
NO MORE FAST RETURNS
▪ วิกฤตช่องแคบฮอร์มูซปะทุข้ึนเม่ือวันท่ี 28 กุมภาพันธ์ 2026 หลังสหรัฐฯ และอิสราเอลเปิดฉากโจมตีอิหร่าน

ตลาดเร่ิมกังวลว่าความขัดแย้งคร้ังน้ีจะลุกลามสู่การโจมตีโครงสร้างพ้ืนฐานด้านพลังงาน จนกลายเป็น Oil

Price Shock ท่ีกดให้เงินเฟ้อสูงต่อเน่ืองยาวนาน และเพ่ิมความเส่ียง Recession อย่างมีนัยส าคัญส่ิงท่ีท าให้

วิกฤตคร้ังน้ีรุนแรงกว่าในอดีตคือปริมาณซัพพลายท่ีอาจหายออกจากตลาดสูงถึง 10–14 mb/d โดยไม่มีกัน

ชนรองรับเพียงพอ คลังส ารองของ IEA และสหรัฐฯ ปล่อยได้สูงสุดเพียง 15% ของ Supply และหากการ

โจมตีลามไปถึงโครงสร้างพลังงานของ UAE หรือซาอุดีอาระเบีย ราคาน ้ามันอาจพุ่งแตะ 150 ดอลลาร์ต่อ

บาร์เรลอย่างไรก็ตาม ตลาดยังไม่ได้ Pricing in ความเส่ียงน้ีอย่างเต็มท่ี และให้มุมมองปัจจุบันท่ีอยู่ในภาวะ

Quasi-Stagflation จ ากัดพ้ืนท่ี Fed ในการลดดอกเบ้ีย ท าให้การฟ้ืนตังของตลาดสินทรัพย์เส่ียงยังคงจ ากัด

▪ เทคโนโลยี ADC (Antibody -Drug Conjugates) ก าลังกลายเป็นแนวโน้มส าคัญในวงการรักษามะเร็ง เพราะสามารถ

น าแอนติบอดีมาช้ีเป้ายาเคมีบ าบัดให้ท าลายเฉพาะเซลล์มะเร็งได้อย่างแม่นย า ลดผลข้างเคียง และเพ่ิมประสิทธิภาพการ

รักษา ท าให้การพัฒนายากลุ่มน้ีเติบโตอย่างรวดเร็ว โดยคิดเป็น 32% ของการทดสอบในกลุ่มเน้ืองอกและ 43% ใน

มะเร็งเม็ดเลือด ขณะเดียวกันความส าเร็จท่ีผ่านมาได้กระตุ้นงานวิจัยใหม่ๆ และดึงดูดให้บริษัทยาใหญ่เข้าซ้ือกิจการไบ

โอเทคท่ีมีเทคโนโลยีน้ีรวมมูลค่ากว่า 1.4 ล้านล้านดอลลาร์ ส่งผลให้ตลาดรักษามะเร็งคาดว่าจะเติบโตถึง 6.6 แสน

ล้านดอลลาร์ในปี 2034 แม้หน่วยงานก ากับดูแลจะเข้มงวด แต่ ADC ยังคงได้เปรียบจากหลักฐานทางวิทยาศาสตร์ท่ี

ชัดเจน ท าให้ LH Bank Advisory มองว่าเป็นหัวใจของยุค Precision Oncology และแนะน าการลงทุนผ่านกองทุน

Healthcare โดยเฉพาะกลุ่ม Oncology เช่น LHLONGEVITY เพ่ือกระจายความเส่ียงและรับโอกาสเติบโตจาก

นวัตกรรมระดับโลกน้ี



DATE COUNTRIES MAJOR EVENTS CONSENSUS PREVIOUS

23-Mar-26 US Construction Spending (MoM) (Jan) 0.3%

24-Mar-26

Europe
HCOB Eurozone Manufacturing PMI (Mar) 50.8

HCOB Eurozone Services PMI (Mar) 51.9

UK S&P Global Services PMI (Mar) 53.9

US S&P Global Manufacturing PMI (Mar) 51.6

25-Mar-26
UK

CPI (YoY) (Feb) 3.0%

PPI Input (MoM) (Feb) 0.4%

Japan Monetary Policy Meeting Minutes

27-Mar-26
UK

Retail Sales (YoY) (Feb) 4.5%

Michigan 5-Year Inflation Expectations (Mar) 3.2%

India Michigan Consumer Sentiment (Mar) 55.5%

Source : Bloomberg , LH Bank Advisory , as of 20 Mar 2026
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ถอดรหัสวิกฤตฮอร์มุซ 2026 กับความเส่ียง Stagflation
วิกฤตช่องแคบฮอร์มุซปะทุข้ึนนับต้ังแต่วันท่ี 28 กุมภาพันธ์ 2026 หลังสหรัฐฯ และอิสราเอลเปิดฉากโจมตีอิหร่าน นักวิเคราะห์

