
 

 

 

EA รายงานกำไรสุทธ ิ และกำไรปกติงวด 2Q66 ปรับตัวลดลง 6.9%QOQ และ 
12.3%QOQ มาอยู่ที่ 2.2 และ 2.0 พันล้านบาท ตามลำดับ  กดดันจากธุรกิจไฟฟ้า
ที่ค่า FT ลดลง และกระแสลมอ่อนตัว รวมถึงธุรกิจไบโอดีเซลมีปริมาณขายลดลง 
และ EV มีการส่งมอบเหลือ 655 คัน จาก 790 คันในงวด 1Q66 ช่วงสั้นงวด 3Q66 
คาดกำไรปกติยังอ่อนตัว QOQ กดดันจากค่า FT ที่ลดลง และกลุ่ม SOLAR ที่ออก
จากช่วง HIGH SEASON มาแล้ว แม้คาดชดเชยได้บ้างจากกระแสลมที่ดีขึ้น ก็ตาม 

ปรับเพิ่มประมาณการกำไรปี 2566 ขึน้ 19% สะท้อนค่า FT ใหม่ให้สอดคล้องกับ
สถานการณ์ปัจจุบันมากขึ้น และการส่งมอบ EV ที่เพิ่มขึน้ ส่งผลให้ FV ใหม่อยูท่ี่ 65 
บาท/หุ้น (เดิม 64 บาท) ระยะสั้นยังให้น้ำหนักกับธุรกิจโรงไฟฟ้าเป็นหลัก ซึ่งคาดยัง
มีแรงกดดันจากกำไร 3Q66 ที่อ่อนตัว ขณะที่ธุรกิจ EV ยังต้องขึ้นกับนโยบายของ
รัฐฯ ซึ่งปัจจุบันยังมีความเสี่ยงจากความล่าช้า และแนวโน้มเศรษฐกิจที่ชะลอตัว   
ประะมาณการตัวเลขสำคัญทางการเงนิ 

 
ที่มา: สายงานวิจัย บล. เอเซีย พลัส   
TECHNICAL CHART/COMMENT 

 

แนวโนม้ราคา : Sideway 
แนวรับ :  51.75 บาท 
แนวต้าน : 64.00 บาท 

ที่มา: สายงานวิจัย บล. เอเซีย พลัส   
 

OUTPERFORM:  กรณีที่นักวิเคราะห์พิจารณาปัจจัยแวดล้อมทางพ้ืนฐานแล้วเห็นว่าราคาหุ้นบริษัทท่ีทำการวิเคราะห์มีโอกาสที่จะสร้างผลตอบแทนท่ีชนะค่าเฉลี่ยของ SECTOR หรือชนะ SET INDEX 
NEUTRAL:  กรณีที่นักวิเคราะห์พิจารณาปัจจัยแวดล้อมทางพ้ืนฐานแล้วเห็นว่าราคาหุ้นบริษัทท่ีทำการวิเคราะห์มีโอกาสที่จะสร้างผลตอบแทนท่ีพอๆกับค่าเฉลี่ยของ SECTOR หรือพอๆกับ SET INDEX 
UNDERPERFORM:  กรณีที่นักวิเคราะห์พิจารณาปัจจัยแวดล้อมทางพ้ืนฐานแล้วเห็นว่าราคาหุ้นบริษัทท่ีทำการวิเคราะห์มีโอกาสที่จะสร้างผลตอบแทนท่ีแย่ค่าเฉลี่ยของ SECTOR หรือแย่กว่า SET INDEX 

2Q66 กำไรลดจาก Ft และยังกดดันต่อเนื่องใน 3Q66 15 สิงหาคม 2566 

EA 
Neutral 

ราคาปจัจบุนั (บาท) 58.75 
ราคาเปา้หมาย (บาท) 65.00 
Upside (%) 10.64 
Dividend yield (%) 0.7 

  

