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ผลการด าเนินงาน 4Q/68 ฟื้ นตัวจากค่าการกลัน่ทีเ่พ่ิมขึน้ แต่มี
ขาดทุนจากสต็อกน า้มันและด้อยค่าสินทรัพย์

• ผลการด าเนินงาน 4Q/68 ก าไรสุทธิ 2,217 ล้านบาท เพ่ิมขึ้น 100% qoq ตามคาด ค่าการกลัน่ฟื้ นตัวขึ้น แต่มผีลขาดทุนจากสต็อก
น ้ามัน โดยมรีายการพิเศษจาก 1) ขาดทุนจากสตอ็กน ้ามัน 3,047 ลา้นบาท 2) ก าไรจากตราสารอนพัุนธ์ 747 ลา้นบาท 3) ขาดทุนอัตรา
แลกเปลี่ยน 2 ล้านบาท 4) ขาดทุนจากดอ้ยค่าสินทรัพย์ 1,979 ล้านบาท 5) อ่ืนๆ 34 ล้านบาท รวมรายการพิเศษอยู่ที่ -4,247 ล้านบาท

• ค่าการกลัน่พ้ืนฐานในช่วง 4Q/68 ฟื้ นตัวขึ้น qoq มาอยูท่ี่ 10.8 USD/bbl จาก 7.4 USD/bbl โดยค่าการกลัน่ของน ้ามันเบนซินเพ่ิมขึน้ 
52% qoq และค่าการกลัน่ของน ้ามันดีเซลเพ่ิมขึ้น 30% qoq อยู่ที่ 24 USD/bbl จากความกังวลอุปทานในภูมิภาคที่ตึงตัว จากการ
ส่งออกน ้ามันส าเร็จรูปจากจีนและรัสเซียที่ลดลง

• ธุรกิจตลาดมี EBITDA อยู่ที่ 1,311 ล้านบาท ลดลง 20% qoq จากค่าการตลาดที่ลดลงมาที่ 0.77 บาทต่อลิตร และคา่ใชจ้่ายในการ
ส่งเสริมการขายเพ่ิมขึน้

• ธุรกิจส ารวจและผลิต จะเป็นอีกธุรกิจหนึ่งที่จะสรา้งการเติบโตให้ BCP อย่างไรก็ตามในช่วง 4Q/68 EBITDA อยู่ที่ 1,800 ลา้นบาท
ลดลง 55% qoq และ 64% yoy จากปริมาณขายที่ลดลง 44% qoq จากการบรหิารแผนการขาย ในขณะที่ราคาขายเฉลี่ยน ้ามันและ
ก๊าซที่ลดลง 20% qoq ซึงเป็นไปตามราคาตลาด

• สัดส่วน EBITDA ในปี 2568 มาจากธุรกิจโรงกลัน่และค้าน ้ามัน : การตลาด : ไฟฟา้ : Bio : ทรัพยากร = 24% : 16% : 14% : 2% : 43%
• BCP แจ้งตลาดเมื่อวันที่ 13 ก.พ. 2568 ว่าได้เขา้ซื้อกจิการ Chevron HK มูลค่า 270 M.USD โดย Chevron HK ด าเนินธรุกิจคา้ปลีก

น ้ามันผา่นสถานีบรกิาร Caltex, ธุรกิจน ้ามันภาคอุตสาหกรรมและธรุกิจน ้ามันเรอืเดินสมุทร ซึ่งจะเป็นการเสริมจดุแข็งของธุรกิจโรง
กลัน่ในไทย ธุรกิจค้าน ้ามันและตลาดน ้ามนัฮ่องกง

• ประเมินราคาเป้าหมายปี ’69 เท่ากับ 44.00 บาท (P/E = 8 เท่า) ยังคงค าแนะน า “ซื้อ”

รายงานฉบับน้ีจัดท าในนามของบริษัทหลักทรัพย์ ไอร่า จ ากัด (มหาชน) (“ไอร่า”) เพ่ือเป็นช้อมูลให้กับลูกค้าของไอร่า
เท่านัน้ มิได้เป็นการช้ีน าหรือเสนอแนะหรือเชิญชวนเพ่ือการซ้ือหรือขายหลักทรัพย์ใดๆ ผู้อ่านควรตัดสินใจซ้ือหรือขาย
หลักทรัพย์โดยใช้วิจารณญาณของตนเอง ไอร่า รวมทัง้พนักงานของบริษัท ปราศจากความรับผิดในความเสียหาย
อันเกิดจากการใช้ข้อมูลในรายงานน้ี ไม่ว่างทางตรงหรือทางอ้อม ทัง้หมดหรือบางส่วน และไม่ถือเป็นการรับประกัน
ความถูกต้องสมบูรณ์และเช่ือถือใดๆของข้อมูลในรายงานน้ี ไอร่า และ/หรือ กรรมการบริษัท, พนักงานท่ีเกี่ยวข้อง
อาจมีความสัมพันธ์กับ/หรืออาจให้บริการทางด้านวาณิชธนกิจ และ/หรือ บริหารทางการเงินอ่ืนๆ กับบริษัทท่ี
กล่าวถึงในรายงานฉบับน้ี ไอร่าขอสงวนสิทธ์ิในการเปลี่ยนแปลงความคิดเห็น หรือข้อมูลโดยไม่ต้องแจ้งล่วงหน้า
เอกสารฉบับน้ีใช้ภายในไอร่าเท่านัน้ มิได้จัดท าข้ึนส าหรับการลงตีพิมพ์ในหนังสือพิมพ์ หรือส่ืออ่ืนๆ แต่อย่างใด
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ที่มา : BCP และประมาณการโดย AIRA Research

Financial Results

Income Statement (MB.) 4Q/25 3Q/25 2Q/25 1Q/25 4Q/24 %qoq %yoy

Sale 123,790 123,305 125,827 134,647 142,246 0% -13%

Cost of Sale 115,958 115,372 123,764 125,698 136,453 1% -15%

Gross Profit 7,832 7,933 2,063 8,949 5,793 -1% 35%

SG&A 4,044 3,148 3,319 2,998 4,027 28% 0%

Operating Profit 3,789 4,785 -1,256 5,951 1,766 -21% 114%

EBITDA 7,997 9,586 3,128 10,666 6,744 -17% 19%

Net Profit 2,217 1,108 -2,560 2,115 17 100% N/A

EPS (Bt/share) 1.61 0.80 -1.86 1.54 0.01 100% N/A

Gross Profit Margin (%) 6.3% 6.4% 1.6% 6.6% 4.1%

EBITDA margin (%) 6.5% 7.8% 2.5% 7.9% 4.7%

Net Profit Margin (%) 1.8% 0.9% -2.0% 1.6% 0.0%
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