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ในการประชมุกนง. วนัที่ 31 พ.ค. ที่จะถึงนี ้คาดว่ากนง. จะปรบัขึน้ดอกเบีย้นโยบายเป็น
ครัง้สดุทา้ยในรอบวฏัจกัรดอกเบีย้ขาขึน้นีท้ี่รอ้ยละ 0.25 มาอยู่ที่ระดบั 2.00% ท่ามกลาง
แรงกดดันดา้นเงินเฟ้อที่ลดลงอย่างมีนัยส าคัญ ประกอบกับแนวโนม้เศรษฐกิจไทยที่
เผชิญความเสี่ยงมากขึน้ ขณะที่แรงกดดนัจากแนวโนม้นโยบายการเงินแบบตึงตัวของ
ธนาคารกลางต่างๆ ทั่วโลกเริ่มลดลง เน่ืองจากธนาคารกลางหลักอย่างเฟดเริ่มส่ง
สญัญาณหยดุขึน้ดอกเบีย้ในระยะอนัใกล ้ 

ตัวเลขเงินเฟ้อของไทยเดือนเม.ย. 2566 ลดลงมาอยู่ในกรอบเป้าหมายของธปท. ที่ 1-3% เป็นเดือน
ที่สองติดต่อกัน ส่งผลให้กนง. อาจปรับขึน้ดอกเบีย้นโยบายเป็นคร้ังสุดท้ายในรอบวัฏจักรดอกเบีย้

ขาขึน้นี้ที่ร้อยละ 0.25 ทัง้นี ้เงินเฟ้อทั่วไปของไทยเดือนเม.ย. ที่ผ่านมาลดลงมาแตะระดับต ่าสุดในรอบ 16 

เดือนที่ 2.67%YoY สะทอ้นแรงกดดนัดา้นเงินเฟ้อที่อ่อนแรงลง ขณะที่แนวโนม้เงินเฟ้อในระยะขา้งหนา้คาดว่า

จะยงัคงมีทิศทางชะลอลงตามฐานที่สงูในปีก่อนหนา้ประกอบกบัแนวโนม้ราคาน า้มนัดิบในตลาดโลกที่คาดว่า

จะทรงตัวอยู่ในระดับต ่ากว่า 90 ดอลลารฯ์ ต่อบารเ์รล อย่างไรก็ดี จากการประชุมกนง. ครัง้ก่อน กนง. ไดส้่ง

สัญญาณว่ากนง. อาจยังไม่หยุดเดินหน้าปรับขึน้ดอกเบีย้ท่ามกลางความเสี่ยงดา้นเงินเฟ้อที่อาจคาอยู่ใน

ระดับสูงจากอุปสงคใ์นประเทศที่ฟ้ืนตัวต่อเนื่องโดยมีปัจจัยสนับสนุนจากการฟ้ืนตัวของภาคการท่องเที่ยว 

ประกอบกับยังมีความไม่แน่นอนเก่ียวกับการส่งผ่านต้นทุนจากผูผ้ลิตไปยังผูบ้ริโภครวมถึงแนวโน้มราคา

พลงังานและสินคา้โภคภัณฑต่์างๆ ในระยะขา้งหน้า ส่งผลใหก้นง . มีแนวโนม้ที่จะเดินหน้าปรบัขึน้ดอกเบีย้

นโยบายต่อในการประชุมกนง. วนัที่ 31 พ.ค. นีต้ามที่ไดส้่งสญัญาณไว ้อนึ่ง เพื่อเพิ่มขีดความสามารถในการ

ด าเนินนโยบายการเงิน (policy space) ส าหรบัอนาคต หากมีสถานการณท์ี่ส่งผลใหก้นง. จ าเป็นตอ้งมีการ
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คาดกนง. ปรับข้ึนดอกเบ้ียนโยบายอีกร้อยละ 0.25 มาอยู่ท่ีระดับ 

2.00% ซ่ึงอาจเป็นการปรับข้ึนดอกเบ้ียครั้งสุดท้ายในวัฏจักรน้ี 

ท่ามกลางแรงกดดันด้านเงินเฟอ้ท่ีลดลง ขณะท่ีเศรษฐกิจไทยมี

แนวโน้มเผชิญความเสี่ยงสูงข้ึน 

การประชุมกนง. วันท่ี 

31 พ.ค. 66 



 

 

2 ปรบัลดดอกเบีย้นโยบายในระยะขา้งหนา้ อย่างไรก็ดี ทิศทางเงินเฟ้อที่ชะลอลงอย่างมีนยัส าคญั ประกอบกับ

แนวโนม้เศรษฐกิจไทยที่เผชิญความเสี่ยงมากขึน้จากการชะลอตวัของเศรษฐกิจโลกและจากประเด็นความไม่

แน่นอนทางการเมืองในประเทศ ขณะที่แรงกดดันจากแนวโนม้นโยบายการเงินแบบตึงตัวของธนาคารกลาง

ต่างๆ ทั่วโลกเริ่มลดลง เนื่องจากธนาคารกลางหลกัอย่างเฟดเริ่มส่งสญัญาณอาจหยุดขึน้ดอกเบีย้ในระยะอัน

ใกล ้ส่งผลใหก้นง. คงจะตอ้งใหน้ า้หนักต่อความเสี่ยงดา้นเศรษฐกิจมากขึน้และมีแนวโนม้ที่จะหยุดปรบัขึน้

