
ประเด็น : รมต.พลังงานแถลงปรับโครงสร้างราคาน ้ามัน โดยเป็นการรื้อราคาหน้าโรงกลัน่ครัง้ใหญ่ จากเดิมท่ี
อ้างอิงราคาน ้ามันสิงคโปร์ บวกค่าประกันภัย ค่าขนส่ง และค่าใช้จ่ายอ่ืนๆ โดยจะเอาค่าประกันภัย ค่าขนส่งและ
ค่าใช้จ่ายอ่ืนๆ ออก คาดจะประหยัดค่าใช้จ่ายได้ประมาณ 10,000 ล้านบาทตอ่ปี และมีมติปรับลดราคาดีเซลหน้าโรง
กลัน่ลง 2.0 บาทต่อลิตรช่วงวันท่ี 1-30 พ.ย. 2569 จากเดิมท่ี 4.0 บาทต่อลิตรในช่วง 16 ก.ย. – 31 ต.ค. 2569

ความเห็น : การลดราคาน ้ามันหน้าโรงกลัน่ดังกล่าว ถือเป็นการปรับโครงสร้างครัง้ใหญ่ ซ่ึงจากเดิมราคาอ้างอิง
ราคาสิงคโปร์บวกคา่ใช้จ่ายๆ ต่างๆ ซ่ึงมีการใช้มาตัง้แต่ปี 2547 ซ่ึงส่งผลกระทบโดยตรงกบัโรงกลัน่ในประเทศไทย
หากค านวณราคาน ้ามันท่ีลดลง 2 – 4 บาทต่อลิตร คิดเปน็ประมาณ 9.4-18.9 USD/bbl ซ่ึงเมื่อเปรียบเทียบกบัค่า
การกลัน่ตลาดสิงคโปร์ของน ้ามันดีเซลและอากาศยานท่ี 64 USD/bbl คาดโรงกลัน่ยังคงมีความสามารถในการท า
ก าไรได้ อย่างไรก็ตามหากมองในระยะยาว เมื่อสภานการณ์ความไม่สงบในหลายภูมิภาคจบลง และคาดค่าการกลัน่จะ
ลดลง อาจส่งผลกระทบต่อหุ้นในกลุ่มโรงกลัน่ได้ แต่ในเชิงนโยบายกระทรวงพลังงานแถลงว่าก าไรปกติของโรง
กลัน่จะอยู่ท่ี 2.42 บาทต่อลิตร คิดเป็น 11-12 USD/bbl ซ่ึงในสถานการณ์ปกตคิาดโรงกลัน่จะยังสามารถยอมรับได้
อย่างไรก็ตาม เรามองว่าการควบคุมราคาขายหน้าโรงกลัน่ให้ต ่ากว่าราคาตลาดสิงคโปร์ อาจส่งผลกระทบให้โรง
กลัน่ตัดสินใจท่ีจะส่งออกน ้ามันส าเร็จรูปมากข้ึน เนื่องจากได้ราคาท่ีดกีว่า ซึง่หากภาครัฐฯ ไม่สามารถควบคุมการ
ส่งออกได้ การควบคุมราคาโดยไม่ส่งเสริมตลาดเสรี อาจก่อให้เกิดปัญหาน ้ามันส าเร็จรูปขาดแคลนได้ และคาดจะ
กระทบต่อแผนการลงทุนของกลุ่มโรงกลัน่ในอนาคต

ค าแนะน า : ประเด็นดังกล่าวส่งผลลบต่อหุ้นในกลุ่มโรงกลัน่ แต่คาดว่ากลุ่มโรงกลัน่ยังคงความสามารถในการท า
ก าไรได้ ยังคงแนะน า “ซ้ือเมื่อราคาอ่อนตัว” TOP และ SPRC ราคาเป้าหมาย 80.00 และ 16.00 บาท ตามล าดับ
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รายงานฉบับน้ีจัดท าในนามของบริษัทหลักทรัพย์ ไอร่า จ ากัด (มหาชน) (“ไอร่า”) เพ่ือเป็นช้อมูลให้กับ
ลูกค้าของไอร่าเท่านัน้ มิได้เป็นการชี้น าหรือเสนอแนะหรือเชิญชวนเพ่ือการซื้อหรือขายหลักทรัพย์ใดๆ
ผู้อ่านควรตัดสินใจซื้อหรือขายหลกัทรัพย์โดยใช้วิจารณญาณของตนเอง ไอร่า รวมทัง้พนักงานของ
บริษัท ปราศจากความรับผิดในความเสียหายอันเกิดจากการใช้ข้อมูลในรายงานน้ี ไม่ว่างทางตรงหรือ
ทางอ้อม ทัง้หมดหรือบางส่วน และไม่ถือเป็นการรับประกันความถูกต้องสมบูรณ์และเชื่อถือใดๆของ
ข้อมูลในรายงานน้ี ไอร่า และ/หรือ กรรมการบริษัท, พนักงานท่ีเกี่ยวข้อง อาจมีความสัมพันธ์กับ/หรืออาจ
ให้บริการทางด้านวาณิชธนกิจ และ/หรือ บริหารทางการเงินอื่นๆ กับบริษัทท่ีกล่าวถึงในรายงานฉบับน้ี ไอ
ร่าขอสงวนสิทธ์ิในการเปลี่ยนแปลงความคิดเห็น หรือข้อมูลโดยไม่ต้องแจ้งล่วงหน้า เอกสารฉบับน้ีใช้
ภายในไอร่าเท่านัน้ มิได้จัดท าขึ้นส าหรับการลงตีพิมพ์ในหนังสือพิมพ์ หรือส่ืออ่ืนๆ แต่อย่างใด
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เปิดบัญชีเพ่ือลงทุนมัน่ใจไปกับ  ได้ที่นี่
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