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ส่วนที่ 3 

ฐานะการเงินและผลการด าเนินงาน 

13. ข้อมูลทางการเงินที่ส าคญั 

13.1 งบการเงิน 

สรุปรายงานการสอบบญัชีส าหรับงบการเงินงวดปีบญัชีส้ินสุดวนัท่ี 31 ธนัวาคม 2557 

รายงานของผูส้อบบญัชีส าหรับงบการเงินของบริษทัและงบการเงินรวมของบริษทัและบริษทัย่อย ส าหรับงวดส้ินสุด
วนัที่ 31 ธันวาคม 2557 ซ่ึงตรวจสอบโดยนางสาวศิราภรณ์ เอื้ออนันต์กุล ผู ้สอบบัญชีรับอนุญาตเลขทะเบียน 3844 
บริษทั ส านกังาน อีวาย จ ากดั ซ่ึงเป็นผูต้รวจสอบบญัชีที่ไดรั้บอนุญาตจากส านกังานคณะกรรมการก ากบัหลกัทรัพยแ์ละ
ตลาดหลกัทรัพยไ์ดต้รวจสอบงบการเงินดงักล่าวแลว้และไดแ้สดงความเห็นแบบไม่มีเง่ือนไขว่า  งบการเงินน้ีแสดง
ฐานะการเงินรวม ณ วนัที่ 31 ธันวาคม 2557 ผลการด าเนินงานรวมและกระแสเงินสดรวม ส าหรับปีส้ินสุดวนัท่ี 31 
ธนัวาคม 2557 ของบริษทัและบริษทัยอ่ย งบการเงินเฉพาะกิจการแสดงฐานะการเงิน ณ วนัที่ 31 ธันวาคม 2557 ผลการ
ด าเนินงานและกระแสเงินสดส าหรับปีส้ินสุดวนัเดียวกนัของบริษทั โดยถูกตอ้งตามท่ีควรในสาระส าคญัตามมาตรฐาน
การรายงานทางการเงิน 
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13.2 ตารางสรุปงบการเงิน 

ฐานะการเงินและผลการด าเนินงานท่ีน าเสนอประกอบด้วย ผลการด าเนินงานจากงบการเงินส าหรับปีส้ินสุดวันท่ี               
31 ธนัวาคม 2557 ที่ผ่านการตรวจสอบจากผูส้อบบญัชี โดยแสดงเปรียบเทียบกบัผลการด าเนินงานจากงบการเงินส าหรับปี
ส้ินสุดวนัท่ี  31 ธนัวาคม 2556 และ 2555 ทีผ่่านการตรวจสอบจากผูส้อบบญัชีแลว้ 

 งบแสดงฐานะทางการเงิน 

รายการ 

งบการเงินรวม 

ปี 2555 ปี 2556 ปี 2557 

บาท % บาท % บาท % 

สินทรัพย์             

สินทรัพย์หมุนเวียน             

เงินสดและรายการเทียบเท่าเงินสด 572,833,322  1.27  1,791,473,304 3.55  1,830,132,583 3.71 

เงินฝากธนาคารท่ีมีภาระผกูพนั 295,264,210  0.65  464,831,748 0.92  516,133,527 1.05 

เงินลงทุนชัว่คราว        20,335,951  0.05  64,348,124 0.13  235,048,767 0.48 

ลูกหน้ีการคา้และลูกหน้ีอ่ืน 953,363,063  2.11  1,002,307,606 1.99  1,483,177,493 3.01 

อะไหล่และวสัดุคงเหลือ - - 20,397,163 0.04 44,947,155 0.09 

สินทรัพยห์มุนเวียนอ่ืน        45,970,239  0.10  158,659,539 0.31  53,309,293 0.11 

รวมสินทรัพย์หมุนเวียน 1,887,766,785  4.18  3,502,017,484 6.94  4,162,748,818 8.44 

สินทรัพย์ไม่หมุนเวยีน                                                                      

เงินฝากธนาคารท่ีมีภาระผกูพนัระยะยาว 1,245,832,048  2.76  1,360,617,411 2.70  1,194,900,016 2.42 

เงินลงทุนในบริษทัร่วม 1,008,332,517  2.23  219,147,179 0.43  235,817,892 0.48 

สิทธิในการด าเนินการผลิตและจ าหน่ายไฟฟ้า  
–  ส่วนของผูถื้อหุน้ของบริษทั 

 
5,299,218,426 

 
11.74  

 
5,494,228,856 

 
10.88  

 
5,251,881,839 

 
10.65 

สิทธิในการด าเนินการผลิตและจ าหน่ายไฟฟ้า 
 – ส่วนของผูไ้ม่มีอ  านาจควบคุมบริษทั 

    
6,922,338,646  

                   
15.33  

 
6,878,902,004 

           
13.63  

 
6,599,965,198 

           
13.38 

ตน้ทุนโครงการระหว่างกอ่สร้าง 342,717,965  0.76  366,650,526 0.73  464,900,336 0.94 

สินทรัพยโ์ครงการไฟฟ้าพลงัน ้าภายใตส้ัญญาสัมปทาน 27,525,851,467  60.96  26,458,463,976 52.41  25,385,664,684 51.46  

ท่ีดิน อาคารและอุปกรณ ์ 918,680,875  2.03  5,993,207,108 11.87  5,830,294,634 11.82  

สินทรัพยไ์ม่หมุนเวียนอ่ืน          3,138,646  0.01  208,277,334 0.41  201,177,454 0.41  

รวมสินทรัพย์ไม่หมุนเวียน 43,266,110,590  95.82  46,979,494,394 93.06  45,164,602,053 91.56  

รวมสินทรัพย์ 45,153,877,375  100.00  50,481,511,878 100.00  49,327,350,871 100.00  
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รายการ 

งบการเงินรวม 

ปี 2555 ปี 2556 ปี 2557 

บาท % บาท % บาท % 

หนีสิ้นและส่วนของผู้ถือหุ้น             
หนีสิ้นหมุนเวียน             
เจา้หน้ีการคา้และเจา้หน้ีอ่ืน 205,573,108  0.46  674,111,183  1.34  427,731,675 0.87 
หน้ีสินตามสัญญาการเช่าท่ีถึงก  าหนดช าระภายในหน่ึงปี          4,289,310  0.01  4,867,485  0.01  6,124,535 0.01  
เงินกูยื้มระยะสั้นจากสถาบนัการเงิน 1,829,248,307  4.05  60,000,000  0.12  71,333,690 0.14 
เงินกูย้ืมระยะยาวจากบริษทัท่ีเกีย่วขอ้งกนัท่ีถึงก  าหนดช าระ
ภายในหน่ึงปีและดอกเบ้ียคา้งจ่าย 

 
341,908,765  

 
0.76  

 
-  

 
-    

 
-  

 
-    

ส่วนของเงินกูย้ืมระยะยาวจากสถาบนัการเงินท่ีถึงก  าหนด
ช าระคืนภายในหน่ึงปี 

    
1,082,594,475 

                     
2.40        1,713,605,080  

            
3.39  

      
1,671,794,820 

            
3.39  

ภาษีเงินไดค้า้งจ่าย          1,219,086  0.00  626,153  0.00  228,383 0.00  
เงินประกนัผลงาน          3,640,699  0.01  4,544,373  0.01  2,361,526 0.00 
หน้ีสินหมุนเวียนอ่ืน          6,275,503  0.01  50,610,445  0.10  41,564,075 0.08  

รวมหนีสิ้นหมุนเวียน 3,474,749,253  7.70  2,508,364,719  4.97  2,221,138,704  4.50 

หนีสิ้นไม่หมุนเวยีน       
หน้ีสินตามสัญญาการเช่าทางเงิน - สุทธิท่ีถึงก  าหนดช าระ
ภายในหน่ึงปี 

        
13,200,917  

                     
0.03  

 
9,830,195 

            
0.02  

 
3,705,659 

            
0.01 

เงินกูย้ืมระยะยาวจากสถาบนัการเงิน - สุทธิจากท่ีถึง
ก  าหนดช าระคืนภายในหน่ึงปี 

 
19,297,925,715  

 
42.74  

 
22,420,476,393 

           
44.41  

 
20,821,320,392 

           
42.21  

หน้ีสินตราสารอนุพนัธ์ทางการเงิน - - - - 20,207,730 0.04 
ส ารองผลประโยชนร์ะยะยาวของพนกังาน          1,628,709  0.00  6,477,690 0.01  10,829,805 0.02 
หน้ีสินระยะยาวอ่ืน - กจิการท่ีเกีย่วขอ้งกนั        93,611,705  0.21  122,743,625 0.24  146,570,112 0.30  
รวมหนีสิ้นไม่หมุนเวียน 19,406,367,046  42.98  22,559,527,903  44.69  21,002,633,698 42.58 

รวมหนีสิ้น 22,881,116,299  50.67  25,067,892,622  49.66  23,223,772,402 47.08 

ส่วนของผู้ถือหุ้น       
ทุนจดทะเบียน   9,200,000,000  20.37  5,500,000,000 10.90  5,500,000,000 11.15  
ทุนออกจ าหน่ายและช าระเต็มมูลค่าแลว้ 9,200,000,000  20.37  5,500,000,000 10.90  5,500,000,000 11.15 
ส่วนเกนิมูลค่าหุน้                         -    -    5,966,908,660 11.82  5,796,908,660 11.75 
ก  าไรสะสม            
จดัสรรแลว้ - ส ารองตามกฏหมาย                         -    -     -    10,280,115 0.02    
ยงัไม่ไดจ้ดัสรร        16,185,486  0.04  235,069,281 0.47  866,605,141 1.76 
องคป์ระกอบอ่ืนของส่วนของผูถื้อหุน้          3,366,523  0.01  (112,192,854)  (0.22) (125,668,901) (0.25) 

