
 

 
 

 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 

 

• รายงานประชมุ Fed บ่งชี้ถึงสัญญาณชะลอ
การปรับขึ้นอตัราดอกเบี้ย โดยมุ่งเนน้
พิจารณาข้อมลูเศรษฐกิจและความเสี่ยง 

• ดัชนี CPI เดือน ธ.ค. ลดลงเป็นครั้งแรกใน
รอบ 9 เดือน ผลกระทบจากการลดลงของ
ราคาน้้ามัน 

• ประธาน Fed กล่าวว่า Fed สามารถยืดหยุ่น
และมีความอดทนต่อการปรับขึ้นอัตรา
ดอกเบี้ย และเชื่อว่าเศรษฐกจิสหรัฐฯ อยูใ่น
ภาวะแข็งแกร่ง 

• USTR ออกแถลงการณร์ะบุถึงการเจรจา
การค้ากับจีนที่เพิ่งสิ้นสุดลง มุ่งเน้นถึงการที่
จีนให้ค้ามั่นทีจ่ะซื้อสินค้าจ้านวนมากจาก
สหรัฐฯ 

• รัฐบาลสหรัฐฯ เข้าสู่ภาวะ shutdown เป็น
วันที่ 23 ยาวนานที่สดุเป็นประวัติการณ ์

• Fitch กล่าวเตือนสหรัฐฯ อาจถูกปรับลด
อันดับความนา่เชื่อถือลงจากระดับ Aaa หาก
ภาวะ shutdown ยืดเยื้อ 

• World Bank คาดเศรษฐกจิโลกโตเพียง    
ร้อยละ 2.9 ปีนี้ เนื่องจากการค้าและการ
ลงทุนย่้าแย่ลง ขณะที่เศรษฐกิจสหรัฐฯ ชะลอ
ตัวลงเช่นกัน 

