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▪ สัปดาห์ท่ีผ่านมา เงินบาททยอยแข็งค่าข้ึน ตามอานิสงส์
ของการปรบัตัวขึ้นท าจดุสูงสุดเป็นประวติัการณ์ของ
ราคาทองค า ส่วนเงินดอลลารย่์อตัวลงบ้าง หลังผู้เล่นใน
ตลาดทยอยลดความเช่ือมั่นธีม US Exceptionalism

▪ ควรระวงัความผันผวนในช่วงตลาดทยอยรบัรูผ้ลการ
ประชุมบรรดาธนาคารกลางหลัก ท้ัง เฟด BOE และ 
BOJ พรอ้มท้ังรอติดตามแนวโน้มการเจรจายุติสงคราม
รสัเซีย-ยูเครน และประเด็นการเมืองเยอรมนี

▪ เงินดอลลารอ์าจพอได้แรงหนุน จากความกังวลแนวโน้ม
นโยบายกีดกันทางการค้าของสหรฐัฯ และความเส่ียงภูมิ
รฐัศาสตร ์รวมถึงแนวโน้มเฟดไม่เรง่รบีลดดอกเบ้ีย ทวา่ 
ความเช่ือมั่นในธีม US Exceptionalism ท่ีลดลง จะ
ยังคงกดดันเงินดอลลารอ์ยู่ ในส่วนของค่าเงินบาท เรา
มองวา่ เงินบาทมีแนวโน้มแกวง่ตัว Sideways แต่เส่ียง
ผันผวนสูง ท่ามกลางการประชุมธนาคารกลางหลัก อีก
ท้ังราคาทองค าก็เริม่เคล่ือนไหวผันผวนมากข้ึนและอาจ
อยู่ในช่วงพักฐาน (ในแนวโน้มขาข้ึน) ส่วนฟันด์โฟลวนั์ก
ลงทุนต่างชาติ หากบรรยากาศในตลาดกลับมาเปิดรบั
ความเส่ียงมากขึ้น อาจได้ลุ้นเห็นแรงซื้อหุ้นไทยกลับมา 
นอกจากน้ี ควรจบัตาทิศทางเงินหยวนจนี (CNY) ท่ีอาจ
อ่อนไหวไปตามรายงานข้อมูลเศรษฐกิจส าคัญของจนี 

▪ มองกรอบเงินบาทสัปดาห์น้ี
33.35-34.10 บาท/ดอลลาร์



มุมมองเศรษฐกิจท่ัวโลก

▪ ฝั่ งสหรฐัฯ – ไฮไลท์ส าคัญจะอยู่ท่ี ผลการประชุม FOMC ของเฟด 
โดยเราประเมินวา่ เฟดอาจคงอัตราดอกเบ้ียนโยบายท่ีระดับ 4.25-
4.50% เพ่ือรอประเมินผลกระทบจากการด าเนินนโยบายต่างๆ 
ของรฐับาล Trump 2.0 ให้แน่ชัด โดยเฉพาะในส่วนของนโยบาย
กีดกันทางการค้าท่ีมีความไม่แน่นอนอยู่สูง ท้ังน้ี บรรดาผู้เล่นใน
ตลาดจะรอลุ้น รายงานคาดการณ์เศรษฐกิจ (Summary of 
Economic Projections) และคาดการณ์แนวโน้มอัตราดอกเบ้ีย
นโยบาย (Dot Plot) ใหม่ โดยเราประเมินวา่ เฟดอาจคง
คาดการณ์แนวโน้มเศรษฐกิจส่วนใหญ่ แต่อาจปรบัเพ่ิม
คาดการณ์อัตราเงินเฟ้อ PCE ในปีน้ี ได้บ้าง ขณะท่ี Dot Plot 
ใหม่อาจยังคงไม่ต่างจากการประชุมเดือนธันวาคมปีก่อน ท่ีสะท้อน
วา่ เฟดจะทยอยลดดอกเบ้ียอย่างค่อยเป็นค่อยไป โดยอาจลด
ดอกเบ้ียราว 2 ครัง้ ในปีน้ี และเดินหน้าลดดอกเบ้ียต่ออีก 2 ครัง้ 
ในปีหน้า ส่วนอัตราดอกเบ้ียนโยบายในระยะยาว (Longer run) 
อาจสูงกวา่ระดับ 3.00% เล็กน้อย นอกจากน้ี ผู้เล่นในตลาดจะรอ
ติดตามแนวโน้มการด าเนินนโยบายกีดกันทางการค้าของรฐับาล
สหรฐัฯ พรอ้มท้ังรอติดตามพัฒนาการของการเจรจาเพ่ือยุติ
สงครามรสัเซีย-ยูเครน

