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 ราคาเคมีภณัฑเ์ร่ิมปรบัตวัลดลง 
 

 สตอ็กน้ํามนัของสหรฐัฯ ยงัคงเป็นปัจจยัสนับสนุนตลาดในระยะสัน้ 

 โรง PP/PE ในหลายพืน้ท่ีของตะวนัออกกลางเร่ิมกลบัมาเดินเคร่ือง 

 OPEC ปรบัลดคาดการณ์อปุสงคน้ํ์ามนัปี 2026 

 UAE เร่งขยายกาํลงัการส่งออกน้ํามนัดิบท่ีท่าเรือฟไูจราห ์ 
 

ราคาน้ํามนัปรบัตวัขึน้ในการซือ้ขายชว่งตน้ตลาดเอเชยีวนัจนัทร ์ หลงัเกดิการโจมตดีว้ยโด

รนทัง้ในสหรฐัอาหรบัเอมเิรตส ์ (UAE) และซาอุดอีาระเบยี ซึง่ยิง่ลดความหวงัต่อการ

คลีค่ลายความตงึเครยีดในภูมภิาค ขณะเดยีวกนั การทีไ่มม่คีวามคบืหน้าเกีย่วกบัขอ้ตกลง

อหิรา่นระหวา่งการเยอืนจนีของ Trump ยงัเพิม่แรงกดดนัต่อราคาน้ํามนั โดยตลาดเริม่กงัวล

มากขึน้เกีย่วกบัภาวะขาดแคลนอุปทานน้ํามนัโลกครัง้ใหญ่ 

ข้อมูลรายสปัดาหข์องสหรฐัฯ: ระดบัสตอ็กน้ํามนัยงัคงเป็นปัจจยัสนับสนุนตลาดใน

ระยะสัน้ 

 น้ํามนัดบิ: ขอ้มลูล่าสดุจาก EIA แสดงใหเ้หน็การลดลงของสตอ็กน้ํามนัดบิสหรฐัฯ อกี

ครัง้ โดยสตอ็กลดลง 4.3 ลา้นบารเ์รล สงูกวา่ทีต่ลาดคาดวา่จะลดลง 2 ลา้นบารเ์รล 

 ผลติภณัฑน้ํ์ามนั: สตอ็กน้ํามนัเบนซนิลดลง 4.1 ลา้นบารเ์รล สง่ผลใหร้ะดบัสตอ็ก

ปัจจุบนัตํ่ากวา่คา่เฉลีย่ 5 ปีราว 5% ขณะทีส่ตอ็กน้ํามนักลัน่เพิม่ขึน้เลก็น้อยอยา่งเหนือ

ความคาดหมายที ่0.2 ลา้นบารเ์รล แมโ้ดยรวมระดบัสตอ็กดเีซลยงัคงตํ่ากวา่คา่เฉลีย่ 5 

ปีประมาณ 9-11% สะทอ้นวา่ปัจจยัพืน้ฐานของกลุ่มน้ํามนักลัน่ยงัตงึตวัมากกวา่น้ํามนั

เบนซนิ แต่ความตงึตวัเริม่ชะลอลง 

โรง PP/PE ในหลายพืน้ท่ีของตะวนัออกกลางเร่ิมกลบัมาเดินเคร่ือง  

 การกลบัมาเดนิเครือ่งโรงงานในตะวนัออกกลาง: ตามขอ้มลูของ ChemOrbis ภาคปิ

โตรเคมใีนตะวนัออกกลางเริม่แสดงสญัญาณฟ้ืนตวัสูภ่าวะปกต ิ โดยมโีรง PP/PE 

จาํนวน 4 จาก 11 แหง่ทีไ่ดร้บัผลกระทบ เริม่กลบัมาเดนิเครือ่งหรอืดาํเนินการบางสว่น

แลว้ แมว้า่ยงัมอีกี 7 โรงทีปิ่ดดาํเนินการเตม็รปูแบบ และอกี 3 โรงยงัอยูภ่ายใตส้ถานะ 

Force Majeure (FM) แต่การทยอยกลบัมาของอุปทานในภูมภิาคสะทอ้นวา่ภาวะ

อุปทานตงึตวัล่าสดุอาจเริม่ผอ่นคลายลงจากระดบัสงูในปัจจุบนั 

 กาํลงัการผลติขนาดใหญ่ทยอยกลบัมา: สนิทรพัยห์ลกัทีเ่ริม่กลบัมาเดนิเครือ่ง ไดแ้ก่ 

โรง Ruwais ของ Borouge ใน UAE ซึง่มกีาํลงัการผลติ PE ราว 3.0 ลา้นตนัต่อปี และ 

PP ราว 2.2 ลา้นตนัต่อปี แมส้ายการผลติ PE ยงัมรีายงานวา่เดนิเครือ่งในระดบัตํ่ากวา่

