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บมจ.บา้นปู เพาเวอร ์(BPP) 
ค่อยๆ ฟ้ืนตวั 

BPP รายงานกาํไรสุทธิ 1Q24 ลดลง 68%yoy แต่พลิกจากขาดทุนสุทธิ 231 ลา้นบาทใน 4Q23 

เป็นกาํไรสุทธิที่ 677 ลา้นบาท ซ่ึงถา้หักรายการพิเศษ BPP จะมี Core profit จาํนวน 388 ลา้น

บาทลดลง 59%yoy แต่เพิ่มขึ้ นถึง 5.4 เท่าเทียบกบัไตรมาสก่อนหนา้ใกลเ้คียงกับที่เราและตลาด

คาด ทั้งน้ี Core profit ใน1Q24 คิดเป็น 7% ของประมาณการกาํไรปี 2024  เรายงัคงมีมุมมอง

บวกต่อ BPP ใน 2Q24 คงคาํแนะนาํ ซ้ือ ราคาเป้าหมายปี 2024 ท่ี 18.20 บาท   

 

1Q24 review 
  1Q24 1Q23 4Q23 yoy qoq
  (Btm) (Btm) (Btm) %Chg %Chg
Revenue 6,305 3,450 7,926 83 (20)
Equity Income  304 2,456 763 (88) (60)
EBITDA 1,512 2,302 571 (34) 165
Depre. (453) (299) (505) 51 (10)
Fx gain/(loss) 419 (66) (389) (731) (208)
Net income 677  2,114 (231) (68) (393)
Normalised profit  388    957             7 (59) 5,444
EPS 0.2 0.7 (0.08) (68) (393)

Source: BPP, UOB Kay Hian 

ค่อยๆ ฟ้ืนตวัตามคาด BPP รายงานกาํไรสุทธิ 1Q24 ลดลง 68%yoy แต่พลิกจากขาดทุนสุทธิ 231 

ลา้นบาทใน 4Q23 เป็นกาํไรสุทธิท่ี 677 ลา้นบาท ซึ่งถา้หกัรายการพิเศษ ( หลกัๆ มาจากกาํไรจาก

อตัราแลกเปล่ียนจาํนวน 419 ลา้นบาทและขาดทุนจากตราสารอนุพนัธจ์าํนวน 161 ลา้นบาท) BPP 

จะมีกาํไรจากการดาํเนินงาน (Core profit) จาํนวน 388 ลา้นบาทลดลง 59%yoy แต่เพิ่มข้ึนถึง 5.4 

เท่าเทียบกบัไตรมาสก่อนหน้า โดยทั้งกาํไรสุทธิและกาํไรจากกการดําเนินงานใกลเ้คียงกบัท่ีเราและ

ตลาดคาด ทั้งน้ี Core profit ใน1Q24 คิดเป็น 7% ของประมาณการกาํไรปี 2024  

โรงไฟฟ้าที่จีนฟ้ืนตวั โดยผลการดาํเนินงานท่ีปรบัตัวเพิ่มข้ึนแรงถึง 5.4 เท่าเทียบกบัไตรมาสก่อนป็น

ผลมาจาก 1) ผลการดาํเนินงานท่ีดีข้ึนของโรงไฟฟ้า CHP ในจีนโดย กลุ่มโรงไฟฟ้า CHP ท่ีจีนมีอตัรา

กาํไรเป็น 20.3% เพิ่มข้ึนจาก 11.9% ใน 1Q23 และ 3.7% ใน 4Q23 และ 2) การรบัรูก้าํไรจาก

โรงไฟฟ้าท่ีอเมริกาจากปริมาณการขายและราคาขายไฟฟ้าเพิ่มข้ึนทั้ง yoy และ qoq ซึ่งทาํใหมี้อตัรา

กาํไรขั้นตน้เพิ่มข้ึนเป็น 6% (1Q23: -14%; 4Q23: -17%) และมีกาํไรขั้นตน้เพิ่มข้ึนเป็น 225 ลา้น

บาทจากขาดทุน 171.6 ลา้นบาทใน 4Q23 ทั้งน้ี Core profit ท่ีปรบัตัวลดลง 59%yoy 

เป็นผลมาจากส่วนแบ่งกาํไรของโรงไฟฟ้าหงสาลดลง 38%yoy และมีส่วนแบ่งขาดทุนของโรงไฟฟ่า 

