
กบข. เห็นว�าตลาดหุ�นพัฒนาแล�วผันผวนลดลง หลังมีสัญญาณที่ดีจากการเจรจาภาษ�นําเข�า (Tariff) กับหลายประเทศ ประกอบกับหุ�นสหรัฐฯ 
ยังมีแรงหนนุจากความชดัเจนเร�อ่งการลดดอกเบีย้ของธนาคารกลางสหรฐัฯ (FED) และแนวโน�มกําไรของบร�ษัททีย่งัอยู�ในระดับท่ีด ีแต�การท่ีราคา
(Valuation) หุ�นสงูข�น้ต�อเนือ่งทําให�ตลาดปรบัข�น้ไม�มากนัก ขณะท่ีป�จจยัด�านเง�นเฟ�อและตลาดแรงงานสหรฐัฯ ยงัเป�นประเด็นสําคัญทีต่�องตดิตาม 
โดยเง�นเฟ�อมีแนวโน�มเร�งตัวข�้นในระยะสั�นซ�่งคาดว�าจะเห็นผลช�วงต�นป�หน�า ขณะที่ผลกระทบจากนโยบายข�้นภาษ�มีโอกาสกดดันกําไรบร�ษัทในช�วง
คร�ง่หลงัของป�น้ี กบข. จ�งมีมมุมองระมดัระวงัต�อหุ�นสหรฐัฯ ขณะท่ีตลาดหุ�นญีปุ่�นปรบัข�น้จากความคาดหวังต�อการเปลีย่นแปลงทางการเมอืง และ
มีมุมมองว�าธนาคารกลางจะไม�ร�บข�้นดอกเบี้ย

DM กบข. เห็นว�าตลาดหุ�นพัฒนาแล�วผันผวนลดลงตลาดหุ�นพัฒนาแล�วตลาดหุ�นพัฒนาแล�ว

กบข. มีมุมมองค�อนข�างดีต�อหุ�นตลาดเกิดใหม�ซ�่งให�ผลตอบแทนโดดเด�น จากตลาดหุ�นจ�น ฮ�องกง ไต�หวัน และเกาหลีใต�ท่ีปรับข�้นต�อเน่ือง 
โดยมีป�จจัยสนับสนุนจากแนวโน�มการฟ��นตัวของเศรษฐกิจรวมถึงกระแสการลงทุนกลุ�ม AI ท่ียังคงเติบโต ซ�่ง กบข. ยังรักษาสัดส�วนการ
ลงทุนในตลาดหุ�นเกิดใหม� 

EM กบข. มมีมุมองค�อนข�างดีต�อหุ�นตลาดเกดิใหม�ตลาดหุ�นเกิดใหม�ตลาดหุ�นเกิดใหม�

กบข. ยังคงระมัดระวังการลงทุนในตลาดหุ�นไทย โดยเห็นว�าตลาดถูกกดดันจากการชะลอการปรับลดดอกเบ้ียของสหรัฐฯ อย�างไรก็ดี คาดว�า
ช�วงที่เหลือของป�ตลาดจะเคลื่อนไหวในกรอบขาข�้น (Sideways-up) โดยได�รับแรงหนุนจากการปรับเพ��มประมาณการกําไรบร�ษัทจดทะเบียน 
ความคาดหวังต�อนโยบายกระตุ�นเศรษฐกิจของรฐับาลใหม� ความกังวลต�อนโยบายภาษ�สหรฐัฯ ท่ีผ�อนคลายลง มาตรการกระตุ�นเศรษฐกิจของจ�น 
และการยุบสภาท่ีคาดว�าจะเกิดข�้นในช�วงต�นป�หน�า

