
Disclaimer 
------------------------------------------------------------------------------------------------- 

รายงานวิจยันีจ้ดัท าโดยบรษัิท ศนูยวิ์จยักสิกรไทย จ  ากดั (“KResearch”) เพ่ือเผยแพรเ่ป็นการทั่วไป โดยอาศยัแหลง่ขอ้มลูสาธารณะหรือขอ้มลูท่ีเช่ือวา่มีความน่าเช่ือถือท่ีปรากฏขณะจดัท า ซึ่งอาจเปลี่ยนแปลงไดใ้นแต่
ละขณะเวลา ทัง้นี ้KResearch มิอาจรบัรองความถกูตอ้ง ความน่าเช่ือถือ ความเหมาะสม ความครบถว้นสมบรูณ ์หรือความเป็นปัจจบุนัของขอ้มลูดงักลา่ว และไมไ่ดม้ีวตัถปุระสงคเ์พ่ือชีช้วน เสนอแนะ ใหค้  าแนะน า 
หรือจงูใจในการตดัสินใจเพ่ือด  าเนินการใดๆ แตอ่ย่างใด ดงันัน้ ท่านควรศกึษาขอ้มลูดว้ยความระมดัระวงัและใชวิ้จารณญาณอย่างรอบคอบก่อนตดัสินใจใดๆ KResearch จะไมร่บัผิดในความเสยีหายใดท่ีเกิดขึน้จาก
การใชข้อ้มลูดงักลา่ว  
ขอ้มลูใดๆ ท่ีปรากฎในรายงานวิจยันีถื้อเป็นทรพัยส์ินของ KResearch และ/หรือบคุคลท่ีสาม (แลว้แตก่รณี) การน าขอ้มลูดงักลา่ว (ไมว่า่ทัง้หมดหรือบางสว่น) ไปใชต้อ้งแสดงขอ้ความถึงสิทธิความเป็นเจา้ของแก ่
KResearch และ/หรือบคุคลท่ีสาม (แลว้แตก่รณี) หรือแหลง่ท่ีมาของขอ้มลูนัน้ๆ ทัง้นี ้ ท่านจะไมท่  าซ  า้ ปรบัปรุง ดดัแปลง แกไ้ข สง่ตอ่ เผยแพร ่ หรือกระท าในลกัษณะใดๆ เพ่ือวตัถปุระสงคใ์นทางการคา้ โดยไมไ่ดร้บั
อนญุาตลว่งหนา้เป็นลายลกัษณอ์กัษรจาก KResearch และ/หรือบคุคลท่ีสาม (แลว้แตก่รณี) 
 

   

 

 

 

 

 
    

 

 

            ศูนยวิ์จัยกสิกรไทยคาดว่า ธนาคารกลางสหรัฐฯ หรือเฟด จะคงอัตราดอกเบ้ียนโยบายของ

สหรฐัฯ ไวท่ี้กรอบ 0.00-0.25% ตามเดิม และน่าจะไม่มีการประกาศใชเ้ครื่องมือผ่อนคลายทางการเงิน

อ่ืนๆ เพิ่มเติมในการประชุมคณะกรรมการนโยบายการเงิน (FOMC) ท่ีจะมีข้ึนในวันท่ี 26-27 มกราคม 

2564 น้ี โดยคาดวา่ แมเ้ฟดจะส่งสัญญาณผ่อนคลายนโยบายการเงินอยา่งต่อเน่ือง แต่จะยงัย ้าถึงความจ าเป็น

ของการเร่งผลักดันมาตรการฝั่งการคลังจากรัฐบาลใหม่ของประธานาธิบดีโจ ไบเดนของสหรัฐฯ เพ่ือใหท้ั้ง

นโยบายการเงินการคลงัมีส่วนช่วยจ ากดัความเส่ียงและหนุนการฟ้ืนตวัของเศรษฐกิจสหรฐัฯ ในระยะขา้งหน้า 
 

 

 ศูนยวิ์จยักสิกรไทย คาดว่า เฟดจะส่งสญัญาณติดตามความเส่ียงเศรษฐกิจและสถานการณโ์ควิด-19 

แมจ้ะยงัไม่ผ่อนคลายมาตรการทางการเงินเพ่ิมเติมในการประชุม FOMC วนัท่ี 26-27 ม.ค. น้ี  

การระบาดของไวรสัโควิด-19 ท่ีมีสัญญาณรุนแรงข้ึนในสหรฐัฯ ส่งผลกระทบใหก้ารฟ้ืนตัว

ของเศรษฐกิจสหรฐัฯ ยงัมีความเส่ียง ขณะท่ีกิจกรรมทางเศรษฐกิจในหลายส่วนยงัคงมีทิศทางปะปน 

