
 

 
  

 
 
 
  
 

   บทรายงานและการวิเคราะหของฝายบริหาร 
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หมายเหตุ: บทรายงานและการวิเคราะหงบการเงินฉบับนี้ ฝายบริหารไดจัดทําขึ้นเพื่อนําเสนอขอมูลและแสดงวิสัยทัศนของ
ฝายบริหารใหผูลงทุนทั่วไปสามารถติดตามและทําความเขาใจฐานะการเงินและผลการดําเนินงานของบริษัทไดดีขึ้น  อันเปนการ
สงเสริมโครงการการกํากับดูแลกิจการที่ดีของคณะกรรมการกํากับหลักทรัพยและตลาดหลักทรัพย (กลต.) 
 อนึ่งเนื่องจากบทรายงานและการวิเคราะหฉบับนี้มีวัตถุประสงคเพื่อเสนอขอมูลและคําอธิบายถึงสถานะ
การเงินและผลการดําเนินงานของบริษัทที่เปนอยูในปจจุบัน ซึ่งส่ิงที่นําเสนอนี้อาจเปลี่ยนแปลงตามปจจัยหรือสภาวะแวดลอมที่อาจ
เปล่ียนแปลงไปในอนาคต  ฉะนั้นจึงใครขอใหนักลงทุนใชวิจารณญาณในการพิจารณาใชประโยชนจากเอกสารขอมูลนี้ และหากมี
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บรหิาร 
บริษัท ผลิตไฟฟา จํากัด (มหาชน) หรือ บผฟ. เปนผูผลิตไฟฟาอิสระเอกชน (Independent Power 

Producer) มีโรงไฟฟาขนาดใหญและเล็ก จํานวน 14 โรง คิดเปนกําลงัผลิตติดตั้งตามสัดสวนการถือหุนรวมจาํนวน 
3,876 เมกะวตัต  โดยกลุม บผฟ. มีเหตุการณสําคัญที่เกิดขึ้นในชวง 3 เดือนแรก ป 2551  ดังนี ้

- โครงการแกงคอย 2 โรงที ่ 2 กําลงัผลิต 734 เมกะวตัต ซึ่งเปนโรงไฟฟาชนิดพลังความรอนรวมของ
กิจการรวมคาบริษัท กัลฟ เพาเวอร เจเนอเรชั่น จํากัด (จีพจีี) ไดเร่ิมเดินเครื่องเชงิพาณิชยกอนกําหนด
เปนทีเ่รียบรอยเมื่อวนัที ่27 กุมภาพนัธ 2551 

 สําหรับผลการดําเนนิงานของกลุม บผฟ. สําหรับงวด 3 เดือน ส้ินสุด ณ วนัที่ 31 มนีาคม 2551 มีกําไรสุทธิ
สวนที่เปนของบริษัทใหญทั้งสิ้น 2,817 ลานบาท เพิ่มข้ึน 286 ลานบาท หรือคิดเปนรอยละ 11 เมือ่เทียบกบัชวงเวลา
เดียวกนัป 2550 ทั้งนี้หากไมคํานงึถงึผลกระทบจากอตัราแลกเปลี่ยนสําหรับ บผฟ. และบริษัทยอยแลว ในงวด 3 
เดือน ป 2551 บริษทัจะมกีําไรจํานวน 2,769 ลานบาท เพิ่มข้ึนจากชวงเวลาเดียวกัน ป 2550 จํานวน 302 ลานบาท 
หรือคิดเปนรอยละ 12 โดยสาเหตุของการเปลี่ยนแปลงเนื่องจาก  
• บผฟ. มีขาดทุน 43 ลานบาท โดยขาดทนุลดลง 7 ลานบาท เมื่อเทยีบกับชวงเวลาเดียวกันของปกอน เนื่องจาก

คาใชจายในการบริหารลดลง โดยสวนใหญจากคาใชจายในการพฒันาโครงการทีล่ดลง 
• กลุมธุรกจิผูผลิตไฟฟาอิสระเอกชน (ไอพีพ)ี คือ บริษัท ผลิตไฟฟาระยอง จาํกัด (บฟร.)  บริษัท ผลิตไฟฟา

ขนอม จํากัด (บฟข.) กิจการรวมคาบริษัท บีแอลซีพี เพาเวอร จํากัด (บีแอลซีพี) และ จีพีจี มกีําไรสุทธิของกลุม
เทากับ 2,648 ลานบาท เพิม่ข้ึน 305 ลานบาท โดยสวนใหญมาจากสวนแบงกําไรของ จีพีจี ที่เพิ่มข้ึน จากการ
เร่ิมเดินเครื่องเชิงพาณิชยของโครงการแกงคอย 2 โรงที่ 1 และ 2 ในเดือนพฤษภาคม 2550 และกุมภาพันธ 2551 
ตามลําดับ  

• กลุมธุรกจิผูผลิตไฟฟารายเล็ก (เอสพพีี)  ประกอบดวย 3 กิจการรวมคา คือ บริษัท กัลฟอิเล็คตริก จํากัด 
(มหาชน) (จีอีซี) (ไมรวม จพีีจี) บริษทั อมตะ-เอ็กโก เพาเวอร จํากัด (เออีพี) บริษทั อมตะ เพาเวอร (บางปะกง) 
จํากัด (เอพีบีพี)  และ 2 บริษทัยอย คือ บริษัท เอ็กโก โคเจนเนอเรชั่น จํากัด (เอ็กโก โคเจน) และ บริษัท รอยเอด็ 
กรีน จํากัด (รอยเอ็ด กรีน) มีกําไรสุทธิรวมทั้งสิน้เทากับ 312 ลานบาท เพิ่มข้ึนทัง้สิน้ 154 ลานบาท โดยสวนใหญ
เปนสวนแบงกาํไรจาก จีอีซี ที่เพิม่ข้ึน จากกําไรอัตราแลกเปลี่ยน 

• กลุมธุรกจิผูผลิตไฟฟาตางประเทศ ประกอบดวย 2 กิจการรวมคา คือ บริษัท โคแนล โฮลดิ้ง คอรปอเรชั่น 
(โคแนล) และ โครงการน้ําเทิน 2 (เอ็นทพีซีี) มีขาดทนุเพิ่มข้ึน 168 ลานบาท สงผลใหขาดทนุสุทธิรวม 237 ลาน
บาท สาเหตุหลักเนื่องจากสวนแบงผลขาดทุนของ เอ็นทีพีซ ีเพิม่ข้ึน 172 ลานบาท จากขาดทนุอัตราแลกเปลี่ยน  

• กลุมธุรกจิอื่นๆ ประกอบดวย 2 บริษทัยอย คือ บริษทั เอ็กโก เอน็จิเนียร่ิง แอนด เซอรวิส จาํกดั (เอสโก)  บริษัท 
เอ็กคอมธารา จํากัด (เอ็กคอมธารา) และกจิการรวมคาบริษัท อมตะ เพาเวอร-เอสโก เซอรวิส จํากัด (อเมสโก) มี
กําไรสุทธิรวมทั้งสิน้ 88 ลานบาท เพิ่มข้ึน 4 ลานบาท จากรายไดคาบริการที่เพิ่มข้ึนของเอสโก  
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2. การวิเคราะหผลการปฏิบัติตามแผนการดําเนินธุรกิจ 
บผฟ. เปนผูผลิตไฟฟาอิสระเอกชนแหงแรกของประเทศไทยที่จัดตัง้ขึ้นเมื่อวนัที่ 12 พฤษภาคม 2535 ใน

ลักษณะบริษทัโฮลดิ้ง ทีม่กีารลงทุนในบริษัทยอยหรือบริษัทรวมตางๆ บผฟ. ดําเนนิการภายใตวิสัยทัศนทีว่า 
“เปนบริษทัไทยชั้นนําที่ดําเนนิธุรกิจผลิตไฟฟาครบวงจรและครอบคลุมถึงธุรกิจการใหบริการดานพลังงานทัง้ใน
ประเทศไทยและภูมิภาคอาเซียนดวยความมุงมัน่ที่จะธาํรงไวซึง่ส่ิงแวดลอมและการพัฒนาสังคม”  

