
การเสนอคําแนะนํา ขอมูล บทวิเคราะหและการคาดหมาย รวมทั้งการแสดงความคิดเห็นที่ปรากฏอยูในรายงานฉบับนี้ จัดทําขึ้นบนพื้นฐานของแหลงขอมูลที่ดีที่สุดที่ไดรับมา และพิจารณาเห็นวานาเชื่อถือ แตทั้งนี้ทางบริษัท
หลักทรัพย บีที จํากัด ไมอาจรับรองความถูกตองและความสมบูรณของขอมูลดังกลาว ความเห็นที่แสดงไวในรายงานฉบับนี้ไมถือวาเปนการเสนอแนะหรือการชี้ชวนใหซื้อหรือขายหลักทรัพย ทางบริษัทฯ ไมตองรับผิดชอบตอ
ความเสียหายใด ๆ ที่เกิดขึ้นโดยตรงหรือเปนจากการใชเนื้อหาใด ๆ ในรายงานนี้ การนําไปใชซึ่งขอมูล บทวิเคราะหและการคาดหมายทั้งหลายที่ ปรากฎอยูในรายงานฉบับนี้เปนการนําไปใชโดยใหผูใชยอมรับความเสี่ยงและเปน
ดุลยพินิจของผูใชแตผูเดียว 
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TOP รายงานผลการดําเนินงานแยกวาคาด 
 

TOP 
 
   TOP  รายงานผลการดําเนินงาน Q3/08  ขาดทุน 5,802 ลานบาท 
                                                          งบการเงินรวม 
                                         ไตรมาสที่ 3                        งวด 9 เดือน 
              ป                       2551       2550                  2551         2550 
 
   กําไร (ขาดทุน) สุทธิ          (5,802,189)   3,101,778   8,617,369    15,663,964 
   กําไร (ขาดทุน) สุทธิตอหุน (บาท)   (2.84)       1.52        4.22         7.68 
 
ความเห็น TOP รายงานผลขาดทุนมากกวาที่ตลาดคาดคอนขางมาก โดยเรามองวานาจะมาจากการขาดทุนจากสต็อกน้ํามันดิบ
มากกวาคาด โดยเราประเมินเบ้ืองตนคาดวานาจะมีการขาดทุนสูงถึง 10.5 US$/บารเรล เทียบกับคาการกลั่นที่ไมรวมขาดทุนจาก
สต็อกน้ํามันดิบที ่3.7 US$/บารเรล ในขณะที่อัตรากําไรรวมในทุกจงึผลทําใหบริษัทมีผลขาดทุนถึง 5,802 ลานบาท เราประเมนิ
แนวโนมผลการดาํเนินงาน Q4/08 ยังไมดีตอเนือ่ง โดยถาดูจากราคาน้ํามันดิบดูไปลาสุดที่ระดับ 52 US$/บารเรล หากคํานวณจาก
ราคาดังกลาว TOP ก็จะยังมีผลขาดทุนจากสต็อกน้ํามันดิบใกลเคียงกับ Q3/08  เรายังคงแนะนําให ชะลอการลงทุนในหุน TOP 
ออกไปกอน โดยเราจะประเมินราคาเหมาะสมใหมหลังการประชุมนักวเิคราะห วันที่ 18 พ.ย. น้ี 
 
 
 
 นักวิเคราะห : ธีรวุฒิ กานตนิภากุล 
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