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This report is not intended to provide the basis for any evaluation of the 
financial instruments discussed herein. The information was obtained from 
various sources; we do not guarantee its accuracy or completeness. In 
particular, information provided herein should be regarded as indicative, 
preliminary and for illustrative purposes only. There is no representation that 
any transaction can execute at such terms or price. 

Information provided in this report is not intended to constitute legal, tax or 
accounting advice in relation to entering into any transaction and does not 
have regard to the particular needs of any specific person who may receive this 
report. Clients should consult their own financial advisors regarding the 
appropriateness of investing in any investment strategies discussed or 
recommended in this report and should understand that statements regarding 
future prospects may not be realized. While all information this presentation 
has been produced or compiled from sources believed to be reliable, the Bank 
makes no representation as to its accuracy or completeness. 
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อตัราเงนิเฟ้อเดือน ก.พ. เรง่ขึ้นมากกวา่คาดท่ี 5.28%

อัตราเงินเฟ้อท่ัวไปเดือน ก.พ. บวกอยู่ท่ี 5.28% (YoY) สาเหตุ
หลักจากฐานท่ีต่าในปีก่อน รวมถึงราคาพลังงานท่ีเพ่ิมขึ้นท้ังจาก
การปรับขึ้นค่าไฟฟ้าผันแปร(Ft) และราคาขายปลีกน้ามันใน
ประเทศท่ีปรบัตัวเพ่ิมขึ้นตามราคาน้ามันดิบ เช่นเดียวกับราคาสินค้า
ในกลุ่มอาหารท่ีปรับตัวเพ่ิมขึ้นอย่างมาก โดยเฉพาะจากหมวด
อาหารบรโิภคในบ้านและนอกบ้าน ในส่วนของอัตราเงินเฟ้อพ้ืนฐาน
อยู่ท่ี 1.80% (YoY) เรง่ขึ้นจากเดือนก่อน สะท้อนถึงกิจกรรมทาง
เศรษฐกิจท่ีฟื้ นตัว

Krungthai COMPASS มองอัตราเงิน เฟ้อครึ่งแรกของปีมี
แนวโน้มเกิน 3.0% จากสถานการณ์ความขัดแย้งระหว่างยูเครน
และรัสเซียท่ีมีแนวโน้มทวีความรุนแรงและยืดเยื้อต่อไป ท าให้ราคา
สินค้าโภคภัณฑ์ โดยเฉพาะราคาน้ามันดิบมีแนวโน้มปรับตัวสูงขึ้น 
โดยมองว่าในกรณีฐาน สถานการณ์ความขัดแย้งจะน าไปสู่การ
เจรจาภายในเดือน พ.ค. ท้ังนี้ ด้วยราคาน้ามันดิบดูไบท่ีมีแนวโน้ม
เพ่ิมขึ้นเฉล่ียแตะระดับสูงท่ี 118 ดอลลาร์ฯ/บาร์เรล จนกว่า
สถานการณ์จะกลับเข้าสู่ภาวะปกติ จะส่งผลไปยังราคาต้นทุน
วตัถุดิบและส่งผ่านไปยังอัตราเงินเฟ้อไทยให้เร่งตัวขึ้น โดยเฉพาะ
ในช่วงครึ่งแรกของปี ก่อนทยอยปรับตัวลดลงตามราคาพลังงาน 
และอทิธิพลของฐานต่าท่ีหมดไป

นักวเิคราะห์

ชญานิน ถาวรลัญฉ์
0-2208-3787
chayanin.thavonlun@ktb.co.th

Krungthai COMPASS มองอัตราเงินเฟอ้ปี 2022 มีแนวโน้มเพ่ิมข้ึนตามราคาพลังงาน
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อัตราเงินเฟอ้ท่ัวไปเดือน ก.พ. เรง่ขึ้นท่ี 5.28%

จากราคาพลังงานท่ีขยายตัวเรง่ขึ้น

อัตราเงินเฟ้อท่ัวไปเดือน ก.พ. เร่งขึ้นท่ี 5.23% (YoY) จากเดือนก่อนท่ี 3.23%

(YoY) สูงกว่าท่ีนักวิเคราะห์มองไว้ท่ี 4.05%/1 (YoY) ปัจจัยส าคัญจากราคาฐานใน

เดือน ก.พ. 21 ท่ีต่าสุดในปีก่อน รวมถึงการขึ้นค่าไฟฟ้าผันแปร (Ft) และราคาขาย

ปลีกน้ามันเชื้อเพลิงท่ีเรง่ขึ้นจากเดือนก่อนหน้า 4.84% (MoM) ท าให้ราคาพลังงาน

ขยายตัวท่ี 29.22% (YoY) เทียบกับเดือนก่อนท่ี 19.22% (YoY)

