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ບໍລິສດັ ຜະລິດ ໄຟຟ້າ ລາວ ມະຫາຊນົ (EDL-Gen) ລາຄາເປ້ົາໝາຍ 8,825 ກບີ 

ກາໍໄລສດຸທິຂອງໄຕມາດທີ 3 ຂອງປີ 2013 ສງູຂຶນ້ຫຼາຍ ລາຄາ 6,100 ກບີ 

ພວກເຮົາຍງັໝ ັນ້ໃຈວາ່ ກາໍໄລຂອງບລິໍສດັມທີາ່ອຽ່ງທ່ີດຂີ ຶນ້, ໂດຍກາໍໄລຕ່ໍຮຸນ້ 

(EPS) ໃນລະຫວາ່ງປີ 2013-2014 ຄາດວາ່ຈະຂະຫຍາຍຕວົ ດວ້ຍອດັຕາ

ການຂະຫຍາຍຕວົສະເລຍ່ຕ່ໍປີ (CAGR) 22%, ຍອ້ນກາໍໄລທ່ີສງູຂຶນ້ຈາກ 7 

ເຂື່ອນໄຟຟ້າຂອງບໍລິສດັ ແລະ ການປະກອບສວ່ນໃນກາໍໄລທ່ີສງູຂຶນ້ຈາກການ

ຮວ່ມທຶນ. ພອ້ມດຽວກນັນີ,້ ອດັຕາເງນິປນັຜນົທ່ີສະໝ ໍາ່ສະເໝີ ຊຶ່ງຢູທ່ີ່ 8-9% 

ຕໍ່ ປີ ແລະ ຄວາມອາດສາມາດໃນການຂະຫຍາຍກາໍລງັການຜະລິດຢູ ່ ສ.ປ.ປ. 

ລາວ (ຍອ້ນການລງົທຶນຂອງວສິາຫະກດິໄຟຟ້າລາວ), ເຮດັໃຫພ້ວກເຮົາຍງັຄງົ

ແນະນາໍໃຫ ້“ ຊື ້” ຮຸນ້ນີຢູ້.່ 

ຄວາມຈງິ ແລະ ຕວົເລກ 

 EDL-Gen ໄດລ້າຍງານກາໍໄລສດຸທິໃນໄຕມາດທີ 3 ຂອງປີ 2013 ທ່ີບ່ໍ

ທນັໄດຮ້ບັການກວດສອບໄວຢູ້ທ່ີ່ 376,905 ລາ້ນກບີ (ສງູຂຶນ້ 97% 

ທຽບກບັປີແລວ້ນີ,້ ສງູຂຶນ້ 54% ທຽບກບັໄຕມາດແລວ້ນີ)້, ຍອ້ນກາໍໄລ

ຈາກເຂື່ອນໄຟຟ້າຂອງບໍລິສດັທ່ີມຢີູແ່ລວ້ ເປັນແຮງຂບັເຄື່ ອນຫຼກັ. 

 ຖາ້ບ່ໍລວມເອົາການຂາດທຶນຈາກອດັຕາແລກປຽ່ນທ່ີມເີຖງິ 12,170 ລາ້ນ

ກບີແລວ້, ບໍລິສດັມກີາໍໄລຕ ົນ້ຕໍເຖງິ 389,075 ລາ້ນກບີ (+102% ທຽບ 

ກບັປີແລວ້ນີ,້ +59% ທຽບກບັໄຕມາດແລວ້ນີ)້ ໃນໄຕມາດທີ 3 ຂອງປີ 

2013, ຍອ້ນກາໍໄລທ່ີເພີ່ ມຂຶນ້ຢາ່ງສະໝ ໍາ່ສະເໝີຈາກ 7 ເຂື່ອນໄຟຟ້າທ່ີມ ີ

ຢູແ່ລວ້ ຊຶ່ງເຮັດໃຫລ້າຍໄດຈ້າກການຂາຍໄຟຟ້າປະຈາໍໄຕມາດ ສງູຮອດ 

333,858 ລາ້ນກບີ (ຊຶ່ງເກອືບທາໍລາຍສະຖຕິສິງູສງຸໃນໄຕມາດທີ 3 

ຂອງປີ 2011 ຢູທ່ີ່ 341,066 ລາ້ນກບີ) ແລະ ກາໍໄລທ່ີສງູຈາກການ

ຮວ່ມທຶນ (ໃນ 4 ເຂື່ອນໄຟຟ້າເອກກະລາດ (IPP) ທ່ີໄດໂ້ອນຮຸນ້ມາ). 

