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ในการประชมุ FOMC วันที่ 29-30 ก.ค. 2568 ซึ่งเปน็รอบที ่5 จากทัง้หมด 8 รอบในปนีี ้คาด
ว่าเฟดจะคงดอกเบี้ยต่อเนื่องตั้งแต่ต้นปีที่ระดับ 4.25-4.50% เนื่องจาก 

• ตัวเลขเศรษฐกิจสหรัฐฯ ยังคงสะท้อนภาพแข็งแกร่ง เป็นปัจจัยหนุนเฟดให้ยังคง
ท่าทีรอดูสถานการณ์ก่อนตัดสินใจปรับลดอัตราดอกเบี้ยนโยบาย โดยในเดือนมิ.ย. 
68 อัตราว่างงานลดลงมาอยู่ที่ 4.1% จาก 4.2% ในเดือนก่อนหน้า อีกทั้งตัวเลข
การจ ้างงานนอกภาคเกษตร (Non-farm payrolls) เพิ ่มขึ้นมากกว่าคาดที่  
147,000 ต าแหน่ง ขณะที่ยอดค้าปลีกในเดือนมิ.ย.68 และดัชนีความเชื่อมั่น
ผู้บริโภคเดือนม.ิย.-ก.ค. ปรับตัวดีขึ้นต่อเนื่อง 

• อัตราเงินเฟ้อของสหรัฐฯ ขยับขึ้น สะท้อนผลกระทบจากการปรับขึ้นภาษีน าเข้า 
ซึ่งเริ่มส่งผ่านมายังราคาสินค้าผู้บริโภคในหมวดต่างๆ เช่น เสื้อผ้าและอุปกรณ์
ตกแต่งบ้าน ทั้งนี้ หลังวันที่ 1 ส.ค. 68 ที่มีการบังคับใช้ภาษีตอบโต้ (Reciprocal 
tariffs) รวมถึงหากมีการใช้ภาษีน าเข้ารายอุตสาหกรรมเพิ่มเติม (มาตรา 232) 
เงินเฟ้อสหรัฐฯ อาจเร่งตัวขึ้นในระยะข้างหน้า 

• อย่างไรก็ดี คาดว่ามติคงดอกเบี้ยนโยบายในครั้งนี้อาจออกมาไม่เป็นเอกฉันท์  
เนื่องจากสมาชิกเฟดบางราย อาทิ Christopher Waller และ Michelle Bowman 
ได้แสดงความเห็นสนับสนุนการปรับลดดอกเบี้ย ในเดือนก.ค. เนื่องจากมองว่า
ความเสี่ยงด้านลบต่อตลาดแรงงานเพิ่มสูงขึ้น ขณะที่ความเสี่ยงด้านบวกต่อเงิน
เฟ้อมีจ ากัด ซึ่งเฟดควรด าเนินนโยบายเชิงรุกล่วงหน้า (ahead of the curve) 
เพื่อรับมือกับสถานการณ์เศรษฐกิจ 
 

ศูนย์วิจัยกสิกรไทยคาดว่า เฟดจะเริ่มลดดอกเบี้ยครั้งแรกเร็วสุดในเดือนกันยายน 2568 
และอีกครั้งในช่วงไตรมาสที่ 4 ของปีนี้ จากแนวโน้มเศรษฐกิจสหรัฐฯ ที่อาจชะลอตัวลง
อย่างมีนัยส าคัญ หลังการบังคับใช้ภาษีฯ 1 ส.ค. 68 โดยคาดว่าจะเริ่มเห็นผลกระทบจาก
การขึ้นภาษีน าเข้าชัดเจนขึ้น ท่ามกลางการลดลงของการสะสมสินค้าคงคลัง ซึ่งจะเห็น
การส่งผ่านต้นทุนภาษีฯ มายังราคาสินค้าผู้บริโภคมากขึ้น และเป็นตัวกดดันการใช้จ่าย

ประชุม FOMC วันที่ 29-30 ก.ค. คาดเฟดคงดอกเบี้ยต่อเน่ือง  

รอดูผลกระทบหลัง Reciprocal tariffs บังคับใช้ 1 ส.ค. 68 
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2 ของผู้บริโภค ทั้งนี้ ทิศทางการปรับลดดอกเบี้ยของเฟดจะยังขึ้นอยู่กับพัฒนาการของ
ข้อมูลเศรษฐกิจและเงินเฟ้อเป็นส าคัญ แม้เฟดจะเผชิญแรงกดดันทางการเมืองจาก
ฝ่ายรัฐบาลของประธานาธิบดีทรัมป์ ซึ่งมีท่าทีวิจารณ์เฟดมาอย่างต่อเนื่อง  

  

 

  

  

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

  

 

 

 

รายงานวิจัยนี้จัดท าโดย บรษัิท ศูนย์วิจัยกสิกรไทย จ ากัด (KResearch) เพ่ือเผยแพรเ่ป็นการท่ัวไป โดยอาศัยแหล่งข้อมูลสาธารณะ หรอื ข้อมูลท่ีเชื่อว่ามีความน่าเชื่อถือท่ี

ปรากฏขณะจัดท า ซ่ึงอาจเปลี่ยนแปลงได้ในแต่ละขณะเวลา ท้ังนี้ KResearch มิอาจรบัรองความถูกต้อง ความน่าเชื่อถือ ความเหมาะสม ความครบถ้วนสมบูรณ์ หรอืความเป็นปัจจุบันของข้อมูล

ดังกล่าว และไม่ได้มีวัตถุประสงค์เพื่อชี้ชวน เสนอแนะ ให้ค าแนะน า หรอืจูงใจในการตัดสินใจเพ่ือด าเนินการใดๆ แต่อย่างใด ดังนั้น ท่านควรศึกษาข้อมูลด้วยความระมัดระวังและใช้วิจารณญาณ

อย่างรอบคอบก่อนตัดสินใจใดๆ KResearch จะไม่รบัผิดในความเสียหายใดท่ีเกิดขึ้นจากการใช้ข้อมูลดังกล่าว  

ข้อมูลใดๆ ท่ีปรากฎในรายงานวิจัยนี้ถือเป็นทรพัย์สินของ KResearch และ/หรอืบุคคลท่ีสาม (แล้วแต่กรณี) การน าข้อมูลดังกล่าว (ไม่ว่าท้ังหมดหรอืบางส่วน) ไปใช้ต้องแสดงข้อความถึงสิทธิ

ความเป็นเจ้าของแก่ KResearch และ/หรอืบุคคลท่ีสาม (แล้วแต่กรณี) หรอืแหล่งท่ีมาของข้อมูลนั้นๆ ท้ังนี ้ท่านจะไม่ท าซ้า ปรบัปรุง ดัดแปลง แก้ไข ส่งต่อ เผยแพร ่หรอืกระท าในลักษณะใดๆ เพ่ือ

วัตถุประสงค์ในทางการค้า โดยไม่ได้รบัอนุญาตล่วงหน้า เป็นลายลักษณ์อักษรจาก KResearch และ/หรอืบุคคลท่ีสาม (แล้วแต่กรณี) 

Disclaimers 

รปูที่ 1 เงนิเฟอ้สหรฐัฯ เดอืนม.ิย. 2568 ปรบัสงูขึ้น สะทอ้นผลกระทบจากการปรบัขึน้ภาษนี าเขา้ 

Source: CEIC 

รปูที่ 2 ตลาดแรงงานสหรฐัฯ ยงัคงสะทอ้นภาพแขง็แกรง่ สง่ผลใหเ้ฟดไมจ่ าเปน็ตอ้งรบีปรบัลดดอกเบีย้  

Source: CEIC 
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