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4Q67 พลิกฟ้ืนเป็นก ำไรตำมคำด…จ่ำยปันผล 2H67 ที ่0.13 บำท  32.46 3.63 
 

 งวด 4Q67 พลิกกลับเป็นก ำไรสุทธิ 3.0 พันล้ำนบำท จำกที่เคยเผชิญขำดทุนสุทธิ 1.6 
พันล้ำนบำทใน 3Q67 ตำมคำด หนุนหลักจำกธุรกิจ Mobility ที่ก ำไรขั้นต้นเฉลี่ย/ลิตร
เพิ่มขึ้นมำอยู่ที ่ 0.83 จำก 0.51 บำท/ลิตร ตำมผลขำดทุนสต็อกน้ ำมันทีล่ดลง และ
ปริมำณขำยน้ ำมนัที่ฟื้นตวัตำมกำรเข้ำสู่ช่วง High season ในช่วงปลำยป ี

 อีกทั้งธุรกิจ lifestyle ที่ไ Cafe Amazon มีปริมำณขำยเติบโต QoQ ตำมช่วงฤดูกำล 
 นอกจำกนี้ธุรกิจ Global มกี ำไรขั้นต้น/ลิตร และยอดขำย Cafe Amazon ที่ฟื้นตัว QoQ 

 
 ก ำไรสุทธิปี 2567 อยู่ที ่ 7.7 พันล้ำนบำท ปรับตัวลดลง 31.0%yoy กดดันจำกทั้ง

ปริมำณขำยน้ ำมนั และอัตรำก ำไรขั้นต้น/ลิตร ที่ออ่นตัว จำกประเด็นข่ำวเกี่ยวกับมำตร
วัตรน้ ำมันในสถำนีบริกำร และ stock loss ที่เกิดขึ้นจำกควำมผันผวนของรำคำน้ ำมัน  

 Outlook ปี 2568 คำดก ำไรสุทธิฟื้นตัวมำอยูท่ี่ 9.9 พันล้ำนบำท จำกปริมำณขำย
น้ ำมันที่เพิม่ขึ้นตำมกำรส่งเสริมกำรตลำด และอัตรำก ำไรขั้นต้น/ลิตรที่คำดจะฟื้นตัว  

 งวด1Q68 คำดก ำไรยังทรงตัวสูง QoQ แม้ปริมำณขำยน้ ำมันจะออ่นตวัตำมฤดูกำล แต่
คำดยังชดเชยได้จำก กลุ่ม lifestyle ที่เติบโตต่อเนือ่ง และคำดไม่มีค่ำใช้จ่ำยพิเศษเกิดขึ้น 
 

 ประกำศจ่ำยปันผลปี 2H67 ที่ 0.13 บำท/หุ้น คิดเปน็ dividend yield คร่ึงปีที่ 1.1% (ทั้ง
ปี 2567 จ่ำยที่ 0.4 บำท/หุ้น คิดเปน็ dividend yield ที่ 3.5%) 

 ระยะสั้นคงค ำแนะน ำ Neutral เนื่องจำกรำคำหุ้นปรับฐำนลงมำแล้วระดับหนึ่ง และคำด
ผลประกอบกำร 1Q68 ยังทรงตัวสูง QoQ ประกอบกับภำพรำยปีเห็นก ำไรฟื้นตัว YoY  

  
 Consensus Analysis 
 

  
 ที่มำ : สำยงำนวิจัย บล.เอเซียพลัส 
  

 Global Peers 
 

 

 
 
 
 
 

 ที่มำ : Bloomberg 
  

ประมำณกำรตัวเลขส ำคัญทำงกำรเงิน 
    

 

 

 

 
 
 
 
 

ที่มำ : OR  
Technical Chart 

แนวโนม้รำคำ Sideways Down 
แนวรับ : 10.70 บำท 
แนวต้ำน : 13.70 บำท 

  

 

 ESG Assessment 
 

  
 ที่มำ : SET 
  

   
    

