
 

 บริษทัหลกัทรพัย ์ทรีนีตี� จาํกดั, 179 อาคารบางกอก ซิตี� ทาวเวอร ์ชั �น 25-26, 29 ถนนสาทรใต้ เขตสาทร กรงุเทพฯ 10120 โทรศพัท ์0-2088-9100 โทรสาร  0-2088-9399 
รายงานฉบบันี
จดัทาํขึ
นโดยขอ้มลูเทา่ที�ปรากฏและเชื�อวา่เป็นที�น่าเชื�อถอืได ้แต่ไมถ่อืเป็นการยนืยนัความถูกตอ้งและความสมบูรณ์ของขอ้มลูนั 
นๆ โดยบรษิทัหลกัทรพัย์ ทรนีตีี
 จํากดั ผูจ้ดัทาํขอสงวนสทิธิ 2ในการเปลี�ยน 
แปลงความเหน็หรอืประมาณการณ์ต่างๆ ที�ปรากฏในรายงานฉบบันี
โดยไมต่อ้งแจง้ลว่งหน้า รายงานฉบบันี
มวีตัถุประสงคเ์พื�อใชป้ระกอบการตดัสนิใจของนกัลงทุน โดยไมไ่ดเ้ป็นการชี
นําหรอืชกัชวนใหน้กัลงทนุทาํการซื
อ
หรอืขายหลกัทรพัย์ หรอืตราสารทางการเงนิใดๆ ที�ปรากฏในรายงาน 

 
1 

 

 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
��ก�����	
�� 
����	� ����	���, CFA, FRM 
��������	

�ก
��������: 031379 
nuttachart@trinitythai.com 
 
��.��� ��� �!��"��#��$�% 
'()*+
	
�ก
�������� 
boontham@trinitythai.com 
 

14 ��(��	)� 2562 
 
���� 

-$�..	�/$
�	 	��01#"� 

 

�	��	�	�2$34)�56	�������07� 65 �8$$	���98�	����$ :� 2H19 #8ก	� Down �	กก�9	 Up 
�9	!
�3�98ก$�9�#�.ก$�4� /$
 $��$CกDก��ก$�9� Upstream :� 2H19 
• �	��	�	�2$34)�56	�������07� 65 �8$$	���98�	����$ -.	-/ก�0����1��23�กก
+��45
 

�
67/21�ก'��/2/8902����7ก.:�)����
5;�3�
.���.�23�กก
+�'��/2/89��
  
• �	��	�	�2$34)�56	�������07�:�ก��3�0.K34��� 90 �8$$	���98�	����$ #8ก	�K34!
M)��

�MN	�09#O���.ก$9	��	��N8)$
 15 :� 2H19  
• �	��	�	�2$34)�56	�������07�:�ก��3�46	K34��� 45 �8$$	���98�	����$ #8ก	�K34!
M)��

�MN	�09#O���.ก$9	��	��N8)$
 25 :� 2H19  
• ��	1�
�����9	�N�)�	�	�56	������K34�3#8ก	�K34!
$.�	กก�9	K34!
MP5�:� 2H19  �9	!


�9.Q$�3�98��N�ก$�9�#�.ก$�4� 8	K� IRPC PTTGC /$
 TOP :��9�. 2 7���	�K34��$W8
M8.1X ��W48.!	ก GRM K34�9	!
�3MP5�ก�9	:��
���1Y!!���� :�M�
K34/��#�N��	�	�56	���
��.ก$9	� �9	!
�9.Q$���.$��$Cก�N8)�98��N�ก$�9� Upstream 8)9	. PTTEP :� 2H19   

 
���:*)��	2�
�/2 EIA  :
�.6/
3�?8
�	
 ��7:*)03ก��@�� Structural :
ก����.ก��C�����
5;�3�
.��
-�ก 0;����� Best Case, Base Case @�� Worst Case Scenario :
 2H19 -.	��.�	�	 Brent, 
Dubai /$
 WTI �K9	ก��  61.5, 60.5 /$
 53 �8$$	���98�	����$ :� Base Case Scenario 
��.�	�	 Brent, Dubai /$
 WTI �K9	ก��  91, 89 /$
 82 �8$$	���98�	����$ :� High Price 
Scenario ��7��.���
�3�*67/3�7
�)/	�� 95 ก�� ��.�	�	 Brent, Dubai /$
 WTI �K9	ก��  45, 44 
/$
 37 �8$$	���98�	����$ :� Low Price Scenario ��7��.���
�3�*67/3�7
�)/	�� 95 
 
0;�����ก��9���3�
-/ก�0:
@M+�� Scenario ���:*)9N11�	��2.)�
/8902��@��/89��
 5 9N11�	:
ก��
��.ก��C�-/ก�0 -.	:
 2H19 -/ก�0��71��9O
 Base Case Scenario ��
�)/	�� 60 ��7����

5;�3�
.��.(Q� 65 ./�����M+/������� -.	-/ก�0��71�//กQ9@

 High Price Scenario ��
�)/	�� 15 
��7����
5;�3�
.��.(Q� 90 ./�����M+/������� @��-/ก�0��71��9O
 Low Price Scenario ��
�)/	�� 25 
��7����
5;�3�
.��.(Q� 45 ./�����M+/������� 
 
