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Utilities Sector  – Overweight News Update 

Nuttapop Prasitsuksant  |  Email: nuttapop.pra@thanachartsec.co.th 

 กกพ. ประกาศผลผูช้นะโครงการ RE Biglot 2.1 
 

 ประกาศรายช่ือผูช้นะการคดัเลือกรบั PPA พลงังานหมุนเวียนรวม 2.1GW … 
 … จากโควตาทัง้หมด 3.6GW ของ ‘RE Biglot’ เฟสสอง 
 GUNKUL และ RATCH มีผลงานโดดเด่นในรอบน้ี 
 เรามองว่ายงัมีความเส่ียงด้านกฎหมายต่อผลการคดัเลือกดงักล่าว 

 

คณะกรรมการกํากบักจิการพลงังาน (กกพ.) ประกาศรายชือ่ผูไ้ดร้บัการเลอืกการรบัซือ้ไฟฟ้าจากพลงังานหมุนเวยีน
รวม 2,145MW ออกมาเมือ่วนัจนัทรท์ีผ่า่นมา แบ่งเป็นโรงไฟฟ้าพลงังานแสงอาทติย ์1,580MW และโรงไฟฟ้าพลงังาน
ลม 565MW โดยโครงการทีไ่ดร้บัคดัเลอืกดงักล่าวถูกกาํหนดใหท้ยอยเริม่ดาํเนินงานเชงิพาณิชยร์ะหวา่งปี 2026-60 
ซึง่การจดัสรรสญัญาซือ้ขายไฟฟ้ารวม 2.1GW น้ีเป็นสว่นหน่ึงของโครงการ RE Biglot ซึง่มโีควตาการรบัซือ้ไฟฟ้า
จากพลงังานหมุนเวยีนรวม 8.8GW (5.2GW สาํหรบัเฟส 1 และอกี 3.6GW สาํหรบัเฟสสอง) เราสรุปประเดน็สาํคญั
จากผลการคดัเลอืก ดงัน้ี 

 GULF ซึง่ไดส้ญัญาซือ้ขายไฟฟ้า (PPA) ในสดัสว่นสงูสดุจากการคดัเลอืก RE Biglot รอบแรกไมไ่ดร้บัการ
คดัเลอืกเพิม่เตมิในรอบน้ี ซึง่เราคาดเป็นเพราะโครงการทีเ่สนอไปทัง้หมดไดร้บัการคดัเลอืกไปแลว้ในรอบแรก 

 แต่หากรวมโครงการทีไ่ดค้ดัเลอืกจาก RE Biglot สองรอบทีผ่า่นมา รวมกาํลงัการผลติตามสญัญา 6.3GW แลว้ 
GULF กย็งัไดร้บัสญัญา PPA ไปแลว้ในปรมิาณสงูสดุที ่ 1.9GW (พลงังานแสงอาทติย ์ 1.4GW และพลงังานลม 
0.5GW) สว่นอนัดบัสองคอื GUNKUL ซึง่เป็นพนัธมติรของ GULF ผา่นการจดัตัง้บรษิทัรว่มกนัเพื่อหาโอกาสการ
ลงทุนโรงไฟฟ้าพลงังานหมนุเวยีน ไดส้ญัญา PPA รวม 1.1GW จากการคดัเลอืกสองรอบ (พลงังานแสงอาทติย ์
670GW และพลงังานลม 474MW) 

 กลุ่มทีท่าํผลงานไดด้กีวา่คาดจากผลการคดัเลอืกรอบน้ีคอื EGCO GPSC และ RATCH หลงัไดส้ญัญา PPA ไป
เพยีง 0/16/27MW ในรอบแรก แต่ในครัง้น้ีไดส้ญัญา PPA ไปถงึ 168/193/363MW ตามลาํดบั 

 กลุ่มทีไ่ดส้ญัญาซือ้ขายไฟฟ้าในรอบน้ีน้อยกวา่คาดคอื BCPG และ BGRIM โดย BCPG ไมไ่ดร้บัการคดัเลอืก
เพิม่เตมิเลยในรอบน้ี หลงัไดส้ญัญา PPA โรงไฟฟ้าพลงังานแสงอาทติยม์าเพยีง 12MW ในรอบแรก สว่น 
BGRIM ไดส้ญัญา PPA มาเพิม่ 51MW ซึง่น้อยกวา่รอบแรกทีไ่ดม้า 281MW อยูอ่ยา่งมนียัสาํคญั 

 ทัง้น้ีหากพจิารณาบรษิทัทีอ่ยูใ่นการทาํบทวเิคราะหข์องเรา กลุ่มทีไ่ดร้บัสญัญา PPA ในปรมิาณน้อยมากรวมจาก
ผลการคดัเลอืกในสองรอบทีผ่า่นมาคอื CKP BPP และ BCPG ซึง่ไดส้ญัญา PPA มา 6MW 7MW และ 12MW 
ตามสญัญากาํลงัการผลติตามลาํดบั 