CONSENSUS ANALYSIS 

 
ท่ีมา: IAA consensus, สายงานวิจัย บล. เอเซีย พลัส    

ESG RATING 

 
ท่ีมา: IAA CONSENSUS  

2Q66 RESULTS NOTE 

RESEARCH DIVISION
บริษัทหลักทรัพย์ เอเซีย พลัส 

นลินรัตน์ กิตติกำพลรัตน์ 
นักวิเคราะห์ปัจจัยพื้นฐานด้านตลาดทุน 

เลขทะเบียนนักวิเคราะห์ 018350 
ธัญญา  อุดม 

นักวิเคราะห์ปัจจัยพื้นฐานด้านหลักทรัพย์ 
เลขทะเบียนนักวิเคราะห์: 066756 
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2Q66 ทั้งกำไรสุทธิ และกำไรปกติลดลง QoQ  
EA รายงานกำไรสุทธิงวด 2Q66 ลดลง 6.9%qoq มาอยู่ที่ 2.2 พันล้านบาท 
กดดันจากกำไรจากการดำเนินงานปกติที่ลดลง 12.3%qoq มาอยู่ที่ 2.0 พันล้าน
บาท โดยหลักเป็นผลมาจากธุรกิจโรงไฟฟ้าที่รายได้จากการขายไฟฟ้าปรับตัว
ลดลง 9.3%qoq มาอยู่ที่ 3.2 พันล้านบาท กดดันจากราคาขายไฟฟ้าที่ปรับตัว
ลดลงตามการปรับลดค่า Ft เดือน พ.ค.-ส.ค. 2566 ลง 63.7 สตางค์/หน่วย มา
อยู่ที่ 91.2 สตางค์/หน่วย ประกอบกับปริมาณขายไฟฟ้าในกลุ่มโรงไฟฟ้าพลังงาน
ลมที่ปรับตัวลดลงตามกระแสลมที่อ่อนตัวตามช่วงฤดูกาล ถึงแม้ว่าจะมีแรงหนุน
ช่วยชดเชยได้บ้างจากปริมาณขายไฟฟ้าในกลุ่ม solar ที่เพิ่มขึ้น จากการเข้าสู่ช่วง 
high season ใน 2Q66 ก็ตาม ในขณะที่ธุรกิจไบโอดีเซล มีรายได้ลดลง 
17.2%qoq มาอยู่ที่ 1.2 พันล้านบาท กดดันหลักจากปริมาณขายไบโอดีเซล 
(B100) และผลิตภัณฑ์อื่นๆ ที่ปรับตัวลดลงตามความต้องการใช้ภายในประเทศที่
อ่อนตัว อีกทั้งธุรกิจแบตเตอรี่และยานยนต์ไฟฟ้าที่มีรายได้รวมลดลง 4.8%qoq 
มาอยู่ที่ 5.1 พันล้านบาท จากการส่งมอบยานยนต์ไฟฟ้าลดลงมาอยู่ที่ 655 คัน 
จาก 790 คัน ในงวด 1Q66 ถึงแม้ว่ารายได้จากธุรกิจอื่นจะปรับตัวเพ่ิมขึ้น 
53.8%qoq มาอยู่ที่ 186.4 ล้านบาท จากรายได้ที่องสถานีอัดประจุไฟฟ้าที่
เพิ่มขึ้นตามการขยายตัวของรถ EV แต่ยังชดเชยไม่หมด สุทธิแล้วกำไรขั้นต้น
ปรับตัวลดลง 6.1%qoq มาอยู่ที่  3.1 พันล้านบาท  

อีกทั้ง ค่าใช้จ่าย SG&A ประตัวเพ่ิมขึ้น 16.8%qoq มาอยู่ที่ 430.0 ล้านบาท จาก
ทั้งค่าใช้จ่ายในการขายที่เพิ่มขึ้นและค่าใช้จ่ายบริหารภายในบริษัทที่สูงขึ้น 
นอกจากนี้ ต้นทุนทางการเงินปรับตัวเพ่ิมขึ้น 14.7%qoq มาอยู่ที่ 555.7 ล้าน
บาท จากการออกหุ้นกู้ของบริษัทฯ และอัตราดอกเบี้ยเงินกู้ยืมเฉลี่ยของกลุ่ม
บริษัทฯที่ปรับตัวสูงขึ้นตามอัตราดอกเบี้ยลอยตัวในท้องตลาด  

