
 

 

 

คาดผลประกอบการงวด 4Q67 จะพลิกกลับเป็นกำไรสุทธิ 2.8 พันล้านบาท จากที่
เผชิญขาดทุนสุทธิ 1.6 พันลา้นบาทในงวด 3Q67 หนุนหลักจากกำไรขั้นต้นเฉลี่ย/
ลิตรที่คาดเพิ่มขึ้นมาอยู่ที่ 0.85 จาก 0.51 บาท/ลิตร ตามผลขาดทุนสต็อกน้ำมัน
ที่ลดลง และปริมาณขายน้ำมันโดยรวมที่คาดฟื้นตัว อีกทั้งกลุ่ม LIFESTYLE ที่
คาดยอดขายเติบโตต่อเนื่อง QOQ ประกอบกับค่าใช้จ่ายพิเศษลดลงมาอยู่ราว 
300 ล้านบาท จาก 552 ล้านบาทในงวดก่อนหน้า ส่วน OUTLOOK 1Q68 คาด
กำไรทรงตัว QOQ แม้คาดปริมาณขายน้ำมันจะอ่อนตัวลงเล็กน้อย แต่จะได้ชดเชย
จากกลุ่ม LIFESTYLE ที่โตตอ่เนื่อง และคาดไม่มีค่าใช้จ่ายพิเศษดังที่เกิดขึ้นในงวดนี้ 

ปรับลดประมาณการกำไรปี 2568-69 ลง 12.7% และ 10.0% จากเดิม สะท้อนการ
ปรับลดกำไรขั้นต้น/ลิตร ใหอ้ยู่ในระดับใกล้เคียงปัจจุบันมากย่ิงขึ้น ส่งผลให้ FV ป ี
2568 อยู่ที่ 15 บาท/หุ้น ปัจจัยพื้นฐานช่วงสั้น 4Q67-1Q68 ยังฟื้นตัวกลับมาใน
ระดับที่ด ีอีกทั้งภาพใหญเ่ห็นกำไรทยอยฟ้ืนตัว YOY  
ประมาณการตวัเลขสำคัญทางการเงนิ 

 
ที่มา: สายงานวิจัย บล. เอเซีย พลัส   
TECHNICAL CHART/COMMENT 

 

OR แนวโน้มราคา : SIDEWAYS DOWN 
แนวรับ : 11.40 บาท  
แนวต้าน : 13.60/15.70 บาท 
 

ที่มา: สายงานวิจัย บล. เอเซีย พลัส   
 

OUTPERFORM:  กรณีที่นักวิเคราะห์พิจารณาปัจจัยแวดล้อมทางพ้ืนฐานแล้วเห็นว่าราคาหุ้นบริษัทท่ีทำการวิเคราะห์มีโอกาสที่จะสร้างผลตอบแทนท่ีชนะค่าเฉลี่ยของ SECTOR หรือชนะ SET INDEX 
NEUTRAL:  กรณีที่นักวิเคราะห์พิจารณาปัจจัยแวดล้อมทางพ้ืนฐานแล้วเห็นว่าราคาหุ้นบริษัทท่ีทำการวิเคราะห์มีโอกาสที่จะสร้างผลตอบแทนท่ีพอๆกับค่าเฉลี่ยของ SECTOR หรือพอๆกับ SET INDEX 
UNDERPERFORM:  กรณีที่นักวิเคราะห์พิจารณาปัจจัยแวดล้อมทางพ้ืนฐานแล้วเห็นว่าราคาหุ้นบริษัทท่ีทำการวิเคราะห์มีโอกาสที่จะสร้างผลตอบแทนท่ีแย่ค่าเฉลี่ยของ SECTOR หรือแย่กว่า SET INDEX 

คาด 4Q67 พลิกฟื้นเป็นกำไร  และจะยังทรงตัวได้ดีใน 1Q68 3 กุมภาพันธ์ 2568 

OR 
Neutral 

ราคาปจัจบุนั (บาท) 11.60 
ราคาเปา้หมาย (บาท) 15.00 
Upside (%) 29.31 
Dividend yield (%) 3.6 