BLCP จากส่วนแบ่งกาํไรท่ี 113 ลา้นบาทใน 1Q23 

คาด 2Q24 แนวโนม้ฟ้ืนตวัต่อเน่ือง เราประเมินกาํไรของ BPP จะฟ้ืนตัวใน 2Q24 ท่ีระดบัไม่ตํา่กว่า 

1,000 ลา้นบาทโดยมีแรงหนุนจาก 1) ปัจจยัฤดูกาลของโรงไฟฟ้า IPP ในไทยและแนวโน้มตน้ทุนก๊าซ

ธรรมชาติและถ่านหินยงัคงปรบัลดลงอย่างต่อเน่ืองในช่วง 2Q24  

คงคาํแนะนาํเป็น ซ้ือ ราคาเป้าหมายปี 2024 ที่ 18.20 บาท  บนวิธี Discount cash flow เราเห็น

โอกาสในการเขา้ซื้ อสะสม  

 

KEY FINANCIALS      
Year to 31 Dec (Btm) 2022 2023 2024F 2025F 2026F
Net turnover 24,501 30,443 45,027 45,375 43,000
EBITDA 8,337 10,476 16,257 16,944 17,363
Net profit 5,739 5,319 5,218 5,332 5,546
Net profit (Adj.) 3,670 5,404 5,218 5,332 5,546
EPS (Bt) 1.20 1.77 1.71 1.75 1.82
PE (x) 12.0 8.1 8.4 8.2 7.9
P/B (x) 0.9 0.9 0.8 0.8 0.8
Dividend yield (%) 4.9 6.9 5.6 6.3 6.6
ROE (%) 9.6 9.1 12.5 10.7 10.2

Source: BPP, UOB Kay Hian 

 

BUY 

(Maintained) 

Share Price Bt14.20 

Target Price Bt18.20

Upside +23.8% 

COMPANY DESCRIPTION 
Banpu power (BPP) was established in 1996 as a 
subsidiary of Banpu Public Company Limited 
(BANPU). BPP has invested in various types of 
power-generation – both conventional and 
renewable with current capacity of 2.07GW and 
target to 2.79GW within 2023.

STOCK DATA 
GICS sector Utilities

Bloomberg ticker: BPP TB

Shares issued (m): 3,047.7

Market cap (Btm): 43,277.8

Market cap (US$m): 1,176.7

3-mth avg daily t'over (US$m): 0.27

Price Performance (%) 
52-week high/low Bt15.50/Bt13.30

      1mth 3mth 6mth 1yr YTD

(5.33) (2.07) (1.39) (0.69) (2.07) 

Major Shareholders %

BANPU 78.66

BBLAM 1.51

นํ้าตาลมิตรผล 1.41
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ENVIRONMENTAL, SOCIAL, GOVERNANCE (ESG) 

 

 
 CG Report: 5 

SET ESG Rating: AAA 

 Environmental  

- BPP continuously invest in projects and programs that can reduce and/or remove 
greenhouse gas (GHG) emissions towards low carbon society. The company is 
setting a power generation capacity target of 5,300 MWe of which renewable energy 
contributes at least 800 MW within 2025, and by improving energy efficiency and 
availability of power plants .  The company commitment to net-zero emissions by 
2050 

 Social 

- BPP also focuses on a safe working environment by setting a goal of zero fatal 
accidents and occupational illnesses for both employees and contractors 

 
- BPP also imporve of quality of life and livelihood of people in the area surrounding the 

power plant 

 Governance  

- BPP maintains annual “Excellent” CG scoring From Thai Institute of Directors 
Association (IOD) 
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SET ESG Ratings 2023 
AAA 

ADVANC AJ AMATA BANPU BAY BCP BGRIM BKI BPP CKP CPALL CPAXT 
CPF CRC KBANK KTB KTC M-CHAI OR PR9 PTT PTTEP PTTGC SABINA 
SCC SCGP STA STGT TFMAMA THCOM TISCO TOP WHA WHAUP 

 
AA 

ACE AMATAV AP BAFS BAM BBGI BBL BCH BCPG BDMS BEM BGC 
BJC BLA BRI BTS CPN DRT EA EASTW EGCO EPG ETC FPT 
GLOBAL GPSC GULF GUNKUL HANA HMPRO HTC INTUCH IRPC IVL MAJOR MC 
MFEC MINT NOBLE NVD ORI OSP PB PLANB RATCH RS S&J SAT 
SC SCB SCCC SGP SIRI SJWD SMPC SPALI THANI TMT TPBI TPIPL 
TPIPP TTA TTB TTW TVO VGI WICE ZEN 

