
 

 

 

BBGI รายงานผลประกอบการงวด 3Q67 เผชิญขาดทุนสุทธ ิ12.4 ล้านบาท จาก
ที่เคยเป็นกำไรสุทธิ 39.7 ลา้นบาทในงวด 2Q67 กดดนัจากขาดทุน NRV 84.0 
ล้านบาท ขณะที่กำไรปกติฟื้นตัวมาอยู่ที่ 71.5 ล้านบาท จากเดิม 31.5 ล้านบาท 
หนุนจากอัตรากำไรที่เพิ่มขึ้น ตามต้นทนุวัตถุดิบที่ลดลง รวมถึงธุรกิจเอทานอลมี
ปริมาณขายเพิ่มขึ้น แม้ปริมาณขายไบโอดีเซลจะอ่อนตัวก็ตาม ช่วงสั้นงวด 4Q67 
คาดกำไรปกติเติบโตต่อเนื่อง QOQ หนุนจากปริมาณขายโดยรวมที่เพิ่มขึ้น และ
อัตรากำไรโอดีเซลที่สูงขึ้น แมค้าดยังถูกกดดันจากอัตรากำไรเอทานอลที่อ่อนตัว 

ปรับลดประมาณการกำไรปี 2567- 68 ลง 23.1% และ 2.1% จากเดิม เพื่อสะท้อน
อัตรากำไรที่ต่ำกว่าที่ประเมินไว้ และรวมการเพิ่มสัดส่วนถือหุ้นในธุรกิจไบโอดีเซล 
และโครงการ SAF ไว้ในประมาณการ ปรับไปใช้ FV ปี 2568 ที ่7 บาท/หุ้น อิง EPS 
0.32 บาท/หุ้น และ PER เท่าเดิมที่ 22.0 เท่า ทิศทางกำไรเริ่มฟื้นตัว YOY แต่ยังมี
ความเสี่ยงจากนโยบายรัฐฯ ที่อาจปรับลดส่วนผสมไบโอดีเซลลงจาก B7 เป็น B5 
ซึ่งปัจจุบันยังไม่มีความชัดเจน จึงคงคำแนะนำ NEUTRAL  
ประมาณการตวัเลขสำคัญทางการเงนิ 

 
ที่มา: สายงานวิจัย บล. เอเซีย พลัส   
TECHNICAL CHART/COMMENT 

 

แนวโนม้ราคา : SIDEWAY 
แนวรับ : 4.80/5.65 บาท 
แนวต้าน : 7.55 บาท 

ที่มา: สายงานวิจัย บล. เอเซีย พลัส   
 

OUTPERFORM:  กรณีที่นกัวเิคราะห์พิจารณาปัจจัยแวดล้อมทางพ้ืนฐานแล้วเหน็ว่าราคาหุ้นบริษัททีท่ำการวิเคราะห์มีโอกาสที่จะสร้างผลตอบแทนที่ชนะค่าเฉลี่ยของ SECTOR หรือชนะ SET INDEX 
NEUTRAL:  กรณีที่นกัวิเคราะห์พิจารณาปัจจัยแวดล้อมทางพ้ืนฐานแล้วเห็นว่าราคาหุ้นบริษัททีท่ำการวิเคราะห์มีโอกาสที่จะสรา้งผลตอบแทนที่พอๆกับค่าเฉลี่ยของ SECTOR หรือพอๆกับ SET INDEX 
UNDERPERFORM:  กรณีที่นักวิเคราะห์พิจารณาปัจจัยแวดล้อมทางพ้ืนฐานแล้วเห็นว่าราคาหุ้นบริษัทที่ทำการวิเคราะห์มีโอกาสที่จะสร้างผลตอบแทนทีแ่ยค่่าเฉลี่ยของ SECTOR หรือแย่กว่า SET INDEX 

3Q67 เผชิญขาดทุนสทุธิจาก NRV แต่กำไรปกติเพิ่มขึ้น QOQ 6 พฤศจิกายน 2567 

BBGI 
Neutral 

ราคาปจัจบุนั (บาท) 5.90 
ราคาเปา้หมาย (บาท) 7.00 
Upside (%) 18.64 
Dividend yield (%) 2.20 

  

CONSENSUS ANALYSIS 

 
ท่ีมา: IAA CONSENSUS, สายงานวิจัย บล. เอเซีย พลัส    

ESG RATING 

 
ท่ีมา: SET. SEC  

 

