
 

 

 

SPRC รายงานผลประกอบการ 3Q67 เผชิญขาดทุนสุทธิ 2.2 พันล้านบาท ย่ำแย่
กว่าคาด กดดันจากรายการพิเศษที่โดยหลักเป็นขาดทุนสต็อกน้ำมัน 2.8 พันล้าน
บาท ขณะที่ผลการดำเนินงานปกติเผชิญขาดทุนลดลงมาอยู่ที่ 77.6 ล้านบาท จาก 
374.2 ล้านบาท หนนุจากค่าการกลั่นที่เพิ่มขึ้นมาอยู่ที่ 4.2 จาก 2.4 เหรียญฯ/
บาร์เรล ตามต้นทุนคา่ขนส่งที่ลดลง หลังแท่นขนถ่ายน้ำมัน (SPM) กลับมาเปิดใช้
งานในเดือน ก.ค. แม้ SPREAD ผลิตภัณฑ์โดยรวมจะอ่อนตัวก็ตาม งวด 4Q67 
คาดกำไรปกติฟื้นตัว QOQ จากค่าการกลั่นที่คาดเพิ่มขึ้นตามการเข้าสู่ฤดูหนาว  

คงประมาณการ และมูลค่าพื้นฐานปี 2568 ที่ 9.0 บาท/หุ้น ช่วงที่ผ่านมา ราคาหุ้น
ปรับฐาน คาดสะท้อนผลประกอบการงวด 3Q67 ที่ย่ำแย่มาแล้วระดับหนึ่ง อีกทั้ง
ทิศทางกำไร 4Q67 เริ่มฟื้นตัวหลังผ่านพ้นช่วงต่ำสุดของปีมาแล้ว เน้นหาจังหวะเข้า 
TRADING ช่วงสั้น ตามทิศทางค่าการกลั่นที่คาดจะเพิ่มขึ้นตามฤดูกาล 
ประมาณการตวัเลขสำคัญทางการเงนิ 

 
ที่มา: สายงานวิจัย บล. เอเซีย พลัส   
TECHNICAL CHART/COMMENT 

 

แนวโนม้ราคา : SIDEWAYS DOWN 

แนวรับ : 5.10 บาท  
แนวต้าน : 6.45/7.60  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 เผชิญขาดทุนสทุธิ แย่กว่าคาด หวังฟื้นตามฤดูกาลใน 4Q67 14 พฤศจิกายน 2567 

SPRC 
Neutral 

ราคาปจัจบุนั (บาท) 5.95 
ราคาเปา้หมาย (บาท) 9.00 
Upside (%) 51.26 
Dividend yield (%) 7.00 

  

CONSENSUS ANALYSIS 

 
ท่ีมา: IAA CONSENSUS, สายงานวิจัย บล. เอเซีย พลัส    

ESG RATING 

 
ท่ีมา: SET  

 

3Q67 RESULT NOTE 
 

RESEARCH DIVISION
บริษัทหลักทรัพย์ เอเซีย พลัส 

นลินรัตน์ กิตติกำพลรัตน์ 
นักวิเคราะห์ปัจจัยพื้นฐานด้านตลาดทุน 

เลขทะเบียนนักวิเคราะห์ 018350 
ธัญญา  อุดม 

นักวิเคราะห์ปัจจัยพื้นฐานด้านหลักทรัพย์ 
เลขทะเบียนนักวิเคราะห์: 066756 
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3Q67 เผชญิขาดทุนสทุธิ แยก่ว่าคาด จากขาดทุนสต็อกน้ำมนั  
SPRC รายงานผลประกอบการงวด 3Q67 เผชิญขาดทุนสุทธิ 2.2 พันล้านบาท 
เทียบงวด 2Q67 ที่เป็นกำไรสุทธิ 345.9 ล้านบาท ย่ำแย่กว่าที่คาดการณ์ไว้ โดย
ส่วนแตกต่างหลักมาจากผลขาดทุนจากรายการพิเศษที่สูงกว่าคาด  

