
 

 

 

คาดผลการดำเนินงานสุทธิ 1Q67 จะพลิกกลับมาเผชิญผลขาดทุนอีกครั้งราว 
755 ล้านบาท จากงวดก่อนหน้าเป็นกำไรสุทธิ 5.1 พันล้านบาท กดดันหลักจาก
รายการพิเศษที่สุทธิเป็นค่าใช้จ่ายสุทธิที่ราว 1.2 พันล้านบาท จากงวดก่อนหน้า
เป็นรายได้พิเศษรวมสูงถึง 7.2 พันล้านบาท ขณะที่ผลการดำเนินงานปกติ 1Q67  
คาดจะพลิกกลับเป็นกำไรปกติได้มาอยู่ราว 405 ล้านบาท จากงวดก่อนหน้าที่
เผชิญกับผลขาดทุน 2.1 พันล้านบาท รับผลบวกหลักจากธุรกิจปิโตรเคมีทั้งโอ
เลฟินส์ โพลีเมอร์ และอะโรเมติกส์ที่มีผลการดำเนินงานดีขึ ้น ส่วน OUTLOOK 
2Q67 มีโอกาสเห็นการอ่อนตัวลง QOQ กดดันหลักจากธุรกิจโรงกลั่น 

มูลค่าพื้นฐานปี 2567 อยู่ที่ 36 บาทต่อหุ้น ภายใต้การรวมผลกระทบจากการปรับ
โครงสร้างราคาก๊าซฯใหม่ของไทยกรณี WORST CASE แล้ว ดังนั้นหากมีแนว
ทางแก้ไขที่เป็นบวก จะถือเป็น UPSIDE จากมูลค่าพื้นฐานปัจจุบัน ซึ่งราคาหุ้น
ในช่วงที่ผ่านมามีการขยับตัวขึ้นบ้างรอรับการฟื้นตัวของธุรกิจ ซึ่งหากเศรษฐกิจมี
การขยับตัวได้ดี เชื่อจะเป็นบวกต่อราคาหุ้นจากนี้ได้   
ประมาณการตวัเลขสำคัญทางการเงนิ 

 
ที่มา: สายงานวิจัย บล. เอเซีย พลัส   
TECHNICAL CHART/COMMENT 

 

แนวโนม้ราคา : Sideways  
แนวรับ : 33.25/34.75 บาท 
แนวต้าน : 41.00 บาท 

ที่มา: สายงานวิจัย บล. เอเซีย พลัส   
OUTPERFORM:  กรณีที่นักวิเคราะห์พิจารณาปัจจัยแวดล้อมทางพื้นฐานแล้วเห็นว่าราคาหุ้นบริษทัที่ทำการวิเคราะห์มีโอกาสที่จะสร้างผลตอบแทนที่ชนะค่าเฉลี่ยของ SECTOR หรือชนะ SET INDEX 
NEUTRAL:  กรณีที่นักวิเคราะห์พิจารณาปัจจัยแวดล้อมทางพื้นฐานแล้วเห็นว่าราคาหุ้นบริษัทที่ทำการวิเคราะห์มีโอกาสที่จะสร้างผลตอบแทนที่พอๆกับค่าเฉลี่ยของ SECTOR หรือพอๆกับ SET INDEX 
UNDERPERFORM:  กรณีที่นักวิเคราะห์พิจารณาปัจจัยแวดล้อมทางพื้นฐานแล้วเห็นว่าราคาหุ้นบริษัททีท่ำการวิเคราะห์มีโอกาสที่จะสร้างผลตอบแทนที่แย่ค่าเฉลี่ยของ SECTOR หรือแย่กว่า SET INDEX 

ส้ินสุด 31 ธ.ค. 2565 2566 2567F 2568F 2569F
ก ำไรสทุธิ -8,752 999 2,170 6,730 8,232
Norm Profit 18,992 405 2,170 6,730 8,232
EPS (บำท) -1.94 0.22 0.48 1.49 1.83
PER (เท่ำ) n.m. n.m. 79.48 25.63 20.95
PBV (เท่ำ) 0.58 0.58 0.59 0.59 0.59
EV/EBITDA (เท่ำ) n.m. 31.0 28.3 28.7 25.5
DPS (บำท) 1.00 0.75 1.00 1.25 1.25
Div yield 2.6% 2.0% 2.6% 3.3% 3.3%
ROAE -2.8% 0.3% 0.7% 2.3% 2.8%

ยังต้องรอการฟ้ืนตวัของจีนที่จะหนุนราคาหุ้นจากนี ้ 24 เมษายน 2567 

PTTGC 
Neutral 

ราคาปจัจบุนั (บาท) 38.25 
ราคาเปา้หมาย (บาท) 36.00 
Upside (%) -5.9 
Dividend yield (%) 2.6 

  

