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  วันที ่11 มกราคม 2561 
 

World Bank ปรับเพ่ิมคาดการณการขยายตัวของเศรษฐกิจโลกในป 2561 เปนรอยละ 3.1 
ซ่ึงเปนการขยายตัวเร็วท่ีสุดในรอบ 6 ป  

เมื่อวันท่ี 9 มกราคม 2560 World Bank ไดเปดเผยรายงาน “Global Economic Prospects” ฉบับเดือน 
ม.ค. 2561 โดยไดปรับเพิ่มประมาณการอัตราการขยายตัวของเศรษฐกจิโลกในป 2561 เปนรอยละ 3.1 ซึ่งถือเปนการ
ขยายตัวเร็วท่ีสุดในรอบ 6 ป จากเดิมท่ีคาดไวท่ีรอยละ 2.9 เมื่อเดือน มิ.ย. 2560 เน่ืองจาก World Bank ประเมินวา
เศรษฐกิจโลกกําลังอยูในชวง broad-based cyclical upturn และคาดวาจะยังคงเปนเชนน้ีตอไปในระยะ 2-3 ป
ขางหนา จากปจจัยสนับสนุนดานการฟนตัวใน   ภาคการลงทุน การผลิต และการคาระหวางประเทศ รวมถึงนโยบาย
การเงนิและภาวะตลาดเงินท่ียังคงผอนคลาย ความมั่นใจของภาคครัวเรือนและภาคธุรกิจท่ีปรับสูงขึ้น และการฟนตัว
ทางเศรษฐกจิของประเทศท่ีเปน commodity exporters 

ในสวนของมุมมองตอประเทศสหรัฐฯ น้ัน World Bank คาดวาเศรษฐกิจสหรัฐฯ ในป 2561 จะขยายตัว     
รอยละ 2.5 ซึ่งเพิ่มขึ้นจากป 2560 ท่ีรอยละ 2.3 และสูงกวาประมาณการเมือ่เดือน มิ.ย. 2560 ท่ีรอยละ 2.2 เน่ืองจาก 
กฎหมายปฏิรูปภาษีจะเปนปจจัยกระตุนตอภาคการลงทุน อยางไรก็ดี ผลดาน fiscal stimulus อาจอยูในระดับท่ีจํากัด 
เน่ืองจากเศรษฐกิจสหรัฐฯ เขาสูภาวะการจางงานเต็มท่ีแลว ประกอบกับธนาคารกลางสหรัฐฯ มีแนวโนมดําเนินการ
policy normalization มากขึน้เล็กนอยเมื่อเทียบกับปกอนหนา ท้ังน้ีคาดวาอัตราการขยายตัวทางเศรษฐกิจสหรัฐฯ จะ
ปรับลดลงสูระดับรอยละ 2.2 ในป 2562 และรอยละ 2.0 ในป 2563 ซึ่งเปนระดับใกลเคียงกับคาประมาณ Potential 
output growth ของสหรฐัฯ เน่ืองจากสหรัฐฯ ยังคงถูกกดดันจากปญหาการเขามีสวนรวมในกําลังแรงงานท่ีอยูใน
ระดับตํ่าและ Productivity growth ท่ีออนแอ 

 
ธนาคารกลางสหรัฐฯ โอนเงินกําไรใหแกกระทรวงการคลังสหรัฐฯ ในชวงป 2560 ลดลงสู
ระดับ 8.02 หมื่นลานดอลลารสหรัฐ เน่ืองจากรายจายดอกเบ้ียเพ่ิมขึ้น 

