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กลยุทธก์ารลงทุน 
หลังความขัดแย้ง อิหร่าน-สหรฐัฯ 
ขยายวง
สรปุสถานการณ์

• เชา้วนัน้ี ราคาน้ามันท้ัง Brent และ WTI ปรบัเพิ่มขึ้นกว่า 20% 
สู่ระดับ $110 ต่อบาเรล สาเหตุส าคัญมาจากความกังวลด้าน
อปุทานและความเส่ียงจากการหยุดชะงกัของเส้นทางขนส่งผ่าน
ชอ่งแคบฮอร์มุซ หลังมีรายงานว่า ผู้ผลิตน้ามันรายใหญ่ใน
ตะวนัออกกลาง ซึ่งรวมถึงคูเวต อริกั และสหรฐัอาหรบัเอมิเรตส์ 
ต่างพากันปรบัลดก าลังการผลิตลง เน่ืองจากอหิร่านได้ปิดชอ่ง
แคบฮอรมุ์ซซึ่งเป็นเส้นทางเดินเรอืท่ีส าคัญ

• สถานการณ์ตึงเครยีดในตะวันออกกลางยังไม่มีแนวโน้ม
คล่ีคลายลงซึ่งเป็นไปตามท่ีเราคาด โดยล่าสุดสหรฐัอเมรกิาและ
อสิราเอลได้โจมตีคลังเก็บน้ามันในกรุงเตหะราน ขณะท่ี ปธน. 
ทรมัป์ ผู้น าสหรฐัฯ กล่าวว่า สหรฐัฯ จะไม่มีการท าข้อตกลงใด ๆ 
กับอหิร่าน และยังไม่มีก าหนดเวลายุติปฏิบัติการโจมตี นอกจาก
อหิร่านจะยอมจ านนโดยไม่มีเงื่อนไข

• ด้านอหิร่านประกาศว่า โมจตาบา คาเมเนอ ีได้รบัการแต่งต้ัง
เป็นผู้น าสูงสุดคนใหม่ของประเทศ สืบทอดต าแหน่งต่อจาก อยา
ตอลเลาะห์ อาลี คาเมเนอ ีบิดาของเขา โดยโมจตาบา คาเมเนอ ี
ถือเป็นมีอทิธพิลอย่างมากอยู่เบื้องหลังและมีความสัมพันธท่ี์
แน่นแฟน้กับกองก าลังพิทักษ์ปฏิวติัอิสลาม (IRGC) ซึ่งมีท่าที
ชดัเจนในการพรอ้มจะเผชญิหน้าและไม่ยอมสยบต่อค าขาดของ
โดนัลด์ ทรมัป์

• การโจมตีของท้ังสองฝ่ายขยายไปสู่โครงสรา้งพื้นฐานด้าน
พลังงานและพลเรอืน, โดยเฉพาะโรงงานผลิตน้าจดืจากทะเล และ
สนามบินในอิหร่านรวมถึงประเทศในอ่าวอื่น ๆ ขณะท่ีชอ่งแคบ
ฮอรมุ์ซแทบจะปิดสนิทแล้ว โดยการประกันภัยความเส่ียง
สงครามส าหรบัเรอืท่ีสัญจรผ่านฮอร์มุซไม่สามารถท าได้

สินทรพัย์เส่ียงรวมท้ังตลาดหุน้ท่ัวโลกตอบรบัเชงิลบอย่าง
รุนแรงเชา้น้ี

• Dowjones Future -1.99%
• S&P500 Future -1.94%
• Nikkei 225 -7.40%
• KOSPI -8.11%
• Hangseng -3.13%
• Gold -1.52%
• USD/THB ดอลล่ารแ์ข็งค่า +1.28%

