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ìÚ­ó 1 ÉóÂ 14 

 ACE (ACE TB) 
 ÛâÉ. Āî®ÛāÌæúØ ÅæöÚ ÿîĆÚÿÚîä°ÉöĈ   

Current  Previous  IPO Price 2020  TP Exp Return  THAI CAC CG 2018 

-- -- 4.40  4.20  -4.5% N/A N/R 

 

Consolidated earnings  

 

Ýú­ÜäñÂîÛÂóäāäÈăàà­óîÚóÅÖăÂæ 
Ýú­îîÂìæòÂØäòßã° ACE 
ÉČóÚèÚìù­Ú IPO (æ­óÚìù­Ú) 1,018 æ­óÚìù­Ú  ACE ÿÜĆÚÝú­ÜäñÂîÛÂóäāäÈăàà­óËòĈÚÚČó ØöćâöÅèóâëóâóä×ĂÚÂóäÛäõìóäÉòÕÂóä

āäÈăàà­óìæóÂìæóãÜäñÿáØăÕ­îã¬óÈâöÜäñëõØÙõáóß Āæñâöâóä°ÉõĈÚÿßõćâÃ÷ĈÚ
Ö¬îÿÚøćîÈ ÅóÕÛäõêòØÉñâöÂČóæòÈÝæõÖăàà­óÿßõćâÉóÂÜòÉÉùÛòÚÿÂøîÛ Ɨ ÿØ¬óÖòè ÿÜĆÚ 
ƚƗƗ MW áóãĂÚÜö ƘƖƘƘ ìæòÂą ÉóÂāÅäÈÂóäĂìâ¬ØòĈÈāäÈăàà­óËöèâèæ VSPP, 
SPP Hybrid ĀæñāäÈăàà­óÃãñËùâËÚ ìóÂÂóäÕČóÿÚõÚÈóÚÿÜĆÚăÜÖóâĀÝÚ ÅóÕ
è¬óÂČóăäÜÂÖõĂÚÜö ƘƖƗƟ ÉñāÖ Ɯƞ.ƙ% ĀæñāÖÿÊæöćã ƚƜ.Ɲ% ĂÚ 3 ÜöÃ­óÈìÚ­ó (2019-
2022) (CAGR) ÿäóÜäñÿâõÚäóÅóÿìâóñëâÖóâÜòÉÉòãßøĈÚÑóÚÜö ƘƖƘƖ (ìæòÈÿßõćâ
ØùÚ) Øöć  ƚ.ƘƖ  ÛóØ āÕãèõÙö SOTP ØòĈÈÚöĈ âö Upside ÉóÂāÅäÈÂóäĂÚîÚóÅÖØöćăâ¬ăÕ­
äèâăè­ĂÚÜäñâóÔÂóä ÉóÂÿÜ­óìâóãÃîÈÛäõêòØØöćÉñÿßõćâÂČóæòÈÝæõÖÿÜĆÚäñÕòÛ 
Ɨ,ƖƖƖ MW áóãĂÚÜö ƘƖƘƚ āÕãìóÂăÕ­ÂČóæòÈÝæõÖÿßõćâ ƗƖƖ MW ÅóÕäóÅó
ÿÜ­óìâóãÉñÿßõćâäóè Ɨ ÛóØ 
ÛäõìóäÉòÕÂóäāäÈăàà­óìæóÂìæóãÜäñÿáØăÕ­îã¬óÈâöÜäñëõØÙõáóß 
ÛäõêòØâöÜäñëÛÂóäÔ°ĀæñÅèóâÿËöćãèËóÎĂÚÂóäÕČóÿÚõÚÈóÚāÅäÈÂóäāäÈăàà­óâóÚóÚ
Âè¬ó ƞ Üö ëóâóä×ÛäõìóäāäÈăàà­óîã¬óÈâöÜäñëõØÙõáóßÕöÃ÷ĈÚÿäøćîãą āÕãāäÈăàà­óë¬èÚ
ĂìÎ¬ÃîÈÛäõêòØâöîòÖäóÅèóâßä­îâÉ¬óãăà (Availability factor) ĂÚË¬èÈÜö ƘƖƗƝ-ƗH19 
îãú¬ĂÚäñÕòÛëúÈ ƟƜ-ƟƟ% ĀæñâöÅ¬óÅèóâä­îÚ (Plant heat rate) ÖČćó ÂîÜäÂòÛÂóäÛäõìóä
ÉòÕÂóäÕ­óÚèòÖ×ùÕõÛÿËøĈîÿßæõÈ Ì÷ćÈâöÅèóâßä­îâÉóÂÅèóâä¬èââøîÂòÛÙùäÂõÉĂÚÿÅäøîÃîÈ
Âæù¬âØäÈÿâÖÖó Ì÷ćÈÿÜĆÚÝú­×øîìù­ÚĂìÎ¬ÃîÈÛäõêòØ ëñØ­îÚĂÚÖ­ÚØùÚÿËøĈîÿßæõÈĀæñÖ­ÚØùÚ 
O&M Ö¬îìÚ¬èãØöćæÕæÈÿäøćîãą ÖòĈÈĀÖ¬Üö ƘƖƗƝ ĀæñÛäõêòØâöÿÜ­óìâóãØöćÉñæÕÖ­ÚØùÚ
ÿËøĈîÿßæõÈîöÂ ƛ-Ɨƛ% ĀæñÖ­ÚØùÚ O&M 15-25% ÉóÂÜòÉÉùÛòÚ ĂÚË¬èÈ Ƙ-ƙ ÜöÃ­óÈìÚ­ó  
ÂČóæòÈÝæõÖØöćâöëòÎÎó PPA ĂÚâøî ĀæñÉñÃãóãÖòèÖ¬îÿÚøćîÈĂÚ ƙ-ƚ ÜöÃ­óÈìÚ­ó  
Âæù¬â ACE âöāÅäÈÂóäāäÈăàà­óÜòÉÉùÛòÚØöćÕČóÿÚõÚÂóäĀæ­è Ɨƙ āÅäÈÂóä ÂČóæòÈÝæõÖäèâ 
ƘƗƗ MW āÕãĂÚË¬èÈ ƗH19 ëòÕë¬èÚäóãăÕ­ ƟƜ% âóÉóÂÂóäÃóãĂì­Âàá.Āæñ ÂàÝ. 
áóãĂÖ­ëòÎÎó PPA ĀæñÜòÉÉùÛòÚâöāÅäÈÂóäØöćîãú¬äñìè¬óÈßòÓÚó Ɵ āÅäÈÂóä ÂČóæòÈÝæõÖ
äèâ ƗƖƗ MW ĀæñāÅäÈÂóäØöćîãú¬äñìè¬óÈÃîÅøÚëòÎÎó PPA ƗƖ āÅäÈÂóä äèâÂČóæòÈ
ÝæõÖ ƟƟ MW āÕãÉñØãîã COD ĂÚË¬èÈ ƙ ÜöÃ­óÈìÚ­ó  
ÂČóăäÜÂÖõË¬èÈ ƙ ÜöØöćÝ¬óÚâóāÖëúÈ ĀæñÖ¬îÿÚøćîÈâóÜöÚöĈ Āæñ ƙ ÜöÃ­óÈìÚ­óÅóÕāÖ
ÿÊæöćã ƚƗ.Ɯ% Ö¬îÜö  (CAGR) 
ĂÚË¬èÈ ƙ ÜöØöćÝ¬óÚâó (2016-2018) ÂČóăäÜÂÖõāÖÖ¬îÿÚøćîÈÉóÂāäÈăàà­óĂìâ¬ĀæñÂóä
ÜäòÛÜäùÈÜäñëõØÙõáóßÂóäÝæõÖ ÅóÕè¬óÜö ƘƖƗƟ ÉñāÖÖ¬îÿÚøćîÈîöÂ Ɯƞ.ƙ% āÕã ƘH19 Éñ
ÿßõćâ H-H ĀæñÅóÕÜö ƘƖƘƖ-ƘƖƘƘ ãòÈîãú¬ĂÚØõéØóÈÃóÃ÷ĈÚ ÉóÂÜòÉÉòãìÚùÚìæòÂą (1) Âóä
ÜäòÛÜäùÈÜäñëõØÙõáóßÂóäÝæõÖÖ¬îÿÚøćîÈäèâÂóäæÕÖ­ÚØùÚÿËøĈîÿßæõÈĀæñÅ¬óĂË­É¬óã O&M 
(2) îòÖäóÕîÂÿÛöĈãÿÈõÚÂú­ÙÚóÅóäßóÔõËã°ÉñæÕæÈ ìæòÈÿÃ­óÉÕØñÿÛöãÚĂÚÖæóÕð ĂÚ 
ƚQ19 Āæñ (3) Âóäÿäõćâ COD ÃîÈāäÈăàà­óĂìâ¬ą ìæòÈăÕ­æÈÚóâ PPA ÖóâĀÝÚ 
éòÂãáóßÂóäÿßõćâÂČóæòÈÝæõÖĂÚîÚóÅÖ ÖóâÂóäÃãóãÖòèÃîÈÅèóâÖ­îÈÂóäĂË­
ăàà­óĂÚáúâõáóÅ ĀæñÚāãÛóãäòÑëÚòÛëÚùÚßæòÈÈóÚØÕĀØÚ 
ÙùäÂõÉāäÈăàà­óãòÈâöéòÂãáóßÿÖõÛāÖ ÉóÂÅèóâÖ­îÈÂóäĂË­ăàà­óĂÚÜäñÿØéĀæñØòćèāæÂ
ÿßõćâÖ¬îÿÚøćîÈ ĀæñÿØäÚÕ°ÃîÈāæÂÖ¬óÈą ÿË¬Ú Decarbonization, Electricfication ÉñÿÜĆÚ
ÜòÉÉòãëÚòÛëÚùÚÅèóâÖ­îÈÂóäĂË­ăàà­ó āÕãÿÊßóñāäÈăàà­óØöćâóÉóÂßæòÈÈóÚìâùÚèöãÚ 
ØòĈÈÚöĈ ĀÝÚßòÓÚóÂČóæòÈÝæõÖăàà­óÃîÈÜäñÿØéăØã Üö ƘƖƗƞ-ƘƖƙƝ (PDP 2018) áóÅäòÑ
âöÿÜ­óÿßõćâëòÕë¬èÚßæòÈÈóÚìâùÚÿèöãÚÿÜĆÚ ƙƘ% ĂÚÜö ƘƖƙƝ ÉóÂ Ɨƙ% ĂÚÜö ƘƖƗƞ 
(ëòÕë¬èÚØöćăâ¬äèâāäÈăàà­óßæòÈÚČĈó) āÕãāäÈăàà­óßæòÈÈóÚßæòÈÈóÚìâùÚÿèöãÚÉñÿÜĆÚ
ëòÕë¬èÚëúÈëùÕÃîÈÂČóæòÈÂóäÝæõÖØöćÿÂõÕÃ÷ĈÚĂìâ¬  
ÜäñÿâõÚäóÅóÿÜ­óìâóãÖóâßøĈÚÑóÚÜö ƘƖƘƖ Øöć  ƚ.ƘƖ ÛóØ  
ÿäóÜäñÿâõÚäóÅóÿìâóñëâÖóâÜòÉÉòãßøĈÚÑóÚÃîÈìù­Ú ACE Üö ƘƖ20 (ìæòÈÿßõćâØùÚ) Øöć  
4.20 ÛóØ āÕãèõÙö Sum-of-the-Parts (SOTP) äèââúæÅ¬óÉóÂāÅäÈÂóäāäÈăàà­óØöć
ÕČóÿÚõÚÂóäĀæ­èĀæñîãú¬äñìè¬óÈÂóäÂ¬îëä­óÈĀæñßòÓÚóØöćâöëòÎÎóÃóãăàà­ó (PPA) Āæñ
ØöćâöāîÂóëëúÈØöćÉñăÕ­ PPA ØòĈÈÚöĈ âö Upside ÉóÂāÅäÈÂóäĂÚîÚóÅÖØöćăâ¬ăÕ­äèâăè­ĂÚ
ÜäñâóÔÂóä ÉóÂÿÜ­óìâóãÃîÈÛäõêòØØöćÉñÿßõćâÂČóæòÈÝæõÖÿÜĆÚäñÕòÛ Ɨ,ƖƖƖ MW áóãĂÚ
Üö ƘƖƘƚ āÕãìóÂăÕ­ÂČóæòÈÝæõÖÿßõćâ ƗƖƖ MW ÅóÕäóÅóÿÜ­óìâóãÉñÿßõćâäóè Ɨ ÛóØ  

âúæÅ¬óìù­ÚØöćÖäóăè­ (ÛóØ) 0.50 
äñãñÂóäÉîÈÌøĈî  1,4-7 ß.ã.ƗƟ 
èòÚØöćÿäõćâØČóÂóäÌøĈîÃóã 13 ß.ã.ƗƟ 
ØöćÜä÷ÂêóØóÈÂóäÿÈõÚ Ûæ.ØäõÚöÖöĈ ÉČóÂòÕ (TNITY)  
Ýú­ÉòÕÂóäÂóäÉòÕÉČóìÚ¬óãĀæñäòÛÜäñÂòÚÂóäÉČóìÚ¬óã                SCBS, TNITY 
Sector Energy 

