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เข้าซือ้ธุรกิจก๊าซที่

สหรัฐฯ ช่วยกระจาย

ความเส่ียง

ธุรกิจถ่านหนิ

• เม่ือวันที่ 18 ธ.ค. 2562 BANPU แจ้งตลาดฯ เข้าซือ้กจิการแหล่งก๊าซ Barnett ที่
สหรัฐฯ มลรัฐเทกซัส มูลค่าลงทุน 770 M.USD (ประมาณ 23,000 ล้านบาท) คาด
ว่าจะเสร็จสิน้ภายใน 2Q/63 มีผลประโยชน์ 89% ของจ านวนหลุมผลิตทัง้หมด
โดยการลงทุนครัง้นีส่้งผลให้ปริมาณผลิตก๊าซของ BANPU จะเพิ่มขึน้จาก 200
ล้านลูกบาศก์ฟุตต่อวัน เป็นประมาณ 700 ล้านลูกบาศก์ฟุตต่อวัน

• การลงทุนครัง้นีส้อดคล้องกับกลยุทธ์ Greener and Smarter ของ BANPU ใน
การกระจายความเส่ียงจากธุรกิจถ่านหนิ ซึ่งมีความผันผวน เราคาด EBITDA
จากการเข้าซือ้กิจการครัง้นีอ้ยู่ที่ประมาณ 3,000 – 3,500 ล้านบาทต่อปี คาดหลัง
รวมดีลซือ้กิจการในครัง้นี ้ EBITDA จากธุรกิจก๊าซของ BANPU จะเพิ่มขึน้เป็น
20% ของ EBITDA รวม โดยธุรกิจถ่านหนิยังคงเป็นธุรกิจหลัก ส่วนที่มาของเงนิ
ที่ใช้ซือ้กิจการครัง้นี ้ คาดจะมาจากเงนิกู้เป็นหลัก

• ธุรกิจถ่านหนิยังคงได้รับผลกระทบจากราคาถ่านหนิที่อยู่ในระดบัต ่า จากภาวะ
อุปทานส่วนเกนิ ล่าสุดราคาถ่านหนิ Newcastle อยู่ที่ 67 USD/ton ต ่าสุดในรอบ
2 ปีคร่ึง โดย BANPU ปรับตัวโดยการลดต้นทุนผลิตส าหรับเหมืองที่อินโดนีเซีย
โดยการลด strip ratio จาก 11.6 เท่าในช่วง 2Q/62 เหลือ 9.5 เท่าในช่วง 3Q/62

• ประเมินราคาเป้าหมายเท่ากับ 14.30 บาท (P/B = 1.0 เท่า) แนะน า “ซือ้”

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 85,400 95,356 95,718

Growth (%) 22.06% 15.87% -24.27% 11.66% 0.38%

Net Profit (MB. 7,900 6,694 712 3,370 4,392

Growth (%) 371% -15.3% -89.4% 373.3% 30.3%

EPS (Bt.) 1.53 1.30 0.14 0.65 0.85

BV (Bt.) 16.53 16.95 16.99 17.17 17.41

Dividend (Bt.) 0.65 0.70 0.35 0.39 0.51

PE (x) 7.84 9.25 86.99 18.38 14.10

PBV (x) 0.73 0.71 0.71 0.70 0.69

Dividend Yield (%) 3.33% 5.83% 2.92% 3.26% 4.25%


