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 ประธาน Fed แสดงความเห็นว่า 
นโยบายของ Fed ไม่น่าจะส่งผลกระทบ
รุนแรงต่อเศรษฐกิจกลุ่มตลาดเกิดใหม ่

 ประธานาธิบดีทรัมป ์เตรียมยืน่เสนอ
สภาคองเกรสตัดงบประมาณ 1.5          
หมื่นล้านดอลลาร์สหรัฐ จาก
งบประมาณที่ได้รับการอนุมัติแล้วก่อน
หน้านี้ 

 อดีตรมว. คลังสหรัฐฯ เขยีนบทความ
ระบุถึงความเป็นไปได้ที่จะเกดิ
ภาวะ secular stagnation ของ
เศรษฐกิจโลก 

 ส านักข่าว Bloomberg รายงานว่า 
รัฐบาลสหรัฐฯ ประกาศจะไม่สนับสนุน
การเจรจาการค้าพหุภาคีใหม่ 
จนกว่า WTO จะแก้ไขกฎเกณฑ์ที่
ประธานาธิบดีทรัมป ์ระบุว่า                       
ไม่เป็นธรรมต่อสหรฐัฯ 

 ดัชนีความเชื่อมั่นผู้บริโภคสหรัฐฯ 
เบื้องต้นในเดือนพ.ค. ที่ส ารวจโดย 
Michigan University ไม่เปล่ียนแปลง
จากเดือนก่อนหน้า โดยทรงตัวอยู่ที่
ระดับ 98.8 

 ดัชนีชี้วัดเงินเฟ้อในเดือนเม.ย. ต่างบ่งชี้
อัตราเงินเฟ้อยงัอยูใ่นทิศทางปรับตัว
เพิ่มขึ้น  ซึ่งจะเป็นปัจจยัหนุนให้
ธนาคารกลางสหรัฐฯ เดินหน้าปรับขึ้น
อัตราดอกเบี้ยอย่างค่อยเปน็ค่อยไป 

