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ซือ้
TP’68 : 10.30

TTW

 2 เดือนแรก 2Q68 ยอดขายลดลงเล็กน้อย แต่ได้ค่าไฟฟ้าช่วยต้นทุน: เม.ย.-พ.ค. ยอดขายน ้า
รวมท่ี 51.92 ล้าน ลบ.ม. -0.2% y-y แยกตามพ้ืนท่ี TTW +3.7% PTW -3.8% และ BIE +1.9%
แต่ในแง่ของรายได้ +0.7% ท่ี 858 ลบ. ซ่ึงเป็นผลจากท่ี TTW และ PTW ได้ปรับราคาขายข้ึน
0.8-1.3% แล้วแต่พ้ืนท่ี ซ่ึงเป็นไปตามเงินเฟ้อท่ีใช้ในการค านวณ แม้รายได้ปรับข้ึนเพียงเล็กน้อย
แต่จะได้ประโยชน์จากต้นทุนท่ีลดลงจากค่าไฟฟ้าในช่วง เม.ย. -0.7% y-y ท่ี 4.15 บาท และ พ.ค.-
มิ.ย. -4.8% เป็น 3.98 บาท/หน่วย คาดก าไรธุรกิจน ้าประปาโตในช่วง 4-6% y-y ประกอบกับ
CKP แนวโน้มดีกว่าปีก่อนจากการผลิตไฟฟ้าเพ่ิมข้ึนของโครงการน ้างึม 2 และไซยะบุรี เงินบาท/
ดอลลาร์ท่ีแข็งค่าจะบันทึกก าไรอัตราแลกเปล่ียนในโครงการหลวงพระบางท่ีมีหน้ีสกุลดอลลาร์
หนุนก าไรของ TTW โตได้ y-y และ TTW จะจ่ายปันผลคร่ึงปีแรก 0.30 บาท

 2H68 ยังได้รับผลดีจากค่าไฟฟ้าท่ีลดลง และ CKP เป็น high season: ยอดขายน ้าประปาคาด
ยังโตได้ แต่ก็ต้องติดตามเร่ืองภาษีของสหรัฐฯท่ีอาจส่งผลต่อการส่งออกของไทย โดยเฉพาะใน
กลุ่มอาหารทะเลแช่แข็ง ซ่ึงเป็นอุตสาหกรรมหลักในพ้ืนท่ีของ TTW ท่ีอาจมีผลต่อการใช้น ้าประปา
แต่ยังคงได้ประโยชน์จากค่าไฟฟ้าท่ีลดลงในเดือน ก.ค.-ส.ค. ท่ี 3.98 บาท/หน่วย และ ก.ย.-ธ.ค. ท่ี
มีแนวโน้มลดลงอีก ยังเป็นสนับสนุนก าไรธุรกิจน ้าประปาให้ โตได้ y-y ประกอบกับเข้าสู่ฤดูฝนท่ีเป็น
high season การผลิตไฟฟ้า ก าไรของ CKP สูงกว่า 1H68 และน่าจะดีกว่า 2H67 ท่ีฝนตกมาก
ผิดปกติเกิดน ้าท่วมและไซยะบุรีหยุดผลิตไฟฟ้าไป 367 ชม. แม้ภาระดอกเบ้ียของ CKP จะสูงข้ึน
จากการออกหุ้นกู้ใหม่ คาด TTW จะรับรู้ส่วนแบ่งก าไรจาก CKP ใน 2H68 จะสูงกว่า 2H67 433
ลบ. ท าให้ 2H68 ของ TTW เติบโตได้ดีข้ึนท้ัง y-y และ h-h

2Q68 แนวโน้มก าไรโตได้ y-y จากส่วนแบ่งก าไรของ CKP ท่ี
คาดดีข้ึนตามการผลิตไฟฟ้าท่ีเพ่ิมข้ึน และธุรกิจน ้าประปายัง
โตได้ mid single digit y-y จากต้นทุนค่าไฟฟ้าท่ีลดลง แม้
ยอดขายทรงตัว ส่วน 2H68 ยังได้ CKP เป็นตัวดันก าไรอยู่
จากการเข้าสู่ฤดูฝน เป็น high season การผลิตไฟฟ้า ส่วน
น ้าประปายังได้ค่าไฟฟ้าท่ีมีแนวโน้มลดลงต่อเน่ือง แนะน า
“ซ้ือ” รับเงินปันผลปีละ 0.60 บาท ให้ yield 6.9%

2M2Q68 ยอดขายลดเล็กน้อย แต่ค่าไฟฟา้ชว่ยไว้

18 มิถุนายน 2568
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