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รายงานฉบับนี้จัดทําโดยบริษัทหลักทรัพยธนชาต จํากัด (มหาชน) โดยจัดทําข้ึนบนพ้ืนฐานของแหลงขอมูลที่ดีที่สุดท่ีไดรับมาและพิจารณาแลววานาเช่ือถือ ทั้งนี้มีวัตถุประสงค เพ่ือใหบริการเผยแพร
ขอมูลแกนักลงทุนและใชเปนขอมูลประกอบการตดัสินใจซื้อขายหลักทรัพย แตมิไดมีเจตนาชี้นําหรอืเชิญชวนใหซื้อหรือขายหรือประกันราคาหลักทรพัยแตอยางใด ทั้งนี้รายงานและความเห็นในเอกสาร
ฉบับนี้อาจมีการเปล่ียนแปลงแกไขได หากขอมูลที่ไดรับมาเปล่ียนแปลงไป การนําขอมูลที่ปรากฏอยูในเอกสารฉบับนี้ ไมวาทั้งหมดหรือบางสวนไปทําซ้ํา ดัดแปลง แกไข หรือนําออกเผยแพรแก
สาธารณชน จะตองไดรับความยินยอมจากบริษัทกอน 
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อัตราดอกเบี้ยนโยบายอยูในระดับต่ําแลว 
 

กนง. คงอัตราดอกเบีย้นโยบายอีกครั้ง ดวยมติเปนเอกฉันท คณะกรรมการเห็น
วาภาวะการเงินในปจจบุันผอนคลายเพ่ิมข้ึนจากอัตราผลตอบแทนพันธบตัรทีอ่ยู
ในระดับต่ําและอัตราดอกเบ้ียเงินใหกูยืมของธนาคารพาณชิยที่ลดลง ดังน้ันเรา
จึงยังคงคาดวาดอกเบีย้นโยบายจะคงอยูในระดับน้ีไปตลอดป 2016    

กนง.คงอัตราดอกเบี้ยเพื่อรักษาขีดความสามารถในการดําเนินนโยบาย  
คณะกรรมการนโยบายการเงิน (กนง.) คงอัตราดอกเบ้ียนโยบายที่ 1.5% ดวยมติ
เปนเอกฉันท โดยกนง. เห็นวาเศรษฐกิจไทยยงัคงฟนตัวอยางคอยเปนคอยไป 
โดยมีปจจยัสนับสนุนจากการใชจายภาครัฐ และการทองเทีย่ว การบริโภค
ภาคเอกชนชะลอตัวลง โดยมีสาเหตุจากปญหาภัยแลง ขณะที่การลงทุน
ภาคเอกชนยังคงชะลอตัว อุปสงคภายนอกประเทศยังคงออนแอ ซึ่งเปนผลมา
จากการสงออกทีห่ดตัวตอเนื่อง 
ภาวะการเงินในปจจบุันผอนคลายเพิ่มข้ึน  
ดวยอัตราผลตอบแทนพันธบัตรที่อยูในระดับตํ่าและอัตราดอกเบ้ียเงินใหกูยมืของ
ธนาคารพาณิชยที่ลดลง ผูเลนในตลาดบางรายจึงเห็นโอกาสมากข้ึนที่กนง.จะ
ปรับลดอัตราดอกเบ้ียนโยบายในการประชุมครั้งถดัไป อยางไรก็ตามเราคิดวาไม
นาจะเปนไปได จากคําแถลงการณ กนง. มองวา ภาวะการเงินในปจจุบันผอน
คลายเพ่ิมข้ึนเนื่องจากทั้งสองเหตกุารณดังกลาว และยังคงอยูในระดับผอนปรน
อยางเพียงพอ ดังนั้นเราจึงยังคงคาดวาดอกเบ้ียนโยบายจะคงอยูในระดับนี้ไป
ตลอดป 2016     
แรงกดดันทางดานเงินเฟอยังคงอยูในระดับต่ํา   
อัตราเงินเฟอทั่วไปเดือนเม.ย.16 กลับมาเปนบวกเปนครั้งแรกนับต้ังแตเดือนธ.ค.
14 ตามราคาน้ํามันที่ปรับสูงข้ึน และราคาอาหารสดที่เรงตัวข้ึนชั่วคราว เรายังคง
มุมมองของเราทีม่องวาแรงกดดันทางดานเงินเฟอจะยังคงอยูในระดับตํ่าเนื่องจาก
อัตราเงินเฟอพ้ืนฐานอยูในระดับคงที่ 
ความกังวลตอการแข็งคาของเงินบาท   
ดวยมีสัญญาณอยางชัดเจนวาการปรับข้ึนอัตราดอกเบ้ียของเฟดจะเปนไปอยาง
ชามาก การแข็งคาข้ึนของสกุลเงินในตลาดเกิดใหม รวมถึง เงินบาท จึงกลายเปน
อีกปจจยักังวลหนึ่ง  เมื่อเทยีบกับคําแถลงการณกอนหนา คณะกรรมการแสดง
ความกังวลมากข้ึนตอประเด็นคาเงิน (การแข็งคาข้ึนของเงินบาทเมือ่เทยีบกับ
สกุลเงินของคูคาบางรายอาจเปนปจจัยลบตอการฟนตัวของเศรษฐกิจ) เราไมคิด
วาแถลงการณนีจ้ะเปนสัญญาณบงชี้วาธนาคารกลางจะเขาไปแทรกแซงตลาดเงิน
อยางหนัก แตอยางไรก็ตามเรามองวาเสถียรภาพของอัตราแลกเปลี่ยนก็เปน
เครื่องมือหนึ่งที่ธนาคารกลางใชเพ่ือใหมั่นใจวาภาวะการเงินจะสนบัสนุนการฟน
ตัวของเศรษฐกจิ 

 

ECONOMIC MONITOR 

Private Consumption Index (PCI) 
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Source: Bank of Thailand 

Private Investment Index (PII) 
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Source: Bank of Thailand 
Note:     Car sales include sales of passenger and  
              commercial cars 

External Performance 

  Jan-16 Feb-16 Mar-16

Tourist arrivals (y-y %) 15.0 15.5 15.1

Exports (y-y %) (9.3) 6.2 (1.0)

Imports (y-y %) (17.8) (16.3) (9.1)

Trade balance (US$ bn)  2.6 6.0 4.7

Current account (US$ bn) 4.1 7.4 5.0

Source: Bank of Thailand 

 
 


