
 

 

 

กลยุทธ์ของ GPSC จากนี้ไป ให้น้ำหนักให้น้ำหนักแผนธุรกิจที่จะมุ่งเน้นการเติบโต
ด้านธุรกิจไฟฟ้า ควบคู่กับการเป็นแกนนำด้านการลดก๊าซคาร์บอนไดออกไซด์ของ
กลุ่ม ปตท. ให้เป็นศูนย์ภายในปี 2603 โดยเน้นสัดส่วนพลังงานสะอาดให้มากกว่า 
50% ของกำลังการผลิตภายในปี 2573 ผ่านโครงการที่เตรียมยื่นประมูลในไทย
ราว 245 MW และโครงการอื่นๆรวมกว่า 1 พัน MW รวมถึงยังมีการขยายกำลัง
การผลิตผ่าน AVADAA   ช่วงสั้น คาดกำไรปกติ 4Q67 ยังปรับตัวลดลงต่อ QOQ 

ประเมินมูลค่าพื้นฐานปี 2568 ด้วยวิธี DCF ที่ 54 บาท/หุ้น ภายใต้สมมติฐาน 
WACC 5.7% แต่หากใช้ SENSITIYITY พบว่า ทุกๆ 0.015% ของ WACC ที่ปรับ
ลดลงจากการออก GREEN BOND จะช่วยเพิ่ม FV ให้แก่ GPSC อีก 0.17 บาท/
หุ้น ช่วงสั้นคาดยังมีแรงกดดันจากกระแสเชิงลบในการเปิดรับซื้อพลังงานสะอาด
รอบ 2 ที่อาจล่าช้ากว่าแผน จึงคง UNDERPERFORM รอราคาหุ้นปรับฐาน แล้ว
ค่อยหาจังหวะทยอยสะสมลงทุนรับการฟื้นตัวของกำไรงวดใหม่ในปี 2568  

ประมาณการตวัเลขสำคัญทางการเงนิ 

 
ที่มา: สายงานวิจัย บล. เอเซีย พลัส   
TECHNICAL CHART/COMMENT 

 

GPSC แนวโนม้ราคา: Sideways 
แนวรับ : 37.00/42.25 บาท  
แนวต้าน : 49.75 บาท 
 

ที่มา: สายงานวิจัย บล. เอเซีย พลัส   
 

OUTPERFORM:  กรณีท่ีนักวิเคราะห์พิจารณาปัจจัยแวดล้อมทางพ้ืนฐานแล้วเห็นว่าราคาหุ้นบริษัทท่ีทำการวิเคราะห์มีโอกาสท่ีจะสร้างผลตอบแทนท่ีชนะค่าเฉล่ียของ SECTOR หรือชนะ SET INDEX 
NEUTRAL:  กรณีท่ีนักวิเคราะห์พิจารณาปัจจัยแวดล้อมทางพ้ืนฐานแล้วเห็นว่าราคาหุ้นบริษัทท่ีทำการวิเคราะห์มีโอกาสท่ีจะสร้างผลตอบแทนท่ีพอๆกับค่าเฉล่ียของ SECTOR หรือพอๆกับ SET INDEX 
UNDERPERFORM:  กรณีท่ีนักวิเคราะห์พิจารณาปัจจัยแวดล้อมทางพ้ืนฐานแล้วเห็นว่าราคาหุ้นบริษัทท่ีทำการวิเคราะห์มีโอกาสท่ีจะสร้างผลตอบแทนท่ีแย่ค่าเฉล่ียของ SECTOR หรือแย่กว่า SET INDEX 

จากผู้ผลิตไฟฟา้ดัง้เดมิ สู่ผู้นำด้านการลด CO2 ของกลุ่ม PTT 19 พฤศจิกายน 2567 

GPSC 
Underperform 

ราคาปจัจบุนั (บาท) 41.00 
ราคาเปา้หมาย (บาท) 54.00 
Upside (%) 31.71 
Dividend yield (%) 2.65 

  

CONSENSUS ANALYSIS 

 
ท่ีมา: IAA consensus, สายงานวิจัย บล. เอเซีย พลัส    

ESG RATING 

 
ท่ีมา: SET 

 

