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มองหาโอกาสการลงทุน  
ในช่วงที่ตลาดเผชิญ Energy Shock 
 

___________ 

เราก าลังปรับประมาณการเพื่อสะท้อนต้นทุนพลังงานท่ีสูงขึ้น 
เรามองว่าเป็นแนวทางที่รอบคอบในการปรับประมาณการให้สะท้อนสมมติฐานที่ราคาพลังงานจะอยู่ใน
ระดับสูงต่อเนื่องยาวนานกว่าที่คาด ซึ่งเป็นสถานการณ์ท่ีเราได้กล่าวถึงมาตลอดในช่วงหลายสัปดาห์ 
ที่ผ่านมา แม้จะเริ่มเห็นสัญญาณของการเจรจาระหว่างสหรัฐและอิหร่านผ่านตัวกลางอย่างปากีสถาน  
แต่รายงานข่าวยังสะท้อนถึงความเห็นที่แตกต่างกันอย่างมีนัยส าคัญระหว่างทั้งสองฝ่าย ท าให้การบรรลุ
ข้อตกลงยังมีแนวโน้มต้องใช้เวลาอย่างน้อยอีกหนึ่งสัปดาห์หรือมากกว่านั้น ในระหว่างนี้ ช่องแคบฮอร์มุซ
มีแนวโน้มที่จะยังคงไม่เปิดให้การขนส่งทางพาณิชย์ด าเนินได้ตามปกติ 

ภาวะอุปทานพลังงานที่ลดลงนานเช่นนี้ แบบจ าลองของเราชี้ว่า ราคาพลังงานมีแนวโน้มอยู่ในระดับสูง 
เป็นเวลานานและต่อเนื่อง เมื่อผลกระทบจากภาวะขาดแคลนอุปทานเริ่มส่งผ่านเข้าสู่ระบบเศรษฐกิจ 
อย่างเต็มที่ในช่วงหลายเดือนข้างหน้า เราคาดว่าราคาพลังงานในช่วงครึ่งหลังของปีนี้ — เส้นประสีแดง 
ในกราฟด้านล่าง — จะปรับขึ้นเข้าสู่กรอบ 95 - 105 ดอลลาร์สหรัฐต่อบาร์เรล ซึ่งอยู่ภายในกรอบที่
ก าหนดโดยเส้นสีเขียวและสีน ้าเงินในกราฟ ทั้งนี้ หากการเจรจาไม่สามารถบรรลุข้อตกลง และสหรัฐ
ตัดสินใจส่งก าลังทหารภาคพื้นดินเข้าไปในอิหร่าน หรือ “boots on the ground” ราคาพลังงาน 
อาจปรับสูงขึ้นได้มากกว่าเดิม 

แบบจ าลองแนวโน้มราคาน ้ามันภายใต้ supply shock 

 
Note. Estimates by Brent crude spot and futures prices as of 20 March 2026.  
Source: Eastspring Investments; Bloomberg 

มุมมองของเราที่คาดว่าราคาพลังงานจะอยู่ในระดับสูงต่อเนื่องนานกว่าที่คาด ส่งผลให้เราปรับเพิ่ม
ประมาณการเงินเฟ้อทั้งภูมิภาค (กราฟด้านล่าง) อย่างไรก็ดี นโยบายภาครัฐในการควบคุมราคา
พลังงานส าหรับผู้บริโภคในแต่ละประเทศ ท าให้การเร่งตัวของเงินเฟ้อมีแนวโน้มแตกต่างกันอย่างมี
นัยส าคัญ จนถึงขณะนี้ อินเดีย อินโดนีเซีย และมาเลเซีย ยังสามารถจ ากัดการส่งผ่านของราคาน ้ามัน 
และก๊าซที่สูงขึ้นไปยังราคาขายปลีกได้เกือบทั้งหมด 
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ขณะที่ไต้หวัน เกาหลีใต้ ญี่ปุ่น ไทย และจีน ได้ใช้มาตรการจ ากัดหรือชะลอการส่งผ่านต้นทุนพลังงาน 
ที่สูงขึ้นไปยังราคาขายปลีก อย่างไรก็ดี ภาระทางการคลังจากมาตรการดังกล่าวอยู่ในระดับสูงมาก  
และมีแนวโน้มจะท าให้รัฐบาลในหลายประเทศจ าเป็นต้องทยอยปล่อยให้ราคาพลังงานส าหรับผู้บริโภค 
ปรับสูงขึ้นในช่วงหลายเดือนข้างหน้า เมื่อเริ่มยอมรับมากขึ้นว่าราคาน ้ามันอาจอยู่ในระดับสูงต่อเนื่องนาน
กว่าที่คาดไว้ 

Eastspring - ประมาณการเงินเฟ้อปี 2026

 

Source: CEIC, Eastspring Investments. For economies that do not have an official inflation target we show 
average inflation since 2012. 30 March 2026. 

