
 

 บริษทัหลกัทรพัย ์ทรีนีตี� จ าํกดั, 179 อาคารบางกอก ซิตี� ทาวเวอร ์ชั �น 25-26, 29 ถนนสาทรใต้ เขตสาทร กรงุเทพฯ 10120 โทรศพัท์ 0-2088-9100 โทรสาร 0-2088-9399 
รายงานฉบบันี
จดัทําขึ
นโดยข้อมลูเท่าที�ปรากฏและเชื�อวา่เป็นที�น่าเชื�อถอืได ้แตไ่ม่ถอืเป็นการยนืยนัความถกูตอ้งและความสมบรูณ์ของขอ้มลูนั 
นๆ โดยบรษิทัหลกัทรพัย ์ทรนีีตี
 จาํกดั ผูจ้ดัทาํขอสงวนสทิธิ 2ในการเปลี�ยน 
แปลงความเหน็หรอืประมาณการณ์ตา่งๆ ที�ปรากฏในรายงานฉบบันี
โดยไมต่อ้งแจง้ล่วงหน้า รายงานฉบบันี
มวีตัถุประสงคเ์พื�อใชป้ระกอบการตดัสนิใจของนักลงทุน โดยไมไ่ดเ้ป็นการชี
นําหรอืชกัชวนใหน้ักลงทุนทําการซื
อ
หรอืขายหลกัทรพัย ์หรอืตราสารทางการเงนิใดๆ ที�ปรากฏในรายงาน 
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( + ) PTTGC แจง้ขายหุน้ GPSC 359 ลา้นห ุน้คาดบุ๊คกาํไร 8 พ ันล้าน 
■ NEWS 

PTTGC มีมติบริษัทขายหุน้ GPSC ใหแ้ก่ (1) PTT จาํนวน !"#."" ลา้นหุน้คิดเป็นสดัส่วน 
10.82% ของหุน้ที2ชาํระแลว้ของ GPSC และ (2) บรษัิท สยาม แมนเนจเมน้ท ์โฮลดิ8ง จาํกดั 
(“SMH”) จาํนวน 53.93 ลา้นหุน้คิดเป็นสดัส่วน @.A@% ของหุน้ที2ชาํระแลว้ของ GPSC โดย
ราคาขายหุน้ GPSC อยู่ที2 C"."" บาท หลงัหกัการจ่ายเงินปันผล  
 (ที2มา: SET)  

■ สรุปจาก Analyst Meeting 
1) การขาย GPSC เป็นการปรบั Port การลงทนุในบริษัทที2จะเนน้ focus ไปธุรกิจปิโตรเคมี
ปลายนํ8ามากขึ 8น 
2) เป็นการเตรียมเงินสดบางสว่นเพื2อรองรบั Deal M&A ที2จะเกิดขึ 8นในอนาคต 
3) กลยุทธ์จะต่อยอดในธุรกิจ Performance Chemicals & Green จาก 10% เป็น 25% 
ภายในปี 2030 
 

■ ความคิดเหน็และคาํแนะนาํ 
เรามีมมุมองเป็นบวกมากขึ 8นจากการประชมุกบัผูบ้ริหาร PTTGC ในเชา้วนันี8 
1) ทาํใหเ้ราเห็นความชดัเจนที2ผูบ้ริหารจะลงทุนเพื2อขยายธุรกิจไปยงัปลายนํ8ามากขึ 8น ซึ2งมี 
EBITDA Margin ที2ดีกว่าเดมิ 5-10% 
2) การปรับ Port ในครั8งนี 8ทาํใหส้ามารถนาํเงินที2ได้ไปลงทุนต่อยอดของบริษัทต่อได ้ซึ2ง 
ROE ของธุรกจิไฟฟา้อยู่เพียง 8-10% ในขณะที2 ROE ในธุรกิจปิโตรเคมีอยู่ที2 12-13%  
3) ยังคง payout ที2  50% ดังนั8นแล้วคาดว่ากาํไรที2จะได้จากการขาย GPSC จะทําให้ 
Dividend ในปีนี8เพิ2มขึ 8น 
4) เราประเมินว่า PTTGC จะมีกาํไรจากการขาย GPSC ราว m.n พนัลา้นบาท (ตน้ทนุตาม
หมายเหตปุระกอบงบที2 !#.#" บาทตอ่หุน้) ใน oQ21  
5) PTTGC จะไดเ้งินสดจากการขายราว o@,""" ลา้นบาท หรือคดิเป็นตอ่หุน้ที2 r.n บาทตอ่
หุน้ 
6) PTTGC จะเหลือสดัส่วนการถือหุน้ใน GPSC @"% และจะรบัรูเ้ป็น Dividend Income  
7) PTT ยงัคงสดัส่วนการถือหุน้ใน GPSC รวมทั8งทางตรงและทางออ้มเท่าเดมิ (PTT ถือหุน้ 
@""% ใน SMH) 
 
เรายงัคงคาํแนะนาํ ซื 8อ ราคาเป้าหมาย 78.00 บาท อิง +1SD PBV ที2 1.2 เท่าเราเชื2อว่าผล
ประกอบการในปี 2021 จะฟื8นตวัแกรง่จากธุรกิจปิโตรเคมีตามการฟื8นตวัของเศรษฐกิจโลก 
 

