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Energy Sector – Neutral News Update 

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

 ราคาน้ํามนัดิบเบรนทพ์ุ่งแตะระดบั US$115/bbl  
 

 สตอ็กน้ํามนัดิบของสหรฐัฯ เพ่ิมขึน้  

 โดนัลด ์ทรมัป์ ส่งสญัญาณใช้มาตรการท่ีเข้มข้นมากขึน้ท่ามกลางการเจรจา  

 ความขดัแย้งในภมิูภาคขยายวงกว้าง  

 วิกฤต LNG ทัว่โลกรนุแรงขึน้  
 

ราคาน้ํามนัเริม่ตน้สปัดาหด์ว้ยความผนัผวนอกีครัง้ ก่อนจะปรบัตวัพุง่ขึน้จากการยกระดบั

ความตงึเครยีดทางทหารและความลม้เหลวของการเจรจาทางการทตู 

สตอ็กน้ํามนัดิบของสหรฐัฯ เพ่ิมขึน้  

 น้ํามนัดบิ: มกีารเพิม่ขึน้ของสตอ็กเหนือคาด โดย +6.2 ลา้นบารเ์รล (จากทีค่าดวา่จะ

ลดลง) สะทอ้นถงึการสะสมสตอ็กทีเ่พิม่ขึน้อยา่งต่อเน่ืองในชว่งหลายสปัดาหท์ีผ่า่นมา 

 ผลติภณัฑน้ํ์ามนั: สตอ็กน้ํามนัเบนซนิลดลง 2.6 ลา้นบารเ์รล ขณะทีน้ํ่ามนักลัน่เพิม่ขึน้ 

3 ลา้นบารเ์รล ซึง่ตวัเลขหลงัน้ีตํ่ากวา่ทีต่ลาดคาดการณ์ไวอ้ยา่งมาก 

ความตึงเครียดระหว่างสหรฐัฯ-อิหร่านเพ่ิมขึน้ 

 ทรมัป์สง่สญัญาณมาตรการสดุโต่งท่ามกลางการเจรจา: ประธานาธบิดสีหรฐัฯ  โดนลัด ์

ทรมัป์ กล่าวว่าตอ้งการ “ยดึน้ํามนัในอหิรา่น” และอาจยดึเกาะคารก์ (Kharg Island) 

ในขณะทีย่งัระบุวา่วอชงิตนักาํลงัทาํ “ไดด้มีาก” ในการเจรจา และแสดงความมัน่ใจวา่

ขอ้ตกลงสนัตภิาพอาจเกดิขึน้ “เรว็ ๆ น้ี” คาํกล่าวเหล่าน้ี เป็นการใหส้มัภาษณ์กบั 

Financial Times เมือ่วนัที ่ 29 มนีาคม และกบัผูส้ ือ่ขา่วบนเครื่องบนิ Air Force One 

ซึง่ขดัแยง้กบัการปฏเิสธของอหิรา่นเกีย่วกบัการเจรจาโดยตรง และการปฏเิสธขอ้เสนอ

ของสหรฐัฯ ทีส่ง่ผา่นตวักลาง 

 สหรฐัฯ พจิารณาการยกระดบัทางทหารในอหิรา่น: รายงานระบุวา่ประธานาธบิด ี

สหรฐัฯ  โดนลัด ์ กาํลงัพจิารณาปฏบิตักิารความเสีย่งสงูเพือ่ยดึครองคลงัยเูรเนียมของ

อหิรา่น ขณะทีก่ระทรวงกลาโหมกาํลงัเตรยีมแผนฉุกเฉินสาํหรบัการปฏบิตักิารทาง

ภาคพืน้ดนิทีอ่าจเกดิขึน้ การส่งกาํลงัทหารสหรฐัฯ เพิม่เตมิไปยงัภูมภิาคน้ีมเีป้าหมาย

