
 
บทท่ี  3 

การวิเคราะหคุณภาพกําไรของธุรกิจกลุมพลังงานและสาธารณูปโภค 
ในตลาดหลักทรัพยแหงประเทศไทย 

 
จากการทบทวนวรรณกรรมทางบัญชีที่เกี่ยวกับการวิเคราะหคุณภาพกําไรสามารถนํามาใช

ในการวิเคราะหกรณีศึกษาการวิเคราะหคุณภาพกําไรของธุรกิจกลุมพลังงานและสาธารณูปโภคใน
ตลาดหลักทรัพยแหงประเทศไทยโดยวิธีการ  ดังนี้ 
 
ขอบเขตการศึกษาและการเก็บขอมูล 
            ขอมูลที่ใชในการศึกษาการวิเคราะหคุณภาพกําไรของธุรกจิกลุมพลังงานและสาธารณูปโภค 
ในตลาดหลักทรัพยแหงประเทศไทย  ใชวิธีการรวบรวมขอมูล  ดังนี้ 
            ขอมูลทุติยภูมิ (Secondary  Data)  เก็บขอมูลจากรายงานประจําปและรายงานของผูสอบ
บัญชี  งบการเงินและหมายเหตุประกอบงบการเงิน  ประจําป พ.ศ. 2546 – 2547  (Annual  Report  
2003 – 2004)  งบการเงิน  หมายเหตุประกอบงบการเงินในไตรมาสที่  1 และไตรมาสที่  2  ประจําป 
พ.ศ. 2548 ของบริษัทจดทะเบียนธุรกิจกลุมพลังงานและสาธารณูปโภคในตลาดหลักทรัพยแหง
ประเทศไทย  มีจํานวน  18  บริษัท  แบงเปนจํานวน  4  กลุม เลือกจํานวนกลุมละ  1 บริษัท  โดยผู
ศึกษาไดทําการแบงบริษัทจดทะเบียนในธุรกิจกลุมพลังงานและสาธารณูปโภค ตามลักษณะการ
ประกอบธุรกิจที่มีลักษณะคลายกันเพื่อใหเกิดความสะดวกในการศึกษาและทําใหเห็นภาพที่ชัดเจน
ไดแก 

1.  กลุมบริษัทที่ประกอบธุรกิจถานหิน        
  บริษัท  บานปู  จํากัด  (มหาชน) 
  บริษัท  ลานนารีซอสเซส  จํากัด  (มหาชน) 

2.  กลุมบริษัทที่ประกอบธุรกิจน้ํามันเชื้อเพลิงและผลิตภัณฑปโตรเลียม     
 บริษัท  บริการเชื้อเพลิงการบินกรุงเทพ  จํากัด  (มหาชน) 
 บริษัท  ปตท.  จํากัด  (มหาชน) 
 บริษัท  บางจากปโตรเลียม  จํากัด  (มหาชน) 
 บริษัท  ปตท.สํารวจและผลิตปโตรเลียม  จํากัด  (มหาชน) 
 บริษัท  ปคนิคแกส  แอนด  เคมิคัลส  จํากัด  (มหาชน) 
 บริษัท  ไทยออยล  จํากัด  (มหาชน) 
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 บริษัท  ระยองเพียวริฟายเออร  จํากัด  (มหาชน) 
 บริษัท  สยามสหบริการ  จํากัด  (มหาชน) 
 บริษัท  สหมิตรถังแกช  จํากัด  (มหาชน) 
3.  กลุมบริษัทที่ประกอบธุรกิจพลังงานไฟฟา        
 บริษัท  ผลิตไฟฟา  จํากัด  (มหาชน) 
 บริษัท  ผลิตไฟฟาราชบุรีโฮลดิ้ง  จํากัด  (มหาชน) 
 บริษัท  สหโคเจน  ชลบุรี  จํากัด  (มหาชน) 
 บริษัท  โซลารตรอน  จํากัด  (มหาชน) 
 บริษัท  เอเชียน  อินซูเลเตอร  จํากัด  (มหาชน) 
 บริษัท  โกลว  เอสพีพี  จํากัด  (มหาชน) 
4.  กลุมบริษัทที่ประกอบธุรกิจเกี่ยวกับทรัพยากรน้ํา    
 บริษัท  จัดการและพัฒนาทรัพยากรน้ําภาคตะวันออก  จํากัด  (มหาชน) 
เนื่องจากตองการขอมูลเพียงธุรกิจละ  1  บริษัท ผูศึกษาใชเกณฑทุนจดทะเบียนมากที่สุด

ในแตละธุรกิจในการเลือกธุรกิจละ  1  บริษัท   รวมทั้งเปนบริษัทที่สงงบการเงินแกตลาด
หลักทรัพย  และเผยแพรงบการเงินแกสาธารณชน  โดยบริษัทตองไมอยูในสถานะลมละลาย หรือ
พิทักษทรัพย    

กลุมบรษิัทที่ประกอบธุรกิจถานหิน   ผูศึกษาเลือก  1  บริษัทจาก  2  บริษัท  คือ  บริษัท  
บานปู  จํากัด  (มหาชน)โดย  บริษัท  บานปู  จํากัด  (มหาชน)มีทุนจดทะเบียน 3,540 ลานบาท  
ประกอบธุรกิจถานหินและธุรกิจเกี่ยวกับพลังงาน 

กลุมบริษัทที่ประกอบธุรกิจน้ํามันเชื้อเพลิงและผลิตภัณฑปโตรเลียม  ผูศึกษาเลือก  1  
บริษัทจาก  9  บริษัท  คือ บริษัท  ปตท.  จํากัด  (มหาชน)    โดยที่บริษัท  ปตท.  จํากัด  (มหาชน) 
เปนบริษัทมหาชนขนาดใหญมีทุนจดทะเบียน  28,500  ลานบาท   ประกอบธุรกิจดานปโตรเลียม  
ธุรกิจเกี่ยวกับการสํารวจและผลิตปโตรเลียมและกาชธรรมชาติ  การกลั่นน้ํามัน  การตลาดและ
การคาสากลน้ํามัน  ธุรกิจปโตรเคมี 

กลุมบริษัทที่ประกอบธุรกิจพลังงานไฟฟา ผูศึกษาเลือก 1  บริษัทจาก  6  บริษัท คือ  บริษัท 
 ผลิตไฟฟาราชบุรีโฮลดิ้ง  จาํกัด  (มหาชน) โดยที่บริษัท  ผลิตไฟฟาราชบุรีโฮลดิ้ง  จํากัด  (มหาชน)   
มีทุนจดทะเบียน  14,500  ลานบาท  กลุมบริษัทประกอบธุรกิจหลักในดานการผลิตและจําหนาย
กระแสไฟฟาใหกับหนวยงานรัฐบาลภายในประเทศและลงทุนในบริษัทที่มีวัตถุประสงคคลายคลึง
หรือเกี่ยวกบัวัตถุประสงคของบริษัทคือธุรกิจโรงไฟฟา     
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กลุมบริษัทที่ประกอบธุรกิจเกี่ยวกับทรัพยากรน้ํา  ผูศึกษาเลือก  1  บริษัทจาก  1  บริษัท
คือ  บริษัท  จัดการและพัฒนาทรัพยากรน้ําภาคตะวันออก  จํากัด  (มหาชน)  โดยที่บริษัท  จัดการ
และพัฒนาทรัพยากรน้ําภาคตะวันออก  จํากัด  (มหาชน)  มีทุนจดทะเบียน  1,665  ลานบาท  บริษัท
ดําเนินธุรกิจในการพัฒนาและดูแลระบบทอสงน้ําสายหลักในพื้นที่บริเวณชายฝงทะเลภาค
ตะวันออกและประกอบธุรกิจเชิงพาณิชยในการซื้อน้ําจากแหลงน้ําดิบของทางราชการมาขายใหกับ
ผูตองการใชน้ํา 
 
เทคนิคท่ีใชในการวิเคราะหคุณภาพกําไร 
 1.  การประเมินผลกระทบของนโยบายการบัญชี 
 2.  การประเมินฝายบริหาร 
 3.  วัดความแปรปรวนและความเสี่ยง 
 4.  ใชการวิเคราะหอัตราสวนจากงบกระแสเงินสด 
 
การนําเสนอผลการศึกษาขอมูล 
 ในการศึกษาจะนําเสนอขอมูลการศึกษาดังนี้ 
 1.  ขอมูลทั่วไปเกี่ยวกับบริษัท  
 2.  การวิเคราะหคุณภาพกําไรจาก 
       2.1  รายงานประจําปและรายงานของผูสอบบัญชีรับอนุญาต 

 2.2  รายการในงบดุล งบกําไรขาดทุน งบแสดงการเปลี่ยนแปลงในสวนของผูถือหุน  
งบกระแสเงินสด  และหมายเหตุประกอบงบการเงิน  

2.3 ประเมินผลกระทบของนโยบายการบัญชี 
2.4 ประเมินผลบริหาร 
2.5 วัดคาความแปรปรวนและความเสี่ยง 
2.6 อัตราสวนจากงบกระแสเงินสด 

3.  ผลกระทบตอคุณภาพกําไร 
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การวิเคราะห บริษัท  บานปู  จํากัด  (มหาชน) 
 งบการเงินของ บริษัท  บานป ู จํากัด  (มหาชน)  แสดงในภาคผนวก  ก 
1.  ลักษณะการดําเนินงาน 

บริษัท บานปู จํากัด กอตั้งในประเทศไทยเมื่อป พ.ศ. 2526 ดวยทุนจดทะเบียน 25 ลานบาท 
ประกอบธุรกิจเกี่ยวกับเหมืองถานหิน ในป พ.ศ. 2532 จดทะเบียนในตลาดหลักทรัพยแหงประเทศ
ไทยจัดตั้งเปนบริษัทมหาชนจํากัด ตอมาในป พ.ศ. 2533 บริษัทไดเขาดําเนินงานเหมืองถานหินใน
ประเทศอินโดนีเซีย ทาเรือ และอุตสาหกรรมที่เกี่ยวกับแร ปจจุบันบริษัทประกอบธุรกิจหลัก
เกี่ยวกับธุรกจิถานหิน  ธุรกิจเกี่ยวกับพลังงานรวมทั้งมีการประกอบกิจการทั้งในประเทศและตาง 
ประเทศ  ไดแก ประเทศอินโดนีเซีย  ประเทศจีน  ประเทศเวียดนาม 
  
2.  การศึกษาขอมูลทางการเงินของบริษัท  บานปู  จํากัด  (มหาชน)  
 งบการเงิน  (บางสวน)  ของบริษัท บานปู จํากัด  (มหาชน) ดังนี้ 
งบการเงินรวม              หนวย  :  พันบาท 

ป  2548 รายการ ป  2546 ป  2547 
ไตรมาสที่   1 ไตรมาสที่  2 

งบดุล      
สินทรัพยหมนุเวยีน 6,895,491 10,634,886  11,239,379 12,056,739 
สินทรัพยไมหมุนเวยีน 27,097,484 28,903,484 29,636,869 29,581,265 
รวมสินทรัพย 33,992,975 39,538,370 40,876,248 41,638,004 
หนี้สินหมนุเวยีน  4,423,532 6,756,883     6,587,334  7,908,685  
หนี้สินไมหมนุเวยีน 7,213,955 9,665,854 10,078,646  10,131,020  
สวนของผูถือหุน 22,355,488 23,115,633 24,210,268 23,598,299 
รวมหนี้สินและสวนของผูถือหุน 33,992,975 39,538,370 40,876,248 41,638,004 

งบกําไรขาดทนุ     
รายไดจากการขาย 12,482,256 17,226,675 5,021,405 10,511,931 
รายไดอ่ืน 2,222,095 3,159,218 1,038,166 2,201,273 
กําไรสุทธิ 2,046,336 3,644,939 1,569,072 3,156,979 
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งบการเงินเฉพาะบริษัท             หนวย  :  พันบาท 
ป  2548 รายการ ป  2546 ป  2547 

ไตรมาสที่   1 ไตรมาสที่  2 
งบดุล      

สินทรัพยหมนุเวยีน 5,267,123 6,809,767 7,604,851 7,669,964 
สินทรัพยไมหมุนเวยีน 27,114,593 30,288,501 30,924,506 29,841,597 
รวมสินทรัพย 32,381,716 37,098,268 38,529,357 37,511,561 
หนี้สินหมนุเวยีน 2,342,692 2,057,343 2,470,935  2,790,927  
หนี้สินไมหมนุเวยีน 7,801,525 12,103,703   12,005,959  11,312,572  
สวนของผูถือหุน 22,237,499 22,937,222 24,052,463 23,408,062 
รวมหนี้สินและสวนของผูถือหุน 32,381,716 37,098,268 38,529,357 37,511,561 
งบกําไรขาดทนุ     
รายไดจากการขาย 1,037,981 1,637,513 581,756 1,194,740 
รายไดอ่ืน 1,681,431 2,864,894 1,077,844 2,157,962 
กําไรสุทธิ 2,046,336 3,644,939 1,569,072 5,156,979 
 

1.  รายงานของผูสอบบัญชีรับอนุญาต 
 ป  2546  ผูสอบบัญชีรับอนุญาตแสดงความเห็นอยางไมมีเงื่อนไขตองบการเงินเพียงแตมี
การใหขอสังเกตในหมายเหตุประกอบงบการเงินรวมและงบการเงินเฉพาะบริษัทขอ  4  เร่ืองการ
ปรับปรุงมูลคายุติธรรมของสินทรัพยและหนี้สินที่สามารถระบุไดของบริษัทยอยในตางประเทศ    
ที่ซ้ือมาในป พ.ศ. 2545 เนื่องจากไดรับอนุมัติใหมีการเปลี่ยนแปลงสกุลเงินที่ใชในการบันทึกบัญชี
และการนําเสนองบการเงินของบริษัทยอยในตางประเทศในป พ.ศ. 2546 ซ่ึงสงผลกระทบตอการ
ปรับปรุงมูลคาที่เหลืออยูของสินทรัพยและหนี้สินสุทธิของบริษัทยอย  และบริษัทใชวิธีปรับปรุง
ยอนหลัง     

ป  2547  ผูสอบบัญชีรับอนุญาตแสดงความเห็นอยางไมมีเงื่อนไขตองบการเงิน   ไตรมาส
ที่  1  ไตรมาสที่  2   ป  2548  ผูสอบบัญชีรับอนุญาตไมพบสิ่งที่เปนเหตุใหเชื่อไดวางบการเงินรวม
ระหวางกาลและงบการเงินเฉพาะบริษัทระหวางกาล ไมถูกตองตามที่ควรในสาระสําคัญตาม
หลักการบัญชีที่รับรองทั่วไปจากการสอบทาน    
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จากรายงานผูสอบบัญชีรับอนุญาตแสดงความเห็นอยางไมมีเงื่อนไข  กลาวไดวาบริษัทไดมี
การจัดทําบัญชีตามหลักการบัญชีที่รับรองทั่วไป  แสดงใหเห็นกําไรที่มีคุณภาพ  แตทั้งนี้ผูใชงบ
การเงินควรพิจารณาขอสังเกตในหมายเหตุประกอบงบการเงินรวมดวย  ซ่ึงอาจสงผลกระทบตอ
คุณภาพกําไรในทางลบ   

ตามหมายเหตุประกอบงบการเงินขอ  4  เร่ืองการปรับปรุงมูลคายุติธรรมของสินทรัพยและ
หนี้สินของบริษัทยอยในตางประเทศ  เนื่องจากไดรับอนุมัติใหมีการเปลี่ยนแปลงสกุลเงินที่ใชใน
การบันทึกบัญชีและการนําเสนองบการเงินของบริษัทยอยในตางประเทศในป พ.ศ. 2546   โดยมีผล
บังคับใช  1  มกราคม  2546 สงผลกระทบใหงบดุลรวม  ณ วันที่  31  ธันวาคม  2545  มีการ
เปลี่ยนแปลงสินทรัพยสุทธิในสัดสวนที่ลดลงเปนจํานวนเงิน    102,856  พันบาท  และสงผล
กระทบตองบกําไรขาดทุน  ทําใหกําไรสุทธิ ณ วันเดียวกันลดลงเปนจํานวนเงิน  614,541  พันบาท   
ซ่ึงสงผลใหกําไรที่แสดงในงบกําไรขาดทุนสูงเกินความเปนจริง   มีผลตอคุณภาพกําไรในทางลบ   
ดังนี้ 

