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

1. บทสรุปผูบริหาร 
บริษัท ผลิตไฟฟา จํากัด (มหาชน) หรือ บผฟ. เปนผูผลิตไฟฟาอิสระเอกชน (Independent Power 

Producer) ซ่ึงมีกําลังผลิตติดตั้งตามสัดสวนการถือหุนรวมจํานวน 3,509 เมกะวัตต จากโรงไฟฟาขนาดใหญและ
เล็กรวมทั้งส้ิน 15 โรง โดย กลุม บผฟ. ไดเริ่มรับรูสวนแบงผลกําไรจากบริษัท บีแอลซีพี เพาเวอร จํากัด (บีแอลซีพี) 
กําลังการผลิต 1,434 เมกะวัตต ในสัดสวนรอยละ 50 ตั้งแต มกราคม 2550 เปนตนไป  

สําหรับโครงการขยายกําลังผลิตที่อมตะ เพาเวอร บางปะกง (เอพีบีพี) กําลังการผลิต 55 เมกะวัตต ซ่ึงเปน
โรงไฟฟาชนิดพลังงานความรอนรวม ไดเริ่มเดินเครื่องเชิงพาณิชยแลวเมื่อวันที่ 25 เมษายน 2550 และ  โครงการ
แกงคอย 2 ซ่ึงเปนโรงไฟฟาชนิดพลังความรอน ไดเริ่มเดินเครื่องเชิงพาณิชยโรงที่ 1 กําลังผลิต 734 เมกะวัตต เปนที่
เรียบรอยเมื่อวันที่ 5 พฤษภาคม 2550  

สําหรับผลการดําเนินงานของกลุม บผฟ. ในไตรมาสที่ 1 ป 2550 ส้ินสุด ณ วันที่ 31 มีนาคม 2550 มีกําไร
สุทธิทั้งส้ิน 2,538 ลานบาท เพ่ิมขึ้น 468 ลานบาท หรือคิดเปนรอยละ 23 เมื่อเทียบกับชวงเวลาเดียวกัน ป 2549 
ทั้งนี้หากไมคํานึงถึงผลกระทบจากอัตราแลกเปล่ียนแลว ในป 2550 บริษัทจะมีกําไรจํานวน 2,474 ลานบาท เพ่ิมขึ้น
จากไตรมาส 1 ป 2549 จํานวน 792 ลานบาท หรือคิดเปนรอยละ 47 สาเหตุของการเพ่ิมขึ้นของกําไรสุทธิกอน
ผลกระทบอัตราแลกเปล่ียนเนื่องจาก  
• บผฟ. มีกําไรลดลง 153 ลานบาท สงผลใหขาดทุนสุทธิ 45 ลานบาท เนื่องจากรายไดลดลงทั้งส้ิน 44 ลานบาท 

สาเหตุหลักจากรายไดอ่ืนๆและเงินปนผลรับลดลง  ประกอบกับคาใชจายในการบริหารที่เพ่ิมขึ้น 88 ลานบาท 
โดยมีสาเหตุหลักจากคาใชจายพัฒนาโครงการ อีกทั้งดอกเบ้ียจายของเงินกูยืมระยะส้ันที่เ พ่ิมขึ้น 20 ลานบาท 

• กลุมธุรกิจผูผลิตไฟฟาอิสระเอกชน (ไอพีพี) คือ บริษัท ผลิตไฟฟาระยอง จํากัด (บฟร.)  บริษัท ผลิตไฟฟา
ขนอม จํากัด (บฟข.) และ บีแอลซีพี มีกําไรสุทธิของกลุมเทากับ 2 ,095 ลานบาท เพ่ิมขึ้น 632 ลานบาท 
เนื่องจากการรับรูผลการดําเนินงาน ของ บีแอลซีพี ตั้งแตเดือน มกราคม 2550  

• กลุมธุรกิจผูผลิตไฟฟารายเล็ก (เอสพีพี)  ประกอบดวย 5 บริษัท คือ บรษิัท กัลฟอิเล็คตริก จํากัด (มหาชน) 
(จีอีซี) บริษัท อมตะ-เอ็กโก เพาเวอร จํากัด (เออีพี) บริษัท อมตะ เพาเวอร (บางปะกง) จํากัด (เอพีบีพี)  บริษัท ที
แอลพี โคเจเนอเรช่ัน จํากัด (ทีแอลพี โคเจน) และ บริษทั รอยเอ็ด กรีน จํากัด (รอยเอ็ด กรีน) มีกําไรสุทธิรวม
ทั้งส้ินเทากับ 409 ลานบาท เพ่ิมขึ้นทั้งส้ิน 411 ลานบาท จากกําไรสุทธิของ จีอีซี ที่เพ่ิมขึ้น จากกําไรจากอัตรา
แลกเปล่ียนและรายไดคาชดเชยสําหรับความลาชาในการกอสรางโรงไฟฟาจากผูรับเหมากอสราง 

• กลุมธุรกิจผูผลิตไฟฟาตางประเทศ ประกอบดวย บรษิัท โคแนล โฮลดิ้ง คอรปอเรช่ัน (โคแนล) และ โครงการ
น้ําเทิน 2 (เอ็นทีพีซี) มีผลขาดทุนสุทธิรวมทั้งส้ิน 68 ลานบาท ลดลง 89 ลานบาท สาเหตหุลักเนื่องจากสวนแบง
ผลขาดทุนจาก เอ็นทีพีซี จํานวน  79 ลานบาท เนื่องจากผลขาดทุนอัตราแลกเปล่ียน สวนโคแนลมีกําไรสุทธิ 10 
ลานบาท ลดลง 33 ลานบาท เนื่องจากรายไดคาไฟที่ลดลงจากการโอนโรงไฟฟาของบริษัท นอรธเทิรน มินดาเนา 
เพาเวอร คอรปอเรช่ัน (เอ็นเอ็มพีซี) ใหกับ National Power Corporation (เอ็นพีซี) เมื่อเดือนกุมภาพันธ 2549 
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• กลุมธุรกิจอ่ืนๆ ประกอบดวย บริษัท เอ็กโก เอ็นจิเนียริ่ง แอนด เซอรวิส จํากัด (เอสโก)  บริษัท เอ็กคอมธารา 
จํากัด (เอ็กคอมธารา) และบริษัท อมตะ เพาเวอร-เอสโก เซอรวิส จํากัด (อเมสโก) มีกําไรสุทธิรวมทั้งส้ิน 83 ลาน
บาท ลดลง 10 ลานบาท สาเหตุหลักจากรายไดคาบริการที่ลดลงของเอสโก 

 
 
2.  การวิเคราะหผลการปฏิบัติตามแผนการดําเนินธุรกิจ 

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

บผฟ.ดําเนินธุรกิจหลักในการลงทุนในโครงการผลิตไฟฟาเอกชนรายใหญทั้งในประเทศไทยและภูมิภาค
อาเซียน เพ่ือผลิตและจําหนายกระแสไฟฟาใหการไฟฟาฝายผลิตแหงประเทศไทย (กฟผ.) ภายใตสัญญาซ้ือขาย
ไฟฟาระยะยาว และแสวงหาโอกาสในการขยายธุรกิจในกลุมประเทศอาเซียน โดยมีเปาหมายในการจัดหา
ผลตอบแทนที่ดีจากการลงทุนใหแก ผูถือหุนโดยการบริหารจัดการโครงการทีม่ีอยูปจจุบัน ตลอดจนการสรรหา
โครงการที่มีคณุภาพและใหผลตอบแทนที่ดีในอนาคต และอยูในระดับความเส่ียงที่สามารถยอมรับได   

ณ เดือนเมษายน 2550 ประเทศไทยมีกําลังผลิตติดตั้งรวมจํานวน 27,788.5 เมกะวัตต1 ซ่ึงประมาณรอย
ละ 12.63 ของกําลังผลิตนี้มาจากกําลังผลิตในกลุม บผฟ. โดยในชวง ป 2550 ความตองการพลังไฟฟาสูงสุด
เกิดขึ้น ณ วันที่ 24 เมษายน 2550 ที่ 22,586.1 เมกะวัตต1 คิดเปนอัตราการเติบโตรอยละ 7.23 เมื่อเทียบกับ
ความตองการพลังไฟฟาสูงสุด ซ่ึงเกิดขึ้นเมื่อเดือนพฤษภาคมของป 2549 

