
ราคาน ้ามันท่ีสูงข้ึนก็มีความเส่ียงท่ีจะไปกระตุ้นเงินเฟ้อและท าให้ความคาดหวัง
เร่ืองเงินเฟ้อเพ่ิมสูงข้ึนด้วย คาดการณ์ว่า BOJ ให้ความส าคัญกับเงินเฟ้อ
มากกว่า และมีโอกาสปรับข้ึนอัตราดอกเบ้ียใน เม .ย. น้ี แนะน าให้ Wait & See

ราคาพลังงานท่ีพุ่งสูงข้ึน กดดันผลประกอบการในบริษัทจดทะเบียน ในฝ่ัง
เอเชีย ซ่ึงทางรัฐบาลเวียดนามได้ออกมาตรการเพ่ือบรรเทา ผลกระทบ อีกท้ัง
ด้วยเศรษฐกิจมีความยืดหยุ่น จึงแนะน าให้ Buy on Dip

สถานการณ์ความตึงเครียดในตะวันออกกลาง ส่งผลให้เงินเฟ้อเพ่ิมข้ึน ดังน้ันทาง
ยุโรปจึงพิจารณาควบคุมเพดานราคาน ้ามัน แต่มองว่าไม่เป็นปัจจัยให้ทางธนาคาร
กลางยุโรป ต้องกลับมาข้ึนดอกเบ้ีย จึงแนะน าให้ Wait and See หุ้นยุโรป

13/03/2026

จีนกลับมาเน้นนโยบายด้านสุขภาพในการประชุมสองสภาสัปดาห์น้ี ขณะท่ีส่ง
สัญญาณกระตุ้นการแข่งขันในภาคอุตสาหกรรมท่ียังเป็นอนาคตของประเทศ 
อย่างไรก็ตามยังไม่ชัดเจนเร่ืองการกระตุ้นเศรษฐกิจในภาพรวม มองเป็นกลาง

ดัชนีตลาดหลักทรัพย์ไทยผันผวนตามสถานการณ์ของภูมิภาค ขณะท่ีบริษัท
ใหญ่อย่างการบินไทยปรับราคาต๋ัวเคร่ืองบินข้ึน 10-15% ส่วนปูนซีเมนต์ไทย
หยุดโรงงานผลิตเม็ดพลาสติกไปหน่ึงโรงผลิต หลังไม่มีวัตถุดิบส่งเข้าโรงงาน

สงครามในเอเชียตะวันตกท าให้ช่องแคบฮอร์มุซหยุดชะงัก อินเดียได้รับ
ผลกระทบหนักเป็นพิเศษ เพราะพ่ึงพาการน าเข้าน ้ามัน 88% และ LNG ผ่าน
ฮอร์มุซ 60% ทยอยสะสม กองทุนหุ้นอินเดีย

ทรัมป์ ผ่อนปรนน ้ามันรัสเซีย เพ่ือสกัดราคาน ้ามันโลกไม่ให้พุ่งทะยานหลังเหตุ
โจมตีอิหร่าน พร้อมกดดันพาวเวลล์ลดดอกเบ้ียทันที แต่ตลาดพันธบัตรมองว่า
"ยาก" ท าให้ Bond yield สูง กลยุทธ์หุ้นต้องเลือกกองทุนท่ีควบคุม Downside



Source : Bloomberg , LH Bank Advisory 
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Detail Countries Major Events Consensus Previous

16-Mar-26
China Chinese Industrial Production YTD (YoY) (Feb) 5.9%

India WPI Inflation (YoY) (Feb) 1.81%

17-Mar-26
EUROPE ZEW Economic Sentiment (Mar) 39.4

US Pending Home Sales (MoM) (Feb) -0.8%

18-Mar-26
EUROPE

CPI (MoM) (Feb) -0.6%

CPI (YoY) (Feb) 1.9%

US PPI (MoM) (Feb) 0.5%

19-Mar-26

US Fed Interest Rate Decision 3.75%

UK
Unemployment Rate (Jan) 5.2%

BoE Interest Rate Decision (Mar) 3.75%

EUROPE ECB Interest Rate Decision (Mar) 2.15%

20-Mar-26
US Atlanta Fed GDPNow (Q1)

EUROPE Trade Balance (Jan) 12.6B



▪ วิกฤตพลังงานโลก: สหรัฐฯ ผ่อนปรนน ้ามันรัสเซีย ท่ามกลางไฟสงครามในอิหร่าน
1. สหรัฐฯ ยอมถอยเปิดทางน ้ามันรัสเซียช่ัวคราวมาตรการด่วน: กระทรวงการคลัง

