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ขอมูลในเอกสารฉบับนี้ รวบรวมมาจากแหลงขอมูลทีน่าเชือ่ถอื อยางไรก็ดี บริษัทหลกัทรัพย เอเซีย พลัส จํากดั ไมสามารถทีจ่ะยนืยนัหรือรับรองความถกูตองของขอมูลเหลานี้ได ไมวาประการใด ๆ 
บทวเิคราะหในเอกสารนี้ จดัทําขึน้โดยอางอิงหลักเกณฑทางวชิาการเกีย่วกับหลกัการวิเคราะห และมิไดเปนการช้ีนาํ หรือเสนอแนะใหซือ้หรือขายหลกัทรัพยใด ๆ การตดัสนิใจซื้อหรือขายหลักทรัพย
ใด ๆ ของผูอาน ไมวาจะเกดิจากการอานบทความในเอกสารน้ีหรือไมก็ตาม ลวนเปนผลจากการใชวจิารณญาณของผูอาน โดยไมมีสวนเก่ียวของหรือพันธะผกูพันใด ๆ กับ บริษัทหลกัทรัพย เอเซีย 
พลสั จํากดั ไมวากรณีใด 

 

  วันพฤหัสบดี ที่ 27 พฤศจิกายน พ.ศ. 2558 
 
 

 

 กลุ่มพลังงาน - น้ํามัน --  S&P 500 Index: 2,088.87 จุด 
Industry Update (Financial Times)  S5ENRS Index: 499.73 จุด 

ตลาดตราสารหนี้ของโลกอยูในสภาวะที่ยํ่าแย จากการท่ีบริษัทเกือบ 100 แหงเกิด
การผิดนัดชําระหนี้ ซึ่งการผิดนัดชําระหนี้ในครั้งนี้สวนใหญลวนเปนผูประกอบการท่ี
ดําเนินธุรกิจพลังงาน Shale oil  

 

 

   

Comment :  S5ENRSเทียบกับ S&P 500 Index   
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S&P 500 S5ENRS  
ที่มา: ฝายวิจัย ASPS, Bloomberg 

  

 การเปลี่ยนแปลงของ S5ENRS Index 
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ที่มา: ฝายวิจัย ASPS, Bloomberg 

  

 52 Week H/L 630.62/432.02

 52 Week Beta 1.23

  
  

 ในชวงป 2558 ท่ีผานมาบริษัทพลังงานท่ัวโลกเปนจาํนวนถึง 99 แหง ตางทยอยผิดนัดชําระ
หน้ี ซึ่งถอืเปนการผิดนัดชําระหน้ีมากท่ีสุดรองจากวิกฤตแฮมเบอรเกอรในป 2552 ท่ีมีการผิด
นัดชําระหน้ีถึง 222 แหง สงผลใหนักลงทุนมีความกังวลมากยิ่งขึ้นสําหรับสถานะของตลาด
เครดิตในปจจุบัน เน่ืองจากในชวงท่ีผานมาอัตราดอกเบ้ียการกูยืมอยูในระดับตํ่า อีกท้ัง
สามารถกูยืมไดงาย สงผลใหหลายบริษัททําการระดมทุนโดยการกูยมืเปนจํานวนมาก 

 ท้ังน้ีไดมีการคาดการณวาทางสหรัฐฯ จะมีการปรับตัวเพ่ิมขึ้นของอตัราดอกเบ้ีย และอาจ
สงผลใหอกีหลายบริษัทอาจเกิดการผิดนัดชําระหน้ีเพ่ิมขึ้น โดยเฉพาะในอุตสาหกรรม
พลังงานท่ีตกอยูในสถานการณท่ีย่าํแย จากการปรับตัวลดลงของราคานํ้ามันและราคาสินคา 
commodity อื่นๆ โดยผูท่ีไดรับผลกระทบมากท่ีสดุจะเปนผูประกอบการรายยอย ซึง่มีตนทุน
การผลิตในระดับสูง ซึ่งในป 2558 ผูประกอบการธุรกิจพลังงานและทรัพยากรธรรมชาติ
ท้ังหมดในสหรัฐฯ จํานวน 3 ใน 5 เกิดการผิดนัดชําระหน้ี 

 นอกจากน้ีลาสุด S&P รายงานจํานวนตราสารหน้ีชนิดท่ีถูกจัดชั้นใน Corporate junk bond 
ปรับตัวเพ่ิมขึ้นมาอยูท่ี 50% จากเดิม 40% ในป 2550  
รวมถึง Barclays ไดรายงานตัวเลขผลตอบแทนเฉลีย่ของตราสารหน้ี Corporate Junk bond 
ท้ังหมดของสหรัฐฯ ปรับตัวเพ่ิมขึ้นมาอยูท่ี 8% จากเดิมตนป 2557 อยูท่ี 5.6% โดยตราสาร
หน้ี corporate junk bond อุตสาหกรรมพลังงานและทรัพยากรถูกขายแบบมีสวนลด 
(discount) สงผลใหอัตราผลตอบแทนสารหน้ีกลุมพลังงานสูงกวา 12% ในสัปดาหท่ีผานมา 
ขณะท่ีอัตราผลตอบแทนในอุตสาหกรรมอื่นๆ เฉลีย่ยังอยูในระดับตํ่ากวา 8% 