 
A 

AH AOT ASW AWC CBG CENTEL CFRESH CK COM7 DEMCO DMT ERW 
HENG ICHI IRC ITEL LH MEGA MSC MTC NER NRF NYT PAP 
PJW PM PPP PSL QTC S SAK SCG SHR SITHAI SNC SNP 
SPI STEC SUTHA SYNEX SYNTEC TCAP TFG TGH THIP THREL TKS TOA 
TOG TSC TSTH TTCL TWPC UBE WACOAL 
AH AOT ASW AWC CBG CENTEL CFRESH CK COM7 DEMCO DMT ERW 

 
BBB 

AGE BA CSC GFPT III ILM JTS KEX KKP KSL LHFG PCSGH 
PSH RBF SAPPE SAWAD SSSC TPCS TQM UPF 

 
 
 
 
Anti-corruption Progress Indicator 
 
ได้รบัการรบัรอง 

2S 7UP AAI ADVANC AH AI AIE AJ AMANAH AMATA AMATAV AP 
APCS AS ASIAN ASK ASP AWC AYUD B BAFS BAM BANPU BAY 
BBGI BBL BCH BCP BCPG BEC BEYOND BGC BGRIM BKI BLA BPP 
BRR BSBM BTS BWG CEN CENTEL CFRESH CGH CHOTI CIMBT CM CMC 
COM7 CPALL CPAXT CPF CPI CPL CPN CPW CRC CSC DCC DELTA 
DEMCO DOHOME DRT DUSIT EA EASTW EGCO EP EPG ERW ESTAR ETC 
FNS FPT FTE GBX GC GEL GFPT GGC GJS GPI GPSC GSTEEL 
GULF GUNKUL HANA HENG HMPRO HTC ICC ICHI IFS III ILINK ILM 
INET INOX INSURE INTUCH IRPC ITEL IVL JAS JKN JR JTS KBANK 
KBS KCAR KCE KGI KKP KSL KTB KTC L&E LANNA LHFG LHK 
LPN LRH M MAJOR MALEE MATCH MBK MC MCOT MFC MFEC MILL 
MINT MONO MSC MST MTC MTI NATION NCAP NEP NKI NOBLE NRF 
NWR OCC OGC OR ORI PAP PATO PB PCSGH PDJ PG PK 
PL PLANB PLAT PM PPP PPPM PR9 PREB PRG PRINC PRM PSH 
PSL PT PTECH PTG PTT PTTEP PTTGC PYLON Q-CON QH QTC RABBIT 
RATCH RML RS S&J SABINA SAK SAPPE SAT SC SCC SCCC SCG 
SCGP SCM SCN SEAOIL SE-ED SENA SGC SGP SIRI SITHAI SKR SMIT 
SMK SMPC SNC SNP SORKON SPACK SPALI SPC SPI SPRC SRICHA SSF 
SSP SSSC SST STA STGT SUSCO SVI SYMC SYNTEC TAE TASCO TCAP 
TCMC TFG TFI TFMAMA TGE TGH THANI THCOM THIP THRE THREL TIDLOR 
TIPCO TISCO TKS TKT TMD TMT TNITY TNL TNR TOG TOP TOPP 
TPA TPCS TRU TSC TSI TSTE TSTH TTA TTB TTCL TU TVO 
TWPC UBE UOBKH UV VGI VIH WACOAL WHA WHAUP WICE WIIK ZEN 

  
 

 

 

 

 

 

Disclaimer : การเปิดเผยผลการประเมินดชันีชี�วดัความคืบหน้าการป้องกนัการมีส่วนเกี�ยวข้องกบัการทุจริตคอร์รปัชัน (Anti-Corruption Progress Indicators) ของบริษัทจด

ทะเบียนในตลาดหลกัทรพัย์แห่งประเทศไทยซึ�งจดัทาโดยสถาบนัไทยพฒัน์นี�  เป็นการดาเนินการตามนโยบายและตามแผนพฒันาความยั �งยืนสาหรบับริษัทจดทะเบียนของสา

