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หมายเหตุ: บทรายงานและการวิเคราะหงบการเงินฉบับนี้ ฝายบริหารไดจัดทําขึ้นเพื่อนําเสนอขอมูลและแสดงวิสัยทัศน
ของฝายบริหารใหผูลงทุนทั่วไปสามารถติดตามและทําความเขาใจฐานะการเงินและผลการดําเนินงานของบริษัทไดดีขึ้น  อันเปน
การสงเสริมโครงการการกํากับดูแลกิจการที่ดีของคณะกรรมการกํากับหลักทรัพยและตลาดหลักทรัพย (กลต.) 
 อนึ่งเนื่องจากบทรายงานและการวิเคราะหฉบับนี้มีวัตถุประสงคเพื่อเสนอขอมูลและคําอธิบายถึงสถานะ
การเงินและผลการดําเนินงานของบริษัทที่เปนอยูในปจจุบัน ซึ่งส่ิงที่นําเสนอนี้อาจเปล่ียนแปลงตามปจจัยหรือสภาวะแวดลอมที่
อาจเปลี่ยนแปลงไปในอนาคต  ฉะนั้นจึงใครขอใหนักลงทุนใชวิจารณญาณในการพิจารณาใชประโยชนจากเอกสารขอมูลนี้ และ
หากมีคําถามหรือขอสงสัยประการใดกรุณาติดตอสอบถามไดที่ สวนนักลงทุนสัมพันธ บริษัท ผลิตไฟฟา จํากัด (มหาชน) โทร. 02-
998-5131-2  หรือ  email : ir@egco.com 
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บทรายงานและการวิเคราะหของฝายบริหาร 
1. บทสรุปผูบรหิาร 

บริษัท ผลิตไฟฟา จาํกัด (มหาชน) หรือ บผฟ. เปนผูผลิตไฟฟาเอกชนรายใหญ ซึ่งมีกาํลังผลิตติดตั้ง ณ 
ปจจุบันตามสดัสวนการถือหุนรวมจํานวน 2,414 เมกะวัตต จากโรงไฟฟาขนาดใหญและเล็กรวมทัง้สิน้ 12 โรง 
และมีโครงการสําคัญที่กําลงัพัฒนา 2 โครงการ คือ โครงการน้ําเทนิ 2 ซึ่งธนาคารโลก (World Bank) และธนาคาร
เพื่อการพัฒนาเอเชีย (Asian Development Bank) พรอมกลุมสถาบันทางการเงินที่เปนธนาคารพาณิชยและ
องคกรระหวางประเทศไดใหการสนับสนนุโครงการอันนําไปสูการเบกิเงนิกูงวดแรกเปนจาํนวนเทียบเทา 238 ลาน
ดอลลารสหรัฐฯ เมื่อวนัที ่15 มิถนุายน 2548  และ โครงการแกงคอย 2 ซึ่ง บริษัท กลัฟอิเล็คตริก จํากัด (มหาชน) 
(จีอีซี) กําลงัดําเนินการปรับเปลี่ยนเจาหนี้เงนิกูดอลลารสหรัฐฯโดยให Japan Bank for International 
Cooperation (JBIC) และกลุมธนาคารตางประเทศมาแทนที่ธนาคารพาณิชยไทยคาดวาจะแลวเสร็จภายในป 
2548  

สําหรับผลการดําเนนิงานของกลุม บผฟ. ใน 9 เดือนแรก ป 2548 ส้ินสุดวันที่ 30 กนัยายน 2548 มีกาํไร
สุทธิทัง้สิน้ 3,224 ลานบาท ลดลง 577 ลานบาท หรือคิดเปนรอยละ 15 เมื่อเทียบกับชวงเวลาเดยีวกนัปกอน หาก
ไมคํานึงถึงผลกระทบจากอตัราแลกเปลี่ยนแลว ใน 9 เดือนแรก ป 2548 บริษัทจะมีกําไรจํานวน 3,531 ลานบาท 
ลดลงจาก 9 เดือนแรก ป 2547 จํานวน 605 ลานบาท คิดเปนรอยละ 15 สาเหตุการลดลงของกําไรสุทธิกอน
ผลกระทบอัตราแลกเปลี่ยนเนื่องจาก  
• บผฟ. มีกาํไรสุทธิเทากบั 39 ลานบาท ลดลง 82 ลานบาท เนื่องจากเงนิปนผลรับจากการลงทนุทางการเงนิ

ลดลง  
• กลุมธุรกจิโรงไฟฟารายใหญ (IPP) คือ บริษัท ผลิตไฟฟาระยอง จํากัด (บฟร.) และ บริษัท ผลิตไฟฟาขนอม 

จํากัด (บฟข.) มีกําไรสทุธิของกลุมเทากับ 3,246 ลานบาท ลดลง 325 ลานบาท สาเหตหุลักจากรายไดคาไฟที่
ลดลงซึ่งเปนไปตามประมาณการ  

• กลุมธุรกจิโรงไฟฟารายเล็ก (SPP) ประกอบดวย 5 บริษัท คือ จีอีซี บริษทั อมตะ-เอ็กโก เพาเวอร จํากัด (เอ
อีพี) บริษัท อมตะ เพาเวอร (บางปะกง) จํากัด (เอพีบีพี)  บริษทั ทีแอลพี โคเจเนอเรชั่น จาํกัด (ทีแอลพี โคเจน) 
และ บริษัท รอยเอ็ด กรีน จาํกัด (รอยเอ็ด กรีน) มีกาํไรสุทธิรวมทัง้สิน้เทากับ 283 ลานบาท เพิม่ข้ึนรวมทั้งสิน้ 
17 ลานบาท เนื่องจากรายไดคาไฟที่เพิ่มข้ึนของ จีอีซี และ ทีแอลพีโคเจน และ คาใชจายในการบริหารที่ลดลง
ของ ทีแอลพีโคเจน 

• กลุมธุรกจิโรงไฟฟาตางประเทศ ประกอบดวย บริษทั โคแนล โฮลดิ้ง คอรปอเรชั่น (โคแนล) และ โครงการ
น้ําเทิน 2 (เอ็นทพีีซี) ขาดทนุสุทธเิทากับ 201 ลานบาท ลดลงทัง้สิ้น 294 ลานบาท เนื่องจาก เอน็ทพีีซี ไดเร่ิม
ดําเนนิการกอสรางโรงไฟฟาและนํามาจัดทํางบการเงนิรวมตามสัดสวน ซึง่ขาดทนุจาํนวน 341 ลานบาท 

• กลุมธุรกจิอื่นๆ ประกอบดวย บริษัท เอ็กโก เอ็นจเินยีร่ิง แอนด เซอรวิส จาํกัด (เอสโก)  และ บริษัท เอ็กคอม
ธารา จํากัด (เอ็กคอมธารา) มีกาํไรสุทธิรวมทัง้สิน้ 164 ลานบาท เพิม่ข้ึนรวมทั้งสิน้ 78 ลานบาท เนื่องจาก
รายไดคาบริการที่เพิม่ข้ึนของเอสโก 



 3

2. การวิเคราะหผลการปฏิบัติตามแผนการดําเนินธุรกิจ 
บผฟ. เปนผูผลิตไฟฟาเอกชนรายใหญ (Independent Power Producer “IPP”) แหงแรกของประเทศ