รวมส่วนของบริษัทใหญ่ 9,219,552,009  20.42  11,589,785,087  22.96  12,048,125,015 24.42 

ส่วนของผูมี้ส่วนไดเ้สียท่ีไม่มีอ านาจควบคุมของบริษทัย่อย 13,053,209,067  28.91  13,823,834,169 27.38  14,055,453,454 28.49 
รวมส่วนของผู้ถือหุ้น 22,272,761,076  49.33  25,413,619,256  50.34  26,103,578,469 52.92 

รวมหนีสิ้นและส่วนของผู้ถือหุ้น 45,153,877,375  100.00 50,481,511,878  100.00  49,327,350,871 100.00  
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 งบก าไรขาดทุนเบด็เสร็จ 

รายการ 

งบการเงินรวม 

ปี 2555 ปี 2556 ปี 2557 

บาท % บาท % บาท % 

รายไดจ้ากการขาย       
   รายไดจ้ากการขายไฟฟ้า 2,467,315,797      95.70  5,456,624,340      96.86  6,829,958,493 97.19 
   รายไดจ้ากการขายไฟฟ้า - เงินส่วนเพ่ิมราคารับซ้ือไฟฟ้า 45,146,856       1.75  111,648,960       1.98  112,183,680 1.60 
รายไดค่้าบริหารโครงการ 29,836,773       1.16  44,048,130       0.78  56,856,445 0.81 
รายไดอ่ื้น            
   ดอกเบ้ียรับ 5,079,851       0.20  16,212,277       0.29  24,329,941 0.35 
   ก  าไรจากอตัราแลกเปล่ียน 30,484,173       1.18           2,680,881       0.05  - - 
   อ่ืนๆ 208,927       0.01           2,211,644       0.04  4,037,127 0.06 

รวมรายได้ 2,578,072,377    100.00  5,633,426,232    100.00  7,027,365,686   100.00  

ตน้ทุนขาย            
   ตน้ทุนขายไฟฟ้า 1,118,743,002      43.39  2,786,448,353      49.46  4,021,671,507 57.23 
   ค่าสิทธิในการด าเนินการผลิตและจ าหน่ายไฟฟ้าตดัจ าหน่าย 322,457,837      12.51  508,090,538       9.02  521,283,824 7.42 
ตน้ทุนการบริหารโครงการ - - - - 68,507,848 0.97 
ค่าใชจ่้ายในการบริหาร 195,976,053       7.60  409,830,054       7.27  344,470,312 4.90 
ขาดทุนจากอตัราแลกเปล่ียน - - - - 4,739,447 0.07 

รวมค่าใช้จ่าย 1,637,176,892      63.50  3,704,368,945      65.76  4,960,672,938 70.59 

ก าไรก่อนส่วนแบ่งก าไรจากเงินลงทนุในบริษัทร่วมค่าใช้จ่าย
ทางการเงิน และค่าใช้จ่ายภาษีเงินได้  

     
940,895,485      36.50  

   
1,929,057,287      34.24  2,066,692,748 29.41 

ส่วนแบ่งก  าไรจากเงินลงทุนในบริษทัร่วม 108,494,623  4.21  15,734,753       0.28  34,670,713 0.49 
ก าไรก่อนค่าใช้จ่ายทางการเงินและค่าใช้จ่ายภาษีเงินได้ 1,049,390,108      40.70  1,944,792,040      34.52  2,101,363,461 29.90 
ค่าใชจ่้ายทางการเงิน (935,374,204)  (36.28) (1,340,295,662)   (23.79) (1,218,970,712) (17.35) 
ก าไรก่อนค่าใช้จ่ายภาษีเงินได้ 114,015,904       4.42  604,496,378      10.73  882,392,749 12.56 
ค่าใชจ่้ายภาษีเงินได้  (1,955,371)     (0.08)  (1,887,392)     (0.03) (243,731) (0.00) 

ก าไรส าหรับงวด 112,060,533       4.35  602,608,986      10.70  882,149,018 12.55 

ก าไรขาดทนุเบ็ดเสร็จอืน่:         
ก  าไรจากการวดัมูลค่าเงินลงทุนในหลกัทรัพยเ์ผื่อขาย - -             148,616       0.00  1,857,991 0.03 
ขาดทุนท่ียงัไม่เกดิข้ึนจริงจากการป้องกนัความเส่ียงในกระแสเงินสด - -  (275,495,220)     (4.89) (25,443,480) (0.36) 
ก าไรขาดทนุเบ็ดเสร็จอืน่ส าหรับงวด  -  -   (275,346,604)     (4.89) (23,585,489) (0.34) 
ก าไรขาดทนุเบ็ดเสร็จรวมส าหรับงวด  112,060,533       4.35  327,262,382       5.81  858,563,529 12.22 

การแบ่งปันก าไร           
ส่วนท่ีเป็นของผูถื้อหุน้ของบริษทัฯ 55,016,440       2.13  218,883,795       3.89  471,815,975 6.71 
ส่วนท่ีเป็นของผูมี้ส่วนไดเ้สียท่ีไม่มีอ านาจควบคุมของบริษทัย่อย 57,044,093       2.21  383,725,191       6.81  410,333,043 5.84 
การแบ่งปันก าไรขาดทนุเบ็ดเสร็จรวม            
ส่วนท่ีเป็นของผูถื้อหุน้ของบริษทัฯ 55,016,440       2.13  103,324,418       1.83  458,339,928 6.52 
ส่วนท่ีเป็นของผูมี้ส่วนไดเ้สียท่ีไม่มีอ านาจควบคุมของบริษทัย่อย 57,044,093       2.21  223,937,964       3.98  400,223,601 5.70 
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 งบกระแสเงินสด 

รายการ 

งบการเงินรวม 

ปี 2555 ปี 2556 ปี 2557 

บาท บาท บาท 

กระแสเงินสดจากกจิกรรมด าเนินงาน       
ก  าไรกอ่นภาษี        114,015,904         604,496,378  882,392,749 
รายการปรับกระทบยอดก  าไรเป็นเงินสดรับ (จ่าย)        
   จากกจิกรรมด าเนินงาน       
   ค่าเส่ือมราคาและค่าตดัจ าหน่าย        750,309,040       1,241,202,575  1,336,889,493 
   ส่วนแบ่งก  าไรจากเงินลงทุนในบริษทัร่วม       (108,494,623)        (15,734,753) (34,670,713) 
   ก  าไรจากการจ าหน่ายอุปกรณ์                (9,596)             (999,999) (2,653,914) 
   ขาดทุนจากอตัราแลกเปล่ียนท่ียงัไม่เกดิข้ึนจริง        (13,742,877)          26,161,144  29,139,783 
   ตดัจ  าหน่ายค่าธรรมเนียมจากการปรับลดอตัราดอกเบ้ีย            1,230,997             3,233,424  8,883,963 
   ค่าสิทธิในการด าเนินการผลิตและจ าหน่ายไฟฟ้าตดัจ าหน่าย        322,457,837         508,090,537  521,283,824 
   ค่าใชจ่้ายดอกเบ้ีย        925,047,980       1,331,228,476  1,202,670,621 
   ส ารองผลประโยชนร์ะยะยาวของพนกังาน (โอนกลบั)             (196,726)            4,345,790  4,331,831 
ก  าไรจากการด าเนินงานกอ่นการเปล่ียนแปลงในสินทรัพยแ์ละหน้ีสิน
ด าเนินงาน      1,990,617,936       3,702,023,572  3,948,267,637 
สินทรัพยด์ าเนินงาน (เพ่ิมข้ึน) ลดลง       
   ลูกหน้ีการคา้และลูกหน้ีอ่ืน            3,097,134         (51,920,010) (484,175,638) 
   อะไหล่และวสัดุคงเหลือ - (10,903,097) (24,549,992) 
   สินทรัพยห์มุนเวียนอ่ืน          82,298,116  (15,292,700) 105,653,698 
   สินทรัพยไ์ม่หมุนเวียนอ่ืน            1,363,573           (3,754,529) (5,174,092) 
หน้ีสินด าเนินงานเพ่ิมข้ึน (ลดลง)       
   เจา้หน้ีการคา้และเจา้หน้ีอ่ืน          35,042,870         411,931,650  (223,321,527) 
   เงินประกนัผลงาน          (3,212,938)              903,673  (2,182,847) 
   หน้ีสินหมุนเวียนอ่ืน            3,958,354           40,120,621  (8,893,784) 
   หน้ีสินระยะยาวอ่ืน - กจิการท่ีเกีย่วขอ้งกนั          13,091,624           21,383,437  14,156,690 
เงินสดสุทธิจากในกจิกรรมด าเนินงาน      2,126,256,669       4,094,492,617  3,319,780,145 
   จ่ายดอกเบ้ีย        (99,562,044)       (111,127,797) (55,098,821) 
   จ่ายภาษีเงินได ้          (2,410,054)          (2,586,013) (1,059,732) 
เงินสดสุทธิจาก ในกจิกรรมด าเนินงาน      2,024,284,571       3,980,778,807  3,263,621,592 
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รายการ 