 

Consolidated earnings      

(Bt mn)  2018 2019E 2020E 2021E 

Normalized profit   551 928 1,173 1,591 

Net profit  547 842 1,173 1,591 

EPS (Bt)-Norm 0.06 0.09 0.12 0.16 

EPS (Bt) 0.06 0.08 0.12 0.16 

%  EPS growth  63.9 38.6 39.4 35.7 

DPS (Bt) 0.00 0.00 0.03 0.04 

BV/share (Bt) 0.61 0.91 0.99 1.11 

EV/EBITDA (x)* 30.9 27.2 23.7 18.3 

PER (x) ð Norm* 73.1 48.3 38.2 28.1 

PER (x)* 73.7 53.2 38.2 28.1 

PBV(x)* 7.2 4.9 4.4 4.0 

Dividend yield (%)* 0.0 0.0 0.7 0.9 

ROE (%) 9.9 10.1 11.6 14.1 

No. of shares- full dilution  10,176 10,176 10,176 10,176 

Par (Bt) 0.50 0.50 0.50 0.50 

Source: Company data, FSS estimates  

* Note: All multiples are based on IPO  price at 4.4 Baht 

 

หมายเหตุ : ÛäõêòØìæòÂØäòßã° àõÚòÚÿÌöã ăÌäòë ÉČóÂòÕ (âìóËÚ) 
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ACE (ACE TB) 

 

 

  æòÂêÔñÂóäÜäñÂîÛÙùäÂõÉ  

ÙùäÂõÉìæòÂÝæõÖĀæñÉČóìÚ¬óãăàà­ó  

ÛäõêòØ Āî®ÛāÌæúØ ÅæöÚ ÿîĆÚÿÚîä°ÉöĈ ÉČóÂòÕ (âìóËÚ) (Û́äõêòØðµ ìäøî ÁCEµ) ÜäñÂîÛÙùäÂõÉìæòÂāÕãÂóä×øîìù­ÚĂÚÛäõêòØîøćÚ 

(Holding Company) ØöćÜäñÂîÛÙùäÂõÉÝæõÖĀæñÉČóìÚ¬óãăàà­óĀæñăîÚČĈó ĀæñÙùäÂõÉîøćÚØöćëÚòÛëÚùÚìäøîÿÂöćãèÿÚøćîÈ   

Ô èòÚØöć 30 âõ×ùÚóãÚ 2562 Âæù¬âÛäõêòØð âöāÅäÈÂóäāäÈăàà­ó Ì÷ćÈÚòÛäèâāÅäÈÂóäØöćÿÜõÕÕČóÿÚõÚÂóäÿËõÈßóÔõËã° (COD) Āæ­è āÅäÈÂóä

Øöćîãú¬äñìè¬óÈÂóäßòÓÚó ĀæñāÅäÈÂóäØöćîãú¬äñìè¬óÈÂóäÃîÅøÚëòÎÎóÌøĈîÃóãăàà­ó (PPA) āÕãĀÛ¬ÈÿÜĆÚ  

1. āÅäÈÂóäØöćÿÜõÕÕČóÿÚõÚÂóäÿËõÈßóÔõËã° (COD) Āæ­è ÉČóÚèÚ 13 āÅäÈÂóä ăÕ­ĀÂ¬ 

- āÅäÈÂóäāäÈăàà­óËöèâèæ (VSPP-Biomass) 9 āÅäÈÂóä 

- āÅäÈÂóäāäÈăàà­óÂ®óÌÙääâËóÖõ (SPP-Cogeneration) 1 āÅäÈÂóä 

- āÅäÈÂóäāäÈăàà­óÃãñËùâËÚ (VSPP-MSW) 1 āÅäÈÂóä Āæñ 

- āÅäÈÂóäÝæõÖăàà­óÉóÂßæòÈÈóÚĀëÈîóØõÖã°ØöćÖõÕÖòĈÈÛÚìæòÈÅó (ā́ÅäÈÂóä Solar Rooftopµ) 2 āÅäÈÂóä 

2. āÅäÈÂóäØöćîãú¬äñìè¬óÈÂóäßòÓÚó ÉČóÚèÚ 9 āÅäÈÂóä ăÕ­ĀÂ¬ 

- āÅäÈÂóäāäÈăàà­óáóãĂÖ­āÅäÈÂóäÝæõÖăàà­óÉóÂßæòÈÈóÚìâùÚÿèöãÚĂÚĀÛÛ SPP Hybrid Firm Üö ƘƖƗƝ äèâ 4 āÅäÈÂóä 

- āÅäÈÂóäāäÈăàà­óÃãñËùâËÚ (VSPP-MSW) ÉČóÚèÚ 1 āÅäÈÂóä 

- āÅäÈÂóä Solar Rooftop ÉČóÚèÚ 2 āÅäÈÂóä Āæñ 

- āÅäÈÂóä Solar Farm 2 āÅäÈÂóä 

3 āÅäÈÂóäØöćîãú¬äñìè¬óÈÂóäÃîÅøÚëòÎÎóÌøĈîÃóãăàà­ó ÉČóÚèÚ 10 āÅäÈÂóä ăÕ­ĀÂ¬ 

- āÅäÈÂóäØöćăÕ­äòÛÂóäÖîÛÖÂæÈÅøÚëòÎÎóÌøĈîÃóãăàà­ó (PPA) ÉóÂ Âàá. Āæ­èĀæñîãú¬äñìè¬óÈÂóäßõÉóäÔóä¬óÈ  ëòÎÎóÌøĈî

Ãóãăàà­ó (PPA) āÕã ÂÂß. 1 āÅäÈÂóä 

- āÅäÈÂóäØöćăÕ­äòÛÅČóËöĈÃóÕÖÂæÈÅøÚëòÎÎóÌøĈîÃóãăàà­ó (PPA) ÉóÂîÚùÎóāÖÖùæóÂóäĀæ­èĀæñîãú¬äñìè¬óÈÂóäÿÉäÉó

äóãæñÿîöãÕÃîÈëòÎÎóÂòÛ Âàá. ÉČóÚèÚ 8 āÅäÈÂóä 

- āÅäÈÂóäØöćîãú¬äñìè¬óÈÂóäÃîÅøÚëòÎÎóÌøĈîÃóãăàà­ó (PPA) Ì÷ćÈîãú¬äñìè¬óÈÂóäßõÉóäÔóāÕãéóæÜÂÅäîÈÂæóÈ ÉČóÚèÚ 1 

āÅäÈÂóä 

āÅäÈÂóäāäÈăàà­óØöćÕČóÿÚõÚÂóäĀæ­èĂÚÜòÉÉùÛòÚ Ɨƙ āÅäÈÂóä âöÂČóæòÈÝæõÖÖõÕÖòĈÈäèâ ƘƗƗ.Ɨƞ MW ĀÛ¬ÈÿÜĆÚ (1) 

āÅäÈÂóäāäÈăàà­óËöèâèæ Ɵ āÅäÈÂóä äèâ ƞƟ.Ɨ MW ÃóãăàĀÂ¬Âàá. ĂÚäúÜĀÛÛÃîÈëòÎÎóÌøĈîÃóãăàà­ó (PPA) ÉóÂ

Ýú­ÝæõÖÃÚóÕÿæĆÂâóÂ (VSPP) îóãùëòÎÎó Ɨƛ-ƗƜ Üö (2) āÅäÈÂóäāäÈăàà­óÂ®óÌÙääâËóÖõÜäñÿáØ SPP-Cogeneration 1 

āÅäÈÂóä ÂČóæòÈÝæõÖÖõÕÖòĈÈ ƗƗƚ.ƚ MW ÃóãăàĀÂ¬ÂàÝ. îóãùëòÎÎó PPA Ƙƛ Üö (3) āÅäÈÂóäāäÈăàà­óÃãñËùâËÚ (MSW) Ɨ 

āÅäÈÂóä ÂČóæòÈÝæõÖÖõÕÖòĈÈ Ɯ MW ÃóãăàĀÂ¬Âàá. ëòÎÎó PPA ƛ ÜöĀæñÖ¬îÅäòĈÈæñ ƛ Üö Āæñ (4) āÅäÈÂóäÝæõÖăàà­óÉóÂ

ĀëÈîóØõÖã°ÛÚìæòÈÅó (Solar Rooftop) Ƙ āÅäÈÂóä ÂČóæòÈÝæõÖäèâ Ɨ.Ɲ MW ÃóãăàĀÂ¬ÿîÂËÚ îóãùëòÎÎó Ƙƛ Üö  

ĂÚË¬èÈ 1H19 âöäóãăÕ­ÉóÂÂóäÃóãăàĂì­ĀÂ¬ Âàá. Āæñ ÂàÝ. ÿÜĆÚëòÕë¬èÚ ƛƛ.Ɨ% Āæñ ƚƖ.Ɲ% ÖóâæČóÕòÛ  

ëòÕë¬èÚäóãăÕ­ÖóâÜäñÿáØæúÂÅ­ó ƗHƗƟ                        ëòÕë¬èÚäóãăÕ­ÃóãăàÖóâÜäñÿáØāäÈăàà­ó 2018 

    
    

     
   

      
  

 

Biomass
    

SPP Co-Gen 
41%

MSW
   

Solar&others 
0%

 
Source: Company Data                   Source: Company Data 
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āÅäÈÂóäāäÈăàà­óØöćÕČóÿÚõÚÂóäĂÚÜòÉÉùÛòÚ 

āÅäÈÂóä ØöćÖòĈÈ ÜäñÿáØ / 
ÿËøĈîÿßæõÈ 

ÂČóæòÈÂóäÝæõÖ
ÖõÕÖòĈÈ (MW) 

ÜäõâóÔăàà­ó
ÿëÚîÃóã (MW) COD 

āäÈăàà­óÛ­óÚÛ÷È 
(ÁCP1µ) 

ËæÛùäö VSPP · Ëöèâèæ 9.90 Âàá.: 8.00 
IU: 0.46 

24 ÿâ.ã.2012 

āÅäÈÂóäāäÈăàà­ó
āßÚØîÈ (ÁCP2µ) 

ä­îãÿîĆÕ VSPP · Ëöèâèæ 9.90 Âàá.: 8.00 
IU: 0.54 

4 âõ.ã.2013 

āÅäÈÂóäāäÈăàà­ó
Û¬îßæîã (ÁCP3µ) 

ÂóÎÉÚÛùäö VSPP · Ëöèâèæ 9.90 Âàá.: 8.00 16 ë.Å. 2017 

āÅäÈÂóäāäÈăàà­óéäö
ÿËöãÈĂìâ¬ 
(ÁLCP1µ) 

ìÚîÈÅóã VSPP · Ëöèâèæ 9.90 Âàá.: 8.00 26 Ù.Å.2013 

āÅäÈÂóäāäÈăàà­óëõ
äõÚÙä (ÁLCP2µ) 
 

îùÛæäóËÙóÚö VSPP · Ëöèâèæ 9.90 Âàá.: 8.00 14 ëõÈìóÅâ 2015 

āÅäÈÂóäāäÈăàà­ó
ÖóÚö (ÁAPP1µ) 

ëùäõÚØä° VSPP · Ëöèâèæ 9.90 Âàá.: 8.00 
IU: 0.46 

30 ÖùæóÅâ 2012 

āÅäÈÂóäāäÈăàà­ó
āËÅËòã (ÁAPP2µ) 

ÚÅääóËëöâó VSPP · Ëöèâèæ 9.90 Âàá.: 8.00 
IU: 0.86 

16 âÂäóÅâ 2013 

āÅäÈÂóäāäÈăàà­óÚČĈó
ßîÈ (ÁAP1µ) 

ÃîÚĀÂ¬ VSPP · Ëöèâèæ 9.90 Âàá.: 8.00 
IU: 0.76 

2 ß.Å.2012 

āÅäÈÂóäāäÈăàà­ó
ÿ×õÚ (ÁBA1µ) 

æČóÜóÈ VSPP · Ëöèâèæ 9.90 Âàá.: 8.00 9 Â.Å. 2014 

āÅäÈÂóäāäÈăàà­ó 
SPP ÿÂóñÃÚùÚ 
(ÁAA1µ) 

ÊñÿËõÈÿØäó SPP · Â®óÌÙääâËóÖõ 114.35 ÂàÝ.: 90.00 
IU: 2.00 

10 Â.ß.2017 

āÅäÈÂóäāäÈăàà­ó 
MSW ÃîÚĀÂ¬Ú 
(ÁLCP3µ)  

ÃîÚĀÂ¬Ú VSPP · ÃãñËùâËÚ 6.00 Âàá.: 4.50 29ß.ã.2016 

āÅäÈÂóä Solar 
Rooftop 1 (ÁCE 
SOLAR 3µ) 

ËæÛùäö ĀëÈîóØõÖã° 1.00 IU: 1.00 20 ß.ã.2018 

āÅäÈÂóä Solar 
Rooftop 2 (ÁCE 
SOLAR 4µ) 

ÚÅääóËëöâó ĀëÈîóØõÖã° 0.73 IU: 0.73 22 Â.ß.2019 

äèâ   211.18 Âàá. & ÂàÝ.: 
166.50 
IU: 6.81 

 

Source: filing 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 



 
ACE (ACE TB) 

