
 

  

 
 
 
 
 

   บทรายงานและการวิเคราะหของฝายบริหาร 
 

สําหรับผลการดําเนินงาน  ประจํางวด 9 เดือน 
สิ้นสุด ณ 30 กันยายน 2549 

 
 
 
หมายเหตุ: บทรายงานและการวิเคราะหงบการเงินฉบับนี้ ฝายบริหารไดจัดทําข้ึนเพื่อนําเสนอขอมูลและแสดงวิสัยทัศน
ของฝายบริหารใหผูลงทุนทั่วไปสามารถติดตามและทําความเขาใจฐานะการเงินและผลการดําเนินงานของบริษัทไดดีข้ึน  อันเปน
การสงเสริมโครงการการกํากับดูแลกิจการที่ดีของคณะกรรมการกํากับหลักทรัพยและตลาดหลักทรัพย (กลต.) 
 อนึ่งเนื่องจากบทรายงานและการวิเคราะหฉบับนี้มีวัตถุประสงคเพื่อเสนอขอมูลและคําอ ธิบายถึงสถานะ
การเงินและผลการดําเนินงานของบริษัทที่เปนอยูในปจจุบัน ซ่ึงสิ่งที่นําเสนอนี้อาจเปลี่ยนแปลงตามปจจัยหรือสภาวะแวดลอมที่
อาจเปลี่ยนแปลงไปในอนาคต  ฉะนั้นจึงใครขอใหนักลงทุนใชวิจารณญาณในการพิจารณาใชประโยชนจากเอกสารขอมูลนี้ และ
หากมีคําถามหรือขอสงสัยประการใดกรุณาติดตอสอบถามไดที่ ส วนนักลงทุนสัมพันธ  บริษัท ผลิตไฟฟา จํากัด (มหาชน)   โทร. 
02-998-5131-3  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) ซ่ึงมีกําลังผลิตติดตั้ง ณ ปจจุบันตามสัดสวนการถือหุนรวมจํานวน 2,405 เมกะวัตต จากโรงไฟฟา
ขนาดใหญและเล็กรวมทั้งส้ิน 11 โรง  

สําหรับผลการดําเนินงานของกลุม บผฟ. ใน 9 เดือนแรก ป 2549 ส้ินสุดวันที่ 30 กันยายน 2549 มีกําไร
สุทธิทั้งส้ิน 5,054 ลานบาท เพ่ิมขึ้น 1,831 ลานบาท หรือคดิเปนรอยละ 57 เมื่อเทียบกับ 9 เดือนแรก ป 2548 ทั้งนี้
หากไมคํานึงถึงผลกระทบจากอัตราแลกเปล่ียนแลว ใน 9 เดือนแรกของป 2549 บริษัทจะมีกําไรจํานวน 4,452 
ลานบาท เพ่ิมขึ้นจากชวงเวลาเดียวกันของป 2548 จํานวน 921 ลานบาท หรือคิดเปนรอยละ 26 สาเหตุของการ
เพ่ิมขึ้นของกําไรสุทธิกอนผลกระทบอัตราแลกเปล่ียนเนื่องจาก  

 
• บผฟ. มีกําไรสุทธิ 24 ลานบาท ลดลง 15 ลานบาท เนื่องจากคาใชจายในการบริหารที่เพ่ิมขึ้น  
• กลุมธุรกิจผูผลิตไฟฟาอิสระเอกชน (ไอพีพี) คือ บริษัท ผลิตไฟฟาระยอง  จํากัด (บฟร.) และ บริษัท ผลิต

ไฟฟาขนอม จํากัด (บฟข.) มีกําไรสุทธิของกลุมเทากับ 3,988 ลานบาท เพ่ิมขึ้น 742 ลานบาท เนื่องจากรายได
คาไฟที่เพ่ิมขึ้นของ บฟข. และ บฟร.  

• กลุมธุรกิจผูผลิตไฟฟารายเล็ก (เอสพีพี)  ประกอบดวย 5 บริษัท คือ บริษัท กัลฟอิเล็คตริก จํากัด (มหาชน) 
(จีอีซี) บริษัท อมตะ-เอ็กโก เพาเวอร จํากัด (เออีพี) บริษัท อมตะ เพาเวอร (บางปะกง) จํากัด (เอพีบีพี)  บริษัท  
ทีแอลพี โคเจเนอเรช่ัน จํากัด (ทีแอลพี โคเจน) และ บริษทั รอยเอ็ด กรีน จํากัด (รอยเอ็ด กรีน) มีกําไรสุทธิรวม
ทั้งส้ินเทากับ 162 ลานบาท ลดลงทั้งส้ิน 122 ลานบาท เนื่องจากตนทุนขาย คาใชจายบริหารและดอกเบ้ียจาย 
ของ จีอีซี ที่เพ่ิมขึ้น  

• กลุมธุรกิจผูผลิตไฟฟาตางประเทศ ประกอบดวย บริษัท โคแนล โฮลดิ้ง คอรปอเรช่ัน (โคแนล) และ 
โครงการน้ําเทิน 2 (เอ็นทีพีซี) มีกําไรสุทธิรวมทั้งส้ิน 86 ลานบาท เพ่ิมขึ้น 287 ลานบาท สาเหตหุลักเนื่องจาก
คาใชจายสุทธิของ เอ็นทีพีซี  ใน  9 เดือนแรก ป 2549 จํานวน 22 ลานบาท เมื่อเทียบกับชวงเวลาเดียวกันของป  
2548 ซ่ึงไดมีการบันทึกคาใชจายในการดําเนินงานโครงการน้าํเทิน 2 จํานวน 346 ลานบาท ซ่ึงสวนใหญไดแก
คาใชจายในการพัฒนาโครงการจํานวน 280 ลานบาท  

• กลุมธุรกิจอ่ืนๆ ประกอบดวย บริษัท เอ็กโก เอ็นจิเนียริ่ง แอนด เซอรวิส จํากัด (เอสโก)  และ บริษทั เอ็กคอม
ธารา จํากัด (เอ็กคอมธารา) มีกําไรสุทธิรวมทั้งส้ิน 192 ลานบาท เพ่ิมขึ้น 29 ลานบาท สาเหตุหลักจากรายได
คาบริการที่เพ่ิมขึ้นของเอสโก 
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2. การวิเคราะหผลการปฏิบัติตามแผนการดําเนินธุรกิจ 
บผฟ. เปนบริษัทผลิตไฟฟาเอกชนรายใหญแหงแรกของประเทศไทยที่จัดตั้งขึ้นในป 2535 ในลักษณะ

บริษัทโฮลดิ้ง คือการลงทุนในบริษัทยอยหรือบริษัทรวมตาง ๆ บผฟ. ดําเนินการภายใตวิสัยทัศนที่วา เรามุงเนน
ที่จะเปนบริษัทช้ันนําของคนไทย ที่ดําเนินธุรกิจผลิตไฟฟาครบวงจรและครอบคลุมถึงธุรกิจที่ใหบริการดาน
พลังงานทั้งประเทศไทยและภูมิภาคอาเซียน โดยคํานึงถึงผลกระทบตอส่ิงแวดลอมและการพัฒนาชุมชน 
ส่ิงแวดลอมเปนหลัก 

บผฟ. ดําเนินธุรกิจหลักในการลงทุนในโครงการผลิตไฟฟาเอกชนรายใหญทั้งในประเทศไทยและ
ภูมิภาคอาเซียน เพ่ือผลิตและจําหนายกระแสไฟฟาใหการไฟฟาฝายผลิตแหงประเทศไทย (กฟผ.) ภายใต
สัญญาซ้ือขายไฟระยะยาว โดยมีเปาหมายในการจัดหาผลตอบแทนจากการลงทุนใหแกผู ถือหุนโดยการ
แสวงหากําไรจากโครงการที่มีอยูปจจุบัน ตลอดจนการสรรหาโครงการที่มีคณุภาพและใหผลตอบแทนที่ดีใน
อนาคต และอยูในระดับความเส่ียงที่สามารถยอมรับได   

ณ เดือนกันยายน  2549 ประเทศไทยมีกําลังผลิตติดตั้งรวมจํานวน 26,394 เมกะวัตต1 ซ่ึงประมาณรอย
ละ 9.1 ของกําลังผลิตนี้มาจากกําลังผลิตในกลุม บผฟ. โดยในป 2549 ความตองการพลังไฟฟาสูงสุดอยูในชวง
เดือนพฤษภาคมที่ 21,064 เมกะวัตต1 คิดเปนอัตราการเติบโตรอยละ 2.56 เมื่อเทียบกับความตองการพลัง
ไฟฟาสูงสุด ซ่ึงเกิดขึ้นเมื่อเดือนเมษายนของป 2548   