ปกต ิ ขณะที ่ Saudi Polymers กไ็ดก้ลบัมาเดนิเครือ่งโรงงานทีเ่มอืง Jubail ซึง่มกีาํลงั

การผลติ PE 1.1 ลา้นตนัต่อปี และ PP 0.4 ลา้นตนัต่อปีแลว้ ในขณะเดยีวกนั APC ได้

กลบัมาเดนิเครือ่งสายการผลติ PP หน่ึงสาย สว่นหน่วยผลติ PE ของ SHARQ (กาํลงั

การผลติ 1.55 ลา้นตนัต่อปี) มรีายงานวา่กําลงัเขา้สูโ่หมดเตรยีมกลบัมาเดนิเครื่องอกี

ครัง้ 

US Weekly data (as of 13 May 2026) 
(m bbls) Weekly change Consensus Last 

week 

Crude Oil -4.306 -2.000 -2.313 

Gasoline -4.084 -2.850 -2.504 

Distillates 0.190 -2.830 -1.294 
 

Source: EIA 
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 HDPE spreads ปรบัตวัลงแรง: ราคาเคมภีณัฑโ์ดยรวมเริม่ปรบัลดลงอยา่งมนียัสาํคญั 

หลงัราคาทีพุ่ง่ขึน้แตะระดบัสงูเกนิยัง่ยนืในชว่งตน้ฤดใูบไมผ้ลเิริม่เผชญิแรงกดดนัจาก

ความตอ้งการซื้อของผูบ้รโิภคทีอ่่อนแอ โดยราคา High-Density Polyethylene 

(HDPE) ปรบัลดลงแรงมาอยูท่ี ่ US$1,465/t ในสปัดาหน้ี์ ซึง่เป็นการลดลงอยา่งมาก

จากราคาสงูสดุในเดอืนเมษายนที ่US$1,589/t สง่ผลใหก้ารปรบัขึน้สะสมหลายสปัดาห์

ถูกลบไปภายในเวลาเพยีงไมก่ีว่นั  HDPE-naphtha spread กล็ดลงอยา่งรวดเรว็เหลอื 

US$443/t จากจดุสงูสดุในเดอืนเมษายนที ่US$557/t 

 ผลกระทบ: ทัง้น้ี มโีรงงานบางแหง่ในเอเชยีเริม่กลบัมาเดนิเครือ่งเชน่กนั อาท ิ

Chandra Asri โดยเรายงัคงมมุมองระมดัระวงัต่อหุน้กลุ่มปิโตรเคม ีและมองวา่การปรบั

ขึน้ของราคาทีเ่กดิจากสงครามเป็นเพยีงปัจจยัชัว่คราวทีไ่มย่ ัง่ยนื เรายงัคงคาํแนะนํา 

“ขาย” SCC, PTTGC และ IRPC 

Ex 1: Middle East Plants Status 

 
Source: ChemOrbis 

OPEC ปรบัลดคาดการณ์อปุสงคน้ํ์ามนัปี 2026 

 การทําลายอุปสงค:์ ในรายงานตลาดน้ํามนัประจาํเดอืนทีเ่ผยแพรส่ปัดาหน้ี์ OPEC ได้

ปรบัลดคาดการณ์การเตบิโตของอุปสงคน้ํ์ามนัทัง้ปีลงเหลอื 1.17 ลา้นบารเ์รลต่อวนั 

(bpd) จากประมาณการเดมิที ่1.38 ลา้นบารเ์รลตอ่วนั นอกจากน้ี ยงัปรบัลดคาดการณ์

อุปสงคน้ํ์ามนัโลกใน 2Q26 ลงอกี 500,000 บารเ์รลต่อวนั การพุง่ขึน้ของราคาน้ํามนั

ครัง้น้ีไดก่้อใหเ้กดิภาวะ “การทาํลายอุปสงค”์ อยา่งรุนแรง กล่าวคอื ผูบ้รโิภค 

เครอืขา่ยโลจสิตกิส ์ และภาครฐั ต่างตอ้งเรง่ลดการใชน้ํ้ามนัเชือ้เพลงิและออกมาตรการ

