
 

 

 
 
 

 
 

 
 
 
 

 ศูนยวิ์จยักสิกรไทยประเมินว่า ในการประชุม กนง. ในวันท่ี 20 พฤษภาคมน้ี คณะกรรมการฯ จะ

พิจารณาปรับลดดอกเบ้ียลง 0.25% จากระดับปัจจุบันท่ี 0.75% มาอยู่ท่ี 0.50% ตามภาวะ

เศรษฐกิจท่ีเผชิญความเส่ียงมากข้ึน ทั้งน้ี เศรษฐกิจไทยไดร้บัผลกระทบอยา่งมากจากการแพร่ระบาด

ของเช้ือไวรสัโควดิ-19 โดยเศรษฐกิจไทยหดตวัท่ี 1.8% YoY ในไตรมาส 1/2563 และมีแนวโน้มท่ีจะหด

ตัวในอัตราท่ีเร่งขึ้ นในไตรมาส 2/2563 ขณะท่ีทั้งปีคาดว่าเศรษฐกิจไทยอาจหดตัวราว 5.0% ในปีน้ี 

ดงัน้ัน ท่ามกลางสถานการณ์ปัจจุบนั กนง. จึงน่าจะใหน้ ้าหนักกบัเป้าหมายดา้นการขยายตัวทางเศรษฐกิจ

เป็นหลกั โดยใชน้โยบายอตัราดอกเบ้ียนโยบาย ควบคู่ไปกบัการด าเนินนโยบายทางการเงินเพ่ือช่วยเหลือ

สภาพคล่องอ่ืนๆ ซ่ึงนโยบายเหล่าน้ีน่าจะช่วยลดภาระทางการเงินของธุรกิจใหป้ระคองตัวผ่านช่วงวิกฤติน้ี

ไปได ้นอกจากน้ี จากอัตราเงินเฟ้อทัว่ไปของไทยท่ีติดลบ 2 เดือนติดต่อกันในเดือนมี.ค. และเม.ย. 

ท่ามกลางแรงกดดนัจากอุปสงคภ์ายในประเทศท่ีอ่อนแรงลงจากรายไดค้รวัเรือนท่ีลดลง และภาวะวา่งงาน

ท่ีเพ่ิมสูงขึ้ น ประกอบกบัราคาน ้ามนัท่ีมีแนวโน้มท่ีจะยงัอยูใ่นระดบัต า่ ส่งผลใหแ้นวโน้มเงินเฟ้อของไทยใน

ปี 2563 คาดวา่จะหดตัวท่ี -0.5% ซ่ึงก็จะเป็นอีกปัจจยัท่ีสนับสนุนให ้กนง. ปรบัลดดอกเบ้ียนโยบายใน

การประชุม กนง. รวมถึงอาจจะมีการด าเนินนโยบายการเงินแบบผ่อนคลายอ่ืนๆ เพ่ิมเติมในระยะขา้งหน้า 

 ศูนยวิ์จยักสิกรไทยคาดว่า หากมีการปรบัลดดอกเบ้ียนโยบายในการประชุมครั้งน้ีแลว้ กนง. น่าจะ

คงดอกเบ้ียไวท่ี้ระดบั 0.5% ตลอดในช่วงท่ีเหลือของปีน้ี ภายใตเ้ง่ือนไขท่ีสถานการณเ์ศรษฐกิจ

ในช่วงท่ีเหลือของปีไม่ไดร้ับผลกระทบเพิ่มเติมจากเรื่องการแพร่ระบาดของโรค ท่ามกลาง

สถานการณ์การแพร่ระบาดในปัจจุบันเร่ิมมีทิศทางท่ีสามารถควบคุมได ้และหากไม่มีการระบาดซ ้าอีก

ระลอก คาดวา่เศรษฐกิจไทยจะหดตวัต า่สุดในไตรมาสท่ี 2 และน่าจะเร่ิมกลบัมาฟ้ืนตัวอยา่งค่อยเป็นค่อย

ไปในช่วงครึ่งหลงัของปีน้ี โดยอตัราการเติบโตเม่ือเทียบกบัไตรมาสก่อนหน้า โดยเฉพาะเม่ือเทียบกบัไตร

มาส 2/2563 น่าจะพลิกกลบัมาเป็นบวก ส่งผลให ้กนง. อาจจะยงัไม่มีความจ าเป็นท่ีจะปรบัลดดอกเบ้ีย

เพ่ิมเติมในช่วงท่ีเหลือของปี เน่ืองจากอตัราดอกเบ้ียท่ีเร่ิมเขา้ใกลศู้นยจ์ะส่งผลใหข้ีดความสามารถในการ