  

CONSENSUS ANALYSIS 

 
ท่ีมา: IAA CONSENSUS, สายงานวิจัย บล. เอเซีย พลัส    

ESG RATING 

 
ท่ีมา: SET 

 

4Q67 EARNING PREVIEW 

RESEARCH DIVISION
บริษัทหลักทรัพย์ เอเซีย พลัส 

นลินรัตน์ กิตติกำพลรัตน์ 
นักวิเคราะห์ปัจจัยพื้นฐานด้านตลาดทุน 

เลขทะเบียนนักวิเคราะห์ 018350 
ธัญญา  อุดม 

นักวิเคราะห์ปัจจัยพื้นฐานด้านหลักทรัพย์ 
เลขทะเบียนนักวิเคราะห์: 066756 
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4Q67 คาดพลิกป็นกำไรสุทธิ ดีข้ึน QoQ ตามช่วง High season  
คาดผลประกอบการงวด 4Q67 จะพลิกกลับเป็นกำไรสุทธิ 2.8 พันล้านบาท จาก
งวด 3Q67 ที่เผชิญขาดทุนสุทธิ 1.6 พันล้านบาท โดยมีแรงหนุนจากผลการ
ดำเนินงานที่คาดฟื้นตัวในทุกกลุ่มธุรกิจ โดยเฉพาะอย่างยิ่งในกลุ่มธุรกิจ Mobility 
ที่คาด EBITDA ปรับตัวเพ่ิมขึ้นมาอยู่ราว 3.0 พันล้านบาท จากเพียง 305 ล้าน
บาท ในงวดก่อนหน้า โดยหลักเป็นผลมาจากกำไรขั้นต้นเฉลี่ย/ลิตร ที่คาดเพิ่ม
ขึ้นมาอยู่ที่ 0.85 บาท/ลิตร จากเดิม 0.51 บาท/ลิตร ตามผลของขาดทุนสต็อก
น้ำมันที่ลดลง QoQ รวมถึงปริมาณขายน้ำมันโดยรวมที่คาดจะปรับตัวขึ้นราว 
9%qoq มาอยู่ที่ 9.0 พันล้านลิตร ตามการเข้าสู่ช่วง High season ของฤดูกาล
ท่องเที่ยวในช่วงปลายปี และการขยายสถานีบริการที่เพิ่มขึ้นต่อเนื่อง รวมถึงการ
ควบคุมค่าใช้จ่ายในการดำเนินงานได้มีประสิทธิภาพมากขึ้น ส่งผลให้ EBITDA 
margin ในธุรกิจ Mobility คาดอยูท่ี่ 1.7% จากเพียง 0.2% ในงวด 3Q67 

อีกทั้งธุรกิจ lifestyle คาด EBITDA เพิ่มขึ้น 38.1%qoq มาอยู่ที่ 1.6 พันล้านบาท 
หนุนหลักจากธุรกิจ Cafe amazon ที่คาดปริมาณขายเพิ่มขึ้น QoQ จากการ
จับจ่ายใช้สอยในภาคครัวเรือนที่ปรับตัวดีขึ้นในช่วงปลายปี โดยรวมแล้วคาด 
EBITDA Margin ของธุรกิจ lifestyle จะอยูท่ี่ 26.0% จากเดิม 20.2%  

นอกจากนี้ ในส่วนของธุรกิจ คาด EBITDA ปรับตัวเพ่ิมขึ้น 26.9%qoq มาอยู่ราว 
495 ล้านบาท หนนุจากกำไรขั้นต้นเฉลี่ยต่อลิตรที่คาดปรับตัวเพ่ิมขึ้นสอดคล้อง
กับอัตรากำขั้นต้นต่อลิตรในประเทศไทย ขณะที่ยอดขายน้ำมันโดยรวมคาดยัง
ทรงตัวใกล้เคียงเดิม QoQ ประกอบกับธุรกิจ Cafe Amazon ในต่างประเทศที่คาด
ปรับตัวเพ่ิมขึ้น QoQ ส่งผลให้ภาพรวมคาด EBITDA Margin ของกลุ่มธุรกิจ 
Global อยูท่ี่ 3.5% จาก 3.0% ในงวดก่อนหน้า   

