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ขอมูลในเอกสารฉบับนี้ รวบรวมมาจากแหลงขอมูลทีน่าเชือ่ถอื อยางไรก็ดี บริษัทหลกัทรัพย เอเซีย พลัส จํากดั ไมสามารถทีจ่ะยนืยนัหรือรับรองความถกูตองของขอมูลเหลานี้ได ไมวาประการใด ๆ 
บทวเิคราะหในเอกสารนี้ จดัทําขึน้โดยอางอิงหลักเกณฑทางวชิาการเกีย่วกับหลกัการวิเคราะห และมิไดเปนการช้ีนาํ หรือเสนอแนะใหซือ้หรือขายหลกัทรัพยใด ๆ การตดัสนิใจซื้อหรือขายหลักทรัพย
ใด ๆ ของผูอาน ไมวาจะเกดิจากการอานบทความในเอกสารน้ีหรือไมก็ตาม ลวนเปนผลจากการใชวจิารณญาณของผูอาน โดยไมมีสวนเก่ียวของหรือพันธะผกูพันใด ๆ กับ บริษัทหลกัทรัพย เอเซีย 
พลสั จํากดั ไมวากรณีใด 

 

  วันอังคารที่ 27 ตุลาคม พ.ศ. 2558 
 
 

 

 กลุ่มพลังงาน - น้ํามัน --  S&P 500 Index: 2,075.15 จุด 
Industry Update (Reuters)  S5ENRS Index: 504.85 จุด 

ราคาน้ํามันดิบที่ยังคงอยูในระดับต่ํา สงผลใหผูผลิต Shale oil ตางพากันปรับลด
กําลังการผลิตลง และมีการนําเขาน้ํามันดิบจากแอฟริกาตะวันตกมากข้ึน เนื่องจาก
ตนทุนการผลิตของ Shale oil อยูในระดับสูง 

 

 

   

Comment :  S5ENRSเทียบกับ S&P 500 Index   
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S&P 500 S5ENRS  
ที่มา: ฝายวิจัย ASPS, Bloomberg 

  

 การเปลี่ยนแปลงของ S5ENRS Index 
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ที่มา: ฝายวิจัย ASPS, Bloomberg 

  

 52 Week H/L 650.22/432.02

 52 Week Beta 1.17

  
  

 ลาสุดตัวเลขราคานํ้ามันดิบ Brent ปรับตัวลดลงถึง 5.59 เหรียญฯ มาอยูท่ี 48.46 เหรียญฯ
ตอบารเรล จากศุกรกอนหนาท่ี 54.05 เหรียญฯตอบารเรล  ถอืวาเปนการปรับตัวลดลงมาก
ท่ีสุดในรอบ 7 เดือน ขณะท่ีราคานํ้ามันดิบ WTI ปรับตัวลดลงเชนกัน ลาสุดปรับตัวลดลง 
1.14 เหรียญฯตอบารเรล มาอยูท่ี 45.50 เหรียญฯตอบารเรล รวมถึง EIA ไดรายงานปริมาณ
นํ้ามันดิบคงคลังสหรัฐฯ ปรับตัวเพ่ิมขึ้นถึง 7.6 ลานบารเรลในชวงสัปดาหท่ีผานมา มาอยูท่ี 
468.6 ลานบารเรล ถอืเปนการปรับตัวเพ่ิมขึ้นมากท่ีสุดนับต้ังแตเดือน เม.ย. 2558 เน่ืองจาก
ผูประกอบการโรงกลั่นในสหรัฐฯเร่ิมเขาสูชวงปดซอมบํารุงตามฤดูกาล และผูผลิตนํ้ามันดิบ 
Shale oil อาทิ North Dakota Bakken และ Eagle ford ยังคงกําลังการผลิตในระดับเดิม 
โดยรวมแลวสงผลใหปริมาณนํ้ามันดิบในตลาดโลกเกิด Oversupply  

