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4Q67 เผชญิขาดทุนสุทธิ แต่ภาพใหญ่ยังขาดปัจจัยขับเคลื่อน  23.75 6.75 
 

 4Q67 เผชิญขาดทุนสทุธิ 106.1 ล้านบาท จากงวด 3Q67 ทีเ่ป็นก าไรสทุธิ 2.5 พันล้าน
บาท กดดันจากขาดทุนรายการพิเศษ 3.8 พันล้านบาท จากการด้อยค่าสินทรัพย์
โครงการระหว่างก่อสร้าง 2.7 พันล้านบาท เป็นหลัก 

 อย่างไรก็ตาม ก าไรปกติ 4Q67 เพิม่ขึ้น 68.6%qoq มาอยู่ที ่3.7 พันล้านบาท หนุนจาก
กลุ่ม IPP ในไทยมีผลประกอบการดีขึ้น จากค่าใช้จ่ายซ่อมบ ารุงที่ลดลง รวมถึงโรงไฟฟ้า 
XPCL เดินเคร่ืองมากข้ึน QoQ ประกอบกับหยุนหลนิ จ่ายไฟเข้าระบบได้เพิ่มขึ้นและมีค่า
สินไหมทดแทน แม้กลุม่โรงไฟฟ้าในเกาหลี ฟิลิปปินส์ และสหรัฐฯ จะอ่อนตัว QoQ ก็ตาม   

 
 

 ส่งผลให้ก าไรสุทธิปี 2567 อยู่ที่ 5.4 พนัล้านบาท จากขาดทุนสุทธิ 8.4 พันลา้นบาทใน
ปี 2566 และก าไรปกติทั้งปี 2567 อยู่ที่ 1.0 หมื่นล้านบาท เพิ่มขึ้น 10.3%yoy  

 ทิศทางก าไรปกติปี 2568 ลดลง 14.4%yoy หลังจากโรงไฟฟ้า QPL ปิดซ่อมราว 2-3 
เดือนก่อนเร่ิมสัญญาขายไฟฟ้าฉบับใหม่ที่มีราคาถูกลง แม้รับรู้ Yunlin ได้เต็มปีก็ตาม 

 1Q68 คาดก าไรปกติทรงตัว QoQ แม้คาดโรงไฟฟ้าในเกาหลีและไทยจะดีขึ้น แต่ถูก
หักล้างจากกลุ่มน้ าที่เข้าสูฤ่ดูแล้ง และไม่มีการรับรู้ Risec หลังขายโครงการฯออกไป  

 
 เบื้องต้นยังคงประมาณการ และ FV ปี 68 ที่ 120 บาท/หุ้น ช่วงสัน้ยังไมม่ีปัจจัยบวกที่โดด

เด่นเข้าขับเคลื่อน โดยให้น้ าหนักการลงทุนที่การจ่ายปันผลสม่ าเสมอ โดยงวด 2H67 
จ่ายที่ 3.25 บาท/หุ้น คิดเป็น div yield 3.4% (ทั้งปีจ่าย 6.8 บาท คิดเปน็ yield 6.8%) 

  
 Consensus Analysis 
 

  
 ที่มา : สายงานวิจัย บล.เอเซียพลัส 
  

 Global Peers 
 

 

 
 
 
 
 

 ที่มา : Bloomberg 
  

ประมาณการตัวเลขส าคัญทางการเงิน 
    

 

 

 

 
 
 
 
 

ที่มา : EGCO  
Technical Chart 

แนวโนม้ราคา : Sideways Down  
แนวรับ :  94.50 บาท 
แนวต้าน : 106/117 บาท 

 
 

 

 ESG Assessment 
 

  
 ที่มา : SET 
  

   
    

EPS (บาท ) ASPS IAA Cons % diff
2568F 16.65 15.52 7%
2569F 15.63 15.17 3%

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

จัดท าโดย นลินรัตน์ กิตตกิ าพลรัตน ์
นักวิเคราะห์ปัจจัยพ้ืนฐานดา้นตลาดทุน 
เลขทะเบยีนนักวิเคราะห์ 018350 

ธัญญา  อุดม 
นักวิเคราะห์ปัจจัยพ้ืนฐานดา้นหลกัทรัพย์ 
เลขทะเบยีนนักวิเคราะห์: 066756 

 

Underperform 
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การด าเนนิการดา้น ESG ของ EGCO 
Environment (E) : แสวงหาโอกาสลงทนุในพลังานหมนุเวียนและใช้เทคโนโลยีการผลติทีม่ีประสทิธิภาพสูง เป็นมติร
ต่อสิ่งแวดลอ้มในการผลิตไฟฟ้าและพลังงานในรูปแบบอื่นๆ โดยทุกกระบวนการผลติมีระบบจัดการด้านสิ่งแวดลอ้ม
ตามมาตรฐานสากล รวมถึงลดการใช้ทรัพยากรหรือใช้ทรัพยากรให้มีประสิทธิภาพสูงสุด ป้องกันผลกระทบที่
แหล่งก าเนิด และการจัดการสิ่งแวดล้อมทีเ่หมาะสมตอ่ห่วงโซ่ธุรกิจ นอกจากนีย้ังลดผลกระทบตอ่สิ่งแวดล้อมในการ
ผลิตไฟฟ้า และมีการตรวจสอบจากองค์กรอิสระอย่างสม่ าเสมอ 
 
