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 ค ำนิยำม 
บรษิทัฯ บริษัท รำช กรุ๊ป จ ำกัด (มหำชน) 
กลุม่บรษิทัฯ บริษัท รำช กรุ๊ป จ ำกัด (มหำชน) และบริษัทย่อย 
กฟภ. กำรไฟฟ้ำส่วนภูมิภำค 
กฟผ. กำรไฟฟ้ำฝ่ำยผลิตแห่งประเทศไทย 
COD วันเริ่มด ำเนินกำรเชิงพำณิชย ์
EBITDA ก ำไรก่อนดอกเบี้ยจ่ำย ภำษีเงินได้ ค่ำเสื่อมรำคำและค่ำตัดจ ำหน่ำย 
FX อัตรำแลกเปลี่ยน 
IPP โรงไฟฟ้ำผู้ผลิตไฟฟ้ำรำยใหญ ่
PPA สัญญำซื้อขำยไฟฟ้ำ 
SPP โรงไฟฟ้ำผู้ผลิตไฟฟ้ำรำยเล็ก 

 

 ชื่อโครงกำร/ชื่อบริษัท 
CRESCO บริษัท ชูบุรำชบุรี อีเลคทริคเซอร์วิส จ ำกัด ซ่ึงเป็นบริษัทย่อยที่บริษัทฯ ถือหุ้นทั้งจ ำนวน 
HKP โรงไฟฟ้ำพลังควำมร้อนร่วม หินกอง  ด ำเนินกำรโดย บริษัท หินกองเพำเวอร์ จ ำกัด ซึ่งเป็นบริษัทย่อยที่บริษัทฯ ถือหุ้นร้อยละ 51 
HPC โรงไฟฟ้ำพลังควำมร้อน หงสำ ด ำเนินกำรโดย บริษัท ไฟฟ้ำหงสำ จ ำกัด ซึ่งเป็นกำรร่วมค้ำทำงอ้อมที่บริษัทฯ ถือหุ้นร้อยละ 40 
NN2 โรงไฟฟ้ำพลังน ้ำ น ้ำงึม2 ด ำเนินกำรโดย บริษัท เซำท์อีสท์ เอเชีย เอนเนอร์จี จ ำกัด ซึ่งเป็นกำรร่วมค้ำที่บริษัทฯ ถือหุ้นร้อยละ 

33.33 
NNEG โรงไฟฟ้ำผู้ผลิตไฟฟ้ำรำยเล็กนวนคร ด ำเนินกำรโดย บริษัท ผลิตไฟฟ้ำ นวนคร จ ำกัด ซึ่งเป็นกำรร่วมค้ำทำงอ้อมที่บริษัทฯ ถือ

หุ้นร้อยละ 40 
PE โรงไฟฟ้ำพลังควำมร้อน ไพตัน ด ำเนินกำรโดย PT Paiton Energy ซ่ึงเป็นกำรร่วมค้ำทำงอ้อมที่บริษัทฯ ถือหุ้นร้อยละ 31.26 
PNPC โรงไฟฟ้ำพลังน ้ำ เซเปียน-เซน ้ำน้อย ด ำเนินกำรโดย บริษัท ไฟฟ้ำ เซเปียน-เซน ้ำน้อย จ ำกัด ซึ่งเป็นกำรร่วมค้ำที่บริษัทฯ ถือหุ้น  

ร้อยละ 25 
RAC บริษัท รำช-ออสเตรเลียคอร์ปอเรช่ัน จ ำกัด ซึ่งเป็นบริษัทย่อยทำงอ้อมที่บริษัทฯ ถือหุ้นทั้งจ ำนวน 
RCO โรงไฟฟ้ำรำชโคเจนเนอเรช่ัน ด ำเนินกำรโดย บริษัท รำช โคเจนเนอเรช่ัน จ ำกัด ซึ่งเป็นบริษัทย่อยที่บริษัทฯ ถือหุ้นทั้งจ ำนวน 
RER โรงไฟฟ้ำรำช เอ็นเนอร์จี ระยอง ด ำเนินกำรโดย บริษัท รำช เอ็นเนอร์จี ระยอง จ ำกัด ซ่ึงเป็นบริษัทย่อยที่บริษัทฯ ถือหุ้นทั้งจ ำนวน 
RG โรงไฟฟ้ำรำชบุรี ด ำเนินกำรโดย บริษัท ผลิตไฟฟ้ำรำชบุรี จ ำกัด ซึ่งเป็นบริษัทย่อยที่บริษัทฯ ถือหุ้นทั้งจ ำนวน 
RPCL โรงไฟฟ้ำพลังควำมร้อนร่วม RPCL ด ำเนินกำรโดย บริษัท รำชบุรีเพำเวอร์ จ ำกัด ซ่ึงเป็นกำรร่วมค้ำทำงอ้อมที่บริษัทฯ ถือหุ้น

ร้อยละ 40.625 
RPE บริษัท รำชพัฒนำ เอ็นเนอร์ยี จ ำกัด (มหำชน) ซ่ึงเป็นบริษัทย่อยที่บริษัทฯ ถือหุ้นร้อยละ 51.67 
RHIS บริษัท อำร์เอช อินเตอร์เนช่ันแนล (สิงคโปร์) คอร์ปอเรช่ัน จ ำกัด ซึ่งเป็นบริษัทย่อยทำงอ้อมที่บริษัทฯ ถือหุ้นทั้งจ ำนวน 
SP โรงไฟฟ้ำก๊ำซ Snapper Point ด ำเนินกำรโดย Port Adelaide Energy Pty Ltd. ซ่ึงเป็นบริษัทย่อยทำงอ้อมที่บริษัทฯ ถือหุ้น 

ทั้งจ ำนวนผ่ำน RAC 



ค ำอธิบำยรำยกำรและกำรวิเครำะห์ผลกำรด ำเนินงำนและฐำนะกำรเงินของฝ่ำยบริหำร 
ส ำหรับงวดสำมเดือนสิ้นสุดวนัที ่31 มีนำคม 2569  

 

 

2 
  

  

  บทสรปุผูบ้รหิำร 
 

 ภำวะเศรษฐกิจและอุตสำหกรรม 

วันที่ 30 เมษำยน 2569 ธนำคำรแห่งประเทศไทย (ธปท.) รำยงำนเศรษฐกิจไทยในไตรมำสที่ 1 ปี 2569 ขยำยตัวจำก  
ไตรมำสก่อน ทั้งจำกด้ำนอุปสงค์และอุปทำน โดยด้ำนอุปสงค์ปรับดีขึ้นจำกกำรส่งออกสินค้ำไม่รวมทองค ำที่โดยรวมเพิ่มขึ้น
ต่อเนื่องในกลุ่มสินค้ำเทคโนโลยี และอุปสงค์ในประเทศปรับดีขึ้นจำกกำรบริโภคภำคเอกชนที่เพิ่มขึ้น รวมถึงกำรเร่งซื้อน ้ำมัน
เชื้อเพลิงจำกควำมกังวลต่อกำรปรับขึ้นรำคำในช่วงปลำยไตรมำส ส ำหรับด้ำนอุปทำน กำรผลิตภำคอุตสำหกรรมปรับเพิ่มขึ้น
ตำมกำรผลิตปิโตรเลียมหลังปิดปรับปรุงโรงกลั่นครั้งใหญ่ไปในไตรมำสก่อน ประกอบกับมีกำรขยำยก ำลังกำรผลิตของบริษัท
ขนำดใหญ่ในอุตสำหกรรมเคมีภัณฑ์ ส่วนภำคบริกำรปรับเพิ่มขึ้นจำกภำคกำรค้ำเป็นหลัก อย่ำงไรก็ตำม ช่วงปลำยไตรมำสเริ่ม
เห็นผลกระทบจำกควำมขัดแย้งในตะวันออกกลำง ทั้งต่อกำรส่งออกไปยังตะวันออกกลำงและจ ำนวนนักท่องเที่ยวต่ำงชำติที่ลดลง 

