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Thailand Economic – Inflation

เงนิเฟ้อเดือน
มิถุนายน เรง่ขึ้น
สู่ระดับ 7.66%
จากราคาสินค้าพลังงาน
และ การส่งผ่านของ
ต้นทุนท่ีสูงขึ้น
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กระทรวงพาณิชย์รายงานอตัราเงนิเฟ้อท่ัวไปอยู่ท่ีระดับ
7.66% เรง่ตัวขึน้ จากระดับ 7.10% ในเดือนพฤษภาคม

Year-on-Year change of CPI (%)

Source: Bloomberg and Krungthai Global Markets
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 Headline Inflation June 2022
Actual: 7.66%       Previous: 7.10% 
KTBGM: 8.00%     Consensus: 7.45%

 กระทรวงพาณิชย์รายงานอตัราเงินเฟ้อท่ัวไปเดือน
มิถุนายน เรง่ตัวขึ้นจากเดือนก่อนหน้า สู่ระดับ 7.66% จาก
ราคาพลังงานและราคาอาหารท่ีปรบัตัวสูงขึ้นต่อเน่ือง 
นอกจากน้ี ราคาสินค้าและบรกิาร โดยเฉพาะค่าโดยสาร
สาธารณะก็ปรบัตัวขึ้นตามการส่งผ่านของต้นทนุท่ีสูงขึ้น

 ท้ังน้ี กระทรวงพาณิชย์มองวา่ เงินเฟ้อในไตรมาสที่ 3 ยัง
มีแนวโน้มอยู่ในระดับสูง จากราคาสินค้าพลังงานท่ียังอยูใ่น
ระดับสูง รวมถึงการส่งผ่านต้นทนุท่ีสูงขึน้ กอปรกับการ
ทยอยฟื้ นตัวของเศรษฐกิจไทยก็มีส่วนหนุนให้เงนิเฟอ้
ปรบัตัวขึ้นได้ อย่างไรก็ดี มาตรการดแูลค่าครองชพีรวมถึง
การตรงึราคาสินค้าท่ีจ าเป็นและราคาพลังงาน อาจเป็น
ปัจจยัชว่ยลดทอนเงนิเฟอ้ได้

 แม้วา่ เงนิเฟ้อจะออกมาน้อยกวา่ท่ีเราคาด แต่จะเห็นได้วา่
แรงกดดันเงนิเฟอ้ยังคงมอียู่ ท าให้เราคงมุมมอง
สอดคล้องกับประมาณการของธนาคารแห่งประเทศไทยวา่ 
เงินเฟ้อท่ัวไปมีโอกาสปรบัตัวขึน้ต่อและท าจดุสูงสุดในไตร
มาสท่ี 3 โดยมีความเส่ียงท่ีต้องระวงัคือ ราคาพลังงานท่ี
อาจพุ่งสูงขึ้นต่อเน่ือง หากรสัเซียยุติการส่งออกนา้มัน

 แนวโน้มเงนิเฟอ้ท่ีอยู่ในระดับสูงและโมเมนตัมการฟื้ นตัว
เศรษฐกิจท่ีดีขึ้น ท าให้เรามองวา่ คณะกรรมการนโยบาย
การเงิน (กนง.) สามารถทยอยขึน้ดอกเบีย้นโยบายได้ 2 
ครัง้ในปีนี้ สู่ระดับ 1.00% แต่ต้องติดตามคาดการณ์เงนิ
เฟ้อระยะปานกลางอย่างใกล้ชดิ เพราะหากเรง่ตัวขึน้ไปมาก 
ก็อาจเป็นแรงกดดันให้ กนง. เรง่ขึ้นดอกเบี้ยมากกวา่ท่ีเรา
คาดได้เชน่กัน

 กระทรวงพาณิชย์รายงานดัชนีราคาผู้บรโิภค (CPI) เดือน
ล่าสุด ปรบัตัวขึน้ 0.90% จากเดือนก่อนหน้า ชะลอลงจากท่ี
ปรบัตัวขึน้ราว +1.40% หนุนโดยการปรบัตัวขึ้นต่อเน่ืองของ
ราคาสินค้าหมวดยานพาหนะและนา้มนัเชื้อเพลิงท่ีปรบัตัวขึ้น 
+3.4% ซึ่งส่งผลให้มกีารส่งผ่านต้นทนุไปยังราคาสินค้าและ
บรกิาร อย่าง ค่าโดยสารสาธารณะ +1.1% ขณะเดียวกันราคา
สินค้าหมวดอาหารและเครื่องด่ืมไมม่ีแอลกอฮอล์ก็เพ่ิมข้ึน
ต่อเน่ือง +0.58%

