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1. บทสรปุผู้บริหำร 

สรปุผลกำรด ำเนินงำนของบริษทัฯ และบริษทัในกลุ่ม  

 

 
*ไม่รวมก ำไร/(ขำดทุน) จำกสตอ็กน ้ำมนัเละกำรปรบัลดมูลค่ำสนิคำ้คงเหลอืสุทธภิำษี  

ผลกำรด ำเนินงำนท่ีส ำคญั 

 
*ไม่รวมรำยกำรทีเ่กดิขึ้นระหว่ำงธุรกจิกำรกลัน่น ้ำมนัและธุรกจิจดัจ ำหน่ำยผลติปิโตรเลยีม   
**ก่อนกำรตดัรำยกำรระหว่ำงกนั 
***ไม่รวมก ำไร/(ขำดทุน) จำกสตอ็กน ้ำมนัเละกำรปรบัลดมูลค่ำสนิคำ้คงเหลอืสุทธภิำษี  
****ค่ำใชจ้่ำยด ำเนินงำน (OPEX) ไม่รวมค่ำเสือ่มรำคำ ค่ำใชจ้่ำยในกำรด ำเนินงำนของโครงกำร และโครงกำรปิดซ่อมบ ำรุง T&I 
ในไตรมำส 2/2569 บริษทั สตำร ์ ปิโตรเลียม รีไฟน์น่ิง จ ำกดั (มหำชน) (“SPRC”) มีรำยได้รวม 2,592.0 ล้ำนดอลลำรส์หรฐั 
(83,416.7 ลำ้นบำท) และก ำไรสุทธิ 213.1 ลำ้นดอลลำรส์หรฐั (6,916.9 ล้ำนบำท) ทัง้น้ี ก ำไรสุทธิปรบัปรงุ ซ่ึงไม่รวมผลขำดทุน
จำกสตอ็กน ้ำมนัและกำรปรบัปรงุมลูค่ำสินค้ำคงเหลอืสทุธิภำษี (Lower of Cost or Market: LCM) อยูท่ี่ 221.0 ลำ้นดอลลำร์
สหรฐั (7,175.0 ลำ้นบำท) 

เมื่อเทียบกบัไตรมำสท่ี 1/2569: ก าไรสุทธลิดลงเมื่อเทยีบกบัไตรมาสก่อนหน้า โดยมสีาเหตุหลกัจากการเปลี่ยนแปลงจากการบนัทกึ
ก าไรจากสตอ็กน ้ามนัทีสู่งในไตรมาส 1/2569 เป็นผลขาดทุนจากสตอ็กน ้ามนัและการปรบัปรุงมลูค่าสนิคา้คงเหลอืสุทธภิาษ ี(LCM) ใน
ไตรมาสปัจจุบนั อย่างไรกต็าม หากไม่รวมผลจากสต๊อกน ้ามนัเละการปรบัลดมลูค่าดงักล่าว ผลการด าเนินงานของบรษิทัฯ ปรบัตวัดขีึน้ 
โดยไดร้บัการสนับสนุนจากอตัราก าไรขัน้ต้นของกจิการ (enterprise margin) ที่แขง็แกร่งขึน้ อตัราการน าน ้ามนัดบิเขา้กลัน่ทีเ่พิม่ขึน้ 
รวมถงึค่าใชจ้่ายในการด าเนินงานทีล่ดลง ค่าการกลัน่ปรบัตวัดขีึน้ โดยไดร้บัแรงสนับสนุนจากส่วนต่างราคาผลติภณัฑท์ีแ่ขง็แกร่งขึน้ใน

หน่วย: ล้านดอลลารส์หรฐั 2Q69 1Q69 QoQ 2Q68 YoY 1H69 1H68 YoY
รายไดร้วม    2,592.0    1,626.7 +59.3%    1,758.3 +47.4%       4,218.7       3,642.5 +15.8%
EBITDA       296.2       311.9  -5.0%         (3.5) n.a.         607.9           50.2 +1,111.3%
EBITDA หลงัปรบัปรงุรายการพเิศษ*       306.0         90.0 +240.0%         45.4 +573.8%         395.9           92.3 +329.1%
ก าไรจากอตัราแลกเปลีย่น          1.6          5.3  -70.3%          7.4  -78.7%             6.8           12.5  -45.3%
ก าไร (ขาดทุน) สทุธิ        213.1        228.6  -6.8%         (24.0) n.a.           441.7             (3.3) n.a.
ก าไร (ขาดทุน) หลงัปรบัปรงุรายการพิเศษ*        221.0          51.1 +332.4%          15.1 +1,361.1%           272.1             30.3 +796.9%
ก าไร (ขาดทุน) ต่อหุ้น (ดอลลารส์หรฐั/หุ้น)         0.05         0.05  -6.8%        (0.01) n.a.           0.10          (0.00) n.a.

หน่วย: ล้านบาท 2Q69 1Q69 QoQ 2Q68 YoY 1H69 1H68 YoY
รายไดร้วม   83,416.7   51,986.6 +60.5%   58,508.5 +42.6%   135,403.4   122,805.8 +10.3%
EBITDA    9,623.2   10,038.8  -4.1%      (142.0) n.a.     19,662.0       1,699.6 +1,056.9%
EBITDA หลงัปรบัปรงุรายการพเิศษ*    9,945.8    2,989.4 +232.7%    1,486.3 +569.2%     12,935.2       3,093.6 +318.1%
ก าไรจากอตัราแลกเปลีย่น       105.0       107.7  -2.4%       248.0  -57.6%         212.7         422.8  -49.7%
ก าไร (ขาดทุน) สทุธิ     6,916.9     7,367.4  -6.1%       (812.3) n.a.      14,284.3           (98.8) n.a.
ก าไร (ขาดทุน) หลงัปรบัปรงุรายการพิเศษ*     7,175.0     1,727.9 +315.2%        490.3 +1,363.4%        8,902.9        1,016.4 +775.9%
ก าไร (ขาดทุน) ต่อหุ้น (บาท/หุ้น)         1.60         1.70  -5.8%        (0.19) n.a.           3.29          (0.02) n.a.

2Q69 1Q69 %QoQ 2Q68 %YoY 1H69 1H68 %YoY
EBITDA รวมของกิจการ*  (ล้านดอลลารส์หรฐั) 296.2       311.9        -5.0% (3.5)          n.a. 608.1          50.2            +1,111.7%
    ธุรกจิการกลัน่น ้ามนั** 294.2      305.8       -3.8% (5.9)        n.a. 600.0        39.9          +1,402.1%
    ธุรกจิจดัจ าหน่ายผลติภณัฑปิ์โตรเลยีม** (44.8)       52.8         -184.8% 6.2          -820.4% 8.0           12.4           -35.1%
ปริมาณการขายของกิจการ* (พนับารเ์รล) 16,290     12,240     +33.1% 16,837      -3.2% 28,531        33,907         -15.9%
    ธุรกจิการกลัน่น ้ามนั 8,359      5,056      +65.3% 8,532       -2.0% 13,415       16,886        -20.6%
    ธุรกจิจดัจ าหน่ายผลติภณัฑปิ์โตรเลยีม 7,931      7,184      +10.4% 8,305       -4.5% 15,115       17,021        -11.2%
อตัราก าไรขัน้ต้นของกิจการ*** (ดอลลารส์หรฐั/บารเ์รล) 25.16       14.63       +72.0% 6.33         +297.5% 20.71          5.88            +252.2%
    ธุรกจิการกลัน่น ้ามนั 23.73      12.81      +85.3% 5.14        +361.8% 19.12        4.80          +298.2%
    ธุรกจิจดัจ าหน่ายผลติภณัฑปิ์โตรเลยีม 1.43        1.82         -21.4% 1.19        +20.2% 1.59          1.08          +47.6%
ก าไร (ขาดทนุ) จากสตอ็กน ้ามนั (ดอลลารส์หรฐั/บารเ์รล) (0.72)        22.30        -103.2% (3.44)        +78.9% 9.00            (1.44)           +724.3%
ค่าใช้จ่ายด าเนินงานของกิจการ**** (ดอลลารส์หรฐั/บารเ์รล) 2.44         3.87          -37.0% 2.93          -16.9% 3.04            2.89            +5.3%
    ธุรกจิการกลัน่น ้ามนั**** 1.74        2.90         -40.1% 2.22         -21.8% 2.23          2.16          +3.0%
    ธุรกจิจดัจ าหน่ายผลติภณัฑปิ์โตรเลยีม**** 0.70        0.97         -27.8% 0.71         -1.6% 0.82          0.73          +12.4%
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ทุกผลติภณัฑ ์ท่ามกลางการหยุดชะงกัของอุปทานทีย่ดืเยือ้และความไมแ่น่นอนดา้นภูมริฐัศาสตรใ์นตะวนัออกกลาง ขณะทีอ่ตัราการน า
น ้ามนัดบิเขา้กลัน่เพิม่ขึน้จากการกลบัมาด าเนินงานไดต้ามปกตภิายหลงัการปิดซ่อมบ ารุงใหญ่ของโรงกลัน่ 

เมื่อเทียบกบัไตรมำสท่ี 2/2568: ก าไรสุทธปิรบัตวัดขีึน้อย่างมนีัยส าคญัเมื่อเทยีบกบัปีก่อน โดยมปัีจจยัหลกัจากผลการด าเนินงานของ
ธุรกจิการกลัน่ทีแ่ขง็แกร่งขึน้ อนัเป็นผลจากค่าการกลัน่ทีป่รบัตวัสูงขึน้และผลขาดทุนจากสตอ็กน ้ามนัทีล่ดลงเมื่อเทยีบกบัช่วงเดยีวกนั
ของปีก่อน นอกจากนี้ ค่าใช้จ่ายในการด าเนินงานปกติที่ลดลงจากค่าใช้จ่ายที่เกี่ยวขอ้งกบัการซ่อมบ ารุงลดลงภายหลงัการด าเนิน
โครงการปิดซ่อมบ ารุงใหญ่แลว้เสรจ็ 

อย่างไรกต็าม อตัราการน าน ้ามนัดบิเขา้กลัน่และปรมิาณการกลัน่น ้ามนัดบิเฉลีย่ยงัคงอยู่ในระดบัต ่ากว่าช่วงเดยีวกนัของปีก่อนเลก็น้อย 
อนัเป็นผลจากนโยบายการจ ากดัการส่งออกน ้ามนัดเีซล ขณะที่ผลการด าเนินงานของธุรกิจจดัจ าหน่ายผลติภณัฑ์ปิโตรเลยีมปรบัตวั
ลดลงเมื่อเทยีบกบัปีก่อน โดยมสีาเหตุหลกัจากการบนัทกึผลขาดทุนจากสตอ็กน ้ามนัและการปรบัปรุงมูลค่าสนิค้าคงเหลอืสุทธภิาษี 
(LCM) รวมถึงปริมาณการขายที่ลดลงจากมาตรการภาครฐัที่ให้ความส าคญักับการรกัษาความมัน่คงด้านพลงังานภายในประเทศ 
อย่างไรกต็าม ค่าการตลาดและค่าใชจ้่ายในการด าเนินงานต่อบารเ์รลปรบัตวัดขีึน้เมื่อเทยีบกบัไตรมาส 2/2568 

ส ำหรบังวด 6 เดือนแรกของปี 2569 บริษัทฯ มีก ำไรสุทธิ 441.7 ล้ำนดอลลำร์สหรฐั (14,284.3 ล้ำนบำท) ขณะท่ีก ำไรสุทธิ
ปรบัปรุง ซ่ึงไม่รวมก ำไรจำกสต็อกน ้ำมนัและกำรปรบัปรุงมูลค่ำสินค้ำคงเหลือสุทธิภำษี อยู่ท่ี 272.1 ล้ำนดอลลำร์สหรฐั 
(8,902.9 ล้ำนบำท) 

เมื่อเทียบกบังวด 6 เดือนแรกของปี 2568: บรษิทัฯ มผีลการด าเนินงานทีป่รบัตวัดขีึน้อย่างมนีัยส าคญั โดยไดร้บัแรงสนับสนุนจาก
อตัราก าไรขัน้ต้นของกจิการ (enterprise margin) ทีแ่ขง็แกร่งขึน้ และการรบัรูก้ าไรจากสตอ็กน ้ามนั เมื่อเทยีบกบัผลขาดทุนจากสตอ็ก
น ้ามนัทีร่บัรูใ้นช่วงเดยีวกนัของปีก่อน ผลการด าเนินงานของธุรกจิการกลัน่ปรบัตวัดขีึน้เมื่อเทยีบกบัปีก่อน จากค่าการกลัน่ทีส่งูขึน้และ
ค่าใชจ้่ายในการด าเนินงานทีล่ดลง โดยเฉพาะค่าใชจ้่ายดา้นการซ่อมบ ารุง และการมุ่งเน้นการเพิม่ประสทิธภิาพดา้นตน้ทนุอย่างต่อเนื่อง 
ซึ่งสามารถชดเชยผลกระทบจากอตัราการน าน ้ามันดบิเขา้กลัน่ที่ลดลงได้ ขณะที่ผลการด าเนินงานของธุรกิจจดัจ าหน่ายผลติภณัฑ์
ปิโตรเลยีมปรบัตวัลดลงเมื่อเทยีบกบัปีก่อน โดยมสีาเหตุหลกัจากปรมิาณการขายทีล่ดลงในชว่งการด าเนินโครงการปิดซ่อมบ ารุงใหญใ่น
ไตรมาส 1/2569 รวมถงึผลกระทบดา้นช่วงเวลาของการเปลี่ยนแปลงราคาผลติภณัฑ ์อย่างไรกต็าม ค่าการตลาดปรบัตวัดขีึน้เมื่อเทยีบ
กบัปีก่อน สะทอ้นถงึอตัราการน าน ้ามนัดบิเขา้กลัน่ทีล่ดลงและสดัส่วนการขายทีเ่อือ้อ านวยมากขึน้ โดยมสีดัส่วนการขายผ่านช่องทางที่
มอีตัราก าไรสงูเพิม่ขึน้ โดยเฉพาะช่องทางคา้ปลกีและธุรกจิการบนิ 

ในช่วง 6 เดอืนแรกของปี 2569 บรษิัทฯ ยงัคงมุ่งเน้นการเสรมิสร้างความสามารถในการท าก าไร โดยการเพิม่สดัส่วนการจ าหน่าย
ผลติภณัฑ์ภายในประเทศ และการเพิม่ประสทิธภิาพในการบรหิารจดัการวตัถุดบิและผลติภณัฑ์ ผ่านการปรบัปรุงประสทิธภิาพการ
ขนส่ง การคดัเลอืกน ้ามนัดบิทีเ่หมาะสม และการปรบัปรุงกระบวนการผลติภายใตโ้ครงการ BLIP (Bottom Line Improvement Program) 
ซึง่สามารถสรา้งมลูค่าเพิม่ใหแ้ก่บรษิทัฯ จ านวน 13.2 ลา้นดอลลารส์หรฐั  ซึง่ช่วยเสรมิสรา้งความสามารถในการแขง่ขนัดา้นต้นทุนและ
ยกระดบัประสทิธภิาพในการด าเนินงาน  

ท่ามกลางสถานการณ์ความไม่แน่นอนดา้นภูมริฐัศาสตรท์ีย่งัคงอยู่ และมาตรการภาครฐัทีบ่งัคบัใชช้ัว่คราวภายในประเทศเพื่อสนับสนุน
ความมัน่คงดา้นพลงังาน บรษิทัฯ ยงัคงใหค้วามส าคญักบัการจดัหาเชือ้เพลงิอย่างต่อเนื่องและมเีสถยีรภาพ เพื่อสนับสนุนความมัน่คง
ดา้นพลงังานของประเทศภายใต้ทุกสภาวะตลาด โดยตดิตามการเปลี่ยนแปลงของตลาดอย่างใกล้ชดิ บรหิารจดัการสนิคา้คงเหลอืและ
เงนิทุนหมุนเวยีนอย่างรอบคอบ พรอ้มทัง้รกัษาความยดืหยุ่นในการด าเนินงานผ่านการบรหิารสดัส่วนน ้ามนัดบิ การบรหิารผลผลติ และ
การควบคุมค่าใชจ้่ายอย่างมวีนิัย เพื่อเสรมิสรา้งความยดืหยุ่นในการด าเนินงานภายใตส้ภาวะตลาดทีผ่นัผวน 
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2. ผลกระทบท่ีอำจเกิดขึ้นจำกควำมไม่แน่นอนจำกสถำนกำรณ์ควำมขดัแย้งทำงภมิู
รฐัศำสตร ์