สหรัฐฯ อนุมัติให้ขายน ้ามันรัสเซียท่ีอยู่ระหว่างการขนส่งในทะเลได้ช่ัวคราว (30 วัน)
หลังราคาน ้ามันพุ่งสูงจากเหตุ สหรัฐฯ-อิสราเอลโจมตีอิหร่าน ท้ังน้ีรมว.คลัง Scott 
Bessent  ระบุว่าต้องการเพ่ิมอุปทานน ้ามันในตลาดโลกเพ่ือลดแรงกดดันด้านราคา
โดยยืนยันว่าเป็นมาตรการระยะส้ันท่ีรัฐบาลรัสเซียจะได้ประโยชน์เพียงเล็กน้อย เพราะ
รายได้หลักของรัสเซียมาจากภาษี ณ จุดขุดเจาะ ไม่ใช่การขายท่ีปลายทาง พร้อมเพ่ิม
ซัพพลายในตลาดโลกระบายคลังน ้ามันส ารอง (SPR): ปล่อยน ้ามันส ารองออกมาถึง
172 ล้านบาร์เรล เพ่ือสู้กับภาวะชะงักงันในช่องแคบฮอร์มุซ 2. ทรัมป์กดดัน Fed 
ลดดอกเบ้ีย: ทรัมป์ออกมาโจมตีพาวเวลล์ว่า "สายเกินไป " และเรียกร้องให้ลด
ดอกเบ้ียทันทีเพ่ือพยุงเศรษฐกิจ แต่ตลาดพันธบัตร (Bond Market)  กลับมองตรง
ข้าม โดยลดการคาดการณ์การลดดอกเบ้ียลงเหลือเพียง 1 คร้ังในปีน้ี เน่ืองจากกลัวว่า
ราคาน ้ามันท่ีพุ่งสูงจากสงครามจะท าให้เงินเฟ้อค้างสูง เป็นเหตุให้ต้นทุนพันธบัตรพุ่ง
อัตราผลตอบแทนพันธบัตร (Yield)  อายุ 2 ปี พุ่งแตะ 3.76% สะท้อนว่านักลงทุนเร่ิม
ไม่เช่ือว่า Fed จะลดดอกเบ้ียได้ง่าย ๆ ท่ามกลางวิกฤตพลังงาน 3. การปรับเปลี่ยน
ภาษีเพื่อลดภาระต้นทุน : หลังค าตัดสินกฎหมายอ านาจเศรษฐกิจฉุกเฉินระหว่าง
ประเทศ (IEEPA) ไม่ได้ให้อ านาจประธานาธิบดีในการเรียกเก็บภาษีศุลกากร
ประธานาธิบดีทรัมป์จึงได้ประกาศเก็บภาษี 10% ภายใต้อ านาจใหม่ตาม มาตรา 122
(Section  122) ของกฎหมายการค้าปี 1974 ท้ังน้ีการเปล่ียนจากภาษี IEEPA มา
เป็น มาตรา 122 เป็นความพยายามลดต้นทุนให้บางอุตสาหกรรม (เช่น เส้ือผ้าลดลง
จาก 15% เหลือ 8%) เพ่ือไม่ให้ราคาหน้าช้ันวางสินค้าพุ่งสูงจนกระทบผู้บริโภค

▪ กลยุทธ์ลดสินทรัพย์เส่ียงสูงท่ีพ่ึงดอกเบ้ียต ่าและเลือกกองทุนท่ีมีกลยุทธ์ควบคุม
Drawdown  อย่าง SCBGEAR พร้อมจัดพอร์ตการลงทุน แบบ All weather

U.S:
TOP PICKS: ONE-ELITE11

ประมาณการการเพิ่มขึ้นของต้นทุนสินค้า 
หลัง IEEPA เป็น มาตรา 122

Source : Taxpolicycenter  ,LH Bank Advisory

อุตสาหกรรม 
(ตัวอย่าง)

กรณีภาษี 
IEEPA (เดิม)

กรณีภาษีมาตรา 
122 (ปัจจุบัน)

กรณีไม่มี 
IEEPA/
ม.122

เคร่ืองใช้ ไฟฟ้าและ
อุปกรณ์

~16.0% 13.00% ~11.0%

ผลิตภัณฑ์โลหะแปร
รูป

~14.5% 12.30% ~11.5%

เฟอร์นิเจอร์ ~15.5% 10.80% ~8.0%

คอมพิวเตอร์และ
อิเล็กทรอนิกส์

~14.0% 8.80% ~7.5%

เคร่ืองแต่งกายและ
เคร่ืองหนัง

~15.0% 8.10% ~0.0%

รถยนต์และช้ินส่วน ~6.3% 5.60% ~5.0%

อาหารและเคร่ืองดื่ม ~2.5% 1.60% ~1.0%

Source : Bloomberg , LH Bank Advisory

ราคาน ้ามันขึ้นอยู่กับช่องแคบฮอร์มุซ



▪ ความวิตกกังวลเก่ียวกับวิกฤตพลังงานก าลังกลับมาเป็นจุดสนใจอีกคร้ัง เม่ือสงครามใน
ตะวันออกกลางส่งผลให้ราคาน ้ามันและก๊าซพุ่งสูงข้ึน แม้ว่าปัจจุบันตลาดไฟฟ้าจะมีความ
ยืดหยุ่นมากกว่าในช่วงท่ีรัสเซียบุกยูเครน แต่ความเส่ียงของแต่ละประเทศยังคงไม่เท่ากัน
ในบางประเทศ การพุ่งข้ึนของราคาก๊าซยังคงส่งผลกระทบต่อต้นทุนไฟฟ้าอย่างรวดเร็ว
นักวิเคราะห์ได้สรุป 3 บทเรียนส าคัญจากการตอบสนองของประเทศเศรษฐกิจขนาดใหญ่
ในยุโรปต่อวิกฤตคร้ังก่อน เพ่ือคาดการณ์แนวทางการด าเนินงานของรัฐบาลในอนาคต

▪ ในช่วงปี 2022-2023 ลักษณะเด่นของการตอบสนองเชิงนโยบายคือการใช้มาตรการ
ทางการคลังเพื่อปกป้องครัวเรือนและภาคธุรกิจจากราคาพลังงานที่พุ่งสูงขึ้น โดย
มาตรการส่วนใหญ่เป็นแบบ "ไม่ระบุเป้าหมาย “ ซ่ึงสะท้อนถึงข้อจ ากัดทางเทคนิคและความ
กดดันทางการเมือง ข้อมูลระบุว่าต้นทุนทางการคลังรวมในฝร่ังเศส , เยอรมนี , อิตาลี,
สเปน , และสหราชอาณาจักร ส าหรับมาตรการท่ีไม่ระบุเป้าหมายน้ันสูงกว่ามาตรการแบบ
ระบุเป้าหมายอย่างมาก โดยเฉพาะในภาคครัวเรือนท่ีมีต้นทุนสูงถึง 6.7 หม่ืนล้านดอลลาร์
หากราคาพลังงานพุ่งสูงข้ึนอย่างต่อเน่ืองอีกคร้ัง รัฐบาลจะเผชิญกับแรงกดดันให้ใช้เงิน
งบประมาณสาธารณะในการช่วยเหลือในวงกว้าง

