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ซือ้
TP’68 : 10.30

TTW

 2 เดือนแรก 3Q68 ยอดขาย +2.5% และค่าไฟฟ้าลดลงช่วยต้นทุน: ก.ค.-ส.ค. ยอดขายน ้ารวม
ท่ี 54.31 ล้าน ลบ.ม. +2.7% y-y แยกตามพ้ืนท่ี TTW +3.5% PTW +2.1% และ BIE +1.8% แต่
ในแง่ของรายได้ +2.7% ท่ี 881 ลบ. ตามยอดขาย ยังได้ประโยชน์จากต้นทุนท่ีลดลงจากค่าไฟฟ้า
ใน ก.ค.-ส.ค. -4.8% y-y ท่ี 3.98 บาท และ ก.ย. -5.7% y-y เป็น 3.94 บาท/หน่วย ซ่ึงต้นทุนค่า
ไฟฟ้าคิดเป็น 30-35% ของต้นทุนการผลิต คาดก าไรธุรกิจน ้าประปาโต 6-9% y-y ประกอบกับ
CKP เข้าสู่ high season ของการผลิตไฟฟ้าจากฤดูฝน เดือน ก.ค. การผลิตไฟฟ้าของ CKP
+8.9% จากโครงการน ้างึม 2 และไซยะบุรี เงินบาท/ดอลลาร์ยังแข็งค่าเล็กน้อย q-q จะยังมีบันทึก
ก าไรอัตราแลกเปล่ียนจากโครงการหลวงพระบาง อีกท้ัง 3Q67 ไซยะบุรีมีการหยุดผลิตไฟฟ้า
367 ชม. จากปริมาณน ้าท่ีมากเกินไป ท าให้ปีน้ีจะหนุนก าไรของ TTW โตได้ y-y และ q-q บริษัทได้
ประกาศจ่ายปันผลคร่ึงปีแรก 0.30 บาท XD 10 ก.ย. จ่าย 26 ก.ย. ให้ yield ท่ี 3.3%

 4Q68 ค่าไฟฟ้าท่ีลดลง และ CKP ได้ประโยชน์จากลานิญา: ยอดขายน ้าประปาคาดยังโตได้แม้จะ
ไม่สูง ซ่ึงเป็นลักษณะปกติ แต่ยังได้ประโยชน์จากค่าไฟฟ้าเพ่ิมข้ึน จากค่าไฟฟ้าท่ี 3.94 บาท -5.7
y-y ยังเป็นสนับสนุนก าไรธุรกิจน ้าประปาให้ โต y-y ประกอบกับองค์การอุตุนิยมวิทยาโลก (WMO)
คาดการณ์ว่าปรากฏการณ์ลานีญาจะกลับมาอีกคร้ังในช่วง ก.ย.-ธ.ค. ปริมาณฝนจะเพ่ิมข้ึนเป็น
ผลดีต่อระยะเวลาในการผลิตไฟฟ้าของ CKP ให้ยาวข้ึน แม้ภาระดอกเบ้ียของ CKP จะสูงข้ึนจาก
การออกหุ้นกู้ใหม่ และ TTW มีออกหุ้นกู้ 3,000 ล้านบาท อัตราดอกเบ้ียเฉล่ีย 2.5% เพ่ือน าไป
ลงทุนในโครงการหลวงพระบาง จะมีดอกเบ้ียราว 18.75 ล้านบาทเข้ามาใน 4Q68 อย่างไรก็ตาม
ยังมอง 4Q68 ก าไรจะยังโตได้ y-y ยังคงแนะน า “ซ้ือ” เน้นรับเงินปันผลปีละ 0.60 บาท

3Q68 แนวโน้มก าไรโตได้ y-y และ q-q จากส่วนแบ่งก าไร
ของ CKP ท่ีดีข้ึนจากการผลิตไฟฟ้าเพ่ิมข้ึนจากฤดูฝนและ
ธุรกิจน ้าประปายังโตราว 6-9% y-y จากต้นทุนค่าไฟฟ้าท่ี
ลดลง แม้ยอดขายโตไม่มาก และคาด 4Q68 ก าไรยังโตได้
y-y แม้การรับรู้ส่วนแบ่งก าไร CKP จะลดลง q-q ซ่ึงเป็นไป
ตามฤดูกาล แต่ y-y คาดโตข้ึนจากปรากฎการณ์ลานิญาท่ี
เกิดข้ึน ระยะเวลาผลิตไฟฟ้ายาวข้ึน

