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เครืือโรงแรมอิินเตอร์์คอน ลงนามข้้อตกลง
พััฒนาคิิมป์์ตััน หััวหิิน รีีสอร์์ท 

รองรัับท่่องเที่่�ยวโต หลังมาตรการเปิิดประเทศ

AWC จับมืือ

บริิษััท แอสเสท เวิิรด์์ คอร์์ป จำำ�กััด (มหาชน) 
หรืือ AWC ผู้้�พััฒนาอสัังหาริิมทรััพย์์ของ
ไทยที่�มุ่่�งเน้้นตอบสนองไลฟ์์สไตล์์แบบครบ
วงจร ร่่วมลงนามกัับ เครือือิินเตอร์์คอนติิ
เนนตััล โฮเต็็ลส์์ กรุ๊๊�ป หรืือ IHG เตรีียมแผน
พััฒนาครั้้�งใหม่่ในการเสริิมสร้้างความ
หลากหลายของพอร์์ตโฟลิโอโรงแรมและ
สถานท่ี่�ท่่องเท่ี่�ยวแนวไลฟ์์สไตล์์ ตอกย้ำำ��
ความเชื่่�อมั่่�นต่่ออุุตสาหกรรมการท่่อง
เท่ี่�ยวไทย ล่่าสุุดพััฒนา คิิมป์์ตััน หััวหิน 
รีีสอร์์ท เพื่่�อสร้้างประสบการณ์์ความ
ประทัับใจที่�โดดเด่่นไม่่เหมืือนใครให้้กัับนััก
ท่่องเท่ี่�ยว โดยวางแผนเปิิดให้้บริิการในปีี 
2567

การลงนามสััญญานี้้�ช่่วยเสริิมสร้้างความ
แข็็งแกร่่งการเป็็นพัันธมิิตรอันยาวนาน
ระหว่่าง AWC และ IHG หน่ึ่�งในผู้้�นำำ�ระดัับ
โลกด้้านธุุรกิจโรงแรม โดยความร่่วมมืือ
ในครั้้�งนี้้�เพื่่�อเตรีียมรองรับัการเติบิโตของ
การท่่องเท่ี่�ยวโดยเฉพาะกลุ่�มครอบครััว
และธุุรกิจ หลัังมาตรการเปิิดประเทศ ซ่ึ่�งจะ
เป็็นการสร้้างความแข็็งแกร่่งและยกระดัับ
การท่่องเท่ี่�ยวของประเทศไทย

นางวัลลภา ไตรโสรััส ประธานเจ้้าหน้้าที่่�
บริิหารและกรรมการผู้้�จัดการใหญ่่ 
บริิษััท แอสเสท เวิิรด์ คอร์ป จำ ำ�กัด 
(มหาชน) หรืือ AWC เปิิดเผยว่่า "AWC 
เชื่่�อมั่่�นว่่าอุุตสาหกรรมการท่่องเที่่�ยวของ

ไทยยังคงมีีความแข็็งแกร่่งและจะเติิบโต
ได้้ดีีต่่อเนื่่�องในระยะยาว ดัังนั้้�นเราจึึงเดิิน
หน้้าเสริิมศัักยภาพการท่่องเท่ี่�ยวของ
ประเทศไทย เพื่่�อให้้เป็็นหนึ่่�งในจุุดหมาย
ปลายทางการท่่องเท่ี่�ยวระดัับโลก โดยการ
สานต่่อความร่่วมมืือกัับกลุ่่�ม IHG ครั้้�งนี้้� 
จะเพิ่่�มความหลากหลายให้้กัับพอร์์ตโฟลิ
โอด้้านธุุรกิจโรงแรมและการบริิการของ
เรา พร้้อมด้้วยคุุณภาพและมาตรฐานการ
บริิการระดัับโลก เพื่่�อตอบสนองไลฟ์์สไตล์์
ลููกค้้าในรููปแบบใหม่่ที่�พิิเศษพร้้อมตอบรัับ
การเปิิดประเทศอีีกครั้้�ง"

