
 
 
TISCO ESU Morning View April 21, 2026: ความเสี่ยงของราคาน้ำมันในระยะสั้นยังคงโน้มไปทางด้านสูง
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ประเด็นช่องแคบฮอร์มุซ ในช่วงที่คลังสำรองน้ำมันโลกกำลังเริ่มเข้าสู่ Breaking Point    
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Today’s Data Releases 

• ยูโรโซน: ดัชนีความเชื่อมั่นเศรษฐกิจจากสถาบัน ZEW (ZEW Survey Expectations) เดือน เม.ย.  

• สหรัฐฯ: ยอดค้าปลีก (Retail Sales) และยอดขายบ้านที่รอดำเนินการ (Pending Home Sales) เดือน มี.ค.  

Key economic indicators 

 
Source: Bloomberg, TISCO Economic Strategy Unit (TISCO ESU) 
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ความเสี่ยงของราคาน้ำมันในระยะสั้นยังคงโนม้ไปทางด้านสูงอยา่งมีนัย หลังกองทัพ IRGC ที่มีจุดยืนแข็งกร้าว 
กลายเป็นผูค้รองอำนาจตัดสนิใจเหนือฝั่งรัฐบาลอิหร่านต่อประเด็นช่องแคบฮอร์มุซ 
ในช่วงที่คลังสำรองนำ้มันโลกกำลังเร่ิมเข้าสู่ Breaking Point 

 

 
Source: ISW, TISCO Economic Strategy Unit (TISCO ESU) 

• เราประเมินสถานการณ์การปิดชอ่งแคบฮอร์มุซมีความซับซ้อนมากขึ้น หลังกองกำลังพิทักษก์ารปฏิวัติอิสลาม หรือ IRGC 

ได้เข้ามาเป็นผูม้ีอำนาจควบคมุการสัญจรของช่องแคบแทนฝั่งรฐับาล 

เพิ่มความเส่ียงด้านสูงอย่างมีนัยต่อราคาน้ำมันในระยะส้ัน 



 

 
www.tisco.co.th 

 

 

 
 

รายงานฉบับนี้ไม่ถือว่าเป็นคำเสนอหรือคำช้ีชวนให้ซื้อหรือขายหลักทรัพย์ และจัดทำขึ้นเป็นการเฉพาะเพื่อประโยชน์แก่บุคคลท่ีเกี่ยวข้องกับบริษัทเท่านั้น มิให้นำไป
เผยแพร่ทางสื่อมวลชนหรือโดยทางอื่นใด ทิสโก้ไม่ต้องรับผิดต่อความเสียหายใดๆ ที่เกิดขึ้นโดยตรงหรือเป็นผลจากการใช้เนื้อหาหรือรายงานฉบับนี้  การนำไปซึ่ง
ข้อมูล บทความ บทวิเคราะห์ และการคาดหมายทั้งหลายที่ปรากฏอยู่ในรายงานฉบับนี้เป็นการนำไปใช้โดยผู้ใช้ยอมรับความเสี่ยงและเป็นดุลยพินิจของผู้ใช้แต่ผู้เดียว 
 

 

หน้า 3  
21 เมษายน 2569 

• เมื่อวันเสาร์ที่ผ่านมา (18 เม.ย.) ทาง IRGC ได้ออกประกาศว่า “เรือประเภทใด สัญชาติใดก็ตาม” 

จะไม่สามารถสัญจรผ่านช่องแคบได้ สวนทางกับประกาศของรัฐมนตรีต่างประเทศ Abbas Aragchi เพียงหนึ่งวันก่อนหน้า 

ที่ระบุว่าช่องแคบกลับมาเปิดโดยสมบูรณ์แล้ว 

และยังแสดงให้เห็นถึงประสิทธิภาพในการใช้เรือโจมตีเร็วเข้าโจมตีและขม่ขู่เรือพาณิชย์อย่างน้อย 4 ลำ 

ที่กำลังพยายามสัญจรผ่านพื้นทีช่่องแคบ ก่อนส่ือสารทางวิทยุวา่ช่องแคบยังคง “ปิด” 

เป็นเหตุให้เรือทั้งหมดต้องกลับลำเข้าสู่พื้นที่อ่าวอีกครั้ง  

• ทาง  Institute for the Study of War (ISW) ได้ลงความเห็นในรายงานฉบับพิเศษว่า IRGC มีแรงจูงใจ 2 ชั้น 

ในปฏิบัติการณ์ดังกล่าว ดว้ยเปน็การทั้งแสดงอำนาจของ IRGC  เหนือระบบการปกครองภายในอิหร่าน 

