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PTG 
   

7.05 9.50 

  

1Q68 กำไรลดลง QoQ …หวังฟ้ืนตัวได้ใน 2Q68 ตามปัจจัยฤดูกาล  34.75 5.73 
 

• คาดกำไรสุทธิงวด 1Q68 ลดลง 25.0%qoq มาอยู่ที่ 171.3 ล้านบาท กดดันหลักจาก
ค่าใช้จ่าย SG&A ที่เพิ่มขึน้ต่อเนื่อง QoQ จากการรับรู้ค่าใช้จ่ายในการขยายสาขาใหม่ๆ 

• อย่างไรก็ตาม คาดยังถูกชดเชยได้บางส่วนจากกำไรขั้นต้นโดยรวมทีเ่พิ่มขึ้น QoQ หนุน
จากกำไรขั้นต้นของธุรกิจ Non-Oil ที่เติบโต QoQ ถึงแม้คาดว่ากำไรขั้นต้นกลุ่ม Oil จะ
ลดลง ตามปริมาณขายน้ำมันโดยรวม และกำไรขั้นต้น/ลิตร ที่ลดลงตามฤดูกาลก็ตาม  

 
• ส่งผลใหภ้าพรวมกำไรสุทธิงวด 1Q68 คาดคิดเป็นสัดส่วน 14.0% ของประมาณการ

กำไรสุทธิทั้งปี 2568 ที่ฝ่ายวิจัยได้ประเมินไว้ 
• เบื้องต้น ยังคงประมาณการกำไรสุทธทิั้งปี 2568 ที่ 1.2 พันล้านบาท ปรับตัวเพิ่มขึ้น 

20.0%yoy หนนุจากยอดขายที่เตบิโตอย่างต่เนื่องของทุกกลุ่มธุรกิจ ตามกลยุทธ์ขยาย
สาขา และการใช้นโยบายทางการตลาดของทาง PTG  

• ขณะที่ช่วงส่วนงวด 2Q68 คาดกำไรสุทธิจะฟ้ืนตัว QoQ หนุนจากทั้งธุรกิจ Oil ที่
ยอดขายฟ้ืนตัวตามฤดูกาล และกำไรขั้นต้น/ลิตรที่คาดเพิ่มขึ้น จากนโยบายการตรึง
ราคาน้ำมันทีเ่ร่ิมผ่อนคลาย รวมถึงกลุม่ธุรกิจ Non-Oil ที่คาดยอดขายเติบโต QoQ 

 
• คงมูลค่าพ้ืนฐานปี 2568 ที่ 9.5 บาท/หุ้น ให้น้ำหนักการลงทุน Outperform แม้กำไร

ปกติจะอ่อนตัวลงในช่วงสัน้ 1Q68 แตค่าดจะเห็นการฟื้นตัวขึ้นได้ใน 2Q68 ตามปัจจัย
ฤดกูาล ประกอบกับภาพใหญ่ช่วง 1-3 ปีข้างหน้า ที่คาดยังเห็นการเติบโตต่อเนื่อง YoY   

• อีกทั้งคาดหวังปันผลได้ในระดับดีที่ dividend yield เฉลี่ยราว 5-6% /ปี  

  
 Consensus Analysis 
 

  
 ที่มา : สายงานวิจัย บล.เอเซียพลัส 
  

 Global Peers 
 

 

 
 
 
 
 

 ที่มา : Bloomberg 
  

ประมาณการตัวเลขสำคัญทางการเงิน 
    

  

 

 
 
 
 
 

ที่มา : PTG   
Technical Chart 

แนวโนม้ราคา Sideways 
แนวรับ : 6.15 บาท 
แนวต้าน : 7.70/8.95  บาท 

  

 

 ESG Assessment 
 

  
 ที่มา : SET 
  

   

EPS (บาท ) ASPS IAA Cons % diff
2568F 0.73 0.72 2%
2569F 0.85 0.87 -2%

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

จัดทำโดย นลินรัตน์ กิตตกิำพลรัตน ์
นักวิเคราะห์ปัจจัยพ้ืนฐานดา้นตลาดทุน 
เลขทะเบยีนนักวิเคราะห์ 018350 

