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• ศูนย์วิจัยกสิกรไทย คาดเฟดคงดอกเบี ้ยนโยบายที ่ 3.50-3.75% เพื่อรอ
ประเมินทิศทางเงินเฟ้อในระยะข้างหน้า ท่ามกลางตัวเลขเงินเฟ้อทั่วไปเดือน
พ.ค. 2569 เร่งสูงสุดในรอบ 3 ปี  
ในการประชุม FOMC วันที่ 16-17 มิ.ย. 2569 คาดเฟดมีมติคงดอกเบี้ยนโยบายที่ 3.50-
3.75% เพื่อรอประเมินแนวโน้มเงินเฟ้อและเศรษฐกิจ โดยแม้ว่าตลาดแรงงานจะยังคง
แข็งแกร่ง และอัตราเงินเฟ้อทั่วไปเดือนพ.ค. 2569 จะเร่งตัวขึ้นมาแตะระดับสูงสุดในรอบ 3 
ปีที่ 4.2% อย่างไรก็ดี การเร่งขึ้นของเงินเฟ้อนั้นถูกขับเคลื่อนด้วยปัจจัยด้านอุปทานจาก
ราคาพลังงานเป็นหลัก ส่งผลให้เฟดมีแนวโน้มที่จะยังไม่ปรับขึ้นดอกเบี้ยในทันที เพื่อรอ
ประเมินทิศทางเงินเฟ้อในระยะข้างหน้า โดยเฉพาะการส่งผ่านต้นทุนที่สูงขึ้นไปยังเงินเฟ้อ
พื้นฐานซึ่งปัจจุบันยังคงทรงตัวในระดับใกล้ 3% ท่ามกลางความขัดแย้งในตะวันออกกลาง
ที่ยังมีความไม่แน่นอนสูง  

มุมมองดังกล่าวแตกต่างจากธนาคารกลางยุโรป (ECB) ที่ตัดสินใจปรับขึ้นอัตราดอกเบี้ย
นโยบาย 0.25% ในการประชุมวันที่ 11 มิ.ย. 2569 โดย ECB เลือกด าเนินนโยบายเชิง
ป้องกันเพื่อจ ากัดความเสี่ยงด้านเงินเฟ้อ เนื่องจากเศรษฐกิจยุโรปมีความเปราะบางต่อการ
พึ่งพาพลังงานน าเข้าและผลกระทบจากราคาพลังงานสูงมากกว่าสหรัฐฯ  

• การประชุมครั้งนี ้เป็นการประชุม FOMC ครั้งแรกของ Kevin Warsh ใน
ฐานะประธานเฟด จับตาถ้อยแถลง และ Dot Plot ชุดใหม่ 
การประชุมครั้งนี้ถือเป็นการประชุม FOMC ครั้งแรกภายใต้การน าของ Kevin Warsh ใน
ฐานะประธานเฟด โดยประเดน็ส าคญัทีต่ลาดจบัตาอาจไมใ่ชผ่ลการประชมุเปน็หลกั แตเ่ปน็
สัญญาณเกี่ยวกับแนวทางด าเนนินโยบายการเงินในระยะต่อไป ซึ่งศูนย์วิจัยกสิกรไทย มอง
โอกาสการเปลี่ยนแปลงภายใต้การน าของ Kevin Warsh ดังนี้  

ประชุม FOMC วันท่ี 16-17 มิ.ย. คาดเฟดคงดอกเบี้ยที ่3.50-3.75%  

เพื่อรอดูทิศทางเงินเฟ้อในระยะข้างหน้า 
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o ให้น ้าหนกักับการรกัษาเสถียรภาพด้านราคาในระยะยาวมากขึ้น โดยไม่ตอบสนอง