ดอกเบีย้ในระยะอันใกล้ ซึ่งศูนยว์ิจัยกสิกรไทยคาดว่าการปรับขึน้ดอกเบีย้นโยบายอีกรอ้ยละ 0.25 ในการ

ประชมุกนง. วนัที่ 31 พ.ค. ที่จะถึงนีอ้าจเป็นการปรบัขึน้ดอกเบีย้ครัง้สดุทา้ยในวฏัจกัรดอกเบีย้ขาขึน้รอบนี ้

ขณะทีใ่นระยะข้างหน้า ศูนยว์ิจัยกสิกรไทยมองว่ากนง. มีแนวโน้มที่จะคงดอกเบีย้ที่ระดับ 2.00% ไป
ตลอดปี 2566 หากเศรษฐกิจไทยยังฟ้ืนตัวได้ต่อเน่ืองในช่วงคร่ึงปีหลัง 2566 ตามที่คาดการณ์ไว้ 
อย่างไรก็ดี ทิศทางค่าเงินบาทยังมีแนวโน้มที่จะยังคงเผชิญความผันผวนท่ามกลางความไม่แน่นอน
เกี่ยวกับแนวโน้มเศรษฐกิจและเงินเฟ้อ ทศิทางนโยบายการเงินของธนาคารกลางหลักท่ัวโลก รวมถึง

ความไม่แน่นอนทางการเมืองในประเทศ ทัง้นี ้ทิศทางค่าเงินบาทในระยะขา้งหนา้คาดว่าจะไดร้ับปัจจยั

หนุนจากดุลบัญชีเดินสะพัดที่คาดว่าจะกลับมาเป็นบวกตามการฟ้ืนตัวของภาคการท่องเที่ยว  อย่างไรก็ดี 

ค่าเงินบาทยงัมีแนวโนม้ที่จะเผชิญความผนัผวนต่อไปในระยะขา้งหนา้ โดยความไม่แน่นอนเก่ียวกบัการจดัตัง้

รฐับาลคงเป็นปัจจยัที่อาจกดดนัค่าเงินบาทใหอ่้อนค่าลง ขณะที่ค่าเงินดอลลารฯ์ อาจไดร้บัปัจจยัหนุนหากเฟด

เดินหนา้ปรบัขึน้ดอกเบีย้นโยบายต่อต่างจากที่ตลาดส่วนใหญ่คาด ท่ามกลางเงินเฟ้อที่ยงัทรงตวัอยู่ในระดับสงู

และตลาดแรงงานที่ยังคงแข็งแกร่ง นอกจากนี ้ความตอ้งการสกุลเงินดอลลารฯ์ ในฐานะสินทรพัย์ปลอดภัย 

(safe haven) ท่ามกลางความเสี่ยงของเศรษฐกิจโลกที่มีมากขึน้คงจะเป็นอีกปัจจัยที่หนุนใหค่้าเงินดอลลารฯ์ 

กลบัมาแข็งค่าได ้ 

 

รายงานวิจัยน้ีจัดท าโดย บริษัท ศูนย์วิจัยกสิกรไทย จ ากัด (KResearch) เพ่ือเผยแพร่เป็นการท่ัวไป โดยอาศัยแหล่งข้อมูลสาธารณะ หรือ ข้อมูลท่ีเชื่อว่ามีความ

น่าเชื่อถือท่ีปรากฏขณะจัดท า ซ่ึงอาจเปล่ียนแปลงได้ในแต่ละขณะเวลา ท้ังน้ี KResearch มิอาจรับรองความถูกต้อง ความน่าเชื่อถือ ความเหมาะสม ความครบถ้วนสมบูรณ์ หรือความเป็น

ปัจจุบันของข้อมูลดังกล่าว และไม่ได้มีวัตถุประสงค์เพ่ือชี้ชวน เสนอแนะ ให้ค าแนะน า หรือจูงใจในการตัดสินใจเพ่ือด าเนินการใดๆ แต่อย่างใด ดังน้ัน ท่านควรศึกษาข้อมูลด้วยความระมัดระวัง

และใช้วิจารณญาณอย่างรอบคอบก่อนตัดสินใจใดๆ KResearch จะไม่รับผิดในความเสียหายใดท่ีเกิดขึ้นจากการใช้ข้อมูลดังกล่าว  

ข้อมูลใดๆ ท่ีปรากฎในรายงานวิจัยน้ีถือเป็นทรัพย์สินของ KResearch และ/หรือบุคคลท่ีสาม (แล้วแต่กรณี) การน าข้อมูลดังกล่าว (ไม่ว่าท้ังหมดหรือบางส่วน) ไปใช้ต้องแสดงข้อความถึง

สิทธิความเป็นเจ้าของแก่ KResearch และ/หรือบุคคลท่ีสาม (แล้วแต่กรณี) หรือแหล่งท่ีมาของข้อมูลน้ันๆ ท้ังน้ี ท่านจะไม่ท าซ ้า ปรับปรุง ดัดแปลง แก้ไข ส่งต่อ เผยแพร่ หรือกระท าใน

ลักษณะใดๆ เพ่ือวัตถุประสงค์ในทางการค้า โดยไม่ได้รับอนุญาตล่วงหน้า เป็นลายลักษณ์อักษรจาก KResearch และ/หรือบุคคลท่ีสาม (แล้วแต่กรณี) 
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