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ภาวะเศรษฐกิจและการเงิน
ประจ าสัปดาห์

เศรษฐกิจโลกและไทย

BOT’s inflation target range

เงินเฟอ้เร่งตัวตามราคาพลังงานท่ีปรับตัวสูงข้ึน แต่

คาด กนง. มีแนวโน้มคงดอกเบ้ียนโยบาย กระทรวง

พาณิชย์รายงานอัตราเงินเฟ้อท่ัวไปเพ่ิมข้ึนสู่ระดับ 

2.82% YoY ในเดือนกันยายน จาก 2.53% ในเดือน

สิงหาคม ปัจจัยส าคัญมาจากราคาพลังงานในประเทศท่ี

อยู่ในระดับสูง ขณะท่ีอัตราเงินเฟอ้พ้ืนฐาน (หักอาหารสด

และพลังงาน) เพ่ิมข้ึนเป็น 1.50% จาก 1.44% ตามราคา

อาหารส าเร็จรูปและค่าใช้จ่ายในการเดินทางท่ีปรับตัว

สูงข้ึน

แม้ว่าเงินเฟอ้ท่ีเร่งตัวหนุนให้ประเทศส าคัญของโลก ท้ัง

สหรัฐฯ ยูโรโซน และญี่ ปุ่น มีแนวโน้มปรับข้ึนอัตรา

ดอกเบ้ียนโยบาย แต่ส าหรับไทย คาดว่า กนง. จะคง

ดอกเบ้ียนโยบายต่อเน่ือง โดยยังให้น ้าหนักกับปัจจัย

ภายในประเทศเป็นส าคัญ ได้แก่ (i) การเติบโตของ

เศรษฐกิจไทยท่ียังต ่ากว่าระดับศักยภาพ อีกท้ังได้รับ

ผลกระทบเ พ่ิมเติมจากสถานการณ์น ้ า ท่วมล่ า สุด 

ขณะเดียวกันแรงส่งจากมาตรการกระตุ้นมีแนวโน้ม

ทยอยลดลง (ii) สินเช่ือยังขยายตัวในระดับต ่าและฟื้ น

ตัวไม่ท่ัวถึงในแต่ละภาคธุรกิจ และ (iii) เงินเฟ้อถูก

กดดันจากด้านต้นทุน (Cost-push Pressure) เป็น

ส าคัญ และยังไม่มีสัญญาณของ Second-round 

Effect เน่ืองจากอุปสงค์ในประเทศอ่อนแอ ดังน้ัน กนง. 

จึงมีแนวโน้มคงอัตราดอกเบ้ียนโยบายในการประชุมวันท่ี 

28 ตุลาคมน้ี ท่ี 1.00% ต่อปี ซึ่งเป็นระดับท่ีเอ้ือต่อการ

ฟื้ นตัวของเศรษฐกิจ ขณะท่ีธนาคารกลางอาจให้

ความส าคัญมากข้ึนกับการด าเนินนโยบายท่ีมุ่งเป้าเฉพาะ

กลุ่ ม  (Targeted Policy) เ ช่ น  โ ค รงก า ร  SMEs 

Credit_Boost_เป็นต้น ท่ามกลางการฟื้ นตัวท่ีไม่เท่า

เทียมกัน (Uneven Recovery) ในแต่ละภาคเศรษฐกิจ

โลก ไทย

วิจัยกรุงศรี

ประเทศฐานะการคลังเปราะบางเผชญิแรงกดดนัจากตน้ทนุทางการเงนิที่พุ่งขึน้ ส่วนในไทย คาด กนง. คงดอกเบ้ียและเนน้มาตรการเฉพาะจุด

