
 
 
TISCO ESU Morning View May 13, 2026: เราประเมินความเสี่ยงของราคาน้ำมันดิบโน้มไปทางด้านสูงอย่าง
มีนัย จาก Position ในตลาดการเงินที่ยังไม่ Price-in ความตึงตัวของปัจจัยพื้นฐานที่ทวีความรุนแรงขึ้นจาก
วิกฤตช่องแคบฮอร์มุซ   

 
 

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

• ญี่ปุ่น: ดุลการค้า (Trade Balance) เดือน มี.ค.  

• ยูโรโซน: ผลผลิตภาคอุตสาหกรรม (Industrial Production) เดือน มี.ค.  

• สหรัฐฯ: รายงานปริมาณการยื่นขอสินเชื่อที่อยู่อาศยั (MBA Mortgage Applications) ส้ินสุดสัปดาห์ ณ วันที่ 8 พ.ค. 

และดัชนีราคาผู้ผลิต (PPI) เดือน เม.ย. 

Key economic indicators 

 
Source: Bloomberg, TISCO Economic Strategy Unit (TISCO ESU) 
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เราประเมินความเสีย่งของราคาน้ำมันดบิโน้มไปทางด้านสงูอย่างมีนัย จาก Position ในตลาดการเงินที่ยังไม่ Price-in 
ความตึงตัวของปจัจยัพื้นฐานที่ทวีความรุนแรงขึ้นจากวิกฤตช่องแคบฮอร์มซุ 

 

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

• รายงานสถานะการลงทุนของกลุม่นักเก็งกำไร (Non-Commercials) ในตลาดซ้ือขายล่วงหน้า (CFTC Commitment of 

Traders Report) รายสัปดาห์ ส้ินสุด ณ วันที่ 5 พ.ค. 2026 เผยว่านักเกง็กำไรเพิ่มการสะสมสัญญา Short 

น้ำมันต่อเน่ืองเป็นสัปดาหท์ี่ 6 จำนวน +3,984 สัญญา (vs. +11,054 สัญญาในสัปดาห์ก่อนหน้า) ขณะที่สัญญา Long ลดลง 

-9,141 สัญญา (vs. +10,663 สัญญาในสัปดาห์ก่อนหน้า) 

• ส่งผลให้สถานะ Net Long สะสมในสัญญาน้ำมันลดลงต่อเนื่องเป็นสัปดาห์ที่ 3 มาอยูท่ี่ 178,786 สัญญา และสัดส่วน Long-

to-Short ลดลงจาก 1.97 เท่า เหลือ 1.88 เท่า ต่ำที่สุดนับตัง้แตส่งครามอิหร่านปะทุขึ้น 

• การเปล่ียนแปลงดังกล่าวสะท้อน Sentiment เชงิลบของนักเก็งกำไรต่อทิศทางราคาน้ำมัน 

สวนทางกับปจัจยัพื้นฐานของตลาดที่ตึงตัวขึ้นอย่างต่อเนื่อง จากภาวะช่องแคบ Hormuz ทีย่ังไม่คล่ีคลาย 

• เราประเมินว่ามมุมองของตลาดการเงินค่อนข้างประมาทต่อสถานการณ์พลังงานโลก 

โดยเฉพาะเมื่อพิจารณาแนวโนม้คลังน้ำมันดิบสหรัฐฯ ที่ปรบัลดลงต่อเนื่องตั้งแต่เดือน เม.ย. เปน็ต้นมา 

และคาดว่าจะลดลงสู่ระดับความตึงเครียด (Stress Level) ที่ประมาณ 400 ล้านบาร์เรลภายในระยะเวลา 2-3 เดือนข้างหน้า 

ซึ่งจะเพิม่แรงกดดันต่อราคานำ้มันดิบอย่างมีนัย หากสถานการณ์ช่องแคบฮอร์มุซยังไม่คล่ีคลาย 

• ในระยะข้างหน้า ปจัจัยพื้นฐานของตลาดน้ำมันกำลังทวีความตงึตัวขึ้น หลังปจัจัยช่วยเหลือเฉพาะกิจ 

ทั้งการระบายน้ำมันออกจากคลัง SPR ทัว่โลก 

และการปลดการคว่ำบาตรชั่วคราวให้กับน้ำมันของอหิร่านและรสัเซียที่อยู่ระหว่างการขนส่งทางทะเล (Seaborne Crude) 

ถูกใช้ออกมาจนหมดแล้ว ขณะที่ตลาดการเงินยังคงมองข้ามความเส่ียงของภาวะขาดแคลนพลังงานในวงกว้าง 

สะท้อนผ่านตลาดหุ้นทั่วโลกที่ปรับสูงขึ้นต่อเน่ือง และการทยอยเพิ่มสัญญา Short น้ำมันในกลุ่มนักเก็งกำไร 

จากความคาดหวังว่าภาวะสงครามจะส้ินสุดโดยเร็ว ซึง่กลายเปน็ปัจจยักดดันราคาน้ำมันดิบในระยะสั้น 
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• อย่างไรก็ดี ภายใต้การประเมินสถานการณ์ปัจจบุัน เรามองว่าคลังน้ำมันทีจ่ะลดลงไม่น้อยกว่า 1,000 ล้านบาร์เรลในปีน้ี 

จากผลของการหยุดการผลิตของกลุ่มประเทศอ่าว (Production shut-in) จะสร้างแรงกดดันให้นานาชาติ 

โดยเฉพาะประเทศในภูมิภาคเอเชีย ต้องเรง่การนำเข้าน้ำมันในระดับสูงกว่าปกติต่อเนื่องอีกอยา่งน้อย 6-12 เดือน 

สวนทางกับสหรัฐฯ ซึ่งมีปรมิาณการส่งออกน้ำมันเพิ่มสูงขึ้นในระยะสั้น 

แต่คาดว่าจะเผชิญความจำเป็นในการใชม้าตรการควบคุมการส่งออกชั่วคราว เมื่อระดับน้ำมันคงคลังปรับลดเข้าใกล้ Stress 

Level ปจัจยัเหล่านี้ล้วนหนุนใหร้าคาน้ำมันดบิยังมีความเสีย่งด้านสูงจากระดบัปจัจบุันที่ประมาณ 100 ดอลลาร์สหรัฐฯ 

อย่างมีนัยสำคัญ โดยเฉพาะในชว่งกลางปีนี ้
 

 
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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