
 

 

 
   
 

 

 
 

 
   

 
ประเดน็ส ำคัญ: 
 

 ศูนย์วิจัยกสิกรไทยคำดว่ำ คณะกรรมกำรนโยบำยกำรเงิน (กนง.) จะมีมติ “คง” อัตรำดอกเบีย้
นโยบำยที่ระดับ 1.50% ต่อเน่ืองในกำรประชุม กนง. รอบที่หกของปี 2560 ในวันที่ 27 ก.ย. 2560 นี ้ซึ่ง 
กนง. คงจะพจิำรณำน ำ้หนักจำกหลำยๆปัจจัยแวดล้อมทำงเศรษฐกจิที่อำจเข้ำมำกระทบกับภำพกำรฟ้ืน
ตัวของเศรษฐกิจไทยในระยะข้ำงหน้ำ ท่ำมกลำง สถำนกำรณ์ของตลำดกำรเงินโลกที่ก ำลังอยู่ ในช่วง
เปลี่ยนแปลง 
 

 

 ศูนย์วิจัยกสิกรไทยคำดว่ำ คณะกรรมกำรนโยบำยกำรเงิน (กนง.) ของไทย น่ำจะคงอัตรำ

ดอกเบีย้นโยบำยที่ระดับ 1.50% ต่อเน่ือง ในกำรประชุมวันที่ 27 ก.ย. 2560 โดยมีเหตุผลสนับสนุนดังนี ้

 

 คณะกรรมกำรนโยบำยกำรเงินคงเฝ้ำติดตำมพัฒนำกำรเศรษฐกิจไทยในระยะข้ำงหน้ำว่ำจะ
ได้รับผลกระทบจำกปัจจัยเส่ียงต่ำงๆ หรือไม่ โดยแม้ว่าภาพรวมของการฟืน้ตวัของเศรษฐกิจไทยท่ี
ยงัคงรักษาโมเมนตมัการฟืน้ตวัไว้ได้ แต่ประเด็นด้านความสามารถทางการแข่งขนัของสินค้าไทย ยงัคง
เป็นประเดน็ท่ีต้องจบัตาอย่างใกล้ชิด ท าให้ กนง. คงจะจบัตาความเคลื่อนไหวของค่าเงินอย่างใกล้ต่อไป 
อย่างไรก็ดี คงต้องยอมรับว่าการใช้นโยบายการเงินต้องมีการพิจารณาถึงข้อดีข้อเสีย รวมทัง้ผลกระทบ
ข้างเคียงจากการใช้นโยบายอย่างรอบคอบ ซึง่รวมไปถงึมาตรการเฉพาะด้านในการดแูลประเดน็ตา่งๆ 

 ปัจจัยเส่ียงภำยนอกประเทศที่เพิ่มขึน้ อำจเป็นประเด็นควำมเส่ียงของเงินทุนเคล่ือนย้ำยรอบ
ใหม่ ทัง้นี ้ปัจจยัเสี่ยงจากภายนอกท่ีอาจสง่ผลกระทบต่อเศรษฐกิจไทยยงัคงอยู่ในระดบัสงู ไม่ว่าจะเป็น
ความขดัแย้งระหวา่งสหรัฐฯ และเกาหลีเหนือท่ีอาจจะสง่ผลตอ่ภาคการผลิตในภมูิภาคเอเชีย การท่ีจีนถกู
ปรับลดอนัดบัความน่าเช่ือถือจาก S&P อาจส่งผลต่อการถือครองสินทรัพย์เสี่ยง รวมทัง้ การปรับเปลี่ยน
การด าเนินนโยบายการเงินของสหรัฐฯ ท่ีเฟดได้เร่ิมกระบวนการปรับลดงบดลุ อนัอาจจะส่งผลต่อสภาพ
คล่องโดยรวมของตลาดการเงินโลกท่ีอาจจะอ่อนไหวต่อปัจจัยเสี่ยงมากขึน้ และอาจก่อให้เกิด
สถานการณ์ท่ีนกัลงทนุเคลื่อนย้ายเงินทนุไปสู่สินทรัพย์ปลอดภยั ทัง้นี ้ท่ามกลางปัจจยัเสี่ยงภายนอกท่ีมี
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ประชุมกนง. 27 ก.ย. 2560 คาดคงอัตราดอกเบ้ีย

นโยบายท่ี 1.50% เพื่อประเมินความเส่ียงจากปัจจัย

ภายนอกประเทศ ท่ียงัคงมีความเส่ียงในระดบัสงู 

ฉบบัสง่สือ่มวลชน 
 



 

 

2 ECONOMIC BRIEF 

อยู่ การเก็บพืน้ท่ีในการด าเนินนโยบายการเงินอาจเป็นหลกัประกันท่ีดีในการรับมือกับพัฒนาการของ
สถานการณ์ท่ียงัมีความไมแ่น่นอนอยู่ 

