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2Q68 Results Note 
   ราคาปจัจบุนั (บาท)  ราคาเปา้หมาย (บาท) 

 5.60  6.50 
  

 Upside (%)  Dividend yield (%) 

2Q68 กำไรปกติลด QoQ ต่ำกวา่คาด...ปันผล 1H68 หุ้นละ0.15 บาท  16.07  5.36 
     

 
• SPRC รายงานผลประกอบการงวด 2Q68 เผชิญขาดทุนสุทธิ 812.3 ล้านบาท จาก

งวด 1Q68 ที่เคยเป็นกำไรสุทธิ 713.5 ล้านบาท และเป็นผลขาดทุนสูงกว่าที่คาดไว้ 
กดดันจากขาดทุนรายการพิเศษ 1.1 พันล้านบาท จากที่เคยเป็นกำไรพิเศษ 327.4 
ล้านบาท ตามการบันทึกกลับเป็นขาดทุนสต็อกน้ำมัน 1.6 พันล้านบาท เป็นหลัก  

• อีกทั้ง กำไรปกติลดลง 24.4%qoq มาอยู่ที่ 292 ล้านบาท กดดันจากค่าใช้จ่ายในการ
ดำเนินกิจการที่เพ่ิมขึ้นมาอยู่ที่ 2.94 จากเดิม 2.86 เหรียญฯ/บาร์เรล เนื่องจากมีการ
หยุดซ่อมบำรุงนอกแผนในหน่วย RFCCU ราว 5-6 วัน และ u-rate ที่ลดลง ถึงแม้ว่าค่า
การกลั่นตลาดจะเพ่ิมขึ้นมาอยู่ที่ 5.1 จากเดิม 4.5 เหรียญฯ/บาร์เรล  ก็ตาม  
 

• โดยรวมแล้วกำไรปกติ 1H68 อยู่ที่ 678.1 ล้านบาท ลดลง 61.9%yoy และคิดเป็น 
33.9% ของประมาณการกำไรปกติทั้งปี 2568 โดยเบื้องต้นยังคงประมาณการกำไร
ปกติปี 2568 ที่ 2.0 พันล้านบาท เพิ่มขึ้น 4.8%yoy โดย 2H68 คาดกำไรปกติจะปรับตัว
ดีขึ้นจาก 1H68 จากการใช้ u-rate ที่เพิ่มขึ้น และ ค่าการกลั่นที่คาดฟื้นตัวใน 4Q68  

• ช่วงสั้นงวด 3Q68 คาดกำไรปกติทรงตัวได้ QoQ จากการใช้ u-rate ที่เพ่ิมขึ้น หลังโรง
กลั่นบางแห่งในประเทศหยุดซ่อมตามแผน รวมถึงคาดค่าใช้ที่จ่ายลดลง เนื่องจากไม่มี
หยุดซ่อมนอกแผนดังที่เกิดใน 2Q68 แม้ค่าการกลั่นจะอ่อนตัวลง QoQ ก็ตาม ส่วน
รายการพิเศษอาจพลิกกลับเป็นกำไรสต็อกน้ำมัน หรือเป็นผลขาดทุนที่ลดลง QoQ 
 

• ประกาศจ่ายปันผล 1H68 ที่ 0.15 บาท/หุ้น คิดเป็น dividend yield 1H68 ที่ 2.7% (ทั้ง
ปี 2568 คาดจ่ายที่ 0.30 บาท/หุ้น คิดเป็น dividend yield 5.4%) 

• มูลค่าพื้นฐานปี 2568 ที่ 6.5 บาท/หุ้น คงน้ำหนักการลงทุน Neutral โดยเน้นหาจังหวะ 
trading ตามทิศทางค่าการกลั่น ที่คาดยังเห็นการดีดตัวขึ้นได้เป็นระลอกๆ และ
คาดหวัง ปันผลในปี 2568 ได้ในระดับดี ที่ dividend yield เฉลี่ยราว 5%/ปี 

  
 Consensus Analysis 
 

  
 ที่มา : สายงานวิจัย บล.เอเซียพลัส 
 Global Peers 

 

 

 
 
 
 
 
 
 
 

ที่มา : Bloomberg 

ประมาณการตวัเลขสำคญัทางการเงนิ 
 

 

 
 
 
 
 
 
 ที่มา : สายงานวิจัย บล.เอเซียพลัส 

Technical Chart 

แนวโน้มราคา : Sideways Down
แนวรับ : 4.30/4.95 บาท 
แนวต้าน : 6.10 บาท 

  