ท่ามกลางความไม่แน่นอนและความผนัผวนอย่างต่อเน่ืองของสภาวะตลาดโลก อนัเป็นผลจากความขดัแย้งทางภูมริฐัศาสตร์ทีย่งัคง
ด าเนินอยู่ในหลายภูมภิาค โดยเฉพาะความขดัแยง้ในตะวนัออกกลางระหว่างสหรฐัอเมรกิา อิสราเอล และอิหร่าน ควบคู่ไปกบัความ
ขดัแย้งระหว่างรสัเซียและยูเครน ส่งผลให้แนวโน้มตลาดพลงังานโลกยงัคงมคีวามไม่แน่นอนและอาจเปลี่ยนแปลงได้อย่างรวดเร็ว 
ภายหลงัการปะทุของความขดัแยง้ในตะวนัออกกลางในช่วงปลายเดอืนกุมภาพนัธ ์2569 และการหยุดชะงกัของการขนส่งผ่านช่องแคบ
ฮอร์มุซ การบรรลุขอ้ตกลงหยุดยงิชัว่คราวในช่วงกลางปี 2569 ได้ช่วยบรรเทาความกงัวลด้านอุปทานในระยะสัน้ อย่างไรก็ตาม การ
กลบัมาของเหตุการณ์ความตงึเครยีดและขอ้จ ากดัในการเดนิเรอืผ่านช่องแคบฮอรม์ุซเป็นระยะ ส่งผลใหค้วามผนัผวนกลบัเขา้สู่ตลาดอกี
ครัง้ และท าใหร้าคาน ้ามนัยงัคงสะทอ้นส่วนเพิม่ความเสี่ยงด้านภูมริฐัศาสตร์ (geopolitical risk premium) ในระดบัที่สูง ขณะเดยีวกนั 
ความขดัแยง้ระหวา่งรสัเซยีและยเูครนยงัคงด าเนินต่อเนื่อง โดยการโจมตดีว้ยอากาศยานไรค้นขบัต่อโครงสรา้งพืน้ฐานดา้นการกลัน่และ
การส่งออกของรสัเซยีทีท่วคีวามรุนแรงขึน้ รวมถงึมาตรการคว ่าบาตรเพิม่เตมิจากชาตติะวนัตก ไดส่้งผลกดดนัต่ออุปทานผลิตภณัฑ์
ปิโตรเลยีมในตลาดโลกอย่างต่อเนื่อง ภายใต้สถานการณ์ดงักล่าว ราคาน ้ามนัดบิมคีวามผนัผวนในระดบัสูง โดยปรบัตวัเพิม่ขึน้อย่าง
รวดเรว็ในช่วงทีต่ลาดกงัวลต่อความเสีย่งดา้นอุปทานก่อนจะอ่อนตวัลงจากความคาดหวงัต่อการหยุดยงิ และกลบัมาฟ้ืนตวัอกีครัง้จาก
การกลบัมาของความตงึเครยีดทางภูมริฐัศาสตร์ ทัง้นี้ ผลลพัธ์ทีเ่กดิขึน้ในอนาคตอาจแตกต่างอย่างมนีัยส าคญัจากมุมมองในปัจจุบนั 
ความไม่แน่นอนทีส่ าคญัซึง่อาจส่งผลกระทบต่อผลการด าเนินงานของบรษิทัฯ สามารถสรุปไดเ้ป็น 2 ประเดน็หลกั ดงันี้ 

1. ควำมไม่แน่นอนของสภำวะตลำด 

• ควำมผนัผวนของตลำดน ้ำมนั 

บรษิทัฯ มคีวามเสีย่งจากความผนัผวนของตลาดน ้ามนั ซึ่งอาจส่งผลกระทบต่ออตัราก าไร ผลประกอบการ กระแสเงนิสด และเงนิทุน
หมุนเวียน ภายใต้สภาวะตลาดปัจจุบนัที่ยงัคงได้รบัผลกระทบจากความเสี่ยงด้านภูมริฐัศาสตร์อนัเป็นผลจากทัง้ความขดัแย้งใน
ตะวนัออกกลางและความขดัแยง้ระหว่างรสัเซยีและยูเครน ส่งผลใหร้าคาน ้ามนัดบิอ้างองิยงัคงเคลื่อนไหวผนัผวนในกรอบกวา้ง ความ
ขดัแยง้ทัง้สองกรณียงัส่งผลใหค้วามเสีย่งดา้นอุปทานและการจดัหาน ้ามนัดบิเพิม่สงูขึน้ เช่น การจ ากดัการเดนิเรอืผ่านช่องแคบฮอรม์ุซ 
และความเสยีหายต่อโครงสรา้งพืน้ฐานดา้นพลงังานในภูมภิาคอาจส่งผลใหป้รมิาณน ้ามนัดบิจากตะวนัออกกลางลดลง ทัง้นี้ บรษิทัฯ ได้
บรหิารจดัการความเสีย่งดงักล่าวผ่านการกระจายแหล่งจดัหาน ้ามนัดบิไปยงัสหรฐัอเมรกิา แอฟรกิาตะวนัตก และลาตนิอเมริกามากขึน้ 
นอกจากนี้ ความตงึเครยีดทีย่ดืเยือ้อาจส่งผลใหค้่าระวางเรอื ค่าประกนัภยัความเสีย่งจากสงคราม และค่าขนส่งเพิม่สูงขึน้ ซึ่งส่งผลให้
ตน้ทุนการจดัหาน ้ามนัดบิและผลติภณัฑป์รบัเพิม่ขึน้ เนื่องจากการจดัหาน ้ามนัดบิ มลีกัษณะเป็นการท าสญัญาและก าหนดราคาล่วงหน้า 
น ้ามนัดบิทีซ่ื้อจงึอาจถูกก าหนดราคาและผกูพนัการซื้อก่อนช่วงเวลาการกลัน่จรงิและก่อนการจ าหน่ายผลติภณัฑ ์ส่งผลใหเ้กดิความไม่
สอดคล้องของช่วงเวลาระหว่างตน้ทุนน ้ามนัดบิกบัราคาผลติภณัฑส์ าเรจ็รูป ในช่วงทีร่าคาน ้ามนัเปลี่ยนแปลงอย่างรวดเรว็ ความล่าชา้
ของการปรบัราคาอาจท าใหร้าคาผลติภณัฑป์รบัขึน้หรอืลงเรว็หรอืชา้กว่าตน้ทุนน ้ามนัดบิ ส่งผลใหอ้ตัราก าไรถูกบบีตวัลง และอาจเกดิ
ผลกระทบเชงิลบจากการประเมนิมูลค่าสนิค้าคงคลงั  นอกจากน้ี บรษิัทฯ เผชญิความไม่แน่นอนของส่วนต่างราคาผลติภณัฑ์ (crack 
spread) ของผลติภณัฑห์ลกั ซึง่อาจผนัผวนไดจ้ากการเปลีย่นแปลงของอุปสงคแ์ละอุปทานโลก ระดบัการเดนิเครื่องของโรงกลัน่ กระแส
การค้าโลก และมาตรการแทรกแซงเชงินโยบาย ซึ่งอาจท าให้ส่วนต่างราคาผลติภณัฑ์ขยายตวัหรอืหดตวัอย่างไม่คาดคดิ หากเกิด
สถานการณ์ทีต่น้ทุนน ้ามนัดบิปรบัสูงขึน้พรอ้มกบัส่วนต่างราคาผลติภณัฑอ์่อนตวัลง หรอืเกดิการกลบัทศิของส่วนต่างราคาผลติภณัฑ์
อย่างฉบัพลนั อาจส่งผลใหค้วามสามารถในการท าก าไรลดลงอย่างมนีัยส าคญั และเพิม่ความผนัผวนของกระแสเงนิสด 

บรษิทัฯ ยงัคงด าเนินกลยุทธก์ารจดัหาวตัถุดบิอย่างมวีนิัย โดยมุ่งเน้นการเพิม่ประสทิธภิาพและการกระจายแหล่งจดัหาน ้ามนัดบิ การ
ติดตามสถานการณ์ตลาดอย่างใกล้ชดิ การใช้ประโยชน์จากความยดืหยุ่นของทุ่นรบัน ้ามนักลางทะเล (SPM) รวมถึงการเพิม่ความ
ยดืหยุ่นในการด าเนินงานเพื่อปรบัเปลีย่นสดัส่วนน ้ามนัดบิและผลผลติใหเ้หมาะสมกบัสภาวะตลาดทีเ่ปลีย่นแปลงไป 
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ควำมผนัผวนของอปุสงค ์

ท่ามกลางความตงึเครยีดทางภูมริฐัศาสตรท์ีย่งัคงด าเนินอยู่ในภูมภิาคตะวนัออกกลาง และความขดัแยง้ระหว่างรสัเซยีและยเูครน บรษิทั
ฯ ยงัคงใหค้วามส าคญักบัการสนับสนุนความมัน่คงดา้นพลงังานของประเทศไทย โดยรกัษาระดบัการด าเนินงานทีม่เีสถยีรภาพภายหลงั
การด าเนินโครงการปิดซ่อมบ ารุงใหญ่แล้วเสรจ็ในไตรมาส 1/2569 และการกลบัมาใชง้านทุ่นรบัน ้ามนักลางทะเล (SPM) ไดต้ามปกติ 
อย่างไรกต็าม ราคาน ้ามนัทีอ่ยู่ในระดบัสูงและยงัคงมคีวามผนัผวน ประกอบกบัอุปสงค์ภายในประเทศและภูมภิาคทีอ่่อนตวัลง รวมถงึ
มาตรการจ ากดัการส่งออกผลติภณัฑปิ์โตรเลยีมบางประเภทเป็นการชัว่คราว อาจส่งผลใหก้ารระบายผลติภณัฑท์ าไดจ้ ากดัและน าไปสู่
ความต้องการพืน้ทีจ่ดัเกบ็ที่เพิม่ขึน้ ปัจจยัดงักล่าวอาจส่งผลใหอ้ตัราการกลัน่ลดลง ต้นทุนการถอืครองสนิคา้คงคลงัและความต้องการ
เงนิทุนหมุนเวยีนเพิม่สงูขึน้ โดยเฉพาะในกรณีทีร่ะดบัสนิคา้คงคลงัเขา้ใกลข้ดีความสามารถในการจดัเกบ็สงูสุด นอกจากนี้ ภาวะตลาดที่
อ่อนตวัอาจเพิม่ความเสีย่งดา้นเครดติของลูกคา้ อนัเป็นผลจากสภาพคล่องทีล่ดลงในห่วงโซ่อุปทานปลายน ้า ซึง่อาจกระทบต่อการเรยีก
เกบ็เงนิจากลูกหนี้และกระแสเงนิสดของบรษิทัฯ 

เพื่อบรรเทาความไม่แน่นอนดงักล่าว บริษัทฯ ยงัคงรกัษาความยืดหยุ่นในการด าเนินงาน เพื่อปรบัระดบัการผลิตและโครงสร้าง
ผลติภณัฑใ์หเ้หมาะสมกบัสภาวะตลาดในแต่ละชว่งเวลา บรหิารจดัการระดบัสนิคา้คงเหลอือย่างเชงิรุกเพื่อควบคุมตน้ทุนการจดัเกบ็และ
เงนิทุนหมุนเวยีน และด าเนินการบรหิารความเสี่ยงด้านเครดติอย่างรอบคอบ โดยติดตามความน่าเชื่อถอืทางเครดติของลูกค้าอย่าง
ต่อเนื่อง พรอ้มทัง้สนับสนุนลูกคา้กลุ่มคา้ปลกีเพื่อช่วยลดการหยุดชะงกัทางธุรกจิใหน้้อยทีสุ่ด 

ควำมเส่ียงจำกนโยบำยภำครฐั 

การเปลี่ยนแปลงของมาตรการภาครฐัอาจก่อใหเ้กิดความไม่แน่นอนด้านกฎระเบยีบ ซึ่งอาจส่งผลกระทบต่อกลไกราคา สภาวะการ
ด าเนินงาน และระยะเวลาของกระแสเงนิสด เพื่อรกัษาเสถยีรภาพราคาน ้ามนัเชื้อเพลงิภายในประเทศและสนับสนุนความต่อเนื่องของ
กจิกรรมทางเศรษฐกจิท่ามกลางความผนัผวนของเศรษฐกจิโลก รฐับาลไทยไดด้ าเนินมาตรการต่าง ๆ ไดแ้ก่ การตรงึราคาน ้ามนัดเีซล
ผ่านกองทุนน ้ามนัเชือ้เพลงิ การใหส่้วนลดราคาน ้ามนัดเีซลหน้าโรงกลัน่เป็นการชัว่คราว และการจ ากดัการส่งออกผลติภณัฑปิ์โตรเลยีม 
เพื่อสนับสนุนมาตรการของภาครฐัในการรกัษาความมัน่คงดา้นพลงังานของประเทศและบรรเทาภาระคา่ครองชพีของประชาชน บรษิทั ฯ 
ไดใ้หค้วามร่วมมอือย่างเตม็ทีใ่นการด าเนินมาตรการดงักล่าว โดยในไตรมาส 2/2569 ผลกระทบจากมาตรการภาครฐัตามมตขิองคณะ
กรรมการบรหิารนโยบายพลงังาน (กบง.) ซึ่งประกอบด้วยมาตรการปรบัลดราคาน ้ามนัดเีซล และมาตรการจ ากดัการส่งออก โดยมี
ผลกระทบเป็นจ านวน 28.9 ล้านดอลลาร์สหรฐั และ 19.5 ล้านดอลลาร์สหรฐั ตามล าดบั นอกจากนี้ ภายหลงัสิน้ไตรมาส รฐับาลยงัคง
ด าเนินมาตรการส่วนลดราคาน ้ามนัดเีซลหน้าโรงกลัน่เป็นการชัว่คราวในอตัรา 1.4 บาทต่อลติร ระหว่างวนัที ่9 - 23 กรกฎาคม 2569 
และ 2.4 บาทต่อลติร ระหว่างวนัที ่24 กรกฎาคม - 15 กนัยายน  2569  

มาตรการดงักล่าวอาจส่งผลต่อความสามารถในการแขง่ขนัของบรษิทัฯ ในการจดัหาน ้ามนัดบิ เพิม่ความตอ้งการเงนิทุนหมุนเวยีน และ
กดดนัค่าการกลัน่ ตลอดจนกระแสเงนิสดจากการด าเนินงาน บรษิทัฯ ไดบ้รหิารจดัการความเสีย่งดงักล่าวโดยตดิตามพฒันาการดา้น
นโยบายอย่างใกล้ชดิ ประสานงานกบัหน่วยงานที่เกี่ยวขอ้ง และรกัษาความยดืหยุ่นทัง้ด้านการด าเนินงานและเชงิพาณิชย์ เพื่อให้
สามารถปรบัตวัต่อสภาวะตลาดทีเ่ปลีย่นแปลงไปไดอ้ย่างเหมาะสม 

2. ควำมไม่แน่นอนด้ำนกำรเงิน 

• ควำมผนัผวนของผลกำรด ำเนินงำน 

ผลการด าเนินงานของธุรกจิการกลัน่อาจมคีวามผนัผวนตามการเปลี่ยนแปลงของสภาวะตลาด โดยก าไรหรอืขาดทุนจากสตอ็กน ้ามนัมี
ความอ่อนไหวสูงต่อการเคลื่อนไหวของราคาน ้ามนัดบิ ส่งผลใหผ้ลประกอบการมคีวามผนัผวนในช่วงทีร่าคาปรบัเปลี่ยนอย่างรวดเรว็
ภายใตส้ภาวะทีร่าคาน ้ามนัยงัคงอยู่ในระดบัสูงและมคีวามผนัผวน หากความตงึเครยีดทางภูมริฐัศาสตร์เริม่คลี่คลายลง อาท ิการบรรลุ
ขอ้ตกลงหยุดยงิระยะยาวระหว่างสหรฐัอเมรกิา อสิราเอล และอหิร่าน หรอืการผ่อนคลายของความขดัแยง้ระหว่างรสัเซยีและยเูครน ซึ่ง
อาจน าไปสู่การปรบัตวัของราคาน ้ามนัดบิเขา้สู่ระดบัปกติ บรษิัทฯ อาจรบัรู้ผลขาดทุนจากสตอ็กน ้ามนัในระดบัที่มนีัยส าคญั ในทาง
กลบักนั หากสถานการณ์ความขดัแยง้ทวคีวามรุนแรงขึน้อกีครัง้ อาจส่งผลใหส่้วนเพิม่ราคาน ้ามนัดบิจากความเสีย่งดา้นภูมริฐัศาสตร์ 
รวมถึงค่าระวางเรือ ยงัคงอยู่ในระดบัสูง นอกจากนี้ ค่าการกลัน่ (GRM) อาจเผชิญแรงกดดนัจากความผนัผวนของส่วนต่างราคา
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ผลติภณัฑ์ ดว้ยลกัษณะการจดัหาน ้ามนัดบิทีโ่ดยทัว่ไปต้องจดัซื้อวตัถุดบิล่วงหน้าประมาณ 2 เดอืนก่อนการกลัน่ หากราคาน ้ามนัดบิ
ปรบัเพิม่ขึน้ จะท าใหม้กีารน าน ้ามนัดบิตน้ทนุสงูเขา้กลัน่ในชว่งดงักล่าว และอาจท าใหค้่าการกลัน่ถูกบบีตวัลง เนื่องจากส่วนต่างระหว่าง
ตน้ทุนน ้ามนัดบิกบัราคาผลติภณัฑส์ าเรจ็รปูแคบลง ส่งผลใหค้่าการกลัน่ของโรงกลัน่อาจลดลงภายใตส้ภาวะแวดลอ้มดงักล่าว 

บริษัทฯ บริหารจดัการความเสี่ยงดงักล่าวโดยติดตามพฒันาการของตลาดและแนวโน้มราคาอย่างใกล้ชิด ปรบักลยุทธ์การจดัหา
น ้ามนัดบิและการบรหิารจดัการสนิคา้คงเหลอืเพื่อช่วยลดการรบัความเสีย่งจากความผนัผวนของราคา และคงไวซ้ึง่ความยดืหยุ่นในการ
ด าเนินงานเพื่อปรบัสดัส่วนน ้ามนัดิบและโครงสร้างผลิตภัณฑ์ให้สอดคล้องกบัการเปลี่ยนแปลงของค่าการกลัน่และสภาวะตลาดที่
เปลีย่นแปลงไป 

• ควำมกดดนัด้ำนสภำพคล่อง 

สภาพคล่องของบรษิทัฯ อาจเผชญิแรงกดดนัจากความตอ้งการเงนิทุนหมุนเวยีนสุทธทิีเ่พิม่สงูขึน้ โดยมสีาเหตุหลกัจากตน้ทุนน ้ามนัดบิ
ที่อยู่ในระดบัสูง ซึ่งส่งผลให้ความต้องการเงินทุนเพื่อรองรบัสต็อกน ้ามนัเพิม่สูงขึ้น และอาจน าไปสู่ค่าใช้จ่ายทางการเงินเพิม่เติม 
นอกจากนี้ กระแสเงนิสดรบัจากการด าเนินงานอาจล่าชา้ อนัเนื่องมาจากกระบวนการจ่ายเงนิคนืของกองทุนน ้ามนั ซึ่งอาจส่งผลกระทบ
ต่อระยะเวลาในการเรยีกเกบ็เงนิ ทัง้นี้ บรษิทัฯ ยงัคงมจี าเป็นต้องจดัหาน ้ามนัดบิล่วงหน้าเพื่อรกัษาความต่อเนื่องของการด าเนินงาน 
ในขณะที่ระยะเวลาการเรยีกเก็บเงนิมแีนวโน้มยาวนานขึ้น ลูกหนี้การค้าในช่วงครึ่งปีแรก 2569 ปรบัเพิม่ขึ้นอย่างมนีัยส าคญั โดยมี
สาเหตุหลกัจากยอดคา้งรบัทีเ่พิม่ขึน้ รวมถงึลูกหนี้ทีเ่กีย่วขอ้งกบักองทุนน ้ามนัเชือ้เพลงิ 

