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จบัตาความผนัผวนของตลาดในวนัพิธีสาบานตนรบัต าแหน่งของทรมัป์ 

ดร. กอบสิทธ์ิ ศิลปชยั, CFA 

Kobsidthi.s@kasikornbank.com 

วันที่ 20 มกราคม 2025 เป็นวันที่อาจจะถูกจารึกไว้ในประวัติศาสตร์ในฐานะ

เหตุการณส์ าคัญทั้งทางการเมืองและทางการเงิน เน่ืองจากเป็นวันพิธีสาบานตนรับ

ต าแหน่งของทรมัป์ในสมยัท่ี 2 โดยประเด็นส าคญัท่ีสุดท่ีตอ้งจบัตา ไดแ้ก่ 1) นโยบายการ

เก็บภาษีศุลกากร และ 2) การยุติสงครามรสัเซีย/ยูเครนภายใน 24 ชัว่โมงหลงัพิธีสาบาน

ตน โดยทั้งสองประเด็นถือเป็นรูปแบบหน่ึงของความขดัแยง้ ซึ่งปกติแลว้จะไม่ค่อยน ามาสู่

ความรุ่งเรืองของเศรษฐกิจและมกัจบลงดว้ยผลแพช้นะ  

ตวัอย่างหน่ึงของผลกระทบจากสงคราม คือ มูลค่าการคา้โลกต่อจีดีพีโลกที่ลดลงจาก 

23.5% เหลือ 20.6% ในช่วงการด ารงต าแหน่งช่วงทา้ยของทรมัป์รอบแรก สะทอ้นถึง

ตน้ทุนเสียโอกาสของสงครามการคา้ของทรมัป์ในสมยัแรก  

รูปท่ี 1 มูลคา้การคา้โลกต่อจีดีพี 

 

ท่ีมา: Bloomberg และธนาคารกสิกรไทย 

หากทรมัป์บงัคับใชภ้าษีศุลกากรตามวาทกรรมในการเลือกตั้งรอบน้ี การส่งออกของ

จีนไปยงัสหรฐัฯ มีแนวโนม้จะทะลกัไปยงัตลาดอื่นแทน เช่น ในกรณีของประเทศไทยท่ี

เห็นจากการขาดดุลการคา้กบัจีนท่ีเพิ่มข้ึน โดยการขาดดุลการคา้ของไทยกบัจีนในรอบ 12 
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เดือนท่ีผ่านมา แตะระดับสูงสุดเป็นประวติัการณ์ท่ี 44.0 พนัลา้นดอลลารส์หรฐั และหาก

มองในภาพท่ีกวา้งขึ้ น การเกินดุลการค้าของจีนกับเอเชียก็อยู่ ในจุดสูงสุดท่ี 350.87 

พนัลา้นดอลลารส์หรฐัเช่นกนั 

ส าหรบัการยุติความขัดแยง้ระหว่างรสัเซีย-ยูเครน-นาโต ้แผนดงักล่าวยงัไม่ชัดเจน

ว่าทรมัป์จะเดินไปถึงจุดนั้นอย่างไร อยา่งไรก็ดี การลงมตดิงักล่าวอาจท าใหค้่าเงินยูโร

มีชีวิตชีวาข้ึนมา หลังท่ีผ่านมาตลาดประเมินว่าการท่ียุโรปเลิกใชพ้ลังงานจากรัสเซียน้ัน

จ าเป็นตอ้งใหอ้ีซีบีผ่อนคลายทางการเงินมากกว่าของเฟด และกดดันค่าเงินยูโรอย่างมาก 

อย่างไรก็ดี หากดูปัจจยัพื้ นฐานของยุโรปแลว้อาจยังไม่เห็นข่าวดีท่ียัง่ยืนนัก สะทอ้นจาก

ดชันีผูจ้ดัการฝ่ายจดัซื้ อภาคการผลิตของยูโรโซนยงัคงหดตวันับตั้งแต่เดือนมิถุนายน 2022 

นอกจากน้ี เทคโนโลยียานพาหนะไฟฟ้า (EV) ยังได้สร้างอุปสรรคให้ผู ้ผลิตรถยนต์ 

อุตสาหกรรมส าคญัของยุโรป ซึ่งส่วนใหญ่เป็นเครื่องยนตส์นัดาป เรื่องน้ีอาจท าใหเ้รานึกถึง

กรณีของโกดัก (Kodak Moments) บริษัทท่ีครั้งหน่ึงเคยเป็นบริษัทท่ีทรงพลงัท่ีสุดรายหน่ึง

ของโลก มาวนัน้ีบริษัทกลับมีมูลค่าในตลาดลดลงมาก เน่ืองจากไม่สามารถปรับตัวใหท้ัน

ต่อเทคโนโลยีสมยัใหม่ได ้ 

รูปท่ี 2 ดุลการคา้ไทย-จีน 

 

ท่ีมา: Bloomberg และธนาคารกสิกรไทย 
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ปัจจยัที่ตอ้งติดตามในปี 2025 

• ปี 2025 เป็นอีกปีแห่งความผันผวนส าหรบัตลาดการเงินต่อเน่ืองจากปีก่อนหน้า 

ดว้ยตลาดยังคงเต็มไปดว้ยปัจจัยแห่งความไม่แน่นอน และตอ้งจับตามองอย่าง

ใกล้ชิด ทั้งสงครามการค้ารอบ 2 ของทรัมป์ แนวโน้มวงจรดอกเบี้ ยขาลง 

เศรษฐกิจจีน ทิศทางการด าเนินนโยบายการเงินของ ธปท. และความเสี่ยงภูมิ

รฐัศาสตร ์

สวสัดีปีใหม่ 2025! ส าหรบัในปีน้ียงัคงเป็นอีกปีแห่งความผันผวนส าหรบัตลาดการเงิน

ต่อเน่ืองจากปีก่อนหน้า ดว้ยตลาดยงัคงเต็มไปดว้ยปัจจยัแห่งความไม่แน่นอน และตอ้ง

จบัตามองอยา่งใกลช้ิด ดงัน้ี 

สงครามการคา้รอบ 2 ของทรมัป์ 

การกลบัมาเป็นประธานาธิบดีสหรฐัฯ ในวาระท่ี 2 ครั้งน้ี แน่นอนวา่นโยบายหลายอย่าง

วนกลบัมาเช่นกนั แต่สิ่งท่ีเป็นกงัวลต่อตลาดการเงินมากที่สุด คือ นโยบายขึ้ นภาษีสินคา้

