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ราคาน า้มันดบิยังแขง็แกร่ง 
 ราคาน ้ามันดิบยังแข็งแกร่ง ภายหลังความคาดหวังต่อมาตรการกระตุ้นเศรษฐกิจของจีน 
 ค่าการกล่ันเพ่ิมข้ึนต่อเน่ืองเป็นสัปดาห์ที ่2 จากความต้องการในภูมิภาคเพ่ิมข้ึน 
 สเปรดผลิตภัณฑ์ปิโตรเคมีลดลงตามต้นทุนแนฟทาทีเ่พ่ิมข้ึนแรง 
 ต่างชาติซื้อ BCP ต่อเน่ืองมากทีสุ่ด และ ขาย BANPU 
 เน้นหุ้นทีก่ าไร 2Q66F แข็งแกร่งอย่าง PTT และ PTTEP 

ประเดน็การลงทนุ 
 ราคาน ้ามันดิบยังแข็งแกร่ง ราคาน า้มนัดิบดไูบเฉลี่ยสปัดาห์ที่แล้วเพ่ิมขึน้ +5.0%WoW เป็น $80.0/บาร์เรล 

จาก $76.2 ในสปัดาห์ก่อนหน้า โดยเป็นการยืนเหนือระดบั $80 ครัง้แรกในรอบ 3 เดือน หนนุโดยความคาดหวงั
ของตลาดต่อแนวโน้มการปรับขึน้ของอตัราดอกเบีย้ใกล้ถึงจดุสิน้สดุ หลงัอตัราเงินเฟ้อรายเดือนเพ่ิมขึน้ในอัตรา
ชะลอลงจากเดือนก่อนหน้า   ราคาน า้มนัดิบเม่ือวนัจนัทร์ปรับลดลง ภายหลงัตวัเลข GDP ของจีนในไตรมาสที่ 2 
เติบโตเพียง +6.3%YoY ต ่ากวา่ที่ตลาดคาดการณ์ไว้ +7.3% โดยเศรษฐกิจจีนได้รับผลกระทบจากอปุสงค์ที่ซบเซา
ทัง้จากภายในประเทศและภายนอกประเทศ แต่ราคาน า้มนัดิบเม่ือวานนีป้รับขึน้อีกครัง้ภายหลังความคาดหวัง
ของตลาดตอ่มาตรการกระตุ้นเศรษฐกิจของจีน 

 ค่าการกล่ันเพิ่มขึ้นต่อเน่ืองเป็นสัปดาห์ท่ี 2 คา่การกลัน่ Singapore GRM เพิ่มขึน้ตอ่เน่ืองเป็นสปัดาห์ที่ 2 
เป็น $5.3/บาร์เรล จาก $4.4 จากสว่นตา่งราคาน า้มนัส าเร็จรูปทกุชนิดปรับขึน้ โดยราคาน า้มนัเบนซินปรับขึน้ดีสดุ
หนนุโดยความต้องการในภมิูภาคเพ่ิมขึน้ ร่วมกับ Inventory ที่สิงคโปร์ลดลง   ทางด้านราคาน า้มนัดีเซลก็ได้แรง
หนนุจากอปุทานตงึตวัในยโุรป  

 สเปรดปิโตรเคมีลดลงตามต้นทุนแนฟทาท่ีเพิ่มขึ้นแรง ด้วยต้นทนุแนฟทาเพิ่มขึน้แรงกวา่ราคาน า้มนัดิบ 
+8%WoW ขณะที่ราคาผลิตภณัฑ์ปิโตรเคมีโดยส่วนใหญ่เพ่ิมขึน้เพียง +1-2%WoW จากอปุทานใหม่ที่จ ากัดการ
ปรับขึน้ของราคาผลิตภณัฑ์ ท าให้สเปรดปิโตรเคมีลดลงตอ่เน่ือง  

