
This report is not intended to provide the basis for any evaluation of the financial instruments discussed herein. The information was obtained 
from various sources; we do not guarantee its accuracy or completeness. In particular, information provided herein should be regarded as 
indicative, preliminary and for illustrative purposes only. There is no representation that any transaction can execute at such terms or price. 

Information provided in this report is not intended to constitute legal, tax or accounting advice in relation to entering into any transaction and 
does not have regard to the particular needs of any specific person who may receive this report. Clients should consult their own financial 
advisors regarding the appropriateness of investing in any investment strategies discussed or recommended in this report and should 
understand that statements regarding future prospects may not be realized. While all information this presentation has been produced or 
compiled from sources believed to be reliable, the Bank makes no representation as to its accuracy or completeness. 
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Research Note
ความขัดแย้งระหวา่งสหรฐัฯ และอิหรา่น

13 Jan 2020

ราคาน้ามันดิบเพ่ิมขึ้นสูงสุดในรอบ 7 เดือน หลังสหรัฐฯสังหารผู้บัญชาการทหารระดับสูง
ของอิหรา่น

Our View

 Krungthai COMPASS มองว่า ความตึงเครียดจะเกิดระยะส้ันและไม่ได้ท าให้ราคาน้ามันในตลาดโลกเพ่ิมสูงขึ้น    
จนกระทบกับเศรษฐกิจไทยอย่างมีนัยส าคัญ

 ผลกระทบท่ีเกิดขึ้นจะท าให้ราคาน้ามันดิบดูไบเฉล่ียท้ังปี 2020 เพ่ิมข้ึนเล็กน้อย อยู่ในช่วงประมาณการท่ี 64-69 
ดอลลาร์สหรัฐฯ ต่อบาร์เรล ซึ่งท าให้อัตราเงินเฟ้อท่ัวไปของไทยปี 2020 เพ่ิมสูงสุดไม่เกิน 0.06% และมีผลต่อ
จดีีพีไทยปี 2020 สูงสุดแค่  -0.02%

Key Highlights: 

กระทบเศรษฐกิจไทยแค่ไหน

ราคาน้ามันดิบเพ่ิมขึ้น หลังจากสหรัฐฯ สังหารผู้น ากองทัพอิหร่าน เม่ือ 3 ม.ค. 2020 และเริ่มมีปฏิกิริยาตอบโต้
กลับจากทางอิหรา่น 

ความเคล่ือนไหวของราคาเฉล่ียนา้มนัดิบดูไบ

(USD/BBL)
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โรงกล่ันในซาอุฯ ถูกโจมตี

สหรฐัฯสังหาร

ผู้น าอิหรา่น

ผู้น าลิเบยีถูก

สังหาร

ท่ีมา: Bloomberg
หมายเหตุ: Arab Spring คือเหตุการณ์ทีประชาชนประท้วงรฐับาลและกิดข้ึนในหลายประเทศในตะวนัออกกลางภายในระยะเวลาท่ีใกล้กัน 

