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สรุปสถานการณก์ารสู้รบระหว่างอิสราเอล สหรัฐฯ และอหิร่าน 

ขอ้มลู ณ 4 มีนาคม 2569 

    

สงครามสหรัฐฯ–อิสราเอลต่ออิหร่านมีแนวโน้มยกระดับและขยายวงกว้างส่งผลกระทบตอ่ราคาพลังงาน 

• สงครามสหรฐัฯ–อิสราเอลต่ออิหรา่นยกระดบัความรุนแรงขึน้ หลงัประธานาธิบดี Donald Trump ระบวุ่าสงคราม
อาจยดืเยือ้ไปอีกเป็นสปัดาห ์นอกจากนี ้อิสราเอลไดท้ิง้ระเบิดกรุงเตหะรานดว้ยการโจมตีระลอกใหม่ ในขณะท่ี
อิหรา่นไดย้ิงขีปนาวธุไปยงัหลายประเทศ รวมถึงกาตาร ์บาหเ์รน และโอมาน ซึ่งเป็นท่ีตัง้ฐานทพัสหรฐัฯ โดยกาตาร์
ระบวุ่าเปา้หมายไม่ไดจ้ ากดัอยูเ่พียงผลประโยชนท์างทหาร ความขดัแยง้ดงักล่าวท าใหเ้กิดการหยดุชะงกัของการ
ผลิตพลงังานโดยกาตารแ์ละอิรกัไดร้ะงบัการผลิตในแหล่งพลงังานหลกัหลายแห่ง และช่องแคบฮอรม์ซุแทบไม่
สามารถสญัจรได ้ส่งผลใหร้าคาน า้มนัดิบและราคาก๊าซพุ่งสงูขึน้ 

• เราคาดว่าราคาน า้มนัมีโอกาสปรบัตวัเพิม่ขึน้และทรงตวัในระดบัสงูนานกว่าที่คาด เนื่องจากการโจมตีรอบนี ้ 
มีการท าลายโครงสรา้งพืน้ฐานทางพลงังาน รวมถงึมีผลกระทบจากการสญัจรในช่องแคบฮอรม์ซุจากภาวะ
สงคราม อยา่งไรกด็ี จีนและรสัเซยียงัคงสงวนท่าทีและไม่ไดป้ระกาศสนบัสนนุอิหรา่นอย่างเป็นทางการ  
แต่เชื่อว่าสหรฐัฯ จะพยายามใหท้กุอย่างจบลงเรว็ที่สดุ เนื่องจากยิ่งยดืเยือ้มากเท่าไรจะเป็นแรงกดดนัในเรื่อง
ความชอบธรรมและอาจะเกดิกระแสต่อตา้นของคนอเมรกินัต่อ Donald Trump เอง ดงันัน้ ในมมุมองการลงทนุ 
เราจงึแนะน าลงทนุในกลุม่อตุสาหกรรมน า้มนัและน า้มนัดิบ รวมถึงกลุ่มสินคา้โภคภณัฑ ์เพื่อป้องกนัความเส่ียง
จากเงินเฟ้อท่ีมีโอกาสกลบัมาเรง่ตวัขึน้ รวมถึงลด Position ในหุน้ฝ่ังเอเชียที่ไดร้บัผลกระทบจากราคาพลงังาน 
ที่พึ่งพิงการน าเขา้จากตะวนัออกกลาง 
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มุมมองการลงทุนในส่วนของการลงทนุต่างประเทศ 
เราแบ่งมุมมองการลงทุนและกลยุทธก์ารลงทุนเป็น 3 รูปแบบดังนี ้
 
กรณีที ่1 : สงครามจบเร็วและไม่ขยายวงกว้าง (โอกาสเกดิขึน้ประมาณ 40%) 

เป็นสถานการณท์ี่ความตงึเครียดสามารถคลี่คลายไดอ้ย่างรวดเรว็ ท าใหร้าคาน า้มนัและทองค าปรบัขึน้เพียง
เล็กนอ้ย โดยราคาน า้มนั Brent อาจขยบัขึน้ไปในชว่ง 75–80 ดอลลารส์หรฐั ทองค าในกรอบ 4,600 – 5,300 
ดอลลารส์หรฐั ส่งผลใหเ้งินเฟ้อเพิ่มขึน้อย่างจ ากดั ท าใหก้ารด าเนินนโยบายทางการเงินของธนาคารยงัคงสามารถ
ลดอตัราดอกเบีย้ไดอ้ย่างค่อยเป็นค่อยไป  
กลยทุธ์การลงทนุ (1) ลงทนุในน า้มนัและทองค าเพือ่ป้องกนัความเสีย่งจากพอร์ตโฟลิโอโดยรวม และ(2) อาศยั
จงัหวะตลาดผนัผวนเพือ่เขา้ลงทนุในหุน้ 

