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Fundamental Story 
 

PTG Energy Pcl (PTG TB)  - HOLD Earnings Preview 

Yupapan Polpornprasert  |  Email: yupapan.pol@thanachartsec.co.th 
 

 4Q25F - ไตรมาสท่ีแขง็แกร่ง 
 

 คาดกาํไร 4Q25 ท่ี 350 ลบ. (+66% q-q, +48% y-y) 

 ธรุกิจน้ํามนัเติบโตจากปริมาณการขายท่ีสูงขึน้ 

 ธรุกิจ Non-oil มี SG&A ทรงตวั แม้มีการขยายสาขาพนัธุไ์ทย 

 แนวโน้ม 1Q26F อาจอ่อนตวัลง; คงคาํแนะนํา “ถือ” 
 

 เราคาดวา่ PTG จะรายงานกาํไรสทุธ ิ4Q25 ที ่350 ลบ. เพิม่ขึน้ 66% q-q และเพิม่ขึน้ 

48% y-y ซึง่จะทาํใหก้าํไรทัง้ปี 2025 (12M25) สงูกวา่ประมาณการทัง้ปีของเราราว 

14%  

 การปรบัตวัดขีึน้ q-q มปัีจจยัหลกัมาจากปรมิาณขายทีเ่พิม่ขึน้ตามฤดกูาล (+5–10% q-

q) ขณะทีค่า่ใชจ้่ายในการขายและบรหิาร (SG&A) ทรงตวั แมว้า่บรษิทัยงัคงขยาย

สาขาพนัธุอ์ยา่งต่อเน่ือง โดยฝ่ายบรหิารใหเ้หตุผลวา่เป็นผลจากการควบคุมตน้ทุนได้

อยา่งมปีระสทิธภิาพ และการใชจ้่ายดา้นการตลาดทีล่ดลง 

 การเตบิโต y-y ไดแ้รงหนุนจากรายไดธุ้รกจิ non-oil ทีแ่ขง็แกรง่ขึน้ หลกัๆ มาจากการ

ขยายสาขาพนัธุไ์ทยอยา่งต่อเน่ือง 

 ใน 4Q25 คาดวา่คา่การตลาดจะอ่อนตวัลงเลก็น้อยมาอยูท่ี1่.65 บาท/ลติร (เทยีบกบั 

1.69 บาท/ลติรใน 3Q25) ขณะทีป่รมิาณขายคาดวา่จะเตบิโต 5–10% q-q และ 3% y-y 

 การขยายสาขาพนัธุไ์ทยยงัคงแขง็แกรง่ โดยเปิดสาขาใหม ่266 แหง่ใน 4Q25 สง่ผลให้

จาํนวนสาขารวมอยูท่ี ่2,151 แหง่ และดกีวา่เป้าหมายปี 2025F ของเราราว 3% และ

ของบรษิทัราว 10% ทัง้น้ีฝ่ายบรหิารระบุว่าโปรโมชนัใหมข่องพนัธุไ์ทยไมไ่ดส้ง่ผล

กระทบต่อปรมิาณขาย โดยยอดขายสาขาเดมิ (same-store sales) ยงัคงทรงตวัที่

มากกวา่ 200 แกว้ต่อสาขาต่อวนั 

 กาํไร 1Q26F อาจชะลอตวัลง จากคา่การตลาดทีอ่่อนตวัลง และคา่ใชจ้่ายดา้น

การตลาดทีอ่าจเพิม่สงูขึน้ 

 เรายงัคงคาํแนะนํา "ถอื" อยา่งไรกต็าม ยงัมโีอกาสปรบัขึน้ได ้ (upside) หาก Max 

Card รุน่ใหมส่ามารถชว่ยเพิม่ราคาขายเฉลีย่ได ้ โดยไมส่ง่ผลกระทบเชงิลบต่อปรมิาณ

ขาย 

 
 

 

Key Valuations 

Y/E Dec (Bt m) 2024A 2025F 2026F 2027F 
Revenue 226,383  229,876  234,685  238,071  

