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Event  ธนาคารแหงประเทศไทย (ธปท.) มีมติเอกฉันทใหคงอัตราดอกเบ้ียนโยบายไวท่ี 2.50% ในการประชุม
คณะกรรมการนโยบายการเงิน (กนง.) วันท่ี 10 กรกฎาคม 2013 

Analysis  กนง. มองว่าอัตราดอกเบ้ียในระดับปัจจุบันยังเหมาะสม โดย กนง. มองวาการชะลอตัว
ของการใชจายในประเทศในชวงท่ีผานมาเปนการกลับมาขยายตัวในระดับปกติ หลังจากท่ีเรงตัวมาก
ในชวงกอนหนาจากแรงกระตุนภาครัฐ โดยปจจัยสนับสนุนคือการจางงานและรายไดของประชาชนที่
ยังอยูในเกณฑดี ประกอบกับนโยบายการเงินและการคลังท่ีผอนคลาย จากสินเชื่อท่ียังขยายตัวสูง
และมีการขาดดุลการคลังตอเนื่อง 

  อย่างไรก็ดี EIC มองว่าเศรษฐกิจไทยมีความเสี่ยงชะลอตัวเพ่ิมขึ้นในครึ่งปีหลัง 
การชะลอตัวของการใชจายอุปโภคบริโภคในชวงท่ีผานมาสวนหนึ่งเปนผลมาจากการส้ินสุดนโยบาย
กระตุนของภาครัฐ แตอีกสวนหนึ่งท่ีนากังวลและเปนสัญญาณการชะลอตัวคือ การใชจายในสินคา
ประเภทอื่น โดยเฉพาะอยางยิ่งสินคาไมคงทน เชน อาหารและเครื่องด่ืม ของใชในครัวเรือน ท่ีชะลอ
ตัวลงในไตรมาส 1 ประกอบกับการเติบโตของสินเชื่อเพ่ือการบริโภคนอกเหนือจากการซื้อรถยนต
และท่ีอยูอาศัยท่ีเริ่มชะลอตัวลงตั้งแตไตรมาสแรกของป (รูปท่ี 1) นอกจากนี้การลงทุนภาครัฐยังมี
ความเส่ียงท่ีจะไมเปนไปตามแผนที่วางไวเดิม อีกท้ังการสงออกในปนี้นาจะชะลอตัวลงกวาท่ีคาดไว 

Implication  เศรษฐกิจที่มีแนวโน้มชะลอตัวลงยังต้องการแรงสนับสนุนจากนโยบายการเงิน   
การดําเนินนโยบายทางการเงินแบบผอนคลาย ซึ่งอาจรวมถึงการปรับลดอัตราดอกเบ้ียนโยบาย
เพ่ิมเติม สามารถทําไดในภาวะที่แรงกดดันดานเงินเฟออยูในระดับต่ํา ซึ่งจะชวยรักษาแรงสงจากการ
ใชจายในประเทศไมใหชะลอตัวมากเกินไป ในขณะที่การลงทุนภาครัฐประสบขอจํากัดและเศรษฐกิจ
โลกยังคงเปราะบาง อยางไรก็ดี ปจจัยท่ีกนง.ไดแสดงความกังวลทั้งในดานความผันผวนในตลาดเงิน
และความเส่ียงของเงินทุนไหลออก รวมไปถึงหนี้ภาคครัวเรือน อาจเปนขอจํากัดในการดําเนิน
นโยบายดังกลาว  

 
 
 
 
 
 
 

ธปท. คงอัตราดอกเบ้ียไว้ท่ี 2.50% รอติดตามสถานการณ์เศรษฐกิจ 

10 กรกฎาคม 2013 
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รูปท่ี 1: สินเชื่อเพ่ือการบริโภคท่ีนอกเหนือจากการซื้อรถยนตและท่ีอยูอาศัยเริ่มชะลอตัวลงชัดเจน 
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อัตราการเติบโตของสินเช่ืออุปโภคบริโภคสวนบุคคลของธนาคารพาณิชย

