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Key point  คณะกรรมการนโยบายการเงนิ (กนง.) มมีตเิอกฉนัทใ์หค้งอตัราดอกเบีย้นโยบายไวท้ี ่1.50% ในการ
ประชุมวนัที ่8 กุมภาพนัธ ์ 2017   

  กนง. ประเมนิว่าเศรษฐกจิไทยฟ้ืนตวัได้ดกีว่าที่ประเมนิไว้ในการประชุมครัง้ก่อน จากการส่งออก
สนิคา้ทีเ่ริม่ฟ้ืนตวัชดัเจน ภาคการท่องเทีย่วทีก่ลบัมาขยายตวัดขีึน้ และการใชจ้่ายของภาครฐัทีย่งัคง
เป็นแรงขบัเคลื่อนหลัก อีกทัง้การบริโภคและการลงทุนภาคเอกชนทยอยปรบัตัวดีขึ้นเช่นกัน 
อย่างไรกต็าม เศรษฐกจิไทยยงัคงตอ้งเผชญิกบัปจัจยัเสีย่ง ทัง้นโยบายเศรษฐกจิและการคา้ระหว่าง
ประเทศของสหรฐัฯ เสถยีรภาพการเงนิจนี ภาวะทางการเมอืงและปญัหาการเงนิในยุโรป และการผดิ
นดัช าระหนี้ของตราสารหนี้ภาคเอกชน 
 

  อตัราเงนิเฟ้อทัว่ไปได้ไปกลบัเขา้สู่กรอบเป้าหมายในเดอืนธนัวาคมที่ผ่านมา และมแีนวโน้มสูงขึน้
ต่อเนื่องตามราคาน ้ามนัดบิโลก ขณะทีอ่ตัราเงนิเฟ้อพืน้ฐานยงัคงทรงตวั เนื่องจากแรงกดดนัเงนิเฟ้อ
ดา้นอุปสงคย์งัอยู่ในระดบัต ่า 

  ภาวะการเงนิโดยรวมยงัอยู่ในระดบัผ่อนคลาย สะท้อนจากสภาพคล่องในระบบการเงนิที่ยงัอยู่ใน
ระดบัสงู แมว้่าในบางช่วงทีผ่่านมาค่าเงนิบาทเทยีบดอลลารส์หรฐัฯ แขง็ค่า จากความไม่แน่นอนของ
เหตุการณ์ในต่างประเทศ 

Implication อีไอซคีาด กนง. คงอัตราดอกเบี้ยนโยบาย 1.5% ตลอดปี 2017 

  
 

 

แมค้วามไม่แน่นอนจากเศรษฐกจิต่างประเทศต่อเศรษฐกจิไทยจะยงัคงมอียู่ในระดบัสงู แต่เศรษฐกจิ
ภายในประเทศเริม่ขยายตวัได้อย่างทัว่ถึงจากแรงขบัคลื่อนทัง้ของภาครฐัและเอกชน ท าให้ความ
จ าเป็นในการปรบัลดอตัราดอกเบีย้นโยบายในปจัจุบนัมน้ีอยลง ขณะเดยีวกนัแรงกดดนัดา้นเงนิเฟ้อ
ภายในปีนี้ยงัไม่สูงเพียงพอที่จะน าไปสู่การขึน้อตัราดอกเบี้ยเช่นกนั อีไอซีคาดว่าอตัราดอกเบี้ย
นโยบายของไทยจะคงอยู่ที ่1.5% ตลอดปี 2017 

 
 
 
 
 
 
 
 
 

กนง. คงอัตราดอกเบี้ยที่ 1.5% มองเศรษฐกิจไทยเริ่มฟื้นตัวทั่วถึง 
 

8 กุมภาพันธ ์2017 
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ตารางสรปุค าแถลงการณ์ของ ธปท.  เทียบกบัการประชมุครัง้ก่อน 
 
หัวข้อ การประชุมครั้งก่อน 

(21 ธ.ค. 2016) 
การประชุมครั้งนี้ 
(8 ก.พ. 2017) 

เศรษฐกิจไทย เศรษฐกิจไทยยงัขยายตัวได้ต่อเน่ืองในอัตราที่ใกล้เคียงกับที่
ประเมนิไวใ้นการประชุมครัง้ก่อน โดยการใชจ้า่ยภาครฐัยงัคงเป็น
แรงขบัเคลื่อนใหแ้ก่เศรษฐกจิไดต้่อเน่ือง ขณะที่การสง่ออกสนิคา้
มีสญัญาณดีขึ้นจากการย้ายฐานการผลิตสินค้าบางรายการมา
ไทย และการบรโิภคปรบัตวัดตีามรายไดเ้กษตรกร  
ขณะที่การลงทุนภาคเอกชนโดยรวมยงัอยู่ในระดบัต ่า ภาคการ
ท่องเที่ยวชะลอลงจากการปราบปรามทัวร์ผิดกฎหมาย  ทัง้น้ี
ความเสี่ยงด้านต ่าต่อเศรษฐกิจไทยปรบัเพิ่มขึ้น จากเศรษฐกิจ 
คู่ค้าที่ชะลอลงมาก ความไม่แน่นอนของนโยบายการค้าระหว่าง
ประเทศของสหรฐัฯ ปญัหาภาคการเงินในยุโรปและจีน และ
จ านวนนกัท่องเทีย่วจนีทีอ่าจน้อยกว่าการประมาณการ 