▪ ฝั่ งยุโรป – บรรดาผู้เล่นในตลาดจะรอจบัตาผลการประชุมธนาคาร
กลางอังกฤษ (BOE) เราประเมินวา่ อัตราการเติบโตของค่าจา้ง 
(Wage Growth) ท่ียังคงอยู่ในระดับสูงและอาจสรา้งความเส่ียง
ด้านสูงต่อแนวโน้มอัตราเงินเฟ้อ อาจท าให้ BOE เลือกท่ีจะคง
อัตราดอกเบ้ียนโยบายท่ีระดับ 4.50% ไปก่อน ทวา่ BOE ก็อาจ
ทยอยลดดอกเบ้ียลงได้บ้าง หากมั่นใจแนวโน้มการชะลอตัวของ
อัตราเงินเฟ้อ และเศรษฐกิจได้รบัผลกระทบจากนโยบายกีดกัน
ทางการค้าของสหรฐัฯ นอกจากน้ี ผู้เล่นในตลาดจะรอติดตาม
แนวโน้มการปรบัเปล่ียนกฎเกณฑ์การกู้เงินของรฐับาลเยอรมนี 
วา่จะสามารถได้รบัเสียงสนับสนุนได้อย่างท่ีตลาดคาดหวงัหรอืไม่  

▪ ฝั่ งเอเชีย – ผู้เล่นในตลาดจะรอลุ้นผลการประชุมธนาคารกลาง
ญ่ีปุ่น (BOJ) โดยเราประเมินวา่ BOJ อาจคงอัตราดอกเบ้ีย

นโยบายไวท่ี้ระดับ 0.50% ในการประชุมครัง้น้ี เพ่ือรอติดตามผล
การเจรจาต่อรองค่าจา้ง รวมถึงประเมินผลกระทบจากนโยบายกีด
กันทางการค้าของสหรฐัฯ ให้ครบถ้วนเสียก่อน อีกท้ัง การแข็งค่า
ขึ้นต่อเน่ืองของเงนิเยนญ่ีปุ่น (JPY) ในช่วงท่ีผ่านมาก็อาจท าให้ 
BOJ ยังไม่เรง่รบีท่ีจะเดินหน้าข้ึนดอกเบ้ียนโยบาย เช่นเดียวกันกับ
ธนาคารกลางอินโดนีเซีย (BI) และธนาคารกลางไต้หวนั (CBC) 
ท่ีจะคงอัตราดอกเบ้ียนโยบายท่ีระดับ 5.75% และ 2.00% 
ตามล าดับ นอกเหนือจากผลการประชุมธนาคารกลางดังกล่าว 
บรรดาผู้เล่นในตลาดจะรอลุ้น รายงานข้อมูลเศรษฐกิจส าคัญราย
เดือนของจนี อาทิ ยอดค้าปลีก (Retail Sales) รวมถึงยอด
ผลผลิตอุตสาหกรรม (Industrial Production) ในเดือน
กุมภาพันธ์ เพ่ือประเมินแนวโน้มการฟื้ นตัวของเศรษฐกิจจนี 
พรอ้มท้ังรอติดตามภาวะตลาดอสังหาฯ ของจนี ผ่านรายงานราคา
บ้านมือหน่ึงและมือสอง (Home Prices) อีกด้วย 

