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ผลการด าเนินงาน 3Q/69 ฟื้ นตัว จากก าไรจากอัตราแลกเปลีย่น 
การควบรวม BANPU กับ BPP ปลดล็อคการเติบโต

• BANPU ประกาศผลการด าเนินงาน 3Q/69 ก าไรสุทธิ 1,709 ล้านบาท หลักๆ เกดิจากผลก าไรจากอัตราแลกเปลี่ยน 1,305 ล้านบาท
จากการอ่อนคา่ของค่าเงินบาทในช่วง 3Q/69 โดย EBITDA ในช่วง 3Q/69 อยู่ที่ 10,027 ล้านบาท เพ่ิมขึ้นทัง้ qoq และ yoy โดยที่
ล่าสุดราคาถา่นหิน Newcastle อ่อนตัวมาอยู่ที่ 139 USD/ton หลังจากขึ้นไปท าจดุสูงสุดที่ 155 USD/ton ในช่วงเดือน ต.ค. โดยราคา
ขายถา่นหินทีอ่ินโดนีเซียช่วง 3Q/69 อยู่ที่ 95 USD/ton เพ่ิมขึ้น 30% yoy และมีต้นทุนขายเฉลีย่ที่ 58 USD/ton เพ่ิมขึ้น 21% yoy 
ส าหรบัเหมืองที่ออสเตรเลีย ผลการด าเนินงานดีขึ้น yoy โดยราคาขายถา่นหินช่วง 3Q/69 เพ่ิมขึ้น 12% yoy อยู่ที่ 170 USD/ton และ
ต้นทุนขายลดลง 6% yoy มาอยู่ที่ 137 USD/ton

• ธุรกิจกา๊ซช่วง 3Q/69 ผลการด าเนินงานฟื้ นตัว yoy ราคาขายกา๊ซอยู่ที่ 2.73 USD/พันลูกบาศกฟุ์ต เพ่ิมขึ้น 4% yoy และต้นทุนเฉลี่ย
ที่ 1.39 USD/พันลูกบาศก์ฟุต เพ่ิมขึ้น 2% yoy ในขณะที่ลา่สุดราคาก๊าซที่ US Henry Hub ฟื้ นตัวขึ้นมาที่ 3.3 USD/mmbtu จากช่วง
เดือน ต.ค. 2569 ที่ 2.6 USD/mmbtu 

• กลุ่มธุรกิจไฟฟา้ยังคงรับรู้รายไดเ้ข้ามาอย่างสม ่าเสมอทัง้จากโรงไฟฟา้ที่ไทย, ลาว, จีน, ออสเตรเลีย, เวียดนามและสหรฐัฯ
• ประเด็นบวกจากการควบรวมระหวา่ง BANPU และ BPP คาดจะเกิดผลดจีาก 1) Unlock มูลค่าเพ่ิมที่ซอ่นอยู่จากการ synergy 

ระหว่าง Banpu power เดมิ และ Banpu next ทัง้การผลิตไฟฟา้แบบ Conventional และ Renewable 2) โครงสร้างใหม่จะง่ายขึ้น
ในการบรหิารจดัการ ช่วยลดต้นทุนและเพ่ิมประสิทธิภาพในการบรหิารจดัการโครงการตา่งๆ และ 3) ช่วยสรา้งการเติบโตจากการ
fully integrated ทัง้จากธุรกิจกา๊ซและโรงไฟฟา้ที่สหรฐัฯ เพ่ือสนบัสนุนการเติบโตในธรุกิจ Data center และ AI รวมทัง้ช่วยเสริม
ความแข็งแกร่งทางด้านการเงิน และกระแสเงินสดที่มัน่คง จะส่งผลให้มีผลตอบแทนจากเงินปันผลไดอ้ย่างสม ่าเสมอ

• ประเมินราคาเป้าหมายปี ’70 = 16.20 บาท (P/BV = 0.50 เท่า) ยังคงค าแนะน า “ซื้อ”

รายงานฉบับน้ีจัดท าในนามของบริษัทหลักทรัพย์ ไอร่า จ ากัด (มหาชน) (“ไอร่า”) เพ่ือเป็นช้อมูลให้กับลูกค้าของไอร่า
เท่านัน้ มิได้เป็นการช้ีน าหรือเสนอแนะหรือเชิญชวนเพ่ือการซ้ือหรือขายหลักทรัพย์ใดๆ ผู้อ่านควรตัดสินใจซ้ือหรือขาย
หลักทรัพย์โดยใช้วิจารณญาณของตนเอง ไอร่า รวมทัง้พนักงานของบริษัท ปราศจากความรับผิดในความเสียหาย
อันเกิดจากการใช้ข้อมูลในรายงานน้ี ไม่ว่างทางตรงหรือทางอ้อม ทัง้หมดหรือบางส่วน และไม่ถือเป็นการรับประกัน
ความถูกต้องสมบูรณ์และเช่ือถือใดๆของข้อมูลในรายงานน้ี ไอร่า และ/หรือ กรรมการบริษัท, พนักงานท่ีเกี่ยวข้อง
อาจมีความสัมพันธ์กับ/หรืออาจให้บริการทางด้านวาณิชธนกิจ และ/หรือ บริหารทางการเงินอ่ืนๆ กับบริษัทท่ี
กล่าวถึงในรายงานฉบับน้ี ไอร่าขอสงวนสิทธ์ิในการเปลี่ยนแปลงความคิดเห็น หรือข้อมูลโดยไม่ต้องแจ้งล่วงหน้า
เอกสารฉบับน้ีใช้ภายในไอร่าเท่านัน้ มิได้จัดท าข้ึนส าหรับการลงตีพิมพ์ในหนังสือพิมพ์ หรือส่ืออ่ืนๆ แต่อย่างใด
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Financial Results

Income Statement 3Q/26 2Q/26 1Q/26 4Q/25 3Q/25 %qoq %yoy

Sale 59,836 46,871 42,350 45,002 43,878 28% 36%

Cost of Sale 48,752 38,895 34,869 35,432 37,098 25% 31%

Gross Profit 11,085 7,976 7,481 9,570 6,779 39% 64%

SG&A 7,141 6,041 5,633 7,054 5,249 18% 36%

Operating Profit 3,944 1,936 1,847 2,516 1,531 104% 158%

EBITDA 10,027 8,016 7,448 8,694 5,841 25% 72%

Net Profit 1,709 1,779 1,091 -1,651 1,055 -4% 62%

EPS (Bt/share) 0.04 0.04 0.27 -0.16 0.11 -4% -60%

Gross Profit Margin (%) 19% 17% 18% 21% 15%

EBITDA margin (%) 17% 17% 18% 19% 13%

Net Profit Margin (%) 3% 4% 3% -4% 2%
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