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4Q67 กำไรปกตแิย่กวา่คาด...แต่ยังได้ปันผล 2H67 อีก 0.25 บาท  96.43 4.03 
 

• กำไรสุทธิ 4Q67 เพิ่มขึ้นมาอยู่ที่ 787 ลา้นบาท จาก 162.7 ล้านบาท ใน 3Q67 ตามคาด 
หนุนหลักจากกำไรพิเศษสุทธิ 459.5 ลา้นบาท จากกำไร Fx เป็นหลัก 

• อย่างไรก็ตามกำไรปกติ 4Q67 ลดลง 59.5%qoq มาอยูท่ี่ 327.5 ล้านบาท ต่ำกว่าคาด 
จากทั้งต้นทุนขาย และ SG&A สูงกว่าทีค่าดไว้ อีกทั้งกำไรปกติยังถูกกดดันจากปริมาณ
ขายไฟฟ้าที่ลดลงตามฤดูกาล และรับรู้ส่วนแบ่งขาดทุนในบริษทัร่วม 206 ล้านบาท จาก
เดิมที่เปน็กำไร 236 ล้านบาท จากผลขาดทุน Fx ของกลุม่โรงไฟฟ้าในต่างประเทศ 
 

• ส่งผลใหท้ั้งปี 2567 กำไรสุทธิลดลง 17.6%yoy ขณะที่กำไรปกติเพิ่มขึน้ 5.7%yoy หนุน
หลักจากอัตรากำไรขั้นต้นที่ปรับตัวดีขึ้นตามราคาก๊าซฯเฉลี่ยทีล่ดลงเป็นหลกั 

• Outlook ปี 2568 ยังมีปีจจัยกดดันจากนโยบายปรับลดค่าไฟที่ยังคงอยู่ กอ่นคาดฟื้น
ตัวในปี 2569 จากต้นทุนก๊าซฯที่คาดทยอยลดลง และการรับรู้โครงการใหม่ๆเพิ่มเติม  

• 1Q68 คาดกำไรปกติฟื้นตัว QoQ จากปริมาณขายไฟฟ้าที่เพิ่มขึ้น และ SG&A ที่ลดลง  
 

• คงน้ำหนัก Neutral จากทิศทางกำไรปกติช่วงสั้นที่คาดเห็นการฟื้นตัวได ้ QoQ  และ
โอกาสเติบโตในระยะยาวจากธุรกิจ Data Center ที่ยังไม่รวมไวใ้นประมาณการ ประกอบ
กับราคาหุ้นปรับฐานลงมีนัยฯ เชื่อสะท้อนประเด็นลบหลายปัจจัยไปแล้วระดับหนึ่ง จน
คาดมี downside จำกัดมากข้ึน เน้นหาจังหวะเข้าสะสม สำหรับการลงทุนในระยะยาว 

• ประกาศจ่ายปันผล 2H67 ที่ 0.25 บาท/หุ้น คิดเป็น Dividend yield คร่ึงปีหลังที่ 2.2% 
(รวมทั้งปี 2567 จ่ายที่ 0.43 บาท/หุ้น คิดเป็น dividend yield ปี 2567 ที่ 3.8%) 

  
 Consensus Analysis 
 

  
 ที่มา : สายงานวิจัย บล.เอเซียพลัส 
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 ที่มา : Bloomberg 
  

ประมาณการตัวเลขสำคัญทางการเงิน 
    

 

 

 

 
 
 
 
 

ที่มา : BGRIM  
Technical Chart 

แนวโนม้ราคา : Sideways Down  
แนวรับ : 11.00 บาท 
แนวต้าน : 15.90/18.20 บาท 

  

 

 ESG Assessment 
 

  
 ที่มา : SET 
  

   
    

EPS (บาท ) ASPS IAA Cons % diff
2568F 0.72 0.66 9%
2569F 0.89 0.82 9%

SET ESG Ratings AAA
CG Score ดีเลิศ
Anti-corruption ท่ีผ่านการรับรอง Yes

จัดทำโดย นลินรัตน์ กิตตกิำพลรัตน ์
นักวิเคราะห์ปัจจัยพ้ืนฐานดา้นตลาดทุน 
เลขทะเบยีนนักวิเคราะห์ 018350 

 

Neutral 

ธัญญา  อุดม 
นักวิเคราะห์ปัจจัยพ้ืนฐานดา้นหลกัทรัพย์ 
เลขทะเบยีนนักวิเคราะห์: 066756 

