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2Q68 Results Note 
   ราคาปจัจบุนั (บาท)  ราคาเปา้หมาย (บาท) 

 7.00  8.70 
  

 Upside (%)  Dividend yield (%) 

กำไรพ้นจุดตำ่สุดของปีมาแล้ว ก่อนคาดจะเข้าสูช่่วง peak ใน 3Q68  24.29  4.12 
     

 
• ผลประกอบการงวด 2Q68 เผชิญขาดทุนสุทธิ 651.4 ล้านบาท จากที่เคยเป็นกำไร

สุทธิ 152.7 ล้านบาทในงวด 1Q68 แต่ขาดทุนน้อยกว่าที่คาดไว้ โดยส่วนแตกต่างหลัก
มาจากทั้งผลขาดทุนจากรายการพิเศษที่น้อยกว่าคาด และกำไรปกติที่ดีกว่าคาด 

• โดยรายการพิเศษงวดนี้ สุทธิแล้วเป็นผลขาดทุนเพ่ิมขึ้นมาอยู่ที่ 782.5 ล้านบาท จาก
เดิม 45.2 ล้านบาท จากค่าตัดจำหน่ายโครงการ Nabas 560.6 ล้านบาท เป็นหลัก  

• อีกทั้ง กำไรปกติลดลง 33.7%qoq มาอยู่ที่ 94.9 ล้านบาท จากส่วนแบ่งกำไรในสหรัฐฯ
ที่อ่อนตัว QoQ ตามปัจจัยฤดูกาล  รวมถึงกลุ่มโรงไฟฟ้าทั้ง solar และ ลมมีผล
ประกอบการลดลง ถึงแม้ว่ากลุ่มโครงการน้ำจะผลิตไฟฟ้าได้มากขึ้น แต่ชดเชยไม่หมด 
 

• ส่งผลให้กำไรปกติ 1H68 อยู่ที่ 329.1 ล้านบาท ปรับตัวลดลง 25.6%เมื่อเทียบกับ 
1H67 และคิดเป็นสัดส่วน 24.7% ของกำไรปกติทั้งปี 2568 ที่ฝ่ายวิจัยประเมินไว้ 

• คงประมาณการกำไรปกติปี 2568 ที่ 1.3 พันล้านบาท เติบโต 18.4%yoy หนุนจากการ
รับรู้โครงการใหม่ๆ รวม 369 MWe ที่ทยอย COD ช่วง 2H68 และผลประกอบการใน 
USA ที่คาดปรับตัวดีขึ้นตามการปรับขึ้นค่าความพร้อมจ่ายไฟฟ้าในตลาด PJM  

• Outlook 3Q68 คาดกำไรปกติเพิ่มขึ้น QoQ และขึ้นทำระดับสูงสุดรายไตรมาสของปี 
หนุนหลักจากทั้งกลุ่มโรงไฟฟ้าในสหรัฐฯ ที่จะเข้าสู่ช่วง peak ในฤดูร้อน และกลุ่ม
โรงไฟฟ้าพลังงานน้ำที่เข้าสู่ฤดูฝนในไทย พร้อมคาดเริ่มทยอยรับรู้โครงการโรงไฟฟ้า
พลังงานลม Monsoon 270 MWe ในไตรมาสแรก  
 

• คาดผลประกอบการจะผ่านพ้นจุดต่ำสุดของปีมาแล้ว ขณะที่ 3Q68 คาดจะเข้าสู่ช่วง 
peak ของปี 2568 พร้อมภาพใหญ่รายปีที่คาดกำไรปกติยังเติบโตได้ดีต่อเนื่อง YoY 
และประเด็นบวกจากการขึ้นราคาค่าไฟฟ้าในสหรัฐฯ ช่วงสั้นปรับเพ่ิมน้ำหนักการลงทุน
เป็น Outperform จากเดิม Neutral โดยเน้นหาจังหวะเข้าสะสมเมื่อราคาหุ้นอ่อนตัว  

