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พีทจี ีเอ็นเนอยี– PTG 9 กุมภาพนัธ ์ŚŝŞş 
 

 
XD - Date 
Period X-Date DPS(Bt) 

01/01/22-31/12/22 09/03/23 0.20 
01/01/22-30/09/22 28/11/22 0.20 
01/01/21-31/12/21 10/03/22 0.25 

 
 

 

 
 

 
  
 
 
 
 
 
 

ซืÊอ 
ราคาเป้าหมาย 10.70 บาท 

Upside/Downside +22% 

Median Consensus 10 บาท 

1M price direction:   
  

 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 

  
Stock information 

ราคาปิด 8.75 บาท 

ราคาปิดสงู/ตํÉาใน ř ปี 14.50/7.70  บาท 
มลูค่าตลาด 14,612 ล้านบาท 

ปริมาณหุ้น (พาร์ ř) 1,670 ล้านหุ้น 

Free Float 58.16% 
Foreign Limit/Available 49%/45.62% 

NVDR in hand (% of share) 4.34% 

ปริมาณหุ้นเฉลีÉย/วนั(‘000) 9,512.85 
Anti-corruption: ได้รับการรับรอง 
CG Score:  - 

PTG คาดรายงานกาํไร ŜQ23 โดดเด่น ŜŚś ล้านบาท   
 คงราคาเป้าหมายปี ŚŘŚŜ ทีÉ řŘ.şŘ อิง Avg PER řş เท่า คงคําแนะนํา ซืÊอ ใน ř 

เดือนทีÉผ่านมาราคาหุ้นปรับเพิÉม +ś% ดีกว่า SET ทีÉ -2% แนวโน้มผลกําไรน่าจะ
กลับมาฟืÊ นตัวใน 4Q23 

 คาด PTG จะรายงานกําไร 4Q23 สุดโดดเด่นทีÉ ŜŚś ล้านบาท พลิกจากทีÉขาดทุน 
4Q22 ทีÉ -4 ล้านบาท และจาก 3Q23 ทีÉมีกาํไรเพียง řš ล้านบาท จากปริมาณขายทีÉ
เติบโตช่วง High Season 

 ยังคงประมาณการกาํไรปี ŚŘŚŜ ทีÉ ř พันล้านบาท + ŚŞ% YoY จากค่าการตลาดทีÉ
ระดับปกติ ř.ş บาทต่อลิตร เราคาดแนวโน้ม 1Q24 ปริมาณขายน่าจะยังอยู่ใน
ระดับทีÉจากการปริมาณนักท่องเทีÉยวทีÉมาเทีÉยวเพิÉมมากขึÊน   

Earning preview 
คาด PTG จะรายงานกําไร 4Q23 สดุโดดเด่นทีÉ ŜŚś ล้านบาท พลิกจากทีÉขาดทนุ 4Q22 ทีÉ -4 
ล้านบาท และจาก 3Q23 ทีÉมีกําไรเพียง řš ล้านบาท จากปริมาณขายทีÉเติบโตช่วง High 
Season  
1) ปริมาณขายคาดว่าจะอยู่ราว ř.ŝ พันล้านลิตร +řŚ% YoY, +12% QoQ โดยเพิÉมขึ Êน 

YoY จากสถานีบริการนํ ÊามนัทีÉเพิÉมขึ Êน ในขณะทีÉเพิÉมขึ Êน QoQ จากชว่งปลายปีเป็น High 
Season ของการท่องเทีÉยวส่งผลให้ปริมาณการสัญจรเพิÉมมากขึ Êน และไตรมาส 3 เอง
มกัจะเป็น Low Season หน้าฝน. 

2) Gross Margin ต่อลิตร คาดว่าจะอยู่ทีÉ 1.9 บาทต่อลิตร ปรับดีขึ Êนมาเป็น ř.š บาทต่อ
ลิตร จาก 4Q22 ทีÉ ř.ŝŠ บาทต่อลิตร และ 3Q23 ทีÉ ř.Şş บาทต่อลิตร  

