
Disclaimers 
 

รายงานวิจยันีจ้ดัท าโดยบรษิัท ศนูยวิ์จยักสิกรไทย จ ากดั (“KResearch”) เพื่อเผยแพร่เป็นการทั่วไป โดยอาศยัแหล่งขอ้มลูสาธารณะหรือขอ้มลูที่เชื่อว่ามีความน่าเชื่อถือทีป่รากฏขณะจดัท า ซึ่งอาจเปลี่ยนแปลงไดใ้น
แต่ละขณะเวลา ทัง้นี ้ KResearch มิอาจรบัรองความถูกตอ้ง ความน่าเชื่อถือ ความเหมาะสม ความครบถว้นสมบูรณ ์ หรือความเป็นปัจจุบนัของขอ้มลูดงักล่าว และไม่ไดม้ีวตัถุประสงคเ์พื่อชีช้วน เสนอแนะ ให้
ค  าแนะน า หรือจูงใจในการตดัสินใจเพื่อด าเนนิการใดๆ แต่อย่างใด ดงันัน้ ท่านควรศึกษาขอ้มลูดว้ยความระมดัระวงัและใชวิ้จารณญาณอย่างรอบคอบก่อนตดัสินใจใดๆ KResearch จะไม่รบัผิดในความเสียหายใด
ที่เกิดขึน้จากการใชข้อ้มลูดงักล่าว  
ขอ้มลูใดๆ ที่ปรากฎในรายงานวิจยันีถ้ือเป็นทรพัยส์ินของ KResearch และ/หรือบุคคลที่สาม (แลว้แต่กรณี) การน าขอ้มลูดงักล่าว (ไม่ว่าทัง้หมดหรือบางส่วน) ไปใชต้อ้งแสดงขอ้ความถึงสิทธิความเป็นเจา้ของแก ่
KResearch และ/หรือบุคคลที่สาม (แลว้แต่กรณี) หรือแหล่งที่มาของขอ้มลูนัน้ๆ ทัง้นี ้ท่านจะไม่ท าซ  า้ ปรบัปรุง ดดัแปลง แกไ้ข ส่งต่อ เผยแพร่ หรือกระท าในลกัษณะใดๆ เพือ่วตัถุประสงคใ์นทางการคา้ โดยไม่ไดร้บั
อนุญาตล่วงหนา้เป็นลายลกัษณอ์กัษรจาก KResearch และ/หรือบุคคลที่สาม (แลว้แตก่รณี) 

 

 
 
 

 
 

 
   

 

▪ จากการประชุมนโยบายการเงินวันที่ 14-15 ธ.ค. ที่ผ่านมา เฟดแถลงว่าเฟดจะลดวงเงิน QE ใน

อัตราท่ีเร่งขึ้ นเป็น 2 เท่าจากเดิม ซ่ึงจะส่งผลใหว้งเงิน QE ทั้งหมดจะสิ้ นสุดในเดือนมี.ค. 2565 

พรอ้มทั้งส่งสญัญาณปรบัขึ้ นดอกเบ้ียนโยบาย 3 ครั้งในปี 2565 ท่ามกลางเงินเฟ้อท่ีเร่งสูงขึ้ นอยา่ง

มาก ประกอบกับตลาดแรงงานที่เขา้ใกลอ้ัตราจา้งงานเต็มที่ (full employment) โดยเฟดจะเร่ิมลด

วงเงิน QE เดือนละ 3.0 หมื่นลา้นดอลลารส์หรฐัฯ ในเดือนม.ค. 2565 หลงัจากท่ีก่อนหน้าน้ีลดวงเงิน QE 

เดือนละ 1.5 หมื่นลา้นดอลลารส์หรฐัฯ ตั้งแต่เดือนพ.ย. ท่ีผ่านมา ซึ่งจะส่งผลใหว้งเงิน QE ทั้งหมดสิ้ นสุด

ลงในเดือนมี.ค. 2565 ซึ่งจะเป็นการปูทางใหเ้ฟดปรับขึ้ นดอกเบี้ ยนโยบายในระยะขา้งหน้า ทั้งน้ี จาก

