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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) ซ่ึงมีกําลังผลิตติดตั้งตามสัดสวนการถือหุนรวมจํานวน 3,133.6 เมกะวัตต จากโรงไฟฟาขนาดใหญ
และเล็กรวมทั้งส้ิน 13 โรง หลังจากการชําระเงินและรับโอนหุนของโรงไฟฟาถานหิน บีแอลซีพี กําลังการผลิต  
1,434 เมกะวัตต ในสัดสวนรอยละ 50 จาก CLP Power (BLCP) Ltd. เมื่อวันที่ 30 มกราคม 2550   

สําหรับผลการดําเนินงานของกลุม บผฟ. ในป 2549 ส้ินสุดวันที่ 31 ธันวาคม 2549 มีกําไรสุทธิทั้งส้ิน 
6,036 ลานบาท เพ่ิมขึ้น 1,943 ลานบาท หรือคิดเปนรอยละ 48 เมื่อเทียบกับป 2548 ทั้งนี้หากไมคํานึงถึง
ผลกระทบจากอัตราแลกเปล่ียนแลว ในป 2549 บริษัทจะมีกําไรจํานวน 5,270 ลานบาท เพ่ิมขึ้นจากป 2548 
จํานวน 892 ลานบาท หรือคิดเปนรอยละ 20 สาเหตุของการเพ่ิมขึ้นของกําไรสุทธิกอนผลกระทบอัตราแลกเปล่ียน
เนื่องจาก  

 
• บผฟ. มีกําไรลดลง 169 ลานบาท สงผลใหขาดทุนสุทธิ 165 ลานบาท เนื่องจากรายไดลดลงทั้งส้ิน 85 ลาน

บาท สาเหตุหลักจากเงินปนผลรับและรายไดอ่ืนๆลดลง ประกอบกับคาใชจายในการบริหารที่เพ่ิมขึ้น 84 ลาน
บาท สาเหตุหลักเกิดจากคาใชจายในการพัฒนาโครงการน้ําเทนิ 1  

• กลุมธุรกิจผูผลิตไฟฟาอิสระเอกชน (ไอพีพี) คือ บริษัท ผลิตไฟฟาระยอง  จํากัด (บฟร.) และ บริษัท ผลิต
ไฟฟาขนอม จํากัด (บฟข.) มีกําไรสุทธิของกลุมเทากับ 4,928 ลานบาท เพ่ิมขึ้น 720 ลานบาท เนื่องจากรายได
คาไฟที่เพ่ิมขึ้นของ บฟร. และ บฟข.  

• 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 126 ลานบาท ลดลงทั้งส้ิน 173 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 119 ลานบาท เพ่ิมขึ้น 423 ลานบาท สาเหตหุลักเนื่องจาก
ในป 2549 เอ็นทีพีซีมีขาดทุนสุทธิ จํานวน 29 ลานบาท ในขณะที่ป 2548 มีขาดทุนสุทธิ 455 ลานบาท ซ่ึงสวน
ใหญเปนการบันทึกค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 262 ลานบาท เพ่ิมขึ้น 91 ลานบาท สาเหตุหลักจากรายได
คาบริการที่เพ่ิมขึ้นของเอสโก 
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2. การวิเคราะหผลการปฏิบัติตามแผนการดําเนินธุรกิจ 
บผฟ. เปนบริษัทผลิตไฟฟาเอกชนรายใหญแหงแรกของประเทศไทยที่จัดตั้งขึ้นในป 2535 ในลักษณะ

บริษัทโฮลดิ้ง ที่มีการลงทุนในบริษัทยอยหรือบริษัทรวมตางๆ  บผฟ. ดําเนินการภายใตวิสัยทัศนที่วา “เปน
บริษัทไทยช้ันนําที่ดาํเนินธุรกิจผลิตไฟฟาครบวงจรและครอบคลุมถึงธุรกิจการใหบริการดานพลังงานทั้งใน
ประเทศไทยและภูมิภาคอาเซียนดวยความมุงมั่นที่จะธํารงไวซ่ึงส่ิงแวดลอมและการพัฒนาสังคม”  

บผฟ.ดําเนินธุรกิจหลักในการลงทุนในโครงการผลิตไฟฟาเอกชนรายใหญทั้งในประเทศไทยและภูมิภาค
อาเซียน เพ่ือผลิตและจําหนายกระแสไฟฟาใหการไฟฟาฝายผลิตแหงประเทศไทย (กฟผ.) ภายใตสัญญาซ้ือ
ขายไฟฟาระยะยาว โดยมีเปาหมายในการจัดหาผลตอบแทนที่ดีจากการลงทุนใหแกผูถือหุนโดยการบริหาร
จัดการโครงการที่มีอยูปจจุบัน ตลอดจนการสรรหาโครงการที่มีคุณภาพและใหผลตอบแทนที่ดีในอนาคต และ
อยูในระดับความเส่ียงที่สามารถยอมรับได   

ณ เดือนธันวาคม 2549 ประเทศไทยมีกําลังผลิตติดตั้งรวมจํานวน 27,107 เมกะวัตต1 ซ่ึงประมาณรอย
ละ 10.24 ของกําลังผลิตนี้มาจากกําลังผลิตในกลุม บผฟ. โดยในป 2549 ความตองการพลังไฟฟาสูงสุดอยู
ในชวงเดือนพฤษภาคมที่ 21,064 เมกะวัตต1 คิดเปนอัตราการเติบโตรอยละ 2.56 เมื่อเทียบกับความตองการ
พลังไฟฟาสูงสุด ซ่ึงเกิดขึ้นเมื่อเดือนเมษายนของป 2548   
 เนื่องจากการชะลอตัวลงของภาวะเศรษฐกิจ อัตราคาไฟที่สูงขึ้น และนโยบายสงเสริมการประหยัด
พลังงานโดยภาครัฐที่ประสบผลสําเร็จเปนอยางดี สงผลใหคาความตองการใชไฟฟาที่แทจริงต่ํากวาที่พยากรณ
ไวจากแผนพัฒนากําลังการผลิตไฟฟาที่ประกาศใชในป 2547  ดังนัน้คณะทํางานจึงอยูระหวางการปรับ
แผนพัฒนากําลังผลิตไฟฟาใหมโดยไดจัดเตรียมแผนพัฒนากําลังผลิตไฟฟาของประเทศระหวางป 2550-2564 
ขึ้น  

สําหรับป 2550 คาดวาจะสามารถดําเนินการเปดประมูลโรงไฟฟารอบใหมได ซ่ึงหากเปนไปตามที่คาด
ไว บผฟ. ไดจัดเตรียมกลยุทธการลงทุนที่เหมาะสมโดยอาศัยความรวมมือ ตลอดจนความชํานาญการของ
บุคลากรในองคกรเพ่ือเตรียมความพรอมในการจัดเตรียมสรางโรงไฟฟาที่มีประสิทธิภาพเพ่ือเขารวมประมูล
ตอไป 

ณ วันที่ 1 กุมภาพันธ 2550 บผฟ. มีกําลังผลิตติดตั้งตามสัดสวนการถือหุนรวมจํานวน 3,133.6 เมกะ
วัตต จากโรงไฟฟา 13 โรง โดยกําลังการผลิตติดตั้งสวนใหญมาจากโรงไฟฟาของ บฟร. กําลังผลิตติดตั้ง 1,232 
เมกะวัตต และโรงไฟฟาของ บฟข . กําลังผลิตติดตั้ง 824 เมกะวัตต ซ่ึงทั้ง 2 โรงไฟฟาดังกลาวใชกาซธรรมชาติ
เปนเช้ือเพลิงหลัก โดยกําลังการผลิตติดตั้งของโรงไฟฟาทั้งสอง คิดเปนสัดสวนรอยละ 66 ของกําลังผลิตติดตั้ง
รวมของ บผฟ. 

