
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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จากไวรัสโควดิ-19 ท่ีกระทบต่อราคาพลังงานและการบริโภค

อัตราเงินเฟ้อท่ัวไปเดือน ก.พ. ชะลอตัวต่ากวา่กรอบเป้าหมายท่ี 0.74%

Key highlights

 อัตราเงินเฟ้อท่ัวไปเดือน ก.พ. 2020 อยู่ท่ี 0.74% (YOY) ชะลอตัวจากเดือนก่อนท่ี 
1.05% (YOY) จากไวรัสโควิด-19 ท่ีส่งผลกระทบด้านลบต่อราคาพลังงานและการ
บริโภคในประเทศ ส่วนอัตราเงินเฟ้อพ้ืนฐานอยู่ท่ี 0.58% (YOY) เร่งตัวจากเดือน
ก่อนท่ี 0.47 (YoY)

 Krungthai COMPASS คาดอัตราเงินเฟ้อท่ัวไปในระยะต่อไปมีแนวโน้มชะลอลง จากราคา
สินค้าหมวดพลังงานท่ีคาดว่าจะชะลอลง ตามภาวะเศรษฐกิจท่ีได้รับผลกระทบจากการแพร่
ระบาดของโควดิ-19 เป็นวงกวา้ง

https://www.ktb.co.th/th/financial-partner/economy-resources/economic-report
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Headline Inflation Contribution
ท่ีมา: CEIC, กระทรวงพาณิชย์ วเิคราะห์โดย Krungthai COMPASS

หมายเหตุ: ตัวเลขใน () คือน้าหนักของของสินค้าในตะกรา้เงนิเฟอ้ท่ัวไปปี 2015

อตัราการเปล่ียนแปลงราคาน้ามันดิบดูไบ
และอตัราการเปล่ียนแปลงราคาขายปลีกน้ามันดีเซล

ท่ีมา: Bloomberg, CEIC วเิคราะห์โดย Krungthai COMPASS

อัตราเงินเฟ้อทั่วไปเดือน ก.พ. ชะลอตัวลง
มาอยู่ที่ 0.74% จากไวรัสโควิด-19 ส่งผล
กระทบต่อราคาพลังงานและการบริโภค

อตัราเงินเฟ้อท่ัวไปเดือน ก.พ. ชะลอตัวต่ากว่ากรอบเงิน
เฟ้อเป้าหมายท่ี 0.74% (YOY) จากเดือน ม.ค. ท่ี 1.05% 
(YOY) สาเหตุจากราคาพลังงานท่ีกลับมาหดตัว หลัง
การแพรร่ะบาดของโควิด-19 สรา้งความต่ืนตระหนกและ
ท าให้ความต้องการน้ามันในโลกลดลง และยังส่งผล
กระทบด้านลบต่อการจับจ่ายใช้สอยของประชาชนใน
ประเทศ อย่างไรก็ตาม ราคาอาหารสดท่ีขยายตัวยังคง
เป็นปัจจยัผลักดันอตัราเงนิเฟ้อท่ัวไปในเดือนน้ี ด้านอตัรา
เงินเฟ้อพ้ืนฐานอยู่ท่ี 0.58% (YOY) เร่งขึ้นจากเดือน
ก่อนท่ี 0.47% (YOY)

อัตราเงนิเฟ้อท่ัวไปเดือน ก.พ. ชะลอตัวจากเดือนก่อน

หลายปัจจัยกดดันราคาพลังงาน คาดราคา
เฉล่ียท้ังปีชะลอลง

ราคาพลังงานในเดือน ก.พ. กลับมาหดตัวที่ -2.05%
จากเดือนก่อนท่ีขยายตัว 1.54% (YOY) โดยราคาขาย
ปลีกน้ามันเชื้อเพลิงในประเทศท่ีหดตัว -3.15% (YoY)
ตามราคาน้ามันดิบในตลาดโลกท่ีปรบัตัวลดลง ซึ่งเป็นผล
จากการแพร่ระบาดของไวรัสโควิด-19 ท่ีกดดันอุปสงค์
น้ามันโลกให้ชะลอตัว ซึ่งล่าสุดผลจากไวรสัท่ีแพรก่ระจาย
เป็นวงกว้างท าให้ Goldman Sachs ปรบัลดคาดการณ์
ความต้องการใช้น้ามันในปี 2020 ลงประมาณ 1.5 แสน
บาร์เรลต่อวัน เทียบกับประมาณการเดิมท่ีคาดว่าความ
ต้องการใชน้้ามันจะเพ่ิมข้ึนเฉล่ีย 5.5 แสนบารเ์รลต่อวนั

Krungthai COMPASS ประเมินว่า ราคาน้ามันดิบดูไบ
ในปี 2020 มีแนวโน้มลดลงจากปีก่อน เฉล่ียท้ังปีอยู่ใน
กรอบ 58-61 ดอลลารฯ์ ต่อบาร์เรล จากอุปสงค์ท่ีลดลง
จากการแพร่กระจายไวรัสโควิด-19 ท่ีกระทบเศรษฐกิจ
โลกประกอบกับคลังน้ามันดิบของสหรัฐฯ ท่ียังคงมี
แนวโน้มเพ่ิมข้ึนอย่างต่อเน่ือง อย่างไรก็ตาม ยังต้องจับ
ตาการประชุมโอเปคในวันท่ี 5-6 มี.ค. ท่ีคาดว่าโอเปคจะ
ลดการผลิตลงในครึง่ปีแรกของปี 2020

