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ตารางก าไรสุทธิ (ล้านบาท) ในช่วง 1Q/63 ของกลุ่มพลงังาน

18/5/63

 BANPU ผลการด าเนินงานปกติขาดทุน ทั้งจากธุรกิจถ่านหินและก๊าซ แต่มีก าไรจากอตัราแลกเปล่ียนจ านวนมาก แต่
ไดรั้บผลบวกจาก BPP เขา้มาประมาณ 766 ลา้นบาท

 BCP ธุรกิจโรงกลัน่มีขาดทุนจากสต็อกน ้ ามนั 2,774 ลา้นบาท และรับรู้ผลขาดทุนจาก Nido ซ่ึงด าเนินธุรกิจส ารวจและ
ผลิตน ้ ามนั แต่มีก าไรจาก BCPG เขา้มาประมาณ 402 ลา้นบาท

 ESSO ผลขาดทุนสุทธิสูงกวา่คาด จากค่าการกลัน่ท่ีอยูใ่นระดบัต ่าและขาดทุนจากสต็อกน ้ ามนั ในขณะท่ีธุรกิจปิโตรเคมี
ยงัคงขาดทุนเช่นกนั แต่คาดผลการด าเนินงานจะฟ้ืนตวัข้ึนในช่วง 2Q/63

Stock 1Q/19 2Q/19 3Q/19 4Q/19 1Q/20F 1Q/20A % diff Announcement

BANPU 916 86 -106 -1,449 1,020 1,713 68% 12-May-20

BCP 214 528 370 620 -1,837 -4,661 -154% 12-May-20

ESSO 1,027 -927 -1,295 -1,870 -4,196 -6,307 -50% 13-May-20

IRPC 153 507 -1,321 -513 -8,447 -8,905 -5% 7-May-20

PTG 520 428 257 356 186 203 9% 13-May-20

PTT 29,312 25,938 20,254 17,446 -5,044 -1,554 69% 11-May-20

PTTEP 12,479 13,684 11,019 11,620 7,204 8,612 20% 30-Apr-20

SPRC 1,690 -599 -925 -2,975 -4,290 -8,273 -93% 12-May-20

TOP 4,408 567 -683 1,984 -14,836 -13,754 7% 8-May-20

BCPG 492 464 401 445 386 574 49% 12-May-20

BGRIM 532 626 763 409 662 81 -88% 13-May-20

BPP 1,254 1,140 943 -369 1,122 975 -13% 12-May-20

CKP 139 84 33 512 -172 -340 -98% 12-May-20

EA 1,211 1,442 1,679 1,750 1,643 1,452 -12% 15-May-20

EGCO 3,749 3,948 2,823 205 -348 -428 -23% 12-May-20

GPSC 942 1,081 893 1,145 1,487 1,580 6% 7-May-20

GULF 1,293 1,603 1,086 877 -526 -413 21% 14-May-20

RATCH 1,741 1,952 1,365 905 1,601 1,361 -15% 14-May-20

   หมายเหต ุ: Aira Estimates, Bloomberg Consensus
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 IRPC ผลการด าเนินงานขาดทุนจากผลขาดทุนสตอ็กน ้ ามนัจ านวนกว่า 7,100 ลา้นบาท ในขณะท่ีส่วนต่างปิโตรเคมีดี
ข้ึน และคาด 2Q/63 จะดีต่อเน่ือง จากราคาวตัถุดิบ Naphtha ท่ีลดลงแรงกวา่ราคาผลิตภณัฑ์

 SPRC ผลการด าเนินงานขาดทุนสูงกวา่คาด จากผลขาดทุนจากสตอ็กน ้ ามนัสูงถึงประมาณ 9,300 ลา้นบาท แต่คาดผล
การด าเนินงานจะฟ้ืนตวัในช่วง 2Q/63 จากตน้ทุนน ้ ามนัดิบจากตะวนัออกกลางท่ีลดลงมาก