Highlights 

March 12 – 16, 2018 

• ธนาคารกลางสหรัฐ (Fed) เปิดเผยรายงานการประชุมประจ้าวันที่ 18-19 
ธ.ค. 2561 โดยระบุว่า กรรมการ Fed ส่วนใหญ่สามารถอดทนรอต่อการปรับขึ้น
อัตราดอกเบี้ย เมื่อพิจารณาจากภาวะเศรษฐกิจในปัจจุบัน โดยเฉพาะอย่างยิ่ง   
แรงกดดันด้านเงินเฟ้อที่ยังคงอยู่ในระดับค่อนข้างต่้า โดยกรรมการ Fed หลายคนมี
ความกังวลเกี่ยวกับภาวะผันผวนที่เกิดขึ้นในตลาดการเงิน และรายงานที่บ่งชี้ถึงการ
ชะลอตัวของเศรษฐกิจโลก ซึ่งเห็นว่า ก่อนที่ Fed จะปรับเปลี่ยนอัตราดอกเบี้ยอีกครั้ง 
Fed จ าเป็นจะต้องพิจารณาถึงความเสี่ยงต่างๆ ที่เกิดขึ้นในช่วงหลายเดือนที่ผ่านมา
นอกจากนี้ คณะกรรมการหารือถึงแนวทางการสื่อสารกับสาธารณชนเรื่องแนวทาง 
การปรับขึ้นอัตราดอกเบ้ีย โดย Fed ควรเปลี่ยนแปลงการใช้ถ้อยค าในแถลงการณ์
ภายหลังการประชุมคณะกรรมการก าหนดนโยบายการเงิน (FOMC) ให้มุ่งเน้นการใช้
ถ้อยค าที่จะสะท้อนให้เห็นว่า Fed น าข้อมูลเศรษฐกิจมาพิจารณาในการตัดสินใจเรื่อง
นโยบายการเงิน (data dependent) 
• ดัชนีราคาผู้บริโภค (CPI) ในเดือน ธ.ค. ลดลงร้อยละ 0.1 MoM ซึ่งเป็นการ
ปรับตัวลงเป็นครั้งแรกในรอบ 9 เดือน เนื่องจากได้รับผลกระทบจากการลดลงของ
ราคาน้้ามัน แม้ว่าราคาอาหารปรับตัวขึ้น ขณะที่ดัชนี Core CPI ซึ่งเป็นดัชนีราคาที่ไม่
นับรวมหมวดอาหารและพลังงาน เพิ่มขึ้นร้อยละ 0.2 MoM หากเทียบรายปี ดัชนี CPI 
ในเดือน ธ.ค. เพิ่มขึ้นร้อยละ 1.9 YoY หลังจากเพิ่มขึ้นร้อยละ 2.2 YoY ในเดือนพ.ย. 
ขณะที่ดัชน ีCore CPI ปรับตัวขึ้นเพิ่มขึ้นร้อยละ 2.2 YoY เท่ากับเดือนก่อนหน้า 
• นาย Jerome Powell ประธาน Fed ได้กล่าวในการประชุม The 
Economic Club of Washington D.C. ว่า Fed สามารถยืดหยุ่นและมีความ
อดทนต่อการปรับขึ้นอัตราดอกเบี้ย และสามารถปรับเปลีย่นนโยบายการเงินตาม
ขอบเขตที่สมควร หากเศรษฐกิจมีแนวโน้มย่า้แย่ลง และย้ าว่า Fed ไม่มีแผนที่
ตายตัวในเรื่องการปรับขึ้นอัตราดอกเบ้ีย 2 ครั้งในปีนี ้ตามที่หลายฝ่ายคาดการณ์ไว้ 
แต่หาก Fed จะปรับขึ้นดอกเบี้ย 2 ครั้งในปีนี้ ก็จะตั้งอยู่บนเงื่อนไขที่ว่า แนวโน้ม
เศรษฐกิจในปี 2562 จะต้องแข็งแกร่งมาก และตนเชื่อว่าแนวโน้มดังกล่าวยังคงมี
โอกาสที่จะเกิดขึ้น นอกจากนี้ นาย Powell ได้กล่าวถึงกรณีที่หน่วยงานของรัฐบาล
สหรัฐฯ ถูกปิดการด าเนินงานชั่วคราว (shutdown) ว่า หากสถานการณ์ shutdown 
ยืดเยื้อออกไป ผลกระทบก็จะปรากฏให้เห็นอย่างรวดเร็วและชัดเจนผ่านทางข้อมูล
เศรษฐกิจ พร้อมระบุว่า ความยืดเยื้อของภาวะ shutdown จะส่งผลให้แนวโน้ม
เศรษฐกิจไร้ทิศทาง ส าหรับความเห็นเกี่ยวกับแนวโน้มเศรษฐกิจสหรัฐฯ นั้น         
นาย Powell เชื่อว่าเศรษฐกิจสหรัฐฯ จะไม่เข้าสู่ภาวะถดถอยในปีนี้ แม้ตัวเลข
คาดการณ์การขยายตัวทางเศรษฐกิจอ่อนแอลงก็ตาม พร้อมกับเสริมว่า ภาวะถดถอย
จะเกิดขึ้นจาก 2 ปัจจัย คืออัตราเงินเฟ้อที่เพิ่มขึ้นอย่างรวดเร็วและภาวะฟองสบู่แตกที่
เกิดขึ้นกับสินทรัพย์ประเภทต่างๆ ซึ่งจนถึงขณะนี้ เขายังไม่พบว่าเศรษฐกิจสหรัฐฯ 
เผชิญกับ 2 ปัจจัยนี้ 
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• ส้านักผู้แทนการคา้สหรัฐฯ (USTR) ออกแถลงการณห์ลังจากสิ้นสุดการหารือการค้ากับจีนติดต่อกันเปน็เวลา 3 วัน ณ กรุงปักกิ่ง ว่า 
ในการเจรจา เจ้าหน้าที่ได้หารือเกี่ยวกับความจ้าเปน็ในการปรับโครงสร้างของจนีในด้านที่เกี่ยวกบัการโจรกรรมในโลกไซเบอร์ การ
ละเมิดทรัพย์สนิทางปัญญา และอุปสรรคทางการค้าที่มิใช่ภาษี นอกจากนี้ยังมุ่งเนน้ถึงเรื่องการทีจ่ีนได้ให้ค้ามั่นสัญญาที่จะซือ้สินค้า