สหรฐัฯ โจมตีซเีรยี

สหรฐัฯ คว่าบาตร

อิหรา่น

เกิดความรนุแรงระหวา่ง

ซาอุฯ และเยเมน

Arab Spring 

ความขดัแย้งในตะวนัออกกลางเริม่ลกุลามขึน้ท าให้ราคานา้มนัดิบดไูบเพ่ิมทันทีเป็น 67 ดอลลารส์หรฐัฯต่อบารเ์รล ณ วนัท่ี 
3 ม.ค. 2020 ภายหลังจากผู้น ากองทัพอิหรา่นถูกสังหาร สูงขึ้นกว่าราคาเฉล่ียท้ังปี 2019 ท่ี 62.5 ดอลลารส์หรฐัฯ ต่อ
บารเ์รล ถัดมาในช่วงเช้าของวันท่ี 8 ม.ค. 2020 อิหรา่นตอบโต้กลับด้วยการยิงขีปนาวุธไปกองทัพสหรฐัฯ ท่ีต้ังอยู่ใน
อิรกั ยิ่งท าให้หลายฝ่ายมีความกังวลว่าสถานการณ์ดังกล่าวจะขยายในวงกว้าง แต่ในวันเดียวกัน ทางสหรฐัฯ กลับ
ตอบโต้ด้วยการประกาศยกระดับการคว่าบาตรกับอิหรา่นแทนการใช้ก าลังทางทหาร ท าให้ราคาน้ามันดิบปรบัลงมา
อยู่ท่ี 64.3 ดอลลารส์หรฐัฯ ต่อบารเ์รล และล่าสุดในวันท่ี 10 ม.ค. 2020 อยู่ท่ี 64 ดอลลารส์หรฐัฯต่อบารเ์รล อย่างไร
ก็ดี แม้ว่าสถานการณ์ดังกล่าวเร ิม่ลดระดับความตึงเครยีดลง แต่จะยังมีความไม่แน่นอนอยู่ ซึ่งหลายฝ่ายกังวลว่า
อาจจะมีการตอบโต้ซึ่งกันและกัน หรอื อิหร่านอาจปิดช่องแคบฮอร์มุซซึ่งเป็นเส้นทางเดินเรอืท่ีส าคัญหรอืไม่ 
รวมถึงจะส่งผลต่อเสถียรภาพของราคาน้ามันในปี 2020 หรอืไม่ และผลกระทบดังกล่าวจะกระทบต่อเศรษฐกิจไทย
มากน้อยแค่ไหน 

https://www.ktb.co.th/th/financial-partner/economy-resources/economic-report
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ทิศทางราคาน้ามันดิบ และผลกระทบต่อเศรษฐกิจไทย ตามสมมติฐานความขัดแย้งในแต่ละสถานการณ์

ที่มา: ค านวณโดย Krungthai COMPASS
หมายเหต:ุ 1. คาดวา่ในระยะเวลาที่เกิดเหตุการณ์รนุแรงและยืดเยื้อจะส่งผลให้ราคาน้ามันดิบดูไบสูงขึ้น โดยอิงตามค่ากลาง (Median) ของอัตราการเติบโตของ
ราคาน้ามันในอดีตท่ีเพ้ิมขึน้จากเหตุการณ์ความไม่สงบในตะวนัออกกลางในลักษณะทีค่ล้ายคลึงกับเหตุการณ์ในปจัจบุนั

2. ผลกระทบที่ค านวณอยู่บนสมมติฐานวา่ ภาครฐัจะไม่มีมาตรการบรรเทาผลกระทบ
3. Krungthai COMPASS ประเมินอัตราเงนิเฟอ้ท่ัวไปป ี2020 อยู่ที่ 1.0% และอัตราการขยายตัวของจดีีพีป ี2020 อยู่ที่ 2.8%

ข้อสมมติ ราคานา้มันดิบดูไบ
ปี 2020

(USD/Barrel)

อัตราเงนิเฟ้อท่ัวไป
ปี 2020

จดีีพี
ปี 2020

Scenario 1
Most Likely

Case

เกิดข้ึนประมาณ
1 เดือน 

สหรฐัฯ หันมาตอบโต้ด้วยเครื่องมือทาง
เศรษฐกิจ ไม่มีการตอบโต้ทางทหาร
เพ่ิมเติม

64-69 0.00 ถึง 0.06 -0.02 ถึง 0.00

Scenario 2
Bad Case

เกิดข้ึนประมาณ 
9 เดือน 

มีการตอบโต้ทางการทหารระหว่าง
ส อ ง ป ร ะ เ ท ศ  แ ต่ จ ะ ยุ ติ ก่ อ น            
การเลือกต้ังของสหรัฐฯ ในเดือน 
พ.ย. 63

73-78 0.15 ถึง 0.22 -0.09 ถึง-0.06

Scenario 3
Worst Case

เกิดข้ึนตลอดปี

ปิดช่องแคมฮอร์มุซจนกระทบต่อ     
การขนส่งน้ามันในตะวันออกกลาง
เหตุการณ์ความไม่สงบลุกลามข้ึน
ตลอดท้ังปี 2020

