
 
 
TISCO ESU Morning View April 23, 2026: ว่าที่ประธาน Fed คนใหม่ นาย Kevin Warsh แถลงนโยบายต่อ
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ฝ่ายการเมือง และระบุว่าการลดงบดุลจะเกิดขึ้น เพียงแต่จะเป็นไปอย่างค่อยเป็นค่อยไป 
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Today’s Data Releases 

• ญี่ปุ่น, ยโูรโซน และสหรัฐฯ: ดัชนีผู้จัดการฝ่ายจัดซ้ือภาคการผลิและภาคบริการ (Manufacturing and Services PMI) เบื้องต้น 

เดือน เม.ย.  

• ยูโรโซน: ยอดจดทะเบยีนรถยนต์ใหม่ (New Car Registration) เดือน มี.ค.  

• สหรัฐฯ: จำนวนผูข้อรับสวัสดิการว่างงานคร้ังแรกและต่อเนื่อง (Initial Claims และ Continuing Claims) ส้ินสุดสัปดาห์ ณ 

วันที่ 18 เม.ย และ 11 เม.ย. ตามลำดับ 

Key economic indicators 

 
Source: Bloomberg, TISCO Economic Strategy Unit (TISCO ESU) 
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ว่าทีป่ระธาน Fed คนใหม่ นาย Kevin Warsh แถลงนโยบายต่อวุฒสิภาด้วยทา่ทีที่เขม้งวด ผสมกับความผ่อนคลาย 
โดยยำ้ชัดว่าธนาคารกลางต้องมีความเป็นอสิระจากฝ่ายการเมือง และระบวุ่าการลดงบดลุจะเกิดขึ้น 
เพียงแต่จะเป็นไปอยา่งค่อยเป็นค่อยไป 

 

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

• ในวันที่ 21 เม.ย. 2026 ที่ผ่านมา นาย Kevin Warsh ว่าที่ประธาน Fed ทำการแถลงวิสัยทัศน์ตอ่สมาชิกวฒุิสภา (Senate 

Banking Committee) จำนวน 24 ท่าน ซึ่งเป็นกระบวนการพจิารณาคุณสมบัติเบื้องต้นสำหรับการเข้าดำรงตำแหนง่ 

โดยหากเสียงส่วนใหญ่ (13 จาก 24) มองว่ามีคุณสมบตัิเพียงพอ ชื่อของนาย Warsh 

จะถูกส่งไปยังสภาบนหรือวุฒิสภาอีกคร้ังเพื่อรับรองการเข้าดำรงตำแหน่งอยา่งเป็นทางการ โดยนาย Warsh 

ได้แสดงความคิดเห็นในหลายประเด็น อาทิ เศรษฐกิจ เงินเฟ้อ กรอบการดำเนินนโยบายการเงนิ งบดุล 

แนวทางการส่ือสารของ Fed ต่อสาธารณะชนและความเป็นอิสระของ Fed โดยมีรายละเอียดสำคญัดังต่อไปนี ้

• ด้านเศรษฐกิจและเงินเฟ้อ: การส่ือสารของนาย Warsh เป็นไปอย่างผสมผสาน โดยมทีั้งท่าทีทีม่ีทั้งความเข้มงวด 

และผ่อนคลายในเวลาเดียวกัน โดยนาย Warsh 

ระบุว่าแม้เงินเฟ้อจะขยายตัวในอัตราที่ชะลอลงเมื่อเทยีบกับช่วงหลายปีที่ผ่านมา แต่งานของ Fed ยังไมจ่บ 

ขณะเดียวกันยังระบุเพิ่มเติมอีกว่า การที่เงินเฟ้อยงัคงขยายตัวสูงกว่าเป้าหมายในปัจจุบัน 

เกิดจากข้อผิดพลาดในการกำหนดนโยบายในชว่งปี 2021-2022 และยงัย้ำว่า หน้าที่หลักของ Fed 

คือการรักษาเสถียรภาพด้านราคา 

• อย่างไรก็ตาม เมื่อนาย Warsh ถูกซักถามถงึประเด็นเกี่ยวกับภาษีศุลกากร 

ว่าเป็นปัจจัยที่ส่งผลให้เงินเฟ้อขยายตวัสูงขึ้นหรือไม่ นาย Warsh ระบุว่าไม่ โดยกล่าวเพิม่เตมิวา่มาตรวัดเงินเฟ้อที่ Fed 

ใชใ้นปัจจุบันไม่ใช้ตวัสะท้อนภาวะเงินเฟ้อที่ดีเพียงพอ อาทิ Core PCE Inflation ขณะที่เขาให้ความสำคัญกบัมาตรวัด อาทิ 
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ค่ากลางของเงินเฟ้อและค่าเฉลี่ยที่ตัดความผันผวนส่วนเกินออกไป (Median & Trimmed Mean) โดยนาย Warsh 

