
 
 
 
ฉบับท่ี 21/2561 

เรื่อง  ผลการประชุมคณะกรรมการนโยบายการเงิน ครั้งที่ 2/2561 

นายจาตุรงค์ จันทรังษ์ เลขานุการ คณะกรรมการนโยบายการเงิน (กนง.) แถลงผลการประชุม กนง .  
ในวันที่ 28 มีนาคม 2561 

คณะกรรมการฯ มีมติ 6 ต่อ 1 เสียง ให้คงอัตราดอกเบี้ยนโยบายไว้ที่ร้อยละ 1.50 ต่อปี   
โดย 1 เสียงใหข้ึ้นอัตราดอกเบี้ยนโยบายร้อยละ 0.25 จากร้อยละ 1.50 เป็นร้อยละ 1.75 ต่อปี   

ในการตัดสินนโยบาย คณะกรรมการฯ ประเมินว่าเศรษฐกิจไทยมีแนวโน้มขยายตัวได้ต่อเนื่อง 
และดีกว่าที่ประเมินไว้เมื่อไตรมาสก่อน โดยได้รับแรงส่งจากทั้งภาคต่างประเทศและอุปสงค์ในประเทศที่ทยอย
ปรับดีขึ้น อัตราเงินเฟ้อทั่วไปมีทิศทางปรับสูงขึ้นอย่างค่อยเป็นค่อยไปโดยมีแนวโน้มเพ่ิมขึ้นช้ากว่าที่ประเมินไว้
เดิมเล็กน้อย ภาวะการเงินโดยรวมยังอยู่ในระดับผ่อนคลายและเอ้ือต่อการขยายตัวทางเศรษฐกิจ เสถียรภาพ
ระบบการเงินโดยรวมอยู่ในเกณฑ์ดี แต่มีความเสี่ยงในบางจุดที่อาจสะสมความเปราะบางในระบบการเงิน 
ในระยะต่อไป กรรมการส่วนใหญ่เห็นว่านโยบายการเงินที่ผ่อนคลายในระดับปัจจุบันมีส่วนช่วยสนับสนุน 
การขยายตัวของเศรษฐกิจและเอ้ือให้อัตราเงินเฟ้อทั่วไปกลับเข้าสู่กรอบเป้าหมายได้แม้อาจต้องใช้เวลา 
อีกระยะหนึ่ง จึงเห็นควรให้คงอัตราดอกเบี้ยนโยบายไว้ อย่างไรก็ดี กรรมการ 1 ท่าน เห็นว่าภาวะการเงิน 
ที่ผ่อนคลายมากอย่างต่อเนื่องเป็นเวลานาน อาจส่งผลให้ประชาชนและภาคธุรกิจประเมินความเสี่ยง 
ของภาวะการเงินในอนาคตต่่ากว่าที่ควร  ในขณะที่การลดระดับการผ่อนคลายนโยบายการเงินลงบ้าง 
ในภาวะปัจจุบันไม่เป็นอุปสรรคต่อการขยายตัวทางเศรษฐกิจ  

เศรษฐกิจไทยในภาพรวมมีแนวโน้มขยายตัวได้ต่อเนื่องและดีกว่าที่ประเมินไว้เดิม โดยเฉพาะจาก 
การส่งออกสินค้าและการท่องเที่ยวที่ปรับดีขึ้นต่อเนื่องตามการขยายตัวของเศรษฐกิจโลกที่เข้มแข็งมากขึ้น  
การบริโภคภาคเอกชนขยายตัวได้อย่างค่อยเป็นค่อยไป ส่วนหนึ่งเนื่องจากการฟ้ืนตัวของเศรษฐกิจยัง 
ไม่ได้ส่งผลดีต่อรายได้ครัวเรือนและการจ้างงานอย่างทั่วถึง อีกทั้งหนี้ภาคครัวเรือนยังอยู่ในระดับสูง  
ซึ่งคณะกรรมการฯ เห็นว่าปัญหาดังกล่าวต้องแก้ไขด้วยนโยบายเชิงโครงสร้าง ส่วนการลงทุนภาคเอกชนปรับ 
ดีขึ้นต่อเนื่องตามทิศทางเศรษฐกิจและยังมีแนวโน้มที่จะขยายตัวต่อเนื่องโดยได้รับแรงสนับสนุนเพ่ิมเติมจาก
โครงการภาครัฐ ขณะที่การใช้จ่ายภาครัฐจะเป็นแรงขับเคลื่อนเศรษฐกิจ แต่ยังมีความเสี่ยงจากการเบิกจ่ายที่
อาจล่าช้ากว่าที่ประเมินไว้ นอกจากนี้ เศรษฐกิจไทยยังเผชิญกับความเสี่ยงภายนอกที่ต้องติดตามอย่างต่อเนื่อง 
อาทิ ผลกระทบจากความไม่แน่นอนของนโยบายเศรษฐกิจและการค้าของสหรัฐฯ มาตรการตอบโต้จากประเทศ
คู่ค้าของสหรัฐฯ รวมถึงความเสี่ยงด้านภูมิรัฐศาสตร์   

