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Key point  คณะกรรมการนโยบายการเงนิ (กนง.) มมีติเป็นเอกฉันทค์งอตัราดอกเบีย้นโยบายไว้ที ่1.50% ใน
การประชุมวนัที ่27 กนัยายน 2017   

  กนง. ประเมนิว่าเศรษฐกจิไทยมแีนวโน้มขยายตวัชดัเจนขึน้จากการสง่ออกสนิคา้และการท่องเทีย่วที่
ขยายตวัต่อเนื่องตามการฟ้ืนตวัของเศรษฐกิจโลกที่เข้มแขง็ ด้านการบรโิภคภาคเอกชนขยายตัว
สงูขึน้ในหมวดบรกิารและสนิคา้คงทน แต่ก าลงัซือ้ยงัไม่เขม้แขง็นกัโดยเฉพาะในกลุ่มผูม้รีายไดน้้อย 
การลงทุนภาคเอกชนในหมวดเครื่องจกัรและอุปกรณ์ปรบัดีขึ้นในหลายธุรกิจ ขณะที่ การลงทุน
ภาครฐัยงัเป็นแรงขบัเคลื่อนเศรษฐกจิ ทัง้นี้ กนง. ปรบัคาดการณ์การขยายตวัของเศรษฐกจิไทยปี 
2017 จาก 3.5% มาอยู่ที ่3.8% และปรบัขึน้คาดการณ์ปี 2018 จาก 3.7% มาที ่3.8% 

  อตัราเงนิเฟ้อทัว่ไปปรบัสูงขึ้นช้ากว่าที่ กนง. ประเมนิไว้เดมิ จากราคาอาหารสดที่ปรบัลดลงตาม
ผลผลติผกัและผลไมท้ีเ่พิม่สงูขึน้และการเปลีย่นแปลงเชงิโครงสรา้งทีท่ าใหเ้งนิเฟ้อเพิม่ขึน้ชา้ลง ทัง้นี้ 
อตัราเงนิเฟ้อทัว่ไปมทีศิทางปรบัสงูขึน้อย่างชา้ๆ ตามการฟ้ืนตวัของอุปสงคใ์นประเทศ และการปรบั
ขึน้อตัราภาษีสรรพสามิต รวมถึงผลกระทบจากมาตรการจดัระเบียบแรงงานต่างด้าวที่อาจมีต่อ
ค่าจา้งแรงงานในระยะขา้งหน้า โดย กนง.คาดว่าอตัราเงนิเฟ้อทัว่ไปและอตัราเงนิเฟ้อพื้นฐานเฉลี่ย
ทัง้ปี 2017 อยู่ที ่0.6% และ 0.6% ลดลงจากคาดการณ์ครัง้ก่อนซึง่อยู่ที ่0.8% และ 0.6% ตามล าดบั 

  เงนิบาทต่อดอลลารส์หรฐัฯ แขง็ค่าขึน้บ้างจากการอ่อนค่าของดอลลารส์หรฐัฯ และการเกนิดุลบญัชี
เดินสะพัดของไทย อย่างไรก็ดี ค่าเงินบาทเทียบกับค่าเงินของประเทศคู่แข่งในภูมิภาคไม่ได้
เปลี่ยนแปลงอย่างมีนัยส าคญั ทัง้นี้ กนง. มองว่าอตัราแลกเปลี่ยนจะยงัมีแนวโน้มผนัผวนสูงจาก
ความไม่แน่นอนในต่างประเทศ อาทิ ความไม่แน่นอนของนโยบายเศรษฐกิจสหรฐัฯ การด าเนิน
นโยบายการเงนิของประเทศเศรษฐกจิหลกั เป็นตน้ 

  กนง. มองเศรษฐกิจไทยยงัเสี่ยงจากปจัจยัทัง้ภายในและภายนอกประเทศ อาทิ ผลกระทบจาก
มาตรการจดัระเบยีบแรงงานต่างดา้ว ความไม่แน่นอนของนโยบายเศรษฐกจิและการคา้ของสหรฐัฯ 
และความเสีย่งดา้นภูมริฐัศาสตร ์