ที่มา : สายงานวิจัย บล.เอเซียพลัส 
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การดำเนนิการดา้น ESG ของ BGRIM 
Environment (E) : มีเปา้หมายเป็นองค์กรที่่ไม่ปลอ่ยก๊าซคาร์บอนไดออกไซด์ภายในปี 2593 และร่วมเปน็ผู้สนับ
สนุุนการเปิดเผยขอ้มูลูทางการเงินที่่เกี่ย่วข้องกับสภาพภููมอิากาศอย่างเป็นทางการ อีกทั้งกำหนดนโยบายให้
ความสำคัญกับสิ่งแวดล้อมเพื่อให้การดำเนนิงานเป็นไปอยา่งมีประสิทธิภาพ และไม่ส่งผลกระทบตอ่สิ่งแวดล้อมในทุุ
กกระบวนการ รวมถึงปกปอ้งและส่งเสริมการปลููกปา่ไม้เพื่อเพิม่พนัธุ์ไม้หรือความหลากหลายทางชีวภาพ ซึ่งในป ี
2566 BGRIM สามารถลดปริมาณการปลอ่ยก๊าซเรือนกระจกตอ่หน่วยการผลติลง 9.4%จากปี 2561 ด้วยการ
ขยายการลงทุุนในโครงการพลังงานทดแทนอย่างตอ่เนื่องรวมถึงการปรับปรุุงประสิทธิภาพโรงไฟฟา้และเคร่ืองจักร 
พร้อมใช้เทคโนโลยีใหม่ๆเพือ่ลดกา๊ซเรือนกระจกของโรงไฟฟ้าพลังงานความร้อนร่วม 
 
Social (S) : วางกลยทุธ์ตามหลักปฏิบตัิสากล ซึ่งสอดคลอ้งกับหลักการดำเนนิธุรกิจและสทิธิมนุษยชนแห่ง
สหประชาชาติ (UNGP) รวมถงึมาตรฐานและหลักการสากลทีเ่กี่ยวข้อง เพื่อรักษาสภาพแวดลอ้มในที่ทำงานให้
พนักงานแต่ละคนได้รับการปฏบิตัิอยา่งเทา่เทียม และทุกโรงไฟฟ้าพลังงานความร้อนร่วมของ BGRIM จะตอ้งได้รับ
การรับรองมาตรฐานระบบการจัดการด้านอาชีวอนามยัและความปลอดภัย และได้รับมาตรฐานระบบการบริหาร
จัดการด้านสิ่งแวดลอ้ม อีกทั้งยงักำหนดให้มีการจัดทำการประเมนิความเสีย่งด้านอาชีวอนามัย ความปลอดภยั
และสภาพแวดล้อมในการทำงานอย่างสม่ำเสมอ 
 
Governance (G) : ได้รับการยอมรับด้านความยั่งยืนในระดับนานาชาติ โดยได้รับรางวลัจากหน่วยงานต่างๆ อาท ิ
The S&P Global Sustainability Yearbook 2024 เป็นปีที่ 3 ติดต่อกัน, MSCI ESG Rating ในระดับ BBB, SET 
ESG Rating ในระดับ AAA เปน็ตน้ 
 
ESG Comment: BGRIM วางกลยุทธ์ขับเคลือ่นธุรกิจเพือ่ความยังยืนในระยาวไปจนถึงปี 2573 โดยมุ่งเน้นการ
เติบโตดา้นพลังงานสะอาด ควบคู่กับการพัฒนาชุมชนและเป็นหนึ่งเดียวกบัธรรมชาติ ถอืเปน็ส่วนช่วยสร้าง
ภาพลักษณท์ี่ดีให้แก่บริษัท ควบคูไ่ปกับการเตบิโตที่ยังยนื สอดคลอ้งกับการได้ SET ESG Ratings ที่ระดับ AAA 
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ตารางผลการดำเนนิงานย้อนหลงัรายไตรมาส   

ที่มา : สายงานวิจัย บล.เอเซียพลัส
 
 

สัดส่วนรายได้ของ BGRIM  เงินลงทุนและแผนขยายกำลังการผลิตของ BGRIM 

 

 

 
ท่ีมา : BGRIM  ท่ีมา : BGRIM 

 
 

โครงสร้างค่าไฟฟ้า BGRIM   ประเด็นความเสี่ยง 

 

 1. โครงการโรงไฟฟ้าที่กำลังก่อสร้างอาจไม่สามารถผลิตเชิง
พาณิชย์ไดต้ามแผน (Construction risk) 

2. การหยุดซ่อมฉุกเฉินของโรงไฟฟ้า (Unplanned shutdown)  

3. กลุ่มลูกค้าอุตสาหกรรมไมต่่อสญัญาซือ้ไฟฟา้กับ BGRIM 

4. ความเสี่ยงจากความผันผวน Fx และอตัราดอกเบี้ย เพราะ BGRIM 

กู้เงินลงทนุโรงไฟฟ้า บางส่วนดว้ยสกุลเงินตา่งประเทศ 

ท่ีมา : BGRIM  สายงานวิจัย บล. เอเซีย พลัส   
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ประมาณการผลการดำเนนิงานป ี2568-2570ของ BGRIM 

ที่มา : สายงานวิจัย บล.เอเซียพลัส
 
 


