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 ความตึงเครียดระหว่างสหรฐัฯ และอิหร่านเพ่ิมสงูขึน้ 
 

 ปริมาณสตอ็กน้ํามนัดิบยงัคงลดลงต่อเน่ือง  

 OPEC+ อนุมติัเพ่ิมกาํลงัการผลิตน้ํามนัอีกครัง้สาํหรบัเดือนกรกฎาคม  

 ประเทศไทยผ่อนคลายข้อจาํกดัการส่งออกน้ํามนัเช้ือเพลิงอากาศยาน 

 ซาอดีุอาระเบียปรบัลดราคาขายน้ํามนัทางการ (OSP) มากกว่าคาด 
 

ราคาน้ํามนัดบิเบรนทพ์ุง่ขึน้มากกวา่ US$3 ในวนัจนัทร ์ โดยในชว่งแรกไดแ้รงหนุนจาก

ความกงัวลหลงัอสิราเอลเปิดฉากโจมตเีลบานอนอกีครัง้เมือ่วนัก่อนหน้า และต่อมาราคา

ปรบัตวัขึน้ต่อหลงัมรีายงานเสยีงระเบดิในอหิรา่น 

ข้อมูลรายสปัดาหข์องสหรฐัฯ: สตอ็กน้ํามนัดิบยงัคงลดลงอย่างต่อเน่ือง 

 น้ํามนัดบิ: สตอ็กน้ํามนัดบิของสหรฐัฯ ลดลงอยา่งมาก 8.0 ลา้นบารเ์รล เหลอื 433.7 

ลา้นบารเ์รล นบัเป็นการลดลงต่อเน่ืองเป็นสปัดาหท์ี ่ 7 ตดิต่อกนั และมากกวา่ทีต่ลาด

คาดการณ์ไว ้สาเหตุหลกัมาจาก การสง่ออกน้ํามนัทีแ่ขง็แกรง่ และ อตัราการเดนิเครือ่ง

ของโรงกลัน่ทีอ่ยูใ่นระดบัสงู  

 ผลติภณัฑน้ํ์ามนั: สตอ็กน้ํามนัเบนซนิเพิม่ขึน้ 3.4 ลา้นบารเ์รล และสตอ็กน้ํามนักลัน่ 

เพิม่ขึน้ 1.5 ลา้นบารเ์รล สะทอ้นถงึอปุสงคจ์ากผูใ้ชป้ลายทางทีอ่อ่นตวัลง และการผลติ

จากโรงกลัน่ทีเ่พิม่ขึน้ 

OPEC+ อนุมติัเพ่ิมกาํลงัการผลิตน้ํามนัอีกครัง้สาํหรบัเดือนกรกฎาคม  

 สมาชกิหลกั 7 ประเทศของ OPEC+ ตกลงเพิม่เป้าหมายการผลติรวม 188,000 

บารเ์รลต่อวนั (b/d) ซึง่เท่ากบัการเพิม่ในเดอืนมถิุนายน แต่ตํ่ากวา่ระดบัการเพิม่ในชว่ง

หลายเดอืนก่อนหน้าเลก็น้อย หลงัจาก UAE ถอนตวัออกจาก OPEC+  

 ผลกระทบ: การเพิม่กาํลงัการผลติครัง้น้ีมนียัเชงิสญัลกัษณ์มากกวา่ผลในทางปฏบิตั ิ

เน่ืองจากปัญหาการขนสง่ผา่นช่องแคบฮอรม์ซุทีย่งัคงหยุดชะงกั สง่ผลใหก้ารผลติจรงิ

ถูกจาํกดัอยู ่ ผูผ้ลติน้ํามนั 3 ประเทศในภูมภิาคอ่าวอาหรบัยงัคงมกีารผลติตํ่ากวา่

เป้าหมายอยา่งมนียัสาํคญั โดยคาดวา่ปรมิาณการผลติของภูมภิาคในเดอืนพฤษภาคม

ตํ่ากวา่โควตารวมประมาณ 8.5 ลา้นบารเ์รลต่อวนั ดว้ยเหตน้ีุ การผลติโดยรวมของกลุ่ม 

OPEC+ จงึยงัคงตํ่ากวา่ระดบัก่อนเกดิความขดัแยง้ และการเตบิโตของอุปทานอยา่งมี

นยัสาํคญันัน้ไม่น่าจะเกดิขึน้จนกวา่ชอ่งแคบฮอรม์ซุจะเปิดอกีครัง้ 

 

