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โปรเอ็น คอรป์– PROEN Ŝ ธันวาคม ŚŝŞş  
 

 
XD - Date 
Period X-Date DPS(Bt) 

01/01/22-31/12/22 09/05/23 0.12 
01/04/21-31/12/21 09/05/22 0.0577 
01/01/20-31/03/21 25/05/21 0.10 

 
 

 

 

 

 
  
 
 

ซืÊอ 
ราคาเป้าหมาย 8.50 บาท 

Upside/Downside +90% 

Median Consensus - บาท 

1M price direction:   
  

 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 

  
Stock information 

ราคาปิด 4.48 บาท 
ราคาปิดสงู/ตํÉาใน ř ปี 4.74/0.98 บาท 

มลูค่าตลาด 1,758 ล้านบาท 

ปริมาณหุ้น (พาร์ Ř.ŝ) 392.5 ล้านหุ้น 
Free Float 52.90% 

Foreign Limit/Available 49%/48.78% 

NVDR in hand (% of share) 5.19% 
ปริมาณหุ้นเฉลีÉย/วนั(‘000) 11,031.25 

Anti-corruption: ประกาศเจตนารมณ์ 
CG Score:   

ร่วมทนุ DAMAC กลุ่มทุน UAE ลุย Data Center 100 MW 
 เริÉมต้นคาํแนะนํา ซืÊอ ประเมินมูลค่าเหมาะสมของ PROEN ก่อน PP ทีÉ 8.50 บาท

ต่อหุ้น (จาํนวนหุ้น 392 ล้านหุ้น ก่อน PP) ซึÉงแบ่งเป็น 2 ส่วน คือ บน Data Center 
เดิมทีÉบริษัทมีอยุ่ทีÉบางรักและธุรกิจเดิมของบริษัททีÉเกีÉยวข้องกับรับเหมาก่อสร้าง 
ด้วย วิธ ีDCF มูลค่า 5.13 บาท และ Edgnex Data Centers (20 MW) อีก 3.37 บาท 

 จับมือ DAMAC บริษัทยักษ์ใหญ่ UAE ลงทุน Data Center กว่า 100 MW เฟสแรก 
5 MW คาดเริÉม Operate 1Q25 และพร้อมลงทุนเฟส Ś ขยายเพิÉมอีก řŝ MW บน
พืÊนทีÉใกล้กัน โดยได้เริÉมมีการพูดคุยกับลูกค้าหลายรายแล้ว คาดว่าจะเห็นความ
ชัดเจนในการลงทุน เฟสŚ ได้ในช่วงกลางปี ŚŝŞŠ และยังมแีผนทีÉจะลงทุน ŚŘ  M”
อีกประมาณ ś-Ŝ แห่ง อาท ินวนคร บางนา เป็นต้น 

Businesses: 
บริษัท PROEN ประกอบธุรกิจให้บริการศูนย์ข้อมูลอินเทอร์เน็ตและบริการเสริมทีÉเกีÉยวข้อง 
นอกจากนี Êยังจําหน่ายอุปกรณ์ทีÉเกีÉยวข้องกับระบบเทคโนโลยีสารสนเทศ ให้บริการรักษา
ความปลอดภยัทางอินเทอร์เน็ต และรับเหมาก่อสร้างงานโทรคมนาคมพื Êนฐาน การประกอบ
ธุรกิจของกลุ่มบริษัทแบ่งออกเป็น 2 กลุ่มธุรกิจ 1) ให้บริการศูนย์ข้อมูล Data Center และ
บริการอินเทอร์เน็ต  ISP และบริการคลาวด์ (Cloud Service) และ 2) ธุรกิจรับเหมาก่อสร้าง
งานโทรคมนาคมและสาธารณปูโภค 
โอกาสการเติบโต Data Center ในประเทศไทย 
ประเทศไทยเป็นหนึÉงในประเทศทีÉมีศักยภาพสูงในการพัฒนาเป็น Data Center Hub แห่ง
ใหม่ของเอเชีย ด้วยข้อได้เปรียบทางภูมิศาสตร์ โครงสร้างพื Êนฐานทางดิจิทัล และนโยบาย
ของรัฐบาลทีÉสนับสนุน ส่งผลให้ประเทศไทยได้รับความสนใจจากนักลงทุนและบริษัท
เทคโนโลยีชั ÊนนําทัÉวโลก ทั Êงจาก 1) ตําแหน่งทีÉตั Êงทางภูมิศาสตร์ทีÉโดดเด่น, 2)โครงสร้าง
พื Êนฐานด้านดิจิทลัทีÉแข็งแกร่ง, 3) ต้นทุนทีÉแข่งขนัได้ และ4) การเติบโตของตลาด Cloud และ 
Digital Transformation 
ปรับโครงสร้างครัÊงใหญ่เพืÉอการเติบโต 
PROEN ได้มีการปรับโครงสร้างธุรกิจครั Êงใหญ่ ได้มีการออก PP เพิÉมทุนจํานวน ŞŠŠ ล้าน
บาท (ŜŘŘ ล้านหุ้น) และประกาศร่วมทนุ (JV) กับ DAMAC Group ซึÉงเป็นผู้พฒันาโครงการ
อสังหาริมทรัพย์ทีÉเป็น Luxury จากกลุ่มทุนสหรัฐอาหรับเอมิเรตส์ หรือ UEA ในการลงทุน 
Data Center กว่า řŘŘ MW โดย PROEN จะมีการขาย OTT Data Center (ขนาด 5 MW) 
ของตนเองให้กับ บริษัท ซีซอร์ ดาต้าเซ็นเตอร์ แอนด์ คลาวด์ เซอร์วิสเซส (ซีซอร์) ซึÉงเป็น
บริษัท JV ระหว่าง PROEN กบั DAMAC Group โดยมลูค่าขายอยู่ทีÉประมาณ ŠŘś ล้านบาท 
และหลงัจาก Transaction ดงักล่าวแล้วเสร็จ ซีซอร์ จะขยายการลงทนุ Data Center เพิÉมอีก 
15 MW ในพื ÊนทีÉติดกนั(พระรามš) และมีแผนลงทนุ ŚŘ เมกะวตัต์อีกประมาณ ś-Ŝ แห่ง อาทิ 
นวนคร บางนา เป็นต้น  
Valuation:  ราคาเป้าหมายปี ŚŝŞŠ ทีÉ 8.50 บาท  
เริÉมต้นคําแนะนํา ซื Êอ ประเมินมูลค่าเหมาะสมของ PROEN ก่อน PP ทีÉ 8.50 บาทต่อหุ้ น 
(จํานวนหุ้น 392 ล้านหุ้น ก่อน PP) ซึÉงแบ่งเป็น 2 ส่วน คือ บน Data Center เดิมทีÉบริษัทมีอยุ่
ทีÉบางรักและธุรกิจเดิมของบริษัททีÉเกีÉยวข้องกับรับเหมาก่อสร้าง ด้วย วิธี DCF มูลค่า 5.13 
บาท และ Edgnex Data Centers (20 MW) อีก 3.37 บาท 

ขอ้มลูทางการเงนิ 
Year End: 2565A 2566A 2567F 2568F 2569F 

Sales(Bt mn) 1,531 763 574 1,240 1,406 

EBITDA(Bt mn) 120 76 14 102 104 

Net Profit (Bt mn) 65 16 23 41 52 

EPS (Bt) 0.21 0.05 0.06 0.05 0.07 

EV/EBITDA (x) 14.60 29.63 171.89 10.23 9.60 

PER(x) 21.47 93.77 76.56 84.96 67.03 

PBV(x) 2.96 2.75 2.92 2.68 2.62 

DPS(Bt) 0.06 0.11 0.02 0.02 0.03 

Div Yield (%) 1.3% 2.5% 0.5% 0.5% 0.6% 

ROE (%) 15% 3% 4% 4% 4% 
Source: Company Data, Trinity Research 
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ลักษณะการประกอบธุรกิจ 
บริษัท PROEN ประกอบธุรกิจให้บริการศูนย์ข้อมลูอินเทอร์เน็ตและบริการเสริมทีÉเกีÉยวข้อง 
นอกจากนี Êยงัจําหน่ายอปุกรณ์ทีÉเกีÉยวข้องกบัระบบเทคโนโลยีสารสนเทศ ให้บริการรักษาความ
ปลอดภยัทางอินเทอร์เน็ต และรับเหมาก่อสร้างงานโทรคมนาคมพื Êนฐาน การประกอบธุรกิจ
ของกลุ่มบริษัทแบ่งออกเป็น Ś กลุ่มธุรกิจ ดงันี Ê 
1. ธุรกิจเทคโนโลยีและการสืÉอสาร (Information Communication and Technology: 

ICT) และให้บริการเทคโนโลยีสารสนเทศด้านศูนย์ข้อมูล Data Center และ
บริการอินเทอร์เน็ต  ISP และบริการคลาวด ์(Cloud Service) โดยมีรายละเอียด
การให้บริการดงันี Ê 

 บริการให้เช่าพื ÊนทีÉศูนย์ข้อมูล (Data Center) : บริการให้เช่าพื ÊนทีÉศูนย์ข้อมูล 
(Co-Location) คือให้บริการให้เช่าพื ÊนทีÉสําหรับวางเครืÉองคอมพิวเตอร์แม่ข่าย 
(Server) แก่องค์กร ซึÉง Server อาจจะถูกกําหนดให้ทําหน้าทีÉได้หลากหลาย
ขึ Êนกับความต้องการของผู้ ใช้บริการ เช่น สํารองข้อมูล, ประมวลผล, เชืÉอมโยง
ระบบเครือข่าย. Web Hosting, Super Computer เป็นต้น โดยศูนย์ข้อมลูของ
บริษัทปัจจบุนัมี 2 แห่งด้วยกนั คือ  

1) ตั Êงอยู่ในอาคารโทรคมนาคม บางรัก เขตบางรัก กรุงเทพฯ และถูก
สร้างขึ Êนให้มีคุณสมบัติ เทียบเท่าตามข้อกําหนดของศูนย์ข้อมูล
ประเภท Tier 3 โดยมีพื ÊนทีÉให้เช่าทั Êงสิ Êน Ś,śřř ตารางเมตร และ
สามารถรองรับตู้ Server ได้ประมาณ 649 ตู้   

2) อาคาร OTT DC  ตั Êงอยู่บนถนนพระรามเก้า - ศรีนครินทร์ ซอย Š 
สร้างขึ Êนให้มีคุณสมบัติ เทียบเท่าตามข้อกําหนดของศูนย์ข้อมูล
ประเภท Tier 3 โดย มีพื ÊนทีÉรวมประมาณ ř หมืÉนตารางเมตร 
ให้บริการรองรับลกูค้าวางเครืÉอง Server ได้ ř,000 ตู้ คาดว่าจะเริÉม
เปิดให้บริการได้ช่วงกลางปี ŚŝŞŠ  

