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Fed จะขึน้ดอกเบี้ย 25 หรือ 50 bps ในเดือนมีนาคม?  

   What’s new   

สำนักสถิติแรงงาน (Bureau of Labor Statistic) ของสหรัฐรายงานตัวเลขการจ้าง
งานนอกภาคเกษตรเพ่ิมข้ึนอย่างแข็งแกร่งถึง 311,000 ตำแหน่งในเดือนกุมภาพันธ์ 
ถึงแม้ว่าตำแหน่งงานท่ีเพ่ิมข้ึนจลดลงจาก 504,000 ตำแหน่งในเดือนมกราคม แต่ก็
ยังแข็งแกร่งกว่าที่ตลาดคาดเอาไว้ที่ 224,000 ตำแหน่งอย่างมาก โดยตำแหน่งงาน
ที่เพิ่มขึ้นส่วนใหญ่มาจากกลุ่มการพักผ่อนหย่อนใจ และการบริการ (leisure and 
hospitality) แตย่ังต่ำกว่าแนวโน้มในช่วงก่อนเกิดโรคระบาดอยู่ประมาณ 2.4% ใน
ขณะเดียวกันตำแหน่งงานลดลงในอุตสาหกรรมสารสนเทศและการสื ่อสาร 
(information and telecommunication) เช่นเดียวกับอุตสาหกรรมการจัดเก็บ
สินค้า และการขนส่ง (warehousing and transportation) ท้ังนี้ อัตราการว่างงาน
เพิ ่มข ึ ้นเป ็น 3.6% จาก 3.4% เพราะ labor participation rate เพิ ่มข ึ ้นเป็น 
62.5% แต่ในทางกลับกัน รายได้เฉลี่ยรายชั่วโมง (0.2% mom, 4.6% yoy) กลับ
ต่ำกวา่ท่ีตลาดคาดเอาไว้ และต่ำกว่าตัวเลขในเดือนก่อนหน้าท่ี 0.3% mom  

 

  Analysis   

เรามองว่าตัวเลขการจ้างงานบ่งบอกกว่าเศรษฐกิจสหรัฐยังคงร้อนแรงเกินไป ซึ่งการ
จ้างงานใหม่ท่ีระดับเกิน 100,000 ตำแหน่งต่อเดือนจะทำให้อัตราการว่างงานอยู่ใน
ระดับที่ตึงมาก เมื่อพิจารณาจากอัตรา participation rate ที่ทรงตัวอยู่ที่ประมาณ 
62.5% หมายความว่าเงินเฟ้ออาจจะไม่ลดลงเร็วเท่าที่ Fed อยากเห็น อย่างไรก็
ตาม การท่ีรายได้เฉลี่ยรายชั่วโมงต่ำกว่าท่ีคาดทำให้เราคิดว่า Fed น่าจะยังไม่ได้ข้อ
สรุปว่าจะขึ้นดอกเบี้ย 25 หรือ 50bp ในการประชุมปลายเดือนนี้ โดยการตัดสินใจ
ข้ันสุดท้ายจะข้ึนอยู่กับตัวเลข CPI ท่ีจะประกาศออกมาในวันอังคาร (14 มีนาคม) ท่ี
น่าสังเกตคือ ตลาดคาดว่าเงินเฟ้อทั่วไป (headline CPI) จะลดลงมาอยู่ที่ 0.4% 
mom (6.4% yoy) ในขณะที่คาดว่าเงินเฟ้อพื ้นฐาน (core CPI) จะอยู ่ที ่ 0.4%
ในขณะที่ตัวเลขเงินเฟ้อแบบ real time ที่คำนวณโดย Cleveland อยู่ที ่ 6.21% 
yoy เราคิดว่าบทสรุปก็คือ Fed น่าจะต้องต่อสู้กับเงินเฟ้อต่อไปอย่างยืดเยื้อ และมี
โอกาสมากขึ้นที่ Fed อาจจะต้องกลับมาขึ้นดอกเบี้ยเกิน 25bp ในการประชุมนัด
หน้า ทั้งนี้ สิ่งที่เกิดขึ้นกับธนาคาร SVB จะเป็นอีกหนึ่งปัจจัยที่ Fed ต้องนำมาร่วม
พิจารณาในการประชุมเดือนนี้ด้วย ขึ้นอยู่กับว่าสถานการณ์จะคลี่คลายไปอย่างไร
ในช่วงสัปดาห์ต่อ ๆ ไป เพราะการขึ้นดอกเบี้ยเร็วเกินไปจะทำให้เกิดความเสียหาย
รุนแรงมากข้ึนกับธนาคารท่ีถือพันธบัตรรัฐบาลสหรัฐเอาไว้เป็นจำนวนมาก และอาจ
ทำให้เกิดกระแสความกลัวว่าปัญหาจะลุกลามไปที่ธนาคารอื่นๆ ด้วย โดยเฉพาะ
ธน าค า รท ี ่ ไ ม ่ ไ ด ้ อ ย ู ่ ภ า ย ใ ต ้  SIFI (Systematically Important Financial 
Institutions) ทั้งนี้ ในส่วนของ SVB มีการถือพันบัตรรัฐบาลสหรัฐ และพันธบัตร
ของหน่วยงานรัฐบาลเอาไว้ถึง 57% ซึ่งได้รับผลกระทบโดยตรงจากสภาวะดอกเบี้ย
ขาข้ึน 
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Figure 1: US non farm payrolls vs Long term trend  Figure 2: US unemployment rate vs wage growth 

