
 

 

 

BPP รายงานกำไรสุทธิ 3Q66 เพิ่มขึน้ 56.9%QOQ มาอยู่ที่ 2.1 พันล้านบาท 
หนุนจากกำไรปกติที่เติบโต 180.6% QOQ มาอยู่ที่ 3.2 พันล้านบาท ขึ้นทำระดบั
สูงสุดรายไตรมาสเป็นประวัติการณ์ ใกล้เคียงคาด จากการรับรู้ TEMPLE II และ
ผลบวกจากการเข้าสู่ฤดูร้อนในสหรัฐฯ อีกทั้งกลุ่ม CHP มียอดขายไฟเพิ่มขึ้น และ
ต้นทุนถ่านหินลดลง ถึงแม ้ BLCP HPC จะมีกำไรลดลงตามฤดูกาลก็ตาม ขณะที่
งวด 4Q66 คาดกำไรปกติลดลง QOQ กดดันหลักจากกลุ่มโรงไฟฟ้าใน USA หลัง
ผ่านพ้นช่วง PEAK มาแล้ว รวมถึง BLCP และ HPC คาดกำไรลดลงต่อเนื่อง QOQ   

คงประมาณการ และ FV ปี 2567 ที ่ 18 บาท/หุ้น ทิศางกำไรในช่วงสั้นคาดจะเริ่ม
ลดลงใน 4Q66 สอดคล้องกับภาพรวมของกลุ่มโรงไฟฟ้า รวมถึงภาพใหญ่ปี 2567 
คาดเห็นการอ่อนตัวลงจากฐานสูงในปีนี้ เน้นหาจังหวะสะสมลงทุนสำหรับการ
ลงทุนเพื่อรับปันผลสม่ำเสมอ ซึ่งคาดหวัง DIVIDEND YIELD กว่า 4%/ป ี
ประมาณการตวัเลขสำคัญทางการเงนิ 

 
ที่มา: สายงานวิจัย บล. เอเซีย พลัส   
TECHNICAL CHART/COMMENT 

 

แนวโนม้ราคา : Sideway 
แนวรับ : 13.30 บาท 
แนวต้าน : 15.50/17.50 บาท 

ที่มา: สายงานวิจัย บล. เอเซีย พลัส   
 

OUTPERFORM:  กรณีที่นักวิเคราะห์พิจารณาปัจจัยแวดล้อมทางพ้ืนฐานแล้วเห็นว่าราคาหุ้นบริษัทท่ีทำการวิเคราะห์มีโอกาสที่จะสร้างผลตอบแทนท่ีชนะค่าเฉลี่ยของ SECTOR หรือชนะ SET INDEX 
NEUTRAL:  กรณีที่นักวิเคราะห์พิจารณาปัจจัยแวดล้อมทางพ้ืนฐานแล้วเห็นว่าราคาหุ้นบริษัทท่ีทำการวิเคราะห์มีโอกาสที่จะสร้างผลตอบแทนท่ีพอๆกับค่าเฉลี่ยของ SECTOR หรือพอๆกับ SET INDEX 
UNDERPERFORM:  กรณีที่นักวิเคราะห์พิจารณาปัจจัยแวดล้อมทางพ้ืนฐานแล้วเห็นว่าราคาหุ้นบริษัทท่ีทำการวิเคราะห์มีโอกาสที่จะสร้างผลตอบแทนท่ีแย่ค่าเฉลี่ยของ SECTOR หรือแย่กว่า SET INDEX 

กำไรปกติ 3Q ทำ New high ใกล้คาด ก่อนลดลงใน 4Q 13 พฤศจิกายน 2566 

BPP 
Neutral 

ราคาปจัจบุนั (บาท) 14.40 
ราคาเปา้หมาย (บาท) 18.00 
Upside (%) 25.00 
Dividend yield (%) 4.72 

  

CONSENSUS ANALYSIS 

 
ท่ีมา: IAA consensus, สายงานวิจัย บล. เอเซีย พลัส    

ESG RATING 

 
ท่ีมา: IAA CONSENSUS  

3Q66 RESULTS NOTE 

RESEARCH DIVISION
บริษัทหลักทรัพย์ เอเซีย พลัส 

นลินรัตน์ กิตติกำพลรัตน์ 
นักวิเคราะห์ปัจจัยพื้นฐานด้านตลาดทุน  

เลขทะเบียนนักวิเคราะห์: 018350 
ธัญญา  อุดม 

นักวิเคราะห์ปัจจัยพื้นฐานด้านหลักทรัพย์ 
เลขทะเบียนนักวิเคราะห์: 066756 

 
 
 
 
 



 