น าเขา้ของทรมัป์ ท่ีอาจเรียกไดว้่าเป็นสงครามการคา้รอบท่ี 2 โดยมีเป้าหมายหลกัท่ีจีน 

แคนาดา เม็กซิโก ซึ่งเป็นคู่คา้ส าคัญของสหรัฐฯ และสหรัฐฯ มีการขาดดุลการคา้มาก

ท่ีสุด (รูปท่ี 1) และสงครามการคา้ครั้งน้ีมีแนวโน้มท่ีจะส่งผลลบต่อภาพรวมการคา้โลก

ดงัเช่นท่ีเคยเกิดขึ้ นมาแลว้ 

รูปท่ี 1 ประเทศที่สหรฐัฯ ขาดดุลการคา้มากที่สุดในปี 2023 

 

ท่ีมา: Bloomberg และธนาคารกสิกรไทย 
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แนวโนม้วงจรดอกเบ้ียขาลง 

ดา้นนโยบายการเงินทัว่โลก แมจ้ะมีแนวโน้มเป็นขาลง เป็นปัจจยัหนุนเศรษฐกิจโลกในปี

น้ี อย่างไรก็ตาม การลดดอกเบี้ ยของธนาคารกลางต่างๆ ยงัไม่แน่นอนว่าจะมากน้อย

เพียงใด หลงัธนาคารกลางใหญ่อย่างเฟด ส่งสญัญาณไม่รีบรอ้นลดดอกเบี้ ย อีกทั้ง Dot 

Plot ยงัระบุถึงการลดดอกเบี้ ยเพียง 2 ครั้งเท่าน้ัน จากการประชุมทั้งหมด 8 ครั้งในปีน้ี 

ท าใหเ้ศรษฐกิจโลกท่ีมีความหวงัว่าจะเร่งขึ้ นมาได ้อาจตอ้งเผชิญกับดอกเบี้ ยท่ียงัอยู่ใน

ระดบัสูงอีกระยะ 

รูปท่ี 2 คาดการณต์ลาดต่อการลดดอกเบี้ ยของธนาคารกลางทัว่โลก 

 

ท่ีมา: Bloomberg และธนาคารกสิกรไทย 

เมฆหมอกที่ปกคลมุเศรษฐกิจจีน 

เศรษฐกิจจีนนับเป็นเศรษฐกิจท่ีใหญ่เป็นอันดับท่ี 2 ของโลก และอนัดับท่ี 1 ของเอเชีย 

ดว้ยวิกฤติอสงัหาริมทรพัยจ์ีนท่ีลากยาวมาตั้งแต่ปี 2020 ท าใหต้ลาดกงัวลอย่างมากต่อ

การฟ้ืนตัวของเศรษฐกิจจีนท่ียงัดูไม่ชดัเจนมากนัก ในขณะท่ีจีดีพีจีนชะลอลงเขา้สู่ระดับ

ใหม่ (New normal) ท่ีราว 5% จากเดิมท่ีเคยมีการเติบโตสูงถึงราว 7% อีกทั้งในปีน้ี จีน

ยังมีแนวโน้มเผชิญสงครามการคา้กับสหรัฐฯ ท่ีจะกดดันการส่งออก ซึ่งเป็นภาคส่วน

ส าคญัที่ขบัเคล่ือนเศรษฐกิจจีนในปัจจุบนัอีกดว้ย 

 

Spot rate (%) 2023 (%) 2024 (%) 2025F (%) 2023 2024F 2025F

US 4.50 5.50 4.50 3.75 4.13 2.90 2.50

Canada 3.25 5.00 3.25 2.50 7.38 2.40 2.10

EZ 3.00 4.00 3.00 1.85 5.47 2.40 2.00

UK 4.75 5.25 4.75 3.70 7.38 2.50 2.50

Switzerland 0.50 1.75 0.50 0.25 2.20 1.10 0.70

Japan 0.25 -0.10 0.25 0.80 3.25 2.60 2.10

Australia 4.35 4.35 4.35 3.55 5.63 3.20 2.80

China 2.00 1.80 1.50 0.24 0.30 0.90

India 6.50 6.50 6.50 5.75 5.66 4.80 4.80

Korea 3.00 3.50 3.00 2.30 3.62 2.30 2.00

Malaysia 3.00 3.00 3.00 3.05 2.50 1.90 2.50

Philippines 5.75 6.50 5.75 5.00 6.00 3.20 2.90

Thailand 2.25 1.25 2.25 1.95 1.25 0.50 1.20

Vietnam 4.50 4.50 4.50 4.45 3.26 3.70 3.50

Indonesia 6.00 6.00 6.00 5.25 3.75 2.30 2.50

Inflation
Country

Policy rate
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รูปท่ี 3 จีดีพีจีน 

 

ท่ีมา: Bloomberg และธนาคารกสิกรไทย 

ทิศทางการด าเนินนโยบายการเงินของ ธปท. 

ท่ามกลางแนวโน้มดอกเบี้ ยขาลงทัว่โลก ธปท. ยังไม่ไดร้ะบุว่าไทยเขา้สู่วงจรการผ่อน

คลายนโยบายการเงิน (Easing cycle) ดว้ยหรือไม่ แต่ ธปท. ไดม้ีการลดดอกเบี้ ยไปแลว้ 

1 ครั้ง ในเดือนตุลาคม 2024 จาก 2.50% เป็น 2.25% ทั้งน้ี ตอ้งติดตามท่าทีของ 

ธปท. ส าหรับนโยบายการเงินในระยะถัดไปอย่างใกลช้ิด นอกจากน้ี ในปีน้ี จะมีการ

แต่งตั้งผูว้่า ธปท. คนใหม่ เน่ืองจาก ดร.เศรษฐพุฒิ สุทธิวาทนฤพุฒิ จะหมดวาระลงใน

สิ้ นเดือนกนัยายนน้ีดว้ย ซึ่งการเปล่ียนแปลงผูว้า่ ธปท. คนใหม่น้ี จะส่งผลต่อทิศทางการ