ขณะนี้กระทรวงพลังงานกําลังอยูระหวางการจัดเตรียมเสนอคณะกรรมการนโยบายพลังงานแหงชาติ 
(กพช.) ภายในเดือนมิถุนายน 2550 เพ่ือพิจารณาแนวทางการออกประกาศเชิญชวนการรับซ้ือไฟฟาจากผูผลิต
เอกชนรายใหญ หรือ ไอพีพี โดยจํานวนที่จะรับซ้ือนั้นจะสอดคลองกับแผนพัฒนากําลังผลิตไฟฟา ซ่ึง กพช. ได
อนุมัติใหดําเนินการแลว โดยคาดวาในเบ้ืองตนจะแบงการรับซ้ือออกเปน 2 ชวง 

ชวงที่หนึ่ง  ประกาศรับซ้ือกําลังผลิตไฟฟาใหมจํานวน 3,000 เมกะวัตต เพ่ือจายไฟฟาเขาระบบภายในป  
พ.ศ. 2555-2557  

ชวงที่สอง  ประกาศรับซ้ือกําลังผลิตไฟฟาใหมจํานวน 4,200 เมกะวัตต ในชวงป พ.ศ. 2558-2560  
สวนจะเปนเช้ือเพลิงชนิดใดนั้นขึ้นอยูกับภาคเอกชนที่จะเสนอโครงการเขามาใหพิจารณา ขณะนี้ บผฟ. ได

เตรียมความพรอมที่จะเขารวมประมูลดังกลาว โดยอาศัยกลยุทธการลงทุนที่เหมาะสม ภายใตการรวมมือ 
ตลอดจนประสบการณความเช่ียวชาญของบุคลากรภายในองคกรที่มีมาตลอดระยะเวลา 15 ป เพ่ือเตรียมการ
ดังกลาว 

                                                 
1 ท่ีมา : กฟผ. 
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ณ ปจจุบัน บผฟ. มีกําลังผลิตติดตั้งตามสัดสวนการถือหุนรวมจํานวน 3,509 เมกะวัตต จากโรงไฟฟา 15 
โรง โดยกําลังการผลิตติดตั้งสวนใหญมาจากโรงไฟฟาของ บฟร. กําลังผลิตติดตั้ง 1,232 เมกะวัตต และโรงไฟฟา
ของ บฟข . กําลังผลิตติดตั้ง 824 เมกะวัตต ซ่ึงทั้ง 2 โรงไฟฟาดังกลาวใชกาซธรรมชาติเปนเช้ือเพลิงหลัก โดย
กําลังการผลิตติดตั้งของโรงไฟฟาทั้งสอง คิดเปนสัดสวนรอยละ 59 ของกําลังผลิตติดตั้งรวมของ บผฟ. 

นอกจากนี้ บผฟ. มีกําลังการผลิตติดตั้งจากโครงการโรงไฟฟาถานหินบีแอลซีพี (BLCP) กําลังการผลิต  
1,434 เมกะวัตต ในสัดสวนรอยละ 50 เปนสัดสวนการถือหุนของ บผฟ. จํานวน 717 เมกะวัตต  หรือรอยละ 20 
ของกําลังการผลิตติดตั้งรวมของ บผฟ. โครงการดังกลาวตั้งอยูในนิคมอุตสาหกรรมมาบตาพุด จังหวัดระยอง โดย
ใชถานหินคุณภาพดีนําเขามาจากประเทศออสเตรเลียเปนเช้ือเพลิง  

ทั้งนี้ยังมีโครงการที่เพ่ิงแลวเสร็จและเดินเครื่องเชิงพาณิชยเปนที่เรียบรอย คือ โครงการขยายกําลังการผลิต
ที่ เอพีบีพี และ โครงการแกงคอย 2 โรงที่ 1  ซ่ึงคิดเปนกําลังการผลิตติดตั้งในสวนการถือหุนของ บผฟ. จํานวน
รวม 375 เมกะวัตต ไดแก  

1. โครงการแกงคอย 2 (บผฟ. ถือหุนรอยละ  50 ในจีอีซี ซ่ึงถือหุนในบริษัทที่ดูแลโครงการคือ บริษัทกัลฟ  
เพาเวอร เจเนอเรช่ัน (จีพีจี) รอยละ 99.99) ตั้งอยูที่จังหวัดสระบุรี กําลังผลิตรวม 1,468 เมกะวัตต โดยใช
กาซธรรมชาติเปนเช้ือเพลิงหลัก โครงการนี้ไดเริ่มเดินเครื่องเชิงพาณิชยโรงที่ 1 ซ่ึงมีกําลังผลิต 734 เมกะ
วัตต เมื่อวันที ่5 พฤษภาคม 2550  

2. โครงการขยายกําลังการผลิตที่ อมตะ เพาเวอร บางปะกง (เอพีบีพี) (บผฟ. ถือหุนรอยละ 50  ใน
บริษัท เอ็กโกรวมทุนและพัฒนา จํากัด ซ่ึงถือหุนใน เอพีบีพี รอยละ 30 โดยมีผูรวมทุนอีกราย คือบริษัท 
เชฟรอน บางปะกง เพาเวอร โฮลดิ้ง  จํากัด ซ่ึงเปนบริษัทยอยของ Chevron Corporation of the USA) 
กําลังการผลิต 55 เมกะวัตต ใชกาซธรรมชาติเปนเช้ือเพลิงหลักในการผลิตไฟฟาจําหนายใหกับลูกคา
ภายในนิคมอุตสาหกรรมอมตะนคร โครงการนี้ไดเริ่มกอสรางตั้งแตเดือนมิถุนายน 2548 และไดเริ่ม
เดินเครื่องเชิงพาณิชยแลวเมื่อวันที่ 25 เมษายน 2550 
นอกเหนือจากนั้น  บริษัทกําลังพัฒนาโครงการโรงไฟฟาอีก 2 โครงการ ซ่ึงคิดเปนกําลังการผลิตติดตั้งใน

สวนการถือหุนของ บผฟ. จํานวนรวม 635 เมกะวัตต ไดแก 
1.  โครงการแกงคอย 2 โรงที่ 2 กําลังผลิต 734 เมกะวัตต โครงการนี้มีกําหนดเริ่มเดินเครื่องเชิงพาณิชย ใน

เดือน มีนาคม 2551  ขณะนี้ไดดาํเนินการกอสรางโครงการแลวเสร็จไปประมาณรอยละ 93.2  
2.  โครงการน้ําเทิน 2 (บผฟ. ถือหุนรอยละ 25 ในเอ็นทีพีซี  ซ่ึงเปนเจาของโครงการ) ผลิตกระแสไฟฟาจาก

พลังน้ําในประเทศสาธารณรัฐประชาธิปไตยประชาชนลาว มีกําลังผลิต 1,070 เมกะวัตต มีกําหนด
จําหนายกระแสไฟฟาไดในเดือนธันวาคม ป 2552 โดยมีสัญญาขายไฟฟาใหกับ กฟผ. จํานวน 995 เมกะ
วัตต และขายไฟฟาสวนที่เหลือใหกับรัฐบาลลาว ความคืบหนาในการกอสรางโครงการปจจุบันอยูที่
ประมาณรอยละ 48.2 
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ในสวนนโยบายการจายเงินปนผลนั้น บริษัทมีนโยบายจายเงินปนผลใหแกผู ถือหุนในอัตรารอยละ 40 ของ
กําไรสุทธิหลังหักภาษีเงินได หรือ ในจํานวนที่ทยอยเพ่ิมขึ้นอยางสม่ําเสมอ หากไมมีเหตุจําเปนอ่ืนใด เชน การ
ขยายธุรกิจของบริษัทในโครงการตาง ๆ ในอนาคต หรือการจายเงินปนผลที่มีผลกระทบตอการดําเนินงานปกติ
ของบริษัทอยางมีสาระสําคัญ 