ท่ัวโลกต่างปรับเพ่ิมความน่าจะเป็นของการเกิด Recession โดยมองว่า Oil Price Shock คือแรงกดดันส าคัญท่ีจะท าให้เงินเฟ้อค้างอยู่
ในระดับสูงเป็นเวลานาน และกลายเป็นอุปสรรคต่อการฟ้ืนตัวของตลาดการเงินอย่างรวดเร็ว แม้ปริมาณน ้ามันส่งออกของอิหร่านจะอยู่
ท่ีเพียง 3% ของอุปทานโลก อันเป็นผลจากการถูกชาติตะวันตกคว ่าบาตรมาอย่างต่อเน่ือง

การโจมตีโครงสร้างพ้ืนฐานคือตัวแปรส าคัญ : LH Bank Advisory ชวนมองย้อนอดีตเพ่ือท าความเข้าใจสถานการณ์น้ีมากข้ึน
สงครามในตะวันออกกลางหลายคร้ังช้ี ให้เห็นว่า การโจมตีโครงสร้างพ้ืนฐานด้านพลังงานส่งผลรุนแรงกว่าการปิดก้ันช่องแคบเพียงอย่าง
เดียวอย่างมีนัยส าคัญ สงคราม Iran-Iraq (1980–1988) หรือท่ีรู้จักในช่ือ "War of the Tankers" ซ่ึงอิรักโจมตีโรงกล่ัน Abadan ของ
อิหร่านจนหยุดด าเนินการ ส่งผลให้อิหร่านต้องระงับการส่งออกน ้ามัน และในขณะน้ันคิดเป็นสัดส่วนถึง 8% ของอุปทานโลก ราคา
น ้ามันพุ่งข้ึนกว่า 150% เกิด Stagflation ท่ีรุนแรง และตลาดหุ้นใช้เวลาฟ้ืนตัวนานถึง 180 เดือน ในทางตรงข้าม Gulf War (1991)
และ Arab Spring (2011) แม้จะมีการเผาบ่อน ้ามันและโจมตีโรงกล่ัน แต่ตลาดกลับฟ้ืนตัวได้รวดเร็วกว่า เพราะซาอุดีอาระเบียมีคลัง
ส ารองน ้ามันเพียงพอท่ีจะชดเชยการขาดแคลนได้ทันสถานการณ์ กรณีเหล่าน้ีสะท้อนให้เห็นว่าระยะเวลาและความรุนแรงของผลกระทบ
ข้ึนอยู่กับสองปัจจัยหลัก ได้แก่ ความเสียหายต่อโครงสร้างพ้ืนฐาน และปริมาณคลังส ารองน ้ามัน