 
กรณีที ่2 : สงครามยืดเยือ้หรือมีการปิดช่องแคบฮอรมุ์ซ (โอกาสเกิดขึน้ประมาณ 50% - กรณีฐาน -Base Case) 

เป็นกรณีที่สถานการณย์ดืเยือ้นานขึน้และเกิดความเส่ียงดา้นอปุทานพลงังาน ส่งผลใหร้าคาน า้มนัและทองค า
ปรบัตวัขึน้ต่อเนื่อง โดย Brent อาจยืนเหนือ 80 ดอลลารส์หรฐัเป็นเวลานาน ทองค าทะล ุ5,300 ดอลลารส์หรฐั 
กดดนัเงินเฟ้อใหท้รงตวัในระดบัสงูและท าใหธ้นาคารกลางยงัไมส่ามารถลดดอกเบีย้ได ้ซึง่อาจเส่ียงกระทบ
เศรษฐกิจใหเ้ขา้สู่ภาวะ Stagflation  
กลยทุธ์การลงทนุ (1) ลงทนุในน า้มนัและทองค าเพือ่การเกง็ก าไร และ (2) ลดสดัส่วนการลงทนุในหุน้ และอาศยั
จงัหวะตลาดผนัผวนเพือ่เขา้ลงทนุในหุน้กลุ่ม Quality และ Defensive 
 

กรณีที ่3 : สงครามยกระดับเป็นสงครามภูมิภาคเต็มตัว (โอกาสเกิดขึน้ประมาณ 10%) 
เป็นสถานการณค์วามเส่ียงสงูสดุที่ความขดัแยง้ลกุลามเป็นวงกวา้ง ดนัใหร้าคาน า้มนัและทองค าพุง่แรง โดย Brent 
มีโอกาสทะล ุ100 ดอลลารส์หรฐั และอาจเกิด Oil Supply Shock ทองค าท า New High 
ท าใหเ้งินเฟ้อเรง่ตวัอยา่งรุนแรงและฉดุเศรษฐกิจโลกเขา้สู่ภาวะถดถอยหนกั 
กลยทุธ์การลงทนุ (1) ลงทนุในน า้มนัและทองค าเพือ่การเกง็ก าไร และ (2) ลดสดัส่วนการลงทนุในหุน้อย่างมี
นยัส าคญั และเนน้ลงทนุในตราสารหนีเ้พือ่รกัษาเงนิตน้ 

 
มุมมองการลงทุนในส่วนของการลงทนุตราสารหนีใ้นประเทศ 

• เรามองความขดัแยง้จะยตุิลงในระยะเวลาอนัสัน้และส่งผลกระทบโดยรวมอยา่งจ ากดั อยา่งไรก็ดี  
ในระยะใกลค้วามผนัผวนดา้นน า้มนั โดยเฉพาะการปรบัตวัขึน้อยา่งฉบัพลนั มกัท าใหเ้กิดการไหลเขา้ของสินทรพัย์
ปลอดภยั ซึ่งจะกระตุน้ใหน้กัลงทนุโยกเงินเขา้สู่พนัธบตัรรฐับาล ส่งผลใหร้าคาพนัธบตัรมีแนวโนม้ปรบัตวัสงูขึน้และ
อตัราผลตอบแทนลดลง  ในทางกลบักนั ตราสารหนีเ้อกชนประเภท High Yield มกัเผชิญแรงกดดนัจากความกงัวล
เก่ียวกบัความเส่ียงเศรษฐกิจถดถอยและตน้ทนุการผลิตที่เพิ่มสงูขึน้ และมกัมีความอ่อนไหวต่อ Supply Chain 
Shock และ ความไม่แน่นอนในสหรฐัฯ มากกวา่ตราสารหนีเ้อกชนประเภท Investment Grade 
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• ทัง้นี ้ในปัจจุบนั Investment Universe ของ UOBAM เนน้ตราสารหนีเ้อกชนประเภท Investment Grade ซึ่งชว่ย
จ ากดัผลกระทบต่อพอร์ตการลงทนุภายใตส้ถานการณ์นีไ้ด ้ 
 
