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XD - Date 

Period X-Date DPS(Bt) 

01/01/23-31/12/23 06/03/24 0.35 
01/01/22-31/12/22 09/03/23 0.20 
01/01/22-30/09/22 28/11/22 0.20 

 

 
 
 

 
 
  
 

 

 

 

 

 

ซ ื�อเก็งกาํไร 
ราคาเป้าหมาย 9.50  บาท 

Upside/Downside +9% 

Median Consensus 10.00 บาท 

1M price direction:   

  

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

  

Stock information 

ราคาปิด 8.70 บาท 
ราคาปิดสงู/ต ํ�าใน � ปี 14.20/7.70  บาท 
มลูค่าตลาด 14,529 ลา้นบาท 
ปริมาณหุน้ (พาร ์�) 1,670 ลา้นหุน้ 
Free Float 58.16% 
Foreign Limit/Available 49%/45.55% 
NVDR in hand (% of share) 5.41% 
ปริมาณหุน้เฉลี�ย/วนั(‘000) 8,876.81 
Anti-corruption: ไดร้บัการรบัรอง 
CG Score:  - 

PTG แนวโน้มกาํไร =Q�? อาจจะไม่ได้ดีมาก ค่าการตลาดชะลอลง 
• ปรับราคาเป้าหมายลงมาเป็น  G.� บาท  อ ิง Avg PER – 0.5SD ท ีO =�.� เท ่า (เด ิม 

Avg 17 เท ่า) เปลีOยนคําแนะนําเ ป็น  Trading Buy ประเมินราคาหุ้นอาจจะยังเ ป็น 
Sideway มีปัจจัยกดดันจากราคานํ�ามันท ีOอยู่ในระดับสูง และอาจจะมีมาตรการของ
ภาคร ัฐในการควบคุมราคาขายน ํ�ามันได้ 

• คาด PTG รายงานกาํไร  =Q24 ท ีO �^_ ล้านบาท +=.G% YoY, -47% QoQ ลดลงจาก 
Marketing Margin ท ีOลดลง คาดปร ิมาณข ายอยู่ร าว 1.7 พ ันล้าน ลิตร  +14% YoY, 
+8.6 % QoQ เพ ิOมข ึ�นตามปร ิมาณท่องเท ีOยว ส่งผลให ้ปร ิมาณการสัญจรเพ ิOมมากข ึ�น 

• Gross Margin ต่อลิตร  คาดว่าจะลดลงมาเป็น 1.5 บาทต่อลิตร  จาก 1Q23 ท ีO 1.52 
บาทต่อลิตร  และ 4Q23 ท ีO 1.85 บาทต่อลิตร  ซ ึOงเ ป็นช ่วงน ํ�ามันขาข ึ�นส่งผลต่อการ
บร ิหารจัดการต้นท ุน   

• ยังคงประมาณการกาํไร ปี �l�? ท ีO = พ ันล้านบาท + ��% YoY จากค่าการตลาดท ีO
ระดับปกติ =.� บาทต่อลิตร 

Earing preview 
คาด PTG รายงานกําไร �Q24 ที�  VWX ล้านบาท +�.Z% YoY, -47% QoQ ลดลงจาก 
Marketing Margin ที�ลดลง 
1) คาดปริมาณขายอยู่ ราว 1.7 พันล้านลิตร +14% YoY, +8.6 % QoQ เพิ�มขึ aนตาม

ปริมาณท่องเที�ยว ส่งผลใหป้ริมาณการสัญจรเพิ�มมากขึ aน รวมถึงบริษัทสามารถขยาย
ปริมาณขายต่อสถานีนํaามนัเพิ�มขึ aน 

2) Gross Margin ต่อลิตร คาดว่าจะลดลงมาเป็น 1.5 บาทต่อลิตร จาก 1Q23 ที� 1.52 บาท
ต่อลิตร และ 4Q23 ที� 1.85 บาทต่อลิตร ซึ�งเป็นช่วงนํaามันขาขึ aนส่งผลต่อการบริหาร
จดัการตน้ทนุ  

