
บริษัท  ผลิตไฟฟาราชบุรีโฮลดิ้ง จํากัด (มหาชน)   
คําอธิบายและการวิเคราะหผลการดําเนินงานและฐานะการเงินของฝายบริหาร 
สําหรับงวดบญัชีสิ้นสุดวันท่ี 31 มีนาคม  2549 
 
1.  สรุปผลการดําเนินงาน  

ผลการดําเนินงานในไตรมาสที่ 1/2549 บริษัทฯ และบริษัทยอย มีกําไรสุทธิ 1,933.79 
ลานบาท   ลดลงจากไตรมาสที่ 1/2548 ที่มีกําไรสุทธิ 2,149.14 ลานบาท เปนจาํนวน 215.35 ลานบาท 
หรือลดลงรอยละ 10.02 โดยมีรายไดรวมทั้งสิ้น จํานวน 12,817.16 ลานบาท เพิ่มขึน้จากไตรมาสที่ 
1/2548 เปนจาํนวน 1,883.49 ลานบาท หรือเพิ่มขึ้นรอยละ 17.23 ตนทุนและคาใชจาย รวมทั้งสิ้น 
10,883.37 ลานบาท เพิ่มขึ้นจากไตรมาสที่ 1/2548 เปนจํานวน 2,098.84 ลานบาท หรือเพิม่ขึ้นรอยละ 
23.89 

           1.1  การวิเคราะหรายได 
           ผลการดําเนินงานในไตรมาสที่ 1/2549 ของบริษัทฯ และบริษัทยอย มีรายไดรวมทั้ง

ส้ิน 12,817.16 ลานบาท เพิ่มขึ้นจากไตรมาสที ่1/2548 (10,933.67 ลานบาท) เปนจํานวน 1,883.49 ลาน
บาท หรือเพิ่มขึ้นรอยละ 17.23 มีสาเหตุดังนี้ 

1)  รายไดคาขายไฟฟา ไตรมาสที่ 1/2549  จํานวน 12,388.59 ลานบาท  เพิ่มขึ้นจาก
ไตรมาสที่ 1/2548  (10,659.66 ลานบาท) เปนจํานวน 1,728.93  ลานบาทหรือเพิ่มขึ้นรอยละ 16.22  
สาเหตุหลักเนื่องจาก  

- รายไดคาความพรอมจายของโรงไฟฟาราชบุ รี  (Availability Payment : AP)      
ไตรมาสที่ 1/2549 จํานวน 3,089.57  ลานบาท ต่ํากวาไตรมาสที่ 1/2548 ที่มีรายได
คา AP จํานวน  3,349.23  ลานบาท  เปนจํานวน  259.66  ลานบาท  หรือคิดเปน 
รอยละ 7.75  สาเหตุหลักเนื่องจาก อัตราคาความพรอมจายของโรงไฟฟาในป 
2549 มีอัตราต่ํากวาป 2548  ซ่ึงเปนไปตามที่กําหนดไวในสัญญาซื้อขายไฟฟา 
(Power Purchase Agreement : PPA)   

-  รายไดคาพลังงานไฟฟา (Energy Payment) ไตรมาสที่ 1/2549 จํานวน 9,299.02 
ลานบาท สูงกวาไตรมาสที่ 1/2548 (7,310.43 ลานบาท) เปนจํานวน 1,988.59 ลาน
บาท คิดเปนรอยละ 27.20  เนื่องจากในไตรมาสที่ 1/2549 มีปริมาณการผลิตไฟฟา
เพิ่มขึ้น เปนผลใหมีการใชเชื้อเพลิงกาซธรรมชาติและน้ํามันเพิ่มขึ้น  รวมทั้งราคา
กาซธรรมชาติและราคาน้ํามันที่เพิ่มสูงขึ้นจากปกอน 



 

 

2

2)  รายไดอ่ืน ไตรมาสที่ 1/2549 จํานวน 237.64 ลานบาท สูงกวาไตรมาสที่ 1/2548 
(169.81 ลานบาท)  เปนจํานวน 67.83 ลานบาท สาเหตุหลักเนื่องจาก 

- รายไดคาบริการในไตรมาสที่1/2549 จํานวน 110.63 ลานบาท สูงกวาไตรมาสที่
1/2549(6.23 ลานบาท) เปนจํานวน  104.40 ลานบาท  หรือคิดเปน  16.76 เทา 
เนื่องจากในไตรมาสที่ 1/2549 บริษัทฯไดรับเงินคาพัฒนาโครงการจากราชบุรี
เพาเวอร จํานวน  101.33 ลานบาท  ตามสัญญาระหวางผู ถือหุนลงวันที่  27 
กุมภาพันธ 2547 ตามสัดสวนที่บริษัทฯไดใหความชวยเหลือในการพัฒนาโครงการ 