ในส่วนของรายการ Fx และตราสารอนุพันธ์ สุทธิแล้วคาดมีการบันทึกกลับเป็น
กำไร 600 ล้านบาท จากงวด 3Q67 ทีบ่ันทึกขาดทุน 1.3 พันล้านบาท ตามค่าเงิน
บาทที่อ่อนค่าลงเมื่อเทียบกับเงินสกุลดอลลาร์สหรัฐฯ ณ สิ้นงวด 4Q67 
นอกจากนี้ คาดจะมีการบันทกึผลขาดทุนจากการด้อยค่าอยู่ที่ 300 ล้านบาท เกิด
จากการด้อยค่าในเงินลงทุน เทียบกับงวดก่อนหน้าที่มีการรับรู้ค่าใช้จ่ายพิเศษ
จากการยุติธุรกิจ Texas Chicken และ Kouen group สุทธิ (หลังภาษี) 552 ล้าน
บาท 

โดยรวมแล้วคาดกำไรสุทธิปี 2567 อยู่ที่ 7.5 พันล้านบาท ปรับตัวลดลง 
32.3%yoy และอยู่ในระดับใกล้เคียงกับประมาณการกำไรสุทธิทั้งปี 2567 ที่ฝ่าย
วิจัยประเมินไว้  
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ปรับลดประมาณการ ... 1Q68 คาดกำไรทรงตัวสูง QoQ 
ฝ่ายวิจัยปรับลดประมาณการกำไรสุทธปิี 2568-2569 ลง 12.7% และ 10.0%  
จากเดิม มาอยู่ที่ 9.9 พันล้านบาท และ 1.1 หมื่นล้านบาท ตามลำดับ เพื่อสะท้อน
การปรับปรุงสมมติฐานกำไรขั้นต้นเฉลี่ย/ลิตร ตั้งแต่ปี 2568 เป็นตน้ไปลงมาอยู่ที่ 
0.95 บาท/ลิตร เพื่อให้อยู่ภายใต้หลักความระมัดระวังมากยิ่งขึ้น จากความผัน
ผวนของราคาน้ำมัน รวมถึงปัจจัยกดดันของนโยบายภาครัฐฯที่ยังคงอยู่  

ภายใต้ประมาณการใหม่ ส่งผลให้กำไรสุทธิปี 2568 คาดปรับตัวเพ่ิมขึ้น 
32.2%yoy โดยมีแรงหนุนหลักจากอัตรากำไรขั้นต้นเฉลี่ย/ลิตร ที่คาดจะปรับตัว
เพิ่มขึ้นสู่สภาวะปกติ จากค่าเฉลี่ยราว 0.85 บาท/ลิตร ในปี 2567 ตามผลกระทบ
ของขาดทุนสต็อกน้ำมันที่เกดิขึ้นในปีนี ้ประกอบกับปรมิาณขายปลีกน้ำมันคาดจะ
ทยอยปรับตัวเพ่ิมขึ้น YoY ตามการใช้นโยบายส่งเสริมการขายเพื่อเพิ่มส่วนแบ่ง
การตลาดให้เพิ่มขึ้น หลังจากปี 2567 ที่ได้รับผลกระทบจากประเด็นข่าวปลอม
เกี่ยวกับมาตรวัตรน้ำมันในสถานีบริการ ปตท. ที่ไม่ตรงค่ามาตรฐาน นอกจากนี้
คาดยังมีแรงหนุนจากธุรกิจ lifestyle ที่คาดปริมาณขายโดยรวมจะยังเห็นการ
เติบโตต่อเนื่อง YoY ตามการขยายสาขา และแนวโน้มเศรษฐกิจที่ขยายตัว รวมถึง
คาดจะไม่มีการรับรู้ค่าใช้จ่ายพิเศษจากด้อยค่า และการยุติกิจการ ดังที่เคยเกิดขึ้น
ในปี 2567  