เศรษฐกิจในประเทศฟ้ืนตวัได้ด ีโดยการใช้จ่ายภาครฐัฯ ยงัคง
เป็นแรงขบัเคลื่อนหลกั ขณะที่การส่งออกสนิค้าฟ้ืนตวัชดัเจน
ขึ้น ภาคการท่องเที่ยวฟ้ืนตวัเร็วกว่าคาด โดยเป็นผลมาจาก
มาตรการยกเว้นและลดค่าธรรมเนียมวีซ่าชัว่คราวส าหรับ 
บางประเทศ ขณะที่การบรโิภคภาคเอกชนและการลงทุนยงัคง
ฟ้ืนตวัอย่างค่อยเป็นค่อยไป ทัง้น้ี การขยายตวัทางเศรษฐกิจ
ยงัคงเผชญิกบัปจัจยัเสีย่งทีต่้องตดิตามอยา่งใกลช้ดิ ทัง้นโยบาย
เศรษฐกจิและการคา้ระหว่างประเทศของสหรฐัฯ เสถยีรภาพการเงนิ
จนี และพฒันาการทางการเมอืงและปญัหาการเงนิในยุโรป แม้ว่า
ระบบการเงนิโดยรวมมเีสถยีรภาพ และสามารถรบัมอืกบัความ
ผนัผวนทางการเงนิได้ แต่การผิดนัดช าระหน้ีของตราสารหน้ี
ภาคเอกชน ยงัคงเป็นสิง่ทีต่อ้งเฝ้าตดิตาม 

สถานการณ์
เงินเฟ้อ 

อตัราเงนิเฟ้อทัว่ไปทยอยปรบัสูงขึ้น โดยอตัราเงนิเฟ้อทัว่ไปใน
เดือนพฤศจิกายนเร่งตวัสูงขึ้นตามราคาน ้ามนัที่ขยายตวัสูงขึ้น 
ขณะทีอ่ตัราเงนิเฟ้อพืน้ฐานยงัทรงตวัในระดบัต ่าใกลเ้คยีงกบัทีไ่ด้
ประเมินไว้ ทั ้ง น้ี  กนง . คาดว่าเงิน เฟ้อจะกลับ เข้าสู่กรอบ
เป้าหมายภายในไตรมาสแรกปี 2017 

อตัราเงนิเฟ้อทัว่ไปปรบัตวัสูงขึ้นต่อเน่ือง ตามราคาน ้ามนัใน
ตลาดโลก ขณะที่อตัราเงนิเฟ้อพื้นฐานยงัค่อนขา้งทรงตวัอยู่ใน
ระดบัใกล้เคยีงกบัที่เคยประเมนิไว้ ทัง้น้ี เป็นเพราะแรงกดดนั
เงนิเฟ้อดา้นอุปสงคท์ีย่งัอยูใ่นระดบัต ่า  

ความเส่ียงท่ี 
กนง. ติดตาม 

1.พฤตกิรรมแสวงหาผลตอบแทนทีส่งูขึน้ (search for yield) 
2.การฟ้ืนตวัของเศรษฐกจิโลกทีย่งัเปราะบาง 
3.ความไมแ่น่นอนของนโยบายการคา้ระหว่างประเทศของสหรฐัฯ 
4.ปญัหาภาคการเงนิในยโุรป และจนี 
5.พฒันาการทางการเมอืงในยโุรป 

1. พฤตกิรรมแสวงหาผลตอบแทนทีส่งูขึน้ (search for yield) 
2. ความไมแ่น่นอนทางการเมอืงและปญัหาภาคการเงนิในยโุรป 
3. นโยบายทางเศรษฐกจิและการคา้ระหวา่งประเทศของสหรฐัฯ 
4. เสถยีรภาพการเงนิจนี 
5.การผดินัดช าระหน้ีของตราสารหน้ีภาคเอกชน 
 

อตัราดอกเบี้ย
นโยบาย 

มตเิอกฉนัทใ์หค้งอตัราดอกเบีย้ไวท้ี ่1.50% มตเิอกฉนัทใ์หค้งอตัราดอกเบีย้ไวท้ี ่1.50% 

เหตผุลของ
กนง. 

นโยบายการเงนิในปจัจุบนัอยู่ในระดบัที่ผ่อนปรนต่อเน่ือง และ
พร้อมใช้เครื่องมอืนโยบายที่มีอยู่อย่างเหมาะสม เพื่อให้เอื้อต่อ
การฟ้ืนตวัของเศรษฐกิจควบคู่กับการรกัษาเสถียรภาพทางการ
เงนิ 

นโยบายการเงนิในปจัจุบนัอยู่ในระดบัที่ผ่อนปรนต่อเน่ือง และ
พรอ้มใช้เครื่องมอืนโยบายที่มอียู่อย่างเหมาะสม เพื่อใหเ้อื้อต่อ
การฟ้ืนตวัของเศรษฐกจิควบคู่กบัการรกัษาเสถยีรภาพทางการ
เงนิ 

 
โดย:    วรินัตภ์รณ์ โรจนวภิาตวนิช (wirunpon.rochanavibhatavanich@scb.co.th) 
 Economic Intelligence Center (EIC) 
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