▪ ฝั่ งไทย – ผู้เล่นในตลาดจะรอติดตาม รายงานยอดการค้าระหวา่ง
ประเทศ (Exports & Imports) เดือนกุมภาพันธ์ โดยยอดการ
ส่งออกอาจขยายตัวต่อเน่ือง หนุนโดยการเรง่น าเข้าของบรรดา
ประเทศคู่ค้า เพ่ือรบัมือความไม่แน่นอนของนโยบายการค้าของ
สหรฐัฯ ส าหรบั แนวโน้มเงินบาท น้ัน หากประเมินด้วยกลยุทธ์ 
Trend-Following เงินบาทยังอยู่ในแนวโน้มทยอยแข็งค่าขึ้น 
หรอื แกวง่ตัว Sideways จนกวา่จะสามารถอ่อนค่าทะลุโซน 
34.00 บาทต่อดอลลาร ์ได้อย่างชัดเจน ท้ังน้ี ควรระวงัความผัน
ผวนของเงินบาทท่ีอาจสูงกวา่ปกติ โดยเฉพาะในสัปดาห์แห่งการ
ประชุมของบรรดาธนาคารกลางหลัก ท้ังน้ี เงินบาทยังมีโซนแนว
ต้านส าคัญแถว 34.00 บาทต่อดอลลาร ์(แนวต้านถัดไป 34.40-
34.50 บาทต่อดอลลาร)์ ขณะท่ีโซนแนวรบัส าคัญจะอยู่ในช่วง 
33.50-33.60 บาทต่อดอลลาร ์(แนวรบัถัดไป 33.30 บาทต่อ
ดอลลาร)์

Thailand Consumer Conf. 57.8 Net FX Reserves $ +2.9b- Exports & Imports (TBA)

Asia-
Pacific

JP Wage Growth +2.8% -JP PPI +4.0%y/y

CH IP, FAI & Retail Sales (Mon)
BI & BOJ Policy Decision (Wed)
CBC Policy Decision (Thu)
JP CPI Inflation (Fri)

Europe UK IP -1.5%y/y EU Investor Conf. -2.9-

ECB Officials’ Comments
GER ZEW Survey (Tue)
UK Labor Market Data (Thu)
BOE Policy Decision (Thu)

U.S.

CPI +2.8%y/y
Core CPI +3.1%y/y
PPI +3.2%y/y
UofM Cons, Sent. 57.9

Job Openings 7.74m
Init. Jobless Claims 220k
UofM ST Infla. Exp. 4.9%
UofM LT Infla. Exp. 3.9%

-
Retail Sales (Mon)
FOMC Policy Decision (Thu)
Jobless Claims (Thu)

Negative/Easing Positive/TighteningNeutral This Week’s Calendar

Global Economic Events Reviews and Week Ahead Calendar

Notes: Positive readings indicate “Better” than expected economic data (“Higher” for inflation-related 
data) and “Rate Hike” for central banks’ events; Negative readings indicate “Worse” than expected 
economic data (“Lower” for inflation-related data) and “Rate Cut” for central banks’ events; Neutral 
indicate “Same” as expected economic data or “Unchanged” central banks’ policy rates. Net FX Reserves = 
w/w change of foreign reserves and forward contracts.; US GDP is reported as %Annualized Q/Q.



Market at a Glance Last
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MSCI World 836.1 1.8 -1.9 -5.4 11.1 8.6 -0.3 17.3 WTI ($/bbl) 67.2 0.9 0.2 -5.0 -17.3 -6.3 

MSCI DM 3,665.7 1.8 -2.0 -5.9 11.1 8.6 -0.8 18.2 Brent ($/bbl) 70.6 1.0 0.3 -5.6 -17.4 -5.4 

MSCI EM 1,119.6 1.2 -0.8 -0.8 11.3 3.0 4.5 12.0 Natural Gas ($/MMBtu) 4.1 -0.2 -6.7 10.2 135.7 13.0

MSCI EM ex.China 6,987.7 0.5 -1.0 -3.5 -0.4 1.6 -1.5 12.4 Gold ($/oz) 2,984.2 -0.2 2.6 3.5 38.0 13.7

MSCI Asia ex.Japan 726.5 1.0 -1.4 -0.9 14.4 3.1 3.5 12.8 Copper ($/mt) 9,731.9 -0.2 1.3 2.5 10.8 12.5

MSCI ASEAN 658.4 0.4 -3.0 -3.8 8.2 1.4 -2.8 12.7 Baltic Dry index 1,669.0 1.2 19.2 107.1 -29.7 67.4

MSCI LATAM 2,095.2 3.6 3.0 -0.5 -11.0 2.3 14.2 8.4 Bloomberg Commod. Index 255.7 -0.0 0.2 -0.6 11.0 7.1
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10yr Goverment Yields

