
 

 

 
 
 

 
 

 
   

 

 ศูนยวิ์จยักสิกรไทยประเมินว่าเฟดจะยงัคงอตัราดอกเบ้ียนโยบายท่ี 0.0-0.25% ส าหรบัการประชุม

นโยบายการเงินท่ีจะมีข้ึนในวนัท่ี 4-5 พฤศจกิายนน้ี เน่ืองจากปัจจยัตา่งๆ ดงัตอ่ไปน้ี 

o เศรษฐกิจสหรัฐฯ เร่ิมฟ้ืนตัวดีขึ้ น ส่งผลใหแ้รงกดดันต่อการลดดอกเบ้ียนโยบายน้ันลดลง โดย

เคร่ืองช้ีภาวะเศรษฐกิจของสหรฐัฯ เช่น ดัชนีผูจ้ดัการฝ่ายจดัซ้ือ (PMI) ยอดคา้ปลีก และตัวเลข

การจา้งงาน ทยอยปรบัตัวดีขึ้ น ส่งผลใหค้าดวา่เศรษฐกิจสหรฐัฯ ในไตรมาส 3/2563 น่าจะฟ้ิน

ตวัดีขึ้ นจากไตรมาส 2/2563 อยา่งมีนัยส าคญั หลงัจากมีการทยอยปลดล็อกดาวน์ ทั้งน้ี IMF ได้

ปรบัประมาณการเศรษฐกิจสหรฐัฯ ปี 2563 หดตวัลดลงท่ี –4.3% จากคาดการณ์เดิมท่ี –8.0% 

ขณะท่ีคาดว่าเศรษฐกิจสหรฐัฯ น่าจะใชร้ะยะเวลายาวนานในการฟ้ืนตัว อย่างไรก็ดี มาตรการ

ทางการเงินและการคลงัต่างๆ ท่ีไดด้ าเนินไปแลว้น่าจะเพียงพอท่ีจะประคองเศรษฐกิจสหรฐัฯ ใน

ปีน้ีใหอ้ยูใ่นกรอบท่ี IMF คาดการณ์ไว ้

o เฟดมีการปรบัเปล่ียนยุทธศาสตรน์โยบายการเงินและเป้าหมายในระยะยาวในเดือนสิงหาคมท่ี

ผ่านมา โดยปรับเปล่ียนมาใชเ้ป้าหมายเงินเฟ้อเฉล่ีย (Average Inflation Targeting) แทน

เป้าหมายอตัราเงินเฟ้อเดิมท่ีคงท่ี ซ่ึงเฟดไดส้่งสญัญาณวา่จะคงดอกเบ้ียในระดับใกลศู้นยไ์ปอยา่ง

น้อยจนถึงปี 2566 ท่ามกลางแนวโน้มเงินเฟ้อท่ีน่าจะยงัอยู่ในระดับต า่ ดังน้ัน เฟดน่าจะยงัคง

ดอกเบ้ียท่ีระดบั 0.0-0.25% และไม่น่ามีการออกนโยบายใหม่ๆ เพ่ิมเติมในการประชุมนโยบาย

การเงินท่ีจะถึงน้ี  

o สหรฐัฯ จะมีการเลือกตั้งประธานาธิบดีในวนัท่ี 3 พฤศจิกายน ก่อนการประชุมนโยบายการเงิน

เพียง 1 วนั ดังน้ัน เฟดมีแนวโน้มท่ีจะไม่มีการเปล่ียนแปลงนโยบายการเงินในการประชุม

นโยบายเงินครั้งน้ี เน่ืองจากเป็นช่วงท่ีมีความอ่อนไหวทางการเมือง ซ่ึงการเลือกตั้งประธานาธิบดี

สหรฐัฯ ครั้งน้ี ส่อเคา้ท่ีจะน ามาซ่ึงความวุน่วายและการรบัรองผลการเลือกตั้งอาจมีความยืดเยื้ อ 