 

 

āÅäÈÂóäāäÈăàà­óßæòÈĀëÈîóØõÖã°Øöćîãú¬äñìè¬óÈÂ¬îëä­óÈĀæñßòÓÚó 

āäÈăàà­ó ÜäñÿáØ 
ÿËøĈîÿßæõÈ 

ÕČóÿÚõÚÂóä 
āÕã 

ÂČóæòÈÂóäÝæõÖ
ÖõÕÖòĈÈ 
(MW) 

ÜäõâóÔăàà­ó
ÿëÚîÃóã 

(MW) 
ë×óÚñāÅäÈÂóä èòÚØöćÛäõêòØð ÅóÕ

è¬óÉñ COD 

āÅäÈÂóäāäÈăàà­ó SPP Úó
ÛîÚ2 (B́PP2µ) 
(î.ÚóÛîÚ É.
ÚÅäéäöÙääâäóË) 

Ëöèâèæ BPP 25.00 ÂàÝ.: 21.50 îãú¬äñìè¬óÈÂóäÉòÕØČó
äóãÈóÚÂóäÜäñÿâõÚÝæ
ÂäñØÛëõćÈĀèÕæ­îâ 
(EIA) ÿßøćîĂË­

ÜäñÂîÛÂóäæÈÚóâĂÚ
ëòÎÎóÌøĈîÃóãăàà­ó 
(PPA) 

áóãĂÚ ăÖäâóë 4 Üö 
2021 

āÅäÈÂóäāäÈăàà­ó SPP 
ÅæîÈÃæùÈ (B́PP3µ) 
(î.ÅæîÈÃæùÈ É.ÂČóĀßÈÿßËä) 

Ëöèâèæ / ĀëÈîóØõÖã° BPP 20.00 ÂàÝ.: 13.31 

āÅäÈÂóäāäÈăàà­ó SPP Úó
ÛîÚ 1 (ÁCE SOLAR 1µ) 

(î.ÚóÛîÚ É.
ÚÅäéäöÙääâäóË) 

Ëöèâèæ ACE SOLAR 25.00 ÂàÝ.: 21.50 

āÅäÈÂóäāäÈăàà­ó SPP 
äñÚîÈ (ÁCE SOLAR 2µ) 
(î.ÿâøîÈ É.äñÚîÈ) 

Ëöèâèæ ACE SOLAR 23.00 ÂàÝ.: 20.00 

āÅäÈÂóäāäÈăàà­ó MSW 
ÂäñÛöć (ÁLCP6µ) 
(î.ÿâøîÈÂäñÛöć É.ÂäñÛöć) 

ÃãñËùâËÚ ALCP 5.00 Âàá.: 4.40 
æÈÚóâëòÎÎóÌøĈîÃóã
ăàà­ó ÂòÛÂàá. Āæ­è 

áóãĂÚ ăÖäâóë 4 Üö 
2021 

āÅäÈÂóä Solar Rooftop 1 
(ÁCE SOLAR 3µ) (ë¬èÚ
Ããóã) 

ĀëÈîóØõÖã° ACE SOLAR 1.00 IU: 1.00 îãú¬äñìè¬óÈÂóäÂ¬îëä­óÈ áóãĂÚ ăÖäâóë 3 Üö 
2019 

āÅäÈÂóä Solar Rooftop 3 
(ÁCE SOLAR 5µ)  

ĀëÈîóØõÖã° ACE SOLAR 0.83 IU: 0.83 îãú¬äñìè¬óÈÂóäÂ¬îëä­óÈ áóãĂÚ ăÖäâóë 2 Üö 
2020 

āÅäÈÂóä Solar Farm 1 
(ÁCE SOLAR 6µ)  

ĀëÈîóØõÖã° ACE SOLAR Ɩ.ƝƝ IU: Ɩ.ƝƝ îãú¬äñìè¬óÈÂóäÂ¬îëä­óÈ áóãĂÚ ăÖäâóë Ƙ Üö 
2020 

āÅäÈÂóä Solar Farm 2 
(ÁCE SOLAR 7µ)  

ĀëÈîóØõÖã° ACE SOLAR Ɩ.ƜƟ IU: Ɩ.ƜƟ îãú¬äñìè¬óÈÂóäÂ¬îëä­óÈ áóãĂÚ ăÖäâóë Ƙ Üö 
2020 

äèâāÅäÈÂóäØöćîãú¬äñìè¬óÈ
ÂóäßòÓÚó 

  101.29 Âàá. & ÂàÝ.:
80.71 

IU: 3.29 

  

  Source: filing 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 



 
ACE (ACE TB) 

 

 

āÅäÈÂóäØöćîãú¬äñìè¬óÈÃîÅøÚëòÎÎó PPA 

āäÈăàà­ó / ØöćÖòĈÈāÅäÈÂóä ÕČóÿÚõÚÂóä 
āÕã 

ÜäñÿáØ 
ÿËøĈîÿßæõÈ 

ÂČóæòÈÂóäÝæõÖ
ÖõÕÖòĈÈ 
(MW) 

ÜäõâóÔăàà­óÿëÚî
Ãóã 
(MW) 

ë×óÚñāÅäÈÂóä 

āÅäÈÂóäāäÈăàà­óÅæîÈÃæùÈ (ÁCP4µ) 
(î.ÅæîÈÃæùÈ É.ÂČóĀßÈÿßËä) 

ACP Ëöèâèæ 9.90 Âàá.: 8.00 îãú¬äñìè¬óÈÂóä
ßõÉóäÔóëòÎÎóÌøĈî
Ãóãăàà­óāÕã ÂÂß. 

āÅäÈÂóäāäÈăàà­óëîÈßöćÚ­îÈ (ÁCP5µ) 
(î.ëîÈßöćÚ­îÈ É.ëùßääÔÛùäö) 

ACP Ëöèâèæ 9.90 Âàá.: 8.00  
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 

îÚùÎóāÖÖùæóÂóäâöÅČó
ËöĈÃóÕĂì­ Âàá.ÅøÚ
ëòÎÎóÌøĈîÃóãăàà­ó
Āæ­è āÕãîãú¬äñìè¬óÈ
ÂóäÿÉäÉóäóãæñÿîöãÕ
ÃîÈëòÎÎóÂòÛ Âàá. 

āÅäÈÂóäāäÈăàà­óÛóÈÿæÚ (ÁCP6µ) 
(î.ÛóÈÿæÚ É.ÚÅäÜÑâ) 

ACP Ëöèâèæ 9.90 Âàá.: 8.00 

āÅäÈÂóäāäÈăàà­óÃóÔùèäæòÂêÛùäö (ÁCP7µ) 
(î.ÃóÔùèäæòÂêÛùäö É.ÂČóĀßÈÿßËä) 

ACP Ëöèâèæ 9.90 Âàá.: 8.00 

āÅäÈÂóäāäÈăàà­óÛ­óÚÛ÷È 2 (ÁLCP5µ) 
(î.Û­óÚÛ÷È É.ËæÛùäö) 

ALCP Ëöèâèæ 9.90 Âàá.: 8.00 

āÅäÈÂóäāäÈăàà­óāËÅËòã 2 (ÁAPP3µ) 
(î.āËÅËòã É.ÚÅääóËëöâó) 

AAPP Ëöèâèæ 9.90 Âàá.: 8.00 

āÅäÈÂóäāäÈăàà­óÿëÚóÈÅÚõÅâ (ÁFT1µ) 
(î.ÿëÚóÈÅÚõÅâ É.îČóÚóÉÿÉäõÎ) 

AFT Ëöèâèæ 9.90 Âàá.: 8.00 

āÅäÈÂóäāäÈăàà­óāÅÂÂäñÿØöãâ (B́PP1µ) 
(î.ÿâøîÈ É.æßÛùäö) 

BPP Ëöèâèæ 9.90 Âàá.: 8.00 

āÅäÈÂóäāäÈăàà­óÚóÕö (ṔSPR1µ) 
(î.ÚóÕö É.ÜäóÉöÚÛùäö) 

PSPR Ëöèâèæ 9.90 Âàá.: 8.00 

āÅäÈÂóäāäÈăàà­óéäöëñÿÂê (ÁLCP4µ) 
(î.ßãùì° É.éäöëñÿÂê) 

ALCP Ëöèâèæ 9.90 Âàá.: 8.00 Ã­îßõßóØîãú¬äñìè¬óÈ
ÂóäßõÉóäÔóāÕãéóæ
ÜÂÅäîÈÂæóÈ 

äèâāÅäÈÂóäØöćîãú¬äñìè¬óÈäîÂóäßòÓÚó   ƟƟ.ƖƖ  Âàá.: ƞƖ.ƖƖ  
Source: filing 

 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 

 
 

 
 



 
ACE (ACE TB) 

 

 

ÜäñÿÕĆÚÂóäæÈØùÚĀæñāîÂóëÿÖõÛāÖĂÚîÚóÅÖ  
 

ÿÜĆÚÝú­ÜäñÂîÛÂóäāäÈăàà­óËòĈÚÚČó ÂČóæòÈÝæõÖÃãóãÖ¬îÿÚøćîÈ âöÿÜ­óÿßõćâÂè¬óÿØ¬óÖòèÿÜĆÚ Ɨ,ƖƖƖ MW áóãĂÚÜö ƘƖƘƚ   

ACE âöāÅäÈÂóäāäÈăàà­óØöćÕČóÿÚõÚÂóäĀæ­è Ɨƙ āÅäÈÂóä ÂČóæòÈÝæõÖÖõÕÖòĈÈäèâ ƘƗƗ.Ɨƞ MW ĀÛ¬ÈÿÜĆÚ (1) āÅäÈÂóäāäÈăàà­ó
Ëöèâèæ Ɵ āÅäÈÂóä äèâ ƞƟ.Ɨ MW ÃóãăàĀÂ¬Âàá. ĂÚäúÜĀÛÛÃîÈëòÎÎóÌøĈîÃóãăàà­óäñãñãóè (PPA) ÉóÂÝú­ÝæõÖÃÚóÕ
ÿæĆÂâóÂ (VSPP) îóãùëòÎÎó Ɨƛ-ƗƜ Üö (2) āÅäÈÂóäāäÈăàà­óÂ®óÌÙääâËóÖõÜäñÿáØ SPP-Cogeneration 1 āÅäÈÂóä ÂČóæòÈ
ÝæõÖÖõÕÖòĈÈ ƗƗƚ.ƚ MW ÃóãăàĀÂ¬ÂàÝ. îóãùëòÎÎó PPA Ƙƛ Üö (3) āÅäÈÂóäāäÈăàà­óÃãñËùâËÚ Ɨ āÅäÈÂóä ÂČóæòÈÝæõÖ
ÖõÕÖòĈÈ Ɯ MW ÃóãăàĀÂ¬Âàá. ëòÎÎó PPA ƛ ÜöĀæñÖ¬îÅäòĈÈæñ ƛ Üö Āæñ (4) āÅäÈÂóäÝæõÖăàà­óÉóÂĀëÈîóØõÖã°ÛÚìæòÈÅó 
(Solar Rooftop) Ƙ āÅäÈÂóä ÂČóæòÈÝæõÖäèâ Ɨ.Ɲ MW ÃóãăàĀÂ¬ÿîÂËÚ îóãùëòÎÎó Ƙƛ Üö ÉóÂëòÎÎó PPA ÂòÛÂàá.Āæñ 
ÂàÝ.ØöćØČóäóãăÕ­ë¬èÚĂìÎ¬ ƟƟ% É÷ÈØČóĂì­âöÅèóâÿëöćãÈÂäñĀÿëäóãăÕ­ÖČćó  

ÚîÂÉóÂÚöĈ ãòÈâöāÅäÈÂóäØöćîãú¬äñìè¬óÈßòÓÚó Ɵ āÅäÈÂóä ÂČóæòÈÝæõÖÖõÕÖòĈÈäèâ ƗƖƗ.ƙ MW āÕãØöć Ɵƙ.Ɩ MW âóÉóÂ ƚ 
āÅäÈÂóäÝæõÖăàà­óÉóÂßæòÈÈóÚìâùÚÿèöãÚĂÚĀÛÛ SPP Hybrid Øöćÿìæøî ƛ MW ÉóÂāÅäÈÂóäāäÈăàà­óÃãñËùâËÚ Ɨ 
āÅäÈÂóä Āæñ ƙ.ƙ MW âóÉóÂāÅäÈÂóä Solar Rooftop Āæñ Solar Farm îã¬óÈæñ Ƙ āÅäÈÂóä ĀæñãòÈâöāÅäÈÂóäØöćîãú¬
äñìè¬óÈÂóäÃîÅøÚëòÎÎó PPA ƗƖ āÅäÈÂóä äèâÂČóæòÈÝæõÖ ƟƟ.Ɩ MW Ì÷ćÈìóÂÂóäÂ¬îëä­óÈÿÜĆÚăÜÖóâĀÝÚ ÉñØČóĂì­ÂČóæòÈ
ÝæõÖäèâÿßõćâÿÜĆÚäñÕòÛ ƚƗƗ MW áóãĂÚÜö ƘƖƘƘ āÕãÉñØãîã COD ĂÚ ƙ-ƚ ÜöìÚ­ó ĀæñÛäõêòØãòÈâöÿÜ­óÂČóæòÈÝæõÖØöćØ­óØóã 
ÉñÿßõćâÿÜĆÚäñÕòÛâóÂÂè¬ó Ɨ,ƖƖƖ MW áóãĂÚÜö ƘƖƘƚ āÕãâöĀÝÚØöćÉñÿÃ­óæÈØùÚĂÚāÅäÈÂóäÖ¬óÈą ØòĈÈāÅäÈÂóäáóÅäòÑĀæñ
ÿîÂËÚ āÅäÈÂóäĂìâ¬ĀæñāÅäÈÂóäØöćâöîãú¬Āæ­è ØòĈÈĂÚÜäñÿØéĀæñÖ¬óÈÜäñÿØé 

