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ผลการด าเนินงาน 4Q/66 ขาดทุนจากขาดทุนสต็อกน า้มันและ
ด้อยค่า แต่คาด 1Q/67 จะฟื้ นตัวขึน้

• ผลการด าเนินงาน 4Q/66 ขาดทนุสุทธิ 977 ล้านบาท ปัจจยัหลักมาจากธรุกิจโรงกลัน่และค้าน ้ามนัที่อ่อนตัวลง ในขณะที่กลุ่มธรุกิจ
ทรัพยากรธรรมชาติ เช่น OKEA มีผลการด าเนนิงานเพ่ิมขึ้น qoq จากปริมาณผลิตที่เพ่ิมขึ้นและราคาขายก๊าซธรรมชาติเพ่ิมขึ้น 21%
qoq ส่วนรายการพิเศษมผีลขาดทนุจากอัตราแลกเปลีย่น 22 ล้านบาท, ขาดทนุจากสต็อกน ้ามัน 993 ลา้นบาท, ขาดทุนจากการดอ้ยค่า
ของสินทรัพย์ 6,190 ล้านบาท, ก าไรจากตราสารอนพัุนธ์ 719 ล้านบาท รวมเป็นรายการพิเศษก่อนภาษี -6,414 ล้านบาท

• ค่าการกลัน่พ้ืนฐานในช่วง 4Q/66 ลดลงมาอยู่ที่ 7.3 USD/bbl จาก 14.7 USD/bbl ในช่วง 3Q/66 ในขณะที่ค่าการกลัน่ของน ้ามัน
เบนซินลดลงมาอยูท่ี่ 13 จาก 19 USD/bbl ในช่วง 3Q/66 ส่วนค่าการกลัน่ของน ้ามันดีเซลลดลงมาอยูท่ี่ 21 จาก 27 USD/bbl ในช่วง
3Q/66 ในขณะที่อัตราการใชก้ าลังผลิตในช่วง 4Q/66 อยู่ที่ 121 kbd คิดเป็น 101% จาก 97% ในช่วง 3Q/66 ในขณะทีร่ับรูผ้ลขาดทุน
จาก BSRC เต็มไตรมาส ในช่วง 4Q/66 อยู่ที่ 1,518 ซึ่ง BCP ถือหุ้น BSRC เป็นสัดส่วน 76.34% 

• ส่วนธุรกิจการตลาดมี EBITDA อยู่ที่ 556 ลา้นบาท ลดลง 58% qoq โดยปริมาณการจ าหนา่ยในส่วนของตลาดค้าปลีกเพ่ิมขึ้น 10%
qoq ในขณะที่ค่าการตลาดเพ่ิมขึน้มาอยู่ที่ 0.97 บาทต่อลิตร

• สัดส่วน EBITDA โดยประมาณของ BCP ในปี 2566 มาจากธุรกิจโรงกลัน่ : การตลาด : BSRC : ไฟฟา้ : ทรัพยากร = 35% : 8% : 2% :
10% : 47% ตามล าดับ 

• คาดผลการด าเนินงานปกติในช่วง 1Q/67 จะฟื้ นตัวขึ้น จากค่าการกลัน่ที่เพ่ิมขึ้น และคาดจะมผีลก าไรจากสต็อกน ้ามันตามราคา
น ้ามันดิบที่สูงขึ้น และจะเริ่มรับรู้ synergy จากการเข้าซื้อกิจการของ ESSO เดิม ซึ่งจะช่วยเพ่ิมความสามารถในการแข่งขันให้BCP

• ประเมินราคาเป้าหมายปี ’67 เท่ากับ 52.00 บาท (P/BV = 1.0 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

ศักด์ินรินทร์ ศศานนท,์ #025881
โทร 02-0802838

 Email : saknarin@aira.co.th
นักวิเคราะห์การลงทุนปัจจัยพ้ืนฐานด้านหลักทรพัย์

Fundamental views
27 FEB 2024

BCP

Recommendation “Buy” Target 52.00 THB

ที่มา : BCP และประมาณการโดย AIRA Research

Financial Results

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

Sale 143,104 94,346 68,023 80,380 84,583 52% 69%

Cost of Sale 135,490 82,110 63,029 72,149 77,553 65% 75%

Gross Profit 7,614 12,236 4,994 8,231 7,030 -38% 8%

SG&A 4,262 2,895 2,100 1,860 3,351 47% 27%

Operating Profit 3,351 9,341 2,894 6,371 3,679 -64% -9%

EBITDA 6,741 13,478 5,563 9,175 6,519 -50% 3%

Net Profit -977 11,011 458 2,741 473 n.a. n.a.

EPS (Bt/share) -0.71 8.00 0.33 1.99 0.34 n.a. n.a.

Gross Profit Margin (%) 5.3% 13.0% 7.3% 10.2% 8.3%

EBITDA margin (%) 4.7% 14.3% 8.2% 11.4% 7.7%

Net Profit Margin (%) -0.7% 11.7% 0.7% 3.4% 0.6%
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