บผฟ.ดําเนนิธรุกิจหลักในการลงทุนในโครงการผลิตไฟฟาเอกชนรายใหญทัง้ในประเทศไทยและภมูิภาค
อาเซียน เพื่อผลิตและจําหนายกระแสไฟฟาใหการไฟฟาฝายผลิตแหงประเทศไทย (กฟผ.) ภายใตสัญญาซื้อขาย
ไฟฟาระยะยาว โดยมีเปาหมายในการจัดหาผลตอบแทนที่ดีจากการลงทนุใหแกผูถือหุนโดยการบริหารจัดการ
โครงการทีม่ีอยูปจจุบัน ตลอดจนการสรรหาโครงการทีม่ีคุณภาพและใหผลตอบแทนที่ดีในอนาคต และอยูใน
ระดับความเสีย่งที่สามารถยอมรับได   

ณ เดือนมนีาคม 2551 ประเทศไทยมกีาํลังผลิตติดตั้งรวมจาํนวน 29,964.25 เมกะวัตต1 และมีความ
ตองการพลงัไฟฟาสูงสุดเกิดขึ้น ณ วันที่ 19 มีนาคม 2551 ที่ 22,112 เมกะวัตต1 ซึ่งต่ํากวาความตองการพลัง
ไฟฟาสงูสุด ทีเ่กิดขึ้นเมื่อเดอืนเมษายนของป 2550 คิดเปนรอยละ 2.10 

สําหรับทิศทางการดําเนนิธรุกิจของ บผฟ. ไดปรับกลยุทธในการขยายการลงทุนไปยังโรงไฟฟา
ตางประเทศมากขึ้น โดยเฉพาะประเทศเพื่อนบานที่มกีารขายไฟฟากลับเขามายังประเทศไทย เชน โครงการ
โรงไฟฟาในประเทศลาว พมา และกมัพชูา ตลอดจนลงทนุโครงการอื่น ๆ  ภายในประเทศไทยที่เกี่ยวของกับ
เชื้อเพลิง และพลงังานหมุนเวียน เชน พลังงานลม พลังงานขยะ และพลังงานชวีมวล 

ณ วนัที ่ 31 มีนาคม 2551 บผฟ. มีกําลังผลิตติดตั้งตามสัดสวนการถือหุนรวมจาํนวน 3,876 เมกะวัตต 
จากโรงไฟฟา 14 โรง โดยกาํลังการผลิตติดตั้งสวนใหญมาจากโรงไฟฟาของ บฟร. กําลังผลิตติดตั้ง 1,232 เมกะ
วัตต และโรงไฟฟาของ บฟข. กําลงัผลิตติดตั้ง 824 เมกะวัตต ซึง่ทั้ง 2 โรงไฟฟาดังกลาวใชกาซธรรมชาติเปน
เชื้อเพลิงหลัก โดยกําลงัการผลิตติดตั้งของโรงไฟฟาทัง้สอง คิดเปนสัดสวนรอยละ 53 ของกําลังผลิตติดตั้งรวม
ของ บผฟ.  

นอกจากนี้ บผฟ. มกีําลงัการผลิตติดตั้งจากโครงการโรงไฟฟาถานหนิบีแอลซีพี กําลงัการผลิตรวม 1,434 
เมกะวัตต ในสัดสวนรอยละ 50 หรือ จาํนวน 717 เมกะวัตต  โดยคิดเปนสัดสวนรอยละ 18 ของกําลงัการผลิต
ติดตั้งรวมของ บผฟ. โครงการดังกลาวตั้งอยูในนิคมอุตสาหกรรมมาบตาพุด จังหวัดระยอง โดยใชถานหิน
คุณภาพดีนําเขามาจากประเทศออสเตรเลียเปนเชื้อเพลงิ 

อีกทั้ง บผฟ. ยังมีกาํลงัการผลิตติดตั้งจากโครงการแกงคอย 2 ซึง่มีกาํลังการผลิตรวม 1,468 เมกะวัตต 
ในสัดสวนรอยละ 50 (บผฟ. ถือหุนรอยละ 50 ใน จีอีซ ีซึ่งถือหุนในบริษัทที่ดูแลโครงการคือ จพีีจ ีรอยละ 99.99) 
หรือ 734 เมกะวัตต โดยคดิเปนสัดสวนรอยละ 19 ของกําลงัการผลิตติดตั้งรวมของ บผฟ.  โครงการดังกลาว 
ต้ังอยูที่จงัหวดัสระบุรี ประกอบดวยโรงไฟฟาพลงัความรอนรวมจาํนวน 2 ชุด (โรงที่ 1 และโรงที่ 2) มีกาํลังการ
ผลิตติดตั้งชุดละ 734 เมกะวัตต  ใชกาซธรรมชาติเปนเชื้อเพลิงหลกั สําหรับโครงการแกงคอย 2 โรงที่ 1 ไดเร่ิม
                                                  
1 ที่มา: กฟผ. 
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เดินเครื่องเชงิพาณิชย เมื่อวนัที ่5 พฤษภาคม 2550 และโรงที ่2 ไดเร่ิมเดินเครื่องเชงิพาณิชยกอนกําหนดเมื่อวันที่ 
27 กุมภาพนัธ 2551 

นอกจากนีโ้ครงการแกงคอย 2 ยังเปนโรงไฟฟาที่มีระบบการบริหารจัดการที่ดี โดยนาํเทคโนโลยทีีท่ันสมยั
มาใช เพื่อชวยลดผลกระทบทางดานสิ่งแวดลอม และยังไดรับการยกยองจากนิตยสาร Diesel & Gas Turbine 
Worldwide ฉบับเดือนมกราคม-กุมภาพนัธ 2551 วาเปน  “ World’s Best Power Plants” 

ในขณะเดียวกนั บผฟ. ยังถอืหุนในโครงการน้ําเทนิ 2 ซึง่อยูในระหวางการกอสราง โดยคิดเปนกาํลังการ
ผลิตติดตั้งในสวนการถือหุนของ บผฟ. จํานวนรวม 267.5 เมกะวัตต  มีรายละเอียด ดังนี ้

    โครงการน้ําเทิน 2 (บผฟ. ถือหุนรอยละ 25 ในเอน็ทพีีซ ีซึ่งเปนเจาของโครงการ) ผลิตกระแสไฟฟาจาก
พลังน้ําในประเทศสาธารณรัฐประชาธิปไตยประชาชนลาว มกีําลงัผลติ 1,070 เมกะวัตต และกําหนด
จําหนายกระแสไฟฟาไดในเดือนธันวาคม ป 2552 โดยมีสัญญาขายไฟฟาใหกับ กฟผ. จํานวน 995 เมกะ
วัตต และขายไฟฟาสวนที่เหลือใหกับรัฐบาลลาว ความคืบหนาในการกอสรางโครงการ ณ ส้ินเดือน
มีนาคม 2551 อยูที่ประมาณรอยละ 85 
ในสวนนโยบายการจายเงินปนผลนัน้ บริษัทมนีโยบายจายเงนิปนผลใหแกผูถือหุนในอัตรารอยละ 40 

ของกําไรสุทธงิบการเงินรวมหลังหักภาษเีงินได หรือ ในจํานวนทีท่ยอยเพิ่มข้ึนอยางสม่ําเสมอ หากไมมีเหตุ
จําเปนอืน่ใด เชน การขยายธุรกิจของบริษทัในโครงการตาง ๆ ในอนาคต หรือการจายเงนิปนผลทีม่ีผลกระทบตอ
การดําเนินงานปกติของบรษิัทอยางมีสาระสําคัญโดยการจายเงนิปนผลตองไมเกินกวากําไรสะสมของงบ
การเงนิเฉพาะกิจการ 

    
3. รายงานและวิเคราะหผลการดําเนินงาน 

โครงสรางการดําเนินธุรกิจ ของ บผฟ. อยูในรูปของบริษัทโฮลดิ้ง เพื่อใหแตละบริษัทดําเนินธุรกิจดานการ
ผลิตไฟฟาหรือธุรกิจเกี่ยวเนื่องไดอยางอิสระตอกัน โดย บผฟ. มีรายไดหลัก คือเงินปนผลที่มาจากกําไรของบริษัท
ยอย บริษัทรวม และสวนไดเสียในกิจการรวมคา การจัดโครงสรางดังกลาวมีวัตถุประสงคเพื่อไดรับความสะดวกใน
การขยายกิจการ และเพิ่มความสามารถในการระดมเงินกูสําหรับโครงการใหม โดยไมมีผลกระทบใดๆ ตอโครงการ
เกา  