 ต่างชาติซ้ือ BCP ขาย BANPU ในสปัดาห์ที่แล้ว NVDR ซือ้สทุธิ +627 ลบ. แต่เป็นการซือ้หนักเพียงตวัเดียว
คือ PTTEP +748 ลบ. (รองลงมาคือ SCC +178 ลบ., และ BCP +129 ลบ.) และขาย IVL และ PTT -254 ลบ., 
และ -177 ลบ. ตามล าดบั   ทางด้าน % การถือครองหุ้นของต่างชาติเพิ่มขึน้มากที่สดุใน BCP +0.32% ต่อเน่ือง 
โดยหุ้น BCP เป็นหุ้นที่ต่างชาติซือ้มาแล้ว 12 สัปดาห์ รองลงมาคือ SCC +0.19% ขณะที่ขายหุ้น BANPU มาก
ที่สดุ -0.15% 

ค าแนะน าและหุ้นเด่น 
 เน้นหุ้นท่ีก าไร 2Q66F แข็งแกร่งอย่าง PTT และ PTTEP ในสัปดาห์ที่แล้ว ดัชนี ENERG และ PETRO 

ปรับขึน้ดีกว่า SET โดยปรับขึน้ดีแทบทกุตวั   แต่ในต้นสปัดาห์นี ้ราคาหุ้นปรับลดลงแรงโดยเฉพาะหุ้นปิโตรเคมีที่
ปัจจยัพืน้ฐานจากสเปรดปิโตรเคมียงัอ่อนแอ   เราคาดวา่การประกาศงบการเงินในอีก 2-3 สปัดาห์ข้างหน้าจะเป็น
ประเด็นกดดนัหุ้นโดยเฉพาะหุ้นพลงังานปลายน า้   โดยหุ้นที่คาดว่าก าไรจะแข็งแกร่งกว่ากลุ่มฯ คือ PTTEP และ 
PTT ซึ่งนอกจากได้แรงหนนุจาก PTTEP แล้ว ยงัได้แรงหนนุจากธุรกิจก๊าซธรรมชาติที่ด าเนินการเองตามปริมาณ
ขายที่คาดเพิ่มขึน้มาก โดยปริมาณผลิตและน าเข้าก๊าซฯ ของประเทศเพิ่มขึน้ดี +5%YoY โดยหลักจากความ
ต้องการในภาคไฟฟ้าที่การผลิตเพิ่มขึน้มาก +9%YoY และการใช้ก๊าซฯเป็นเชือ้เพลิงเพิ่มขึน้ถึง +27%YoY   
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Energy Sector : Price Performance

: Baht

Stocks 18-Jul-23 11-Jul-23 30-Dec-22 % WoW % 3Q23TD % 2Q23

BANPU 9.15        8.80        13.70      4.0% 3.4% -18.1%
BCP 38.75      37.75      31.50      2.6% 6.2% 15.9%
IRPC 2.34        2.30        3.02        1.7% 2.6% -13.0%
IVL 33.50      33.25      40.75      0.8% -2.2% -1.4%
PTT 34.75      34.00      33.25      2.2% 3.7% 7.2%

PTTEP 156.50     152.00     176.50     3.0% 4.3% -1.0%
PTTGC 38.75      39.00      47.25      -0.6% 4.0% -19.5%

SCC 328.00     323.00     342.00     1.5% 1.9% 2.2%
SPRC 8.05        7.75        10.70      3.9% 0.0% -26.8%
TOP 46.75      45.25      56.25      3.3% 5.6% -16.5%

ENERG Index 21,917.0    21,156.8    25,113.1    3.6% 3.0% -6.6%
PETRO Index 843.7      842.7      996.3      0.1% 0.7% -9.1%
SET Index 1,535.3    1,497.0    1,668.7    2.6% 2.1% -6.6%

Source : SETSMART

Energy Sector : Valuations

: Baht

Stocks Y23F EPS 1Q23A BV Y22A DPS P/E (x) P/B (x) % Yield

BANPU 1.76        14.79      1.20        5.2       0.62     13.1%
BCP 5.26        47.26      2.25        7.4       0.82     5.8%
IRPC 0.15        3.91        0.07        15.6     0.60     3.0%
IVL 3.45        32.77      1.60        9.7       1.02     4.8%
PTT 3.40        37.67      2.00        10.2     0.92     5.8%

PTTEP 16.61      120.97   9.25        9.4       1.29     5.9%
PTTGC 2.20        64.53      1.00        17.6     0.60     2.6%

SCC 27.74      322.87   8.00        11.8     1.02     2.4%
SPRC 1.03        9.10        1.11        7.8       0.88     13.8%
TOP 5.84        71.69      3.70        8.0       0.65     7.9%

Average 10.3    0.84    6.5%
Source : IAA Consensus, LHSEC Estimates

Energy Sector : Market Cap., Free Float, NVDR, and Beta

Stocks
Mkt. Cap. 