เพือ่ขยายทางเลอืกเชงิยุทธศาสตร ์ แมว้า่ยงัไมม่กีารตดัสนิใจขัน้สดุทา้ยเกีย่วกบัการ

ยกระดบัสถานการณ์ 

 ความขดัแยง้ในภูมภิาคขยายตวั: กบฏฮตูทีีส่นบัสนุนอหิรา่นในเยเมนไดเ้ขา้มา

เกีย่วขอ้งกบัความขดัแยง้ในตะวนัออกกลางโดยการยงิขปีนาวุธไปยงัอสิราเอล และ

เตอืนวา่อาจโจมตเีสน้ทางทางทะเลสาํคญั รวมถงึชอ่งแคบ Bab al-Mandab แมว้า่การ

ขนสง่สนิคา้หลกัยงัไมไ่ดร้บัผลกระทบ แต่การยกระดบัความตงึเครยีดตอ่จุดคบัขนั

เหล่าน้ีอาจทาํใหก้ารสง่มอบน้ํามนัและผลติภณัฑท์ัว่โลกตงึตวั และเพิม่ตน้ทุนค่าขนสง่ 

US Weekly data (as of 25 Mar 2026) 
(m bbls) Weekly change Consensus Last 

week 

Crude Oil 6.926 -1.300 6.156 

Gasoline -2.593 -2.100 -5.436 

Distillates 3.032 -1.300 -2.527 
 

Source: EIA 
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 ผลกระทบ: ภยัคุกคามทางทหารทีเ่กดิขึน้อยา่งต่อเน่ืองรว่มกบัความไมแ่น่นอนทางการ

ทตู ทาํใหต้ลาดพลงังานโลกมคีวามผนัผวนสงู PTTEP มแีนวโน้มไดร้บัประโยชน์จาก

การทีอุ่ปทานน้ํามนัดบิตงึตวัและราคาน้ํามนัปรบัตวัสงูขึน้ท่ามกลางความเสีย่งทางภูมิ

รฐัศาสตรท์ีเ่พิม่ขึน้ 

วิกฤติ LNG โลกทวีความรนุแรงขึน้ 

 การหยุดชะงกัในออสเตรเลยีกระตุน้ปัญหาอุปทานใหม:่ พายุไซโคลนระดบั 3 พดัถล่ม

ทางตอนตะวนัตกของออสเตรเลยีทีเ่ป็นเสน้ทางสง่ LNG ทาํใหท้ัง้การผลติตน้น้ําและ

โครงสรา้งพืน้ฐานการแปรรปูไดร้บัผลกระทบ โรงแยกก๊าซของ Chevron ที ่

Wheatstone (~8.9 ลา้นตนัต่อปี) ตอ้งหยุดดาํเนินการทัง้หมดเน่ืองจากความเสยีหาย

ของอุปกรณ์และความขดัขอ้งของ feedgas โดยคาดวา่การเริม่เดนิเครือ่งใหมอ่าจใช้

เวลาหลายสปัดาห ์ขณะเดยีวกนั โรงแยกก๊าซของ Woodside Energy ที ่North West 

Shelf (~14.3 ลา้นตนัต่อปี) ยงัดาํเนินการตํ่ากวา่กาํลงัการผลติ เน่ืองจากสิง่อาํนวย

