
 
 
TISCO ESU Morning View January 07, 2025: ESU ประเมินแนวโน้มของสถานการณ์ในเวเนซุเอลาจะไม่
ส่งผลกระทบต่อสมดุลตลาดน้ำมันโลกอย่างมีนัยภายในปี 2026 จากเหตุผลด้านกระบวนการทางการเมือง 
กฎหมาย และระยะเวลาที่ต้องใช้ในการลงทุนฟ้ืนฟูโครงสร้างพื้นฐานของอุตสาหกรรมขุดเจาะน้ำมัน
เวเนซุเอลา   

 
 

รายงานฉบับนี้ไม่ถือว่าเป็นคำเสนอหรือคำช้ีชวนให้ซื้อหรือขายหลักทรัพย์ และจัดทำขึ้นเป็นการเฉพาะเพื่อประโยชน์แก่บุคคลท่ีเกี่ยวข้องกับบริษัทเท่านั้น มิให้นำไป
เผยแพร่ทางสื่อมวลชนหรือโดยทางอื่นใด ทิสโก้ไม่ต้องรับผิดต่อความเสียหายใดๆ ที่เกิดขึ้นโดยตรงหรือเป็นผลจากการใช้เนื้อหาหรือรายงานฉบับนี้  การนำไปซึ่ง
ข้อมูล บทความ บทวิเคราะห์ และการคาดหมายทั้งหลายที่ปรากฏอยู่ในรายงานฉบับนี้เป็นการนำไปใช้โดยผู้ใช้ยอมรับความเสี่ยงและเป็นดุลยพินิจของผู้ใช้แต่ผู้เดียว 
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Today’s Data Releases 

• ญี่ปุ่น: ดัชนีผูจ้ัดการฝ่ายจัดซ้ือภาคบริการ (Services PMI) เดือน ธ.ค. 

• ไทย, ยโูรโซนและสหรัฐฯ: ดัชนรีาคาผู้บริโภค (CPI) เดือน ธ.ค.  

Key economic indicators 

 
Source: Bloomberg, TISCO Economic Strategy Unit (TISCO ESU) 
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ESU ประเมินแนวโน้มของสถานการณ์ในเวเนซุเอลาจะไมส่่งผลกระทบต่อสมดุลตลาดน้ำมันโลกอย่างมีนัยภายในป ี2026 
จากเหตุผลด้านกระบวนการทางการเมอืง กฎหมาย 
และระยะเวลาที่ต้องใชใ้นการลงทุนฟ้ืนฟูโครงสร้างพื้นฐานของอุตสาหกรรมขุดเจาะน้ำมันเวเนซุเอลา 

 
Source: Bloomberg, TISCO Economic Strategy Unit (TISCO ESU) 

• สหรัฐฯ ได้ปฏิบัติการทหารคร้ังสำคัญเมื่อวันที ่3 ม.ค. ด้วยการบุกจับนาย Nicolás Maduro อดีตปธน. เวเนซุอาลา 

และส่งสัญญาณเข้าแทรกแซงทางการเมืองอย่างมีนัย ตามแนวทาง Trump Corollary 

ที่ได้เปิดเผยในแผนยุทธศาสตรค์วามมั่นคงชาตใินเดือนก่อน 

• ตลาดบางส่วนมองว่าสถานการณ์ดังกล่าวจะนำไปสู่การยกเลิกคว่ำบาตรเวเนซุเอลา 

และทำให้การผลิตน้ำมันของเวเนซุเอลากลับมาเพิ่มสูงขึ้นได้ตัง้แต่ปีนี้ อย่งไรก็ดี 

เรากลับมองแนวโน้มของสถานการณ์เฉพาะในเวเนซุเอลาจะไมส่่งผลกระทบต่อสมดุลตลาดน้ำมันโลกอย่างมีนัยภายในปี 

2026 จากเหตุผลด้านกระบวนการทางการเมือง กฎหมาย 

และระยะเวลาที่ต้องใช้ในการลงทุนฟื้นฟูโครงสร้างพื้นฐานของอตุสาหกรรมขุดเจาะน้ำมัน 

• เราคาดว่ากระบวนการเปล่ียนผา่นทางการเมืองของเวเนเซุเอลาจะกินเวลาอย่างน้อยหลายเดือน หรือยาวนานกว่านั้น 

จนกว่าจะมีรัฐบาลทีม่ีเสถียรภาพ เน่ืองจากเป็นการเปล่ียนแปลงขนาดใหญ่ (Regime change) ที่เกิดขึ้นอย่างกะทันหัน 

หลังจากนาย Maduro ซึง่ดำรงตำแหนง่ประธานาธิบดีต่อเน่ืองมาตั้งแต่ปี 2013 ถูกบังคับให้ต้องลงจากตำแหนง่ฉับพลัน 

