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Key point  คณะกรรมการนโยบายการเงนิ (กนง.) มมีติเป็นเอกฉันท์คงอตัราดอกเบีย้นโยบายไวท้ี่ 1.50% ใน
การประชุมวนัที ่20 ธนัวาคม 2017 

  กนง. ประเมนิว่าเศรษฐกจิไทยมแีนวโน้มขยายตวัไดด้กีว่าทีป่ระเมนิไวจ้ากการส่งออกสนิคา้และการ
ท่องเที่ยว ด้านการบรโิภคภาคเอกชนเติบโตอย่างค่อยเป็นค่อยไป เพราะรายได้ที่ปรบัดขีึน้ยงัไม่
กระจายตวัเท่าทีค่วร รวมทัง้หนี้ภาคครวัเรอืนทีย่งัคงอยู่ในระดบัสงู ดา้นการลงทุนภาคเอกชนปรบัดี
ขึน้ตามการลงทุนในหมวดเครื่องจกัรและอุปกรณ์ ขณะทีก่ารลงทุนภาครฐัยงัเป็นแรงขบัเคลื่อนใหก้บั
เศรษฐกจิแมช้ะลอลงบา้ง 

  อตัราเงนิเฟ้อทัว่ไปปรบัสงูขึน้เลก็น้อยตามราคาพลงังานทีท่ยอยปรบัสงูขึน้ ทัง้นี้ แรงกดดนัเงนิเฟ้อ
ดา้นอุปสงคป์รบัดขีึน้บา้งแต่ยงัอยู่ในระดบัต ่า รวมทัง้ยงัตอ้งเผชญิกบัการเปลีย่นแปลงเชงิโครงสรา้ง
ทีส่ง่ผลใหอ้ตัราเงนิเฟ้อเพิม่ขึน้ไดช้า้กวา่ในอดตี ทัง้นี้ กนง. ประเมนิว่าอตัราเงนิเฟ้อทัว่ไปจะสามารถ
กลบัเขา้สูเ่ป้าหมายไดใ้นระยะต่อไป แมต้อ้งใชเ้วลาอกีระยะหนึ่ง 

  เงนิบาทเทยีบกบัสกุลคู่ค้าคู่แข่งไม่ไดเ้ปลีย่นแปลงอย่างมนีัยส าคญั ส าหรบัในระยะขา้งหน้า อตัรา
แลกเปลีย่นจะยงัมแีนวโน้มผนัผวนสงูจากความไม่แน่นอนในต่างประเทศ โดย กนง. มองว่ายงัควร
ตดิตามสถานการณ์ในตลาดอตัราแลกเปลีย่นอย่างใกลช้ดิ 

  กนง. มองเศรษฐกจิไทยยงัเสีย่งจากปจัจยัทัง้ภายในและภายนอกประเทศ อาท ิพฤตกิรรมแสวงหา
ผลตอบแทนที่สูงขึน้ (search for yield) ความไม่แน่นอนของนโยบายเศรษฐกจิและการค้าของ
สหรฐัฯ และความเสีย่งดา้นภูมริฐัศาสตร ์

Implication อีไอซคีาด กนง. คงดอกเบี้ยต่อไปจนถึงปี 2018 

  
 

 

 

 

อไีอซคีาด กนง. จะคงอตัราดอกเบีย้นโยบายที ่1.50% ต่อเนื่องถงึปี 2018 เพื่อสนับสนุนเศรษฐกจิ
ไทยที่ยงัคงขยายตัวแบบไม่ทัว่ถึง อย่างไรก็ตาม แม้ว่าจะมีการปรบัตัวเลขประมาณการทาง
เศรษฐกจิทีด่ขี ึน้ แต่การบรโิภคและการลงทุนยงัคงซบเซา 

