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รายงานฉบับน้ี จัดทําข้ึนโดยมีวัตถุประสงคเพ่ือใหนักลงทุนใชเปนขอมูลประกอบการตัดสินใจในหลักทรัพย ซึ่งไดพิจารณาจากขอมูลท่ีเปดเผยตอสาธารณชน และเปนการคาดการณของผูจัดทําจากขอ
มูลท่ีมีอยูท้ังหมด โดยการวิเคราะหหลักทรัพยน้ีอาจจะมีผลไปในทิศทางเดียวกันหรือตรงกันขามกับหลักทรัพยท่ีทําการวิเคราะหก็ได ดังน้ัน นักลงทุนควรใชวิจารณญาณในการลงทุน การนําขอมูลท่ี
ปรากฏในเอกสารนี้ไมวาจะท้ังหมด หรือบางสวนไปทําซ้ํา หรือดัดแปลง แกไข หรือนําเอกสารเผยแพรสาธารณชนจะตองไดรับความยินยอมจากบริษัทกอน 
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EGCO คงมุมมองเชิงบวกตอการขยายการลงทุนใน Solar Power คงแนะนํา �ซ้ือ� เชนเดิม  
ราคาเปาหมายป 2555 116.00 บาท  ราคาลาสุด (19 มิ.ย. 55) 110.00 บาท 

คําแนะนํา ซื้อ  นักวิเคราะห เบญจพล สุทธิ์วนิช (2935) 
ประเด็นสําคัญ ! นายสหัส ประทักษนุกูล กรรมการผูจัดการใหญ เอ็กโก กรุป เปดเผยวา "บริษัทฯ ไดลงนามสัญญาซ้ือขายหุนกับ 

บริษัท SunEdison Energy Holding (Singapore) Pte. Ltd. เพ่ือลงทุนในโครงการโรงไฟฟาพลังงานแสงอาทิตย
ของบริษัท เอสพีพี ไฟว จํากัด ("SPP5") ขนาดกําลังผลิตติดตั้ง 8 เมกะวัตต เม่ือวันท่ี 18 มิถุนายน 2555 ในสัดสวน
รอยละ 99.99 (ท่ีมา: หนังสือพิมพขาวหุน) 

ความเห็นนักวิเคราะห ! ขยายการลงทุนใน SPP5 เปนไปตามแผนการลงทุน: ปจจุบัน EGCO มีกําลังการผลิตไฟฟาจากแสงอาทิตย
รวม 94.5 เมกะวัตต ตามลัดสวนการถือหุน (รวมโครงการ SPP2 และลาสุด SPP5) และทําให EGCO มีกําลังการ
ผลิตไฟฟาจากพลังงานทดแทนรวม 106.9 เมกะวัตต (รวมโครงการโรงไฟฟาพลังงานลม Tappana) แมกําลังการ
ผลิตจากกลุมพลังงานทดแทนจะคิดเปน 2.4% ของกําลังการผลิตรวม ณ ส้ินป 2554 ท่ี 4,420 เมกะวัตต แตคาดวา
จะมีกําไรสุทธิรวมคิดเปน 12% และ 15% ของกําไรสุทธ ิ EGCO ท่ีเราประมาณการไวในป 2555 � 56 เน่ืองจาก
โครงการผลิตไฟฟาจากแสงอาทิตย ไดรับเงินสวนเพ่ิมคาไฟฟา (Adder) จํานวน 8 บาทตอหนวย จากอัตราคาไฟฟา
ปกตินับตั้งแตวันเริ่มตนซ้ือขายไฟฟาเชิงพาณิชย เปนระยะเวลา 10 ป ระยะยาว EGCO ยังคงเปาหมายขยายธุรกิจ
พลังงานทดแทนเพ่ิมเปน 300 เมกะวัตต ภายในป 2558 

! ฐานะการเงินแข็งแกรง ไมกระทบการจายเงินปนผล คงคําแนะนํา �ซื้อ�  เราปรับเพ่ิมราคาเปาหมายเพ่ิมเล็ก
นอยจาก 113 เปน 116 บาท จากการขยายการลงทุนในโรงไฟฟาแสงอาทิตย 2 โครงการลาสุด (SPP2 และ SPP5 
ขนาดกําลังการผลิตโครงการละ 8 เมกะวัตต) แมวาบริษัทจะอยูในชวงขยายการลงทุน แตเราเช่ือวาฐานะทางการ
เงินท่ีแข็งแกรง จากเงินสดในมือท่ีมากถึง 8,985 ลานบาท (ณ ส้ิน 1Q55) ขณะท่ีบริษัทมีสัดสวน Net Debt to 
Equity เพียง 0.27 เทา ทําใหเราเช่ือวาในป 2555 บริษัทจะยังสามารถจายเงินปนผลในอัตราหุนละ 5.50 บาท ตาม
ท่ีเราคาดได ดานผลตอบแทนจากการลงทุนใน EGCO ปจจุบัน แมราคาหุนจะปรับตัวเพ่ิมข้ึน แตปจจุบันยังใหอัตรา
ผลตอบแทนรวมสูงถึง 10.5% ทําใหเรายังคงคําแนะนํา �ซ้ือ� เชนเดิม 

 

20 มิถุนายน 2555

EGCO 's Renewable Energy
Total Installed 

Capacity
EGCO 
Share

Attrib . 
(MW )

Wind Power
Theppana 13.8 90 .00% 12.4

Total Wind Power Capacity 13 .8 12 .4
Solar Power

NED 63.0 33 .33% 21.0
SPP 4 6.0 99 .99% 6.0
Yanhee 57.0 49 .00% 27.9
SPP 3 8.0 99 .99% 8.0
GPS 26.0 60 .00% 15.6
SPP 2 8.0 99 .99% 8.0
SPP 5 8.0 99 .99% 8.0

Total Solar Power Capacity 176 .0 94 .5
Total Renewable Capacity 189 .8 106 .9
Source : EGCO


