
Disclaimers 
 

รายงานวิจยันีจ้ดัท าโดยบรษัิท ศนูยวิ์จยักสิกรไทย จ  ากดั (“KResearch”) เพ่ือเผยแพรเ่ป็นการทั่วไป โดยอาศยัแหลง่ขอ้มลูสาธารณะหรือขอ้มลูท่ีเช่ือวา่มีความน่าเช่ือถือท่ีปรากฏขณะจดัท า ซึ่งอาจเปลี่ยนแปลงไดใ้น
แตล่ะขณะเวลา ทัง้นี ้ KResearch มิอาจรบัรองความถกูตอ้ง ความน่าเช่ือถือ ความเหมาะสม ความครบถว้นสมบรูณ ์ หรือความเป็นปัจจบุนัของขอ้มลูดงักลา่ว และไมไ่ดม้ีวตัถปุระสงคเ์พ่ือชีช้วน เสนอแนะ ให้
ค  าแนะน า หรือจงูใจในการตดัสินใจเพ่ือด  าเนินการใดๆ แตอ่ย่างใด ดงันัน้ ท่านควรศกึษาขอ้มลูดว้ยความระมดัระวงัและใชวิ้จารณญาณอย่างรอบคอบก่อนตดัสินใจใดๆ KResearch จะไมร่บัผิดในความเสียหายใด
ท่ีเกิดขึน้จากการใชข้อ้มลูดงักลา่ว  
ขอ้มลูใดๆ ท่ีปรากฎในรายงานวิจยันีถื้อเป็นทรพัยส์ินของ KResearch และ/หรอืบคุคลท่ีสาม (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) 

 

 
 
 

 
 

 
   

 

 ท่ามกลางแรงกดดนัจากเงินเฟ้อท่ียงัคงเร่งตวัอย่างต่อเน่ือง คาดว่าเฟดอาจพิจารณาปรบัแผนลด

วงเงิน QE ในอัตราท่ีเร่งข้ึนกว่าเดิม และมีความเป็นไปไดท่ี้เฟดอาจส่งสัญญาณปรบัข้ึนดอกเบ้ีย

นโยบายเร็วกว่าท่ีเคยส่งสญัญาณไวก่้อนหนา้ ทั้งน้ี อตัราเงินเฟ้อในสหรฐัฯ ยงัคงพุ่งสูงขึ้ นอยา่งต่อเน่ือง 

โดยในเดือนพ.ย. ท่ีผ่านมา อตัราเงินเฟ้อทัว่ไปวดัจากดัชนีราคาผูบ้ริโภคแตะระดับสูงสุดในรอบเกือบ 40 

ปีท่ี 6.8% YoY ซ่ึงท่ามกลางปัญหาคอขวดในห่วงโซ่อุปทานและปัญหาขาดแคลนแรงงานในสหรฐัฯ ท่ีไม่

น่าจะคล่ีคลายลงในระยะเวลาอันใกล้ ท าใหม้องว่าอตัราเงินเฟ้อสหรฐัฯ จะยงัคงอยู่ในระดับสูงต่อไปใน

ระยะขา้งหน้า ในขณะท่ีตลาดแรงงานสหรฐัฯ ก็มีการฟ้ืนตัวอยา่งแข็งแกร่งอย่างต่อเน่ือง โดยในสัปดาห์

ก่อนหน้า (28 พ.ย.-4 ธ.ค.) ยอดขอสวสัดิการว่างงานลดลงสู่ระดับต า่สุดในรอบกวา่ 52 ปี โดยอยู่ท่ี 

1.84 แสนราย แสดงใหเ้ห็นถึงความคืบหน้าอยา่งมากของการฟ้ืนตัวในตลาดแรงงานสหรฐัฯ ดังน้ัน จาก

ปัจจยัต่างๆ เหล่าน้ี คาดวา่เฟดคงเผชิญแรงกดดนัใหถ้อนนโยบายการเงินแบบผ่อนคลาย และปรบัเปล่ียน

ทิศทางนโยบายการเงินเป็นแบบตึงตัวเร็วกวา่ขึ้ นกวา่เดิม โดยเฟดอาจพิจารณาปรบัแผนลดวงเงิน QE ใน

อตัราท่ีเรง่ขึ้ นเพ่ือใหว้งเงิน QE ทั้งหมดส้ินสุดลงเร็วกวา่เดือนมิ.ย. 2566 ตามท่ีไดส้่งสญัญาณไวก้่อนหน้า 

อีกทั้งเฟดอาจเตรียมปรบัข้ึนดอกเบ้ียนโยบายเร็วกวา่ท่ีเคยส่งสญัญาณไวก้่อนหน้า โดยมีความเป็นไปไดท่ี้

เฟดอาจปรับขึ้ นดอกเบ้ียอย่างเร็วสุดในช่วงกลางปี 2565 หากแรงกดดันเงินเฟ้อยงัคงเร่งสูงขึ้ นอย่าง

ต่อเน่ืองและตลาดแรงงานยงัคงฟ้ืนตวัไดแ้ข็งแกรง่อยา่งต่อเน่ือง  

 อยา่งไรก็ดี ในระยะขา้งหนา้เฟดคงจะตอ้งชัง่น ้าหนักระหว่างความเส่ียงดา้นเงินเฟ้อและความเส่ียง