 

 ESG Assessment 
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ที่มา : สายงานวิจัย บล.เอเซียพลัส   

Research 
Division 

จัดทำโดย นลินรัตน์ กิตติกำพลรัตน์ 
นักวิเคราะห์ปัจจัยพื้นฐานด้านตลาดทนุ 
เลขทะเบียนนักวิเคราะห์ 018350 

ธัญญา  อุดม 
นักวิเคราะห์ปัจจัยพื้นฐานด้านหลักทรัพย์ 
เลขทะเบียนนักวิเคราะห์: 066756 

ข้อมูลในเอกสารฉบับน้ี รวบรวมมาจากแหล่งข้อมูลท่ีน่าเช่ือถือ อย่างไรก็ดี บริษัทหลักทรัพย์ 
เอเซีย พลัส จำกัด ไม่สามารถท่ีจะยืนยันหรือรับรองความถูกต้องของข้อมูลเหล่าน้ีได้ ไม่ว่า
ประการใดๆ บทวิเคราะห์ในเอกสารน้ี จัดทำขึ้นโดยอ้างอิงหลักเกณฑ์ทางวิชาการเก่ียวกับ
หลักการวิเคราะห์ และมิได้เป็นการช้ีนำ หรือเสนอแนะให้ซ้ือหรือขายหลักทรัพย์ใดๆ การตัดสินใจ
ซ้ือหรือขายหลักทรัพย์ใดๆ ของผู้อ่าน ไม่ว่าจะเกิดจากการอ่านบทความในเอกสารน้ีหรือไม่ก็ตาม 
ล้วนเป็นผลจากการใช้วิจารณญาณของผู้อ่าน โดยไม่มีส่วนเก่ียวข้องหรือพันธะผูกพันใดๆ กับ 
บริษัทหลักทรัพย์ เอเซีย พลัส จำกัด ไม่ว่ากรณีใด  

EPS (บาท ) ASPS IAA Cons % diff
2568F 0.46 0.50 -8%
2569F 0.40 0.64 -38%

2568F 2569F 2568F 2569F

CHINA

SINOPEC CORP-H 0.6 0.6 9.7 8.8

PETROCHINA-H 4.55 0.8 0.7 7.6 7.6

TAIWAN

FORMOSA CHEM & F 2.55 0.6 0.5 - 42.7

FORMOSA PLASTIC 3.09 0.9 0.8 412.8 44.4

NAN YA PLASTICS 2.50 0.7 0.7 60.0 20.6

JAPAN

TOSOH CORP 3.67 0.8 0.8 11.0 9.6

JX HD 4.43 0.6 0.6 11.4 7.9

MITSUI CHEMICALS 4.07 0.7 0.7 11.3 9.3

HONG KONG

SINOPEC SHANG-H 3.50 0.5 0.5 17.9 11.8

INDIA

INDIAN OIL CORP 3.88 1.0 1.0 10.2 9.5

BHARAT PETROL 4.09 1.6 1.4 9.1 9.2

Malaysia
PETRONAS DAGANGA 3.27 3.4 3.3 19.1 19.1

PCHEM 2.24 0.7 0.7 29.5 20.6

THAILAND

PTT PCL Outperform 0.8 0.8 11.8 10.1

PTT EXPL & PROD Underperform 0.8 0.8 7.7 6.9

PTT GLOBAL CHEM Underperform 0.4 0.4    NM 48.6

THAI OIL PCL Neutral 0.4 0.4 7.6 5.8

IRPC PCL Underperform 0.2 0.3    NM 5.5

BANGCHAK PETROLE Neutral 0.4 0.4 3.8 3.4

INDORAMA VENTURE Neutral 0.8 0.7 12.3 10.6

STAR PETROLEUM REFINING Neutral 0.6 0.6 11.3 13.1

0.8 0.7 11.0 9.4

PBV PER

AVERAGE

Company
 REC./BB 

Rating

ส้ินสุด 31 ธ.ค. 2566 2567 2568F 2569F 2570F
รายไดร้วม (ลา้นบาท) 265,497        270,606        309,673        282,122        310,955        
ก าไรสทุธิ (ลา้นบาท) (1,230)          2,235            2,002            1,725            2,734            
ก าไรปกติ (ลา้นบาท) (54)               1,911            2,002            1,725            2,734            
EPS (บาท) (0.28)            0.52              0.46              0.40              0.63              
PER (x) (19.74)          10.86            12.13            14.08            8.88              
BVS 9.86              9.02              9.18              9.30              9.60              
DPS (บาท) -               0.40              0.30              0.26              0.41              
Dividend Yield (%) 0.00% 7.14% 5.4% 4.6% 7.3%
จ านวนหุน้ (ลา้นหุน้) 4,336            4,336            4,336            4,336            4,336            