 บริการเชืÉอมต่ออินเทอร์เน็ตระดับองค์กร: บริษัทเป็นผู้ ให้บริการเชืÉอมต่อ
อินเทอร์ เน็ตสําหรับองค์กร  ( Internet Service Provider: ISP) และได้ รับ
ใบอนุญาตการให้บริการอินเทอร์เน็ตแบบทีÉหนึÉง คือ ผู้ให้บริการอินเทอร์เน็ตทีÉ
ไม่มีโครงข่ายโทรคมนาคมเป็นของตนเอง ภายใต้ชืÉอ “PROEN INTERNET” 
มุ่งเน้นการให้บริการลูกค้าองค์กรทีÉต้องการเชืÉอมต่อระหว่างสํานักงานและ
สาขา 

 บริการคลาวด์: บริษัทเป็นผู้ ให้บริการคลาวด์ (Cloud Service) ซึÉงเป็นบริการ
การใช้ทรัพยากรคอมพิวเตอร์ร่วมกันผ่านเครือข่ายอินเทอร์เน็ตทีÉผู้ ใช้บริการ
สามารถเลือกใช้ซอฟต์แวร์ และทรัพยากรด้านคอมพิวเตอร์ของบริษัท เพืÉอ
นําไปใช้ในองค์กร โดยผู้ ใช้บริการไม่ต้องลงทุนทั Êง Hardware และ Software 
ไม่ต้องวางระบบเครือข่ายเอง โดยทางบริษัทจะเป็นผู้ ให้บริการ พร้อมทั Êงเป็น
ผู้ดูแลระบบทั Êงหมดเอง  

 บริการอืÉนๆ บริษัทมีการให้บริการอืÉนๆ ได้แก่ บริการรักษาความปลอดภยัของ
เค รือข่าย (DDoS Protection) ลักษณะการใ ห้บริการครอบคลุมบริการ
ตรวจสอบ แจ้งเตือนเมืÉอเกิดการโจมตี และจะทําการขดัขวางการโจมตี, บริการ 
Web hosting และบริการจดโดเมน, บริการ ติดตั Êง บํารุงรักษาอุปกรณ์ ดูแล
ระบบเชืÉอมต่อศนูย์ข้อมลู 
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 งานโครงการวิศวกรรมด้านการสืÉอสารเทคโนโลยีสารสนเทศ: บริษัทให้บริการ

เป็นทีÉปรึกษา ออกแบบ วางระบบ ก่อสร้าง จัดหา ติดตั Êง บํารุงรักษาด้าน
วิศวกรรมไฟฟ้า ระบบสืÉอสาร ให้กบัหน่วยงานเอกชน และหน่วยงานราชการ 

 ธุรกิจจําหน่ายอุปกรณ์และซอฟท์แวร์ทีÉเกีÉยวข้องกับเทคโนโลยีสารสนเทศ: 
บริษัทเป็นผู้นําเข้าผลิตภณัฑจ์ากเจ้าของผลิตภณัฑ์ในต่างประเทศโดยตรงหรือ
ซื Êอผ่านตวัแทนจําหน่ายในประเทศมากกว่า 20 แบรนด์ รายการผลิตภณัฑ์หลกั
ทีÉบริษัทจําหน่าย ได้แก่ เชิร์ฟเวอร์, สวิตซ์ อุปกรณ์เชืÉอมโยงเครือข่ายและ
อุปกรณ์, คอมพิวเตอร์ทั Êงแบบตั Êงโต๊ะและเคลืÉอนทีÉ, หน้าจอมอนิเตอร์, กล้อง
วงจรปิด 

2. ธุรกิจรับเหมาก่อสร้างงานโทรคมนาคมและสาธารณูปโภคพืÊนฐาน กลุ่มบริษัท
ให้บริการงานก่อสร้างโทรคมนาคมและสาธารณูปโภคพื Êนฐานแบบเบ็ดเสร็จ (Turnkey 
Solution) เช่น งานติดตั Êงเสาอากาศสําหรับโทรศพัท์เคลืÉอนทีÉและวิทย ุงานติดตั Êงข่ายสาย
ทั Êงสายใยแก้วนําแสง และสายทองแดง งานระบบไฟฟ้าและสายส่งไฟฟ้า งานวางท่อ
สอดใต้ดินด้วยแม่แรงไฮดรอลิค งานติดตั Êงท่อใต้พื Êนดินด้วยเครืÉองดนัท่อซึÉงสามารถหลบ
และลอดสิÉงกีดขวางได้โดยไม่ต้องเปิดบ่อในการก่อสร้าง เป็นต้น 

 
Exhibit 1  โครงสร้างรายได้แบ่งตามสัดส่วนการใหบ้ริการ 

 
Source: Company  
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ความน่าสนใจในการลงทนุ Data Center ในประเทศไทย 
ในยุคดิจิทลัทีÉข้อมลูกลายเป็นทรัพยากรสําคัญของโลก ธุรกิจทัÉวโลกต่างพึÉงพาข้อมูลในการ
ดําเนินงานและการตดัสินใจ ประเทศไทยเป็นหนึÉงในประเทศทีÉมีศกัยภาพสงูในการพฒันาเป็น 
Data Center Hub แห่งใหม่ของเอเชีย ด้วยข้อได้เปรียบทางภูมศิาสตร์ โครงสร้างพื Êนฐานทาง
ดิจิทัล และนโยบายของรัฐบาลทีÉสนับสนุน ส่งผลให้ประเทศไทยได้รับความสนใจจากนัก
ลงทุนและบริษัทเทคโนโลยีชั ÊนนําทัÉวโลก ปัจจัยทีÉสนับสนุนให้ประเทศไทยเป็นตัวเลือกทีÉ
น่าสนใจสําหรบัการเป็นศนูย์กลางข้อมลูในภมูภิาคเอเชียมีดงันี Ê 
 
1. ตาํแหน่งทีÉตัÊงทางภูมศิาสตรท์ีÉโดดเด่น 
ประเทศไทยตั Êงอยู่ใจกลางภมูภิาคเอเชียตะวนัออกเฉียงใต้ มีความได้เปรียบด้าน การเชืÉอมต่อ
ระหว่างประเทศ เนืÉองจากสามารถเข้าถึงตลาดใหญ่ ๆ เช่น จีน อินเดีย และอาเซียน ได้อย่าง
สะดวก ซึÉงช่วยลดเวลาในการส่งผ่านข้อมูลและเพิÉมประสิทธิภาพในการให้บริการต่าง ๆ 
นอกจากนี Ê ประเทศไทยยังไม่ได้อยู่ในโซนทีÉมีความเสีÉยงสูงต่อภัยพิบัติทางธรรมชาติ เช่น 
แผ่นดินไหว หรือไต้ฝุ่ น เหมือนกับประเทศในเอเชียตะวันออกบางประเทศ ทําให้มีความ
น่าเชืÉอถือในการสร้างและดําเนินการ Data Center ได้อย่างมัÉนคง 
โดยประเทศไทยเองนั Êนมีความน่าจะเป็นในการทีÉจะเกิดแผนดินไหวทีÉตํÉามาก จากข้อมูลทาง
ธรณีวิทยาเขตทีÉตั Êงของประเทศไทยนั Êนอยู่ห่างจากแนวทีÉเปลือกโลกซ้อนทบักัน ดงันั Êนแล้วใน
อดีตทีÉผ่านมาประเทศไทยแทบไม่เคยประสบภยัจากแผ่นดินไหว เมือเปรียบเทียบกับประเทศ
ในอาเซียนด้วยกันไม่ว่าจะเป็น อินโดนีเซีย ฟิลิปปินส์ หรือ ญีÉปุ่ น ทีÉต้องเผชิญกับผลกระทบ
แผ่นดินไหวทีÉมีความรุนแรง  โดยจะเห็นได้แผนทีÉข้างล่างแสดงให้เห็นถึงความถีÉและความ
รุนแรงของแผ่นดินไหวทีÉเกิดขึ Êนในปี řšŘŘ- ŚŘřş ประเทศไทยแทบไม่พบการเกิดแผนดินไหว 
 

Exhibit 2  แผนทีÉแสดงพืÊนทีÉทีÉมีแผน่ดินไหวรุนแรง ประเทศไทยอยู่นอกแนวเขต

แผน่ดินไหว  
 

 
Source https://cloud.openquake.org 
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2. โครงสร้างพืÊนฐานด้านดิจิทัลทีÉแข็งแกร่ง 
รัฐบาลไทยได้ลงทุนอย่างมากในการพัฒนาโครงสร้างพื Êนฐานด้าน ICT (Information and 
Communication Technology) ซึÉงรวมถึงการขยายเครือข่าย 5G ทัÉวประเทศ ทีÉจะช่วย
สนบัสนนุการดําเนินงานของ Data Center ได้อย่างมีประสิทธิภาพ นอกจากนี Êยงัมีการพฒันา
โครงข่ายเคเบิลใต้ทะเล (Submarine Cables) ทีÉเชืÉอมต่อกับประเทศต่าง ๆ ทัÉวโลก ช่วยเพิÉม
ประสิทธิภาพการเชืÉอมต่ออนิเทอร์เน็ตระหว่างประเทศให้ดีขึ Êน ส่งผลให้สามารถรองรับการใช้
งานของธุรกิจทีÉต้องการความเร็วและความเสถียรสงูได้เป็นอย่างดี 
ประเทศไทยได้เสริมความแข็งแกร่งในฐานะศูนย์กลางการเชืÉอมต่ออินเทอร์เน็ตระดบัภมูภิาค
ด้วยการเพิÉมโครงสร้างพื Êนฐานด้านสายเคเบิลใต้ทะเลล่าสดุ ได้แก่ Asia Direct Cable (ADC) 
และ Southeast Asia–Japan 2 (SJC2) ซึÉงมีความสําคัญต่อการขยายขีดความสามารถใน
การถ่ายโอนข้อมลูความเร็วสงูในภมูภิาคเอเชียตะวนัออกเฉียงใต้และเอเชียตะวนัออก 
Asia Direct Cable (ADC) เป็นโครงการทีÉเชืÉอมต่อประเทศไทยกบัประเทศหลกั ๆ ในภูมิภาค
เอเชีย เช่น จีน ญีÉปุ่ น สิงคโปร์ และเวียดนาม สายเคเบิลนี Êมีความยาวประมาณ 9,400 
กิโลเมตร และรองรับการส่งข้อมลูทีÉความเร็วสูงสดุมากกว่า 140 เทราบิตต่อวินาที โครงการนี Ê
บริหารโดยกลุ่มผู้ ให้บริการโทรคมนาคมรายใหญ่ เช่น CAT Telecom และ China Telecom 
โดยมีการลงทนุรวมกว่า 290 ล้านดอลลาร์สหรัฐ สายเคเบิลนี Êจะช่วยเพิÉมความสามารถในการ
เชืÉอมต่ออินเทอร์เน็ตของไทยและลด latency ซึÉงเป็นสิÉงสําคญัสําหรับบริการทีÉต้องการความ
รวดเร็ว เช่น การสตรีมมิÉงวิดีโอและการใช้บริการคลาวด์. ซึÉงคาดว่าจะเริÉมใช้งานได้ใน 
4Q2568 โดย landing point ในประเทศอยู่ทีÉอําเภอ ศรีราชา จงัหวดั ชลบรีุ 
 

Exhibit 3  Asia Direct Cable (ADC) เป็นโครงการทีÉเชืÉอมต่อประเทศไทยกับประเทศหลกั ๆ ในภูมภิาค 
 