CONSENSUS ANALYSIS 

 
ท่ีมา: IAA consensus, สายงานวิจัย บล. เอเซีย พลัส    

ESG RATING 

 
ท่ีมา: IAA CONSENSUS  

 

1Q67 EARNINGS PREVIEW 

RESEARCH DIVISION
บริษัทหลักทรัพย์ เอเซีย พลัส 

 
นลินรัตน์ กิตติกำพลรัตน์ 

นักวิเคราะห์ปัจจัยพื้นฐานด้านตลาดทุน 
เลขทะเบียนนักวิเคราะห์: 018350 
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คาด 1Q67 เผชิญขาดทุนสุทธิอีกครั้ง จากขาดทุน Fx แต่ผล
การดำเนินปกติพลิกฟื้นเป็นกำไรได้ หนุนจากปิโตรเคมี 
ฝ่ายวิจัยคาดการณ์ผลการดำเนินงานสุทธิงวด 1Q67 จะพลิกกลับมาเผชิญผล
ขาดทุนสุทธิอีกครั้งราว 755 ล้านบาท เทียบกับงวดก่อนหน้าที่เป็นกำไรสุทธิ 5.1 
พันล้านบาท ถูกกดดันหลักจากรายการพิเศษที่สุทธิในงวดนี้เป็นค่าใช้จ่ายสุทธิที่
ราว 1.2 พันล้านบาท จากงวดก่อนหน้าเป็นรายได้พิเศษรวมสูงถึง 7.2 พันล้าน
บาท โดยในงวดนี้บันทึกรายการพิเศษจำนวนรายการน้อยกว่างวดก่อนหน้า ซึ่ง
ถูกกดดันหลักจากบันทึกกลับเป็นขาดทุนจากอัตราแลกเปลี่ยนราว 1.5 พันล้าน
บาท จากงวดก่อนหน้าที่บันทึกเป็นกำไรจากอัตราแลกเปลี่ยน 2.3 พันล้านบาท 
ตามค่าเงินบาทที่อ่อนค่าลงราว 2 บาทต่อเหรียญฯ มาอยู่ที่ 36.6 บาทต่อเหรียญ
ฯ ถึงแม้ในงวดนี้จะมีการบันทึกกลับเป็นกำไรจากสต๊อกน้ำมัน รวม NRV ราว 230 
ล้านบาท จากงวดก่อนหน้าที่บันทึกเป็นขาดทุนจากสต๊อกน้ำมันรวม NRV ที่ 2.4 
พันล้านบาท ตามราคาปิดน้ำมันดิบดูไบสิ้นงวด 1Q67 ที่เพิ่มขึ้นมาอยู่ที ่ 81 
เหรียญฯต่อบาร์เรล จากปิดสิ้นงวด 4Q66 ที่ 80 เหรียญฯต่อบาร์เรล รวมถึง
บันทึกกำไรจาก hedging ลดลงเหลือราว 125 ล้านบาท จาก 831 ล้านบาท ใน
งวดก่อนหน้า (แบ่งเป็น realized hedging gain ราว 50 ล้านบาท หลักๆมาจาก
การทำ hedging gasoil ที่ปริมาณ 1.5 ล้านบาร์เรล ซึ่ง spread gasoil ลดลง
ราว 1 เหรียญฯต่อบาร์เรล มาอยู่ที ่ 23 เหรียญฯต่อบาร์เรล และ unrealized 
hedging gain 75 ล้านบาท จากปริมาณขายสำหรับ mark to market ที่ราว 3 
ล้านบาร์เรล หรือคิดเป็นราว 5-6% ของปริมาณการผลิต gas oil ทั้งปีที่  45 
ล้านบาร์เรล) 