  
 Consensus Analysis 
 

  
 ที่มา : สายงานวิจัย บล.เอเซียพลัส 
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ประมาณการตวัเลขสำคญัทางการเงนิ 
 

 

 
 
 
 
 
 
 ที่มา : สายงานวิจัย บล.เอเซียพลัส 

Technical Chart 

แนวโน้มราคา : Sideways 
แนวรับ : 5.80  บาท 
แนวต้าน : 7.45/9.10 บาท 

  

 

 ESG Assessment 
 

  
 ที่มา : SET 
  

ที่มา : สายงานวิจัย บล.เอเซียพลัส   

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 0.44 0.47 -6%
2569F 0.51 0.67 -24%

2568F 2569F 2568F 2569F

CHINA

SHANGHAI AEROS-A 5.00 3.6 3.3 43.4 35.4

XINYI SOLAR HLDS 4.73 2.3 1.9 8.8 6.8

CHINA SINGYES SO 4.47 0.6 0.6 5.2 5.0

GCL-POLY ENERGY 3.93 0.8 0.7 7.1 7.0

NEO SOLAR POWER 3.44 0.7 0.8 n.m. n.m.

MOTECH INDUSTRIE 3.25 0.9 1.0 n.m. n.m.

USA

FIRST SOLAR INC 3.54 0.6 0.6 6.8 87.0

SUNPOWER CORP 3.35 0.8 0.9 n.m. n.m.

SOLARCITY CORP 2.87 1.5 2.1 n.m. n.m.

CHINA

HUANENG RENEWA-H 4.74 1.0 0.9 8.2 7.0

HUADIAN FUXIN -H 4.73 0.6 0.6 5.4 5.0

CHINA LONGYUAN-H 4.56 1.0 0.9 11.4 9.4

XINJIANG GOLD-H 4.33 1.5 1.3 8.8 7.9

CHINA DATANG C-H 3.47 0.4 0.4 16.2 8.3

EUROPE

GAMESA 4.19 3.0 3.0 18.6 17.1

VESTAS WIND SYST 4.00 4.0 3.4 13.8 14.5

THAILAND

ENERGY ABSOLUTE Underperform 0.24 0.23 11.2 17.7

GUNKUL ENGINEER Outperform 0.98 0.91 8.9 8.3

BCPG PCL Neutral 0.64 0.57 15.9 13.9

TPI POLENE POWER Underperform 0.53 0.52 8.8 9.7

SERMSANG POWER Underperform 0.62 0.57 8.3 7.0

TTW Neutral 2.20 2.13 12.37 12.22

1.2 1.2 11.5 10.7

Company
 REC./BB 

Rating

PBV PER

AVERAGE 

ส้ินสุด 31 ธ.ค. 2566 2567 2568F 2569F 2570F
ก ำไรสทุธิ (ลำ้นบำท) 1,104 1,819 1,330 1,516 1,621
Norm Profit (ลำ้นบำท) 873 1,123 1,330 1,516 1,621
Norm EPS (บำท) 0.29 0.37 0.44 0.51 0.54
PER (เท่ำ) 24.03 18.68 15.77 13.83 12.93
DPS 0.25 0.28 0.29 0.23 0.24
Dividend Yield (%) 3.6% 4.0% 4.1% 3.3% 3.5%
BVS 9.88 10.32 11.06 11.79 12.57
ROE (%) 3.7% 6.0% 4.2% 4.3% 4.4%
จ ำนวนหุน้ (ลำ้นหุน้) 2996 2996 2996 2996 2996

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

 

Outperform 
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2Q68 เผชิญขาดทนุสทุธ ิกดดนัจากทัง้คา่ใชจ้่ายพิเศษ และกำไรปกตทิีล่ดลง QoQ... แตด่กีวา่คาด  

