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ในการประชมุ FOMC วนัที่ 2-3 พ.ค. นี ้คาดว่าเฟดน่าจะปรบัขึน้ดอกเบีย้นโยบายอีกรอ้ย
ละ 0.25 มาอยู่ที่ระดับ 5.00-5.25% ซึ่งคาดว่าจะเป็นการปรบัขึน้ดอกเบีย้ครัง้สุดทา้ย
ในวฏัจกัรดอกเบีย้ขาขึน้รอบนี ้ท่ามกลางภาวะสินเช่ือตึงตวั (Credit tightening) อนัเป็น
ผลมาจากปัญหาภาคธนาคารและการปรบัขึน้ดอกเบีย้นโยบายในช่วงที่ผ่านมา ซึ่งคาด
ว่าจะส่งผลกระทบใหเ้ศรษฐกิจสหรฐัฯ ชะลอตวัและอาจเขา้สู่ภาวะถดถอยบางไตรมาส
ในระยะขา้งหนา้ อย่างไรก็ดี เงินเฟ้อที่แมจ้ะลดลงอย่างต่อเน่ืองแต่ยงัคงอยู่ในระดบัสงู
ประกอบกับตลาดแรงงานที่ยังคงแข็งแกร่งในปัจจุบันยงัคงเป็นปัจจยัสนับสนุนใหเ้ฟด
ยังคงปรับขึน้ดอกเบีย้นโยบายในการประชุม FOMC วันที่ 2-3 พ.ค. นี ้แม้เศรษฐกิจ
สหรัฐฯ จะเริ่มส่งสัญญาณชะลอตัวลงหลัง GDP ในไตรมาส 1/2566 ขยายตัว 1.1% 
(Annualized QoQ) ต ่ากว่าตลาดคาดที่ 2.0% (Annualized QoQ)  
 

ตัวเลขเงนิเฟ้อของสหรัฐฯ เดอืนม.ีค. 2566 ชะลอลงอย่างต่อเน่ือง แต่ยังอยู่ในระดับสูงกว่าเป้าหมาย
ของเฟดที่ 2% ค่อนข้างมาก ขณะที่ แม้ว่าเศรษฐกิจสหรัฐฯ จะเร่ิมส่งสัญญาณชะลอลง แต่ตัวบ่งชี้

ตลาดแรงงานยังสะท้อนภาพที่แข็งแกร่ง จึงยังเป็นปัจจัยสนับสนุนให้เฟดยังคงปรับขึ้นดอกเบี้ย

นโยบายอีกร้อยละ 0.25 ในการประชุม FOMC วันที ่2-3 พ.ค. นี ้ทัง้นี ้ดชันีราคาผูบ้รโิภคทั่วไป (Headline 
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การประชุม FOMC 

วันท่ี 2-3 พ.ค. 2566

คาดเฟดข้ึนดอกเบ้ีย

นโยบายรอบสุดท้ายมา

อยู่ท่ี 5.25% 

โดยเฟดมีแนวโน้มข้ึนดอกเบ้ียนโยบายเป็นครั้งสุดท้ายในวัฏจักร

ดอกเบ้ียขาข้ึนรอบน้ีท่ีร้อยละ 0.25 ท่ามกลางภาวะสินเช่ือตึงตัว อัน

เป็นผลจากปัญหาภาคธนาคารและการข้ึนดอกเบ้ียนโยบายในช่วงท่ี

ผ่านมา ซ่ึงน่าจะเริ่มส่งผลกระทบต่อการชะลอตัวของเศรษฐกิจใน

ไตรมาสถัดๆ ไป ประกอบกับเงินเฟอ้คาดว่าผ่านจุดสูงสุดไปแล้วแต่

ยังอยู่ในระดับสูง และตลาดแรงงานท่ียังคงแข็งแกร่ง 



 

 

2 CPI) ของสหรฐัฯ เดือนมี.ค. 2566 เพิ่มสูงขึน้ในอัตราที่ชะลอลงที่ 0.1% MoM และ 5.0% YoY ขณะที่ ดัชนี

ราคาผูบ้รโิภคพืน้ฐาน (Core CPI) ที่หกัราคาอาหารและพลงังานเดือนมี.ค. 2565 เพิ่มสงูขึน้ที่ 0.4% MoM และ 

5.6% YoY ซึ่งเป็นครัง้แรกในรอบ 2 ปีที่เงินเฟ้อพืน้ฐานอยู่สงูกว่าเงินเฟ้อทั่วไป สะทอ้นใหเ้ห็นว่าแรงกดดันดา้น

เงินเฟ้อยังคงอยู่ในระดับสูงแมแ้รงกดดันจากราคาพลงังานจะลดลง และตัวเลขเงินเฟ้อยังอยู่ในระดับสูงกว่า

เป้าหมายของเฟดที่ 2.0% ค่อนขา้งมาก นอกจากนี ้ตัวเลขตลาดแรงงานที่ออกมาล่าสุดก็ยังสะทอ้นภาพว่า

ตลาดแรงงานสหรฐัฯ ยงัคงค่อนขา้งแข็งแกรง่ แมห้ลายบรษิัทในสหรฐัฯ เริ่มมีการปลดพนกังานเพื่อรองรบัภาวะ

เศรษฐกิจถดถอย โดยยอดผูข้อสวสัดิการว่างงานครัง้แรกในสปัดาหท์ี่แลว้ (16-22 เม.ย. 2566) ลดลงสวนทาง