อัตราเงินเฟ้อทั่วไปมีทิศทางปรับสูงขึ้นอย่างค่อยเป็นค่อยไปตามการฟื้นตัวของอุปสงค์ในประเทศและ
ราคาน้่ามันที่ปรับสูงขึ้นจากปีก่อน โดยมีแนวโน้มเพ่ิมขึ้นช้ากว่าที่ประเมินไว้เดิมเล็กน้อยจากราคาอาหารสด 
ที่ลดลงมากกว่าคาด ขณะที่แรงกดดันเงินเฟ้อด้านอุปสงค์ยังอยู่ ในระดับต่่า รวมทั้งยังต้องเผชิญกับ 
การเปลี่ยนแปลงเชิงโครงสร้างที่ส่งผลให้อัตราเงินเฟ้อเพ่ิมข้ึนได้ช้ากว่าในอดีต  

ภาวะการเงินโดยรวมอยู่ในระดับผ่อนคลายและเอ้ือต่อการขยายตัวของเศรษฐกิจ สภาพคล่อง  
ในระบบการเงินอยู่ในระดับสูง อัตราผลตอบแทนพันธบัตรรัฐบาลและอัตราดอกเบี้ยที่แท้จริงยังอยู่ในระดับต่่า 
ท่าให้ภาคเอกชนยังสามารถระดมทุนได้ต่อเนื่อง โดยสินเชื่อ SMEs ทยอยปรับดีขึ้นต่อเนื่อง ด้านอัตรา
แลกเปลี่ยน ค่าเงินบาทเคลื่อนไหวผันผวนสูงขึ้นในช่วงที่ผ่านมาและยังมีแนวโน้มผันผวนในระยะต่อไป  
โดยมีสาเหตุหลักจากความไม่แน่นอนของนโยบายการเงิน การคลัง และการค้าระหว่างประเทศ ของประเทศ
อุตสาหกรรมหลัก คณะกรรมการฯ จึงเห็นควรให้ติดตามสถานการณ์อัตราแลกเปลี่ยนและผลกระทบต่อ
เศรษฐกิจอย่างใกล้ชิดต่อไป 
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คณะกรรมการฯ เห็นว่าระบบการเงินโดยรวมมีเสถียรภาพ แต่ยังต้องติดตามความเสี่ยงในบางจุด 
ที่อาจจะสร้างความเปราะบางให้กับเสถียรภาพระบบการเงินได้ในอนาคต โดยเฉพาะพฤติกรรมแสวงหา
ผลตอบแทนที่สูงขึ้น (search for yield) ในภาวะอัตราดอกเบี้ยต่่าเป็นเวลานาน ซึ่งอาจน่าไปสู่การประเมิน
ความเสี่ยงต่่ากว่าที่ควร (underpricing of risks) นอกจากนี้ ยังต้องติดตามความสามารถในการช่าระหนี้ 
ของภาคครัวเรือนและธุรกิจ SMEs โดยเฉพาะครัวเรือนกลุ่มรายได้ต่่าและธุรกิจ SMEs ที่ได้รับผลกระทบ 
จากการเปลี่ยนแปลงของปัจจัยเชิงโครงสร้างและรูปแบบการท่าธุรกิจ  

มองไปข้างหน้า การขยายตัวของเศรษฐกิจไทยในภาพรวมมีแนวโน้มชัดเจนมากขึ้น โดยเฉพาะ 
จากปัจจัยด้านต่างประเทศ ในขณะที่ยังต้องติดตามความเข้มแข็งของการฟ้ืนตัวของอุปสงค์ในประเทศและ
พัฒนาการเงินเฟ้อ คณะกรรมการฯ จึงเห็นว่านโยบายการเงินควรอยู่ในระดับผ่อนปรนต่อไป  โดยพร้อมใช้
เครื่องมือเชิงนโยบายที่มีอยู่เพ่ือสนับสนุนให้เศรษฐกิจขยายตัวได้อย่างต่อเนื่อง ควบคู่กับการรักษาเสถียรภาพ
ระบบการเงินของประเทศ 