ส ำหรับเดือนมีนำคม 2569 เศรษฐกิจไทยโดยรวมทรงตัวจำกเดือนก่อน โดยกำรส่งออกสินค้ำที่ไม่รวมทองค ำและ      
กำรผลิตภำคอุตสำหกรรมยังขยำยตัว รวมถึงกำรใช้จ่ำยภำครัฐที่เพิ่มขึ้น ขณะที่ภำคบริกำรและกำรบริโภคภำคเอกชนได้รับ     
แรงกดดันจำกจ ำนวนนักท่องเที่ยวและกำรใช้จ่ำยในหมวดบริกำรที่ลดลง ส่วนกำรลงทุนภำคเอกชนยังไม่เห็นผลกระทบจำก   
ควำมขัดแย้งชัดเจน แต่ชะลอลงหลังเร่งตัวไปมำกในช่วงก่อนหน้ำ 

กระทรวงกำรคลังคำดว่ำในปี 2569 เศรษฐกิจไทยจะขยำยตัวที่ร้อยละ 1.6 ต่อปี (ช่วงคำดกำรณ์ที่ร้อยละ 1.1 ถึง 2.1) 
กำรขยำยตัวดังกล่ำวมีแรงสนับสนุนหลักจำกอุปสงค์ทั้งภำยในและภำยนอกประเทศ ในด้ำนกำรส่งออก คำดว่ำมูลค่ำกำรส่งออก
สินค้ำในรูปเงินดอลลำร์สหรัฐจะขยำยตัวที่ร้อยละ 6.2 ได้รับอำนิสงส์ส ำคัญจำกกำรฟื้นตัวของอุปสงค์จำกประเทศคู่ค้ำหลัก 
ประกอบกับสัญญำณกำรส่งออกที่ขยำยตัวได้ดีอย่ำงต่อเนื่องต้ังแต่ไตรมำสแรก โดยเฉพำะกลุ่มอุตสำหกรรมท่ีฟื้นตัวตำมวัฏจักร
เศรษฐกิจโลก 

ขณะที่ด้ำนกำรน ำเข้ำคำดว่ำมูลค่ำกำรน ำเข้ำสินค้ำในรูปเงินดอลลำร์สหรัฐจะขยำยตัวที่ร้อยละ 13.9 ซึ่งเป็นกำร
ขยำยตัวที่สอดคล้องกับทิศทำงกำรผลิตภำคอุตสำหกรรม โดยส่วนใหญ่เป็นกำรเร่งน ำเข้ำสินค้ำทุนและวัตถุดิบ เพื่อรองรับ
แนวโน้มกำรขยำยตัวของกำรลงทุนภำคเอกชนและกำรผลิตเพื่อกำรส่งออกในระยะต่อไป รวมถึงเป็นผลจำกรำคำน ำเข้ำพลังงำนที่
ปรับตัวสูงขึ้น 

วันที่ 29 เมษำยน 2569 คณะกรรมกำรนโยบำยกำรเงิน (กนง.) มีมติเป็นเอกฉันท์ 6 ต่อ 0 ให้คงอัตรำดอกเบี้ยนโยบำยไว้
ที่ร้อยละ 1.00 ต่อปี โดยประเมินว่ำเศรษฐกิจไทยมีแนวโน้มขยำยตัวชะลอลงและมีควำมเสี่ยงด้ำนต ่ำจำกสงครำมในตะวันออก
กลำง ซึ่งส่งผลกระทบผ่ำนกำรเพิ่มภำระต้นทุนของภำคธุรกิจและบั่นทอนก ำลังซื้อของภำคครัวเรือน ขณะที่อัตรำเงินเฟ้อมี
แนวโน้มปรับสูงขึ้นในปี 2569 จำกปัจจัยด้ำนอุปทำน ก่อนทยอยลดลงในปี 2570 หลังแรงกดดันด้ำนอุปทำนคลี่คลำย ด้ำนสินเชื่อ
มีแนวโน้มทรงตัวในระดับต ่ำ โดยยังต้องติดตำมผลของสงครำมต่อคุณภำพและกำรขยำยตัวของสินเชื่อ ทั้งนี้ คณะกรรมกำรฯ 
เห็นว่ำอัตรำดอกเบี้ยปัจจุบันอยู่ในระดับที่เหมำะสมต่อกำรรองรับเศรษฐกิจที่ชะลอลง ท่ำมกลำงควำมไม่แน่นอนที่อยู่ในระดับสูง 
จึงเห็นควรให้คงอัตรำดอกเบี้ยนโยบำยในกำรประชุมครั้งนี้ พร้อมติดตำมพัฒนำกำรเงินเฟ้อและเงินเฟ้อคำดกำรณ์ในระยะปำน
กลำงอย่ำงใกล้ชิด 
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ส ำนักบริหำรสำรสนเทศพลังงำนของสหรัฐ (EIA) ประเมินว่ำควำมขัดแย้งในตะวันออกกลำงและข้อจ ำกัดกำรขนส่ง
น ้ำมันผ่ำนช่องแคบฮอร์มุซยังเป็นปัจจัยกดดันอุปทำนน ้ำมันโลก โดยคำดว่ำกำรหยุดชะงักของกำรผลิตน ้ำมันในภูมิภำคจะทยอย
คลี่คลำย หำกสถำนกำรณ์ไม่ยืดเยื้อและกำรขนส่งกลับเข้ำสู่ภำวะปกติ ทั้งนี้ รำคำน ้ำมันดิบ Brent ซึ่งเฉลี่ยอยู่ที่ 103 ดอลลำร์
สหรัฐต่อบำร์เรลในเดือนมีนำคม คำดว่ำจะปรับขึ้นสูงสุดที่ 115 ดอลลำร์สหรัฐต่อบำร์เรลในไตรมำสที่ 2 ปี 2569 ก่อนลดลงต ่ำ
กว่ำ 90 ดอลลำร์สหรัฐต่อบำร์เรลในไตรมำสที่ 4 ปี 2569 อย่ำงไรก็ตำม รำคำน ้ำมันยังมีควำมเสี่ยงอยู่ในระดับสูงจำกควำมไม่
แน่นอนด้ำนอุปทำน 

วันที่ 1 เมษำยน 2569 คณะกรรมกำรก ำกับกิจกำรพลังงำน (กกพ.) มีมติปรับค่ำไฟฟ้ำผันแปร (Ft) ส ำหรับงวดเดือน
พฤษภำคม–สิงหำคม 2569 เป็น 16.23 สตำงค์ต่อหน่วย โดยใช้กลไก Claw Back เพื่อลดภำระค่ำไฟฟ้ำและบรรเทำผลกระทบ
ต่อประชำชน ส่งผลให้ค่ำไฟฟ้ำเฉลี่ยอยู่ที่ประมำณ 3.95 บำทต่อหน่วย เพิ่มขึ้นจำกค่ำ Ft งวดเดือนมกรำคม–เมษำยน 2569 ที่ 
9.72 สตำงค์ต่อหน่วย สะท้อนแรงกดดันจำกต้นทุนพลังงำนที่สูงขึ้นในช่วงที่รำคำน ้ำมันและก๊ำซธรรมชำติได้รับผลกระทบจำก
ควำมตึงเครียดด้ำนภูมิรัฐศำสตร์ 
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 รำยไดร้วม  
 

 
 

 ในไตรมำสที่ 1 ปี 2569 บริษัทฯ มีรำยได้รวมเท่ำกับ 12,321 ล้ำนบำท ทั้งนี้ หำกไม่รวมค่ำเชื้อเพลิง (pass-through) 
รำยได้รวมเพิ่มขึ้น QoQ และ YoY ร้อยละ 1.8 และ ร้อยละ 8.2 ตำมล ำดับ โดยมีสำเหตุหลัก ดังนี้  
 

