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Energy Sector – Neutral News Update 

Yupapan Polpornprasert  |  Email: yupapan.pol@thanachartsec.co.th 
 

 ราคากา๊ซพุ่งสูงขึน้ 
 

 ปริมาณสาํรองน้ํามนัดิบของสหรฐัฯ เพ่ิมขึน้ 

 ความต้องการในช่วงฤดหูนาวกระตุ้นให้ราคากา๊ซพุ่งสงูขึน้ 

 ทรมัป์ประกาศเกบ็ภาษี 10% กบัประเทศในยโุรป 

 Hamm สัง่ระงบัขดุเจาะในแหล่ง Bakken shale เน่ืองจากราคาน้ํามนัดิบลดลง 
 

ปริมาณสาํรองน้ํามนัดิบของสหรฐัฯ เพ่ิมขึน้  

 น้ํามนัดบิ: สตอ็กน้ํามนัดบิของสหรฐัเพิม่ขึน้ 3.4 ลา้นบารเ์รล ตามขอ้มลูจาก EIA เหนือ

ความคาดหมายของตลาด เน่ืองจากตลาดคาดวา่จะลดลง 1.7 ลา้นบารเ์รล 

 น้ํามนัเบนซนิ: สตอ็กน้ํามนัเบนซนิเพิม่ขึน้อยา่งมากถงึ 8.98 ลา้นบารเ์รล ซึง่สงูกว่า

ความคาดหวงัของตลาดอยา่งมนียัสาํคญั 

 น้ํามนักลัน่: สตอ็กน้ํามนักลัน่ทรงคง w-w ซึง่สอดคลอ้งกบัทีต่ลาดคาด  

ความต้องการในช่วงฤดหูนาวกระตุ้นให้ราคากา๊ซพุ่งสงูขึน้  

 ความตอ้งการทีข่บัเคลื่อนดว้ยสภาพอากาศ: อุณหภูมทิีเ่ยน็กวา่ทีค่าดการณ์ในภาค

ตะวนัออกของสหรฐัฯ และการสะสม LNG ทีร่ะมดัระวงัในยโุรป กาํลงัสรา้งแรงผลกัดนั

ต่อราคาก๊าซทัว่โลก 

 การหดตวัของสตอ็กในยุโรป: สตอ็กในยโุรปอยูท่ี ่ 50% ในวนัที ่ 17 มกราคม ตํ่ากวา่

คา่เฉลีย่หา้ปีที ่ 65% และตํ่ากวา่ระดบั 61% ในปีทีแ่ลว้ การคาดการณ์จาก Maxar 

Technologies ชีว้า่อุณหภูมจิะตํ่ากวา่ปกตไิปจนถงึเดอืนมนีาคม ซึง่อาจผลกัดนัความ

ตอ้งการความรอ้นสูร่ะดบัสงูสดุตัง้แต่เริม่สงครามรสัเซยี-ยเูครน 

 การพุง่ขึน้ของราคาก๊าซโลก: ราคาก๊าซพุง่ขึน้อยา่งรวดเรว็ทัง้ในฝัง่อเมรกิาและยุโรป 

ราคาของ US Henry Hub เพิม่ขึน้ 12% เป็น US$3.5/mmbtu ขณะทีร่าคาดชันี TTF 

ของยุโรปพุง่ขึน้มากกวา่ 33% ภายใน 5 วนั ทําใหร้าคาสงูสดุในรอบ 6 เดอืน (แมว้า่ยงั

ลดลง y-y) ราคาก๊าซ LNG กเ็พิม่ขึน้เช่นกนั โดยราคาเฉลีย่สาํหรบัการจดัสง่ในเดอืน

มนีาคมไปยงัเอเชยีตะวนัออกเฉียงเหนือเพิม่ขึน้ 16% w-w มาอยูท่ี ่ US$11.2/mmbtu  

ซึง่เป็นระดบัสงูสุดนบัตัง้แต่เดอืนธนัวาคม 

 ผลกระทบ: BANPU (“ซือ้”) อยูใ่นตําแหน่งทีด่ใีนการไดร้บัประโยชน์จากราคาก๊าซที่

สงูขึน้ เน่ืองจากมกีารลงทุนใน US shale gas สว่นการพุง่ขึน้ของราคาก๊าซในยุโรปอาจ

สง่ผลกระทบต่อ IVL (“ขาย”) โดยการเพิม่ขึน้ของตน้ทุนพลงังานสาํหรบัการดาํเนินงาน

ในยุโรปของบรษิทั 

US Weekly data (as of 14 Jan 2026) 
(m bbls) Weekly change Consensus Last 

week 

Crude Oil 3.391 -1.700 -3.832 

Gasoline 8.977 4.000 7.702 

Distillates -0.029 -0.200 5.594 
 

Source: EIA 

 

Ex 1: EU Gas Storage 
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Source: Bloomberg 

 

