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เศรษฐกิจโลกฟื้นหนุนการค้า แบงก์ชาติยืนยันกรอบเงินเฟ้อ1-4% 

 
นายวิรไท สันติประภพ ผู้ว่าการธนาคารแห่งประเทศไทย 

(ธปท.) เปิดเผยว่าอัตราเงินเฟ้อท่ัวไปของไทยอยู่ในระดับต่่าคาดว่าจะ
เข้าสู่กรอบเป้าหมายเงินเฟ้อในช่วงต้นปีถึงกลางปีหน้าโดยยืนยันว่าไม่
จ่าเป็นต้องปรับกรอบเงินเฟ้อในช่วงนี้ ส่วนการก่าหนดกรอบเงินเฟ้อ
ของปี 2561 นั้น มองว่ากรอบท่ีมีอยู่ก็น่าจะใช้ได้ดี ปัจจุบันอยู่ในระดับ 
2.5% บวกลบ 1.5% หรือช่วง 1-4% 

ท้ังนี้ท่ีผ่านมาการท่ีอัตราเงินเฟ้อของไทยอยู่ในระดับต่่าเกิด
จากราคาสินค้าเกษตรต่่าจากฐานปีท่ีผ่านมาสูงจากปัญหาภัยแล้งรุนแรง ซึ่งคิดเป็น 30% ของเงินเฟ้อท้ังหมด และ
เปลี่ยนแปลงเชิงโครงสร้างอีคอมเมอร์ส เปิดเสรีในการขายมากขึ้นโดยกรณีเงินเฟ้อต่่านั้นหลายธนาคารกลางเริ่ม
มองกรอบเงินเฟ้อท่ียืดหยุ่นมากขึ้นและคาดการณ์ว่าเงินเฟ้อจะกลับสู่กรอบเป้าหมายช้ากว่าท่ีคาด 

นายวิรไทยังกล่าวถึงผลการประชุมธนาคารโลก (เวิลด์แบงก์) และธนาคารกองทุนการเงินระหว่างประเทศ 
(ไอเอ็มเอฟ) ว่าไอเอ็มเอฟ ได้ปรับประมาณการเศรษฐกิจของโลกปีนี้อยู่ท่ี 3.6% และในปีหน้า 3.7% ซึ่งการฟื้นตัว
ขยายฐานกว้างมากขึ้นกระจายไปสู่กลุ่มประเทศอุตสาหกรรมหลักการฟื้นตัวของเศรษฐกิจโลกยังส่งผ่านไปยัง
การค้า การส่งออกและการน่าเข้าสินค้าอีกด้วย 

นอกจากนี้ไอเอ็มเอฟได้ตั้งข้อสังเกต ถึงกรณีท่ีเศรษฐกิจฟื้นตัวดี และตลาดแรงงานถึงแม้จะมี กิจกรรม
เพิ่มขึ้นจากภาคการผลิต แต่ค่าจ้างแรงงานไม่ปรับเพิ่มขึ้น ถือเป็นเร่ืองท่ีต้องติดตาม เนื่องจากอัตราเงินเฟ้อท่ีอยู่ใน
ระดับต่่ามีอยู่หลายสาเหตุเช่นก่าลังการผลิตส่วนเกินสูง การพัฒนาการด้านการผลิตท่ีหันมาใช้ระบบอัตโนมัติ 
หุ่นยนต์ การเปลี่ยนแปลงโครงสร้างเทคโนโลยี หรืออีคอมเมอร์ส ซึ่งผู้ผลิตไม่สามารถมีอ่านาจต่อรองด้านราคา 
เพราะมีราคาเปรียบเทียบในออนไลน์ท่าให้ปรับราคาได้ยากขึ้น ขณะเดียวกันหลายประเทศยังเจอปัญหาโครงสร้าง
ท่ีสัดส่วนประชากรผู้สูงอายุสูงขึ้นท่าให้มีความต้องการออมเงินมากขึ้นท่าให้ก่าลังซื้อไม่แรงเท่าท่ีผ่านมา 