ไทย ซึง่แปรรูปมาจากสวนของการผลิตบางสวนของ บริษัท กฟผ. จาํกัด (มหาชน) หรือ กฟผ. (ชื่อเดิมคือ “การ
ไฟฟาฝายผลติแหงประเทศไทย”) จัดตั้งขึ้นในป 2535 ในลักษณะบริษัทโฮลดิง้โดยการลงทุนในบริษัทยอย หรือ
บริษัทรวมตาง ๆ ภายใตวิสัยทัศนแหงการเปนบริษัทไทยชั้นนําที่ดําเนินธุรกิจผลิตไฟฟาครบวงจร และ
ครอบคลุมถึงธุรกิจการใหบริการดานพลังงานทัง้ในประเทศไทยและภมูิภาคอาเซียน ดวยความมุงมั่นที่จะธํารง
ไวซึ่งสิ่งแวดลอม และการพฒันาสงัคม 

สําหรับแผนการดําเนนิธุรกจิของ บผฟ. เรามุงเนนการประกอบธุรกิจในการผลิตกระแสไฟฟาและ
จําหนายให กฟผ. ภายใตสัญญาซื้อขายไฟฟาระยะยาว นอกจากนัน้ เรายังแสวงหาการลงทนุจากการพฒันา
หรือซื้อโครงการจากผูผลิตไฟฟาเอกชนรายใหญทัง้ในประเทศไทยและภูมิภาคอาเซยีน โดยมีเปาหมายในการ
สรางผลตอบแทนที่ดีในระยะยาวจากการลงทนุใหแกผูถอืหุนโดยการเพิ่มพนูกาํไรจากโครงการที่มอียูในปจจุบัน 
ตลอดจนการสรรหาโครงการที่มีคุณภาพและใหผลตอบแทนที่ดีในอนาคต และอยูในระดับความเสี่ยงที่สามารถ
ยอมรับได   

ณ ปลายเดือนกนัยายน 2548 ประเทศไทยมีกาํลังผลติติดตั้งรวมจํานวน 26,430.56 เมกะวัตต1 ซึ่ง
ประมาณรอยละ 9.1 ของกาํลังผลิตนีม้าจากกาํลังผลิตในกลุม บผฟ. โดยในป 2548 ความตองการพลงัไฟฟา
สูงสุดอยูในชวงเดือนเมษายนที ่ 20,537.5 เมกะวัตต1 คิดเปนอัตราการเติบโตรอยละ 6.27 เมื่อเทียบกบัความ
ตองการพลงัไฟฟาสูงสุด ซึ่งเกิดขึ้นเมื่อเดอืนมีนาคมของป 2547  

เมื่อวันที ่30 สิงหาคม 2548 คณะรัฐมนตรีไดมีมติเห็นควรให กฟผ. มีสัดสวนกาํลังการผลิตไฟฟาเปน
จํานวนอยางนอยรอยละ 50 ของกําลงัการผลิตไฟฟาใหมในชวงป พ.ศ. 2554-2558 โดยไมตองเขาประมูล สําหรับ
การเปดประมลูโรงไฟฟาใหมที่เหลือรอยละ 50 สําหรับภาคเอกชนนัน้ยงัตองรอนโยบายจากคณะกรรมการกํากบั
ดูแลกิจการไฟฟาชวงเปลีย่นผาน (Interim Regulator) ซึ่งขณะนี้ยงัอยูระหวางการดําเนนิการจัดตั้งจากภาครัฐ 
โดยหนวยงานดังกลาว จะดําเนนิการภายใตสํานักงานนโยบายและแผนพลงังาน กระทรวงพลงังาน อยางไรก็ดี 
บผฟ. ไดดําเนนิการวางแผนโดยอาศัยความรวมมือ ตลอดจนความเชี่ยวชาญของบุคลากรในองคกรเพื่อ
เตรียมการประมูลดังกลาวแลว  

ปจจุบัน บผฟ. มีกําลังผลติติดตั้งตามสัดสวนการถือหุนรวมจํานวน 2,414 เมกะวัตต จากโรงไฟฟา
ขนาดใหญและเล็กรวมทั้งสิน้ 12 โรง ซึง่รอยละ 85 ของกําลงัผลิต มาจากโรงไฟฟาของ บฟร. ซึ่งมีกาํลังผลติ
ติดตั้ง 1,232 เมกะวัตต และโรงไฟฟาของ บฟข. ซึ่งมกีําลังผลิตติดตั้ง 824 เมกะวัตต ทัง้ 2 โรงไฟฟาดังกลาวใช
กาซธรรมชาติเปนเชื้อเพลิงหลัก นอกจากนี้บริษัทยังไดดําเนนิการพฒันาโครงการโรงไฟฟาอีก 3 โครงการ ซึ่งคดิ
เปนกาํลังการผลิตติดตั้งในสวนการถือหุนของ บผฟ. จํานวนรวม 1,011 เมกะวัตต ไดแก 

                                                  
1 ที่มา: บริษัท กฟผ. จํากัด (มหาชน) 
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1. โครงการแกงคอย 2 (บผฟ. ถือหุนรอยละ 50 ในจีอีซี ซึ่งถือหุนในบริษัทที่ดูแลโครงการคือ บริษทั 
กัลฟ เพาเวอร เจเนอเรชั่น จาํกัด (จพีีจี) รอยละ 99.99) ต้ังอยูที่จงัหวดัสระบุรี กําลงัผลิต 1,468 เม
กะวัตต โดยใชกาซธรรมชาติเปนเชื้อเพลิงหลัก โครงการนี้มีกาํหนดเริ่มเดินเครื่องเชิงพาณิชยโรงที่ 
1 และ 2 กําลังผลิตโรงละ 734 เมกะวตัต ในวันที่ 1 มีนาคม 2550 และวันที่ 1 มีนาคม 2551 
ตามลําดับ  

2. โครงการน้ําเทิน 2 (บผฟ. ถือหุนรอยละ 25 ในเอ็นทีพซีี (บริษัทเจาของโครงการ)) ผลิต
กระแสไฟฟาจากพลงัน้ําในประเทศสาธารณรัฐประชาธิปไตยประชาชนลาว มกีําลงัผลิต 1,070 เม
กะวัตต งานกอสรางยงัเปนไปตามแผนที่กาํหนดไวในชวงนี ้โดยโครงการมีกําหนดเดินเครื่องเชงิ
พาณิชยในเดอืนธันวาคม 2552 และมีสัญญาขายไฟใหกับ กฟผ. จาํนวน 995 เมกะวัตต สวนที่
เหลือขายใหกบัรัฐบาลลาว 

3. โครงการกัลฟ ยะลา กรนี (บผฟ. ถือหุนผานทาง จอีีซี คิดเปนสัดสวน รอยละ 47.5) ในจังหวัด
ยะลา กําลงัผลิต 23 เมกะวัตต โดยใชเศษไมยางพาราเปนเชื้อเพลงิ  เนื่องจากเกดิเหตุการณไม
สงบใน 3 จงัหวัดชายแดนภาคใตต้ังแตตนป 2547 ทําใหการกอสรางลาชากวาแผนทีก่ําหนดไว 
คาดวาการกอสรางจะแลวเสร็จในเดือนมถิุนายน 2549 และฝายบรหิารอยูระหวางการเจรจาเลื่อน
กําหนดเริ่มเดนิเครื่องเชงิพาณิชยกับ กฟผ. ออกไป 