• รำยได้รวมเพิ่มขึ้น QoQ สำเหตุหลักเนื่องจำกโรงไฟฟ้ำ SP เดินเครื่องเพิ่มข้ึน เป็นผลมำจำกรำคำค่ำขำยไฟฟ้ำทำง
ตอนใต้ของประเทศออสเตรเลียสูงกว่ำไตรมำสก่อน ประกอบกับ บริษัทฯ รับรู้ส่วนแบ่งก ำไรจำก HPC เพิ่มขึ้นจำกกำรหยุดซ่อม
บ ำรุงรักษำตำมแผนเมื่อไตรมำสที่ 4 ปี 2568 เพื่อรักษำประสิทธิภำพกำรเดินเครื่องของโรงไฟฟ้ำและคงควำมสำมำรถในกำรท ำ
ก ำไรได้อย่ำงต่อเนื่อง 

 

• รำยได้รวมเพิ่มขึ้น YoY สำเหตุหลักเนื่องจำกบริษัทฯ รับรู้รำยได้จำก HKP ตำมเกณฑ์กำรจัดท ำงบกำรเงินรวม 
จำกกำรที่ HKP เปลี่ยนสถำนะจำกกำรร่วมค้ำเป็นบริษัทย่อย ต้ังแต่วันที่ 1 ตุลำคม 2568 นอกจำกนี้ ส่วนแบ่งก ำไรจำก PNPC 
และ NN2 เพิ่มข้ึนจำกกำรที่โรงไฟฟ้ำเดินเครื่องเพิ่มข้ึน ซึ่งเป็นไปตำมแผนกำรเรียกรับไฟฟ้ำจำก กฟผ. 

 

 ถึงแม้ว่ำโรงไฟฟ้ำพลังควำมร้อน RG ได้สิ้นสุด PPA กับ กฟผ. ต้ังแต่วันที่ 30 ตุลำคม 2568 ส่งผลให้รำยได้จำก RG 
ปรับตัวลดลง อย่ำงไรก็ตำม กลุ่มบริษัทฯ มีควำมสำมำรถรักษำระดับควำมพร้อมจ่ำยของโรงไฟฟ้ำขนำดใหญ่ อำทิ PE, HKP 
และ HPC ให้อยู่ในระดับสูงอย่ำงต่อเนื่อง อันเป็นผลมำจำกกำรบ ำรุงรักษำโรงไฟฟ้ำอย่ำงมีประสิทธิภำพ ซึ่งมีส่วนส ำคัญในกำร
รักษำประสิทธิภำพกำรเดินเครื่องของโรงไฟฟ้ำและคงควำมสำมำรถในกำรท ำก ำไรอย่ำงมั่นคงในระยะยำว 
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 EBITDA และ ก ำไรทีเ่ปน็สว่นของบรษิทัฯ 

 
 

• ในไตรมำสที่ 1 ปี 2569 บริษัทฯ มี EBITDA เท่ำกับ 3,752 ล้ำนบำท เพิ่มขึ้น QoQ และ YoY ร้อยละ 5.5 และ ร้อยละ 17.5 
ตำมล ำดับ ซึ่งสอดคล้องกับกำรเปลี่ยนแปลงตำมรำยได้ที่กล่ำวไว้ข้ำงต้น 

 
 

 

 
• ในไตรมำสที่ 1 ปี 2569 หำกไม่รวมผลกระทบจำก FX บริษัทฯ มีก ำไรส่วนที่เป็นของบริษัทฯ จ ำนวน 1,421 ล้ำนบำท 

เพิ่มขึ้น QoQ และ YoY ร้อยละ 58.5 และ ร้อยละ 0.7 ตำมล ำดับ โดยมีสำเหตุหลักเป็นไปตำมรำยได้รวมและ EBITDA ที่ได้ชี้แจง
ไว้ข้ำงต้น  
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1. เหตุกำรณ์ที่ส ำคัญในไตรมำสที่ 1 ปี 2569 
 

 เหตุกำรณ์ส ำคัญที่เกิดขึ้นในไตรมำสที่ 1 ปี 2569 มีดังต่อไปนี้ 

1.1 กำรเปิดด ำเนินกำรเชิงพำณิชย์โครงกำรทำงหลวงพิเศษระหว่ำงเมืองหมำยเลข 81 

 วันที่  16 มกรำคม 2569 โครงกำรทำงหลวงพิเศษระหว่ำงเมืองหมำยเลข 81 (M81) ได้เปิดด ำเนินกำรเชิงพำณิชย์
เรียบร้อยแล้ว ภำยหลังจำกกรมทำงหลวงได้เปิดทดลองให้บริกำรโครงกำร M81 ตลอดเส้นทำงต้ังแต่เดือนตุลำคม 2568   
ซึ่งมีสถิติปริมำณจรำจรสูงสุดมำกกว่ำ 70,000 คันต่อวัน สะท้อนถึงควำมต้องกำรใช้เส้นทำงของประชำชนและศักยภำพของ
โครงกำรได้เป็นอย่ำงดี 

 โครงกำร M 81 เป็นทำงหลวงพิเศษระหว่ำงเมือง เส้นทำงบำงใหญ่-กำญจนบุรี ระยะทำงรวมทั้งโครงกำร 96 กิโลเมตร 
ด ำเนินกำรโดย บริษัท บีจีเอสอำร์ 81 จ ำกัด (BGSR 81) (บริษัทร่วมทุนที่บริษัทฯ ถือหุ้นในสัดส่วนร้อยละ 10) ซึ่ง BGSR 81 
เป็นผู้พัฒนำและดูแลระบบจัดเก็บค่ำผ่ำนทำง, ระบบควบคุมและบริหำรจัดกำรจรำจร, ระบบผ่ำนทำงอัตโนมัติแบบไร้ไม้กั้น  
(M-Flow) รวมถึงระบบควำมปลอดภัยตลอดแนวเส้นทำง 

 โครงกำร M81 ถือเป็นโครงข่ำยคมนำคมเชิงยุทธศำสตร์ที่มีควำมส ำคัญต่อกำรพัฒนำประเทศในระยะยำว ซึ่งจะช่วย
เชื่อมโยงกรุงเทพมหำนครและปริมณฑลกับภำคตะวันตก พร้อมรองรับกำรเชื่อมต่อสู่ภำคใต้ได้ในอนำคต อีกทั้งยังมีส่วนในกำร
ยกระดับศักยภำพด้ำนโลจิสติกส์ เพิ่มขีดควำมสำมำรถทำงเศรษฐกิจ ลดต้นทุนกำรขนส่ง และยกระดับคุณภำพชีวิต  
ของประชำชน ผ่ำนควำมสะดวก รวดเร็ว และควำมปลอดภัยในกำรเดินทำง 

1.2 เงินลงทุนในโรงไฟฟ้ำพลังควำมร้อน Paiton Energy ในสำธำรณรัฐอินโดนีเซีย 

 วันที่ 24 กุมภำพันธ์ 2569 RHIS ได้จ ำหน่ำยเงินลงทุนในบริษัท PT Paiton Energy และบริษัท Minejesa Capital B.V. 
ในสัดส่วนร้อยละ 5 ท ำให้สัดส่วนกำรถือหุ้นในกำรร่วมค้ำลดลงจำกเดิมร้อยละ 36.26 เป็นร้อยละ 31.26 และจ ำหน่ำย 
เงินลงทุนในบริษัท IPM Asia Pte. Ltd. ในสัดส่วนร้อยละ 24.50 ท ำให้สัดส่วนกำรถือหุ้นในกำรร่วมค้ำลดลงจำกเดิมร้อยละ 65 
เป็นร้อยละ 40.50 ทั้งนี้ กำรลดสัดส่วนกำรถือหุ้นดังกล่ำวสอดคล้องกับแผนกำรลงทุนและกำรบริหำรสินทรัพย์ของกลุ่ม
บริษัทฯ 

