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• คาดค่าการกล่ันจะฟ้ืนตัวในช่วง 2Q/63 ซึ่งเป็นผลจากต้นทุนน า้มันดบิจากตะวันออก

กลางที่ลดลงมาก แม้ค่าการกล่ันพืน้ฐานจะยังคงอยู่ในระดับต ่า จากปริมาณความ
ต้องการใช้น า้มันส าเร็จรูปท่ีลดลง โดยเฉพาะน า้มันอากาศยาน แต่คาดการใช้น า้มัน
ดีเซลและเบนซินจะฟ้ืนตัวขึน้ในช่วง 2H/63 หลังจากหลายประเทศผ่อนคลาย
lockdown จากผลกระทบ COVID-19

• ผลการด าเนินงาน 1Q/63 มีผลขาดทุนสุทธิ 4,661 ล้านบาท ปัจจัยหลักมาจากผล
ขาดทุนจากสตอ็กน า้มันจ านวน 2,774 ล้านบาท ในขณะท่ีค่าการกล่ันพืน้ฐานในช่วง
1Q/63 ลดลงมาอยู่ท่ี 2.9 USD/bbl จาก 5.6 USD/bbl ในช่วง 4Q/62 หลักๆ มาจากค่า
การกล่ันของน า้มันเบนซินท่ีลดลงมาอยู่ท่ี 6.5 USD/bbl จาก 13.0 USD/bbl ในช่วง
4Q/62

• จากค่าการกล่ันท่ีอยู่ในระดับต ่า ท าให้การผลิตน า้มันส าเร็จรูปได้ไม่เตม็ท่ี อัตราการใช้
ก าลังผลิตในช่วง 1Q/63 อยู่ท่ีเพียง 87% ท่ี 104 kbpd จาก 117 kbpd ในช่วง 4Q/62

• นอกจากนียั้งรับรู้ผลด้อยค่าสินทรัพย์จาก Nido Petroleum จ านวน 1,366 ล้านบาท
ตามราคาน า้มันดบิที่ลดลง

• ขาดทุนตราสารอนุพันธ์ 360 ล้านบาท แต่มีก าไรจากอัตราแลกเปล่ียน 326 ล้านบาท
• ประเมนิราคาเป้าหมายปี 2563 เท่ากับ 26.75 บาท (P/B = 0.8 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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คาดผลการด าเนินงาน

ฟ้ืนตัวในช่วง 2Q/63

Financial Results

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

Sale 43,070 50,146 46,481 48,326 45,535 -14% -5.4%

Cost of Sale 44,287 47,130 44,034 45,738 43,355 -6.0% 2.1%

Gross Profit -1,216 3,017 2,447 2,588 2,181 n.a. n.a.

SG&A 1,762 2,266 1,730 1,897 1,721 -22% 2.4%

Operating Profit -2,979 751 717 690 460 n.a. n.a.

EBITDA -1,334 2,082 1,973 1,925 1,670 n.a. n.a.

Net Profit -4,661 1,732 370 528 214 n.a. n.a.

EPS (Bt/share) -3.38 1.26 0.27 0.38 0.16 n.a. n.a.

Gross Profit Margin (%) -2.8% 6.0% 5.3% 5.4% 4.8%

EBITDA margin (%) -3.1% 4.2% 4.2% 4.0% 3.7%

Net Profit Margin (%) -10.8% 3.5% 0.8% 1.1% 0.5%