 
ในสวนนโยบายการจายเงินปนผลนัน้ บผฟ. มนีโยบายจายเงนิปนผลใหแกผูถือหุนในอัตราประมาณ

รอยละ 40 ของกําไรสุทธิหลังหักภาษีเงินได หรือ ในจํานวนทีท่ยอยเพิ่มข้ึนอยางสม่ําเสมอ หากไมมีเหตุจําเปน
อ่ืนใด เชน การขยายธุรกจิของบริษัทในโครงการตางๆ ในอนาคต หรือการจายเงนิปนผลมีผลกระทบตอการ
ดําเนนิงานปกติของบริษัทอยางมีสาระสาํคัญ 

 
 

3. รายงานและวิเคราะหผลการดําเนินงาน 
โครงสรางการดําเนินธุรกิจ ของ บผฟ. อยูในรูปของบริษัทโฮลดิ้ง (Holding Company) เพื่อใหแตละบรษิทั

ดําเนินธุรกิจดานการผลิตไฟฟาหรือธุรกิจเกี่ยวเนื่องไดอยางอิสระตอกัน โดย บผฟ. มีรายไดหลัก คือเงินปนผล
ที่มาจากกําไรของบริษัทยอย บริษัทรวม และสวนไดเสียในกิจการรวมคา การจัดโครงสรางดังกลาวมี
วัตถุประสงคเพื่อไดรับความสะดวกในการขยายกิจการ และเพิ่มความสามารถในการระดมเงินกูสําหรับโครงการ
ใหม โดยไมมีผลกระทบใดๆ ตอโครงการเกา  

ในระหวางไตรมาสที่ 3 ป 2548 เอ็นทีพีซี ไดเร่ิมดําเนินการกอสรางโรงไฟฟาในประเทศสาธารณรัฐ
ประชาธิปไตยประชาชนลาว  ดังนั้น ณ วันที่ 30 กันยายน พ.ศ. 2548 เงินลงทุนใน เอ็นทีพีซี ไดนํามาจัดทํางบ
การเงินรวมระหวางกาลตามวิธีรวมตามสัดสวน เนื่องจากงบการเงินของกิจการรวมคาดังกลาวมีนัยสําคัญตอกลุม
บริษัท 
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ฝายบริหารจึงขอแสดงรายงานวิเคราะหงบการเงินรวมของ บผฟ. และบริษัทยอย เพื่อใหเห็นถึงภาพรวมที่
ชัดเจนของผลการดําเนินงาน ดังตอไปนี้ 
             
3.1  สรุปผลการดําเนินงาน 
  กําไรสุทธิของกลุม บผฟ. สําหรับ 9 เดือนแรก ส้ินสุด ณ วนัที ่30 กันยายน 2548 เปนจํานวนทั้งสิน้ 3,224 
ลานบาท ลดลง 577 ลานบาท หรือ รอยละ 15 เมื่อเปรียบเทียบกบัผลการดําเนนิงานของชวงเวลาเดียวกนั ป 
2547  

 
  กําไรสุทธิ 9 เดือนแรก ป 2548 กําไรสุทธิ 9 เดือนแรก ป 2547 

 กอน FX หลัง FX กอน FX หลัง FX 
บผฟ. 39 92 121 134 
กลุมธุรกิจโรงไฟฟารายใหญ (IPP) 3,246 3,012 3,571 3,391 
กลุมธุรกิจโรงไฟฟารายเล็ก (SPP) 283 153 266 105 
กลุมธุรกิจโรงไฟฟาตางประเทศ  
(Overseas) 

(201) (196) 93 85 

กลุมธุรกิจอื่นๆ (Others) 164 164 86 86 
 
 
ใน 9 เดือนแรก ป 2548 บผฟ. มีผลขาดทนุจากอัตราแลกเปลี่ยน จาํนวน 307 ลานบาท เมื่อเปรียบเทียบกับ

ชวงเวลาเดยีวกันป 2547 ซึ่ง บผฟ. มีผลขาดทุนจากอัตราแลกเปลี่ยน จํานวน 335 ลานบาท ทั้งนี้ขาดทุนจากอัตรา
แลกเปลี่ยนทีย่ังไมเกิดขึ้นจาํนวน 398 ลานบาทใน 9 เดือนแรก ป 2548 เปนตัวเลขทางบัญช ี เพื่อใหเปนไปตาม
มาตรฐานการบัญชีไทย ซึ่งเกิดขึ้นจากผลตางของการแปลงมูลคาหนีค้งคางสทุธิเฉพาะที่เปนเงนิตราสกุล
ตางประเทศกลับมาเปนเงนิตราสกุลบาท ณ วันสิน้สุดงวดของบัญชีปจจุบัน (วันที่ 30 กันยายน 2548) กับงวดกอน
หนานี ้(วันที ่31 ธันวาคม 2547)  

หากไมคํานงึถงึผลกระทบจากอัตราแลกเปลี่ยน ใน 9 เดอืนแรก ป 2548 บริษัทจะมกีาํไรจํานวน 3,531 ลาน
บาท ลดลงจาก 9 เดือนแรก ป 2547 จํานวน 605 ลานบาท คิดเปนรอยละ 15 

นอกจากนีห้ากไมคํานงึถงึผลขาดทุนจากอัตราแลกเปลี่ยนจาํนวน 307 ลานบาท ดอกเบีย้จายจาํนวน 
1,404 ลานบาท ภาษีเงินไดจํานวน 405 ลานบาทและคาเสื่อมราคาและคาตัดจําหนายตางๆ จาํนวน 2,300 ลาน
บาท กําไรกอนหกัดอกเบี้ยจาย ภาษี คาเสื่อมราคาและคาตัดจําหนายตางๆ (EBITDA) ของกลุม บผฟ.ใน 9 เดือน
แรก ป 2548 จะเปนจาํนวน 7,639 ลานบาท ลดลง 656 ลานบาท หรือคิดเปนรอยละ 8 เมื่อเทียบกับกําไร ของ
กลุม บผฟ. 9 เดือนแรก ป 2547 จํานวน 8,295 ลานบาท ซึง่ไมรวมผลขาดทุนจากอัตราแลกเปลี่ยนจาํนวน 335 
ลานบาท ดอกเบี้ยจายจํานวน 1,706 ลานบาท ภาษเีงินไดจํานวน 382 ลานบาทและคาเสื่อมราคาและคาตัด
จําหนายตางๆ จํานวน 2,071 ลานบาท 

 

หนวย:ลานบาท 

หมายเหตุ:    -ไอพีพ ีประกอบดวย บฟร. บฟข. - เอสพีพี ประกอบดวย จีอีซี เออีพี เอพีบีพี ทีแอลพโีคเจน รอยเอ็ด กรีน 
 -ตางประเทศ ประกอบดวย โคแนล เอ็นทีพีซี - อื่นๆ ประกอบดวย เอสโก เอ็กคอมธารา 

กําไรสุทธิหลัง FX 
9 เดือนแรก ป 2548  

SPP, 4%

EGCO
3%

Others
5%

IPP
88%
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อัตราสวนทางการเงินที่สําคัญ  มีดังนี้ 
- อัตราสวนกําไรขั้นตน เทากับรอยละ 50.63 
- อัตราสวนกําไรสุทธิ (ไมรวมผลกระทบจากอัตราแลกเปลี่ยน) เทากับรอยละ 27.87 
- กําไรสุทธิ (ที่ไมรวมผลกระทบจากอัตราแลกเปลี่ยน) ตอหุน เทากับ 6.71 บาท  
อัตราสวนกําไรขั้นตน เทากับรอยละ 50.63 นั้น ตํ่ากวาชวงเวลาเดียวกันของป 2547 ซึ่งเทากับรอยละ 