1.3 กำรปรับโครงสร้ำงกำรลงทุนในบริษัท รำชบุรีเพำเวอร์ จ ำกัด (RPCL) 

 วันที่ 24 มีนำคม 2569 คณะกรรมกำรบริษัทฯ มีมติอนุมัติกำรปรับโครงสร้ำงกำรลงทุนใน RPCL (บริษัทร่วมทุนที่บริษัทฯ 
ถือหุ้นทำงอ้อมในสัดส่วนร้อยละ 40.625 ผ่ำนบริษัท รำชบุรี อัลลำยแอนซ์ จ ำกัด (RALC) (บริษัทย่อยที่บริษัทฯ ถือหุ้น 
ทั้งจ ำนวน)) โดยวิธีกำรให้บริษัทฯ รับโอนทรัพย์สินและหนี้สินทั้งหมดของ RALC ซึ่งจะด ำเนินกำรจดทะเบียนเลิกกิจกำร RALC 
ภำยหลังกำรโอนกิจกำรทั้งหมดของ RALC มำยังบริษัทฯ มีผลสมบูรณ์ตำมกฏหมำยแล้ว จะท ำให้บริษัทฯ เป็นผู้ถือหุ้น RPCL 
โดยตรง ทั้งนี้ บริษัทฯ ได้ด ำเนินกำรจดทะเบียนเลิกกิจกำร RALC แล้วเมื่อวันที่ 30 เมษำยน 2569 

 อนึ่ง กำรปรับโครงสร้ำงกำรลงทุนดังกล่ำวเป็นกำรปรับโครงสร้ำงภำยในกลุ่มบริษัทฯ ภำยใต้กำรควบคุมเดียวกัน จะช่วย
เพิ่มประสิทธิภำพในกำรบริหำรจัดกำร ลดควำมซ ้ำซ้อนและลดค่ำใช้จ่ำยในภำพรวมของกลุ่มบริษัทฯ โดยไม่กระทบต่อสัดส่วน
กำรถือหุ้น รวมถึงไม่กระทบต่อกำรด ำเนินกำรหรือฐำนะกำรเงินของบริษัทฯ แต่อย่ำงใด 
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1.4 กำรซื้อหุ้นในบริษัท ชูบุรำชบุรี อีเลคทริคเซอร์วิส จ ำกัด (CRESCO) 

 วันที่ 30 มีนำคม 2569 บริษัทฯ ได้ลงนำมในสัญญำซื้อขำยหุ้นใน CRESCO เพื่อเข้ำซื้อหุ้นจำกผู้ถือหุ้นเดิมจ ำนวน 
200,000 หุ้น หรือร้อยละ 50 โดยได้ช ำระค่ำหุ้นเป็นจ ำนวนเงิน 43.83 ล้ำนบำท กำรเข้ำซื้อหุ้นเพิ่มเติมดังกล่ำวส่งผลให้บริษัทฯ 
มีสัดส่วนกำรถือหุ้นเพิ่มขึ้นเป็นร้อยละ 100 ดังนั้น CRESCO จึงเปลี่ยนสถำนะจำกกำรร่วมค้ำทำงตรงเป็นบริษัทย่อยของบริษัท 
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 ควำมคืบหน้ำของโครงกำรที่อยู่ระหว่ำงกำรก่อสร้ำง (ณ วันที่ 31 มีนำคม 2569) 
 

 

 

โครงกำรขยำยก ำลังกำรผลิต NNEG  เฟส 3 
ประเภทโรงไฟฟ้ำ SPP ระบบ Cogeneration 
ประเภทเชื้อเพลิง ก๊ำซธรรมชำติ 
ก ำลังกำรผลิตติดต้ัง (MW) 30 
ที่ต้ังโครงกำร จ.ปทุมธำน ี
สัดส่วนกำรถือหุ้น ร้อยละ 40 
ลูกค้ำ ลูกค้ำอุตสำหกรรม 
COD เดือนเมษำยน ปี 2569 

ควำมคืบหน้ำ  
 

 

 

 

 

 

โครงกำรโรงไฟฟ้ำ Song Giang 1 
ประเภทโรงไฟฟ้ำ พลังงำนน ้ำ 
ก ำลังกำรผลิตติดต้ัง (MW) 12 
ที่ต้ังโครงกำร 
 

จังหวัด Khanh Hoa 
ประเทศเวียดนำม 

สัดส่วนกำรถือหุ้น ร้อยละ 46.22 
COD ปี 2569 

ควำมคืบหน้ำ  

 

 

 

 

 

โครงกำรโรงไฟฟ้ำ NPSI 
ประเภทโรงไฟฟ้ำ พลังงำนแสงอำทิตย์ 
ก ำลังกำรผลิตติดต้ัง (MWp) 145 
ที่ต้ังโครงกำร จังหวัด Negros Occidental 

ประเทศฟิลิปปินส ์
สัดส่วนกำรถือหุ้น ร้อยละ 49 
COD ปี 2569 

ควำมคืบหน้ำ  
 

 

100% 
100% 

        84% 

  99% 

100% 
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โครงกำรทำงหลวงพิเศษระหว่ำงเมือง บำงปะอิน-นครรำชสีมำ (M6) 
ประเภท ออกแบบ ก่อสร้ำงและบ ำรุงรักษำงำน

โยธำและงำนระบบด่ำนเก็บค่ำผ่ำนทำง 
เส้นทำง บำงปะอิน – นครรำชสีมำ 
สัดส่วนกำรถือหุ้น ร้อยละ 10 
ระยะเวลำสัญญำ ระยะที ่1 : ออกแบบและก่อสร้ำง 3 ปี 

ระยะที ่2 : บ ำรุงรักษำ 30 ปี 
COD ปี 2569 

ควำมคืบหน้ำ  
 

 

 

 

    89% 
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2. รำยงำนวิเครำะห์ผลกำรด ำเนินงำนตำมงบกำรเงินรวม 

 กำรวิเครำะห์รำยได้ 

 
 

 
 
 
 
 

หน่วย : ล้านบาท เปลี่ยนแปลง %QoQ%YoY%YoY รายได้จากการขายและการให้บริการ8,391         5,748         4,910         -14.6%-41.5%24,878     15,541     -37.5% RG3,796           1,933           1,365           -29.4%-64.0%12,443       4,810         -61.3% RAC2,319           1,442           1,402           -2.7%-39.5%5,409         4,173         -22.8% RCO722              791              687              -13.1%-4.9%2,145         2,084         -2.8% RPE828              861              750              -13.0%-9.4%2,820          2,388         -15.3% RER598              556              525              -5.7%-12.3%1,660         1,631         -1.7% อื่นๆ128              164              181              10.5%41.3%400             455            13.5% รายได้ตามสัญญาเช่า530            457            431            -5.8%-18.8%1,659       1,371       -17.4% ส่วนแบ่งก าไรจากในบริษัทร่วม/การร่วมค้า2,034         2,429         2,221         -8.6%9.1%5,312       5,882       10.7% โครงการ IPP1,932           2,374           1,653           -30.4%-14.5%4,464         4,996         11.9% โครงการ SPP79                61                68                12.1%-13.6%310             215             -30.6% โครงการโรงไฟฟ้าพลังน ้า(45)               103              302              192.5%778.6%413            491             19.0% โครงการโรงไฟฟ้าพลังงานทดแทน1                  (46)               (15)               n.a.n.a.79               (64)              n.a. โครงการสาธารณูปโภคขั้นพืน้ฐานและอื่นๆ67                (62)               212              n.a.n.a.47               245             n.a. รายได้อื่น308            409            333            -18.6%8.0%1,767       1,131       -36.0% รายได้ค่าบริการการจดัการ79                95                77                -19.1%-3.1%237             270             14.0% รายได้ดอกเบี้ย198              222              214              -3.3%8.2%957             656            -31.4% รายได้เงินปันผล-               14                -               n.a.n.a.1                 14               n.a. รายได้อื่นๆ31                78                42                -46.3%35.4%571            190             -66.8% รายได้รวม11,265       9,043         7,895         -12.7%-29.9%33,616     23,925      -28.8% 9M/2568 เปลี่ยนแปลง Q3/2567Q2/2568Q3/25689M/2567

