
รายงานฉบบันีจ้ดัท าในนามของบรษิทัหลกัทรพัย ์ไอรา่ จ ากดั (มหาชน) (“ไอรา่”) เพือ่เป็นชอ้มูลใหก้บัลกูคา้ของไอรา่เทา่น้ัน มไิดเ้ป็นการชีน้ าหรอืเสนอแนะหรอืเชญิชวนเพือ่การซือ้หรอืขายหลกัทรพัย ์

ใดๆ ผูอ้่านควรตดัสนิใจซือ้หรอืขายหลกัทรพัยโ์ดยใชว้จิารณญาณของตนเอง ไอรา่ รวมทัง้พนักงานของบรษิทั ปราศจากความรบัผดิในความเสยีหายอนัเกดิจากการใชข้อ้มูลในรายงานนี ้ไม่วา่งทางตรง

หรอืทางออ้ม ทัง้หมดหรอืบางสว่น และไม่ถอืเป็นการรบัประกนัความถกูตอ้งสมบูรณแ์ละเชือ่ถอืใดๆของขอ้มูลในรายงานนี ้ไอรา่ และ/หรอื กรรมการบรษิทั, พนักงานทีเ่กีย่วขอ้ง อาจมคีวามสมัพนัธก์บั/หรอื
อาจใหบ้รกิารทางดา้นวาณิชธนกจิ และ/หรอื บรหิารทางการเงนิอืน่ๆ กบับรษิทัทีก่ลา่วถงึในรายงานฉบบันี ้ไอรา่ขอสงวนสทิธิใ์นการเปลีย่นแปลงความคดิเห็น หรอืขอ้มูลโดยไม่ตอ้งแจง้ลว่งหนา้ เอกสาร
ฉบบันีใ้ชภ้ายในไอรา่เทา่น้ัน มไิดจ้ดัท าขึน้ส าหรบัการลงตพีมิพใ์นหนังสอืพมิพ ์หรอืสือ่อืน่ๆ แตอ่ยา่งใด

CKP
CK Power PCL.

ผลการด าเนินงานฟ้ืนตัว 

จากปริมาณน า้ไหลผ่านท่ี

เพ่ิมข้ึน ท้ังจากโครงการ

น ้างึม 2 และไซยะบุรี

“ซ้ือ”

• CKP ประกาศผลการด าเนินงาน 2564 มีก าไรสุทธิ 2,179 ล้านบาท เพิ่มขึ้นจาก 405 ล้าน
บาทในปี 2563 โดยมีก าไรจากอัตราแลกเปลี่ยน 35 ล้านบาท จากการอ่อนค่าของค่าเงินบาท

• ปัจจัยหลักมาจากรายได้จากไฟฟ้าของโรงไฟฟ้าพลังน ้าน ้างึม 2 ที่ เพิ่มขึ้น 99% yoy อยู่ที่
1,845 ล้านบาท จากปริมาณน ้าไหลเข้าอ่างเก็บน ้าที่ เพิ่มขึ้นตามปริมาณฝนที่ตกเพิ่มขึ้นใน สปป.
ลาว ส่งผลให้ NN2 มีปริมาณการขายไฟฟ้ามากกว่าช่วงเดียวกันของปีก่อน 101%

• นอกจากนี ้ยังรับรู ้ส่วนแบ่งก า ไรจากเงินลงทุน ในกิจการที ่ควบคุมร่วมกันและบริษัทร่วม
จ านวน 1,528 ล้านบาท เพิ่มขึ้น 275% yoy โดยส่วนใหญ่มาจากการรับรู้ส่วนแบ่งก าไรใน
โครงการไซยะบุรี สาเหตุหลักมาจากโรงไฟฟ้าพลังน ้าไซยะบุรีมีปริมาณน ้าไหลผ่านโรงไฟฟ้า
เฉลี่ยมากกว่าช่วงเดียวกันของปีก่อน ส่งผลให้ปริมาณการขายไฟฟ้าเพิ่มขึ้น และมีค่าใช้จ่าย
ทางการเงินลดลงจากอัตราดอกเบี้ยที่ปรับตัวลดลง yoy และการทยอยช าระคืนเงินต้น 
ประกอบกับ CKP เพิ่มสัดส่วนถือหุ้นใน XPCL จาก 37.5% เป็น 42.5% ในช่วง 2Q/64 โดย
มีปริมาณขายไฟฟ้าอยู่ที่  7,305 ล้านหน่วย เพิ่มขึ้น 16% yoy

• กลยุทธ์ของ CKP คาดการเติบโตในอนาคตจะมาจาก โครงการโรงไฟฟ้าพลังน ้าหลวงพระ
บาง, โรงไฟฟ้าพลังงานแสงอาทิตย์ ,  ขยายฐานลูกค้า Cogen และการเข้าซื้อกิจการ โดย 
CKP ตั้งงบลงทุนปี 2565 ไว้ที่  2,600 ล้านบาท และคาดก าลังการผลิตในอีก 4 ปีข้างหน้า
จะเติบโตโดยมี CAGR ที่ 10-20% จากก าลังผลิต ณ สิ้นปี 2564 ที่  1,003 MWe และตั้งเป้า
เพิ่มก าลังการผลิตที่มาจากพลังงานหมุนเวียนคิดเป็น 95% ของก าลังการผลิตทั้งหมด

• ประกาศจ่ายเงินปันผล 0.08 บาทต่อหุ้น ขึ้น XD วันที่ 5 พ.ค. 2565
• ราคาเป้าหมายปี ’65 อยู่ที่ 6.30 บาท (P/E = 21 เท่า) แนะน า “ซื้อ”
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Financial Results

Income Statement (MB.) 4Q/21 3Q/21 2Q/21 1Q/21 4Q/20 %qoq %yoy

Sale 2,237 2,395 2,180 1,985 1,334 -7% 68%

Cost of Sale 1,828 1,688 1,543 1,460 1,410 8% 30%

Gross Profit 409 707 636 525 -76 -42% -640%

SG&A 143 110 127 115 121 30% 18%

Operating Profit 267 597 509 411 -196 -55% -236%

EBITDA 663 994 900 797 197 -33% 236%

Interest Expense 275 266 267 262 255 3% 8%

Net Profit 123 1,235 707 115 8 -90% 1471%

EPS (Bt/share) 0.02 0.15 0.09 0.01 0.00 -90% 1471%

Gross Profit Margin (%) 18.3% 29.5% 29.2% 26.5% -5.7%

EBITDA margin (%) 29.6% 41.5% 41.3% 40.1% 14.8%

Net Profit Margin (%) 5.5% 51.6% 32.4% 5.8% 0.6%


