
รายงานฉบบันีจ้ดัท าในนามของบรษิทัหลกัทรพัย ์ไอรา่ จ ากดั (มหาชน) (“ไอรา่”) เพือ่เป็นชอ้มูลใหก้บัลกูคา้ของไอรา่เทา่น้ัน มไิดเ้ป็นการชีน้ าหรอืเสนอแนะหรอืเชญิชวนเพือ่การซือ้หรอืขายหลกัทรพัย ์

ใดๆ ผูอ้่านควรตดัสนิใจซือ้หรอืขายหลกัทรพัยโ์ดยใชว้จิารณญาณของตนเอง ไอรา่ รวมทัง้พนักงานของบรษิทั ปราศจากความรบัผดิในความเสยีหายอนัเกดิจากการใชข้อ้มูลในรายงานนี ้ไม่วา่งทางตรง

หรอืทางออ้ม ทัง้หมดหรอืบางสว่น และไม่ถอืเป็นการรบัประกนัความถกูตอ้งสมบูรณแ์ละเชือ่ถอืใดๆของขอ้มูลในรายงานนี ้ไอรา่ และ/หรอื กรรมการบรษิทั, พนักงานทีเ่กีย่วขอ้ง อาจมคีวามสมัพนัธก์บั/หรอื
อาจใหบ้รกิารทางดา้นวาณิชธนกจิ และ/หรอื บรหิารทางการเงนิอืน่ๆ กบับรษิทัทีก่ลา่วถงึในรายงานฉบบันี ้ไอรา่ขอสงวนสทิธิใ์นการเปลีย่นแปลงความคดิเห็น หรอืขอ้มูลโดยไม่ตอ้งแจง้ลว่งหนา้ เอกสาร
ฉบบันีใ้ชภ้ายในไอรา่เทา่น้ัน มไิดจ้ดัท าขึน้ส าหรบัการลงตพีมิพใ์นหนังสอืพมิพ ์หรอืสือ่อืน่ๆ แตอ่ยา่งใด

IVL
Indorama Ventures PCL.

ส่วนต่างผลิตภัณฑ์ลดลง และ

มีผลขาดทุนจากสินค้าคงเหลือ 

“ซ้ือ ”

• ผลการด าเนินงาน 3Q/65 มีก าไรสุทธิ 8,137 ล้านบาท ดีกว่าคาด โดยหากไม่รวมรายการพิเศษมีก าไร
ปกติที่ 10,341 ล้านบาท ลดลง 22% qoq แต่เพิ่มขึ้น 74% yoy ในขณะที่ core EBITDA/ton อยู่ ท่ี
159 USD/ton ลดลง 20% qoq แต่เพิ่มขึ้น 36% yoy ในขณะท่ีปริมาณผลิตอยู่ ท่ี 3.82 ล้านตัน ทรง
ตัว qoq เพิ่มขึ้น 2% yoy นอกจากน้ียังมีขาดทุนจากสินค้าคงเหลือ 3,044 ล้านบาท (หลังภาษี) จาก
ราคาวัตถุดิบท่ีลดลง และรายได้จากเงินประกัน 1,111 ล้านบาท

• ธุรกิจ combined PET มี Core EBITDA อยู่ ท่ี 327 M.USD ลดลง 24% qoq แต่เพิ่มขึ้น 27% yoy
จากปริมาณผลิตท่ีลดลง 5% qoq จากผลกระทบ demand ในยุโรปที่ชะลอตัว ในขณะท่ีส่วนต่าง
ผลิตภัณฑ์ลดลง โดยเฉพาะในทวีปยุโรป ซึ่งได้รับผลกระทบจากต้นทุนพลังงานท่ีสูงขึ้น อย่างไรก็ตาม
ก าลังผลิตของ IVL อยู่ ในทวีปอเมริกา :ยุโรป : เอเชีย ในอัตราส่วน 42 :33:25 ตามล าดับ

• ธุรกิจ Integrated oxides and Derivatives มี Core EBITDA อยู่ ท่ี 218 M.USD ลดลง 16% qoq
แต่เพิ่มขึ้น 82% yoy โดยส่วนต่างผลิตภัณฑ์ที่ เพิ่มขึ้น หลักๆ มาจากธุรกิจ Downstream เช่น สินค้า
ภายในบ้าน การดูแลส่วนบุคคล ที่ปริมาณความต้องการยังเติบโตได้ดี ในขณะท่ีส่วนต่าง MEG อ่อนตัว
ลง qoq จากต้นทุนก๊าซอี เทนท่ีสูงขึ้น และส่วนต่าง MTBE ท่ีสหรัฐฯ ท่ีอ่อนตัวลงเช่นกัน และคาดผล
การด าเนินงานในกลุ่ม Integrated downstream ดีขึ้นต่อเนื่องหลังจากรวม Oxiteno เข้ามาตั้งแต่
2Q/65 เป็นต้นไป

• ธุรกิจ Fibers มี Core EBITDA อยู่ ท่ี 49 M.USD ลดลง 11% qoq แต่เพิ่มขึ้น 2% yoy จาก demand
สินค้าประเภท Lifestyles ท่ีลดลงจากการ lockdown ของจีน และต้นทุนสาธารณูปโภคที่ เพิ่มขึ้นใน
ทวีปยุโรป ในขณะท่ีกลุ่ม Hygiene Fibers มีต้นทุนลดลงจากราคา polypropylene ท่ีลดลง

• คาดผลการด าเนินงานในช่วง 4Q/65 ยังคงได้รับแรงกดดันจาก demand ท่ีลดลง และต้นทุน
พลังงานที่สูงในทวีปยุโรป แต่ธุรกิจ IoD จะดีขึ้นจากต้นทุนก๊าซ ethane ท่ีลดลง และยังคงรับรู้ก าไรท่ี
แข็งแกร่งจาก Oxiteno

• ประเมินราคาเป้าหมายปี ’66 เท่ากับ 64 .00 บาท (P/E = 10 เท่า) แนะน า “ ซ้ือ”

Target 64.00 บาท
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Financial Results

Income Statement (MB.) 3Q/22 2Q/22 1Q/22 4Q/21 3Q/21 %qoq %yoy

Sale 178,782 186,741 146,957 131,755 126,892 -4% 41%

Cost of Sale 151,832 144,414 113,674 109,816 105,180 5% 44%

Gross Profit 26,950 42,327 33,283 21,938 21,711 -36% 24%

SG&A 16,788 17,995 13,945 13,190 12,066 -7% 39%

Operating Profit 10,162 24,332 19,338 8,748 9,646 -58% 5%

EBITDA 18,396 29,287 24,854 14,721 15,259 -37% 21%

Net Profit 8,137 20,278 14,070 5,392 6,548 -60% 24%

Gross Profit Margin (%) 15.1% 22.7% 22.6% 16.7% 17.1%

EBITDA margin (%) 10.3% 15.7% 16.9% 11.2% 12.0%

Net Profit Margin (%) 4.6% 10.9% 9.6% 4.1% 5.2%


