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ลุยธุรกิจ
"Bitcoin Mining"

ฟทิช์คงเครดิต PTTGC ที่ ‘AA+(tha)’
แนวโน้มยังคงเป็นลบ

หลังเข้าซื้อกิจการ Allnex 

JAS ส่ง JTS

TSTH อวด
ไตรมาส 1 (เม.ย.-มิ.ย.64)

TSTH  รำยงำนไตรมำส1 (เม.ย.-มิ.ย.64)   มกี�ำไรพุ่งแตะ 847.16 ลบ.  ขณะทีก่�ำไรก่อน
ภำษีเงินได้เพิ่มขึน้มำที ่ 849 ลบ.  เหตรุำคำขำยเพิ่มสงูขึน้

ฟิทช์คงอันดับเครดิต PTTGC ที ่‘AA+(tha)’ แนวโน้มเครดิตยงัคงเป็นลบ  สะท้อนถึงควำม
ไม่แน่นอน ที ่อัตรำสว่นหนีส้นิสทุธิต่อกระแสเงินสดจำกกำรด�ำเนินงำน
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ก�าไรพุ่งแตะ 847.16 ลบ.
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บริษัท จัสมิน อินเตอรเ์นชัน่แนล จ�ำกัด (มหำชน) 
หรือ JAS ส่ง บริษัท จัสมิน เทเลคอม ซิสเต็ม
ส์ จ�ำกัด (มหำชน) หรือ JTS ลุยธุรกิจ ขุดบิต
คอยน์ (Bitcoin Mining) ต้ังเป้ำเป็นศูนย์กลำง
ของ Bitcoin Mining Farm ท่ีใหญ่ท่ีสุดใน 
Southeast Asia ภำยในปี 2567

ปัจจุบันทำง JTS ได้เริ่มมีกำรติดต้ังและเดิน
เครื่องขุด Bitcoin แล้ว รวมถึงได้มีกำรลงนำม
สัญญำสั่งซื้ อเครื่ องขุดเพิ่มอีกจ�ำนวน 500 
เครื่อง โดยจะเริม่จัดสง่และทยอยติดต้ังภำยใน
ไตรมำส 3/2564 ท่ี Jastel Data Center พร้อม
ขยำยเฟสท่ีสอง เสริมก�ำลังกำรขุดอีก 5,000 
เครื่ องในต้นปี 2565 เล็งใช้พ้ืนท่ีของนิคม
อุตสำหกรรม ด้วยควำมพร้อมของสถำนท่ี 
โครงสร้ำงพื้นฐำนด้ำนไฟฟ้ำ และ Broadband 
Connection ท่ีทำงบริษัทจัสเทล เน็ทเวิร์ค 
จ�ำกัด ได้เป็นพันธมิตรและคู่ค้ำกับทำงนิคม
อุตสำหกรรมต่ำงๆ มำอยำ่งยำวนำน ซ่ึงจะชว่ย
ให้กำรติดต้ังและกำรเริ่มด�ำเนินกำรในเฟสน้ี
เป็นไปอยำ่งรวดเร็ว

 นายดุสิต ศรีสง่าโอฬาร กรรมการ
ผู้จัดการ JTS ยังได้ให้ควำมเห็นเพิ่มเติม
ว่ำ "ท่ีผำ่นมำ JTS ได้ควบรวม บริษัทจัสเทลฯ 
เป็นท่ีเรียบร้อย และพร้อมต่อยอดธุรกิจ จำก
ประสบกำรณ์กำรให้บริกำรด้ำน Data Center 
ท่ีได้มำตรฐำน ควำมเป็นมืออำชีพของบุค
คลำกร รวมถึงพันธมิตรต่ำงๆ ท้ังไทยและต่ำง
ประเทศ ซึ่งทำงบริษัทได้ศึกษำเรื่อง Bitcoin 
มำระยะหนึ่งแล้ว ตอนน้ีมองเป็นจังหวะและ
โอกำสท่ีดี จำกกำรยอมรับ Bitcoin ในวงกว้ำง 
และเหตุกำรณ์ท่ีเกิดขึ้นในประเทศจีนท�ำให้ 
Hashrate ลดลงต�ำสุดในรอบ 8 เดือน"

 ด้าน นายสุพจน์ สัญญพิสิทธิ์กุล 
รกัษาการประธานเจา้หนา้ท่ีบริหาร บริษทั 
จสัมนิ อนิเตอร์เนช่ันแนล จ�ากัด (มหาชน) 
ยังกล่ำวย�ำถึงควำมส�ำเร็จของ 3BB ท่ีเป็น One 
of the World Fastest Broadband Provider 
ท่ีใหบ้รกิำร Broadband Internet ควำมเรว็ขั้น
ต�ำไมน่อ้ยกว่ำ 1Gbps ซึง่ปจัจุบนัมีลูกค้ำอยู ่3.5 
ล้ำนรำย และครั้งนี้ก็เป็นอีกก้ำวท่ีส�ำคัญของ 

JAS ในกำรบุกเข้ำสู่ธุรกิจใหม่ท่ีท้ำทำย โดย
มองว่ำธุรกิจเก่ียวกับ Crypto Currency น้ันเปน็ 
Mega Trend ของโลก กำรประมวลผลต่ำงๆ จะ
เป็นแบบไร้ศูนย์กลำง ซึ่งจะเป็นประโยชน์กับ 
JAS ในกำรต่อยอดธุรกิจอ่ืนๆอีกมำกในอนำคต 
โดยรวมม่ันใจว่ำกำรด�ำเนินธุรกิจในส่วนของ 
Bitcoin Mining จะประสบควำมส�ำเร็จอย่ำง
แนน่อน