Ex 1: OPEC+ Crude Production (m b/d) 

 May Apr* Target† ± target 

Opec 8 11.7 11.4 20.2 (8.4) 

Non-Opec 9 12.7 12.8 13.5 (0.8) 

Opec+ 17 24.5 24.1 33.7 (9.2) 

Total Opec+ 29.5 29.5 na na 
 

Sources: *revised †includes extra cuts agreed in Apr 23 

US Weekly data (as of 3 Jun 2026) 
(m bbls) Weekly change Consensus Last 

week 

Crude Oil -7.974 -2.900 -3.327 

Gasoline 3.364 -0.500 -2.572 

Distillates 1.502 -0.300 -2.107 
 

Source: EIA 
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ซาอดีุอาระเบียปรบัลดราคาขายน้ํามนัทางการ (OSP) มากกว่าคาด 

 บรษิทั Saudi Aramco ผูผ้ลติน้ํามนัของรฐับาลซาอุดอีาระเบยี จะลดราคาขายอยา่งเป็น

ทางการ (OSP) ของน้ํามนัดบิ Arab Light สาํหรบัผูซ้ือ้ในเอเชยีลง US$6/bbl  สาํหรบั

การสง่มอบในเดอืนกรกฎาคม หลงัการปรบัลดดงักล่าว ราคาน้ํามนั Arab Light จะ

ยงัคงซือ้ขายทีพ่รเีมยีม US$9.5/bbl  เมือ่เทยีบกบัราคาน้ํามนัอา้งองิของภูมภิาค การ

ปรบัลดราคาครัง้น้ี มากกวา่ทีต่ลาดคาดการณ์ไว ้ เน่ืองจากโรงกลัน่และผูค้า้คาดวา่

ซาอุดอีาระเบยีจะลดราคาเพยีงประมาณ US$5/bbl   

 ผลกระทบ: การปรบัลดราคา OSP ของซาอุดอีาระเบยีมผีลกระทบโดยตรงต่อโรงกลัน่

ไทยคอ่นขา้งจาํกดั เน่ืองจากโรงกลัน่หลายแหง่ไดล้ดการนําเขา้น้ํามนัดบิจากตะวนัออก

กลางไปแลว้ จากปัญหาการขนสง่ทีห่ยุดชะงกัในชอ่งแคบฮอรม์ุซ อยา่งไรกต็าม การ

ปรบัลดราคาดงักล่าวอาจชว่ยจาํกดัการปรบัตวัขึน้ของสว่นต่างราคาน้ํามนัดบิใน

ภูมภิาค และสะทอ้นถงึความพยายามของซาอุดอีาระเบยีในการรกัษาสว่นแบ่ง

การตลาด สาํหรบัโรงกลัน่ไทย ปัจจยัทีส่าํคญักวา่ยงัคงเป็นภาวะอุปทานผลติภณัฑ์

น้ํามนัในภูมภิาคทีต่งึตวั ซึง่ยงัคงสนบัสนุนคา่การกลัน่ของน้ํามนัดเีซล (diesel crack 

spread) และ น้ํามนัอากาศยาน (jet fuel crack spread) ใหอ้ยูใ่นระดบัสงู สง่ผลให ้คา่

การกลัน่ (refining margin) ของโรงกลัน่ไทยยงัไดร้บัแรงสนบัสนุน  

 

Ex 2: Middle East Crude Premium 
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Source: Company data 

 