 เมื่อเทียบกับช่วงเวลาเดียวกันของปีก่อน เงินเฟ้อท่ัวไปเรง่ขึ้น
สู่ระดับ 7.66% จาก 7.10 % ในเดือนก่อนหน้า จากราคาสินค้า
พลังงาน ท่ีส่งผลให้ราคาสินค้าหมวดยานพาหนะและนา้มัน
เชื้อเพลิงปรบัตัวขึ้น +22% ส่วนราคาอาหารและเครื่องด่ืมไมม่ี
แอลกอฮอล์โดยรวมปรบัตัวขึ้นราว +6.4% เรง่ขึ้นจากเดือนก่อน
หน้า ตามการเพ่ิมข้ึนของราคาต้นทุนการผลิตและวตัถดิุบ

 กระทรวงพาณิชย์ มองวา่ อตัราเงินเฟ้อท่ัวไปในไตรมาสท่ี 3 
ยังมีแนวโน้มอยู่ในระดับสูง จากการปรบัตัวขึ้นของราคาสินค้า
พลังงานและสินค้าโภคภัณฑ์ท่ามกลางสภาวะตึงตัวของอปุทาน  
ขณะเดียวกันการฟื้ นตัวของเศรษฐกิจท่ีได้แรงหนุนจากการ
ท่องเท่ียวและการส่งออก ก็มีส่วนชว่ยหนุนเงนิเฟอ้ ทวา่ 
กระทรวงพาณิชย์มองวา่ มาตรการดูแลค่าครองชีพและการ
ตรงึราคาสินค้าท่ีจ าเป็น รวมถึงราคาพลังงาน อาจมีส่วนช่วย
ชะลอการปรบัตัวขึน้ของเงินเฟ้อได้บา้ง

 เราประเมินวา่ ปัจจยัหนุนเงินเฟ้อของไทยน้ัน ยังคงมาจาก
ราคาสินค้าพลังงานและอาหารเป็นหลัก แต่ก็เริม่เห็นการ
ส่งผ่านต้นทุนท่ีเพ่ิมมากข้ึนและท าให้การเพ่ิมข้ึนของราคา
สินค้าเป็นวงกวา้งมากขึ้น นอกจากน้ี โมเมนตัมการฟื้ นตัว
ของเศรษฐกิจท่ีดีกวา่คาดจะท าให้เงินเฟ้อท่ัวไปมีโอกาส
ปรบัตัวสูงขึ้นและท าจดุสูงสุดในไตรมาสท่ี 3 ซึ่งแนวโน้ม
ดังกล่าวจะหนุนให้ คณะกรรมการนโยบายการเงิน (กนง.)
สามารถปรบัขึ้นอัตราดอกเบี้ยนโยบายสู่ระดับ 1.00% ได้ในปี
น้ี โดยเริม่การข้ึนดอกเบ้ียครัง้แรกในการประชุมเดือน
สิงหาคมและครัง้ถัดไปในการประชุมเดือนพฤศจกิายน

