
 
ฉบับท่ี 17/2562  

เรื่อง ผลการประชุมคณะกรรมการนโยบายการเงิน ครั้งท่ี 2/2562 

นายทิตนันทิ์ มัลลิกะมาส เลขานุการ คณะกรรมการนโยบายการเงิน (กนง.) แถลงผลการประชุม 
กนง. ในวันที่ 20 มีนาคม 2562  

คณะกรรมการฯ มีมติเป็นเอกฉันทใ์หค้งอัตราดอกเบี้ยนโยบายไว้ที่ร้อยละ 1.75 ต่อปี 

ในการตัดสินนโยบาย คณะกรรมการฯ ประเมินว่าเศรษฐกิจไทยมีแนวโน้มขยายตัวได้ใกล้เคียงกับ
ศักยภาพแม้ว่าจะชะลอลงกว่าที่ประเมินไว้จากอุปสงค์ต่างประเทศที่ชะลอลง อุปสงค์ในประเทศยังขยายตัว
ได้ต่อเนื่อง อัตราเงินเฟ้อทั่วไปมีแนวโน้มใกล้เคียงกับที่ประเมินไว้ อัตราเงินเฟ้อพ้ืนฐานมีแนวโน้มต่่ากว่า 
ที่ประเมินไว้เล็กน้อย ภาวะการเงินโดยรวมยังอยู่ในระดับผ่อนคลายและเอ้ือต่อการขยายตัวทางเศรษฐกิจ  
แต่มีปัจจัยเสี่ยงต่อเสถียรภาพระบบการเงินที่ต้องติดตามอย่างต่อเนื่อง คณะกรรมการฯ เห็นว่านโยบาย
การเงินที่ผ่อนคลายในระดับปัจจุบันมีส่วนช่วยสนับสนุนการขยายตัวของเศรษฐกิจและสอดคล้องกับ  
กรอบเป้าหมายเงินเฟ้อ ประกอบกับความไม่แน่นอนของภาวะเศรษฐกิจโลกและปัจจัยในประเทศที่สูงขึ้น 
ในปัจจุบัน ในการประชุมครั้งนี้ คณะกรรมการฯ จึงเห็นควรให้คงอัตราดอกเบี้ยนโยบายไว้เพ่ือรอประเมิน 
ผลกระทบจากปัจจัยต่างๆ ให้ชัดเจนขึ้น 

   แม้ว่าประมาณการเศรษฐกิจไทยจะปรับลดลงบ้าง แต่เศรษฐกิจไทยในภาพรวมมีแนวโน้มขยายตัว
ต่อเนื่องใกล้เคียงศักยภาพตามแรงส่งของอุปสงค์ในประเทศ โดยการบริโภคภาคเอกชนมีแนวโน้มขยายตัว
ต่อเนื่องตามรายได้ครัวเรือนทั้งในและนอกภาคเกษตรที่ปรับดีขึ้นและกระจายตัวมากขึ้น ซึ่งส่วนหนึ่งได้รับ 
แรงสนับสนุนจากมาตรการภาครัฐ แต่ยังได้รับแรงกดดันจากหนี้ครัวเรือนที่อยู่ในระดับสูง ส่าหรับการลงทุน
ภาคเอกชนมีแนวโน้มขยายตัวต่อเนื่องตามการย้ายฐานการผลิตมายังไทยและโครงการร่วมลงทุนของรัฐและ
เอกชนในโครงสร้างพ้ืนฐาน รวมถึงความเชื่อมั่นด้านการลงทุนที่อยู่ในเกณฑ์ดี ขณะทีก่ารส่งออกสินค้าขยายตัว
ชะลอลงกว่าที่ประเมินไว้ตามการชะลอตัวของเศรษฐกิจโลกและวัฏจักรสินค้าอิเล็กทรอนิกส์ รวมถึงผลของ
มาตรการกีดกันทางการค้าระหว่างสหรัฐฯ และจีน ด้านการท่องเที่ยวยังขยายตัวได้ดีต่อเนื่อง ส่าหรับ 
การใช้จ่ายภาครัฐมีแนวโน้มขยายตัวต่่ากว่าที่ประเมินไว้ทั้งการบริโภคและการลงทุน ส่วนหนึ่งเป็นผลจาก 
ความล่าช้าของโครงการลงทุนของรัฐวิสาหกิจบางแห่ง คณะกรรมการฯ จะติดตามความเสี่ยงด้านต่างประเทศ
จากทั้งมาตรการกีดกันทางการค้าระหว่างสหรัฐฯ และจีน แนวโน้มการขยายตัวของเศรษฐกิจจีน และเศรษฐกิจ
ประเทศอุตสาหกรรมหลักที่จะส่งผลมาสู่อุปสงค์ในประเทศ รวมทั้งจะติดตามความคืบหน้าของการลงทุนใน
โครงสร้างพ้ืนฐานที่ส่าคัญและการลงทุนภาคเอกชน ซึ่งอาจส่งผลต่อแนวโน้มการขยายตัวของเศรษฐกิจ 
ในระยะต่อไป 

