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ผลการด าเนินงาน 3Q/66 ฟื้ นตัวขึน้ จากธุรกิจโรงกลัน่และก าไร
จากสต็อกน า้มัน แต่คาดจะอ่อนตัวลงในช่วง 4Q/66

• ผลการด าเนินงาน 3Q/66 มีก าไรสุทธิ 1,427 ลา้นบาท ฟื้ นตัวขึ้นจากผลขาดทนุจ านวนมากในช่วง 2Q/66 ใกล้เคียงกับที่ตลาด
คาดการณ์ ในขณะที่ Adjusted EBITDA ในช่วง 3Q/66 อยู่ที่ 12,307 ล้านบาท เพ่ิมขึน้ 80% qoq และ 19% yoy ปัจจัยหลักมาจาก
ธุรกิจโรงกลัน่ที่ค่าการกลัน่อยู่ในระดับสูง นอกจากนี้ยังมีผลก าไรจากสต็อกน ้ามัน 3,674 ล้านบาท, ขาดทุนจาก hedging 2,729 ล้าน
บาท, ขาดทุนจากอัตราแลกเปลี่ยน 1,146 ล้านบาทและขาดทุนจากการตดัจ าหนา่ยสินทรพัย์ 625 ล้านบาท รวมรายการพิเศษทัง้หมด
อยู่ที่ -826 ล้านบาท

• ธุรกิจเคมีภัณฑ์โพลิเมอร์ซึ่งเป็นธุรกิจหลักมี Adjusted EBITDA เพ่ิมขึ้น 222% qoq จากราคา HDPE และส่วนต่างผลิตภัณฑ์ที่
เพ่ิมขึ้น ส่งผลให้ EBITDA margin ดขีึ้นมาอยู่ที่ 10% จาก 3% ในช่วง 2Q/66 ในขณะที่ราคา HDPE ในช่วง 3Q/66 ลดลง 0.4% qoq 
และ 6.5% yoy อยู่ที่ 1,032 USD/ton โดยยังได้รับผลกระทบจากการชะลอตัวของ demand จากจีน และภาวะ oversupply

• ธุรกิจการกลัน่ในช่วง 3Q/66 ผลการด าเนินงานเพ่ิมขึ้น qoq โดยค่าการกลัน่เพ่ิมขึ้นมาอยู่ที่ 12.6 USD/bbl จาก 5.7 USD/bbl ในช่วง
2Q/66 โดยส่วนต่างน ้ามันดีเซลเพ่ิมขึ้น 85% qoq มาอยู่ที่ 27 USD/bbl ส่วนธุรกิจปิโตรเคมีสายอะโรเมติกส์ ลดลง qoq ในขณะที่ส่วน
ต่างผลิตภัณฑ์ (P2F) ของธุรกิจปิโตรเคมีขัน้ต้นทรงตัว qoq อยู่ที่ 164 USD/ton

• กลุ่มธุรกจิเคมีภัณฑ์ชนดิพิเศษมี Adj. EBITDA เพ่ิมขึ้น 23% qoq อยู่ที่ 1,964 ลา้นบาท จากปริมาณขายของ Allnex ที่เพ่ิมขึ้น
โดยเฉพาะในภูมิภาคAsia Pacific ในขณะที่ผลประกอบการของVencorex ยังคงได้รับผลกระทบจากอุปสงค์ของลูกค้าที่ชะลอตัวลง

• คาดผลการด าเนินงานปกติ 4Q/66 จะอ่อนตัวลงจากธุรกิจโรงกลัน่เป็นหลัก ในขณะทีธุ่รกจิปิโตรเคมีคาดยังถูกกดดนัจากภาวะ
อุปทานส่วนเกิน จากการเปิดด าเนินงานของโรงงานปิโตรเคมีในภูมิภาค จากราคา HDPE คาดจะลดลงต่อเนื่องในช่วง 4Q/66

• ประเมินราคาเป้าหมายปี ’66 เท่ากับ 50.50 บาท (P/BV = 0.8 เท่า) แนะน า “ซื้อเมื่อราคาอ่อนตัว”

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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Financial Results

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

Sale 161,678 147,949 148,147 126,442 183,141 9% -12%

Cost of Sale 145,548 142,652 138,948 123,910 179,474 2% -19%

Gross Profit 16,130 5,297 9,199 2,532 3,667 204% 340%

SG&A 8,645 8,482 8,471 10,432 9,621 2% -10%

Operating Profit 7,484 -3,185 728 -7,900 -5,954 n.a. n.a.

EBITDA 14,684 3,847 7,693 -1,032 1,123 282% 1208%

Net Profit 1,427 -5,591 82 -968 -13,384 n.a. n.a.

EPS (Bt./share) 0.32 -1.24 0.02 -0.21 -2.97 n.a. n.a.

Gross Profit Margin (%) 10.0% 3.6% 6.2% 2.0% 2.0%

EBITDA margin (%) 9.1% 2.6% 5.2% -0.8% 0.6%

Net Profit Margin (%) 0.9% -3.8% 0.1% -0.8% -7.3%
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