�	�ก	����	�	�56	����07�:���P4.1X�$�. 2019 

��73�: Trinity Research, EIA 
 
 
 
 

0

20

40

60

80

100

120

Jun-19 Jul-19 Aug-19 Sep.2019 Oct.2019 Nov.2019 Dec.2019

Prob = 60%

$/Barrel
Prob = 15% 

Prob = 25% 



 

 บริษทัหลกัทรพัย ์ทรีนีตี� จาํกดั, 179 อาคารบางกอก ซิตี� ทาวเวอร ์ชั �น 25-26, 29 ถนนสาทรใต้ เขตสาทร กรงุเทพฯ 10120 โทรศพัท ์0-2088-9100 โทรสาร 0-2088-9399 
รายงานฉบบันี
จดัทาํขึ
นโดยขอ้มลูเทา่ที�ปรากฏและเชื�อวา่เป็นที�น่าเชื�อถอืได ้แต่ไมถ่อืเป็นการยนืยนัความถูกตอ้งและความสมบูรณ์ของขอ้มลูนั 
นๆ โดยบรษิทัหลกัทรพัย์ ทรนีตีี
 จํากดั ผูจ้ดัทาํขอสงวนสทิธิ 2ในการเปลี�ยน 
แปลงความเหน็หรอืประมาณการณ์ต่างๆ ที�ปรากฏในรายงานฉบบันี
โดยไมต่อ้งแจง้ลว่งหน้า รายงานฉบบันี
มวีตัถุประสงคเ์พื�อใชป้ระกอบการตดัสนิใจของนกัลงทุน โดยไมไ่ดเ้ป็นการชี
นําหรอืชกัชวนใหน้กัลงทนุทาํการซื
อ
หรอืขายหลกัทรพัย์ หรอืตราสารทางการเงนิใดๆ ที�ปรากฏในรายงาน 

 
2 

Energy Sector:  14 ��(��	)� 2562 

 
���9���3�

+� 1�3�9N11�	���กM+�2Y��7ก;��
.��.������
5;�3�
.��-�ก :
 2H19 .�2
�5 

1. 1Y!!�)�N	�8�1�.��Q9	�ก	�����#��%�j�ก�!M8.ก$�9� Emerging and Developing Asia 
(�56	���ก 40%) 

#8ก	�K34!

�ก��MP5� (%) 

8���	ก	�����#�K	.�%�j�ก�!M8.ก$�9�1�
�K%  
Emerging and Developing Asia 

Low Price  
 ($�98�	����$) 

Base Case 
($�98�	����$) 

High Price  
 ($�98�	����$) 

�N8)ก�9	 �N8)$
 6.2 �N8)$
 6.2-6.5 �	กก�9	 �N8)$
 6.5 

June 2019 35% 50% 15% 
July 2019 35% 50% 15% 
August 2019 35% 50% 15% 
Sep.2019 35% 50% 15% 
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Dec.2019 35% 50% 15% 

��73�: Trinity Research, IMF 
 
-.	/�M��ก���M��-M��2�c�deก�1�/2ก�8+39����c Emerging and Developing Asia ��73�1�
@��
/�
�.�	g4723�/8902���/2
5;�3�
�ก6/��)/	�� 50 0;������
�3M)/2ก����7�h�73�45
 3�@

-
)31��.�2���6/
�)/	�� 6.3 :
9i 2019 @�� 2020 1�ก�)/	�� 6.4 :
9i 2018 .�2�(9��7 1 ��52
�5 M�
���ก���M��-M�/2
�c�deก�11�
:
��4729i���2 3�@

-
)3��71��.�23�กก
+���7��.ก��C� �
67/21�ก02���3ก���)���7ก���3�
9��8/�ก�/��367/�.6/
��7@�)
/	+�2��.Q3+?42 ���21�กก���1�1�:
��.���1)��
)���7�/2��520/2kl�	@��
Q3+0�3m�n�o'�  
 
0+

�c�deก�1/�
�.�	 9Np���/2q��ก���2�
	�2�2ก..�
M+/ก���M��-M�c�deก�1/�
�.�	/	+�2M+/�
67/2 
�;�:�)���3/2
+�-/ก�0��7ก���M��-M��2�c�deก�11�M7;�ก
+� Base Case ��7�)/	�� 6.2-6.5 3�/	(+��
�)/	
�� 35 -.	��7���:�)-/ก�01�/	(+��7 Base Case ��7�)/	�� 50    
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 



 