ความสะดวกและระบบโลจสิตกิสน์อกชายฝัง่ยงัไดร้บัผลกระทบ ทาํใหเ้วลาการฟ้ืนฟูยงั

ไมแ่น่นอน 

 การหยุดชะงกัของอุปทาน LNG โลกมากกวา่ 25%: การหยุดชะงกัในออสเตรเลยีเพิม่

ความรุนแรงใหก้บัความขดัขอ้งก่อนหน้าน้ีในตะวนัออกกลาง (รวมถงึกาตาร)์ ทาํให้

ปรมิาณ LNG ทีไ่ดร้บัผลกระทบรวมมากกวา่ 25% ของอุปทานโลก น่ีสะทอ้นถงึความ

ชอ็กพรอ้มกนัในสองภูมภิาคผูส้ง่ออกใหญ่ทีส่ดุของโลก ทาํใหค้วามพรอ้มในตลาดส

ปอตตงึตวัอยา่งมาก และลดกาํลงัการผลติสาํรองในระบบพลงังานโลก 

 ผลกระทบ: ขนาดและความถีข่องการหยุดชะงกัทีเ่กดิขึน้พรอ้มกนัมแีนวโน้มทีจ่ะ

ผลกัดนัใหร้าคาก๊าซธรรมชาตเิหลว (LNG) พุง่สงูขึน้ ราคา LNG ทีส่งูขึน้จะสรา้งแรง

กดดนัต่ออตัรากาํไรของ PTT เน่ืองจากตน้ทุนวตัถุดบิทีเ่พิม่ขึน้ แมว้า่สว่นหน่ึงจะถูก

ชดเชยดว้ยกาํไรทีเ่พิม่ขึน้จากบรษิทัยอ่ยในธุรกจิตน้น้ําและปลายน้ํา ขณะเดยีวกนั 

ราคาก๊าซทีส่งูขึน้จะกระตุน้ใหเ้กดิการเปลีย่นไปใชถ้่านหนิเป็นเชือ้เพลงิหลกั ซึง่จะชว่ย

หนุนราคาถ่านหนิ และทาํให ้BANPU เป็นผูไ้ดร้บัประโยชน์หลกั 
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Ex 1: Prices And Spreads 
  Unit This  Last  %  ───────────── Quarterly ──────────── ───── Yearly ──── 
    week  week chg  4Q24 1Q25 2Q25 3Q25 4Q25 1Q26 2024 2025 2026 
Upstream              
Dubai (US$/bbl) 122  114  7.4% 63  76  66  68  63  78  80  71  78  
Brent (US$/mmbtu) 115  113  2.0% 63  75  67  68  63  78  80  71  78  
Henry hub (US$/mmbtu) 2.9  3.1  -4.6% 4.1  3.9  3.5  3.1  4.1  3.5  2.4  3.7  3.5  
JKM Spot  (US$/mmbtu) 19.8  21.8  -9.0% 10.8  14.0  12.4  11.8  10.8  13.1  11.9  13.2  13.1  
Dutch TTF (EUR/MWh) 54  59  -8.6% 30  47  36  33  30  40  35  41  40  
NEX coal price  (US$/tonne) 136  135  0.2% 108  108  100  109  108  119  136  104  119  
Crack spreads over Dubai             
Gasoline (US$/bbl) 12.9  3.0  328.1% 15.7  7.7  11.5  10.3  15.7  9.2  13.0  11.3  9.2  
Jet fuel (US$/bbl) 102.8  68.4  50.2% 24.6  13.2  14.2  16.1  24.6  34.3  15.7  17.0  34.3  
Diesel (US$/bbl) 114.7  83.7  37.1% 24.5  13.2  15.8  18.7  24.5  33.5  15.8  18.0  33.5  
HSFO (US$/bbl) (9.3) (30.6) -70% (7.0) (2.0) 1.7  (5.5) (7.0) (8.4) (5.2) (3.2) (8.4) 
Freight cost (US$/bbl) (10.1) (8.2) 23% (2.8) (1.6) (1.6) (1.7) (2.8) (5.6) (1.1) (1.9) (5.6) 
SG GRM (US$/bbl) 28.0  10.2  172.8% 8.8  4.6  7.0  5.9  8.8  5.9  6.1  6.1  5.9  
Aromatics   

            
PX-naphtha (US$/tonne) 47  66  -28.8% 243  188  207  236  243  262  274  188  262  
BZ-naphtha (US$/tonne) (78) (56) 39.3% 123  245  173  158  123  93  335  245  93  
Olefin               