อย่างไรก็ตาม ความเสี่ยงท่ีต้องจับตามอง เช่นอัตราดอกเบี้ยนโยบายท่ีอยู่ในระดับต่่ามานาน และธนาคาร
กลางของประเทศอุตสาหกรรมหลักเริ่มส่งสัญญาณปรับขึ้นดอกเบี้ยอาจส่งผลให้ต้นทุนทางการเงิน และราคา
สินทรัพย์เพิ่มสูงขึ้น ท่าให้กลุ่มประเทศเกิดใหม่ ท่ีเคยพึ่งพาต้นทุนทางการเงินถูกได้รับผลกระทบได้ และปัญหา
รัฐศาสตร์ สงครามบนคาบสมุทรเกาหลีรวมท้ังการกีดกันทางการค้าท่ีรุนแรงอาจส่งผลต่อห่วงโซ่อุปทานได้ 

นอกจากนี้ในรายงานของ Global Financial Stability Report ของไอเอ็มเอฟ ระบุว่าจะต้องจับตากลุ่ม
ธุรกิจสถาบันการเงินท่ีมิใช่ธนาคารหรือนอนแบงก์ ท่ีเริ่มมีความเสี่ยงมากขึ้น จากการท่ีอัตราดอกเบี้ยต่่านาน การมี
สภาพคล่องส่วนเกินสูง ท่าให้เกิดความเปราะบางขึ้นในหลายจุดของระบบการเงินโลกท่ีจะต้องติดตามต่อไป 
รวมถึงต้องติดตามการไล่ล่าผลตอบแทนสูงขึ้น(Hunt for yield) ในกลุ่มตราสารท่ีมีระดับความน่าเชื่อถือค่อนข้าง
ต่่า 

ปัจจุบันพบว่ามีอัตราการลงทุนในตราสารดังกล่าวสูงถึง 45-50% จากเดิมท่ี 25% ซึ่งเห็นการออกตราสาร
หนี้ในกองทุนท่ีความน่าเชื่อถือต่่ากว่าท่ีควร เช่น ช่วง 6 เดือนท่ีผ่านมา มีหลายประเทศท่ีไม่เคยออกตราสารหนี้ 



หรือการออกตราสารกู้เงินในต่างประเทศ มาออกตราสารหรือ ประเทศท่ีเคยผิดนัดช่าระหนี้มาก่อนก็กลับมาออก
ตราสารได้ สะท้อนว่า เห็นการแสวงหาผลตอบแทนท่ีท่าให้อาจจะมีการประเมินความเสี่ยงต่่ากว่าที่ควร 

ส่วนประเทศไทยนั้นท่ีผ่านมามีตราสารหนี้ หรือบีอี ผิดนัดช่าระหนี้ ท่าให้ผู้ลงทุนระมัดระวังมากขึ้น
ประกอบกับส่านักงานคณะกรรมการก่ากับหลักทรัพย์และตลาดหลักทรัพย์ (ก.ล.ต.) ได้ปรับเงื่อนไขหลักเกณฑ์ จึง
ท่าให้ปริมาณการออกตราสารปรับลดลงบ้าง 
 

ข่าวจากหนังสือพิมพ์ ไทยรัฐ 
ฉบับวันศุกร์ที่ 20 ตุลาคม พ.ศ.2560 

 
ธปท.เตือนรับมือภาคการเงินโลก 

 
“ไอเอ็มเอฟ” ชี้ดอกเบี้ยขึ้น-เงินทุน-ภัยไซเบอร์เสี่ยง 

ผู้ว่าการ ธปท.ยันเศรษฐกิจโลกฟื้นจริงแต่ยังมีความ
เสี่ยงภาคการเงิน โดยเฉพาะตลาดตราสารหนี้ เตือน
ประเทศไทยหาจุดเปราะบางของตัวเองเตรียมรับมือความ
ผันผวนค่าเงิน–ดอกเบี้ยขึ้น–เงินทุนเปลี่ยนทิศ–ภัยโลกไซ
เบอร์ ส่วนเงินเฟ้อต่่าไม่น่ากลัว ยันใช้เป้าหมายเงินเฟ้อท่ี 
2.5% บวกลบ 1.5% ต่อปีหน้าอีกปี 