ประกอบกับ ราคาสินค้าในกลุ่มอาหารปรบัตัวเพ่ิมขึน้อย่างมาก โดยเฉพาะจากอาหาร

บรโิภคในบ้านและนอกบ้าน อาทิ กับข้าวส าเรจ็รูป อาหารตามส่ัง ข้าวแกง ท่ีมีการปรบั

ราคาสูงขึ้นในเกือบทุกพ้ืนท่ีตามต้นทุนวัตถุดิบท่ีเพ่ิมสูงขึ้น รวมถึงเนื้อสุกรและ

ผักสดท่ีราคายังคงสูงขึ้นเมื่อเทียบกับปีท่ีผ่านมา ท าให้ราคาอาหารสดขยายตัวเร่ง

ขึ้นอยู่ท่ี 3.67% (YoY) เทียบกับเดือนก่อนท่ี 3.05% (YoY) ในส่วนอัตราเงินเฟ้อ

พ้ืนฐานขยายตัวเรง่ขึ้นอยู่ท่ี 1.80% (YoY) จากเดือนก่อนท่ี 0.52% (YoY) สะท้อน

กิจกรรมทางเศรษฐกิจท่ีฟื้ นตัวดีขึ้น ท าให้อัตราเงินเฟ้อพ้ืนฐาน 2 เดือนแรกของปี

เฉล่ียอยู่ท่ี 1.16% ขณะท่ีอตัราเงนิเฟ้อท่ัวไปอยู่ท่ี 4.25%

รูปท่ี 1 Inflation contribution: 
อัตราเงินเฟ้อท่ัวไปเดือน ก.พ. เรง่ขึ้นจากราคา
ราคาพลังงาน

ท่ีมา: CEIC

Raw Food (20.40%)        

Energy (13.81%)

Core (65.80%)               

Headline (100%)

รูปท่ี 2 Crude Oil Price 
(Dubai): 
ราคาน้ามันดิบดูไบในเดือน ก.พ. ปรบัตัว
เพ่ิมข้ึน เน่ืองจากอุปทานท่ียังมีแนวโน้ม
ตึงตัวจากความขัดแย้งระหวา่งยูเครนและ
รสัเซีย

หมายเหต:ุ ตัวเลขใน () คือน้าหนักของสินค้าใน
ตะกรา้เงนิเฟ้อท่ัวไปในเดือน ก.พ. 2022

%YoY

ดอลลาร/์บารเ์รล

/1 อ้างอิงจาก Bloomberg Consensus (as of Feb22)

60.4

93.1

20.0

40.0

60.0

80.0

100.0

Jan Feb Mar Apr May Jun Jul Aug Sep Oct Nov Dec

2021 2022

Avg 2021
= 68.8 ดอลลาร/์บารเ์รล

5.28

-6.00

-4.00

-2.00

0.00

2.00

4.00

6.00

8.00

Ju
n

-2
0

S
e

p
-2

0

D
e

c-
20

M
a

r-
21

Ju
n

-2
1

S
e

p
-2

1

D
e

c-
21

F
e

b
-2

2



3

Macro

3

Implication: 
Krungthai COMPASS มองว่า อัตราเงินเฟ้อในช่วงครึ่งแรกของปีมีแนวโน้มเกิน 

3.0% สาเหตุส าคัญจากสถานการณ์ความตึงเครียดระหว่างยูเครนและรัสเซียท่ีมี

แนวโน้มทวคีวามรุนแรงและยืดเยื้อต่อไป ท าให้ราคาน้ามันดิบดูไบในตลาดโลกมีโอกาส

เฉล่ียแตะระดับสูงท่ี 118 ดอลลาร์ฯ/บาร์เรล ซึ่งในกรณีฐาน คาดว่าสถานการณ์

ดังกล่าวจะน าไปสู่การเจรจาตกลงกันได้ภายในเดือน พ .ค. ก่อนจะกลับเข้าสู่ภาวะปกติ 

ซึ่งจะท าให้ราคาน้ามันดิบดูไบปรับตัวลดลงมาอยู่ในกรอบ 80-90 ดอลลาร์ฯ/บาร์เรล 

ท้ังนี้ ด้วยราคาพลังงานท่ีมีโอกาสเพ่ิมขึ้นอย่างก้าวกระโดดจะส่งผลไปยังราคาต้นทุน

วัตถุดิบและค่าไฟฟ้าให้ปรับตัวเพ่ิมขึ้น กดดันให้อัตราเงินเฟ้อในช่วงครึ่งแรกของปีมี

แนวโน้มทรงตัวในระดับสูง ก่อนปรบัตัวลดลงตามราคาพลังงานและอิทธิพลของฐานต่า

ท่ีจะทยอยหมดไป