สงครามอิหร่าน 2026 ทางเรามองว่าความตึงเครียดผ่านจุดสูงสุดแล้ว คือ ความรุนแรงยังอยู่ในวงจ ากัด การเดินเรือผ่าน
ช่องแคบฮอร์มุซยังคงเปิดได้แม้จะมีข้อจ ากัดเพ่ิมข้ึน ไม่มีการโจมตีโครงสร้างพ้ืนฐานด้านพลังงาน และการเจรจาหยุดยิงก าลังด าเนินไป
ข้างหน้าผลกระทบหลักอยู่ท่ีน ้ามันอิหร่านท่ีหายออกจากตลาดเพียงประมาณ 3% ของอุปทานโลก ซ่ึงโลกยังรับมือได้ด้วยก าลังการผลิต
ส ารอง (Spare Capacity) ของกลุ่ม OPEC+ ประกอบกับคลังส ารองน ้ามันของ IEA สามารถชดเชยการขาดแคลนได้นานถึง 111 วัน
นานกว่าระยะเวลาฟ้ืนตัวของการผลิตตามปกติท่ีอยู่ราว 90 วัน ภายใต้สถานการณ์น้ี ตลาดจะทยอยคลายความกังวลเร่ืองเงินเฟ้อ ราคา
น ้ามันมีแนวโน้มปรับลดลงมาต ่ากว่า 85 ดอลลาร์ต่อบาร์เรล แม้จะยังสูงกว่าระดับก่อนความขัดแย้ง เน่ืองจากตลาดยังต้องรอให้ก าลัง
การผลิตกลับมาเติมคลังส ารองอย่างเต็มท่ี แต่มีโอกาสสินทรัพย์เส่ียงจะฟ้ืนตัว โดยเฉพาะหุ้นกลุ่ม Quality Growth ขณะท่ีกลุ่มท่ีพ่ึงพา
การปรับลดดอกเบ้ียอาจ Underperform เพราะราคาพลังงานท่ียังคงสูงจะฉุดร้ังการเติบโตทางเศรษฐกิจและกดดันให้เงินเฟ้อค้างอยู่ใน
ระดับสูง เป็นสภาวะ Quasi-Stagflation แม้ไม่ยาวนาน แต่เพียงพอท่ีจะลดความคาดหวังการลดดอกเบ้ียจาก 3 คร้ังในปีน้ี เหลือเพียง
1–2 คร้ัง แต่หากอิหร่านขยายการโจมตีไปยังโครงสร้างพ้ืนฐานด้านพลังงานของประเทศในภูมิภาค ไม่ว่าจะเป็น UAE หรือ
ซาอุดีอาระเบีย ปริมาณน ้ามันท่ีหายออกจากตลาดอาจสูงถึง 26.5% ของอุปทานโลก กรณีน้ีราคาน ้ามันอาจทะลุ 150 ดอลลาร์ต่อ
บาร์เรลและค้างอยู่ในระดับสูงน้ันเป็นเวลานาน เน่ืองจากคลังส ารองของ IEA และสหรัฐฯ รวมกันสามารถชดเชยได้เพียงประมาณ 15%
ของ Supply ท่ีสูญเสียไปเท่าน้ัน ซ่ึงไม่เพียงพอท่ีจะป้องกันไม่ให้โลกเผชิญกับเงินเฟ้อรุนแรง (Severe Inflation) และภาวะ Stagflation
เต็มรูปแบบ น่ีคือสถานการณ์ท่ีเราประเมินว่าตลาดยังไม่ได้ Pricing in อย่างเต็มท่ีในขณะน้ี ดังน้ันนักลงทุนอาจพิจารณาใช้จังหวะท่ี
ราคาทองค าปรับตัวลงมาในการ Buy on Dip เพ่ือเพ่ิมสัดส่วนการถือครองในฐานะสินทรัพย์ป้องกันความเส่ียง (Hedge Asset)
ส าหรับพอร์ตโดยรวม

FIGURE 1 FIGURE 2 

Source: IEA Oil Market Report , EIA Short -Term Energy Outlook Mar 26, LH Bank Advisory

Risk Premium Above Average : A Market That Has Yet to Trust

Source: Bloomberg | Reuters , LH Bank Advisory
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เหตุการณ์ โซนสงคราม % โลก Supply หายจริง
% ของอุปทานโลก 
(Global Supply)

ราคาพุ่ง

Iran Revolution 1979 32.5% ~5 mb/d 7.2% +150%

Gulf War 1990 25.5%
~4 mb/d 

(Iraq+Kuwait )
~6% +90%

Arab Spring 2011 28.7%
~1.5 mb/d (Libya 

เท่าน้ัน )
~1.7% +28%

Hormuz 2026 26.5%
~10–14 mb/d (ท้ัง

อ่าว)
~10–14% +37–58%

กลุ่ม ประเทศ ผลิต (mb/d) % โลก สถานะ

โซนสงคราม Saudi Arabia 10.4 10.10% ถูกปิดก้ัน + โจมตี

Iran 3.59 3.50% เป็นคู่สงคราม
Iraq 4.5 4.40% ถูกปิดก้ัน
UAE 3.64 3.50% ถูกปิดก้ัน

Kuwait 2.54 2.50% ถูกปิดก้ัน
Qatar ~1.80 1.70% โจมตี LNG
Oman 0.8 0.80% ถูกปิดก้ัน

รวมโซนสงคราม ~27.3 ~26.5%

สหรัฐฯ United States 13.6 13.20% ผู้ผลิตอันดับ 1 โลก

OPEC+ อ่ืน Russia 8.55 8.30% ถูก sanction
Nigeria 1.31 1.30% —
Algeria 0.96 0.90% —