ฝายบริหารขอแสดงรายงานวิเคราะหงบการเงินรวมของ บผฟ. บริษัทยอย และ สวนไดเสียในกิจการรวมคา 
เพื่อใหเห็นถึงภาพรวมที่ชัดเจนของผลการดําเนินงาน ดังตอไปนี้       

 
3.1  สรุปผลการดําเนินงาน 

กําไรสุทธิสวนที่เปนของบริษทัใหญของกลุม บผฟ. สําหรับงวด 3 เดือน ส้ินสุด ณ วนัที ่ 31 มีนาคม 2551 มี
จํานวนทั้งสิน้ 2,817 ลานบาท เพิม่ข้ึน 286 ลานบาท หรือ รอยละ 11 เมื่อเปรียบเทียบกับชวงเวลาเดียวกันป 2550 
สาเหตหุลักมาจากสวนแบงกําไรจากกิจการรวมคาที่เพิม่ข้ึน 345 ลานบาท สวนใหญมาจาก จพีจีี  และ บีแอลซีพ ี

สําหรับกาํไรขั้นตนมีจาํนวนเทากับ 1,339 ลานบาท ลดลง 50 ลานบาท หรือรอยละ 4 สาเหตุหลกัจากรายได
คาไฟฟาของ บฟข. ที่ลดลงจากอัตราคาไฟซึ่งเปนไปตามสัญญาซื้อขายไฟฟา และมีกําไรจากการดําเนินงานจาํนวน 
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หมายเหตุ:    - กําไรสุทธิภายใตงบการเงินรวมตามวิธีสวนไดเสียไมไดแยกผลกระทบจากอัตราแลกเปลี่ยนของกิจการรวมคา 
- ไอพีพ ีประกอบดวย บฟร. บฟข. บีแอลซีพี จีพีจี  - เอสพีพี ประกอบดวย จีอีซี (ไมรวมจีพีจี) เออีพี เอพีบีพี เอ็กโก โคเจน รอยเอ็ด กรีน 

 - ตางประเทศ ประกอบดวย โคแนล เอ็นทีพีซี  - อื่นๆ ประกอบดวย เอสโก เอ็กคอมธารา อเมสโก 

ไอพีพี 
86%

เอสพีพี 
11%

อื่นๆ
 3%

1,322 ลานบาท ลดลง 75 ลานบาท หรือรอยละ 5 โดยปจจัยหลกัเกิดจากการลดลงของรายไดคาไฟฟา กาํไรจาก
อัตราแลกเปลี่ยน และดอกเบี้ยรับของ บผฟ. และบริษัทยอย  

                         หนวย : ลานบาท 
  กําไรสุทธิ 3 เดือน 

ป 2551 
กําไรสุทธิ 3 เดือน  

ป 2550 

 กอน FX หลัง FX กอน FX หลัง FX 
บผฟ. (43) (43) (50) (50) 
กลุมธุรกิจไอพีพี 2,648 2,678 2,343 2,378 
กลุมธุรกิจเอสพีพี 312 341 158 188 
กลุมธุรกิจผูผลิตไฟฟาตางประเทศ  (237) (237) (68) (68) 
กลุมธุรกิจอื่นๆ  88 78 84 83 
รวม 2,769 2,817 2,467 2,531 

  
  
  
 สําหรับงวด 3 เดือน ป 2551 กลุม บผฟ. มีกาํไรจากอตัราแลกเปลี่ยนสําหรับ บผฟ. และบริษัทยอย จาํนวน 
48 ลานบาท เมื่อเปรียบเทยีบกับชวงเวลาเดียวกันป 2550 ซึ่ง กลุม บผฟ. มีกําไรจากอัตราแลกเปลี่ยน จาํนวน 64 
ลานบาท ทั้งนี้กําไรจากอัตราแลกเปลี่ยนที่ยังไมเกิดขึ้นจริงจํานวน 30 ลานบาทเปนตัวเลขทางบญัชี  เพื่อใหเปนไป
ตามมาตรฐานการบัญชีไทยซึ่งเกิดขึน้จากผลตางของการแปลงมูลคาหนี้คงคางสทุธิเฉพาะที่เปนเงินตราสกุล
ตางประเทศกลับมาเปนเงนิตราสกุลบาท ณ วันสิน้สุดงวดของบัญชีปจจุบัน (วันที่ 31 มีนาคม 2551) กับงวดกอน
หนานี ้(วันที ่31 ธันวาคม 2550)  

หากไมคํานงึถงึผลกระทบจากอัตราแลกเปลี่ยนสําหรับ บผฟ. และบริษัทยอยแลว ในงวด 3 เดือน ป 2551 
บริษัทจะมกีําไรจํานวน 2,769 ลานบาท เพิม่ข้ึนจากชวงเวลาเดียวกนัป 2550 จํานวน 302 ลานบาท หรือคิดเปนรอย
ละ 12 

นอกจากนีห้ากไมคํานงึถงึกาํไรจากอัตราแลกเปลี่ยนสาํหรับ บผฟ. และบริษัทยอย จํานวน 48 ลานบาท 
ดอกเบี้ยจายจาํนวน 165 ลานบาท ภาษีเงินไดจํานวน 176 ลานบาท และคาเสื่อมราคาและคาตัดจําหนายตางๆ 
จํานวน 551 ลานบาท กาํไรกอนหกัดอกเบี้ยจาย ภาษ ีคาเสื่อมราคาและคาตัดจําหนายตางๆ (EBITDA) ของกลุม 
บผฟ. สําหรับงวด 3 เดือน ป 2551 จะเปนจํานวน 3,660 ลานบาท1 เพิม่ข้ึน 310 ลานบาท หรือคิดเปนรอยละ 9 เมื่อ
เทียบกบักําไรของกลุม บผฟ. ในชวงเวลาเดียวกันป 2550 จํานวน 3,350 ลานบาท ซึ่งไมรวมผลกําไรจากอัตรา
แลกเปลี่ยนจาํนวน 64 ลานบาท ดอกเบีย้จายจาํนวน 192 ลานบาท ภาษีเงนิไดจํานวน 163 ลานบาท และคาเสื่อม
ราคาและคาตดัจําหนายตางๆ จํานวน 528 ลานบาท 

                                                  
1 หากไมรวมกําไรจากอัตราแลกเปลี่ยน ดอกเบี้ยจาย ภาษีเงินได และคาเสื่อมราคาและคาตัดจําหนายตางๆของกิจการรวมคา EBITDA จะเทากับ 4,137 
ลานบาท 

กําไรสุทธิหลัง FX 
 3 เดือน ป 2551  
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อัตราสวนแสดงความสามารถในการหากําไร (Profitability Ratio) มีดังนี้ 
- อัตรากําไรขั้นตนเทากับรอยละ 48.75 
- อัตรากําไรจากการดําเนินงานเทากับรอยละ 48.12 
- อัตรากําไรสุทธิเทากับรอยละ 59.23 
- อัตรากําไรสุทธิ (ไมรวมผลกระทบจากอัตราแลกเปลี่ยนของ บผฟ. และบริษัทยอย) เทากับรอยละ 58.21 
- กําไรสุทธิ ตอหุน เทากับ 5.35 บาท 
- กําไรสุทธิ (ที่ไมรวมผลกระทบจากอัตราแลกเปลี่ยนของ บผฟ. และบรษิัทยอย) ตอหุนเทากับ 5.26 บาท   
- อัตราผลตอบแทนผูถือหุนเทากับรอยละ 6.58 
อัตรากําไรขั้นตน เทากับรอยละ 48.75 นั้นต่ํากวาชวงเวลาเดียวกันป 2550 ซึ่งเทากับรอยละ 50.48 เนื่องจาก

