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Today’s Data Releases 

• ไทย: รายงานตวัเลขเศรษฐกจิรายเดอืนโดย ธปท. (Monthly Economic Indicators) เดอืน ก.พ.  

• สหรฐัฯ: ดชันีราคาการใชจ้่ายดา้นการบรโิภคส่วนบุคคล (PCE) เดอืน ก.พ. 

Key economic indicators 

 
Source: Bloomberg, TISCO Economic Strategy Unit (TISCO ESU) 
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Fed ปรบัคาดการณ์ดอกเบีย้ระยะยาวขึ้นเป็นครัง้แรกตัง้แต่ปี 2019 

 
 

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

• เศรษฐกจิสหรฐัฯ ในภาพรวมยงัคงขยายตวัสงูกว่าทีต่ลาดคาดอย่างต่อเนื่อง ส่งผลใหล่้าสุด ในการประชุมรอบ ม.ีค. 

ทีผ่่านมา คณะกรรมการนโยบายการเงนิสหรฐัฯ (Fed) ไดป้รบัคาดการณ์แนวโน้มการขยายตวัของเศรษฐกจิสหรฐัฯ ในปี 

2024F ขึน้เป็น 2.1% (vs. 1.4% การคาดการณ์ครัง้ก่อน) และมมีตคิงดอกเบีย้ตามทีต่ลาดคาด ขณะทีน่าย Powell 

ประธาน Fed ไดเ้น้นย ้าว่าการปรบัลดอตัราดอกเบีย้นโยบายจะสามารถเกดิขึน้ไดใ้นปีนี้ 

• โดยคาดการณ์ดอกเบีย้ทีเ่หมาะสม (Dot Plot) ณ สิน้ปี 2024 ของกรรมการส่วนมากยงัคงมุมมองดอกเบีย้นโยบายในปี 

2024F ไวต้ามเดมิ (3 cuts) แตม่กีารปรบั Dot Plot ขึน้ในปี 2025-2026 (จากทีค่าดว่าจะปรบัลดอตัราดอกเบีย้ได ้4 

ครัง้เหลอืเพยีง 3 ครัง้) ซึง่เรามองเป็นเพยีงการปรบัใหส้อดคลอ้งกบัภาพของอตัราเงนิเฟ้อทีย่งัค่อนขา้งดือ้ (Stubborn) 

และลดลงสู่เป้าหมาย 2% ไดย้าก   

• อย่างไรกด็ ีอตัราดอกเบีย้ทีเ่หมาะสมในระยะยาว (Longer-term Dot Plot) ถูกปรบัสงูขึน้เป็นครัง้แรกนับตัง้แตปี่ 2019 จาก 

2.50% เป็น 2.56% สะทอ้นภาพการเปลีย่นแปลงระดบัโครงสรา้งของเงนิเฟ้อ (Structural changes) 

เช่นปัจจยัดา้นภมูริฐัศาสตร ์และโครงสรา้งประชาการ ท าใหผ้ลตอบแทนของพนัธบตัรอายุ 30 ปีเพิม่สงูขึน้หลงัการประชมุ 

สวนทางกบัแนวโน้มดอกเบีย้ระยะสัน้ 

• เรามองว่า Dot plot ของอตัราดอกเบีย้ระยะยาว หรอื Neutral rate 

อาจถูกทยอยปรบัขึน้อกีในอนาคตเพื่อใหส้อดคลอ้งกบัศกัยภาพของเศรษฐกจิสหรฐัฯ 

และภูมทิศัน์ของแนวโน้มเงนิเฟ้อทีเ่ปลีย่นแปลงไปหลงั Covid-19 โดยอาจมกีารเริม่พดูถงึปัจจยันี้เพิม่มากขึน้ 

โดยเฉพาะเมื่อเขา้ใกลก้ารประชมุนโยบายเศรษฐกจิประจ าปีระหว่างธนาคารกลางหลกัทัว่โลกทีเ่มอืง Jackson Hole 
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ในช่วงเดอืน ส.ค. (Jackson Hole Economic Symposium) ท าใหป้ลายทางของดอกเบีย้ขาลง (Terminal rate) 

อาจไม่กลบัลงไปต ่าอย่างในยุค Pre-Covid เป็นปัจจยัจ ากดัความเสีย่งดา้นต ่าของ Bond yield ระยะยาว 

A Week Ahead 

• วนัจนัทร ์

o จนี, ญีปุ่่ น และสหรฐัฯ: ดชันีผูจ้ดัการฝ่ายซื้อภาคการผลติ (Manufacturing PMI) อย่างเป็นทางการ เดอืน ม.ีค. 

• วนัองัคาร 

o ยโูรโซน: ดชันีผูจ้ดัการฝ่ายซื้อภาคการผลติ (Manufacturing PMI) อย่างเป็นทางการ เดอืน ม.ีค. 

• วนัพธุ 

o ญีปุ่่ น, จนี และสหรฐัฯ: ดชันีผูจ้ดัการฝ่ายซื้อตวัรวมและภาคบรกิาร (Composite and Services PMI) 

อย่างเป็นทางการเดอืน ม.ีค. 

o ยโูรโซน: ดชันีราคาผูบ้รโิภค (CPI) เบื่องตน้ เดอืน ม.ีค. 

• วนัพฤหสับดี 

o ยโูรโซน: ดชันีผูจ้ดัการฝ่ายซื้อตวัรวมและภาคบรกิาร (Composite and Services PMI) อย่างเป็นทางการ เดอืน 

ม.ีค. และดชันีราคาผูผ้ลติ (PPI) เดอืน ก.พ. 

o สหรฐัฯ: ดุลการคา้ (Trade Balance) เดอืน ก.พ. และยอดขอรบัสวสัดกิารว่างงานครัง้แรก (Initial Jobless Claims) 

สิน้สุดสปัดาห ์ณ วนัที ่30 ม.ีค. 

• วนัศกุร ์

o ไทย: ดชันีราคาผูบ้รโิภค (CPI) เดอืน ม.ีค. 

o ยโูรโซน: ยอดคา้ปลกี (Retail Sales) เดอืน ก.พ. 

o สหรฐัฯ: ยอดการจา้งงานนอกภาคเกษตร (Nonfarm payroll) เดอืน ม.ีค. 
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TISCO Economic Strategy Unit (TISCO ESU) 
Direct line: (66) 2633 6488   
Email:  esu@tisco.co.th 
 
 
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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