 
คงประมาณการกาํไรปี ŚŘŚŜ ทีÉ ř พันล้านบาท 
เรายงัคงประมาณการกําไรปี ŚŘŚŜ ทีÉ ř พนัล้านบาท + ŚŞ% YoY จากค่าการตลาดทีÉระดบั
ปกติ ř.ş บาทต่อลิตร เราคาดแนวโน้ม 1Q24 ปริมาณขายน่าจะยังอยู่ในระดับทีÉจากการ
ปริมาณนกัท่องเทีÉยวทีÉมาเทีÉยวเพิÉมมากขึ Êน  นอกจากนี Êในปี ŚŘŚŜ บริษัทคาดจะรับรู้ส่วนแบ่ง
กําไรจาก ไพศาล แคปปิตอลทีÉให้บริการสินเชืÉอเช่าซื Êอรถบรรทุกมือ Ś โดยบริษัทถือสดัส่วน 
33.3% ซึÉงคาดว่าจะมีส่วนแบ่งมายงับริษัทราว śŘ ล้านบาท  
 
คงราคาเป้าหมายปี ŚŘŚŜ ทีÉ řŘ.şŘ บาท 
คงราคาเป้าหมายปี ŚŘŚŜ ทีÉ řŘ.şŘ อิง Avg PER řş เท่า คงคําแนะนํา ซื Êอ ใน ř เดือนทีÉผ่าน
มาราคาหุ้นปรับเพิÉม +ś% ดีกว่า SET ทีÉ -2% แนวโน้มผลกําไรน่าจะกลบัมาฟืÊนตวัใน 4Q23 
ความเสีÉยง: ความเสีÉยงจากราคานํ ÊามนัทีÉผนัผวน และนโยบายภาครัฐ 
 

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

Sales(Bt mn) 133,759 179,422 202,076 211,147 222,175 
EBITDA(Bt mn) 5,214 5,792 5,580 5,579 5,854 
Net Profit (Bt mn) 1,006 934 831 1,050 1,269 
EPS (Bt) 0.60 0.56 0.50 0.63 0.76 
EV/EBITDA (x) 4.9 4.2 4.2 4.1 3.8 
PER(x) 17.4 18.8 21.1 16.7 13.8 
PBV(x) 2.2 2.2 2.0 1.9 1.8 
DPS(Bt) 0.50 0.45 0.22 0.30 0.30 
Div Yield (%) 4.8% 4.3% 2.1% 2.9% 2.9% 
ROE (%) 12.3% 11.3% 9.9% 11.8% 13.3% 
Source: Company Data, Trinity Research 
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  ESG  
 

 
Source: Settrade   
 

  

Figure 1 : PTG Quarterly Result 

 
Source Company, Trinity Research 

PTG ENERGY PUBLIC COMPANY LIMITED
STATEMENT OF PROFIT & LOSS (CONSOLIDATED)

(Unit : Btm) 1Q22 2Q22 3Q22 4Q22 1Q23 2Q23 3Q23 4Q23E QoQ YoY 2022 2023F YoY
Revenues
Sale revenues 38,969 46,307 45,171 48,975 50,936 50,802 47,548 52,791 11.0% 7.8% 179,422 202,076 12.6%
COGS -35,629 -42,094 -41,231 -45,275 -46,951 -46,893 -43,679 -48,536 -164,229 -186,059
Gross margin 3,340 4,214 3,939 3,700 3,985 3,909 3,869 4,255 10.0% 15.0% 15,193 16,018 5.4%
General administrative expenses -2,186 -2,427 -2,569 -2,582 -2,652 -2,714 -2,787 -2,679 nm nm -9,765 -10,832 -10.9%
EBITDA 1,154 1,786 1,370 1,118 1,333 1,195 1,082 1,576 45.6% 41.0% 5,429 5,186 -4.5%
Depreciation & Amortization -764 -783 -816 -822 -817 -824 -817 -820 -3,185 -3,279
EBIT 390 1,003 555 296 516 371 265 756 185.4% 155.1% 2,243 1,907 -15.0%
Interest expense -282 -280 -279 -282 -273 -284 -292 -290 -1,123 -1,139
Other income (expenses) 89 88 84 103 87 100 108 100 363 394
Pretax profit 196 811 359 117 330 186 81 566 602.1% 382.2% 1,484 1,162 -21.7%
Tax -53 -159 -88 -61 -81 -76 -58 -113 -361 -327
Net Profit before equity sharing 143 652 271 56 249 110 23 453 1878.3% 708.1% 1,123 835 -25.6%
Equity sharing 27 -51 -86 -66 41 6 1 -30 nm nm -177 18
Minority Interest -3 -6 -4 -6 -6 -5 -4 -19 -16
Net Profit before extra item 166 595 181 -16 284 111 19 423 2074.7% nm 927 837 -9.7%
Extraordinary Loss (Hedging) -6 6 -4 12 -6 0 0 0 7 0
Extraordinary items 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0
Impairment Loss on asset 0 0 0 0 0 0 0 0 0 -6
Reported Net Profit 160 601 177 -4 278 111 19 423 2074.7% nm 934 831 -11.0%