โดยแมด้ัชนี PMI ภาคการผลิตและภาคบริการของสหรฐัฯ เดือนม.ค. 2564
1
 จะสะทอ้นวา่ ภาคธุรกิจของ

สหรัฐฯ ยงัคงขยายตัว แต่ในขณะเดียวกัน สัญญาณเคร่ืองช้ีในตลาดแรงงานยงัคงชะลอตัว โดยจ านวนผู้

ขอรบัสวสัดิการวา่งงานท่ีล่าสุดยงัอยูใ่นระดับสูงใกลร้ะดับ 9.0 แสนราย (สูงกวา่ระดบัก่อนวกิฤตโควดิ-19) 

ซ่ึงย ้าทิศทางอ่อนแอต่อเน่ืองจากตัวเลขการจา้งงานนอกภาคเกษตรท่ีปรบัลดลงในเดือนธ.ค. 2563 แม้

ตลาดแรงงานจะมีสัญญาณอ่อนแอลงบา้ง แต่ศูนยวิ์จัยกสิกรไทยประเมินว่า เฟดจะยังคงอัตรา

ดอกเบ้ียนโยบายไวท่ี้กรอบ 0.00-0.25% พรอ้มกับคงวงเงินซ้ือสินทรพัยต์่อเดือนท่ี 1.2 แสนลา้น

ดอลลารฯ์ ตามเดิม (วงเงินส าหรับซ้ือพันธบัตรรัฐบาลสหรัฐฯ 8.0 หม่ืนลา้นดอลลารฯ์ และส าหรับซ้ือ 

Mortgage-backed Securities 4.0 หม่ืนล้านดอลลาร์ฯ) เพ่ือรอประเมินสัญญาณกระตุ้นเพ่ิมเติมจาก

นโยบายการคลัง หลังรฐับาลใหม่ของสหรฐัฯ เตรียมท่ีจะผลักดันมาตรการกระตุน้เศรษฐกิจและเยียวยา

                                                                                 
1
 ขอ้มลูเบื้ องตน้เผยแพร่เมื่อวนัท่ี 22 มกราคม 2564 
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การเงิน รอการผลกัดนัมาตรการกระตุน้ 1.9 ลา้นลา้นดอลลารฯ์  

ฉบบัสง่สือ่มวลชน 
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2 CURRENT ISSUE 

ผลกระทบจากวกิฤตโควดิ-19 เป็นวงเงินสูงถึง 1.9 ลา้นลา้นดอลลารฯ์ คิดเป็นสดัส่วนประมาณ 9.0% ของ

จีดีพีสหรฐัฯ  

 อย่างไรก็ดี ผลกระทบจากการปรบัสูงข้ึนของอตัราผลตอบแทนพนัธบตัรรฐับาลสหรฐัฯ (บอนดย์ิลด)์ 

ท าใหศู้นยวิ์จยักสิกรไทยประเมินว่า มีความเป็นไปไดท่ี้เฟดจะส่งสญัญาณเขา้ซ้ือพนัธบตัรในอายุท่ียาว

มากข้ึนเพ่ือจ  ากัดกรอบการปรบัตวัข้ึนของตน้ทุนทางการเงินส าหรบัภาคครวัเรือนและธุรกิจ ซ่ึงอาจมี

ผลกระทบต่อเน่ืองต่อการฟ้ืนตัวของเศรษฐกิจสหรฐัฯ โดยอัตราผลตอบแทนพันธบัตรรฐับาลสหรฐัฯ อายุ 

10 ปีปรบัตวัข้ึนมาเม่ือเทียบกบัช่วงปลายปีก่อนหน้าประมาณ 0.18% หรือ 18 basis points มายนืท่ีระดับ 

1.10% (ขอ้มูล ณ 22 ม.ค. 2564) 

 ส าหรบัแนวโนม้ในระยะขา้งหนา้ ศูนยวิ์จยักสิกรไทยคาดว่า เฟดจะยงัคงเนน้น ้าหนักความส าคัญกับ

โจทยใ์นการพลิกฟ้ืนเศรษฐกิจภาพรวมมากกว่าประเด็นดา้นเงินเฟ้อ ขณะท่ีตวัแปรส าคัญต่อแนวโนม้

เศรษฐกิจสหรฐัฯ ซ่ึงจะมีผลตอ่การก าหนดท่าทีของเฟดในระยะขา้งหนา้จะอยูท่ี่ 2 เรื่อง ไดแ้ก่  

