
 

 

 

 

 

▪ ดอลลารส์หรัฐอ่อนค่าลงเม่ือเทียบกับเดือนก่อนหน้า หลังจากทรัมป์ประกาศเล่ือนการเก็บภาษีน าเขา้จาก

แคนาดาและเม็กซิโก แมจ้ะมีการจัดเก็บภาษีน าเขา้จากจีนแลว้  ประกอบกับความกังวลต่อเศรษฐกิจสหรัฐฯ 

โดยเฉพาะตลาดแรงงานท่ีส่งสัญญาณชะลอลง อย่างไรก็ตาม ดอลลาร์สหรัฐรีบาวน์เล็กน้อยในช่วงปลายเดือน

กุมภาพันธ์ จากการเตรียมประกาศเก็บภาษีน าเขา้เพิ่มเติมของสหรัฐฯ และความไม่แน่นอนประเด็นสงคราม

รัสเซีย-ยูเครน ดา้นค่าเงินบาทผันผวนแรงและปิดเดือนอ่อนค่า หลังการลดดอกเบี้ ยของ ธปท. ท่ีเซอร์ไพรส์

ตลาด เน่ืองจากจีดีพีในไตรมาสท่ี 4 ท่ีต า่กว่าคาด และการอ่อนค่าของค่าเงินเยน และราคาทองค าท่ีปรับลดลง

ในช่วงปลายเดือน 

▪ ดา้นตลาดพนัธบตัร อตัราผลตอบแทนพนัธบตัรสหรฐัฯ ลดลงแรงแบบ Bull flattening เน่ืองจากการคาดการณ์

ลดดอกเบี้ ยของเฟดท่ีค่อนขา้งแน่นอนแลว้ว่าจะมีการลดดอกเบี้ ยราว 2 ครั้งในปีน้ี ท่ามกลางความกังวลต่อ

เศรษฐกิจสหรฐัฯ ท่ีเพิ่มขึ้ น ดา้นอตัราผลตอบแทนพนัธบตัรไทยปรบัลดลงแรงแบบ bull steepening เน่ืองจาก

การลดดอกเบี้ ยของ ธปท. เซอไพรสต์ลาด หลงัตัวเลขจีดีพีไทยต า่กว่าคาด ประกอบกบัอตัราผลตอบแทนพนัธบตัร

รฐับาลทัว่โลกปรบัลดลงดว้ย 

ตลาดอตัราแลกเปลี่ยน 

ดัชนีค่าเงินดอลลารส์หรัฐในเดือนกุมภาพันธอ์่อนค่าเม่ือเทียบกับ

เดือนก่อนหนา้ เน่ืองจากทรัมป์ประกาศเล่ือนการเก็บภาษีน าเขา้ 25% 

จากแคนาดาและเม็กซิโก ไป 1 เดือน เป็นวนัท่ี 4 มีนาคมน้ี แมจ้ะมีการ

จดัเก็บภาษีน าเขา้ 10% จากจีนแลว้ และประกาศขึ้ นภาษีน าเขา้เหล็กและ

อะลูมิเนียม 25% เริ่มบังคับใชว้ันท่ี 12 มีนาคมน้ี ประกอบกับตัวเลข

ตลาดแรงงานสหรฐัฯ ต า่กว่าคาด ทั้งการจา้งงานนอกภาคเกษตรสหรัฐฯ 

และการเปิดรับสมคัรงานใหม่ ท าใหต้ลาดเริ่มมีความกังวลต่อเศรษฐกิจ

สหรัฐฯ โดยรวมท่ีอาจชะลอลง ส่งผลใหต้ลาดคาดการณ์ว่าเฟดจะลด

ดอกเบี้ ย 2 ครั้งในปีน้ี จากเดิมท่ียงัคงลังเลระหว่างการลดดอกเบี้ ย 1-2 

ครั้ง  

อย่างไรก็ตาม ดอลลาร์สหรัฐรีบาวน์เล็กน้อยในช่วงปลายเดือน

กุมภาพันธ ์จากการเตรียมประกาศเก็บภาษีน าเขา้เพิ่มเติมของสหรัฐฯ 

(Reciprocal tariffs) และความไม่แน่นอนประเด็นสงครามรัสเซียยูเครน 

ห ลั ง จ า ก ท่ี ท รั ม ป์ แ ล ะ เ ซ เ ล น ส กี้ ไ ม่ ส า ม า ร ถ บ ร ร ลุ ข้ อ ต ก ล ง

ทรัพยากรธรรมชาติระหว่างสหรฐัฯ และยูเครนได้ โดยทรัมป์ประกาศจะ

ยุติการใหค้วามช่วยเหลือทางการทหารแก่ยูเครน ส่งผลใหเ้กิดความกงัวล
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ดา้นความมัน่คงของยุโรป ท่ีอาจตอ้งเพิ่มงบประมาณความมัน่คงเพื่อ

