
 

 

 
 
 
   

 
 

 
 
 

 
 

ศูนย์วิจัยกสิกรไทยคาดว่า ธนาคารกลางสหรัฐฯ (เฟด) จะมีมติคงอัตราดอกเบีย้นโยบายที่ระดับ 1.25-
1.50% ในการประชุมรอบแรกของปีนี ้ก่อนที่จะมีการประเมินถึงช่วงเวลาที่ เหมาะสมในการปรับขึน้
อัตราดอกเบีย้ครั้งต่อไป ท่ามกลางโมเมนตัมการฟ้ืนตัวของเศรษฐกิจสหรัฐฯ ที่ยังคงแข็งแกร่งและ
ทิศทางเงินเฟ้อที่ส่งสัญญาณเพิ่มขึน้ ยังคงเปิดโอกาสให้เฟดสามารถพิจารณาปรับขึน้อัตราดอกเบีย้
นโยบายในการประชุมครัง้ต่อๆไป หากปัจจัยเส่ียงเศรษฐกิจสหรัฐฯ อยู่ ในระดับจ ากัด ขณะที่มองไป
ข้างหน้า เฟดน่าจะยังคงส่งสัญญาณถึงการปรับขึน้อัตราดอกเบีย้นโยบายจ านวน 3 ครั้งในปีนี ้เพื่อ
หลีกเล่ียงการสร้างความผันผวนต่อตลาดการเงนิ 

 

 เฟดน่าจะมีมติคงอัตราดอกเบีย้นโยบาย ในการประชุมนโยบายการเงินรอบแรกของปี 2561 เพื่อรอดู
พัฒนาการของเศรษฐกิจสหรัฐฯ ทัง้นี ้คงต้องยอมรับว่าในช่วง 1-2 เดือนท่ีผ่านมาได้มีเหตุการณ์หลายๆ 
เหตุการณ์ ไม่ว่าจะเป็น การผ่านร่างมาตรการปรับลดภาษี ตลอดจน ทิศทางของค่าเงินดอลลาร์ฯ ท่ีอ่อนค่าลง
อย่างต่อเน่ือง ซึ่งปัจจัยเหล่านี ้คงจะมีผลต่อมุมมองการขยายตวัของเศรษฐกิจ รวมทัง้ พัฒนาการของเงินเฟ้อ
สหรัฐฯ ในระยะข้างหน้า ซึง่เฟดคงจะรอติดตามพฒันาการต่างๆ เหล่านีอ้ีกระยะ เพ่ือใช้ประกอบการตดัสินใจต่อ
การด าเนินนโยบายการเงินในระยะข้างหน้า 

 หากมุมมองการฟ้ืนตัวของเศรษฐกิจและเงินเฟ้อสหรัฐฯ มีทศิทางปรับดีขึน้ โดยโอกาสที่เฟดจะปรับขึน้
อัตราดอกเบีย้จ านวน 3 ครัง้ในปีนีย้ังมีอยู่  เฟดยงัคงอยู่ในวฎัจกัรของการปรับขึน้อตัราดอกเบีย้อยู่ เน่ืองจาก
การขยายตวัของเศรษฐกิจสหรัฐฯ โดยรวมมีโอกาสท่ีจะขยายตวัสงูกว่าท่ีเฟดประมาณการเดือนธันวาคม 2560 
จากแรงหนนุของมาตรการปรับลดภาษี ขณะท่ีทิศทางการออ่นคา่ลงของเงินดอลลาร์ฯ รวมทัง้ ราคาน า้มนัท่ีทรงตวั
ในระดบัสงูอาจจะเป็นปัจจยัหนนุการปรับตวัของเงินเฟ้อ ซึง่เร่ิมมีสญัญาณการฟืน้ตวัท่ีเกิดขึน้เป็นวงกว้างทัง้จาก
อตัราเงินเฟ้อพืน้ฐานของเฟด (Core PCE) ท่ีขยบัเพ่ิมขึน้อย่างตอ่เน่ืองและระดบัอตัราเงินเฟ้อคาดการณ์ระยะยาว
ก็สามารถกลบัมายืนเหนือระดบั 2% อีกครัง้ตัง้แต่ต้นปี 2561 ท่ีผ่านมา โดยปัจจยัดงักล่าวคงเปิดโอกาสให้เฟด
สามารถปรับขึน้อตัราดอกเบีย้นโยบายได้ในการประชมุรอบ มีนาคม 2561 อย่างเร็วท่ีสดุ 