โดยเรามองว่าความเชื่อมั่นของตลาดมีแนวโนม้ฟ้ืนตวัค่อนขา้งรวดเรว็ ท าใหร้าคาพลงังานทั่วโลกกลบัเขา้สู่ระดบั
ปกติไดแ้ละอตัราเงินเฟ้ออาจปรบัตวัขึน้ชั่วคราว เนื่องจากพลงังานมีสดัส่วนประมาณ 10% ของตะกรา้ CPI รวมถงึ
ผลกระทบอาจถกูชดเชยดว้ยปรมิาณน า้มนัส ารองของไทยที่ครอบคลมุไดร้าว 60 วนั (7.66 พนัลา้นลิตร)  อย่างไรก็
ตาม หากเกิดการหยดุชะงกัในชอ่งแคบฮอรม์ซุเป็นเวลานาน Buffer นีอ้าจไม่เพียงพอ เราคาดวา่อตัราเงินเฟ้อ
ปลายปีจะยงัคงต ่ากวา่ 1% สะทอ้นแรงกดดนัดา้นราคาในระดบัต ่า ท่ามกลางอปุสงคใ์นประเทศที่ยงัอ่อนแอและ
เงินเฟ้อทั่วไปซึ่งอยู่ในแดนลบต่อเนื่องเป็นเวลา 10 เดือน 

 

มุมมองการลงทุนในส่วนของการลงทนุตราสารทุนในประเทศ 

• ในระยะสัน้ เราคาดวา่ตลาดหุน้ไทยจะปรบัฐาน หลงัจากที่ปรบัตวัขึน้แรงก่อนหนา้ ภายใตบ้รรยากาศ risk-off ที่

เพิ่มขึน้และความไม่แน่นอนทางภมูิรฐัศาสตรท์ี่สงูขึน้ ระยะเวลาของสงครามจะเป็นปัจจยัส าคญัที่ตอ้งตดิตาม  ทัง้นี ้

ภายใตบ้ริบทดงักล่าว เราไดป้รบัลดน า้หนกับางส่วนแบบคดัเลือกและหมนุไปสู่หุน้ Defensive มากขึน้ 

ขณะเดยีวกนัยงัอาจเขา้ซือ้หุน้ Quality เมือ่มีการย่อตวัแรง 

• ผลกระทบต่อพอรต์โฟลิโอโดยรวมยงัจ ากดั เราคาดวา่จะไดอ้านิสงสจ์ากสถานะ Overweight ในกลุ่ม Oil & Gas 
ผลลพัธข์องกลุ่มโรงกลั่นโดยรวมเป็นกลาง และมีแรงกดดนับา้งในกลุ่มสาธารณปูโภค เฮลทแ์คร ์และการท่องเที่ยว 

• โดยเรามองกรณีฐานของเรา (60%) ว่าความขดัแยง้ยงัคงถกูจ ากดัวง ท าใหร้าคาน า้มนัทรงตวัในชว่ง  
75–80 ดอลลารส์หรฐั และสนบัสนนุมมุมอง Overweight ต่อกลุ่มโรงกลั่นที่น่าจะไดป้ระโยชนใ์นระยะสัน้  อย่างไรก็
ดี ส่วนต่างก าไร (Margin) อาจถกูกดดนัหากการหยดุชะงกัยดืเยือ้เกินหนึ่งเดือน ภาคขนส่งมีแนวโนม้ไดร้บั
ผลกระทบในวงกวา้งกวา่ แต่สดัส่วนในพอรต์ของเราอยู่ในระดบั Neutral ถึง Underweight เล็กนอ้ย 

• ในดา้นความเส่ียง การ Overweight ในกลุ่มสาธารณปูโภคอาจไดร้บัผลกระทบ หากราคา LNG พุ่งสงู ท าใหต้น้ทนุ
ก๊าซเพิ่มขึน้และส่วนต่างก าไรถกูบีบ 