76-81 0.20 ถึง 0.27 -0.15 ถึง -0.09

แต่บทเรยีนจากสงครามการค้า สะท้อนให้เห็นวา่ สถานการณ์ยังมีความไม่แน่นอนสูง และอาจท าให้ราคาน้ามันดิบเพ่ิมสูงขึ้น  
ราคาน้ามันดิบอาจมีแนวโน้มสูงข้ึนได้ หากสถานการณ์ความรุนแรงระหว่างสหรฐัฯ และอิหรา่นรุนแรงข้ึนและท าให้
เกิดอุปทานน้ามันตึงตัว Krungthai COMPASS จึงได้วเิคราะห์สถานการณ์ราคาน้ามันดิบในตลาดโลก รวมท้ัง
ผลกระทบกับเศรษฐกิจไทย ท่ามกลางความไม่แน่นอนออกเป็น 3 กรณี

 ความตึงเครียดท่ีเกิดขึ้นจะส่งผลต่อทิศทางของราคาน้ามันดิบอย่างไร ส่งผลต่อเศรษฐกิจไทยแค่ไหน

(% เปล่ียนแปลง) (% เปล่ียนแปลง)

 นักวิเคราะห์ส่วนใหญ่มองผลกระทบเกิดขึ้นแค่ระยะส้ัน และไม่กระทบต่อเศรษฐกิจในภาพรวม

นักวเิคราะห์หลายส านกัในต่างประเทศมองสอดคล้องกันวา่ ผลกระทบจะเกิดขึ้นเพียงระยะส้ัน ซึ่งจะไม่ได้ส่งผลให้ราคา
น้ามันเพ่ิมสูงขึ้นมากนัก รวมท้ังมีโอกาสน้อยท่ีอิหรา่นจะปิดช่องแคบฮอรมุ์ซ นักวเิคราะห์จากเจพี มอรแ์กน มองว่า 
โอกาสท่ีราคาน้ามันจะเพ่ิมสูงจนกระทบกับเศรษฐกิจโลกมีน้อย เน่ืองจาก อิหรา่นผลิตน้ามันในปี 2019 อยู่ท่ี 2.4 
ล้านบารเ์รลต่อวัน หรอืแค่ 8% ของการผลิตของท้ังกลุ่มโอเปค ซึ่งเชื่อว่ากลุ่มโอเปคจะผลิตเพ่ิมข้ึนมาทดแทนได้ 
หากก าลังการผลิตของอิหรา่นหายไป นอกจากน้ัน เจพี มอรแ์กน ยังมองว่า ราคาน้ามันท่ีเพ่ิมสูงข้ึนจนกระทบต่อ
เศรษฐกิจโดยปกติจะต้องเพ่ิมสูงข้ึนกว่า 70-80% เม่ือเปรยีบเทียบกับปีก่อน ดังน้ันการเพ่ิมข้ึนในระดับปัจจุบัน
จะไม่มีผลกระทบต่อการบรโิภคน้ามันและเศรษฐกิจโลกในภาพรวม ด้านโกลด์แมน แซคส์ มองว่า หลังเกิด
เหตุการณ์ความขัดแย้ง ราคาน้ามันมีโอกาสไปในทิศทางขาลงมากกว่า เน่ืองจากมีราคาสูงกว่าราคาตาม
ปัจจัยพ้ืนฐานท่ีมองไว้ท่ี 63 ดอลลารส์หรฐัฯต่อบารเ์รล ส่วนตามท่ีหลายฝ่ายมีความกังวลการขนส่งสินค้าน้ามัน
ผ่านช่องแคบฮอรมุ์ซ จะกระทบต่อราคาและอุปทานน้ามันในตลาดโลกได้น้ัน บทวเิคราะห์จากบลมูเบิรก์ ชี้ให้เห็น
ว่า การปิดช่องแคบฮอรมุ์ซน่าจะเป็นไปได้ยาก เน่ืองจากการปิดช่องแคบฮอรมุ์ซจะกระทบกับการส่งออกน้ามัน 
และรายได้ของอิหรา่นเอง นอกจากน้ัน ก าลังทหารของหลายประเทศ เช่น ออสเตรเลีย ได้เข้าประจ าการในช่อง
แคบฮอร์มุซรว่มกับทหารเรอืของสหรฐัฯ และอังกฤษ เพ่ือป้องกันผลกระทบจากการขนส่งน้ามันกับประเทศ
ตนเองแล้ว

