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▪ หอ้งคา้กสิกรไทยคาดการณว์่าเฟดจะคงดอกเบ้ีย ในการประชุมวันที่ 18-19 มีนาคมน้ี เน่ืองจากเฟดยงัคง

แสดงความกังวลต่อเงินเฟ้อสหรัฐฯ ท่ียังคงอยู่เหนือเป้าหมาย อย่างไรก็ตาม เงินเฟ้อสหรัฐฯ ล่าสุดท่ีชะลอลง

มากกว่าคาด ท าใหเ้ราประเมินว่าเฟดจะเริ่มลด QT พรอ้มส่งสัญญาณเตรียมผ่อนคลายนโยบายการเงินในระยะ

ขา้งหน้า เน่ืองจากความกงัวลต่อเศรษฐกิจสหรฐัฯ ท่ีเพิ่มขึ้ น ท่ามกลางความไม่แน่นอนเรื่องภาษีน าเขา้ของสหรัฐฯ 

และหลายประเทศท่ีเริ่มข้ึนภาษีตอบโต ้ทั้งน้ี หอ้งคา้กสิกรไทยคงคาดการณเ์ฟดลดดอกเบ้ียอยา่งนอ้ย 2 ครั้งใน

ปีน้ี   

คาดเฟดคงดอกเบี้ ยในการประชุมรอบน้ี แตเ่ริ่มลด QT 

หอ้งคา้กสิกรไทยคาดการณ์ว่าเฟดจะคงดอกเบ้ียที่ 4.25-4.50% ใน

การประชุมวันที่ 18-19 มีนาคมน้ี เน่ืองจากเฟดยงัคงแสดงความกงัวล

ต่อเงินเฟ้อสหรัฐฯ ท่ียงัคงหนืด และส่งสัญญาณตอ้งการรอดูพฒันาการ

ของเงินเฟ้อก่อนลดดอกเบี้ ยในระยะถดัไป 

รูปท่ี 1 เงินเฟ้อสหรฐัฯ 

 
ท่ีมา: Bloomberg และธนาคารกสิกรไทย 

อย่างไรก็ตาม เงินเฟ้อสหรัฐฯ ในเดือนกุมภาพันธ์ท่ี 2.8%YoY ต า่กว่า

คาดการณ์ท่ี 2.9%YoY จากเดือนก่อนหน้าท่ี 3.0%YoY (รูปท่ี 1) ท าให้

เราคงคาดการณว์่าเงินเฟ้อสหรฐัฯ ไม่ไดม้ีท่าทีจะพุ่งสูงอีกครั้ง และสภาวะ 

Stagflation อาจไม่ได้เกิดขึ้ น และท่ามกลางความกังวลต่อเศรษฐกิจ

สหรฐัฯ ท่ีเพิ่มสูงขึ้ น จากตลาดแรงงานท่ีชะลอลง (รูปท่ี 2) เราประเมิน
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FOMC Preview: คาดเฟดคงดอกเบี้ ย แต่เริ่มลด QT ส่งสัญญาณ

เตรียมผ่อนคลายนโยบายการเงิน 

13 March 2025 l 4:36 PM 
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ว่าเฟดจะเริ่มลด QT จากระดับปัจจุบันที่ 6 หม่ืนลา้นดอลลารส์หรัฐ

พรอ้มส่งสญัญาณเตรียมผ่อนคลายนโยบายการเงินในระยะขา้งหนา้ 

รูปท่ี 2 ตลาดแรงงานสหรฐัฯ 

 

ท่ีมา: Bloomberg และธนาคารกสิกรไทย 

ทั้งน้ี หอ้งคา้กสิกรไทยคงคาดการณเ์ฟดลดดอกเบ้ียอย่างนอ้ย 2 ครั้ง

ในปีน้ี เน่ืองจากเศรษฐกิจสหรฐัฯ เริ่มชะลอลงอย่างชัดเจน และดอกเบี้ ย

เฟดท่ีอยู่ในระดับสูงกดดันเศรษฐกิจสหรฐัฯ ประกอบกบัความไม่แน่นอน

เรื่องภาษีน าเขา้ของสหรัฐฯ และหลายประเทศท่ีเริ่มขึ้ นภาษีตอบโต้ อาจ

กลับกลายเป็นสงครามการค้าครั้งใหญ่ท่ีกระทบกับเศรษฐกิจสหรัฐฯ 

โดยรวม เน่ืองจากเศรษฐกิจสหรัฐฯ เป็นประเทศผู ้น าเขา้สุทธิ คือ ไม่

สามารถผลิตไดเ้พียงพอต่อความตอ้งการใชภ้ายในประเทศ จึงจ าเป็นตอ้ง

มีการน าเขา้สินคา้และบริการราว 14% ต่อจีดีพี ดงัน้ัน การขึ้ นภาษีน าเขา้ 

จะกระทบการใชจ้่ายภายในประเทศของชาวอเมริกันอย่างหลีกเล่ียงไม่ได ้

ทั้งน้ี ตลาดเริ่มมีมุมมองต่อการลดดอกเบี้ ยของเฟดเพิ่มขึ้ น จากเดิมท่ี 2 

ครั้ง เป็น 3 ครั้งในปีน้ี จากระดบัดอกเบี้ ยปัจจุบนัท่ี 4.5% 

รูปท่ี 3 คาดการณด์อกเบี้ ย ณ สิ้ นปี 2025 

 

