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รายงานฉบับน้ี จัดทําข้ึนโดยมีวัตถุประสงคเพ่ือใหนักลงทุนใชเปนขอมูลประกอบการตัดสินใจในหลักทรัพย ซึ่งไดพิจารณาจากขอมูลท่ีเปดเผยตอสาธารณชน และเปนการคาดการณของผูจัดทําจากขอ
มูลท่ีมีอยูท้ังหมด โดยการวิเคราะหหลักทรัพยน้ีอาจจะมีผลไปในทิศทางเดียวกันหรือตรงกันขามกับหลักทรัพยท่ีทําการวิเคราะหก็ได ดังน้ัน นักลงทุนควรใชวิจารณญาณในการลงทุน การนําขอมูลท่ี
ปรากฏในเอกสารนี้ไมวาจะท้ังหมด หรือบางสวนไปทําซ้ํา หรือดัดแปลง แกไข หรือนําเอกสารเผยแพรสาธารณชนจะตองไดรับความยินยอมจากบริษัทกอน 
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PTTEP คาดการซื้อกิจการ Cove จะไดขอสรุปภายใน ก.ค. � ส.ค. 55 นี้  
ราคาเปาหมายป 2555 198.00 บาท  ราคาลาสุด (11 ก.ค. 55) 176.00 บาท 

คําแนะนํา ซื้อเก็งกําไร นักวิเคราะห เบญจพล สุทธิ์วนิช (2935) 

ประเด็นสําคัญ ! เราคาดวา การซ้ือกิจการ Cove จะไดขอสรุปใน ส.ค. � ก.ค. น้ี  

ความเห็นนักวิเคราะห ! กระบวนการซื้อ Cove ใกลส้ินสุด คาดจะไดขอสรุปภายในเดือน ก.ค. � ส.ค. น้ี  เราคาดวามีความเปนไปได
ท่ี PTTEP จะขยายเวลาการทําคําเสนอซ้ือหุน Cove ออกไปจากวันศุกรท่ี 13 ก.ค. แตคาดวาจะไมเกินวันท่ี 17 ก.ค.  
เน่ืองจากจะครบกําหนด 46 วันนับจากท่ี PTTEP ทําคําเสนอซ้ือ Cove อยางเปนทางการเชนเดียวกับ SHELL และผู
ประกอบการรายอื่นท่ีจะมีสิทธิในการเสนอราคาแขงขัน จากการพูดคุยกับผูบริหารของ PTTEP เม่ือวานน้ี เก่ียวกับ 
การเสนอราคาแขงขันซ้ือ COVE กระบวนการจะเขาสูการประมูล (Auction) คาดวาจะใชเวลา 3 � 4 วัน (ไมเกิน 21 
ก.ค. 55) ทําใหเราเช่ือวากระบวนการซ้ือ Cove จะไดขอสรุปภายในเดือน ก.ค. � ส.ค.   

! กําไรสุทธิ 2Q55 ลดลง qoq ตามทิศทางราคานํ้ามัน เราคาดกําไรสุทธิ 2Q/55 ของ PTTEP ในเบื้องตนไวท่ี 
14,000 � 15,000 ลานบาท ลดลง 1Q/55 เปนผลมาจาก 2 ปจจัยสําคัญ คือ (1) ราคาขายผลิตภัณฑเฉล่ียท่ีเราคาด
วาจะปรับตัวลดลง 5% qoq เหลือ 61.3 เหรียญตอบารเรล ตามทิศทางราคานํ้ามันดิบในตลาดโลกท่ีปรับตัวลดลง 
(ราคานํ้ามันดิบท่ีเปล่ียนแปลง 1 เหรียญ กระทบกําไรสุทธิป 55 ประมาณ 20 ลานเหรียญ) และ (2) ผลกระทบจาก
คาเงินบาท เน่ืองจากคาเงินบาทท่ีออนคาลงเม่ือเทียบกับคาเงินดอลลาร จะทําใหบริษัทมี Deferred Tax เพ่ิม ขณะ
ท่ีคาเงินแคนนาดาท่ีออนคาเม่ือเทียบกับคาเงินดอลลาร จะทําให PTTEP มีผลขาดทุนจากอัตราแลกเปล่ียน (คาเงิน
บาทท่ีเปล่ียนแปลง 1 บาทตอเหรยีญฯ จะทําให Deferred Tax เพ่ิมข้ึน 60 ลานเหรียญ) โดยเราจะมีการนําเสนอ
รายละเอียดเพ่ิมเติมในบทวิเคราะห PTTEP ฉบับวันท่ี 16 ก.ค. 55 หลังจากเราประชุมรวมกับ PTTEP ในวันศุกรน้ี  

! ระยะส้ัน PTTEP ยังขาดปจจัยสนับสนุนการลงทุน แมปจจุบันราคาหุนยังมี Upside Gain กวา 12.5% แตทิศ
ทางราคานํ้ามันดิบท่ียังไดรับแรงกดดันจากภาพรวมเศรษฐกิจมหภาค รวมท้ังแนวโนมกําไรสุทธิ 2Q55 เราคาดวาจะ
ปรับตัวลดลง qoq นอกจากน้ีความกังวลตอการเพ่ิมทุน ยังคงเปนปจจัยลบตอจิตวิทยาการลงทุนใน PTTEP  
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