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1Q68 กำไรปกติเพิ่ม QoQ  แต่พื้นฐานระยะยาวยังขาดความน่าสนใจ  36.99 6.86 
 

• ผลประกอบการ 1Q68 พลิกกลับเป็นกำไรสุทธิ 574.3 ล้านบาท จากที่เคยเผชิญ
ขาดทุนสุทธิ 1.0 พันล้านบาท ในงวด 4Q67 หนุนหลักจากขาดทุนรายการพิเศษที่ลดลง
มาอยู่เพียง 127.7 ล้านบาท จากเดิม 1.6 พันล้านบาท เนื่องจากไม่มีการบันทึกขาดทุน
จากการด้อยค่าโรงไฟฟ้า Nakoso 1.6 พันล้านบาท เป็นหลัก 

• อีกทั้งกำไรปกติ 1Q68 เพ่ิมขึ้น 30.3%qoq มาอยู่ที่ 702.1 ล้านบาท หนุนหลักจากกลุ่ม
โรงไฟฟ้าในประเทศจีนที่รายได้ขายไฟฟ้าเพิ่มขึ้นตามการเข้าสู่ฤดูหนาว และต้นทุนถ่าน
หินที่ลดลง QoQ รวมถึงรับรู้ผลขาดทุนจาก Temple I-II ลดลง QoQ  อีกทั้งส่วนแบ่ง
กำไรจาก HPC เพ่ิมขึ้นจากกำไร Fx เป็นหลัก ถึงแม้ผลประกอบการจาก BLCP จะลดลง
ตามแผนการปิดซ่อมบำรุง รวมถึงไม่มีการรับรู้ส่วนแบ่งกำไรจาก Nakoso ก็ตาม 

 
•  ส่งผลให้กำไรปกติ 1Q68 คิดเป็น 23.0% ของกำไรปกติทั้งปี 2568 ที่ประเมินไว้ 
• ช่วงสั้น 2Q68 คาดกำไรปกติเพิ่มขึ้น QoQ หนุนหลักจากส่วนแบ่งกำไร HPC และ BLCP 

ที่ปรับตัวดีขึ้นตามฤดูกาล และไม่มีการหยุดซ่อมตามแผน รวมถึงกลุ่มโรงไฟฟ้าใน
สหรัฐฯ คาดได้แรงหนุนจากการเข้าสู่ฤดูร้อนในปลาย 2Q68 แม้คาดปริมาณขายไฟฟ้า
ในประเทศจีนจะลด QoQ ก็ตาม ขณะที่ภาพทั้งปี 2568คาดยังมีแรงกดดันจากโครงสร้าง
รายได้ของ BLCP และ HPC ที่ทยอยลดตามสัญญา PPA รวมถึงไม่มีการรับรู้ Nakoso  
 

• เบื้องต้นยังคงประมาณการ และ FV ปี 2568 ที่ 10 บาท/หุ้น คงน้ำหนัก Underperform 
จากปัจจัยพื้นฐานที่ยังเห็นแนวโน้มกำไรระยะยาวลดลง ตามโครงสร้างสัญญา IPP เน้น
สับเปลี่ยนไปยังโรงไฟฟ้าอื่นที่เห็นการเติบโตจะปลอดภัยกว่า 

  
 Consensus Analysis 
 

  
 ที่มา : สายงานวิจัย บล.เอเซียพลัส 
  

 Global Peers 
 

 

 
 
 
 
 

 ที่มา : Bloomberg 
  

ประมาณการตัวเลขสำคัญทางการเงิน 
    

 

 

 

 
 
 
 
 

ที่มา : BPP  
Technical Chart 

แนวโน้มราคา : Sideways Down 
แนวรับ :  6.35 บาท 
แนวต้าน : 8.05/10.00 บาท 

 
 

 

 ESG Assessment 
 

  
 ที่มา : SET 
  

   
    

EPS (บาท ) ASPS IAA Cons % diff
2568F 1.00 1.12 -11%
2569F 0.99 1.18 -16%

SET ESG Ratings AAA
CG Score ดีเลิศ
Anti-corruption ท่ีผ่านการรับรอง Yes

จัดทำโดย นลินรัตน์ กิตติกำพลรัตน์ 
นักวิเคราะห์ปัจจัยพื้นฐานด้านตลาดทุน 
เลขทะเบียนนักวิเคราะห์ 018350 

ธัญญา  อุดม 
นักวิเคราะห์ปัจจัยพื้นฐานด้านหลักทรัพย์ 
เลขทะเบียนนักวิเคราะห์: 066756 

 

