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2014/12 期通期は増益の見通しへ  
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 2014/12 期 2Q（4-6 月）の売上高は前年同期比 7.0％の 7,166.92 億

THB となった。EBITDA は同 22.8％増の 686.27 億 THB、純利益は同 2.6

倍の 304.38 億 THB となった。 

 セグメント別の EBITDA は、国際取引事業や市場需要の低下を要因と

して、石油事業が同 4.9％減。同社傘下の探鉱・生産子会社－PTTEP

の業績は堅調で、前年同期比 18.0%増となった。天然ガス事業はタイ

国内の発電需要増などにより、同 44.1％増となった。 

 市場予想によれば、2014/12 期通期の売上高は前期比 3.2％増の 2 兆

9,324.53 億 THB、純利益は同 6.7％増の 1,010.29 億 THB である。 
 

What is the news? 

主力の石油事業の収益が低迷している。2014/2Q のドバイ原油平均価

格は 1Q の 104.5 ドルから 106.1 ドルへ上昇したが、主に中国経済の縮小

により、航空燃料の販売量は前年同期比 1.6％減の 61.99 億リットルとな

った。この結果、石油事業の EBITDA は同 4.9％減の 36.39 億 THB となっ

た。ただ、探鉱・生産やガス事業は好調で、石油事業の減益をカバーし

た。同社傘下の探鉱・生産子会社－PTTEP は米国石油関連大手の Hess 

Corporation の子会社を取得し、平均販売量は前年同期比 7.9％増と増加し

た。さらに、イラクの政治不安、リビア内戦などによる原油価格の高騰

は PTTEP の上流石油平均販売価格を引き上げ、探鉱・生産の EBITDA は同

18.0%増の 472.15 億 THB。2014/4 以降のガス分離プラントのユニット 5

が全面的に再開し、ガス製品の販売量が 1Q から拡大した。タイ国内では

猛暑による電力用天然ガスの需要増加し、EBITDA は同 44.1％増の 140.94

億 THB となった。また、石炭価格が同 13.6％下落となり、価格低下の影

響を軽減するために販売を抑制したため、販売量は同 4.0％減の 240 万ト

ンとなり、石炭事業の EBITDA は同 14.6％増の 10.36 億 THB。一方、国際

取引事業の売上高は同 5.3％増、EBITDA は 12.23 億 THB に達した。 
 

How do we view this?  

 市場の公平性の観点から、タイ国家エネルギー政策機関（NEPC）は同

社のガス輸送事業を分離・独立させ、同社が新たに子会社として運営す

ることを決定した。この結果、競合他社も同子会社の輸送管を使用でき

るようになる見通し。2015 年までに 100％子会社を設立する見込みで、

同社業績への影響は限定的と見られる。 

PTT による 2014/12 期 3Q の国内外の経済見通しでは、イラク、リビア

におけるテロ活動や紛争などから、ドバイ原油価格は 105-108 ドルのレ

ンジへ回復すると見込んでいる。また、タイ経済は個人消費や投資が急

速に拡大すると予想しており、同社の業績動向が注目される。 
 

 
 

 

 業績推移

事業年度 2011/12 2012/12 2013/12 2014/12F 2015/12F

売上高(百万THB) 2,428,126 2,793,833 2,842,688 2,932,453 3,060,176

当期純利益(百万THB) 106,260 104,608 94,652 101,029 107,912

EPS(THB） 37.24 36.59 33.07 34.92 37.30

PER(倍) 9.45 9.62 10.64 10.08 9.44

BPS(THB) 194.57 211.43 239.00 261.19 285.32

PBR(倍) 1.81 1.66 1.47 1.35 1.23

配当(THB) 13.00 13.00 13.00 13.19 13.96

配当利回り(%) 3.69 3.69 3.69 3.75 3.97

※参考レート  1THB=3.2967円（2014/10/13終値時点）

　　（出所：会社公表資料をもとにフィリップ証券作成、F=予想はBloomberg）

配当予想（THB） 13.19 （予想はBloomberg）

終値（ THB） 352.00

会社概要

企業データ（2014/10/13）

ベータ値 0.68

時価総額（百万THB）

企業価値=EV（百万THB）

3ヵ月平均売買代金（百万THB）

株価と52週株価レンジ（高安） 259.00 378.00

主要株主（2014/10）  （％）

1.FINANCE MINISTRY 51.11

2.VAYUPAK FUND 1 BY MFC  14.90

3.THAI NVDR CO LTD 5.40
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1,509,236

2014/10/13

1978年に設立。天然ガスおよび原油の探査、生産、輸
送、販売を行い、石油精製製品の生産、輸送、販売も展

開している。主要部門はガス部、国際貿易部、オイル部、
石油化学製品・石油精製部門である。傘下の石油炭鉱

や製品子会社－PPTEPを通じ、東南アジアや中東など
の8ヵ国に進出している。

                    （出所:Bloombergをもとにフィリップ証券作成）
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【レポートにおける免責・注意事項】
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本レポートの作成者：社団法人 日本証券アナリスト協会検定会員 庵原浩樹
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