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Sinopec (386 HK EQUITY) ++   
 (Bloomberg)   

Sinopec (China Petroleum and Chemical Corporation) บริษัทปโตรเลียมรายใหญ
เปนอันดับ 2 ของจีน) รายงานรายได และกําไรสุทธิป 2556 เทากับ 2.9 ลานลาน
หยวน (เทียบเทา 4.6 แสนลานเหรียญสหรัฐฯ) และ 6.6 หม่ืนลานหยวน (เทียบเทา 
1 หมื่นลานเหรียญสหรัฐฯ) ปรับตัวเพ่ิมขึ้น 3.4%yoy และ 3.5%yoy ตามลําดับ 

 ราคาปด : 6.87 เหรียญฮองกง 

Mkt Cap: 7.7 แสนลานเหรียญฮองกง 

 

 
 
 

Comment :    
 รายได และกําไรสุทธิของ Sinopec ในป 2556 ปรับตัวเพิ่มขึ้นเพียงเล็กนอยจากป

กอหนา โดยไดรับอานิสงคจากธุรกิจโรงกล่ันที่ผลการดําเนินงาน (Operating 
Performance) พลิกจากขาดทุน 1.1 หม่ืนลานหยวน ในป 2555 เปนกําไร 8.6 
พันลานหยวน เนื่องจากในป 2556 คาการกล่ันปรับตัวเพิ่มขึ้นถึง 70.3%yoy มาอยู
ที่ 5.74 เหรียญฯตอบารเรล และกําลังการกล่ันที่ปรับตัวเพิ่มขึ้น 4.8%yoy มาอยูที่ 
231.9 ลานตัน ขณะท่ีผลการดําเนินจากธุรกิจอื่นๆของ Sinopec ในป 2556 กลับ
ปรับตัวลดลง เร่ิมจาก 1) ธุรกิจหลักผลิตและสํารวจปโตรเลียมที่กําไรจากการ
ดําเนินงานปรับตัวลดลง 21.8%yoy มาอยูที่ 5.5 หม่ืนลานหยวน ซึ่งเปนผลมาจาก
ราคาขายน้ํามันดิบที่ปรับตัวลดลงถึง 4.8%yoy มาอยูที่ 95.4 เหรียญฯตอบารเรล 
ถึงแมปริมาณการผลิตในป 2556 จะปรับตัวเพิ่มขึ้น 3.5%yoy มาอยูที่ 442.8 ลาน
บารเรลเทียบเทาน้ํามันดิบ 2) ธุรกิจการตลาดผานสถานีบริการน้ํามันที่กําไรจากการ
ดําเนินงานปรับตัวลดลง 17.6%yoy มาอยูที่ 3.5 หม่ืนลานหยวน และ 3) ธุรกิจป
โตรเคมีที่ในป 2556 มีกําไรจากการดําเนินงานลดลง 26.3%yoy มาอยูที่ 868 ลาน
หยวน ซึ่งเปนผลจากราคาผลิตภัณฑปโตรเคมีที่ปรับตัวลดลงราว 1.1%yoy แม
ปริมาณขายในป 2556 จะปรับตัวเพิ่มขึ้น 7.6%yoy 

 สําหรับแนวโนมธุรกิจในป 2557 คาดกําไรสุทธิจะอยูที่ 7.7 หม่ืนลานหยวน เพิ่มขึ้น 
16.3%yoy โดยหลักๆเปนผลมาจากการคาดการณปริมาณการผลิตและจาํหนาย
ผลิตภัณฑจากทุกธุรกิจของ Sinopec จะปรับตัวเพิ่มขึ้นจากป 2556 ตามทิศทาง
เศรษฐกิจโลกที่อยูในทิศทางฟนตัว รวมถึงเศรษฐกิจในประเทศจีนที่ยังคงอัตราการ
เติบโตในระดับปกติ รวมถึงมีนโยบายที่จะปรับลดตนทุนการผลิตในทุกธุรกิจเพื่อ
เพิ่มประสิทธิภาพในการทํากําไร  

