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Highlighted Headlines 

• น้ำมัน: คลังน้ำมันดิบสหรัฐฯ ลดลง -1.6 ล้านบาร์เรล มากกว่าทีต่ลาดคาด (vs. ตลาดคาดลดลง -0.2 ล้านบาร์เรล) 

อยู่ในชว่งตำ่ของกรอบ 5 ปตี่อเนื่อง ขณะที่คลังน้ำมันเบนซิน (+0.1 ล้านบาร์เรล) และน้ำมันดีเซล (+0.1 ล้านบาร์เรล) 

เพิ่มขึ้นเล็กน้อย 

• ไทย: Fed ลดดอกเบี้ยมากกว่าคาดการณ์ส่วนใหญข่องนักเศรษฐศาสตร์จากผลสำรวจของ Bloomberg กดดัน กนง. 

ใหป้รับลดอัตราดอกเบีย้นโยบายลงเร็วขึ้น ขณะที่เรายังคงมองวา่ กนง. จะไม่มีการปรบัลดอัตราดอกเบี้ยนโยบายลงในปี 

2024F นี้ แต่มองว่ามีโอกาสเพิม่ขึ้นที่อาจมีการปรับลดในการประชุมรอบ ธ.ค. นี้ (ครั้งสุดท้ายของปี) 

Today’s Data Releases 

• สหรัฐฯ: ยอดขอรับสวัสดิการว่างงานครั้งแรก (Initial Jobless Claims) ส้ินสุดสัปดาห์ ณ วันที่ 14 ก.ย. และยอดขายบ้านมือสอง 

(Existing Home Sales) เดือน ส.ค.  

• ยูโรโซน: ยอดจดทะเบยีนรถยนต์ใหม่ (New Car Registrations) เดือนส.ค.  

• อังกฤษ: ผลการประชมุธนาคารกลางอังกฤษ (BoE Meeting) 

Key economic indicators 
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Source: Bloomberg, TISCO Economic Strategy Unit (TISCO ESU) 
 
 
 

Fed ปรับลดดอกเบี้ยนโยบายในอัตรา -50 bps และยังส่งสญัญาณผ่าน Dot Plot วา่จะลดอีก -50bps ในปีน้ี 

 
Source: Bloomberg, TISCO Economic Strategy Unit (TISCO ESU) 
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• ธนาคารกลางสหรัฐฯ (Fed) มีมติใหป้รับลดดอกเบี้ยนโยบายลงในอัตรา -50bps สู่ระดับ 4.75-5.00% โดย Fed 

ปรับลดอัตราดอกเบี้ยลงมากกวา่ที่เราและ Consensus คาดการณ์ที่ -25bps โดยในรายงานผลการประชุมระบุว่า 

คณะกรรมการมีความมั่นใจมากขึ้นว่าเงินเฟ้อจะกลับเข้าสู่เป้าหมายที่ 2% ได้อย่างยัง่ยืน (“greater confidence that 

inflation is moving sustainably toward 2 percent”) 

และมองว่าความเส่ียงต่อการบรรลุเป้าหมายด้านการจ้างงานและเสถียรภาพด้านราคายังค่อนข้างสมดุล  

• โดย Fed ส่งสัญญาณถึงการปรบัลดอัตราดอกเบี้ยนโยบายทีม่ากขึ้นในปีน้ี โดยแนวโนม้ของดอกเบี้ย หรือ Dot Plot 

ถูกปรับลดลงจากการประชมุครัง้ก่อนอย่างมีนยัสำหรับช่วงปี 2024-25 โดย Dot Plot 

ชี้ค่ากลางของอตัราดอกเบี้ยจะอยู่ที่ระดับ 4.4% (ลดอีก 2 ครัง้) ณ ส้ินปี 2024F 

ซึ่งลดลงจากการส่งสัญญาณรอบก่อนในเดือน มิ.ย. ที่ระดับ 5.1% ขณะที่สำหรับปี 2025F 

ค่ากลางของอัตราดอกเบี้ยถูกปรบัลดลงมาอยู่ที่ระดับ 3.4% (ลดอีก 4 ครั้ง) จาก 4.1% ในการส่งสัญญาณรอบก่อน 

โดยสำหรับปี 2026F ค่ากลางของอัตราดอกเบี้ยถูกปรับลดลงมาอยู่ที่ระดับ 2.9% (ลดอีก 2 ครัง้) จาก 3.1% 

ในการส่งสัญญาณรอบก่อน  

• โดยสรุป Fed มองว่า ณ ส้ินปี 2025F อตัราดอกเบี้ยนโยบายจะถูกปรับลด -200bps เมื่อเทียบกบัดอกเบี้ย ณ 

