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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 

 

  วันจันทร์ที่ 2 พฤศจิกายน พ.ศ. 2558 
 
 

 

 กลุ่มพลังงาน - น้ํามัน --  S&P 500 Index: 2,089.41 จุด 
Industry Update (Financial Times)  S5ENRS Index: 498.71 จุด 

ราคาน้ํามันดิบและกาซธรรมชาติที่อยูในระดับต่ําสงผลกระทบตอกําไรของผู
ประกอบธุรกิจพลังงานอยางตอเนื่อง ขณะที่ผลผลิตของปโตรเลียมโดยรวมยังคง
ปรับตัวเพ่ิมขึ้นอยางตอเนื่อง  

 

 

   

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 1.24

  
  

 การผลิตนํ้ามันดิบประเภท unconventional หรือ Oil sand ยังคงมีการเติบโตแตอยูในอัตรา
ท่ีชะลอตัว เน่ืองจากราคานํ้ามันดิบอยูในระดับตํ่า ประกอบกับตนทุนการผลิตของ Oil sand 
อยูในระดับสูงเพราะตองใชพลังงานมากในการขุดเจาะ รวมถึงนํ้ามันท่ีผลิตออกมาไดเปน
นํ้ามันชนิดหนักซึง่ใหผลตอบแทนในระดับตํ่า นอกจากน้ีทอขนสงนํ้ามันดิบจากทางฝงของ
แคนาดาท่ีมีอยูอยางจํากัดทําใหไมสามารถรองรับการปริมาณนํ้ามันดิบท่ีผลิตจาก Oil sand 
ท้ังหมดได แตท้ังน้ีจากปริมาณการผลิตนํ้ามันดิบจาก Oil sand ท่ียงัคงมีอยูเปนจํานวนมาก
ทําใหเกิดภาวะ Oversupply ซึ่งสะทอนไปยังราคานํ้ามันดิบ Western Canadian ท่ีปรับตัว
ลดลงเหลอืเพียง 23 เหรียญฯตอบารเรล 

 อยางไรก็ตามปญหาเร่ืองทอสงนํ้ามันดิบในแคนาดาท่ีจํากัดทําใหกลุมทางดานสิ่งแวดลอม 
(Environmental) มีความตองการที่จะให Justin Trudeau (หัวหนาพรรคเสรีนิยมของ
แคนาดา) กลับมาเขารับตําแหนงอีกคร้ัง เพ่ือท่ีจะมีการพัฒนาและปรับปรุงในเร่ืองของทอ
ขนสงนํ้ามันดิบ รวมถึงโครงการ Keystones XL เพ่ือท่ีจะสงนํ้ามันดิบจากรัฐ Alberta ไปยัง
สหรัฐฯ นอกจากน้ี Beth Lau (ผูจัดการของ CAPP) ไดเตรียมแผนการเสนอเสนทางขนสง
นํ้ามันดิบเสนใหม อาทิ โครงการ Transcanada Energy East โดยเปนการนําทอขนสงท่ีเคย
ขนสงกาซ มาใชขนสงนํ้ามันดิบไปยังฝงตะวันออกของแคนาดา และโครงการ Enbridge 
Northern gateway ในการขนสงนํ้ามันดิบไปยังชายฝงตะวันตกของแคนาดา แตยังตอง
เผชิญกบัปญหาตางๆ อาทิ การทําความเขาใจกับชนเผาพ้ืนเมือง 

 นอกจากราคานํ้ามันท่ีปรับตัวลดลงอยางมีนัยฯ ราคากาซธรรมชาติก็ไดมีการปรับตัวลดลง
อยางรุนแรงเชนกนั โดยในวันองัคารท่ี 27 ต.ค. 2558 ผานมาราคากาซธรรมชาติปรับตัว
ลดลง 5.55% เทียบกับวันกอนหนา มาอยูท่ี 1.948 เหรียญฯตอ mBtu ถือเปนการทําระดับ
ตํ่าสุดในรอบ 3.5 ป สาเหตุจากปริมาณการผลิต Shale oil ท่ีปรับตัวสูงขึ้นจนเกดิภาวะ 
Oversupply ผลกระทบตอผูผลิตรายใหญไดแก BP และ Royal Dutch Shell ท่ีมีสัดสวนการ
ผลิตกาซธรรมชาติรวม 37% ของกําลังการผลิตท้ังหมด อยางไรก็ตามแมราคาจะอยูในระดับ
ตํ่า ปริมาณผลิตกาซธรรมชาติยังคงปรับตัวเพ่ิมขึ้นอยางตอเน่ือง ลาสุดปรับตัวเพ่ิมขึ้นอีก 3.4 
พันลานลูกบาศฟุตตอวัน มาอยูท่ี 72.2 พันลานลูกบาศกฟุตตอวัน รวมถึงปริมาณกาซคงคลัง
ของสหรัฐฯปรับตัวเพ่ิมขึ้นเชนกัน 
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 ดัชนี  S5ENRS Index ปรับตัวลดลง  15.3% ต้ังแตตนป  2558 ถึงปจจุบัน  ยังคง 
Underperform มากเม่ือเทียบกับ  S&P 500 Index ท่ีปรับตัวเพ่ิมขึ้น  1.5% ในชวงเวลา
เดียวกัน    จากการรวบรวม Consensus จาก Bloomberg จะเห็นวาบริษัทในกลุมพลังงาน
และ ปโตรเคมีในสหรัฐฯท่ีไดรับ rating ระดับสูงจากนักวิเคราะห 3 อันดับแรกคือ 
Halliburton (4.31), Schlumberger (4.16), และ Freeport-Mcmoran (3.86) แมจะมี 
upside มากจากราคาหุนในปจจุบัน แตพบวามี PER และ PBV ป 2558 สูงกวาคาเฉล่ียของ
ตลาดในสหรัฐฯและภูมิภาคท่ีเพียง 14.9 เทา และ 1 เทา ตามลําดับ ขณะท่ีราคาหุนในกลุม
ปโตรเลียมในประเทศไทยพบวา PTT (FV@350B) มีคา PER สูงกวาคาเฉล่ียกลุมฯ ใน
ภูมิภาคและโลก  

