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SCB FM มองว่าแนวโน้มเงินบาทในระยะต่อไป 
จะข้ึนอยู่กับการด าเนินนโยบายของทรัมป์ และ
มาตรการตอบโต้ของยุโรป หากความรุนแรงของ
สถานการณ์ลดลงเหมือนเหตุการณ์ ในอดีต ก็อาจเห็น
เงินบาทกลับมาอ่อนค่าได้เล็กน้อย

THB Strength & USD Sell-off:
เงินบาทแข็งค่าเร็ว หลังนักลงทุนเทขายสินทรัพย์
สหรัฐฯ ท่ามกลางความกังวลเรื่อง Tariffs
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Key development

• เงินบาทแข็งค่าขึ้นเร็ว หลังนักลงทุนเทขายสินทรัพย์สหรัฐฯ ท่ามกลางความกังวลว่าความขัดแย้งระหว่างสหรัฐและยุโรปเกี่ยวกับกรีนแลนด์ยังไม่มีสัญญาณคลี่คลาย ค่าเงินดอลลาร์
สหรัฐ พันธบัตรรัฐบาลสหรัฐ และตลาดหุ้นสหรัฐ ปรับตัวลดลง ขณะที่ราคาสินทรัพย์ปลอดภัย เช่น ทองค า ปรับตัวสูงขึ้น 
• ดัชนี S&P 500 ปรับลดลงราว 2% ค่าเงินดอลลาร์อ่อนค่าลงเทยีบกับสกุลเงินหลกัส่วนใหญ ่และอัตราผลตอบแทนพันธบัตรรัฐบาลสหรัฐฯ ระยะยาว สูงขึ้น
• เงินบาทแข็งค่ามาใกล้เคียงระดับราว 31.00 บาทต่อดอลลาร์สหรัฐฯ

• ขณะเดียวกัน อัตราผลตอบแทนพันธบัตรรัฐบาลญี่ปุ่นปรับตัวสูงขึ้นตามความกังวลเกี่ยวกับฐานะการคลัง หลังนางซานาเอะ ทาคาอิจ ิหัวหน้าพรรค LDP ญี่ปุ่น กล่าวว่าจะ ลดภาษีอาหาร
และเครื่องดื่มหากชนะการเลือกตั้งญีปุ่่นในเดอืนหนา้ ซึ่งประเด็นนี้ดันให้อัตราผลตอบแทนพันธบัตรรัฐบาลของประเทศอืน่ปรับสูงขึ้นตาม

SCB FM มองว่า แนวโน้มค่าเงินบาทในระยะต่อไป จะขึ้นอยู่กับค าขู่และการด าเนินมาตรการของทรัมป์ รวมถึงมาตรการตอบโต้ของยุโรป

• Baseline มองว่าความรุนแรงของสถานการณ์และความผันผวนอาจลดลง
• หากย้อนกลับไปดูท่าทีของทรัมป์ในช่วงที่ผ่านมาจะพบว่า ทรัมป์มักมีท่าทีผ่อนปรนลงหากตลาดกังวลและเกิดการ Sell-off เช่น ในช่วง Liberation day ที่ทรัมป์ประกาศขึ้นภาษี

หลายประเทศ และตลาดหุ้นปรับลดลงแรง ทรัมป์ก็กลับค าพูด และเลื่อนการขึ้นภาษีออกไปหลังประกาศ Liberation day เพียงไม่ถึง 2 สัปดาห์
• ล่าสุด เร่ิมมีการกล่าวถึงการตอบโต้ของกลุ่มประเทศยุโรป โดยการเทขายสินทรัพย์สหรัฐฯ ซึ่งมูลค่าที่ถือครองอยู่สงูถึงราว 10 ล้านล้านดอลลาร์ จะท าให้ผลกระทบต่อตลาดหุ้น

และตลาดบอนด์สหรัฐฯ รุนแรงมาก
• ดังนั้น หากทรัมป์ยังมี Reaction function ที่คล้ายเดิม ก็คาดว่าจะมีท่าทีที่ผ่อนปรนลง ซึ่งอาจท าให้ราคาสินทรัพย์สหรฐัฯ ปรับ rebound สูงขึ้นมา ดันให้ดัชนีเงินดอลลาร์

กลับมาแข็งค่าขึ้นได้ และเงินบาทอาจกลับมาอ่อนค่าลงได้ โดยมองกรอบ USDTHB ในกรณีนี้ที่ราว 31.00-31.50

• Worse case ความขัดแย้งทวีความรุนแรง มีการออกมาตรการตอบโต้ไปมา
• หากทรัมป์เปลี่ยน Reaction function และเดินหน้าขึ้นภาษีต่อกลุ่มประเทศยุโรป ขณะที่ยุโรปก็ออกมาตรการตอบโต้ เช่น ขึ้นภาษีน าเข้า ระงับแผนการลงทุนในสหรัฐฯ รวมถึง

อาจเริ่มเทขายสินทรัพย์สหรัฐฯ ที่ถืออยู่ ก็อาจท าให้ตลาดเกิดการ Sell-off ต่อไปได้
• ในกรณีนี้ ดัชนีเงินดอลลาร์อาจอ่อนค่าต่อได้มากกว่า 3% เหมือนในช่วงที่เกิด Liberation day ประกอบกับราคาทองค าจะปรับสูงขึ้นต่อเนื่อง ซึ่งจะท าให้เงินบาทแข็งค่าเร็วต่อไป 

โดยมองกรอบ USDTHB ในกรณีนี้ที่ราว 30.00-30.50
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ค าแนะน าต่อผู้ประกอบการ

• SCB FM มองว่า USDTHB ที่ราว 30.85-31.35 เป็นระดับที่ผู้น าเข้าอาจเข้าซื้อเพิ่มเติมได้ เนื่องจากมองว่าโอกาสที่สถานการณ์จะทยอยคลี่คลายลง มีมากกว่าโอกาสที่สถานการณ์จะ
รุนแรงขึ้นต่อเนื่อง ดังนั้น ในจังหวะที่เงินบาทแข็งค่าจึงเป็นโอกาสให้เข้าซื้อได้

• ส่วนผู้ส่งออกอาจรอจังหวะการขาย USDTHB ได้ โดยมองว่า หากทรัมป์ไม่ท าตามค าขู่ หรือขึ้นภาษีในอัตราที่นอ้ยกว่าที่ขู่ ก็จะท าให้ risk sentiment ของตลาดปรับดีขึ้น ซึ่งจะท าให้
ดอลลาร์กลับมาแข็งค่า และเงินบาทอ่อนคา่ลงมาได้บ้าง นอกจากนี้ ในช่วงที่การเลือกตั้งใกล้เข้ามาก็มีโอกาสที่เงินบาทจะอ่อนคา่ได้ โดยมองกรอบขาย USDTHB ที่ราว 31.35-31.85
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Disclaimer :

The information contained in this report has been obtained from sources believed to be reliable. However,
neither we nor any of our respective affiliates, employees or representatives make any representation or warranty,
express or implied, as to the accuracy or completeness of any of the information contained in this report, and we
and our respective affiliates, employees or representatives expressly disclaim any and all liability relating to or
resulting from the use of this report or such information by the recipient or other persons in whatever manner.

Any opinions presented herein represent our subjective views and our current estimates and judgments based
on various assumptions that may be subject to change without notice, and may not prove to be correct.

This report is for the recipient's information only. It does not represent or constitute any advice, offer,
recommendation, or solicitation by us and should not be relied upon as such. We, or any of our associates, may
also have an interest in the companies mentioned herein.
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