Kazakhstan 1.43 1.40% —
Libya 1.28 1.20% —

Venezuela 0.86 0.80% —
Congo/Gabon/ อ่ืนๆ ~0.85 0.80% —

Non-OPEC อ่ืน Canada ~4.90 4.80% —
Brazil ~3.50 3.40% —

Norway ~1.80 1.70% —
อ่ืนๆ ~8.0 7.70% —

รวมโลก ~103 mb/d 100%

Oil Production by country Feb 2026



อนาคตของการรักษาโรคมะเร็งกับเทคโนโลยี ADC : โอกาสเติบโตท่ีแม่นย าในพอร์ตการลงทุน

แนวโน้มท่ีทรงอิทธิพลท่ีสุดในการรักษาโรคมะเร็งในตอนน้ีคือ ADCs (Antibody -Drug Conjugates) หรือท่ีเหล่านักวิจัยขนานนาม
ว่า "ขีปนาวุธชีวภาพท่ีแม่นย า " ในการรักษามะเร็ง ความโดดเด่นของเทคโนโลยีน้ีคือการน า "แอนติบอดี" (เปรียบเสมือนตัวน า
ทาง) มาเช่ือมต่อกับ "ยาเคมีบ าบัด" (หัวรบท าลายล้าง) ผ่านตัวเช่ือม (Linker) ท าให้ยาเคมีบ าบัดในการรักษาโรคมะเร็ง
แบบเดิมสามารถมุ่งเป้าท าลายเซลล์มะเร็งได้โดยตรงโดยกระทบกับเซลล์ปกติอ่ืนๆ ในร่างกายน้อยท่ีสุดแบบท่ีการรักษาโดยวิธี
เคมีบ าบัดเดิมน้ันให้ไม่ได้ ผลลัพธ์คือประสิทธิภาพการรักษาท่ีสูงข้ึน แต่ผลข้างเคียงต่อร่างกายลดลงอย่างมีนัยส าคัญเม่ือเทียบกับเคมี
บ าบัดแบบเดิม

ข้อมูลจาก IQVIA Institute ช้ีว่าในปี 2024 เทคโนโลยี ADC ไม่ใช่เร่ืองท่ีอยู่ไกลจากวงการรักษาโรคมะเร็งอีกต่อไป เพราะเม่ือรวมกับ
เทคโนโลยีการรักษาอ่ืนท่ีมีความใกล้เคียงกันอย่างเซลล์และยีนบ าบัด (gene therapy) หรือการใช้แอนติบอด้ีแบบเจาะจงหลายเป้าหมาย
(Multi -specific antibody) การทดสอบยาในกลุ่มน้ีครองสัดส่วนการทดสอบทางคลินิกถึง 32% ในกลุ่มเน้ืองอก (Solid Tumor) และ
43% ในกลุ่มมะเร็งเม็ดเลือด ความส าเร็จจากการรักษาโรคมะเร็งเต้านมและมะเร็งต่อมน ้าเหลืองในระยะก่อนหน้าท่ีใช้เทคโนโลยี ADC ได้
จุดประกายให้เกิดการค้นคว้าใหม่ๆ ให้กับวงการวิจัยเช่น การมุ่งเป้าไปท่ีโปรตีน ITGA2 ซ่ึงแสดงผลการยับย้ังมะเร็งหลายรูปแบบได้อย่าง
น่าท่ึงในการทดสอบระยะแรก

นวัตกรรมการเปล่ียนแปลงการรักษาน้ีท าให้บริษัทไบโอเทคขนาดเล็กกลายเป็นเป้าหมายหลักของ บริษัทยาขนาดใหญ่ท่ีเร่ิมเข้าซ้ือ
บริษัทเพ่ือต้องการเทคโนโลยี จากข้อมูลของ KPMG ระบุว่าบริษัทผลิตยาเหล่าน้ี ใช้เงินรวมกันกว่า 1.4 ล้านล้านดอลลาร์เพ่ือควบรวม
กิจการกับบริษัทขนาดเล็กท่ีท าธุรกิจเก่ียวกับ ADC โดยแต่ละดีลจะอยู่ท่ีราว 1 – 1.5 หม่ืนล้านดอลลาร์ และดีลเหล่าน้ีกลับเกิดข้ึนอย่าง
ต่อเน่ือง ด้านการเติบโต Precedence Research คาดการณ์ว่ามูลค่าตลาดรักษามะเร็งจะพุ่งจาก 2.5 แสนล้านดอลลาร์ในปี 2025
ไปสู่ 6.6 แสนล้านดอลลาร์ภายในปี 2034 หรือเติบโตเฉล่ียทบต้นถึง 11.50% ต่อปี (CAGR)

แม้หน่วยงานก ากับดูแล (Regulators) จะเข้มงวดกับการอนุมัติยาในกลุ่มน้ี แต่กลุ่มยาท่ีใช้เทคโนโลยี ADC ยังได้เปรียบกว่ายา
ประเภทอ่ืนๆ เน่ืองจาก ADC เป็นการผสมผสานระหว่างการน าส่งยาแบบมุ่งเป้าเข้ากับส่วนบรรทุกท่ีเป็นยาท าลายเซลล์มะเร็งแบบเล็ง
เป้าหมาย จึงมีเหตุผลรองรับทางวิทยาศาสตร์และคาดการณ์ผลลัพธ์ได้ โดยปัจจุบันส านักงานคณะกรรมการอาหารและยาของสหรัฐฯ
(FDA) ให้ความส าคัญกับการอนุมัติยารักษาโรคมะเร็งท่ีมีหลักฐานสนับสนุนอย่างชัดเจน