อย่างไรก็ดี การที่เราปรับเพิ่มประมาณการเงินเฟ้อในครั้งนี้ ท าให้เราคาดว่าธนาคารกลางบางแห่ง 
อาจจ าเป็นต้องปรับข้ึนอัตราดอกเบี้ย โดยญี่ปุ่นและฟิลิปปินส์มีแนวโน้มปรับขึ้นดอกเบี้ย 25bps และ 
50bps ตามล าดับ ภายในไตรมาส 3 ขณะที่เรามองว่ามีความเป็นไปได้เพิ่มขึ้นที่เกาหลีใต้และอินเดีย 
จะปรับขึ้นดอกเบี้ยในช่วงครึ่งหลังของปีนี้ หากมุมมองของเราที่ว่าเงินเฟ้อในภูมิภาคจะเร่งตัวขึ้นเป็นจริง 
การบริหารแรงกดดันด้านค่าเงินจะยิ่งมีบทบาทส าคัญต่อการด าเนินนโยบายการเงินมากขึ้น ธนาคาร
กลางอาจจ าเป็นต้องปรับขึ้นดอกเบี้ยเพื่อพยุงค่าเงิน และลดความเสี่ยงที่ราคาน าเข้าที่สูงขึ้นจะซ ้าเติมเงิน
เฟ้อด้านพลังงานเพิ่มขึ้นอีก 

ในอีกด้านหนึ่ง เงินเฟ้อด้านพลังงานที่สูงขึ้น รวมถึงภาวะการเงินที่ตึงตัวขึ้น มีแนวโน้มกดดันการเติบโต
ทางเศรษฐกิจ ส่งผลให้แบบจ าลองของเราน าไปสู่การปรับลดประมาณการ GDP ทั่วทั้งภูมิภาค ผลกระทบ
มีแนวโน้มรุนแรงที่สุดในประเทศที่พึ่งพาการน าเข้าพลังงานสูง ได้แก่ ไทย เกาหลีใต้ ไต้หวัน อินเดีย  
และฟิลิปปินส์ ขณะที่จีน มาเลเซีย และอินโดนีเซียได้รับผลกระทบค่อนข้างจ ากัดกว่า 
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 Eastspring - ประมาณการ GDP ปี 2026

 

Source: CEIC, Eastspring Investments. 30 March 2026. 

แนวโน้มเศรษฐกิจที่เราได้กล่าวถึงข้างต้น นับว่ามีความท้าทายมากขึ้นอย่างชัดเจนเมื่อเทียบกับช่วง 
ก่อนเกิดสงครามอิหร่าน อย่างไรก็ดี เช่นเดียวกับที่มักเกิดขึ้นในตลาดการเงิน ภาวะช็อกที่ไม่คาดคิดจาก
สงครามครั้งนี้ ก าลังก่อให้เกิดโอกาสการลงทุนระยะยาวทั้งในตลาดหุ้นและตราสารหนี้ 

กราฟด้านล่างสะท้อนว่า คาดการณ์ก าไรของหุ้นจีน A-shares ญี่ปุ่น และไต้หวัน ยังคงถูกปรับเพิ่มขึ้น
ต่อเนื่อง ขณะที่ประมาณการก าไรของเกาหลีใต้ก็เริ่มมีแนวโน้มปรับสูงขึ้นเช่นกัน 

คาดการณ์ก าไรในหลายตลาดของเอเชียยังถูกปรับเพิ่มขึ้นต่อเน่ือง 

 

Source: LSEG. Eastspring Investments. 

