
AIRA Research

4Q/68 ผลการด าเนินงานอ่อนตัวลง จากธุรกิจ Global และ
ค่าใช้จ่ายทีเ่พ่ิมขึน้ ในขณะทีค่่าการตลาดทรงตัว

• ประกาศผลการด าเนินงาน 4Q/68 ก าไรสุทธิ 2,078 ล้านบาท ลดลง 21% qoq และ 31% yoy ใกล้เคียงกับที่ตลาดคาดการณ์ไว้
EBITDA ลดลงจากธรุกิจ Global และค่าใช้จา่ยที่เพ่ิมขึ้น โดยค่าการตลาดทรงตัวอยู่ที่ 1.02 บาทตอ่ลิตร ในช่วง 4Q/68 จากการที่
ราคาน ้ามันดบิในตลาดโลกมีความผนัผวนลดลงนอกจากนี้ยังมี 1) ก าไรจากตราสารอนุพันธ์และอตัราแลกเปลี่ยนรวมอยู่ที่ 17 ล้านบาท

• ในขณะที่ปริมาณการใช้น ้ามนัในช่วง 11M/68 กรมธรุกิจพลังงานรายงานภาพรวมการใช้น ้ามันเชือ้เพลงิ โดยกลุ่มน ้ามันอากาศยานเชิง
พาณิชย์ (Jet A-1) เพ่ิมขึ้น 8% กลุ่มเบนซินเพ่ิมขึ้น 1% yoy โดยไดร้ับผลกระทบจากการขยายตัวของยานยนต์ไฟฟา้ และกลุ่มดีเซล
ลดลง 2.8% ในขณะที่ปริมาณขายของ OR ในช่วง 4Q/68 ส าหรับธรุกิจค้าปลกีน ้ามนัเพ่ิมขึ้น 5.1% qoq และ 0.5% yoy ดีกว่าเมื่อเทียบ
กับการเติบโตการใช้น ้ามันส าเรจ็รูปโดยรวมของตลาดที่มีการเติบโตอยู่ในระดบัต ่า

• กลุ่มธุรกจิ Lifestyle ในช่วง 4Q/68 มี EBITDA เพ่ิมขึ้น 3.5% yoy จากก าไรขัน้ต้นที่เพ่ิมขึ้น ประกอบกับการยุตธิุรกิจทีผ่ล
ประกอบการไม่เป็นไปตามแผนในขณะที่รายได้ช่วง 4Q/68 ยังไปได้ดี โดยเพ่ิมขึ้น 3.7% yoy จากจ านวนร้าน café Amazon ที่เพ่ิมขึ้น

• คาดผลการด าเนินงานปกติ 1Q/69 จะฟื้ นตัวต่อเนื่อง คาดค่าการตลาดจะทรงตัวอยู่ในระดับใกล้เคียง 1.0 บาทต่อลิตร ในขณะที่ธรุกิจ
Lifestyle คาดจะได้รับผลบวกจากการขยายรา้น Café Amazon อย่างต่อเนื่อง และฤดูทอ่งเที่ยวในช่วงต้นปี จะส่งผลให้ปริมาณการ
ใช้น ้ามันและยอดขายของร้านอาหารและเครือ่งดื่มจะสูงขึ้น โดยกลยุทธ์ของ OR มุ่งเน้นที่จะขยายธรุกิจในส่วนของ Lifestyle และ
Global เป็นหลัก โดยก าไรจากการด าเนินงาน breakdown ในปี 2568 มาจากธุรกิจ Mobility : Lifestyle : Global ในอัตราส่วน =
58% : 37% : 5% ตามล าดับ เราแนะใหจ้ับตาการขยายธรุกิจในส่วนของ Lifestyle ซึ่งมีอัตราส่วนก าไรขัน้ต้นสูง,M&A ในธุรกิจอาหาร
และเครื่องดื่มและการเข้าสู่ธุรกจิHealth and Wellness โดย OR มีเงินสดสูงถึง 40,000 ล้านบาทในการลงทุน

• ประเมินราคาเป้าหมายปี ’69 เท่ากับ 19.60 บาท (P/E = 20 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/25 3Q/25 2Q/25 1Q/25 4Q/24 %qoq %yoy

Sale 155,535 153,600 167,166 182,422 185,971 1% -16%

Cost of Sale 146,717 144,964 158,944 172,787 177,779 1% -17%

Gross Profit 8,819 8,636 8,222 9,635 8,191 2% 8%

SG&A 7,291 6,043 6,117 5,276 5,484 21% 33%

Operating Profit 1,528 2,593 2,105 4,359 2,708 -41% -44%

EBITDA 3,388 4,522 4,046 6,209 4,679 -25% -28%

Interest Expense 219 228 233 263 297 -4% -26%

Net Profit 2,078 2,614 2,232 4,379 2,999 -21% -31%

Gross Profit Margin (%) 5.7% 5.6% 4.9% 5.3% 4.4%

EBITDA margin (%) 2.2% 2.9% 2.4% 3.4% 2.5%

Net Profit Margin (%) 1.3% 1.7% 1.3% 2.4% 1.6%
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