Krungthai COMPASS มองวา่ ความตึงเครยีดจะเกิดระยะส้ันและไม่ได้ท าให้ราคาน้ามันในตลาดโลกเพ่ิมสูงขึ้นมาก
สอดคล้องกับบทวเิคราะห์ในต่างประเทศ และแทบไม่กระทบเศรษฐกิจไทย โดยคาดว่า ราคาน้ามันดิบดูไบเฉล่ียท้ังปี 
2020 จะอยู่ในช่วง 64-69 ดอลลาร์สหรัฐฯ ต่อบาร์เรล โดยมองว่า อัตราเงนิเฟ้อปี 2020 จะเพ่ิมข้ึนสูงสุดท่ี 
0.06% และอาจท าให้จีดีพีปี 2020 ลดลง 0.02%

https://www.ktb.co.th/th/financial-partner/economy-resources/economic-report
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Krungthai Compass มองวา่

 ความตึงเครยีดจะเกิดระยะส้ันและไม่ได้ท าให้ราคาน้ามันในตลาดโลกเพ่ิมสูงข้ึนจนกระทบกับเศรษฐกิจไทย
อย่างมีนัยส าคัญ

 ผลกระทบท่ีเกิดขึ้นจะท าให้ราคาน้ามันดิบดูไบเฉล่ียท้ังปี 2020 เพ่ิมข้ึนเล็กน้อย อยู่ในช่วงประมาณการท่ี 64-
69 ดอลลารส์หรฐัฯ ต่อบารเ์รล ซึ่งท าให้อัตราเงนิเฟ้อท่ัวไปของไทยปี 2020 เพ่ิมสูงสุดไม่เกิน 0.06% และท าให้
จีดีพีไทยปี 2020 ลดลงสูงสุดไม่เกิน 0.02%

 อย่างไรก็ตาม สถานการณ์ความขัดแย้งมีความไม่แน่นอนสูง ในกรณีท่ีความขัดแย้งเพ่ิมข้ึนแต่คล่ีคลายก่อน
การเลือกต้ังสหรฐัฯ ในเดือนพ.ย.2020 คาดว่า ราคาน้ามันดิบดูไบเฉล่ียปี 2020 จะเพ่ิมข้ึนในช่วงประมาณการท่ี 
73-78 ดอลลารส์หรฐัฯ ต่อบารเ์รล ซึ่งท าให้อัตราเงนิเฟ้อท่ัวไปปี 2020 เพ่ิมประมาณ 0.15%-0.22% และท าให้
จดีีพีปี 2020 ลดลงประมาณ -0.09% ถึง-0.06%

 ในกรณีท่ีความขัดแย้งเพ่ิมข้ึน และสถานการณ์ลุกลาม คาดว่า ราคาน้ามันดิบดูไบเฉล่ียปี 2020 จะเพ่ิมข้ึน
ในช่วงประมาณการท่ี 76-81 ดอลลารส์หรฐัฯ ต่อบาร์เรล ซึ่งท าให้อัตราเงนิเฟ้อท่ัวไปปี 2020 เพ่ิมประมาณ 
0.20%-0.27% และท าให้จีดีพีปี 2020 ลดลงประมาณ -0.15% ถึง-0.09%

Our View

https://www.ktb.co.th/th/financial-partner/economy-resources/economic-report
https://www.ktb.co.th/th/financial-partner/economy-resources/economic-report

