
 
 

Office of Economic and Financial Affairs, Washington DC                                                     April 7, 2017 
 

 

 
  วันที่ 7 เมษายน 2560 

 

รายงานการประชุม FOMC ชี้ให้เห็นว่าเจ้าหน้าท่ีส่วนใหญ่ต้องการลดขนาดงบดุลของ Fed 
ในปีนี ้

เม่ือวันท่ี 6 เมษายน 2560 ธนาคารกลางสหรัฐฯ (Fed) เปิดเผยรายงานการคณะกรรมการนโยบายการเงิน 
(FOMC) ประจ าวันท่ี 14-15 มี.ค. ระบุว่า เจ้าหน้าท่ี Fed ส่วนใหญ่ต้องการเริ่มลดขนาดงบดลุบัญชีของ Fed ลง     
จากระดับ 4.5 ล้านล้านดอลลาร์สหรัฐฯ ในปีนี้ โดยหากเศรษฐกจิยังสอดคล้องกับการคาดการณ์ เจ้าหน้าท่ีส่วนใหญ่
เห็นว่าอาจมีการปรับข้ึนดอกเบ้ียอย่างค่อยเป็นค่อยไปต่อไปในอนาคต และตัดสินว่าการปรับเปล่ียนนโยบายเรื่อง     
การลงทุนต่อ (reinvestment) ของ Fed น่าจะสมควรแก่เวลาภายในปีนี้ ท้ังนี้เจ้าหน้าท่ี Fed หลายรายเน้นย้ าว่า    
การลดขนาดงบดุลบัญชีควรเป็นไปอย่างค่อยเป็นค่อยไปและคาดการณ์ได้ เพราะการลดขนาดงบดุลบัญชี อาจส่งผลให้
อัตราดอกเบ้ียระยะยาวปรับตัวเพ่ิมข้ึน และอาจเป็นปัจจัยคุกคามการขยายตัวของเศรษฐกจิตอ่ไปได้ นอกจากนี้
เจ้าหน้าท่ี Fed ยังได้หารือเรื่องวิธีการลดขนาดงบดุลบัญชีด้วย โดยรายงานระบุว่า เจ้าหน้าท่ีส่วนใหญ่ต้องการยกเลิก
หรือหยุดการลงทุนใหม่ท้ังในการลงทุนในตราสารหนี้รัฐบาลและหลักทรัพย์ท่ีมีสัญญาจ านองค้ าประกัน (MBS)    
อย่างไรก็ตาม ยังไม่ได้มีการลงมติเจาะจงเลือกวิธีการและกรอบเวลา 

รายงานยังระบุว่า เจ้าหน้าท่ี Fed ส่วนใหญ่เห็นว่าการด าเนินนโยบายการคลังแบบขยายตัวมากข้ึน ส่งผลให้มี
ปัจจัยเส่ียงขาข้ึนมากข้ึนต่อคาดการณ์แนวโน้มเศรษฐกิจ ในขณะท่ีเศรษฐกิจประเทศอื่นๆ น่าจะมีความเส่ียงลดลง 
อย่างไรก็ตาม รูปแบบของการเปล่ียนแปลงนโยบายการคลังและกรอบเวลา รวมถึงผลกระทบต่อกิจกรรมทางเศรษฐกิจ 
ยังคงมีความไม่แน่นอน  
 

ผู้ว่าการ Fed แสดงความเห็นว่า การท่ีจะปรับลดเงินทุนส ารองของธนาคาร เป็นเร่ืองท่ี       
ไม่ถูกต้อง  