- ดอกเบี้ยรับในไตรมาสที่ 1/2549 จํานวน 109.41  ลานบาท สูงกวาไตรมาสที่ 
1/2548  (55.35 ลานบาท) เปนจํานวน 54.06 ลานบาท หรือคิดเปนรอยละ 97.67  
สาเหตุหลักเนื่องจากการปรับตัวสูงขึ้นของอัตราดอกเบี้ยในป 2549  

- เนื่องจากในไตรมาสที่ 1/2549 บริษัท ผลิตไฟฟาราชบุรี จํากัด ซ่ึงเปนบริษัทยอย
หลัก ไมมีเงินชดเชยจากการปรับปรุงระบบเผาไหมโรงไฟฟา  ในขณะที่ไตร
มาสที่1 /2548 ไดรับเงินชดเชยดังกลาวเปนเงินจํานวน 106 ลานบาท  

3) สวนแบงกําไรในกิจการรวมคา ไตรมาสที่ 1/2549 จํานวน 190.93 ลานบาท สูงกวา
ไตรมาสที่ 1/2548 (104.20 ลานบาท) เปนจํานวน 86.73 ลานบาท สาเหตุหลักเนื่องจาก  

- บริษัทฯ รับรูสวนแบงกาํไรในไตร เอนเนอจี้  ในไตรมาสที่ 1/2549 จํานวน 
223.82 ลานบาท สูงกวาไตรมาสที่ 1/2548 (115.29 ลานบาท) เปนจํานวน 
108.53 ลานบาท หรือคิดเปนรอยละ 94.14 สาเหตุหลักเนื่องจาก สวนแบงกาํไร
ในไตร เอนเนอจี้ ในไตรมาสที่ 1/2549 ไดรวมการรับรูผลกําไรจากอัตราแลก
เปลี่ยนไวเปนจํานวน 195.67 ลานบาท แตในไตรมาสที่ 1/2548 รับรูผลขาดทุน
จากอัตราแลกเปลี่ยนจํานวน 20.86 ลานบาท  
อยางไรก็ตาม หากไมรวมผลกระทบกําไรจากอัตราแลกเปลี่ยนแลว กําไรจาก
การดําเนินงานของไตร เอนเนอจี้ ในไตรมาสที่ 1/2549 มีจํานวนต่ํากวาไตรมาส
เดียวกันของปกอน เนื่องจากมีการหยุดซอมโรงไฟฟาตามแผนในระหวางเดือน
กุมภาพันธ – มีนาคม 2549 

-  บริษัทฯ รับรูสวนแบงขาดทุนในราชบุรีเพาเวอร ในไตรมาสที่ 1/ 2549 จํานวน 
30.60 ลานบาท สูงกวาไตรมาสที่ 1/ 2548 (10.89 ลานบาท) เปนจํานวน19.71 
ลานบาท หรือคิดเปน 1.80 เทา  

ทั้งนี้  ราชบุรีเพาเวอรขณะนี้อยูระหวางดําเนินการกอสรางโครงการโรงไฟฟา
พลังความรอนรวม 2 ชุด กําลังการผลิตชุดละ 700 เมกะวัตต รวม 1,400 เมกะ
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วัตต โดยมีกําหนดเดินเครื่องเชิงพาณิชยประมาณเดือนมีนาคมและเดือน
มิถุนายน 2551 

 1.2  การวิเคราะหตนทุนและคาใชจาย 

ตนทุนและคาใชจายในไตรมาสที่ 1/2549  รวมทั้งสิ้น 10,883.37 ลานบาท เพิม่ขึ้นจาก
ไตรมาสที่ 1/2548 เปนจํานวน 2,098.84 ลานบาท หรือเพิ่มขึ้นรอยละ 23.89 มีสาเหตุดังตอไปนี ้
 1) ตนทนุขายในไตรมาสที่ 1/2549 จํานวน 10,404.04 ลานบาท เพิ่มขึ้นจากไตรมาสที่         
1/2548 (8,334.46 ลานบาท) เปนจํานวน 2,069.58 ลานบาท หรือเพิ่มขึน้รอยละ 24.83  มีสาเหตุดังนี้ 