▪ มาตรการทางการคลังส่วนใหญ่มาในรูปแบบของการโอนงบประมาณ โดยการลดภาษี
และการก าหนดเพดานราคาพลังงาน เช่น "Tariff Shield"  ของฝร่ังเศส ซ่ึงรวมการก ากับ
ดูแล การลดภาษี และการอุดหนุนเข้าด้วยกัน โดยมีค่าใช้จ่ายประมาณ 72 พันล้านยูโร
แม้ว่าการก าหนดเพดานราคาจะช่วยป้องกันภาวะเงินเฟ้อรุนแรงได้ แต่ก็เป็นมาตรการท่ีมี
ค่าใช้จ่ายสูงและไม่ได้ช่วยลดการบริโภคพลังงาน นอกจากน้ี ยังต้องติดตามว่าการปฏิบัติ
ตามการปฏิรูปตลาดไฟฟ้าของสหภาพยุโรปในปี 2024 ท่ีเน้นสัญญาจ้างระยะยาวจะช่วย
ลดความผันผวนของราคาได้จริงหรือไม่

▪ การสนับสนุนภาคธุรกิจในช่วงวิกฤตที่ผ่านมา มุ่งเน้นไปท่ีกลุ่มอุตสาหกรรมการผลิตท่ีใช้
พลังงานสูง (Energy -Intensive  Manufacturing)  เป็นหลัก โดยได้รับความช่วยเหลือผ่าน
การลดภาษีและมาตรการงบประมาณเฉพาะจุด ในปัจจุบันเยอรมนียังคงมีพ้ืนท่ีทางการ
คลัง ท่ีจะสามารถขยับตัวเข้าช่วยเหลืออุตสาหกรรมได้หากจ าเป็น โดยเฉพาะฝร่ังเศสก าลัง
เผชิญกับข้อจ ากัดทางงบประมาณท่ีเข้มงวดกว่า

▪ อย่างไรก็ตาม ขณะน้ีสหภาพยุโรปก าลังพิจารณาการก าหนดเพดานราคาก๊าซและคาดว่าจะมี
การวางมาตรการท่ีชัดเจนในการประชุม European Council แม้จะมีบางประเทศพยายาม
ผลักดันให้ใช้ " ข้อก าหนดข้อยกเว้น " ในกฎเกณฑ์ทางการคลังของสหภาพยุโรป แต่
คณะกรรมาธิการยุโรปและสมาชิกหลายประเทศยังคงมองว่าเร็วเกินไปและต้องการ
หลักฐานท่ีชัดเจนเก่ียวกับความกดดันด้านราคาท่ีย่ังยืน อีกท้ังแม้ว่าการเปล่ียนใจกลับไป
พ่ึงพาพลังงานจากรัสเซียจะยังคงเป็นไปได้ยากในขณะท่ีสงครามในยูเครนยังด าเนินอยู่  
ด้วยเหตุน้ีทาง LH Bank Advisory แนะน า Wait & See หุ้นยุโรปจนกว่าสถานการณ์
ตะวันออกกลางจะคล่ีคลาย

Eurozone :
TOP PICKS: ES-EG, ONE-EUROPE



Japan:
TOP PICKS: KT-JAPANALL, SCB -JAPAN

▪ ตัวเลข GDP ที่แข็งแกร่งของญี่ปุ่น ปัจจัยหนุนส าคัญส าหรับการปรับขึ้นอัตรา
ดอกเบ้ียของธนาคารกลางญี่ปุ่น (BOJ) การปรับทบทวนตัวเลข GDP ของญ่ีปุ่นใน 
4Q25 แสดงให้เห็นว่าเศรษฐกิจก าลังขยายตัวในอัตราท่ีสูงกว่าศักยภาพท่ีแท้จริง แม้ว่า
จะต้องเผชิญกับปัจจัยกดดันจากก าแพงภาษีของสหรัฐฯ ท่ีอยู่ในระดับสูง และการปรับข้ึน
อัตราดอกเบ้ียของธนาคารกลางญ่ีปุ่น (BOJ) ก่อนหน้าน้ีก็ตาม สถานการณ์ท่ีแข็งแกร่งน้ี
ช่วยเพ่ิมน ้าหนักให้กับเหตุผลท่ี BOJ จะปรับข้ึนต้นทุนการกู้ยืมอีกคร้ัง โดยไม่ต้องกังวลว่า
จะส่งผลกระทบต่ออุปสงค์และแรงส่งของเงินเฟ้อจนเกินไป

▪ ปัจจัยขับเคล่ือนส าคัญมาจากการใช้จ่ายด้านทุนของภาคเอกชน (Private Capital 
Expenditure) ท่ีได้รับการปรับทบทวนเพ่ิมข้ึนอย่างก้าวกระโดดเป็น 1.3%QoQ (จากเดิม 
0.2%QoQ) ซ่ึงปัจจัยน้ีเพียงอย่างเดียวช่วยส่งเสริมให้ GDP รายปีเพ่ิมข้ึนถึง 0.8%
นอกจากน้ี การบริโภคภาคเอกชนยังได้รับ Revised เพ่ิมข้ึนเป็น 0.3% จากเดิม 0.1% 
สะท้อนให้เห็นถึงการใช้จ่ายท่ีแข็งแกร่งข้ึนในกลุ่มสินค้าก่ึงคงทนและภาคบริการ ซ่ึงมีส่วน
ช่วยให้ตัวเลขรวมขยายตัวเพ่ิมข้ึน 0.4%