(Btm)
% Free Float % NVDR % Foreign Beta (YTD)

BANPU 61,910          90.2% 11.0% 10.3% 0.81     
BCP 53,356          64.3% 12.9% 13.1% 0.91     
IRPC 47,817          51.9% 4.2% 4.5% 1.02     
IVL 188,087        35.1% 9.0% 70.9% 1.05     
PTT 992,564          48.9% 4.2% 7.5% 0.93     

PTTEP 621,303        34.7% 8.6% 13.5% 0.67     
PTTGC 174,718        54.8% 6.6% 10.9% 1.20     

SCC 393,600        66.2% 9.1% 11.4% 0.79     
SPRC 34,904          39.4% 5.2% 72.7% 1.08     
TOP 95,371          52.0% 12.5% 12.9% 1.10     

Average 53.7% 8.3% 22.8% 0.96    
Source : SETSMART
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Figure 1 : Crude Oil Prices ($/bbl) 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 

 
 
 
Figure 2 : Petroleum Product Prices ($/bbl) 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 

 
 
Figure 3 : Weekly Petroleum Product Spreads vs. SG GRM ($/bbl) 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 

 (5)

 -

 5

 10

 15

 20

 25

 30

 (40)
 (35)
 (30)
 (25)
 (20)
 (15)
 (10)

 (5)
 -
 5

 10
 15
 20
 25
 30
 35
 40
 45
 50
 55
 60
 65
 70

No
v-1

9
De

c-
19

Ja
n-2

0

Fe
b-

20
Ma

r-2
0

Ap
r-2

0

Ma
y-2

0
Ju

n-2
0

Ju
l-2

0

Au
g-

20
Se

p-2
0

Oc
t-2

0

No
v-2

0
De

c-
20

Ja
n-2

1
Fe

b-
21

Ma
r-2

1
Ap

r-2
1

Ma
y-2

1
Ju

n-2
1

Ju
l-2

1
Au

g-
21

Se
p-2

1

Oc
t-2

1
No

v-2
1

De
c-

21

Ja
n-2

2
Fe

b-
22

Ma
r-2

2

Ap
r-2

2
Ma

y-2
2

Ju
n-2

2

Ju
l-2

2
Au

g-
22

Se
p-2

2

Oc
t-2

2
No

v-2
2

De
c-

22

Ja
n-2

3
Fe

b-
23

Ma
r-2

3

Ap
r-2

3
Ma

y-2
3

Ju
n-2

3

Ju
l-2

3

Weekly Petroleum Product Spreads vs. SG GRM ($/bbl)
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Figure 4 : Naphtha vs. Ethylene vs. Propylene ($/ton) Figure 5 : Naphtha vs. PE vs. PP ($/ton)

                                      

                                                          

Source : Company Source : Company

Figure 6 : Naphtha vs. PX vs. BZ ($/ton) Figure 7 : MEG vs. PTA vs. PET ($/ton)

Source : Company Source : Company

Figure 8 : Coal Price (Newcastle) ($/ton) (BANPU) Figure 9 : Henry Hub Natural Gas Futures Price ($/MMBTU) (BANPU)

Source : Company Source : Investing.com
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Figure 10 : Energy Sector : Weekly Net NVDR Turnover 

: Btm

Source : SETSMART
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Figure 11 : Energy Sector : % Foreign Shareholding

: %

Source : SETSMART
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Figure 12 : Energy Sector : % Foreign Shareholding Movement (Quarterly)

