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กลุ่ม พลังงานนํ้ามัน   Financial Times 

 วันพุธท่ี 14 กันยายน พ.ศ. 2559 

OIL & REFINERY 
(-) กลุ่ม OPEC เดินหน้าเพ่ิมกําลังการผลิตนํ้ามันดิบโดยทําระดับสูงสุดกว่า 33 ล้านบาร์เรลต่อวัน 
อีกท้ังล่าสุด IEA ประกาศปรับลดคาดการณ์ความต้องการใช้นํ้ามันในปี 2559 และ 2560 ลง 1 
และ 2 แสนบาร์เรลต่อวัน ซ่ึงล้วนเป็นปัจจัยกดดันราคานํ้ามันในระยะส้ัน 
 

 

Comment :  

กลุม่ OPEC คาดสถานการณ์นํา้มนัดิบจะยงัคงอยู่ในสภาวะ Oversupply ตอ่เน่ืองจนถึงปี 2560 
เน่ืองจากการปรับเพ่ิมกําลงัการผลิตนํา้มนัดิบของกลุม่ OPEC การปรับลดต้นทนุการผลิตนํา้มนัดิบ
อย่างมีนยัฯ ของ Shale oil และกําลงัผลิตนํา้มนัดิบจากผู้ประกอบการรายใหมท่ี่เข้ามามีบทบาทมาก
ขึน้ 

กลุม่ OPEC ยงัคงเดินหน้าเพ่ิมกําลงัการผลิตนํา้มนัดิบ โดยปัจจบุนักําลงัการผลิตนํา้มนัดิบปรับตวั
เพ่ิมขึน้มาอยู่ในระดบั 33.2 ล้านบาร์เรลตอ่วนั เพ่ิมขึน้กวา่ 1 ล้านบาร์เรล จากปีก่อนหน้า ซึง่หลกัๆเป็น
ผลมาจากอิหร่านท่ีมีแนวโน้มจะปรับเพ่ิมกําลงัการผลิตนํา้มนัดิบให้อยู่ในระดบัเดียวกบัก่อนจะถกูคว่ํา
บาตรจากนานาชาติ ท่ี 4 ล้านบาร์เรลตอ่วนั โดยคาดการกําลงัการผลิตของกลุม่ OPEC จะปรับตวั
เพ่ิมขึน้ 1.5 แสนบาร์เรลตอ่วนั ภายในปี 2560 

ดงันัน้กลุม่ OPEC ได้ทําการปรับเพ่ิมคาดการณ์กําลงัการผลิตนํา้มนัดิบนอกกลุม่ OPEC ในปี 2560 
เพ่ิม 3.5 แสนบาร์เรลตอ่วนั มาอยูท่ี่ 56.5 ล้านบาร์เรลตอ่วนั เน่ืองจากการเข้ามามีบทบาทของแหลง่
ผลิตนํา้มนัดิบ Kashagan ซึง่เป็นแหลง่ผลิตนํา้มนัดิบขนาดใหญ่ในคาซคัสถาน มีปริมาณนํา้มนัดิบ
สํารองอยู่ราว 1 หม่ืนล้านบาร์เรล โดยจะเร่ิมผลิตนํา้มนัดิบครัง้แรกภายในเดือน พ.ย. 2559 ราว 7.5 
หม่ืนบาร์เรลตอ่วนั ดงันัน้โดยรวมแล้วสถานการณ์นํา้มนัดิบในปี 2560 คาดจะยงัคงอยู่ในภาวะ 
Oversupply ราว 7.5 แสนบาร์เรลตอ่วนั ภายใต้กําลงัการผลิตเทา่กบัในปัจจบุนั อย่างไรก็ตามกลุม่ 
OPEC จะมีการประชมุท่ีประเทศ Algeria ในวนัท่ี 26 - 28 ก.ย. 2559 เพ่ือหารือในเร่ืองของการคงกําลงั
การผลิตนํา้มนัดิบ เพ่ือทําให้ตลาดนํา้มนัดิบเข้าสูภ่าวะสมดลุอีกครัง้ 

ปัจจบุนัแหลง่ผลติ Shale oil ท่ีดีสดุ คือแหลง่ Permian  ซึง่เป็นแหลง่การผลิตนํา้มนัดิบขนาดใหญ่ของ
อตุสาหกรรม ท่ีมีปริมาณสํารองนํา้มนัดิบและก๊าซธรรมชาติสํารองมากกวา่ 3 พนัล้านบาร์เรล และ 75 
ล้านล้านคิวบิก ตามลําดบั ท่ีสามารถสร้างผลตอบแทน (IRR) ได้ราว 18% ซึง่สงูกวา่แหลง่ผลิต
นํา้มนัดิบอ่ืนๆ อีกทัง้ยงัสามารถลดต้นทนุกําลงัการผลิต และสามารถปรับเพ่ิมกําลงัการผลิตนํา้มนัดิบ
ได้อย่างตอ่เน่ือง อ้างอิงจากข้อมลูบริษัท Exxon ท่ีได้ทําการปรับลดต้นทนุการพฒันาแหลง่ผลิต 

S&P 500 Index : 2127.02
S5ENRS : 501.41
52 Week H/L 530.58/376.21 
52 Week Beta 1.10 
  
 

 

S5ENRS Index เทียบกับ S&P 500 
Index 

การเปล่ียนแปลงของ S5ENR
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(%) 2559F 2560F 2559F 2560F