EPS (บาท ) ASPS IAA Cons % diff
2568F 0.83 0.83 0%
2569F 0.89 0.95 -6%

SET ESG Ratings AAA
CG Score ดีเลิศ
Anti-corruption ท่ีผ่านการรับรอง Yes

จัดท ำโดย นลินรัตน์ กิตตกิ ำพลรัตน ์
นักวิเครำะห์ปัจจัยพ้ืนฐำนดำ้นตลำดทุน 
เลขทะเบยีนนักวิเครำะห์ 018350 

ธัญญำ  อุดม 
นักวิเครำะห์ปัจจัยพ้ืนฐำนดำ้นหลกัทรัพย์ 
เลขทะเบยีนนักวิเครำะห์: 066756 

ที่มำ : สำยงำนวิจัย บล.เอเซียพลัส 
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4Q67 พลกิกลบัเปน็ก ำไรสทุธ ิจำกทกุกลุม่ธรุกจิทีฟ่ืน้ตัว…ตำมคำด 
OR รำยงำนผลกำด ำเนนิงำนงวด 4Q67 พลิกกลบัเปน็ก ำไรสุทธิ 3.0 พันล้ำนบำท จำกที่เคยเผชิญขำดทนุสุทธ ิ
1.6 พันล้ำนบำทใน 3Q67 ตำมคำด โดยมแีรงหนุนจำกผลกำรด ำเนนิงำนที่คำดฟืน้ตวัในทุกกลุ่มธุรกิจ โดยเฉพำะ
กลุ่มธุรกิจ Mobility ที่ EBITDA ปรับตัวเพิ่มขึน้มำอยู่ที่ 3.0 พันลำ้นบำท จำกเพยีง 305 ล้ำนบำท ในงวดก่อนหนำ้ 
โดยหลักเปน็ผลมำจำกก ำไรข้ันตน้เฉลี่ย/ลิตร ที่เพิ่มขึ้นมำอยู่ที่ 0.83 บำท/ลิตร จำกเดิม 0.51 บำท/ลติร ตำมผล
ของขำดทนุสตอ็กน้ ำมันทีล่ดลงมำอยูเ่พียง 40 ล้ำนบำท จำก 2.3 พันลำ้นบำท รวมถึงปริมำณขำยน้ ำมนัที่ปรับตัว
ขึ้น 9.3%qoq มำอยูท่ี่ 7.0 พันลำ้นลติร ตำมกำรเข้ำสู่ช่วง High season ของฤดูกำลท่องเที่ยวในช่วงปลำยป ีและ
กำรขยำยสถำนีบริกำรเพิ่มขึน้อกี 64 สถำนี มำอยู่ที ่2,343 สถำนี  รวมถึงกำรควบคุมคำ่ใช้จ่ำยในกำรด ำเนินงำน
ได้มีประสทิธิภำพมำกขึ้น ส่งผลให้ EBITDA margin ในธุรกิจ Mobility เพิ่มขึ้นมำอยู่ที ่1.7% จำก 0.2% ใน 3Q6 

อีกทั้งธุรกิจ lifestyle มี EBITDA เพิ่มขึน้ 35.7%qoq มำอยูท่ี่ 1.6 พันลำ้นบำท หนนุหลักจำกธุรกิจ Cafe amazon 
ที่ปริมำณขำยปรับตัวเพิ่มขึน้ 5.1%qoq มำอยู่ที่ 103 ล้ำนแก้ว ตำมกำรบริโครในภำคครัวเรือนที่เพิม่ขึ้นในช่วง
ปลำยป ีส่งผลให้ภำพรวม EBITDA Margin ของธุรกิจ lifestyle อยู่ที่ 25.5% จำกเดิม 20.2%   

นอกจำกนี ้ ในส่วนของธุรกิจ Global มี EBITDA เพิ่มขึ้น 15.6%qoq มำอยู่ที ่451 ล้ำนบำท หนุนจำกก ำไรขั้นต้น
เฉลี่ยตอ่ลติรที่ปรับตัวเพิ่มขึน้ จำกตน้ทุนที่ปรับตัวลดลง รวมถึงปริมำณขำยน้ ำมันในต่ำงประเทศเพิม่ขึ้นอีก
เล็กนอ้ย 0.2%qoq มำอยู่ที่ 516 ล้ำนลิตร ประกอบกับธุรกิจ Cafe Amazon ในต่ำงประเทศมียอดขำยปรับตวัดีขึน้ 
QoQ ส่งผลให้ EBITDA Margin ของกลุ่มธุรกิจ Global อยู่ที่ 3.6% จำก 3.0% ในงวดก่อนหน้ำ 