ต่อความผันผวนของเงินเฟ้อในระยะสั้นมากจนเกินไป เพื่อรักษาความน่าเชื่อถือ
ของกรอบนโยบายการเงินในระยะยาว 

o ปรับแนวทางการด าเนินนโยบายให้มีลักษณะเชิงคาดการณ์ล่วงหน้า  (forward-
looking) มากขึ้น โดยลดการพึ่งพาข้อมูลเศรษฐกิจย้อนหลัง และให้ความส าคัญ
กับการประเมินแนวโน้มเศรษฐกิจและความเสี่ยงในระยะข้างหน้ามากขึ้น 

o เพิ ่มความยืดหยุ ่นในการด าเนินนโยบายมากขึ ้น ผ่านการลดการส่งสัญญาณ
ล่วงหน ้าท ี ่ช ัดเจนเก ินไป ( forward guidance) เพ ื ่อร ักษาขอบเขตในการ
ปรับเปลี่ยนนโยบายให้สอดคล้องกับข้อมูลและสถานการณ์ที่เปลี่ยนแปลงได้อย่าง
ทันท่วงที  

o ทบทวนรูปแบบการสื่อสารนโยบายการเงิน  โดยอาจลดบทบาทของ Dot Plot ใน
ฐานะเครื่องมือชี้น าทิศทางอัตราดอกเบี้ยในอนาคต เพื่อลดความเสี่ยงที่ตลาดจะ
ตีความการคาดการณ์ของกรรมการเฟด  

การประชมุครัง้นีจ้ะมกีารเผยแพรป่ระมาณการเศรษฐกจิและ Dot Plot ชดุใหม ่ซึง่คาดวา่
จะสะท้อนมมุมองดา้นนโยบายการเงินที่เข้มงวด (Hawkish) มากขึ้น ดังนี ้

o มีความเป็นไปไดท้ีค่า่กลางของ Dot Plot จะปรับจากการคาดการณล์ดดอกเบี้ย 1 
ครั้งในปีนี้ มาเป็นการคงอัตราดอกเบี้ยตลอดทั้งปี  

o อาจเห็นจ านวนกรรมการที่มองว่ามีความจ าเป็นต้องปรับขึ้นอัตราดอกเบี้ยภายใน
สิ้นปีเพิ่มขึ้น เพื่อรับมือกับความเสี่ยงด้านเงินเฟ้อที่ยังอยู่ในระดับสูง 

• ศูนย์วิจัยกสิกรไทย คาดว่าเฟดจะคงอัตราดอกเบี้ยนโยบายไว้ที่ 3.50-3.75% 
ตลอดช่วงที่เหลือของปี 2569 ในขณะที่ยังมีความเป็นไปได้ที่จะปรับขึ้น
ดอกเบี้ย 1 ครั้ง หากแรงกดดันเงินเฟ้อสูงกว่าที่คาด 
ศูนย์วิจัยกสิกรไทยยังคงให้น ้าหนักกับการคงอัตราดอกเบี้ยที่ 3.50-3.75% ไปตลอดทั้งปี 
2569 ในกรณีฐาน ซึ่งสอดคล้องกับมุมมองของตลาดส่วนใหญ่ โดยประเมินว่า 

o ราคาน ้ามันมีแนวโน้มทรงตัวในระดับสูงแต่ไม่น่าปรับเพิ่มขึ้นอย่างมีนัยส าคัญจาก
ระดับปัจจุบัน และสถานการณ์ความขัดแย้งในตะวันออกกลางมีแนวโน้มทยอย
คลี่คลายและไม่รุนแรงขึ้นไปกว่านี้ ส่งผลให้แรงกดดันด้านเงินเฟ้อแม้อาจเร่งขึ้นใน
ระยะสั้นแต่มีแนวโน้มทยอยลดลงในระยะข้างหน้า  

o เศรษฐกจิสหรัฐฯ ยังมีแนวโนม้ขยายตัวอยา่งไมท่ัว่ถงึ (K-shaped recovery) โดย
มีแรงขับเคลื่อนจากการลงทุนในอุตสาหกรรม AI และใช้จ่ายของครัวเรือนรายได้
สูงเป็นหลัก ขณะที่การใช้จ่ายของครัวเรือนรายได้ต ่า -กลางมีแนวโน้มชะลอลง 



 

 

3 อย่างไรก็ดี ในภาพรวมเศรษฐกิจสหรัฐฯ คาดว่าจะยังขยายตัวได้ในระดับที่
เพียงพอต่อการรักษาความแข็งแกร่งของตลาดแรงงาน 
 

  

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

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 1 เงนิเฟอ้ทัว่ไปสหรฐัฯ เดอืนพ.ค. เรง่สงูขึ้นที่ 4.2% จากราคาพลังงานเปน็หลัก 

Source: CEIC 
Note: No unemployment rate data was released in October 2025 due to the government shutdown 
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