"คิิมป์์ตััน เป็็นแบรนด์์ท่ี่�มีีความน่่าสนใจ 
ทั้้�งในแง่่ของการออกแบบท่ี่�มีีสไตล์์เป็็น
เอกลักษณ์์ รวมถึึงห้้องอาหารและบาร์
ท่ี่�มีีชื่่�อเสีียงระดัับโลก ดัังนั้้�นจึึงมีีความ
เหมาะสมกัับเมืืองท่่องเท่ี่�ยวอย่่างหััวหิน
เป็็นอย่่างมาก อีีกทั้้�งเป็็นโอกาสดีีในการ
ช่่วยยกระดัับความเป็็นจุุดหมายปลายทาง
ยอดนิยมด้้านไลฟ์์สไตล์์ให้้กัับหััวหินมาก
ขึ้้�นอีีกด้้วย เราเชื่่�อมั่่�นว่่าการผสานพลัง
กัับพัันธมิิตรระดัับโลกอย่่างกลุ่�มโรงแรม
และรีีสอร์์ทเครืืออิินเตอร์์คอนติิเนนตััล 
(IHG) จะทำำ�ให้้เราเดิินหน้้าร่่วมกัันยกระดัับ
มาตรฐานของอุุตสาหกรรมการท่่องเที่่�ยว
ของประเทศไทยให้้เติิบโตได้้อย่่างต่่อเนื่่�อง 
เพื่่�อมอบประสบการณ์์ใหม่่ที่�น่่าประทัับใจ
และมีีเอกลักษณ์์ให้้นัักท่่องเท่ี่�ยวทั้้�งจากใน
และต่่างประเทศ" นางวััลลภา กล่่าวเสริิม

คิิมป์์ตััน หััวหิน รีีสอร์์ท เป็็นโรงแรมคิิมป์์
ตัันแห่่งท่ี่�ส่ี่�ในประเทศไทย ซ่ึ่�งมีีห้้องพัักกว่่า 
124 ห้้อง และเตรีียมเปิิดให้้บริิการโรงแรม
ในปีี 2567 โดยแบรนด์์คิิมป์์ตััน เป็็นหน่ึ่�งใน
พอร์์ตโฟลิโอ Luxury & Lifestyle ของ 
IHG ท่ี่�ได้้รับความนิิยมและเติิบโตอย่่าง
รวดเร็็วภายหลัังจากการเปิิดตัวครั้้�งแรก
ในกรุุงเทพฯ เมื่่�อปีี 2563 ท่ี่�ผ่่านมา ด้้วย
มาตรฐานการบริิการที่�ดีี การออกแบบที่่�
โดดเด่่น และห้้องอาหารที่�มีีชื่่�อเสีียง

คิิมป์์ตััน หััวหิน รีีสอร์์ท เป็็นการปรัับ
โฉมใหม่่อย่่างเต็็มรููปแบบ ของโรงแรม
อิิมพีีเรีียล หััวหิน ท่ี่�ปิิดให้้บริิการเมื่่�อเดืือน
พฤษภาคม 2562 ท่ี่�ผ่่านมา โดยโรงแรม
ตั้้�งอยู่่�บริิเวณริิมชายหาดที่่�สวยงาม ซ่ึ่�ง
แขกผู้้�เข้้าพัักสามารถเลืือกใช้้บริิการห้้อง
อาหารและบาร์ทั้้�งส่ี่�แห่่งของทางโรงแรม
ได้้อย่่างเต็็มอิ่่�ม อีีกทั้้�งยัังมีีสระว่่ายน้ำำ�� 
ฟิิตเนส สปา และพื้้�นท่ี่�สำำ�หรัับจััดการ
ประชุุมหรืือกิิจกรรมต่่างๆ แนวไลฟ์์สไตล์์ 
เหมาะสำำ�หรัับการพัักผ่่อนแบบครอบครััว
และยัังสามารถนำำ�สััตว์์เลี้้�ยงมาเข้้าพัักได้้ 
อีีกทั้้�งการนำำ�เสนออาหารและเครื่่�องดื่่�มท่ี่�
ผสมผสานวััฒนธรรมท้้องถิ่่�นอย่่างลงตััว 
ซ่ึ่�งจะช่่วยสร้้างประสบการณ์์อัันน่่าประทัับ
ใจให้้แก่่นัักท่่องเท่ี่�ยวชาวไทยและชาวต่่าง
ชาติได้้เป็็นอย่่างดีี
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เครืือโรงแรมอิินเตอร์์คอน ลงนามข้้อตกลง
พััฒนาคิิมป์์ตััน หััวหิิน รีีสอร์์ท 

