
Disclaimers 
 

รายงานวิจยันีจ้ดัท าโดยบรษัิท ศนูยวิ์จยักสิกรไทย จ  ากดั (“KResearch”) เพ่ือเผยแพรเ่ป็นการทั่วไป โดยอาศยัแหลง่ขอ้มลูสาธารณะหรือขอ้มลูท่ีเช่ือวา่มีความน่าเช่ือถือท่ีปรากฏขณะจดัท า ซึ่งอาจเปลี่ยนแปลงไดใ้น
แตล่ะขณะเวลา ทัง้นี ้ KResearch มิอาจรบัรองความถกูตอ้ง ความน่าเช่ือถือ ความเหมาะสม ความครบถว้นสมบรูณ ์ หรือความเป็นปัจจบุนัของขอ้มลูดงักลา่ว และไมไ่ดม้ีวตัถปุระสงคเ์พ่ือชีช้วน เสนอแนะ ให้
ค  าแนะน า หรือจงูใจในการตดัสินใจเพ่ือด  าเนินการใดๆ แตอ่ย่างใด ดงันัน้ ท่านควรศกึษาขอ้มลูดว้ยความระมดัระวงัและใชวิ้จารณญาณอย่างรอบคอบก่อนตดัสินใจใดๆ KResearch จะไมร่บัผิดในความเสียหายใด
ท่ีเกิดขึน้จากการใชข้อ้มลูดงักลา่ว  
ขอ้มลูใดๆ ท่ีปรากฎในรายงานวิจยันีถื้อเป็นทรพัยส์ินของ KResearch และ/หรือบคุคลท่ีสาม (แลว้แตก่รณี) การน าขอ้มลูดงักลา่ว (ไมว่า่ทัง้หมดหรือบางสว่น) ไปใชต้อ้งแสดงขอ้ความถึงสิทธิความเป็นเจา้ของแก ่
KResearch และ/หรือบคุคลท่ีสาม (แลว้แตก่รณี) หรือแหลง่ท่ีมาของขอ้มลูนัน้ๆ ทัง้นี ้ท่านจะไมท่  าซ  า้ ปรบัปรุง ดดัแปลง แกไ้ข สง่ตอ่ เผยแพร ่หรือกระท าในลกัษณะใดๆ เพ่ือวตัถปุระสงคใ์นทางการคา้ โดยไมไ่ดร้บั
อนญุาตลว่งหนา้เป็นลายลกัษณอ์กัษรจาก KResearch และ/หรือบคุคลท่ีสาม (แลว้แตก่รณี) 

 

 
 
 

 
 

 
   

 

 ศูนยวิ์จยักสิกรไทยประเมินว่า ในการประชุมคณะกรรมการนโยบายการเงิน (กนง.) ในวันท่ี 9 ก.พ. 

น้ี กนง. จะพิจารณาคงอตัราดอกเบ้ียนโยบายท่ี 0.50% เพ่ือสนับสนุนการฟ้ืนตวัทางเศรษฐกิจ โดยมี

รายละเอียดดงัตอ่ไปน้ี  

- เศรษฐกิจไทยคาดว่าจะไดร้บัผลกระทบจากโอมิครอนในระดบัหน่ึง แต่คาดว่าผลกระทบจะมี

จ  ากัดและน้อยกว่าผลกระทบจากการแพร่ระบาดของสายพันธุ์ก่อนหน้า อย่างไรก็ดี 

เศรษฐกิจไทยยงัคงมีความเปราะบางและคาดว่าจะใชร้ะยะเวลาอีกสักระยะหน่ึงกว่าจะฟ้ืน

ตวักลบัมาสู่ระดบัก่อนวิกฤติโควิด-19 ทั้งน้ี การแพรร่ะบาดของโอมิครอนเร่ิมทรงตัวและคาดวา่

จะส้ินสุดลงไดใ้นไตรมาส 1/2565 ส่งผลใหภ้าครฐัมีการผ่อนคลายมาตรการควบคุม อาทิ ปรบั

ลดระดับพ้ืนท่ีควบคุมการแพร่ระบาด และน ามาตรการเปิดรบันักท่องเท่ียวแบบ Test & Go 

กลับมาใช ้ซ่ึงจะส่งผลใหกิ้จกรรมทางเศรษฐกิจภายในประเทศ รวมถึงการเดินทางเขา้มาของ

นักท่องเท่ียวต่างชาติกลบัมาฟ้ืนตวั ดงัน้ัน คาดวา่ผลกระทบจากการแพร่ระบาดของโอมิครอนจะมี