อย่างไรก็ตามหากตัดรายการพิเศษ พิจารณาเฉพาะผลการดำเนินงานปกติใน
งวด 1Q67  คาดจะพลิกกลับเป็นกำไรปกติได้มาอยู่ราว 405 ล้านบาท จากงวด
ก่อนหน้าที่เผชิญกับผลขาดทุน 2.1 พันล้านบาท รับผลบวกหลักจากธุรกิจโอ
เลฟินส์ และโพลีเมอร์ที่มีผลการดำเนินงานดีขึ ้นจากงวดก่อนหน้า โดยในงวด 
1Q67 สุทธิแล้วสามารถพลิกกลับมาเป็นกำไรได้บางๆจากงวดก่อนหน้าที่ เผชิญ
กับผลขาดทุนอยู่ ซึ่งเป็นไปตามราคาผลิตภัณฑ์หลักเม็ดพลาสติกทั้ง HDPE, 
LDPE, LLDPE ที่เฉลี่ยปรับตัวเพ่ิมขึ้นมาอยู่ที่ 1,044 จาก 1,000 เหรียญฯต่อตัน 
ในงวดก่อนหน้า รวมถึง Utilization rate ของโรงงานโอเลฟินส์ที่คาดจะเพิ่มขึ้นมา
อยู่ราว 83% จาก 78% ในงวดก่อนหน้า ถึงแม้จะยังมีแผนหยุดซ่อมบำรุงอยู่แต่
เป็นการหยุดซ่อมบำรุงของโรงงานโอเลฟินส์ I4-2  (กำลังการผลิตเอทิลีน 4 แสน
ตันต่อปี โพรพิลีน 5 หมื่นตันต่อปี) ซึ่งมีกำลังการผลิตน้อยกว่า โรงโอเลฟินส์ I4-
1 (กำลังการผลิตเอทิลีน 4.6 แสนตันต่อปี โพรพิลีน 1.3 แสนตันต่อปี) ที่หยุดไปใน
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งวด 4Q66 ที่ผ่านมา โดยในงวด 1Q67 โรง I4-2 หยุดเป็นระยะเวลา 60 วัน แต่มี
การเดินเครื ่องส่วนขยาย ORP ในอัตราเพิ ่มข ึ ้นเพื ่อชดเชย เช่นเดียวกับ 
Utilization rate ของโรงงานโพลีเมอร์ที่คาดจะเพิ่มขึ้นมาอยู่ในระดับ 110% จาก 
97% ในงวดก่อนหน้า เพราะไม่มีการหยุดซ่อมบำรุงเช่นที่เกิดขึ้นในงวด 4Q66 แต่
อย่างไรก็ตามในงวด 1Q67 มีปัจจัยลบกดดันบางส่วนจากต้นทุนเชื้อเพลิงที่ใช้เป็น
วัตถุดิบปรับตัวเพิ่มขึ้นทั้งราคาแนฟทาที่เพิ่มขึ้นมาอยู่ที่ 700 จาก 679 เหรียญฯ
ต่อตัน (ใช้แนฟทาเป็นเชื้อเพลิงสัดส่วน 32%) และต้นทุนก๊าซ LPG ที่เพิ่มขึ้นมาอยู่
ที่ 632 จาก 613 เหรียญฯต่อตัน (ใช้ LPG เป็นเชื้อเพลิงสัดส่วน 17%) ขณะที่ส่วน
ที่เหลือสัดส่วนราว 51% เป็นการใช้ก๊าซอีเทนและโพรเพนจากโรงแยกก๊าซฯ PTT 
ซึ่งยังอิงสูตรราคาเดิม PTT ยังไม่ได้มีการปรับเพิ่มราคาแม้ PTT จะต้องถูกบังคับ
ใช้ราคา single pool gas ซึ่งปัจจุบันยังอยู่ระหว่างการเจรจากับภาครัฐ เพียงแต่ให้ 
PTT แบกรับภาระไปก่อนจนกว่าจะมีข้อสรุป 

นอกจากนี้คาดจะได้รับปัจจัยหนุนจากธุรกิจอะโรเมติกส์ที่คาดผลการดำเนินงาน
งวด 1Q67 จะเห็นการฟื้นตัวต่อเนื่องจาก 4Q66 ตาม Market BTX P2F ที่คาด
จะเพิ่มขึ้นมาอยู่ราว 220 จาก 180 เหรียญฯต่อตัน จากทั้ง spread Px ที่เพิ่ม
ขึ้นมาอยู่ที่ 351 จาก 329 เหรียญฯต่อตัน และ spread Bz ที่เพิ่มขึ้นมาอยู่ที่ 324 
จาก 202 เหรียญฯต่อตัน ขณะที่ Utilization rate ทรงตัว QoQ ที่ 83%  

ขณะท ี ่คาดผลการดำเน ินงานของ กลุ่มผล ิตภ ัณฑ์  In termediate และ 
Performance จะทรงตัวใกล้เคียงกับงวดก่อนหน้า ยังไม่มีปัจจัยหนุนที่โดดเด่น 
โดยในส่วนของกลุ่ม Intermediate ถึงแม้ราคา MEG Spot Price ในงวด 1Q67 
จะปรับตัวเพ่ิมขึ้นมาอยู่ที่ 539 จาก 477 แต่เนื่องจากต้นทุนวัตถุดิบเอทิลีนปรับตัว
เพิ่มขึ้น ทำให้ Spread MEG เพิ่มขึ้นได้เล็กน้อยมาอยู่ที่ 232 จาก 231 เหรียญฯ
ต่อตัน อีกทั้งคาดจะถูกกดดันจาก Spread BPA ที่ลดลงมาอยู่ที่ 219 จาก 243 
เหรียญฯต่อตัน และ Spread Phenol ที่ลดลงมาอยู่ที่ 187 จาก 293 เหรียญฯต่อ
ตัน เช่นเดียวกับธุรกิจ Performance ที่ในงวด 1Q67 เห็นการฟื้นตัวของ Allnex 
จากปริมาณขายของ Allnex ที่ปรับตัวเพิ่มขึ้นราว 10%qoq หลังจากผ่านช่วง 
low season ไปในงวด 4Q66 ซึ่งเป็นไปตามฤดูกาลช่วงปีใหม่ลูกค้าหยุด แต่ทั้งนี้
คาดจะถูกหักล้างจากขาดทุนที่เพิ่มขึ้นของ Vencorex  