คงประมาณการกาํไรปี �l�? ท ีO = พ ันล้านบาท 
เรายงัคงประมาณการกาํไรปี VkVl ที� � พนัลา้นบาท + Vm% YoY จากค่าการตลาดที�ระดบั
ปกติ �.n บาทต่อลิตร แนวโนม้ราคานํaามนัที�เป็นขาขึ aนอาจจะกระทบต่อการบริหารจดัการ
ตน้ทุนของบริษัท รวมถึงมาตรการภาครฐัที�อาจจะออกมาเพื�อลดผลกระทบต่อภาระนํaามนั 
อาจจะส่งผลต่อ Margin ของบริษัทได ้
ปรับราคาเป้าหมายลงมาเป็น G.� บาท  
ปรับราคาเป้าหมายลงมาเป็น Z.s บาท อิง Avg PER – 0.5SD ที� �s.s เท่า (เดิม Avg 17 
เท่า) เปลี�ยนคาํแนะนาํเป็น Trading Buy ประเมินราคาหุน้อาจจะยงัเป็น Sideway มีปัจจยั
กดดนัจากราคานํaามนัที�อยู่ในระดบัสงู และอาจจะมีมาตรการของภาครฐัในการควบคมุราคา
ขายนํaามนัได ้ 
ความเสีOยง: ความเสี�ยงจากราคานํaามนัที�ผนัผวน และนโยบายภาครฐั 
 

ขอ้มลูทางการเงนิ 
Year End: 2021A 2022A 2023A 2024F 2025F 

Sales(Bt mn) 133,759 179,422.42 198,811.06 211,147.05 222,174.63 

EBITDA(Bt mn) 5,214 5,792 5,666 5,579 5,854 

Net Profit (Bt mn) 1,006 934 944 1,050 1,269 

EPS (Bt) 0.60 0.56 0.57 0.63 0.76 

EV/EBITDA (x) 4.9 4.2 4.0 4.0 4.1 

PER(x) 17.4 18.8 18.6 14.0 13.8 

PBV(x) 1.8 1.8 1.7 1.9 1.7 

DPS(Bt) 0.50 0.45 0.20 0.30 0.30 

Div Yield (%) 5.7% 5.1% 2.3% 3.4% 3.4% 

ROE (%) 12.3% 11.3% 11.2% 11.6% 13.1% 

Source: Company Data, Trinity Research 
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Figure 1 : PTG Quarterly Result 

 
Source Company, Trinity Research 

Figure 2 : PTG PER Band 

Source Company, Trinity Research 

PTG ENERGY PUBLIC COMPANY LIMITED

STATEMENT OF PROFIT & LOSS (CONSOLIDATED)

(Unit : Btm) 1Q23 2Q23 3Q23 4Q23 1Q24E QoQ YoY 2023 2024F YoY

Revenues

Sale revenues 50,936 50,802 47,548 49,525 55,452 12.0% 8.9% 198,811 211,147 6.2%

COGS -46,951 -46,893 -43,679 -45,027 -51,206 -182,549 -196,484

Gross margin 3,985 3,909 3,869 4,499 4,246 -5.6% 6.6% 16,262 14,663 -9.8%

General administrative expenses -2,652 -2,714 -2,787 -2,856 -2,773 nm nm -11,009 -9,384 14.8%