ëóâóä×ÛäõìóäÉòÕÂóäāäÈăàà­óìæóÂìæóãÜäñÿáØăÕ­îã¬óÈâöÜäñëõØÙõáóß 

ÛäõêòØâöÜäñëÛÂóäÔ°ĀæñÅèóâÿËöćãèËóÎĂÚÂóäÕČóÿÚõÚÈóÚāÅäÈÂóäāäÈăàà­óâóÚóÚÂè¬ó ƞ Üö ëóâóä×ÛäõìóäāäÈăàà­ó
îã¬óÈâöÜäñëõØÙõáóßÕöÃ÷ĈÚÿäøćîãą āÕãāäÈăàà­óë¬èÚĂìÎ¬ÃîÈÛäõêòØâöîòÖäóÅèóâßä­îâÉ¬óãăà (Availability factor) äñÕòÛØöćëúÈ 
ƟƝ-Ɵƞ% ëČóìäòÛāäÈăàà­óËöèâèæ Āæñ ƟƜ-ƟƟ% ëČóìäòÛāäÈăàà­ó SPP ĂÚË¬èÈÜö ƘƖƗƝ-ƗH19 ĀæñâöÅ¬óÅèóâä­îÚ (Heat 
Rate) ØöćÖČćó ØČóĂì­ÜäñìãòÕÖ­ÚØùÚÅ¬óÿËøĈîÿßæõÈ ÂîÜäÂòÛÂóäÛäõìóäÉòÕÂóäÕ­óÚèòÖ×ùÕõÛÿËøĈîÿßæõÈ Ì÷ćÈâöÅèóâßä­îâ āÕãìæòÂą 
ÉóÂÂóäÉòÕÌøĈîÉóÂÂæù¬âØäÈÿâÖÖó Ì÷ćÈÿÜĆÚÝú­×øîìù­ÚĂìÎ¬ÃîÈÛäõêòØ (ØČóÙùäÂõÉ ÿË¬Ú ÙùäÂõÉÜæúÂăâ­āÖÿäĆè ÙùäÂõÉÝæõÖáòÔÒ°ÉóÂăâ­
ÜæúÂ äèâ×÷ÈÂóäÿÜĆÚÝú­ÉČóìÚ¬óãĀæñë¬ÈîîÂăâ­ëòÛ (Ẃoodchipµ) äóãìÚ÷ćÈÃîÈāæÂ äèâØòĈÈÙùäÂõÉîëòÈìóäõâØäòßã° ĀæñÙùäÂõÉ
Â¬îëä­óÈ) ØČóĂì­âöÅèóââòćÚÅÈÕ­óÚÿËøĈîÿßæõÈ äèâØòĈÈÂóäÿæøîÂĂË­ÿØÅāÚāæãöì­îÈÿÝóăìâ­ ËÚõÕØöćëóâóä×äîÈäòÛÿËøĈîÿßæõÈËöèâèæ
ÅèóâËøĈÚëúÈăÕ­ ØČóĂì­ëóâóä×ÝæõÖăàà­óăÕ­îã¬óÈâöÜäñëõØÙõáóß ĂÚÖ­ÚØùÚØöćÖČćóĀæñÂóäßòÓÚóÿØÅāÚāæãöćÿßøćîÜäòÛÜäùÈ
ÜäñëõØÙõáóßÂóäÝæõÖÖ¬îÿÚøćîÈ ëñØ­îÚĂÚÖ­ÚØùÚÿËøĈîÿßæõÈÃîÈāäÈăàà­óËöèâèæ (ÿÜĆÚëòÕë¬èÚ ƛƙ-ƛƛ% ÃîÈÖ­ÚØùÚäèâ) Øöć
æÕæÈÿäøćîãą ÉóÂÜö ƘƖƗƝ Øöć Ɨ.ƜƖ ÛóØÖ¬îìÚ¬èã æÕæÈÿìæøî Ɨ.ƛƚ ÛóØ Āæñ Ɨ.ƙƚ ÛóØ Ö¬îìÚ¬èãĂÚÜö ƘƖƗƞ Āæñ ƘQ19 
ÖóâæČóÕòÛ äèâØòĈÈÖ­ÚØùÚÅ¬óÕČóÿÚõÚÈóÚĀæñÂóäÛČóäùÈäòÂêó (O&M) Ö¬îìÚ¬èãăàà­óÝæõÖ ÂĆæÕæÈ ÉóÂÜö ƘƖƗƝ ØöćÿÊæöćã
ÜäñâóÔ 0.74 ÛóØ ÿÜĆÚ 0.70 ÛóØ Āæñ 0.58 ÛóØ ĂÚÜö ƘƖƗƞ ĀæñË¬èÈ 2QƗƟ ÖóâæČóÕòÛ  

ÛäõêòØãòÈâöÿÜ­óìâóãæÕÖ­ÚØùÚÿËøĈîÿßæõÈāäÈăàà­óËöèâèææÈîöÂ ƛ-Ɨƛ% ĀæñæÕÅ¬óĂË­É¬óãÕČóÿÚõÚÈóÚĀæñÂóäÛČóäùÈäòÂêó 
(O&M) Ö¬îìÚ¬èãăàà­óÝæõÖæÈĂì­ăÕ­ 15-25% ÉóÂÜòÉÉùÛòÚ ĂÚË¬èÈ Ƙ-ƙ ÜöÃ­óÈìÚ­ó  

éòÂãáóßÿÖõÛāÖÖ¬îÿÚøćîÈÉóÂĀÝÚë¬ÈÿëäõâßæòÈÈóÚìâùÚÿèöãÚÃîÈäòÑ  

ÙùäÂõÉāäÈăàà­óãòÈâöéòÂãáóßÿÖõÛāÖÖ¬îÿÚøćîÈ ÅèóâÖ­îÈÂóäĂË­ăàà­óĂÚÜäñÿØé āÕãĂÚË¬èÈÜö ƘƖƖƞ-ƘƖƗƞ āÖÿÊæöćã ƚ.Ɩ% 
(CAGR) ĀæñâöĀÚèāÚ­âÿßõćâÖ¬îăÜ ÃÔñØöćÂóäßòÓÚóîã¬óÈäèÕÿäĆèÃîÈÚèòÖÂääâĀæñÿØÅāÚāæãöÖ¬óÈą ĂÚË¬èÈăâ¬ÂöćÜöØöćÝ¬óÚâó 
Ì÷ćÈăÕ­Â¬îĂì­ÿÂõÕÂäñĀëÂóäÿÜæöćãÚĀÜæÈĂÚÿËõÈāÅäÈëä­óÈÃîÈÿéäêÑÂõÉ ëòÈÅâ ĀæñßåÖõÂääâÃîÈÝú­ÛäõāáÅ ÉóÂĀÚèāÚ­â
ĀÚèÅõÕÂóäÿÜæöćãÚĀÜæÈĂÚäñÕòÛëóÂæĀæñĂÚÜäñÿØéăØã Ì÷ćÈÉñÿÜĆÚÜòÉÉòãëÚòÛëÚùÚĂì­îùÜëÈÅ°ÂóäĂË­ăàà­óÃîÈÜäñÿØéăØã
âöĀÚèāÚ­âØöćÿßõćââóÂãõćÈÃ÷ĈÚĂÚîÚóÅÖ  ÿË¬Ú 

 

 



 
ACE (ACE TB) 

 

 

-  DECARBONIZATION ÂóäæÕÂóäÜæ¬îãÅóä°ÛîÚăÕîîÂăÌÕ° āÕãâöÜòÉÉòãëČóÅòÎë¬èÚìÚ÷ćÈâóÉóÂßæòÈÈóÚ    
ìâùÚÿèöãÚØöćĀÃ¬ÈÃòÚăÕ­ÂòÛßæòÈÈóÚàîëÌõæìæóãßøĈÚØöćØòćèāæÂ  

-  ELECTRIFICATION ĀäÈÃòÛÿÅæøćîÚëú¬ÂóäĂË­ßæòÈÈóÚăàà­ó ÿßäóñÖ­ÚØùÚÂóäÝæõÖăàà­óÉóÂßæòÈÈóÚìâùÚÿèöãÚ
æÕæÈ ĀæñëòÕë¬èÚßæòÈÈóÚìâùÚÿèöãÚĂÚÂóäÝæõÖăàà­óÉñÿßõćâÃ÷ĈÚ Ýú­ÝæõÖãóÚãÚÖ°äóãĂìÎ¬âöĀÝÚÂóäÝæõÖäù¬ÚãóÚãÚÖ°
ăàà­óÃîÈÖÚÿîÈ āÕãëõćÈØöćÂäñØäèÈßæòÈÈóÚ ÃîÈÜäñÿØéăØãâöÂóäÉòÕÿÖäöãâÂóä Åøî ÂóäÉòÕØČóĀÝÚÃãóãäñÛÛ
āÅäÈÃ¬óãä×ăàà­ó Āæñë¬ÈÿëäõâÂóäĂË­ãóÚãÚÖ°ăàà­ó (EV)  

-  DE-REGULATION ĀäÈÃòÛÿÅæøćîÚëú¬ÂóäÝ¬îÚÜäÚÂÏÿÂÔÒ° ÂÏäñÿÛöãÛ Ì÷ćÈÅÔñÂääâÂóäÂČóÂòÛÂõÉÂóäßæòÈÈóÚ 
(ÂÂß.) ăÕ­ÿÜõÕāÅäÈÂóäĀÌÚÕ°Û®îÂÌ° ÿßøćîĂì­ÿÂõÕÂóäßòÓÚóĀæñØÕëîÛÚèòÖÂääâßæòÈÈóÚäúÜĀÛÛĂìâ¬ĀæñÜæÕæĆîÅ
Ăì­ßæòÈÈóÚØöćÝæõÖăÕ­ÉóÂáóÅÜäñËóËÚÿÃ­óëú¬äñÛÛëóãë¬ÈăÕ­ 

ÉóÂÅóÕÂóäÔ°è¬óÅèóâÖ­îÈÂóäĂË­ăàà­óÃîÈÜäñÿØéÉñÿßõćâëúÈÃ÷ĈÚÖ¬îÿÚøćîÈ É÷ÈÖ­îÈâöÂóäÉòÕëääÂČóæòÈÂóäÝæõÖăàà­óĀæñ
ÂČóìÚÕëòÕë¬èÚÿËøĈîÿßæõÈĂì­ÿßöãÈßîÂòÛÅèóâÖ­îÈÂóäĂË­ăàà­ó āÕãÂČóæòÈÝæõÖĂìâ¬âóÉóÂØòĈÈāäÈăàà­óĀÛÛßæòÈÈóÚĂË­Āæ­è
ìâÕăÜ (Conventional power generation) ĀæñāäÈăàà­óßæòÈÈóÚØÕĀØÚ Ì÷ćÈäòÑÛóæăØãĀæñäòÑÛóæìæóãą ÜäñÿØéâö
ÚāãÛóãë¬Èÿëäõâ ĂÚÜäñÿØéăØã ÖóâĀÝÚßòÓÚóÂČóæòÈÝæõÖăàà­óÃîÈÜäñÿØéăØã Üö ƘƖƗƞ-ƘƖƙƝ (PDP 2018) áóÅäòÑâö
ÿÜ­óÿßõćâëòÕë¬èÚßæòÈÈóÚìâùÚÿèöãÚ (ăâ¬äèâāäÈăàà­óßæòÈÚČĈó) ÿÜĆÚ ƙƘ% ĂÚÜö ƘƖƙƝ ÉóÂ Ɨƙ% ĂÚÜö ƘƖƗƞ āÕãāäÈăàà­ó
ßæòÈÈóÚßæòÈÈóÚìâùÚÿèöãÚÉñÿÜĆÚëòÕë¬èÚëúÈëùÕÃîÈÂČóæòÈÂóäÝæõÖØöćÿÂõÕÃ÷ĈÚĂìâ¬  

                                                ëòÕë¬èÚÜäõâóÔÂóäÝæõÖăàà­ó ÖóâÜäñÿáØÿËøĈîÿßæõÈ  
                                                Üö ƘƖƗƞ                                                                             Üö ƘƖƙƝE 

  
Source: Company Data                    

                                   
                                               ÜäõâóÔÂóäÝæõÖăàà­óßæòÈÈóÚìâùÚÿèöãÚ ÖóâÜäñÿáØÿËøĈîÿßæõÈ Üö ƘƖƗƝ ĀæñÿÜ­óìâóãÜö ƘƖƙƝ (MW) 
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                                                     Source: Company, PDP 2018, AEDP 2018  

 