มีเพียงธุรกิจโรงกลั่นที่คาดผลการดำเนินงานจะปรับตัวลดลงจากงวดก่อนหน้า
ตาม Market GRM ที่ในงวดนี้ลดลงมาอยู่ราว 8.3 จาก 9.0 เหรียญฯต่อบารเ์รล 
ซึ ่งเป็นไปตาม crack spread ผลิตภัณฑ์น้ำมันสำเร็จรูป โดยเฉพาะ Gasoil 
(สัดส่วนราว 60-70%) ที่ลดลงมาอยู่ที ่ 23.1 จาก 24.3 เหรียญฯต่อบาร์เรล 
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ขณะที่ crude premium ยังทรงตัวสูงใกล้เคียงกับงวดก่อนหน้าอยู่ที่ 7.0 เหรียญ
ฯต่อบาร์เรล และปริมาณขายปิโตรเลียมคาดจะทรงตัวที่ราว 18 ล้านบาร์เรล 

โดยรวมแล้วคาดกำไรปกติ 1Q67 คิดเป็น 18.7% ของประมาณการทั้งปี 2567 ที่
ฝ่ายวิจัยประเมินไว้  

ทิศทางผลการดำเนินงานปกติ 2Q67 คาดอ่อนตัวลง QoQ มี
โอกาสเผชญิขาดทุนบางๆอีกครัง้ กดดันจากธุรกิจโรงกลั่น 
เบื้องต้นฝ่ายวิจัยยังคงประมาณการผลการดำเนินงานปี 2567 ที่จะค่อยๆเห็น
การฟื้นตัวกลับมาในส่วนของธุรกิจปิโตรเคมี ซึ่งให้น้ำหนักการฟื้นตัวอยู่ในช่วง 
2H67 ตามทิศทางเศรษฐกิจโลก โดยเฉพาะจีนซึ่งเป็นความหวังหลักในภูมิภาค
เอเชีย ขณะที่ธุรกิจโรงกลั่นคาดค่าการกลั่นจะกลับสู่ภาวะปกติสะท้อน demand 
และ supply ที่แท้จริง โดยกำหนดสมมติฐานค่าการกลั่นไว้ที ่ 6 เหรียญนต่อ
บาร์เรล ลดลง YoY นอกจากนี้ในประมาณการของฝ่ายวิจัยได้รวมผลกระทบ
เบื้องต้นของการปรับโครงการราคาก๊าซฯของประเทศไทยใหม่เป็น Single Pool 
Gas ภายใต้หลักความระมัดระวังไว้ก่อน ถึงแม้ปัจจุบันทั ้ง PTT และ PTTGC 
รวมถึงภาครัฐยังอยู่ระหว่างการปรึกษาหาแนวทางแก้ไข  อย่างไรก็ตามหากมี
แนวทางที่เป็นบวกมากขึ้นก็จะถือเป็น upside ต่อประมาณการ และ Fair value 

ทั้งนี้ในช่วงสั้นฝ่ายวิจัยคาดทิศทางผลการดำเนินงานปกติงวด 2Q67 มีโอกาส
เห็นการอ่อนตัวลงเล็กน้อยจากงวด 1Q67 โดยอาจปรับตัวลงมาอยู่ในระดับ 
Breakeven หรืออาจเผชิญกับผลขาดทุนบางๆอีกครั้ง ถูกกดดันหลักจากธุรกิจ
โรงกลั่นที่พบว่าค่าการกลั่นอ้างอิงตลาดสิงคโปร์งวด 2QTD67 ลดลงมาอยู่ราว 
4.2 จาก 7.3 เหรียญฯต่อบาร์เรล ในงวด 1Q67 ซึ่งเป็นไปตามช่วงฤดูกาลหลัง
ผ่านช่วง high season ไปแล้วในไตรมาส 1 ของทุกปี ภายใต้สถานการณ์ปกติ 
อย่างไรก็ตามต้องลุ้นแนวโน้ม spread ผลิตภัณฑ์ปิโตรเคมีสายโอเลฟินส์ และ
สายอะโรเมติกส์จะขยับตัวขึ้นได้มากที่จะช่วยชดเชยค่าการกลั่นที่อ่อนตัวได้มาก
น้อยเพียงใด เพราะในส่วนของกลุ่มปิโตรเคมีคาดจะยังได้รับผลบวกต่อเนื่องจาก
มาตรการกระตุ้นเศรษฐกิจในหลายๆประเทศทั่วโลก โดยเฉพาะจีน รวมถึงคาดจะ
ได้รับผลบวกจากปริมาณขายที่จะเพิ่มขึ้นของกลุ่มโอเลฟินส์ จากการกลับมา
เดินเครื่องปกติไม่หยุดซ่อมของโรงโอเลฟินส์ I4-2 เช่นที่เกิดขึ้นในงวด 1Q67  