 
Source https://www.datacentermap.com 
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ในขณะเดียวกนั SJC2 สายเคเบิลใต้นํ Êาอีกเส้นหนึÉงทีÉเชืÉอมโยงประเทศไทยเข้ากบั 10 ประเทศ
ในภมูภิาคเอเชียรวมถึงญีÉปุ่ น เกาหลีใต้ และสิงคโปร์ มีความยาวรวม 10,500 กิโลเมตร โดยมี
การออกแบบให้รองรับความเร็วสูงสุดทีÉ 144 เทราบิตต่อวินาที ซึÉงจะช่วยเสริมโครงสร้าง
พื Êนฐานของไทยในด้านการเชืÉอมต่อข้อมลูขนาดใหญ่ โดยเฉพาะอย่างยิÉงสําหรับการให้บริการ
แก่ศูนย์ข้อมูล (Data Center) และบริษัทเทคโนโลยีต่าง ๆ ซึÉงคาดว่าจะเริÉมใช้งานได้ใน 
1Q2568 โดย landing point ในประเทศอยู่ทีÉ จงัหวดั สงขลา 
 

Exhibit 4  SJCŚ เชืÉอมโยงประเทศไทยเข้ากบั řŘ ประเทศในภูมิภาคเอเชีย 
 

 
Source https://www.datacentermap.com 

 
โครงการเหล่านี Êตอกยํ Êาบทบาทของประเทศไทยในฐานะศูนย์กลางการเชืÉอมต่อข้อมูลใน
ภูมิภาค ซึÉงเป็นปัจจัยสําคัญทีÉช่วยสนับสนุนเป้าหมายในการพัฒนาประเทศให้เป็น Data 

Center Hub ของเอเชยีตะวนัออกเฉียงใต้ในอนาคต 
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3. ต้นทุนทีÉแข่งขันได้ 
ค่าไฟฟ้า และ ค่าแรง เป็นต้นทุนหลักในการดําเนินงาน Data Center ซึÉงประเทศไทยมีข้อ
ได้เปรียบในด้านนี ÊเมืÉอเทียบกบัประเทศอืÉน ๆ ในภมูภิาค อตัราค่าไฟฟ้าในประเทศไทยมีความ
เสถียรและอยู่ในระดับทีÉสามารถแข่งขันได้ ซึÉงเป็นปัจจัยสําคัญสําหรับธุรกิจทีÉต้องการลด
ต้นทุนการดําเนินงาน โดยเฉพาะอย่างยิÉง Data Center ทีÉต้องใช้พลงังานจํานวนมาก นอกจากนี Ê 
ค่าแรงงานในประเทศไทยยังคงมีความสมเหตุสมผลเมืÉอเทียบกับประเทศพัฒนาแล้ว เช่น 
สิงคโปร์หรือญีÉปุ่ น 

ค่าไฟฟ้าถือเป็นต้นทุนสําคญัของผู้ให้บริการ Data Center โดยค่าไฟฟ้านั Êนอาจจะคิดเป็นกว่า 
ŝŘ% ของต้นทุนการให้บริการ ดงันั Êนแล้วการเลือกประเทศทีÉตั ÊงทีÉมีต้นทุนของค่าไฟฟ้าทีÉตํÉาจึง
เป็นข้อสําคญัทีÉผู้ให้บริการ Data Center ตระหนกัถึง 

 

Exhibit 5  โครงสร้างค่าไฟฟ้าของประเทศไทยเปรียบเทยีบกับ SE Asia 
 

 
Source www.globalpetrolprice.com 

 
สําหรับต้นทุนค่าไฟฟ้าของประเทศไทย อยู่ในระดับกลางๆ เมืÉอเทียบกับประเทศใน SE Asia 

ด้วยกัน ซึÉงอาจจะแพงกว่า อินโดนีเซีย และเวียดนาม แต่ข้อได้เปรียบของประเทศไทยเมืÉอ
เทียบกับอินโดนีเซียคือพื ÊนทีÉตั ÊงทีÉมีความเสีÉยงต่อแผ่นดินไหวตํÉา และเมืÉอเทียบกับเวียดนาม
แล้วประเทศไทยยังมีความได้เปรียบในเรืÉองของปริมาณกําลงัไฟฟ้าสํารองของประเทศไทยทีÉ
อยู่ในระดับสูง ในขณะทีÉเวียดนามนั Êนอาจจะต้องประสบกับปัญหาความไม่พอเพียงของ
ปริมาณไฟฟ้า 
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Exhibit 6  กาํลังไฟฟ้าสาํรองของประเทศไทยอยู่ในระดับ ŜŜ% บ่งบอกความสามารถในการองรับ Data 

Center ได้โดยไม่ตอ้งลงทนุสร้างโรงไฟฟ้าเพิÉม 
 

 
Source https://cloud.openquake.org 

 

 

ปัจจยัเรืÉองปริมาณไฟฟ้า และความเสถียรนั Êนเป็นเรืÉองทีÉสําคญัต่อธุรกิจ Data Center เป็นอย่าง
มาก เพราะถ้าปริมาณไฟฟ้าไม่เพียงพอ หรือไม่มีเสถียรภาพ จะส่งผลต่อการให้บริการ รวมถึง
อาจจะส่งผลต่อเครืÉอง Server ทีÉจะได้รับความเสียหายได้ ประเทศไทยนั Êนเป็นเป็นประเทศทีÉมี
ศักยภาพดังกล่าว ปัจจุบันปริมาณไฟฟ้าสํารองของประเทศไทยนั Êนมีค่อนข้างมากหรือ
กําลังไฟฟ้าสํารองทีÉสูงถึง 43.92% ของความต้องการไฟฟ้าสูงสุด นั Êนหมายความสามารถ
รองรับความต้องการไฟฟ้าทีÉเพิÉมขึ Êนได้ทนัที จึงเหมาะกับอุตสาหกรรม Data Center ทีÉจะมาตั Êง
ในประเทศไทย เพราะมีปริมาณไฟฟ้าเพียงพอ และเมืÉอเทียบกบัประเทศเวียดนามเองทีÉช่วงทีÉ
ผ่านมามีการเติบโตของประเทศค่อนข้างมาก มีการสร้างโรงไฟฟ้าอย่างต่อเนืÉองเพืÉอรองรับ
ความต้องการทีÉเพิÉมขึ Êน แม้อย่างนั Êนแล้ว เวียดนามจะยังเผชิญกับความเสีÉยงของการขาด
แคลนพลังงาน โดยเฉพาะอย่างยิÉงในปี 2567-2568 อ้างอิงรายงานโดยการไฟฟ้าเวียดนาม 
(EVN) ทีÉส่งถึงกระทรวงอุตสาหกรรมและการค้าเวียดนาม โดยคาดว่า ในปี 2567 จะมีไฟฟ้า
เพียงพอ แต่ในปี 2568 ภาคเหนืออาจเผชิญกบัการขาดแคลนไฟฟ้า 6.8 พนัล้านกิโลวตัต์ชัÉวโมง
ในช่วงฤดแูล้งสงูสุด การลงทุนในโรงไฟฟ้าและระบบโครงข่ายไฟฟ้าในช่วงปี 2559-2564 ยงัไม่
เพียงพอ ส่งผลต่อความสามารถในการเชืÉอมต่อโครงข่าย และการส่งไฟฟ้าไม่สามารถ
ตอบสนองความต้องการของโรงไฟฟ้าพลงังานหมนุเวียนในภาคกลางได้ ในขณะทีÉภาคเหนือ
ของเวียดนาม การผลิตไฟฟ้าไม่เพียงพอ และยังไม่มีการเชืÉอมโยง เครือข่ายพลังงานทีÉมี
ประสิทธิภาพภายในภมูภิาคเอเชียตะวนัออกเฉียงใต้ 
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4. การเติบโตของตลาด Cloud และ Digital Transformation. 
การปรับตวัเข้าสู่ยคุ Digital Transformation ของธุรกจิในประเทศไทยกําลงัขยายตวัอย่างรวดเร็ว 
องค์กรทั Êงขนาดใหญ่และขนาดเล็กต่างนําเทคโนโลยี Cloud Computing มาใช้เพิÉมมากขึ Êน ทํา
ให้ความต้องการใช้ Data Center เพิÉมขึ Êนตามไปด้วย นอกจากนี Ê ตลาด E-commerce, Fintech, 

และธุรกิจสตาร์ทอพัในประเทศไทยก็กําลงัเติบโตอย่างต่อเนืÉอง ซึÉงจะช่วยสนบัสนุนให้ความ
ต้องการใช้บริการ Data Center ยงัคงเติบโตในอนาคต 

 

Exhibit 7  Data Center Capacity ในประเทศไทยยงัอยู่ในระดับทีÉตํÉา จึงยังมีโอกาสขยายตัวได้ ŝ-řŘ เท่า 
 

Source DC Byte 
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ปรับโครงสร้างครัÊงใหญ่เพืÉอการเติบโต 
PROEN ได้มีการปรับโครงสร้างธุรกิจครั Êงใหญ่ โดยทีÉประชุมคณะกรรมการบริษัทครั ÊงทีÉ 
6/2567 เมืÉอวันทีÉ 6 กันยายน 2567 มีมติออกหุ้นสามญัเพิÉมทุนจํานวน 400,000,000 หุ้น มลู
ค่าทีÉตราไว้หุ้นละ 0.50 บาท เพืÉอเสนอขายแบบเฉพาะเจาะจงให้แกบ่คุคลในวงจํากดั (Private 
Placement) ในราคาเสนอขายหุ้นละ 1.72 บาท รวมมลูค่ารวม 688 ล้านบาท ทั Êงนี Êบริษัทจะ
นําเงินลงทุนสําหรับก่อสร้างอาคารศูนย์ข้อมูล (เพิÉมเติม) รวมถึงรองรับการขยายธุรกิจของ
บริษัทฯ และบริษัทย่อยในอนาคตรวมถึงการลงทนุในธุรกิจต่างๆ ทีÉเกีÉยวเนืÉองกบัธุรกิจปัจจบุนั
ของกลุ่มบริษัท ซึÉงมีผลตอบแทนจากการลงทนุทีÉเหมาะสม จํานวน 400-600 ล้านบาท ส่วนทีÉ
เหลือใช้เป็นเงินทนุหมนุเวียน 
นอกจากนี Ê PROEN ได้ประกาศร่วมทุนกบั DAMAC Group ผ่านบริษัท ซีซอร์ ดาต้าเซ็นเตอร์ 
แอนด์ คลาวด์ เซอร์วิสเซส จํากัด ซึÉงเป็นบริษัทร่วมทุน (JV) ระหว่างบริษัทแมกม่า โฮลดิ Êง 
คอมพะนี ลิมิเต็ด และ บริษัท โปรเอ็น คอร์ป จํากัด (มหาชน) ทั Êงนี Ê บริษัทแมกม่า โฮลดิ Êง คอม
พะนี ลิมิเต็ด ถือหุ้ นใหญ่โดยกลุ่มผู้ ก่อตั Êง DAMAC Group ซึÉงเ ป็นผู้ นําด้านการพัฒนา
อสงัหาริมทรัพย์และ Data Center ระดบัโลก 
Who is DAMAC ? 
DAMAC เป็นผู้พัฒนาโครงการอสังหาริมทรัพย์ทีÉเป็น Luxury จากกลุ่มทุนสหรัฐอาหรับเอ
มิเรตส์ หรือ UEA   ครอบคลุมทั ÊงอาคารทีÉอยู่อาศัย อาคารพาณิชย์ และโครงการรีสอร์ทหรู 
รวมถึงโครงการแบบ mixed-use (พื ÊนทีÉผสม) โดยบริษัทมีความเชีÉยวชาญด้านการพัฒนา
โครงการระดบัไฮเอนด์ทีÉมีการออกแบบทีÉเป็นเอกลักษณ์ และความร่วมมือกับแบรนด์ชั Êนนํา
ระดับโลก เช่น Versace, Bugatti, Fendi, และ Paramount Hotels & Resorts ในการสร้าง
โครงการอสงัหาริมทรัพย์ทีÉมีความพิเศษและหรูหรา 
ประเภทของโครงการ 
1. อสังหาริมทรัพย์ทีÉอยู่อาศัย: คอนโดมิเนียมและวิลล่าหรูในเมืองใหญ่และพื ÊนทีÉทีÉกําลัง
เติบโต 
2. รีสอร์ทและสนามกอล์ฟ: DAMAC Hills และ Akoya Oxygen เป็นตัวอย่างโครงการทีÉมี
สนามกอล์ฟระดบัโลก 
3. อสงัหาริมทรัพย์เชิงพาณิชย์: อาคารสํานกังานและพื ÊนทีÉค้าปลีกในจดุสําคญั 
4. โรงแรมและรีสอร์ท: บริหารงานผ่านแบรนด์ DAMAC Hotels & Resorts 