 

 

 

Source: Bloomberg, Krungsri Securities  Source: Bloomberg, Krungsri Securities 
 

Figure 3: US CPI forecast  

 
Source: Bloomberg, Krungsri Securities 

 

 

-1000

-500

0

500

1000

2
0

0
2

2
0

0
3

2
0

0
4

2
0

0
5

2
0

0
6

2
0

0
7

2
0

0
8

2
0

0
9

2
0

1
0

2
0

1
1

2
0

1
2

2
0

1
3

2
0

1
4

2
0

1
5

2
0

1
6

2
0

1
7

2
0

1
8

2
0

1
9

2
0

2
0

2
0

2
1

2
0

2
2

2
0

2
3

('000 person) Chg. Non-farm Payrolls

Chg. Non-farm Payrolls (trend)

-1

1

3

5

71

3

5

7

9

11

13

15

2
0

0
2

2
0

0
3

2
0

0
4

2
0

0
5

2
0

0
6

2
0

0
7

2
0

0
8

2
0

0
9

2
0

1
0

2
0

1
1

2
0

1
2

2
0

1
3

2
0

1
4

2
0

1
5

2
0

1
6

2
0

1
7

2
0

1
8

2
0

1
9

2
0

2
0

2
0

2
1

2
0

2
2

2
0

2
3

(%, yoy)(%)
Unemployment rate

Atlanta Fed wage tracker (inverted, RS)

6.21

6.00

4.0

5.0

6.0

7.0

8.0

9.0

10.0

O
c
t-

2
1

D
e
c
-2

1

F
e

b
-2

2

A
p

r-
2

2

Ju
n

-2
2

A
u

g
-2

2

O
c
t-

2
2

D
e
c
-2

2

F
e

b
-2

3

US CPI %yoy  (A) Clevelandfed (F)

Bloomberg (F)



 

 

 
 
 
 
CG Rating 2020 Companies with CG Rating 
 
 

 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 

 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 

 
Disclaimer   
การเปิดเผยผลการส ารวจของสมาคมส่งเสรมิสถาบันกรรมการบรษิัทไทย (IOD) ในเรื่องการก ากับดูแลกิจการ (Corporate Governance) นี้ เป็นการ
ด าเนินการตามนโยบายของส านักงานคณะกรรมการก ากบัหลกัทรพัย์และตลาดหลกัทรพัย ์โดยการสารวจของ IOD เป็นการส ารวจและประเมนิจากขอ้มูล
ของบรษิทัจดทะเบยีนในตลาดหลกัทรพัย์แห่งประเทศไทย และตลาดหลกัทรพัย์ เอม็เอไอ (MAI) ที่มกีารเปิดเผยต่อสาธารณะ และเป็นขอ้มูลที่ผูล้งทุน
ทัว่ไปสามารถเขา้ถงึได้ ดงันัน้ ผลส ารวจดงักล่าวจงึเป็นการน าเสนอในมุมมองของบุคคลภายนอก โดยไม่ได้เป็นการประเมนิการปฏบิตั ิและมไิด้มกีารใช้
ขอ้มลูภายในเพื่อการประเมนิ ผลสารวจดงักล่าวเป็นผลการส ารวจ ณ วนัทีป่รากฏในรายงานการก ากบัดูแลกจิการของบรษิทัจดทะเบยีนไทยเท่านัน้ ดงันัน้ 
ผลการส ารวจจงึอาจเปลีย่นแปลงไดภ้ายหลงัวนัดงักล่าว หรอืเมื่อขอ้มลูทีเ่กี่ยวขอ้งมกีารเปลีย่นแปลง ทัง้นี้ บรษิทัหลกัทรพัย ์กรุงศร ีจ ากดั (มหาชน) มไิด้
ยนืยนั ตรวจสอบ หรอืรบัรองถงึความถูกตอ้งครบถว้นของผลการส ารวจดงักล่าวแต่อย่างใด 
 