นักงานคณะกรรมการกากบัหลกัทรพัย์และตลาดหลกัทรพัย ์โดยผลการประเมินดงักล่าวของสถาบนัไทยพฒัน์ อาศยัข้อมูลที�ได้รบัจากบริษัทจดทะเบียนตามที�บริษัทจดทะเบียน

ได้ระบุในแบบแสดงข้อมูลเพื�อการประเมิน Anti-Corruption ซึ�งได้อ้างอิงข้อมูลมาจากแบบแสดงรายการข้อมูลประจาํปี (แบบ 56-1) รายงานประจาปี (แบบ 56-2) หรือในเอกสาร

และหรือรายงานอื�นที�เกี�ยวข้องของบริษัทจดทะเบียนนั�น แล้วแต่กรณี ดงันั�น ผลการประเมินดงักล่าวจึงเป็นการนาเสนอในมุมมองของสถาบนัไทยพฒัน์ซึ�งเป็นบุคคลภายนอก 

โดยมิได้เป็นการประเมินการปฏิบติัของบริษทัจดทะเบียนในตลาดหลกัทรพัย์แห่งประเทศไทย และมิได้ใช้ข้อมูลภายในเพื�อการประเมิน เนื�องจากผลการประเมินดงักล่าวเป็นเพียง

ผลการประเมิน ณ วนัที�ปรากฏในผลการประเมินเท่านั�น ดงันั�น ผลการประเมินจึงอาจเปลี�ยนแปลงได้ภายหลงัวนัดงักล่าว หรือเมื�อข้อมูลที�เกี�ยวข้องมีการเปลี�ยนแปลง ทั �งนี�  บริษัท

หลกัทรพัย ์ยูโอบี เคย ์เฮียน (ประเทศไทย) จาํกดั (มหาชน) มิได้ยืนยนั ตรวจสอบ หรือรบัรองความถกูต้องครบถ้วนของผลการประเมินดงักล่าวแต่อย่างใด 
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7UP AAV ACE ACG ADVANC AEONTS AGE AH AHC AIT AJ AKR 
ALLA ALT AMARIN AMATA AMATAV ANAN AOT AP APCO APCS ASEFA ASK 
ASP ASW AWC AYUD B BA BAFS BAM BANPU BAY BBGI BBL 
BCH BCP BCPG BDMS BEC BEM BEYOND BGC BGRIM BH BIZ BJC 
BJCHI BKI BLA BPP BRI BRR BTS BWG BYD CBG CENTEL CFRESH 
CHASE CHG CIMBT CIVIL CK CKP CM CNT COM7 CPALL CPAXT CPF 
CPI CPL CPN CPW CRC CSC CSS CV DCC DDD DELTA DEMCO 
DMT DOHOME DRT DUSIT EA EASTW ECL EE EGCO EPG ERW ETC 
FE FN FPT FSX GBX GC GENCO GFPT GGC GLAND GLOBAL GPSC 
GRAMMY GULF GUNKUL HANA HENG HMPRO HTC ICC ICHI ICN III ILINK 
ILM INET INTUCH IRC IRPC ITC ITEL IVL JAS JTS KBANK KCE 
KEX KKP KSL KTB KTC LALIN LANNA LH LHFG LOXLEY LPN LRH 
LST M MAJOR MALEE MATCH MBK MC M-CHAI MCOT MEGA MFC MFEC 
MILL MINT MONO MSC MST MTC MTI NC NCH NER NKI NOBLE 
NRF NTV NVD NWR NYT OCC ONEE OR ORI OSP PAP PATO 
PB PCSGH PDJ PG PJW PLANB PLAT PLUS PM POLY PORT PPP 
PR9 PRG PRINC PRM PRTR PSH PSL PT PTT PTTEP PTTGC Q-CON 
QH QTC RATCH RBF RPH RS RT S S&J SA SABINA SAK 
SAMART SAMTEL SAPPE SAT SBNEXT SC SCB SCC SCCC SCG SCGP SCM 
SDC SEAFCO SEAOIL SENA SGC SGP SHR SIRI SIS SITHAI SJWD SKR 
SM SMPC SMT SNC SNNP SNP SO SPALI SPC SPCG SPI SPRC 
SSC SSF SSSC STA STEC STGT STI SUC SUN SUSCO SUTHA SVI 
SVT SYMC SYNEX SYNTEC TAE TCAP TCMC TEAMG TEGH TFG TFMAMA TGE 
TGH THANI THCOM THIP THRE THREL TIDLOR TIPH TISCO TK TKN TKS 
TKT TLI TMD TMT TNITY TNL TNR TOA TOG TOP TPBI TPCS 
TPIPL TPIPP TQM TRUE TSC TSTE TSTH TTA TTB TTCL TTW TVH 
TVO TWPC UAC UBE UP UPF UPOIC UV VGI VIBHA VIH WACOAL 
WGE WHA WHAUP WICE XPG ZEN 