ส�ำหรับแผนกำรท�ำธุรกิจและกำรลงทุน JTS 
ต้ังเป้ำขยำยก�ำลังกำรขุดเป็น 50,000 เคร่ือง 
ก่อน Bitcoin Next Halving ซึ่งคำดว่ำจะเกิด
ขึ้นในชว่งปี 2567 ด้วยก�ำลังกำรขุดน้ีจะท�ำให้ 
JTS สำมำรถขุด Bitcoin ได้ไมน่อ้ยกว่ำ 16,000 
BTC ต่อป ีโดยค�ำนวนท่ีค่ำ Difficulty Level ใน
ปัจจุบัน (รำคำปัจจุบัน 1 BTC = 1,056,205 
บำท) ท�ำให้บริษัทมีก�ำลังกำรขุดรวมมำกกว่ำ 
5 Exahash/s หรือคิดเป็นประมำณ 5% ของ
ก�ำลังกำรขุดรวมท่ัวโลก และเป็นศูนย์กลำง
ของ Bitcoin Mining Farm ท่ีใหญ่ท่ีสุดใน 
Southeast Asia
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TSTH  รำยงำนไตรมำส 1 (เม.ย.-มิ.ย.64)   มี
ก�ำไรพุง่แตะ 847.16 ลบ.   ขณะท่ีก�ำไรก่อน
ภำษีเงินได้เพิ่มขึ้นมำท่ี 849 ลบ. เหตุรำคำ
ขำยเพิ่มสูงขึ้นจำกสภำวะตลำดปรับตัวดีขึ้น

บริษัท ทำทำ สตีล (ประเทศไทย) จ�ำกัด 
(มหำชน) และบริษัทยอ่ย  ไตรมำส 1 (สิ้นสุด
ม.ิย.) มีก�ำไรสุทธ ิ847.16 ล้ำนบำท ก�ำไรสทุธิ
ต่อหุน้ 0.10 บำทเทียบกับชว่งเดียวกันของปี
ก่อนท่ีมกี�ำไรสุทธ ิ54.47 ล้ำนบำท ก�ำไรสุทธิ
ต่อหุ้น 0.01 บำท

  

 นายราจีฟ มังกัล กรรมการ
ผู้จัดการใหญ่ บริษัท ทาทา สตีล 
(ประเทศไทย) จ�ากัด (มหาชน) 
(“บริษัท”) TSTH เปิดเผยว่ำ ผลกำร
ด�ำเนนิงำนของบรษัิทส�ำหรบัไตรมำสท่ี 1ของ
ปี กำรเงิน 2565 (เมษำยน-มิถุนำยน 2564) 
บริษัทฯ มีปริมำณกำรขำยในไตรมำสน้ีอยู่ท่ี 
346,000 ตัน เพิม่ขึ้นรอ้ยละ 16 เม่ือเทียบกับ

ไตรมำสเดียวกันของปก่ีอน เน่ืองจำกกำรขำย
ท่ีเพิ่มข้ึนในเหล็กลวดชนิดพิเศษในประเทศ
และกำรสง่ออก แต่ลดลงรอ้ยละ 6 เมื่อเทียบ
กับไตรมำสก่อน

รำยได้จำกกำรขำยและบริกำรท่ีเก่ียวข้อง
ในไตรมำสนี้อยู่ท่ี 7,892 ล้ำนบำท เพิ่ม
ขึ้นร้อยละ11 และร้อยละ72 เม่ือเทียบกับ
ไตรมำสก่อนและไตรมำสเดียวกันของป ีก่อน 
เน่ืองจำกรำคำขำยสินค้ำปรับตัวดีขึ้นจำก
กำรฟ้ืนตัวของเศรษฐกิจโลกต่อเนื่องมำจำก
ไตรมำสก่อนหนำ้ สอดคล้องกับรำคำวัตถดิุบ
ท่ีเพิ่มสูงขึ้น

ท้ังนี้บริษัทรำยงำนก�ำไรก่อนภำษีเงินได้849 
ล้ำนบำทในไตรมำสนี้เทียบกับก�ำไรก่อน
ภำษีเงินได้ 80 ล้ำนบำทในไตรมำสเดียวกัน
ของปีก่อน ในขณะท่ีก�ำไรก่อนภำษีเงินได้ใน
ไตรมำสก่อนอยูท่ี่417 ล้ำนบำท ผลประกอบ
กำรท่ีดีขึ้นในช่วงนี้เป็นผลมำจำกรำคำขำย

ท่ีเพิ่มสูงขึ้นจำกสภำวะตลำดปรับตัวดีขึ้น
สอดคล้องกับรำคำวัตถุดิบท่ีเพิ่มขึ้น และถูก
ชดเชยบำงสว่น

ด้วยต้นทุนเฟอโรอัลลอยท่ีเพิ่มขึ้น ค่ำบ�ำรุง
รกัษำท่ีเพ่ิมขึน้จำกกำรหยุดซอ่มแซมโรงงำน
ประจ�ำปตีำมแผน และปรมิำณกำรขำยท่ีเพิม่
ขึ้น
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 บล.เมย์แบงก์ กิมเอ็ง ระบุในบทวิเคราะห์หลักทรัพย์ TSTH ประกำศผลประกอบกำร 1Q64/65 (เม.ย.-มิ.ย. 2564) มีก�ำไรท่ี
สงูเด่นถึง 847 ล้ำนบำท (+109%QoQ, +1,455%YoY) ผลประกอบกำรได้แรงหนนุจำกรำคำขำยเฉล่ียท่ีพุง่ขึ้นตำมรำคำเหล็กในตลำดโลกสู่
ระดับ 22,809 บำท/ตัน (+17%QoQ, +48%YoY) และ ปริมำณขำยท่ีเติบโตจำกปีก่อน 346,000 ตัน (-5%QoQ, +16%YoY) รวมแล้วท�ำให้
มลูค่ำยอดขำยพุง่ขึ้นเป็น 7,892 ล้ำนบำท (+11%QoQ, +72%YoY) กำรท่ีรำคำปรบัขึ้นในขณะท่ี TSTH มสีต็อกประมำณ 1.5-2 เดือน ท�ำให้
อัตรำก�ำไรขั้นต้นพุง่ขึ้นเป็น 13.2% จำก 10.5% ในไตรมำสก่อน และ 5.4% ในปีก่อน