นอกจากนี้ เมื่อวันที่ 30 มกราคม 2550 บผฟ. ไดชําระเงินและรับโอนหุน ของโครงการโรงไฟฟาถานหิน
บีแอลซีพี (BLCP) กําลังการผลิต 1,434 เมกะวัตต ในสัดสวนรอยละ 50 จาก CLP Power (BLCP) Ltd. ซ่ึงเปน
บริษัทในเครือของ CLP Holdings Limited โครงการดังกลาวตั้งอยูในนิคมอุตสาหกรรมมาบตาพุด จังหวัด
                                                 
1 ท่ีมา : กฟผ. 
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ระยอง โดยใชถานหินคุณภาพดีนาํเขามาจากประเทศออสเตรเลียเปนเช้ือเพลิงและไดเริ่มเดินเครื่องเชิงพาณิชย
หนวยที่ 1 ในเดือนตุลาคม 2549 และหนวยที่ 2 เมื่อวันที่ 1 กุมภาพันธ 2550 ที่ผานมา ทําใหสัดสวนกําลังผลิต
ติดตั้งตามสัดสวนการถือหุนของ บผฟ. เพ่ิมขึ้น 717 เมกะวัตต หรือคิดเปนรอยละ 23 ของกําลังผลิตติดตั้งรวม
ของ บผฟ.  

นอกเหนือจากโรงไฟฟาที่มีอยูนั้น บริษัทกําลังพัฒนาโครงการโรงไฟฟาอีก 3 โครงการ ซ่ึงคิดเปนกําลัง
การผลิตติดตั้งในสวนการถือหุนของ บผฟ. จํานวนรวม 1,010 เมกะวัตต ไดแก 

1. โครงการแกงคอย 2 (บผฟ. ถือหุนรอยละ 50 ในจีอีซี  ซ่ึงถือหุนในบริษัทที่ดูแลโครงการคือ บริษัทกัลฟ  
เพาเวอร เจเนอเรช่ัน (จีพีจี) รอยละ 99.99) ตั้งอยูที่จังหวัดสระบุรี กําลังผลิต 1,468 เมกะวัตต โดยใช
กาซธรรมชาติเปนเช้ือเพลิงหลัก โครงการนี้มีกําหนดเริ่มเดินเครื่องเชิงพาณิชยโรงที่ 1 และ 2 กําลังผลิต  
หนวยละ 734 เมกะวัตต ในเดือน มีนาคม 2550 และเดือน มีนาคม 2551 ตามลําดับ ขณะนี้ได
ดําเนินการกอสรางโครงการแลวเสร็จไปประมาณรอยละ 93 

2. โครงการน้ําเทิน 2 (บผฟ. ถือหุนรอยละ 25 ในเอ็นทีพีซี  ซ่ึงเปนเจาของโครงการ) ผลิตกระแสไฟฟา
จากพลังน้ําในประเทศสาธารณรัฐประชาธิปไตยประชาชนลาว มีกําลังผลิต 1,070 เมกะวัตต มีกําหนด
จําหนายกระแสไฟฟาไดในเดือนธันวาคม ป 2552 โดยมีสัญญาขายไฟฟาใหกับ กฟผ. จํานวน 995 เม
กะวัตต และขายไฟฟาสวนที่เหลือให กับรัฐบาลลาว  ความคืบหนาในการกอสรางโครงการปจจุบันอยูที่
ประมาณรอยละ 39 

3. โครงการขยายกําลังการผลิตที่ อมตะ เพาเวอร บางปะกง (เอพีบีพี) (บผฟ. ถือหุนรอยละ 50  ใน
บริษัท เอ็กโกรวมทุนและพัฒนา จํากัด ซ่ึงถือหุนใน เอพีบีพี รอยละ 30 โดยมีผูรวมทุนอีกราย คือบริษัท 
เชฟรอน บางปะกง เพาเวอร โฮลดิ้ง จํากัด ซ่ึงเปนบริษัทยอยของ Chevron Corporation of the USA) 
กําลังการผลิต 55 เมกะวัตต ใชกาซธรรมชาติเปนเช้ือเพลิงหลักในการผลิตไฟฟาจําหนายใหกับลูกคา
ภายในนิคมอุตสาหกรรมอมตะนคร โครงการนี้ไดเริ่มกอสรางตั้งแตเดือนมิถุนายน 2548 และมีกําหนด
เริ่มเดินเครื่องเชิงพาณิชยในไตรมาสแรกของป 2550 ปจจุบันอยูระหวางดําเนินการกอสรางซ่ึงมีความ
คืบหนาไปแลวประมาณรอยละ 96 

ในสวนนโยบายการจายเงินปนผลนั้น บริษัทมีนโยบายจายเงินปนผลใหแกผู ถือหุนในอัตรารอยละ 40 ของ
กําไรสุทธิหลังหักภาษีเงินได หรือ ในจํานวนทีท่ยอยเพ่ิมขึ้นอยางสม่ําเสมอ หากไมมีเหตุจําเปนอ่ืนใด เชน การ
ขยายธุรกิจของบริษัทในโครงการตาง ๆ ในอนาคต หรือการจายเงินปนผลที่มีผลกระทบตอการดําเนินงานปกติ
ของบริษัทอยางมีสาระสําคัญ 

 
 

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

ผลิตไฟฟาหรือธุรกิจเก่ียวเนื่องไดอยางอิสระตอกัน โดย บผฟ. มีรายไดหลัก คือเงินปนผลที่มาจากกํา ไรของ
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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. ประจําป 2549  ส้ินสุด ณ วันที่ 31 ธันวาคม 2549 เปนจํานวนทั้งส้ิน 6,036 ลาน
บาท เพ่ิมขึ้น 1,943 ลานบาท หรือ รอยละ 48 เมื่อเปรียบเทียบกับป 2548 โดยมีกําไรขั้นตนจํานวน  9 ,060 ลาน
บาท เพ่ิมขึ้น 1,189 ลานบาท หรือรอยละ 15 สาเหตุหลักจากรายไดคาไฟฟาของ บฟร. และ บฟข. ที่เพ่ิมขึ้น และมี
กําไรจากการดําเนินงานจํานวน 9,158 ลานบาท เพ่ิมขึ้น 2,494 ลานบาท หรือรอยละ 37 เนื่องจากรายไดคาไฟฟา
ที่สูงขึ้นจากอัตราคาไฟ กําไรจากอัตราแลกเปล่ียนที่เพ่ิมขึ้นจากการแข็งคาของเงินบาทและดอกเบ้ียรับที่ เ พ่ิมขึ้น
จากการปรับตัวขึ้นของอัตราดอกเบ้ีย                                                                            

                                                           หนวย:ลานบาท 
  กําไรสุทธ ิ ป 2549 กําไรสุทธ ิ ป 2548 

 กอน FX หลัง FX กอน FX หลัง FX 
บผฟ. (165) (165) 4 57 
กลุมธุรกิจไอพีพ ี 4,928 5,480 4,208 3,973 
กลุมธุรกิจเอสพีพ ี 126 563 299 199 
กลุมธุรกิจผูผลติไฟฟาตางประเทศ  119 (107) (304) (304) 
กลุมธุรกิจอื่นๆ  262 264 170 169 

 
 

   
 ในป 2549 กลุม บผฟ. มีกําไรจากอัตราแลกเปล่ียน จํานวน 766 ลานบาท เมื่อเปรียบเทียบกับป 2548 ซ่ึง  
กลุม บผฟ. มีผลขาดทุนจากอัตราแลกเปล่ียน จํานวน 285 ลานบาท ทั้งนี้กําไรจากอัตราแลกเปล่ียนที่ยังไมเกิดขึ้น
จริงจํานวน 691 ลานบาทเปนตัวเลขทางบัญชี เพ่ือใหเปนไปตามมาตรฐานการบญัชีไทย ซ่ึงเกิดขึ้นจากผลตางของ

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 
 ป 2549  

ไอพีพี
87%

เอสพีพี
9%

อ่ืนๆ
4%
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การแปลงมูลคาหนี้คงคางสุทธิเฉพาะที่เปนเงินตราสกุลตางประเทศกลับมาเปนเงินตราสกุลบาท ณ วันส้ินสุดงวด
ของบัญชีปจจุบัน (วันที่ 31 ธันวาคม 2549) กับงวดกอนหนานี้ (วันที่ 31 ธันวาคม 2548)  

หากไมคํานึงถึงผลกระทบจากอัตราแลกเปล่ียนแลว ในป 2549 บริษัทจะมีกําไรจํานวน 5,270 ลานบาท 
เพ่ิมขึ้นจากป 2548 จํานวน 892 ลานบาท หรือคิดเปนรอยละ 20 