 
ท่ีมา: การวิเคราะหโดย EIC จากขอมูลของธนาคารแหงประเทศไทย 
 
 
ตารางสรุปคําแถลงการณของ ธปท.  เทียบกับการประชุมคร้ังกอน 

หัวข้อ การประชุมครัง้ก่อน 
(29 พ.ค. 2013) 

การประชุมครัง้นี ้
(10 ก.ค. 2013) 

เศรษฐกิจโลก ภาพรวม: “ฟนตัวลาชากวาที่คาด” 
สหรัฐฯ:    “ฟนตัวอยางคอยเปนคอยไป” 
ยุโรป:      “ยังคงออนแอแตความเส่ียงลดลงบาง” 
ญี่ปุน:       “ไดรับผลบวกจากนโยบายกระตุนเศรษฐกิจ” 
จีนและเอเชีย:    “ขยายตัวตํ่ากวาคาด” 
 

ภาพรวม: “ขยายตัวตํ่ากวาที่ประเมินไวในการประชุมครั้ง
กอน” 

สหรัฐฯ:    “ปรับดีข้ึนบาง จากภาคที่อยูอาศยัและการจางงาน
ที่มีแนวโนมดีข้ึน” 

ยุโรป:      “เริ่มทรงตัว” 
ญี่ปุน:      “ขยายตัวดีข้ึนจากนโยบายกระตุนเศรษฐกิจของ

รัฐบาล” 
จีนและเอเชีย: “การชะลอตัวของเศรษฐกจิจีน ซึ่งสงผล

กระทบตอแนวโนมการฟนตัวของภาคการสงออก
ของเศรษฐกิจเอเชีย” 

เศรษฐกิจไทย เศรษฐกิจไทยไตรมาส 1 ขยายตัวตํ่ากวาคาดจากอุปสงค
ในประเทศ อาจกระทบตอแรงสงของเศรษฐกิจในระยะ
ตอไป โดยเฉพาะหากมีความลาชาในการลงทุนขนาด
ใหญของภาครัฐ แนวโนมการสงออกมีความเส่ียงมากข้ึน
จากจีนที่ขยายตัวชะลอลง 

เศรษฐกิจไทยขยายตัวชะลอลง สวนหนึ่งเพราะครวัเรือน
ระมัดระวังการใชจายเนือ่งจากภาระหนี้ที่สูงข้ึนและนโยบาย
กระตุนภาครัฐทีท่ยอยหมดลง การสงออกชะลอลง 
 การลงทุนภาคเอกชนบางสวนลาชาเพราะอุปสงคทั้งในและ
ตางประเทศชะลอ 

สถานการณ
เงินเฟอ 

“แรงกดดันดานเงินเฟอนอยลงจากปจจัยดานตนทนุ” “แรงกดดันดานเงินเฟอตํ่าลงจากอปุสงคภายในประเทศและ
ตนทุนการผลิตทีล่ดลง” 
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ความเสี่ยงท่ี 
กนง. ติดตาม 

“สินเชื่อและหนี้สินภาคครัวเรือนยงัขยายตัวในระดับสูง
ตอเนื่อง” 

“ความเส่ียงดานเสถียรภาพทางการเงิน” 

อัตราดอกเบี้ย
นโยบาย 

มติเอกฉันทใหลดอัตราดอกเบ้ียลง 25 bps จาก 2.75% 
เปน 2.50% 
 

มติเปนเอกฉันทใหคงอัตราดอกเบ้ียไวที่ 2.50% 

 
 
 
 
โดย :    ดร. ชินวุฒิ์ เตชานุวัตร (chinnawut.techanuvat@scb.co.th) 

ธนกร ล้ิมวิทยธราดล (tanakorn.limvittaradol@scb.co.th) 
SCB Economic Intelligence Center (EIC) 
EIC Online: www.scbeic.com  

 


