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รายงานฉบับน้ี จัดทําข้ึนโดยมีวัตถุประสงคเพ่ือใหนักลงทุนใชเปนขอมูลประกอบการตัดสินใจในหลักทรัพย ซึ่งไดพิจารณาจากขอมูลท่ีเปดเผยตอสาธารณชน และเปนการคาดการณของผูจัดทําจากขอ
มูลท่ีมีอยูท้ังหมด โดยการวิเคราะหหลักทรัพยน้ีอาจจะมีผลไปในทิศทางเดียวกันหรือตรงกันขามกับหลักทรัพยท่ีทําการวิเคราะหก็ได ดังน้ัน นักลงทุนควรใชวิจารณญาณในการลงทุน การนําขอมูลท่ี
ปรากฏในเอกสารนี้ไมวาจะท้ังหมด หรือบางสวนไปทําซ้ํา หรือดัดแปลง แกไข หรือนําเอกสารเผยแพรสาธารณชนจะตองไดรับความยินยอมจากบริษัทกอน 
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EGCO คงมุมมองเชิงบวกตอการขยายการลงทุนใน Solar Power คงแนะนํา �ซ้ือ� เชนเดิม  
ราคาเปาหมายป 2555 116.00 บาท  ราคาลาสุด (19 มิ.ย. 55) 110.00 บาท 

คําแนะนํา ซื้อ  นักวิเคราะห เบญจพล สุทธิ์วนิช (2935) 
ประเด็นสําคัญ ! นายสหัส ประทักษนุกูล กรรมการผูจัดการใหญ เอ็กโก กรุป เปดเผยวา "บริษัทฯ ไดลงนามสัญญาซ้ือขายหุนกับ 

บริษัท SunEdison Energy Holding (Singapore) Pte. Ltd. เพ่ือลงทุนในโครงการโรงไฟฟาพลังงานแสงอาทิตย
ของบริษัท เอสพีพี ไฟว จํากัด ("SPP5") ขนาดกําลังผลิตติดตั้ง 8 เมกะวัตต เม่ือวันท่ี 18 มิถุนายน 2555 ในสัดสวน
รอยละ 99.99 (ท่ีมา: หนังสือพิมพขาวหุน) 

ความเห็นนักวิเคราะห ! ขยายการลงทุนใน SPP5 เปนไปตามแผนการลงทุน: ปจจุบัน EGCO มีกําลังการผลิตไฟฟาจากแสงอาทิตย
รวม 94.5 เมกะวัตต ตามลัดสวนการถือหุน (รวมโครงการ SPP2 และลาสุด SPP5) และทําให EGCO มีกําลังการ
ผลิตไฟฟาจากพลังงานทดแทนรวม 106.9 เมกะวัตต (รวมโครงการโรงไฟฟาพลังงานลม Tappana) แมกําลังการ
ผลิตจากกลุมพลังงานทดแทนจะคิดเปน 2.4% ของกําลังการผลิตรวม ณ ส้ินป 2554 ท่ี 4,420 เมกะวัตต แตคาดวา
จะมีกําไรสุทธิรวมคิดเปน 12% และ 15% ของกําไรสุทธ ิ EGCO ท่ีเราประมาณการไวในป 2555 � 56 เน่ืองจาก
โครงการผลิตไฟฟาจากแสงอาทิตย ไดรับเงินสวนเพ่ิมคาไฟฟา (Adder) จํานวน 8 บาทตอหนวย จากอัตราคาไฟฟา
ปกตินับตั้งแตวันเริ่มตนซ้ือขายไฟฟาเชิงพาณิชย เปนระยะเวลา 10 ป ระยะยาว EGCO ยังคงเปาหมายขยายธุรกิจ
พลังงานทดแทนเพ่ิมเปน 300 เมกะวัตต ภายในป 2558 

! ฐานะการเงินแข็งแกรง ไมกระทบการจายเงินปนผล คงคําแนะนํา �ซื้อ�  เราปรับเพ่ิมราคาเปาหมายเพ่ิมเล็ก
นอยจาก 113 เปน 116 บาท จากการขยายการลงทุนในโรงไฟฟาแสงอาทิตย 2 โครงการลาสุด (SPP2 และ SPP5 
ขนาดกําลังการผลิตโครงการละ 8 เมกะวัตต) แมวาบริษัทจะอยูในชวงขยายการลงทุน แตเราเช่ือวาฐานะทางการ
เงินท่ีแข็งแกรง จากเงินสดในมือท่ีมากถึง 8,985 ลานบาท (ณ ส้ิน 1Q55) ขณะท่ีบริษัทมีสัดสวน Net Debt to 
Equity เพียง 0.27 เทา ทําใหเราเช่ือวาในป 2555 บริษัทจะยังสามารถจายเงินปนผลในอัตราหุนละ 5.50 บาท ตาม
ท่ีเราคาดได ดานผลตอบแทนจากการลงทุนใน EGCO ปจจุบัน แมราคาหุนจะปรับตัวเพ่ิมข้ึน แตปจจุบันยังใหอัตรา
ผลตอบแทนรวมสูงถึง 10.5% ทําใหเรายังคงคําแนะนํา �ซ้ือ� เชนเดิม 
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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