Social Contribution(S) : เคารพหลักสิทธมินุษยชน ด าเนนิธุรกิจด้วยความโปร่งใส ให้ความส าคัญกับการ
ด าเนินงานด้านการมีสว่นร่วมของชุมชนและความรับผิดชอบต่อสังคม โดยการสรา้งการมีสว่นร่วมกับผู้มสี่วนได้
เสียตั้งแต่ช่วงเร่ิมต้นโครงการผ่านกระบวนการวิเคราะห์ผู้มสี่วนไดเ้สิยและความต้องการดา้นต่าง ๆ เพื่อสร้างความ
เข้าใจและก าหนดช่องทางการสือ่สารข้อมูลกับผูม้ีสว่นไดเ้สยิแต่ละกลุ่มอย่างมีประสิทธิภาพ ทั้งนี ้ บริษัทฯ ไดม้ีการ
ช าระภาษีอย่างครบถ้วนเพื่อใช้ในการพัฒนาท้องถ่ิน สร้างโอกาสในการจ้างงาน รวมถึงด าเนนิโครงการพัฒนา
ชุมชนตามความเหมาะสม 
Governance (G) : ตอ่ตา้นการคอร์รับชัน และได้ก าหนดแนวปฏิบัตเิพือ่ให้การปฏิบัติงานของพนักงานทุกฝา่ย
เป็นไปตามหลักบรรษัทภิบาล รวมถึงเผยแพร่นโยบายและแนวปฏิบัติให้แก่คู่ค้าและพันธมุิตรทางธุรกิจได้รับทราบ
และปฏิบตัิไปในทิศทางเดียวกัน อีกทั้งยังให้ความส าคัญกับกระบวนการรับข้อร้องเรียนเกี่ยวกับบรรษัทภิบาลผ่าน
ทางเวบ็ไซดบ์ริษัทฯ โดยบรบิัทฯ จะให้ความคุ้มครองผู้ร้องเรียนในการรักษาข้อมูลร้องเรียนไว้เป็นความลับซึ่งข้อมลู
ดังกล่าวจะถูกส่งผ่านเลขานุการคณะกรรมการบริษัทฯ เพื่อน าเร่ืองเข้าสู่กระบวนการตรวจสอบและแก้ไขใน
ระยะเวลาทีเ่หมาะสม 
ESG Comment : ภายใต้กลยทุธ์ Greener & Smarter ถือเป็นกลยทุธ์การเติบโตที่มุ่งเน้นด้านสิ่งแวดลอ้มและ
ความยั่งยนืด้านพลังงาน ซึ่งเปน็ส่วนช่วยลดตน้ทุนเช้ือเพลิงของบริษัทลงได้ อีกทั้ง BPP ให้ความส าคัญในการ
พัฒนาคุณภาพชีวติของผู้คน ชุมชน และหลักธรรมาภบิาล ส่งผลให้บริษัทมีภาพลักษณ์องกรทีด่ี และเปน็ที่ยอมรบั
ในระดับสากล ซึ่งช่วยในการสร้างโอกาสร่วมมอืกับ partner ทีด่ีในระดับโลก และสร้างศักยภาพการแข่งขันทางธุรกิจ 
ซึ่งสะทอ้นได้จากรางวัล SET ESG Rating 2023 ในระดับ AAA 
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ตารางผลการด าเนนิงานย้อนหลงัรายไตรมาส   

ที่มา : สายงานวิจัย บล.เอเซียพลัส
 
 

PORTFOLIO ของ EGCO  สัดส่วนก าลังการผลิต 

 

 

 
ท่ีมา : EGCO  ท่ีมา : EGCO 

 
 

ก าลังการผลิตแยกรายประเภทเชื้อเพลิง   ประเด็นความเสี่ยง 

 

 1. ความเสี่ยงจากการที่โรงไฟฟ้าไมส่ามารถผลิตไฟฟ้าและไอน้ าได้
ตามสัญญากับลูกค้า ซึ่งอาจเกิดเหตุสดุวสิัย อาท ิอัคคีภัย 
ระเบิด แผ่นดนิไหว และอุปกรณ์ช ารุด เป็นต้น 

2. ความเสี่ยงจากการปิดซ่อมบ ารุงโรงไฟฟ้าฉุกเฉิน (Unplanned 
Shutdown) 

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

ที่มา : สายงานวิจัย บล.เอเซียพลัส
 
 


