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1Q68 กำไรปกตฟิื้นตัว QoQ…จ่ายปันผลอีก 0.08 บาท/หุ้น  54.32 5.11 
 

• กำไรสุทธิงวด 1Q68 ลดลง 29.4%qoq มาอยู่ที่ 367 ล้านบาท กดดันจากรายการ
พิเศษที่เปน็ผลขาดทุน Fx และตราสารอนุพันธุ์สทุธิ 27 ล้านบาท เทียบกบังวดก่อน
หน้าที่เปน็กำไรพิเศษ 173.7 ล้านบาท จากกำไรต่อรองราคาซ้ือ เป็นหลัก 

• อย่างไรก็ตาม กำไรปกติเพิ่มขึ้น 13.8%qoq มาอยู่ที่ 394 ล้านบาท หนนุจากค่าใช้จ่าย 
SG&A ที่ลดลงตามฤดูกาล ขณะที่กำไรขั้นต้นโดยรวมอ่อนตัว QoQ กดดันจากทั้งธุรกิจ 
Trading + O&M และ EPC ที่รับรู้รายได้ลดลง ถึงแม้กลุ่มโรงไฟฟ้า solar จะดีขึ้น แต่
ชดเชยไม่หมด นอกจากนี้สว่นแบ่งกำไรจากพลังงานลมลดลงตามกระแสลมทีอ่่อนตัว  

 
• ส่งผลใหก้ำไรปกติ 1Q68 คิดเป็น 24.1% ของกำไรปกติทั้งปี 2568 ที่ประเมนิไว้ 
• Outlook 2Q68 คาดกำไรปกติอ่อนตัว QoQ กดดันจากการเข้าสู่ช่วง low season ของ

กลุ่มโรงไฟฟ้าพลังงานลม เปน็หลัก ขณะที่ธุรกิจอื่นๆคาดยังประคองตัวใกล้เคียงเดิม 
• เบื้องต้นยังคงประมาณการกำไรปกติปี 2568 ที่ 1.6 พันล้านบาท เติบโต 2.0%yoy จาก

กลุ่มงาน Trading, O&M, และ EPC ทีดี่ขึ้น ตามการรับรู้การขายสินค้าและงานก่อสร้าง
ตามแผนที่สอดคลอ้งกับ backlog ในมอืของ GUNKUL  
 

• ปรับปรุงสมมติฐาน wacc ขึ้นเปน็ 7.9% จาก 7.3% เพื่อให้สอดคล้องกบัความผันผวน
ของสภาวะตลาดปัจจุบันมากข้ึน ส่งผลให้ FV ใหม่อยูท่ี่ 2.5 บาท/หุ้น (เดิม 3.0) 
ปัจจัยพื้นฐานยังเห็นแนวโน้มกำไรเติบโตได้ในช่วง 1-2 ปีข้างหน้า คงน้ำหนัก Neutral  

• ประกาศจ่ายปันผล 1Q68 ที่ 0.08 บาท/หุ้น คิดเปน็ dividend yield 1Q68 ที ่4.9% 

  
 Consensus Analysis 
 

  
 ที่มา : สายงานวิจัย บล.เอเซียพลัส 
  

 Global Peers 
 

 

 
 
 
 
 

 ที่มา : Bloomberg 
  

ประมาณการตัวเลขสำคัญทางการเงิน 
    

 

 

 

 
 
 
 
 

ที่มา : GUNKUL  
Technical Chart 

แนวโนม้ราคา : Sideways Down 
แนวรับ : 1.34 บาท 
แนวต้าน : 1.94 บาท 

  

 

 ESG Assessment 
 

  
 ที่มา : SET 
  

   
    

EPS (บาท ) ASPS IAA Cons % diff
2568F 0.18 0.18 2%
2569F 0.20 0.20 -1%

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

จัดทำโดย นลินรัตน์ กิตตกิำพลรัตน ์
นักวิเคราะห์ปัจจัยพ้ืนฐานดา้นตลาดทุน 
เลขทะเบยีนนักวิเคราะห์ 018350 

 

Neutral 

ธัญญา  อุดม 
นักวิเคราะห์ปัจจัยพ้ืนฐานดา้นหลกัทรัพย์ 
เลขทะเบยีนนักวิเคราะห์: 066756 
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การดำเนนิการดา้น ESG ของ GUNKUL 