                                               - 2 - 
 

3Q66 กำไรปกติทำระดับสูงสุดเป็นประวัติการณ์ ใกล้คาด 
BPP รายงานกำไรสุทธิงวด 3Q66 ปรับตัวเพิ่มขึ้น 56.9%qoq มาอยู่ที่ 2.1 
พันล้านบาท โดยมีแรงหนุนหลักมาจากกำไรจากการดำเนินงานปกติที่เติบโตมีนัย
ฯ 1%qoq มาอยู่ที่ 3.2 พันล้านบาท ขึ้นทำระดับสูงสุดรายไตรมาสเป็น
ประวัติการณ์ และใกล้เคียงกับที่คาดการณ์ไว้ หนุนจากรายได้ขายไฟฟ้าโดยรวมที่
ปรับตัวเพิ่มขึ้นถึง 453.5%qoq มาอยู่ที่ 1.6 หมื่นล้านบาท จากการรับรู้โครงการ
โรงไฟฟ้า Temple II กำลังการผลิต 377.5 MWe เป็นไตรมาสแรก (ซื้อหุ้นแล้วเสร็จ 
10 ก.ค. 2566) ประกอบกับอานิสงส์จากการเข้าสู่ช่วงฤดูร้อนในสหรัฐฯ และวิกฤติ
คล่ืนความร้อนในรัฐเท็กซัส ส่งผลให้ทั้งราคาขายไฟฟ้า และปริมาณขายไฟฟ้า
โดยรวมในสหรัฐฯปรับตัวดีขึ้น QoQ ประกอบกับในงวดไม่ไม่มีการหยุดซ่อมบำรุง
โรงไฟฟ้า Temple I เป็นเวลา 24 วันดังที่เกิดขึ้นในงวด 2Q66 อีกทั้งกลุ่มโรงไฟฟ้า 
CHP ในประเทศจีนมีปริมาณขายไฟฟ้าเพิ่มขึ้น จากการเรียกซื้อไฟฟ้าในกลุ่ม
ลูกค้าอุตสหกรรมเพิ่มขึ้นตามกิจกรรมทางเศรษฐกิจที่เริ่มฟื้นตัว นอกจากนี้ยังมี
แรงหนุนจากต้นทุนถ่านหินในประเทศจีนที่ลดลง 10%qoq มาอยู่ที่ 910 หยวน/
ตัน ส่งผลใหอ้ัตรากำไรขั้นต้น (GPM) เพิ่มขึ้นมาอยู่ที่ 42.9% จาก 17.4% ในงวด 
2Q66 หนุนให้กำไรขั้นต้นปรบัตัวเพ่ิมขึ้นมีนัยฯ มาอยู่ที่ 6.3 พันล้านบาท จาก 
507.2 ล้านบาทในงวดก่อนหน้า  
แต่อย่างไรก็ตาม ส่วนแบ่งกำไรจากเงินลงทุนในบริษัทร่วมปรับตัวลดลง 
57.1%qoq มาอยู่ที่ 537.3 ล้านบาท โดยหลักเป็นผลมาจากผลประกอบการของ
โรงไฟฟ้า HPC และ BLCP ที่ลดลง ตามมีปริมาณขายไฟฟ้าที่ลดลง QoQ 
หลังจากผ่านพ้นช่วงฤดูร้อนในประเทศไทยมาแล้ว และมีการหยุดซ่อมบำรุง
โรงไฟฟ้า HPC unit 1 และ unit 2 ตามแผนเป็นเวลา 44 วัน และ 22 วัน ตามลำดับ 
รวมถึงรับรู้ส่วนแบ่งขาดทุนจากโรงไฟฟ้า Nakoso และ BNEX เพิ่มขึ้น  ถึงแม้ว่าจะ
ถูกชดเชยได้เล็กน้อยจากโรงไฟฟ้า SLG ที่ปริมาณขายไฟฟ้าในประเทศจีนปรับตัว
ดขีึ้นก็ตาม อีกทั้งค่าใช้จ่าย SG&A ปรับตัวเพิ่มขึ้น 18.4%qoq มาอยู่ที่ 592.3 
ล้านบาท จากค่าใช้จ่ายในการบริหารจัดการที่เพิ่มขึ้น ตามการรับรู้โครงการ
โรงไฟฟ้า Temple II ในสหรัฐฯ นอกจากนี้ยังมีต้นทุนทางการเงินที่เพิ่มขึ้น 
146.1%qoq มาอยู่ที่ 731.4 ล้านบาท จากการกู้ยืมเงินเพื่อลงทุนในโครงการ
ใหม่ๆเพิ่มเติม  

