
 

 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 

 

• GDP สหรัฐฯ ไตรมาส 1/2562 ขยายตัว    

รอยละ 3.1 ตอป ต่ํากวาประมาณการ        

ครั้งแรกเล็กนอย 

• การใชจายของผูบริโภคสหรัฐฯ ในเดือน 

เม.ย. เพ่ิมข้ึนมากกวาคาด 

• ดัชนีราคาการใชจายผูบริโภคสหรัฐฯ ในเดือน 

เม.ย. ขยายตัวดีข้ึนแตยังต่ํากวาเปาหมาย

ของ Fed  

• ดัชนีความเช่ือม่ันผูบริโภคสหรัฐฯ ในเดือน 

พ.ค. เพ่ิมข้ึนแตะระดับสูงสุดในรอบ 6 เดือน 

• กระทรวงการคลังสหรัฐฯ ออกรายงาน

วิเคราะหนโยบายคาเงินของประเทศคูคาหลัก

ลาสุด ระบุวาไมมีประเทศคูคารายใดเขาขาย

แทรกแซงคาเงิน 

• ประธานาธิบดีทรัมป ประกาศวา สหรัฐฯ จะ

เก็บภาษีสินคานําเขาท้ังหมดจากเม็กซิโก ใน

อัตรารอยละ 5 ซ่ึงจะเริ่มมีผลบังคับใชตั้งแต

วันท่ี 10 มิ.ย. 2562 

• จีนระงับการซ้ือถั่วเหลืองจากสหรัฐฯ ขณะท่ี

ความขัดแยงทางการคารุนแรงข้ึน 

• ผูนําสหรัฐฯ – ญ่ีปุน ออกแถลงการณรวม 

เห็นพองกันท่ีจะเรงการเจรจาขอตกลงทาง

การคาระดับทวิภาคี เพ่ือบรรลุเปาหมายท่ีได

ประโยชนรวมกันท้ังสองฝาย 

• นักลงทุนคาด Fed จะปรับลดอัตราดอกเบ้ีย 

2 ครั้งภายในเดือน ม.ค. 2563 เนื่องจาก

เศรษฐกิจซบเซา และตลาดหุนทรุดตัว 

Highlights 

March 12 – 16, 2018 

• ตัวเลข GDP ของสหรัฐฯ ประจําไตรมาส 1/2562 ประมาณการครั้งท่ี
สอง ขยายตัวรอยละ 3.1 ตอป ต่ํากวาประมาณการครั้งแรกเล็กนอยท่ี     
รอยละ 3.2 แตสูงกวาระดับรอยละ 2.2 ในไตรมาส 4/2561 ท้ังนี้ภาพรวมการ
ขยายตัวของเศรษฐกิจสหรัฐฯ ในไตรมาสแรกของป 2562 ไมไดเปลี่ยนแปลง
จากประมาณการเบื้องตน โดยเศรษฐกิจสหรัฐฯ ขยายตัวอยางแข็งแกรง ปจจัย
หนุนสําคัญจากการสงออกสุทธิปรับตัวดีข้ึนมาก เนื่องจากการสงออกท่ีเพ่ิมข้ึน
ขณะท่ีการนําเขาลดลงทามกลางสงครามการคาระหวางสหรัฐฯ และจีน 
อยางไรก็ดี การใชจายของผูบริโภคท่ีชะลอตัวสูรอยละ 1.3 หลังจากเพ่ิมข้ึน
รอยละ 2.5 ในไตรมาส 4/2561 อนึ่ง นักเศรษฐศาสตรสวนใหญคาดวา การ
ขยายตัวของเศรษฐกิจสหรัฐฯ ในไตรมาสท่ี 2 นาจะชะลอตัวลงอยางมี
นัยสําคัญ โดยคาคาดการณกลางและคาเฉลี่ยอยูท่ีรอยละ 2.0 

