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ในการประชุม FOMC วันที่ 25-26 ก.ค. นี้ คาดว่าเฟดจะปรับขึน้ดอกเบีย้นโยบายอีกร้อยละ 0.25 มา
อยู่ที่ 5.25-5.50% ซึ่งเป็นระดับสูงสุดในรอบกว่า 21 ปี หลังจากที่เฟดส่งสัญญาณผ่าน Fed Dot Plot 

ในการประชุม FOMC เดือนมิ.ย. ว่าเฟดมีแนวโน้มที่จะปรับขึน้ดอกเบีย้นโยบายอีก 2 คร้ังในปีนี้ โดย

แมว้่าอตัราเงินเฟ้อทั่วไปเดือนมิ.ย. 2566 ลดลงอย่างต่อเนื่องมาอยู่ที่ 3.0%YoY แต่ก็ยงัคงอยู่ในระดับสูงกว่า

เป้าหมายที่ 2.0% อย่างมีนยัส าคญั ขณะที่ อตัราเงินเฟ้อพืน้ฐานเดือนมิ.ย. 2566 ยงัคงทรงตวัอยู่ในระดบัสงูที่ 

4.8%YoY เช่นเดียวกับดัชนีราคาพื ้นฐานจากรายจ่ายเพื่อการบริโภคส่วนบุคคล  (Core PCE) ที่ เฟดให้

ความส าคัญนัน้ยังคงทรงตัวอยู่ในระดับสูงที่ 4.6%YoY ในเดือนพ.ค. ที่ผ่านมา ส่งผลใหเ้ป้าหมายของเฟดใน

การควบคมุเงินเฟ้อนัน้ยงัไม่เสร็จสิน้ ขณะที่ตวัเลขเศรษฐกิจสหรฐัฯ ที่ออกมาล่าสดุ แมจ้ะเริ่มส่งสญัญาณลด

ความรอ้นแรงลง แต่ตลาดแรงงานยงัคงค่อนขา้งแข็งแกร่ง โดยยอดผูข้อสวสัดิการว่างงานครัง้แรกในสปัดาหท์ี่

แลว้ (9-15 ก.ค. 2566) ปรบัลดลงมาอยู่ที่  228,000 ราย ขณะที่อตัราว่างงานของสหรฐัฯ ก็ทรงตวัอยู่ในระดับ

ค่อนขา้งต ่าที่ 3.6% ในเดือนมิ.ย. ที่ผ่านมา นอกจากนี ้อัตราค่าแรงรายชั่วโมงยังคงปรบัเพิ่มขึน้ที่ 4.4%YoY 

สะทอ้นว่าตลาดแรงงานสหรฐัฯ ยงัคงค่อนขา้งตึงตวั ซึ่งเป็นปัจจยัสนบัสนุนใหเ้ฟดยงัเดินหนา้ปรบัขึน้ดอกเบีย้

ต่อในการประชุมที่จะถึงนี ้ท่ามกลางความเป็นไปไดท้ี่เฟดอาจน าพาเศรษฐกิจสหรฐัฯ ไปสู่ Soft Landing หรือ

การที่อตัราเงินเฟ้อปรบัลดลงโดยเศรษฐกิจสหรฐัฯ ไม่เขา้สูภ่าวะถดถอยนัน้มีมากขึน้ 

อย่างไรก็ดี ตลาดมองว่าการปรับขึน้ดอกเบี้ยนโยบายในการประชุมที่จะถึงนี้อาจเป็นการปรับขึน้
ดอกเบีย้คร้ังสุดท้ายในรอบวัฏจักรดอกเบีย้ขาขึน้นี้ เน่ืองจากเงินเฟ้อสหรัฐฯ มีทิศทางชะลอลงอย่าง

ต่อเน่ือง โดยอตัราเงินเฟ้อทั่วไปเดือนม.ิย. 2566 อยู่ที่ 3.0%YoY ซึ่งลดลงอย่างรวดเรว็จากเดือนก่อนหนา้ที่อยู่
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• จากการประชุมเดือนมิ.ย. ที่ผ่านมา เฟดส่งสัญญาณปรับขึ้นดอกเบ้ียนโยบายอีก 2 

คร้ังในปีนี้ อย่างไรก็ดี เนื่องจากเงินเฟอ้สหรัฐฯ มีทิศทางชะลอลงอย่างต่อเนื่อง 

ขณะที่เศรษฐกิจสหรัฐฯ มีความเส่ียงที่จะชะลอลง ตลาดส่วนใหญ่จึงมองว่าการ

ปรับขึ้นดอกเบ้ียนโยบายในการประชุมที่จะถึงนี้อาจเป็นการปรับขึ้นดอกเบ้ียคร้ัง

สุดท้ายในรอบวัฏจักรนี้ 

• ในขณะที่ ศูนย์วิจัยกสิกรไทยมองว่า ยังมีความเป็นไปได้ที่เฟดจะเดินหน้าปรับขึ้น

ดอกเบ้ียต่อตามที่ได้ส่งสัญญาณไว้ โดยเฉพาะหากเงินเฟอ้พ้ืนฐานและค่าแรงไม่

ปรับลดลงเร็ว และหากตลาดแรงงานยังไม่ลดความร้อนแรงลงเท่าที่ควร 



 

 

2 ที่ 4.0%YoY ซึ่งเมื่อมองไปขา้งหนา้เงินเฟ้อสหรฐัฯ มีแนวโนม้ที่จะลดลงอย่างต่อเนื่องมาเขา้ใกลร้ะดบัเปา้หมาย

ของเฟดที่ 2.0% ขณะที่ แมว้่าตลาดแรงงานสหรฐัฯ จะยงัค่อนขา้งแข็งแกรง่ แต่ตวัเลขจา้งงานก็เริ่มสง่สญัญาณ

ลดความรอ้นแรงลงโดยการจา้งงานนอกภาคเกษตรเพิ่มขึน้ในอตัราที่ชะลอลงที่ 209,000 ต าแหน่งในเดือนมิ.ย. 

ที่ผ่านมาซึ่งเป็นตวัเลขที่ต  ่าสดุนบัตัง้แต่ธ.ค. 2563 ทัง้นี ้ดอกเบีย้ที่อยู่ในระดบัสงูประกอบกับภาวะสินเชื่อที่ตึง

ตัวขึน้คาดว่าจะทยอยส่งผลกระทบต่อทิศทางเศรษฐกิจสหรฐัฯ ในระยะต่อไป โดยยังคงมีความเป็นไปไดท้ี่

เศรษฐกิจสหรฐัฯ ในไตรมาสถดัๆ ไปอาจชะลอตวัลงจากไตรมาสก่อนหนา้ ส่งผลใหต้ลาดส่วนใหญ่มองว่าเฟด

อาจปรบัขึน้ดอกเบีย้นโยบายเป็นครัง้สุดทา้ยในการประชุมวันที่ 25-26 ก.ค. 2566 นี ้อย่างไรก็ดี ศูนยว์ิจัย

กสิกรไทยมองว่า ยังมีความเป็นไปได้ที่เฟดอาจเดินหน้าปรับขึน้ดอกเบีย้ต่อตามที่ได้ส่งสัญญาณไว้ :
ซึ่งขึน้อยู่กับข้อมูลทางเศรษฐกิจใหม่ๆ ที่ออกมา โดยเฉพาะหากเงินเฟ้อพืน้ฐานและค่าแรงไม่ปรับ
ลดลงเร็ว และหากตลาดแรงงานยังไม่ลดความร้อนแรงลงเท่าทีค่วร  

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

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 


