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2Q68 Earnings Preview 
   ราคาปจัจบุนั (บาท)  ราคาเปา้หมาย (บาท) 

 11.10  12.00 
  

 Upside (%)  Dividend yield (%) 

กำไรปกต ิ2Q68 – 3Q68 ยังมีแนวโน้มอ่อนตัวต่อเนื่อง QoQ  8.11  3.50 
     

 
• คาดกำไรสุทธิ 2Q68 ลดลงมีนัยฯ มาอยู่พียง 31.1 ล้านบาท จาก 635.1 ล้านบาทใน 

1Q68 กดดันจากทั้งขาดทุนรายการพิเศษ Fx ที่เพิ่มขึ้นมาอยู่ที่ 439.3 ล้านบาท จาก 
109.3 ล้านบาท และกำไรปกติที่คาดลดลง 37.2%qoq มาอยู่ที่ 470.3 ล้านบาท  QoQ 

• โดยกำไรปกติที่ลดลง QoQ งวดนี้ ถูกกดดันหลักจากอัตรากำไรขั้นต้น (GPM) ที่คาด
อ่อนตัวลงมาอยู่ราว 14.2% จากเดิม 18.2% ตามค่า Ft ที่ลดลง และต้นทุนก๊าซฯเฉลี่ย
ที่เพิ่มขึ้น QoQ ตามการเรียกเก็บคืนส่วนต่างราคาก๊าซฯในช่วงเดือน ก.ย. –ธ.ค. 2566 
จาก ปตท. ถึงแม้ว่าจะมีส่วนชดเชยได้บ้างจากรายได้ค่าบริการที่เพิ่มขึ้น และปริมาณ
ขายไฟฟ้าโดยรวมที่คาดจะเพ่ิมอีกเล็กน้อย QoQ ก็ตาม  
 

• ส่งผลให้คาดกำไรปกติ 1H68 อยู่ที่ 1.2 พันล้านบาท ปรับตัวเพ่ิมขึ้น 12.0%yoy และ
คิดเป็นสัดส่วน 75.9% ของประมาณการกำไรปกติทั้งปี 2568 ที่ฝ่ายวิจัยประเมินไว้ 

• เบื้องต้น ยังคงประมาณการกำไรปกติปี 2568 ไว้ที่ 1.6 พันล้านบาท ลดลง 27.7%yoy 
กดดันจากค่า Ft ที่ลดลง ภายใต้สมมติฐานราคาก๊าซฯเฉลี่ยปี 2568 ที่ 330 บาท/ล้าน
บีทียู และผลจากการปรับลดราคาค่าไฟฟ้าในประเทศเวียดนาม เพื่อให้สอดคล้องกับ
โอกาสความเป็นไปได้ที่อาจจะเกิดขึ้น ภายใต้หลักความระมัดระวัง 

• Outlook 3Q68 คาดกำไรปกติยังมีแนวโน้มอ่อนตัวลงอีกเล็กน้อย QoQ จากค่า Ft ที่
ลดลง รวมถึงคาดจะไม่ได้บันทึกรายได้จากการให้บริการในระดับสูง ดังที่เคยเกิดขึ้นใน 
2Q68 และปริมาณขายไฟฟ้าโดยรวมที่คาดอ่อนตัว หลังผ่านพ้นช่วง high season 
มาแล้ว แม้คาดจะมีแรงหนุนชดเชยได้บ้างจากราคาก๊าซฯเฉลี่ยที่คาดลดลง QoQ ก็ตาม 

•  
• ด้านปัจจัยพื้นฐานช่วงสั้นยังคงน้ำหนักการลงทุน Underperform จากคาดงบ 2Q68 

– 3Q68 ที่ยังอ่อนตัว QoQ และภาพใหญ่ปี 2568 ที่คาดกำไรลดลง YoY โดยอาจหา
จังหวะเข้า trading ตามประเด็นข่าวแนวโน้มการตรึงค่า Ft ในงวด ก.ย.-ธ.ค. 2568 ได้  
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Technical Chart 

แนวโน้มราคา : Sideways Down
แนวรับ : 7.20/9.40 บาท 
แนวต้าน 12.80 บาท 
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Research 
Division 

จัดทำโดย นลินรัตน์ กิตติกำพลรัตน์ 
นักวิเคราะห์ปัจจัยพื้นฐานด้านตลาดทนุ 
เลขทะเบียนนักวิเคราะห์ 018350 