Key disputed Canadian pipelines 

 
สรุปคําแนะนําลงทุนหุนกลุมพลังงานในภูมิภาคและโลก 

Upside

(%) 2558F 2559F 2558F 2559F

USA
HALLIBURTON CO 4.31 38.2 46.4 21.6% 1.7 1.9 25.5 32.1
SCHLUMBERGER LTD 4.16 78.7 90.4 14.9% 2.6 2.6 23.3 28.2
FREEPORT-MCMORAN 3.86 11.6 14.6 25.3% 1.0 0.9 - 11.2
CONOCOPHILLIPS 3.86 53.6 62.9 17.3% 1.4 1.5 - 60.9
CHEVRON CORP 3.63 89.9 92.7 3.2% 1.1 1.1 28.3 20.9
BARRICK GOLD CRP 3.52 7.8 9.1 16.5% 0.9 0.9 28.0 18.8
EXXON MOBIL CORP 3.21 82.2 81.3 -1.1% 2.0 1.9 21.5 20.1
BP PLC-ADR 3.13 35.7 37.5 5.1% 1.1 1.1 16.8 16.2
VALE SA-SP ADR 2.94 4.2 5.9 41.3% 0.4 0.4 - 18.7
Australia
RIO TINTO LTD 3.90 50.7 57.7 13.8% 1.5 1.5 13.7 15.6
BHP BILLITON LTD 3.83 23.0 27.4 19.2% 1.4 1.4 28.9 17.4
UK
ROYAL DUTCH SH-A 4.04 1,711.5 2,004.7 17.1% 0.9 0.9 13.2 12.5
GLENCORE PLC 3.88 110.8 177.7 60.4% 0.5 0.5 19.1 16.0
Korea
POSCO 4.54 187,500.0 217,333.3 15.9% 0.4 0.4 92.5 11.4
China
SINOPEC CORP-H 4.14 5.6 6.4 14.1% 0.8 0.8 14.0 11.5
CNOOC 4.04 8.9 10.5 18.3% 0.9 0.8 15.3 12.8
JIANGXI COPPER-H 3.63 10.3 11.8 15.1% 0.6 0.6 15.7 14.6
PETROCHINA-H 3.27 6.2 7.3 18.7% 0.8 0.8 18.6 14.8
CHINA COAL ENE-H 2.17 3.4 3.0 -13.3% 0.4 0.5 - -
France
TOTAL SA 3.90 44.3 46.7 5.4% 1.2 1.2 12.1 12.8
Japan
INPEX CORP 4.13 1,152.5 1,381.5 19.9% 0.6 0.6 30.1 21.9
Brazil
PETROBRAS SA-ADR 2.88 4.8 6.2 27.6% 0.6 0.6 9.4 7.4

THAILAND
PTT Pcl BUY 282.00 350.00 24.1% 1.2 1.1 20.9 8.0
PTT EXPL & PROD HOLD 73.0 90.0 23.3% 0.8 0.8    NM 9.5
PTT Global Chemcial HOLD 55.50 67.00 20.7% 1.0 0.9 9.4 8.0
THAI OIL PCL HOLD 54.25 56.00 3.2% 1.1 1.0 9.0 9.2
IRPC PCL BUY 4.04 5.80 43.6% 1.1 0.9 8.3 9.0
BANGCHAK PETROLE HOLD 36.00 35.50 -1.4% 1.3 1.3 8.7 9.8
INDORAMA VENTURE BUY 23.00 33.00 43.5% 1.4 1.3 18.4 15.4
BANPU HOLD 22.00 24.00 9.1% 0.7 0.6 380.9 23.3
LANNA SELL 10.70 11.00 2.8% 0.9 0.9 16.8 13.3

1.0 1.0 14.9 14.1AVERAGE 

Company  REC./BB Rating ราคาปัจจุบนั ราคาเป้าหมาย
PBV PER

 ท่ีมา : Bloomberg 

 

 

 


