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กลุ่มพลังงาน : น้ํามันปิโตรเลียมและโรงกลั่น  

 วันจันทร์ท่ี 16 กันยายน พ.ศ. 2562 

Oil and Refinery 
ราคานํ้ามันดิบดูไบเฉล่ียในช่วงวันท่ี 9 ก.ย. – 13 ก.ย. 2562 เท่ากับ 57.57 เหรียญฯ/บาร์เรล 
เพ่ิมข้ึน 1.4%wow ขณะท่ีค่าการกล่ัน (อ้างอิงตลาดสิงคโปร์ข้อมูล Bloomberg) เฉล่ียในช่วง
วันท่ี 9 ก.ย. – 13 ก.ย. 2562 เท่ากับ 6.81 เหรียญฯ/บาร์เรล เพ่ิมข้ึน 22.9%wow 

น้ําหนัก : เท่าตลาด 

 

ราคานํา้มนัดิบทกุตลาดทัง้ Dubai, Nymex และ Brent เฉลี่ยปรับตวัเพ่ิมขึน้ 1.4%, 1.3% และ 2.7% 
จากสปัดาห์ก่อนหน้า มาอยู่ท่ี 57.57, 56.25 และ 61.51 เหรียญฯตอ่บาร์เรล ตามลําดบั  
ปัจจยัระยะสัน้ (+) 
ราคานํา้มนัดิบสปัดาห์ท่ีผ่านมาเฉลี่ยเพ่ิมขึน้เล็กน้อย หนนุหลกัจาก รมว.พลงังานของซาอฯุคนใหม่
ให้ความเช่ือมัน่ว่าจะในการรักษาเสถียรภาพราคานํา้มันดิบจากนี ้บวกกับ EIA รายงานปริมาณ
นํา้มนัดิบคงคลงัสหรัฐฯลดลง 1.6%wow ซึ่งลดมากกว่าตลาดคาดเป็นสปัดาห์ท่ี 4 มาอยู่ท่ี 416.6 
ล้านบาร์เรล รวมถึงแท่นขุดเจาะนํา้มนัดิบสหรัฐฯท่ีลดลง 5 แท่น มาอยู่ท่ี 733 แท่น อีกทัง้ยงัได้แรง
หนนุจากสงครามการค้าสหรัฐฯกับจีนท่ีผ่อนคลายลง หลงัทัง้คู่เลื่อนขึน้ภาษีสินค้านําเข้าต่อกนั แต่
อย่างไรก็ตามราคานํา้มนัดิบเพ่ิมขึน้ไม่มาก เพราะสปัดาห์ท่ีผ่านมาสหรัฐฯมีแนวโน้มผ่อนผันคว่ํา
บาตรอิหร่าน นอกจากนีก้ารประชมุกลุ่มโอเปกและพนัธมิตรเม่ือ 12 ก.ย. ก็ไม่ได้เจรจาเร่ืองแผนปรับ
กําลงัการผลิต แตค่าดจะเจรจากนัในเร่ืองดงักลา่วสาํหรับการประชมุครัง้ถดัไป 5-6 ธ.ค. 62 
สําหรับสปัดาห์นี ้ฝ่ายวิจยัคาดราคานํา้มนัดิบจะดีดตวัขึน้แรง รับผลบวกจากปริมาณผลิตนํา้มนัดิบ
ของซาอฯุท่ีลดลงในช่วงสัน้ 5.7 mbpd (-58%) จากปกติท่ีผลิต 9.8 mbpd หลงัจากโรงงานนํา้มนั 2 
แห่งคือ Abqaiq (7 mpbd) และ Hijra Khurais (1.45 mbpd) ถูกโดรนกบฎฮูตีจากเยเมน 10 ลํา
โจมตี แต่ทัง้นีเ้ฉลี่ยจะบวกมากหรือน้อยต้องขึน้กับว่าซาอุฯจะกลบัมาผลิตได้ปกติเม่ือไหร่ (ตลาด
คาดกลบัมาบางส่วนจนัทร์-องัคารนี)้ อีกทัง้คาดเหตกุารณ์นีจ้ะทําให้โอกาสท่ีสหรัฐฯกลบัมาเจรจา
กับอิหร่านมีน้อยลง นอกจากนีอุ้ปทานท่ีหายไปคาดน่าจะถูกชดเชยได้บ้างหลังสหรัฐฯจะปล่อย
นํา้มนัฉกุเฉินสํารอง (Strategic Petroleum Reserve - SPR) เพ่ือไมใ่ห้อปุทานขาดตลาดในช่วงนี ้
ปัจจยัระยะยาว (0) 
