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ราคาน้ำมันสูงขึ้นทำใหก้ารฟ้ืนตัวสะดุดหรือไม่?  

ราคาน้ำมันปรับตัวขึ้นอย่างรวดเร็วจากเฉลี่ย US$71.5bbl ใน 2021 
สู่ระดับสูงกว่า US$90bbl ในปัจจุบัน อุปสงค์ที่เพิ่มขึ้นและความไม่
แน่นอนทั่วโลกยังเป็นปัจจัยขับเคลื่อนหลัก แม้จะเป็นปัจจัยกดดันการ
ฟื้นตัวของเศรษฐกิจ แต่การฟื้นตัวของไทยจะไม่สะดุดจากราคาน้ำมัน
ในระดับนี้จากเศรษฐกิจที่มีประสิทธิภาพมากข้ึนและพ้ืนฐานที่แข็งแกร่ง 
สะท้อนว่ามีอัพไซด์สำหรับหุ้นไทยจากระดับปัจจุบันจาก valuation 
ปัจจุบันที่ยังสมเหตุสมผลและเป็นตลาดที่แลคการ์ดตั้งแต่ 2021 คง
เป้าหมาย SET 1,800 จุด  

 

 
อีกหนึ่งปัจจัยท่ีน่ากังวล … 
ขณะที่นักลงทุนจับตามองอัตราเงินเฟ้อที่สูงขึ้นเป็นผลมาจากความติดขัดด้านซัพพลาย 
แต่ราคาน้ำมันเป็นอีกปัจจัยที่อาจส่งผลเสียมากกว่าดี โดยเฉพาะเมื่อ US Fed กำลังจะ
ปรับอัตราดอกเบี้ยข้ึนเป็นครั้งแรกตั้งแต่ธ.ค. 2018 ซึ่งหลังจากพิจารณาปัจจัยรอบด้าน
แล้ว ตลาดคาดว่าจะมีการปรับขึ้นดอกเบี้ย 7 ครั้งใน 12 เดือนข้างหน้า แต่เรามองว่า
มากเกินไปเนื ่องจากการปรับขึ ้นในระดับนี ้จะสร้างความตึงในภาคการเงิน (ภาวะ
การเงิน) และกระทบการเติบโตของเศรษฐกิจ โดยบันทึกการประชุมของ FOMC ล่าสุด
ท่ีเปิดเผยในสัปดาห์ท่ีผ่านมามีมุมมอง hawkish น้อยกว่าท่ีตลาดคาดไว ้ 
…ตลาดอาจมองความเสี่ยงสูงเกินไปในบางส่วน 
ราคาน้ำมันจะยังอยู่ในระดับสูงในปีนี้ เนื่องจากอุปสงค์ที่เพิ่มขึ้น แต่บางปัจจัยหนุน
ราคาน้ำมันบางส่วนอาจเป็นปัจจัยชั่วคราว ปัจจัยแรก มีโอกาสสูงขึ้นที่รัสเซียจะไม่เพ่ิม
ความตึงเครียดขึ้นต่อเนื่องรวมถึงการบุกรุกยูเครนแบบวงกว้างจากเป็นความเสี่ยงต่อ
การส่งออกก๊าซและน้ำมันไปยังประเทศตะวันตก จึงทำให้การบุกรุกยูเครนเป็นไปอย่าง
ช้าและจำกัด ขณะที่การเจรจาด้านนิวเคลียร์ของไบเดนกับอิหร่านหมายถึงมีซัพพลาย
มากขึ้นเข้าสู่ตลาด นอกจากนี้ยังมีสัญญาณบ่งชี้มากขึ้นว่า ความติดขัดด้านซัพพลายจะ
ผ่อนลงในกลางปีนี้ โดยสรุปเรามองว่าตลาดอาจมองความเสี่ยงมากเกินไปของส่วนการ
ใช้มาตรการเงินรัดกุมขึ้น การลดมุมมองนี้จะทำให้สินทรัพย์เสี่ยงมีโมเมนตัมเชิงบวก
มากข้ึน    
แม้จะมีผลกระทบต่อไทยอย่างหลีกเลี่ยงไม่ได้ แต่ผลกระทบอยู่ในระดับท่ีบริหารได ้
เนื่องจากไทยเป็นประเทศนำเข้าน้ำมันสุทธิ ราคาน้ำมันที่สูงขึ้นจึงเป็นปัจจัยกดดันไทย
อย่างหลีกเลี่ยงไม่ได้ โดยผลกระทบเชิงลบจะส่งผ่านบัญชีดุลต่างประเทศ (external 
account) และอัตราเง ินเฟ้อ เราประเม ินว ่าราคาน้ำมันที ่ เพิ ่มข ึ ้นท ุก 1% จาก 
US$70bbl จะทำให้ GDP เติบโตลดลง 0.28% และเพิ่มอัตราเงินเฟ้อ 0.3% รวมถึงทำ
ให้ดุลบัญชีเดินสะพัดลดลง US$60bn แม้เศรษฐกิจไทยจะยังมีความเปราะบางต่อ
ต้นทุนพลังงาน แต่เศรษฐกิจไทยก็มีความทนทานมากขึ้น เห็นได้จากสัดส่วนการใช้
พลังงานต่อ GDP ที่ลดลงจากระดับสูงสุดที่ 17.3 ใน 2008 และสะท้อนว่าผลกระทบ
ภาพรวมต่อการเติบโต, เงินเฟ้อและนโยบายทางการเงินจะยังอยู่ในระดับที่บริหารได้
หากราคาน้ำมันอยู่ต่ำกว่าระดับ US$110bbl (ในระยะเวลามากกว่า 6 เดือน)  
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Figure 1: Oil prices were supported by firm demand…  Figure 2: …as well as elevated geopolitical tensions 