บรษิัทฯ บรหิารจดัการความเสี่ยงดงักล่าวผ่านการควบคุมค่าใช้จ่ายอย่างมวีนิัย การบรหิารเงนิทุนหมุนเวยีนอย่างรอบคอบ และการ
ตดิตามสถานะกระแสเงนิสดอย่างใกล้ชดิ พรอ้มทัง้รกัษาระดบัสภาพคล่องและแหล่งเงนิทุนทีเ่พยีงพอเพื่อรองรบัการด าเนินงานอย่าง
ต่อเนื่อง 
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3. เหตกุำรณ์ส ำคญัในไตรมำสท่ี 2/2569 และภำยหลงัไตรมำส 

กำรปรบัปรงุทุ่นรบัน ้ำมนักลำงทะเล (SPM) แล้วเสรจ็ เสริมควำมเช่ือถือได้ในกำรด ำเนินงำนและเพ่ิม
ประสิทธิภำพด้ำนต้นทุน 

เมื่อวนัที ่11 มถิุนายน 2569 บรษิทัฯ ไดด้ าเนินโครงการปรบัปรุงทุ่นรบัน ้ามนักลางทะเล (Single Point Mooring: SPM) แล้วเสรจ็
ตามแผน ส่งผลใหอ้ายุการใชง้านของ SPM สามารถรองรบัการด าเนินงานไดอ้กีประมาณ 30 ปี พรอ้มทัง้ช่วยเสรมิสรา้งความมัน่คง
และความน่าเชื่อถอืในการด าเนินงาน ตลอดจนยกระดบัมาตรฐานดา้นสิง่แวดล้อมผ่านกระบวนการรบัน ้ามนัดบิทีม่คีวามปลอดภยั
และสามารถควบคุมการด าเนินงานไดอ้ย่างมปีระสทิธภิาพมากยิง่ขึน้ 

นอกจากนี้ การกลบัมาใชง้าน SPM ไดต้ามปกตยิงัช่วยเพิม่ประสทิธภิาพของห่วงโซ่อุปทานน ้ามนัดบิและเสรมิสรา้งความสามารถใน
การแข่งขนัดา้นตน้ทุนของโรงกลัน่ โดยบรษิทัฯ สามารถลดการพึง่พาการขนถ่ายน ้ามนัระหว่างเรอื (ship-to-ship transfer) และลด
ค่าใชจ้่ายทีเ่กีย่วขอ้งกบัการขนส่ง ส่งผลใหก้ารจดัหาน ้ามนัดบิมคีวามคล่องตวัและมปีระสทิธภิาพมากยิง่ขึน้ในระยะยาว 

กำรอนุมติัจ่ำยเงินปันผลระหว่ำงกำลจำกผลกำรด ำเนินงำนคร่ึงปีแรก 2569 

ในการประชุมคณะกรรมการบรษิทั ครัง้ที่ 3/2569 เมื่อวนัที ่14 สงิหาคม 2569 คณะกรรมการบรษิทัฯ ไดม้มีตอินุมตักิารจ่ายเงนิปัน
ผลระหว่างกาลส าหรบัผลการด าเนินงานงวดวนัที ่1 มกราคม 2569 ถงึวนัที ่30 มถิุนายน 2569 ในอตัราหุน้ละ 0.50 บาท คดิเป็น
จ านวนเงนิรวมทัง้สิ้น 2,168 ล้านบาท หรอืประมาณ 64 ล้านดอลลาร์สหรฐั การจ่ายเงนิปันผลดงักล่าวสะทอ้นถงึความมุ่งมัน่ของ  
บรษิทัฯ ในการสรา้งผลตอบแทนทีเ่หมาะสมใหแ้ก่ผูถ้อืหุน้ ควบคู่กบัการรกัษาวนิัยทางการเงนิและโครงสรา้งเงนิทุนทีแ่ขง็แกร่ง 

ทัง้นี้ บรษิทัฯ ก าหนดรายชื่อผูถ้อืหุน้ทีม่สีทิธไิดร้บัเงนิปันผล (Record Date) ในวนัที ่31 สงิหาคม 2569 และก าหนดจ่ายเงนิปันผล
ใหแ้ก่ผูถ้อืหุน้ในวนัที่ 14 กนัยายน 2569 โดยนโยบายการจ่ายเงนิปันผลดงักล่าวยงัคงสอดคล้องกบัแนวทางการบรหิารเงนิทุนของ
บรษิัทฯ ที่มุ่งรกัษาฐานะการเงนิใหแ้ขง็แกร่ง ส่งมอบผลตอบแทนที่เหมาะสมและสม ่าเสมอแก่ผูถ้ือหุ้น และบรหิารเงนิสดส่วนเกนิ
รวมถงึก าไรสะสมอย่างมปีระสทิธภิาพเพื่อสรา้งมลูค่าในระยะยาวแก่ผูถ้อืหุ้น 
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4. สภำพตลำดน ้ำมนัปิโตรเลียม  

ภำพรวมตลำดน ้ำมนั  

รำคำน ้ำมนัดิบและรำคำผลิตภณัฑอ้์ำงอิงตลำดสิงคโปร ์   

 

ส่วนต่ำงรำคำผลิตภณัฑก์บัน ้ำมนัดิบดไูบ 

 
รำคำน ้ำมนัดิบดไูบเฉล่ีย ในไตรมาส 2/2569 ยงัคงปรบัตวัเพิม่ขึน้อย่างแขง็แกร่ง โดยเพิม่ขึน้เฉลีย่ 9.28 ดอลลารส์หรฐัต่อบาร์เรล 
เมื่อเทยีบกบัไตรมาสก่อนหน้า มาอยู่ที ่96.18 ดอลลาร์สหรฐัต่อบาร์เรล (เพิม่ขึน้ 29.30 ดอลลาร์สหรฐัต่อบาร์เรล เมื่อเทยีบกบัช่วง
เดยีวกนัของปีก่อน) การเพิม่ขึน้ดงักล่าวมสีาเหตุหลกัจากการหยุดชะงกัของการขนส่งผ่านช่องแคบฮอร์มุซทีย่ดืเยือ้ ซึ่งส่งผลใหก้าร
เคลื่อนยา้ยน ้ามนัดบิเขา้สู่ภูมภิาคเอเชยีถูกจ ากดั และท าใหอุ้ปทานของผลติภณัฑปิ์โตรเลยีมทุกประเภทตงึตวัมากขึน้ ส่งผลใหส่้วน
ต่างราคาผลติภณัฑ ์ปรบัตวัเพิม่ขึน้สู่ระดบัสงูสุดในรอบหลายปีในช่วงเดอืนเมษายนและพฤษภาคม 

อย่างไรกต็าม แมว้่าสภาวะตงึตวัของตลาดเริม่ทยอยผ่อนคลายลงในเดอืนมถิุนายนจากความคบืหน้าของการเจรจาหยุดยงิและการ
ฟ้ืนตวัอย่างค่อยเป็นค่อยไปของการสญัจรทางเรอื แต่ระดบัสนิคา้คงคลงัในภูมภิาคทีย่งัคงอยู่ในระดบัจ ากดัยงัคงสนับสนุนให้ส่วน
ต่างราคาผลติภณัฑอ์ยู่ในระดบัสงูต่อเนื่องจนถงึสิน้ไตรมาสส่วนต่างระหว่างผลติภณัฑท์ีผ่่านการกลัน่เทยีบกบัราคาน ้ามนัดบิดไูบ 

• ส่วนต่ำงรำคำแนฟทำกบัรำคำน ้ำมนัดิบดูไบ ในไตรมาส 2/2569 ปรบัตวัเพิม่ขึน้มาอยู่ที ่3.14 ดอลลาร์สหรฐัต่อบารเ์รล 
จาก -6.51 ดอลลาร์สหรฐัต่อบารเ์รล ในไตรมาส 1/2569 โดยกลบัมาเคลื่อนไหวในระดบัสูงกว่าราคาน ้ามนัดบิดูไบ การฟ้ืน
ตัวดังกล่าวได้รับแรงสนับสนุนจากอุปทานวตัถุดิบที่ตึงตัวมากขึ้น อันเป็นผลจากการหยุดชะงกัของการส่งออกจาก
ตะวนัออกกลางและขอ้จ ากดัด้านการขนส่งบรเิวณช่องแคบฮอร์มุซ อย่างไรก็ตาม ปัจจยัพื้นฐานของตลาดยงัคงอ่อนแอ 
เนื่องจากอตัราเดนิเครื่องก าลงัการผลติของเครื่องแตกโมเลกุลทีล่ดลง อุปสงค์ผลติภณัฑ์ปิโตรเคมปีลายน ้าทีย่งัคงอ่อนตวั 
และการระบายสนิคา้คงเหลอืทีด่ าเนินต่อเน่ือง ยงัคงเป็นปัจจยักดดนัต่อการบรโิภคแนฟทา 

• ส่วนต่ำงรำคำน ้ำมนัเบนซินกบัรำคำน ้ำมนัดิบดไูบ ในไตรมาส 2/2569 ปรบัตวัเพิม่ขึน้มาอยู่ที ่28.94 ดอลลารส์หรฐัต่อ
บาร์เรล จาก 9.66 ดอลลาร์สหรฐัต่อบาร์เรล ในไตรมาส 1/2569 โดยไดร้บัแรงสนับสนุนจากภาวะอุปทานน ้ามนัเบนซนิใน
ภูมภิาคที่ตงึตวัมากขึน้ จากอตัราการกลัน่ที่ลดลง การจ ากดัการส่งออกจากประเทศจนี และการหยุดชะงกัด้านอุปทานที่
เกีย่วเน่ืองกบัสถานการณ์บรเิวณช่องแคบฮอรม์ุซ นอกจากนี้ ระดบัสนิคา้คงเหลอืทีล่ดลงและการเขา้สู่ฤดกูาลท่องเทีย่วและ
การเดนิทางในช่วงฤดรูอ้น ยงัเป็นปัจจยัสนับสนุนเพิม่เตมิต่อราคาน ้ามนัเบนซนิ 

ราคาน ้ามนัดิบและผลิตภณัฑ ์(ดอลล่ารส์หรฐัฯ/บารเ์รล) 2Q69 1Q69 QoQ 2Q68 YoY

น ้ามนัดบิดไูบ 96.18       86.90               9.28 66.88              29.30 
แนฟทาเบา 99.32       80.39              18.93 64.01              35.31 
น ้ามนัเบนซนิ (พเิศษ) 125.12     96.56              28.56 78.39              46.73 
น ้ามนัเชือ้เพลงิอากาศยาน 158.95     123.70            35.25 81.11              77.84 
น ้ามนัดเีซล 159.10     122.79            36.31 82.69              76.41 
น ้ามนัเตา (ก ามะถนัสูง) 98.72       78.55              20.17 68.63              30.09 

ส่วนต่างราคาผลิตภณัฑแ์ละน ้ามนัดิบดไูบ (ดอลล่ารส์หรฐัฯ/บารเ์รล) 2Q69 1Q69 QoQ 2Q68 YoY

แนฟทาเบา 3.14        (6.51)               9.65 (2.87)               6.01 
น ้ามนัเบนซนิ (พเิศษ) 28.94       9.66               19.28 11.51              17.43 
น ้ามนัเชือ้เพลงิอากาศยาน 62.77       36.81              25.96 14.23              48.54 
น ้ามนัดเีซล 62.93       35.89              27.04 15.81              47.12 
น ้ามนัเตา (ก ามะถนัสูง) 2.54        (8.35)              10.89 1.75                0.79 
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• ส่วนต่ำงรำคำน ้ำมนัเชื้อเพลิงอำกำศยำนกบัรำคำน ้ำมนัดิบดูไบ ในไตรมาส 2/2569 ปรบัตวัเพิม่ขึน้อย่างมนีัยส าคญั
มาอยู่ที ่62.77 ดอลลาร์สหรฐัต่อบาร์เรล จาก 36.81 ดอลลาร์สหรฐัต่อบาร์เรล ในไตรมาส 1/2569 โดยไดร้บัแรงสนับสนุน
จากการหยุดชะงกัของอุปทานในตะวนัออกกลาง อตัราการกลัน่ทีล่ดลงทัว่ภูมภิาคเอเชยี และการส่งออกน ้ามนัเชื้อเพลงิ
อากาศยานจากจนีที่อยู่ในระดบัจ ากดั ส่งผลให้อุปทานในภูมภิาคตงึตวัมากขึ้น แม้ว่าส่วนต่างราคาผลติภณัฑ์จะปรบัตวั
ลดลงจากระดบัสงูสุดเป็นประวตักิารณ์ในเดอืนเมษายน ภายหลงัการกลบัมาเปิดเสน้ทางเดนิเรอืผ่านช่องแคบฮอรม์ุซอย่าง
ค่อยเป็นค่อยไป และการส่งออกจากเกาหลใีตท้ีเ่พิม่ขึน้ อย่างไรกต็าม ระดบัสนิคา้คงเหลอืน ้ามนัเชือ้เพลงิอากาศยานทีอ่ยู่
ในระดบัต ่าและขอ้จ ากดัดา้นการส่งออกทีย่งัคงมอียู่ ส่งผลใหส่้วนต่างราคาน ้ามนัเชื้อเพลงิอากาศยานยงัคงอยู่ในระดบัสูง
ตลอดทัง้ไตรมาส 

• ส่วนต่ำงรำคำน ้ำมนัดีเซลกบัรำคำน ้ำมนัดิบดูไบ ในไตรมาส 2/2569 ปรบัตวัเพิม่ขึน้มาอยู่ที่ 62.93 ดอลลาร์สหรฐัต่อ
บารเ์รล จาก 35.89 ดอลลารส์หรฐัต่อบารเ์รล ในไตรมาส 1/2569 โดยมปัีจจยัสนับสนุนหลกัจากอุปทานผลติภณัฑก์ลัน่กลุ่ม
กลาง (Middle Distillates) ทีล่ดลง อนัเป็นผลจากการปรบัลดอตัราการกลัน่ของโรงกลัน่ในภูมภิาคเอเชยี การส่งออกจาก
ตะวนัออกกลางทีล่ดลง และการจ ากดัการส่งออกจากประเทศจนี แมอุ้ปสงค์จะชะลอตวัลงตามกจิกรรมภาคอุตสาหกรรม
และการขนส่งสนิคา้ทีอ่่อนตวัลง อย่างไรกต็าม ระดบัสนิคา้คงเหลอืทีย่งัคงอยู่ในระดบัต ่าและความกงัวลเกีย่วกบัการส่งออก
น ้ามนัดเีซลจากรสัเซยี ยงัคงเป็นปัจจยัสนับสนุนส่วนต่างราคาน ้ามนัดเีซลตลอดทัง้ไตรมาส 

• ส่วนต่ำงรำคำน ้ำมนัเตำกบัรำคำน ้ำมนัดิบดูไบ ในไตรมาส 2/2569 ปรบัตัวเพิ่มขึ้นกลบัมาอยู่ในระดบับวกที่ 2.54 
ดอลลาร์สหรฐัต่อบาร์เรล จาก -8.35 ดอลลาร์สหรฐัต่อบาร์เรล ในไตรมาส 1/2569 โดยมสีาเหตุหลกัจากการส่งออกจาก
ตะวนัออกกลางและรสัเซยีทีล่ดลง ระดบัสนิคา้คงเหลอืทีต่งึตวั และอุปสงค์ตามฤดกูาลจากภาคการผลติไฟฟ้าและภาคการ
ขนส่งทางเรอืทีแ่ขง็แกร่ง แมว้่าช่วงปลายไตรมาสส่วนต่างราคาน ้ามนัเตาจะเริม่อ่อนตวัลงจากขอ้ตกลงสนัตภิาพระหว่าง
สหรฐัอเมรกิาและอหิร่าน รวมถงึการฟ้ืนตวัของการขนส่งผ่านช่องแคบฮอรม์ุซ อย่างไรกต็าม ส่วนต่างราคาน ้ามนัเตายงัคง
อยู่ในระดบัทีส่งูกว่าไตรมาส 1/2569 อย่างมนีัยส าคญั 

อตัราก าไรขัน้ตน้ของกจิการรวมของบรษิทัฯ ในไตรมาส 2/2569 ยงัคงปรบัตวัดขีึน้จากไตรมาส 1/2569 โดยไดร้บัการสนับสนุนจาก
ส่วนต่างราคาผลติภณัฑ์ทีแ่ขง็แกร่งขึน้ โดยเฉพาะกลุ่มผลติภณัฑ์กลัน่กลุ่มกลาง (Middle Distillates) ท่ามกลางการหยุดชะงกัของ
อุปทานที่ยดืเยื้อภายหลงัความขดัแย้งระหว่างสหรฐัอเมรกิาและอิหร่าน รวมถึงขอ้จ ากดัอย่างต่อเนื่องต่อการขนส่งน ้ามนัดบิและ
ผลติภณัฑปิ์โตรเลยีมผ่านช่องแคบฮอร์มุซ นอกจากนี้ บรษิทัฯ ยงัคงมุ่งเน้นการเสรมิสรา้งความสามารถในการท าก าไร โดยการเพิม่
สดัส่วนการจ าหน่ายผลติภณัฑ์ภายในประเทศ และการเพิม่ประสทิธภิาพในการบรหิารจดัการวตัถุดบิและผลติภณัฑ์ ผ่านการเพิม่
ประสทิธภิาพดา้นค่าระวางเรอื การคดัเลอืกน ้ามนัดบิทีเ่หมาะสม และการปรบัปรุงกระบวนการผลติภายใต้โครงการ BLIP (Bottom 
Line Improvement Program) เพื่อยกระดบัประสทิธภิาพดา้นตน้ทุนและประสทิธภิาพการด าเนินงานอย่างต่อเนื่อง 
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ภำพรวมตลำดกำรจ ำหน่ำยผลิตภณัฑ์ 