อัตราเงินเฟ้อทั่วไปเฉลี่ยทั้งปีมีแนวโน้มทรงตัวใกล้เคียงกับที่ประเมินไว้ โดยราคาพลังงานปรับ
สูงขึ้นจากการประชุมครั้งก่อน และราคาอาหารสดปรับเพ่ิมขึ้นจากปัญหาอุปทานส่วนเกินที่คลี่คลายลงและ
ภาวะภัยแล้งที่มีแนวโน้มรุนแรงขึ้น ช่วยชดเชยผลของอัตราเงินเฟ้อพ้ืนฐานที่ต่่าลงกว่าที่ประเมินไว้ ทั้งนี้ 
คณะกรรมการฯ เห็นว่าการเปลี่ยนแปลงเชิงโครงสร้าง อาทิ ผลกระทบจากการขยายตัวของธุรกิจ  
e-commerce การแข่งขันด้านราคาที่สูงขึ้น รวมถึงพัฒนาการของเทคโนโลยีที่ท่าให้ต้นทุนการผลิตลดลง 
ส่งผลให้อัตราเงินเฟ้อเพ่ิมข้ึนได้ช้ากว่าในอดีต 
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ภาวะการเงินที่ผ่านมาอยู่ในระดับผ่อนคลายและเอ้ือต่อการขยายตัวของเศรษฐกิจ สภาพคล่อง 
ในระบบการเงินอยู่ในระดับสูง อัตราดอกเบี้ยที่แท้จริงอยู่ในระดับต่่า ภาคเอกชนยังสามารถระดมทุน 
ได้ต่อเนื่อง โดยสินเชื่อขยายตัวต่อเนื่องทั้งสินเชื่อธุรกิจและสินเชื่ออุปโภคบริโภค ด้านอัตราแลกเปลี่ยน  
นับจากการประชุมครั้งก่อน เงินบาทอ่อนค่าลงเมื่อเทียบกับดอลลาร์ สรอ. โดยเคลื่อนไหวสอดคล้องกับ 
เงินสกุลภูมิภาค ในระยะข้างหน้า อัตราแลกเปลี่ยนยังมีแนวโน้มผันผวนจากความไม่แน่นอนทั้งในและ
ต่างประเทศ คณะกรรมการฯ จึงเห็นควรให้ติดตามสถานการณ์อัตราแลกเปลี่ยนและผลกระทบต่อเศรษฐกิจ
อย่างใกล้ชิด 

ระบบการเงินโดยรวมมีเสถียรภาพ แต่ยังต้องติดตามความเสี่ยงที่อาจสร้างความเปราะบางให้เสถียรภาพ 
ระบบการเงินได้ในอนาคต คณะกรรมการฯ เห็นว่ามาตรการดูแลเสถียรภาพระบบการเงินที่ได้ด่าเนินการไป
และการปรับขึ้นอัตราดอกเบี้ยนโยบายที่ผ่านมาจะช่วยดูแลการสะสมความเปราะบางในระบบการเงินจาก
พฤติกรรมแสวงหาผลตอบแทนที่สูงขึ้น (search for yield) ในภาวะอัตราดอกเบี้ยที่ต่่า ซึ่งอาจน่าไปสู่การประเมิน
ความเสี่ยงต่่ากว่าที่ควร (underpricing of risks) ได้ในระดับหนึ่ง แต่ยังต้องติดตามพัฒนาการจากตลาดสินเชื่อ
เพ่ือที่อยู่อาศัย การปรับตัวของภาคอสังหาริมทรัพย์ การขยายสินทรัพย์ของสหกรณ์ออมทรัพย์ รวมทั้ง 
ทิศทางการก่อหนี้ของภาคครัวเรือนที่มีแนวโน้มเพ่ิมขึ้น  รวมถึงกลุ่มธุรกิจขนาดใหญ่ที่อาจประเมิน 
ความเสี่ยงต่่ากว่าที่ควร ทั้งนี้ การลดความเสี่ยงด้านเสถียรภาพระบบการเงินในช่วงต่อไปยังจ่าเป็นที่จะต้องได้รับ
การดูแลด้วยเครื่องมือที่หลากหลายทั้งอัตราดอกเบี้ยนโยบายที่เหมาะสม มาตรการก่ากับดูแลสถาบันการเงิน 
(microprudential) และมาตรการดูแลเสถียรภาพระบบการเงิน (macroprudential)  

 มองไปข้างหน้า เศรษฐกิจไทยมีแนวโน้มขยายตัวต่อเนื่อง แม้แรงส่งจากอุปสงค์ต่างประเทศชะลอลง 
คณะกรรมการฯ เห็นว่านโยบายการเงินที่ผ่อนคลายในปัจจุบันยังมีความเหมาะสม โดยจะติดตามพัฒนาการ
ของการขยายตัวทางเศรษฐกิจ อัตราเงินเฟ้อ และเสถียรภาพระบบการเงิน รวมทั้งปัจจัยเสี่ยงต่าง ๆ อย่าง
ใกล้ชิด เพ่ือประกอบการด่าเนินนโยบายการเงินที่เหมาะสมในระยะต่อไป 

