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Today’s Data Releases 

• จีน: ดัชนีราคาผู้ผลิต (PPI) และ ดัชนีราคาผู้บริโภค (CPI) เดือน มี.ค  

• ยูโรโซน: ผลการประชุมธนาคารกลางยุโรป (ECB Meeting)  

• สหรัฐฯ: ยอดขอรับสวัสดิการว่างงานคร้ังแรก (Initial Jobless Claims) ส้ินสุดสัปดาห์ ณ วันที่ 6 เม.ย. 

Key economic indicators 

 
Source: Bloomberg, TISCO Economic Strategy Unit (TISCO ESU) 
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การประชุม กนง. มีมติ คงอตัราดอกเบี้ ยนโยบายไวท่ี้ 2.50% ตามท่ีเราคาด โดยมีมติ 5 ตอ่ 2 เสียง 

 

 
Source: Bloomberg, TISCO Economic Strategy Unit (TISCO ESU) 

• คณะกรรมการนโยบายการเงิน (กนง.) มีมติดว้ยคะแนนเสียงขา้งมากท่ี 5 ต่อ 2 ใหค้งอตัราดอกเบี้ ยนโยบายไวท่ี้ระดบั 

2.50% ขณะท่ีกรรมการ 2 ท่านโหวตใหป้รบัอตัราดอกเบี้ ยนโยบายลง -25 bps โดยรวม กนง. 

ส่งสญัญาณแข็งกรา้วมากข้ึนจากการประชุมครั้งท่ีผ่านมา 

และระบวุา่ประสิทธิภาพของการด าเนินนโยบายการเงินน้ันมีผลจ ากดัต่อการแกไ้ขปัญหาเชิงโครงสรา้ง 

ขณะเดียวกนัยงัตอ้งตอ้งจบัตาดูความผนัผวนของค่าเงินบาทอยา่งใกลช้ิด 

ซ่ึงเป็นการสะทอ้นความกงัวลตอ่เสถียรภาพของค่าเงินบาทหาก กนง. 

เร่งปรบัลดอตัราดอกเบี้ ยนโยบายลงก่อนธนาคารกลางหลกัอื่นๆ    

• ประเด็นส าคญัจากการประชุม:    

o ดา้นเศรษฐกิจ: กนง. คาดเศรษฐกิจไทยจะสามารถขยายตวัท่ี 2.6% และ 3.0% ในปี 2024 และ 2025 

ตามล าดบั ซึ่งไดร้บัแรงหนุนจาก 1) 

ภาคการท่องเท่ียวท่ีมีแนวโน้มท่ีดีข้ึนทั้งจ านวนนักท่องเท่ียวและการใชจ้า่ยต่อหวัท่ีเพิ่มข้ึน 2) 

การบริโภคภาคเอกชนคาดจะขยายตวัต่อเน่ือง แมอ้ตัราการเติบโตจะต า่กวา่ปีท่ีผา่นมา และ 3) 

การใชจ้า่ยภาครฐัท่ีจะเร่งตวัข้ึนในช่วงท่ีเหลือของปี อยา่งไรก็ดี 

ศกัยภาพในการเเข่งขนัท่ีลดลงทั้งในภาคการส่งออกและภาคการผลิต บวกกบัก าลงัการผลิตส่วนเกินของโลก 

เป็นปัจจยัจ ากดัอานิสงสข์องการฟ้ืนตวัของเศรษฐกิจโลกต่อเศรษฐกิจไทย  

o ดา้นเงินเฟ้อ: กนง. คาดอตัราเงินเฟ้อทัว่ไปอยูท่ี่ 0.6% และ 1.3% ขณะท่ีคาดเงินเฟ้อพื้ นฐาน 0.6% และ 0.9% 

ในปี 2024 และ 2025 ตามล าดบั 

โดยการปรบัลดคาดการณเ์งินเฟ้อในครั้งน้ีโดยหลกัเป็นผลจากการลดลงของราคาอาหารสดในบางประเภทและร

าคาพลงังาน  
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o ดา้นเสถียรภาพระบบการเงิน: กนง. มองวา่ระบบการเงินโดยรวมยงัคงมีเสถียรภาพ 

โดยสินเชื่อในภาคธุรกิจและครวัเรือนแมจ้ะเติบโตในอตัราค่อนขา้งชา้ 

แต่จ านวนการอนุมติัสินเชื่อใหมย่งัคงเพิ่มข้ึน อยา่งไรก็ดี กนง. ยงัไดร้ะบุถึงธุรกิจ SMEs บางกลุม่ 

และภาคครวัเรือนท่ีมีรายไดต้ า่ มีสภาวะการเงินท่ีตึงตัวมากข้ึน จากความยากล าบากในการเขา้ถึงแหล่งเงินทุน 

ประกอบกบัความสามารถในการช าระหน้ีท่ีลดลง  

• คาด กนง. ปรบัลดอตัราดอกเบี้ ยนโยบายเพียง 25 bps ในไตรมาสท่ี 4 หลงัการฟ้ืนตวัของเศรษฐกิจก าลงัเร่งข้ึน 

