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ในการประชุม FOMC วันที่ 28-29 เม.ย. 2569 คาดเฟดมีมติคงดอกเบี้ย
นโยบายที่ 3.50-3.75% เพื ่อรอประเมินแนวโน้มเศรษฐกิจและเง ินเฟ้อ 
ท่ามกลางความไม่แน่นอนในตะวันออกกลางที่ยังอยู่ในระดับสูง  

• เงินเฟ้อทั่วไปของสหรัฐฯ เร่งสูงขึ้นจากราคาพลังงาน แต่เงินเฟ้อ
พื้นฐานเพิ่มขึ้นจ ากัด โดยเงินเฟ้อทั่วไปของสหรัฐฯ เดือนมี.ค. 2569 
เร่งขึ้นมาสูงสุดในรอบ 20 เดือนที่ 3.3% เนื่องจากราคาพลังงานเป็น
หลัก อย่างไรก็ดี เงินเฟ้อพื้นฐานยังคงเพิ่มขึ้นอย่างจ ากัด โดยอยู่ที่ 
2.6% เพิ่มขึ้นเพียงเล็กน้อยจาก 2.5% ในเดือนก่อนหน้า 

• ตัวเลขตลาดแรงงานยังไม่สะท้อนผลกระทบจากความขัดแย้งอย่าง
ชัดเจน โดยอัตราว่างงานเดือนมี.ค. 2569 ลดลงเล็กน้อยลงมาอยู่ที่ 
4.3% และการจ้างงานนอกภาคเกษตรเพิ่มขึ้น 178 ,000 ต าแหน่ง 
หลังจากหดตัวในเดือนก.พ. อย่างไรก็ดี ภาพรวมยังสะท้อนภาวะ 
“จ้างน้อย–ปลดน้อย” (low hire, low fire) อย่างต่อเนื่อง 
 

เฟดมีแนวโน้มคงดอกเบี้ยนโยบายยาวนานขึ้น และการปรับลดดอกเบี้ยอาจ
เกิดขึ้นล่าช้ากว่าที่เคยคาด โดยยังขึ้นอยู่กับสถานการณ์ตะวันออกกลางและ
ทิศทางราคาพลังงานโลกเป็นส าคัญ 

• ในกรณีฐาน ศูนย์วิจัยกสิกรไทยมองว่าเฟดมีโอกาสปรับลดดอกเบี้ย
ใน 1 ครั้งในช่วงครึ่งหลังของปีนี้ สอดคล้องกับ Dot Plot ในการ
ประชุมรอบก่อนหน้า ภายใต้สมมติฐานว่าสถานการณ์ตึงเครียดใน
ตะวันออกกลาง โดยเฉพาะความเสี่ยงต่อการเข้าถึงช่องแคบฮอร์มุซ 
จะคลี่คลายลงภายในเดือนมิ.ย. 2569 นี้ ซึ่งจะช่วยให้ราคาน ้ามันดิบ
ในตลาดโลกทยอยปรับลดลง และท าให้แรงกดดันเงินเฟ้อเป็นเพียง

ประชุม FOMC วันท่ี 28-29 เม.ย.  
คาดเฟดคงดอกเบี้ยที่ 3.50-3.75%  
และมีแนวโน้มคงดอกเบี้ยยาวนานขึ้น 
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2 ปัจจัยชั่วคราว ขณะเดียวกัน เศรษฐกิจสหรัฐฯ มีแนวโน้มชะลอตัวลง
ตามการใช้จ่ายภาคครัวเรือนและตลาดแรงงานที่ทยอยอ่อนแรงลง  

• อย่างไรก็ด ีหากความขดัแย้งในตะวันออกกลางยดืเยื้อจนท าใหร้าคา
น ้ามนัทรงตวัเหนอื 100 ดอลลารฯ์ ตอ่บารเ์รลอยา่งตอ่เนือ่งไปตลอด
ทั ้งปี ความเสี ่ยงของการเกิด Stagflation จะเพิ ่มสูงขึ ้น ภายใต้
สถานการณ์ดังกล่าว เฟดมีแนวโน้มคงอัตราดอกเบี้ยนโยบายตลอด
ทั้งปี เพื่อรักษาสมดุลระหว่างการควบคุมเงินเฟ้อและการประคอง
เศรษฐกิจ ขณะที่โอกาสในการปรับขึ้นดอกเบี้ยเพิ่มเติมยังค่อนข้าง
จ ากัด เนื่องจากเงินเฟ้อพื้นฐานมีแนวโน้มไม่ได้อยู่ในระดับที่สูงหรือ
หนืดมากนัก อีกทั้งการขึ้นดอกเบี้ยในช่วงที่เศรษฐกิจก าลังชะลอตัว
อาจซ ้าเติมสภาวะเศรษฐกิจ โดยไม่สามารถแก้ไขแรงกดดันเงินเฟ้อ
จากฝั่งอุปทานได้อย่างมีประสิทธิภาพ 

• ทั้งนี้ การรับรองต าแหน่งของ Kevin Warsh ในฐานะประธานเฟด
คนใหม่ก่อนการประชุม FOMC เดือนมิ.ย. 2569 ยังมีความไม่
แน่นอนจากปัจจัยทางการเมืองในวุฒิสภา ส่งผลให้ Jerome Powell 
ยังอาจด ารงต าแหน่งประธานเฟดต่อไปในการประชุม เดือนมิ.ย. 
2569 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

รปูที่ 1 ตลาดแรงงานสหรฐัฯ ในเดอืนม.ีค. 2569 ยงัทรงตวั 
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Source: CEIC 
Note: No unemployment rate data was released in October 2025 due to the government shutdown 
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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 และไม่ได้มีวัตถุประสงค์เพ่ือชี้ชวน 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 ท้ังนี้ ท่านจะไม่ท าซ้า ปรบัปรุง ดัดแปลง แก้ไข ส่งต่อ เผยแพร ่หรอืกระท าในลักษณะใดๆ เพื่อ

วัตถุประสงค์ในทางการค้า โดยไม่ได้รบัอนุญาตล่วงหน้า เป็นลายลักษณ์อักษรจาก KResearch และ/หรอืบุคคลท่ีสาม (แล้วแต่กรณี) 

Disclaimers 

รปูที่ 2 เงนิเฟอ้ทัว่ไปของสหรฐัฯ เรง่ขึน้จากราคาพลงังาน ขณะที่เงนิเฟอ้พื้นฐานยงัเพิม่ขึน้จ ากดั 
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Source: CEIC 
Note: No CPI data was released in October 2025 due to the government shutdown 