งบการเงินรวม 

ปี 2555 ปี 2556 ปี 2557 

บาท บาท บาท 

กระแสเงินสดจากกจิกรรมลงทนุ       
เงินฝากธนาคารท่ีมีภาระผกูพนัระยะสั้นเพ่ิมข้ึน       (751,548,562)       (161,979,236) (55,756,562) 
เงินฝากธนาคารท่ีมีภาระผกูพนัระยะยาว (เพ่ิมข้ึน) ลดลง       (296,021,595)        (87,494,534) 153,744,266 
เงินลงทุนชัว่คราวเพ่ิมข้ึน         (20,335,951)        (43,863,558) (168,842,651) 
เงินลงทุนในบริษทัย่อยเพ่ิมข้ึน       (220,225,000)                      -                         -    
เงินสดสุทธิจ่ายซ้ือบริษทัย่อย     (2,367,023,338)       (412,236,911) - 
เงินลงทุนในบริษทัร่วมเพ่ิมข้ึน    (4,171,049,032) -  -  
ตน้ทุนโครงการระหว่างกอ่สร้างเพ่ิมข้ึน       (127,111,560)        (13,983,882) (91,704,166) 
สินทรัพยโ์ครงการไฟฟ้าพลงัน ้าภายใตส้ัญญาสัมปทานเพ่ิมข้ึน       (267,849,650)          (5,579,201) - 
ท่ีดิน อาคารและอุปกรณ์ (เพ่ิมข้ึน) ลดลง         245,335,216     (1,106,115,761) (88,668,320) 
เงินสดรับจากการจ าหน่ายอุปกรณ ์                16,920             1,000,000  4,699,650 
เงินปันผลรับจากบริษทัร่วม - - 18,000,000 
จ่ายดอกเบ้ียส่วนท่ีบนัทึกเป็นส่วนหน่ึงของ -  -  -  
   ตน้ทุนโครงการระหว่างกอ่สร้าง          (3,478,651)        (94,903,662)        (1,198,406) 
เงินสดสุทธิใช้ไปในกจิกรรมลงทนุ    (7,979,291,203)    (1,925,156,745) (229,726,189) 

กระแสเงินสดจากกจิกรรมจัดหาเงิน        
เงินสดรับจากเงินกูยื้มระยะสั้นจากสถาบนัการเงิน      1,259,248,307         643,866,386  1,181,333,690 
ช าระคืนเงินกูยื้มระยะสั้นจากสถาบนัการเงิน    (2,700,000,000)    (1,913,114,694) (1,170,000,000) 
เงินกูย้ืมระยะยาวจากสถาบนัการเงินลดลง       (312,753,587)       (234,055,675) (1,649,636,850) 
จ่ายค่าธรรมเนียมขยายเวลาช าระคืนเงินกูแ้ละจากการปรับลดอตัรา
ดอกเบ้ีย                      -          - (28,449,795) 
เงินกูย้ืมระยะยาวจากบริษทัท่ีเกีย่วขอ้งกนัลดลง                      -          (250,000,000) - 
เงินสดจ่ายจากการลดทุนเรือนหุน้                      -       (6,133,300,000) - 
เงินสดรับจากการออกหุน้สามญัเพ่ิมทุน      9,100,000,000       8,400,208,660  - 
จ่ายดอกเบ้ีย       (825,967,863)    (1,209,920,080) (1,149,536,152) 
จ่ายค่าธรรมเนียมจดัการเงินกู ้              178,322           (1,250,000) - 
เงินปันผลจ่ายของบริษทัยอ่ย -        (152,660,026) (168,604,316) 
เงินสดสุทธิจาก (ใช้ไปใน) กจิกรรมจัดหาเงิน      6,520,705,179        (850,225,429) (2,984,893,423) 

ผลกระทบจากอตัราแลกเปลีย่นในเงินสดและรายการเทยีบเท่าเงินสด          (2,373,157)          13,243,349  (10,342,701) 

เงินสดและรายการเทยีบเท่าเงินสดเพิม่ขึน้สุทธิ        563,325,390       1,218,639,982  38,659,279 
เงินสดและรายการเทียบเท่าเงินสดตน้ปี            9,507,932         572,833,322  1,791,473,304 
เงินสดและรายการเทยีบเท่าเงินสดปลายปี        572,833,322       1,791,473,304  1,830,132,583 
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รายการ 
งบการเงินรวม 

ปี 2555 ปี 2556 ปี 2557 

อตัราส่วนแสดงความสามารถในการหาก  าไร (Profitability Ratio)     
อตัราก  าไรขั้นตน้ (%) 55.47 49.96 42.07 
อตัราก  าไรจากการด าเนินงาน (%) 41.28 34.65 30.02 
อตัราส่วนเงินสดต่อการท าก  าไร (%) 192.90 204.69 155.31 
EBITDA Margin (%) 82.32 65.57 56.34 
อตัราก  าไรสุทธิ (%) 4.35 10.70 12.55 
อตัราผลตอบแทนผูถื้อหุน้ (%) 1.00 2.53 3.42 
อตัราส่วนแสดงประสิทธิภาพในการด าเนินงาน (Efficiency Ratio)     
อตัราผลตอบแทนจากสินทรัพย ์(%) 0.43 1.26 1.77 
อตัราผลตอบแทนจากสินทรัพยถ์าวร (%) 5.99 5.99 6.88 
อตัราการหมุนของสินทรัพย ์(เท่า) 0.10  0.12  0.14 
อตัราส่วนวิเคราะหน์โยบายทางการเงิน (Financial Policy Ratio)     
อตัราส่วนหน้ีสินต่อส่วนของผูถื้อหุน้ (เท่า) 1.03  0.99  0.89 
อตัราส่วนความสามารถช าระดอกเบ้ีย (เท่า) 2.30  3.10  2.76 
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บริษัท ซีเค พาวเวอร์ 
จ ากดั (มหาชน) (CKP) 

754.5 MW 

พลงัน า้ 

615 MW 

บริษทั เซาทอี์สท ์เอเชีย เอน
เนอร์จี จ  ากดั (SEAN) 

บริษทั ไฟฟ้าน ้างึม 2 
จ ากดั (NN2)  

615 MW 

ระบบ Cogeneration 

117.5 MW 

บริษทั บางปะอิน โคเจนเนอ
เรชัน่ จ  ากดั (BIC) 

117.5 MW 

พลงัแสงอาทติย์ 

22 MW 

บริษทั บางเขนชยั 
จ  ากดั (BKC)  

8 MW 

บริษทั เชียงราย โซล่าร์ 
จ  ากดั (CRS)  

8 MW 

บริษทั นครราชสีมา 
โซล่าร์ จ  ากดั (NRS)  

6 MW 

56% 

75% 

100% 30% 65% 30% 

14.  การวิเคราะห์และค าอธิบายของฝ่ายจัดการ 
14.1 ภาพรวม 

14.1.1 ภาพรวมของการด าเนินงานที่ผ่านมา 
บริษทัประกอบธุรกิจหลกัโดยการถือหุน้ในบริษทัอื่น (Holding Company) ที่ประกอบธุรกิจผลิตและ

จ าหน่ายไฟฟ้าจากพลงังานประเภทต่างๆ ในปัจจุบนับริษทัถือหุน้ใน 5 บริษทั ซ่ึงผลิตไฟฟ้าจากแหล่ง
พลงังาน 3 ประเภท ไดแ้ก่ โครงการไฟฟ้าพลงัน ้า จ  านวน 1 บริษทั คือ บริษทั เซาทอ์ีสท ์ เอเชีย เอนเนอร์จี 
จ ากดั (SEAN) โครงการโรงไฟฟ้าระบบ Cogeneration จ านวน 1 บริษทั คือ บริษทั บางปะอิน โคเจนเนอ
เรชัน่ จ  ากดั (BIC) และโครงการโรงไฟฟ้าพลงัแสงอาทิตย ์ จ านวน 3 บริษทั คือ บริษทั บางเขนชยั จ ากดั 
(BKC)  บริษทั เชียงราย โซล่าร์ จ  ากดั (CRS) และ บริษทั นครราชสีมา  โซล่าร์ จ  ากดั (NRS)   

 
 
 

 
 

 

 
 
 

จากงบการเงินรวมของบริษทัในปี 2557 บริษทัและบริษทัย่อยมีรายไดร้วม 7,027.37 ลา้นบาท เพิ่มข้ึน
จากปีก่อนหนา้ 1,393.94 ลา้นบาท โดยมีรายไดห้ลกัคือรายไดจ้ากการขายไฟฟ้าและไอน ้ าจ านวน 6,942.14 
ลา้นบาท คิดเป็นร้อยละ 98.79 ของรายไดร้วม แบ่งเป็นรายไดจ้ากโครงการไฟฟ้าพลงัน ้ า 3,976.45 ลา้นบาท 
รายไดจ้ากโครงการโรงไฟฟ้าระบบ Cogeneration 2,803.12 ลา้นบาท และรายไดจ้ากโครงการโรงไฟฟ้า
พลงัแสงอาทิตย ์162.57 ลา้นบาท ในขณะที่ปี 2556 บริษทัและบริษทัย่อยมีรายไดร้วม 5,633.43 ลา้นบาท 
โดยมีรายไดจ้ากการขายไฟฟ้าและไอน ้ าจ านวน  5,568.27 ลา้นบาท คิดเป็นร้อยละ 98.84 ของรายไดร้วม 
แบ่งเป็นรายได้จากโครงการไฟฟ้าพลังน ้ า 4,115.15 ล้านบาท รายได้จากโครงการโรงไฟฟ้าระบบ 
Cogeneration 1,292.79 ลา้นบาท และรายไดจ้ากโครงการโรงไฟฟ้าพลงัแสงอาทิตย ์160.33 ลา้นบาท 

