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ราคาน า้มันดบิดูไบมีโอกาสลงมาทดสอบ 50 USD/bbl

 ราคาน ้ามนัดิบดูไบ ล่าสุดอยูท่ี่ 57 USD/bbl แนวโนม้ยงัเป็นขาลง หลงัจากข้ึนไปสูงสุดท่ี 72 USD/bbl เม่ือ 27/4/62 เราคาดราคา
น ้ ามนัดิบดูไบมีโอกาสลงไปทดสอบท่ี 50 USD/bbl ในช่วงท่ีเหลือของปี ส่งผลลบต่อ PTT และ PTTEP ประกอบกบักลุ่มโรง
กลัน่อาจมีขาดทุนจากสตอ็กน ้ามนัในช่วง 3Q/62 หากราคาน ้ามนัดิบดูไบเฉล่ียเดือน ก.ย. ลดลงมาต ่ากวา่ 60 USD/bbl

 ปัจจยับวก 1) ซาอุฯ และชาติพนัธมิตรต่ออายมุาตรการลดก าลงัการผลิตลง 1.2 ลา้นบาร์เรล ออกไปอีก 9 เดือน ส้ินสุดวนัท่ี 31
มี.ค. 2563

2) ความไม่สงบในบริเวณอ่าวเปอร์เซียและช่องแคบฮอร์มุช
3) การส่งออกน ้ามนัดิบจากอิหร่านท่ีลดลง  

 ปัจจยัลบ 1) ความกงัวลเก่ียวกบัสงครามการคา้ระหวา่งจีน – สหรัฐ อาจท าใหเ้กิดการชะลอตวัของเศรษฐกิจโลก กระทบ
ปริมาณความตอ้งการใชน้ ้ามนัดิบ โดยล่าสุดจีนประกาศข้ึนภาษีน าเขา้น ้ามนัดิบจากสหรัฐฯ

2) ปริมาณการผลิตน ้ามนัของสหรัฐฯ มีแนวโนม้เพิ่มสูงข้ึนต่อเน่ือง 27/8/62



ค่าการกลัน่ลดลงมาต า่กว่า 4 USD/bbl ในช่วงเดอืน ส.ค.

 ค่าการกลัน่ในช่วงสัปดาห์ท่ีผา่นมาลดลงมาอยูท่ี่ 3-4 USD/bbl ค่อนขา้งต ่า ส่งผลกระทบต่อหุน้ในกลุ่มโรงกลัน่ เช่น TOP, 
SPRC, ESSO และ BCP ในขณะท่ีคาดมีขาดทุนจากสตอ็กน ้ามนัในช่วง 3Q/62

 ปัจจยับวก 1) จากการท่ี IMO จะบงัคบัใชน้ ้ ามนัก ามะถนัต ่า ในอุตสาหกรรมเดินเรือตั้งแต่ 1 ม.ค. 2563 เป็นตน้ไป
คาดจะส่งผลใหค้่าการกลัน่เพ่ิมสูงข้ึนตั้งแต่ 4Q/62 เป็นตน้ไป

 ปัจจยัลบ 1) ความกงัวลเก่ียวกบัสงครามการคา้ระหวา่งจีน – สหรัฐ อาจท าใหเ้กิดการชะลอตวัของเศรษฐกิจโลก 
กระทบความตอ้งการใชน้ ้ ามนัส าเร็จรูป

2) ค่าการกลัน่ของน ้ามนัเบนซินอ่อนตวัลง จากสตอ็กน ้ามนัเบนซินท่ีสิงคโปร์อยูใ่นระดบัสูง
3) ค่าการกลัน่ของน ้ามนัดีเซลอ่อนตวัลง จากภาวะอุปทานส่วนเกิน
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ราคาหุ้นกลุ่มโรงกลัน่ ยงัเป็นขาลง
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 ราคาหุน้กลุ่มโรงกลัน่ยงัคงเป็นขาลงต่อเน่ือง ยงัไม่ควรเขา้ซ้ือเก็งก าไร ในขณะท่ีนกัลงทุนอาจพิจารณา short against port 
ออกไปก่อน เพ่ือลดความเส่ียง

 อยา่งไรก็ตาม อาจพิจารณาทยอยซ้ือลงทุนได ้หากราคาหุน้ลงมาต ่ากวา่ Book Value ดงัน้ี
 TOP    Book Value = 59.39  บาท
 SPRC  Book Value =  8.66  บาท
 ESSO  Book Value  =  7.42 บาท
 BCP   Book Value  =  31.09 บาท