 
ACE (ACE TB) 

 

 

ÝæÂóäÕČóÿÚõÚÈóÚĂÚîÕöÖ ĀæñÅóÕÂóäÔ°ÝæÂóäÕČóÿÚõÚÈóÚĂÚîÚóÅÖ 

 

āÅäÈÂóäĂÚîÚóÅÖØöćÉñĂË­ÿÈõÚÉóÂÂóäÿßõćâØùÚÅäòĈÈÚöĈ 

èòÖ×ùÜäñëÈÅ°ÂóäĂË­ÿÈõÚ  

Ɨ.ÿÈõÚæÈØùÚĂÚāÅäÈÂóäāäÈăàà­óØöćîãú¬äñìè¬óÈßòÓÚó ăÕ­ĀÂ¬ 
āÅäÈÂóä SPP Hybrid 4 āäÈ āÅäÈÂóäāäÈăàà­ó MSW ÂäñÛöć 
Āæñ āÅäÈÂóäāäÈăàà­óËöèâèæÅæîÈÃæùÈ 

 

Ƙ.ÿÈõÚæÈØùÚĂÚāÅäÈÂóäāäÈăàà­óØöćîãú¬äñìè¬óÈÃîäòÛÅøÚëòÎÎóÌøĈî
Ãóãăàà­óĀæñāÅäÈÂóäāäÈăàà­óîøćÚą ØöćîóÉăÕ­âóĂÚîÚóÅÖ  

 

ƙ.ËČóäñÅøÚÿÈõÚÂú­ë×óÛòÚÂóäÿÈõÚĀæñ/ìäøîă×¬×îÚìù­ÚÂú­   

ƚ.ÿÈõÚØùÚìâùÚÿèöãÚĂÚÂóäÕČóÿÚõÚÂóäëČóìäòÛæÈØùÚĂÚāÅäÈÂóä
îøćÚą ÃîÈÂæù¬âÛäõêòØð ÚîÂÿìÚøîÉóÂÃ­î Ɨ Āæñ Ƙ  

 

Source: Company Data 
 
 
 
 

3 ÜöØöćÝ¬óÚâó äóãăÕ­ĀæñÂČóăäÿÖõÛāÖëúÈ 

äóãăÕ­äèâĂÚÜö ƘƖƗƝ Āæñ ƘƖƗƞ āÖ ƟƝ.ƙ% Y-Y Āæñ13.9% Y-Y ÖóâæČóÕòÛ ÜòÉÉòãìÚùÚëČóìäòÛÜö ƘƖƗƝ ÉóÂÂóäÿäõćâ COD 
ÃîÈāÅäÈÂóä (1) āäÈăàà­ó SPP 114 MW ÖòĈÈĀÖ¬èòÚØöć 10 Â.ß.ƘƖƗƝ (2) āÅäÈÂóäāäÈăàà­óËöèâèæ ACP3 (9.9 MW) ÖòĈÈĀÖ¬
èòÚØöć 16 ë.Å. ƘƖƗƝ (3) ÂóäÜäòÛÜäùÈÜäñëõØÙõáóßĂÚÂóäÝæõÖ ØČóĂì­âöÉČóÚèÚìÚ¬èãÃóãăàĂì­ĀÂ¬ Âàá. ĀæñÅ¬óÅèóâßä­îâ
É¬óãÿßõćâÃ÷ĈÚ ĀæñÝæÿÖĆâÜöÉóÂÂóäăÕ­ÿÜæöćãÚÅ¬óăàà­óÉóÂÿÕõâĀÛÛ Adder ÿÜĆÚ Feed-in Tariff (FiT) ØČóĂì­îòÖäóÅ¬óÃóãăàà­ó
ÿÊæöćãÿßõćâÃ÷ĈÚÉóÂ 3.32 ÛóØÖ¬îìÚ¬èãĂÚÜö 2015 (Adder) ÿÜĆÚ 4.54 ÛóØÖ¬îìÚ¬èã (FiT äèâ FiT Premium 0.30 ÛóØÖ¬î
ìÚ¬èã) âöÝæĂË­ÛòÈÅòÛÖòĈÈĀÖ¬èòÚØöć 11 âö.Å. 2016 ÃÔñØöćÜö 2018 äóãăÕ­ÿßõćâÉóÂÂóäÜäòÛÜäùÈÜäñëõØÙõáóßĂÚÂóäÝæõÖÖ¬îÿÚøćîÈ 
äèâØòĈÈāÅäÈÂóä AAA1 Āæñ ACP3 ăÕ­ÿÜõÕÕČóÿÚõÚÂóäÿÖĆâÜö ĀæñāÅäÈÂóäāäÈăàà­ó Solar Rooftop 1 ÿäõćâ COD ĂÚÜæóãÜö  

ĂÚë¬èÚÃîÈîòÖäóÂČóăäÃòĈÚÖ­Úäèâ (Gross margin) ÂĆÕöÃ÷ĈÚÖ¬îÿÚøćîÈÉóÂ 23.0% ĂÚÜö 2016 ÿßõćâÃ÷ĈÚÿÜĆÚ ƘƜ.ƚ% ĂÚÜö 2017 
Āæñ ƘƟ.ƙ% ĂÚÜö 2018 ÝæÉóÂÂóäÜäòÛÜäùÈÜäñëõØÙõáóßÂóäÝæõÖĀæñÝæÿÖĆâÜöÃîÈÂóäÜäòÛîòÖäóÅ¬óăàĂÚÜö ƘƖƗƜ ÕòÈÂæ¬óè  

ÉóÂäóãăÕ­ÿßõćâĀæñ Gross margin ØöćâößòÓÚóÂóäØöćÕöÃ÷ĈÚ ØČóĂì­âöÂČóăäÜÂÖõÉóÂÂóäÕČóÿÚõÚÈóÚìæòÂ (Norm profit) ÿßõćâëúÈ 
ƞ.ƛ ÿØ¬óÖòè Y-Y ĂÚÜö ƘƖƗƝ ÿÜĆÚ ƙƝƛ æ­óÚÛóØ ĀæñÿßõćâîöÂ ƚƜ.Ɵ% Y-Y ÿÜĆÚ ƛƛƗ æ­óÚÛóØ ĂÚÜö ƘƖƗƞ ë¬èÚÂČóăäëùØÙõĂÚÜö 
ƘƖƗƝ Øöć ƙƙƚ æ­óÚÛóØ (äèâäóãÂóäßõÿéê -ƚƘ æ­óÚÛóØ ÉóÂÃóÕØùÚîòÖäóĀæÂÿÜæöćãÚ 139 æ­óÚÛóØëùØÙõÂòÛäóãăÕ­Å¬óÜäòÛ
Ö­ÚØùÚÿËøĈîÿßæõÈËöèâèæ ƟƝ æ­óÚÛóØ) ÿßõćâ Ɨ.ƛ ÿØ¬óÖòè ÉóÂÜö ƘƖƗƜ ØöćâöÂČóăäëùØÙõ Ɨƙƚ æ­óÚÛóØ (äèâäóãÂóäßõÿéêÿÜĆÚÛèÂ 
Ɨƞƚ æ­óÚÛóØ ÉóÂÂČóăäîòÖäóĀæÂÿÜæöćãÚ Ɵ æ­óÚÛóØĀæñäóãăÕ­Å¬óÜäòÛÖ­ÚØùÚÿËøĈîÿßæõÈËöèâèæ ƗƝƛ æ­óÚÛóØ)  

ÅóÕÂČóăäÜÂÖõÜö 2019 āÖÖ¬î  

ÛäõêòØâöÂČóăäëùØÙõ 1H19 Øöć ƙƚƘ æ­óÚÛóØ (-Ƙ.ƙ% Y-Y) ìóÂăâ¬äèâÃóÕØùÚîòÖäóĀæÂÿÜæöćãÚØóÈÛòÎËö ƝƜ æ­óÚÛóØ ÉóÂÝæ
ÃîÈÅ¬óÿÈõÚÛóØĀÃĆÈ ÉñâöÂČóăäÜÂÖõ 1H19 Øöć ƚƗƞ æ­óÚÛóØ (+41.3% Y-Y) ÉóÂäóãăÕ­Ãóãăàäèâÿßõćâ ƛ.ƚ% Y-Y Āæñ 
Gross margin ëúÈÃ÷ĈÚîöÂÿÜĆÚ ƙƗ.ƛ% ÉóÂ ƘƟ.Ɵ% ĂÚ 1H18 äèâÝæÉóÂÂóäÜäòÛÜäùÈÜäñëõØÙõáóßÂóäÝæõÖÖ¬îÿÚøćîÈĀæñÂóä
ÿÜæöćãÚĀÝÚÂóäìãùÕÌ¬îâÛČóäùÈÿÅäøćîÈÉòÂäÜäñÉČóÜöÖòĈÈĀÖ¬ ƗQ19 Āâ­âöÅ¬óĂË­É¬óãÃóãĀæñÛäõìóä (SG&A) ÿßõćâ Ɨƛ.Ɵ% Y-Y ÉóÂ
ÂóäÃãóãÙùäÂõÉÃîÈÛäõêòØ  

 

 

 

 



 
ACE (ACE TB) 

 

 

1H19 Earnings  
(Bt mn)  2Q19 1Q19 % Q-Q 2Q18 % Y-Y 1H19 1H18 %Y-Y 

Sales revenue 1,249 1,213 3.0 1,185 5.4 2,462 2,335 5.4 

Costs 829 858 -3.4 834 -0.7 1,687 1636 3.1 

Gross profit 420 354 18.5 351 19.8 775 699 10.8 

SG&A expense 72 103 -30.1 76 -5.7 175 151 15.9 

Norm profit  257 161 59.6 128 101.3 418 296 41.3 

Net profit  209 133 57.8 214 -2.3 342 317 7.8 

%Gross margin 33.6 29.2 4.4 29.6 4.1 31.5 29.9 1.5 

%Norm margin 20.6 13.3 7.3 10.8 9.8 17.0 12.7 4.3 

%Net margin 16.8 10.9 5.8 18.1 -1.3 13.9 13.6 0.3 

Source: Company, FSS Research 

ĀÚèāÚ­âÝæÜäñÂîÛÂóäĂÚ 2H19 ÉñÕöÃ÷ĈÚÂè¬óÅä÷ćÈÜöĀäÂ ĀæñāÖ Y-Y Ö¬îÿÚøćîÈ ÉóÂäñãñÿèæóÿÕõÚÿÅäøćîÈÝæõÖÿßõćâÃ÷ĈÚ ìæòÈÉóÂ
ĂÚË¬èÈ ƗQ19 âöÂóäÿÜæöćãÚĀÝÚÂóäìãùÕìãùÕÌ¬îâÛČóäùÈÜäñÉČóÜöÃîÈāäÈăàà­óËöèâèæ ÉóÂÿÕõâÜöæñ 2 ÅäòĈÈ ÅäòĈÈæñăâ¬ÿÂõÚ 6 
èòÚ âóÿÜĆÚìãùÕÌ¬îâÛČóäùÈÜäñÉČóÜö Üöæñ 1 ÅäòĈÈ ÅäòĈÈæñăâ¬ÿÂõÚ 10 èòÚ ØČóĂÚË¬èÈ ƗQ19 ÕòÈÂæ¬óè Ì÷ćÈÉñØČóĂì­ÉČóÚèÚèòÚ
ÕČóÿÚõÚÈóÚÿßõćâÃ÷ĈÚÜöæñ 2 èòÚ äèâØòĈÈÅóÕ Gross margin ÕöÃ÷ĈÚ äèâÝæÃîÈÂóäÜäòÛÜäùÈÜäñëõØÙõáóßÂóäÝæõÖĀæñÂóäæÕ
Ö­ÚØùÚÿËøĈîÿßæõÈËöèâèæÖóâĀÝÚ ĀæñÅóÕÕîÂÿÛöĈãÉ¬óãæÕæÈ ÉóÂÂóäăÕ­æÕîòÖäóÕîÂÿÛöĈãÿÈõÚÂú­ÉóÂÙÚóÅóäßóÔõËã° ìæòÈÉóÂ
ÉÕØñÿÛöãÚÿÃ­óÖæóÕð ĂÚË¬èÈ ƚQ19   