นอกจากนี้หากไมคํานึงถึงกําไรจากอัตราแลกเปล่ียนจํานวน 766 ลานบาท ดอกเบ้ียจายจํานวน 1,557 ลาน
บาท ภาษีเงินไดจํานวน 1,277 ลานบาท และคาเส่ือมราคาและคาตัดจําหนายตางๆ จํานวน 2,806 ลานบาท กําไร
กอนหักดอกเบ้ียจาย ภาษี คาเส่ือมราคาและคาตดัจําหนายตางๆ (EBITDA) ของกลุม บผฟ. ในป 2549 จะเปน
จํานวน 10,910 ลานบาท เพ่ิมขึ้น 1 ,130 ลานบาท หรือคิดเปนรอยละ 12 เมื่อเทียบกับกําไรของกลุม บผฟ. ในป 
2548 จํานวน 9,780 ลานบาท ซ่ึงไมรวมผลขาดทุนจากอัตราแลกเปล่ียนจํานวน 285 ลานบาท ดอกเบ้ียจาย
จํานวน 1,859 ลานบาท ภาษีเงินไดจํานวน 475 ลานบาท และคาเส่ือมราคาและคาตดัจําหนายตางๆ จํานวน 
3,067 ลานบาท 

อัตราสวนแสดงความสามารถในการหากําไร (Profitability Ratio) มีดังนี้ 
- อัตรากําไรขั้นตนเทากับรอยละ 50.28 
- อัตรากําไรจากการดําเนินงานเทากับรอยละ 50.82 
- อัตรากําไรสุทธิเทากับรอยละ 31.66 
- อัตรากําไรสุทธิ (ไมรวมผลกระทบจากอัตราแลกเปล่ียน) เทากับรอยละ 27.64 
- กําไรสุทธิ ตอหุน เทากับ 11.46 บาท 
- กําไรสุทธิ (ที่ไมรวมผลกระทบจากอัตราแลกเปล่ียน) ตอหุน เทากับ 10.01 บาท   
- อัตราผลตอบแทนผูถือหุนเทากับรอยละ 18.17  
อัตรากําไรขั้นตน เทากับรอยละ 50.28 นั้นสูงกวา ป 2548 เล็กนอยซ่ึงเทากับรอยละ 49.13 สําหรับอัตรา

กําไรสุทธิ (ไมรวมผลกระทบจากอัตราแลกเปล่ียน) เทากับรอยละ 27.64 นั้น สูงกวาป  2548 ซ่ึงเทา กับรอยละ 
25.98 สวนใหญมาจากการเพ่ิมขึ้นของกําไรสุทธิของ บฟร. และ บฟข. ประกอบกับคา ใชจายของ  เอ็นที พีซี  ซ่ึง
ลดลง  

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

ผลการดําเนินงานในป 2549 (ที่ไมรวมผลกระทบจากอัตราแลกเปล่ียนและกําไรสุทธิของผูถือหุนสวนนอย) 
รายไดรวมของ บผฟ. บริษัทยอย กิจการรวมคา สวนแบงกําไรในเงินลงทุนในบริษัทรวมและสวนได เสียในกิจการ
รวมคา มีจํานวนทั้งส้ิน 19,067 ลานบาท เมื่อเปรียบเทียบกับป 2548 เพ่ิมขึ้นจํานวน 2,214 ลานบาท หรือรอยละ 
13 สวนคาใชจายรวมของ บผฟ. บริษัทยอย และกิจการรวมคา มีจํานวนรวมทั้งส้ิน 13,466 ลานบาท เพ่ิมขึ้นจาก
ปกอน 1,254 ลานบาท หรือ รอยละ 10  โดยมีรายละเอียดแบงตามกลุมธุรกิจ  ดังตอไปนี้ 
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รายไดและคาใชจายรวม 
 บผฟ. ไอพีพี เอสพีพี ตางประเทศ อื่นๆ รวม 
 2549 2548 2549 2548 2549 2548 2549 2548 2549 2548 2549 2548 

รายไดรวม 393 478 11,053 9,572 5,853 5,287 765 847 1,004 669 19,067 16,854 
คาใชจายรวม 558 474 6,125 5,364 5,597 4,917 484 990 703 468 13,466 12,212 

 
1) บผฟ. มีรายไดในป 2549 รวมจํานวน 393 ลานบาท แบงเปนเงินปนผลรับจากการลงทุนทาง

การเงิน 168 ลานบาท ดอกเบ้ียรับ 163 ลานบาท และ รายไดอ่ืนๆ 62 ลานบาท ทั้งนีร้ายไดรวมของ บผฟ. ลดลง
จากป 2548 ทั้งส้ิน 85 ลานบาท หรือรอยละ 18 สาเหตุหลักมาจากรายไดอ่ืนๆลดลง 79 ลานบาท หรือรอยละ 56 
เนื่องจากคาชดเชย Internal Development Cost สุทธิของโครงการน้ําเทิน 2 ซ่ึง บผฟ. รับรูเพ่ิมขึ้นอีกในป  2549 
จํานวนสุทธิทั้งส้ิน 29 ลานบาท ในขณะที่ป 2548 มีการรับรูคา Internal Development Cost สุทธิ 110 ลานบาท
ซ่ึงเปนไปตาม Shareholders’ Agreement สําหรับเงินปนผลรับจากการลงทุนทางการเงินลดลงทั้งส้ิน 73 ลาน
บาท คดิเปนรอยละ 30 ในขณะทีด่อกเบ้ียรับเพ่ิมขึ้น 67 ลานบาท คดิเปนรอยละ 70 เนื่องจากอัตราดอกเบ้ียที่
สูงขึ้น  

ทั้งนี้รายไดหลักสวนใหญของ บผฟ. ในป 2549 ยังคงมาจากเงินปนผลรับจากการลงทุนทางการเงินคือ
กองทุนเปดกรุงไทยหุนผสมตราสารหนี้ปนผล (เคทีเอสเอฟ) จํานวน 130 ลานบาท ลดลง 1 ลานบาท เงินปนผลรับ
จากบริษัทจัดการและพัฒนาทรัพยากรน้ําภาคตะวันออก จํากัด (มหาชน) หรือ อีสท วอเตอร จํานวน 31 ลานบาท 
ลดลง 61 ลานบาท และเงินปนผลรับจากกองทุนเปดอ่ืนๆ 8 ลานบาท ลดลง 11 ลานบาท 

สวนคาใชจายของ บผฟ. รวมทั้งส้ิน 558 ลานบาท เพ่ิมขึ้น84 ลานบาท หรือรอยละ  18 เมื่อเทียบกับป 
2548 สาเหตุหลักมาจากคาใชจายพัฒนาโครงการ  (Historical Development Cost) ของโครงการน้ํา เทิน  1 
จํานวน 47 ลานบาท คาธรรมเนียมของ SBLC สําหรับสวนของผูถือหุนที่จะตองลงทุนในเอ็นทีพีซี จํานวน 10 ลาน
บาท และเงินบริจาคสําหรับงานฉลองสิริราชสมบัติครบ 60 ป และงานราชพฤกษ 2549 จํานวน 9 ลานบาท 

 
 2)  กลุมธุรกิจไอพีพี คือ บฟร. และ บฟข.  มีรายไดรวมทั้งส้ินจํานวน 11,053 ลานบาท เพ่ิมขึ้น 1 ,480 

ลานบาท คดิเปนรอยละ 15 เมื่อเทียบกับ  ป 2548 และมีคาใชจาย จํานวน 6,125 ลานบาท เพ่ิมขึ้นจากปกอน 
760 ลานบาท หรือรอยละ 14 โดยมีรายละเอียดดังตอไปนี้ 
 
รายไดและคาใชจายของกลุมธุรกิจไอพีพี: 
 บฟร. บฟข. รวม 
 2549 2548 2549 2548 2549 2548 %เปลี่ยนแปลง 
รายไดรวม 5,630 5,131 5,422 4,441 11,053 9,572 15% 
คาใชจายรวม 2,943 2,872 3,182 2,493 6,125 5,364 14% 