3Q67 RESULTS NOTE 

RESEARCH DIVISION
บริษัทหลักทรัพย์ เอเซีย พลัส 

นลินรัตน์ กิตติกำพลรัตน์ 
นักวิเคราะห์ปัจจัยพื้นฐานด้านตลาดทุน 

เลขทะเบียนนักวิเคราะห์ 018350 
ธัญญา  อุดม 

นักวิเคราะห์ปัจจัยพื้นฐานด้านหลักทรัพย์ 
เลขทะเบียนนักวิเคราะห์: 066756 
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เผชิญทุนสุทธใินงวด 3Q67 … แต่กำไรปกติเพิ่มขึ้น QoQ   
BBGI รายงานผลประกอบการงวด 3Q67 เผชิญขาดทุนสุทธิ 12.4 ล้านบาท จาก
ที่เคยเป็นกำไรสุทธิ 39.7 ล้านบาทในงวด 2Q67 กดดันจากรายการพิเศษที่บันทึก
กลับเป็นผลขาดทุน 84.0 ลา้นบาท จากขาดทุน NRV ของธุรกิจเอทานอลเพียง
รายการเดียว เทียบกับงวด 2Q67 ที่เป็นกำไรพิเศษ 8.22 ล้านบาท ประกอบด้วย 
1) รายได้จากการปรับปรุงรายการทางบัญชีในบริษัทไบโอม 10.0 ล้านบาท และ 2) 
ขาดทุนสต๊อก และ NRV ธุรกิจไบโอดีเซล 1.8 ล้านบาท 

แต่อย่างไรก็ตาม หากตัดรายการพิเศษ และพิจารณาเฉพาะกำไรจากการ
ดำเนินงานปกติ พบว่าฟื้นตัวขึ้นมาอยู่ที่ 71.6 ล้านบาท จากเพียง 31.5 ล้านบาท
ในงวดก่อนหน้า หนุนจากอัตรากำไรขั้นต้น (ไม่รวม NRV) ที่เพิ่มขึ้นมาอยู่ที่ 4.2% 
จาก 2.9% ในงวด 2Q67 จากอัตรากำไรทั้งในส่วนของธุรกิจเอทานอล และไบโอ
ดีเซล ที่ปรับตัวสูงขึ้น ตามต้นทุนวัตถุดิบที่ลดลง จากผลผลิตเริ่มออกสูต่ลาด
มากขึ้นนตามช่วงฤดูกาล อีกทั้งรายได้จากการขายปรับตัวเพ่ิมขึ้น 3.0%qoq มา
อยู่ที่ 5.4 พันล้านบาท หนุนจากรายได้ของธุรกิจเอทานอลที่เพิ่มขึ้น 26.0%qoq 
มาอยู่ที่ 1.6 พันล้านบาท จากปริมาณขายเอทานอลที่ปรับตัวเพ่ิมขึ้น 24.5%qoq 
มาอยู่ที่ 51.6 ล้านลิตร ตามแผนบริหารการขายของ BBGI ที่ต้องการเก็บสต็อก
ไว้ขายในช่วง 2H67 ถึงแม้ว่าราคาขายเอทานอลงวดนี้จะอ่อนตัว 1.4%qoq มาอยู่
ที่ 30.4 บาท/ลิตร ตามทิศทางราคามันสำปะหลังที่ลดลงก็ตาม ในขณะที่รายได้
จากการขายไบโอดีเซลลดลง 4.3%qoq มาอยู่ที่ 3.8 พันล้านบาท กดดันจากทั้ง 
ปริมาณขายไบโอดีเซลที่ลดลง 3.6%qoq มาอยู่ที่ 111.6 ล้านลิตร ตามกิจกรรม
ในภาคการขนส่งที่ลดลงในฤดูฝน และราคาขายเฉลี่ยที่อ่อนตัวลงเล็กน้อย 
0.8%qoq มาอยู่ที่ 35.6 บาท/ลิตร ตามผลผลิตปาล์มที่เริ่มออกสู่ตลาดเพิ่มขึ้น 
ส่งผลภาพรวมให้กำไรขั้นตั้น (ไม่รวมผลกระทบจากขาดทุน NRV) ปรับตัวเพิ่มขึ้น 
51.3%qoq มาอยู่ที่ 226.7 ล้านบาท  

อีกทั้งต้นทุนทางการเงินลดลง 7.4%qoq มาอยู่ที่ 20.1 ลา้นบาท จากการทยอย
ชำระคืนต้นกู้ยืมจากสถาบันการเงินของทางบริษัทฯ  

