
บ้านปู

BANPU

• คาดผลการด าเนินงานปกตขิอง BANPU ในช่วง 3Q/62 ยังถูกกดดันจาก
ราคาถ่านหนิที่ลดลงมาอยู่ในระดบัต ่า โดยราคาถ่านหนิ New Castle ช่วง
3Q/62 ลดลงมาอยู่ที่ 67 USD/ton จาก 80 USD/ton ในช่วง 2Q/62 จาก
ภาวะอุปทานส่วนเกนิจากถ่านหนิส่งออกจากอนิโดนีเซียมีปริมาณมาก
ในขณะที่จีนลดการน าเข้าถ่านหนิลง เราคาดราคาถ่านหนิยังคงอยู่ใน
ระดับต ่าต่อเน่ืองในช่วง 4Q/62 แต่คาดจะมีปริมาณขายถ่านหนิเพิ่มขึน้
ทัง้ในอนิโดนีเซียและออสเตรเลีย จากสภาวะอากาศที่ดีขึน้ในช่วง 3Q/62

• นอกจากนีค้าดขาดทุนจากอัตราแลกเปลี่ยนประมาณ 100-200 ล้านบาท
จากการแข็งค่าของค่าเงินบาท ลดลงเมื่อเทียบกับขาดทุนจากอัตรา
แลกเปล่ียน 1,289 ล้านบาท ในช่วง 2Q/62

• ในส่วนของธุรกิจไฟฟ้าคาดยังมีรายได้เข้ามาอย่างสม ่ าเสมอ จาก
โรงไฟฟ้าหงสา โรงไฟฟ้าที่จีนและ BLCP

• ธุรกจิก๊าซคาดผลการด าเนินงานอ่อนตัวลงจากราคาก๊าซที่ลดลง
• ประมาณการก าไรปี 2562 อยู่ที่ 3,523 ล้านบาท ประเมนิราคาเป้าหมาย

เท่ากับ 10.70 บาท (คดิเป็น 0.71x P/B) แนะน า “ขาย”

รายงานฉบบันีจ้ดัท าในนามของบริษัทหลกัทรัพย์ ไอร่า จ ากดั (มหาชน) (“ไอร่า”) เพ่ือเป็นช้อมลูให้กบัลกูค้าของไอร่าเทา่นัน้ มิได้เป็นการชีน้ าหรือเสนอแนะหรือเชิญชวนเพ่ือการซือ้หรือขายหลกัทรัพย์ใดๆ ผู้อา่นควรตดัสนิใจซือ้หรือขายหลกัทรัพย์โดยใช้วิจารณญาณของตนเอง ไอร่า รวมทัง้พนกังานของบริษัท
ปราศจากความรับผิดในความเสียหายอนัเกิดจากการใช้ข้อมลูในรายงานนี ้ ไมว่า่งทางตรงหรือทางอ้อม ทัง้หมดหรือบางสว่น และไมถื่อเป็นการรับประกนัความถกูต้องสมบรูณ์และเชื่อถือใดๆของข้อมลูในรายงานนี ้ ไอร่า และ/หรือ กรรมการบริษัท, พนกังานที่เก่ียวข้อง อาจมีความสมัพนัธ์กบั/หรืออาจ
ให้บริการทางด้านวาณิชธนกิจ และ/หรือ บริหารทางการเงินอ่ืนๆ กบับริษัทที่กลา่วถึงในรายงานฉบบันี ้ไอร่าขอสงวนสิทธ์ิในการเปลี่ยนแปลงความคิดเหน็ หรือข้อมลูโดยไมต้่องแจ้งลว่งหน้า เอกสารฉบบันีใ้ช้ภายในไอร่าเทา่นัน้ มิได้จดัท าขึน้ส าหรับการลงตีพิมพ์ในหนงัสือพิมพ์ หรือสื่ออ่ืนๆ แตอ่ยา่งใด
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Financial Summary

FY17 FY18 FY19F FY20F FY21F

Revenue (MB.) 97,324 112,771 93,615 95,356 95,718

Growth (%) 22.06% 15.87% -16.99% 1.86% 0.38%

Net Profit (MB. 7,900 6,694 3,523 4,071 4,392

Growth (%) 371% -15.3% -47.4% 15.6% 7.9%

EPS (Bt.) 1.53 1.30 0.68 0.79 0.85

BV (Bt.) 16.53 16.99 17.23 17.51 17.81

Dividend (Bt.) 0.65 0.65 0.34 0.39 0.43

PE (x) 7.38 8.71 16.56 14.33 13.28

PBV (x) 0.68 0.67 0.66 0.65 0.63

Dividend Yield (%) 3.33% 5.74% 3.02% 3.49% 3.77%


