
 
ฉบับท่ี 33/2564  

เรื่อง ผลการประชุมคณะกรรมการนโยบายการเงิน ครั้งท่ี 3/2564  

นายทิตนันทิ์ มัลลิกะมาส เลขานุการ คณะกรรมการนโยบายการเงิน (กนง.) แถลงผลการประชุม กนง. 
ในวันที่ 5 พฤษภาคม 2564 

คณะกรรมการฯ มีมติเป็นเอกฉันทใ์ห้คงอัตราดอกเบี้ยนโยบายไว้ที่ร้อยละ 0.50 ต่อปี  

คณะกรรมการฯ ประเมินว่า เศรษฐกิจไทยมีแนวโน้มขยายตัวชะลอลงมากจากการระบาดของ 
COVID-19 ระลอกที่ 3 ซึ่งส่งผลกระทบต่อการใช้จ่ายในประเทศและแนวโน้มการฟ้ืนตัวของนักท่องเที่ยว 
ทั้งนี้ คณะกรรมการฯ เห็นว่าโจทย์ส าคัญที่สุดของเศรษฐกิจไทย ณ ปัจจุบันคือการจัดหาและการกระจาย
วัคซีนให้เพียงพอและทันการณ์ ในส่วนของด้านการเงิน มาตรการที่ส าคัญคือการกระจายสภาพคล่องไปยัง
ธุรกิจและครัวเรือนที่ได้รับผลกระทบเพ่ิมเติมจากการระบาดระลอกใหม่ โดยเฉพาะมาตรการสินเชื่อและ 
การเร่งปรับปรุงโครงสร้างหนี้จะช่วยลดภาระทางการเงินได้อย่างตรงจุดมากกว่าการปรับลดอัตราดอกเบี้ย 
ที่ปัจจุบันอยู่ในระดับต่ าและยังสนับสนุนการฟ้ืนตัวของเศรษฐกิจ จึงเห็นควรให้คงอัตราดอกเบี้ยนโยบายไว้ 
ในการประชุมครั้งนี้ และรักษาขีดความสามารถในการด าเนินนโยบายการเงินที่มีจ ากัดเพ่ือใช้ในจังหวะที่
เหมาะสมและเกิดประสิทธิผลสูงสุด  

เศรษฐกิจไทยมีแนวโน้มขยายตัวชะลอลงมากจากการระบาดระลอกที่ 3 ซึ่งกระทบการใช้จ่าย 
ในประเทศและแนวโน้มการฟ้ืนตัวของนักท่องเที่ยวต่างชาติ จากการเปิดประเทศที่ช้ากว่าคาดและนโยบาย
จ ากัดการเดินทางระหว่างประเทศที่ยังมีความไม่แน่นอน ส าหรับแรงขับเคลื่อนหลักของเศรษฐกิจไทยมาจาก
การส่งออกสินค้าที่ฟ้ืนตัวตามเศรษฐกิจประเทศคู่ค้า แต่ผลดีต่อการจ้างงานในตลาดแรงงานโดยรวมยังมี
จ ากัด ขณะที่มาตรการเยียวยาและมาตรการการเงินเพ่ิมเติมของภาครัฐจะมีส่วนสนับสนุนการฟ้ืนตัวของ
เศรษฐกิจในระยะสั้น แต่แรงกระตุ้นภาครัฐในปีงบประมาณ 2565 อาจลดลงบ้างจากการเร่งเบิกจ่าย พ.ร.ก. 
กู้เงินในปีงบประมาณปัจจุบัน ส าหรับความเสี่ยงส าคัญของเศรษฐกิจไทยในระยะต่อไป ได้แก่ (1) การกระจาย
และประสิทธิผลของวัคซีนป้องกัน COVID-19 (2) การฟ้ืนตัวที่แตกต่างกันและไม่ทั่วถึง ท าให้ตลาดแรงงาน 
มีความเปราะบางมากขึ้น และส่งผลต่อรายได้ครัวเรือนและการบริโภคภาคเอกชน และ (3) ฐานะการเงิน 
ที่เปราะบางเพ่ิมเติม โดยเฉพาะธุรกิจ SMEs และธุรกิจท่องเที่ยวซึ่งมีความสามารถในการช าระหนี้ลดลงตาม
รายได้ที่ลดลง ขณะที่ภาคครัวเรือนมีสัดส่วนเงินออมต่อรายได้ลดลงท าให้ความสามารถในการรองรับ
ค่าใช้จ่ายได้ลดลง ส าหรับอัตราเงินเฟ้อทั่วไปจะเร่งขึ้นชั่วคราวในไตรมาสที่ 2 ปี 2564 จากฐานราคา
น้ ามันดิบที่อยู่ในระดับต่ าในไตรมาสเดียวกันของปีก่อนหน้า ด้านการคาดการณ์อัตราเงินเฟ้อในระยะ 
ปานกลางยังยึดเหนี่ยวอยู่ในกรอบเป้าหมาย 

