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รายงานฉบับน้ี จัดทําข้ึนโดยมีวัตถุประสงคเพ่ือใหนักลงทุนใชเปนขอมูลประกอบการตัดสินใจในหลักทรัพย ซึ่งไดพิจารณาจากขอมูลท่ีเปดเผยตอสาธารณชน และเปนการคาดการณของผูจัดทําจากขอ
มูลท่ีมีอยูท้ังหมด โดยการวิเคราะหหลักทรัพยน้ีอาจจะมีผลไปในทิศทางเดียวกันหรือตรงกันขามกับหลักทรัพยท่ีทําการวิเคราะหก็ได ดังน้ัน นักลงทุนควรใชวิจารณญาณในการลงทุน การนําขอมูลท่ี
ปรากฏในเอกสารนี้ไมวาจะท้ังหมด หรือบางสวนไปทําซ้ํา หรือดัดแปลง แกไข หรือนําเอกสารเผยแพรสาธารณชนจะตองไดรับความยินยอมจากบริษัทกอน 
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PTTEP คาดการซื้อกิจการ Cove จะไดขอสรุปภายใน ก.ค. � ส.ค. 55 นี้  
ราคาเปาหมายป 2555 198.00 บาท  ราคาลาสุด (11 ก.ค. 55) 176.00 บาท 

คําแนะนํา ซื้อเก็งกําไร นักวิเคราะห เบญจพล สุทธิ์วนิช (2935) 

ประเด็นสําคัญ ! เราคาดวา การซ้ือกิจการ Cove จะไดขอสรุปใน ส.ค. � ก.ค. น้ี  

ความเห็นนักวิเคราะห ! กระบวนการซื้อ Cove ใกลส้ินสุด คาดจะไดขอสรุปภายในเดือน ก.ค. � ส.ค. น้ี  เราคาดวามีความเปนไปได
ท่ี PTTEP จะขยายเวลาการทําคําเสนอซ้ือหุน Cove ออกไปจากวันศุกรท่ี 13 ก.ค. แตคาดวาจะไมเกินวันท่ี 17 ก.ค.  
เน่ืองจากจะครบกําหนด 46 วันนับจากท่ี PTTEP ทําคําเสนอซ้ือ Cove อยางเปนทางการเชนเดียวกับ SHELL และผู
ประกอบการรายอื่นท่ีจะมีสิทธิในการเสนอราคาแขงขัน จากการพูดคุยกับผูบริหารของ PTTEP เม่ือวานน้ี เก่ียวกับ 
การเสนอราคาแขงขันซ้ือ COVE กระบวนการจะเขาสูการประมูล (Auction) คาดวาจะใชเวลา 3 � 4 วัน (ไมเกิน 21 
ก.ค. 55) ทําใหเราเช่ือวากระบวนการซ้ือ Cove จะไดขอสรุปภายในเดือน ก.ค. � ส.ค.   

! กําไรสุทธิ 2Q55 ลดลง qoq ตามทิศทางราคานํ้ามัน เราคาดกําไรสุทธิ 2Q/55 ของ PTTEP ในเบื้องตนไวท่ี 
14,000 � 15,000 ลานบาท ลดลง 1Q/55 เปนผลมาจาก 2 ปจจัยสําคัญ คือ (1) ราคาขายผลิตภัณฑเฉล่ียท่ีเราคาด
วาจะปรับตัวลดลง 5% qoq เหลือ 61.3 เหรียญตอบารเรล ตามทิศทางราคานํ้ามันดิบในตลาดโลกท่ีปรับตัวลดลง 
(ราคานํ้ามันดิบท่ีเปล่ียนแปลง 1 เหรียญ กระทบกําไรสุทธิป 55 ประมาณ 20 ลานเหรียญ) และ (2) ผลกระทบจาก
คาเงินบาท เน่ืองจากคาเงินบาทท่ีออนคาลงเม่ือเทียบกับคาเงินดอลลาร จะทําใหบริษัทมี Deferred Tax เพ่ิม ขณะ
ท่ีคาเงินแคนนาดาท่ีออนคาเม่ือเทียบกับคาเงินดอลลาร จะทําให PTTEP มีผลขาดทุนจากอัตราแลกเปล่ียน (คาเงิน
บาทท่ีเปล่ียนแปลง 1 บาทตอเหรยีญฯ จะทําให Deferred Tax เพ่ิมข้ึน 60 ลานเหรียญ) โดยเราจะมีการนําเสนอ
รายละเอียดเพ่ิมเติมในบทวิเคราะห PTTEP ฉบับวันท่ี 16 ก.ค. 55 หลังจากเราประชุมรวมกับ PTTEP ในวันศุกรน้ี  

! ระยะส้ัน PTTEP ยังขาดปจจัยสนับสนุนการลงทุน แมปจจุบันราคาหุนยังมี Upside Gain กวา 12.5% แตทิศ
ทางราคานํ้ามันดิบท่ียังไดรับแรงกดดันจากภาพรวมเศรษฐกิจมหภาค รวมท้ังแนวโนมกําไรสุทธิ 2Q55 เราคาดวาจะ
ปรับตัวลดลง qoq นอกจากน้ีความกังวลตอการเพ่ิมทุน ยังคงเปนปจจัยลบตอจิตวิทยาการลงทุนใน PTTEP  

 
 
 

12 กรกฎาคม 2555