ปริมาณนํา้มนัดิบคงคลงั (OECD oil stocks) ณ สิน้เดือน ก.ค. 2562 เพ่ิมขึน้จากเดือนก่อนหน้า 1.5 
ล้าน มาอยู่ท่ี 2.93 พันล้านบาร์เรล ซึ่งเป็นระดับท่ีสูงกว่าค่าเฉลี่ย 5 ปี (2557-2561) 19.7 ล้าน
บาร์เรล และบ่งบอกถึงภาวะ oversupply ของนํา้มันดิบ ขณะท่ีตัวเลขกําลังการผลิตกลุ่มโอเปก
ประจําเดือน ส.ค. 2562 ล่าสุดเพ่ิมขึน้เป็นครัง้แรกของปี 1.4 แสน มาอยู่ท่ี 29.7 ล้านบาร์เรล/วนั 
(ข้อมลู OPEC) ซึง่ถือเป็นการปรับลดที่ทําได้มากกวา่แผน (แผนของกลุ่มและนอกกลุ่มโอเปกคือการ
ปรับลดกําลงัการผลิต 1.2 ล้านบาร์เรล/วนั นบัตัง้แต ่ม.ค. 2562 โดยจะสิน้สดุเดือน มี.ค. 2563)  
ค่าการกล่ันระยะสัน้ (+) 
ค่าการกลั่นเฉล่ียสัปดาห์ท่ีผ่านมาเพ่ิมขึน้ 22.9%จากสัปดาห์ก่อนหน้ามาอยู่ท่ี 6.81 เหรียญฯ/
บาร์เรล สาเหตจุากราคานํา้มนัสําเร็จรูปเฉลี่ยเพ่ิมขึน้มากกว่าราคานํา้มนัดิบท่ีเพ่ิม โดยราคานํา้มนั
เบนซินและดีเซลเฉลี่ยเพ่ิมขึน้ 5.53 และ 3.27 มาอยู่ท่ี 72.78 และ 76.32 เหรียญฯ/บาร์เรล หนนุหลกั
จากอปุทานท่ีลดลงในฤดกูาลซอ่มโรงกลนัของภมิูภาค และบางสว่นได้รับผลกระทบจากพายไุต้ฝุ่ น  
คาํแนะนําการลงทุน 
ฝ่ายวิจัยคาดราคานํา้มันดิบดูไบจะเพ่ิมขึน้จนกว่าอุปทานท่ีหายไปจากซาอุฯจะกลับมาผลิตได้
ตามปกติซึง่ยงัต้องขึน้กบัระยะเวลา แต่อย่างไรก็ตามในภาพใหญ่ยงัเช่ือว่าแรงกดดนัยงัคงมาจากฝ่ัง
ของความต้องการใช้ท่ีลดลงจากปัญหาสงครามการค้าสหรัฐฯกับจีน และเศรษฐกิจโลกท่ีชะลอตวั 
โดยเช่ือว่าสมมติฐานราคานํา้มนัดิบดไูบปี 2562 ท่ีกําหนดไว้ท่ี 60 เหรียญฯ/บาร์เรล น่าจะเป็นไปได้ 
สว่นระยะยาวกําหนดไว้ท่ี 65 เหรียญฯ/บาร์เรล ทัง้นีใ้นช่วงสัน้คาดราคาหุ้นในกลุ่มจะปรับตวัเพ่ิมขึน้
ได้ โดยแนะนํา “ซือ้” ทัง้ PTTEP (ซือ้: FV@B166) และ PTT (ซือ้ :FV@B53)  
แตส่ําหรับกลุม่โรงกลัน่ คาดค่าการกลัน่จะปรับตวัลงก่อนในระยะแรกจนกว่าราคานํา้มนัสําเร็จรูปจะ
ปรับตวัเพ่ิมขึน้ได้ตามและค่าการกลัน่กลบัมาเพ่ิมขึน้ ซึ่งโดยภาพรวมก็ถือเป็น sentiment เชิงบวก
ในช่วงสัน้เช่นเดียวกนัจากประเด็นข้างต้น นอกจากนีย้งัได้รับปัจจยับวกจากกฎหมายใหม่ IMO ซึ่ง
คาดจะทําให้ความต้องการใช้นํา้มนักลุ่มดีเซลเร่ิมสงูขึน้ใน 4Q62 และชดเชยอปุทานใหม่ท่ีจะเข้าสู่
ตลาด 2H62 ได้ ดงันัน้ฝ่ายวิจยัจึงแนะนําหาจงัหวะลงทนุหุ้นในกลุ่มฯทัง้ PTTGC (ซือ้ FV@B67),  
IRPC (Switch FV@B5.1), TOP (ซือ้ FV@B71) และ BCP (ซือ้ FV@B33) 

