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กนง. มีมติเป็นเอกฉันท์ขึ้นดอกเบี้ยต่อเน่ือง

กนง. มีมติเป็นเอกฉันท์ให้ปรับขึ้นอัตราดอกเบี้ยนโยบาย
ร้อยละ 0.25 ต่อปี สู่ระดับร้อยละ 1.50 ต่อปี โดยมองว่า
เศรษฐกิจไทยขยายตัวต่อเน่ืองและมีแนวโน้มท่ีดีขึ้น โดยการ
กลับมาของนักท่องเท่ียวจีนจะสนับสนุนภาคการท่องเท่ียว
ให้ฟื้ นตัวเร็วขึ้น และจะส่งผลดีต่อเน่ืองไปยังการบริโภค
ภาคเอกชน ขณะท่ีการส่งออกสินค้ามีแนวโน้มชะลอลง ด้าน
อตัราเงนิเฟ้อท่ัวไปมแีนวโน้มลดลง แต่อตัราเงนิเฟ้อพ้ืนฐาน
มีแนวโน้มทรงตัวในระดับสูง และมีความเส่ียงเพ่ิมขึ้นจาก
แรงกดดันเงนิเฟ้อด้านอปุสงค์ตามเศรษฐกิจท่ีฟื้ นตัว

Krungthai COMPASS คาด กนง . มีแนวโน้มปรับขึ้น
อัตราดอกเบี้ยต่อเน่ืองในการประชุมครั้งถัดไป โดยมีปัจจัย
สนับสนุนจากท่ี กนง. ประเมินวา่เศรษฐกิจมีแนวโน้มเติบโต
ได้ต่อเน่ืองจากแรงขับเคล่ือนของภาคการท่องเท่ียวท่ีฟื้ นตัว
ดี ขณะท่ีอัตราเงินเฟ้อท่ัวไปมีแนวโน้มอยู่ในระดับสูง
โดยเฉพาะช่วงครึ่งปีแรก และอัตราเงินเฟ้อพ้ืนฐานมีความ
เส่ียงท่ีอยู่ในระดับสูงนานกว่าคาดจากแรงกดดันด้าน
อปุสงค์ท่ีเพ่ิมขึ้น

สู่รอ้ยละ 1.50 ต่อปี ประเมินเศรษฐกิจมีแนวโน้มดีขึ้น
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กนง. มีมติเป็นเอกฉันท์ปรบัขึ้นอตัราดอกเบี้ยนโยบายรอ้ยละ 0.25 
ต่อปี สู่ระดับรอ้ยละ 1.50 ต่อปี

