
 

 บริษทัหลกัทรพัย ์ทรีนีตี� จ าํกดั, 179 อาคารบางกอก ซิตี� ทาวเวอร ์ช ั �น 25-26, 29 ถนนสาทรใต้ เขตสาทร กรงุเทพฯ 10120 โทรศพัท์ 0-2088-9100 โทรสาร 0-2088-9399 
รายงานฉบบันี
จดัทําขึ
นโดยขอ้มลูเท่าที�ปรากฏและเชื�อวา่เป็นที�น่าเชื�อถอืได ้แตไ่มถ่อืเป็นการยนืยนัความถกูตอ้งและความสมบรูณ์ของขอ้มลูนั 
นๆ โดยบรษิทัหลกัทรพัย ์ทรนีีตี
 จาํกดั ผูจ้ดัทาํขอสงวนสทิธิ 2ในการเปลี�ยน 
แปลงความเหน็หรอืประมาณการณ์ตา่งๆ ที�ปรากฏในรายงานฉบบันี
โดยไมต่อ้งแจง้ล่วงหน้า รายงานฉบบันี
มวีตัถุประสงคเ์พื�อใชป้ระกอบการตดัสนิใจของนักลงทุน โดยไมไ่ดเ้ป็นการชี
นําหรอืชกัชวนใหน้ักลงทุนทําการซื
อ
หรอืขายหลกัทรพัย ์หรอืตราสารทางการเงนิใดๆ ที�ปรากฏในรายงาน 
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(- ) Aramco ประกาศลดราคา Official Selling Price ลง เป็นลบต่อหุน้
ต้นน ํ:า แต่เป็นบวกต่อโรงกลั;นและปิโตรฯ 

ประเดน็ข ่าว 
Saudi Aramco ประกาศลดราคา Official Selling Price (OSP) ในเดือนตลุาคมนี' USD0.90-1.50/bbl 
โดยตลาดคาดการณ์ว่าราคาแถบเอเซียจะลดลง USD1-2/bbl และ Super Light and Extra Light 
ราคาจะปรบัลดลง USD1.5/bbl , Medium ราคาจะปรบัลดลง USD1.2/bbl และ Heavy ราคาจะปรบั
ลดลง USD0.9/bbl (ทีLมา: S&P Global Platts)  
 
มุมมองและคาํแนะนาํ 
เราใหน้ ํ'าหนักการลงทุนกลุ่มพลงังานเป็น “Underweight” จากแนวโนม้ของราคานํ'ามันทีLยงัไม่ฟื' นตวั
จาก demand ทีLหดตัวจากผลกระทบ COVID-19 และการออกมาประกาศลดราคา OSP ในเดือน
ตุลาคมนี'ยิLงเป็นการยืนยันภาพของการฟื'นตัวของนํ'ามันทีLช้ากว่าตลาดคาด โดยราคานํ'ามัน Brent 
ราคาลดลง USD 2/bbl -4% จากวนัทีL 4 ก.ย. ทีL USD 44/bbl มาอยูที่L USD 42/bbl  
สาํหรบัผลกระทบจากการปรบัลดราคา OSP ในครั'งนี 'เรามองว่าเป็นผลกระทบดงันี' 

1) เป็นผลลบต่อหุน้ตน้นํ'าอย่าง PTTEP เพราะมีสัดส่วน condensate ประมาณ 30% ทีLอิงกับ
ราคานํ'ามัน นอกจากนี'ผลกระทบดังกล่าวจะอยู่ในช่วงของ 4Q20E ซึLงจะเป็นช่วงเวลา
เดียวกบัทีLมีการปรบัลดราคาก๊าซในอ่าวไทย ดงันั'นแลว้แนวโนม้ของกาํไร 4Q20E น่าจะโดน
ผลกระทบอย่างหนกั  

2) กลุ่ม refinery อาจจะไดผ้ลบวกจากตน้ทนุนํ'ามนัทีLถูกลง แต่อาจจะยงัไม่เพียงพอทีLจะชดเชย
ผลกระทบจากค่าการกลัLนทีLปรบัลดลงได ้นอกจากนี'การลด OSP ในครั'งนี'อยู่เพียง USD0.9-
1.5/bbl ซึLงยังน้อยถ้าเทียบกับช่วง 2Q20 ทีLมีการปรับลดกว่า USD-7/bbl เราจึงมองเป็น 
Positive เพียงเลก็นอ้ย 

3) กลุม่ปิโตรเคมีไดร้บัประโยชนจ์ากตน้ทุนทีLลดลงซึLงจะช่วยใหส้่วนต่างราคาปิโตรเคมีปรบัดีขึ 'น
ในระยะสั'นไดเ้ช่นกนั 

 
กล่าวโดยสรุป 
การปรบัลดราคา OSP ของ Saudi Aramco ในครั'งนี 'เป็นผลลบต่อ PTTEP ทาํใหร้าคาขายลดลง และ
ระยะสั'นส่งผลบวกต่อกลุม่ โรงกลัLนและปิโตรเคมีทีLตน้ทนุลดลง 
PTTEP ถือ ราคาเปา้หมาย no.oo บาท 
TOP ถือ ราคาเปา้หมาย pq.oo บาท 
IRPC ถือ ราคาเปา้หมาย q.so บาท 
PTTGC ขาย ราคาเป้าหมาย tn.oo บาท 
SCC ถือ ราคาเปา้หมาย tuo.oo บาท  
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Anti-corruption Progress Indicators 
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