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Energy Sector – Neutral News Update 
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 ความเสี่ยงด้านอปุทานจากอิหร่านเพ่ิมสูงขึน้ 
 

 สตอ็กผลิตภณัฑข์องสหรฐัฯ อยู่ในทิศทางลบ  
 อิหร่านข่มข ู่สหรฐัฯ และอิสราเอล ขณะที่การประท้วงเข้าสู่สปัดาหท์ี่สาม 
 CEO ของ ExxonMobil ระบวุา่เวเนซุเอลาไม่เหมาะแก่การลงทุน 
 มีการปรบัลดราคาขายปลีกดีเซลเป็นคร ัง้ที่ 2 ในเดือนมกราคม 

 

ราคาน้ํามนัปรบัตวัลดลงในวนัจนัทร ์ หลงัอหิรา่นระบุว่าสถานการณ์อยูภ่ายใตก้ารควบคุม
อยา่งสมบรูณ์ ภายหลงัการประทว้งต่อตา้นรฐับาลครัง้ใหญ่ทีสุ่ดในรอบหลายปี ชว่ยคลาย
ความกงัวลดา้นอุปทานจากประเทศผูผ้ลติน้ํามนัในกลุ่ม OPEC ขณะเดยีวกนัตลาดยงั
คาํนึงถงึความเป็นไปไดท้ีเ่วเนซุเอลาจะกลบัมาส่งออกน้ํามนัอกีครัง้ 

สตอ็กผลิตภณัฑข์องสหรฐัฯ อยู่ในทิศทางลบ  

 น้ํามนัดบิ (Crude Oil): EIA รายงานวา่ สตอ็กน้ํามนัดบิของสหรฐัฯ ลดลงอกี 3.8 ลา้น
บารเ์รล ในรายงานประจาํสปัดาหล่์าสดุ ซึง่ลดลงมากกวา่ทีต่ลาดคาดการณ์ไว ้

 น้ํามนัเบนซนิ (Gasoline): สตอ็กน้ํามนัเบนซนิเพิม่ขึน้อกี 7.7 ลา้นบารเ์รล ซึง่สงูกวา่ที่
คาดการณ์ไวอ้ย่างมาก 

 น้ํามนักลัน่ (Distillates): สตอ็กน้ํามนักลัน่เพิม่ขึน้ราว 5.6 ลา้นบารเ์รล เช่นกนั ซึง่สงู
กวา่ทีต่ลาดคาด 

อิหร่านข่มข ู่สหรฐัฯ และอิสราเอล ขณะที่การประท้วงเข้าสู่สปัดาหท์ี่สาม  

 คาํเตอืน: รฐับาลอหิรา่นไดเ้ตอืนสหรฐัฯ และอสิราเอลไมใ่หเ้ขา้แทรกแซง ท่ามกลาง
ความไมส่งบทีย่งัคงดาํเนินอยู ่การประทว้งซึง่ขณะน้ีเขา้สูส่ปัดาหท์ีส่าม นบัเป็นหน่ึงใน
การประทว้งครัง้ใหญ่ทีส่ดุในรอบหลายปี โดยมชีนวนจากสภาวะเศรษฐกจิทีย่ํ่าแยล่ง 
และการอ่อนคา่ลงอยา่งรุนแรงของสกุลเงนิ ทางการไดใ้ชก้าํลงัเขา้ควบคุมสถานการณ์ 
สง่ผลใหม้ผีูเ้สยีชวีติและผูถู้กจบักุมจาํนวนมาก และมกีารจาํกดัการเขา้ถงึอนิเทอรเ์น็ต 

 สว่นแบ่งอุปทาน: อหิรา่นผลติน้ํามนัคดิเป็นเพยีง 4% ของอปุทานน้ํามนัโลก และ
สง่ออกประมาณ 2 ลา้นบารเ์รลต่อวนั แมอุ้ปทานน้ํามนัโลกโดยรวมมมีากกว่าความ
ตอ้งการ แต่ปรมิาณสว่นเกนิยงัไมม่ากพอทีจ่ะรองรบัการหยุดชะงกัในการสง่ออกน้ํามนั
จากอหิรา่นไดเ้ตม็ที ่ แมเ้พยีงการหยุดชะงกับางสว่นกอ็าจกระทบต่อสมดุลอุปทานใน
ระยะสัน้และเพิม่ความเสีย่งดา้นราคา 

