
 

 

   
 

 

 
 

 
   

 
ประเดน็ส ำคัญ: 
 

 ศูนย์วิจัยกสิกรไทย คำดว่ำ คณะกรรมกำรนโยบำยกำรเงิน (กนง.) จะมีมติ “คง” อัตรำดอกเบีย้
นโยบำยที่ระดับ 1.50% ต่อเน่ืองในกำรประชุม กนง. รอบสุดท้ำยของปี 2559 ในวันที่ 21 ธ.ค. 2559 นี ้
และน่ำจะส่งสัญญำณยืนดอกเบีย้ที่ระดับต ่ำต่อไปอีกระยะในช่วงหลำยเดือนข้ำงหน้ำ เพือ่ช่วยหนนุการ
ฟ้ืนตวัของเศรษฐกิจไทย และรอประเมินสถานการณ์หลงัธนาคารกลางสหรัฐฯ ส่งสญัญาณดอกเบี้ยเป็นขาข้ึน
ต่อเนือ่งในปีหนา้  
 

 
 ศูนย์วิจัยกสิกรไทย คำดว่ำ คณะกรรมกำรนโยบำยกำรเงิน (กนง.) ของไทย น่ำจะคงอัตรำ
ดอกเบีย้นโยบำยที่ระดับ 1.50% ต่อเน่ืองในกำรประชุมรอบสุดท้ำยของปี 2559 เพื่อรอประเมินผล
กระทบจำกกำรปรับขึน้อัตรำดอกเบีย้นโยบำยของเฟด และหนุนกำรฟ้ืนตัวของเศรษฐกจิไทย  
 

 แม้การขึน้ดอกเบีย้ของธนาคารกลางสหรัฐฯ หรือ เฟด ในการประชมุเดือนธ.ค. 2559 ท่ีผ่านมา จะเป็นไป
ตามการคาดการณ์ของตลาด อย่างไรก็ดี สัญญำณที่สะท้อนว่ำ เฟดอำจเร่งจังหวะกำรขึน้ดอกเบีย้
เล็กน้อยในปี 2560 ที่ก ำลังจะมำถึง ท ำให้ประเด็นที่ ต้องติดตำมของไทยจะอยู่ที่กระแสกำร
เคล่ือนย้ำยเงินทุน ท่ีอาจจะมีความอ่อนไหวและผันผวนมากขึน้ เน่ืองจากตลาดการเงินทั่วโลก อาจ
ยังคงต้องการเวลาในการซึมซับ และประเมินช่วงเวลาท่ีชัดเจนของการขยับขึน้ดอกเบีย้ของเฟด ซึ่ ง
ศูนย์วิจัยกสิกรไทย มองว่ำ กนง. น่ำจะยังมีมติคงอัตรำดอกเบีย้นโยบำยของไทยที่  1.50% 
ภำยใต้สถำนกำรณ์ดังกล่ำว เพื่อรอประเมินผลกระทบจำกกำรเปล่ียนแปลงนโยบำยกำรเงนิของ
เฟดต่อเศรษฐกจิไทยอีกระยะ 

 นอกจำกนี ้ศูนย์วิจัยกสิกรไทย มองว่ำ กนง. น่ำจะรอติดตำมแนวโน้มกำรฟ้ืนตัวของกิจกรรม
ทำงเศรษฐกิจในประเทศ หลังจำกที่ได้รับแรงกระตุ้นเพิ่มเติมจำกมำตรกำรของภำครัฐ  ทัง้นี ้
ประเทศไทยนับว่ำเป็นอีกหน่ึงประเทศที่ยังมีพืน้ที่/เคร่ืองมือผ่อนคลำยทำงกำรคลังที่สำมำรถน ำ
ปรับใช้ได้อย่ำงทนัท่วงท ี(มาตรการลดหย่อนภาษีส าหรับคา่ใช้จ่ายด้านการท่องเท่ียวในประเทศ และช้
อปช่วยชาติ มาตรการเพ่ิมรายได้ให้แก่ผู้ มีรายได้น้อยในโครงการลงทะเบียนเพ่ือสวัสดิการแห่งรัฐ  
โครงการประชารัฐสร้างไทยให้กลุ่มจังหวดั 18 กลุ่ม) เพื่อประคองกำรฟ้ืนตัวของเศรษฐกิจ โดยหนี ้
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คาดกนง. ยงัส่งสัญญาณยืนดอกเบ้ียไทยที่ 1.50% 