ÅóÕÂČóăäÜÂÖõîãú¬ĂÚË¬èÈÃóÃ÷ĈÚÖ¬îÿÚøćîÈĂÚ ƙ-ƚ ÜöÃ­óÈìÚ­ó    

ÉóÂāÅäÈÂóäāäÈăàà­óĂÚÜòÉÉùÛòÚØöćÕČóÿÚõÚÈóÚ Ɨƙ āÅäÈÂóä āÕãÅóÕÜö ƘƖƘƖ ÂČóăäÜÂÖõāÖ ƘƜ.ƛ% Y-Y Üö ƘƖƘƗ āÖîöÂ 
ƙƛ.Ɲ% ĀæñÜö ƘƖƘƘ ÿä¬ÈÖòèÃ÷ĈÚ ƞƚ.Ɨ% ÜòÉÉòãìÚùÚÂóäÿÖõÛāÖÃîÈÝæÜäñÂîÛÂóäĂÚË¬èÈÜöÕòÈÂæ¬óè ÉñâóÉóÂ (1) Âóä
ÜäòÛÜäùÈÜäñëõØÙõáóßÂóäÝæõÖÖ¬îÿÚøćîÈ äèâÂóäæÕÖ­ÚØùÚÿËøĈîÿßæõÈĀæñÅ¬óĂË­É¬óã O&M Ö¬îìÚ¬èã ƛ-Ɨƛ% Āæñ Ɨƛ-Ƙƛ% 
ÖóâæČóÕòÛ áóãĂÚ Ƙ-ƙ ÜöÖóâÿÜ­óìâóãÃîÈÛäõêòØ Ì÷ćÈÉñØČóĂì­ Gross margin ÕöÃ÷ĈÚÖ¬îÿÚøćîÈ (2) ÅóÕăÕ­æÕîòÖäóÕîÂÿÛöĈã
ÿÈõÚÂú­ÉóÂÙÚóÅóäßóÔõËã° ÉóÂÿÕõâ MLR-Ɨ.0% ÿÜĆÚ MLR-2.5% ëČóìäòÛāäÈăàà­óËöèâèæĀæñāäÈăàà­óÃãñËùâËÚ Āæñ 
MLR-2.0% ëČóìäòÛāäÈăàà­ó SPP Â®óÌÙääâËóÖõ ĂÚË¬èÈ Ƙ ÜöìæòÈÿÃ­óÉÕØñÿÛöãÚÿÃ­óÖæóÕð ĂÚ ƚQ19 ĀæñÿÜĆÚ MLR-
1.75% Āæñ MLR-1.5% ìæòÈÉóÂ Ƙ ÜöÚòÛÉóÂ IPO Āæñ (3) âöÂČóæòÈÝæõÖÖõÕÖòĈÈØöćÉñØãîãÿßõćâÃ÷ĈÚ ÉóÂÂóäÿäõćâ COD ÃîÈ
āäÈăàà­óĂìâ¬ą  

ØòĈÈÚöĈ ÂČóæòÈÝæõÖÖõÕÖòĈÈØöćÉñÿßõćâë¬èÚĂìÎ¬ĂÚÜö ƘƖƘƖ Åøî āÅäÈÂóäāäÈăàà­óÃãñ MSW ØöćÂäñÛöć ƛ MW, āÅäÈÂóä Solar 
Rooftop 1 āÅäÈÂóä Ɩ.ƞƙ MW ĀæñāÅäÈÂóäāäÈăàà­óßæòÈĀëÈîóØõÖã° Ƙ āÅäÈÂóä Ɨ.ƚƜ MW ĀæñĂÚË¬èÈÜö ƘƖƘƗ-ƘƖƘƘ Åøî 
(1) āÅäÈÂóä SPP Hybrid 4 āÅäÈÂóä äèâ Ɵƙ MW ÅóÕ COD ĂÚ ƚQ21 (ëââùÖõÑóÚ: Ý¬óÚÿÈøćîÚăÃÂóäÉòÕØČó EIA áóãĂÚ
èòÚØöć Ɨƙ Ù.Å. ƘƖƗƟ ÿßøćîĂË­ÜäñÂîÛÂóäæÈÚóâĂÚëòÎÎó PPA) Āæñ (2) āÅäÈÂóäāäÈăàà­óËöèâèæØöćîãú¬äñìè¬óÈÂóäÃîÅøÚ
ëòÎÎó PPA äèâ ƗƖ āÅäÈÂóä äèâ ƟƟ MW Ì÷ćÈÅóÕè¬óÛäõêòØÉñăÕ­ÅøÚ PPA Â¬îÚ COD áóãĂÚÜö ƘƖƘƘ ăÕ­ ØòĈÈÚöĈ Ɨ āÅäÈÂóä 
(ÅæîÈÃæùÈ) Ɵ.Ɵ MW ăÕ­äòÛÂóäÖîÛÖÂæÈÅøÚëòÎÎó PPA ÉóÂÂàá. Āæ­è Āæñîãú¬äñìè¬óÈÂóäßõÉóäÔóä¬óÈëòÎÎóð ë¬èÚîöÂ 
ƞ āÅäÈÂóäą æñ Ɵ.Ɵ MW ÿâøćîÿÕøîÚÂ.Å.ƘƖƗƟ ØöćÝ¬óÚâó ÅÔñîÚùÎóāÖÖùæóÂóäăÕ­âöÅČóËöĈÃóÕĂÚÃ­îßõßóØ āÕã (1) Ăì­Âàá.
ÅøÚëòÎÎóð Ăì­ ACE (2) Ăì­ÃãóãèòÚÿäõćâÖ­ÚÌøĈîÃóãăàà­ó Āæñ (3) Ăì­Âàá.ĀÂ­ăÃëòÎÎóØöćÅøÚĂì­ÿÜĆÚĀÛÛ FiT ÉóÂÿÕõâÿÜĆÚ
ĀÛÛ Adder āÕãìóÂ Âàá.ăâ¬ÜÐõÛòÖõÖóâÅČóËöĈÃóÕÃ­óÈÖ­Ú ÅÔñîÚùÎóāÖð ăÕ­ÂČóìÚÕÅ¬óÿëöãìóãØöćÂàá.Ö­îÈÉ¬óãĂì­ĀÂ¬
ÛäõêòØ Ɨ,ƛƖƖ æ­óÚÛóØÖ¬îÃ­îßõßóØ ìäøî ƟƖƖ æ­óÚÛóØÖ¬îÃ­îßõßóØ ÂäÔöăâ¬ÜÐõÛòÖõÖóâÃ­î (3) Ã­îÿÕöãè ĀæñîöÂ Ɨ āÅäÈÂóä 
(éäöëñÿÂê) Ɵ.Ɵ MW îãú¬äñìè¬óÈÂóäßõÉóäÔóāÕãéóæÜÂÅäîÈÂæóÈ      

 

 

 

 

 

 

 



 
ACE (ACE TB) 

 

 

ÜäñÿâõÚâúæÅ¬óÿìâóñëâ 

āÅäÈëä­óÈÂóä×øîìù­Ú ÂóäÿßõćâØùÚ ĀæñÚāãÛóãÂóäÉ¬óãÿÈõÚÜòÚÝæ 

äóãăÕ­ÉóÂÂóäÃóãĀæñÂČóăäÜÂÖõ  
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Source: Company, FSS Estimates 
 
 
 
 
 

ÜäñÿâõÚâúæÅ¬óÿìâóñëâÜö 2020 Øöć ƚ.ƘƖ ÛóØ 

ÿäóÜäñÿâõÚâúæÅ¬óÿìâóñëâÖóâÜòÉÉòãßøĈÚÑóÚÃîÈìù­Ú ACE Üö 2020 (ìæòÈÿßõćâØùÚ) Øöćìù­Úæñ 4.20 ÛóØ āÕãèõÙö Sum-of-the-
Parts (SOTP) āÕãäèââúæÅ¬óÉóÂāÅäÈÂóäāäÈăàà­óØöćÕČóÿÚõÚÂóäĀæ­è ĀæñāÅäÈÂóäĂÚîÚóÅÖØöćâöÅèóâÿÜĆÚăÜăÕ­ëúÈØöćÉñâö
ëòÎÎó PPA äèâÿÜĆÚÂČóæòÈÝæõÖØöć ƚƗƗ MW áóãĂÚÜö 2022 ØöćäóÅóÿÜ­óìâóãÕòÈÂæ¬óè ÅõÕÿÜĆÚ PE Multiple ĂÚÜö 2019 Øöć      
ƚƜ.Ɨ ÿØ¬ó ĀæñÉñæÕæÈÿìæøî  ƙƜ.ƚ ÿØ¬ó ĂÚÜö ƘƖƘƖ ÿØ¬ó ƘƜ.Ɵ ÿØ¬ó ĂÚÜö ƘƖƘƗ Āæñ Ɨƚ.Ɯ ÿØ¬ó ĂÚÜö ƘƖƘƘ îãú¬ĂÚÂäîÛæ¬óÈÃîÈ
Å¬óÿÊæöćãÂæù¬âØöćäóè Ɨƛ-Ɨƞ ÿØ¬ó ÿÚøćîÈÉóÂãòÈâöÅèóâăâ¬ĀÚ¬ÚîÚÃîÈäñãñÿèæóÂóäăÕ­ëòÎÎó PPA ØòĈÈÚöĈ ÜäñâóÔÂóäÃîÈÿäóâö 
Upside ÉóÂāÅäÈÂóäĂÚîÚóÅÖØöćăâ¬ăÕ­äèâăè­ĂÚÜäñâóÔÂóä ÉóÂÿÜ­óìâóãÃîÈÛäõêòØØöćÉñÿßõćâÂČóæòÈÝæõÖÿÜĆÚäñÕòÛ Ɨ,ƖƖƖ 
MW áóãĂÚÜö ƘƖƘƚ 
 
 
 

ACE âöĀÝÚÃóãìù­Ú IPO ÉČóÚèÚ Ɨ,0Ɨƞ æ­óÚìù­Ú (âúæÅ¬óßóä° Ɩ.ƛƖÛóØ/ìù­Ú) ÿëÚîÃóãĂì­ÂòÛÜäñËóËÚØòćèăÜ ÚòÂæÈØùÚ
ë×óÛòÚ ĀæñÝú­âöîùÜÂóäñÅùÔÃîÈÛäõêòØð ÅõÕÿÜĆÚëòÕë¬èÚ 10% ÃîÈÉČóÚèÚìù­ÚëóâòÎØöćîîÂĀæñÿäöãÂËČóäñĀæ­èìæòÈ IPO āÕã
áóãìæòÈ IPO ÛäõêòØÉñâöØùÚËČóäñĀæ­èÿßõćâÃ÷ĈÚÿÜĆÚ ƛ,Ɩƞƞ æ­óÚÛóØ ÉóÂÜòÉÉùÛòÚ ƚ,579 æ­óÚÛóØ  

ÛäõêòØð âöÚāãÛóãÉ¬óãÿÈõÚÜòÚÝæĂì­ĀÂ¬Ýú­×øîìù­ÚĂÚîòÖäóăâ¬Ú­îãÂè¬óä­îãæñ 30 ÃîÈÂČóăäëùØÙõÖóâÈÛÂóäÿÈõÚÿÊßóñÂõÉÂóä 

ìæòÈìòÂáóêöÿÈõÚăÕ­ÚõÖõÛùÅÅæĀæñØùÚëČóäîÈÖ¬óÈą ÖóâØöćÂÏìâóãĀæñÃ­îÛòÈÅòÛÃîÈÛäõêòØð   

 

 

 

 

 

 

 

 



 
ACE (ACE TB) 

 

 

ÜòÉÉòãÅèóâÿëöćãÈ 

āÅäÈëä­óÈÝú­×øîìù­Ú  

äóãËøćîÝú­×øîìù­Ú 
Â¬îÚÂóäÿëÚîÃóãìù­ÚëóâòÎ áóãìæòÈÂóäÿëÚîÃóãìù­ÚëóâòÎ 
ÉČóÚèÚìù­Ú (ìù­Ú) ä­îãæñ ÉČóÚèÚìù­Ú (ìù­Ú) ä­îãæñ 

1. Âæù¬âØäÈÿâÖÖó     
- ÚóãèõäñËòã ØäÈÿâÖÖó 2,282,528,920  24.9               2,282,528,920  22.4 
- ÚóãßäÿâÖÖ° ØäÈÿâÖÖó 2,133,407,000  23.3               2,133,407,000  21.0 
- ÚóãÙöäèùÓõ ØäÈÿâÖÖó 1,883,407,020  20.6               1,883,407,020  18.5 
- ÚóãÔòÐÑ° ØäÈÿâÖÖó 1,656,184,080   18.1               1,656,184,080  16.3 
- ÚóãÙÚèõÉõÖä îòÈÅßõßòÓÚËòã  20  0.0 20  0.0 

äèâ 7,955,527,040  86.9 7,955,527,040  78.2 
2. ÙÚóÅóäăØãßóÔõËã° ÉČóÂòÕ (âìóËÚ) 379,103,940 4.1 379,103,940 3.7 
3. ÛäõêòØ Ûäù®ÅÿÅîä° Âäù®Ü ÉČóÂòÕ (âìóËÚ) 201,641,560 2.2 201,641,560 2.0 
4. āîÜùë ÿîÚÿÚîä°ãö æõâõÿÖĆÕ 100,000,000 1.1 100,000,000 1.0 
5. ÚóÈËăââóé ËóÖõÿâÙóÂùæ 78,790,000 0.9 78,790,000 0.8 
6. Úóãîõéÿäé ÉõäóÙõèòÓÚ° 75,820,800 0.8 75,820,800 0.7 
7. ÚóÈèòæãó ÕČóÿÚõÚËóÎèÚõËã° 60,656,620 0.7 60,656,620 0.6 
8. Úóãèäõé ÛúæÂùæ 50,000,000 0.5 50,000,000 0.5 
9. ÚóÈëóèîòÉÉõâó ëùèääÔÉõÚÕó 40,000,000 0.4 40,000,000 0.4 
10. ÚóãèõéõêÏ° ßõØòÂê°ëõØÙõċ 37,000,000 0.4 37,000,000 0.4 
äèâÝú­×øîìù­ÚĂìÎ¬ 10 îòÚÕòÛ 8,978,539,960 98.0 8,978,539,960 88.2 
11. Ýú­×øîìù­ÚîøćÚ (ÉČóÚèÚ 24 äóã) 179,460,000 2.0 179,460,000 1.8 