SET ESG Ratings -
CG Score ดีเลิศ
Anti-corruption ท่ีผ่านการรับรอง yes

 

Neutral 
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2Q68 เผชิญขาดทนุสทุธ ิจากขาดทนุสตอ็กนำ้มนั และเปน็ผลขาดทนุสงูกวา่คาด 

SPRC รายงานผลการดำเนินงานงวด 2Q68 เผชิญขาดทนุสุทธ ิ812.3 ล้านบาท จากที่เคยเปน็กำไรสุทธิ 713.5 
ล้านบาทในงวด 1Q68 และเปน็ผลขาดทุนสูงกว่าที่คาดการณ์ไว ้ โดยส่วนต่างหลักมาจากกำไรปกติที่ตำ่กว่าคาด
เนือ่งจากมีค่าใช้จ่ายในการดำเนนิงาน (OPEX) ทีอ่ยู่ในระดับสูง 

โดยผลการดำเนินงานทีเ่ผชิญขาดทุนสุทธิงวดนี้ โดยหลักเป็นผลมาจากรายการพเิศษ ทีสุ่ทธิแล้วบันทึกกลับเป็น
ผลขาดทุน 1.1 พันล้านบาท จากที่เคยเป็นกำไรพเิศษ 327.4 ลา้นบาทในงวดก่อนหน้า ตามการรับรู้ผลขาดทนุ
สตอ็กน้ำมันรวม NRV 1.6 พนัลา้นบาท จากทีเ่คยเป็นกำไรสตอ็กน้ำมนัรวม NRV ที ่234.4 ล้านบาท ในงวด 1Q68 
จากราคาน้ำมนัดิบดูไบที่ปรับตวัลดลง QoQ ถึงแม้วา่จะมีกำไร Fx เพิม่ขึ้นมาอยู่ที่ 248 ล้านบาท จากเดิม 174.8 
ล้านบาท ตามค่าเงนิบาทที่แข็งค่าขึ้นเมือ่เทียบกับเงนิสกุลตอลลารส์หรัฐฯ ณ สิ้นงวด 2Q68 ก็ตาม  

อีกทั้ง กำไรปกตลิดลง 24.4%qoq มาอยูท่ี่ 291.9 ล้านบาท กดดันจากค่าใช้จ่ายในการดำเนินกิจการ 
(OPEX/barrel) ที่ปรับตัวเพิ่มขึน้มาอยู่ที่ 2.94 เหรียญฯ/บาร์เรล จากเดิม 2.86 เหรียญฯ/บาร์เรล เนือ่งจากมีการ
หยุดซ่อมบำรุงนอกแผนงานในหน่วยแตกโมเลกลุด้วยตวัเร่งปฏิกริยา (RFCCU) เป็นเวลาราว 5-6 วัน และมอีัตรา
การนำน้ำมันดิบทีน่ำเข้ากลัน่ในงวดนี้คาดจะลดลงมาอยูท่ี่ 1.57 แสนบาร์เรล/วนั จากเดมิ 1.66 แสนบาร์เรล/วนั 
ส่งผลให้ U-rate ลดลงมาอยูท่ี่ 89.5% จากเดิม 94.8% ถึงแม้ว่าค่าการกลั่น  (Market GRM) ของ SPRC จะปรับตัว
เพิ่มขึน้มาอยูท่ี่ 5.1 เหรียญฯ/บาเรล จากเดมิ 4.5 เหรียญฯ/บาร์เรล  จากการปรับตวัเพิ่มขึ้นของ spread 
ผลิตภัณฑ์ปิโตรเคม ีทั้ง spread น้ำมนัอากาศยาน และนำ้มันดีเซล ที่เพิม่ขึ้น 1.1 และ 1.5 เหรียญฯ/บาร์เรล มาอยู่
ที่ 14.2 และ 15.8 เหรียญฯ/บาร์เรล ตามลำดับ รวมถึง spread นำ้มันเบนซินที่เพิม่ขึ้น 3.8 เหรียญฯ/บาร์เรล มาอยู่
ที่ 11.5 เหรียญฯ/บาร์เรล จากการเข้าสู่ช่วงฤดูการขับขี่ของสหรัฐฯในช่วงปลายไตรมาส รวมถึงโรงกลั่นบางแห่งที่มี
การหยุดซ่อมบำรุง ก็ตาม  โดยอตัรากำไรขั้นตน้ของกิจการ (Enterprise margin) งวดนีเ้พิ่มขึน้มาอยู่ที่ 6.33 จาก
เดิม 5.45 เหรียญฯ/บาร์เรล ในงวดก่อนหน้า  