ส่วนของรายการพิเศษอื่นๆในงวด 2Q67 หากราคาปิดน้ำมันดิบดูไบช่วงสิ้นงวด 
อยู่เหนือ 81 เหรียญฯต่อบาร์เรล จะบันทึกเป็นกำไรจากสต๊อกน้ำมัน แต่ถ้าอยู่ต่ำ
กว่าจะบันทึกกลับเป็นขาดทุนจากสต๊อกน้ำมัน เบื้องต้นคาดในงวด 2Q67 โอกาส
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ที่จะบันทึกกำไรหรือขาดทุนจากสต๊อกน้ำมันอาจจะไม่มากนัก เช่นเดียวกับในส่วน
ของ hedging ที่คาดมีโอกาสที่จะบันทึกขาดทุน/กำไรจาก hedging ไม่มากเช่นกัน 

การดำเนินการด้าน ESG ของ PTTGC 
Environment (E): มุ่งสู่เป้าหมาย การลดการปล่อยก๊าซเรือนกระจกขอบเขต 1 
และ 2 สุทธิเป็นศูนย์ (Net Zero) ในปี 2593 และลดก๊าซเรือนกระจกขอบเขตที่ 3 ลง 
50% ในปีเดียวกัน ซึ่งที่ผ่านมาสามารถทำได้ดีกว่าที่กำหนดไว้ โดยดำเนินงาน
ตามแผน Decarbonization Roadmap ผ่าน 3 แนวทางได้แก่ 1) ปรับปรุง
กระบวนการผลิตโดยใช้เทคโนโลยีเพิ่มประสิทธิภาพและช่วยลดการใช้พลังงาน, 2) 
ปรับ Portfolio มุ่งสู่ธุรกิจคาร์บอนต่ำ High Value Business (HVB) ทั้งธุรกิจ
ผลิตภัณฑ์เคมีเพื่อสิ่งแวดล้อม และธุรกิจที่สอดคล้องกับหลักเศรษฐกิจหมุนเวียน, 
3) ชดเชยคาร์บอน จากการใช้เทคโนโลยีดักจับ และทำกิจกรรมปลูกป่ากับภาครัฐ 

Social Contribution (S): ให้ความสำคัญและรับผิดชอบต่อพนักงาน และผู้มีส่วน
ได้เสีย ชุมชน และสังคม ผ่านความร่วมมือระหว่างเครือข่ายพันธมิตร และชุมชน 
โดยมุ่งเน้นถึงด้านความปลอดภัย ด้วยการนำเทคโนโลยีใหม่ๆมาปรับใช้ , การจัด
อบรมให้ความรู้พนักงาน, การดำเนินกิจกรรมเพื่อสังคมรวมกว่า 149 โครงการ
ภายในปี 2566 ซึ่งสามารถช่วยสร้างรายได้ และอาชีพให้กับชุมชน  

Governance (G): มุ่งมันยกระดับการกำดับดูแลกิจการอย่างต่อเนื่อง โดยมีระบบ
จัดการด้าน Governance, Risk Management and Internal Control, 
Compliance (GRC) ให้เข้มแข็งมากยิ่งขึ้น พร้อมปรับโครงสร้างการดำเนินงานสู่
รูปแบบดิจิทัล อีกทั้งยังได้ดำเนินงานในทุกมิติ จนได้รับการจัดอันดับ ดัชนีความ
ยั่งยืนระดับสากล (DJSI) กลุ่ม World Index และ Emerging Market Index ให้
เป็นที่ 1 ในกลุ่มเคมีภัณฑ์ต่อเนื่องเป็นปีที่ 5 อีกทั้งยังได้รับการจัดอันดับให้เป็น
ผู้นำด้านการบริหารจัดการกับการเปลี่ยนแปลงของสภาพภูมิอากาศ และการ
บริหารจัดการน้ำ ในระกับ A รวมถึงรางวัลอื่นๆทั้งในระดับชาติและระดับนานาชาติ  