แนวโน้มผลประกอบกำร จำกกำรสอบถำมเอเย่นต์ขำยเหล็กเส้นพบว่ำ รำคำขำยเหล็กเส้นหน้ำโรงงำนขนำด SD-40T 16มม. เดือน ก.ค. 
2564 ปรับลดลงเหลือประมำณ 22,000 บำท/ตัน โดยรำคำเหล็กเสน้ได้ขึ้นไปสูงสดุท่ี 26,400 บำท/ตัน เม่ือวันท่ี 1 มิ.ย. หลังจำกนั้นก็ทรุดลง
ต่อเนื่อง เทียบกับ เดือน เม.ย. – มิ.ย. 2564 มีรำคำเฉล่ีย ประมำณ 22,809 บำท/ตัน ในขณะท่ีข้อมูลจำกสถำบันเหล็กพบว่ำรำคำต้นทุนเศษ
เหล็กในประเทศเฉล่ียเดือน เม.ย. – มิ.ย. ปรับขึ้นเป็น 15,183 บำท/ตัน (+17%QoQ) คำดจะท�ำให้ผลประกอบกำร 2Q64/65 ( ก.ค. – ก.ย. 
2564) มีโอกำสจะพลิกมำขำดทุน จำกก�ำไร 1Q64/65 ท่ีโดดเด่นอยำ่งมำก เรำปรับประมำณกำรเพิ่มขึ้นอีก คำดก�ำไร ปี 2564/65 (เม.ย. 
2564 – มี.ค. 2565) เท่ำกับ 1,226 ล้ำนบำท โต 94% สว่นปีหน้ำ 2565/66 คำดก�ำไรจะลดเหลือ 896 ล้ำนบำท ลดลง 27%YoY

ค�ำแนะน�ำกำรลงทนุ  ประเมนิรำคำเปำ้หมำย โดยอิงกับมูลค่ำตำมบัญชีต่อหุ้นได้เท่ำกับ 1.32 บำท เพิม่จำกเดิม 1.20 บำท จำกประมำณกำร
ท่ีปรับเพิ่มขึ้น เทียบกับหุ้นกลุ่มเหล็กชั้นน�ำของโลกจะมีค่ำ Median P/BV เท่ำกับ 0.83 เท่ำ 
สว่น TSTH มี P/BV 1.3 เท่ำ รำคำหุ้นปัจจุบัน 1.72 บำท พุง่ขึ้นจำกต้นปีถึง 157%YTD และ 
สูงกว่ำรำคำเป้ำหมำยเรำ ดังนั้น เรำลดเกรดค�ำแนะน�ำลงเป็น ขำย จำกเดิม ถือ

ควำมเสี่ยง รำคำเหล็กผันผวน, อุตสำหกรรมเหล็กยังล้นตลำด, ควำมต้องกำรยังไมแ่นน่อน
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 ฟิทช์คงอันดับเครดิต PTTGC 
ที่ ‘AA+(tha)’ แนวโน้มเครดิตยังคงเป็น
ลบ สะท้อนถึงควำมไม่แน่นอนท่ี อัตรำส่วนหน้ี
สินสุทธิต่อกระแสเงินสดจำกกำรด�ำเนินงำนก่อน
กำรเปล่ียนแปลงของเงินทนุหมุนเวียน (FFO Net 
Leverage) จะยังคงอยูใ่นระดับสูงกว่ำ 2.5 เท่ำใน
ปี 2566 

บริษัท ฟิทช์ เรทต้ิงส์ (ประเทศไทย) จ�ำกัด 
ประกำศคงอันดับเครดิตภำยในประเทศระยะ
ยำว ของบริษัท พีทีที โกลบอล เคมิคอล จ�ำกัด 
(มหำชน) หรือ PTTGC และอันดับเครดิตภำยใน
ประเทศของหุ้นกู้ไม่มีหลักประกันและไม่ด้อย
สิทธิของบริษัท ท่ี ‘AA+(tha)’ แนวโน้มอันดับ
เครดิตยังคงเป็นลบ ในขณะเดียวกัน ฟิทช์
ประกำศคงอันดับเครดิตภำยในประเทศระยะสั้น 
ท่ี ‘F1+(tha)’   กำรประกำศคงอันดับเครดิตเกิด
ขึ้นหลังจำกท่ี PTTGC ประกำศแผนกำรเข้ำซื้อ
กิจกำรของ Allnex Holding GmbH หรือ Allnex 
โดยใช้เงินจ�ำนวน 4 พันล้ำนยูโร (หรือประมำณ 
1.5 แสนล้ำนบำท) ภำยในสิ้นปี 2564 หลังจำก
ได้รับกำรอนุมัติจำกหน่วยงำนต่ำงๆ ท่ีจ�ำเป็น 

แนวโน้มเครดิตเป็นลบสะท้อนถึงควำมไม่
แน่นอนท่ี อัตรำส่วนหนี้สินสุทธิต่อกระแสเงินสด
จำกกำรด�ำเนินงำนก่อนกำรเปล่ียนแปลงของ
เงินทุนหมุนเวียน (FFO Net Leverage) จะยังคง
อยู่ในระดับสูงกว่ำ 2.5 เท่ำในปี 2566 หลังจำก
กำรเข้ำซ้ือกิจกำร Allnex  ฟิทช์มองว่ำกำรเข้ำ
ซื้อกิจกำรดังกล่ำวจะเพิ่มควำมแข็งแกร่งด้ำน
ธุรกิจของ PTTGC โดยเพิ่มสัดส่วนผลิตภัณฑ์
เคมีเกรดพิเศษ และกำรกระจำยตัวของรำยได้
ไปยังภูมิภำคต่ำงๆ ดังนั้นฟิทช์จึงได้มีกำรปรับ
ระดับอัตรำสว่น FFO Net Leverage ท่ีสอดคล้อง
กับอันดับเครดิตปัจจุบันของ PTTGC เป็น 2.5 
เท่ำ (จำกเดิม 2 เท่ำ) เพื่อสะท้อนถึงสถำนะทำง
ธุรกิจท่ีดีขึ้น    ฟิทช์คำดว่ำอัตรำส่วน FFO Net 
Leverage ของ PTTGC จะลดลงมำต�ำกว่ำ 2.5 
เท่ำภำยในปี 2566 จำกประมำณกำรหลังจำกกำร
เข้ำซื้อกิจกำร ณ สิ้นปี 2564 ท่ี 3.8 เท่ำ (ณ สิ้นปี 
2563 อยู่ท่ี 4.1 เท่ำ)

