
รายงานฉบบันีจ้ดัท าในนามของบรษิทัหลกัทรพัย ์ไอรา่ จ ากดั (มหาชน) (“ไอรา่”) เพือ่เป็นชอ้มูลใหก้บัลกูคา้ของไอรา่เทา่น้ัน มไิดเ้ป็นการช ีน้ าหรอืเสนอแนะหรอืเชญิชวนเพือ่การซือ้หรอืขายหลกัทรพัย ์

ใดๆ ผูอ่้านควรตดัสนิใจซือ้หรอืขายหลกัทรพัยโ์ดยใชว้จิารณญาณของตนเอง ไอรา่ รวมทัง้พนักงานของบรษิทั ปราศจากความรบัผดิในความเสยีหายอนัเกดิจากการใชข้อ้มูลในรายงานนี ้ไม่วา่งทางตรง

หรอืทางออ้ม ทัง้หมดหรอืบางสว่น และไม่ถอืเป็นการรบัประกนัความถูกตอ้งสมบรูณแ์ละเช ือ่ถอืใดๆของขอ้มูลในรายงานนี ้ไอรา่ และ/หรอื กรรมการบรษิทั, พนักงานทีเ่กีย่วขอ้ง อาจมคีวามสมัพนัธก์บั/หรอื
อาจใหบ้รกิารทางดา้นวาณิชธนกจิ และ/หรอื บรหิารทางการเงนิอืน่ๆ กบับรษิทัทีก่ลา่วถงึในรายงานฉบบันี ้ไอรา่ขอสงวนสทิธิใ์นการเปลีย่นแปลงความคดิเห็น หรอืขอ้มูลโดยไม่ตอ้งแจง้ลว่งหนา้ เอกสาร
ฉบบันีใ้ชภ้ายในไอรา่เทา่น้ัน มไิดจ้ดัท าขึน้ส าหรบัการลงตพีมิพใ์นหนังสอืพมิพ ์หรอืสือ่อืน่ๆ แต่อย่างใด

BANPU
Banpu PCL.

ผลการด าเนนิงาน 4Q/65 
ได้รับผลกระทบจากการตัง้ด้อย
ค่าเหมอืงถา่นหินทีม่องโกเลีย 
ในขณะทีแ่นวโน้มราคาถา่นหิน

และก๊าซอยู่ในชว่งขาลง

“ซื้อ”

• BANPU ประกาศผลการด าเนินงาน 4Q/65 ขาดทุนสุทธิ 278 ล้านบาท แย่กว่าที่ตลาด
คาดการณ์ไว้ม าก ปัจจัยหลักมาจากผลขาดทุนจากการด้อยค่าของสินทรัพย์ของ
โครงการเหมืองถ่านหินที่อยู่ระหว่างรอการพัฒนาที่ประเทศมองโกเลียจ านวน 13,636 
ล้านบาท และมีผลขาดทุนสุทธิจากเครื่องมือทางการเงินจากการขายถ่านหินและก๊าซ
ล่วงหน้าประมาณ 4,201 ล้านบาท 

• EBITDA ในช่วง 4Q/65 อยู่ที่  31,063 ล้านบาท ลดลง 36% qoq แต่เพิ่มขึ้น 64% yoy
โดยธุรกิจถ่านหินยังคงเป็นตัวท าก าไรหลักของ BANPU ล่าสุดราคาถ่านหิน Newcastle 
อ่อนตัวลงมาอยู ่ที ่  2 10 USD/ton จาก  400 USD/ton หลังจากหมดช่วงฤดูหนาว 
ประเทศแถบยุโรปมีสต็อกก๊าซไว้จ านวนมาก ประกอบกับทางการจีนทยอยยกเลิกแบน
การน า เข้าถ่านหินจากออสเตรเลีย ส่งผลให้ราคาขายถ่านหินมีแนวโน้มลดลงต่อเนื่อง
ส าหรับปี 2565 ราคาขายถ่านหินที่อินโดนีเซียเฉลี่ยอยู่ที่  193 USD/ton และมีต้นทุนขาย
เฉลี่ยที่ 65 USD/ton

• ธุรกิจก๊าซปี 2565 ก าไรดี จากราคาขายก๊าซอยู่ที่ 5.52 USD/พันลูกบาศก์ฟุต ต้นทุน
เฉลี่ยที่ 1 .54 USD/พันลูกบาศก์ฟุต ในขณะที่ล่าสุดราคาก๊าซที่ US Henry Hub อ่อนตัว
ลงต่อเนื่องมาอยู่ในระดับต ่าที่ 2.1 USD/mmbtu จาก 6.0 USD/mmbtu ในช่วงปลายปี
2565 หลังจากหมดช่วงฤดูหนาว และภาวะการชะลอตัวของเศรษฐกิจโลก

• กลุ่มธุรกิจไฟฟ้ายังคงรับรู้ก าไรเข้ามาอย่างสม ่าเสมอ ทั้งจากโรงไฟฟ้าที่จีน ออสเตรเลีย
เวียดนามและสหรัฐฯ

• ประเมินราคาเป้าหมายปี ’66 = 13.90 บาท (P/BV = 1 เท่า) แนะน า “ซื้อ”
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Financial Results

Income Statement 4Q/22 3Q/22 2Q/22 1Q/22 4Q/21 %qoq %yoy

Sale 82,500 87,274 60,986 41,509 47,631 -5% 73%

Cost of Sale 47,779 42,660 33,471 24,823 30,940 12% 54%

Gross Profit 34,722 44,615 27,515 16,687 16,692 -22% 108%

SG&A 9,007 6,313 4,521 4,022 1,900 43% 374%

Operating Profit 25,715 38,302 22,994 12,664 14,792 -33% 74%

EBITDA 31,063 45,087 28,741 17,129 18,984 -31% 64%

Net Profit -278 17,744 12,789 10,264 3,486 n.a. n.a.

EPS (Bt/share) -0.03 2.62 1.89 1.52 0.52 n.a. n.a.

Gross Profit Margin (%) 42.1% 51.1% 45.1% 40.2% 35.0%

EBITDA margin (%) 37.7% 51.7% 47.1% 41.3% 39.9%

Net Profit Margin (%) -0.3% 20.3% 21.0% 24.7% 7.3%
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