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1Q68 ก ำไรปกติเพิ่มขึ้น QoQ ตำมคำด ก่อนคำดลดลงใน 2Q68   27.12 3.64 
 

 ก ำไรสุทธิ 1Q68 ลดลง 16.9%qoq มำอยู่ที่ 653.9 ล้ำนบำท ตำมคำด กดดันหลักจำก
ขำดทุนรำยกำรพิเศษ Fx ที่ 95.1 ล้ำนบำท จำกที่คยเป็นก ำไรพิเศษ 459.5 ลำ้นบำท 

 อย่ำงไรก็ตำมก ำไรปกติ 1Q68 ฟื้นตัวขึ้นมำอยูท่ี่ 749.0 ล้ำนบำท จำก 327.5 ล้ำนบำท
ในงวด 4Q67 หนุนหลักจำกกำรบันทกึกลับเปน็ส่วนแบ่งก ำไรบริษัทร่วม 162.2 ล้ำน
บำท จำกทีเ่คยเปน็ส่วนแบ่งขำดทุน 205.7 ล้ำนบำทในงวดก่อนหน้ำ หนุนหลกัจำกผล
ประกอบกำรของโรงไฟฟ้ำ UVBGP ที่ดีขึ้น และรับรู้ก ำไร unrealized Fx ของโรงไฟฟ้ำใน
ประเทศญี่ปุ่น รวมถึงค่ำใช้จ่ำย SG&A ที่ลดลงตำมฤดูกำล ถึงแม้ว่ำก ำไรขั้นต้นจะอ่อน
ตัวเล็กนอ้ย QoQ ตำมรำคำก๊ำซที่เพิ่มขึ้น 7%qoq มำอยูท่ี่ 334 บำท/ล้ำนบีทยีูก็ตำม 

  
 ส่งผลใหก้ ำไรปกติงวด1Q68 คิดเป็น 40.1% ของก ำไรปกติทั้งปี 2568 ที่ประเมินไว ้
 Outlook ช่วงสั้น 2Q68 คำดก ำไรปกติลดลง QoQ จำกค่ำ Ft เดือน พ.ค.-ส.ค. ที่ลดลง

อีก 17 สตำงค์/หน่วย มำอยูท่ี่ 19.72 สตำงค์/หน่วย แต่คำดยังมีแรงหนุนบำงส่วนจำก
ปริมำณขำยไฟฟ้ำโดยรวมที่เพิ่มขึ้น รวมถึงแนวโนม้รำคำก๊ำซฯที่คำดอ่อนตัว QoQ  

 ภำพทั้งปี 2568 คำดก ำไรปกติลดลง 16.1%qoq มำอยูท่ี่ 1.9 พันล้ำนบำท กดดันจำก
อัตรำก ำไรที่คำดลงลงตำมทิศทำงค่ำ Ft เฉลี่ยทั้งปีที่คำดลดเปน็หลัก  
  

 เบื้องต้นยังคงประมำณกำร และมูลค่ำพื้นฐำน ณ สิ้นป ี2568 อยูท่ี่ 15  บำท/หุ้น ช่วงสั้น 
คงน้ ำหนักกำรลงทุน Underperform จำกปัจจัยพื้นฐำนด้ำนผลประกอบกำร 2Q68 ที่
คำดลดลง QoQ และภำพใหญ่รำยปีที่ยังเห็นแนวโนม้ก ำไรอ่อนตัว YoY 

  
 Consensus Analysis 
 

  
 ที่มำ : สำยงำนวิจัย บล.เอเซียพลัส 
  

 Global Peers 
 

 

 
 
 
 
 

 ที่มำ : Bloomberg 
  

ประมำณกำรตัวเลขส ำคัญทำงกำรเงิน 
    

 

 

 

 
 
 
 
 

ที่มำ : BGRIM  
Technical Chart 

แนวโนม้รำคำ : Sideways Down  
แนวรับ : 9.00 บำท 
แนวต้ำน : 13.30/16.00 บำท 

  

 

 ESG Assessment 
 

  
 ที่มำ : SET 
  

   
    

EPS (บาท) ASPS IAA Cons % diff
2568F 0.72 0.67 7%
2569F 0.89 0.78 15%

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

จัดท ำโดย นลินรัตน์ กิตตกิ ำพลรัตน ์
นักวิเครำะห์ปัจจัยพ้ืนฐำนดำ้นตลำดทุน 
เลขทะเบยีนนักวิเครำะห์ 018350 

ธัญญำ  อุดม 
นักวิเครำะห์ปัจจัยพ้ืนฐำนดำ้นหลกัทรัพย์ 
เลขทะเบยีนนักวิเครำะห์: 066756 

 