ด าเนินนโยบายการเงินของไทยในระยะขา้งหน้า 

ความเสี่ยงภูมิรฐัศาสตร ์

ความไม่แน่นอนทางภูมิรัฐศาสตร์ยังคงด าเนินอยู่อย่างต่อเน่ืองในปีน้ี แมท้รัมป์จะ

ประกาศว่าหยุดสงครามรสัเซีย-ยูเครนภายใน 24 ชัว่โมงหลงัเขา้รบัต าแหน่ง แต่รสัเซีย

ไดป้ระกาศการหยุดกา๊ซของแก๊สพรอม (Gazprom) ผ่านยูเครนตามสญัญาท่ีสิ้ นสุดลงใน

ปีท่ีแลว้ ยงัคงส่งสญัญาณถึงความน่าเป็นกงัวล และยงัมีสงครามในตะวนัออกกลางท่ีตอ้ง

จบัตามองอย่างใกลช้ิด หลงัความวุ่นวายเริ่มแพร่กระจายในหลายประเทศ ทั้งอิสราเอล 

ปาเลสไตน์ อิหร่าน ซีเรีย และเลบานอนดว้ย 
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ภาพรวมตลาดทุนเดือนธนัวาคม 2024 

ดร.กอบสิทธ์ิ ศิลปชัย, CFA 

kobsidthi.s@kasikornbank.com 

ซาร่า ผลพิบูลย ์

Sarah.p@kasikornbank.com 

• ดอลลารส์หรัฐแข็งค่าข้ึนต่อเน่ือง 1.9% ในเดือนธันวาคม ทะลุระดับ 108 

สูงสุดในรอบกว่า 2 ปี และปิดปี 2024 แข็งค่าข้ึนกว่า 6% มากที่สุดนับตั้งแต่

ปี 2015 นับเป็นสกุลเงินท่ีใหอ้ตัราผลตอบแทนสูงท่ีสุด ท่ามกลางคาดการณ์เฟด

จะลดดอกเบี้ ยชา้ลง ประกอบกับความกังวลต่อนโยบายของโดนัลด์ ทรัมป์  ดา้น

สกุลเงินหลกัอ่ืนๆ ส่วนใหญ่อ่อนค่าในเดือนธนัวาคม รวมถึงทั้งปี 2024 โดยมี

ค่าเงินบาทที่แข็งค่าข้ึนในเดือนธันวาคมและปิดปี 2024 ที่ 34.095 บาท/

ดอลลารส์หรฐั ใกลเ้คียงคาดการณข์องหอ้งคา้กสิกรไทยที่ 34.50  

• อตัราผลตอบแทนพนัธบตัรของประเทศหลกัส่วนใหญ่ปรบัตวัเพ่ิมข้ึนในเดือน

ธนัวาคมและทั้งปี 2024 โดยเฉพาะสหรฐัฯ แมเ้ฟดจะขยบัดอกเบี้ ยลงจากระดับ

สูงสุดในรอบกว่า 2 ปีก็ตาม ส่วนหน่ึงจากปัจจยัเฉพาะจากการตอบรบัชยัชนะของ

โดนัลด์ ทรมัป์ ส าหรบัตลาดพันธบัตรไทย อตัราผลตอบแทนพนัธบัตรรัฐบาล

อายุ 10 ปี ปิดลดลงเล็กนอ้ย 2bps ในเดือนธันวาคม และทั้งปี 2024 ลดลง 

39bps ส่วนหน่ึงจากคาดการณล์ดดอกเบ้ียของ ธปท.    

ตลาดอตัราแลกเปลีย่น 

ดอลลารส์หรัฐแข็งค่าข้ึนต่อเน่ือง 1.9% ในเดือนธันวาคม ทะลุระดับ 108 สูงสุด

นับตั้งแต่เดือนพฤศจิกายน 2022 และปิดปี 2024 แข็งค่าข้ึนกว่า 6% มากที่สุด

นับตั้งแตปี่ 2015 นับเป็นสกุลเงินที่ใหอ้ตัราผลตอบแทนสูงที่สุด ท่ามกลางคาดการณ์

เฟดจะลดดอกเบ้ียชา้ลง โดยตัวเลขเศรษฐกิจสหรัฐฯ โดยรวมยงัคงแข็งแกร่ง อาทิ การ

จา้งงานนอกภาคเกษตรเพิ่มขึ้ นมากกว่าคาด ยอดคา้ปลีกขยายตัวสูงกว่าคาด และดัชนี

ผูจ้ดัการฝ่ายจดัซื้ อภาคบริการปรับตัวขึ้ นสูงสุดในรอบ 3 ปี สูงกว่าคาด เป็นตน้ ประกอบ

กับความกังวลต่อนโยบายของโดนัลด ์ทรัมป์ทั้งการลดภาษีเงินไดแ้ละการข้ึนภาษี

น าเขา้ ซ่ึงประเมินจะสรา้งแรงกดดันต่อเงินเฟ้อเพ่ิมข้ึน ขณะท่ีเฟดลดดอกเบี้ ยลง 
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25bps สู่ระดบั 4.25-4.50% ตามคาด ในการประชุมวนัท่ี 17-18 ธนัวาคม 2024 และ

นับเป็นการลดดอกเบี้ ยลงรวม 100bps ในปี 2024 แต่เฟดส่งสัญญาณการลดในปี 

2025 ที่จะชา้ลง โดย Dot plot (รูปที่ 2) ช้ีเฟดจะลดดอกเบ้ียเพียง 2 ครั้ง (รวม 

50bps) ลดลงจากเดือนกันยายนที่คาดจะลดได ้4 ครั้ง (รวม 100bps) ท่ามกลางเงิน

เฟ้อท่ีมีแนวโน้มชะลอลงชา้กว่าท่ีเคยคาด ดา้นตลาดการเงินมองเฟดอาจลดดอกเบี้ ยไดไ้ม่

ถึง 2 ครั้ง ซึ่งนับเป็นการลดท่ีน้อยกวา่ธนาคารกลางหลกัอย่าง บีโออีและอีซีบี (รูปท่ี 3)  

รูปท่ี 1 การเปล่ียนแปลงของค่าเงินสกุลส าคญัในเดือนธนัวาคม และทั้งปี 2024 

 

ท่ีมา: Bloomberg และธนาคารกสิกรไทย 

รูปท่ี 2 แนวโน้มดอกเบี้ ยเฟด และเงินเฟ้อสหรฐัฯ ท่ีการชะลอเริ่มชา้ลง 

 

ท่ีมา: Bloomberg, Fed และธนาคารกสิกรไทย 
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รูปท่ี 3 คาดการณก์ารขยบัดอกเบี้ ยของธนาคารกลางหลกัในปี 2025 โดยตลาดการเงิน 

โดยบีโอเจยงัคงด าเนินนโยบายสวนทาง 

 

ท่ีมา: Bloomberg และธนาคารกสิกรไทย; ขอ้มูล ณ วนัท่ี 2 มกราคม 2025  

ดา้นค่าเงินสกุลหลกัอื่นๆ ส่วนใหญ่อ่อนค่าในเดือนธันวาคม รวมถึงทั้งปี 2024 ท่ามกลาง