Underperform 
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การดำเนนิการด้าน ESG ของ BPP 
Environment (E) : แสวงหาโอกาสลงทุนในพลังานหมุนเวียนและใช้เทคโนโลยีการผลิตที่มีประสิทธิภาพสูง เป็นมิตร
ต่อสิ่งแวดล้อมในการผลิตไฟฟ้าและพลังงานในรูปแบบอื่นๆ โดยทุกกระบวนการผลิตมีระบบจัดการด้านสิ่งแวดล้อม
ตามมาตรฐานสากล รวมถึงลดการใช้ทรัพยากรหรือใช้ทรัพยากรให้มีประสิทธิภาพสูงสุด ป้องกันผลกระทบที่
แหล่งกำเนิด และการจัดการสิ่งแวดล้อมที่เหมาะสมต่อห่วงโซ่ธุรกิจ นอกจากนี้ยังลดผลกระทบต่อสิ่งแวดล้อมในการ
ผลิตไฟฟ้า และมีการตรวจสอบจากองค์กรอิสระอย่างสม่ำเสมอ 
 
Social Contribution(S) : เคารพหลักสิทธิมนุษยชน ดำเนินธุรกิจด้วยความโปร่งใส ให้ความสำคัญกับการ
ดำเนินงานด้านการมีส่วนร่วมของชุมชนและความรับผิดชอบต่อสังคม โดยการสร้างการมีส่วนร่วมกับผู้มีส่วนได้
เสียตั้งแต่ช่วงเริ่มต้นโครงการผ่านกระบวนการวิเคราะห์ผู้มีส่วนได้เสิยและความต้องการด้านต่าง ๆ เพื่อสร้างความ
เข้าใจและกำหนดช่องทางการสื่อสารข้อมูลกับผู้มีส่วนได้เสิยแต่ละกลุ่มอย่างมีประสิทธิภาพ ทั้งนี้ บริษัทฯ ได้มีการ
ชำระภาษีอย่างครบถ้วนเพื่อใช้ในการพัฒนาท้องถิ่น สร้างโอกาสในการจ้างงาน รวมถึงดำเนินโครงการพัฒนา
ชุมชนตามความเหมาะสม 
Governance (G) : ตอ่ต้านการคอร์รับชัน และได้กำหนดแนวปฏิบัติเพื่อให้การปฏิบัติงานของพนักงานทุกฝ่าย
เป็นไปตามหลักบรรษัทภิบาล รวมถึงเผยแพร่นโยบายและแนวปฏิบัติให้แก่คู่ค้าและพันธุมิตรทางธุรกิจได้รับทราบ
และปฏิบัติไปในทิศทางเดียวกัน อีกทั้งยังให้ความสำคัญกับกระบวนการรับข้อร้องเรียนเกี่ยวกับบรรษัทภิบาลผ่าน
ทางเว็บไซด์บริษัทฯ โดยบริบัทฯ จะให้ความคุ้มครองผู้ร้องเรียนในการรักษาข้อมูลร้องเรียนไว้เป็นความลับซึ่งข้อมูล
ดังกล่าวจะถูกส่งผ่านเลขานุการคณะกรรมการบริษัทฯ เพื่อนำเรื่องเข้าสู่กระบวนการตรวจสอบและแก้ไขใน
ระยะเวลาที่เหมาะสม 
ESG Comment : ภายใต้กลยุทธ์ Greener & Smarter ถือเป็นกลยุทธ์การเติบโตที่มุ่งเน้นด้านสิ่งแวดล้อมและ
ความยั่งยืนด้านพลังงาน ซึ่งเป็นส่วนช่วยลดต้นทุนเชื้อเพลิงของบริษัทลงได้ อีกทั้ง BPP ให้ความสำคัญในการ
พัฒนาคุณภาพชีวิตของผู้คน ชุมชน และหลักธรรมาภิบาล ส่งผลให้บริษัทมีภาพลักษณ์องกรที่ดี และเป็นที่ยอมรับ
ในระดับสากล ซึ่งช่วยในการสร้างโอกาสร่วมมือกับ partner ท่ีดีในระดับโลก และสร้างศักยภาพการแข่งขันทางธุรกิจ 
ซึ่งสะท้อนได้จากรางวัล SET ESG Rating 2023 ในระดับ AAA 
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ตารางผลการดำเนนิงานยอ้นหลงัรายไตรมาส   

ที่มา : สายงานวิจัย บล.เอเซียพลัส
 
 

แผนปิดซ่อมบำรุงโรงไฟฟา้ปี 2567 ของ BPP  แผนปิดซ่อมบำรุงโรงไฟฟา้ปี 2567 ของ BPP 

 

 

 
ที่มา : BPP  ที่มา : BPP 

 
 

เป้าหมายความยั่งยืนของ BPP   ประเด็นความเสี่ยง 

 

 1. ความเสี่ยงจากการที่โรงไฟฟ้าไม่สามารถผลิตไฟฟ้าและไอน้ำได้
ตามสัญญากับลูกค้า ซึ่งอาจเกิดเหตุสุดวิสัย อาทิ อัคคีภัย 
ระเบิด แผ่นดินไหว และอุปกรณ์ชำรุด เป็นต้น 

2. ความเสี่ยงจากการปิดซ่อมบำรุงโรงไฟฟ้าฉุกเฉิน (Unplanned 
Shutdown) 

ที่มา : BPP  สายงานวิจัย บล. เอเซยี พลัส   
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ประมาณการผลการดำเนนิงานป ี2568-2570 ของ BPP 

ที่มา : สายงานวิจัย บล.เอเซียพลัส
 
 