äèâ 9,157,999,960 100.0 9,157,999,960 90.0 
12. ÛùÅÅæØòćèăÜ ÚòÂæÈØùÚë×óÛòÚ  
ĀæñÝú­âöîùÜÂóäñÅùÔÃîÈÛäõêòØð - - 1,018,000,000 10.0 

äèâ 9,157,999,960 100.0 10,175,999,960 100.0 
                           Source: Company Data 

 
 
 

-  ÅèóâÿëöćãÈÉóÂÂóäß÷ćÈßõÈæúÂÅ­óäóãĂìÎ¬ÉČóÚèÚÚ­îãäóã 

- ÅèóâÿëöćãÈÉóÂÂóäăâ¬ëóâóä×ÿÃ­óØČóëòÎÎóÌøĈîÃóãăàà­óëČóìäòÛāÅäÈÂóäÝæõÖăàà­óÉóÂßæòÈÈóÚìâùÚÿèöãÚ SPP Hybrid 
Firm ăÕ­ÖóâÂČóìÚÕäñãñÿèæó āÕãîãú¬äñìè¬óÈÂóäÉòÕØČóäóãÈóÚÂóäÜäñÿâõÚÝæÂäñØÛëõćÈĀèÕæ­îâ (EIA) ÿßøćîĂË­
ÜäñÂîÛÂóäæÈÚóâĂÚëòÎÎóÌøĈîÃóãăàà­ó (ÅóÕè¬óÉñÉòÕØČóĀæ­èÿëäĆÉĀæñăÕ­äòÛÂóäîÚùâòÖõáóãĂÚ ƚQƗƟ 

- ÅèóâÿëöćãÈÉóÂÂóäăâ¬ăÕ­äòÛëòÎÎóÌøĈîÃóãăàà­óÅøÚëČóìäòÛāÅäÈÂóäØöć×úÂÛîÂÿæõÂëòÎÎóÌøĈîÃóãăàà­óĀæñîãú¬äñìè¬óÈÂóä
ÃîÅøÚëòÎÎóÌøĈîÃóãăàà­óØòĈÈÚöĈ ìóÂ Âàá. ăâ¬ÜÐõÛòÖõÖóâÅČóËöĈÃóÕÃ­óÈÖ­Ú ÅÔñîÚùÎóāÖÖùæóÂóäăÕ­ÂČóìÚÕÅ¬óÿëöãìóãÿÜĆÚ
ÿÈõÚÉČóÚèÚ 1,500,000,000 ÛóØÖ¬îÃ­îßõßóØ ĂÚÂäÔöØöć Âàá. ăâ¬ÜÐõÛòÖõÖóâÅČóËöĈÃóÕØùÂÂäÔö ìäøî 900,000,000 ÛóØÖ¬î
Ã­îßõßóØ ĂÚÂäÔöØöć Âàá. ăâ¬ÜÐõÛòÖõÖóâÅČóËöĈÃóÕÃ­îØöć 3 ÿßöãÈÃ­îÿÕöãè ßä­îâÿÛöĈãÜäòÛìóÂÕČóÿÚõÚÂóäæ¬óË­óÿÂõÚÂČóìÚÕ
äñãñÿèæó ØòĈÈÚöĈ ÜòÉÉùÛòÚ Âæù¬âÛäõêòØð ăÕ­îãú¬äñìè¬óÈÿÉäÉóÂòÛÂàá. ÿßøćîÖÂæÈäóãæñÿîöãÕÃîÈëòÎÎóÌøĈîÃóãăàà­ó (PPA) 
ëČóìäòÛØòĈÈ 8 āÅäÈÂóä ØöćÉñăÕ­âöÂóäæÈÚóâÂòÚÖ¬îăÜ 

- ÅèóâÿëöćãÈÉóÂÅèóâăâ¬ĀÚ¬ÚîÚĂÚÂóäăÕ­âóÌ÷ćÈëõØÙõĂÚÂóäßòÓÚóāÅäÈÂóäāäÈăàà­óĂÚîÚóÅÖ 

- ÅèóâÿëöćãÈÉóÂáóèñÂóäĀÃ¬ÈÃòÚÿßøćîĂì­ăÕ­âóÌ÷ćÈëõØÙõĂÚÂóäßòÓÚóāÅäÈÂóäāäÈăàà­óĂÚîÚóÅÖØöćîãú¬ĂÚäñÕòÛëúÈ 

- ÅèóâÿëöćãÈÉóÂÂóäÃóÕĀÅæÚÿËøĈîÿßæõÈĂÚÂóäÝæõÖăàà­óĀæñÅèóâÝòÚÝèÚÃîÈäóÅóÿËøĈîÿßæõÈ 

- ÅèóâÿëöćãÈÉóÂÂóäÿÜæöćãÚĀÜæÈÚāãÛóã ÂÏäñÿÛöãÛ ĀæñÂÏÿÂÔÒ° ÃîÈáóÅäòÑĀæñîÈÅ°ÂäÂČóÂòÛÕúĀæ  

- ÅèóâÿëöćãÈÉóÂÅèóâæ¬óË­óÃîÈāÅäÈÂóäĂÚîÚóÅÖ 

- ÅèóâÿëöćãÈÉóÂÂóäß÷ćÈßõÈÝú­×øîìù­ÚĂìÎ¬ĀæñÝú­Ûäõìóä (Âæù¬âØäÈÿâÖÖó)  

- ÅèóâÿëöćãÈÉóÂÅèóâÝòÚÝèÚÃîÈîòÖäóĀæÂÿÜæöćãÚ 

- ÅèóâÿëöćãÈÉóÂÅèóâÝòÚÝèÚÃîÈîòÖäóÕîÂÿÛöĈã 



 
ACE (ACE TB) 

 

 

Income Statement (Consolidated)  

(Bt mn) 2017 2018 2019E 2020E 2021E 

Revenue  4,243 4,833 4,974 4,978 6,135 

Cost of sales  3,123 3,416 3,332 3,167 3,808 

Gross profit 1,121 1,417 1,643 1,811 2,327 

SG&A  276 379 373 373 399 

Operating profit  851 1,039 1,270 1,438 1,928 

Other income 6 10 60 66 73 

EBIT 851 1,049 1,330 1,504 2,001 

EBITDA 1,361 1,570 1,815 2,121 2,974 

Interest charge  497 483 398 307 378 

Norm profit  375 551 928 1,173 1,591 

Extraordinary items   -42 -5 -86 0 0 

Net profit  334 547 842 1,173 1,591 

Balance Sheet (Consolidated)  

(Bt mn) 2017 2018 2019E 2020E 2021E 

Cash and equivalent 5 104 2,567 1,936 1,773 

Accounts receivables 866 927 954 955 1,177 

Inventory 121 96 119 113 136 

Other current asset  15 5 10 10 12 

Total current assets  1.008 1,132 3,649 3,013 3,098 

Investments 3.739 3,750 3,765 3,780 3,795 

PPE 8.302 8,149 8,103 9,920 14,874 

Other assets 911 856 861 861 873 

Total Assets 13.959 13,887 16,379 17,575 22,640 

Short term loan  294 369 0 0 0 

Account payables 367 412 411 390 469 

Total current liabilities  3.717 1,624 2,624 1,170 1,260 

Long term loan 5.205 6,650 4,499 6,269 10,040 

Other LT liabilities  15 41 45 45 55 

Total liabilities  8.937 8,315 7,167 7,484 11,355 

Registered capital  4.579 5,488 5,488 5,488 5,488 

Paid-up capital  4.579 4,579 5,088 5,088 5,088 

Share Premium 0 0 2,289 2,289 2,289 

Legal reserve 0 0 0 0 0 

Retained earnings  443 993 1,834 2,714 3,908 

Shareholders' equity 5.022 5,572 9,211 10,091 11,285 

      

      

      

      

      

      

Source: Company data, FSS Research 

      

      

      

      

      

      

      
 

Cash Flow Statement (Consolidated)  

(Bt mn) 2017 2018 2019E 2020E 2021E 

Net Profit  334 547 842 1,173 1,591 

Deprec 516 632 546 683 1,046 

Change in working capital  605 624 -54 -14   -157 

Cash flow from operation  1,317 1,697 1,248 1,843  2,480 

Cash flow from investing  -784 -336 -520 -2,515 -6,027 

Free cash flow 533 1,362 727 -672 -3,546 

Net borrowings -640 -1,265 -1,064 337  3,781 

Equity capital raised  77 0 2,800 0        0 

Dividend paid  0 0 0 -293   -398 

Cash flow from financ ing -565 -1,262 1,736 43  3,383 

Net Change in cash -32 99 2,463 -629 -163 

      

Important Ratios (Consolidated)  

    2017   2018 2019E 2020E 2021E 

Growth (%)      

Revenue 97.3 13.9 2.9      0.1 23.2 

EBITDA 152.1 15.4 15.6    16.9 40.2 

Net profit  148.8 63.9 54.0     39.4 35.7 

Norm profit  851.8 46.9 68.3     26.5 35.7 

Profitability (%)       

Gross profit margin 26.4 29.3 33.0 36.4   37.9 

EBITDA margin 32.1 32.5 36.5 42.6   48.5 

EBIT margin 20.0 21.7 26.7 30.2   32.6 

Norm profit margin  8.8 11.4 18.6 23.6 25.9 

Net profit margin  7.9 11.3 16.9 23.6 25.9 

Normalized ROA 2.7 4.0 5.7 6.7 7.0 

Normalized ROE 7.5 9.9 10.1 11.6 14.1 

Normalized ROCE 8.3 8.6 9.7 9.2 9.4 

Risk (x)      

D/E 1.8  1.5 0.8 0.7 1.0 

Net D/E 1.8 1.5 0.5 0.5 0.8 

Net debt/EBITDA 6.6 5.2 2.5 2.6 3.2 

Per share data (Bt)       

Reported EPS 0.04 0.06 0.08 0.12 0.16 

Normalized EPS 0.04  0.06 0.09 0.12 0.16 

EBITDA 0.15 0.17 0.18 0.21 0.29 

Book value 0.55 0.61 0.91 0.99 1.11 

Dividend 0.00 0.00  0.00 0.03 0.04 

Par 0.50 0.50 0.50 0.50 0.50 

Valuations (x) *      

P/E 120.8 73.7 53.2 38.2 28.1 

Norm P/E 107.4 73.1 48.3 38.2 28.1 

P/BV 8.0 7.2 4.9 4.4  4.0 

EV/EBITDA  36.2 30.9 27.2 23.7 18.3 

Dividend yield (%) 0.0 0.0  0.0 0.7 0.9 

      

* Note: All multiples are based on IPO price at 4.4 Baht 

      

      
 



 
 
 

 

บริษัทหลักทรัพย์ ฟินันเซีย ไซรัส จ ากัด (มหาชน) 

ส านักงานใหญ่ สาขา อัลม่าลิงค์ สาขา อัมรินทร์ ทาวเวอร์ สาขา เซ็นทรัลปิ่นเกล้า 1 สาขา บางกระปิ 

999/9 อาคารดิ ออฟฟิศเศส แอท 25 อาคารอัลม่าลิงค์ ชั้น 9,14,15 496/502 อาคารอัมรินทร์ ทาวเวอร์ 7/129-221 อาคารเซ็นทรัล ปิ่นเกล้า  3105 อาคารเอ็นมาร์ค ชั้น 3 

เซ็นทรัลเวิลด์ ชั้น 18 , 25 ซ.ชิดลม ถ.เพลินจิต แขวงลุมพินี ชั้น 20 ถ.เพลินจิต แขวงลุมพินี ทาวเวอร์ ชั้นที่ 16 ห้อง 2160/1 ห้องเลขที่ A3R02  ถ.ลาดพร้าว 

G,nถ.พระราม 1 แขวงปทุมวัน  เขตปทุมวัน จ.กรุงเทพมหานคร เขตปทุมวัน จ.กรุงเทพมหานคร ถ.บรมราชชนนี แขวง อรุณอมรินทร์   แขวงคลองจั่น เขตบางกะปิ 

เขตปทุมวัน จ.กรุงเทพมหานคร   เขต บางกอกน้อย จ.กรุงเทพมหานคร จ.กรุงเทพมหานคร 

     
สาขา บางนา สาขา สินธร 1 สาขา เคี่ยนหงวน (สินธร 2) สาขา ลาดพร้าว สาขา ประชาชื่น 

589 หมู่ 12 อาคารชุดทาวเวอร์ 1 130-132 อาคารสินธร ทาวเวอร์ 1 140/1 อาคารเค่ียนหงวน 2 ชั้น 18 555 อาคารรสา ทาวเวอร์ 2 105/1 อาคารบี ชั้น 4 

ออฟฟิศ ชั้น 19 ห้องเลขที่ 589/105 ชั้น 2 ถ.วิทยุ แขวงลุมพินี ถ.วิทยุ แขวงลุมพินี ยูนิต 1106 ชั้น 11 ถ.พหลโยธิน ถ.เทศบาลสงเคราะห์ แขวงลาดยาว 

