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Energy Sector – Overweight News update 
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 อปุทานน้ํามนัตึงตวัต่อเน่ือง 
 

 น้ํามนัดิบคงคลงัลดลงติดต่อกนัเป็นสปัดาหท่ี์ 4 
 ซาอดิุอาระเบียและรสัเซียลดการผลิตและส่งออกจนถึงเดือนธนัวาคม 2023 
 รสัเซียมีแผนท่ีจะลดปริมาณการส่งออกน้ํามนัดีเซลหน่ึงในส่ีเดือนน้ี 
 การนัดหยดุงานเร่ิมต้นท่ีโครงการกอรก์อนและวีทสโตนของบริษทัเชฟรอน 

 

ในขณะทีเ่ซนตเิมนตลาดถูกจาํกดัดว้ยขอ้มลูเศรษฐกจิมหภาคทีอ่่อนแอกวา่ทีค่าดจาก
ประเทศจนีเมือ่ตน้สปัดาหน้ี์ การลดลงของน้ํามนัดบิคงคลงัตดิต่อกนัเป็นสปัดาหท์ีส่ ีใ่น
สหรฐัฯ รวมกบัสตอ็กน้ํามนัเบนซนิทีล่ดลงอกี w-w เป็นแรงหนุนแขง็แกรง่สาํหรบั ICE 
Brent ใหอ้ยูท่ีร่าว US$90/bbl การขยายเวลาการลดอุปทานและการสง่ออกของ
ซาอุดอีาระเบยีและรสัเซยีจนถงึเดอืนธนัวาคม 2023 เป็นการยํ้าถงึเรือ่งราวเชงิบวกวา่
อุปทานจะตงึตวัไปอกี 

น้ํามนัดิบคงคลงัลดลงติดต่อกนัเป็นสปัดาหท่ี์ 4  

 สาํนกังานสารสนเทศดา้นพลงังานรายงานว่าสต๊อกคงคลงัลดลงเป็นสปัดาหท์ีส่ ี่
ตดิต่อกนัจาํนวน 6.3 ลา้นบารเ์รล 

 สต๊อกน้ํามนัเบนซนิลดลง 2.66 ลา้นบารเ์รล เมือ่เทยีบกบัการลดลง 0.2 ลา้นบารเ์รลใน
สปัดาหก่์อน สต๊อกน้ํามนักลัน่ระดบั EIA ประมาณการวา่สต๊อกคงคลงัจะเพิม่ขึน้ 0.67 
ลา้นบารเ์รล เมือ่เทยีบกบัการเพิม่ขึน้ 1.2 ลา้นบารเ์รลในสปัดาหก่์อน 

รสัเซียมีแผนท่ีจะลดปริมาณการส่งออกน้ํามนัดีเซลหน่ึงในส่ีเดือนน้ี  

 การซ่อมบาํรุงโรงกลัน่นําไปสูก่ารลดการสง่ออกของรสัเซยี รสัเซยีมแีผนทีจ่ะลดการ
สง่ออกน้ํามนัดเีซลจากท่าเรอืสาํคญัทางตะวนัตกของตนลงหนึ่งในสีเ่ดอืนน้ี ท่ามกลาง
การซ่อมบาํรุงโรงกลัน่ตามฤดกูาลและความพยายามของรฐับาลทีจ่ะเกบ็น้ํามนัไวม้าก
ขึน้ เพือ่ลดการเพิม่ขึน้ของราคาในประเทศ 

 การสง่ออกน้ํามนัดเีซลของรสัเซยีอาจลดลง 25% m-m ในเดอืนสงิหาคม ตามขอ้มลู
อุตสาหกรรมโดย Bloomberg การขนสง่น้ํามนัดเีซลจากท่าเรอืรสัเซยีในทะเลดาํและ
ทะเลบอลตกิ รวมถงึบางชุดจากเบลารุสนัน้กาํหนดไวท้ี ่1.874 ลา้นตนัในเดอืนน้ี ลดลง
เกอืบ 25% จากแผนเดอืนสงิหาคม ซึง่เทยีบเท่ากบั 466,000 บารเ์รลต่อวนั ลดลงจาก
ประมาณ 600,000 บารเ์รลต่อวนัจากกาํหนดการของเดอืนทีแ่ลว้ ตามการคาํนวณของ 
Bloomberg 

 ผลกระทบ การสง่ออกน้ํามนัดเีซลของรสัเซยีทีล่ดลงน่าจะส่งผลใหอุ้ปทานในตลาด
ดเีซลตงึตวั เราชอบ BCP และ TOP ทีม่สีดัส่วนดเีซลคอ่นขา้งสงูกวา่เมือ่เทยีบกบัโรง
กลัน่อื่นๆ ในไทย 

Ex 1: US Weekly data 

(m bbls) Weekly change Consensus Last 

week 

Crude Oil -6.307 -2.064 -10.584 

Gasoline -2.666 -0.950 -0.214 

Distillates 0.679 0.239 1.235 
    
(k bpd) Weekly change % Change Current 

number 

Production 0.0 0.0% 12,800  

Refinery Runs +20 +0.1% 16,623 
 

Source: EIA 
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การนัดหยดุงานเร่ิมต้นท่ีโครงการกอรก์อนและวีทสโตนของบริษทัเชฟรอน. 