ประมาณการการปรับอัตราดอกเบี้ ยนโยบาย (Fed Dot Plot) คณะกรรมการเฟดส่วนใหญ่ประมาณการ

การปรบัขึ้ นดอกเบี้ ยนโยบายอย่างน้อย 3 ครั้งในปีหน้า ตามดว้ยการปรบัขึ้ นดอกเบี้ ยอย่างน้อย 2 ครั้งใน

ปี 2566 และ 2567 ซึ่งเป็นการส่งสญัญาณท่ีแข็งกรา้ว (hawkish) ขึ้ นเมื่อเทียบกบั Fed Dot Plot ในเดือน

ก.ย. ท่ีผ่านมา ซึ่งมีเพียงครึ่งนึงของคณะกรรมการเฟดท่ีมองวา่จะมีการปรบัขึ้ นดอกเบี้ ยนโยบายอย่างน้อย 

1 ครั้งในปีหน้า นอกจากน้ี เฟดยงัไดเ้ผยแพร่ประมาณการเศรษฐกิจและเงินเฟ้อ โดยเฟดไดป้รบัลดตัวเลข

คาดการณ์การขยายตัวของเศรษฐกิจสหรัฐในปีน้ี สู่ระดับ 5.5% ขณะท่ีปรับเพิ่มตัวเลขคาดการณ์การ

ขยายตวัของปี 2565 สู่ระดบั 4.0% และปรบัลดตวัเลขคาดการณใ์นปี 2566 สู่ระดบั 2.2% ขณะเดียวกนั 

เฟดปรับเพิ่มตัวเลขคาดการณ์อัตราเงินเฟ้อในปี 2564-2566 สู่ระดับ 5.3%, 2.6% และ 2.3% 

ตามล าดบั  

▪ การประกาศเร่งลดวงเงิน QE และการส่งสญัญาณปรบัขึ้ นดอกเบ้ียนโยบายของเฟดนั้นเป็นไปตามท่ี

ตลาดไดมี้การคาดการณไ์วก้่อนหนา้ ขณะที่ ถอ้ยแถลงของเฟดก็เป็นการฉายภาพว่าทิศทางเงินเฟ้อ

และเศรษฐกิจยังอยู่ในภาวะที่สามารถควบคุมไดซ่ึ้งช่วยสรา้งความมัน่ใจต่อตลาด ทั้งน้ี เฟดมี

แนวโน้มท่ีจะพยายามใชก้ารสื่อสารเพื่อชี้ น าการคาดการณข์องตลาด และหลีกเล่ียงท่ีจะส่งสญัญาณท่ีเหนือ

ความคาดหมายของตลาดอนัจะก่อใหเ้กิดความผันผวนในตลาดได ้ โดยจะเห็นไดว้่าเฟดยงัคงมีมุมมองท่ี

ระมัดระวงัและมีการส่งสัญญาณการปรับขึ้ นดอกเบี้ ยนโยบายอย่างค่อยเป็นค่อยไป ซึ่งจากค่ากลางของ 

Fed Dot Plot อัตราดอกเบี้ ยนโยบายจะเพิ่มขึ้ นจากระดับใกลศู้นยใ์นปัจจุบันสู่ระดับ 0.9% ภายในสิ้ นปี 

2565 และจะเพิ่มขึ้ นสู่ระดับ 1.6% ในปี 2566 และ 2.1% ในปี 2567 นอกจากน้ี ประมาณการ

ECONOMIC BRIEF 
ปีที่ 27 ฉบบัท่ี 3959 

วนัท่ี 16 ธันวาคม 2564 

 

การประชุม FOMC วนัที่ 14-15 ธ.ค. เฟดเร่งลดวงเงนิ QE 

พรอ้มส่งสญัญาณปรบัข้ึนดอกเบี้ ย 3 ครัง้ในปีหนา้ 
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2 ECONOMIC BRIEF 

เศรษฐกิจและเงินเฟ้อของเฟด ซึ่งไดค้ านึงถึงปัจจยัเสี่ยงจากโควิด-19 สายพนัธุ์โอมิครอนในระดับหน่ึง ก็

