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ในการประชุม FOMC วันที่ 9-10 ธ.ค. 2568 เฟดมีมติไม่เป็นเอกฉันท์ 9 ต่อ 
3 เสียงปรับลดดอกเบี้ยนโยบาย 0.25% ลงมาอยู่ที่ 3.50-3.75% ซึ่งเป็นการ
ลดครั้งที่ 3 ติดต่อกันในปี 2568 ตามที่ศูนย์วิจัยกสิกรไทยคาดไว้ก่อนหน้านี้ 
โดยมีประเด็นส าคัญดังนี้ 

• มุมมองของคณะกรรมการเฟดมีความแตกต่างมากขึ้น สะท้อนความ
ไม่แนน่อนที่เพิม่ขึน้เกีย่วกับทิศทางนโยบายการเงนิในปี 2569 โดย 9 
เสียงสนับสนุนการปรับลดดอกเบี้ยนโยบาย 0.25% สะท้อนความเชื่อ
ว่าเศรษฐกิจเริ่มชะลอ การจ้างงานอ่อนแรงลง และอัตราว่างงานปรับ
สูงขึ้น แม้เงินเฟ้อยังอยู่ในระดับสูง ขณะที่ประธานเฟดสาขาชิคาโก 
Austan Goolsbee และประธานเฟดแคนซัสซ ิตี  Jeffrey Schmid 
ลงคะแนนไม่เห็นด้วยต่อการลดดอกเบี้ย ส่วนผู้ว่าการเฟด Stephen 
Miran เสนอให้ลดดอกเบี้ยถึง 0.50% ส่งผลให้การลงคะแนนครั้งนี้
เป็นครั้งแรกตั้งแต่ปี 2562 ที่มีกรรมการเฟดถึงสามคนไม่เห็นด้วยกับ
มติ  

• เฟดจะกลับมาซื้อพันธบัตรรัฐบาลอีกครั้ง หลังจากประกาศหยุดการ
ปรับลดขนาดงบดุล (QT) ในการประชุม FOMC เดือนต.ค. 2568 
โดยในการประชุมครั้งนี้ เฟดระบุว่าจะเริ่มซื้อพันธบัตรรัฐบาลมูลค่า 
40,000 ล้านดอลลาร์ฯ ในวันที่ 12 ธ.ค. 2568 เพื่อเสริมสภาพคลอ่ง
ในตลาดการเงินและเศรษฐกิจ รวมทั้งช่วยให้เฟดสามารถควบคุม
กรอบอัตราดอกเบ้ียในระบบได้อย่างมีประสิทธิภาพ 

• เฟดส่งสัญญาณว่าการปรับลดดอกเบี้ยเพิ่มเติมยังมีความไม่แน่นอน 
โดยยังคงคาดการณ์ลดดอกเบี้ยหนึ่งครั้งในอัตรา 0.25% ในปี 2569 
(รูปที่ 1) โดยเฟดมีแนวโน้มชะลอการลดดอกเบี้ยเพื่อรอความชัดเจน
มากขึ ้นเกี ่ยวกับทิศทางตลาดแรงงานและเง ินเฟ้อ นอกจากนี้ 

ประชุม FOMC วันที่ 9-10 ธ.ค. เฟดปรบัลดดอกเบี้ยนโยบาย 0.25% 

ตามคาด และคงมุมมองคาดการณ์ลดดอกเบี้ย 1 ครัง้ในปีหน้า 
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2 ประมาณการเศรษฐกิจและเงินเฟ้อที่เผยแพร่ในการประชุมครั้งนี้มีการ
ปรับเพิ่มคาดการณ์เศรษฐกิจ และปรับลดคาดการณ์เงินเฟ้อปี 2568-
2569 ขณะที่คงคาดการณ์อัตราว่างงานคงเดิมเมื ่อเทียบกับการ
ประชุมก่อน  

• หลังการประกาศผลการประชุม FOMC ตลาดหุ้นสหรัฐฯ ปรับตัวขึ้น 
อัตราผลตอบแทนพันธบัตรระยะยาวลดลง และดอลลาร์สหรัฐฯ อ่อน
ค่าลง หลังการส่งสัญญาณของประธานเฟด Jerome Powell มีความ
โน้มเอียงไปทาง Dovish มากขึ้น โดยเน้นย ้าความเสี่ยงที่เพิ่มขึ้นใน
ตลาดแรงงาน ขณะที่ลดน ้าหนักความกังวลด้านเงินเฟ้อลง โดยมอง
ว่าผลกระทบจากการขึ้นภาษีน าเข้ามีลักษณะเป็นครั้งเดียว และเงิน
เฟ้อน่าจะข้ึนถึงจุดสูงสุดในช่วงไตรมาสแรกของปี 2569 หากไม่มีการ
ปรับขึ้นภาษีน าเข้ารอบใหม่เพิ่มเติม 
 

ในปี 2569 ศูนย์วิจัยกสิกรไทยประเมินว่าเฟดมีแนวโน้มทยอยปรับลดอัตรา
ดอกเบี้ยเพิม่เตมิอกีราว 2-3 ครั้ง มากกวา่คา่กลางของเฟดทีส่ง่สญัญาณปรบั
ลดดอกเบี้ยเพียง 1 ครั ้ง และสอดคล้องกับตลาดที่คาดว่าเฟดจะปรับลด
ดอกเบี้ยราว 2 ครั้งในปีหนา้ (รูปที่ 2) โดยศูนย์วิจัยกสิกรไทยยังคงมุมมองว่า
เศรษฐกิจสหรัฐฯ ปี 2569 มีแนวโน้มขยายตัวในอัตราที่ชะลอลงจากในปีนี้ 
แม้การลงทุนด้าน IT ที่ยังคงแข็งแกร่งและผลความมั่งคั่งจากตลาดหุ้นที่
ปรับตัวดีจะช่วยพยุงเศรษฐกิจท่ามกลางแรงกดดันจากมาตรการภาษีที่สูงขึ้น 
แต่สัญญาณอ่อนแรงเริ่มปรากฏทั้งในตลาดแรงงานและภาคการผลิต โดยแม้
การลงทุนใน AI จะช่วยยกระดับผลิตภาพ แต่อาจท าให้การจ้างงานลดลง 
ขณะที่การใช้จ่ายของผู ้บร ิโภคก็มีแนวโน้มชะลอลง โดยเฉพาะในกลุ่ม
ครัวเรือนรายได้น้อยถึงปานกลาง  

อย่างไรก็ดี จังหวะการปรับลดดอกเบี้ยในระยะข้างหน้าคงขึ้นอยู่กับข้อมูล
เศรษฐกิจและเงินเฟ้อที่ออกมาเป็นส าคัญ นอกจากนี้ การสิ้นสุดวาระของ
ประธานเฟด Jerome Powell ในเดือนพ.ค. 2569 เป็นอีกปัจจัยส าคัญที่
ตลาดต้องจับตา ซึ ่งประธานาธิบดี Donald Trump มีแนวโน้มเสนอชื่อ
ประธานเฟดคนใหม่ที่มีจุดยืนผ่อนคลายนโยบายการเงินมากกว่าเดิม  
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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 Dot Plot เดอืนธ.ค. 2568 ยงัคงมมุมองคาดการณล์ดดอกเบี้ย 1 ครัง้ในป ี2569 

Source: Federal Reserve 
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รปูที่ 2 ตลาดสว่นใหญค่าดเฟดปรบัลดดอกเบี้ยราว 2 ครัง้ในป ี2569 
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