อปุสงคภ์ำยในประเทศไทย 

 
ทีม่ำ: ส ำนักงำนนโยบำยและแผนพลงังำน กระทรวงพลงังำน  

กลุ่มผู้บริโภค 

ในไตรมาส 2/2569 ยอดขายน ้ามนัในสถานีบริการชะลอตวัลงเมื่อเทียบกับผลการด าเนินงานที่แขง็แกร่งในไตรมาส 1/2569 โดยมี
ยอดขายเฉลี่ยอยู่ที่ 132.7 ล้านลิตรต่อเดือน ลดลงร้อยละ 10.8 จากไตรมาสก่อนหน้า การลดลงดงักล่าวมสีาเหตุหลกัมาจากความ
ต้องการของตลาดทีก่ลบัเขา้สู่ภาวะปกต ิหลงัจากทีก่่อนหน้านี้มกีารเร่งซื้อน ้ามนัและกกัตุนสตอ็กชัว่คราวในช่วงต้นปี เน่ืองจากความ
กงัวลเกีย่วกบัความผนัผวนของราคาน ้ามนัและความมัน่คงดา้นอุปทาน  นอกจากนี้ ความผนัผวนของราคาน ้ามนัในตลาดโลกท่ามกลาง
ความไม่แน่นอนทางภูมริฐัศาสตรท์ีย่งัคงด าเนินอยู่ ส่งผลใหผู้บ้รโิภคและผูป้ระกอบการขนส่งมคีวามระมดัระวงัในการซื้อเชือ้เพลงิมาก
ขึน้ ความต้องการใชน้ ้ามนัดเีซลอ่อนตวัลงจากระดบัทีสู่งในไตรมาส 1/2569 เน่ืองจากลูกคา้ลดการสะสมสตอ็กและปรบัรูปแบบการใช้
น ้ามนัใหส้อดคลอ้งกบัความตอ้งการทีแ่ทจ้รงิ ขณะทีย่อดขายน ้ามนัเบนซนิและแก๊สโซฮอลย์งัคงมคีวามแขง็แกร่งในระดบัหนึ่ง โดยไดร้บั
แรงสนับสนุนจากกจิกรรมการเดนิทางภายในประเทศในช่วงวนัหยุด อย่างไรกต็าม ก าลงัซื้อของผูบ้ริโภคทีย่งัอ่อนแอ รวมถงึการชะลอ
ตวัของการเตบิโตของภาคการท่องเทีย่ว ยงัคงเป็นปัจจยัทีจ่ ากดัการขยายตวัของปรมิาณการขายเพิม่เตมิในช่วงไตรมาสดงักล่าว 

กลุ่มอตุสำหกรรม 

ในไตรมาส 2/2569 ตลาดเชื้อเพลงิส าหรบักลุ่มลูกค้าน ้ามนัเชงิพาณิชย์และอุตสาหกรรมยงัคงเผชญิกบัสภาวะตลาดทีท่า้ทาย ภายใต้
ภาวะอุปทานส่วนเกนิและการแขง่ขนัทีรุ่นแรงของตลาดภายในประเทศและตลาดส่งออกในกลุ่มประเทศทีไ่ดร้บัอนุญาต ปรมิาณการขาย
เฉลี่ยเพิม่ขึน้มาอยู่ที ่124.7 ล้านลติรต่อเดอืน เพิม่ขึน้รอ้ยละ 17.4 เมื่อเทยีบกบัไตรมาสก่อนหน้า ซึ่งไดร้บัผลกระทบจากขอ้จ ากดัดา้น
อุปทานอนัเป็นผลจากการด าเนินโครงการปิดซ่อมบ ารุงใหญ่ของโรงกลัน่ แมว้่าปรมิาณการขายจะปรบัตวัดขีึน้ แต่อุปสงค์โดยรวมใน
ตลาดยงัคงอยู่ในระดบัค่อนขา้งอ่อนตวั เน่ืองจากลูกคา้ใชค้วามระมดัระวงัในการสัง่ซื้อมากขึน้เพื่อตอบสนองต่อความผนัผวนของราคา
น ้ามนัเชื้อเพลงิและความไม่แน่นอนทางเศรษฐกจิ อุปสงค์จากกลุ่มลูกคา้อุตสาหกรรมและกลุ่มลูกคา้ภาคการขนส่งยงัคงชะลอตวั ตาม
ภาวะกจิกรรมทางเศรษฐกจิทีอ่่อนตวัลงและการบรหิารจดัการสนิคา้คงเหลอือย่างระมดัระวงั ผูป้ระกอบการหลายรายปรบัลดการส ารอง
สตอ็กสนิคา้ และปรบัปรมิาณการจดัซื้อใหส้อดคลอ้งกบัความตอ้งการใชง้านจรงิมากขึน้ ส่งผลใหอุ้ปสงคน์ ้ามนัดเีซลอ่อนตวัลงเมื่อเทยีบ
กบัระดบัทีอ่ยู่ในระดบัสงูในช่วงก่อนหน้า 

กลุ่มกำรบิน 

ในไตรมาส 2/2569 ตลาดน ้ามนัอากาศยานยงัคงมคีวามสามารถในการรกัษาระดบัการเตบิโตไดค้่อนขา้งด ีแมจ้ะเผชญิกบัความทา้ทาย
อย่างต่อเนื่องจากความไมแ่น่นอนทางภูมริฐัศาสตรแ์ละการชะลอตวัของการทอ่งเทีย่วระหวา่งประเทศ ปรมิาณการขายน ้ามนัอากาศยาน
ทรงตวัในระหว่างไตรมาส โดยได้รบัแรงสนับสนุนจากการฟ้ืนตวัอย่างต่อเนื่องของความต้องการเดนิทางทางอากาศ รวมถึงผลการ
ด าเนินงานทีแ่ขง็แกร่งของกลุ่มลูกคา้สายการบนิหลกั อย่างไรกต็าม อตัราการเตบิโตเริม่ชะลอตวัลงเมื่อเทยีบกบัช่วงก่อนหน้า เนื่องจาก
ค่าโดยสารเครื่องบนิทีย่งัอยู่ในระดบัสูงและก าลงัซื้อของผูบ้รโิภคที่อ่อนแอลง ซึ่งส่งผลจ ากดัความตอ้งการเดนิทางของผูโ้ดยสาร ตลาด
ยงัคงเผชญิแรงกดดนัจากปัจจยัภายนอก โดยเฉพาะสถานการณ์ความขดัแยง้ทางภูมริฐัศาสตร์ในตะวนัออกกลาง ซึ่งส่งผลกระทบต่อ
การด าเนินงานของสายการบนิและความตอ้งการเดนิทางในบางเสน้ทางระหว่างประเทศ แมว้่าผลกระทบจะแตกต่างกนัไปในแต่ละสาย
การบนิ แต่โดยรวมแลว้ปรมิาณการเตมิน ้ามนัอากาศยาน (Fuel Uplift) ปรบัลดลงหลงัจากสถานการณ์ความขดัแยง้ทวคีวามรุนแรงขึน้ใน
เดอืนมนีาคม และเริม่ทรงตวัในช่วงเดอืนเมษายนถงึพฤษภาคม ส่งผลใหต้ลาดเขา้สู่ระดบัการด าเนินงานตามปกตใินช่วงเวลาดงักล่าว 

ผลิตภณัฑ ์(ล้านลิตรต่อเดือน) 2Q69 1Q69 QoQ 2Q68 YoY

น ้ามนัเบนซนิ (พเิศษ) 920.3       999.3        -7.9% 947.0        -2.8%
น ้ามนัเชือ้เพลงิอากาศยาน 487.0       612.7        -20.5% 576.7        -15.5%
น ้ามนัดเีซล 1,875.3    2,209.3     -15.1% 2,116.3     -11.4%
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ยำงมะตอย 

ในไตรมาส 1/2569 ธุรกจิยางมะตอยยงัคงมเีสถยีรภาพในระดบัหนึ่ง แต่ชะลอตวัลงเลก็น้อยเมื่อเทยีบกบัผลการด าเนินงานทีแ่ขง็แกร่ง
ในไตรมาสก่อนหน้า ความต้องการของตลาดยงัคงเผชญิแรงกดดนัจากความล่าช้าและความไม่แน่นอนของการใช้จ่ายงบประมาณ
ภาครฐั โดยเฉพาะอย่างยิ่งจากความไม่ชดัเจนของกรอบเวลาการเบิกจ่ายงบประมาณส าหรบัโครงการโครงสร้างพื้นฐานต่าง ๆ 
นอกจากนี้ โครงการก่อสรา้งของภาคเอกชนยงัด าเนินไปอย่างระมดัระวงั เนื่องจากตน้ทุนทางการเงนิทีอ่ยู่ในระดบัสงู รวมถงึตน้ทุนการ
ก่อสรา้งทีเ่พิม่ขึน้ ส่งผลใหก้ารด าเนินโครงการล่าชา้กว่าทีค่าดการณ์ไวแ้ละท าใหก้ารใชย้างมะตอยลดลง 

ความต้องการใชง้านยงัได้รบัผลกระทบจากปัจจยัตามฤดูกาล โดยเฉพาะการเขา้สู่ฤดูฝน ซึ่งจ ากดักิจกรรมการก่อสร้างและส่งผลให้
โครงการถนนและโครงสรา้งพืน้ฐานบางส่วนต้องเลื่อนออกไปชัว่คราว ขณะเดยีวกนั หลายโครงการอยู่ในช่วงใกล้แล้วเสรจ็ ท าใหค้วาม
ต้องการจดัซื้อยางมะตอยลดลงในระหว่างไตรมาส ดว้ยปัจจยัดงักล่าว ความต้องการยางมะตอยโดยรวมของตลาดจงึยงัคงอยู่ในระดบั
ค่อนขา้งอ่อนตวั แมว้่าความจ าเป็นในการพฒันาโครงสรา้งพืน้ฐานของประเทศยงัคงมอียู่อย่างต่อเนื่องกต็าม  
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5. วิเครำะหผ์ลกำรด ำเนินงำนรำยธรุกิจ 

ปริมำณขำยของกิจกำร 

 
*ปรมิำณกำรขำยของกจิกำรรวมถงึปรมิำณกำรขำยของธุรกจิกำรกลัน่น ้ำมนัและธุรกจิจดัจ ำหน่ำยผลติภณัฑปิ์โตรเลยีม (Star Fuel Marketing หรอื SFL) 
หมำยเหตุ: ปรมิำณกำรขำยธุรกจิจดัจ ำหน่ำยผลติปิโตรเลยีม ไดแ้ก่ ปรมิำณกำรขำยผ่ำนสถำนีบรกิำรน ้ ำมนั น ้ำมนัเชงิพำณิชย์และอุตสำหกรรม (C&I) น ้ำมนัอำกำศยำน ยำงมะตอย และบำงส่วนของช่องทำง
ขำยส่งน ้ำมนั  

ธรุกิจกำรกลัน่น ้ำมนั 

 
*EBITDA ไม่รวมรำยกำรระหว่ำงธุรกจิกำรกลัน่น ้ำมนัและธุรกจิจดัจ ำหน่ำยผลติภณัฑปิ์โตรเลยีม 
**ก ำไร/(ขำดทุน)จำกสตอ็กน ้ำมนัเป็นตวัเลขก่อนกำรปรบัปรุงรำยกำรธุรกรรมระหว่ำงกนั 
***ค่ำใชจ้่ำยด ำเนินงำน (OPEX) ไม่รวมค่ำเสือ่มรำคำ ค่ำใชจ้่ำยในกำรด ำเนินงำนของโครงกำร และโครงกำรปิดซ่อมบ ำรุง T&I 

ไตรมาส 2/2569 EBITDA จากธุรกจิการกลัน่ลดลงรอ้ยละ 3.8 เมื่อเทยีบกบัไตรมาสก่อนหน้า มาอยู่ที ่294.2 ล้านดอลลาร์สหรฐั โดยมี
สาเหตุหลกัจากการรบัรูผ้ลขาดทุนจากสตอ็กน ้ามนัและการปรบัปรุงมูลค่าสนิคา้คงเหลอื จ านวน 9.8 ล้านดอลลาร์สหรฐั (ขาดทุนสุทธิ
หลงัภาษ ี7.9 ลา้นดอลลารส์หรฐั) ในไตรมาสนี้ เทยีบกบัการรบัรูก้ าไรจากสตอ็กน ้ามนั จ านวน 221.9 ลา้นดอลลารส์หรฐั (ก าไรสุทธหิลงั
ภาษี 177.5 ล้านดอลลาร์สหรฐั) ในไตรมาส 1/2569 อย่างไรกต็าม เมื่อไม่รวมผลกระทบจากก าไร (ขาดทุน) จากสตอ็กน ้ามนัและการ
ปรบัลดมูลค่าสนิค้าคงเหลอืดงักล่าว ผลการด าเนินงานของธุรกิจการกลัน่ปรบัตวัดขีึ้นเมื่อเทยีบกบัไตรมาสก่อนหน้า โดยได้รบัการ
สนับสนุนจากค่าการกลัน่ทีแ่ขง็แกร่งขึน้ อตัราการน าน ้ามนัดบิเขา้กลัน่ทีเ่พิม่ขึน้ และค่าใชจ้่ายในการด าเนินงานทีล่ดลง 

ค่าการกลัน่ในไตรมาส 2/2569 ปรบัเพิ่มขึ้นมาอยู่ที่ 23.7 ดอลลาร์สหรฐัต่อบาร์เรล จาก 12.8 ดอลลาร์สหรฐัต่อบาร์เรล ในไตรมาส 
1/2569 โดยไดร้บัแรงสนับสนุนจากส่วนต่างราคาของกลุ่มผลติภณัฑก์ลัน่กลุ่มกลาง (Middle Distillates) ทีแ่ขง็แกร่งขึน้ สะทอ้นถงึภาวะ
อุปทานผลติภณัฑใ์นภูมภิาคทีต่งึตวั ท่ามกลางความไมแ่น่นอนดา้นภูมริฐัศาสตรใ์นตะวนัออกกลาง รวมถงึความกงัวลต่อการหยุดชะงกั
ของการขนส่งผ่านช่องแคบฮอรม์ุซ นอกจากนี้ บรษิทัฯ ยงัไดร้บัประโยชน์จากเครอืขา่ยและศกัยภาพดา้นการจดัหาน ้ามนัดบิของบรษิทั
แม่ ซึง่ช่วยเพิม่ความยดืหยุ่นในการจดัหาน ้ามนัดบิและสนับสนุนความมัน่คงดา้นอุปทานภายใตส้ภาวะตลาดดงักล่าว 

อตัราการน าน ้ามนัดิบเขา้กลัน่เพิม่ขึ้นมาอยู่ที่ร้อยละ 85.4 จากร้อยละ 63.2 ในไตรมาส 1/2569 ภายหลงัการกลบัมาด าเนินงานได้
ตามปกติหลงัการด าเนินโครงการปิดซ่อมบ ารุงใหญ่แล้วเสร็จ อย่างไรก็ตาม อตัราการน าน ้ามนัดิบเข้ากลัน่ยงัคงต ่ากว่าระดับที่
คาดหมายภายหลงัการปิดซ่อมบ ารุงใหญ่ เนื่องจากการจ ากดัการส่งออกน ้ามนัดเีซลทีย่งัคงมผีลบงัคบัใชอ้ย่างต่อเนื่อง ขณะทีค่่าใชจ้่าย
ในการด าเนินงานปกติ (ไม่รวมค่าใช้จ่ายที่เกี่ยวขอ้งกบัโครงการปิดซ่อมบ ารุงใหญ่และค่าใชจ้่ายโครงการ) ปรบัลดลงมาอยู่ที่ 1.74 
ดอลลาร์สหรฐัต่อบาร์เรล จาก 2.90 ดอลลาร์สหรฐัต่อบาร์เรล ในไตรมาส 1/2569 โดยมสีาเหตุหลกัจากค่าใชจ้่ายดา้นการซ่อมบ ารุงที่

หน่วย: พนับารเ์รล 2Q69 1Q69 %QoQ 2Q68 %YoY 1H69 1H68 %YoY

ปริมาณขายของกิจการ* 16,290     12,240     +33.1% 16,837      -3.2% 28,531       33,907        -15.9%

    สถานบีรกิารน ้ามนั 2,466      2,735       -9.8% 2,580       -4.4% 5,201        5,074        +2.5%
    น ้ามนัเชงิพาณชิยแ์ละอุตสาหกรรม (C&I) 2,316      1,916      +20.9% 2,752       -15.8% 4,233        5,949         -28.9%
    น ้ามนัอากาศยาน 1,581      1,588       -0.4% 1,346      +17.4% 3,169        2,655        +19.4%
    ยางมะตอย 152         188          -19.3% 186          -18.5% 339           383            -11.4%
    ขายส่งน ้ามนั 5,627      3,163      +77.9% 6,111       -7.9% 8,790        12,123       -27.5%
    น ้ามนัชนดิพเิศษและส่งออก 4,148      2,651      +56.5% 3,862      +7.4% 6,799        7,723         -12.0%

