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รายงานวิจยันีจ้ดัท าโดยบรษิัท ศนูยวิ์จยักสิกรไทย จ ากดั (“KResearch”) เพื่อเผยแพร่เป็นการทั่วไป โดยอาศยัแหลง่ขอ้มลูสาธารณะหรือขอ้มลูที่เชื่อว่ามีความน่าเชื่อถือทีป่รากฏขณะจดัท า ซึ่งอาจเปลี่ยนแปลงไดใ้นแต่
ละขณะเวลา ทัง้นี ้KResearch มิอาจรบัรองความถูกตอ้ง ความน่าเชื่อถือ ความเหมาะสม ความครบถว้นสมบูรณ ์หรือความเป็นปัจจุบนัของขอ้มลูดงักล่าว และไม่ไดม้ีวตัถุประสงคเ์พื่อชีช้วน เสนอแนะ ใหค้  าแนะน า หรือ
จูงใจในการตดัสินใจเพื่อด าเนินการใดๆ แต่อย่างใด ดงันัน้ ท่านควรศึกษาขอ้มลูดว้ยความระมดัระวงัและใชวิ้จารณญาณอย่างรอบคอบก่อนตดัสินใจใดๆ KResearch จะไม่รบัผิดในความเสียหายใดที่เกิดขึน้จากการใช้
ขอ้มลูดงักล่าว  
ขอ้มลูใดๆ ที่ปรากฎในรายงานวิจยันีถ้ือเป็นทรพัยส์ินของ KResearch และ/หรือบุคคลที่สาม (แลว้แต่กรณี) การน าขอ้มลูดงักล่าว (ไม่ว่าทัง้หมดหรือบางส่วน) ไปใชต้อ้งแสดงขอ้ความถึงสิทธิความเป็นเจา้ของแก ่
KResearch และ/หรือบุคคลที่สาม (แลว้แต่กรณ)ี หรือแหล่งที่มาของขอ้มลูนัน้ๆ ทัง้นี ้ ท่านจะไม่ท าซ  า้ ปรบัปรุง ดดัแปลง แกไ้ข ส่งต่อ เผยแพร่ หรือกระท าในลกัษณะใดๆ เพื่อวตัถุประสงคใ์นทางการคา้ โดยไม่ไดร้บั
อนุญาตล่วงหนา้เป็นลายลกัษณอ์กัษรจาก KResearch และ/หรือบุคคลที่สาม (แลว้แตก่รณี) 
 

   

 

 

 

 

 
    

 
▪ ธนาคารกลางสหรัฐฯ (เฟด) มีมติคงดอกเบี้ยและวงเงิน QE ตามเดิม แต่สิ่งที่อยู่นอกเหนือการ

คาดการณ์ของตลาดก็คือ ถ้อยแถลงหลังการประชุมของประธานเฟดในเร่ือง QE และมุมมอง
ดอกเบีย้ของเจ้าหน้าทีเ่ฟดทีเ่ปิดโอกาสส าหรับการขึน้ดอกเบีย้ในปี 2565  

ในการประชุมรอบล่าสุด (21-22 ธ.ค.) เฟดคงอัตราดอกเบีย้นโยบายในกรอบ 0.00-0.25% และคง
วงเงินซือ้สินทรพัยผ์่านมาตรการ QE ที่ 120,000 ลา้นดอลลารฯ์ ต่อเดือนตามเดิม อย่างไรก็ดีประธานเฟด ไดใ้ห้
รายละเอียดเพิ่มเติมว่า เฟดมีแนวโนม้ที่จะเริ่มลดวงเงินซือ้พันธบัตรผ่านมาตรการ QE ในเดือนพ.ย. 2564 นี ้
และมาตรการ QE จะสิน้สดุลงในกลางปี 2565 ขณะที่แผนภาพ Dot Plot ลา่สดุ สะทอ้นมมุมองเจา้หนา้ที่เฟด 9 
ใน 18 รายที่มองว่า มีความเป็นไปไดม้ากขึน้ที่เฟดจะเริ่มขยบัดอกเบีย้ในปีหนา้ ซึ่งเร็วขึน้กว่ามมุมองจาก Dot 
Plot รอบก่อน   

