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ในการประชุมนโยบายการเงินของเฟดในวนัท่ี 29-30 ตุลาคม 2562 คงเป็นอีกการประชุม

นโยบายการเงินท่ีตลาดการเงินคงจับตาอย่างใกลชิ้ด ทั้งน้ี แมว้่าเฟดจะมีมติปรับลดอัตราดอกเบ้ีย

นโยบายอย่างต่อเน่ืองในการประชุมในการประชุม  2 รอบล่าสุด ตลอดจน ประกาศท่ีจะเร่ิมการซ้ือ

พนัธบตัรระยะสั้นในช่วงกลางเดือนพฤศจิกายนน้ี แต่ภาพรวมของเศรษฐกิจสหรฐัฯ รวมทั้งทิศทางเงิน

เฟ้อยงัคงชะลอลงต่อ อาจบ่งช้ีว่าการปรบัเปล่ียนนโยบายการเงินในช่วงท่ีผ่านมาอาจไม่เพียงพอ โดย

ศูนยว์ิจัยกสิกรไทยมีมุมมองต่อการประชุมนโยบายการเงินของเฟดครั้งน้ี ตลอดจนแนวโน้มของการ

ด าเนินนโยบายการเงินของเฟดในระยะต่อไป ดงัน้ี 

 

 ศูนยวิ์จยักสิกรไทยคาดว่า ธนาคารกลางสหรฐัฯ น่าจะมติปรบัลดอตัราดอกเบ้ียนโยบาย

ลงอีก 0.25% ในการประชุมนโยบายการเงินวนัที่ 29-30 ตุลาคมน้ี โดยเป็นการปรบัลด

อตัราดอกเบ้ียครั้งท่ี 3 ติดต่อกนั เพ่ือเป็นการสนับสนุนการฟ้ืนตวัของเศรษฐกิจสหรฐัฯ ท่ีเร่ิม

ปรากฏสญัญาณอ่อนแรงท่ีชดัข้ึน กล่าวคือ 

o เครื่องช้ีเศรษฐกิจสหรฐัฯ โดยเฉพาะภาคบริโภคที่เริ่มมีสญัญาณหดตวัลงอาจเป็น

ปัจจยัเสี่ยงที่ฉุดใหก้ารเติบโตเศรษฐกิจสหรัฐฯ ในระยะขา้งหนา้เติบโตต า่กว่าที่

เฟดคาดการณ ์ทั้งน้ี ในช่วง 1-2 เดือนท่ีผ่านมาทิศทางกิจกรรมทางเศรษฐกิจสหรฐัฯ 

ยงัคงมีสญัญาณชะลอลง โดยเฉพาะยอดคา้ปลีกเดือนสิงหาคมหดตวั 0.3% MoM อนั

บ่งช้ีว่าผลกระทบจากสงครามการคา้ระหว่างจนีและสหรฐัฯ ที่ขยายวงกวา้งข้ึนเริ่ม

ส่งผลกระทบต่อภาคการบริโภค ซ่ึงมีสัดส่วนกว่า 2 ใน 3 ของเศรษฐกิจสหรัฐฯ 

นอกเหนือจากภาพผลก าไรของภาคธุรกิจและกิจกรรมในภาคการผลิตท่ีชะลอลงอย่าง

ต่อเน่ืองในช่วงหลายเดือนท่ีผ่านมา 

o แนวโนม้ทิศทางเงินเฟ้อสหรฐัฯ ยงัมีทิศทางชะลอลง โดยเงินเฟ้อสหรฐัฯ มีทิศทาง

ปรบัลดลงในช่วง 8 เดือนแรกของปีน้ี โดยล่าสุดอยู่ท่ีระดบั 1.7% ชะลอลงจากค่าเฉล่ีย

เงินเฟ้อในช่วง 12 เดือนยอ้นหลงัท่ีระดบั 1.9% ขณะท่ีพฒันาการตลาดแรงงานสหรฐัฯ

อ่อนแอลงในช่วงท่ีผ่านมาอาจเป็นปัจจยัท่ีส่งผลใหแ้รงกดดันเงินเฟ้อสหรฐัฯ อาจปรบั

ลดลงจากปัจจุบนั ซ่ึงตอกย า้ภาพการใชจ้่ายท่ีชะลอตวัทั้งในปัจจุบนัและอนาคต  

 

 

ECONOMIC BRIEF 
ปีที่ 25 ฉบบัท่ี 3828 

วนัท่ี 25 ตลุาคม 2562 

 