กําไรขั้นตนของ บฟข. ลดลง สาเหตุหลักจากรายไดคาไฟฟาที่ลดลง ในขณะที่อัตรากําไรสุทธิ (ไมรวมผลกระทบจาก
อัตราแลกเปลี่ยนของ บผฟ. และบริษัทยอย) เทากับรอยละ 58.21 นั้นสูงกวาชวงเวลาเดียวกันป 2550 ซึ่งเทากับ
รอยละ 55.40 สาเหตุหลักจากสวนแบงกําไรในสวนไดเสียจากกิจการรวมคาของ จีพีจี และ บีแอลซีพี ที่เพิ่มข้ึน 

 
3.2 การวิเคราะหรายได  คาใชจาย และสวนแบงผลกาํไรในสวนไดเสียในกิจการรวมคา 

ผลการดําเนินงานสําหรับงวด 3 เดือน ป 2551 ที่ไมรวมผลกระทบจากอัตราแลกเปลี่ยนของ บผฟ. และบริษัท
ยอย (Fx) และกําไรสุทธิของผูถือหุนสวนนอย (MI) เปนดังนี้ 

- รายไดรวมของ บผฟ. และบริษัทยอย มีจํานวนทั้งสิ้น 2,881 ลานบาท ลดลงจากชวงเวลาเดียวกันของป
กอน จํานวน 41 ลานบาท หรือรอยละ 1.42  

- คาใชจายรวมของ บผฟ. และบริษัทยอย มีจํานวนรวมทั้งสิ้น 1,948 ลานบาท เพิ่มข้ึนจากชวงเวลา
เดียวกันของปกอน จํานวน 3 ลานบาท หรือ รอยละ 0.16  

สําหรับสวนแบงผลกําไรในสวนไดเสียในกิจการรวมคา จํานวน 1,875 ลานบาท  (รวมกําไรจากอัตรา
แลกเปลี่ยน จํานวน 625 ลานบาทแลว) เพิ่มข้ึน จํานวน 345 ลานบาท หรือรอยละ 23 เมื่อเทียบกับชวงเวลา
เดียวกันป 2550 ซึ่งมีสวนแบงผลกําไรจํานวน 1,530 ลานบาท (รวมกําไรจากอัตราแลกเปลี่ยนจํานวน 383 ลาน
บาทแลว) โดยมีรายละเอียดแบงตามกลุมธุรกิจดังตอไปนี้  

 
รายไดรวม คาใชจายรวม และสวนแบงผลกําไร (ขาดทุน) จากกิจการรวมคา  

 บผฟ. ไอพีพ ี เอสพีพี ตางประเทศ อื่นๆ รวม 
 3M51 3M50 3M51 3M50 3M51 3M50 3M51 3M50 3M51 3M50 3M51 3M50 
รายไดรวม 111 113 1,901 1,990 556 563 - - 313 256 2,881 2,922 
คาใชจายรวม 154 163 1,127 1,172 452 448 - - 215 161 1,948 1,945 
กําไรกอนสวนแบงผลกําไร(ขาดทุน)จากกิจการรวมคา (43) (50) 774 818 104 115 - - 98 95 933 977 
สวนแบงผลกําไร(ขาดทุน)จากกิจการรวมคา - - 1,875 1,525 235 73 (237) (68) 2.41 0.99 1,875 1,530 
กําไรสุทธิกอน Fx ของบริษัทยอย และ MI (43) (50) 2,648 2,343 339 188 (237) (68) 101 96 2,809 2,508 

 

หนวย : ลานบาท 
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1)  บผฟ. มรีายไดรวมในงวด 3 เดือน ป 2551 จํานวน 111 ลานบาท แบงเปนเงนิปนผลรับจากการลงทุน
ทางการเงิน 78 ลานบาท ดอกเบี้ยรับ 19 ลานบาท และ รายไดอ่ืนๆ 14 ลานบาท ทัง้นี้รายไดรวมของ บผฟ. ลดลง
จากชวงเวลาเดียวกนัป 2550 ทั้งสิน้ 2 ลานบาท หรือรอยละ 2 สาเหตุหลักมาจากดอกเบี้ยรับลดลง 4 ลานบาท คิด
เปนรอยละ 18 เนื่องจากอัตราดอกเบีย้และจํานวนเงินฝากที่ลดลง ประกอบกบัเงินปนผลรับจากการลงทุนทาง
การเงนิ ลดลงทั้งสิน้ 5 ลานบาท คิดเปนรอยละ 6 สาเหตุการลดลงมาจากเงนิปนผลรับจากกองทุนเปดอืน่ๆ ลดลง 
21 ลานบาท ในขณะที่เงินปนผลรับจาก บริษัทจัดการและพัฒนาทรัพยากรน้าํภาคตะวันออก จาํกัด (มหาชน) หรือ 
อีสท วอเตอร เพิ่มข้ึน จํานวน 16 ลานบาท   

คาใชจายรวมของ บผฟ. รวมทั้งสิ้น 154 ลานบาท ลดลง 9 ลานบาท หรือรอยละ 6 เมื่อเทียบกับชวงเวลา
เดียวกันป 2550 สาเหตุหลักมาจากคาใชจายพัฒนาโครงการ ซึ่งสวนใหญไดแก คาที่ปรึกษาที่ลดลง  

 
 2)  กลุมธุรกิจไอพีพ ี คือ บฟร. บฟข. บีแอลซีพี และ จพีีจ ีมีรายไดรวมทั้งสิน้ 1,901 ลานบาท ลดลง 89 

ลานบาท คิดเปนรอยละ 4 เมื่อเทียบกับชวงเวลาเดียวกนัป 2550  คาใชจายรวมจํานวน 1,127 ลานบาท  ลดลง 45 
ลานบาท หรือรอยละ 4 จากชวงเวลาเดยีวกนัปกอน และสวนแบงผลกําไรในสวนไดเสียในกจิการรวมคา จาํนวน 
1,875 ลานบาท (รวมกําไรจากอัตราแลกเปลี่ยนจาํนวน 713 ลานบาทแลว) เพิ่มข้ึน 350 ลานบาท หรือรอยละ 23 
เมื่อเทียบกับชวงเวลาเดียวกนัป 2550 ซึ่งมีสวนแบงผลกาํไรในสวนไดเสียในกิจการรวมคาจํานวน 1,525 ลานบาท 
(รวมกําไรจากอัตราแลกเปลี่ยนจาํนวน 440 ลานบาทแลว) โดยมีรายละเอียดดังตอไปนี ้
รายได คาใชจาย และสวนแบงผลกําไร (ขาดทุน) จากกิจการรวมคาของกลุมธุรกิจไอพีพี: 

 บฟร. บฟข. บีแอลซีพี จีพีจี รวม 
 3M51 3M50 3M51 3M50 3M51 3M50 3M51 3M50 3M51 3M50 %เปล่ียนแปลง 

รายไดรวม 967 901 934 1,090 - - - - 1,901 1,990 (4%) 
คาใชจายรวม 565 563 562 610 - - - - 1,127 1,172 (4%) 
กําไรกอนสวนแบงผลกําไร(ขาดทุน)จากกิจการรวมคา 403 338 371 480 - - - - 774 818 (5%) 
สวนแบงผลกําไร(ขาดทุน)จากกิจการรวมคา - - - - 1,378 1,273 497 253 1,875 1,525 23%. 
กําไรสุทธิกอน Fx ของบริษัทยอย และ MI 403 338 371 480 1,378 1,273 497 253 2,648 2,343 13% 