• ดัชนีการใชจายเพ่ือการบริโภคสวนบุคคล (PCE) ของสหรัฐฯ ในเดือน 
เม.ย. เพ่ิมข้ึนรอยละ 0.3 MoM ซ่ึงสูงกวาท่ีนักเศรษฐศาสตรคาดการณท่ี
รอยละ 0.2 MoM หลังจากเพ่ิมข้ึนรอยละ 1.1 MoM ในเดือน มี.ค. ขณะท่ี
รายไดสวนบุคคลในเดือน เม.ย. เพ่ิมข้ึนรอยละ 0.5 MoM หลังจากเพ่ิมข้ึน
เพียงรอยละ 0.1 MoM ในเดือน มี.ค. อนึ่งการขยายตัวท่ีดีกวาคาดของรายได
และคาใชจายของผูบริโภคสงสัญญาณดีตอการขยายตัวของเศรษฐกิจสหรัฐฯ 
ทางกลางความตึงเครียดดานการคา  

• ดัชนีราคาการใชจายเพ่ือการบริโภคสวนบุคคล (PCE price) ใน    
เดือน เม.ย. เพ่ิมข้ึนรอยละ 0.3 MoM สูงกวาเดือน มี.ค. ท่ีขยายตัวรอยละ  
0.2 MoM ขณะท่ีดัชนีราคา PCE พ้ืนฐาน (ไมนับรวมหมวดอาหารและ
พลังงาน) ซ่ึงเปนดัชนีวัดอัตราเงินเฟอท่ีธนาคารกลางสหรัฐ (Fed) ให
ความสําคัญ เพ่ิมข้ึนรอยละ 0.2 MoM ในเดือน เม.ย. หลังจากท่ีเพ่ิมข้ึนรอยละ 
0.1 MoM ในเดือน มี.ค. ท้ังนี้หากเทียบรายป ดัชนีราคา PCE เพ่ิมข้ึนรอยละ 
1.5 YoY และดัชนีราคา PCE พ้ืนฐาน เพ่ิมข้ึนรอยละ 1.6 YoY ซ่ึงยังต่ํากวา
เปาหมายของ Fed ท่ีรอยละ 2  

• ดัชนีความเช่ือม่ันของผูบริโภคสหรัฐฯ ท่ีจัดทําโดย Conference 
Board ปรับตัวข้ึนสูระดับ 134.1 ในเดือน พ.ค. ซ่ึงเปนระดับสูงสุดในรอบ 
6 เดือน โดยเพ่ิมข้ึนจากระดับ 129.2 ในเดือน เม.ย. ท้ังนี้ผูบริโภคมีความ
เชื่อม่ันมากข้ึนตอสภาวะเศรษฐกิจท้ังในปจจุบันและในชวง 6 เดือนขางหนา 
โดยดัชนีความเชื่อม่ันผูบริโภคสหรัฐฯ ไดรับแรงหนุนจากการฟนตัวของการ  
จางงานซ่ึงจะสงผลใหผูบริโภคมีการใชจายมากข้ึน 
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• กระทรวงการคลังสหรัฐฯ ไดเปดเผยรายงาน Macroeconomic and Foreign Exchange Policies of Major Trading 
Partners of the United States ครึ่งปแรก 2562 ซ่ึงระบุวา ไมมีประเทศคูคาหลักใดเขาขายดําเนินนโยบายแทรกแซงคาเงิน อยางใด
ก็ตาม มี 9 ประเทศ ไดแก จีน ญี่ปุน เกาหลีใต เยอรมัน อิตาลี ไอรแลนด สิงคโปร มาเลเซีย และเวียดนาม ท่ีถูกจัดใหอยูใน “Monitoring 
List” ซ่ึงสหรัฐฯ จะจับตามองนโยบายอัตราแลกเปลี่ยนของประเทศเหลานี้อยางใกลชิด สําหรับในรายงานฉบับลาสุดนี้ ประเทศไทยเขาขาย
เปนประเทศคูคาหลักของสหรัฐฯ แตไมไดถูกจัดใหอยูใน Monitoring List 