และตอกย้ำอำนาจของการเป็นฝา่ยควบคมุนโยบายเจรจาที่สูงกวา่ฝ่ายรัฐบาล และยังเป็นการสร้างอำนาจต่อรอง 

(Leverage) ต่อคู่เจรจาภายนอกอย่างสหรัฐฯ ด้วยการเพิ่มแรงกดดันด้านเศรษฐกิจผ่านวิกฤตพลังงาน 

• ภาพดังกล่าวทำให้เราประเมินโอกาสที่สถานการณ์จะจบลงโดยเร็วมีความเป็นไปได้ลดลง จากการที่ IRGC 

ซึ่งมีภาพลักษณแ์ข็งกร้าวอย่างมาก (Hardliner) ไดเ้ข้าควบคมุสถานการณ์และลดบทบาทของฝ่ายทีม่ีความเป็นปฏิบัตินยิม 

(Pragmatism) ทำให้ความพยายามของสหรัฐฯ และนานาชาตใินการจะหาทางออกด้วยการเจรจาเป็นไปได้ยากขึ้น 

• ในฝั่งตลาดน้ำมัน เราประเมินวา่ราคาน้ำมันยังเผชิญความเส่ียงดา้นสูงอย่างมีนัย จากระดับราคาปัจจบุันที่ราว 90 

ดอลลาร์สหรัฐฯ ต่อบาร์เรล ซึ่งเป็นราคาที่ตลาดการเงินได้ Priced-in 

โอกาสที่สถานการณ์จะคล่ีคลายได้โดยเร็วไว้พอสมควร และมองว่าในระยะเวลาตั้งแต่ปลายเดือน เม.ย. ถึงต้นเดือน พ.ค. 

จะเร่ิมเข้าสู่จุดแตกหัก (Breaking Point) ของตลาดน้ำมัน 

ซึ่งหมายถึงระดับคลังน้ำมันดิบที่ลดลงอย่างฉับพลันต่อเนื่องเปน็วงกว้าง 

อันเป็นผลมาจากอุปทานที่หายไปมากที่สุดเป็นประวัติการณ์  

• เมื่อเกิดปรากฏการณ์ดังกล่าว คาดว่าความต้องการซื้อน้ำมันจากนานาประเทศ โดยเฉพาะอุปสงค์จากเอเชยี 

จะเร่ิมเข้าสู่ภาวะตระหนกจากความเส่ียงวิกฤตขาดแคลนพลังงานที่พุ่งสูงขึ้น 

กดดันให้ราคาของสัญญาซื้อขายน้ำมันในตลาดการเงิน (Paper oil) โนม้ขึ้นสู่ราคาน้ำมันดิบจริง (Physical oil) 

ที่สะท้อนสัญญาณการขาดแคลนอุปทานในระยะส้ันมากขึ้น 

และมีแนวโนม้ที่ราคาน้ำมันจะพุง่สูงขึ้นเหนือจุดสูงสุดเดิมที่ประมาณ 120 ดอลลาร์สหรัฐฯ ต่อบาร์เรล 

ที่เกิดขึ้นในระยะแรกของสงคราม หากยังปราศจากข้อตกลง 

หรือสภาพแวดล้อมที่ทำให้ช่องแคบฮอร์มุซกลับมาสัญจรได้อีกครั้งอย่างยัง่ยืน 

 
TISCO Economic Strategy Unit (TISCO ESU) 
Direct line: (66) 2633 6488   
Email:  esu@tisco.co.th 
 
 
Disclaimer 
The information, statements, forecasts and projections contained herein, including any expression of opinion, are based upon sources believed to be 
reliable but their accuracy, completeness or correctness are not guaranteed. Expressions of opinion herein were arrived at after due and careful 
consideration and they were based upon the best information then known to us, and in our opinion are fair and reasonable in the circumstances prevailing 
at the time. Expressions of opinion contained herein are subject to change without notice. This document is not, and should not be construed as, an offer 
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or the solicitation of an offer to buy or sell any securities. TISCO and other companies in the TISCO Group and/or their officers, directors and employees 
may have positions and may affect transactions in securities of companies mentioned herein and may also perform or seek to perform investment 
banking services for these companies. No person is authorized to give any information or to make any representation not contained in this document and 
any information or representation not contained in this document must not be relied upon as having been authorized by or on behalf of TISCO. This 
document is for private circulation only and is not for publication in the press or elsewhere. TISCO accepts no liability whatsoever for any direct or 
consequential loss arising from any use of this document or its content. The use of any information, statements forecasts and projections contained 
herein shall be at the sole discretion and risk of the user. 

 
 