สภาพคล่องโดยรวมอยู่ในระดับสูงและต้นทุนทางการเงินอยู่ในระดับต่ า แต่การกระจายตัวยัง  
ไม่ทั่วถึงจากความเสี่ยงด้านเครดิตที่เพ่ิมขึ้น จึงต้องติดตามให้การขยายตัวของสินเชื่อทั่วถึงมากขึ้นหลัง
มาตรการสินเชื่อฟ้ืนฟูมีผลบังคับใช้ ด้านอัตราผลตอบแทนพันธบัตรรัฐบาลระยะยาวของไทยทยอยปรับลดลง
จากช่วงก่อนหน้า ส าหรับอัตราแลกเปลี่ยน เงินบาทเทียบกับดอลลาร์ สรอ. เคลื่อนไหวอ่อนค่ากว่าเงินสกุล
ภูมิภาค คณะกรรมการฯ เห็นควรให้ติดตามพัฒนาการของตลาดการเงินโลกและไทยอย่างใกล้ชิด และ
ผลักดันการสร้างระบบนิเวศใหม่ของตลาดอัตราแลกเปลี่ยน (FX ecosystem) อย่างต่อเนื่อง 
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คณะกรรมการฯ เห็นว่า ความต่อเนื่องของมาตรการภาครัฐและการประสานนโยบายมีความส าคัญ
ต่อการฟ้ืนตัวของเศรษฐกิจจากการระบาดระลอกใหม่ โดยควรเร่งมาตรการจัดหาและกระจายวัคซีนเพ่ือ
ควบคุมไม่ให้การระบาดยืดเยื้อ มาตรการการคลังควรรักษาความต่อเนื่องของแรงกระตุ้นทางการคลังและ 
ลดผลกระทบของการระบาด รวมทั้งสนับสนุนการฟ้ืนฟูเศรษฐกิจในระยะต่อไป นโยบายการเงินต้อง 
ผ่อนคลายต่อเนื่อง มาตรการให้ความช่วยเหลือเพ่ือฟ้ืนฟูผู้ประกอบธุรกิจที่ได้รับผลกระทบจากการระบาด
ของ COVID-19 ที่ออกมาเพ่ิมเติมควรเร่งกระจายสภาพคล่องไปสู่ผู้ได้รับผลกระทบให้ตรงจุด ลดภาระหนี้ 
และสนับสนุนการฟ้ืนฟูเศรษฐกิจ ควบคู่กับการผลักดันให้สถาบันการเงินเร่งปรับปรุงโครงสร้างหนี้ให้ลูกหนี้ 
โดย ธปท. จะติดตามความคืบหน้าและประเมินประสิทธิผลของมาตรการด้านการเงินและสินเชื่ออย่างใกล้ชิด 

ภายใต้กรอบการด าเนินนโยบายการเงินที่มีเป้าหมายเพ่ือรักษาเสถียรภาพราคา ควบคู่กับดูแล
เศรษฐกิจให้เติบโตอย่างยั่งยืนและเต็มศักยภาพ และรักษาเสถียรภาพระบบการเงิน คณะกรรมการฯ ยังคงให้
น้ าหนักกับการสนับสนุนการฟ้ืนตัวของเศรษฐกิจเป็นส าคัญ ทั้งนี้ คณะกรรมการฯ จะติดตามปัจจัยส าคัญ 
ที่ส่งผลกระทบต่อแนวโน้มเศรษฐกิจ ได้แก่ สถานการณ์การระบาดระลอกใหม่ การกระจายและประสิทธิผล
ของวัคซีน ความเพียงพอของมาตรการการคลังและมาตรการด้านการเงินและสินเชื่อที่ออกมาแล้ว โดยพร้อม
ใช้เครื่องมือนโยบายการเงินที่เหมาะสมเพ่ิมเติมหากจ าเป็น 

              ธนาคารแห่งประเทศไทย 
  5 พฤษภาคม 2564 
ข้อมูลเพิ่มเติม: ส่วนกลยุทธ์นโยบายการเงิน 
โทรศัพท:์ 0 2283 6186, 0 2356 7872  
E-mail: MPStrategyDiv@bot.or.th  
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เศรษฐกิจไทยจะฟื้นตัวได้ช้าลงมากจากการแพร่ระบาดระลอกที่สามของ COVID-19
โดยการฟื้นตัวระยะข้างหน้าขึ้นอยู่กับการจัดหาและกระจายวัคซีนเป็นส าคัญ

แนวโน้มเศรษฐกิจหลังมีการระบาดระลอกสาม

ปัจจัยเสี่ยงท่ีต้องติดตามระยะข้างหน้า
• สถานการณ์ความรุนแรงและความยืดเยื้อของการระบาดระลอกที่สาม
• มาตรการกระตุ้นเศรษฐกิจของภาครัฐเพ่ิมเติม
• การจัดหาและกระจายวัคซีนซึ่งจะส่งผลกระทบต่อ Sentiment การใช้จ่าย