ประเทศแกนหลัก:_การใช้งบกระตุ้นเศรษฐกิจอย่าง

ต่อเน่ือง ความกังวลเงินเฟ้อท่ีสูงข้ึน และการเร่ง

ระดมทุนของกลุ่มท่ีเก่ียวข้องกับ AI ส่งผลให้ต้นทุน

ทางการเงินพุ่งข้ึน_โดยอัตราผลตอบแทนพันธบัตร

ระยะยาวปรับตัวสูงข้ึนอย่างมากในช่วงท่ีผ่านมา 

โดยเฉพาะกลุ่มประเทศท่ีมีหน้ีสาธารณะอยู่ในระดับสูง

และประสบภาวะขาดดุลทางการคลังต่อเน่ืองหลายปี 

เช่น สหรัฐฯ ท่ีมีหน้ีสาธารณะสูงสุดเป็นประวัติการณ์ท่ี 

40 ล้านล้านดอลลาร์สหรัฐฯ หรือราว 125% ของ GDP 

ขณะท่ี ยูโรโซน มีความเปราะบางแตกต่างกันในแต่ละ

ประเทศ โดยเฉพาะฝรั่งเศส อิตาลี และเบลเยียม ซ่ึงมี

หน้ีสาธารณะสูงกว่า 100% ของ GDP ส่วนญี่ปุ่น

ยังคงมีหน้ีสาธารณะสูงสุดในกลุ่ม G7 ท่ีมากกว่า 

200% ต่อ GDP ท้ังน้ี อัตราผลตอบแทนพันธบัตร

รัฐบาลอายุ 10 ปีของกลุ่มประเทศดังกล่าวปรับตัวข้ึน

สู่ระดับสูงสุดในรอบหลายทศวรรษ โดยญี่ปุ่นสูงสุดใน

รอบ 30 ปี ที่_3.0% ขณะท่ี สหรัฐฯ เยอรมนี และ

ฝรั่งเศส สูงสุดในรอบ 24 ปี, 15 ปี, และ 18 ปี ท่ี 

5.2%, 3.4%, และ 4.8% ตามล าดับ

จีน: ความขัดแย้งทางการค้ากับ EU เริ่มผ่อนคลาย 

โดยจีนจะลดการส่งออกรถยนต์ไฟฟา้แบบไฮบริดลงก่ึง

หน่ึง ลดภาษีน าเข้าช้ินส่วนยานยนต์ น ้ามันมะกอก และ

รองเท้า พร้อมเร่งอนุมัติใบอนุญาตส่งออกแรร์เอิร์ธ

และแม่เหล็กถาวร ส่วน EU จะอ านวยความสะดวกการ

ออกใบอนุญาตส่งออกสินค้า Dual-use บางรายการ 

นอกจากน้ี ท้ังสองฝ่ายจะแจ้งเตือนล่วงหน้าหากจะใช้

มาตรการควบคุมการส่งออก ภาพดังกล่าวจึงสะท้อน

ให้เห็นว่า โอกาสเกิดสงครามการค้าเต็มรูปแบบในระยะ

อันใกล้ยังค่อนข้างต ่า

10-year Bond Yields

%

Source: Bloomberg and Krungsri Research
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Thailand: Headline and Core Inflation
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วิจัยกรุงศรี