ธัญญา  อุดม 
นักวิเคราะห์ปัจจัยพื้นฐานด้านหลักทรัพย์ 
เลขทะเบียนนักวิเคราะห์: 066756 

ข้อมูลในเอกสารฉบับน้ี รวบรวมมาจากแหล่งข้อมูลท่ีน่าเช่ือถือ อย่างไรก็ดี บริษัทหลักทรัพย์ 
เอเซีย พลัส จำกัด ไม่สามารถท่ีจะยืนยันหรือรับรองความถูกต้องของข้อมูลเหล่าน้ีได้ ไม่ว่า
ประการใดๆ บทวิเคราะห์ในเอกสารน้ี จัดทำขึ้นโดยอ้างอิงหลักเกณฑ์ทางวิชาการเก่ียวกับ
หลักการวิเคราะห์ และมิได้เป็นการช้ีนำ หรือเสนอแนะให้ซ้ือหรือขายหลักทรัพย์ใดๆ การตัดสินใจ
ซ้ือหรือขายหลักทรัพย์ใดๆ ของผู้อ่าน ไม่ว่าจะเกิดจากการอ่านบทความในเอกสารน้ีหรือไม่ก็ตาม 
ล้วนเป็นผลจากการใช้วิจารณญาณของผู้อ่าน โดยไม่มีส่วนเก่ียวข้องหรือพันธะผูกพันใดๆ กับ 
บริษัทหลักทรัพย์ เอเซีย พลัส จำกัด ไม่ว่ากรณีใด  

EPS (บาท ) ASPS IAA Cons % diff
2568F 0.62 0.62 0%
2569F 0.76 0.73 4%

2568F 2569F 2568F 2569F

CHINA

CHINA YANGTZE-A 4.88 3.2 3.1 20.6 19.6

HUANENG POWER-H 4.63 0.7 0.6 6.5 5.9

DATANG INTL PO-H 5.00 0.6 0.6 7.0 5.7

HONGKONG

CHINA POWER INTE 4.56 0.7 0.7 7.8 7.0

CHINA RES POWER 4.52 0.9 0.8 6.6 6.1

CLP HOLDINGS 4.23 1.5 1.5 14.0 13.5

KOREA

KOREA ELEC POWER 4.62 0.5 0.4 3.0 2.7

JAPAN

ELECTRIC POWER D 3.00 0.3 0.3 5.2 6.8

CHUBU ELEC POWER 4.20 0.5 0.4 6.8 7.9

CHUGOKU ELEC PWR 3.50 0.4 0.3 3.8 4.6

MALAYSIA

TENAGA NASIONAL 4.57 1.3 1.2 16.7 15.7

PETRONAS GAS BHD 3.33 2.5 2.4 18.9 18.2

INDIA

POWER GRID CORP 3.79 2.7 2.5 16.8 15.9

NTPC LTD 4.48 1.7 1.6 13.7 12.8

NHPC LTD 3.44 2.1 1.9 20.4 15.1

PHILIPPINES

FIRST GEN CORPOR 4.33 0.3 0.3 3.9 4.1

ABOITIZ POWER 4.53 1.4 1.3 9.2 8.6

THAILAND

RATCHABURI ELEC Neutral 0.5 0.5 8.5 8.0

ELEC GENERATING Underperform 0.5 0.5 6.7 7.1

GLOBAL POWER SYNERGY Neutral 0.8 0.7 21.7 19.1

GULF ENERGY Outperform 1.8 1.7 25.9 23.0

CK POWER Underperform 0.7 0.7 13.9 13.7

BANPU POWER Underperform 0.4 0.4 7.1 7.2

B.GRIMM POWER Underperform 0.6 0.5 18.5 15.1

1.1 1.0 11.2 11.0

 REC./BB 

Rating

PBV PER
Company

ส้ินสุด 31 ธ.ค. 2566 2567 2568F 2569F 2570F
รายได ้(ลา้นบาท) 57,115 55,853 54,760 54,301 54,559
ก าไรสทุธิ (ลา้นบาท) 1,889 1,557 1,607 1,972 3,039
Norm Profit 2,105 2,224 1,607 1,972 3,039
Norm EPS (บาท) 0.81 0.85 0.62 0.76 1.17
PER (เท่า) 12.1 11.4 15.8 12.9 8.4
DPS (บาท) 0.36 0.43 0.39 0.48 0.73
Dividend Yield (%) 3.7% 4.4% 4.0% 4.9% 7.5%
ROE (%) 4.0% 3.0% 3.1% 3.6% 5.4%
จ านวนหุน้ (ลา้นหุน้) 2,607 2,607 2,607 2,607 2,608

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

 

Underperform 
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2Q68 คาดทัง้กำไรสทุธ ิและกำไรปกตลิดลง QoQ จากการเรยีกเกบ็คนืสว่นตา่งค่ากา๊ซฯ ของ ปตท. 