EBITDA 1,333 1,195 1,082 1,643 1,474 -10.3% 10.6% 5,253 5,279 0.5%

Depreciation & Amortization -817 -824 -817 -881 -880 -3,340 -3,130

EBIT 516 371 265 762 594 -22.1% 15.1% 1,913 2,149 12.3%

Interest expense -273 -284 -292 -279 -290 -1,128 -1,120

Other income (expenses) 87 100 108 119 100 413 300

Pretax profit 330 186 81 602 404 -33.0% 22.5% 1,199 1,329 10.9%

Tax -81 -76 -58 -47 -101 -261 -359

Net Profit before equity sharing 249 110 23 556 303 -45.5% 21.6% 938 970 3.4%

Equity sharing 41 6 1 -14 -14 nm nm 33 100

Minority Interest -6 -5 -4 -6 -6 -22 -20

Net Profit before extra item 284 111 19 535 283 -47.2% -0.3% 950 1,050 10.6%

Extraordinary Loss (Hedging) -6 0 0 0 0 -6 0

Extraordinary items 0 0 0 0 0 0 0

Impairment Loss on asset 0 0 0 0 0 0 0

Reported Net Profit 278 111 19 536 283 -47.2% 1.9% 944 1,050 11.2%

Gross margin with depreciation (%) 6.2% 6.1% 6.4% 7.3% 6.1% 6.5% 5.5%

EBITDA margin (%) 2.6% 2.4% 2.3% 3.3% 2.7% 2.6% 2.5%

EBIT margin (%) 1.0% 0.7% 0.6% 1.5% 1.1% 1.0% 1.0%

Net profit margin before extra items (%) 0.6% 0.2% 0.0% 1.1% 0.5% 0.5% 0.5%

Net profit margin (%) 0.5% 0.2% 0.0% 1.1% 0.5% 0.5% 0.5%
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PTG: นโยบาย ESG  
SET ESG Ratings N/A 

 

E – Environment 
(ด้านสิ�งแวดล้อม) 

• บริษัทมีการกําหนดเป้าหมายในการจัดการขยะไม่อันตรายและขยะอันตรายให้ลดลงร้อย
ละ � ต่อปี โดยมีขอบเขตการดาํเนินงานที!คลังนํ#ามัน และสาํนักงานใหญ่ 

• ลดปริมาณการใช้ทรัพยากรนํ#าภายในคลังนํ#ามัน อย่างน้อย * % ต่อปี 
• บริษัทได้รับรางวัล สถานประกอบกิจการต้นแบบดีเด่นด้านความปลอดภัย อาชีวอนามัย 

แลสภาพแวดล้อมในการทํางาน ปี .�/� 

S – Social 
(ด้านสังคม) 

• จัดทํานโยบายด้านความยั!งยืน เป้าหมาย กลยุทธ์ และแนวทางการดาํเนินงานด้านความ
ยังยื!น 

• จัดกิจกรรม CSR จังหวดัปราจีนบุรี กว่า 600 คน ให้ได้รับประโยชน์จากกิจกรรม และให้ 
“อยู่ดีมีสุข” ถือเป็นส่วนหนึ!งในการช่วยเหลือและพัฒนาคุณภาพการศึกษา ส่งเสริม
สุขภาพอนามัย พัฒนาด้านความเป็นอยู่ของคนในชุมชน ให้มีศักยภาพในการพัฒนา
ตนเองอย่างยั!งยืน 

• ให้ความสําคัญกับการพัฒนาคุณภาพการศึกษา ให้ความช่วยเหลือและ สนับสนุน 
โรงเรียนที!อยู่ในพื#นที!ตาํบลกบินทร์ จํานวน 10 สถานศึกษา และมอบทุนการศึกษาให้กับ
นักเรียนเรียนดีแต่ขาดแคลนทุนทรัพย ์จํานวน 40 ทุนการศึกษา 
 

G – Governance 
(ด้านการกาํกับดูแลกิจการ) 

• ได้กําหนดนโยบายการต่อต้านการทุจริตคอร์รัปชันที!ขัดเจนและเคร่งครัด 
• ได้กําหนดให้มีการสอบทานและติดตามความคืบหน้าของการทบทวน ปรับปรุง และการ

ตรวจสอบการปฏิบัติงานของหน่วยงานต่าง  ๆ 
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PTG ENERGY PUBLIC COMPANY LIMITED

Income statement

Year End Dec (Btm) 2021A 2022A 2023A 2024F 2025F

Sales 133,759 179,422 198,811 211,147 222,175

Cost of  good sold (120,603) (164,229) (182,549) (196,484) (206,746)