กบข. มมีมุมองระมดัระวังการลงทนุในตลาดหุ�นไทยตลาดหุ�นไทยตลาดหุ�นไทย
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กบข. เร�่มเห็นการปรับลดลงของอัตราผลตอบแทนพันธบัตรสหรัฐฯ เป�นผลจากสัญญาณการผ�อนคลายนโยบายการเง�นเมื่อธนาคารกลาง
สหรฐัฯ (FED) เร�ม่ลดดอกเบ้ียครั�งแรกในป� 2025 โดยประเมินว�า FED มีโอกาสปรับลดดอกเบ้ียอีกอย�างน�อย 1 ครั�งในป�น้ี ขณะท่ีมีป�จจัยที่ต�อง
ติดตาม ได�แก� ผลกระทบจากภาษ�สินค�านําเข�าของสหรัฐฯ ต�อตัวเลขเง�นเฟ�อ รวมถึงตัวเลขเศรษฐกิจภาคแรงงาน ภาคบร�การ ภาคการผลิต 
อย�างไรก็ด ีแนวโน�มการลดอตัราดอกเบีย้ของ FED ได�ช�วยสนับสนุนภาวะการเง�นของสหรฐัฯ ให�ยงัอยู�ในระดบัผ�อนคลาย

กบข. เร�ม่เหน็การปรบัลดลงของอตัราผลตอบแทนพนัธบัตรสหรฐัฯ ตลาดพันธบัตรสหรัฐฯตลาดพันธบัตรสหรัฐฯ

กบข. มีมุมมองเช�งบวกต�อพันธบัตรรัฐบาลไทย โดยประเมินว�าอัตราผลตอบแทนพันธบัตรรัฐบาลไทยมีโอกาสปรับลดตามนโยบายการเง�นท่ีมี
แนวโน�มผ�อนคลายลง ซ�่งตลาดตราสารหนี้ไทยน�าจะรับรู�สถานการณ� (Priced-in) ไปมากแล�ว ขณะท่ีมุมมองเศรษฐกิจไทยยังเผช�ญแรงกดดัน
ต�อเน่ืองจากภาวะการบร�โภคในประเทศท่ีอ�อนแรงเน่ืองจากภาระหน้ีและกําลังซ�้อท่ีเปราะบาง การส�งออกได�รับผลกระทบจากการชะลอตัวของ
เศรษฐกิจโลกและมาตรการภาษ�สหรัฐฯ ภาคท�องเท่ียวไทยฟ��นตัวช�ากว�าท่ีคาด 
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กบข. มมีมุมองเช�งบวกต�อพนัธบัตรรฐับาลไทยตลาดพันธบัตรไทยตลาดพันธบัตรไทย

กบข. ประเมินว�าราคาสนิค�าโภคภณัฑ�โดยเฉพาะราคาทองคําอาจเผช�ญแรงเทขายทํากําไรในภาวะเง�นดอลลาร�สหรฐัอ�อนลง และความคาดหมายว�า 
FED จะลดดอกเบี้ย อย�างไรก็ดี เน่ืองจากยังมีความไม�แน�นอนด�านนโยบายการค�าและเศรษฐกิจ (Policy Uncertainties) อยู� จ�งยังคงมุมมอง
บวกต�อทองคํา ส�วนน้ํามันและทองแดงมีโอกาสทีร่าคาจะปรบัสงูข�น้ได� จากความเสีย่งสงครามการค�าท่ีลดลง อกีทั�งเศรษฐกิจสหรฐัฯ ยงัสามารถ
เติบโตจ�งน�าจะมีอุปสงค�ความต�องการนํ้ามันและทองแดง 

กบข. ประเมินว�าราคาสินค�าโภคภณัฑ�โดยเฉพาะราคาทองคําอาจเผช�ญแรงเทขายสินค�าโภคภัณฑ�สินค�าโภคภัณฑ�

กบข. มีมุมมองว�าดอลลาร�สหรัฐ มีโอกาสเคลื่อนไหวในทิศทางอ�อนค�าลงจากการดําเนินนโยบายรวมทั�งภาวะเศรษฐกิจของสหรัฐฯ โดยเง�นบาท
มีโอกาสเคลือ่นไหวในกรอบ 31.5-33 บาทต�อดอลลาร�สหรัฐ ซ�่งป�จจุบัน กบข. ปรับอัตราส�วนการป�องกันความเสี่ยงอัตราแลกเปลี่ยนมาท่ีระดับ
นโยบายของสินทรัพย� และมีการติดตามสัญญาณการเปลี่ยนแปลงของตลาดและความเคลื่อนไหวของค�าเง�นอย�างต�อเน่ือง
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กบข. มมีมุมองว�าดอลลาร�สหรฐั มโีอกาสเคล่ือนไหวในทิศทางอ�อนค�าลงอัตราแลกเปลี่ยนอัตราแลกเปลี่ยน
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