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▪ เฟดมีมติเอกฉันทค์งดอกเบ้ียที่ 4.25-4.50% ตามคาด พรอ้มประกาศชะลอการลดขนาดงบดุล ปรับลด

คาดการณจี์ดีพีสหรฐัฯ  และปรบัเพ่ิมคาดการณเ์งินเฟ้อสูงข้ึน ในขณะท่ี Dot plot ยงัระบุวา่สมาชิกเฟดส่วนใหญ่

มองลดดอกเบี้ ย 2 ครั้งในปีน้ี ดา้นพาวเวลล์แถลงส่งสัญญาณถึงการรอคอยตัวเลขเพื่อตัดสินใจ (Dovish hold) 

ท่ามกลางความไม่แน่นอนในระยะขา้งหน้าท่ีมีเพิ่มขึ้ น ในขณะท่ีตลาดปรับเพิ่มคาดการณ์การลดดอกเบี้ ยของเฟด 

จากเดิมท่ี 2 ครั้งในปีน้ี เป็นราว 2-3 ครั้ง 

▪ หอ้งคา้กสิกรไทยคงคาดการณว่์าเฟดจะลดดอกเบ้ียอย่างนอ้ย 2 ครั้ง ในปีน้ี ท่ามกลางเศรษฐกิจสหรัฐฯ ท่ี

ชะลอลง และคาดวา่เงินเฟ้อจะกลบัเขา้สู่เป้าหมาย และไม่พุ่งสูงแมจ้ะไดร้บัผลกระทบจากการขึ้ นภาษีน าเขา้สหรฐัฯ 

เฟดคงดอกเบี้ ย และลด QT  

เฟดมีมติเอกฉันท์คงดอกเบ้ียที่  4.25-4.50% ตามคาด พร้อม

ประกาศชะลอการลดขนาดงบดุล จากเดิมท่ีเดือนละ 60,000 ลา้น

ดอลลารส์หรฐั เป็น 40,000 ลา้นดอลลารส์หรฐั โดยลดการขายพนัธบตัร

รัฐบาลจาก 25,000 ลา้นดอลลาร์สหรัฐ เหลือ 5,000 ลา้นดอลลาร์

สหรัฐ และคงการขายพันธบัตรค ้าประกันสินเชื่อท่ีอยู่อาศัย (Mortgage 

backed security: MBS) ท่ี 35,000 ลา้นดอลลารส์หรฐั ตามเดิม 

รูปท่ี 1 Dot plot และคาดการณต์ลาดต่อการลดดอกเบี้ ยของเฟด 
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ดา้น Dot plot ของเฟดยงัคงเหมือนกับเม่ือเดือนธันวาคม 2024 ซ่ึง

ระบุว่าสมาชิกเฟดยงัคงมองว่าจะมีการลดดอกเบ้ีย 2 ครั้งในปีน้ี และ 

2 ครั้งในปีหน้า (รูปท่ี 1) ในขณะท่ีตลาดคาดการณเ์ฟดลดดอกเบี้ ยราว 3 

ครั้งในปีน้ี สะทอ้นผ่านทั้ง Fed fund future และ OIS curve 

เฟดปรบัลดคาดการณเ์ศรษฐกิจตลอดช่วงประมาณการ 

เฟดปรับลดคาดการณ์จีดีพีสหรัฐฯ ในทั้ง 3 ปีขา้งหน้า จาก 2.1% 

เหลือเพียง 1.7% ในปีน้ี จาก 2.0% เป็น 1.8% ในปี 2026 และ จาก 

1.9% เป็น 1.8% ในปี 2027 ตามล าดับ อีกทั้งเฟดยงัคาดการณ์เงินเฟ้อ

เพิ่มขึ้ น จาก 2.5% เป็น 2.7% ในปีน้ี พรอ้มทั้งคาดการณ์อัตราว่างงาน

เพิ่มข้ึนเป็น 4.4% ในปีน้ี จากเดิมท่ีคาดการณไ์วท่ี้ 4.3% (รูปท่ี 2)  

รูปท่ี 2 คาดการณเ์ศรษฐกิจของเฟด 

 
ท่ีมา: Bloomberg และธนาคารกสิกรไทย 

พาวเวลลส์่งสญัญาณ Dovish Hold 

ประธานเฟด เจอโรม พาวเวลลแ์ถลงส่งสญัญาณถึงการรอคอยตัวเลขเพื่อ

ตัดสินใจ (Dovish hold) ท่ามกลางความไม่แน่นอนในระยะขา้งหน้าท่ีมี

เพิ่มขึ้ น พร้อมยอมรับว่าเงินเฟ้อปรับเพิ่มขึ้ นจากผลของนโยบายภาษี

น าเขา้ แต่ภาพรวมยงัคงมีแนวโน้มกลับเขา้สู่เป้าหมายท่ี 2% และคาดว่า

เงินเฟ้อในระยะยาวไม่ไดเ้พิ่มข้ึน 
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ความเห็นหอ้งคา้กสิกรไทย 