 ในส่วนของรำยกำร Fx และตรำสำรอนุพนัธ์ สทุธิแลว้มีกำรบันทึกกลับเป็นก ำไร 664.6 ล้ำนบำท จำกงวด 3Q67 ที่
บันทึกขำดทนุ 1.3 พันล้ำนบำท ตำมค่ำเงินบำทที่ออ่นค่ำลงเมือ่เทียบกับเงินสกุลดอลลำรส์หรัฐฯ ณ สิน้งวด 4Q67 
นอกจำกนี้ ยังมีกำรบนัทึกผลขำดทุนจำกกำรดอ้ยค่ำในเงินลงทนุในบริษัท KNEX 343 ล้ำนบำท เทียบกับงวดก่อน
หน้ำที่มีกำรรับรู้ค่ำใช้จ่ำยพิเศษจำกกำรยุติธุรกิจ Texas Chicken และ Kouen group สุทธิ (หลังภำษี) 552 ล้ำน
บำท  

โดยรวมแล้วก ำไรสุทธิปี 2567 อยู่ที่ 7.7 พันล้ำนบำท ปรับตัวลดลง 31.0%yoy และอยู่ในระดบัใกล้เคียงกับประมำณ
กำรก ำไรสุทธิทั้งปี 2567 ที่ฝ่ำยวจัิยประเมินไว ้

คงมมุมองก ำไรสทุธปิ ี2568 ฟืน้ตวั YoY …. งวด 1Q68 คำดก ำไรสทุธิยงัทรงตัวสงู QoQ  
ฝ่ำยวิจัยคงประมำณกำรก ำไรสุทธิปี 2568 ที่ 9.9 พันล้ำนบำท ปรับตัวเพิ่มขึน้เพิม่ขึ้น 30.0%yoy โดยมแีรงหนุน
หลักจำกอัตรำก ำไรข้ันตน้เฉลี่ย/ลิตร ที่คำดจะปรับตัวเพิ่มขึน้สูส่ภำวะปกต ิ จำกค่ำเฉลี่ยรำว 0.85 บำท/ลติร ในป ี
2567 ตำมผลกระทบของขำดทุนสตอ็กน้ ำมันทีเ่กิดขึ้นในปีนี ้ ประกอบกับปรมิำณขำยปลีกน้ ำมันคำดจะทยอย
ปรับตัวเพิ่มขึน้ YoY ตำมกำรใช้นโยบำยส่งเสริมกำรขำยเพือ่เพิ่มส่วนแบ่งกำรตลำด หลังจำกได้รบัผลกระทบจำก
ประเด็นขำ่วปลอมเกี่ยวกับมำตรวัตรน้ ำมันในสถำนีบริกำร ปตท. ที่ไม่ตรงค่ำมำตรฐำนในปี 2567 นอกจำกนี้คำด
ยังมีแรงหนุนจำกธุรกิจ lifestyle ที่คำดปริมำณขำยทีเ่ตบิโตตอ่เนื่อง YoY ตำมกำรขยำยสำขำ และแนวโนม้
เศรษฐกิจที่ขยำยตัว รวมถึงคำดจะไม่มีกำรรับรู้ค่ำใช้จ่ำยพิเศษจำกด้อยค่ำต่ำงๆ ดังที่เคยเกิดขึน้ในปี 2567  