ประเทศไทยผ่อนคลายข้อจาํกดัการส่งออกน้ํามนัเช้ือเพลิงอากาศยาน  

 รฐับาลไทยไดผ้อ่นปรนขอ้จาํกดัในการสง่ออกน้ํามนัเชือ้เพลงิเครื่องบนิไปยงัตลาด

สาํคญัในภูมภิาค ไดแ้ก่ สงิคโปร ์เวยีดนาม และฟิลปิปินส ์การเคลื่อนไหวน้ีเป็นผลดตี่อ

โรงกลัน่ในประเทศ เน่ืองจากจะชว่ยบรรเทาปัญหาการขาดแคลนพืน้ทีจ่ดัเกบ็ในระยะ

สัน้ และลดความเสีย่งในการลดกําลงัการผลติ 
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 การเพิม่สงิคโปรเ์ป็นจดุหมายปลายทางการสง่ออก นอกเหนือจากเวยีดนามและ

ฟิลปิปินสท์ีเ่คยเน้นมาก่อน ทาํใหโ้รงกลัน่มทีางเลอืกมากขึน้ในการบรหิารจดัการสนิคา้

คงคลงั อยา่งไรกต็าม จาํเป็นตอ้งมกีารผอ่นปรนขอ้จาํกดัการสง่ออกในวงกวา้ง 

โดยเฉพาะอยา่งยิง่สาํหรบัน้ํามนัดเีซล เพือ่ลดความเสีย่งดา้นอตัราการผลติอยา่งเตม็ที ่

น้ํามนัดเีซลยงัคงเป็นสว่นประกอบทีส่าํคญัมากของผลผลติจากโรงกลัน่ TOP สง่ออก

ประมาณ 16% ของผลติภณัฑท์ัง้หมด (สว่นใหญ่เป็นน้ํามนัเครือ่งบนิและน้ํามนัดเีซล) 

SPRC ประมาณ 7% ในขณะที ่BCP สง่ออกเพยีง 5% 

 ผลกระทบ: เรามองวา่การพฒันาน้ีเป็นไปในเชงิบวกสาํหรบัภาคการกลัน่น้ํามนั

โดยเฉพาะ คงคาํแนะนํา "ซือ้" SPRC, TOP และ BCP 

 

Ex 3: % Of Refined Product Export 
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Sources: Company data, Thanachart estimates 

 
 

 



 

THE EARLY BIRD  TUESDAY, 09 JUNE, 2026 
 

S THE EARLY BIRD  TUESDAY, 09 JUNE, 2026 

 
 

ttb wealth research  4 

Fundamental Story 
 

 

Ex 4: Prices And Spreads 
  Unit This  Last  %  ───────────── Quarterly ──────────── ───── Yearly ──── 
    week  week chg  1Q25 2Q25 3Q25 4Q25 1Q26 2Q26 2024 2025 2026 
Upstream              
Dubai (US$/bbl) 88  83  6% 76  66  68  63  78  93  80  71  85  
Brent (US$/mmbtu) 95  95  0% 75  67  68  63  79  102  80  71  90  
Henry hub (US$/mmbtu) 3.2  3.2  0% 3.9  3.5  3.1  4.1  3.5  2.9  2.4  3.7  3.2  
JKM Spot  (US$/mmbtu) 18.7  18.7  0% 14.0  12.4  11.8  10.8  13.2  17.7  11.9  13.2  15.4  
Dutch TTF (EUR/MWh) 50  49  1% 47  36  33  30  40  46  35  41  43  
NEX coal price  (US$/tonne) 149  140  6% 108  100  109  108  119  135  136  104  127  
Crack spreads over Dubai             
Gasoline (US$/bbl) 23.4  21.0  12% 7.7  11.5  10.3  15.7  9.6  26.6  13.0  11.3  18.1  
Jet fuel (US$/bbl) 49.8  33.6  48% 13.2  14.2  16.1  24.6  36.3  64.4  15.7  17.0  50.3  
Diesel (US$/bbl) 53.7  41.8  29% 13.2  15.8  18.7  24.5  35.4  65.4  15.8  18.0  50.4  
HSFO (US$/bbl) 6.0  (0.1) -4700% (2.0) 1.7  (5.5) (7.0) (2.6) 3.5  (5.2) (3.2) 0.5  
Freight cost (US$/bbl) (8.4) (8.7) -3% (1.6) (1.6) (1.7) (2.8) (5.4) (8.7) (1.1) (1.9) (7.1) 
SG GRM (US$/bbl) 17.5  10.5  66% 7.2  7.0  5.9  8.8  8.3  23.2  6.1  6.1  15.7  
Aromatics   