โดยรายการพิเศษงวดนี้ สุทธิแล้วมีการบันทึกกลับเป็นผลขาดทุน 2.1 พันล้าน
บาท จากเดิมที่เป็นกำไรพิเศษ 720.2 ล้านบาท ในงวด 2Q67 โดยหลักเป็นผลมา
จากการบันทึกกลับเป็นขาดทุนสต็อกน้ำมันรวม NRV ที ่ 2.8 พันล้านบาท จาก
เดิมที่เป็นกำไร 728.0 ล้านบาท และมีการบันทึกกำไร Fx ลดลงมาอยู่ที่ 93.4 ล้าน
บาท จาก 172.2 ล้านบาท ในงวด 2Q67   

อีกทั้ง หากตัดรายการพิเศษ พบว่าผลการดำเนินงาน เผชิญขาดทุนปกติลดลง
มาอยู่ที่ 77.6 ล้านบาท จากเดิม 374.2 ล้านบาท หนุนหลักจากค่าการกลั่น  
(Market GRM) ของ SPRC ที่เพิ่มขึ้นมาอยู่ที่ 4.2 เหรียญฯ/บาร์เรล จากเดิมเพียง 
2.4 เหรียญฯ/บาร์เรล หลังจากแท่นขนถ่ายน้ำมันกลางทะเล (SPM) ของ SPRC 
กลับมาดำเนินการได้ตามปกติตั้งแต่วันที่ 14 ก.ค. 2567 ส่งผลให้ต้นทุนค่าขน
ถ่ายน้ำมันปรับตัวลดลง ถึงแม้ว่าในงวดนี้ spread น้ำมนัสำเร็จรูป ทั้งในส่วนของ
กลุ่ม Middle Distillate ทั้งน้ำมันอากาศยาน และน้ำมันดีเซล(สัดส่วนราว 11% 
และ 37% ของปริมาณผลิตภัณฑ์จำหน่ายปิโตรเลียมโดยรวมของ SPRC ในงวด 
3Q67 ตามลำดับ) จะอ่อนตัว 0.12 และ 1.14 เหรียญฯ/บาร์เรล มาอยู่ที่ 13.1 และ 
13.6 เหรียญ/บาร์เรล ตามลำดับ จากอุปทานน้ำมันในภูมภิาคเอเซีย และปริมาณ
น้ำมันคงคลังในสหรัฐฯที่ปรับตัวเพ่ิมขึ้น รวมถึงการเดินทางทางอากาศที่อ่อนตัว
ลงเล็กน้อยในช่วงฤดูร้อน อีกทั้ง spread น้ำมนัเบนซนิ (สัดส่วน 26% ของปริมาณ
ผลิตภัณฑ์จำหน่ายปิโตรเลียมโดยรวมของ SPRC ในงวด 3Q67) ปรับตัวลดลง 
2.0 เหรียญฯ/บาร์เรล มาอยู่ที่ 11.1 เหรียญฯ/บาร์เรล กดดันจากความต้องการ
ขับขี่ในช่วงฤดูร้อนของสหรัฐฯที่อ่อนตัว รวมถึงความต้องการจากประเทศอินเดีย
ที่ลดลงตามการเข้าสู่ช่วงฤดูมรสุม และการส่งออกจากจีนที่เพิ่มขึ้น แต่อย่างไรก็
ตามปริมาณน้ำมันดิบที่นำเขา้กลั่นในงวดนี้ปรับตัวลงเล็กน้อย มาอยู่ที่ 1.57 แสน
บาร์เรล/วัน จากเดิม 1.58 แสนบาร์เรล/วัน ในงวดก่อนหน้า ส่งผลให้ utilization 
rate ปรับตัวลดลงมาอยู่ที่ 89.9% จาก 90.1% ในงวด 2Q67 

แต่อย่างไรก็ตาม ยังมีแรงหนุนได้บางส่วนจากค่าใช้จ่าย SG&A ที่ลดลง  6.7%qoq 
มาอยู่ที่ 804.1 ล้านบาท จากการใช้จ่ายในการดำเนินงานที่ปรับตัวลดลงสอง
คล้องกับกิจกรรมในการดำเนินงานของบริษัทฯ นอกจากนี้ ต้นทุนทางการเงิน
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ปรับตัวลดลงต่อเนื่องอีก 9.5%qoq มาอยู่ที่ 102.2 ล้านบาท จากการทยอยชำระ
คืนเงินกู้ยืมของทางบริษัท  