จ้านวนมากจากสหรัฐฯ ทั้งในการเกษตร พลังงาน รวมทั้งสินค้าในภาคการผลิตและบริการ ทั้งนีค้ณะเจรจาการค้าของสหรัฐฯ ระบุว่า จะ
รายงานผลการเจรจาการค้ากับจีนต่อท าเนียบขาว เพื่อรับทราบนโยบายส าหรับการเจรจากับจีนต่อไป อย่างไรก็ดีแถลงการณ์ไม่ได้เปิดเผยผล
การเจรจาการค้ากับจีนแต่อย่างใด ทั้งนี้ นาย Steven Mnuchin รมว. คลังสหรัฐฯ กล่าวว่า มีความเป็นไปได้ว่า นาย Liu He รอง
นายกรัฐมนตรจีีน จะเดินทางมายังสหรัฐฯ ในช่วงปลายเดือนนี้ เพื่อเดินหน้าหารือด้านการค้ากับสหรฐัฯ เช่นเดียวกับที่สหรัฐฯ ได้ส่งผู้แทนไป
ประชุมที่ประเทศจีน 
• เมื่อวันอาทิตยท์ี่ 13 ม.ค. รัฐบาลสหรัฐฯ เข้าสู่ภาวะ shutdown เป็นวันที่ 23 ท้าสถิติยาวนานทีสุ่ดเปน็ประวัตกิารณ์ ซ่ึง
ประธานาธบิดทีรัมป์ กล่าววา่ เขาพร้อมทีจ่ะประกาศภาวะฉุกเฉินแห่งชาติ หากการเจรจากับสภาคองเกรสไม่ประสบความคืบหน้าใน
การอนุมัติงบประมาณสา้หรับการสร้างก้าแพงกั้นชายแดนสหรัฐฯ-เม็กซิโก ซึ่งการประกาศภาวะฉุกเฉินดังกล่าว จะท าให ้        
ประธานาธิบดีทรัมป์ มีอ านาจออกกฎหมายพิเศษโดยไม่ต้องขอการอนุมัติจากสภาคองเกรสส าหรับการสร้างก าแพงโดยใช้งบประมาณที่มีการ
จัดสรรไว้แล้วส าหรับกองทัพ อนึ่งในช่วงสัปดาห์ที่ผ่านมา สภาผู้แทนราษฎรสหรัฐฯ ได้ผ่านรา่งกฎหมายงบประมาณชั่วคราวหลายฉบับ
เพื่อยุติภาวะ shutdown แกห่ลายหน่วยงาน ได้แก่ หนว่ยงานที่เกีย่วข้องกับ Financial services เช่น กระทรวงการคลัง และ
กรมสรรพากร (IRS) เป็นต้น กระทรวงเกษตร กระทรวงคมนาคม กระทรวงการเคหะและพัฒนาเมือง กระทรวงมหาดไทย และส านักงาน
ปกป้องสิ่งแวดล้อมสหรฐัฯ อย่างไรกดี็ ร่างงบประมาณดังกล่าวไม่ได้บรรจุงบประมาณวงเงิน 5 พันล้านดอลลารส์หรฐั ส าหรับสร้างก าแพงกั้น
ชายแดนเม็กซิโกตามที่ประธานาธิบดีทรัมป์ เรียกร้อง ซึ่งคาดวา่ร่างกฎหมายงบประมาณชั่วคราวดังกล่าว จะไม่ผ่านความเห็นชอบจาก
วุฒิสภา เมื่อพจิารณาจากจดุยืนที่ไมเ่ห็นดว้ยของนาย Mitch McConnell ผู้น าเสียงข้างมากในวุฒิสภา 
• บริษัท Fitch Rating ซึ่งเป็นบริษัทจัดอนัดับความน่าเชื่อถือระหว่างประเทศ เตือนวา่ สหรัฐฯ อาจถูกปรับลดอนัดับความน่าเชื่อถือ
ลงจากระดับ Aaa ในปีนี้ หากปัญหาการปิดหน่วยงานของรัฐบาล (shutdown) ยดืเยื้อไปจนถึงวันที่ 1 มี.ค. โดยการจัดอันดับความ
น่าเช่ือถือของสหรัฐฯ จะขึ้นอยู่กับการที่ภาวะ shutdown มีแนวโน้มทีจ่ะสร้างความไร้เสถียรภาพต่อนโยบายการคลังหรือไม่ และความ
ขัดแย้งระหว่างรัฐบาลและสภาคองเกรสจะส่งผลกระทบตอ่เพดานหนี้ของสหรัฐฯ หรือไม่ 
• World Bank เปิดเผยรายงานคาดการณ์เศรษฐกิจโลกฉบับลา่สุดระบวุ่า เศรษฐกิจโลกในปนีี้มีแนวโน้ม "ชะลอตัวลง" แตะรอ้ยละ 
2.9 ในปี 2562 ซึ่งลดลงจากระดับร้อยละ 3 ในปี 2561 จากการฟื้นตวัของการค้าและการผลิตอ่อนแอลง เน่ืองจากธนาคารกลางในหลาย
ประเทศเริ่มหนัมาใช้นโยบายการเงินที่เข้มงวดขึ้น รวมทั้งความตึงเครียดทางการค้าที่ทวีความรุนแรงมากยิ่งขึ้น ขณะที่ประเทศรายใหญใ่น
กลุ่มตลาดเกิดใหม่และประเทศก าลังพัฒนายังคงประสบปัญหาด้านวิกฤตตลาดการเงิน ส าหรับการขยายตัวของเศรษฐกิจสหรฐัฯ มี
แนวโน้มชะลอตัวลงแตะร้อยละ 2.5 ในปีนี้ จากระดบัรอ้ยละ 2.9 ในปี 2561 และชะลอตัวลงอีกในปี 2563 และ 2564 โดยนโยบาย
การคลังยังคงเป็นปัจจัยหนุนการขยายตวัของเศรษฐกิจในระยะใกล้นี้ แต่จะกลายเป็นปัจจัยถ่วงภายในปี 2563 นอกจากนี้มาตรการ
เก็บภาษีน าเขา้จะเป็นปัจจัยถ่วงต่อกิจกรรมทางเศรษฐกจิ โดยเฉพาะการส่งออกและการลงทนุ 
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➢ ดัชนหีลักในตลาดหลักทรัพยส์หรัฐฯ ต่างปิดเพิ่มขึ้นใน        