▪ อย่างไรก็ตาม แนวโน้มในอนาคตอาจมีความซับซ้อนมากขึ้นหากราคาน ้ามันดิบพุ่ง
สูงขึ้น ซ่ึงจะกลายเป็นโจทย์ยากส าหรับธนาคารกลาง ต้นทุนพลังงานท่ีสูงข้ึนจะกดดันการ
เติบโตทางเศรษฐกิจ ท าให้ค่าครองชีพของครัวเรือนพุ่งสูงข้ึน และบีบค้ันก าไรของภาค
ธุรกิจ หากพิจารณาปัจจัยน้ีเพียงอย่างเดียว อาจเป็นเหตุผลให้ควรคงอัตราดอกเบ้ียไว้ใน
ระดับเดิม

▪ แต่ในทางกลับกัน ราคาน ้ามันที่สูงขึ้นก็มีความเสี่ยงที่จะไปกระตุ้นเงินเฟ้อและท าให้
ความคาดหวังเร่ืองเงินเฟ้อเพิ่มสูงขึ้นด้วย จากสถานการณ์ปัจจุบัน Bloomberg 
Economics คาดการณ์ว่า BOJ จะให้ความส าคัญกับการจัดการความเส่ียงด้านเงินเฟ้อ
มากกว่า และมีแนวโน้มท่ีจะตัดสินใจปรับข้ึนอัตราดอกเบ้ีย 25bps ในการประชุมเดือน
เมษายนท่ีจะถึงน้ี

▪ ส าหรับกลยุทธ์การลงทุนในหุ้น ญ่ีปุ่น ท่ามกลางสภาวะความผันผวนของราคาพลังงานและ
นโยบายการเงินท่ีเข้มงวด แนะน าให้เน้นการลงทุนในหุ้นกลุ่ม Value ท่ีมีอ านาจต่อรอง
ราคาและมีกระแสเงินสดท่ีแข็งแกร่ง โดยเฉพาะกลุ่มสินค้าอุปโภคบริโภคระดับพรีเมียมท่ีมี
ความสามารถในการส่งผ่านต้นทุนเงินเฟ้อไปยังลูกค้าได้ดี นอกจากน้ีควรพิจารณาหุ้นกลุ่ม
ธนาคารท่ีได้รับประโยชน์จากแนวโน้มอัตราดอกเบ้ียขาข้ึน



China:
TOP PICKS: KT-CHINA-A, UCI

▪ การส่งออกและน าเข้าของจีนยังคงเติบโตต่อเนื่อง โดยข้อมูลจากกรมศุลกากรของจีนช้ี
ว่าการส่งออกในสองเดือนแรกของปี (มกราคม -กุมภาพันธ์ ) เติบโตอยู่ท่ี 21.8% YoY 
เติบโตมากท่ีสุดในรอบ 4 ปี ส่วนการน าเข้าอยู่ท่ี 19.8% YoY ซ่ึงเติบโตมากท่ีสุดนับต้ังแต่
เดือนเมษายนปี 2024 มากกว่าท่ีตลาดคาดท้ังหมด โดยการส่งออกไปยังสหรัฐอเมริกา
ลดลง 11% YoY แต่กลับเพ่ิมในภูมิภาคอ่ืนๆ เช่น ASEAN (29%), EU (28%) และ
แอฟริกา (50%)

▪ จีนยังเร่งน าเข้าชิปและอุปกรณ์คอมพิวเตอร์ โดยท้ังสองหมวดเติบโตท่ี 40% YoY (ชิป)
และ 69% YoY (คอมพิวเตอร์) บ่งช้ีว่าจีนก าลังพยายามเสริมก าลังการผลิตของจีนในด้าน
เทคโนโลยี โดย Trivium China ช้ีว่าการเพ่ิมข้ึนของก าลังการผลิตของโรงงานในจีน มักจะ
มาหลังจากตัวเลขการซ้ือหรือน าเข้าวัตถุดิบมากข้ึน และสินค้าท่ีส่งออกเป็นสินค้าท่ีมีมูลค่า
มากข้ึน ส่งผลให้แนวโน้มการส่งออกเงินฝืดในช่วงท่ีผ่านมามีโอกาสลดลง

▪ ด้านการประชุมสองสภาประชาชนจีน สีจิ้นผิงส่งสัญญาณเน้นเร่ืองสุขภาพของ
ประชาชนจีน โดยในการประชุมวงเล็ก ประธานาธิบดีของจีนมีการพบปะกับกลุ่มผู้น า
บางส่วนและให้นโยบายปฏิรูประบบสาธารณสุข รวมถึงออกแบบแนวทางการดูแลสุขภาพ
เชิงรุกด้วย เราประเมินว่ากลุ่มท่ีเก่ียวข้องกับบริการสุขภาพของจีนจะได้รับประโยชน์จาก
ทิศทางใหม่คร้ังน้ีโดยตรง