 TOP มีขาดทุนจากสตอ็กน ้ ามนัสูงถึง 14,252 ลา้นบาท และค่าการกลัน่ท่ีลดลงมาอยูท่ี่ 0 USD/bbl แต่คาดผลการ
ด าเนินงานจะฟ้ืนตวัในช่วง 2Q/63 ประกอบกบั TOP ถือเป็นผูป้ระกอบการโรงกลัน่ท่ีใหญ่ท่ีสุด และตน้ทุนในการ
ผลิตต ่าสุด และเราแนะน าเป็น Top Pick ในกลุ่มโรงกลัน่

 PTG ยงัสามารถท าก าไรได ้แมป้ริมาณการขายน ้ ามนัจะลดลง 1.9% qoq ในขณะท่ีก าไรขั้นตน้ลดลงเล็กน้อย คาดผล
การด าเนินงาน 2H/63 จะฟ้ืนตวัข้ึน หลงัคลายล็อคดาวน์ ส่งผลให้มีการใชร้ถยนตส่์วนตวัมากข้ึน

 PTT ผลการด าเนินงาน 1Q/63 ขาดทุน จากการรับรู้ผลขาดทุนของบริษทัยอ่ยในกลุ่มโรงกลัน่และปิโตรเคมีจ านวน
มาก ในขณะท่ีธุรกิจของ PTT เองก็อ่อนตวัลงเช่นกนั แต่จะไดรั้บผลบวกจากการน า PTTOR เขา้จดทะเบียนในตลาด
หลกัทรัพย์

 PTTEP 1Q/63 ก าไรดี จากผลก าไรจากการขายน ้ ามนัดิบล่วงหนา้กวา่ 6,900 ลา้นบาท แต่คาด 2Q/63 ผลการ
ด าเนินงานจะอ่อนตวัลง ตามราคาน ้ ามนัดิบและก๊าซท่ีลดลง

 BCPG มีก าไรจากอตัราแลกเปล่ียน 239 ลา้นบาท (หลงัภาษี) แต่ผลการด าเนินงานปกติลดลง 9.5% qoq จาก
ผลกระทบภยัแลง้ต่อโรงไฟฟ้าพลงัน ้ าท่ีลาว แต่ก าไรปกติเพิ่มข้ึน 9.3% yoy จากการรับรู้ก าไรจากโรงไฟฟ้าท่ี
อินโดนีเซีย
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 BGRIM ก าไรจากการด าเนินงานยงัคงเพิ่มข้ึนทั้ง qoq และ yoy แต่ก าไรสุทธิลดลงมากจากผลขาดทุนจากอตัรา
แลกเปล่ียนจ านวน 886 ลา้นบาท

 BPP ผลการด าเนินงานแยก่วา่คาด จากผลกระทบดา้นลบจากการปรับโครงสร้าง BNEXT ซ่ึงเป็นกลุ่มธุรกิจพลงังาน
ทางเลือกจ านวน 577 ลา้นบาท แต่ผลการด าเนินงานปกติของโรงไฟฟ้าหงสาดีข้ึน

 CKP ผลการด าเนินงานสุทธิขาดทุนสูงกวา่คาด โดยไดรั้บผลกระทบจากภาวะภยัแลง้ในลาว ส่งผลต่อโรงไฟฟ้าพลงั
น ้ า น ้ างึม 2 และโรงไฟฟ้าพลงัน ้ า ไซยะบุรี ซ่ึง CKP ถือหุ้นอยู ่37.5%

 EA ผลการด าเนินงานอ่อนตวัลง qoq แต่เพิ่มข้ึน yoy จากการรับรู้โรงไฟฟ้าพลงังานลมหนุมาน แต่ยงัตอ้งจบัตาความ
คืบหนา้ 1) โครงการแบตเตอร่ี คาดผลิต 4Q/63 2) การส่งมอบรถยนต์ EV ให้สหกรณ์แทกซ่ี เล่ือนส่งมอบไปเป็น
4Q/63 และ 3) คาดเร่ิมผลิต Bio-PCM ไดใ้นช่วง 2Q/63

