
This report is not intended to provide the basis for any evaluation of the 
financial instruments discussed herein. The information was obtained from 
various sources; we do not guarantee its accuracy or completeness. In 
particular, information provided herein should be regarded as indicative, 
preliminary and for illustrative purposes only. There is no representation that 
any transaction can execute at such terms or price. 

Information provided in this report is not intended to constitute legal, tax or 
accounting advice in relation to entering into any transaction and does not 
have regard to the particular needs of any specific person who may receive this 
report. Clients should consult their own financial advisors regarding the 
appropriateness of investing in any investment strategies discussed or 
recommended in this report and should understand that statements regarding 
future prospects may not be realized. While all information this presentation 
has been produced or compiled from sources believed to be reliable, the Bank 
makes no representation as to its accuracy or completeness. 
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Key Highlights: 
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ราคาน้ามันดิบ WTI ท่ีหดตัวรุนแรง เป็นผลเชิงเทคนิคจากการ

เร่งเทขายในตลาดซื้ อขายน้ามันดิบล่วงหน้า เนื่ องจากนัก

ลงทุนกังวลอุปสงค์ท่ีลดลงมากและถังเก็บน้ามันใกล้เต็มอีก 

1-2 เดือนข้างหน้า

หลังเกิดการเทขายน้ามันอย่างรุนแรง ท าให้ทาง Krungthai

COMPASS คาดวา่ราคาน้ามันดิบเบรนท์เฉล่ียท้ังปี 63 จะอยู่ท่ี 

33 ดอลลาร์ฯต่อบาร์เรล จากเดิมท่ีคาดไว้ 40 ดอลลาร์ฯต่อ

บารเ์รล

ส่งสัญญาณต่อราคาน้ามันดิบโลกอย่างไร
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ราคาน้ามันดิบ WTI หดตัวแรง
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ราคาน้ามันดิบ WTI ติดลบ 37.6 ดอลลารฯ์ต่อบารเ์รล เม่ือ 

20 เม.ย. 63 เป็นผลจากการเทขายน้ามันในตลาดล่วงหน้าท่ี

จะส่งมอบในเดือน พ.ค. 63 ซ่ึงเป็นผลกระทบระยะส้ัน

เมื่อวันท่ี 20 เม.ย. 63 ราคาน้ามันดิบ WTI ติดลบท่ี 37.6 ดอลลาร์ฯต่อบาร์เรล 

เป็นครั้งแรกในประวัติศาสตร์ ซึ่งเป็นผลจากกลุ่มผู้ค้าน้ามันเร่งเทขายใน

สัญญาซื้อขายน้ามันล่วงหน้าท่ีจะส่งมอบในเดือน พ.ค. 63 เนื่องจากตลาดเห็น

สัญญาณว่าถังเก็บน้ามันใกล้จะเต็มอีก 1-2 เดือนข้างหน้า (อ้างอิง IEA)

จึงเร่งเทขาย กระนั้นก็ดี ผลกระทบดังกล่าวจะเกิดขึ้นในระยะส้ัน เห็นได้จาก

ราคาน้ามันดิบ WTI ท่ีจะส่งมอบใน มิ.ย.-ก.ค 63 เฉล่ียแตะ 20 ดอลลาร์ฯต่อ

บารเ์รล 

อย่างไรก็ดี ราคาน้ามันดิบ WTI อยู่ในช่วงขาลงต้ังแต่ต้นปี 63 โดยมีปัจจัย

ส าคัญมาจากแรงกดดันของอุปสงค์และอุปทานเฉพาะในสหรัฐฯ เนื่องจากใน

สภาวะปกติ สหรัฐฯ ผลิตน้ามันดิบเพ่ือใช้ในประเทศเป็นหลัก โดยในปี 62 

น้ ามัน ดิบ ท่ีผ ลิตในสหรัฐฯ  เฉ ล่ียอยู่ ท่ี  1 2  ล้ านบาร์ เ รลต่อวัน  ขณะ ท่ี              