Exhibit 8  ตัวอย่างโครงการอสังหาริมทรัพย ์ของ DAMAC Group 
 

 
Source DAMAC 
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และล่าสดุได้มีการลงทนุโครงสร้างพื Êนฐานศนูย์ข้อมลูระดบัโลก โดยใช้ชืÉอว่า “EDGNEX”  โดย
เน้นทีÉพื ÊนทีÉยุทธศาสตร์ในยุโรป ตะวันออกกลาง และเอเชีย-แปซิฟิก โครงการและการลงทุน
สําคัญมีดงันี Ê 

1. สเปน: Damac ได้ซื ÊอทีÉดินในกรุงมาดริดเพืÉอพัฒนาศูนย์ข้อมูลขนาด 40 เมกะวตัต์
ในเขต Vicalvaro ใกล้กับศูนย์เชืÉอมต่ออินเทอร์เน็ตสําคญั การลงทุนในโครงการนี Êมี
มลูค่า 400 ล้านยโูร (ประมาณ 434 ล้านดอลลาร์สหรัฐ) เพืÉอสนบัสนนุเทคโนโลยีขั Êน
สูง เช่น ปัญญาประดิษฐ์ (AI) และการประมวลผลสมรรถนะสูง (HPC) พร้อม
วางแผนขยายในเมืองบาร์เซโลนาและซาราโกซาในอนาคต 

2. ซาอุดีอาระเบีย: โครงการปัจจุบนัรวมถึงศูนย์ข้อมลูในเมืองริยาดและดัมมมั โดยมี
แผนเพิÉมความสามารถในการรองรับพลังงานรวมเป็น 55 เมกะวตัต์ ภายในปี 2568 
สิÉงอํานวยความสะดวกเหล่านี Êออกแบบให้สอดคล้องกับมาตรฐาน Tier III เพืÉอ
รองรับความต้องการด้านโครงสร้างพื ÊนฐานดิจิทลัทีÉเพิÉมขึ Êนในภมูภิาคนี Ê 

3. ตุรกี: ได้ร่วมมือกับ Vodafone Turkey ในการพัฒนาศูนย์ข้อมูลในเมืองอิซเมียร์ 
(Izmir) ประเทศตุรกี ด้วยงบประมาณการลงทุนประมาณ 100 ล้านดอลลาร์สหรัฐ 
(ประมาณ 3,090 ล้านบาท) 

4. เอเชีย-แปซิฟิก: Damac ได้ประกาศการลงทุนในกรุงเทพฯ และอินโดนีเซีย ซึÉง
เสริมสร้างการปรากฏตวัในตลาดดิจิทลัทีÉเติบโตอย่างรวดเร็วในภมูภิาคนี Ê 

 

Exhibit 9  โครงการ Data Center ของ DAMAC ในประเทศตา่งๆ 
 

 
Source DAMAC 
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โครงสร้างใหม่ร่วมทนุกับ DAMAC  
PROEN ได้ประกาศร่วมทุนกับ DAMAC Group ผ่านบริษัท ซีซอร์ ดาต้าเซ็นเตอร์ แอนด์ 
คลาวด์ เซอร์วิสเซส จํากัด ซึÉงเป็นบริษัทร่วมทนุ (JV) ระหว่างบริษัทแมกม่า โฮลดิ Êง คอมพะนี 
ลิมิเต็ด และ บริษัท โปรเอ็น คอร์ป จํากัด (มหาชน) ทั Êงนี Ê บริษัทแมกม่า โฮลดิ Êง คอมพะนี ลิมิ
เต็ด ถือหุ้นใหญ่โดยกลุ่มผู้ก่อตั Êง DAMAC Group ซึÉงเป็นผู้ นําด้านการพฒันาอสงัหาริมทรัพย์
และ Data Center ระดบัโลก 
โดยเมืÉอวันทีÉ Ś ก.ย. ŚŝŞş ว่า คณะกรรมการอนุมัติให้เข้าทํารายการจําหน่ายโครงการ
ศูนย์บริการข้อมูล (Data Center) ภายใต้ชืÉอโครงการ OTT DC (โครงการ OTT DC) ของ
บริษัท ให้แก่ บริษัท ซีชอร์ ดาต้า เซ็นเตอร์ แอนด์ คลาวด์ เซอร์วิสเซส จํากดั (ซีชอร์ ดาต้า เซ็น
เตอร์) มูลค่ารวมไม่เกิน ŠŘś ล้านบาท และประชุมคณะกรรมยังได้อนุมัติให้บริษัทเข้าร่วม
ลงทนุในหุ้นสามญัของ บริษัท ซีซอร์ ตาต้า เซ็นเตอร์ แอนด์ คลาวด์ เซอร์วิสเซส จํากดั (ซีชอร์ 
ดาต้า เซ็นเตอร์) จํานวนไม่เกิน ŝŚ,800,ŘŘŘ หุ้น มลูค่าทีÉตราไว้หุ้นละ ŝ.ŘŘ บาท ในราคาหุ้น
ละ ŝ.ŘŘ บาท รวมเป็นเงินลงทุนไม่เกิน ŚŞŜ ล้านบาท คิดเป็นสัดส่วนร้อยละ śŘ.ŘŘ ของ
จํานวนหุ้นทั Êงหมดของ ซีชอร์ ดาต้า เซ็นเตอร์ ภายหลงัจากบริษัททําธุรกรรมจาํหน่ายทรัพย์สิน
โครงการ Data Center ภายใต้ชืÉอโครงการ OTT DC เสร็จสิ Êนสมบูรณ์ 

 

Exhibit 10  โครงสร้างก่อนและหลังร่วมทนุ DAMAC 
 

 
Source  Company , Trinity Research 
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Exhibit 11  Transaction ทีÉจะเกิดขึÊนหลังร่วมทนุ DAMAC 
 

 
Source  Company , Trinity Research 

 
โดยหลงัจากทีÉ PROEN ได้มีการเพิÉมทุน PP จํานวน 688 ล้านบาท และขาย OTT DC มลูค่า 
803 ล้านบาท สทุธิจากการเข้าซื Êอหุ้นใน ซีชอร์ ดาต้า เซ็นเตอร์ 30% มลูค่า 264 ล้านบาท จะ
ทําให้บริษัทมีเงินสดเพิÉมขึ Êนอีกว่า ř,ŚŚş ล้านบาท ซึÉงบริษัทจะนําบางส่วนไปชําระคืนหนี Êเงินกู้
ทีÉบริษัทได้มีการกู้ยืมมาเพืÉอพฒันาโครงการ OTT DC  

 

Exhibit 12  เงนิสดของบริษทัจะเพิÉมขึÊนหลังปรับโครงสร้างขาย OTTDC และเพิÉมทุน PP  
 

 
Source Trinity Research 
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Exhibit 13  ฐานะทางการเงนิของบรษิทัแข็งแกร่งขึÊนหลังจากเพิÉมทุน และปรับโครงสร้าง 
 

 
Source Trinity Research 

 
เงินสดของ PROEN เพิÉมขึ Êนในปี ŚŝŞŠ หลงัจากมีการเพิÉมทุนและขาย OTT DC ให้กับ ซีชอร์ 
ดาต้า เซ็นเตอร์ และ PPE ของบริษัทลดลง หลงัจากมีการโอน OTT DC ไปให้กบั ซีชอร์ ดาต้า 
เซ็นเตอร์ และหนี Êสินของบริษัทก็ลดลง จากการชําระคืนหนี Ê ส่งผลให้ฐานนะทางการเงินของ 
PROEN มีความแข็งแกร่งขึ Êน โดย D/E ของบริษัทจะปรับลดลงจาก ř.ś มาเป็น Ř.ś และเงิน
สดทีเหลือเตรียมทีÉจะลงทุนเพืÉอขยายศูนย์ Data Center เพิÉมเติม โดยหลังจาก OTT DC ไป
อยู่ภายใต้ ซีชอร์ ดาต้า เซ็นเตอร์ แล้วนั Êน จะทําการตลาดภายใต้ชืÉอ “Edgnex Data Centers 
by DAMAC” 
สําหรับเบื Êองต้นการลงทุนเฟสแรกกําลัง ŝ เมกะวัตต์ ตั Êงงบประมาณ ř,şŘŘ ล้านบาท เพืÉอ
เปิดตวัศนูย์ข้อมลูดาต้าเซ็นเตอร์ภายใต้ชืÉอ Edgnex Data Centers by DAMAC บนพื ÊนทีÉศนูย์
ดาต้าเซ็นเตอร์แห่งใหม่ถนนพระรามš-ศรีนครินทร์ และมีแผนการลงทนุในเฟสถัดไป řŝ เมกะ
วัตต์ ในพื ÊนทีÉติดกัน(พระรามš) และมีแผนลงทุน ŚŘ เมกะวัตต์อีกประมาณ ś-Ŝ แห่ง อาทิ 
นวนคร บางนา สําหรับการลงทุนเฟสแรกจะแล้วเสร็จภายในเดือนก.พ.ŞŠ และจะเริÉมรับรู้
รายได้ตั Êงแต่ในไตรมาส ř/ŞŠ โดยขณะนี Êบริษัทได้มีการพูดคุยกับลกูค้าไปแล้วประมาณ ŝ-ş 
ราย ส่วนใหญ่เป็นกลุ่มลูกค้าทีÉเป็น AI ลกูค้าภาครัฐ และกลุ่มลูกค้าเอกชนทีÉเป็นลกูค้าเดิมมี
การขยายการเติบโตธุรกิจ 
การทีÉ PROEN ได้มีการร่วมมอืกบั DAMAC ทีÉเป็นแบรนด์ Data Center ระดบัโลกนั Êน จะช่วย
ส่งเสริมศักยภาพในการทําการตลาดของบริษัทได้เพิÉมมากขึ Êน แม้ว่าบริษัทจะมีมาตรฐานใน
การให้บริการ Data Center เทียบเท่ากับบริษัทต่างชาติชั Êนนําหลายแห่งก็ตาม แต่ด้วย
ภาพลักษณ์และความน่าเชืÉอถือของแบรนด์ต่างประเทศอืÉนๆ อาจจะทําให้บริษัทต่างชาติมี
ความได้เปรียบมากกว่า แต่หลังจากทีÉได้มาร่วมกับ DAMAC ภายใต้ชืÉอ “Edgnex Data 
Centers by DAMAC” จะส่งผลให้ Data Center ของบริษัทเป็นทีÉยอมรับในวงกว้างมากขึ Êน 
รวมถึง DAMAC เองมี Partner ในต่างประเทศในหลายประเทศ ซึÉงอาจจะมีความต้องการมา
ลงทนุในประเทศไทย และมาเช่าใช้บริการ Data Center ของบริษัทเพิÉมขึ Êน 
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โดยกลุ่มลูกค้าหลักของบริษัท ดําเนินธุรกิจเกมออนไลน์ ธุรกิจซื Êอขายสินค้าออนไลน์ ธุรกิจ
การสืÉอสารและสารสนเทศ ธุรกิจบันเทิง ธุรกิจธนาคารพาณิชย์ และองค์กรภาครัฐซึÉงมี
แผนการพัฒนาระบบเครือข่ายโทรคมนาคมสารสนเทศ เป็นต้น กลุ่มลูกค้าเหล่านี Êให้
ความสําคัญกับบริการโครงข่ายสารสนเทศ (ICT) ทีÉสามารถรองรับปริมาณข้อมูลได้สูง 
สามารถส่งข้อมลูอย่างเสถียรและรวดเร็ว และปลอดภยัจากการโจมตีแหล่งข้อมูล พร้อมทั Êง
บริษัทฯ ยงัมีทีมงานวิศวกรพร้อมและเพียงพอทีÉจะให้ความช่วยเหลือเมืÉอมีปัญหาเกิดขึ Êน 
 