Highlights 
 นาย Jerome Powell ประธาน Fed ไดก้ล่าวในที่ประชุมที่จัดข้ึนโดย IMF           
ณ ประเทศสวิตเซอรแ์ลนด์ ว่า การตัดสินใจของธนาคารกลางสหรัฐฯ (Fed) ไม่ใช่ตัวแปร
ส าคัญที่ส่งผลให้เกิดการเคลื่อนไหวของเงินทุนสู่เศรษฐกิจทีก่ าลังพัฒนา และไม่ควร
ประเมินอทิธพิลของ Fed ต่อภาวะตลาดการเงินทั่วโลกสูงกว่าความเป็นจริง 
นาย Powell คาดว่าประเทศในกลุ่มตลาดเกิดใหม่สามารถรับมือกับ Policy normalization
ในกลุ่มประเทศพัฒนาแล้วได้ เนื่องจากประเทศเหล่านี้พัฒนากรอบการวางนโยบายทางการ
เงินและการคลัง ควบคู่ไปกับการปล่อยสกุลเงินให้เคลื่อนไหวอย่างอิสระมากขึน้ นอกจากนี้ 
การเติบโตอย่างแข็งแกร่งของเศรษฐกิจโลกสามารถช่วยบรรเทาภาระหนี้ภาคเอกชนใน
ประเทศจีนทีย่ังคงอยู่ในระดับสูงและมีแนวโนม้ปรับเพิ่มขึน้ ท้ังนี้ นักเศรษฐศาสตร์จาก
Bloomberg วิเคราะห์ว่า เศรษฐกิจประเทศเกิดใหม่ 3 อันดับแรก ท่ี vulnerable ต่อการ
ปรับเพิ่มขึน้ของอัตราดอกเบี้ยนโยบายสหรัฐฯ และราคาน้้ามนั รวมถึง protectionism ได้แก่ 
แอฟริกาใต้ ไทย และ ตุรกี 
 ประธานาธิบดทีรมัป ์เตรียมย่ืนข้อเสนอตอ่สภาคองเกรส ในการตัดงบประมาณ
ภาครัฐ จ านวน 1.5 หมื่นล้านดอลลาร์สหรัฐ โดยเกือบครึ่งหนึ่งเปน็งบประมาณจากโครงการ
ประกันสขุภาพเด็ก (CHIP) ซ่ึงเป็นโครงการที่ผลักดันโดยพรรคเดโมเครต ท้ังนี้ท้าเนยีบขาวให้
เหตุผลของการตัดงบประมาณของโครงการดังกล่าวว่า งบประมาณบางส่วนของโครงการ 
CHIP หมดอายุลงแล้วแต่มิได้ถูกน้าไปใช้จ่ายจริง ทั้งนีย้ังมีอีกมากกว่า 30 โครงการที ่      
ท้าเนียบขาวพิจารณาเสนอตัดงบประมาณที่ได้รบัอนุมัติงบประมาณแล้วก่อนหน้านี้             
อนึ่ง หากข้อเสนอดังกล่าวผ่านการเหน็ชอบจาก ส.ส. และได้รับการจัดท้าเปน็ร่าง 
rescissions package จะเข้าสู่กระบวนการลงมติจากทั้ง ส.ว. และ ส.ส. ต่อไป โดยต้องการ
คะแนนเสียงเห็นชอบไม่น้อยกว่าก่ึงหนึ่ง (simple majority vote) จากทั้งสองสภา 
 ส านักข่าว Financials Time เปิดเผยบทความ “The threat of secular 
stagnation has not gone away” ซึ่งเขียนโดยนาย Lawrence Summers อดีต   
รมว. คลังสหรัฐฯ โดยระบุถึงความเป็นไปได้ที่จะเกิดภาวะ secular stagnation ของ
เศรษฐกิจโลก แม้หลายคนเชื่อว่าแนวคิดเรื่องการเกิด secular stagnation เป็นไปได้ยาก
ท่ามกลางอัตราการว่างงานของสหรัฐฯ ท่ีอยู่ในระดับต้่า และเศรษฐกิจโดยภาพรวมของทั้ง
สหรัฐฯ ยุโรป และญี่ปุ่น ท่ีก้าลังอยู่ในทิศทางที่ดี ทั้งนี้ นาย Summers กล่าวว่า 
แนวคิด secular stagnation คือการที ่private economy ประสบปัญหาด้านการขยายตัว 
เนื่องจากมีอุปสงค์ไมเ่พยีงพอ โดยไมค่้านึงถึงผลจากนโยบายกระตุ้นทั้งด้านการคลังและ
การเงินในลักษณะ“extraordinary” รวมถึงการกู้ยืมภาคเอกชนที่ไม่มคีวามยั่งยืน ดังนัน้ หาก
พิจารณาบนสมมติฐานข้างต้นแล้ว ยังคงมคีวามเสี่ยงที่จะเกิดภาวะ secular stagnation อยู่  
 ส านักข่าว Bloomberg รายงานว่า รัฐบาลสหรัฐฯ ประกาศจะไม่สนับสนุนการ
เจรจาการค้าพหุภาคีใหม่ จนกว่า WTO จะแกไ้ขกฎเกณฑท์ี่ประธานาธิบดทีรมัป ์ระบุว่า 
ไม่เป็นธรรมตอ่สหรัฐฯ โดยอัตราการค้า (terms of trade) ที่ประเทศจีนได้รับมีความยืดหยุน่
สูงกว่า ทั้งที่เป็นประเทศมหาอ้านาจทางเศรษฐกิจแต่ถูกจัดอยู่ในกลุ่มประเทศก้าลังพัฒนา 
ทั้งนี้ ทางด้านนาง Dennis Shea, Deputy U.S. Trade Representative ได้กล่าวต่อ
เจ้าหน้าที่ตัวแทนของ WTO ในการประชุม ณ กรุงเจนีวา ว่า“มีความเป็นไปได้น้อยที่จะมีการ
เจรจาพหุภาคีในอนาคต หากประเด็นเรื่องการจัดกลุ่มประเทศพัฒนายังไม่ได้รบัการ
แก้ไข” นอกจากนี้ นาง Shea ยังได้วิจารณ์การเจรจาการค้าภายใต้ WTO ในปัจจุบันว่าได้ถูก  
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บิดเบือนไปมาก โดยหลายประเทศมุ่งเนน้แต่เพียงการหาช่องโหว่ของกฎ WTO มากกว่าที่จะพยายามเพิม่ปรมิาณการค้าให้มากขึน้ด้วยมาตราฐานที่สูง 
โดยเฉพาะอย่างยิ่ง ความพยายามที่จะประกาศตัวเองว่าเปน็ประเทศก้าลังพัฒนา โดยไมค่้านึงถึงระดับการพัฒนาประเทศของตนเองในปัจจุบนั เพื่อให้
ได้รับ special and differential terms ในการเจรจาการค้าขณะเดียวกัน นาย Zhang Xiangchen, Chinese Ambassador to WTO ได้ออกมา
ตอบโต้นาง Shea ว่า การตัดสินใจเรื่องการได้รับ special and differential terms เปน็สิทธ์ิพืน้ฐานอันชอบธรรมของแต่ละประเทศ ซ่ึงก้าหนดอยู่
ใน WTO rulebook และไม่ได้ถูกจ้ากัดความว่าเป็น “perks or advantages” แต่เป็นเครื่องมอืที่ถูกน้ามาใช้เพื่อลด capacity gap ให้แก่ประเทศ
ก้าลังพัฒนา 
 ดัชนีความเช่ือมั่นผู้บริโภคสหรัฐฯ เบือ้งต้นในเดือนพ.ค. ทีส่ ารวจโดย Michigan University ไม่เปลี่ยนแปลงจากเดือนกอ่นหน้า โดยทรงตัว
อยู่ทีร่ะดับ 98.8 ทั้งนี้ผลการส้ารวจพบว่า ผู้บริโภค 8 ใน 10 คนคาดว่า ธนาคารกลางสหรัฐฯ จะปรับขึน้อัตราดอกเบี้ยมากกว่า 1 ครั้งในช่วงที่เหลือ
ของปีนี ้
 ดัชนีช้ีวัดเงินเฟอ้ในเดอืนเม.ย. ต่างบ่งช้ีอัตราเงินเฟ้อยังอยู่ในทิศทางปรับตัวเพิ่มข้ึน  ซึ่งจะเป็นปัจจัยหนุนให้ธนาคารกลางสหรัฐฯ เดินหน้า
ปรับข้ึนอตัราดอกเบี้ยอย่างค่อยเป็นคอ่ยไป โดยดัชนีราคาผู้บรโิภค (CPI) เพิ่มขึน้ร้อยละ 2.5 YoY ซ่ึงเป็นการเพิม่ขึ้นมากที่สุดนับต้ังแต่เดือน ก.พ. 
2560 หลังจากเพิ่มขึ้นร้อยะ 2.4 YoY ในเดือนมี.ค. ขณะที ่Core-CPI เพิ่มขึน้ร้อยละ 2.1 YoY เท่ากับเดือนก่อนหน้า ส้าหรับดัชนีราคาผู้ผลิต (PPI) 
เพิ่มขึ้นร้อยละ 2.6 YoY หลังจากเพิ่มขึน้ร้อยละ3.0 YoY ในเดือน มี.ค. โดยการชะลอตัวของดัชนีราคา PPI ได้รับผลกระทบจากราคาอาหารที่ลดลง 
แม้ว่าราคาน้้ามนัปรับตัวขึ้น 
 