• รายไดคาไฟของกลุมธุรกิจไอพีพี จํานวนรวม 1,888 ลานบาท ลดลงจากชวงเวลาเดียวกันป 2550 จํานวน 
66 ลานบาท หรือรอยละ 3 เนื่องจากรายไดคาไฟของ บฟข. จํานวน 927 ลานบาท ลดลง 137 ลานบาท สาเหตุหลัก
จากอัตราคาไฟฟา (Base Availability Credit) ที่ลดลง ในขณะที่รายไดคาไฟของ บฟร. จํานวน 961 ลานบาท 
เพิ่มข้ึน 71 ลานบาท เนื่องจากอัตราคาไฟฟาที่เพิ่มข้ึน (Capacity Rate)  ทั้งนี้เปนไปตามที่กําหนดไวในสูตรคาพลัง
ไฟฟา ในลักษณะตนทุนบวกกําไรสวนเพิ่ม (Cost Plus) ที่ใหแกผูประกอบการภายใตสัญญาซื้อขายไฟฟา (PPA) 
และเปนไปตามที่ไดประมาณการไวแลว นอกจากนี้ เมื่อวันที่ 8 พฤศจิกายน 2550 บฟร. ไดทําสัญญาแลกเปลี่ยน
รายไดลวงหนากับสถาบันการเงินแหงหนึ่ง เพื่อลดความเสี่ยงจากการผันผวนของอัตราแลกเปลี่ยน  ณ วันที่ 31 
มีนาคม 2551 รายไดคาไฟฟาตามสัญญาอัตราแลกเปลี่ยนรายไดลวงหนา จํานวน 41.88 ลานดอลลารสหรัฐ มี
อัตราแลกเปลี่ยนคงที่ตามสัญญาเทากับ 33.80 บาทตอดอลลารสหรัฐ สัญญาดังกลาวมีผลบังคับต้ังแตวันที่ 8 
พฤศจิกายน 2550 ถึงวันที่ 5 มกราคม 2553  
 

หนวย : ลานบาท 
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รายไดคาไฟฟากลุมธุรกิจไอพีพี: 
 3M51 3M50 %เปล่ียนแปลง  
บฟร. 961 891 8% 
บฟข. 927 1,063 (13%) 
     รวมรายไดคาไฟฟา-ไอพีพี 1,888 1,954 (3%) 

 
สัญญาซื้อขายไฟฟาไดกําหนดอัตราคาไฟฟาในแตละปเพื่อใหครอบคลุมคาใชจายคงที่ คือ คาชําระหนี้และ

คาบํารุงรักษาหลัก ซึง่จะใชอัตราดังกลาวตามที่ไดตกลงในสัญญาซื้อขายไฟฟาในการคํานวณคาไฟฟาในแตละงวด 
นอกจากนัน้ ในการคํานวณรายไดคาความพรอมจายพลังไฟฟา ไดรับการปรับเพื่อชดเชยผลกระทบที่เกิดจากอัตรา
แลกเปลี่ยน สําหรับภาระคาใชจายในการกูยืมเงนิและคาอะไหลที่ใชในการบาํรุงรักษาหลักที่เปนสกุลดอลลารสหรัฐ 
ซึ่ง บฟร. และ บฟข. จะไดรับการชดเชยทุกเดือนตามงวดกาํหนดชําระคาไฟฟา โดยจะไดรับคาพลังไฟฟาเพิ่มข้ึน      
จากที่เคยกาํหนดไวในสัญญาซื้อขายไฟฟากอนการเพิ่มเติมเงื่อนไขการปรับตามอัตราแลกเปลี่ยนเมื่ออัตรา
แลกเปลี่ยนสงูกวาระดับ 28 บาท ตอหนึง่ดอลลารสหรัฐ และไดรับคาพลงัไฟฟาลดลงเมื่ออัตราแลกเปลี่ยนต่าํกวา
ระดับ 28 บาท ตอหนึ่งดอลลารสหรัฐ ทัง้นี้ในงวด 3 เดอืน ป 2551 รายไดคาไฟฟาจากบริษทัยอยหลักไดรวมสวนคา
ไฟฟาที่ไดรับชดเชยผลกระทบจากอัตราแลกเปลี่ยนเปนเงิน 65 ลานบาท  

• รายไดจากดอกเบี้ยรับและรายไดอ่ืนๆ จํานวน 13 ลานบาท ลดลง 23 ลานบาท หรือรอยละ 63 สาเหตุ
หลักจากดอกเบี้ยรับของ บฟข. และ บฟร. ลดลง 19 ลานบาท และ 6 ลานบาท ตามลําดับ เนื่องจากอัตราดอกเบี้ยที่
ลดลง  

• ตนทุนขาย จํานวน 800 ลานบาท ลดลงจากชวงเวลาเดียวกันป 2550 จํานวน 17 ลานบาท หรือ รอยละ 2 
สาเหตุหลักมาจากตนทุนขายของ บฟร. ลดลง 51 ลานบาท หรือรอยละ 11 เนื่องจากในชวงเวลาเดียวกันของปกอน 
มีคาใชจายสูงในการซอมบํารุงรักษา ในขณะที่ บฟข. มีตนทุนขายเพิ่มข้ึน 34 ลานบาท หรือรอยละ 10 เนื่องจาก 
บฟข. มีคาน้ํามันเตาเพิ่มข้ึน เนื่องจาก กฟผ. ส่ังเดินเครื่องดวยน้ํามันเตา ซึ่งสามารถเรียกเก็บในรายไดคาไฟฟาจาก 
กฟผ. ทั้งนี้เปนไปตามสัญญาซื้อขายไฟฟา 

ตนทุนขายกลุมธุรกิจไอพีพี:                                                                                                          หนวย : ลานบาท 
 3M51 3M50 %เปล่ียนแปลง  
บฟร. 433 485 (11%) 
บฟข. 367 333 10% 
    รวมตนทุนขาย-ไอพีพี 800 817 (2%) 

• คาใชจายในการบริหารและภาษี จํานวน 228 ลานบาท เพิ่มข้ึนจากชวงเวลาเดียวกันของปกอน จํานวน 
21 ลานบาท หรือ รอยละ 10 สาเหตุหลักจากภาษีเงินไดของ บฟร. เพิ่มข้ึน จํานวน 41 ลานบาท หรือรอยละ 78  
เนื่องจากรายไดที่เพิ่มข้ึน  ในขณะที่ภาษีเงินไดของ บฟข. ลดลง จํานวน 26 ลานบาท หรือรอยละ 27 เนื่องจาก
รายไดที่ลดลง ปจจุบัน บฟร. และ บฟข. ไดรับลดหยอนภาษีเงินไดนิติบุคคลสําหรับกําไรสุทธิที่ไดรับจากการลงทุน
ผลิตไฟฟาในอัตรารอยละ 50 ของอัตราปกติ เปนเวลา 5 ป ซึ่งสิ้นสุด ณ วันที่ 19 เมษายน 2551 และ วันที่ 25 
กันยายน 2552 ตามลําดับ 

หนวย : ลานบาท 
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• ดอกเบี้ยจาย จํานวนรวมทั้งสิ้น 100 ลานบาท ลดลงจากชวงเวลาเดียวกันป 2550 จํานวน 48 ลานบาท 
หรือ รอยละ 33 เนื่องจาก บฟข. มีจํานวนเงินตนของเงินกูและหุนกูลดลง  

• สวนแบงผลกําไรในสวนไดเสียในกิจการรวมคา คือ บีแอลซีพี และ จีพีจี จํานวน 1,875 ลานบาท 
เพิ่มข้ึน 350 ลานบาท หรือ รอยละ 23 โดยสวนใหญเกิดจากสวนแบงผลกําไรจาก จีพีจี จํานวน 497 ลานบาท (รวม
กําไรจากอัตราแลกเปลี่ยนจํานวน 209 ลานบาทแลว)  เพิ่มข้ึนจํานวน 244 ลานบาท หรือรอยละ 97 จากรายไดคา
ไฟฟาของโครงการแกงคอย 2 โรงที่ 1 และ 2 ที่ไดเร่ิมเดินเครื่องเชิงพาณิชยเมื่อเดือน พฤษภาคม 2550 และ 
กุมภาพันธ 2551 ตามลําดับ  และสวนแบงผลกําไรจาก บีแอลซีพี จํานวน 1,378 ลานบาท (รวมกําไรจากอัตรา
แลกเปลี่ยนจํานวน 504 ลานบาทแลว) เพิ่มข้ึนจํานวน 105 ลานบาท หรือรอยละ 8 จากกําไรจากอัตราแลกเปลี่ยน  
 