ความต้องการใช้น้ามันในสหรัฐฯ เฉล่ียอยู่ท่ี 20 ล้านบาร์เรลต่อวัน แต่ในปี 63 

ราคาน้ามันดิบ WTI เผชิญแรงกดดันท่ีไม่ปกติจากท้ังฝ่ังอุปสงค์และอุปทาน 

เนื่องจาก 1) การระบาดของโควดิ-19 ส่งผลให้การเดินทางหดตัวลง จนกดดัน

ให้ความต้องการใช้น้ามันในสหรฐัฯ ลดลงรุนแรง ซึ่งสะท้อนได้จากสต็อกน้ามัน

ในสหรฐัฯ อยู่ท่ี 503.6 ล้านบารเ์รล (ณ 10 เม.ย.63) ซึ่งสูงสุดในรอบ 3 ปี (รูป

ท่ี 1) และ 2) การเกิดสงครามราคา ได้ส่งผลกระทบต่อกลุ่มผู้ผลิตน้ามันใน

สหรฐัฯมาก เนื่องจากส่วนใหญ่มีต้นทุนการขุดเจาะท่ีสูง อย่างไรก็ดี หากวกิฤติ

โควิด-19 คล่ีคลายช้า จะย่ิงส่งผลให้ผู้ผลิตน้ามันในสหรัฐฯ ย่ิงแย่ จนต้องปิด

กิจการมากขึ้น 

http://bit.ly/3cR5M1N
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ราคานา้มนัดิบ WTI และสต็อกนา้มนัดิบคงคลังในสหรฐัฯ

ที่มา: CEIC Data

สต็อกน้ามันดิบคงคลังท่ีเพ่ิมขึ้นและกลุ่มผู้ค้ากังวลวา่คลังเก็บน้ามันมไีมเ่พียงพอ ส่งผลให้ราคา WTI หดตัวแรง

สต็อกน้ามันในสหรฐัฯ          WTI (RHS) 
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USD/Barrelล้านบารเ์รล

ณ 20 เม.ย.

ความสัมพันธข์องราคานา้มนัดิบโลกกับราคาหน้าโรงกล่ันของไทย (ซ้าย), แหล่งน าเข้า
น้ามนัดิบของไทย (ขวา-บน) และสัดส่วนการส่งออกนา้มนัดิบของสหรฐัฯ (ขวา-ล่าง) 
ไทยน าเข้าน้ามันดิบจากตะวนัออกกลางเป็นหลัก ท่ี59% ราคาหน้าโรงกล่ันจงึอิงตามราคาน้ามันดิบดูไบ 
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ที่มา: Bloomberg Trademap และ CEIC Data

Dubai

WTI

Brent

ราคาน้ามันส าเรจ็รูปหน้าโรงกล่ันไทย (RHS)
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44% ส่งมาท่ีไทย
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สัดส่วนการส่งออกนา้มันดิบ
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โครงสรา้งการใช้น้ามันดิบของไทยเป็นอย่างไร

ราคาน้ามันส าเร็จรูปของไทยในปัจจุบันอ้างอิงกับราคาน้ามันดิบ

ดูไบเป็นหลัก เนื่องจากไทยน าเข้าน ามันดิบส่วนมากจากตะวันออกกลาง ซึ่ง

กลุ่มนี้อิงราคาตามตลาดซื้อขายน้ามันท่ีดูไบ โดยในช่วง 3 ปีท่ีผ่านมา (2558-

2562) ไทยน าเข้าน้ามันดิบจากตะวนัออกกลางคิดเป็น 59% ของปรมิาณน าเข้า

น้ามันดิบรวม ส่วนท่ีเหลือมาจากตะวันออกไกลท่ี 17% (มักอิงราคาน้ามันดิบ     

เบรนท์) สหรฐัฯ มีเพียง 5% และแหล่งอื่นอกี 19% (รูปท่ี 2) 