 
 

 ดัชนีหลักในตลาดหลักทรัพย์สหรัฐฯ ต่างปรับตัวเพิ่มขึ้นในช่วง
สัปดาห์น้ี โดยแรงหนุนจากจากหุ้นกลุ่มพลังงาน จากการเพิ่มขึ้นของราคา
น้้ามันหลังจากที่ประธานาธิบดีทรัมป์ ประกาศถอนตัวจากข้อตกลง
นิวเคลียร์อิหร่าน นอกจากน้ีตัวเลขเงินเฟ้อสหรัฐฯ ที่ขยายตัวต้่ากว่าคาด
เมื่อเทียบรายเดือน ส่งผลท้าให้นักลงทุนคลายวิตกเกี่ยวกับการเร่งปรับขึ้น
อัตราดอกเบี้ยของ Fed ในปีน้ี นอกจากน้ีตลาดยังได้รับแรงหนุนจากการ
เพิ่มขึ้นของหุ้นกลุ่มเทคโนโลยี น้าโดยหุ้นของ Apple Inc. และ 
Facebook 
  - ดัชนี Dow Jones ปิดเพิ่มขึ้นร้อยละ 2.3 ปิดที่ 24,831.17 จุด  

 - ดัชนี S&P500 ปิดเพิ่มขึ้นร้อยละ 2.4 ปิดที่ 2,727.72 จุด  
 - ดัชนี Nasdaq ปิดเพิ่มขึ้นร้อยละ 2.7 ปิดที่ 7,402.88 จุด  
 อัตราผลตอบแทนพันธบัตรรัฐบาลสหรัฐฯ ระยะสั้นปรับตัว

เพิ่มขึ้น ขณะที่อัตราดอกเบี้ยพันธบัตรอายุ 30 ปี ปรับตัวลดลง โดยอัตรา
ผลตอบแทนของพันธบัตรในช่วงสัปดาห์น้ี ได้รับแรงกดดันจากการ
เปิดเผยตัวเลขเงินเฟ้อของสหรัฐฯ ที่ต่้ากว่าคาด ซึ่งท้าให้ลดโอกาสที่ Fed 
จะเร่งปรับขึ้นอัตราดอกเบี้ยในปีน้ี 
 เงินดอลลาร์สหรัฐอ่อนค่าลงเล็กน้อยในสัปดาห์น้ี                    

dollar index ปิดลดลงน้อยกว่าร้อยละ 0.1 อยู่ที่ 92.56 โดยปัจจัยกดดัน
ค่าเงินดอลลาร์สหรัฐ ได้แก่ การเปิดเผยตัวเลขเงินเฟ้อของสหรัฐฯ ที่ต่้า
กว่าคาด แม้ว่ายังอยู่ในทิศทางเพิ่มขึ้น ซึ่งบ่งชี้ถึงการเพิ่มขึ้นของอัตรา    
เงินเฟ้อในระดับปานกลาง ส่งผลให้ความเป็นไปได้ที่ Fed จะเร่งปรับขึ้น
อัตราดอกเบี้ยลดลง 
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