COMPANY UPDATE 

RESEARCH DIVISION
บริษัทหลักทรัพย์ เอเซีย พลัส 

 
ธัญญา  อุดม 

นักวิเคราะห์ปัจจัยพื้นฐานด้านหลักทรัพย์ 
เลขทะเบียนนักวิเคราะห์: 066756 
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เดินหน้าลด CO2 เสริมความยั่งยนืให้กลุม่ PTT 
กลยุทธ์ที่สำคัญของ GPSC ต่อจากนี้ ยังคงเป้าหมายดำเนินธุรกิจที่สอดคล้อง
กับแผนกลยุทธ์หลักของกลุ่ม ปตท. ซึ่งจะมุ่งเน้นการใหค้วามสำคัญในการพัฒนา
องค์กรอย่างยั่งยืน (ESG) มากย่ิงขึ้น โดยกำหนดเป้าหมายหลัก คือการลดการ
ปล่อยก๊าซเรือนกระจกสุทธิเป็นศูนย์ (Net Zero Emissions) ภายในปี 2603  

ทั้งนี้ GPSC ได้รบัมอบหมายให้เป็นแกนนำในด้านการเป็นผู้นำลดก๊าซ
คาร์บอนไดออกไซด์ของกลุ่ม ปตท. และผลิตไฟฟ้าด้วยนวัตกรรมพลังงานสะอาด 
จึงได้กำหนดกรอบเป้าหมายหมายในระยะลั้น – ยาว ได้แก่ ลดการปล่อยก๊าซ
คาร์บอนไดออกไซด์ลงให้ได้ 10% ในป ี2568 และ 35% ในปี 2573 จากฐานเดิมใน
ปี 2563 ตามลำดับ และจะขึน้สู่บริษัทที่เป็นกลางทางคาร์บอนภายในปี 2593 ผ่าน
กลยุทธ์เสาหลัก 3S ของ GPSC ประกอบด้วย  

S1 - Strengthen & Expand the Core:  ส่งเสริมความแข็งแกร่งในการปฏิบัติงาน 
พัฒนาความปลอดภัย และความมีเสถียรภาพในด้านการส่งจ่ายพลังงานให้แก่
กลุ่มลูกค้าของบริษัทฯ ร่วมกับการใช้เทคโนโลยีเพื่อให้เกิดความผิดพลาดในระบบ
ปฏิบัติงานที่ลดลง รวมทั้งจะมีการนำธุรกิจพลังงานหมุนเวียนมาผสมผสานกับ
ธุรกิจพลังงานดังเดิม และศึกษาการใช้เช้ือเพลิงพลังงานสะอาดใหม่ๆ เช่นการใช้
เชื่อเพลิงไฮโดรเจน, การศึกษาพัฒนาโรงไฟฟ้านิวเคลียร์ในอนาคต เป็นต้น เพื่อให้
เกิดประสิทธิภาพการทำงานสูงสุด และเป็นไปตามเป้าหมายของกลุ่มบริษัทฯ ด้าน
การลดการปล่อยก๊าซคาร์บอนไดออกไซด์ 

S2 – Scale up Green Energy: เพิ่มสัดส่วนการผลิตไฟฟ้าจากพลังงาน
หมุนเวียน โดยมุ่งขยายการลงทุนในโครงการโรงไฟฟ้าพลังงานสะอาดทั้งใน
ประเทศไทย ผ่านการเตรียมเปิดรับซื้อไฟฟ้าเพื่อรองรับในแผน PDP รวมถึงการ
เตรียมความพร้อมสำหรับการลงทุนในรูปแบบ direct PPA ที่อาจมีกฏหมาย
รองรับในอนาคต และโครงการในต่างประเทศ โดยมี Avadaa Platform เป็น
โครงการขับเคล่ือนหลัก เพื่อเป้าหมายการขยายสัดส่วนกำลังผลิตไฟฟ้าจาก
กลุ่มพลังงานทดแทนมากกว่า 50% ของ portfolio จากปัจจุบันที่มีสัดส่วนราว 
38% ของ portfolio  