 การนดัหยุดงานเริม่ตน้ทีโ่รงผลติก๊าซธรรมชาตเิหลวกอรก์อนและวทีสโตนของบรษิทัเช
ฟรอน กลุ่มพนัธมติรนอกชายฝ ัง่ (Offshore Alliance) กล่าววา่สมาชกิของตนที่
แพลตฟอรม์วทีสโตน และโรงผลคิก๊าซขัน้ปลายกอรก์อนและวทีสโตนทางตะวนัตก
เฉียงเหนือของออสเตรเลยี จะเริม่หยุดงานประทว้งตัง้แต่เวลา 13.00 น. ตามเวลาของ
ออสเตรเลยี (0500 GMT) ของวนัที ่8 กนัยายน 

 ผลกระทบ การหยุดชะงกัของการอุปทานอาจทําใหร้าคาก๊าซของ Henry Hub ของ
สหรฐัฯ สงูขึน้ ซึง่จะสง่ผลดตี่อ BANPU (“ขาย” ราคาเป้าหมาย 6.5 บาท) อยา่งไรก็
ตาม เราคดิวา่น่ีเป็นเพยีงปจัจยัระยะสัน้ และราคาก๊าซจะผอ่นคลายลงเมือ่ความตงึ
เครยีดคลีค่ลาย การเพิม่ขึน้ของราคาก๊าซยงัสง่ผลใหร้าคา LNG พุง่สงูขึน้ซึง่อาจสง่ผล
กระทบใหร้าคาก๊าซรวมของ PTT สงูขึน้ และกดดนัอตัรากาํไรของการขายก๊าซใหแ้ก่
ลกูคา้อุตสาหกรรมและ NGV ของ PTT 

 

Ex 2: Prices And Spreads 

  Unit This  Last  %  ───────────── Quarterly ──────────── ───── Yearly ──── 

    week  week chg  2Q22 3Q22 4Q22 1Q23 2Q23 3Q23 2022 2022 2023 

Upstream              
Dubai (US$/bbl) 92  89  3.3% 109  98  84  80  78  85  69  97  81  

Brent (US$/mmbtu) 91  89  2.4% 112  98  89  82  78  84  71  99  81  

Henry hub (US$/mmbtu) 2.6  2.8  -5.8% 7.5  7.9  6.1  2.8  2.3  2.6  3.7  6.5  2.6  

JKM Spot  (US$/mmbtu) 13.4  11.8  13.4% 27.3  46.7  31.2  18.5  11.1  12.0  17.9  33.9  13.9  

Dutch TTF (EUR/MWh) 35  36  -3.1% 101  205  123  53  35  33  47  132  40  

NEX coal price  (US$/tonne) 156  156  0.0% 365  418  380  255  161  143  136  357  186  

Crack spreads over Dubai             
Gasoline (US$/bbl) 20.3  23.2  -12.3% 35.0  13.2  9.4  18.7  16.6  19.7  11.0  18.8  18.3  

Jet fuel (US$/bbl) 29.2  32.1  -9.2% 39.2  32.4  33.5  26.5  14.0  23.9  5.8  30.3  21.5  

Diesel (US$/bbl) 27.6  31.5  -12.3% 43.1  35.2  39.3  25.2  14.6  25.6  6.7  34.3  21.8  

HSFO (US$/bbl) (5.9) (4.2) 40.9% (3.2) (22.3) (22.5) (16.3) (8.7) (3.1) (4.9) (14.1) (9.3) 

SG GRM (US$/bbl) 12.0  14.4  -16.9% 22.0  6.9  7.0  8.9  5.4  10.0  3.7  11.5  8.1  

Aromatics   
            

PX-naphtha (US$/tonne) 386  413  -6.6% 353  359  289  318  407  407  193  299  378  

BZ-naphtha (US$/tonne) 231  258  -10.6% 367  298  184  252  275  257  285  267  262  

Olefin               

HDPE-naphtha (US$/tonne) 336  363  -7.5% 445  368  336  373  436  369  532  392  393  

