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ในการประชุม FOMC รอบแรกของปี วันที่ 31 ม.ค. -  1 ก.พ. นี ้คาดว่าเฟดจะปรบัขึน้
ดอกเบีย้นโยบายในอัตราที่ชะลอลงที่รอ้ยละ 0.25 มาอยู่ที่ระดบั 4.50-4.75% หลงัเงิน
เฟ้อมีทิศทางอ่อนแรงลงอย่างต่อเน่ือง อย่างไรก็ดี จุดสนใจคงอยู่ที่ว่าเฟดจะปรบัขึน้
ดอกเบีย้นโยบายไปถึงระดบัใด ซึง่เสน้ทางดอกเบีย้นโยบายในระยะขา้งหนา้คงขึน้อยู่กบั
ขอ้มลูเศรษฐกิจและเงินเฟ้อที่ออกมาเป็นส าคญั 
 

ตัวเลขเงินเฟ้อของสหรัฐฯ เดือน ธ.ค. 2565 ที่ผ่านมาลดลงต่อเน่ืองเป็นเดือนที่ 6 ติดต่อกัน ซึ่งเป็น
การส่งสัญญาณที่ดีว่าเงินเฟ้อเร่ิมอ่อนแรงลง ดังน้ัน เฟดจึงแนวโน้มที่จะปรับขึน้ดอกเบีย้ในอัตราที่

ชะลอลงทีร้่อยละ 0.25 ในการประชุมที่จะถึงนี้ หลังจากปรับขึน้ร้อยละ 0.50 ในการประชุมคร้ังก่อน

หน้า ทัง้นี ้ตวัเลขเงินเฟ้อทั่วไปของสหรฐัฯ เดือน ธ.ค. 2565 ลดลงอย่างต่อเนื่องเป็นเดือนที่ 6 ติดต่อกนั โดยอยู่

ที่ระดับ 6.5% YoY ซึ่งเป็นระดับต ่าสุดนับตั้งแต่ ต.ค. 2564 ในขณะที่อัตราเงินเฟ้อพืน้ฐานที่หักราคาอาหาร

และพลงังานก็ปรบัลดลงต่อเนื่องเป็นเดือนที่ 3 ติดต่อกันโดยอยู่ที่ 5.7% YoY ในเดือน ธ.ค. อย่างไรก็ดี แมเ้งิน

เฟ้อจะอ่อนแรงลงแต่ก็ยงัคงอยู่ในระดบัสงูอยู่ ขณะที่ ตวัเลขตลาดแรงงานสหรฐัฯ ยงัคงสะทอ้นภาพที่แข็งแกร่ง

อยู่ โดยยอดยอดผู้ขอรบัสวัสดิการการว่างงานครัง้แรก (สัปดาห์ 8-14 ม.ค. 2566)ได้ปรบัตัวลดลงสู่ระดับ 

190,000 ราย ซึ่งดีกว่าที่ตลาดคาดไวม้าก ดังนัน้ เฟดมีแนวโน้มที่จะยังคงตอ้งปรบัขึน้ดอกเบีย้นโยบายอย่าง

ต่อเนื่อง อย่างไรก็ดี ท่ามกลางสัญญาณการอ่อนแรงลงของเงินเฟ้อ เฟดคงพิจารณาปรบัขึน้อัตราดอกเบีย้

นโยบายในอตัราที่ชะลอลงที่รอ้ยละ 0.25 ในการประชมุ FOMC ที่จะถึงนี ้
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คาดเฟดปรับข้ึนดอกเบ้ียนโยบายในอัตราท่ีชะลอลงท่ีร้อยละ 0.25 

หลังเงินเฟ้อมีทิศทางอ่อนแรงลง อย่างไรก็ดี เส้นทางดอกเบ้ีย

นโยบายในระยะข้างหน้าคงข้ึนอยู่กับข้อมูลเศรษฐกิจและเงินเฟอ้ท่ี

ออกมาเป็นส าคัญ 
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2 เมื่อมองไปในระยะข้างหน้า เส้นทางดอกเบี้ยนโยบายของเฟดคงขึ้นอยู่กับข้อมูลเงินเฟ้อและ
เศรษฐกิจที่ออกมาเป็นส าคัญ โดยศูนยว์ิจัยกสิกรไทยมองว่าหลังจากการประชุม FOMC ในเดือน
ม.ค. 2566 เฟดอาจปรับขึน้ดอกเบีย้อีกเพียง 1 คร้ัง ส่งผลให้ดอกเบีย้นโยบายของสหรัฐฯ คงไปแตะ
ระดับสูงสุดที่ราว 5.0% หากเงินเฟ้อมีทิศทางอ่อนแรงลงอย่างต่อเน่ือง และเศรษฐกิจสหรัฐฯ ชะลอ

ตัวลง ทั้งนี ้เศรษฐกิจสหรฐัฯ เริ่มส่งสัญญาณชะลอตัวลงสะทอ้นจากยอดคา้ปลีกเดือนธ.ค. 2565 ที่ลดลง

ต่อเนื่องเป็นเดือนที่ 2 ติดต่อกนั ขณะที่ดชันีผูจ้ดัการฝ่ายจดัซือ้ภาคการผลิต (ตวัเลขเบือ้งตน้เดือน ม.ค. 2566) 

แมจ้ะเพิ่มขึน้เล็กนอ้ยจากเดือนก่อนหนา้ แต่ก็ยงัอยู่ในระดบัต ่ากว่า 50 บ่งชีก้ารหดตวัของภาคการผลิตสหรฐัฯ 

