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Today’s Data Releases 

• สหรฐัฯ: ดชันีราคาการใชจ้่ายดา้นการบรโิภคส่วนบุคคล (PCE) เดอืน ม.ีค.    

Key economic indicators 

Source: Bloomberg, TISCO Economic Strategy Unit (TISCO ESU) 
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GDP สหรฐัฯไตรมาส 1/2024 (เบือ้งต้น) ขยายตวั 1.6% QoQ, saar ต า่กว่าคาดการณ์ตลาดท่ี 2.5% เป็นอยา่งมาก 
และชะลอลงจาก 3.4% ในไตรมาสก่อน ขณะท่ีอตัราเงินเฟ้อ PCE รายไตรมาสเร่งตวัขึ้น 

 

 
Source: Bloomberg, TISCO Economic Strategy Unit (TISCO ESU) 

• GDP ไตรมาส 1/2024 (เบือ้งตน้) ขยายตวั 1.6% QoQ, saar ต ่ากว่าคาดการณ์ตลาดที ่2.5% และชะลอลงจาก 3.4% 

ในไตรมาสก่อน ส่วนหนึ่งจากการปรบัตวัลดลงของสนิคา้คงคลงัและยอดส่งออกสุทธ ิ

ขณะทีก่ารใชจ้่ายของผูบ้รโิภคชะลอตวัลงมากกว่าทีต่ลาดคาดจากการใชจ้่ายในหมวดสนิคา้ทีพ่ลกิหดตวั 

• การใชจ้่ายของผูบ้รโิภคขยายตวั 2.5% QoQ, saar จาก 3.3% ไตรมาสก่อน และต ่ากว่าตลาดคาดที ่3.0% 

โดยการชะลอลงเป็นผลจากการใชจ้่ายในหมวดสนิคา้ทีห่ดตวั (-0.4% vs. 3.0% ไตรมาสก่อน) 

ขณะทีก่ารใชจ้่ายในหมวดบรกิารปรบัดขีึน้ (4.0% vs. 3.4% ไตรมาสก่อน)  

• ดา้นการลงทุนภาคเอกชนขยายตวั 3.2% QoQ, saar จาก 0.7% ไตรมาสก่อน 

โดยไดร้บัแรงหนุนหลกัจากการลงทุนในทีอ่ยู่อาศยั (13.9% vs. 2.8% ไตรมาสก่อน) ทีเ่ร่งตวัขึน้มาก 

ขณะทีก่ารลงทุนทีม่ใิช่ทีอ่ยู่อาศยั (2.9% vs. 3.7% ไตรมาสก่อน) ชะลอตวัลง 

โดยส าหรบัการลงทุนในโครงสรา้งทีม่ใิชท่ีอ่ยู่อาศยั (-0.1%) ปรบัตวัลดลง ขณะทีก่ารลงทุนในสนิทรพัยท์างปัญญาหรอื 

Intellectual Property ปรบัตวัดขีึน้ (+5.4%) 

• ส่วนการใชจ้่ายและการลงทุนภาครฐัขยายตวัในอตัราทีช่ะลอลงเป็น 1.2% QoQ, saar จาก 4.6% ไตรมาสก่อน 

โดยหลกัมาจากการใชจ้่ายในการป้องกนัประเทศ (National Defense) ทีพ่ลกิหดตวั (-0.6% vs. 0.5% ไตรมาสก่อน) 

และการใชจ้่ายทีม่ใิช่การป้องกนัประเทศ (Nondefense) ทีช่ะลอตวัลง (0.3% vs. 4.8% ไตรมาสก่อน)  

• ส่วนภาคต่างประเทศ การส่งออกชะลอตวัลง (0.9% QoQ, saar vs. 5.1% ไตรมาสก่อน) ขณะทีก่ารน าเขา้เร่งตวัขึน้มาก 

(7.2% vs. 2.2% ไตรมาสก่อน) ส่งผลใหย้อดส่งออกสุทธ ิ(Net Exports) ตดิลบและเป็นปัจจยัฉุดรัง้เศรษฐกจิราว -0.86 ppt 

• ทัง้นี้ หากพจิารณาเฉพาะอุปสงคภ์ายในประเทศ (Domestic Demand) เศรษฐกจิสหรฐัฯ จะขยายตวัได ้2.8% QoQ, saar 

ซึง่กย็งัเป็นภายทีช่ะลอตวัลงจาก 3.5% ไตรมาสก่อน และสะทอ้นแนวโน้มเศรษฐกจิเริม่มกีารอ่อนตวัลงในปี 2024F 
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• ดา้นเงนิเฟ้อ Core PCE Price Index ในไตรมาส 1/2024 เร่งตวัขึน้มากเป็น 3.7% QoQ, saar จาก 2.0% ไตรมาสก่อน 

และสงูกว่าตลาดคาดที ่3.4%  

• Our take: GDP ไตรมาสแรกของปี 2024 ชะลอตวัลงและต ่ากวา่ทีต่ลาดประเมนิไว ้

โดยหลกัเป็นผลจากปรมิาณสนิคา้คงคลงัและการส่งออกสุทธทิีฉุ่ดเศรษฐกจิไตรมาสนี้ราว -1.21 ppt  อกีทัง้ 

การใชจ้่ายของผูบ้รโิภคยงัอ่อนตวัลงมากกว่าทีต่ลาดคาดการณ์ ทัง้นี้ เมื่อพจิารณาอุปสงคภ์ายในประเทศผ่าน Final Sales 

to Domestic Purchasers พบวา่ยงัขยายตวัไดต้่อจากไตรมาสทีผ่่านมา แมอ้ตัราการเตบิโตจะชะลอลงบา้งกต็าม 