CHINA PETROLEU-H BUY 27 Target (L) 7.64
HOLD 4 Price (L) 6.87

SELL 4 Mkt cap (HKDm) 770,329       

(CNYm) 2011A 2012A 2013A 2014F 2015F 2016F
Pre-Tax Profit 104,565  90,642       95,052                109,644       115,044  116,148  
Net Income 73,225    63,879       66,132                76,943         82,395    82,555    
EPS 0.65        0.57           0.58                    0.65             0.69        0.68        
EPS growth (%) 2.1% -12.9% 2.3% 12.1% 6.9% -1.6%
PER (x) 8.42        9.67           9.45                    8.43             7.89        8.01        
DPS 0.16        0.21           0.22                    0.25             0.26        0.26        
Dividend yield (%) 2.3% 3.0% 3.2% 3.6% 3.8% 3.8%
BPS 4.19        4.53           4.88                    5.38             5.73        6.17        
P/BV (x) 1.31        1.21           1.12                    1.02             0.95        0.89        
ROE (%) 16.99      13.24         12.25                  12.37           11.98      11.46      
ROA (%) 6.84        5.32           5.01                    5.01             5.95        5.97        

ท่ีมา : Bloomberg 

 

 
ราคาหุน Sinopec ยอนหลัง 
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 Sinopec ยังเดินหนาการลงทุนโดยกําหนดเงินลงทุน (CAPEX) ในป 2557 เทากับ 
1.6 แสนลานหยวน ซึ่งสัดสวนราว 54.4% ของเงินลงทุนทั้งหมดจะถูกใชในธุรกิจ
ผลิตและสํารวจปโตรเลียม โดยใหความสําคัญกับการพัฒนาแหลง Shale Gas 
Fuling และสัดสวน 15.8% จะใชในธุรกิจโรงกล่ันเพื่อเพิ่มมูลคาผลิตภัณฑและเพิ่ม
ประสิทธิภาพโครงการที่มีอยู สวนที่เหลืออีก 14.9% จะใชในธุรกิจการตลาดในการ
พัฒนาสถานีบริการน้ํามัน และการสรางเครือขายทอสงน้ํามัน และสัดสวน 10.9% 
จะใชในธุรกิจปโตรเคมี โดยเนนการพัฒนาโครงการ Coal to Chemical  

 ราคาหุนของ Sinopec ลาสุดอยูที่ 6.87 เหรียญฮองกง ปรับตัวเพิ่มขึ้น 9.6% จากชวง
ส้ินป 2556 สามารถ Outperform ดัชนี HSI ที่ปรับตัวลดลง 6.3% จากชวงเวลา
เดียวกัน และจากการรวบรวมของ Bloomberg Consensus หุน Sinopec ไดรับ
คําแนะนําใหซื้อ 27 ราย ถือ 4 ราย และขาย 4 ราย โดยกําหนด Fair Value สําหรับป 
2557 เทากับ 7.64 เหรียญฮองกง ปจจุบัน Sinopec มี PER และ PBV ป 2557 
เทากับ 8.3 และ 1.02 เทา ตํ่ากวาคาเฉล่ียกลุมฯที่ 11.1 เทา และ 1.3 เทา รวมถึงยัง
มี Upside อยูราว 11.2% 