Net profit 1,022  929  1,037  1,196  

Norm net profit  1,022  929  1,037  1,196  

Norm EPS (Bt) 0.6  0.6  0.6  0.7  

Norm EPS gr (%) 7.7  (9.1) 11.7  15.3  

Norm PE (x) 15.2  16.7  15.0  13.0  

EV/EBITDA (x) 3.9  4.4  3.9  3.3  

P/BV (x) 1.7  1.7  1.6  1.5  

Div. yield (%) 3.8  3.8  4.3  4.3  

ROE (%) 11.5  10.1  10.8  11.9  

Net D/E (%) 87.2  107.1  105.1  89.1  
     
Source: Thanachart estimates 
 

Stock Data 

Closing price (Bt) 9.30 

Target price (Bt) 7.90 

Market cap (US$ m) 502 

Avg daily turnover (US$ m) 1.4 

12M H/L price (Bt) 9.50/5.50 

 

Price Performance 
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Source: Bloomberg 

 

 

 

 



 

THANACHART’S THE EARLY BIRD  FRIDAY, 13 FEBRUARY, 2026 
 

S THE EARLY BIRD  FRIDAY, 13 FEBRUARY, 2026 

 
 

THANACHART SECURITIES  2 

Fundamental Story 
 

 

Ex 1:4Q25 Results Preview 
  4Q24 3Q25 4Q25F (y-y%) (q-q%) 

Revenue from sales and services 58,681  53,706  52,632  (10.3) (2.0) 
Costs of sales and services (54,872) (49,280) (47,963) (12.6) (2.7) 
Gross profit 3,809  4,426  4,669  22.6  5.5  
SG&A (3,378) (4,061) (4,102) 21.4  1.0  
Finance costs (283) (287) (287) 1.4  0.0  
Share of profit 45  51  52  14.4  1.5  
Net profit 236  211  350  48.4  65.7  

 

Sources: Company data, Thanachart estimates 
 
 
 

Ex 2: Key Operating Data 

  4Q24 3Q25 4Q25F (y-y%) (q-q%) 
PT Oil Services Stations 2,229  2,250  2,269  1.8  0.8  
Oil Sales Volume (ML) 1,696  1,591  1,750  3.2  10.0  
Marketing margin (Bt/litre) 2  2  2  (0.1) (2.3) 
Punthai Coffee stores 1,347  1,885  2,151  59.7  14.1  

 

Sources: Company data, Thanachart estimates 
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Disclaimers 
 

รายงานฉบบัน้ีจดัทาํโดย บรษิทัหลกัทรพัยธ์นชาต จํากดั (มหาชน) ซึง่มธีนาคารทหารไทยธนชาตเป็นธนาคารพาณิชย ์ ขนาดใหญ่เป็นผูถ้อืหุน้รายใหญ่ในสดัสว่นรอ้ยละ 
99.97 รายงานฉบบัน้ีจดัทาํขึน้บนพืน้ฐานของแหล่งขอ้มลูทีด่ทีีส่ดุทีไ่ดร้บัมาและพจิารณาแลว้วา่น่าเชื่อถอื ทัง้น้ีมวีตัถุประสงคเ์พื่อใหบ้รกิารเผยแพรข่อ้มลูแก่นกัลงทุนและใช้
เป็นขอ้มลูประกอบการตดัสนิใจซือ้ขายหลกัทรพัย ์ แต่มไิดม้เีจตนาชีนํ้าหรอืเชญิชวนใหซ้ือ้หรอืขายหรอืประกนัราคาหลกัทรพัยแ์ต่อยา่งใด ทัง้น้ีรายงานและความเหน็ใน
เอกสารฉบบัน้ีอาจมกีารเปลีย่นแปลงแกไ้ขได ้ หากขอ้มลูทีไ่ดร้บัมาเปลีย่นแปลงไป การนําขอ้มลูทีป่รากฏอยูใ่นเอกสารฉบบัน้ี ไมว่า่ทัง้หมดหรอืบางสว่นไปทาํซ้ํา ดดัแปลง 
แกไ้ข หรอืนําออกเผยแพรแ่ก่สาธารณชน จะตอ้งไดร้บัความยนิยอมจากบรษิทัก่อน   
 

This report is prepared and issued by Thanachart Securities Public Company Limited (TNS) which is owned 99.97% by TMBThanachart Bank Public 
Company Limited (TTB) as a resource only for clients of TNS, TMBThanachart Bank Public Company Limited (TTB) and its group companies. Copyright © 
Thanachart Securities Public Company Limited. All rights reserved. The report may not be reproduced in whole or in part or delivered to other persons without 
our written consent.  Investors should use this report as one of many tools in making their investment decisions since Thanachart Securities may seek to do 
other business with the companies mentioned in the report. Thus, investors need to be aware that there could be potential conflicts of interest that could affect 
the report's neutrality. 
 