สืบเนื่องจากการปฎิรูปการปกครองเมื่อวันที่ 19 กันยายน 2549 ที่ผานมา ไดมีการจัดตั้งรัฐบาลใหม โดย 
ดร. ปยสวัสดิ์ อัมระนันทน รัฐมนตรีวาการกระทรวงพลังงาน ไดมีนโยบายที่จะสนับสนุนใหมีการแขงขันมากขึ้นใน
การประมูลโรงไฟฟารอบใหม โดยเฉพาะการเปดโอกาสใหบริษัทลูกของ กฟผ. เขามามีสวนรวมในการประมูล
ดังกลาว เพ่ือกอใหเกิดผลประโยชน สูงสุดตอผูบริโภค ซ่ึงนโยบายสนับสนุนการแขงขันดังกลาวเปดโอกาสให บผฟ.  
ไดมีสวนรวมในการประมูลมากขึ้น โดย บผฟ. ไดจัดเตรียมกลยุทธการลงทุนที่เหมาะสมโดยอาศัยความรวมมือ 
ตลอดจนความชํานาญการของบุคลากรในองคกรเพ่ือเตรียมความพรอมในการจัดเตรียมสรางโรงไฟฟาที่มี
ประสิทธิภาพเพ่ือเขารวมประมูลตอไป และภายหลังจากการลาออกของคณะกรรมการกํากับดูแลกิจการไฟฟาใน
เดือนตุลาคม คาดวากระทรวงพลังงานจะดําเนินการเพ่ือใหมีโครงสรางการกํากับดูแลการเปดประมูลโรงไฟฟารอบ
ใหมโดยไมมีการเล่ือนจากกําหนดเดิมภายในป 2550 

ปจจุบัน บผฟ. มีกําลังผลิตติดตั้งตามสัดสวนการถือหุนรวมจํานวน 2,405 เมกะวัตต จากโรงไฟฟา 11 
โรง โดยรอยละ 86 ของกําลังผลิต มาจากโรงไฟฟาของ  บฟร . กําลังผลิตติดตั้ง 1,232 เมกะวัตต และโรงไฟฟา
ของ บฟข . กําลังผลิตติดตั้ง 824 เมกะวัตต โดยทั้ง 2 โรงไฟฟาดังกลาวใชกาซธรรมชาติเปนเช้ือเพลิงหลัก 
นอกจากโรงไฟฟาที่มีอยูนั้น  บริษัทกําลังพัฒนาโครงการโรงไฟฟาอีก 4 โครงการ ซ่ึงคิดเปนกําลังการผลิตติดตั้ง
ในสวนการถือหุนของ บผฟ. จํานวนรวม 1,021 เมกะวัตต ไดแก 

                                                 
1 ท่ีมา : กฟผ. 
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1. โครงการแกงคอย 2 (บผฟ. ถือหุนรอยละ 50 ในจีอีซี  ซ่ึงถือหุนในบริษัทที่ดูแลโครงการคือ บริษัทกัลฟ  
เพาเวอร เจเนอเรช่ัน (จีพีจี) รอยละ 99.99) ตั้งอยูที่จังหวัดสระบุรี กําลังผลิต 1,468 เมกะวัตต โดยใช
กาซธรรมชาติเปนเช้ือเพลิงหลัก โครงการนี้มีกําหนดเริ่มเดินเครื่องเชิงพาณิชยโรงที่ 1 และ 2 กําลังผลิต  
หนวยละ 734 เมกะวัตต ในวันที่ 1 มีนาคม 2550 และวันที่ 1 มีนาคม 2551 ตามลําดับ ขณะนี้ได
ดําเนินการกอสรางโครงการแลวเสร็จไปประมาณรอยละ 90 

2. โครงการน้ําเทิน 2 (บผฟ. ถือหุนรอยละ 25 ในเอ็นทีพีซี  ซ่ึงเปนเจาของโครงการ) ผลิตกระแสไฟฟา
จากพลังน้ําในประเทศสาธารณรัฐประชาธิปไตยประชาชนลาว มีกําลังผลิต 1,070 เมกะวัตต มีกําหนด
จําหนายกระแสไฟฟาไดในวันที่ 16 ธันวาคม ป 2552 โดยมีสัญญาขายไฟฟาใหกับ กฟผ. จํานวน 995 
เมกะวัตต และขายไฟฟาสวนที่เหลือใหกับรัฐบาลลาว ความคืบหนาในการกอสรางโครงการปจจุบันอยู
ที่ประมาณรอยละ 27 

3. โครงการกัลฟ ยะลา กรนี (บผฟ. ถือหุนผานทาง จีอีซี คิดเปนสัดสวน รอยละ 49) ในจังหวัดยะลา 
กําลังผลิต 23 เมกะวัตต โดยใชเศษไมยางพาราเปนเช้ือเพลิง เนื่องจากเหตุการณไมสงบใน 3 จังหวัด
ชายแดนภาคใตตั้งแตตนป 2547 ทําใหการกอสรางลาชากวาแผนที่กําหนดไว ทางโครงการไดรับการ
อนุมัติจาก กฟผ. ใหเล่ือนกําหนดเริ่มเดินเครื่องเชิงพาณิชยกับ กฟผ. จากเดือน  เมษายน 2549 เปน
วันที่ 1 ตุลาคม 2549 ขณะนี้โครงการไดเล่ือนกําหนดเดินเครื่องเชิงพาณิชยเปนปลายเดือนพฤศจิกายน  
2549 สําหรับความคืบหนาในการกอสรางโครงการไดแลวเสร็จไปประมาณ 99%  

4. โครงการขยายกําลังการผลิตที่ อมตะ เพาเวอร บางปะกง (บผฟ. ถือหุนรอยละ 50 ในบริษัท เอ็ก
โกรวมทุนและพัฒนา จํากัด ซ่ึงถือหุนใน เอพีบีพี รอยละ 30) กําลังการผลิต 55 เมกะวัตต ใชกาซ
ธรรมชาติเปนเช้ือเพลิงหลักในการผลิตไฟฟาจําหนายใหกับลูกคาภายในนิคมอุตสาหกรรมอมตะนคร 
โครงการนี้ไดเริ่มกอสรางตั้งแตเดือนมิถุนายน 2548 และมีกําหนดเริ่มเดินเครื่องเชิงพาณิชยในเดือน
กุมภาพันธ 2550 ปจจุบันอยูระหวางดําเนินการกอสรางซ่ึงมีความคืบหนาไปแลวประมาณรอยละ 81  
                                  
นอกเหนือจากโครงการที่ บผฟ. กําลังดําเนินการพัฒนาอยูทั้ง 4 โครงการขางตนแลว บผฟ. ไดตกลงทํา

สัญญาซ้ือโครงการโรงไฟฟาถานหินบีแอลซีพี (BLCP) กําลังการผลิต 1,434 เมกะวัตต ในสัดสวนรอยละ 50 
จาก CLP Power (BLCP) Ltd. ซ่ึงเปนบริษัทในเครือของ CLP Holdings Limited เปนมูลคา 6,645 ลานบาท 
โดยมูลคานี้รวมการทดรองจายจํานวน 2,000 ลานบาท แก CLP Power (BLCP) Ltd สําหรับการซ้ือหุนเพ่ิมทุน
ใน BLCP เมื่อวันที่ 6 พฤศจิกายน 2549 โครงการดังกลาวตั้งอยูที่นิคมอุตสาหกรรมมาบตาพุด จังหวดัระยอง 
ใชถานหินคุณภาพดีที่นาํเขามาจากประเทศออสเตรเลีย  การทํารายการซ้ือขายหุน BLCP ในครั้งนี้ จะเสร็จ
สมบูรณเมื่อมีการปฏิบัติตามเงื่อนไขบังคับกอน ซ่ึงมีสาระสําคัญสรุปไดดังนี ้

• มติที่ประชุมคณะกรรมการและมติที่ประชุมผูถือหุนของ EGCOMP อนุมัติใหเขาทาํรายการตาม
ประกาศของตลาดหลักทรัพยแหงประเทศไทยที่เก่ียวของ  
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• การทํารายการตองไดรับความเห็นชอบจากหนวยงานภาครัฐที่เก่ียวของ เชน กฟผ. ตามสัญญาซ้ือ
ขายไฟฟาของ BLCP 