ประหยดัพลงังานอยา่งจรงิจงั 

 ภาวะขาดแคลนสตอ็กทีรุ่นแรงขึน้: แมเ้ศรษฐกจิโลกจะใชน้ํ้ามนัลดลงจากราคาทีอ่ยูใ่น

ระดบัสงู แต่อปุทานน้ํามนัทีข่าดหายไปในตลาดยงัมมีากกวา่การชะลอตวัของอุปสงค์

อยา่งมนียัสาํคญั สง่ผลใหต้ลาดยงัคงอยูใ่นภาวะอุปทานตงึตวัอยา่งรุนแรง และทาํให้

สตอ็กน้ํามนัทัว่โลกลดลงในอตัราทีร่วดเรว็เป็นประวตักิารณ์ 
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UAE เร่งขยายกาํลงัการส่งออกน้ํามนัดิบท่ีท่าเรือฟไูจราห์ 

 UAE ขยายกาํลงัการสง่ออก: สหรฐัอาหรบัเอมเิรตส ์ (UAE) ไดส้ัง่เรง่ดาํเนินโครงการ

ท่อสง่น้ํามนั West-East Pipeline ไปยงัท่าเรอืฟูไจราหอ์ยา่งเป็นทางการ โดย

มกุฎราชกุมารแหง่อาบดูาบ ี Sheikh Khaled bin Mohamed bin Zayed ไดส้ัง่การให้

บรษิทั Abu Dhabi National Oil Company (ADNOC) เรง่การก่อสรา้งเพือ่ใหท่้อสง่

น้ํามนัดงักล่าวสามารถเปิดดาํเนินการไดภ้ายในปี 2027 

 กาํลงัการสง่ออกมแีนวโน้มเพิม่ขึน้เป็นสองเท่าภายในปี 2027: โครงการดงักล่าวมี

เป้าหมายเพิม่กาํลงัการสง่ออกน้ํามนัดบิของ UAE ผา่นท่าเรอืฟูไจราหบ์นชายฝัง่

ตะวนัออก จากปัจจุบนั 1.5–1.8 ลา้นบารเ์รลต่อวนั (bpd) เป็น 3.3 ลา้นบารเ์รลต่อวนั 

การตดัสนิใจครัง้น้ีเกดิขึน้หลงัจาก UAE ถอนตวัออกจาก OPEC อยา่งเป็นทางการเมือ่

วนัที ่ 1 พฤษภาคม 2026 โดยหลงัพน้จากขอ้จาํกดัดา้นโควตาของกลุ่ม UAE กาํลงั

เดนิหน้าผลกัดนัเป้าหมายเพิม่กาํลงัการผลติน้ํามนัรวมสู ่ 5 ลา้นบารเ์รลต่อวนั (และใน

ระยะถดัไปสู ่ 6 ลา้นบารเ์รลต่อวนั) ทาํใหก้ารพฒันาโครงสรา้งพืน้ฐานดา้นการสง่ออก

กลายเป็นยุทธศาสตรส์าํคญัของประเทศ 

 ผลกระทบ: เมือ่ท่อสง่น้ํามนัดงักล่าวเริม่เปิดดาํเนินการในปี 2027 จะกลายเป็นปัจจยั

สาํคญัทีช่ว่ยสรา้งเสถยีรภาพ และอาจเป็นปัจจยักดดนัราคาน้ํามนัในเชงิลบ โดยกาํลงั

การสง่ออกเพิม่เตมิสงูสดุถงึ 1.5 ลา้นบารเ์รลต่อวนั ทีส่ามารถส่งออกไดอ้ยา่งต่อเน่ือง

โดยไมถู่กจาํกดัจากโควตา OPEC จะชว่ยลดความเปราะบางของอุปทานน้ํามนัโลกใน

เชงิโครงสรา้ง สิง่น้ีจะลดความเสีย่งของการพุง่ขึน้ของอุปทานในระยะยาว และสง่

สญัญาณถงึแนวโน้มราคาน้ํามนัทีอ่าจลดลงในอนาคต ดงันัน้เรายงัคงคาํแนะนํา “ถอื” 

