
Money Game One Page Summary​
ทำไม FED ไมไ่ดม้ผีลในสมการนีเ้ป็นหลกัเเลว้ ​
( 7 Oct 2026 ) ​
​
ภาพใหญท่ีส่ดุมนัคอืเกมทีเ่งนิเฟ้อตอนนีม้าจากฝ่ัง supply และการคลงั ​
​
ดอกเบีย้จงึเป็นเครือ่งมอืทีผ่ดิประเภทเพราะตน้เหตขุองเงนิเฟ้อรอบนีค้อืการใชจ้า่ยภาครัฐกบัน้ำมนัทีถ่กู
กระทบจากสงครามไมใ่ชส่นิเชือ่ทีร่อ้นเกนิไป​
​
ทบทวนภาพพืน้ฐานกนัหน่อยครับ  

●​ ดอกเบีย้ทำงานผา่นชอ่งทางสนิเชือ่ มนัลดความตอ้งการกูไ้ด ้แตแ่กปั้ญหาน้ำมนัขาดแคลนไมไ่ด ้
และหยดุรัฐบาลทีข่าดดลุไมไ่ด ้

●​ ยิง่ไปกวา่นัน้ การขึน้ดอกเบีย้ในสภาพทีรั่ฐบาลมหีนีก้อ้นใหญจ่ะเพิม่ดอกเบีย้จา่ยของรัฐ และ
ดอกเบีย้จา่ยนัน้กก็ลายเป็นรายไดข้องผูถ้อืพันธบตัรกลบัเขา้สูร่ะบบ ผลในการกดเงนิเฟ้อจงึออ่นลง
ไปอกี ( อนันีถ้า้ไมเ่ขา้ใจอา่นอกีท ีเพราะสำคญั ) 

เเละจาก React ตลาดทีเ่กดิขึน้ เเปลวา่การที ่FED จะขึน้ 1 ครัง้หรอื 2 ครัง้แทบไมเ่ปลีย่นภาพ macro ​
ซึง่เป็นสญัญาณวา่ Fed ไมใ่ชต่วัแปรหลกัของรอบนีแ้ลว้ ( มผีล เเตไ่มใ่ช ่Key Factor ) 

เพราะฉะนัน้เราอาจตอ้งเริม่ลดการวางน้ำหนักการตดัสนิใจไวก้บัการเดาดอกเบีย้ Fed ประชมุตอ่ประชมุ 
ตวัแปรทีค่วรตดิตามมากกวา่คอืราคาน้ำมนักบัสถานการณอ์หิรา่น/ฮอรม์ซุ, ขาดดลุการคลงั และตารางการ
ออกพันธบตัรของ Treasury 

โดยสรปุคอืเกม fiscal dominance มนัคอืเกมทีน่โยบายการคลงัเป็นตวักำหนดเกม ธนาคารกลางกลายเป็น
ผูเ้ลน่รอง 

ความเสีย่งจงึไมไ่ดอ้ยูท่ี ่Fed hawkish เกนิไป แตอ่ยูท่ีช่ว่งทีต่ลาด re-price ความน่าเชือ่ถอืของ Fed ซึง่จะ
แสดงออกผา่น long end ทีช่นัขึน้แม ้Fed จะขึน้ดอกเบีย้แลว้ และผา่นดอลลารท์ีไ่มแ่ข็งคา่ตามดอกเบีย้ 

ปี 2026 คอืจดุเปลีย่นผา่นจากโลกการเงนิเกา่มาเป็นโลกการเงนิใหม ่​
​
Fiscal Dominance ​
Currency Debasement ​
​
สองคำนีเ้ราจะไดย้นิกนัอกีนานครับ ​
​
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