ณธัญอร รัตนาธรรมวฒัน์

นักวิจัยอาวุโส

ปริญญา มิ่งสกุล

นักวิจัย

ทรรศิน กลิ่นถนอม

นักเศรษฐศาสตร์อาวุโส

ธมณ เสริญสุขสกุล

เจ้าหน้าท่ีวิเคราะห์ข้อมูล

เชิดศักด์ิ ศรีชัยตัน

เจ้าหน้าท่ีวิเคราะห์ข้อมูล

วงศกร แก้วอุดทัง

เจ้าหน้าท่ีวิเคราะห์ข้อมูล

ทีมวิจัยเศรษฐกิจ

สุจิต ชัยวิชญชาติ

ผู้บริหารทีมวิจัยเศรษฐกิจมหภาค

ทีมบริหารระบบข้อมูลวิจัย

เน้ือหาและข้อมูลใดๆ ท้ังหมดท่ีปรากฎในรายงานฉบับน้ี หากมิได้ระบุไว้เป็น
อย่าง อ่ืน ถือเป็นลิขสิทธ์ิของวิจัยกรุงศรี ห้ามมิใ ห้ผู้ ใดกระท าการใดๆ 
เก่ียวข้องกับเน้ือหา ส าเนา หรือดัดแปลงแก่บุคคลอ่ืนโดยมิได้รับอนุญาตเป็น
ลายลักษณ์อักษรจากวิจัยกรุงศรี รายงานฉบับน้ีจัดท าขึ้นโดยอาศัยข้อมูลจาก
แหล่งท่ีเชื่อหรือควรเชื่อว่ามีความน่าเชื่อถือ อย่างไรก็ตาม วิจัยกรุงศรีไม่อาจ
รับรองความครบถ้วนสมบูรณ์หรือความถูกต้องของข้อมูลดังกล่าว อีกท้ังไม่
รับผิดชอบต่อความเสียหายท่ีเกิดขึ้นท้ังทางตรงหรือทางอ้อมจากการใช้
รายงานฉบับน้ีหรือเน้ือหาในรายงานฉบับน้ี ข้อมูล ความคิดเห็น และการ
ประมาณการท่ีปรากฏในรายงานน้ีถือเป็นความคิดเห็นของวิจัยกรุงศรี
ไม่จ าเป็นต้องสอดคล้องกับ ธนาคารกรุงศรีอยุธยา จ ากัด (มหาชน) และบริษัท
ในเครือ ความคิดเห็นในรายงานฉบับน้ีเป็นไปตามสถานการณ์ปัจจุบัน ณ วันท่ี
มีการเผยแพร่รายงาน วิจัยกรุงศรีขอสงวนสิทธ์ิในการเปล่ียนแปลงโดยมิต้อง
แจ้งให้ทราบล่วงหน้า

ค าสงวนสิทธิ์

สมัครสมาชิกวิจัยกรุงศรี

krungsri.research@krungsri.com

วนิชา ดิเรกอุดมศักด์ิ

นักเศรษฐศาสตร์อาวุโส

ดร.พิมพ์นารา หิรัญกสิ

ผู้บริหารสายงานวิจัยและหัวหน้าทีมวิจัยเศรษฐกจิ

นฤชยา สาตแฟง

นักวิจัย

ทีมวิเคราะห์และพัฒนางานวิจัย

พูลสุข นิลกิจศรานนท์

ผู้บริหารทีมวิเคราะห์และพัฒนางานวิจัย

กฤตพร ศิริใจชิงกุล

นักเศรษฐศาสตร์

ชณัฐฐา ธาระรส

นักวิจัย

ปิยะวดี จิระศิริสุวรรณ

นักเศรษฐศาสตร์อาวุโส

ศุภสิน อิทธิพัทธ์วงศ์

นักเศรษฐศาสตร์

วณัช บัณฑิตาโสภณ

นักเศรษฐศาสตร์

พุทธชาด ลุนค า

นักวิเคราะห์อาวุโส (Construction Contractors, 
Construction Materials, Hotels, Steel)

พัชรา กลิ่นชวนชื่น

นักวิเคราะห์อาวุโส (Real Estate)

ชัยวัช โซวเจริญสุข

นักวิเคราะห์อาวุโส (Agriculture, Agri-Machinery, 
Fertilizer)

ธรัทนล ศรีทองเติม

นักวิเคราะห์อาวุโส (Industrial Estate, Mobile Operator, 
Modern Trade, Mass Transit, Transportation)

ทีมวิจัยอุตสาหกรรม

ธเนศ มหัทธนาลัย

ผู้บริหารทีมวิจัยอุตสาหกรรม

ประพันธ์ ลีน้อย

นักวิเคราะห์ (Power Generation,
Renewable Energy, ESG, Taxonomy)

ศุภวัฒน์ โชคสวัสด์ิไพศาล

นักวิเคราะห์ (Automobile, Auto Part,
Auto-Hire Purchase)

รพีภูมิ ลาภมาก

นักวิเคราะห์ (Electronics & Electrical Appliances,
PCB, Data Center, Digital)

ฉัตรวลี เมธาสถิตย์สุข

นักวิเคราะห์ (Healthcare, Pharmaceutical,
Medical Devices)

ดร.ปฏิญญา หรรษ์อิทธินันท์

นักวิเคราะห์อาวุโส (IECC Project, Petrochemicals, 
Refinery, Bio-Diesel, Ethanol, Plastic)

ณัฐชาติ วิรุฬหอัศว

นักวิเคราะห์อาวุโส (Agriculture, Food & Beverages, 
Restaurant, FTA)
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