 งบการเงินรวม 
 พันบาท 
งบดุลรวม ณ วันท่ี 31 ธันวาคม พ.ศ. 2545  
สินทรัพยหมุนเวียนเพิ่มขึ้น 92,066 
สินทรัพยถาวรเพิ่มขึ้น 1,473,109 
สิทธิในเหมืองถานหิน(ลดลง) (1,994,657) 
สินทรัพยไมหมุนเวียนเพิ่มขึ้น 326,626 
รวมสินทรัพย(ลดลง) (102,856) 
  
หนี้สินหมุนเวียนเพิ่มขึ้น 105,426 
หนี้สินไมหมุนเวียนเพิ่มขึ้น 334,932 
สวนของผูถือหุนสวนนอยเพิ่มขึ้น 486,877 
ผลตางจากการแปลงคางบการเงิน(ลดลง) (415,550) 
กําไรสะสมยังไมไดจัดสรร (ลดลง) (614,541) 
รวมหนี้สินและสวนของผูถือหุน(ลดลง) (102,856) 

  
งบกําไรขาดทุนรวม  
กําไรสุทธิสําหรับปส้ินสุดวันที่ 31 ธันวาคม พ.ศ. 2545 (ลดลง) (614,541) 
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 2.  รายการในงบดุล  งบกําไรขาดทุนและหมายเหตุประกอบงบการเงิน 
   1.  รายไดจากการขาย 
 บัญชีรายไดจากการขายรวมในป  2547  มีจํานวน  17,227  ลานบาทเพิ่มขึ้นจากงวด
เดียวกันป  2546  จํานวน  4,745  ลานบาท คิดเปนรอยละ  38  ซ่ึงเมื่อพิจารณารวมกับบัญชีลูกหนี้
การคา-สุทธิรวมในป  2547  มีจํานวน  2,005  ลานบาทเพิ่มขึ้นจากป  2546  จํานวน  951  ลานบาท
คิดเปนรอยละ  90  ซ่ึงเปนถือไดวาเปนจํานวนลูกหนี้การคา-สุทธิที่เพิ่มขึ้นมากกวารายไดจากการ
ขายรวมที่เพิ่มขึ้นในสัดสวนที่ไมไปในทิศทางเดียวกัน   
 รวมท้ังบัญชีสินคาคงเหลือ-สุทธิรวมของบริษัทก็มีจํานวนที่เพิ่มขึ้นไมเปนไปในทิศทาง
เดียวกันกับรายไดจากการขายที่เพิ่มขึ้น   บัญชีสินคาคงเหลือ-สุทธิรวม  ป  2547  มีจํานวน  766  
ลานบาท  ลดลงจากป  2546  จํานวน  85   ลานบาทคิดเปนรอยละ 9.99  แสดงใหเห็นวาบัญชีลูกหนี้
การคา-สุทธิรวม  กับบัญชีสินคาคงเหลือ-สุทธิรวมมีสัดสวนการเปลี่ยนแปลงที่ไมไปในทิศทาง
เดียวกันกับบัญชีรายไดจากการขายรวม  ซ่ึงสงผลกระทบตอกําไรสุทธิในทางลบ 
งบการเงินรวม        หนวย:ลานบาท 
งบกําไรขาดทุน   2547      2546  เพิ่มขึ้น  รอยละเพิ่มขึ้น 

(ลดลง)       (ลดลง) 
 รายไดจากการขายรวม 17,227      12,482 4,745          38.01 
งบดุล 
 ลูกหนี้การคา-สุทธิ 2,005      1,054    951         90.23 
 สินคาคงเหลือ-สุทธิ     766         851   (85)         (9.99) 
 

2.   ลูกหนี้การคา-สุทธ ิ   
 ตามหมายเหตุประกอบงบการเงินขอ 6 งบการเงินเฉพาะบริษัทมีการตั้งประมาณการคาเผื่อ
หนี้สงสัยจะสูญเมื่อเทียบกับยอดลูกหนี้การคาที่คางชําระเปนจํานวนที่สูงมาก  ป  2546  คิดเปนรอย
ละ  73.07   (2547  : รอยละ  93.13) งบการเงินรวม  ป  2546  คิดเปนรอยละ 64.18 (2547  : รอยละ  
52.10)  แสดงใหเห็นวาบริษัทมีบัญชีลูกหนี้การคาที่ไมกอใหเกิดรายไดจาํนวนมาก    บริษัทมกีารใช
นโยบายการบัญชีที่ยึดหลักความระมัดระวังมากเกินไป  สงผลตอคุณภาพกําไรในทางลบ  
รายละเอียดของลูกหนี้การคา  ดังนี้ 
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                                   หนวย :  พันบาท 
 งบการเงินรวม งบการเงินเฉพาะบริษัท 
 พ.ศ. 2547 พ.ศ. 2546 พ.ศ. 2547 พ.ศ. 2546 
ลูกหนี้การคาที่อยูในกําหนดชําระ 1,831,303 937,895 374,599 243,259 
ลูกหนี้การคาที่คางชําระ 363,816 325,661 167,050 367,506 
           รวมลูกหนี้การคา 2,195,119 1,263,556 541,649 443,715 
หัก  คาเผื่อหนี้สงสัยจะสูญ (189,559) (209,025) (155,575) (175,179) 
ลูกหนี้การคา - สุทธิ 2,005,560 1,054,531 386,074 268,536 
รอยละคาเผื่อหนี้สงสัยจะสูญเทียบกับยอด 
ลูกหนี้การคาที่คางชําระ 

52.10 
 

64.18 
 

93.13 
 

73.07 
 

 
 3.  กําไรขาดทุนจากการจําหนายเงินลงทุนในหลักทรัพยเผ่ือขาย 
 ในป  2546  บัญชีกําไรขาดทุนจากการจําหนายเงินลงทุนในหลักทรัพยเผ่ือขาย  มีจํานวน
เงิน  1,037  ลานบาท  เมื่อนํามาเปรียบเทียบกับบัญชีกําไร(ขาดทุน)จากการขายในงวดปเดียวกันมี
จํานวน  493  ลานบาท  คิดเปนรอยละ  110  ของกําไร(ขาดทุน)จากการขายซึ่งถือวาเปนจํานวนเงิน
ที่สูงมาก  แสดงใหเห็นวากําไรสุทธิประจําปของบริษัทในป  2546   เกือบทั้งหมดมาจากรายไดอ่ืน
ซ่ึงมิใชรายไดหลักของบริษัท  แสดงใหเห็นวากําไรของบริษัทมีความผันผวนและความไมแนนอน
ของตัวเลขกําไร   สงผลกระทบตอคุณภาพกําไรทางลบ    ดังนี้ 
งบกําไรขาดทุน สําหรับปสิ้นสุด 31 ธันวาคม  2546   หนวย :ลานบาท 
       กําไร(ขาดทุน)จากการขาย 493 
       กําไรขาดทุนจากการจําหนายเงินลงทุนในหลักทรัพยเผ่ือขาย      1,037 
       ผลตาง (543) 
                                             
 จากการเปรียบเทียบผลลัพธที่ไดมีจํานวนที่สูงเกินกวาบัญชีกําไร(ขาดทุน)จากการขาย  ซ่ึง
แสดงใหเห็นวากําไรสุทธิของบริษัทสวนใหญมาจากรายไดอ่ืน  เปนกําไรที่มิไดสะทอนความเปน
จริงทางเศรษฐกิจ  สงผลกระทบตอคุณภาพกําไรทางลบ  
 

3.  ประเมินผลกระทบของนโยบายการบัญชี 
 การประเมินผลกระทบของนโยบายการบัญชีที่มีตอคุณภาพกําไรจากเกณฑที่กําหนดไว  
(วรศักดิ์  ทุมมานนท,  2545)   ดังนี้ 
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 1.  การประมาณการคาเผื่อหนี้สงสัยจะสูญจากบัญชีลูกหนี้การคามีจํานวนที่สูงมาก  เมื่อ
เทียบกับยอดลูกหนี้ที่คางชําระ  ซ่ึงถือเปนนโยบายการบัญชีในเรื่องการยึดหลักความระมัดระวัง
มากเกินไป    สงผลกระทบที่มีตอคุณภาพกําไรในทางลบ    
 2.   การเปลี่ยนแปลงทางการบัญชีใหสอดคลองกับนโยบายบัญชีท่ีทางการกําหนดหรือที่
ทางการเสนอแนะ  เรื่องการปรับปรุงมูลคายุติธรรมของสินทรัพยและหนี้สินใหถูกตองตามขอ
กําหนดใหมีการเปลี่ยนแปลงสกุลเงินที่ใชในการบันทึกบัญชีและการนําเสนองบการเงินของบริษัท
ยอยในตางประเทศ  สงผลกระทบตอคุณภาพกําไรในทางบวก 
 

4.  ประเมินฝายบริหาร   
 การประเมินฝายบริหารที่มีตอคุณภาพกําไรตามที่ตามเกณฑมาตรฐานที่กําหนดไว (วรศักดิ์  
ทุมมานนท,  2545)  ดังตอไปนี้ 

1.  กําไรขาดทุนจากการขายที่ดิน  อาคารและอุปกรณเปนผลตางจากจํานวนเงินที่ไดรับกับ
ราคาตามบัญชี  โดยบริษัทไดแสดงรวมอยูในกําไรจากการดําเนินงาน  ซ่ึงแสดงไดวากําไรดอย
คุณภาพ  สงผลกระทบตอคุณภาพกําไรที่  - 1  

 
5.  คาเบี่ยงเบนมาตรฐานและสัมประสิทธความแปรปรวน 
ขอมูลงบการเงิน (บางสวน) ประกอบการคํานวณ ดังนี้ 

 ป  2546 ป  2547 ป  2548 
   ไตรมาสที่  1 ไตรมาสที่  2 

กําไรสุทธิ 2,046,336 3,644,939 1,569,072 3,156,979 
กําไรถัวเฉลี่ย 2,604,332 
 

คาเบี่ยงเบนมาตรฐาน   832376.8 
สัมประสิทธิ์ความแปรปรวน  0.319612 

 ผลการวิเคราะหคาเบี่ยงเบนมาตรฐานมีคาที่ต่ํา   เมื่อเทียบกับกําไรถัวเฉลี่ย ซ่ึงแสดงใหเห็น
กําไรสุทธิของบริษัทมีความผันผวนต่ํา  อีกทั้งทําใหความเสี่ยงตอการลงทุนในหลักทรัพยต่ํา
เชนเดียวกัน  และเมื่อพิจารณารวมกับคาสัมประสิทธ์ิความแปรปรวนมีคาที่ต่ํากวา  1 มาก สามารถ
ประเมินไดวากําไรของบริษัทมีเสถียรภาพ  สงผลกระทบตอคุณภาพกําไรในทางที่ดี 
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6.  การใชอัตราสวนจากงบกระแสเงินสด 
รายละเอียดการคํานวณวิเคราะหอัตราสวนจากงบกระแสเงินสดแสดงอยูในภาคผนวก   ก 
ขอมูลงบการเงิน (บางสวน) ประกอบการคํานวณ ดังนี้ 
 

งบการเงินรวม              หนวย  :  พันบาท 
ป  2548 รายการ ป  2546 ป  2547 

ไตรมาสที่   1 ไตรมาสที่  2 
งบกระแสเงินสด      

กระแสเงินสดจากกิจกรรมดาํเนินงาน 1,275,460  4,018,086  342,298  1,450,625  
 กระแสเงินสดจากกจิกรรมลงทุน  2,140,088  (1,773,616) (694,882)  (1,301,467)  
 กระแสเงินสดจากกจิกรรมจัดหาเงนิ (1,504,443)  594,301  787,348  246,758  
 เงินสดและรายการเทยีบเทาเงินสด
เพิ่มขึ้น(ลดลง) 

1,911,105 
  

2,838,771 
  

434,764 
  

395,916 
  

 
งบการเงินเฉพาะบริษัท             หนวย  :  พันบาท 

ป  2548 รายการ ป  2546 ป  2547 
ไตรมาสที่   1 ไตรมาสที่  2 

งบกระแสเงินสด      
กระแสเงินสดจากกิจกรรมดาํเนินงาน (337,536)  966,438  (15,476)  11,025  
 กระแสเงินสดจากกจิกรรมลงทุน (349,357) (1,245,597) 450,587  1,446,024  
 กระแสเงินสดจากกจิกรรมจัดหาเงนิ 2,630,278  2,252,380  217,000  (1,159,065)  
 เงินสดและรายการเทยีบเทาเงินสด
เพิ่มขึ้น(ลดลง) 

1,943,385  1,973,221  652,111  297,984  

 
6.1  อัตราสวนความเพยีงพอของกระแสเงนิสดจากการดาํเนินงาน    

=             กระแสเงินสดจากการดําเนินงาน 

     เงินลงทุนในสินทรัพยถาวร + สินคาคงเหลือที่เพิ่มขึ้น + เงินปนผลจาย + การจายชาํระคืนหนี้สิน 
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ป  2546 ป  2547 ป  2548 งบการเงิน 
    ไตรมาสที่  1 ไตรมาสที่  2 
งบการเงินรวม 0.10 0.49 0.24 0.29 

งบการเงินเฉพาะบริษัท (0.04) 0.20 (0.009) 0.005 

 

อัตราสวนความเพียงพอของกระแสเงินสดจากการดําเนินงาน  งบการเงินรวมและงบการ
เฉพาะบริษัทมีอัตราสวนที่ต่ํากวา  1  มาก   ป  2546  และไตรมาสที่  1  ป 2548  กระแสเงินสดจาก
กิจกรรมดําเนินงานติดลบ  อัตราสวนที่ต่ํากวา  1  ชี้ใหเห็นวาบริษัทมีความสามารถในการกอใหเกิด
กระแสเงินสดจากกิจกรรมดําเนินงานที่สามารถนําไปชําระคืนหนี้สิน   นําไปลงทุนในสินทรัพย
และนําไปจายเงินปนผลนอยมาก   สงผลกระทบตอคุณภาพกําไรไปในทางลบ  อัตราสวนความ
เพียงพอของกระแสเงินสดจากการดําเนินงานมีความผันผวนมาก    

 6.2  อัตราสวนกระแสเงินสดจากการดําเนนิงาน    

 =     กระแสเงินสดจากการดําเนินงาน 
        กําไรสุทธิ 

ป  2546 ป  2547 ป  2548 งบการเงิน 
    ไตรมาสที่  1 ไตรมาสที่  2 
งบการเงินรวม 0.62 1.10 0.22 0.46 

งบการเงินเฉพาะบริษัท (0.11) 0.26 (0.01) 0.003 

 

อัตราสวนกระแสเงินสดจากการดําเนินงาน  ระหวางงบการเงินรวมกับงบการเงนิเฉพาะ
บริษัทมีเสนแนวโนมที่ไมไปในทิศทางเดยีวกัน  คาของกระแสเงนิสดจากกิจกรรมดําเนินงานมี
มูลคาที่นอยมากเมื่อเทียบกบักําไรสุทธิที่มีมูลคาที่สูง  แสดงใหเห็นวากําไรสุทธิของบริษัทอาจเปน
กําไรที่ไมไดเกิดจากการดําเนินงานอยางแทจริง    กระแสเงินสดจากการดําเนินงานติดลบในป  
2546  และไตรมาสที่  1  ป  2548  ทั้งที่กําไรสุทธิมีคาเปนบวก  ชี้ใหเห็นวากําไรของบริษัทเปน
กําไรที่ขาดสภาพคลอง  กําไรที่ไมสะทอนความเปนจริงทางเศรษฐกิจ  
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6.3  อัตราสวนผลกระทบของคาเสื่อมราคาและคาใชจายตัดจําหนายทีม่ีตอกระแสเงนิสด  
 =      คาเสื่อมราคา 
   กระแสเงินสดจากการดําเนินงาน 

ป  2546 ป  2547 ป  2548 งบการเงิน 
    ไตรมาสที่  1 ไตรมาสที่  2 
งบการเงินรวม 1.00 0.37 0.55 0.73 

