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ผลการด าเนินงานปกติ 2Q/69 ฟื้ นตัวโดดเด่น หลักๆ มาจาก
ก าไรทัง้จากธุรกิจโรงกลัน่และปิโตรเคมีทีฟ่ื้ นตัว 

• ผลการด าเนินงาน 2Q/69 ก าไรสุทธิ 12,208 ลา้นบาท Adjusted EBITDA ในช่วง 2Q/69 อยู่ที่ 26,932 ล้านบาท เพ่ิมขึ้น 81% qoq และ
343% yoy ปัจจัยหลักมาจากธรุกิจปิโตรเคมีขัน้ต้นและเคมีภัณฑ์ชนิดพิเศษทีฟ่ื้ นตัว qoq นอกจากนีย้ังมี 1) ขาดทุนจากสต็อกน ้ามนั
1,942 ล้านบาท, 2) ขาดทุนจาก hedging 791 ล้านบาท, 3) ก าไรจากอัตราแลกเปลี่ยน 87 ลา้นบาท, 4) การดอ้ยค่าสินทรพัย์ 1,753 ล้าน
บาท รวมรายการพิเศษทัง้หมดอยู่ที่ -4,399 ล้านบาท

• ธุรกิจปิโตรเคมีขัน้ตน้ช่วง 2Q/69 ผลการด าเนนิงานฟื้ นตัว qoq จากโรงโอเลฟนิส์และอะโรเมตกิส์ที่ผลการด าเนินงานฟื้ นตัวขึ้น
ในขณะที่ค่าการกลัน่อ่อนตัวลงอยู่ที่ 15.6 USD/bbl จาก 16.7 USD/bbl ในช่วง 1Q/69 แต่ถือว่ายังอยู่ในระดับสูง น าโดยค่าการกลัน่
ของน ้ามันดีเซลที่ 63 USD/bbl จาก 35 USD/bbl ในช่วง 1Q/69 แต่ได้รับผลกระทบจากการปรับลดราคาหนา้โรงกลัน่

• ธุรกิจโพลิเมอร์และเคมีภัณฑ์มี Adjusted EBITDA ฟื้ นตัวอยู่ที่ 5,142 ล้านบาท ดขีึ้นทัง้ qoq และ yoy จากส่วนตา่งราคา HDPE และ
PP ที่เพ่ิมขึน้ จากราคาผลิตภัณฑ์ที่เพ่ิมสูงขึ้น ส่งผลให้ EBITDA margin ดีขึ้นมาอยู่ที่ 19% จาก -1% ในช่วง 1Q/69 ในขณะที่ราคา PE
เฉลี่ยในช่วง 2Q/69 เพ่ิมขึ้น 35% qoq และ 45% yoy อยู่ที่ 1,470 USD/ton โดยราคา HDPE เริ่มมีราคาสูงขึ้นมากหลังจากเกิดภาวะ
ความไม่สงบในแถบตะวันออกกลาง ส่งผลให้โรงกลัน่และโรงงานปิโตรเคมีในตะวันออกกลางต้องหยดุผลิต โดยลา่สุดราคา HDPE 
ปรับตัวขึ้นมาค่อนข้างสูงที่ 1,419 USD/ton 

• กลุ่มธุรกจิเคมีภัณฑ์ชนดิพิเศษมี Adj. EBITDA เพ่ิมขึ้น 69% qoq อยู่ที่ 3,998 ลา้นบาท จากปริมาณขายของ Allnex ที่เพ่ิมขึ้น 4% 
yoy ในขณะที่ได้โอนขายหุน้Vencorex แล้วเสร็จเมื่อ 1 ก.ค. 2569

• คาดผลการด าเนินงานช่วง 2H/69 ยังคงอยู่ในเกณฑ์ดี ทัง้จากธุรกจิโรงกลัน่ที่ค่าการกลัน่ยังคงอยู่ในระดับสูง และธรุกิจปิโตรเคมียงั
มีส่วนต่างอยู่ในระดับสูง ประเมินราคาเป้าหมายปี ’69 เท่ากับ 47.00 บาท (P/BV = 0.70 เท่า) ยังคงค าแนะน 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.) 2Q/26 1Q/26 4Q/25 3Q/25 2Q/25 %qoq %yoy

Sale 173,869 147,755 93,014 127,531 133,859 18% 30%

Cost of Sale 147,863 124,754 88,832 121,737 128,722 19% 15%

Gross Profit 26,006 23,001 4,182 5,794 5,138 13% 406%

SG&A 10,612 9,540 7,084 8,549 8,676 11% 22%

Operating Profit 15,394 13,461 -2,902 -2,755 -3,538 14% N/A

EBITDA 22,081 19,628 3,483 3,914 3,071 13% 619%

Net Profit 12,208 3,232 -5,502 -2,915 -3,616 278% N/A

EPS (Bt./share) 2.71 0.72 -1.22 -0.65 -0.80 278% N/A

Gross Profit Margin (%) 15.0% 15.6% 4.5% 4.5% 3.8%

EBITDA margin (%) 12.7% 13.3% 3.7% 3.1% 2.3%

Net Profit Margin (%) 7.0% 2.2% -5.9% -2.3% -2.7%
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