& Credit Markets Indices
Last
 1D Δ 1Wk Δ 1M Δ 1Y Δ YTD Δ

S&P 500 5,638.9 2.1 -2.3 -7.6 11.7 10.2 -3.9 20.5 US 4.31 4 1 -16 2 -26 

NASDAQ 100 19,704.6 2.5 -2.5 -10.8 11.5 12.7 -6.1 24.1 Europe (Germany) 2.88 2 4 45 45 51

Russell 2000 2,044.1 2.5 -1.5 -10.2 1.6 1.1 -8.1 24.2 UK 4.67 -1 3 17 58 10

STOXX600 546.6 1.1 -1.2 -1.3 11.9 10.3 8.1 14.3 Japan 1.52 -3 -0 15 74 42

FTSE100 8,632.3 1.1 -0.5 -0.8 15.7 9.2 6.6 12.1 China 1.85 -1 1 20 -50 18

DAX30 22,986.8 1.9 -0.1 0.8 28.2 16.9 15.5 15.0 South Korea 2.82 4 5 -3 -54 -6 

NIKKEI 225 37,053.1 0.7 0.4 -5.4 -2.6 13.9 -7.1 18.3 Indonesia 6.97 3 11 20 33 -3 

TOPIX 2,715.9 0.6 0.3 -1.8 4.1 15.5 -2.4 14.2 India 6.70 2 1 -1 -34 -6 

Hang Seng 23,960.0 2.1 -1.1 6.3 50.1 7.9 20.3 10.5 Thailand 2.13 -1 -7 -17 -39 -18 

HSCEI (H-Share) 8,878.0 2.7 -0.4 6.7 59.6 10.5 22.6 10.0 Global Aggregate Bonds 474.3       -0 -1 4 14 11

CSI300 (A-Share) 4,006.6 2.4 1.6 1.5 16.0 0.8 2.0 13.0 Global Investment Grade 275.3        -0 -1 3 12 7

Vietnam VN-Index 1,326.2 -0.0 0.0 4.2 6.8 -1.5 4.7 10.1 Global High Yield 1,697.4     2 -8 3 155 35

SET 1,173.8 1.2 -2.4 -5.4 -12.2 -8.4 -15.1 12.0 EM Bonds (Local FX) 151.9        0 -0 -0 7 3

JCI 6,515.6 -2.0 -1.8 -4.6 -8.1 1.3 -8.0 10.5 CDX Investment Grade 55.1          -2.2 3.6 8.4 6.1 5.3

SENSEX 73,828.9 -0.3 -0.7 -2.9 3.0 9.9 -5.3 18.8 CDX High Yield 346.4       -8.9 20.0 55.0 17.2 34.9
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Cons. Disc. 394.7 1.9 -3.0 -10.3 9.4 5.3 -6.3 18.8 Dollar Index 103.72 -0.1 -0.1 -2.8 0.3 -4.4 

REITs 1,169.2 1.5 -2.2 -1.8 5.1 -5.1 1.6 5 EUR 1.088 0.2 0.4 3.7 -0.0 5.1

Tech./IT 706.6 2.7 -2.1 -10.8 10.3 13.8 -8.0 23.4 GBP 1.294 -0.1 0.1 2.8 1.4 3.3

Utilities 167.8 1.3 1.7 2.0 19.6 5.9 5.0 14.9 JPY 148.64 -0.6 -0.4 2.5 -0.2 5.8

Communication Serv. 125.1 1.8 -3.0 -8.6 22.7 10.4 0.3 18.0 AUD 0.632 0.6 0.3 -0.4 -3.9 2.2

Industrial 391.2 1.6 -1.5 -1.3 10.2 10.2 4.1 19.1 CNY 7.24 0.1 0.1 0.3 -0.6 0.9

Infras. 2,412.7 1.0 0.6 1.9 24.1 7.0 7.2 15.5 KRW 1,452.3 0.1 -0.2 -0.8 -9.3 1.8

Material 325.4 1.3 -0.8 -0.9 -0.9 -0.2 7.0 15.9 TWD 32.98 -0.0 -0.5 -0.8 -4.5 -0.6 