• การทํารายการตองไดรับความเห็นชอบจากเจาหนี้เงินกูของ BLCP จากผูถือหุนเดิมรายอ่ืน ๆ ของ  
BLCP ซ่ึงไมไดเปนคูสัญญาในสัญญาซ้ือขายหุน รวมถึงหนวยงานอ่ืน ๆ ที่เปนคูสัญญากับ BLCP 
ในสัญญาดําเนินงานตาง  ๆที่เก่ียวของกับการดําเนินธุรกิจโรงไฟฟา 

 
ในสวนนโยบายการจายเงินปนผลนั้น บริษัทมีนโยบายจายเงินปนผลใหแก ผูถือหุนในอัตรารอยละ 40 

ของกําไรสุทธิหลังหักภาษีเงินได หรือ ในจํานวนที่ทยอยเพ่ิมขึ้นอยางสม่ําเสมอ หากไมมีเหตุจําเปนอ่ืนใด เชน  
การขยายธุรกิจของบริษัทในโครงการตาง ๆ ในอนาคต หรือการจายเงินปนผลที่มีผลกระทบตอการดําเนินงาน
ปกติของบริษัทอยางมีสาระสําคัญ 

 
 

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

ผลิตไฟฟาหรือธุรกิจเก่ียวเนื่องไดอยางอิสระตอกัน โดย บผฟ. มีรายไดหลัก คือเงินปนผลที่มาจากกํา ไรของ
บริษัทยอย บริษัทรวม และสวนไดเสียในกิจการรวมคา การจัดโครงสรางดังกลาวมีวัตถุประสงคเพ่ือไดรับความ
สะดวกในการขยายกิจการ และเพ่ิมความสามารถในการระดมเงินกูสําหรับโครงการใหม โดยไมมีผลกระทบใดๆ 
ตอโครงการเกา  

ในไตรมาสที่ 3 ป 2548 เอ็นทีพีซี ไดเริ่มดําเนินการกอสรางโรงไฟฟาในประเทศสาธารณรัฐประชาธิปไตย
ประชาชนลาว และ บผฟ. ไดทําสัญญาใหการสนับสนุนทางการเงินในรูป Standby Letters of Credit (SBLC) 
สําหรับสวนของผูถือหุนที่ บผฟ. จะลงทุนในเอ็นทีพีซีจํานวน 94 ลานดอลลารสหรัฐ ดังนั้นเงินลงทุนใน  เอ็นที พีซี 
ไดนํามาจัดทํางบการเงินรวมระหวางกาลตามวิธีรวมตามสัดสวน เนื่องจากงบการเงินของกิจการรวมคาดังกลาวมี
นัยสําคัญตอกลุมบริษัทตั้งแตไตรมาสที่ 3 ป 2548 

ฝายบริหารจึงขอแสดงรายงานวิเคราะหงบการเงินรวมของ บผฟ. และบริษัทยอย เพ่ือใหเห็นถึงภาพรวมที่
ชัดเจนของผลการดําเนินงาน ดังตอไปนี้ 
            
3.1  สรุปผลการดําเนินงาน 
  กําไรสุทธิของกลุม บผฟ. ใน 9 เดือนแรก ส้ินสุด ณ วันที่ 30 กันยายน 2549 เปนจํานวนทั้งส้ิน 5,054 ลาน
บาท เพ่ิมขึ้น 1,831 ลานบาท หรือ รอยละ 57 เมื่อเปรียบเทียบกับชวงเวลาเดียวกันของป 2548  
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                                                                                                                                      หนวย:ลานบาท 
  กําไรสุทธิ 9 เดือนแรก  

ป 2549 
กําไรสุทธิ 9 เดือนแรก  

ป 2548 
 กอน FX หลัง FX กอน FX หลัง FX 
บผฟ. 24 24 39 92 
กลุมธุรกิจไอพีพ ี 3,988 4,482 3,246 3,012 
กลุมธุรกิจเอสพีพ ี 162 354 283 153 
กลุมธุรกิจผูผลติไฟฟาตางประเทศ  86 4 (201) (196) 
กลุมธุรกิจอื่นๆ  192 192 164 164 

 
 

  
 ใน 9 เดือนแรก ป 2549 บผฟ. มีกําไรจากอัตราแลกเปล่ียน จํานวน 603 ลานบาท เมื่อเปรียบเทียบกับ
ชวงเวลาเดียวกันของป 2548 ซ่ึง บผฟ. มีผลขาดทุนจากอัตราแลกเปล่ียน จํานวน 307 ลานบาท ทั้งนี้กําไรจาก
อัตราแลกเปล่ียนที่ ยังไมเกิดขึ้นจํานวน 279 ลานบาท เปนตัวเลขทางบัญชี เพ่ือใหเปนไปตามมาตรฐานการบัญชี
ไทย ซ่ึงเกิดขึ้นจากผลตางของการแปลงมูลคาหนี้คงคางสุทธิเฉพาะที่เปนเงินตราสกุลตางประเทศกลับมาเปน
เงินตราสกุลบาท ณ วันส้ินสุดงวดของบัญชีปจจุบัน (วันที่ 30 กันยายน 2549) กับงวดกอนหนานี้ (วันที่ 31 
ธันวาคม 2548)  

หากไมคํานึงถึงผลกระทบจากอัตราแลกเปล่ียนแลว ใน 9 เดือนแรก ป 2549 บรษิัทจะมีกําไรจํานวน 4,452 
ลานบาท เพ่ิมขึ้นจาก 9 เดือนแรก ป 2548 จํานวน 921 ลานบาท หรือคิดเปนรอยละ 26 

นอกจากนี้หากไมคํานึงถึงกําไรจากอัตราแลกเปล่ียนจํานวน 603 ลานบาท ดอกเบ้ียจายจํานวน 1,268 ลาน
บาท ภาษีเงินไดจํานวน 947 ลานบาทและคาเส่ือมราคาและคาตัดจําหนายตางๆ จํานวน 2,079 ลานบาท กําไร
กอนหักดอกเบ้ียจาย ภาษี คาเส่ือมราคาและคาตัดจําหนายตางๆ (EBITDA) ของกลุม บผฟ.ใน 9 เดือนแรก ป 
2549 จะเปนจํานวน 8,746 ลานบาท เพ่ิมขึ้น 1 ,107 ลานบาท หรือคิดเปนรอยละ 14 เมื่อเทียบกับกําไรของกลุม  
บผฟ. ในชวงเวลาเดียวกันของป 2548 จํานวน 7,639 ลานบาท ซ่ึงไมรวมผลขาดทุนจากอัตราแลกเปล่ียนจํานวน 
307 ลานบาท ดอกเบ้ียจายจํานวน 1,404 ลานบาท ภาษีเงินไดจํานวน 405 ลานบาทและคาเส่ือมราคาและคาตัด
จําหนายตางๆ จํานวน 2,300 ลานบาท 

อัตราสวนทางการเงินที่สําคัญ  มีดังนี้ 
- อัตราสวนกําไรขั้นตน เทากับรอยละ 52.36 
- อัตราสวนกําไรสุทธิ (ไมรวมผลกระทบจากอัตราแลกเปล่ียน) เทากับรอยละ 30.52 
- กําไรสุทธิ (ที่ไมรวมผลกระทบจากอัตราแลกเปล่ียน) ตอหุน เทากับ 8.46 บาท   
อัตราสวนกําไรขั้นตน เทากับรอยละ 52.36 นั้นสูงกวาชวงเวลาเดียวกันของป 2548 เล็กนอยซ่ึงเทา กับรอย

ละ 50.63 สําหรับอัตรากําไรสุทธิ (ไมรวมผลกระทบจากอัตราแลกเปล่ียน )  เทา กับรอยละ  30.52 นั้น สูงกวา

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

กําไรสุทธิหลัง FX 
9 เดือนแรก ป 2549  

ไอพีพี
89%

เอสพีพี
7%

 ตปท.
0.07%

อ่ืนๆ
4%

บผฟ.
0.47%
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ชวงเวลาเดียวกันของป 2548 ซ่ึงเทากับรอยละ 27.87 สวนใหญมาจากการเพ่ิมขึ้นของกําไรสุทธิของ  บฟร .  และ 
บฟข. ประกอบกับ คาใชจายของ เอ็นทีพีซี ลดลง  

