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TOP
2Q/63 ผลการด าเนินงาน

ฟ้ืนตัวจากก าไรสตอ็กน า้มัน

และก าไรจากอัตรา

แลกเปล่ียน ในขณะที่ค่า

การกล่ันยังอยู่ในระดับต ่า

• TOP ประกาศผลการด าเนินงานในช่วง 2Q/63 มีก าไรสุทธิ 2,480 ล้านบาท จากผลขาดทุน
กว่า 13,000 ล้านบาทในช่วง 1Q/63 แย่กว่าคาดเล็กน้อย ปัจจัยหลักมาจากผลก าไรจาก
สตอ็กน า้มันจ านวน 1,065 ล้านบาท (ก่อนภาษี) จากราคาน า้มันดบิดูไบที่เพิ่มขึน้เป็นเฉล่ีย
40 USD/bbl ในช่วงเดือน มิ.ย.63 จาก 36 USD/bbl ในช่วงเดือน มี.ค. 63 นอกจากนีมี้ผล
ก าไรจากอัตราแลกเปล่ียน จากหนีส้นิสกุลเงนิต่างประเทศ จากการแขง็ค่าของค่าเงนิบาท
จ านวน 2,045 ล้านบาท

• ค่าการกล่ันในช่วง 2Q/63 เพิ่มขึน้มาอยู่ที่ 1.4 USD/bbl จาก 0.1 USD/bbl ในช่วง 1Q/63 จาก
ค่าการกล่ันของน า้มันส าเร็จรูปที่เพิ่มขึน้ สาเหตุหลักมาจาก crude premium ที่ลดลง
ค่อนข้างมาก ส่งผลให้ต้นทุนน า้มันดบิต ่าลง ในขณะที่ช่วง 2Q/63 ยังคงได้รับผลกระทบจาก
การ lockdown ในช่วงสถานการณ์ COVID-19 ส่งผลให้ค่าการกล่ันของน า้มันดีเซล เบนซิน
และอากาศยานยงัอยู่ในระดับต ่า และส่งผลต่อเน่ืองถงึอัตราการใช้ก าลังผลิตที่ลดลงเป็น
98% จาก 111% ในช่วง 1Q/63 ในขณะที่คาด 3Q/63 ผลการด าเนินงานยงัคงถูกกดดันจากค่า
การกล่ันที่ยังอยู่ในระดับต ่าที่ 0-1 USD/bbl

• คาดถงึแม้ผลการด าเนินงานปี ’63 จะขาดทุน แต่ TOP ยังมีความสามารถในการจ่ายเงนิ
ปันผล ผลจากราคาน า้มันดบิที่ลดลง ส่งผลให้ใช้เงนิทุนหมุนเวียนลดลง ส่งผลดต่ีอสภาพ
คล่องทางการเงนิ และดอกเบีย้จ่ายที่ลดลง ประกอบกับความสามารถในการแข่งขันที่สูงและ
cash cost การกล่ันที่ต ่าอยู่ที่เพียง 2.0 USD/bbl

• ประเมินราคาเป้าหมายปี ’63 = 52.50 บาท (P/B 1.0 เท่า) แนะน า “ซือ้เม่ือราคาอ่อนตัว”

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.) 2Q/20 1Q/20 4Q/19 3Q/19 2Q/19 %qoq %yoy

Sale 50,523 77,831 96,940 83,034 92,564 -35% -45%

Cost of Sale 49,193 91,654 94,399 83,585 91,700 -46% -46%

Gross Profit 1,329 -13,823 2,541 -551 864 n.a. 54%

SG&A 591 585 811 526 801 1% -26%

Operating Profit 738 -14,408 1,729 -1,077 64 n.a. 1062%

EBITDA 2,847 -12,279 3,459 703 1,836 n.a. 55%

Interest Expense 1,029 1,105 -144 1,041 1,196 -7% -14%

Net Profit 2,480 -13,754 1,984 -683 567 n.a. 338%

Gross Profit Margin (%) 2.6% -17.8% 2.6% -0.7% 0.9%

EBITDA margin (%) 5.6% -15.8% 3.6% 0.8% 2.0%

Net Profit Margin (%) 4.9% -17.7% 2.0% -0.8% 0.6%