LH Bank Advisory มองว่าการพัฒนา ADC คือการเปล่ียนผ่านสู่ยุค "Precision Oncology" อย่างเต็มตัว ด้วยมูลค่าตลาด
ท่ีคาดว่าจะสูงถึง 6.6 แสนล้านดอลลาร์ในปี 2034 ประกอบกับเงินทุนมหาศาลกว่า 1.4 ล้านล้านดอลลาร์ ของบริษัทยารายใหญ่ท่ี
พร้อมใช้ในการควบรวมกิจการ ส่งผลให้กลุ่มธุรกิจน้ีเป็นโอกาสในการลงทุน เพ่ือเปิดรับโอกาสในการเติบโตของยาในกลุ่มน้ี ในขณะท่ี
ยังสามารถบริหารความเส่ียงจากการล้มเหลวของการทดลองยาในรายบริษัทได้ เราแนะน าให้เข้าลงทุนผ่าน กองทุนรวมท่ีเน้น
กลุ่ม Healthcare โดยเฉพาะอย่างย่ิง Oncology อย่างเช่น LHLONGEVITY วิธีน้ีจะช่วยให้นักลงทุนได้เป็นส่วนหน่ึงของนวัตกรรม
ระดับโลกแบบกระจายความเส่ียง ครอบคลุมท้ังบริษัทท่ีมีฐานรายได้ม่ันคงและบริษัทนวัตกรรมท่ีมีโอกาสถูกซ้ือกิจการในอนาคต

FIGURE 3 FIGURE 4 

Source: KPMG

KPMG data indicates that Biopharma M&A deals 
reached highest level in 2025 since 2021

The overview of the mechanisms of ADC for killing cancer 
cells via different approaches.

Source: Fu, Z., Li, S., Han, S. et al. Antibody drug conjugate: the “biological 
missile” for targeted cancer therapy. Sig Transduct Target Ther 7, 93 (2022). 

https://doi.org/10.1038/s41392 -022-00947-7



EQUITY

US
ONE-ELITE 11
KKP EWUS500 -UH

ตลาดเข้าสู่ภาวะ “Risk off” เน่ืองจากความไม่แน่นอนจากภาวะสงครามกับอิหร่านท่ียืดเย้ือ และ Powell ส่งสัญญาณกังวลเร่ืองเงินเฟ้อจากราคา
พลังงาน และเร่ิมมีการพูดถึง "การข้ึนดอกเบ้ีย " (Rate Hike) ท าให้ตลาดกังวลว่าดอกเบ้ียจะค้างสูงนานกว่าท่ีคาด กองทุนแนะน า S&P500 Equal
weight ยังคงปรับตัวขึนได้เล็กน้อย และสามารถลดความผันผวน

Europe
ONE-EURPE

ES-EG

ECB เตรียมคงอัตราดอกเบ้ียท่ี 2% เพ่ือรอดูทิศทางเงินเฟ้อจากสงครามอิหร่าน ขณะท่ีสต็อกก๊าซยุโรปอยู่ต ่ากว่า 30%  ต ่าสุดในรอบ 5 ปี ในช่วงท่ี
ก าลังจะเข้าสู่ฤดูเติมสต็อกส าหรับฤดูหนาว หากช่องแคบ Hormuz ถูกตัดขาด ยุโรปจะต้องแย่งซ้ือ LNG แบบ spot กับเอเชีย ซ ้ารอยวิกฤตพลังงาน
ปี 2021–2023 ความเส่ียงเชิงนโยบายเอียงไปทาง hawkish มากข้ึน กดดันพันธบัตรยูโรโซน duration ยาว

Japan
SCBJAPAN(A)
TMBJPNAE

BOJ คงดอกเบ้ีย 0.75%ในสัปดาห์น้ี หลังสงครามอิหร่านหนุนราคาน ้ามันและสร้างความไม่แน่นอนต่อเศรษฐกิจ แม้ค่าเงินเยนท่ีอ่อนตัวใกล้ 160
เยน /ดอลลาร์จะเพ่ิมแรงกดดันให้ข้ึนดอกเบ้ียในเดือนเมษายน แต่รัฐบาลนายกฯ ทาคาอิจิยังยืนหยัดสนับสนุนนโยบายการเงินผ่อนคลาย ตัวแปรช้ี
ขาดอยู่ท่ีผลการเจรจาค่าจ้าง Shunto หากปรับข้ึนได้ตามเป้าสหภาพแรงงานท่ี 5.94% จะเปิดทางให้ BOJ ปรับข้ึนดอกเบ้ียได้อย่างมีเหตุผลมากข้ึน