โดยรวมแล้วกำไรปกติ 9M67 อยู่ที่ 1.7 พันล้านบาท ปรับตัวลดลง 23.3% เมื่อ
เทียบกับช่วงเดียวกันของปีก่อน และคิดเป็นสัดส่วน 39.5% ของประมาณการกำไร
ปกติทั้งปี 2567 ที่ฝ่ายวิจัยประเมินไว้  

คงประมาณการ ... งวด 4Q67 คาดกำไรฟื้นตัว QoQ 
ฝ่ายวิจัยคงประมาณการกำไรปกติปี 2567 ที่ 2.9 พันล้านบาท ปรับตัวเพิ่มขึ้นมี
นัยฯ เมื่อเทียบกับปี 2566 ที่ 470.6 ล้านบาท  โดยเป็นไปตามทิศทางค่าการกลั่น
ที่คาดจะเพิ่มขึ้น YoY ภายใต้สมมติฐานค่าการกลั่นปี 2567 ของ SPRC อยู่ที่ 5.0 
เหรียญฯ/บาร์เรล เพิ่มขึ้นจากค่าเฉลี่ยในปี 2566 ที่อยู่เพียง 4.4 เหรียญ/บาร์เรล 
หนุนจากต้นทุนค่าขนส่งที่ลดลง หลังแท่นขนถ่ายน้ำมันกลางทะเล (SPM) ของ 
SPRC เริ่มกลับมาดำเนินการใหม่ได้ราว 6 เดือน เทียบกับปีก่อนหน้าที่ยังอยู่
ระหว่างปิดดำเนินการเต็มที่ทั้งปี นอกจากนี้ คาดยังมีแรงหนุนจากปริมาณ
น้ำมันดิบทีน่ำเข้ากลั่นปี 2567 ที่คาดจะปรับตัวเพ่ิมขึ้นมาอยู่ราว 1.60 แสน
บาร์เรล/วันจาก 1.53 แสนบาร์เรล/วัน ในปี 2566 หริอคดิเป็นอัตราการใช้กำลัง
การผลิตที่ 91.4% จากปี 2566 ที ่86.9%  

ช่วงสั้น งวด 4Q67 คาดกำไรปกติจะปรับตัวเพ่ิมขึ้น QoQ หนุนจากค่าการกลั่นที่
คาดจะฟื้นตัวตามการเข้าสู่ช่วงฤดูหนาวของหลายประเทศทั่วโลก และช่วงฤดูกาล
ท่องเที่ยวในช่วงปลายปี ส่งผลให้ความต้องการใช้น้ำมันในกลุ่ม Middle Distillate 
ทั้งน้ำมันดีเซล และน้ำมนัอากาศยาน คาดจะปรับตัวสูงขึ้น QoQ ซึ่งปัจจุบันหาก
พิจารณาค่าการกลั่นอ้างอิงตลาดสิงคโปร์ 4Q67TD พบว่าอยู่ที่ราว 4.9 เหรียญ
ฯ/บาร์เรล เพิ่มขึ้นจากงวด 3Q67 ที่เฉลี่ย 3.6 เหรียญฯ/บาร์เรล นอกจากนี้ คาด
ปริมาณน้ำมันดิบที่นำเข้ากลั่นของ SPRC คาดจะปรับตัวเพ่ิมขึ้นมาอยู่ในระดับ
ใกล้เคียง 1.60 แสนบาร์เรล/วัน ตามสภาวะตลาดที่มีแนวโน้มความต้องการใช้
น้ำมันเพิ่มขึ้น  

นอกจากนี้ ในส่วนของ รายการพิเศษ คาดจะไม่มีการบันทกึเป็นขาดทุนน้ำมันก้อน
ใหญ่ ดังที่เคยเกิดขึ้นในงวดนี้ จากแนวโน้มราคาน้ำมันดิบดูไบ ณ สิ้นงวด 4Q67 ที่
คาดยังประคองตัวได้ในระดับใกล้เคียงกับช่วง สิ้นงวด 3Q67 ที่ราว 73.5 เหรียญ
ฯ/บาร์เรล  
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แนวทางประกอบธุรกิจทีย่ั่งยืน (ESG) ของ SPRC :  
Environment (E): ให้ความสำคัญกับสิ่งแวดล้อมทั้งในด้านการบริหารจัดการน้ำ
เพื่อบรรลุเป้าหมายการเป็นองค์กรที่มีการบริโภคน้ำดิบเป็นศูนย์, บริหารจัดการ
กากของเสียผ่านการนำของเสียเพื่อลดปริมาณการฝังกลบกากของเสีย, การ
ป้องกันและการจัดการการหกรั่วไหล, การตรวจสอบคุณภาพอากาศ, การใช้
พลังงานอย่างมีประสิทธิภาพและการลดคาร์บอนฟุตปริ๊นส์ เพื่อลดการปล่อย
ก๊าซเรือนกระจกอย่างต่อเนื่องในระยะยาว  