3) กลุมธุรกิจเอสพีพี ประกอบดวย 5 บริษัท คือ จีอีซี (ไมรวม จีพีจี) เออีพี เอพีบีพี เอ็กโก โคเจน และ 
รอยเอ็ด กรีน  ในงวด 3 เดือน ป 2551 มีรายไดรวมทั้งสิ้น 556 ลานบาท ลดลงจากชวงเวลาเดียวกันป 2550 จํานวน 
7 ลานบาท หรือ รอยละ 1   คาใชจายรวม จํานวน 452 ลานบาท เพิ่มข้ึนจากชวงเวลาเดียวกันป 2550 จํานวน 4 
ลานบาท หรือ รอยละ 1 และสวนแบงผลกําไรในสวนไดเสียในกิจการรวมคา จํานวน 235 ลานบาท (รวมกําไรจาก
อัตราแลกเปลี่ยนจํานวน 143 ลานบาทแลว) เพิ่มข้ึนจากชวงเวลาเดียวกันของปกอน  จํานวน 162 ลานบาท หรือ
รอยละ 224 โดยมีรายละเอียดดังนี้  
รายได คาใชจาย และสวนแบงผลกําไร (ขาดทุน) จากกิจการรวมคาของกลุมธุรกิจเอสพีพี:                     หนวย : ลานบาท             

 เอ็กโก  โคเจน รอยเอ็ด กรีน จีอีซ ี
(ไมรวม จีพีจี) 

เอพีบีพี และ 
 เออีพี 

รวม 

 3M51 3M50 3M51 3M50 3M51 3M50 3M51 3M50 3M51 3M50 %เปล่ียนแปลง 

รายไดรวม 482 494 74 68 - - - - 556 563 (1%) 
คาใชจายรวม 413 413 39 35 - - - - 452 448 1% 
กําไรกอนสวนแบงผลกําไร(ขาดทุน)จากกิจการรวมคา 69 81 35 34 - - - - 104 115 (10%) 
สวนแบงผลกําไร(ขาดทุน)จากกิจการรวมคา - - - - 194 62 41 10 235 73 224% 
กําไรสุทธิกอน Fx ของบริษัทยอย และ MI 69 81 35 34 194 62 41 10 339 188 81% 

• รายไดคาไฟฟาของกลุมธุรกิจเอสพีพี เปนจํานวนรวม 551 ลานบาท เพิ่มข้ึนจากชวงเวลาเดียวกันป 2550 
จํานวน 3 ลานบาท หรือ รอยละ 1 สวนใหญมาจากรายไดคาไฟฟาที่เพิ่มข้ึนของ รอยเอ็ด กรีน  จํานวน 13 ลานบาท 
เนื่องจากคาพลังงานไฟฟา (Energy Charge) ที่เพิ่มข้ึนจากราคาน้ํามันเตาที่สูงขึ้น ซึ่งสัมพันธกับสูตรคาไฟ ในขณะ
ที่ เอ็กโก โคเจน มีรายไดคาไฟฟาลดลงจํานวน 10 ลานบาท จากรายไดคาไฟฟาจาก กฟผ. ที่ลดลงจากการหยุด
ซอมตามแผน  
รายไดคาไฟฟากลุมธุรกิจเอสพีพี:                  
 3M51 3M50 %เปล่ียนแปลง  
เอ็กโก โคเจน 479 489 (2%) 
รอยเอ็ด กรีน 72 59 22% 
     รวมรายไดคาไฟฟา-เอสพีพี 551 548 1% 

หนวย : ลานบาท 
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• รายไดจากดอกเบี้ยรับและรายไดอ่ืนๆ จํานวน 5 ลานบาท ลดลง 11 ลานบาท หรือรอยละ 70 สาเหตุ
หลักเกิดจากเงินชวยเหลือคา Guarantee fee ที่ รอยเอ็ด กรีน ไดรับจาก UNDP เปนเวลา 4 ป ไดส้ินสุดในป 2550  
อีกทั้งอัตราดอกเบี้ยที่ลดลง ทําใหดอกเบี้ยรับของ รอยเอ็ด กรีน และ เอ็กโก โคเจน ลดลงเชนกัน 

• ตนทุนขาย จํานวน 422 ลานบาท เพิ่มข้ึนจากชวงเวลาเดียวกันป 2550 จํานวน 3 ลานบาท หรือรอยละ 1 
สาเหตุหลักจากตนทุนขายของรอยเอ็ด กรีน เพิ่มข้ึน 4 ลานบาท เนื่องจากราคาเชื้อเพลิงที่เพิ่มข้ึน   
  ตนทุนขายกลุมธุรกิจเอสพีพี:                         
 3M51 3M50 %เปล่ียนแปลง  
เอ็กโก โคเจน 387 388 (0.33%) 
รอยเอ็ด กรีน 35 31 15% 
     รวมตนทุนขาย-เอสพีพี 422 419 1% 

• คาใชจายในการบริหารและภาษี จํานวน 9 ลานบาท เพิ่มข้ึนจากชวงเวลาเดียวกันของปกอนจํานวน 4 
ลานบาท หรือ รอยละ 88 สาเหตุหลักเกิดจากการจายคาปรับใหแก กฟผ. จํานวน 5 ลานบาท จากการที่เอ็กโก โค
เจนไมสามารถขายไอน้ําใหแกลูกคาในนิคมอุตสาหกรรมไดครบตามจํานวนที่กําหนดไวในสัญญาซื้อขายไฟฟา  

• ดอกเบี้ยจาย จํานวน 20 ลานบาท ลดลงจากชวงเวลาเดียวกันป 2550 จํานวน 4 ลานบาท หรือ รอยละ 
15 สาเหตุหลักเกิดจากจํานวนเงินตนที่ลดลงของ เอ็กโก โคเจน  

• สวนแบงผลกําไรในสวนไดเสียในกิจการรวมคา คือ จีอีซี (ไมรวม จีพีจี) เอพีบีพี และ เออพี ีจาํนวนรวม 
235 ลานบาท เพิ่มข้ึน 162 ลานบาท หรือรอยละ 224 เมื่อเปรียบเทียบกับชวงเวลาเดียวกันป 2550 โดยสวนใหญ
เปนสวนแบงกําไรจาก จีอีซี จํานวน 194 ลานบาท (รวมกําไรจากอัตราแลกเปลี่ยนจํานวน 134 ลานบาทแลว) 
เพิ่มข้ึน 132 ลานบาท หรือรอยละ 212 สาเหตุหลักเนื่องจากกําไรจากอัตราแลกเปลี่ยนที่เพิ่มข้ึน  

นอกจากนี้ยังมีสวนแบงผลกําไรจาก เอพีบีพีและเออีพี จํานวน 41 ลานบาท (รวมกําไรจากอัตราแลกเปลี่ยน
จํานวน 10 ลานบาทแลว) เพิ่มข้ึน 31 ลานบาท หรือรอยละ 299  เมื่อเทียบกับชวงเวลาเดียวกันป 2550 สาเหตุหลัก
มาจากรายไดคาไฟฟาที่ขายใหกับ กฟผ. เพิ่มข้ึน และคาบํารุงรักษาที่ลดลงของ เออีพี 

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

สวนไดเสียในกิจการรวมคา จํานวน 237 ลานบาท โดยขาดทุนเพิ่มข้ึนจากชวงเวลาเดียวกันของปกอน จํานวน 168 
ลานบาท โดยแบงเปนสวนแบงผลขาดทุนจาก เอ็นทีพีซี จํานวน 251 ลานบาท (รวมขาดทุนจากอัตราแลกเปลี่ยน
จํานวน 235 ลานบาทแลว) ขาดทุนเพิ่มข้ึนจากชวงเวลาเดียวกันของปกอน จํานวน 172 ลานบาท หรือรอยละ 218 
สาเหตุหลักมาจากผลขาดทุนจากอัตราแลกเปลี่ยนเพิ่มข้ึน จํานวน 167 ลานบาท ในขณะที่สวนแบงผลกําไรจาก 
โคแนล จํานวน 15 ลานบาท (รวมกําไรจากอัตราแลกเปลี่ยนจํานวน 4 ลานบาทแลว) เพิ่มข้ึน 4 ลานบาท หรือรอย
ละ 39 จากคาใชจายในการบริหาร ภาษี และดอกเบี้ยจายที่ลดลง 

 
 