หนวย : ลานบาท 

หนวย : ลานบาท 
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• รายไดคาไฟของกลุม จํานวนรวม 10,665 ลานบาท เพ่ิมขึ้นจากป 2548 จํานวน 1,287 ลานบาท หรือ
รอยละ 14 โดยแบงเปนรายไดคาไฟของ บฟร. จํานวน 5,392 ลานบาท เพ่ิมขึ้น 353 ลานบาท เนื่องจากอัตราคา
ไฟ (Capacity Rate) ที่เพ่ิมขึ้น และ รายไดคาไฟ บฟข. จํานวน 5,273 ลานบาท เพ่ิมขึ้น 934 ลานบาท เนื่องจาก
อัตราคาไฟ (Base Availability Credit) ที่เพ่ิมขึ้น ซ่ึงเปนไปตามที่กําหนดไวในสูตรคาพลังไฟฟา ในลักษณะ 
“Cost Plus” หรือตนทุนบวกกําไรสวนเพ่ิมที่ใหแกผูประกอบการภายใตสัญญาซ้ือขายไฟฟา (PPA) และเปนไป
ตามที่ไดประมาณการไวแลว 
 
รายไดคาไฟฟากลุมธุรกิจไอพีพี: 
 2549  2548 %เปล่ียนแปลง  
บฟร. 5,392 5,039 7% 
บฟข. 5,273 4,339 22% 
     รวมรายไดคาไฟฟา-ไอพีพี 10,665 9,378 14% 

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 810 ลานบาท สําหรับป 2549  

• รายไดจากดอกเบี้ยรับและรายไดอ่ืนๆ จํานวน 388 ลานบาท เพ่ิมขึ้น 194 ลานบาท หรือรอยละ 100 
สาเหตุหลักจากดอกเบ้ียรับของ บฟร. ที่เพ่ิมขึ้นจํานวน 143 ลานบาท จากจํานวนเงินฝากที่เพ่ิมขึ้น เนื่องจากการ
เพ่ิมทุนใน บฟร. ของ บผฟ. ประกอบกับอัตราดอกเบ้ียที่สูงขึ้น ทั้งนี้ บฟร. ไดทําการลดทุนจดทะเบียนจากเดิม 
9,220 ลานบาท เปน 4,702 ลานบาท เมื่อเดือนธันวาคม 2549 สําหรับดอกเบ้ียรับของ บฟข. เพ่ิมขึ้น 47 ลานบาท 
เนื่องจากอัตราดอกเบ้ียที่สูงขึ้น อีกทั้งรายไดอ่ืนๆของ บฟร. และ บฟข. เพ่ิมขึ้น 4 ลานบาท 

• ตนทุนขาย จํานวน 3,548 ลานบาท เพ่ิมขึ้นจากป 2548 ทั้งส้ิน 280 ลานบาท หรือ รอยละ 9 สาเหตุหลัก
จาก บฟข. มีตนทุนขายเพ่ิมขึ้นทั้งส้ิน 378 ลานบาท คิดเปนรอยละ 26 เมื่อเทียบกับป 2548 เนื่องจากมีงานซอม
บํารุงรักษาหลักตามที่กําหนดไว ในขณะที่ บฟร. มีตนทุนขายลดลง 98 ลานบาท คิดเปนรอยละ 5 เมื่อเทียบกับป 
2548 เนื่องจากในป 2548 บฟร.มีคาบํารุงรักษาการเปล่ียนทดแทนเพลากังหันไอน้ําที่ชํารุด 
 

หนวย : ลานบาท 
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ตนทุนขายกลุมธุรกิจไอพีพี:                                                                                                          หนวย : ลานบาท 
 2549 2548 %เปล่ียนแปลง  
บฟร. 1,737 1,834 (5%) 
บฟข. 1,811 1,434 26% 
     รวมตนทุนขาย-ไอพีพี 3,548 3,268 9% 

 
• คาใชจายในการบริหารและภาษี จํานวน 1,525 ลานบาท เพ่ิมขึ้นจากปกอน จํานวน  886 ลานบาท 

หรือ รอยละ 139 สาเหตุหลักจาก บฟข. ไดเริ่มเสียภาษีเงินไดนิติบุคคลจํานวน 521 ลานบาท  ทั้งนี้กา รที่  บฟข . 
ไดรับยกเวนภาษีเงินไดนิติบุคคลที่มีกําหนด 8 ปนับจากวันที่เริ่มมีรายไดจากการประกอบกิจการนั้นได ส้ินสุดลง
ตั้งแตวันที่ 25 กันยายน 2547 และหลังจากนั้นจนถึงส้ินป 2548 บฟข. ไดใชผลขาดทุนสะสมทางภาษียกมาจน
หมด และตั้งแตป 2549 เปนตนไป บฟข. เริ่มเสียภาษีเงินไดนิติบุคคลโดยไดรับการลดหยอนภาษีเงินไดนิติ บุคคล
สําหรับกําไรสุทธิที่ไดรับจากการลงทุนในอัตรารอยละ 50 ของอัตราปกติ ระยะลดหยอนภาษีอีก 5 ปนี้จะส้ินสุด  ณ 
วันที่ 25 กันยายน 2552  

สําหรับคาใชจายในการบริหารของ บฟร. เพ่ิมขึ้น 209 ลานบาท สาเหตุหลักจากคา ใชจายสําหรับการ
ชําระคืนเงินกูยืมระยะยาวกอนครบกําหนดจํานวน 193 ลานบาท สวนภาษีเงินไดนิติบุคคลของ บฟร. เพ่ิมขึ้น 188 
ลานบาท เนื่องจากความสามารถในการทํากําไรที่เพ่ิมขึ้น ทั้งนี้ บฟร. ไดรับลดหยอนภาษีเงินไดนิติบุคคลสําหรับ
กําไรสุทธิที่ไดรับจากการลงทุนในอัตรารอยละ 50 ของอัตราปกติ เปนเวลา 5 ป และจะส้ินสุด ณ วันที่ 19 เมษายน 
2551 

• ดอกเบี้ยจาย จํานวนรวมทั้งส้ิน 1,051 ลานบาท ลดลงจากป 2548 จํานวน 406 ลานบาท หรือ รอยละ 
28 แบงเปนการลดลงจาก บฟร. และ บฟข. จํานวน 228 ลานบาท  และ  178 ลานบาท  ตามลําดับ เนื่องจาก
จํานวนเงินตนของเงินกูและหุนกูลดลง  

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

ป 2549 มีรายไดรวมทั้งส้ินจํานวน 5,853 ลานบาท เพ่ิมขึ้นจาก ป 2548 จํานวน 566 ลานบาท หรือ รอยละ  11 
และมีคาใชจายรวม จํานวน 5,597 ลานบาท เพ่ิมขึ้นจากป 2548 จํานวน 680 ลานบาท หรือ รอยละ  14 โดยมี
รายละเอียดดังนี้  

 
รายไดและคาใชจายของกลุมธุรกิจเอสพีพี:                                                                                     หนวย : ลานบาท 
 จีอีซี ทีแอลพี  โคเจน เอพีบีพี รอยเอ็ด กรีน รวม 
 2549 2548 2549 2548 2549 2548 2549 2548 2549 2548 %เปลี่ยนแปลง 
รายไดรวม 3,217 3,034 1,985 1,738 405 314 246 202 5,853 5,287 11% 
คาใชจายรวม 3,498 3,032 1,648 1,436 308 310 143 139 5,597 4,917 14% 
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• รายไดคาไฟฟาของกลุมธุรกิจเอสพีพี เปนจํานวนรวม 5,700 ลานบาท เพ่ิมขึ้นจากป 2548 จํานวน 512 
ลานบาท หรือ รอยละ 10 รายไดคาไฟฟาสวนใหญที่เพ่ิมขึ้นมาจาก ทีแอลพี โค เจน  เพ่ิมขึ้น  235 ลานบาท 
เนื่องจากรายไดจากการขายไฟฟาใหแก กฟผ. และลูกคาในนิคมอุตสาหกรรมที่ เ พ่ิมขึ้น เนื่องจากปริมาณการ
จําหนายและอัตราคาไฟที่เพ่ิมขึ้น และ จีอีซี เพ่ิมขึ้น 151 ลานบาท เนื่องจากมีรายไดเพ่ิมขึ้นจากการเรียกกําลังการ
ผลิตสําหรับความตองการไฟฟาสูงสุดจาก กฟผ.  นอกจากนั้นรายไดคาไฟฟาของเอพีบีพีแสดงการเพ่ิมขึ้น 81 ลาน
บาท เมื่อเปรียบเทียบกับป 2548 ซ่ึงกําลังการผลิตลดลงเนื่องจากการชํารุดของอุปกรณที่ ใชในการทํา งานของ
เครื่องจักรผลิตไฟฟา และรอยเอ็ด กรีนมีรายไดเพ่ิมขึ้น 45 ลานบาท จากคาพลังไฟฟาที่ เ พ่ิมขึ้น เนื่องจากราคา
น้ํามันเตาที่สูงขึ้นซ่ึงสัมพันธกับสูตรคาไฟ สงผลใหรายไดคาไฟฟาสูงขึ้น 
 