เน่ืองจากประชาชนจ านวนมากมีแนวโน้มท่ีจะเลือกตั้งผ่านทางไปรษณีย ์ท่ามกลางการแพร่

ระบาดของโควดิ-19 ท่ียงัไม่สามารถควบคุมได ้  

 อย่างไรก็ดี ตอ้งติดตามผลการเลือกตั้งประธานาธิบดีสหรัฐฯ ท่ีจะส่งผลกระทบต่อทิศทางของ

นโยบายการคลังและการเงินในระยะขา้งหนา้ ท่ามกลางเศรษฐกิจสหรฐัฯ ท่ียงัเผชิญความเส่ียงสูง 

ทั้งน้ี โดนัลด์ ทรมัป์ และโจ ไบเดนมีนโยบายท่ีค่อนขา้งแตกต่างกัน เช่น ทรัมป์มีนโยบายท่ีจะลดภาษี

เพ่ิมเติม ขณะท่ีไบเดนมีนโยบายท่ีจะขึ้ นภาษีเพ่ือรองรบัการใชจ้่ายท่ีเพ่ิมขึ้ นในการกระตุน้เศรษฐกิจ ซ่ึง

หากไบเดนชนะการเลือกตั้งและพรรคเดโมแครตครองเสียงขา้งมากทั้งสองสภา จะส่งผลใหพ้รรคเดโม

ECONOMIC BRIEF 
ปีที่ 26 ฉบบัท่ี 3893 

วนัท่ี 29 ตลุาคม 2563 

 

คาดเฟดยงัคงดอกเบ้ียท่ีระดบั 0.0-0.25% ในการ

ประชุม 4-5 พ.ย. น้ี…ขณะทีต่อ้งจบัตาการเลือกตัง้สหรฐัฯ 

ที่จะส่งผลตอ่ทิศทางนโยบายในระยะขา้งหนา้ 

 



 

 

2 ECONOMIC BRIEF 

แครตสามารถผลกัดนันโยบายกระตุน้เศรษฐกิจต่างๆ ไดโ้ดยง่าย แนวโน้มขาดดุลทางการคลงัเพ่ิมขึ้ นอยา่ง

มาก และเศรษฐกิจสหรฐัฯ มีแนวโน้มท่ีจะฟ้ืนตัวไดเ้ร็ว ซ่ึงอาจหนุนใหอ้ตัราเงินเฟ้อและอตัราผลตอบแทน

พันธบัตรรัฐบาลของสหรัฐฯ เร่งสูงขึ้ นในระยะขา้งหน้า อันจะก่อใหเ้กิดความท้าทายต่อการคงอัตรา

ดอกเบ้ียในระดับใกลศู้นยข์องเฟด อยา่งไรก็ดี ศูนยว์ิจยักสิกรไทย คาดว่าเฟดจะยงัไม่ลดระดับการผ่อน

คลายทางการเงินและปรบัดอกเบ้ียนโยบายขึ้ น หากเศรษฐกิจสหรฐัฯ ยงัไม่ฟ้ืนตัวอยา่งเต็มท่ี ซ่ึงท่ามกลาง

ความเส่ียงท่ียงัอยู่ในระดับสูง ทั้งจากการแพร่ระบาดของโควิด-19 ประเด็นทางการเมือง และประเด็น

ความขดัแยง้ทางภูมิศาสตร ์เศรษฐกิจสหรฐัฯ มีแนวโน้มท่ีจะยงัคงอ่อนแรง และน่าจะใชร้ะยะเวลายาวนาน

กว่าในการฟ้ืนตัว ขณะท่ีหากอัตราเงินเฟ้อปรับสูงขึ้ นอย่างมีนัยส าคัญ เฟดก็ยงัคงมีทางเลือกในการใช้

นโยบายการควบคุมเสน้อตัราผลตอบแทน (yield curve control) เพ่ือรกัษาอตัราดอกเบ้ียใหอ้ยูใ่นระดับ

ต า่ต่อไปในระยะขา้งหน้า 

 นอกจากน้ี ยงัมีปัจจยัเส่ียงท่ียงัตอ้งติดตาม โดยเฉพาะในจงัหวะเวลาช่วงตน้ปีหนา้ ทั้งประเด็นการ

