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TOP
• ประกาศผลการด าเนินงาน 4Q/61 มีผลขาดทุนสุทธิ 4,812 ล้านบาท

โดยได้รับผลกระทบหลักจากการขาดทุนสต็อกน า้มัน ซึ่งเป็นไปตาม
ราคาน า้มันดบิที่ลดลง โดยมีผลขาดทุนจากสตอ็กน า้มัน (ก่อนภาษี)
จ านวนสูงถงึ 8,524 ล้านบาท

• ส่วนค่าการกล่ันในช่วง 4Q/61 อ่อนตัวลงมาอยู่ที่ 3.9 USD/bbl จาก 5.0
USD/bbl ในช่วง 3Q/61 จากค่าการกล่ันของน า้มันเบนซินที่ลดลงมาอยู่
ในระดับต ่าจากภาวะอุปทานส่วนเกิน

• ในขณะที่ธุรกิจปิโตรเคมีสายอะโรเมตกิส์ ผลการด าเนินงานดีขึน้จาก
ส่วนต่าง Px-ULG95 ที่สูงขึน้ มี GIM เพิ่มขึน้เป็น 2.2 USD/bbl จาก 2.0
USD/bbl ในช่วง 3Q/61 หากรวมทัง้ 3 ธุรกิจ TOP จะมี Market GIM
อยู่ที่ 6.5 USD/bbl ลดลงจาก 7.2 USD/bbl ในช่วง 3Q/61

• สถานการณ์ค่าการกล่ัน คาดจะฟ้ืนตัวขึน้ในช่วง 2Q/62 หลังจากเข้าสู่
ฤดูกาลขับข่ีที่สหรัฐฯ

• ประเมินราคาเป้าหมายเท่ากับ 80.00 บาท (P/E 13 เท่า) แนะน า “ซือ้”

รายงานฉบบันีจ้ดัท าในนามของบริษัทหลกัทรัพย์ ไอร่า จ ากดั (มหาชน) (“ไอร่า”) เพ่ือเป็นช้อมลูให้กบัลกูค้าของไอร่าเทา่นัน้ มิได้เป็นการชีน้ าหรือเสนอแนะหรือเชิญชวนเพ่ือการซือ้หรือขายหลกัทรัพย์ใดๆ ผู้อา่นควรตดัสนิใจซือ้หรือขายหลกัทรัพย์โดยใช้วิจารณญาณของตนเอง ไอร่า รวมทัง้พนกังานของบริษัท
ปราศจากความรับผิดในความเสียหายอนัเกิดจากการใช้ข้อมลูในรายงานนี ้ ไมว่า่งทางตรงหรือทางอ้อม ทัง้หมดหรือบางสว่น และไมถื่อเป็นการรับประกนัความถกูต้องสมบรูณ์และเชื่อถือใดๆของข้อมลูในรายงานนี ้ ไอร่า และ/หรือ กรรมการบริษัท, พนกังานที่เก่ียวข้อง อาจมีความสมัพนัธ์กบั/หรืออาจ
ให้บริการทางด้านวาณิชธนกิจ และ/หรือ บริหารทางการเงินอ่ืนๆ กบับริษัทที่กลา่วถึงในรายงานฉบบันี ้ไอร่าขอสงวนสิทธ์ิในการเปลี่ยนแปลงความคิดเหน็ หรือข้อมลูโดยไมต้่องแจ้งลว่งหน้า เอกสารฉบบันีใ้ช้ภายในไอร่าเทา่นัน้ มิได้จดัท าขึน้ส าหรับการลงตีพิมพ์ในหนงัสือพิมพ์ หรือสื่ออ่ืนๆ แตอ่ยา่งใด
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Financial Results

Income Statement (MB.) 4Q/18 3Q/18 2Q/18 1Q/18 4Q/17 %qoq %yoy

Sale 99,755 101,261 96,710 91,617 89,443 -1.5% 11.5%

Cost of Sale 103,442 95,278 88,781 85,628 79,724 8.6% 29.7%

Gross Profit -3,687 5,983 7,929 5,990 9,719 -161.6% -137.9%

SG&A 855 643 695 589 1,390 33.1% -38.5%

Operating Profit -4,542 5,340 7,234 5,401 8,329 -185.1% -154.5%

EBITDA -2,744 7,169 9,069 7,140 10,306 -138.3% -126.6%

Interest Expense 1,271 844 1,077 750 797 50.6% 59.4%

Net Profit -4,812 4,558 4,795 5,608 6,927 -205.6% -169.5%

Gross Profit Margin (%) -3.7% 5.9% 8.2% 6.5% 10.9%

EBITDA margin (%) -2.8% 7.1% 9.4% 7.8% 11.5%

Net Profit Margin (%) -4.8% 4.5% 5.0% 6.1% 7.7%