มุมมองการลงทุน

• ความขัดแย้งครัง้น้ีไม่น่าจะจบลงเรว็ เน่ืองจากจุดยืนของท้ัง
สหรฐัญและอหิร่านยังมีท่าทีแข็งกรา้ว รวมท้ังความเข้มข้นของ
การโจมตีมีแนวโน้มเพิ่มขึ้น โดยความขัดแย้งมีแนวโน้มขยายวง
เป็น สงครามระดับภมิูภาค ด้านสหรฐัเตรยีมปฏิบัติการขั้นต่อไป
ซึ่งอาจรวมปฏิบัติการภาคพื้นดิน และเป็นความเส่ียงกระทบต่อ
เศรษฐกิจโลกเพิ่มขึ้น โดยเฉพาะพลังงานเส่ียงเกิดภาวะ Energy 
shock โดยหากขัดแย้งยืดเยื้อมากกว่า 1 เดือน จะสรา้งความ
เส่ียงเงนิเฟอ้และอาจกดดันการเติบโต
• ภาพการลงทุนเข้าสู่ภาวะ Risk off ในระยะส้ัน สะท้อนผ่านการ
ปรบัตัวลงของตลาดหุน้ท่ัวโลก ขณะท่ีสินทรพัย์ปลอดภัย เชน่ 
USD แข็งค่า ขณะท่ี Bond yield ทรงตัว สะท้อนความเส่ียงเงิน
เฟอ้กลับมา ท้ังน้ีภาวะ Risk off ยังมีแนวโน้มต่อเน่ืองไปอกีระยะ 
ขึ้นอยู่กับความยืดเยื้อและความรุนแรงของสถานการณ์
• อย่างไรก็ดี สถิติชีว่้าตลาดหุน้ มักได้รบัผลกระทบเพียงระยะส้ัน 
โดยดัชนี S&P500 มักได้รบัผลกระทบต่อเหตุการณ์ความ
ขัดแย้งทางภมิูรฐัศาสตร ์โดยปรบัอาจลดลง 5-10% ในระยะส้ัน
ท่ีเหตุการณ์เกิดขึ้น (1-3 เดือน) แต่จะฟื้ นตัวชดัเจนหลังผ่านไป 6
เดือน
• เงนิบาทมีแนวโน้มอ่อนค่า ในระยะส้ันอาจทดสอบระดับ 32.5 -
33 บาท เน่ืองจาก สหรฐัฯในฐานะผู้ผลิตน้ามันรายใหญ่ มีโอกาส
ได้รบัแรงหนุนต่อค่าเงินดอลลาร์ในภาวะ risk-off จากพลังงาน 
ขณะท่ีเงนิบาทมีแนวโน้มอ่อนค่า เน่ืองจากไทยเป็นประเทศท่ี
น าเข้าน้ามันดิบสุทธ ิเม่ือราคาน้ามันยังคงสูงขึ้นจะส่งผลให้
ดุลการค้าและดุลบัญชีเดินสะพัดไทยแย่ลง

ค าแนะน า

• แนะน า “ปรบัลดความเส่ียงของการลงทุน และกระจายการ
ลงทุนไปยังสินทรพัย์ท่ีได้ประโยชน์” จากสถานการณ์ สหรฐัฯ-
อหิร่าน ท่ีมีแนวโน้มเป็นความขัดแย้งท่ียืดเยื้อ
• แนะน า ปรบัลดน้าหนักหุน้โลก สู่ระดับ Neutral จาก Slightly 
Overweight โดยใชโ้อกาสท่ีตลาดหุน้ฟื้ นตัวหลังจากปรบัลง
แรงในการทยอยลดน้าหนักในกองทุนหุน้ท่ีมีก าไร
• เพิ่มความระมัดระวงัการลงทุนสินทรพัย์เส่ียงโดยเฉพาะการ
ลงทุนหุน้ในระยะส้ัน แต่ไม่ควร Panic sell เน่ืองจากสถิติชีว่้า 
ความผันผวนมักเกิดขึ้นเพียงระยะส้ัน (1-3 เดือน)
• เน้นกระจายความเส่ียงอย่างเหมาะสม ในหลากหลายสินทรพัย์ 
ภมิูภาค และสไตล์ โดยเลือกสินทรพัย์ท่ีได้ประโยชน์จาก
สถานการณ์ท่ีไม่แน่นอน ได้แก่ ค่าเงนิ USD ทองค า รวมถึง 
Hedge fund เพื่อลดความผันผวนของพอรต์การลงทุน
โดยรวม
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ทางเลือกการลงทุนท่ีแนะน า