ช่วงสั้น งวด 1Q68 คาดกำไรยังทรงตัวได้ในระดับสูงใกล้เคียงเดิม QoQ โดยธุรกิจ 
Mobility คาดปริมาณขายน้ำมันโดยรวมจะอ่อนตัวลงเล็กน้อย QoQ หลังจาก
ผ่านพ้นช่วง High season มาแล้วในงวด 4Q67 ในขณะที่กำไรขั้นต้นเฉลี่ย/ลิตร
คาดยังทรงตัวได้ในระดับใกล้เคียงเดิมที่ราว 0.8-0.9 บาท/ลิตร อย่างไรก็ตาม 
คาดได้รับแรงหนุนชดเชยได้จากธุรกิจ lifestyle ที่ยิดขายโดยรวมยังสามารถ
เติบโตได้ QoQ จากการจับจ่ายใช้สอยที่เพิ่มขึ้นตามการฟื้นตัวทางเศรษฐกิจ และ
การขยายสาขา Cafe Amazon อย่างต่อเนื่อง รวมถึงคาดไม่มีค่าใช้จ่ายพิเศษจาก
การด้อยค่าดังที่เคยเกิดขึ้นในงวดนี้  

การประกอบธุรกิจตามหลักความยั่งยืน (ESG) ของ OR:  
ดา้นสิ่งแวดลอ้ม (ENVIRONMENT) : ลดผลกระทบเชิงลบต่อสิ่งแวดล้อมให้ได้ 1 
ใน 3 จากการดำเนินธุรกิจ โดยกำหนดตัวชี้วัเผลการดำเนินงานขององค์กร (KPI) 
ในประเด็นที่เกี่ยวข้องกับการตอบสนองต่อการเปลี่ยนแปลงสภาพอากาศ โดยมี
รายละเอียดตัวช้ีวัดที่เกี่ยวข้องได้แก่ ปริมาณการปล่อยก๊าซเรือนกระจก รวมถึง
คาร์บอนเครดิตที่ได้จากการดำเนินโครงการ, ความเข้มขนของการใช้พลังงาน
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สะอาด, การติดตั้ง SOLAR ROOFTOP, จำนวนสถานีชาร์จ EV STATION 
PLUZ, และการลดปริมาณของเสียจากการดำเนินธุรกิจ  

ดา้นสังคม (SOCIAL) : ยกระดับชีวิตและสร้างชุมชนน่าอยู่กว่า 1.5 หมื่นชุมชน โดย
ดำเนินธุรกิจด้วยความรับผิดชอบต่อผู้มีส่วนได้เสียทุกกลุ่ม คำนึงถึงหลักสิทธิ
มนุษยชน ปกป้องสิทธิแรงงาน ความปลอดภัย สุขอนามัย และสร้างสภาพแวดล้อม
ในการทำงานที่ดี มอบสวัสดีการที่เพียงพอต่อการดำรงชีวิตของพนักงานและ
ครอบครัว ไม่เลือกปฏิบัติและให้โอกาสที่เท่าเทียมกันในการปฏิบัติงาน ส่งเสริม
การจ้างแรงงาน โอกาสการจ้างแรงงานในท้องถิ่น รวมถึงผู้ด้อยโอกาส คนพิการ 
และกลุ่มเปราะบาง อีกทั้งใช้ความเชี่ยวชาญขององค์กรเพื่อสร้างสรรค์นวัตกรรม 
ยกระดับคุณภาพชีวิตความเป็นอยู่ของชุมชน  

