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คณะกรรมการเฟดมีมติปรับขึ้นอัตราดอกเบี้ยระยะสั้น 0.25% สูระดับ 0.25-0.50% 
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คณะกรรมการเฟดมีมติปรับขึ้นอัตราดอกเบี้ยระยะสั้นจาก 0.25% สูระดับ 0.25-0.50% ในการประชุมเมื่อวานนี้ ซึ่งเปน
ไปตามที่ตลาดคาดการณไว โดยเฟดระบุวา สงครามในยูเครนและการแพรระบาดของโรคโควิด-19 ไดสรางความไม
แนนอนตอเศรษฐกิจสหรัฐ ซึ่งในระยะใกล ปจจัยดักลาว มีแนวโนมที่จะเพิ่มแรงกดดันตอเงินเฟอและเปนปจจัยถวง
เศรษฐกิจ ทั้งนี้ เฟดระบุวาการปรับขึ้นเปาหมายอัตราดอกเบี้ยระยะสั้นเปนเรื่องที่มีความเหมาะสมในการสกัดเงินเฟอที่
พุงแตะระดับสูงสุดในรอบ 40 ป ขณะเดียวกันเฟดไดปรับเพิ่มคาดการณตัวเลขเงินเฟอในปนี้สูระดับ 4.3% และปรับเพิ่ม
ตัวเลขคาดการณเงินเฟอในป 2566-2567 สูระดับ 2.7% และ 2.3% ตามลําดับ นอกจากนี้ เจาหนาที่เฟดคาดการณวา 
เฟดจะปรับขึ้นอัตราดอกเบี้ยอีก 6 ครั้ง ครั้งละ 0.25% ในชวงที่เหลือของปนี้ ซึ่งหมายความวาเฟดจะปรับขึ้นดอกเบี้ยใน
การประชุมทุกครั้งหลังจากนี้ และจะทําใหอัตราดอกเบี้ยระยะสั้นอยูที่ระดับ 1.75-2.00% ในปลายปนี้

แนวโนมตลาดคริปโทเคอรเรนซี ในการขึ้นดอกเบี้ยครั้งตอไปของ FOMC วันที่ 4 May 2022
การขึ้นดอกเบี้ยครั้งตอไปนักลงทุนสวนใหญกวา 59.2% มองวาจะขึ้นอีก 0.25% (25 bps) ทําใหดอกเบี้ยกลายเปน 
0.75% ซึ่งปจจุบันอยูที่ 0.50% แตก็มี ถึง 37.1% ที่มองวาจะขึ้น 0.5% (50 bps) ซึ่งยังเสียงแตกกันอยู ดังนั้นสิ่งที่จะ
ทําเปอรเซ็นเปลี่ยนไปชัดเจนขึ้นอาจจะขึ้นอยูตัวเลข CPI ของเดือนหนา (อัพเดทวันที่ 17 มีนาคม 2022 เวลา1.53 AM) 

ผลกระทบตอคริปโทเคอรเรนซี
เราอาจจะไดเห็นวาเมื่อประกาศขึ้นดอกเบี้ย 0.25% ตามที่ตลาด price in ไปกอนแลว ตลาดก็ยังทรงตัวอยูไดและไมเกิด 
panic sell ขึ้น ทําใหเห็นวาตราบใดที่ Fed ประกาศขึ้นดอกเบี้ยตามที่ตลาดคาดไวกอนแลว ตัวเลขดอกเบี้ยอาจจะไมได
กดดันตลาดคริปโทเคอรเรนซีมากเทาไร แตสิ่งที่นาจับตามองครั้งตอไปก็คือตัวเลข CPI ของเดือนมีนาคมที่จะประกาศ
ใหเห็นในเดือนเมษายน 

            ถาตัวเลขเงินเฟอยังคงเพิ่มสูงขึ้น หรือ ยังอยูในระดับที่สูง ถึงแมวาจะขึ้นดอกเบี้ย มาเปน 0.5% แลวก็ตาม
            เราอาจจะเห็น Fed ประกาศใชยาแรงมากขึ้นในการประชุม FOMC เดือนในพฤษภาคม อาจจะใชยาแรงขึ้นซึ่ง
อาจจะขึ้นดอกเบี้ยมากกวาที่ตลาดคาดการณ ซึ่งจะสงผลใหตลาดคริปโทเคอรเรนซีโดนถูกกดดันหนักมากขึ้นอีก ซึ่ง 
Fed ก็ยังมียาแรงที่สุดสําหรับจัดการเงินเฟอก็คือการ QT นั่นเอง แตโอกาสเกิดขึ้นนอยมากเพราะสภาพเศรษฐกิจตอนนี้
ยังไมพรอมที่ทนตอยานี้ไดไหว ดังนั้น ถาตัวเลขเงินเฟอยังคงสูง Fed ขึ้นดอกเบี้ยเหนือคาดการณ ตลาดสินทรัพยเสี่ยงมี
โอกาสสูงมากที่ตลาดคริปโทเคอรเรนซีจะถูกกดดัน

