
ขอมูลในเอกสารฉบับน้ี รวบรวมมาจากแหลงขอมูลท่ีนาเช่ือถอื อยางไรก็ด ีบมจ. หลักทรัพย เอเซีย พลัส ไมสามารถท่ีจะยืนยันหรือรับรองความถกูตองของขอมูลเหลาน้ีได ไมวาประการใด ๆ บท
วิเคราะหในเอกสารน้ี จดัทําขึ้นโดยอางอิงหลกัเกณฑทางวิชาการเกีย่วกับหลักการวิเคราะห และมิไดเปนการช้ีนํา หรอืเสนอแนะใหซ้ือหรือขายหลกัทรัพยใด ๆ การตดัสินใจซ้ือหรือขายหลกัทรัพยใด ๆ 
ของผูอาน ไมวาจะเกดิจากการอานบทความในเอกสารน้ีหรือไมกต็าม ลวนเปนผลจากการใชวิจารณญาณของผูอาน โดยไมมีสวนเก่ียวของหรือพันธะผูกพันใด ๆ กับ บมจ. หลักทรัพย เอเซีย พลัส 
ไมวากรณีใด 
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 กลุ่มพลังงาน - สหรัฐฯ 00  S&P 500 Index: 1,997.92 จุด 
Industry Update  (AWSJ)  S5ENRS Index: 709.61 จุด 

แนวโนมการยกเลิกมาตรการหามการสงออกน้ํามันของสหรัฐฯ อาจสงผลดีตอ
ประเทศในดานการเสริมสรางความม่ันคงทางเศรษฐกจิ แตในทางกลับกนัจะ
สงผลใหปริมาณน้ํามันในตลาดโลกปรับตัวเพ่ิมข้ึนจนเขาสูภาวะ Oversupply ได 
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 สหรัฐฯ ซึ่งเปนผูผลิตน้ํามนัขนาดใหญอันดับ 2 ของโลก อยูระหวางการพจิารณาการยกเลิก
มาตรการหามการสงออกน้ํามนั ทั้งนี้การยกเลิกมาตรการดังกลาวมีทั้งกลุมที่สนนับสนนุ 
อาทิ Marathon Oil Corp., ConocoPhillips, Hess Corp., Continental Resources Inc., 
และ Pioneer Natural Resources Co. ซึ่งเปนบริษัทพลังงานขนาดใหญของสหรัฐฯ และ
กลุมที่ไมสนับสนนุกับนโยบายดังกลาว อาทิ กลุมธุรกิจโรงกล่ัน เนื่องจากการยกเลิก
มาตรการดังกลาวมทีั้งปจจัยบวกและปจจัยลบตออุตสาหกรรมน้ํามนัควบคูกัน 

 ปจจุบนัสหรฐัฯ มีปรมิาณการผลิตน้ํามนัดิบราว 8 ลานบารเรลตอวัน เพิม่ข้ึน 55% จาก
ระดับการผลิตในป 2552 อยางไรก็ตามสหรัฐฯ ก็ยังมีการนําเขาน้ํามนัแตมปีรมิาณที่ลดลง
ราว 33% จากป 2528 โดยในป 2557 ประธานาธบิดีบารัค โอบามา ของสหรัฐฯ ไดอนญุาต
ใหมีการเปดเสรีการคาในการสงออกน้ํามนัดิบ ชนิดน้ํามนัเบา (light oil) หรือทีเ่รียกวา   
คอนเดนเสท โดยกระทรวงพาณิชยของสหรัฐฯ อนุญาตใหบริษัท Pioneer Natural 
Resources Co. และบริษัท Enterprise Products Partners LP สงออกคอนเดนเสทได
หลังจากทีไ่ดเริม่ดําเนนิการนโยบายนี้ ทัง้นี้คาดวาการสงออกน้ํามนัดิบของสหรัฐฯ จะสงผล
ใหมีการลงทุนเพือ่ขุดเจาะและแสวงหาแหลงปโตรเลียมใหมๆมากข้ึน ชวยลดอัตราการ
วางงาน พฒันาสมดุลของการคา และเสริมสรางเศรษฐกิจของประเทศใหขับเคล่ือนตอไปได 

 อยางไรก็ตามอาจมปีจจัยกดดันอ่ืนๆตามมา หากสหรัฐฯสงออกน้ํามันดิบและน้ํามนั
สําเร็จรูปสูตลาดโลกในปรมิาณที่สูง โดยคาดวาจะสงผลใหอุปทานน้ํามนัในตลาดโลก
ปรบัตัวสูงข้ึน นอกจากนี้จากสถานการณน้ํามนั Oversupply ในประเทศที่สหรัฐฯเผชิญอยู 
ยังกอใหเกิดความตึงเครียดระหวางกลุมผูผลิตน้ํามนัและกลุมธุรกิจโรงกล่ันต้ังแตตนป 
2557 ที่ผานมา เนื่องจากปรมิาณน้ํามนัดิบในประเทศที่ผลิตออกมาเปนจํานวนมากสงผล
ใหโรงกล่ันตองผลิตน้ํามนัเบนซินออกมาเปนจํานวนมากเชนเดียวกัน ซ่ึงถาหากสหรัฐฯ 
สามารถสงออกน้ํามนัเบนซินสูตลาดโลกได จะสงผลใหราคาน้ํามนัเบนซินในตลาดโลก
ปรบัตัวลดลง กระทบผลการดําเนนิงานของผูประกอบการโรงกล่ัน 
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 แตทั้งนี้คาดวากลุมโอเปคอาจมีการปรับลดปรมิาณโควตาการผลิตน้ํามนัเพื่อเปนการ
พยุงไมใหราคาน้าํมนัอยูตํ่ากวาระดับ 100 เหรียญสหรฐัฯตอบารเรล ประกอบกับ
ปญหาความตึงเครียดระหวางยูเครน-รัสเซีย ยังเปนปจจัยที่คํ้ายันราคาน้ํามนัใหอยูใน
ระดับสูง 