อย่างไรก็ตาม ยังมแีรงหนุนบางสว่นจากตน้ทนุทางการเงนิทีล่ดลง 6.2%qoq มาอยู่ที่ 67.5 ล้านบาท จากการ
ทยอยชำระคืนเงินต้นที่มีภาระดอกเบี้ยของทางบริษัทฯ และอตัราดอกเบีย้ทีล่ดลงตามทิศทางดอกเบี้ยขาลงใน
ท้องตลาด  

โดยรวมแล้ว 1H68 ผลประกอบการพลิกกลับเปน็ขาดทุนสุทธิ 99 ล้านบาท จากทีเ่ป็นกำไรสุทธิ 4.3 พันลานบาท
เมือ่เทยีบกับชว่งเดียงกันของปีก่อน ขณะที่กำไรจากการดำเนินงานปกติอยู่ที่ 678 ล้านบาท ลดลง 61.9%yoy จาก
ทิศทางค่าการกลั่นเฉลี่ยในช่วง 1H68 ที่ลดลง เมือ่เทียบกบั 1H67 โดยกำไรปกติคิดเป็นสัดส่วน 33.9% ของ
ประมาณการกำไรปกติทั้งปี 2568 ที่ฝ่ายวิจัยประเมนิไว ้

แนวโนม้กำไรปกต ิ2H68 คาดปรบัตวัดขีึน้จาก 1H68 … 3Q68 คาดกำไรปกตยิังทรงตวัได ้QoQ 

เบือ้งต้น ฝา่ยวิจัยคงประมาณการกำไรปกติปี 2568 ไว้ที่ 2.0 พันล้านบาท ปรบัตวัเพิม่ขึ้นเล็กนอ้ย 4.8%yoy หนุน
หลักจากค่าใช้จ่ายในการดำเนนิงาน (OPEX/Barrel) ที่คาดจะปรับตัวลดลง YoY จากการบริหารจัดการต้นทุน และ
ปรับปรุงประสิทธิภาพการผลิตของทางบริษัท และมีแรงหนุนจากการกลับมาเปิดดำเนินงานไดเ้ตม็ปีของ SPM  
เทียบกับปี 2567 ที่มีเร่ิมกลับมาเปิดดำเนนิกลางใหม่ในช่วงเดอืน ก.ค.  โดยกำหนดสมมติฐานให้ค่าการกลั่นเฉลีย่
ทั้งปี 2568 อยู่ที่ 5.0 เหรียญฯ/บาร์เรล ขณะที่ปริมาณน้ำมันดิบทีน่ำเขา้กลั่นปี 2568 ที่ 1.55 แสนบาร์เรล/วัน  

โดยคาดทิศทางกำไรปกติในช่วง 2H68 จะปรับตัวดีขึ้นจากช่วง 1H68 จากการเพิ่มกำลังการกลั่นนำ้มันดับของ 
SPRC ในช่วง 2H68 ตามความต้องการใช้ภายในประเทศที่เพิม่ขึน้ และโรงกลั่นบางแห่งในประเทศทีม่ีแผนหยดุซอ่ม
บำรุง รวมถึงค่าการกลัน่ที่คาดจะปรับตัวดีขึ้นในงวด 4Q68 ตามการเข้าสูฤ่ดูหนาวในหลายประเทศ  
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ช่วงสั้นงวด 3Q68 คาดกำไรปกตยิังทรงตัวได้ QoQ ถึงแม้ว่าค่าการกลั่นอา้งอิงตลาดสิงค์โปร์ 3QTD68 จะลดลงมา
อยู่ราว 3.6 เหรียญฯ/บาร์เรล จาก 5.5 เหรียญฯ/บาร์เรลในงวด 2Q68 จากความต้องการทีล่ดลงตามฤดูกาล และ
ความตึงเครียดด้านสงครามในตะวันออกลางทีเ่ร่ิมคลี่คลาย แตอ่ย่างไรก็ตาม คาดค่าการกลั่นยังประคองตัวได้ใน
ระดับสูงจากการเขา้สู่ช่วงฤดูกาลขับขี่ของสหรัฐฯ และฤดเูฮอริเคนในช่วงปลาย 3Q68 ที่อาจเกดิขึ้นได้เป็นระลอกๆ 
รวมถึงแนวโน้มการส่งออกน้ำมันสำเร็จรูปจะประเทศจีนที่ลดลง และโรงกลั่นหลายแห่งทัว่โลกที่เร่ิมหยุดซ่อมบำรุง  
นอกจากนี้คาด SPRC จะมอีัตราการกลั่นน้ำมนัดิบเพิม่ขึ้น QoQ จาก supply ในประเทศที่ลดลงตามการหยดุ 
shutdown ตามแผนของโรงกลั่นบางแห่งภายในประเทศ ประกอบกับค่าใช้จ่ายในการดำเนนิงานจะลดลง เนือ่งจาก
ไม่มีค่าใช้จ่ายในการหยดุซอ่มนอกแผนงานดังที่เกิดขึน้ในงวด 2Q68  