รายไดคาไฟฟากลุมธุรกิจเอสพีพี:                         
 2549 2548 %เปล่ียนแปลง  
จีอีซี 3,168 3,017 5% 
ทีแอลพี โคเจน 1,962 1,727 14% 
เอพีบีพี 338 257 31% 
รอยเอ็ด กรีน 233 187 24% 
     รวมรายไดคาไฟฟา-เอสพีพี 5,700 5,188 10% 

 
• รายไดจากดอกเบี้ยรับและรายไดอ่ืนๆ จํานวน 111 ลานบาท เพ่ิมขึ้น 38 ลานบาท  หรือรอยละ  51

สวนใหญจากรายไดจากดอกเบ้ียรับของ จีอีซี เพ่ิมขึ้น 30 ลานบาท และดอกเบ้ียรับของ ทีแอลพีโคเจน เพ่ิมขึ้น  12 
ลานบาท เนื่องจากอัตราดอกเบ้ียที่สูงขึ้น ในขณะที่รายไดอ่ืนๆของ เอพีบีพี ลดลง 6 ลานบาท เนื่องจากในป  2548
ไดรับเงินชดเชยจากบริษัทประกันภัย และรายไดอ่ืนๆของ รอยเอ็ดกรีน ลดลง 5 ลานบาท เนื่องจากรายไดจากการ
ขายชานออยและขี้เถาแกลบลดลง 

• สวนแบงผลกําไรจากบริษัทรวม คือ เออีพี จํานวน 42 ลานบาท เพ่ิมขึ้น 16 ลานบาท หรือรอยละ  60 
เมื่อเปรียบเทียบกับป 2548 เนื่องจากรายไดจากการขายไฟฟา ใหแก  กฟผ.  และลูกคา ในนิคมอุตสาหกรรมที่
เพ่ิมขึ้น 

• ตนทุนขาย จํานวน 4,654 ลานบาท เพ่ิมขึ้นจาก ป 2548 จํานวน 454 ลานบาท หรือ รอยละ 11 สาเหตุ
หลักจากตนทุนขายของ ทีแอลพี โคเจน เพ่ิมขึ้น 228 ลานบาท เนื่องจากปริมาณการใชและราคาเช้ือเพลิงที่ สูงขึ้น 
สวนตนทุนขายของ จีอีซี ที่เพ่ิมขึ้น 224 ลานบาท มีสา เหตุจากคา บํา รุงรักษาหลักที่ เ พ่ิมขึ้นประกอบกับคา
บํารุงรักษาที่เพ่ิมขึ้นจากการซอมช้ินสวนของกังหันแกส และตนทุนขายของเอพีบีพีเพ่ิมขึ้น 1 ลานบาท และตนทุน
ขายของรอยเอ็ด กรีน เพ่ิมขึ้น  1 ลานบาท เชนกัน  
 

หนวย : ลานบาท 
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ตนทุนขายกลุมธุรกิจเอสพีพี:                         
 2549 2548 %เปล่ียนแปลง  
จีอีซี 2,727 2,503 9% 
ทีแอลพี โคเจน 1,541 1,313 17% 
เอพีบีพี 272 271 0.19% 
รอยเอ็ด กรีน 114 113 1% 
     รวมตนทุนขาย-เอสพีพี 4,654 4,200 11% 

 
• คาใชจายในการบริหารและภาษี จํานวน 511 ลานบาท เพ่ิมขึ้นจากปกอนจํานวน 122 ลานบาท หรือ 

รอยละ 31 สาเหตุหลักจากคาใชจายในการบริหารและภาษี ของ จีอีซี จํานวน 462 ลานบาท  เพ่ิมขึ้น  126 ลาน
บาท สวนใหญเนื่องจากคาธรรมเนียมในการ Prepayment เงินกูและคาธรรมเนียมในการ  Refinance เงินกูของ
บริษัทยอยของ จีอีซี 3 บริษัท คือ บริษัท กัลฟ โคเจนเนอเรช่ัน จํากัด (จีซีซี) บริษัท หนองแค โคเจนเนอเรช่ัน จํากัด 
(เอ็นเคซีซี) และ บริษัท สมุทรปราการ โคเจนเนอเรช่ัน จํากัด (เอสซีซี)    

• ดอกเบี้ยจาย จํานวน 432 ลานบาท เพ่ิมขึ้นจากป 2548 จํานวน 104 ลานบาท หรือ รอยละ 32 สา เหตุ
หลักมาจาก ดอกเบ้ียจายของ จีอีซี ที่เพ่ิมขึ้นจํานวน  116 ลานบาท  เนื่องจากคา   Unwind cost ของสัญญา 
Interest Rate Swap  และการเบิกเงินกูเพ่ือใชในการบริหารงานของโครงการแกงคอย 2 สําหรับดอกเบ้ียจายของ
ทีแอลพี โคเจน และ รอยเอ็ด กรีน ลดลง 12 ลานบาท และ 2 ลานบาท ตามลําดับ เนื่องจากจํานวนเงินตนลดลง 

 
4) กลุมธุรกิจผูผลิตไฟฟาตางประเทศ ประกอบดวย   โคแนล และ เอ็นทีพีซี มีรายไดรวม 765 ลานบาท 

ลดลงจากปกอน จํานวน 83 ลานบาท หรือรอยละ 10 สวนคาใชจายรวมของกลุมเปนจํานวน 484 ลานบาท ลดลง
จากป 2548 จํานวน 506 ลานบาท หรือ รอยละ 51 รายละเอียดดังตอไปนี้ 
 
รายไดและคาใชจายของกลุมธุรกิจผูผลิตโรงไฟฟาตางประเทศ:                                              หนวย : ลานบาท 
 โคแนล เอ็นทีพีซี รวม 
 2549 2548 2549 2548 2549 2548 %เปลี่ยนแปลง 
รายไดรวม 762 844 3 3 765 847 (10%) 
คาใชจายรวม 452 533 31 458 484 990 (51%) 
 

• รายไดคาไฟฟา จํานวน 676 ลานบาท ลดลงจากป 2548 จํานวน 126 ลานบาท หรือ รอยละ 16 ซ่ึงเกิด
จากการผลิตพลังงานไฟฟาที่ลดลงเนื่องจากการโอนโรงไฟฟาจํานวน 40 เมกะวัตต ของ เอ็นเอ็มพีซี ใหแก  เอ็นพีซี 
เมื่อเดือนกุมภาพันธ 2549 ซ่ึงเปนไปตามสัญญาที่กําหนดไว 

• รายไดจากดอกเบี้ยรับและรายไดอ่ืนๆ จํานวน 88 ลานบาท เพ่ิมขึ้น 43 ลานบาท หรือ คิดเปนรอยละ 
95 สวนใหญมาจากรายไดอ่ืนที่เกิดขึ้นจากภาษีซ้ือ (Input VAT) ของ โคแนลที่เพ่ิมขึ้น 

หนวย : ลานบาท 
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• ตนทุนขาย จํานวน 153 ลานบาท ลดลงจากป 2548 จํานวน 141 ลานบาท หรือ รอยละ 48 เนื่องจาก
การโอนโรงไฟฟาของเอ็นเอ็มพีซี   