ดา้นเศรษฐกจิและธรรมาภบิาล (ECONOMIC& GOVERNANCE) : สร้างการ
เติบโตและกระจายความมั่งค่ังสู่ผู้มีส่วนได้เสียกว่า 1 ล้านราย  โดยอาศัยหลักการ
กำกับดูแลกิจการที่ดี มีจริยธรรม ปฏิบัตติามกฏหมาย พันธสัญญา ข้อกำหนดที่
เกี่ยวข้องของประเทศที่เข้าไปดำเนินธุรกิจและแนวปฏิบัติในระดับสากล ให้
ความสำคัญกับการต่อต้านคอรัปชัน รวมทั้งจัดให้มีการรับเรื่องร้องเรียนและ
แจ้งบาะแส เปิดเผยข้อมูลและผลการดำเนินงานอย่างโปร่งใส มุ่งเน้นการป้องกันและ
รักษาความปลอดภัยด้านสารสนเทศ ตอบสนองความคาดหวังและส่งมอบคุณค่า
แก่ลูกค้าผ่านสินค้าและบริการที่มีคุณภาพ ปลอดภัย พร้อมทั้งบริหาร
ความสัมพันธ์กับลูกค้าเพื่อส่งมอบประสบการณ์ที่ดี รวมทั้งปรับตัวให้ทันต่อการ
เปลี่ยนแปลงและแสวงหาโอกาสให้เหมาะสมกับธุรกิจ สร้างการเติบโตทางเศรษฐกิจ
แบบมีส่วนร่วมอย่างยั่งยืน ส่งเสริมและสนับสนุนร่วมมือกับพันธมิตรทางธุรกิจและ
ผู้ประกอบการรายย่อย รวมทั้งการบริหารจัดการและตอบสนองต่อความ
คาดหวังของผู้มีส่วนได้เสียทุกกลุ่มอย่างสมดุล 

ESG Comment: OR ให้ความสำคัญกับความยั่งยืนควบคู่กับการบริหารจัดการ
ธุรกิจมาโดยตลอด ซึ่งช่วยสร้างประโยชน์ต่อผู้มีส่วนได้เสีย โดยเฉพาะวิสาหกิจ
ชุมชน หรือผู้ประกอบการ ช่วยให้เกิดความมั่นคงต่ออาชีพภายในชุมชน สร้าง
แรงงานกลับคืนชุมชน และยกระดับคุณภาพชีวิตของคนในพื้นที่ ถือเป็นส่วนช่วย
ส่งเสริมการเติบโตที่ยั่งยืนภายในชุมชน ควบคู่กับการเติบโตทางธุรกิจของบริษัท 
และสอดคล้องกับ การได้รับ SET ESG Ratings ในระดับสูงสุด AAA ตาม
ความเห็นของฝ่ายวิจัย 
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ตารางผลการดำเนินงานย้อนหลังรายไตรมาส 

 
ที่มา: สายงานวิจัย บล. เอเซีย พลัส   

 
สัดส่วนรายได้และ EBITDA ของ OR  ส่วนแบ่งการตลาดธุรกิจน้ำมันของ OR 

 

 

 

 
ที่มา: OR   ที่มา: OR 

 

สรุปตัวเลขสำคัญกลุ่มน้ำมันและปิโตรเคมี  ประเด็นความเส่ียงท่ีสำคัญ 

 

 1) ความเส ี ่ยงจากการพึ ่งพ ิงกลุ ่ม ปตท.ในการจ ัดหา
ผลิตภัณฑ์ การบริหาร และการให้บริการด้านองค์กร 
2) ธุรกิจอาศัยแบรนด์ที่มีช่ือสียง ซึ่งหากมีการเปลี่ยนแปลงใน
เชิงลบ จะส่งผลกระทบต่อธุรกิจของ OR ได้  
3) บริษัทอยู่ภายใต้กฏหมาย กฏเกณฑ์ และ พรบ.การแข่งขัน
ทางการค้า ซึ่งหากมีการเปลี่ยนแปลง อาจส่งผลต่อธุรกิจ 
4) ความเสีย่งที่เกีย่วขอ้งกับประเทศไทย และจากการลงทุนใน
ต่างประเทศ (COUNTRY RISK) 

ที่มา: ฝ่ายวิจัย บล. เอเซีย พลัส    ที่มา: OR 
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ประมาณการผลการดำเนินงานปี 2567-2569 ของ OR 

 
ที่มา: สายงานวิจัย บล. เอเซีย พลัส   



  

                                                  - 7 - 

 

 

ประมาณการผลการดำเนินงานปี 2567-2569 ของ OR 

 
ที่มา: สายงานวิจัย บล. เอเซีย พลัส   