หน่วย : ล้านบาท

%QoQ %YoY

รายได้จากการขายและการให้บริการ 4,883        8,989        9,516        5.9% 94.9%
RG 1,512          934             553             -40.8% -63.4%
HKP -              5,149          5,567          8.1% n.a.
RAC 1,330          1,097          1,442          31.5% 8.4%
RCO 606             649             627             -3.4% 3.5%
RPE 777             715             682             -4.6% -12.2%
RER 550             410             500             22.0% -9.1%
อ่ืนๆ 110             35               146             320.0% 32.9%

รายได้ตามสัญญาเช่า 484           1,181        1,202        1.8% 148.5%
ส่วนแบ่งก าไรจากในบริษัทร่วม /การร่วมค้า 1,232        1,014        1,284        26.5% 4.2%

โครงการ IPP 970             498             785             57.5% -19.1%
โครงการ SPP 86               60               80               32.4% -7.0%
โครงการโรงไฟฟ้าพลังน ้าและพลังงานทดแทน 82               181             192             5.8% 133.4%
โครงการสาธารณูปโภคข้ันพ้ืนฐานและอ่ืนๆ 94               275             227             -17.3% 140.6%

รายได้อ่ืน 388           810           320           -60.4% -17.5%
รายได้ค่าบริการการจัดการ 99               64               63               -0.6% -35.9%
รายได้ดอกเบ้ีย 220             232             225             -3.1% 2.2%
รายได้อ่ืนๆ 69               514             32               -93.8% -54.1%

รายได้รวม 6,987        11,994      12,321      2.7% 76.3%

เปล่ียนแปลง
Q1/2568 Q4/2568 Q1/2569
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• โรงไฟฟ้ำรำชบุรี (RG) 

%QoQ %YoY
Availability Factor (%)

โรงไฟฟ้าพลังความร้อน 100.00                     100.00                     -                          - -
โรงไฟฟ้าพลังความร้อนร่วม 99.18                       93.16                       98.89                       6.2% -0.3%

Base Availability Credit (บาท/MWh)
โรงไฟฟ้าพลังความร้อน 177.98                     167.23                     -                           -                -                
โรงไฟฟ้าพลังความร้อนร่วม 276.37                     263.12                     227.03                     -13.7% -17.9%

ปริมาณการขายไฟฟ้าให้ กฟผ. (GWh)
ก๊าซธรรมชาติ 31.49                       -                           -                           -                -                

ราคาค่าเน้ือก๊าซถัวเฉล่ีย
ก๊าซธรรมชาติ (บาท/mmBTU) 317.47                     275.08                     -                           -                -                

เปล่ียนแปลง
ปัจจัยท่ีส่งผลต่อรายได้ Q1/2568 Q4/2568 Q1/2569

 

Q1/2568 Q4/2568 Q1/2569

- - -

- - -
CI : 30 ต.ค. - 13 พ.ย. 68 (15 วัน)  (GT)

MI : 19 ต.ค. - 13 พ.ย. 68 (26 วัน)  (ST)

- -
โรงไฟฟ้าพลังความร้อนร่วม เคร่ืองท่ี 3 MI : 26 - 31 มี.ค. 68 (6 วัน)  (ST) CI+ : 29 มี.ค. - 19 เม.ย. 69 (22 วัน)  (GT)
MO : Major Overhaul , CI : Combustion Inspection , MI : Minor Inspection , GT : Gas Turbine , ST : Steam Turbine

-

แผนการบ ารุงรักษา
โรงไฟฟ้าพลังความร้อน เคร่ืองท่ี 1
โรงไฟฟ้าพลังความร้อน เคร่ืองท่ี 2

-

โรงไฟฟ้าพลังความร้อนร่วม เคร่ืองท่ี 2 -

โรงไฟฟ้าพลังความร้อนร่วม เคร่ืองท่ี 1 -

 

โรงไฟฟ้ำสำมำรถรักษำควำมพร้อมจ่ำยในระดับสูงอย่ำงต่อเนื่อง ส่งผลให้ควำมพร้อมจ่ำยของโรงไฟฟ้ำพลังควำม
ร้อนร่วมในไตรมำสที่ 1 ปี 2569 อยู่ที่ระดับร้อยละ 98.89 อันเป็นผลมำจำกกำรบ ำรุงรักษำโรงไฟฟ้ำอย่ำงมีประสิทธิภำพ โดยมีแผนกำร
บ ำรุงรักษำตำมที่แสดงข้ำงต้น ทั้งนี้ รำยได้ค่ำขำยไฟฟ้ำที่ลดลง สำเหตุหลักเนื่องจำกปริมำณกำรจ ำหน่ำยไฟฟ้ำให้ กฟผ. ลดลง ซึ่ง
เป็นไปตำมแผนกำรเรียกรับไฟฟ้ำของ กฟผ. รวมถึงกำรที่โรงไฟฟ้ำพลังควำมร้อนหน่วยผลิตที่ 1 และ 2 ได้ยุติกำรเดินเครื่องเพื่อจ่ำย
ไฟฟ้ำเข้ำระบบเนื่องจำกสิ้นสุดสัญญำ PPA กับ กฟผ. เมื่อวันที่ 30 ตุลำคม 2568  

 

• โรงไฟฟ้ำพลังควำมร้อนร่วมหินกอง (HKP) 

%QoQ %YoY
Availability Factor (%) 97.85                          94.86                          99.95                          5.4% 2.1%
Dispatch Factor (% DF) 95.86                          90.64                          95.82                          5.7% 0.0%

ปัจจัยท่ีส่งผลต่อรายได้
เปล่ียนแปลง

Q1/2568 Q4/2568 Q1/2569

 

 รำยได้จำกกำรขำยไฟฟ้ำเพิ่มขึ้น QoQ สำเหตุหลักเนื่องจำกโรงไฟฟ้ำสำมำรถรักษำควำมพร้อมจ่ำยในระดับสูงอย่ำง
ต่อเนื่อง ส่งผลให้ควำมพร้อมจ่ำยในไตรมำสที่ 1 ปี 2569 อยู่ที่ระดับร้อยละ 99.95 อันเป็นผลมำจำกกำรบ ำรุงรักษำโรงไฟฟ้ำอย่ำงมี
ประสิทธิภำพ และ โรงไฟฟ้ำเดินเครื่องมำกขึ้นซึ่งเป็นไปตำมแผนกำรเรียกรับไฟฟ้ำของ กฟผ.  
 รำยได้จำกกำรขำยไฟฟ้ำเพิ่มขึ้น YoY สำเหตุหลักเนื่องจำก HKP เปลี่ยนสถำนะจำกกำรร่วมค้ำเป็นบริษัทย่อย ใน
วันที่ 1 ตุลำคม 2568 จำกกำรที่บริษัทฯ มีอ ำนำจควบคุม ส่งผลให้บริษัทฯ รับรู้รำยได้จำก HKP ตำมเกณฑ์กำรจัดท ำงบกำรเงินรวม 
นับต้ังแต่วันดังกล่ำว 
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• โรงไฟฟ้ำของ RAC 

รำยได้ค่ำขำยไฟฟ้ำเพิ่มขึ้น QoQ สำเหตุหลักเนื่องจำกโรงไฟฟ้ำ SP เดินเครื่องเพิ่มขึ้น เป็นผลมำจำกรำคำค่ำขำย
ไฟฟ้ำทำงตอนใต้ของประเทศออสเตรเลียสูงขึ้น ประกอบกับรำยได้ค่ำขำยไฟฟ้ำของโรงไฟฟ้ำ Townsville เพิ่มขึ้น สำเหตุหลัก
เนื่องจำกโรงไฟฟ้ำเดินเครื่องเพิ่มข้ึน 