China M-EVO
Principal 
CHTECH

การประชุมสองสภาของจีนท่ีส้ินสุดลงไปแล้วยังไม่มีมาตราการกระตุ้นเศรษฐกิจท่ีชัดเจนและเป็นระบบกับสาธารณะ อย่างไรก็ตามทิศทางของ
รัฐบาลจีนยังคงชัดเจนในการกระตุ้นภาคการเกษตร รวมถึงก าหนดแนวทางในการพัฒนา AI ย่อมบ่งช้ีว่าจีนยังให้ความส าคัญกับแนวทางเดิมๆ ท้ังน้ี
จีนมีข่าวดีท่ีตัวเลขกิจกรรมเศรษฐกิจบางรายการเร่ิมฟ้ืนตัวแล้ว เรายังคงมุมมองบวกอย่างระมัดระวังในหลักทรัพย์จีนท้ัง A และ H Shares โดย
หากการฟ้ืนตัวมีความชัดเจนมากข้ึน จีนจะเป็นอีกหน่ึงภูมิภาคท่ีกลับมาน่าสนใจ

India
MINDIA

มาตรการเชิงรุกจากรัฐบาลอินเดีย รับมือกับความตึงเครียดทางภูมิรัฐศาสตร์ในเอเชียตะวันตกท่ีกระทบต่อการขนส่งทางเรือ รัฐบาลอินเดียไ ด้อนุมัติ
โครงการ "RELIEF เพ่ือคุ้มกันเรือบรรทุกน ้ามัน ท้ังน้ีอินเดียยังได้รับผลกระทบจากวิกฤตน ้ามันแพงคล้ายประเทศอ่ืน โดยหากราคาน ้ามันยังคงอยู่ใน
ระดับสูงจะกดดัน GDP ติดลบ 0.4%

Vietnam
PRINCIPAL VNEQ

UVO

เวียดนามก าลังเร่งเจรจาเพ่ือบรรลุข้อตกลงทางการค้าข้ันสุดท้ายกับสหรัฐฯ ท่ามกลางภาวะท่ีดุลการค้าเกินดุลพุ่งสูงข้ึนและอัตราเงินเฟ้อท่ีชะลอตัว
ลง โดยผู้น าสูงสุด โต เลิม มีแผนเดินทางเยือนวอชิงตันเพ่ือพบกับทรัมป์ เพ่ือหาทางออกในประเด็นภาษีน าเข้า 40% ซ่ึงเป็นอุปสรรคส าคัญ
เน่ืองจากภาคการผลิตของเวียดนามต้องพ่ึงพาวัตถุดิบและส่วนประกอบจากจีนเป็นจ านวนมาก อีกท้ังเดือนมกราคมแสดงให้เห็นว่าการส่งออกไปยัง
สหรัฐฯ ด้วยเหตุน้ีจึงแนะน าให้ทยอยสะสมหุ้นเวียดนามเพ่ือรับการเติบโตในระยะยาว

Thailand KF-HIDIV
ABSM

ตลาดหุ้นไทยได้รับผลกระทบโดยตรงจากสถานการณ์สงคราม เน่ืองจากไทยเป็นประเทศน าเข้าน ้ามันรายส าคัญของโลกราว 6.5% ของ GDP เพ่ือใช้
ท้ังในมิติของการใช้น ้ามันปกติอย่างดีเซลและเบนซิน หรือการน าสารเก่ียวเน่ืองไปผลิตเป็นเม็ดพลาสติกเพ่ิมเติม โดยมีกรณีท่ีโรงผลิตของ SCG ท่ี
ต้องหยุดการผลิตช่ัวคราวไป นอกจากน้ันยังมีการใช้เงินจากกองทุนน ้ามันเพ่ืออุดหนุนค่าน ้ามันเพ่ิม เราประเมินเป็นผลเสียกับไทยและปรับมุมมอง
เป็นกลางส าหรับตลาดทุนไทย แนะน าให้เฝ้าติดตามสถานการณ์เพ่ิมเติม

LATAM
KF-LATAM

ละตินอเมริกาเป็นภูมิภาคท่ีได้เปรียบจากช่วงเวลาสงครามเล็กน้อย เน่ืองจากในภูมิภาคมีแหล่งน ้ามันดิบในตัวเอง อย่างไรก็ตามน ้ามันบาง ส่วนจาก
ภูมิภาคต้องถูกส่งไปกล่ันนอกประเทศ ท าให้อัตราการค้า (Terms of Trade) ท่ีควรจะได้เปรียบอย่างชัดเจนจากการมีน ้ามันเป็นของตัวเองกลับ
ลดลง ด้านตลาดยังคงคาดการณ์ลดดอกเบ้ียเอาไว้ส าหรับบราซิลเน่ืองจากนโยบายดอกเบ้ียท่ียังตึงตัว มองเป็นบวกเล็กน้อยในสถานการณ์ผันผวน