 สถานการณ์อยู่ภายใตก้ารควบคุมอยา่งสมบรูณ์: นายเซเยด อบับาส อาราคช ีรฐัมนตรี
ต่างประเทศอหิร่าน กล่าวเมือ่วนัจนัทรว์า่ สถานการณ์ในอหิรา่น "อยูภ่ายใตก้าร
ควบคุมอยา่งสมบรูณ์" หลงัจากเหตุการณ์ความรุนแรงทีเ่ชือ่มโยงกบัการประทว้งทวี
ความรุนแรงขึน้ในชว่งสดุสปัดาหท์ีผ่า่นมา 

US Weekly data (as of 7 Jan 2026) 

(m bbls) Weekly change Consensus Last 

week 

Crude Oil -3.832 -1.200 -1.934 

Gasoline 7.702 2.900 5.845 

Distillates 5.594 2.200 4.977 
 

Source: EIA 

 

 
 

Ex 1: : Iran Oil Output 
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 ผลกระทบ: สถานการณ์น้ี ถูกมองวา่เป็นความเสีย่งดา้นอุปทานทีใ่กลต้วักว่ากรณี
เวเนซุเอลา เพราะการหยุดชะงกัของการสง่ออกน้ํามนัจากอหิรา่นอาจสง่ผลต่อสมดุล
ตลาดและราคาน้ํามนัโลกไดอ้ยา่งรวดเรว็ หากแหล่งผลติหรอืการสง่ออกเกดิปัญหาจรงิ
ขึน้  

CEO ของ ExxonMobil ระบวุา่เวเนซุเอลาไม่เหมาะแก่การลงทุน  

 ไมเ่หมาะแก่การลงทุน: CEO ของ ExxonMobil กล่าววา่เวเนซุเอลา "ไมเ่หมาะแก่การ
ลงทุน" หากไม่มกีารปฏริปูครัง้ใหญ่ เน่ืองจากระบบกฎหมายทีอ่่อนแอ และการยดึ
ทรพัยส์นิในอดตี ทาํใหค้วามหวงัในการลงทุนใหมข่นาดใหญ่ในภาคอุตสาหกรรมน้ํามนั
ลดลง 

 สหรฐัฯ สง่สญัญาณผอ่นปรนมาตรการควํ่าบาตร: ขณะเดยีวกนั เจา้หน้าที่
กระทรวงการคลงัสหรฐัฯ ไดส้ง่สญัญาณวา่อาจมกีารผอ่นปรนมาตรการควํ่าบาตร
บางสว่นต่อเวเนซุเอลาเพือ่อนุญาตใหม้กีารขายน้ํามนั อยา่งไรกต็าม การผ่อนปรน
มาตรการควํ่าบาตรเพยีงอยา่งเดยีวอาจไมเ่พยีงพอทีจ่ะกระตุน้การลงทุนตน้น้ําขนาด
ใหญ่ไดห้ากไมม่กีารปฏริปูโครงสรา้งในวงกวา้ง 

 ผลกระทบ: ความสามารถของเวเนซุเอลาในการฟ้ืนฟูการผลติน้ํามนัอยา่งมนียัสาํคญั
นัน้น่าจะตอ้งใชเ้วลา ดงันัน้ความเสีย่งดา้นอุปทานในระยะสัน้จงึยงัคงอยูใ่นระดบัจาํกดั 

มีการปรบัลดราคาขายปลีกดีเซลเป็นคร ัง้ที่ 2 ในเดือนมกราคม  

 ลดราคา: ราคาน้ํามนัดเีซลขายปลกีลดลง 0.50 บาท/ลติร จาก 30.44 บาท/ลติร เหลอื 
29.94 บาท/ลติร มผีลตัง้แต่วนัที ่9 มกราคม 2026 

 การสนบัสนุนจากกองทุนน้ํามนั: การสนบัสนุนจากกองทุนน้ํามนัลดลง 0.10 บาท/ลติร 
เน่ืองจากลดลงน้อยกวา่การปรบัลดราคาขายปลกี สง่ผลใหค้า่การตลาดน้ํามนัถูกกดดนั 

 ผลกระทบ: การแทรกแซงของรฐับาลยงัคงสง่ผลต่อกลไกของกลุ่มฯ ทาํใหเ้กดิอุปสรรค
ในระยะสัน้สาํหรบั OR (ซือ้) และ PTG (ถอื) ตามขอ้มลูของ OR บรษิทัคาดวา่จะไมไ่ด้
รบัผลกระทบอย่างมนียัสาํคญั เน่ืองจากก่อนหน้าน้ีไดร้บัประโยชน์จากอตัรากาํไรทีส่งู
ผดิปกตใินชว่งทีร่าคาน้ํามนัลดลง ในขณะเดยีวกนั ดว้ยงบประมาณของกองทุนน้ํามนัที่
ขาดดุลประมาณ 3 พนัลบ. และกาํลงัเขา้ใกลภ้าวะเกนิดุล แรงกดดนัต่อราคาขายปลกี
อาจลดลงเมือ่กองทุนกลบัมามดีุลบญัชเีป็นบวก 
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Ex 2: Prices And Spreads 