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

ผลการดําเนินงานใน 9 เดือนแรก ป 2549 รายไดรวมของ บผฟ. บริษัทยอย และสวนแบงกําไรในเงินลงทุน
ในบริษัทรวมและสวนไดเสียในกิจการรวมคา มีจํานวนทั้งส้ิน 14,585 ลานบาท  เมื่อเปรียบเทียบกับชว งเวลา
เดียวกันป 2548 เพ่ิมขึ้นจํานวน 1,918 ลานบาท หรือรอยละ 15 สวนคาใชจายรวมของ บผฟ. บริษัทยอย บริษัท
รวม และกิจการรวมคา มีจํานวนรวมทั้งส้ิน 9,864 ลานบาท เพ่ิมขึ้นจากชวงเวลาเดียวกันของปกอน 938 ลานบาท 
หรือ รอยละ 11  โดยมีรายละเอียดแบงตามกลุมธุรกิจ  ดังตอไปนี้ 

 
รายไดและคาใชจายรวม 
 บผฟ. ไอพีพี เอสพีพี ตางประเทศ อื่นๆ รวม 
 9M’49 9M’48 9M’49 9M’48 9M’49 9M’48 9M’49 9M’48 9M’49 9M’48 9M’49 9M’48 

รายไดรวม 344 331 8,569 7,284 4,426 3,854 559 635 686 564 14,585 12,667 
คาใชจายรวม 320 292 4,581 4,038 4,160 3,523 338 697 465 376 9,864 8,926 

 
1) บผฟ. มีรายไดใน 9 เดือนแรก ป 2549 รวมจํานวน 344 ลานบาท แบงเปนเงินปนผลรับจากการ

ลงทุนทางการเงิน 167 ลานบาท ดอกเบ้ียรับ 128 ลานบาท และ รายไดอ่ืนๆ 49 ลานบาท ทั้งนี้รายไดรวมของ 
บผฟ. เพ่ิมขึ้นจากชวงเวลาเดียวกันของป 2548 ทั้งส้ิน 13 ลานบาท หรือรอยละ 4 สวนใหญจากการเพ่ิมขึ้นของ
ดอกเบ้ียรับจํานวน 52 ลานบาท คดิเปนรอยละ 69 เนื่องจากอัตราดอกเบ้ียที่สูงขึ้น และ รายไดอ่ืนๆที่เพ่ิมขึ้น 26 
ลานบาทซ่ึงมาจากคาชดเชย Internal Development Cost สุทธิของโครงการน้ําเทิน 2 ซ่ึง บผฟ. รับรูใน 9 เดือน
แรก จํานวนสุทธิทั้งส้ิน 36 ลานบาท และเปนไปตาม Shareholders’ Agreement ในขณะที่เงินปนผลรับจากการ
ลงทุนทางการเงินลดลงทั้งส้ิน 65 ลานบาท คิดเปนรอยละ 28  

ทั้งนี้รายไดหลักสวนใหญของ บผฟ. ใน 9 เดือนแรก ป 2549 ยังคงมาจากเงินปนผลรับจากการลงทุน
ทางการเงินคือกองทุนเปดกรุงไทยหุนผสมตราสารหนี้ปนผล (เคทีเอสเอฟ) จํานวน 130 ลานบาท เพ่ิมขึ้น 6 ลาน
บาท เงินปนผลรับจากบริษัทจัดการและพัฒนาทรัพยากรน้ําภาคตะวันออก จํากัด (มหาชน) หรือ อีสท วอเตอร 
จํานวน 31 ลานบาท ลดลง 61 ลานบาท  

สวนคาใชจายของ บผฟ. รวมทั้งส้ิน 320 ลานบาท เปนคาใชจายในการบริหารทั่วไปทั้งจํานวน  เพ่ิมขึ้น
29 ลานบาท หรือรอยละ 10 เมื่อเทียบกับชวงเวลาเดียวกันของปกอน สาเหตุหลักจากคาธรรมเนียมของ  SBLC 
สําหรับสวนของผูถือหุนที่จะตองลงทุนในเอ็นทีพีซี และสําหรับการปลดสํารองเงินสดในบัญชีหลักประกัน   Debt 
Service Reserve Accounts (DSRA) ของ บฟร. และ บฟข.  และเงินบริจาคสําหรับงานฉลองสิริราชสมบัติครบ 
60 ป 

  

หนวย : ลานบาท 
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 2)  กลุมธุรกิจไอพีพี คือ บฟร. และ บฟข. มีรายไดรวมทั้งส้ินจํานวน 8,569 ลานบาท  เพ่ิมขึ้น  1 ,285 
ลานบาท คิดเปนรอยละ 18 เมื่อเทียบกับ 9 เดือนแรก ป 2548 และมีคาใชจาย จํานวน 4,581 ลานบาท  เพ่ิมขึ้น
จากชวงเวลาเดียวกันของปกอน 543 ลานบาท หรือรอยละ 13 โดยมีรายละเอียดดังตอไปนี้ 
 
รายไดและคาใชจายของกลุมธุรกิจไอพีพี: 
 บฟร. บฟข. รวม 
 9M’49 9M’48 9M’49 9M’48 9M’49 9M’48 %เปลี่ยนแปลง 
รายไดรวม 4,264 3,803 4,305 3,481 8,569 7,284 18% 
คาใชจายรวม 2,322 2,233 2,259 1,805 4,581 4,038 13% 

• รายไดคาไฟฟาของกลุม จํานวนรวม 8,250 ลานบาท เพ่ิมขึ้นจาก 9 เดือนแรก ของปกอน จํานวน 1,077 
ลานบาท หรือรอยละ 15 โดยแบงเปนรายไดคาไฟของ บฟร. จํานวน 4,063 ลานบาท เพ่ิมขึ้น 299 ลานบาท 
เนื่องจากอัตราคาไฟฟา (Capacity Rate) ที่เพ่ิมขึ้น และ รายไดคาไฟ บฟข. จํานวน 4,188 ลานบาท เพ่ิมขึ้น 778 
ลานบาท เนื่องจากอัตราคาไฟ (Base Availability Credit) ที่เพ่ิมขึ้น ซ่ึงเปนไปตามที่กําหนดไวในสูตรคาพลัง
ไฟฟา ในลักษณะ “Cost Plus” หรือตนทุนบวกกําไรสวนเพ่ิมที่ใหแกผูประกอบการภายใตสัญญาซ้ือขายไฟฟา  
(PPA) และเปนไปตามที่ไดประมาณการไวแลว 
 
รายไดคาไฟฟากลุมธุรกิจไอพีพี: 
 9M’49   9M’48 %เปล่ียนแปลง  
บฟร. 4,063 3,763 8% 
บฟข. 4,188 3,410 23% 
     รวมรายไดคาไฟฟา-ไอพีพี 8,250 7,173 15% 

สัญญาซ้ือขายไฟฟาไดกําหนดอัตราคาไฟฟาในแตละปเพ่ือใหครอบคลุมคาใชจายคงที่คือ คาชําระหนี้
และคาบํารุงรักษาหลัก ซ่ึงจะใชอัตราดังกลาวตามที่ไดตกลงในสัญญาซ้ือขายไฟฟาในการคํานวณคาไฟฟาในแต
ละงวด นอกจากนั้น ในการคํานวณรายไดคาความพรอมจายพลังไฟฟา ไดรับการปรับเพ่ือชดเชยผลกระทบที่เกิด
จากอัตราแลกเปล่ียน สําหรับภาระคาใชจายในการกูยืมเงินและคาอะไหลที่ใชในการบํารุงรักษาหลักที่เปนสกุล
ดอลลารสหรัฐ ซ่ึง บฟร. และ บฟข. จะไดรับการชดเชยทุกเดือนตามงวดกําหนดชําระคาไฟฟา โดยจะไดรับคาพลัง
ไฟฟาเพ่ิมขึ้นจากที่เคยกําหนดไวในสัญญาซ้ือขายไฟฟากอนการเพ่ิมเติมเงื่อนไขการปรับตามอัตราแลกเปล่ียน 
เมื่ออัตราแลกเปล่ียนสูงกวาระดับ 28 บาท ตอหนึ่งดอลลารสหรัฐ และไดรับคาพลังไฟฟาลดลงเมื่ออัตรา
แลกเปล่ียนต่ํากวาระดับ 28 บาท ตอหนึ่งดอลลารสหรัฐ ทั้งนี้ รายไดคาไฟฟาจากบริษัทยอยหลักไดรวมสวนคา
ไฟฟาที่ไดรับชดเชยผลกระทบจากอัตราแลกเปล่ียนเปนเงิน 652 ลานบาท สําหรับ 9 เดือนแรก ป 2549  