 EGCO ก าไรจากการด าเนินงานลดลง 19% yoy จากก าไรท่ีลดลงของโรงไฟฟ้า Egco plus, BLCP, Quezon, ไซยะบุรี
และ บฟข.  และมีขาดทุนจากอตัราแลกเปล่ียนจ านวน 3,104 ลา้นบาท

 GPSC ก าไรเติบโตดี จากก าไรขั้นตน้ของโรงไฟฟ้า SPP เพิ่มข้ึน จากตน้ทุนก๊าซและถ่านหินท่ีลดลง โดย GPSC มี
สัดส่วนก าไรขั้นตน้จาก SPP อยูท่ี่ 71% จบัตาโรงงานผลิตแบตเตอร่ีคาดจะเร่ิมผลิตไดใ้นช่วง 4Q/63

 GULF ขาดทุนสุทธิ จากผลขาดทุนจากอตัราแลกเปล่ียนจ านวน 1,388 ลา้นบาท แต่ผลการด าเนินงานปกติเพิ่มข้ึนทั้ง 
qoq และ yoy ผลการด าเนินงานมัน่คง จากการขายไฟให้ EGAT ประมาณ 89% ของก าลงัการผลิตทั้งหมด

 RATCH ก าไรจากการด าเนินงานเพิ่มข้ึน 16% yoy จากโรงไฟฟ้าหงสาและ RATCH Cogen แต่มีขาดทุนจากอตัรา
แลกเปล่ียนจ านวน 623 ลา้นบาท
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 GGC ผลการด าเนินงานฟ้ืนตวัโดดเด่น จากราคาน ้ ามนัปาลม์ดิบท่ีสูงข้ึน ส่งผลให้มีก าไรจากสตอ็ก และการต่อรอง
ราคาซ้ือวตัถุดิบท่ีดีข้ึน แต่คาด 2Q/63 จะไดรั้บผลกระทบจากปริมาณขายท่ีลดลง เน่ืองจากผลกระทบ COVID-19
ส่งผลให้การใชน้ ้ ามนัดีเซลลดลงต่อเน่ืองจาก 1Q/63

 IVL ผลการด าเนินงานฟ้ืนตวั แมมี้ผลขาดทุนจากสตอ็กสินคา้คงคลงั ตามราคาวตัถุดิบ Paraxylene ท่ีลดลง อยา่งไรก็
ตามไดรั้บผลบวกจากการรับรู้ผลการด าเนินงานของ Huntsman ในขณะท่ีความตอ้งการใชสิ้นคา้ประเภทขวด
พลาสติกและผลิตภณัฑพ์ลาสติกยงัไม่ไดรั้บผลกระทบจาก COVID-19 มากนกั

 PTTGC ผลการด าเนินงานขาดทุนหนักจากการขาดทุนสต็อกน ้ ามัน ในขณะท่ีส่วนต่างปิโตรเคมียงัคงลดลง ทั้ง
สายอะโรเมติกส์ และโอเลฟินส์ โดยราคา HDPE ลดลงมาต ่าสุดในรอบ 12 ปี และคาดช่วง 2Q/63 ผลการด าเนินงาน
กลุ่มโรงกลัน่จะดีข้ึน จากตน้ทุนน ้ ามนัดิบท่ีอยูใ่นระดบัต ่า แต่ปิโตรเคมียงัคงถูกกดดนัจากราคา HDPE ท่ีจะลดลงจาก 
1Q/63 และส่วนต่างผลิตภณัฑส์ายอะโรเมติกส์ คาดยงัอยูใ่นระดบัต ่าต่อเน่ือง

Stock 1Q/19 2Q/19 3Q/19 4Q/19 1Q/20F 1Q/20A % diff Announcement

GGC 22 -22 -97 191 228 239 5% 6-May-20

IVL 3,708 2,267 793 -1,516 907 571 -37% 12-May-20

PTTGC 6,443 2,202 2,663 374 -7,523 -8,784 -17% 8-May-20

   หมายเหต ุ: Aira Estimates, Bloomberg Consensus


