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คาดผลการด าเนินงาน 1Q/69 ฟื้ นตัว และได้รับผลกระทบจาก
ภาวะสงครามในแถบตะวันออกกลางน้อยกว่าคู่แข่ง

• คาดผลการด าเนินงานปกติ 1Q/69 จะฟื้ นตัว น าโดยธรุกิจโรงกลัน่ คาดค่าการกลัน่ฟื้ นตัวมาอยู่ในระดบัสูง และคาดมผีลบวกจากก าไร
สต็อกน ้ามนั ในขณะที่ธุรกิจปิโตรเคมีในช่วง 1Q/69 ในด้านการผลิตยังสามารถเดินเครือ่งทัง้โรงกลัน่และโรงงานปิโตรเคมี โดยยังไม่
ประสบปัญหาวัตถุดิบขาดแคลน

• ไดร้ับผลกระทบจากภาวะความไมส่งบในตะวันออกกลางน้อยกว่าคู่แขง่ เนื่องจาก 1) การบรหิารจดัการภายใต้กลุ่ม PTT ซึ่งช่วยทัง้การ
จัดหาวัตถดุิบ การผลิต ตลอดจนถึงการขายและการบรหิารความเส่ียง 2) วัตถุดิบการผลิตของ PTTGC ได้มาจากหลายแหล่งทัง้
สหรฐัฯ แอฟริกาและเอเชีย ส่วนวัตถุดิบจากตะวันออกกลางคิดเป็นเพียง 10% ของทัง้หมด 3) วัตถดุบิในการผลิตเคมีภัณฑ์หลักคือ
ก๊าซ ethane ซึ่งมาจากแหล่งก๊าซในอ่าวไทยที่ออกจากโรงแยกกา๊ซ PTT ในขณะที่วัตถุดิบ Naphtha ได้มาจากหน่วยกลัน่ภายในของ
PTTGC เอง นอกจากนี้ PTTGC ยังอยู่ระหว่างการจดัหาวัตถุดิบที่ใช้ในการผลิตจากแหล่งอ่ืนเพ่ิมเติม เพ่ือเป็นการบรหิารความเส่ียงใน
กรณีที่อาจเกดิการขาดแคลนมากขึ้นในอนาคต โดยภาวะสงครามในแถบตะวันออกกลางยังมีความไม่แน่นอนสูง ทัง้เรื่องความ
เสียหายต่อ facility และ value chain ต่างๆ ทางด้านการกลัน่ ซึ่งต้องใช้เวลาในการฟื้ นฟู ถึงแม้ภาวะสงครามจะผ่อนคลายลงก็ตาม

• ธุรกิจโรงกลัน่ของ PTTGC ไดร้ับประโยชน์จากค่าการกลัน่ที่ปรับตัวสูงขึ้นค่อนข้างมาก โดยเฉพาะค่าการกลัน่ของน ้ามันดีเซลและ
อากาศยานที่ปรับขึ้นค่อนข้างสูงล่าสุดอยู่ที่ 45 และ 38 USD/bbl ส่งผลให้ลา่สุดค่าการกลัน่ตลาดสิงคโปร์ขึ้นมาอยู่ที่ 30 USD/bbl 
นอกจากนี้ยังไดร้ับประโยชน์ทางอ้อมจากแนวโน้มราคาน ้ามนัดิบที่สูงขึ้น จะส่งผลให้มีก าไรจากสตอ็กน ้ามันมากขึ้น โดยราคาน ้ามันดิบ
ดูไบล่าสุดขึ้นมาที่ 95-100 USD เทียบกับ 62 USD/bbl ในช่วงปลายปี 2568

• ประเมินราคาเป้าหมายปี ’69 เท่ากับ 32.00 บาท (P/BV = 0.50 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 Summary

FY24 FY25 FY26F FY27F FY28F

Revenue (MB.) 608,550 487,585 532,359 552,962 575,744

Growth (%) -2.1% -19.9% 9.2% 3.9% 4.1%

Net Profit -29,811 -14,600 2,641 5,841 7,206

Growth (%) N/A N/A N/A 121% 23%

EPS (Bt.) -6.61 -3.24 0.59 1.30 1.60

BV (Bt.) 58.03 64.30 64.39 65.14 66.06

Dividend (Bt.) 0.50 0.50 0.50 0.52 0.64

P/E (x) N/A N/A 48.23 21.81 17.68

P/BV (x) 0.49 0.44 0.44 0.43 0.43

Dividend Yield (%) 2.05% 2.38% 1.76% 1.83% 2.26%
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