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ผลการด าเนินงาน 2Q/66 ขาดทุน จากผลขาดทุนจากสต็อก
น า้มัน แต่คาดจะฟื้ นตัวดีในช่วง 3Q/66

• ผลการด าเนินงาน 2Q/66 ขาดทนุสุทธิ 2,105 ลา้นบาท ใกล้เคียงกับที่ตลาดคาดการณ์ไว้ โดยในไตรมาสนี้ SPRC มีผลขาดทนุจาก
สต็อกน ้ามนั ตามราคาน ้ามันดิบที่ลดลง ในขณะที่ค่าการกลัน่อ่อนตัวลง qoq จากปริมาณความต้องการใช้ที่ลดลง และการเปิด
ด าเนินงานโรงกลัน่ใหม่ นอกจากนี้ยังมีขาดทุนจากอัตราแลกเปลีย่น 633 ล้านบาท และก าไรจากอนุพันธ์ทางการเงิน 499 ล้านบาท

• การใช้ก าลังผลิตลดลง qoq จาก demand ที่อ่อนตัวลง ส่งผลใหอั้ตราการใช้ก าลังผลิตของ SPRC ในช่วง 2Q/66 อยู่ที่ 91% คิดเป็น
159 พันบาร์เรลต่อวัน

• ค่าการกลัน่ช่วง 2Q/66 อยู่ที่ 1.3 USD/bbl ลดลงจาก 6.4 USD/bbl ในช่วง 1Q/66 จากค่าพรีเมี่ยมน ้ามนัดิบทีสู่งขึ้นและส่วนต่างราคา
น ้ามันที่ลดลง ซึ่งมีสาเหตหุลักมาจากอุปสงค์น ้ามนัส าเร็จรูปที่อ่อนแอ จากความกังวลเก่ียวกับภาวะเศรษฐกิจถดถอยและความไม่
แน่นอนของการปรบัขึ้นอัตราดอกเบี้ยและปริมาณการส่งออกจากจนีและรัสเซยีที่เพ่ิมขึ้น ในขณะที่ค่าการกลัน่ของน ้ามันเบนซินอยู่ที่
16.5 USD/bbl ลดลงจาก 18.7 USD/bbl ในช่วง 1Q/66 ส่วนค่าการกลัน่ของน ้ามันดีเซลอยู่ที่ 15 USD/bbl ลดลงจาก 25 USD/bbl
ในช่วง 1Q/66

• คาดผลการด าเนินงานช่วง 3Q/66 จะฟื้ นตัวโดดเด่น จากค่าการกลัน่ที่กลับมาอยู่ในระดับสูง และคาดจะมผีลก าไรจากสต็อกน ้ามนั
ตามราคาน ้ามันดิบที่สูงขึ้น โดยการขายของ SPRC ในช่วง 1H/66 เป็นการขายน ้ามนัส าเร็จรูปให้ OR และ Chevron ในสัดส่วน 45%
และ 41% ตามล าดับ

• ส่วนการเข้าซื้อกิจการสถานีบรกิาร Caltex จาก Chevron มูลค่า 5,562.5 ล้านบาท คาดจะแล้วเสร็จในช่วง 1Q/67
• ประเมินราคาเป้าหมายปี ’66 เท่ากับ 10.80 บาท (P/E = 10 เท่า) แนะน า “ซื้อ”

รายงานฉบับน้ีจัดท าในนามของบริษัทหลักทรัพย์ ไอร่า จ ากัด (มหาชน) (“ไอร่า”) เพ่ือเป็นช้อมูลให้กับลูกค้าของไอร่า
เท่านัน้ มิได้เป็นการช้ีน าหรือเสนอแนะหรือเชิญชวนเพ่ือการซ้ือหรือขายหลักทรัพย์ใดๆ ผู้อ่านควรตัดสินใจซ้ือหรือขาย
หลักทรัพย์โดยใช้วิจารณญาณของตนเอง ไอร่า รวมทัง้พนักงานของบริษัท ปราศจากความรับผิดในความเสียหาย
อันเกิดจากการใช้ข้อมูลในรายงานน้ี ไม่ว่างทางตรงหรือทางอ้อม ทัง้หมดหรือบางส่วน และไม่ถือเป็นการรับประกัน
ความถูกต้องสมบูรณ์และเช่ือถือใดๆของข้อมูลในรายงานน้ี ไอร่า และ/หรือ กรรมการบริษัท, พนักงานท่ีเกี่ยวข้อง
อาจมีความสัมพันธ์กับ/หรืออาจให้บริการทางด้านวาณิชธนกิจ และ/หรือ บริหารทางการเงินอ่ืนๆ กับบริษัทท่ี
กล่าวถึงในรายงานฉบับน้ี ไอร่าขอสงวนสิทธ์ิในการเปลี่ยนแปลงความคิดเห็น หรือข้อมูลโดยไม่ต้องแจ้งล่วงหน้า
เอกสารฉบับน้ีใช้ภายในไอร่าเท่านัน้ มิได้จัดท าข้ึนส าหรับการลงตีพิมพ์ในหนังสือพิมพ์ หรือส่ืออ่ืนๆ แต่อย่างใด
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Recommendation “Buy” Target 10.80 THB

ที่มา : SPRC และประมาณการโดย AIRA Research

Financial Results

Income Statement (MB.) 2Q/23 1Q/23 4Q/22 3Q/22 2Q/22 %qoq %yoy

Sale 53,883 59,130 65,706 76,146 78,008 -9% -31%

Cost of Sale 55,989 57,108 66,015 81,416 68,069 -2% -18%

Gross Profit -2,106 2,022 -309 -5,270 9,939 n.a. n.a.

SG&A 300 425 457 333 318 -29% -6%

Operating Profit -2,406 1,597 -766 -5,603 9,621 n.a. n.a.

EBITDA -1,772 2,221 -90 -4,928 10,257 n.a. n.a.

Interest Expense 106 94 141 77 58 13% 84%

Net Profit -2,105 1,219 260 -5,027 7,156 n.a. n.a.

EPS (Bt/share) -0.49 0.28 0.06 -1.16 1.65 n.a. n.a.

Gross Profit Margin (%) -3.9% 3.4% -0.5% -6.9% 12.7%

EBITDA margin (%) -3.3% 3.8% -0.1% -6.5% 13.1%

Net Profit Margin (%) -3.9% 2.1% 0.4% -6.6% 9.2%
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