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ผลการด าเนินงานปกติ 2Q/68 ลดลง qoq และเป็นการขาดทุน
ต่อเนื่อง 4 ไตรมาสติดต่อกัน 

• ผลการด าเนินงาน 2Q/68 ขาดทุนสุทธิ 3,616 ลา้นบาท Adjusted EBITDA ในช่วง 2Q/68 อยู่ที่ 6,083 ล้านบาท เพ่ิมขึ้น 13% qoq แต่
ลดลง 37% yoy ปัจจัยหลักมาจากธรุกิจโพลีเมอร์และเคมีภัณฑ์ชนดิพิเศษทีด่ีขึ้น qoq นอกจากนี้ยงัมี 1) ขาดทุนจากสตอ็กน ้ามนั
1,891 ล้านบาท, 2) ขาดทุนจาก hedging 32 ล้านบาท, 3) ก าไรจากอัตราแลกเปลีย่น 370 ล้านบาท, 4) ก าไรผลต่างจากการส้ินสุด
บริษัทย่อย 1,499 ล้านบาท รวมรายการพิเศษทัง้หมดอยู่ที่ -54 ล้านบาท

• ธุรกิจโพลิเมอร์และเคมีภัณฑ์มี Adjusted EBITDA อยู่ที่ 1,581 ล้านบาท เพ่ิมขึ้น 94% qoq และ 33% yoy จากส่วนต่างราคา HDPE
และ PP ที่เพ่ิมขึ้น ส่งผลให้ EBITDA margin ดีขึ้นมาอยู่ที่ 7% จาก 3% ในช่วง 1Q/68 ในขณะที่ราคา HDPE ในช่วง 2Q/68 ลดลง 4%
qoq และ 11% yoy อยู่ที่ 939 USD/ton โดยยังได้รับผลกระทบจากการชะลอตัวของ demand จากจีน และภาวะ oversupply

• ธุรกิจปิโตรเคมีขัน้ตน้ช่วง 2Q/68 ผลการด าเนินงานลดลง qoq จากโรงโอเลฟนิส์ทีผ่ลการด าเนินงานออ่นตัวลง ในขณะที่ค่าการกลัน่
ดีขึ้นมาอยู่ที่ 5.3 USD/bbl จาก 3.4 USD/bbl ในช่วง 1Q/68 ส่วนธุรกิจปิโตรเคมีสายอะโรเมติกส์ ดีขึ้น qoq ในขณะที่ส่วนต่าง
ผลิตภัณฑ์ (P2F) เพ่ิมขึ้น 14% qoq แต่ลดลง 19% yoy อยู่ที่ 177 USD/ton

• กลุ่มธุรกจิเคมีภัณฑ์ชนดิพิเศษมี Adj. EBITDA เพ่ิมขึ้น 23% qoq แต่ลดลง 21% yoy อยู่ที่ 2,015 ล้านบาท จากปริมาณขายของ
Allnex ที่เพ่ิมขึ้น 2% qoq ในขณะที่ Vencorex ได้เข้าสู่กระบวนการช าระบัญชตีัง้แต่ 13 พ.ค. 2568

• คาดผลการด าเนินงานปกติ 3Q/67 ยังคงท้าทาย โดยธุรกจิโรงกลัน่คาดค่าการกลัน่อ่อนตัวลง และคาดขาดทุนจากสตอ็กน ้ามันลดลง
qoq ในขณะที่ธุรกจิปิโตรเคมีคาดยังถูกกดดันจากภาวะอุปทานส่วนเกิน จากการเปิดด าเนินงานของโรงงานปิโตรเคมีในภูมิภาค
ส่งผลให้ราคาHDPE คาดว่าจะท าไดแ้ค่ทรงตัว

• ประเมินราคาเป้าหมายปี ’68 เท่ากับ 22.90 บาท (P/BV = 0.40 เท่า) ยังคงค าแนะน า “ขาย”

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/25 1Q/25 4Q/24 3Q/24 2Q/24 %qoq %yoy

Sale 133,859 133,180 133,292 150,631 168,384 1% -21%

Cost of Sale 128,722 126,846 129,163 145,189 157,643 1% -18%

Gross Profit 5,138 6,334 4,129 5,442 10,741 -19% -52%

SG&A 8,676 8,459 13,774 9,472 9,419 3% -8%

Operating Profit -3,538 -2,125 -9,645 -4,030 1,322 N/A N/A

EBITDA 3,071 4,595 -2,488 3,299 9,104 -33% -66%

Net Profit -3,616 -2,567 -11,738 -19,312 1,846 N/A N/A

EPS (Bt./share) -0.80 -0.57 -2.60 -4.28 0.41 N/A N/A

Gross Profit Margin (%) 3.8% 4.8% 3.1% 3.6% 6.4%

EBITDA margin (%) 2.3% 3.4% -1.9% 2.2% 5.4%

Net Profit Margin (%) -2.7% -1.9% -8.8% -12.8% 1.1%
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