(เดิม 1093/105)  เขตปทุมวัน จ.กรุงเทพมหานคร เขตปทุมวัน จ.กรุงเทพมหานคร แขวงจตุจักร เขตจตุจักร เขตจตุจักร จ.กรุงเทพมหานคร 

ถ.บางนา-ตราด(กม.3)  แขวงบางนา    จ.กรุงเทพมหานคร  

เขตบางนา จ.กรุงเทพมหานคร     

     

สาขา รังสิต สาขา อับดุลราฮิม สาขา รัตนาธิเบศร์ สาขา แจ้งวัฒนะ  

1/832 ชั้น 2, 2.5, 3 หมู๋ 17 990 อาคารอับดุลราฮิมเพลส ชั้น 12 576 ถ.รัตนาธิเบศร์ 99, 99/9   

ต.คูคต อ.ล าลูกกา ห้อง 1210 ถ.พระราม 4 แขวงสีลม ต.บางกระสอ อ.เมืองนนทบุรี เซ็นทรัลแจ้งวัฒนะ ออฟฟิศ ทาวเวอร์  

จ.ปทุมธานี เขตบางรัก จ.กรุงเทพมหานคร จ.นนทบุรี ห้อง 2203, ชั้น 22  

   หมู่ 2 ถ.แจ้งวัฒนะ, บางตลาด  

   ปากเกร็ด, จ.นนทบุรี  

     

สาขา ขอนแก่น 1 สาขา ขอนแก่น 3 สาขา อุดรธานี สาขา เชียงใหม่ 1 สาขาเชียงใหม่ 2 

311/16 ชั้น 2 ถ.กลางเมือง 311/1 197/29, 213/3 308  310  

ต.ในเมือง อ.เมืองขอนแก่น ถ.กลางเมือง  (ฝั่งริมบึง) ถ.อุดรดุษฏี ต. หมากแข้ง หมู่บ้านเชียงใหม่แลนด์ หมู่บ้านเชียงใหม่แลนด์ 

จ.ขอนแก่น ต. ในเมือง อ.เมืองอุดรธานี จ.อุดรธานี ถ.ช้างคลาน ต.ช้างคลาน ถ.ช้างคลาน ต.ช้างคลาน 

 อ.เมืองขอนแก่น จ.ขอนแก่น  อ.เมืองเชียงใหม่ จ.เชียงใหม่ อ.เมือง จ.เชียงใหม่ 

     

สาขาเชียงใหม่ 3 สาขา เชียงราย  สาขา แม่สาย สาขา นครราชสีมา สาขา สมุทรสาคร 

อาคารมะลิเพลส 32/4 หมู่ที่ 2 ชั้น 1 353/15 หมู่ 4 ต.ริมกก 119 หมู่ 10 ต.แม่สาย 198/1 ตรอกสมอราย 813/30 ถ.นรสิงห์ 

ห้อง B1-1, B1-2  อ.เมืองเชียงราย จ.เชียงราย อ.แม่สาย จ.เชียงราย ต.ในเมือง ต.มหาชัย อ.เมืองสมุทรสาคร 

ต.แม่เหียะ อ.เมืองเชียงใหม่   อ.เมืองนครราชสีมา จ.นครราชสีมา จ.สมุทรสาคร 

จ.เชียงใหม่     

     

สาขา ออนไลน์ภูเก็ต สาขา หาดใหญ่ สาขา ตรัง สาขา สุราษฏ์ธานี สาขา ปัตตานี 

22/18 106 ชั้นลอย ถ.ประชาธิปัตย์  59/28 ถ.ห้วยยอด ต.ทับเที่ยง 173/83-84 หมู่ 1 ถ.วัดโพธิ์-บางใหญ่ 300/69-70 หมู่ 4 ต.รูสะมิแล 

ถ.หลวงพ่อวัดฉลอง ต.หาดใหญ่ อ.หาดใหญ่ จ.สงขลา อ.เมืองตรัง จ.ตรัง ต.มะขามเต้ีย อ.เมืองสุราษฎ์ธานี อ.เมือง จ.ปัตตานี 

ต.ตลาดใหญ่ อ.เมืองภูเก็ต    จ.สุราษฎ์ธานี  

จ.ภูเก็ต     

     

 

                                            
ค านิยามของค าแนะน าการลงทนุ 

BUY “ซื้อ”    เนื่องจากราคาปัจจุบัน ต่ ากวา่ มูลค่าตามปัจจัยพ้ืนฐาน โดยคาดหวังผลตอบแทน 10% 

HOLD “ถือ”    เนื่องจากราคาปัจจุบัน ต่ ากวา่ มูลค่าตามปัจจัยพ้ืนฐาน โดยคาดหวังผลตอบแทน 0% - 10% 

SELL “ขาย”  เนื่องจากราคาปัจจุบัน  สูงกว่า มูลค่าตามปัจจัยพ้ืนฐาน 

TRADING BUY “ซื้อเก็งก าไรระยะสั้น”   เนื่องจากมีประเด็นที่มีผลบวกต่อราคาหุ้นในระยะสั้น แม้ว่าราคาปัจจุบันจะสูงกว่ามูลค่าตามปัจจัยพ้ืนฐาน 

OVERWEIGHT “ลงทุนมากกว่าตลาด”   เนื่องจากคาดหวังผลตอบแทนที่ สูงกว่า ตลาด 

NEUTRAL “ลงทุนเท่ากับตลาด”     เนื่องจากคาดหวังผลตอบแทนที่ เทา่กับ ตลาด 

UNDERWEIGHT “ลงทุนน้อยกว่าตลาด”   เนื่องจากคาดหวังผลตอบแทนที่ ต่ ากว่า ตลาด 

หมายเหตุ : ผลตอบแทนที่คาดหวังอาจเปล่ียนแปลงตามความเสี่ยงของตลาดที่เพ่ิมข้ึน หรอืลดลงในขณะนั้น 

 

 

DISCLAIMER: รายงานฉบับนี้จัดท าโดยบริษทัหลักทรัพย์ ฟินันเซยี ไซรสั จ ากัด (มหาชน) “บริษัท” ข้อมูลที่ปรากฏในรายงานฉบับนี้ถูกจัดท าขึ้นบนพ้ืนฐานของแหล่งข้อมูลที่

เชื่อว่าหรือควรเชื่อว่ามีความน่าเชื่อถือ และ/หรือมีความถูกต้อง อย่างไรก็ตามบริษัทไม่รับรองความถูกต้องครบถ้วนของข้อมูลดังกล่าว ขอ้มูลและความเห็นที่ปรากฏอยู่ในรายงาน

ฉบับนี้อาจมีการเปล่ียนแปลง แก้ไข หรอืเพ่ิมเติมได้ตลอดเวลาโดยไม่ต้องแจ้งให้ทราบล่วงหน้า บรษิัทไม่มีความประสงค์ที่จะชักจูงหรอืชี้ชวนให้ผู้ลงทุน ลงทุนซื้อหรือขาย

หลักทรัพย์ตามที่ปรากฏในรายงานฉบับนี้ รวมทั้งบริษัทไม่ได้รับประกันผลตอบแทนหรือราคาของหลักทรัพย์ตามข้อมูลที่ปรากฏแต่อย่างใด บริษทัจึงไม่รับผิดชอบต่อความ

เสียหายใดๆ ที่เกิดขึ้นจากการน าข้อมูลหรือความเห็นในรายงานฉบับนี้ไปใช้ไม่ว่ากรณีใดก็ตาม ผู้ลงทุนควรศึกษาขอ้มูลและใช้ดุลยพินิจอย่างรอบคอบในการตัดสินใจลงทุน 

บริษัทขอสงวนลิขสิทธิ์ในข้อมูลและความเห็นที่ปรากฏอยูใ่นรายงานฉบับนี้ ห้ามมิให้ผู้ใดน าข้อมูลและความเห็นในรายงานฉบับนี้ไปใช้ประโยชน์ คัดลอก ดัดแปลง ท าซ้ า น าออก

แสดงหรือเผยแพร่ต่อสาธารณชนไม่ว่าทั้งหมดหรือบางส่วน โดยไม่ได้รับอนญุาตเป็นลายลักษณ์อกัษรจากบริษัทลว่งหน้า การลงทุนในหลกัทรัพย์มีความเสี่ยง ผู้ลงทุนควรศึกษา

ข้อมูลและพิจารณาอย่างรอบคอบกอ่นการตัดสินใจลงทุน  

 

บริษัทหลักทรัพย์ ฟินันเซยี ไซรสั จ ากัด (มหาชน) อาจเป็นผู้ดูแลสภาพคล่อง (Market Maker) และผู้ออกใบส าคัญแสดงสิทธอินุพันธ์ (Derivative Warrants) บนหลักทรัพย ์

AAV, ADVANC, AEONTS, AMATA, ANAN, AOT, AP, BANPU, BBL, BCH, BCP, BCPG, BDMS, BEAUTY, BEC, BEM, BGRIM, BH, BJC, BLAND, BPP, BTS, CBG, 

CENTEL, CHG, CK, CKP, COM7, CPALL, CPF, CPN, DELTA, DTAC, EA, EGCO, EPG, ERW, ESSO, GFPT, GLOBAL, GPSC, GULF, GUNKUL, HANA, HMPRO, 

INTUCH, IRPC, IVL, JAS, JMT, KBANK, KCE, KKP, KTB, KTC, LH, MAJOR, MBK, MEGA, MINT, MTC, ORI, OSP, PLANB, PRM, PSH, PSL, PTG, PTT, PTTEP, 

PTTGC, QH, RATCH, ROBINS, RS, SAWAD, SCB, SCC, SGP, SIRI, SPALI, SPRC, STA, STEC, SUPER, TASCO, TCAP, THAI, THANI, TISCO, TKN, TMB, TOA, 

TOP, TPIPP, TRUE, TTW, TU, TVO, WHA และ SET50 Future โดยบรษิัทฯ อาจจัดท าบทวิเคราะห์ของหลักทรัพย์อ้างองิดังกล่าว ดังนั้น นักลงทุนควรศึกษารายละเอียดใน

หนังสอืชี้ชวนของใบส าคัญแสดงสทิธอินุพันธ์ดังกล่าวก่อนตัดสินใจลงทุน 
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สัญลักษณ์

 

 

สัญลักษณ ์N/R  หมายถึง òไม่ปรากฏชื่อในรายงาน CGRó 

IOD (IOD Disclaimer) 

ผลส ารวจการก ากับดูแลกิจการบริษทัจดทะเบียนทีแ่สดงไว้นี้ เป็นผลที่ได้จากการส ารวจและประเมินข้อมูลที่บริษทัจดทะเบียนในตลาดหลักทรัพยแ์หง่ประเทศไทย และ

ตลาดหลักทรัพย์ เอ็ม เอ ไอ ("บริษัทจดทะเบียน") เปิดเผยต่อสาธารณะ และเป็นข้อมูลที่ผู้ลงทุนทั่วไปสามารถเข้าถึงได้ ผลส ารวจดังกล่าวจึงเป็นการน าเสนอข้อมูลในมุมมอง

ของบุคคลภายนอกต่อมาตรฐานการก ากับดูแลกิจการของบรษิัทจดทะเบียน โดยไม่ได้เป็นการประเมนิผลการปฏิบัติงานหรือการด าเนินกิจการของบริษัทจดทะเบียน อีกทัง้มิได้

ใช้ข้อมูลภายในของบริษัทจดทะเบียนในการประเมิน ดังนัน้ ผลส ารวจทีแ่สดงนี้จึงไม่ได้เป็นการรับรองถึงผลการปฏิบัติงานหรอืการด าเนินการของบรษิัทจดทะเบียน และไม่ถือ

เป็นการให้ค าแนะน าในการลงทุนในหลักทรัพย์ของบริษทัจดทะเบียนหรอืค าแนะน าใดๆ ผู้ใช้ข้อมูลจึงควรใช้วิจารณญาณของตนเองในการวิเคราะห์และตัดสินใจในการใช้ข้อมูล

ใด ๆ ที่เกี่ยวกับบริษัทจดทะเบียนทีแ่สดงในผลส ารวจนี้  

ทั้งนี้ บริษัทหลกัทรพัย ์ฟนินัเซีย ไซรัส จ ากัด (มหาชน) มิไดย้ืนยนัหรือรับรองถึงความครบถว้นและถูกตอ้งของผลส ารวจดังกล่าวแต่อย่างใด 

 

------------------------------------------------------------------------------------------------------------------------------------------------------------- 

 

โครงการแนวร่วมปฏิบัติของภาคเอกชนไทยในการต่อต้านทุจริต (THAI CAC) 

1 ข้อมูล CG Score ประจ าปี 2561 จาก สมาคมส่งเสริมสถาบันกรรมการบริษัทไทย 

2 ข้อมูลบริษัทที่เข้าร่วมโครงการแนวร่วมปฏิบัติของภาคเอกชนไทยในการต่อต้านทุจริต (Thai CAC) ของสมาคมส่งเสริมสถาบันกรรมการบริษัทไทย  

   (ข้อมูล ณ วันที่ 31 สิงหาคม 2561) มี 2 กลุ่ม คือ 

   - ได้ประกาศเจตนารมณ์เข้าร่วม CAC (Declared) 

   - ได้รับการรับรอง CAC (Certified) 

 