“บทวเิคราะหน้ี์จดัทาํโดยบรษิทัหลกัทรพัย ์ธนชาต จาํกดั (มหาชน) ("บล.ธนชาต") โดยใชข้อ้มลูจาก แนวโน้มธุรกจิ, ประมาณการทางการเงนิ, Bloomberg และแหล่งอื่น ๆ 
บรษิทัมไิดเ้ป็นผูอ้อกตราสารแสดงสทิธใินหลกัทรพัยต์า่งประเทศ (DRs) จงึไมม่คีวามขดัแยง้ทางผลประโยชน์” 
คาํเตือน: DRs มคีวามเสีย่งจาก อตัราแลกเปลีย่น และ หลกัทรพัยอ์า้งองิในต่างประเทศ ซึง่อาจทาํใหม้ลูคา่ลดลงได ้ผูล้งทุนตอ้งศกึษาความเสีย่งดว้ยตนเอง ก่อนตดัสนิใจ
ลงทุน 
นกัวเิคราะหข์องบล ธนชาต จาํกดั (มหาชน) ไดข้ึน้ทะเบยีนโดย ก.ล.ต. และขอรบัรองวา่ความเหน็ในบทวเิคราะหน้ี์เป็น ความเหน็ทีเ่ป็นอสิระ มเีหตุผลรองรบั และ
นกัวเิคราะห ์ไมม่สี่วนไดเ้สยี ในหลกัทรพัยท์ีนํ่าเสนอ ณ วนัทีจ่ดัทาํ 
 
"This analysis was prepared by Thanachart Securities Public Company Limited (“TNS”) using data from business trends, financial forecasts, Bloomberg, and 
other sources. The Company is not an issuer of rights in foreign securities (DRs), so there is no conflict of interest." 
 
WARNING: DRs involve risks from foreign exchange rates and underlying securities, which may result in devaluation. Investors must study the risks 
themselves before making any investment decision.  
 
Thanachart analyst registered with the SEC and certifies that the views in this analysis are as follows: Independent opinions are justified and analysts have no 
interest in the offered securities as of the date of issuance. 
 
 

Recommendation Structure:  
Recommendations are based on absolute upside or downside, which is the difference between the target price and the current market price. If the upside is 
10% or more, the recommendation is BUY. If the downside is 10% or more, the recommendation is SELL. For stocks where the upside or downside is less 
than 10%, the recommendation is HOLD. Unless otherwise specified, these recommendations are set with a 12-month horizon. Thus, it is possible that future 
price volatility may cause a temporary mismatch between upside/downside for a stock based on the market price and the formal recommendation. 
 

For sectors, an “Overweight” sector weighting is used when we have BUYs on majority of the stocks under our coverage by market cap. “Underweight” is used 
when we have SELLs on majority of the stocks we cover by market cap. “Neutral” is used when there are relatively equal weightings of BUYs and SELLs. 
Disclosures: 
 

หมายเหตุ: ธนาคารทหารไทยธนชาต จาํกดั (มหาชน) (TTB) เป็นบรษิทัทีม่คีวามเกีย่วขอ้งกบับรษิทัหลกัทรพัยธ์นชาต จาํกดั (มหาชน) (TNS) โดย TTB เป็นผูถ้อืหุน้ รอ้ยละ 
99.97 ใน TNS ดงันัน้ การจดัทาํบทวเิคราะหข์องหลกัทรพัยด์งักล่าว จงึมสีว่นไดส้ว่นเสยีหรอืมคีวามขดัแยง้ทางผลประโยชน์ (conflicts of interest) 

หมายเหตุ:* “บรษิทัหลกัทรพัย ์ธนชาต จาํกดั (มหาชน) (TNS) เป็นผูจ้ดัการการจดัจาํหน่าย "หุน้กูข้องบรษิทั บรษิทั เจรญิโภคภณัฑอ์าหาร จาํกดั (มหาชน) (CPF) ครัง้ที ่1/2569 
ชุดที ่1-3” ดงันัน้ การจดัทาํบทวเิคราะหข์องหลกัทรพัยด์งักล่าว จงึอาจมสีว่นไดส้ว่นเสยีหรอืมคีวามขดัแยง้ทางผลประโยชน์ (conflicts of interest)” 
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