บริษทัมีตน้ทุนขายในปี 2557 จ านวน 4,021.67 ลา้นบาท คิดเป็นร้อยละ 57.93 ของรายไดจ้ากการขาย
ไฟฟ้าและไอน ้า ส่งผลให้มีก  าไรขั้นตน้ 2,920.47 ลา้นบาท คิดเป็นร้อยละ 42.07 ในขณะที่ตน้ทุนขายในปี 
2556 มีจ านวน 2,786.45 ลา้นบาท คิดเป็นร้อยละ 50.04 ของรายไดจ้ากการขายไฟฟ้า ส่งผลให้มีก  าไรขั้นตน้ 
2,781.82 ลา้นบาท คิดเป็นร้อยละ 49.96 ในปี 2556  
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ในปี 2557 บริษทัและบริษทัยอ่ยมีก  าไรสุทธิส่วนที่เป็นของผูถ้ือหุน้ของบริษทั 471.82 ลา้นบาท เพิ่มข้ึน
จากปีก่อนหนา้ 252.94 ลา้นบาท คิดเป็นการเติบโตร้อยละ 115.56 

14.1.2  เหตุการณ์ส าคญัในปี 2557 
- ในเดือนกุมภาพนัธ์ 2557 บริษทัไดเ้พิ่มหน่วยงานบริหารโครงการเพื่อใหบ้ริการแก่บริษทัยอ่ยและบริษทัท่ี

เกี่ยวขอ้งกนัทั้งดา้นเทคนิคและดา้นบริหาร โดยปัจจุบนัไดท้  าสัญญาใหบ้ริการกบั NN2 BIC BKC และบริษทั 
ไซยะบุรี พาวเวอร์ จ ากดั (XPCL) 

- เม่ือวนัที่ 22 เมษายน 2557 ที่ประชุมสามญัผูถ้ือหุน้ประจ าปี 2557 ไดอ้นุมติัใหบ้ริษทัน าส่วนเกินมูลค่าหุน้
สามญัจ านวน 170 ลา้นบาท เพื่อชดเชยผลขาดทุนสะสมของในงบการเงินเฉพาะกิจการของบริษทั 

- เม่ือวนัที่ 14 กรกฏาคม 2557 บริษทัร่วมลงนามบนัทึกขอ้ตกลงกบั บริษทั นิคมอุตสาหกรรมเอเซีย จ ากดั      
เพื่อร่วมพฒันาโครงการโรงไฟฟ้าระบบ Cogeneration ขนาดก าลงัการผลิตโครงการละ 120 เมกะวตัต์ 
จ  านวน 2 โครงการ รวมก าลงัการผลิต 240 เมกะวตัต ์ในนิคมอุตสาหกรรมเอเซีย (สุวรรณภูมิ) 

- ในเดือนกนัยายน 2557  BIC ไดล้งนามในสัญญาซ้ือขายไฟฟ้าเพิ่มเติมกบัผูป้ระกอบการในนิคมอุตสาหกรรม
บางปะอิน ในส่วนของก าลงัการผลิตไฟฟ้าที่ยงัเหลืออยู ่5.5 เมกะวตัต์  

- เม่ือวนัที่ 11 พฤศจิกายน 2557 BIC ไดล้งนามในสัญญาว่าจา้ง บริษทั ช.การช่าง จ ากดั (มหาชน) เป็น
ผูรั้บเหมาก่อสร้างโครงการโรงไฟฟ้าบางปะอิน โคเจนเนอเรชัน่ โครงการ 2 (BIC-2) โดยมีมูลค่าสัญญาไม่
เกิน 4,310.15 ลา้นบาท ตามมติท่ีประชุมวิสามญัผูถ้ือหุน้ของบริษทั คร้ังท่ี 1/2557 เม่ือวนัที่ 28 ตุลาคม 2557 
และ BIC ไดล้งนามในสัญญาเงินกูส้ าหรับ BIC-2 เม่ือวนัที่ 25 ธนัวาคม 2557 โดยมีวงเงินกูร้ะยะยาวจ านวน 
4,005.00 ลา้นบาท 
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14.2 การวิเคราะห์ผลการด าเนินงาน 

สรุปผลการด าเนินงานเปรียบเทียบปี 2557 และปี 2556 

รายการ 

งบการเงินรวม 

2557 2556 เปลีย่นแปลง 

ล้านบาท ล้านบาท ล้านบาท ร้อยละ 

รายไดจ้ากการขายไฟฟ้าและไอน ้า       6,942.14        5,568.27  1,373.87         24.67  

รายไดค่้าบริหารโครงการ            56.86             44.05  12.81         29.08  

รายไดอ่ื้น            28.37             21.10  7.27         34.41  

ค่าใชจ่้ายในการด าเนินงาน      (4,960.67)      (3,704.37)  (1,256.30)        33.91  

ส่วนแบ่งก  าไรจากเงินลงทุนในบริษทัร่วม            34.67             15.73  18.94       120.34  

ก าไรก่อนดอกเบีย้และภาษ ี       2,101.36        1,944.79  156.57          8.05  

ค่าใชจ่้ายทางการเงิน      (1,218.97)      (1,340.30) 121.33         (9.05) 

ภาษีเงินได ้            (0.24)            (1.89) 1.65        (87.09) 

ก าไรสุทธิส าหรับงวด          882.15           602.61  279.54         46.39  

- ส่วนท่ีเป็นของผูถื้อหุน้ของบริษทัฯ          471.82           218.88  252.94       115.56  

- ส่วนท่ีเป็นของผูมี้ส่วนไดเ้สียท่ีไม่มีอ านาจ
ควบคุมของบริษทัย่อย 

          
410.33  

         
 383.73  

 
26.60  

      
  6.93  

 
14.2.1 รายได้ 

โครงสร้างรายได้ของบริษัท แบ่งออกเป็น 4 ประเภท ได้แก่ (1) รายได้จากการขายไฟฟ้า ซ่ึง
ประกอบดว้ยไฟฟ้าจากพลงัน ้า ไฟฟ้าระบบ Cogeneration และไฟฟ้าจากพลงัแสงอาทิตย ์(2) รายไดจ้าก
การขายไอน ้า (3) รายไดจ้ากค่าบริหารโครงการ และ (4) รายไดอ้ื่น โดยมีรายละเอียดดงัน้ี 

รายการ 

รายได้ตามงบการเงินรวม 

2557 2556 เปลีย่นแปลง 

ล้านบาท ร้อยละ ล้านบาท ร้อยละ ล้านบาท ร้อยละ 

รายไดจ้ากการขายไฟฟ้า 6,862.07 97.65  5,547.67 98.48   1,314.40  23.69  
รายไดจ้ากการขายไอน ้า 80.07 1.14  20.61            0.37        59.46  288.55  
รายไดจ้ากค่าบริหารโครงการ 56.86 0.81  44.05            0.78        12.81  29.08  
รายไดอ่ื้น 28.37 0.40  21.1            0.37         7.27  34.41  

รวมรายได้ทั้งหมด 7,027.37 100.00  5,633.43 100.00   1,393.94  24.74  
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(1) รายได้จากการขายไฟฟ้า 

  
ปริมาณไฟฟ้าขาย เปลีย่นแปลง รายได้จากการขายไฟฟ้า เปลีย่นแปลง 

หน่วย: กิกะวัตต์-ช่ัวโมง หน่วย: กิกะวัตต์-ช่ัวโมง หน่วย: ล้านบาท หน่วย: ล้านบาท 

  2557 2556 เพิ่ม(ลด) ร้อยละ 2557 2556 เพิ่ม(ลด) ร้อยละ 

พลงัน ้า 2,321.37  2,559.80          (238.43)  (9.31)   3,976.45  4,115.15  (138.70)  (3.37) 
ระบบ Cogeneration 760.73  365.07  395.66  108.38    2,723.05  1,272.19 1,450.86 114.04  

พลงัแสงอาทิตย ์ 14.08  14.01              0.07             0.47       162.57  160.33 2.24 1.40  

รวม 3,096.18  2,938.88           157.30             5.35    6,862.07  5,547.67 1,314.40 23.69  
 

ในปี 2557 บริษทัและบริษทัยอ่ยมีรายไดจ้ากการขายไฟฟ้าทั้งหมด 6,862.07 ลา้นบาท ซ่ึงคิดเป็นร้อยละ 97.65 
ของรายไดร้วม โดยเพิ่มข้ึนจากปี 2556 ซ่ึงมีรายไดจ้ากการขายไฟฟ้าทั้งหมด 5,547.67 ลา้นบาท การเพิ่มข้ึนของรายไดจ้าก
การขายไฟฟ้าจ านวน 1,314.40 ลา้นบาท หรือร้อยละ 23.69 มีสาเหตุมาจาก 