 จากการรวบรวม Consensus จาก Bloomberg จะเห็นวาบริษัทในกลุมพลังงานและ 
ปโตรเคมใีนสหรัฐฯทีไ่ดรบั rating ระดับสูงจากนักวิเคราะห 3 อันดับแรกคือ 
Schlumberger (4.87), Halliburton (4.36), และ Freeport (4.04) แมจะมี upside 
มากจากราคาหุนในปจจุบนั แตพบวาม ี PER และ PBV ป 2557 สูงกวาคาเฉล่ียของ
ตลาดในสหรฐัฯและภูมภิาคทีเ่พียง 12.9 เทา และ 1.5 เทา ตามลําดับ ขณะทีหุ่นใน
ประเทศไทยพบวาทั้ง PTT (FV@360) และ PTTEP (FV@195) มีคา PER ที่ตํ่ากวา
คาเฉล่ียกลุมฯ และภูมภิาคมาก 

 
สรุปคําแนะนําลงทุนหุนกลุมพลังงานในภูมภิาคและโลก 

Upside

(%) 2557F 2558F 2557F 2558F

USA
SCHLUMBERGER LTD 4.87 110.2 134.0 21.6% 3.4 3.1 19.4 16.1
HALLIBURTON CO 4.36 68.6 84.2 22.8% 3.7 3.1 16.9 12.8
FREEPORT-MCMORAN 4.04 36.5 42.1 15.3% 1.7 1.6 15.0 13.0
BP PLC-ADR 3.94 48.6 53.1 9.4% 1.1 1.1 10.2 9.6
CONOCOPHILLIPS 3.93 80.8 91.4 13.2% 1.7 1.6 12.4 12.3
CHEVRON CORP 3.90 127.8 134.9 5.5% 1.5 1.5 12.0 11.4
VALE SA-SP ADR 3.78 13.6 16.3 19.5% 1.1 1.0 7.9 7.7
EXXON MOBIL CORP 3.56 98.8 103.1 4.4% 2.3 2.1 12.9 12.8
BARRICK GOLD CRP 3.21 18.0 20.5 14.1% 1.5 1.5 24.2 16.2
Australia
RIO TINTO LTD 4.55 64.5 75.8 17.4% 2.1 1.9 11.4 10.7
BHP BILLITON LTD 3.96 37.3 41.9 12.5% 2.1 2.0 13.7 12.9
UK
ROYAL DUTCH SH-A 4.06 2,400.5 2,621.8 9.2% 1.3 1.2 10.4 10.3
GLENCORE PLC 3.63 360.1 372.9 3.6% 1.4 1.4 16.5 12.4
Korea
POSCO 4.70 343,000.0 382,678.6 11.6% 0.7 0.6 17.6 13.7
China
PETROCHINA CO-H 4.11 11.0 11.4 3.5% 1.3 1.2 11.8 11.0
SINOPEC CORP-H 3.91 8.0 8.3 3.1% 1.2 1.1 10.5 9.4
CNOOC LTD 3.82 15.3 15.0 -2.2% 1.4 1.3 9.6 9.0
JIANGXI COPPER-H 3.63 14.5 15.0 3.7% 0.8 0.8 13.7 12.9
CHINA COAL ENE-H 2.20 4.7 3.9 -17.2% 0.6 0.5 22.2 17.9
France
TOTAL SA 4.00 49.3 54.2 10.1% 1.4 1.3 10.7 9.8
Japan
INPEX CORP 4.75 1,506.0 1,812.8 20.4% 0.8 0.7 12.4 13.1
Brazil
PETROBRAS SA-ADR 3.68 18.1 17.7 -2.3% 0.8 0.7 10.6 8.5
THAI LAND
PTT Pcl BUY 334.00 360.00 7.8% 1.4 1.3 9.7 9.2
PTT EXPL & PROD BUY 165.5 195.0 17.8% 1.7 1.6 11.7 9.7
PTT Global Chemcial BUY 66.75 84.00 25.8% 1.2 1.1 9.0 10.0
THAI OIL PCL HOLD 52.25 56.00 7.2% 1.2 1.0 10.3 13.7
IRPC PCL BUY 3.34 3.80 13.8% 0.9 0.9 80.4 50.3
BANGCHAK PETROLE BUY 33.75 36.00 6.7% 1.3 1.3 10.0 11.5
INDORAMA VENTURE BUY 26.75 40.00 49.5% 2.1 2.0 97.1 27.8
VINYTHAI PUB CO HOLD 10.70 13.50 26.2% 0.8 0.8 64.0 12.6
THAI PLASTIC CHM HOLD 30.00 33.11 10.4% 1.5 1.4 10.1 9.1
BANPU HOLD 32.25 32.00 -0.8% 1.2 1.0 26.4 21.9
Lanna Resouces BUY 13.90 14.19 2.1% 1.4 1.4 12.8 10.6

1.5 1.4 12.9 12.0
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