นายวิรไท สันติประภพ ผู้ว่าการธนาคารแห่งประเทศไทย (ธปท.) กล่าวถึงประเด็นทางเศรษฐกิจและ
การเงินโลกจากการประชุมประจ่าปีของกองทุนการเงินระหว่างประเทศ (ไอเอ็มเอฟ) และธนาคารโลก ในช่วงต้น
เดือนท่ีผ่านมาว่า เศรษฐกิจโลกในขณะนี้ฟื้นตัวอย่างชัดเจน และเป็นการฟื้นตัวท่ีกระจายไปท่ัวทุกภูมิภาค ท้ังใน
สหรัฐฯ ประเทศเศรษฐกิจเกิดใหม่ และในไตรมาสท่ี 3 ท่ีผ่านมา เป็นครั้งแรกท่ีทุกประเทศในสหภาพยุโรปมีอัตรา
การขยายตัวของเศรษฐกิจท่ีเพิ่มขึ้น ซึ่งส่งแรงต่อยังภาคการค้าของโลกชัดเจนมากขึ้น และปี 2560 นี้จะเป็นปีแรก
ท่ีอัตราการขยายตัวของการค้าโลกจะสูงกว่าการขยายตัวของเศรษฐกิจโลก ส่งผลให้การส่งออกท่ัวโลกปรับตัวดีขึ้น
ด้วยโดยไอเอ็มเอฟได้ปรับเพิ่มประมาณการเศรษฐกิจโลกปีนี้มาอยู่ท่ีขยายตัว 3.7% จาก 3.6% ในคร้ังก่อนหน้า 

อย่างไรก็ตาม ประเด็นท่ียังเป็นปริศนาของเศรษฐกิจโลก คือ อัตราเงินเฟ้อท่ีอยู่ในระดับต่่าไม่เพิ่มสูงขึ้น
ตามการขยายตัว ซึ่งเงินเฟ้อของประเทศ ไทยก็อยู่ในลักษณะเดียวกัน โดยมีจุดสังเกต 3-4 ประการ คือ ค่าจ้าง
แรงงานยังไม่เพิ่มขึ้นตามการขยายตัวของเศรษฐกิจ ก่าลังการผลิตท่ัวโลกยังเหลืออยู่ท่าให้ไม่เกิดการลงทุนใหม่ 
นอกจากนั้น การใช้เทคโนโลยีสมัยใหม่ รวมท้ังการใช้เครื่องจักรกล (Automation) และปัญญาประดิษฐ์ (AI) ซึ่ง
กระทบต่อตลาดแรงงานในอนาคต ขณะท่ีการเข้าสู่สังคมสูงอายุท่ีท่าให้ความต้องการออมเพิ่มมากกว่าความ
ต้องการใช้จ่าย 

“ท่ีประชุมยังได้ประเมินความเสี่ยงเศรษฐกิจโลก โดยด้านท่ี 1.คือ แนวโน้มการปรับดอกเบี้ยขึ้นของ
ประเทศเศรษฐกิจหลัก ซึ่งให้ธุรกิจท่ีอาศัยเงินทุนราคาถูกจากดอกเบี้ยท่ีต่่ามานานอาจมีปัญหาสภาพคล่องได้ 2.
ความเสี่ยงด้านภูมิรัฐศาสตร์ท่ีมีแนวโน้มจะเผชิญหน้าชัดเจนขึ้น ท้ังคาบสมุทรเกาหลีและรัสเซีย 3.นโยบายกีดกัน
ทางการค้า โดยเฉพาะการปรับปรุงความตกลงการค้าอเมริกา เหนือ (นาฟต้า) ซึ่งอาจกระทบต่อห่วงโซ่การผลิต
อย่างไม่คาดคิดได้ 4.การปรับโครงสร้างเศรษฐกิจจีน และ 5.เป็นความเสี่ยงใหม่ท่ีพูดถึงค่อนข้างมาก คือ ความ



เสี่ยงท่ีมาจากภัยในโลกไซเบอร์ ท่ีมีโอกาสจะสร้างความเสียหายต่อระบบได้อย่างรวดเร็ว และก่อความเสียหาย
รุนแรงมากขึ้น” 