S3 – S-Curve & Batteries:  ยังคงให้ความสำคัญในการศึกษาความเป็นไปได้ใน
การลงทุนธุรกิจแบตเตอรี่รวมกับ ปตท. ผ่านบริษัทร่วมทุน Nuovo+ (PTT และ 
GPSC ถือหุ้นที่สัดส่วน 51 : 49) ปัจจุบันเริ่มการนำเข้า ประกอบ และจัดจำหน่าย
โมดูลแบตเตอรี่ และชดุแบตเตอรี่สำหรับกักเก็บพลังงานและยานยนต์ไฟฟ้า
บางส่วนให้แก่ลูกค้า ผ่านบริษัท NV Gotion (Nuovo+ ถือหุ้นร่วมกับ Gotion ที่
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สัดส่วน 51 : 49) กำลังการผลิตติดตั้งสูงสุด 4 GWh ซึ่งในอนาคต หากตลาดมี
ความต้องการด้านแบตเตอรี่เพิ่มขึ้น คาดธุรกิจดังกล่าวจะเป็นส่วนช่วยขับเคลื่อน
กำไรของ GPSC ให้เติบโตขึ้นต่อไป 

กรอบเป้าหมาย DECARBONIZATION ของ GPSC  

 
ที่มา: GPSC   

โครงการลงทุนใหม่ๆ เน้นพลังงานสีเขียวมากขึ้น 
ปัจจุบัน GPSC มีกำลังการผลิตตามสัดส่วนการถือหุ้นในมือทั้งหมด 12,485 เม
กะวัตต์ แบ่งเป็นโครงการโรงไฟฟ้าที่เปิด COD แล้ว 6,855 เมกะวัตต์ และรอทยอย 
COD ตามแผนอีก 5,630 เมะวัตต์ ภายในปี 2573 โดยความคืบหน้าของโครงการ
หลัก ได้แก่  

1) โรงไฟฟ้าพลังงานลม CFXD ประเทศไต้หวัน (149 MWe) : มีการรับรู้งานล่าช้า
กว่าแผนเดิมเล็กน้อย อย่างไรก็ตาม ปัจจุบันโครงการดังกล่าวก่อสร้างแล้วเสร็จ
และได้รับใบอนุญาตประกอบกิจการไฟฟ้าเรียบร้อยแล้ว ซึ่งคาดจะเปิด COD ได้
ภายในปี 2567  

2) โครงการ Avadaa ประเทศอินเดีย ( 7,446 MWe) : ปัจจุบันเปิด COD แล้ว 36 
โครงการ คิดเป็นกำลังการผลิตตามสัดส่วนถือหุ้น 42.9% ของ GPSC ที่ 1,958 
MWe โดยยังมีโครงการที่อยู่ระหว่างการก่อสร้างรวม 888 MWe ซึ่งคาดจะทยอย 
COD ภายในปี 2567-2569 รวมถึงโครงการที่ยังอยู่ระหว่างพัฒนาอีก 4,599 
MWe ซึ่งมีแผนจะทยอย COD ภายในปี 2568-2571  
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3) โครงการ ERU ประเทศไทย (250 MWe) : ปัจจุบันมีความคืบหน้าด้านการ
ก่อสร้างราว 96% คาดเปิด COD เดือน ต.ค. 2568 อย่างไรก็ตาม ภาพรวมยังมี
ความเสี่ยงที่อาจเปิด COD ได้ล่าช้ากว่าแผน จากผลกระทบของความล่าช้าใน
โครงการ CPF ของ TOP  

ในส่วนของโอกาสการเติบโตใหม่ๆของธุรกิจไฟฟ้าในประเทศไทย GPSC ยังมี
โครงการที่เตรียมยื่นประมูลสำหรับการเปิดรับซื้อไฟฟ้าพลังงานสะอาด phase 2 
(รอบ 2.1 พนัเมกะวัตต์) รวมทั้งสิ้น 244.9 เมกะวัตต ์ (ประกอบด้วยโครงการ 
โรงไฟฟ้า solar 192.9 เมกะวัตต์ และโครงการโรงไฟฟ้าพลังงานลม 52 เมกะวัตต์) 
นอกจากนี้ยังอยู่ระหว่างการเตรียมจัดหาที่ดินสำหรับการก่อสร้างโรงไฟฟ้า
พลังงานสะอาด และการเตรียมศึกษาโครงการโรงฟ้านิวเคลียร์ขนาดเล็ก (SMR) 
กำลังการผลิตรวม 1 พันเมกะวัตต์ เพื่อเตรียมรองรับความต้องการใช้ไฟฟ้าที่จะ
เพิ่มขึ้นจากกลุ่มลูกค้า data center และลูกค้าที่มีศักยภาพอื่นๆที่คาดจะเข้ามา
มากขึ้น หากกฏหมายด้าน direct PPA และ Third Party Access มีความชัดเจน
ในอนาคต  