Energy 249.0 2.0 2.3 -0.4 1.1 9.7 4.5 11.6 INR 87.01 0.2 0.1 -0.1 -4.8 -1.6 

Healthcare 366.1 0.7 -3.0 0.1 1.0 3.3 5.3 17.2 IDR 16,350 0.5 -0.3 -0.6 -4.7 -1.3 

Cons. Stap. 282.1 0.3 -3.1 -0.5 6.8 3.9 3.7 19.1 THB 33.64 0.2 0.3 0.3 6.4 2.1

Financial 187.2 1.9 -1.1 -3.2 22.5 11.7 4.5 12.4 SGD 1.334 0.1 -0.2 0.4 0.1 2.4

Global Markets Tracker

Note: Sectors are MSCI World Sectors; 

Lists of Credit market indices:
Global Aggregate Bonds = Bloomberg Barclay Global Aggregate Bonds Index
Global IG = Bloomberg Barclay Global Investment Grade Credits Index
Global HY = Bloomberg Barclay Global High Yield Credits Index
EM Bonds (Local FX) = Bloomberg Barclay Emerging Markets Bonds Index

Source : Bloomberg and Krungthai Global Markets 

Data as of 17 March 2025



Current 

USDTHB

33.65 date data All Upside shock All Downside shock

17-Mar CH Home Prices 33.69 33.61

17-Mar CH FAI, IP & Retail Sales 33.72 33.57

17-Mar US NY Empire Mfg. & Retail Sales 33.81 33.49

18-Mar GER ZEW Survey 33.84 33.47

19-Mar BI Policy Decision 33.90 33.43

20-Mar FOMC Policy Decision 34.00 33.35

20-Mar BOE Policy Decision 34.02 33.31

20-Mar US Jobless Claims 34.08 33.26

20-Mar US Existing Home Sales 34.14 33.23

USDTHB if 

Source : Bloomberg and Krungthai Global Markets

เรามองวา่ ควรระวงัความผันผวนในช่วงตลาดทยอยรบัรูข้้อมูลรายงานข้อมูลเศรษฐกิจของสหรฐัฯ 
โดยเฉพาะ ยอดค้าปลีก (Retail Sales) รวมถึงช่วงตลาดรบัรูผ้ลการประชุม FOMC ของเฟด

*รายงานขอ้มูลเศรษฐกิจท่ีเป็นตัวหนา คือ รายงานขอ้มูลเศรษฐกิจท่ีโดยเฉล่ียในรอบ 1 ปี ท่ีผ่านมา ค่าเงินบาท 
(USDTHB) แกวง่ตัวเกินหรอืราว +/-0.2% ในช่วงหลังรบัรูข้อ้มูล 30 นาที



Source : Bloomberg

ล่าสุดผู้เล่นในตลาดมองวา่ เฟดจะคงดอกเบี้ยท่ีระดับ 4.25%-4.50% ในการประชุม FOMC เดือนมีนาคม
น้ี แต่ก็มีโอกาสท่ีเฟดจะกลับมาเดินหน้าลดดอกเบี้ยในการประชุมเดือนมิถนุายน และอาจลดดอกเบี้ยได้
ราว 2-3 ครัง้ในปีน้ี และอาจเดินหน้าลดดอกเบี้ยเพ่ิมเติมในปีหน้าอกีบ้าง (โอกาส 84% ท่ีจะลดดอกเบี้ย
รวม 4 ครัง้ ภายในปี 2026)



Source : Bloomberg

ส าหรบัแนวโน้มดอกเบี้ยนโยบายของธนาคารกลางองักฤษ (BOE) น้ัน ผู้เล่นในตลาดต่างมองวา่ BOE 
จะลดดอกเบี้ยอย่างค่อยเป็นค่อยไป และอาจลดดอกเบี้ยได้ราว 2 ครัง้ ในปีน้ี  ซึ่งน้อยกวา่ท่ีบรรดา
นักวเิคราะห์ต่างประเมินวา่ BOE อาจลดดอกเบี้ยได้ราว 3 ครัง้ ในปีน้ี 