55.04 สาเหตุหลักจากรายไดคาไฟที่ลดลง และตนทุนขายที่เพิ่มข้ึนของ บฟร. ประกอบกับการเริ่มบันทึกผลการ
ดําเนินงานโครงการน้ําเทิน 2 ซึ่งอยูระหวางการพัฒนาตามวิธีรวมตามสัดสวน มีผลขาดทุน จํานวน 341 ลานบาท 
สงผลใหอัตรากําไรสุทธิใน 9 เดือนแรก ป 2548 (ไมรวมผลกระทบจากอัตราแลกเปลี่ยน) เทากับรอยละ 27.87 นั้น
ตํ่ากวาชวงเวลาเดียวกันของ ป 2547 ซึ่งเทากับรอยละ 32.82  

 
3.2  การวิเคราะหรายได 

ผลการดําเนินงานใน 9 เดือนแรก ป 2548 รายไดรวมของ บผฟ. บริษัทยอย และสวนแบงกําไรในเงินลงทุน
ในบริษัทรวมและสวนไดเสียในกิจการรวมคา มีจํานวนทั้งสิ้น 12,667 ลานบาท เมื่อเปรียบเทียบกับ ชวงเวลา
เดียวกันป 2547 เพิ่มข้ึนจํานวน 63 ลานบาท หรือรอยละ 1 โดยมีรายละเอียดดังนี้ 
 
รายไดรวม:                                                                  
 9 เดือนแรก ป 2548 9 เดือนแรก ป 2547 %เปล่ียนแปลง  
บผฟ. 331 439 (25%) 
กลุมธุรกิจโรงไฟฟารายใหญ (IPP) 7,284 7,664 (5%) 
กลุมธุรกิจโรงไฟฟารายเล็ก (SPP) 3,854 3,539          9% 
กลุมธุรกิจโรงไฟฟาตางประเทศ (Overseas) 635 573 11% 
กลุมธุรกิจอื่นๆ (Others) 564 388 45% 

 
1) รายไดของ บผฟ. จํานวน 331 ลานบาท แบงเปนเงนิปนผลรับจากการลงทนุทางการเงิน 233 

ลานบาท ดอกเบี้ยรับ 76 ลานบาท และรายไดอ่ืนๆ 23 ลานบาท ซึง่รายไดของ บผฟ. ลดลงจากปกอน จาํนวน 109 
ลานบาท หรือรอยละ 25 สาเหตหุลักจากเงินปนผลรับจากการลงทุนทางการเงนิลดลงจํานวน 142 ลานบาท คิด
เปนรอยละ 38 เมื่อเปรียบเทียบกับ 9 เดือนแรก ป 2547 เนื่องจากสภาวะการลงทนุในตลาดหลกัทรัพยฯ  

รายไดหลักสวนใหญของ บผฟ. ใน 9 เดือนแรก ป 2548 ยังคงมาจากเงนิปนผลรับจากการลงทนุทาง
การเงนิคือ กองทนุเปดกรุงไทยหุนผสมตราสารหนี้ปนผล (KTSF) จาํนวน 124 ลานบาท ลดลง 205 ลานบาท เงนิ
ปนผลรับจากบริษัทจัดการและพัฒนาทรัพยากรน้าํภาคตะวันออก จาํกัด (มหาชน) จํานวน 92 ลานบาท เพิ่มข้ึน 
56 ลานบาท เนื่องจาก บผฟ. เพิ่มสัดสวนการลงทนุและอัตราการจายเงนิปนผลที่เพิม่ข้ึน  สําหรับรายไดจาก
ดอกเบี้ยรับจํานวน 76 ลานบาทนั้นเพิ่มข้ึน 18 ลานบาท และรายไดอ่ืนๆ 23 ลานบาท เพิม่ข้ึน 16 ลานบาท   

หนวย:ลานบาท 
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 2)   รายไดจากกลุมธุรกิจโรงไฟฟารายใหญ (IPP) คือ บฟร. และ บฟข. จาํนวน 7,284 ลานบาท 
แบงเปน 

• รายไดคาไฟฟา จํานวน 7,173 ลานบาท ลดลงจากปกอน จํานวน 364 ลานบาท หรือรอยละ 5 โดย
แบงเปนรายไดคาไฟของ บฟร.จํานวน 3,763 ลานบาท ลดลง 319 ลานบาท เนื่องจากอัตราคาไฟฟา (Capacity 
Rate) ที่ลดลง และ รายไดคาไฟ บฟข. จํานวน 3,410 ลานบาท ลดลง 45 ลานบาท เนื่องจากอัตราคาไฟ (Base 
Availability Credit) ที่ลดลง ซึง่เปนไปตามทีก่ําหนดไวในสูตรคาพลังไฟฟา ในลกัษณะ “Cost Plus” หรือตนทนุ
บวกกาํไรสวนเพิ่มที่ใหแกผูประกอบการภายใตสัญญาซือ้ขายไฟฟา (PPA) และเปนไปตามที่ไดประมาณการไว
แลว 

 
รายไดคาไฟฟากลุมธุรกิจโรงไฟฟารายใหญ (IPP): 
 9 เดือนแรก  ป 2548  9 เดือนแรก  ป 2547 %เปล่ียนแปลง  
บฟร. 3,763 4,082 (8%) 
บฟข. 3,410 3,455 (1%) 

 
สัญญาซื้อขายไฟฟาไดกําหนดอัตราคาไฟฟาในแตละปเพื่อใหครอบคลุมคาใชจายคงที่คือ คาชําระหนี้

และคาบํารุงรักษาหลัก ซึ่งจะใชอัตราดังกลาวตามที่ไดตกลงในสัญญาซื้อขายไฟฟาในการคํานวณคาไฟฟาในแต
ละงวด นอกจากนัน้ ในการคํานวณรายไดคาความพรอมจายพลังไฟฟา ไดรับการปรับเพื่อชดเชยผลกระทบที่เกิด
จากอัตราแลกเปลี่ยนสาํหรับภาระคาใชจายในการกูยืมเงินและคาอะไหลที่ใชในการบํารุงรักษาหลกัที่เปนสกุล
ดอลลารสหรัฐฯ ซึ่ง บฟร. และ บฟข. จะไดรับการชดเชยทุกเดือนตามงวดกาํหนดชําระคาไฟฟา โดยจะไดรับคา
พลังไฟฟาเพิ่มข้ึนเมื่ออัตราแลกเปลี่ยนสูงกวาระดับ 28 บาท ตอหนึง่ดอลลารสหรัฐฯ และไดรับคาพลงัไฟฟาลดลง
เมื่ออัตราแลกเปลี่ยนต่ํากวาระดับ 28 บาท ตอหนึ่งดอลลารสหรัฐฯ ทัง้นี้ รายไดคาไฟฟาจากบริษทัยอยหลักไดรวม
สวนคาไฟฟาที่ไดรับชดเชยผลกระทบจากอัตราแลกเปลี่ยนเปนเงนิ 552 ลานบาทสาํหรับ 9 เดือนแรก ป 2548 

• รายไดจากดอกเบี้ยรับและรายไดอ่ืนๆ จํานวน 110 ลานบาท ลดลง 17 ลานบาท หรือรอยละ 13 
สาเหตุหลักคือ ดอกเบี้ยรับ ของ บฟร. และ บฟข. ลดลง 16 ลานบาท เนื่องจากจํานวนเงินฝากที่ลดลง และรายได
อ่ืนๆลดลง 1 ลานบาท 