ทัง้นี ้ส าหรับแนวโน้มการปรับขึน้อัตราดอกเบีย้นโยบายในระยะต่อไป คงต้องติดตามคาดการณ์มุมมองการ
ขยายตวัของเศรษฐกิจและแนวโน้มอัตราดอกเบีย้ของเฟดอนัใหม่ท่ีจะมีการเปิดเผยในการประชุมรอบมีนาคม 

ECONOMIC BRIEF 
ปีที่ 24 ฉบบัท่ี 3725 

วนัท่ี 26 มกราคม 2560  

 

ประชุมเฟดรอบ 30-31 ม.ค. 61  ... คาดเฟด ‘คงอัตรา

ดอกเบ้ียท่ี 1.25-1.50%’”ขณะที่ทิศทางเงินเฟ้อท่ีส่งสญัญาณเพ่ิมข้ึน 

ยงัคงเปิดโอกาสใหเ้ฟดสามารถพิจารณาปรบัข้ึนระยะขา้งหนา้ 
 



 

 

2 ECONOMIC BRIEF 

2561 ซึง่คงจะสะท้อนมมุมองการขยายตวัของเศรษฐกิจสหรัฐฯ ของปี 2561 มากขึน้ อย่างไรก็ดี เฟดน่าจะยงัคง
ยืนยนัการปรับขึน้อตัราดอกเบีย้จ านวน 3 ครัง้ในปีนี ้ท่ามกลางพฒันาการเศรษฐกิจและเงินเฟ้อจะมีทิศทางปรับดี
ขึน้จากคาดการณ์ครัง้ก่อน เพ่ือหลีกเลี่ยงการสร้างความผนัผวนให้กบัตลาดการเงิน 

 ประเด็นการเปล่ียนแปลงในคณะกรรมการนโยบายการเงินของเฟด ไม่น่าจะส่งผลให้เกิดการ
เปล่ียนแปลงแนวทางในการด าเนินนโยบายการเงินอย่างมีนัยส าคัญ ในส่วนของการเปลี่ยนแปลงของ
คณะกรรมการนโยบายการเงินของเฟด (FOMC) ท่ีจะเกิดขึน้ในเดือนกุมภาพนัธ์ หลงัจากท่ีนางเยลเลน ก้าวลง
จากต าแหน่งประธานเฟด และถกูแทนท่ีด้วยนายโพเวลล์ รวมทัง้ การผลดัเปลี่ยนหมนุเวียนของประธานเฟดสาขา 
ไม่น่าจะส่งผลให้เกิดการเปลี่ยนแปลงแนวทางในการด าเนินนโยบายการเงินอย่างมีนัยส าคญั ในขณะนี ้แม้ว่า
สมาชิกท่ีมีสิทธิในการออกเสียงของคณะกรรมการนโยบายการเงินจะมีองค์ประกอบของสมาชิกท่ีสนบัสนุนการ
ป รับขึ น้อัตราดอกเบี ย้น โยบายเ พ่ิมขึ น้  อย่ าง ไรก็ดี  คง ต้องติดตามการแต่งตั ง้ต าแหน่ งของคณะ
กรรมการบริหาร (Board of Governors) ท่ีวา่งอยู่ 3 ท่ีนัง่ โดยเฉพาะผู้ ท่ีจะมาเป็นรองประธานเฟดในอนาคตซึง่จะ
มีบทบาทในการขบัเคลื่อนทิศทางของด าเนินนโยบายการเงินของเฟดในระยะตอ่ไป 

 ส าหรับผลต่อประเทศไทย การคงอตัราดอกเบีย้นโยบายของเฟดในครัง้นีไ้ม่น่าจะน ามาสู่การเปลี่ยนแปลงต่อ
การด าเนินนโยบายการเงินของไทย ขณะท่ี ปัจจยัท่ีกระทบต่อตลาดการเงินไทยในปัจจุบนัมาจากประเด็นความ
เสี่ยงทางการเมืองสหรัฐฯ เป็นหลกั ซึง่เป็นปัจจยัท่ีกดดนัให้เงินดอลาร์ฯ ยงัมีทิศทางอ่อนค่าลงในช่วงนี ้อย่างไรก็ดี 
หากเฟดยงัคงสง่สญัญาณถงึทิศทางการปรับขึน้อตัราดอกเบีย้ท่ีชดัเจนมากขึน้ คงน่าจะช่วยบรรเทาการอ่อนค่าลง
ของเงินดอลลาร์ฯ ไปได้บางส่วน ในส่วนของทิศทางอตัราผลตอบแทนพันธบัตรรัฐบาลไทยคงทยอยปรับตวัขึน้
ตอ่เน่ืองตามการปรับขึน้ของอตัราผลตอบแทนพนัธบตัรรัฐบาลสหรัฐฯ 

 

 

 

 

 

-------------------------- 
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 