• รายไดจากดอกเบี้ยรับและรายไดอ่ืนๆ จํานวน 318 ลานบาท เพ่ิมขึ้น 208 ลานบาท หรือรอยละ 188 
สาเหตุหลักจากดอกเบ้ียรับของ บฟร. ที่เพ่ิมขึ้นจํานวน 158 ลานบาท จากจํานวนเงินฝากที่เพ่ิมขึ้น เนื่องจากการ
เพ่ิมทุนใน บฟร. ของ บผฟ. ประกอบกับอัตราดอกเบ้ียที่สูงขึ้น สําหรับดอกเบ้ียรับของ บฟข. เพ่ิมขึ้น  45 ลานบาท 
เนื่องจากอัตราดอกเบ้ียที่สูงขึ้น อีกทั้งรายไดอ่ืนๆของ บฟร. และ บฟข. เพ่ิมขึ้น 5 ลานบาท 

หนวย : ลานบาท 

หนวย : ลานบาท 



 9 

• ตนทุนขาย จํานวน 2,546 ลานบาท เพ่ิมขึ้นจากชวงเวลาเดียวกันของป 2548 ทั้งส้ิน 97 ลานบาท  หรือ 
รอยละ 4 สาเหตุหลักจาก บฟข. ซ่ึงมีตนทุนขายเพ่ิมขึ้นทั้งส้ิน 199 ลานบาท  คิด เปนรอยละ  20 เมื่อเทียบกับ
ชวงเวลาเดียวกันของป 2548 เนื่องจากมีงานซอมบํารุงรักษาหลักตามที่กําหนดไว สําหรับ บฟร .  มีตนทุนขาย
ลดลง 102 ลานบาท คิดเปนรอยละ 7 เมื่อเทียบกับชวงเวลาเดียวกันป 2548 เนื่องจากใน 9 เดือนแรกของป 2548 
บฟร.มีคาบํารุงรักษาการเปล่ียนทดแทนเพลากังหันไอน้ําที่ชํารุด 
 
ตนทุนขายกลุมธุรกิจไอพีพี:                                                                                                          หนวย : ลานบาท 
 9M’49 9M’48 %เปล่ียนแปลง  
บฟร. 1,345 1,447 (7%) 
บฟข. 1,201 1,002 20% 
     รวมตนทุนขาย-ไอพีพี 2,546 2,449 4% 

• คาใชจายในการบริหารและภาษี จํานวน 1,169 ลานบาท เพ่ิมขึ้นจากชว งเวลา เดียว กันของปกอน 
จํานวน 689 ลานบาท หรือ รอยละ 144 สาเหตุหลักจาก บฟข. ไดเริ่มเสียภาษีเงินไดนิติบุคคลจํานวน  411 ลาน
บาท เนื่องจาก บฟข. ไดรับยกเวนภาษีเงินไดนิติบุคคลที่มีกําหนด 8 ปนับจากวันที่เริ่มมีรายไดจากการประกอบ
กิจการนั้นไดส้ินสุดลงตั้งแตวันที่ 25 กันยายน 2547 และหลังจากนั้นจนถึงส้ินป 2548 บฟข. ไดใชผลขาดทุนสะสม
ทางภาษียกมาจนหมด และในป 2549 เปนตนไป บฟข. จะเริ่มเสียภาษีเงินไดนิติบุคคลโดยไดรับการลดหยอน
ภาษีเงินไดนิติบุคคลสําหรับกําไรสุทธิที่ไดรับจากการลงทุนในอัตรารอยละ 50 ของอัตราปกติ ระยะลดหยอนภาษี
อีก 5 ปนี้จะส้ินสุด ณ วันที่ 25 กันยายน 2552 นอกจากนั้น ภาษีเงินไดนิติบุคคลของ บฟร. เพ่ิมขึ้น 100 ลานบาท 
ซ่ึงสอดคลองกับรายไดที่เพ่ิมขึ้น ซ่ึงการไดรับลดหยอนภาษีเงินไดนิติบุคคลของ บฟร.สําหรับกําไรสุทธิที่ ไดรับจาก
การลงทุนในอัตรารอยละ 50 ของอัตราปกติ เปนเวลา 5 ป จะส้ินสุด ณ วันที่ 19 เมษายน 2551 

• ดอกเบี้ยจาย จํานวนรวมทั้งส้ิน 866 ลานบาท ลดลงจาก 9 เดือนแรก ปกอน จํานวน 243 ลานบาท หรือ 
รอยละ 22 แบงเปนการลดลงจาก บฟร. และ บฟข .  จํานวน  118 ลานบาท  และ  125 ลานบาท  ตามลําดับ 
เนื่องจากจํานวนเงินตนของเงินกูและหุนกูลดลง  

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

9 เดือนแรก ป 2549 มีรายไดรวมทั้งส้ินจํานวน 4,426 ลานบาท เพ่ิมขึ้นจากชวงเวลาเดียวกัน ป 2548 จํานวน 572 
ลานบาท หรือ รอยละ 15 และมีคาใชจายรวม จํานวน 4,160 ลานบาท เพ่ิมขึ้นจากชวงเวลา เดียว กันของปกอน 
จํานวน 637 ลานบาท หรือ รอยละ 18 โดยมีรายละเอียดดังนี้  

 
รายไดและคาใชจายของกลุมธุรกิจเอสพีพี:                                                                                     หนวย : ลานบาท 
 จีอีซี ทีแอลพี  โคเจน เอพีบีพี รอยเอ็ด กรีน รวม 
 9M’49 9M’48 9M’49 9M’48 9M’49 9M’48 9M’49 9M’48 9M’49 9M’48 %เปลี่ยนแปลง 
รายไดรวม 2,394 2,201 1,494 1,274 339 237 199 142 4,426 3,854 15% 
คาใชจายรวม 2,607 2,164 1,232 1,049 223 214 96 96 4,160 3,523 18% 
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• รายไดคาไฟฟาของกลุมธุรกิจเอสพีพี เปนจํานวนรวม 4,287 ลานบาท เพ่ิมขึ้นจากชวงเวลาเดียวกันของ
ปกอน จํานวน 514 ลานบาท หรือ รอยละ 14 รายไดสวนใหญที่เพ่ิมขึ้นมาจาก ทีแอลพี โคเจน เพ่ิมขึ้น  210 ลาน
บาท เนื่องจากรายไดการขายไฟฟาใหแก กฟผ. และลูกคาในนิคมอุตสาหกรรมที่เพ่ิมขึ้นจากปริมาณการจําหนาย
และอัตราคาไฟที่เพ่ิมขึ้น และ จีอีซี เพ่ิมขึ้น 182 ลานบาท เนื่องจากมีรายไดเพ่ิมขึ้นจากการเรียกกํา ลังการผลิต
สําหรับความตองการไฟฟาสูงสุดจาก กฟผ.  สําหรับรายไดคาไฟฟาของเอพีบีพีแสดงการเพ่ิมขึ้น 64 ลานบาท เมื่อ
เปรียบเทียบกับชวงเวลาเดียวกันของป 2548 ซ่ึงในป 2548 กําลังการผลิตลดลงเนื่องจากการชํารุดของอุปกรณที่
ใชในการทํางานของเครื่องจักรผลิตไฟฟา และรอยเอ็ด กรีนที่มีรายไดเพ่ิมขึ้น  58 ลานบาท  จากคาพลังไฟฟาที่
เพ่ิมขึ้นเนื่องจากราคาน้ํามันเตาที่สูงขึ้นซ่ึงสัมพันธกับสูตรคาไฟ สงผลใหรายไดคาไฟฟาสูงขึ้น 
รายไดคาไฟฟากลุมธุรกิจเอสพีพี:                         
 9M’49 9M’48 %เปล่ียนแปลง  
จีอีซี 2,371 2,189 8% 
ทีแอลพี โคเจน 1,476 1,266 17% 
เอพีบีพี 254 190 33% 
รอยเอ็ด กรีน 186 128 45% 
     รวมรายไดคาไฟฟา-เอสพีพี 4,287 3,773 14% 

