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Key point  คณะกรรมการนโยบายการเงนิ (กนง.) มมีติเป็นเอกฉันท์คงอตัราดอกเบีย้นโยบายไวท้ี่ 1.50% ใน
การประชุมวนัที ่14 กุมภาพนัธ ์2018 

  กนง. ประเมนิว่าเศรษฐกจิไทยขยายตวัชดัเจนมากขึน้จากการส่งออกสนิคา้และบรกิารทีโ่ตต่อเนื่อง 
ดา้นการบรโิภคและการลงทุนภาคเอกชนขยายตวัดต่ีอเนื่อง โดยไดร้บัแรงสนับสนุนจากมาตรการ
ภาครฐั อย่างไรกต็าม ก าลงัซื้อครวัเรือนมกีารปรบัตัวอย่างค่อยเป็นค่อยไป ส่วนหนึ่งมาจากหนี้
ครวัเรอืนทีย่งัอยู่ในระดบัสงู และปญัหาเชงิโครงสรา้งในตลาดแรงงาน ส าหรบัการลงทุนภาครฐัยงั
เป็นแรงขบัเคลื่อนให้กบัเศรษฐกจิแม้ชะลอลงบ้าง ส าหรบัความเสีย่งที่ต้องติดตามยงัคงเป็นเรื่อง
ความไม่แน่นอนของนโยบายเศรษฐกจิและการคา้ของสหรฐัฯ และความเสีย่งดา้นภูมริฐัศาสตร์ 

  อตัราเงนิเฟ้อทัว่ไปปรบัสูงขึน้อย่างค่อยเป็นค่อยไปตามการฟ้ืนตวัของอุปสงค์ในประเทศและราคา
น ้ามนัทีป่รบัสงูขึน้จากปีก่อน อย่างไรกด็ ีแรงกดดนัเงนิเฟ้อดา้นอุปสงคย์งัอยู่ในระดบัต ่า รวมทัง้ยงั
ตอ้งเผชญิกบัการเปลีย่นแปลงเชงิโครงสรา้งทีส่ง่ผลใหอ้ตัราเงนิเฟ้อเพิม่ขึน้ไดช้า้กว่าในอดตี 

  ภาวะการเงินโดยรวมอยู่ในระดับผ่อนคลายและเอื้อต่อการขยายตัวของเศรษฐกิจ  จากอัตรา
ผลตอบแทนพนัธบตัรรฐับาลและอตัราดอกเบีย้ทีแ่ทจ้รงิทีย่งัอยู่ในระดบัต ่า ดา้นสนิเชื่อ SMEs เริม่
ปรบัดขีึน้ในหลายธุรกจิและหลายพืน้ที ่

  กนง. ยงัคงติดตามการเคลื่อนไหวของค่าเงนิบาททีม่คีวามผนัผวนสูงขึน้ชดัเจน โดยมสีาเหตุหลกั
จากความไม่แน่นอนของนโยบายการเงินการคลังของประเทศอุตสาหกรรมหลัก นอกจากนี้ 
เศรษฐกจิในประเทศยงัมคีวามเสีย่งจากพฤตกิรรมแสวงหาผลตอบแทนทีส่งูขึน้ (search for yield) 
และความเสีย่งดา้นภูมริฐัศาสตร ์

Implication อีไอซคีาด กนง. คงดอกเบี้ยต่อไปจนถึงปี 2018 

  
 

 

 

 

อไีอซคีาด กนง. จะคงอตัราดอกเบี้ยนโยบายที่ 1.50% ต่อเนื่องในช่วงต้นปี 2018 เพื่อสนับสนุน
เศรษฐกจิไทยใหข้ยายตวัไดต่้อเน่ือง ทัง้น้ี อตัราเงนิเฟ้อทัว่ไปทีย่งัอยู่ต ่ากว่ากรอบเป้าหมาย และการ
ฟ้ืนตวัของก าลงัซือ้ทีย่งัไม่ทัว่ถงึ จะท าให ้กนง. ไม่รบีปรบัขึน้อตัราดอกเบีย้นโยบายในช่วงครึง่ปีแรก 

  ความผนัผวนของอตัราแลกเปลีย่น โดยเฉพาะเงนิบาทเทยีบดอลลารส์หรฐัฯ เพิม่สงูขึน้มากในช่วง
ตน้ปี 2018 จากปจัจยัต่างประเทศ เช่น stock market correction ในสหรฐัฯ ทีท่ าใหเ้งนิบาทอ่อนค่า
ลงในช่วงสัน้ๆ อย่างไรกต็าม อไีอซมีองว่าเงนิบาทยงัคงมแีนวโน้มกลบัมาแขง็ค่าไดต่้อเนื่อง ท าให้
โอกาสที ่กนง. จะมมีาตรการดแูลอตัราแลกเปลีย่นอาจเพิม่ขึน้ไดใ้นอนาคต 

กนง. คงดอกเบี้ย มองค่าเงินบาทยังน่าห่วง 

14 กุมภาพันธ ์2018 
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ตารางสรปุค าแถลงการณ์ของ ธปท.  เทียบกบัการประชุมครัง้ก่อน 
 
หวัข้อ การประชุมครัง้ก่อน 

(20 ธ.ค. 2017) 
การประชุมครัง้น้ี 
(14 ก.พ. 2018) 

