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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 

 

วันศุกร์ที่ 18 ธันวาคม พ.ศ. 2558 
 
 

 

 กลุ่มพลังงาน - น้ํามัน --  S&P 500 Index: 2,041.89 จุด 
Industry Update (TWSJ)  S5ENRS Index: 445.74 จุด 

พรรค Republican และ Obama ไดทําการปรับเปล่ียนนโยบายการยกเลิกการสงออก
น้ํามันดิบของสหรัฐฯ เปนผลสําเร็จ ถือวาเปนครั้งแรกในรอบ 40 ปที่สหรัฐฯ จะ
กลับมาสงออกน้ํามันดิบอีกครั้ง แตคาดจะยังไมไดรับผลบวกในระยะอันใกล 

 

 

   

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 610.81/432.02

 52 Week Beta 1.12

  
  

 จากปริมาณนํ้ามันดิบท่ีอยูในภาวะ Oversupply สงผลใหราคานํ้ามันดิบปรับตัวลดลงอยาง
ตอเน่ืองในชวง 18 เดือน ท่ีผานมามาอยูท่ี 30 เหรียญฯตอบารเรล จากราคา 100 เหรียญฯตอ
บารเรล ทําระดับตํ่าสุดใหมในรอบ 7 ป ทําใหบริษัทพลังงานในสหรัฐฯ ตองทําการปรับลด
ตนทุนการผลิตลง รวมถึงปรับลดงบประมาณการลงทุนในอนาคต เพ่ือท่ีจะรักษากระแสเงิน
สด และความอยูรอดของบริษัทไว  

 ปจจุบันสหรัฐฯ มีความพรอมในการสงออกผลิตภัณฑนํ้ามันดิบ เน่ืองจากมีปริมาณนํ้ามันดิบ
คงคลัง และนํ้ามันสําเร็จรูปคงคลังอยูในระดับสูงเม่ือเทียบกับในอดีตท่ีผานมา และยังสูงกวา
ความตองการใชโดยรวมภายในประเทศ จึงทําใหรัฐบาลสหรัฐไดมีการยกเลิกกฎหมายในการ
หามสงออกนํ้ามันดิบ โดยมองวาเปนหนทางเดียวท่ีจะทําใหอุตสาหกรรมพลังงานในสหรัฐฯ
สามารถอยูรอดตอไปได รวมถึงเปนการเปดโอกาสคร้ังใหมใหกับทางสหรัฐฯอกีดวย แตท้ังน้ี
คาดจะไมสงผลกระทบเชิงบวกในระยะอนัใกล เพราะสถานการณนํ้ามันดิบโดยรวมของโลก
ยังอยูในภาวะ oversupply แตจะเปนผลบวกตอสหรัฐฯในภาพระยะยาวมากกวา 

 อยางไรก็ตามหากพิจารณายอนกลับไปในอดีตพบวา ราคานํ้ามันดิบของสหรัฐฯไมไดมีราคา
ตํ่าหากเทียบกบัราคานํ้ามันดิบในตลาดโลก จึงไมคุมคาหากสหรัฐฯสงออกนํ้ามันดิบ ทําให
รัฐบาลสหรัฐฯ กําหนดนโยบายหามการสงออกผลติภัณฑปโตรเลียม แตท้ังน้ีนับต้ังแตป 
2551 ผูประกอบการในสหรัฐฯท้ังภาครัฐและเอกชน ไดมีการพัฒนาเทคโนโลยกีารขดุเจาะ
นํ้ามันดิบ shale oil ดวยวิธี fracking สงผลใหปริมาณการขุดเจาะน้ํามันดิบปรับตัวเพ่ิมขึ้น
อยางมีนัยฯ และตอเน่ืองจนถึงปจจุบัน จึงทําใหภาครัฐหันมาใหความสําคัญกับการยกเลิก
นโยบายหามสงออกนํ้ามันดิบของสหรัฐฯ แตท้ังน้ียังมีผูประกอบการโรงกล่ันในสหรัฐฯ บาง
แหงไมเห็นดวยกบัการสงออกนํ้ามันดิบ เน่ืองจากเชื่อวาธุรกิจจะไดรับผลกระทบหากมีการ
สงออกนํ้ามันดิบเกิดขึ้น เพราะจะนาํมาซึ่งตนทุนนํ้ามันท่ีอาจสูงขึ้นได 