 
3) รายไดจากกลุมธุรกิจโรงไฟฟารายเล็ก (SPP) จํานวน 3,854 ลานบาท เพิ่มข้ึนจากชวงเวลาเดียวกัน

ของปกอน จํานวน 315 ลานบาท หรือ รอยละ 9 สําหรับกลุมธุรกิจโรงไฟฟารายเล็ก (SPP) ประกอบดวย 5 บริษัท 
คือ จีอีซี เออีพี เอพีบีพี ทีแอลพี โคเจน และ รอยเอ็ด กรีน โดยมีรายละเอียดดังนี้ 

• รายไดคาไฟฟา จํานวน 3,773 ลานบาท เพิ่มข้ึนจากชวงเดียวกันของปกอน จํานวน 274 ลานบาท หรือ 
รอยละ 8 

หนวย:ลานบาท 
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รายไดคาไฟฟากลุมธุรกิจโรงไฟฟารายเล็ก (SPP):                         
 9 เดือนแรก ป 2548 9 เดือนแรก  ป 2547 %เปล่ียนแปลง  
จีอีซี 2,189 1,971 11% 

ทีแอลพี โคเจน 1,266 1,216 4% 
เอพีบีพี 190 212 (10%) 
รอยเอ็ด กรีน 128 101 27% 

 
ทั้งนี้รายไดสวนใหญเปนการเพิ่มข้ึนมาจาก จีอีซี จํานวน 218 ลานบาท เนื่องจากมีรายไดเพิ่มข้ึนจากการ

เรียกกําลังการผลิตสําหรับความตองการไฟฟาสูงสุดจาก กฟผ.  สวนทีแอลพีโคเจนมีรายไดเพิ่มข้ึนจํานวน 50 ลาน
บาท เนื่องมาจากมีรายไดจากการขายไฟฟาใหแก กฟผ. และลูกคาในนิคมอุตสาหกรรมที่เพิ่มข้ึน เนื่องจากอัตรา
คาไฟที่เพิ่มข้ึนและการขายไอน้ําใหลูกคาในนิคมอุตสาหกรรมที่เพิ่มข้ึน และรอยเอ็ดกรีนที่มีรายไดเพิ่มข้ึน จํานวน 
27 ลานบาทจากคาพลังไฟฟาที่เพิ่มข้ึนเนื่องจากราคาน้ํามันเตาที่สูงขึ้นซึ่งสัมพันธกับสูตรคาไฟ สงผลใหคาไฟฟา
สูงขึ้น สําหรับรายไดคาไฟฟาของเอพีบีพี ลดลง 22 ลานบาท เกิดจากกําลังการผลิตลดลงเนื่องจากการชํารุดของ
อุปกรณที่ใชในการทํางานของเครื่องจักรผลิตไฟฟา 

• รายไดจากดอกเบี้ยรับและรายไดอ่ืนๆ จํานวน 45 ลานบาท เพิ่มข้ึน 24 ลานบาท สวนใหญจากรายได
อ่ืนๆของเอพีบีพีเพิ่มข้ึน 11 ลานบาท สวนรายไดจากดอกเบี้ยรับและรายไดอ่ืนๆของ จีอีซี เพิ่มข้ึน 5 ลานบาท 
รอยเอ็ดกรีนเพิ่มข้ึน 3 ลานบาท และทีแอลพี โคเจนเพิ่มข้ึน 4 ลานบาท  

• สวนแบงผลกําไรจากกิจการรวมคา คือ เออีพี จํานวน 35 ลานบาท เพิ่มข้ึน 16 ลานบาท เมื่อ
เปรียบเทียบกับชวงเวลาเดียวกันป 2547 สาเหตุหลักเนื่องจากมีงานซอมบํารุงรักษาหลักในป 2547 

 
4) รายไดจากกลุมธุรกิจโรงไฟฟาตางประเทศ จํานวน 635 ลานบาท เพิ่มข้ึนจากปกอน จํานวน 62 

ลานบาท สําหรับกลุมธุรกิจโรงไฟฟาตางประเทศประกอบดวย   โคแนล และ โครงการน้ําเทิน 2 (เอ็นทีพีซี) ซึ่งมี
รายละเอียดดังนี้ 

• รายไดคาไฟฟา จํานวน 600 ลานบาท เพิ่มข้ึนจากปกอน 40 ลานบาท หรือ รอยละ 7 ซึ่งเกิดจากการ
ผลิตพลังงานไฟฟาในป 2548 สูงกวาป 2547  

• รายไดจากดอกเบี้ยรับและรายไดอ่ืนๆ จํานวน 34 ลานบาท ลดลง 3 ลานบาท หรือ คิดเปนรอยละ 7 
•  สวนแบงคาใชจายในการพัฒนาโครงการน้ําเทิน 2 มีการบันทึกเปนศูนย แสดงการลดลง 24 ลาน

บาท เมื่อเทียบกับชวงเดียวกันของปกอน เนื่องจากในป 2547 โครงการน้ําเทิน 2 บันทึกบัญชีตามวิธีสวนไดเสีย 
แตในไตรมาสที่ 3 ป 2548 ไดเร่ิมตนการบันทึกผลการดําเนินงานตามวิธีรวมตามสัดสวนภายหลังการเริ่ม
ดําเนินการกอสรางโรงไฟฟาในประเทศลาว      
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5) รายไดจากกลุมธุรกิจอื่นๆ จํานวน 564 ลานบาท เพิ่มข้ึนจากชวงเดียวกันของปกอน จํานวน 176 
ลานบาท หรือ รอยละ 45 สําหรับกลุมธุรกิจอ่ืนๆ ประกอบดวย 2 บริษัทยอยคือ เอสโก และ เอ็กคอมธารา ซึ่งมี
รายละเอียดดังนี้ 

 
รายไดจากกลุมธุรกิจอื่นๆ:                                            

 9 เดือนแรก ป 2548 9 เดือนแรก ป 2547 %เปล่ียนแปลง  
รายไดคาบริการ – เอสโก 426 260 64% 
รายไดคาน้ํา – เอ็กคอมธารา 125 118 7% 

 
• รายไดคาบริการของเอสโก จํานวน 426 ลานบาท เพิ่มข้ึนจากปกอน จํานวน 167 ลานบาท หรือ รอย

ละ 64 สาเหตุหลักจากการเพิ่มข้ึนของการใหการบริการบํารุงรักษาหลัก และขายอุปกรณเครื่องจักรในการผลิต
ไฟฟาระหวางเอสโก กับ โรงไฟฟาเอลกาลี 2 ประเทศซูดาน 

• รายไดคาน้ํา ของเอ็กคอมธารา จํานวน 125 ลานบาท เพิ่มข้ึนจากปกอน จํานวน  8 ลานบาท หรือ รอย
ละ 7 เนื่องจากอัตราคาน้ําที่เพิ่มข้ึนตามสัญญาระยะยาวกับการประปาสวนภูมิภาค 

• รายไดจากดอกเบี้ยรับและรายไดอ่ืนๆ จํานวน 10 ลานบาท เพิ่มข้ึน 2 ลานบาท หรือ คิดเปนรอยละ 
24 สวนใหญจากดอกเบี้ยรับของเอ็กคอมธารา  