 
Upside

(%) 2557F 2558F 2557F 2558F
USA
SCHLUMBERGER LTD 4.82 93.2 109.9 17.9% 2.8 2.5 16.4 13.8
HALLIBURTON CO 4.42 57.8 65.6 13.5% 3.1 2.6 14.6 11.5
FREEPORT-MCMORAN 4.17 31.6 39.4 24.5% 1.5 1.3 11.3 9.9
CHEVRON CORP 4.12 115.9 128.4 10.8% 1.4 1.3 10.5 10.3
VALE SA-SP ADR 4.10 13.1 18.1 38.3% 0.9 0.9 6.1 6.3
BP PLC-ADR 3.87 46.7 51.6 10.4% 1.1 1.0 9.4 9.1
CONOCOPHILLIPS 3.70 67.6 75.5 11.8% 1.5 1.4 11.0 11.0
EXXON MOBIL CORP 3.56 94.6 99.3 4.9% 2.2 2.1 12.7 12.4
BARRICK GOLD CRP 3.21 18.5 20.9 12.8% 1.5 1.4 18.4 14.5
Australia
BHP BILLITON LTD 4.50 35.8 42.3 18.1% 2.2 2.0 12.1 12.0
RIO TINTO LTD 4.32 61.5 78.1 27.1% 1.9 1.6 9.9 9.2
UK
ROYAL DUTCH SH-A 3.86 2,158.0 2,357.2 9.2% 1.2 1.1 10.2 9.7
GLENCORE XSTRATA 3.79 305.8 375.0 22.7% 1.2 1.1 13.3 10.6
Korea
POSCO 4.58 299,000.0 368,370.4 23.2% 0.6 0.6 11.6 9.8
China
CHINA PETROLEU-H 4.23 6.9 7.6 11.0% 1.0 1.0 8.5 7.9
PETROCHINA CO-H 4.09 8.2 9.6 17.0% 1.0 0.9 9.1 8.6
CNOOC LTD 3.97 12.0 15.3 27.1% 1.2 1.1 6.7 6.9
JIANGXI COPPER-H 3.30 12.5 14.8 18.9% 0.8 0.7 11.0 10.8
CHINA COAL ENE-H 2.67 4.2 4.5 6.6% 0.5 0.5 12.5 11.7
France
TOTAL SA 4.25 46.3 49.1 6.0% 1.3 1.2 9.5 9.2
Japan
INPEX CORP 4.75 1,296.0 1,615.5 24.7% 0.7 0.7 11.5 11.1
Brazil
PETROBRAS SA-ADR 3.65 12.0 17.3 44.9% 0.5 0.4 6.5 5.4
THAILAND
PTT Pcl BUY 287.00 368.00 28.2% 1.2 1.1 8.3 7.6
PTT Global Chemcial BUY 70.75 91.78 29.7% 1.3 1.2 9.6 8.6
THAI OIL PCL BUY 51.50 68.00 32.0% 1.2 0.9 10.1 9.5
IRPC PCL BUY 3.28 4.20 28.0% 0.9 0.8 79.0 18.7
BANGCHAK PETROLE BUY 30.50 36.00 18.0% 1.2 1.1 9.0 10.4
INDORAMA VENTURE BUY 22.70 26.00 14.5% 1.8 1.7 82.4 23.6
VINYTHAI PUB CO HOLD 10.60 13.50 27.4% 0.7 0.8 63.4 12.5
THAI PLASTIC CHM HOLD 31.75 33.11 4.3% 1.6 1.5 10.7 9.6
BANPU BUY 26.00 32.00 23.1% 1.0 0.8 21.3 17.7
Lanna Resouces BUY 11.70 14.19 21.3% 1.2 1.2 10.7 9.0

1.3 1.2 11.1 10.9
หมายเหต ุ- บรษัิททีม่คีา่ PER หรอื PBV ทีผ่ดิปกตจิะไมร่วมอยูใ่นการคํานวณคา่เฉลีย่
               - BB Rating คอื คะแนนเฉลีย่ทีไ่ดจ้ากการรวบรวม Recommendation Consensus ของนักวเิคราะหใ์นชว่ง 12 เดอืนหลังสดุ โดยกําหนดให ้
                 5 = BUY, 4 = WEAK BUY, 3 = HOLD, 2 = WEAK SELL, 1 = SELL

PBV PER

AVERAGE 

Company
 REC./BB 

Rating
ราคาปจัจบุนั ราคาเป้าหมาย

ท่ีมา : Bloomberg 

 
 