หนวย : ลานบาท 



 11

 5) กลุมธุรกิจอื่นๆ ประกอบดวย 2 บริษัทยอยคือ เอสโก และ เอ็กคอมธารา และกิจการรวมคา 1 แหง คือ   
อเมสโก มีรายไดรวมทั้งสิ้น 313 ลานบาท เพิ่มข้ึนจากชวงเวลาเดียวกันป 2550 จํานวน 57 ลานบาท หรือ รอยละ 
22  คาใชจายรวมจํานวน 215 ลานบาท เพิ่มข้ึนจากชวงเวลาเดียวกันของปกอน จํานวน 54 ลานบาท หรือ รอยละ 
33  และสวนแบงผลกําไรในสวนไดเสียในกิจการรวมคาจํานวน 2.41 ลานบาท เพิ่มข้ึน 1.42 ลานบาท หรือรอยละ 
144 เมื่อเทียบกับชวงเวลาเดียวกันของปกอน โดยมีรายละเอียดดังตอไปนี้ 

 
รายได คาใชจาย และสวนแบงผลกําไร (ขาดทุน) จากกิจการรวมคาของกลุมธุรกิจอื่นๆ:                   หนวย : ลานบาท 
 เอสโก เอ็กคอมธารา รวม 
 3M51 3M50 3M51 3M50 3M51 3M50 %เปล่ียนแปลง 
รายไดรวม 254 199 60 57 313 256 22% 
คาใชจายรวม 198 145 17 17 215 161 33% 
กําไรกอนสวนแบงผลกําไร (ขาดทุน) จากกิจการรวมคา 56 54 43 41 98 95 3% 
สวนแบงผลกําไร (ขาดทุน) จากกิจการรวมคา 2.41 1 - - 2.41 1 144% 
กําไรสุทธิกอน Fx ของบริษัทยอย และ MI 58 55 43 41 101 96 5% 

• รายไดคาบริการ ของเอสโก จํานวน 251 ลานบาท เพิ่มข้ึนจากชวงเวลาเดียวกันป 2550 จํานวน 54 ลาน
บาท หรือ รอยละ 28 สาเหตุหลักจากรายไดการใหบริการบํารุงรักษาและรายไดจากการขายอุปกรณเครื่องจักรใน
การผลิตไฟฟาใหกับโรงไฟฟาตางประเทศเพิ่มข้ึน 

• รายไดคาน้ํา ของเอ็กคอมธารา จํานวน 57 ลานบาท เพิ่มข้ึนจากชวงเวลาเดียวกันป 2550 จํานวน 3 ลาน
บาท หรือ รอยละ 5 เนื่องจากปริมาณน้ําประปาขั้นต่ํา (Minimum Take) และอัตราคาน้ําที่เพิ่มข้ึนตามสัญญาระยะ
ยาวกับการประปาสวนภูมิภาค 

• รายไดจากดอกเบี้ยรับและรายไดอ่ืนๆ จํานวน 5 ลานบาท เพิ่มข้ึน 0.18 ลานบาท หรือ คิดเปนรอยละ 4   
• ตนทุนบริการ จํานวน 169 ลานบาท เพิ่มข้ึนจากชวงเวลาเดียวกันป 2550 จํานวน 60 ลานบาท หรือรอย

ละ 55 เปนผลมาจากการเพิ่มข้ึนของตนทุนการใหบริการบํารุงรักษา ซึ่งสอดคลองกับรายไดที่เพิ่มข้ึน 
• ตนทุนขายน้ําประปา จํานวน 16 ลานบาท ลดลงจากชวงเวลาเดียวกันของปกอน จํานวน 1 ลานบาท 

หรือ รอยละ 6  เนื่องจากคาซอมบํารุงที่เกิดขึ้นในปกอน  
• คาใชจายในการบริหารและภาษี จํานวน 29 ลานบาท ลดลงจากชวงเวลาเดียวกันของปกอน จํานวน 5 

ลานบาท หรือ รอยละ 15 สาเหตุหลักจากคาใชจายในการบริหารและภาษีของเอสโกลดลง 6 ลานบาท 
• สวนแบงกําไรในสวนไดเสียในกิจการรวมคา ของเอสโก จํานวน 2.41 ลานบาท เพิ่มข้ึน 1.42 ลานบาท 

จาก อเมสโก  
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4. รายงานและวิเคราะหฐานะการเงิน 
 
4.1  การวิเคราะหสินทรัพย 

ณ วันที่ 31 มีนาคม 2551 บผฟ. บริษัทยอยและสวนไดเสียในกิจการรวมคา  มีสินทรัพยรวมจํานวน 56,187 
ลานบาท เพิ่มข้ึน 2,587 ลานบาท หรือ รอยละ 5 เมื่อเทียบกับส้ินป 2550 โดยมีรายละเอียดสําคัญดังนี้  

 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 

 
 
 
1) เงินสด เงินฝากสถาบันการเงนิ เงนิลงทุนในหลักทรพัยในความตองการของตลาด ทั้งระยะสัน้

และระยะยาว จํานวน 6,875 ลานบาท คิดเปนสัดสวนรอยละ 12 ของสินทรพัยรวม เพิ่มข้ึน 1,382 ลานบาท หรือ
รอยละ 25 สาเหตหุลักจาก เงนิสดและรายการเทียบเทาเงินสดเพิ่มข้ึน 1,319 ลานบาท สวนใหญมาจากเงนิสดรับ
จากการดําเนนิงาน 655 ลานบาท และการไดรับเงินปนผลจากกิจการรวมคา 875 ลานบาท และเงินปนผลจากอีสท
วอเตอร จํานวน 78 ลานบาท ในขณะที่มกีารจายชําระเงินตนและดอกเบี้ยของเงินกู 125 ลานบาท 

2) เงินลงทุนระยะสั้นและระยะยาวที่ใชเปนหลกัประกัน  จาํนวน 1,316 ลานบาท คิดเปนสัดสวนรอยละ 
2 ของสินทรพัยรวม เพิ่มข้ึน 401 ลานบาท หรือรอยละ 44 สาเหตุหลักจากการสํารองเงนิไวสําหรับการชําระหนี้เงนิ
ตนและดอกเบี้ยที่ครบกําหนดชําระคืนของ บฟข. 

3) เงินลงทุนในบริษัทยอยและสวนไดเสียในกิจการรวมคา ณ วันที่ 31 มีนาคม 2551 สวนไดเสียใน
กิจการรวมคา ซึ่งบันทึกโดยวิธีสวนไดเสียตามงบการเงินรวม มีมูลคาตามบัญชี เทากับ 20,611 ลานบาท คิดเปน
สัดสวนรอยละ 37 ของสินทรัพยรวม เพิ่มข้ึน 378 ลานบาท หรือรอยละ 2 ซึ่งมีการเปลี่ยนแปลงที่สําคัญไดแก 

 3.1) มีการเพิ่มข้ึนของสวนแบงกําไรจากเงินลงทุนตามวิธีสวนไดเสีย จํานวน 2,127 ลานบาท 
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สินทรัพยอื่นๆ สินทรัพยรวม 
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หุนกู(บาท)
32%

บาท
52%

เยน
3%

ดอลลาร
สหรัฐ
13%

 3.2) ไดรับเงินปนผลจาก บีแอลซีพี  จํานวน  1,667 ลานบาท  
     3.3) มีการลงทุนในหุนเพิ่มทุนจํานวน 10 ลานบาท 
 3.4) กําไรจากการแปลงคางบการเงินของบริษัทที่อยูในตางประเทศ จํานวน 91 ลานบาท 
สําหรับเงินลงทุนในบริษัทยอยและสวนไดเสียในกิจการรวมคา ซึ่งบันทึกโดยใชราคาทุนเดิมเปนราคาเริ่มตน 

ตามงบการเงินเฉพาะบริษัท มีมูลคาตามบัญชี ณ 31 มีนาคม 2551  เทากับ 29,673 ลานบาท เพิ่มข้ึน 19 ลานบาท 
ซึ่งเปนผลมาจาก บผฟ. มีการลงทุนเพิ่มในกิจการรวมคา ซึ่งไดแก เอ็นทีพีซี และบริษัท พัฒนาพลังงานทดแทนและ
ส่ิงแวดลอม จํากัด 