ESG Comment: ในช่วงที่ผ่านมา PTTGC ให้ความสำคัญกับการดำเนินงานด้าน 
ESG และสามารถทำได้ตามเป้าหมายมาโดยตลอด สะท้อนได้จากการได้รับการ
จัดอันดับ ESG Ratings ที่ระดับสูงสุด AAA จึงช่วยส่งเสริมให้บริษัทมีภาพลักษณ์
ที่ดี และได้รับการยอมรับในระดับสากล อีกทั้งการให้ความสำคัญด้านการปล่อย
ก๊าซเรือนกระจกเป็นศูนย์ ช่วยต่อยอดโอกาสทางธุรกิจในด้านการพัฒนาสู่ธุรกิจ
คาร์บอนต่ำ ถือเป็นส่วนช่วยสร้างกำไรใหม่ๆให้แก่ PTTGC ได้ในระยะยาว  
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คาดการณ์ผลการดำเนินงานงวด 1Q67 

 
ที่มา: สายงานวิจัย บล. เอเซีย พลัส   

แนวโน้ม SPREAD ผลิตภัณฑ์ปิโตรเคมีของ PTTGC 

 
ที่มา: PTTGC   
สรุปคำแนะนำกลุ่มโรงกลั่นและปิโตรเคมีในไทยและภูมิภาค  ประเด็นความเส่ียง 

 

 1. การหยุดฉุกเฉินของโรงกลั ่น โรงงานโอเลฟินส์ และ
โรงงานอะโรเมติกส์ (UNPLANNED SHUTDOWN)  
2. ค่าการกลั่น และ SPREAD ผลิตภัณฑ์ปิโตรเคมี ไม่ได้
เป็นไปตามสมมติฐานที่กำหนดไว้  
3. การแทรกแซงของรฐัในการกำหนดราคาตน้ทนุวตัถดุบิและ
ราคาผลิตภัณฑ์      
4. การลงทุนในต่างประเทศมีความเสี่ยง COUNTRY RISK    

 
 

ที่มา: สายงานวิจัย บล. เอเซีย พลัส    ที่มา: สายงานวิจัย บล. เอเซีย พลัส   

ลา้นบาท 1Q65 2Q65 3Q65 4Q65 1Q66 2Q66 3Q66 4Q66 1Q67F %QoQ %YoY

ยอดขาย 176,767 197,603 183,141 126,442 148,147 147,949 161,678 163,858 169,505 3.4% 14.4%

ตน้ทนุขาย 155,316 171,252 179,474 123,910 138,948 142,652 145,548 157,221 159,542 1.5% 14.8%

ก าไรขัน้ตน้ 21,451 26,351 3,667 2,532 9,199 5,297 16,130 6,636 9,963 50.1% 8.3%

ก าไร/ขาดทนุจาก Fx 595 -4,378 -4,426 7,864 1,085 -2,427 -1,938 3,693 -1,515 -141.0% -239.7%

EBIT 6,965 3,931 -10,545 -425 2,803 -2,993 4,862 9,530 2,128 -77.7% -24.1%

ก ำไรสทุธิ 4,212 1,388 -13,384 -968 82 -5,591 1,427 5,081 -755 n.m. n.m.

EPS (บำท) 0.93 0.31 -2.97 -0.21 0.02 -1.24 0.32 1.13 -0.17 n.m. n.m.

Norm Profit 6,235 13,703 815 -1,761 -198 -2,697 2,253 -2,082 405 n.m. n.m.