• ประธานาธิบดีทรัมป ไดออกแถลงการณทําเนียบขาว ระบุวา สหรัฐฯ จะข้ึนภาษีสินคานําเขาท้ังหมดจากเม็กซิโก ในอัตรารอยละ 5 
โดยจะเริ่มมีผลบังคับใชตั้งแตวันท่ี 10 มิถุนายน 2562 เปนตนไป ซ่ึงการดําเนินมาตรการข้ึนภาษีในครั้งนี้อาศัยอํานาจภายใตกฎหมายวา
ดวยอํานาจทางเศรษฐกิจฉุกเฉินระหวางประเทศ (International Emergency Economic Powers Act: IEEPA) และมีวัตถุประสงคเพ่ือ
แกไขปญหาวิกฤตผูอพยพจากเม็กซิโกหลบหนีเขาสหรัฐฯ อยางผิดกฎหมาย นอกจากนี้ประธานาธิบดีทรัมป ยังประกาศวา หากเม็กซิโกมีการ
ดําเนินการใหวิกฤตผูอพยพจากเม็กซิโกเขาสหรัฐฯ อยางผิดกฎหมายบรรเทาลง ก็จะยกเลิกการเก็บภาษีดังกลาว ในทางกลับกันหากปญหาผู
อพยพดังกลาวไมลดลง สหรัฐฯ จะเก็บภาษีนําเขาในอัตราท่ีเพ่ิมข้ึนเรื่อยๆ จนกระท่ังถึงรอยละ 25 และอยูในระดับดังกลาวจนกวาเม็กซิโกจะ
ดําเนินการระงับผูอพยพหลบหนีเขาสหรัฐฯ อยางผิดกฎหมายไดอยางมีนัยสําคัญ อนึ่งแหลงขาวระบุวา นาย Steven Mnuchin รมว.คลัง
สหรัฐฯ และนาย Robert Lighthizer ผูแทนการคาสหรัฐฯ (USTR) มีความเห็นคัดคานตอการประกาศเรียกเก็บภาษีสินคานําเขาจากเม็กซิโก
ดังกลาว เนื่องจากอาจสงผลใหการใหสัตยาบันของสภาคองเกรสตอความตกลงการคา U.S.-Mexico-Canada Agreement (USMCA) เปนไป
ไดยากลําบากข้ึน 

• สํานักขาว Bloomberg รายงานวา จีนไดระงับการซ้ือถั่วเหลืองจากสหรัฐฯ และไมมีแผนท่ีจะซ้ือถั่วเหลืองล็อตใหม แตจีนไมได
ยกเลิกคําส่ังซ้ือถั่วเหลืองท่ีไดส่ังไวกอนหนานี ้เนื่องจากความขัดแยงทางการคา ท้ังนี้ กลุมเกษตรกรสหรัฐฯ ไดรับผลกระทบมากท่ีสุดจาก
การทําสงครามการคาระหวางสหรัฐฯ และจีน โดยการสงออกถ่ัวเหลืองจากสหรัฐฯ ไปยังจีนลดลงรอยละ 74 เหลือเพียง 3.1 พันลานดอลลาร
สหรัฐ ในป 2561 ซ่ึงทางดานประธานาธิบดีทรัมป ไดอนุมัติงบประมาณ 1.6 หม่ืนลานดอลลารสหรัฐ เพ่ือชวยเหลือเกษตรกรท่ีไดรับ
ผลกระทบจากการทําสงครามการคาระหวางสหรัฐฯ และประเทศคูคา หลังจากท่ีชาติอ่ืนๆ ไดตอบโตมาตรการเรียกเก็บภาษีของสหรัฐฯ ดวย
การมุงไปท่ีสินคาเกษตรของสหรัฐฯ ขณะท่ีกลุมเกษตรกรในชนบทของสหรัฐฯ ถือเปนฐานเสียงสําคัญของประธานาธิบดีทรัมป 

• ประธานาธิบดีทรัมป และนาย Shinzo Abe นายกรัฐมนตรีญ่ีปุน ไดออกแถลงการณรวมกัน ภายหลังเสร็จส้ินการประชุมซัมมิตท่ี   
กรุงโตเกียว โดยผูนําท้ังสองเห็นพองกันท่ีจะเรงการเจรจาขอตกลงทางการคาระดับทวิภาคี ซ่ึงไดเริ่มเปดการเจรจาไปเม่ือเดือน เม.ย. 
2562 เพ่ือบรรลุเปาหมายท่ีเอ้ือประโยชนรวมกันตอท้ังสองฝาย โดยสหรัฐฯ มีเปาหมายท่ีจะลดยอดขาดดุลการคากับญี่ปุน และตองการให
ญี่ปุนยกเลิกกําแพงการคาสําหรับสินคาสงออกของสหรัฐฯ นอกจากนี้สหรัฐฯ หวังท่ีจะเขาถึงตลาดของญี่ปุนมากข้ึน ท้ังในดานผลิตภัณฑ    
เนื้อวัว เนื้อหมู และขาวสาลี ทางดานรัฐบาลญี่ปุนไดผลักดันใหสหรัฐฯ ยกเลิกภาษีนําเขาสินคาอุตสาหกรรม รวมถึงรถยนต ซ่ึงเปนหนึ่งใน
สินคาสงออกขนาดใหญท่ีสุดของญี่ปุน  