ในขณะที่โครงการในต่างประเทศ ยังคงเดินหน้าขยายกำลังการผลิตของ Avadaa 
Platform แมป้ัจจุบันในเชิงของการสร้างกำไรให้แก่ GPSC คาดจะอยู่ที่ราว 400-
500 ล้านบาท/ปี หรือคิดเป็นสัดส่วนเพียง 7% ของประมาณการกำไรปกติทั้งปี 
2567 แต่คาดจะทยอยรับรู้ผลประกอบการเพ่ิมขึ้นตามการทยอยเปิด COD อย่าง
ต่อเนื่อง นอกจากนี้ ยังถือเป็นส่วนสำคัญที่ทำให้ GPSC สามารถบรรลุเป้าหมาย
หลักในการเพิ่มสัดส่วนโรงไฟฟ้าพลังงานหมุนเวียนได้มากกว่า 50% ใน portfolio 
ภายในปี 2573 

รายละเอียดโครงการเตรียมยื่นประมูลในประเทศไทย  โครงการ AVADAA  

  

 

 
ที่มา: GPSC   ที่มา: GPSC 
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ภาพกำไรท้ังปี 2567 เติบโต YoY... งบ 4Q67 อาจเห็นหาร
อ่อนตัวตามฤดูกาล  
ฝ่ายวิจัยยังคงประมาณการกำไรปกติปี 2567 ที่ 5.5 พันล้านบาท ปรับตัวเพ่ิมขึ้น 
8.6%qoq โดยมีแรงหนุนหลกัจากอัตรากำไรขั้นต้น (GPM) ที่คาดปรับตัวดีขึ้นมา
อยู่ราว  15.3% จาก 11.1% ในปีก่อนหน้า โดยเป็นไปตามตามทิศทางต้นทุนก๊าซ
ธรรมชาติ ที่มีแนวโน้มทยอยลดลง YoY จากความกังวลเกี่ยวกับ supply ตึงตัว ที่
เริ่มคลี่คลาย จากแนวโน้มการเพ่ิมกำลังการผลิตของหลายประเทศทั่วโลก ทั้ง
กลุ่ม OPEC และนอก OPEC รวมถึงปริมาณการผลิตก๊าซฯจากแหล่งอ่าวไทยที่มี
แนวโน้มปรับตัวสูงขึ้นจากปี 2566 โดยฝ่ายวิจัยกำหนดสมมติฐานให้ราคาก๊าซฯ
เฉลี่ยปี 2567 อยู่ที่ 350 บาท/ล้านบีทียู ปรับตัวลดลงจากค่าก๊าซฯเฉลี่ยของ 
GPSC ในปี 2566 ที่ระดับ 407บาท/ ล้านบทีียู ในขณะที่คา่ Ft เฉลี่ยปี 2567 อยู่ที่ 
39.72 สตางค์/หน่วย ลดลงจาก 88.72 สตางค์/หน่วยในปี 2566  

ช่วงสั้นงวด 4Q67 คาดกำไรปกติปรับตัลดลงต่อเนื่อง QoQ กดดันหลักจาก
รายได้จากการขายไฟฟ้าโดยรวมที่คาดอ่อนตัวตามการเข้าสู่ช่วง low season 
ของการใช้ไฟฟ้าในช่วงปลายปี รวมถึงคาดอัตรากำไรขั้นต้น (GPM) จะปรับตัว
ลดลง ตามต้นทุนพลังงาน ทั้งก๊าซธรรมชาติ และถ่านหินที่มีแนวโน้มเพิ่มขึ้น จาก
การเตรียมสำรองพลังงานไว้ใช้ในช่วงฤดูหนาวของหลายประเทศทั่วโลก 
นอกจากนี้ คาดค่าใช้จ่าย SG&A ปรับตัวเพิ่มขึ้น จากการบันทึกค่าใช้จ่ายโบนัส
พนักงานในช่วงปลายปี 