Gross margin 12.1% 13.3% 2.0% 2.0% 6.2% 3.6% 10.0% 4.1% 5.9%

Net profit margin 2.4% 0.7% -7.3% -0.8% 0.1% -3.8% 0.9% 3.1% -0.4%

Upside

(%) 2567F 2568F 2567F 2568F

CHINA

SINOPEC CORP-H 4.68 4.7 5.3 14.4% 0.6 0.6 7.7 7.4

PETROCHINA-H 4.57 7.5 7.4 -0.7% 0.8 0.8 7.4 7.3

TAIWAN

FORMOSA CHEM & F 2.79 52.4 58.5 11.6% 0.9 0.9 24.1 18.7

FORMOSA PLASTIC 2.75 67.1 70.8 5.5% 1.2 1.1 33.9 21.2

NAN YA PLASTICS 2.58 55.0 54.3 -1.3% 1.1 1.0 22.2 15.5

JAPAN

TOSOH CORP 3.78 2106.5 2340.0 11.1% 0.9 0.8 11.1 9.2

JX HD 3.75 720.1 737.5 2.4% 0.7 0.7 9.2 9.2

MITSUI CHEMICALS 4.44 4410.0 4905.5 11.2% 1.0 1.0 16.6 10.3

HONG KONG

SINOPEC SHANG-H 3.78 1.1 1.4 29.0% 0.4 0.3 10.5 8.0

INDIA

INDIAN OIL CORP 3.18 166.7 167.7 0.6% 1.4 1.3 5.3 9.3

BHARAT PETROL 3.67 585.8 618.2 5.5% 1.7 1.5 4.6 9.1

Malaysia

PETRONAS DAGANGA 2.91 21.7 21.8 0.7% 3.5 3.4 21.1 20.2

PCHEM 2.05 6.8 6.4 -6.4% 1.3 1.3 18.9 17.6

THAILAND

PTT PCL Neutral 34.25 36.00 5.1% 0.9 0.9 11.3 10.1

PTT EXPL & PROD Outperform 159.00 180.00 13.2% 1.2 1.1 8.7 8.5

PTT GLOBAL CHEM Neutral 39.00 36.00 -7.7% 0.6 0.6 81.0 26.1

THAI OIL PCL Neutral 58.00 59.00 1.7% 0.7 0.7 10.2 9.6

IRPC PCL Neutral 1.97 2.40 21.8% 0.5 0.6 16.0 10.5

BANGCHAK PETROLE Neutral 43.25 46.00 6.4% 0.5 0.4 4.9 4.3

INDORAMA VENTURE Underperform 24.60 30.00 22.0% 0.8 0.9 20.9 13.7

STAR PETROLEUM REFINING Neutral 8.35 10.90 30.5% 0.9 0.9 8.5 10.9

1.8 2.4 12.8 12.1

PBV PER

AVERAGE

Company
 REC./BB 

Rating
รำคำปจัจบุนั

รำคำ

เป้ำหมำย
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ประมาณการผลการดำเนินงานปี 2567-2568 ของ PTTGC 

 
ที่มา: สายงานวิจัย บล. เอเซีย พลัส   

งบก ำไรขำดทุน (ลา้นบาท)

สิน้สดุ 31 ธ.ค. 2565 2566 2567F 2568F

ยอดขาย 688,747          632,983          537,047          557,211          

ตน้ทนุขาย (629,952)         (584,369)         (484,510)         (502,850)         

ก ำไรข ัน้ตน้ 58,796            48,614            52,537            54,361            

คา่ใชจ้า่ยในการขาย (38,973)           (34,042)           (33,479)           (35,161)           

ดอกเบีย้จา่ย (9,835)             (11,718)           (7,856)             (7,941)             

คา่ใชจ้า่ยอืน่ 23,392            249                 7,568              8,625              

รายไดอ้ืน่ 3,496              (387)               6,212              6,630              

ก าไรสทุธกิอ่นหกัภาษี (9,909)             2,217              9,846              9,264              

ภาษีเงนิได ้ (2,273)             1,352              7,156              1,853              

ก าไรสทุธกิอ่นรายการพเิศษ (7,636)             865                 2,690              7,411              

ก ำไรสทุธิ (8,752)             999                 2,170              6,730              

EPS (1.94)              0.22                0.48                1.49                

การเตบิโตของยอดขาย 40.1% -8.1% -15.2% 3.8%

การเตบิโตของก าไรสทุธ ิ -119.5% -111.4% 117.2% 210.1%

อัตราสว่นก าไรขัน้ตน้ 8.5% 7.7% 9.8% 9.8%

อัตราสว่นก าไรสทุธ ิ -1.3% 0.2% 0.4% 1.2%

งบก ำไรขำดทุนรำยไตรมำส (ลา้นบาท)

1Q66 2Q66 3Q66 4Q66

ยอดขาย 148,147          147,949          161,678          163,858          

ตน้ทนุขาย (138,948)         (142,652)         (145,548)         (157,221)         

ก าไรขัน้ตน้ 9,199              5,297              16,130            6,636              

คา่ใชจ้า่ยในการขาย (8,471)             (8,482)             (8,645)             (8,444)             

ดอกเบีย้จา่ย (2,786)             (2,885)             (2,999)             (3,047)             

รายไดอ้ืน่ 2,320              3,027              1,516              11,383            

ก าไรสทุธกิอ่นหกัภาษี 16                  (5,878)             1,864              6,483              

ภาษีเงนิได ้ (43)                 (271)               467                 1,199              

ก าไรสทุธกิอ่นรายการพเิศษ 59                  (5,607)             1,397              5,284              

ก าไร/ขาดทนุจากอัตราแลกเปลีย่น 1,085              (2,427)             (1,938)             3,693              

ผูถ้อืหุน้สว่นนอ้ย (244)               (408)               (263)               529                 

ก าไรสทุธิ 82                  (5,591)             1,427              5,081              

ยอดขาย (QoQ) 6.0% -0.1% 9.3% 1.3%

ก าไรสทุธ ิ(QoQ) 17.2% n.m. n.m. 256.2%

อัตราสว่นก าไรขัน้ตน้ 6.2% 3.6% 10.0% 4.1%

อตัรำสว่นทำงกำรเงนิ

สิน้สดุ 31 ธ.ค. 2565 2566 2567F 2568F

อัตราสว่นสภาพคลอ่ง (เทา่) 0.90                1.48                0.91                0.97                

อัตราสว่นหมนุเวยีนลกูหนีก้ารคา้ (เทา่) 13.31              9.21                8.16                9.56                