4) ที่ดิน อาคารและอุปกรณ (สุทธิ) จํานวน 18,111 ลานบาท คิดเปนสัดสวนรอยละ 32 ของสินทรัพยรวม 
ลดลงสุทธิทั้งสิ้น 527 ลานบาท หรือรอยละ 3 สินทรัพยที่ลดลงสวนใหญมาจาก การตัดคาเสื่อมราคาของสินทรัพย 
บผฟ. และบริษัทยอยอื่นๆ จํานวน 535 ลานบาท   และการโอนวัสดุสํารองหลักที่ไมใชงานออกไปยังวัสดุสํารองคลัง
ของ บฟร.  จํานวน 49 ลานบาท ในขณะที่มีการบันทึกวัสดุสํารองหลักเปนสินทรัพยเนื่องจากการซอมบํารุงรักษา
ของ บฟร.  จํานวน 45 ลานบาท และซื้อสุทธิของที่ดิน อาคารและอุปกรณ 12 ลานบาท 

5) สินทรัพยอ่ืนๆ จํานวน 9,274 ลานบาท คิดเปนสัดสวนรอยละ 17 ของสินทรัพยรวม เพิ่มข้ึน 952 ลานบาท 
หรือรอยละ 11 สาเหตุหลักเนื่องจากเงินปนผลคางรับจากกิจการรวมคาที่เพิ่มข้ึน จํานวน 792 ลานบาท รายไดคาง
รับของเอสโกที่เพิ่มข้ึน 82 ลานบาท  

 
4.2  การวิเคราะหหนีส้ิน 

ณ วันที่ 31 มีนาคม 2551 บริษัทมีหนี้สินรวม จํานวน 11,442 ลานบาท ลดลงจากสิ้นป 2550 จํานวน 163 
ลานบาท หรือรอยละ 1 ดังรายละเอียดตอไปนี้ 

1) เงินกูยืมระยะยาวและหุนกู จาํนวน 9,091 ลานบาท หรือรอยละ 79 ของหนี้สินรวม ลดลง 146 ลาน
บาท หรือรอยละ 2 สาเหตหุลักเกิดจากการชําระหนี้เงนิกูของ เอ็กโก โคเจน และรอยเอ็ด กรีน จํานวน 90 ลานบาท 
โดยมีรายละเอียดเปนเงินตราสกุลตางๆ ดังนี ้

 
- เงินกูสกุลดอลลารสหรัฐ จํานวน 39 ลานดอลลารสหรัฐ                      
- เงินกูสกุลเยน จํานวน 823 ลานเยน  
- เงินกูสกุลบาท จํานวน 4,677 ลานบาท  
- หุนกูสกุลบาท จํานวน 2,957  ลานบาท          
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หน้ีสิน
20.36%

สวนของ
ผูถือหุน
79.64%

กําหนดชําระคืนเงินกูระยะยาวและหุนกู ณ วันที่ 31 มีนาคม 2551                                                    หนวย : ลานบาท 
กําหนดชําระคืน บผฟ. บฟข. เอ็กโก โคเจน รอยเอ็ด กรีน 
ภายใน 1 ป - 1,349 150 32 
1-5 ป - 2,227 986 128 
เกินกวา 5 ป 4,000 - 121 99 
 รวม 4,000 3,576 1,256 259 

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

สํารองเพื่อการชําระคืนเงินตนและจายดอกเบี้ยที่จะครบกําหนดชําระคืนภายใน 1 ป และเพื่อลดความเสี่ยงจาก
อัตราแลกเปลี่ยน 

2) หนี้สินอื่นๆ จํานวน 2,351 ลานบาท หรือรอยละ 21 ของหนี้สินรวม ลดลง 16 ลานบาท หรือรอยละ 1 
สาเหตุหลักเนื่องจากเจาหนี้การคาลดลง 281 ลานบาท ซึ่งสวนใหญมาจากเอ็กโก โคเจน และ บฟข. ในขณะที่
หนี้สินสุทธิในกิจการรวมคาเพิ่มข้ึน 181 ลานบาท เนื่องจากการรับรูสวนแบงขาดทุนจากเอ็นทีพีซี ภาษีเงินไดคาง
จายเพิ่มข้ึน 112 ลานบาท สวนใหญมาจาก บฟร. และ บฟข.  
 
4.3  การวิเคราะหสวนของผูถือหุน 

ณ วันที่ 31 มีนาคม 2551 สวนของผูถือหุน มีจํานวน 44,745 ลานบาท เพิ่มข้ึนจากสิ้นป 2550 จํานวน 
2,750 ลานบาท คิดเปนรอยละ 7 เนื่องจากปจจัยหลักคือ กําไรสุทธิจากผลการดําเนินงานตามงบการเงินรวม 
จํานวน 2,817 ลานบาท 
 
  จากการวิเคราะหโครงสรางของเงินทุน ณ วันที่ 31 มีนาคม 2551 สรุปไดดังน้ี  
สวนของผูถือหุน  จํานวน 44,745 ลานบาท คิดเปนรอยละ 79.64          
หนี้สิน  จํานวน  11,442 ลานบาท คิดเปนรอยละ 20.36                          

 
 
สามารถคํานวณหา  อัตราสวนทางการเงินที่สําคัญ ไดดังนี้ 
- อัตราสวนหนี้สินตอสวนของผูถือหุน เทากับ 0.26 เทา ตํ่ากวาสิ้นป 2550 ซึ่งเทากับ 0.28 เทา  
- มูลคาตามบัญชีของสินทรัพยสุทธิตอหุน เทากับ  83.93 บาท เพิ่มข้ึนจากสิ้นป 2550 ซึ่งอยูที่ระดับ 78.78 บาท 
 

5. รายงานการวิเคราะหกระแสเงินสด 
งบกระแสเงินสดแสดงกระแสเงินสดที่เปลี่ยนแปลงจากกิจกรรมดําเนินงาน กิจกรรมลงทุน และกิจกรรมจัดหา

เงิน ณ ส้ินงวดบัญชี และแสดงเงินสดและรายการเทียบเทาคงเหลือส้ินงวด ณ วันที่ 31 มีนาคม 2551 เงินสดและ
รายการเทียบเทาคงเหลือ มีจํานวน 5,069 ลานบาท เพิ่มข้ึนจากสิ้นป 2550 ทั้งสิ้น 1,319 ลานบาท ซึ่งมีรายละเอยีด
ของแหลงที่มาและแหลงที่ใชไปของเงินดังตอไปนี้ 



 15

- เงินสดสุทธิที่ไดมาจากกิจกรรมดําเนินงาน จํานวน 655 ลานบาท มาจากเงินสดที่ไดมาจากการ
ดําเนินงาน 1,732 ลานบาท และเงินสดใชไปสําหรับเงินทุนหมุนเวียน 1,077 ลานบาท  

 - เงินสดสุทธิที่ไดมาจากกิจกรรมลงทุน จํานวน 792 ลานบาท สวนใหญมาจากการไดรับเงินปนผลจาก
กิจการรวมคา 875 ลานบาท และเงินปนผลรับจากอีสท วอเตอร จํานวน 78 ลานบาท ในขณะที่มีการลงทุนในเงิน
ฝากสถาบันการเงิน จํานวน 138 ลานบาท  

- เงินสดสุทธิที่ใชไปสําหรับกิจกรรมจัดหาเงิน จํานวน 128 ลานบาท เกิดจากการชําระคืนเงินกู เอ็กโก 
โคเจน และ รอยเอ็ด กรีน รวมทั้งสิ้น 90 ลานบาท และการจายดอกเบี้ยเงินกูจํานวน 35 ลานบาท 

 
ในงวด 3 เดือน ป 2551 บผฟ. มีอัตราสวนสภาพคลอง (Liquidity Ratio) ที่สําคัญ ดังนี้ 

- อัตราสวนสภาพคลอง (Current Ratio) อยูที่ 5.60 เทา เทียบกับป 2550 ซึ่งเทากับ 4.22 เทา 
 - อัตราสวนสภาพคลองหมุนเร็ว (Quick Ratio) อยูที่ 3.13 เทา เทียบกับป 2550 ซึ่งเทากับ 2.26 เทา 
 

สาเหตทุี่อัตราสวนทั้งสองของป 2551 สูงกวาป 2550 เปนผลมาจากเงนิสดและรายการเทยีบเทาเงินสดเพิ่มข้ึน  
สวนใหญมาจากการไดรับเงินปนผลจากกจิการรวมคา และเงนิลงทุนระยะสั้นที่ใชเปนหลกัประกนัของ บฟข. เพิม่ข้ึน 

 
 