แต่อย่างไรก็ตาม ยังมีแรงกดดันบางส่วนจากค่าใช้จ่าย SG&A ที่ปรับตัวเพ่ิมขึ้น 
28.7%qoq มาอยู่ที่ 108.0 ล้านบาท จากค่าใช้จ่ายในกิจกรรมการขายเอทานอล
ที่เพิ่มขึ้น นอกจากนี้ยังไม่มีการรับรู้เงินปันผลรับ 7.6 ล้านบาท จาก UBE ดังที่เคย
เกิดขึ้นในงวดก่อนหน้า  



  

                                                  - 3 - 

 

โดยรวมแล้วกำไรปกติ 9M67 อยู่ที่ 212.4 ล้านบาท เทยีบกับช่วงเดียวกันของปี
ก่อนหน้า ที่บันทึกเป็นขาดทนุปกติ 83.4 ล้านบาท และคิดเป็นสัดส่วน 55.8% ของ
ประมาณการกำไรปกติทั้งปี 2567 เดิมที่ฝ่ายวิจัยได้ประเมินไว้  

ปรับลดประมาณการ... 4Q67 คาดกำไรปกติเติบโต QoQ 

ฝ่ายวิจัยได้ปรับลดประมาณการกำไรปกติปี 2567-2568 ลง 23.1% และ 2.1% 
จากเดิม มาอยู่ที่ 292.9 ล้านบาท และ 460.3 ล้านบาท ตามลำดับ เพื่อสะท้อน   

1) อัตรากำไรขั้นต้นของธุรกิจเอทานอล และไบโอดีเซลในช่วง 9M67 ที่ยังอยู่ใน
ระดับต่ำกว่าที่ประเมินไว้ เนื่องจากต้นทุนวัตถุดิบยังมีราคาสูง เนื่องจากผลผลิตปี 
2567 ออกสู่ตลาดจำกัดจากเหตุการณ์ภัยธรรมชาติ โดยฝ่ายวิจัยปรับลด
สมมติฐานอัตรากำไรขั้นต้นของธุรกิจเอทานอล ในปี 2567-68 ลงมาอยู่ที่ 3.0% 
และ 3.5% จากเดิม 3.3% และ 5.0% รวมถึงปรับลดอัตรากำไรขั้นต้นของธุรกิจไบ
โอดีเซลปี 2567-68 ลงมาอยู่ที่ 3.0% และ 3.5% จากเดิม 4.7% และ 5.5% เพื่อให้
อยู่ภายใต้หลักความระมัดระวังมากยิ่งขึ้น  

2) ปรับปรุงการรับรู้กำไรจากบริษัท บีบีจีไอ ไบโอดีเซล จำกัด (BBGI-BI) ตาม
สัดส่วนการถือหุ้นที่เพิ่มขึ้นเป็น 100% จากเดิม 70% ตั้งแต่ปี 2568 เป็นตน้ไป 
ตามการเพ่ิมสัดส่วนการลงทุนในบริษัทดังกล่าว ด้วยมูลค่าเงินลงทุน 370.5 ล้าน
บาท ซึ่งคาดธุรกรรมจะแล้วเสร็จตามแผนภายใน 4Q67 ส่งผลให ้ BBGI มีกำลัง
การผลิตไบโอดีเซลตามสัดส่วนการถือหุ้นเพิ่มขึ้นเป็น 1 ล้านบาร์เรล/วัน จากเดิม 
0.7 ล้านบาร์เรล/วัน  

3) ปรับเพิ่มการรับรู้ส่วนแบ่งกำไรจากบริษัทร่วมในโครงการ BSGF (ผลิต
เชื้อเพลิงอากาศยานยั่งยืน – SAF) ตามสัดส่วนการถือหุ้น 20% ซึ่งคาดโครงการ
ดังกล่าวจะเปิด COD ได้ตามแผนในช่วง 2Q68 ด้วยกำลังการผลิตติดตั้งเริ่มต้นที่ 
1 ล้านลิตร/วัน โดยระยะเริ่มต้น ฝ่ายวิจัยกำหนดสมมติฐานให้ BBGI รับรู้ส่วนแบ่ง
กำไรจากโครงการดังกล่าวในปี 2568 ที่ราว 80.7 ล้านบาท ภายใต้หลักความ
ระมัดระวัง และคาดจะค่อยๆทยอยปรับตัวเพิ่มขึ้นมาอยู่ราว 150-400 ล้านบาท/ป ี
ตามแนวโน้มความต้องการใช้เชื้อเพลิงอากาศยานยั่งยืนที่คาดจะทยอยปรับตัว
เพิ่มขึ้น YoY  

