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Today’s Data Releases 

• อังกฤษ: ยอดค้าปลีก (Retail Sales) เดือน มิ.ย. 

Key economic indicators 

 
Source: Bloomberg, TISCO Economic Strategy Unit (TISCO ESU) 
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ECB คงอัตราดอกเบี้ยนโยบายตามคาด 
พร้อมยำ้วา่การตัดสินใจด้านดอกเบี้ยจะขึ้นอยู่กับข้อมลูเศรษฐกิจและเงินเฟ้อเป็นหลัก  

 

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

• ECB มมีติคงอัตราดอกเบี้ย Main Refinancing Operations, Marginal Lending Facility และ Deposit Facility Rate 

ไว้ที่ระดับ 4.25%, 4.50% และ 3.75% ตามลำดับ สอดคล้องกับการคาดการณ์ของตลาด 

• สำหรับแนวโนม้เงินเฟ้อในระยะข้างหน้า ทาง ECB คาดเงินเฟอ้จะขยายตวัใกล้เคียงระดบัปัจจบุัน (ตัวเลขล่าสุดของเดือน 

มิ.ย. อยู่ที ่2.5% YoY) ในช่วงทีเ่หลือของปีนี้ ก่อนทีจ่ะชะลอตวัลงไปสู่เป้าหมายของ ECB ที่ 2% ในชว่งครึ่งหลังของปีหน้า 

ส่วนหนึ่งจากค่าจ้างแรงงานที่จะชะลอตัวลงและผลจากนโยบายการเงินที่เข้มงวด  

• ด้านการประเมินความเส่ียง (Risk Assessment) ทาง ECB ประเมินว่าความเส่ียงต่อเศรษฐกิจโนม้ไปทางด้านต่ำ (“The 

risks to economic growth are tilted to the downside”) 

ซึ่งต่างจากการประชมุครั้งก่อนที่มองความเส่ียงต่อเศรษฐกิจค่อนข้างสมดุลในระยะส้ันแต่โนม้ไปทางด้านต่ำมากขึ้นในระยะ

กลาง โดยปจัจัยที่อาจทำให้เศรษฐกจิเผชิญความเส่ียงได้แก ่

การฟื้นตัวของเศรษฐกิจโลกที่ไม่แข็งแรงหรือสงครามการค้าที่ทวีความรุนแรงขึ้น เป็นต้น 

• ประธาน ECB นาง Christine Lagarde 

ให้สัมภาษณ์ในแถลงการณ์หลังการประชุมว่ายังคงยึดหลักของข้อมูลที่เข้ามาเป็นหลัก (Data-dependent) 

เพื่อกำหนดระยะเวลา และระดับความเข้มงวดของนโยบายให้เหมาะสม 

และย้ำอีกว่าจะไม่กำหนดแนวโน้มของอัตราดอกเบีย้ไว้ล่วงหนา้ นอกจากนี ้ ประธาน ECB 
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ยังได้ระบุเพิม่อีกว่าทางเลือกของการตัดสินใจในทิศทางของดอกเบี้ยนโยบายในการประชมุรอบเดือน ก.ย. (ตลาดมองวา่ 

ECB จะปรับลดดอกเบี้ยอีกครั้งในเดือนน้ัน) ยังคงเปิดกว้างและจะขึ้นอยู่กบัข้อมูลที่เข้ามาเป็นสำคัญ ซึ่งเป็นการสะท้อนวา่ 

ECB ยังไม่ผูกมัดทางเลือกของการดำเนินนโยบายการเงนิในระยะต่อไป 

• มองไปข้างหน้า เราคาดว่า ECB จะปรับลดดอกเบี้ยนโยบายอีกสองครั้งในช่วงที่เหลือของป ี (เดือน ก.ย. และ ธ.ค.) 