▪ หากสัญญาณการฟ้ืนตัวของเศรษฐกิจและตลาดแรงงานของสหรัฐฯ มีความต่อเนื่อง ศูนยว์ิจัยกสิกรไทย
ประเมินว่า เฟดจะใช้เวลาประมาณ 8 เดือนในการชะลอมาตรการ QE หรือ QE Tapering โดยเฟดอาจ
ทยอยลดวงเงินซือ้สินทรพัยข์องมาตรการลง QE ประมาณ 15,000 ลา้นดอลลารฯ์ ต่อเดือน แบ่งเป็นลดการซือ้
พนัธบตัรรฐับาลเดือนละ 10,000 ลา้นดอลลารฯ์ และลดการซือ้ตราสารหนี ้MBS ที่หนุนหลงัดว้ยสินเชื่อจ านอง 
เดือนละ 5,000 ลา้นดอลลารฯ์ นอกจากนี้การปรับเพิ่มตัวเลขคาดการณเ์งนิเฟ้อของสหรัฐฯ ในปี 2564-

2565 ขึ้น1 โดยที่อัตราเงินเฟ้อพื้นฐานในปีหน้าจะสูงกว่าอัตราเงินเฟ้อท่ัวไปน้ัน น่าจะบ่งชี้ว่า เฟด
จ าเป็นต้องดูแลโจทยเ์งนิเฟ้อเพิ่มขึน้และมีความเป็นไปได้มากขึน้ที่อัตราดอกเบีย้นโยบายสหรัฐฯ จะ
ปรับเพิ่มในปีหน้า  

 
1
 เฟดปรบัเพิม่ตวัเลขคาดการณอ์ตัราเงินเฟ้อ (PCE Price Index) ขึน้มาท่ี 4.2% และ 2.2% ในปี 2564  และ 2565 (จากประมาณการเดิมท่ี 3.4% และ 2.1%) 

ตามล าดบั ขณะท่ีตวัเลขคาดการณอ์ตัราเงินเฟ้อพืน้ฐาน (Core PCE Price Index) ขยบัขึน้มาท่ี 3.7% และ 2.3% ในปี 2564  และ 2565 (จากประมาณการ
เดิมท่ี 3.0% และ 2.1%) ตามล าดบั 
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ปีที่ 27 ฉบบัท่ี 3950 

  วนัท่ี 23 กนัยายน 2564 

เงินบาทอ่อนค่า รบัสญัญาณเฟดเตรียมจบ QE กลางปีหนา้ 

และรอจงัหวะเหมาะสมส าหรบัการข้ึนดอกเบี้ ย  

ฉบบัส่งส่ือมวลชน 



 