• จากขอมูลการซ้ือขายพันธบัตรลวงหนาของ CME Group สะทอนใหเห็นวา ตลาดการเงินกําลังคาดการณวา Fed จะปรับลดอัตรา
ดอกเบ้ีย 2 ครั้งภายในเดือน ม.ค. 2563 เนื่องจากเศรษฐกิจสงสัญญาณออนแอ และตลาดหุนทรุดตัวลง โดยนักลงทุนคาดการณวา มี
ความเปนไปไดประมาณรอยละ 63 ท่ี Fed จะปรับลดอัตราดอกเบี้ยในเดือน ก.ย. 2562 และมีความเปนไปไดรอยละ 62 ท่ี Fed จะปรับลด
อัตราดอกเบี้ยอีกครั้งในเดือน ม.ค. 2563 ขณะท่ีตลาดการเงินคาดการณวาอัตราดอกเบี้ยระยะสั้นจะอยูท่ีรอยละ 2.1 ภายในปลายปนี ้     
เทียบกับปจจุบันท่ีระดับรอยละ 2.25 - 2.50  
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 ดัชนีหลักในตลาดหลักทรัพยสหรัฐฯ ตางปรับตัวลดลงในชวง

สัปดาหนี้ โดยนักลงทุนวิตกตอการท่ีประธานาธิบดีทรัมป ประกาศ
เรียกเก็บภาษีสินคานําเขาจากเม็กซิโก ทามกลางการทําสงคราม
การคากับจีน ซ่ึงอาจจะสงผลใหสหรัฐฯ เกิดภาวะเศรษฐกิจถดถอย 

Weekly change 
- ดัชนี Dow Jones ปดลดลงรอยละ 3.01 ปดท่ี 24,815.04 จุด 
- ดัชนี S&P500 ปดลดลงรอยละ 2.62 ปดท่ี 2,752.06 จุด  
- ดัชนี Nasdaq ปดลดลงรอยละ 2.41 ปดท่ี 7,453.15 จุด 

 
 
 อัตราผลตอบแทนพันธบัตรรัฐบาลสหรัฐฯ ตางปรับตัวลดลง 

เม่ือเทียบกับสัปดาหกอนหนา ขณะท่ีนักลงทุนหันเขาซ้ือพันธบัตรใน
ฐานะสินทรัพยปลอดภัย หลังจากท่ีประธานาธิบดีทรัมป ประกาศเรียก
เก็บภาษีสินคานําเขาจากเม็กซิโก ซ่ึงสรางความกังวลเก่ียวกับการทํา
สงครามการคา ท้ังนี้อัตราผลตอบแทนของพันธบัตรระยะสั้นสูงกวา
อัตราผลตอบแทนของพันธบัตรระยะยาว (inverted yield curve) 

- อัตราผลตอบแทนพันธบัตรอายุ 3 เดือน ลดลง                         
0.02 percentage point อยูท่ีรอยละ 2.35  

- อัตราผลตอบแทนพันธบัตรอายุ 2 ป ลดลง                         
0.17 percentage point อยูท่ีรอยละ 1.95  

- อัตราผลตอบแทนพันธบัตรอายุ 10 ป ลดลง                          
0.17 percentage point อยูท่ีรอยละ 2.14 
 
 
 คาเงินดอลลารสหรัฐเปลี่ยนแปลงเล็กนอยเม่ือเทียบราย

สัปดาห โดย Dollar Index ปดท่ี 97.61 อยางไรก็ดี คาเงินดอลลาร
สหรัฐ ทรุดตัวลงหลังจากท่ีประธานาธิบดีทรัมป ประกาศเรียกเก็บภาษี
สินคานําเขาจากเม็กซิโก ซ่ึงสรางความกังวลเก่ียวกับการทําสงคราม
การคา 
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