 จากสถานการณท่ีเกิดขึ้นนักวิเคราะหจาก Goldman sach ไดคาดการณวาราคานํ้ามันดิบใน
อีก 1 ปขางหนาจะยังคงซ้ือขายอยูในระดับตํ่ากวา 50 เหรียญฯตอบารเรล และยังมีโอกาสท่ี
ราคานํ้ามันดิบจะซื้อขายในระดับตํ่ากวา 20 เหรียญฯตอบารเรล แตโอกาสที่จะเกิดขึ้นยังมีไม
มากนัก 

 ราคานํ้ามันดิบในปจจุบันท่ีอยูในระดับตํ่าสงผลใหสหรัฐฯ มีแผนทีจ่ะนําเขานํ้ามันดิบจาก
แอฟริกาตะวันตกมากขึ้น เน่ืองจากผูผลิตนํ้ามันดิบจาก Shale oil ยังมีตนทุนการผลิตท่ีอยูใน
ระดับสูงสงผลใหปริมาณการผลิตนํ้ามันดิบจาก Shale oil ปรับตัวลดลง ซึ่งในชวง 2 ปกอน 
สหรัฐฯ มีการนาํเขานํ้ามันดิบจากแอฟริกาในสัดสวนคอนขางมาก เน่ืองจากกําไรจากการ
กลั่นนํ้ามันใหผลตอบแทนในระดับท่ีดี สงผลใหมีการนําเขานํ้ามันดิบเพ่ือนํามาเปนสนิคาคง
คลังมากขึ้น หลงัจากน้ันสหรัฐฯ สามารถผลิตนํ้ามันดิบจาก Shale oil ได สงผลใหมีการ
นําเขานํ้ามันดิบในสัดสวนท่ีลดลง และมีการปรับเพ่ิมกําลังการผลิต Shale oil ถึง 1 ลาน
บารเรลตอวันในชวงป 2554-2557  

 ในชวง 2H58 สหรัฐฯ วางแผนจะนําเขานํ้ามันดิบจากแอฟริกาตะวันตกมากขึ้น โดยแบงเปน
ผูผลิตรายเล็ก คือ แคเมอรูน และกาบอง ขณะท่ีผูผลติรายใหญ คือ ไนจีเรีย และ แองโกลา  

 นอกจากน้ี Genscape (บริษัทผูใหบริการขอมูลทางดานพลังงานของสหรัฐฯ) เปดเผยตัวเลข
การนําเขานํ้ามันดิบจากสหรัฐฯ ในชวงเดือน ม.ค.-มิ.ย. 2558 อยูท่ี 3-6.6 ลานบารเรล ขณะท่ี
การนําเขานํ้ามันดิบในเดือน ก.ค. และ ส.ค. 2558 อยูท่ี 8 และ 9.6 ลานบารเรล ตามลําดับ 
แตไดปรับตัวลดลงเหลือ 6 ลานบารเรลในเดือน ก.ย. 2558 และปรับตัวเพ่ิมขึ้นอีกคร้ังใน
เดือน ต.ค. 2558 มาอยูท่ี 10 ลานบารเรล 
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 ดัชนี  S5ENRS Index ปรับตัวลดลง  14.3% ต้ังแตตนป  2558 ถึงปจจุบัน  ยัง Underperform 
มากเม่ือเทียบกับ  S&P 500 Index ท่ีปรับตัวเพ่ิมขึ้น  0.8% ในชวงเวลาเดียวกัน    จากการ
รวบรวม Consensus จาก Bloomberg จะเห็นวาบริษัทในกลุมพลังงานและ ปโตรเคมีใน
สหรัฐฯท่ีไดรับ rating ระดับสูงจากนักวิเคราะห 3 อันดับแรกคือ Halliburton (4.31), 
Schlumberger (4.16), และ Freeport-Mcmoran (3.86) แมจะมี upside มากจากราคาหุน
ในปจจุบัน แตพบวามี PER และ PBV ป 2558 สูงกวาคาเฉลี่ยของตลาดในสหรัฐฯและ
ภูมิภาคท่ีเพียง 14.8 เทา และ 1.1 เทา ตามลําดับ ขณะที่ราคาหุนในกลุมปโตรเลียมใน
ประเทศไทยพบวา PTT (FV@360B) มีคา PER ตํ่ากวาคาเฉล่ียกลุมฯ ในภูมิภาคและโลก แต 
PTTEP (FV@90B) มีคา PER สูงกวาคาเฉล่ียกลุมฯ ในภูมิภาคและโลก 

