
 

 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 

 

• Fed มีมติเอกฉันทคงอัตราดอกเบ้ียที่    

รอยละ 2.00 – 2.25 ตามคาด ขณะสง

สัญญาณปรับขึ้นเดือน ธ.ค. 

• ผลการเลือกต้ังกลางเทอมสหรัฐฯ 

ป 2561 พรรคเดโมเครตสามารถครอง

เสียงขางมากในสภาผูแทนราษฎรไดเปน

คร้ังแรกในรอบ 8 ป ขณะที่                

พรรครีพับลีกันยังคงไดเสียงขางมากใน

วุฒิสภาตอไป 

• สหรัฐฯ ประกาศเก็บภาษีตอบโตการ

อุดหนุนและทุมตลาดแผนอลูมิเนียม-     

อัลลอยจากจีน 

• สหรัฐฯ มีโอกาสที่จะใชมาตรการ        

คว่ําบาตรกับประเทศจีนเพ่ือตอบโตการ

ละเมิดขอตกลงดาน cybersecurity 

• สํานักขาว Bloomberg รายงานวา

นักวิเคราะห คาดวาการเจรจาการคา

ระหวางสหรัฐฯ และจีนจะสามารถบรรลุ

ขอตกลงไดในป 2562 

• อดีตประธาน Fed กลาววา การจางงาน

เต็มอัตราจะชวยลดความเหล่ือมลํ้าใน

สังคมอเมริกา 

• CEO BlackRock Inc. กลาวเตือนถึง

ขนาดการขาดดุลงบประมาณของรัฐบาล

สหรัฐฯ 

• JPMorgan Chase & Co. มีนโยบาย

ปรับลด exposure ของธนาคารในสวน

ของสินเชื่อผูบริโภคที่มีความเส่ียงสูง 

อยางไรก็ตาม ยังคงเห็นวาเศรษฐกิจ

สหรัฐฯ แข็งแกรงมาก 

Highlights 

March 12 – 16, 2018 

• ธนาคารกลางสหรัฐฯ (Fed) ประกาศคงอัตราดอกเบ้ียนโยบายไวที่รอยละ      
2.00–2.25 ดวยมติเอกฉันท ตามที่ตลาดคาดการณไว โดยเน้ือหาในถอยแถลงไม
เปล่ียนแปลงจากการประชุมครั้งกอนหนาอยางมีนัยสําคัญ สวนใหญยํ้าถึงมุมมอง            
เชิงบวกตอทิศทางการขยายตัวของเศรษฐกิจสหรัฐฯ ทามกลางภาวะเศรษฐกิจและ          
ภาคการจางงานท่ีแข็งแกรง แมวาภาคการลงทุนเติบโตดวยอัตราท่ีชะลอลงเล็กนอย 
ขณะท่ียังคงมุมมองดานเงินเฟอเขาใกลระดับเปาหมายเชนเดิม รวมถึงเสริมวาจะมีการ
ปรับขึ้นอัตราดอกเบ้ียนโยบายในลักษณะคอยเปนคอยไปอยางตอเน่ืองในระยะ
ขางหนา ซึ่งตลาดมองวาเปนการสงสัญญาณวามีความเปนไปไดมากท่ี Fed จะปรับขึ้น
อัตราดอกเบ้ียนโยบายในการประชุมครั้งถัดไปในเดือนธันวาคม 2561 ตามแผนท่ีได
คาดการณไว 