ธัญญา  อุดม 
นักวิเคราะห์ปัจจัยพ้ืนฐานดา้นหลกัทรัพย์ 
เลขทะเบยีนนักวิเคราะห์: 066756 
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1Q68 คาดกำไรปกตลิดลง QoQ จากคา่ใชจ้า่ย SG&A ทีเ่พิม่ขึน้เปน็หลกั 

คาดกำไรสุทธิงวด 1Q68 ปรับตวัลดลง 25.0%qoq มาอยู่ที ่171.3 ล้านบาท กดดนัหลักจากค่าใช้จ่าย SG&A ที่
คาดปรับตวัเพิม่ขึ้น 9.0%qoq มาอยู่ที ่ 3.7 พัน้านบาท จากค่าใช้จ่ายพนักงานที่ปรับตวัสูงข้ึน ตามการเร่งขยาย
สาขาจำนวนมากทั้งในส่วนของธุรกิจ Oil และ Non-Oil ประกอบกับส่วนแบ่งกำไรจากเงนิลงทนุในบริษัทร่วมที่คาด
ปรับตัวลดลง 30.7%qoq มาอยูร่าว 31.3 ล้านบาท ตามการรับรู้ผลประกอบการของกลุม่บริษัทรว่มทีล่ดลง  

แตอ่ย่างไรก็ตาม คาดกำไรข้ันตน้โดยรวมปรับตวัเพิ่มขึ้น 5.9%qoq มาอยู่ราว 4.0 พนัลา้นบาท โดยอัตรากำไร
ขั้นต้น (GPM) คาดจะเพิม่ขึ้นมาอยู่ที่ 6.8% จากเดิม 6.5% ใน 4Q67 หนุนหลักจากกำไรขั้นตน้ของกลุ่มธุรกิจ Non-
Oil ที่คาดเตบิโต 21.0%qoq มาอยู่ราว 1.3 พันล้านบาท จากยอดขายสนิค้าและบริการ โดยเฉพาะธุรกิจกาแฟพันธุ์
ไทยที่ยอดขายเติบโตขึ้นตามการขยายสาขาอย่างต่อเนือ่ง ถึงแมค้าดว่าจะมแีรงกดดันบางสว่นจากกำไรข้ันต้นของ
กลุ่มธรุกิจ Oil ที่คาดจะออ่นตัวลงเล็กนอ้ย 1.5%qoq มาอยู่ราว 2.8 พันล้านบาท กดดันจากทั้งปริมาณขายน้ำมัน
โดยรวมที่คาดลดลง QoQ หลังจากผ่านพน้ช่วง High season ของฤดูกาลท่องเที่ยวในช่วงปลายปมีาแล้ว และอตัรา
กำไรขั้นต้น/ลติร ที่คาดปรับตัวลดลงมาอยู่ราว 1.63 จากเดิม 1.65 บาท/ลิตร ก็ตาม ส่งผลให้ภาพรวมคาด
สัดสว่นกำไรขั้นต้นของธุรกิจ Non-Oil : Oil จะเพิ่มขึน้มาอยูท่ี่ 32:68 จาก 26:74 ในงวดก่อนหนา้  

นอกจากนี ้คาดค่าใช้จ่ายทางภาษีจะปรับตัวลดลงมาอยู่ที ่65.0%qoq มาอยู่ที่ 44.3 ล้านบาท จากอัตราภาษีจ่าย 
ที่คาดจะปรับตัวลดลงสู่ระดับปกติ   

โดยรวมแล้วคาดกำไรสทุธิงวด 1Q68 คิดเป็นสัดส่วน 14.0% ของประมาณการกำไรปกติทั้งปี 2568 ที่ฝ่ายวิจัยได้
ประเมินไว้  