            ถาตัวเลขเงินเฟอลดลง อาจจะทําให Fed เห็นวาการขึ้นดอกเบี้ยในอัตราเทานี้สามารถคุมเงินเฟอได Fed อาจ
จะ        ขึ้นดอกเบี้ยรอบตอไปตามที่ตลาดคาดหวังไวก็เปนได ซึ่งเปนผลดีตอตลาดโดยตลาดจะไมเกิดแรงช็อคขึ้น ซึ่ง
เคสที่ดีที่สุดตอตลาดก็คือการคงอัตราดอกเบี้ย และเงินเฟอไมไดอยูในระดับสูงนั่นเอง แตเคสนี้เกิดขึ้นไดนอยมากเพราะ
ปจจุบันเงินเฟอรุนแรงมาก และยิ่งถาตลาดเห็นตัวเลขเงินเฟอทียังอยูในระดับสูง ตลาดก็คงรูวา Fed เองก็คงจะงัดยาแรง
ออกมาเรื่อยๆแนนอน ดังนั้นถาตัวเลขเงินเฟอลดลงและ Fed ขึ้นดอกเบี้ยตามที่ตลาดคาดการณตลาดคริปโทเคอรเรนซีก็
อาจจะถูกกดดันนอยลง

รับมืออยางไร ? ทางเราแนะนําซื้อสะสม กลยุทธ M-BTCA เนื่องจากเรามองวาใน
ระยะยาวดวยคุณสมบัติที่แข็งแกรงของBitcoin จะสามารลดความเสี่ยงจากอัตราเงินเฟอได สวน
คริปโทอื่นๆใหเนนลงทุนในตัวที่มีการใชงานบนเชนและมีTVLสูงๆอยางกลยุทธ M-Blockchain 
ที่แสดงใหเห็นถึงการใชงานและเม็ดเงินที่หมุนเวียนอยูในระบบ อยาลืมวาตัวคริปโทอื่นๆ 
มีอัพไซดที่เปดกวางกวาบิตคอยนหากซื้อตัวที่ดีในราคาที่ตํ่าก็จะมีโอกาสในการทํากําไรที่สูงกวา
ตัวบิตคอยน

คําเตือนความเสี่ยง: การลงทุนในสินทรัพยดิจิทัลมีความเสี่ยงสูง อาจสูญเสียเงินลงทุน 
ผูลงทุนควรทําความเขาใจและศึกษาขอมูลรวมทั้งลงทุนใหเหมาะสมกับระดับความเสี่ยงที่ยอมรับได
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มุมมองการคาดการณตลาดคริปโทเคอรเรนซีตามอัตราดอกเบี้ย
ซึ่งมีแนวโนมวาจะขึ้นตลอดทั้งป 2022

1. Narrative ภาพมาโคร (คริปโท เปนการลงทุนในสินทรัพยเสี่ยง, หุนเทคโนโลยี)
แนนอนวาถามองในมุมมองนี้ตลาดคริปโทเคอรเรนซีอาจจะซบเซาทั้งปก็เปนได ตราบใดที่ดอกเบี้ยยังจะเพิ่มสูงขึ้นตลอด

ทั้งปแบบนี้ ตัวเลขอัตราดอกเบี้ยก็จะคอยกดดันหุนเทคโนโลยีและสินทรัพยเสี่ยงทั่วโลก กรณีนี้ยังไมรวมโอกาสที่ Fed อาจจะใช
งานมาตรการ QT (ดึงสภาพคลองกลับ) มากกวาคาดในกรณีที่ตัวเลขเงินเฟอสูงเกินควบคุม ซึ่ง Fed เองก็ไดเกริ่นเกี่ยวกับมาตรการ
นี้ในงานประชุม FOMC ในวันที่ 17 มีนาคม ที่ผานมา แตทุกอยางตองขึ้นอยูกับตัวเลขเศรษฐกิจของประเทศสหรัฐวาจะออกมาดี
หรือแย ดังนั้น สรุปไดวาถามองตาม narrative นี้ ตลาดคริปโทเคอรเรนซีมีโอกาสที่จะถูกกดดันทั้งป เชนเดียวกับตลาดหุน และ
สินทรัพยเสี่ยงทั่วโลก อาจจะมีขาวดีบางถาตัวเลข CPI (อัตราเงินเฟอ) ไมอยูในอัตราที่สูง เราอาจจะไดเห็นการผอนคลายมาตรา
การทางการเงินของ Fed มากขึ้น (More Dovish, less Hawkish) 