ท่ีมา: Bloomberg และธนาคารกสิกรไทย 
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ค่าเงินดอลลารส์หรฐัมีแนวโนม้อ่อนค่าในระยะน้ี 

หอ้งคา้กสิกรไทยคาดการณค์่าเงินดอลลารส์หรฐัมีแนวโนม้อ่อนค่าใน

ระยะน้ี เน่ืองจากการลดดอกเบี้ ยที่ชดัเจนขึ้ น และคาดการณ์ตลาดต่อการ

ลดดอกเบี้ ยเฟดท่ีเพิ่มขึ้ น ซึ่งท าใหอ้ัตราผลตอบแทนพันธบัตรรัฐบาล

สหรฐัฯ อายุ 10 ปี ปรบัลดลง และเราประเมินว่าผ่านจุดสูงสุดไปแลว้ ใน

ระยะขา้งหน้า ดอลลาร์สหรัฐฯ จะเผชิญแรงกดดันจากความกังวลต่อ

เศรษฐกิจท่ีชะลอลง และความไม่แน่นอนของนโยบายภาษีของทรัมป์ ท่ี

อาจจะไม่ไดท้ าใหด้อลลาร์สหรัฐแข็งค่าขึ้ นเหมือนในยุคทรัมป์ 1.0 ท่ี

เศรษฐกิจสหรฐัฯ ก าลังฟ้ืนตัว และเฟดก าลังปรับขึ้ นดอกเบี้ ย ซึ่งยงัคงอยู่

ในระดับต า่เพียง 1.0-2.0% แตกต่างจากยุคทรมัป์ 2.0 ท่ีดอกเบี้ ยอยู่ใน

ระดับสูงสุดท่ี 5.5% และเฟดก าลังลดดอกเบี้ ยลง ท่ามกลางเศรษฐกิจท่ี

ชะลอลงในปัจจุบนั โดยหอ้งคา้กสิกรไทยประเมินแนวรบัดชันีดอลลาร์

สหรฐัที่ 103 และ 102.5 ตามล าดบั และมีแนวตา้นส าคญัที่ 104  

รูปท่ี 4 ดอลลารส์หรฐัและการคาดการณ์ลดดอกเบี้ ยของเฟด 

 
ท่ีมา: Bloomberg และธนาคารกสิกรไทย   

รูปท่ี 5 ดอลลารส์หรฐัและอตัราผลตอบแทนพนัธบตัรรฐับาลสหรฐัฯ อายุ 

10 ปี 

 
ท่ีมา: Bloomberg และธนาคารกสิกรไทย   
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Disclaimer 

  
“เอกสารฉบับน้ีใชส้ าหรับเป็นเอกสารใหข้อ้มูลท่ีส าคัญเกี่ยวกับการลงทุนหรือผลิตภัณฑ์ประกอบการ

สนทนา/สมัมนาเกี่ยวกบัผลิตภณัฑ ์หรือ ธุรกรรมต่างๆท่ีผูไ้ดร้บัขอ้มูลสนใจเท่าน้ัน ไม่ถือเป็นเอกสารใหค้ าแนะน า 

ขอ้เสนอ ขอ้ชี้ แนะหรือขอ้ชี้ ชวนใดๆท่ีธนาคารกสิกรไทย จ ากัด (มหาชน) (“ธนาคาร”)ใหแ้ก่ผู ้ได้รับข้อมูล 

ธนาคารจดัท าเอกสารน้ีขึ้ นโดยใชข้อ้มูลทางการเงินและขอ้มูลท่ีเกี่ยวขอ้งอื่นๆท่ีไดม้าจากแหล่งขอ้มูลทัว่ไปเป็น

ส าคญั โดยไดท้ าการตั้งขอ้สมมติฐานต่างๆในการจดัท าเอกสารน้ีไวด้ว้ย ดงัน้ันธนาคารจึงไม่อาจใหค้ ารบัรองไดว้่า

ขอ้มูลท่ีแสดงในเอกสารน้ีเป็นขอ้มูลท่ีถูกตอ้งและครบถว้น  

ในกรณีของผลิตภัณฑ์อนุพันธ์ ท่ีผูไ้ดร้ับขอ้มูลแจง้ขอ้มูลแก่ธนาคารไม่ครบถว้นหรือใหข้อ้มูลไม่ตรงกับ