คาดกำไรสุทธิงวด 2Q68 ปรับตัวลดลงมีนัยฯ มาอยูพ่ียง 31.1 ล้านบาท จาก 635.1 ล้านบาทในงวด 1Q68 กดดัน
จากทั้งผลขาดทุนรายการพิเศษที่เพิม่ขึ้น และกำไรปกติทีล่ดลง QoQ  

สำหรับรายการพเิศษงวดนี้ คาดบันทึกผลขาดทุน Fx ในสว่นของบริษัทใหญ่ เพิ่มขึน้มาอยูท่ี่ 439.3 ล้านบาท จาก 
109.3 ล้านบาท ตามค่าเงินบาทที่แข็งค่าขึ้น เมือ่เทียบกบัเงินสกุลดอลลารส์หรัฐฯ ณ สิ้นงวด 2Q68 

อีกทั้งหากตดัรายการพเิศษ คาดกำไรปกติปรับตัวลดลง 37.2%qoq มาอยู่ที ่ 470.3 ล้านบาท กดดนัหลักจาก
กำไรขั้นต้นที่คาดปรับตัวลดลง 14.5%qoq มาอยู่ที่ 2.1 พันล้านบาท จากอัตรากำไรข้ันตน้ (GPM) ที่คาดอ่อนตวั
ลงมาอยู่เพียง 14.2% จากเดิม 18.2% ตามค่า Ft เดือน พ.ค. – ส.ค. 2568 ที่ลดลงมาอยู่ที่ 19.72 สตางค์/หน่วย 
เทียบกับเดือน ม.ค. –เม.ย. ที่ 36.72 สตางค์/หน่วย อีกทั้งคาดต้นทุนก๊าซฯงวดนี้ปรับตวัเพิ่มขึ้น 10.8%qoq มาอยู่
ราว 370 บาท/ล้านบทีียู เนือ่งจาก PTT มีการเรียกเก็บคืนส่วนต่างราคาก๊าซฯยอ้นหลัง (ค่า AF gas) ในงวดเดอืน 
ก.ย. – ธ.ค. 2566  ที่เคยมีการให้ส่วนลดเพือ่ตรึงราคาก๊าซฯไวใ้ห้ไม่เกิน 305 บาท/ลา้นบีทียู ตามนโยบายของ
ภาครัฐฯ โดยเปน็การเรียกเก็บคืนทั้งหมด 1 คร้ังในเดือน มิ.ย. ถึงแม้ว่าภาพรวมปรมิาณขายไฟฟ้าให้แก่ภาครัฐฯ 
(EGAT) และกลุ่มลูกค้าอตุสาหกรรม (IU) คาดจะปรับตัวเพิม่ขึ้น QoQ ตามการเขา้สู่ช่วง High season ของการใช้
ไฟฟ้าในประเทศไทยก็ และคาดจะมีการบันทึกรายได้จากการให้บรกิารเพิ่มขึน้มาอยู่ราว 250 ล้านบาท จากเพยีง 29 
ล้านบาท ในงวด 1Q68 ตามการพัฒนาโครงการในตา่งประเทศก็ตาม   

ประกอบกับค่าใช้จ่าย SG&A คาดเพิ่มขึน้ 16.6%qoq มาอยู่ที่ 672.7 ล้านบาท จากค่าใช้จ่ายด้านกฏหมาย และค่าที่
ปรึกษาโครงการต่างๆในตา่งประเทศที่เพิม่ขึ้น นอกจากนี้คาดจะมีการบันทึกค่าใช้จ่ายทางภาษีเพิ่มขึน้มาอยูท่ี่ 
208.5 ล้านบาท จากเดมิ 162.2 ล้านบาท เนือ่งจากสทิธิประโยชนท์างภาษี (BOI) บางโคงการที่ทยอยหมดอายุลง 

อย่างไรก็ตาม คาดยังมีแรงหนุนได้บางสว่นจากส่วนแบ่งกำไรจากเงินลงทุนในบริษัทร่วม ที่คาดเพิม่ขึ้น 72.9%qoq 
มาอยู่ที ่ 280.5 ล้านบาท หนุนหลักจากกำไรจาก unrealized Fx ของโครงการโรงไฟฟ้าในต่างประเทศ ที่คาดจะ
เพิ่มขึน้ QoQ ขณะที่ภาพการดำเนินงานโดยรวมคาดยังทรงตวัอยูใ่นระดับใกลเ้คียงเดมิ  