ดอลลาร์สหรัฐท่ีแข็งค่าอย่างมาก โดยเฉพาะเงินวอนเกาหลีที่ทั้งปี 2024 อ่อนค่า -

12.5% เทียบดอลลารส์หรฐั แยสุ่ดในบรรดาค่าเงินสกุลหลกั ปิดปีที่ระดบั 1,471.95 

วอน/ดอลลารส์หรฐั อ่อนค่าสุดตั้งแต่ปี 2009 จากความไม่แน่นอนทางการเมือง โดย

ศาลเกาหลีใตอ้อกหมายจบัประธานาธิบดี ยุน ซอก-ยอล กรณีการประกาศกฎอยัการศึก 

ซึ่งสรา้งความสบัสนวุ่นวายภายในประเทศ นับเป็นประธานาธิบดีคนแรกของเกาหลีใตท่ี้ถูก

ออกหมายจบั นอกจากน้ี เงินวอนไดร้ับแรงกดดันหลังเกิดโศกนาฏกรรมไถลหลุดรันเวย์

ของสายการบิน Jeju Air เมื่อวนัท่ี 29 ธนัวาคม 2024  

ดา้นเงินเยนอ่อนค่าลงต่อเกือบ -5% เทียบดอลลารส์หรัฐในเดือนธันวาคม เขา้ใกล้

ระดบั 158 เยน/ดอลลารส์หรฐั อ่อนค่าสุดนับตั้งแต่เดือนกรกฎาคม และทั้งปี 2024 

ไดอ้่อนค่ากว่า -10%  แทบจะอ่อนค่ามากท่ีสุดในบรรดาค่าเงินสกุลหลัก (รูปท่ี 1) โดย

ในการประชุมวนัท่ี 19 ธันวาคม 2024 บีโอเจคงดอกเบ้ียที่ 0.25% ตามคาด แต่ไดส้่ง

สญัญาณไม่รีบรอ้นข้ึนดอกเบ้ียและการข้ึนดอกเบ้ียครั้งถดัไปอาจชะลอออกไปเป็นใน

เดือนมีนาคมหรือเมษายน ล่าชา้กวา่ท่ีตลาดคาดว่าจะเป็นเดือนมกราคม เน่ืองจากบีโอเจ

ตอ้งการประเมินสถานการณ์ต่างประเทศเพิ่ม โดยเฉพาะนโยบายของสหรฐัฯ และตอ้งการ

เห็นทิศทางการปรับขึ้ นของค่าจา้งท่ีชัดเจนกว่าน้ี หรือรอจนเห็นผลการเจรจาค่าจา้ง 

Shunto ในช่วงเดือนมีนาคม ขณะท่ีตวัเลขเศรษฐกิจญี่ปุ่ นโดยรวมสนับสนุนการข้ึนดอกเบี้ ย  
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ส่วนเงินหยวนในประเทศ (CNY) อ่อนค่า -0.3% เทียบดอลลาร์สหรัฐในเดือน

ธันวาคม ทะลุระดับ 7.29 หยวน/ดอลลาร์สหรัฐ อ่อนค่าสุดนับตั้งแต่เ ดือน

พฤศจิกายน 2023 และทั้งปี 2024 อ่อนค่า -2.7% โดยตัวเลขเศรษฐกิจจีนยังคง

ออกมาผสมผสาน แมท้างการจะประกาศมาตรการกระตุน้เศรษฐกิจต่อเน่ือง โดยเฉพาะ

ยอดคา้ปลีกเดือนพฤศจิกายนท่ีขยายตวัเพียง 3.0%YoY ต า่กวา่คาดการณม์าก สะทอ้นการ

ฟ้ืนตัวท่ีเปราะบางและความเชื่อมัน่ของผูบ้ริโภคท่ียงัไม่ฟ้ืนนัก นอกจากน้ี การปรบัจุดยืน

ของนโยบายการเงินเป็น ผ่อนคลายปานกลาง”ครั้งแรกในรอบ 14 ปีในการประชุม

เดือนธนัวาคมที่ผ่านมา ก็เป็นอีกแรงกดดันเงินหยวนอ่อนค่า อย่างไรก็ดี ปัจจยัส าคัญที่

กดดันเงินหยวนในปีที่ผ่านมาและจะยังกดดันต่อในปี 2025 น้ี ยังคงเป็นนโยบาย

การคา้สหรฐัฯ ซึ่งตอ้งจบัตาอยา่งใกลช้ิด โดยเฉพาะในช่วง 100 วนัแรกหลงัโดนัลด ์ทรมัป์ 

ขึ้ นด ารงต าแหน่งประธานาธิบดีอยา่งเป็นทางการในวนัท่ี 20 มกราคมน้ี  

ค่าเงินฝั่งยุโรปอ่อนค่าเทียบดอลลารส์หรฐัต่อเน่ืองในเดือนธันวาคม และอ่อนค่าลงมากใน

ปี 2024 ท่ามกลางนโยบายการเงินท่ีผ่อนคลายมากกว่าสหรฐัฯ โดยเปรียบเทียบ โดยเงิน

ยูโรอ่อนค่าลงต่ออีกราว -1.4% ในเดือนธันวาคม และทั้งปี 2024 ไดอ่้อนค่ากว่า -

6% โดยนอกเหนือจากนโยบายการเงินที่ผ่อนคลายกว่าแลว้ ยงัเผชิญแรงกดดันจาก

ความไม่แน่นอนทางการเมืองของประเทศหลักอย่างเยอรมนีท่ีจะมีการเลือกตั้งก่อน

ก าหนดในเดือนกุมภาพันธ์น้ี และฝรัง่เศสท่ีไดม้ีการเปล่ียนตัวนายกรัฐมนตรีจากความ

ขดัแยง้ในเรื่องของงบประมาณ ประกอบความเสี่ยงต่อเศรษฐกิจจากนโยบายการคา้สหรฐั  

ขณะท่ีค่าเงินบาทแข็งค่าข้ึน 1.2% เทียบดอลลารส์หรฐัในเดือนธนัวาคมที่ผ่านมา แต่

ยงัอยู่เหนือ 34 บาท/ดอลลารส์หรฐั โดย กนง. มีมติคงดอกเบี้ ยท่ี 2.25% ตามคาดใน

การประชุมวนัท่ี 18 ธันวาคม 2024 แต่ดว้ยมติท่ีเป็นเอกฉันท์ ซึ่งนับเป็นครั้งแรกของปี 