เบือ้งตน้ยงัคงประมาณการกำไรป ี2568... Outlook 2Q68 คาดกำไรฟืน้ตวั QoQ ตามฤดกูาล 

เบือ้งต้น ฝ่ายวิจัยยังคงประมาณการกำไรปกติปี 2568 ที่ 1.2 พันล้านบาท เตบิโต 20.0%yoy หนุนหลักจากธุรกิจ
น้ำมนั (Oil) ที่คาดปริมาณขายโดยรวมยังเตบิโตต่อเนือ่ง YoY ตามแผนการขยายสถานบีริการน้ำมัน ภายใต้
สมมติฐาน กำหนดให้ป ี 2568 มีการขยายสถานบีริการน้ำมัน PT เพิ่มขึน้ 50 สถานี, ปริมาณขายน้ำมันเตบิโต 
7.8%yoy มาอยู่ราว 7.3 พันล้านลิตร และอัตรากำไรข้ันต้นเฉลี่ย/ลติร ยังทรงตัวอยู่ในระดบัใกลเ้คียงปี 2567 ที่ 
1.65 บาท/ลติร รวมถึงธุรกิจ Non-Oil ที่คาดยอดขายโดยรวมจะปรับตัวเพิม่ขึ้นในทุกกลุ่มธุรกิจ โดยเฉพาะอย่าง
ยิ่งธุรกิจกาแฟพันธุ์ไทย ภายใต้สมมตฐิานที่กำหนดให้มีการเปดิสาขากาแฟพันธุ์ไทยเพิม่ขึ้นอีก 500 สาขา  

สำหรับ Outlook ในช่วงสั้น งวด 2Q68 คาดกำไรสทุธิจะปรับตวัเพิม่ขึ้น QoQ หนุนจากกลุ่มธุรกิจ Oil ที่คาด
ปริมาณขายน้ำมันโดยรวมจะฟืน้ตัว ตามปัจจัยฤดูกาล และกำไรขั้นต้นเฉลี่ย/ลิตร ทีม่ีแนวโน้มปรับตัวดีขึ้น ตาม
ทิศทางราคาน้ำมันในทอ้งตลาด และแนวโนม้นโยบายการควบคุมราคาน้ำมันทีเ่ร่ิมผอ่นคลายลง อีกทั้งคาดกลุม่
ธุรกิจ Non-Oil จะมียอดขายโดยรวมเพิม่ขึ้นต่อเนือ่ง QoQ ตามการขยายสาขาในธุรกิจตา่งๆ ภายใต้กลุ่ม Non-Oil 
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การดำเนนิการดา้น ESG ของ PTG 

Environment (E ) : ยกระดบัประสิทธิภาพเชิงนิเวศในการปฏิบตัิการ โดนทีกี่กำหนดการใช้พลังงานหมุนเวยีน solar 
roof, ปริมาณการลดก๊าซเรือนกระจก ในพื้นที่ปฏิบตัิงาน, ตดิตั้งสถานี EV charger และมีการกำหนดตวัชี้วัดดา้น
การร่ัวไหลของน้ำมันที่ส่งผลกระทบอย่างรุนแรงตอ่พืน้ดิน หรือแหล่งน้ำอย่างมนีัยฯ รวมถึงการถกูปรับอย่างมีนัย
ฯ กรณีละเมิดสิ่งแวดลอ้ม โดยในปี 2566 ภาพรวมส่วนใหญ่ยังไมบ่รรลุเป้าหมาย แตส่ามารถทำได้ในระดับไกลเ้คียง
กับกรอบทีต่ั้งไว ้

Social Contribution (S): เคารพหลักสิทธิมนุษยชน สร้างสภาพแวดล้อมที่ปราศจาคอบุัตเิหตุในการทำงาน 
พัฒนาศักยภาพและความผู้พันของพนักงานเพือ่รองรับการเตบิโตของธุรกิจ รวมถึงสร้างความสัมพนัธ์และการ
ยอมรับจากชุมชนตอ่การดำเนินธุรกิจ โดยปี 2566 ยังไม่สามารถบรรลุเป้าหมายด้านอุบตัิเหตุ และการเข้าไปมสี่วน
ร่วมผ่านกืจกรรมเพือ่สังคม แต่อย่างไรก็ตาม ยังสามารถบรรดเุปา้หมายทางสังคมดา้นอื่นๆ อาทิ การเคารพหลัก
สิทธิมนุษยชน, การอบรมพนักงานเพื่อพฒันาศักยภาพ ความพงึพอใจของชุมชนบริเวณพื้นที่โดยรอบของกิจการ 
เป็นต้น 