 
 

3.    รายงานและวิเคราะหผลการดําเนนิงาน 
โครงสรางการดําเนินธุรกิจ ของ บผฟ. อยูในรูปของบริษัทโฮลดิ้ง เพ่ือใหแตละบริษัทดําเนินธุร กิจดานการ

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

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

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

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

จากการเปล่ียนแปลงวิธีการบันทึกบัญชีดังกลาวทําใหกําไรสุทธิในงบการเงินเฉพาะกิจการไมเทากับกําไรสุทธิ
ในงบการเงินรวม โดยในไตรมาส 1 ของป 2550 ส้ินสุด ณ 31 มีนาคม 2550 งบการเงินรวมมี กํา ไร สุทธิ จํานวน 
2,538 ลานบาท หรือคิดเปน 4.82 บาทตอหุน งบการเงินเฉพาะมีกําไรสุทธิ 2,407 ลานบาท หรือคิดเปน 4.57 บาท
ตอหุน ผลแตกตางของกําไรสุทธิจากงบการเงินทั้งสองดังกลาวมีสาเหตุมาจากการเปล่ียนแปลงวิธีการบันทึกบัญชี
เงินลงทุนในบริษัทยอยและกิจการรวมคาในงบการเงินเฉพาะ โดยที่ กํา ไร สุทธิในงบการเงินรวมไดรวมผลการ
ดําเนินงานของบริษัทยอยและกิจการรวมคาตามสัดสวนการถือหุน ในขณะที่กําไรสุทธิในงบการเงินเฉพาะจะรับรู
เฉพาะผลการดําเนินงานของ บผฟ. และรับรูรายไดจากการลงทุนในบริษัทยอยและกิจการรวมคา ก็ตอเมื่อบริษัท
ยอยและกิจการรวมคาประกาศจายเงินปนผลเทานั้น และในกรณีนี้ บผฟ. มีกําไรจากการดําเนินงาน  35 ลานบาท 
และ บริษัทยอยไดประกาศจายเงินปนผลใหกับ บผฟ. จํานวน 2,372 ลานบาท 
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อยางไรก็ตาม การเปล่ียนแปลงนโยบายบัญชีดังกลาวสงผลตอการแสดงรายการบัญชีที่ เ ก่ียวของกับเงิน
ลงทุนในบริษัทยอยและสวนไดเสียในกิจการรวมคาในงบการเงินเฉพาะกิจการเทานั้น  ไมไดมีผลกระทบตอการ
จัดทํางบการเงินรวมแตอยางใด 

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

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

ทั้งนี้ งบดุลรวม ณ 31 ธันวาคม 2549 และงบกําไรขาดทุนรวมสําหรับงวด 3 เดือนส้ินสุด 31 มีนาคม 2549 
ไดมีการปรับใหมเพ่ือใชในการเปรียบเทียบ และผลจากการเปล่ียนแปลงนโยบายดังกลาวทําให กลุม บผฟ.  รับรูสวน
ไดเสียจาก กิจการรวมคา 7 บริษัท คือ บีแอลซีพี จีอีซี เอพีบีพี เออีพี โคแนล เอ็นทีพีซี  และอเมสโก 

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

กําไรสุทธิของกลุม บผฟ. ประจําไตรมาสที่ 1 ป 2550  ส้ินสุด  ณ  วันที่  31 มีนาคม  2550 มี จํานวนทั้ ง ส้ิน 
2,538 ลานบาท เพ่ิมขึ้น 468 ลานบาท หรือ รอยละ 23 เมื่อเปรียบเทียบกับชวงเวลาเดียวกันป 2549 สาเหตุหลักมา
จากสวนแบงกําไรจากกิจการรวมคาที่เพ่ิมขึ้น 1,591 ลานบาท สวนใหญมาจาก บีแอลซีพี และ  จีอีซี  โดยมี กํา ไร
ขั้นตนจํานวน 1,392 ลานบาท ลดลง 908 ลานบาท หรือรอยละ 39 สาเหตุหลักจากรายไดคาไฟฟาของ บฟร .  และ 
บฟข. ที่ลดลงจากอัตราคาไฟซ่ึงเปนไปตามสัญญาซ้ือขายไฟฟา และมีกําไรจากการดําเนินงานจํานวน 1 ,400 ลาน
บาท ลดลง 1,400 ลานบาท หรือรอยละ 50 เนื่องจากรายไดคาไฟฟา กําไรจากอัตราแลกเปล่ียนและดอกเบ้ียรับที่
ลดลง              
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                                                    หนวย:ลานบาท 
  กําไรสุทธ ิQ1’50 กําไรสุทธ ิQ1’49 

 กอน FX หลัง FX กอน FX หลัง FX 
บผฟ. (45) (45) 108 108 
กลุมธุรกิจไอพีพ ี 2,095 2,130 1,463 1,779 
กลุมธุรกิจเอสพีพ ี 409 439 (3) 71 
กลุมธุรกิจผูผลติไฟฟาตางประเทศ  (68) (68) 21 21 
กลุมธุรกิจอื่นๆ  83 82 93 92 

 
 

 ในไตรมาส 1 ป 2550 กลุม บผฟ. มีกําไรจากอัตราแลกเปล่ียน จํานวน 64 ลานบาท เมื่อเปรียบเทียบกับ
ชวงเวลาเดียวกัน ป 2549 ซ่ึง กลุม บผฟ. มีกําไรจากอัตราแลกเปล่ียน จํานวน 388 ลานบาท ทั้งนี้กําไรจากอัตรา
แลกเปล่ียนที่ยังไม เกิดขึ้นจริงจํานวน 64 ลานบาทเปนตัวเลขทางบัญชี เพ่ือใหเปนไปตามมาตรฐานการบัญชีไทย ซ่ึง
เกิดขึ้นจากผลตางของการแปลงมูลคาหนี้คงคางสุทธิเฉพาะที่เปนเงินตราสกุลตางประเทศกลับมาเปนเงินตราสกุล
บาท ณ วันส้ินสุดงวดของบัญชีปจจุบัน (วันที่ 31 มีนาคม 2550) กับงวดกอนหนานี้ (วันที่ 31 ธันวาคม 2549)  

หากไมคํานึงถึงผลกระทบจากอัตราแลกเปล่ียนแลว ในไตรมาส 1 ป 2550 บริษัทจะมีกําไรจํานวน 2,474 
ลานบาท เพ่ิมขึ้นจากชวงเวลาเดียวกัน ป 2549 จํานวน 792 ลานบาท หรือคิดเปนรอยละ 47 

นอกจากนี้หากไมคํานึงถึงกําไรจากอัตราแลกเปล่ียนจํานวน 64 ลานบาท ดอกเบ้ียจายจํานวน 191 ลานบาท 
ภาษีเงินไดจํานวน 163 ลานบาท และคาเส่ือมราคาและคาตดัจําหนายตางๆ จํานวน 528 ลานบาท กําไรกอนหัก
ดอกเบ้ียจาย ภาษี คาเส่ือมราคาและคาตดัจําหนายตางๆ (EBITDA) ของกลุม บผฟ. ในไตรมาส 1 ป 2550 จะเปน
จํานวน 3,355 ลานบาท เพ่ิมขึ้น 531 ลานบาท หรือคิดเปนรอยละ 19 เมื่อเทียบกับกําไรของกลุม บผฟ. ในชวงเวลา
เดียวกันป 2549 จํานวน 2,824 ลานบาท ซ่ึงไมรวมผลกําไรจากอัตราแลกเปล่ียนจํานวน 388 ลานบาท ดอกเบ้ียจาย
จํานวน 337 ลานบาท ภาษีเงินไดจํานวน 286 ลานบาท และคาเส่ือมราคาและคาตัดจําหนายตางๆ จํานวน 520 
ลานบาท 