Ex 2: EU Energy Import By Countries 
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ทรมัป์ประกาศเกบ็ภาษี 10% กบัประเทศในยโุรป  

 แผนการเกบ็ภาษ:ี สหรฐัฯ วางแผนจะเกบ็ภาษนํีาเขา้สนิคา้ 10% จากหลายประเทศ

ยุโรป ตัง้แต่วนัที ่1 กุมภาพนัธ ์และเพิม่เป็น 25% ตัง้แต่วนัที ่1 มถิุนายน ซึง่เชือ่มโยง

กบัขอ้เรยีกรอ้งของทรมัป์เรือ่งการควบคุมกรนีแลนดข์องสหรฐัฯ ประเทศเป้าหมาย 

ไดแ้ก่ เดนมารก์ นอรเ์วย ์ สวเีดน ฝรัง่เศส เยอรมนี สหราชอาณาจกัร เนเธอรแ์ลนด ์

และฟินแลนด ์

 การตอบสนองของยุโรป: ผูนํ้าสหภาพยุโรปแสดงความเป็นน้ําหน่ึงใจเดยีวกบัเดนมารก์ 

และเตอืนถงึความเสีย่งต่อความสมัพนัธข์า้มมหาสมทุรแอตแลนตกิ โดยมรีายงานวา่

สหภาพยุโรปเตรยีมเกบ็ภาษตีอบโตส้งูสดุถงึ 110 พนัลา้นดอลลารส์หรฐัฯ 

 ผลกระทบ: การดาํเนินการน้ีสรา้งความกงัวลเกีย่วกบัความมัน่คงดา้นพลงังานของ

สหภาพยุโรป เน่ืองจากสหรฐัฯ จดัสง่ก๊าซใหส้หภาพยุโรปประมาณ 45% ของการ

นําเขา้ก๊าซทัง้หมด และน้ํามนัประมาณ 16% ในปี 2024 ซึง่อาจสรา้งความเสีย่งในชว่ง

ฤดหูนาว 

Hamm สัง่ระงบัขดุเจาะในแหล่ง Bakken shale เน่ืองจากราคาน้ํามนัดิบลดลง  

 หยุดขดุเจาะ: Harold Hamm ผูก่้อตัง้ Continental Resources และผูบุ้กเบกิการปฏวิตั ิ

US shale ของสหรฐัฯ จะระงบัการขดุเจาะในแหล่งบคัเคน (Bakken) รฐันอรท์ดาโคตา 

เป็นครัง้แรกในรอบกวา่ 30 ปี โดยใหเ้หตุผลวา่ราคาน้ํามนัดบิอยูใ่นระดบัตํ่า และอตัรา

กาํไร “แทบไม่เหลอืแลว้” 

 ตน้ทุนคุม้ทุนอยู่ในระดบัสงู: ปัจจุบนัหลุมผลติในบคัเคนโดยเฉลีย่ตอ้งการราคาอยา่ง

น้อย US$58/bbl  จงึจะคุม้ทุน เพิม่ขึน้ 4% จากปีก่อน ตามขอ้มลูของ BloombergNEF 

ขณะทีร่าคาน้ํามนั WTI แทบไมส่ามารถทรงตวัเหนือระดบั US$60/bbl ได ้

ผูป้ระกอบการจงึมแีรงจงูใจจาํกดัในการขดุเจาะหลุมใหม่ 

 การชะลอตวัของอุตสาหกรรม: แมก่้อนทีร่าคาน้ํามนัจะปรบัตวัลดลงล่าสดุ ผูผ้ลติ shale 

กเ็ริม่ลดการลงทุนและชะลอการดาํเนินงานแลว้ เน่ืองจากแหล่งทีม่ศีกัยภาพดทีีส่ดุถูก

ใชไ้ปมากแลว้ จาํนวนแท่นขดุเจาะในสหรฐัฯ ลดลง 15% ในชว่งปีทีผ่า่นมา รวมถงึการ

ลดลง 60 แท่นในแหล่งเพอรเ์มยีน (Permian) ซึง่สะทอ้นสญัญาณวา่การเตบิโตของการ

ผลติน้ํามนัสหรฐัฯ กาํลงัชะลอตวั 

 ผลกระทบ: การชะลอตวัของอุปทาน shale อาจทาํใหต้ลาดตงึตวัมากขึน้ ซึง่จะจาํกดั

การปรบัลดลงขึน้ของราคาน้ํามนัในระยะใกล ้ทัง้น้ี เรายงัคงคาํแนะนํา “ซือ้” PTTEP  
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Ex 3: Prices And Spreads 