 การรับรู้รายได้ของ BIC เต็มปีในปี 2557 เทียบกับการรับรู้รายได้เพียงหกเดือนในปี 2556 
โครงการโรงไฟฟ้าบางปะอิน โคเจนเนอเรชัน่ โครงการ 1 (BIC-1) ไดเ้ร่ิมด าเนินการเชิงพาณิชยใ์นวนัท่ี 28 
มิถุนายน 2556 โดยเป็นการขายไฟฟ้าใหก้ารไฟฟ้าฝ่ายผลิตแห่งประเทศไทย  (กฟผ.) 90 เมกะวตัตแ์ละส่วนที่
เหลือขายใหแ้ก่ผูป้ระกอบการในนิคมอุตสาหกรรมบางปะอิน ส าหรับในปี 2557 บริษทัรับรู้รายไดจ้ากการขาย
ไฟฟ้าของ BIC เตม็ปี จ านวน 2,723.05 ลา้นบาท ซ่ึงคิดเป็นร้อยละ 39.68 ของรายไดจ้ากการขายไฟฟ้าทั้งหมด 
เพิ่มข้ึนจากปีก่อนหนา้ 1,450.86 บาท หรือร้อยละ 114.04 โดยในปี 2556 บริษทัรับรู้รายไดจ้ากการขายไฟฟ้าของ 
BIC ส าหรับระยะเวลาหกเดือน จ านวน 1,272.19  ลา้นบาท ซ่ึงคิดเป็นร้อยละ 22.93 ของรายไดจ้ากการขายไฟฟ้า
ทั้งหมด นอกจากนั้น BIC ไดป้รับปรุงประสิทธิภาพในการเดินเคร่ืองอยา่งต่อเน่ืองรวมทั้งไดเ้จรจากบัลูกคา้ใน
นิคมอุตสาหกรรมเพื่อขายไฟฟ้าเพิ่มเติม ส่งผลใหร้ายไดป้รับตวัเพิ่มข้ึนในระหว่างปีอีกดว้ย  

 ปริมาณน ้าที่ไหลเข้าสู่เข่ือนน ้างึม 2 ในปี 2557 น้อยลงเม่ือเทียบกับปี 2556 
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ปริมาณขายไฟฟ้าและระดับน ้าในอ่างเก็บน ้า 

ปริมาณไฟฟ้า 2557 ปริมาณไฟฟ้า 2556 ระดบัน ้า 2557 ระดบัน ้า 2556 
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กราฟดา้นบนแสดงปริมาณไฟฟ้าที่ขายได ้ และระดบัน ้าในอ่างเกบ็น ้า เปรียบเทียบระหว่างปี 2557 และปี 2556
โดยในปี 2557 NN2 สามารถผลิตไฟฟ้าไดน้อ้ยกว่าปี 2556 เน่ืองจากมีปริมาณน ้าท่ีไหลผ่านบริเวณอ่างเกบ็น ้า
ลดลงจากปีก่อน ในปี 2557 มีปริมาณน ้าไหลผ่านตวัเขื่อนในปริมาณ 6,342 ลา้นลูกบาศกเ์มตร เทียบกบัปีก่อน
หนา้ ซ่ึงมีปริมาณ 7,029 ลา้นลูกบาศกเ์มตร ประกอบกบัในปี 2557 ฤดูฝนมาล่าชา้และไม่มีพายพุาดผ่านบริเวณ
เหนือเขื่อนในช่วงฤดูมรสุม อยา่งไรกต็าม เน่ืองจาก NN2 มีบญัชีส ารองไฟฟ้าหลกั (PE Account)1 ซ่ึงยกยอดมา
จากปีก่อนหนา้ ท าให ้ NN2 สามารถบรรลุเป้าหมายตามสัญญาซ้ือขายไฟฟ้าไดใ้นส่วนของไฟฟ้าหลกั (Primary 
Energy หรือ PE) คือ 2,218 ลา้นหน่วย แต่ส าหรับไฟฟ้ารอง (Secondary Energy หรือ SE) นั้น NN2 มีบญัชีส ารอง
ไฟฟ้ารอง (SE Account) ไม่เพียงพอเพื่อบรรลุเป้าหมายตามสัญญาซ้ือขายไฟฟ้าไดจึ้งสามารถขายไดเ้พียง 15.61 
ลา้นหน่วยเท่านั้น นอกจากนั้น ในช่วงเดือนกนัยายนและตุลาคมทีมี่ปริมาณฝนตกค่อนขา้งมาก NN2 สามารถผลิต
ไฟฟ้าส่วนเกิน (Excess Energy หรือ EE)2 ไดจ้  านวน 87.76 ลา้นหน่วย คิดเป็นรายได ้79.04 ลา้นบาท สรุปการขาย
ไฟฟ้าของปี 2557 ดงัน้ี 

ล้านหน่วย 2557 2556 
การผลิต PE  2,115.91 2,313.92 
การใช ้PE Account 102.09 - 
ปริมาณขาย PE 2,218.00 2,313.92 
การผลิต SE 6.84 95.21 
การใช ้SE Account 8.77 - 
ปริมาณขาย SE 15.61 95.21 

ปริมาณขาย EE 87.76 150.67 

รวมปริมาณขาย 2,321.37 2,559.80 

ส่งผลให ้ NN2 มีรายไดจ้ากการขายไฟฟ้าจ านวน 3,976.45 ลา้นบาท ในปี 2557 ลดลงเป็นจ านวน 138.70 หรือ 
ร้อยละ 3.37 เม่ือเทียบกบัรายไดจ้ากการขายไฟฟ้า 4,115.15 ลา้นบาท ในปี 2556  

 ราคาขายไฟฟ้าเฉล่ียที่สูงข้ึน 
ราคาขายไฟฟ้าเฉลี่ยของปี 2557 เท่ากบั 2.22 บาทต่อหน่วย ในขณะที่ราคาขายไฟฟ้าเฉลี่ยของปี 2556 เท่ากบั 1.89 
บาทต่อหน่วย ราคาขายไฟฟ้าเฉลี่ยท่ีเพิ่มข้ึนมาจากสัดส่วนของแหล่งพลงังานที่เปลี่ยนไป โดยโครงสร้างค่าไฟฟ้า
ที่แตกต่างกนัตามแหล่งพลงังาน โดยราคาขายไฟฟ้าจากพลงัแสงอาทิตยสู์งที่สุด ตามดว้ยระบบ Cogeneration 
และพลงัน ้า ตามล าดบั จึงส่งผลใหร้ายไดจ้ากการขายไฟฟ้าเพิ่มข้ึนคิดเป็นร้อยละ 23.69 ซ่ึงเป็นสัดส่วนที่มากกว่า
การเพิ่มข้ึนของปริมาณไฟฟ้าขายซ่ึงเพิ่มข้ึนร้อยละ 5.35 

 

                                                             
1ไฟฟ้าส ารอง หมายถึง ปริมาณไฟฟ้าที่สามารถผลิตไดเ้กนิปริมาณเป้าหมาย (2,310 ลา้นหน่วย) และสามารถบนัทกึปริมาณที่เกนินั้นในบญัชีไฟฟ้าส ารอง เพือ่น าไปเบิกใช้
ในปีที่มีน ้ านอ้ยจนไม่สามารถผลิตไฟฟ้าไดต้ามเป้าหมาย 
2ไฟฟ้าส่วนเกนิ (Excess Energy) หมายถึง ปริมาณไฟฟ้าที่ผลิตไดเ้กนิกวา่การคาดการณ์ โดยปกติการขายไฟฟ้าหลกั (Primary Energy) และไฟฟ้ารอง (Secondary Energy) 
จะตอ้งท าการแจง้ล่วงหนา้ต่อ กฟผ. (Declaration)  ภายในวนัที่ 10 ของเดือนกอ่นหนา้ ในกรณีที่มีปริมาณน ้ ามากกว่าทีค่าดการณ์ ส่วนเกนิดงักล่าวจะถูกขายในรูปแบบไฟฟ้า
ส่วนเกนิ  
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(2) รายได้จากการขายไอน ้า 
BIC มีไอน ้าเป็นผลพลอยไดจ้ากผลิตไฟฟ้าดว้ยระบบ Cogeneration โดยสามารถผลิตไอน ้าไดท่ี้ก  าลงัการผลิต
ติดตั้ง 19.6 ตนัต่อชัว่โมง ในปี 2557 BIC ขายไอน ้าจ  านวน  94,328 ตนั คิดเป็นเงิน 80.07 ลา้นบาท เพิ่มข้ึน  59.46 
ลา้นบาท หรือร้อยละ 288.55 จากปีก่อนหนา้ เน่ืองจาก BIC เร่ิมขายไอน ้าใหก้บัผูป้ระกอบการในนิคม
อุตสาหกรรมในเดือนตุลาคม 2556 ส่งผลใหใ้นปี 2556 BIC ขายไอน ้าไดจ้  านวน 24,442 ตนั คิดเป็นเงิน 20.60 
ลา้นบาท 