เศรษฐกิจไทย เศรษฐกิจไทยในภาพรวมมแีนวโน้มขยายตวัดกีว่าที่ประเมินไว้

จากการส่งออกสนิค้าและการท่องเที่ยวที่ปรบัดขีึน้ต่อเน่ือง การ

บรโิภคภาคเอกชนขยายตวัอยา่งค่อยเป็นค่อยไปเน่ืองจากรายได้

ที่ปรบัดขีึน้ยงัไม่กระจายตวัเท่าที่ควร รวมทัง้หน้ีภาคครวัเรอืนที่

ยงัคงอยู่ในระดบัสูง การลงทุนภาคเอกชนปรบัดขีึน้ต่อเน่ืองตาม

การลงทุนในหมวดเครื่องจกัรและอุปกรณ์ ขณะที่การใช้จ่าย

ภาครฐัยงัคงเป็นแรงขบัเคลื่อนเศรษฐกจิที่ส าคญัแม้การเบกิจ่าย

งบลงทุนจะล่าช้าออกไปบ้าง เศรษฐกิจไทยยงัเผชิญกบัความ

เสีย่งที่ต้องตดิตามพฒันาการต่อไปอย่างใกล้ชดิ อาท ิผลกระทบ

จากความไมแ่น่นอนของนโยบายเศรษฐกจิและการคา้ของสหรฐัฯ 

และความเสีย่งดา้นภูมริฐัศาสตร ์

เศรษฐกจิไทยในภาพรวมมแีนวโน้มขยายตวัดกีว่าที่ประเมนิไว้

จากการสง่ออกสนิคา้และบรกิารที่โตต่อเน่ืองตามเศรษฐกจิโลก 

การบรโิภคภาคเอกชนขยายตวัดโีดยเฉพาะหมวดสนิคา้คงทน 

อีกทัง้ยงัได้รบัแรงสนับสนุนจากมาตรการภาครฐั อย่างไรก็ด ี

ก าลงัซื้อครวัเรอืนยงัปรบัดขีึ้นอย่างค่อยเป็นค่อยไป ส่วนหน่ึง

จากหน้ีครวัเรอืนที่ยงัอยู่ในระดบัสูง การลงทุนภาคเอกชนปรบั

ดีขึ้นต่อเน่ืองตามทิศทางและแนวโน้มเศรษฐกิจที่ปรบัดีขึ้น

ต่อไป ดา้นการใช้จ่ายภาครฐัยงัคงเป็นแรงขบัเคลื่อนเศรษฐกิจ

ที่ส าคญัแม้การเบิกจ่ายงบลงทุนจะล่าช้าออกไปบ้าง ส าหรบั

ความเสี่ยงยังคงเป็นเรื่องความไม่แน่นอนของนโยบาย

เศรษฐกิจและการค้าของสหรัฐฯ และความเสี่ยงด้านภูมิ

รฐัศาสตร ์

สถานการณ์
เงินเฟ้อ 

อตัราเงนิเฟ้อทัว่ไปปรบัสูงขึน้เลก็น้อยตามราคาพลงังานที่ทยอย

ปรบัสูงขึน้ ขณะที่แรงกดดนัเงนิเฟ้อดา้นอุปสงคป์รบัดขีึน้บ้างแต่

ยงัอยู่ในระดบัต ่า รวมทัง้ยงัต้องเผชิญกบัการเปลี่ยนแปลงเชิง

โครงสร้างที่ส่งผลให้อตัราเงินเฟ้อเพิ่มขึ้นได้ช้ากว่าในอดีต ใน

ระยะต่อไปอตัราเงนิเฟ้อทัว่ไปยงัมแีนวโน้มปรบัสูงขึ้นอย่างช้าๆ 

ตามการฟ้ืนตวัของอุปสงคใ์นประเทศ 

อตัราเงินเฟ้อทัว่ไปปรบัสูงขึ้นอย่างค่อยเป็นค่อยไปตามการ 

ฟ้ืนตวัของอุปสงคใ์นประเทศและราคาน ้ามนัที่ปรบัสูงขึน้จากปี

ก่อน อย่างไรก็ด ีแรงกดดนัเงนิเฟ้อด้านอุปสงค์ยงัอยู่ในระดบั

ต ่า รวมทัง้ยงัต้องเผชิญกบัการเปลี่ยนแปลงเชิงโครงสร้างที่

สง่ผลใหอ้ตัราเงนิเฟ้อเพิม่ขึน้ไดช้า้กวา่ในอดตี 

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 

อตัราดอกเบี้ย
นโยบาย 

มตเิอกฉนัทใ์หค้งอตัราดอกเบีย้ไวท้ี ่1.50% มตเิอกฉนัทใ์หค้งอตัราดอกเบีย้ไวท้ี ่1.50% 

เหตผุลของ
กนง. 

การขยายตวัของเศรษฐกจิไทยในภาพรวมมแีนวโน้มชดัเจนมาก

ขึ้น แต่ย ังต้องติดตามการฟ้ืนตัวของอุปสงค์ในประเทศและ

พฒันาการเงนิเฟ้อ นโยบายการเงนิจงึควรอยู่ในระดบัผ่อนปรน

ต่อไปเพื่อสนบัสนุนเศรษฐกจิใหข้ยายตวัต่อเน่ือง 

การขยายตวัของเศรษฐกิจไทยในภาพรวมมีแนวโน้มชดัเจน

มากขึน้ แต่ยงัตอ้งตดิตามการฟ้ืนตวัของอุปสงคใ์นประเทศและ 

พฒันาการเงนิเฟ้อ นโยบายการเงนิจงึควรอยู่ในระดบัผ่อนปรน

ต่อไปเพื่อสนบัสนุนเศรษฐกจิใหข้ยายตวัต่อเน่ือง 
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