ผลการด าเนินงานท่ีส าคญั 2Q69 1Q69 %QoQ 2Q68 %YoY 1H69 1H68 %YoY
EBITDA* (ล้านดอลลารส์หรฐั) 294.23     305.80      -3.8% (5.90)        n.a. 600.03       39.95         +1,402.1%
ปรมิาณน ้ามนัดบิที่น าเขา้กลัน่ (พนับารเ์รล) 13,599    9,948      +36.7% 14,247     -4.5% 23,547      29,175       -19.3%
ปรมิาณน ้ามนัดบิเขา้กลัน่ต่อวนั (พนับารเ์รลต่อวนั) 149.4      110.5      +35.2% 156.6       -4.5% 130.1        161.2         -19.3%
อตัราน ้ามนัดบิที่เขา้กลัน่ (%) 85.4% 63.2% +35.2% 89.5%  -4.5% 74.3% 91.3%  -18.6%
อตัราก าไรขัน้ต้น (ดอลลารส์หรฐั /บารเ์รล) 23.73       12.81       +85.3% 5.14         +361.4% 19.12         4.80           +298.2%
อตัราก าไรขัน้ต้นทางบญัชี (ดอลลารส์หรฐั/บารเ์รล) 23.01       35.11        -34.5% 1.71         +1,246.7% 28.12         3.36           +737.2%
ก าไร (ขาดทุน) จากสต็อกน ้ามนั** (ดอลลารส์หรฐั/บารเ์รล) (0.72)       22.30       -103.2% (3.44)       +78.9% 9.00          (1.44)         +724.3%
คา่ใชจ่้ายด าเนนิงาน*** (ดอลลารส์หรฐั/บารเ์รล) 1.74        2.90         -40.1% 2.22         -21.8% 2.23          2.16          +3.0%
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ลดลง รวมถงึการควบคุมค่าใชจ้่ายอย่างต่อเน่ือง โดยรวมแลว้ การปรบัตวัดขีึน้ของค่าการกลัน่ อตัราการน าน ้ามนัดบิเขา้กลัน่ทีเ่พิม่ขึน้ 
และการบรหิารตน้ทุนทีม่ปีระสทิธภิาพ ช่วยชดเชยผลกระทบจากการขาดทุนสตอ็กน ้ามนัและการปรบัปรุงมลูค่าสนิคา้คงเหลอืทีร่บัรูใ้น
ไตรมาสนี้ 

เมื่อเทยีบกบัไตรมาส 2/2568 EBITDA จากธุรกจิการกลัน่ปรบัตวัดขีึน้อย่างมนีัยส าคญั จาก EBITDA ตดิลบจ านวน 5.9 ล้านดอลลาร์
สหรฐั โดยมปัีจจยัหลกัจากค่าการกลัน่ทีแ่ขง็แกร่งขึน้และผลขาดทุนจากสตอ็กน ้ามนัทีล่ดลงเมื่อเทยีบกบัปีก่อน ค่าการกลัน่ปรบัเพิม่
ขึน้มาอยู่ที ่23.7 ดอลลาร์สหรฐัต่อบาร์เรล จาก 5.1 ดอลลาร์สหรฐัต่อบาร์เรล ในช่วงเดยีวกนัของปีก่อน ขณะที่เมื่อรวมผลกระทบจากส
ต๊อกน ้ามนัค่าการกลัน่ปรบัเพิม่ขึน้มาอยู่ที ่23.0 ดอลลาร์สหรฐัต่อบาร์เรล จาก 1.7 ดอลลาร์สหรฐัต่อบาร์เรล ซึ่งเป็นผลจากผลขาดทุน
จากสตอ็กน ้ามนัสุทธลิดลงมาอยู่ที ่0.7 ดอลลาร์สหรฐัต่อบารเ์รล จาก 3.4 ดอลลาร์สหรฐัต่อบารเ์รล ในไตรมาส 2/2568 แมอ้ตัราการน า
น ้ามนัดบิเขา้กลัน่และปรมิาณน ้ามนัดบิเขา้กลัน่เฉลี่ยต่อวนัจะปรบัลดลงเล็กน้อยมาอยู่ที่ร้อยละ 85.4 และ 149.4 พนับาร์เรลต่อวนั 
ตามล าดบั อนัเป็นผลจากการจ ากดัการส่งออกน ้ามนัดเีซลทีย่งัคงมผีลบงัคบัใชอ้ย่างต่อเนื่อง อย่างไรกต็าม ค่าใชจ้่ายในการด าเนินงาน
ปกติปรบัลดลงมาอยู่ที่ 1.74 ดอลลาร์สหรฐัต่อบาร์เรล จาก 2.22 ดอลลาร์สหรฐัต่อบาร์เรลในไตรมาส 2/2568 โดยมสีาเหตุหลกัจาก
ค่าใชจ้่ายดา้นการซ่อมบ ารุงทีล่ดลงภายหลงัการด าเนินโครงการปิดซ่อมบ ารุงใหญแ่ลว้เสรจ็ ซึง่เป็นอกีปัจจยัหนึ่งทีส่นับสนุนการปรบัตวั
ดขีึน้ของ EBITDA  

ส าหรบังวด 6 เดอืนแรกของปี 2569 EBITDA จากธุรกจิการกลัน่ปรบัตวัดขีึน้อย่างมนีัยส าคญัเมื่อเทยีบกบัปีก่อน โดยมปัีจจยัหลกัจาก
การรบัรูก้ าไรจากสตอ็กน ้ามนัและการปรบัปรุงมูลค่าสนิคา้คงเหลอื จ านวน 212.0 ล้านดอลลาร์สหรฐั (ก าไรสุทธหิลงัภาษี 169.6 ล้าน
ดอลลารส์หรฐั) เทยีบกบัผลขาดทุนจากสตอ็กน ้ามนัและการปรบัปรุงมลูค่าสนิคา้คงเหลอื จ านวน 42.1 ลา้นดอลลารส์หรฐั (ขาดทุนสุทธิ
หลงัภาษ ี33.7 ลา้นดอลลารส์หรฐั) ทีร่บัรูใ้นงวด 6 เดอืนแรกของปี 2568 หากไม่รวมผลกระทบจากก าไร (ขาดทุน) จากสตอ็กน ้ามนัและ
การปรบัปรุงมูลค่าสนิค้าคงเหลอื ดงักล่าว ผลการด าเนินงานของธุรกิจการกลัน่ยงัคงปรบัตวัดขีึน้เมื่อเทยีบกบัปีก่อน โดยได้รบัการ
สนับสนุนจากค่าการกลัน่ที่แขง็แกร่งขึ้นจากส่วนต่างราคาผลติภณัฑ์ที่ปรบัตวัดขีึ้นในทุกผลติภณัฑ์ นอกจากนี้ การปรบัลดลงของ
ค่าใช้จ่ายในการด าเนินงาน โดยเฉพาะค่าใช้จ่ายด้านการซ่อมบ ารุ งยงัเป็นอีกปัจจยัส าคญัที่สนับสนุนการปรบัตวัดีขึ้นของผลการ
ด าเนินงาน 

ธรุกิจจดัจ ำหน่ำยผลิตภณัฑปิ์โตรเลียม  

 
*EBITDA ไม่รวมรำยกำรระหว่ำงธุรกจิกำรกลัน่น ้ำมนัและธุรกจิจดัจ ำหน่ำยผลติปิโตรเลยีม 
**ค่ำใชจ้่ำยด ำเนินงำน (OPEX) ไม่รวมค่ำเสือ่มรำคำ  

ในไตรมาสที่ 2/2569 EBITDA จากธุรกิจจดัจ าหน่ายผลติภณัฑ์ปิโตรเลยีมลดลงอย่างมนีัยส าคญัเมื่อเทยีบกบัไตรมาสก่อนหน้า โดย
ขาดทุน EBITDA จ านวน 44.8 ล้านดอลลาร์สหรฐั เทยีบกบั EBITDA จ านวน 52.8 ล้านดอลลาร์สหรฐั ในไตรมาส 1/2569 การลดลง
ดงักล่าวมปัีจจยัหลกัจาก (1) ผลขาดทุนจากสตอ็กน ้ามนัและการปรบัปรุงมลูค่าสนิคา้คงเหลอืจ านวน 23.1 ลา้นดอลลารส์หรฐั (ขาดทุน
หลงัภาษ ี18.5 ลา้นดอลลารส์หรฐั) เทยีบกบัก าไรจากสตอ็กน ้ามนัและการปรบัปรุงมลูค่าสนิคา้คงเหลอืจ านวน 41.7 ลา้นดอลลารส์หรฐั 
(ก าไรสุทธหิลงัภาษ ี33.4 ล้านดอลลารส์หรฐั) ทีร่บัรูใ้นไตรมาสก่อน (2) ค่าการตลาดของกลุ่มลูกคา้น ้ามนัเชงิพาณิชยแ์ละอุตสาหกรรม 
(C&I) และช่องทางขายส่งทีล่ดลง และ (3) ผลกระทบดา้นช่วงเวลาของการเปลี่ยนแปลงราคาผลติภณัฑ์ นอกจากนี้ ค่าการตลาดปรบั
ลดลงมาอยู่ที ่1.43 ดอลลารส์หรฐัต่อบารเ์รล จาก 1.82 ดอลลารส์หรฐัต่อบารเ์รล ในไตรมาส 1/2569 แมว้่าปรมิาณการขายของธุรกจิจดั
จ าหน่ายผลิตภัณฑ์ปิโตรเลียมจะเพิ่มขึ้น ร้อยละ 10.4 เมื่อเทียบกับไตรมาสก่อนหน้า มาอยู่ที่ 7.9 ล้านบาร์เรล การลดลงของค่า
การตลาดมีสาเหตุหลกัจากค่าการตลาดของกลุ่มลูกค้าน ้ามนัเชงิพาณิชย์และอุตสาหกรรม (C&I) และช่องทางขายส่งที่อ่อนตวัลง 
ท่ามกลางภาวะอุปทานส่วนเกินในตลาดอนัเป็นผลจากการจ ากดัการส่งออกผลติภณัฑ์ปิโตรเลยีม ขณะที่จ านวนน ้ามนัดบิเขา้กลัน่ที่

ผลการด าเนินงานท่ีส าคญั 2Q69 1Q69 %QoQ 2Q68 %YoY 1H69 1H68 %YoY
EBITDA* (ล้านดอลลารส์หรฐั) (44.76)      52.80        -184.8% 6.21          -820.4% 8.04            12.40           -35.1%

ปรมิาณขายธุรกจิจดัจ าหน่ายผลติภณัฑปิ์โตรเคม ี(พนับารเ์รล) 7,931      7,184      +10.4% 8,305       -4.5% 15,115       17,021        -11.2%
อตัราก าไรขัน้ตน้ (ดอลลารส์หรฐั/บารเ์รล) 1.43        1.82         -21.4% 1.19        +20.2% 1.59          1.09          +46.5%
ค่าใชจ่้ายด าเนนิงาน (ดอลลารส์หรฐั/บารเ์รล)** 0.70        0.97         -27.8% 0.71         -1.6% 0.82          0.73          +12.4%
จ านวนสถานบีรกิารน ้ามนั 532        533         -0.2% 531        +0.2% 532           531           +0.2%
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เพิม่ขึน้ยงัส่งผลกดดนัต่อค่าการตลาดโดยรวม ค่าใชจ้่ายในการด าเนินงานปรบัลดลงมาอยู่ที ่0.70 ดอลลาร์สหรฐัต่อบาร์เรล จาก 0.97 
ดอลลาร์สหรฐัต่อบาร์เรล ในไตรมาส 1/2569 โดยไดร้บัแรงสนับสนุนจากจ านวนน ้ามนัดบิเขา้กลัน่ทีเ่พิม่ขึน้และการด าเนินมาตรการ
ควบคุมค่าใชจ้่ายอยา่งตอ่เนื่อง ขณะทีจ่ านวนสถานีบรกิารน ้ามนัคาลเทก็ซ์ ยงัคงอยู่ในระดบัใกลเ้คยีงกบัไตรมาสก่อนหน้า โดยมจี านวน 
532 สถานี เทยีบกบั 533 สถานี ณ สิน้ไตรมาส 1/2569 

เมื่อเทยีบกบัไตรมาส 2/2568 EBITDA จากธุรกิจจดัจ าหน่ายผลติภณัฑ์ปิโตรเลยีมลดลงอย่างมนีัยส าคญั จาก EBITDA จ านวน 6.2 
ล้านดอลลาร์สหรฐั มาเป็นขาดทุน EBITDA จ านวน 44.8 ล้านดอลลาร์สหรฐั โดยมสีาเหตุหลกัจากผลขาดทุนจากสตอ็กน ้ามนัและการ
ปรบัปรุงมลูค่าสนิคา้คงเหลอืดงักล่าวขา้งตน้ แมว้่าค่าการตลาดและค่าใชจ้่ายในการด าเนินงานต่อบารเ์รลจะปรบัตวัดขีึน้เมื่อเทยีบกบัปี
ก่อน ค่าการตลาดปรบัเพิม่ขึน้มาอยู่ที ่1.43 ดอลลาร์สหรฐัต่อบาร์เรล จาก 1.19 ดอลลาร์สหรฐัต่อบาร์เรล ในช่วงเดยีวกนัของปีก่อน 
สะทอ้นถงึความสามารถในการบรหิารค่าการตลาดทีด่ขี ึน้ในช่องทางการจ าหน่ายทีม่อีตัราก าไรสูง อย่างไรกต็าม ปรมิาณการขายของ
ธุรกิจจดัจ าหน่ายผลติภณัฑ์ปิโตรเลยีมลดลงร้อยละ 4.5 เมื่อเทยีบกบัปีก่อน โดยมสีาเหตุหลกัจากการจ ากดัการส่งออกผลติภัณฑ์
ปิโตรเลยีมทีย่งัคงมผีลบงัคบัใชอ้ย่างต่อเนื่อง และอุปสงคท์ีอ่่อนตวัลง ขณะทีค่่าใชจ้่ายในการด าเนินงานปรบัลดลงเลก็น้อยมาอยู่ที ่0.70 
ดอลลารส์หรฐัต่อบารเ์รล จาก 0.71 ดอลลารส์หรฐัต่อบารเ์รล ในไตรมาส 2/2568 สะทอ้นถงึการด าเนินมาตรการควบคุมค่าใชจ้่ายอย่าง
ต่อเนื่อง  

ส าหรบังวด 6 เดอืนแรกของปี 2569 EBITDA จากธุรกจิจดัจ าหน่ายผลติภณัฑปิ์โตรเลยีมลดลงรอ้ยละ 35.1 เมื่อเทยีบกบัปีก่อน มาอยูท่ี ่
8.0 ล้านดอลลาร์สหรฐั จาก 12.4 ล้านดอลลาร์สหรฐั ในงวด 6 เดอืนแรกของปี 2568 โดยมสีาเหตุหลกัจากปรมิาณการขายทีล่ดลงอนั
เป็นผลจากการด าเนินโครงการปิดซ่อมบ ารุงใหญ่ในไตรมาส 1/2569 รวมถึงผลกระทบด้านช่วงเวลาของการเปลี่ยนแปลงราคา
ผลติภณัฑ ์อย่างไรกต็าม ค่าการตลาดปรบัเพิม่ขึน้มาอยู่ที ่1.59 ดอลลาร์สหรฐัต่อบาร์เรล จาก 1.09 ดอลลาร์สหรฐัต่อบาร์เรล ในงวด 6 
เดอืนแรกของปี 2568 โดยไดร้บัแรงสนับสนุนจากสดัส่วนการขายผ่านช่องทางทีม่อีตัราก าไรสูงเพิม่ขึน้ โดยเฉพาะช่องทางคา้ปลกีและ
ธุรกิจการบิน ประกอบกับจ านวนน ้ามนัดิบเข้ากลัน่ที่ลดลง ขณะที่ค่าใช้จ่ายในการด าเนินงานต่อบาร์เรลปรบัเพิ่มขึ้นมาอยู่ที่ 0.82 
ดอลลาร์สหรฐัต่อบาร์เรล จาก 0.73 ดอลลาร์สหรฐัต่อบารเ์รล ในงวด 6 เดอืนแรกของปี 2568 อนัเป็นผลจากการน าน ้ามนัดบิเขา้กลัน่ที่
ลดลงในช่วงการด าเนินโครงการปิดซ่อมบ ารุงใหญ่ อย่างไรก็ตาม ค่าใช้จ่ายในการด าเนินงานโดยรวมปรบัลดลง จากการด าเนิน
มาตรการควบคุมค่าใชจ้า่ยอย่างต่อเนื่อง ทัง้นี้ จ านวนสถานีบรกิารน ้ามนัคาลเทก็ซ์ ยงัคงอยู่ในระดบัทรงตวัที ่532 สถานี เทยีบกบั 531 
สถานี ในงวด 6 เดอืนแรกของปี 2568 
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6. ผลกำรด ำเนินงำนทำงกำรเงินรวม                          

6.1 ผลประกอบกำรทำงกำรเงินส ำหรบัไตรมำส 2/2569 และงวด 6 เดือนปี 2569 

งบกำรเงินรวมของกลุ่มบริษทัฯ  

 

 
 *ก ำไรสุทธปิรบัปรุงรำยกำรพเิศษไม่รวมรำยกำรก ำไร/(ขำดทุน) จำกสตอ็กน ้ำมนั และกำรปรบัลดมูลค่ำสนิคำ้คงเหลอืสุทธภิำษ ี  

 
 

  

หน่วย: ล้านดอลลารส์หรฐั 2Q69 1Q69 QoQ 2Q68 YoY 1H69 1H68 YoY

รายไดร้วม      2,592.0      1,626.7 +59.3%      1,758.3 +47.4%        4,218.7        3,642.5 +15.8%

ต้นทุนขาย     (2,303.6)     (1,324.6)  -73.9%     (1,772.5)  -30.0%       (3,628.2)       (3,611.6)  -0.5%

ก าไร (ขาดทุน) ขัน้ต้น          288.3          302.1  -4.6%           (14.1) n.a.            590.5              30.8 +1,816.2%

ส่วนแบ่งก าไรจากเงนิลงทุนในบรษิทัรว่ม            1.1            1.3  -10.4%            1.1 +3.5%              2.4              2.5  -2.1%

รายไดอ้ื่น            1.5            2.1  -26.4%            1.5 +3.7%              3.6              3.6 +0.4%

ก าไรจากอตัราแลกเปลีย่น            1.6            5.3  -70.3%            7.4  -78.7%              6.8            12.5  -45.3%

คา่ใชจ่้ายในการบรหิาร และคา่ใชจ่้ายอื่น         (22.8)         (24.0) +5.1%         (23.9) +4.7%           (46.9)           (49.3) +4.9%

ก าไรก่อนค่าใช้จ่ายดอกเบีย้และภาษีเงินได้          269.8          286.7  -5.9%           (28.2) n.a.            556.3               (0.1) n.a.

ต้นทุนทางการเงนิ           (1.4)           (1.4) +1.1%           (2.0) +30.5%             (2.8)             (4.1) +31.4%

ภาษีเงนิไดน้ติบุิคคล         (55.3)         (56.7) +2.5%            6.1 n.a.         (112.0)              0.7 n.a.