HDPE-naphtha (US$/tonne) 407  359  13.4% 331  324  374  348  331  322  338  324  322  
LDPE-naphtha (US$/tonne) 542  484  12.0% 496  497  587  568  496  484  503  497  484  
PP-naphtha (US$/tonne) 361  333  8.4% 307  338  414  373  307  313  326  338  313  
Others  

            
Integrated PET (US$/tonne) 273  314  -12.9% 116  116  134  113  116  172  140  119  172  
Phenol-BZ (US$/tonne) 162  220  -26% 118  41  55  56  118  106  6  76  106  
BPA -Phenol (US$/tonne) 395  385  3% 291  325  337  337  291  323  300  333  323  

 

Sources: TOP, Bloomberg 
 
 

Ex 2: 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 6.20  7.20  16.1  1,891  na 22.1  12.3  10.1  5.6  5.1  0.6  0.5  5.3  5.9  4.5  5.4  

BCP BUY 40.00  37.00  (7.5) 1,793  (40.3) 2.6  7.9  7.7  3.1  2.5  0.8  0.7  3.8  3.9  10.3  10.0  

IRPC SELL 1.93  0.77  (60.1) 1,200  na na na na 10.9  9.6  0.6  0.6  1.6  1.6  na na 

IVL SELL 24.80  14.00  (43.5) 4,238  na 16.0  29.5  25.4  7.4  7.0  1.1  1.1  2.8  2.8  4.6  4.9  

OR BUY 12.30  15.50  26.0  4,493  13.5  6.6  13.0  12.2  4.9  4.5  1.2  1.2  4.2  4.5  9.7  9.9  

PTG BUY 8.50  11.50  35.3  432  15.1  26.2  12.0  9.5  3.7  3.1  1.3  1.2  4.7  4.7  11.4  13.5  

PTT BUY 35.25  40.00  13.5  30,647  31.8  3.5  11.2  10.8  3.9  3.4  0.8  0.8  6.0  6.0  7.8  7.7  

PTTEP BUY 161.00  159.00  (1.2) 19,455  3.4  9.0  11.1  10.2  3.5  3.2  1.1  1.0  5.4  5.5  10.4  10.4  

PTTGC SELL 35.50  18.00  (49.3) 4,872  na 72.3  41.0  23.8  10.7  9.1  0.6  0.6  1.4  1.4  1.4  2.6  

SCC SELL 206.00  128.00  (37.9) 7,524  74.3  87.0  28.6  15.3  18.1  14.4  0.7  0.7  3.4  3.4  2.5  4.5  

SPRC BUY 7.30  7.00  (4.1) 963  (35.6) 37.2  10.7  7.8  5.3  4.2  0.8  0.7  4.8  7.5  7.4  9.5  

TOP BUY 50.25  56.00  11.4  3,417  (3.3) (2.9) 10.0  10.3  8.2  7.5  0.6  0.5  4.0  3.9  6.7  6.0  
                  
 

Sources: Company data, ttb wealth estimates 
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Disclaimers 
 

รายงานฉบบันี้จดัทาํโดย บรษิทัหลกัทรพัย ์ ททีบี ี เวลธ ์ จาํกดั (มหาชน) ซึง่มธีนาคารทหารไทยธนชาตเป็นธนาคารพาณิชย ์ ขนาดใหญ่เป็นผูถ้อืหุน้รายใหญ่ในสดัสว่นรอ้ยละ 
99.97 รายงานฉบบันี้จดัทาํขึน้บนพืน้ฐานของแหล่งขอ้มลูทีด่ทีีส่ดุทีไ่ดร้บัมาและพจิารณาแลว้วา่น่าเชื่อถอื ทัง้นี้มวีตัถุประสงคเ์พือ่ใหบ้รกิารเผยแพรข่อ้มลูแก่นกัลงทุนและใชเ้ป็น
ขอ้มลูประกอบการตดัสนิใจซือ้ขายหลกัทรพัย ์แตม่ไิดม้เีจตนาชีนํ้าหรอืเชญิชวนใหซ้ือ้หรอืขายหรอืประกนัราคาหลกัทรพัยแ์ต่อยา่งใด ทัง้นี้รายงานและความเหน็ในเอกสารฉบบันี้
อาจมกีารเปลีย่นแปลงแกไ้ขได ้ หากขอ้มลูทีไ่ดร้บัมาเปลีย่นแปลงไป การนําขอ้มลูทีป่รากฏอยูใ่นเอกสารฉบบันี้ ไมว่า่ทัง้หมดหรอืบางสว่นไปทาํซํ้า ดดัแปลง แกไ้ข หรอืนําออก
เผยแพรแ่ก่สาธารณชน จะตอ้งไดร้บัความยนิยอมจากบรษิทัก่อน   