ในส่วนของรายการพิเศษ สุทธิแล้ว มีการบันทึกกลับเป็นขาดทุน 1.1 พันล้านบาท 
ประกอบด้วย 1) ขาดทุนจาก Unrealized derivative ของโครงการโรงไฟฟ้า 
Temple I และ Temple II รวม  893.0 ล้านบาท, 2) กำไร Fx 236.1 ล้านบาท 3) 
ค่าใช้จ่ายเพิเศษอื่นๆ 482.5 ล้านบาท เทียบกับงวด 2Q66 ที่สุทธิแล้วเป็นกำไร 
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183.6 ล้านบาทประกอบด้วย 1) กำไรจาก Unrealized derivative ของโครงการ
โรงไฟฟ้า Temple I 28.2 ล้านบาท, 2) กำไร Fx 182.9 ล้านบาท 3)ค่าใช้จ่ายพิเศษ
อื่นๆ 27.5 ล้านบาท 

โดยรวมแล้วกำไรปกติ 9M66  อยู่ที่ 5.2 พันล้านบาท ปรบัตัวเพ่ิมขึ้น 124.4% เมื่อ
เทียบกับช่วงเดียวกันของปีก่อนหน้า และคิดเป็นสัดส่วน 94.2% ของประมาณการ
กำไรปกติทั้งปี 2566 ที่ฝ่ายวิจัยประเมินไว้  

คงประมาณการ...ช่วงสั้น 4Q66 คาดกำไรลดลง QoQ 
ฝ่ายวิจัยคงประมาณการกำไรปกติปี 2566 ที ่5.5 พันล้านบาท เติบโต 96.6%yoy 
หนุนจากการรับรู้โครงการโรงไฟฟ้า Temple II ตั้งแต ่ 10 ก.ค.2566 เป็นตน้ไป 
ประกอบกับอานิสงส์จากสภาพอากาศที่ร้อนผิดปกติในปีนี้ ส่งผลให้ผล
ประกอบการของกลุ่มโรงไฟฟ้าในสหรัฐฯ ปรับตัวดีขึ้นอย่างมีนัยสำคัญ 
นอกจากนี้ยังมีแรงหนุนจากอัตรากำไรขั้นต้น (GPM) ที่ปรับตัวดีขึ้น หลังจาก
ต้นทุนถ่านหินที่ทยอยปรับตัวลดลง YoY จากราคาที่สูงผิดปกติในปี 2565 หลัง
ความกังวลด้านสภาวะสงครามเริ่มคล่ีคลาย  

อย่างไรก็ตาม คาดทิศทางกำไรปกติในงวด 4Q66 จะปรับตัวลดลง QoQ กดดัน
หลักจากรายได้ขายไฟฟ้าโดยรวมของกลุ่มโรงไฟฟ้าในสหรัฐที่คาดจะเริ่มอ่อนตัว 
หลังจากผ่านพ้นช่วงฤดูร้อนมาแล้ว ประกอบกับยังมีการหยุดซ่อมบำรุงตามแผน 
ในโรงไฟฟ้า Temple I และ Temple II เป็นเวลา 10 และ 22 วัน ตามลำดับ อีกทั้ง
คาดปริมาณขายไฟฟ้าในโรงไฟฟ้า HPC และ BLCP จะปรบัตัวลดลง ตามการเข้า
สู่ช่วง low season ของการเรียกซื้อไฟฟ้าจากภาครัฐฯ ถึงแม้ว่ายังมีแรงหนุน
ชดเชยได้บางส่วนจากปริมาณขายไฟฟ้าในกลุ่มโรงไฟฟ้า CHP ในประเทศจีนที่
คาดจะเริ่มปรับตัวสูงขึ้นตามการเข้าสู่ช่วงฤดูหนาวก็ตาม ขณะที่ต้นทุนถ่านหินใน
งวด 4Q66 คาดยังประคองตัวอยู่ในระดับใกล้เคียงเดิม QoQ จากปริมาณสต็อก
ถ่านหินโดยรวมของประเทศจีนที่ยังอยู่ในระดับสูง แต่คาดยังมีแรงหนุนจากความ
ต้องการใช้ที่สูงขึ้นตามปัจจัยฤดูหนาวในช่วงปลายปี 

