
 

 

   
 

 

 
 

 
   

 
ศูนย์วิจัยกสิกรไทย คาดว่า ธนาคารกลางสหรัฐฯ (เฟด) จะมีมติ “ปรับขึน้” อัตราดอกเบีย้นโยบาย

อีก 0.25% จากระดับ 0.75-1.00% สู่ระดับ 1.00-1.25% ในการประชุมรอบส่ีของปี 2560 ในวันที่ 13-14 
มิ.ย. 2560 หลังพัฒนาการเศรษฐกิจสหรัฐฯ โดยเฉพาะตลาดแรงงานในภาพรวมยังคงแข็งแกร่ง ทัง้นี ้
เฟดยังคงอยู่ในช่วงการปรับเปล่ียนนโยบายการเงินให้เป็นปกติมากขึน้อย่างค่อยเป็นค่อยไป อย่างไรก็
ตาม การด าเนินนโยบายการเงินของเฟดคงเผชิญกับความท้าทายมากขึน้ในช่วงคร่ึงหลังของปี 
ท่ามกลางปัจจัยเส่ียงจากทัง้ในและนอกประเทศที่เพิ่มขึน้ 

 
แม้ว่าตลาดการเงินจะมีการปรับตวัสอดคล้องกบัความคาดหมายว่าเฟดน่าจะปรับขึน้อตัราดอกเบีย้เป็น

ครัง้ท่ี 2 ของปีนี ้ซึง่สอดคล้องไปกบัการสง่สญัญาณของเฟดท่ีมีมาอย่างตอ่เน่ืองในช่วงก่อนหน้า แตค่งต้องยอมรับ
ว่าปัจจัยเสี่ยงต่อเศรษฐกิจสหรัฐฯ ท่ีปรับเพ่ิมขึน้อย่างมากในช่วงนี ้อาจจะส่งผลต่อการด าเนินนโยบายในระยะ
ต่อไป โดยมีความเป็นไปได้ว่าเฟดอาจจะปรับเปลี่ยนท่าทีในการส่งสญัญาณถึงการด าเนินนโยบายการเงินของ
สหรัฐฯ อย่างมีความระมดัระวงัมากขึน้ 

 

 คาดเฟดปรับขึน้อัตราดอกเบีย้ต่อในการประชุมรอบ 13-14 มิ.ย. 60 จากภาพรวมการฟ้ืนตัวของ
เศรษฐกจิสหรัฐฯ ยังคงแขง็แกร่งเพียงพอ ทัง้นี ้แม้วา่ข้อมลูการจ้างงานสหรัฐฯ เดือน พ.ค. 60 จะให้ภาพ
การฟื้นตวัท่ีชะลอลงบ้าง โดยขยายตวัเพียง 1.38 แสนต าแหน่ง แต่ภาพรวมของพัฒนาการการฟื้นตวัของ
ตลาดแรงงานยงัคงอยู่ในเกณฑ์ดีอยู่ โดยจ านวนผู้วา่งงานสหรัฐฯ ลดลดกว่า 7.7 แสนรายในช่วง 5 เดือนแรก
ของปีนี ้ส่งผลให้อตัราการว่างงานปรับลดลงสู่ระดับต ่าสุดในรอบกว่า 10 ปีท่ี 4.3% อันบ่งชีถ้ึงสภาวะท่ี
ตลาดแรงงานฟื้นตวัใกล้ระดบัเต็มศกัยภาพ ในขณะเดียวกัน รายได้ต่อชั่วโมงการท างานก็ยังคงมีแนวโน้ม
ปรับเพ่ิมขึน้ โดยในปี 2560 รายได้ต่อชั่วโมงการท างานปรับเพ่ิมขึน้เฉลี่ยท่ี 2.5% ทัง้นี ้ด้วยภาพรวมของ
การฟ้ืนตัวในตลาดแรงงานที่ดี คงหนุนให้เฟดสามารถปรับขึน้อัตราดอกเบีย้ได้ในรอบการประชุมนี ้

 อย่างไรกด็ี จังหวะในการปรับขึน้อัตราดอกเบีย้นโยบายของสหรัฐฯ ในรอบการประชุมที่เหลือของปี
นี ้อาจจะมีความไม่แน่นอนมากขึน้ โดยขึน้กับตัวแปรที่ เฟดจะมีการส่งสัญญาณต่อการปรับขึน้
อัตราดอกเบีย้ มีดังนี ้