ก าไร (ขาดทุน) สทุธิ          213.1          228.6  -6.8%           (24.0) n.a.            441.7               (3.3) n.a.

ก าไร (ขาดทุน) หลงัปรบัปรงุรายการพิเศษ*          221.0            51.1 +332.4%            15.1 +1,361.1%            272.1              30.3 +796.9%

หน่วย: ล้านบาท 2Q69 1Q69 QoQ 2Q68 YoY 1H69 1H68 YoY

รายไดร้วม    83,416.7    51,986.6 +60.5%    58,508.5 +42.6%    135,403.4    122,805.8 +10.3%

ต้นทุนขาย   (74,120.9)   (42,197.5)  -75.7%   (59,005.5)  -25.6%   (116,318.3)   (121,760.4) +4.5%

ก าไร (ขาดทุน) ขัน้ต้น       9,295.9       9,789.2  -5.0%         (497.0) n.a.       19,085.0         1,045.4 +1,725.6%

ส่วนแบ่งก าไรจากเงนิลงทุนในบรษิทัรว่ม          37.8          41.4  -8.7%          36.2 +4.4%            79.2            82.6  -4.1%

รายไดอ้ื่น          50.3          66.1  -23.8%          48.9 +3.0%          116.4          121.1  -3.9%

ก าไรจากอตัราแลกเปลีย่น        105.0        107.7  -2.4%        248.0  -57.6%          212.7          422.8  -49.7%

คา่ใชจ่้ายในการบรหิาร และคา่ใชจ่้ายอื่น       (732.3)       (764.0) +4.1%       (796.2) +8.0%       (1,496.4)       (1,659.8) +9.8%

ก าไรก่อนค่าใช้จ่ายดอกเบีย้และภาษีเงินได้       8,757.9       9,238.1  -5.2%         (960.1) n.a.       17,996.0                6.6 +272,461.1%

ต้นทุนทางการเงนิ         (47.2)         (45.4)  -4.1%         (67.5) +30.1%           (92.6)         (139.5) +33.7%

ภาษีเงนิไดน้ติบุิคคล     (1,792.6)     (1,827.5) +1.9%        215.3 n.a.       (3,620.1)            28.6 n.a.

ก าไร (ขาดทุน) สทุธิ       6,916.9       7,367.4  -6.1%         (812.3) n.a.       14,284.3             (98.8) n.a.

ก าไร (ขาดทุน) หลงัปรบัปรงุรายการพิเศษ*       7,175.0       1,727.9 +315.2%          490.3 +1,363.4%         8,902.9         1,016.4 +775.9%
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ผลประกอบกำรทำงกำรเงินไตรมำส 2/2569 และงวด 6 เดือนแรกของปี 2569  

รำยได้ 

ในไตรมาส 2/2569 รายไดร้วมอยู่ที ่2,592.0 ลา้นดอลลารส์หรฐั (83,416.7 ลา้นบาท) เพิม่ขึน้รอ้ยละ 59.3 และรอ้ยละ 47.4 เมื่อเทยีบ
ไตรมาสก่อนหน้า และช่วงเดยีวกนัปีก่อนหน้าตามล าดบั โดยมสีาเหตุจากปัจจยัดงัต่อไปนี้ 

QoQ YoY 

(+) รายไดจ้ากธุรกจิการกลัน่น ้ามนัเพิม่ขึน้เมื่อเทยีบกบัไตรมาส
ก่อนหน้า โดยมสีาเหตุหลกัจากอตัราการน าน ้ามนัดบิเขา้กลัน่ที่
เพิม่ขึน้ภายหลงัการด าเนินโครงการปิดซ่อมบ ารุงใหญ่แล้วเสรจ็
ในไตรมาส 1/2569 ประกอบกับราคาผลิตภัณฑ์ปิโตรเลียมที่
ปรบัตวัสงูขึน้ในทุกผลติภณัฑ ์โดยเฉพาะผลติภณัฑก์ลุ่มเบาและ
ผลติภณัฑก์ลัน่กลุ่มกลาง 

(+) รายไดจ้ากธุรกจิจดัจ าหน่ายผลติภณัฑปิ์โตรเลยีมเพิม่ขึน้เมือ่
เทียบกับไตรมาสก่อนหน้า โดยได้รับแรงสนับสนุนจากราคา
ผลิตภัณฑ์ปิโตรเลียมที่ปรบัตวัสูงขึ้นอย่างมีนัยส าคญั รวมถึง
ปรมิาณการขายทีเ่พิม่ขึน้ 

(+) รายได้จากธุรกิจการกลัน่น ้ามนัเพิม่ขึ้นเมื่อเทยีบกบัปีก่อน 
โดยไดร้บัแรงสนับสนุนจากราคาผลติภณัฑปิ์โตรเลยีมทีป่รบัตวั
สูงขึน้ในทุกผลติภณัฑ ์ซึ่งสามารถชดเชยผลกระทบจากปรมิาณ
การขายทีล่ดลงได ้

(+) รายไดจ้ากธุรกจิจดัจ าหน่ายผลติภณัฑปิ์โตรเลยีมเพิม่ขึน้เมือ่
เทยีบกบัปีก่อน โดยมสีาเหตุหลกัจากราคาผลติภณัฑปิ์โตรเลยีม
ทีป่รบัตวัสงูขึน้ แมว้่าปรมิาณการขายลดลงรอ้ยละ 4.5 เมื่อเทยีบ
กบัปีก่อน จากอุปสงคน์ ้ามนัดเีซลทีอ่่อนตวัลง 

ส าหรบังวด 6 เดอืนแรกของปี 2569 รายไดร้วมอยู่ที ่4,218.7 ล้านดอลลาร์สหรฐั (135,403.4 ล้านบาท) เพิม่ขึน้รอ้ยละ 15.8 เมื่อ
เทยีบกบัช่วง 6 เดอืนแรกของปี 2568 โดยไดร้บัแรงสนับสนุนจากรายไดท้ีเ่พิม่ขึน้ของทัง้ธุรกจิการกลัน่น ้ามนัและธุรกจิจดัจ าหน่าย
ผลติภณัฑ์ปิโตรเลยีม การเพิม่ขึน้ดงักล่าวมสีาเหตุหลกัจากราคาผลติภณัฑปิ์โตรเลยีมทีป่รบัตวัสงูขึน้ แมว้่าปรมิาณการขายจะลดลง
จากการด าเนินโครงการปิดซ่อมบ ารุงใหญ่ในไตรมาส 1/2569 และการปรบัลดของอตัราการน าน ้ามนัดบิเขา้กลัน่ อนัเป็นผลจาก
มาตรการจ ากดัการส่งออกของภาครฐัเพื่อสนับสนุนความมัน่คงดา้นพลงังานของประเทศ 

ต้นทุนขำย 

ในไตรมาส 2/2569 ตน้ทุนขายอยู่ที ่2,303.6 ลา้นดอลลารส์หรฐั (74,120.9 ลา้นบาท) เพิม่ขึน้รอ้ยละ 73.9 และรอ้ยละ 30.0 เมื่อเทยีบ
กบัไตรมาสก่อนหน้าและช่วงเดยีวกนัของปีก่อน ตามล าดบั โดยมสีาเหตุจากปัจจยัดงัต่อไปนี้ 

QoQ YoY 

 (-) ต้นทุนขายเพิม่ขึน้รอ้ยละ 73.9 เมื่อเทยีบกบัไตรมาสก่อนหน้า 
โดยมปัีจจยัหลกัจากราคาเฉลี่ยของน ้ามนัดบิดูไบเฉลี่ยทีเ่พิม่ขึน้มา
อยู่ที่ 96.2 ดอลลาร์สหรฐัต่อบาร์เรล จาก 86.9 ดอลลาร์สหรฐัต่อ
บาร์เรล ในไตรมาส 1/2569 ประกอบกบัปรมิาณขายรวมทีเ่พิม่ขึน้
ร้อยละ 33.1 ภายหลงัการด าเนินโครงการปิดซ่อมบ ารุงใหญ่แล้ว
เสรจ็ 

(-) ตน้ทุนขายเพิม่ขึน้รอ้ยละ 30.0 เมื่อเทยีบกบัปีก่อน โดยมี
สาเหตุหลกัจากราคาน ้ามนัดบิดูไบเฉลี่ยทีอ่ยู่ในระดบัสูงขึ้น 
อย่างไรก็ตาม ผลกระทบดงักล่าวถูกชดเชยบางส่วนจาก
ปริมาณการขายรวมที่ลดลงร้อยละ 3.2 อันเป็นผลจาก
มาตรการจ ากดัการส่งออกชัว่คราวเพื่อรองรบัความมัน่คง
ทางพลงังานภายในประเทศ 

ส าหรบังวด 6 เดอืนแรกของปี 2569 ตน้ทุนขายอยู่ที ่3,628.2 ลา้นดอลลารส์หรฐั (116,318.3 ลา้นบาท) เพิม่ขึน้รอ้ยละ 0.5 เมื่อเทยีบ
กบัปีก่อน โดยมสีาเหตุหลกัจากราคาน ้ามนัดบิดูไบเฉลี่ยทีอ่ยู่ในระดบัสูงขึน้ ท่ามกลางความตงึเครยีดทางภูมริฐัศาสตร์ในตะวนัออก
กลาง แม้ว่าปรมิาณการขายรวมลดลงร้อยละ 15.6 อนัเป็นผลจากการด าเนินโครงการปิดซ่อมบ ารุงใหญ่ในไตรมาส 1/2569 และ
มาตรการจ ากดัการส่งออกชัว่คราวเพื่อรองรบัความมัน่คงทางพลงังานภายในประเทศ 
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ก ำไร/ (ขำดทุน) จำกอตัรำแลกเปล่ียน  

ในไตรมาส 2/2569 บรษิัทฯ บนัทกึก าไรจากอตัราแลกเปลี่ยน (FX) สุทธ ิจ านวน 1.6 ล้านดอลลาร์สหรฐั (105.0 ล้านบาท) โดยมี
สาเหตุหลกัจากความผนัผวนของอตัราแลกเปลีย่นระหว่างเงนิบาทและเงนิดอลลาร์สหรฐัในระหว่างไตรมาส ทัง้นี้ เน่ืองจากสกุลเงนิที่
ใชใ้นการด าเนินงานหลกัของบรษิทัฯ อยู่ในสกุลเงนิดอลลาร์สหรฐั การแขง็ค่าของเงนิบาทในระหว่างงวดส่งผลใหม้ลูค่าของสนิทรพัย์
ที ่บรษิทัฯ ถอืครองในสกุลเงนิบาทเพิม่ขึน้ จงึส่งผลใหบ้รษิทัฯ รบัรูก้ าไรจากอตัราแลกเปลีย่นดงักล่าว 

QoQ YoY 
(-) ก าไรจากอตัราแลกเปลี่ยนสุทธลิดลง โดยในไตรมาส 1/2569 
บรษิทัฯ รบัรูก้ าไรจากอตัราแลกเปลี่ยนจ านวน 5.3 ล้านดอลลาร์
สหรฐั (107.7 ล้านบาท) อนัเป็นผลจากการแขง็ค่าของเงนิบาท
เมื่อเทยีบกบัเงนิดอลลารส์หรฐั 

(-) ก าไรจากอตัราแลกเปลี่ยนสุทธลิดลง โดยในไตรมาส 2/2568 
บรษิทัฯ รบัรูก้ าไรจากอตัราแลกเปลี่ยนจ านวน 7.4 ล้านดอลลาร์
สหรฐั (248.0 ล้านบาท) จากการแขง็ค่าของเงนิบาทเมื่อเทยีบ
กบัเงนิดอลลารส์หรฐัในระดบัทีส่งูกว่าในไตรมาสปัจจุบนั 

ส าหรบังวด 6 เดอืนแรกของปี 2569 บรษิัทฯ บนัทกึก าไรจากอตัราแลกเปลี่ยน (FX) สุทธ ิจ านวน 6.8 ล้านดอลลาร์สหรฐั (212.7 
ล้านบาท) โดยมสีาเหตุหลกัจากการแขง็ค่าของเงนิบาทเมื่อเทยีบกบัเงนิดอลลาร์สหรฐั ส่งผลให้มูลค่าของสนิทรพัย์ที่บรษิัทฯ ถือ
ครองในสกุลเงนิบาทเพิม่ขึน้ เนื่องจากสกุลเงนิทีใ่ชใ้นการด าเนินงานหลกัของบรษิทัฯ คอืเงนิดอลลารส์หรฐั 

ค่ำใช้จ่ำยในกำรบริหำรและค่ำใช้จ่ำยอ่ืนๆ  

ในไตรมาส 2/2569 ค่าใชจ้่ายในการบรหิารรวมถงึค่าใชจ้่ายอื่นๆ อยู่ที ่22.8 ล้านดอลลาร์สหรฐั (732.3 ล้านบาท) ลดลงรอ้ยละ 5.1 
เมื่อเทยีบกบัไตรมาสก่อน และลดลงรอ้ยละ 4.7 เมื่อเทยีบกบัช่วงเดยีวกนัของปีก่อน โดยมสีาเหตุจากปัจจยัดงัต่อไปนี้ 

QoQ YoY 

(+) ค่าใช้จ่ายในการบรหิารและค่าใชจ้่ายอื่นๆ ลดลงร้อยละ 5.1 
เมื่อเทยีบกบัไตรมาสก่อนหน้า โดยมสีาเหตุหลกัจากค่าใชจ้่าย
ด้านการซ่อมบ ารุงทีล่ดลงภายหลงัการด าเนินโครงการปิดซ่อม
บ ารุงใหญ่แลว้เสรจ็ รวมถงึการควบคุมค่าใชจ้่ายอย่างต่อเนื่อง 

(+) ค่าใช้จ่ายในการบรหิารและค่าใชจ้่ายอื่นๆ ลดลงร้อยละ 4.7 
เมื่อเทียบกับไตรมาส 2/2568 โดยได้รบัการสนับสนุนจากการ
ด าเนินมาตรการปรบัปรุงประสทิธภิาพดา้นตน้ทุนอย่างต่อเนื่อง
ของบรษิทัฯ 

ส าหรบังวด 6 เดอืนแรกของปี 2569 ค่าใชจ้่ายในการบรหิารและค่าใชจ้่ายอื่น ๆ  อยู่ที ่46.9 ลา้นดอลลารส์หรฐั (1,496.4 ลา้นบาท) ลดลง
รอ้ยละ 4.9 เมื่อเทยีบกบัปีก่อน โดยมสีาเหตุหลกัจากการควบคุมค่าใชจ้่ายอย่างต่อเน่ือง รวมถงึค่าใชจ้่ายดา้นการตลาดและค่าขนส่งที่
ลดลง 
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ก ำไร (ขำดทุน) สุทธิ 

ในไตรมาส 2/2569 บรษิทัฯ รายงานก าไรสุทธจิ านวน 213.1 ล้านดอลลาร์สหรฐั (6,916.9 ล้านบาท) และก าไรสุทธหิลงัปรบัปรุงจ านวน 
221.0 ลา้นดอลลารส์หรฐั (7,175.0 ลา้นบาท) โดยการเปลีย่นแปลงของก าไรสุทธมิปัีจจยัสนับสนุนหลกัดงัต่อไปนี้ 

QoQ YoY 

(-) ผลการด าเนินงานของธุรกจิการกลัน่ลดลง โดยมสีาเหตุหลกั
จากการรับรู้ขาดทุนสต็อกน ้ามนัและการปรับลดมูลค่าสินค้า
คงเหลอืในไตรมาส อย่างไรก็ตาม ค่าการกลัน่และอตัราการน า
น ้ามนัดิบเข้ากลัน่ปรบัตัวดีขึ้นเมื่อเทียบกับไตรมาสก่อนหน้า 
โดยได้รบัแรงสนับสนุนจากการหยุดชะงกัของอุปทานที่ยดืเยื้อ
จากสถานการณ์บริเวณช่องแคบฮอร์มุซ และการกลับมา
ด าเนินงานตามปกตภิายหลงัการด าเนินโครงการปิดซ่อมบ ารุง
ใหญ่แลว้เสรจ็  

(-) ผลการด าเนินงานของธุรกจิจดัจ าหน่ายผลติภณัฑปิ์โตรเลยีม
ลดลง โดยมสีาเหตุหลกัจากการรบัรูข้าดทุนสตอ็กน ้ามนัและการ
ปรับปรุงมูลค่าสินค้าคงเหลือสุทธิภาษีในไตรมาส รวมถึงค่า
การตลาดของกลุ่มลูกค้าน ้ามนัเชิงพาณิชย์และอุตสาหกรรม 
(C&I) และช่องทางขายส่งที่อ่อนตวัลง ท่ามกลางภาวะอุปทาน
ส่วนเกนิในตลาด แมว้่าปรมิาณการขายจะเพิม่ขึน้กต็าม 

(+) ผลการด าเนินงานของธุรกจิการกลัน่ปรบัตวัดขีึน้ จากค่าการ
กลัน่ทีแ่ขง็แกร่งขึน้และขาดทุนจากสตอ็กน ้ามนัทีล่ดลงเมื่อเทยีบ
กบัปีก่อน นอกจากนี้ การลดลงของค่าใชจ้่ายดา้นการซ่อมบ ารุง
ยงัเป็นอกีปัจจยัหนึ่งทีส่นับสนุนผลการด าเนินงาน แมอ้ตัราการ
น าน ้ามนัดบิเขา้กลัน่ลดลงเลก็น้อยเมื่อเทยีบกบัช่วงเดยีวกนัของ
ปีก่อน 

(-) ผลการด าเนินงานของธุรกจิจดัจ าหน่ายผลติภณัฑปิ์โตรเลยีม
ลดลง โดยมสีาเหตุหลกัจากการรบัรูข้าดทุนสตอ็กน ้ามนัเละการ
ปรบัปรุงมูลค่าสินค้าคงเหลือสุทธิภาษี และปริมาณการขายที่
ลดลงร้อยละ 4.5 อันเป็นผลจากมาตรการจ ากัดการส่งออก
ชัว่คราวเพื่อรองรบัความมัน่คงทางพลงังานภายในประเทศ 