LDPE-naphtha (US$/tonne) 346  373  -7.3% 807  635  523  476  443  371  909  683  430  

PP-naphtha (US$/tonne) 286  313  -8.7% 442  362  301  369  403  313  650  386  362  

Others  
            

Integrated PET (US$/tonne) 96  111  -14.1% 302  303  212  201  194  129  248  278  175  

Phenol-BZ (US$/tonne) 57  36  58.3% 193  233  269  87  79  88  264  279  85  

BPA -Phenol (US$/tonne) 305  310  -1.6% 625  369  368  282  299  273  1,711  551  285  
 

Sources: TOP, Bloomberg 
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Ex 3: Valuation 
 

  Rating Current Target Upside/ Market Norm EPS grw Norm PE EV/EBITDA — P/BV — — Yield — — ROE — 

    price price (Downside) cap 23F 24F 23F 24F 23F 24F 23F 24F 23F 24F 23F 24F 

    (Bt) (Bt) (%) (US$ m) (%) (%) (x) (x) (x) (x) (x) (x) (%) (%) (%) (%) 

BANPU SELL 8.25  6.50  (21.2) 1,964  (86.6) (23.1) 8.4  10.9  5.4  5.8  0.6  0.6  4.1  2.3  7.2  5.5  

BCP BUY 38.00  42.00  10.5  1,473  (56.0) 23.4  7.7  6.3  4.0  4.0  0.8  0.7  3.7  4.8  10.4  11.9  

ESSO BUY 9.85  10.50  6.6  960  (56.9) (5.7) 7.2  7.6  6.6  6.2  1.2  1.1  3.4  5.3  17.0  15.0  

IRPC BUY 2.28  3.10  36.0  1,312  85.2  46.7  13.5  9.2  9.2  7.7  0.6  0.6  3.7  5.4  4.3  6.1  

IVL BUY 27.50  37.00  34.5  4,347  (69.7) 29.4  14.7  11.4  6.8  6.2  0.8  0.8  1.7  2.6  5.5  6.8  

OR SELL 20.00  19.00  (5.0) 6,757  3.8  8.5  22.4  20.6  13.8  12.8  2.2  2.0  1.8  1.9  10.0  10.2  

PTG HOLD 10.20  11.40  11.8  480  4.0  18.5  17.7  14.9  4.4  3.8  2.0  1.8  2.5  3.0  11.5  12.8  

PTT SELL 35.00  31.00  (11.4) 28,146  (10.4) (8.4) 10.2  11.2  4.5  4.1  0.9  0.9  5.7  5.7  9.1  8.1  

PTTEP BUY 167.50  170.00  1.5  18,722  (24.8) (0.4) 9.7  9.8  2.9  2.9  1.3  1.2  5.1  4.5  14.1  13.1  

PTTGC HOLD 36.00  41.00  13.9  4,570  (43.5) 71.9  16.5  9.6  9.4  7.6  0.5  0.5  2.1  4.7  3.3  5.5  

SCC BUY 311.00  410.00  31.8  10,507  27.7  56.9  13.7  8.7  10.4  7.6  1.0  0.9  3.7  5.7  7.1  10.6  

SPRC BUY 9.10  12.50  37.4  1,111  (41.7) (0.2) 7.9  7.9  4.8  4.6  1.0  0.9  6.3  5.3  12.6  12.1  

TOP BUY 48.75  58.00  19.0  3,066  (69.0) (3.5) 8.8  9.1  9.4  10.6  0.7  0.6  4.6  4.4  7.8  7.2  
 

Sources: Company data, Thanachart estimates 
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รายงานฉบบันี้จดัทาํโดยบรษิทัหลกัทรพัยธ์นชาต จาํกดั (มหาชน) โดยจดัทาํขึน้บนพืน้ฐานของแหล่งขอ้มลูทีด่ทีีส่ดุทีไ่ดร้บัมาและพจิารณาแลว้วา่น่าเชื่อถอื ทัง้นี้มวีตัถุประสงคเ์พือ่ใหบ้รกิาร
เผยแพรข่อ้มลูแก่นกัลงทุนและใชเ้ป็นขอ้มลูประกอบการตดัสนิใจซือ้ขายหลกัทรพัย ์ แต่มไิดม้เีจตนาชีนํ้าหรอืเชญิชวนใหซ้ือ้หรอืขายหรอืประกนัราคาหลกัทรพัยแ์ต่อยา่งใด ทัง้นี้รายงานและ
ความเหน็ในเอกสารฉบบันี้อาจมกีารเปลีย่นแปลงแกไ้ขได ้ หากขอ้มลูทีไ่ดร้บัมาเปลีย่นแปลงไป การนําขอ้มลูทีป่รากฏอยูใ่นเอกสารฉบบันี้ ไมว่า่ทัง้หมดหรอืบางสว่นไปทาํซํ้า ดดัแปลง 
แกไ้ข หรอืนําออกเผยแพรแ่ก่สาธารณชน จะตอ้งไดร้บัความยนิยอมจากบรษิทัก่อน   
 