อย่างไรกด็ ีหากมองไปในระยะขา้งหน้า เศรษฐกจิสหรฐัฯ มแีนวโน้มทีจ่ะขยายตวัทีร่ะดบั 1.5% QoQ, saar, 1.3% และ 

1.5% ในชว่งไตรมาสที ่2, 3 และ 4 ตามล าดบั (องิจากการประเมนิของ Bloomberg Consensus) 

ซึง่จะยงัเป็นภาพของการชะลอตวัลงต่อเนื่อง 

• นอกจากนี้ หนึ่งในเครื่องชีด้ชันีราคาทีส่ าคญัอย่าง Core PCE ไดเ้ร่งตวัขึน้มากและสงูกว่าทีต่ลาดประเมนิไว ้

ส่งผลใหต้ลาดเริม่ปรบัน ้าหนักการลดดอกเบีย้ของ Fed อกีครัง้ จากเดมิในช่วงตน้ปี 2024 

ตลาดใหน้ ้าหนักการปรบัลดดอกเบีย้นโยบายราว 6-7 ครัง้ในปีนี้ 

แต่ดว้ยภาพรวมของเงนิเฟ้อและเศรษฐกจิทีป่ระกาศออกมาสงูกว่าทีค่าดการณ์ 

ส่งผลใหต้ลาดปรบัลดความคาดหวงัลงมาอย่างต่อเนื่อง โดยปัจจุบนั ตลาดการเงนิ (องิจาก Implied Fed Fund Futures) 

ใหน้ ้าหนักการปรบัลดอตัราดอกเบีย้ในปี 2024F ราว 1-2 ครัง้เทา่นัน้ โดยภายหลงัจากที ่GDP ไตรมาส 1/24 

ออกมาต ่ากว่าคาดและอตัราเงนิเฟ้อเร่งตวัขึน้ ตลาดใหน้ ้าหนักโอกาสในการปรบัลดอตัราดอกเบีย้นโยบายในเดอืน ก.ย. 

ลดลงจาก 70% เหลอืเพยีง 60% เท่านัน้ 

 

A Week Ahead 

• วนัจนัทร ์

o ยโูรโซน: ดชันีความเชื่อมัน่ผูบ้รโิภค (Consumer Confidence) อย่างเป็นทางการ เดอืน เม.ย. 

• วนัองัคาร 

o ญีปุ่่ น: ยอดคา้ปลกี (Retail Slaes) และผลผลติภาคอุตสาหกรรม (Industrial Production) เดอืน ม.ีค. 

o จนี: ดชันีผูจ้ดัการฝ่ายจดัซื้อภาคการผลติและนอกภาคการผลติ (Manufacturing and Non-Manufacturing PMI) 

เดอืน เม.ย. 

o ยโูรโซน: ดชันีราคาผูบ้รโิภค (CPI) เดอืน เม.ย. และ GDP Q1/2024  

o ไทย: ตวัเลขเศรษฐกจิจากธนาคารแห่งประเทศไทยประจ าเดอืน ม.ีค. 

• วนัพธุ 

o ญีปุ่่ น: ดชันีผูจ้ดัการฝ่ายจดัซื้อภาคการผลติ (Manufacturing PMI) เดอืน เม.ย. 
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o สหรฐัฯ: รายงานปรมิาณการยื่นขอสนิเชื่อทีอ่ยู่อาศยั (MBA Mortgage Applications) สิน้สุดสปัดาห ์ณ วนัที ่26 

เม.ย. และดชันีผูจ้ดัการฝ่ายจดัซือ้ภาคการผลติโดยสถาบนั ISM (ISM Manufacturing) เดอืน เม.ย. 

• วนัพฤหสับดี 

o ยโูรโซน: ดชันีผูจ้ดัการฝ่ายจดัซือ้ภาคการผลติ (Manufacturing PMI) อย่างเป็นทางการ เดอืน เม.ย. 

o สหรฐัฯ: ยอดขอรบัสวสัดกิารว่างงานครัง้แรก (Initial Jobless Claims) สิน้สุดสปัดาห ์ณ วนัที ่27 เม.ย. 

,ยอดค าสัง่ซื้อสนิคา้คงทน (Durable Goods Orders) เดอืน ม.ีค. และผลการประชุม Fed 

• วนัศกุร ์

o ยโูรโซน: อตัราการว่างงาน (Unemployment Rate) เดอืน ม.ีค.  

o สหรฐัฯ: การจา้งงานนอกภาค (Nonfarm Payroll) ,อตัราการว่างงาน (Unemployment Rate) 

และดชันีผูจ้ดัการฝ่ายจดัซื้อภาคการบรกิารโดยสถาบนั ISM (ISM Services) เดอืน เม.ย 
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TISCO Economic Strategy Unit (TISCO ESU) 
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Disclaimer 

The information, statements, forecasts and projections contained herein, including any expression of opinion, are based upon sources believed to be 
reliable but their accuracy, completeness or correctness are not guaranteed. Expressions of opinion herein were arrived at after due and careful 
consideration and they were based upon the best information then known to us, and in our opinion are fair and reasonable in the circumstances prevailing 
at the time. Expressions of opinion contained herein are subject to change without notice. This document is not, and should not be construed as, an offer 
or the solicitation of an offer to buy or sell any securities. TISCO and other companies in the TISCO Group and/or their officers, directors and employees 
may have positions and may affect transactions in securities of companies mentioned herein and may also perform or seek to perform investment 
banking services for these companies. No person is authorized to give any information or to make any representation not contained in this document and 
any information or representation not contained in this document must not be relied upon as having been authorized by or on behalf of TISCO. This 
document is for private circulation only and is not for publication in the press or elsewhere. TISCO accepts no liability whatsoever for any direct or 
consequential loss arising from any use of this document or its content. The use of any information, statements forecasts and projections contained 
herein shall be at the sole 
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