โดยรวมแล้ว คาดกำไรปกติ 1H68 อยู่ที่ 1.2 พันล้านบาท ปรับตวัเพิม่ขึ้น 12.0%yoy และคิดเป็นสัดสว่น 75.9% 
ของประมาณการกำไรปกติทั้งปี 2568 ที่ฝ่ายวิจัยประเมนิไว ้

3Q68 คาดกำไรปกตอิอ่นตวัลงอกีเลก็นอ้ย QoQ จากคา่ Ft และรายได้คา่บรกิารทีค่าดลดลง  

เบือ้งต้น ฝ่ายวิจัยคงประมาณการกำไรปกติปี 2568 ไว้ที่ 1.6 พนัล้านบาท ปรับตัวลดลง 27.7%yoy โดยมแีรง
กดดันจากทั้งอัตรากำไรที่ลดลงตามการปรบัลดค่า Ft ภายใตส้มมตฐิานที่กำหนดให้ราคากา๊ซฯ เฉลี่ยในปี 2568 
อยู่ที่ 330 บาท/ล้านบีทยีู จาก 323.8 บาท/ล้านบีทยีูในปี 2567 และผลจากการปรับลดราคาค่าไฟฟ้าในประเทศ
เวียดนามตามสมมติฐานใหม่ทีล่ดลงมาอยูท่ี่ 7.09 cent/หน่วย (เดิม 9.35) ตลอดอายุสญัญาที่เหลือ เพือ่ให้
สอดคล้องกับโอกาสที่คาดว่าจะมคีวามเป็นไปได้ในการลดค่าไฟฟ้า ภายใต้หลักความระมัดระวัง 

ช่วงสั้นงวด 3Q68 คาดกำไรปกตอิ่อนตวัลงอีกเล็กน้อย QoQ กดดันจากอตัรากำไร (GPM) ที่คาดจะปรับตัวลดลง 
ตามค่า Ft ที่ในงวด ก.ย.- ธ.ค. 2568 ที่มีแนวโนม้เพียงทรงตัวเทา่กับงวด พ.ค. –ส.ค. 2568 ที่ 19.72 สตางค์/หน่วย 
เทียกบัช่วงเดอืน ม.ค. – เม.ย. ที่ 36.72 สตางค์/หน่วย อีกทั้งคาดจะไม่ได้บันทึกรายได้จากการให้บริการในระดับสงู 
ดังที่เคยเกิดขึ้นในไตรมาสนี ้ อีกทั้ง คาดปริมาณขายไฟฟ้าโดยรวม จะอ่อนตวั QoQ หลังจากผ่านพ้นชว่งความ
ต้องการใช้ไฟฟ้าสูงสดุในงวด 2Q68 มาแล้ว คาดยังทรงตัวใกล้เคียงเดิม Qo  ถึงแม้คาดว่าจะมแีรงหนุนชดเชยไดบ้้าง
จากราคาก๊าซฯเฉลี่ยที่คาดลดลง QoQ ก็ตาม  
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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 โดยมุ่งเนน้การ
เติบโตดา้นพลังงานสะอาด ควบคู่กับการพัฒนาชุมชนและเป็นหนึ่งเดียวกบัธรรมชาติ ถอืเปน็ส่วนช่วยสร้าง
ภาพลักษณท์ี่ดีให้แก่บริษัท ควบคูไ่ปกับการเตบิโตที่ยังยนื สอดคลอ้งกับการได้ SET ESG Ratings ที่ระดับ AAA 
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คาดการณผ์ลการณด์ำเนนิงานงวด 2Q68  

ที่มา : สายงานวิจัย บล.เอเซียพลัส

 
สดัสว่นรายไดข้อง BGRIM  เงนิลงทนุและแผนขยายกำลงัการผลติของ BGRIM 

 

 

 
ท่ีมา : BGRIM  ท่ีมา : BGRIM 

 
 

โครงสรา้งคา่ไฟฟา้ BGRIM  ประเดน็ความเสีย่ง 

 

 1. โครงการโรงไฟฟ้าที่กำลังก่อสร้างอาจไม่สามารถผลิตเชิง
พาณิชย์ไดต้ามแผน (Construction risk) 