รองรัับท่่องเที่่�ยวโต หลังมาตรการเปิิดประเทศ

AWC จับมืือ

การลงนามสััญญาข้้อตกลงในครั้้�งนี้้� เป็็นส่่วนหนึ่่�งของการร่่วม
มืือทางกลยุุทธ์์มีีมาอย่่างยาวนานระหว่่าง IHG และ AWC จาก
ความตั้้�งใจในการร่่วมมืือกัันพััฒนาพอร์์ตโฟลิโอของโรงแรมใน
ประเทศไทยด้้วยเป้้าหมายสร้้างห้้องพัักกว่่า 1,200 ห้้อง ซ่ึ่�งรวม
ห้้องพัักจำำ�นวน 302 ห้้องของอิินเตอร์์คอนติิเนนตััล เชีียงใหม่่ แม่่
ปิิง  ท่ี่�เตรีียมเปิิดให้้บริิการในปีีนี้้� เป็็นส่่วนสำำ�คััญของความร่่วม
มืือในครั้้�งนี้้�อีีกด้้วย โดยการประกาศการลงนามในครั้้�งนี้้� เกิิดขึ้้�น
ต่่อเนื่่�องจากการประกาศลงนามสััญญาสามฉบัับเมื่่�อปีีท่ี่�ผ่่านมา 
ซ่ึ่�งประกอบด้้วย โรงแรมสองแห่่งใจกลางกรุุงเทพฯ ย่่านไชน่่า
ทาวน์์ ได้้แก่่โรงแรมอิินเตอร์์คอนติิเนนตััล และ เดอะ วีีนแยทท์์ 
คอลเล็็คชั่่�น ไชน่่าทาวน์์ รวมถึึง เดอะ วีีนแยทท์์ อควอทีีค พััทยา 
โรงแรมแห่่งใหม่่ที่�ตั้้�งอยู่่�ในพััทยา ซ่ึ่�งเป็็นส่่วนหนึ่่�งของแบรนด์์ 
เดอะ วีีนแยทท์์ คอลเล็็คชั่่�นภายใต้้ IHG

คุุณเซเรนา ลิม รองประธานฝ่่ายพััฒนาธุุรกิจ ภููมิภาคเอเชีีย
ตะวัันออกเฉีียงใต้้และเกาหลีี ไอเอชจีี กล่่าวว่่า "เรารู้�สึึกยินดีี
เป็็นอย่่างยิ่่�ง ท่ี่�ได้้ร่่วมมืือกัับทาง AWC ในการนำำ�เอาวิิสััยทัศน์์
ท่ี่�เรามีีร่่วมกััน สำำ�หรัับ คิิมป์์ตััน หััวหิน รีีสอร์์ท มาทำำ�ให้้เกิิดขึ้้�น
จริิง โดยการลงนามสััญญาในครั้้�งนี้้� เป็็นการลงนามสำำ�หรับัคิิมป์์
ตัันแห่่งท่ี่�ส่ี่�ในประเทศไทย ต่่อเนื่่�องจากคิมป์์ตััน มาลัย กรุุงเทพฯ 
คิิมป์์ตััน คีีตาเล สมุุย และ คิิมป์์ตััน เขาใหญ่่ ซ่ึ่�งจะช่่วยสร้้างความ
แข็็งแกร่่งให้้กัับจุุดยืนของแบรนด์์ในประเทศไทยและทั่่�วโลก รวม
ไปถึึงสร้้างจุุดยืนในการเป็็นโรงแรมทางเลืือกยอดนิยม สำำ�หรัับ
นัักเดิินทางท่ี่�มองหาประสบการณ์์การเข้้าพัักที่�ไม่่ซ้ำำ��ใคร"

"ปััจจุุบันมีีโรงแรมในเครืือ IHG ท่ี่�เปิิดให้้บริิการแล้้วในประเทศไทย
กว่่า 30 แห่่ง และยัังมีีอีีกกว่่า 30 แห่่งท่ี่�อยู่่�ระหว่่างการพััฒนา ซ่ึ่�ง
เรามีีความภาคภููมิิใจเป็็นอย่่างยิ่่�ง ท่ี่�จะได้้สานต่่อการทำำ�งานร่่วม
กัับ AWC ในการสร้้างการเติิบโตอย่่างยั่่�งยืืนไปพร้้อมๆ กัันในอีีก

