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Event  กระทรวงพาณิชย์ประกาศอัตราเงินเฟ้อเดือนมิถุนายนปี 2015 โดยอัตราเงินเฟ้อทั่วไปหดตัว 
1.07%YOY (เทียบกับเดือนเดียวกันของปีก่อนหน้า) โดยเมื่อเทียบระหว่างเดือนแล้วเป็นการปรับ
เพิ่มสูงขึ้นเป็นครั้งแรกนับตั้งแต่เดือนมิถุนายนปีที่ผ่านมาถึงแม้ว่าจะเพียงเล็กน้อย ในขณะที่อัตรา
เงินเฟ้อพื้นฐานคงตัวที่ระดับ 0.94%YOY เช่นเดียวกับเดือนพฤษภาคม 

Analysis  ราคาน้้ามันดิบที่สูงข้ึนเป็นแรงผลักดันให้อัตราเงินเฟ้อทั่วไปปรับตัวข้ึนจากเดือน
พฤษภาคม ดัชนีราคาพลังงานในเดือนมิถุนายนหดตัวอยู่ที่ระดับ 13.9%YOY โดยหดตัวช้าลงจาก
14.4%YOY ในเดือนพฤษภาคม สอดคล้องกับระดับราคาน้้ามันขายปลีกเฉล่ียที่ปรับตัวขึ้นเล็กน้อย
ในเดือนมิถุนายน ถือเป็นปัจจัยหลักที่ท้าให้เงินเฟ้อทั่วไปเร่งตัวขึ้นได้ และหากวิเคราะห์จากที่
แหล่งที่มาของเงินอัตราเงินเฟ้อทั่วไป (รูปแหล่งที่มาของเงินเฟ้อทั่วไป) ก็จะพบว่าการหดตัวที่เกิด
จากเงินเฟ้อในส่วนส่วนพลังงานนั้นก็ชะลอลงเช่นกัน เมื่อเทียบกับเดือนพฤษภาคมซึ่งเป็นเดือนที่มี
ราคาน้้ามันขายปลีกเฉล่ียแพงที่สุดในปี 2014 นอกจากนี้องค์ประกอบอื่น ๆ ของดัชนีพลังงานเดือน
มิถุนายน อันได้แก่ ค่าไฟฟ้าและค่าพลังงานในบ้านต่างก็ทรงตัวอยู่ในระดับที่ใกล้เคียงกับเดือน
พฤษภาคมทั้งส้ิน ถือเป็นสัญญาณบ่งชี้ว่าผลกระทบจากเงินเฟ้อด้านพลังงานต่อการค้านวณอัตรา
เงินเฟ้อทั่วไปน่าจะเริ่มทยอยหายไปตั้งแต่เดือนนี้เป็นต้นไป อย่างไรก็ดี อัตราเงินเฟ้อในส่วนของ
อาหารสดเดือนมิถุนายนยังคงหดตัวที่ระดับ 0.1%YOY ต่อเนื่องจากการหดตัว 0.9%YOY ในเดือน
พฤษภาคม จากผลกระทบทางอ้อมของต้นทุนค่าขนส่งที่ถูกลงมากเมื่อเทียบกับช่วงเดียวกันในปีที่
แล้ว ถึงแม้ราคาอาหารสดส่วนใหญ่จะปรับตัวขึ้นเล็กน้อยที่ระดับ 0.6% MOM SA จากปัญหาภัยแล้ง
ก็ตาม 

  อัตราเงินเฟ้อพื้นฐานหยุดการชะลอตัวโดยทรงตัวอยู่ที่ระดับใกล้เคียงกับเดือน
พฤษภาคมผ่อนคลายความกังวลด้านความเสี่ยงสภาวะเงินฝืด โดยอัตราเงินเฟ้อ
พื้นฐานเดือนมิถุนายนอยู่ที่ระดับ 0.94%YOY ปรับเพิ่มขึ้นเล็กน้อยจากเดือนพฤษภาคม ถือเป็นการ
เร่งตัวขึ้นครั้งแรกในรอบ 10 เดือนหลังจากที่ชะลอตัวลงตลอดนับตั้งแต่เดือนสิงหาคม 2014 เป็นต้น
มา คล้ายคลึงกับกับอัตราเงินเฟ้อทั่วไป เนื่องจากเงินเฟ้อในส่วนของอาหารส้าเร็จรูปกลับมาเร่งตัว
ขึ้นอีกครั้งที่ระดับ 1.1%YOY เมื่อเทียบกับระดับ 1%YOY ในเดือนที่ผ่านมา อีกทั้ง เงินเฟ้อในส่วน
ของสินค้าที่ไม่ใช่อาหารยังคงทรงตัวอยู่ที่ระดับใกล้เคียงเดิมมาตั้งแต่ต้นปี 2015 (รูปแหล่งที่มาของ
เงินเฟ้อพื้นฐาน) ท้าให้โดยรวมแล้วอัตราเงินเฟ้อพื้นฐานเร่งตัวขึ้นได้ในที่สุด หลังจากที่มีทิศทาง
ชะลอตัวเรื่อยมาในช่วงก่อนหน้าน้ี  นับเป็นสัญญาณทางราคาว่าเศรษฐกิจไทยมิได้เส่ียงต่อภาวะเงิน
ฝืดแต่อย่างใด 

อัตราเงินเฟ้อทั่วไปเร่งตัวขึ้นครั้งแรกในรอบหนึ่งปี อยู่ที่ระดบั -1.07% ในเดือนมิถุนายน 
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Implication  อีไอซียังคงมุมมองเดิมว่าอัตราเงินเฟ้อทั่วไปได้ผ่านจุดต่้าสุดมาแล้วในเดือน
พฤษภาคมและจะเริ่มเร่งตัวขึ้นได้อย่างช้า ๆ ตั้งแต่เดือนมิถุนายนนี้เป็นต้นไป โดยจะมี
ปัจจัยเร่งตัวของเงินเฟ้อพื้นฐานดังต่อไปนี้ 1. ผลของราคาน้้ามันที่จะปรับตัวขึ้นเล็กน้อยในช่วงครึ่งปี
หลังของปี 2015 2. เงินเฟ้อในส่วนของอาหารสดที่จะเร่งตัวขึ้น เมื่อผลกระทบทางอ้อมจากราคา
น้้ามันผ่านต้นทุนค่าขนส่งหายไป ประกอบกับปัญหาภัยแล้งที่จะท้าให้สินค้าเกษตรมีราคาสูงขึ้น และ 
3. เงินเฟ้อพื้นฐานมีทิศทางปรับตัวขึ้นตามราคาอาหารส้าเร็จรูป ตามทิศทางต้นทุนอาหารสดและ
ราคาก๊าซหุงต้นที่เตรียมปรับขึ้นตามนโยบายของกระทรวงพลังงาน ทั้งนี้ อีไอซีประมาณการอัตรา
เงินเฟ้อทั่วไปและอัตราเงินเฟ้อพื้นฐานทั้งปี 2015 ที่ระดับ 0.1% และ 0.7% ตามล้าดับ 
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โดย :    ดร.ชุติมา ตันตะราวงศา (chutima.tontarawongsa@scb.co.th) 

เขมรัฐ ทรงอยู ่(khemarat.songyoo@scb.co.th) 
       SCB Economic Intelligence Center (EIC) 
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