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ECONOMIC OUTLOOK  

Fed ลดดอกเบี้ย 0.5% สูงกวาที่ตลาดคาด

 

 

HIGHLIGHT
คณะกรรมการ FED มีมติ 11:1 เห็นชอบการปรับลดอัตราดอกเบี้ยลง
เปนการยุติวงจรดอกเบี้ยขาขึ้นที่ดำเนินมานานกวา 4 ป
การลดดอกเบี้ยลง 50 bps สูระดับ 4.75-5.0% มากกวาที่ตลาดคาด  
คาด สะทอนความกังวลตอแนวโนมเศรษฐกิจที่เสี่ยงชะลอตัว
ทั้งนี้ FED ไดปรับลดเปาการขยายตัวของ GDP ในป 2024 ลงเหลือ 
2.0% จากเดิม 2.1% และ คง GDP ป 2025-2026 ไวที่ระดับ 2.0%
ถอยแถลงของ Jerome Powell สะทอนวาจากนี้ FED จะ Proactive 
ดานนโยบายการเงิน เพื่อลดความเสี่ยงดานเศรษฐกิจที่อาจเกิดขึ้น 
ผลจาก dot plot ลาสุด สะทอนมุมมองวา FED มีโอกาสจะปรับลด
ดอกเบี้ยลงอีก ประมาณ 2.0-2.5% ระหวางป 2024-2026 
คาด ธปท. มีโอกาสจะปรับลดดอกเบี้ยลงในป 2024 นี้ อยางนอย 
0.25% และ อีก 2 ครั้งในป 2025

Sep 20, 2024.
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 FED ปรับลดดอกเบี้ยลง 0.50%

 ผลการประชุม FED ในวันที่ 18 ก.ย. ที่ผานมา ปรากฎวาคณะกรรมการ มี
มติ 11-1 ในการปรับลดดอกเบี้ยลง 50 bps ซึ่งมากกวาที่ตลาดฯ คาดไววาจะปรับลด
ดอกเบี้ยลงเพียง 25 bps โดยประธาน  FED ใหเหตุผลวา เปนการปรับลดดอกเบี้ยเพื่อ
ปรับจุดยืนดานนโยบายใหเหมาะสม พรอมเตือนวาไมควรคาดหวังวา FED จะปรับลด
ดอกเบี้ยตอเนื่องแบบนี้ในอนาคต โดยการปรับลดดอกเบี้ยจากนี้ จะเปนลักษณะการปรับ
ลดอัตราดอกเบี้ยนโยบายอยางคอยเปนคอยไป โดยการตัดสินทุกอยาง จะอยูบนขอมูล
เปนหลัก (data-driven decision making) 
 ทั้งนี้เราเชื่อวาการตัดสินปรับลดดอกเบี้ยในครั้งนี้ เปนการแสดงใหตลาดเห็น
วา FED มิได “Behind The Curve” โดยจะตัดสินใจบนพื้นฐานขอมูลปจจุบันเปนหลัก 
ซึ่งมีโอกาสที่จะปรับ นอย/มาก ได ขึ้นอยูกับสภาวะเศรษฐกิจในขณะนั้น 
 จากขอมูล Dot Plot ลาสุด สะทอนมุมมองดานเศรษฐกิจของอเมริกาในเชิง
ระมัดระวัง โดยปรับลดเปา GDP ป 2024 ลงเล็กนอย โดยอยูที่ 2.0% ซึ่งเปนระดับเดียว
กับการคาดการณในป 2025-2026  ขณะเดียวกันไดปรับเพิ่มตัวเลข คาดการณการวาง
งานมาอยูที่ระดับ 4.4% ในป 2024-2025 เทียบกับ 4.1-5.1% ในครั้งกอน  ทั้งนี้ระดับ
การวางงานดังกลาว ยังคงอยุูต่ำกวาระดับ Trigger ของ Sahm’ Rule ที่ 6.2% ซึ่งเตือน
วาเศรษฐกิจเสี่ยงเขาสูภาวะ recession อยูพอสมควร นั่นทำให FED มั่นใจวาเศรษฐกิจ
จะยังดำเนินไปตามปกติ ในลักษณะ Soft Landing 
 จากกรอบขางตน นักวิเคราะหสวนใหญคาดวา FED อาจมีการปรับดอกเบี้ย 
ลงอีกในการประชุม FED ที่เหลืออีก 2 ครั้ง ในป 2024  โดยคาดจะปรับลดลงครั้งละ 
0.25% อันจะทำใหดอกเบี้ยนโยบายสิ้นปนี้ จะอยุูที่ 4.25-4.50% และ คาดจะปรับลด
ดอกเบี้ยลงในป 2025 อีก 1.0% กอนจะปรับลดดอกเบี้ยครั้งสุดทายในป 2026 ลงอีก 
0.50% นั่นจะทำใหอัตราดอกเบี้ยลงมาอยูที่ 2.75-3.00% ตามแผนที่วางไว
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 ธปท. มีโอกาสปรับลดดอกเบี้ยลงเร็วกวาคาด 

 ตามแผนการปรับลดดอกเบี้ยของ FED ที่ออกมานั้น จะเปนแรงกดดันให 
Central Bank ในหลายประเทศเตรียมปรับลดดอกเบี้ยลงตาม เชนเดียวกับ ธปท. ที่
กำลังเผชิญแรงกดดันจากภาคเอกชน ภายหลังคาเงินบาทเทียบดอลลารสหรัฐ แข็งคาขึ้น
สูงสุดในรอบกวา 1 ป 
 โดยคาด ธปท. มีโอกาสจะปรับลดดอกเบี้ยลง 1 ครั้งในป 2024 นี้ เมื่อ
พิจารณาประกอบจากแนวทางของรัฐบาล ที่เตรียมทบทวนกรอบเงินเฟอลงจากระดับ 
1-3% โดยอยูระหวางหารือกับ ธปท. ประกอบกับแนวโนมเศรษฐกิจภายในของไทย มี
โอกาสที่จะเติบโตต่ำกวาเปา จากแรงกดดันตอภาวะเศรษฐกิจที่ออนแอ ปญหาหนี้เสีย 
และ ขอจำกัดสินเชื่อ 
 ปจจัยดังกลาว เปดทางให ธปท. อาจปรับลดดอกเบี้ยลงเร็วกวาคาด โดยอาจ
ปรับลดดอกเบี้ยลง 0.25% ในป 2024 นี้ และ อาจปรับลดดอกเบี้ยลงอีก 0.50-0.75% 
ในป 2025 ซึ่งหากเปนในแนวทางดังกลาว จะเปนผลดีตอดานการลงทุน รวมถึงภาวะ
เศรษฐกิจภาพรวมหลังจากนี้
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