 

 

 
Source: Bloomberg, Krungsri Securities  Source: Bloomberg, Krungsri Securities 

 
 

Figure 3: High energy prices will ramp up TH inflation…  Figure 4: …by 3% with every 1% of higher oil price 

 

 

 

Source: Bloomberg, Krungsri Securities  Source: Bloomberg, Krungsri Securities 
 
 

Figure 3: Oil import burden will increase…  Figure 4: …with deterioration of external account  

 

 

 

Source: Bloomberg, Krungsri Securities  Source: Bloomberg, Krungsri Securities 
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CG Rating 2020 Companies with CG Rating 
 
 

 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 

 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 

 
Disclaimer   
การเปิดเผยผลการส ารวจของสมาคมส่งเสรมิสถาบันกรรมการบรษิัทไทย (IOD) ในเรื่องการก ากับดูแลกิจการ (Corporate Governance) นี้ เป็นการ
ด าเนินการตามนโยบายของส านักงานคณะกรรมการก ากบัหลกัทรพัย์และตลาดหลกัทรพัย ์โดยการสารวจของ IOD เป็นการส ารวจและประเมนิจากขอ้มูล
ของบรษิทัจดทะเบยีนในตลาดหลกัทรพัย์แห่งประเทศไทย และตลาดหลกัทรพัย์ เอม็เอไอ (MAI) ที่มกีารเปิดเผยต่อสาธารณะ และเป็นขอ้มูลที่ผูล้งทุน
ทัว่ไปสามารถเขา้ถงึได้ ดงันัน้ ผลส ารวจดงักล่าวจงึเป็นการน าเสนอในมุมมองของบุคคลภายนอก โดยไม่ได้เป็นการประเมนิการปฏบิตั ิและมไิด้มกีารใช้
ขอ้มลูภายในเพื่อการประเมนิ ผลสารวจดงักล่าวเป็นผลการส ารวจ ณ วนัทีป่รากฏในรายงานการก ากบัดูแลกจิการของบรษิทัจดทะเบยีนไทยเท่านัน้ ดงันัน้ 
ผลการส ารวจจงึอาจเปลีย่นแปลงไดภ้ายหลงัวนัดงักล่าว หรอืเมื่อขอ้มลูทีเ่กี่ยวขอ้งมกีารเปลีย่นแปลง ทัง้นี้ บรษิทัหลกัทรพัย ์กรุงศร ีจ ากดั (มหาชน) มไิด้
ยนืยนั ตรวจสอบ หรอืรบัรองถงึความถูกตอ้งครบถว้นของผลการส ารวจดงักล่าวแต่อย่างใด 
 