  ความผนัผวนของอตัราแลกเปลีย่น โดยเฉพาะเงนิบาทเทยีบดอลลารส์หรฐัฯ ยงัคงมอียู่ โดยเงนิบาท
ได้ทยอยแขง็ค่าขึน้มากนับจากการประชุมครัง้ก่อน แต่ได้อ่อนค่าลงมาบ้างในช่วงก่อนวนัประชุม 
กนง. โดยอไีอซจีงึมองว่า อตัราแลกเปลีย่นจะยงัคงเป็นสิง่ที่คณะกรรมการกงัวลเมื่อต้องพจิารณา
การปรบัเปลีย่นนโยบายทางการเงนิ 

 

กนง. คงดอกเบี้ย มองเศรษฐกิจไทยขยายตัวได้ดีกว่าที่ประเมินไว้เล็กน้อย 
20 ธันวาคม 2017 
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ตารางสรปุค าแถลงการณ์ของ ธปท.  เทียบกบัการประชุมครัง้ก่อน 
 
หวัข้อ การประชุมครัง้ก่อน 

(8 พ.ย. 2017) 
การประชุมครัง้น้ี 
(20 ธ.ค. 2017) 

เศรษฐกิจไทย เศรษฐกิจไทยมแีนวโน้มขยายตวัได้ดีกว่าที่ประเมนิไว้จากการ

ส่งออกสินค้าและการท่องเที่ยว ด้านการบริโภคภาคเอกชน

เติบโตต่อเน่ือง แต่รายได้ของกลุ่มผู้มีรายได้น้อยยงัฟ้ืนตวัไม่

ชดัเจน รวมทัง้ธุรกจิ SMEs อาจยงัไม่ไดร้บัผลประโยชน์จากการ

ฟ้ืนตวัของเศรษฐกจิอย่างเต็มที่ การลงทุนภาคเอกชนปรบัดขีึ้น

ตามการลงทุนในหมวดเครื่องจกัรและอุปกรณ์ ขณะที่การลงทุน

ภาครฐัยงัเป็นแรงขบัเคลื่อนให้กบัเศรษฐกิจแม้ชะลอลงบ้างตาม

การเบิกจ่าย ทัง้น้ี เศรษฐกิจไทยยงัเผชิญกับความเสี่ยงที่ต้อง

ติดตามอย่างใกล้ชิด อาทิ ผลกระทบจากมาตรการจดัระเบียบ

แรงงานต่างด้าว ความไม่แน่นอนของนโยบายเศรษฐกิจและ

การคา้ของสหรฐัฯ และความเสีย่งดา้นภูมริฐัศาสตร ์

เศรษฐกจิไทยในภาพรวมมแีนวโน้มขยายตวัดกีว่าที่ประเมนิไว้

จากการสง่ออกสนิคา้และการท่องเที่ยวที่ปรบัดขีึน้ต่อเน่ือง การ

บริโภคภาคเอกชนขยายตัวอย่างค่อยเป็นค่อยไปเน่ืองจาก

รายได้ที่ปรบัดีขึ้นยงัไม่กระจายตวัเท่าที่ควร รวมทัง้หน้ีภาค

ครวัเรอืนที่ยงัคงอยู่ในระดบัสูง การลงทุนภาคเอกชนปรบัดขีึ้น

ต่อเน่ืองตามการลงทุนในหมวดเครื่องจกัรและอุปกรณ์ ขณะที่

การใช้จ่ายภาครฐัยงัคงเป็นแรงขบัเคลื่อนเศรษฐกิจที่ส าคญัแม้

การเบิกจ่ายงบลงทุนจะล่าช้าออกไปบ้าง เศรษฐกิจไทยยัง

เผชญิกบัความเสีย่งที่ต้องตดิตามพฒันาการต่อไปอย่างใกล้ชดิ 

อาท ิผลกระทบจากความไม่แน่นอนของนโยบายเศรษฐกจิและ

การคา้ของสหรฐัฯ และความเสีย่งดา้นภูมริฐัศาสตร ์

สถานการณ์
เงินเฟ้อ 