Social (S): มุ่งเน้นการมีส่วนร่วมของทุกภาคส่วน ผ่านกิจกรรมหลายรูปแบบ 
รวมถึงการตอบสนองต่อความต้องการของชุมชนโดยครอบคลุม 4 ด้านหลักคือ 
ด้านการศึกษาและเยาวชน ด้านคุณภาพชีวิต ด้านสิ่งแวดล้อม และด้านสร้าง
ความสัมพันธ์ในระยะยาวร่วมกับชุมชนโดยรอบ ผ่านการดำเนินกิจกรรมต่างๆ 
เช่น โครงการอบรม “Youth Bloggers” ให้แก่ นักเรียนระดบัมัธยมปลาย ในจังหวัด
ระยอง เพื่อพัฒนาความสามารถของเยาวชน, โครงการ “Run For You and 
Sea” เพื่อส่งเสริมการท่องเที่ยวจังหวัดระยองและกระตุ้นเศรษฐกิจ รวมถึงสร้าง
รายได้ให้กับชุมชน 

Governance (G): ยึดมัน่ในหลักการกำกับดูแลกิจการที่ดี ซึ่งสอดคล้องกับ
กฎระเบียบ ข้อบังคับและแนวปฏิบัติของตลาดหลักทรัพย์แห่งประเทศไทย และ
สำนักงานคณะกรรมการกำกับหลักทรัพย์และตลาดหลักทรัพย์ และมีความมุ่ง
หมายที่จะยึดถือตามมาตรฐานสากลขั้นสูงสุด และหลักวิธีปฏิบัติที่ดีที่สุดในการ
ดำเนินงานตามหลักการกำกับดูแลกิจการที่ดี 

ESG Comment: แม้ SPRC จะยังไม่ได้รับการจัดอันดับ SET ESG Ratings จาก
ตลาดหลักทรัพย์แห่งประเทศไทย แต่บริษัทได้มีการเปิดเผยรายงาน ESG และให้
ความสำคัญต่อความยั่งยืนทั้ง 3 ด้าน ซึ่งถือเป็นส่วนช่วยสร้างภาพลักษณ์ที่ดี
ให้แก่องค์กร รวมถึงยังช่วยให้บริษัทมีความน่าเชื่อถือ และความน่าสนใจสำหรับนัก
ลงทุนได้มากย่ิงขึ้น 
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ตารางผลการดำเนินงานย้อนหลังรายไตรมาส   

 
ที่มา: สายงานวิจัย บล. เอเซีย พลัส   

 
PRODUCTION YIELD  สภาพตลาดน้ำมันปิโตรเลียม 

 

 

 

ที่มา: SPRC   ที่มา: SPRC 
 

สรุปคำแนะนำหุ้นกลุ่มโรงกลั่นและปิโตรเคมี  ประเด็นความเส่ียงท่ีสำคัญของ SPRC 

 

 1) ความผันผวนของราคานำ้มนัดิบซึ่งเป็นสินค้า 
COMMODITY และวตัถุดบิอืน่ๆที่ใช้ในการผลติ จะส่งผล
กระทบตอ่อตัรากำไรของ SPRC อย่างมนีัยสำคัญ 
2) อุบัตเิหตุ หรือเหตุการณ์ภัยพบิัตติ่างๆที่ไมส่ามารถ
คาดการณ์ได้ อาจส่งผลให้โรงกลัน่หยุดชะงัก 
3) ความเสีย่งจากการพึ่งพิงลูกค้ารายใหญ่ในการจำหนา่ย 
และจัดหาผลิตภณัฑ์ 

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

 
ที่มา: สายงานวิจัย บล. เอเซีย พลัส   
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