Source : Bloomberg

จากแนวโน้มเศรษฐกิจญ่ีปุ่นท่ีทยอยฟ้ืนตัวต่อเน่ือง อีกท้ังอัตราเงนิเฟ้อก็อยู่ในระดับสูง ท าให้บรรดาผู้
เล่นในตลาดมองวา่ ธนาคารกลางญ่ีปุ่น (BOJ) ยังมีแนวโน้มทยอยขึน้ดอกเบี้ยต่อได้ โดยอาจขึน้
ดอกเบี้ยอีก 25bps ในปีน้ี และเดินหน้าขึน้ดอกเบี้ยอีกราว 25-50bps ในปี 2026



Source : Bloomberg

ผู้เล่นในตลาดยังคงทยอยปรบัลดสถานะ Net Long USD ตามการปรบัลดความเช่ือมั่นในธีม US 
Exceptionalism สอดคล้องกับการปรบัตัวลดลงต่อเน่ืองของดัชนี Economic Surprise ของ
สหรฐัฯ ขณะท่ีแนวโน้มเศรษฐกิจยูโรโซนก็มีทิศทางท่ีดีขึ้น จากความหวงัการเดินหน้ากระตุ้นเศรษฐกิจ
ผ่านการลงทุนโครงสรา้งพ้ืนฐานของเยอรมนี และการเดินหน้าเพ่ิมงบประมาณด้านการทหารของหลาย
ประเทศ โดยเฉพาะสมาชิกกลุ่ม NATO
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อน่ึง สัญญาณจาก 1-month Risk-Reversals ในตลาด Options ส าหรบั ดัชนีเงนิดอลลาร ์
Bloomberg DXY (BBDXY) สะท้อนวา่ ผู้เล่นในตลาดปรบัลดมุมมองเชงิลบ (Bearish) ต่อเงนิ
ดอลลาร ์จากช่วงก่อนหน้า ลงบ้าง ซึ่งอาจช่วยชะลอการอ่อนค่าลงของเงนิดอลลารใ์นระยะส้ันได้ 

US Economic
Surprise Index



IMPORTANT NOTICE :

These contents have been prepared by Krung Thai Bank (KTB) exclusively for the benefit and internal use
of prospective clients in order to indicate, on a preliminary basis, the feasibility of possible transactions.
Terms contained in this presentation are intended for discussion purposes only and are subject to a
definitive agreement. All information contained in this presentation belongs to KTB and may not be
copied, distributed or otherwise disseminated in whole or in part without the written consent of KTB

These contents have been prepared on the basis of information that is believed to be correct at the time
the presentation was prepared, but that may not have been independently verified. KTB make no express
or implied warranty as to the accuracy or completeness of any such information.

KTB are not acting as an advisor or agent to any person to whom these contents are directed. Such
persons must make their own independent assessment of the contents, should not treat such content as
advice relating to legal, accounting, taxation or investment matters and should consult their own
advisers.

KTB or its affiliates may act as a principal or agent in any transaction contemplated by this presentation,
or any other transaction connected with any such transaction, and may as a result earn brokerage,
commission or other income. Nothing in these contents are intended to be, or should be construed as an
offer to buy or sell, or invitation to subscribe for, any securities.

Neither KTB nor any of its directors, employees or representatives are to have any liability (including
liability to any person by reason of negligence or negligent misstatement) from any statement, opinion,
information or matter (express or implied) arising out of, contained in or derived from or any omission
from these contents, except liability under statute that cannot be excluded

© 2019 Krung Thai bank. All right reserved.

IMPORTANT NOTE FOR INVESTMENT PRODUCTS :

These contents provide an option of investment which is not an offer for sale of any product. If you wish
to invest in any product, please contact bank officer for receiving the offer and explanation including
information relating to investment risk and relevant fees. Past performance of any funds do not
guarantee the future performance. Any amount in this presentation is estimate financial information
and the future performance may not be in line with them.

The bank may be subject to conflict of interest relating to sale of investment product as a result from fee
or any benefits arising from the sale receiving by the bank or its affiliate who is responsible for fund
management, therefore, you should carefully use these contents for your decision of investment.

An investment is not a deposit of the commercial bank and there is no any protection from the Deposit
Protection Agency and subject to certain risk. The investor may receive return that is less than amounts
you invested at the first date.

Investors should understand product feature, conditions, return and risk before making their investment
decision.

© 2019 Krung Thai bank. All right reserved.