ตารางผลการดำเนินงานย้อนหลังรายไตรมาสของ GPSC 

 
ที่มา: สายงานวิจัย บล. เอเซีย พลัส 
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FV ปี 68 ท่ี 54 บาท/หุ้น หาจังหวะสะสมรอรบัการฟื้นตัวใหม่ 
ฝ่ายวิจัยประเมินมูลค่าพื้นฐานของ GPSC ณ สิ้นปี 2568 อิงวิธี DCF อยู่ที่ 54.0 
บาท/หุ้น (ภายใต้ WACC เฉลี่ยที่ 5.7%) โดยแสดงในรายละเอียดดังตาราง
ด้านล่าง   

มูลค่าพื้นฐานของ GPSC ด้วยวิธี DCF  สมมติฐานท่ีใช้คำนวน WACC 

  

 

 

ที่มา: สายงานวิจัย บล. เอเซีย พลัส  ที่มา: สายงานวิจัย บล. เอเซีย พลัส 

ทั้งนี้ หากพิจารณา PER ปี 2568 ของ GPSC ภายใต้สมมติฐานราคา 54.0 บาท 
และ Norms EPS ปี 2568 ที ่2.36 หุ้น จะได้ forward P/E จะอยู่ที่ 22.9 เท่า ซึ่งถือ
ว่าอยู่ในระดับสูงกว่าค่าเฉลี่ย forward P/E กลุ่มโรงไฟฟ้าที่ฝ่ายวิจัยศึกษา
เล็กน้อย ซึ่งม ี forward P/E อยู่ที่ 20.9 เท่า ในขณะที่คาดการณ์การจ่ายปันผลปี 
2568 อยู่ที่ 1.09 บาท/หุ้น คดิเป็น Dividend yield ปี 2568 ที ่2.0% ซึ่งถือว่าอยู่
ในระดับที่ยังไม่น่าจูงใจ 

เปรียบเทียบหุ้นกลุ่มพลังงานทดแทนท่ีฝ่ายวิจัย COVER  

 
ที่มา: สายงานวิจัย บล. เอเซีย พลัส 

ช่วงสั้นคาดยังมีปัจจัยกดดันราคาหุ้น จากทิศทางกำไรปกติงวด 4Q67 ที่ลดลง
จากงวด 3Q67 อีกทั้งยังมี sentiment เชิงลบกดดันกลุ่มโรงไฟฟ้า จากความ
กังวลด้านการเปิดรับซื้อไฟฟ้าพลังงานสะอาด phase 2 ของไทยที่อาจล่าช้ากว่า
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แผน ช่วงสั้นคงจึงคงคำแนะนำ Underperform รอราคาหุ้นปรับฐาน แล้วจึงค่อย
หาจังหวะเข้าลงทุนรับการฟื้นตัวของกำไรงวดใหม่ในปี 2568   

 

การดำเนินการด้าน ESG ของ GPSC 
BLOOMBERG ESG SCORES ของ GPSC  ESG SCORES หุ้นกลุ่มโรงไฟฟ้า 

  

 

 