กำรเขำ้ซื้อกิจกำรดังกล่ำวจะใชแ้หล่งเงินทนุหลัก
จำกเงินกู้จำกบริษัทแม่ ซ่ึงได้แก่ บริษัท ปตท. 
จ�ำกัด (มหำชน) หรือ ปตท. (อันดับเครดิตท่ี 
BBB+/AAA(tha)/แนวโน้มเครดิตมีเสถียรภำพ) 
จ�ำนวน 7.4 หมื่นล้ำนบำท   เงินสด ณ สิ้นไตรมำส

ท่ี 1 ของปี 2564 จ�ำนวน 1 แสนล้ำนบำท และ
เงินท่ีได้รับจำกกำรขำยหุ้นของบริษัท โกลบอล 
เพำเวอร์  ซินเนอร์ยี่  จ�ำกัด (มหำชน) หรือ 
GPSC (อันดับเครดิตภำยในประเทศระยะยำวท่ี 
A+(tha) แนวโน้มเครดิตมีเสถียรภำพ) จ�ำนวน 
2.3 หมื่นล้ำนบำท 

ปัจจัยที่มีผลต่ออันดับเครดิต

กำรเข้ำซื้อกิจกำรท�ำให้กำรลดอัตรำส่วนหน้ีสิน
ล่ำช้ำออกไป: ฟิทช์เชื่อว่ำกำรปรับลดอัตรำส่วน
หนี้สินของ PTTGC จะมีควำมล่ำช้ำออกไป 
เนื่องจำกกำรเขำ้ซื้อกิจกำร Allnex   โดยอัตรำสว่น 
FFO Net Leverage ของ PTTGC น่ำจะปรับตัว
เพิ่มขึ้นมำอยู่ท่ีประมำณ 3.8 เท่ำ ในไตรมำสท่ี 4 
ของปี 2564 หลังจำกกำรเข้ำซื้อกิจกำรแล้วเสร็จ   
อัตรำส่วนหนี้สินของ PTTGC น่ำจะปรับตัวลดลง
มำอยูท่ี่ประมำณ 2.8 เท่ำ ในป ี2565 และ 2.4 เท่ำ
ในปี 2566 เนื่องจำกฟิทช์คำดว่ำ PTTGC จะใช้
กระแสเงินสดสุทธิ (Free Cash Flow) ประมำณ
ปีละ 1.8-1.9 หมื่นล้ำนบำท ในกำรช�ำระคืนหนี้ 
ในช่วงเวลำดังกล่ำว
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อย่ำงไรก็ตำมกำรปรับลดอัตรำส่วนหนี้สินอำจ
มีควำมเสี่ยงหำกมีกำรเข้ำซ้ือกิจกำรขนำดใหญ่
โดยใช้หนี้เพิ่มขึ้น   ควำมต้ังใจของบริษัทในกำร
เข้ำซื้อกิจกำรได้เพิ่มขึ้นในช่วง 1-2 ปีท่ีผ่ำนมำ 
ตำมเป้ำหมำยของบริษัทเพื่อเพิ่มสัดส่วนก�ำไร
จำกผลิตภัณฑ์เคมีท่ีมีมูลค่ำสูง และผลิตภัณฑ์ท่ี
เป็นมิตรต่อสิ่งแวดล้อม เป็นร้อยละ 25 ภำยในปี 
2573  (ในปี 2563 อยู่ท่ีร้อยละ 10) สถำนะทำง
เครดิดของบริษัทอำจอ่อนแอลง หำกบริษัทใช้
เงินในกำรเข้ำซื้อกิจกำร ในช่วงก่อนท่ีอัตรำส่วน
หนี้สินของบริษัทจะปรับลดลงจนเพียงพอในกำร
รองรับกำรเข้ำซื้อกิจกำรดังกล่ำว

กำรเข้ำซ้ือ Allnex สอดคล้องกับกลยุทธ์ของ
บริษัท: กำรเข้ำซื้อกิจกำร Allnex สอดคล้อง
กับกลยุทธ์ของ PTTGC ในกำรเพิ่มกำรผลิต
ผลิตภัณฑ์ท่ีมีมูลค่ำสูง และกำรกระจำยธุรกิจไป
ยังธุรกิจเคมีเกรดพิเศษ (Specialty Chemical) 
ซึ่งผลิตภัณฑ์และธุรกิจดังกล่ำวมีเสถียรภำพ
มำกกว่ำผลิตภัณฑ์ปิโตรเคมีแบบพื้นฐำนในช่วง
ท่ีอุตสำหกรรมอยู่ในช่วงขำลง เนื่องจำกควำม

ต้องกำรของผลิตภัณฑ์ปลำยทำงมีควำมผันผวน
ท่ีต�ำกว่ำ  ฟิทช์คำดว่ำก�ำไรจำกกำรด�ำเนินงำน
ก่อนดอกเบี้ยจ่ำย ภำษี ค่ำเสื่อมรำคำ และค่ำตัด
จ�ำหน่ำย (EBITDA) จำกผลิตภัณฑ์เคมีท่ีมีมูลค่ำ
สูง และผลิตภัณฑ์ท่ีเป็นมิตรต่อสิ่งแวดล้อม จะ
เพิ่มข้ึนเป็นประมำณร้อยละ 16-17 หลังจำกกำร
เข้ำซ้ือ Allnex จำกระดับปัจจุบันท่ีร้อยละ 10  ซึ่ง
ท�ำให้สถำนะทำงธุรกิจปรับตัวดีขึ้น