Gross Profit 13,156 15,193 16,262 14,663 15,429

SG&A (8,271) (9,765) (11,009) (9,384) (9,874)

EBITDA 4,885 5,429 5,253 5,279 5,554

Depreciation & Amortization (3,024) (3,185) (3,340) (3,130) (3,106)

EBIT 1,861 2,243 1,913 2,149 2,449

Equity Shares 205 (177) 33 100 100

Financial Costs (1,118) (1,123) (1,128) (1,120) (1,120)

Other Income 329 363 413 300 300

Other Expenses 0 0 0 0 0

Pretax Profit 1,277 1,307 1,232 1,429 1,729

Tax (261) (361) (261) (359) (440)

Net Profit before minority 1,017 946 971 1,070 1,289

Less Minority Interest (10) (19) (22) (20) (20)

Net Profit before Extra. 1,006 927 950 1,050 1,269

Impairment loss on assets 0 0 0 0 0

Extraordinary items 0 7 (6) 0 0

Reported Net Profit 1,006 934 944 1,050 1,269

EPS (Bt) 0.60 0.56 0.57 0.63 0.76

Statements of Financial Position

Year End Dec (Btm) 2021A 2022A 2023A 2024F 2025F

  Cash in hand & at banks 1,701 2,071 3,381 (126) (259)

  Short term investment 0 0 0 0 0

  Accounts receivable -net 722 899 1,108 1,157 1,217

  Inventories 2,239 2,154 3,330 3,768 3,965

  Other current assets 196 0 20 21 22

Total Current Assets 4,859 5,125 7,838 4,820 4,945

Investments 3,182 3,064 3,192 3,187 3,182

Property, Plant & Equipment 11,505 12,356 13,202 13,072 12,967

Good w ill 53 53 53 53 53

Intangible assets 23,866 23,186 20,935 20,433 19,849

Deferred tax assets          0 0 0 0 0

Others 919 1,351 1,711 1,711 1,711

Total Assets 44,384 45,135 46,932 43,276 42,708

  Loans and O/D from banks 247 5 0 0 0

  Account payable-trade 6,000 6,961 10,340 8,075 8,496

  Current portion 1 yr L/T loans 5,504 5,790 4,748 3,798 3,039

  Other current liabilities 699 843 1,121 1,144 1,167

Total Current Liabilities 12,450 13,599 16,210 13,017 12,702

Long-term debt 3,844 3,086 3,622 3,441 3,269

Other 19,890 20,174 18,175 17,295 16,496

Total Liabilities 36,184 36,860 38,006 33,753 32,466

  Paid-up share capital 1,670 1,670 1,670 1,670 1,670

  Premium on share capital 1,185 1,185 1,185 1,185 1,185

  Legal reserve 179 179 179 179 179

  Reserve for expansion   0 0 0 0 0

  Subordinated capital debentures 0 0 0 0 0

  Unappropriated  5,081 5,263 5,897 6,474 7,172

  Others (21) (145) (151) (151) (151)

Total Equity before MI 8,095 8,151 8,780 9,358 10,056

Minority Interest 105 124 145 165 185

Total Equity 8,200 8,275 8,926 9,523 10,241

Total Liabilities & Equity 44,384 45,135 46,932 43,276 42,708

 2021A 2022A 2023A 2024F 2025F

Assumption

Sale Volume (Mil Lites) 5,020      5,316      5,693      5,865      6,172      

GP per Lite (Bt) 2.62        2.26        2.33        2.40        2.40        
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PTG ENERGY PUBLIC COMPANY LIMITED

Cash Flow Statement

Year End Dec (Btm) 2021A 2022A 2023A 2024F 2025F

Pre-tax profit 2,385 2,418 2,332 2,529 2,829

Depreciation 3,024 3,185 3,340 3,130 3,106

Chg in w orking capital (261) (361) (261) (359) (440)

Tax paid 0 (7) 6 0 0

Other operating activities 1,637 960 1,974 (2,740) 214

CF from Operating 6,785 6,196 7,391 2,560 5,708

Capital expenditure (3,880) (3,357) (1,935) (2,498) (2,416)