ดัชนีกลุ่ม: 25,420.53 
ดัชนีตลาด: 1,661.96 
  
  
  
 
 
 

 

 
 
 
 
 
 
 
 

ทีม่า : Baker Hugher 13 ก.ย. 2562 
 

 

 
 
 
 
 
 
 
 

นลินรัตน์ กิตติกําพลรัตน์, 
นักวิเคราะห์ปัจจัยพื้นฐานด้านตลาดทุน 

เลขทะเบียนนักวิเคราะห์: 018350 
nalinrat@asiaplus.co.th 

 
เวทิต ต้ังจินดากุล 
ผู้ช่วยนักวิเคราะห์ 

 



News Plus 
Research Division 
 

 2 

Production ('000 b/d)

Total OPEC Jul-62 Jun-62 May-62 Apr-62 Mar-62 Feb-62 Jan-62 Dec-61 Nov-61 Oct-61 Sep-61 Aug-61 AVG. %

Algeria 1027 1005 1029 1023 1027 1032 1019 1050 1056 1057 1057 1070 1038 3.3%

Angola 1395 1408 1474 1397 1447 1441 1444 1491 1498 1515 1512 1440 1455 4.6%

Ecuador 520 515 530 530 530 528 520 520 522 521 528 530 525 1.7%

Equatorial Guinea 120 115 112 112 120 117 112 110 121 124 123 110 116 0.4%

Gabon 200 217 214 192 213 204 195 194 170 185 184 180 196 0.6%

Iran 2213 2260 2367 2597 2718 2726 2731 2758 2921 3330 3451 3500 2798 8.9%

Iraq 4753 4721 4745 4640 4520 4649 4712 4712 4626 4654 4657 4640 4669 14.8%

Kuwait 2678 2674 2710 2698 2709 2713 2723 2800 2772 2753 2795 2830 2738 8.7%

Libya 1078 1120 1170 1172 1102 904 883 947 1107 1118 1054 970 1052 3.3%

Nigeria 1786 1808 1724 1825 1736 1730 1733 1740 1731 1760 1746 1760 1757 5.6%

Qatar 595 620 608 1.9%

Republic of Congo 326 337 326 341 345 322 315 331 310 321 322 330 327 1.0%

Saudi Arabia 9698 9832 9687 9764 9785 10102 10179 10562 11021 10637 10502 10450 10185 32.3%

U. A.E 3071 3070 3060 3056 3057 3067 3075 3223 3274 3177 3018 3040 3099 9.8%

Venezuela 742 774 750 776 744 1021 1152 1165 1183 1206 1218 1330 1005 3.2%

Total 29,609   29,855   29,898   30,123   30,053   30,556   30,793   31,603   32,312  32,358  32,762  32,800  31,566    100%

 

FY: ปิด 31 ธ.ค. FY59A FY60A FY61A FY62F FY63F   
รายได้ (ล้านบาท) 3,108,682 3,532,780 4,076,098 3,836,306 4,142,215  
กําไรสทุธิ (ล้านบาท) 225,908 294,592 279,581 254,438 275,102 

 
 

Norm profit (บาท) 230,784 281,130 282,595 251,671 271,538 
EPS (บาท) 1,493 1,947 1,847 1,681 1,818 
PER (x) 16.97 13.01 13.71 15.06 13.93 
PBV (x) 2.24 2.10 2.01 1.88 1.78 
EV (ล้านบาท) 3,903,571 4,079,221 3,996,005 4,036,412 4,080,568 
ROE (%) 13.2% 16.2% 14.6% 12.5% 12.7% 
ROA (%) 5.3% 6.9% 6.2% 5.4% 5.7% 
ทีม่า : ฝ่ายวิจยั ASPS  

   กําลังการผลิตนํ้ามันดิบของกลุ่มโอเปก   ราคานํ้ามันดิบและค่าการกล่ันเฉล่ียย้อนหลังรายไตรมาส 

  

     