▪ ในเวลาเดียวกัน รัฐบาลจีนแสดงท่าทีเก่ียวกับการผลิดล้นเกิน (overcapacity)  ของบาง
อุตสาหกรรมในจีน โดยระบุว่า รัฐบาลยังสบายใจกับสถานการณ์ที่เกิดขึ้นในบางกลุ่ม
อุตสาหกรรม โดยเฉพาะอุตสาหกรรมสมัยใหม่ รวมถึงประกาศว่าจะลงมาแข่งขันกับ
ภาคเอกชนเพื่อให้เกิดการแข่งขันในอุตสาหกรรมเป้าหมาย อย่างไรก็ตามใน
อุตสาหกรรมท่ีเร่ิมอยู่ตัว (mature)  รัฐบาลจีนไม่สนับสนุนการผลิตท่ีล้นเกินความต้องการ
ของตลาด บ่งช้ีว่ารัฐบาลให้ความส าคัญกับอุตสาหกรรมสมัยใหม่

▪ ด้านตลาดทุนของจีนได้รับผลกระทบจากสงครามอิหร่านน้อยกว่าภูมิภาคอ่ืน ดัชนี
CSI 300 ปรับตัวเพ่ิมข้ึน 0.58% ส่วนดัชนี Hang Seng ของฮ่องกงปรับตัวลดลง -
0.16% (นับต้ังแต่  6 – 12 มีนาคม  2569) 

▪ LH Bank Advisory ยังคงมองจีนอย่างระมัดระวัง แม้จีนส่งท่าทีเป็นบวกกับกลุ่ม
บริการสุขภาพ โดยรอความชัดเจนจากมาตราการกระตุ้นเศรษฐกิจจากรัฐบาลจีนท่ีจะมี
ส่วนช่วยกระตุ้นเศรษฐกิจให้กลับมาในอนาคต ความเส่ียงท่ีส าคัญอยู่ท่ีการแก้ไขปัญหา
หน้ีสินภาคอสังหาริมทรัพย์ของจีนท่ียังเร้ือรัง รวมถึงความสามารถในการท าก าไรของบริษัท
จีนท่ีต ่า อันเป็นผลจากการชะลอการบริโภคของประชาชนจีนจากปัญหาหน้ีสินของภาค
อสังหาริมทรัพย์ดังกล่าว



India:
TOP PICKS: PRINCIPAL INDIAEQ -A, MINDIA

▪ หลังสงครามในเอเชียตะวันตกปะทุ ราคาน ้ามันพุ่ง กระทรวงการคลังสหรัฐฯ จึงอนุมัติให้
ขายน ้ามันรัสเซียท่ีค้างอยู่กลางทะเลได้ช่ัวคราว โดย รมว .คลัง Bessent ช้ีว่ามอสโกได้
ประโยชน์น้อยเพราะรายได้จริงมาจากภาษี ณ จุดขุด ไม่ใช่การขายปลายทาง ท้ังยังส่ง
สัญญาณว่าอาจผ่อนปรนการคว ่าบาตรเพ่ิมเติม ท าให้อินเดียรีบเข้าซ้ือน ้ามันรัสเซียหลาย
สิบล้านบาร์เรลในทันที เน่ืองจากอินเดียพ่ึงพาการน าเข้าน ้ามันสูงถึง 88% ของความ
ต้องการในประเทศ และ น าเข้า LNG ผ่านช่องแคบฮอร์มุซถึง 60% ของความต้องการก๊าซ
ท้ังประเทศ ส่วนก๊าซ LPG ในครัวเรือนน้ันเปราะบางท่ีสุด กว่า 65% ต้องน าเข้า และส่วน
ใหญ่ผ่านเส้นทางเดียวกัน

▪ ผลกระทบเชิงตัวเลขชัดเจน : ทุก $10 ท่ีน ้ามันข้ึน ขยายการขาดดุลบัญชีเดินสะพัด 
0.35–0.5% ของ GDP และดันเงินเฟ้อข้ึน 20 basis points Business Today ปัจจุบัน 
ราคาน ้ามันตะกร้าอินเดียแตะ $113 ต่อบาร์เรล India Briefing จากท่ีเคยอยู่แถว $65 
และ รูปีร่วงแตะ 92.36 ต่อดอลลาร์ ต ่าสุดเป็นประวัติการณ์ ขณะท่ีวิกฤต LPG ไม่ใช่แค่
เร่ืองครัวเรือน แต่กระทบฐานเสียงชนบทของโมดีโดยตรง กดดันให้รัฐบาลต้องแสดงท่าที
ชัดเจนในการจัดหาพลังงาน ซ่ึงจะเป็นปัจจัยขับเคล่ือนนโยบายส าคัญในอนาคต

▪ มุมมองการลงทุน:ทาง LH Bank Advisory : เร่ืองราวระยะยาวของอินเดียยังไม่เปล่ียน
วิกฤตน้ีสร้างจุดเข้าซ้ือท่ีน่าสนใจในกลุ่มท่ีถูกต้อง ทยอยสะสมอย่างมีวินัย ไม่ใช่เข้าซ้ือ
ท้ังหมดในคร้ังเดียว



Thailand:
TOP PICKS: KFDYNAMIC, ABSM

▪ ดัชนีตลาดหลักทรัพย์ไทยผันผวนตามสถานการณ์โลกที่ไม่แน่นอน ปรับตัวข้ึน 1.38% 
(นับต้ังแต่ 6 – 12 มีนาคม 2569) ซ้ือขายอยู่ในกรอบ 1,382.97 – 1,429.80 จุด ความ
ไม่แน่นอนของสถานการณ์ความขัดแย้งระหว่างประเทศเป็นจุดหลักท่ีท าให้ตลาดหุ้นไทยผัน
ผวนอย่างหนัก เน่ืองจากนักลงทุนกังวลว่าไทยจะได้รับผลกระทบจากน ้ามันดิบท่ีแพงข้ึนจาก
การท่ีไทยมีปริมาณน ้ามันส ารองน้อยกว่าประเทศอ่ืนในเอเชีย ท้ังน้ีข้อมูลจาก Goldman  
Sachs บ่งช้ีว่าไทยมีปริมาณน ้ามันส ารองเพียงพอราว 50-60 วัน