ที่มา: BLOOMBERG   ที่มา: SETTRADE, BLOOMBERG 

ESG Comment: GPSC มีการกำกับกิจการในด้านความยั่งยืนอยู่ในระดับ
ใกล้เคียงค่าเฉลี่ยของกลุ่มผู้ประกอบการโรงไฟฟ้าในประเทศไทย โดยได้รับการจัด
อันดับจาก SET ESG rating ที่ระดบั AA และม ี คะแนน ESG score จาก 
Bloomberg ที่ 4.48 โดยมีความโดดเด่นด้านการกำกับดูแลกิจการที่ดี 
(Governance) ที่ได้รับการปรับปรุงคะแนนมาอย่างต่อเนื่อง ขณะที่ด้าน
สิ่งแวดล้อม และสังคมได้รับการจัดคะแนนจาก Bloomberg ลดลงจากปี 2565 แต่
อย่างไรก็ตาม จากการจัดทำรายงาน และเปิดเผยความคืบหน้าเกี่ยวกับกิจกรรม
ที่สนับสนุนความยั่งยืนของ GPSC รวมทั้งมีการกำหนดเป้าหมายหลัก ที่ให้
ความสำคัญกับด้านสิ่งแวดล้อมมากย่ิงขึ้น ผ่านกลยุทธ์การดำเนินธุรกิจทั้งการ
ขยายสัดส่วนพลังงานหมุนเวียนให้มากกว่า 50% ภายในปี 2573, การนำ
เทคโนโลยีกักเก็บคาร์บอนไดออกไซด์ และการใช้นวัตกรรมที่ทันสมัยมาใช้ควบคู่ใน
โรงไฟฟ้าหลัก เป็นต้น ทำใหฝ้่ายวิจัยคาดว่า GPSC จะได้รับคะแนน ESG score 
ที่ปรัลปรุงดีขึ้นในปี 2567 โดยเฉพาะอย่างยิ่งในด้านของสิ่งแวดล้อม ทั้งนี้ จากการ
ได้รับการจัดอันดับคะแนนด้าน ESG ในระดับสูง รวมถึงยังติดอันดับสมาชิก
องค์กรยั่งยืน DJSI ถือเป็นส่วนช่วยเสริมสร้างภาพลักษณ์ที่ดี และดึงดูดให้
เป็นบรัทที่มีความน่าสนใจของนักลงทุนที่ให้ความสำคัญด้าน ESG ได้ดีอีกด้วย 

สำหรับประโยชน์ที่คาดจะได้รับเพิ่มขึ้นจากการปฏิบัติตามหลัก ESG คาดจะเป็น
ส่วนช่วยให้ GPSC มีการรับรู้กำไรจากการดำเนินธุรกิจได้ดีขึ้น จากทั้งในแง่ของ
การกระจายความเสี่ยงของ portfolio ให้มีการรับรู้รายได้จากแหล่งพลังงานที่
หลากหลาย รวมถึงโอกาสสร้างการเติบโตจากความต้องการไฟฟ้าพลังงานสี
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เขียว และธุรกิจกักเก็บระบบพลังงาน ที่มีแนวโน้มปรับตวัเพิ่มขึ้นอย่างต่อเนื่องใน
อนาคต  

นอกจากนี้ ในแง่ของการระดมเงินทุนผ่านการออกตราสารหนี้สีเขียว (Green 
Bond) เพื่อใช้สำหรับโครงการที่สอดคล้องกับการอนุรักษ์สิ่งแวดล้อม ยังส่งผลให้ 
GPSC มีภาระต้นทุนทางการเงินที่ลดลง โดยตราสารหนี้สีเขียวของ GPSC จะมี
อัตราดอกเบี้ยที่ระดับ 2.1% - 4.4% ต่อป ี ขึ้นกบัระยะเวลาของตราสารหนี้ ซึ่ง
ภาพรวมยังถือว่ามีอัตราดอกเบี้ยที่ถูกกว่าตราสารหนี้แบบทั่วไป หรือการระดม
เงินทุนผ่านสถาบันการเงิน ซึ่งถือเป็นส่วนช่วยในการประหยัดต้นทุนทางการเงิน
ลงในแต่ละปีได้ และยังเป็นส่วนช่วยเพิ่มมูลค่าหุ้น จากต้นทุนเฉลี่ย (WACC) ที่ใช้ใน
การคำนวนจะอยู่ในระดับต่ำลง ทั้งนี้ ฝ่ายวิจัยได้รวม และปรับปรุงต้นทนุดังกล่าว
ไว้ในมูลค่าพื้นฐานปัจจุบันของ GPSC แล้ว 