Valuation 
เราประเมินมูลค่าเหมาะสมของ PROEN ก่อน PP ทีÉ 8.50 บาทต่อหุ้น (จํานวนหุ้น 392 ล้าน
หุ้ น ก่อน PP)  ซึÉงแบ่งเป็นเป็น Ś ส่วน คือ บน Data Center เดิมทีÉบริษัทมีอยุ่ทีÉบางรักและ
ธุรกิจเดิมของบริษัททีÉเกีÉยวข้องกับรับเหมาก่อสร้าง ด้วย วิธี DCF มูลค่า ŝ.řś บาท และ 
Edgnex Data Centers (20 MW) อีก 3.37 บาท  
 

Exhibit 14  Valuation Data Center เดิมทีÉบริษทัมีอยุ่ทีÉบางรักและธุรกิจเดิมของบริษัททีÉเกีÉยวข้องกับ

รับเหมากอ่สร้าง 
 

 
Source Trinity Research 

 

  

2568F 2569F 2570F
Pre-tax profit 73 75 77
Depreciation 34 34 34
Chg in working capital 75 (7) 17
Tax paid (10) (13) (14)
Other operating activities 0 0 0
CF from Operating 172 89 114
CAPEX (264) (15) (15)
FCFF (92) 74 99
Terminal Value 2,535            
FCFF + TV (92) 74 2,634
Growth Rate 3.0%
WACC 7.0%
NPV 2,129
Cash 1,053
Total Debt (365)
Net Equity Value 2,818
# Share 793               
Per Share 3.56              

Net Equity Value 2,015

กอ่น PP หลงั PP
# Share 393 793
Per Share 5.13              2.54              
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Exhibit 15  Valuation Edgnex Data Centers 5 MW 
 

 
Source Trinity Research 

 
 

Exhibit 16  Valuation Edgnex Data Centers 20 MW 
 

 
Source Trinity Research 

 
  

SEASHORE DATA CENTRE 5 MW 1 2 3 4 5 6 7 8 9 10 11
SEASHORE DATA CENTRE 5 MW 2568 2569 2570 2571 2572 2573 2574 2575 2576 2577 2578
Installed Racks

Phase 1 1,000        1,000        1,000        1,000        1,000        1,000        1,000        1,000        1,000        1,000        1,000        

Total Installed Racks 1,000       1,000       1,000       1,000       1,000       1,000       1,000       1,000       1,000       1,000       1,000       

Implied MW 5.0            5.0            5.0            5.0            5.0            5.0            5.0            5.0            5.0            5.0            5.0            

Occupancy Rate Max 100%
Phase 1 50% 75% 100% 100% 100% 100% 100% 100% 100% 100% 100%

Contribute to PROEN
FCFF (Mil Baht) 2568 2569 2570 2571 2572 2573 2574 2575 2576 2577 2578
EBITDA 36            54            73            73            73            73            73            73            73            73            73            
WC 2% of sale -6 -9 -12 -12 -12 -12 -12 -12 -12 -12 -12
CAPEX -450 -450 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0

Tax 0 0 0 0 0 0 0 0 -7 -7 -7
FCFF -420 46 61 61 61 61 61 61 54 54 54
Terminal Value 1,401
FCFF+TV -420 46 61 61 61 61 61 61 54 54 1,456

WACC 7.0%
Terminal Growth 3%
NPV 650               
Debt -300
Equity Value 350                 

Before PP After PP
# Share (Mil) 392               792        
Per Share (Baht) 0.89               0.44      

SEASHORE DATA CENTRE 20 MW 1 2 3 4 5 6 7 8 9 10 11
SEASHORE DATA CENTRE 20 MW 2568 2569 2570 2571 2572 2573 2574 2575 2576 2577 2578
Installed Racks

Phase 1 1,000        1,000        1,000        1,000        1,000        1,000        1,000        1,000        1,000        1,000        1,000        
Phase 2 3,000        3,000        3,000        3,000        3,000        3,000        3,000        3,000        3,000        3,000        

Total Installed Racks 1,000       4,000       4,000       4,000       4,000       4,000       4,000       4,000       4,000       4,000       4,000       

Implied MW 5.0            20.0         20.0         20.0         20.0         20.0         20.0         20.0         20.0         20.0         20.0         

Occupancy Rate Max 100%
Phase 1 50% 75% 100% 100% 100% 100% 100% 100% 100% 100% 100%
Phase 2 50% 75% 100% 100% 100% 100% 100% 100% 100% 100%

Contribute to PROEN
FCFF (Mil Baht) 2568 2569 2570 2571 2572 2573 2574 2575 2576 2577 2578
EBITDA 36            163           236           291           291           291           291           291           291           291           291           
WC 2% of sale -6 -26 -38 -47 -47 -47 -47 -47 -47 -47 -47
CAPEX -1,800 -450 -1,350 0 0 0 0 0 0 0 0 0

Tax 0 0 0 0 0 0 0 0 -26 -26 -26
FCFF -420 -1,213 198 244 244 244 244 244 218 218 218
Terminal Value 5,605
FCFF+TV -420 -1,213 198 244 244 244 244 244 218 218 5,822

WACC 7.0%
Terminal Growth 3%
NPV 2,521             
Debt -1,200
Equity Value 1,321             

Before PP After PP
# Share (Mil) 392               792        
Per Share (Baht) 3.37               1.67      
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Upside ส่วนเพิÉม DAMAC 100 MW 
ทั Êงนี Êเราได้มีการประเมิน Upside ส่วนเพิÉมจากโครงการ Edgnex Data Centers by DAMAC 
ในกรณีต่างๆ ถ้ามีการขยายโครงการจนถึง řŘŘ MW ตามทีÉบริษัทตั Êงเป้าไว้ จะมี upside 
เพิÉมขึ Êนอีก 8-15 บาทต่อหุ้น ในกรณีขนาดการติดตั Êง Data Center (100%) ทีÉ ŝŘ MW – 100 
MW และอตัราการเช่าทีÉ 100% และกําไรส่วนเพิÉมทีÉบริษัทจะทีÉสดัส่วน 30% ใน Data Center 
ในปีทีÉมีการ Operate เต็ม จะอยู่ทีÉ 400-800 ล้านบาทต่อปี ในกรณีขนาดการติดตั Êง Data 
Center (100%) ทีÉ ŝ0 MW – 100 MW 
 

Exhibit 17  Case1 : Data Center 100 MW (30 Equity MW To PROEN)  Proforma Income Statement  
 

 
Source Trinity Research 

 
  

SEASHORE DATA CENTRE 100 MW 2568 2569 2570 2571 2572 2573 2574 2575 2576 2577 2578 2579 2580
Installed Racks

Phase 1 1,000        1,000        1,000        1,000        1,000        1,000        1,000        1,000        1,000        1,000        1,000        1,000        1,000        
Phase 2 3,000        3,000        3,000        3,000        3,000        3,000        3,000        3,000        3,000        3,000        3,000        3,000        
Phase 3 6,000        6,000        6,000        6,000        6,000        6,000        6,000        6,000        6,000        6,000        6,000        
Phase 4 10,000      10,000      10,000      10,000      10,000      10,000      10,000      10,000      10,000      10,000      

Total Installed Racks 1,000       4,000       10,000    20,000    20,000    20,000    20,000    20,000    20,000    20,000    20,000    20,000    20,000    

Implied MW 5.0            20.0         50.0         100.0       100.0       100.0       100.0       100.0       100.0       100.0       100.0       100.0       100.0       

Occupancy Rate Max 100%
Phase 1 50% 75% 100% 100% 100% 100% 100% 100% 100% 100% 100% 100% 100%
Phase 2 50% 75% 100% 100% 100% 100% 100% 100% 100% 100% 100% 100%
Phase 3 50% 75% 100% 100% 100% 100% 100% 100% 100% 100% 100%
Phase 4 50% 75% 100% 100% 100% 100% 100% 100% 100% 100%

SEASHORE DATA CENTRE 
Proforma income statement

2568 2569 2570 2571 2572 2573 2574 2575 2576 2577 2578 2579 2580
Num Service Racks 500 2,250 6,250 13,500 17,500 20,000 20,000 20,000 20,000 20,000 20,000 20,000 20,000
Operating Months 12 12 12 12 12 12 12 12 12 12 12 12 12
Rev / Rack / Month (Baht) 65,000 65,000 65,000 65,000 65,000 65,000 65,000 65,000 65,000 65,000 65,000 65,000 65,000
Data Center Service Revenues 390 1,755 4,875 10,530 13,650 15,600 15,600 15,600 15,600 15,600 15,600 15,600 15,600
Add-On Service 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0
Total Service Revenues 390 1,755 4,875 10,530 13,650 15,600 15,600 15,600 15,600 15,600 15,600 15,600 15,600