-   คาเชื้อเพลิงสูงกวาไตรมาสที่ 1/2548 เปนจํานวน 1,946.50 ลานบาท เนื่องจากใน
ไตรมาสที่  1/2549 มีป ริม าณ การผลิ ตไฟฟ า เพิ่ มขึ้ น  เป น ผลให มี ก ารใช 
เชื้อเพลิงกาซธรรมชาติและน้ํามันเพิ่มขึ้น  รวมทั้งราคากาซธรรมชาติและราคา   
น้ํามันที่เพิ่มสูงขึ้นจากปกอน 

-  คาซอมแซมบํารุงรักษาโรงไฟฟาไตรมาสที่ 1 /2549 จํานวน 173.74  ลานบาท สูง
กวาไตรมาสที่ 1/2548  (43.36 ลานบาท)  เปนจํานวน 130.38 ลานบาท  หรือคิด
เปน 3 เทา สาเหตุหลักเนื่องจาก บริษัท ผลิตไฟฟาราชบุรี จํากัด  ซ่ึงเปนบริษัทยอย
หลักไดทําสัญญาจัดหาและซอมอะไหลโรงไฟฟาพลังความรอนรวมระยะยาว 
(Contractual Service Agreement : CSA)  กับคู สัญญารวมค าระหวาง  General 
Electric International Operations Co.,Inc แ ล ะ  GE Energy Parts, Inc สั ญ ญ า 
ดังกลาวมีผลบังคับใชตั้งแตวันที่ลงนามในสัญญา 29 ธันวาคม 2548 จนถึงวันสิ้น
สุดการเดินเครื่องของอุปกรณกังหันแกสตามสัญญาซื้อขายไฟฟา (รวมระยะเวลา
ประมาณ 22 ป) มูลคาตามสัญญาประมาณ 451 ลานเหรียญดอลลารสหรัฐฯ โดย
ในไตรมาสที่ 1/2549 บริษัทฯ จายคาบริการและคาซอมอุปกรณตามสัญญา CSA 
เปนจํานวน 161 ลานบาท ( 4.14 ลานเหรียญดอลลารสหรัฐฯ) 

 2)    ดอกเบี้ยจาย ในไตรมาสที่ 1/2549 จํานวน 327.66 ลานบาท สูงกวาไตรมาสที่  
1/2548  (286.54 ลานบาท) เปนจํานวน  41.12 ลานบาท  หรือคิดเปนรอยละ 14.35 เนื่องจาก  อัตรา 
ดอกเบี้ยจายเฉลี่ยสําหรับเงินกูระยะยาวและหุนกูในไตรมาสที่ 1/2549 เทากับรอยละ 4.23 และรอยละ 
3.67 ตอปตามลําดับ ในขณะที่อัตราดอกเบี้ยจายเฉลี่ยในไตรมาสที่ 1/2548 เทากับรอยละ 3.25 ตอป 

 3)  ภาษีเงินได ไตรมาสที่ 1/ 2549  จํานวน 15.66 ลานบาท ต่ํากวาไตรมาสที่ 1/ 2548 
(42.97 ลานบาท) เปนจํานวน 27.31 ลานบาท หรือคิดเปน 63.56 เทา  สาเหตุหลักเนื่องจากในไตรมาสที่ 
1/2548 บริษัท ผลิตไฟฟาราชบุรี จํากัดไดรับเงินชดเชยจากการปรับปรุงระบบเผาไหมโรงไฟฟาราชบุรี 
จํานวน 106 ลานบาท ซ่ึงเปนรายไดที่ตองเสียภาษีเงินไดนิติบุคคล 
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2.  รายงานวิเคราะหฐานะการเงิน 
2.1  การวิเคราะหสินทรัพย 

ณ วันที่ 31 มีนาคม 2549 บริษัทฯ และบริษัทยอยมีสินทรัพยรวมทั้งสิ้นจํานวน 
69,413.75 ลานบาท เปรียบเทยีบกับ ณ วันที ่31 ธันวาคม 2548 (69,940.54 ลานบาท) ลดลงเปนจํานวน 
526.79 ลานบาท หรือคิดเปนรอยละ 0.75 จําแนกเปน 

1)  สินทรัพยหมุนเวียน ณ วันที่ 31 มีนาคม 2549 จํานวน 18,954.73 ลานบาท สูงกวา 
ณ วนัที่ 31 ธันวาคม 2548 (18,300.22 ลานบาท) เปนจํานวน 654.51 ลานบาท สาเหตหุลักเนื่องจาก   