บ่งชี้ ว่าเฟดมีมุมมองว่าในทา้ยท่ีสุดเงินเฟ้อจะสามารถปรับลดลงไดโ้ดยอัตโนมัติหลังจากปัญหาช่องว่าง

ระหวา่งอุปสงคแ์ละอุปทานคล่ีคลายลง ขณะท่ีอตัราวา่งงานก็จะลดลงสู่ระดับเหมาะสมท่ีระดับ 3.5% ในปี 

2565-2567 ส่งผลใหเ้ฟดสามารถปรบัข้ึนดอกเบ้ียอยา่งค่อยเป็นค่อยไปได ้ 

▪ อย่างไรก็ดี ยังคงตอ้งติดตามความเสี่ยงทางเศรษฐกิจจากโควิด-19 สายพันธุโ์อมิครอน รวมถึง

แนวโนม้เงินเฟ้อและอัตราว่างงานในระยะขา้งหนา้ ซ่ึงอาจส่งผลกระทบต่อการพิจารณานโยบาย

การเงินในระยะขา้งหนา้ โดยหากการแพร่ระบาดของสายพันธุ์โอมิครอนมีความรุนแรงกว่าท่ีคาด อาจ

ส่งผลใหเ้ศรษฐกิจสหรัฐฯ เผชิญความเสี่ยงสูงขึ้ น และอาจส่งผลกระทบต่อเน่ืองไปยังตลาดแรงงานได ้

โดยเฉพาะอย่างย่ิงหากการแพร่ระบาดมีความรุนแรงจนส่งผลท าใหภ้าครฐัตอ้งกลับมายกระดบัมาตรการ

ควบคุมใหเ้ขม้งวดย่ิงขึ้ น ซึ่งจะส่งผลใหเ้ฟดเผชิญความทา้ทายในการปรับขึ้ นดอกเบี้ ยในระยะขา้งหน้า 

อย่างไรก็ดี เฟดจ าเป็นตอ้งชัง่น ้าหนักระหว่างความเสี่ยงทางเศรษฐกิจและเสถียรภาพดา้นราคา โดยหาก

การแพร่ระบาดของสายพันธุ์โอมิครอนไม่มีความรุนแรงและไม่ก่อใหเ้กิดผลกระทบเท่าใดนัก ขณะท่ี

เศรษฐกิจสหรฐัมีความรอ้นแรงเกินควร โดยตลาดแรงงานยงัคงฟ้ืนตัวแข็งแกร่งอย่างต่อเน่ือง และเงินเฟ้อ

ยังคงพุ่งสูงขึ้ นอย่างต่อเน่ือง เฟดคงเผชิญแรงกดดันใหป้รับขึ้ นดอกเบี้ ยนโยบายมากกว่าท่ีได้เคยส่ง

สัญญาณไว ้ซึ่งมีความเป็นไปไดท่ี้เฟดอาจพิจารณาปรับขึ้ นดอกเบี้ ยนโยบายมากกว่า 3 ครั้งในปีหน้า 

ดังน้ัน เฟดคงจะตอ้งติดตามสถานการณ์และอาจมีการส่งสญัญาณล่วงหน้า โดยเฉพาะในการประชุมเฟด

ในเดือนมี.ค. 2565 ก่อนท่ีวงเงิน QE จะสิ้ นสุดลง หากจะมีการเปล่ียนแปลงนโยบายการเงินใดๆ  

▪ ส าหรบัผลกระทบต่อค่าเงินบาท ศูนยว์ิจยักสิกรไทยมองวา่ การเร่งลดวงเงิน QE และสญัญาณเตรียมปรบั

ขึ้ นอตัราดอกเบ้ียนโยบายของเฟดภายใตก้ารประเมินสถานการณว์า่ เศรษฐกิจสหรฐัฯ จะสามารถรบัมือ

กบัโควิดสายพนัธุโ์อมคิรอนไดน้ั้น น่าจะเป็นปัจจยัท่ีช่วยหนุนใหเ้งินดอลลารฯ์ ทยอยแข็งค่าขึ้ น โดยเฉพาะ