1) ความสามารถในการควบคุมการระบาดและความคืบหนา้ของการฉีดวัคซีนตา้นโควิด-19 

ทั้งน้ีภารกิจในการฉีดวคัซีนใหก้บัพลเมืองสหรฐัฯ ใหค้รบเป้าหมายท่ี 100 ลา้นคน (หรือราว 40% 

ของประชากรทั้งประเทศ) ภายใน 100 วนัแรกของการรบัต าแหน่งประธานาธิบดีสหรฐัฯ ยงัคงมี

ความทา้ทาย เน่ืองจากอุปสรรคในการส่งมอบวคัซีนและสถานการณ์การระบาดของโควิด-19 ใน

สหรฐัฯ ยงัคงมีแนวโน้มรุนแรงและมีความเส่ียงจากการแพรก่ระจายของสายพนัธุ์ใหม่ (โดยเฉพาะ

จากสายพนัธุใ์นองักฤษ) เพ่ิมขึ้ น  

2) ความรวดเร็วและความส าเร็จของรฐับาลใหม่ของประธานาธิบดีโจ ไบเดน ในการผลักดัน

มาตรการเยียวยาและกระตุน้เศรษฐกิจสหรฐัฯ ในสภาคองเกรส เน่ืองจากสมาชิกสภาคองเกรส

บางส่วนทั้งฝั่งพรรคเดโมแครตและรีพับลิกันยงัคงตั้งขอ้สังเกตถึงความจ าเป็นในการใช้เม็ดเงิน

ขนานใหญ่ท่ีสูงถึง 1.9 ลา้นลา้นดอลลารฯ์ โดยจุดเปล่ียนส าคัญจะอยู่ท่ีกระบวนการพิจารณาของ

วุฒิสภาสหรัฐฯ ซ่ึงเดโมแครตและรีพับลิกันมีคะแนนเสียงเท่ากันอยู่ท่ี  50:50 ซ่ึงเท่ากับว่า 

มาตรการกระตุน้เศรษฐกิจของประธานาธิบดีโจ ไบเดนจะตอ้งไดร้บัคะแนนเสียงเพ่ิมเติมบางส่วน

จากฝั่งรีพบัลิกนั 

ดงัน้ันแลว้ หากสหรฐัฯ ตกอยูภ่ายใตส้ถานการณ์ท่ีมีความไม่แน่นอนจากความเส่ียงของโควดิ-

19 และความล่าชา้ของการเดินหน้ามาตรการทางการคลงั ก็อาจท าใหมี้ความเป็นไปไดท่ี้เฟดจะยงัคงส่ง

สญัญาณพรอ้มผ่อนคลายทางการเงินเพ่ิมเติม   
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3 CURRENT ISSUE 

 ส าหรบัผลต่อไทยนั้น คาดวา่ การส่งสัญญาณผ่อนคลายนโยบายการเงินอย่างต่อเน่ืองของธนาคารกลาง

สหรฐัฯ น่าจะไม่มีผลโดยตรงต่อการตัดสินใจของคณะกรรมการนโยบายการเงิน (กนง.) ของไทย เน่ืองจาก

กนง. น่าจะเน้นน ้าหนักการพิจารณาไปท่ีปัจจยัเศรษฐกิจไทยมากกวา่ อยา่งไรก็ดีตัวแปรจากฝั่งสหรฐัฯ คงมี

ผลต่อความเคล่ือนไหวของทิศทางค่าเงินบาทและอัตราผลตอบแทนของพันธบัตรรัฐบาลไทย โดยอัตรา

ผลตอบแทนของพันธบัตรรฐับาลไทยอาจมีจงัหวะทยอยขยบัขึ้ นตามทิศทางตลาดพันธบัตรสหรฐัฯ ซ่ึงเป็น

ปัจจยัเพ่ิมเติม นอกเหนือไปจากแนวโน้มปริมาณการออกพนัธบตัรรฐับาลของไทยท่ีจะสูงต่อเน่ืองในปีน้ี เพ่ือ

ระดมทุนส าหรบัมาตรการกระตุน้และฟ้ืนฟูเศรษฐกิจ ขณะท่ีแมเ้งินบาทจะยงัมีแนวโน้มแข็งค่า แต่กรอบการ

เคล่ือนไหวของเงินบาทอาจผันผวนมากขึ้ น เพราะเงินดอลลารฯ์ อาจไดร้บัแรงนหนุนในบางช่วงในฐานะสกุล

เงินปลอดภยัท่ามกลางความเส่ียงจากฝั่งสหรฐัฯ ทั้งประเด็นท่ีเก่ียวกบัมาตรการเศรษฐกิจ การเมืองภายใน 

และสถานการณ์โควดิ-19    

 

 

 

 