อัตราสว่นหมนุเวยีนสนิคา้คงเหลอื (เทา่) 8.22                8.53                7.58                7.18                

อัตราสว่นหมนุเวยีนเจา้หนีก้ารคา้ (เทา่) 7.41                8.21                8.27                8.96                

หนีส้นิตอ่สว่นผูถ้อืหุน้ 1.41                1.43                1.22                1.23                

ผลตอบแทนจากสนิทรัพยเ์ฉลีย่ -1.19% 0.14% 0.32% 1.03%

ผลตอบแทนจากผูถ้อืหุน้เฉลีย่ -2.79% 0.34% 0.74% 2.29%
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ประมาณการผลการดำเนินงานปี 2567-2568 ของ PTTGC 

 
ที่มา: สายงานวิจัย บล. เอเซีย พลัส   

งบกระแสเงนิสด (ลา้นบาท)

สิน้สดุ 31 ธ.ค. 2565 2566 2567F 2568F

กระแสเงนิสดจำกกำรด ำเนนิงำน

ก าไรสทุธิ (7,636)             865                 2,170              6,730              

รายการเปลีย่นแปลงทีไ่มก่ระทบเงนิสด

คา่เสือ่มราคาและตดัจ าหน่าย 27,563            28,487            18,523            20,125            

ก าไร/ขาดทนุจาก Fx ทีไ่มไ่ดรั้บรู ้

อืน่ๆ (21,421)           (27,990)           (18,523)           (20,125)           

เพิม่/ลด จากกจิกรรมการด าเนนิงาน (1,932)             46,871            20,037            22,161            

กระแสเงนิสดจำกกำรด ำเนนิงำนสทุธิ (3,426)             48,234            22,207            28,891            

กระแสเงนิสดจำกกำรลงทุน

เพิม่/ลด จากการลงทนุทีเ่กีย่วขอ้ง 14,737            (854)                10,000            (10,000)           

กระแสเงนิสดจำกกำรลงทุนสทุธิ (12,213)           (12,148)           (2,875)             (18,007)           

กระแสเงนิสดจำกกำรจดัหำเงนิ

เพิม่/ลด เงนิกู ้ 8,287              (2,713)             (7,685)             2,314              

อืน่ๆ (10,706)           (21,141)           (8,954)             (8,012)             

ลด จา่ยปันผล (11,746)           (1,269)             (3,382)             (4,509)             

กระแสเงนิสดจำกกำรจดัหำเงนิสทุธิ (14,164)           (25,123)           (20,021)           (10,207)           

เพิม่/ลด เงนิสดสทุธิ (29,803)           10,963            (689)                677                 

งบดลุ (ลา้นบาท)

สิน้สดุ 31 ธ.ค. 2565 2566 2567F 2568F

เงนิสดและเทยีบเทา่เงนิสด 31,963            46,249            36,630            37,307            

ลกูหนีก้ารคา้ 51,399            67,518            65,640            58,146            

สนิคา้คงเหลอื 76,619            68,517            63,960            70,005            

สนิทรัพยห์มนุเวยีนอืน่ 231,768          202,472          172,939          157,572          

ทีด่นิ อาคาร และอปุกรณ์ สทุธิ 296,321          285,860          296,674          319,034          

สนิทรพัยร์วม 719,965          719,005          652,524          653,754          

เจา้หนีก้ารคา้ 85,048            71,163            58,611            56,139            

หนีส้นิหมนุเวยีนอืน่ 336,089          351,661          299,676          304,875          

หนีส้นิรวม 421,138          422,824          358,287          361,014          

ทนุทีช่ าระแลว้ 45,088            45,088            45,088            45,088            

สว่นเกนิมลูคา่หุน้ 36,937            38,490            38,490            38,490            

ก าไรสะสม 207,999          205,591          203,208          200,869          

สว่นของผูถ้อืหุน้ 298,828          296,181          294,237          292,740          

หนีส้นิและสว่นของผูถ้อืหุน้ 719,965          719,005          652,524          653,754          

สมมตฐิำนในกำรท ำประมำณกำร

สิน้สดุ 31 ธ.ค. 2565 2566 2567F 2568F

อัตราแลกเปลีย่นเฉลีย่ THB/USD 33.00 33.00 33.00 33.00

ราคาเอทลินี (เหรยีญฯ/ตนั) 1,054              889                 1,000              1,100              

ราคา HDPE (เหรยีญฯ/ตนั) 1,280              1,033              1,100              1,200              

Spread MEG (เหรยีญฯ/ตนั) 218                 278                 300                 350                 

Spread PX (เหรยีญฯ/ตนั) 275                 359                 300                 320                 

HDPE-Ethylene (เหรยีญฯ/ตนั) 148 155 200 220

GRM (US$/Barrel) 12.10 9.40 6.00 6.00