  Unit This  Last  %  ───────────── Quarterly ──────────── ───── Yearly ──── 
    week  week chg  4Q24 1Q25 2Q25 3Q25 4Q25 1Q26 2024 2025 2026 
Upstream              
Dubai (US$/bbl) 65  62  3.5% 63  76  66  68  63  61  80  71  67  
Brent (US$/mmbtu) 64  63  1.2% 63  75  67  68  63  61  80  71  67  
Henry hub (US$/mmbtu) 3.5  3.2  10.4% 4.1  3.9  3.5  3.1  4.1  3.5  2.4  3.7  3.3  
JKM Spot  (US$/mmbtu) 11.2  9.6  16.6% 10.8  14.0  12.4  11.8  10.8  9.6  11.9  13.2  12.1  
Dutch TTF (EUR/MWh) 37  28  30.0% 30  47  36  33  30  28  35  41  34  
NEX coal price  (US$/tonne) 109  107  1.4% 108  108  100  109  108  107  136  104  105  
Crack spreads over Dubai             
Gasoline (US$/bbl) 9.5  10.7  -11.7% 15.7  7.7  11.5  10.3  15.7  11.8  13.0  11.3  11.8  
Jet fuel (US$/bbl) 20.6  20.8  -1.2% 24.6  13.2  14.2  16.1  24.6  21.3  15.7  17.0  21.3  
Diesel (US$/bbl) 19.4  19.4  0.3% 24.5  13.2  15.8  18.7  24.5  19.3  15.8  18.0  19.3  
HSFO (US$/bbl) (5.3) (6.3) -15% (7.0) (2.0) 1.7  (5.5) (7.0) (5.9) (5.2) (3.2) (5.9) 
SG GRM (US$/bbl) 6.3  7.1  -11.7% 8.8  4.6  7.0  5.9  8.8  8.0  6.1  6.6  8.0  
Aromatics   

            
PX-naphtha (US$/tonne) 327  325  0.6% 243  188  207  236  243  342  274  188  207  
BZ-naphtha (US$/tonne) 132  130  1.5% 123  245  173  158  123  137  335  245  173  
Olefin               

HDPE-naphtha (US$/tonne) 322  320  0.6% 331  324  374  348  331  327  338  324  374  
LDPE-naphtha (US$/tonne) 482  480  0.4% 496  497  587  568  496  487  503  497  587  
PP-naphtha (US$/tonne) 302  300  0.7% 307  338  414  373  307  307  326  338  414  
Others  

            
Integrated PET (US$/tonne) 145  135  7.6% 116  116  134  113  116  135  140  119  135  
Phenol-BZ (US$/tonne) 83  90         -8% 118  41  55  56  118  83  6  76  83  
BPA -Phenol (US$/tonne) 287  287  0.0% 291  325  337  337  291  287  300  333  287  

 

Sources: TOP, Bloomberg 
 
 

Ex 4: Valuation 
 

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

    price price (Downside) cap 26F 27F 26F 27F 26F 27F 26F 27F 26F 27F 26F 27F 

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

BANPU BUY 5.30  6.00  13.2  1,699  619.0  19.1  12.8  10.8  6.3  6.0  0.5  0.5  5.1  5.7  3.7  4.3  

BCP BUY 29.25  37.00  26.5  1,378  25.6  2.6  5.8  5.6  2.8  2.2  0.6  0.5  5.2  5.3  10.5  10.0  

IRPC SELL 1.19  0.77  (35.3) 778  na na na na 9.1  7.9  0.4  0.4  2.5  2.5  na na 

IVL SELL 19.20  14.00  (27.1) 3,449  na 16.0  22.8  19.7  6.7  6.3  0.8  0.8  3.6  3.7  4.4  4.9  

OR BUY 14.20  15.50  9.2  5,452  7.4  6.6  15.0  14.1  5.9  5.5  1.4  1.4  3.7  3.9  9.7  9.9  

PTG HOLD 7.45  7.90  6.0  398  11.7  15.3  12.0  10.4  3.4  2.9  1.3  1.2  5.4  5.4  10.8  11.9  

PTT BUY 33.25  40.00  20.3  30,386  6.6  3.5  10.5  10.2  3.7  3.3  0.8  0.8  6.3  6.3  7.7  7.7  

PTTEP BUY 116.50  125.00  7.3  14,798  (8.7) 0.1  7.9  7.9  2.3  2.5  0.8  0.7  6.7  6.7  9.9  9.5  

PTTGC SELL 23.90  18.00  (24.7) 3,448  na 72.3  27.6  16.0  9.1  7.7  0.4  0.4  2.1  2.1  1.5  2.6  

SCC SELL 209.00  128.00  (38.8) 8,024  18.9  87.0  29.0  15.5  18.2  14.5  0.7  0.7  3.3  3.3  2.4  4.5  

SPRC BUY 6.75  7.00  3.7  936  (24.8) 37.2  9.9  7.2  5.0  3.9  0.7  0.7  5.2  8.1  7.2  9.5  

TOP BUY 39.75  41.00  3.1  2,841  (21.2) (28.1) 9.0  12.5  7.5  8.4  0.4  0.4  3.8  3.2  5.7  4.2  
                  
 

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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