 ดัชนี S5ENRS Index ปรับตัวลดลง 15.2% ต้ังแตตนป 2558 ถึงปจจุบัน ยังคง 
underperform มากเม่ือเทียบกบั S&P 500 Index ท่ีปรับตัวเพ่ิมขึ้น 1.5% ในชวงเวลา
เดียวกัน  จากการรวบรวม Consensus จาก Bloomberg จะเห็นวาบริษัทในกลุมพลังงาน
และปโตรเคมีในสหรัฐฯท่ีไดรับ rating ระดับสงูจากนักวิเคราะห 3 อนัดับแรกคือ Halliburton 
(4.36), Schlumberger (4.25), และ Freeport-Mcmoran (4.05) แมจะมี upside มากจาก
ราคาหุนในปจจุบัน แตพบวามี PER และ PBV ป 2558 สูงกวาคาเฉล่ียของตลาดในสหรัฐฯ
และภูมิภาคท่ีอยูเพียง 15 เทา และ 1 เทา ตามลําดับ ขณะท่ีราคาหุนในกลุมปโตรเลียมใน
ประเทศไทยพบวา PTT (FV@360B) มีคา PER ป 2558 สูงกวาคาเฉล่ียกลุมฯ ในภูมิภาค
และโลก เน่ืองจากไดรับผลกระทบจากการบันทึกดอยคาสินทรพยของ PTTEP เกือบ 5 หม่ืน
ลานบาท แต PER ในป 2559 จะลดลงเหลอืเพียง 7.6 เทา ตํ่ากวาคาเฉล่ียกลุมฯ 
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สรุปคําแนะนําลงทุนหุนกลุมพลังงานในภูมิภาคและโลก 
Upside

(%) 2558F 2559F 2558F 2559F

USA
HALLIBURTON CO 4.36 39.3 46.5 18.2% 1.8 1.9 26.6 35.7
SCHLUMBERGER LTD 4.25 77.5 90.9 17.2% 2.6 2.6 23.0 28.5
FREEPORT-MCMORAN 4.05 8.1 14.5 79.0% 0.7 0.7 - 9.5
CONOCOPHILLIPS 3.96 54.4 62.9 15.7% 1.4 1.5 - 80.4
CHEVRON CORP 3.61 90.9 96.4 6.1% 1.1 1.1 26.8 21.6
BARRICK GOLD CRP 3.60 7.4 9.2 24.3% 0.9 0.8 24.9 17.2
BP PLC-ADR 3.43 35.0 37.6 7.5% 1.1 1.1 16.0 15.8
EXXON MOBIL CORP 3.22 81.3 83.6 2.9% 2.0 1.9 20.7 19.8
VALE SA-SP ADR 2.88 3.7 5.5 47.1% 0.4 0.4 - 17.2
Australia
RIO TINTO LTD 3.84 47.0 56.8 20.9% 1.4 1.4 13.1 15.5
BHP BILLITON LTD 3.61 19.1 25.4 33.1% 1.2 1.2 27.4 17.7
UK
ROYAL DUTCH SH-A 4.08 1,672.5 2,035.0 21.7% 1.0 0.9 13.8 12.4
GLENCORE PLC 4.00 95.9 168.4 75.6% 0.4 0.4 15.1 14.8
Korea
POSCO 4.58 171,000.0 221,100.0 29.3% 0.4 0.4 83.2 10.8
China
CNOOC 4.04 8.8 10.2 16.3% 0.8 0.8 15.3 13.3
SINOPEC CORP-H 4.00 5.0 6.2 25.3% 0.8 0.7 12.6 10.6
JIANGXI COPPER-H 3.67 9.5 11.8 24.4% 0.6 0.6 15.2 13.4
PETROCHINA-H 3.37 5.8 6.8 18.5% 0.7 0.7 18.2 15.6
CHINA COAL ENE-H 2.23 3.4 3.1 -8.9% 0.4 0.4 - -
France
TOTAL SA 3.86 47.0 47.3 0.6% 1.2 1.2 12.1 13.4
Japan
INPEX CORP 4.33 1,230.5 1,383.8 12.5% 0.6 0.6 30.6 23.5
Brazil
PETROBRAS SA-ADR 2.88 5.1 4.5 -12.2% 0.5 0.5 12.6 8.8

THAILAND
PTT Pcl BUY 268.00 360.00 34.3% 1.1 1.0 19.8 7.6
PTT EXPL & PROD Switch 69.0 90.0 30.4% 0.8 0.7    NM 9.0
PTT Global Chemcial BUY 54.25 73.50 35.5% 0.9 0.9 9.2 7.5
THAI OIL PCL BUY 58.75 68.00 15.7% 1.1 1.1 9.8 9.0
IRPC PCL BUY 4.22 5.95 41.0% 1.1 1.0 8.6 9.1
BANGCHAK PETROLE BUY 35.25 42.50 20.6% 1.3 1.2 8.6 9.0
INDORAMA VENTURE BUY 22.40 33.00 47.3% 1.3 1.3 16.1 15.3
BANPU Switch 19.90 25.00 25.6% 0.6 0.6 344.5 21.1
LANNA SELL 10.10 11.00 8.9% 0.9 0.9 15.8 12.6

1.0 0.9 15.0 13.7AVERAGE 

Company  REC./BB Rating ราคาปัจจุบนั
PBV PER

ราคาเป้าหมาย

 ท่ีมา : Bloomberg 

 

 

 


