือธุรกรรมอ่ืนที่มีความซับซอนกวาธุรกรรมสว็
อปเพ่ือบริหารความเสี่ยงดังกลาว 

ณ วันที่ 31 ธันวาคม 2547 เงินกูรอยละ 22.0 ของเงินกูทั้งหมดของบริษัทใชอัตราดอกเบี้ยลอยตัว ซึ่งบริษัทคาดวาใน
กรณีที่อัตราดอกเบี้ยลอยตัวของหนี้ดังกลาวเพ่ิมขึ้นรอยละ 10 ในรอบปบัญชี 2547 โดยตัวแปรอ่ืนยังคงที่ ตนทุนดอกเบี้ยจะเพิ่มขึ้น 
8.6 ลานบาทโดยประมาณในรอบปบัญชี 2547 ในทางตรงขาม บริษัทประมาณการวาหากอัตราดอกเบี้ยลดลงในอัตรารอยละ 10 
จะลดตนทุนดอกเบี้ยได 8.6 ลานบาทโดยประมาณ 

บริษัทอาจไมสามารถขจัดหรือลดผลขาดทุนจากอัตราแลกเปลี่ยนหรือการเพิ่มขึ้นของดอกเบี้ยจายลงไดจากการเขาทํา
สัญญาสว็อปหรือจากการทําธุรกรรมอนุพันธอ่ืน ๆ ผลกําไรหรือขาดทุนจากสัญญาสว็อปหรือธุรกรรมอนุพันธอ่ืน ๆ ในปจจุบันและ
อนาคตขึ้นอยูกับการเปล่ียนแปลงในอัตราดอกเบี้ย อัตราแลกเปลี่ยน ภาวะตลาด และปจจัยตาง ๆ โดยทั่วไปสัญญาสว็อปอัตรา
ดอกเบี้ยอาจทําใหเกิดผลขาดทุนไดหากมีการเปลี่ยนแปลงอัตราดอกเบี้ยในตลาด โดยผลขาดทุนอาจมากกวากรณีที่เกิดขึ้นจากการ
เปล่ียนแปลงของอัตราดอกเบี้ยปกติ บริษัทไมสามารถรับรองวาบริษัทจะไมไดรับผลขาดทุนจากสัญญาสว็อปหรือธุรกรรมอนุพันธ
อ่ืน ๆ ในปจจุบันหรือที่จะทําขึ้นในอนาคต 

ตัวอยางการบริหารความเสี่ยงดังกลาวขางตน ไดแก การจัดหาแหลงเงินทุนใหมเพ่ือชําระหนี้เดิมของบจ. โกลว เอสพีพี 2 
และบจ. โกลว เอสพีพี 3 ในป 2546 ดังรายละเอียดในขอ 12.7.2 - หนี้สิน การทําธุรกรรมดังกลาวทําใหลดความเสี่ยงของบริษัทจาก
อัตราแลกเปลี่ยนและอัตราดอกเบี้ยลงอยางมีนัยสําคัญ และบริษัทสามารถนํากระแสเงินสดที่ตองดํารงไวตามภาระผูกพันภายใต
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สัญญาเงินกูเดิมได รวมทั้งลดตนทุนการจัดหาแหลงเงินโดยรวมลง บริษัทจะดําเนินการตาง ๆ เพ่ือปรับปรุงฐานะทางการเงินอยาง
ตอเนื่อง และมีแผนที่จะปรับปรุงประสิทธิภาพและการประสานงานของระบบการรายงานและการบริหารความเสี่ยงทางการเงินของ
บริษัทในกลุมเพ่ือใหบริษัทมีความยืดหยุนทางการเงินมากขึ้น 
12.13 อัตราเงินเฟอ 

จากขอมูลของคณะกรรมการพัฒนาเศรษฐกิจและสังคมแหงชาติ อัตราเงินเฟอประจําปของประเทศไทยซึ่งสรุปจากดัชนี
ราคาผูบริโภค (Consumer Price Index) คิดเปนรอยละ 0.7 ในป 2545 รอยละ 1.8 ในป 2546 โดยประมาณ บริษัทเชื่อวาใน
ระยะเวลาที่ผานมาอัตราเงินเฟอไมสงผลกระทบอยางมีนัยสําคัญตอผลการดําเนินงานของบริษัทเนื่องจากราคาจําหนายไฟฟาและ
ไอน้ําของบริษัทใหแกลูกคาอุตสาหกรรมมีการปรับตามอัตราเงินเฟอ 
12.14 อัตราแลกเปลี่ยน 

