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  "กนักุลเอ็นจิเนียริ�ง" ประกาศจดัโครงการซื�อหุ้นคืน หลงัภาวะตลาดผนัผวน ทาํราคาหุ้นตํ�ากว่าปจัจยัพื�น
ฐาน  กําหนดจํานวนซื�อคืนไม่เกนิ 300 ล้านหุ้น คดิเป็น 4.04% ของหุ้นที�จําหน่ายแล้วท ั�งหมด  คาดใช้เงนิ
ไม่เกนิ 1 พนัล้านบาท กําหนดซื�อคืน 24 เม.ย.-22 ต.ค.นี� ยืนยนัไม่กระทบสภาพคล่อง เหตุใช้สภาพคล่อง
ส่วนเกนิดําเนินโครงการ ม ั�นใจเป็นประโยชน์ต่อผู้ถือหุ้นพรอ้มเดนิหน้าสรา้งโรงไฟฟ้า หวงัมี PPA  1,000

เมกะวตัต์ในปี 63 ได้ตามแผน

*** เจียดพนัล้านซื�อหุ้นคืน 300 ล้านหุ้น 
    นางสาวโศภชา ดาํรงปิยวุฒิ� ประธานกรรมการบรหิาร บรษิทั กนักลุเอ็นจเินียริ�ง จาํกดั (มหาชน) หรือ
GUNKUL เปิดเผยวา่  ที�ประชุมคณะกรรมการมตอินุมตัโิครงการซื�อหุน้สามญัคนื (Treasury Stock) เพื�อ
บรหิารทางการเงนิ โดยกาํหนดวงเงนิสงูสดุที�ใชใ้นการซื�อหุน้คนื ไมเ่กนิ 1,000 ลา้นบาท จาํนวนหุน้ที�จะซื�อคนื
สงูสดุ ไมเ่กนิ 300 ลา้นหุน้ มลูคา่ที�ตราไวหุ้น้ละ 0.25 บาท จาํนวนหุน้ที�จะซื�อคนืคดิเป็นรอ้ยละ 4.04 ของหุน้ที�
จาํหน่ายไดแ้ลว้ท ั�งหมด กาํหนดระยะเวลาที�จะซื�อหุน้คนืต ั�งแตว่นัที� 24 เมษายน 2561 ถงึวนัที� 22 ตลุาคม 2561 
     คณะกรรมการบรษิทัประเมนิแลว้วา่ ณ จุดนี�ราคาหุน้ตํ�ากวา่ปจัจยัพื�นฐานที�แทจ้รงิของบรษิทั ซึ�งเป็นผลจาก
ภาวะการซื�อขายหลกัทรพัย์ในตลาดหลกัทรพัย์ฯ ที�ผนัผวน เนื�องจากมปีจัจยัลบเขา้มากระทบหลายดา้น ทาํใหหุ้น้
กลุม่หลกั รวมถงึหุน้ของบรษิทัฯไดร้บัผลกระทบตามไปดว้ย บรษิทัจงึตดัสนิใจเขา้โครงการซื�อหุน้คนื โดยจะใช้
เงนิท ั�งหมดไมเ่กนิ 1,000 ลา้นบาท

*** ยืนยนัไม่กระทบสภาพคล่อง  
    ณ วนัที� 31 ธนัวาคม 2560 ตามงบการเงนิรวมของบรษิทั มสีนิทรพัย์หมนุเวียน 5,386.17 ลา้นบาท เมื�อ
เปรียบเทยีบกบัหนี�สนิหมนุเวียน 6,466.47 ลา้นบาท โดยหนี�สนิหมนุเวียนมสีว่นของเงนิกูร้ะยะยาวที�ถงึกาํหนด
ชาํระภายใน 1 ปี และสว่นของหุน้กูท้ี �ถงึกาํหนดชาํระภายใน 1 ปี รวม 912.31 ลา้นบาท ซึ�งหนี�สนิในสว่นดงั
กลา่วเป็นสว่นของหนี�สนิจากสญัญาเงนิกูโ้ครงการโรงไฟฟ้าที�จาํหน่ายไฟฟ้าเชงิพาณิชย์แลว้ บรษิทัคาดวา่จะรบัรู้
รายไดใ้นอนาคตและเพียงพอที�จะจา่ยชาํระหนี�สนิดงักลา่วได ้โดยมติอ้งพึ�งพงิสนิทรพัย์หมนุเวียนในปจัจุบนัของ
บรษิทั 
    นอกจากนี�บรษิทัคาดการณ์วา่จะไดร้บักระแสเงนิสดจากการดาํเนินงานเพิ�มขึ�น อนัเนื�องการจาํหน่ายไฟฟ้าเชงิ
พาณิชย์ของโรงไฟฟ้ากงัหนัลมขนาด 60 เมกกะวตัต์ เมื�อวนัที� 27 มนีาคม 2561 ที�ผา่นมา 
    บรษิทัยงัคงเหลือวงเงนิในการออกหุน้กูแ้ละต ั�วแลกเงนิที�ไดร้บัอนุมตัจิากที�ประชุมผูถ้อืหุน้แลว้ในวงเงนิไมต่ํ�า
กวา่ 3,500 ลา้นบาท โดยบรษิทัมภีาระหนี�สนิที�จะจา่ยชาํระคนืในระยะ 6 เดอืน ในสดัสว่นที�กอ่ใหเ้กดิสภาพคลอ่ง
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เรียบเรียง  ประน้อม บุญร่วม   