BCPG รายงานผลประกอบการงวด 2Q68 เผชิญผลขาดทนุสทุธิ 651.4 ล้านบาท จากที่เคยเป็นกำไรสุทธิ 152.7 
ล้านบาทในงวด 1Q68 แต่ขาดทนุน้อยกว่าที่คาดการณ์ไว้ โดยสว่นแตกต่างหลักมาจากทั้งขาดทุนรายการพิเศษที่
น้อยกว่าคาด และกำไรปกติทีด่ีกว่าคาด 

โดยผลประกอบการขาดทนุสุทธิงวดนี้ โดยหลักถูกกดดนัจากรายการพิเศษ ที่สุทธแิลว้เปน็ผลขาดทุนเพิ่มขึ้นมาอยู่
ที่ 782.5 ล้านบาท จากเพียง 45.2 ล้านบาทในงวดกอ่นหนา้ เนือ่งจากมีการบนัทึกค่าใช้จ่ายในการตัดจำหนา่ย 
(write-off) โครงการ Wind Nabas 560.6 ล้านบาท จากการพิจารณาปรับปรุงพื้นที่ตั้งบางส่วนโครงการฯ และ
เตรียมขายโครงการดังกล่าว ส่งผลให้มีการปรับปรุงผลตอบแทนของโครงการใหม่ และรับรู้ผลขาดทุนจากการดอ้ย
ค่าของเงินลงทุนในโครงการดังกล่าวเกิดขึ้น อีกทั้งยังมีค่าใช้จ่ายจากการตัดจำหนา่ยลูกหนี้ EDL 91.2 ล้านบาท 
และขาดทุนจากการตัดจำหน่ายอปุกรณ์ 21.5 ล้านบาท จากเหตุเพลิงไหม้โรงงานของลูกค้ารายหนึ่ง ส่งผลให้ 
BCPG ได้ติดตั้งแผง solar ใหม่ใหแ้ก่ลูกค้า และอยู่ระหว่างรอค่าสินไหมทดแทนจากบริษทัประกันภัย 

อีกทั้ง หากตัดรายการพิเศษออกไป พบว่ากำไรปกติลดลง 33.7%qoq มาอยู่ที่ 131.4 ล้านบาท โดยหลักเปน็ผล
มาจากการรับรู้ส่วนแบ่งกำไรจากเงินลงทนุในบริษัทร่วมที่ลดลง 27.5%qoq มาอยู่ที ่ 322.0 ล้านบาท จากผล
ประกอบการของกลุ่มโรงไฟฟ้าในสหรัฐฯทีอ่่อนตวั ตามราคาขายไฟฟ้าทีล่ดลง หลังจากผ่านพ้นชว่งความตอ้งการ
ใช้ไฟฟ้าในช่วงฤดูหนาวของสหรัฐฯมาแล้ว ถึงแม้ว่าปริมาณขายไฟฟ้าโดยรวมในสหรัฐฯจะเพิม่ขึ้น QoQ เนื่องจากม
จำนวนวันปดิซอ่มบำรุงตามแผนที่ลดลงก็ตาม อีกทั้งกลุม่โรงไฟฟ้าพลังงานลมในประเทศฟิลปิปนิส์มีการรับรู้ส่วน
แบ่งกำไรที่ลดลง QoQ จากกระแสลมที่ออ่นตัวตามช่วงฤดูกาล 

อย่างไรก็ตาม กำไรขั้นต้นปรับตวัเพิม่ขึ้น 28.9%qoq มาอยู่ที่ 250.5 ล้านบาท โดยอัตรากำไรขั้นต้น (GPM) 
ปรับตัวดีขึ้นมาอยู่ที่ 32.1% จาก 26.6% ในงวดก่อนหน้า หนนุจากรายได้จากการขายไฟฟ้าโดยรวมทีเ่พิ่มขึน้ 
6.7%qoq มาอยู่ที่ 780.3 ล้านบาท ตามผลการดำเนนิงานของกลุ่มโรงไฟฟ้าพลังงานน้ำที่ผลิตกระแสไฟฟา้ได้มาก
ขึ้น ตามการเริม่ต้นเข้าสู่ช่วงฤดูฝนในช่วงปลาย 2Q68 ถึงแม้วา่กลุม่โรงไฟฟ้าพลังงาน solar และลม ในประเทศไทย 
จะผลิตกระแสไฟฟ้าได้ลดลงตามช่วงฤดูกาลกต็าม  

