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ผลการด าเนินงาน 4Q/66 อ่อนตัวจากค่าการตลาดทีล่ดลง 
ในขณะทีค่าดผลการด าเนินงาน 1Q/67 จะฟื้ นตัวขึน้

• ผลการด าเนินงาน 4Q/66 มีก าไรสุทธิ 193 ลา้นบาท ลดลง 96% qoq แย่กว่าที่ตลาดคาดการณ์ไว้ จากค่าการตลาดที่ลดลงมาอยู่ที่
0.75 บาทต่อลิตร จาก 1.26 บาทตอ่ลิตรในช่วง 3Q/66 จากแนวโน้มราคาน ้ามันที่ลดลง นอกจากนี้ยังมีผลขาดทนุจากตราสารอนพัุนธ์
และอัตราแลกเปลี่ยนรวมอยู่ที่ 624 ล้านบาท

• ในขณะที่ปริมาณการใช้น ้ามนัในช่วง 2566 กรมธุรกิจพลังงานรายงานภาพรวมการใช้น ้ามันเชือ้เพลงิ โดยกลุม่น ้ามันอากาศยานเชิง
พาณิชย์ (Jet A-1) เพ่ิมขึ้น 51% กลุ่มเบนซินเพ่ิมขึ้น 3.4% yoy แต่กลุ่มดีเซลลดลง 5.7% ในขณะที่ปริมาณขายของ OR ในช่วง 4Q/66 
ส าหรับธุรกิจค้าปลีกน ้ามันลดลง 6.3% yoy เนื่องจากช่วง 4Q/65 มียอดขายสูงกว่าปกติ เนื่องจากการชะลอการปรบัราคาจ าหน่าย  

• กลุ่มธุรกจิ Lifestyle ในช่วง 4Q/66 มีก าไรจากการด าเนินงานเพ่ิมขึ้น 9.2% qoq และ 35% yoy จากก าไรขัน้ต้นที่เพ่ิมสูงขึ้น yoy
ในขณะที่ก าไรจากการด าเนินงานของธุรกิจต่างประเทศขาดทุน 169 ล้านบาท จากก าไรขัน้ต้นจากฟลิิปปินส์และลาวที่ลดลง

• คาดผลการด าเนินงาน 1Q/67 จะฟื้ นตัวขึ้นได้ จากค่าการตลาดที่คาดจะปรับตัวสูงขึ้น ตามแนวโน้มราคาน ้ามันตลาดโลกที่เพ่ิมขึ้น 
ในขณะที่ธุรกิจ Lifestyle คาดจะฟื้ นตัวต่อเนื่อง จากการขยายสาขารา้น Café Amazon อย่างต่อเนื่อง

• กลยุทธ์ของ OR มุ่งเน้นที่จะขยายธุรกิจในส่วนของ Lifestyle และ Global เป็นหลัก โดยก าไรจากการด าเนินงาน breakdown ในช่วง
2566 มาจากธรุกิจ Mobility : Lifestyle : Global ในอัตราส่วน = 70% : 25% : 5% ตามล าดับ เราแนะใหจ้ับตาการขยายธรุกิจในส่วน
ของ Lifestyle ซึ่งมีอัตราส่วนก าไรขัน้ต้นสูง, M&A ในธุรกิจอาหารและเครื่องดื่มและการเข้าสู่ธุรกิจ Health and Wellness ล่าสุด
OR แจ้งตลาดเมื่อ 13 ก.พ. 2566 จดัตัง้บริษัทย่อย Modulus เพ่ือลงทุนในธุรกิจ Health and Wellness ประกอบกับการที่ OR มี
ศักยภาพในการขยายธรุกิจไดอ้ย่างต่อเนื่อง จากเงินสดณ ปลายปี 2566 ค่อนข้างมากอยู่ที่ 51,000 ล้านบาท

• ประเมินราคาเป้าหมายปี ’67 เท่ากับ 23.10 บาท (P/E = 25 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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Financial Results

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

Sale 192,541 191,560 187,708 197,414 206,268 1% -7%

Cost of Sale 184,066 179,766 177,666 187,170 199,561 2% -8%

Gross Profit 8,475 11,794 10,042 10,244 6,707 -28% 26%

SG&A 8,890 7,341 7,575 7,592 8,738 21% 2%

Operating Profit -415 4,453 2,467 2,652 -2,031 n.a. n.a.

EBITDA 1,332 6,126 4,168 4,330 -332 -78% n.a.

Interest Expense 350 362 337 321 353 -3% -1%

Net Profit 193 5,170 2,756 2,975 -744 -96% n.a.

Gross Profit Margin (%) 4.4% 6.2% 5.4% 5.2% 3.3%

EBITDA margin (%) 0.7% 3.2% 2.2% 2.2% -0.2%

Net Profit Margin (%) 0.1% 2.7% 1.5% 1.5% -0.4%
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