นอกจากนี้ ฝ่ายวิจัยยังได้ทำ sensitivity เบื้องต้น ภายใต้สมมติฐานที่กำหนดให ้
ทุกๆการออก Green Bond ที่สัดส่วน 10% ของต้นทนุทีม่ีภาระดอกเบี้ย จะส่งผล
ให้อัตราดอกเบี้ยเฉลี่ยลดลง 0.25 bps. ซึ่งภายใต้สมมตฐิานดังกล่าวจะส่งผลให้
ราคาหุ้นของ GPSC ปรับตัวเพ่ิมขึ้น 0.17 บาท/หุ้น โดยแสดงรายละเอียดของ
ผลกระทบดังกล่าวต่อตัวแปรต่างๆ ตามตารางด้านล่าง  

มูลค่าพื้นฐานปัจจุบันของ GPSC   มูลค่าพืน้ฐานของ GPSC ภายใต้ SENSITIVITY ใหม ่

  

 

 
ที่มา: สายงานวิจัย บล. เอเซีย พลัส  ที่มา: สายงานวิจัย บล. เอเซีย พลัส 
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สมมติฐานท่ีใช้คำนวน WACC เดิม  สมมติฐานท่ีใช้คำนวน WACC ใหม่ 

  

 

 
ที่มา: สายงานวิจัย บล. เอเซีย พลัส  ที่มา: สายงานวิจัย บล. เอเซีย พลัส 

การกำหนดเป้าหมาย และนโยบายที่สำคัญในแต่ละด้านของ GPSC มีดังนี้ 

Environment (E – Bloomberg score 2023 : 3.83) :  

• กำหนดเป้าหมายเป็นกลางทางคาร์บอนภายในปี 2593 และปล่อยก๊าซเรือน
กระจกสุทธิเป็นศูนย์ภายในปี 2603 โดยกำหนดเกณฑ์ปล่อยก๊าซเรือนนกระ
จกปี 2566 ไม่เกิน 0.49 9 kgCO2 e/kWh ซึ่งสามารถบรรเป้าหมายดังกล่าว 
ผ่านการพัฒนาประสิทธิภาพกระบวนการผลิต การเข้าลงทุนในโครงการ
พลังงานหมุนเวียนเพิ่มเติม รวมถึงเข้าร่วมโครงการลดก๊าซเรือนกระจกโดย
สมัครใจตามมาตรฐานของไทย ผ่านโครงการที่ดำเนินอยู่ 8โครงการ 

• กำหนดเป้าหหมายเพิ่มสัดส่วนพลังงานหมุนเวียนให้ได้มากกว่า 50% ภายใน
ปี 2573 ปัจจุบันยังไม่บรรลุเป้าหมายดังกล่าว แต่มีความคืบหน้า โดยปี 2566 
มีสัดส่วนพลังงานหมุนเวียนที่ 38% ของกำลังารผลิต ซึ่งช่วยลดการปล่อย
ก๊าซเรือนกระจกได้เพิ่มเติมถึง 2.9 แสนตันคาร์บอนไดออกไซด์เทียบเท่า 

• มุ่งเน้นพัฒนานวัตกรรมเทคโนโลยี โดยมีโรงงานผลิตแบตฯ ด้วยเทคโนโลยี 
SEMISOLID แห่งแรกในภูมิภาคเอเชียตะวันออกเฉียงใต้รวมกับ PTT, ก่อตั้ง 
NV GOTION เพื่อขยายกำลังการผลิตแบตฯในไทย และอยู่ระหว่างศึกษา
โครงการพลังงานสะอาดอื่นๆเช่นพลังงานไฮโดรเจนสีเขียว เป็นต้น 

Social Contribution (S – Bloomberg score 2023 : 4.47) :  
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• ส่งเสริมวัฒนธรรมองค์กรให้เกิดค่านิยมที่ดีในการทำงาน พัฒนาขีด
ความสามารถของพนักงาน โดยมีการจัดกิจกรรมภายในองค์กรเพื่อลด
อัตราการลาออก และเพิ่มความผูกพันธ์ต่อองค์กรของพนักงาน ส่งผลให้ปี 
2566 GPSC มีอัตราการลาออกที่ 5.9% ซึ่งอยู่ในระดับต่ำกว่าค่าเฉลี่ย
อุตสาหกรรมที่ 8.3% และความผูกพันธ์ต่อองค์กรที่ระดับ 61% โดยถือว่า
บรรลุเป้าหมายในภาพรวม 