โดยรวมแล้วส่งผลให้กำไรปกติ 1H68 อยู่ที่ 329.6 ล้านบาท ปรับตัวลดลง 25.6%เมือ่เทียบกบั 1H67 และคิดเป็น
สัดสว่น 24.7% ของกำไรปกตทิั้งปี 2568 ที่ฝ่ายวิจัยประเมินไว ้

คงประมาณการกำไรป ี2568 ... Outlook 3Q68 คาดกำไรปกตขิึน้สูจ่ดุ peak ของป ี  

เบือ้งต้น ฝ่ายวิจัยยังคงประมาณการกำไรปกติปี 2568 ที่ 1.3 พนัล้านบาท ปรบัตัวเพิม่ขึ้น 18.4%yoy หนุนหลัก
จากการรับรู้โครงการใหม่ๆ รวม 369 MWe ประกอบดว้ย 1)โครงการโรงไฟฟ้าพลังงานลมประเทศเวียดนาม 99.0 
MWe ที่คาดจะซือ้หุ้นแล้วเสร็จภายในช่วงปลาย 3Q68 และ 2) โครงการโรงไฟฟ้าพลังงานลม Monsoon 270 MWe 
ที่คาดเร่ิมทยอย COD ตามแผนในช่วง 2H68 นอกจากนี้ยังคาดจะได้รับอานสิงค์จากการปรับขึ้นราคาค่าความ
พร้อมจ่ายไฟฟ้า (Capacity Revenue) ในตลาด PJM ของสหรัฐฯ เฉลี่ยขึน้มาอยู่ราว 270 เหรียญฯ/MW-day จาก
เดิม 29 –50 เหรียญฯ/MW-day ตั้งแตเ่ดอืน มิ.ย.2568 – พ.ค. 2569 ตามการประกาศใช้ของ PJM  

Outlook ช่วงสั้นงวด 3Q68 คาดกำไรปกติปรับตวัเพิ่มขึ้น QoQ และทำระดับสูงสุดรายไตรมาสของปี โดยหลักคาด
มีแรงหนุนจากทั้งกลุม่โรงไฟฟ้าในสหรัฐฯ ที่คาดผลประกอบการฟืน้ตัวโดดเด่น จากการเข้าสู่ช่วงความต้องการใช้
ไฟสูงสุดในฤดูรอ้น และอัตราค่าไฟฟ้าในสหรัฐฯ ที่ปรบัเพิม่ขึ้น ตามการประกาศขึ้นค่าไฟฟ้าในตลาด PJM ของ
สหรัฐฯ ตั้งแต ่ มิ.ย. –พ.ค. 2569 นอกจากนี ้ ประกอบกับกลุ่มโรงไฟฟ้าพลังงานน้ำจะผลิตกระแสไฟฟ้าไดม้ากข้ึน 
ตามการเข้าสู่ช่วงฤดูฝนในประเทศไทย อีกทั้งนอกจากนี้คาดจะเร่ิมรับรู้โครงการโรงไฟฟ้าพลังงานลม Monsoon 
270 MWe ที่คาดจะเร่ิมทยอย COD ได้ในไตรมาสแรก ถึงแม้วา่กลุม่โรงไฟฟ้า solar ในประเทศไทย และกลุ่มโรงไฟฟา้
พลังงานลมทั้งในไทยและฟลิิปปนิส์คาดมีผลประกอบการลดลง QoQ ตามช่วงฤดูกาล ก็ตาม  
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การดำเนนิการดา้น ESG ของ BCPG 