ด าเนินนโยบายการเงิน (Policy space) มีจ ากดั รวมถึงประสิทธิผลของการด าเนินนโยบายท่ีลดลง ขณะท่ี

มาตรการทางการคลังท่ีอยู่ระหว่างการด าเนินงานน่าจะช่วยบรรเทาผลกระทบจากการแพร่ระบาด  และ

ช่วยประคองเศรษฐกิจได้รวดเร็วกว่า อย่างไรก็ตาม นโยบายทางการเงินแบบ Unconventional เช่น 

มาตรการดูแลสภาพคล่องเฉพาะจุด ก็ยงัอยูใ่นวสิยัท่ีสามารถท าได ้หากมีความจ าเป็นเพ่ิมเติม 

 อย่างไรก็ดี ยงัคงตอ้งติดตามทิศทางนโยบายการเงินและดอกเบ้ียนโยบายของธนาคารกลางต่างๆ 

ทัว่โลก โดยท่ามกลางสถานการณท่ี์ยงัมีความไม่แน่นอนสูง ธนาคารกลางต่างๆ อาจจ  าเป็นตอ้งใช้

เครื่องมือทางนโยบายการเงินท่ีเหนือความคาดหมาย หากเศรษฐกิจเผชิญความเส่ียงท่ีสูงข้ึน

ECONOMIC BRIEF 
ปีที่ 26 ฉบบัท่ี 3865 

วนัท่ี 18 พฤษภาคม 2563 

 

ประชุม กนง. 20 พ.ค. 63 คาดปรบัลดดอกเบ้ียลง  

และมีแนวโนม้คงดอกเบ้ียท่ี 0.5% ไปในช่วงท่ีเหลือของปี 



 

 

2 ECONOMIC BRIEF 

กว่าเดิม ตวัอยา่งเช่น ธนาคารกลางสหรฐัฯ (เฟด) แมว้า่จะพยายามหลีกเล่ียงการใชด้อกเบ้ียนโยบายติด

ลบ แต่ทั้งน้ีทั้งน้ัน ทิศทางนโยบายการเงินของเฟดยงัขึ้ นอยูก่บัอตัราการเติบโตของเศรษฐกิจสหรฐัฯ เป็น

หลัก ส่งผลใหมี้ความเป็นไปได้ท่ีเฟดอาจจะใชน้โยบายดอกเบ้ียติดลบหากมีความจ าเป็นเพ่ิมเติม ใน

ท านองเดียวกัน ส าหรับอียูและญ่ีปุ่นท่ีดอกเบ้ียนโยบายอยู่ในระดับติดลบอยู่แลว้ อาจมีการปรับลด

ดอกเบ้ียและด าเนินนโยบายการเงินแบบผ่อนคลายอ่ืนๆ อีกเพ่ิมเติม หากเศรษฐกิจเผชิญความเส่ียง

เพ่ิมขึ้ น ดงัน้ัน ธนาคารแหง่ประเทศไทยคงจะตอ้งคอยประเมินสถานการณ์ และชัง่น ้าหนักความเส่ียงดา้น

ต่างๆ ในการพิจารณานโยบายการเงินในระยะขา้งหน้า โดยยงัมีทางเลือกในการด าเนินนโยบายทาง

การเงินท่ีเหนือความคาดหมายหากมีความจ าเป็น เช่นเดียวกบัธนาคารกลางหลกัอ่ืนๆ 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

------------------------------------  
Disclaimer 
 รายงานวิจยัฉบบันีจ้ดัท าเพ่ือเผยแพร่ทัว่ไป โดยจดัท าขึน้จากแหลง่ข้อมลูต่างๆ ท่ีน่าเช่ือถือ แต่บริษัทฯ มิอาจรับรองความถกูต้อง ความน่าเช่ือถือ หรือความ
สมบรูณ์เพื่อใช้ในทางการค้าหรือประโยชน์อ่ืนใด บริษัทฯ อาจมีการเปลี่ยนแปลงปรับปรุงข้อมลูได้ตลอดเวลาโดยไมต้่องแจ้งให้ทราบลว่งหน้า ทัง้นีผู้้ ใช้ข้อมลูต้องใช้ความ
ระมดัระวงัในการใช้ข้อมลูต่างๆ ด้วยวิจารณญาณของตนเองและรับผิดชอบในความเสี่ยงเองทัง้สิน้ บริษัทฯ จะไมรั่บผิดตอ่ผู้ ใช้หรือบคุคลใดในความเสียหายใดจากการใช้
ข้อมลูดงักลา่ว ข้อมลูในรายงานฉบบันีจ้ึงไมถื่อวา่เป็นการให้ความเห็นหรือค าแนะน าในการตดัสินใจทางธุรกิจ แต่อยา่งใดทัง้สิน้ 