ความจริง ธนาคารอาจน าเสนอขอ้มูลเกี่ยวกับการลงทุนหรือผลิตภณัฑไ์ดไ้ม่ครบถว้นตามความตอ้งการท่ีแทจ้ริง

ของผูไ้ดร้บัขอ้มูล นอกจากน้ี ผูไ้ดร้บัขอ้มูลรบัทราบ และเขา้ใจว่าขอ้มูลท่ีธนาคารไดใ้หไ้ม่ไดแ้สดงผลตอบแทนของ

การท าธุรกรรมท่ีลูกคา้จะไดร้ับในอนาคต นอกจากน้ีผูไ้ดร้ับขอ้มูลควรทราบว่าธุรกรรมดังกล่าวมีความเสี่ยงสูง

เน่ืองจากสภาวะตลาดไม่สามารถคาดการณ์ได ้และอาจมีระเบียบ กฎเกณฑ์ หรือมาตรการคุม้ครองไม่เพียงพอ

ส าหรบัผูไ้ดร้บัขอ้มูล 

ดังน้ันก่อนท่ีผูไ้ดร้ับขอ้มูลจะตัดสินใจดว้ยตนเองในการลงทุนหรือเขา้ท าธุรกรรม ผูไ้ดร้บัขอ้มูลตอ้งศึกษา

ขอ้มูลเกี่ยวกับการบริการหรือผลิตภัณฑ์ของธนาคาร สภาพเศรษฐกิจ สภาวะตลาด ปัจจัยแวดลอ้มท่ีเกี่ยวกับ

ธุรกรรมในเว็บไซต์ของธนาคารตามท่ีอยู่น้ี URL https://www.kasikornbank.com หรือเว็บไซต์อื่นๆท่ีเกี่ยวขอ้ง รวมทั้ง 

รายละเอียดขอ้มูลหรือเอกสารอา้งอิงท่ีจัดท าขึ้ นโดยสถาบันอื่นๆ รวมตลอดถึงปรึกษากับท่ีปรึกษาดา้นการเงิน 

กฎหมาย และภาษีเพื่อประกอบการตัดสินใจก่อนการลงทุนหรือเขา้ท าธุรกรรมทุกครั้ง นอกจากน้ีผูไ้ดร้ับขอ้มูล

เขา้ใจและรบัทราบว่าการลงทุน หรือการเขา้ท าธุรกรรมดังกล่าวน้ีเป็นธุรกรรมทีมีสภาพคล่องต า่ และธนาคารไม่

รบัผิดต่อความเสียหายใดๆท่ีเกิดขึ้ นแก่ผูไ้ดร้บัขอ้มูลอนัเน่ืองมาจากการลงทุนหรือเขา้ท าธุรกรรม ผูไ้ดร้บัขอ้มูลซึ่ง

ไม่ว่าจะเป็นตน้ฉบับหรือส าเนารับรองและตกลงว่าจะไม่ท าการคัดลอกหรือท าซ ้า หรือเผยแพร่ขอ้มูลน้ีไม่ว่าส่วน

หน่ึงส่วนใดหรือทั้งหมดของเอกสารฉบับน้ีแก่ผูอ้ื่น และตกลงจะรักษาขอ้มูลดังกล่าวไวเ้ป็นความลับ รวมทั้งจะ

ด าเนินการใหลู้กจา้ง พนักงานหรือบุคคลอื่นใดท่ีไดร้บัเอกสารไวแ้ทนรกัษาขอ้มูลไวเ้ป็นความลบัดว้ย 

ผูไ้ดร้ับขอ้มูลรับทราบว่าการใหบ้ริการของธนาคารอาจมีประเด็นความขดัแยง้ทางผลประโยชน์ได ้ไม่ว่า

ทางตรงหรือทางออ้ม และควรพิจารณาลกัษณะ ความเสี่ยง และผลตอบแทนจากผลิตภณัฑ ์โดยศึกษารายละเอียด

จากเอกสารต่างๆท่ีเกี่ยวขอ้งท่ีไดร้บัจากธนาคาร และสามารถศึกษาเอกสาร KBank Foreign Exchange Disclosure ท่ี 

https://www.kasikornbank.com/th/business/derivative-investments/Documents/KASIKORNBANK-Foreign-Exchange-

Disclosure.pdf 

ผูไ้ดร้ับขอ้มูลสามารถสอบถามขอ้มูลเพิ่มเติมไดจ้ากธนาคาร หรือในกรณีมีขอ้รอ้งเรียนการบริการ หรือ

ผลิตภณัฑ ์ผูไ้ดร้บัขอ้มูลสามารถติดต่อไดท่ี้ หน่วยงานรบัเรื่องรอ้งเรียน ท่ี (662) 888-8822” 
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