
 

 

 
 
 

 
 

 
   

 

 ศูนยวิ์จยักสิกรไทยประเมินว่าเฟดจะยงัคงอตัราดอกเบ้ียนโยบายท่ี 0.0-0.25% ส าหรบัการประชุม

นโยบายการเงินท่ีจะมีข้ึนในวนัท่ี 27-28 เม.ย. น้ี โดยมีมุมมองดงัตอ่ไปน้ี  

o เศรษฐกิจสหรฐัฯ ส่งสัญญาณฟ้ืนตวัไดดี้ หลงัจากมีการเร่งฉีดวัคซีน ส่งผลใหกิ้จกรรมทาง

เศรษฐกิจสามารถกลับมาด าเนินการไดเ้ป็นปกติมากข้ึน ประกอบกับมีการออกมาตรการ

กระตุน้เศรษฐกิจอยา่งตอ่เน่ือง ทั้งน้ี ตวัเลขเศรษฐกิจสหรฐัฯ ท่ีออกมาแสดงใหเ้ห็นวา่เศรษฐกิจ

สหรฐัฯ ฟ้ืนตัวไดดี้ โดยยอดคา้ปลีกเดือนมี.ค. 2564 เพ่ิมขึ้ นสูงสุดในรอบ 10 เดือนท่ี 9.8% 

ท่ามกลางการแจกเงินเยียวยาใหก้บัชาวอเมริกันมากสุดคนละ 1,400 ดอลลาร ์ขณะท่ีอตัราผูท่ี้

ไดร้บัวคัซีนโควิด-19 อยา่งน้อย 1 โดส ณ วนัท่ี 24 เม.ย. 2564 อยูท่ี่ 41.5% ส่งผลใหภ้าค

ธุรกิจสามารถกลับมาด าเนินการเป็นปกติได้มากขึ้ น โดยเฉพาะอย่างยิ่งภาคบริการ เช่น 

รา้นอาหารและโรงแรม ส่งผลใหก้ารใชจ้า่ยของผูบ้ริโภคซ่ึงเป็นปัจจยัขบัเคล่ือนหลกัของเศรษฐกิจ

สหรฐัฯ และมีสดัส่วนราว 2 ใน 3 ของจีดีพี มีทิศทางเติบโตไดอ้ยา่งแข็งแกร่ง นอกจากน้ี ดัชนี

ผูจ้ดัการฝ่ายจดัซ้ือ (Purchasing managers index: PMI) ของสหรฐัฯ ก็ปรบัตัวสูงขึ้ นอย่าง

ต่อเน่ือง สะทอ้นใหเ้ห็นวา่ภาคการผลิตในสหรฐัฯ มีการฟ้ืนตวัสอดคลอ้งไปกบัอุปสงคท่ี์เรง่สูงขึ้ น   

o อยา่งไรก็ดี คาดว่าตลาดแรงงานจะใชเ้วลายาวนานในการฟ้ืนตวัอย่างเต็มท่ี โดยแมว้า่จะเร่ิม

เห็นการฟ้ืนตวัของตลาดแรงงานสหรฐัฯ โดยตวัเลขการยืน่ขอสวสัดิการวา่งงานครั้งแรกในสปัดาห์

ล่าสุด (ณ วนัท่ี 17 เม.ย. 2564) อยู่ท่ี 547,000 ราย ลดลง 39,000 รายจากสัปดาหก์่อน

หน้า ซ่ึงเป็นตัวเลขท่ีต า่สุดตั้งแต่มี.ค. 2563 อย่างไรก็ดี คาดว่าจะใชร้ะยะเวลายาวนานกว่า

ตลาดแรงงานสหรฐัฯ จะฟ้ืนตัวอย่างเต็มท่ีตามเป้าหมายของเฟด เน่ืองจากโดยรวมยงัคงมีคน

วา่งงานท่ีขอสวสัดิการวา่งงานมากกว่า 17.4 ลา้นคน ขณะท่ี แมว้า่สถานการณ์การแพร่ระบาด

ของโควดิ-19 ในสหรฐัฯ จะบรรเทาลง แต่ความเส่ียงจากการแพรร่ะบาดยงัคงมีอยู่ โดยจะเห็นวา่

หลายประเทศยงัคงเผชิญการแพร่ระบาดระลอกใหม่ อีกทั้งมีการเกิดไวรสักลายพันธุ์ในหลาย

ประเทศ ดงัน้ัน ท่ามกลางตลาดแรงงานท่ียงัอ่อนแรง ประกอบกบัปัจจยัเส่ียงต่างๆ ท่ียงัมีอยู ่คาด

