
รายงานฉบับนีจ้ัดท าในนามของบรษิัทหลักทรพัย ์ไอร่า จ ากัด (มหาชน) (“ไอร่า”) เพื่อเป็นช้อมูลให้กับลูกคา้ของไอรา่เท่านั้น มิได้เป็นการชี้น าหรอืเสนอแนะหรอืเชิญชวนเพื่อการซ้ือหรอื
ขายหลักทรัพย์ใดๆ ผู้อ่านควรตัดสนิใจซ้ือหรอืขายหลักทรพัย์โดยใช้วิจารณญาณของตนเอง ไอร่า รวมทั้งพนักงานของบรษิัท ปราศจากความรบัผิดในความเสียหายอันเกิดจากการใช้
ข้อมูลในรายงานนี้ ไม่ว่างทางตรงหรอืทางอ้อม ทั้งหมดหรือบางส่วน และไม่ถือเป็นการรบัประกันความถกูต้องสมบรูณ์และเชื่อถือใดๆของข้อมูลในรายงานนี้ ไอร่า และ/หรือ กรรมการ
บริษัท, พนักงานที่เกี่ยวข้อง อาจมีความสัมพันธ์กับ/หรอือาจให้บรกิารทางด้านวาณิชธนกิจ และ/หรือ บริหารทางการเงนิอื่นๆ กับบริษัทที่กล่าวถึงในรายงานฉบบันี้ ไอร่าขอสงวนสิทธ์ิใน
การเปลี่ยนแปลงความคิดเห็น หรือข้อมูลโดยไม่ต้องแจ้งล่วงหน้า เอกสารฉบับนี้ใชภ้ายในไอรา่เท่านัน้ มิได้จัดท าขึ้นส าหรบัการลงตีพิมพ์ในหนงัสือพิมพ์ หรือสื่ออื่นๆ แต่อย่างใด

PTTGC
PTT Global Chemical PCL.

มีก ำไรพิเศษจำกกำรขำย 

GPSC ในขณะท่ีก ำไรจำกกำร

ด ำเนินงำนปกติดีข้ึนเล็กน้อย

“ซ้ือ”

• PTTGC ประกำศผลกำรด ำเนินงำนในช่วง 2Q/64 มีก ำไรสุทธิ 25,035 ล้ำนบำท ปัจจัยหลัก
มำจำกก ำไรจำกกำรขำยหุ้น GPSC และกำรตีมูลค่ำใหม่จำกกำรจัดประเภทเงินลงทุนใน GPSC
รวมเป็น 17,723 ล้ำนบำท โดยจะเปลี่ยนจำกกำรรับรู้ส่วนแบ่งก ำไรเป็นกำรรับรู้ เงินปันผล ในขณะที่
EBITDA ในช่วง 2Q/64 อยู่ที่ 17,390 ล้ำนบำท เพิ่มขึ้น 7.0% qoq จำกรำคำผลิตภัณฑ์ที่ เพิ่มสูงขึ้น
ตำมกำรฟื้นตัวของเศรษฐกิจ นอกจำกนี้ ยังมีผลก ำไรจำกสต็อกน ้ำมัน 1,447 ล้ำนบำท ตำม
รำคำน ้ำมันดิบดูไบที่ เพิ่มสูงขึ้น แต่มีผลขำดทุนจำกตรำสำรอนุพันธ์ 1,000 ล้ำนบำท และขำดทุนจำก
กำรด้อยค่ำสินทรัพย์จ ำนวน 3,021 ล้ำนบำท

• ในขณะที่ธุรกิจปิโตรเคมีสำยโอเลฟินส์ซึ่งเป็นธุรกิจหลัก ยังคงแข็งแกร่ง ตำมรำคำ HDPE ในช่วง
2Q/64 อยู่ที่ 1 ,191 USD/ton เพิ่มขึ้น 4% qoq และ 57% yoy จำก 1,145 USD/ton ในช่วง 1Q/64
จำกกำรฟื้นตัวของเศรษฐกิจจีนและ ค ำสั่งซื้อที่ เพิ่มขึ้น หลังกำรผ่อนคลำย lockdown ส่วน
ธุรกิจปิโตรเคมีสำย อะโรเมติกส์ฟื้นตัวขึ้นเช่นกัน ในขณะที่ส่วนต่ำงผลิตภัณฑ์ทั้ง Paraxylene
และ Benzene เพิ่มขึ้น 18% qoq และ 64% qoq ตำมล ำดับ

• ธุรกิจกำรกลั่นในช่วง 2Q/64 ยังคงได้รับผลกระทบจำก COVID-19 ส่งผลให้ปริมำณกำรใช้น ้ำมัน
ส ำเร็จรูปฟื้นตัวได้ช้ำ โดยเฉพำะน ้ำมันอำกำศยำนที่ยังไม่ฟื้นตัว ค่ำกำรกลั่นหน่วย CDU ในช่วง
2Q/64 ลดลงมำอยู่ที่ 1 .1 USD/bbl จำก 2.3 USD/bbl ในช่วง 1Q/64 จำก crude premium ที่
เพิ่มขึ้น

• คำดผลกำรด ำเนินงำนช่วง 2H/64 จะยังคงแข็งแกร่ง คำดรำคำ HDPE ในช่วง 2H/64 จะอยู่ที่
1 ,000-1,100 USD/ton โดยรำคำ HDPE ที่อยู่ในระดับสูงจะส่งผลต่อผลกำรด ำเนินงำนโดยตรง
เนื่องจำก PTTGC เป็นผู้ผลิต Gas-based ซึ่งมีต้นทุนต ่ำ ในขณะที่ธุรกิจกำรกลั่นกำรฟื้นตัวยัง
เป็นไปได้ช้ำหำกธุรกิจกำรบินยังไม่เข้ำสู่ภำวะปกติ

• ประเมินรำคำเป้ำหมำยปี ’64 เท่ำกับ 85.00 บำท (P/E = 13 เท่ำ) แนะน ำ “ซื้อ”
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Financial Results

Income Statement (MB.) 2Q/21 1Q/21 4Q/20 3Q/20 2Q/20 %qoq %yoy

Sale 112,627 102,676 88,362 77,148 69,976 10% 61%

Cost of Sale 96,409 87,920 78,889 72,346 66,494 10% 45%

Gross Profit 16,218 14,756 9,473 4,801 3,481 10% 366%

SG&A 4,417 3,955 4,512 3,528 3,271 12% 35%

Operating Profit 11,801 10,801 4,961 1,274 210 9% 5517%

EBITDA 17,390 16,258 10,242 6,352 5,227 7% 233%

Net Profit 25,035 9,695 6,405 908 1,671 158% 1398%

EPS (Bt./share) 5.55 2.15 1.42 0.20 0.37 158% 1398%

Gross Profit Margin (%) 14.4% 14.4% 10.7% 6.2% 5.0%

EBITDA margin (%) 15.4% 15.8% 11.6% 8.2% 7.5%

Net Profit Margin (%) 22.2% 9.4% 7.2% 1.2% 2.4%