นอกจำกนี้ Allnex จะช่วยให้ PTTGC เข้ำถึง
ลูกค้ำในตลำดสหรัฐอเมริกำและยุโรป ซึ่งเป็น
ภูมิภำคท่ี PTTGC มียอดขำยในระดับจ�ำกัด และ
เพิ่มควำมแข็งแกร่งของสถำนะทำงกำรตลำด
ในภูมิภำคเอเชียท่ีมีควำมเข้มแข็งอยู่แล้ว ฟิทช์
เชื่อว่ำกำรเข้ำซ้ือกิจกำรครั้งนี้จะท�ำให้ EBITDA 
ของ PTTGC มีเสถียรมำกขึ้น และเพิ่ม EBITDA 
margin ประมำณร้อยละ 1-2 Allnex เป็นบริษัท
ผู้ผลิต Resins ท่ีใช้ในอุตสำหรรม Coating ช้ันน�ำ
ของโลก โดยบริษัทมีผลิตภัณฑ์หลำกหลำย และ
ครอบคลุมอุตสำหกรรมจ�ำนวนมำก

ก�ำไรท่ีฟื้ นตัว: ฟิทช์คำดว่ำก�ำไรจำกกำรด�ำเนิน
งำนก่อนดอกเบี้ยจ่ำย ภำษี ค่ำเสื่อมรำคำ และ
ค่ำตัดจ�ำหน่ำยของ PTTGC จะปรับตัวดีข้ึนอย่ำง
มีนัยส�ำคัญ มำอยู่ท่ีระดับประมำณ 5 หมื่นล้ำน
บำทต่อปี (ยังไม่รวมกำรเข้ำซ้ือกิจกำร Allnex) 
ในปี 2564 และ 2565 จำก 1.6 หมื่นล้ำนบำทใน
ปี 2563 ธุรกิจปิโตรเคมีแม้ว่ำจะได้รับผลกระทบ
จำกกำรแพร่ระบำดของโคโรนำไวรัส แต่ก็ได้รับ
ผลกระทบในระดับท่ีต�ำกว่ำธุรกิจโรงกล่ันน�ำมัน 
โดยส่วนต่ำงระหว่ำงรำคำผลิตภัณฑ์กับวัตถุดิบ
ของผลิตภัณฑ์ปิโตรเคมีปรับตัวดีขึ้นอย่ำงมำก
ในช่วงครึ่งปีหลังของปี 2563 และไตรมำสท่ี 1 
ของปี 2564   ฟิทช์คำดว่ำกำรฟ้ืนตัวของธุรกิจ
ปิโตรเคมี มีแนวโน้มท่ีจะต่อเนื่องในปี 2564 หลัง
จำกกิจกรรมภำคอุตสำหกรรมและภำคธุรกิจมี
กำรฟื้ นตัว ฟิทช์คำดว่ำค่ำกำรกล่ันจะปรับตัวดี
อย่ำงช้ำๆ ขึ้นในปี 2564 จำกจุดต�ำสุดในปี 2563
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ควำมสัมพันธ์กับ ปตท. และกำรสนับสนุนท่ีมำก
ข้ึน: อันดับเครดิตภำยในประเทศระยะยำวของ 
PTTGC ท่ี ‘AA+(tha)’ ได้มีกำรพิจำรณำรวมถึง
กำรปรับเพ่ิมอันดับเครดิตขึ้นมำสองอันดับจำก
สถำนะเครดิตโดยล�ำพัง (Standalone credit 
profile) ของบริษัทท่ี ‘aa-(tha)’  ซ่ึงสะท้อน
ถึงควำมสัมพันธ์ระดับปำนกลำงระหว่ำงบริษัท 
กับ บริษัทแม่ หรือ ปตท.   EBITDA จำกธุรกิจ
ปิโตรเคมีและโรงกล่ัน มีขนำดใหญ่เป็นอันดับ
สำมของกลุ่ม โดยมสัีดสว่นคิดเป็นรอ้ยละ 18 ของ 
EBITDA รวมของกลุ่ม ปตท. ในช่วง 3 ปีท่ีผ่ำนมำ 
โดยสัดส่วนท่ีน้อยลงเน่ืองจำกผลกำรด�ำเนินงำน
ของธุรกิจปโิตรเคมแีละโรงกล่ันในป ี2562 และปี 
2563 อ่อนแอลง  นอกจำกนี้ PTTGC ยังเป็นผู้รับ
ซื้อวัตถุดิบท่ีเป็นผลิตภัณฑ์ก๊ำซธรรมชำติท่ีใช้ใน
กำรผลิตผลิตภัณฑ์ปิโตรเคมีรำยใหญ่ของ ปตท. 
และเป็นบริษัทปิโตรเคมีท่ีใหญ่ท่ีสุดของ ปตท.

นอกจำกเงินกู้ยืมจำก ปตท. จ�ำนวน 7.4 หมื่นล้ำน
บำท เพื่อสนับสนุนกำรเข้ำซ้ือกิจกำรครั้งนี้ ปตท. 
ยังตกลงท่ีจะขยำยเทอมกำรช�ำระเงินส�ำหรับกำร

ซื้อน�ำมันดิบให้แก่ PTTGC เป็นไมเ่กิน 90 วัน จำก 
30 วัน เพื่อชว่ยให ้PTTGC สำมำรถบริหำรจัดกำร
อัตรำส่วนหนี้สินในช่วงท่ีมีกำรลงทุนสูง ฟิทช์ได้
ประมำณกำรว่ำ PTTGC จะมีควำมต้องกำรใช้
เงินหมุนเวียนและหนีส้นิลดลงประมำณ 3.2 หมื่น
ล้ำนบำท โดยประมำณกำรว่ำมีกำรขยำยเทอม
กำรช�ำระเงินในปี 2565 และต่อเน่ืองไปจนถึง
อย่ำงน้อยปี 2567 กำรขยำยเทอมกำรช�ำระเงิน
จะมีกำรพิจำรณำเป็นรำยปี และต่ออำยุได้ตำม
ข้อตกลงระหว่ำงกัน

