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คาด 1Q/63 ผลการ
ด าเนินงานขาดทุน

หนักจากผลขาดทุน

สต็อกน า้มัน

• คาดผลการด าเนินงานในช่วง 1Q/63 จะขาดทนุสุทธิ 1.5 หม่ืนล้านบาท ปัจจัยหลักมา
จากผลขาดทนุจากสตอ็กน า้มัน จากราคาน า้มันดบิดูไบที่ลดลงจากเฉล่ีย 62 USD/bbl
ในช่วงเดือน ธ.ค.62 เป็น 36 USD/bbl ในช่วงเดือน มี.ค. 63 นอกจากนี ้ คาดจะมีผล
ขาดทนุจากอัตราแลกเปล่ียน จากหนีส้ินสกุลเงนิต่างประเทศ จากการอ่อนค่าของ
ค่าเงนิบาท คิดเป็นประมาณ 2.5 พันล้านบาท

• คาดค่าการกล่ันในช่วง 1Q/63 ลดลงมาอยู่ที่ 0-1 USD/bbl จาก 2.7 USD/bbl ในช่วง
4Q/62 จากค่าการกล่ันของน า้มันส าเร็จรูปที่ลดลง จากผลกระทบของ COVID-19 ส่งผล
ให้ปริมาณความต้องการใช้น า้มันเบนซนิและน า้มันอากาศยานลดลงมาก แต่คาดค่า
การกล่ันจะฟ้ืนตัวขึน้ในช่วง 2Q/63 จาก crude premium ที่ลดลง ล่าสุดค่า crude
premium ของน า้มัน Murban เดือน พ.ค. ลดลงมาอยู่ที่ -7.0 USD/bbl จากเฉล่ีย +2.4
USD/bbl ในช่วง 1Q/63 และคาดค่าการกล่ันในช่วง 2H/63 จะฟ้ืนตัวขึน้ หลังจาก
สถานการณ์ COVID-19 ดีขึน้ และการทยอยผ่อนปรน lock down ของหลายประเทศ

• คาดถึงแม้ผลการด าเนินงานปี ’63 จะขาดทนุ แต่ TOP ยังมีความสามารถในการ
จ่ายเงนิปันผล ผลจากราคาน า้มันดบิที่ลดลง ส่งผลให้ใช้เงนิทนุหมุนเวียนลดลง ส่งผล
ดีต่อสภาพคล่องทางการเงนิ และดอกเบีย้จ่ายที่ลดลง ประกอบกับความสามารถใน
การแข่งขันที่สูงและ cash cost การกล่ันที่ต ่าอยู่ที่เพียง 2.0 USD/bbl

• ประเมินราคาเป้าหมายปี ’63 = 58.00 บาท (P/B 1.0 เท่า) แนะน า “ซือ้”

รายงานฉบบันีจ้ดัท าในนามของบริษัทหลกัทรัพย์ ไอร่า จ ากดั (มหาชน) (“ไอร่า”) เพ่ือเป็นช้อมูลให้กบัลกูค้าของไอร่าเทา่นัน้ มิได้เป็นการชีน้ าหรือเสนอแนะหรือเชิญชวนเพ่ือการซือ้หรือขายหลกัทรัพย์ใดๆ ผู้อ่านควรตดัสินใจซือ้หรือขายหลกัทรัพย์โดยใช้วจิารณญาณของตนเอง ไอร่า รวมทัง้พนกังานของบริษัท
ปราศจากความรับผดิในความเสียหายอนัเกิดจากการใช้ข้อมูลในรายงานนี ้ ไม่วา่งทางตรงหรือทางอ้อม ทัง้หมดหรือบางสว่น และไม่ถือเป็นการรับประกนัความถูกต้องสมบรูณ์และเช่ือถือใดๆของข้อมูลในรายงานนี ้ ไอร่า และ/หรือ กรรมการบริษัท, พนกังานท่ีเก่ียวข้อง อาจมีความสมัพนัธ์กบั/หรืออาจ
ให้บริการทางด้านวาณิชธนกิจ และ/หรือ บริหารทางการเงินอ่ืนๆ กบับริษัทท่ีกลา่วถึงในรายงานฉบบันี ้ ไอร่าขอสงวนสทิธิ์ในการเปล่ียนแปลงความคิดเหน็ หรือข้อมูลโดยไม่ต้องแจ้งลว่งหน้า เอกสารฉบบันีใ้ช้ภายในไอร่าเทา่นัน้ มิได้จดัท าขึน้ส าหรับการลงตีพมิพ์ในหนงัสือพมิพ์ หรือส่ืออ่ืนๆ แต่อย่างใด
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ที่มา : TOP และประมาณการโดย Aira

Financial Results

Income Statement (MB.) 1Q/20 4Q/19 3Q/19 2Q/19 1Q/19 %qoq %yoy

Sale 85,695 96,940 83,034 92,564 91,789 -11.6% -6.6%

Cost of Sale 99,846 94,399 83,585 91,700 86,073 5.8% 16.0%

Gross Profit -14,151 2,541 -551 864 5,717 n.a. n.a.

SG&A 720 811 526 801 546 -11.3% 31.8%

Operating Profit -14,871 1,729 -1,077 64 5,170 n.a. n.a.

EBITDA -13,146 3,459 703 1,836 6,973 n.a. n.a.

Interest Expense 1,200 -144 1,041 1,196 1,215 n.a. -1.2%

Net Profit -14,836 1,984 -683 567 4,408 n.a. n.a.

Gross Profit Margin (%) -16.5% 2.6% -0.7% 0.9% 6.2%

EBITDA margin (%) -15.3% 3.6% 0.8% 2.0% 7.6%

Net Profit Margin (%) -17.3% 2.0% -0.8% 0.6% 4.8%