แต่อย่างไรก็ตาม ยังมีแรงหนุนชดเชยได้บ้างจากส่วนแบ่งกำไรจากเงินลงทุนใน
บริษัทร่วมที่ปรับตัวเพิ่มขึ้น 229.3%qoq  มาอยู่ที่ 120.2 ล้านบาท ตามการรับรู้
ผลประกอบการของ NEX ที่เพิ่มขึ้น  

สำหรับรายการพิเศษในงวดนี้ สุทธิแล้วมีการบันทึกเป็นกำไรเพิ่มขึ้นมาอยู่ที่ 
132.4 ล้านบาท จาก 8.3 ล้านบาทในนวดก่อนหน้า ประกอบด้วย 1) กำไร Fx 56.8 
ล้านบาท และ 2) รายได้อื่นๆ 75.7 ล้านบาท เทียบกับงวด 1Q66 ที่ประกอบด้วย 1) 
ขาดทุน Fx 1.2 ล้านบาท และ 2) รายได้อื่นๆ 9.5 ล้านบาท 

โดยรวมแล้วกำไรปกติ 1H66 คิดเป็นสัดส่วน 63.5% ของประมาณการกำไรปกติ
ทั้งปี 2566 ที่ฝ่ายวิจัยประเมินไว้ 
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ปรับเพิ่มประมาณการกำไรปี 66  งวด 3Q66 คาดกำไรลดลง  
ฝ่ายวิจัยปรับเพิ่มประมาณการกำไรปกติปี 2566 ขึน้ 19.2% จากเดิม มาอยู่ที่ 8.1 
พันล้านบาท เพื่อสะท้อน 

1) การปรับปรุงสมมติฐานคา่ Ft ใหม่ให้อยู่ในระดับที่เหมาะสมกับสถานการณ์ใน
ปัจจุบัน โดยฝ่ายวิจัยได้ปรับเพิ่มสมมติฐาน Ft ปี 2566 ขึ้นมาอยู่ที่ 1.04 บาท/
หน่วย จากเดิม 0.4 บาท/หนว่ย ขณะที่ระยะยาวปี 2567 เป็นต้นไปยังคงสมมติฐาน 
Ft ที่ 0.4 บาทเท่าเดิม  

2) ปรบัเพิ่มปริมาณส่งมอบรถ EV ในป ี2566 ขึ้นมาอยู่ที่ 2.7 พันคัน จากเดิม 1.5 
พันคันเพื่อให้สอดคล้องกับการส่งมอบรถ EV ในช่วง 1H66 ที ่ 1.4 พันคัน และ
ในช่วง 2H66 ที่คาดจะส่งมอบได้ราวไตรมาสละ 600-800 คัน ตามมุมมองของ
ผู้บริหาร อย่างไรก็ตาม เบื้องต้นฝ่ายวิจัยยังคงสมมติฐานส่งมอบรถ EV ในปี 
2567 ไว้ที่ 1.6 พันคัน ภายใต้หลักอนุรักษ์นิยม เนื่องจากมองว่าภายหลังจาก EA 
ทยอยส่งมอบ B-EUS ราว 3.1 พันคัน ให้แก่กลุ่มลูกค้า BYD แลว้เสร็จในปี  2565-
66 จะยังมีความเสี่ยงจากการหากลุ่มลูกค้ารายใหญ่กลุ่มใหม่ ซึ่งปัจจุบันยังไม่มี
รายละเอียดที่ชัดเจน  