 
 ธนาคารแห่งประเทศไทย 
 28 มีนาคม 2561 

ข้อมูลเพิ่มเติม : ส่วนกลยุทธ์นโยบายการเงนิ โทร: 0-2283-5627, 0-2356-7872 
 



• เศรษฐกิจไทยในภาพรวมมีแนวโน้มขยายตัวได้ต่อเนื่องและ
ดีกว่าที่ประเมินไว้เดิม โดยเฉพาะจากการส่งออกสินค้าและ
การท่องเที่ยวที่ปรับดีขึ้นต่อเนื่อง 

• อัตราเงินเฟ้อทั่วไปมีแนวโน้มเพิ่มขึ้นช้ากว่าที่ประเมินไว้เดิม
เล็กน้อยจากราคาอาหารสดที่ลดลงมากกว่าคาด

• ความเสี่ยงต่อประมาณการเศรษฐกิจโน้มไปด้านต่่าจาก
ความไม่แน่นอนเกี่ยวกับนโยบายการค้าระหว่างประเทศ
ของสหรัฐฯ และมาตรการตอบโต้จากคู่ค้าของสหรัฐฯ ที่
อาจส่งผลลบต่อการค้าโลก การขยายตัวของเศรษฐกิจคู่ค้า 
และการส่งออกไทย

• ความเสี่ยงต่อประมาณการอัตราเงินเฟ้อโน้มไปด้านต่่า
ตามความเสี่ยงต่อเศรษฐกิจ

สรุปแนวโน้มเศรษฐกิจไทย

2560* 2561 2562

อัตราการขยายตัวของเศรษฐกิจ 3.9 4.1 4.1

(3.9) -

อัตราเงินเฟ้อทั่วไป 0.7 1.0 1.2

(1.1) -

อัตราเงินเฟ้อพื้นฐาน 0.6 0.7 0.8

(0.8) -

* ข้อมูลจริง, (  ) รายงานนโยบายการเงิน ฉบับเดือนธันวาคม 2560
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ประมาณการเศรษฐกิจในรายงานนโยบายการเงิน
เดือนมีนาคม 2561

• การส่งออกสินค้าและการท่องเที่ยวมีแนวโน้ม
ขยายตัวดีขึ้น ตามการขยายตัวของเศรษฐกิจโลก
ที่เข้มแข็งมากข้ึน

• การบริโภคภาคเอกชนขยายตัวได้อย่างค่อยเป็น
ค่อยไป ส่วนหนึ่งเนื่องจากการฟื้นตัวของเศรษฐกิจ
ยังไม่ได้ส่งผลดีต่อรายได้ครัวเรือนและการจ้างงาน
อย่างท่ัวถึง อีกทั้งหน้ีภาคครัวเรือนยังอยู่ในระดับสูง

• การลงทุนภาคเอกชนปรับดีขึ้นต่อเนื่องตามทิศทาง
เศรษฐกิจและยังมีแนวโน้มที่จะขยายตัวต่อเนื่อง
โดยได้รับแรงสนับสนุนเพิ่มเติมจากโครงการภาครัฐ

• การใช้จ่ายภาครัฐจะเป็นแรงขับเคลื่อนเศรษฐกิจ 
แต่ยังมีความเสี่ยงจากการเบิกจ่ายที่อาจล่าช้า
กว่าที่ประเมินไว้

* ข้อมูลจริง

(% YoY) 2560
2561E 2562E

ธ.ค. 60 มี.ค. 61 มี.ค. 61

อัตราการขยายตัวของเศรษฐกิจ 3.9 3.9 4.1 4.1

- การบริโภคภาคเอกชน 3.2 3.1 3.3 3.3
- การลงทุนภาคเอกชน 1.7 2.3 3.0 3.6
- การอุปโภคภาครัฐ 0.5 3.2 2.9 3.3
- การลงทุนภาครัฐ -1.2 9.0 9.5 3.4
- ปริมาณการส่งออกสินค้าและบริการ 5.5 3.7 5.2 3.6

- ปริมาณการน่าเข้าสินค้าและบริการ 6.8 3.5 5.5 3.7

ดุลบัญชีเดินสะพัด (พันล้านดอลลาร์ สรอ.) 49.3 43.1 42.2 39.5

- มูลค่าการส่งออกสินค้า 9.7 4.0 7.0 3.6

- มูลค่าการน่าเข้าสินค้า 14.4 7.5 11.5 5.4

อัตราเงินเฟ้อทั่วไป 0.7 1.1 1.0 1.2

อัตราเงินเฟ้อพื้นฐาน 0.6 0.8 0.7 0.8

ข้อสมมติ

- จ่านวนนักท่องเที่ยวต่างประเทศ (ล้านคน) 35.4 37.3 37.6 39.0

- ราคาน้่ามันดิบดูไบ (USD/Barrel) 53.1 55.0 62.4 63.0
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