อัตราสวนแสดงความสามารถในการหากําไร (Profitability Ratio) มีดังนี้ 
- อัตรากําไรขั้นตนเทากับรอยละ 50.54 
- อัตรากําไรจากการดําเนินงานเทากับรอยละ 50.86 
- อัตรากําไรสุทธิเทากับรอยละ 56.98 
- อัตรากําไรสุทธิ (ไมรวมผลกระทบจากอัตราแลกเปล่ียน) เทากับรอยละ 55.53 
- กําไรสุทธิ ตอหุน เทากับ 4.82 บาท 
- กําไรสุทธิ (ที่ไมรวมผลกระทบจากอัตราแลกเปล่ียน) ตอหุน เทากับ 4.70 บาท   
- อัตราผลตอบแทนผูถือหุนเทากับรอยละ 6.93  

หมายเหตุ :    -ไอพีพ ีประกอบดวย บฟร. บฟข. บีแอลซพี ี - เอสพีพี ประกอบดวย จีอีซ ีเออีพ ีเอพีบีพี ทีแอลพี โคเจน รอยเอ็ด กรีน 
 -ตางประเทศ ประกอบดวย โคแนล เอ็นทีพซี ี - อื่นๆ ประกอบดวย เอสโก เอ็กคอมธารา อเมสโก 

กําไรสุทธิหลัง FX 
 ไตรมาส 1 ป 2550  

ไอพีพี
81%เอสพีพี

16%

อ่ืนๆ
3%
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อัตรากําไรขั้นตน เทากับรอยละ 50.54 นั้นต่ํากวาไตรมาส 1 ป 2549 ซ่ึงเทากับรอยละ 62.66 ในขณะที่อัตรา
กําไรสุทธิ (ไมรวมผลกระทบจากอัตราแลกเปล่ียน) เทากับรอยละ 55.53 นั้นสูงกวาไตรมาส 1  ป  2549 ซ่ึงเทา กับ
รอยละ 43.32 สาเหตุหลักจากการรับรูผลการดําเนินงานของ บีแอลซีพี เปนสวนแบงกําไรในสวนไดเสียจากกิจการ
รวมคา ประกอบกับ รายไดอ่ืนๆของ จีอีซี เพ่ิมขึ้น ในขณะที่ กําไรสุทธิของ บฟร. และ บฟข. ลดลง เนื่องจากรายได
คาไฟที่ลดลง   

 
3.2 การวิเคราะหรายไดและคาใชจาย 

ผลการดําเนินงานในไตรมาส 1 ป 2550 (ที่ไมรวมผลกระทบจากอัตราแลกเปล่ียนและกํา ไรสุทธิของผู ถือ
หุนสวนนอย) รายไดรวมของ บผฟ. บริษัทยอย สวนแบงผลกําไรใน สวนไดเสียในกิจการรวมคา  มี จํานวนทั้ ง ส้ิน 
4,455 ลานบาท เมื่อเปรียบเทียบกับชวงเวลาเดียวกัน ป 2549 เพ่ิมขึ้นจํานวน 574 ลานบาท หรือรอยละ  15 สวน
คาใชจายรวมของ บผฟ. และบริษัทยอย มีจํานวนรวมทั้งส้ิน 1,940 ลานบาท ลดลงจากชวงเวลาเดียวกันของปกอน 
210 ลานบาท หรือ รอยละ 10  โดยมีรายละเอียดแบงตามกลุมธุรกิจ  ดังตอไปนี้ 

 
รายไดและคาใชจายรวม 
 บผฟ. ไอพีพี เอสพีพี ตางประเทศ อื่นๆ รวม 
 Q1’50 Q1’49 Q1’50 Q1’49 Q1’50 Q1’49 Q1’50 Q1’49 Q1’50 Q1’49 Q1’50 Q1’49 

รายไดรวม 113 157 3,265 2,904 888 463 (68) 21 257 336 4,455 3,881 
คาใชจายรวม 158 50 1,170 1,441 449 424 - - 163 234 1,940 2,149 

 
1)  บผฟ. มีรายไดในไตรมาส 1 ป 2550 รวมจํานวน 113 ลานบาท แบงเปนเงินปนผลรับจากการลงทุนทาง

การเงิน 82 ลานบาท ดอกเบ้ียรับ 23 ลานบาท และ รายไดอ่ืนๆ 8 ลานบาท ทั้งนี้รายไดรวมของ บผฟ. ลดลงจาก
ชวงเวลาเดียวกันของป 2549 ทั้งส้ิน 44 ลานบาท หรือรอยละ 28 สาเหตุหลักมาจากเงินปนผลรับจากการลงทุนทาง
การเงินซ่ึงเปนรายไดหลักของ บผฟ. ลดลงทั้งส้ิน 18 ลานบาท คดิเปนรอยละ 18 สาเหตุการลดลงมาจากเงินปนผล
รับจากกองทุนเปดกรุงไทยหุนผสมตราสารหนี้ปนผล (เคทีเอสเอฟ) ลดลง 65 ลานบาท ในขณะที่เงินปนผลรับจาก
บริษัทจัดการและพัฒนาทรัพยากรน้ําภาคตะวันออก จํากัด (มหาชน) หรือ อีสท วอเตอร เพ่ิมขึ้น 31 ลานบาท เงิน
ปนผลรับจากกองทุนเปดอ่ืนๆ เพ่ิมขึ้น 16 ลานบาท สําหรับรายไดอ่ืนๆลดลง 16 ลานบาท หรือรอยละ 68 เนื่องจาก
ในไตรมาส 1 ป 2550 มีการรับรูรายไดจากคา Internal Development Cost ของโครงการน้ําเทิน 2 จํานวน 2 ลาน
บาท ซ่ึงเปนไปตาม Shareholders’ Agreement ในขณะที่ ไตรมาส 1 ป 2549 รับรูรายไดจํานวน 13  ลานบาท 
สําหรับดอกเบ้ียรับลดลง 10 ลานบาท คิดเปนรอยละ 29 เนื่องจากอัตราดอกเบ้ียและจํานวนเงินฝากที่ลดลง 

คาใชจายของ บผฟ. รวมทั้งส้ิน 158 ลานบาท เพ่ิมขึ้น 109 ลานบาท หรือรอยละ 220 เมื่อเทียบกับไตรมาส 1 
ป 2549 สาเหตุหลักมาจากคาใชจายพัฒนาโครงการ และ ดอกเบ้ียจายจํานวน 20 ลานบาท สําหรับเงินกู ยืมระยะ
ส้ัน ซ่ึงไดเริ่มเบิกเงินกูงวดแรก จากธนาคารพาณิชยไทย 2 แหง เมื่อวันที่ 29 มกราคม 2550  

 

หนวย : ลานบาท 
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 2)  กลุมธุรกิจไอพีพี คือ บฟร. บฟข. และ บีแอลซีพี มีรายไดและสวนแบงกําไรในสวนไดเสียจากกิจการ
รวมคารวมทั้งส้ิน 3,265 ลานบาท เพ่ิมขึ้น 361 ลานบาท คิดเปนรอยละ 12 เมื่อเทียบกับชวงเวลาเดียวกัน ป 2549 
และมีคาใชจาย จํานวน 1,170 ลานบาท ลดลงจากชวงเวลาเดียวกัน ปกอน 272 ลานบาท หรือรอยละ 19 โดยมี
รายละเอียดดังตอไปนี้ 
 
รายไดและคาใชจายของกลุมธุรกิจไอพีพี: 
 บฟร. บฟข. บีแอลซีพี รวม 
 Q1’50 Q1’49 Q1’50 Q1’49 Q1’50 Q1’49 Q1’50 Q1’49 %เปล่ียนแปลง 
รายไดรวม 901 1,432 1,090 1,471 1,274 - 3,265 2,904 12% 
คาใชจายรวม 561 709 608 733 - - 1,170 1,441 (19%) 