Disclaimers 
 

รายงานวิจยันีจ้ดัท าโดยบรษิัท ศนูยวิ์จยักสิกรไทย จ ากดั (“KResearch”) เพื่อเผยแพร่เป็นการทั่วไป โดยอาศยัแหลง่ขอ้มลูสาธารณะหรือขอ้มลูที่เชื่อว่ามีความน่าเชื่อถือทีป่รากฏขณะจดัท า ซึ่งอาจเปลี่ยนแปลงไดใ้นแต่
ละขณะเวลา ทัง้นี ้KResearch มิอาจรบัรองความถูกตอ้ง ความน่าเชื่อถือ ความเหมาะสม ความครบถว้นสมบูรณ ์หรือความเป็นปัจจุบนัของขอ้มลูดงักล่าว และไม่ไดม้ีวตัถุประสงคเ์พื่อชีช้วน เสนอแนะ ใหค้  าแนะน า หรือ
จูงใจในการตดัสินใจเพื่อด าเนินการใดๆ แต่อย่างใด ดงันัน้ ท่านควรศึกษาขอ้มลูดว้ยความระมดัระวงัและใชวิ้จารณญาณอย่างรอบคอบก่อนตดัสินใจใดๆ KResearch จะไม่รบัผิดในความเสียหายใดที่เกิดขึน้จากการใช้
ขอ้มลูดงักล่าว  
ขอ้มลูใดๆ ที่ปรากฎในรายงานวิจยันีถ้ือเป็นทรพัยส์ินของ KResearch และ/หรือบุคคลที่สาม (แลว้แต่กรณี) การน าขอ้มลูดงักล่าว (ไม่ว่าทัง้หมดหรือบางส่วน) ไปใชต้อ้งแสดงขอ้ความถึงสิทธิความเป็นเจา้ของแก ่
KResearch และ/หรือบุคคลที่สาม (แลว้แต่กรณ)ี หรือแหล่งที่มาของขอ้มลูนัน้ๆ ทัง้นี ้ ท่านจะไม่ท าซ  า้ ปรบัปรุง ดดัแปลง แกไ้ข ส่งต่อ เผยแพร่ หรือกระท าในลกัษณะใดๆ เพื่อวตัถุประสงคใ์นทางการคา้ โดยไม่ไดร้บั
อนุญาตล่วงหนา้เป็นลายลกัษณอ์กัษรจาก KResearch และ/หรือบุคคลที่สาม (แลว้แตก่รณี) 
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▪ จากผลการประชุมเฟดดังกล่าว เงินบาทอ่อนค่าทดสอบแนว 33.60 บาทต่อดอลลารฯ์ ซึ่งเป็นระดับที่อ่อนค่า
ที่สุดในรอบ 4 ปีในช่วงเช้าของวันที่ 23 กันยายน 2564 ก่อนจะฟ้ืนตัวกลับมาไดบ้างส่วนในเวลาต่อมา ซึ่ง
ศูนยว์ิจัยกสิกรไทยมองว่า เงินบาทที่อ่อนค่าลงดังกล่าว น่าจะสะท้อนข่าวการท า QE tapering ของ
เฟดไปค่อนข้างมากพอสมควรแล้ว ซึ่งท าให้โอกาสการอ่อนค่าเพิ่มเติมของเงินบาทในระยะข้างหน้า
จะขึน้อยู่กับว่าแนวโน้มการฟ้ืนตัวของเศรษฐกิจสหรัฐฯ และข้อมูลตลาดแรงงานจะออกมาดีกว่าคาด
หรือไม่ เพียงใด แต่ในทางตรงกันขา้ม หากตวัเลขเศรษฐกิจและอตัราเงินเฟ้อของสหรฐัฯ ออกมาต ่ากว่าคาด 
เงินดอลลารฯ์ ก็อาจจะย่อตวัลงมาไดเ้ช่นกนั  

ส าหรับในช่วงที่เหลือของปี 2564 ศูนยว์ิจัยกสิกรไทยมองว่า จดุจบัตาส าคญัที่จะมีผลต่อทิศทาง
ค่าเงินบาทในช่วงที่เหลือของปี 2564 จะอยู่ที่ 2 เรื่องหลกัๆ คือ 1) การปรบัลดมาตรการ QE ของเฟด และ 2) 
สถานการณโ์ควิด-19 และการเร่งฉีดวัคซีนในประเทศ โดยหากประเมินภาพจากปัจจยัพืน้ฐานทางเศรษฐกิจ
ระหว่างสหรฐัฯ และไทยแลว้ สญัญาณการเตรียมถอนตวัออกจากนโยบายการเงินแบบผ่อนคลายของธนาคาร
กลางสหรฐัฯ ก่อนสิน้ปี 2564 เป็นปัจจยัส าคญัที่จะหนนุใหเ้งินดอลลารฯ์ มีทิศทางแข็งค่าขึน้ และท าใหเ้งินบาท
มีโอกาสเคลื่อนไหวในกรอบที่อ่อนค่ากว่าระดับ 33.00 บาทต่อดอลลารฯ์ เป็นส่วนใหญ่ในช่วงที่เหลือของปี 
ดังนั้นแลว้ หากพัฒนาการของเรื่องราวต่างๆ ท าใหเ้งินบาทโนม้อ่อนค่าชัดเจนขึน้ ผูน้  าเขา้อาจตอ้งพิจารณา
ทยอยท าสญัญาฟอรเ์วิรด์เพื่อซือ้ดอลลารฯ์ ลว่งหนา้เพื่อบรรเทาผลกระทบบางสว่นต่อมารจ์ิน เป็นตน้ 

  

  