FIXED INCOME
Domestic Bond

KKP PLUS
KFAFIXED

Bond Yield 10 ปีของไทย อยู่ในระดับ 2.1% จากผลกระทบของภาวะราคาน ้ามันแพง ขณะท่ีการเติบโตต ่า ซ่ึงเศรษฐกิจไทยมีความเส่ียง
stagflation ท้ังน้ีตราสารหน้ี ไทยแนะน า ลงทุนใน Investment grade และ Government ข้ึนไปเพ่ือความม่ันคง และอายุตราสารหน้ีระยะส้ัน

Foreign Bond LHGIGO
PRINCIPAL 
MYRFI -UH

Fed คงดอกเบ้ียท่ี 3.50% - 3.75% พร้อมส่งสัญญาณเตือนว่า "ช็อกด้านพลังงาน " จากสงครามอิหร่านท่ียืดเย้ือก าลังท าให้เงินเฟ้อ (Core PCE)
ดีดตัวสู่ 2.7% ในขณะท่ีเศรษฐกิจ (GDP) โตต ่าเพียง 0.7% ส่งผลให้ดอกเบ้ียต้องค้างสูงนานกว่าท่ีคาด (Higher for Longer) ดังน้ันผลตอบแทน
พันธบัตรระยะยาวยังคงไม่น่าสนใจ ขณะท่ีกองทุนตาสารหน้ีระยะส้ันท่ีไม่ได้ปกป้องความเส่ียงยังมีความน่าสนใจเพราะได้อานิสงส์ค่าเงิน

ALTERNATIVE ASSET

Property/REIT
PRINCIPAL GIF
MGPROP -AC

สถานการณ์ของกลุ่มอสังหาริมทรัพย์ท่ีดูเหมือนจะเร่ิมดีข้ึนกลับมามีปัญหาอีกคร้ังหน่ึง หลังจากคาดการณ์ของตลาดล่าสุดประเมินว่า FED จะไม่มี
การลดดอกเบ้ียลงเน่ืองจากปัญหาเงินเฟ้อท่ีอาจเร้ือรังจากสถานการณ์การสู้รบในตะวันออกกลาง กดดันราคาน ้ามันให้ดีดตัวข้ึน และถูกส่งผ่านมา
เป็นต้นทุนสินค้าและบริการ สถานการณ์เช่นน้ีส่งผลในทางลบกับสินทรัพย์กลุ่มอสังหาริมทรัพย์ท่ีมีความอ่อนไหวกับดอกเบ้ีย ประเมินเป็นกลางโดย
แนะน าให้นักลงทุนเฝ้าติดตามสถานการณ์ดอกเบ้ียเพ่ือหาจุดลงทุนท่ีเหมาะสม

Gold
SCBGOLDH

ทองค าปรับตัวลงแรงหลัง Fed ส่งสัญญาณ Higher for Longer ท าให้นักลงทุนท่ีเก็งก าไรทองค า หรือท่ีมีการ Leverage ต้องลดสถานะออกมา
ท้ังน้ีด้วยอดีตทองค าถูกผลักดันเป็นสินทรัพย์ลงทุนท่ีมีการเก็งก าไร จึงเป็นเหตุให้เสียสถานะ Hedging ท้ังน้ี การท่ีราคาทองค าปรับตัวลงแรง
อาจจะแนะน ารอซ้ือเม่ือเข้าสู่สภาวะแกว่งตัวแคบ

Oil
KT-ENERGY

สงครามอิหร่าน ในคร้ังน้ีความน่ากังวลไปอยู่ท่ีการโจมตี โครงสร้างพ้ืนฐาน ซ่ึงในเวลาน้ีทางอิหร่านแม้ยังไม่มีการใช้อาวุธหนักถล่มในจุดดังกล่าว แต่
ได้ส่งโดรนไปท าลายเพ่ือตอบโต้สงครามเป็นระยะ ท้ังน้ีราคาน ้ามันยังคงมีความผันผวนสูง แต่ยังคงยืนเหนือ 90 ดอลลาร์ต่อบาร์เรล เพราะเป็นจุดท่ี
น ้ามัน Spot เกิดการตึงตัวด้าน Supply

Thematic
LHLONGEVITY

(IPO 19 -26 Mar 26)