แนวทางประกอบธุรกิจตามหลักความยั่งยนื (ESG) ของ BPP
ดา้นสิ่งแวดลอ้ม (Environment) : แสวงหาโอกาสลงทุนในพลังานหมุนเวียนและใช้
เทคโนโลยีการผลิตที่มีประสิทธิภาพสูง เป็นมิตรต่อสิ่งแวดล้อมในการผลิตไฟฟ้า
และพลังงานในรูปแบบอื่นๆ โดยทุกกระบวนการผลิตมีระบบจัดการด้าน
สิ่งแวดล้อมตามมาตรฐานสากล รวมถึงลดการใช้ทรัพยากรหรือใช้ทรัพยากรให้
มีประสิทธิภาพสูงสุด ป้องกันผลกระทบที่แหล่งกำเนิด และการจัดการสิ่งแวดล้อม
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ที่เหมาะสมต่อห่วงโซ่ธุรกิจ นอกจากนี้ยังลดผลกระทบต่อสิ่งแวดล้อมในการผลิต
ไฟฟ้า และมีการตรวจสอบจากองค์กรอิสระอย่างสม่ำเสมอ  

ดา้นสังคม (Social) : เคารพหลักสิทธิมนุษยชน ดำเนินธุรกิจด้วยความโปร่งใส ให้
ความสำคัญกับการดำเนินงานด้านการมีส่วนร่วมของชุมชนและความรับผิดชอบ
ต่อสังคม โดยการสร้างการมีส่วนร่วมกับผู้มีส่วนได้เสียตั้งแต่ช่วงเริ่มต้นโครงการ
ผ่านกระบวนการวิเคราะห์ผู้มีส่วนได้เสิยและความต้องการด้านต่าง ๆ เพื่อสร้าง
ความเข้าใจและกำหนดช่องทางการสื่อสารข้อมูลกับผู้มีส่วนได้เสิยแต่ละกลุ่มอย่าง
มีประสิทธิภาพ ทั้งนี้ บรษิัทฯ ได้มีการชำระภาษีอย่างครบถ้วนเพื่อใช้ในการ
พัฒนาท้องถิ่น สร้างโอกาสในการจ้างงาน รวมถึงดำเนินโครงการพัฒนาชุมชน
ตามความเหมาะสม 

ธรรมาภบิาล (Governance) : ต่อต้านการคอร์รับชัน และได้กำหนดแนวปฏิบัติ
เพื่อให้การปฏิบัติงานของพนักงานทุกฝ่ายเป็นไปตามหลักบรรษัทภิบาล รวมถึง
เผยแพร่นโยบายและแนวปฏิบัติให้แก่คู่ค้าและพันธุมิตรทางธุรกิจได้รับทราบและ
ปฏิบัติไปในทิศทางเดียวกัน อีกทั้งยังให้ความสำคัญกับกระบวนการรับข้อ
ร้องเรียนเกี่ยวกับบรรษัทภิบาลผ่านทางเว็บไซด์บริษัทฯ โดยบริบัทฯ จะให้ความ
คุ้มครองผู้ร้องเรียนในการรักษาข้อมูลร้องเรียนไว้เป็นความลับซึ่งข้อมูลดังกล่าว
จะถูกส่งผ่านเลขานุการคณะกรรมการบริษัทฯ เพื่อนำเรื่องเข้าสู่กระบวนการ
ตรวจสอบและแก้ไขในระยะเวลาที่เหมาะสม 
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ตารางผลการดำเนินงานย้อนหลังรายไตรมาส 

 
ที่มา: สายงานวิจัย บล. เอเซีย พลัส   

 
แผนปิดซ่อมบำรุงโรงไฟฟ้าปี 2566 ของ BPP  เป้าหมายกำลังการผลิตของ BPP 

 
 

 

 

ที่มา: สายงานวิจัย บล. เอเซีย พลัส    ที่มา: สายงานวิจัย บล. เอเซีย พลัส   
 

สรุปตัวเลขสำคัญกลุ่มโรงไฟฟ้า  ประเด็นความเส่ียง 

 

 1. ความเสี่ยงจากการที่โรงไฟฟ้าไมส่ามารถผลิต
ไฟฟ้าและไอน้ำไดต้ามสัญญากับลูกค้า ซึ่งอาจเกิด
เหตุสดุวสิัย อาท ิอัคคีภัย ระเบิด แผ่นดนิไหว และ
อุปกรณ์ชำรุด เป็นต้น 

2. ความเสี่ยงจากการปิดซ่อมบำรุงโรงไฟฟ้าฉุกเฉิน 
(UNPLANNED SHUTDOWN) 

ที่มา: สายงานวิจัย บล. เอเซีย พลัส    ที่มา: สายงานวิจัย บล. เอเซีย พลัส   
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ประมาณการผลการดำเนินงานปี 2566-2568 ของ BPP 

 
ที่มา: สายงานวิจัย บล. เอเซีย พลัส   
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ประมาณการผลการดำเนินงานปี 2566-2568 ของ BPP  

 
ที่มา: สายงานวิจัย บล. เอเซีย พลัส   