แพร่ระบาดของโควิด-19 ท่ีปัจจุบนัจ  านวนผูติ้ดเช้ือรายวันในสหรฐัฯ และยุโรปเพ่ิมสูงข้ึนมากกว่า

ในช่วงเดือนมี.ค.-เม.ย. ท่ีผ่านมา และยงัมีแนวโนม้ท่ีจะเกิดการแพร่ระบาดหนักข้ึนในช่วงฤดูหนาว

น้ี ประเด็นการเลือกตั้งสหรฐัฯ ท่ีอาจจะมีการฟ้องรอ้งกันจนท าใหก้ารรบัรองผลการเลือกตั้งล่าชา้

ออกไป ตลอดจนการผลกัดนัมาตรการกระตุน้เศรษฐกิจของสหรฐัฯ ทั้งน้ี ในกรณีเลวรา้ยท่ีปัจจยัเส่ียง

ทั้ง 3 ดังกล่าวเกิดขึ้ นในจงัหวะเวลาพรอ้มๆ กนั กล่าวคือ สถานการณ์การแพร่ระบาดโควิด-19 เลวรา้ย

ลงไปกวา่ปัจจุบนัท่ีตวัเลขผูติ้ดเช้ือรายวนัในสหรฐัฯ ล่าสุดพุ่งขึ้ นสูงสุดเป็นประวติัการณ์เกิน 8 หม่ืนรายต่อ

วนั ขณะท่ีมาตรการกระตุน้เศรษฐกิจขนาดใหญ่รอบใหม่ยงัไม่สามารถผลกัดนัออกมาได ้และหากเกิดกรณี

ท่ีการรบัรองผลการเลือกตั้งล่าชา้ออกไปหลงัจากวนัท่ี 20 มกราคม 2564 ซ่ึงเป็นวนัสาบานตนเขา้รบั

ต าแหน่งประธานาธิบดี จนท าใหส้หรฐัฯ เผชิญสูญญากาศทางการเมืองหลงัการเลือกตั้ง และไม่สามารถ

ผลักดันมาตรการกระตุน้ไดใ้นช่วงตน้ปีหน้า จะส่งผลใหแ้รงกดดันกลับมาอยูท่ี่เฟดในการออกมาตรการ

เพ่ิมเติมเพ่ือช่วยสรา้งความเช่ือมัน่และประคองเศรษฐกิจสหรฐัฯ ใหผ่้านพน้ช่วงวกิฤติน้ีไปได ้

 

 
 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

------------------------------------ 
Disclaimer 
 รายงานวิจยัฉบบันีจ้ดัท าเพ่ือเผยแพรท่ั่วไป โดยจดัท าขึน้จากแหลง่ขอ้มลูต่างๆ ท่ีน่าเช่ือถือ แต่บริษัทฯ มิอาจรบัรองความถกูตอ้ง ความน่าเช่ือถือ หรือความ
สมบรูณเ์พื่อใชใ้นทางการคา้หรือประโยชนอ่ื์นใด บริษัทฯ อาจมีการเปลี่ยนแปลงปรบัปรุงขอ้มลูไดต้ลอดเวลาโดยไมต่อ้งแจง้ใหท้ราบลว่งหน้า ทัง้นีผู้ใ้ชข้อ้มลูตอ้งใชค้วาม
ระมดัระวงัในการใชข้อ้มลูต่างๆ ดว้ยวิจารณญาณของตนเองและรบัผิดชอบในความเสี่ยงเองทัง้สิน้ บริษัทฯ จะไมร่บัผิดตอ่ผูใ้ชห้รือบคุคลใดในความเสียหายใดจากการใช้
ขอ้มลูดงักลา่ว ขอ้มลูในรายงานฉบบันีจ้ึงไมถื่อวา่เป็นการใหค้วามเห็นหรือค าแนะน าในการตดัสินใจทางธุรกิจ แต่อยา่งใดทัง้สิน้ 


