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ผลการด าเนินงานปกติ 2Q/67 อ่อนตัวลง และคาด 3Q/67 
ธุรกิจปิโตรเคมียังได้รับผลกระทบจากอุปทานส่วนเกิน

• ผลการด าเนินงาน 2Q/67 มีก าไรสุทธิ 1,846 ล้านบาท ฟื้ นตัวขึ้น จากผลขาดทุนในช่วง 1Q/67 ในขณะที่ Adjusted EBITDA ในช่วง
2Q/67 อยู่ที่ 9,662 ล้านบาท ลดลง 13% qoq แต่เพ่ิมขึ้น 47% yoy ปัจจัยหลกัมาจากธุรกจิโรงกลัน่ที่ค่าการกลัน่อ่อนตัวลง
นอกจากนี้ยังมีผลก าไรจากสต็อกน ้ามัน 154 ลา้นบาท, ก าไรจาก hedging 826 ล้านบาท, ก าไรจากอัตราแลกเปลี่ยน 52 ลา้นบาท และ
ก าไรจากการซื้อคืนหุน้กู้ 2,895 ล้านบาท รวมรายการพิเศษทัง้หมดอยู่ที่ 3,927 ล้านบาท

• ธุรกิจเคมีภัณฑ์โพลิเมอร์ซึ่งเป็นธุรกิจหลักมี Adjusted EBITDA เพ่ิมขึ้น 52% yoy จากราคา HDPE และส่วนต่างผลิตภัณฑ์ที่เพ่ิมขึน้
ส่งผลให้ EBITDA margin ดีขึ้นมาอยู่ที่ 5% จาก 1% ในช่วง 1Q/67 ในขณะที่ราคา HDPE ในช่วง 2Q/67 เพ่ิมขึ้น 1.0% qoq และ 2.0%
yoy อยู่ที่ 1,052 USD/ton โดยยังได้รับผลกระทบจากการชะลอตัวของ demand จากจีน และภาวะ oversupply

• ธุรกิจการกลัน่ในช่วง 2Q/67 ผลการด าเนินงานลดลง qoq โดยค่าการกลัน่ลดลงมาอยู่ที่ 3.2 USD/bbl จาก 8.3 USD/bbl ในช่วง
1Q/67 โดยส่วนต่างน ้ามันดีเซลลดลง 36% qoq มาอยู่ที่ 15 USD/bbl ส่วนธุรกิจปิโตรเคมีสายอะโรเมติกส์ ลดลง qoq ในขณะที่ส่วน
ต่างผลิตภัณฑ์ (P2F) ของธุรกิจปิโตรเคมีขัน้ต้นลดลง 30% qoq อยู่ที่ 219 USD/ton

• กลุ่มธุรกจิเคมีภัณฑ์ชนดิพิเศษมี Adj. EBITDA เพ่ิมขึน้ 37% qoq และ 60% yoy อยู่ที่ 2,560 ล้านบาท จากปริมาณขายของ Allnex 
ที่เพ่ิมขึ้นโดยเฉพาะในภูมิภาคAsia Pacific ในขณะที่ผลประกอบการของ Vencorex ยังคงได้รับผลกระทบจากการแข่งขันดา้นราคา

• คาดผลการด าเนินงานปกติ 3Q/67 ยังคงท้าทาย โดยธุรกิจโรงกลัน่ค่าการกลัน่ยังอยู่ในระดับต ่า ในขณะที่ธุรกจิปิโตรเคมคีาดยังถูก
กดดันจากภาวะอุปทานส่วนเกิน จากการเปิดด าเนินงานของโรงงานปิโตรเคมีในภูมภิาค จากราคา HDPE ยังคงลดลงต่อเนื่อง

• ประเมินราคาเป้าหมายปี ’67 เท่ากับ 25.75 บาท (P/BV = 0.4 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.) 2Q/24 1Q/24 4Q/23 3Q/23 2Q/23 %qoq %yoy

Sale 168,384 156,242 163,858 161,678 147,949 7.8% 14%

Cost of Sale 157,643 143,947 157,221 145,548 142,652 10% 11%

Gross Profit 10,741 12,295 6,636 16,130 5,297 -13% 103%

SG&A 9,419 8,604 8,444 8,645 8,482 9.5% 11%

Operating Profit 1,322 3,691 -1,808 7,484 -3,185 -64% N/A

EBITDA 9,104 10,902 5,483 14,684 3,847 -16% 137%

Net Profit 1,846 -606 5,081 1,427 -5,591 N/A N/A

EPS (Bt./share) 0.41 -0.13 1.13 0.32 -1.24 N/A N/A

Gross Profit Margin (%) 6.4% 7.9% 4.1% 10.0% 3.6%

EBITDA margin (%) 5.4% 7.0% 3.3% 9.1% 2.6%

Net Profit Margin (%) 1.1% -0.4% 3.1% 0.9% -3.8%
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