ภายในประเทศและการเปิดรับนักท่องเที่ยวต่างชาติ

Q1 Q2 Q3 Q4 Q1 Q2 Q3 Q4 Q1 Q2 Q3 Q4 Q1 Q2 Q3 Q4

2562 2563 2564 2565

แนวโน้มเศรษฐกิจหลังมีการระบาดระลอกสาม

ช่วงประมาณการ

รายงานนโยบายการเงิน มีนาคม 2564

กรณี 1 จัดหาและกระจายวัคซีนเพิ่มเติม 
(100 ล้านโดสในปี 2564)
กรณี 2 จัดหาและกระจายวัคซีนได้ตามแผนเดิม
(64.6 ล้านโดสในปี 2564)
กรณี 3 จัดหาและกระจายวัคซีนได้ช้ากว่าแผนเดิม
(น้อยกว่า 64.6 ล้านโดสในปี 2564)

ผลได้จากการฉีดวัคซีน
• ลดโอกาสที่จะเกิดการระบาดระลอกใหม่ และลดภาระทางการคลังในการเยียวยา
• ขับเคลื่อนการเปิดประเทศรับนักท่องเที่ยวต่างชาติ (Sandbox) ได้เร็วข้ึน 

ทันฤดูท่องเที่ยวปี 64 และท าให้การท่องเที่ยวในไทยฟื้นตัว
• ลดผลกระทบระยะยาวต่อภาคธุรกิจและตลาดแรงงาน 
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พ.ค.-64 ส.ค.-64 พ.ย.-64 ก.พ.-65 พ.ค.-65 ส.ค.-65 พ.ย.-65 ก.พ.-66

ปริมาณการฉีด กรณี 1 ปริมาณการฉีด กรณี 2 ปริมาณการฉีด กรณี 3

ระดับการฉีดวัคซีน
ที่จะเกิด Herd Immunity

ก.พ. ก.ย. ธ.ค.

กรณี 1 กรณี 2 กรณี 3

จัดหาและกระจายวัคซีน
เพ่ิมเติม 

(100 ล้านโดสใน 2564)

จัดหาและกระจายวัคซีน
ตามแผนเดิม

(64.6 ล้านโดสใน 2564)

จัดหาและกระจายวัคซีน
ช้ากว่าแผนเดิม (น้อยกว่า 
64.6 ล้านโดสใน 2564)

ช่วงเวลาที่จะเกิด Herd Immunity Q1/65 Q3/65 Q4/65

2564 2565 2564 2565 2564 2565

GDP (%YoY) 2.0 4.7 1.5 2.8 1.0 1.1

นักท่องเท่ียวต่างประเทศ
(ล้านคน)

1.2 15.0 1.0 12.0 0.8 8.0

ผลกระทบต่อเศรษฐกิจหากฉีดวัคซีนช้า
จนภูมิคุ้มกันหมู่ไม่ทันไตรมาส 1/65* 

-
-3.0% of GDP
(4.6 แสน ลบ.)

-5.7% of GDP
(8.9 แสน ลบ.)

ผู้ว่างงาน/เสมือนว่างงาน ณ สิ้นปี 65
(ล้านคน) 

2.7 2.8 2.9

* ส่วนต่างของมูลค่าเศรษฐกิจรวมตลอดปี 2564-2565 เทียบกับกรณีที่ 1

คาดการณ์ปริมาณการฉีดวัคซีนและช่วงเวลาที่เกิดภูมคิุ้มกันหมู ่(Herd Immunity)

กรณี 2
ได้ Herd Immunity Q3/65

กรณี 3 
ได้ Herd Immunity Q4/65

หมายเหตุ : ยังไม่รวมมาตรการภาครัฐท่ีอาจออกมาเพิ่มเติม ซึ่งจะช่วยลดทอนผลกระทบที่เกิดขึ้น 

กรณี 1 
ได้ Herd Immunity Q1/65

การฉีดวัคซีนเร็วขึ้น
จะสามารถช่วยการขยายตัวทางเศรษฐกิจได้ถึง 3.0-5.7% ในช่วงปี 2564-2565
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• ตลาดแรงงานท่ียังเปราะบาง มีความเส่ียงที่จะถูกซ้ าเติม
จากการระบาดระลอกใหม่
• แรงงานบางกลุ่มอาจว่างงานนานขึ้น
• แรงงานบางกลุ่มอาจตัดสินใจออกนอกก าลัง

แรงงานไป เพราะหางานท าไม่ได้ 
• ดังนั้น แรงงานบางส่วนอาจเสี่ยงที่จะสูญเสียทักษะ เกิด

เป็น scar ที่จะส่งผลกระทบต่อการเติบโตของเศรษฐกิจ
ในระยะยาว

ตลาดแรงงานยังเปราะบาง
โดยแรงงานบางกลุ่มว่างงานนานขึ้นและอาจเกิด scarring effects ที่แรงขึ้น

ที่มา : ส านักงานประกันสังคม ค านวณโดยธนาคารแห่งประเทศไทย

สัดส่วนผู้ขอรับสิทธิว่างงานใหม่ในระบบประกันสังคมตอ่ผู้ประกันตนทั้งหมด

0.2

0.6

1.0

1.4

1.8

ม.ค. 62 เม.ย. 62 ก.ค. 62 ต.ค. 62 ม.ค. 63 เม.ย. 63 ก.ค. 63 ต.ค. 63 ม.ค. 64

มี.ค. 64

%, sa