 

สรุปคําแนะนําลงทุนหุนกลุมพลังงานในภูมิภาคและโลก 
Upside

(%) 2558F 2559F 2558F 2559F

USA
HALLIBURTON CO 4.31 39.2 46.4 18.4% 1.7 2.0 26.3 32.4
SCHLUMBERGER LTD 4.16 78.4 91.0 16.1% 2.6 2.6 23.1 27.6
FREEPORT-MCMORAN 3.86 12.1 14.6 20.1% 1.0 0.9 6,065.0 11.1
CONOCOPHILLIPS 3.86 54.6 62.9 15.2% 1.4 1.5 - 62.1
CHEVRON CORP 3.63 91.2 93.1 2.1% 1.1 1.1 27.9 20.7
BARRICK GOLD CRP 3.52 7.8 9.1 17.3% 0.9 0.8 26.3 17.7
EXXON MOBIL CORP 3.21 83.0 81.7 -1.6% 2.0 2.0 21.6 20.3
BP PLC-ADR 3.13 35.7 36.4 1.8% 1.0 1.1 17.1 16.0
VALE SA-SP ADR 2.83 4.7 5.9 24.3% 0.5 0.5 - 21.4
Australia
RIO TINTO LTD 3.90 54.2 57.7 6.4% 1.6 1.6 14.9 16.8
BHP BILLITON LTD 3.83 24.8 27.4 10.5% 1.5 1.6 31.0 18.8
UK
ROYAL DUTCH SH-A 4.00 1,762.5 2,057.7 16.7% 1.0 1.0 13.6 12.7
GLENCORE PLC 3.88 119.2 177.7 49.1% 0.5 0.5 20.5 17.2
Korea
POSCO 4.54 190,000.0 224,518.5 18.2% 0.4 0.4 68.4 11.3
China
SINOPEC CORP-H 4.14 5.8 6.2 7.3% 0.9 0.8 14.2 11.8
CNOOC 3.96 8.9 10.3 15.0% 0.9 0.8 15.1 12.6
JIANGXI COPPER-H 3.59 10.7 11.9 11.1% 0.6 0.6 16.0 14.4
PETROCHINA-H 3.20 6.3 7.1 12.4% 0.8 0.8 19.0 14.9
CHINA COAL ENE-H 2.05 3.6 2.9 -21.2% 0.5 0.5 - -
France
TOTAL SA 3.93 45.5 47.2 3.8% 1.2 1.2 12.5 13.0
Japan
INPEX CORP 4.13 1,202.5 1,381.5 14.9% 0.6 0.6 29.2 21.5
Brazil
PETROBRAS SA-ADR 2.88 5.0 6.2 23.5% 0.6 0.6 9.7 7.7

THAILAND
PTT Pcl BUY 269.00 360.00 33.8% 1.1 1.0 9.8 7.7
PTT EXPL & PROD HOLD 73.3 90.0 22.9% 0.8 0.8    NM 9.6
PTT Global Chemcial HOLD 59.00 67.00 13.6% 1.0 1.0 10.0 8.5
THAI OIL PCL HOLD 56.50 56.00 -0.9% 1.1 1.1 9.4 9.5
IRPC PCL BUY 4.18 5.80 38.8% 1.1 1.0 8.6 9.3
BANGCHAK PETROLE HOLD 36.25 35.50 -2.1% 1.4 1.3 8.8 9.9
INDORAMA VENTURE BUY 24.80 33.00 33.1% 1.5 1.4 19.8 16.6
BANPU HOLD 23.80 26.00 9.3% 0.8 0.7 45.7 19.2
LANNA SELL 11.30 11.00 -2.7% 1.0 1.0 17.7 14.1

1.1 1.0 14.8 14.2

PBV PER

AVERAGE 

Company  REC./BB Rating ราคาปัจจุบนั ราคาเป้าหมาย

 ท่ีมา : Bloomberg 

 

 

 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 