ภายใต้ประมาณการใหม่ ส่งผลให้กำไรปรปกติปี 2566 เติบโต 51.0%yoy หนุน
จากธุรกิจโรงไฟฟ้าที่ปริมาณขายไฟฟ้าโดยรวมปรับตัวสูงขึ้นจากทั้งกลุ่ม
โรงไฟฟ้า solar ที่มีการทยอยปรับเปลี่ยแผง solar ใหม่ในช่วงปีก่อนหน้า ส่งผลให้
ผลิตไฟฟ้าได้มีประสิทธิภาพมากขึ้น และกลุ่มโรงไฟฟ้าพลังงานลมที่กระแสลม
กลับมาสู่ระดับปกติ เทียบกับปี 2565 ที่มีกระแสลมอ่อนตวั ต่ำกว่าระดับปกติมาก 
รวมถึง ยังมีแรงหนุนจากราคาขายไฟฟ้าที่ปรับตัวสูงขึ้นตามการปรับเพิ่มค่า Ft 
ประกอบกับธุรกิจยานยนต์ไฟฟ้าที่คาดจะมีการส่งมอบรถได้เพิ่มขึ้น ตาม
สมมติฐานส่งมอบรถในป ี 2566 ไดท้ี่ราว  2.7 พนัคัน จากปี 2565 ที่ส่งมอบไป
เพียง 1.2 พันคัน  

ช่วงสั้นงวด 3Q66 คาดกำไรปกติยังเห็นการปรับตัวลดลงต่อเนื่อง QoQ กดดัน
หลักจากธุรกิจไฟฟ้า ที่คาดปริมาณขายไฟฟ้าในกลุ่มโรงไฟฟ้า solar จะผลิตไฟได้
น้อยลง ตามค่าความเข้มแสงที่อ่อนตัว และแรงกดดันจากค่า Ft เฉลี่ยในงวด 3Q66 
ที่ปรับตัวลงต่อเนื่อง QoQ แม้คาดยังมีแรงหนุนจากโรงไฟฟ้าพลังงานลมที่คาดจะ
มีกระแสลมดีขึ้นตามช่วงฤดูกาล แต่ยังชดเชยไม่หมด ขณะที่การส่งมอบรถ EV 
คาดยังอยู่ในระดับใกล้เคียงเดิมที่ราว 650-750 คัน  
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การประกอบธุรกิจตามหลักความยั่งยืน (ESG) ของ EA:  
ดา้นสิ่งแวดลอ้ม (Environment) : บริษัทฯได้จัดทำแผนอนุรักษณ์ประจำปี และสรุป
รายงานประจำปีด้านการจัดการพลังงาน โดยกำหนดเป้าหมายและวางแผนการ
ควบคุมปริมาณการใช้เชื้อเพลิงให้อยู่ในปริมาณที่เหมาะสม และมีโครงการลด
ปริมาณเชื้อเพลิงทั้ง LNG และถ่านหินด้วยการนำความร้อนที่เหลือจากการผลิต
น้ำมันปาล์มกึ่งบริสุทธิ์ (RBD) กลับมาให้ความร้อนแก่วัตถุดิบที่ป้อนเข้าสู่
กระบวนการผลิต และปรับปรุงเครื่องจักรเพื่อลดปริมาณการใช้ถ่านหินลง รวมถึง
ลดการใช้ไฟฟ้าด้วยการวางวงจรให้สามารถตัดไฟฟ้าของอุปกรณ์ที่ไม่ได้ใช้งานใน
เวลากลางคืนได้ นอกจากนี้ยังมีแนวทางบริหารจัดการน้ำด้วยวิธีนำกลับมาใช้ซ้ำ 
และบำบัดน้ำให้มีคุณภาพดีก่อนนำไปใช้ต่อภายในบริษัท รวมถึงการกำจัดขยะ 
ของเสียและมลพิษ และจัดการปัญหาก๊าซเรือนกระจก ด้วยการเข้าร่วมโครงการ
ลดก๊าซเรือนกระจกภาคสมัครใจตามมาตรฐานของไทย  