ประชุมเฟด 29-30 ต.ค. 62 คาดเฟดตดัสินใจปรบัลด

อตัราดอกเบ้ียอีก 0.25% หลงัสงครามการคา้เริ่มส่ง

ผลกระทบตอ่ภาคการบริโภค 

 



 

 

2 ECONOMIC BRIEF 

เปรียบเทียบขอ้มูลเศรษฐกิจสหรฐัฯ ล่าสุด และค่าเฉล่ีย 12 เดือนยอ้นหลงั 

 ส.ค. 2562 ก.ย. 2562 ค่าเฉล่ีย 12 เดือน

ยอ้นหลงั 

ยอดคา้ปลีก (% MoM) 0.60% -0.30% 0.24% 

ผลผลิต

ภาคอุตสาหกรรม  

(% YoY) 

0.40% -0.10% 2.10% 

การจา้งงานนอกภาค

การเกษตร  

(แสนต าแหน่ง/เดือน) 

1.68 1.36 2.22 

อตัราเงินเฟ้อทัว่ไป  

(% YoY) 

1.70% 1.70% 1.90% 

ท่ีมา : Trading economy รวบรวมโดยศูนยว์ิจยักสิกรไทย 

o แรงหนุนจากมาตรการทางการคลงัสหรฐัฯ มีจ  ากัด ท่ามกลางการขาดดุลการคลัง

ของสหรัฐฯ ท่ีอยู่ในระดับสูงถึง 1 ลา้นลา้นดอลลาร์ฯ ต่อปี ขณะท่ีปัจจยัการเมืองใน

สหรฐัฯ ยงัมีความเส่ียงค่อนขา้งสูง โดยเฉพาะความเส่ียงในการถอดถอนประธานาธิบดี 

ท าใหโ้อกาสท่ีสภาคองเกรสจะมีการพิจารณามาตรการทางการคลังในการกระตุน้

เศรษฐกิจมีจ ากดั ดงัน้ันการดูแลการเติบโตของเศรษฐกิจสหรฐัฯ ในช่วงน้ีคงตอ้งพ่ึงพา

แรงหนุนจากนโยบายการเงินเป็นหลกั 

 มองไปขา้งหนา้ เฟดมีโอกาสที่จะคงอตัราดอกเบ้ียนโยบายในการประชุมนโยบายการเงิน

รอบสุดทา้ยของปี เพื่อรอประเมินทิศทางของปัจจยัเสี่ยงที่มีนัยยะต่อการเติบโตเศรษฐกิจ 

ซ่ึงประเด็นท่ีน่าติดตามมีดงัน้ี 

o ทิศทางของการคล่ีคลายขอ้พิพาททางการคา้ระหว่างจีนและสหรัฐฯ ในระยะ

ขา้งหนา้ โดยปัจจยัท่ีตอ้งติดตามในประเด็นสงครามการคา้ระหว่างสหรฐัฯ และจีน คง

หนีไม่พน้การลงนามขอ้ตกลงทางการคา้เฟสแรกในช่วงกลางเดือน พ.ย. 2562 ว่าจะ

สามารถน าสู่การเจรจาการคา้ในเฟสต่อไปได้มากน้อยเพียงใด ซ่ึงแมค้วามเส่ียงทาง

การคา้น้ี ยงัเป็นประเด็นท่ียืดเยื้ อ แต่ในการหารือระหว่างทั้งสองประเทศเฉพาะหน้าน้ี 

ก็มีโอกาสท่ีทั้งสองฝ่ายจะหลีกเล่ียงการยกระดับขอ้พิพาททางการค้า ท่ามกลาง

สญัญาณการชะลอตวัของเศรษฐกิจทั้งสองประเทศท่ีชดัเจนขึ้ น ซ่ึงจะช่วยลดทอนความ

เส่ียง ‘เพ่ิมเติม’ ต่อเศรษฐกิจสหรฐัฯ ไดบ้า้ง 

o พฒันาการของเศรษฐกิจสหรฐัฯ หลงัการปรบัเปล่ียนนโยบายการเงินในช่วงไตร

มาส 3/62 ทั้งน้ี การปรับลดปรับลดอัตราดอกเบ้ียนโยบายในช่วงท่ีผ่านมา รวมทั้ง 

การเร่ิมการซ้ือพนัธบตัรระยะสั้นเพ่ือแกปั้ญหาสภาพคล่องในตลาดการเงินท่ีมีสญัญาณ

ตึงตวั น่าจะเพียงพอในการดูแลเศรษฐกิจสหรฐัฯ ในระดบัหน่ึง ท าใหเ้ฟดเลือกติดตาม

ตัวเลขเศรษฐกิจท่ีจะทยอยประกาศออกมา รวมถึงปัจจัยเส่ียงด้านเสถียรภาพทาง



 