▪ การบินไทยปรับราคาตั๋วเคร่ืองบินขึ้นราว 10-15% จากราคาน ้ามันที่ปรับตัวเพิ่มขึ้น
โดยบริษัทระบุว่าหากราคาน ้ามันยังยืนสูงต่อเน่ือง ก็อาจปรับราคาข้ึนได้อีกคร้ัง ท้ังน้ีน ้ามัน
ส าหรับเคร่ืองบิน (เช่น JET A และ JET A-1) เป็นหน่ึงในน ้ามันท่ีได้รับผลกระทบจาก
สงครามในคร้ังน้ี เน่ืองจากปริมาณน ้ามันกลุ่มน้ีถูกส่งผ่านช่องแคบฮออร์มุซราว 20% ของ
ท้ังโลก (ข้อมูลจาก Wood Mackenzie)  

▪ ด้านโรงงานผลิตโอเลฟินส์ที่ระยองของปูนซีเมนต์ ไทย (SCG) ประกาศหยุดการผลิต
ช่ัวคราวจากเหตุสุดวิสัย (force majeure) สาเหตุส าคัญมาจากวัตถุดิบการผลิตส าคัญท่ี
น ามาผลิตเม็ดพลาสติกซ่ึงมาจากน ้ามันดิบ ไม่สามารถส่งเข้าโรงงานผลิตได้ มีผลกระทบกับ
ต้นทุนบริษัทประมาณ 150 ล้านบาทต่อเดือน ท้ังน้ี LH Bank Advisory  ประเมินว่าก าลัง
การผลิตของโรงงานท่ีหยุดการผลิตไปอยู่ท่ี 1.35 ล้านตันต่อปี (ราวเดือนละ 1.12 แสนตัน
ต่อเดือน คิดเป็นวันละ 3.75 ตัน) หากเกิดข้ึนระยะส้ันจะไม่กระทบต่อต้นทุนพลาสติก
ภายในประเทศ อย่างไรก็ตามหากสถานการณ์ยืดเย้ืออาจผลักราคาต้นทุนของผลิตภัณฑ์
พลาสติกเหล่าน้ี ให้ปรับเพ่ิมข้ึน

▪ LH Bank Advisory  ยังประเมินว่าการปรับตัวข้ึนของหุ้นไทยในช่วงท่ีผ่านมาเป็นเพียงภาพ
ระยะส้ันรับข่าวช่วงเลือกต้ังเท่าน้ัน การปรับตัวที่ย่ังยืนต้องมาด้วยคือความสามารถใน
การท าก าไรของบริษัทจดทะเบียนในตลาด ซึ่งยังไม่ได้ปรับตัวขึ้นอย่างชัดเจน ประกอบ
กับสถานการณ์ในระดับโลกยังคงท าให้หุ้นไทยมีความผันผวนในความไม่ชัดเจน เราจึงยังคง
มุมมองเป็นกลาง (Neutral)  ส าหรับกลุ่มสินทรัพย์ไทยในภาพรวม

Source : SCG, LH Bank Advisory



▪ รัฐบาลเวียดนามได้ด าเนินการออกมาตรการเพื่อบรรเทาผลกระทบจากราคาเช้ือเพลิง
ที่พุ่งสูงขึ้นอย่างรวดเร็ว ส าหรับผู้บริโภค เน่ืองจากความขัดแย้งในตะวันออกกลางสร้าง
ความกังวลอย่างต่อเน่ืองต่อการจัดหาพลังงานท่ัวโลก โดยรัฐบาลได้เร่ิมเบิกจ่ายเงินจาก
กองทุนรักษาเสถียรภาพราคาน ้ามัน (Fuel Price Stabilization Fund) ต้ังแต่เท่ียงคืนของ
วันอังคารท่ีผ่านมา

▪ กลไกการแทรกแซงนี้ ใช้เงินจากกองทุนสูงสุดถึง 5,000 ดอง ต่อลิตร เพ่ือชะลอการ
ปรับตัวข้ึนของราคาขายปลีกน ้ามัน ส่งผลให้ราคาน ้ามันเบนซิน ปรับตัวสูงข้ึน 7.66% 
ในขณะท่ีน ้ามันดีเซลเพ่ิมข้ึน 1.58% และน ้ามันก๊าดลดลง 7.71% หากไม่มีการเข้า
แทรกแซงในคร้ังน้ี ตามการค านวณของรัฐบาล ราคาน ้ามันเบนซิน  อาจพุ่งสูงถึง 22.45% 
ส่วนดีเซลและน ้ามันก๊าดอาจปรับเพ่ิมข้ึน 18.12% และ 3.69% ตามล าดับ

▪ ทางด้านนายฟาม หลิว ฮัง หัวหน้านักเศรษฐศาสตร์จาก SSI Securities Corp. ประเมิน
ว่าระดับเงินทุนในปัจจุบันจะสามารถรองรับการแทรกแซงราคาในระดับนี้ได้เพียง
ประมาณ 3-4 สัปดาห์เท่านั้น ขณะท่ีนายกรัฐมนตรี ฝ่าม มิญ จ๊ิญ ได้ออกค าส่ังก าชับให้
เจ้าหน้าท่ีท่ีเก่ียวข้องด าเนินการป้องกันการขาดแคลนพลังงานในทุกวิถีทาง โดยยืนยันว่า
ปัจจุบันสถานการณ์พลังงานของเวียดนามยังคงอยู่ภายใต้การควบคุม