• สวนแบงกําไรจากบริษัทยอยและกิจการรวมคาของเอสโก จํานวน 2.3 ลานบาท ลดลง 0.62 ลาน
บาท ซึ่งมาจาก บริษัท อมตะ เพาเวอร-เอสโก เซอรวิส จํากัด (อเมสโก) ที่มีคาใชจายเพิ่มข้ึน 
 
3.3  การวิเคราะหรายจาย 

คาใชจายรวมของ บผฟ. บริษัทยอย บริษัทรวม และกิจการรวมคา ใน 9 เดือนแรก ป 2548 จํานวน 8,926 
ลานบาท เพิ่มข้ึนจากชวงเดียวกันของปกอน 634 ลานบาท หรือ รอยละ 8  แบงตามกลุมธุรกิจ  ดังตอไปนี้ 
 
คาใชจายรวม: 
 9 เดือนแรก ป 2548 9 เดือนแรก  ป 2547 %เปล่ียนแปลง  
บผฟ. 292 319 (8%) 
กลุมธุรกิจโรงไฟฟารายใหญ (IPP) 4,038 4,094 (1%) 
กลุมธุรกิจโรงไฟฟารายเล็ก (SPP) 3,523 3,234 9% 
กลุมธุรกิจโรงไฟฟาตางประเทศ (Overseas) 697 363 92% 
กลุมธุรกิจอื่นๆ (Others) 376 283 33% 

 
1) คาใชจายของ บผฟ. รวมทั้งสิ้น 292 ลานบาท เปนคาใชจายในการบริหารทั่วไปทั้งจํานวน ซึ่งลดลง

ทั้งสิ้น 27 ลานบาท หรือรอยละ 8 เมื่อเทียบกับชวงเวลาเดียวกันป 2547 เนื่องจากหุนกูของ บผฟ. ไดชําระคืน
หมดแลวตั้งแตเดือนตุลาคม 2547  

หนวย:ลานบาท 
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2) คาใชจายของกลุมธุรกิจโรงไฟฟารายใหญ (IPP) จํานวน 4,038 ลานบาท ลดลงจากชวงเดียวกันของ

ปกอน จํานวน 56 ลานบาท หรือรอยละ 1 รายละเอียดดังตอไปนี้ 
• ตนทุนขาย จํานวน 2,449 ลานบาท เพิ่มข้ึนจากชวงเดียวกันของปกอน จํานวน 198 ลานบาท หรือ รอย

ละ 9 สาเหตุหลักมาจากคาบํารุงรักษาที่เพิ่มข้ึนจากการเปลี่ยนทดแทนเพลากังหันไอน้ําที่ชํารุดของ บฟร.  
ตนทุนขายกลุมธุรกิจโรงไฟฟารายใหญ(IPP):                                                                                 หนวย:ลานบาท 
 9 เดือนแรก ป 2548 9 เดือนแรก  ป 2547 %เปล่ียนแปลง  
บฟร. 1,447 1,268 14% 
บฟข. 1,002 983 2% 
 

• คาใชจายในการบริหารและภาษี จํานวน 480 ลานบาท เพิ่มข้ึนจากชวงเดียวกันของปกอน จํานวน 21 
ลานบาท หรือ รอยละ 5 สาเหตุหลักจาก บฟข. ตัดจายผลขาดทุนจากการโอนเงินลงทุนเผื่อขายเปนเงินลงทุนที่ถือ
ไวจนครบกําหนดจํานวน 41 ลานบาท  

• ดอกเบี้ยจาย จํานวน 1,110 ลานบาท ลดลงจากชวงเดียวกันของปกอน จํานวน 274 ลานบาท หรือ รอย
ละ 20 แบงเปนการลดลงจาก บฟร. และ บฟข. จํานวน 164 ลานบาท และ 110 ลานบาท ตามลําดับ เนื่องจาก
จํานวนเงินตนของเงินกูลดลง 

 
3) คาใชจายของกลุมธุรกิจโรงไฟฟารายเล็ก (SPP) จํานวน 3,523 ลานบาท เพิ่มข้ึนจากชวงเดียวกันของ

ปกอน จํานวน 289 ลานบาท หรือ รอยละ 9 รายละเอียดดังตอไปนี้ 
• ตนทุนขาย จํานวน 3,049 ลานบาท เพิ่มข้ึนจากชวงเดียวกันของป 2547 จํานวน 262 ลานบาท หรือ รอย

ละ 9 สาเหตุหลักจากตนทุนขายของ จีอีซี ที่เพิ่มข้ึนจํานวน 139 ลานบาท เนื่องจากงานซอมบํารุงรักษา สําหรับ
ตนทุนขายของ ทีแอลพีโคเจน เพิ่มข้ึน 55 ลานบาทเนื่องจากราคาเชื้อเพลิงที่สูงขึ้นและคาบํารุงรักษาที่เพิ่มข้ึน 
สวนเอพีบีพีมีตนทุนขายเพิ่มข้ึน 42 ลานบาทเนื่องจากงานซอมบํารุงรักษาที่เพิ่มข้ึน และตนทุนขายของรอยเอ็ด 
กรีน เพิ่มข้ึน  26 ลานบาท เนื่องจากคาเชื้อเพลิงแกลบที่สูงขึ้น 

 
ตนทุนขายกลุมธุรกิจโรงไฟฟารายเล็ก (SPP):                         
 9 เดือนแรก ป 2548 9 เดือนแรก ป 2547 %เปล่ียนแปลง  
จีอีซี 1,813 1,674 8% 
ทีแอลพี โคเจน 960 904 6% 
เอพีบีพี 195 153 27% 
รอยเอ็ด กรีน 82 56 47% 

• คาใชจายในการบริหาร จํานวน 233 ลานบาท เพิ่มข้ึนจากชวงเดียวกันของปกอน 3 ลานบาท หรือ รอย
ละ 1 สาเหตุหลักจาก จีอีซี ซึ่งมีคาใชจายทั้งสิ้น 212 ลานบาท เพิ่มข้ึน 27 ลานบาท เอพีบีพี มีคาใชจายเพิ่มข้ึน 3 

หนวย:ลานบาท 
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ลานบาท และ รอยเอ็ดกรีน เพิ่มข้ึน 2 ลานบาท ในขณะที่ ทีแอลพีโคเจน มีคาใชจายทางการเงินลดลง 28 ลาน
บาท เนื่องจากใน 9 เดือนแรก ป 2547 มี Refinancing Fee  

• ดอกเบี้ยจาย จํานวน 241 ลานบาท เพิ่มข้ึนจากชวงเดียวกันของปกอน จํานวน 24 ลานบาท หรือ รอย
ละ 11 สาเหตุหลักมาจากการเพิ่มข้ึนของดอกเบี้ยจายจํานวน 17 ลานบาทของ ทีแอลพีโคเจน อันเนื่องจากวงเงิน
กูที่สูงขึ้นจากคา Refinancing Fee และอัตราดอกเบี้ยที่สูงขึ้นจากการทํา Swap จากอัตราดอกเบี้ยลอยตัวเปน
อัตราดอกเบี้ยคงที่ สําหรับดอกเบี้ยจายของ จีอีซี ที่เพิ่มข้ึนจํานวน 5 ลานบาท มาจากการกูเงินสําหรับกอสราง
โรงไฟฟา ทั้งนี้ดอกเบี้ยจายของ จีอีซี และ ทีแอลพีโคเจน มีจํานวนทั้งสิ้น 139 ลานบาท และ 82 ลานบาท 
ตามลําดับ 