ส ำหรับ Outlook ช่วงสั้น งวด 1Q68 คำดก ำไรยังทรงตัวได้ในระดับสูงใกลเ้คียงเดิม QoQ โดยคำดธุรกิจ Mobility 
จะมีปริมำณขำยน้ ำมันที่ออ่นตัวลงเล็กนอ้ย QoQ หลังจำกผ่ำนพ้นช่วง High season มำแลว้ ในขณะที่ก ำไรขั้นต้น
เฉลี่ย/ลิตรคำดยังทรงตัวได้ในระดับใกลเ้คียงเดมิที่รำว 0.8-0.9 บำท/ลิตร อย่ำงไรก็ตำม คำดได้รบัแรงหนุนชดเชย
ได้จำกธุรกิจ lifestyle ที่คำดขำยโดยรวมยังสำมำรถเติบโตได้ QoQ รวมถึงคำดไม่มีค่ำใช้จ่ำยพิเศษจำกกำรด้อยค่ำ
ดังที่เคยเกิดขึ้นในงวดนี ้
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กำรด ำเนนิกำรดำ้น ESG ของ OR  
ดำ้นสิง่แวดลอ้ม (ENVIRONMENT) : ลดผลกระทบเชิงลบต่อสิ่งแวดล้อมให้ได้ 1 ใน 3 จำกกำรด ำเนนิธุรกิจ โดย
ก ำหนดตวัชี้วัเผลกำรด ำเนนิงำนขององค์กร (KPI) ในประเดน็ที่เกี่ยวขอ้งกับกำรตอบสนองต่อกำรเปลี่ยนแปลง
สภำพอำกำศ โดยมีรำยละเอียดตัวชี้วดัทีเ่กี่ยวขอ้งได้แก่ ปริมำณกำรปลอ่ยก๊ำซเรือนกระจก รวมถึงคำร์บอน
เครดิตที่ได้จำกกำรด ำเนนิโครงกำร, ควำมเขม้ขนของกำรใช้พลังงำนสะอำด, กำรติดตั้ง SOLAR ROOFTOP, 
จ ำนวนสถำนีชำร์จ EV STATION PLUZ, และกำรลดปริมำณของเสียจำกกำรด ำเนินธุรกิจ  
 
ดำ้นสงัคม (SOCIAL) : ยกระดับชีวิตและสร้ำงชุมชนนำ่อยู่กว่ำ 1.5 หมื่นชุมชน โดยด ำเนินธรุกิจด้วยควำม
รับผิดชอบตอ่ผู้มีสว่นได้เสียทุกกลุ่ม ค ำนึงถึงหลักสทิธิมนุษยชน ปกป้องสทิธิแรงงำน ควำมปลอดภัย สุขอนำมัย 
และสร้ำงสภำพแวดลอ้มในกำรท ำงำนที่ด ี มอบสวสัดีกำรทีเ่พียงพอตอ่กำรด ำรงชีวิตของพนักงำนและครอบครัว 
ไม่เลอืกปฏิบตัิและให้โอกำสทีเ่ทำ่เทียมกันในกำรปฏิบตัิงำน ส่งเสริมกำรจ้ำงแรงงำน โอกำสกำรจ้ำงแรงงำนใน
ท้องถ่ิน รวมถึงผู้ดอ้ยโอกำส คนพิกำร และกลุ่มเปรำะบำง อกีทั้งใช้ควำมเช่ียวชำญขององค์กรเพื่อสร้ำงสรรค์
นวัตกรรม ยกระดับคุณภำพชีวิตควำมเป็นอยู่ของชุมชน  
 