ธนาคารแห่งประเทศไทย 
20 มีนาคม 2562 
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• เศรษฐกิจไทยมีแนวโนมขยายตัวไดใกลเคียงกับศักยภาพ

แมวาจะชะลอลงกวาท่ีประเมินไวจากอุปสงคตางประเทศ

ท่ีชะลอลง อุปสงคในประเทศยังขยายตัวไดตอเนื่อง

• อัตราเงินเฟอท่ัวไปมีแนวโนมทรงตัวใกลเคียงกับท่ีประเมินไว 

อัตราเงินเฟอพื้นฐานต่ํากวาท่ีประเมินไวเล็กนอย 

• ประมาณการเศรษฐกิจยังมคีวามเส่ียงดานต่ําตามความเส่ียง

ดานตางประเทศเปนสําคัญ 

• ประมาณการอัตราเงินเฟอท่ัวไปและอัตราเงินเฟอพื้นฐานมี

ความเส่ียงดานต่ํา

สรุปแนวโนมเศรษฐกิจไทย

2561* 2562 2563

อัตราการขยายตัวของเศรษฐกจิ 4.1 3.8 3.9

(4.0)

อัตราเงินเฟอทัว่ไป 1.1 1.0 1.1

(1.0)

อัตราเงินเฟอพืน้ฐาน 0.7 0.8 0.9

(0.9)

* ขอมูลจริง, (  ) รายงานนโยบายการเงิน ฉบับเดือนธันวาคม 2561
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ประมาณการเศรษฐกิจในรายงานนโยบายการเงิน
เดือนมีนาคม 2562

• การบริโภคภาคเอกชนมีแนวโนมขยายตัวตอเนื่องตามรายได

ครัวเรือนทั้งในและนอกภาคเกษตรทีป่รบัดข้ึีนและกระจายตัว

มากข้ึน ซ่ึงสวนหนึ่งไดรับแรงสนบัสนนุจากมาตรการภาครัฐ 

แตยังไดรับแรงกดดันจากหนีค้รัวเรือนทีอ่ยูในระดบัสูง

• การลงทุนภาคเอกชนมีแนวโนมขยายตัวตอเนือ่งตามการยายฐาน

การผลิตมายังไทยและโครงการรวมลงทุนของรฐัและเอกชน

ในโครงสรางพืน้ฐาน รวมถึงความเช่ือม่ันดานการลงทุน

ที่อยูในเกณฑด ี

• การใชจายภาครัฐมีแนวโนมขยายตัวต่ํากวาที่ประเมินไว

ทั้งการบริโภคและการลงทุน สวนหนึ่งเปนผลจากความลาชา

ของโครงการลงทนุของรฐัวิสาหกิจบางแหง 

• การสงออกสินคาขยายตัวชะลอลงกวาที่ประเมินไว

ตามการชะลอตวัของเศรษฐกจิโลก และวัฏจักรสินคา

อิเล็กทรอนกิส รวมถึงผลของมาตรการกีดกนัทางการคา

ระหวางสหรัฐฯ และจีน 

• การทองเที่ยวยังขยายตัวไดดีตอเนือ่ง
* ขอมูลจริง

(% YoY) 2561*
2562 2563

ธ.ค. 61 มี.ค. 62 มี.ค. 62

อัตราการขยายตัวของเศรษฐกิจ 4.1 4.0 3.8 3.9

- การบริโภคภาคเอกชน 4.6 4.0 3.9 3.7

- การลงทุนภาคเอกชน 3.9 4.5 4.4 5.0

- การอุปโภคภาครัฐ 1.8 2.6 2.3 2.6

- การลงทุนภาครัฐ 3.3 6.6 6.1 6.6

- ปริมาณการสงออกสินคาและบริการ 4.2 4.1 3.1 3.7

- ปริมาณการนําเขาสินคาและบริการ 8.6 3.2 2.7 4.2

ดุลบัญชีเดินสะพัด (พันลานดอลลาร สรอ.) 36.5 34.5 34.5 31.5

- มูลคาการสงออกสินคา 7.2 3.8 3.0 4.1

- มูลคาการนําเขาสินคา 14.3 3.8 3.1 4.8

อัตราเงินเฟอท่ัวไป 1.1 1.0 1.0 1.1

อัตราเงินเฟอพ้ืนฐาน 0.7 0.9 0.8 0.9

ขอสมมติ     

- จํานวนนักทองเท่ียวตางประเทศ (ลานคน) 38.3 40.0 40.4 42.0

- ราคานํ้ามันดิบดูไบ (USD/Barrel) 69.6 66.0 66.0 66.0
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