 



Anti-corruption Progress Indicator 2020 

Companies that have declared their intention to join CAC 
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Disclaimer   

การเปิดเผยผลการประเมนิดชันีชี้วดัความคบืหน้าการป้องกนัการมสี่วนเกี่ยวขอ้งกบัการทุจรติคอร์รปัชนั (Anti-Corruption Progress Indicators) ของ
บรษิทัจดทะเบยีนในตลาดหลกัทรพัย์แห่งประเทศไทยซึ่งจดัท าโดยสถาบนัไทยพฒัน์นี้ เป็นการด าเนินการตามนโยบายและตามแผนพฒันาความยัง่ยนื
ส าหรบับรษิทัจดทะเบยีนของส านักงานคณะกรรมการก ากบัหลกัทรพัย์และตลาดหลกัทรพัย์ โดยผลการประเมนิดงักล่าวของสถาบนัไทยพฒัน์ อาศยั
ขอ้มูลที่ได้รบัจากบรษิทัจดทะเบยีนตามที่บรษิทัจดทะเบยีนได้ระบุในแบบแสดงขอ้มูลเพื่อการประเมนิ Anti-Corruption ซึ่งได้อ้างองิขอ้มูลมาจากแบบ
แสดงรายการขอ้มูลประจ าปี (แบบ 56-1) รายงานประจ าปี (แบบ 56-2) หรอืในเอกสารและหรอืรายงานอื่นที่เกี่ยวขอ้งของบรษิทัจดทะเบยีนนัน้ แล้วแต่
กรณี ดงันัน้ ผลการประเมนิดงักล่าวจงึเป็นการน าเสนอในมุมมองของสถาบนัไทยพฒัน์ซึ่งเป็นบุคคลภายนอก โดยมไิด้เป็นการประเมนิการปฏบิตัิ ของ
บรษิทัจดทะเบยีนในตลาดหลกัทรพัย์แห่งประเทศไทย และมไิด้ใช้ขอ้มูลภายในเพื่อการประเมนิ เนื่องจากผลการประเมนิดงักล่าวเป็นเพยีงผลการประเมนิ 
ณ วนัที่ปรากฏในผลการประเมนิเท่านัน้ ดงันัน้ ผลการประเมนิจงึอาจเปลี่ยนแปลงได้ภายหลงัวนัดงักล่าว หรอืเมื่อขอ้มูลที่เกี่ยวขอ้งมีการเปลี่ยนแปลง 
ทัง้นี้ บรษิทัหลกัทรพัย์ กรุงศร ีจ ากดั (มหาชน) มไิด้ยนืยนั ตรวจสอบ หรอืรบัรองความถูกต้องครบถ้วนของผลการประเมนิดงักล่าวแต่อย่างใด  
Reference 
การเปิดเผยขอ้มูลบรษิทัที่เขา้ร่วมโครงการแนวร่วมปฏบิตัขิองภาคเอกชนไทยในการต่อต้านทุจรติ (Thai CAC) ของสมาคมส่งเสรมิสถาบนักรรมการ
บรษิทัไทย (ขอ้มูล ณ วนัที่ 30 มกราคม 2564) ม ี2 กลุ่ม คอื  

• ได้ประกาศเจตนารมณ์เขา้ร่วม CAC 
• ได้รบัการรบัรอง CAC 

 

http://www.thai-cac.com/th
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01 สํานกังานใหญ่   02 เอ็มโพเรียม 