• รายไดคาไฟของกลุม จํานวนรวม 1,954 ลานบาท ลดลงจากไตรมาส 1 ป 2549 จํานวน 855 ลานบาท 
หรือรอยละ 30 โดยแบงเปนรายไดคาไฟของ บฟร. จํานวน 891 ลานบาท ลดลง 479 ลานบาท เนื่องจากอัตราคาไฟ 
(Capacity Rate) ที่ลดลง และ รายไดคาไฟ บฟข. จํานวน 1,063 ลานบาท ลดลง 376 ลานบาท เนื่องจากอัตราคา
ไฟ (Base Availability Credit) ที่ลดลง ซ่ึงเปนไปตามที่กําหนดไวในสูตรคาพลังไฟฟา ในลักษณะ “Cost Plus” 
หรือตนทุนบวกกําไรสวนเพ่ิมที่ใหแกผูประกอบการภายใตสัญญาซ้ือขายไฟฟา (PPA) และเปนไปตามที่ไดประมาณ
การไวแลว 
 
รายไดคาไฟฟากลุมธุรกิจไอพีพี: 
 Q1’50   Q1’49 %เปล่ียนแปลง  
บฟร. 891 1,370 (35%) 
บฟข. 1,063 1,439 (26%) 
     รวมรายไดคาไฟฟา-ไอพีพี 1,954 2,809 (30%) 

สัญญาซ้ือขายไฟฟาไดกําหนดอัตราคาไฟฟาในแตละปเพ่ือใหครอบคลุมคาใชจายคงที่คือ คาชําระหนี้และ
คาบํารุงรักษาหลัก ซ่ึงจะใชอัตราดังกลาวตามที่ไดตกลงในสัญญาซ้ือขายไฟฟาในการคํานวณคาไฟฟาในแตละงวด 
นอกจากนั้น ในการคํานวณรายไดคาความพรอมจายพลังไฟฟา ไดรับการปรับเพ่ือชดเชยผลกระทบที่เกิดจากอัตรา
แลกเปล่ียน สําหรับภาระคาใชจายในการกูยืมเงินและคาอะไหลที่ใชในการบํารุงรักษาหลักที่เปนสกุลดอลลารสหรัฐ  
ซ่ึง บฟร. และ บฟข. จะไดรับการชดเชยทุกเดือนตามงวดกําหนดชําระคาไฟฟา โดยจะไดรับคาพลังไฟฟาเพ่ิมขึ้น
จากที่เคยกําหนดไวในสัญญาซ้ือขายไฟฟากอนการเพ่ิมเติมเงื่อนไขการปรับตามอัตราแลกเปล่ียน เมื่ออัตรา
แลกเปล่ียนสูงกวาระดับ 28 บาท ตอหนึ่งดอลลารสหรัฐ และไดรับคาพลังไฟฟาลดลงเมื่ออัตราแลกเปล่ียนต่ํากวา
ระดับ 28 บาท ตอหนึ่งดอลลารสหรัฐ ทั้งนี ้ รายไดคาไฟฟาจากบริษัทยอยหลักไดรวมสวนคาไฟฟาที่ไดรับชดเชย
ผลกระทบจากอัตราแลกเปล่ียนเปนเงิน 114 ลานบาท สําหรับไตรมาส 1 ป 2550  

• รายไดจากดอกเบี้ยรับและรายไดอ่ืนๆ จํานวน 36 ลานบาท ลดลง 58 ลานบาท หรือรอยละ 62 สาเหตุ
หลักจากดอกเบ้ียรับของ บฟร. ที่ลดลงจํานวน 50 ลานบาท จากจํานวนเงินฝากที่ลดลงเนื่องจากการลดทุนใน บฟร . 
ประกอบกับอัตราดอกเบ้ียที่ลดลง ทั้งนี้ บฟร. ไดทําการลดทุนจดทะเบียนจากเดิม 9,220 ลานบาท เปน 4,702 ลาน

หนวย : ลานบาท 

หนวย : ลานบาท 
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บาท เมื่อเดือนธันวาคม 2549  สําหรับดอกเบ้ียรับของ บฟข. ลดลง 6 ลานบาท เนื่องจากอัตราดอกเบ้ียที่ลดลง  อีก
ทั้งรายไดอ่ืนๆของ บฟร. และ บฟข. ลดลง 3 ลานบาท 

• สวนแบงกําไรในสวนไดเสียจากกิจการรวมคา คือ บีแอลซีพี จํานวน 1,274 ลานบาท โดย บผฟ. ไดเริม่
บันทึกผลการดําเนินงานโดยวิธีสวนไดเสีย ในอัตราสวนรอยละ 50 ตั้งแตเดือนมกราคม 2550 เปนตนไป 

• ตนทุนขาย จํานวน 816 ลานบาท เพ่ิมขึ้นจากชวงเวลาเดียวกันป 2549 ทั้งส้ิน 39 ลานบาท หรือ รอยละ 5 
สาเหตุหลักมาจากตนทุนขายของ บฟร. ที่เพ่ิมขึ้น 65 ลานบาท คิดเปนรอยละ 15 เมื่อเทียบกับไตรมาส 1  ป  2549 
เนื่องจากคาเช้ือเพลิงที่เพ่ิมขึ้นจากการส่ังเดินเครื่องและหยุดเครื่องตามคํา ส่ังของ  กฟผ.  ประกอบกับคา ใชจาย
บํารุงรักษาที่เพ่ิมขึ้นซ่ึงเปนไปตามตารางการซอมบํารุง ในขณะที่ บฟข. มีตนทุนขายลดลง 26 ลานบาท คิดเปนรอย
ละ 7 เมื่อเทียบกับชวงเวลาเดียวกันป 2549 เนื่องจากใน ไตรมาส 1 ป 2549 บฟข.มีงานซอมบํารุงรักษาหลัก  
 
ตนทุนขายกลุมธุรกิจไอพีพี:                                                                                                          หนวย : ลานบาท 
 Q1’50 Q1’49 %เปล่ียนแปลง  
บฟร. 484 419 15% 
บฟข. 332 358 (7%) 
     รวมตนทุนขาย-ไอพีพี 816 777 5% 

• คาใชจายในการบริหารและภาษี จํานวน 207 ลานบาท ลดลงจากชวงเวลาเดียวกันปกอน จํานวน 149 
ลานบาท หรือ รอยละ 42 สาเหตุหลักจากภาษีเงินไดของ บฟร. และ บฟข. ที่ลดลง เนื่องจากรายไดลดลง  ปจจุบัน 
บฟร. และ บฟข. ไดรับลดหยอนภาษีเงินไดนิติบุคคลสําหรับกําไรสุทธิที่ไดรับจากการลงทุนผลิตไฟฟา ในอัตรารอย
ละ 50 ของอัตราปกติ เปนเวลา 5 ป ซ่ึงจะส้ินสุด ณ วันที่  19 เมษายน  2551 และ  วันที่  25 กันยายน  2552 
ตามลําดับ 

• ดอกเบี้ยจาย จํานวนรวมทั้งส้ิน 147 ลานบาท ลดลงจากไตรมาส 1 ป 2549 จํานวน 162 ลานบาท  หรือ 
รอยละ 52 เนื่องจาก บฟร. ไดชําระคืนเงินกูและหุนกูทั้งหมดเมื่อเดือน ธันวาคม 2549 และ บฟข. มีจํานวนเงินตน
ของเงินกูและหุนกูลดลง  

 
3) กลุมธุรกิจเอสพีพี ประกอบดวย 5 บริษัท คือ จีอีซี เออีพี เอพีบีพี ทีแอลพี โคเจน และ รอยเอ็ด  กรีน  ใน

ไตรมาส 1 ป 2550 มีรายได สวนแบงผลกําไรในสวนไดเสียในกิจการรวมคา รวมทั้งส้ิน 888 ลานบาท  เพ่ิมขึ้นจาก
ไตรมาส 1 ป 2549 จํานวน 425 ลานบาท หรือ รอยละ 92 และมีคาใชจายรวม จํานวน 449 ลานบาท เพ่ิมขึ้นจาก
ไตรมาส 1 ป 2549 จํานวน 28 ลานบาท หรือ รอยละ 7 โดยมีรายละเอียดดังนี้  

รายไดและคาใชจายของกลุมธุรกิจเอสพีพี:                                                                                     หนวย : ลานบาท 
 ทีแอลพี  โคเจน รอยเอ็ด กรีน จีอีซี เอพีบีพี และ 

