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PTG Energy Pcl (PTG TB) - BUY Earnings Preview 

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

 1Q26F – สะดดุจากผลของสงคราม 
 

◼ คาดว่า 1Q26F จะพลิกเป็นขาดทุนสุทธิ 161 ลบ. 
◼ ค่าการตลาดน ้ามนัท่ีอ่อนตวั เป็นปัจจยัหลกัท่ีท าให้ขาดทุน 
◼ ธรุกิจพนัธุไ์ทยยงัคงเติบโตแขง็แกร่งต่อเน่ือง 
◼ คาดว่า 1Q26F น่าจะเป็นจดุต า่สดุของปี; คงค าแนะน า “ซ้ือ”  

 

▪ เราคาดวา่ PTG จะรายงานขาดทุนสุทธใิน 1Q26F ที ่ 161 ลบ. (เทยีบกบัก าไร 314 
ลบ. ใน 4Q25 และ 190 ลบ. ใน 1Q25) โดยมสีาเหตุหลกัจากการหดตวัอยา่งมากของ
คา่การตลาดน ้ามนั 

▪ การอ่อนตวัของก าไร q-q มสีาเหตุหลกัจากธุรกจิน ้ามนั โดยคา่การตลาดน ้ามนัลดลงมา
อยูท่ี ่ 1.30 บาท/ลติร (จาก 1.62 บาท/ลติร ใน 4Q25) ท่ามกลางการปรบัขึน้อยา่ง
รวดเรว็ของราคาน ้ามนั ซึง่หกัลา้งปรมิาณการขายทีเ่พิม่ขึน้ (+5% y-y, +1% q-q) 

▪ ผลการด าเนินงาน y-y ไดแ้รงหนุนจากธุรกจิ non-oil ทีแ่ขง็แกรง่ขึน้ โดยเฉพาะการ
ขยายตวัต่อเนื่องของพนัธุไ์ทย เราคาดวา่ก าไรขัน้ตน้จะเตบิโต 47% y-y สงูกว่าการ
เตบิโตของ SG&A ที ่20% y-y สะทอ้น operating leverage ทีเ่ป็นบวก 

▪ การขยายสาขาพนัธุไ์ทยยงัคงแขง็แกรง่ โดยมกีารเปิดสาขาใหม่ 177 แหง่ ใน 1Q26F 
ท าใหจ้ านวนสาขารวมอยูท่ี ่ 2,308 แหง่ อยา่งไรกต็าม ผูบ้รหิารระบุถงึผลกระทบระยะ
สัน้จากสถานการณ์สงคราม ไดแ้ก่ ยอดขายทีอ่่อนตวัลง และการขยายระยะเวลา
โปรโมชัน่เดมิออกไปอกี 1 เดอืน ส่งผลใหก้ารเปิดตวัแคมเปญใหม่เตม็รปูแบบเลื่อนจาก 
พ.ย. 2026 ไปเป็น ธ.ค. 2026 ทัง้นี้ จ านวนการสมคัรบตัรสมาชกิใหม่ยงัคงอยูใ่นระดบั
ทรงตวั 

▪ ผูบ้รหิารมองวา่ 1Q26F เป็นจุดต ่าสุดของผลประกอบการ โดยค่าการตลาดน ้ามนัไดเ้ริม่
ฟ้ืนตวัมาอยูท่ีป่ระมาณ 1.7 บาท/ลติร ใน 2Q26F ซึง่จะชว่ยชดเชยการชะลอตวัของ
ปรมิาณการขายไดบ้างสว่น 

▪ เรายงัคงค าแนะน า “ซือ้” เนื่องจากผลประกอบการทีอ่่อนแอใน 1Q26F ไดถู้ก
คาดการณ์ไวแ้ลว้เป็นสว่นใหญ่ และคาดว่าก าไรจะฟ้ืนตวัใน 2Q26F 

 

Ex 1: 1Q26F Results Preview 

 (Bt m) 1Q25 4Q25 1Q26F (y-y%) (q-q%) 

Gross profit 4,025  4,698  4,327  7.5  (7.9) 

SG&A (3,654) (4,091) (4,385) 20.0  7.2  

Finance costs (283) (284) (287) 1.5  0.9  

Share of profit 28  10  39  40  298  

Net profit 190  314  (161) na na 
 

Sources: Company data, ttb wealth estimates 

Key Valuations 

Y/E Dec (Bt m) 2025A 2026F 2027F 2028F 

Revenue 224,918  222,952  229,051  235,312  

Net profit 1,021  1,178  1,487  2,509  

Norm net profit  1,023  1,178  1,487  2,509  

Norm EPS (Bt) 0.6  0.7  0.9  1.5  

Norm EPS gr (%) 0.1  15.1  26.2  68.7  

Norm PE (x) 13.5  11.7  9.3  5.5  

EV/EBITDA (x) 3.4  3.7  3.1  2.2  

P/BV (x) 1.4  1.3  1.2  1.0  

Div. yield (%) 4.2  4.8  4.8  4.8  

ROE (%) 10.7  11.4  13.5  20.4  

Net D/E (%) 79.5  98.9  88.0  61.5  

 
    

Source: ttb wealth estimates 
 

Stock Data 

Closing price (Bt) 8.25 

Target price (Bt) 11.50 

Market cap (US$ m) 421 

Avg daily turnover (US$ m) 2.1 

12M H/L price (Bt) 10.10/5.50 

 