Change in investments (253) 118 (127) 5 5

Other investing activities 0 0 0 0 0

CF from Investment (4,133) (3,239) (2,063) (2,493) (2,411)

Capital Increase 0 0 0 0 0

Debt Financing (435) (715) (511) (1,131) (932)

Dividend (incl. tax) (835) (752) (334) (473) (571)

Other financing activities (622) (1,121) (3,173) (1,971) (1,927)

CF from Financing (1,892) (2,587) (4,018) (3,574) (3,430)

Change in Cash 760 370 1,310 (3,507) (133)

Beginning Cash 942 1,701 2,071 3,381 (126)

Ending Cash 1,701 2,071 3,381 (126) (259)

Key Ratios      

Year End Dec (Bt mn) 2021A 2022A 2023A 2024F 2025F

Per Share (Bt)

EPS 0.60 0.56 0.57 0.63 0.76

DPS 0.50 0.45 0.20 0.30 0.30

BV 4.85 4.88 5.26 5.60 6.02

CF 4.06 3.71 4.43 1.53 3.42

Liquidity Ratio (x)

Current Ratio 0.39 0.38 0.48 0.37 0.39

Quick Ratio 0.21 0.22 0.28 0.08 0.08

Profitability Ratio (%)

Gross Margin (Inc. Depre) 7.57% 6.69% 6.50% 5.46% 5.55%

EBITDA Margin 3.65% 3.03% 2.64% 2.50% 2.50%

EBIT Margin 1.39% 1.25% 0.96% 1.02% 1.10%

Net Margin 0.75% 0.52% 0.47% 0.50% 0.57%

ROE 12.27% 11.29% 10.58% 11.03% 12.39%

Efficiency Ratio

ROA 2.27% 2.07% 2.01% 2.43% 2.97%

ROFA 8.75% 7.56% 7.15% 8.03% 9.79%

Leverage Ratio (x)

Debt to Equity 1.19 1.09 0.95 0.77 0.63

Net Debt to Equity 0.98 0.84 0.57 0.79 0.65

Interest Coverage Ratio 1.67 2.00 1.70 1.92 2.19

Growth      

Sales Grow th 28.09% 34.14% 10.81% 6.20% 5.22%

EBITDA Grow th -12.22% 11.09% -2.18% -1.55% 4.94%

Net Prof it Grow th -46.87% -7.18% 1.07% 11.23% 20.85%

EPS Grow th -46.87% -7.18% 1.07% 11.23% 20.85%

Valuation

PER (x) 17.42 18.77 18.57 13.99 13.82

P/BV (x) 1.82 1.80 1.67 1.87 1.74

EV/EBITDA (x) 4.88 4.20 3.98 3.95 4.12

P/CF (x) 2.58 2.83 2.37 5.74 3.07

Dividend Yield (%) 5.68% 5.11% 2.27% 3.41% 3.41%

Dividend Payout Ratio (%) 83% 80% 35% 48% 39%



 

    
 

Corporate Governance Report Rating 
 

 
 