คาดการณ์ก าไรของจีนได้รับแรงหนุนจากนโยบายภาครัฐที่สนับสนุนอุตสาหกรรมเชิงยุทธศาสตร์ รวมถึง
ความสามารถในการรับมือกับภาวะช็อกด้านพลังงานที่ค่อนข้างสูง จากการมีปริมาณส ารองน ้ามันขนาด
ใหญ่ และสัดส่วนพลังงานหมุนเวียนที่เพิ่มขึ้นในการผลิตพลังงานของประเทศ ขณะที่คาดการณ์ก าไร 
ของเกาหลีใต้และไต้หวันได้รับแรงหนุนจากการลงทุนด้านโครงสร้างพื้นฐาน AI ทั่วโลกที่ยังเติบโตอย่าง
แข็งแกร่ง ซึ่งในปัจจุบันยังดูไม่ได้รับผลกระทบอย่างมีนัยส าคัญจากภาวะราคาพลังงานที่สูงขึ้น ด้านญ่ีปุ่น 
คาดการณ์ก าไรยังได้รับประโยชน์จากความเชื่อมโยงกับธุรกิจฮาร์ดแวร์ AI การใช้จ่ายภาครัฐในด้าน
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กลาโหมและอุตสาหกรรมเชิงยุทธศาสตร์ รวมถึงการปฏิรูปภาคธุรกิจที่ด าเนินต่อเนื่อง ซึ่งช่วยสนับสนุน
การปรับเพิ่มของผลตอบแทนต่อผู้ถือหุ้น (ROE) ด้วยเหตุนี้ Valuation ของบางตลาดในภูมิภาคจึงเริ่ม
น่าสนใจมากขึ้น จากการที่ราคาปรับลดลง แม้แนวโน้มการเติบโตของก าไรยังเพิ่มขึ้นต่อเนื่อง ส่งผลให้ 
เริ่มเห็นโอกาสการลงทุนแบบ Selective ในหลายตลาดของเอเชียมากขึ้น 

Valuation ของตลาดหุ้นเอเชียเริ่มน่าสนใจมากขึ้น 

 

ในตลาดตราสารหนี้ credit spreads ของเอเชียได้ขยายกว้างขึ้นตามทิศทางของ Credit Spreads ใน
สหรัฐ ซึ่งเริ่มสร้างโอกาสการลงทุนมากขึ้นในตราสารหนี้ high yield ระยะสั้นที่มีปัจจัยพื้นฐานด้าน 
กระแสเงินสดแข็งแกร่ง อย่างไรก็ดี การลงทุนในสินทรัพย์กลุ่มนี้จ าเป็นต้องอาศัยการวิเคราะห์เชิงลึกและ
การคัดเลือกหลักทรัพย์อย่างระมัดระวัง ซึ่งเอ้ือต่อแนวทางการบริหารเชิงรุก (Active Management)  
ที่มีคุณภาพมากกว่า 

โอกาสการลงทุนเริ่มเกิดขึ้นในตราสารหน้ี Asian High Yield 

Source: Barclays. As of 27 March. 
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ภาพรวมตลาด 
 ___________ 

ตลาดการเงินโลกยังคงเผชิญแรงกดดันต่อเนื่องในสัปดาห์นี้ โดยแรงขายปรากฏชัดในตลาดหุ้นหลักส่วนใหญ่ ส่งผลให้ดัชนี MSCI AC World 
ปรับลดลง 1.5% ในรอบสัปดาห์ ตลาดหุ้นสหรัฐให้ผลตอบแทนอ่อนแอกว่าภูมิภาคอ่ืน โดยดัชนี S&P 500 และ Nasdaq ปรับลดลง 2.1%  
และ 3.2% ตามล าดับ สะท้อนความกังวลต่อแนวโน้มเศรษฐกิจและทิศทางนโยบายในระยะข้างหน้า ด้านตลาดหุ้นยุโรปยังคงมีความแข็งแกร่ง 
โดยเปรียบเทียบ โดยปรับเพิ่มขึ้นเล็กน้อย 0.1% ขณะที่ตลาดเอเชียแปซิฟิกมีทิศทางค่อนข้างผสมผสาน ญี่ปุ่นเคลื่อนไหวใกล้ระดับเดิม ขณะที่
เกาหลีใต้ปรับลดลงแรงที่สุด โดยร่วงลงถึง 5.9% โดยรวมแล้ว ดัชนี Asia ex-Japan ปรับลดลง 2.3% ส่วนตลาดหุ้นเกิดใหม่ปรับลดลง 1.7% 
ในช่วงสัปดาห์ที่ผ่านมา 

อัตราผลตอบแทนพันธบัตรรัฐบาลสหรัฐปรับเพิ่มขึ้น โดยอัตราผลตอบแทนพันธบัตรรัฐบาลอายุ 10 ปีเพิ่มขึ้น 1.1% ในรอบสัปดาห์ ขณะที่
พันธบัตรรัฐบาลโลกปรับลดลง 0.5% ด้านทองค าเริ่มเข้าสู่ช่วงพักฐาน โดยปรับลดลง 1.3% ขณะที่ดัชนีค่าเงินดอลลาร์สหรัฐแข็งค่าขึ้น 0.5% 
ในช่วงสัปดาห์ที่ผ่านมา 
 

ผลการด าเนินงานของสินทรัพย์ 
___________ 
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ข้อมูลภาวะตลาด 