หากไม่รวมขาดทุนจากสต็อกน ้ามนัและการปรบัปรุงมูลค่าสนิค้าคงเหลอืสุทธภิาษีจ านวน 7.9 ล้านดอลลาร์สหรฐั (258.1 ล้านบาท) 
ก าไรสุทธปิรบัปรุงในไตรมาส 2/2569 อยู่ที ่221.0 ล้านดอลลาร์สหรฐั (7,175.0 ล้านบาท) เพิม่ขึน้เมื่อเทยีบกบัไตรมาสก่อนหน้า โดยมี
ปัจจยัหลกัจากอตัราก าไรขัน้ต้นของกจิการ (enterprise margin) ทีแ่ขง็แกร่งขึน้ และอตัราการน าน ้ามนัดบิเขา้กลัน่ทีเ่พิม่ขึน้ภายหลงั
การด าเนินโครงการปิดซ่อมบ ารุงใหญ่แล้วเสรจ็ในไตรมาสก่อน นอกจากนี้ ผลการด าเนินงานยงัไดร้บัแรงสนับสนุนจากค่าใชจ้่ายดา้น
การซ่อมบ ารุงที่ลดลง การลดลงของค่าใช้จ่ายที่เกี่ยวขอ้งกบัโครงการปิดซ่อมบ ารุงใหญ่และค่าใช้จ่ายโครงการ รวมถึงการควบคุม
ค่าใชจ้่ายอย่างต่อเนื่อง 

ส าหรบังวด 6 เดอืนแรกของปี 2569 บรษิทัฯ รายงานก าไรสุทธจิ านวน 441.7 ลา้นดอลลารส์หรฐั (14,284.3 ลา้นบาท) ปรบัตวัดขีึน้เมื่อ
เทยีบกบัปีก่อน โดยมปัีจจยัหลกัจากอตัราก าไรขัน้ต้นของกจิการ (enterprise margin) ทีแ่ขง็แกร่งขึน้ และก าไรจากสตอ็กน ้ามนัสุทธ ิ
การปรบัปรุงมูลค่าสนิค้าคงเหลอื และภาษีจ านวน 169.6 ล้านดอลลาร์สหรฐั (5,381.5 ล้านบาท) หากไม่รวมรายการก าไรจากสตอ็ก
น ้ามนัสุทธ ิการปรบัปรุงมลูค่าสนิคา้คงเหลอื และภาษ ีก าไรสุทธหิลงัปรบัปรุงอยู่ที ่272.1 ลา้นดอลลารส์หรฐั (8,902.9 ลา้นบาท) ผลการ
ด าเนินงานที่ปรบัตวัดีขึ้นดงักล่าวเกิดขึ้น แม้ว่าปรมิาณการขายรวมจะลดลงจากการลดลงของอตัราการน าน ้ามนัดิบเขา้กลัน่ และ
มาตรการจ ากดัการส่งออกชัว่คราวเพื่อรองรบัความมัน่คงทางพลงังานภายในประเทศ  ขณะเดียวกัน ค่าใช้จ่ายในการด าเนินงาน
โดยรวมปรบัลดลงอย่างมนีัยส าคญั โดยไดร้บัแรงสนับสนุนจากการควบคุมค่าใชจ้่ายอย่างต่อเน่ือง ค่าใชจ้่ายดา้นการซ่อมบ ารุงทีล่ดลง
ภายหลงัการด าเนินโครงการปิดซ่อมบ ารุงใหญ่แลว้เสรจ็ รวมถงึค่าใชจ้่ายดา้นการตลาดและค่าขนส่งทีล่ดลง อย่างไรกต็าม ค่าใชจ้่ายใน
การด าเนินงานต่อบารเ์รลปรบัเพิม่ขึน้จากการน าน ้ามนัดบิเขา้กลัน่ทีล่ดลงในระหว่างงวด 
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6.2 กำรวิเครำะห์ฐำนะทำงกำรเงิน 

งบแสดงฐำนะทำงกำรเงิน 

 

ณ วนัที่ 30 มถิุนายน 2569 สนิทรพัย์รวม หนี้สนิรวม และส่วนของผู้ถือหุ้นรวม อยู่ที่ 2,296.1 ล้านดอลลาร์สหรฐั (76,760.5 ล้าน
บาท) 708.8 ล้านดอลลาร์สหรัฐ (23,626.0 ล้านบาท) และ 1,587.3 ล้านดอลลาร์สหรัฐ (53,134.5 ล้านบาท) ตามล าดับ โดย
รายละเอยีดการเปลีย่นแปลงมดีงัต่อไปนี้ 

รำยกำร รำยละเอียด 
สินทรพัย ์ สนิทรพัยร์วมของกลุ่มบรษิทัเพิม่ขึน้อย่างมนีัยส าคญัจ านวน 365.0 ลา้นดอลลารส์หรฐั (15,462.4 

ล้านบาท) จาก ณ วนัที่ 31 ธนัวาคม 2568 โดยมสีาเหตุหลกัจากสนิทรพัย์หมุนเวยีนทีเ่พิม่ขึน้
ร้อยละ 34.8 ทัง้นี้ ปัจจยัส าคญัมาจากลูกหนี้การค้าและลูกหนี้หมุนเวยีนอื่นที่เพิ่มขึ้น รวมถึง
ลูกหนี้กองทุนน ้ามันเชื้อเพลิง ในระหว่างงวดรัฐบาลได้ด าเนินมาตรการต่าง ๆ เพื่อรักษา
เสถยีรภาพราคาน ้ามนัดเีซลภายในประเทศและบรรเทาผลกระทบจากราคาน ้ามนัทีป่รบัเพิม่ขึน้
ต่อผูบ้รโิภค ส่งผลใหย้อดคา้งรบัจากกองทุนน ้ามนัเชือ้เพลงิเพิม่สงูขึน้ 

 

30 มิ.ย. 69 31 ธ.ค. 68
สดัส่วนของ

สินทรพัยร์วม
30 มิ.ย. 69 31 ธ.ค. 68

เงนิสดและรายการเทยีบเท่าเงนิสด            180.6              30.8 7.9%          6,038.4            976.2 
ลกูหนี้การคา้และลกูหนี้หมุนเวยีนอื่น            591.9            360.7 25.8%        19,776.5        11,447.2 
สนิคา้คงเหลอื            664.0            665.1 28.9%        22,204.7        21,111.9 
สนิทรพัยห์มุนเวยีนอื่น              14.0              19.5 0.6%            467.6            620.1 
รวมสินทรพัยห์มนุเวียน           1,450.5           1,076.1 63.2%         48,487.2         34,155.4 
ที่ดนิ อาคารและอุปกรณ์            664.8            662.7 29.0%        22,230.0        21,036.9 
เงนิลงทุนในบรษิทัรว่ม              44.9              44.7 2.0%          1,500.6          1,417.9 
สนิทรพัยไ์ม่หมุนเวยีนอื่น            135.9            147.7 5.9%          4,542.7          4,687.8 
รวมสินทรพัยไ์ม่หมนุเวียน              845.6              855.1 36.8%         28,273.3         27,142.7 
รวมสินทรพัย์           2,296.1           1,931.2 100.0%         76,760.5         61,298.1 
เงนิกูย้มืระยะสัน้จากสถาบนัการเงนิ                 -                   -   0.0%                 -                   -   
ส่วนของเงนิกูย้มืระยะยาวจากสถาบนัการเงนิที่ครบก าหนดช าระภายใน 1 ปี              85.0              42.7 3.7%          2,843.8          1,356.3 
เจา้หนี้การคา้และเจา้หนี้หมุนเวยีนอื่น            365.7            473.1 15.9%        11,867.2        15,017.2 
หนี้สนิหมุนเวยีนอื่น            166.0              65.5 7.2%          5,835.9          2,078.2 
รวมหน้ีสินหมนุเวียน              616.7              581.3 26.9%         20,546.8         18,451.7 
เงนิกูย้มืระยะยาวจากสถาบนัการเงนิ                 -                55.1 0.0%                 -            1,750.0 
หนี้สนิไม่หมุนเวยีนอื่น              92.1            100.1 4.0%          3,079.1          3,176.2 
รวมหน้ีสินไม่หมนุเวียน                92.1              155.2 4.0%           3,079.1           4,926.2 
รวมหน้ีสิน              708.8              736.5 30.9%         23,626.0         23,377.8 
รวมส่วนของเจ้าของ           1,587.3           1,194.7 69.1%         53,134.5         37,920.2 
รวมหน้ีสินและส่วนของเจ้าของ           2,296.1           1,931.2 100.0%         76,760.5         61,298.1 

ล้านดอลลารส์หรฐั ล้านบาท
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รำยกำร รำยละเอียด 
หน้ีสิน หนี้สนิรวมตามงบการเงนิรวมปรบัลดลงจ านวน 27.6 ล้านดอลลาร์สหรฐั (248.1 ล้านบาท) จาก 

ณ วนัที ่31 ธนัวาคม 2568 โดยมสีาเหตุหลกัจากเจา้หนี้การคา้ทีล่ดลง ซึง่สอดคลอ้งกบัการปรบั
ลดลงอย่างมนีัยส าคญัของราคาน ้ามนัดบิดูไบในช่วงปลายไตรมาส ประกอบกบัการช าระคนืเงนิ
กูย้มืระยะยาวจากสถาบนัการเงนิบางส่วน 

ส่วนของผู้ถือหุ้น ส่วนของผู้ถือหุ้นรวมของกลุ่มบรษิัทเพิม่ขึ้นจ านวน 392.6 ล้านดอลลาร์สหรฐั (15,214.3 ล้าน
บาท) โดยมปัีจจยัหลกัจากก าไรสุทธสิ าหรบังวด 6 เดอืนแรกของปี 2569 จ านวน 441.7 ล้าน
ดอลลาร์สหรฐั (14,284.3 ล้านบาท) อย่างไรกต็าม การเพิม่ขึน้ดงักล่าวถูกหกักลบบางส่วนจาก
การจ่ายเงนิปันผลจ านวน 42.2 ลา้นดอลลารส์หรฐั (1,300.1 ลา้นบาท) 

งบกระแสเงินสด 

 

เงนิสดและรายการเทยีบเท่าเงนิสดของบรษิทัฯ ณ สิน้เดอืนมถิุนายน 2569 อยู่ที ่180.6 ลา้นดอลลารส์หรฐั (6,038.4 ลา้นบาท) เทยีบ
กบั 30.8 ลา้นดอลลารส์หรฐั (976.2 ลา้นบาท) ณ สิน้เดอืนธนัวาคม 2568 

รายละเอยีดของกจิกรรมกระแสเงนิสดในช่วง 6 เดอืนแรกของปี 2569 มดีงัต่อไปนี้ 

กิจกรรมกระแสเงินสด รำยละเอียด 

เงนิสดสุทธทิีไ่ดจ้ากกจิกรรม
ด าเนินงาน อยู่ที ่257.2 ลา้น
ดอลลารส์หรฐั (8,576.7 ลา้น
บาท) 

• เงนิสดที่ได้จากการด าเนินงานอยู่ที ่259.9 ล้านดอลลาร์สหรฐั (8,661.8 ล้านบาท)โดยมี
ปัจจยัหลกัดงันี้ 

o ก าไรก่อนหกัภาษีส าหรบังวด 6 เดือนแรกของปี 2569 อยู่ที่ 553.7 ล้านดอลลาร์
สหรฐั (17,904.4 ลา้นบาท) 

o เงนิทุนหมุนเวยีนเพิม่ขึน้จากลูกหนี้การคา้และลูกหนี้อื่นทีเ่พิม่ขึน้จ านวน 234.8 ล้าน
ดอลลาร์สหรฐั (7,475.3 ล้านบาท) โดยมสีาเหตุหลกัจากลูกหนี้การคา้ทีเ่พิม่ขึน้ตาม
ราคาขายเฉลี่ยที่สูงขึ้น และลูกหนี้กองทุนน ้ามนัเชื้อเพลิงที่เพิม่ขึ้น สินค้าคงเหลอื
เพิ่มขึ้นจ านวน 168.2 ล้านดอลลาร์สหรฐั (5,424.6 ล้านบาท) อย่างไรก็ตาม การ
ลดลงของเจ้าหนี้การค้าและเจ้าหนี้หมุนเวยีนอื่นจ านวน 106.7 ล้านดอลลาร์สหรัฐ 
(3,442.5 ลา้นบาท) ไดช้่วยชดเชยการเพิม่ขึน้ของเงนิทุนหมุนเวยีนบางส่วน 

เงนิสดสุทธทิีใ่ชไ้ปในกจิกรรม
ลงทุนอยู่ที ่52.3 ลา้นดอลลาร์
สหรฐั (1,686.1 ลา้นบาท) 

• สาเหตุหลกัมาจากการลงทุนในโครงการต่าง ๆ ไดแ้ก่ โครงการปรบัปรุงประสทิธภิาพโรง
กลัน่ และสนิทรพัยส์ทิธกิารใชง้าน (Right‑of‑Use Assets) 

• อย่างไรก็ตาม บรษิัทฯ ได้รบัเงนิปันผลรบัจากเงนิลงทุนในบรษิัทร่วมจ านวน 2.2 ล้าน
ดอลลารส์หรฐั (72.4 ลา้นบาท) 

30 มิ.ย. 69 31 ธ.ค. 68 30 มิ.ย. 69 31 ธ.ค. 68
เงนิสดสุทธไิดม้าจากกจิกรรมด าเนินงาน            257.2            254.1          8,576.7          8,345.0 
เงนิสดสุทธทิีใ่ชไ้ปในกจิกรรมลงทุน             (52.3)             (63.1)         (1,686.1)         (2,088.2)
เงนิสดสุทธใิชไ้ปในกจิกรรมจดัหาเงนิ             (51.3)           (180.3)         (1,695.4)         (5,916.7)
เงินสดและรายการเทียบเท่าเงินสด (ลดลง) เพ่ิมขึ้นสุทธิ               153.6                 10.8            5,195.2                340.1 
เงินสดและรายการเทียบเท่าเงินสดต้นงวด                 30.8                 16.8                976.2                574.8 
รายการปรบัปรงุจากการแปลงค่าเงนิต่างประเทศ               (3.8)                3.2            (133.0)               61.3 
เงินสดและรายการเทียบเท่าเงินสดปลายงวด               180.6                 30.8            6,038.4                976.2 

ล้านดอลลารส์หรฐั ล้านบาท
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เงนิสดสุทธทิีใ่ชไ้ปในกจิกรรม
จดัหาเงนิอยูท่ี ่51.3 ลา้น
ดอลลารส์หรฐั (1,695.4 ลา้น
บาท) 

• มเีงนิกู้ยมืระยะสัน้จากสถาบนัการเงนิลดลง และมกีารช าระคนืหนี้สนิตามสญัญาเช่าเป็น
จ านวน 12.5 ลา้นดอลลารส์หรฐั (435.3 ลา้นบาท) 

• การจ่ายเงนิปันผลแก่ผูถ้อืหุน้จ านวน 42.2 ลา้นดอลลารส์หรฐั (1,300.1 ลา้นบาท) 

 

6.3 อตัรำส่วนทำงกำรเงิน  

 
*เงนิสดสุทธจิ านวน 180.6 ลา้นดอลลารส์หรฐั (6,038.4 ลา้นบาท) ณ สิน้ไตรมาส 2/2569 และงวด 6 เดอืนของปี 2569 

หมำยเหตุ 

อตัราส่วนสภาพคล่อง    =  สนิทรพัยห์มุนเวยีน / หนี้สนิหมุนเวยีน      (เท่า) 
อตัราก าไรขัน้ตน้     =  ก าไร(ขาดทุน) ขัน้ตน้ / ขายสุทธ ิ      (รอ้ยละ) 
อตัราก าไรสุทธ ิ     =  ก าไร (ขาดทุน) สุทธสิ าหรบังวด / รายไดร้วม     (รอ้ยละ) 
อตัราส่วนหนี้สนิต่อส่วนของผูถ้อืหุน้   =  หนี้สนิรวม / ส่วนของผูถ้อืหุน้    (เท่า) 
อตัราส่วนหนี้สนิทีม่ภีาระดอกเบี้ยต่อส่วนของผูถ้อืหุน้  =  หนี้สนิทีม่ภีาระดอกเบี้ย – เงนิสด / ส่วนของผูถ้อืหุน้     (เท่า) 
อตัราส่วนความสามารถช าระดอกเบี้ย (Accrual basis)  =  ก าไร (ขาดทุน) ก่อนตน้ทุนทางการเงนิและภาษเีงนิได ้  (เท่า) 

    (จากงบก าไร-ขาดทุน) / ดอกเบี้ยจ่าย (จากงบก าไรขาดทุน)  

 
 
 
  

อตัราส่วนทางการเงินท่ีส าคญั 2Q69 1Q69 QoQ 2Q68 YoY 1H69 1H68 YoY

อตัราส่วนสภาพคลอ่ง (เท่า)          2.35          1.71        +0.64          1.75        +0.60          2.35          1.75         0.60 
อตัราก าไรขัน้ต้น (%) 11.5% 19.5%  -8.0% -0.8% +12.3% 14.5% 0.8% +13.7%
อตัราก าไรสุทธิ (%) 8.2% 14.0%  -5.8% -1.4% +9.6% 10.4% -0.1% +10.5%
อตัราส่วนหนี้สนิต่อส่วนของผูถ้อืหุ้น (เท่า)          0.45          0.69         -0.24          0.71         -0.26          0.45          0.71        (0.26)
อตัราส่วนหนี้สนิที่มภีาระดอกเบีย้ต่อส่วนของผูถ้อืหุ้น* (เท่า)             -            0.16         -0.16          0.21         -0.21             -            0.21        (0.21)
อตัราส่วนความสามารถช าระดอกเบีย้ (เท่า)      191.15      200.80           -9.7       (13.88)      +205.0      195.95         (0.01)     195.97 
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7. แนวโน้มสภำวะตลำด   

