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คณะกรรมการเฟดมีมติปรับขึ้นอัตราดอกเบี้ยระยะสั้น 0.25% สูระดับ 0.25-0.50% 
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คณะกรรมการเฟดมีมติปรับขึ้นอัตราดอกเบี้ยระยะสั้นจาก 0.25% สูระดับ 0.25-0.50% ในการประชุมเมื่อวานนี้ ซึ่งเปน
ไปตามที่ตลาดคาดการณไว โดยเฟดระบุวา สงครามในยูเครนและการแพรระบาดของโรคโควิด-19 ไดสรางความไม
แนนอนตอเศรษฐกิจสหรัฐ ซึ่งในระยะใกล ปจจัยดักลาว มีแนวโนมที่จะเพิ่มแรงกดดันตอเงินเฟอและเปนปจจัยถวง
เศรษฐกิจ ทั้งนี้ เฟดระบุวาการปรับขึ้นเปาหมายอัตราดอกเบี้ยระยะสั้นเปนเรื่องที่มีความเหมาะสมในการสกัดเงินเฟอที่
พุงแตะระดับสูงสุดในรอบ 40 ป ขณะเดียวกันเฟดไดปรับเพิ่มคาดการณตัวเลขเงินเฟอในปนี้สูระดับ 4.3% และปรับเพิ่ม
ตัวเลขคาดการณเงินเฟอในป 2566-2567 สูระดับ 2.7% และ 2.3% ตามลําดับ นอกจากนี้ เจาหนาที่เฟดคาดการณวา 
เฟดจะปรับขึ้นอัตราดอกเบี้ยอีก 6 ครั้ง ครั้งละ 0.25% ในชวงที่เหลือของปนี้ ซึ่งหมายความวาเฟดจะปรับขึ้นดอกเบี้ยใน
การประชุมทุกครั้งหลังจากนี้ และจะทําใหอัตราดอกเบี้ยระยะสั้นอยูที่ระดับ 1.75-2.00% ในปลายปนี้

แนวโนมตลาดคริปโทเคอรเรนซี ในการขึ้นดอกเบี้ยครั้งตอไปของ FOMC วันที่ 4 May 2022
การขึ้นดอกเบี้ยครั้งตอไปนักลงทุนสวนใหญกวา 59.2% มองวาจะขึ้นอีก 0.25% (25 bps) ทําใหดอกเบี้ยกลายเปน 
0.75% ซึ่งปจจุบันอยูที่ 0.50% แตก็มี ถึง 37.1% ที่มองวาจะขึ้น 0.5% (50 bps) ซึ่งยังเสียงแตกกันอยู ดังนั้นสิ่งที่จะ
ทําเปอรเซ็นเปลี่ยนไปชัดเจนขึ้นอาจจะขึ้นอยูตัวเลข CPI ของเดือนหนา (อัพเดทวันที่ 17 มีนาคม 2022 เวลา1.53 AM) 

ผลกระทบตอคริปโทเคอรเรนซี
เราอาจจะไดเห็นวาเมื่อประกาศขึ้นดอกเบี้ย 0.25% ตามที่ตลาด price in ไปกอนแลว ตลาดก็ยังทรงตัวอยูไดและไมเกิด 
panic sell ขึ้น ทําใหเห็นวาตราบใดที่ Fed ประกาศขึ้นดอกเบี้ยตามที่ตลาดคาดไวกอนแลว ตัวเลขดอกเบี้ยอาจจะไมได
กดดันตลาดคริปโทเคอรเรนซีมากเทาไร แตสิ่งที่นาจับตามองครั้งตอไปก็คือตัวเลข CPI ของเดือนมีนาคมที่จะประกาศ
ใหเห็นในเดือนเมษายน 

            ถาตัวเลขเงินเฟอยังคงเพิ่มสูงขึ้น หรือ ยังอยูในระดับที่สูง ถึงแมวาจะขึ้นดอกเบี้ย มาเปน 0.5% แลวก็ตาม
            เราอาจจะเห็น Fed ประกาศใชยาแรงมากขึ้นในการประชุม FOMC เดือนในพฤษภาคม อาจจะใชยาแรงขึ้นซึ่ง
อาจจะขึ้นดอกเบี้ยมากกวาที่ตลาดคาดการณ ซึ่งจะสงผลใหตลาดคริปโทเคอรเรนซีโดนถูกกดดันหนักมากขึ้นอีก ซึ่ง 
Fed ก็ยังมียาแรงที่สุดสําหรับจัดการเงินเฟอก็คือการ QT นั่นเอง แตโอกาสเกิดขึ้นนอยมากเพราะสภาพเศรษฐกิจตอนนี้
ยังไมพรอมที่ทนตอยานี้ไดไหว ดังนั้น ถาตัวเลขเงินเฟอยังคงสูง Fed ขึ้นดอกเบี้ยเหนือคาดการณ ตลาดสินทรัพยเสี่ยงมี
โอกาสสูงมากที่ตลาดคริปโทเคอรเรนซีจะถูกกดดัน