จ ากดัและน้อยกวา่ผลกระทบจากการแพร่ระบาดของสายพนัธุ์ก่อนหน้า อยา่งไรก็ดี เศรษฐกิจไทย

ยงัมีความเปราะบางท่ามกลางตลาดแรงงานและก าลังซ้ือของประชาชนท่ียงัคงอ่อนแรงเน่ืองจาก

ไดร้บัผลกระทบท่ียืดเยื้ อจากการแพร่ระบาด ขณะท่ี สถานการณ์การแพร่ระบาดยงัคงมีความไม่

แน่นอนอยู่ ส่งผลใหเ้ศรษฐกิจไทยคาดว่าจะยงัไม่สามารถกลับสู่ระดับก่อนวิกฤติโควิด-19 ได้

ภายในปีน้ี ดงัน้ัน มาตรการผ่อนคลายทางการเงินและการคลงัท่ีต่อเน่ืองจึงยงัมีความจ าเป็นท่ีช่วย

สนับสนุนการฟ้ืนตวัของเศรษฐกิจไทย 

- เศรษฐกิจไทยเผชิญความเส่ียงจากเงินเฟ้อท่ีเรง่ตวัสูงข้ึน ซ่ึงจะส่งผลกระทบตอ่ไปยงัก าลงัซ้ือ

ของผูบ้ริโภคและอาจเป็นความเส่ียงหลกัของเศรษฐกิจไทยในปีน้ี ราคาสินคา้ต่างๆ โดยเฉพาะ

อย่างยิ่งราคาอาหารสดและพลังงานพุ่งสูงขึ้ นอย่างมากตั้งแต่ตน้ปีท่ีผ่านมา โดยเฉพาะอย่างยิ่ง

ราคาเน้ือหมูในเดือนม.ค. ท่ีผ่านมาเพ่ิมขึ้ นมากกวา่ 30% YoY ในขณะท่ี ราคาอาหารสดอ่ืนๆ เช่น 

ไก่ ไขไ่ก่ และกุง้ก็ปรบัสูงขึ้ นเช่นเดียวกนั ทั้งน้ี อาหารสดมีสดัส่วนราว 20% ของตะกรา้เงินเฟ้อ ซ่ึง

ราคาอาหารสดท่ีพุ่งสูงขึ้ นจะส่งผลใหร้ะดับเงินเฟ้อโดยรวมพุ่งสูงขึ้ นและกระทบต่อไปยงัก าลังซ้ือ

ของผูบ้ริโภคอยา่งหลีกเล่ียงไม่ได ้นอกจากน้ี ราคาพลงังานท่ีเพ่ิมสูงขึ้ น ทั้งราคาน ้ามนั แก๊สหุงตม้ 
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ประชุม กนง. 9 ก.พ. คาดยงัคงดอกเบ้ียท่ี 0.5%  

แตเ่ผชิญแรงกดดนัจากเงินเฟ้อและทิศทางมาตรการทางการเงินแบบ

ตงึตวัของธนาคารกลางตา่งๆ ทัว่โลก มากข้ึน 
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2 ECONOMIC BRIEF 

และค่าไฟฟ้า จะยิ่งส่งผลกระทบต่อค่าครองชีพของประชาชนเพ่ิมเติม อย่างไรก็ดี เงินเฟ้อท่ีพุ่ง

สูงขึ้ นน้ันเกิดจากปัจจยัดา้นอุปทานท่ีตึงตัวเป็นหลกั ซ่ึงการปรบัขึ้ นดอกเบ้ียนโยบายอาจไม่ไดช้่วย

แกปั้ญหาเงินเฟ้อได้อย่างตรงจุดเท่าใดนัก อีกทั้งจะยิ่งไปบัน่ทอนการบริโภคและการลงทุนไป

มากกวา่เดิม ดงัน้ัน คาดวา่กนง. คงจะยงัไม่พิจารณาเลือกใชน้โยบายการปรบัขึ้ นดอกเบ้ียนโยบาย

เพ่ือสกดักนัเงินเฟ้อตามทิศทางธนาคารกลางต่างๆ ทัว่โลก อาทิ ธนาคารกลางสหรฐัฯ (เฟด) และ

ธนาคารกลางอังกฤษ เน่ืองจากเศรษฐกิจไทยยงัคงไม่มีความแข็งแกร่งเพียงพอ นอกจากน้ี กนง. 