โดยมแีนวโน้มที่จะปรบัลดลงครั้งละ 25bps ซึง่จะส่งผลให้อัตราดอกเบี้ย Deposit Facility Rate อยู่ที่ 3.25% ณ ส้ินปี 2024F 

โดยเรามองว่า ECB ยังไม่มีความจำเป็นทีต่้องรีบปรับลดอัตราดอกเบี้ยนโยบายในลักษณะ back-to-back cuts 

(ลดดอกเบี้ยติดต่อกันในทุกรอบการประชุม) เน่ืองจากเงินเฟ้อในภาพรวมทีแ่มช้ะลอลง แต่ก็ยังมีความหนืดอยู่บ้าง 

ส่วนค่าจ้างแรงงานยงัค้างอยูใ่นระดับที่สูง ประกอบกับตลาดแรงงานยังคงแข็งแรง และอัตราการว่างงานก็อยูใ่นระดับต่ำ 

ขณะที่ภาพรวมกจิกรรมทางเศรษฐกิจอยู่ในขาของการฟื้นตวั โดยเฉพาะในภาคบริการ 

ซึ่งเป็นส่วนหนึ่งทีท่ำให้อัตราเงนิเฟ้อในภาคบริการน้ันยังมีความหนืด และปรับลดลงได้ค่อนข้างช้า 

 
A Week Ahead 

• วันจันทร์ 

o เยอรมนี: ยอดค้าปลีก (Retail Sales) เดือน พ.ค. 

• วันอังคาร 

o ญี่ปุ่น: ยอดคำส่ังซื้อเครื่องจกัร (Machine Tool Orders) เดือน มิ.ย. 

o ยูโรโซน: ดัชนีความเชื่อมั่นผู้บรโิภค (Consumer Cofidence) เบื้องต้นเดือน ก.ค. 

o สหรัฐฯ: ดัชนีภาคการผลิตโดย Fed สาขารชิมอนด์ (Richmond Fed Manufacturing Survey) เดือน ก.ค. 

และยอดขายบ้านมือสอง (Existing Home Sales) เดือน มิ.ย. 

• วันพุธ 

o ญี่ปุ่น, ยูโรโซน, อังกฤษ และสหรัฐฯ: ดัชนีผู้จัดการฝ่ายจัดซ้ือภาคการผลิตและภาคบริการ (Manufacturing and 

Services PMI) เบื้องต้นเดือน ก.ค. 

o สหรัฐฯ: รายงานปริมาณการยื่นขอสินเชื่อที่อยู่อาศยั (MBA Mortgage Applications) ส้ินสุดสัปดาห์ ณ วันที่ 19 

ก.ค. และยอดขายบา้นใหม่ (New Home Sales) เดือน มิ.ย. 

o ไทย: ยอดส่งออก-นำเข้า (Exports-Imports) และดุลการค้า (Trade Balance) เดือน มิ.ย. 

• วันพฤหัสบด ี

o ญี่ปุ่น: ดัชนีราคาผู้ผลิตภาคบริการ (PPI Services) เดือน มิ.ย. 

o สหรัฐฯ: GDP เบื้องต้นไตรมาสที่ 2/2024 และยอดขอรับสวัสดิการว่างงานครั้งแรก (Initial Jobless Claims) 

ส้ินสุดสัปดาห์ ณ วันที่ 20 ก.ค. 

• วันศุกร์ 
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o ญี่ปุ่น: ดัชนีราคาผู้บรโิภค ณ กรงุโตเกียว (Tokyo CPI) เดือน ก.ค. 

o สหรัฐฯ: ดัชนีรายจ่ายเพื่อการบรโิภคส่วนบุคคล (PCE), รายได้ส่วนบุคคล (Personal Income) 

และการใชจ้่ายส่วนบุคคล (Personal Spending) เดือน มิ.ย. 

o ไทย: ดัชนีผลผลิตภาคอุตสาหกรรม (MPI) และอัตราการใช้กำลังการผลิต (Capacity Utilization) เดือน มิ.ย. 
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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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