2M3Q68 ยอดขาย +2.5% ค่าไฟฟา้ลดลง

5 กันยายน 2568



การจดัอนัดับบรรษัทภิบาล 
(ณ 28 ตุลาคม 2567)



Thai CAC 
(ณ 30 มิถุนายน 2567)



ฝ่ายวเิคราะห์หลักทรพัย์

ฝ่ายวเิคราะหห์ลกัทรพัย์

กลยุทธก์ารลงทนุและวเิคราะหท์างเทคนคิ เลขทะเบยีน โทรศพัท์ กลุม่อตุสาหกรรม

ธรีดา ชาญยิง่ยงค์ นักวเิคราะหก์ารลงทนุดา้นหลักทรัพย์ #9501 02 635 1700 ตอ่ 487

นักวเิคราะหก์ารลงทนุปัจจัยทางเทคนคิ

ชตุกิาญจน ์สันตเิมธวริุฬ, CISA นักวเิคราะหก์ารลงทนุปัจจัยพืน้ฐานดา้นตลาดทนุ #37928 02 635 1700 ตอ่ 494

นักวเิคราะหก์ารลงทนุปัจจัยทางเทคนคิ

ดนัยภัทร เนตรพทิรู, CFA , CMT, CQF นักวเิคราะหก์ารลงทนุปัจจัยพืน้ฐานดา้นตลาดทนุ #111498 02 635 1700 ตอ่ 498

นักวเิคราะหก์ารลงทนุปัจจัยทางเทคนคิ

พศตุม ์โงววิฒัน์ชยั, CISA นักวเิคราะหก์ารลงทนุปัจจัยพืน้ฐานดา้นตลาดทนุ #127632 02 635 1700 ตอ่ 495

ภัทรดนัย จตรุพร นักวเิคราะหก์ารลงทนุปัจจัยพืน้ฐานดา้นตลาดทนุ #094041 02 635 1700 ตอ่ 532

ฐนพงษ์ แซโ่ล ้ ผูช้ว่ยนักวเิคราะห์

วชัรพล สรา้งกุศล ผูช้ว่ยนักวเิคราะห์

ชนพัฒน์ สวุยิานนท์ ผูช้ว่ยนักวเิคราะห์

ปจัจยัพืน้ฐาน เลขทะเบยีน โทรศพัท์ กลุม่อตุสาหกรรม

สยาม ตยิานนท์ นักวเิคราะหก์ารลงทนุดา้นหลักทรัพย์ #17970 02 635 1700 ตอ่ 483 ขนสง่และโลจสิตกิส ์สือ่และสิง่พมิพ์

อดสิรณ์ มุง่พาลชล นักวเิคราะหก์ารลงทนุดา้นหลักทรัพย์ #18577 02 635 1700 ตอ่ 497 ธนาคาร เงนิทนุหลักทรัพย์ ประกันภัย

ณัฐนนท ์มนตข์ลัง, CISA นักวเิคราะหก์ารลงทนุปัจจัยพืน้ฐานดา้นตลาดทนุ #132708 02 635 1700 ตอ่ 530 พลังงาน ปิโตรเคมี

ทศวรรณ ธรรมสขุ ผูช้ว่ยนักวเิคราะห์

ภัทร เชือ้นาคะ ผูช้ว่ยนักวเิคราะห์

ศริวิรรณ สทุธชิว่ย ผูช้ว่ยนักวเิคราะห์

ฐานขอ้มูลและการผลติ

มนันพัทธ ์ยืนยงวฒันากร
ขนษิฐา ศรีวงค์

เรยีบเรยีงและแปลภาษา

ธฤตวตั เสมใจดี

นกัออกแบบกราฟิก

ภวกิาวรนิท ์เงยไพบลูย์



ส านักงานใหญ่และสาขา



การเปิดเผยข้อมูล
และค าสงวนสิทธิ ์



การเปิดเผยข้อมูล
และค าสงวนสิทธิ ์(ต่อ)