Price Performance 

(20)

(10)

0

10

20

30

5.00

6.00

7.00

8.00

9.00

10.00

11.00

Apr-25 Jul-25 Oct-25 Jan-26 Apr-26

(%)(Bt/shr) PTG Rel to SET Index

 

Source: Bloomberg 
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Ex 2: Key Operating Data 

  1Q25 4Q25 1Q26F (y-y%) (q-q%) 

PT Oil Services Stations 2,237 2,269 2,276 1.7 0.3 

Oil Sales Volume (ML) 1,667 1,728 1,750 5.0 1.3 

Marketing margin (Bt/litre) 1.62 1.62 1.30 (19.6) (19.9) 

Punthai Coffee stores 1,476 2,151 2,308 56.4 7.3 ▪  
Sources: Company data, ttb wealth estimates 
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Disclaimers 
 

รายงานฉบบันี้จดัท าโดย บรษิทัหลกัทรพัย ์ททีบี ีเวลธ ์จ ากดั (มหาชน) ซึง่มธีนาคารทหารไทยธนชาตเป็นธนาคารพาณิชย ์ขนาดใหญ่เป็นผูถ้ือหุน้รายใหญ่ในสดัสว่นรอ้ยละ 99.97 
รายงานฉบบันี้จดัท าขึน้บนพืน้ฐานของแหล่งขอ้มลูทีด่ทีีส่ดุทีไ่ดร้บัมาและพจิารณาแลว้วา่น่าเชื่อถอื ทัง้นี้มวีตัถุประสงคเ์พือ่ให้บรกิารเผยแพรข่อ้มลูแก่นกัลงทนุและใชเ้ป็นขอ้มลู
ประกอบการตดัสนิใจซือ้ขายหลกัทรพัย ์ แต่มไิดม้เีจตนาชีน้ าหรอืเชญิชวนใหซ้ือ้หรอืขายหรอืประกนัราคาหลกัทรพัยแ์ต่อยา่งใด ทัง้นี้รายงานและความเหน็ในเอกสารฉบบันี้อาจมี
การเปลีย่นแปลงแกไ้ขได ้ หากขอ้มลูทีไ่ดร้บัมาเปลีย่นแปลงไป การน าขอ้มลูทีป่รากฏอยูใ่นเอกสารฉบบันี้ ไมว่า่ทัง้หมดหรอืบางสว่นไปท าซ ้า ดดัแปลง แกไ้ข หรอืน าออกเผยแพร่
แก่สาธารณชน จะตอ้งไดร้บัความยนิยอมจากบรษิทัก่อน   

This report is prepared and issued by ttb wealth securities public company limited (ttbwealth) which is owned 99.97% by TMBThanachart Bank Public 

Company Limited (TTB) as a resource only for clients of ttbwealth, TMBThanachart Bank Public Company Limited (TTB) and its group companies. Copyright 

© ttb wealth 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 ttb wealth 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. 

“บทวเิคราะหน์ี้จดัท าโดยบรษิทัหลกัทรพัย ์ททีบี ีเวลธ ์จ ากดั (มหาชน) ("บล.ททีบี ีเวลธ"์) โดยใชข้อ้มลูจาก แนวโน้มธุรกจิ, ประมาณการทางการเงนิ, Bloomberg และแหล่งอื่น ๆ 
บรษิทัมไิดเ้ป็นผูอ้อกตราสารแสดงสทิธใินหลกัทรพัยต์่างประเทศ (DRs) จงึไมม่คีวามขดัแยง้ทางผลประโยชน์” 

ค าเตือน: DRs มคีวามเสีย่งจาก อตัราแลกเปลีย่น และ หลกัทรพัยอ์า้งองิในต่างประเทศ ซึง่อาจท าใหม้ลูคา่ลดลงได ้ ผูล้งทุนตอ้งศกึษาความเสีย่งดว้ยตนเอง กอ่นตดัสนิใจลงทุน
นกัวเิคราะหข์อง บล ททีบี ีเวลธ ์จ ากดั (มหาชน) ไดข้ึน้ทะเบยีนโดย ก.ล.ต. และขอรบัรองวา่ความเหน็ในบทวเิคราะหน์ี้เป็น ความเหน็ทีเ่ป็นอสิระ มเีหตุผลรองรบั และนกัวเิคราะห ์
ไมม่สีว่นไดเ้สยี ในหลกัทรพัยท์ีน่ าเสนอ ณ วนัทีจ่ดัท า 

"This analysis was prepared by ttb wealth securities public company limited (“ttb wealth”) 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.  

ttb wealth 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 จ ากดั (มหาชน) (TTB) เป็นบรษิทัทีม่คีวามเกีย่วขอ้งกบับรษิทัหลกัทรพัยท์ทีบี ีเวลธ ์จ ากดั (มหาชน) (ttb wealth) โดย TTB เป็นผูถ้อืหุน้ รอ้ย
ละ 99.97 ใน ttbwealth ดงันัน้ การจดัท าบทวเิคราะหข์องหลกัทรพัยด์งักล่าว จงึมสีว่นไดส้ว่นเสยีหรอืมคีวามขดัแยง้ทางผลประโยชน์ (conflicts of interest) 

 

 