(3) รายได้จากค่าบริหารโครงการ 
รายไดจ้ากค่าบริหารโครงการตามงบการเงินรวมของบริษทัส่วนใหญ่เป็นการรับรู้รายไดค้่าบริหารโครงการ
ภายใตส้ัญญารับจา้งเป็นวิศวกรที่ปรึกษาใหก้บั XPCL ซ่ึงเดิม SEAN เป็นผูใ้หบ้ริการ และหลงัการเปลี่ยนแปลง
โครงสร้างองคก์รของกลุ่มบริษทั จึงไดเ้ปลี่ยนผูใ้หบ้ริการเป็น บริษทั ซีเค พาวเวอร์ จ ากดั (มหาชน) ตั้งแต่วนัท่ี    
1 กุมภาพนัธ์ 2557 เป็นตน้มา โดยมีมูลค่าสัญญาส าหรับปี 2557 ประมาณ 40.33 ลา้นบาท นอกจากนั้น บริษทัยงัมี
รายไดจ้ากสัญญา Secondment Service Agreement กบั XPCL ซ่ึงมีมูลค่าสัญญาส าหรับปี 2557 ประมาณ 8.80 
ลา้นบาทอีกดว้ย  

(4) รายได้อ่ืน 
รายไดอ้ื่นส่วนใหญ่ประกอบดว้ยดอกเบ้ียรับจากเงินฝากธนาคารท่ีมีภาระผูกพนัและเงินลงทุนระยะสั้น และก าไร
จากอตัราแลกเปลี่ยน 
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14.2.2 ค่าใช้จ่ายในการด าเนินงาน 
ค่าใชจ่้ายของบริษทั ประกอบดว้ยตน้ทุนขายไฟฟ้า ค่าสิทธิในการด าเนินการผลิตและจ าหน่ายไฟฟ้า

ตดัจ าหน่าย ตน้ทุนบริหารโครงการ ค่าใชจ่้ายในการบริหารและขาดทุนจากอตัราแลกเปลี่ยน โดยมี
รายละเอียดดงัน้ี 

รายการ 

ค่าใช้จ่ายตามงบการเงินรวม 

2557 2556 เปลีย่นแปลง 

ล้านบาท ร้อยละ ล้านบาท ร้อยละ ล้านบาท ร้อยละ 

ต้นทนุขายไฟฟ้าและไอน า้ 4,021.67  81.07  2,786.45  75.22  1,235.22  44.33  
ค่าเช้ือเพลิง 1,979.15  39.90  929.33  25.09  1,049.82  112.96  
ค่าเส่ือมราคา 1,312.06  26.45  1,218.87  32.90  93.19  7.65  
ค่าด าเนินการและซ่อมบ ารุง 462.91  9.33  347.07             9.37  115.84  33.38  
ค่าสัมปทาน 135.42  2.73  139.80             3.77   (4.38)  (3.13) 

อ่ืนๆ 132.13  2.66  151.38             4.09   (19.25)  (12.71) 

ค่าสิทธิในการด าเนินการผลติและจ าหน่ายไฟฟ้าตัดจ าหน่าย 521.28  10.51  508.09  13.72  13.19  2.60  

ต้นทนุบริหารโครงการ 68.51  1.38                  -                   -    68.51   N/A  

ค่าใช้จ่ายในการบริหาร 344.47  6.94  409.83  11.06   (65.36)  (15.95) 

ขาดทนุจากอตัราแลกเปลีย่น 4.74  0.10                  -                   -               4.74   N/A  

รวม 4,960.67  100.00  3,704.37  100.00     1,256.30  33.91  
 

 ต้นทุนขายไฟฟ้าและไอน ้า 
ในปี 2557 บริษทัและบริษทัยอ่ยมีตน้ทุนขายไฟฟ้าและไอน ้าทั้งหมด 4,021.67 ลา้นบาท คิดเป็นร้อยละ 57.93 ของ
รายไดจ้ากการขายไฟฟ้าและไอน ้ารวม การเพิ่มข้ึนของตน้ทุนขายไฟฟ้าจากปี 2556 จ านวน 1,235.22 ลา้นบาท 
หรือร้อยละ 44.33 ส่วนใหญ่มาจากตน้ทุนค่าเช้ือเพลิงของ BIC ซ่ึงสอดคลอ้งกบัปริมาณการผลิตท่ีเพิ่มข้ึน 
- ค่าเช้ือเพลิง BIC ใชก้๊าซธรรมชาติเป็นเช้ือเพลิงในการผลิตไฟฟ้าและไอน ้า ในขณะที่โครงการอื่นในกลุ่มไม่

ตอ้งเสียค่าเช้ือเพลิง โดยในปี 2557 มีอตัราการใชค้วามร้อน (Heat Rate) อยูท่ี ่7,777 บีทียตู่อกิโลวตัตช์ัว่โมง
เทียบเท่า ซ่ึงลดลงจากเม่ือเทียบกบัอตัราดงักล่าวในปี 2556 ซ่ึงเท่ากบั 7,875 บีทียตู่อกิโลวตัตช์ัว่โมงเทียบเท่า 
แสดงใหเ้ห็นถึงประสิทธิภาพในการผลิตท่ีเพิ่มข้ึน 

- ค่าเส่ือมราคา เป็นตน้ทุนหลกัเน่ืองจากเป็นธุรกิจที่ตอ้งลงทุนสูง โดยเฉพาะโครงการไฟฟ้าพลงัน ้าและ
โครงการไฟฟ้าพลงัแสงอาทิตย ์ โดยใชว้ิธีตดัค่าเส่ือมเป็นเส้นตรงตลอดอายโุครงการ ค่าเส่ือมราคาท่ีเพิ่มข้ึน 
93.19 ลา้นบาท มาจากการเดินเคร่ืองเตม็ปีของ BIC ในปี 2557 เทียบกบัคร่ึงปีในปี 2556  

- ค่าด าเนินการและซ่อมบ ารุง ค่าใชจ่้ายส่วนใหญ่เป็นตน้ทุนคงที่เน่ืองจากบริษทัยอ่ยไดว้่าจา้งผูเ้ช่ียวชาญใหท้  า
การดูแลรักษา ค่าด าเนินการและซ่อมบ ารุงเพิ่มข้ึนจากปีก่อนหนา้ 115.84 ลา้นบาท คิดเป็นร้อยละ 33.38 ส่วน
หน่ึงมาจากการปันส่วนเงินเดือนค่าจา้งพนกังานฝ่ายปฏิบติัการจากค่าใชจ่้ายในการบริหาร การจา้ง J-Power 
เป็นที่ปรึกษาในการเดินเคร่ืองและบ ารุงรักษาของ NN2 ตั้งแต่เดือนมกราคม 2557 โดยมีอายสุัญญา 3 ปี และ
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การช าระค่าตอบแทนแก่ บริษทั จีอี เพาเวอร์แอนดว์อเตอร์ จ ากดั ตามสัญญาบริการระยะยาวเกี่ยวกบัการ
ซ่อมบ ารุงเคร่ืองกงัหนัก๊าซของ BIC  

- ค่าสัมปทาน เป็นค่าตอบแทนรัฐบาลสปป.ลาว ซ่ึงแปรผนัโดยตรงกบัรายไดจ้ากการขายไฟฟ้าของ NN2 
- รายการอ่ืนๆ ไดแ้ก่ ค่างานดูแลส่ิงแวดลอ้มและประชาชน ค่าเช่า ค่าเบ้ียประกนัภยั ค่ากองทุนพฒันาไฟฟ้า 

และตน้ทุนอื่นๆที่เกี่ยวขอ้งโดยตรงกบัการผลิตไฟฟ้า 
 ค่าสิทธิในการด าเนินการผลิตและจ าหน่ายไฟฟ้าตัดจ าหน่าย เกิดจากการตดัจ าหน่ายสินทรัพยไ์ม่มีตวัตนซ่ึงเกิด

จากการซ้ือกิจการโดยเป็นรายการท่ีไม่เกี่ยวกบัเงินสด  
 ต้นทุนบริหารโครงการ เกิดจากการปันส่วนค่าใชจ่้ายที่เกี่ยวขอ้งโดยตรงกบัการใหบ้ริการแก่บริษทัยอ่ยและบริษทั

ที่เกี่ยวขอ้งกนั ส่วนใหญ่ประกอบดว้ย เงินเดือน ค่าใชจ่้ายในการเดินทางและค่าที่ปรึกษา 

 ค่าใช้จ่ายในการบริหาร ส่วนใหญ่ประกอบดว้ย เงินเดือน ค่าตอบแทนกรรมการ ค่าใชจ่้ายในส านกังาน 
ค่าธรรมเนียมวิชาชีพ และค่าเส่ือมราคา 
 
14.2.3 ส่วนแบ่งก าไรจากเงินลงทุนในบริษัทร่วม 

ในปี 2557 บริษทัมีส่วนแบ่งก  าไรจากเงินลงทุนในบริษทัร่วมจ านวน 34.67 ลา้นบาท ซ่ึงรวมผล
ประกอบการของ CRS และ NRS ซ่ึงบริษทัลงทุนในสัดส่วนร้อยละ 30 ซ่ึงเพิ่มข้ึนจากปีก่อนหนา้ 18.94 
ลา้นบาท คิดเป็นร้อยละ 120.34 เน่ืองจากในปี 2556 BIC ยงัถือเป็นบริษทัร่วมเป็นเวลาหกเดือนและ
เปลี่ยนเป็นบริษทัยอ่ยภายหลงัจากเร่ิมด าเนินการเชิงพาณิชยเ์ป็นตน้มา 

14.2.4 ค่าใช้จ่ายทางการเงิน 
ค่าใชจ่้ายทางการเงินปรับตวัลดลง 121.33 ลา้นบาท หรือร้อยละ 9.05 โดยในปี 2557 มีค่าใชจ่้าย