เม่ือวันท่ี 4 เมษายน 2560 นาย Daniel Tarullo หนึ่งในผู้ว่าการธนาคารกลางสหรัฐฯ (Fed) ได้กล่าว      
สุนทรพจน์ท่ี Princeton University ว่า การท่ีจะปรับลดเงินทุนส ารอง (capital requirement) ของธนาคารสหรัฐฯ 
เป็นเรื่องท่ีไม่ถูกต้อง ซึ่งการแสดงความเห็นดังกล่าวมีข้ึนหลังจากประธานาธิบดีโดนัลด์ ทรัมป์ แถลงก่อนหน้านี้ว่า 
รัฐบาลก าลังเตรียมแก้ไขกฎหมาย Dodd-Frank เพ่ือให้ธนาคารต่างๆ สามารถปล่อยกู้ได้สะดวกข้ึน ท้ังนี้ นาย Tarullo 
สนับสนุนให้ปรับเพ่ิมเงินทุนส ารองของภาคธนาคาร เพ่ือเป็นกันชนลดความเส่ียงท่ีจะก่อให้เกิดวิกฤตทางการเงิน และ
กล่าวว่า กฎหมายควรคงไว้ซึ่งข้อก าหนดให้สถาบันการเงินมีฐานเงินทุนท่ีแข็งแกร่ง โดยเจ้าหน้าท่ีฝ่ายก ากับดูแลไม่ควร
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ปล่อยให้มีการเปล่ียนแปลงข้อก าหนดดังกล่าว ไม่ว่าจะโดยทางตรงหรือทางอ้อม เพราะอาจจะส่งผลให้เกิดวิกฤตการณ์
ด้านการเงินเช่นในอดีต ท้ังนี้การกล่าวอ้างว่าการเพ่ิมเงินทุนส ารองเป็นการฉุดรั้งภาคธนาคารและเศรษฐกิจเป็นการ
กล่าวอ้างท่ีเกินจรงิ เนื่องจากในช่วงหลายปีท่ีผ่านมา ธนาคารสหรัฐฯ ปล่อยสินเช่ือเพ่ิมมากข้ึน และผลก าไรของ
ธนาคารพาณิชย์เพ่ิมข้ึนอยู่ในระดับสูงสุดเป็นประวัติการณ์  

อย่างไรก็ตาม นาย Tarullo เห็นว่า รัฐบาลควรด าเนินการแก้ไขกฎ Volker Rule ซึ่งเป็นส่วนหนึ่งของ
กฎหมาย Dodd-Frank ท่ีห้ามไม่ให้ภาคการธนาคารท าธุรกรรมท่ีมีความเส่ียงสูง หรือท าการซื้อขายหลักทรัพย์เพ่ือ
แสวงหาก าไรโดยตรง (Proprietary Trading) เนื่องจากกฎดังกล่าวมีความซับซ้อนมากเกินไป 
 
รายงานการศึกษาของ IMF ชี้ว่า อัตราดอกเบี้ยระดับต่ า เป็นความเส่ียงต่อภาคการเงินโลก 

เม่ือวันท่ี 6 เมษายน 2560 กองทุนการเงินระหว่างประเทศ (IMF) เปิดเผยรายงานการศกึษาเรื่อง "How an 
Extended Period of Low Growth Could Reshape the Financial Industry" ระบุว่า อัตราดอกเบ้ียท่ีอยูใ่น  
ระดับต่ าเป็นเวลานานนับตั้งแต่ช่วงวิกฤตเศรษฐกิจ จะก่อให้เกิดความท้าทายอย่างมีนัยส าคัญต่อสถาบันการเงิน และ
บังคับให้สถาบันการเงินต้องปรับโมเดลการท าธุรกิจ โดยยอมรับความเส่ียงในการท าธุรกรรมมากข้ึน เช่นการลงทุนใน 
emerging markets ท่ีให้ผลตอบแทนสูงกว่า เป็นต้น ท้ังนี้รายงานยังระบุว่า ส าหรับในกรณีของสหรัฐฯ นั้น ถึงแม้ว่า
อัตราดอกเบ้ียในสหรัฐฯ จะเริ่มปรับตัวเพ่ิมข้ึน แต่กรณีตัวอย่างจากประเทศญ่ีปุ่นช้ีให้เห็นว่า การส้ินสุดของภาวะอัตรา
ดอกเบ้ียระดับต่ าอย่างถาวรเป็นเรื่องท่ีไม่สามารถรับประกันได้ ท้ังนีปั้จจัยหลักหนึ่งท่ีส่งผลให้เศรษฐกิจของญ่ีปุ่น
ขยายตัวอย่างเช่ืองช้าตัง้แต่ช่วงทศวรรษ 1990 มาจากสัดส่วนประชากรสูงวัยเพ่ิมข้ึน ซึ่งสหรัฐฯ ก าลังประสบกับภาวะท่ี
ประชากรยุค baby boom เกษียณอาย ุซึ่งประชากรกลุ่มนี้จะมีการออมเพ่ิมข้ึน ท้ังนีร้ายงาน IMF ได้แนะน าว่า         
ผู้ควบคุมกฎระเบียบภาคการเงินควรมีบทบาทในการจ ากัดความเส่ียงท่ีเกินความจ าเป็นในช่วงท่ีประเทศอยู่ในภาวะ
อัตราดอกเบ้ียระดับต่ า 