• สนับสนุนสังคม และผู้มีส่วนได้เสียทุกฝ่ายผ่านโครงการช่วยเหลือสังคมต่างๆ 
เช่น โครงการ SE SOLAR ENERGY ร่วมกับบริษัทสานพลังวิสาหกิจเพ่ือ
สังคม ผ่านการติดตั้งระบบไฟฟ้าพลังงานแสงอาทิตย์ให้กับกิจการเพื่อสังคม 
ไปแล้วกว่า 515 KWP ซึ่งมีแผนจะติดตั้งให้ครบ 1,000 KWP ภายในปี 2568, 
โครงการ GPSC SMART FARMING และโครงการ HUAY KHAB SMART 
COMMUNITY โดยมุ่งเน้นนวัตกรรมเพื่อยกระดับการเพาะปลูก, โครงการ
ปลูกป่า 2 ล้านไร่ร่วมกับกลุ่ม ปตท เป็นต้น  

Governance (G – Bloomberg score 2023 : 5.66) :  

GPSC ให้ความสำคัญในด้านการกำกัดดูแลกิจการที่ดี สะท้อนได้จาก 
Bloomberg ESG score ที่มกีารพัฒนามาอย่างต่อเนื่องตลอดช่วง 3 ปีที่ผ่านมา 
โดยมีการเปิดเผยนโยบายกำกับดูแลกิจการ จัดทำคู่มือดูแลกิจการ และกำหนด
แนวปฏิบัติต่างๆ ให้แก่พนักงาน และผู้มีส่วนได้เสียได้ปฎิบัติอย่างชัดเจน ส่งผลให้
ได้รับการประเมินผลสำรวจการกำกับดูแลกิจการของบริษัทจดทะเบียนไทยปี 
2566 อยู่ในระดับ “ดีเลิศ” ต่อเนื่องเป็นปีที่ 8 นอกจากนี้ GPSC ยังได้กำหนด
เป้าหมายสำคัญด้านหลักกำกับดูแลกิจการ ดังนี้  

•  เข้าร่วมการประเมินเพื่อเป็นสมาชิกแนวร่วมต่อต้านคอร์รัปชันของ
ภาคเอกชนไทย (CAC) โดยบรรลุเป้าหมายได้รับการต่ออายุการรับรองเป็น
สมาชิกแนวร่วมดังกล่าว 

• บรรลุเป้าหมายได้รับการประเมินในระดับดีเลิศ (5 ดาว) โครงการสำรวจการ
กำกับดูแลกิจการบริษัทจดทะเบียน  
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กลยุทธ์และการบริหารจัดการของ GPSC 

 
ที่มา: GPSC 

 
โครงสร้างการถือหุ้นของ GPSC  โครงสร้างรายได้ แยกตามประเภทของ GPSC 

  

 

 

ที่มา: GPSC   ที่มา: GPSC 
 

สรุปตัวเลขสำคัญกลุ่มโรงไฟฟ้า  ประเด็นความเส่ียง 

 

 1) โครงการโรงไฟฟ้าที่กำลังก่อสร้างอาจไม่สามารถผลิต
เชิงพาณิชย์ไดต้ามแผน (CONSTRUCTION RISK) 

2) การหยุดซ่อมฉุกเฉนิของโรงไฟฟ้า (UNPLANNED 
SHUTDOWN) 
3) ความเสีย่งจากความผนัผวนของ FX และอัตราดอกเบีย้ 
เพราะ GPSC มสีูตรการคิดราคาค่าไฟและกู้เงินลงทุน
โรงไฟฟ้าบางสว่นดว้ยสกุลเงนิตา่งประเทศ 

ที่มา: ฝ่ายวิจัย บล. เอเซีย พลัส    ที่มา: GPSC  
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ประมาณการผลการดำเนินงานปี 2567-2569 ของ GPSC 

 
ที่มา: สายงานวิจัย บล. เอเซีย พลัส   
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ประมาณการผลการดำเนินงานปี 2567-2569 ของ GPSC 

 
ที่มา: สายงานวิจัย บล. เอเซีย พลัส   