สาเหตุหลักท่ีไทยส่ังซื้ อน้ามันดิบจากกลุ่มตะวันออกกลางมาก 

เนื่องจาก ในภาวะปกติ  1) น้ามันดิบจากตะวันออกกลางมีก าลังการผลิตมาก

พอท่ีจะส่งออก ขณะท่ี สหรฐัฯ เน้นผลิตเพ่ือใช้ในประเทศมากกวา่ และ 2) ราคา

น้ามันดิบดูไบมักต่ากว่าน้ามันดิบ WTI และเบรนท์ เพราะมีน้าหนักมากท่ีสุดและ

การผลิตมีต้นทุนต่าท่ีสุด ขณะท่ี อกีสองชนิดมีน้าหนักเบาซ่ึงมีคุณสมบัติท่ีท าให้

กล่ันได้น้ามันส าเรจ็รูปท่ีมีค่าก ามะถันต่า และในระยะหลัง ไทยต้องการใช้น้ามัน

ส าเรจ็รูปท่ีมีค่าก ามะถันต่ามากขึ้น ซ่ึงจ าเป็นต้องใช้น้ามันชนิดเบามากล่ันผสม 

เช่น เรอืขนส่งทางทะเลท่ีต้องหันมาใช้น้ามันท่ีมีค่าก ามะถันต่า ตาม IMO 2020

ท าให้ไทยน าเข้าน้ามันดิบจากทางสหรฐัฯ เพ่ิมขึ้น

แม้ว่าสหรัฐฯ จะเน้นผลิตน้ามันดิบเพ่ือใช้ในประเทศ แต่ผลิตได้มาก

ขึ้น จึงเริ่มส่งออก อย่างไรก็ดี กลุ่มอาเซียนไม่ใช่ตลาดหลักของสหรัฐฯ 

เนื่องจากมีสัดส่วนเพียง 6% ของปริมาณส่งออกน้ามันดิบรวมของสหรัฐฯ 

กระนั้นก็ดี ในจ านวนนี้ 44% เป็นน้ามันดิบท่ีสหรฐัฯ ส่งมายังไทย ดังนั้น แม้ว่า

การเปล่ียนแปลงของราคาน้ามันดิบ WTI จะไม่ได้กระทบต่อไทยโดยตรง แต่

ทิศทางของราคาน้ามันดิบของโลกท่ีส าคัญท้ัง WTI ดูไบ และเบรนท์ ท่ีมีทิศทาง

หดตัวต่าไปในแนวทางเดียวกัน เป็นประเด็นส าคัญท่ีต้องติดตามอย่างใกล้ชิด 

ซึ่งทาง S&P Global มองวา่ แม้ว่าราคาน้ามันดิบ WTI กลับมาท่ี 10 ดอลลาร์ฯ

ต่อบาร์เรล ในวันท่ี 21 เม.ย. แล้ว แต่หากสหรัฐฯ ไม่มีมาตรการแทรกแซง 

นอกเหนือจากการรับซื้ อน้ามันเข้ามาส ารองทางยุทธศาสตร์ ก็อาจเกิด

เหตุการณ์เทขายน้ามันแรงเช่นนี้อีกในเดือน พ.ค. เพราะมีสัญญาล่วงหน้าท่ีจะ

หมดอายุ ซึ่งส่งมอบในเดือน มิ.ย. 
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Our View:

ราคาน้ามันดิบโลกปี 63 จะเปล่ียนแปลงอย่างไร

ในระยะ 1-2 เดือนข้างหน้า ราคาน้ามันดิบโดยเฉล่ียอาจลดลงแรงอีก 

อย่างน้อยเดือนละครัง้ ก่อนท่ีสัญญาขายล่วงหน้าจะหมดอายุ เนื่องจาก

ตลาดยังกังวลว่าถังเก็บน้ามันจะมีไม่เพียงพอ ในสภาวการณ์ท่ีความต้องการใช้

น้ามันท่ัวโลกหดตัวจากเศรษฐกิจท่ีถดถอยมากจากกระบาดของโควิด-19 ขณะท่ี 

กลุ่มผู้ผลิตน้ามันดิบโลกยังไม่มีนโยบายชัดเจนท่ีจะลดการผลิตให้มากกว่า        

ความต้องการใช้น้ามันท่ัวโลกท่ีหายไปเกือบ 30 ล้านบารเ์รลต่อวนั 

ทิศทางราคาน้ามันดิบโลกในช่วงครึ่งปีหลังอาจจะทยอยปรับเพ่ิมขึ้น 

หลังกลุ่มผู้ผลิตน้ามันลดการผลิตจริงจังและหากการระบาดของโควิด-19 เริ่ม

บรรเทาลง ท้ังนี้ หลังเกิดการเทขายน้ามันอย่างรุนแรง ท าให้ทาง Krungthai

COMPASS คาดว่าราคาน้ามันดิบเบรนท์เฉล่ียท้ังปี 63 จะอยู่ท่ี 33 ดอลลาร์ฯต่อ

บาร์เรล จากเดิมท่ีคาดไว้ 40 ดอลลาร์ฯต่อบาร์เรล ซึ่งสอดคล้องกับค่าเฉล่ียของ

ประมาณการใน Bloomberg โดยในไตรมาสท่ี 2-4 ของปี 63 ราคาน้ามันดิบเบรนท์

จะเฉล่ียอยู่ท่ี 21, 21 และ 40 ดอลลารฯ์ต่อบารเ์รล