• เศรษฐกิจไทยมแีนวโน้มฟื้ นตัวต่อเนื่องจากการฟื้ นตัวของภาคการท่องเท่ียวและ

การบริโภคภาคเอกชน ภาคการท่องเท่ียวจะฟื้ นตัวเร็วขึ้นโดยมีปัจจัยสนับสนุน

จากการกลับมาของนักท่องเท่ียวจีน ซึ่งจะช่วยสนับสนุนการจ้างงานและการ

กระจายรายได้ของลูกจ้างในภาคบรกิารและผู้ประกอบอาชีพอิสระ และจะส่งผลดี

ต่อเนื่องไปยังการบริโภคภาคเอกชน ขณะท่ีการส่งออกสินค้ามีแนวโน้มชะลอลง

ในปีนี้ แต่จะฟื้ นตัวในปี 2567 ตามการขยายตัวของเศรษฐกิจโลกท่ีคาดว่าจะผ่าน

จุดต่าสุดในปี 2566  

• อัตราเงินเฟ้อท่ัวไปมีแนวโน้มลดลง แต่อัตราเงินเฟ้อพ้ืนฐานยังทรงตัวใน

ระดับสูง โดยแรงกดดันเงนิเฟ้อจากด้านอปุทานทยอยคล่ีคลายตามราคาพลังงาน

และสินค้าโภคภัณฑ์โลกท่ีปรับลดลง อย่างไรก็ตาม อัตราเงินเฟ้อพ้ืนฐานมี

แนวโน้มทรงตัวในระดับสูงอีกระยะหนึ่งก่อนจะทยอยปรบัลดลง แต่มีความเส่ียงท่ี

จะอยู่ในระดับสูงนานกว่าคาดจากการส่งผ่านต้นทุนท่ีอาจเพ่ิมขึ้นท่ามกลางภาวะ

ต้นทุนท่ีสูงต่อเนื่อง และจากแรงกดดันเงินเฟ้อด้านอุปสงค์ตามการฟื้ นตัวของ

ภาคการท่องเท่ียว ส่วนอัตราเงินเฟ้อคาดการณ์ในระยะปานกลางยังยึดเหนี่ยวอยู่

ในกรอบเป้าหมาย

• มาตรการปรับโครงสร้างหน้ีควรด าเนินการอย่างต่อเน่ือง รวมท้ังเห็น

ความส าคัญของการมีมาตรการเฉพาะจุดและแนวทางแก้ปัญหาหน้ีอย่างย่ังยืน

ส าหรับกลุ่มเปราะบาง แม้วา่ความสามารถในการช าระหนี้ของภาคธุรกิจและภาค

ครัวเรือนมีแนวโน้มปรับดีขึ้นตามการฟื้ นตัวของเศรษฐกิจ แต่ฐานะการเงินของ

ผู้ประกอบการ SMEs และครวัเรอืนบางส่วนยังเปราะบางและอ่อนไหวต่อค่าครอง

ชีพและภาระหนี้ท่ีสูงขึ้น ขณะท่ีธนาคารพาณิชย์มีระดับเงนิกองทุนและเงนิส ารองท่ี

เข้มแข็ง 

• ภาวะการเงินโดยรวมผ่อนคลายลดลง ต้นทุนการกู้ยืมของภาคเอกชนปรบัสูงขึ้น

สอดคล้องกับอัตราดอกเบ้ียนโยบายและการส้ินสุดมาตรการปรับลดอัตราเงิน

น าส่งกองทุนฟื้ นฟูและพัฒนาระบบสถาบันการเงิน (FIDF fee) แต่ปริมาณ

สินเชื่อและการระดมทุนในตลาดตราสารหนี้ยังขยายตัว ขณะท่ีอัตราแลกเปล่ียน

เงินบาทเทียบ ดอลลาร์ สรอ . ปรับแข็งค่าขึ้น ตามการคาดการณ์การด าเนิน

นโยบายการเงินของธนาคารกลางสหรฐัฯ ท่ีอาจผ่อนคลายลง และการผ่อนคลาย

มาตรการเดินทางของจีนท่ีจะส่งผลดีต่อการท่องเท่ียวไทย

กนง. มีมติเป็นเอกฉันท์ปรับขึ้นอัตราดอกเบี้ยนโยบายร้อยละ 0.25 ต่อปี จากร้อยละ 1.25 

เป็นรอ้ยละ 1.50 ต่อปี ในการประชุมครัง้ท่ี 1/2566 โดยมีสาระส าคัญดังนี้
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Implication:

• Krungthai COMPASS ประเมนิวา่ กนง. มแีนวโน้มปรบัขึน้อตัราดอกเบี้ยต่อเนื่องในการ

ประชุมครัง้ถัดไป โดยมปีัจจยัสนับสนุนจากเศรษฐกิจท่ีฟื้ นตัวดีและอัตราเงินเฟ้อท่ีคาดวา่

จะอยู่สูงกว่ากรอบเป้าหมายโดยเฉพาะในช่วงครึ่งแรกของปีน้ี โดยเศรษฐกิจไทยมี

แนวโน้มกลับเข้าสู่ระดับ Pre-COVID แล้ว และคาดว่าจะเติบโตได้ต่อเนื่ องจากแรง

ขับเคล่ือนของภาคการท่องเท่ียวท่ีฟื้ นตัวดี โดย กนง. คาดจ านวนนักท่องเท่ียวต่างชาติมี

แนวโน้มเพ่ิมขึ้นเป็น 25.5 ล้านคนในปีนี้ (จากเดิมคาดไว้ท่ี 22 ล้านคน) ตามการกลับมา

ของนักท่องเท่ียวจีนเป็นส าคัญ ซึ่งคาดว่าจะสนับสนุนกิจกรรมทางเศรษฐกิจโดยเฉพาะ

ภาคบริการให้ฟื้ นตัวต่อเนื่อง และจะช่วยให้การบริโภคภาคเอกชนขยายตัวได้ดีขึ้น ขณะท่ี

อตัราเงนิเฟ้อท่ัวไปมีแนวโน้มอยู่ในระดับสูงโดยเฉพาะช่วงครึง่ปีแรกจากราคาพลังงานเป็น

ส าคัญ และอัตราเงินเฟ้อพ้ืนฐานท่ีทรงตัวในระดับสูงมีความเส่ียงท่ีอาจเพ่ิมขึ้นได้จากการ

ส่งผ่านต้นทุนของผู้ประกอบการท่ามกลางภาวะต้นทุนท่ีสูงรอบด้าน ซึ่งจะเป็นปัจจัย

สนับสนุนให้ กนง. มีแนวโน้มปรับขึ้นอัตราดอกเบี้ยนโยบายในการประชุมครั้งถัดไปเพ่ือ

ควบคุมเงินเฟ้อ สอดคล้องกับท่ี กนง. ประเมินวา่ อัตราเงินเฟ้อพ้ืนฐานมีความเส่ียงท่ีอยู่

ในระดับสูงนานกวา่คาดจากการส่งผ่านต้นทุนท่ีอาจเพ่ิมขึ้น อีกท้ังการฟื้ นตัวของภาคการ

ท่องเท่ียวจะส่งผลให้แรงกดดันเงนิเฟ้อด้านอปุสงค์เพ่ิมขึ้น

รูปท่ี 1 กนง. ประเมนิเศรษฐกิจมแีนวโน้มขยายตัวต่อเนื่อง และการกลับมาของ
นักท่องเท่ียวจนีจะช่วยสนับสนุนให้ภาคการท่องเท่ียวฟื้ นตัวเรว็ขึน้

ที่มา: ธนาคารแห่งประเทศไทย
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