ดา้นเศรษฐกิจท่ีอาจมีเพิ่มเติมจากการแพร่ระบาดของโควิด-19 สายพนัธุโ์อมิครอน รวมถึงอุปสงค์

ในประเทศท่ีมีแนวโน้มท่ีจะชะลอลง ประกอบกบัความเส่ียงทางดา้นภูมิรฐัศาสตรร์ะหว่างจีนและสหรฐัท่ี

กลบัมีความตึงเครียดเพ่ิมขึ้ นอีกครั้งจากประเด็นไตห้วนั ดังน้ัน เฟดคงตอ้งประเมินความเส่ียงดา้นต่างๆ 

ในการพิจารณาจังหวะท่ีเหมาะสมในการปรับขึ้ นดอกเบ้ียในระยะขา้งหน้า โดยหากเฟดต้องปรับขึ้ น

ดอกเบ้ียนโยบายเร็วกว่าท่ีควรนอกจากจะสรา้งความผันผวนมากขึ้ นในตลาดเงินตลาดทุนแลว้ ยงัอาจยิ่ง

บัน่ทอนการฟ้ืนตวัของเศรษฐกิจสหรฐัฯ ในภาวะท่ียงัมีความไม่แน่นอนเร่ืองการแพร่ระบาดของโควิด-19 

ท่ียงัไม่ไดห้มดไป อีกทั้งยงัไม่ไดช้่วยแกปั้ญหาขีดจ ากดัในฝั่งอุปทาน อาทิ การขาดแคลนแรงงานและความ

แออดัในท่าเรือของสหรฐัฯ ซ่ึงเป็นปัจจยัผลกัดนัเงินเฟ้อใหสู้งขึ้ น เน่ืองจากการปรบัขึ้ นดอกเบ้ียนอกจากจะ
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คาดเฟดอาจส่งสญัญาณปรบัทิศทางนโยบายการเงินแบบตึงตวั

เร็วข้ึน ในการประชุมนโยบายการเงินวนัที่ 14-15 ธ.ค. น้ี 
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2 ECONOMIC BRIEF 

เพ่ิมตน้ทุนทางการเงินใหสู้งขึ้ น ยงัไม่ไดช้่วยสนับสนุนใหมี้การลงทุนในโครงสรา้งพ้ืนฐานเพ่ิมขึ้ นเพ่ือมา

แกไ้ขปัญหาขีดจ ากดัในฝั่งอุปทาน 

 ทั้งน้ี ตอ้งติดตามประมาณการเศรษฐกิจและเงินเฟ้อ รวมถึงประมาณการการปรบัอัตราดอกเบ้ีย 

นโยบาย (Fed Dot Plot) ท่ีเฟดจะเผยแพรใ่นการประชุมวนัท่ี 14-15 ธ.ค. น้ี ซ่ึงจะเป็นตวับ่งช้ีทิศทาง

นโยบายการเงินในระยะขา้งหน้า ทั้งน้ี ศูนยว์ิจยักสิกรไทยคาดวา่มีความเป็นไปไดท่ี้เฟดจะปรบัประมาณ

การเงินเฟ้อสูงขึ้ นใหส้อดคลอ้งกบัภาวะท่ีเกิดขึ้ น ประกอบกบัมีความเป็นไปไดท่ี้ Fed Dot Plot จะบ่งช้ีการ

ปรบัข้ึนดอกเบ้ียนโยบายเร็วกวา่การแถลงประมาณการครั้งก่อนในเดือนก.ย. 2564 โดยอาจมีการปรบัขึ้ น

ดอกเบ้ียนโยบายอยา่งน้อย 2 ครั้งในปีหน้า อยา่งไรก็ดี เฟดมีแนวโน้มท่ีจะยงัคงมีมุมมองท่ีระมดัระวงัและ

คงไม่ปรบัประมาณการเงินเฟ้อสูงกวา่ท่ีควร เพ่ือหลีกเล่ียงท่ีจะส่งสญัญาณการปรบัทิศทางนโยบายการเงิน

เป็นแบบตึงตวัเร็วกวา่ท่ีตลาดคาดอนัจะก่อใหเ้กิดความผนัผวนในตลาดการเงินได ้ 

ส  าหรบัผลกระทบต่อไทย เน่ืองจากตลาดมีการคาดการณ์การเร่งลดวงเงิน QE ไปแลว้ ดังน้ัน หาก

เฟดมีการประกาศลด QE ในอัตราท่ีเร่งขึ้ นในการประชุมนโยบายการเงินท่ีจะถึงน้ี คาดวา่ผลกระทบต่อ

ตลาดเงินตลาดทุน ตลอดจนผลกระทบต่ออตัราแลกเปล่ียนจะมีจ ากดั อยา่งไรก็ดี จุดสนใจในการประชุม

ครั้งน้ีคงอยูท่ี่ประมาณการเงินเฟ้อและ Fed Dot Plot ซ่ึงหากเฟดมีการส่งสญัญาณทิศทางท่ีแข็งกรา้ว 

(Hawkish) กวา่ท่ีตลาดคาด อาจส่งผลใหค้่าเงินดอลลารส์หรฐัฯ มีทิศทางแข็งค่าขึ้ น และส่งผลใหค้่าเงิน

บาทอาจมีทิศทางอ่อนค่าลงไดใ้นระยะขา้งหน้า 

 

 