     
ทีม่า :  Bloomberg / OPEC  ทีม่า : Bloomberg / APEX 

*หมายเหต:ุ ค่าการกลัน่ปี 2562 อา้งอิงจาก Bloomberg ส่วนในปีทีผ่่านมาอา้งอิงจาก Bisnews 

ราคานํ้ามันดิบในตลาดโลก  ค่าการกล่ันอ้างอิงตลาดสิงคโปร์ 

 

 

 

ทีม่า : Bloomberg  ทีม่า : APEX

ราคานํ้ามันดบิเฉลี่ย
ไตรมาส 2558 2559 2560 2561 2562
1Q 52.20   30.86   52.86   64.21   62.99   
2Q 61.47   43.47   49.33   72.23   65.34   
3Q 49.88   43.30   50.77   74.00   58.85   
4Q 41.20   48.11   59.33   66.80   -       

ค่าเฉลีย่ 50.84   41.44   53.04   69.33   62.55   

ค่าการกลั่นอา้งองิตลาดสงิคโปร์
ไตรมาส 2558 2559 2560 2561 2562
1Q 6.81    4.15    5.32    6.01    3.83    

2Q 5.46    2.40    5.41    5.38    2.86    

3Q 3.56    2.93    7.53    5.94    5.79    

4Q 5.14    4.32    6.59    5.31    -      

ค่าเฉลีย่ 5.24    3.44    6.23    5.67    4.09    
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Upside

(%) 2562F 2563F 2562F 2563F

CHINA
SINOPEC CORP-H 4.55 5.0 6.4 28.8% 0.7 0.7 8.7 8.4
PETROCHINA-H 4.36 4.2 5.3 26.3% 0.6 0.5 12.4 11.6
TAIWAN
FORMOSA CHEM & F 2.95 89.2 91.5 2.6% 1.4 1.4 14.0 14.4
FORMOSA PLASTIC 4.11 96.1 109.4 13.8% 1.6 1.6 13.9 12.5
NAN YA PLASTICS 2.32 69.4 64.2 -7.5% 1.5 1.5 16.9 15.1
JAPAN
TOSOH CORP 3.22 1502.0 1620.0 7.9% 0.8 0.8 7.8 7.4
JX HD 4.56 489.3 687.1 40.4% 0.6 0.5 6.9 5.9
MITSUI CHEMICALS 4.00 2532.0 2887.0 14.0% 0.8 0.8 7.6 7.1
HONG KONG
SINOPEC KANTONS 4.50 3.2 4.4 39.5% 0.6 0.6 5.7 5.4
SINOPEC SHANG-H 3.00 2.5 3.1 24.6% 0.8 0.8 7.5 7.3
INDIA
INDIAN OIL CORP 3.78 130.1 168.3 29.3% 1.0 0.9 7.8 6.6
RELIANCE INDS 4.31 1225.6 1433.6 17.0% 1.8 1.6 16.1 13.3
BHARAT PETROL 3.69 408.6 397.6 -2.7% 1.9 1.7 10.6 9.0
Malaysia
PETRONAS DAGANGA 3.18 23.3 24.3 4.2% 3.8 3.6 24.3 23.1
PCHEM 3.17 7.4 7.9 6.6% 1.9 1.8 16.3 14.7
THAILAND
PTT PCL BUY 45.50 53.00 16.5% 1.4 1.3 12.2 11.5
PTT EXPL & PROD BUY 122.50 166.0 35.5% 1.1 1.1 12.1 11.3
PTT GLOBAL CHEM BUY 54.75 67.00 22.4% 0.8 0.8 15.1 10.5
THAI OIL PCL BUY 70.75 71.00 0.4% 1.2 1.2 17.9 15.4
IRPC PCL Switch 4.08 5.10 25.0% 0.9 0.9 23.1 12.6
BANGCHAK PETROLE BUY 27.25 33.00 21.1% 0.9 0.9 13.9 10.5
INDORAMA VENTURE BUY 37.00 51.00 37.8% 1.7 1.5 12.6 8.2

1.1 1.1 11.3 9.7

PBV PER

AVERAGE

Company
 REC./BB 

Rating
ราคาปัจจุบนั

ราคา
เป้าหมาย

 
 
 

สรุปคําแนะนําการลงทุนกลุ่มนํ้ามันและโรงกล่ัน  ผลตอบแทนของราคาหุ้นในกลุ่มพลังงานตั้งแต่ต้นปี 2562 
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