ว่าเฟดมีแนวโน้มท่ีจะยงัคงนโยบายแบบผ่อนคลายอย่างต่อเน่ืองเพ่ือสนับสนุนการฟ้ืนตัวของ

เศรษฐกิจสหรฐัฯ 

o แมว่้าเงินเฟ้อจะเร่งตัวข้ึน แต่เฟดมีมุมมองว่าการเร่งข้ึนของเงินเฟ้อจะเป็นเพียงปัจจัย

ชัว่คราว ประกอบกับเฟดมีแนวโนม้ท่ีจะใหน้ ้าหนักต่อการฟ้ืนตวัของเศรษฐกิจมากกว่าแรง

กดดนัจากเงินเฟ้อ ทั้งน้ี เงินเฟ้อมีแนวโน้มท่ีจะเรง่สูงขึ้ นในระยะอนัใกล ้เน่ืองจากฐานท่ีต า่ในช่วง

ECONOMIC BRIEF 
ปีที่ 27 ฉบบัท่ี 3927 

วนัท่ี 26 เมษายน 2564 

 

คาดเฟดยงัคงดอกเบ้ียท่ีระดบั 0.0-0.25% ในการ

ประชุมวนัที่ 27-28 เม.ย. น้ี  

 



 

 

2 ECONOMIC BRIEF 

เดือนเม.ย.-พ.ค. ของปีก่อนหน้า ขณะท่ีอุปสงค์ในประเทศมีแนวโน้มท่ีจะฟ้ืนตัวไดดี้ ประกอบกบั

มีการชดเชยอุปสงค์ท่ีคา้งจากช่วงก่อนหน้า (Pent-up demand)  ส่งผลใหเ้งินเฟ้อสหรฐัฯ ท่ีวดั

จากรายจ่ายเพ่ือการบริโภคส่วนบุคคล (Core Personal Consumption Expenditure: Core PCE) 

มีแนวโน้มท่ีจะเกินเป้าหมายระยะยาวท่ี 2.0% ในไตรมาส 2/2564 อยา่งไรก็ดี เงินเฟ้ออาจปรบั

ลดลงมาต า่กวา่ระดับ 2.0% ในช่วงคร่ึงปีหลงัของปีน้ี หากปัจจยัฐานต า่และแรงหนุนจาก Pent-

up demand น้ันลดลง ดังน้ัน เฟดจึงยงัไม่มีความจ าเป็นในการด าเนินนโยบายแบบตึงตัวเพ่ือ

ชะลอความรอ้นแรงของเศรษฐกิจ  

 ทั้งน้ี เน่ืองจากเศรษฐกิจสหรฐัฯ มีทิศทางฟ้ืนตวัดีข้ึนอย่างต่อเน่ือง เฟดจึงเผชิญความทา้ทายในการ

คงนโยบายผ่อนคลายและอาจจ  าเป็นตอ้งเริ่มถอนนโยบายผ่อนคลายในระยะขา้งหนา้ อย่างไรก็ดี

ศูนยวิ์จยักสิกรไทยคาดว่าเฟดน่าจะยังคงการซ้ือสินทรพัยท่ี์ระดบัเดิมและคงดอกเบ้ียนโยบายท่ี

ระดบัใกลศู้นยอ์ย่างนอ้ยไปจนถึงส้ินปีน้ี โดยหากเฟดเร่ิมส่งสัญญาณปรบัลดการเขา้ซ้ือสินทรพัย ์(QE 

tapering) จะสรา้งความผนัผวนต่อตลาดการเงินอยา่งมาก ในขณะท่ี แมว้า่สหรฐัฯ จะสามารถควบคุมการ

แพรร่ะบาดของโควดิ-19 ไดดี้ขึ้ น ประกอบกบัมีการเรง่ฉีดวคัซีนในประเทศ แต่อยา่งไรก็ดี ความเส่ียงจาก

การแพร่ระบาดยงัคงมีอยู่ ซ่ึงเห็นไดจ้ากในหลายประเทศมีการเผชิญการแพร่ระบาดระลอกใหม่ และใน

บางประเทศมีการเกิดการกลายพนัธุ์ของไวรสั ซ่ึงวคัซีนท่ีมีอยูอ่าจไม่สามารถป้องกนัการติดเช้ือไดอ้ยา่งมี

ประสิทธิภาพ ดังน้ัน เฟดจึงน่าจะยังคงจุดยืนด้านนโยบายแบบผ่อนคลายไปจนถึงส้ินปีน้ี และรอดู

สถานการณ์ในปีหน้าเม่ือภาพต่างๆ ชดัเจนขึ้ น  

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

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