ECONOMIC BRIEF 
ปีที่ 23 ฉบบัท่ี 3684 

วนัท่ี 12 มิถนุายน 2560 

 

ประชุมเฟดรอบ 13-14 มิ.ย. 60  ... คาดเฟด ‘ปรบัข้ึน

อตัราดอกเบ้ียครั้งที่ 2 ของปีน้ี’  แตต่อ้งจบัตาการสง่สญัญาณตอ่

อตัราดอกเบ้ียในระยะขา้งหนา้ทีเ่ฟดคงมีความระมดัระวงัมากข้ึน 

ฉบบัสง่สือ่มวลชน 
 



 

 

2 ECONOMIC BRIEF 

 มุมมองต่ออัตราเงินเฟ้อของเฟด 
หากพิจารณาถึงพฒันาการของเงินเฟ้อ
สหรัฐฯในช่วง 2-3 เดือนท่ีผ่านมาท่ีมี
ทิศทางปรับลดลงอย่างต่อเน่ือง โดย
อัตราเงินเฟ้อพืน้ฐานสหรัฐฯ ชะลอลง
จากระดบั 1.7% ในช่วงต้นปี มาอยู่ท่ี 
1.5% ในเดือนพ.ค. ขณะท่ีคาดการณ์
เงินเฟ้อในช่วง 5 ปีข้างหน้าปรับลดลง
จากระดบั 2.0% เหลือ 1.8% ส่วนหนึ่ง
มาจากราคาน า้มันท่ีเร่ิมมีทิศทางปรับ
ลดลง ทัง้นี ้หากพฒันาการของเงินเฟ้อ
ยงัคงทรงตวัในระดบัปัจจบุนั อาจจะสง่ผลให้เฟดสามารถปรับเปลี่ยนจงัหวะการปรับขึน้อตัราดอกเบีย้
นโยบายในช่วงตอ่ไป โดยอาจจะเว้นระยะในการปรับขึน้อตัราดอกเบีย้ในจงัหวะท่ียาวนานขึน้ได้ 

 มุมมองพัฒนาการของเศรษฐกจิสหรัฐฯ จากความเสี่ยงปัจจยัภูมิรัฐศาสตร์ในตะวนัออกกลาง การ
เจรจา Brexit ของสหราชอาณาจกัรท่ีคงเผชิญกับความไม่แน่นอนมากขึน้ รวมทัง้ ปัจจยัการเมืองใน
ประเทศสหรัฐฯท่ีอาจจะกระทบต่อการด าเนินมาตรการกระตุ้ นเศรษฐกิจ ภายใต้นโยบายของ
ประธานาธิบดีทรัมป์ อาจจะเป็นประเด็นท่ีส่งผลให้เฟดมีมมุมองต่อการขยายตวัของเศรษฐกิจสหรัฐฯ 
ท่ีลดลง 

 มุมมองอัตราดอกเบีย้ Dot-Plot รอบเดือนมิ.ย. นี ้ท่ีอาจจะยงัไม่ได้ให้ภาพท่ีแตกต่างจากเดิมท่ีเฟ
ดสง่สญัญาณการปรับขึน้อตัราดอกเบีย้ 3 ครัง้ในปีนี ้
   

 ศูนย์วิจัยกสิกรไทยมองว่า ยังมีโอกาสที่เฟดจะคงคาดการณ์การปรับขึน้อัตราดอกเบีย้นโยบายที่ 3 
ครัง้ในปีนีอ้ยู่  แม้ว่าจะมีปัจจัยเส่ียงทัง้ในและนอกประเทศมากขึน้ ซึง่ในสถานการณ์เช่นนีค้งจะไม่ได้
สร้างความประหลาดใจให้กับตลาดรวมถึงความผันผวนของการเคลื่อนย้ายเงินทุนมากนัก  เน่ืองจากเฟดมี
การส่งสญัญาณดงักล่าวมาตัง้แต่ต้นปี อย่างไรก็ตาม ในกรณีท่ีเฟดส่งสญัญาณทิศทางการด าเนินนโยบาย
การเงินในระยะต่อไปในเชิงระมดัระวงัมากขึน้ อาจจะส่งผลต่อกระแสเงินทุนไหลเข้าภูมิภาคเกิดใหม่รวมถึง
ไทยอย่างตอ่เน่ือง และอาจจะเป็นปัจจยักดดนัให้คา่เงินประเทศเหลา่นัน้ปรับแข็งคา่ขึน้ 

 
 
 
------------------------------------------ 
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 
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Source: Bloomberg, KResearch

                                                               
                                                  