อตัราเงินเฟ้อทัว่ไปปรบัสูงขึ้นเล็กน้อยตามราคาอาหารสดและ

ราคาพลงังานที่ทยอยปรบัสูงขึ้น ทัง้น้ี อตัราเงนิเฟ้อทัว่ไปยงัมี

แนวโน้มปรับสูงขึ้นอย่างช้าๆ ตามการฟ้ืนตัวของอุปสงค์ใน

ประเทศ และการปรบัขึน้อตัราภาษสีรรพสามติ รวมถงึผลกระทบ

จากมาตรการ จัดระเบียบแรงงานต่างด้าวที่อาจมีต่อค่าจ้าง

แรงงานในระยะขา้งหน้า 

อัตราเงินเฟ้อทัว่ไปปรบัสูงขึ้นเล็กน้อยตามราคาพลังงานที่

ทยอยปรบัสงูขึน้ ขณะทีแ่รงกดดนัเงนิเฟ้อดา้นอุปสงคป์รบัดขีึน้

บ้า งแต่ย ังอยู่ ในระดับต ่ า  รวมทั ้งยังต้อ ง เผชิญกับการ

เปลีย่นแปลงเชงิโครงสรา้งที่ส่งผลใหอ้ตัราเงนิเฟ้อเพิม่ขึน้ไดช้้า

กวา่ในอดตี ในระยะต่อไปอตัราเงนิเฟ้อทัว่ไปยงัมแีนวโน้มปรบั

สงูขึน้อยา่งชา้ๆ ตามการฟ้ืนตวัของอุปสงคใ์นประเทศ 

ความเส่ียงท่ี 
กนง. ติดตาม 

1. นโยบายทางเศรษฐกจิและการคา้ของสหรฐัฯ 

2. ความเสีย่งดา้นภูมริฐัศาสตร ์

3. ความสามารถช าระหน้ีของธรุกจิขนาดกลางขนาดยอ่ม 

4.                                  (search for yield) 

5. การด าเนินนโยบายการเงนิของประเทศเศรษฐกจิหลกั 

6. สถานการณ์แรงงานต่างดา้ว 

1. นโยบายทางเศรษฐกจิและการคา้ของสหรฐัฯ 

2. ความเสีย่งดา้นภูมริฐัศาสตร ์

3. ความสามารถช าระหน้ีของธรุกจิขนาดกลางขนาดยอ่ม 

4.                                  (search for yield) 

5. การด าเนินนโยบายการเงนิของประเทศเศรษฐกจิหลกั 

6. สถานการณ์แรงงานต่างดา้ว 

อตัราดอกเบี้ย
นโยบาย 

มตเิอกฉนัทใ์หค้งอตัราดอกเบีย้ไวท้ี่ 1.50% มตเิอกฉนัทใ์หค้งอตัราดอกเบีย้ไวท้ี ่1.50% 

เหตผุลของ
กนง. 

นโยบายการเงนิควรอยู่ในระดบัผ่อนปรนต่อไป โดยการขยายตวั

ของเศรษฐกจิไทยในภาพรวมมแีนวโน้มชดัเจนมากขึน้ขณะที่อุป

สงค์ในประเทศขยายตวัได้ดีขึ้นต่อเน่ือง แต่รายได้ของกลุ่มผู้มี

รายไดน้้อยยงัฟ้ืนตวัไมช่ดัเจน 

การขยายตวัของเศรษฐกิจไทยในภาพรวมมีแนวโน้มชดัเจน

มากขึ้น แต่รายได้ที่ปรับดีขึ้นยังไม่กระจายตัวเท่าที่ควร 

นโยบายการเงนิควรอยู่ในระดบัผ่อนปรนต่อไป เพื่อสนับสนุน

ใหอ้ตัราเงนิเฟ้อทัว่ไปกลบัเขา้สูเ่ป้าหมายไดใ้นระยะต่อไป 
 
โดย:    วชริวฒัน์ บานชื่น (wachirawat.banchuen@scb.co.th) 
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