ดำ้นเศรษฐกจิและธรรมำภบิำล (ECONOMIC& GOVERNANCE) : สร้ำงกำรเตบิโตและกระจำยควำมมั่งค่ังสู่ผู้มี
ส่วนได้เสียกว่ำ 1 ล้ำนรำย  โดยอำศัยหลักกำรก ำกับดแูลกิจกำรทีด่ี มีจริยธรรม ปฏบิัตติำมกฏหมำย พันธสัญญำ 
ข้อก ำหนดที่เกี่ยวข้องของประเทศที่เข้ำไปด ำเนินธุรกิจและแนวปฏิบตัิในระดบัสำกล ให้ควำมส ำคัญกับกำรต่อต้ำน
คอรัปชัน รวมทั้งจัดให้มีกำรรับเร่ืองร้องเรียนและแจ้งบำะแส เปิดเผยข้อมลูและผลกำรด ำเนินงำนอยำ่งโปร่งใส มุ่งเนน้
กำรป้องกันและรักษำควำมปลอดภัยด้ำนสำรสนเทศ ตอบสนองควำมคำดหวังและส่งมอบคุณค่ำแก่ลูกค้ำผ่ำน
สินค้ำและบริกำรทีม่ีคุณภำพ ปลอดภัย พรอ้มทั้งบริหำรควำมสมัพันธ์กับลูกค้ำเพื่อส่งมอบประสบกำรณท์ีด่ ี
รวมทั้งปรับตัวให้ทันตอ่กำรเปลี่ยนแปลงและแสวงหำโอกำสให้เหมำะสมกับธุรกิจ สร้ำงกำรเติบโตทำงเศรษฐกิจแบบ
มีส่วนร่วมอย่ำงยั่งยืน ส่งเสริมและสนับสนุนร่วมมอืกับพนัธมติรทำงธุรกิจและผู้ประกอบกำรรำยย่อย รวมทั้งกำร
บริหำรจัดกำรและตอบสนองต่อควำมคำดหวังของผู้มสี่วนได้เสียทกุกลุ่มอย่ำงสมดุล 
 
ESG Comment: OR ให้ควำมส ำคัญกับควำมยั่งยืนควบคู่กับกำรบริหำรจัดกำรธุรกิจมำโดยตลอด ซึ่งช่วยสร้ำง
ประโยชน์ตอ่ผู้มสี่วนได้เสีย โดยเฉพำะวสิำหกิจชุมชน หรือผู้ประกอบกำร ช่วยให้เกิดควำมมัน่คงต่ออำชีพภำยใน
ชุมชน สร้ำงแรงงำนกลับคืนชุมชน และยกระดับคุณภำพชีวิตของคนในพื้นที่ ถือเป็นส่วนช่วยส่งเสริมกำรเตบิโตที่
ยั่งยืนภำยในชุมชน ควบคู่กับกำรเติบโตทำงธุรกิจของบริษัท และสอดคล้องกับ กำรได้รับ SET ESG Ratings ใน
ระดับสูงสดุ AAA ตำมควำมเห็นของฝ่ำยวิจัย 
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ตำรำงผลกำรด ำเนนิงำนย้อนหลงัรำยไตรมำส   

ที่มำ : สำยงำนวิจัย บล.เอเซียพลัส
 
 

สัดส่วนรำยได้และ EBITDA ของ OR  ส่วนแบ่งกำรตลำดธุรกิจน้ ำมันของ OR 

 

 

 
ท่ีมำ OR  ท่ีมำ OR 

 
 

ส่วนแบ่งกำรตลำดธุรกิจน้ ำมันของ OR  ประเด็นควำมเสี่ยง 

 

 1. 1) ควำมเสีย่งจำกกำรพึ่งพิงกลุ่ม ปตท.ในกำรจัดหำผลติภัณฑ์ 
กำรบริหำร และกำรให้บริกำรดำ้นองค์กร 

2. 2) ธุรกิจอำศัยแบรนด์ทีม่ีชื่อสียง ซึ่งหำกมีกำรเปลี่ยนแปลงในเชิง
ลบ จะส่งผลกระทบตอ่ธุรกิจของ OR ได ้ 

3. 3) บริษัทอยู่ภำยใต้กฏหมำย กฏเกณฑ์ และ พรบ.กำรแข่งขันทำง
กำรค้ำ ซึ่งหำกมีกำรเปลี่ยนแปลง อำจส่งผลตอ่ธุรกิจ 

4. 4) ควำมเสีย่งที่เกีย่วขอ้งกับประเทศไทย และจำกกำรลงทุนใน
ต่ำงประเทศ (Country Risk) 

ท่ีมำ : OR  ท่ีมำ : OR   
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ประมำณกำรผลกำรด ำเนนิงำนป ี2568-2570 ของ OR 

ที่มำ : สำยงำนวิจัย บล.เอเซียพลัส
 