 
4) คาใชจายของกลุมธุรกิจโรงไฟฟาตางประเทศ จํานวน 697 ลานบาท เพิ่มข้ึนจากชวงเดียวกันของป

กอน 334 ลานบาท หรือ รอยละ 92 รายละเอียดดังตอไปนี้ 
• ตนทุนขาย จํานวน 161 ลานบาท เพิ่มข้ึนจากชวงเดียวกันของปกอน จํานวน 34 ลานบาท หรือ รอยละ 

26 ซึ่งสอดคลองกับรายไดที่เพิ่มข้ึน   
• คาใชจายในการบริหารและภาษี จํานวน 484 ลานบาท เพิ่มข้ึนจากชวงเดียวกันของปกอน จํานวน 

303 ลานบาท หรือ รอยละ 167  เนื่องจากการเปลี่ยนมาใชการบันทึกบัญชีวิธีรวมตามสัดสวนสําหรับ เอ็นทีพีซี ทํา
ใหเร่ิมตนบันทึกคาใชจายในการดําเนินงานโครงการน้ําเทิน 2 จํานวน 344 ลานบาท ซึ่งสวนใหญไดแกคาใชจาย
ในการพัฒนาโครงการจํานวน 280 ลานบาท 

• ดอกเบี้ยจาย จํานวน 52 ลานบาท ลดลงจากชวงเดียวกันของปกอน จํานวน 3 ลานบาท หรือ รอยละ 5  
เนื่องจากเงินตนลดลง 

 
5) คาใชจายของกลุมธุรกิจอื่นๆ จํานวน 376 ลานบาท เพิ่มข้ึนจากชวงเดียวกันของปกอน จํานวน 94 ลาน

บาท หรือ รอยละ 33 รายละเอียดดังตอไปนี้ 
• ตนทุนบริการ จํานวน 274 ลานบาท เพิ่มข้ึนจากชวงเดียวกันของปกอน 97 ลานบาท หรือรอยละ 55 

เปนผลมาจากการเพิ่มข้ึนของตนทุนการใหบริการบํารุงรักษาและเดินเครื่องของ เอสโก ซึ่งสอดคลองกับรายไดที่
เพิ่มข้ึน  

• ตนทุนขายน้ําประปา จํานวน 41 ลานบาท ลดลงจากชวงเดียวกันของปกอน จํานวน 0.35 ลานบาท 
หรือ รอยละ 1 มาจาก เอ็กคอมธารา เนื่องจากคาจางผลิตน้ําประปาและบํารุงรักษาระบบผลิตและทอสง
น้ําประปาลดลง 

• คาใชจายในการบริหารและภาษี จํานวน 57 ลานบาท เพิ่มข้ึนจากชวงเดียวกันของปกอน จํานวน 0.19 
ลานบาท หรือ รอยละ 0.3 สาเหตุจากการเพิ่มข้ึนของภาษีเงินไดของ เอสโก จํานวน 19 ลานบาท  ซึ่งสอดคลองกับ
กําไรที่เพิ่มข้ึน ในขณะที่คาใชจายในการบริหารทั่วไป ลดลง 19 ลานบาท สาเหตุหลักเนื่องจากมีการตัดจําหนาย
หนี้สูญของบริษัท พลังงานการเกษตร จํากัด ในป 2547    
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• ดอกเบี้ยจาย จํานวน 5 ลานบาท ลดลงจากชวงเดียวกันของปกอน จํานวน 3 ลานบาท หรือ รอยละ 41 
เนื่องจากเงินตนคงเหลือของเงินกูของ เอ็กคอมธารา ลดลง  



 13

4. รายงานและวิเคราะหฐานะการเงิน 
4.1  การวิเคราะหสินทรัพย 

ณ วันที่ 30 กันยายน 2548 บผฟ. บริษัทยอย บริษัทรวมและกิจการรวมคา มีสินทรัพยรวมจํานวน 58,699 
ลานบาท เพิ่มข้ึน 3,632 ลานบาท หรือ รอยละ 7 เมื่อเทียบกับส้ินป 2547 โดยมีรายละเอียดสําคัญดังนี้  

 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 

1) เงินสด เงินฝากสถาบันการเงิน เงินลงทุนในหลักทรัพยในความตองการของตลาด ทั้งระยะสั้น
และระยะยาว จํานวน 6,997 ลานบาท คิดเปนสัดสวนรอยละ 12 ของสินทรัพยรวม ลดลง 343 ลานบาท หรือ
รอยละ 5 สาเหตุหลักจากเงินฝากสถาบันการเงินและหลักทรัพยในความตองการตลาดระยะสั้นซึ่งลดลง 1,606 
ลานบาท ในขณะที่เงินสดและรายการเทียบเทาเงินสดเพิ่มข้ึน 1,209 ลานบาท และเงินลงทุนระยะยาวใน
หลักทรัพยในความตองการของตลาดและเงินลงทุนอื่นๆเพิ่มข้ึน 54 ลานบาท 

2) เงินลงทุนระยะสั้นและระยะยาวที่ใชเปนหลักประกัน  จํานวน 9,615 ลานบาท คิดเปนสัดสวนรอยละ 
16 ของสินทรัพยรวม เพิ่มข้ึน 2,195 ลานบาท หรือรอยละ 30  

3) เงินลงทุนในบริษัทยอย บริษัทรวมและสวนไดเสียในกิจการรวมคา จํานวน 414 ลานบาท คิดเปน
สัดสวนรอยละ 1 ของสินทรัพยรวม เพิ่มข้ึน 16 ลานบาท หรือรอยละ 4 เกิดจากการรับรูสวนแบงกําไรจาก เออีพี  

4) ที่ดิน อาคารและอุปกรณสุทธิ จํานวน 32,378 ลานบาท คิดเปนสัดสวนรอยละ 55 ของสินทรัพยรวม 
เพิ่มข้ึน 1,095 ลานบาท หรือรอยละ 4 สินทรัพยที่เพิ่มข้ึนสวนใหญมาจาก การกอสรางโรงไฟฟาเพิ่มเติมของ จีอีซี 
และเอ็นทีพีซี จํานวน 1,501 ลานบาทและ1,023 ลานบาทตามลําดับ การบันทึกวัสดุสํารองหลักเปนสินทรัพย
เนื่องจากการซอมบํารุงรักษาของ บฟร. และ ทีแอลพีโคเจน จํานวน 222 ลานบาท และ 28 ลานบาท ตามลําดับ 

หนวย: ลานบาท 

9 เดือนแรก ป 2548                  ป 2547 
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ดอลลารสหรัฐ
51%

หุนกู
21%

บาท
26% เยน

2%

เปโซ
0.23%

และ ผลกระทบจากการแปลงคางบการเงินของสินทรัพยของบริษัทที่อยูในตางประเทศเพิ่มข้ึน จํานวน 60 ลาน
บาท  

ในขณะที่สินทรัพยลดลงเนื่องจากการตัดคาเสื่อมราคาของสินทรัพย บผฟ. และบริษัทยอยอื่นๆ จํานวน 
1,842 ลานบาท และการโอนวัสดุสํารองหลักที่ไมไดใชงานออกไปยังวัสดุสํารองคลังของ  ทีแอลพีโคเจน บฟร. 
และ บฟข. จํานวน 23 ลานบาท 15 ลานบาท และ 14 ลานบาทตามลําดับ  