งบการเงินเฉพาะบริษัท (1.01) 0.45 (9.88) 32.71 

 
อัตราสวนผลกระทบของคาเสื่อมราคาและคาใชจายตัดจําหนายที่มีตอกระแสเงินสด  ในป  

2546  งบการเงินรวมมีคาเทากับ  1  แสดงใหเห็นวาคาเสื่อมราคาและคาใชจายตัดจําหนายมี
ผลกระทบตอกระแสเงินสดจากการดําเนินงานมาก  ตอมาป  2547  และมีอัตราสวนที่ต่ํากวา  1  
แสดงวาคาเสื่อมราคาและคาใชจายตัดจําหนายมีผลกระทบในสัดสวนที่ลดลง  สวนป  2546 
ไตรมาสที่  1  ป  2548 งบการเงินเฉพาะบริษัทกระแสเงินสดจากการดําเนินงานติดลบ    
 6.4  อัตราสวนความสามารถในการจายดอกเบี้ย   
 =    กระแสเงินสดจากการดําเนินงานกอนหักดอกเบี้ยจายและภาษีเงินได 
          ดอกเบี้ยจายเปนเงนิสดระหวางป 

ป  2546 ป  2547 ป  2548 งบการเงิน 
    ไตรมาสที่  1 ไตรมาสที่  2 
งบการเงินรวม 3.92 13.68 9.74 14.46 

งบการเงินเฉพาะบริษัท 0.25 4.04 2.57 2.90 

 
อัตราสวนความสามารถในการจายดอกเบี้ย  ในป  2546  งบการเงินเฉพาะบริษัท มีคาต่ํา

กวา 1  แสดงวาบริษัทมีความสามารถเพียงพอในการจายดอกเบี้ยในสัดสวนที่นอย  สวนป  2546  
งบการเงินเฉพาะบริษัทมีอัตราสวนความสามารถในการจายดอกเบี้ยเทากับ  4.04  แสดงวาบริษัทมี
ความสามารถในการจายดอกเบี้ยเพิ่มขึ้นจากปที่ผานมา  กระทั่งในไตรมาสที่  1  ป  2548  
ความสามารถในการจายดอกเบี้ยกลับลดลงอีก  แสดงใหเห็นไดวากําไรของบริษัทมีความผันผวน
ในสัดสวนที่มาก      ทั้งนี้อัตราสวนงบการเงินรวมมีความผันผวนเชนกัน  
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 6.5  อัตราสวนคุณภาพกําไร 
 =    กระแสเงินสดจากการดําเนินงานกอนหักดอกเบี้ยจายและภาษีเงินได 
      กําไรกอนหักดอกเบี้ยจาย  ภาษีและคาเสื่อมราคา 

ป  2546 ป  2547 ป  2548 งบการเงิน 
    ไตรมาสที่  1 ไตรมาสที่  2 
งบการเงินรวม 0.54 0.94 0.39 0.56 

งบการเงินเฉพาะบริษัท 0.04 0.37 0.14 0.16 

 
อัตราสวนคุณภาพกําไร  มีอัตราสวนต่ํากวา  1  แสดงวาบริษัทมีความสามารถในการจัดหา

เงินสดเขาสูกิจการไมเพียงพอ  ทําใหกิจการขาดสภาพคลองในการจัดหาเงินสดหรือทรัพยสินที่
สามารถเปลี่ยนเปนเงินสดมาชําระหนี้ 
 

7. ผลกระทบตอคุณภาพกําไร 
 จากผลการวิเคราะหขางตนสามารถนํามาพิจารณาถึงผลกระทบที่อาจเกิดข้ึนแกคุณภาพ
กําไรไดดังนี้  

เทคนิคการวิเคราะหคุณภาพกําไร ผลกระทบท่ีมีตอคุณภาพกําไร 
1.  รายงานประจําปและรายงานของผูสอบบัญชี -  รายงานของผูสอบบัญชีรับอนุญาตแสดง

ความเห็นอยางไมมีเงื่อนไข  กลาวไดวาบริษัท
ไดมีการจัดทําบัญชีตามหลักการบัญชีที่รับรอง
ทั่วไป  แสดงใหเห็นกําไรที่มีคุณภาพ  
-   ผูสอบบัญชีรับอนุญาตใหขอสังเกตในหมาย
เหตุประกอบงบการเงิน ซ่ึงสงผลกระทบตอ
คุณภาพกําไรในทางลบ   

2.  รายการในงบดุล  งบกําไรขาดทุนและหมาย
เหตุประกอบงบการเงิน 

-   บัญชีรายไดจากการขายของบริษัทมีสัดสวน
ที่เพิ่มขึ้นในจํานวนที่สูง  ซ่ึงไมเปนไปในทิศทาง
เดียวกันกับบัญชีลูกหนี้การคา-สุทธิ  บัญชีสินคา
คงเหลือ-สุทธิ  สงผลกระทบตอคุณภาพกําไร
ในทางลบ 
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-   บริษัทตั้งประมาณการคาเผื่อหนี้สงสัยจะสูญ 
จํานวนที่ สูงมาก   แสดงให เห็นว าบริษัทมี
บัญชีลูกหนี้การคาที่ไมกอใหเกิดรายไดจํานวน
มาก   สงผลกระทบตอคุณภาพกําไรในทางลบ 
-   กําไรของบริษัทสวนใหญมาจากรายไดอ่ืน
เชน กําไรขาดทุนจากการจําหนายเงินลงทุนใน
หลักทรัพยเผ่ือขาย  สงผลกระทบตอคุณภาพ
กําไรในทางลบ 

3.  ประเมินผลกระทบของนโยบายการบัญชี -   การใชนโยบายการบัญชีที่ยึดหลักความ
ระมัดระวังมากเกินไป  สงผลกระทบตอคุณภาพ
กําไรทางลบ 
-   การเปลี่ยนแปลงทางการบัญชีใหสอดคลอง
กับนโยบายบัญชีที่ทางการกําหนด   สงผล
กระทบตอคุณภาพกําไรทางบวก 

4.  ประเมินผลฝายบริหาร -   แสดงกําไรขาดทุนจากการขายที่ดิน อาคาร
และอุปกรณรวมอยูในกําไรจากการดําเนินงาน 
สงผลตอคุณภาพกําไรที่ -1 

5.  วัดคาความแปรปรวนและความเสี่ยง -   คาเบี่ยงเบนมาตรฐานและคาสัมประสิทธิ์มี
คาที่ต่ํา   สามารประเมินไดวากําไรของบริษัทมี
เสถียรภาพ   สงผลกระทบตอคุณภาพกําไร
ในทางที่ดี   

6.  อัตราสวนจากงบกระแสเงินสด -   ผลการวิเคราะหอัตราสวนจากงบกระแสเงิน
สด   แสดงใหเห็นวาบริษัทขาดสภาพคลอง  
เนื่องจากกระแสเงินสดจากการดําเนินงานของ
บริษัทบางปมีค าติดลบ   กําไรของบริษัทมี
แนวโนมไมสามารถเปลี่ยนกลับมาเปนเงินสดที่
จะสามารถนําไปจัดสรรใหแกผูถือหุน  หรือการ
ชําระหนี้ได   
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สรุปผลการศึกษา  กรณีศึกษาบริษัท บานปู จํากัด (มหาชน) 
ผลจากการศึกษาบริษัท  บานปู  จํากัด  (มหาชน)  พบวากําไรที่แทจริงควรมีจํานวนที่นอย

กวากําไรที่นําเสนอในงบการเงิน  เนื่องจากบัญชีกระแสเงินสดจากการดําเนินงานของบริษัทบางปมี
คาติดลบ  ทําใหกําไรมีแนวโนมวาจะไมสามารถเปลี่ยนกลับมาเปนเงินสดที่จะสามารถนําไป
จัดสรรใหแกผูถือหุน  หรือการชําระหนี้ได     แตทั้งนี้เมื่อพิจารณารวมกับรายงานของผูสอบบัญชี
รับอนุญาต  การวิเคราะหคาความแปรปรวนและความเสี่ยง  ความผันผวนของกําไรมีคาที่ต่ํา  ซ่ึง
แสดงใหเห็นวากําไรของบริษัทเสถียรภาพ  สงผลกระทบตอคุณภาพกําไรในทางที่ดี 
 
สรุปผลการศึกษาของกลุมบริษัทท่ีประกอบธุรกิจถานหิน   
 ผลจากการศึกษากลุมบริษัทที่ประกอบธุรกิจถานหิน  พบวาการดําเนินงานของกลุมบริษัท
มีผลิตภัณฑหรือบริการหลายชนิด   ซ่ึงสวนใหญเปนเหมืองถานหิน  ดังนั้นสินทรัพยของบริษัท
สวนใหญจะปรากฏในสินทรัพยไมหมุนเวียน  มีการลงทุนในสินทรัพยไมหมุนเวียนจํานวนมาก  
รวมถึงมีการดําเนินธุรกิจทั้งในประเทศ  และขยายการลงทุนในตางประเทศ  ทําใหบริษัทตองมีการ
เปล่ียนแปลงทางบัญชีใหสอดคลองกับนโยบายบัญชีที่ใชในอุตสาหกรรมเดียวกัน  แตท้ังนี้ผูใชงบ
การเงินตองพิจารณาการปรับปรุงงบการเงินจากผลกระทบที่เกิดขึ้น 
 
การวิเคราะหบริษัท  ปตท.  จํากัด  (มหาชน) 

งบการเงินของ บริษัท  ปตท.  จํากัด  (มหาชน)  แสดงในภาคผนวก  ข 
1.  ลักษณะการดําเนินงาน 

บริษัท  ปตท.  จํากัด  (มหาชน) จดทะเบียนจัดตั้งขึ้นเมื่อวันที่ 1  ตุลาคม 2544  หลังการ
แปลงสภาพ ตามพระราชบัญญัติทุนรัฐวิสาหกิจ พ.ศ. 2542 โดยรับโอนกิจการ สิทธิ หนี้ ความรับ
ผิด สินทรัพย และพนักงานทั้งหมดจากการปโตรเลียมแหงประเทศไทย (ปตท.) (กอตั้งขึ้นในป พ.ศ. 
2521) บริษัท  ปตท. จํากัด (มหาชน) มีทุนจดทะเบียนเริ่มแรก 20,000 ลานบาท กระทรวงการคลัง
เปนผูถือหุนรายใหญ  ปจจุบันบริษัท  ปตท.  จํากัด (มหาชน)  จําหนายผลิตภัณฑปโตรเลียมตางๆ 
ไดแก น้ํามันเชื้อเพลิง น้ํามันหลอล่ืน กาซหุงตม กาซธรรมชาติ ผลิตภัณฑกาซ  ซ่ึงเปนวัตถุดิบ
สําหรับอุตสาหกรรมปโตรเคมี  ผลพลอยไดจากการแยกกาซธรรมชาติ เพื่อตอบสนองความตองการ
ในทุกธุรกรรม ทั้งในภาคครัวเรือน การขนสง พาณิชยกรรม และอุตสาหกรรม ตลอดระยะเวลาของ
การดําเนินธุรกิจ   บริษัทดําเนินธุรกิจทั้งในประเทศและตางประเทศ  มีบริษัทยอย บริษัทรวมและ  
กิจการรวมคาจํานวนมาก 
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2.  การศึกษาขอมูลทางการเงินของบริษัท  ปตท.  จํากัด  (มหาชน) 
 งบการเงิน  (บางสวน)  ของบริษัท ปตท. จาํกัด  (มหาชน) ดังนี ้
งบการเงินรวม              หนวย  :  พันบาท 

ป  2548 รายการ ป  2546 ป  2547 
ไตรมาสที่   1 ไตรมาสที่  2 

งบดุล      
สินทรัพยหมนุเวยีน 125,065,781 195,581,678 179,629,812 171,553,195 
สินทรัพยไมหมุนเวยีน 199,265,001 291,644,556 30,507,218 308,691,847 
รวมสินทรัพย 324,330,783 487,226,234 480,137,031 480,245,043 
หนี้สินหมนุเวยีน 69,343,166 138,912,136 103,219,023 98,757,466 
หนี้สินไมหมนุเวยีน 126,046,103 163,399,135 164,952,746 169,791,155 
สวนของผูถือหุน 128,941,512 184,914,963 211,965,261 211,696,420 
รวมหนี้สินและสวนของผูถอืหุน 324,330,783 487,226,234 480,137,031 480,245,043 
งบกําไรขาดทนุ     
รายไดจากการขาย 489,713,413 644,673,052 191,161,263 417,452,681 
รายไดอ่ืน 6,679,054 9,235,008 2,829,105 4,731,280 
กําไรสุทธิ 37,579,581 62,666,469 25,995,903 44,350,580 
 
งบการเงินเฉพาะบริษัท             หนวย  :  พันบาท 

ป  2548 รายการ ป  2546 ป  2547 
ไตรมาสที่   1 ไตรมาสที่  2 

งบดุล      
สินทรัพยหมนุเวยีน 100,653,579  139,870,090 153,593,342  145,038,440  
สินทรัพยไมหมุนเวยีน 168,138,995  220,091,371  247,758,691  254,290,939 
รวมสินทรัพย 268,792,575  359,961,461  401,352,033 399,329,380  
หนี้สินหมนุเวยีน 61,752,236  71,581,479  87,924,654 84,104,754  
หนี้สินไมหมนุเวยีน 94,718,101  124,005,794  123,016,775  125,127,885  
สวนของผูถือหุน 112,322,238  164,374,186  190,410,603 190,096,740  
รวมหนี้สินและสวนของผูถอืหุน 268,792,575  359,961,461   401,352,033 399,329,380  
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งบกําไรขาดทนุ     
รายไดจากการขาย 474,626,467  614,258,390  202,605,807 443,616,013  
รายไดอ่ืน 5,591,780  8,598,533  3,500,125 6,370,608  
กําไรสุทธิ 37,579,581  62,666,469  25,995,903 44,350,580  
  

1.  รายงานของผูสอบบัญชีรับอนุญาต 
 ป  2546  รายงานของผูสอบบัญชีรับอนุญาตเปนการแสดงความเห็นอยางไมมีเงื่อนไข  
เพียงแตใหขอสังเกตไวในหมายเหตุประกอบงบการเงิน ขอ 2.1  เร่ืองเกณฑการจัดทํางบการเงิน   
และ ขอ 3 การเปลี่ยนแปลงทางบัญชี  
 
เร่ือง  เกณฑการจัดทํางบการเงินรวม 
    ระหวางป 2546 บริษัทมีการเปลี่ยนแปลงโครงสรางการบัญชีกลุมบริษัท  ดังนี ้

  (1)   บริษัทไดจัดตั้งบริษัท รีเทล บิซิเนส อัลไลแอนซ จํากัด  (ช่ือเดิมคือ บริษัท ตล่ิงชัน 
แมนเนจเมนท แอนด เซอรวิส จํากัด) (RBA) เปนบริษัทยอยโดยบริษัทมีสัดสวนการถือหุนรอยละ  
49 ทั้งนี้บริษัทมีสิทธิในการออกเสียงคิดเปนสัดสวนรอยละ 79.35  สงผลใหบริษัทมีอํานาจควบคุม   
ดังนั้น  บริษัท รีเทล บิซิเนส อัลไลแอนซ จํากัด  จึงถือเปนบริษัทยอยและบริษัทไดนํามารวมในงบ
การเงินรวมในระหวางป 2546  เรียบรอยแลว   แสดงใหเห็นวาบริษัทไดมีการจัดทําตามหลักการบัญชี
ที่รับรองทั่วไป  และเปนไปตามมาตรฐานการบัญชีฉบับที่  44  เรื่อง  งบการเงินรวมและการบัญชี
สําหรับเงินลงทุนในบริษัทยอย   ที่บริษัทใหญตองนําเสนองบการเงินรวมของบริษัทใหญและทุก
กิจการที่อยูภายใตการควบคุมของบริษัทใหญรวมกันเสมือนเปนงบการเงินของกิจการเดียวกัน  
สงผลทําใหกําไรของบริษัทสะทอนความเปนจริงทางเศรษฐกิจ  

(2)  เมื่อวันที่ 2 เมษายน 2546  บริษัทซื้อหุนสามัญบริษัท ผลิตไฟฟาและน้ําเย็น จํากัด 
จํานวน 1.75  ลานหุน หรือรอยละ 35 ของทุนจดทะเบียนทั้งหมด เปนจํานวนเงิน 17.50  ลานบาท  
ซ่ึงทําใหบริษัท ผลิตไฟฟาและน้ําเย็น จํากัด มีฐานะเปนกิจการรวมคาและบริษัทไดมีการรายงาน
ทางการเงินเกี่ยวกับสวนไดเสียในการรวมคาในงบการเงินเฉพาะบริษัทโดยใชวิธีสวนไดเสีย  ซ่ึง
เปนไปตามมาตรฐานการบัญชีฉบับที่  46  สงผลทําใหกําไรของบริษัทเปนกําไรที่สะทอนความเปน
จริง  และมีคาเปนบวก   