• คาใชจายในการบริหารและภาษี จํานวน 259 ลานบาท ลดลงจากปกอน จํานวน 369 ลานบาท  หรือ 
รอยละ 59  สาเหตุหลักมาจาก เอ็นทีพีซี ซ่ึงไดเปล่ียนมาใชการบันทึกบัญชีวิธีรวมตามสัดสวน ทําใหเริ่มตนบันทึก
คาใชจายในการดําเนินงานโครงการน้ําเทิน 2 ใน ป 2548 จํานวน 458 ลานบาท ซ่ึงสวนใหญไดแกคา ใชจายใน
การพัฒนาโครงการจํานวน 280 ลานบาท สําหรับป 2549 เอ็นทีพีซี มีคาใชจายในการดําเนินงานโครงการน้ําเทิน 
2 จํานวน 31 ลานบาท นอกจากนั้นคาใชจายในการบริหารของโคแนลลดลง 14 ลานบาท ซ่ึงสอดคลองกับการโอน
โรงไฟฟาของเอ็นเอ็มพีซี  ในขณะที่ภาษีเงินไดของโคแนลเพ่ิมขึ้นทั้งส้ิน 74 ลานบาท เนื่องจากในป  2548 มีการ
ปรับปรุงภาษีเงินไดรอการตัดจาย  

•  ดอกเบี้ยจาย จํานวน 72 ลานบาท เพ่ิมขึ้นจากปกอน จํานวน 3 ลานบาท หรือ รอยละ 5   
     
5) กลุมธุรกิจอ่ืนๆ ประกอบดวย 2 บริษัทยอยคือ เอสโก และ เอ็กคอมธารา มีรายไดรวมทั้ ง ส้ิน  1,004 

ลานบาท เพ่ิมขึ้นจากป 2548 จํานวน 335 ลานบาท หรือ รอยละ 50 และมีคาใชจายรวมจํานวน 703 ลานบาท 
เพ่ิมขึ้นจากปกอน จํานวน 235 ลานบาท หรือ รอยละ 50 โดยมีรายละเอียดดังตอไปนี้ 

 
รายไดและคาใชจายของกลุมธุรกิจอื่นๆ:                                                                       หนวย: ลานบาท 
 เอสโก  เอ็กคอมธารา รวม 
 2549 2548 2549 2548 2549 2548 %เปลี่ยนแปลง 
รายไดรวม 804 497 201 172 1,004 669 50% 
คาใชจายรวม 640 405 63 63 703 468 50% 

 
• รายไดคาบริการของเอสโก จํานวน 788 ลานบาท เพ่ิมขึ้นจากป 2548 จํานวน 301 ลานบาท หรือ รอย

ละ 62 สาเหตุหลักจากการเพ่ิมขึ้นของการใหบริการบํารุงรักษาและขายอุปกรณเครื่องจักรในการผลิตไฟฟา
ระหวางเอสโก กับ โรงไฟฟาเอลกาลี 2 ประเทศซูดาน 

• รายไดคาน้ํา ของเอ็กคอมธารา จํานวน 192 ลานบาท เพ่ิมขึ้นจาก  ป 2548 จํานวน  24 ลานบาท  หรือ 
รอยละ 14 เนื่องจากปริมาณน้ําประปาขั้นต่ํา (Minimum Take) และอัตราคาน้ําที่เพ่ิมขึ้นตามสัญญาระยะยาวกับ
การประปาสวนภูมิภาค 

• รายไดจากดอกเบี้ยรับและรายไดอ่ืนๆ จํานวน 23 ลานบาท เพ่ิมขึ้น 9 ลานบาท หรือ คิดเปนรอยละ 
61 สวนใหญมาจากดอกเบ้ียรับที่เพ่ิมขึ้นของ เอ็กคอมธารา 5 ลานบาท และเอสโก 4  ลานบาท  เนื่องจากอัตรา
ดอกเบ้ียที่สูงขึ้น 

• สวนไดเสียในกิจการรวมคา ของเอสโก จํานวน 2 ลานบาท เพ่ิมขึ้น  1  ลานบาท  จากบริษัท  อมตะ 
เพาเวอร-เอสโก เซอรวิส จํากัด (อเมสโก)  
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• ตนทุนบริการ จํานวน 547 ลานบาท เพ่ิมขึ้นจากป 2548 จํานวน 212 ลานบาท หรือรอยละ 63 เปนผล
มาจากการเพ่ิมขึ้นของตนทุนการใหบริการบํารุงรักษาและตนทุนอุปกรณเครื่องจักรของ เอสโก ซ่ึงสอดคลองกับ
รายไดที่เพ่ิมขึ้น  

• ตนทุนขายน้ําประปา จํานวน 59 ลานบาท เพ่ิมขึ้นจากปกอน จํานวน 4 ลานบาท หรือ รอยละ 7 มาจาก 
เอ็กคอมธารา เนื่องจากคาจางผลิตน้ําประปาและบํารุงรักษาระบบผลิตและทอสงน้ําประปาเพ่ิมขึ้น 

• คาใชจายในการบริหารและภาษี จํานวน 95 ลานบาท เพ่ิมขึ้นจากปกอน จํานวน 22 ลานบาท  หรือ 
รอยละ 31 เนื่องจากภาษีเงินไดและคาใชจายในการบริหารของเอสโกที่เพ่ิมขึ้น  

• ดอกเบี้ยจาย จํานวน 3 ลานบาท ลดลงจากปกอน จํานวน 3 ลานบาท หรือ รอยละ 54 เนื่องจากเงินตน
คงเหลือของเงินกูของ เอ็กคอมธารา ลดลง  

 
 

4. รายงานและวิเคราะหฐานะการเงิน 
 
4.1  การวิเคราะหสินทรัพย 

ณ วันที่ 31 ธันวาคม 2549 บผฟ. บริษัทยอย และกิจการรวมคา มีสินทรัพยรวมจํานวน 71,886 ลานบาท 
เพ่ิมขึ้น 10,636 ลานบาท หรือ รอยละ 17 เมื่อเทียบกับส้ินป 2548 โดยมีรายละเอียดสําคัญดังนี้  

 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 

 
 
 

หนวย: ลานบาท 
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1) เงินสด เงินฝากสถาบันการเงิน เงินลงทุนในหลักทรัพยในความตองการของตลาด ทั้งระยะส้ัน
และระยะยาว จํานวน 9,633 ลานบาท คดิเปนสัดสวนรอยละ 13 ของสินทรัพยรวม ลดลง 2 ,780 ลานบาท หรือ
รอยละ 22 สาเหตุหลักจาก เงินสดและรายการเทียบเทาเงินสดลดลง 2 ,972 ลานบาท เนื่องจากการจายทดรองคา
หุนเพ่ิมทุนใน BLCP ใหกับ CLP Power (BLCP) Ltd ซ่ึงเปนบริษัทในเครือของ CLP Holdings Limited จํานวน 2 
พันลานบาท และการชําระหนี้เงินกูทั้งหมดที่มีกับสถาบันการเงินตางประเทศกอนครบกําหนดของ บฟร. จํานวน 
78 ลานดอลลารสหรัฐหรือเทียบเทาเงินบาท 3,222 ลานบาท ในขณะที่เงินฝากสถาบันการเงินและหลักทรัพยใน
ความตองการตลาดระยะส้ันเพ่ิมขึ้น 99 ลานบาท เงินลงทุนระยะยาวในหลักทรัพยในความตองการของตลาดและ
เงินลงทุนอ่ืนๆ เพ่ิมขึ้น 93 ลานบาท  

2) เงินลงทุนระยะส้ันและระยะยาวที่ใชเปนหลักประกัน  จํานวน 4,466 ลานบาท คิดเปนสัดสวนรอยละ 
6 ของสินทรัพยรวม ลดลง 10 ลานบาท หรือรอยละ 0.21 เนื่องจาก บฟร. ไดจายชําระคืนเงินกูยืมทั้งจํานวนจึงไม
ตองสํารองเงินในบัญชีหลักประกัน  ในขณะที่บริษัทยอยของ จีอีซี ตองสํารองเงินภายใตสัญญาเงินกู ยืมและการ
ออกหุนกูเพ่ิมขึ้น 