เมื่อวันท่ี 10 มกราคม 2561 ธนาคารกลางสหรัฐฯ (Fed) เปดเผยวา ในชวงป 2560 Fed ไดโอนเงินกําไรของ 
Fed เขาสูกระทรวงการคลังสหรัฐฯ ลดลงสูระดับ 8.02 หมื่นลานดอลลารสหรัฐ เมื่อเทียบกับ 9.15 หมื่นลานดอลลารสหรัฐ 
ในป 2559 โดยสาเหตุหลักจากการท่ี Fed ตองจายดอกเบ้ียเพิ่มขึ้นใหแกสถาบันการเงินหลายแหง ท้ังน้ีในป 2560 
รายไดหลักของ Fed มาจากดอกเบ้ียรับจากการซื้อครองหลักทรัพยท่ีออกโดยรัฐบาล ซึ่งคิดเปน 1.14 แสนลานดอลลาร
สหรัฐ ขณะท่ีรายจายหลักไดแกดอกเบ้ียจายแกสถาบันการเงิน คิดเปน 2.6 หมื่นลานดอลลารสหรัฐ ท้ังน้ีคาดวา Fed 
จะมีเงินกําไรโอนใหแกกระทรวงการคลังสหรัฐฯ นอยลงหากอัตราดอกเบ้ียปรับสูงขึ้น  
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สรุปความคิดเห็นของเจาหนาท่ีระดับสูงของ Fed ท่ีกลาวสุนทรพจนในวันน้ี 
เม่ือวันท่ี 10 มกราคม 2561 เจาหนาท่ีระดับสูงของธนาคารกลางสหรัฐฯ (Fed) หลายทาน ไดกลาวแสดง

ความคิดเห็นเก่ียวกับทิศทางอัตราดอกเบี้ยและเศรษฐกิจสหรัฐฯ สรุปไดดังนี้  
- นาย Charles Evans, Chicago Fed President (Non-voter) กลาววา Fed ควรรอจนกระท่ังชวง   

กลางปนี้ในการตัดสินใจปรับข้ึนอัตราดอกเบี้ยอีกครั้ง เพ่ือใหอัตราเงินเฟอมีโอกาสฟนตัว ซ่ึงขณะนี้ตนยังมองไมเห็น
หลักฐานบงชี้ถึงการปรับเพ่ิมข้ึนของอัตราเงินเฟออยารวดเร็ว แมจะมีการชะลอการข้ึนอัตราดอกเบี้ยแลวก็ตาม 
นอกจากนี้นาย Evans กลาววาตนจะรูสึกม่ันใจมากข้ึน หากปจจัยชั่วคราวท่ีกดดันอัตราเงินเฟอหมดไป สําหรับ
ประเด็นของการท่ีเสนอัตราผลตอบแทนพันธบัตรรัฐบาลสหรัฐมีลักษณะแบนราบ (curve flattening) นั้น         
นาย Evans ไมไดกังวลกับเรื่องดังกลาว เนื่องจาก Fed กําลังปรับข้ึนอัตราดอกเบี้ยระยะสั้นและมีการคาดการณ 
neutral interest rate มีแนวโนมต่ํากวา historical norm ท้ังนี้นาย Evans กลาวเสริมวา เสนอัตราผลตอบแทน
พันธบัตรรัฐบาลสหรัฐฯ อาจลาดชันข้ึนในอนาคต โดยมีสาเหตุจากการขยายตัวท่ีเพ่ิมข้ึนของเศรษฐกิจสหรัฐจากการ
ปฏิรูปโครงสรางภาษี 

- นาย Robert Kaplan, Dallas Fed President (Non-voter) กลาวย้ําวา การปรับข้ึนอัตราดอกเบี้ย       
3 ครั้งในปนี้ เปนสิ่งท่ีเหมาะสม โดยตนมีความม่ันใจตออัตราการขยายตัวทางเศรษฐกิจของสหรฐัฯ และความ
แข็งแกรงของภาคการจางงาน แมวาอัตราเงินเฟอท่ีอาจยังอยูต่ํากวาระดับเปาหมาย ท้ังนี้ Fed อาจมีความเสี่ยงท่ี
จะ behind the curve หากรอใหอัตราเงินเฟอปรับเพ่ิมข้ึนอยางมีนัยสําคัญ ทามกลางภาวะการจางงานเต็มท่ี 

 
 

ตลาดเงินตลาดทุนในสหรัฐฯ 
 

• ดัชน ีDow Jones, S&P 500 และ Nasdaq ตาง
ปดลดลง โดยสวนหนึ่งมาจากการท่ีนักลงทุนกังวลวา มีความ
เปนไปไดท่ีประธานาธิบดีทรัมป จะประกาศถอนตัวจาก
ขอตกลงเขตการคาเสรี NAFTA และขาวท่ีวาจีนซ่ึงเปนผูถือ
ครองพันธบัตรรัฐบาลสหรัฐรายใหญท่ีสุดในขณะนี้ อาจยุติหรือ
ชะลอการซ้ือพันธบัตรรัฐบาลสหรัฐ  


