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

ใดๆ ผูอ่้านควรตดัสนิใจซือ้หรอืขายหลกัทรพัยโ์ดยใชว้จิารณญาณของตนเอง ไอรา่ รวมทัง้พนักงานของบรษิทั ปราศจากความรบัผดิในความเสยีหายอนัเกดิจากการใชข้อ้มูลในรายงานนี ้ไม่วา่งทางตรง

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

BGRIM
B.Grimm Power PCL.

ผลการด าเนนิงานขาดทนุ จาก

การด้อยคา่สินทรัพย์ แต่คาด

จะฟ้ืนตัวต่อเนือ่งในช่วง 

1Q/66 จากต้นทนุกา๊ซทีล่ดลง

และการขึน้คา่ ft

“ซื้อ”

• ผลการด าเนินงาน 4Q/65 ขาดทุนสุทธิ 545 ล้านบาท ใกล้เคียงกับที่ตลาดคาดการณ์ไว้ ปัจจัยหลักมา
จากขาดทุนจากรายการที่ ไม่ เกี ่ยวข้องกับการด า เนินงานสุทธิจ านวน 1 , 122 ล้านบาท  เนื ่องจากการ
ขาดทุนจาก การด้อยค่าของโรงไฟฟ้า และอุปกรณ์ส าหรับโรงไฟฟ้าที่มีการสร้างโรงไฟฟ้าใหม่ทดแทน 
แต่มีผลก าไรจากอัตราแลกเปลี่ยนจ านวน 453 ล้านบาท จากการแข็งค่าของค่าเงินบาท ในขณะที่ก าไร
ปกติจากการด า เนินงานอยู่ที ่  169 ล้านบาท เพิ่มขึ ้น  576% qoq แต่ลดลง 20% yoy ซึ่งผลการ
ด าเนินงานที่ฟื้นตัวขึ้น qoq เกิดจากต้นทุนก๊าซธรรมชาติที่ลดลงและการปรับเพิ่มค่า ft

• กกพ. อนุมัติปรับขึ้นค่า Ft 0.6866 บาทต่อกิโลวัตต์-ชั่วโมง เป็น 0.9343 บาทต่อหน่วย ส าหรับ
เดือน ก.ย.-ธ.ค. 2565 และอนุมัติขึ้นค่า ft ส าหรับผู้ ใช้ ไฟฟ้าที่ ไม่ ใช่บ้านอยู่อาศัยที่ 1 .5492 บาทต่อ
หน่วยในช่วง ม.ค.-เม.ย. 2566

• ปริมาณขายไฟฟ้าให้ กฟผ. ในปี 2565 ลดลง 8.4% yoy จากปริมาณขายไฟฟ้าที่ลดลงตามโครงการ
โรงไฟฟ้าพลังความร้อนร่วมใหม่ เพื่อทดแทนโรงไฟฟ้าเดิม

• ปริมาณขายไฟฟ้าให้กับลูกค้าอุตสาหกรรมปี 2565 เพิ่มขึ้น 2.1% yoy ด้วยการเติบโตของปริมาณใช้
ไฟฟ้าของลูกค้ารายใหม่ (กลุ่มอิเล็กทรอนิกส์ , กลุ่มเหล็ก และกลุ่มดาต้าเซ็นเตอร์ ) จ านวน 33.4 เมกะ
วัตต์ ขณะที่ปริมาณไฟฟ้าที่ขายให้แก่ลูกค้ารายเดิมลดลง เนื่องจากลูกค้าย้ายฐานการผลิต ซึ่ง BGRIM
คาดว่าจะมีลูกค้ารายใหม่ เชื่อมเข้าระบบตามสัญญาซื้อขายไฟฟ้าประมาณ 50-60 MW ในปี 2566

• นอกจากนี้ ยังมีโครงการที่อยู่ระหว่างก่อสร้าง เช่น 1) การก่อสร้างโครงการโรงไฟฟ้า SPP 4
โครงการ (ABP1R, ABP2R และ BGPM1&2R) เพื่อทดแทนโรงไฟฟ้าเดิม ก าลังผลิตไฟฟ้ารวมทั้งหมด
560 MW ก าหนดการ COD ใน Q4/65-1Q/66 2) โครงการโรงไฟฟ้า SPP ใหม่ 2 โครงการ
(BGPAT2&3) ก าลังผลิตไฟฟ้ารวม 280 MW ก าหนดการ COD ในปี 2566 และ 3) โครงการ
โรงไฟฟ้าแบบผสมผสาน อู่ตะเภา เฟส 1 ก าหนดการ COD ในช่วง 2Q/66

• ราคาเป้าหมายปี ’66 อยู่ที่ 45 .00 บาท (DCF) แนะน า “ซื้อ”

Target 45.00 บาท
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Financial Results

Income Statement (MB.) 4Q/22 3Q/22 2Q/22 1Q/22 4Q/21 %qoq %yoy

Sale 14,579 18,383 14,676 14,758 12,986 -21% 12%

Cost of Sale 12,903 16,723 12,983 13,458 11,338 -23% 14%

Gross Profit 1,676 1,660 1,693 1,300 1,648 1% 2%

SG&A 560 461 453 383 439 21% 27%

Operating Profit 1,116 1,199 1,240 917 1,208 -7% -8%

EBITDA 2,424 2,516 2,491 2,144 2,463 -4% -2%

Interest Expense 70 2,178 1,670 860 784 -97% -91%

Net Profit -545 -529 -193 23 195 n.a. n.a.

EPS (Bt/share) -0.21 -0.20 -0.07 0.01 0.07 n.a. n.a.

Gross Profit Margin (%) 11.5% 9.0% 11.5% 8.8% 12.7%

EBITDA margin (%) 16.6% 13.7% 17.0% 14.5% 19.0%

Net Profit Margin (%) -3.7% -2.9% -1.3% 0.2% 1.5%
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