            
PX-naphtha (US$/tonne) 336  336  0% 188  207  236  243  262  230  274  188  246  
BZ-naphtha (US$/tonne) 256  256  0% 245  173  158  123  93  130  335  245  112  
Olefin               

HDPE-naphtha (US$/tonne) 696  696  0% 324  374  348  331  322  544  338  324  433  
LDPE-naphtha (US$/tonne) 876  876  0% 497  587  568  496  484  753  503  497  618  
PP-naphtha (US$/tonne) 586  586  0% 338  414  373  307  313  458  326  338  386  
Others  

            
Integrated PET (US$/tonne) 273  322  -15% 116  134  113  116  177  287  140  119  232  
Phenol-BZ (US$/tonne) 57  81  -30% 41  55  56  118  103  80  6  76  91  
BPA -Phenol (US$/tonne) 420  410  2% 325  337  337  291  323  445  300  333  384  

 

Sources: TOP, Bloomberg 
 
 

Ex 5: 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 5.45  7.20  32.1  1,663  na 22.1  10.8  8.9  5.4  4.9  0.5  0.5  6.0  6.8  4.5  5.4  

BCP BUY 34.50  41.00  18.8  1,547  (11.9) (24.0) 4.6  6.1  3.0  3.2  0.6  0.6  7.8  4.1  14.1  9.6  

IRPC SELL 1.85  1.45  (21.6) 1,151  na (66.4) 10.5  31.4  4.4  5.1  0.5  0.5  1.6  1.6  5.2  1.7  

IVL SELL 22.90  21.00  (8.3) 3,915  na (22.5) 17.5  22.5  6.9  6.6  1.0  0.9  3.1  3.7  6.7  4.9  

OR BUY 12.30  13.50  9.8  4,494  (14.6) 31.4  17.2  13.1  6.2  5.0  1.3  1.2  3.2  4.2  7.4  9.4  

PTG BUY 7.15  10.50  46.9  364  (27.4) 63.4  16.1  9.8  3.9  3.0  1.2  1.1  5.6  5.6  7.4  11.7  

PTT BUY 36.50  43.00  17.8  31,744  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 147.00  159.00  8.2  17,770  8.1  5.3  9.7  9.2  3.0  2.9  1.0  0.9  6.1  6.0  10.8  10.4  

PTTGC SELL 34.25  31.00  (9.5) 4,702  na (47.2) 17.0  32.2  6.6  7.2  0.5  0.5  1.5  1.5  3.3  2.4  

SCC SELL 234.00  192.00  (17.9) 8,550  157.9  33.3  21.9  16.5  15.0  10.1  0.8  0.8  2.6  3.0  3.7  4.9  

SPRC BUY 7.40  8.50  14.9  977  37.4  (30.4) 5.1  7.3  3.1  3.6  0.8  0.7  12.2  7.4  15.7  10.2  

TOP BUY 46.00  60.00  30.4  3,129  26.3  (18.2) 7.0  8.6  5.2  5.9  0.5  0.5  6.1  4.7  7.8  6.3  
                  
 

Sources: Company data, ttb wealth estimates 
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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. 
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รอ้ยละ 99.97 ใน ttbwealth ดงันัน้ การจดัทาํบทวเิคราะหข์องหลกัทรพัยด์งักล่าว จงึมสีว่นไดส้ว่นเสยีหรอืมคีวามขดัแยง้ทางผลประโยชน์ (conflicts of interest) 
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