• ผลการเลือกต้ังกลางเทอมสหรัฐฯ ป 2561 พรรคเดโมเครตสามารถครองเสียง
ขางมากในสภาผูแทนราษฎรไดเปนคร้ังแรกในรอบ 8 ป ขณะที่พรรครีพับลีกันยังคง
ไดเสียงขางมากในวุฒิสภาตอไป โดยผลสํารวจการลงคะแนนเสียงเชิงประชากร
ช้ีใหเห็นวา ชัยชนะของพรรคเดโมเครตมาจากเสียงสนับสนุนหลักในกลุมสตรีและ         
ผูมีการศึกษา รวมถึงในพื้นท่ีชานเมืองซึ่งมีพื้นฐานทางเศรษฐกิจท่ีดี ท้ังน้ี                 
ประธานาธิบดีทรัมป ไดแถลงขาวตอส่ือมวลชน ณ ทําเนียบขาว หลังจากการเปดเผยผล
การเลือกต้ังวา ตนหวังวาจะสามารถทํางานรวมกับพรรคเดโมเครตในป 2562 ใน
ประเด็นตางๆ เชน โครงสรางพื้นฐาน การคา และการลดราคายา เปนตน เพื่อการ
ขยายตัวทางเศรษฐกิจและประโยชนสุขของชาวอเมริกัน และกลาววา ตนเปดกวาง
สําหรับแนวความคิดเกี่ยวกับการปรับเปล่ียนนโยบายดานภาษีท่ีนําเสนอโดย               
พรรคเดโมเครต แมวาอาจรวมไปถึงการปรับเพิ่มอัตราภาษีเงนิไดนิติบุคคล เพื่อชวยให
ชนชั้นกลางไดประโยชนจากการปรับลดอัตราภาษีมากขึ้นก็ตาม 

• นาย Wilbur Ross รมว. พาณิชยของสหรัฐฯ แถลงการณวา กระทรวงพาณิชย
เตรียมเรียกเก็บภาษีตอบโตการทุมตลาดและการอุดหนุนตลาด ตอผลิตภัณฑแผน
อลูมิเนียมอัลลอยจากจีน โดยจะเรียกเก็บทีร่อยละ 96.3 ถึงรอยละ 176.2 ลดลงจาก
ท่ีเคยประกาศเบ้ืองตนไวท่ีรอยละ 198.4 ถึงรอยละ 280.46 ท้ังน้ีความเคล่ือนไหว
ดังกลาวสืบเน่ืองมาจากคดีท่ีเกี่ยวกับมาตรการเยียวยาทางการคา (trade remedy) ท่ี
ทางการสหรัฐฯ ไดเริ่มไวเมื่อป 2528 โดยครั้งน้ีนับเปนครั้งแรกท่ีมีการประกาศเก็บภาษี
ขั้นสุดทายในคดีน้ี ซึ่งเปนผลมาจากการท่ีรัฐบาลชุดปจจุบันภายใตการนําของ
ประธานาธิบดีทรัมป ไดส่ังการใหทางกระทรวงพาณิชยเดินหนาเก็บภาษีตอบโตการ        
ทุมตลาดและการอุดหนุน ท้ังน้ี แผนอลูมิเนียมอัลลอยนิยมใชในการขนสง กอสราง 
ไฟฟา และการเดินเรือ โดยเมื่อปท่ีผานมาสหรัฐฯ นําเขาแผนอลูมิเนียมอัลลอยจากจีน
ประมาณ 900 ลานดอลลารสหรัฐ  
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• สํานักขาว Bloomberg รายงานวาสหรัฐฯ มีโอกาสท่ีจะใชมาตรการควํ่าบาตรกับประเทศจีนเพ่ือตอบโตการละเมิดขอตกลง
ดาน cybersecurity ท่ีลงนามในป 2558 เก่ียวกับการจารกรรมทรัพยสินทางปญญา โดยนาย Rob Joyce, senior adviser for 
cybersecurity at the National Security Agency กลาววารัฐบาลสหรัฐฯ ไดตรวจพบความพยายามในการจารกรรมขอมูล และทรัพยสิน
ทางปญญาท่ีมีตนตอมาจากกลุมคนในประเทศจีนอยูบอยครั้งในปท่ีผานมา และยังพบวามาจากรัฐบาลจีนเองดวยในบางครั้ง 

