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Key point  คณะกรรมการนโยบายการเงนิ (กนง.) มมีติเป็นเอกฉันทค์งอตัราดอกเบีย้นโยบายไว้ที ่1.50% ใน
การประชุมวนัที ่5 กรกฎาคม 2017   

  กนง. ประเมนิว่าเศรษฐกจิไทยขยายตวัดต่ีอเน่ือง จากการส่งออกทีข่ยายตวัดใีนหลายหมวดสนิค้า
และตลาดส่งออก ขณะทีก่ารท่องเทีย่วขยายตวัดต่ีอเนื่องเช่นกนัตามจ านวนนักท่องเที่ยวจนี ทัง้นี้ 
การบริโภคภาคเอกชนขยายตัวจากรายได้ภาคเกษตร ขณะที่รายได้ภาคการผลิตไม่ได้รบัผลดี
ชดัเจนจากการส่งออก ดา้นการใชจ้่ายภาครฐัยงัเป็นแรงขบัเคลื่อนเศรษฐกจิที่ส าคญั อย่างไรกต็าม 
การลงทุนภาคเอกชนยงัคงฟ้ืนตวัในระดบัต ่า โดย กนง. ขึน้คาดการณ์การขยายตวัเศรษฐกจิไทยปี 
2017 จาก 3.4% ในเดอืนมนีาคม มาอยู่ที ่3.5% และขึน้คาดการณ์ปี 2018 จาก 3.6% มาที ่3.7% 

  อตัราเงนิเฟ้อทัว่ไปลดลงจากราคาน ้ามนัในตลาดโลกทีล่ดลง และราคาผกัผลไมท้ีล่ดลงตามผลผลติที่
สูงขึ้นและผลของฐานสูงจากภาวะภัยแล้งในปีก่อน โดย กนง. คาดอัตราเงินเฟ้อปรบัตัวลดลง
เพยีงชัว่คราวโดยจะทยอยเพิม่ขึน้ในระยะต่อไป ทัง้นี้ คาดว่าอตัราเงนิเฟ้อทัว่ไปและอตัราเงนิเฟ้อ
พื้นฐานเฉลี่ยทัง้ปี 2017 อยู่ที่ 0.8% และ 0.6% ลดลงจากคาดการณ์ครัง้ก่อนซึ่งอยู่ที่ 1.2% และ 
0.7% ตามล าดบั 

  เงนิบาทต่อดอลลารส์หรฐัฯ แขง็ค่าขึน้นบัจากตน้ปี เน่ืองจากความไม่แน่นอนทางการเมอืงสหรฐัฯ ที่
อาจท าใหแ้ผนปฏริปูภาษีล่าชา้ สง่ผลใหม้เีงนิทุนไหลเขา้สูภู่มภิาคเอเชยี อย่างไรกต็าม กนง. มองว่า
ยงัตอ้งจบัตาการเคลื่อนยา้ยเงนิทุนระยะสัน้ซึง่อาจสง่ผลใหค้่าเงนิบาทมคีวามผนัผวน 

  กนง. มองเศรษฐกจิไทยยงัเสีย่งจากปจัจยัภายนอกเป็นหลกั โดยเฉพาะนโยบายทางเศรษฐกจิและ
การคา้ของสหรฐัฯ รวมถงึนโยบายการเงนิของประเทศอุตสาหกรรมหลกั  

Implication อีไอซคีาด กนง. คงดอกเบี้ยตลอดปี 2017 

  
 

 

 

 

อไีอซคีาด กนง. จะคงอตัราดอกเบีย้นโยบายที ่1.50% ตลอดทัง้ปี 2017 เพื่อสนบัสนุนเศรษฐกจิไทย
ที่ยงัคงขยายตัวแบบกระจุกตัว การลงทุนที่ขยายตัวช้า และเงนิเฟ้อที่ต ่ากว่าคาด อย่างไรก็ตาม  
อไีอซมีองว่าความเป็นไปไดใ้นการลดดอกเบี้ยนโยบายยงัมน้ีอยแมค้าดการณ์เงนิเฟ้อเฉลีย่ทัง้ปีต ่า
กว่ากรอบเงนิเฟ้อเป้าหมายที ่1.0%-4.0% เนื่องจาก กนง. มองว่าการปรบัลดดอกเบีย้นโยบายอาจ
ส่งผลใหผู้ล้งทุนแสวงหาผลตอบแทนทีส่งูขึน้ดว้ยการเขา้ไปลงทุนในสนิทรพัยท์ีม่คีวามเสีย่งสงูเกนิ
ตวั   

 
 

กนง. คงดอกเบี้ย มองเศรษฐกิจไทยปีนี้และปีหน้าดีข้ึน 
 

5 กรกฎาคม 2017 
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ตารางสรปุค าแถลงการณ์ของ ธปท.  เทียบกบัการประชุมครัง้ก่อน 
 
หวัข้อ การประชุมครัง้น้ี 

(24 พ.ค. 2017) 
การประชุมครัง้น้ี 
(5 ก.ค. 2017) 