            ถาตัวเลขเงินเฟอลดลง อาจจะทําให Fed เห็นวาการขึ้นดอกเบี้ยในอัตราเทานี้สามารถคุมเงินเฟอได Fed อาจ
จะ        ขึ้นดอกเบี้ยรอบตอไปตามที่ตลาดคาดหวังไวก็เปนได ซึ่งเปนผลดีตอตลาดโดยตลาดจะไมเกิดแรงช็อคขึ้น ซึ่ง
เคสที่ดีที่สุดตอตลาดก็คือการคงอัตราดอกเบี้ย และเงินเฟอไมไดอยูในระดับสูงนั่นเอง แตเคสนี้เกิดขึ้นไดนอยมากเพราะ
ปจจุบันเงินเฟอรุนแรงมาก และยิ่งถาตลาดเห็นตัวเลขเงินเฟอทียังอยูในระดับสูง ตลาดก็คงรูวา Fed เองก็คงจะงัดยาแรง
ออกมาเรื่อยๆแนนอน ดังนั้นถาตัวเลขเงินเฟอลดลงและ Fed ขึ้นดอกเบี้ยตามที่ตลาดคาดการณตลาดคริปโทเคอรเรนซีก็
อาจจะถูกกดดันนอยลง

รับมืออยางไร ? ทางเราแนะนําซื้อสะสม กลยุทธ M-BTCA เนื่องจากเรามองวาใน
ระยะยาวดวยคุณสมบัติที่แข็งแกรงของBitcoin จะสามารลดความเสี่ยงจากอัตราเงินเฟอได สวน
คริปโทอื่นๆใหเนนลงทุนในตัวที่มีการใชงานบนเชนและมีTVLสูงๆอยางกลยุทธ M-Blockchain 
ที่แสดงใหเห็นถึงการใชงานและเม็ดเงินที่หมุนเวียนอยูในระบบ อยาลืมวาตัวคริปโทอื่นๆ 
มีอัพไซดที่เปดกวางกวาบิตคอยนหากซื้อตัวที่ดีในราคาที่ตํ่าก็จะมีโอกาสในการทํากําไรที่สูงกวา
ตัวบิตคอยน

คําเตือนความเสี่ยง: การลงทุนในสินทรัพยดิจิทัลมีความเสี่ยงสูง อาจสูญเสียเงินลงทุน 
ผูลงทุนควรทําความเขาใจและศึกษาขอมูลรวมทั้งลงทุนใหเหมาะสมกับระดับความเสี่ยงที่ยอมรับได
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มุมมองการคาดการณตลาดคริปโทเคอรเรนซีตามอัตราดอกเบี้ย
ซึ่งมีแนวโนมวาจะขึ้นตลอดทั้งป 2022

1. Narrative ภาพมาโคร (คริปโท เปนการลงทุนในสินทรัพยเสี่ยง, หุนเทคโนโลยี)
แนนอนวาถามองในมุมมองนี้ตลาดคริปโทเคอรเรนซีอาจจะซบเซาทั้งปก็เปนได ตราบใดที่ดอกเบี้ยยังจะเพิ่มสูงขึ้นตลอด

ทั้งปแบบนี้ ตัวเลขอัตราดอกเบี้ยก็จะคอยกดดันหุนเทคโนโลยีและสินทรัพยเสี่ยงทั่วโลก กรณีนี้ยังไมรวมโอกาสที่ Fed อาจจะใช
งานมาตรการ QT (ดึงสภาพคลองกลับ) มากกวาคาดในกรณีที่ตัวเลขเงินเฟอสูงเกินควบคุม ซึ่ง Fed เองก็ไดเกริ่นเกี่ยวกับมาตรการ
นี้ในงานประชุม FOMC ในวันที่ 17 มีนาคม ที่ผานมา แตทุกอยางตองขึ้นอยูกับตัวเลขเศรษฐกิจของประเทศสหรัฐวาจะออกมาดี
หรือแย ดังนั้น สรุปไดวาถามองตาม narrative นี้ ตลาดคริปโทเคอรเรนซีมีโอกาสที่จะถูกกดดันทั้งป เชนเดียวกับตลาดหุน และ
สินทรัพยเสี่ยงทั่วโลก อาจจะมีขาวดีบางถาตัวเลข CPI (อัตราเงินเฟอ) ไมอยูในอัตราที่สูง เราอาจจะไดเห็นการผอนคลายมาตรา
การทางการเงินของ Fed มากขึ้น (More Dovish, less Hawkish) 