ซึ่งศนูยว์ิจยักสิกรไทยมองว่าเศรษฐกิจสหรฐัฯ ในปี 2566 โดยเฉพาะอย่างยิ่งในช่วงครึ่งปีแรก มีแนวโนม้ที่จะ

เห็นผลกระทบจากการปรบัขึน้ดอกเบีย้นโยบายอย่างต่อเนื่องในปีก่อนหนา้ของเฟด และในภาพรวมเศรษฐกิจ

สหรฐัฯ ในปีนีค้าดว่าจะไม่เติบโต (GDP ขยายตวัราว 0%) ส่งผลใหเ้ฟดอาจจ าเป็นตอ้งใหน้ า้หนกัต่อความเสี่ยง

ดา้นเศรษฐกิจมากขึน้ในระยะขา้งหนา้ ขณะที่เงินเฟ้อสหรฐัฯ แมจ้ะยังอยู่ในระดับสูงกว่าเป้าหมายของเฟดที่ 

2.0% อย่างมาก แต่คาดว่าเงินเฟ้อสหรฐัฯ จะค่อยๆปรบัลดลงอย่างต่อเนื่องในปีนี ้ท่ามกลางแนวโน้มราคา

สินคา้โภคภณัฑท์ี่ไดร้บัแรงกดดนัจากการชะลอตัวของเศรษฐกิจโลก แมมุ้มมองที่ดีขึน้ต่อเศรษฐกิจจีนอาจจะ

ส่งผลต่อราคาสินคา้โภคภัณฑ์ใหข้ยับขึน้บ้าง แต่คาดว่าราคาสินคา้โภคภัณฑ์คงไม่กลับมาพุ่งสูงขึน้ดังเช่น

ในช่วงปี 2565 ที่เป็นจดุเริ่มตน้ของสงครามรสัเซีย-ยเูครน ดงันัน้ ภายใตส้มมติุฐานดงักล่าว ศนูยว์ิจยักสิกรไทย

จึงมองว่า เฟดอาจปรบัขึน้ดอกเบีย้นโยบายอีกเพียงแค่ 1 ครัง้ในการประชุมเดือน มี.ค. 2566 ส่งผลใหด้อกเบีย้

นโยบายของสหรฐัฯ คงไปแตะระดับสูงสุดที่ราว 5.0%  และเฟดอาจคงดอกเบีย้นโยบายในระดับนั้นตลอดปี 

2566 อย่างไรก็ดี หากเงินเฟ้อสหรฐัฯ ยังคงคาอยู่ในระดับสูงและไม่ปรบัลดลงเท่าที่ควร ขณะที่ตลาดแรงงาน

ยงัคงแข็งแกร่งอย่างต่อเนื่อง ก็อาจเป็นปัจจยัสนับสนุนใหเ้ฟดยังคงจ าเป็นตอ้งเดินหนา้ปรบัขึน้ดอกเบีย้อย่าง

ต่อเนื่องไปเกินกว่าระดบั 5.0% 

 

 

 

 

 

รายงานวิจัยน้ีจัดท าโดย บริษัท ศูนย์วิจัยกสิกรไทย จ ากัด (KResearch) เพ่ือเผยแพร่เป็นการท่ัวไป โดยอาศัยแหล่งข้อมูลสาธารณะ หรือ ข้อมูลท่ีเชื่อว่ามีความ

น่าเชื่อถือท่ีปรากฏขณะจัดท า ซ่ึงอาจเปล่ียนแปลงได้ในแต่ละขณะเวลา ท้ังน้ี KResearch มิอาจรับรองความถูกต้อง ความน่าเชื่อถือ ความเหมาะสม ความครบถ้วนสมบูรณ์ หรือความเป็น

ปัจจุบันของข้อมูลดังกล่าว และไม่ได้มีวัตถุประสงค์เพ่ือชี้ชวน เสนอแนะ ให้ค าแนะน า หรือจูงใจในการตัดสินใจเพ่ือด าเนินการใดๆ แต่อย่างใด ดังน้ัน ท่านควรศึกษาข้อมูลด้วยความ

ระมัดระวังและใช้วิจารณญาณอย่างรอบคอบก่อนตัดสินใจใดๆ KResearch จะไม่รับผิดในความเสียหายใดท่ีเกิดขึ้นจากการใช้ข้อมูลดังกล่าว  

ข้อมูลใดๆ ท่ีปรากฎในรายงานวิจัยน้ีถือเป็นทรัพย์สินของ KResearch และ/หรือบุคคลท่ีสาม (แล้วแต่กรณี) การน าข้อมูลดังกล่าว (ไม่ว่าท้ังหมดหรือบางส่วน) ไปใช้ต้องแสดงข้อความถึง

สิทธิความเป็นเจ้าของแก่ KResearch และ/หรือบุคคลท่ีสาม (แล้วแต่กรณี) หรือแหล่งท่ีมาของข้อมูลน้ันๆ ท้ังน้ี ท่านจะไม่ท าซ ้า ปรับปรุง ดัดแปลง แก้ไข ส่งต่อ เผยแพร่ หรือกระท าใน

ลักษณะใดๆ เพ่ือวัตถุประสงค์ในทางการค้า โดยไม่ได้รับอนุญาตล่วงหน้า เป็นลายลักษณ์อักษรจาก KResearch และ/หรือบุคคลท่ีสาม (แล้วแต่กรณี) 
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