กำรผลิตท่ีครบวงจรและต้นทุนกำรผลิตท่ีต�ำ: 
PTTGC มีขนำดธุรกิจท่ีใหญ่ มีควำมหลำกหลำย
ของผลิตภัณฑ์ และมอัีตรำกำรใช้ก�ำลังกำรผลิตท่ี
สูง ส่งผลให้บริษัทมีกระแสเงินสดจำกกำรด�ำเนิน
งำนท่ีมำกกว่ำ และอัตรำสว่นก�ำไรจำกกำรด�ำเนิน
งำนท่ีสงูกว่ำ เมื่อเทียบกับผูผ้ลิตปโิตรเคมแีละน�ำ
มันอ่ืนๆ ในประเทศ    นอกเหนือจำกนี้ PTTGC ยัง
มคีวำมได้เปรียบในเรื่องต้นทนุกำรผลิตเนื่องจำก
วัตถุดิบหลักท่ีใช้ในกำรผลิตโอเลฟินส์ คือก๊ำซ
ธรรมชำติซึ่งจัดหำได้จำกภำยในประเทศ และ

บริษัทยังได้รับประโยชน์จำกกำรท่ีมีสัญญำกำร
จัดหำวัตถุดิบระยะยำวกับ ปตท. ซึ่งชว่ยลดควำม
ผันผวนของส่วนต่ำงระหว่ำงรำคำผลิตภัณฑ์กับ
วัตถุดิบได้

 ควำมผนัผวนตำมวัฏจักรของธุรกิจ: อันดับเครดิต
ของบริษัทถกูลดทอนจำกควำมผนัผวนของรำคำ
ผลิตภัณฑ์ตำมวัฎจักรของธุรกิจปิโตรเคมีและ
กำรกล่ัน ควำมผันผวนของอัตรำส่วนก�ำไรของ
ผลิตภัณฑ์ ค่ำกำรกล่ัน รำคำวัตถุดิบ รำคำน�ำมัน 
และควำมต้องกำรใช้เงินทุนหมุนเวียน ซึ่งอำจส่ง
ผลกระทบอย่ำงมำกต่อก�ำไรและกระแสเงินสด
ของบริษัท  นอกจำกนี้ PTTGC ยังมีควำมเสี่ยง
จำกกำรพึ่งพำแหล่งวัตถุดิบน้อยแหล่ง เน่ืองจำก
วัตถดิุบท่ีใชใ้นกำรผลิตสว่นใหญม่ำจำก ปตท. ซ่ึง
เป็นผู้ถือหุ้นรำยใหญ่ของบริษัท อย่ำงไรก็ตำม
ควำมเสี่ยงจำกกำรท่ีบริษัท รับวัตถุดิบส่วนใหญ่
จำก ปตท. ได้ถูกบรรเทำลงจำกกำรท่ี ปตท. มี
อันดับเครดิตท่ีแข็งแกร่ง และเป็นผู้ด�ำเนินธุรกิจ
น�ำมนัและก๊ำซธรรมชำติรำยใหญใ่นประเทศไทย
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การก�าหนดอันดับเครดิตโดยสรุป

อันดับเครดิตภำยในประเทศระยะยำวของ 
PTTGC ได้มีกำรพิจำรณำรวมถึงกำรปรับเพิ่ม
อันดับเครดิตขึ้นมำสองอันดับจำกสถำนะเครดิต
โดยล�ำพังของบริษัทท่ี ‘aa-(tha)’  ซ่ึงเป็นกำร
สะท้อนถึงควำมสัมพันธ์ระดับปำนกลำงระหว่ำง
บริษัท กับ ปตท.  โดย PTTGC เป็นบริษัท
ปิโตรเคมีท่ีใหญ่ท่ีสุดของกลุ่ม ปตท. และเป็นตัว
จักรส�ำคัญในกำรขยำยธุรกิจปิโตรเคมีของ ปตท. 
โดยเหน็ได้จำกกำรท่ี ปตท. ได้โอนธุรกิจปโิตรเคมี
ให้กับ PTTGC ในปี 2560   นอกจำกนี้ PTTGC 
ยังได้รับผลประโยชน์จำกสัญญำกำรจัดหำก๊ำซ
ธรรมชำติกับ ปตท. ซึ่งส่งผลให้บริษัทมีควำมได้
เปรียบในเร่ืองต้นทุนกำรผลิต และสัญญำกำร
ซื้อขำยผลิตภัณฑ์กับ ปตท. ซึ่งช่วยลดผลกระ
ทบจำกควำมผันผวนของส่วนต่ำงระหว่ำงรำคำ
ผลิตภัณฑ์ปิโตรเคมีกับวัตถุดิบได้ 

สถำนะทำงเครดิตโดยล�ำพังของ PTTGC ท่ี 
‘aa-(tha)’ สะท้อนถึงขนำดธุรกิจและกำรผลิต
ปิโตรเคมท่ีีใหญข่องบริษัท รวมถึงต้นทนุกำรผลิต
ท่ีต�ำ เนื่องจำกกำรใช้ก๊ำซธรรมชำติเป็นวัตถุดิบ
หลักในกำรผลิตผลิตภัณฑ์ปิโตรเคมี สถำนะ