นอกจากนี ้ในส่วนของรายการพเิศษงวด 3Q68 คาดบันทึกผลขาดทุนจากสต็อกน้ำมันลดลง หรือมีโอกาสเกิดการ
บันทึกกลับเป็นกำไรจากสตอ็กนำ้มัน หากราคานำ้มันดิบดูไบปรบัตัวเพิม่ขึ้นมาอยู่เหนอืระดบั 68.9 เหรียญฯ/
บาร์เรล โดยหากพิจารณาราคาน้ำมนัดิบดูไบ 3QTD68 พบว่ายังอยู่ในระดับใกลเ้คียงเดมิที่ราว 69.3 เหรียญ/
บาร์เรล 

การดำเนนิการดา้น ESG ของ SPRC  

ดา้นสิง่แวดลอ้ม (ENVIRONMENT) : ให้ความสำคัญกับสิ่งแวดลอ้มทั้งในด้านการบริหารจัดการน้ำเพื่อบรรลุ
เป้าหมายการเปน็องค์กรที่มีการบริโภคน้ำดิบเป็นศนูย์, บริหารจัดการกากของเสียผ่านการนำของเสียเพื่อลด
ปริมาณการฝังกลบกากของเสีย, ป้องกันและการจัดการการหกร่ัวไหล, ตรวจสอบคุณภาพอากาศ, ใช้พลังงาน
อย่างมปีระสิทธิภาพและการลดคาร์บอนฟุตปริ๊นส์ เพือ่ลดการปลอ่ยก๊าซเรือนกระจกอย่างต่อเนือ่งในระยะยาว 

ดา้นสงัคม (SOCIAL) : มุ่งเน้นการมีส่วนร่วมของทุกภาคส่วน ผ่านกิจกรรมหลายรูปแบบ รวมถึงการตอบสนองตอ่
ความตอ้งการของชุมชนโดยครอบคลุม 4 ดา้นหลักคือ ด้านการศึกษาและเยาวชน ด้านคุณภาพชีวิต ด้าน
สิ่งแวดล้อม และด้านสร้างความสัมพนัธ์ในระยะยาวร่วมกับชุมชนโดยรอบ ผ่านการดำเนนิกิจกรรมต่างๆ เช่น 
โครงการอบรม “Youth Bloggers” ให้แก่ นักเรียนระดับมัธยมปลาย ในจังหวัดระยอง เพือ่พัฒนาความสามารถ
ของเยาวชน, โครงการ “Run For You and Sea” เพื่อส่งเสริมการท่องเที่ยวจังหวัดระยองและกระตุ้นเศรษฐกิจ 
รวมถึงสร้างรายได้ให้กับชมุชน 

ดา้นเศรษฐกจิและธรรมาภบิาล (ECONOMIC& GOVERNANCE) : ยดึมัน่ในหลักการกำกบัดูแลกิจการที่ดี ซึ่ง
สอดคล้องกับกฎระเบียบ ขอ้บังคับและแนวปฏิบตัิของตลาดหลักทรพัย์แห่งประเทศไทย และสำนักงานคณะกรรมการ
กำกับหลักทรัพยแ์ละตลาดหลักทรัพย์ และมีความมุ่งหมายที่จะยดึถือตามมาตรฐานสากลขัน้สูงสดุ และหลักวิธี
ปฏิบัตทิี่ดีทีสุ่ดในการดำเนินงานตามหลักการกำกับดแูลกิจการทีด่ี 