2024 ขณะท่ีส่งสัญญาณไม่รีบลดดอกเบี้ ยเพิ่ม เน่ืองจากตอ้งการรักษาขีดความสามารถ

ของนโยบายการเงิน (Policy space) เพื่อรองรบัความไม่แน่นอนในระยะขา้งหน้าท่ีมีสูงข้ึน 

โดยเฉพาะจากนโยบายของสหรัฐฯ นอกจากน้ี เงินบาทไดร้ับปัจจยัหนุนจากไฮร์ซีซัน่ของ

ฤดูกาลท่องเท่ียว ดา้นรฐับาลออกมาตรการกระตุน้การใชจ้่ายช่วงตอนปี 2025 

ทั้งน้ี เงินบาทปิดปี 2024 ที่ระดบั 34.095 บาท/ดอลลารส์หรฐั ใกลเ้คียงคาดการณ์

ของหอ้งคา้กสิกรไทยที่ 34.50 บาท/ดอลลารส์หรฐั ไม่เปล่ียนแปลงนักเม่ือเทียบกับ

ปี 2023 แต่นับเป็นปีท่ีเงินบาทเคล่ือนไหวผันผวนจากนโยบายการเงินทั้งในและนอก
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ประเทศ และความกงัวลนโยบายการคา้สหรฐัฯ ภายใตร้ฐับาลทรมัป์ ซึ่งหอ้งคา้ฯ ประเมิน

เงินบาทจะยงัคงเผชิญแรงกดดันดังกล่าวต่อเน่ืองในปี 2025 โดยเมื่อประกอบกับการฟ้ืน

ตัวของดุลบัญชีเดินสะพัดไทยท่ีล่าชา้แลว้ ท าใหห้อ้งคา้ฯ คาดการณ์ค่าเงินบาท ณ สิ้ นปี 

2025 ท่ี 35.50 บาท/ดอลลารส์หรฐั  

ตลาดพนัธบตัร 

อัตราผลตอบแทนพันธบัตรของประเทศหลักส่วนใหญ่ปรับตัวเพ่ิมข้ึนในเดือน

ธันวาคมและทั้งปี 2024 โดยเฉพาะสหรัฐฯ ท่ามกลางความกังวลนโยบายของทรัมป์ 

และการลดดอกเบี้ ยของเฟดท่ีจะชา้ลงต่อจากน้ี ขณะท่ีเศรษฐกิจสหรัฐฯ ยงัแข็งแกร่ง ส่วน

องักฤษและยุโรป ปรบัขึ้ นจากประเด็นทางการเมือง และญี่ปุ่ นปรบัขึ้ นจากคาดการณ์บีโอเจ

จะตอ้งขยบัดอกเบี้ ยขึ้ นต่อในไม่ชา้ ขณะท่ีอตัราผลตอบแทนพนัธบตัรจีนปรบัลดลงท าจุด

ต า่สุดเป็นประวตัิการณจ์ากการประกาศมาตรการกระตุน้เศรษฐกิจต่อเน่ือง ซึ่งรวมถึงการ

ออกพนัธบัตรรัฐบาลเพิ่มเติมในปี 2025 ทั้งของรัฐบาลทอ้งถ่ินและรัฐบาลกลาง รวมถึง

การปรับจุดยืนนโยบายการเงินในรอบ 14 ปี เป็น ผ่อนคลายปานกลาง ส่วนอัตรา

ผลตอบแทนพันธบัตรไทยปรับลดลงตามแนวโน้มการลดดอกเบ้ียของ ธปท. 

ท่ามกลางเศรษฐกิจไทยที่ยงัเปราะบาง 

รูปท่ี 4 การเปล่ียนแปลงของอตัราผลตอบแทนพนัธบตัรรฐับาลประเทศหลกั 

 

ท่ีมา: Bloomberg และธนาคารกสิกรไทย 

อตัราผลตอบแทนพนัธบัตรสหรฐัฯ อายุ 10 ปีเพ่ิมข้ึน 40bps ในเดือนธนัวาคม และ

ปิดปีที่ระดับ 4.57% นับเป็นการเพ่ิมข้ึนถึง 56bps ส าหรบัปี  2024 แมเ้ฟดจะขยบั

ดอกเบ้ียลงจากระดับสูงสุดในรอบกว่า 2 ปีถึง 100bps ก็ตาม ปัจจยัส าคัญคือตัวเลข
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เศรษฐกิจสหรฐัฯ ท่ีโดยรวมยงัแข็งแกร่ง แมจ้ะมีสญัญาณแผ่วลงในบางหมวด ขณะเดียวกนั

การชะลอลงของเงินเฟ้อก็ดูจะชา้ลง ท าใหก้ารลดดอกเบี้ ยของเฟดมีแนวโน้มท่ีจะด าเนิน

อย่างค่อยเป็นไปเท่าน้ัน ซึ่งในการประชุมเฟดครั้งล่าสุดในเดือนธันวาคมท่ีผ่านมาก็ไดบ้่งชี้

เช่นน้ัน โดยเฟดมองปี 2025 จะลดดอกเบี้ ยลงเพียง 2 ครั้ง ขณะท่ีตลาดการเงินมองว่า

อาจลดไดน้้อยกว่าน้ันดว้ยซ ้า นอกจากน้ี ในปี 2024 ยงัมีปัจจยัเฉพาะจากตอบรบัชยัชนะ

ของโดนัลด ์ทรมัป์ (Trump trade) ท่ีประเมินวา่นโยบายต่างๆ จะน าไปสู่กิจกรรมเศรษฐกิจ

สหรฐัฯ ท่ีแข็งแกร่งขึ้ น และสรา้งแรงกดดันเงินเฟ้อ ทั้งยงัเพิ่มความเสี่ยงดา้นการคลังดว้ย

นโยบายท่ีประเมินว่าจะท าใหส้หรฐัฯ ขาดดุลงบประมาณเพิ่มขึ้ นถึง 5.8 ลา้นลา้นดอลลาร์

สหรฐั โดยยงัตอ้งติดตามอย่างใกลช้ิดต่อไปว่านโยบายต่างๆ ของทรมัป์จะเกิดขึ้ นจริงมาก