แนวโน้มตลำดน ้ำมนั 
แนวโน้มความตอ้งการผลติภณัฑน์ ้ามนัส าเรจ็รปูของเอเชยีในไตรมาส 3/2569 คาดว่าจะยงัคงอยู่ภายใตแ้รงกดดนั แมว้่าสภาวะตลาด
จะค่อยๆ ปรบัตวัดขีึน้จากการหยุดชะงกัของอุปทานครัง้ใหญ่ทีเ่กดิขึน้ในไตรมาส 2/2569  อุปสงคผ์ลติภณัฑน์ ้ามนัส าเรจ็รปูรวมคาด
ว่าจะปรบัตวัลดลงประมาณ 2.04 ลา้นบารเ์รลต่อวนั เมื่อเทยีบกบัช่วงเดยีวกนัของปีก่อน (YoY) โดยมสีาเหตุจากราคาเชือ้เพลงิที่อยู่
ในระดบัสูง กจิกรรมภาคอุตสาหกรรมทีอ่่อนแอ และการเปลี่ยนแปลงโครงสรา้งอุปสงค์ในประเทศจนีจากการใชร้ถยนต์ไฟฟ้า (EV) 
และก๊าซธรรมชาติเหลว (LNG) ที่เพิ่มสูงขึ้น ในด้านอุปทาน การฟ้ืนตัวอย่างค่อยเป็นค่อยไปของการไหลเวียนน ้ามนัดิบและ
ผลติภณัฑ์น ้ามนัส าเรจ็รูปผ่านช่องแคบฮอร์มุซคาดว่าจะช่วยใหอุ้ปทานผลติภณัฑ์ในภูมภิาคปรบัตวัดขีึน้ อย่างไรก็ตาม อตัราการ
กลัน่ (Refinery runs) คาดว่าจะยงัคงอยู่ในระดบัต ่ากว่าปกต ิและการกลบัเขา้สู่ภาวะปกตอิย่างสมบูรณ์ของห่วงโซ่อุปทานในภูมภิาค
ไม่น่าจะเกดิขึน้ไดก้่อนไตรมาส 1/2570 

แม้อุปสงค์จะอ่อนแอลง แต่อตัราก าไรการกลัน่คาดว่าจะยงัคงแขง็แกร่งในไตรมาส 3/2569 โดยได้รบัแรงหนุนจากสนิคา้คงคลงัใน
ภูมภิาคทีอ่ยู่ในระดบัต ่า การจ ากดัการส่งออกของจนีทีย่งัคงมอียู่อย่างต่อเนื่อง และการฟ้ืนตวัอย่างค่อยเป็นค่อยไปของการไหลเวยีน
น ้ามนัดบิและผลติภณัฑ์น ้ามนัส าเร็จรูปผ่านช่องแคบฮอร์มุซ ในส่วนของน ้ามนัเบนซิน น ้ามนัเชื้อเพลงิอากาศยานและน ้ามนัดเีซล 
คาดว่าจะยงัคงเป็นปัจจยัหลกัทีส่นับสนุนอตัราก าไรการกลัน่ เนื่องจากอุปสงค์ตามฤดกูาลและการกลบัเขา้สู่ภาวะปกตขิองอุปทานที่
ล่าช้า อย่างไรก็ตาม อตัราการกลัน่ที่ปรบัตัวดีขึ้นทัว่เอเชียและปริมาณผลิตภณัฑ์ส าเร็จรูปที่เพิม่ขึ้น อาจท าให้ค่าส่วนต่างราค า
ผลติภณัฑ์ค่อยๆ อ่อนตวัลงจากระดบัทีพุ่่งสูงขึน้ในไตรมาส 2/2569 นอกจากนี้ ความเสี่ยงทางภูมริฐัศาสตร์เพิม่เตมิในตะวนัออก
กลางและแนวโน้มการหยุดชะงกัของการส่งออกผลติภณัฑ์น ้ามนัส าเรจ็รปูของรสัเซยี อาจยงัคงเป็นปัจจยัสนับสนุนปัจจยัพืน้ฐานของ
ตลาดต่อไปแนวโน้มระยะสัน้ส าหรบัผลติภณัฑท์ีผ่่านการกลัน่เทยีบกบัราคาน ้ามนัดบิดไูบ 

• แนฟทำ คาดว่าส่วนต่างแนฟทากับน ้ามันดิบดูไบจะยังคงแข็งแกร่งในไตรมาส 3/2569 โดยได้รับแรงหนุนจากการ
หยุดชะงกัของอุปทานอย่างต่อเนื่องในช่องแคบฮอร์มุซ และขอ้จ ากดัในการส่งออกของรสัเซยี อย่างไรกต็าม อตัราก าไรปิ
โตรเคมทีีอ่่อนแอ ความระมดัระวงัในการจดัซื้อวตัถุดบิ (Feedstock) และอุปสงคข์ ัน้ปลายทีอ่่อนแอ มแีนวโน้มทีจ่ะจ ากดัการ
ปรบัตวัเพิม่ขึน้ ซึง่จะท าใหต้ลาดยงัคงมคีวามผนัผวนสงูตลอดทัง้ไตรมาส 

• น ้ำมนัเบนซิน คาดว่าส่วนต่างราคาน ้ามนัเบนซนิกบัน ้ามนัดบิดไูบจะยงัคงแขง็แกร่งในไตรมาส 3/2569 โดยไดร้บัแรงหนุน
จากอุปสงค์การขบัขีใ่นช่วงฤดูร้อน สนิค้าคงคลงัที่ต ่า และขอ้จ ากดัในการส่งออกจากจนีทีย่งัคงด าเนินอยู่ อย่างไรกต็าม 
อุปทานที่ปรบัตวัดขีึ้นจากจนี เกาหลใีต้ และไต้หวนั เมื่อระบบด้านการขนส่งในภูมภิาคกลบัสู่ภาวะปกติ อาจจ ากดัการ
ปรบัตวัเพิม่ขึน้ในช่วงปลายไตรมาส 

• น ้ำมนัเชื้อเพลิงอำกำศยำน คาดว่าส่วนต่างราคาน ้ามนัเชือ้เพลงิอากาศยานกบัน ้ามนัดบิดไูบจะยงัคงอยู่ในระดบัสงูในไตร
มาส 3/2569 เนื่องจากระดบัสนิค้าคงคลงัทีต่ ่า ขอ้จ ากดัในการส่งออกจากจนี และการกลบัเขา้สู่ภาวะปกตขิองอุปทานที่
ล่าชา้ แมว้่าความพรอ้มของอุปทานน ้ามนัดบิทีเ่พิม่ขึน้และการส่งออกทีแ่ขง็แกร่งของเกาหลใีต้จะช่วยบรรเทาความตึงตวั
ของตลาดไดบ้า้ง แต่คาดว่าค่าส่วนต่างราคาจะยงัคงสงูกว่าระดบัค่าเฉลีย่ในอดตีตลอดช่วงฤดกูาลเดนิทางในฤดรูอ้น 

• น ้ำมนัดีเซล คาดว่าส่วนต่างราคาน ้ามนัดเีซลกบัน ้ามนัดบิดไูบจะยงัคงแขง็แกร่งในไตรมาส 3/2569 โดยไดร้บัแรงหนุนจาก
สนิคา้คงคลงัทีต่ ่า การจ ากดัการส่งออกของจนีอย่างต่อเนื่อง และความไม่แน่นอนเกีย่วกบัการส่งออกน ้ามนัดเีซลของรสัเซยี
ทีย่งัคงมอียู่ แมว้่าการไหลเวยีนของผลติภณัฑผ์่านช่องแคบฮอร์มุซจะปรบัตวัดขีึน้ แต่ความกงัวลเกี่ยวกบัความพรอ้มของ
อุปทานและความล่าช้าในการกลบัสู่ภาวะปกติของตลาด มแีนวโน้มที่จะท าใหค้่าส่วนต่างราคาน ้ามนักลัน่กลางอยู่เหนือ
ระดบัค่าเฉลีย่ในอดตีต่อไป 

• น ้ำมนัเตำ คาดว่าส่วนต่างราคาน ้ามันเตากับน ้ามันดิบดูไบจะปรับตัวดีขึ้นในไตรมาส 3/2569 จากอุปสงค์การผลิต
กระแสไฟฟ้าตามฤดูกาล อุปทานทีจ่ ากดัจากตะวนัออกกลาง และส่วนต่างราคาทีก่วา้งขึน้ระหว่างผลติภณัฑก์ลุ่มน ้ามนัเบา
และน ้ามนัหนัก อย่างไรก็ตามการไหลเวยีนของน ้ามนัดบิทีป่รบัตวัดขีึน้และการฟ้ืนตวัของอุปทานน ้ามนัเตาอาจท าใหค้่า
ส่วนต่างราคาอ่อนตวัลงจากระดบัทีพุ่่งสงูขึน้ในไตรมาส 2/2569 
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แนวโน้มตลาดธุรกิจจัดจ าหน่ายผลิตปิโตรเลียม 

กลุ่มผู้บริโภค 

ในไตรมาส 3/2569 ตลาดค้าปลกีน ้ามนัเชื้อเพลงิคาดว่าจะยงัคงอยู่ในภาวะค่อนขา้งอ่อนตวั โดยความต้องการใชน้ ้ามนัโดยรวมมี
แนวโน้มฟ้ืนตวัเพยีงเลก็น้อยจากระดบัในไตรมาส 2 เท่านัน้ การใชจ้่ายของผูบ้รโิภคยงัคงถูกจ ากดัจากภาวะเศรษฐกจิทีเ่ปราะบาง 
ระดบัหนี้ครวัเรอืนที่อยู่ในเกณฑ์สูง และการเติบโตของภาคการท่องเที่ยวทีช่ะลอตวัลง นอกจากนี้ ราคาน ้ามนัที่ยงัอยู่ในระดบัสูง 
รวมถึงความไม่แน่นอนทางภูมริฐัศาสตร์ทีย่งัคงด าเนินอยู่ มแีนวโน้มท าใหผู้้บรโิภคและผู้ประกอบการขนส่งบรหิารจดัการการใช้
น ้ามนัอย่างระมดัระวงัมากขึน้ ซึ่งปัจจยัเหล่านี้คาดว่าจะยงัคงจ ากดัโอกาสการเติบโตของความต้องการใชน้ ้ามนัโดยรวมในตลาด 
ความต้องการใชน้ ้ามนัดเีซลคาดว่าจะทรงตวัหรอืปรบัลดลงเล็กน้อยเมื่อเทยีบกบัช่วงครึ่งปีแรก เนื่ องจากการเร่งซื้อและการสะสม
สต็อกน ้ามนัที่เกิดขึ้นชัว่คราวในช่วงต้นปี 2026 ได้กลบัเขา้สู่ภาวะปกติแล้วเป็นส่วนใหญ่ ขณะที่ยอดขายน ้ามนัเบนซินและแก๊ส
โซฮอล์คาดว่าจะยงัได้รบัแรงสนับสนุนจากกิจกรรมการเดินทางภายในประเทศและการเดินทางตามฤดูกาลในระหว่างไตรมาส 
อย่างไรกต็าม การเตบิโตดงักล่าวอาจถูกชดเชยบางส่วนจากก าลงัซื้อของผูบ้รโิภคทีอ่่อนแอลงและการแขง่ขนัทางการตลาดทีย่งัคง
อยู่ในระดบัสงู โดยรวมแลว้ ตลาดคา้ปลกีน ้ามนัเชือ้เพลงิในไตรมาส 3/2569 คาดว่าจะยงัคงเผชญิความทา้ทาย แต่มเีสถยีรภาพ โดย
มลีกัษณะส าคญัคอืความต้องการใชน้ ้ามนัที่กลบัสู่ระดบัปกติ พฤติกรรมผู้บรโิภคที่ใช้จ่ายอย่างระมดัระวงั และแรงกดดนัจากการ
แข่งขนัทีย่งัคงต่อเน่ือง การเตบิโตของตลาดมแีนวโน้มอยู่ในระดบัจ ากดั ส่งผลใหผู้ป้ระกอบการมุ่งเน้นการบรหิารส่วนต่างก าไร และ
การรกัษาฐานลูกคา้ เพื่อคงประสทิธภิาพการด าเนินธุรกจิและผลประกอบการอย่างต่อเนื่อง 

กลุ่มอตุสำหกรรม 

ในไตรมาส 2/2569 ธุรกิจน ้ามนักลุ่มพาณิชยกรรมและอุตสาหกรรม (C&I) คาดว่าจะยงัคงเผชญิความท้าทายจากภาวะอุปทาน
ส่วนเกนิในตลาดและการแขง่ขนัดา้นราคาทีรุ่นแรงอย่างต่อเนื่อง แมว้่าความตอ้งการใชน้ ้ามนัจากภาคอุตสาหกรรมและการขนส่งจะมี
แนวโน้มฟ้ืนตวัอย่างค่อยเป็นค่อยไป แต่ความผนัผวนของราคาน ้ามนัและความไม่แน่นอนทางเศรษฐกจิอาจยงัคงส่งผลต่อพฤตกิรรม
การจดัซื้อของลูกคา้ ธุรกจิจะยงัคงมุ่งเน้นการบรหิารลูกคา้เชงิกลยุทธ ์การเพิม่ประสทิธภิาพดา้นส่วนต่างก าไร และการน าเสนอโซลู
ชนัที่สร้างมูลค่าเพิม่ (Value-added Solutions) เพื่อเสรมิสรา้งความสามารถในการแข่งขนัและสนับสนุนการเตบิโตอย่างยัง่ยนืใน
ระยะยาว 

กลุ่มกำรบิน 

ในไตรมาส 3/2569 ตลาดน ้ามนัอากาศยานคาดว่าจะยงัคงฟ้ืนตวัอย่างค่อยเป็นค่อยไป โดยไดร้บัแรงสนับสนุนจากการเตบิโตของการ
เดนิทางทางอากาศทัง้ในระดบัภูมภิาคและระหว่างประเทศ แมว้่าความไม่แน่นอนทางภูมริฐัศาสตร์และความผนัผวนของราคาน ้ามนั
ยงัคงเป็นปัจจยัท้าทายต่ออุตสาหกรรม แต่การเพิ่มขึ้นของจ านวนเที่ยวบินและความต้องการด้านการท่องเที่ยวคาดว่าจะช่วย
สนับสนุนใหก้ารใชน้ ้ามนัอากาศยานอยู่ในระดบัทีม่เีสถยีรภาพ ธุรกจิจะยงัคงมุ่งเน้นการเสรมิสรา้งความสมัพนัธก์บัลูกคา้ การรกัษา
ประสทิธภิาพในการด าเนินงาน และการเพิม่ขดีความสามารถในการแขง่ขนั เพื่อสนับสนุนการเตบิโตอย่างยัง่ยนืและการสรา้งผลก าไร
ในระยะยาว 

ยำงมะตอย 

ในไตรมาส 3/2569 ธุรกจิยางมะตอยคาดว่าจะไดร้บัปัจจยัสนับสนุนจากกจิกรรมการก่อสรา้งถนนและการพฒันาโครงสรา้งพืน้ฐานที่
เพิม่ขึน้ ซึ่งจะช่วยใหค้วามตอ้งการใชย้างมะตอยทยอยฟ้ืนตวัอย่างค่อยเป็นค่อยไป อย่างไรกต็าม การแข่งขนัในตลาดทีย่งัคงรุนแรง 
รวมถงึความผนัผวนของราคาน ้ามนัดบิ ยงัคงเป็นความทา้ทายส าคญัทีอ่าจส่งผลกระทบต่อผลการด าเนินงานของธุรกจิ ดงันัน้ ธุรกจิ
จะยงัคงมุ่งเน้นการเพิม่ประสทิธภิาพการด าเนินงาน การบริหารลูกค้าเชงิกลยุทธ์ และการแสวงหาโอกาสทางธุรกิ จในตลาดที่มี
ศกัยภาพ เพื่อขบัเคลื่อนการเตบิโตอย่างยัง่ยนืและเสรมิสรา้งความสามารถในการท าก าไรในระยะยาว  
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8. ภำคผนวก   
กำรน ำน ้ำมนัดิบเข้ำกลัน่  แหล่งท่ีมำของน ้ำมนัดิบ 

 

 

 

 
ปริมำณกำรผลิต  กำรขำยในประเทศ / ส่งออก 

 

 

 

ปริมำณกำรผลิตของโรงกลัน่น ้ำมนั 

 
หมายเหตุ:  (1) รวมถงึก ามะถนั รฟีอรเ์มท และผลติภณัฑท์ีบ่รษิทัฯ ท าการแลกเปลีย่นผลติภณัฑข์ัน้กลางส าหรบักระบวนการแปรสภาพโมเลกุล (Cracker Feed Exchange) 

 

 

 

 

 

 

 

ปริมาณการผลิต (พนับารเ์รล) 2Q69 1Q69 %QoQ 2Q68 %YoY 1H69 1H68 %YoY

โพรพลินีเกรดโพลเิมอร์ 313           207           +51.2% 387            -19.0% 520             743              -30.0%

ก๊าซปิโตรเลยีมเหลว 907           572           +58.6% 664           +36.6% 1,480           1,290           +14.7%

แนฟทาเบา 976           716           +36.4% 1,269         -23.1% 1,692           2,418            -30.0%

น ้ามนัเบนซนิ 3,891        2,618        +48.6% 4,133         -5.8% 6,509           8,193            -20.6%

น ้ามนัเชือ้เพลงิอากาศยาน 2,049        1,207        +69.7% 1,570        +30.5% 3,256           3,244           +0.4%

น ้ามนัดเีซล 5,253        3,739        +40.5% 5,838         -10.0% 8,992           11,640          -22.7%

น ้ามนัเตา 339           460            -26.5% 507            -33.2% 799             1,165            -31.4%

ยางมะตอย 93             179            -47.9% 173            -46.1% 272             388              -29.8%

ก๊าซผสม C4 120           106           +12.7% 453            -73.5% 226             950              -76.2%

อืน่ๆ (1) 1,445        1,146        +26.1% 1,057        +36.7% 2,591           2,164           +19.7%

รวมปริมาณการผลิต 15,386       10,950       +40.5% 16,050        -4.1% 26,336          32,195           -18.2%

หมายเหตุ: รอ้ยละของการขายผลติภณัฑ์เท่านัน้ 
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ประวติักำรจ่ำยเงินปันผลย้อนหลงั 

DPS และ EPS 

 
 
 
 

หน่วย: บาทต่อหุน้ 