ในภาวะสงครามหรือวิกฤตเศรษฐกิจ Healthcare คือกลุ่มธุรกิจท่ีทนทานท่ีสุด เพราะ "คนป่วยรอไม่ได้ " โดยเฉพาะ Oncology (โรคมะเร็ง ) ซ่ึงเป็น
สาเหตุการเสียชีวิตอันดับ 2 ของโลก และ 70% ของผู้ป่วยคือกลุ่มสูงวัย น่ีคือ Demand ท่ีม่ันคงและเติบโตตามโครงสร้างประชากรโลก (Mega
Trend)



Source : Bloomberg , LH Bank Advisory, as of 20 Mar 2026

ข้อจ ากัดความรับผิดชอบ (Disclaimer) 
• การลงทุนมีความเส่ียง “ผู้ลงทุนต้องท าความเข้าใจลักษณะสินค้า เง่ือนไข ผลตอบแทน และความเส่ียงก่อนตัดสินใจลงทุน ”
• เอกสารฉบับน้ีจัดท าข้ึนโดยธนาคาร แลนด์ แอนด์ เฮ้าส์ จ ากัด (มหาชน ) (“ธนาคาร ”) ข้อมูลท่ีปรากฏในเอกสารน้ีน ามาจากแหล่งข้อมูลท่ี ธนาคารเห็น
ว่ามีความน่าเช่ือถือ แต่ไม่อยู่ในวิสัยท่ีจะสามารถตรวจสอบความถูกต้องได้โดยอิสระธนาคารไม่สามารถให้การรับประกันความถูกต้องหรือสม บูรณ์ของ
ข้อมูลดังกล่าว และอาจรับผิดชอบในความผิดพลาดในการแสดงข้อเท็จจริง หรือข้อมูลท่ีผ่านการวิเคราะห์รวมท้ังไม่สามารถรับผิดชอบต่อความ เสี ยหาย
อันอาจเกิดข้ึนจากการใช้ข้อมูลน้ีของผู้หน่ึงผู้ใด ความเห็นท่ีแสดงในเอกสารน้ีประกอบด้วยความเห็นในปัจจุบันของ ธนาคาร ซ่ึงสามารถเ ปล่ียนแปลง
ได้โดยไม่ต้องแจ้งให้ทราบล่วงหน้า

• ธนาคาร มิได้ให้ค าปรึกษาด้านบัญชี ภาษี หรือกฎหมาย โดยผู้ลงทุนควรปรึกษาเร่ืองดังกล่าวกับท่ีปรึกษา และ /หรือ ผู้ให้ค าปรึกษาก่อนการตัดสินใจ
ใดๆ ท่ีเก่ียวเน่ืองกับข้อมูลในเอกสารน้ี ผู้ลงทุนควรพิจารณาว่าการลงทุนดังกล่าวมีความเหมาะสมกับตนเอง และควรได้รับค าปรึกษาจากผู้ ให้ ค าปรึกษา
ด้านการลงทุนท่ีได้รับอนุญาต

• ผลตอบแทนในอดีตมิได้แสดงถึงผลตอบแทนในอนาคต และมูลค่าของเงินลงทุน รวมถึงรายได้จากการลงทุนสามารถลดลงและเพ่ิมข้ึนได้ ผลตอบแทน
ในอนาคตไม่สามารถรับประกันได้ และผู้ลงทุนอาจได้รับเงินคืนน้อยกว่าเงินลงทุนเร่ิมแรก แม้กระท่ังในกรณีท่ีผลิตภัณฑ์ดังกล่าวเป็นประ เภท คุ้มครอง
เงินต้นก็ตาม เน่ืองจากยังคงมีความเส่ียงท่ีผู้ออกตราสารไม่สามารถช าระหน้ีบางส่วนหรือท้ังหมดตามสัญญาได้ ความเห็นท่ีแสดง ณ ท่ีน้ี เป็ น
ความเห็นปัจจุบันตามวันท่ีระบุในเอกสารน้ีเท่าน้ัน

• ไม่มีการรับประกันว่ากลยุทธ์การลงทุนน้ีจะมีประสิทธิผลภายใต้ภาวะตลาดทุกประเภทและผู้ลงทุนแต่ละท่านควรท่ีจะประเมินความสามารถของตน ใน
การท่ีจะลงทุนในระยะยาว โดยเฉพาะอย่างย่ิงในช่วงท่ีตลาดปรับตัวลดลง

• ผู้ลงทุนสามารถท าการศึกษาและขอรับข้อมูลสาระส าคัญของกองทุนรวม รวมถึงนโยบายการลงทุน ความเส่ียง และผลการด าเนินงานย้อนหลังได้จาก 
ผู้แนะน าการลงทุน ของธนาคาร

• ค าแนะน าข้างต้น มิได้ใช้กับผลิตภัณฑ์ประกันชีวิตควบการลงทุน (Unit Linked Products)
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