รำยได้ค่ำขำยไฟฟ้ำเพิ่มขึ้น YoY สำเหตุหลักเนื่องจำกรำยได้ค่ำขำยไฟฟ้ำของโรงไฟฟ้ำพลังงำนลม Mt. Emerald, 
Collector และ Starfish Hill เพิ่มข้ึน สำเหตุหลักเนื่องจำกควำมเร็วลมเฉลี่ยเพิ่มข้ึน  
 

• โรงไฟฟ้ำ SPP 
  

 
 

• โรงไฟฟ้ำ RPE 
 ในไตรมำสที่ 1 ปี 2569 มีอัตรำก ำไรขั้นต้นอยู่ในระดับร้อยละ 24 – 25 ซึ่งเพิ่มขึ้น QoQ และ YoY 
 รำยได้ค่ำขำยไฟฟ้ำลดลง QoQ สำเหตุหลักเนื่องจำกค่ำ Ft ที่ปรับตัวลดลง ขณะที่รำคำค่ำก๊ำซปรับตัวเพิ่มขึ้น      
ตำมรำยละเอียดกรำฟข้ำงต้น 
 รำยได้ค่ำขำยไฟฟ้ำลดลง YoY สำเหตุหลักเนื่องจำกค่ำ Ft และรำคำค่ำก๊ำซที่ปรับตัวลดลง 
 

• โรงไฟฟ้ำ RCO 
 ในไตรมำสที่ 1 ปี 2569 มีอัตรำก ำไรขั้นต้นอยู่ในระดับร้อยละ 24 – 25 ซึ่งเพิ่มขึ้น QoQ และ YoY 
 รำยได้ค่ำขำยไฟฟ้ำลดลง QoQ สำเหตุหลักเนื่องจำก ค่ำ  Ft ที่ปรับตัวลดลง ขณะที่รำคำค่ำก๊ำซปรับตัวเพิ่มขึ้น       
ตำมรำยละเอียดกรำฟข้ำงต้น 
 รำยได้ค่ำขำยไฟฟ้ำเพิ่มขึ้น YoY สำเหตุหลักเนื่องจำกโรงไฟฟ้ำเดินเครื่องเพิ่มขึ้น  
 

• โรงไฟฟ้ำ RER 
 รำยได้ค่ำขำยไฟฟ้ำเพิ่มขึ้น QoQ สำเหตุหลักเนื่องจำกโรงไฟฟ้ำเดินเครื่องเพิ่มขึ้น และรำคำค่ำก๊ำซปรับตัวสูงขึ้น 
ส่งผลให้ได้รับค่ำเชื้อเพลิง (Energy Payment) เพิ่มข้ึน  
 รำยได้ค่ำขำยไฟฟ้ำลดลง YoY สำเหตุหลักเนื่องจำกโรงไฟฟ้ำเดินเครื่องลดลง ประกอบกับ รำคำค่ำก๊ำซที่ปรับตัว
ลดลง ตำมรำยละเอียดกรำฟข้ำงต้น ส่งผลให้ได้รับค่ำเชื้อเพลิง (Energy Payment) ลดลง 
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 ส่วนแบ่งก ำไรจำกเงินลงทุนในบริษัทร่วมและกำรร่วมค้ำ 
 โครงกำร IPPs 

• โรงไฟฟ้ำพลังควำมร้อนไพตัน (PE) 

%QoQ %YoY
Availability Factor (%)

หน่วยท่ี 3 94.78                        85.20                        97.25                        14.1% 2.6%
หน่วยท่ี 7/8 69.82                        95.39                        78.13                        -18.1% 11.9%

Dispatch Factor (% DF)
หน่วยท่ี 3 68.91                        68.26                        91.41                        33.9% 32.7%
หน่วยท่ี 7/8 51.11                        74.29                        85.02                        14.4% 66.3%

เปล่ียนแปลง
ปัจจัยท่ีส่งผลต่อรายได้ Q1/2568 Q4/2568 Q1/2569

 

Q1/2568 Q4/2568 Q1/2569
- -

โรงไฟฟ้า - หน่วยท่ี 7 - MI : 28 - 31 ธ.ค. 68 (4 วัน) MI : 1 - 30 ม.ค. 69 (30 วัน)
โรงไฟฟ้า - หน่วยท่ี 8 MO : 1 ม.ค. - 12 ก.พ. 68 (43 วัน) - -
MO : Major Overhaul, MI : Minor Inspection

แผนการบ ารุงรักษา
-โรงไฟฟ้า - หน่วยท่ี 3

   

 ส่วนแบ่งก ำไรจำก PE เพิ่มขึ้น สำเหตุหลักเนื่องจำก โรงไฟฟ้ำเดินเครื่องเพิ่มขึ้นตำมแผนกำรเรียกรับไฟฟ้ำของกำร
ไฟฟ้ำอินโดนีเซีย (PLN) โดยโรงไฟฟ้ำมีหยุดเดินเครื่องเพื่อบ ำรุงรักษำตำมแผนในตำรำงข้ำงต้น  
 

• โรงไฟฟ้ำพลังควำมร้อนหงสำ (HPC)  
 

%QoQ %YoY
Commercial Equivalent Availability Factor (%) 80.68                 72.16                 86.20                 19.5% 6.8%
EGAT Dispatch Factor (% DF) 103.24               102.70               103.11               0.4% -0.1%
EDL Dispatch Factor (% DF) 119.40               73.07                 115.18               57.6% -3.5%
FX ถัวเฉล่ีย (บาท/USD) 33.88                 32.04                 31.76                 -0.9% -6.3%

ปัจจัยท่ีส่งผลต่อรายได้ Q1/2568 Q4/2568 Q1/2569
เปล่ียนแปลง

 

Q1/2568 Q4/2568 Q1/2569

YM : 1 - 10 ม.ค. 68 (10 วัน) - -

โรงไฟฟ้า - หน่วยท่ี 2 - ME : 23 ต.ค. - 31 ธ.ค. 68 (70 วัน) ME : 1 - 8 ม.ค. 69 (8 วัน)
โรงไฟฟ้า - หน่วยท่ี 3 YM : 9 ก.พ. - 2 มี.ค. 68 (22 วัน) - YM : 8 ก.พ. - 2 มี.ค. 69 (23 วัน)

ME : Maintenance Extension, YM : Yearly Maintenance

แผนการบ ารุงรักษา

โรงไฟฟ้า - หน่วยท่ี 1

 

  ส่วนแบ่งก ำไรจำก HPC เพิ่มขึ้น QoQ สำเหตุหลักเนื่องจำก ในไตรมำสที่ 4 ปี 2568 โรงไฟฟ้ำหยุดเดินเครื่องเพื่อซ่อม
บ ำรุงรักษำตำมแผน ส่งผลให้ในไตรมำสที่ 1 ปี 2569 โรงไฟฟ้ำมคี่ำควำมพร้อมเพิ่มข้ึนและเดินเครื่องเพิ่มข้ึน  

  ส่วนแบ่งก ำไรจำก HPC ลดลง YoY สำเหตุหลักเนื่องจำกสกุลเงินบำทแข็งค่ำขึ้นเมื่อเทียบกับสกุลเงินเหรียญสหรัฐฯ ซึ่ง
เป็นสกุลเงินอ้ำงอิงในกำรค ำนวณรำยได้ค่ำขำยไฟฟ้ำเมื่อเปรียบเทียบกับไตรมำสเดียวกันของปีก่อน ส่งผลให้ HPC รับรู้รำยได้ลดลง 
ถึงแม้ว่ำในไตรมำสที่ 1 ปี 2569 HPC จะมีควำมพร้อมจ่ำยเพิ่มข้ึน 
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 โครงกำรโรงไฟฟ้ำพลังน ้ำ 
• โรงไฟฟ้ำพลังน ้ำเซเปียน-เซน ้ำน้อย (PNPC) 

 
 

 

 ส่วนแบ่งก ำไรจำก PNPC เพิ่มขึ้น QoQ สำเหตุหลักเนื่องจำก PNPC รับรู้ก ำไรจำก FX ซึ่งเกิดจำกกำรอ่อนค่ำของสกุล
เงินบำทเมื่อเทียบกับสกุลเงินเหรียญสหรัฐฯ ส่งผลให้มูลค่ำหนี้สินในสกุลเงินบำทมีมูลค่ำลดลง 

 ส่วนแบ่งก ำไรจำก PNPC เพิ่มขึ้น YoY สำเหตุหลักเนื่องจำกโรงไฟฟ้ำเดินเครื่องมำกกว่ำปีก่อนจำกกำรบริหำรจัดกำร
น ้ำที่ไหลเข้ำอ่ำงเก็บน ้ำในช่วงต้นปซีึ่งเป็นไปตำมแผนกำรเรียกรับไฟฟ้ำจำก กฟผ. 