ผู้ว่าการ ธปท. กล่าวต่อถึงภาคการเงินโลกด้วยว่า มีมากขึ้นจากการแสวงหาผลตอบแทนสูงๆ จนประเมิน
ความเสี่ยงท่ีต่่ากว่าความเป็นจริง โดยจุดท่ีน่าเป็นห่วงคือ 1.ตลาดตราสารหนี้ ท่ีคุณภาพของตราสารในเกรดการ
ลงทุนลดต่่าลงมาก และในช่วงหลังๆมีประเทศท่ีเคยผิดนัดช่าระหนี้ และประเทศในแอฟริกาท่ีไม่เคยออกตราสาร
หนี้มาก่อนหันมาออกตราสารจ่านวนมาก ท่าให้โดยเฉลี่ยจากเดิมท่ีมีตราสารในเกรด BBB หรือเกรดต่่าสุดท่ี
สามารถลงทุนได้เพิ่มขึ้นในตลาดตราสารหนี้โลกอยู่ท่ี 25% ขึ้นมาอยู่ท่ี 45-50% ดังนั้น หากดอกเบี้ยโลกเพิ่มขึ้น
อาจจะมีปัญหาการต่ออายุหรือช่าระคืนหนี้ได้ จุดท่ี 2.ความผันผวนของราคาสินทรัพย์อยู่ระดับท่ีต่่ามาก ท่าให้คน
ลงทุนเกิดความชะล่าใจและไม่ระมัดระวัง ซึ่งหากเกิดเหตุการณ์ท่ีไม่คาดคิดขึ้น อาจจะเกิดการเปลี่ยนแปลงราคาท่ี
รุนแรงและก่อให้เกิดความเสียหายต่อผู้ลงทุนได้ จุดที่ 3.การกู้เงินในระบบท้ังภาคธุรกิจ และภาคครัวเรือนยังสูงขึ้น
ต่อเนื่อง ท่าให้ไอเอ็มเอฟกังวลถึงการน่าเงินอนาคตมาใช้และส่งผลต่อการใช้จ่ายและเศรษฐกิจในอนาคต และจุดท่ี 
4.ภาคการเงินของจีนส่าหรับประเทศไทยนั้น นายวิรไทกล่าวว่า จากความกังวลท้ังหมดของเศรษฐกิจโลก ท่าให้
ประเทศไทยต้องเตรียมตัวรับมือ ท้ังส่วนของรัฐบาล เอกชน และ ธปท.เอง จะต้องเร่งตรวจสอบการท่าธุรกิจ หรือ
การด่าเนินการของตัวเองว่ามีส่วนท่ีมีจุดเปราะบางหรือมีความเสี่ยงท่ีไม่สมดุลหรือไม่ เช่น มีการกู้สั้นแต่ลงทุนยาว 
หรือมีการกู้เป็นเงินตราต่างประเทศแต่มีรายได้เป็นเงินบาท รวมท้ัง เตรียมเครื่องมือรองรับความผันผวนด้าน
สินทรัพย์ตั้งการ์ดให้สูงขึ้นเพื่อรับมือกับภัยไซเบอร์ การปรับขึ้นดอกเบ้ียของประเทศหลัก ส่งผลต่อสภาพคล่องและ
การเคลื่อนย้ายเงินทุนท่ัวโลก 

ขณะที่ค่าเงินบาท แม้ว่าในช่วงไตรมาสท่ี 3 และในเดือน ต.ค.นี้จะเคลื่อนไหวสอดคล้องกับภูมิภาคมากขึ้น 
แต่ภาพรวมยังผันผวนสูง ท่าให้ต้องบริหารความเสี่ยงอัตราแลกเปลี่ยนต่อเนื่อง และขณะนี้เงินร้อนระยะสั้นจาก
ต่างประเทศท่ีเคยเข้ามาพักในไทยเริ่มลดลงแล้ว แต่ค่าเงินบาทท่ีแข็งขึ้นนั้นส่วนหนึ่งเป็นไปตามพื้นฐานเศรษฐกิจ
ไทยท่ีปรับตัวดีขึ้น  

“เสถียรภาพด้านการเงินของไทยเท่าท่ีติดตามยังไม่น่าเป็นห่วงนัก เพราะปัญหาการออกตราสารหนี้ท่ีไม่มี
การจัดอันดับ และการผิดนัดช่าระหนี้ในช่วงท่ีผ่านมาได้ลดลงแล้ว ขณะท่ีมีความเข้มงวดการด่าเนินการของ
สหกรณ์มากขึ้น โดยในส่วนของนโยบายการเงินยังอยู่ในภาวะท่ีเหมาะสม ขณะท่ีคาดว่าอัตราเงินเฟ้อท่ีอยู่ในระดับ
ต่่ากว่าเป้าหมายนโยบายการเงินนั้นจะเข้าสู่เป้าหมายในปีหน้า และคงจะยังไม่จ่าเป็นต้องปรับเปลี่ยนกรอบ
เป้าหมายเงินเฟ้อในการด่าเนินนโยบายการเงินในปีหน้า โดยคาดว่าจะเสนอกระทรวงการคลังท่ี 2.5% บวกลบ 
1.5% เช่นเดียวกับปีนี”้ 