BANPU BCP IRPC IVL PTT PTTEP PTTGC SCC SPRC TOP ENERG

1Q22 0.37% 2.17% -1.76% -0.51% 0.72% 3.11% -2.12% -0.58% -1.14% 0.40% 0.07%
2Q22 -1.17% 2.29% -0.52% 0.26% -0.49% 0.36% -0.73% -0.06% 1.44% 0.30% 0.17%
3Q22 1.11% 0.42% 0.41% 0.29% 0.14% 0.65% -0.59% -0.51% 2.17% 1.28% 0.54%

4Q22 2.56% -0.21% -0.74% 0.24% -0.56% -0.57% -0.76% 0.17% 1.50% 0.19% 0.18%

1Q23 -1.02% -0.82% -1.60% -0.66% -0.63% -2.01% -0.33% -0.69% 0.13% -2.57% -1.02%

2Q23 -1.08% 1.11% -0.38% -0.10% 0.34% -0.56% -0.38% 0.28% 0.31% -0.62% -0.11%

3Q23TD -0.15% 0.45% 0.00% 0.03% 0.13% -0.13% -0.14% 0.14% 0.10% 0.12% 0.06%
Source : SETSMART
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Figure 13 : Energy Sector : Weekly Short Sales vs. SET Short Sales

: Btm

Source : SETSMART
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Figure 14 : Energy Sector : Weekly Turnover vs. SET Turnover

: Btm

Source : SETSMART
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Figure 15 : Energy Sector : Weekly Price Performance (YTD) vs. ENERG Index vs. PETRO Index

: Btm

Source : SETSMART
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ปรับตวัขึน้ต่อ ท าให้ยงัสามารถเข้าซือ้เพื่อเก็งก าไรได้, (5) SELL=ราคาหุ้นขาดปัจจยัพืน้ฐานสนบัสนนุอยา่งเพียงพอ คาดวา่อาจท าให้ราคา
หุ้นปรับตวัลงได้มากกวา่ –10% 

ACTION คือ “ค าแนะน าด้านกลยทุธ์” ตามระบบ TRADEMAP ท่ีเราคิดค้นขึน้ ซึง่ประเมินจาก VALUE และ MOMENTUM ของหลกัทรัพย์นัน้  

VALUE คือ “ความน่าสนใจของราคาหุ้น” (ATTRACTIVENESS) แบง่เป็น 3 ระดบั คือ CHEAP=ถกู, FAIR=เหมาะสม และ DEAR=แพง 
ซึง่อิงตาม RATING ท่ีประเมินโดยนกัวิเคราะห์ปัจจยัพืน้ฐานนัน่เอง โดย CHEAP=SBUY หรือ BUY, FAIR=HOLD, DEAR=TBUY หรือ 
SELL 

สว่น MOMENTUM คือ “ความแข็งแรงของราคาหุ้น” (ROBUSTNESS) หรือ “คณุภาพของแนวโน้ม” (TREND QUALITY) ซึง่พิจารณาใน 3 
กรอบเวลา (สัน้=HOURLY, กลาง=DAILY และยาว=WEEKLY) แบง่เป็น 3 ระดบัเช่นกนั คือ BULL=ขึน้, BOAR=ทรง และ BEAR=ลง  

เมื่อน า VALUE และ MOMENTUM มารวมกนั จะได้ ACTION ตาม MATRIX ข้างลา่ง ซึง่มีค าแนะน าเชิงกลยทุธ์ 3x3=9 ระดบั ดงันี ้

 

 

 

 

 