ราคาน้ามันดิบในเดือน ก.พ. ปรบัตัวลดลง
ส่งผลให้ราคาขายปลีกน้ามันดีเซลปรบัตัวลดลงตาม
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https://www.ktb.co.th/th/financial-partner/economy-resources/economic-report
http://www.forbes.com/sites/gauravsharma/2020/03/04/wall-street-gets-real-over-extent-of-coronavirus-outbreaks-oil-demand-destruction/#a4db5c041558
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Our View
Our View

 กระทรวงพาณิชย์ ยังคงคาดการณ์อตัราเงินเฟ้อท้ังปี 2020 ในกรอบ 0.4-1.2% โดยมีค่ากลางอยู่ท่ี 0.8% ซึ่งอาจ
มีการทบทวนกรอบในระยะถัดไป โดยคาดวา่ครึง่ปีแรกเงนิเฟ้ออาจต่ากวา่คาดการณ์ท่ี 0.8% จากเศรษฐกิจโลกและ
การแพรร่ะบาดของไวรสัโควดิ-19 ท่ีเป็นปัจจยัลบ อย่างไรก็ตาม หากสถานการณ์ดังกล่าวปรบัตัวดีขึ้นในครึง่ปีหลัง
ของปี ผนวกกลับมาตรการกระตุ้นเศรษฐกิจท่ีทยอยออกมาต่อเน่ือง และสถานการณ์ของภัยแล้งท่ีส่งผลต่อราคา
สินค้าเกษตร น่าจะท าให้เงนิเฟ้อในครึง่ปีหลัง มีโอกาสกลับสู่กรอบคาดการณ์

 สอดคล้องกับ Krungthai COMPASS คงประมาณการอตัราเงินเฟ้อท่ัวไปปี 2020 อยู่ท่ี 0.8% แต่หากผลกระทบ
ของโควดิ-19 กินเวลา 6 เดือนเต็ม อาจท าให้อตัราเงินเฟ้อท่ัวไปตา่กวา่คาดการณ์โดย 3 ปัจจยั ท่ีท าให้อตัราเงนิเฟอ้
ปี 2020 ขยายตัวได้ไม่มากนัก มาจาก (1) ราคาสินค้าหมวดอาหารสด ท่ีคาดว่าจะยังคงขยายตัวต่อเน่ือง แต่อยู่ใน
กรอบท่ีจ ากัด (2) ราคาสินค้าหมวดพลังงาน ท่ีมีแนวโน้มลดลง ตามราคานา้มันดิบท่ีชะลอตัวตามภาวะเศรษฐกิจโลก
ท่ีได้รบัผลกระทบจากไวรสัโควดิ-19 ท่ีแพรก่ระจายเป็นวงกว้าง และ (3) แม้จะมีการปรับลดอัตราดอกเบี้ยนโยบาย 
แต่ก็ไม่ได้ช่วยให้อตัราเงินเฟ้อเพ่ิมขึ้นในทันที แม้อตัราดอกเบี้ยนโยบายปัจจุบันท่ี 1.0% จะต่าท่ีสุดเป็นประวัติการณ์ 
และคาดวา่การประชุม กนง. ครัง้ท่ี 2/2020 ในวนัท่ี 25 ม.ีค. 2020 น้ี กนง. จะมีมติลดดอกเบี้ยอกีครัง้ไปอยู่ท่ี 0.75%
เพ่ือประคองเศรษฐกิจจากหลายปัจจัยท่ีเข้ามารุมเร้าเศรษฐกิจไทย ซึ่งหากอิงจากข้อมูลของ ธปท. พบว่าผลจาก
นโยบายการเงนิสู่ภาคเศรษฐกิจจรงิต้องใชร้ะยะเวลานานถึง 1-2 ปี ท าให้อตัราดอกเบี้ยท่ีลดลงไม่ได้ช่วยให้อัตราเงิน
เฟ้อเพ่ิมข้ึนในทันที

ราคาสินค้าในกลุ่มอาหารสดขยายตัวต่อเนื่องเป็นเดือนท่ี 16 โดยราคาอาหารสดในเดือน ก.พ. ขยายตัวเร่งขึ้น อยู่ท่ี 
3.48% (YoY) จากเดือนก่อนท่ี 3.45% โดยได้รบัอทิธิพลจากภัยแล้งเป็นส าคัญ น าโดยข้าว แป้ง และผลิตภัณฑ์จากแป้ง
ท่ีขยายตัว 7.77% ผักสดและผลไม้ท่ีขยายตัวได้ 3.46% และ 1.32% ตามล าดับ ส าหรับในปี 2020 Krungthai
COMPASS มองวา่ ราคากลุ่มอาหารสดจะยังขยายตัวได้ในกรอบจ ากัด จากผลกระทบของภัยแล้งท่ีคาดว่าจะยืดเยื้อถึง
ชว่งกลางปี แต่คาดวา่ยังถกูกดดันจากการแข่งขันในตลาดส่งออกท่ีรุนแรง โดยเฉพาะข้าวเปลือก มันส าปะหลัง และออ้ย

ราคาหมวดอาหารสดท่ียังคงเพ่ิมข้ึนต่อเน่ืองเป็นปัจจัยบวกต่ออัตราเงินเฟ้อ

https://www.ktb.co.th/th/financial-partner/economy-resources/economic-report