2. การหยุดซ่อมฉุกเฉินของโรงไฟฟ้า (Unplanned shutdown)  
3. กลุ่มลูกค้าอุตสาหกรรมไมต่่อสญัญาซือ้ไฟฟา้กับ BGRIM 
4. ความเสี่ยงจากความผันผวน Fx และอัตราดอกเบี้ย เพราะ 

BGRIM 
5. กู้เงินลงทนุโรงไฟฟ้า บางส่วนดว้ยสกุลเงินตา่งประเทศ 

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

ที่มา : สายงานวิจัย บล.เอเซียพลัส

 

งบก ำไรขำดทนุ (ลา้นบาท) งบกระแสเงนิสด (ลา้นบาท)

สิน้สดุ 31 ธ.ค. 2567 2568F 2569F 2570F สิน้สดุ 31 ธ.ค. 2567 2568F 2569F 2570F

รายได ้ 55,853           54,760           54,301           54,559           กระแสเงนิสดจำกกำรด ำเนนิงำน

ตน้ทนุขาย (45,247)          (45,152)          (44,813)          (45,173)          ก าไรสทุธกิ่อนภาษี 3,567             3,135             3,381             4,499             

ก ำไรข ัน้ตน้รวม 10,606           9,608             9,489             9,385             คา่เสือ่มราคาและคา่ตัดจ าหน่าย 5,658             6,207             6,315             6,851             

คา่ใชจ้า่ยในการขายและบรหิาร (2,557)            (2,405)            (2,416)            (2,428)            รายการเปลีย่นแปลงทีไ่ม่กระทบเงนิสด 4,741             -                -                -                

ดอกเบีย้จา่ย (5,554)            (4,761)            (5,011)            (4,807)            เพิม่/ลด จากกจิกรรมการด าเนนิงาน (7,042)            5,208             (791)              (825)              

สว่นแบง่ก าไรจากบรษัิทร่วม 40                 493               1,120             2,148             กระแสเงนิสดจำกกำรด ำเนนิงำนสทุธิ 7,443             14,261           8,620             10,244           

รายไดอ้ืน่ 1170 200 200 200

ก ำไรกอ่นหกัภำษี 3,567             3,135             3,381             4,499             กระแสเงนิสดจำกกำรลงทนุ

ภาษีเงนิได ้ (396)              (288)              (285)              (282)              เพิม่/ลด จากการลงทนุระยะสัน้และเกีย่วขอ้ง (12,297)          (1,460)            (25,557)          (25,518)          

สว่นไดเ้สยีทีไ่ม่มอี านาจควบคมุ (1,614)            (1,239)            (1,125)            (1,178)            เพิม่/ลด จากสนิทรัพย์ถาวร (3,381)            (7,312)            (17,464)          (45,681)          

ก ำไรสทุธิ 1,557             1,607             1,972             3,039             กระแสเงนิสดจำกกำรลงทนุสทุธิ (15,678)          (8,772)            (43,021)          (71,199)          

Unrealized Fx และรายการพเิศษอืน่ๆ (668)              -                -                -                

ก ำไรปกติ 2,224             1,607             1,972             3,039             กระแสเงนิสดจำกกำรจดัหำเงนิ

EPS 0.60              0.62              0.76              1.17              เพิม่/ลด เงนิกู ้ 15,722           21,946           45,900           10,299           

การเตบิโตของรายได ้ -2.2% -2.0% -0.8% 0.5% เงนิปันผลจา่ย #REF! (1,013)            (1,242)            (1,915)            

การเตบิโตของก าไรสทุธ ิ 5.7% -27.7% 22.7% 54.1% กระแสเงนิสดจำกกำรจดัหำเงนิสทุธิ (1,349)            (2,615)            32,988           53,149           

อัตราสว่นก าไรขัน้ตน้ 19.0% 17.5% 17.5% 17.2% เพิม่/ลด เงนิสดสทุธิ (9,583)            2,874             (1,413)            (7,806)            

อัตราสว่นก าไรสทุธ ิ 4.0% 2.9% 3.6% 5.6%

งบก ำไรขำดทนุรำยไตรมำส (ลา้นบาท) งบดลุ (ลา้นบาท)

2Q67 3Q67 4Q67 1Q68 สิน้สดุ 31 ธ.ค. 2567 2568F 2569F 2570F

รายได ้ 13,651 14,679 13,358 13,705 เงนิสดและเทยีบเทา่เงนิสด 18,785           21,659           20,247           12,441           

