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สงครามมีผลอย่างไรกบัเราบ้าง?  

การโจมตีของรัสเซียในพื้นที่ยูเครนทำให้เกิดความผันผวนในตลาดทั่ว
โลก ซึ่งหมายถึงสินทรัพย์เสี่ยงจะได้รับผลกระทบมาก อาจคาดได้ว่ามี
ความต้องการสินทรัพย์ปลอดภัยอย่าง ทอง และพันธบัตรสหรัฐฯมาก
ขึ้นในตอนนี้ แม้อาจยังเร็วเกินไปที่จะประเมินผลกระทบในตอนนี้ แต่
เราเชื่อว่าเศรษฐกิจทั่วโลกจะยังแข็งแกร่ง และสามารถรับความเสี่ยง
การเมืองระหว่างประเทศในระดับนี้ได้ อย่างไรก็ตามสถานการณ์อาจ
เลวร้ายอย่างมากหากมีการบุกเต็มรูปแบบในยูเครน และตะวันตก
ตัดสินใจใช้กำลังตอบโต ้

 

 
ตอนนียั้งเป็นแค่ความผันผวน … 
จากการโจมตีในยูเครนท่ียังอยู่ในพ้ืนท่ีจำกัด ผลกระทบต่อเศรษฐกิจท่ัวโลกจึงยังไม่มาก
นัก ส่วนหนึ่งเป็นเพราะเศรษฐกิจทั่วโลกยังอยู่ในระดับที่ดีแม้จะมีการผ่อนลงบ้าง โดย
global PMI ยังอยู่ในระดับที่แข็งแกร่งท่ี 51.4% ในม.ค. แม้ราคาน้ำมันที่สูงขึ ้นและ
ความติดขัดด้านโลจิสติกส์จะเป็นปัจจัยกดดันกิจกรรมทางเศรษฐกิจในระโลก แต่ก็อาจ
ใช้เวลาสักระยะในก่อนจะมีผลต่อแนวโน้มการเติบโต ซึ่งสะท้อนว่าผลกระทบในปัจจุบัน
คือ ความผันผวนของตลาดและความกังวล        
…ใครกระพริบตาก่อน? 
เราเชื่อว่าเศรษฐกิจท่ัวโลกจะรับความเสี่ยงท่ีระดับนี้ได้ระยะหนึ่ง แตค่ำถามคือรัสเซียจะ
รับผลกระทบทางเศรษฐกิจจากการคว่ำบาตรของประเทศตะวันตกได้นานเท่าไหร่
ปัจจุบันการคว่ำบาตรยังเป็นในรูปแบบการเงิน เช่น ห้ามรัสเซียใช้สกุลเงินดอลลาห์
และไม่ให้ทำรายการกับพันธบัตรรัฐบาล และอาจมีการคว่ำบาตรด้านพลังงานเพิ่มเติม 
เนื ่องจากยุโรปพยายามหาแหล่งซัพพลายก๊าซจากแหล่งอื ่น เราจึงคาดว่าสภาพ
เศรษฐกิจและการเงินในภาพรวมของรัสเซียจะเป็นปัจจัยสำคัญบ่งชี้ระยะเวลาของความ
ขัดแย้ง ซึ่งเศรษฐกิจไดรับผลกระทบจากการระบาด เนื่องจากมีการหดตัว -3% ในปี
2020 โดยรัฐบาลก่อหนี้เพิ่มขึ้นเป็น 20% ของ GDP (จาก 13%) ซึ่งหมายถึงการคว่ำ
บาตรทางเศรษฐกิจอาจสร้างความเสียหายให้ทางเศรษฐกิได ้กมองในปี 2014 เศรษฐกิจ
หดตัว 1.6% (2014-15) ส่วนเงินทุนสำรองลดลงจาก 22% ของ GDP เป็น 16%  
ผลกระทบต่อไทยจำกัด 
หากไม่รวมผลท่ีเกิดข้ึนกับตลาดหุ้น ผลกระทบในภาพรวมต่อเศรษฐกิจไทยยังอยู่ท่ีราคา
พลังงานเป็นหลัก ซึ่งเสมือนเป็นภาษีบนระบบเศรษฐกิจ อย่างที ่เรากล่าวไว้ในบท
วิเคราะห์ก่อนหน้านี้ ราคาน้ำมันที่เพิมข้ึน 1% โดยเฉลี่ยจะทำให้ GDP เติบโตลดลง
0.28% และทำให้เงินเฟ้อเพิ่มขึ้น 0.3% เราประเมินว่าผลกระทบจะมีนัยสำคัญเม่ือ
ราคาน้ำมันสูงกว่า US$110bbl ระยะเวลาหนึ ่ง ส่วนในแง่ผลกระทบทางตรง การ
ส่งออกไปรัสเซียคิดเป็นเพียง 0.5% ของภาคการส่งออกไทย  
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ในอดีต ตลาดหุ้นไทยฟื้นตัวได้อย่างรวดเร็ว 
 
หากใช้ความขัดแย้งใน 2011 และ 2014 เป็นเหตุการณ์อ้างอิง ดัชนีตลาดหุ้นไทยปรับตัว
ลง 0.8-1.3% ในช่วงท่ีมีการปฏิบัตการทางทหาร และตลาดฟ้ืนตัวไดท้ั้งหมดหลังผ่านไป
สองสัปดาห ์ในมุมมองของเราทิศทางนโยบายการเงินมีผลต่อตลาดหุ้นมากกว่าในช่วง 12 
เดือนข้างหน้า และเราคาดว่า Fed ยังอยู่ในเส้นทางการปรับข้ึนดอกเบี้ยในเดือนหน้า ท่ี 
25bp ส่วนธปท. อาจคงดอกเบี้ยตลอดปี 2022 เนื่องจากไทยยังไม่มีความตึงด้านกำลัง
การผลิต ซึ่งหมายถึงความเสีย่งของเงินเฟ้อจากอุปสงค์ยังต่ำ  

 
Figure 1: Global economy remains resilient to the ongoing geopolitical tensions  

 

Source: Bloomberg, Krungsri Securities 

 

Figure 2: Volatility is on the rise…  Figure 3: …along with oil prices  

 

 

 

Source: Bloomberg, Krungsri Securities  Source: Bloomberg, Krungsri Securities 
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Figure 4: 2014 Russia and Ukraine tension - SET Index and sector performance 

 

Source: Bloomberg, Krungsri Securities 

 

Figure 5: 2011 military intervention in Libya – SET Index and sector performance 

 

Source: Bloomberg, Krungsri Securities 
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Figure 6: 2022 - Russian forces invade Ukraine - SET Index and sector 

performance 

 

Source: Bloomberg, Krungsri Securities 
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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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