3) เงินลงทุนในบริษัทรวมและสวนไดเสียในกิจการรวมคา จํานวน 7,083 ลานบาท คิดเปนสัดสวนรอย
ละ 10 ของสินทรัพยรวม เพ่ิมขึ้น 6,680 ลานบาท สาเหตุหลักเนื่องจาก บผฟ.  ไดรับรู รายการ ซ้ือเงินลงทุนใน 
BLCP จํานวน 6,645 ลานบาท ประกอบกับการรับรูสวนแบงกําไรจากเออีพี  

การที่ บผฟ. ไดรับรูรายการซ้ือเงินลงทุนใน BLCP จํานวน 6,645 ลานบาทนั้น เพราะวาคู สัญญาไดมีการ
ปฏิบัติตามเงื่อนไขบังคับกอนตามที่กําหนดไวในสัญญาซ้ือขายหุนครบถวนแลวเปนสวนใหญในป  2549 ยกเวน
การโอนหุนตามกฎหมายและการไดรับหนังสือแสดงความยินยอมจากเจาหนี้เงินกูอยางเปนทางการที่ เกิดขึ้นใน
เดือน มกราคม 2550 บผฟ.จึงถือวาการซ้ือขายไดเสร็จส้ินสมบูรณในป 2549 อยางไรก็ตาม บผฟ. ยังไมไดนํา งบ
การเงินของ BLCP มาจัดทํางบการเงินรวมตามสัดสวน เนื่องจาก บผฟ. จะมีอํานาจควบคุมรวมอยางสมบูรณใน 
BLCP ในป 2550  

4) ที่ดิน อาคารและอุปกรณสุทธิ จํานวน 41,247 ลานบาท คิดเปนสัดสวนรอยละ 57 ของสินทรัพยรวม 
เพ่ิมขึ้นสุทธิทั้งส้ิน 6,498 ลานบาท หรือรอยละ 19 สินทรัพยที่เพ่ิมขึ้นสวนใหญมาจาก การกอสรา งโรงไฟฟา
เพ่ิมเติมของ จีอีซี (จีพีจี และ จีวายจี) เอ็นทีพีซี และ เอพีบีพี จํานวน 7,520 ลานบาท 1,140 ลานบาท  และ  180 
ลานบาท ตามลําดับ และการบันทึกวัสดุสํารองหลักเปนสินทรัพยเนื่องจากการซอมบํารุงรักษาของ  บฟร .  บฟข . 
และ ทีแอลพี โคเจน จํานวน 301 ลานบาท 396 ลานบาท และ 40 ลานบาท ตามลําดับ  

ในขณะที่มีการตัดคาเส่ือมราคาของสินทรัพย บผฟ. และบริษัทยอยอ่ืนๆ จํานวน 2,555 ลานบาท   และการ
โอนวัสดุสํารองหลักที่ไมไดใชงานออกไปยังวัสดุสํารองคลังของ   บฟร. บฟข. และ ทีแอลพี โค เจน  จํานวน  211 
ลานบาท 207 ลานบาท และ 35 ลานบาท ตามลําดับ  

5) สินทรัพยอ่ืนๆ จํานวน 9,458 ลานบาท คิดเปนสัดสวนรอยละ 13 ของสินทรัพยรวม เพ่ิมขึ้น  248 ลาน
บาท หรือรอยละ 3 สาเหตุหลักเนื่องจากสินทรัพยหมุนเวียนอ่ืนๆ เพ่ิมขึ้น 167 ลานบาท สินทรัพยไมหมุนเวียนอ่ืนๆ
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สุทธิเพ่ิมขึ้น 166 ลานบาท ลูกหนี้การคากิจการที่เก่ียวของกัน (คาไฟฟาจาก กฟผ.) เพ่ิมขึ้น 117 ลานบาท ในขณะ
ที่วัสดุสํารองคลังสุทธิลดลง 171 ลานบาท  

 
4.2  การวิเคราะหหนี้สิน 

ณ วันที่ 31 ธันวาคม 2549 บริษัทมีหนี้สินรวม จํานวน 35,302 ลานบาท เพ่ิมขึ้น 6,166 ลานบาท หรือรอย
ละ 21 เนื่องจาก การบันทึกรายการเจาหนี้กิจการที่เก่ียวของกันเพ่ิมขึ้นจากเงินลงทุนในกิจการรวมคา  BLCP 
จํานวน 4,645 ลานบาท  ประกอบกับเงินกูยืมระยะยาวจากสถาบันการเงินและหุน กูที่ เ พ่ิมขึ้น  ดังรายละเอียด
ตอไปนี้ 

1) เงินกูยมืระยะยาวและหุนกู จํานวน 25,245 ลานบาท หรือรอยละ 72 ของหนี้สินรวม เพ่ิมขึ้น 1,760 
ลานบาท หรือรอยละ 7 โดยมีรายละเอียดเปนเงินตราสกุลตางๆ ดังนี้ 

- เงินกูสกุลดอลลารสหรัฐ จํานวน 306 ลานดอลลารสหรัฐ                      
- เงินกูสกุลเยน จํานวน 970 ลานเยน  
- เงินกูสกุลเปโซ จํานวน 52 ลานเปโซ                          
- เงินกูสกุลบาท จํานวน 8,018 ลานบาท 
- หุนกูสกุลบาท จํานวน 6,337  ลานบาท                                 

ในป 2549 มีการเบิกเงินกูเพ่ิมขึ้นทั้งส้ิน 10,859 ลานบาท สําหรับการกอสรางโรงไฟฟาของ  จีอีซี  จํานวน 
9,208 ลานบาท เอ็นทีพีซี 1,523 ลานบาท และ เอพีบีพี จํานวน 128 ลานบาท ในขณะที่มีการชํา ระคืนเงินกู ยืม
ระยะยาวรวมทั้งส้ิน 9,434 ลานบาท แบงเปนของ บฟร. 4,048 ลานบาท เพ่ือการชําระหนี้คงคา งของเงินกู  US 
Institutional Loans กอนครบกําหนด บฟข. 1,304 ลานบาท ทีแอลพีโคเจน 149 ลานบาท เอ็กคอมธารา 60 ลาน
บาท รอยเอ็ดกรีน 34 ลานบาท โคแนล 223 ลานบาท เอพีบีพี 33 ลานบาท  และ  จีอีซี  3 ,583 ลานบาท  เพ่ือ 
Refinance เงินกู จีซีซี เอ็นเคซีซี และ เอสซีซี เมื่อเดือนเมษายน 2549  โดย จีซีซี ออกหุน กูสกุลบาท  ซ่ึงหากคิด
ตามสัดสวนที่ บผฟ. ถือหุนรอยละ 50 แลว จะเปนหนี้ตามสัดสวนของ บผฟ. จํานวน 2,900 ลานบาท นอกจากนั้น
ยังมีการจายชําระคืนหุนกูของ บฟร. บฟข. และจีอีซี  จํานวน 735 ลานบาท 583 ลานบาท  และ  145 ลานบาท 
ตามลําดับ   
 
กําหนดชําระคืนเงินกูระยะยาวและหุนกู ณ วันที่ 31 ธันวาคม 2549                                                                หนวย: ลานบาท 
กําหนดชําระคืน บฟข. ทีแอลพีโคเจน  รอยเอ็ดกรีน  เอพีบีพี จีอีซี โคแนล เอ็นทีพีซี  
ภายใน 1 ป  2,012   150   29   41   350   189   -  
1-5 ป  3,637   765   122   209   5,149   369   389  
เกินกวา 5 ป  -  655   142   166   8,536   -   2,336  
 รวม  5,649   1,570   294   416   14,035   558   2,724  

 

ดอลลาร
สหรัฐ
43%

เยน
1%เปโซ

0.15%

บาท
31%

หุ นกู(บาท)
25%
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ทั้งนี้เงินกูยืมระยะยาวและหุนกูค้ําประกันโดยการจํานองที่ดิน อาคาร โรงไฟฟา และเครื่องจักร  และได กัน
เงินสํารองเพ่ือการชําระคืนเงินตนและจายดอกเบ้ียที่จะครบกําหนดชําระคืนภายใน 1 ป และเพ่ือลดความเส่ียง
จากอัตราแลกเปล่ียน 