  Unit This  Last  %  ───────────── Quarterly ──────────── ───── Yearly ──── 

    week  week chg  4Q24 1Q25 2Q25 3Q25 4Q25 1Q26 2024 2025 2026 

Upstream              
Dubai (US$/bbl) 62  61  2.7% 63  76  66  68  63  61  80  71  67  

Brent (US$/mmbtu) 63  61  4.3% 63  75  67  68  63  61  80  71  67  

Henry hub (US$/mmbtu) 3.2  3.6  -12.4% 4.1  3.9  3.5  3.1  4.1  3.5  2.4  3.7  3.3  

JKM Spot  (US$/mmbtu) 9.6  9.7  -1.4% 10.8  14.0  12.4  11.8  10.8  9.6  11.9  13.2  12.1  

Dutch TTF (EUR/MWh) 28  29  -2.2% 30  47  36  33  30  28  35  41  34  

NEX coal price  (US$/tonne) 107  107  0.7% 108  108  100  109  108  107  136  104  105  

Crack spreads over Dubai             
Gasoline (US$/bbl) 12.7  12.2  4.1% 15.7  7.7  11.5  10.3  15.7  12.7  13.0  11.3  12.7  

Jet fuel (US$/bbl) 21.8  20.4  6.9% 24.6  13.2  14.2  16.1  24.6  21.6  15.7  17.0  21.6  

Diesel (US$/bbl) 19.3  18.5  4.5% 24.5  13.2  15.8  18.7  24.5  19.3  15.8  18.0  19.3  

HSFO (US$/bbl) (5.3) (7.6) -30% (7.0) (2.0) 1.7  (5.5) (7.0) (5.5) (5.2) (3.2) (5.5) 

SG GRM (US$/bbl) 8.3  7.4  11.3% 8.8  4.6  7.0  5.9  8.8  8.3  6.1  6.6  8.3  

Aromatics   
            

PX-naphtha (US$/tonne) 325  375  -13.4% 243  188  207  236  243  350  274  188  207  

BZ-naphtha (US$/tonne) 130  150  -13.4% 123  245  173  158  123  140  335  245  173  

Olefin               

HDPE-naphtha (US$/tonne) 320  340  -5.9% 331  324  374  348  331  330  338  324  374  

LDPE-naphtha (US$/tonne) 480  500  -4.0% 496  497  587  568  496  490  503  497  587  

PP-naphtha (US$/tonne) 300  320  -6.3% 307  338  414  373  307  310  326  338  414  

Others  

Integrated PET (US$/tonne) 134  133  0.4% 116  116  134  113  116  133  140  119  133  

Phenol-BZ (US$/tonne) 97  105         (0.1) 123  41  55  56  123  104  6  78  104  

BPA -Phenol (US$/tonne) 307  307  0.0% 297  325  337  337  297  307  300  334  307  
 

Sources: TOP, Bloomberg 

 
 

Ex 3: Valuation 
 

  Rating Current Target Upside/ Market Norm EPS grw Norm PE EV/EBITDA — P/BV — — Yield — — ROE — 

    price price (Downside) cap 25F 26F 25F 26F 25F 26F 25F 26F 25F 26F 25F 26F 

    (Bt) (Bt) (%) (US$ m) (%) (%) (x) (x) (x) (x) (x) (x) (%) (%) (%) (%) 

BANPU BUY 4.98  6.00  20.5  1,597  na 619.0  86.6  12.0  7.7  6.2  0.5  0.4  4.8  5.4  0.5  3.7  

BCP BUY 28.75  37.00  28.7  1,355  (16.5) 25.6  7.1  5.7  2.5  2.7  0.6  0.6  3.9  5.3  9.0  10.5  

IRPC SELL 1.10  0.77  (30.0) 720  na na na na 12.1  8.9  0.3  0.4  2.7  2.7  na na 

IVL SELL 16.40  14.00  (14.6) 2,948  na na na 19.5  7.4  6.3  0.7  0.7  4.3  4.3  0.0  4.4  

