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GUNKULเข้าชิงโซลารท์บ. มุง่PPAเวียดนาม200MW

จับตา GUNKUL-TPIPP

Share Share ดูข้อมูลบริษัท

ส่องหุ้น GUNKUL เติบโตได้จากการเดินหน้าขยายธุรกิจโรงไฟฟ�าและ EPC

บรษัิทหลักทรพัย ์เคทีบเีอสที จํากัด (มหาชน) หรือ KTBST ระบุถึง บรษัิท กันกุลเอ็นจิเนียริ�ง จํากัด (มหาชน) หรือ GUNKUL ว่า บริษัทอยูร่ะหว่างเจรจา
โครงการเพิ�มเติมอีกราว 200MW ในต่างประเทศ (เราคาดเป�นโครงการ solar farm และ wind farm ในเวียดนาม) โดยจะเห็นความคืบหน้าอยา่งมีนัยสําคัญใน
ป� 2021E และยงัคงเป�าหมายมกํีาลังผลิตครบ 1,000MW ภายในป� 2022E ทั�งนี�ป�จจุบันบริษัทมีกําลังการผลิตอยูร่าว 600MW และผู้บริหารประเมิน
potential projects ที�บรษัิทสามารถเข้ารว่มทั�งในและต่างประเทศราว 600-900MW โดยจะแจ้งตลาดเพิ�มเติมหลังมีพัฒนาการที�สําคัญ

หลัง ทบ. รว่มกับ กฟผ. แจ้งขา่วพรอ้มพัฒนาโครงการ Solar farm ในพื�นที�ราชพัสดุซึ�งมีศักยภาพทําได้ถึง 30GW ผู้บริหารมองเป�นโอกาสในการหาโครงการ
เพิ�มเติมและพรอ้มเข้ารว่ม อยา่งไรก็ตามคาดว่าโครงการดังกล่าวต้องใช้เวลาก่อนที�จะสามารถลงรายละเอียดได้ เนื�องจากเป�นโครงการขนาดใหญแ่ละอาจ
ต้องรอบรรจุเข้าใน PDP ฉบบัใหมก่่อน ในขณะที�ตามความเห็นเราเชื�อว่าโครงการดังกล่าวหากเกิดขึ�นจริงนา่จะเป�นขนาดที�น้อยกว่า 30GW อยูม่าก โดยอิง
ความต้องการไฟฟ�าในประเทศและประเภทโรงไฟฟ�าซึ�งยังไมต้่องการ solar farm ขนาดใหญใ่นระยะสั�น

ป�จจุบนับรษัิทม ีbacklog ราว 8.5 พนัล้านบาท (ทยอยรับรู้ราว 2-3 ป�) และยังคงเข้ารว่มประมูลงานภาครัฐอยา่งต่อเนื�อง ผู้บริหารประเมิน backlog ใน 1H21
มโีอกาสขึ�นสูร่ะดับ 1.0 หมื�นล้านบาทได้ พรอ้มประเมินป� 2021E รับรู้รายได้ราว 2.8-3.0 พันล้านบาท (เราประเมิน downside จํากัด เนื�องจากประมาณการ
ดังกล่าวของผู้บรหิารรวมรายได้จากโครงการกรุงเทพธนาคมซึ�งมีประเด็นรับรูร้ายได้ล่าช้าเข้ามาเพียง 8-10% เท่านั�น) ในขณะที�ระยะยาวโอกาสในการได้รับ
งานใหมย่งัเป�ดกว้างโดยเฉพาะงานจาก PEA ซึ�งบริษัทมี track record ที�ดี มีงานรอประมูลอีกกว่า 3.0 หมื�นล้านบาทในชว่ง 2021E-2024E
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ข่าวที�เกี�ยวข้อง

อ่านต่อ

มมีมุมองเป�นบวกต่อแนวโนม้การขยายตัวของรายได้และกําไรของบรษัิท โดยยังคงประมาณการกําไรปกติป� 2020E ที�ราว 1.3 พันล้านบาท (-38% YoY)
(4Q20E ประเมนิกําไรปกติที� 416 ล้านบาท +91% QoQ จากกระแสลมทีกลับมาเรง่ตัวในไตรมาสนี� ในขณะที�ป� 2021E ประเมินกําไรปกติที�ราว 2.4 พันล้าน
บาท (+84% YoY) หนนุโดยงาน backlog ที�มากขึ�นและกระแสลมกลับสูภ่าวะปกติหนุนผลประกอบการโรงไฟฟ�าลม

ราคาเป�าหมาย 3.25 บาท อิงวิธี SOTP 1) ธุรกิจ Power producer อิง DCF (WACC 5.7% No TG) ได้มูลค่า 2.90 บาท 2) ธุรกิจ EPC อิงวิธี PER (ใช้ PER 16X
เที�ยบเท่าค่าเฉลี�ยอุตสาหกรรม Construction service ย้อนหลัง 5ป� -1SD) upside คือการได้โครงการใหมเ่พิ�มเติมโดยระยะสั�นรอผลเจรจา 200MW คาดเห็น
ความคืบหนา้ในป� 2021E

อยากลงทนุสาํเรจ็ เป�นเพื�อนกับเรา พรอ้มรบัข่าวสารได้ทกุช่องทางที� 
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ลับเฉพาะเจาะหุ้น
SUSCOคลายล็อกดันดีมานด์ จัด550ล.-ขยายสาขาป�� มยอด

AHเล็งรายได้ป�นี�โตเกิน20% อัพเครื�องจักรรับออเดอร์ใหม่

กัญชงอนาคตใหม่บจ. ลุ้นหุ้นพุ่งเกินเป�า50%

อย.ชี�กลางป�กัญชงมา ชูอาหารเครื�องสําอาง
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