ภายใต้ประมาณการใหม่ส่งผลให้กำไรปกติปี 2567 อยู่ที่ 292.9 ล้านบาท จาก
ขาดทุนปกติ 8.2 ล้านบาท ในปี 2566   หนนุหลักจาก ธุรกิจไบโอดีเซล ที่มีปริมาณ
ขายเพิ่มขึ้น YoY ตามความต้องการของบริษัทแม่ BCP ที่สงูขึ้น หลังมีการเข้าซื้อ
กิจการของ BSRC รวมถึงธุรกิจเอทานอลที่คาดจะมีอัตรากำไรขั้นต้นที่เริ่มฟื้นตัว 
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ตามทิศทางราคาเอทานอลอ้างอิงในท้องตลาดที่สงูขึ้น YoY จากการสะท้อน
ต้นทุนราคาวัตถุดิบได้ดีขึ้นเมือ่เทียบกับปีก่อนหน้า  ถึงแม้ว่าปริมาณขายเอทา
นอลโดยรวมอาจเพียงทรงตัว YoY จากข้อจำกัดด้านการจัดหาวัตถุดิบที่ยังขาด
แคลน และมีราคาสูงในปีนี้อยู่ก็ตาม  

ในขณะที่ปี 2568 คาดกำไรปกติจะเติบโตต่อเนื่อง 57.2%yoy หนุนหลักจาก อัตรา
กำไรขั้นต้น (GPM) ของทั้งธุรกิจเอทานอล และไบโอดีเซล ที่คาดจะเริ่มทยอยฟื้นตัว
เข้าสู่สมดุลมากยิ่งขึ้น จากสภาวะคลาดแคลนวัตถุดิบที่คาดจะเริ่มคลี่คลาย 
ประกอบกับรับรู้กำไรจากธุรกิจไบโอดีเซลได้ตามสัดส่วนการถือหุ้นที่เพิ่มขึ้น และ
เริ่มรับรู้ส่วนแบ่งกำไรจากโครงการ SAF เข้ามาได้ในปีแรก  

ช่วงสั้นงวด 4Q67 คาดกำไรปกติเติบโต QoQ หนุนหลักจากปริมาณขาย
ผลิตภัณฑ์ทั้งเอทานอล และไบโอดีเซลที่คาดจะปรับตัวเพ่ิมขึ้น ตามการเข้าสู่ช่วง 
High season ของฤดูกาลขับขี่ในช่วงปลายปี ประกอบกับคาดอัตรากำไรของ
ธุรกิจเอทานอลไบโอดีเซลจะปรับตัวสูงขึ้น ตามราคาขายไบโอดีเซลในท้องตลาดที่
เพิ่มขึ้น ตามความต้องการใช้ที่เพิ่มขึ้น และสต็อกน้ำมนัปาล์มดิบในปัจจุบันที่ยังอยู่
ในระดับต่ำ ถึงแม้ว่าคาดยังมีปัจจัยกดดันจากอัตรากำไรของธุรกิจเอทานอลที่
คาดลดลง QoQ ตามราคาขายที่มีแนวโน้มอ่อนตัว และคาด SG&A จะปรับตัว
เพิ่มขึ้นตามการรับรู้ค่าใช้จ่ายโบนัสพนักงานในช่วงปลายปี 

การดำเนินการด้าน ESG ของ BBGI:  

Environment (E): มุ่งพัฒนาธุรกิจนวัตกรรมชีวภาพ รวมถึงให้บริการที่ปลอดภัย
ต่อผู้บริโภคและสิ่งแวดล้อม โดยจะจัดให้มีกระบวนการวิเคราะห์และประเมินความ
เสี่ยง รวมถึงมีการประเมินความยั่งยืนอย่างรอบด้านก่อนตัดสินใจเข้าลงทุนใน
ธุรกิจใหม่ๆ พร้อมแสวงหาธุรกิจนวัตกรรมใหม่ๆเพื่อต่อยอดธุรกิจชีวภาพ อีกทั้ง
ยังมีการนำนวัตกรรมตามแนวทางเศรษฐกิจชีวภาพ เศรษฐกิจหมุนเวียน และ
เศรษฐกิจกิจสีเขียว (BCG Model) มาใช้เพื่อสร้างมูลค่าเพิ่ม และพัฒนาการใช้
ทรัพยากรอย่างคุ้มค่า นอกจากนี้ยังให้ความสำคัญในประเด็นการเปลี่ยนแปลง
สภาพภูมิอากาศจากการปล่อยก๊าซเรือนกระจก จึงกำหนดมาตรการบริหาร
จัดการก๊าซเรือนกระจกในระดับองค์กรขึ้นด้วย  

