
 
 
TISCO ESU Morning View August 26, 2024: นาย Jerome Powell ชี้การปรับลดอัตราดอกเบี้ยนโยบายจะ
เกิดขึ้นในการประชุมครั้งถัดไป (วันที่ 17-18 ก.ย.) 

 
 

รายงานฉบับนี้ไม่ถือว่าเป็นคำเสนอหรือคำช้ีชวนให้ซื้อหรือขายหลักทรัพย์ และจัดทำขึ้นเป็นการเฉพาะเพื่อประโยชน์แก่บุคคลท่ีเกี่ยวข้องกับบริษัทเท่านั้น มิให้นำไป
เผยแพร่ทางสื่อมวลชนหรือโดยทางอื่นใด ทิสโก้ไม่ต้องรับผิดต่อความเสียหายใดๆ ที่เกิดขึ้นโดยตรงหรือเป็นผลจากการใช้เนื้อหาหรือรายงานฉบับนี้  การนำไปซึ่ง
ข้อมูล บทความ บทวิเคราะห์ และการคาดหมายทั้งหลายที่ปรากฏอยู่ในรายงานฉบับนี้เป็นการนำไปใช้โดยผู้ใช้ยอมรับความเสี่ยงและเป็นดุลยพินิจของผู้ใช้แต่ผู้เดียว 
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Today’s Data Releases 

• เยอรมนี: ดัชนีความเชื่อมั่นภาคธุรกิจโดยสถาบัน IFO (IFO Business Climate) เดือน ส.ค.  

• สหรัฐฯ: ยอดคำสั่งซื้อสินค้าคงทน (Durable Goods Orders) เบือ้งต้นเดือน ก.ค. และดัชนีภาคการผลิตโดย Fed สาขาดัลลัส 

(Dallas Fed Manufacturing Activity) เดือน ส.ค. 

Key economic indicators 

 
Source: Bloomberg, TISCO Economic Strategy Unit (TISCO ESU) 
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นาย Jerome Powell ชี้การปรบัลดอัตราดอกเบี้ยนโยบายจะเกิดขึ้นในการประชุมคร้ังถัดไป (วันที่ 17-18 ก.ย.) 

 

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

• นาย Jerome Powell ประธานธนาคารกลางสหรัฐฯ (Fed) กล่าวในการประชมุประจำปี Jackson Hole Economic 

Symposium เมื่อวันศุกร์ที่ผ่านมา (23 ส.ค.) ว่าเศรษฐกิจยังคงขยายตวัในระดับทีแ่ขง็แกร่ง 

แต่สถานการณ์ของเงินเฟ้อและตลาดแรงงานได้เปล่ียนไป โดยความเส่ียงด้านสูงของเงินเฟ้อปรับลดลงแล้ว 

ขณะที่ความเส่ียงด้านต่ำต่อการจ้างงานปรับเพิ่มขึ้น (“The upside risks to inflation have diminished. And the 

downside risks to employment have increased.”) 

• ซึ่งนาย Powell ได้ระบุต่อว่า ถึงเวลาที่ต้องปรับนโยบายการเงินแล้ว (“The time has come for policy to adjust.”) 

โดยชว่งเวลาและอตัราที่ดอกเบีย้จะถูกปรบัลด นั้นขึ้นอยู่กับข้อมูลที่เข้ามา มมุมองในระยะข้างหน้า 

และความเส่ียงที่อาจเกิดขึ้นเป็นสำคัญ 

• โดยนาย Powell ระบวุ่า มีความมั่นใจมากขึ้นที่เงินเฟ้อจะกลับเปา้สู่เป้าหมายที่ 2% ได้อย่างยั่งยนื (“My confidence has 

grown that inflation is on a sustainable path back to 2 percent.”) นอกจากนี้ นาย Powell 

มองภาพรวมตลาดแรงงานในปจัจุบันมีความตงึตัวน้อยกว่าช่วงปี 2019 ซึ่งเป็นชว่งที่เงินเฟ้อขยายตัวต่ำกว่า 2% 

ส่งผลให้ตลาดแรงงานไม่น่าจะเป็นส่วนสำคัญที่เร่งเงินเฟ้อขึ้นแล้วในระยะข้างหน้า และยังได้ระบุเพิ่มเตมิอีกว่า 

เราไม่ต้องการทีจ่ะเห็นการอ่อนตัวของตลาดแรงงานไปมากกว่านี้ (“We do not seek or welcome further cooling in 

labor market conditions.”) ทั้งนี้ นาย powell ได้กล่าวทิ้งท้ายวา่ 

ระดับอัตราดอกเบี้ยนโยบายในปัจจบุันมชี่องว่างมากพอที่จะตอบสนองกับความเส่ียงที่อาจเผชญิ 

รวมไปถงึความเส่ียงจากการอ่อนตัวลงของตลาดแรงงาน 
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• โดยเราประเมินวา่ Fed จะปรับลดอัตราดอกเบี้ยนโยบายครั้งแรกหลังจากที่เริ่มวัฏจักรดอกเบี้ยขาขึ้นตัง้แต่เดือน มี.ค. 2022 

ในการประชมุ ณ วันที่ 17-18 ก.ย. จาก 1) เงินเฟ้อชะลอลงชัดเจนมากขึ้นเมื่อเทยีบกับช่วงไตรมาสแรกของปี 

ที่ได้สร้างความกงัวลให้กับผู้กำหนดนโยบาย 2) อัตราการว่างงานปรับเพิ่มขึ้นสูงกว่าที่ Fed เคยประเมิน 

และตลาดแรงงานโดยรวมไม่ไดต้ึงตัวมากเหมือนกับช่วงที่ผ่านมาแล้ว โดยการคงนโยบายการเงนิที่ตึงตวัไว้นานเกินไป 

อาจส่งผลให้เศรษฐกิจอ่อนตวัลงเกินความจำเป็น 3) ประธาน Fed นาย Jerome Powell ระบชุัดเจนว่า 

ถึงเวลาที่ต้องปรับนโยบายการเงินแล้ว ในงาน Jackson Hole Economic Symposium และ 4) คณะกรรมการท่านต่างๆ 

มองว่าตลาดแรงงานเขา้สู่ภาวะสมดุลมากขึ้น 

อีกทั้งยังส่ือสารว่าการลดความตงึตัวของนโยบายการเงินในการประชุมครัง้ถัดไป มีความเหมาะสมมากขึ้นแล้ว  

• ด้านตลาดมอง Fed จะปรับลดอัตราดอกเบี้ยนโยบายราว -100bps ในปีน้ี ซึ่งเหลือการประชมุอกี 3 ครั้ง และหมายความว่า 

Fed จะต้องปรับลดดอกเบี้ยในอัตรา -50bps ในหนึ่งรอบการประชุมที่เหลือของปี อย่างไรก็ดี เราให้น้ำหนักว่า Fed 

จะปรับลดดอกเบี้ยในอัตรา -25bps ในทุกรอบการประชุมในชว่งที่เหลือของป ี(รวมเป็น -75bps)  

• อย่างไรก็ดี หากข้อมูลอัตราการว่างงานของเดือน ส.ค. ที่จะประกาศในวันที่ 6 ก.ย. ยังปรับเพิม่ขึ้นต่อเนื่อง (ตลาดคาด 

4.2% vs. 4.3% ครั้งก่อน) อาจสง่ผลให้ Fed พจิารณาให้น้ำหนักความเป็นไปไดใ้นการปรับลดดอกเบี้ยนโยบายในอัตรา -

50bps มากขึ้น 
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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 

 
 

mailto:esu@tisco.co.th

