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ผลการด าเนินงานปกติ 3Q/69 ดีขึน้จากธุรกิจการกลัน่ แต่
ธุรกิจปิโตรเคมีอ่อนตัวลง

• ประกาศผลการด าเนินงาน 3Q/69 ก าไรสุทธิ 4,550 ล้านบาท เพ่ิมขึ้น 56% qoq โดยมีรายการพิเศษจาก 1) ก าไรจากสต็อกน ้ามัน
2,464 ล้านบาท 2) ขาดทุนจากสัญญาอนพัุนธแ์ละการป้องกันความเส่ียงจ านวน 560 ลา้นบาท 3) ก าไรจากการลงทุน 121 ลา้นบาท    
4) ขาดทุนจากการดอ้ยค่า 1,042 ล้านบาท รวมเป็นรายการพิเศษอยู่ที่ 983 ล้านบาท

• ก าไรจากธุรกจิโรงกลัน่ฟื้ นตัวขึ้น qoq โดยธุรกิจการกลัน่และน ้ามันหลอ่ลื่นในช่วง 3Q/69 มี GRM เพ่ิมขึ้นเป็น 16 USD/bbl จาก 13
USD/bbl ในช่วง 2Q/69 โดยค่าการกลัน่น ้ามันดีเซลเพ่ิมขึ้น 4% qoq อยู่ที่ 66 USD/bbl ในขณะที่ค่าการกลัน่ของน ้ามันเบนซินทรง
ตัวอยู่ที่ 29 USD/bbl ส่วนธรุกิจน ้ามันหลอ่ลื่นผลการด าเนินงานลดลง qoq โดยส่วนต่าง 500SN-FO ลดลง 20% qoq จากความ
ต้องการซื้อที่ชะลอตัว ในขณะที่ปริมาณน ้ามันดบิน าเข้ากลัน่ลดลง 12% qoq อยู่ที่ 178 พันบาร์เรลต่อวัน

• ธุรกิจปิโตรเคมีในช่วง 3Q/69 แยล่ง qoq โดยส่วนต่าง HDPE-Naphtha ลดลง 49% qoq มาที่ 343 USD/ton และส่วนต่าง PP-
Naphtha ลดลง 13% qoq อยู่ที่ 477 USD/ton ในขณะที่ธุรกิจปิโตรเคมีสายอะโรเมติกส์และสไตรีนิกส์ลดลงเช่นกัน ท าให้ P2F
margin ในช่วง 3Q/69 ลดลงมาอยู่ที่ 1.9 USD/bbl จาก 2.8 USD/bbl ในช่วง 2Q/69

• ส่งผลให้ GIM รวมทัง้ธุรกิจโรงกลัน่ ปิโตรเคมีและไฟฟา้อยูท่ี่ 19 USD/bbl ดีขึ้นจาก 17 USD/bbl ในช่วง 2Q/69
• คาดผลการด าเนินงานในช่วง 4Q/69 มีโอกาสออ่นตัวลง จากผลขาดทุนสตอ็กน ้ามัน เทียบกับราคาน ้ามันดิบดูไบที่ 114 USD/bbl ณ

ปลาย 3Q/69 และคาดยังไดร้ับผลกระทบจาก crude premium และค่าขนส่งทางเรือที่คาดว่าจะเพ่ิมขึ้นในช่วง 4Q/69 ในขณะที่
สถานการณ์ความไม่สงบในแถบตะวันออกกลางยังมีความไม่แน่นอน ส่งผลใหแ้นวโน้มราคาน ้ามนัดิบยังมีความผันผวน นอกจากนี้
ในช่วง 4Q/69 ยังได้รับผลกระทบจากนโยบายรฐั เรื่องการปรับลดราคาหน้าโรงกลัน่และหา้มส่งออกดเีซลต่อเนื่องจาก 3Q/69

• ราคาเป้าหมายปี ’70 อยู่ที่ 2.36 บาท (P/BV = 0.60 เท่า) แนะน า “ขาย”

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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Financial Results

Income Statement (MB.) 3Q/26 2Q/26 1Q/26 4Q/25 3Q/25 %qoq %yoy

Sale 84,205 89,981 76,842 67,682 70,415 -6% 20%

Cost of Sale 74,370 86,046 62,922 66,561 68,338 -14% 9%

Gross Profit 9,835 3,935 13,920 1,121 2,078 150% 373%

SG&A 1,637 1,540 1,691 1,520 1,520 6% 8%

Operating Profit 8,198 2,395 12,229 -399 558 242% 1370%

EBITDA 10,554 4,736 14,571 552 2,935 123% 260%

Net Profit 4,550 2,921 7,889 -574 340 56% 1237%

Gross Profit Margin (%) 12% 4% 18% 2% 3%

EBITDA margin (%) 13% 5% 19% 1% 4%

Net Profit Margin (%) 5% 3% 10% -1% 0%
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