 



Anti-corruption Progress Indicator 2020 

Companies that have declared their intention to join CAC 
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YUASA  
Disclaimer   

การเปิดเผยผลการประเมนิดชันีชี้วดัความคบืหน้าการป้องกนัการมสี่วนเกี่ยวขอ้งกบัการทุจรติคอร์รปัชนั (Anti-Corruption Progress Indicators) ของ
บรษิทัจดทะเบยีนในตลาดหลกัทรพัย์แห่งประเทศไทยซึ่งจดัท าโดยสถาบนัไทยพฒัน์นี้ เป็นการด าเนินการตามนโยบายและตามแผนพฒันาความยัง่ยนื
ส าหรบับรษิทัจดทะเบยีนของส านักงานคณะกรรมการก ากบัหลกัทรพัย์และตลาดหลกัทรพัย์ โดยผลการประเมนิดงักล่าวของสถาบนัไทยพฒัน์ อาศยั
ขอ้มูลที่ได้รบัจากบรษิทัจดทะเบยีนตามที่บรษิทัจดทะเบยีนได้ระบุในแบบแสดงขอ้มูลเพื่อการประเมนิ Anti-Corruption ซึ่งได้อ้างองิขอ้มูลมาจากแบบ
แสดงรายการขอ้มูลประจ าปี (แบบ 56-1) รายงานประจ าปี (แบบ 56-2) หรอืในเอกสารและหรอืรายงานอื่นที่เกี่ยวขอ้งของบรษิทัจดทะเบยีนนัน้ แล้วแต่
กรณี ดงันัน้ ผลการประเมนิดงักล่าวจงึเป็นการน าเสนอในมุมมองของสถาบนัไทยพฒัน์ซึ่งเป็นบุคคลภายนอก โดยมไิด้เป็นการประเมนิการปฏบิตัิ ของ
บรษิทัจดทะเบยีนในตลาดหลกัทรพัย์แห่งประเทศไทย และมไิด้ใช้ขอ้มูลภายในเพื่อการประเมนิ เนื่องจากผลการประเมนิดงักล่าวเป็นเพยีงผลการประเมนิ 
ณ วนัที่ปรากฏในผลการประเมนิเท่านัน้ ดงันัน้ ผลการประเมนิจงึอาจเปลี่ยนแปลงได้ภายหลงัวนัดงักล่าว หรอืเมื่อขอ้มูลที่เกี่ยวขอ้งมีการเปลี่ยนแปลง 
ทัง้นี้ บรษิทัหลกัทรพัย์ กรุงศร ีจ ากดั (มหาชน) มไิด้ยนืยนั ตรวจสอบ หรอืรบัรองความถูกต้องครบถ้วนของผลการประเมนิดงักล่าวแต่อย่างใด  
Reference 
การเปิดเผยขอ้มูลบรษิทัที่เขา้ร่วมโครงการแนวร่วมปฏบิตัขิองภาคเอกชนไทยในการต่อต้านทุจรติ (Thai CAC) ของสมาคมส่งเสรมิสถาบนักรรมการ
บรษิทัไทย (ขอ้มูล ณ วนัที่ 30 มกราคม 2564) ม ี2 กลุ่ม คอื  

• ได้ประกาศเจตนารมณ์เขา้ร่วม CAC 
• ได้รบัการรบัรอง CAC 

 

http://www.thai-cac.com/th
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01 สํานกังานใหญ่   02 เอ็มโพเรียม 

  

898 อาคารเพลินจิตทาวเวอร ์ชั้น 3 
ถนนเพลินจิต แขวงลมุพินี เขตปทุมวัน กรงุเทพฯ 10330 
โทร. +662 659 7000 โทรสาร. +662 658 5699