Implication อีไอซคีาด กนง. คงดอกเบี้ยตลอดปี 2017 

  
 

 

 

 

อไีอซคีาด กนง. จะคงอตัราดอกเบีย้นโยบายที ่1.50% ตลอดทัง้ปี 2017 เพื่อสนบัสนุนเศรษฐกจิไทย
ทีย่งัคงขยายตวัแบบไม่ทัว่ถงึ ควบคู่กบัการรกัษาเสถยีรภาพการเงนิของประเทศที่ยงัมคีวามเสีย่ง
จากพฤติกรรมแสวงหาผลตอบแทนที่สูงขึ้นและการประเมินความเสี่ยงต ่ากว่าที่ควร อย่างไรก็ด ี
แมว้่าอตัราเงนิเฟ้อทัว่ไปจะลดลงจากทีป่ระเมนิไวเ้ดมิ แต่เงนิบาททีเ่ริม่อ่อนค่าลงตามการแขง็ค่าของ
ค่าเงนิดอลลารส์หรฐัฯ และแนวโน้มการขยายตวัของเศรษฐกจิไทยโดยเฉพาะภาคส่งออกจะช่วยลด
แรงกดดนัในการลดอตัราดอกเบีย้นโยบายลงได ้

กนง. คงดอกเบี้ย มองเศรษฐกิจไทยเติบโตชัดเจนข้ึน พร้อมปรับคาดการณท์ั้งปีโต 3.8% 
 

27 กันยายน 2017 
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ตารางสรปุค าแถลงการณ์ของ ธปท.  เทียบกบัการประชุมครัง้ก่อน 
 
หวัข้อ การประชุมครัง้ก่อน 

(16 ส.ค. 2017) 
การประชุมครัง้น้ี 
(27 ก.ย. 2017) 