 อยา่งไรกต็ามเรามองวา่ยงัมคีวามเสีย่งดา้นกฎหมายต่อผลการคดัเลอืกทีป่ระกาศออกมา เน่ืองจากดเูหมอืนวา่
โครงการทีไ่ดร้บัคดัเลอืกในรอบน้ีจะเป็นโครงการทีไ่มผ่า่นการคดัเลอืกในรอบแรก ซึง่ กกพ. เคยออกมาใหข้อ้มลู
ไวว้า่จะจดัสรรโควตา้สญัญา PPA จาํนวน 2.2GW (จากทัง้หมดสอง 3.6GW ของการคดัเลอืกเฟสสองน้ี) ใหก้บั
โครงการทีไ่มผ่า่นการคดัเลอืกในรอบแรกก่อน แต่ภายหลงัรฐัมนตรวีา่การกระทรวงพลงังานมกีารออกมาให้
ความเหน็กบักรณีดงักล่าววา่อาจเป็นวธิกีารคดัเลอืกทีไ่มเ่ป็นธรรม 

 และเน่ืองจากการพจิารณาระเบยีบการคดัเลอืกดว้ยวธิดีงักล่าวยงัไมม่ผีลการวนิิจฉยัจากศาลออกมา เราจงึมองวา่
มคีวามเสีย่งทีผ่ลการคดัเลอืกน้ีอาจถูกเปลีย่นแปลงหากศาลวนิิจฉยัออกมาวา่วธิกีารคดัเลอืกของ กกพ. ในครัง้น้ี
ขดัต่อขอ้กฎหมายหรอืระเบยีบวธิกีารใดๆ 
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Ex 1: Solar PPAs Won By Firms Under Our Coverage  Ex 2: Wind PPAs Won By Firms Under Our Coverage 
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Sources: Energy Regulatory Commission (ERC), Thanachart estimates 

Note: Estimated from announced results by ERC in contracted capacity basis 

 Sources: Energy Regulatory Commission (ERC), Thanachart estimates 

Note: Estimated from announced results by ERC in contracted capacity basis 
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Disclaimers 
 

รายงานฉบบัน้ีจดัทาํโดยบรษิทัหลกัทรพัยธ์นชาต จํากดั (มหาชน) โดยจดัทาํขึน้บนพืน้ฐานของแหล่งขอ้มลูทีด่ทีีส่ดุทีไ่ดร้บัมาและพจิารณาแลว้วา่น่าเชื่อถอื ทัง้น้ีมี
วตัถุประสงคเ์พือ่ใหบ้รกิารเผยแพรข่อ้มลูแก่นกัลงทุนและใชเ้ป็นขอ้มลูประกอบการตดัสนิใจซือ้ขายหลกัทรพัย ์ แต่มไิดม้เีจตนาชีนํ้าหรอืเชญิชวนใหซ้ือ้หรอืขายหรอืประกนั
ราคาหลกัทรพัยแ์ต่อยา่งใด ทัง้น้ีรายงานและความเหน็ในเอกสารฉบบัน้ีอาจมกีารเปลีย่นแปลงแกไ้ขได ้ หากขอ้มลูทีไ่ดร้บัมาเปลีย่นแปลงไป การนําขอ้มลูทีป่รากฏอยูใ่น
เอกสารฉบบัน้ี ไม่วา่ทัง้หมดหรอืบางสว่นไปทาํซ้ํา ดดัแปลง แกไ้ข หรอืนําออกเผยแพรแ่ก่สาธารณชน จะตอ้งไดร้บัความยนิยอมจากบรษิทัก่อน   
 

This report is prepared and issued by Thanachart Securities Public Company Limited (TNS) as a resource only for clients of TNS, Thanachart Capital Public 
Company Limited (TCAP) and its group companies. Copyright © Thanachart Securities Public Company Limited. All rights reserved. The report may not be 
reproduced in whole or in part or delivered to other persons without our written consent.  Investors should use this report as one of many tools in making their 
investment decisions since Thanachart Securities may seek to do other business with the companies mentioned in the report. Thus, investors need to be 
aware that there could be potential conflicts of interest that could affect the report's neutrality. 
 

Recommendation Structure:  
Recommendations are based on absolute upside or downside, which is the difference between the target price and the current market price. If the upside is 
10% or more, the recommendation is BUY. If the downside is 10% or more, the recommendation is SELL. For stocks where the upside or downside is less 
than 10%, the recommendation is HOLD. Unless otherwise specified, these recommendations are set with a 12-month horizon. Thus, it is possible that future 
price volatility may cause a temporary mismatch between upside/downside for a stock based on the market price and the formal recommendation. 
 

For sectors, an “Overweight” sector weighting is used when we have BUYs on majority of the stocks under our coverage by market cap. “Underweight” is used 
when we have SELLs on majority of the stocks we cover by market cap. “Neutral” is used when there are relatively equal weightings of BUYs and SELLs. 
 

Disclosures: 

บรษิทัหลกัทรพัย ์ธนชาต จาํกดั (มหาชน) ทาํหน้าทีเ่ป็นผูด้แูลสภาพคล่อง (Market Maker) และผูอ้อกใบสาํคญัแสดงสทิธอินุพนัธ ์ (Derivative Warrants) โดยปจัจุบนับรษิทัเป็นผู้
ออกและเสนอขาย Derivative Warrants  และบรษิทัจดัทาํบทวเิคราะหข์องหลกัทรพัยอ์า้งองิดงักล่าว จงึมสีว่นไดส้ว่นเสยีหรอืมคีวามขดัแยง้ทางผลประโยชน์ (conflicts of interest) 
นอกจากนี้ นกัลงทุนควรศกึษารายละเอยีดในหนงัสอืชีช้วนของใบสาํคญัแสดงสทิธอินุพนัธด์งักลา่วก่อนตดัสนิใจลงทุน  
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