PTTEP 
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Ex 2: Prices And Spreads 
  Unit This  Last  %  ───────────── Quarterly ──────────── ───── Yearly ──── 
    week  week chg  1Q25 2Q25 3Q25 4Q25 1Q26 2Q26 2024 2025 2026 
Upstream              
Dubai (US$/bbl) 100  96  4% 76  66  68  63  78  94  80  71  86  
Brent (US$/mmbtu) 111  104  7% 75  67  68  63  79  104  80  71  91  
Henry hub (US$/mmbtu) 3.0  2.8  9% 3.9  3.5  3.1  4.1  3.5  2.7  2.4  3.7  3.1  
JKM Spot  (US$/mmbtu) 19.0  17.1  11% 14.0  12.4  11.8  10.8  13.2  17.3  11.9  13.2  15.2  
Dutch TTF (EUR/MWh) 51  45  14% 47  36  33  30  40  46  35  41  43  
NEX coal price  (US$/tonne) 132  132  0% 108  100  109  108  119  134  136  104  127  
Crack spreads over Dubai             
Gasoline (US$/bbl) 31.9  29.9  7% 7.7  11.5  10.3  15.7  9.6  29.2  13.0  11.3  19.4  
Jet fuel (US$/bbl) 48.0  56.6  -15% 13.2  14.2  16.1  24.6  36.3  74.3  15.7  17.0  55.3  
Diesel (US$/bbl) 56.2  54.7  3% 13.2  15.8  18.7  24.5  35.4  72.7  15.8  18.0  54.1  
HSFO (US$/bbl) 8.0  9.4  -16% (2.0) 1.7  (5.5) (7.0) (2.6) 6.5  (5.2) (3.2) 2.0  
Freight cost (US$/bbl) (9.2) (9.4) -2% (1.6) (1.6) (1.7) (2.8) (5.4) (9.1) (1.1) (1.9) (7.3) 
SG GRM (US$/bbl) 20.9  21.4  -2% 7.2  7.0  5.9  8.8  8.3  27.7  6.1  6.1  18.0  
Aromatics   

            
PX-naphtha (US$/tonne) 147  247  -40% 188  207  236  243  262  183  274  188  222  
BZ-naphtha (US$/tonne) 27  127  -79% 245  173  158  123  93  81  335  245  87  
Olefin               

HDPE-naphtha (US$/tonne) 443  452  -2% 324  374  348  331  322  483  338  324  402  
LDPE-naphtha (US$/tonne) 707  717  -1% 497  587  568  496  484  703  503  497  593  
PP-naphtha (US$/tonne) 377  387  -3% 338  414  373  307  313  407  326  338  360  
Others  

            
Integrated PET (US$/tonne) 300  347  -13% 116  134  113  116  177  290  140  119  234  
Phenol-BZ (US$/tonne) 78  96  -19% 41  55  56  118  103  101  6  76  102  
BPA -Phenol (US$/tonne) 410  450  -9% 325  337  337  291  323  448  300  333  385  

 

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 26F 27F 26F 27F 26F 27F 26F 27F 26F 27F 26F 27F 

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

BANPU BUY 5.60  7.20  28.6  1,719  na 22.1  11.1  9.1  5.5  5.0  0.5  0.5  5.8  6.6  4.5  5.4  

BCP BUY 35.00  41.00  17.1  1,579  (11.9) (24.0) 4.7  6.2  3.0  3.2  0.6  0.6  7.7  4.0  14.1  9.6  

IRPC SELL 2.00  1.45  (27.5) 1,252  na (66.4) 11.4  34.0  4.6  5.4  0.6  0.6  1.5  1.5  5.2  1.7  

IVL SELL 24.20  21.00  (13.2) 4,162  na (22.5) 18.5  23.8  7.0  6.8  1.1  0.9  2.9  3.5  6.7  4.9  

OR BUY 12.50  13.50  8.0  4,595  (14.6) 31.4  17.5  13.3  6.3  5.1  1.3  1.2  3.1  4.1  7.4  9.4  

PTG BUY 7.20  11.50  59.7  368  15.1  26.2  10.2  8.1  3.4  2.8  1.1  1.1  5.6  5.6  11.4  13.5  

PTT BUY 36.50  43.00  17.8  31,935  49.6  (9.7) 10.2  11.3  3.9  3.8  0.9  0.9  6.8  6.3  8.8  7.7  

PTTEP HOLD 154.00  159.00  3.2  18,727  8.1  5.3  10.1  9.6  3.1  3.1  1.0  1.0  5.8  5.7  10.8  10.4  

PTTGC SELL 38.50  31.00  (19.5) 5,317  na (47.2) 19.1  36.1  7.1  7.8  0.6  0.6  1.3  1.3  3.3  2.4  

SCC SELL 226.00  192.00  (15.0) 8,307  157.9  33.3  21.2  15.9  14.7  9.9  0.8  0.8  2.7  3.1  3.7  4.9  

SPRC BUY 7.35  8.50  15.6  976  37.4  (30.4) 5.0  7.3  3.1  3.5  0.7  0.7  12.2  7.5  15.7  10.2  

TOP BUY 47.75  60.00  25.7  3,267  26.3  (18.2) 7.3  8.9  5.4  6.1  0.5  0.5  5.8  4.5  7.8  6.3  
                  
 

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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