ວເິຄາະ 

 ກາໍໄລຕ ົນ້ຕໍຈາກ 7 ເຂື່ອນໄຟຟ້າພະລງັນ ໍາ້ທ່ີມຢີູແ່ລວ້ ໄດຂ້ະຫຍາຍຕວົ

ຢາ່ງເຂັມ້ແຂງເຖງິ 28.5% ທຽບກບັປີແລວ້ນີ ້ແລະ 166% ທຽບກບັໄຕ

ມາດແລວ້ນີໄ້ປຢູ່ທ່ີ 247,623 ລາ້ນກບີ ໃນໄຕມາດທີ 3 ຂອງປີ 2013, 

ຍອ້ນການຜະລິດໄຟຟ້າທ່ີສງູຕາມລະດກູານ ພາຍຫຼງັທ່ີປະລິມານນ ໍາ້ຝນົ

ໄດບ້ນັລສຸະຖຕິສິງູສດຸໃນປີນີ.້ ສງັເກດວາ່ກາໍໄລຕ ົນ້ຕໍໃນ 9 ເດອືນຂອງປີ 

2013 ແມນ່ມເີຖງິ 404,959 ລາ້ນກບີ, ຊຶ່ງກວມເອົາເຖງິ 85% ຂອງ

ການຄາດຄະເນໝດົປີຂອງພວກເຮົາ. 

 ການປະກອບສວ່ນຂອງກາໍໄລທ່ີໄດຈ້າກການຮວ່ມທຶນໄດຫຸຼ້ດລງົເລັກນອ້ຍ 

6.5% ທຽບກບັໄຕມາດແລວ້ນີ ້ ໄປຢູທ່ີ່ 141,452 ລາ້ນກບີໃນໄຕມາດທີ 

3 ຂອງປີ 2013, ຊຶ່ງສວ່ນໃຫຍໄ່ດຮ້ບັການສະໜບັສະໜນູຈາກກາໍໄລ

ຈາກເຂື່ອນ ເທີນ-ຫີນບນູ ແລະ ນ ໍາ້ງ ື່ມ 2. ໃນຂະນະດຽວກນັ, ກາໍໄລໃນ 

9 ເດອືນຂອງປີ 2013 ຈາກ 4 ເຂື່ອນໄຟຟ້າເອກກະລາດທ່ີໄດໂ້ອນຮຸນ້ 
 

ຂ້ໍມນູຫຼກັຊບັ  

ລະຫດັຫຼກັຊບັຢູ່ LSX / Bloomberg EDL-Gen/EDL LS

ຂະແໜງທຸລະກິດ ພະລງັງານ

ລາຄາປິດ (US$, ກບີ) 0.81/6,300

ຈາໍນວນຮຸ້ນຈດົທະບຽນ (ລາ້ນຮຸ້ນ) 1,226.22

ມນູຄາ່ຕະຫຼາດ (ຕືກ້ີບ/ລາ້ນ US$) 7,602.54/962.04

ຕາ່ງປະເທດຖຮືຸ້ນບ່ໍເກີນ/ຕວົຈງິ (%) 20%/13.98%

ລາຄາສງູສດຸ/ຕ ໍາ່ສຸດພາຍໃນ 52 ອາທິດ (ກບີ) 7,000/5,000

ປະລມິານຊື້-ຂາຍຮຸ້ນສະເລຍ່ຕໍ່ ວນັ (1,000 ຮຸນ້) 47.17

ຮຸນ້ທ່ີເຄື່ ອນໄຫວໃນຕະຫຼາດ (%) 13.98

Beta  1.09

ຜູ້ຖຮື ຸນ້ລາຍໃຫຍ ່  

ລດັວິສາຫະກິດໄຟຟ້າລາວ 75.00%

Ratch-Lao Service 6.46%

RH International (Singapore) 2.88%

ທະນາຄານການຄາ້ຕາ່ງປະເທດລາວມະຫາຊນົ 2.68%

ແຫ່ຼງຂ້ໍມນູ: http:www.eldgen.com.la  

ການປ່ຽນແປງລາຄາ (%)  

 1M 2M 12M 

ທຽບກບັຕວົຮຸ້ນເອງ 34.68 33.60 67.00 

ທຽບກບັ LSX 37.02 37.19 38.49 

 

 

 

 

 

 

 

 

ຄວາມເປັນມາຂອງບໍລສິດັ  

EDL-Gen ເປັນເຈ້ົາຂອງ/ເປັນຜູ້ບໍລິຫານຊບັສິນເຂື່ອນໄຟຟ້າທງັໝດົທ່ີ

ແຍກອອກຈາກ EDL 

ໝາຍເຫດ:  

ບໍລິສດັຫຼກັຊບັ ທຄຕລ-ກທ ຈາໍກດັ ເປັນຜູ້ຄ ໍາ້ປະກນັການຈດັຈາໍໜ່າຍຮຸ້ນ 

EDL-Gen. ບໍລິສດັຫຼກັຊບັ ທຄຕລ-ກທ ຈາໍກດັ ເປັນບໍລສິດັຮ່ວມທຶນລະ 

ຫວ່າງທະນາຄານ BCEL ແລະ ບໍລິສດັຫຼກັຊບັ KT-ZMICO (ປະເທດ

ໄທ).  