ESG Comment: แม้ SPRC จะยงัไม่ได้รับการจัดอนัดับ SET ESG Ratings จากตลาดหลักทรัพย์แห่งประเทศไทย 
แต่บริษัทได้มีการเปิดเผยรายงาน ESG และให้ความสำคัญต่อความยั่งยนืทั้ง 3 ดา้น ซึ่งถอืเปน็ส่วนช่วยสร้าง
ภาพลักษณท์ี่ดีให้แกอ่งค์กร รวมถึงยังช่วยให้บริษัทมีความน่าเช่ือถือ และความน่าสนใจสำหรับนักลงทุนได้มาก
ยิ่งขึ้น 
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ตารางผลการดำเนนิงานยอ้นหลงัรายไตรมาส  

ที่มา : สายงานวิจัย บล.เอเซียพลัส

 
PRODUCTION YIELD  สภาพตลาดนำ้มนัปโิตรเลยีม 

 

 

 
ท่ีมา : SPRC  ท่ีมา : SPRC 

 
 

การนำนำ้มนัดบิเขา้กลัน่  ประเดน็ความเสีย่ง 

 

 1. ความผันผวนของราคาน้ำมันดบิซึ่งเป็นสินค้า commodity และ
วัตถุดบิอืน่ๆที่ใช้ในการผลติ จะส่งผลกระทบต่ออัตรากำไรของ 
SPRC อย่างมีนยัสำคัญ 

2. อุบตัิเหต ุหรือเหตุการณ์ภัยพบิัตติ่างๆที่ไม่สามารถคาดการณ์
ได้ อาจส่งผลให้โรงกลั่นหยุดชะงัก 

3. ความเสี่ยงจากการพึ่งพิงลูกค้ารายใหญ่ในการจำหนา่ย และ
จัดหาผลิตภณัฑ์ 

ท่ีมา : SPRC  ท่ีมา : สายงานวิจัย บล.เอเซีย พลัส 

 

 
ประมาณการผลการดำเนนิงานป ี2568-2570 ของ SPRC 

Key Data (ล้านบาท) 3Q66 4Q66 1Q67 2Q67 3Q67 4Q67 1Q68 2Q68 %QoQ %YoY 1H68 1H67 %YoY
รายไดร้วม 67,171      71,347      70,625      71,186      64,752      64,043      64,297      58,509      -9.0% -17.8% 122,806     141,811     -13.4%
ตน้ทนุขาย (60,957)     (75,525)     (65,914)     (70,052)     (66,797)     (63,057)     (62,755)     (59,005)     -6.0% -15.8% (121,760)    (135,966)    -10.4%
ก าไรขัน้ตน้ 6,215        (4,178)       4,711        1,134        (2,045)       986           1,542        (497)          n.m. n.m. 1,045         5,845         -82.1%
ก าไร/ขาดทนุจาก Fx และมลูค่าเครือ่งมือทางการเงิน (133)          (129)          208           172           93             235           175           248           41.9% 44.0% 423            380            11.2%
EBT 5,301        (5,355)       4,919        422           (2,779)       259           900           (1,028)       n.m. n.m. (127)           5,341         -102.4%
ภาษีเงินได ้ (1,061)       980           (976)          (77)            563           (97)            (187)          215           n.m. n.m. 29              (1,052)        -102.7%
ก ำไรสุทธิ 4,240      (4,584)     3,943      346        (2,216)     162        714        (812)       n.m. n.m. (99)          4,289       -102.3%
Stock gain/loss และรายการพิเศษv อ่ืนๆ 3,841        (3,820)       2,027        728           (2,767)       (292)          234           (1,628)       n.m. n.m. (1,394)        2,755         n.m.
ก ำไรปกต ิ 1,273      (1,425)     2,155      (374)       (78)         208        386        292        -24.4% n.m. 678         1,781       -61.9%
EPS (บาท) 0.98          (1.06)         0.91          0.08          (0.51)         0.04          0.16          (0.19)         n.m. n.m. (0.02)          0.99           -102.3%
Norm EPS (บาท) 0.29          (0.33)         0.50          (0.09)         (0.02)         0.05          0.09          0.07          -24.4% n.m. 0.16           0.41           -61.9%
Gross Margin 9.25% -5.86% 6.67% 1.59% -3.16% 1.54% 2.40% -0.85% 0.85% 4.12%
Net Profit Margin 6.31% -6.43% 5.58% 0.49% -3.42% 0.25% 1.11% -1.39% -0.08% 3.02%
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งบก ำไรขำดทนุ (ล้านบาท) งบกระแสเงินสด (ล้านบาท)

