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SEMBCORP INDUSTRIES LTD. 
(U96.SGX) บริษัทพลังงานที่เคยที่พึ่งพิงธุรกิจพลังงาน
ฟอสซิลและอุตสาหกรรมทางทะเลที่พัฒนาไปเน้นในสว่น
ของความย่ังยืน, พลังงานหมุนเวียน และ Urban 
Solutions โดยในปัจจุบัน SEMB มีก าลังผลิตพลังงาน
รวม 27.0 GW โดยที่ 20.4 GW มาจาพลังงานหมุนเวียน 
ครอบคลุมเอเชียตะวันออกเฉียงใต้ จีน อินเดีย สหราช
อาณาจักร และตะวันออกกลาง 
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ณรงค์เดช จันทรไพศาล #066063
 Tel. 02-080-2839  

     วรภัทร เบญจาพุทธารักษ์ ผู้ช่วยนักวิเคราะห์  

เปิดบัญชีลงทุน Global Trade กับ AIRA ได้ท่ีน่ี 
AIRA Research

รายงานฉบับนี้จัดท าในนามของบรษัิทหลักทรัพย์ ไอร่า จ ากัด (มหาชน) (“ไอร่า”) เพ่ือเป็นช้อมูลให้กับลูกค้าของไอร่าเท่านัน้ มิได้เป็นการช้ีน าหรือเสนอแนะหรือเชิญชวนเพ่ือการซ้ือหรือขายหลักทรัพย์ใดๆ ผู้อ่านควรตัดสินใจซ้ือหรือขายหลักทรัพย์โดยใช้วิจารณญาณของตนเอง ไอร่า รวมทัง้พนักงานของบริษัท ปราศจากความรับผิดในความเสียหายอันเกิดจากการใช้ข้อมูลในรายงานนี้ ไม่ว่างทางตรงหรือทางอ้อม ทัง้หมดหรือบางส่วน และไม่ถือเป็นการ
รับประกันความถูกต้องสมบูรณ์และเช่ือถือใดๆของข้อมูลในรายงานน้ี ไอร่า และ/หรือ กรรมการบริษัท,พนักงานท่ีเก่ียวข้อง อาจมีความสัมพันธ์กับ/หรืออาจให้บริการทางด้านวาณิชธนกิจ และ/หรือ บริหารทางการเงินอ่ืนๆ กับบริษัทท่ีกล่าวถึงในรายงานฉบับนี้ ไอร่าขอสงวนสิทธ์ิในการเปลี่ยนแปลงความคิดเห็น หรือข้อมูลโดยไม่ต้องแจ้งล่วงหน้า เอกสารฉบับนี้ใช้ภายในไอร่าเท่านัน้ มิได้จัดท าข้ึนส าหรับการลงตีพิมพ์ในหนังสือพิมพ์ หรือส่ืออ่ืนๆแต่อย่างใด

SEMB19

อัตราแปลงสภาพ :  30 : 1
Trading Session : ช่วงกลางวัน

As of 19/03/26

• SEMBCORP INDUSTRIES LTD . บริษัทพลังงานท่ีเคยอยู่ในวัฏจักรของอุตสาหกรรมน ้ามันและก๊าซในภาค
การผลิต ท่ีเปลี่ยนไปสู่การพัฒนาพลังงานหมุนเวียน และ Urban Solutions มีก าลังผลิตพลังงานรวม 27.0 
GW โดยท่ี 20.4 GW มาจาพลังงานหมุนเวียน ครอบคลุมเอเชียตะวันออกเฉียงใต้ จีน อินเดีย สหราช
อาณาจักร และตะวันออกกลาง ขณะท่ีในส่วนของ Urban Solutions บริษัทด าเนินงานอยู่มากกว่า 14,000 
เฮกตาร์ โดยปัจจุบันโครงสร้างรายได้ของบริษัทมีลักษณะเป็นพอร์ตโฟลิโอแบบผสมผสานระหว่างสินทรัพย์ท่ี
สร้างกระแสเงินสดคงท่ีจากสัญญาซื้อขายไฟฟ้าระยะยาวและและสินทรัพย์ท่ีมีส่วนต่างราคาตามกลไกตลาด