รายการสวนแบงของบริษัทฯ ในสินทรัพย (หนี้สิน) สุทธิ และผลการดําเนินงานของกิจการ 
รวมคาซึ่งนํามารวมในงบการเงินรวม  ณ วนัที่  31 ธันวาคม 2546  ดังนี้ 
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 งบดุล   
  ณ วนัที่  31 ธันวาคม  2546                 หนวย : ลานบาท 
 สินทรัพยหมนุเวยีน  16.65 
 สินทรัพยไมหมุนเวยีน                    6.30 
 หนี้สินหมนุเวยีน                   (6.09) 
 สินทรัพย (หนีสิ้น)สุทธิ                  16.86 
 งบกําไรขาดทุน 

สําหรับปส้ินสุดวันที่  31  ธันวาคม  2546  หนวย : ลานบาท 
รายได 0.03 
คาใชจาย (0.67) 
ขาดทุนสุทธิ                                     (0.64) 

 (3)  เมื่อวันที่  6 พฤศจิกายน  2546 บริษัทไดลดสัดสวนการลงทุนในบริษัทไทยโอเลฟนส 
จํากัด (มหาชน) (ช่ือเดิมคือ บริษัท ไทยโอเลฟนส จํากัด) (TOC) จากเดิมรอยละ  63.03  เปนรอยละ  
44.92   เนื่องจากการเพิ่มทุนจดทะเบียนของ   บริษัทไทยโอเลฟนส จํากัด (มหาชน) ซ่ึงเปนผลทาํให 
บริษัท ไทยโอเลฟนส จํากัด (มหาชน)ไดเปลี่ยนสภาพจากบริษัทยอยมาเปนบริษัทรวม   และบริษัท
ไดหยุดนํางบการเงินของบริษัทไทยโอเลฟนส จํากัด (มหาชน)  มารวมอยูในงบการเงินรวมของ
กลุมบริษัท ตั้งแตเดือนพฤศจิกายน 2546   ผลจากการลดสัดสวนการลงทุนบริษัทรับรูกําไรจากการ
ลดสัดสวนจํานวน 1,951.69 ลานบาท ไดบันทึกไวเปนรายไดในงบกําไรขาดทุนสําหรับปส้ินสุดวันที่ 
31 ธันวาคม 2546    แสดงวาบริษัทไดมีการเปลี่ยนแปลงทางบัญชีเพื่อใหสอดคลองกับนโยบายการ
บัญชีที่ไดมีการกําหนดตามมาตรฐานการบัญชีฉบับที่  45  เร่ืองการบัญชีสําหรับเงินลงทนุในบริษัท
รวม  สงผลใหกําไรของบริษัทมีแนวโนมไปในทางบวก   แตทั้งนี้กําไรจากการลดสัดสวนเงินลงทนุ
จํานวน  1,951.69 ลานบาท  บริษัทมิไดระบุรายละเอียดที่ชัดเจนเกี่ยวกับการแสดงรายการกําไร
ดังกลาวอยางเพียงพอในหมายเหตุประกอบงบการเงิน 

 
เร่ือง   การเปล่ียนแปลงทางบัญชี  

ในงวดบัญชีป 2546  บริษัทไดบันทึกรายการบัญชีเกี่ยวกับประมาณการหนี้สินคาร้ือถอน
อุปกรณการผลิต  โดยบริษัทรับรูประมาณการหนี้สินดวยจํานวนประมาณการของตนทุนคาร้ือถอน
อุปกรณการผลิตที่จะเกิดขึ้นของโครงการที่ไดเริ่มการผลิตในเชิงพาณิชย   และ ตนทุนดังกลาวได
รวมเปนสวนหนึ่งของสินทรัพยเพื่อการสํารวจและผลิตปโตรเลียม และตัดจําหนายโดยวิธีสัดสวน
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ของผลผลิต (Unit of Production)   จากการประมาณการหนี้สินคาร้ือถอนอุปกรณการผลิตดังกลาว
สงผลใหบริษัทตองปรับปรุงงบการเงินในป  2545 ดังนี้ 

 งบดุลรวม 
  ณ วนัที่ 31 ธันวาคม 2545          หนวย : ลานบาท 
 ที่ดิน อาคารและอุปกรณ            2,624.19 
 สินทรัพยไมมตีัวตน                           9.08 
 สินทรัพยภาษีเงินไดรอการตดับัญชี                      19.97 
 ประมาณการหนี้สินคาร้ือถอน             3,633.20  
 หนี้สินภาษีเงนิไดรอการตัดบัญชี               (481.64) 
  สินทรัพยสุทธิ                        (2,888.32) 
  งบกําไรขาดทนุรวม 
 สําหรับปส้ินสุดวันที่  31  ธันวาคม  2545           หนวย : ลานบาท 
 กําไร                  (21.71) 
  สวนของผูถือหุนสวนนอย                   (13.48) 
 กําไรสุทธิ                 (35.19) 
 แสดงใหเห็นวาจากการเปลี่ยนแปลงทางการบัญชีมีผลทําใหบริษัทตองมีการโอนกลับกําไร
ที่เคยรับรูไปแลวในงวดกอน  รวมทั้งสินทรัพยสุทธิมีสัดสวนที่ลดลงจํานวนมาก  สงผลตอกําไร
ของบริษัทในทางลบ  กําไรของบริษัทไมไดสะทอนความเปนจริงทางเศรษฐกิจ   
  ป  2547  รายงานของผูสอบบัญชีรับอนุญาตเปนการแสดงความเห็นอยางไมมีเงื่อนไข  แต
ใหขอสังเกตไวในหมายเหตุประกอบงบการเงินขอ  3  เร่ืองการเปลี่ยนแปลงทางบัญชีการตีราคา
สินคาคงเหลือ   
 ในงวดบัญชีป 2547  บริษัทไดเปลี่ยนแปลงวิธีการคํานวณราคาทุนของสินคาคงเหลือจาก
วิธีเขากอน-ออกกอน เปนวิธีถัวเฉลี่ยถวงน้ําหนัก   ผลกระทบที่เกิดขึ้นทําใหบริษัทปรับปรุงงบ
การเงินระหวางป  2546  สินคาคงเหลือเพิ่มขึ้นสุทธิจํานวน  12.33  ลานบาท    แสดงใหเห็นวา
บริษัทไดเปลี่ยนแปลงทางบัญชีเพื่อใหสอดคลองกับนโยบายการบัญชีที่เหมาะสม ทําใหกําไรของ
บริษัทมีแนวโนมไปในทางบวก 

 ไตรมาสที่  1 และไตรมาสที่  2  ป  2548  ผูสอบบัญชีรับอนุญาตไมพบสิ่งที่เปนเหตุใหเชื่อ
ไดวางบการเงินรวมระหวางกาลและงบการเงินเฉพาะบริษัทระหวางกาลไมถูกตองตามที่ควรใน
สาระสําคัญตามหลักการบัญชีที่รับรองทั่วไปจากการสอบทาน  
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 2.  รายการในหมายเหตุประกอบงบการเงิน 
1.  การตั้งประมาณการคาเผือ่หนี้สงสัยจะสูญที่สูงเกินไป 

 บัญชีลูกหนี้อ่ืน  เงินจายลวงหนาและเงินใหกูยืมระยะสั้น-กิจการที่เกี่ยวของกัน  ซ่ึงรายการ
ลูกหนี้อ่ืนในบริษัทรวม  บริษัทไดมีการตั้งประมาณการคาเผื่อฯที่สูงมาก  ดูจากยอดการตั้งประมาณ
การคาเผื่อหนี้สงสัยจะสูญคิดเปนรอยละเมื่อเทียบกับยอดลูกหนี้มีจํานวนที่สูงเกนิไป  ซ่ึงชีใ้หเหน็วา
การตั้งประมาณการคาเผื่อที่สูงเกินไปของบริษัทอาจเนื่องมาจากบริษัทมีหนี้ที่ไมกอใหเกิดรายได
จํานวนมาก  ดังนี้ 
  

     หนวย : ลานบาท 
    งบการเงินรวม  งบการเงินเฉพาะบริษัท 
   2547  2546  2547  2546 

ลูกหนี้บริษัทรวม 1,382.62 854.70  1,371.29 854.70 

หัก คาเผื่อฯ  664.23  576.97  664.23  576.97 

คงเหลือ   718.39  277.73  707.06  277.73 

รอยละคาเผื่อฯ  48.04  67.51  48.44  67.51 

 2.  หนี้สินรวม 
 ป  2547  บัญชีหนี้สินรวมของบริษัทมีการปรับตัวเพิ่มสูงขึ้นจากป  2546  จํานวน  106,928  
ลานบาท  คิดเปนรอยละ  54.72  และเมื่อเปรียบเทียบบัญชีหนี้สินรวมกับสวนของผูถือหุน  หนี้สิน
รวมของบริษัทมีสัดสวนที่สูงมาก  ป  2547  คิดเปนรอยละ  163.49 ( 2546 : รอยละ  151.53)  แสดง
ใหเห็นวาโครงสรางทางการเงินของบริษัทในการจัดหาเงินทุนมาจากบัญชีหนี้สิน  ทําใหความ 
 สามารถในการกอหนี้เพิ่มของบริษัทมีสัดสวนที่ลดลง  และบริษัทมีความเสี่ยงทางการเงินที่สูงตาม
ไปดวย  ซ่ึงสงผลกระทบตอคุณภาพกําไรในทางลบ  ดังนี้ 
 งบดุล  ณ วนัที่  31 ธันวาคม       หนวย : ลานบาท 
      2546  2547 
 หนี้สินรวม    195,389  302,311  
 สวนของผูถือหุน    128,941  184,914 
 ผลตาง     66,448  117,397  
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3.  ประเมินผลกระทบของนโยบายการบัญชี 
 การประเมินผลกระทบของนโยบายการบัญชีที่มีตอคุณภาพกําไรจากเกณฑมาตรฐานที่
เกณฑที่กําหนดไว  (วรศักดิ์  ทุมมานนท,  2545)  ดังตอไปนี้ 

1.   การเปลี่ยนแปลงทางการบัญชีเพื่อใหสอดคลองกับนโยบายการบัญชีที่ทางการกําหนด  
เร่ืองการตีราคาสินคาคงเหลือจาก FIFO เปนวิธีถัวเฉลี่ยถวงน้ําหนัก  สงผลกระทบตอคุณภาพกําไร
ในทางบวก 

2.  บริษัทไดมีการโอนกลับกําไรที่ไดรับรูไปในงวดกอน  ซ่ึงสงผลกระทบตอคุณภาพกําไร
ในทางลบ   ทั้งนี้เนื่องจากในป  2546  บริษัทมีการเปลี่ยนแปลงประมาณการหนี้สินคารื้อถอน
อุปกรณการผลิต  สงผลใหบริษัทตองโอนกําไรที่เคยรับรูไปแลวในป  2545  จํานวน  21.17  ลาน
บาท     
 3.  การตั้งประมาณการคาเผื่อหนี้สงสัยจะสูญ  โดยบริษัทใชนโยบายการบัญชีแบบ
ระมัดระวังมากเกินไป  สงผลกระทบตอคุณภาพกําไรทางลบ เนื่องจากกําไรที่นําเสนอมิไดสะทอน
ความเปนจริงทางเศรษฐกิจ 
 4.  การเปลี่ยนแปลงทางการบัญชีเกิดขึ้นบอยครั้ง  เปนผลใหบริษัทตองทําการปรับปรุง
รายการในงบการเงิน  ทําใหรายการในงบการเงินมีสัดสวนที่ลดลงหรือเพิ่มขึ้น  ขอมูลที่นําเสนอมี
ความผันผวน  สงผลกระทบตอคุณภาพกําไรในทางลบ 
 

4.  ประเมินฝายบริหาร   
 การประเมินฝายบริหารที่มีตอคุณภาพกําไรตามที่ตามเกณฑมาตรฐานที่กําหนดไว (วรศักดิ์  
ทุมมานนท,  2545)  ดังตอไปนี้ 

1.  การใชวิธีตนทุนเต็ม (full  cost  accounting) ในธุรกิจนํ้ามัน สงผลกระทบตอคุณภาพ
กําไร – 5 
 2.  การตั้งคาใชจายคางจายไวต่ําเกินไป  สงผลกระทบตอคุณภาพกําไร – 1 
 

  5.  คาเบี่ยงเบนมาตรฐานและสัมประสิทธความแปรปรวน 
ขอมูลงบการเงิน (บางสวน) ประกอบการคํานวณ ดังนี้          หนวย : พันบาท 

 ป  2546 ป  2547 ป  2548 
   ไตรมาสที่  1 ไตรมาสที่  2 

กําไรสุทธิ 37,579,581  62,666,469  25,995,903  44,350,580  
กําไรถัวเฉลี่ย 42,648,133 
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คาเบี่ยงเบนมาตรฐาน   16770107.85   
สัมประสิทธิ์ความแปรปรวน   0.111423954 

 ผลการวิเคราะหคาเบี่ยงเบนมาตรฐานมีคาเบี่ยงเบนในระดับที่ต่ํามาก  เมื่อเทียบกับกําไรถัว
เฉล่ีย   และคาสัมประสิทธิ์ความแปรปรวนมีคาต่ํากวา  1 มากเชนกัน  แสดงใหเห็นวากําไรมีความ
ผันผวนนอย    สงผลกระทบตอคุณภาพกําไรในทางบวก  และเปนกําไรที่ช่ือถือได  แตทั้งนี้ผูลงทุน
ก็ควรพิจารณาอัตราสวนอื่น ๆ รวมดวยในการตัดสินใจลงทุน 
 
 6.   การใชอัตราสวนจากงบกระแสเงินสด 

รายละเอียดการคํานวณวิเคราะหอัตราสวนจากงบกระแสเงินสดแสดงอยูในภาคผนวก   ข 
ขอมูลงบการเงิน (บางสวน) ประกอบการคํานวณ ดังนี้ 

งบการเงินรวม              หนวย  :  พันบาท 
ป  2548 รายการ ป  2546 ป  2547 

ไตรมาสที่   1 ไตรมาสที่  2 
งบกระแสเงินสด      

กระแสเงินสดจากกิจกรรม
ดําเนินงาน 

52,896,435  57,835,314  28,470,439  32,462,861  

 กระแสเงินสดจากกจิกรรม
ลงทุน 

(27,037,886) 
  

(97,955,531) 
  

42,654,976  31,979,923 
  

 กระแสเงินสดจากกจิกรรม
จัดหาเงนิ 

(2,464,688) 
  

21,662,029 
  

(55,892,127)  (71,268,635) 
  

 เงินสดและรายการเทยีบเทา
เงินสดเพิ่มขึ้น(ลดลง) 

 22,833,013 
  

(18,774,497) 
  

 15,299,573  (6,729,304) 
  

 
งบการเงินเฉพาะบริษัท             หนวย  :  พันบาท 

ป  2548 รายการ ป  2546 ป  2547 
ไตรมาสที่   1 ไตรมาสที่  2 

งบกระแสเงินสด      
กระแสเงินสดจากกิจกรรม
ดําเนินงาน 

33,522,840 
  

24,459,929 
  

14,406,183  14,578,767 
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 กระแสเงินสดจากกจิกรรมลงทุน (12,330,704) 
  

(68,472,061) 
  

5,346,918  7,651,865 
  

 กระแสเงินสดจากกจิกรรมจัดหา
เงิน 

(1,408,386) 
  

19,667,550 
  

(13,409,612)  (28,462,581) 
  

 เงินสดและรายการเทยีบเทาเงิน
สดเพิ่มขึ้น(ลดลง) 

19,780,537 
  
  

(24,345,729) 
  
  

 6,345,666   (6,231,067) 
  

6.1  อัตราสวนความเพยีงพอของกระแสเงนิสดจากการดาํเนินงาน    

=             กระแสเงินสดจากการดําเนินงาน 

     เงินลงทุนในสินทรัพยถาวร + สินคาคงเหลือที่เพิ่มขึ้น + เงินปนผลจาย + การจายชาํระคืนหนี้สิน 

