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1Q68 Results Note  

EA 
   

2.54 N/A 

  

1Q68 พลิกฟ้ืนเป็นก ำไรสุทธิ แต่ภำพธุรกิจยังเป็นช่วงขำลง  N/A N/A 
 

 ผลประกอบการงวด 1Q68 พลิกกลับเป็นก าไรสุทธิ 252.3 ล้านบาท จากที่เคยเผชิญ
ขาดทุน 6.5 พันล้านบาทในงวด 4Q67 หนุนหลักจากรายการพิเศษที่สุทธแิล้วบันทึก
เป็นขาดทุนลดลงมาอยูท่ี่ 503.0 ล้านบาท จากขาดทุน 6.6 พันล้านบาทในงวด 4Q67   

 อีกทั้งก าไรปกติเพิ่มขึ้นมาอยู่ที่ 755.3 ล้านบาท จาก 122.2 ล้านบาทในงวดก่อนหน้า 
หนุนหลักจากการรับรู้ส่วนแบ่งขาดทุนบริษัทร่วมทีล่ดลงมีนัยฯ เนือ่งจากไมม่ีการรับรู้
ส่วนแบ่งขาดทุนจาก NEX หลังเปลี่ยนสถานะเปน็บริษัทยอ่ย ถึงแม้ธุรกิจหลักโรงไฟฟ้ามี
ผลประกอบการลดลง จาก Adder solar ล าปางหมดอายุ เดือน ก.พ. ก็ตาม  

 
 ช่วงสั้นงวด 2Q68 คาดก าไรปกติลดลง QoQ จากการรับรู้ผลของ Adder solar ล าปาง

ที่หมดลงเต็มไตรมาส และกระแสลมที่คาดจะอ่อนตัว QoQ ตามฤดูกาล อีกทั้งจะเร่ิมรับรู้
ผลประกอบการของบริษัทย่อย NEX ตามสัดส่วนถอืหุ้น 50% จากที่เคยรับรู้เป็นส่วน
แบ่งขาดทุนจากบริษัทร่วมทีส่ัดส่วน 33.7%  

 Outlook ปี 2568 คาดก าไรปกติปรับตัวลดลง YoY โดยหลักถูกกดดันจาก Adder 
โครงการ Solar ล าปาง 90 MW (6.5 บาท/หนว่ย) ที่หมดอายุเดือน ก.พ. 2568 ขณะที่
ธุรกิจใหม่ๆ ทั้ง EV+แบตเตอร่ี, SAF ยังไม่เห็นพัฒนาการด้านการสร้างก าไรที่ชัดเจน  
  

 คงค าแนะน า Underperform จากปัจจัยพื้นฐานที่เห็นแนวโนม้ก าไรอ่อนตัวทั้งในระยะสั้น 
2Q68 และระยะยาวช่วง 2-3 ปีข้างหน้า ตาม Adder ที่เร่ิมทยอยหมดทุกโครงการจนถึง
ปี 2572 รวมถึงธุรกิจใหม่ๆ ยังไม่เห็นภาพของการสร้างก าไรที่ชัดเจนในปัจจุบนั 

  
 Consensus Analysis 
 

  
 ที่มา : สายงานวิจัย บล.เอเซียพลัส 
  

 Global Peers 
 

 

 
 
 
 
 

 ที่มา : Bloomberg 
  

ประมาณการตัวเลขส าคัญทางการเงิน 
    

 

 

 

 
 
 
 
 

ที่มา : EA   
Technical Chart 

แนวโนม้ราคา : Sideways 
แนวรับ :  2.00 บาท 
แนวต้าน : 7.40 บาท 

 
 

 

 ESG Assessment 
 

  
 ที่มา : SET 
  

 
 

  

EPS (บาท) ASPS IAA Cons % diff
2568F 0.24 0.28 -13%
2569F 0.15 0.16 -4%

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

จัดท าโดย นลินรัตน์ กิตตกิ าพลรัตน ์
นักวิเคราะห์ปัจจัยพ้ืนฐานดา้นตลาดทุน 
เลขทะเบยีนนักวิเคราะห์ 018350 

ธัญญา  อุดม 
นักวิเคราะห์ปัจจัยพ้ืนฐานดา้นหลกัทรัพย์ 
เลขทะเบยีนนักวิเคราะห์: 066756 

 