ความเสีVยง: ความเสี2ยงจาก Supply ที2ลน้ตลาด ในขณะที2 Demand ลดลงจากเศรษฐกจิ 
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Fig 1: Structure before and after transaction 
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Fig 2: Timeline 
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Disclaimer : การเปิดเผยผลการสาํรวจของสมาคมส่งเสริมสถาบันกรรมการบริษัทไทย (IOD) ในเรืÉองการกาํกับดูแลกิจการ (Corporate 

Governance) นี Ê เป็นการดาํเนินการตามนโยบายของสาํนกังานคณะกรรมการกาํกบัหลกัทรพัยแ์ละตลาดหลกัทรพัย ์โดยการสาํรวจของ IOD เป็น

การสาํรวจและประเมินจากขอ้มูลของบริษัทจดทะเบียนในตลาดหลกัทรพัยแ์ห่งประเทศไทย และตลาดหลกัทรพัย ์เอม็เอไอ (MAI) ทีÉมีการเปิดเผย

ต่อสาธารณะ และเป็นขอ้มูลทีÉผูล้งทนุทัÉวไปสามารถเขา้ถงึได ้ดงันัÊน ผลสาํรวจดงักล่าวจงึเป็นการนาํเสนอในมุมมองของบคุคลภายนอก โดยไม่ได้

เป็นการประเมินการปฏิบตัิ และมิไดมี้การใชข้อ้มูลภายในเพืÉอการประเมิน ผลสาํรวจดงักล่าวเป็นผลการสาํรวจ ณ วนัทีÉปรากฏในรายงานการกาํกบั

ดูแลกิจการของบริษัทจดทะเบียนไทยเท่านัÊน ดงันัÊน ผลการสาํรวจจึงอาจเปลีÉยนแปลงได้ภายหลังวันดังกล่าว หรือเมืÉอข้อมูลทีÉเกีÉยวขอ้งมีการ

เปลีÉยนแปลง ทัÊงนีÊ บรษัิทหลกัทรพัย ์ทรีนีตี Ê จาํกดั มิไดยื้นยนั ตรวจสอบ หรือรบัรองถงึความถกูตอ้งครบถว้นของผลการสาํรวจดงักล่าวแต่อยา่งใด 

 
 

Anti-corruption Progress Indicators 

 
บริษัททีÉเขา้ร่วมโครงการแนวร่วมปฏิบตัิของภาคเอกชนไทยในการต่อตา้นทุจริต (Thai CAC) ของสมาคมส่งเสริมสถาบนักรรมการบรษิัทไทย 

แบง่เป็น 2 กลุม่ คือ 

 ได้ประกาศเจตนารมณเ์ข้าร่วม CAC 

 ได้รับการรับรอง CAC 

 

 

Disclaimer : การเปิดเผยผลการประเมินดชันีชี Êวดัความคืบหนา้การป้องกนัการมีส่วนเกีÉยวขอ้งกบัการทจุริตคอรร์ปัชนั (Anti-Corruption Progress 

Indicators) ของบริษัทจดทะเบียนในตลาดหลกัทรพัยแ์ห่งประเทศไทยทีÉจดัทาํโดยสถาบนัทีÉเกีÉยวขอ้งซึÉงมีการเปิดเผยโดยสาํนกังานคณะกรรมการ

กาํกบัหลักทรพัยแ์ละตลาดหลักทรพัยนี์Ê เป็นการดาํเนินการตามนโยบายและตามแผนพัฒนาความยัÉงยืนสาํหรบับริษัทจดทะเบียน โดยผลการ

ประเมินดงักล่าว สถาบนัทีÉเกีÉยวขอ้งอาศยัขอ้มูลทีÉไดร้บัจากบริษัทจดทะเบียนตามทีÉบริษัทจดทะเบียนไดร้ะบุในแบบแสดงขอ้มลูเพืÉอการประเมิน 

Anti-Corruption ซึÉงได้อา้งอิงขอ้มูลมาจากแบบแสดงรายการข้อมูลประจาํปี (แบบ 56-1) รายงานประจาํปี (แบบ 56-2) หรือในเอกสารและหรือ

รายงานอืÉนทีÉเกีÉยวขอ้งของบริษัทจดทะเบียนนัÊน แลว้แต่กรณี ดงันัÊน ผลการประเมินดงักล่าวจงึเป็นการนาํเสนอในมมุมองของสถาบนัทีÉเกีÉยวขอ้งซึÉง

เป็นบคุคลภายนอก โดยมิไดเ้ป็นการประเมินการปฏิบตัิของบริษัทจดทะเบียนในตลาดหลกัทรพัยแ์ห่งประเทศไทย และมิไดใ้ชข้อ้มูลภายในเพืÉอการ

ประเมิน 

เนืÉองจากผลการประเมินดงักล่าวเป็นเพียงผลการประเมิน ณ วันทีÉปรากฏในผลการประเมินเท่านัÊน ดงันัÊน ผลการประเมินจึงอาจเปลีÉยนแปลงได้

ภายหลงัวนัดงักลา่ว หรือเมืÉอขอ้มลูทีÉเกีÉยวขอ้งมีการเปลีÉยนแปลง ทัÊงนี Ê บรษัิทหลกัทรพัย ์ทรีนีตี Ê จาํกดั มิไดย้ืนยนั ตรวจสอบ หรือรบัรองความถูกตอ้ง

ครบถว้นของผลการประเมินดงักล่าวแต่อย่างใด 

 

 