เศรษฐกิจไทย เศรษฐกิจไทยในภาพรวมขยายตัวชัดเจนต่อเน่ือง จากการ

ส่งออกสินค้าที่ขยายตัวมากขึ้นและการท่องเที่ยวที่ฟ้ืนตัวเร็ว 

ขณะที่การบรโิภคภาคเอกชนขยายตวัตามรายไดภ้าคเกษตร แต่

รายได้แรงงานภาคการผลิตยังไม่ได้รบัผลดีชัดเจนจากการ

ส่งออก การใช้จ่ายภาครฐัยงัเป็นแรงขบัเคลื่อนเศรษฐกิจส าคญั 

ขณะที่การลงทุนภาคเอกชนฟ้ืนตัวอย่างช้า  ๆ อย่างไรก็ด ี

เศรษฐกิจไทยยังต้องระมัดระวังปจัจัยเสี่ยงจากต่างประเทศ 

โดยเฉพาะความไม่แน่นอนของนโยบายเศรษฐกจิและการคา้ของ

สหรฐัฯ นโยบายการเงนิของประเทศอุตสาหกรรมหลกั การปรบั

โครงสร้างเศรษฐกิจจีน ความเสี่ยงจากภูมิร ัฐศาสตร์  และ

สถานการณ์แรงงานต่างดา้ว 

เศรษฐกิจไทยมีแนวโน้มขยายตัวชัดเจนขึ้นจากการส่งออก

สินค้าและการท่องเที่ยวที่ขยายตัวต่อเน่ือง ด้านการบริโภค

ภาคเอกชนขยายตวัสูงขึ้นในหมวดบรกิารและสนิค้าคงทน แม้

โดยรวมจะยงัมีแนวโน้มขยายตัวอย่างค่อยเป็นค่อยไปตาม

ก าลงัซื้อที่ยงัไม่เขม้แขง็นัก โดยเฉพาะกลุ่มผูม้รีายไดน้้อย การ

ลงทุนภาคเอกชนในหมวดเครื่องจกัรและอุปกรณ์ปรบัดขีึ้นใน

หลายธุรกิจ ขณะที่การลงทุนภาครฐัยังเป็นแรงขับเคลื่อน

เศรษฐกิจแมจ้ะชะลอลงบ้างในระยะสัน้ ทัง้น้ี เศรษฐกิจไทยยงั

เผชิญกับความเสี่ยงจากปจัจยัภายในและภายนอกประเทศ 

อาท ิผลกระทบจากมาตรการจดัระเบยีบแรงงานต่างดา้ว ความ

ไม่แน่นอนของนโยบายเศรษฐกิจและการค้าของสหรฐัฯ และ

ความเสีย่งดา้นภูมริฐัศาสตร ์

สถานการณ์
เงินเฟ้อ 

อตัราเงนิเฟ้อทัว่ไปชะลอตวัลง จากผลผลิตผกัและผลไม้ที่เพิ่ม

สูงขึ้นและผลของฐานสูงจากภาวะภัยแล้งในปีก่อนท าให้ราคา

ลดลง และราคาน ้ามนัในตลาดโลกปรบัลดลง อย่างไรก็ดี อตัรา

เงนิเฟ้อทัว่ไปจะทยอยปรบัสงูขึน้อยา่งชา้ ๆ 

อตัราเงินเฟ้อทัว่ไปปรบัสูงขึ้นช้ากว่าที่ กนง. ประเมินไว้เดิม

เล็กน้อย จากราคาอาหารสดที่ปรบัลดลงตามผลผลิตผกัและ

ผลไมท้ี่เพิม่สูงขึน้ ทัง้น้ี อตัราเงนิเฟ้อทัว่ไปมทีศิทางปรบัสูงขึ้น

อย่างช้าๆ ตามการฟ้ืนตวัของอุปสงค์ในประเทศ การปรบัขึ้น

อตัราภาษสีรรพสามติ และมาตรการจดัระเบยีบแรงงานต่างดา้ว

ทีอ่าจมตี่อคา่จา้งแรงงานในระยะขา้งหน้า 

ความเส่ียงท่ี 
กนง. ติดตาม 

1. นโยบายทางเศรษฐกจิและการคา้ของสหรฐัฯ 

2. แนวโน้มการขยายตวัของเศรษฐกจิประเทศคูค่า้ 

3. ความสามารถช าระหน้ีของธรุกจิขนาดกลางขนาดยอ่ม 

4. พฤตกิรรมแสวงหาผลตอบแทนทีส่งูขึน้ (search for yield) 

5. เงินบาทที่แข็งค่ากว่าสกุลเงินภูมิภาคอาจกระทบต่อการ

ปรบัตวัของธรุกจิ 

1. นโยบายทางเศรษฐกจิและการคา้ของสหรฐัฯ 

2. ความเสีย่งดา้นภูมริฐัศาสตร ์

3. ความสามารถช าระหน้ีของธรุกจิขนาดกลางขนาดยอ่ม 

4. พฤตกิรรมแสวงหาผลตอบแทนทีส่งูขึน้ (search for yield) 

5. การด าเนินนโยบายการเงนิของประเทศเศรษฐกจิหลกั 

6. สถานการณ์แรงงานต่างดา้ว 

อตัราดอกเบี้ย
นโยบาย 

มตเิอกฉนัทใ์หค้งอตัราดอกเบีย้ไวท้ี ่1.50% มตเิอกฉนัทใ์หค้งอตัราดอกเบีย้ไวท้ี ่1.50% 

เหตผุลของ
กนง. 

นโยบายการเงินควรอยู่ในระดบัผ่อนปรนต่อไป โดยเศรษฐกิจ

ไทยขยายตวัชดัเจนมากขึน้ แต่อุปสงค์ในประเทศยงัไม่กระจาย

ตวัเท่าทีค่วร 

นโยบายการเงนิควรอยู่ในระดบัผ่อนปรนต่อไป โดยเศรษฐกจิมี

แนวโน้มขยายตัวชัดเจนต่อเน่ือง ขณะที่อุปสงค์ในประเทศ

ขยายตวัอยา่งคอ่ยเป็นคอ่ยไป แต่ยงัไมก่ระจายตวัเท่าทีค่วร 
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