• สํานักขาว Bloomberg รายงานวา นักวิเคราะหท่ีคาดการณภาวะการคาโลกตึงตัวไดอยางถูกตองตั้งแตเดือน ธ.ค. 2560 คาดวา
การเจรจาการคาระหวางสหรัฐฯ และจีนจะสามารถบรรลุขอตกลงไดในป 2560  โดยนาย Allan von Mehren, Danske Bank Chief 
Analyst คาดวา โอกาสท่ีท้ังสองฝายจะไดขอสรุปแนวทางการเจรจาการคาและรายการขอเรียกรองของแตละฝายหลังการประชุม G20 ท่ี
อารเจนตินา ปรับเพ่ิมข้ึนจากกอนหนาท่ีรอยละ 50 สูรอยละ 60 ขณะท่ีการประกาศภาษีนําเขาเพ่ิมเติมในเดือน ธ.ค. มีแนวโนมเปนไปตาม
กําหนดการ โดยหากผลการเจรจาไมเปนไปตามคาดการณ จะสงผลใหความตึงเครียดระหวางท้ังสองประเทศมีแนวโนมปรับสงูข้ึน ท้ังนี้ 
นาย Mehren มองวา ประธานาธิบดีทรัมป ตระหนักถึงผลกระทบจากภาษีศุลกากรและความสัมพันธระหวางสหรัฐฯ และจีน ตอเศรษฐกิจ
สหรัฐฯ เปนอยางดี โดยประเด็นเรื่องภาษีศุลกากรเปนเพียงเครื่องมือเพ่ือใหบรรลุขอตกลงทางการคา พรอมคาดวาขอสรุปในการเจรจาการคา
อาจคลายคลึงกับขอเสนอของจีนในเดือน พ.ค. ท่ีผานมา เชน 1) มีแผนซ้ือสินคาจากสหรัฐฯ เพ่ิมข้ึนอีก 70 พันลานดอลลารสหรัฐ                   
2) มีมาตรการท่ีชัดเจนดานสิทธิในทรัพยสินทางปญญา และ 3) การเปดใหบริษัทสัญญาติอเมริกันมีสวนรวมในแผนยุทธศาสตร            
“China 2025” มากข้ึน เปนตน อนึ่ง นาย Mehren มีมุมมองเชิงบวกตอการเจรจาการคาในมากกวานักวิเคราะหอ่ืนหลายทาน 

• นาง Janet Yellen อดีตประธาน Fed ไดกลาวแสดงความเห็นในการประชุม Bloomberg New Economy Forum ซ่ึงจัดข้ึนท่ี
สิงคโปร วา การจางงานเต็มอัตราจะชวยใหแรงงานท่ีมีทักษะนอยมีรายไดเพ่ิมข้ึน ซ่ึงจะชวยลดความเหล่ือมลํ้าในสังคมอเมริกา ท้ังนี้
เศรษฐกิจจะแข็งแกรงไดนั้น ตองมีการจางงานเต็มอัตรารวมถึงใหความสําคัญกับแรงงานท่ีมีคาแรงต่ําซ่ึงเปนกลุมผูดอยโอกาส พรอมระบุวา 
แมวา ธนาคากลางจะมีบทบาทจํากัดในการจัดการกับความเหลือมล้ําในสังคม แตมีทางเลือกท่ีจะสามารถชวยเหลือเรื่องดังกลาวได เชน         
การดําเนินนโยบายเพ่ือใหเกิดการจางงานเต็มอัตราใหมากท่ีสุดเทาท่ีจะเปนไปได และการรักษาระเบียบขอบังคับอยางเขมงวด เพ่ือปองกัน
การเกิดวิกฤตการทางการเงินอีกครั้ง เปนตน 

• นาย Larry Fink, BlackRock Inc. Chief Executive Officer กลาวเตือนถึงขนาดการขาดดุลงบประมาณของรัฐบาลสหรัฐฯ ใน
งาน Bloomberg New Economy Forum ท่ีประเทศสิงคโปร โดยเฉพาะอยางย่ิงเม่ือกวารอยละ 40 ของหนี้รัฐบาลมีนักลงทุนจาก
ตางชาติเปนเจาหนี้ โดยหนี้ภาครัฐ และ risk premium มีแนวโนมปรับสูงข้ึนหากปราศจากการขยายตัวทางเศรษฐกิจท่ีแข็งแกรง ท้ังนี้ 
นาย Fink อธิบายวา หนี้ภาครัฐจะขยายตัวเม่ือรัฐบาลขาดดุลงบประมาณเพ่ิมข้ึน สงผลใหเกิดความไมสมดุลของอุปสงค-อุปทาน ขณะท่ี            
นักลงทุนตองการคาชดเชยความเสี่ยงมากข้ึน โดยภาวะท่ีอัตราดอกเบี้ยปรับเพ่ิมข้ึนตอเนื่องจะเปนปจจัยกดดันตอการปรับเพ่ิมข้ึนของราคา
ตราสารทุน รวมถึงอัตราการขยายตัวทางเศรษฐกิจสหรัฐฯ 