• รายไดจากดอกเบี้ยรับและรายไดอ่ืนๆ จํานวน 72 ลานบาท เพ่ิมขึ้น 27 ลานบาท สวนใหญจากรายได
จากดอกเบ้ียรับของ จีอีซี เพ่ิมขึ้น 13 ลานบาท และดอกเบ้ียรับของ ทีแอลพีโคเจน เพ่ิมขึ้น 10 ลานบาท  เนื่องจาก
อัตราดอกเบ้ียที่สูงขึ้น และรายไดอ่ืนๆของ เอพีบีพี ที่เพ่ิมขึ้นจํานวน 6 ลานบาท เนื่องจากไดรับรูคาชดเชยจาก
บริษัทประกันภัย  

• สวนแบงผลกําไรจากบริษัทรวม คือ เออีพี จํานวน 67 ลานบาท เพ่ิมขึ้น 32 ลานบาท เมื่อเปรียบเทียบ
กับชวงเวลาเดียวกันป 2548 เนื่องจากกําไรจากอัตราแลกเปล่ียนเงินตราตางประเทศที่เพ่ิมขึ้นและรายไดจากการ
ขายไฟฟาใหแก กฟผ. และลูกคาในนิคมอุตสาหกรรมที่เพ่ิมขึ้น 

• ตนทุนขาย จํานวน 3,470 ลานบาท เพ่ิมขึ้นจาก 9 เดือนแรก ป 2548 จํานวน 421 ลานบาท หรือ รอยละ 
14 สาเหตุหลักจากตนทุนขายของ จีอีซี ที่เพ่ิมขึ้น 220 ลานบาทเนื่องจากปริมาณการใชและราคาเช้ือเพลิงที่สูงขึ้น 
ตนทุนขายของ ทีแอลพี โคเจน เพ่ิมขึ้น 192 ลานบาท เนื่องจากปริมาณการใชและราคาเช้ือเพลิงที่ สูงขึ้น  ตนทุน
ขายของเอพีบีพีที่เพ่ิมขึ้น 6 ลานบาทซ่ึงสอดคลองกับรายไดที่เพ่ิมขึ้น และตนทุนขายของรอยเอ็ด  กรีน  เพ่ิมขึ้น   3 
ลานบาท เนื่องจากคาใชจายเดินเครื่องและบํารุงรักษาที่เพ่ิมขึ้น  
ตนทุนขายกลุมธุรกิจเอสพีพี:                         
 9M’49 9M’48 %เปล่ียนแปลง  
จีอีซี 2,032 1,813 12% 
ทีแอลพี โคเจน 1,152 960 20% 
เอพีบีพี 201 195 3% 
รอยเอ็ด กรีน 85 82 4% 
     รวมตนทุนขาย-เอสพีพี 3,470 3,049 14% 

หนวย : ลานบาท 

หนวย : ลานบาท 
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• คาใชจายในการบริหารและภาษี จํานวน 345 ลานบาท เพ่ิมขึ้นจากชวงเวลาเดียวกันของปกอนจํานวน 

113 ลานบาท หรือ รอยละ 48 สาเหตุหลักจากคาใชจายในการบริหารและภาษี ของ จีอีซี จํานวน 324 ลานบาท 
เพ่ิมขึ้น 111 ลานบาท เนื่องจากคาธรรมเนียมในการ Prepayment เงินกูและคาธรรมเนียมในการ  Restructuring 
เงินกูของบริษัทยอยของ จีอีซี 3 บริษัท คือ บริษัท กัลฟ โคเจนเนอเรช่ัน จํากัด (จีซีซี) บริษัท หนองแค  โค เจนเนอ
เรช่ัน จํากัด (เอ็นเคซีซี) และ บริษัท สมุทรปราการ โคเจนเนอเรช่ัน จํากัด (เอสซีซี)    

• ดอกเบี้ยจาย จํานวน 344 ลานบาท เพ่ิมขึ้นจากชวงเวลาเดียวกันของปกอน จํานวน  104 ลานบาท 
หรือ รอยละ 43 สาเหตุหลักมาจาก ดอกเบ้ียจายของ จีอีซี ที่เพ่ิมขึ้นจํานวน 113 ลานบาท เนื่องจากคา   Unwind 
cost ของสัญญา Interest Rate Swap  และการเบิกเงินกูเพ่ือใชในการบริหารงานของโครงการแกงคอย 2 สําหรับ
ดอกเบ้ียจายของทีแอลพี โคเจน และ รอยเอ็ด กรีน ลดลง 9 ลานบาท  และ  2  ลานบาท  ตามลําดับ เนื่องจาก
จํานวนเงินตนลดลง 

 
4) กลุมธุรกิจผูผลิตไฟฟาตางประเทศ ประกอบดวย   โคแนล และ เอ็นทีพีซี มีรายไดรวม 559 ลานบาท 

ลดลงจากชวงเวลาเดียวกันของปกอน จํานวน 75 ลานบาท หรือรอยละ 12 สวนคาใชจายรวมของกลุมเปนจํานวน 
338 ลานบาท ลดลงจากชวงเวลาเดียวกันของปกอน 359 ลานบาท หรือ รอยละ 51 รายละเอียดดังตอไปนี้ 

 
รายไดและคาใชจายของกลุมธุรกิจผูผลิตโรงไฟฟาตางประเทศ:                                              หนวย : ลานบาท 
 โคแนล เอ็นทีพีซี รวม 
 9M’49 9M’48 9M’49 9M’48 9M’49 9M’48 %เปลี่ยนแปลง 
รายไดรวม 557 632 2 2 559 635 (12%) 
คาใชจายรวม 316 353 22 344 338 697 (51%) 

• รายไดคาไฟฟา จํานวน 502 ลานบาท ลดลงจากชวงเวลาเดียวกันของปกอน 98 ลานบาท หรือ รอยละ 
16 ซ่ึงเกิดจากการผลิตพลังงานไฟฟาที่ลดลงเนื่องจากการโอนโรงไฟฟาจํานวน 40 เมกะวัตต  ของ  เอ็นเอ็มพีซี 
ใหแก เอ็นพีซี เมื่อเดือนกุมภาพันธ 2549 ซ่ึงเปนไปตามสัญญาที่กําหนดไว 

• รายไดจากดอกเบี้ยรับและรายไดอ่ืนๆ จํานวน 57 ลานบาท เพ่ิมขึ้น 23 ลานบาท หรือ คิดเปนรอยละ 
68 สวนใหญมาจากรายไดอ่ืนของ โคแนลที่เพ่ิมขึ้น 

• ตนทุนขาย จํานวน 109 ลานบาท ลดลงจากชวงเวลาเดียวกันของปกอน จํานวน 52 ลานบาท หรือ รอย
ละ 32 เนื่องจากการโอนโรงไฟฟาของเอ็นเอ็มพีซี   

• คาใชจายในการบริหารและภาษี จํานวน 174 ลานบาท ลดลงจากชวงเวลาเดียวกันของปกอน จํานวน 
313 ลานบาท หรือ รอยละ 64  สาเหตุหลักมาจาก เอ็นทีพีซี ซ่ึงไดเปล่ียนมาใชการบันทึกบัญชีวิธีรวมตามสัดสวน 
ทําใหเริ่มตนบันทึกคาใชจายในการดําเนินงานโครงการน้ําเทิน 2 ในไตรมาส 3 ป 2548   จํานวน 346 ลานบาท ซ่ึง
สวนใหญไดแกคาใชจายในการพัฒนาโครงการจํานวน 280 ลานบาท สําหรับใน 9 เดือนแรก ป 2549 เอ็นทีพีซี  มี
คาใชจายในการดําเนินงานโครงการน้ําเทิน 2 จํานวน 22 ลานบาท นอกจากนั้นคาใชจายในการบริหารของโคแนล
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ลดลง 38 ลานบาท ซ่ึงสอดคลองกับการโอนโรงไฟฟาของเอ็นเอ็มพีซี  ในขณะที่ภาษี เงินไดของโคแนลเพ่ิมขึ้น
ทั้งส้ิน 50 ลานบาท เนื่องจากใน 9 เดือนแรก ป 2548 มีการปรับปรุงภาษีเงินไดรอการตัดจาย  

•  ดอกเบี้ยจาย จํานวน 55 ลานบาท เพ่ิมขึ้นจากชวงเวลาเดียวกันของปกอน จํานวน  7  ลานบาท  หรือ 
รอยละ 13   

     
5) กลุมธุรกิจอ่ืนๆ ประกอบดวย 2 บริษัทยอยคือ เอสโก และ เอ็กคอมธารา มีรายไดรวมทั้งส้ิน 686 ลาน