2. Narrative ของคริปโทเคอรเรนซี (คริปโท เปนการลงทุนในเทคโนโลยีที่กําลังเติบโต โดย Bitcoin เปน
สินทรัพยที่สามารถลดความเสี่ยงจากเงินเฟอได)

จากที่กลาวไปตอนแรกจะเห็นไดวา สิ่งที่เติบโตสวนทางกับราคาของตลาดคริปโทเคอรเรนซีก็คือตัวเลขการใชงาน ตัวเลข 
active address จํานวน transaction ซึ่งทุกๆครั้งที่เกิดปญหาเศรษฐกิจระดับโลกขึ้น คริปโทเคอรเรนซีก็สามารถพิสูจนตัวเองใน
ดานเทคโนโลยีในการเคลื่อนยายมูลคาแบบไมผานตัวกลางอยางธนาคาร และเคลื่อนยายแบบไรพรมแดนได เมื่อเทคโนโลยีเริ่มมีค
นใชงานมากขึ้นเรื่อยๆ เราอาจจะไดเห็นตลาดคริปโทเคอรเรนซีกลับมามีเม็ดเงินเขามาในตลาดโดย “การใชงาน” มากกวาจะเขา
มา “เก็งกําไร” ซึ่งเปนสิ่งเดียวกับที่ Bitcoin ไดถือกําเนิดขึ้นในชวงวิกฤตซับไพรม เพื่อเตือนสติใหเห็นขอเสียของ “ตัวกลาง” ในป 
2008 โดย Satoshi nakamoto นั่นเอง ซึ่งการเติบโตของตลาดในโทนนี้ดูเปนการเติบโตอยางมีคุณภาพเลยทีเดียว 
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ตารางการคาดการณการขึ้นดอกเบี้ย

วิเคราะหสถานการณดอกเบี้ยและตลาดคริปโทเคอรเรนซีทั้งป
   จากขอมูล CME ทําใหเราเห็นมุมมองจากนักลงทุนรายใหญตางคาดการณตัวเลขดอกเบี้ยในสิ้นป 2022 ไวที ่2.00-2.25% 
ซึ่งปจจุบันอยูที่ 0.5% (ขอมูล ณ วันที่ 17/3/22) เทากับวาในปนี้ตองขึ้นอีก 6 ครั้ง ครั้งละ 0.25% หรือ 25 basis points
  แนนอนวาคริปโทเคอรเรนซีถูกจัดวาเปนสินทรัพยเสี่ยงประเภทเทคโนโลยีซึ่งอาจจะไดรับผลกระทบเชนกันตราบใดที่ 
narrative นี้ยังไมเปลี่ยน ตลาดคริปโทเคอรเรนซีก็จะมีความผันผวนตามหุนเทคโนโลยีของสหรัฐอยูดี
  ทวา สิ่งที่ไมเปลี่ยนไปตามสภาพตลาดมาโครของตลาดคริปโทเคอรเรนซีก็คือ “การใชงาน และ การพัฒนา” จะเห็นไดวาทุกๆ
ครั้งที่เกิดปญหาระดับโลก เชนสภาวะสงคราม ในชวงที่ประชาชนไมสามารถใชเงินของพวกเขาได คริปโทเคอรเรนซี กลายเปน
ทางเลือกในการโอนยายมูลคาเงินของประชาชน ถึงแมมูลคาตลาดโดยรวมอาจจะโดนแรงเทขายและไมไดดึงดูดเทาปที่ผานมา 
การพัฒนาบนเชนตางๆก็ยังคงพัฒนาตอไป ไมไดสนตัวเลขดอกเบี้ยหรือขาวใดๆ และสิ่งที่สําคัญที่สุดก็คือ narrative ของ 
Bitcoin ที่กําลังพิสูจนตัวเองตอสายตาโลกในฐานะทองคําดิจิทัลเชนกัน ในทุกๆเหตุการณ หรือ ทุกๆวันอาจจะมีคนจํานวนนึงเริ่ม
ศึกษาและเขาใจ หันมาถือBitcoinทีละคนสองคน คนละหลายๆ Satoshi โดยที่Bitcoinไมเคยโฆษณาตัวเองเลยสักครั้ง 