                อีเมล์. reporter@efinancethai.com

สว่นเกนิมากกวา่1,000 ลา้นบาท การซื�อหุน้คนืจงึไมม่ผีลกระทบตอ่สภาพคลอ่งของบรษิทัฯ 
    "บรษิทัจะใชเ้งนิจากสภาพคลอ่งสว่นเกนิซึ�งจะไมม่ผีลกระทบกบัการเงนิของบรษิทัแตอ่ยา่งใด นอกจากจะ
ทาํใหอ้ตัราสว่นทางการเงนิดขีึ�นแลว้ ยงัเป็นการแสดงสถานะทางการเงนิที�แข็งแกรง่ของบรษิทัฯ รวมถงึเป็นการ
สรา้งความม ั�นใจใหแ้กผู่ถ้อืหุน้"

***ม ั�นใจผู้ถือหุ้นได้ผลตอบแทนสูงขึ�น 
    GUNKUL ใหเ้หตผุลในการซื�อหุน้คนื  เพื�อเป็นการบรหิารสภาพคลอ่งสว่นเกนิของบรษิทัใหเ้กดิประโยชน์
สงูสดุ เพื�อเพิ�มอตัราผลตอบแทนใหแ้กส่ว่นของผูถ้อืหุน้ (ROE) และอตัรากาํไรสทุธติอ่หุน้ (EPS)  เพื�อสง่
สญัญาณแกผู่ล้งทนุถงึสถานะการเงนิที�แข็งแกรง่ของบรษิทั 
    โดยภายหลงัซื�อหุน้คนืผูถ้อืหุน้จะไดร้บัเงนิปนัผลตอ่หุน้สงูขึ�น เนื�องจากหุน้ที�บรษิทัฯ จะซื�อคนืไมม่สีทิธไิดร้บั
เงนิปนัผลและจะทาํใหอ้ตัราผลตอบแทนตอ่สว่นของผูถ้อืหุน้เพิ�มสงูขึ�นดว้ย สว่นบรษิทัการซื�อหุน้คนืจะสง่ผลให้
เงนิสดของบรษิทัฯและสว่นของผูถ้อืหุน้ลดลง อยา่งไรก็ตาม บรษิทัเชื�อม ั�นวา่การดาํเนินการดงักลา่วสอดคลอ้งกบั
สถานะทางการเงนิของบรษิทั ซึ�งผลที�ไดร้บัจะเป็นประโยชน์สงูสดุตอ่บรษิทัและผูถ้อืหุน้

***พรอ้มเดนิหน้าธุรกจิพลงังานทดแทนตามแผน 
    บรษิทัฯ มคีวามม ั�นใจในศกัยภาพการเตบิโตของธรุกจิพลงังานทดแทนที�บรษิทัดาํเนินการอยู ่ที�ผา่นมาธรุกจิ
ของบรษิทัฯ เตบิโตอยา่งตอ่เนื�องและมคีวามม ั�นคงเพิ�มมากขึ�น จากการจาํหน่ายไฟฟ้าเชงิพาณิชย์โครงการโรง
ไฟฟ้าท ั�งในและตา่งประเทศ รวมถงึหางานใหม่ๆ  เพิ�ม ท ั�งในสว่นของโซลาร์ฟาร์ม รวมถงึพลงังานลม ที�ขณะนี�มี
สญัญาซื�อขายไฟฟ้า (PPA) รวมกนัแลว้ท ั�งสิ�น 520 เมกะวตัต์ โดยขณะนี�จา่ยไฟเขา้ระบบไปแลว้รวม 232 เมกะ
วตัต์ โดยบรษิทัยงัคงเป้าหมายที�จะมสีญัญาซื�อขายไฟฟ้า (PPA) ครบ 1,000เมกะวตัต์ในปี 2563