2. Narrative ของคริปโทเคอรเรนซี (คริปโท เปนการลงทุนในเทคโนโลยีที่กําลังเติบโต โดย Bitcoin เปน
สินทรัพยที่สามารถลดความเสี่ยงจากเงินเฟอได)

จากที่กลาวไปตอนแรกจะเห็นไดวา สิ่งที่เติบโตสวนทางกับราคาของตลาดคริปโทเคอรเรนซีก็คือตัวเลขการใชงาน ตัวเลข 
active address จํานวน transaction ซึ่งทุกๆครั้งที่เกิดปญหาเศรษฐกิจระดับโลกขึ้น คริปโทเคอรเรนซีก็สามารถพิสูจนตัวเองใน
ดานเทคโนโลยีในการเคลื่อนยายมูลคาแบบไมผานตัวกลางอยางธนาคาร และเคลื่อนยายแบบไรพรมแดนได เมื่อเทคโนโลยีเริ่มมีค
นใชงานมากขึ้นเรื่อยๆ เราอาจจะไดเห็นตลาดคริปโทเคอรเรนซีกลับมามีเม็ดเงินเขามาในตลาดโดย “การใชงาน” มากกวาจะเขา
มา “เก็งกําไร” ซึ่งเปนสิ่งเดียวกับที่ Bitcoin ไดถือกําเนิดขึ้นในชวงวิกฤตซับไพรม เพื่อเตือนสติใหเห็นขอเสียของ “ตัวกลาง” ในป 
2008 โดย Satoshi nakamoto นั่นเอง ซึ่งการเติบโตของตลาดในโทนนี้ดูเปนการเติบโตอยางมีคุณภาพเลยทีเดียว 

ขอมูลจาก CMEgroup.com อัพเดท 17/3/2022 1:51 AM

ตารางการคาดการณการขึ้นดอกเบี้ย

วิเคราะหสถานการณดอกเบี้ยและตลาดคริปโทเคอรเรนซีทั้งป
   จากขอมูล CME ทําใหเราเห็นมุมมองจากนักลงทุนรายใหญตางคาดการณตัวเลขดอกเบี้ยในสิ้นป 2022 ไวที ่2.00-2.25% 
ซึ่งปจจุบันอยูที่ 0.5% (ขอมูล ณ วันที่ 17/3/22) เทากับวาในปนี้ตองขึ้นอีก 6 ครั้ง ครั้งละ 0.25% หรือ 25 basis points
  แนนอนวาคริปโทเคอรเรนซีถูกจัดวาเปนสินทรัพยเสี่ยงประเภทเทคโนโลยีซึ่งอาจจะไดรับผลกระทบเชนกันตราบใดที่ 
narrative นี้ยังไมเปลี่ยน ตลาดคริปโทเคอรเรนซีก็จะมีความผันผวนตามหุนเทคโนโลยีของสหรัฐอยูดี
  ทวา สิ่งที่ไมเปลี่ยนไปตามสภาพตลาดมาโครของตลาดคริปโทเคอรเรนซีก็คือ “การใชงาน และ การพัฒนา” จะเห็นไดวาทุกๆ
ครั้งที่เกิดปญหาระดับโลก เชนสภาวะสงคราม ในชวงที่ประชาชนไมสามารถใชเงินของพวกเขาได คริปโทเคอรเรนซี กลายเปน
ทางเลือกในการโอนยายมูลคาเงินของประชาชน ถึงแมมูลคาตลาดโดยรวมอาจจะโดนแรงเทขายและไมไดดึงดูดเทาปที่ผานมา 
การพัฒนาบนเชนตางๆก็ยังคงพัฒนาตอไป ไมไดสนตัวเลขดอกเบี้ยหรือขาวใดๆ และสิ่งที่สําคัญที่สุดก็คือ narrative ของ 
Bitcoin ที่กําลังพิสูจนตัวเองตอสายตาโลกในฐานะทองคําดิจิทัลเชนกัน ในทุกๆเหตุการณ หรือ ทุกๆวันอาจจะมีคนจํานวนนึงเริ่ม
ศึกษาและเขาใจ หันมาถือBitcoinทีละคนสองคน คนละหลายๆ Satoshi โดยที่Bitcoinไมเคยโฆษณาตัวเองเลยสักครั้ง 