บาท เพ่ิมขึ้นจากชวงเวลาเดียวกันของปกอน จํานวน 123 ลานบาท หรือ รอยละ 22 และมีคาใชจายรวมจํานวน 
465 ลานบาท เพ่ิมขึ้นจากชวงเวลาเดียวกันของปกอน จํานวน 88 ลานบาท หรือ รอยละ 23 โดยมีรายละเอียด
ดังตอไปนี้ 
 
รายไดและคาใชจายของกลุมธุรกิจอื่นๆ:                                                                       หนวย: ลานบาท 
 เอสโก  เอ็กคอมธารา รวม 
 9M’49 9M’48 9M’49 9M’48 9M’49 9M’48 %เปลี่ยนแปลง 
รายไดรวม 539 436 148 128 686 564 22% 
คาใชจายรวม 419 330 46 47 465 376 23% 

• รายไดคาบริการของเอสโก จํานวน 525 ลานบาท เพ่ิมขึ้นจากชวงเวลาเดียวกันของปกอน  จํานวน  99 
ลานบาท หรือ รอยละ 23 สาเหตุหลักจากการเพ่ิมขึ้นของการใหการบริการบํารุงรักษาและขายอุปกรณเครื่องจักร
ในการผลิตไฟฟาระหวางเอสโก กับ โรงไฟฟาเอลกาลี 2 ประเทศซูดาน 

• รายไดคาน้ํา ของเอ็กคอมธารา จํานวน 142 ลานบาท เพ่ิมขึ้นจาก 9 เดือนแรก ป 2548 จํานวน  17 ลาน
บาท หรือ รอยละ 13 เนื่องจากปริมาณน้ําประปาขั้นต่ํา (Minimum Take) และอัตราคาน้ําที่เพ่ิมขึ้นตามสัญญา
ระยะยาวกับการประปาสวนภูมิภาค 

• รายไดจากดอกเบี้ยรับและรายไดอ่ืนๆ จํานวน 16 ลานบาท เพ่ิมขึ้น 7 ลานบาท หรือ คิดเปนรอยละ 
71 สวนใหญมาจากดอกเบ้ียรับที่เพ่ิมขึ้นของ เอ็กคอมธารา 4 ลานบาทและเอสโก 3  ลานบาท  เนื่องจากอัตรา
ดอกเบ้ียที่สูงขึ้น 

• สวนแบงกําไรจากบริษัทรวม ของเอสโก จํานวน 3 ลานบาท เพ่ิมขึ้น 1 ลานบาท สวนใหญจาก บริษัท 
อมตะ เพาเวอร-เอสโก เซอรวิส จํากัด (อเมสโก)  

• ตนทุนบริการ จํานวน 362 ลานบาท เพ่ิมขึ้นจากชวงเวลาเดียวกันของปกอน 88 ลานบาท  หรือรอยละ 
32 เปนผลมาจากการเพ่ิมขึ้นของตนทุนการใหบริการบํารุงรักษาและตนทุนอุปกรณเครื่องจักรของ  เอสโก ซ่ึง
สอดคลองกับรายไดที่เพ่ิมขึ้น  

• ตนทุนขายน้ําประปา จํานวน 43 ลานบาท เพ่ิมขึ้นจากชวงเวลาเดียวกันของปกอน จํานวน 2 ลานบาท 
หรือ รอยละ 5 มาจาก เอ็กคอมธารา เนื่องจากคาจา งผลิตน้ําประปาและบํารุงรักษาระบบผลิตและทอสง
น้ําประปาเพ่ิมขึ้น 
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• คาใชจายในการบริหารและภาษี จํานวน 58 ลานบาท เพ่ิมขึ้นจากชวงเวลาเดียวกันของปกอน จํานวน 
1 ลานบาท หรือ รอยละ 1 เนื่องจากคาใชจายในการบริหารของเอสโกที่เพ่ิมขึ้น  

• ดอกเบี้ยจาย จํานวน 2 ลานบาท ลดลงจาก ชวงเวลาเดียวกันของปกอน จํานวน 2 ลานบาท  หรือ รอย
ละ 52 เนื่องจากเงินตนคงเหลือของเงินกูของ เอ็กคอมธารา ลดลง  

 
4. รายงานและวิเคราะหฐานะการเงิน 
 
4.1  การวิเคราะหสินทรัพย 

ณ วันที่ 30 กันยายน 2549 บผฟ. บริษัทยอย บริษัทรวมและกิจการรวมคา มีสินทรัพยรวมจํานวน 67,125 
ลานบาท เพ่ิมขึ้น 5,875 ลานบาท หรือ รอยละ 10 เมื่อเทียบกับส้ินป 2548 โดยมีรายละเอียดสําคัญดังนี้  

 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 

 
 
 
1) เงินสด เงินฝากสถาบันการเงิน เงินลงทุนในหลักทรัพยในความตองการของตลาด ทั้งระยะส้ัน

และระยะยาว จํานวน 10,937 ลานบาท คดิเปนสัดสวนรอยละ 16 ของสินทรัพยรวม ลดลง 1 ,476 ลานบาท หรือ
รอยละ 12 สาเหตุหลักจาก เงินสดและรายการเทียบเทาเงินสดลดลง 2 ,724 ลานบาท เนื่องจากการชําระหนี้เงินกู
ทั้งหมดที่มีกับสถาบันการเงินตางประเทศกอนครบกําหนดของ บฟร. สวนเงินฝากสถาบันการเงินและหลักทรัพย
ในความตองการตลาดระยะส้ันเพ่ิมขึ้น 1,140  ลานบาท เงินลงทุนระยะยาวในหลักทรัพยในความตองการของ
ตลาดและเงินลงทุนอ่ืนๆเพ่ิมขึ้น 109 ลานบาท  

หนวย: ลานบาท 

9 เดือน ป 2549             ป 2548 
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ดอลลาร
สหรัฐ
44%

เยน
1%เปโซ

0.17%

บาท
28%

หุนกู(บาท)
27%

2) เงินลงทุนระยะส้ันและระยะยาวที่ใชเปนหลักประกัน  จํานวน 5,544 ลานบาท คิดเปนสัดสวนรอยละ 
8 ของสินทรัพยรวม เพ่ิมขึ้น 1,069 ลานบาท หรือรอยละ 24 สาเหตุหลักจากการทยอยสํารองไวเพ่ือใชในการจาย
ชําระคืนเงินตนและดอกเบ้ียที่จะครบกําหนดชําระคืนของ จีอีซี และ บฟร.  

3) เงินลงทุนในบริษัทยอย บริษัทรวมและสวนไดเสียในกิจการรวมคา จํานวน 465 ลานบาท คิดเปน
สัดสวนรอยละ 1 ของสินทรัพยรวม เพ่ิมขึ้น 61 ลานบาท หรือรอยละ 15 เกิดจากการรับรูสวนแบงกําไรจาก เออีพี  

4) ที่ดิน อาคารและอุปกรณสุทธิ จํานวน 40,169 ลานบาท คิดเปนสัดสวนรอยละ 60 ของสินทรัพยรวม 
เพ่ิมขึ้นสุทธิทั้งส้ิน 5,420 ลานบาท หรือรอยละ 16 สินทรัพยที่เพ่ิมขึ้นสวนใหญมาจาก การกอสรา งโรงไฟฟา
เพ่ิมเติมของ จีอีซี (จีพีจี และ จีวายจี) เอ็นทีพีซี และ เอพีบีพี จํานวน 5,855 ลานบาท 1,370 ลานบาท  และ  137 
ลานบาทตามลําดับและการบันทึกวัสดุสํารองหลักเปนสินทรัพยเนื่องจากการซอมบํารุงรักษาของ บฟร. บฟข. และ 
ทีแอลพี โคเจน จํานวน 263 ลานบาท 305 ลานบาท และ 40 ลานบาท ตามลําดับ  

ในขณะที่มีการตัดคาเส่ือมราคาของสินทรัพย บผฟ. และบริษัทยอยอ่ืนๆ จํานวน 1,909 ลานบาท   และการ
โอนวัสดุสํารองหลักที่ไมไดใชงานออกไปยังวัสดุสํารองคลังของ   บฟร. บฟข. และ ทีแอลพี โค เจน  จํานวน  189 
ลานบาท 164 ลานบาท และ 35 ลานบาท ตามลําดับ  