น้อยแค่ไหนและรวดเร็วเพียงใด โดยหอ้งคา้กสิกรไทยประเมินอัตราผลตอบแทน

พนัธบตัรสหรฐัฯ มีแนวโนม้ผนัผวนในขาลงในปี 2025 จากการลดดอกเบ้ียต่อเน่ือง

ของเฟด โดยคาดการณ์อัตราผลตอบแทนพันธบัตรอายุ 2 ปีและ 10 ปี ณ สิ้ นปี 

2025 ที่ 3.75% และ 4.25%  

รูปท่ี 5 การเคล่ือนไหวของอตัราผลตอบแทนพนัธบตัรรฐับาลสหรฐัฯ 

  

ท่ีมา: Bloomberg และธนาคารกสิกรไทย; ขอ้มูล ณ วนัท่ี 2 มกราคม 2025 

ส าหรบัตลาดพันธบัตรไทย อัตราผลตอบแทนพันธบัตรรัฐบาลอายุ 10 ปี ปิดลดลง

เล็กนอ้ยเกือบ 2bps ในเดือนธนัวาคม โดยอตัราผลตอบแทนไดป้รบัลดลงในช่วงครึ่งแรก

ของเดือนแตะระดับต า่สุดนับตั้งแต่เดือนมีนาคม 2022 ท่ี 2.27% ท่ามกลางคาดการณ์ว่า 

กนง. อาจขยบัดอกเบี้ ยลงต่อเน่ืองในการประชุมวนัท่ี 19 ธนัวาคมท่ีผ่านมา หรืออยา่งน้อย

ก็ส่งสญัญาณท่ีผ่อนคลาย ก่อนท่ีอตัราผลตอบแทนจะทยอยปรบัเพิ่มขึ้ นและปิดปีท่ี 2.30% 

ส่วนหน่ึงจากท่ี กนง. ตัดสินใจคงดอกเบี้ ยท่ี 2.25% ดว้ยมติเอกฉันท์และส่งสญัญาณไม่รีบ
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ลดดอกเบี้ ย เน่ืองจากตอ้งการเก็บกระสุนไวก้่อน ซึ่งท าใหต้ลาดมองว่า กนง. อาจลด

ดอกเบี้ ยไม่ถึง 2 ครั้งในปี 2025 อย่างท่ีเคยประเมินไวก้่อนหน้า ประกอบกับท่ีรัฐบาล

ประกาศมาตรการกระตุน้เศรษฐกิจเพิ่มเติมส าหรับตน้ปี 2025 ท าใหต้ลาดมองการลด

ดอกเบี้ ยเพิ่มอาจยงัไม่เกิดขึ้ นจนครึ่งหลงัของปี 2025  

ทั้งน้ี อัตราผลตอบแทนพนัธบัตรไทยปรับลดลงสุทธิ 39bps ส าหรับปี 2024 ซึ่งหอ้งคา้

กสิกรไทยประเมินอตัราผลตอบแทนพนัธบตัรรฐับาลไทยจะปรบัลดลงต่อในปี 2025 

โดยคาดพนัธบตัรอายุ 2 ปีและ 10 ปีที่ 1.75% และ 2.10% ตามล าดบั ณ สิ้ นปี 

รูปท่ี 6 การเคล่ือนไหวของอตัราผลตอบแทนพนัธบตัรรฐับาลไทย  

 

ท่ีมา: Bloomberg และธนาคารกสิกรไทย 

รูปท่ี 7 คาดการณอ์ตัราดอกเบี้ ยของไทย  

 

ท่ีมา: Bloomberg และธนาคารกสิกรไทย 
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Economic monitor 

ภาวะเศรษฐกิจไทยและเศรษฐกิจโลก 

Macro Department, KResearch 

info.kr@kasikornresearch.com 

เศรษฐกิจโลก 

 ในปี 2025 เศรษฐกิจโลกมีแนวโน้มเติบโตอย่างชะงักงัน ท่ามกลางความไม่

แน่นอนเก่ียวกบันโยบายเศรษฐกิจของสหรฐัฯ 

รูปที่ 1 ภาคการผลิตทัว่โลกยงัซบเซา แมเ้ริ่มเห็นการฟ้ืนตวัเล็กนอ้ยในช่วงที่ผ่าน

มา 

 

- เศรษฐกิจสหรัฐฯ ยงัแสดงความแข็งแกร่ง แต่มีแนวโน้มชะลอตัวอย่างค่อยเป็นค่อย

ไปสู่ภาวะ soft landing ได ้โดยอัตราเงินเฟ้อของสหรัฐฯ คาดว่าจะลดลงอย่างชา้ๆ 

ท่ามกลางความเสี่ยงจากนโยบายภาษีและนโยบายคุมเขม้ผูอ้พยพของสหรฐัฯ ท่ีคาด

วา่จะเกิดขึ้ นภายใตก้ารบริหารงานของประธานาธิบดีทรมัป์ฯ 

- เศรษฐกิจยูโรโซนยงัมีแนวโน้มอ่อนแอเน่ืองจากภาคการผลิตท่ีซบเซา ความไม่แน่นอน

ทางการเมืองท่ียงัมีอยู ่และความตึงเครียดทางการคา้กบัสหรฐัฯ ท่ีอาจเกิดข้ึน  

- เศรษฐกิจจีนมีแนวโน้มเติบโตชะลอลงท่ี 4.6% ในปี 2025 แม้การผ่อนคลาย

มาตรการทางการคลังและการเงินอาจช่วยหนุนการบริโภค และการลงทุน
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ภายในประเทศไดใ้นระดับหน่ึง อย่างไรก็ตาม ภาคอสังหาริมทรัพยจ์ะยังเป็นปัจจัย

กดดันเศรษฐกิจจีนอย่างต่อเน่ือง ขณะท่ีการส่งออกจีนมีแนวโน้มเติบโตชะลอลง

เน่ืองจากไดร้บัผลกระทบจากสงครามการคา้รอบใหม่  

เศรษฐกิจไทย 

 ศูนยวิ์จยักสิกรไทยคาดว่าในปี 2025 เศรษฐกิจไทยจะขยายตวัชะลอลงที่ 2.4% 

จากแรงส่งของการท่องเที่ยว การบริโภค และการส่งออกที่อ่อนแอลง ขณะที่การ

ใชจ้่ายภาครฐัจากการเบิกจ่ายงบประมาณที่มีเสถียรภาพ จะเป็นปัจจยัขบัเคล่ือน

หลกัของเศรษฐกิจไทยในปี 2025 

รูปที่ 2 การบริโภคภาคเอกชน การท่องเที่ยว และการส่งออก คาดว่าจะสูญเสีย

โมเมนตมัในปี 2025 

 