 
 
      
 

2S AAI AIE ALUCON AMR APURE AS ASIA ASIAN ASIMAR AURA BR 
BSBM BSRC BTG CEN CGH CH CI CMC CSP EKH ESTAR EVER 
FORTH FTI GEL GPI HUMAN IFS INSET IT J JDF JKN JMART 
KCAR KGI KIAT KISS KTIS KWC LHK METCO MICRO MK NCAP NOVA 
PIN PQS PREB PRIME PTECH PYLON RCL ROCTEC SCI SCN SE-ED SFLEX 
SINGER SKN SORKON SSP SST STANLY SUPER SVOA TCC TEKA TFM TPOLY 
TRC TRU TRUBB TSE VRANDA WAVE WFX WIIK WIN WP 

 
      
 

AMANAH AMC ASAP BCT BIG BIOTEC CCET CHARAN CHAYO CHOTI CITY CMAN 
CMR CRANE CWT DTCENT EASON FNS FTE GIFT GJS GYT HTECH INGRS 
INSURE ITD JCK JMT JR KBS L&E LEE MENA MJD MOSHI NATION 
NNCL NSL NV OGC PAF PCC PEACE PK PL PLE PMTA PRAKIT 
PRECHA PRIN RABBIT RJH RSP S11 SAMCO SAWAD SCAP SCP SIAM SKE 
SKY SMIT SOLAR STECH STPI TC TEAM TFI TKC TPA TPAC TRITN 
UMI UTP VARO VPO W WORK WPH  

 

 
 

ชว่งคะแนน  สญัลกัษณ์               ความหมาย    

 90-100                                ดเีลศิ  

 80-89    ดมีาก           

 70-79    ด ี

 60-69    ดพีอใช ้       

 50-59    ผา่น        
 ตํ�ากวา่ ��        -   - 

 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
Disclaimer : การเปิดเผยผลการสารวจของสมาคมส่งเสริมสถาบนักรรมการบริษทัไทย (IOD) ในเรื�องการกากบัดแูลกิจการ (Corporate Governance) นี�  เป็นการดาเนินการตามนโยบายของสา
นักงานคณะกรรมการกาํกบัหลกัทรพัยแ์ละตลาดหลกัทรพัย ์โดยการสารวจของ IOD เป็นการสารวจและประเมินจากข้อมูลของบริษทัจดทะเบียนในตลาดหลกัทรพัยแ์ห่งประเทศไทย และตลาด
หลกัทรพัย ์เอม็เอไอ (MAI) ที�มีการเปิดเผยต่อสาธารณะ และเป็นข้อมูลที�ผู้ลงทุนทั �วไปสามารถเข้าถงึได้ ดงันั �น ผลสารวจดงักล่าวจึงเป็นการนาเสนอในมุมมองของบคุคลภายนอก โดยไมไ่ดเ้ป็น
การประเมินการปฏิบติั และมิได้มีการใช้ข้อมูลภายในเพื�อการประเมิน ผลสารวจดงักล่าวเป็นผลการสารวจ ณ วนัที�ปรากฏในรายงานการกากบัดแูลกิจการของบริษทัจดทะเบียนไทยเท่านั�น 
ดงันั�น ผลการสารวจจึงอาจเปลี�ยนแปลงได้ภายหลงัวนัดงักล่าว หรือเมื�อข้อมูลที�เกี�ยวข้องมีการเปลี�ยนแปลง ทั �งนี�  บริษทัหลกัทรพัย ์ยูโอบี เคย ์เฮียน (ประเทศไทย) จาํกดั (มหาชน) มิได้ยืนยนั 
ตรวจสอบ หรือรบัรองถงึความถกูต้องครบถว้นของผลการสารวจดงักล่าวแต่อย่างใด 
 