ในช่วงคร่ึงแรกของปี 2565 ซึ่งเป็นช่วงรอยต่อเขา้สู่จงัหวะการด าเนินนโยบายการเงินท่ีคุมเขม้มากขึ้ นของ

สหรฐัฯ ขณะท่ีดุลบญัชีเดินสะพดัของไทยจะยงัอยูใ่นระดบัท่ีอ่อนแอต่อเน่ือง ดงัน้ันศูนยว์ิจยักสิกรไทย 

ประเมินวา่ เงินบาทอาจจะยงัมีทิศทางทยอยอ่อนค่าลง โดยมีโอกาสเคล่ือนไหวในระดบัท่ีอ่อนค่ากวา่แนว 

34.00 บาทต่อดอลลารฯ์ ในช่วงครึ่งแรกของปี 2565 อยา่งไรก็ดี หากการท่องเท่ียวฟ้ืนตวัไดใ้นช่วงคร่ึง

หลงัของปี ดุลบญัชีเดินสะพดัท่ีกระเต้ืองข้ึนอาจจะหนุนเงินบาทใหก้ลบัมาแข็งค่าข้ึนไดบ้า้ง ทั้งน้ีอยูท่ี่ตวัเลข

จ านวนนักท่องเท่ียววา่จะแข็งแกร่งเพียงใด 

 

 

 

 



 

Disclaimers 
 

รายงานวิจยันีจ้ดัท าโดยบรษิัท ศนูยวิ์จยักสิกรไทย จ ากดั (“KResearch”) เพื่อเผยแพร่เป็นการทั่วไป โดยอาศยัแหล่งขอ้มลูสาธารณะหรือขอ้มลูที่เชื่อว่ามีความน่าเชื่อถือทีป่รากฏขณะจดัท า ซึ่งอาจเปลี่ยนแปลงไดใ้น
แต่ละขณะเวลา ทัง้นี ้ KResearch มิอาจรบัรองความถูกตอ้ง ความน่าเชื่อถือ ความเหมาะสม ความครบถว้นสมบูรณ ์ หรือความเป็นปัจจุบนัของข้อมลูดงักล่าว และไม่ไดม้ีวตัถุประสงคเ์พื่อชีช้วน เสนอแนะ ให้
ค  าแนะน า หรือจูงใจในการตดัสินใจเพื่อด าเนนิการใดๆ แต่อย่างใด ดงันัน้ ท่านควรศึกษาขอ้มลูดว้ยความระมดัระวงัและใชวิ้จารณญาณอย่างรอบคอบก่อนตดัสินใจใดๆ KResearch จะไม่รบัผิดในความเสียหายใด
ที่เกิดขึน้จากการใชข้อ้มลูดงักล่าว  
ขอ้มลูใดๆ ที่ปรากฎในรายงานวิจยันีถ้ือเป็นทรพัยส์ินของ KResearch และ/หรือบุคคลที่สาม (แลว้แต่กรณี) การน าขอ้มลูดงักล่าว (ไม่ว่าทัง้หมดหรือบางส่วน) ไปใชต้อ้งแสดงขอ้ความถึงสิทธิความเป็นเจา้ของแก ่
KResearch และ/หรือบุคคลที่สาม (แลว้แต่กรณี) หรือแหล่งที่มาของขอ้มลูนัน้ๆ ทัง้นี ้ท่านจะไม่ท าซ  า้ ปรบัปรุง ดดัแปลง แกไ้ข ส่งต่อ เผยแพร่ หรือกระท าในลกัษณะใดๆ เพือ่วตัถุประสงคใ์นทางการคา้ โดยไม่ไดร้บั
อนุญาตล่วงหนา้เป็นลายลกัษณอ์กัษรจาก KResearch และ/หรือบุคคลที่สาม (แลว้แตก่รณี) 
 

3 ECONOMIC BRIEF 

 

กราฟที ่1: แผนการลดวงเงิน QE ของเฟด 

 

 

ที่มา: FRED 

 

Nov 2021 Meeting 

Dec 2021 Meeting 


