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ในการประชมุกนง. ท่ีจะถึงนี ้คาดว่ากนง. จะปรบัขึน้ดอกเบีย้นโยบายอีกรอ้ยละ 0.25 มา
อยู่ท่ีระดบั 1.75% อย่างไรก็ดี การปรบัขึน้ดอกเบีย้ครัง้นีอ้าจเป็นการปรบัขึน้ดอกเบีย้ครัง้
สดุทา้ยในรอบวฏัจกัรดอกเบีย้ขาขึน้นี ้ท่ามกลางแรงกดดนัดา้นเงินเฟ้อท่ีลดลงอย่างมี
นัยส าคัญ ประกอบกับแรงกดดันจากแนวโนม้นโยบายการเงินแบบตึงตวัของธนาคาร
กลางต่างๆ ทั่วโลกเริ่มลดลง เน่ืองจากธนาคารกลางหลกัอย่าง Fed เริ่มส่งสญัญาณ
เตรยีมหยดุขึน้ดอกเบีย้ในระยะอนัใกล ้ 

ตัวเลขเงินเฟ้อของไทยเดือนก.พ. ที่ออกมาล่าสุดสะท้อนแรงกดดันด้านเงินเฟ้อชะลอลงอย่างมี
นัยส าคัญ แม้เงินเฟ้อจะยังคงอยู่ในระดับสูงกว่าเป้าหมายของธปท. ที่ 1-3% ส่งผลให้กนง. อาจปรับ

ขึน้ดอกเบีย้นโยบายเป็นคร้ังสุดท้ายในรอบวัฏจักรดอกเบีย้ขาขึน้นีท้ี่ร้อยละ 0.25 ทัง้นี ้เงินเฟ้อทั่วไป

ของไทยลดลงมาแตะระดบัต ่าสุดในรอบ 13 เดือนท่ี 3.8%YoY ซึ่งการท่ีเงินเฟ้อยงัอยู่สูงกว่าระดบัเป้าหมาย

ของกนง. นัน้เป็นปัจจยัสนบัสนนุใหก้นง. ยงัคงปรบัขึน้ดอกเบีย้นโยบายในการประชมุท่ีจะถึงนี ้อนึ่ง เพ่ือเพิ่ม

ขีดความสามารถในการด าเนินนโยบายการเงิน (policy space) ส าหรบัอนาคต หากมีสถานการณท่ี์ส่งผลให้

กนง. จ  าเป็นตอ้งมีการปรบัลดดอกเบีย้นโยบายในระยะขา้งหนา้  อย่างไรก็ดี ทิศทางเงินเฟ้อท่ีชะลอลงอย่างมี

นยัส าคญั ซึ่งศนูยว์ิจยักสิกรไทยมองวา่เงินเฟ้อทั่วไปเฉล่ียในปีนีจ้ะกลบัสูก่รอบเปา้หมายของกนง. โดยอยู่ท่ีราว 

2.8% ขณะท่ีเศรษฐกิจไทยเผชิญความเส่ียงมากขึน้จากการชะลอตวัของเศรษฐกิจโลกท่ามกลางผลกระทบของ

การปรบัขึน้ดอกเบีย้นโยบายอย่างตอ่เน่ืองตัง้แตปี่ท่ีแลว้ของธนาคารกลางหลกัอย่าง Fed และ ECB ประกอบ

กบัปัญหาธนาคารชาติตะวนัตกท่ียงัมีความไม่แน่นอนสงู ดงันัน้ กนง. คงจะตอ้งใหน้  า้หนกัตอ่ความเส่ียงดา้น

เศรษฐกิจมากขึน้และมีแนวโนม้ท่ีจะหยดุปรบัขึน้ดอกเบีย้ในระยะอนัใกล ้
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คาดกนง. ปรับข้ึนดอกเบ้ียนโยบายอีกร้อยละ 0.25 มาอยู่ท่ีระดับ 

1.75% ซ่ึงอาจเป็นการปรับข้ึนดอกเบ้ียครั้งสุดท้ายในวัฏจักรน้ี 

ท่ามกลางแรงกดดันด้านเงินเฟอ้ท่ีลดลง 

การประชุมกนง. วันท่ี 

29 มี.ค. 66 



 

 