Underperform 
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กำรด ำเนนิกำรดำ้น ESG ของ BGRIM 
Environment (E) : มีเปำ้หมำยเป็นองค์กรที่่ไม่ปลอ่ยก๊ำซคำร์บอนไดออกไซด์ภำยในปี 2593 และร่วมเปน็ผู้สนับ
สนุ่นกำรเปิดเผยขอ้มูล่ทำงกำรเงินที่่เกี่ย่วข้องกับสภำพภู่มอิำกำศอย่ำงเป็นทำงกำร อีกทั้งก ำหนดนโยบำยให้
ควำมส ำคัญกับสิ่งแวดล้อมเพื่อให้กำรด ำเนนิงำนเป็นไปอยำ่งมีประสิทธิภำพ และไม่ส่งผลกระทบตอ่สิ่งแวดล้อมในทุ่
กกระบวนกำร รวมถึงปกปอ้งและส่งเสริมกำรปลู่กปำ่ไม้เพื่อเพิม่พนัธุ์ไม้หรือควำมหลำกหลำยทำงชีวภำพ ซึ่งในป ี
2566 BGRIM สำมำรถลดปริมำณกำรปลอ่ยก๊ำซเรือนกระจกตอ่หน่วยกำรผลติลง 9.4%จำกปี 2561 ด้วยกำร
ขยำยกำรลงทุ่นในโครงกำรพลังงำนทดแทนอย่ำงตอ่เนื่องรวมถึงกำรปรับปรุ่งประสิทธิภำพโรงไฟฟำ้และเคร่ืองจักร 
พร้อมใช้เทคโนโลยีใหม่ๆเพือ่ลดกำ๊ซเรือนกระจกของโรงไฟฟ้ำพลังงำนควำมร้อนร่วม 
 
Social (S) : วำงกลยทุธ์ตำมหลักปฏิบตัิสำกล ซึ่งสอดคลอ้งกับหลักกำรด ำเนนิธุรกิจและสทิธิมนุษยชนแห่ง
สหประชำชำติ (UNGP) รวมถงึมำตรฐำนและหลักกำรสำกลทีเ่กี่ยวข้อง เพื่อรักษำสภำพแวดลอ้มในที่ท ำงำนให้
พนักงำนแต่ละคนได้รับกำรปฏบิตัิอยำ่งเทำ่เทียม และทุกโรงไฟฟ้ำพลังงำนควำมร้อนร่วมของ BGRIM จะตอ้งได้รับ
กำรรับรองมำตรฐำนระบบกำรจัดกำรด้ำนอำชีวอนำมยัและควำมปลอดภัย และได้รับมำตรฐำนระบบกำรบริหำร
จัดกำรด้ำนสิ่งแวดลอ้ม อีกทั้งยงัก ำหนดให้มีกำรจัดท ำกำรประเมนิควำมเสีย่งด้ำนอำชีวอนำมัย ควำมปลอดภยั
และสภำพแวดล้อมในกำรท ำงำนอย่ำงสม่ ำเสมอ 
 
Governance (G) : ได้รับกำรยอมรับด้ำนควำมยั่งยืนในระดับนำนำชำติ โดยได้รับรำงวลัจำกหน่วยงำนต่ำงๆ อำท ิ
The S&P Global Sustainability Yearbook 2024 เป็นปีที่ 3 ติดต่อกัน, MSCI ESG Rating ในระดับ BBB, SET 
ESG Rating ในระดับ AAA เปน็ตน้ 
 
ESG Comment: BGRIM วำงกลยุทธ์ขับเคลือ่นธุรกิจเพือ่ควำมยังยืนในระยำวไปจนถึงปี 2573 โดยมุ่งเน้นกำร
เติบโตดำ้นพลังงำนสะอำด ควบคู่กับกำรพัฒนำชุมชนและเป็นหนึ่งเดียวกบัธรรมชำติ ถอืเปน็ส่วนช่วยสร้ำง
ภำพลักษณท์ี่ดีให้แก่บริษัท ควบคูไ่ปกับกำรเตบิโตที่ยังยนื สอดคลอ้งกับกำรได้ SET ESG Ratings ที่ระดับ AAA 
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ตำรำงผลกำรด ำเนนิงำนงวด 1Q68  

ที่มำ : สำยงำนวิจัย บล.เอเซียพลัส
 
 

สัดส่วนรำยได้ของ BGRIM  เงินลงทุนและแผนขยำยก ำลังกำรผลิตของ BGRIM 

 

 

 
ท่ีมำ : BGRIM  ท่ีมำ : BGRIM 

 
 

โครงสร้ำงค่ำไฟฟ้ำ BGRIM   ประเด็นควำมเสี่ยง 

 

 1. โครงกำรโรงไฟฟ้ำที่ก ำลังก่อสร้ำงอำจไม่สำมำรถผลิตเชิง
พำณิชย์ไดต้ำมแผน (Construction risk) 

2. กำรหยุดซ่อมฉุกเฉินของโรงไฟฟ้ำ (Unplanned shutdown)  

3. กลุ่มลูกค้ำอุตสำหกรรมไมต่่อสญัญำซือ้ไฟฟำ้กับ BGRIM 

4. ควำมเสี่ยงจำกควำมผันผวน Fx และอตัรำดอกเบี้ย เพรำะ BGRIM 

กู้เงินลงทนุโรงไฟฟ้ำ บำงส่วนดว้ยสกุลเงินตำ่งประเทศ 

ท่ีมำ : BGRIM  สำยงำนวิจัย บล. เอเซีย พลัส   
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ประมำณกำรผลกำรด ำเนนิงำนป ี2568-2570ของ BGRIM 

ที่มำ : สำยงำนวิจัย บล.เอเซียพลัส
 
 