ดา้นสังคม (Social) : ปฏิบัติต่อแรงงานด้วยความเป็นธรรม และเคารพสิทธิ
มนุษยชน จัดทำแผนการพัฒนาศักยภาพแก่พนักงานทุกระดับ จัดให้มีระบบการ
ประเมินผลที่ชัดเจนและสม่ำเสมอ และให้ความสำคัญและดำเนินโครงการร่วมกับ
ชุมชนและสังคม เพื่อให้เกิดการพัฒนาอย่างต่อเนื่อง ทั้งนี้ EA ได้กำหนด “นโยบาย
ความรับผิดชอบต่อสังคม” เพื่อเป็นแนวทางในการปฏิบัติเพื่อการบริหารจัดการ
กระบวนการทางธุรกิจ (CSRin-Process)  

ธรรมาภบิาล (Governance): มีการกำหนดแผนงานและการปฏิบัติงานให้
สอดคล้องกับนโยบายการกากับดูแลกิจการที่ดีที่ได้รับอนุมัติจากที่ประชุม
คณะกรรมการบริษัท เปิดเผยผลการปฏิบัติงานต่อผู้ถือหุ้นและสาธารณะอย่าง
โปร่งใส และให้ความสำคัญกับการปฏิบัติตามจรรยาบรรณธุรกิจและการต่อต้าน
การทุจริตคอรัปชั่น โดยจัดให้มีกระบวนการติดตามเพื่อให้มีการปฏิบัติตาม
นโยบายอย่างสม่าเสมอ อีกทั้งยังมีการบริหารความเสี่ยงโดยการประเมินความ
เสี่ยงของกลุ่มบริษัทในด้านต่างๆ ทั้งระยะสั้นและระยะยาว รวมถึงการจัดทำแผน
ฉุกเฉินของหน่วยงาน และมีการซักซ้อมการปฏิบัติตามแผนงานดังกล่าว รวมถึง
บริหารจัดการความสัมพันธ์กับคู่ค้าในห่วงโซ่อุปทานด้วยการประเมินความพึง
พอใจ และวิเคราะห์ผลเพื่อนำไปพัฒนาความสัมพันธ์กับคู่ค้า ส่งเสริม
ความสัมพันธ์ทางการค้ากับคู่ค้าที่มีการปฏิบัติในด้านสังคมและสิ่งแวดล้อมอย่าง
ถูกต้องตามกฎหมายและกฎระเบียบ ตลอดจนข้อพึงปฏิบัติที่ดี มุ่งเน้นการนำ
นวัตกรรมและโอกาสทางธุรกิจมาต่อยอดให้เกิดการเติบโตอย่างต่อเนื่อง 
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ตารางผลการดำเนินงานย้อนหลังรายไตรมาส 

 
ที่มา: สายงานวิจัย บล. เอเซีย พลัส   

 
ภาพรวมธุรกิจของ EA  สัดส่วนกำไรขั้นต้นตามประเภทธุรกิจ 

 

 

 
ที่มา: EA  ที่มา: EA 

 

สรุปตัวเลขสำคัญกลุ่มโรงไฟฟ้าพลังงานทดแทน  ประเด็นความเส่ียง 

 

 1. ความเสี่ยงจากการลงทุนธุรกิจใหม่ๆที่ไม่เป็นไปตามที่
คาดการณ์ไว ้

2. ความเสี่ยงจากการชำรุดอุปกรณ์เทคโนโลยีที่ใช้ผลิต
ไฟฟ้า 

3. การหยุดฉุกเฉนิของโรงไฟฟ้า (UNPLANNED 
SHUTDOWN) 

ที่มา: สายงานวิจัย บล. เอเซีย พลัส    ที่มา: EA 
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ประมาณการผลการดำเนินงานปี 2566-2568 ของ EA 

 
ที่มา: สายงานวิจัย บล. เอเซีย พลัส   
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ประมาณการผลการดำเนินงานปี 2566-2568 ของ EA 

 
ที่มา: สายงานวิจัย บล. เอเซีย พลัส   