เศรษฐกิจไทย เศรษฐกิจไทยในภาพรวมมแีนวโน้มขยายตวัชดัเจนขึน้ จากการ

ส่งออกสินค้าที่ฟ้ืนตวัต่อเน่ือง การบรโิภคภาคเอกชนปรบัดีขึ้น

บ้างตามรายได้เกษตรกรและความเชื่อมัน่ของผู้บริโภค การ

ท่องเที่ยวมแีนวโน้มฟ้ืนตวัไดด้แีละการใช้จ่ายของภาครฐัเป็นแรง

ขบัเคลื่อนเศรษฐกิจส าคญั ขณะที่การลงทุนภาคเอกชนยังมี

แนวโน้มฟ้ืนตัวอย่างช้า ๆ อย่างไรก็ดี เศรษฐกิจไทยยังต้อง

ระมดัระวงัปจัจยัเสีย่งจากต่างประเทศ โดยเฉพาะผลของนโยบาย

เศรษฐกิจและการค้าระหว่างประเทศของสหรัฐฯ การปรับ

โครงสรา้งของเศรษฐกจิจนี และปญัหาภูมริฐัศาสตรโ์ลก 

เศรษฐกิจไทยในภาพรวมขยายตัวชัดเจนต่อเน่ือง จากการ

ส่งออกสนิค้าที่ขยายตวัมากขึ้นและการท่องเที่ยวที่ฟ้ืนตวัเร็ว 

ขณะที่การบรโิภคภาคเอกชนขยายตวัตามรายได้ภาคเกษตร 

แต่รายได้แรงงานภาคการผลิตยงัไม่ไดร้บัผลดีชดัเจนจากการ

สง่ออก การใช้จ่ายภาครฐัยงัเป็นแรงขบัเคลื่อนเศรษฐกจิส าคญั 

ขณะที่การลงทุนภาคเอกชนฟ้ืนตัวอย่างช้า ๆ อย่างไรก็ด ี

เศรษฐกิจไทยยงัต้องระมดัระวงัปจัจยัเสี่ยงจากต่างประเทศ 

โดยเฉพาะความไม่แน่นอนของนโยบายเศรษฐกิจและการค้า

ของสหรฐัฯ นโยบายการเงนิของประเทศอุตสาหกรรมหลกั การ

ปรบัโครงสรา้งเศรษฐกิจจนี ความเสี่ยงจากภูมริฐัศาสตร์ และ

สถานการณ์แรงงานต่างดา้ว 

สถานการณ์
เงินเฟ้อ 

อตัราเงนิเฟ้อทัว่ไปมแีนวโน้มชะลอลง จากราคาอาหารสดที่ปรบั

ลดลง ผลของฐานสูงจากภาวะภัยแล้งในปีก่อน และแรงกดดนั

ด้านอุปสงค์อยู่ในระดับต่่า อย่างไรก็ดี อัตราเงินเฟ้อทัว่ไปมี

ทศิทางทยอยปรบัสงูขึน้ในช่วงครึง่หลงัของปี  

อตัราเงนิเฟ้อทัว่ไปชะลอตวัลง จากผลผลิตผกัและผลไม้ที่เพิม่

สูงขึ้นและผลของฐานสูงจากภาวะภยัแล้งในปีก่อนท าให้ราคา

ลดลง และราคาน ้ามนัในตลาดโลกปรบัลดลง อย่างไรกด็ี อตัรา

เงนิเฟ้อทัว่ไปจะทยอยปรบัสงูขึน้อยา่งชา้ ๆ  

ความเส่ียงท่ี 
กนง. ติดตาม 

1. นโยบายทางเศรษฐกจิและการคา้ของสหรฐัฯ 

2. ความสามารถช าระหน้ีของธรุกจิขนาดกลางขนาดยอ่ม 

3. พฤตกิรรมแสวงหาผลตอบแทนทีส่งูขึน้ (search for yield) 

1. นโยบายทางเศรษฐกจิและการคา้ของสหรฐัฯ 

2. นโยบายการเงนิของประเทศอุตสาหกรรมหลกั 

3. ความสามารถช าระหน้ีของธรุกจิขนาดกลางขนาดยอ่ม 

4. พฤตกิรรมแสวงหาผลตอบแทนทีส่งูขึน้ (search for yield) 

5. สถานการณ์แรงงานต่างดา้ว 

อตัราดอกเบี้ย
นโยบาย 

มตเิอกฉนัทใ์หค้งอตัราดอกเบีย้ไวท้ี ่1.50% มตเิอกฉนัทใ์หค้งอตัราดอกเบีย้ไวท้ี ่1.50% 

เหตผุลของ
กนง. 

นโยบายการเงนิควรอยู่ในระดบัที่ผ่อนปรนต่อไป และพร้อมใช้

เครื่องมือนโยบายที่มีอยู่อย่างเหมาะสม เพื่ อสนับสนุนให้

เศรษฐกจิขยายตวัต่อเน่ืองควบคูก่บัการรกัษาเสถยีรภาพการเงนิ 

นโยบายการเงนิควรอยู่ในระดบัผ่อนปรนต่อไป โดยเศรษฐกิจ

ไทยขยายตวัชดัเจนมากขึน้ แต่อุปสงคใ์นประเทศยงัไมก่ระจาย

ตวัเท่าทีค่วร 
 
โดย:    พรีพรรณ สวุรรณรตัน์ (peerapan.suwannarat@scb.co.th) 
 Economic Intelligence Center (EIC) 
 ธนาคารไทยพาณิชย ์จ ากดั (มหาชน)  
 EIC Online: www.scbeic.com 
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