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แนะน ำ บมจ. บำงจำก คอร์ปอเรชั่น หรือ BCP เนื่องจำกเหตุผลหลัก ดังนี้
1) เป็นผู้น ำธุรกิจโรงกลั่นน ้ำมันและธุรกิจค้ำปลีกน ้ำมันในไทย (ส่วนแบ่งตลำดอันดับ 2) 

ที่มีกำรกระจำยควำมเสี่ยงธุรกิจสู่พลังงำนสะอำดซึ่งมีศักยภำพเติบโตดี อำทิเช่น 
โรงไฟฟ้ำ, ผลิตภัณฑ์ชีวภำพ, ร้ำนค้ำปลีก, ร้ำนกำแฟ

2) แม้ 4Q23 คำดก ำไรอ่อนลง YoY และ QoQ จำกรับรู้ด้อยค่ำเงินลงทุนจำก OKEA 
รำว 1.7-2.5 พันลบ. รวมทั้ง GRM ลดลงและมีขำดทุนสต๊อกน ้ำมันบำงส่วนหลัง
รำคำน ้ำมันลดลง แต่ปี 2024 คำดก ำไรจะฟื้นตัวเด่น 52%YoY จำก Synergy หลัง
ควบรวมกับ BSRC (ESSO เดิม) ซึ่งช่วยให้มีก ำลังผลิตเพิ่มและลดต้นทุนค่ำใช้จ่ำย 

3) Valuation ไม่แพงที่ PBV 24F ระดับ 0.7 เท่ำ ซึ่งเท่ำกับระดับ -1.1SD ของ PBV เฉลี่ย 
10 ปี อีกทั้งฐำนะกำรเงินแข็งแกร่ง โดยมีกระแสเงินสดสม ่ำเสมอจำกธุรกิจพลังงำน
ไฟฟ้ำ และจัดเป็นหุ้นปันผลดี โดยมีประวัติจ่ำยเงินปันผลติดต่อกัน 19 ปีนับตั้งแต่ปี 
2005 โดยคำดให้ Div. Yield จำกก ำไรปี 2023 (หลังหักจ่ำยระหว่ำงกำลแล้ว) 7.9% 

4) เรำประเมินรำคำเป้ำหมำยที่หุ้นละ 51 บำท อ้ำงอิงวิธี sum-of-the-parts ซึ่งคิดเป็น 
EV/EBITDA (ปี 2024) < 3 เท่ำ

BCP – ปีนี้ก ำไรจะดีขึ้นและมีจุดเด่นปันผลสูง

Source:  Company, InnovestX Research

Source:  InnovestX Research
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จุด บำทต่อหุน้

BCP -3.45%YTD

SET -3.63%YTDBCP แจ้งคำดรับรู้ด้อยค่ำเงิน
ลงทุนจำก OKEA ใน 4Q23
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Singapore GRM BCP's operating GRM(US$/bbl)BCP ค่ำกำรกลั่นพื้นฐำนของ BCP สูงกว่ำ Singapore GRM 

มองรำคำหุ้น BCP ปรับลงรับรู้ข่ำวก ำไร 4Q23 มีแนวโน้มออ่นแอแล้ว
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