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ผลการด าเนินงาน 2Q/66 อ่อนตัวลง จากค่า ft ทีล่ดลง และการ
หยุดซ่อมบ ารุง, แนวโน้ม 2H/66 ค่า ft จะลดลงต่อเนื่อง

• GPSC ประกาศผลการด าเนินงาน 2Q/66 มีก าไรสุทธิ 309 ลา้นบาท ลดลง 72% qoq และ 55% yoy แย่กว่าคาดเล็กน้อย แม้ต้นทุน
ราคากา๊ซธรรมชาตแิละถา่นหินจะลดลง แต่ค่า ft ก็ลดลงด้วยจาก 1.5492 บาทต่อหน่วย เป็น 0.9119 บาทต่อหน่วย ในช่วงเดือน พ.ค.-
ส.ค. 2566 นอกจากนี้ยังมีขาดทุนจากอัตราแลกเปลี่ยน 335 ล้านบาท จากการอ่อนค่าของค่าเงินบาท

• ผลการด าเนินงานในส่วนของกลุ่มโรงไฟฟา้ขนาดเล็ก (SPP) มีก าไรขัน้ต้นลดลง 25% qoq จากการหยุดซอ่มบ ารุงตามแผนงานของ
โรงไฟฟา้โกลว์พลังงาน ระยะที่ 5 และ margin จากการขายไฟฟา้ใหล้กูค้าอุตสาหกรรมลดลง จา การปรบัลดค่า Ft เป็น 0.9119 บาทต่อ
หน่วย แม้ว่าปริมาณการขายไฟฟา้และไอน ้ารวม จะเพ่ิมขึ้นก็ตาม

• ผลการด าเนินงานในส่วนของโรงไฟฟา้ผูผ้ลิตอิสระ (IPP) เพ่ิมขึ้น 2% qoq สาเหตหุลักจาก ค่าความพรอ้มจา่ยของโรงไฟฟา้ เก็คโค่-
วันที่เพ่ิมขึ้น เนื่องจากการหยดุซ่อมบ ารุงตามแผนงานในช่วง 1Q/66 ที่ผา่นมา ขณะที่ก าไรขัน้ต้นของโรงไฟฟา้ศรรราชาและ โกลว์ ไอพี
พีลดลงเนื่องจากการใช้น ้ามันดีเซลเป็นเชื้อเพลิงหลัก แทนก๊าซธรรมชาติลดลง ตามแผนการเรียกรับไฟฟา้ของ กฟผ. ท าให้ margin 
ลดลง

• แนวโน้มผลการด าเนินงานในช่วง 2H/66 ยังคงท้าทาย แม้จะไดร้ับผลดีจากต้นทุนพลังงานที่ลดลง แต่ค่า ft ในช่วง ก.ย. – ธ.ค. 2566
จะลดลงมาอยู่ที่ 0.6689 บาทต่อหน่วยจากเดิมที่ 0.9119 บาทต่อหน่วย ส่วนประเด็นการปรับค่า ft ในงวดถัดไปในปี 2567 คาดจะไม่ได้
ลดลงมากนัก แม้ต้นทุนเชื้อเพลิงจะลดลงแล้ว เนื่องจากภาระที่ กฟผ. ต้องแบกรับในช่วงที่ผ่านมายังอยู่ในระดับสูง และขึ้นอยู่กับการ
บริหารของรัฐบาลที่จะเข้ามาใหม่ 

• ประเมินราคาเป้าหมายปี ’66 เท่ากับ 80.00 บาท (DCF) ยังคงค าแนะน า “ซื้อ”

รายงานฉบับน้ีจัดท าในนามของบริษัทหลักทรัพย์ ไอร่า จ ากัด (มหาชน) (“ไอร่า”) เพ่ือเป็นช้อมูลให้กับลูกค้าของไอร่า
เท่านัน้ มิได้เป็นการช้ีน าหรือเสนอแนะหรือเชิญชวนเพ่ือการซ้ือหรือขายหลักทรัพย์ใดๆ ผู้อ่านควรตัดสินใจซ้ือหรือขาย
หลักทรัพย์โดยใช้วิจารณญาณของตนเอง ไอร่า รวมทัง้พนักงานของบริษัท ปราศจากความรับผิดในความเสียหาย
อันเกิดจากการใช้ข้อมูลในรายงานน้ี ไม่ว่างทางตรงหรือทางอ้อม ทัง้หมดหรือบางส่วน และไม่ถือเป็นการรับประกัน
ความถูกต้องสมบูรณ์และเช่ือถือใดๆของข้อมูลในรายงานน้ี ไอร่า และ/หรือ กรรมการบริษัท, พนักงานท่ีเกี่ยวข้อง
อาจมีความสัมพันธ์กับ/หรืออาจให้บริการทางด้านวาณิชธนกิจ และ/หรือ บริหารทางการเงินอ่ืนๆ กับบริษัทท่ี
กล่าวถึงในรายงานฉบับน้ี ไอร่าขอสงวนสิทธ์ิในการเปลี่ยนแปลงความคิดเห็น หรือข้อมูลโดยไม่ต้องแจ้งล่วงหน้า
เอกสารฉบับน้ีใช้ภายในไอร่าเท่านัน้ มิได้จัดท าข้ึนส าหรับการลงตีพิมพ์ในหนังสือพิมพ์ หรือส่ืออ่ืนๆ แต่อย่างใด
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Financial Results

Income Statement 2Q/23 1Q/23 4Q/22 3Q/22 2Q/22 %qoq %yoy

Sale 23,035 27,905 34,839 33,866 27,719 -17% -17%

Cost of Sale 21,277 25,246 34,488 33,046 26,231 -16% -19%

Gross Profit 1,758 2,659 351 820 1,489 -34% 18%

SG&A 637 496 1,010 422 457 28% 39%

Operating Profit 1,121 2,163 -659 398 1,031 -48% 9%

EBITDA 3,478 4,369 1,634 2,688 3,324 -20% 5%

Net Profit 309 1,118 -436 331 684 -72% -55%

EPS (Bt./share) 0.11 0.40 -0.15 0.12 0.24 -72% -55%

Gross Profit Margin (%) 7.6% 9.5% 1.0% 2.4% 5.4%

EBITDA margin (%) 15.1% 15.7% 4.7% 7.9% 12.0%

Net Profit Margin (%) 1.3% 4.0% -1.3% 1.0% 2.5%
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