ทางการเงินจ านวน 1,218.97 ลา้นบาท ในขณะที่ปี 2556 มีค่าใชจ่้ายทางการเงิน 1,340.30 ลา้นบาท 
เน่ืองจากไดท้ยอยช าระคืนหน้ีในระหว่างปี และอตัราดอกเบ้ียปรับตวัลดลง  

14.2.5 ความสามารถในการท าก าไรและอัตราส่วนทางการเงินที่ส าคญั 
 

รายการ 2557 2556 เปลีย่นแปลง 

อตัราก  าไรขั้นตน้  42.07% 49.96% (7.89%) 
อตัราก  าไรกอ่นค่าใชจ่้ายทางการเงิน ภาษี ค่าเส่ือมราคาและ
ค่าตดัจ าหน่าย 

56.34% 65.57% (9.23%) 

อตัราก  าไรสุทธิ 12.55% 10.70% 1.85% 
อตัราผลตอบแทนต่อส่วนของผูถื้อหุน้  3.42% 2.53% 0.89% 

อตัราก าไรขั้นตน้และอตัราก าไรก่อนค่าใชจ่้ายทางการเงิน ภาษ ี ค่าเส่ือมราคาและค่าตดัจ าหน่าย
ลดลง มีสาเหตุมาจากการเปลี่ยนแปลงสัดส่วนของแหล่งพลงังานต่างๆ เน่ืองจากบริษทัยอ่ยแต่ละแห่งมี
โครงสร้างรายไดแ้ละตน้ทุนที่แตกต่างกนั อยา่งไรกต็าม ผลการด าเนินงานของ ปี 2557 มีก  าไรสุทธิส่วน
ที่เป็นของผูถ้ือหุน้ของบริษทั 471.82 ลา้นบาท เพิ่มข้ึนจากปีก่อนหนา้ 252.94 ลา้นบาท คิดเป็นการ
เติบโตร้อยละ 115.56 
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14.3  การวิเคราะห์ฐานะการเงิน 
14.3.1 การวิเคราะห์สินทรัพย์ 

ณ วนัที ่31 ธนัวาคม 2557 บริษทัและบริษทัยอ่ย มีสินทรัพยร์วม 49,327.35 ลา้นบาท ลดลงจากส้ิน
ปี 2556 จ านวน 1,154.16 ลา้นบาท คิดเป็นร้อยละ 2.29 โดยมีรายละเอียดการเพิ่มข้ึนลดลงท่ีมี
สาระส าคญัดงัน้ี 

รายการ 31 ธันวาคม 31 ธันวาคม เปลีย่นแปลง 

หน่วย: ล้านบาท 2557 2556 เพิ่ม (ลด) ร้อยละ 

เงินสดและรายการเทียบเท่าเงินสด        1,830.13        1,791.47  38.66             2.16  

เงินฝากธนาคารท่ีมีภาระผกูพนัระยะสั้น          516.13           464.83  51.30  11.04  

เงินลงทุนชัว่คราว          235.05             64.35  170.70  265.28  

ลูกหน้ีการคา้และลูกหน้ีอ่ืน        1,483.18        1,002.31  480.87  47.98  

อะไหล่และวสัดุคงเหลือ            44.95             20.40  24.55  120.36  

สินทรัพยห์มุนเวียนอ่ืน            53.31           158.66   (105.35)  (66.40) 

เงินฝากธนาคารท่ีมีภาระผกูพนั        1,194.90        1,360.62   (165.72)  (12.18) 

เงินลงทุนในบริษทัร่วม          235.82           219.15  16.67             7.61  

สิทธิในการด าเนินการผลิตและจ าหน่ายไฟฟ้า – บริษทัฯ        5,251.88        5,494.23   (242.35)  (4.41) 

สิทธิในการด าเนินการผลิตและจ าหน่ายไฟฟ้า – ผูอ่ื้น        6,599.97        6,878.90   (278.93)  (4.05) 
ตน้ทุนโครงการระหว่างกอ่สร้าง          464.90           366.65  98.25  26.80  
สินทรัพยโ์ครงการไฟฟ้าพลงัน ้าภายใตส้ัญญาสัมปทาน      25,385.66      26,458.46   (1,072.80)  (4.05) 
ท่ีดิน อาคารและอุปกรณ์         5,830.29        5,993.21   (162.92)  (2.72) 

สินทรัพยไ์ม่หมุนเวียนอ่ืน          201.18           208.28   (7.10)  (3.41) 

รวมสินทรัพย์      49,327.35  50,481.51  (1,154.16)  (2.29) 

 เงินฝากธนาคารที่มีภาระผูกพันระยะส้ัน เพิ่มข้ึน 51.30 ลา้นบาท เพื่อส ารองเงินส าหรับการช าระคืนเงินกูย้มื 
 เงินลงทุนช่ัวคราว เพิ่มข้ึน 170.70 ลา้นบาท จากการลงทุนในกองทุนรวมตราสารหน้ีระยะสั้น 
 ลูกหน้ีการค้าและลูกหน้ีอ่ืน เพิ่มข้ึน 480.87 ลา้นบาท เน่ืองจากยอดขายในเดือนพฤศจิกายน-ธนัวาคม 2557 

สูงกว่ายอดขายในเดือนพฤศจิกายน-ธนัวาคม 2556  ท  าใหมี้ยอดลูกหน้ีคา้งช าระมากกว่า 
 สินทรัพย์หมุนเวียนอ่ืน ลดลง 105.35 ลา้นบาท ส่วนใหญ่เกิดจากการไดรั้บคืนภาษีมูลค่าเพิ่ม 

 เงินฝากธนาคารที่มีภาระผูกพัน ลดลง 165.72 ลา้นบาท เน่ืองจากไดรั้บการอนุมติัจากธนาคารผูใ้หกู้ใ้ห้
สามารถลดเงินส ารองส าหรับเงินกูย้มืไดบ้างส่วน 

 เงินลงทุนในบริษัทร่วม มีจ านวน 235.82 ลา้นบาท เป็นการลงทุนใน CRS และ NRS ตามรายละเอียดดงัน้ี 
บริษัท สัดส่วนการถือหุ้น มูลค่าตามบัญชีตามวิธีส่วนได้เสีย (ล้านบาท) เปลีย่นแปลง 

  
31 ธันวาคม 2557 31 ธันวาคม 2556 จ านวนเงิน ร้อยละ 

CRS 30% 124.39 120.21            4.18             3.48  
NRS 30% 111.43 98.94 12.49  12.62  

รวม   235.82 219.15 16.67             7.61  
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 สิทธิในการด าเนินการผลิตและจ าหน่ายไฟฟ้า ลดลง 521.28 ลา้นบาท เน่ืองจากการตดัจ าหน่ายระหว่างปี 
 ต้นทุนโครงการระหว่างก่อสร้าง เพิ่มข้ึน 98.25 ลา้นบาท ส่วนใหญ่มาจากการลงทุนใน BIC-2 

 สินทรัพย์โครงการไฟฟ้าพลังน ้าภายใต้สัญญาสัมปทาน และ ที่ดิน อาคารและอุปกรณ์ ลดลงรวม 1,235.72      
ลา้นบาท เน่ืองจากคา่เส่ือมราคาระหว่างปี 

 
14.3.2 การวิเคราะห์หน้ีสิน 

ณ วนัที ่31 ธนัวาคม 2557 บริษทัและบริษทัยอ่ย มีหน้ีสินรวม 23,223.77 ลา้นบาท ลดลงจากส้ินปี 
2556 จ านวน 1,844.12 ลา้นบาท คิดเป็นร้อยละ 7.36 โดยมีรายละเอียดการเพิ่มข้ึนลดลงท่ีมีสาระส าคญั
ดงัน้ี 

รายการ 31 ธันวาคม 31 ธันวาคม เปลีย่นแปลง 

หน่วย: ล้านบาท 2557 2556 เพิ่ม(ลด) ร้อยละ 

เจา้หน้ีการคา้และเจา้หน้ีอ่ืน          427.73           674.11          (246.38)  (36.55) 
หน้ีสินตามสัญญาเช่าการเงิน              9.83             14.70             (4.87)  (33.12) 
เงินกูยื้มระยะสั้นจากสถาบนัการเงิน            71.33             60.00             11.33  18.89  
เงินกูย้ืมระยะยาวจากสถาบนัการเงิน       22,493.12      24,134.08       (1,640.96)  (6.80) 
หน้ีสินหมุนเวียนอ่ืน            44.15             55.78            (11.63)  (20.84) 
หน้ีสินตราสารอนุพนัธ์ทางการเงิน            20.21                  -               20.21   N/A  
ส ารองผลประโยชนร์ะยะยาวของพนกังาน            10.83              6.48              4.35  67.19  
หน้ีสินระยะยาวอ่ืน - กจิการท่ีเกีย่วขอ้งกนั          146.57           122.74             23.83  19.41  
รวมหนีสิ้น      23,223.77      25,067.89       (1,844.12)  (7.36) 

 เจ้าหน้ีการค้าและเจ้าหน้ีอ่ืน มีจ านวน  427.73 ลา้นบาท ลดลง 246.38 ลา้นบาท หรือร้อยละ 36.55 เน่ืองจาก
ปลายปี 2556 มียอดคา้งช าระค่าเช้ือเพลิงของเดือนพฤศจิกายนและเดือนธนัวาคม ในขณะท่ีปลายปี 2557 มี
ยอดคา้งช าระค่าเช้ือเพลิงของเดือนธนัวาคมเท่านั้น 