Underperform 
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1Q68 พลกิกลบัเปน็ก าไรสทุธ ิจากผลขาดทนุรายการพิเศษทีล่ดลง  
EA รายงานผลการด าเนินงานงวด 1Q68 เป็นก าไรสุทธิ 252.3 ล้านบาท จากทีเ่คยเผชิญขาดทนุสทุธิ 6.5 พันล้าน
บาท ในงวด 4Q67 โดยหลักเป็นผลมาจากรายการพเิศษ ที่สทุธิแล้วมมีการบันทึกเป็นผลขาดทุนลดลงมาอยู่ที ่
503.0 ล้านบาท ประกอบด้วย 1) ขาดทุนจากการวดัมลูค่ายตุิธรรมของ NEX ทีม่ีอยู่กอ่นการรวมธุรกิจ 393.4 
ล้านบาท จากการซื้อหุน้เพิม่ทนุของ NEX เมื่อวันที ่17 ก.พ. ส่งผลให้ EA ถือหุ้น NEX เพิ่มขึน้เป็น 50% (จากเดิม 
33.7%) และเปลี่ยนสถานะการรับรู้ NEX เป็นบริษัทยอ่ย จากเดิมทีเ่ป็นบริษัทร่วม, 2) ผลขาดทุนดา้นเครดิตที่คาด
ว่าจะเกิดขึน้ 57.2 ล้านบาท, และ 3) ผลขาดทนุ Fx และการวัดมลูค่าเคร่ืองมอืทางการเงินสทุธิ 52.4 ล้านบาท เทียบ
กับงวด 4Q67 ทีเ่ป็นผลขาดทนุรายการพเิศษ 6.6 พันลา้นบาท จากการบันทึกผลขาดทนุจากการด้อยค่า
สินทรัพย์ 3.4 พันลา้นบาท และขาดทุนที่คาดจะเกิดขึ้นจากลูกหนีก้ารค้า 2.0 พันล้านบาท เปน็หลกั  

อีกทั้ง หากตดัรายการพเิศษ พบว่าก าไรปกตเิพิ่มขึน้มาอยูท่ี่ 755.3 ล้านบาท จากเดมิ 122.2 ล้านบาท หนนุหลัก
จากการรับรู้ส่วนแบ่งขาดทุนจากบริษัทร่วม NEX ที่ลดลง QoQ หลัง EA เปลีย่นสถานะของ NEX จากเงินลงทุนใน
บริษัทร่วมเป็นเงินลงทุนในบริษัทย่อยแล้วเสร็จเมื่อเดอืน ก.พ.  

อย่างไรก็ตามภาพรวมธุรกิจหลักมีผลประกอบการลดลง QoQ ในทุกกลุม่ธุรกิจ โดยธุรกิจโรงไฟฟ้ารับรู้รายได้
ลดลง QoQ เนื่องจาก Adder โครงการ solar ล าปาง 90 MW หมดอายุในเดอืน ก.พ. แม้ปริมาณขายไฟฟ้าของกลุ่ม 
solar จะปรับตัวดีขึน้ตามความเขม้แสงทีเ่พิม่ขึ้นก็ตาม ประกอบกับโรงไฟฟ้าพลังงานลมมีกระแสลมที่ออ่นตัว QoQ 
อีกทั้งกลุม่ธุรกิจไบโอดเีซล มีปริมาณขายที่ลดลง QoQ จากการปรับสัดส่วนผสมไบโอดีเซลจาก B7 ไปเป็น B5 (เริ่ม
ตั้งแตเ่ดอืน พ.ย. 2567 -ปัจจุบนั) ท าให้ความต้องการใช้ไบโอดีเซลปรับตัวลดลง ขณะที่ธุรกิจยานยนต์ไฟฟ้าและ
แบตเตอร่ีรับรู้เปน็ผลขาดทนุเพิ่มขึ้น QoQ โดยในงวดนีม้ีการส่งมอบรถโดยสารไฟฟ้าได ้2 คัน เท่ากบังวด 4Q67  

กระแสเงนิสดเพิม่ขึน้ จากการเพิม่ทนุเปน็หลกั  

หากพิจารณาสถานะทางการเงินของ EA ณ สิน้งวด 1Q68 พบวา่ มีเงนิสด และรายการเทียบเท่าเงินสดเพิ่มขึน้มา
อยู่ที ่4.7 พันลา้นบาท จากเพยีง 382.7 ล้านบาทในปี 2567 โดยเป็นผลมาจากเงนิสดรบัที่ได้จากการออกหุ้นเพิม่
ทุน 7.4 พันล้านบาท ในวนัที่ 28 ม.ค. 2568  เป็นหลัก โดยในงวดนี้มีกระแสเงินสดไดม้าจากกิจกรรมด าเนินงาน 2.5  
พันลา้นบาท และกระแสเงินสดจากกิจกรรมหาเงินที่ 3.2 พันลา้นบาท ถึงแม้ว่าจะมีการใช้ไปในกิจกรรมการลงทุน
สุทธิ 1.3 พันล้านบาท ก็ตาม   