Disclaimer : การเปิดเผยผลการสำรวจของสมาคมส่งเสริมสถาบันกรรมการบริษัทไทย (IOD) ในเรื่องการกำกับดูแลกิจการ (Corporate 
Governance) นี้ เป็นการดำเนินการตามนโยบายของสำนักงานคณะกรรมการกำกับหลักทรัพย์และตลาดหลักทรัพย์ โดยการสำรวจของ 
IOD เป็นการสำรวจและประเมินจากข้อมูลของบริษัทจดทะเบียนในตลาดหลักทรัพย์แห่งประเทศไทย และตลาดหลักทรัพย์ เอ็มเอไอ (MAI) 
ที่มีการเปิดเผยต่อสาธารณะ และเป็นข้อมูลที่ผู้ลงทุนทั่วไปสามารถเข้าถึงได้ ดังนั้น ผลสำรวจดังกล่าวจึงเป็นการนำเสนอในมุมมองของ
บุคคลภายนอก โดยไม่ได้เป็นการประเมนิการปฏิบัติ และมิได้มีการใช้ข้อมูลภายในเพื่อการประเมิน ผลสำรวจดังกล่าวเป็นผลการสำรวจ ณ 
วันที่ปรากฏในรายงานการกำกับดูแลกิจการของบริษัทจดทะเบียนไทยเท่านั้น ดังน้ัน ผลการสำรวจจึงอาจเปล่ียนแปลงได้ภายหลังวัน
ดังกล่าว หรือเมื่อข้อมูลที่เกี่ยวข้องมีการเปล่ียนแปลง ทั้งน้ี บริษัทหลักทรัพย์ ทรีนีตี้ จำกัด มิได้ยืนยัน ตรวจสอบ หรือรับรองถึงความถูกต้อง
ครบถ้วนของผลการสำรวจดังกล่าวแต่อย่างใด 
 
 

Anti-corruption Progress Indicators 

 
บริษัทท่ีเข้าร่วมโครงการแนวร่วมปฏิบัติของภาคเอกชนไทยในการต่อต้านทุจริต (Thai CAC) ของสมาคมส่งเสริมสถาบันกรรมการ

บริษัทไทย แบ่งเป็น 2 กลุ่ม คือ 
 ได้ประกาศเจตนารมณเ์ขา้ร่วม CAC 

 ได้รับการรับรอง CAC 

 
 

Disclaimer : การเปิดเผยผลการประเมินดัชนีชี้วัดความคืบหน้าการป้องกันการมีส่วนเกี่ยวข้องกับการทุจริตคอร์รัปชัน (Anti-Corruption 
Progress Indicators) ของบริษัทจดทะเบียนในตลาดหลักทรัพย์แห่งประเทศไทยที่จัดทำโดยสถาบันที่เกี่ยวข้องซึ่งมีการเปิดเผยโดย
สำนักงานคณะกรรมการกำกับหลักทรัพย์และตลาดหลักทรัพย์นี้ เป็นการดำเนินการตามนโยบายและตามแผนพัฒนาความยั่งยืนสำหรับ
บริษัทจดทะเบียน โดยผลการประเมินดังกล่าว สถาบันที่เกี่ยวข้องอาศัยข้อมูลที่ได้รับจากบริษัทจดทะเบียนตามที่บริษัทจดทะเบียนได้ระบุ
ในแบบแสดงข้อมูลเพื่อการประเมิน Anti-Corruption ซึ่งได้อ้างอิงข้อมูลมาจากแบบแสดงรายการข้อมูลประจำปี (แบบ 56-1) รายงาน
ประจำปี (แบบ 56-2) หรือในเอกสารและหรือรายงานอื่นที่เกี่ยวข้องของบริษัทจดทะเบียนนั้น แล้วแต่กรณี ดังนั้น ผลการประเมินดังกล่าวจึง
เป็นการนำเสนอในมุมมองของสถาบันที่เกี่ยวข้องซึ่งเป็นบุคคลภายนอก โดยมิได้เป็นการประเมินการปฏิบัติของบริษัทจดทะเบียนในตลาด
หลักทรัพย์แห่งประเทศไทย และมิได้ใช้ข้อมลูภายในเพื่อการประเมิน 

เนื่องจากผลการประเมินดังกล่าวเป็นเพียงผลการประเมิน ณ วันที่ปรากฏในผลการประเมินเท่านั้น ดังนั้น ผลการประเมินจึงอาจ
เปลี่ยนแปลงได้ภายหลังวันดังกล่าว หรือเมื่อข้อมูลที่เกี่ยวข้องมีการเปลี่ยนแปลง ทั้งนี ้บรษิัทหลักทรัพย์ ทรีนีตี้ จำกัด มิได้ยืนยัน ตรวจสอบ 
หรือรับรองความถูกต้องครบถ้วนของผลการประเมินดังกล่าวแต่อย่างใด 

 


