
จากผลกระทบด�านการดําเนินนโยบายภาษ�ศุลกากรของประธานาธิบดีทรัมป�ที่ยังไม�สิ�นสุด ส�งผลเช�งลบต�อการขยายตัวเศรษฐกิจในสหรัฐฯ และ
คาดว�าตลาดหุ�นจะยังคงผันผวนต�อไป ประกอบกับตลาดมีการปรับลดประมาณการกําไรของบร�ษัทจดทะเบียนจากกําไรมีแนวโน�มเติบโตช�าลง 
ตลาดหุ�นสหรัฐฯ จ�งอาจเผช�ญการปรับฐานต�อได� อย�างไรก็ดี คาดว�าสถานการณ�ช�วงคร�ง่ป�หลงัจะดีข�น้ จากการดําเนนินโยบายกระตุ�นเศรษฐกิจ
อืน่ๆ ของรฐับาลสหรฐัฯ  ขณะท่ีตลาดยโุรปได�รบัป�จจยัลบในภาพเดียวกับตลาดสหรฐัฯ มีเพ�ยงตลาดหุ�นญี่ปุ�นที่ปรับข�้นได�แม�จะเผช�ญป�จจัยลบเช�น
เดียวกับประเทศอื่น โดยมีป�จจัยบวกสนับสนุนจากการประกาศซ�้อหุ�นคืนขนาดสูงกว�า 3 เท�าของป�ก�อน 

กบข. มีมุมมองระมัดระวังต�อตลาดหุ�น โดยเฉพาะตลาดสหรัฐฯ ตลาดหุ�นพัฒนาแล�วตลาดหุ�นพัฒนาแล�ว

โดยตราสารทุนโลกตลาดเกิดใหม�สามารถสร�างผลตอบแทน ในเดือนเมษายน จากแรงซ�อ้ของนักลงทุนต�างชาติในหุ�นกลุ�มการเง�น โดยเฉพาะตลาด
หุ�นอินเดียที่สร�างผลตอบแทนโดดเด�น เน่ืองจากมีผลประกอบการแข�งแกร�ง ทั�งยังมีความคืบหน�าในการเจรจาการค�าระหว�างอนิเดยีและสหรฐัฯ

DM

กบข. มีมุมมองเป�นกลางต�อหุ�นตลาดเกิดใหม�ตลาดหุ�นตลาดเกิดใหม�ตลาดหุ�นตลาดเกิดใหม�

จากความคบืหน�าของการเจรจามาตรการภาษ�สนิค�านําเข�ากบัสหรฐัฯ ทําให�ตลาดหุ�นไทยฟ��นตัวข�น้บ�างจากป�จจยัสนับสนุนทั�งการท่ีสหรฐัฯ
ชะลอมาตรการภาษ�สนิค�านําเข�าของไทยออกไป 90 วัน รวมทั�งผลประกอบการช�วงไตรมาส 1 ท่ีดีกว�าคาด ประกอบกับแรงซ�อ้จากนกัลงทุนต�างชาติ 
อย�างไรก็ดี ยังคาดว�าจะมีแรงขายทํากําไรกดดันให�ตลาดหุ�นไทยปรับลง

กบข. มีมุมมองเช�งลบลดลงหลังตลาดหุ�นฟ��นตัวตลาดหุ�นไทยตลาดหุ�นไทย
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ซ�่งก�อนหน�านี้อัตราผลตอบแทนตราสารหนี้ภาครัฐ ปรับลงเล็กน�อย จากความกังวลที่มีต�อการเติบโตของเศรษฐกิจ หลังประธานาธิบดีทรัมป�
ประกาศนโยบายภาษ�ตอบโต� (Reciprocal Tariffs) ส�งผลให�ตลาดประเมินว�าธนาคารกลางสหรัฐฯ (FED) จะลดดอกเบี้ยถึง 4 ครั�ง ในป�นี้จนเป�น
ป�จจัยกดดันอัตราผลตอบแทน อย�างไรก็ดี การที่ตลาดปรับจุดสนใจมากังวลว�าเศรษฐกิจสหรัฐฯ จะเข�าสู�ภาวะถดถอย และแนวโน�มที่เง�นเฟ�อของ
สหรัฐฯ จะเร�งตัวข�้นในระยะสั�น ทําให� FED อาจปรับลดดอกเบี้ยน�อยกว�าคาด ทําให�อัตราผลตอบแทนตราสารหนี้ภาครัฐสหรัฐฯ มีโอกาสปรับตัว
เคลื่อนไหวในกรอบ 4.0%-4.5% ได�

กบข. มีมุมมองเป�นกลางต�อตลาดพันธบัตรสหรัฐฯตลาดพันธบัตรสหรัฐฯตลาดพันธบัตรสหรัฐฯ

โดยอตัราผลตอบแทนพนัธบัตร 10 ป�ของไทยปรบัลดลงเช�นเดยีวกับสหรฐัฯ นักลงทุนต�างชาตมีิสถานะซ�อ้สทุธติราสารหน้ีภาครฐัระยะยาวต�อเน่ือง 
กบข. ฯ ประเมินผลตอบแทนพันธบัตรรัฐบาลไทย มีแนวโน�มปรับลงตามทิศทางนโยบายการเง�นท่ีอาจผ�อนคลายเพ��มเติม ท�ามกลางอัตรา
เง�นเฟ�อท่ีอยู�ในระดับตํ่า และเง�นทุนต�างชาติไหลเข�าตลาดพันธบัตรไทย
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กบข. มีมุมมองเป�นกลางต�อตลาดพันธบัตรไทยตลาดพันธบัตรไทยตลาดพันธบัตรไทย

โดยเฉพาะราคาทองคํา และทองคําอาจเผช�ญแรงเทขายหากการเจรจานโยบายภาษ�ศุลกากรระหว�างสหรัฐฯ และประเทศคู�ค�ามีความคืบหน�า 
อย�างไรก็ดี กบข. ยังคงมีมุมมองเป�นบวกต�อราคาทองคํา โดยมีป�จจัยสนับสนุน ได�แก� ความไม�แน�นอนของนโยบายการค�าและเศรษฐกิจ 
(Policy Uncertainties) และคุณลักษณะของทองคําในฐานะสินทรัพย�ที่ช�วยกระจายความเสี่ยงเมื่อตราสารทุนและตราสารหนี้ให�ผลตอบแทน
ติดลบ สําหรับนํ้ามันและทองแดง มีโอกาสที่ราคาจะเคลื่อนไหวในทางปรับลดลง (Sideway down) จากการชะลอตัวของเศรษฐกิจโลก และ
ความเสี่ยงสงครามการค�าที่จะทว�ความรุนแรง ซ�่งเป�นการกดดันอุปสงค�ความต�องการนํ้ามันและทองแดง

กบข. ประเมินว�าราคาสินค�าโภคภัณฑ� จะเคลื่อนไหวในกรอบแคบสินค�าโภคภัณฑ�สินค�าโภคภัณฑ�

จากการดําเนินนโยบายของประธานาธิบดีทรัมป� รวมถึงภาวะเศรษฐกิจสหรัฐฯ ขณะที่เง�นบาทมีโอกาสเคลื่อนไหวในกรอบ 32.5-34.5 บาท
ต�อดอลลาร�สหรัฐ ซ�่งป�จจุบัน กบข. ปรับอัตราส�วนการป�องกันความเสี่ยงอัตราแลกเปลี่ยนมาที่ระดับนโยบายของสินทรัพย�
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กบข. มีมุมมองว�าดอลลาร�สหรัฐ มีโอกาสเคลื่อนไหวในทิศทางอ�อนค�าลงอัตราแลกเปลี่ยนอัตราแลกเปลี่ยน
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