เออีพี 
รวม 

 Q1’50 Q1’49 Q1’50 Q1’49 Q1’50 Q1’49 Q1’50 Q1’49 Q1’50 Q1’49 %เปลี่ยนแปลง 
รายไดรวม 494 466 68 78 315 (141) 10 60 888 463 92% 
คาใชจายรวม 415 390 34 34 - - - - 449 424 6% 
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• รายไดคาไฟฟาของกลุมธุรกิจเอสพีพี เปนจํานวนรวม 548 ลานบาท เพ่ิมขึ้นจากชวงเวลาเดียวกันป 2549 
จํานวน 18 ลานบาท หรือ รอยละ 3 รายไดคาไฟฟาสวนใหญที่เพ่ิมขึ้นมาจาก ทีแอลพี โคเจน เพ่ิมขึ้น 27 ลานบาท 
เนื่องจากรายไดจากการขายไฟฟาใหแก กฟผ.เพ่ิมขึ้นเนื่องจากอัตราคาไฟที่เ พ่ิมขึ้น  และรายไดคา ไฟที่ จําหนาย
ใหกับลูกคาในนิคมอุตสาหกรรมที่เพ่ิมขึ้น ในขณะที่ รอยเอ็ด กรีนมีรายไดลดลง  9 ลานบาท  จากคาพลังไฟฟาที่
ลดลงเนื่องจากราคาน้ํามันเตาที่ลดลงซ่ึงสัมพันธกับสูตรคาไฟ  
 
รายไดคาไฟฟากลุมธุรกิจเอสพีพี:                  
 Q1’50 Q1’49 %เปล่ียนแปลง  
ทีแอลพี โคเจน 489 462 6% 
รอยเอ็ด กรีน 59 68 (13%) 
     รวมรายไดคาไฟฟา-เอสพีพี 548 530 3% 

• รายไดจากดอกเบี้ยรับและรายไดอ่ืนๆ จํานวน 15 ลานบาท เพ่ิมขึ้น 1 ลานบาท หรือรอยละ 9 สวนใหญ
จากดอกเบ้ียรับของ ทีแอลพีโคเจน ที่เพ่ิมขึ้น 2 ลานบาท  

• สวนแบงกําไรในสวนไดเสียในกิจการรวมคา คือ จีอีซี เอพีบีพี และ เออีพี จํานวนรวม 325 ลานบาท 
เพ่ิมขึ้น 406 ลานบาท เมื่อเปรียบเทียบกับไตรมาส 1 ป 2549 โดยสวนใหญเปนสวนแบงกําไรจาก จีอีซี จํานวน 315 
ลานบาท เพ่ิมขึ้น 456 ลานบาท สาเหตุหลักเนื่องจากผลกําไรจากอัตราแลกเปล่ียนที่เพ่ิมขึ้นจํานวน 191 ลานบาท 
ประกอบกับ รายไดอ่ืนๆ เพ่ิมขึ้น 122 ลานบาท เนื่องจากไดรับเงินคาชดเชยจากผูรับเหมากอสรา งสําหรับความ
ลาชาในการกอสรางโรงไฟฟา (Liquidated Damages) ตามเงื่อนไขที่ระบุในสัญญากอสรา งโครงการแกงคอย 2  
โรงที่ 1  

นอกจากนี้ยังมีสวนแบงผลกําไรจาก เอพีบีพีและเออีพี จํานวน 10 ลานบาท ลดลง 50 ลานบาท  เมื่อเทียบ
กับ ไตรมาส 1 ป 2549 สาเหตุหลักมาจากคาบํารุงรักษาที่เพ่ิมขึ้นและรายไดคาไฟฟาที่ขายใหกับ กฟผ. ที่ลดลงของ
เออีพี  

• ตนทุนขาย จํานวน 419 ลานบาท เพ่ิมขึ้นจากไตรมาส 1 ป 2549 จํานวน 27 ลานบาท  หรือ รอยละ  7 
สาเหตุหลักจากตนทุนขายของ ทีแอลพี โคเจน เพ่ิมขึ้น 26 ลานบาท เนื่องจากปริมาณการใชและราคา เช้ือเพลิงที่
สูงขึ้น และตนทุนขายของรอยเอ็ด กรีน เพ่ิมขึ้น  1 ลานบาท เชนกัน  
 
ตนทุนขายกลุมธุรกิจเอสพีพี:                         
 Q1’50 Q1’49 %เปล่ียนแปลง  
ทีแอลพี โคเจน 388 363 7% 
รอยเอ็ด กรีน 31 30 4% 
     รวมตนทุนขาย-เอสพีพี 419 392 7% 

•  คาใชจายในการบริหารและภาษี จํานวน 7 ลานบาท เพ่ิมขึ้นจากชวงเวลาเดียวกันของปกอนจํานวน 1 
ลานบาท หรือ รอยละ 29  

หนวย : ลานบาท 

หนวย : ลานบาท 
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• ดอกเบี้ยจาย จํานวน 24 ลานบาท ลดลงจากชวงเวลาเดียวกันของ ป 2549 จํานวน  3  ลานบาท  หรือ 
รอยละ 12 เนื่องจาก ดอกเบ้ียจายของ ทีแอลพี โคเจน ลดลง 3 ลานบาท เนื่องจากจํานวนเงินตนลดลง  

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

สวนไดเสียในกิจการรวมคา จํานวน 68 ลานบาท โดยกําไรลดลงจากชวงเวลาเดียวกันของปกอน จํานวน  89 ลาน
บาท โดยแบงเปนสวนแบงผลกําไรจาก โคแนล จํานวน 10 ลานบาท ลดลง 33 ลานบาท สาเหตุหลักจากการผลิต
พลังงานไฟฟาที่ลดลงเนื่องจากการโอนโรงไฟฟาจํานวน 40 เมกะวัตต ของ เอ็นเอ็มพีซี  ใหแก  เอ็นพีซี  เมื่อเดือน
กุมภาพันธ 2549 ซ่ึงเปนไปตามสัญญาที่กําหนดไว สําหรับ เอ็นทีพีซี มีสวนแบงผลขาดทุน จํานวน  79 ลานบาท 
เนื่องจากขาดทุนที่เพ่ิมขึ้น 56 ลานบาท เมื่อเทียบกับชวงเวลาเดียวกันของปกอน สาเหตุหลักมาจากผลขาดทุนจาก
อัตราแลกเปล่ียนจํานวน 68 ลานบาท  

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

อเมสโก มีรายไดรวมทั้งส้ิน 257 ลานบาท ลดลงจากไตรมาส 1 ป 2549 จํานวน 79 ลานบาท หรือ รอยละ 24 และมี
คาใชจายรวมจํานวน 163 ลานบาท ลดลงจากชวงเวลาเดียวกันของปกอน จํานวน 72 ลานบาท  หรือ รอยละ  31 
โดยมีรายละเอียดดังตอไปนี้ 

 
รายไดและคาใชจายของกลุมธุรกิจอื่นๆ:                                                                       หนวย: ลานบาท 
 เอสโก  เอ็กคอมธารา รวม 
 Q1’50 Q1’49 Q1’50 Q1’49 Q1’50 Q1’49 %เปลี่ยนแปลง 
รายไดรวม 200 290 57 46 257 336 (24%) 
คาใชจายรวม 144 220 19 15 163 234 (31%) 

• รายไดคาบริการของเอสโก จํานวน 197 ลานบาท ลดลงจากไตรมาส 1 ป 2549 จํานวน 88 ลานบาท หรอื 
รอยละ 31 สาเหตุหลักจากการขายอุปกรณเครื่องจักรในการผลิตไฟฟา ระหวา งเอสโก กับ โรงไฟฟา เอลกา ลี 2 
ประเทศซูดาน ลดลง 

• รายไดคาน้ํา ของเอ็กคอมธารา จํานวน 55 ลานบาท เพ่ิมขึ้นจากไตรมาส 1  ป 2549 จํานวน  10 ลานบาท 
หรือ รอยละ 21 เนื่องจากปริมาณน้ําประปาขั้นต่ํา (Minimum Take) และอัตราคาน้ําที่เพ่ิมขึ้นตามสัญญาระยะยาว
กับการประปาสวนภูมิภาค 