Social Contribution (S): มุ่งปฏิบัติต่อผู้มีส่วนได้เสียของบริษัท รวมถึงนำหลัก
เศรษฐกิจพอเพียงมาใช้ในการส่งเสริมสนับสนุนความเป็นอยู่ที่ดีของชุมชน และให้
ความช่วยเหลือกลุ่มผู้ที่ได้รับความเดือดร้อนจากภัยพิบัติต่างๆในระดับที่
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เหมาะสม นอกจากนี้ยังมีนโยบายความรับผิดชอบต่อสังคม และปฏิบัติตาม
กฏหมายอย่างเคร่งครัด โดยได้มีการจัดทำนโยบายความรับผิดชอบทางธุรกิจต่อ
การเคารพสิทธิมนุษยชน โดยใช้หลักสิทธิมนุษยชนกับธุรกิจของตลาดหลักทรัพย์
แห่งประเทศไทย และใช้กรอบการดำเนินงานด้านสิทธิมนุษยชนตามหลักการชี้แนะ
ของ UN Guiding Principles on Business and Human Rights : UNGPs 3 
ด้าน ได้แก่ 1)คุ้มครอง (Protect), เคารพ (Respect), เยียวยา (Remedy) มาเป็น
แนวทาง  

Governance (G): มุ่งมั่นดำเนินธุรกิจตามหลักกำกับกิจการที่ดี (Corporate 
Governance หรือ CG Code) ของคณุกรรมการกำกับหลักทรัพย์และตรวจสอบ
หลักทรัพย์ ภายใต้ระบบปฏิบัติงานที่โปร่งใส่ ตรวจสอบได้ เป็นองค์กรที่มี
จริยธรรม ซึ่งจะช่วยสร้างคุณค่าให้กิจการอย่างย่ังยืน และสร้างความเชื่อมั่นให้กับ
ผู้มีส่วนได้เสียทุกฝ่าย โดย บริษัทได้จัดทำ นโยบายกำกับดูแลกิจการที่ดี โดยอิง
ตามหลักกำกับดูแลของ ก.ล.ต. เพื่อให้พนักงานทุกฝ่ายปฏิบัติตามอย่าง
เคร่งครัด  

ESG Comment: BBGI มุ่งดำเนินธุรกิจควบคู่กับการให้ความสำคัญด้าน ESG 
โดยได้รับ SET ESG Ratings ในระดับ AA ซึ่งนอกจากจะช่วยดึงดูดให้นักลงทุนมี
ความสนใจมากขึ้นแล้ว ยังมีส่วนช่วยในการดำเนินธุรกิจ เช่น การใช้เทคโนโลยี
พัฒนาต่อยอดวัตถุดิบชีวภาพให้เป็นผลิตภัณฑ์ชีวภาพที่มีมูลค่าสูง ส่งผลให้มี
อัตรากำไรที่สูงขึ้น ถือเป็นการต่อยอดการเติบโตของบริษัทได้ดีในระยะยาว 
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ตารางผลการดำเนินงานย้อนหลังรายไตรมาส 

 
ที่มา: สายงานวิจัย บล. เอเซีย พลัส   

 
ธุรกิจเชื้อเพลิงชีวภาพของ BBGI  ภาพรวมปี 2568 ของ BBGI 

  

 

 

ที่มา: BBGI    ที่มา: BBGI 
 

สัดส่วนรายได้ของ BBGI  ประเด็นความเส่ียงท่ีสำคัญ 

 

 1. ความเสี่ยงจากราคาต้นทนุวัตถุดิบ รวมไปถึงราคาขายเอทานอล
และไบโอดีเซล มีความผันผวนตามกลไกตลาดในแต่ละช่วง 

2. ความเสี่ยงจากการพึ่งพิงลูกค้ารายใหญ่ในการขายเอทานอล
และไบโอดีเซล รวมไปถึงการจัดหากากน้ำตาลจากโรงงาน KSL 

3. ความเสี่ยงจากการจัดหาสาธารณูปโภคที่อาจไม่เพียงพอ ด้าน
การขนส่งที่อาจเกิดอุบัติเหตุหรือผลกระทบต่อคุณภาพสนิค้า 

4. ความเสี่ยงด้านการเปลี่ยนแปลงนโยบายสนับสนนุของทาง
ภาครัฐ เช่น การปรับสัดส่วนโครงสร้างน้ำมันไบโอดีเซล เป็นตน้ 

ที่มา: BBGI  ที่มา: BBGI 
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ประมาณการผลการดำเนินงานปี 2567-2569 ของ BBGI 

 
ที่มา: สายงานวิจัย บล. เอเซีย พลัส   
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ประมาณการผลการดำเนินงานปี 2567-2569 ของ BBGI 

 
ที่มา: สายงานวิจัย บล. เอเซีย พลัส   