• ในขณะท่ี การ Neutral ในกลุ่มเฮลทแ์คร ์อาจเผชิญการชะลอตวัชั่วคราวของผูป่้วยจากตะวนัออกกลาง  
• นอกจากนี ้การ Overweight ในกลุ่มโรงแรม อาจไดร้บัผลกระทบจากอปุสงคท์ี่ลดลงหากความตงึเครียดจาก

สถานการณด์งักล่าวทวีความรุนแรง แมว้า่ปัจจยัพืน้ฐานหลกัยงัแข็งแกรง่  
• อย่างไรกต็าม สดัสว่นการลงทนุในกลุ่มผูส่้งออกมีนอ้ย จึงคาดว่าผลกระทบต่อพอรต์จากการเพิ่มขึน้ของตน้ทนุคา่

ระวาง/ขนส่งจะจ ากดั 
 

ประเด็นเร่ือง Circuit Breaker 
• ในวนัท่ี 4 มีนาคม 2569 ตลาดหลกัทรพัยแ์ห่งประเทศไทยไดใ้ช ้Circuit Breaker พกัการซือ้ขายหุน้ชั่วคราว ดชันีดิง่

หนกั -8.01 % ในชว่งเชา้ จากความกงัวลสูร้บตะวนัออกกลางยดืเยือ้ และเปิดซือ้ขายตามปกตชิ่วงบ่าย 
• อา้งองิจากสถิติ 20 ปีที่ผ่านมาหุน้ไทยเกิด Circuit Breaker ทัง้หมด 6 ครัง้ในชว่งปี 2006-2020 ซึง่ค่าเฉล่ีย

ผลตอบแทน 10 วนัท าการถดัมาที่ +3.14% ตอกย า้โอกาสในการเขา้ลงทนุเมื่อย่อบนพืน้ฐานเศรษฐกิจโลกใน
ปัจจบุนั โดยความน่าจะเป็นท่ีเศรษฐกจิโลกจะออกขา้ง Downside Case ยงัค่อนขา้งจ ากดั  
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• แนะน าเป็นโอกาสสะสมลงทนุท่ีดีส าหรบัหุน้ไทย โดยเฉพาะอย่างยิ่งหุน้ขนาดใหญ่ปรบัตวัลงมาแรงทัง้หุน้กลุ่ม 
Electronics ตามเซ็นติเมนต ์North Asia Growth Equity และหุน้โรงไฟฟ้าที่ปรบัลงจากความกงัวลตน้ทนุผลิต
พลงังานจากก๊าซ LNG ที่ราคาพุง่สงูขึน้ เรามองเป็นโอกาสในการสะสมลงทนุช่วงที่ตลาดมีการปรบัย่อลงมา (Buy 
on Dip/Buy on Pullback) 

• มองแนวรบัท่ีนา่สะสมลงทนุท่ีระดบั 1,250-1,300 จดุซึ่งระดบัราคาต่อมลูค่า (Forward PE) SET Index จะปรบัลง
ไปท่ีราว 13.7-14.7x 

 
ค าเตอืน 

• ขอ้มลูนีจ้ดัท าขึน้เพื่อเผยแพรท่ั่วไป ผูอ้่านจึงควรใชค้วามระมดัระวงัดว้ยวจิารณญาณและรบัผิดชอบในความเส่ียง
ดว้ยตนเอง  

• ผูล้งทนุควรท าความเขา้ใจลกัษณะสินคา้ เงื่อนไขผลตอบแทนและความเส่ียง อย่างรอบคอบก่อนตดัสินใจลงทนุ 
โดยศกึษานโยบายกองทนุและความเส่ียงไดท้ี่ https://www.uobam.co.th/th/home 

• การลงทนุในกองทนุรวมที่ลงทนุในต่างประเทศมคีวามเส่ียงจากอตัราแลกเปล่ียน ซึ่งอาจท าใหไ้ดร้บัเงินคืนต ่ากว่า
เงินลงทนุเริม่แรก และมีความเส่ียงที่ทางการของตา่งประเทศอาจออกมาตรการในภาวะที่เกดิวกิฤติการณท์ี่ไม่ปกติ 
ท าใหก้องทนุไม่สามารถน าเงินกลบัเขา้มาในประเทศ ซึง่อาจส่งผลใหผู้ล้งทนุไม่ไดร้บัเงินคืนตามระยะเวลาที่ก าหนด 

 

https://www.uobam.co.th/th/home