 คําเตือนความเสี่ยง: การลงทุนในสินทรัพยดิจิทัลมีความเสี่ยงสูง อาจสูญเสียเงินลงทุน ผูลงทุนควรทําความเขาใจและศึกษาขอมูล 
รวมทั้งลงทุนใหเหมาะสมกับระดับความเสี่ยงที่ยอมรับได



M-BTCA → ซื้อ                          
ในสภาวะที่ตลาดกังวลในเรื่องของเงินเฟอและการขึ้นดอกเบี้ย เรามองวาเปนโอกาสที่ดีสําหรับการลงทุนระยะยาว
เนื่องจาก Bitcoin เปนสินทรัพยที่สามารถเก็บมูลคาไดซึ่งมีคุณสมบัติที่ดีในการลดความเสี่ยงจากเงินเฟอ โดยทางเรา
ประเมินแนวรับที่เหมาะสมบริเวณ$35,000-$38,000 

M-LCAP → เพิ่มนํ้าหนักการลงทุน               
โอกาสลงทุนในคริปโทเคอรเรนซีชั้นนํา ในขณะที่ตลาดกําลังกังวลในสวนของอัตราเงินเฟอและการขึ้นดอกเบี้ยของ 
Fed โดย M-LCAP ประกอบไปดวย Bitcoin ที่มีคุณสมบัติในการลดความเสี่ยงจากอัตราเฟอ และ บล็อคเชนชั้นนํา
อยาง ETH ซึ่งมีผูใชงานบนเชนและมีเม็ดเงินหมุนเวียนอยูในระบบสูง โดยหากตลาดฟนตัว M-Lcap มีโอกาสฟนตัวได
ไวกวาเหรียญที่มี Market Cap ตํ่า

M-META → คงนํ้าหนักการลงทุน                 
ทางเราแนะนําชะลอการลงทุนใน Metaverse แมวาตลาดจะมีโอกาสเติบโตที่สูง จากการที่บริษัทชั้นนําทยอยประกาศ
เขารวมลงทุนใน Metaverse โดยลาสุด SCB 10X ไดเปดตัวสํานักงานใหญเสมือนจริงบนแพลตฟอรม The Sandbox 
แตเนื่องจากแพลตฟอรมตางๆในโลก Metaverse สวนใหญยังอยูในชวงพัฒนาและอุปกรณ VR ยังไมแพรหลาย 
ประกอบกับกระแส Metaverse ไดรับความสนใจนอยลง โดยจากขอมูล Google Trends ซึ่งแสดงใหเห็นวาความสนใจ
ใน Metaverse ปรับตัวลงสูระดับเดียวกับเดือน ตุลาคม 2021 แลว

M-BLOCK → ซื้อ                          
เรามองวาโครงสรางพื้นฐานบล็อคเชนยังคงเติบโตตอเนื่อง โดยดูไดจากจํานวนผูใชที่เพิ่มขึ้นและการพัฒนาระบบอยาง
ตอเนื่อง เชน LUNA ที่แสดงใหเห็นถึงการเติบโตที่กาวกระโดด และ  AVAX ที่มีการลงทุนและพัฒนาอยางตอเนื่องใน
ระบบ Subnet ซึ่งจะชวยเพิ่มประสิทธิภาพในการรองรับธุรกรรม เพื่อตอบรับกระแสการเติบโตของ Defi GameFi และ 
DApps ตางๆที่กําลังเติบโตอยางยิ่ง

Wealth Strategy

Sentiment ตลาดยังอยูในโซน Fear แมวาธนาคารกลางสหรัฐฯจะขึ้นอัตราดอกเบี้ยตามคาด  แต
สถานการณระหวางรัสเซียและยูเครนก็ยังไมไดขอยุติ แมจะมีการเจรจากันหลายครั้งก็ตาม
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คําเตือนความเสี่ยง:  การลงทุนในสินทรัพยดิจิทัลมีความเสี่ยงสูง อาจสูญเสียเงินลงทุน 
ผูลงทุนควรทําความเขาใจและศึกษาขอมูล รวมทั้งลงทุนใหเหมาะสมกับระดับความเสี่ยงที่ยอมรับได
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