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ทสิโกไ้ม่ตอ้งรับผดิต่อความเสยีหายใด ๆ ทีเ่กดิขึน้โดยตรงหรอืเป็นผลจากการใชเ้น้ือหาหรอืรายงานฉบับน้ี  การน าไปซึง่ขอ้มูล บทความ บทวเิคราะห ์และการคาดหมายทัง้หลายทีป่รากฏอยู่ในรายงานฉบับนี ้

เป็นการน าไปใชโ้ดยผูใ้ชย้อมรับความเสีย่งและเป็นดุลยพนิจิของผูใ้ชแ้ต่ผูเ้ดยีว 

 

MMaarrkkeett  IInnssiigghhtt  
     E- mail :tiscoresearch@tisco.co.th 

 
29 กนัยำยน 2566 

 

 
 
 
กนง. ปรับขึน้อัตราดอกเบีย้ +25bps พร้อมระบุว่าอัตราดอกเบีย้ได้อยู่ในระดับท่ีเหมาะสมแล้ว 
คณะกรรมการนโยบายการเงิน (กนง.) ของธนาคารแห่งประเทศไทยมีมติเอกฉันท์ปรับขึน้อัตราดอกเบีย้นโยบาย + 25bps สู่ระดับ 
2.50% เพื่อให้มั่นใจว่าขีดความสามารถในการด าเนินนโยบายการเงิน (Policy space) มีเพียงพอภายใต้แนวโน้มท่ีไม่แน่นอน แม้ว่า 
กนง. ได้มีการหั่นคาดการณ์ส่งออก GDP และเงินเฟ้อในปีนีล้ง โดยมติปรับขึน้อตัราดอกเบีย้ดงักล่าวแตกต่างไปจากท่ีนักวิเคราะห์
ส่วนใหญ่ (รวมทัง้ TISCO ESU) ท่ีคาดว่าจะคงอตัราดอกเบีย้นโยบาย ท่ีส าคญัไปกว่านัน้ กนง. ได้ระบอุย่างชัดเจนว่า “อตัราดอกเบีย้
ในปัจจบุนัอยู่ในระดบัเหมาะสม” ซึง่เป็นการส่งสญัญาณว่าอตัราดอกเบีย้ดอกเบีย้ได้สู่ระดบัอตัราดอกเบีย้สงูสดุ (Terminal rate)แล้ว
ภายใต้การประเมินแนวโน้มเศรษฐกิจและเงินเฟ้อในปัจจบุนั 
 
ประเด็นส าคัญจากการประชุม : 

• ด้านเศรษฐกิจ : ล่าสุด กนง. คาดว่าเศรษฐกิจไทยจะขยายตัวท่ี 2.8% ในปี 2023F (-0.8ppt จากคาดการณ์เดิมท่ี 3.6%) 
และท่ี 4.4% ส าหรับปี 2024F (+0.6+ppt จากคาดกการ์ณเดิมท่ี 3.8%) โดยคาดการณ์การใช้จ่ายภาครัฐ การลงทุน
ภาคเอกชน และส่งออกท่ีแย่ลง ส่งผลให้มีการปรับประมาณการ GDP ลงในปีนี ้ขณะท่ีการปรับประมาณการ GDP ในปี
หน้าขึน้ ได้รวมผลกระทบจากมาตรการกระตุ้นเศรษฐกิจของรัฐบาลเข้าไปแล้ว 

• ด้านเงินเฟ้อ : ประมาณการเงินเฟ้อทัง้ในส่วนอัตราเงินเฟ้อทั่วไปและอัตราเงินเฟ้อพืน้ฐานได้ถูกปรับลงมาท่ี 1.6% (vs. 
2.5% เดิม) และท่ี 1.4% (vs. 2.0% เดิม) ตามล าดับ ส าหรับในปี 2024F ประมาณการเงินเฟ้อยังใกล้เคียงเดิม (เงินเฟ้อ
ทัว่ไป +2.6% vs. +2.4% เดิม และเงินเฟ้อพืน้ฐานคงเดิมท่ี +2.0%) ทัง้นี ้กนง. ยังคงแสดงความกังวลต่อแนวโน้มด้านสูง 
(Upside risk) ของเงินเฟ้อเช่นเดิม โดยระบถุึงปัจจยัหนนุจากนโยบายภาครัฐและปัญหาภยัแล้ง 

• ด้านเสถียรภาพระบบการเงิน : กนง. ประเมินว่าระบบการเงินโดยรวมยงัมีเสถียรภาพ ขณะท่ีภาวะตลาดการเงินได้ตึงตวั
บ้าง ซึง่สอดคล้องกบัการประเมินในการประชมุครัง้ก่อนๆ 

 
มาตรการช่วยเหลือค่าครองชีพจากภาครัฐช่วยจ ากัดแรงกดดันเงินเฟ้อได้ในระยะสัน้ 

• จากการส่งสญัญาณของ กนง. ล่าสดุ ระดบัอตัราดอกเบีย้นโยบายได้อยู่ท่ีระดบัสงูสดุแล้ว (ท่ี 2.50%) โดยการส่งออกและ
โมเมนตมัเศรษฐกิจในประเทศท่ีอ่อนแอ รวมทัง้มาตรการภาครัฐท่ีช่วยเหลือเร่ืองค่าไฟและราคาน า้มันดีเซล จะช่วยจ ากัด
แรงกดดนัเงินเฟ้ออย่างน้อยได้จนกระทัง่สิน้ปี (คาดมาตการภาครัฐช่วยท าให้เงินเฟ้อลดลงได้ราว  0.3%) อย่างไรก็ดี ส าหรับ
ปีหน้า ความเสี่ยงด้านสงูยงัคงมีอยู่ แต่ขึน้อยู่กับพฒันาการของราคาสินค้าโภคภณัฑ์ (รวมทัง้ราคาน า้มนัดิบและราคาสินค้า
เกษตร ซึ่งอย่างหลงัเกิดจากความเป็นไปได้จากปัญหาภัยแล้งท่ีอาจรุนแรง) และมาตรการกระตุ้นการใช้จ่ายและก าลงัซือ้
ครัวเรือน (กล่าวคือ โครงการ Digital Wallet และการปรับขึน้ค่าแรงขัน้ต ่าในระดับขยายตัวสองหลัก แม้ว่ายังขาด
รายละเอียดท่ีชดัเจนของมาตรการ) ◼ 

 

 

 

 

 

 

ECONOMICS : กนง. ส่งสัญญาณว่าอัตราดอกเบีย้นโยบายแตะระดับสูงสุดแล้ว
ที่ 2.50% 

กระแสเศรษฐกิจ                ที่มา : TISCO ECONOMIC STRATEGY UNIT ( ESU ) 
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