และหากเกิดความไม่ราบรื่นใด ๆ ก็อาจทำให้ระยะเวลาดังกล่าวยืดเยื้อออกไปอีก 

• หลังจากน้ัน เวเนซุเอลาจำเป็นตอ้งแต่งตั้งรัฐมนตรีพลังงานคนใหม่ ขณะที่บริษทัน้ำมันแห่งชาตอิย่าง PDVSA 

ก็จำเป็นต้องได้รับการปรับโครงสร้างบริหาร และแกไ้ขใหม้ีกรอบกฎหมายทีช่ัดเจนและเอ้ือต่อการดำเนินงานมากขึ้น 

เพื่อรองรับข้อตกลงการร่วมทุน (Joint Venture) ระหว่างประเทศในอนาคต 

• และเมื่อทุกอย่างเริ่มเข้าที่แล้ว บริษัทน้ำมันขนาดใหญ่ของสหรัฐฯ จะต้องเข้ามาประเมินแหล่งผลติ วิเคราะหง์บลงทุน 

(Feasibility analysis) เพื่อพิจารณาว่าโครงการใดมีความคุม้ค่า และสามารถเดินหน้าได้ภายใตร้ะดับราคาน้ำมันเท่าใด 
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จากน้ัน ทีมผู้บริหารจะต้องนำผลการประเมินเหล่านี้เสนอต่อคณะกรรมการบริษัท 

เพื่อพิจารณาตัดสินใจเกี่ยวกับขนาดและจังหวะของการลงทุน  

• ซึ่งกระบวนการทั้งหมดน้ี คาดวา่ต้องใช้เวลาไมต่่ำกว่า 1-2 ปี และหลังจากทุกขั้นตอนเสร็จสิ้นแล้วเท่านั้น 

จึงคาดจะเร่ิมเห็นบริษัทน้ำมันสหรัฐฯ กลับมาลงทุน และผลักดันกำลังการผลิตน้ำมันให้เพิม่ขึ้น 

ทำให้การเพิ่มการผลิตอย่างเป็นรูปธรรม อาจเกิดขึ้นได้อย่างเรว็ในปี 2028-2029 

นับเป็นปัจจยัเชิงโครงสร้างระยะยาวทีจ่ะส่งผลต่อราคาน้ำมันในอีก 3-5 ปขี้างหน้า 

มากกว่าทีจ่ะเป็นปจัจยัทีม่ีผลกระทบต่อพื้นฐานจรงิภายในปีน้ี 

• ด้วยเหตผุลดังกล่าว เราจึงคงมมุมองราคาน้ำมันดิบ WTI ที่ประมาณ 60 ดอลลาร์สหรัฐฯ ต่อบาร์เรล ในช่วงต้นปี 

ก่อนจะเริ่มเห็นการฟื้นตัวไปทดสอบระดับ 70 ดอลลาร์สหรัฐฯ ตอ่บาร์เรล ในช่วงกลางปีถึงปลายปี 2026 

• อย่างไรก็ดี ในระยะสั้น เรามองวา่สถานการณ์ในเวเนซุเอล่ายังค่อนข้างเป็นลบต่อราคาน้ำมัน (Slightly bearish) 

โดยเฉพาะหลังจากที่ปธน. ทรัมป์ ได้ออกมากล่าวว่า จะดำเนินการให้สหรัฐฯ 

เข้าซื้อน้ำมันดิบทีถู่กคว่ำบาตรไว้และไม่สามารถส่งออกได้ก่อนหน้าน้ี ในปรมิาณราว 30-50 ล้านบาร์เรล 

ซึ่งจะเป็นการเพิ่มอุปทานน้ำมันในตลาดนำเข้า-ส่งออกน้ำมันขึ้นในระยะส้ัน  

 
TISCO Economic Strategy Unit (TISCO ESU) 
Direct line: (66) 2633 6488   
Email:  esu@tisco.co.th 
 
 
Disclaimer 
The information, statements, forecasts and projections contained herein, including any expression of opinion, are based upon sources believed to be 
reliable but their accuracy, completeness or correctness are not guaranteed. Expressions of opinion herein were arrived at after due and careful 
consideration and they were based upon the best information then known to us, and in our opinion are fair and reasonable in the circumstances prevailing 
at the time. Expressions of opinion contained herein are subject to change without notice. This document is not, and should not be construed as, an offer 
or the solicitation of an offer to buy or sell any securities. TISCO and other companies in the TISCO Group and/or their officers, directors and employees 
may have positions and may affect transactions in securities of companies mentioned herein and may also perform or seek to perform investment 
banking services for these companies. No person is authorized to give any information or to make any representation not contained in this document and 
any information or representation not contained in this document must not be relied upon as having been authorized by or on behalf of TISCO. This 
document is for private circulation only and is not for publication in the press or elsewhere. TISCO accepts no liability whatsoever for any direct or 
consequential loss arising from any use of this document or its content. The use of any information, statements forecasts and projections contained 
herein shall be at the sole discretion and risk of the user. 
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