• รายไดจากดอกเบี้ยรับและรายไดอ่ืนๆ จํานวน 5 ลานบาท เพ่ิมขึ้น 0.19 ลานบาท หรือ คิดเปนรอยละ 4 
สวนใหญมาจากดอกเบ้ียรับที่เพ่ิมขึ้นของ เอ็กคอมธารา 1.43 ลานบาท และเอสโก 0.47 ลานบาท ในขณะที่ รายได
อ่ืนๆของเอสโก ลดลง 1.72 ลานบาท  

• สวนแบงกําไรในสวนไดเสียในกิจการรวมคา ของเอสโก จํานวน 1 ลานบาท ลดลง 0.50 ลานบาท จาก 
อเมสโก  
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• ตนทุนบริการ จํานวน 109 ลานบาท ลดลงจากชวงเวลาเดียวกัน ป 2549 จํานวน 78 ลานบาท หรือรอย
ละ 42 เปนผลมาจากการลดลงของตนทุนขายอุปกรณเครื่องจักรของ เอสโก ซ่ึงสอดคลองกับรายไดที่ลดลง  

• ตนทุนขายน้ําประปา จํานวน 17 ลานบาท เพ่ิมขึ้นจากชวงเวลาเดียวกันของปกอน จํานวน 4  ลานบาท 
หรือ รอยละ 29  เนื่องจากคาจางผลิตน้ําประปาและบํารุงรักษาระบบผลิตและทอสงน้ําประปาของเอ็กคอมธารา
เพ่ิมขึ้น 

• คาใชจายในการบริหารและภาษี จํานวน 36 ลานบาท เพ่ิมขึ้นจากชวงเวลาเดียวกันของปกอน จํานวน 3 
ลานบาท หรือ รอยละ 10 เนื่องจากคาใชจายในการบริหารของเอสโกที่เพ่ิมขึ้น 8 ลานบาท ในขณะที่ ภาษีเงินไดของ
เอสโกลดลง 6 ลานบาทจากรายไดที่ลดลง 
 
 
4. รายงานและวิเคราะหฐานะการเงิน 
 
4.1  การวิเคราะหสินทรัพย 

ณ วันที่ 31 มีนาคม 2550 บผฟ. บริษัทยอยและสวนไดเสียในกิจการรวมคา  มีสินทรัพยรวมจํานวน 52,317 
ลานบาท เพ่ิมขึ้น 1,857 ลานบาท หรือ รอยละ 4 เมื่อเทียบกับส้ินป 2549 โดยมีรายละเอียดสําคัญดังนี้  

 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 

 
 
 
1) เงินสด เงินฝากสถาบันการเงิน เงินลงทุนในหลักทรัพยในความตองการของตลาด ทั้งระยะส้ัน

และระยะยาว จํานวน 6,048 ลานบาท คิดเปนสัดสวนรอยละ 12 ของสินทรัพยรวม ลดลง 2,729 ลานบาท หรือ

52,31750,461

6,048 8,777
2,697 2,300

17,265
12,378

19,756 20,139

6,551 6,867
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60,000 หนวย: ลานบาท 
ไตรมาส 1  ป 2550        ป 2549 

เงินสด  
เงินฝาก,เงินลงทุน  
ท้ังระยะสั้นและ 
ระยะยาว 

เงินลงทุน 
ระยะสั้น 

และระยะยาว 
ท่ีใชเปน  

หลักประกัน 

เงินลงทุนใน
บริษัทยอย 
และสวนได
เสียในกิจการ
รวมคา 

ท่ีดิน  
อาคารและ 
อุปกรณ 
สุทธิ 

สินทรัพยอื่น  ๆสินทรัพยรวม 
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รอยละ 31 สาเหตุหลักจาก เงินสดและรายการเทียบเทาเงินสดลดลง 2 ,633 ลานบาท เนื่องจากการชําระเงินลงทุน
ในสวนที่ บผฟ. ยังไมไดชําระจากการลงทุนในกิจการรวมคา บีแอลซีพี ใหแก CLP Power (BLCP) Ltd. ซ่ึงเปน
บริษัทในเครือของ CLP Holdings Limited จํานวน 4,645 ลานบาท และ บผฟ.ไดชําระคาหุนเพ่ิมทุนจํานวน 3,293 
ลานบาท ใหกับ บีแอลซีพี และ จีอีซี ในขณะที่ บผฟ.ไดเบิกเงินกู ยืมระยะส้ันจากธนาคารพาณิชยไทย จํานวน 4,350 
ลานบาท 

2) เงินลงทุนระยะส้ันและระยะยาวที่ใชเปนหลักประกัน  จํานวน 2,697 ลานบาท คิดเปนสัดสวนรอยละ 
5 ของสินทรัพยรวม เพ่ิมขึ้น 397 ลานบาท หรือรอยละ 17 สาเหตุหลักจากการทยอยสํารองเงินไวเพ่ือชําระหนี้เงิน
ตนและดอกเบ้ียที่จะครบกําหนดชําระคนืของ บฟข. 

3) เงินลงทุนในบริษัทยอยและสวนไดเสียในกิจการรวมคา ณ วันที่ 31 มีนาคม  2550 สวนได เสียใน
กิจการรวมคา ซ่ึงบันทึกโดยวิธีสวนไดเสียตามงบการเงินรวม มีมูลคาตามบัญชี เทากับ 17,265 ลานบาท  คิด เปน
สัดสวนรอยละ 33 ของสินทรัพยรวม เพ่ิมขึ้น 4,887 ลานบาท หรือรอยละ 39 ซ่ึงมีการเปล่ียนแปลงที่สําคัญไดแก 

 3.1) มีการลงทุนในหุนเพ่ิมทุนจํานวน 3,293 ลานบาท โดยแบงเปน จีอีซี จํานวน 1,043 ลานบาท  และบี
แอลซีพี จํานวน 2,250 ลานบาท 

 3.2) มีการเพ่ิมขึ้นของสวนแบงกําไรจากเงินลงทุนตามวิธีสวนไดเสีย จํานวน 1,594 ลานบาท 
สําหรับเงินลงทุนในบริษัทยอยและสวนไดเสียในกิจการรวมคา ซ่ึงบันทึกโดยใชราคาทุนเดิมเปนราคา เริ่มตน 

ตามงบการเงินเฉพาะบริษัท มีมูลคาตามบัญชี ณ ไตรมาสที่ 1 ของป 2550 เทากับ 27,403 ลานบาท เพ่ิมขึ้น 3,293 
ลานบาท หรือรอยละ 14 ซ่ึงเปนผลมาจาก บผฟ. มีการลงทุนเพ่ิมในกิจการรวมคา ซ่ึงไดแก จีอีซี และ บีแอลซีพี 

4) ที่ดิน อาคารและอุปกรณสุทธิ จํานวน 19,756 ลานบาท คิดเปนสัดสวนรอยละ 38 ของสินทรัพยรวม 
ลดลงสุทธิทั้งส้ิน 383 ลานบาท หรือรอยละ 2 สินทรัพยที่ลดลงสวนใหญมาจาก การตัดคาเส่ือมราคาของสินทรัพย 
บผฟ. และบริษัทยอยอ่ืนๆ จํานวน 522 ลานบาท   และการโอนวัสดุสํารองหลักที่ไมใชงานออกไปยังวัสดุสํารองคลัง
ของ บฟร. จํานวน 63 ลานบาท ในขณะที่มีการบันทึกวัสดุสํารองหลักเปนสินทรัพยเนื่องจากการซอมบํารุงรักษาของ 
บฟร. จํานวน 139 ลานบาท  

5) สินทรัพยอ่ืนๆ จํานวน 6,551 ลานบาท คิดเปนสัดสวนรอยละ 13 ของสินทรัพยรวม ลดลง 315 ลานบาท 
หรือรอยละ 5 สาเหตุหลักเนื่องจากลูกหนี้การคากิจการที่เก่ียวของกัน (คาไฟฟาจาก กฟผ. )  ลดลง  245 ลานบาท 
และวัสดุสํารองคลังสุทธิลดลง 90 ลานบาท  