OR BUY 13.70  15.50  13.1  5,263  37.1  7.4  15.5  14.5  6.1  5.7  1.4  1.4  3.9  3.8  9.5  9.7  

PTG HOLD 7.20  7.90  9.7  385  (9.1) 11.7  12.9  11.6  3.8  3.3  1.3  1.2  4.9  5.6  10.1  10.8  

PTT BUY 32.00  40.00  25.0  29,263  (7.9) 6.6  10.8  10.1  4.1  3.7  0.8  0.8  6.6  6.6  7.3  7.7  

PTTEP BUY 111.50  125.00  12.1  14,172  (18.5) (8.7) 6.9  7.6  2.1  2.2  0.8  0.7  7.2  7.0  11.5  9.9  

PTTGC SELL 22.00  18.00  (18.2) 3,176  na na na 25.4  13.7  8.9  0.4  0.4  2.3  2.3  na 1.5  

SCC SELL 194.00  128.00  (34.0) 7,453  (9.7) 18.9  32.0  26.9  19.6  17.6  0.7  0.7  3.1  3.6  2.1  2.4  

SPRC BUY 6.50  7.00  7.7  902  66.8  (24.8) 7.2  9.5  4.3  4.8  0.7  0.7  4.6  5.4  9.9  7.2  

TOP BUY 39.00  41.00  5.1  2,789  (27.5) (21.2) 7.0  8.8  6.1  7.4  0.4  0.4  5.6  3.8  6.8  5.7  
                  
 

Sources: Company data, Thanachart estimates 
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Disclaimers 

รายงานฉบบัน้ีจดัทาํโดย บรษิทัหลกัทรพัยธ์นชาต จํากดั (มหาชน) ซึง่มธีนาคารทหารไทยธนชาตเป็นธนาคารพาณิชย ์ ขนาดใหญ่เป็นผูถ้อืหุน้รายใหญ่ในสดัสว่นรอ้ยละ 
99.97 รายงานฉบบัน้ีจดัทาํขึน้บนพืน้ฐานของแหล่งขอ้มลูทีด่ทีีส่ดุทีไ่ดร้บัมาและพจิารณาแลว้วา่น่าเชื่อถอื ทัง้น้ีมวีตัถุประสงคเ์พื่อใหบ้รกิารเผยแพรข่อ้มลูแก่นกัลงทุนและใช้
เป็นขอ้มลูประกอบการตดัสนิใจซือ้ขายหลกัทรพัย ์ แต่มไิดม้เีจตนาชีนํ้าหรอืเชญิชวนใหซ้ือ้หรอืขายหรอืประกนัราคาหลกัทรพัยแ์ต่อยา่งใด ทัง้น้ีรายงานและความเหน็ใน
เอกสารฉบบัน้ีอาจมกีารเปลีย่นแปลงแกไ้ขได ้ หากขอ้มลูทีไ่ดร้บัมาเปลีย่นแปลงไป การนําขอ้มลูทีป่รากฏอยูใ่นเอกสารฉบบัน้ี ไมว่า่ทัง้หมดหรอืบางสว่นไปทาํซ้ํา ดดัแปลง 
แกไ้ข หรอืนําออกเผยแพรแ่ก่สาธารณชน จะตอ้งไดร้บัความยนิยอมจากบรษิทัก่อน   
This report is prepared and issued by Thanachart Securities Public Company Limited (TNS) which is owned 99.97% by TMBThanachart Bank Public 
Company Limited (TTB) as a resource only for clients of TNS, TMBThanachart Bank Public Company Limited (TTB) and its group companies. Copyright © 
Thanachart Securities Public Company Limited. All rights reserved. The report may not be reproduced in whole or in part or delivered to other persons without 
our written consent.  Investors should use this report as one of many tools in making their investment decisions since Thanachart Securities may seek to do 
other business with the companies mentioned in the report. Thus, investors need to be aware that there could be potential conflicts of interest that could affect 
the report's neutrality. 

Recommendation Structure:  
Recommendations are based on absolute upside or downside, which is the difference between the target price and the current market price. If the upside is 
10% or more, the recommendation is BUY. If the downside is 10% or more, the recommendation is SELL. For stocks where the upside or downside is less 
than 10%, the recommendation is HOLD. Unless otherwise specified, these recommendations are set with a 12-month horizon. Thus, it is possible that future 
price volatility may cause a temporary mismatch between upside/downside for a stock based on the market price and the formal recommendation. 

For sectors, an “Overweight” sector weighting is used when we have BUYs on majority of the stocks under our coverage by market cap. “Underweight” is used 
when we have SELLs on majority of the stocks we cover by market cap. “Neutral” is used when there are relatively equal weightings of BUYs and SELLs. 
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