ทำงธุรกิจของ PTTGC แข็งแกร่งท่ีสุดเมื่อเทียบ
กับบริษัทในธุรกิจกำรกล่ันน�ำมันและปิโตรเคมี
ในประเทศไทยท่ีฟิทช์จัดอันดับเครดิต และมี
อัตรำส่วนหนี้สินท่ีต�ำเมื่อเทียบกับคู่แข่งดังกล่ำว      
PTTGC มีขนำดธุรกิจท่ีใหญ่กว่ำและมีกำรผลิต
ปิโตรเคมีท่ีมำกกว่ำเม่ือเทียบกับ บริษัท ไทยออ
ยล์ จ�ำกัด (มหำชน) หรือ TOP (อันดับเครดิต
ภำยในประเทศระยะยำวท่ี A+(tha); แนวโน้ม
อันดับเครดิตเป็นลบ)  นอกจำกนี้ PTTGC ยังมี
อัตรำส่วนก�ำไรท่ีสูงกว่ำ TOP PTTGC มีขนำด
ธุรกิจท่ีใหญ่กว่ำและมีกำรกระจำยตัวของธุรกิจ
ปิโตรเคมีท่ีมำกกว่ำเม่ือเทียบกับ บริษัท ไออำร์
พซีี จ�ำกัด (มหำชน) (อันดับเครดิตภำยในประเทศ
ระยะยำวท่ี A-(tha); แนวโน้มอันดับเครดิตมี
เสถียรภำพ) นอกจำกนี้ บริษัทยังมีฐำนะทำงกำร
เงินท่ีแข็งแกร่งกว่ำและมีอัตรำส่วนก�ำไรท่ีสูงกว่ำ
มำก

สมมุติฐานที่ส�าคัญ:

*  รำคำน�ำมันดิบ (เบรนท์) ท่ีรำคำ 63 เหรียญ
สหรัฐฯ ต่อบำร์เรลในปี 2564, 55 เหรียญสหรัฐฯ 
ต่อบำร์เรลในปี 2565 และ53 เหรียญสหรัฐฯ ต่อ
บำร์เรลในปี 2566 โดยมีกำรปรับด้วยส่วนต่ำง

รำคำน�ำมันตำมกำรซื้อน�ำมันดิบของ PTTGC;

- ก�ำไรของธุรกิจโอเลฟินส์ ปรับดีข้ึนอย่ำงต่อ
เนื่ องในปี 2564 เน่ืองจำกกำรฟื้ นตัวควำม
ต้องกำร และปรับตัวลดลงในปี 2565 เนื่องจำก
ก�ำลังกำรผลิตใหม่ท่ีเข้ำมำกดดันส่วนต่ำงรำคำ
ผลิตภัณฑ์ปิโตรเคมีกับวัตถุดิบ

- ค่ำกำรกล่ันท่ีปรับตัวเพิ่มขึ้นอย่ำงค่อยเป็นค่อย
ไปในปี 2564 และ 2565 เน่ืองจำกควำมต้องกำร
ใช้น�ำมันในภำคกำรขนส่งปรับตัวดีขึ้นอย่ำงต่อ
เนื่อง

- กำรขยำยเทอมกำรช�ำระเงินเพื่อซ้ือน�ำมันดิบ
กับ ปตท. จำก 30 วันเป็น 90 วันในปี 2564 และ
หลังจำกนั้น

- ค่ำใช้จ่ำยเพ่ือกำรลงทุนรวมจ�ำนวน 5 หมื่นล้ำน
บำท ในปี 2564-2566

* จ่ำยเงินปันผลร้อยละ 50 ของก�ำไรสุทธิของงบ
กำรเงินรวม
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ปัจจัยที่อาจมีผลต่ออันดับเครดิตในอนาคต

ปัจจัยบวก:

- แนวโน้มเครดิตอำจถูกปรับเป็นมีเสถียรภำพ หำกอัตรำส่วน FFO Net 
Leverage ลดลงไปอยู่ในระดับต�ำกว่ำ 2.5 เท่ำภำยในปี 2566 อย่ำงต่อ
เนื่อง

- ระดับควำมสัมพันธ์ในด้ำนกำรด�ำเนินงำน และควำมส�ำคัญในเชิงกล
ยุทธ์ระหว่ำงบริษัท กับ ปตท. ท่ีเพิ่มสูงขึ้น

ปัจจัยลบ:

- อันดับเครดิตอำจถูกปรับลด หำกปัจจัยบวกข้ำงต้นไม่เกิดขึ้น

- ระดับควำมสัมพันธ์ในด้ำนกำรด�ำเนินงำน และควำมส�ำคัญในเชิงกล
ยุทธ์ระหว่ำงบริษัทฯ กับ ปตท. ท่ีลดน้อยลง

สภาพคล่อง

สภำพคล่องท่ีเพียงพอ: ฟิทช์มองว่ำ PTTGC มีสภำพคล่องท่ีเพียงพอ
ส�ำหรบักำรช�ำระคืนเงินกู้จ�ำนวน 2.3 หมื่นล้ำนบำท ในชว่ง 12 เดือนขำ้ง
หน้ำจำกสิ้นเดือนมีนำคม 2564 และกำรช�ำระเงินส�ำหรับกำรซื้อกิจกำร 
Allnex จ�ำนวน 1.5 แสนล้ำนบำท โดยสภำพคล่องของ PTTGC ได้รับกำร
สนับสนุนจำกเงินสดจ�ำนวน 1 แสนล้ำนบำท ณ สิ้นเดือนมีนำคม 2564, 
วงเงินกู้ยืมจำก ปตท. จ�ำนวน 7.4 หมื่นล้ำนบำท และเงินท่ีจะได้รับจำก
กำรขำยหุ้นของ GPSC จ�ำนวน 2.3 หมื่นล้ำนบำท นอกจำกนี้ฟิทช์คำด
ว่ำ PTTGC จะมีกระแสเงินสดสุทธิ (Free Cash Flow) ประมำณปีละ 
1.8-1.9 หมื่นล้ำนบำทในปี 2564 และ 2565
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ยังกล้ำๆกลัวๆ !! ตลำดหุ้นไทยวันนี้เดินหน้ำรีบำวด์ได้อีกคร้ัง ถึงแม้จะยัง