 การส่งออกไทยในปี 2024 มีแนวโน้มขยายตัวไดสู้งกว่าท่ีคาดการณไ์วท่ี้4.5% ขณะที่

ในปี 2025 การส่งออกไทยคาดว่าจะขยายตวัชะลอลงที่ 2.5% จากปัจจยัลบ ไดแ้ก่ 

1) สงครามการคา้รอบใหม่ และ 2) โครงสรา้งการส่งออกไทยท่ีไม่ตอบโจทยค์วาม

ตอ้งการของตลาดโลก 

 ภาคการผลิตไทยยงัมีแนวโนม้ซบเซาเน่ืองจากปัญหาเชิงโครงสรา้ง โดยภาคการ

ผลิตของไทยมีบทบาทต่อการเติบโตทางเศรษฐกิจของประเทศลดลง ซึ่งปัจจยัฉุดรั้ง

หลกัมาจากการผลิตภาคยานยนต ์นอกจากน้ี ภาคการผลิตไทยยงัเผชิญกบัการแข่งขนั

ท่ีสูงข้ึนจากสินคา้จีน  
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 การลงทุนภาครัฐในปี 2025 คาดว่าจะเติบโตสูงข้ึนเน่ืองจากการเบิกจ่าย

งบประมาณที่มีเสถียรภาพ โดยในปีงบประมาณ 2025 มีการจดัท างบลงทุนเพิ่มข้ึน

ประมาณ 12%YoY ขณะท่ีการเบิกจ่ายงบลงทุนในช่วง 3 เดือนแรกของปีงบประมาณ 

2025 เพิ่มข้ึนราวสองเท่าจากปีก่อน 

 มาตรการกระตุน้การบริโภคเพิ่มเติมจากทางภาครฐัคาดว่าจะช่วยกระตุน้การใช้

จ่ายไดใ้นระยะสั้น ไดแ้ก่ มาตรการแจกเงิน 10,000 บาท และมาตรการลดหย่อน

ภาษี (Easy E-receipt 2.0) อย่างไรก็ดี หน้ีครวัเรือนท่ีอยู่ในระดับสูงจะยงัเป็นปัจจยั

กดดนัต่อการบริโภคในภาพรวมและน าไปสู่การชะลอตวั 

 ขณะที่การปรับข้ึนค่าแรงขั้นต า่ทัว่ประเทศในปี 2025 คาดว่าจะท าใหต้น้ทุน

แรงงานของภาคธุรกิจเพ่ิมข้ึนโดยเฉล่ียไม่ต  า่กว่า 2% โดยอุตสาหกรรมท่ีตอ้งพึ่งพา

แรงงานทักษะต า่ เช่น เกษตรกรรม การก่อสรา้ง การโรงแรมและรา้นอาหาร คา้ปลีก 

และภาคการผลิต มีแนวโน้มเผชิญกบัผลกระทบมากท่ีสุด ซึ่งผลกระทบแต่ละพื้ นท่ีจะ

แตกต่างกนัไป ขณะที่ผลกระทบต่ออตัราเงินเฟ้อในภาพรวมคาดว่าอาจไม่มากนัก

หรือนอ้ยกว่า 0.1% 
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แนวโนม้ตลาดหุน้ 

ไม่คาดหวงัสูงเกินไป ไม่ผิดหวงัในปี 2024 

Ratasak Piriyanont 

Ratasak.p@kasikornsecurities.com  

• เราเชื่อวา่สงครามการคา้อาจไม่เกิดข้ึนเร็วหลงัทรมัป์ขึ้ นรบัต าแหน่งและอาจไม่ไดท้ าให้

เงินเฟ้อพุ่ง อตัราดอกเบี้ ยสูง และดอลลารแ์ข็งค่าอยา่งท่ีกลวักนั 

• อยา่งไรก็ตาม เรามีมุมมองบวกแบบระมดัระวงั เน่ืองจากความไม่แน่นอนยงัมีค่อนขา้งสูง

และupside การประเมินมูลค่าของ SET มีไม่มากนัก 

• เราแนะน ากลยุทธก์ารลงทุนแบบเน้นหุน้ท่ีเกี่ยวเน่ืองกบัปัจจยัภายในประเทศเป็นหลกั 

ไดแ้ก่ TASCO CPALL OSP TIDLOR และ PR9 

Investment highlights 

• ตลาดเผชิญความผนัผวนสูงและใหผ้ลตอบแทนเป็นบวกเล็กนอ้ยในปี 2567 

 SET Index ผันผวนหนักในปี 2567 เริ่มจากเปิดตน้ปีท่ี 1,415 จุด ก่อนจะร่วงลงมา

แตะระดบัต า่สุดท่ี 1,273 จุดในช่วงเดือน ส.ค. จากความกงัวลเกี่ยวกบัการฟ้ืนตัวทาง

เศรษฐกิจท่ีชา้และประเด็นปัญหาทางการเมืองในประเทศ แต่ SET Index สามารถ

พลิกฟ้ืนตัวขึ้ นได ้หลงัการเปล่ียนผ่านเร็วของนายกรฐัมนตรีคนใหม่ของไทย ประกอบ

กบัแรงหนุนทางตัวเลขเศรษฐกิจท่ีเริ่มกลบัมาฟ้ืนตัวขึ้ นกอปรกับสภาพคล่องท่ีเขา้มา

ช่วยหนุนจากกองทุนวายุภักษ์ โดย SET Index ปรับตัวขึ้ นเล็กน้อยท่ี 2.2% YTD ต า่

กวา่ ดชันี MSCI ACWI ท่ี 17.5% YTD 

• มองเศรษฐกิจไทยฟ้ืนตวัตอ่ในอตัราเร่งข้ึนในปี 2568 

 หากมองไปปี 2568 การขยายตัวของเศรษฐกิจโลกคาดว่าจะทรงตัวอยู่ท่ีราว 3% 

ขณะท่ีเศรษฐกิจไทยคาดว่าจะขยายตัวในอตัราเร่งขึ้ นท่ี 3% ในปี 2568 เพิ่มขึ้ นจาก

การคาดการณท่ี์ 2.6% ในปี 2567 การฟ้ืนตวัของอุปสงคใ์นประเทศมองจะเป็นปัจจยั

หลักขับเคล่ือนเศรษฐกิจในปี 2568 ขณะท่ีด้านการส่งออกยังมองเบื้ องต้นว่าจะ

สามารถขยายตัวไดต้ามอุปสงค์โลก แต่มีความเสี่ยงเชิงลบจากความไม่แน่นอนของ

นโยบายการคา้ของ โดนัลด์ ทรัมป์ ว่าท่ีประธานาธิบดีคนใหม่ของสหรัฐฯ ในขณะท่ี
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แรงกดดนัเงินเฟ้อของไทยอาจยงัคงอ่อนแอ โดยคาดทรงตวัอยูท่ี่ราว 1% ในปีหน้า ซึ่ง

น่าจะช่วยจ ากดั downside risk ต่อการปรบัลดอตัราดอกเบี้ ยนโยบายของธนาคารแห่ง

ประเทศไทย (ธปท.) 

