
หมายเหตุ: ก าไร = ล้านบาท, EPS = บาท

งบรวม 2Q66E 1Q66 2Q65 % y-y % q-q 6M66E 6M65 % y-y

ก ำไร 370 4,554 25,327 -98.5 -91.9 4,924 32,510 84.9

EPS 0.17 2.04 11.34 -98.5 -91.9 2.20 14.55 84.9

 คาดก าไร 2Q66 ลดลง q-q, y-y : คาดการณ์ก าไร 2Q66 ลดลงมาท่ี 370 ลบ. -92% q-q และ -99% y-y โดยมีปัจจัย
หลัก ได้แก่ 1) ธุรกิจโรงกล่ัน มีอัตราการกล่ัน ทรงตัวจากไตรมาสก่อนประมาณ 112% แต่ ค่าการกล่ัน 2Q23 ลดลงเหลือ
ประมาณ 4.5 $/bbl จาก 10$/bbl นอกจากน้ี มีผลขาดทุนจาก Stock loss 2.0 $/bbl คิดเป็นประมาณ 1,800 ลบ. ตาม
ราคาน ้ามันดิบท่ีลดลง ท้ังน้ีมีปัจจัยช่วยหนุนจาก crude premium ท่ีลดลง เหลือ 2.8 $/bbl จาก 5.0 $/bbl 2) ธุรกิจอะโร
เมติกส์ spread ค่อนข้างทรงตัวประมาณ 0.8-0.9 $/bbl โดย u-rate เพ่ิมข้ึนเล็กน้อย จาก 67% ใน 1Q23 เป็น 70% 3) 
ธุรกิจน ้ามันหล่อล่ืน spread ลดลงจาก 1.10 $/bbl เหลือประมาณ 0.8 $/bbl แต่ u-rate เพ่ิมข้ึนเล็กน้อย จาก 79% ใน 
1Q23 เป็น 87% ด้านรายการอ่ืน ๆ  มีผลขาดทุนจาก FX loss ประมาณ 1,000 ลบ. และมีก าไรจาก Hedging gain 500 
ลบ. โดยรวมคาดว่าไตรมาสน้ีบริษัทมีก าไรปกติประมาณ 2,670 ลบ. และมีก าไรสุทธิ 370 ลบ. ลดลง -92% q-q และ -
99% y-y เน่ืองจากฐานท่ีสูงจากปีท่ีแล้ว (2Q65 ค่าการกล่ันเฉล่ีย 25 $/bbl)

 ปรับประมาณการก าไร และราคาพ้ืนฐานข้ึน :  ทางฝ่ายปรับประมาณการก าไรปี 66 ข้ึน 5% พร้อมปรับราคาพ้ืนฐานข้ึน
จากเดิม 52 บาท มาท่ี 55.80 บาท (อ้างอิง PBV 0.72x) และปรับค าแนะน าจาก “ทยอยซ้ือ” เป็น “ซ้ือ” เน่ืองจากมุมมอง
ปัจจัยในคร่ึงปีหลังท่ีดีข้ึน ท้ังจากธุรกิจปิโตรเคมีน่าจะเป็นจุดต ่าสุดแล้ว ประกอบกับค่าการกล่ันท่ีทยอยปรับข้ึน และต้ังแต่ 
3Q66 เป็นต้นไปน่าจะเร่ิมมี stock gain จากราคาน ้ามันท่ีเพ่ิมข้ึนในคร่ึงหลังของปี

คาดการณ์ก าไร 2Q66 ลดลงมาท่ี 370 ลบ. -92% q-q
สาเหตุหลักจากค่าการกล่ันท่ีลดลง และมี Stock loss
อย่างไรก็ตาม ทางฝ่ายมีมุมมองต่อปัจจัยในคร่ึงปีหลังท่ี
ดีข้ึน โดยปรับประมาณการก าไรปี 66 ข้ึน 5% และปรับ
ราคาพ้ืนฐานข้ึนจาก 52 บาท เป็น 55.80 บาท พร้อมกับ
ปรับค าแนะน าจาก “ทยอยซ้ือ” เป็น “ซ้ือ”

TP’66: 55.80
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