ทัง้นี ้ค าแนะน า ACTION ทัง้ 9 ระดบั มีความหมายดงันี ้SBUY=STRONG BUY=ราคาอยูใ่นระดบัน่าสนใจมากและมีแนวโน้มแข็งแกร่ง 
ควรเข้าซือ้ทนัที, BUY=ราคาอยูใ่นระดบัน่าสนใจมาก แต่แนวโน้มแกวง่ตวั สามารถทยอยซือ้ได้, WBUY=WEAK BUY=ราคาอยูใ่นระดบั
น่าสนใจมาก แต่มีแนวโน้มปรับตวัลงอีก ควรรอซือ้เมื่ออ่อนตวั, ADD=ราคาอยูใ่นระดบัเหมาะสม และมีแนวโน้มขึน้ต่อ สามารถลงทนุเพิ่ม
ได้, HOLD=ราคาอยูใ่นระดบัเหมาะสมและมแีนวโน้มแกวง่ตวั แนะน าถือ, REDUCE=ราคาอยูใ่นระดบัเหมาะสม แต่มีโอกาสลงอีก แนะน า
ลดการลงทนุลงบางสว่น, TBUY=TRADING BUY=ราคาอยูใ่นระดบัแพง แต่ยงัมีโอกาสปรับขึน้ต่อได้ แนะน าเพียงแค่ซือ้เก็งก าไร, ALERT=
ราคาอยูใ่นระดบัแพงและมีแนวโน้มไมช่ดัเจน ควรจบัตาใกล้ชิดและเพิ่มความระมดัระวงั, SELL=ราคาอยูใ่นระดบัแพงและมีแนวโน้มลง 
แนะน าขายทนัที  

ส าหรับค าแนะน าเชิงกลยทุธ์ในระดบั SECTOR พิจารณาจากผลตอบแทนท่ีคาดหวงัในแตล่ะกลุม่ธุรกิจ มี 3 ระดบั คือ OVERWEIGHT=
ลงทนุสงูกวา่น า้หนกัดชันี คาดวา่จะให้ผลตอบแทนสงูกวา่ค่าเฉลี่ย (OUTPERFORM), NEUTRAL=ลงทนุเทา่กบัน า้หนกัดชันี คาดวา่ให้
ผลตอบแทนใกล้เคียงค่าเฉลี่ย และ UNDERWEIGHT=ลงทนุน้อยกวา่น า้หนกัดชันี คาดวา่จะให้ผลตอบแทนต ่ากวา่คา่เฉลี่ย 
(UNDERPERFORM)  

นอกจากนี ้เพ่ือให้ผู้อ่านเข้าใจถึงระดบัความนา่สนใจของหุ้นต่างๆ อยา่งง่ายๆ เราได้ใช้สญัลกัษณ์ความน่าสนใจของหุ้นเป็นจ านวนดาว 
(STAR RATING) ซึง่ STAR RATING จะมีระดบัความน่าสนใจสงูสดุเป็น  และระดบัความน่าสนใจต ่าสดุเป็น   

โดย STAR RATING นีจ้ะประมวลจากความเห็นนกัวิเคราะห์ 3 ด้าน คือมาจาก RATING ทางด้านพืน้ฐานสงูสดุ 2 ดาว 
(SBUY/BUY=, TBUY/HOLD=) ด้านเทคนิคสงูสดุ 2 ดาว (BULL=, BOAR=) และด้านกลยทุธ์ SECTOR สงูสดุ 1 ดาว 
(OVERWEIGHT=) เช่น หุ้น XYZ มีค าแนะน าด้านพืน้ฐานเป็น BUY มีค าแนะน าด้านเทคนิคเป็น BOAR และมีค าแนะน าด้านกลยทุธ์
ระดบั SECTOR เป็น NEUTRAL เราจะให้ STAR RATING ของหุ้น XYZ เท่ากบั เป็นต้น 
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บริษัทหลกัทรัพย์ แลนด์ แอนด์ เฮ้าส์ จ ากดั (มหาชน) เลขท่ี 11 อาคารคิวเฮ้าส์ สาทร ถนนสาทรใต้ แขวงทุ่งมหาเมฆ เขตสาทร กรุงเทพฯ 10120 โทร. 02 055 5100 

ในรายงานนีย้งัได้เปิดเผยผลการส ารวจของสมาคมสง่เสริมสถาบนักรรมการบริษัทไทย (THAI INSTITUTE OF DIRECTORS-IOD) ในเร่ือง
การก ากบัดแูลกิจการ (CORPORATE GOVERNANCE RATING) และผลการประเมินของสถาบนัไทยพฒัน์ทางด้านดชันีชีว้ดัความ
คืบหน้าการป้องกนัการมีสว่นเก่ียวข้องกบัการทจุริตคอร์รัปชนั (Anti-Corruption Progress Indicators) ของบริษัทจดทะเบียนไว้ด้วย  