  

898 อาคารเพลินจิตทาวเวอร ์ชั้น 3 
ถนนเพลินจิต แขวงลมุพินี เขตปทุมวัน กรงุเทพฯ 10330 
โทร. +662 659 7000 โทรสาร. +662 658 5699

622 เอ็มโพเรียมทาวเวอร์ ชั้น 10 ถนนสุขุมวทิ 24  
แขวงคลองตัน เขตคลองเตย กรุงเทพฯ 10110 
โทร. +662 695 4539-40 โทรสาร. +662 695 4599

   
03 เซ็นทรัลบางนา   04 พระราม 2 

  

589/151 อาคารเซ็นทรัลซิต้ีทาวเวอร์ ชั้น 27 ถนนเทพ
รัตน แขวงบางนาเหนือ เขตบางนา กรุงเทพฯ 10260 
โทร. +662 763 2000 โทรสาร. +662 399 1448

    356, 358, 360 ชั้น 4 ถนนพระราม 2 แขวงแสมดํา 
เขตบางขุนเทียน กรุงเทพฯ 10150 
โทร. +662 013 7145  โทรสาร. +662 895 9557

   
05 สุพรรณบุร ี   06 ชลบรุ ี

  

249/171-172 หมู่ 5 ถนนเณรแก้ว ตําบลท่าระหัด อําเภอ
เมอืงสุพรรณบรุี จังหวัดสุพรรณบรุี 72000 
โทร. +663 596 7981 โทรสาร. +663 552 2449

    64/17 ถนนสุขุมวิท ตําบลบางปลาสรอ้ย  
อําเภอเมืองชลบุรี จงัหวัดชลบรุี 20000 
โทร. +663 312 6 580 โทรสาร. +663 312 6588

   
07 นครปฐม   08 เชียงใหม ่

  

67/1 ถนนราชดําเนิน ตําบลพระปฐมเจดีย์ อําเภอเมือง
นครปฐม จังหวดันครปฐม 73000 
โทร. +663 427 5500-7 โทรสาร. +663 421 8989

70 อาคารธนาคารกรุงศรีอยุธยา จํากัด(มหาชน)  
สาขาประตูช้างเผือก ถนนช้างเผือก ตําบลศรภูีมิ  
อําเภอเมืองเชียงใหม่ จังหวัดเชยีงใหม่ 50200

  โทร. +665 321 9234 โทรสาร. +665 321 9247
09 พิษณุโลก   10 ขอนแก่น 

  

275/1 อาคารธนาคารกรุงศรอียุธยา จํากัด(มหาชน) 
สาขาพิษณุโลก ถนนพิชัยสงคราม ตําบลในเมือง อําเภอ
เมอืงพษิณุโลก จังหวัดพิษณุโลก 65000 

114 อาคารธนาคารกรงุศรอียุธยา จํากัด(มหาชน) สาขา
ขอนแก่น ถนนศรีจันทร์ ตําบลในเมอืง อําเภอเมืองขอนแก่น 
จังหวัดขอนแก่น 40000 

  โทร. +665 530 3360 โทรสาร. +665 530 2580 โทร. +664 322 6120 โทรสาร. +664 322 6180
11 หาดใหญ่     
  90-92-94 อาคารธนาคารกรุงศรีอยุธยา จํากัด (มหาชน) 

สาขาหาดใหญ่ ถนนนิพัทธ์อุทิศ 1 ตําบลหาดใหญ่ อําเภอ
หาดใหญ่ จังหวดัสงขลา 90110

    

 โทร. +667 422 1229 โทรสาร. +667 422 1411

Krungsri Securities  

คําแนะนําการลงทุน 
ซื้อ: หุ้นท่ีคาดหวังอตัราผลตอบแทนรวมจากการลงทุนเกินกว่า 10% ภายในระยะเวลา 1 ปีข้างหน้า 
ถือ: หุ้นท่ีคาดหวังอตัราผลตอบแทนรวมจากการลงทุนระหว่าง -10% ถึง 10% ภายในระยะเวลา 1 ปีข้างหน้า 
ขาย: หุ้นท่ีคาดหวังอตัราผลตอบแทนรวมจากการลงทุนน้อยกว่า -10% ภายในระยะเวลา 1 ปีข้างหน้า 
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