• สถาบันการเงิน JPMorgan Chase & Co. มีนโยบายปรับลด exposure ของธนาคารในสวนของสินเช่ือผูบริโภคท่ีมีความเส่ียงสูง 
เนื่องจากมีความกังวลวา ผูกูจะไมสามารถชําระหนี้ไดหากเกิดภาวะเศรษฐกิจถดถอย โดยนาย Gordon Smith, Chief Executive 
Officer of JPMorgan’s Consumer-banking Unit กลาววา JPMorgan ไดหลีกเลี่ยงการใหสินเชื่อรถยนตประเภท subprime และปรับลด
อายขุองสินเชื่อรถยนตลงในชวงท่ีผานมา พรอมท้ังดําเนินการปรับเปลี่ยนธุรกิจสินเชื่อบัตรเครดิตสําหรับลูกคาท่ีมีคา FICO score ต่ํากวา 
700 (near-prime) ซ่ึงถือเปนจุดเปลี่ยนจากแผนเชิงกลยุทธในป 2559 ท่ีนาง Marianne Lake, Chief Financial Officer ไดเคยระบุไว
เก่ียวกับการผอนคลายความเขมงวดในการปลอยสินเชื่อบัตรเครดิต ท้ังนี้ แมนักวิเคราะหบางรายจะออกมาเตือนเก่ียวกับภาคสินเชื่อผูบริโภค
ท่ีอาจย่ําแยลงในระยะเวลาอันใกล แตยังไมมีสัญญาณของเหตุการณดังกลาวสําหรับ JPMorgan โดยตัวเลขการตั้งคาเผื่อหนี้สงสัยจะสูญใน
สวนของ consumer loan ในไตรมาส 3 นั้นอยูในระดับต่ํากวาครึ่งหนึ่งของตัวเลขเม่ือ 6 ป ท่ีผานมา 
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Financial Market 
 
 
 
 
 ดัชนีหลักในตลาดหลักทรัพยสหรัฐฯ ตางปดเพ่ิมข้ึนใน

สัปดาหนี้ โดยนักลงทุนมีการตอบรับในเชิงบวกตอผลการเลือกตั้ง           
กลางเทอมสหรัฐฯ การคงอัตราดอกเบี้ยของ Fed ท้ังนี้ตลาดยังคง
จับตาดูวาจะมีการตกลงในประเด็นการคาระหวางสหรัฐฯ – จีน 
ระหวางการประชุม G20 ในเดือน พ.ย. นี้หรือไม 

Weekly change 
- ดัชนี Dow Jones ปดเพ่ิมข้ึนรอยละ 2.84 ปดท่ี 25,898.30 จุด  
- ดัชนี S&P500 ปดเพ่ิมข้ึนรอยละ 2.13 ปดท่ี 2,781.01 จุด  
- ดัชนี Nasdaq ปดเพ่ิมข้ึนรอยละ 0.68 ปดท่ี 7,406.90 จุด 
 
 

 อัตราผลตอบแทนพันธบัตรรัฐบาลสหรัฐฯ อายุ 10 ปข้ึนไป 
ตางปรับตัวลดลง นําโดยความกังวลตออัตราการขยายตัวทาง
เศรษฐกิจของประเทศจีน และแนวโนมการเจรจาการคาระหวางจีน
และสหรัฐฯ ท่ียังคงไมชัดเจน  

- อัตราผลตอบแทนพันธบัตรอายุ 2 ป เพ่ิมข้ึน                         
0.03 percentage point อยูท่ีรอยละ 2.94  

- อัตราผลตอบแทนพันธบัตรอายุ 10 ป ลดลง                         
0.1 percentage point อยูท่ีรอยละ 3.19 
 
 
 
 
 เงินดอลลารสหรัฐแข็งคาข้ึนในสัปดาหนี้ โดย Dollar Index 

ปดท่ี 96.91 เพ่ิมข้ึนรอยละ 0.5 เม่ือเทียบรายสัปดาห ท้ังนี้เงิน
ดอลลารสหรัฐแข็งคาข้ึนหลังจากท่ี Fed ประกาศคงอัตราดอกเบี้ย
นโยบาย แตสงสัญญาณวาจะเดินหนาปรับข้ึนอัตราดอกเบี้ยตามแผนท่ี
คาดการณไว  
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