 
4.2  การวิเคราะหหนี้สิน 

ณ วันที่ 31 มีนาคม 2550 บริษัทมีหนี้สินรวม จํานวน 13,915 ลานบาท ลดลง 627 ลานบาท หรือรอยละ  4 
ดังรายละเอียดตอไปนี้ 

1) เงินกูยมืระยะส้ัน จํานวน 4,350 ลานบาท หรือ รอยละ 31 ของหนี้สินรวม โดย บผฟ. ไดลงนามใน
สัญญาเงินกูระยะส้ันกับธนาคารพาณิชยไทย 2 แหง โดยมีวงเงินกูยืมแหงละไมเกิน 4,000 ลานบาท เมื่อวันที่ 3 
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หนี้สิน
26.60%

สวนของ
ผูถือหุน
73.40%

มกราคม 2550 และเริ่มเบิกเงินกูงวดแรกในวันที่ 29 มกราคม 2550 โดยมีกําหนดชําระคืนเงินตนเมื่อครบกําหนด 1 
ป จากวันที่ลงนามในสัญญา 

2) เงินกูยมืระยะยาวและหุนกู จํานวน 7,350 ลานบาท หรือรอยละ 53 ของหนี้สินรวม ลดลง 163 ลาน
บาท หรือรอยละ 2 โดยมีรายละเอียดเปนเงินตราสกุลตางๆ ดังนี้ 

- เงินกูสกุลดอลลารสหรัฐ จํานวน 78 ลานดอลลารสหรัฐ                      
- เงินกูสกุลเยน จํานวน 921 ลานเยน  
- เงินกูสกุลบาท จํานวน 753 ลานบาท  
- หุนกูสกุลบาท จํานวน 3,609  ลานบาท          

 
 
กําหนดชําระคืนเงินกูระยะยาวและหุนกู ณ วันที่ 31 มีนาคม 2550                                       หนวย: ลานบาท 

กําหนดชําระคืน บฟข. ทีแอลพี โคเจน  รอยเอ็ด กรีน 
ภายใน 1 ป 1,983 148 29 
1-5 ป 3,623 934 120 
เกินกวา 5 ป - 389 124 
 รวม 5,606 1,471 273 

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

สํารองเพ่ือการชําระคืนเงินตนและจายดอกเบ้ียที่จะครบกําหนดชําระคืนภายใน 1 ป และเพ่ือลดความเส่ียงจาก
อัตราแลกเปล่ียน 

3) หนี้สินอ่ืนๆ จํานวน 2,215 ลานบาท หรือรอยละ 16 ของหนี้สินรวม ลดลง 4,813 ลานบาท สาเหตุหลัก
เนื่องจาก บผฟ. ไดชําระเงินลงทุนในสวนที่ยังคางชําระ จํานวน 4,645 ลานบาท  ใหแก  CLP Power (BLCP) Ltd.  
เพ่ือแลกกับการโอนหุนบีแอลซีพีในวันที่ 30 มกราคม 2550 และเจาหนี้กา รคาลดลง  264 ลานบาท  ในขณะที่
ดอกเบ้ียคางจายเพ่ิมขึ้น 129 ลานบาท และภาษีเงินไดคางจายเพ่ิมขึ้น 95 ลานบาท  
 
4.3  การวิเคราะหสวนของผูถือหุน 

ณ วันที่ 31 มีนาคม 2550 สวนของผูถือหุน มีจํานวน 38,403 ลานบาท เพ่ิมขึ้นจากส้ินป  2549 จํานวน 
2,483 ลานบาท คิดเปนรอยละ 7 เนื่องจากปจจัยหลักคือ กําไรสุทธิจากผลการดํา เนินงานตามงบการเงินรวม 
จํานวน 2,538 ลานบาท 
จากการวิเคราะหโครงสรางของเงินทุน ณ วันที่ 31 มีนาคม  2550 

สรุปไดดังนี้ 
สวนของผูถือหุน  จํานวน 38,403 ลานบาท คิดเปนรอยละ 73.40          
หนี้สิน  จํานวน  13,915 ลานบาท คิดเปนรอยละ 26.60                                         

หุนกู(บาท)
49%

บาท
10%

เยน
4%

ดอลลาร
สหรัฐ
37%
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สามารถคํานวณหา  อัตราสวนทางการเงินที่สําคัญ ไดดังนี้ 
- อัตราสวนหนี้สินตอสวนของผูถือหุน เทากับ 0.36 เทา ต่ํากวาส้ินป 2549 ซ่ึงเทากับ 0.40 เทา  
- มูลคาตามบัญชีของสินทรัพยสุทธิตอหุน เทากับ  71.91 บาท เพ่ิมขึ้นจากส้ินป 2549 ซ่ึงอยูที่ระดับ 67.26 บาท 

 
5. รายงานการวิเคราะหกระแสเงินสด 

งบกระแสเงินสดแสดงกระแสเงินสดที่เปล่ียนแปลงจากกิจกรรมดําเนินงาน กิจกรรมลงทุน และกิจกรรมจัดหา
เงิน ณ ส้ินงวดบัญชี และแสดงเงินสดและรายการเทียบเทาคงเหลือส้ินงวด ณ วันที่ 31 มีนาคม 2550 เงินสดและ
รายการเทียบเทาคงเหลือ มีจํานวน 2,969 ลานบาท ลดลงจากส้ินป 2549 ทั้งส้ิน 2,633 ลานบาท ซ่ึงมีรายละเอียด
ของแหลงที่มาและแหลงที่ใชไปของเงินดังตอไปนี้ 

- เงินสดสุทธิที่ไดมาจากกิจกรรมดําเนินงาน จํานวน 1,031 ลานบาท มาจากเงินสดที่ ไดมาจากการ
ดําเนินงาน 1,433 ลานบาท และ เงินทุนหมุนเวียนที่ลดลง 402 ลานบาท  

 - เงินสดสุทธิที่ใชไปสําหรับกิจกรรมลงทุน จํานวน 7,922 ลานบาท โดย บผฟ. ไดจายเงินซ้ือหุนเพ่ิมทุน
ในกิจการรวมคา ซ่ึงไดแก จีอีซี 1,043 ลานบาท และบีแอลซีพี 2,250 ลานบาท และชําระเงินลงทุนในบีแอลซีพี สวน
ที่ยังไมไดชําระ 4,645 ลานบาท ในขณะที่ไดรับเงินปนผลจากอีสท วอเตอร และกองทุนเปดอ่ืนๆ  จํานวน  61 ลาน
บาท และ 21 ลานบาท ตามลําดับ  

- เงินสดสุทธิที่ไดมาจากกิจกรรมจัดหาเงิน จํานวน 4,258 ลานบาท เนื่องจาก บผฟ. ไดมีการเบิกเงิน
กูยืมระยะส้ัน จํานวน 4,350 ลานบาท ในขณะที่มีการชําระคืนเงินกู ของ ทีแอลพี โคเจน และ  รอยเอ็ด  กรีน  รวม
ทั้งส้ิน 92 ลานบาท  
  
ในไตรมาสที่ 1 ของ ป 2550 บผฟ. มีอัตราสวนสภาพคลอง (Liquidity Ratio) ที่สําคัญดังนี้ 

- อัตราสวนสภาพคลอง (Current Ratio) อยูที่ 1.48 เทา เทียบกับป 2549 ซ่ึงเทากับ 1.68 เทา 
 - อัตราสวนสภาพคลองหมุนเร็ว (Quick Ratio) อยูที่ 0.96 เทา เทียบกับป 2549 ซ่ึงเทากับ 1.18 เทา 
 
สาเหตุที่อัตราสวนทั้งสองลดลงเล็กนอย เนื่องจากการชําระคาหุนเพ่ิมทุนในจีอีซี และบีแอลซีพีจํานวน  3,293 ลาน
บาท และการชําระเงินคาหุนบีแอลซีพี จํานวน 4,645 ลานบาท ใหแก CLP Power (BLCP) Ltd.  ในขณะที่มีการ
กูยืมเงินกูระยะส้ัน จํานวน 4,350 ลานบาท 
 
 