 ประเดน็พฤตกิรรมแสงหำผลตอบแทนของนักลงทุน รวมทัง้ ระดับหนีค้รัวเรือนที่อยู่ในระดับสูง
ยังเป็นปัจจัยที่ต้องตดิตำมต่อเน่ือง โดยอตัราดอกเบีย้ท่ีอยู่ในระดบัต ่ายาวนาน ส่งผลให้ประชาชนยงั
มีความพยายามท่ีจะแสวงหาผลตอบแทนจากการลงทุนท่ีสูงขึน้อยู่ต่อเ น่ือง ทัง้การลงทุนใน
อสงัหาริมทรัพย์ การลงทนุในหุ้นกู้ ท่ีให้ผลตอบแทนสงู รวมทัง้ การลงทนุทางเลือกอื่นๆ ท่ีได้รับความสนใจ
จากนกัลงทุนในระดบัสงู นอกจากนี ้ระดบัอตัราดอกเบีย้ท่ีทรงตวัในระดบัต ่า อาจจูงใจให้ประชาชนก่อ
หนีม้ากขึน้ อนัอาจจะสะสมความเปราะบางตอ่การฟืน้ตวัของเศรษฐกิจ หากระดบัอตัราดอกเบีย้ในระยะ
ข้างหน้าปรับสงูขึน้ 

มองไปในระยะข้ำงหน้ำ อัตรำดอกเบีย้นโยบำยของไทยน่ำจะทรงตัวในระดับปัจจุบันอีกระยะ 
โดยคณะกรรมกำรนโยบำยกำรเงินของไทยคงจะรอประเมินถึงพัฒนำกำรกำรฟ้ืนตัวของเศรษฐกิจไทย
อย่ำงใกล้ชิด ภำยใต้ปัจจัยเส่ียงต่ำงๆที่เข้ำมำกระทบ อย่ำงไรก็ดี ด้วยพัฒนำกำรของเศรษฐกิจไทยใน
ปัจจุบันที่กำรขยำยตัวของเศรษฐกิจยังคงได้รับแรงสนับสนุนจำกภำคกำรท่องเที่ยว และกำรส่งออกที่
ยังคงขยำยตัวได้ดีอยู่  น่ำจะท ำให้ กนง.สำมำรถคงอัตรำดอกเบีย้นโยบำยที่ระดับปัจจุบันที่ 1.50% อัน
เป็นระดับที่มีควำมผ่อนคลำยและสำมำรถประคองกำรฟ้ืนตัวของเศรษฐกิจในสถำนกำรณ์ปัจจุบันได้อยู่  
อย่ำงไรก็ดี คงต้องยอมรับว่ำปัจจัยเส่ียงด้ำนเงินทุนเคล่ือนย้ำยยังเป็นประเด็นที่ ต้องติดตำมอย่ำง
ใกล้ชดิ หลังกำรปรับลดอันดับควำมน่ำเชื่อถือของประเทศจีน และกำรปรับเปล่ียนนโยบำยกำรเงินของ
ธนำคำรกลำงขนำดใหญ่ที่คงเกิดขึน้อย่ำงต่อเน่ืองในระยะข้ำงหน้ำ คงเป็นโจทย์ที่ท้ำทำยต่อกำรด ำเนิน
นโยบำยกำรเงินของไทย นอกจำกนี ้ปัจจัยเส่ียงด้ำนเสถียรภำพกำรเงินของประเทศน่ำจะท ำให้ กนง. 
ยังมีควำมระมัดระวังต่อกำรผ่อนคลำยนโยบำยกำรเงินเพิ่มเติม โดย กนง.น่ำจะยังคงติดตำมพัฒนำกำร
ต่ำงๆรอบด้ำน และชั่ งน ำ้หนักถึงผลกระทบก่อนที่จะมีกำรปรับเปล่ียนกำรด ำเนินนโยบำยกำรเงินให้
เหมำะสมต่อไป  

 

 

------------------------------------------ 
Disclaimer 
 รายงานวิจยัฉบบันีจ้ดัท าเพื่อเผยแพร่ทัว่ไป โดยจดัท าขึน้จากแหลง่ข้อมลูตา่งๆ ที่น่าเช่ือถือ แตบ่ริษัทฯ มิอาจรับรองความถกูต้อง 
ความน่าเชื่อถือ หรือความสมบรูณ์เพ่ือใช้ในทางการค้าหรือประโยชน์อ่ืนใด บริษัทฯ อาจมีการเปลี่ยนแปลงปรับปรุงข้อมูลได้ตลอดเวลาโดยไม่
ต้องแจ้งให้ทราบลว่งหน้า ทัง้นีผู้้ ใช้ข้อมลูต้องใช้ความระมดัระวงัในการใช้ข้อมลูตา่งๆ ด้วยวิจารณญาณของตนเองและรับผิดชอบในความเสี่ยง
เองทัง้สิน้ บริษัทฯ จะไม่รับผิดตอ่ผู้ ใช้หรือบคุคลใดในความเสียหายใดจากการใช้ข้อมลูดงักลา่ว ข้อมลูในรายงานฉบบันีจ้งึไมถื่อวา่เป็นการให้
ความเห็นหรือค าแนะน าในการตดัสินใจทางธุรกิจ แตอ่ยา่งใดทัง้สิน้ 