*** โบรกฯมองผลประกอบการโตต่อเนื�อง  
    กอ่นหน้านี� บล.เมย์แบงก์กมิเอ็ง ออกบทวเิคราะห์ มอง  GUNKUL จะยงัคงเตบิโต YoY ดว้ยการทยอยพฒันา
และเริ�มจา่ยไฟโครงการในมอืราว 500 MW ใหค้รบภายใน 3-4 ปีขา้งหน้า อยา่งไรก็ดกีารชะลอแผนรบัซื�อ
ไฟฟ้าจากพลงังานทดแทนของภาครฐั  อาจทาํให ้Outlook การเตบิโตของ GUNKUL และผูเ้ลน่อื�นในกลุม่
พลงังานทดแทนนบัจากนี� อาจไมส่ดใสเชน่ในอดตี สว่นการลงทนุโครงการใหมใ่นตา่งประเทศยงัคงมคีวามไม่
แน่นอนและคาดหวงัไดย้าก เทคนิคราคาหุน้ปรบัลงแรงพรอ้มวอลุม่ที�มาก ดงันั�นอาจตอ่รองราคาไดอ้กี โดยแนว
รบัถดัไปบรเิวณ 2.4 บาท  
     ขณะที� บล.เคจีไอ ออกบทวเิคราะห์ เมื�อ 29 ม.ีค.61 ปรบัลดประมาณการกาํไร GUNKUL ปี 2560-61 ลง
35.9% และ 8.2% ตามลาํดบัเนื�องจากการเปิดดาํเนินการเชงิพาณิชย์ของโครงการ GNP, KWE และ Sendai
ชา้กวา่ที�คาด แตก่าํไรของ GUNKUL ในปีนี�น่าจะยงัโตไดถ้งึ 82.4% ซึ�งเป็นอตัราการเตบิโตที�สงูที�สดุในกลุม่
พลงังานหมนุเวียน เราเชื�อวา่แรงกดดนัจากรายไดก้ารกอ่สรา้งที�ลดลงจะถกูชดเชยโดยผลการดาํเนินงานที�แข็ง
แรง่ของโครงการโรงไฟฟ้า เนื�องจากราคาหุน้ยงัเหลือ upside ถงึราคาเป้าหมายของเราอกี 38% ในขณะที�คาด
วา่กาํไรของ GUNKUL ในอกีสามปีขา้งหน้าจะเตบิโตแข็งแกรง่ที�สดุในกลุม่ ดงันั�น เราจงึยงัคงคาํแนะนําซื�อ
 และใหร้าคาเป้าหมาย ปี 2561 ที� 4.90 บาท เราประเมนิมลูคา่ธรุกจิโรงไฟฟ้าโดยวธิ ีDCF และประเมนิมลูคา่
ธรุกจิการคา้โดยใช ้PER ซึ�งจากราคาปิดลา่สดุยงัเหลือ upside ถงึราคาเป้าหมายของเราอกี 38% นอกจากนี�
เราคาดวา่กาํไรของ GUNKUL ในปี 2561 จะเตบิโตอยา่งโดดเดน่เมื�อเทยีบกบัหุน้พลงังานหมนุเวียนตวัอื�น
เนื�องจากการเริ�มเปิดดาํเนินการโครงการ GNP และ KWE 
    สาํหรบัราคาหุน้ GUNKUL ต ั�งแตต่น้ปี 61 ทาํราคาลดลงกวา่ 25%    โดย ณ 3 ม.ค.61 เปิดตลาดที�ราคา
 3.96 บาท   จากนั�นราคาหุน้ไดป้รบัตวัลดลงตอ่เนื�อง และลา่สดุ 11 เม.ย. 61 ปิดตลาดที�ราคา 2.94 บาท 

 