 อย่างไรก็ดี เรามองวา่ ต้องติดตามสถานการณ์สงคราม
รสัเซีย-ยูเครนและการคว่าบาตรเพ่ิมเติมของชาติตะวนัตก
เพราะหากรสัเซียตอบโต้ด้วยการยุติการส่งออกพลังงาน ก็มี
โอกาสท าให้ราคาน้ามันดิบพุ่งสูงข้ึนต่อเน่ือง และย่ิงหนุนให้
เงินเฟ้อเรง่ตัวขึ้นได้มาก จนอาจส่งผลกระทบต่อมุมมองของ
ผู้คนต่อคาดการณ์เงินเฟ้อในระยะถัดไป โดยหากผู้คนเริม่
ประเมินวา่ เงินเฟ้อยังมีแนวโน้มอยู่ในระดับสูงได้นาน จนท า
ให้คาดการณ์เงินเฟ้อระยะปานกลางปรบัตัวขึ้นก็มีโอกาสท่ี
ท าให้บรรดาธนาคารกลาง โดยเฉพาะเฟดอาจกลับมาเรง่ขึ้น
ดอกเบี้ย ซ่ึงในภาพดังกล่าว กนง. อาจเริม่มีความกังวลต่อ
เงินเฟ้อมากขึ้นและเป็นไปได้ท่ีจะเห็นคณะกรรมการบางท่าน 
อาจสนับสนุนการเรง่ขึ้นดอกเบี้ยได้ ท้ังน้ี เราประเมินวา่ ชัย
ชนะของกองทัพรสัเซียในภูมิภาคดอนบาสล่าสุด อาจท าให้
กองทัพรสัเซียใกล้ประกาศชัยชนะตามเป้าหมายของสงคราม
ในเฟสท่ี 2 ซึ่งเป็นไปได้วา่ รสัเซียอาจลดความรุนแรงของ
สงครามลงและเปิดโอกาสให้มีการเจรจาเกิดข้ึนได้ โดยใน
กรณีดังกล่าว ชาติตะวนัตกอาจไม่จ าเป็นต้องคว่าบาตรรสัเซีย
เพ่ิมเติม ซึ่งจะลดโอกาสการตอบโต้ของรสัเซียด้วยการยุติ
การส่งออกพลังงาน นอกจากน้ี แม้ราคาน้ามันจะมีแรงหนุน
จากภาวะอุปทานตึงตัว แต่แรงกดดันจากความกังวลแนวโน้ม
เศรษฐกิจโลกชะลอตัวลงหนักและเส่ียงถดถอย ก็อาจช่วย
จ ากัดการเรง่ตัวขึ้นของราคาพลังงานและสินค้าโภคภัณฑ์ได้

Headline Inflation forecast by MOC

เราคงมุมมองว่า แรงกดดันเงินเฟ้อท่ียังมีอยู่จะหนุนให้ 
ดอกเบี้ยนโยบายของไทยมโีอกาสเพ่ิมขึน้สู่ระดับ 1.00% ใน
ปีนี้ จากระดับ 0.50% ปิดฉากเทรนด์ดอกเบี้ยขาลง

Source : MOC



IMPORTANT NOTICE :

These contents have been prepared by Krung Thai Bank (KTB) exclusively for the benefit and internal use 
of prospective clients in order to indicate, on a preliminary basis, the feasibility of possible transactions. 
Terms contained in this presentation are intended for discussion purposes only and are subject to a 
definitive agreement. All information contained in this presentation belongs to KTB  and may not be 
copied, distributed or otherwise disseminated in whole or in part without the written consent of KTB

These contents have been prepared on the basis of information that is believed to be correct at the time 
the presentation was prepared, but that may not have been independently verified. KTB make no express 
or implied warranty as to the accuracy or completeness of any such information.

KTB  are not acting as an advisor or agent to any person to whom these contents are directed. Such 
persons must make their own independent assessment of the contents, should not treat such content as 
advice relating to legal, accounting, taxation or investment matters and  should consult their own 
advisers.

KTB or its affiliates may act as a principal or agent in any transaction contemplated by this presentation, 
or any other transaction connected with any such transaction, and may as a result earn brokerage, 
commission or other income. Nothing in these contents are intended to be, or should be construed as an 
offer to buy or sell, or invitation to subscribe for, any securities.

Neither KTB nor any of its directors, employees or representatives are to have any liability (including 
liability to any person by reason of negligence or negligent misstatement) from any statement, opinion, 
information or matter (express or implied) arising out of, contained in or derived from or any omission 
from these contents, except liability under statute that cannot be excluded
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IMPORTANT NOTE FOR INVESTMENT PRODUCTS :

These contents provide an option of investment which is not an offer for sale of any product. If you wish 
to invest in any product, please contact bank officer for receiving the offer and explanation including 
information relating to investment risk and relevant fees. Past performance of any funds do not 
guarantee the future performance. Any amount in this presentation is estimate financial information 
and the future performance may not be in line with them. 

The bank may be subject to conflict of interest relating to sale of investment product as a result from fee 
or any benefits arising from the sale receiving by the bank or its affiliate who is responsible for fund 
management, therefore, you should carefully use these contents for your decision of investment. 

An investment is not a deposit of the commercial bank and there is no any protection from the Deposit 
Protection Agency and subject to certain risk. The investor may receive return that is less than amounts 
you invested at the first date.

Investors should understand product feature, conditions, return and risk before making their investment 
decision. 
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