 
การจ้างงานภาคเอกชนสหรัฐฯ เดือนมีนาคม เพิ่มขึ้นมากกว่าคาด  

เม่ือวันท่ี 5 เมษายน 2560 Automatic Data Processing, Inc. (ADP) รายงานว่าในเดือนมี.ค. ธุรกิจ
ภาคเอกชนมีการจ้างงานเพ่ิมข้ึนรวมจ านวน 263,000 งาน ซึ่งมากกว่าท่ีนักเศรษฐศาสตร์คาดการณ์ไว้ว่าจะเพ่ิมข้ึน
ประมาณ 170,000 งาน โดยการจา้งงานในภาคการผลิตเพ่ิมข้ึน 30,000 งาน ภาคก่อสร้างเพ่ิมข้ึน 49,000 งาน  
ในขณะท่ีภาคบริการธุรกิจเพ่ิมข้ึน 57,000 งาน ท้ังนี้นาย Mark Zandi หัวหน้านักเศรษฐศาสตร์ของ Moody’s 
Analytics กล่าวว่า การจ้างงานในช่วงต้นปี 2560 ขยายตัวอย่างแข็งแกร่ง โดยการจ้างงานในอุตสาหกรรมก่อสร้าง 
ภาคเหมืองแร่และภาคการผลิต กระเตื้องข้ึนอย่างเห็นได้ชัด 
 
ดัชนี ISM ภาคบริการของสหรัฐฯ เดือนมีนาคม ขยายตัวต่ าสุดในรอบ 5 เดือน  

เม่ือวันท่ี 5 เมษายน 2560 สถาบัน Institute for Supply Management ประกาศตัวเลข Non-
Manufacturing Index (NMI) ซึ่งเป็นดัชนีผู้จัดการฝ่ายซื้อของธุรกจิบริการของสหรัฐฯ ว่า ขยายตัวอยู่ท่ีระดับ 55.2 ใน
เดือนมี.ค. ซึ่งเป็นตัวเลขต่ าสุดในรอบ 5 เดือนและต่ ากว่าการคาดการณ์ของนักเศรษฐศาสตรท่ี์ระดับ 57.0 หลังจากท่ี
ดัชนีอยู่ท่ีระดับ 57.6 ในเดือนก.พ. อย่างไรก็ตามตัวเลขดัชนีท่ีมากกว่า 50 บ่งช้ีถึงการขยายตัวของกิจกรรมในภาค
บริการ ส าหรับในเดือนมี.ค. ดัชนีกิจกรรมของธุรกิจในภาคบริการลดลงอยู่ท่ี 58.9 จากเดิม 63.6 ในเดือนก่อนหน้า 
และดัชนีการจ้างงานภาคบรกิารลดลงอยู่ท่ี 51.6 ซึ่งเป็นตัวเลขต่ าสุดนับตั้งแต่เดือนส.ค. 2559  
 

https://blog-imfdirect.imf.org/2017/04/06/how-an-extended-period-of-low-growth-could-reshape-the-financial-industry/
https://blog-imfdirect.imf.org/2017/04/06/how-an-extended-period-of-low-growth-could-reshape-the-financial-industry/
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ตลาดเงินตลาดทุนในสหรัฐฯ  
 

 
 

 ดัชนีหลักในตลาดหลักทรัพย์สหรัฐฯ ต่างปิดเพิ่มขึ้นในวันน้ี โดยได้แรงหนุนจากหุ้นกลุ่มพลังงานที่      
ปรับตัวเพิ่มขึ้น ทั้งน้ีนักลงทุนจับตาการประชุมสุดยอดระหว่างประธานาธิบดีโดนัลด์ ทรัมป์ ของสหรัฐฯ และ
ประธานาธิบดีสี จ้ินผิง ของจีน ในวันน้ี 
 
 