5) สินทรัพยอ่ืนๆ จํานวน 10,011 ลานบาท คิดเปนสัดสวนรอยละ 15 ของสินทรัพยรวม เพ่ิมขึ้น 801 ลาน
บาท หรือรอยละ 9 ซ่ึงเปนผลจาก ลูกหนี้การคากิจการที่เก่ียวของกัน (คาไฟฟาจาก กฟผ.) เพ่ิมขึ้น 450 ลานบาท 
สินทรัพยหมุนเวียนอ่ืนๆเพ่ิมขึ้น 232 ลานบาท เนื่องจากการเพ่ิมขึ้นของภาษี ซ้ือรอเรียกคืนและคา ใชจายจาย
ลวงหนาของ จีอีซี ที่เพ่ิมขึ้น 110 ลานบาท ประกอบกับรายไดคา งรับของ  เอสโก เพ่ิมขึ้น  81 ลานบาท  และ 
สินทรัพยไมหมุนเวียนอ่ืนๆ เพ่ิมขึ้น 217 ลานบาท  
 
4.2  การวิเคราะหหนี้สิน 

ณ วันที่ 30 กันยายน 2549 บริษัทมีหนี้สินรวม จํานวน 31,654 ลานบาท เพ่ิมขึ้น 2,519 ลานบาท หรือรอย
ละ 9 เนื่องจากเงินกูยืมระยะยาวจากสถาบันการเงินและหุนกูที่เพ่ิมขึ้น ดังรายละเอียดตอไปนี้ 

1) เงินกูยมืระยะยาวและหุนกู จํานวน 27,035 ลานบาท หรือรอยละ 85 ของหนี้สินรวม เพ่ิมขึ้น 3,549 
ลานบาท หรือรอยละ 15 โดยมีรายละเอียดเปนเงินตราสกุลตางๆ ดังนี้ 

- เงินกูสกุลดอลลารสหรัฐ จํานวน 320 ลานดอลลารสหรัฐ  
- เงินกูสกุลเยน จํานวน 970 ลานเยน  
- เงินกูสกุลเปโซ จํานวน 61 ลานเปโซ                          
- เงินกูสกุลบาท จํานวน 7,782 ลานบาท 
- หุนกูสกุลบาท จํานวน 7,514  ลานบาท                                 

ใน 9 เดือนแรก ป 2549 มีการเบิกเงินกูเพ่ิมขึ้นทั้งส้ิน 9,823 ลานบาท สําหรับการกอสรางโรงไฟฟาของ จีอีซี 
เอ็นทีพีซี และ เอพีบีพี ในขณะที่มีการชําระคืนเงินกูยืมระยะยาวรวมทั้งส้ิน 8,235 ลานบาท  แบงเปนของ  บฟร . 
3,853 ลานบาทเพ่ือการชําระหนี้เงินกู Institutional Notes ทั้งหมด บฟข. 559 ลานบาท ทีแอลพีโคเจน 149 ลาน
บาท เอ็กคอมธารา 30 ลานบาท รอยเอ็ดกรีน 34 ลานบาท โคแนล 103 ลานบาท เอพีบีพี 33 ลานบาท และ  จีอีซี 
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สวนของผูถ ือหุน
52.84%

หน้ีสิน
47.16%

3,474 ลานบาท เพ่ือ Refinancing เงินกู จีซีซี เอ็นเคซีซี และ เอสซีซี เมื่อเดือนเมษายน 2549  โดย จีซีซี ออกหุน กู
สกุลบาท ซ่ึงหากคิดตามสัดสวนที่ บผฟ. ถือหุนรอยละ 50 แลว จะเปนหนี้ตามสัดสวนของ บผฟ.  จํานวน  2 ,900 
ลานบาท นอกจากนั้นยังมีการจายชําระคืนหุนกูของ บฟข.จํานวน 283 ลานบาท   

2) หนี้สินอ่ืนๆ จํานวน 4,619 ลานบาทหรือรอยละ 15 ของหนี้สินรวมลดลง 1,031 ลานบาท สวนใหญเกิด
จากเจาหนี้คากอสรางของจีอีซีที่ลดลง 2,110 ลานบาท ในขณะที่หนี้สินไมหมุนเวียนอ่ืนๆของ  จีอีซี  เพ่ิมขึ้น  487 
ลานบาทจากเงินประกันตามสัญญากอสราง เอ็นทีพีซี เพ่ิมขึ้น 263 ลานบาท  
 
4.3  การวิเคราะหสวนของผูถือหุน 

ณ วันที่ 30  กันยายน 2549 สวนของผูถือหุน มีจํานวน 35,471 ลานบาท เพ่ิมขึ้นจากส้ินป 2548 จํานวน 
3,356 ลานบาท คิดเปนรอยละ 10 เนื่องจากปจจัยหลักคือ บผฟ. มีกําไรจากผลการดําเนินงาน  

จากการวิเคราะหโครงสรางของเงินทุน ณ วันที่ 30 กันยายน 2549 สรุปไดดังนี้ 
สวนของผูถือหุน  จํานวน 35,471 ลานบาท คิดเปนรอยละ 52.84       
หนี้สิน  จํานวน  31,654 ลานบาท คิดเปนรอยละ 47.16                                         

สามารถคํานวณหา  อัตราสวนทางการเงินที่สําคัญ ไดดังนี้ 
- อัตราสวนหนี้สินตอสวนของผูถือหุน เทากับ 0.89 เทา ต่ํากวา ส้ินป 2548 ซ่ึงเทากับ 0.91 เทา  
- มูลคาตามบัญชีของสินทรัพยสุทธิตอหุน เทากับ  65.15 บาท เพ่ิมขึ้นจากส้ินป 2548 ซ่ึงอยูที่ระดับ 58.96 บาท 

 
5. รายงานและวิเคราะหกระแสเงินสด 

งบกระแสเงินสดแสดงกระแสเงินสดที่เปล่ียนแปลงจากกิจกรรมดําเนินงาน  กิจกรรมลงทุน  และกิจกรรม
จัดหาเงิน ณ ส้ินงวดบัญชี และแสดงเงินสดและรายการเทียบเทาคงเหลือส้ินงวด ณ วันที่ 30 กันยายน 2549 เงิน
สดและรายการเทียบเทาคงเหลือ เปนเงินจํานวน 6,096 ลานบาท ลดลงจากส้ินป 2548 จํานวน 2,724 ลานบาท 
ซ่ึงมีรายละเอียดของแหลงที่มาและแหลงที่ใชไปของเงินดังตอไปนี้ 

- เงินสดสุทธิที่ไดมาจากกิจกรรมดําเนินงาน จํานวน 4,941 ลานบาท สวนใหญมาจากเงินสดที่ไดจาก
การดําเนินงาน 6,886 ลานบาท ในขณะที่การเปล่ียนแปลงเงินทุนหมุนเวียนลดลง 1,945 ลานบาท  

 - เงินสดสุทธิที่ใชไปสําหรับกิจกรรมลงทุน จํานวน 9,747 ลานบาทโดยมีเงินลงทุนในการกอสรา ง
โรงไฟฟาของ จีอีซี จํานวน 7,316 ลานบาท เอ็นทีพีซี จํานวน 1,179 ลานบาท และเอพีบีพี จํานวน 137 ลานบาท 
และเงินลงทุนระยะส้ัน 1,141 ลานบาท ในขณะที่ไดรับเงินปนผลจากอีสท วอเตอร กองทุนเปด เคที เอสเอฟ และ
กองทุนเปดอ่ืนๆ จํานวน 31 ลานบาท 130 ลานบาท และ 7 ลานบาทตามลําดับ  

- เงินสดสุทธิที่ไดมาจากกิจกรรมจัดหาเงิน จํานวน 2,100 ลานบาท เนื่องจากการเบิกเงินกูเพ่ิมของ จี
อีซี จํานวน 8,579 ลานบาท เอ็นทีพีซี จํานวน 1,129 ลานบาท และ เอพีบีพี จํานวน 94 ลานบาท และการออกหุน
กูของจีซีซี จํานวน 2,900 ลานบาท ในขณะที่มีการชําระคืนเงินกู ของ บฟร. บฟข. ทีแอลพี โค เจน  รอยเอ็ด  กรีน 
เอ็กคอมธารา เอพีบีพี จีอีซี และ โคแนล รวมทั้งส้ิน 8,235 ลานบาท และชําระคืนหุนกูของ บฟข. จํานวน 283 ลาน
บาท นอกจากนั้น บผฟ. ไดจายเงินปนผลใหแกผูถือหุนจํานวน 2,040 ลานบาท 