USA
HALLIBURTON CO 4.51 41.1 51.5 25.3% 3.7 3.8 - 45.4
SCHLUMBERGER LTD 4.48 77.1 93.6 21.4% 2.6 2.6 68.6 39.2
CHEVRON CORP 4.14 99.4 112.2 12.8% 1.3 1.3 79.8 21.6
CONOCOPHILLIPS 3.89 41.0 53.6 30.7% 1.4 1.4 - 80.4
BARRICK GOLD CRP 3.66 17.3 23.6 36.5% 2.6 2.2 25.5 17.9
BP PLC-ADR 3.57 33.5 37.9 13.2% 1.2 1.2 27.7 14.1
EXXON MOBIL CORP 3.21 85.2 90.3 6.0% 2.1 2.0 36.3 19.9
FREEPORT-MCMORAN 3.20 10.2 12.0 17.8% 1.9 1.6 21.8 9.7
UK
ROYAL DUTCH SH-A 4.00 1,831.5 2,194.5 19.8% 1.0 1.0 24.8 12.6
GLENCORE PLC 3.62 177.1 200.2 13.1% 0.8 0.8 35.9 28.8
China
SINOPEC CORP-H 4.27 5.3 6.5 23.5% 0.8 0.8 15.4 11.9
PETROCHINA-H 3.83 5.0 6.2 24.0% 0.7 0.6 77.5 16.4
CNOOC 3.83 9.3 10.6 14.1% 1.0 0.9 - 13.7
Brazil
PETROBRAS SA-ADR 2.83 8.9 8.5 -4.2% 0.8 0.8 29.6 10.6

THAILAND
PTT Pcl BUY 323.00 400.00 23.8% 1.3 1.2 11.5 10.0
PTT EXPL & PROD BUY 77.3 89.0 15.2% 0.8 0.8 16.9 11.9
PTT Global Chemcial BUY 57.50 76.00 32.2% 1.0 1.0 11.1 9.2
THAI OIL PCL Switch 67.25 68.00 1.1% 1.2 1.2 10.3 10.1
IRPC PCL BUY 4.76 5.70 19.7% 1.1 1.0 11.8 10.4
BANGCHAK PETROLE Switch 30.75 32.50 5.7% 1.2 1.1 10.6 9.1
INDORAMA VENTURE BUY 29.00 44.00 51.7% 1.5 1.4 9.5 12.8

1.2 1.1 14.6 14.7AVERAGE 

Company
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Permian ได้ราว 70% ในช่วง 2 ปีท่ีผ่านมา ซึง่ยงัคงคุ้มทนุการผลิตภายใต้ ระดบัราคานํา้มนัดิบท่ี 40 
เหรียญฯตอ่บาร์เรล ขณะท่ี Chevron ได้ปรับลดต้นทนุการพฒันาลงราว 30% จากปีก่อนหน้า และยงั
ได้เพ่ิมกําลงัการผลิตนํา้มนัดิบอีกราว 2.4 หม่ืนบาร์เรลตอ่วนั อีกทัง้มีแผนจะเพ่ิมหลมุขดุเจาะอีกราว 
10 หลมุ ภายในสิน้ปี 2559 นอกจากนีแ้หลง่ผลิต Permian ถือเป็นแหลง่ท่ีผู้ประกอบการให้ความ
สนใจเข้าซือ้กิจการ หากราคานํา้มนัยงัยืนได้ในระดบั 45 เหรียญฯตอ่บาร์เรล 

ลา่สดุ IEA ได้ออกมาประกาศปรับลดประมาณการความต้องการนํา้มนัดิบในปี 2559 และ 2560 ลง 1 
และ 2 แสน บาร์เรลตอ่วนั มาอยูท่ี่ 96.1 และ 97.3 ล้านบาร์เรลตอ่วนั ตามลําดบั แตท่ัง้นีภ้ายใต้
ประมาณการใหมพ่บวา่ความต้องการนํา้มนัดิบยงัเหน็การเติบโตได้อีกราว 1.3 และ 1.2 ล้านบาร์เรล
ตอ่วนั ตามลําดบั เน่ืองจากเศรษฐกิจจีนชะลอตวั และนํา้มนัสําเร็จรูปยงัคงอยู่ในสภาวะ Oversupply 
เช่นกนั รวมถงึความต้องการนํา้มนัดิบจากทวีปยโุรปปรับตวัลดลง 

ดชันี S5ENRS Index ปรับตวัเพ่ิมขึน้ 11.8% ตัง้แตต้่นปี 2559 ถึงปัจจบุนั ยงัคง Overperform มาก
เม่ือเทียบกบั S&P 500 Index ท่ีปรับตวัเพ่ิมขึน้เพียง  4.1% ในช่วงเวลาเดียวกนั  จากการรวบรวม 
Consensus จาก Bloomberg จะเหน็วา่บริษัทในกลุม่พลงังานและปิโตรเคมีในสหรัฐฯท่ีได้รับ rating 
ระดบัสงูจากนกัวิเคราะห์ 3 อนัดบัแรกคือ Halliburton (4.51), Schlumberger (4.48), และ Chevron  
(4.14) โดยในสว่นของ PER ปี 2559 พบวา่ PER ของ Halliburton ติดลบ เน่ืองจากเผชิญกบัผล
ขาดทนุสทุธิ แตส่าํหรับในปี 2560 พบวา่ PER ของ Halliburton, Schlumberger, และ Chevron อยูท่ี่ 
45.4, 39.2 และ 21.6 เทา่ ตามลําดบั ซึง่สงูกวา่คา่เฉลี่ยของตลาดในสหรัฐฯและภมิูภาคที่อยู่เพียง 
14.7 เทา่ ตามลําดบั ขณะท่ีราคาหุ้นในกลุม่ปิโตรเลยีมในประเทศไทยพบวา่ PTT (ซือ้ : FV@400B) มี
คา่ PER ปี 2559 ต่ํากวา่คา่เฉลี่ยกลุม่ฯ ในภมิูภาคและโลก 

 
 

US shale oil production  US rig count in shale regions 
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