ตน้ทนุขาย (10,920)          (11,869)          (10,846)          (11,210)          ลกูหนีก้ารคา้ 14,851           8,214             8,145             8,184             

ก ำไรข ัน้ตน้รวม 2,731 2,810 2,513 2,495 ทีด่นิ อาคาร และอุปกรณ์ สทุธิ 92,118           93,223           104,372         143,202         

คา่ใชจ้า่ยในการขายและบรหิาร (608)              (650)              (774)              (577)              สนิทรัพย์ไม่มตีัวตน สทุธิ 11,488           11,143           10,809           9,728             

ดอกเบีย้จา่ย (2,020)            865               (2,232)            (1,316)            สนิทรพัยร์วม 180,901         180,618         216,907         274,606         

สว่นแบง่ก าไรจากบรษัิทร่วม 30                 236               (206)              162               

รายไดอ้ืน่ 298               342               299               247               เจา้หนีก้ารคา้ 7,744             7,224             7,170             7,228             

ก ำไรกอ่นหกัภำษี 683               1,322             946               1,125             หนีส้นิระยะสัน้ 12,780           5,379             13,330           12,094           

ภาษีเงนิได ้ (98)                (276)              23                 (89)                หนีส้นิระยะยาว 92,650           97,902           123,595         179,232         

สว่นไดเ้สยีทีไ่ม่มอี านาจควบคมุ 356               884               182               382               หนีส้นิรวม 129,229         127,032         161,368         216,612         

ก ำไรสทุธิ 229               163               787               654               

Unrealized Fx และรายการพเิศษอืน่ๆ (367)              (645)              459               (95)                ทนุทีช่ าระแลว้ 5,214             5,214             5,214             5,214             

ก ำไรปกติ 596               808               327               749               ก าไรสะสม 5,765             6,440             7,268             8,545             

EPS 0.09              0.06              0.30              0.25              สว่นของผูถ้อืหุน้ 51,672           53,586           55,539           57,994           

การเตบิโตของรายได ้ -3.6% 7.5% -9.0% 2.6% หนีส้นิและสว่นของผูถ้อืหุน้ 180,901         180,618         216,907         274,606         

การเตบิโตของก าไรสทุธ ิ -39.6% -28.8% 383.5% -16.9%

อัตราสว่นก าไรขัน้ตน้ 20.0% 19.1% 18.8% 18.2%

อัตราสว่นก าไรสทุธ ิ 1.7% 1.1% 5.9% 4.8%

อตัรำสว่นทำงกำรเงนิ สมมตฐิำนในกำรท ำประมำณกำร

สิน้สดุ 31 ธ.ค. 2567 2568F 2569F 2570F สิน้สดุ 31 ธ.ค. 2567 2568F 2569F 2570F

อัตราสว่นทนุหมุนเวยีน 1.5 1.8 1.3 1.1 ก าลังการผลติไฟฟ้า (Equity MW) 2,675             2,713             2,814             2,915             

อัตราสว่นหมุนเวยีนลกูหนีก้ารคา้ (เทา่) 4.5 4.8 6.7 6.7 ราคาขายไฟฟ้าให ้EGAT (บาท/หน่วย) 3.17 3.17 3.10 3.10

อัตราสว่นหมุนเวยีนสนิคา้คงเหลอื (เทา่) 5.8 6.0 6.3 6.3 ราคาขายไฟฟ้าใหอุ้ตสาหกรรม (บาท/หน่วย) 4.18 3.97 3.77 3.77

หนีส้นิตอ่สว่นผูถ้ือหุน้ 2.5 2.4 2.9 3.7 ราคาขายไอน ้าเฉลีย่ (บาท/ตัน) 1,100             1,100             1,100             1,100             

หนีส้นิทีม่ภีาระดอกเบีย้จา่ยตอ่ทนุ(เทา่) 1.3 1.3 1.8 2.5 ราคาก๊าซธรรมชาตเิฉลีย่ (บาท/MMBTU) 350               330               300               300               

ผลตอบแทนจากสนิทรัพย์เฉลีย่ (ROA) 0.9% 0.9% 1.0% 1.2% อัตราแลกเปลีย่น (USD/THB) 33.0              33.0              33.0              33.0              

ผลตอบแทนจากผูถ้ือหุน้เฉลีย่ (ROE) 3.0% 3.1% 3.6% 5.4% จ านวนหุน้ (ลา้นหุน้) 2,606.9          2,606.9          2,606.9          2,607.9          