ไปอีกระยะ ... แมเ้ฟดจะเดินหนา้ข้ึนดอกเบ้ียในปี 2560 

ฉบบัสง่สือ่มวลชน 
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สำธำรณะของไทยที่ยังคงอยู่ในระดับไม่สูงมำกนัก (ประมาณ 42-43% ของจีดีพี ต ่าว่ากรอบความ
ยัง่ยืนทางการคลงัท่ีก าหนดไว้ 60% ของจีดีพี) ประกอบกับตำมกฎหมำยแล้ว รัฐบำลยังมีพืน้ที่ใน
กำรกู้เงินเพิ่มเติม เพื่อไฟแนนซ์กำรใช้จ่ำยในส่วนนี ้โดยไม่ละเมิดกรอบวินัยทำงกำรคลังอีก
ประมำณ 2 แสนล้ำนบำท   

 

 ส ำหรับทิศทำงนโยบำยกำรเงินของไทยในปี 2560 นัน้ ศูนย์วิจัยกสิกรไทย คำดว่ำ กนง. น่ำจะ
ยังคงส่งสัญญำณรักษำ Policy Space และด ำเนินนโยบำยกำรเงนิเชงิผ่อนปรนต่อไป เน่ืองจำกเศรษฐกิจ
โลกในระยะข้ำงหน้ำ ยังคงมีควำมเปรำะบำง ขณะที่  เงินเฟ้อที่อำจจะขยับขึน้ในปีหน้ำจะยังคงอยู่ ใน
กรอบเป้ำหมำยเงนิเฟ้อของธปท. ซึ่งยังไม่น่ำจะสร้ำงแรงกดดันต่อกนง. มำกนัก   

ทัง้นี ้แม้สัญญำณดอกเบีย้ขำขึน้จำกเฟด จะสะท้อนว่ำ สภำวะแวดล้อมของตลำดกำรเงินโลก
ในช่วงหลังจำกนี ้คงจะทยอยปรับเปล่ียนเข้ำสู่บริบทใหม่ที่ต้นทุนทำงกำรเงินของหลำยๆ ประเทศจะ
เร่ิมทยอยขยับขึน้ (ซ่ึงอาจจะมีผลบางส่วนต่อเนือ่งให้นกัลงทุนที่มีพฤติกรรมแสวงหาผลตอบแทนที่สูงข้ึน หรือ 
Search for Yield ตอ้งท าการประเมินความเสีย่งจากการลงทนุรอบใหม่) แต่ศูนย์วิจัยกสิกรไทย ยังคงคำดว่ำ 
มีควำมเป็นไปได้ที่กนง. จะยืนอัตรำดอกเบีย้นโยบำยที่ระดับ 1.50% ตลอดทัง้ปี 2560 โดยมองว่า กนง. 
น่าจะยงัคงดแูลให้นโยบายการเงินของไทยอยู่ในระดบัท่ีผ่อนปรนต่อเน่ือง เพ่ือหนุนการฟื้นตวัของเศรษฐกิจไทย 
ควบคู่ไปกับการปรับใช้เคร่ืองมือเชิงนโยบายอื่นๆ มาช่วยบรรเทาความเสี่ยงจากความผันผวนของค่าเงินบาท 
กระแสเงินทนุเคลื่อนย้าย ตลอดจนรักษาเสถียรภาพการเงินของประเทศ  
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แมเ้ฟดอาจปรับขึ้ นอ ัราดอกเบี้ ย อ่ในปี 2560 

แ ค่าด ่า อ ัราดอกเบี้ ยน ยบายของไทยยังน่าจะทรง  ั

 
 

 

 

 

------------------------------------------ 
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 