This report is prepared and issued by ttb wealth securities public company limited (ttbwealth) which is owned 99.97% by TMBThanachart Bank Public 
Company Limited (TTB) as a resource only for clients of ttbwealth, TMBThanachart Bank Public Company Limited (TTB) and its group companies. 
Copyright © ttb wealth 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 ttb wealth 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. 

“บทวเิคราะหน์ี้จดัทาํโดยบรษิทัหลกัทรพัย ์ททีบี ีเวลธ ์จาํกดั (มหาชน) ("บล.ททีบี ีเวลธ"์) โดยใชข้อ้มลูจาก แนวโน้มธรุกจิ, ประมาณการทางการเงนิ, Bloomberg และแหลง่อื่น 
ๆ บรษิทัมไิดเ้ป็นผูอ้อกตราสารแสดงสทิธใินหลกัทรพัยต์่างประเทศ (DRs) จงึไมม่คีวามขดัแยง้ทางผลประโยชน์” 

คาํเตือน: DRs มคีวามเสีย่งจาก อตัราแลกเปลีย่น และ หลกัทรพัยอ์า้งองิในต่างประเทศ ซึง่อาจทาํใหม้ลูคา่ลดลงได ้ผูล้งทุนตอ้งศกึษาความเสีย่งดว้ยตนเอง ก่อนตดัสนิใจลงทุน
นกัวเิคราะหข์อง บล ททีบี ี เวลธ ์ จาํกดั (มหาชน) ไดข้ึน้ทะเบยีนโดย ก.ล.ต. และขอรบัรองวา่ความเหน็ในบทวเิคราะหน์ี้เป็น ความเหน็ทีเ่ป็นอสิระ มเีหตผุลรองรบั และ
นกัวเิคราะห ์ไมม่สีว่นไดเ้สยี ในหลกัทรพัยท์ีนํ่าเสนอ ณ วนัทีจ่ดัทาํ 

"This analysis was prepared by ttb wealth securities public company limited (“ttb wealth”) using data from business trends, financial forecasts, Bloomberg, 
and other sources. The Company is not an issuer of rights in foreign securities (DRs), so there is no conflict of interest." 

WARNING: DRs involve risks from foreign exchange rates and underlying securities, which may result in devaluation. Investors must study the risks 
themselves before making any investment decision.  

ttb wealth analyst registered with the SEC and certifies that the views in this analysis are as follows: Independent opinions are justified and analysts have no 
interest in the offered securities as of the date of issuance. 

 

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. 

 

Disclosures: 

หมายเหตุ: ธนาคารทหารไทยธนชาต จาํกดั (มหาชน) (TTB) เป็นบรษิทัทีม่คีวามเกีย่วขอ้งกบับรษิทัหลกัทรพัยท์ทีบี ี เวลธ ์จาํกดั (มหาชน) (ttbwealth) โดย TTB เป็นผูถ้อืหุน้ 
รอ้ยละ 99.97 ใน ttbwealth ดงันัน้ การจดัทาํบทวเิคราะหข์องหลกัทรพัยด์งักล่าว จงึมสีว่นไดส้ว่นเสยีหรอืมคีวามขดัแยง้ทางผลประโยชน์ (conflicts of interest) 
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