- เงินลงทุนระยะสั้นที่ถือจนครบกําหนด และเงินลงทุนระยะยาวที่ถึงกําหนดชําระ
ภายในหนึ่งป เพิ่มขึ้นจากปกอน เปนจํานวน 925.59 ลานบาท  

- ลูกหนี้การคา ลดลงเปนจํานวน 1,526.89 ลานบาท เนื่องจากลูกหนี้การคา ณ 31 
มีนาคม 2549 เปนลูกหนี้คาขายไฟฟาของเดือนมีนาคม 2549 เทานั้น แตลูกหนี้การ
คา ณ 31 ธันวาคม 2548  เปนลูกหนี้คาขายไฟฟาของเดือนพฤศจิกายนและเดือน
ธันวาคม 2548 

2)  สินทรัพยไมหมุนเวียน  ณ วันที่ 31 มีนาคม 2549 จํานวน 50,459.02 ลานบาท  
ลดลงจาก ณ วันที่ 31 ธันวาคม 2548 (51,640.32 ลานบาท) เปนจํานวน 1,181.30 ลานบาท หรือคิดเปน
รอยละ 2.29 เนื่องจาก 

- เงินใหกูยืมระยะยาวแกกิจการที่เกี่ยวของกัน ลดลง จํานวน 649.56 ลานบาท 
สาเหตุเนื่องจาก ราชบุรีเพาเวอร ไดชําระคืนเงินกูยืมทัง้จํานวนแกบริษัทฯ เมื่อ 
วันที่ 1 มีนาคม 2549   

- สวนไดเสยีในกิจการรวมคาเพิ่มขึ้น จํานวน 220.52 ลานบาท สาเหตุหลักเนื่องจาก
รับรูสวนไดเสยีในบรษิัท ไตร เอนเนอจี้ จาํกัด เพิ่มขึ้น จํานวน 223.82 ลานบาท 
ซ่ึงรวมผลกระทบจากการรับรูกําไรจากอัตราแลกเปลี่ยนเปนจํานวน 195.67 ลาน
บาท 

- ที่ดิน อาคารและอุปกรณ สุทธิ ลดลง จํานวน 652.31 ลานบาท  สาเหตุเนื่องจากมี
การคิดคาเสื่อมราคาสําหรับอาคารและอุปกรณระหวางงวดจํานวน 656.95 ลาน
บาท  

2.2 การวิเคราะหหนี้สิน  
ณ วนัที่ 31 มนีาคม 2549 บริษัทฯและบริษัทยอย มหีนี้สินรวมทั้งสิน้ 35,990.59 ลาน

บาท ลดลงจาก ณ วันที่ 31 ธันวาคม 2548 (38,451.17 ลานบาท) เปนจาํนวน 2,460.58 ลานบาท  
 หรือคิดเปนรอยละ 6.40  โดยมีสาเหตดุังนี้  

1) หนี้สินหมนุเวยีน ลดลงจํานวน 1,756.39 ลานบาท โดยมีสาเหตุหลักจากเจาหนี้การ
คาลดลงจํานวน 1,266.95 ลานบาท เนื่องจากเจาหนี้การคา ณ 31 มีนาคม 2549 เปนคาเชื้อเพลิงของเดือน
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มีนาคม 2549 เทานั้น แตเจาหนี้การคา ณ 31 ธันวาคม 2548 เปนคาเชื้อเพลิงของเดือนพฤศจิกายน และ
เดือนธันวาคม 2548 

2) หนี้สินไมหมุนเวียน ลดลงจํานวน 704.19 ลานบาท เนื่องจากบริษัท ผลิตไฟฟา
ราชบุรี จํากัด ไดชําระคืนเงนิกูระยะยาวและหุนกูในไตรมาสที่ 1/2549 เปนจํานวน 779.83 ลานบาท  

2.3 การวิเคราะหสวนของผูถือหุน 
ณ วันที่ 31 มีนาคม 2549 บริษัทฯและบรษิัทยอย มีสวนของผูถือหุนรวมทั้งสิ้น จํานวน 

33,423.16 ลานบาท เพิ่มขึ้นจาก ณ วันที่ 31 ธันวาคม 2548 (31,489.37 ลานบาท) เปนจาํนวน 1,933.79 
ลานบาท หรือคิดเปนรอยละ 6.14 เนื่องจากกําไรสุทธิจากการดําเนนิงานของบริษัทฯ และบริษัทยอยใน
ไตรมาสที่ 1/2549  

