
 
 
TISCO ESU Morning View March 04, 2025: Bond yield ที่ระดับ 4.1% Priced-in ความเสี่ยงด้านต่ำของ
เศรษฐกิจไปพอสมควรแล้ว 

 
 

รายงานฉบับนี้ไม่ถือว่าเป็นคำเสนอหรือคำช้ีชวนให้ซื้อหรือขายหลักทรัพย์ และจัดทำขึ้นเป็นการเฉพาะเพื่อประโยชน์แก่บุคคลท่ีเกี่ยวข้องกับบริษัทเท่านั้น มิให้นำไป
เผยแพร่ทางสื่อมวลชนหรือโดยทางอื่นใด ทิสโก้ไม่ต้องรับผิดต่อความเสียหายใดๆ ที่เกิดขึ้นโดยตรงหรือเป็นผลจากการใช้เนื้อหาหรือรายงานฉบับนี้  การนำไปซึ่ง
ข้อมูล บทความ บทวิเคราะห์ และการคาดหมายทั้งหลายที่ปรากฏอยู่ในรายงานฉบับนี้เป็นการนำไปใช้โดยผู้ใช้ยอมรับความเสี่ยงและเป็นดุลยพินิจของผู้ใช้แต่ผู้เดียว 
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Today’s Data Releases 

• ยูโรโซน: อัตราการว่างงาน (Unemployment Rate) เดือน ม.ค. 

Key economic indicators 

 
Source: Bloomberg, TISCO Economic Strategy Unit (TISCO ESU) 
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Bond yield ที่ระดับ 4.1% Priced-in ความเสีย่งด้านต่ำของเศรษฐกิจไปพอสมควรแล้ว 

 
Source: Bloomberg, TISCO Economic Strategy Unit (TISCO ESU) 

• Bond yield พันธบตัรรัฐบาลสหรัฐฯ อายุ 10 ปี ปรับลดลงสู่ระดับประมาณ 4.1% พร้อมกับตลาด Fed Funds Futures 

ที่ปรับคาดการณ์เป็นมองว่า Fed จะลดดอกเบี้ย 3 ครั้ง (-75 bps) ในปีน้ี จากเดิมที่เคยมองว่าจะลดเพียง 1-2 ครัง้ 

ในเดือนก่อน 

• ภาพดังกล่าวสะท้อนภาวะ Risk-off sentiment ค่อนข้างชัดเจน จากแรงเข้าซื้อสินทรัพย์ปลอดภยัอย่างพันธบัตร 

ขณะที่สินทรัพย์เส่ียงอย่างหุ้นและสินค้าโภคภัณฑ์ปรับตัวลง 

ส่วนหนึ่งจากความกังวลเกี่ยวกบัสงครามการค้าทวีความรุนแรงขึ้น หลัง Trump ประกาศว่า 

กำแพงภาษีต่อเม็กซิโกและแคนาดาจะมีผลตัง้แต่วันน้ี (4 มี.ค.) ประกอบกับตัวเลขเศรษฐกิจสหรัฐฯ ที่ออกมาตำ่กว่าคาด 

อาทิ ดัชนีความเชื่อมั่นผู้บรโิภค ดัชนี ISM Manufacturing และการใชจ้่ายของผู้บรโิภค  

• นอกจากนี้ โมเดล GDPNow ของ Fed สาขา Atlanta ยังไดป้รับลดคาดการณ์ GDP ไตรมาส 1/2025 ของสหรัฐฯ 

ลงสู่ระดับหดตัว -2.8% QoQ, saar จากเดิมที่เคยมองว่าจะเติบโตมากกว่า 2% 

• อย่างไรก็ดี ข้อมูลเศรษฐกิจทีม่ักออกมาแย่กว่าคาดยังเป็นข้อมูลประเภทแบบสำรวจมากกว่าข้อมูลจริง (Hard data) 

ขณะที่ปัจจัยหลักที่กดดันคาดการณ์ GDPNow มาจากการนำเขา้ที่เพิ่มขึ้นสูงถึง +25.5% YoY ในเดือน ม.ค. 

ส่งผลให้สหรัฐฯ ขาดดุลการค้าามากกว่า 1.53 แสนล้านดอลลาร์สหรัฐฯ สูงที่สุดเป็นประวัติการณ์ 

ซึ่งคาดว่าเป็นภาพระยะส้ันที่เกิดจากการเร่งนำเข้าก่อนมาตรการภาษีสินค้านำเข้าจะมีผล 

• เรามองว่า Bond yield ที่ปรับลงมาค่อนข้างรวดเร็วได ้Priced-in ความเส่ียงด้านต่ำของเศรษฐกจิไปพอสมควรแล้ว 

สะท้อนผ่านการเคล่ือนไหวที่สอดคล้องกับดัชนี Economic Surprise ซึ่งมีแนวโนม้เป็นตัวนำราว 2 เดือน  
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• ปัจจยัสำคัญที่ต้องจับตาคือ ตัวเลขการจ้างงานนอกภาคเกษตร (Nonfarm Payrolls) และอัตราการว่างงาน 

ที่จะประกาศในวันศุกร์ หากตวัเลขการจ้างงานยังไม่สะท้อนสัญญาณชะลอตัวอย่างมีนยัสำคัญ คาดว่า Bond yield 

จะไม่ลดลงตำ่กว่า 4.0% ก่อนจะมีโอกาสกลับมาเพิม่ขึ้นในระยะต่อไป 

 
 
TISCO Economic Strategy Unit (TISCO ESU) 
Direct line: (66) 2633 6488   
Email:  esu@tisco.co.th 
 
 
Disclaimer 
The information, statements, forecasts and projections contained herein, including any expression of opinion, are based upon sources believed to be 
reliable but their accuracy, completeness or correctness are not guaranteed. Expressions of opinion herein were arrived at after due and careful 
consideration and they were based upon the best information then known to us, and in our opinion are fair and reasonable in the circumstances prevailing 
at the time. Expressions of opinion contained herein are subject to change without notice. This document is not, and should not be construed as, an offer 
or the solicitation of an offer to buy or sell any securities. TISCO and other companies in the TISCO Group and/or their officers, directors and employees 
may have positions and may affect transactions in securities of companies mentioned herein and may also perform or seek to perform investment 
banking services for these companies. No person is authorized to give any information or to make any representation not contained in this document and 
any information or representation not contained in this document must not be relied upon as having been authorized by or on behalf of TISCO. This 
document is for private circulation only and is not for publication in the press or elsewhere. TISCO accepts no liability whatsoever for any direct or 
consequential loss arising from any use of this document or its content. The use of any information, statements forecasts and projections contained 
herein shall be at the sole 

 
 

mailto:esu@tisco.co.th