ESG Comment: ฝ่ายวิจัยมีความเห็นว่า BCPG ไดต้ระหนัก และให้น้ำหนักความสำคัญในด้าน ESG เพิม่ขึ้น
ต่อเนือ่ง สะท้อนได้จากการได้รับการจัดอันดบัจาก SET ESG rating ที่ระดับ AA และมีคะแนน ESG score จาก 
Bloomberg ที่ปรับตวัเพิม่ขึ้นอย่างมีนัยฯ มาอยู่ที่ 5.58 จาก 1.29 ในปี 2021 โดยมีความโดดเด่นในด้าน
สิ่งแวดล้อม จากการเปน็ผู้ประกอบการที่ได้รับการการปลอ่ยกา๊ซคาร์บอนไดออกไซดส์ุทธเิป็นศูนย ์ ซึ่งถือเปน็การ
บรรลุเป้าหมายได้เร็วกวา่แผนที่ตัง้ไว้ในปี 2573 เป็นส่วนช่วยหนนุให ้ BCPG มีภาพลักษณอ์งกรที่ดี และช่วยสร้าง
โอกาสในการแข่งขันทางธุรกิจให้แก่กลุ่มลูกค้าที่ให้ความสำคัญในดา้นพลังงานสะอาด นอกจากนี้ BCPG ยังนำ
เป้าหมายดา้นความยั่งยืนมารวมไว้ในแผนกลยทุธ์ และมีแนวทางในการบรรลุเปา้หมายที่ชัดเจน ทำให้คาดหวังจะ
ได้รับการปรับเพิ่มนำ้หนัก ESG Rating จากสถาบนัจัดอนัดับทั้งในประเทศไทย และตา่งประเทศได้ไม่ยาก  

ในเชิงของผลกระทบตอ่ประมาณการ และมูลค่าพื้นฐาน คาดธุรกิจที่เกี่ยวเนือ่งกับการสนับสนุน ESG ของ BCPG 
ทั้งการรวบรวมจัดเก็บคาร์บอนเครดิต และการพัฒนาแพลตฟอร์มการซือ้ขายคารบ์อนเครดติ จะเปน็ส่วนช่วย
สร้างรายได้ และกำไรเพิม่เติมให้แก ่BCPG อีกทั้งยังถือเป็นส่วนช่วยส่งเสริมตลาดคาร์บอนเครดติในประเทศไทย ให้
มีสภาพคล่อง และมีศักยภาพเปน็ที่ยอมรับตามมาตรฐานสากลได้มากขึ้น นอกจากนี้  BCPG ไดร้ะดมเงินทุนดว้ย
การออกตราสารหนี้สเีขียว (Green Bond) มูลค่ารวม 10,000 ล้านบาท อัตราดอกเบี้ยที่ 2.14%-3.61% ต่อปี ซึ่ง
ถือว่าอยู่ในระดับต่ำกวา่การออกตราสารหนีท้ั่วไป ที่มอีัตราดอกเบี้ยในระดับ 3.1%-4.3% ส่งผลให้ BCPG 
ประหยัดต้นทุนทางการเงิน และเปน็ส่วนช่วยเพิ่มมูลค่าหุ้น จากตน้ทุนเฉลี่ย (WACC) ที่ปรับตัวลดลง โดยฝ่ายวิจัย
ได้รวมไว้ในมูลค่าพื้นฐานปัจจุบนัของ BCPG แล้ว โดยจาก sensitivity เบือ้งต้นพบวา่ ภายใต้สมมตฐิานที่กำหนดให้ 
ทุกๆการออก Green Bond ที่สัดส่วน 10% ของตน้ทุนเงินกู้ยมืรวม โดยมอีัตราดอกเบี้ยจาก Green Bond ต่ำกว่า
ต้นทนุปกต ิ0.25%  จะส่งผลให้ WACC ลดลง 0.015% และราคาหุ้น BCPG เพิ่มขึน้ 0.03 บาท/หุน้  