ป  2546 ป  2547 ป  2548 งบการเงิน 
    ไตรมาสที่  1 ไตรมาสที่  2 
งบการเงินรวม 1.32 0.78 0.38 0.27 

งบการเงินเฉพาะบริษัท 1.40 0.59 0.59 0.25 

 

 อัตราสวนความเพียงพอของกระแสเงินสดจากการดําเนินงาน  ในป  2546  มีคามากกวา  1
แสดงวาบริษัทมีความสามารถในการกอใหเกิดกระแสเงินสดจากการดําเนินงานที่สามารถนําไป
ชําระหนี้สิน  นําไปลงทุนในสินทรัพยถาวร  และนําไปจายเงินปนผล  หลังจากนั้นอัตราสวนมีคาที่
ลดลงเรื่อย ๆ  มีคาต่ํากวา  1    คาของอัตราสวนมีความผันผวน  สงผลตอคุณภาพกําไรในทางลบ 

6.2  อัตราสวนกระแสเงินสดจากการดําเนินงาน    

 =     กระแสเงินสดจากการดําเนินงาน 
        กําไรสุทธิ 

ป  2546 ป  2547 ป  2548 งบการเงิน 
    ไตรมาสที่  1 ไตรมาสที่  2 
งบการเงินรวม 1.41 0.92 1.09 1.77 

งบการเงินเฉพาะบริษัท 0.89 0.39 0.55 0.79 
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 อัตราสวนกระแสเงินสดจากกิจกรรมดําเนินงาน  งบการเงินรวมและงบการเงินเฉพาะ
บริษัทมีอัตราสวนที่ไมไปในแนวเดียวกัน    งบการเงินรวมมีคาที่มากกวา  1  มีแนวโนมวากําไร
สุทธิของบริษัทมีความสม่ําเสมอมั่นคง  เกิดจากการดําเนินงานอยางแทจริง  แตงบการเงินเฉพาะ
บริษัทมคีาที่ต่ํากวา  1  ซ่ึงสงผลกระทบตอคุณภาพกําไรในทางลบ  

6.3  อัตราสวนผลกระทบของคาเสื่อมราคาและคาใชจายตัดจําหนายทีม่ีตอกระแสเงนิสด  
 =      คาเสื่อมราคา 
   กระแสเงินสดจากการดําเนินงาน 

ป  2546 ป  2547 ป  2548 งบการเงิน 
    ไตรมาสที่  1 ไตรมาสที่  2 
งบการเงินรวม 0.21 0.24 0.13 0.24 

งบการเงินเฉพาะบริษัท 0.17 0.24 0.11 0.22 

 

 อัตราสวนผลกระทบของคาเสื่อมราคาและคาใชจายตัดจําหนาย    มีอัตราสวนที่ต่ํากวา  1   
ซ่ึงชี้ใหเห็นวาการบวกกลับของคาเสื่อมราคาและคาใชจายตัดจําหนายกลับไปที่กําไรมีผลกระทบ
นอยมากตอกระแสเงินสดจากการดําเนินงาน     จึงถือวาการดําเนินงานของบริษัทมีประสิทธิภาพ 

 6.4  อัตราสวนความสามารถในการจายดอกเบี้ย   
 =    กระแสเงินสดจากการดําเนินงานกอนหักดอกเบี้ยจายและภาษีเงินได 
          ดอกเบี้ยจายเปนเงนิสดระหวางป 
 

ป  2546 ป  2547 ป  2548 งบการเงิน 
    ไตรมาสที่  1 ไตรมาสที่  2 
งบการเงินรวม 9.34 10.04 16.44 19.88 

งบการเงินเฉพาะบริษัท 7.64 5.62 10.35 11.07 
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อัตราสวนความสามารถในการจายดอกเบี้ย งบการเงินรวมและงบการเงินเฉพาะบริษัทมีคา
มากกวา  1  แสดงวากิจการมีความสามารถในการจายดอกเบี้ยและมีแนวโนมเพิ่มขึ้นเรื่อย ๆ ยกเวน 
ป  2547  งบการเงินเฉพาะบริษัทมีอัตราสวนที่ลดลง  อาจเนื่องมาจากกระแสเงินสดจากกิจกรรม
ดําเนินงานที่มีจํานวนที่ลดลง   

6.5  อัตราสวนคุณภาพกําไร 
 =    กระแสเงินสดจากการดําเนินงานกอนหักดอกเบี้ยจายและภาษีเงินได 
      กําไรกอนหักดอกเบี้ยจาย  ภาษีและคาเสื่อมราคา 
  

ป  2546 ป  2547 ป  2548 งบการเงิน 
    ไตรมาสที่  1 ไตรมาสที่  2 
งบการเงินรวม 0.99 0.77 1.16 1.12 

งบการเงินเฉพาะบริษัท 0.83 0.47 0.58 0.73 

 

  อัตราสวนคุณภาพกําไรมีอัตราสวนที่ต่ํากวา  1  และมีแนวโนมลดลง แสดงวาบริษัทมี
ความสามารถในการจัดหาเงินสดเขาสูกิจการในสัดสวนที่ลดลง    จนกระทั่งไตรมาสที่  1  ไตรมาส
ที่  2  ป  2548  มีจํานวนที่เพิ่มขึ้น       

 

7.  ผลกระทบตอคุณภาพกําไร 

 จากผลการวิเคราะหขางตนสามารถนํามาพิจารณาถึงผลกระทบที่อาจเกิดขึ้นแกคุณภาพ
กาํไรไดดังนี้  

เทคนิคการวิเคราะหคุณภาพกําไร ผลกระทบท่ีมีตอคุณภาพกําไร 
1.  รายงานประจําปและรายงานของผูสอบบัญชี -   จากรายงานของผูสอบบัญชีรับอนุญาตแสดง

ความเห็นอยางไมมีเงื่อนไข    แสดงใหเห็นกําไร
ที่มีคุณภาพ  
- ผูสอบบัญชีรับอนุญาตไดใหขอสังเกตในหมาย
เหตุประกอบงบการเงิน    สงผลกระทบตอ
คุณภาพกําไรในทางลบ    
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2.  รายการในงบดุล  งบกําไรขาดทุนและหมาย
เหตุประกอบงบการเงิน 

-   บริษัทตั้งประมาณการคาเผ่ือหนี้สงสัยจะสูญ
ที่สูงเกินไป  อาจเนื่องมาจากบริษัทมีหนี้ที่ไม
กอใหเกิดรายไดจํานวนมาก  สงผลกระทบตอ
คุณภาพกําไรในทางลบ 
-   การปรับตัวเพิ่มสูงขึ้นอยางมากในหนี้สินรวม  
ชี้ใหเห็นวาโครงสรางทางการเงินของบริษัท  
สวนใหญมาจากหนี้สิน   กอใหเกิดความเสี่ยง
ทางการเงินที่สูง  สงผลกระทบตอคุณภาพกําไร
ในทางลบ 

3.  ประเมินผลกระทบของนโยบายการบัญชี -   การเปลี่ยนแปลงทางการบัญชีใหสอดคลอง
กับนโยบายบัญชีที่ทางการกําหนดสงผลกระทบ
ตอคุณภาพกําไรทางบวก 
-   บริษัทไดมีการโอนกําไรที่ไดรับรูไปในงวด
กอน   สงผลกระทบตอคุณภาพกําไรในทางลบ 
-   การตั้งประมาณการคาเผื่อหนี้สงสัยจะสูญ  
โดยใชนโยบายการบัญชีที่ ยึ ดห ลักความ
ระมัดระวังมากเกินไป  สงผลกระทบตอคุณภาพ
กําไรในทางลบ 
-   การเปลี่ยนแปลงทางการบัญชีเกิดขึ้นบอยครั้ง  
สงผลตอขอมูลที่นําเสนอมีความผันผวน  สงผล
กระทบตอคุณภาพกําไรในทางลบ 

4.  ประเมินผลฝายบริหาร -   การใชวิธีตนทุนเต็มในธุรกิจน้ํามัน  สงผล
กระทบตอคุณภาพกําไร  - 5 
-   มีการตั้งคาใชจายคางจายไวต่ําเกินไป  สงผล
ตอคุณภาพกําไร  -1 

5.  วัดคาความแปรปรวนและความเสี่ยง -   คาเบี่ยงเบนมาตรฐานและคาสัมประสิทธิ์มี
คาที่ต่ํา   สามารถประเมินไดวากําไรของบริษัทมี
เสถียรภาพ  เนื่องจากกําไรของบริษัทมีความผัน
ผวนนอย  สงผลกระทบตอคุณภาพกําไรในทาง
ที่ดี   
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6.  อัตราสวนจากงบกระแสเงินสด -   ผลการวิเคราะหอัตราสวนจากงบกระแสเงิน
สดแสดงใหเห็นวาบริษัทมีแนวโนมของกําไร
สุทธิที่สามารถเปลี่ยนกลับมาเปนเงินสดทันตอ
การนําไปจัดสรรใหแกผูถือหุน  หรือการชําระ
หนี้ได  บริษัทมีสภาพคลองเกณฑที่ดี  เนื่องจาก
กระแสเงินสดจากการดําเนินงานของบริษัททุก
ปมีคาเปนบวก   แสดงใหเห็นวากําไรสุทธิของ
บริษัทเปนกําไรที่มีเสถียรภาพ  มีความผันผวน
นอย  สงผลตอคุณภาพกําไรในทางบวก 

 
สรุปผลการศึกษา  กรณีศึกษาบริษัท  ปตท.  จํากัด  (มหาชน) 

จากการศึกษาบริษัท  ปตท.  จํากัด  (มหาชน)  พบวากําไรที่แทจริงควรมีสัดสวนที่ลดลง
จากกําไรที่ปรากฏในงบการเงิน  เนื่องจากกําไรที่นําเสนอเปนกําไรที่ไดรับผลกระทบจากการ
เปล่ียนแปลงนโยบายการบัญชีที่เกิดขึ้นบอยครั้ง   สงผลตอคุณภาพกําไรไปในทางลบ  ทั้งนี้เมื่อ
พิจารณาการวัดคาความแปรปรวนและความเสี่ยง   รายงานของผูสอบบัญชีรับอนุญาต  และการ
วิเคราะหอัตราสวนงบกระแสเงินสด  พบวาบริษัทมีแนวโนมของกําไรสุทธิที่สามารถเปลี่ยน
กลับมาเปนเงินสดทันตอการนําไปจัดสรรใหแกผูถือหุน  หรือการชําระหนี้ กําไรมีความผันผวน
นอย  สงผลตอคุณภาพกําไรในทางบวก 

 
สรุปผลการศึกษาของกลุมบริษัทท่ีประกอบน้ํามันเชื้อเพลิงและผลิตภัณฑปโตรเลียม   
 ผลจากการศึกษากลุมบริษัทที่ประกอบธุรกิจน้ํามันเชื้อเพลิงและผลิตภัณฑปโตรเลียม    
พบวาการดําเนินงานของกลุมบริษัทมีผลิตภัณฑหรือบริการหลายชนิด  และมีการดําเนินธุรกิจทัง้ใน
ประเทศและตางประเทศ  มีบริษัทยอย   บริษัทรวมและกิจการรวมคาจํานวนมาก  จึงเปนผลใหกลุม
บริษัทตองมีการเปลี่ยนแปลงทางบัญชีที่เกิดขึ้นบอยคร้ัง  เนื่องจากใหเปนไปตามนโยบายการบัญชี
ที่ใชอยูในกลุมอุตสาหกรรมเดียวกัน  รวมถึงในเรื่องการเปลี่ยนแปลงโครงสรางทางการบัญชีที่
เกิดขึ้น  ตองมีการเปลี่ยนแปลงทางบัญชีเพื่อใหสอดคลองกับนโยบายบัญชีที่ทางการกําหนดหรือ
เปนไปตามมาตรฐานการบัญชี  ตามหลักการบัญชีที่รับรองทั่วไป  ดังนั้นจากการเปลี่ยนแปลงที่
เกิดขึ้นผูใชงบการเงินตองทําการศึกษาวาการเปลี่ยนแปลงดังกลาวสงผลกระทบตอคุณภาพกําไรไป
ในทิศทางใด    
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การวิเคราะหบริษัท  ผลิตไฟฟาราชบุรีโฮลดิ้ง  จํากัด (มหาชน)   
 งบการเงินของบริษัท  ผลิตไฟฟาราชบุรีโฮลดิ้ง  จํากัด  (มหาชน) แสดงในภาคผนวก  ค 

1.  ลักษณะการดําเนินงาน 

 บริษัทกอตั้งเมื่อวันที่  7  มีนาคม  2543 ดวยทุนจดทะเบียน  300  ลานบาท  ตามมติ
คณะรัฐมนตรีเมื่อวันที่ 30 พฤศจิกายน 2542 และแผนการแปรรูปกิจการไฟฟาของการไฟฟาฝาย
ผลิตแหงประเทศไทย  (กฟผ.) โดยมีวัตถุประสงคเพื่อระดมทุนจากภาคเอกชนในโครงการ
โรงไฟฟาราชบุรี  ตอมาเดือนตุลาคม  2543  บริษัทไดออกหุนสามัญจําหนายครั้งแรกใหประชาชน
ทั่วไป  จดทะเบียนเปนหลักทรัพยจดทะเบียนในตลาดหลักทรัพยแหงประเทศไทยแปรสภาพเปน
บริษัทมหาชนและจดทะเบียนเพิ่มทุนเปน 14,500 ลานบาท รวมทั้งบริษัท  ผลิตไฟฟาราชบุรีโฮลดิ้ง  
จํากัด (มหาชน)  เปนโรงไฟฟาที่อยูภายใตการดําเนินงานของ กฟผ. ซ่ึงถือเปนผูผลิตไฟฟาเอกชน
รายใหญ โดยมีสัญญาซื้อขายไฟฟาระยะยาวกับ กฟผ.    ประกอบธุรกิจดานการลงทุนที่มุงเนน
โครงการโรงไฟฟาเอกชนรายใหญ โรงไฟฟาขนาดเล็ก และธุรกิจที่เกี่ยวของธุรกิจผลิตไฟฟา เปน
สําคัญ โดยมีการไฟฟาฝายผลิตแหงประเทศไทย (กฟผ.) เปนผูถือหุนใหญรอยละ 45  
 

2.  การศึกษาขอมูลทางการเงนิของบริษัท  ผลิตไฟฟาราชบุรีโฮลดิ้ง  จํากัด  (มหาชน)  
 งบการเงิน  (บางสวน)  ของบริษัท ผลิตไฟฟาราชบุรีโฮลดิ้ง  จํากัด  (มหาชน) ดังนี ้
งบการเงินรวม              หนวย  :  พันบาท 

ป  2548 รายการ ป  2546 ป  2547 
ไตรมาสที่   1 ไตรมาสที่  2 

งบดุล      
สินทรัพยหมนุเวยีน 12,047,265  16,595,477  15,645,537  16,455,490  
สินทรัพยไมหมุนเวยีน 55,097,182  52,898,710  52,983,738  52,249,203  
รวมสินทรัพย 67,144,447  69,494,187  68,629,275  68,704,693  
หนี้สินหมนุเวยีน 7,166,071  8,907,733  6,660,436  7,207,637  
หนี้สินไมหมนุเวยีน 35,242,395  32,118,445  38,012,129  30,619,569  
สวนของผูถือหุน 24,735,980  28,468,008  30,617,146  30,877,487  
รวมหนี้สินและสวนของผูถอืหุน 67,144,447 69,494,187 68,629,275 68,704,693 
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งบกําไรขาดทนุ     
รายไดจากการขาย 35,528,313  39,714,032  10,659,659  22,601,965  
รายไดอ่ืน 180,863  294,493  169,807  238,958  
กําไรสุทธิ 5,424,331  6,487,028  2,149,137  4,004,478  
 
งบการเงินเฉพาะบริษัท             หนวย  :  พันบาท 

ป  2548 รายการ ป  2546 ป  2547 
ไตรมาสที่   1 ไตรมาสที่  2 

งบดุล      
สินทรัพยหมนุเวยีน 809,270  3,110,132  5,526,800  3,851,232  
สินทรัพยไมหมุนเวยีน 23,981,643  25,415,469  25,125,097  27,057,705  
รวมสินทรัพย 24,790,913  28,525,601  30,651,897  30,908,937  
หนี้สินหมนุเวยีน 54,932  57,593  34,751  31,450  
หนี้สินไมหมนุเวยีน 0  0  34,751  0  
สวนของผูถือหุน 24,735,980  28,468,008  30,617,146  30,877,487  
รวมหนี้สินและสวนของผูถอืหุน 24,790,913  28,525,601  30,651,897  30,908,937  