2 นอกจากนี ้แนวโน้มการปรับขึน้ดอกเบีย้ของธนาคารกลางหลายประเทศท่ัวโลก โดยเฉพาะอย่างยิ่ง 
Fed เร่ิมเข้าใกล้จุดสูงสุดแล้ว ส่งผลให้แรงกดดันจากแนวโน้มนโยบายการเงนิแบบตึงตัวของธนาคาร

กลางต่างๆ ท่ัวโลกเร่ิมลดลง ทัง้นี ้จากการประชมุ FOMC ล่าสดุในวนัท่ี 21-22 มี.ค. ท่ีผ่านมา Fed มีมติ

ปรบัขึน้ดอกเบีย้นโยบายอีกรอ้ยละ 0.25 ตามคาด ขณะท่ีส่งสญัญาณว่าวฏัจกัรดอกเบีย้ขาขึน้ใกลส้ิน้สดุลง 

ส่งผลใหแ้รงกดดนัจากแนวโนม้นโยบายการเงินแบบตึงตวัของ Fed นัน้มีลดลง อย่างไรก็ดี ทิศทางนโยบาย

การเงินของธนาคารกลางต่างๆ ยงัมีความไม่แน่นอน โดยคงขึน้อยู่กับแนวโนม้เศรษฐกิจและเงินเฟ้อ รวมถึง

เสถียรภาพดา้นการเงินในระยะขา้งหนา้ ท่ามกลางปัญหาภาคธนาคารในประเทศตะวนัตก โดยหากเศรษฐกิจ

สหรฐัฯ เขา้สู่ภาวะถดถอย แลว้ส่งผลให ้Fed อาจจ าเป็นตอ้งปรบัลดดอกเบีย้ในระยะขา้งหนา้ คงตอ้งติดตาม

วา่กนง. จะพิจารณาปรบัลดดอกเบีย้นโยบายตามหรือไม ่

 

 

 

 

 

 

 

 

รายงานวิจัยน้ีจัดท าโดย บริษัท ศูนย์วิจัยกสิกรไทย จ ากัด (KResearch) เพ่ือเผยแพร่เป็นการท่ัวไป โดยอาศัยแหล่งข้อมูลสาธารณะ หรือ ข้อมูลท่ีเชื่อว่ามีความ

น่าเชื่อถือท่ีปรากฏขณะจัดท า ซ่ึงอาจเปล่ียนแปลงได้ในแต่ละขณะเวลา ท้ังน้ี KResearch มิอาจรับรองความถูกต้อง ความน่าเชื่อถือ ความเหมาะสม ความครบถ้วนสมบูรณ์ หรือความเป็น

ปัจจุบันของข้อมูลดังกล่าว และไม่ได้มีวัตถุประสงค์เพ่ือชี้ชวน เสนอแนะ ให้ค าแนะน า หรือจูงใจในการตัดสินใจเพ่ือด าเนินการใดๆ แต่อย่างใด ดังน้ัน ท่านควรศึกษาข้อมูลด้วยความ

ระมัดระวังและใช้วิจารณญาณอย่างรอบคอบก่อนตัดสินใจใดๆ KResearch จะไม่รับผิดในความเสียหายใดท่ีเกิดขึ้นจากการใช้ข้อมูลดังกล่าว  

ข้อมูลใดๆ ท่ีปรากฎในรายงานวิจัยน้ีถือเป็นทรัพย์สินของ KResearch และ/หรือบุคคลท่ีสาม (แล้วแต่กรณี) การน าข้อมูลดังกล่าว (ไม่ว่าท้ังหมดหรือบางส่วน) ไปใช้ต้องแสดงข้อความถึง

สิทธิความเป็นเจ้าของแก่ KResearch และ/หรือบุคคลท่ีสาม (แล้วแต่กรณี) หรือแหล่งท่ีมาของข้อมูลน้ันๆ ท้ังน้ี ท่านจะไม่ท าซ ้า ปรับปรุง ดัดแปลง แก้ไข ส่งต่อ เผยแพร่ หรือกระท าใน

ลักษณะใดๆ เพ่ือวัตถุประสงค์ในทางการค้า โดยไม่ได้รับอนุญาตล่วงหน้า เป็นลายลักษณ์อักษรจาก KResearch และ/หรือบุคคลท่ีสาม (แล้วแต่กรณี) 
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