5) สินทรัพยอ่ืนๆ จํานวน 9,295 ลานบาท คิดเปนสัดสวนรอยละ 16 ของสินทรัพยรวม เพิ่มข้ึน 669 ลาน
บาท หรือรอยละ 8 ซึ่งเปนผลจากการเพิ่มข้ึนของลูกหนี้และลูกหนี้การคากิจการที่เกี่ยวของกันจํานวน 433 ลาน
บาท สินทรัพยอ่ืนๆ เพิ่มข้ึน 653 ลานบาท วัสดุสํารองคลังที่เพิ่มข้ึนจํานวน 139 ลานบาท ในขณะที่คาความนิยม
ตัดจําหนายลดลง 59 ลานบาท และเงินใหกูยืมระยะยาวของ บผฟ. แกกิจการที่เกี่ยวของกันลดลง 497 ลานบาท 
เนื่องจาก เอ็นทีพีซี ชําระคืนเงินกูระยะยาวจากผูถือหุนทั้งหมดแลว  
 
4.2  การวิเคราะหหนีส้ิน 

ณ วันที่ 30 กันยายน 2548 บริษัทมีหนี้สินรวม จํานวน 27,627 ลานบาท เพิ่มข้ึน 1,664 ลานบาท หรือรอย
ละ 6 เนื่องจากเงินกูยืมระยะยาวจากสถาบันการเงินที่เพิ่มข้ึน ดังรายละเอียดตอไปนี้ 

1) เงินกูยืมระยะยาวและหุนกู จาํนวน 24,916 ลานบาท หรือรอยละ 90 ของหนี้สินรวม เพิม่ข้ึน 983 ลาน
บาท หรือรอยละ 4 โดยมีรายละเอียดเปนเงินตราสกุลตางๆ ดังนี ้

- เงินกูสกุลดอลลารสหรัฐฯ จํานวน 312 ลานดอลลารสหรัฐฯ  
- เงินกูสกุลเยน จํานวน 1,066 ลานเยน 
- เงินกูสกุลเปโซ จํานวน 79 ลานเปโซ  
- เงินกูสกุลบาท จํานวน 6,528 ลานบาท 
- หุนกูสกุลบาท จํานวน 5,304  ลานบาท 

 
ใน 9 เดือนแรก ป 2548 มีการเบิกเงินกูเพิ่มข้ึนทั้งสิ้น 2,309 ลานบาท สําหรับการกอสรางโรงไฟฟาของ จอีีซ ี

และเอ็นทีพีซี ในขณะที่ มีการชําระคืนเงินกูยืมระยะยาวและหุนกูรวมทั้งสิ้น 1,847 ลานบาท  
2) หนี้สินอื่นๆ จํานวน 2,712 ลานบาทหรือรอยละ 10 ของหนี้สินรวม ไดแก เงินเบิกเกินบัญชีและเงินกู

ระยะสั้น 109 ลานบาท เจาหนี้การคา 495 ลานบาท เจาหนี้คากอสราง 180 ลานบาท ดอกเบี้ยคางจาย 455 ลาน
บาท  ภาษีมูลคาเพิ่มและภาษีเงินไดคางจาย 256 ลานบาท และ อ่ืนๆ 1,217 ลานบาท  

 
4.3  การวิเคราะหสวนของผูถือหุน 

ณ วันที่ 30  กันยายน 2548 สวนของผูถือหุน มีจํานวน 31,072 ลานบาท เพิ่มข้ึนจากสิ้นป 2547 จํานวน 
1,969 ลานบาท เนื่องจากปจจัยหลักคือ บผฟ. มีกําไรจากผลการดําเนินงาน  

จากการวิเคราะหโครงสรางของเงินทุน ณ วันที่ 30 กันยายน 2548 สรุปไดดังนี้ 
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สวนของผูถือหุน
52.93%

หนีส้นิ
47.07%

สวนของผูถือหุน  จํานวน 31,072 ลานบาท คิดเปนรอยละ 52.93        
หนี้สิน  จํานวน  27,627 ลานบาท คิดเปนรอยละ 47.07 
 
สามารถคํานวณหา  อัตราสวนทางการเงินที่สําคัญ ไดดังนี้ 

- อัตราสวนหนี้สินตอสวนของผูถือหุน เทากับ 0.89 เทา เทากับ
ส้ินป 2547  

- มูลคาตามบัญชีของสินทรัพยสุทธิตอหุน เทากับ  57.03 บาท เพิ่มข้ึนจากสิ้นป 2547 ซึ่งอยูที่ระดับ 53.55 
บาท 

 
5. รายงานและวิเคราะหกระแสเงินสด 

งบกระแสเงินสดแสดงกระแสเงินสดที่เปลี่ยนแปลงจากกิจกรรมดําเนินงาน กิจกรรมลงทุน และกิจกรรม
จัดหาเงิน ณ ส้ินงวดบัญชี และแสดงเงินสดและรายการเทียบเทาคงเหลือส้ินงวด ณ วันที่ 30 กันยายน 2548 เงิน
สดและรายการเทียบเทาคงเหลือ เปนเงินจํานวน 3,060 ลานบาท เพิ่มข้ึนจากสิ้นป 2547 จํานวน 1,209 ลานบาท 
ซึ่งมีรายละเอียดของแหลงที่มาและแหลงที่ใชไปของเงินดังตอไปนี้ 

- เงินสดสุทธิที่ไดมาจากกิจกรรมดําเนินงาน จํานวน 2,279 ลานบาท สวนใหญมาจากเงินสดที่ไดจาก
ดําเนินงาน 5,876 ลานบาท และการเปลี่ยนแปลงในสินทรัพยและหนี้สินหมุนเวียนที่ลดลง 3,597 ลานบาท  

 - เงินสดสุทธิที่ไดมาจากกิจกรรมลงทุน จํานวน 30 ลานบาท โดยไดรับเงินสดจากเงินฝากสถาบัน
การเงินจํานวน 1,640 ลานบาท  สวน บผฟ. ไดรับคืนเงินกูระยะยาวจาก เอ็นทีพีซี จํานวน 971 ลานบาท และเออี
พี จํานวน 32 ลานบาท นอกจากนี้ยังไดรับเงินปนผลจากบริษัทจัดการและพัฒนาทรัพยากรน้ําภาคตะวันออก 
จํากัด (มหาชน) กองทุนเปดกรุงไทยหุนผสมตราสารหนี้ปนผลและกองทุนเปดอื่นๆ จํานวน 92 ลานบาท 124 ลาน
บาท และ 17 ลานบาทตามลําดับ ในขณะที่มีเงินลงทุนในการกอสรางโรงไฟฟาของ จีอีซี จํานวน 1,165 ลานบาท 
และเอ็นทีพีซี จํานวน 1,152 ลานบาท 

- เงินสดสุทธิใชไปสําหรับกิจกรรมจัดหาเงิน จํานวน 1,098 ลานบาท เนื่องจากสาเหตุหลักคือการ
ชําระคืนเงินกู และ หุนกู ของ บฟร. บฟข. เอ็กคอมธารา ทีแอลพี โคเจน รอยเอ็ดกรีน เอพีบีพี จีอีซี และโคแนล 
จํานวน 1,847 ลานบาท และการจายเงินปนผลใหแกผูถือหุนจํานวน 1,669 ลานบาท ในขณะที่มีการเบิกเงินกูเพิ่ม
ของ จีอีซี จํานวน 1,096 ลานบาท และ เอ็นทีพีซีจํานวน 1,214 ลานบาท และเงินสดรับจากการขาย Treasury 
Stock จํานวน 100 ลานบาท  