• ความเสี่ยงจากสงครามการคา้และการกลบัตวัของอตัราผลตอบแทนพนัธบตัร 

 เราตระหนักดีว่าตลาดมีความกังวลเกี่ยวกับสงครามการคา้รอบใหม่ ซึ่งอาจฉุดการ

ขยายตัวของเศรษฐกิจโลกและกระตุน้ใหเ้กิดเงินเฟ้อสูงขึ้ น เป็นผลใหอ้าจน าไปสู่ภาวะ

อตัราดอกเบี้ ยท่ีทรงตัวในระดับสูงเป็นเวลานาน ซึ่งจะส่งผลลบต่อราคาสินทรพัยเ์สี่ยง 

อย่างไรดี เราเชื่อว่าสงครามการคา้รอบ 2 น้ีจะไม่เกิดขึ้ นเร็ว และเราประเมินว่าการ

ขึ้ นภาษีน าเขา้สินคา้จะมีผลกระทบไม่มากต่อแรงกดดันเงินเฟ้อ อีกทั้งเชื่อ โดนัลด์ 

ทรัมป์ อาจหันมาใหค้วามส าคัญเรื่องค่าเงินหรืออัตราแลกเปล่ียนมากขึ้ นแทน ซึ่ง

หมายความว่า Fed มีแนวโน้มท่ีจะปรับลดอัตราดอกเบี้ ยนโยบายลงต่อในปี 2568 

และดอลลาร์สหรัฐฯ อาจแข็งค่าอย่างท่ีตลาดกังวล อีกทั้งเราพบว่าการกลับตัวของ

อตัราผลตอบแทนพนัธบตัรหรือ yield curve ท่ีติดลบและกลบัมาเป็นบวกไดน้ั้นไม่ได้

น าไปสู่ภาวะเศรษฐกิจถดถอยเสมอไป และขอ้มูลในอดีตชี้ หุน้มกัใหผ้ลตอบแทนไดดี้ 

Implication and Recommendation 

► กลยุทธก์ารลงทุนผ่าสมรภูมิความกลวั Trumphobia 

 เราปรบัเป้า SET Index สิ้ นปี 2568 ลงจาก 1,610 จุด เป็น 1,520 จุด โดยอิงจาก

การคาดการณ ์EPS ปี 2568 เชิงอนุรกัษ์นิยมมากขึ้ นท่ี 95 บาท บนการประเมินมูลค่า

ด้วย PER เฉล่ียระยะยาวท่ี 16 เท่า โดยเรามีมุมมองบวกอย่างระมัดระวัง แมค้าด

เศรษฐกิจและผลประกอบการบริษัทเติบโตไดดี้แต่มาจากฐานท่ีต า่ในปี 2567 อีกทั้ง 

upside ต่อการมูลค่ามีไม่มาก ท่ามกลางความเสี่ยงด้านนโยบายของสหรัฐฯ เราจึง

แนะน าใชก้ลยุทธ์การลงทุนดว้ยความระมดัระวงั โดยเน้นหุน้ท่ีมีธีมความเกี่ยวเน่ืองกับ

ประเด็นในประเทศเป็นหลักส าหรับพอรต์การลงทุน ไดแ้ก่ TASCO CPALL OSP TIDLOR 

และ PR9 
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KBank THB NEER Index  USD/THB vs DXY Index 

 

 

 
Source: Bloomberg, KBank  Source: Bloomberg, KBank 
   

Thailand’s GDP  Thai inflation parameters 

 

 

 

Source: NESDC, KBank  Source: Bloomberg, KBank 
   

Implied forward curve: TGBs  Implied forward curve: USTs 

 

 

 

Source: Bloomberg, KBank 
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Foreign holding of Thai fixed income and stock  Foreign net buy/sell in Thai markets (THB billion) 

 

 

 

Source: Bloomberg, ThaiBMA, KBank  Source: Bloomberg, KBank 
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Disclaimer 

“This document is intended to provide material information relating to investment or product in discussion, 

presentation or seminar only. It does not represent or constitute an advice, offer, recommendation or 

solicitation by KBank and should not be relied on as such. In preparation of this document, KASIKORNBANK 

Public Company Limited (“KBank”) has made assumptions on the financial and other information from public 

sources, and KBank makes no warranty of the accuracy and/or completeness of the information described 

herein.  

In the case of derivative products, where the recipient of the information (the "Recipient") provides incomplete 

or inaccurate information to KBank, KBank may not be capable of delivering information relating to investment 

or derivative products in conformity with the genuine need of the Recipient. The Recipient also acknowledges 

and understands that the information provided by KBank does not indicate the expected profit, yield or positive 

return in the future. Furthermore, the Recipient acknowledges that such investment involves a high degree of 

risk as the market conditions are unpredictable and there may be inadequate regulations and safeguards for 

the Recipient. 

Before making your own independent decision to invest or enter into transaction, the Recipient must  review 

information relating to services or products of KBank including economic and market situation and other 

factors pertaining to the transaction as posted in KBank’s website at URL https://www.kasikornbank.com 

and/or in other websites including  all other  information, documents prepared by other institutions and consult 

with your financial, legal or tax advisors before making any investment decision. The Recipient understands 

and acknowledges that the investment or transaction hereunder is the low liquidity transaction and KBank shall 

not be responsible for any loss or damage arising from such investment or any transaction made by the 

Recipient. The Recipient including its employee, officer or other person who receives information from this 

document or its copy on the behalf of Recipient, represent and agree not to make any copy, reproduce or 

distribute any information hereunder whether in whole or in part to any other person and shall keep 

confidential of all information contained therein.The Recipient  acknowledges that there may be conflict of 

interest under the KBank’s services, whether directly or indirectly and should further consider the character, 

risk and investment return of each  product by reading details from relevant documents provided by KBank 

and the Recipient shall review KBank Foreign Exchange Disclosure at 

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

Exchange-Disclosure.pdf 

Where there is any inquiry, the Recipient may seek further information from KBank or in case of making 

complaint, the Recipient can contact KBank at (662) 888-8822.” 