 คําเตือนความเสี่ยง: การลงทุนในสินทรัพยดิจิทัลมีความเสี่ยงสูง อาจสูญเสียเงินลงทุน ผูลงทุนควรทําความเขาใจและศึกษาขอมูล 
รวมทั้งลงทุนใหเหมาะสมกับระดับความเสี่ยงที่ยอมรับได



M-BTCA → ซื้อ                          
ในสภาวะที่ตลาดกังวลในเรื่องของเงินเฟอและการขึ้นดอกเบี้ย เรามองวาเปนโอกาสที่ดีสําหรับการลงทุนระยะยาว
เนื่องจาก Bitcoin เปนสินทรัพยที่สามารถเก็บมูลคาไดซึ่งมีคุณสมบัติที่ดีในการลดความเสี่ยงจากเงินเฟอ โดยทางเรา
ประเมินแนวรับที่เหมาะสมบริเวณ$35,000-$38,000 

M-LCAP → เพิ่มนํ้าหนักการลงทุน               
โอกาสลงทุนในคริปโทเคอรเรนซีชั้นนํา ในขณะที่ตลาดกําลังกังวลในสวนของอัตราเงินเฟอและการขึ้นดอกเบี้ยของ 
Fed โดย M-LCAP ประกอบไปดวย Bitcoin ที่มีคุณสมบัติในการลดความเสี่ยงจากอัตราเฟอ และ บล็อคเชนชั้นนํา
อยาง ETH ซึ่งมีผูใชงานบนเชนและมีเม็ดเงินหมุนเวียนอยูในระบบสูง โดยหากตลาดฟนตัว M-Lcap มีโอกาสฟนตัวได
ไวกวาเหรียญที่มี Market Cap ตํ่า

M-META → คงนํ้าหนักการลงทุน                 
ทางเราแนะนําชะลอการลงทุนใน Metaverse แมวาตลาดจะมีโอกาสเติบโตที่สูง จากการที่บริษัทชั้นนําทยอยประกาศ
เขารวมลงทุนใน Metaverse โดยลาสุด SCB 10X ไดเปดตัวสํานักงานใหญเสมือนจริงบนแพลตฟอรม The Sandbox 
แตเนื่องจากแพลตฟอรมตางๆในโลก Metaverse สวนใหญยังอยูในชวงพัฒนาและอุปกรณ VR ยังไมแพรหลาย 
ประกอบกับกระแส Metaverse ไดรับความสนใจนอยลง โดยจากขอมูล Google Trends ซึ่งแสดงใหเห็นวาความสนใจ
ใน Metaverse ปรับตัวลงสูระดับเดียวกับเดือน ตุลาคม 2021 แลว

M-BLOCK → ซื้อ                          
เรามองวาโครงสรางพื้นฐานบล็อคเชนยังคงเติบโตตอเนื่อง โดยดูไดจากจํานวนผูใชที่เพิ่มขึ้นและการพัฒนาระบบอยาง
ตอเนื่อง เชน LUNA ที่แสดงใหเห็นถึงการเติบโตที่กาวกระโดด และ  AVAX ที่มีการลงทุนและพัฒนาอยางตอเนื่องใน
ระบบ Subnet ซึ่งจะชวยเพิ่มประสิทธิภาพในการรองรับธุรกรรม เพื่อตอบรับกระแสการเติบโตของ Defi GameFi และ 
DApps ตางๆที่กําลังเติบโตอยางยิ่ง

Wealth Strategy

Sentiment ตลาดยังอยูในโซน Fear แมวาธนาคารกลางสหรัฐฯจะขึ้นอัตราดอกเบี้ยตามคาด  แต
สถานการณระหวางรัสเซียและยูเครนก็ยังไมไดขอยุติ แมจะมีการเจรจากันหลายครั้งก็ตาม

17 Mar 2022

คําเตือนความเสี่ยง:  การลงทุนในสินทรัพยดิจิทัลมีความเสี่ยงสูง อาจสูญเสียเงินลงทุน 
ผูลงทุนควรทําความเขาใจและศึกษาขอมูล รวมทั้งลงทุนใหเหมาะสมกับระดับความเสี่ยงที่ยอมรับได
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