 

• โรงไฟฟ้ำพลังน ้ำน ้ำงึม 2 (NN2) 

 
 

 ส่วนแบ่งก ำไรจำก NN2 ลดลง QoQ จำกปริมำณน ้ำที่ไหลเข้ำอ่ำงเก็บน ้ำลดลงตำมฤดูกำล 

 ส่วนแบ่งก ำไรจำก NN2 เพิ่มขึ้น YoY สำเหตุหลักเนื่องจำกโรงไฟฟ้ำเดินเครื่องเพิ่มขึ้นตำมปริมำณน ้ำที่ไหลเข้ำอ่ำงเก็บน ้ำ
เพิ่มสูงขึ้น และจำกกำรบริหำรจัดกำรน ้ำที่ไหลเข้ำอ่ำงเก็บน ้ำในช่วงต้นปี  



ค ำอธิบำยรำยกำรและกำรวิเครำะห์ผลกำรด ำเนินงำนและฐำนะกำรเงินของฝ่ำยบริหำร 
ส ำหรับงวดสำมเดือนสิ้นสุดวนัที ่31 มีนำคม 2569  

 

 

15 
  

 กำรวิเครำะห์ EBITDA และก ำไรที่เป็นส่วนของผู้ถือหุ้นของบริษัทฯ  

 

ในไตรมำสที่ 1 ปี 2569 บริษัทฯ มี EBITDA จ ำนวน 3,752 ล้ำนบำท โดยเปลี่ยนแปลงจำกปัจจัยที่มีผลต่อรำยได้ ตำมที่ได้
แจ้งไว้ข้ำงต้น ขณะที่กำรเปลี่ยนแปลงของต้นทุนขำย มีสำเหตุหลัก ดังนี ้

หน่วย : ล้านบาท

%QoQ %YoY

รวมรายได้ 6,987            11,994          12,321         2.7% 76.3%
3,029              7,563              7,675              1.5% 153.4%

RG 1,110             830                 438                 -47.2% -60.6%
HKP -                 4,932             5,341             8.3% n.a.
RAC 416                 397                 539                 35.8% 29.5%
RCO 504                 499                 472                 -5.4% -6.5%
RPE 589                 587                 515                 -12.2% -12.4%
RER 390                 294                 346                 17.7% -11.3%
อ่ืนๆ 20                   26                   24                   -7.6% 23.7%

ค่าใช้จ่ายในการบริหาร 765                  875                  894                  2.2% 16.9%
รวมค่าใช้จ่าย 3,794              8,438              8,570              1.6% 125.9%
EBITDA 3,194            3,555            3,752            5.5% 17.5%
หัก ค่าเส่ือมราคาและค่าตัดจ าหน่าย 937                  1,575              975                  -38.1% 4.0%

(ก าไร) ขาดทุนจากการเปล่ียนแปลงมูลค่ายุติธรรมของอนุพันธ์ (611)                 99                    (97)                   n.a. n.a.
 ต้นทุนทางการเงิน 1,017              1,202              1,161              -3.4% 14.2%

ภาษีเงินได้ 472                  (129)                 32                    n.a. -93.3%
ก าไรก่อนก าไร (ขาดทุน)จาก FX 1,378            808               1,681            108.0% 22.0%
ก าไร (ขาดทุน) จาก FX (122)                 410                  (193)                 n.a. -58.6%
ก าไรส าหรับปี 1,257            1,219            1,488            22.1% 18.4%
หัก ส่วนได้เสียท่ีไม่มีอ านาจควบคุม 37                    444                  260                  -41.5% n.a.
ก าไรท่ีเป็นส่วนของผู้ถือหุ้นของบริษัทฯ 1,220            775               1,228            58.5% 0.7%
หัก ผลกระทบก าไร (ขาดทุน) จาก FX (122)                 410                  (193)                 n.a. -58.6%
      ค่าเผ่ือการด้อยค่าน ้ามันเตา - โรงไฟฟ้าพลังความร้อน RG -                  (609)                 -                  n.a. n.a.
ก าไรปกติ (Normal Profit) 1,341            974               1,421            45.9% 6.0%

เปล่ียนแปลง

ต้นทุนขาย

Q1/2568 Q4/2568 Q1/2569
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 ต้นทุนขำย  

• โรงไฟฟ้ำ RG  
 ต้นทุนขำยลดลง สำเหตุหลักเนื่องจำกปริมำณกำรขำยไฟฟ้ำให้ กฟผ. ลดลง ซึ่งเป็นไปตำมแผนกำรเรียกรับไฟฟ้ำ
ของ กฟผ. รวมถึงกำรที่โรงไฟฟ้ำพลังควำมร้อนหน่วยผลิตที่ 1 และ 2 ได้ยุติกำรเดินเครื่องเพื่อจ่ำยไฟฟ้ำเข้ำระบบเนื่องจำกสิ้นสุด
สัญญำ PPA กับ กฟผ. เมื่อวันที่ 30 ตุลำคม 2568 

• โรงไฟฟ้ำ HKP  
 ต้นทุนขำยเพิ่มข้ึน QoQ เนื่องจำกโรงไฟฟ้ำเดินเครื่องเพิ่มข้ึน ตำมแผนกำรเรยีกรับไฟฟ้ำของกฟผ. 
 ต้นทุนขำยเพิ่มขึ้น YoY จำกกำรเปลี่ยนสถำนะจำกกำรร่วมค้ำเป็นบริษัทย่อย ส่งผลให้บริษัทฯ รับรู้ต้นทุนขำยของ 
HKP ตำมเกณฑ์กำรจัดท ำงบกำรเงินรวม 

• โรงไฟฟ้ำของ RAC 
 ต้นทุนขำยเพิ่มข้ึน สำเหตุหลักสอดคล้องกับกำรเดินเครื่องของโรงไฟฟ้ำ SP ทีเ่พิ่มข้ึน  

• โรงไฟฟ้ำ RPE และ RCO 
  ต้นทุนขำยลดลง QoQ สำเหตุหลักเนื่องจำกโรงไฟฟ้ำเดินเครื่องลดลง  
  ต้นทุนขำยลดลง YoY สำเหตุหลักเนื่องจำกรำคำค่ำเชื้อเพลิงที่ปรับตัวลดลง 

• โรงไฟฟ้ำ RER 
  ต้นทุนขำยเพิ่มขึ้น QoQ สำเหตุหลักเนื่องจำกโรงไฟฟ้ำเดินเครื่องเพิ่มขึ้น ประกอบกบัรำคำค่ำเชื้อเพลิงปรับตัวสูงขึ้น 
 ต้นทุนขำยลดลง YoY สำเหตุหลักเนื่องจำกโรงไฟฟ้ำเดินเครื่องลดลง ประกอบกับรำคำค่ำเชื้อเพลิงที่ปรับตัวลดลง 
 