 

Patcharin Karsemarnuntana 

KT ZMICO Research 

Indochina Energy 

Patcharink@ktzmico.com 

+66 02 695-5837 
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ມາ ແມນ່ມເີຖງິ 348,708 ລາ້ນກບີ, ຊຶ່ ງກວມເອົາ 89% ຂອງການຄາດຄະເນໝດົປີຂອງພວກເຮົາ. 

 ອດັຕາສວ່ນກາໍໄລສດຸທິໃນໄຕມາດທີ 3 ຂອງປີ 2013  ທຽບປີຕ່ໍປີ ແລະ ໄຕມາດຕ່ໍໄຕມາດ ຕາ່ງກໍໍ່ສງູຢູທ່ີ່ 85%  

ຍອ້ນລາຍໄດຈ້າກການຂາຍໄຟຟ້າຂອງ 7 ເຂື່ອນໄຟຟ້າທ່ີມຢີູແ່ລວ້ທ່ີສງູຂຶນ້ ແລະ ຄາ່ໃຊຈ້າ່ຍທ່ີສາມາດຄວບຄມຸໄດ.້ 

 ຍອ້ນກາໍໄລຕ ົນ້ຕໍໃນ 9 ເດອືນຂອງປີ 2013 ທ່ີມເີຖງິ 753,667 ລາ້ນກບີ ແລະ ກາໍໄລສດຸທິ ໃນ 9 ເດອືນ ຂອງປີ 

2013 ທ່ີມເີຖງິ 787,578 ລາ້ນກບີ ໄດກ້ວມເອົາເຖງິ 87% ແລະ 91% ຂອງການຄາດຄະເນໝດົປີຂອງພວກເຮົາ

, ພວກເຮົາເຊື່ ອວາ່ການຄາດຄະເນໝດົປີຂອງພວກເຮົາອາດຈະບນັລເຸປ້ົາໝາຍ ໂດຍຍງັມຄີວາມສຽ່ງບາງຈາໍນວນທ່ີ

ສງູຂຶນ້ເຊັ່ ນດຽວກນັ.  

 

 
 

ການເງນິ ແລະ ການປະເມນີຜນົ 

ທ້າຍປີ ວນັທີ 31 ທນັວາ 2011 2012 2013E 2014E 

ລາຍຮບັ (ລາ້ນກບີ) 887,634 913,103 1,182,606 1,227,918 

ກາໍໄລສດຸທິ (ລາ້ນກບີ) 563,568 602,469 864,973 901,721 

ກາໍໄລຕ່ໍຮຸ້ນ (EPS) (ກບີ) - weighted 681.76 590.08 705.40 735.37 

EPS (ກບີ) - FD 648.83 491.32 705.40 735.37 

ການຂະຫຍາຍຕວົຂອງ EPS (%) na. (24.3) 43.6 4.2 

ເງນັປນັຜນົຕ່ໍຮຸ້ນ (ກບີ) 497.97 450.00 529.05 551.53 

ມນູຄາ່ຕາມບນັຊີ (ກບີ) 4,512.41 4,560.64 4,736.99 4,920.83 

     

ທ້າຍປີວນັທີ 31 ທນັວາ 2011 2012 2013E 2014E 

ລາຄາຕ່ໍກາໍໄລ (PER) (ເທ່ົາ) 10.4 13.7 8.9 8.6 

ລາຄາຕ່ໍມນູຄາ່ຕາມບນັຊີ (PBV) (ເທ່ົາ) 1.5 1.5 1.3 1.3 

ອດັຕາສວ່ນ ມນູຄາ່ບໍລິສດັ/ກາໍໄລກອ່ນຫກັດອກເບຍ້, ອາກອນ, ຄາ່ຫຼຸຍ້ຫຽ້ນ 

ແລະ ຄາ່ເຊື່ອມມນູຄາ່ (EV/EBITDA) (ເທ່ົາ) 

 

7.4 

 

6.7 

 

7.5 

 