สิ้นสุด 31 ธ.ค. 2567 2568F 2569F 2570F สิ้นสุด 31 ธ.ค. 2567 2568F 2569F 2570F
รายได้รวม 270,606       309,673     282,122     310,955     กระแสเงินสดจากการด าเนินงาน
ต้นทนุขาย (265,820)      (303,887)    (276,746)    (304,316)    ก าไรก่อนค่าใชจ่้ายภาษีเงนิได้ 2,822         2,503         2,156         3,418         

ก าไรขัน้ต้น 4,785           5,786         5,376         6,639         รายการเปลีย่นแปลงทีไ่ม่กระทบเงนิสด
รายได้อืน่ๆ 912              67             66             66             ค่าเสือ่มราคาและตดัจ าหน่าย 3,584         2,950         2,950         2,950         

ค่าใชจ่้ายในการขายและบรหิาร (3,311)          (3,057)        (3,057)        (3,070)        ก าไร/ขาดทนุจาก Fx ทีไ่ม่ได้รบัรู้ 255            -             -             -             

EBIT 3,248           2,904         2,492         3,743         อืน่ๆ (1,334)        401            337            325            

ดอกเบีย้จ่าย (426)             (401)          (337)          (325)          เพิม่/ลด จากกจิกรรมการด าเนนิงาน 8,136         (2,904)        2,248         (4,542)        

EBT 2,822           2,503         2,156         3,418         กระแสเงินสดจากการด าเนินงานสทุธิ 13,464       2,949         7,690         2,151         

ภาษีเงนิได้ (587)             (501)          (431)          (684)          กระแสเงินสดจากการลงทุน
ก าไรสทุธิ 2,235           2,002         1,725         2,734         เงนิสดจ่ายเพื่อซื้อสนิทรพัยถ์าวรและสนิทรพัยไ์ม่มตีวัตน (1,091.4)     (2,550.0)     (750.0)        (750.0)        

ก าไร/ขาดทนุจาก Fx และมลูค่าเครือ่งมอืทางการเงนิ 708              -            -            -            เงนิสดรบัจากการจ าหน่ายอุปกรณ์ 1.2             -             -             -             

stock gain/loss และ NRV (976)        -        -        -        กระแสเงินสดจากการลงทุนสทุธิ (7,036.4)     (2,550.0)     (750.0)        (750.0)        

รายการพเิศษอืน่ๆ 673              -            -            -            กระแสเงินสดจากการจดัหาเงิน
ก าไรปกติ 1,911           2,002         1,725         2,734         เงนิสดสทุธจิากเงนิกู้ยมืระยะสัน้จากสถาบนัการเงนิ (12,183.0)    8,302.2      (2,223.6)     (1,667.7)     

การเตบิโตของรายได้ 1.9% 14.4% -8.9% 10.2% เงนิสดเงนิกู้ยมืระยะยาวจากสถาบนัการเงนิ 7,000.0      (4,196.7)     (576.5)        (454.0)        

การเตบิโตของก าไรสทุธิ -281.7% -10.4% -13.9% 58.5% เงนิปันผลจ่ายใหผู้้ถอืหุน้ (1,084.0)     (1,300.8)     (1,210.7)     (1,449.2)     

การเตบิโตของก าไรปกติ -3635.3% 4.8% -13.9% 58.5% กระแสเงินสดจากการจดัหาเงินสทุธิ (6,607.4)     1,211.2      (4,010.7)     (3,570.9)     

อตัราสว่นก าไรขัน้ต้น 1.8% 1.9% 1.9% 2.1%

อตัราสว่นก าไรสทุธิ 0.8% 0.6% 0.6% 0.9% เพ่ิม/ลด เงินสดสทุธิ (746.6)        938.1         2,322.5      (3,066.2)     

งบก ำไรขำดทนุรำยไตรมำส (ล้ำนบำท) งบดุล (ล้านบาท)

ส้ินสุด 31 ธ.ค . 2Q67 3Q67 4Q67 1Q68 ส้ินสุด 31 ธ.ค . 2567 2568F 2569F 2570F
รายได้รวม 71,186         64,752       64,043       64,297       เงนิสดและเทยีบเทา่เงนิสด 574.8         1,512.9      3,835.4      769.3         

ต้นทนุขาย (70,052)        (66,797)      (63,057)      (62,755)      ลกูหนี้การค้า และลกูหนี้อืน่ 14,923.0     14,864.3     13,541.9     15,547.7     

ก าไรขัน้ต้น 1,134           (2,045)        986           1,542         สนิค้าคงเหลอื 23,481.7     25,830.4     23,523.4     26,779.8     