622 เอ็มโพเรียมทาวเวอร์ ชั้น 10 ถนนสุขุมวทิ 24  
แขวงคลองตัน เขตคลองเตย กรุงเทพฯ 10110 
โทร. +662 695 4539-40 โทรสาร. +662 695 4599

   
03 เซ็นทรัลบางนา   04 พระราม 2 

  

589/151 อาคารเซ็นทรัลซิต้ีทาวเวอร์ ชั้น 27 ถนนเทพ
รัตน แขวงบางนาเหนือ เขตบางนา กรุงเทพฯ 10260 
โทร. +662 763 2000 โทรสาร. +662 399 1448

    356, 358, 360 ชั้น 4 ถนนพระราม 2 แขวงแสมดํา 
เขตบางขุนเทียน กรุงเทพฯ 10150 
โทร. +662 013 7145  โทรสาร. +662 895 9557

   
05 สุพรรณบุร ี   06 ชลบรุ ี

  

249/171-172 หมู่ 5 ถนนเณรแก้ว ตําบลท่าระหัด อําเภอ
เมอืงสุพรรณบรุี จังหวัดสุพรรณบรุี 72000 
โทร. +663 596 7981 โทรสาร. +663 552 2449

    64/17 ถนนสุขุมวิท ตําบลบางปลาสรอ้ย  
อําเภอเมืองชลบุรี จงัหวัดชลบรุี 20000 
โทร. +663 312 6 580 โทรสาร. +663 312 6588

   
07 นครปฐม   08 เชียงใหม ่

  

67/1 ถนนราชดําเนิน ตําบลพระปฐมเจดีย์ อําเภอเมือง
นครปฐม จังหวดันครปฐม 73000 
โทร. +663 427 5500-7 โทรสาร. +663 421 8989

70 อาคารธนาคารกรุงศรีอยุธยา จํากัด(มหาชน)  
สาขาประตูช้างเผือก ถนนช้างเผือก ตําบลศรภูีมิ  
อําเภอเมืองเชียงใหม่ จังหวัดเชยีงใหม่ 50200

  โทร. +665 321 9234 โทรสาร. +665 321 9247
09 พิษณุโลก   10 ขอนแก่น 

  

275/1 อาคารธนาคารกรุงศรอียุธยา จํากัด(มหาชน) 
สาขาพิษณุโลก ถนนพิชัยสงคราม ตําบลในเมือง อําเภอ
เมอืงพษิณุโลก จังหวัดพิษณุโลก 65000 

114 อาคารธนาคารกรงุศรอียุธยา จํากัด(มหาชน) สาขา
ขอนแก่น ถนนศรีจันทร์ ตําบลในเมอืง อําเภอเมืองขอนแก่น 
จังหวัดขอนแก่น 40000 

  โทร. +665 530 3360 โทรสาร. +665 530 2580 โทร. +664 322 6120 โทรสาร. +664 322 6180
11 หาดใหญ่     
  90-92-94 อาคารธนาคารกรุงศรีอยุธยา จํากัด (มหาชน) 

สาขาหาดใหญ่ ถนนนิพัทธ์อุทิศ 1 ตําบลหาดใหญ่ อําเภอ
หาดใหญ่ จังหวดัสงขลา 90110

    

 โทร. +667 422 1229 โทรสาร. +667 422 1411

Krungsri Securities  

คําแนะนําการลงทุน 
ซื้อ: หุ้นท่ีคาดหวังอตัราผลตอบแทนรวมจากการลงทุนเกินกว่า 10% ภายในระยะเวลา 1 ปีข้างหน้า 
ถือ: หุ้นท่ีคาดหวังอตัราผลตอบแทนรวมจากการลงทุนระหว่าง -10% ถึง 10% ภายในระยะเวลา 1 ปีข้างหน้า 
ขาย: หุ้นท่ีคาดหวังอตัราผลตอบแทนรวมจากการลงทุนน้อยกว่า -10% ภายในระยะเวลา 1 ปีข้างหน้า 
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