Governance (G) : สร้างวฒันธรรมการดำเนินธุรกิจอยา่งมีความรับผิดชอบ โปร่งใส และตรวจสอบได้ โดยกำหนด
ตัวชี้วัดเป็นจำนวนข้อร้องเรียนดา้นทุจริตผา่นช่องทาง Whistleblowing ที่มนีัยฯ, การปฏิบตัิที่ไมเ่ป็นไปตาม
กฏหมาย กฏระเบียบอย่างมนีัยฯ, และการโจมตีทางไซเบอร์ทีส่่งผลตอ่การดำเนนิงานทางธุรกิจอย่างมีนัยฯ ซึ่งป ี
2566 สามารถบรรลุเป้าหมาย โดยไม่มีการรายงานข้อร้องเรียนต่างๆที่ตั้งไว้ และไมพ่บการโจมตีทางไซเบอร์ทีส่่งผล
กระทบตอ่การดำเนนิธุรกิจ 

ESG Comment: ปัจจุบนั PTG ยังไม่ได้รับการจัดอันดบัใน SET ESG Rating แตอ่ย่างไรก็ตาม ทางบริษัทได้มีการ
เผนแพร่รายงานความยั่งยนื และกำหนดดัชนีชี้วดัในแตล่ะด้าน ซึ่งฝ่ายวิจัยมีความเห็นวา่ การดำเนนิงานดา้น ESG 
ของ PTG ช่วยให้เกิดประโยชน์แกชุ่มชนในด้านการสร้างรายได้ และยกระดับคุณภาพชีวติของคนในพื้นที่ รวมถึงยังมี
การให้ความสำคัญทั้งในดา้นสิ่งแวดลอ้ม และการกำกับดูแลกิจการที่ดี โดยสามารถบรรลุกรอบเป้าหมายได้บาง
หัวขอ้ ซึ่งคาดจช่วงส่งเสริมให้ PTG ได้รับการจัดอนัดับ ESG ในอนาคต 
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คาดการณ์ผลการดำเนนิงานงวด 1Q68   

ที่มา : สายงานวิจัย บล. เอเซีย พลัส  

 
 

ภาพรวมธุรกิจของ PTG   สัดส่วนรายได้ และสัดส่วนกำไรของ PTG 

 

 

 
ท่ีมา PTG  ท่ีมา PTG 

 
 

ส่วนแบ่งการตลาดน้ำมันของ PTG  ประเด็นความเสี่ยง 

 

 1. ความเสี่ยงจากการแข่งขันที่รุนแรง: โดยเฉพาะธุรกิจ Oil ที่ PTG ต้องขยายฐาน
ลูกค้า เพิ่อเพิ่มสว่นแบ่งการตลาด  
 2. ความเสี่ยงจากความผันผวนของราคาน้ำมัน: ราคาน้ำมันดิบในตลาดโลกมี
ความผันผวนอย่างต่อเนื่อง ซ่ึงอาจส่งผลโดยตรงต่อราคาจำหน่ายน้ำมัน
เชื้อเพลิง และมูลค่าสนิค้าคงคลัง ซ่ึงส่งผลกระทบต่อฐานะทางการเงินของ PTG  
3.ความเสี่ยงในการบริหารทรัพยากรบุคคล: การขยายธุรกิจจำเป็นต้องใช้
บุคลากรจำนวนมาก โดยหากไม่สามารถจัดเตรียมบุคลากร เพื่อรองรับการ
เติบโต อาจส่งผลกระทบต่อการดำเนนิธุรกิจ และการบรรลุเป้าหมายในระยะยาว  
4.ความเสี่ยงจากการเปลี่ยนแปลงนโยบายภาครัฐ :  การไม่ปฏิบัติตาม หรือ
ปฏิบัติตามข้อกฏหมายไม่ครบถ้วน เนือ่งจากการเปลี่ยนแปลงทางกฏหมาย
บ่อยคร้ัง อาจนำไปสู่ผลกระทบด้านการเงิน และการดำเนินงานของบริษัทฯ  

ท่ีมา : PTG  ที่มา : สายงานวิจัย บล. เอเซีย พลัส   
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ประมาณการผลการดำเนนิงานป ี2568-2570 ของ PTG 

ที่มา : สายงานวิจัย บล.เอเซียพลัส
 