Environment ( E) : ตั้งเป้าเป็นกลางทางคาร์บอนในประเทศไทยภายในปี 2573 และปลอ่ยก๊าซฯเรือนกระจกสุทธิเป็น
ศูนย์ภายในปี 2593 ซึ่งปัจจุบันได้รับการรับรองเปน็องค์กรที่เป็นกลางทางคาร์บอนแล้วจาก อบก. รวมถึง
ตั้งเป้าหมายชดเชยการปลอ่ยกา๊ซเรือนกระจกให้กับองค์กรต่างๆ 2 แสน tCO2e ซึ่งปี 2566 สามารถบรรลุ
เป้าหมายดังกลา่ว โดยมีการชดเชยการปล่อยก๊าซเรือนกระจกได้ถึง 4.6 แสน tCO2e พร้อมพัฒนาแพลตฟอร์มซือ้
ขายคาร์บอนเครดติแล้วเสร็จ นอกจากนี้ยังเพิม่สัดส่วนพลังงานหมุนเวียนใหทุ้กคนเข้าถึงได ้ ผ่านการติดตั้ง solar 
บนหลังคาในบริเวณสถานีบริการน้ำมนับางจาก และโรงพยาบาลทีอ่ยู่รอบพื้นที่โครงการ โดยกำหนดเป้าที่ 1 เมกะ
วัตต ์ซึ่งในป ี2566 ติดตั้งได้ 843 กิโลวัตต์  
Social Contribution (S) :  สร้างสภาพแวดลอ้มในการทำงานอยูใ่นเกณฑ์มาตรฐาน และอุบตัเิหตุจากการทำงาน
เป็นศูนย์ โดยในปี 2566 มีผลการตรวจสอบสภาพแวดลอ้มในสถานประกอบการเปน็ไปตามที่กฏหมายกำหนด และ
ไม่มีอบุัตเิหตุ หรือการเจ็บปว่ยถึงขั้นหยุดงานและเสยีชีวิตจากการทำงาน  
Governance (G ) : ตั้งเป้าได้คะแนนการกำกับดูแลกิจการ (CGR) มากกว่า 90% โดยปี 2566 ด้รับคะแนนที ่106% 
รวมทั้งยังได้รับการต่ออายุเปน็สมาชิกแนวรว่มปฏบิัติของภาคเอกชนไทยในการต่อต้านทุจริต (CAC) ต่อเนือ่งเป็น
คร้ังที่ 3 ซึ่งถือได้ว่าบรรลุเปา้หมายขององค์กรที่วางไว้ นอกจากนี้ยังได้รับมอบรางวัลต่างๆ ในด้านการกำกับดแูล
กิจการ เช่น รางวัล SET ESG Ratings ระดบั AA, รางวัล ESG100, โล่ประกาศเกียติคุณ องค์กรผู้นำด้านกา๊ซเรือน
กระจก เป็นตน้ 
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คาดการณผ์ลการณด์ำเนนิงานงวด 2Q68  

ที่มา : สายงานวิจัย บล.เอเซียพลัส

 
กำลงัการผลติไฟฟา้ ณ ปจัจบุนั  ประเทศเปา้หมายของ BCPG 

 

 

 
ท่ีมา : BCPG  ท่ีมา : BCPG 

 
 

ESG PERFORMANCE HIGHLIGHTS  ประเดน็ความเสีย่ง 

 

 1. ความลา่ช้าจากการก่อสร้างโรงไฟฟ้า อาจทำให้เกิค่าใช้จ่าย
มากกว่าที่คาดการณ์ (Cost Overrun) กระทบตอ่ IRR ได ้

2. ความเสี่ยงจากการชำรุดอุปกรณ์ของเทคโนโลยทีี่ใช้ในการผลติ
ไฟฟ้า 

3.  การหยุดฉุกเฉนิของโรงไฟฟ้า (Unplanned Shutdown) 

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

ที่มา : สายงานวิจัย บล.เอเซียพลัส

 

งบก ำไรขำดทนุ (ลา้นบาท) งบกระแสเงนิสด (ลำ้นบำท)

สิน้สดุ 31 ธ.ค. 2567 2568F 2569F 2570F สิน้สดุ 31 ธ.ค. 2566 2567 2568F 2569F 2570F