คงจะมีมุมมองวา่เงินเฟ้อมีแนวโน้มท่ีจะปรบัลดลงไดใ้นระยะขา้งหน้า หากปัญหาในฝั่งอุปทานน้ัน

คล่ีคลายลง ซ่ึงแมว้า่เงินเฟ้อจะเรง่ตวัสูงขึ้ น แต่กนง. น่าจะยงัคงคาดการณ์วา่ระดับเงินเฟ้อของไทย

ในปีน้ีน่าจะยงัอยูใ่นกรอบเป้าหมายของกนง. ท่ี 1-3%    

 อย่างไรก็ดี กนง. อาจเผชิญความทา้ทายในการด าเนินนโยบายการเงินแบบผ่อนคลายในระยะ

ขา้งหนา้ หากเงินเฟ้อเรง่ตวัสูงข้ึนและธนาคารกลางต่างๆ ทัว่โลก โดยเฉพาะอย่างยิ่งธนาคารกลาง

สหรฐัฯ (เฟด) ด าเนินนโยบายการเงินแบบตึงตวัมากกว่าท่ีเคยส่งสัญญาณไว ้ซ่ึงอาจส่งใหค่้าเงิน

บาทเผชิญแรงกดดนัใหอ้ยู่ในทิศทางอ่อนค่าได ้ซ่ึงจากผลการประชุมนโยบายการเงินของเฟดในวนัท่ี 

25-26 ม.ค. ท่ีผ่านมา เฟดส่งสญัญาณแข็งกรา้ว (hawkish) มากขึ้ น โดยอาจเร่ิมปรบัข้ึนดอกเบ้ียนโยบาย

ในเดือนมี.ค. ท่ีจะถึงน้ี ขณะท่ีตลาดมองส้ินปีดอกเบ้ียนโยบายอยูท่ี่ 1.25-1.50% ซ่ึงหากเฟดยงัคงเผชิญ

แรงกดดนัจากเงินเฟ้ออยา่งมากและมีความจ าเป็นตอ้งพิจารณาปรบัขึ้ นดอกเบ้ียมากกวา่ท่ีเคยส่งสญัญาณ

ไว ้อาจเป็นปัจจยักระตุน้ใหเ้กิดการเคล่ือนยา้ยเงินทุนออกจากตลาดเกิดใหม่ รวมถึงไทย และกดดันค่าเงิน

ในภูมิภาคและค่าเงินบาทใหอ้ยู่ในทิศทางอ่อนค่าได ้ท าใหก้นง. ตอ้งเผชิญกับสถานการณ์ทางเลือกท่ี

จะต้องชัง่น ้ าหนักระหว่างประเด็นการเติบโตทางเศรษฐกิจและเสถียรภาพด้านการเงินผ่านอัตรา

แลกเปล่ียน โดยหากกนง. พิจารณาคงดอกเบ้ียในระดับต า่ เพ่ือสนับสนุนการฟ้ืนตัวของเศรษฐกิจ แต่

ค่าเงินบาทท่ีอ่อนค่าลงจะยิ่งไปเร่งใหเ้งินเฟ้อเพ่ิมสูงขึ้ นผ่านทางตน้ทุนสินคา้น าเขา้ ซ่ึงจะส่งผลกระทบต่อ

ก าลังซ้ือของผูบ้ริโภค ในทางตรงกนัขา้ม หากกนง. พิจารณาปรบัดอกเบ้ียขึ้ นเพ่ือรกัษาอัตราแลกเปล่ียน

และเงินเฟ้อในระดับท่ีเหมาะสม แต่การปรับขึ้ นดอกเบ้ียก็จะยิ่งไปกดดันอุปสงค์และการขยายตัวทาง

เศรษฐกิจได ้

 

 