2) หนี้สินอ่ืนๆ จํานวน 10,056 ลานบาทหรือรอยละ 28 ของหนี้สินรวม เพ่ิมขึ้น 4,406 ลานบาท  สา เหตุ
หลักเนื่องจากการบันทึกรายการเจาหนี้กิจการที่เก่ียวของกันเพ่ิมขึ้นจํานวน 5,019 ลานบาท  โดยสวนสําคัญมา
จากเงินลงทุนในสวนที่ บผฟ. ยังไมไดชําระจากการลงทุนในกิจการรวมคา BLCP จํานวน 4,645 ลานบาทใหแก 
CLP Power (BLCP) Ltd.  ซ่ึงไดมีการชําระเงินและโอนหุนในวันที่ 30 มกราคม 2550 และหนี้สินไมหมุนเวียนอ่ืน  ๆ
เพ่ิมขึ้น 816 ลานบาท เจาหนี้การคาเพ่ิมขึ้น 283 ลานบาท ภาษีเงินไดคางจายเพ่ิมขึ้น 354 ลานบาท  ในขณะที่
เจาหนี้คากอสรางของ จีอีซี ลดลง 1,932 ลานบาท  
 
4.3  การวิเคราะหสวนของผูถือหุน 

ณ วันที่ 31 ธันวาคม 2549 สวนของผูถือหุน มีจํานวน 36,585 ลานบาท เพ่ิมขึ้นจากส้ินป 2548 จํานวน 
4,470 ลานบาท คิดเปนรอยละ 14 เนื่องจากปจจัยหลักคือ  

- กําไรสุทธิจากผลการดําเนินงานจํานวน 6,036 ลานบาท 
- ในการประชุมสามัญผูถือหุนครั้งที่ 1/2549 เมื่อวันที่ 24 เมษายน  2549 ที่ประ ชุมไดมีมติอนุมัติให

จายเงินปนผลจากผลการดําเนินงาน 6 เดือนหลังของป 2548 หุนละ 1.75 บาท รวมเปนเงินทั้งส้ิน 921 ลานบาท 
และ บผฟ. ไดจายเงินปนผลดังกลาวใหแกผูถือหุน เมื่อวันที่ 10 พฤษภาคม 2549 

- ในการประชุมคณะกรรมการ บผฟ. เมื่อวันที่ 28 สิงหาคม 2549 ที่ประชุมไดมีมติอนุมัติใหจายเงินปนผล
จากการดําเนินงาน 6 เดือนแรกของป 2549 หุนละ 2 บาท รวมเปนเงินทั้ ง ส้ิน  1 ,053 ลานบาท  และบผฟ.  ได
จายเงินปนผลดังกลาวใหแกผูถือหุน เมื่อวันที่ 26 กันยายน 2549 

 
จากการวิเคราะหโครงสรางของเงินทุน ณ วันที่ 31 ธันวาคม 2549 สรุปไดดังนี้ 
สวนของผูถือหุน  จํานวน 36,585 ลานบาท คิดเปนรอยละ 50.89          
หนี้สิน  จํานวน  35,302 ลานบาท คิดเปนรอยละ 49.11                                         

 
สามารถคํานวณหา  อัตราสวนทางการเงินที่สําคัญ ไดดังนี้ 
- อัตราสวนหนี้สินตอสวนของผูถือหุน เทากับ 0.96 เทา สูงกวาส้ินป 2548 ซ่ึงเทากับ 0.91 เทา  
- มูลคาตามบัญชีของสินทรัพยสุทธิตอหุน เทากับ  67.26 บาท เพ่ิมขึ้นจากส้ินป 2548 ซ่ึงอยูที่ระดับ 58.96 บาท 

 
 
5. รายงานการวิเคราะหกระแสเงินสด 

งบกระแสเงินสดแสดงกระแสเงินสดที่เปล่ียนแปลงจากกิจกรรมดําเนินงาน  กิจกรรมลงทุน  และกิจกรรม
จัดหาเงิน ณ ส้ินงวดบัญชี และแสดงเงินสดและรายการเทียบเทาคงเหลือส้ินงวด เงินสดและรายการเทียบเทา

ส วนของผูถ ือห ุน
50.89%

หน้ีสิน
49.11%
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คงเหลือ ณ วันที่ 31 ธันวาคม 2549 เปนเงินจํานวน 5,849 ลานบาท ลดลงจากส้ินป 2548 ทั้งส้ิน 2,972 ลานบาท 
โดยมีเงินสดและรายการเทียบเทาเงินสดลดลงสุทธิ 3,112 ลานบาท และมีผลกระทบของการเปล่ียนแปลงอัตรา
แลกเปล่ียนจํานวน 141 ลานบาท  ซ่ึงมีรายละเอียดของแหลงที่มาและแหลงที่ใชไปของเงินดังตอไปนี้ 

- เงินสดสุทธิที่ไดมาจากกิจกรรมดําเนินงาน จํานวน 8,298 ลานบาท สวนใหญมาจากเงินสดที่ไดจาก
การดําเนินงาน 8,280 ลานบาท และ เงินทุนหมุนเวียนเพ่ิมขึ้น 18 ลานบาท  

 - เงินสดสุทธิที่ใชไปสําหรับกิจกรรมลงทุน จํานวน 12,066 ลานบาท โดยมีเงินลงทุนในการกอสรา ง
โรงไฟฟาของ จีอีซี จํานวน 8,121 ลานบาท เอ็นทีพีซี จํานวน 1,739 ลานบาท และเอพีบีพี จํานวน 178 ลานบาท 
ในขณะที่ไดรับเงินปนผลจากอีสท วอเตอร กองทุนเปดเคทีเอสเอฟ และกองทุนเปดอ่ืนๆ จํานวน 31 ลานบาท  130 
ลานบาท และ 8 ลานบาทตามลําดับ  

- เงินสดสุทธิที่ไดมาจากกิจกรรมจัดหาเงิน จํานวน 655 ลานบาท เนื่องจากการชําระคืนเงินกู  ของ 
บฟร. บฟข. ทีแอลพี โคเจน รอยเอ็ด กรีน เอ็กคอมธารา เอพีบีพี จีอีซี โคแนล รวมทั้งส้ิน 9,434 ลานบาท ซ่ึง  บฟร .
มีการชําระหนี้เงินกู US Institutional Loans สวนที่ยังคงคางกอนครบกําหนด  ประกอบกับการชําระคืนหุน กู
จํานวน 1,464 ลานบาท ของ บฟร. บฟข. และ จีอีซี ในขณะที่มีการเบิกเงินกูเพ่ิมของ จีอีซี จํานวน 9,208 ลานบาท 
เอ็นทีพีซี จํานวน 1,523 ลานบาท และ เอพีบีพี จํานวน 128 ลานบาท และการออกหุนกูของจีซีซี  จํานวน  2 ,900 
ลานบาท นอกจากนั้นไดจายเงินปนผลใหแกผูถือหุนจํานวน 2,150 ลานบาท 
  
ในป 2549 บผฟ. มีอัตราสวนสภาพคลอง (Liquidity Ratio) ที่สําคัญดังนี้ 

- อัตราสวนสภาพคลอง (Current Ratio) อยูที่ 1.69 เทา เทียบกับป 2548 ซ่ึงเทากับ 2.27 เทา 
 - อัตราสวนสภาพคลองหมุนเร็ว (Quick Ratio) อยูที่ 1.27 เทา เทียบกับป 2548 ซ่ึงเทากับ 1.79 เทา 
 
สาเหตุที่อัตราสวนทั้งสองลดลงเนื่องจากการบันทึกรายการเจาหนี้กิจการที่เก่ียวของกันเพ่ิมขึ้นจํานวน 4,645 ลาน
บาท จากเงินลงทุนในสวนที่ บผฟ. ยังไมไดชําระในการลงทุนในกิจการรวมคา BLCP ใหแก  CLP Power (BLCP) 
Ltd.  ถึงแมวาเงินกูยืมระยะยาวจากสถาบันการเงินที่ถึงกําหนดภายใน  1  ป  ลดลงจากการชําระหนี้ เงิน กู  US 
Institutional Loans ของ บฟร. ทั้งจํานวนกอนครบกําหนด 
 

 