รายไดจ้ากการขาย 4,323      3,571      3,607      3,642      กระแสเงนิสดจำกกำรด ำเนนิงำน

ตน้ทนุขาย (2,491)     (1,587)     (1,607)     (1,612)     ก าไรสทุธกิ่อนภาษี 1,106      1,820     1,330     1,516     1,621     

ก าไรขัน้ตน้ 1,832      1,984      2,000      2,030      รายการเปลีย่นแปลงทีไ่ม่กระทบเงนิสด

คา่ใชจ้า่ยในการขายและบรหิาร (672)        (622)        (624)        (624)        คา่เสือ่มราคาและตัดจ าหน่าย 1,808      1,764     1,497     1,527     1,557     

รายไดอ้ืน่ 649         230         230         231         เพิม่/ลด จากกจิกรรมการด าเนนิงาน 316         (1,430)    107        (71)         (136)       

ก าไรก่อนดอกเบีย้และภาษี 1,808      1,592      1,606      1,637      กระแสเงนิสดจำกกำรด ำเนนิงำนสทุธิ 3,230      2,153     2,934     2,973     3,043     

สว่นแบง่ก าไรจากบรษัิทร่วม 1,014      1,010      1,187      1,161      

ดอกเบีย้จา่ย (1,529)     (1,143)     (1,139)     (1,045)     กระแสเงนิสดจำกกำรลงทนุ

ภาษีเงนิได ้ (433)        (119)        (127)        (121)        เพิม่/ลด จากสนิทรัพย์ถาวร (651)        (1,036)    (1,226)    (1,263)    (1,301)    

ก าไรสทุธกิ่อนรายการพเิศษ 860         1,339      1,526      1,632      เพิม่/ลด จากการลงทนุอืน่ 222         146        -         -         -         

รายการพเิศษสทุธิ 697         -          -          -          กระแสเงนิสดจำกกำรลงทนุสทุธิ (29,294)   6,082     (216)       (76)         (140)       

สว่นไดส้ว่นเสยีทีไ่ม่มอี านาจควบคมุ (0)            (9)            (10)          (11)          

ก ำไรสทุธิ 1,819      1,330      1,516      1,621      กระแสเงนิสดจำกกำรจดัหำเงนิ

ก ำไรปกต ิ 1,123      1,330      1,516      1,621      เพิม่/ลด ทนุและสว่นเกนิมูลคา่หุน้ -          -         -         -         -         

เพิม่/ลด เงนิกู ้ 7,324      (9,425)    (1,031)    (417)       (377)       

การเตบิโตของรายไดด้ าเนนิงาน (%) -14.1% -17.4% 1.0% 1.0% ลด จา่ยปันผล (756)        (749)       864        682        730        

การเตบิโตของก าไรสทุธ ิ(%) 64.8% -26.9% 14.0% 6.9% กระแสเงนิสดจำกกำรจดัหำเงนิสทุธิ 15,451    (10,628)   (1,307)    (1,347)    (1,901)    

อัตราสว่นก าไรขัน้ตน้ (%) 42.4% 55.5% 55.5% 55.7% เพิม่/ลด เงนิสดสทุธิ (10,613)   (2,393)    1,410     1,550     1,002     

อัตราสว่นก าไรสทุธ ิ(%) 42.1% 37.2% 42.0% 44.5%

งบก ำไรขำดทนุรำยไตรมำส (ลา้นบาท) งบดลุ (ลา้นบาท)

2Q67 3Q67 4Q67 1Q68 สิน้สดุ 31 ธ.ค. 2566 2567 2568F 2569F 2570F

รายไดจ้ากการขาย 1,084      1,125      921         731         เงนิสดและเทยีบเทา่เงนิสด 9,790      7,346     8,756     10,306    11,308    

ตน้ทนุขาย (712)        (538)        (548)        (537)        หนีส้นิหมุนเวยีนอืน่ 2,545      2,382     2,504     2,633     2,768     