นักวิเคราะหท์ี่คาดว่าจะเพิ่มขึน้ ดังนัน้ ทัง้ตัวเลขเงินเฟ้อและตลาดแรงงานที่ออกมาล่าสุดจึงยังคงเป็นปัจจยั

สนับสนุนให้เฟดยังคงปรับขึน้ดอกเบีย้นโยบายอีกร้อยละ 0.25 มาอยู่ที่ระดับ 5.00-5.25% ในการประชุม 

FOMC ที่จะถึงนี ้ 

ทั้งนี้ ศูนยว์ิจัยกสิกรไทยมองว่าการปรับขึน้ดอกเบีย้นโยบายในการประชุมวันที่ 2-3 พ.ค. นี้ อาจเป็น
การปรับขึน้ดอกเบีย้คร้ังสุดท้ายในวัฏจักรดอกเบีย้ขาขึ้นรอบนี้ ซึ่งจะส่งผลให้ดอกเบีย้นโยบายไป
แตะระดับสูงสุดที่ 5.00-5.25% สอดคล้องกับ Fed Dot Plot ที่ออกมาในการประชุมรอบก่อนหน้านี้ 

ทัง้นี ้แมว้่าเงินเฟ้อสหรฐัฯ จะยงัอยู่ในระดบัสงู แต่การชะลอตวัลงอย่างมีนยัส าคญัของเงินเฟ้อสหรฐัฯ ประกอบ

ทิศทางเศรษฐกิจสหรฐัฯ ที่อ่อนแรงลง ซึ่งเริ่มเห็นสัญญาณจากตัวเลข GDP สหรฐัฯ ในไตรมาส 1/2566 ที่

ขยายตวั 1.1% (Annualized QoQ) ต ่ากว่าตลาดคาดที่ 2.0% (Annualized QoQ) เนื่องจากผลกระทบของการ

ปรับขึน้ดอกเบี ้ยอย่างแข็งกร้าวของเฟดในช่วงที่ผ่านมา และแนวโน้มสินเชื่อตึงตัว (Credit tightening) 

ท่ามกลางความเสี่ยงจากปัญหาในภาคธนาคารสหรฐัฯ คาดว่าจะส่งผลใหเ้ฟดใหน้ า้หนักต่อความเสี่ยงดา้น

เศรษฐกจิมากขึน้และพิจารณาหยุดการปรบัขึน้ดอกเบีย้นโยบายหลงัการประชมุ FOMC ที่จะถึงนี ้โดยเฟดคงมี

มุมมองว่าดอกเบีย้นโยบายที่ระดับ 5.00-5.25% น่าจะเพียงพอที่จะท าใหแ้นวโน้มเงินเฟ้อปรบัลดลงอย่าง

ต่อเนื่องมาสู่ระดบัเป้าหมายที่ 2.0% ในระยะขา้งหนา้ ในขณะที่คงไม่ก่อใหเ้กิดผลกระทบดา้นลบต่อเศรษฐกิจ

มากเกินควร เพื่อหลีกเลี่ยงการเกิด Hard landing อย่างไรก็ดี ทิศทางนโยบายการเงินในระยะขา้งหนา้คงขึน้อยู่

กบัตวัเลขเงินเฟ้อและเศรษฐกิจที่ออกมาเป็นส าคญั โดยจากแนวโนม้เศรษฐกิจสหรฐัฯ ที่ชะลอลงและอาจเขา้สู่

ภาวะถดถอยบางไตรมาสในระยะขา้งหนา้ จึงมีความเป็นไปไดท้ี่เฟดอาจจ าเป็นตอ้งปรบัลดดอกเบีย้นโยบาย

ลงในปีนี ้ซึ่งจากขอ้มูลของ CME FedWatch Tool (ณ วันที่ 30 เม.ย. 2566) ตลาดส่วนใหญ่มองว่าดอกเบีย้

นโยบายของเฟด ณ สิน้ปีจะปรบัลดลงมาอยู่ที่ราว 4.50-4.75% อย่างไรก็ดี หากราคาน า้มันพลิกกลับมาพุ่ง

สงูขึน้อีกครัง้จากความเสี่ยงดา้นปัญหาภูมิรฐัศาสตรแ์ละการปรบัลดปริมาณการผลิตน า้มนัของ OPEC+ ก็ยงั



 

 

3 มีความเป็นไปไดท้ี่เงินเฟ้อสหรฐัฯ จะปรบัสูงขึน้ต่อหรือทรงตัวในระดับสูงต่อไป ซึ่งอาจส่งผลใหเ้ฟดพิจารณา

ปรบัขึน้ดอกเบีย้นโยบายไปสูงเกินกว่าระดับ 5.00-5.25% อย่างไรก็ดี ศูนยว์ิจัยกสิกรไทยยังคงใหน้ า้หนักต่อ

กรณีค่อนขา้งต ่า 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

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 ท่านควรศึกษาข้อมูลด้วยความระมัดระวัง

และใช้วิจารณญาณอย่างรอบคอบก่อนตัดสินใจใดๆ KResearch จะไม่รับผิดในความเสียหายใดท่ีเกิดขึ้นจากการใช้ข้อมูลดังกล่าว  

ข้อมูลใดๆ ท่ีปรากฎในรายงานวิจัยน้ีถือเป็นทรัพย์สินของ KResearch และ/หรือบุคคลท่ีสาม (แล้วแต่กรณ)ี 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) 

Disclaimers 