ผู้ลงทุนท่ีรบัความเส่ียงได้สูง

• ชะลอการลงทุนกองทุนหุน้ในภูมิภาคเอเชยีท่ีได้รบัผลกระทบค่อนข้างแรง ได้แก่ B-ASIA เน่ืองจากการท่ีอหิร่านประกาศปิดช่อง
แคบฮอรมุ์ซกระทบต่อประเทศเศรษฐกิจหลักเอเชยีท้ัง จนี อนิเดีย และ เกาหลี ท่ีมีการพึ่งพาพลังงานท่ีต้องเดินทางผ่านช่องแคบฮอร์
มุซในปรมิาณมาก ส่งผลใหต้้นทุนเชื้อเพลิงปรบัขึ้น
• แนะน าทยอยลงทุนอย่างชา้ๆ ในกองทุนหุน้ B-SIP , B-INNOTECH เม่ือตลาดเกิดจงัหวะย่อตัวในสัดส่วนไม่เกิน 1.5%
• แนะน า ทยอยสะสมทองค าเม่ือราคาย่อตัว ผ่านกองทุน B-GOLD และ Hedge fund ผ่านกองทุน BCAP-MNH UI เพื่อปกป้อง
การลงทุนภาพรวมจากความเส่ียงจากภูมิรฐัศาสตรท่ี์รุนแรง

ผู้ลงทุนท่ีรบัความเส่ียงได้ปานกลาง

• แนะน าทยอยลงทุนในกองทุนผสม BCAP-GMA UH (Unhedged) เพื่อชว่ยกระจายความเส่ียงและรองรบัความไม่แน่นอนของ
ภาวะตลาดในปัจจุบันและได้ประโยชน์จากการแข็งค่าของ USD
• แนะน าลงทุนกองทุนตราสารหน้ีต่างประเทศ BCAP-USL ในฐานะผู้ผลิตน้ามันรายใหญ่ สหรฐัฯ มีโอกาสได้รบัแรงหนุนต่อค่าเงนิ
ดอลลารใ์นภาวะ risk-off จากพลังงาน ขณะท่ีเงนิบาทมีแนวโน้มออ่นค่า เน่ืองจากไทยเป็นประเทศน าเข้าน้ามันสุทธ ิเม่ือราคาน้ามัน
สูงขึ้นจะส่งผลใหดุ้ลการค้า และดุลบัญชเีดินสะพัดไทยต่าลง

Disclaimer

• ข้อมูลในรายงานน้ี ไม่ถือว่าเป็นการใหค้วามเหน็หรอืค าแนะน าในการตัดสินใจลงทุนแต่อย่างใด
• ข้อมูลน้ีจดัท าเพื่อเผยแพร่ท่ัวไป โดยจดัท าขึ้นจากแหล่งข้อมูลต่างๆ ท่ีน่าเชือ่ถือ แต่บรษัิทฯ มิอาจรบัรองความถกูต้อง ความ
น่าเชือ่ถือ หรอืความสมบูรณ์ของข้อมูลดังกล่าว และบรษัิทฯ อาจมีการเปล่ียนแปลงปรบัปรุงข้อมูลได้ตลอดเวลาโดยไม่ต้องแจง้ให้
ทราบล่วงหน้า ผู้ใชข้้อมูลต้องใช้ความระมัดระวงัในการใชข้้อมูลต่างๆ ด้วยวจิารณญาณของตนเอง และรบัผิดชอบในความเส่ียงเอง
ท้ังส้ิน บรษัิทฯ จะไม่รบัผิดในความเสียหายใดๆ ต่อผู้ใชห้รอืบุคคลใดจากการใชข้้อมูลดังกล่าว
ค าเตือน
• การลงทุนมีความเส่ียง ผู้ลงทุนควรท าความเข้าใจลักษณะสินค้า เงือ่นไขผลตอบแทน และความเส่ียง รวมถึงควรขอค าแนะน า
เพิ่มเติมจากผู้ประกอบธุรกิจก่อนตัดสินใจลงทุน
• เน่ืองจากกองทุนไม่ได้ป้องกันความเส่ียงอตัราแลกเปล่ียนท้ังจ านวน ผู้ลงทุนอาจขาดทุนหรอืได้รบัก าไรจากอตัราแลกเปล่ียน/หรอื
ได้รบัเงนิคืนต่ากว่าเงนิลงทุนเริม่แรกได้
• ศึกษาข้อมูลกองทุนหลักและหนังสือชี้ชวนกองทุนรวมเพิ่มเติมได้จาก เวบ็ไซต์ ของบรษัิทหลักทรพัย์จดัการกองทุน บางกอก
แคปปิตอล จ ากัด และ บรษัิทหลักทรพัย์จดัการกองทุนรวม บัวหลวง จ ากัด
• สอบถามรายละเอยีดเพิ่มเติมได้ท่ีคอลเซ็นเตอรธ์นาคารกรุงเทพ โทร 02 645 5555
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