
ค ำเตือน: ผู้ลงทุนควรศึกษำ ท ำควำมเข้ำใจลักษณะสนิค้ำ เงื่อนไขผลตอบแทนและควำมเสี่ยง 
ก่อนตัดสินใจลงทุน ผลตอบแทนในอดีตมิได้เป็นเครื่องยืนยันถึงผลตอบแทนในอนำคต
กำรลงทุนในต่ำงประเทศอำจมีควำมเสีย่งด้ำนอัตรำแลกเปลี่ยน

GE Vernova เป็นผู้ให้บริกำรระบบพลังงำนครบวงจรผ่ำน Power, 
Electrification และ Wind โดยขำยกังหันก๊ำซ อุปกรณ์โครงข่ำยไฟฟ้ำ และ
บริกำรระยะยำวจำก Installed Base ขนำดใหญ่ จุดแข็งคือ oligopoly ในกังหัน
ก๊ำซขนำดใหญ่และก ำลังผลิตที่เป็นคอขวด จึงมี pricing power และมองเห็น
รำยได้ล่วงหน้ำผ่ำน backlog กับสัญญำจองก ำลังผลิต ขณะที่ Electrification 
ได้แรงหนุนจำกกำรขยำย Grid และ Data Center

บริษัทท ำธุรกิจอะไร ?

ควำมเสี่ยงที่ส ำคัญ

แนะน ำทยอยสะสม เพรำะคิวกังหันก๊ำซถูกจองไปถึงปี 2029 ถึง 2030 โดย
เก็บเงินดำวน์ที่ไม่คืน 15 ถึง 20% และขึ้นรำคำได้ 10 ถึง 20% ออรเ์ดอร์จึงเรง่
จำกโต 4% เป็น 88% ภำยในหนึ่งปี แต่ระยะสั้นต้องระวัง Sentiment ที่เปลี่ยน
จำกกระแสควำมล่ำช้ำของโครงข่ำยไฟและกำรตรวจใบอนุญำต ซึ่งเรำมองว่ำ
กดอำรมณ์ตลำดแต่ไม่ได้ลดดีมำนดจ์ริง ในเชิงมูลค่ำ Forward P/E* 47.9 
เท่ำ เทียบ EPS LTG 67.7% คิดเป็น PEG** 0.71 เท่ำ โดยมีจุดที่ต้องจับตำ
คืองบ 3Q26 ช่วงปลำยตุลำคมที่จะถึงนี้

มุมมองกำรลงทุน: ทยอยสะสม

ปัจจัยสนับสนุนกำรเติบโต

งบ 2Q26 ยืนยันวำ่รอบลงทนุระบบไฟฟำ้ยงัเรง่ตวั รำยได้โต 22% เทียบปก่ีอน 
ออร์เดอร์โต 88% และ backlog เพ่ิมเป็น 1.76 แสนล้ำนดอลลำร์สหรัฐฯ ขณะที่
บริษัทเพิ่มกรอบกระแสเงินสดอิสระปี 2026 เกือบสองเท่ำ เป็น 1.15-1.25 หมื่น
ล้ำนดอลลำร์สหรัฐฯ

Gas Turbine ขำยก ำลงัผลติลว่งหนำ้ถงึปลำยทศวรรษ ก ำลังผลิตภำยใต้
สัญญำเพิ่มจำก 100 เป็น 116 GW ใน 2Q26 และบริษัทขยับเป้ำสิ้นปีเป็น 
125 GW ซ่ึงลูกค้ำต้องวำงเงนิล่วงหน้ำรำว 15-20% เพ่ือจองคิวที่ยำวถึง
ปี 2029-2030 ท ำให้ backlog มีคุณภำพและช่วยลดควำมเสี่ยงยกเลิกค ำสั่งซ้ือ

Electrification เป็นแรงสง่ก ำไรตวัถัดไป รำยได้กลุ่ม Electrification โต 65%
เทียบปีก่อน และ EBITDA margin ขยำยเป็น 18.4% เพ่ิมขึ้นรำว 7 จุด
เปอร์เซ็นต์ จำกกำรลงทุนโครงข่ำยไฟฟ้ำและ Data Center ซ่ึงคิดเป็นรำว 20% 
ของก ำลังผลิตที่ท ำสัญญำแล้ว แรงส่งนี้ช่วยกระจำยก ำไรออกจำกธุรกิจ Power

Wind ยังขำดทนุและกำรฟืน้ตวัไมส่ม ำ่เสมอ รำยได้ Wind ใน 2Q26 ลดลงรำว 
10% เทียบปีก่อน และยังขำดทุน EBITDA 275 ล้ำนดอลลำร์สหรัฐฯ แม้ดีข้ึน
จำกไตรมำสก่อน หำกต้นทุนโครงกำรหรือกำรส่งมอบกังหันนอกชำยฝั่ง
คลำดเคลื่อน ธุรกิจนี้อำจหักล้ำงก ำไรส่วนเพิ่มจำก Power และ Electrification

มูลคำ่หุน้ยงัออ่นไหวตอ่กำรสง่มอบและกำรแขง่ขนั ตลำดคำดกำรเติบโตไว้สูง 
กำรเพิ่มก ำลังผลิตกังหันเป็น 20 GW ใน 3Q26 และกำรเปลี่ยนสิทธิ์จองเป็นค ำ
สั่งซ้ือต้องเกิดตำมแผน ขณะเดียวกัน Siemens Energy ยังลงทุนเพิ่มก ำลัง
ผลิต หำก backlog แปลงเป็นรำยได้ช้ำหรือ margin ไม่ขยำย ด้วย Valuation 
ที่สูงอำจถูกปรับลดได้เร็ว หำกควำมคำดหวังเปลีย่น
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Notes : DR Target Price ค ำนวณจำกรำคำคำดกำรณ์ของหุ้นอ้ำงอิงใน
อีก 12 เดือนข้ำงหน้ำ โดย Bloomberg Consensus แปลงด้วยอัตรำ
แปลงสภำพ 1,000: 1 และ Fx Spot Rate = 33.172 THB/USD
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ออร์เดอร์เร่ง แต่รำยได้วิ่งตำมไม่ทัน
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*Forward P/E ปัจจุบัน | **PEG = P/E หำร EPS LTG
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Electrification โตแรง ขณะที่ Wind ยังหดตัว

Electrification ขึ้นเป็นเบอร์สองแทน Wind

ผลิตภัณฑ์และบริกำรที่ส ำคัญ
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