Gross margin with depreciation (%) 6.6% 7.4% 6.9% 5.9% 6.2% 6.1% 6.4% 6.5% 6.7% 6.3%
EBITDA margin (%) 3.0% 3.9% 3.0% 2.3% 2.6% 2.4% 2.3% 3.0% 3.0% 2.6%
EBIT margin (%) 1.0% 2.2% 1.2% 0.6% 1.0% 0.7% 0.6% 1.4% 1.3% 0.9%
Net profit margin before extra items (%) 0.4% 1.3% 0.4% 0.0% 0.6% 0.2% 0.0% 0.8% 0.5% 0.4%
Net profit margin (%) 0.4% 1.3% 0.4% 0.0% 0.5% 0.2% 0.0% 0.8% 0.5% 0.4%

55.28 - - 

62.98 50.00 
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PTG ENERGY PUBLIC COMPANY LIMITED
Income statement

Year End Dec (Btm) 2020A 2021A 2022A 2023F 2024F 2025F

Sales 104,423 133,759 179,422 202,076 211,147 222,175

Cost of good sold (90,943) (120,603) (164,229) (186,059) (196,484) (206,746)

Gross Profit 13,479 13,156 15,193 16,018 14,663 15,429

SG&A (7,820) (8,271) (9,765) (10,832) (9,384) (9,874)

EBITDA 5,660 4,885 5,429 5,186 5,279 5,554

Depreciation & Amortization (2,880) (3,024) (3,185) (3,279) (3,130) (3,106)

EBIT 2,779 1,861 2,243 1,907 2,149 2,449

Equity Shares 376 205 (177) 18 100 100

Financial Costs (1,104) (1,118) (1,123) (1,139) (1,120) (1,120)

Other Income 280 329 363 394 300 300

Other Expenses 0 0 0 0 0 0

Pretax Profit 2,331 1,277 1,307 1,180 1,429 1,729

Tax (425) (261) (361) (327) (359) (440)

Net Profit before minority 1,906 1,017 946 853 1,070 1,289

Less Minority Interest (12) (10) (19) (16) (20) (20)

Net Profit before Extra. 1,894 1,006 927 837 1,050 1,269

Impairment loss on assets 0 0 0 (6) 0 0

Extraordinary items 0 0 7 0 0 0

Reported Net Profit 1,894 1,006 934 831 1,050 1,269

EPS (Bt) 1.13 0.60 0.56 0.50 0.63 0.76

Statements of Financial Position

Year End Dec (Btm) 2020A 2021A 2022A 2023F 2024F 2025F

  Cash in hand & at banks 942 1,701 2,071 1,738 1,296 1,128

  Short term investment 0 0 0 0 0 0

  Accounts receivable -net 503 722 899 1,107 1,157 1,217

  Inventories 2,088 2,239 2,154 3,568 3,768 3,965

  Other current assets 326 196 0 0 0 0

Total Current Assets 3,859 4,859 5,125 6,413 6,221 6,310

Investments 2,929 3,182 3,064 3,059 3,054 3,049

Property, Plant & Equipment 10,853 11,505 12,356 12,077 11,948 11,842

Good w ill 53 53 53 53 53 53

Intangible assets 23,662 23,866 23,186 21,017 20,433 19,849

Deferred tax assets          0 0 0 0 0 0

Others 682 919 1,351 1,351 1,351 1,351

Total Assets 42,037 44,384 45,135 43,970 43,060 42,455

  Loans and O/D from banks 433 247 5 4 3 2

  Account payable-trade 3,920 6,000 6,961 7,646 8,075 8,496

  Current portion 1 yr L/T loans 3,314 5,504 5,790 4,632 3,705 2,964

  Other current liabilities 818 699 843 860 877 895

Total Current Liabilities 8,486 12,450 13,599 13,142 12,660 12,358

Long-term debt 6,282 3,844 3,086 2,932 2,785 2,646

Other 19,289 19,890 20,174 19,149 18,269 17,388

Total Liabilities 34,057 36,184 36,860 35,223 33,714 32,391

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

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

  Legal reserve 179 179 179 179 179 179

  Reserve for expansion   0 0 0 0 0 0

  Subordinated capital debentures 0 0 0 0 0 0

  Unappropriated  4,904 5,081 5,263 5,720 6,297 6,995

  Others (55) (21) (145) (145) (145) (145)