 ดัชนี S5ENRS Index ปรับตัวลดลง 24.3% ต้ังแตตนป 2558 ถึงปจจุบัน ยังคง 
underperform มากเม่ือเทียบกบั S&P 500 Index ท่ีปรับตัวลดลงเพียง 0.8% ในชวงเวลา
เดียวกัน  จากการรวบรวม Consensus จาก Bloomberg จะเห็นวาบริษัทในกลุมพลังงาน
และปโตรเคมีในสหรัฐฯท่ีไดรับ rating ระดับสงูจากนักวิเคราะห 3 อันดับแรกคือ Halliburton 
(4.35), Schlumberger (4.32), และ Freeport-Mcmoran (4.05) แมจะมี upside มากจาก
ราคาหุนในปจจุบัน แตพบวามี PER และ PBV ป 2558 สูงกวาคาเฉล่ียของตลาดในสหรัฐฯ
และภูมิภาคท่ีอยูเพียง 14.4 เทา และ 0.9 เทา ตามลําดับ ขณะท่ีราคาหุนในกลุมปโตรเลียม
ในประเทศไทยพบวา PTT (FV@310B) มีคา PER ป 2558 สูงกวาคาเฉล่ียกลุมฯ ในภูมิภาค
และโลก เน่ืองจากไดรับผลกระทบจากการบันทึกดอยคาสินทรyพยของ PTTEP เกือบ 5 หม่ืน
ลานบาท แต PER ในป 2559 จะลดลงอีกคร้ังเหลอืเพียง 8.6 เทา ตํ่ากวาคาเฉล่ียกลุมฯ 
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สรุปคําแนะนําลงทุนหุนกลุมพลังงานในภูมิภาคและโลก 
Upside

(%) 2558F 2559F 2558F 2559F

USA
HALLIBURTON CO 4.35 34.2 46.6 36.3% 1.6 1.7 23.1 31.2
SCHLUMBERGER LTD 4.32 69.2 91.4 32.1% 2.3 2.2 20.5 25.4
FREEPORT-MCMORAN 4.05 6.1 12.7 107.7% 0.5 0.5 - 10.4
CONOCOPHILLIPS 4.00 47.3 59.7 26.3% 1.3 1.4 - 229.5
CHEVRON CORP 3.89 90.5 98.4 8.7% 1.1 1.1 26.3 23.8
BP PLC-ADR 3.80 30.4 37.9 24.8% 0.9 0.9 14.1 14.3
BARRICK GOLD CRP 3.68 6.9 9.1 30.8% 0.8 0.8 22.6 16.1
EXXON MOBIL CORP 3.29 78.0 83.1 6.6% 1.9 1.9 20.0 20.5
VALE SA-SP ADR 2.88 3.2 4.7 46.0% 0.4 0.4 - 22.4
Australia
RIO TINTO LTD 3.84 42.2 53.5 26.8% 1.2 1.3 11.7 15.0
BHP BILLITON LTD 3.70 16.6 21.5 30.1% 1.0 1.1 28.5 18.1
UK
ROYAL DUTCH SH-A 4.20 1,450.0 2,013.9 38.9% 0.8 0.8 12.2 11.0
GLENCORE PLC 4.03 80.9 140.9 74.3% 0.4 0.3 13.7 14.0
Korea
POSCO 4.51 164,500.0 220,433.3 34.0% 0.3 0.3 111.5 10.9
China
SINOPEC CORP-H 4.08 4.7 6.3 33.7% 0.7 0.7 12.5 10.3
CNOOC 3.88 8.0 10.2 27.1% 0.8 0.8 14.4 12.9
JIANGXI COPPER-H 3.56 8.6 10.9 27.4% 0.5 0.5 14.2 14.0
PETROCHINA-H 3.52 5.2 6.7 29.0% 0.7 0.6 17.2 14.9
CHINA COAL ENE-H 2.19 3.0 3.1 2.9% 0.4 0.4 - -
France
TOTAL SA 3.89 41.9 47.6 13.6% 1.1 1.1 10.9 12.4
Japan
INPEX CORP 4.19 1,171.5 1,385.4 18.3% 0.6 0.6 27.1 21.6
Brazil
PETROBRAS SA-ADR 2.78 4.5 4.7 6.0% 0.4 0.4 12.2 8.8

THAILAND
PTT Pcl BUY 242.00 310.00 28.1% 1.0 1.0 17.9 8.6
PTT EXPL & PROD Switch 60.5 60.0 -0.8% 0.7 0.7    NM 13.2
PTT Global Chemcial BUY 51.50 73.50 42.7% 0.9 0.8 8.7 7.1
THAI OIL PCL BUY 60.75 68.00 11.9% 1.2 1.1 10.1 9.3
IRPC PCL BUY 4.28 5.95 39.0% 1.1 1.0 8.8 9.3
BANGCHAK PETROLE BUY 32.50 42.50 30.8% 1.2 1.1 7.9 8.3
INDORAMA VENTURE BUY 21.90 33.00 50.7% 1.3 1.2 15.7 15.0
BANPU Switch 17.00 25.00 47.1% 0.6 0.5 294.3 18.0
LANNA SELL 9.10 11.00 20.9% 0.8 0.8 14.3 11.4

0.9 0.8 14.4 13.8AVERAGE 

Company  REC./BB Rating ราคาปัจจุบนั
PBV PER

ราคาเป้าหมาย

 ท่ีมา : Bloomberg 

 

 

 
 
 