 

3 ECONOMIC BRIEF 

เศรษฐกิจท่ีอาจไดร้ับผลกระทบจากการปรับลดอัตราดอกเบ้ียนโยบาย อาทิ ราคา

สินทรพัยใ์นตลาดทุน ก่อนท่ีจะพิจารณาทิศทางนโยบายการเงินในระยะถดัไป 

 

ในระยะขา้งหน้า ศูนยว์ิจยักสิกรไทยมองว่าเฟดคงจะส่งสญัญาณถึงมุมมองค่อนขา้งบวกต่อการ

เติบโตทางเศรษฐกิจ แต่พฒันาการของเศรษฐกิจจริงในช่วง 2-3 เดือนขา้งหน้าคงเป็นเคร่ืองบ่งช้ีทิศ

ทางการด าเนินนโยบายการเงินของเฟดในระยะต่อไป ทั้งน้ี ขอ้ตกลงทางการคา้ระหว่างสหรฐัฯ และจีน

ในเฟสแรกอาจไม่เพียงพอในการคล่ีคลายปัจจัยเส่ียงต่อการเติบโตของเศรษฐกิจอย่างมีนัยส าคัญ

ตลอดจนหนุนใหเ้ศรษฐกิจสหรฐัฯ กลบัมาเติบโตในอตัราเร่งขึ้ น ท าใหเ้ฟดยงัคงเผชิญกบัความทา้ทาย

ต่อการตดัสินใจนโยบายการเงินในระยะต่อไป 

 

ส าหรบัผลต่อเศรษฐกิจไทย การลดอตัราดอกเบ้ียนโยบายของเฟดในรอบน้ี หากเกิดขึ้ นจริงก็

คงมีผลหนุนค่าเงินบาท (ท่ีถูกมองว่าเป็นสินทรัพยใ์นกลุ่มตลาดประเทศเกิดใหม่ท่ีปลอดภัย) เพียง

ระดบัหน่ึง เน่ืองจากตลาดไดร้บัรูโ้อกาสการปรบัลดอตัราดอกเบ้ียในรอบน้ีไปพอสมควรแลว้ ขณะท่ีจุด

ตัดสินใจของคณะกรรมการนโยบายการเงินในการประชุมสัปดาห์ถัดไปคงแปรผันตามสถานการณ์

เศรษฐกิจในประเทศมากกว่า ซ่ึงตอ้งยอมรบัว่าไดร้บัผลกระทบท่ีค่อนขา้งขดัเจนจากการชะลอตัวของ

เศรษฐกิจโลก และผลกระทบจากสงครามการคา้ดว้ยเช่นกนั 

 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
------------------------------------  
Disclaimer 
 รายงานวิจยัฉบบันีจ้ดัท าเพ่ือเผยแพร่ทัว่ไป โดยจดัท าขึน้จากแหลง่ข้อมลูต่างๆ ท่ีน่าเช่ือถือ แต่บริษัทฯ มิอาจรับรองความถกูต้อง ความน่าเช่ือถือ หรือความ
สมบรูณ์เพื่อใช้ในทางการค้าหรือประโยชน์อ่ืนใด บริษัทฯ อาจมีการเปลี่ยนแปลงปรับปรุงข้อมลูได้ตลอดเวลาโดยไมต้่องแจ้งให้ทราบลว่งหน้า ทัง้นีผู้้ ใช้ข้อมลูต้องใช้ความ
ระมดัระวงัในการใช้ข้อมลูต่างๆ ด้วยวิจารณญาณของตนเองและรับผิดชอบในความเสี่ยงเองทัง้สิน้ บริษัทฯ จะไมรั่บผิดตอ่ผู้ ใช้หรือบคุคลใดในความเสียหายใดจากการใช้
ข้อมลูดงักลา่ว ข้อมลูในรายงานฉบบันีจ้ึงไมถื่อวา่เป็นการให้ความเห็นหรือค าแนะน าในการตดัสินใจทางธุรกิจ แต่อยา่งใดทัง้สิน้ 