IT Power Consumption (M Units) 22 97 270 583 756 864 864 864 864 864 864 864 864
Electricity Price (THB/Unit) 5 5 5 5 5 5 5 5 5 5 5 5 5
IT Power Cost -108 -486 -1,350 -2,916 -3,780 -4,320 -4,320 -4,320 -4,320 -4,320 -4,320 -4,320 -4,320
PUE 1.4 1.4 1.4 1.4 1.4 1.4 1.4 1.4 1.4 1.4 1.4 1.4 1.4
Non IT Power Consumption (M Units) 30 136 378 816 1,058 1,210 1,210 1,210 1,210 1,210 1,210 1,210 1,210
Non IT Electricity Cost -151 -680 -1,890 -4,082 -5,292 -6,048 -6,048 -6,048 -6,048 -6,048 -6,048 -6,048 -6,048
Total Electricity Cost -259 -1,166 -3,240 -6,998 -9,072 -10,368 -10,368 -10,368 -10,368 -10,368 -10,368 -10,368 -10,368
Add-On Service Cost 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0
Total Service Cost -259 -1,166 -3,240 -6,998 -9,072 -10,368 -10,368 -10,368 -10,368 -10,368 -10,368 -10,368 -10,368

Gross Profit 131 589 1,635 3,532 4,578 5,232 5,232 5,232 5,232 5,232 5,232 5,232 5,232
SGA -39 -176 -488 -1,053 -1,365 -1,560 -1,560 -1,560 -1,560 -1,560 -1,560 -1,560 -1,560
EBITDA 92 413 1,148 2,479 3,213 3,672 3,672 3,672 3,672 3,672 3,672 3,672 3,672
Depre -75 -300 -750 -1,500 -1,500 -1,500 -1,500 -1,500 -1,500 -1,500 -1,500 -1,500 -1,500
EBIT 17 113 398 979 1,713 2,172 2,172 2,172 2,172 2,172 2,172 2,172 2,172
Interest Cost* 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0
EBT 17 113 398 979 1,713 2,172 2,172 2,172 2,172 2,172 2,172 2,172 2,172
Income Tax 8 Year BOI 0 0 0 0 0 0 0 0 -434 -434 -434 -434 -434
Net Income 17 113 398 979 1,713 2,172 2,172 2,172 1,738 1,738 1,738 1,738 1,738
* At the SEASHORE DATA CENTRE Level assuming 100% equity investment and no debt borrowing 

PROEN Proforma income statement
30% Equity Income to PROEN 5              34            119           294           514           652           652           652           521           521           521           521           521           

9              39            110           237           307           351           351           351           351           351           351           351           351           

Interest Cost -37 -101 -210 -263 -233 -203 -173 -143 -113 -83 -53 -27 -8

Tax 0 0 0 0 -15 -30 -36 -42 -48 -54 -60 -65 -69
Net Income contributes to PROEN -23 -27 19 268 574 770 794 818 712 736 759 780 796

Add-on Service Gross profit which PROEN 
provises to SEASHORE DATA CENTRE 
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Exhibit 18  Case2 : Data Center 50 MW (15 Equity MW To PROEN) Proforma Income Statement 
 

 
Source Trinity Research 

  

SEASHORE DATA CENTRE 50 MW 2568 2569 2570 2571 2572 2573 2574 2575 2576 2577 2578 2579 2580
Installed Racks

Phase 1 1,000        1,000        1,000        1,000        1,000        1,000        1,000        1,000        1,000        1,000        1,000        1,000        1,000        
Phase 2 3,000        3,000        3,000        3,000        3,000        3,000        3,000        3,000        3,000        3,000        3,000        3,000        
Phase 3 6,000        6,000        6,000        6,000        6,000        6,000        6,000        6,000        6,000        6,000        6,000        

Total Installed Racks 1,000       4,000       10,000    10,000    10,000    10,000    10,000    10,000    10,000    10,000    10,000    10,000    10,000    

Implied MW 5.0            20.0         50.0         50.0         50.0         50.0         50.0         50.0         50.0         50.0         50.0         50.0         50.0         

Occupancy Rate Max 100%
Phase 1 50% 75% 100% 100% 100% 100% 100% 100% 100% 100% 100% 100% 100%
Phase 2 50% 75% 100% 100% 100% 100% 100% 100% 100% 100% 100% 100%
Phase 3 50% 75% 100% 100% 100% 100% 100% 100% 100% 100% 100%

SEASHORE DATA CENTRE 
Proforma income statement

2568 2569 2570 2571 2572 2573 2574 2575 2576 2577 2578 2579 2580
Num Service Racks 500 2,250 6,250 8,500 10,000 10,000 10,000 10,000 10,000 10,000 10,000 10,000 10,000
Operating Months 12 12 12 12 12 12 12 12 12 12 12 12 12
Rev / Rack / Month (Baht) 65,000 65,000 65,000 65,000 65,000 65,000 65,000 65,000 65,000 65,000 65,000 65,000 65,000
Data Center Service Revenues 390 1,755 4,875 6,630 7,800 7,800 7,800 7,800 7,800 7,800 7,800 7,800 7,800
Add-On Service 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0
Total Service Revenues 390 1,755 4,875 6,630 7,800 7,800 7,800 7,800 7,800 7,800 7,800 7,800 7,800

IT Power Consumption (M Units) 22 97 270 367 432 432 432 432 432 432 432 432 432
Electricity Price (THB/Unit) 5 5 5 5 5 5 5 5 5 5 5 5 5
IT Power Cost -108 -486 -1,350 -1,836 -2,160 -2,160 -2,160 -2,160 -2,160 -2,160 -2,160 -2,160 -2,160
PUE 1.4 1.4 1.4 1.4 1.4 1.4 1.4 1.4 1.4 1.4 1.4 1.4 1.4
Non IT Power Consumption (M Units) 30 136 378 514 605 605 605 605 605 605 605 605 605
Non IT Electricity Cost -151 -680 -1,890 -2,570 -3,024 -3,024 -3,024 -3,024 -3,024 -3,024 -3,024 -3,024 -3,024
Total Electricity Cost -259 -1,166 -3,240 -4,406 -5,184 -5,184 -5,184 -5,184 -5,184 -5,184 -5,184 -5,184 -5,184
Add-On Service Cost 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0
Total Service Cost -259 -1,166 -3,240 -4,406 -5,184 -5,184 -5,184 -5,184 -5,184 -5,184 -5,184 -5,184 -5,184

Gross Profit 131 589 1,635 2,224 2,616 2,616 2,616 2,616 2,616 2,616 2,616 2,616 2,616
SGA -39 -176 -488 -663 -780 -780 -780 -780 -780 -780 -780 -780 -780
EBITDA 92 413 1,148 1,561 1,836 1,836 1,836 1,836 1,836 1,836 1,836 1,836 1,836
Depre -75 -300 -750 -750 -750 -750 -750 -750 -750 -750 -750 -750 -750
EBIT 17 113 398 811 1,086 1,086 1,086 1,086 1,086 1,086 1,086 1,086 1,086
Interest Cost* 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0
EBT 17 113 398 811 1,086 1,086 1,086 1,086 1,086 1,086 1,086 1,086 1,086
Income Tax 8 Year BOI 0 0 0 0 0 0 0 0 -217 -217 -217 -217 -217
Net Income 17 113 398 811 1,086 1,086 1,086 1,086 869 869 869 869 869
* At the SEASHORE DATA CENTRE Level assuming 100% equity investment and no debt borrowing 

PROEN Proforma income statement
30% Equity Income to PROEN 5              34            119           243           326           326           326           326           261           261           261           261           261           

9              39            110           149           176           176           176           176           176           176           176           176           176           

Interest Cost -37 -101 -135 -120 -105 -90 -75 -60 -45 -30 -16 -5 0

Tax 0 0 0 -6 -14 -17 -20 -23 -26 -29 -32 -34 -35
Net Income contributes to PROEN -23 -27 94 267 382 394 406 418 365 377 388 397 401

Add-on Service Gross profit which PROEN 
provises to SEASHORE DATA CENTRE 
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Exhibit 19  Case3 : Data Center 20 MW (6 Equity MW To PROEN) Proforma Income Statement 
 

 
Source Trinity Research 

  

SEASHORE DATA CENTRE 20 MW 2568 2569 2570 2571 2572 2573 2574 2575 2576 2577 2578 2579 2580
Installed Racks

Phase 1 1,000        1,000        1,000        1,000        1,000        1,000        1,000        1,000        1,000        1,000        1,000        1,000        1,000        
Phase 2 3,000        3,000        3,000        3,000        3,000        3,000        3,000        3,000        3,000        3,000        3,000        3,000        

Total Installed Racks 1,000       4,000       4,000       4,000       4,000       4,000       4,000       4,000       4,000       4,000       4,000       4,000       4,000       

Implied MW 5.0            20.0         20.0         20.0         20.0         20.0         20.0         20.0         20.0         20.0         20.0         20.0         20.0         

Occupancy Rate Max 100%
Phase 1 50% 75% 100% 100% 100% 100% 100% 100% 100% 100% 100% 100% 100%
Phase 2 50% 75% 100% 100% 100% 100% 100% 100% 100% 100% 100% 100%

SEASHORE DATA CENTRE 
Proforma income statement

2568 2569 2570 2571 2572 2573 2574 2575 2576 2577 2578 2579 2580
Num Service Racks 500 2,250 3,250 4,000 4,000 4,000 4,000 4,000 4,000 4,000 4,000 4,000 4,000
Operating Months 12 12 12 12 12 12 12 12 12 12 12 12 12
Rev / Rack / Month (Baht) 65,000 65,000 65,000 65,000 65,000 65,000 65,000 65,000 65,000 65,000 65,000 65,000 65,000
Data Center Service Revenues 390 1,755 2,535 3,120 3,120 3,120 3,120 3,120 3,120 3,120 3,120 3,120 3,120
Add-On Service 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0
Total Service Revenues 390 1,755 2,535 3,120 3,120 3,120 3,120 3,120 3,120 3,120 3,120 3,120 3,120

IT Power Consumption (M Units) 22 97 140 173 173 173 173 173 173 173 173 173 173
Electricity Price (THB/Unit) 5 5 5 5 5 5 5 5 5 5 5 5 5
IT Power Cost -108 -486 -702 -864 -864 -864 -864 -864 -864 -864 -864 -864 -864
PUE 1.4 1.4 1.4 1.4 1.4 1.4 1.4 1.4 1.4 1.4 1.4 1.4 1.4
Non IT Power Consumption (M Units) 30 136 197 242 242 242 242 242 242 242 242 242 242
Non IT Electricity Cost -151 -680 -983 -1,210 -1,210 -1,210 -1,210 -1,210 -1,210 -1,210 -1,210 -1,210 -1,210
Total Electricity Cost -259 -1,166 -1,685 -2,074 -2,074 -2,074 -2,074 -2,074 -2,074 -2,074 -2,074 -2,074 -2,074
Add-On Service Cost 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0
Total Service Cost -259 -1,166 -1,685 -2,074 -2,074 -2,074 -2,074 -2,074 -2,074 -2,074 -2,074 -2,074 -2,074