หอ้งคา้กสิกรไทยคงคาดการณว่์าเฟดจะลดดอกเบ้ียอย่างนอ้ย 2 ครั้ง 

ในปีน้ี หลังเฟดคงดอกเบี้ ยและส่งสัญญาณผ่อนคลายเพิ่มขึ้ น ผ่านการ

ชะลอการลดงบดุล ในขณะท่ีพาวเวลล์ไม่ได้มีท่าทีแข็งกรา้วเท่ากับก่อน

หน้าน้ี แต่มีท่าทีไปในทาง Dovish และยงัเปิดประตูสู่การลดดอกเบี้ ยในปี

น้ี ตามท่ีเราคาดการณ์ (FOMC preview ฉบับวนัท่ี 13 มีนาคม 2025) 

ท่ามกลางเศรษฐกิจสหรัฐฯ ท่ีชะลอลง โดยเฉพาะตลาดแรงงาน ซึ่งเป็น

ปัจจยัที่ตลาดจบัตามองอยา่งใกลช้ิดในระยะน้ี  

ดา้นเงินเฟ้อสหรฐัฯ เราประเมินว่าตลาดเริ่มใหค้วามส าคญักับเงินเฟ้อ

ลดลง และคาดการณว์่าจะกลับเขา้สู่เป้าหมายของเฟดที่ 2% ได ้และ

เงินเฟ้อจะไม่พุ่งสูงแม้ได้รับผลกระทบจากการขึ้ นภาษีน าเข้าสหรัฐฯ 

เน่ืองจากเราประเมินว่าภาษีน าเขา้ของสหรฐัฯ จะไม่รุนแรงมากจนเกินไป 

เพราะจะกระทบกับผู ้บริโภคสหรัฐฯ ท่ีจะไดร้ับภาระส่งผ่านจากตน้ทุน

สินคา้น าเขา้ท่ีเพิ่มขึ้ น โดยเฉพาะสหรัฐฯ ท่ีเป็นผูน้ าเขา้สินคา้สุทธิ โดยมี

มูลค่าการน าเขา้สินค้าและบริการสูงถึงราว 14% ต่อจีดีพี เน่ืองจาก

สหรฐัฯ ไม่สามารถผลิตไดเ้พียงพอกบัความตอ้งการในประเทศ 

รูปท่ี 3 ดอลลารส์หรฐั และคาดการณก์ารลดดอกเบี้ ยเฟด 

 
ท่ีมา: Bloomberg และธนาคารกสิกรไทย   

หอ้งคา้กสิกรไทยคาดการณค์่าเงินดอลลารส์หรฐัมีแนวโนม้อ่อนค่าใน

ระยะน้ี เน่ืองจากการลดดอกเบี้ ยท่ีชัดเจนขึ้ น (รูปท่ี 3) ในขณะท่ีตลาด

รับรูข้่าวดีต่อดอลลาร์สหรัฐไปหมดแลว้ อีกทั้งภาษีน าเขา้ของทรัมป์มี

แนวโน้มจะไม่รุนแรงเท่ากับตอนท่ีหาเสียงไว ้เน่ืองจากภาษีน าเขา้น้ีจะ

กระทบต่อผู ้บริโภคสหรัฐฯ อย่างหลีกเล่ียงไม่ได้ (ทรัมป์กลับมา…แล้ว

ดอลลาร์จะแข็งจริงหรือ?) (รูปท่ี 4) ทั้งน้ี หอ้งคา้กสิกรไทยประเมิน
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https://www.kasikornbank.com/en/business/Foreign-Exchange-Market/KBankCapitalMarketPerspective/KBank%20Reflections%20on%20Markets%20-%20%20FOMC%20Preview%20%E0%B8%84%E0%B8%B2%E0%B8%94%E0%B9%80%E0%B8%9F%E0%B8%94%E0%B8%84%E0%B8%87%E0%B8%94%E0%B8%AD%E0%B8%81%E0%B9%80%E0%B8%9A%E0%B8%B5%E0%B9%89%E0%B8%A2%E0%B9%81%E0%B8%A5%E0%B8%B0%E0%B9%80%E0%B8%A3%E0%B8%B4%E0%B9%88%E0%B8%A1%E0%B8%A5%E0%B8%94%20QT.pdf
https://www.prachachat.net/finance/news-1775691
https://www.prachachat.net/finance/news-1775691
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แนวรบัดชันีดอลลารส์หรฐัที่ 103 และ 102.5 ตามล าดบั และมีแนว

ตา้นส าคญัที่ 104 

รูปท่ี 4 ดอลลารส์หรฐัในยุคทรมัป์ 1.0 และ 2.0 

 
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