ทั้งนี้ สวนของผูถือหุน จํานวน 33,423.16 ลานบาท จําแนกเปนทุนจดทะเบยีนซึ่งเปน
หุนที่ออกและเรียกชําระเต็มมูลคาแลว จํานวน 14,500 ลานบาท สวนเกินมูลคาหุน จํานวน 1,531.78 
ลานบาท สํารองตามกฎหมาย จํานวน 1,395.46 ลานบาท และกําไรสะสมที่ยังไมไดจัดสรร จํานวน 
15,955.92 ลานบาท 

2.4 อัตราสวนทางการเงินท่ีสําคญั  
  ไตรมาสที่ 1/2549 ไตรมาสที่ 1/2548 

1. อัตราสวนสภาพคลอง (เทา) 2.64 2.35 
2. อัตรากําไรสุทธิ (%) 15.09 19.66 
3. อัตราผลตอบแทนผูถือหุน (%) 5.96 7.27 
4. อัตราผลตอบแทนจากสินทรพัยรวม (%) 2.78 3.11 
5. กําไรสุทธิกอนหักดอกเบีย้ ภาษีเงนิได คาเสื่อม

ราคาและคาตัดจาย (EBITDA)  (ลานบาท) 2,956 3,150 
6. EBITDA ตอสินทรัพยรวมเฉลี่ย  (%) 4.24 4.56 
7. อัตราสวนหนีสิ้นตอสวนของผูถือหุน (เทา) 1.08 1.24 
8. อัตราสวนความสามารถในการชําระคืนเงินตน 

และดอกเบี้ย(DSCR)  (เทา) 2.65 3.04 
9. มูลคาตามบัญชีตอหุน (บาท) 23.05 21.12 
10. กําไรสุทธิตอหุน (บาท) 1.33 1.48 

3. รายงานวิเคราะหกระแสเงินสด 
เงินสดและรายการเทยีบเทาเงินสดคงเหลอืปลายงวดของบริษัทฯ และบริษัทยอย 

ณ วนัที่ 31 มนีาคม 2549 เปนจํานวน 5,304.89 ลานบาท เพิ่มขึ้นจาก ณ 31 มนีาคม 2548 (254.13 
ลานบาท) เปนจํานวน 5,050.76 ลานบาท หรือคิดเปน19.87 เทา สรุปสาเหตุไดดังนี ้
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1) เงินสดสุทธิที่ไดมาจากกิจกรรมดําเนินงานลดลง จํานวน 1,070.24 ลานบาท สาเหตุ
หลักเนื่องจาก 

- กระแสเงนิสดกอนการเปลี่ยนแปลงของสินทรัพยและหนี้สินดําเนนิงานระหวาง
งวดลดลงจํานวน 299.60 ลานบาท  

- การลดลงของลูกหนี้การคาทําใหกระแสเงินสดเพิ่มขึ้นจํานวน 1,210.54 ลานบาท 
และการลดลงของเจาหนีก้ารคาทําใหกระแสเงินสดลดลงจํานวน 915.88 ลานบาท 
ตามเหตุผลที่ช้ีแจงในขอ 2.1(1) และ 2.2 (1) ตามลําดับ 

2) เงินสดสุทธิที่ใชไปในกจิกรรมลงทุน  ลดลงจํานวน 2,346.66 ลานบาท สาเหตุหลัก
เนื่องจาก 

- เงินลงทุนระยะสั้นและระยะยาวในสถาบันการเงินลดลงทั้งสิ้นจํานวน 1,162.52 
ลานบาท 

- เงินสดจายสุทธิเพื่อซ้ือสวนไดเสียในกิจการรวมคา ลดลงจํานวน 525.29 ลานบาท 
เนื่องจากเมื่อวนัที่ 9 มีนาคม 2548 บริษัทฯไดจายเงินเพื่อซ้ือหุนในไตร เอนเนอจี ้
เพิ่มอีกรอยละ 12.5 ของหุนทั้งหมด เปนเงนิจํานวน 525.29 ลานบาท 

- ในไตรมาสที่ 1/2549 บริษัทฯ ไดรับคืนเงนิกูยืมจากราชบุรีเพาเวอร จํานวน 649.56 
ลานบาท  

3) เงินสดสุทธิที่ใชไปในกจิกรรมจัดหาเงิน เพิ่มขึ้นจํานวน 42.64 ลานบาท  สาเหตุ
หลักเนื่องจากในไตรมาสที่ 1/2549 บริษัทฯ มีการชําระคนืเงินกูระยะยาวมากกวาไตรมาสที่ 1/2548  เปน
จํานวน 43.56 ลานบาท  

  
 