รายละเอียดกระแสเงนิสดแตล่ะกจิกรรมของ EA 

ที่มา : EA
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ในส่วนของสินทรัพย์รวม ปัจจุบันอยู่ที ่1.0 แสนลา้นบาท ปรับตวัเพิ่มขึ้นจาก 9.6  หมื่นล้านบาทในปี 2567 แบ่งเป็น
ที่ดิน อาคาร และอุปกรณส์ุทธิ 5.5 หมื่นล้านบาท, ลูกหนี้การค้า 5.4  พันล้านบาท, ลูกหนีอ้ื่นๆสทุธิ 3.3 พันล้าน
บาท , และอื่นๆ โดยสินทรัพย์ทีเ่พิ่มขึ้น หลักๆเปน็ผลมาจากรายการเงินสดที่เพิ่มขึ้นจากการเพิม่ทุน และค่าความ
นิยมที่เพิม่ขึ้นจากการไดม้าซึ่งการซื้อ NEX  

ขณะที่ด้านของของหนี้สนิ ปัจจุบนัอยูท่ี่ราว 6.2 หมื่นล้านบาท ปรับตัวลดลงจาก 6.7 หมื่นล้านบาทในปี 2567  
ประกอบดว้ย หุน้กู้ 3.1 หมื่นล้านบาท (แบ่งเป็นหุ้นหู้ที่ถึงก าหนดช าระใน 1 ป ี 8.5 พนัล้านบาท , และหุ้นกูร้ะยะยาว 
2.3 หมื่นล้านบาท), เงินกู้ยมืจากสถาบนัการเงิน 2.3 หมื่นลา้นบาท ( แบ่งเปน็เงินกูท้ี่ถึงก าหนดช าระใน 1 ปี สุทธิ 7.4 
พันลา้นบาท, และเงินกูร้ะยะยาว 1.6 หมื่นล้านบาท) , เงินกู้ระยะสัน้จากกิจการอื่น 11.3ล้านบาท , และอืน่ๆ โดย
หนี้สินรวมทีล่ดลง โดยหลักเป็นผลมาจากการช าระคืนเงินกู้ตามก าหนดระยะเวลา  

นอกจากนี้ ส่วนของเจา้ของปรับตวัเพิม่ขึ้นมาอยู่ที่ 4.1 หมื่นลา้นบาท จาก 3.0 หมื่นล้านบาทในปี 2567 โดยหลักมา
จากการเพิ่มทุน 7.4 พันล้านบาท  

ส่งผลให้อตัราสว่นหนีส้ินต่อส่วนของผู้ถือหุ้นลดลงมาอยู่ที ่1.5 เทา่ จากเดมิ 2.2 เทา่  

วัตถุประสงค์การใช้เงินจากการขายหุ้นเพิ่มทุน RO ของ EA  รายละเอียดหุ้นกู้ของ EA  

 

 

 
ท่ีมา : EA  ท่ีมา : THAI BMA 
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ตารางผลการด าเนนิงานย้อนหลงัรายไตรมาส   

ที่มา : สายงานวิจัย บล.เอเซียพลัส
 

รายละเอียดโครงการ ADDER โรงไฟฟา้ของ EA 

ที่มา : รวบรวมโดย สายงานวิจัย บล. เอเซีย พลัส  
 
 

อัตราส่วนส าคัญทางการเงิน  ประเด็นความเสี่ยง 

 

 1. ความเสี่ยงจาก Adder ที่หมดลงตามสญัญา  
2. ความเสี่ยงจากการลงทุนธุรกิจใหม่ๆที่ไม่เปน็ไปตามที่คาดการณ ์

3. ความเสี่ยงจากการช ารุดอุปกรณ์เทคโนโลยีที่ใช้ผลิตไฟฟ้า 

4. การหยุดฉุกเฉนิของโรงไฟฟ้า (Unplanned Shutdown) 

ท่ีมา : BPP  สายงานวิจัย บล. เอเซีย พลัส   
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ประมาณการผลการด าเนนิงานป ี2567-2569  

ที่มา : สายงานวิจัย บล.เอเซียพลัส
 
 