ส่งผลใหค้วามจ าเป็นในการเร่งปรบัลดอตัราดอกเบี้ ยนโยบายมีน้อยลง  

• เรามองวา่ จุดยืนโดยรวมของ กนง. มีความแข็งกรา้วมากกวา่ท่ีคาดไว ้โดยมีมติดว้ยคะแนนเสียงขา้งมากท่ี 5 ต่อ 2 

เช่นเดียวกบัการประชุมครั้งก่อน อยา่งไรก็ดี เหตุผลหลกัในการคงอตัราดอกเบี้ ยยงัคงเป็นไปตามท่ีเราคาดการณไ์ว ้ไดแ้ก่ 

งบประมาณการคลงัท่ีก าลงัจะสามารถเบิกจา่ยไดใ้นชว่งท่ีเหลือของปี, 

ภาคการท่องเท่ียวท่ีฟ้ืนตวัต่อเน่ืองทั้งในแง่จ านวนและค่าใชจ้า่ยต่อคนท่ีสูงกวา่คาด 

และการบรโิภคภาคเอกชนคาดจะขยายตวัต่อเน่ือง แมอ้ตัราการเติบโตจะต า่กวา่ปีท่ีผา่นมา 

• โดยสรุป เรามองวา่ กนง. มีความจ าเป็นน้อยลงท่ีจะตอ้งเร่งปรบัลดอตัราดอกเบี้ ยนโยบาย 

จากภาพเศรษฐกิจท่ีคาดวา่จะกลบัมาเร่งตวัข้ึนไดต้ั้งแต่ไตรมาสท่ี 2 เป็นตน้ไป ในกรณีฐาน 

เราจึงเปลี่ยนมุมมองการปรบัลดอตัราดอกเบี้ ยนโยบายเหลือเพยีง -25 bps ในปีน้ี (จากเดิมท่ีมอง -50bps) 

โดยคาดวา่การปรบัลดจะเกิดข้ึนในไตรมาสท่ี 4/2024 

ซ่ึงเป็นการปรบัเปลี่ยนมุมมองใหส้อดคลอ้งกบัทิศทางนโยบายการเงินของธนาคารกลางหลกัในต่างประเทศ 

และภาวะเศรษฐกิจท่ีจะฟ้ืนตวัไดดี้ข้ึน 

 

A Week Ahead 

• วันจันทร์ 

o ยูโรโซน: ผลผลิตภาคอุตสาหกรรม (Industrial Productions) เดือน ก.พ. 

o สหรัฐฯ: ยอดค้าปลีก (Retail Sales) เดือน มี.ค. 

• วันอังคาร 

o จีน: GDP Q1/2024, ผลผลิตภาคอุตสาหกรรม (Industrial Productions) และยอดค้าปลีก (Retail Sales) เดือน 

มี.ค. 

• วันพุธ 

o ญี่ปุ่น: ยอดส่งออก-นำเข้า (Exports-Imports) และดุลการค้า (Trade Balance) เดือน มี.ค. 

o ยูโรโซน: ดัชนีราคาผู้บรโิภค (CPI) อย่างเป็นทางการ เดือน มี.ค. 

• วันพฤหัสบด ี

o สหรัฐฯ: ยอดขอรับสวัสดิการว่างงานคร้ังแรก (Initial Jobless Claims) ส้ินสุดสัปดาห์ ณ วันที่ 13 เม.ย. 
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• วันศุกร์ 

o ญี่ปุ่น: ดัชนีราคาผู้บรโิภค (CPI) เดือน มี.ค. 

o อังกฤษ: ยอดค้าปลีก (Retail Sales) เดือน มี.ค. 
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TISCO Economic Strategy Unit (TISCO ESU) 
Direct line: (66) 2633 6488   
Email:  esu@tisco.co.th 
 
 
Disclaimer 

The information, statements, forecasts and projections contained herein, including any expression of opinion, are based upon sources believed to be 
reliable but their accuracy, completeness or correctness are not guaranteed. Expressions of opinion herein were arrived at after due and careful 
consideration and they were based upon the best information then known to us, and in our opinion are fair and reasonable in the circumstances prevailing 
at the time. Expressions of opinion contained herein are subject to change without notice. This document is not, and should not be construed as, an offer 
or the solicitation of an offer to buy or sell any securities. TISCO and other companies in the TISCO Group and/or their officers, directors and employees 
may have positions and may affect transactions in securities of companies mentioned herein and may also perform or seek to perform investment 
banking services for these companies. No person is authorized to give any information or to make any representation not contained in this document and 
any information or representation not contained in this document must not be relied upon as having been authorized by or on behalf of TISCO. This 
document is for private circulation only and is not for publication in the press or elsewhere. TISCO accepts no liability whatsoever for any direct or 
consequential loss arising from any use of this document or its content. The use of any information, statements forecasts and projections contained 
herein shall be at the sole 
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