___________ 
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เอกสารฉบับนี้จัดท าโดย Eastspring Investments (Singapore) Limited และเผยแพร่ใน : 
สิงคโปร์ โดย Eastspring Investments (Singapore) Limited (UEN: 199407631H) 
ออสเตรเลีย (ส าหรับลูกค้าประเภท wholesale clients เท่านั้น) โดย Eastspring Investments (Singapore) Limited (UEN: 199407631H) ซึ่งจัดตั้งขึ้นในสิงคโปร์ 
ได้รับการยกเว้นจากข้อก าหนดในการถือใบอนุญาตให้บริการทางการเงินของออสเตรเลีย และได้รับอนุญาตและอยู่ภายใต้การก ากับดูแลของ Monetary Authority of 
Singapore ตามกฎหมายสิงคโปร์ ซ่ึงแตกต่างจากกฎหมายของออสเตรเลีย 
ฮ่องกง โดย Eastspring Investments (Hong Kong) Limited และยังไม่ได้รับการพิจารณาโดย Securities and Futures Commission of Hong Kong 
อินโดนีเซีย โดย PT Eastspring Investments Indonesia ซ่ึงเป็นผู้จัดการลงทุนที่ได้รับใบอนุญาต จดทะเบียน และอยู่ภายใต้การก ากับดูแลของ Indonesia Financial 
Services Authority (OJK) 
มาเลเซีย โดย Eastspring Investments Berhad (200001028634/ 531241-U) และ Eastspring Al-Wara’ Investments Berhad (200901017585 / 860682-K) 
และยังไม่ได้รับการพิจารณาโดย Securities Commission of Malaysia 
ไทย โดย Eastspring Asset Management (Thailand) Co., Ltd. 
สหรัฐอเมริกา (ส าหรับลูกค้าสถาบันเท่านั้น) โดย Eastspring Investments (Singapore) Limited (UEN: 199407631H) ซึ่งจัดตั้งขึ้นในสิงคโปร์ และจดทะเบียนกับ 
U.S. Securities and Exchange Commission ในฐานะที่ปรึกษาการลงทุนที่จดทะเบียนแล้ว 
เขตเศรษฐกิจยุโรป (ส าหรับผู ้ลงทุนวิชาชีพเท่านั ้น) และสวิตเซอร์แลนด์ (ส าหรับผู ้ลงทุนที ่มีคุณสมบัติตามที่ก าหนดเท่านั ้น) โดย Eastspring Investments 
(Luxembourg) S.A., 26, Boulevard Royal, 2449 Luxembourg, Grand-Duchy of Luxembourg ซ่ึงจดทะเบียนกับ Registre de Commerce et des Sociétés 
(Luxembourg) เลขทะเบียน B 173737 
ชิลี (ส าหรับลูกค้าสถาบันเท่านั้น) โดย Eastspring Investments (Singapore) Limited (UEN: 199407631H) ซ่ึงจัดตั้งขึ้นในสิงคโปร์ และได้รับอนุญาตและอยู่ภายใต้
การก ากับดูแลของ Monetary Authority of Singapore ตามกฎหมายสิงคโปร์ ซ่ึงแตกต่างจากกฎหมายของชิลี 
นิติบุคคลที่กล่าวถึงข้างต้น ต่อไปนี้เรียกรวมกันว่า Eastspring Investments 
ความเห็นและมุมมองที่ปรากฏในเอกสารฉบับนี้เป็นของผู้เขียน และอาจไม่จ าเป็นต้องเป็นมุมมองที่แสดงหรือสะท้อนอยู่ในเอกสารสื่อสารอื่น ๆ ของ Eastspring 
Investments เอกสารฉบับนี้จัดท าขึ้นเพื่อวัตถุประสงค์ในการให้ข้อมูลเท่านั้น และไม่ได้ค านึงถึงวัตถุประสงค์การลงทุน ฐานะทางการเงิน และ/หรือความต้องการเฉพาะ
ของบุคคลใดบุคคลหนึ่งที่อาจได้รับเอกสารฉบับนี้ 
เอกสารฉบับนี้ไม่ได้มีเจตนาให้เป็นข้อเสนอ การชักชวนให้เสนอซื้อ หรือค าแนะน าในการซื้อขายหุ้น หลักทรัพย์ หรือเครื่องมือทางการเงิน ใดๆ เอกสารฉบับนี้ไม่อาจ
เผยแพร่ หมุนเวียน ท าซ ้า หรือแจกจ่ายได้ หากไม่ได้รับความยินยอมเป็นลายลักษณ์อักษรล่วงหน้าจาก Eastspring Investments การใช้ข้อมูลในเอกสารฉบับนี้เป็น
ดุลยพินิจของผู้อ่านแต่เพียงผู้เดียว โปรดศึกษาข้อมูลที่เกี่ยวข้องอย่างรอบคอบ และ/หรือปรึกษาที่ปรึกษาวิชาชีพของท่านก่อนการลงทุน 
การลงทุนมีความเสี่ยง ผลการด าเนินงานในอดีต รวมถึงการคาดการณ์ ประมาณการ หรือการประเมินแนวโน้มเกี่ยวกับเศรษฐกิจ ตลาดหลักทรัพย์ ห รือแนวโน้ม
เศรษฐกิจของตลาดต่างๆ ไม่จ าเป็นต้องเป็นสิ่งบ่งช้ีถึงผลการด าเนินงานในอนาคตหรือผลการด าเนินงานที่อาจเกิดขึ้นของ Eastspring Investments หรือกองทุนใดๆ 
ที่บริหารจัดการโดย Eastspring Investments 
ข้อมูลในเอกสารฉบับนี้เชื่อว่ามีความน่าเชื่อถือ ณ เวลาที่เผยแพร่ อาจมีการใช้ข้อมูลจากแหล่งข้อมูลภายนอกในการจัดท าเอกสารนี้ และ Eastspring Investments 
ไม่ได้ตรวจสอบ ยืนยันความถูกต้อง หรือสอบทานข้อมูลดังกล่าวอย่างเป็นอิสระ ในขอบเขตที่กฎหมายอนุญาต Eastspring Investments ไม่รับรองความครบถ้วน
หรือความถูกต้องของข้อมูล และไม่รับผิดชอบต่อข้อผิดพลาดของข้อเท็จจริงหรือความเห็น อีกทั้งไม่รับผิดต่อความเสียหายที่เกิดขึ้นจากการที่บุคคลใดพึ่งพาข้อมูล
ดังกล่าว ความเห็นหรือประมาณการใดๆ ที่ปรากฏในเอกสารฉบับนี้อาจเปลี่ยนแปลงได้โดยไม่ต้องแจ้งให้ทราบล่วงหน้า 
บริษัทในกลุ่ม Eastspring Investments ไม่รวมถึงบริษัทร่วมทุน เป็นบริษัทย่อยที่ Prudential plc แห่งสหราชอาณาจักรถือหุ้นทั้งหมดในท้ายที่สุด ทั้งทางตรงและ/
หรือทางอ้อม บริษัทในกลุ่ม Eastspring Investments รวมถึงบริษัทร่วมทุน และ Prudential plc ไม่มีความเกี่ยวข้องในลักษณะใดๆ กับ Prudential Financial, Inc. 
ซึ่งมีส านักงานใหญ่ตั้งอยู่ในสหรัฐอเมริกา หรือกับ The Prudential Assurance Company Limited ซึ่งเป็นบริษัทย่อยของ M&G plc ซึ่งเป็นบริษัทที่จัดตั้งขึ้นใน 
สหราชอาณาจักร 