กล่าวถึงภาพระยะกลางถึงยาววา่ เศรษฐกิจสหรัฐฯ กำลังเข้าสู่ชว่งเปล่ียนผ่าน 

ซึ่งเทคโนโลยีปัญญาประดิษฐ์จะเป็นปัจจยัทีช่่วยขับเคล่ือนศักยภาพของเศรษฐกิจสหรัฐฯ ให้สูงขึ้น 

อีกทั้งยังจะหนุนผลิตภาพของแรงงานอีกด้วย   

• ด้านงบดุล: การส่ือสารของนาย Warsh ค่อนข้างเป็นไปอย่างเขม้งวด โดยเขาระบุว่างบดุลของ Fed นั้นใหญ่เกินไป 

ซึ่งเคร่ืองมือหลักของ Fed ประกอบด้วย 1) ดอกเบีย้ และ 2) งบดุล 

โดยเขาระบวุ่าดอกเบี้ยเป็นเครื่องมือที่กระทบกับทุกฝ่ายอย่างเทา่เทียม 

แต่งบดุลเป็นเคร่ืองมือที่ให้ประโยชน์แกผู่้ที่มีสินทรพัย์ทางการเงนิเป็นหลัก เพราะฉะนั้น Fed 

จำเป็นจะต้องมีเคร่ืองมือใหม่ๆ ในอนาคต ทั้งนี้ นาย Warsh ยังไม่ได้ให้แนวทางว่าการลดงบดุลวา่จะเป็นไปในลักษณะใด 

แต่กล่าวว่าการลดงบดุลจะเกิดขึน้อย่างค่อยเป็นค่อยไป  

• สำหรับแนวทางการส่ือสาร: นาย Warsh กล่าวว่าแนวทางและวธิีการส่ือสารของ Fed ในปัจจุบนัน้ันผิดพลาด 

โดยเฉพาะการส่ือสารถึงทศิทางการดำเนินนโยบายการเงินในอนาคตและ Dot Plot 

ว่าเป็นการส่งสัญญาณถึงตลาดที่ไม่เหมาะสม นอกจากนี้ นาย Warsh กล่าวว่ากรรมการ Fed ให้สัมภาษณบ์่อยเกินไป  

• ด้านความเป็นอิสระของ Fed: นาย Warsh ระบุว่าเขาสนับสนุนความเป็นอิสระของธนาคารกลางเป็นอย่างมาก (Fed 

independence means everything to me) และยงัระบุเพิม่เติมอีกว่า ถ้าหากปธน. ทรมัป์ ขอให้เขาผลักดันการลดดอกเบี้ย 

เขาจะปฏิเสธ ซึง่นาย Warsh มองว่า ความเป็นอิสระของ Fed ไม่ได้ถูกกระทบหรือลดทอนด้วยความเห็นของนักการเมือง 

และ Fed ควรจะมีอิสระทางความคิด และสามารถเปิดรบัฟังความคิดเห็นจากทุกภาคส่วน  

• โดยสรุป ในช่วงการรับฟังความคิดเห็น นาย Warsh ย้ำจุดยืนของเขาว่า Fed ภายใต้การนำของเขานั้น 

ควรจะมีอิสระในการตัดสินใจด้านนโยบายการเงิน ในขณะเดียวกัน นาย Warsh 

จะไมผู่กมัดตวัเองต่อแนวโนม้อตัราดอกเบี้ยในอนาคต และยังเสนอให้ Fed 

มีการปฏิรูปการกำหนดนโยบายการเงินในหลายมิติ อาท ิให้น้ำหนักมาตรวัดเงินเฟ้ออื่นๆ เพิ่มขึ้น ไมแ่ต่เพยีงยึดติดกบั 

Core PCE Inflation เท่านัน้ แตร่วมถึงต้องมีการปรับแนวทางการส่ือสารในหลายมิติ และลดการใช้ Forward Guidance 

ขณะเดียวกัน การใช้นโยบายขยายงบดุล ไม่ควรเกิดขึ้นนอกเหนอืจากช่วงวิกฤติ อย่างไรก็ตาม นาย Warsh 

มองว่าการลดขนาดงบดุลในอนาคตควรเกิดขึ้นแต่เป็นไปอยา่งค่อยเป็นค่อยไป 

เพื่อลดทอนผลกระทบที่จะเกิดขึน้ต่อตลาดการเงิน  

 
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 
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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 discretion and risk of the user. 

 
 