งบกําไรขาดทนุ     
รายไดจากการขาย 0  0  0  0  
รายไดอ่ืน 26,546  76,121  27,633  62,452  
กําไรสุทธิ 5,424,331  6,487,028  2,149,137  4,004,478  
 
 1.  รายงานของผูสอบบัญชีรับอนุญาต 
 ในป  2546  2547  ไตรมาสที่  1  และ  2  ป  2548  รายงานของผูสอบบัญชีรับอนุญาตเปน
การแสดงความเห็นอยางไมมีเงื่อนไข   

การแสดงความเห็นในรายงานของผูสอบบัญชีรับอนุญาตแบบไมมีเงื่อนไข  ช้ีใหเห็นวา
บริษัทไดมีการจัดทําตามหลักการบัญชีที่รับรองโดยทั่วไป   เปนไปตามเงื่อนไขหรือขอบังคับที่มี
การกําหนดไว  สงผลใหกําไรที่นําเสนอผานงบการเงินเปนกําไรที่มีคุณภาพ   
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2.  รายการในงบดุล  งบกําไรขาดทุน   และหมายเหตุประกอบงบการเงนิ 
1.  คาความนิยมตัดจําหนาย  

 ในป  2546  บริษัทไดลงทุนซื้อหุนของบริษัท ราชบุรีแกส จํากัด (เดิมชื่อบริษัท บานปู แกส 
เพาเวอร จํากัด) ในอัตรารอยละ 99.99  โดยบริษัทจายเงินซ้ือเปนจํานวนเงิน  1,165.9 ลานบาท ซ่ึง
สูงกวามูลคาตามบัญชีของบริษัทยอยดังกลาวเปนจํานวนเงินประมาณ 9.7  ลานบาท  โดยบริษัทได
บันทึกสวนเกินของราคาทุนที่สูงกวาราคาตามบัญชีดังกลาวเปนคาใชจายระหวางทั้งจํานวน  ซ่ึง
นโยบายการบัญชีตามหมายเหตุประกอบงบการเงินขอ 2.2.1  เร่ือง เงินลงทุนในบริษัทยอยไดระบุ
ไววา  สวนของตนทุนการไดมาที่สูงกวามูลคายุติธรรมของสวนของกลุมบริษัทในสินทรัพยสุทธิจะ
ถือเปนคาความนิยม   ตามมาตรฐานการบัญชีฉบับที่  43 เร่ือง  การรวมธุรกิจ   ดังนั้นการตัดคา
ความนิยมเปนคาใชจายทั้งจํานวน  แสดงใหเห็นวาศักยภาพในการทํากําไรของบริษัทยอยมีสัดสวน
ที่ลดลงจํานวนมาก    ซ่ึงสงผลกระทบตอกําไรในงบการเงินรวมในทิศทางที่ลดลง   
  2.  บัญชีรายไดจากการขายและบริการ 
 งบการเงินเฉพาะบริษัทมิไดแสดงมูลคาของรายไดจากการขายและบริการโดย  ซ่ึงเปน
รายไดหลักที่เกิดจากการดําเนินงาน  ดังนั้นตัวเลขกําไรที่ปรากฏในงบการเงินแสดงใหเห็นไดวา
อาจมีความไมแนนอนเกิดขึ้น เนื่องจากรายไดของบริษัททั้งหมดมาจากรายไดอ่ืน เชน ดอกเบี้ยรับ  
เงินปนผล  ซ่ึงจากความผันผวนของภาวะเศรษฐกิจที่ไมแนนอน   แสดงใหเห็นวากําไรของบริษัท
ไมไดสะทอนความเปนจริงทางเศรษฐกิจ  สงผลตอคุณภาพกําไรในทางลบ 

3.  หนี้สินหมนุเวยีนอื่น 
งบการเงินเฉพาะบริษัทมิไดระบุรายละเอียดสวนประกอบของหนี้สินหมุนเวียนอื่นใหชัดเจน
และเพียงพอ   ทั้งนี้ตามรายการที่แสดงในงบดุลบริษัทระบุไวเพียงหนี้สินหมุนเวียนประเภทอื่น 
ที่มีจํานวนเงินที่นอยมาก   ดังนี้ 
 
งบดุล  ณ วันท่ี  31  ธันวาคม                            หนวย   :    พันบาท 

2546 2547   
หนี้สินหมนุเวยีนอื่น : 
 ภาษีมูลคาเพิ่มคางจาย      399         160   
 เงินปนผลคางจาย  11,143      9,286 
 อ่ืน    46,050    45,222 

 รวม   57,593   54,932   
 รอยละหนี้สินหมุนเวียนอ่ืน   82.32     79.96 
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3.  ประเมินผลกระทบของนโยบายการบัญช ี
 การประเมินผลกระทบของนโยบายการบัญชีที่มีตอคุณภาพกําไรจากเกณฑมาตรฐานที่
เกณฑที่กําหนดไว  (วรศักดิ์   ทุมมานนท,  2545)  ดังตอไปนี้ 

1.  กําไรสุทธิไมสัมพันธไปทางเดียวกันกับคาขายที่ปรากฏในงบการเงินเฉพาะบริษัท  ทัง้นี้
เนื่องจากบริษัทมิไดมีการแสดงรายการขายงบกําไรขาดทุน  แตปรากฏกําไรสุทธิสําหรับงวดแสดง
ใหเห็นวากําไรที่นําเสนอผานงบการเงินไมไดสะทอนความเปนจริงทางเศรษฐกิจ   ความสัมพันธ
ระหวางกําไรทางบัญชีกับความเปนจริงทางเศรษฐกิจที่ใชในการคํานวณกําไรสุทธิเปนไปในทาง
ลบ 
 

4.  ประเมินฝายบริหาร   
 การประเมินฝายบริหารที่มีตอคุณภาพกําไรตามที่ตามเกณฑมาตรฐานที่กําหนดไว (วรศักดิ์  
ทุมมานนท,   2545)  ดังตอไปนี้ 

1.  บริษัทมีการตั้งสํารองคาเผื่อผลขาดทุนไวต่ํากวาขาดทุนที่ควรจะบันทึกไวในทางบัญชี  
เนื่องจาก  บริษัทมีการประมาณการคาเผื่อหนี้สงสัยจะสูญไวในจํานวนที่ต่ําเกินไป   ซ่ึงสงผล
กระทบตอคุณภาพกําไรในทางลบ 
 

  5.  คาเบี่ยงเบนมาตรฐานและสัมประสิทธความแปรปรวน 
ขอมูลงบการเงิน (บางสวน) ประกอบการคาํนวณ ดังนี้          หนวย : พันบาท 

 ป  2546 ป  2547 ป  2548 
   ไตรมาสที่  1 ไตรมาสที่  2 

กําไรสุทธิ 5,424,331             6,487,028  2,149,137  4,004,478 
กําไรถัวเฉลี่ย  4,516,44 

  
คาเบี่ยงเบนมาตรฐาน  1625862.199         
สัมประสิทธิ์ความแปรปรวน 0.360003179    

 ผลการวิเคราะหคาเบี่ยงเบนมาตรฐานมีคาคอนขางต่ํา และสัมประสิทธิ์ความแปรปรวนมี
คาต่ํากวา  1 เนื่องจากกําไรที่เพิ่มขึ้นตอเนื่อง   แตทั้งนี้กระแสเงินสดจากการดําเนินงานของงบ
การเงินเฉพาะบริษัทมีคาติดลบทุกปอยางตอเนื่อง  ทําใหคุณภาพกําไรยังไมสามารถเปนตัวเลขที่
นาเชื่อถือแกนักลงทุนได 
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6.   การใชอัตราสวนจากงบกระแสเงินสด 
รายละเอียดการคํานวณวิเคราะหอัตราสวนจากงบกระแสเงินสดแสดงอยูในภาคผนวก   ค 
ขอมูลงบการเงิน (บางสวน) ประกอบการคํานวณ ดังนี้ 

งบการเงินรวม              หนวย  :  พันบาท 
ป  2548 รายการ ป  2546 ป  2547 

ไตรมาสที่   1 ไตรมาสที่  2 
งบกระแสเงินสด      

กระแสเงินสดจากกิจกรรม
ดําเนินงาน 

11,528,135  5,764,523  2,971,299  1,525,999  

 กระแสเงินสดจากกจิกรรมลงทุน (4,421,896)  (242,335)  (2,550,224)  1,705,317  
 กระแสเงินสดจากกจิกรรมจัดหาเงนิ (6,431,414)  (5,640,646)  (738,055)  (3,097,012)  
 เงินสดและรายการเทยีบเทาเงินสด
เพิ่มขึ้น(ลดลง) 

 674,824  (118,458)  (316,980)  134,304  

 
งบการเงินเฉพาะบริษัท             หนวย  :  พันบาท 

ป  2548 รายการ ป  2546 ป  2547 
ไตรมาสที่   1 ไตรมาสที่  2 

งบกระแสเงินสด      
กระแสเงินสดจากกิจกรรม
ดําเนินงาน 

(90,317)  
  

(122,034)  
  

(52,150) 
  

(69,474) 
  

 กระแสเงินสดจากกจิกรรมลงทุน 3,853,447  2,847,558  (246,842)  1,840,190  
 กระแสเงินสดจากกจิกรรมจัดหาเงนิ (3,257,898)  (2,753,142)  (1,782)  (1,594,561)  
 เงินสดและรายการเทยีบเทาเงินสด
เพิ่มขึ้น(ลดลง) 

 505,231  (27,619)  (300,774)  176,155  

 
6.1 อัตราสวนความเพยีงพอของกระแสเงนิสดจากการดาํเนินงาน    

=             กระแสเงินสดจากการดําเนินงาน 

     เงินลงทุนในสินทรัพยถาวร + สินคาคงเหลือที่เพิ่มขึ้น + เงินปนผลจาย + การจายชาํระคืนหนี้สิน 
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ป  2546 ป  2547 ป  2548 งบการเงิน 
    ไตรมาสที่  1 ไตรมาสที่  2 
งบการเงินรวม 1.63 1.00 0.94 0.31 

งบการเงินเฉพาะบริษัท (0.03)       (0.04) (3.05) (0.04) 

 
อัตราสวนความเพียงพอของกระแสเงินสดจากการดําเนินงาน  งบการเงินเฉพาะบริษัทมี

อัตราสวนที่ต่ํากวา  1 มาก เนื่องจากกระแสเงินสดจากการดําเนินงานมีคาที่ติดลบทุกป  แสดงให
เห็นวาบริษัทไมมีสภาพคลองในการจัดหาเงินเพื่อนําไปชําระคืนหนี้สิน  นําไปลงทุนกลับไปใน
สินทรัพย และนําไปจายเงินปนผล   แตทั้งนี้งบการเงินรวมของบริษัทมีคาที่มากกวา  1  ในป  2546  
และลดลงในป 2547 เทา 1.00  แสดงวาสภาพคลองของบริษัทมีสัดสวนที่ลดลง และสงผลตอ
คุณภาพกําไรในทางลดลง 

6.2  อัตราสวนกระแสเงินสดจากการดําเนินงาน    

 =     กระแสเงินสดจากการดําเนินงาน 
        กําไรสุทธิ 

ป  2546 ป  2547 ป  2548 งบการเงิน 
    ไตรมาสที่  1 ไตรมาสที่  2 
งบการเงินรวม 2.13 0.89 1.38 0.38 

งบการเงินเฉพาะบริษัท (0.02) (0.02) (0.02) (0.02) 

อัตราสวนกระแสเงินสดจากการดําเนินงานงบการเงินรวมกับงบการเงินเฉพาะบริษัทไม
เปนไปในแนวเดียวกัน  ทั้งนี้เนื่องจากงบการเงินเฉพาะบริษัทมีกระแสเงินสดจากการดําเนินงานที่
ติดลบ  ซ่ึงไมเปนไปแนวเดียวกันกับกําไรสุทธิที่มีคาบวก   แสดงใหเห็นวากําไรของไมไดสะทอน
ความเปนจริงทางเศรษฐกิจ  และมีความเปนไปไดวากําไรนั้นไมไดเกิดจากการดําเนินงานอยาง
แทจริง    

6.3  อัตราสวนผลกระทบของคาเสื่อมราคาและคาใชจายตัดจําหนายทีม่ีตอกระแสเงนิสด   

 =      คาเสื่อมราคา 
   กระแสเงินสดจากการดําเนินงาน 
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ป  2546 ป  2547 ป  2548 งบการเงิน 
    ไตรมาสที่  1 ไตรมาสที่  2 
งบการเงินรวม 0.22 0.46 0.22 0.87 

งบการเงินเฉพาะบริษัท (0.23) (0.20) (0.12) (0.18) 

 

อัตราสวนผลกระทบของคาเสื่อมราคาและคาใชจายตัดจําหนายที่มีตอกระแสเงินสดจาก
การดําเนินงาน  งบการเงินรวมมีอัตราสวนที่ต่ํากวา 1 และมีแนวโนมเพิ่มขึ้น  แตทั้งนี้งบการเงิน
เฉพาะบริษัทมีอัตราสวนที่มีคาติดลบจากกระแสเงินสดจากการดําเนินงานที่ติดลบ  แสดงวาการ
บวกกลับคาเสื่อมราคาและคาใชจายตัดจําหนายในกําไรงบการเงินเฉพาะบริษัทมีผลกระทบนอย
มาก  แตงบการเงินรวมมีอัตราสวนที่เพิ่มสูงขึ้น สงผลตอคุณภาพกําไรทางลบ  
 6.4  ความสามารถในการจายดอกเบี้ย   
 =    กระแสเงินสดจากการดําเนินงานกอนหักดอกเบี้ยจายและภาษีเงินได 
          ดอกเบี้ยจายเปนเงนิสดระหวางป 

ป  2546 ป  2547 ป  2548 งบการเงิน 
    ไตรมาสที่  1 ไตรมาสที่  2 
งบการเงินรวม 7.80 5.74 11.52 3.78 

งบการเงินเฉพาะบริษัท (415.21) (86.92) 0 0 

 

 อัตราสวนความสามารถในการจายดอกเบี้ยงบการเงินรวมมีอัตราสวนที่เกินกวา 1 มาก 
แสดงวาบริษัทมีความสามารถในการจายดอกเบี้ยที่ดี   แตงบการเงินเฉพาะบริษัทมีอัตราสวนที่ต่ํา
มาก    แสดงวาบริษัทไมมีความสามารถในการจายดอกเบี้ย  รวมถึงสงผลกระทบตอคุณภาพกําไร
ของบริษัทวาเปนกําไรที่ไมสม่ําเสมอ  มีความผันผวนสูง 

 6.5  อัตราสวนคุณภาพกําไร 

=    กระแสเงินสดจากการดําเนินงานกอนหักดอกเบี้ยจายและภาษีเงินได 
      กําไรกอนหักดอกเบี้ยจาย  ภาษีและคาเสื่อมราคา 
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ป  2546 ป  2547 ป  2548 งบการเงิน 
    ไตรมาสที่  1 ไตรมาสที่  2 
งบการเงินรวม 1.37 0.86 1.06 0.46 

งบการเงินเฉพาะบริษัท (0.02) (0.02) (0.02) (0.01) 

   

 อัตราสวนคุณภาพกําไร  งบการเงินรวม  ป 2546 มีคามากกวา  1 และลดลงในป 2547 
แสดงวาบริษัทมีความสามารถในการจัดหาเงินสดเขาสูกิจการในสัดสวนที่ลดลง    และเมื่อพิจารณา
รวมกับงบการเงินเฉพาะบริษัทที่อัตราสวนมีคาติดลบ  และอัตราสวนอ่ืน ๆ แสดงใหเห็นวากําไร
ของบริษัทไมไดสะทอนความเปนจริงทางเศรษฐกิจ  และแนวโนมคุณภาพกําไรเปนไปในทางลบ 

 

  7.  ผลกระทบตอคุณภาพกําไร 

 จากผลการวิเคราะหขางตนสามารถนํามาพิจารณาถึงผลกระทบที่อาจเกิดขึ้นแกคุณภาพ
กําไรไดดังนี้  