• หากเรามาเจาะลึกท่ีพอร์ตโฟลิโอพลังงานของ SEMBCORP พบว่าบริษัทสร้างรายได้จากกลุ่มก๊าซ
และบริการท่ีเก่ียวข้อง ครอบคลุมการจ าหน่ายก๊าซธรรมชาติ ไฟฟ้า และไอน ้า โดยบริษัทมีก าลัง
ผลิตในกลุ่มน้ีราว 8.0 GW ซึ่งด าเนินงานในหลายพื้นท่ี ในส่วนกลุ่มธุรกิจน้ีคิดเป็นสัดส่วนรายได้กว่า 
70% ของรายได้ท้ังหมด อย่างไรก็ตามด้วยสถานการณ์ในภูมิภาคตะวันออกกลาง บริษัทยังคง
ไม่ได้รับผลกระทบ ซึ่งบริษัทมีข้อตกลงการจัดหาของ / ส่งมอบก๊าซธรรมชาติเหลวจากภูมิภาคอื่น 
ๆ ประกอบท่ีพอร์ตโฟลิโอพลังงานท่ีครอบคลุมพลังงานหมุนเวียนและ Solutions การจัดเก็บ
พลังงานท าให้บริษัทไม่ได้ Exposure ต่อความเสี่ยงดังกล่าวมากนัก

• ขณะท่ีส่วนธุรกิจพลังงานหมุนเวียนซึ่งครอบคลุมพลังงานแสงอาทิตย์ พลังงานลม และระบบกัก
เก็บพลังงาน คิดเป็นรายได้ของบริษัทราว 10% และมีแนวโน้มท่ีเติบโตมากขึ้นจากทิศทางของบริษัท
ท่ีจะ Net Zero ภายในปี 2050 พร้อมต้ังเป้าการผลิตพลังงานในภาพระยะกลางท่ี 25.0 GW 
ภายในปี 2028 โดยท่ีในส่วนของกลุ่มธุรกิจน้ีโครงการพลังงานลมและแสงอาทิตย์ในอินเดียและจีน
จะมักถูกค ้าประกันด้วยสัญญาซ้ือขายไฟฟ้า ซ่ึงเรามองว่าจะลดความผันผวนของรายได้

• ส าหรับในกลุ่มของ Urban Solutions ครอบคลุมการพัฒนาเมืองอุตสาหกรรมขนาดใหญ่ ระบบ
จัดการน ้า ระบบบ าบัดน ้าเสีย และการจัดการขยะมีสัดส่วนรายได้มากกว่า 5%

• โดยในการรายงานผลประกอบการในรอบ FY2025 บริษัทมีก าไรลดลงในธุรกิจก๊าซและบริการท่ีเก่ียวข้อง
จาก Spread ท่ีลดลงส าหรับสัญญาท่ีต่ออายุในสิงคโปร์ ในส่วนของธุรกิจพลังงานหมุนเวียนก าไรของบริษัท
สูงขึ้นจากส่วนของพลังงานลมในประเทศอินเดียและส่วนแบ่งจากโครงการท่ีเพิ่งเปิดใช้งานใหม่ในสิงคโปร์  
ส าหรับ FY 2026 บริษัทก าไรท่ีลดลงส าหรับปริมาณท่ีท าสัญญาใหม่ในสิงคโปร์จะ offset ได้บางส่วนด้วย 
Senoko Energy จะได้รับการท าสัญญาใหม่ อีกท้ังใช้งานโรงไฟฟ้าพลังงานไฮโดรเจนขนาด 600 เมกะวัตต์ 
ซึ่งคาดว่าจะเปิดในช่วงส้ินปีจะช่วยเพิ่มประสิทธิภาพการใช้เชื้อเพลิงและต้นทุนได้ ส าหรับส่วนของพลังงาน
หมุนเวียนเราคาดว่าบริษัทจะได้รับผลกระทบจากการยกเลิกการคืนภาษีมูลค่าเพิ่มส าหรับการขายพลังงานลม
บนบก การลดก าลังการผลิต และแรงกดดันด้านอัตราค่าไฟฟ้าท่ีลดลง ซึ่งอาจเข้ามาก าจัด Upside ในส่วน
กลุ่มธุรกิจดังกล่าวได้ ประกอบกับการ ซื้อกิจการ Alinta Energy ซึ่งจะสร้างแรงกดดันทางต้นทุนการเงิน
และความเสี่ยงด้าน integration execution อย่างไรก็ตามส าหรับภาพระยะยาวเรามองว่าจะช่วยลดความผัน
ผวนของพอร์ตพลังงานได้ และขยายฐานรายได้เพิ่มเติมจากธุรกิจพลังงานท่ีมีอยู่เดิมของ Alinta ด้วยปัจจัย
ดังกล่าวเราคาดว่าจะช่วยให้บริษัทความสามารถในการรักษานโยบายเงินปันผลของบริษัทได้ โดยปัจจุบัน 
Dividend yield (12M) ของบริษัทอยู่ท่ี 4.03%
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