This report is prepared and issued by Thanachart Securities Public Company Limited (TNS) as a resource only for clients of TNS, Thanachart Capital Public 
Company Limited (TCAP) and its group companies. Copyright © Thanachart Securities Public Company Limited. All rights reserved. The report may not be 
reproduced in whole or in part or delivered to other persons without our written consent.  Investors should use this report as one of many tools in making their 
investment decisions since Thanachart Securities may seek to do other business with the companies mentioned in the report. Thus, investors need to be 
aware that there could be potential conflicts of interest that could affect the report's neutrality. 
 

Recommendation Structure:  
Recommendations are based on absolute upside or downside, which is the difference between the target price and the current market price. If the upside is 
10% or more, the recommendation is BUY. If the downside is 10% or more, the recommendation is SELL. For stocks where the upside or downside is less 
than 10%, the recommendation is HOLD. Unless otherwise specified, these recommendations are set with a 12-month horizon. Thus, it is possible that future 
price volatility may cause a temporary mismatch between upside/downside for a stock based on the market price and the formal recommendation. 

For sectors, an “Overweight” sector weighting is used when we have BUYs on majority of the stocks under our coverage by market cap. “Underweight” is used 
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บรษิทัทุนธนชาต จาํกดั (TCAP) บรษิทั ราชธานลีสีซิง่ จาํกดั (มหาชน) (THANI) บรษิทั เอม็ บ ี เค (มหาชน) (MBK) และบรษิทั ปทุมไรซมลิ แอนด ์แกรนาร ีจาํกดั (มหาชน) 
(PRG) เป็นบรษิทัทีม่คีวามเกีย่วขอ้งกบับรษิทัหลกัทรพัยธ์นชาต จาํกดั (มหาชน) ดงันัน้ การจดัทาํบทวเิคราะหข์องหลกัทรพัยด์งักล่าว จงึมสีว่นไดส้ว่นเสยีหรอืมคีวามขดัแยง้ทาง
ผลประโยชน์ (conflicts of interest) 
หมายเหตุ: * บรษิทัหลกัทรพัยธ์นชาต จาํกดั (มหาชน) (TNS) และ บรษิทั ทุนธนชาต จาํกดั (มหาชน) TCAP มกีรรมการรว่มกนัไดแ้ก่ นายสมเจตน์ หมูศ่ริเิลศิ ซึง่ทาํหน้าที ่
กรรมการผูจ้ดัการใหญ่ของ TCAP และ ทาํหน้าที ่ ประธานกรรมการบรษิทั และประธานกรรมการบรหิาร TNS อยา่งไรกต็าม บทวเิคราะหน์ี้ไดถ้กูจดัทาํขึน้บนสมมตฐิานของฝา่ย
วจิยัของ TNS” 
หมายเหตุ: * บรษิทัหลกัทรพัยธ์นชาต จาํกดั (มหาชน) (TNS) และ บรษิทั จดัการและพฒันาทรพัยากรน้ําภาคตะวนัออก จาํกดั (มหาชน) EASTW มกีรรมการรว่มกนัไดแ้ก่ นาง
อศัวนิี ไตลงัคะ ซึง่ทาํหน้าที ่กรรมการตรวจสอบของ EASTW และ ทาํหน้าที ่กรรมการบรษิทั กรรมการบรหิารของ TNS อยา่งไรกต็าม บทวเิคราะหน์ี้ไดถู้กจดัทาํขึน้บนสมมตฐิาน
ของฝา่ยวจิยัของ TNS” 
หมายเหตุ: *** “บรษิทัหลกัทรพัย ์ธนชาต จาํกดั (มหาชน) (TNS) เป็นผูจ้ดัการการจาํหน่าย "หุน้กูข้องบรษิทั ทร ูคอรป์อเรชัน่ จาํกดั (มหาชน) ครัง้ที ่1/2566 ชดุที ่1-4 ครบกําหนด
ไถ่ถอนปี พ.ศ. 2568 2569 2571 และ 2576" ดงันัน้ การจดัทาํบทวเิคราะหข์องหลกัทรพัยด์งักล่าว จงึอาจมสีว่นไดส้ว่นเสยีหรอืมคีวามขดัแยง้ทางผลประโยชน์ (conflicts of 
interest)” 
 

 


