
 
 
TISCO ESU Morning View January 29, 2026: Fed คงดอกเบ้ียไว้ที่ 3.50-3.75% ตามคาด พร้อมส่งสัญญาณ 
Wait and See ด้านถ้อยแถลงระบุชัดว่า Fed ประเมินภาพเศรษฐกิจแข็งแกร่ง ตลาดแรงงานมีสัญญาณเชิง
บวก ส่วนเงินเฟ้อแม้ยังค้างสูงกว่าเป้าแต่ก็ไม่ได้เร่งขึ้น 
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ข้อมูล บทความ บทวิเคราะห์ และการคาดหมายทั้งหลายที่ปรากฏอยู่ในรายงานฉบับนี้เป็นการนำไปใช้โดยผู้ใช้ยอมรับความเสี่ยงและเป็นดุลยพินิจของผู้ใช้แต่ผู้เดียว 
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Today’s Data Releases 

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

24 และ 17 ม.ค. ตามลำดบั และดุลการค้า (Trade Balance) เดือน พ.ย.  

• ยูโรโซน: ดัชนีความเชื่อมั่นผู้บรโิภคเบื้องต้น (Consumer Confidence) เดือน ม.ค. 

Key economic indicators 

Source: Bloomberg, TISCO Economic Strategy Unit (TISCO ESU) 
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Fed คงดอกเบี้ยไว้ที่ 3.50-3.75% ตามคาด พร้อมส่งสัญญาณ Wait and See ด้านถ้อยแถลงระบุชัดว่า Fed 
ประเมินภาพเศรษฐกิจแข็งแกร่ง ตลาดแรงงานมีสัญญาณเชิงบวก ส่วนเงินเฟ้อแมย้ังค้างสูงกว่าเป้าแต่ก็ไมไ่ด้เร่งขึ้น 

 

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

• ธนาคารกลางสหรัฐฯ (Fed) มีมติอย่างไม่เป็นเอกฉันท์ (10-2) ให้คงอัตราดอกเบีย้นโยบายไว้ทีร่ะดับ 3.50-3.75% 

ในการประชมุวันที่ 27-28 ม.ค. 2026 ตามที่คาดการณ์อย่างเป็นวงกว้าง โดยนาย Stephen Miran และ Christopher 

Waller เสนอให้ปรับลดอัตราดอกเบี้ยลง -0.25% 

• คณะกรรมการนโยบายการเงิน (FOMC) ระบุผ่านถ้อยแถลงการประชุมว่า เศรษฐกิจสหรัฐฯ ขยายตัวไดใ้นระดับแข็งแกร่ง 

และแมว้่าการจ้างงานใหม่จะยังไม่แข็งแรง แต่อตัราการว่างงานเริ่มส่งสัญญาณถึงการทรงตวัมากยิ่งขึ้น 

ขณะที่เงินเฟ้อยังคา้งอยูใ่นระดับที่ค่อนข้างสูง  

• โดยถ้อยแถลงรอบปจัจบุันมีความแตกต่างจากแถลงการณ์ในรอบก่อนหน้าอย่างมีนัยสำคญัในหลายมิติ ประกอบดว้ย  

o FOMC ตัดประโยคที่ระบวุ่า “อัตราเงินเฟ้อเร่งตัวขึ้น” ออกไปจากถ้อยแถลง  

o FOMC มีการปรับรูปประโยคจากที่เคยระบุว่า “เศรษฐกจิขยายตวัได้ในระดับปานกลาง” 

เป็นขยายตัวไดใ้นระดับแข็งแกรง่ และจากที่เคยระบวุ่า “อัตราการว่างงานปรับเพิม่ขึ้น” 

เปล่ียนเป็นอัตราการว่างงานเริ่มทรงตัว 

ซึ่งการปรับถ้อยคำเหล่านี้สะท้อนมุมมองต่อเศรษฐกิจและตลาดแรงงานที่เป็นเชิงบวกมากขึ้น 

o สำหรับสมดุลความเส่ียง (Balance of Risks) FOMC ได้นำประโยคที่ระบุว่า 

“ความเส่ียงด้านต่ำต่อการจ้างงานนั้นปรับตัวเพิม่ขึ้นในช่วงไม่กี่เดือนที่ผ่านมา” 