Gross Profit 131 589 850 1,046 1,046 1,046 1,046 1,046 1,046 1,046 1,046 1,046 1,046
SGA -39 -176 -254 -312 -312 -312 -312 -312 -312 -312 -312 -312 -312
EBITDA 92 413 597 734 734 734 734 734 734 734 734 734 734
Depre -75 -300 -300 -300 -300 -300 -300 -300 -300 -300 -300 -300 -300
EBIT 17 113 297 434 434 434 434 434 434 434 434 434 434
Interest Cost* 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0
EBT 17 113 297 434 434 434 434 434 434 434 434 434 434
Income Tax 8 Year BOI 0 0 0 0 0 0 0 0 -87 -87 -87 -87 -87
Net Income 17 113 297 434 434 434 434 434 348 348 348 348 348
* At the SEASHORE DATA CENTRE Level assuming 100% equity investment and no debt borrowing 

PROEN Proforma income statement
30% Equity Income to PROEN 5              34            89            130           130           130           130           130           104           104           104           104           104           

9              39            57            70            70            70            70            70            70            70            70            70            70            

Interest Cost -37 -56 -50 -44 -38 -32 -26 -20 -14 -8 -2 0 0

Tax 0 0 -2 -5 -7 -8 -9 -10 -11 -13 -14 -14 -14
Net Income contributes to PROEN -23 18 95 152 156 161 166 171 150 154 159 160 160

Add-on Service Gross profit which PROEN 
provises to SEASHORE DATA CENTRE 
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Exhibit 20  Case1 : Data Center 100 MW (30 Equity MW To PROEN) Valuation to PROEN  
 

 
Source Trinity Research 

 

Exhibit 21  Case2 : Data Center 50 MW (15 Equity MW To PROEN) Valuation to PROEN 
 

 
Source Trinity Research 

 
  

SEASHORE DATA CENTRE 100 MW 2568 2569 2570 2571 2572 2573 2574 2575 2576 2577 2578
Installed Racks

Phase 1 1,000        1,000        1,000        1,000        1,000        1,000        1,000        1,000        1,000        1,000        1,000        
Phase 2 3,000        3,000        3,000        3,000        3,000        3,000        3,000        3,000        3,000        3,000        
Phase 3 6,000        6,000        6,000        6,000        6,000        6,000        6,000        6,000        6,000        
Phase 4 10,000      10,000      10,000      10,000      10,000      10,000      10,000      10,000      

Total Installed Racks 1,000       4,000       10,000    20,000    20,000    20,000    20,000    20,000    20,000    20,000    20,000    

Implied MW 5.0            20.0         50.0         100.0       100.0       100.0       100.0       100.0       100.0       100.0       100.0       

Occupancy Rate Max 100%
Phase 1 50% 75% 100% 100% 100% 100% 100% 100% 100% 100% 100%
Phase 2 50% 75% 100% 100% 100% 100% 100% 100% 100% 100%
Phase 3 50% 75% 100% 100% 100% 100% 100% 100% 100%
Phase 4 50% 75% 100% 100% 100% 100% 100% 100%

Contribute to PROEN
FCFF (Mil Baht) 2568 2569 2570 2571 2572 2573 2574 2575 2576 2577 2578
EBITDA 36            163           454           981           1,271        1,453        1,453        1,453        1,453        1,453        1,453        
WC 2% of sale -6 -26 -73 -158 -205 -234 -234 -234 -234 -234 -234
CAPEX -9,000 -450 -1,350 -2,700 -4,500 0 0 0 0 0 0 0

Tax 0 0 0 0 0 0 0 0 -130 -130 -130
FCFF -420 -1,213 -2,319 -3,677 1,066 1,219 1,219 1,219 1,088 1,088 1,088
Terminal Value 28,023
FCFF+TV -420 -1,213 -2,319 -3,677 1,066 1,219 1,219 1,219 1,088 1,088 29,111

WACC 7.0%
Terminal Growth 3%
NPV 11,866           
Debt -6,000
Equity Value 5,866             

Before PP After PP
# Share (Mil) 392               792        
Per Share (Baht) 14.96             7.41      

SEASHORE DATA CENTRE 50 MW 2568 2569 2570 2571 2572 2573 2574 2575 2576 2577 2578
Installed Racks

Phase 1 1,000        1,000        1,000        1,000        1,000        1,000        1,000        1,000        1,000        1,000        1,000        
Phase 2 3,000        3,000        3,000        3,000        3,000        3,000        3,000        3,000        3,000        3,000        
Phase 3 6,000        6,000        6,000        6,000        6,000        6,000        6,000        6,000        6,000        

Total Installed Racks 1,000       4,000       10,000    10,000    10,000    10,000    10,000    10,000    10,000    10,000    10,000    

Implied MW 5.0            20.0         50.0         50.0         50.0         50.0         50.0         50.0         50.0         50.0         50.0         

Occupancy Rate Max 100%
Phase 1 50% 75% 100% 100% 100% 100% 100% 100% 100% 100% 100%
Phase 2 50% 75% 100% 100% 100% 100% 100% 100% 100% 100%
Phase 3 50% 75% 100% 100% 100% 100% 100% 100% 100%

Contribute to PROEN
FCFF (Mil Baht) 2568 2569 2570 2571 2572 2573 2574 2575 2576 2577 2578
EBITDA 36            163           454           617           726           726           726           726           726           726           726           
WC 2% of sale -6 -26 -73 -99 -117 -117 -117 -117 -117 -117 -117
CAPEX -4,500 -450 -1,350 -2,700 0 0 0 0 0 0 0 0

Tax 0 0 0 0 0 0 0 0 -65 -65 -65
FCFF -420 -1,213 -2,319 518 609 609 609 609 544 544 544
Terminal Value 14,012
FCFF+TV -420 -1,213 -2,319 518 609 609 609 609 544 544 14,556

WACC 7.0%
Terminal Growth 3%
NPV 6,113             
Debt -3,000
Equity Value 3,113             

Before PP After PP
# Share (Mil) 392               792        
Per Share (Baht) 7.94               3.93      
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Exhibit 22  Sensitivity Analysis of Valuation 
 

 
Source Trinity Research 

 

Exhibit 23  Sensitivity Analysis of Net Income (Year 2574 Full Capacity and Operation)  
 

 
Source Trinity Research 

 
  

SEASHORE DATA CENTRE 100 MW
Equity 30 MW Data Center to PROEN
Sensitivity Analysis of Net Equity Value (Mil Baht)
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SEASHORE DATA CENTRE 100 MW
Equity 30 MW Data Center to PROEN
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Sensitivity Analysis of Net Income Year 2574 
Fully Operating (Mil Baht)
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แต่อย่างไรก็ดี สําหรับโครงการ Edgnex Data Centers by DAMAC บริษัทจําเป็นทีÉจะต้องใส่
เงินลงทุนตามสดัส่วน śŘ% ทีÉประมาณ š,ŘŘŘ ล้านบาท ซึÉงคาดว่าบริษัทจะหาแหล่งเงินทุน
จากเงินกู้ ราว Ş,ŘŘŘ ล้านบาท และเป็น Equity อีกราว ś,ŘŘŘ ล้านบาท ดังนั Êนแล้วมีความ
เป็นไปได้ทีÉบริษัทอาจจะต้องเพิÉมทน RO หรือ PP เพืÉอนําเงินไปลงทนุในโครงการดงักล่าว  
ทั Êงนี Êเราได้ลองจัดทํา Scenario Analysis ในกรณีราคาเพิÉมทุน ŝ-š บาท จะได้ราคาหุ้นหลงั
การเพิÉมทุนครั Êงใหม่ทีÉ 8-10 บาทต่อหุ้น 
 

Exhibit 24  Capital Structure การเพิÉมทนุ  
 

 
Source Trinity Research 

 

Exhibit 25  Scenario Analysis การเพิÉมทนุ  
 

 
Source Trinity Research 

2,792.00                                  ลา้นบาท 

5,866.06                                  ลา้นบาท 
มูลค่ารวมทั Ѹงหมด 8,658.06                                  ลา้นบาท 

เงนิเพิѷมทุนทีѷตอ้งการ 3,000.00                           ลา้นบาท

ราคาหุน้เพิѷมทุน จํานวนหุน้ท ีѷเพิѷมขึҟน จํานวนหุน้ใหมท่ ัҟงหมด ราคาหุน้หลงัการเพิѷมทุนคร ัҟงใหม่

(บาท) (ล้านหุน้) (ล้านหุน้) (บาท)

5.0 600                                    1,392                                        8.38
6.0 500                                    1,292                                        9.02
7.0 429                                    1,221                                        9.55
8.0 375                                    1,167                                        9.99
9.0 333                                    1,125                                        10.36

มูลค่าบรษัิท PROEN (ไม่รวมโครงการ 
มูลค่าโครงการ Edgnex  (100 MW) 
PROEN ถอื 30%
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PROEN: นโยบาย ESG  

SET ESG Ratings N/A 
 
E – Environment 
(ด้านสิÉงแวดล้อม) 

 พนักงานและผูบ้ริหารของกลุ่มบริษัทร่วมกันเก็บขยะบริเวณชายหาดของเกาะฮารส์ซู 
ประเทศสาธารณรัฐเมียนมาร ์เพืÉอลดปัญหาสัตวท์ะเลเสียชีวิต เนืÉองจากการกินขยะ
พลาสติก 

S – Social 
(ด้านสงัคม) 

 กลุ่มบริษัทบริจาคสืÉอและอุปกรณก์ารเรียนต่างๆ เช่น เลี Êยงอาหารกลางวนั อุปกรณก์าร
เรียน ปากกา ดินสอ สมุด และอุปกรณ์กีฬา เป็นตน้ ให้กับโรงเรียนบา้นหนองตาฉาว 
อาํเภอท่ายาง จงัหวดัเพชรบรุี 

G – Governance 
(ด้านการกาํกับดูแลกิจการ) 

 การประเมินความเสีÉยงของธุรกิจว่าอาจมีส่วนเกีÉยวขอ้งกบัการทจุรติคอรร์ปัชัÉน อย่างนอ้ย
ปีละ 1 ครัÊง โดยกรรมการบรษิัทและผูบ้ริหาร อีกทัÊงมีการทบทวนมาตรการจดัการความ
เสีÉยงทีÉใชอ้ยู่ใหม้ีความเหมาะสมทีÉจะป้องกนัความเสีÉยงใหอ้ยู่ในระดบัทีÉยอมรบัได ้

 การกําหนดแนวปฏิบัติเพืÉอควบคุม ป้องกัน และติดตามความเสีÉยงจากการทุจริต
คอรร์ัปชัÉน ให้สอดคล้องกับนโยบาย ระเบียบปฏิบัติ ข้อกําหนด ข้อบังคับ ประกาศ 
กฎหมาย และการเปลีÉยนแปลงของธุรกิจ อีกทัÊงยังมีการทบทวนแนวทางปฏิบัติอย่าง
สมํÉาเสมอ 
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PROEN CORP PUBLIC COMPANY LIMITED
Income statement

Year End Dec (Btm) 2565A 2566A 2567F 2568F 2569F 2570F

Sales 1,531 763 574 1,240 1,406 1,023

Cost of good sold (1,326) (603) (451) (1,048) (1,195) (849)

Gross Profit 205 160 123 192 211 174

SG&A (124) (118) (144) (124) (141) (102)