รายได้อืน่ๆ 53               47             76             72             สนิทรพัยห์มุนเวยีนอืน่ 491.1         145.5         132.6         146.1         

ค่าใชจ่้ายในการขายและบรหิาร (862)             (804)          (979)          (862)          ทีด่นิ อาคาร และอุปกรณ์ สทุธิ 22,299.5     21,869.9     19,708.8     17,547.6     

EBIT 535              (2,677)        353           972           สินทรพัยร์วม 68,434.9     70,177.6     66,642.7     66,692.0     

ดอกเบีย้จ่าย (113)             (102)          (93)            (72)            

EBT 422              (2,779)        259           900           เจ้าหนี้การค้า และเจ้าหนี้อืน่ 16,725.5     15,194.4     13,837.3     14,607.1     

ภาษีเงนิได้ (77)              563           (97)            (187)          เงนิกู้ระยะสัน้ และสว่นของเงนิกู้ระยะยาวทีถ่งึก าหนดช าระใน 1 ปี 985.8         8,968.1      6,700.5      5,007.2      

ก าไรสทุธิ 346              (2,216)        162           714           หนี้สนิหมุนเวยีนอืน่ 2,299.1      2,322.1      2,346.8      2,373.3      

ก าไร/ขาดทนุจาก Fx และมลูค่าเครือ่งมอืทางการเงนิ 172              93             235           175           เงนิกู้ระยะยาว 6,606.3      2,729.4      2,197.0      1,768.7      

stock gain/loss และ NRV 728              (2,767)        (292)          234           หน้ีสินรวม 29,328.5     30,369.8     26,320.8     25,084.8     

รายการพเิศษอืน่ๆ -              -            -            -            

ก าไรปกติ (374)             (78)            208           386           ทนุทีช่ าระแลว้ 30,004.4     30,004.4     30,004.4     30,004.4     

การเตบิโตของรายได้ 0.8% -9.0% -1.1% 0.4% สว่นเกนิมลูค่าหุน้ 977.7         977.7         977.7         977.7         

การเตบิโตของก าไรสทุธิ -91.2% -740.8% -107.3% 340.1% ก าไรสะสม 9,662.6      10,364.1     10,878.3     12,163.4     

อตัราสว่นก าไรขัน้ต้น 1.6% -3.2% 1.5% 2.4% ส่วนของผูถ้อืหุ้น 39,106.3     39,807.8     40,322.0     41,607.1     

อตัราสว่นก าไรสทุธิ 0.5% -3.4% 0.3% 1.1% หน้ีสินและส่วนของผูถ้อืหุ้น 68,434.9     70,177.6     66,642.7     66,692.0     

อัตรำส่วนทำงกำรเงิน สมมติฐำนในกำรท ำประมำณกำร

ส้ินสุด 31 ธ.ค . 2567 2568F 2569F 2570F ส้ินสุด 31 ธ.ค . 2567 2568F 2569F 2570F
Current Ratio (เทา่) 2.0              1.6            1.8            2.0            อตัราแลกเปลีย่น THB/USD 33.0 33.0 33.0 33.0

อตัราสว่นหมุนเวยีนลกูหนี้การค้า (เทา่) 16.3             20.8          19.9          21.4          Nameplate Capacity (KBD) 159.3 155.0 140.0 155.3

อตัราสว่นหมุนเวยีนสนิค้าคงเหลอื (เทา่) 10.6             12.3          11.2          12.1          Utilization rate (%) 86.9% 91.0% 88.6% 80.0%

อตัราสว่นหมุนเวยีนเจ้าหนี้การค้า (เทา่) 16.4             19.0          19.1          21.4          ราคาน ้ามนัดบิดูไบ (USD/Barrel) 80.0 80.0 80.0 80.0

Debt to Equity Ratio 0.7              0.8            0.7            0.6            ราคาน ้ามนัดบิจากแหล่งอืน่ (USD/Barrel) 82.0 82.0 82.0 82.0

Net Gearing ratio (%) 17.9% 25.6% 12.6% 14.4% ค่าการกลัน่ตลาด (USD/Barrel) 4.69           5.00           5.45           5.45           

ROAA (%) 3.1% 2.9% 2.5% 4.1% ค่าการกลัน่บญัช ี(USD/Barrel) 5.28           5.00           5.45           5.45           

ROAE (%) 5.5% 5.1% 4.3% 6.7% จ านวนหุน้ (ลา้นหุน้) 4,336  4,336  4,336  4,336  