จุดสูงสุดของวัฏจักรดอกเบี้ยขาขึ้นรอบนี้ หรือก็คือการปรับลดอีก -150bps ในช่วงต่อจากนีจ้นถงึสิ้นปี 2025F 

ก่อนจะปรับลงไปสู่ Terminal Rate ที่ระดับ 2.75-3.00% ในปี 2026F 

• ขณะเดียวกัน Fed ปรับเพิม่คาดการณ์อัตราดอกเบี้ยระยะยาว (Longer-run Rate) ขึ้นมาอยู่ที่ระดับ 2.9% จาก 2.8% 

ในการประชมุรอบเดือน มิ.ย. และจาก 2.5% ในการประชมุรอบเดือน ธ.ค. 2023 

ซึ่งเป็นการสะท้อนว่าอัตราดอกเบี้ยนโยบายที่เหมาะสมในระยะยาวได้ปรับเพิ่มขึ้นจากช่วงก่อนโควิดแล้ว 

• สำหรับมมุมองต่อเศรษฐกจิ Fed ปรับลดคาดการณ์การเติบโตของเศรษฐกิจ (GDP) สำหรับปี 2024F ลงเล็กน้อย -0.1ppt 

เป็น 2.0% ขณะที่คงคาดการณ์การเติบโตของเศรษฐกจิสำหรับปี 2025-2026F ไว้เท่าเดมิที่ระดบั 2.0% นอกจากนี้ Fed 

ปรับลดดคาดการณ์เงินเฟ้อ (Core PCE) -0.2ppt เป็น 2.6% สำหรับปี 2024F และ -0.1ppt เป็น 2.2% สำหรับปี 2025F 

แต่คงคาดการณ์สำหรับปี 2026F ไว้ที่ 2.0% ตามเดิม ส่วนคาดการณ์อัตราการว่างงาน (Unemployment Rate) Fed 

ปรับเพิ่มขึ้นอย่างมีนัยสำคัญ โดยมมุมองสำหรับปี 2024F อัตราการว่างงานถูกปรบัเพิ่มขึ้น +0.4ppt เป็น 4.4% 

และสำหรับปี 2025-2026F ถูกปรับเพิ่มขึ้น +0.2ppt เป็น 4.4% และ 4.3% ตามลำดับ 

• นาย Jerome Powell ประธาน Fed ระบใุนแถลงการณ์หลังการประชุมว่า จะยังคงยึดหลักของขอ้มูลที่เข้ามาเป็นสำคัญ 

(Data Dependent) และนาย Powell ได้ระบตุ่อว่า Fed ไมไ่ด้ปรบัดอกเบี้ยนโยบายช้าเกินไป (“We don’t think we’re 

behind”) และ Fed เองมีความมุง่มั่นทีจ่ะไม่ปรับอัตราดอกเบี้ยให้ช้าจนเกินไป อย่างไรก็ดี นาย Powell 

ยังคงยำ้ว่าทางคณะกรรมการยังไม่เร่งรีบทีจ่ะปรับลดอัตราดอกเบี้ยนโยบายหากอิงจาก Dot Plot ซึ่งสะท้อนว่า Fed 

กำลังพยายามปรับลดความคาดหวังของตลาดทีม่องว่า การปรับลดดอกเบี้ยนโยบายในครั้งถัดๆ ไป 

อาจเกิดขึ้นในอัตราที่มากกว่าปกติ (เกิน 25bps)  

• เรามองว่าการปรับลดดอกเบี้ยนโยบายในอัตราที่มากกว่าปกติ โดยหลักเพื่อหนุนตลาดแรงงานไม่ให้อ่อนตัวลงไปมากกวา่นี้ 

(Preemptive Cut) เพราะตลาดแรงงานที่เคยตึงตัวมากในช่วงกอ่นได้กลับเข้าสู่ภาวะสมดุลมากขึ้นแล้ว 

และหากอัตราการวา่งงานไม่ไดป้รับเพิ่มขึ้นสูงกว่า Fed ประเมนิไว้ที่ระดับ 4.4% เรามองว่า Fed 
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จะกลับมาปรบัลดดอกเบี้ยนโยบายในอัตรา -25bps ซึง่เป็นกรณีฐานของเรา โดยเรามองปีนี้ Fed 

จะปรับลดดอกเบี้ยนโยบายลงอกี -50bps แบ่งเป็นเดือน พ.ย. และ ธ.ค. อีกครั้งละ -25bps และสำหรับปี 2025F เรามอง 

Fed จะปรับลดดอกเบี้ยได้ราว 100-125bps โดยมองว่าในช่วงไตรมาสแรกของปี Fed อาจลดดอกเบี้ยได้ 1 ถงึ 2 คร้ัง 

และมีแนวโนม้จะลดดอกเบี้ยเพยีงไตรมาสละครั้งหลังจากน้ัน 

 
 
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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