เทคนิคการวิเคราะหคุณภาพกําไร ผลกระทบท่ีมีตอคุณภาพกําไร 
1.  รายงานประจําปและรายงานของผูสอบบัญชี -   จากรายงานของผูสอบบัญชีรับอนุญาตแสดง

ความเห็นอยางไมมีเงื่อนไข  แสดงวาบริษัทไดมี
การจัดทําบัญชีตามหลักการบัญชีที่รับรองทั่วไป  
แสดงใหเห็นกําไรที่มีคุณภาพ  

2.  รายการในงบดุล  งบกําไรขาดทุนและหมาย
เหตุประกอบงบการเงิน 

-   การตัดจําหนายคาความนิยมทั้งจํานวนเปน
คาใชจายทั้งจํานวน  ช้ีใหเห็นวาบริษัทยอยมี
ศักยภาพในการทํากําไรในสัดสวนที่ลดลง
จํานวนมาก  ซ่ึงสงผลกระทบตอคุณภาพกําไร
ทางลบ 
-   บริษัทมิไดแสดงบญัชีรายไดจากการขายและ
บริการในงบการเงินเฉพาะบริษัท  แตแสดง
บัญชีกําไรสุทธิ  ชี้ใหเห็นวากําไรของบริษัทมิได
สะทอนความเปนจริงทางเศรษฐกิจ   สงผล
กระทบตอคุณภาพกําไรทางลบ 
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-   มิไดมีการระบุรายละเอียดสวนประกอบของ
หนี้สินหมุนเวียนอื่นใหชัดเจนและเพียงพอ  ที่
จะนําประกอบการตัดสินใจของผูใชงบการเงิน
ซ่ึงสงผลกระทบตอคุณภาพกําไรทางลบ   

3.  ประเมินผลกระทบของนโยบายการบัญชี -   กําไรสุทธิของบริษัทไม สัมพันธไปทาง
เดียวกันกับคาขาย สงผลตอคุณภาพกําไรทางลบ 

4.  ประเมินผลฝายบริหาร -   มีการตั้งสํารองคาเผื่อผลขาดทุนไวต่ําเกินไป  
สงผลตอคุณภาพกําไรในทางลบ 

5.  วัดคาความแปรปรวนและความเสี่ยง -   คาเบี่ยงเบนมาตรฐานและคาสัมประสิทธิ์มี
คาที่ต่ํา   แตเมื่อพิจารณารวมกับกระแสเงินสด
จากการดําเนินของงบการเงินเฉพาะบริษัทที่มีคา
ติดลบทุกปอยางตอเนื่อง  ทําใหคุณภาพกําไร
ของบริษัทไมสามารถเปนตัวเลขที่นาเชื่อถือได  

6.  อัตราสวนจากงบกระแสเงินสด -   ผลการวิเคราะหอัตราสวนจากงบกระแสเงิน
สด  มีความผันผวนมาก  กระแสเงินสดจากการ
ดําเนินงานของในงบการเงินเฉพาะบริษัทมีคา
ติดลบอยางตอเนื่อง   สงผลกระทบตอคุณภาพ
กําไรทางลบ 

 
สรุปผลการศึกษา  กรณีศึกษาบริษัท  ผลิตไฟฟาราชบุรีโฮลดิ้ง  จํากัด  (มหาชน)  

จากการศึกษาบริษัท  ผลิตไฟฟาราชบุรีโฮลดิ้ง  จํากัด  (มหาชน) กําไรที่ปรากฏมิไดสะทอน
ความเปนจริงของกิจการ  เนื่องจากบริษทัประสบผลกําไรสุทธิ  แตเปนเปนกําไรที่มีความเปนไปได
สูงที่จะไมสามารถเปลี่ยนกลับมาเปนเงินสดไดที่จะนําไปจัดสรรใหแกผูถือหุน  โดยการพิจารณา
รวมกับกระแสเงินสดจากการดําเนินงานที่มคีาติดลบ  แสดงใหเห็นวากําไรที่แทจรงิควรมีสัดสวนที่
ลดลงจากกําไรที่นําเสนอในงบการเงิน   ตวัเลขกําไรอาจไมเพียงพอตอการนํามาเปนขอมูลเพื่อการ
ตัดสินใจในการลงทุนได   ควรพิจารณาถึงปจจัยอ่ืนที่เกีย่วของดวย เชน นโยบายการบัญชี   
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สรุปผลการศึกษาของกลุมบริษัทท่ีประกอบธุรกิจพลังงานไฟฟา 

 ผลจากการศึกษากลุมบริษัทที่ประกอบธุรกิจพลังงาน  พบวาการดําเนินงานของกลุมบริษัท
เปนการประกอบธุรกิจดานการลงทุนที่มุงเนนโครงการโรงไฟฟาเอกชนรายใหญ โรงไฟฟาขนาด
เล็ก และธุรกิจที่เกี่ยวของธุรกิจผลิตไฟฟา   โดยมี กฟผ. เปนผูรับซื้อไฟฟาที่ผลิตขึ้นไดเกือบทั้งหมด   
และมีผูใชไฟฟาขอซื้อไฟฟา  โดยตรงจากผูผลิตไฟฟาเอกชนรายเล็กอีกจํานวนเล็กนอย  จาก
ลักษณะการประกอบธุรกิจเฉพาะดานการลงทุนเพียงอยางเดียวจึงสงผลให  งบการเงินเฉพาะบริษัท
มิไดแสดงบัญชีรายไดจากการขายและบริการ   แตปรากฏรายไดอ่ืนซ่ึงทําใหบริษัทสามารถ
ดําเนินงานได  แตทั้งนี้การพิจารณาคุณภาพกําไร  รายไดจากการดาํเนินงานของบริษัทถือเปนสิ่งที่มี
ความสําคัญ  ซ่ึงสงผลกระทบตอกระแสเงินสดเงินสดจากการดําเนินงาน 

 
การวิเคราะหบริษัท  จัดการและพัฒนาทรพัยากรน้ําภาคตะวันออก  จํากัด  (มหาชน) 

งบการเงินของบริษัท จัดการและพัฒนาทรพัยากรน้ําภาคตะวนัออก  จํากัด  (มหาชน) 
แสดงในภาคผนวก ง 

1.  ลักษณะการดําเนินงาน 
วันที่  12   กันยายน  2535   คณะรัฐมนตรีมีมติใหการประปาสวนภูมิภาค (กปภ.) จัดตั้ง 

“บริษัท จัดการและพัฒนาทรัพยากรน้ําภาคตะวันออก” โดยเปนการลงนามในสัญญารวมกับ
กระทรวงการคลังในโครงการบริหารและดําเนินกิจการระบบทอสงน้ําดิบสายหลักในภาค
ตะวันออก ระยะเวลา 30 ป ตอมาวันที่  18 พฤศจิกายน  2539   ไดแปรสภาพเปนบริษัทมหาชน 
ภายใตช่ือ บริษัท จัดการและพัฒนาทรัพยากรน้ําภาคตะวันออก จํากัด (มหาชน) จดทะเบียนใน
ตลาดหลักทรัพยแหงประเทศไทยและเสนอขายหุนแกนักลงทุนทั่วไป  บริษัท  จัดการและพัฒนา
ทรัพยากรน้ําภาคตะวันออก  จํากัด  (มหาชน) เปนบริษัทดําเนินธุรกิจในการพัฒนาและดูแลระบบ
ทอสงน้ําสายหลักในพื้นที่บริเวณชายฝงทะเลภาคตะวันออกและประกอบธุรกิจเชิงพาณิชยในการ
ซ้ือน้ําจากแหลงน้ําดิบของทางราชการขายใหกับผูตองการใชน้ํา  ผลิตและจําหนายน้ําดื่มผานตู
จําหนายน้ําดื่มสะอาดอัตโนมัติ 
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2.  การศึกษาขอมูลทางการเงนิของบริษัท  จัดการและพัฒนาทรัพยากรน้ําภาคตะวันออก  จํากัด  
(มหาชน) 

งบการเงิน (บางสวน) ของบริษัทจัดการและพัฒนาทรัพยากรน้ําภาคตะวันออก จํากัด
(มหาชน)   ดังนี้ 
งบการเงินรวม              หนวย  :  พันบาท 

ป  2548 รายการ ป  2546 ป  2547 
ไตรมาสที่   1 ไตรมาสที่  2 

งบดุล      
สินทรัพยหมนุเวยีน 2,079,468  2,621,758  3,103,243  2,690,678  
สินทรัพยไมหมุนเวยีน    8,102     16,877  4,694,768  4,775,561  
รวมสินทรัพย 6,538,944  7,095,450  7,798,011  7,466,239  
หนี้สินหมนุเวยีน 2,542,527     718,786  862,584  739,386  
หนี้สินไมหมนุเวยีน    586,687  2,783,427  2,785,913  2,768,578  
สวนของผูถือหุน 3,409,729  3,593,235  4,149,514  3,958,275  
รวมหนี้สินและสวนของผูถอืหุน 6,538,944  7,095,450  7,798,011  7,466,239  
งบกําไรขาดทนุ     
รายไดจากการขาย 1,234,200  1,652,369  616,881  1,026,268  
รายไดอ่ืน    3,410  4,247  27,969  98,468  
กําไรสุทธิ 352,511     445,557  (497,990) 256,519  
 
งบการเงินเฉพาะบริษัท                                         หนวย  :  พันบาท 

ป  2548 รายการ ป  2546 ป  2547 
ไตรมาสที่   1 ไตรมาสที่  2 

งบดุล      
สินทรัพยหมนุเวยีน 1,783,936 2,349,354  2,865,560  2,492,455  
สินทรัพยไมหมุนเวยีน 4,268,038  4,222,148  4,366,671  4,498,119  
รวมสินทรัพย 6,051,974  6,571,502  7,232,231  6,990,574  
หนี้สินหมนุเวยีน 2,367,115  511,028  598,417  541,061  
หนี้สินไมหมนุเวยีน    337,936  2,509,957  2,509,337  2,509,158  
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สวนของผูถือหุน 3,346,923  3,550,517  4,124,477  3,940,355  
รวมหนี้สินและสวนของผูถอืหุน 6,051,974  6,571,502  7,232,231  6,990,574  

งบกําไรขาดทนุ     
รายไดจากการขาย 1,132,592  1,289,000  350,285  712,286  
รายไดอ่ืน        5,023  6,136  11,856  47,609  
กําไรสุทธิ 352,511  445,557  119,345  256,519  
 

 1.  รายงานของผูสอบบัญชีรับอนุญาต 
ในป  2546  2547  ไตรมาสที่  1  และ  2  ป  2548  รายงานของผูสอบบัญชีรับอนุญาตเปน

การแสดงความเห็นอยางไมมีเงื่อนไข    

การแสดงความเห็นในรายงานของผูสอบบัญชีรับอนุญาตแบบไมมีเงื่อนไข  ช้ีใหเห็นวา
บริษัทไดมีการจัดทําตามหลักการบัญชีที่รับรองโดยทั่วไป   เปนไปตามเงื่อนไขหรือขอบังคับที่มี
การกําหนดไว  สงผลใหกําไรที่นําเสนอผานงบการเงินเปนกําไรที่มีคุณภาพ   

2.  รายการในงบดุล  งบกําไรขาดทุน และหมายเหตุประกอบงบการเงนิ 
1.  เงินสดและรายการเทียบเทาเงินสด 

 บริษัทมิไดแสดงรายละเอียดเกี่ยวกับยอดคงเหลือของบัญชีเงินสดและรายการเทียบเทามี
รายการอะไรบาง    แสดงใหเห็นวาบริษัทมิไดมีการเปดเผยขอมูลอยางเพียงพอเพื่อใชประกอบการ
ตัดสินใจของผูใชงบการเงิน  สงผลตอคุณภาพกําไรทางลบ 

2.  สินทรัพยไมหมุนเวียนอื่น 

บริษัทมิไดแสดงรายละเอียดเกี่ยวกับยอดคงเหลือของบัญชีสินทรัพยไมหมุนเวียนอ่ืนมี 

รายการอะไรบาง  แสดงใหเห็นวาบริษัทมิไดมีการเปดเผยขอมูลอยางเพียงพอเพื่อใชประกอบการ
ตัดสินใจของผูใชงบการเงิน  สงผลตอคุณภาพกําไรทางลบ 

3.  หนี้สินหมุนเวียนอื่น 

บริษัทไมไดมีการระบุวาหนี้สินหมุนเวียนอื่นในงบการเงินรวมและงบการเงินเฉพาะบริษัท 

เปนหนี้สินอะไรบาง  ในหมายเหตุประกอบงบการเงินขอ  4  มีการระบุไวเพียงเปนหนี้สิน
หมุนเวียนอื่นบริษัทยอยในงบการเงินเฉพาะบริษัทในป  2547  จํานวน  4,605,000  บาท (2546  : 
3,565,000)   ซ่ึงทั้งนี้ในงบดุลบริษัทไดมีการแสดงรายการที่แตกตางกันในจํานวนที่มาก 

ÅÔ¢ÊÔ·¸Ô ìÁËÒÇÔ·ÂÒÅÑÂàªÕÂ§ãËÁè
Copyright  by Chiang Mai University
A l l  r i g h t s  r e s e r v e d

ÅÔ¢ÊÔ·¸Ô ìÁËÒÇÔ·ÂÒÅÑÂàªÕÂ§ãËÁè
Copyright  by Chiang Mai University
A l l  r i g h t s  r e s e r v e d



 58

         หนวย   :    พันบาท 
งบการเงินรวม    งบการเงินเฉพาะบริษัท    

2546    2547  2546    2547    

งบดุล   85,220  124,766  67,397  63,641    

หมายเหตุฯขอ 4       -                           -  3,565  4,605  

คงเหลือ   85,220  124,766  63,832   59,036 

4.  คาความนิยมตัดจําหนาย 

 ตามหมายเหตุประกอบงบการเงิน เรื่องคาความนิยม บริษัทใชการตัดจําหนายโดยวิธี
เสนตรงตลอดอายุการใชงานโดยประมาณ  2  ป ถึง  27  ป  ซ่ึงตามมาตรฐานการบัญชีฉบับที่  43  
เร่ือง งบการเงินรวมไดระบุไววา  ผูซ้ือตองตัดจําหนายคาความนิยมอยางมีระบบโดยการประมาณ
อายุการใหประโยชนของคาความนิยมตัดโดยวิธีเสนตรงไมเกิน  20  ป  แสดงใหเห็นวาบริษัทตัด
จําหนายโดยใชระยะเวลานานเกินไป  สงผลตอคุณภาพกําไรในทางลบ 

5.  หนี้สินไมหมุนเวียน 

 ในป  2547 บัญชีหนี้สินไมหมุนเวียนของบริษัทมียอดเพิ่มขึ้นจากป  2546  เปนจํานวนมาก  
ในขณะที่บัญชีหนี้สินหมุนเวียนมีจํานวนที่ลดลงจํานวนมากเชนกัน  แสดงใหเห็นวาบริษัทอาจมี
การถายเทบัญชีหนี้สินหมุนเวียนไปเปนหนี้สินไมหมุนเวียน  เนื่องจากขาดสภาพคลองในการชําระ
หนี้สงผลกระทบตอคุณภาพกําไรในทางลบ  และชี้ใหเห็นวาบริษัทอาจมีปญหาทางการเงิน  
รายละเอยีดหนี้สินหมุนเวียนและไมหมุนเวียนมีดังนี้ 

งบการเงินรวม              หนวย  :  พันบาท 
ป  2546   ป2547    

หนี้สินหมนุเวยีน    2,542,527    718,786                
หนี้สินไมหมนุเวยีน      586,687  2,783,427 
 
งบการเงินเฉพาะบริษัท                                         หนวย  :  พันบาท 

ป  2546   ป2547    
หนี้สินหมนุเวยีน     2,367,115        511,028                
หนี้สินไมหมนุเวยีน          337,936   2,509,957 
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3.  ประเมินผลกระทบของนโยบายการบัญชี 
 การประเมินผลกระทบของนโยบายการบัญชีที่มีตอคุณภาพกําไรจากเกณฑมาตรฐานที่
เกณฑที่กําหนดไว  (วรศักดิ์  ทุมมานนท,   2545)  ดังตอไปนี้ 

1.   กําไรของบริษัทสามารถสะทอนความเปนจริงทางเศรษฐกิจได  สงผลกระทบตอ
คุณภาพกําไรทางบวก 
  