 บริษทัหลกัทรพัย ์ทรีนีตี� จาํกดั, 179 อาคารบางกอก ซิตี� ทาวเวอร ์ชั �น 25-26, 29 ถนนสาทรใต้ เขตสาทร กรงุเทพฯ 10120 โทรศพัท ์0-2088-9100 โทรสาร 0-2088-9399 
รายงานฉบบันี
จดัทาํขึ
นโดยขอ้มลูเทา่ที�ปรากฏและเชื�อวา่เป็นที�น่าเชื�อถอืได ้แต่ไมถ่อืเป็นการยนืยนัความถูกตอ้งและความสมบูรณ์ของขอ้มลูนั 
นๆ โดยบรษิทัหลกัทรพัย์ ทรนีตีี
 จํากดั ผูจ้ดัทาํขอสงวนสทิธิ 2ในการเปลี�ยน 
แปลงความเหน็หรอืประมาณการณ์ต่างๆ ที�ปรากฏในรายงานฉบบันี
โดยไมต่อ้งแจง้ลว่งหน้า รายงานฉบบันี
มวีตัถุประสงคเ์พื�อใชป้ระกอบการตดัสนิใจของนกัลงทุน โดยไมไ่ดเ้ป็นการชี
นําหรอืชกัชวนใหน้กัลงทนุทาํการซื
อ
หรอืขายหลกัทรพัย์ หรอืตราสารทางการเงนิใดๆ ที�ปรากฏในรายงาน 

 
3 

Energy Sector:  14 ��(��	)� 2562 

2. ก	��-�4�ก6	$�.ก	�Q$���56	������!	ก Shale Gas :�8����ก	 (�56	���ก 15%) 
 

U.S. Crude Oil Pipeline Capacity 
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5. �(	�ก	���ก	��-�4�Q$���56	������M8.�����  :� 2H19 (�56	���ก 15%) 

 
U.S. Crude Oil Production 

 

#8ก	�K34!

�ก��MP5� (%) 

�(	�ก	���ก	��-�4�Q$���56	������M8.�����  :� 2H19 
Low Price  Base Case High Price  

�	กก�9	 +1.1 MBD YoY +1.1 MBD YoY �N8)ก�9	 +1.1 MBD YoY 
June 2019 30% 60% 10% 
July 2019 30% 60% 10% 
August 2019 30% 60% 10% 
Sep.2019 30% 60% 10% 
Oct.2019 30% 60% 10% 
Nov.2019 30% 60% 10% 
Dec.2019 30% 60% 10% 

��73�: Trinity Research, EIA 
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��73�: IMF 

 
1�
�	�ก	��	�	�56	������M8. EIA /$
 Scenario �9	.D 

��73�: Trinity Research, EIA 

 
#�)���1 
• ���ก��9���3�
-/ก�0:
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/8902��@��/89��
 5 9N11�	:
ก��

��.ก��C�-/ก�0 -.	:
 2H19 -/ก�0��71��9O
 Base Case Scenario ��
�)/	�� 60 ��7����

5;�3�
.��.(Q� 65 ./�����M+/�������   -.	?+
2
5;��
�ก���
+�2����9��3�Cก��1�ก EIA @������ 
Futures :
 2H19 -.	-/ก�0��71�//กQ9@

 High Price Scenario ��
�)/	�� 15 ��7����
5;�3�
.��
.(Q� 90 ./�����M+/������� @��-/ก�0��71��9O
 Low Price Scenario ��
�)/	�� 25 ��7����

5;�3�
.��.(Q� 45 ./�����M+/������� 
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�	�ก	��W�	�	�56	������#$ก/$
 Scenario �9	.D 
 

   Futures Price for WTI EIA STEO 
June WTI 
Forecast 

Futures Price for Brent EIA STEO June 
Brent Forecast 

EIA Forecast 
for WTI 

Low Price  
($ตอ่

บารเ์รล) 

Base Case 
($ตอ่บารเ์รล) 

High Price  
($ตอ่บารเ์รล) 

Base Case 
($ตอ่

บารเ์รล) 

Low Price  
 ($ตอ่

บารเ์รล) 

Base Case 
($ตอ่บารเ์รล) 

High Price  
 ($ตอ่บารเ์รล) 

Base Case 
($ตอ่บารเ์รล) 

June 2019 40 54 69 60 48 62 77 68 
July 2019 39 54 75 55 47 62 83 63 
August 
2019 

38 54 80 62 46 62 88 70 

Sep.2019 36 53.5 82 62 44 61.5 90 70 
Oct.2019 34 53.5 85 62 42 61.5 93 70 
Nov.2019 33 53 90 62 41 61 98 70 
Dec.2019 32 53 92 62 40 61 100 70 

 
หมายเหต ุLow Price และ High Price Scenario ใชร้ะดบัความเชื$อม ั$นรอ้ยละ 95 
 
 
 

 

 
Forecast for 

Dubai 

Futures Price for Dubai EIA STEO June 
Dubai Forecast 

Low Price  
 ($ตอ่บารเ์รล) 

Base Case 
($ตอ่บารเ์รล) 

High Price  
 ($ตอ่บารเ์รล) 

Base Case 
($ตอ่บารเ์รล) 

June 2019 47 61 76 67 
July 2019 46 61 82 62 
August 2019 45 61 87 69 
Sep.2019 43 60.5 89 69 
Oct.2019 41 60.5 92 69 
Nov.2019 40 60 97 69 
Dec.2019 39 60 99 69 

ที?มา: Trinity Research, EIA 
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Anti-corruption Progress Indicators 
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