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คาดราคาน า้มันดบิดูไบแนวโน้มแกว่งตวั 60-70 USD/bbl

 ราคาน ้ ามนัดิบดูไบล่าสุดอยูท่ี่ 66 USD/bbl ฟ้ืนตวัข้ึน หลงัจากลงไปท าจุดต ่าสุดท่ี 49 USD/bbl ในช่วงปลายเดือน 
ธ.ค. 2561 โดยมีปัจจยัท่ีส่งผลกระทบ ดงัน้ี

 ปัจจยับวก 1) การลดปริมาณการผลิตของ Opec และ non-Opec ลง 1.2 ลา้นบาร์เรลต่อวนั เป็นเวลา 6 เดือน ตั้งแต่                             
ม.ค. 2562 โดยเป็นของ Opec 8 แสนบาร์เรลต่อวนั และ non-Opec 4 แสนบาร์เรลต่อวนั 

2) การผลิตท่ีลดลงจากการคว ่าบาตรอิหร่านและเวเนซุเอลา โดยสหรัฐฯตอ้งการใหก้ารส่งออก
น ้ามนัดิบของอิหร่านลดลงต ่ากวา่ 1 ลา้นบาร์เรลต่อวนั (ปัจจุบนัอิหร่านผลิต 2.7 ลา้นบาร์เรลต่อวนั)

3) การลดปริมาณการผลิตส่งผลใหป้ริมาณน ้ ามนัดิบคงคลงัทั้งของโลกและสหรัฐฯ ลดลง  
 ปัจจยัลบ 1) ความกงัวลเก่ียวกบัสงครามการคา้ระหวา่งสหรัฐฯและจีน จะส่งผลต่อปริมาณความตอ้งการใชน้ ้ ามนั
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โอเปกลดปริมาณการผลติ ผลกัดนัราคาน า้มันขึน้
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 Demand – IEA คาดการเติบโตของปริมาณใชน้ ้ ามนัโลกในปี 2019 อยูท่ี่ 1.4 ลา้นบาร์เรลต่อวนั คิดเป็นการเติบโต 
เพียง 1.4% อยูท่ี่ 100.6 ลา้นบาร์เรลต่อวนั

 Supply – IEA คาดการเติบโตของอุปทานน ้ามนัดิบหลกัๆ จะมาจากการผลิตท่ีเพ่ิมข้ึนของสหรัฐฯ โดยคาดปี 2019
สหรัฐฯ จะผลิตน ้ามนัดิบเพ่ิมข้ึน 1.3 ลา้นบาร์เรลต่อวนั



PTTEP - เน้นเติบโตจากการเข้าซ้ือกจิการ
 แจง้ตลาดเขา้ซ้ือกิจการ Murphy Oil Corporation ประเทศมาเลเซีย เม่ือวนัท่ี 21 มี.ค. 2562

ปัจจุบนัทั้งสองบริษทัมีการลงทุนใน ธุรกิจส ารวจและผลิตปิโตรเลียมจ านวน 5 โครงการ
ประกอบดว้ย โครงการท่ีอยูใ่นระยะผลิต 2 โครงการ ระยะพฒันา 1 โครงการและระยะส ารวจ 2
โครงการ โดยมีประมาณการปริมาณส ารองปิโตรเลียม (2P*)จ านวน 274 ลา้นบาร์เรลเทียบเท่า
น ้ามนัดิบ และมีปริมาณการขายสุทธิปี 2561 ประมาณ 48,000 บาร์เรลเทียบเท่าน ้ามนัดิบต่อวนั
(เป็นน ้ามนัและคอนเดนเสท 62%)

 มูลค่าลงทุน 2,127 M.USD (ประมาณ 67,100 ลา้นบาท) เราคาดไม่กระทบต่อสถานะทางการเงิน
ของ PTTEP เน่ืองจาก เงินสดและเงินลงทุนระยะสั้น ณ ปลายปี 2561 อยูท่ี่ 130,000 ลา้นบาท

 คาดดีลน้ีจะสรุปไดภ้ายใน 2Q/62 เบ้ืองตน้เราคาดจะสร้าง EBITDA ให้ PTTEP ประมาณ 500-
600 M.USD (ประมาณ 17,400 ลา้นบาท คิดเป็น EBITDA growth ประมาณ 14%) ต่อปีในช่วงปี
2563-2564 และจะเพิ่มข้ึนอีกในช่วงปี 2565 หลงัจากโครงการ Sabah H ผลิตเตม็ก าลงั

 เม่ือพิจารณาถึงผลตอบแทนท่ีจะไดรั้บและปริมาณส ารอง 2P ท่ี 274 ลา้นบาร์เรลต่อวนั ถือวา่
ค่อนขา้งคุม้ค่า และคาดระยะสั้นจะเพ่ิมก าลงัผลิต PTTEP ข้ึนอีก 15% เป็น 366 kboed

 ประกอบกบัราคาน ้ามนัดิบดูไบท่ีระดบั 66 USD/bbl คาดส่งผลดีต่อผลการด าเนินงานช่วง 1H/62
 ราคาเป้าหมายปี 2562 เท่ากบั 142 บาท แนะน า “ซ้ือลงทุน”
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