4.  ประเมินฝายบริหาร   
 การประเมินฝายบริหารที่มีตอคุณภาพกําไรตามที่ตามเกณฑมาตรฐานที่กําหนดไว (วรศักดิ์  
ทุมมานนท ,  2545)  ดังตอไปนี้ 

 1.  การตัดจําหนายคาใชจายรอตัดบัญชีโดยใชระยะเวลาที่นานเกินไปสงผลกระทบตอ
คุณภาพกําไรทางลบ 
 

  5.  คาเบี่ยงเบนมาตรฐานและสัมประสิทธความแปรปรวน 
ขอมูลงบการเงิน (บางสวน) ประกอบการคํานวณ ดังนี้          หนวย : พันบาท 

 ป  2546 ป  2547 ป  2548 
   ไตรมาสที่  1 ไตรมาสที่  2 

กําไรสุทธิ 352,511  445,557  119,345  256,519  
กําไรถัวเฉลี่ย 293,483   

คาเบี่ยงเบนมาตรฐาน   120728.1933     
สัมประสิทธิ์ความแปรปรวน  0.411363497  

 ตัวเลขคาเบี่ยงเบนมาตรฐานมีคาสูงเมื่อเทียบกับกําไรถัวเฉลี่ย  แสดงใหเห็นความผันผวน
ของกําไรในแตละป  สวนคาสัมประสิทธิ์ความแปรปรวนมีคาต่ํากวา  1 ซ่ึงเปนผลมาจากผลกําไรที่
เพิ่มขึ้นตอเนื่องทุกป    แตตัวเลขกําไรก็ยังไมเปนตัวเลขที่นาเชื่อถือของนักลงทุนได 
 
  6.   การใชอัตราสวนจากงบกระแสเงินสด 

รายละเอียดการคํานวณวิเคราะหอัตราสวนจากงบกระแสเงินสดแสดงอยูในภาคผนวก   ง 
ขอมูลงบการเงิน (บางสวน) ประกอบการคํานวณ ดังนี้ 
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งบการเงินรวม              หนวย  :  พันบาท 
ป  2548 รายการ ป  2546 ป  2547 

ไตรมาสที่   1 ไตรมาสที่  2 
งบกระแสเงินสด      

กระแสเงินสดจากกิจกรรมดาํเนินงาน 405,033  493,456            139,021          357,247  
 กระแสเงินสดจากกจิกรรมลงทุน (410,442)  (653,922)           (52,169)        (384,436)  
 กระแสเงินสดจากกจิกรรมจัดหาเงนิ (31,308)  206,452            441,809           106,907  
 เงินสดและรายการเทยีบเทาเงินสด
เพิ่มขึ้น(ลดลง) 

(36,717)  
  

45,986  
          

528,661             79,718  

 
งบการเงินเฉพาะบริษัท             หนวย  :  พันบาท 

ป  2548 รายการ ป  2546 ป  2547 
ไตรมาสที่   1 ไตรมาสที่  2 

งบกระแสเงินสด      
กระแสเงินสดจากกิจกรรมดาํเนินงาน 463,504  592,944            222,278           307,173  
 กระแสเงินสดจากกจิกรรมลงทุน (287,465)  (699,440)           (45,494)        (366,243)  
 กระแสเงินสดจากกจิกรรมจัดหาเงนิ (180,000)  100,000            441,397           119,512  
 เงินสดและรายการเทยีบเทาเงินสด
เพิ่มขึ้น(ลดลง) 

 (3,960)   (6,496)            618,181  
  

      60,442  
  

 
6.1  ความเพียงพอของกระแสเงินสดจากการดําเนินงาน    

=             กระแสเงินสดจากการดําเนินงาน 

     เงินลงทุนในสินทรัพยถาวร + สินคาคงเหลือที่เพิ่มขึ้น + เงินปนผลจาย + การจายชาํระคืนหนี้สิน 

ป  2546 ป  2547 ป  2548 งบการเงิน 
    ไตรมาสที่  1 ไตรมาสที่  2 
งบการเงินรวม 0.47 0.97 1.14 0.55 

งบการเงินเฉพาะบริษัท 0.89 1.69 9.97 0.81 
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อัตราสวนความเพียงพอของกระแสเงินสดจากการดําเนินงาน  ป  2546  งบการเงินรวม
เทากับ  0.47  และงบการเงินเฉพาะบริษัทเทากับ  0.89  จนกระทั่งในป  2547  อัตราสวนเพิ่มขึ้นเกิน
กวา  1   แสดงใหเห็นวาบริษัทมีความสามารถในการกอใหเกิดกระแสเงินสดจากการดําเนินงานที่
จะนําไปชําระหนี้  นําไปลงทุนกลับไปในสินทรัพย  และนําไปจายเงินปนผลดีขึ้น  สงผลตอ
คุณภาพกําไรในทางที่ดี 

6.2  อัตราสวนกระแสเงินสดจากการดําเนินงาน    

 =     กระแสเงินสดจากการดําเนินงาน 
        กําไรสุทธิ 
 

ป  2546 ป  2547 ป  2548 งบการเงิน 
    ไตรมาสที่  1 ไตรมาสที่  2 
งบการเงินรวม 1.15 1.11 1.16 1.39 

งบการเงินเฉพาะบริษัท 1.31 1.33 1.86 1.20 

อัตราสวนกระแสเงินสดจากการดําเนินงาน  งบการเงินรวมและงบการเงินเฉพาะบริษัท  
ในป  2546  2547  ไตรมาสที่  1 และ ไตรมาสที่  2  ป  2548  มีอัตราสวนที่เกินกวา  1  ช้ีใหเห็นวามี
ความเปนไปไดวากําไรของบริษัทที่เกิดขึ้นมาจากการดําเนินงานอยางแทจริง  ไมไดมาจากการทํา
วิศวกรรมทางการเงิน  ซ่ึงถือวากําไรของบริษัทมีคุณภาพ 

6.3  ผลกระทบของคาเสื่อมราคาและคาใชจายตัดจําหนายที่มีตอกระแสเงินสด  
=      คาเสื่อมราคา 

   กระแสเงินสดจากการดําเนินงาน 
ป  2546 ป  2547 ป  2548 งบการเงิน 

    ไตรมาสที่  1 ไตรมาสที่  2 
งบการเงินรวม 0.36 0.40 0.37 0.29 

งบการเงินเฉพาะบริษัท 0.28 0.24 0.16 0.24 
 

ผลกระทบของคาเสื่อมราคาและคาใชจายตัดจําหนายที่มีตอกระแสเงินสด มีอัตราสวนที่ต่ํา
กวา  1  แสดงใหเห็นวาคาเสื่อมราคามีผลกระทบตอการนําไปบวกกลับกําไรนอยมาก  
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 6.4  อัตราสวนความสามารถในการจายดอกเบี้ย   
 =    กระแสเงินสดจากการดําเนินงานกอนหักดอกเบี้ยจายและภาษีเงินได 
          ดอกเบี้ยจายเปนเงนิสดระหวางป 

ป  2546 ป  2547 ป  2548 งบการเงิน 
    ไตรมาสที่  1 ไตรมาสที่  2 
งบการเงินรวม 3.81 4.11 5.45 6.72 

งบการเงินเฉพาะบริษัท 4.09 4.84 8.33 6.62 

 
ความสามารถในการจายดอกเบี้ย  ป  2546  งบการเงินรวมเทากับ  3.81  งบการเงินเฉพาะ

บริษัทเทากับ  4.09  และมีแนวโนมสูงขึ้นในป  2547  ไตรมาสที่  1  และไตรมาสที่  2  ป  2548  
แสดงวาบริษัทมีความสามารถในการจายดอกเบี้ยในสัดสวนที่เพิ่มมากขึ้น 

6.5  อัตราสวนคุณภาพกําไร 
 =    กระแสเงินสดจากการดําเนินงานกอนหักดอกเบี้ยจายและภาษีเงินได 
      กําไรกอนหักดอกเบี้ยจาย  ภาษีและคาเสื่อมราคา 
 

ป  2546 ป  2547 ป  2548 งบการเงิน 
    ไตรมาสที่  1 ไตรมาสที่  2 
งบการเงินรวม 0.90 0.87 0.94 1.04 

งบการเงินเฉพาะบริษัท 0.98 1.01 1.29 0.95 

 

 อัตราสวนคุณภาพกําไร  ป  2546  งบการเงินรวมและงบการเงินเฉพาะบริษัทมีอัตราสวน
คุณภาพกําไรที่ต่ํากวา  1  แตในป  2547  งบการเงินเฉพาะบริษัทมีอัตราสวนที่เพิ่มสูงขึ้น  และเมื่อ
พิจารณารวมกับอัตราสวนอ่ืน ๆ  แสดงใหเห็นวาบริษัทมีคุณภาพกําไรที่ดี  เพราะบริษัทมีสภาพ
คลองในการจัดหาเงินสดที่จะเปลี่ยนเงินสดในการชําระหนี้ 
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7.  ผลกระทบตอคุณภาพกําไร 
 จากผลการวิเคราะหขางตนสามารถนํามาพิจารณาถึงผลกระทบที่อาจเกิดขึ้นแกคุณภาพ
กําไรไดดังนี้  

เทคนิคการวิเคราะหคุณภาพกําไร ผลกระทบท่ีมีตอคุณภาพกําไร 
1.  รายงานประจําปและรายงานของผูสอบบัญชี -   รายงานของผูสอบบัญชีรับอนุญาตแสดง

ความเห็นอยางไมมีเงื่อนไข   แสดงใหเห็นกําไร
ที่มีคุณภาพ  

2.  รายการในงบดุล  งบกําไรขาดทุนและหมาย
เหตุประกอบงบการเงิน 

-   บริษัทมิไดแสดงรายละเอียดเกี่ยวกับยอด
คงเหลือที่ชัดเจนและเพียงพอของบัญชีเงินสด
และรายการเทียบเทา เงินสด   สินทรัพยไม
หมุนเวียนอ่ืน  และหนี้สินหมุนเวียนอ่ืนที่ผูใช
งบการเงินจะนํามาเปนขอมูลตอการตัดสินใจ  
สงผลกระทบตอคุณภาพกําไรทางลบ 
-   บัญชีคาความนิยมตัดจําหนายมีระยะเวลาการ
ตัดจําหนายที่นานเกินไป   สงผลกระทบตอ
คุณภาพกําไรทางลบ 
-   การเพิ่มขึ้นจํานวนมากในบัญชีหนี้สินไม
หมุนเวียนกับการลดลงของบัญชีในบัญชีหนี้สิน
หมุนเวียนดวยจํานวนที่ใกลเคียงกัน  ชี้ใหเห็นวา 
อาจมีการถายหนี้สินที่เกิดขึ้นระหวางกัน สงผล
กระทบตอคุณภาพกําไรทางลบ   

3.  ประเมินผลกระทบของนโยบายการบัญชี -   กําไรของบริษัทสะทอนความเปนจริงทาง
เศรษฐกิจ  สงผลตอคุณภาพกําไรทางบวก 

4.  ประเมินผลฝายบริหาร -   การตัดจําหนายคาใชจายรอตัดบัญชีโดยใช
ระยะเวลาที่นานเกินไป  สงผลตอคุณภาพกําไร
ที่ -1 

5.  วัดคาความแปรปรวนและความเสี่ยง -   คาเบี่ยงเบนมาตรฐานและคาสัมประสิทธิ์มี
คาที่ต่ํา   สามารประเมินไดวากําไรของบริษัทมี
เสถียรภาพ   สงผลกระทบตอคุณภาพกําไร
ในทางที่ดี     
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6.  อัตราสวนจากงบกระแสเงินสด -   ผลการวิเคราะหอัตราสวนจากงบกระแสเงิน
สดมีความผันผวนนอยมาก  กําไรของบริษัท
สามารถสะทอนความเปนจริงทางเศรษฐกิจ  
สามารถสรางความมั่นใจแกผูใชงบการเงินไดวา
เปนกํ าไรที่มี คุณภาพ    กํ าไรของบริษัทมี
แนวโนมที่สามารถเปลี่ยนกลับมาเปนเงินสดทัน
ตอการนําไปจัดสรรใหแกผูถือหุน  หรือการ
ชําระหนี้ได   

 
สรุปผลการศึกษา   กรณีศึกษาบริษัท จัดการและพัฒนาทรัพยากรน้ําภาคตะวันออก  จํากัด  
(มหาชน) 

จากการศึกษาบริษัท จัดการและพัฒนาทรัพยากรน้ําภาคตะวันออก  จํากัด  (มหาชน)กําไรที่
แสดงสามารถสะทอนผลการดําเนินงานตามปกติ    และสามารถสรางความมั่นใจแกผูใชงบการเงิน
ไดวาเปนกําไรที่มีคุณภาพ  เนื่องจากกําไรที่แสดงในงบกับกําไรที่แทจริงมีคาเบี่ยงเบนนอยมาก   
ตัวเลขกําไรอยูในระดับที่มีคุณภาพเพียงพอตอการนํามาเปนขอมูลเพื่อการตัดสินใจในการลงทุน  
แตในการตัดสินใจลงทุนก็ควรมีการพิจารณาอัตราสวนอื่น ๆ ที่เกี่ยวของดวย 
 
สรุปผลการศึกษาของกลุมบริษัทท่ีประกอบธุรกิจเกี่ยวกับทรัพยากรน้ํา   

ผลจากการศึกษากลุมบริษัทท่ีประกอบธุรกิจเกี่ยวกับทรัพยากรน้ํา  พบวาเปนบริษัทดําเนิน
ธุรกิจในการพัฒนาและดูแลระบบทอสงน้ําสายหลักในพื้นที่บริเวณชายฝงทะเลภาคตะวันออกและ
ประกอบธุรกิจเชิงพาณิชยในการซื้อน้ําจากแหลงน้ําดิบของทางราชการขายใหกับผูตองการใชน้ํา   
ซ่ึงเปนอุตสาหกรรมดานบริหารจัดการทรัพยากรน้ําอยางครบวงจร ภายใตการควบคุมของการ
ประปาสวนภูมิภาค  กลุมบริษัทดําเนินธุรกิจในประเทศและไมมีเปล่ียนแปลงที่สงผลกระทบตอการ
ดําเนินธุรกิจของกลุมบริษัท  แตควรพิจารณาในการเปดเผยขอมูลใหเพียงพอ  ชัดเจนมากยิ่งขึ้น 
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สรุปผลกระทบท่ีมีตอคุณภาพกําไรของธุรกิจกลุมพลังงานและสาธารณูปโภคในตลาดหลักทรัพย
แหงประเทศไทย 

จากการศึกษาผลกระทบตอคุณภาพกําไรของกลุมพลังงานและสาธารณูปโภคของบริษัท  
บานปู  จํากัด  (มหาชน)  บริษัท  ปตท.  จํากัด  (มหาชน)  บริษัท  ผลิตไฟฟาราชบุรีโฮลดิ้ง จํากัด  
(มหาชน) และบริษัท  จัดการและพัฒนาทรัพยากรน้ําภาคตะวันออก  จํากัด  (มหาชน)  พบวากําไรที่
นําเสนอสามบริษัทแรกไมสะทอนความเปนจริงทางเศรษฐกิจ  เนื่องจากกระแสเงินสดจากการ
ดําเนินงานของบริษัทในบางปมีคาเปนลบ  ทําใหบริษัทขาดสภาพคลองทางการเงิน  สวนบริษัท  
จัดการและพัฒนาทรัพยากรน้ําภาคตะวันออก  จาํกัด  (มหาชน)  มีคุณภาพกําไรที่สะทอนความเปน
จริงทางเศรษฐกิจ  เนื่องจากผลของการวิเคราะหอัตราสวนจากงบกระแสเงินสดพบวามีคาความ
แปรปรวนและผันผวนนอย  แตทั้งนี้ผูใชงบการเงินไมควรพิจารณาเฉพาะตัวเลขที่ปรากฏในงบ
การเงินเพียงอยางเดียว  เนื่องจากขอมูลที่ไดรับอาจไมเพียงพอที่จะนําไปใชประกอบการตัดสินใจ  
ควรมีการศึกษานโยบายการบัญชีที่บริษัทเลือกใช  หลักการบัญชีที่รับรองทั่วไป  และขอมูลอ่ืน ๆ ที่
เกี่ยวของนํามาประกอบ 
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