ออกจากถ้อยแถลงด้วยเช่นเดียวกัน 

• ทั้งนี้ การส่ือสารของนาย Jerome Powell ประธาน Fed ในช่วงแถลงการณ์หลังการประชมุมคีวามเป็นกลาง (Neutral) 

มากขึ้น และไม่ผูกมัดตัวเองมากนัก โดยกล่าวว่า 
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การที่กรรมการนำประโยคความเส่ียงด้านต่ำของตลาดแรงงานออกจากถ้อยแถลงเป็นผลจากเครือ่งชี้หลายตัวนั้นเริ่มบ่งชี้ถึง

การทรงตัว แต่ก็ยังไม่ใช่ส่ิงที่สรปุได้ชัดเจนมากนัก (“I wouldn't go too far with that, but some signs of stabilization.”) 

ด้านเงินเฟ้อ นาย Powell ระบวุา่ แม้เงินเฟ้อจะยงัขยายตวัสูงกวา่เป้าหมายที่ 2% แต่หากขจัดผลของภาษีศุลกากร 

อัตราเงินเฟ้อน้ันทรงตวัสูงกว่าเป้าหมายไมม่ากนัก อย่างไรก็ตาม เงินเฟ้อในภาคบริการยังชะลอตัวลงอย่างต่อเนื่อง 

ขณะที่คาดการณ์เงินเฟ้อระยะยาว (Inflation Expectations) ส่วนใหญย่ังสอดคล้องกับเป้าหมายของ Fed อยู ่

• ขณะเดียวกัน นาย Powell ระบวุ่า อัตราดอกเบี้ยนโยบายในปจัจุบันได้กลับเข้าสู่ระดับที่เป็นกลางมากขึ้นแล้ว 

นอกจากนีเ้ขายังเน้นย้ำกว่า 5 ครั้งในชว่งแถลงการณ์ว่าจุดยืนด้านนโยบายการเงินของ Fed นั้นอยู่ในจุดที่เหมาะสม (Well-

positioned) เพียงพอที่จะรอประเมินข้อมูลทางเศรษฐกิจที่จะเข้ามาเพิ่มเติมในระยะข้างหน้า 

• โดยสรุป Fed ประเมินภาพเศรษฐกิจแข็งแรงขึ้น ตลาดแรงงานมีสัญญาณเชงิบวกเพิม่ขึ้น 

ขณะที่เงินเฟ้อยังคา้งสูงเกินเป้าหมาย 

ส่งผลให้กรรมการส่วนใหญ่มองว่าควรจะประเมินและติดตามข้อมูลทางด้านเศรษฐกิจเพิ่มเตมิ โดยเรายังคงมุมมองเดิมว่า 

Fed มแีนวโน้มปรับลดอัตราดอกเบี้ยนโยบายในลักษณะค่อยเปน็ค่อยไป 

หลังจุดยืนด้านนโยบายการเงินได้เข้าสู่ระดับที่เป็นกลาง (Neutral) มากขึ้นแล้ว โดยคาดว่า Fed จะลดดอกเบี้ยราว 1-2 

ครั้งในปี 2026F (25-50bps) ตามพัฒนาการของเงินเฟ้อทีม่ีแนวโน้มชะลอตัวกลับเข้าสู่เป้าหมายของ Fed 

ในช่วงครึ่งหลังของปี  

• ด้านตลาดการเงินยังให้น้ำหนักว่า Fed จะลดดอกเบี้ยราว -50bps ในปีน้ี 

โดยคาดว่าการลดคร้ังแรกของปนีี้จะเกิดขึ้นในเดือน มิ.ย. 

 
TISCO Economic Strategy Unit (TISCO ESU) 
Direct line: (66) 2633 6488   
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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 discretion and risk of the user. 
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