 เงินกู้ยมืระยะยาวจากสถาบันการเงิน มีจ  านวน 22,493.12 ลา้นบาท (ซ่ึงรวมถึงเงินกูส้กุลดอลลาร์สหรัฐฯ
จ านวน  152.10 ลา้นดอลลาร์สหรัฐฯ) ลดลง 1,640.96 ลา้นบาท เน่ืองจากไดใ้ชค้ืนเงินกูย้มืระยะยาวระหว่างปี 

 หน้ีสินตราสารอนุพันธ์ทางการเงิน มีจ านวน 20.21 ลา้นบาท เกิดจากการเขา้ท า Interest Rate Swap ส าหรับ
เงินกูร้ะยะยาวบางส่วนของ BIC เพื่อเปลี่ยนจากอตัราดอกเบ้ียลอยตวัเป็นอตัราดอกเบ้ียคงท่ี โดยตอ้งประเมิน
มูลค่ายติุธรรมของตราสารอนุพนัธ์ทุกส้ินงวด  
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14.3.3 การวิเคราะห์ส่วนของผู้ถือหุ้น 
ส่วนของผูถ้ือหุน้รวมของบริษทัและบริษทัยอ่ย ณ วนัที่ 31 ธนัวาคม 2557 มีจ านวน 26,103.58  

ลา้นบาท เพิ่มข้ึนจากส้ินปีท่ีผ่านมา 689.96 ลา้นบาท หรือร้อยละ 2.71 โดยมีรายละเอียดการเพิ่มข้ึน
ลดลงท่ีมีสาระส าคญัดงัน้ี 

รายการ 31 ธันวาคม 31 ธันวาคม เปลีย่นแปลง 

หน่วย: ล้านบาท 2557 2556 เพิ่ม(ลด) ร้อยละ 

ทุนออกจ าหน่ายและช าระเต็มมูลค่าแลว้        5,500.00        5,500.00                  -                   -    
ส่วนเกนิมูลค่าหุน้สามญั        5,796.91        5,966.91   (170.00)  (2.85) 
ก  าไรสะสม - ส ารองตามกฎหมาย            10.28                  -    10.28   N/A  
ก  าไรสะสม - ยงัไม่ไดจ้ดัสรร           866.61           235.07  631.54  268.66  
องคป์ระกอบอ่ืนของส่วนของผูถื้อหุน้         (125.67)         (112.19)  (13.48) 12.01  
ส่วนของผูมี้ส่วนไดเ้สียท่ีไม่มีอ านาจควบคุมของบริษทัย่อย      14,055.45      13,823.83  231.62             1.68  

รวมส่วนของผู้ถือหุ้น      26,103.58      25,413.62  689.96            2.71  

 ส่วนเกินมูลค่าหุ้นสามัญ ลดลง 170.00 ลา้นบาท เน่ืองจากบริษทัลา้งขาดทุนสะสมโดยใชส่้วนเกินมูลค่าหุน้สามญั 
โดยไดรั้บอนุมติัจากที่ประชุมผูถ้ือหุน้เม่ือวนัที่ 22  เมษายน 2557 

 องค์ประกอบอ่ืนของส่วนของผู้ถือหุ้น จ  านวน 125.67 ลา้นบาท ส่วนใหญ่คือขาดทุนท่ียงัไม่เกิดข้ึนจริงจากการ
ป้องกนัความเส่ียงในกระแสเงินสด โดยแบ่งเป็น 2 รายการ ไดแ้ก่ 
1) การบญัชีส าหรับการป้องกนัความเส่ียง (Hedge Accounting) ของ NN2 เพื่อป้องกนัความเส่ียงจากอตัรา
แลกเปลี่ยนอนัเกี่ยวเน่ืองกบัรายไดจ้ากการขายไฟฟ้าที่คาดการณ์ในอนาคตซ่ึงส่วนหน่ึงอยูใ่นสกุลดอลลาร์สหรัฐฯ
โดยก าหนดใหร้ายไดจ้ากการขายไฟฟ้าดงักล่าวเป็นรายการที่มีการป้องกนัความเส่ียง (Hedged Item) และเงินกูย้มื
ระยะยาวในสกุลเงินดอลลาร์สหรัฐฯ เป็นเคร่ืองมือที่ใชใ้นการป้องกนัความเส่ียง (Hedging Instrument) ซ่ึงจะ
สามารถลดความผนัผวนของก าไรขาดทุนจากการเปลี่ยนแปลงของอตัราแลกเปลี่ยน 
2) การบญัชีป้องกนัความเส่ียงเพื่อป้องกนัความเส่ียงจากการผนัผวนของอตัราดอกเบ้ียเงินกูข้อง BIC โดย
ก าหนดใหก้ระแสเงินสดเกี่ยวกบัดอกเบ้ียจ่ายเป็นรายการที่มีการป้องกนัความเส่ียง (Hedged Item) และตราสาร
อนุพนัธ์ Interest Rate Swap เป็นเคร่ืองมือที่ใชใ้นการป้องกนัความเส่ียง (Hedging Instrument) ซ่ึงจะสามารถลด
ความผนัผวนของก าไรขาดทุนจากการตีมูลค่ายติุธรรมของตราสารอนุพนัธ์ได ้
โดยส่วนที่มีประสิทธิผล (Effective Portion) ของการเปลี่ยนแปลงในมูลค่ายติุธรรมของเคร่ืองมือที่ใชป้้องกนั
ความเส่ียงในกระแสเงินสดจะรับรู้ในก าไรขาดทุนเบด็เสร็จอื่นแทนการรับรู้โดยผ่านก าไรขาดทุนของบริษทั และ
จะถูกโอนไปรับรู้ในส่วนของก าไรหรือขาดทุนเม่ือรายการที่มีการป้องกนัความเส่ียงมีผลกระทบต่อก าไรหรือ
ขาดทุน  
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14.4  สภาพคล่องและความเพียงพอของเงินทุนของบริษัท 
14.4.1 แหล่งที่มาและใช้ไปของเงินทุน 

ณ วนัที่ 31 ธนัวาคม 2557 เงินสดและรายการเทียบเท่าเงินสดมีจ านวน   1,830.13 ลา้นบาท เพิ่มข้ึน
จากส้ินปี 2556 ทั้งส้ิน  38.66  ลา้นบาท ซ่ึงประกอบไปดว้ย 

 

รายการ 31 ธันวาคม 31 ธันวาคม เปลีย่นแปลง 

หน่วย: ล้านบาท 2557 2556 เพิ่ม(ลด) ร้อยละ 

เงินสดสุทธิไดม้าจากกจิกรรมด าเนินงาน 3,263.62  3,980.78   (717.16)  (18.02) 
เงินสดสุทธิใชไ้ปในกจิกรรมลงทุน  (229.73)  (1,925.15) 1,695.42   (88.07) 
เงินสดสุทธิใชไ้ปในกจิกรรมจดัหาเงิน  (2,984.89)  (850.23)  (2,134.66) 251.07  
เงินสดลดลงจากขาดทุนจากผลกระทบของการ
เปล่ียนแปลงอตัราแลกเปล่ียน 

 (10.34) 13.24   (23.58)  (178.10) 

เงินสดเพ่ิมข้ึนสุทธิ 38.66  1,218.64   (1,179.98)  (96.83) 
 

กิจกรรมด าเนินงาน 
เงินสดสุทธิไดม้าจากกิจกรรมด าเนินงาน จ านวน 3,263.62 ลา้นบาท เกิดจากก าไรจากการด าเนินงานบวก
กลบัดว้ยค่าใชจ่้ายที่ไม่ใช่ตวัเงิน เช่น ค่าเส่ือมราคา และค่าตดัจ าหน่ายสิทธิ 
กิจกรรมลงทุน 
เงินสดสุทธิใชไ้ปในกิจกรรมลงทุน จ านวน 229.73 ลา้นบาท เกิดจากการเพิ่มข้ึนของเงินลงทุนชัว่คราว 
การลงทุนในโครงการระหว่างก่อสร้าง และการเพิ่มข้ึนของที่ดิน อาคารและอุปกรณ์ 
กิจกรรมจดัหาเงิน 
เงินสดสุทธิใชไ้ปในกิจกรรมจดัหาเงิน จ านวน 2,984.89 ลา้นบาท  เป็นผลจากการช าระคืนเงินกู ้
ค่าธรรมเนียมตลอดจนดอกเบ้ียจ่าย และเงินปันผลระหว่างปี 

 
อตัราส่วนหนีสิ้นต่อส่วนของผู้ถือหุ้น 31 ธันวาคม 31 ธันวาคม เปลีย่นแปลง 

หน่วย: เท่า 2557 2556 
 

งบการเงินรวม              0.89  0.99            (0.10) 
งบการเงินเฉพาะกจิการ 0.04 0.04                 -    

 

14.4.2 ความเพียงพอของสภาพคล่อง 

อตัราส่วนสภาพคล่อง  31 ธันวาคม 31 ธันวาคม เปลีย่นแปลง 

หน่วย: เท่า 2557 2556 
 

งบการเงินรวม 1.87             1.40              0.47  
งบการเงินเฉพาะกจิการ 21.89 28.98            (7.09) 

 