นับแตวิกฤติเศรษฐกิจในภูมิภาคเอเชียซึ่งเร่ิมในเดือนกรกฎาคม 2540 เปนตนมา คาเงินบาทมีการผันผวนเปนอยางมาก 
รายไดจากการดําเนินงานของบริษัทเปนเงินบาทและผูกติดกับเงินเหรียญสหรัฐฯ ในจํานวนสูงภายใตขอสัญญาจําหนายของบริษัท 
ดังนั้น บริษัทจึงมีความเสี่ยงจากความผันผวนของอัตราแลกเปลี่ยนเงินตราตางประเทศ โปรดพิจารณารายละเอียดเพิ่มเติมในขอ 
12.12 - ความเสี่ยงในตลาดการเงิน 

เมื่อสิ้นรอบบัญชีแตละรอบ บริษัทบันทึกรายละเอียดที่เกี่ยวกับสินทรัพยและหนี้สินที่เปนเงินตราตางประเทศโดยปรับ
ตามราคาตลาด (Mark-to-Market) รวมถึงบริษัทไดบันทึกผลกําไรและขาดทุนจากอัตราแลกเปลี่ยนเงินตราดวย ในรอบปบัญชี 
2547 บริษัทมีผลกําไรจากอัตราแลกเปลี่ยนจํานวน 87.7 ลานบาท ในรอบปบัญชี 2546 บริษัทมีผลกําไรจากอัตราแลกเปลี่ยน
จํานวน 1,331.0 ลานบาท และในรอบปบัญชี 2545 บริษัทมีผลกําไรจากอัตราแลกเปลี่ยนจํานวน 462.6 ลานบาท โปรดพิจารณา
รายละเอียดเพ่ิมเติมเกี่ยวกับสาเหตุของการมีผลกําไรหรือขาดทุนที่เกียวกับการแลกเปลี่ยนเงินตราในขอ 12.6 - ผลประกอบการ
เปรียบเทียบระหวางรอบปบัญชี ทั้งนี้ การจัดหาแหลงเงินทุนใหมเพื่อชําระหนี้เดิมของบริษัท ในป 2546 ดังรายละเอียดในขอ 
12.7.2 - ภาระหนี้สิน ชวยลดความเสี่ยงจากอัตราแลกเปลี่ยนลงอยางมีนัยสําคัญ โดยการลดภาระหนี้ที่เปนสกุลเงินตรา
ตางประเทศลง 

ตามขอกําหนดในสัญญาซื้อขายไฟฟากับกฟผ. คาพลังไฟฟาที่บริษัทไดรับจะเปลี่ยนแปลงตามความผันผวนของอัตรา
แลกเปลี่ยนระหวางเงินบาทกับเงินเหรียญสหรัฐฯ ในระดับหนึ่ง ทั้งนี้ ตามหลักการบัญชีที่ยอมรับทั่วไปในประเทศ บริษัทไมตอง
ปรับเปลี่ยนมูลคาธุรกรรมอนุพันธแลกเปลี่ยนเงินตราตางประเทศภายใตสัญญาดังกลาวตามราคาตลาด 
12.15 เหตุการณภายหลังวันที่ในงบการเงิน 

จากการที่บริษัทไดเขาซื้อหุนในบจ. โกลว ในเดือนธันวาคม 2547 ตามรายละเอียดในขอ 2.1.3 – การปรับโครงสรางการ
ถือหุนในกลุมบริษัท เนื่องจากในขณะที่ดําเนินการซื้อหุนดังกลาวยังไมมีการปดสมุดบัญชีของบจ. โกลว ทําใหไมมีมูลคาทางบัญชี
ของหุนดังกลาว บริษัทจึงประเมินมูลคาทางบัญชีของหุนในบจ. โกลว เปนจํานวนเงิน 7,500 ลานบาทและดําเนินการชําระเงินคา
หุนดังกลาวใหกับสุเอซ-แทรกเตอเบล เอเนอจี โฮลดิ้ง โคโอเปอเรทีฟ ยู.เอ. 

ณ วันที่ 31 ธันวาคม 2547 มูลคาทางบัญชีของหุนในบจ. โกลว มีจํานวนเทากับ 7,114.8 ลานบาท โดยสวนตางระหวาง
มูลคาทางบัญชี ณ ส้ินปบัญชีและมูลคาทางบัญชีที่บริษัทประเมินไวมีจํานวนทั้งสิ้น 385.2 ลานบาท ดังนัน้ บริษัทจงึบนัทกึคาซือ้หุน
ในบจ. โกลว ที่บริษัทชําระเกินดังกลาวเปนบัญชีลูกหนี้บริษัทผูถือหุนใหญในงบดุลรวมเพ่ือรอเรียกชําระคืน (โปรดพิจารณา
รายละเอียดในหมายเหตุประกอบงบการเงินรวมขอ 1 และขอ 23) 

ณ วันที่ 22 มีนาคม 2548 สุเอซ-แทรกเตอเบล เอเนอจี โฮลด้ิง โคโอเปอเรทีฟ ยู.เอ. ไดชําระเงินคาหุนที่จายเกินดังกลาว
ทั้งจํานวนคืนใหกับบริษัทเรียบรอยแลว จึงไมมีรายการคางจายดังกลาวอีก 