จำก EBITDA ดังกล่ำว บริษัทฯ รับรู้ก ำไรจำกกำรเปลี่ยนแปลงในมูลค่ำยุติธรรมของกำรป้องกันควำมเสี่ยงกระแสเงินสด
ของกลุ่มบริษัทฯ ซึ่งมีสำเหตุมำจำกกำรเปลี่ยนแปลงของมูลค่ำยุติธรรมของสัญญำซื้อขำยไฟฟ้ำในประเทศออสเตรเลีย รวมทั้ง   
บริษัทฯ มีค่ำใช้จ่ำยในส่วนของค่ำเสื่อมรำคำและค่ำตัดจ ำหน่ำย ต้นทุนทำงกำรเงิน และ ภำษีเงินได้ ส่งผลให้ใน ไตรมำสที่ 1 ปี 2569 
บริษัทฯ มีก ำไรส่วนของผู้ถือหุ้นของบริษัทฯ จ ำนวน 1,228 ล้ำนบำท 
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3. รำยงำนวิเครำะห์ฐำนะกำรเงิน 
 
 

 

 สนิทรพัย ์

 สินทรัพย์ เพิ่มข้ึนจ ำนวน 1,179 ล้ำนบำท คิดเป็นร้อยละ 0.5 สำเหตุหลัก ดังนี ้
• ลูกหนี้กำรค้ำกิจกำรที่เกี่ยวข้องกันเพิ่มขึ้น 1,015 ล้ำนบำท สำเหตุหลักเนื่องจำกในเดือนกุมภำพันธ์และมีนำคม 

2569 โรงไฟฟ้ำ HKP เดินเครื่องมำกกว่ำในเดือนพฤศจิกำยนและธันวำคม 2568 ประกอบกับ รำยได้จำกค่ำควำมพร้อมของ
โรงไฟฟ้ำ RG ในเดือนกุมภำพันธ์และมีนำคม 2569 สูงกว่ำในเดือนพฤศจิกำยนและธันวำคม 2568 

• สินทรัพย์ทำงกำรเงินหมุนเวียนอ่ืนและสินทรัพย์ทำงกำรเงินไม่หมุนเวียนอ่ืนเพิ่มขึ้น 1,081 ล้ำนบำท และ 186  
ล้ำนบำท ตำมล ำดับ 

• สินทรัพย์อนุพันธ์เพิ่มขึ้น 485 ล้ำนบำท เป็นผลมำจำกมูลค่ำยุติธรรมของสัญญำแลกเปลี่ยนอัตรำดอกเบี้ย (IRS) 
และ สัญญำซื้อขำยไฟฟ้ำเสมือน (VPPA) ในประเทศออสเตรเลียปรับเพิ่มข้ึน 

• ที่ดิน อำคำร และอุปกรณ์เพิ่มขึ้นจ ำนวน 1,282 ล้ำนบำท สำเหตุหลักเนื่องจำกสกุลเงินเหรียญออสเตรเลียแข็งค่ำ
ขึ้นเมื่อเทียบกับสกุลเงินสหรัฐฯ และสกุลเงินบำท ส่งผลให้ ที่ดิน อำคำร และอุปกรณ์ ในสกุลเงินออสเตรเลีย มีมูลค่ำเพิ่มขึ้น 

• เงินสดและรำยกำรเทียบเท่ำเงินสดลดลงจ ำนวน 3,293 ล้ำนบำท รำยละเอียดชี้แจงไว้ในข้อ 4 
 

 หนี้สินและส่วนของผู้ถือหุ้น 
 หนี้สิน ลดลงจ ำนวน 4,697 ล้ำนบำท คิดเป็นร้อยละ 3.6 สำเหตุหลัก ดังนี ้
• เงินกู้ยืมจำกสถำบันกำรเงินลดลงสุทธิจ ำนวน 5,420 ล้ำนบำท สำเหตุหลักเนื่องจำก กลุ่มบริษัทฯ ช ำระเงินกู้ยืม

จำกสถำบันกำรเงินสุทธิ จ ำนวน 7,435 ล้ำนบำท ขณะที่สกุลเงินเหรียญสหรัฐฯ แข็งค่ำขึ้นเมื่อเทียบกับสกุลเงินบำท ส่งผลให้เงินกู้ยืม
จำกสถำบันกำรเงินสกุลเหรียญสหรัฐฯ มีมูลค่ำเพิ่มข้ึน 

 

 ส่วนของผู้ถือหุ้น เพิ่มข้ึน 5,877 ล้ำนบำท คิดเป็นร้อยละ 5.5 สำเหตุหลัก ดังนี ้
• รับรู้ก ำไรส ำหรับไตรมำสที่ 1 ปี 2569 จ ำนวน 1,228 ล้ำนบำท 
• องค์ประกอบอ่ืนของส่วนของผู้ถือหุ้นเพิ่มขึ้น จ ำนวน 4,593 ล้ำนบำท สำเหตุหลักเนื่องจำกส ำรองจำกกำรแปลง

ค่ำงบกำรเงินจ ำนวน 3,644 ล้ำนบำท ส่วนแบ่งก ำไร (ขำดทุน) เบ็ดเสร็จอ่ืนของกำรร่วมค้ำและบริษัทร่วมจ ำนวน 400 ล้ำนบำท ส ำรอง
กำรป้องกันควำมเสี่ยงประแสเงินสดจ ำนวน 388 ล้ำนบำท และ ส ำรองกำรเปลี่ยนแปลงในมูลค่ำยุติธรรมจ ำนวน 167 ล้ำนบำท 
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4. รำยงำนวิเครำะห์กระแสเงินสด 
  

 

เงินสดและรำยกำรเทียบเท่ำเงินสดคงเหลือของบริษัทฯ และบริษัทย่อย ณ วันที่ 31 มีนำคม 2569 เป็นจ ำนวน 10,960     
ล้ำนบำท ลดลงจำก ณ วันที่ 31 ธันวำคม 2568 (14,253 ล้ำนบำท) เป็นจ ำนวน 3,293 ล้ำนบำท สรุปสำเหตุหลักได้ดังนี้ 

 เงินสดสุทธิได้มำจำกกิจกรรมด ำเนินงำนจ ำนวน 2,646 ล้ำนบำท สำเหตุเนื่องจำกผลกำรด ำเนินงำนส ำหรับไตรมำสที่ 1 
ปี 2569 ท ำให้เงินสดเพิ่มขึ้น 2,601 ล้ำนบำท ปรับปรุงด้วยกำรเปลี่ยนแปลงของสินทรัพย์และหนี้สินด ำเนินงำนในระหว่ำงงวดจ ำนวน  
45 ล้ำนบำท 

 เงินสดสุทธิได้มำจำกกิจกรรมลงทุนจ ำนวน 2,924 ล้ำนบำท สำเหตุหลักดังนี ้
• บริษัทฯ รับเงินจำกกำรลดสัดส่วนกำรถือหุ้นใน PE จ ำนวน 2,648 ล้ำนบำท 
• บริษัทฯ รับเงินปันผล และ ดอกเบี้ยรับ เป็นจ ำนวน 1,170 ล้ำนบำท และ 168 ล้ำนบำท ตำมล ำดับ 
• บริษัทฯ จ่ำยเงินสุทธิในสินทรัพย์ทำงกำรเงินจ ำนวน 940 ล้ำนบำท 

 เงินสดสุทธิใช้ไปในกิจกรรมจัดหำเงินจ ำนวน 9,055 ล้ำนบำท สำเหตุหลักดังนี ้
• บริษัทฯ จ่ำยช ำระคืนเงินกู้ยืมจำกสถำบันกำรเงินสุทธิ จ ำนวน 7,435 ล้ำนบำท 
• บริษัทฯ จ่ำยช ำระดอกเบี้ยในระหว่ำงงวด เป็นจ ำนวน 1,269 ล้ำนบำท 
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5.  อัตราส่วนทางการเงินที่ส าคัญ (ค ำนวณโดยใช้ก ำไรปกติ)   
 

 