▪ อย่างไรก็ดีพบว่าผลประกอบการของบริษัทจดทะเบียนยังคงแข็งแกร่ง และยังคาดว่า EPS 
ฟ้ืนตัวข้ึนในระยะยาว อีกท้ังเม่ือพิจารณาจาก Valuation ของ VNI Index ปรับตัวลงมาอยู่
ในระดับ 12.7 เท่า ค่อนข้างถูกเม่ือเทียบกับค่าเฉล่ีย 10 ปี จึงแนะน าให้นักลงทุนทยอย
สะสมเมื่อราคาปรับตัวลง

Vietnam:
TOP PICKS: PRINCIPAL VNEQ -A, UVO

Reit:
TOP PICKS: PRINCIPAL GIF, MGPROP -AC

▪ กลุ่มสินทรัพย์ REITS ยังคงเผชิญแรงกดดันจากคาดการณ์ดอกเบ้ียท่ีอาจไม่สามารถลดได้
เน่ืองจากสงครามระหว่างสหรัฐฯ กับอิหร่าน ท่ีมีการปิดช่องแคบฮอร์มุซ ส่งผลให้ราคา
น ้ามันดิบปรับตัวข้ึนเน่ืองจากการขนส่งน ้ามันท าได้ล าบาก และบางประเทศเช่นอิรัก ต้อง
หยุดการผลิตน ้ามันเน่ืองจากไม่มีท่ีจัดเก็บน ้ามันดิบท่ีมากพอ โดยปัจจุบันข้อมูลจาก CME 
FedWatch  คาดการณ์ของตลาดประเมินว่าปีน้ีอาจไม่มีการลดดอกเบ้ียในสหรัฐอเมริกาแล้ว
ซ่ึงเป็นแรงกดดันส าหรับกลุ่ม REITS ในภาพรวม

▪ ภาพรวมเราแนะน าให้เป็นกลางเพ่ือติดตามสถานการณ์ดอกเบ้ีย และสถานการณ์เงินเฟ้อ
โดยหาก สถานการณ์สงครามยืดเย้ือและมีแนวโน้มท่ี จะยาวนาน ถือเป็นปัจจัยบวกส าหรับ
กลุ่ม REITS โดยเฉพาะในส่วนท่ีเก่ียวข้องกับโครงสร้างพ้ืนฐานท่ีจะได้ประโยชน์จากเงินเฟ้อ
แนะน าลงทุนกลุ่มท่ียังมีโอกาสเป็นกลุ่มท่ีได้ประโยชน์ตรงจากการลงทุนของ Data Center  
รวมถึงส่วนเก่ียวข้องกับธุรกิจด้าน Digital  Infrastructure  ต่างๆ



Commodities:
TOP PICKS: SCBGOLD, DAOL-GOLD

▪ ผลกระทบต่อราคาทองค า: ความตึงเครียดจากสหรัฐฯ และอิสราเอลโจมตีอิหร่าน ท่ี
ยืดเย้ือ โดยอาจกลับมากังวลขยายระยะเวลาเกิด 6 สัปดาห์ ผลักดันความต้องการ
สินทรัพย์ปลอดภัยพุ่งสูงข้ึนอย่างเด่นชัด โดย JPMorgan  คาดว่าราคาทองค าอาจเพ่ิม
Risk Premium ระยะส้ัน 5–10% และหากความขัดแย้งยืดเย้ือ ราคาน ้ามันและแรงกดดัน
การคลังจะหนุนแนวโน้มระยะยาว โดยมีเป้าหมายราคาทองค าแตะ 6,300 ดอลลาร์/ออนซ์
ภายในส้ินปีน้ี ในภาวะเช่นน้ี หุ้นเหมืองทองค ามี Beta สูงกว่าราคาทองค า จึงขยายโอกาส
รับผลตอบแทนส่วนเพ่ิมได้ในช่วง Bull Market

▪ ผลกระทบต่อราคาแร่เงิน: ถูกข้ึนตามทองค าในฐานะ safe haven แต่มีความเส่ียงฝ่ัง
industrial  demand หากเศรษฐกิจโลกชะลอ เป้าระยะกลาง $85–100/oz

▪ ผลกระทบต่อราคาทองแดง: การปิด Hormuz บล็อก copper  กว่า 40,000 ตัน/เดือน
ท่ีมุ่งสู่ UAE ขณะท่ี DRC และแซมเบีย (รวม 26% ของส่งออกทองแดงโลก ) ขาดแคลน
สารเคมีจากตะวันออกกลางส าหรับกระบวนการถลุงแร่ กดดันอุปทานซ ้าเติม ราคา LME 
ทะลุ $13,000/ตัน แล้ว UBS ต้ังเป้า $15,000/ตัน หากวิกฤต Hormuz ยืดเย้ือ

▪ การอัมพาตของช่องแคบฮอร์มุซ ต่อภาคพลังงาน : กองก าลัง IRGC ประกาศปิดช่อง
แคบพร้อมวางทุ่นระเบิด ส่งผลให้เรือบรรทุกน ้ามันท่ีผ่านช่องแคบลดลง 83% ภายใน 24 
ช่ัวโมง จาก 24 ล า /วัน เหลือเพียง 4 ล า (ข้อมูล Vortexa ) เรือกว่า 150 ล าทอดสมออยู่
นอกช่องแคบ ขณะท่ีความรุนแรงยังคงสูง เรือ 3 ล าถูกโจมตีในวันเดียว รวมถึงเรือบรรทุก
สินค้าสัญชาติไทย ท่ี IRGC ยืนยันว่าเป็นผู้ยิง อีกท้ังฝ่ังสหรัฐฯ จมเรืออิหร่าน 16 ล าท่ีวาง
ทุ่นระเบิด แต่ภัยคุกคามยังไม่ส้ินสุด