Environment (E) : บริหารจัดการและลดผลกระทบดา้นสิ่งแวดลอ้มทีเ่กี่ยวขอ้งกับการประกอบธุรกิจ โดยกำหนด
หลักเกณฑ์การปฏิบตัิงานด้านการจัดการสิ่งแวดล้อม และสนบัสนนุการลงทุนเพือ่พัฒนา ปรับปรุง และแสวงหาแนว
ทางการใช้ทรัพยากรพลังงาน การลดการปลอ่ยของเสียและก๊าซเรือนกระจก เพื่อตอบสนองการเปลี่ยนแปลงตอ่
สภาพภูมอิากาศได้อย่างยั่งยืน และตั้งเป้าหมายลดการปลอ่ยก๊าซคาร์บอนไดออกไซด ์การใช้ไฟฟ้า และนำ้ลง 5% 

Social (S) : สร้้างเสริิมกระบวนการทำงานร่่วมกัับชุมุชนทั้งภายใน และภายนอกองค์์กร ตลอดจนเครืือข่่ายชุุม
ชนทุุกภาคส่่วน เพือ่ให้้สอดคล้อ้งกัับทิิศทางการดำเนินิธุุรกิิจ และสร้้างสรรค์์สัังคมให้้แข็็งแกร่่ง โดยบริิษััทได้้ปฎิิบัตัิิ
ตามข้อ้บัังคัับและกฎหมายอย่่างเคร่่งครััด รวมถึึงให้้ความสำคญัแก่่ผู้มีส่ว่นได้้เสีียทุุกกลุ่่มอย่่างเท่่าเทีียมและเป็น
ธรรมไม่เลอืกปฎิิบตัิ เคารพหลัักสิิทธิิมนุุษยชน และมีีความรัับผิดิชอบต่่อผูบ้ริิโภค 

Governance (G) : จััดตั้งคณะทำงานเพือ่การพัฒันาองค์์กรสู่ความยั่งยืนขึ้น เพือ่ให้กระบวนการทำงานและ
เป้าหมายการดำเนินิธุุรกิิจอย่่างยั่งยืนเกิดิขึ้นอย่่างมีประสิิทธิิภาพ ทั้งนี ้ GUNKUL ได้รัับการคััดเลืือกเป็นหนึ่งใน
รายช่ือหุ้นยั่งยืนื (Thailand Sustainability Investment: THSI) ประจำปี 2566 ในระดับ AA และจากสมาคมส่่งเสริม
สถาบันักรรมการบริิษััทไทย (IOD) ให้้เป็นบริิษััทจดทะเบียีนที่ได้รัับคะแนนอยู่ในเกณฑ์ ดีีเลิิศ (Excellent CG 
Scoring) 

ESG Comment: บริษัทฯมุ่งเนน้การดำเนินงานควบคู่กับการให้ความสำคัญของ ESG ภายใต้พนัธสัญญา Not 
only the energy we care ซึ่งมุ่งเนน้ในการพัฒนาธุรกิจ บุคลากร และสังคม ถือเป็นส่วนช่วยให้ GUNKUL ได้
ประโยชน์จากการพัฒนาเทคโนโลยีทีท่ันสมัยอย่างต่อเนือ่ง ซึ่งช่วยให้การดำเนินงานของบริษัทมีประสิทธิภาพมาก
ขึ้น พร้อมทั้งยังมีความสามารถในการแข่งขันด้านการลงทุนในโครงการต่างๆได้ดยีิ่งขึ้นอีกด้วย 
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ตารางผลการดำเนนิงานย้อนหลงัรายไตรมาส   

ที่มา : สายงานวิจัย บล.เอเซียพลัส
 
 

กำลังการ ผลิตไฟฟ้า ณ ปัจจุบัน  ภาพรวมธุรกิจของ GUNKUL 

 

 

 

ท่ีมา : GUNKUL  ท่ีมา : GUNKUL 

 
 

GUNKUL ESG  ประเด็นความเสี่ยง 

 

 1. การหยุดฉุกเฉนิของโรงไฟฟ้า (Unplanned  shutdown) 

2. ความเสี่ยงในการก่อสร้าง ( Construction risk) ซึ่งอาจทำให้การ
ผลิตเชิงพาณิชย์ไม่เปน็ไปตามแผน 

3. การเซ็นสัญญาโครงการใหม่ๆล่าช้ากว่าดกำหนด  ส่งผลให้อาจ
เกิดการชะลอในการก่อสร้าง ทำให้ต้องเลื่อนระยะเวลาในการรับรู้
รายได้ออกไป 

ท่ีมา : GUNKUL  สายงานวิจัย บล. เอเซีย พลัส   
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ประมาณการผลการดำเนนิงานป ี2567-2569 ของ GUNKUL 

ที่มา : สายงานวิจัย บล.เอเซียพลัส
 
 