7.0 

ອດັຕາເງນິປນັຜນົ (%) 7.9 7.1 8.4 8.8 

ລາຍໄດຜູ້ຖ້ຮື ຸນ້ (ROE) (%) 17.2 12.7 15.2 15.2 

Net Gearing (%) 24.0 15.8 8.7 4.3 
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ຕາຕະລາງທີ 1: ຜນົກາໍໄລຂອງໄຕມາດທີ 3 ປີ 2013 

 

 

ສະຫຼຸ ບທາງການເງນິ 

ຫວົໜ່ວຍ: ລ້ານກີບ 

 

3Q12 

 

2Q13 

 

3Q13 

 

%YoY 

 

%QoQ 

 

9M13 

 

% YoY 

 

2013E 

 

%YoY 

YTD  

(% 13E) 

ຍອດຂາຍໄຟຟ້າ 272,355 173,220 333.858 22.6 92.7 648,426 6.4 788,859 1.2 82.2 

ຕ ົນ້ທຶນ (46,503) (50,437) (48.916) 5.2 (3.0) (147,058) 8.5 (199,160) 7.1 73.8 

ກາໍໄລຂ ັນ້ຕ ົນ້ 225,852 122,783 284,942 26.2 132.1 501,368 5.8 589,699 (0.7) 85.0 

ກາໍໄລຈາກການຮ່ວມທຶນ  151,338 141,452 Na (6.5) 348,708 Na 390,066 269.4 89.4 

ລາຍໄດ້ຈາກເງນິປນັຜ ົນ        2,636 nm 0.0 

ລາຍໄດ້ອື່ ນໆ 446 2,067 1,847 314.1 (10.6) 4,810 55.6 1,045 (77.3) 460.1 

ກາໍໄລຈາກອ ັດຕາແລກປ່ຽນ (1,165) 342 (12,170) 944.6 Nm 33,911 1,202 0 (100.0) Nm 

ລາຍຮບັທງັໝດົ 271,636 326,967 464,987 71.2 42.2 1,035,855 68.4 1,182,606 29.5 87.6 

ກາໍໄລກອ່ນຫັກຄ່າໃຊ ້ຈາ່ຍ 225,133 276,530 416,071 84.8 50.5 888,797 85.4 983,446 35.3 90.4 

ຄ່າໃຊຈ້າ່ຍໃນການດາໍເນີນງານ (13,682) (20,287) (17,311) 26.5 (14.7) (52,715) 16.1 (60,870) (1.6) 86.6 

ກາໍໄລກອ່ນຫັກດອກເບ້ຍ ແລະ 

ອາກອນ 

211,451 256,243 398,760 88.6 55.6 836,082 92.7 922,576 38.7 90.6 

ດອກເບຍ້ (9,787) (6,939) (9,541) (2.5) 37.5 (25,443) (8.7) (32,469) (9.0) 78.4 

ອາກອນກາໍໄລ (10,065) (4,555) (12,314) 22.3 170.3 (23,061) 12.5 (25,134) (7.3) 91.8 

ກາໍໄລສຸດທິຂອງປີ 191,599 244,749 376,905 96.7 54.0 787,578 104.2 864,973 43.6 91.1 

ກາໍໄລຕ່ໍຮຸ້ນ (EPS) - (FD)* 156.25 199.60 307.37 96.7 54.0 642.28 69.4 705.40 43.6 91.1 

ອດັຕາສ່ວນກາໍໄລຂ ັນ້ຕ ົນ້ (%)** 82.9 70.9 85.3   77.3  76.8   

ອດັຕາສ່ວນ EBITDA (%) 92.3 91.4 94.3   92.5  92.2   

ອດັຕາສ່ວນກາໍໄລສຸດທິ (%) 70.5 74.9 81.1   76.0  73.1   

ອດັຕາສ່ວນລາຍໄດຜ້ ູ້ຖືຮ ຸ້ນ (ROE)(%)      16.6 17.1 26.3   18.1  15.2   

ອດັຕາສ່ວນດອກເບຍ້/ສ່ວນຂອງຜູ້ຖື

ຮຸ້ນ(ເທ່ົາ) 

0.2 0.1 0.1   0.1  0.2   

ໝາຍເຫດ: * ຕວົເລກຕ່ໍຮ ຸນ້ແມນ່ອີງຕາມຈາໍນວນຮຸ້ນ 1,226.22 ລ້ານຮຸ້ນ 

         ** ອດັຕາສ່ວນກາໍໄລຂ ັນ້ຕ ົນ້ = ກາໍໄລຈາກການດາໍເນີນງານ / ຍອດຂາຍໄຟຟ້າ 

ແຫຼ່ງຂໍ້ມນູ : KTZmico Research 

 

 

 

 

 

 

  