▪ มาตรการบรรเทาระยะสั้น : ญ่ีปุ่นปล่อย SPR รองรับโรงกล่ัน ปากีสถานขอให้ซาอุฯ 
เปล่ียนเส้นทางผ่านท่าเรือ Yanbu ในทะเลแดง ซ่ึงซาอุฯ ตอบรับและจัดส่งแล้ว 1 เท่ียว 
อย่างไรก็ตาม ท่อส่งน ้ามันทางเลือกท้ังสองเส้น Saudi East -West Pipeline และ UAE 
Fujairah Pipeline ยังไม่เพียงพอทดแทน Hormuz ได้ท้ังหมด ขณะท่ีอินเดียและจีนหันพ่ึง
น ้ามันรัสเซียมากข้ึน

▪ ส าหรับนักลงทุนเก็งก าไรในราคาน ้ามันต้องรองรับความผันผวนสูง กรณี 1: คาดการณ์ปิด 
Hormuz 5 วัน เป้าราคา $76/bbl กรณี 2: ปิดนาน 5 สัปดาห์สูงถึง $100/bbl และ 
กรณี 3: ในกรณีปิดยาวนานพร้อมโจมตีโครงสร้างพ้ืนฐานเพ่ิม $130/bbl+

Energy:
TOP PICKS: KT-ENERGY, LHNUKZ



Source: Bloomberg,  LH Bank Advisory  as of 12 March 2026
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ข้อจ ากัดความรับผิดชอบ (Disclaimer)

• การลงทุนมีความเส่ียง “ผู้ลงทุนต้องท าความเข้าใจลักษณะสินค้า เง่ือนไข ผลตอบแทน และ
ความเส่ียงก่อนตัดสินใจลงทุน ”

• เอกสารฉบับน้ีจัดท าข้ึนโดยธนาคาร แลนด์ แอนด์ เฮ้าส์ จ ากัด (มหาชน ) (“ธนาคาร ”) ข้อมูล
ท่ีปรากฏในเอกสารน้ีน ามาจากแหล่งข้อมูลท่ี ธนาคารเห็นว่ามีความน่าเช่ือถือ แต่ไม่อยู่ในวิสัยท่ี
จะสามารถตรวจสอบความถูกต้องได้โดยอิสระธนาคารไม่สามารถให้การรับประกันความ
ถูกต้องหรือสมบูรณ์ของข้อมูลดังกล่าว และอาจรับผิดชอบในความผิดพลาดในการแสดง
ข้อเท็จจริง หรือข้อมูลท่ีผ่านการวิเคราะห์รวมท้ังไม่สามารถรับผิดชอบต่อความเสียหายอัน
อาจเกิดข้ึนจากการใช้ข้อมูลน้ีของผู้หน่ึงผู้ใด ความเห็นท่ีแสดงในเอกสารน้ีประกอบด้วย
ความเห็นในปัจจุบันของ ธนาคาร ซ่ึงสามารถเปล่ียนแปลงได้โดยไม่ต้องแจ้งให้ทราบล่วงหน้า

• ธนาคาร มิได้ให้ค าปรึกษาด้านบัญชี ภาษี หรือกฎหมาย โดยผู้ลงทุนควรปรึกษาเร่ืองดังกล่าว
กับท่ีปรึกษา และ /หรือ ผู้ให้ค าปรึกษาก่อนการตัดสินใจใดๆ ท่ีเก่ียวเน่ืองกับข้อมูลในเอกสารน้ี
ผู้ลงทุนควรพิจารณาว่าการลงทุนดังกล่าวมีความเหมาะสมกับตนเอง และควรได้รับค าปรึกษา
จากผู้ให้ค าปรึกษาด้านการลงทุนท่ีได้รับอนุญาต

• ผลตอบแทนในอดีตมิได้แสดงถึงผลตอบแทนในอนาคต และมูลค่าของเงินลงทุน รวมถึงรายได้
จากการลงทุนสามารถลดลงและเพ่ิมข้ึนได้ ผลตอบแทนในอนาคตไม่สามารถรับประกันได้ และผู้
ลงทุนอาจได้รับเงินคืนน้อยกว่าเงินลงทุนเร่ิมแรก แม้กระท่ังในกรณีท่ีผลิตภัณฑ์ดังกล่าวเป็น
ประเภทคุ้มครองเงินต้นก็ตาม เน่ืองจากยังคงมีความเส่ียงท่ีผู้ออกตราสารไม่สามารถช าระหน้ี
บางส่วนหรือท้ังหมดตามสัญญาได้ ความเห็นท่ีแสดง ณ ท่ีน้ี เป็นความเห็นปัจจุบันตามวันท่ี
ระบุในเอกสารน้ีเท่าน้ัน

• ไม่มีการรับประกันว่ากลยุทธ์การลงทุนน้ีจะมีประสิทธิผลภายใต้ภาวะตลาดทุกประเภท และ
ผู้ลงทุนแต่ละท่านควรท่ีจะประเมินความสามารถของตนในการท่ีจะลงทุนในระยะยาว โดยเฉพาะ
อย่างย่ิงในช่วงท่ีตลาดปรับตัวลดลง

• ผู้ลงทุนสามารถท าการศึกษาและขอรับข้อมูลสาระส าคัญของกองทุนรวม รวมถึงนโยบายการ
ลงทุน ความเส่ียง และผลการด าเนินงานย้อนหลังได้จาก ผู้แนะน าการลงทุน ของธนาคาร

• ค าแนะน าข้างต้น มิได้ใช้กับผลิตภัณฑ์ประกันชีวิตควบการลงทุน (Unit Linked Products)
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