มีควำมกังวลเก่ียวกับสถำนกำรณ์กำรแพร่ระบำดอยู่อย่ำงต่อเนื่อง แต่ข่ำว

ควำมคืบหนำ้เรื่องวัคซีนก็ยงัพอมีใหไ้ด้เหน็เจ้ำค่ะ บวกกับวันนีไ้ด้รบัแรงซื้อ

กลุ่มแบงก์เปน็หลัก หลังจำกผลประกอบกำรไตรมำส 2/64 ดีกว่ำท่ีประเมิน

ไว้ 5-10% จึงท�ำให้วันน้ีตลำดพอมีสีสันให้ได้หำยใจกันหน่อยเจ้ำค่ะ ส่วน

พรุ่งน้ีให้ติดตำมตัวเลขกำรส่งออกของไทยว่ำจะออกมำแบบไหน ช่วงนี้

เน้นหุ้นเป็นรำยตัว และหำตัวท่ีได้ประเด็นบวกเป็นหลักนะเจ้ำคะ

WICE กลับขึ้นมำท�ำไฮ 10.60 บำท ทะลุจนได้นะเจ้ำคะ หลังจำกท่ีย่อตัว

ลงไปตำมตลำด วันนี้ดันกลับขึ้นมำพร้อมวอลุ่มได้สวยงำม ปิดตลำดไปท่ี 

10.50 บำท มีลุ้นขึ้นทดสอบต้ำนท่ี 10.80 บำท ก็ตำมแผนเจ้ำค่ะ ส�ำหรับ 

WICE เพรำะตำมท่ีบอกว่ำยังอยู่ในแผนเรำก็ตำมกันต่อ ส�ำหรับใครท่ีชอบ

หุ้นพักตัวเพื่อลุ้นไปต่อ ท�ำตำมแผนท่ีลงไว้ บำงตัวช้ำ บำงตัวเร็ว ต้องใจ

เย็นนะคะ อยำกได้ค�ำแนะน�ำดีๆแบบนี้มีท่ี VIP by WT นะคะ..อิอิ

เริ่มมีสัญญำณกำรฟอร์มตัวให้ได้เห็นอีกคร้ังเจ้ำค่ะ ส�ำหรับหุ้น AS เจ๊มอง

เป็นจังหวะย่อแล้วไปต่อ ให้แนวรับส�ำหรับเก็งก�ำไรท่ี 13.30-13.50 บำท 

ต้ำน 14.30-15.00 บำท ตัดขำดทุน 12.60 บำท ใครจะเก็งก�ำไรจังหวะน้ีก็

ลองดูนะเจ้ำคะ ชว่งน้ีใครกักตัวอยูบ่ำ้น เบื่อๆๆเหงำๆๆก็นั่งเล่นเกมส์คลำย

เครียดไปก่อนนะเจ้ำคะ…อิอิ

ปิดท้ำยด้วยหุ้นทรงสวยอีกตัว SUN ตัวน้ีก็มีลุ้นในกลุ่ม

กัญชำ-กัญชงกับเขำด้วยเจ้ำค่ะ SUN เผยอยู่ระหว่ำงขอ

อนุญำต อย.เตรียมลุยธุรกิจกัญชง-กัญชำ ด้ำนแนวโน้ม

ผลกำรด�ำเนินงำนไตรมำส 2/2564 ส่งสัญญำณดี จำก

สัดส่วนรำยได้ท่ีเพิ่มข้ีน ค่ำเงินบำทท่ีอ่อนค่ำช่วยหนุน

ผลกำรด�ำเนินงำน รวมถึงปัจจุบันท่ีเป็นช่วงฤดูกำล High 

Season จึงสง่ผลใหส้ำมำรถรบัวัตถดิุบและขยำยกำรผลิต

สูงสุดเต็มศักยภำพหรือเต็มก�ำลังกำรผลิต เจ๊มองเป็น

จังหวะเก็งก�ำไรได้เจ้ำค่ะ ให้แนวรับ 7.40-7.50 บำท ต้ำน 8.00- 8.35 บำท 

ตัดขำดทุน 7.00 บำท ถ้ำทะลุแล้วยืนได้น้ีจะแรงอีกตัวเจ้ำค่ะ ฝำกให้จับตำ

กันดู แล้วพบกันใหม่ในคอลัมน์ฉบับหน้ำ

*****เนื่องจำก Line@ มีกำรเก็บค่ำใช้บริกำรเป็นรำยเดือน ทำงเพจจึงไม่

สำมำรถโพสได้บ่อยๆแบบเรียวไทม์ ส�ำหรับสมำชิกท่ีอยำกได้ค�ำแนะน�ำ

แบบเรียวไทม์ตลอดทุกกำรเทรด เร็วๆนี้ เตรียมพบ VIP by WT ได้นะจ๊ะ

By เจ๊เยเลน ณ Wall Street

กำรลงทุนมีควำมเสี่ยง ผู้ลงทุนโปรดศึกษำข้อมูลก่อนตัดสินใจลงทุน

โปรดใช้วิจำรณญำณในกำรตัดสินใจด้วยตัวท่ำนเอง

***ดูกรำฟดูเทคนิคประกอบกำรตัดสินใจนะคะ บำงตัวอำจซิ่งบำงตัวไม่

ซิ่งไม่หลุดแนวรับก็ถือได้น่ำ จะให้ซิ่งปรู๊ดปร๊ำดทุกตัวคงไม่ได้***ขอให้นัก

ลงทุนทุกท่ำนประสบควำมส�ำเร็จค่ำ

ปล.ส�ำคัญสุดอย่ำลืมวำงแผนจุด cut loss นะคะ

Wall Street ตลำดหุ้น

https://t.me/QueenWallstreet

Hooninside

Hooninside

รู้ลึกรู้จริง คลุกวงในหุ้น สไตล์กล้วยๆ

HOONINSIDESPECIAL
www.hooninside.com
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ยังกล้าๆกลัวๆ!!
By : เจ๊เยเลน 
ณ Wall Street World
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