สนับสนุนยูเครนเพิ่มข้ึน 

ดา้นค่าเงินบาทผนัผวนแรงในเดือนกุมภาพนัธ ์โดยแตะระดบัแข็งค่า

ที่สุดนับตั้งแต่ตุลาคม 2024 จากแรงหนุนค่าเงินเยนท่ีแข็งค่าและราคา

ทองค าท่ีปรับเพิ่มขึ้ นท าจุดสูงสุดใหม่ท่ี 2,956 ดอลลาร์สหรัฐต่อออนซ์ 

แมปิ้ดเดือน ค่าเงินบาทจะอ่อนค่า -1.46% หลงัการลดดอกเบ้ียของ 

ธปท. ที่เซอรไ์พรสต์ลาด เน่ืองจากจีดีพีในไตรมาสท่ี 4 ท่ีต า่กวา่คาด ท า

ใหจ้ีดีพีไทยในปี 2024 เติบโตเพียง 2.5% อีกทั้งในช่วงปลายเดือนยงัมี

แรงกดดันจากดอลลารส์หรฐัท่ีรีบาวน์ขึ้ น การพลิกอ่อนค่าของค่าเงินเยน

เหนือ 150 เยน/ดอลลารส์หรฐั และราคาทองค าท่ีพกัฐานปรบัลดลง  

รูปท่ี 1 การเปล่ียนแปลงของค่าเงินสกุลส าคญัเดือนกุมภาพนัธ ์ 

(%MoM against the USD) 

 
ท่ีมา: Bloomberg และธนาคารกสิกรไทย 

ตลาดพนัธบตัร 

อัตราผลตอบแทนพันธบัตรสหรัฐฯ ในเดือนกุมภาพันธ์ปรับลดลง 

แบบ Bull flattening โดยอายุ 2 ปี ปรับลดลง -21bps และอายุ 10 ปี 

ปรับลดลง -33bps จากเดือนก่อนหน้า เน่ืองจากการคาดการณ์ลด

ดอกเบี้ ยของเฟดท่ีค่อนขา้งแน่นอนแลว้ว่าจะมีการลดดอกเบี้ ยราว 2 ครั้ง

ในปีน้ี โดยตลาดคาดว่าเฟดจะมีการลดดอกเบี้ ยลงครั้งแรกในเดือน

มิถุนายนน้ี และรายงานการประชุมเฟดระบุเตรียมลดการท า QT ส่ง

สัญญาณถึงการผ่อนคลายนโยบายการเงินมากขึ้ น ท่ามกลางความกังวล

ต่อเศรษฐกิจสหรัฐฯ ท่ีเพิ่มขึ้ น ประกอบกับรัฐมนตรีคลังสหรัฐฯ คนใหม่ 

สกอ๊ต เบสเซนต ์ระบุวา่จะยงัคงใชแ้ผนการออกพนัธบตัรระยะสั้นดังเช่นท่ี
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เยลเลนเคยท าไวก้่อนหน้า ท าใหค้วามกังวลว่าปริมาณพันธบัตรรัฐบาล

ระยะยาวอาจมากขึ้ นน้ันปรบัลดลงไป  

รูปท่ี 2 อตัราผลตอบแทนพนัธบตัรรฐับาลสหรฐัฯ 

 
ท่ีมา: Bloomberg และธนาคารกสิกรไทย 

อัตราผลตอบแทนพันธบัตรไทยปรบัลดลงแรงแบบ bull steepening 

โดยอายุ 2 ปี ลดลง -14bps และ 10 ปี ปรับลดลง -12bps เน่ืองจาก

การลดดอกเบี้ ย -25bps ของ ธปท. มาอยู่ท่ี 2.00% เซอร์ไพรส์ตลาดท่ี

คาดการณ์ว่าจะมีการคงดอกเบี้ ย หลังตัวเลขจีดีพีไทยออกมาต า่กว่าคาด 

ประกอบกบัอตัราผลตอบแทนพนัธบตัรรฐับาลทัว่โลกปรบัลดลงดว้ย  

นอกจากน้ี กระทรวงการคลังมีมติเลือกนายสมชัย สัจจพงษ์ อดีตปลัด

กระทรวงการคลัง เป็นผูด้ ารงต าแหน่งประธานบอร์ดแบงก์ชาติคนใหม่ 

โดยน าเสนอเขา้ ครม. แลว้ 

รูปท่ี 3 อตัราผลตอบแทนพนัธบตัรรฐับาลไทย 

 
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” 

 

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