แหล่งที่มา 
ผลการด าเนินงานของสินทรัพย์: Eastspring Investments, Refinitiv, as at 27 March 2026. Equities: using MSCI indices in USD, United States is using 
the S&P 500. Corporate Bonds: using ICE BofA indices in USD. Government Bonds: using the FTSE Global Sovereign Bond index, in USD. Gold 
is London Bullion Market US Dollar per Metric Tonne. DXY is US Dollar Index. (line charts) Eastspring Investments, Refinitiv, as at the end of the 
prior week, rebased to 100 as at 1 year ago. Equities: MSCI indices, in USD. Corporate Bonds: using Bloomberg indices in USD. Government 
Bonds: using ICE BofA US 10 Year US Treasury and ICE BofA 7-10 Year Euro Government indices. Commodities: Gold is London Bullion Market 
US Dollar per Metric Tonne Ounce. Copper is LME Copper Grade A Cash US Dollar per Metric Tonne. Oil is Crude Oil WTI Spot Cushing US Dollar 
per Barrel. US Dollar is US Dollar Index. 
ข้อมูลภาวะตลาด: Eastspring Investments, Refinitiv, as at 27 March 2026. Equities: MSCI indices in USD, other indices in local currency. Other indices or 
assets as stated. Please note that there are limitations to the use of such indices as proxies for the past performance in the respective asset 
classes/sector. The historical performance or forecast presented in this slide is not indicative of and should not be construed as being indicative 
of or otherwise used as a proxy for the future or likely performance of the Fund. 
 
 

 

 
 

 

 

 

 

 

Disclaimer | ข้อสงวนสิทธิ ์
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