Total Equity before MI 7,884 8,095 8,151 8,608 9,186 9,884

Minority Interest 96 105 124 139 159 179

Total Equity 7,980 8,200 8,275 8,748 9,345 10,063

Total Liabilities & Equity 42,037 44,384 45,135 43,970 43,060 42,455

 2020A 2021A 2022A 2023F 2024F 2025F

Assumption

Sale Volume (Mil Lites) 4,959      5,020      5,316      5,693      5,865      6,172      

GP per Lite (Bt) 2.72        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) 2020A 2021A 2022A 2023F 2024F 2025F

Pre-tax profit 3,423 2,385 2,418 2,297 2,529 2,829

Depreciation 2,880 3,024 3,185 3,279 3,130 3,106

Chg in w orking capital (425) (261) (361) (327) (359) (440)

Tax paid 0 0 (7) 6 0 0

Other operating activities (225) 1,637 960 (971) 242 181

CF from Operating 5,653 6,785 6,196 4,284 5,542 5,675

Capital expenditure (22,784) (3,880) (3,357) (831) (2,416) (2,416)

Change in investments (356) (253) 118 5 5 5

Other investing activities 0 0 0 0 0 0

CF from Investment (23,141) (4,133) (3,239) (826) (2,411) (2,411)

Capital Increase 0 0 0 0 0 0

Debt Financing 247 (435) (715) (1,314) (1,074) (881)

Dividend (incl. tax) (668) (835) (752) (374) (473) (571)

Other f inancing activities 17,813 (622) (1,121) (2,104) (2,026) (1,980)

CF from Financing 17,392 (1,892) (2,587) (3,792) (3,572) (3,432)

Change in Cash (95) 760 370 (333) (442) (168)

Beginning Cash 1,037 942 1,701 2,071 1,738 1,296

Ending Cash 942 1,701 2,071 1,738 1,296 1,128

Key Ratios       

Year End Dec (Bt mn) 2020A 2021A 2022A 2023F 2024F 2025F

Per Share (Bt)

EPS 1.13 0.60 0.56 0.50 0.63 0.76

DPS 0.40 0.50 0.45 0.22 0.30 0.30

BV 4.72 4.85 4.88 5.15 5.50 5.92

CF 3.39 4.06 3.71 2.57 3.32 3.40

Liquidity Ratio (x)

Current Ratio 0.45 0.39 0.38 0.49 0.49 0.51

Quick Ratio 0.21 0.21 0.22 0.22 0.19 0.19

Profitability Ratio (%)

Gross Margin (Inc. Depre) 10.15% 7.57% 6.69% 6.30% 5.46% 5.55%

EBITDA Margin 5.42% 3.65% 3.03% 2.57% 2.50% 2.50%

EBIT Margin 2.66% 1.39% 1.25% 0.94% 1.02% 1.10%

Net Margin 1.81% 0.75% 0.52% 0.41% 0.50% 0.57%

ROE 23.74% 12.27% 11.29% 9.50% 11.24% 12.61%

Efficiency Ratio

ROA 4.51% 2.27% 2.07% 1.89% 2.44% 2.99%

ROFA 17.45% 8.75% 7.56% 6.88% 8.79% 10.72%

Leverage Ratio (x)

Debt to Equity 1.27 1.19 1.09 0.88 0.71 0.57

Net Debt to Equity 1.15 0.98 0.84 0.68 0.57 0.45

Interest Coverage Ratio 2.52 1.67 2.00 1.67 1.92 2.19

Growth       

Sales Grow th -13.00% 28.09% 34.14% 12.63% 4.49% 5.22%

EBITDA Grow th 13.58% -12.22% 11.09% -3.66% -0.03% 4.94%

Net Prof it Grow th 21.36% -46.87% -7.18% -11.04% 26.37% 20.85%

EPS Grow th 21.36% -46.87% -7.18% -11.04% 26.37% 20.85%

Valuation

PER (x) 9.26 17.42 18.77 21.10 16.70 13.82

P/BV (x) 2.22 2.17 2.15 2.04 1.91 1.77

EV/EBITDA (x) 4.48 4.88 4.20 4.19 4.07 3.76

P/CF (x) 3.10 2.58 2.83 4.09 3.16 3.09

Dividend Yield (%) 3.81% 4.76% 4.29% 2.13% 2.86% 2.86%

Dividend Payout Ratio (%) 35% 83% 80% 45% 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 

 