ทัง้นี ้การประเมิน CG RATING และ ANTI-CORRUPTION PROGRESS INDICATOR ดงักลา่ว ก าหนดสญัลกัษณ์และความหมาย ดงันี ้

CORPORATE GOVERNANCE RATING 
ช่วงคะแนน สญัลกัษณ์ ความหมาย 
90-100    ดีเลิศ (EXCELLENT) 
80-89  ดีมาก (VERY GOOD) 
70-79  ดี (GOOD) 
60-69  ดีพอใช้ (SATISFACTORY) 
50-59  ผ่าน (PASS) 

ต ่ากวา่ 50  - - 

ANTI-CORRUPTION PROGRESS INDICATORS 
ระดบั ความหมาย 

5 ขยายผลสูผู่้ เก่ียวข้อง (EXTENDED) บริษัทแสดงให้เห็นถึงนโยบายท่ีครอบคลมุถึงหุ้นสว่นทางธุรกิจ ท่ีปรึกษา ตวักลาง หรือ
ตวัแทนธุรกิจท่ีจะไมม่ีสว่นเก่ียวข้องกบัการคอร์รัปชนัทกุรูปแบบ 

4 ได้รับการรับรอง (CERTIFIED) บริษัทแสดงให้เห็นถึงการน าไปปฏิบติั โดยมีการสอบทานความครบถ้วนเพียงพอของ
กระบวนการทัง้หมดจากคณะกรรมการตรวจสอบหรือผู้สอบบญัชีท่ี ก.ล.ต. ให้ความ
เห็นชอบ ได้รับการรับรองเป็นสมาชิกแนวร่วมปฏิบติัของภาคเอกชนไทยในการต่อต้าน
ทจุริต หรือผ่านการตรวจสอบเพื่อให้ความเช่ือมัน่อยา่งเป็นอิสระจากหน่วยงานภายนอก 

3 มีมาตรการป้องกนั (ESTABLISHED) บริษัทแสดงให้เห็นถึงระดบัขอบเขตของนโยบายของบริษัท เช่น ไมจ่่ายเจ้าหน้าท่ีรัฐ ไมม่ี
สว่นเก่ียวข้อง ต่อต้านผู้ เก่ียวข้อง สื่อสารและฝึกอบรมแก่พนกังานเพื่อให้ความรู้เก่ียวกับ
นโยบายและแนวปฏิบติัในการต่อต้านคอร์รัปชนั 

2 ประกาศเจตนารมณ์ (DECLARED) บริษัทแสดงให้เห็นถึงความมุง่มัน่โดยการประกาศเจตนารมณ์เข้าเป็นแนวร่วมปฏิบติั 
(COLLECTIVE ACTION COALITION) ของภาคเอกชนไทยในการต่อต้านทจุริต 

1 มีนโยบาย (COMMITTED) บริษัทแสดงให้เห็นถึงค ามัน่จากผู้บริหารสงูสดุและขององค์กรโดยมติและนโยบายของ
คณะกรรมการในเร่ืองการด าเนินธุรกิจท่ีจะไมม่ีสว่นเก่ียวข้องกบัการคอร์รัปชนั 

การจดัอนัดบัดงักลา่วเป็นผลการประเมิน ณ วนัท่ีปรากฏเท่านัน้ ซึง่อาจมีการเปลี่ยนแปลงได้ภายหลงัวนัดงักลา่ว หรือเมื่อข้อมลูท่ีเก่ียวข้อง
มีการเปลี่ยนแปลง การเปิดเผยข้อมลูนีเ้ป็นการด าเนินการตามนโยบายของส านกังานคณะกรรมการก ากบัหลกัทรัพย์และตลาดหลกัทรัพย์ 
ทัง้นี ้บริษัทหลกัทรัพย์ แลนด์ แอนด์ เฮ้าส์ จ ากดั (มหาชน) มิได้ยืนยนั ตรวจสอบ หรือรับรองถึงความถกูต้องครบถ้วนของการประเมิน
ดงักลา่วแต่อยา่งใด  

 