EBITDA 120 76 14 102 104 106

Depreciation & Amortization (39) (34) (34) (34) (34) (34)

EBIT 81 42 (20) 68 70 72

Equity Shares 0 (10) 0 0 0 0

Financial Costs (30) (26) (27) (21) (10) (5)

Other Income 17 4 5 5 5 5

Other Expenses 0 0 0 0 0 0

Pretax Profit 68 11 (42) 52 65 72

Tax (3) (4) 8 (10) (13) (14)

Net Profit before minority 65 7 (33) 41 52 58

Less Minority Interest 0 0 0 0 0 0

Net Profit before Extra. 65 7 (33) 41 52 58

Impairment loss on assets 0 9 56 0 0 0

Extraordinary items 0 0 0 0 0 0

Reported Net Profit 65 16 23 41 52 58

EPS (Bt) 0.21 0.05 0.06 0.05 0.07 0.07

Core (EPS) 0.21 0.02 (0.08) 0.05 0.07 0.07

Statements of Financial Position

Year End Dec (Btm) 2565A 2566A 2567F 2568F 2569F 2570F

  Cash in hand & at banks 553 225 39 1,053 853 917

  Short term investment 0 0 0 0 0 0

  Accounts receivable -net 704 731 283 340 385 280

  Inventories 10 0 34 139 159 112

  Other current assets 14 69 52 111 126 92

Total Current Assets 1,280 1,024 408 1,643 1,524 1,401

Investments 91 157 157 421 421 421

Property, Plant & Equipment 172 568 934 100 81 62

Good w ill 0 0 0 0 0 0

Intangible assets 22 18 18 18 18 18

Deferred tax assets          0 0 0 0 0 0

Others 25 33 33 33 33 33

Total Assets 1,590 1,801 1,551 2,216 2,077 1,936

  Loans and O/D from banks 2 54 52 49 47 44

  Account payable-trade 506 447 206 500 573 402

  Current portion 1 yr L/T loans 30 522 157 16 14 13

  Other current liabilities 14 13 14 14 14 14

Total Current Liabilities 552 1,036 427 578 647 473

Long-term debt 540 179 500 300 60 57

Other 26 27 28 29 30 31

Total Liabilities 1,118 1,242 955 907 737 561

  Capital 387 496 519 1,207 1,207 1,207

  Legal reserve 12 12 13 15 18 21

  Unappropriated  68 48 61 84 112 144

  Others 5 1 1 1 1 1

Total Equity before MI 471 558 594 1,307 1,338 1,373

Minority Interest 1 2 2 2 2 2

Total Equity 472 559 596 1,309 1,340 1,375

Total Liabilities & Equity 1,590 1,801 1,551 2,216 2,077 1,936
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PROEN CORP PUBLIC COMPANY LIMITED
Cash Flow Statement

Year End Dec (Btm) 2565A 2566A 2567F 2568F 2569F 2570F

Pre-tax profit 98 46 41 73 75 77

Depreciation 39 34 34 34 34 34

Chg in w orking capital (123) (139) 190 75 (7) 17

Tax paid (3) (4) 8 (10) (13) (14)

Other operating activities 0 (9) (56) 0 0 0

CF from Operating 11 (72) 217 172 89 114

Capital expenditure (83) (427) (400) 800 (15) (15)

Change in investments 149 (67) 0 (264) 0 0

Other investing activities 0 0 0 0 0 0

CF from Investment 66 (493) (400) 536 (15) (15)

Capital Increase 3 109 24 690 3 3

Debt Financing 392 182 (47) (343) (244) (7)

Dividend (incl. tax) (18) (38) (9) (16) (21) (23)

Other f inancing activities (28) (16) 28 (23) (12) (8)

CF from Financing 349 237 (3) 307 (275) (35)

Change in Cash 426 (328) (186) 1,014 (200) 64

Beginning Cash 127 553 225 39 1,053 853

Ending Cash 553 225 39 1,053 853 917

Key Ratios       

Year End Dec (Bt mn) 2565A 2566A 2567F 2568F 2569F 2570F

Per Share (Bt)

EPS 0.21 0.05 0.06 0.05 0.07 0.07

DPS 0.06 0.11 0.02 0.02 0.03 0.03

BV 1.49 1.61 1.51 1.65 1.69 1.73

CF 0.03 -0.21 0.55 0.22 0.11 0.14

Liquidity Ratio (x)

Current Ratio 2.32 0.99 0.95 2.84 2.35 2.96

Quick Ratio 2.30 0.99 0.87 2.60 2.11 2.73

Profitability Ratio (%)

Gross Margin (Inc. Depre) 13.41% 21.00% 21.49% 15.48% 14.98% 17.05%

EBITDA Margin 7.84% 10.00% 2.43% 8.24% 7.41% 10.38%

EBIT Margin 5.31% 5.54% -3.51% 5.48% 4.98% 7.05%

Net Margin 4.20% 2.13% 3.91% 3.31% 3.70% 5.64%

ROE 14.59% 3.17% 3.92% 4.33% 3.95% 4.27%

Efficiency Ratio

ROA 4.09% 0.91% 1.46% 1.86% 2.52% 2.99%

ROFA 37.77% 2.87% 2.43% 41.19% 64.53% 93.64%

Leverage Ratio (x)

Debt to Equity 1.21 1.35 1.19 0.28 0.09 0.08

Net Debt to Equity 0.04 0.95 1.13 Cash Cash Cash

Interest Coverage Ratio 2.70 1.66 -0.76 3.17 7.22 15.38

Growth       

Sales Grow th 44.68% -50.15% -24.76% 115.87% 13.41% -27.22%

EBITDA Grow th 47.68% -36.38% -81.70% 630.71% 2.00% 2.02%

Net Prof it Grow th 123.12% -74.91% 38.84% 81.93% 26.75% 10.89%

EPS Grow th 123.12% -77.11% 22.48% -9.89% 26.75% 10.89%

Valuation

PER (x) 21.47 93.77 76.56 84.96 67.03 60.45

P/BV (x) 2.96 2.75 2.92 2.68 2.62 2.55

EV/EBITDA (x) 14.60 29.63 171.89 10.23 9.60 8.75

P/CF (x) 129.33 -21.18 7.98 20.41 39.17 30.77

Dividend Yield (%) 1.30% 2.48% 0.52% 0.47% 0.60% 0.66%

Dividend Payout Ratio (%) 28% 233% 40% 40% 40% 40%



 

    
 

Corporate Governance Report Rating 
 

 
 

Disclaimer : การเปิดเผยผลการสำรวจของสมาคมส่งเสริมสถาบันกรรมการบริษัทไทย (IOD) ในเรื่องการกำกับดูแลกิจการ (Corporate 
Governance) นี้ เป็นการดำเนินการตามนโยบายของสำนักงานคณะกรรมการกำกับหลักทรัพย์และตลาดหลักทรัพย์ โดยการสำรวจของ 
IOD เป็นการสำรวจและประเมินจากข้อมูลของบริษัทจดทะเบียนในตลาดหลักทรัพย์แห่งประเทศไทย และตลาดหลักทรัพย์ เอ็มเอไอ (MAI) 
ที่มีการเปิดเผยต่อสาธารณะ และเป็นข้อมูลที่ผู้ลงทุนทั่วไปสามารถเข้าถึงได้ ดังนั้น ผลสำรวจดังกล่าวจึงเป็นการนำเสนอในมุมมองของ
บุคคลภายนอก โดยไม่ได้เป็นการประเมนิการปฏิบัติ และมิได้มีการใช้ข้อมูลภายในเพื่อการประเมิน ผลสำรวจดังกล่าวเป็นผลการสำรวจ ณ 
วันที่ปรากฏในรายงานการกำกับดูแลกิจการของบริษัทจดทะเบียนไทยเท่านั้น ดังน้ัน ผลการสำรวจจึงอาจเปล่ียนแปลงได้ภายหลังวัน
ดังกล่าว หรือเมื่อข้อมูลที่เกี่ยวข้องมีการเปล่ียนแปลง ทั้งน้ี บริษัทหลักทรัพย์ ทรีนีตี้ จำกัด มิได้ยืนยัน ตรวจสอบ หรือรับรองถึงความถูกต้อง
ครบถ้วนของผลการสำรวจดังกล่าวแต่อย่างใด 
 
 

Anti-corruption Progress Indicators 

 
บริษัทท่ีเข้าร่วมโครงการแนวร่วมปฏิบัติของภาคเอกชนไทยในการต่อต้านทุจริต (Thai CAC) ของสมาคมส่งเสริมสถาบันกรรมการ

บริษัทไทย แบ่งเป็น 2 กลุ่ม คือ 
 ได้ประกาศเจตนารมณเ์ขา้ร่วม CAC 

 ได้รับการรับรอง CAC 

 
 

Disclaimer : การเปิดเผยผลการประเมินดัชนีชี้วัดความคืบหน้าการป้องกันการมีส่วนเกี่ยวข้องกับการทุจริตคอร์รัปชัน (Anti-Corruption 
Progress Indicators) ของบริษัทจดทะเบียนในตลาดหลักทรัพย์แห่งประเทศไทยที่จัดทำโดยสถาบันที่เกี่ยวข้องซึ่งมีการเปิดเผยโดย
สำนักงานคณะกรรมการกำกับหลักทรัพย์และตลาดหลักทรัพย์นี้ เป็นการดำเนินการตามนโยบายและตามแผนพัฒนาความยั่งยืนสำหรับ
บริษัทจดทะเบียน โดยผลการประเมินดังกล่าว สถาบันที่เกี่ยวข้องอาศัยข้อมูลที่ได้รับจากบริษัทจดทะเบียนตามที่บริษัทจดทะเบียนได้ระบุ
ในแบบแสดงข้อมูลเพื่อการประเมิน Anti-Corruption ซึ่งได้อ้างอิงข้อมูลมาจากแบบแสดงรายการข้อมูลประจำปี (แบบ 56-1) รายงาน
ประจำปี (แบบ 56-2) หรือในเอกสารและหรือรายงานอื่นที่เกี่ยวข้องของบริษัทจดทะเบียนนั้น แล้วแต่กรณี ดังนั้น ผลการประเมินดังกล่าวจึง
เป็นการนำเสนอในมุมมองของสถาบันที่เกี่ยวข้องซึ่งเป็นบุคคลภายนอก โดยมิได้เป็นการประเมินการปฏิบัติของบริษัทจดทะเบียนในตลาด
หลักทรัพย์แห่งประเทศไทย และมิได้ใช้ข้อมลูภายในเพื่อการประเมิน 

เนื่องจากผลการประเมินดังกล่าวเป็นเพียงผลการประเมิน ณ วันที่ปรากฏในผลการประเมินเท่านั้น ดังนั้น ผลการประเมินจึงอาจ
เปลี่ยนแปลงได้ภายหลังวันดังกล่าว หรือเมื่อข้อมูลที่เกี่ยวข้องมีการเปลี่ยนแปลง ทั้งนี ้บรษิัทหลักทรัพย์ ทรีนีตี้ จำกัด มิได้ยืนยัน ตรวจสอบ 
หรือรับรองความถูกต้องครบถ้วนของผลการประเมินดังกล่าวแต่อย่างใด 

 