สัปดาห์น้ี แม้วา่นักลงทุนยังคงวิตกเกี่ยวกับการปิดหน่วยงานของ
รัฐบาล (shutdown) และการชะลอตวัของเศรษฐกิจโลก 

 

        Weekly change 
- ดัชนี Dow Jones ปิดเพิ่มขึ้นร้อยละ 2.4 ปิดที่ 23,995.95 จุด 
- ดัชนี S&P500 ปิดเพิ่มขึ้นรอ้ยละ 2.54 ปดิที่ 2,596.26 จุด  
- ดัชนี Nasdaq ปิดเพิ่มขึ้นร้อยละ 3.45 ปดิที่ 6,971.48 จุด 
 

 
 
 
 

➢ อัตราผลตอบแทนพันธบัตรรัฐบาลสหรัฐฯ เปลี่ยนแปลง
เล็กน้อยในช่วงสัปดาห์น้ี โดยอัตราผลตอบแทนของพันธบัตรอายุ     
2 ปี ขึ้นไปส่วนใหญ ่ปรับตัวเพ่ิมขึ้น  

- อัตราผลตอบแทนพันธบัตรอายุ 2 ปี เพิ่มขึ้น                          
0.02 percentage point อยูท่ี่ร้อยละ 2.55 

- อัตราผลตอบแทนพันธบัตรอายุ 10 ปี เพิ่มขึ้น                  
0.01 percentage point อยูท่ี่ร้อยละ 2.71 
 
 
 

➢ เงินดอลลาร์สหรัฐอ่อนค่าลงในสัปดาห์นี้ โดย Dollar Index 
ปิดที่ 95.67 ลดลงร้อยละ 0.5 เมื่อเทียบรายสัปดาห์ ปัจจัยหนึ่งมาจาก
การเปิดเผยรายงานการประชุมคณะกรรมการก าหนดนโยบายการเงิน
ของ Fed ที่ส่งสัญญาณถึงการชะลอการปรับขึ้นอัตราดอกเบี้ยในปีนี ้
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