ก าไรขัน้ตน้ 372         586         373         194         ทีด่นิ อาคาร และอุปกรณ์สทุธิ 23,011    15,818    14,921    13,993    13,036    

คา่ใชจ้า่ยในการขายและบรหิาร (244)        (149)        (157)        (114)        หนีส้นิไม่หมุนเวยีนอืน่ 15,483    13,238    13,865    14,529    15,232    

รายไดอ้ืน่ 384         2             12           0             สนิทรพัยร์วม 74,240    61,992    62,922    64,089    64,784    

ก าไรก่อนดอกเบีย้และภาษี 512         440         227         81           

ดอกเบีย้จา่ย (411)        (370)        (330)        (305)        เงนิกูร้ะยะสัน้ 5,191      882        799        725        658        

สว่นแบง่ก าไรจากเงนิลงทนุในบ.ร่วม (182)        412         339         444         เจา้หนีอืน่ 1,708      969        1,066     1,172     1,289     

ภาษีเงนิได ้ (112)        (122)        (82)          (102)        หนีส้นิหมุนเวยีนอืน่ 2,413      156        156        156        156        

ก าไรสทุธกิ่อนรายการพเิศษ 99           453         228         198         เงนิกูร้ะยะยาว 13,798    8,831     8,694     9,242     9,790     

ก าไร/ขาดทนุจาก Fx และรายการพเิศษ 1,144      (481)        (64)          (45)          หนีส้นิไม่หมุนเวยีน 859         58          58          58          58          

สว่นไดส้ว่นเสยีทีไ่ม่มอี านาจควบคมุ (1)            0             0             -          หนีส้นิรวม 44,628    31,066    29,802    28,770    27,115    

ก ำไรสทุธิ 1,243      (28)          164         153         

ก าไรปกติ 99           453         228         198         ทนุทีช่ าระแลว้ 14,979    14,979    14,979    14,979    14,979    

การเตบิโตของรายไดด้ าเนนิงาน (%) qoq -9.2% 3.8% -18.1% -20.6% สว่นเกนิมูลคา่หุน้ 8,095      8,095     8,095     8,095     8,095     

การเตบิโตของก าไรสทุธ ิ(%) qoq 182.3% -102.3% -677.3% -6.8% ก าไรสะสม 6,269      7,255     9,449     11,648    13,999    

อัตราสว่นก าไรขัน้ตน้ (%) 34.3% 52.1% 40.5% 26.6% สว่นของผูถ้อืหุน้ 29,612    30,926    33,120    35,319    37,670    

อัตราสว่นก าไรสทุธ ิ(%) 114.7% -2.5% 17.8% 20.9% หนีส้นิและสว่นของผูถ้อืหุน้ 74,240    61,992    62,922    64,089    64,784    

อตัรำสว่นทำงกำรเงนิ สมมตฐิำนในกำรท ำประมำณกำร

สิน้สดุ 31 ธ.ค. 2567 2568F 2569F 2570F สิน้สดุ 31 ธ.ค. 2566 2567 2568F 2569F 2570F

อัตราสว่นสภาพคลอ่ง (เทา่) 3.08        5.57        6.30        6.69        Total Contracted Capacity (MWe) 1,300      1,183     1,573     1,942     2,311     

Interest coverage ratio 1.81        1.39        1.41        1.57        อัตราแลกเปลีย่น (THB/USD) 33 33 33 33 33

Net gearing 0.27        0.26        0.26        0.26        อัตราแลกเปลีย่น (THB/JPY) 0.30 0.30 0.30 0.30 0.30

ผลตอบแทนจากสนิทรัพย์เฉลีย่ 2.7% 2.1% 2.4% 2.5% Total Net Margin (%) 21.9% 42.1% 37.2% 42.0% 44.5%

ผลตอบแทนจากผูถ้ือหุน้เฉลีย่ 6.0% 4.2% 4.4% 4.4% SG&A/Sales (%) 11.7% 15.6% 17.4% 17.3% 17.1%