หลายปีต่่อไปข้้างหน้้า อีีกทั้้�งเรายังมองเห็็นโอกาสอีีกมากมายใน
ประเทศไทย จากการกลับมาของการท่่องเท่ี่�ยวอีีกด้้วย โดยจาก
สถิิติิล่่าสุุดของ IHG แสดงให้้เห็็นว่่า หััวหิน เป็็นหนึ่่�งใน 10 จุุด
หมายปลายทางยอดนิยมในประเทศไทย ท่ี่�ได้้รับการค้้นหามาก
ท่ี่�สุุดจากนักท่่องเท่ี่�ยวชาวต่่างชาติ โดยเราคาดหวัังว่่า คิิมป์์ตััน 
หััวหิน รีีสอร์์ท จะประสบความสำำ�เร็็จได้้อย่่างรวดเร็็ว และมีีความ
ยิินดีีเป็็นอย่่างยิ่่�งท่ี่�จะได้้ต้้อนรัับแขกผู้้�เข้้าพััก ทั้้�งจากในประเทศ 
และต่่างประเทศ ในปีี 2567" คุุณเซเรน่่า กล่่าวเสริิม

AWC เชื่อมั่นว่าการเดินหน้าสานต่อความร่วมมือที่มีมาอย่าง
ยาวนานกับ IHG เพ่ือร่วมกันสร้างสรรค์อนาคตที่ดีกว่าและ
ยั่งยืนร่วมกัน ผ่านการลงนามสัญญาการพฒนาโรงแรมลักซูรี
ระดับโลกอย่างคิมป์ตัน หัวหิน รีสอร์ทในครั้งนี้ เพื่อตอบโจทย์
ไลฟ์สไตล์ของนักท่องเที่ยว พร้อมรองรับการเติบโตของธุรกิจ
การท่องเที่ยวภายใต้พันธกิจสร้างสรรค์อนาคตที่ดีกว่าให้กับ
อุตสาหกรรมการท่องเที่ยวไทยต่อไป
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ซ้ื้�อหุ้้�นเพิ่่�มทุุน IP สััดส่่วน 20%  มููลค่่า 1,043 ลบ. 
หวังต่่อยอดการวิจััยและพััฒนาผลิิตภััณฑ์์

เพื่่�อสุุขภาพแบบครบวงจร

PTT ส่ง อิินโนบิิก แอลแอล โฮลดิ้้�ง

นายอรรถพล ฤกษ์์พิิบููลย์์ ประธานเจ้้าหน้้าที่่�บริิหารและกรรมการผู้้�จัดการใหญ่่  บริิษััท ปตท. จํํากััด (มหาชน)  
PTT ขอเรีียนให้้ทราบว่่า คณะกรรมการบริิษััท ปตท. ในการประชุุมครั้้�งท่ี่� 5/2565และคณะกรรมการบริิษััท Interpharma 
Public Company Limited (“IP”) (เป็็ นบริิษััทจดทะเบีียนในตลาดหลัักทรััพย์์ไทย MAIสััญลัักษณ์์ IP) ในการประชุุมเมื่่�อวัันท่ี่� 
19 พฤษภาคม 2565 มีีมติิอนุุมัติิให้้บริิษััท อิินโนบิิก แอลแอล โฮลดิ้้�ง จํํากััด ซ่ึ่�งถืือหุ้้�นทั้้�งหมดโดย บริิษััท อิินโนบิิก (เอเซีีย) จํํา
กััด ("อิินโนบิิก") (บริิษััทย่่อยของ ปตท.) ซื้้�อหุ้้�นสามัญัเพิ่่�มทุุนของ IP ท่ี่�เสนอขายให้้แก่่บุุคคลในวงจํํากััด (Private Placement) 
คิิดเป็็ นร้้อยละ 20ของทุุนจดทะเบีียนและชํําระแล้้ว ซ่ึ่�งการลงทุุนนี้้�มีีมููลค่่ารวมประมาณ1,043ล้้านบาท ทั้้�งนี้้�คาดว่่าจะมีีการลง
นามสััญญาการลงทุุนภายในเดือืนมิถิุุนายน 2565และจะดํําเนินิการซื้้�อขายแล้้วเสร็จ็ในไตรมาสท่ี่� 3 ปีี 2565โดยขึ้้�นอยู่่�กัับการ
พิิจารณาของสํํานัักงานคณะกรรมการกํํากัับหลัักทรััพย์์และตลาดหลัักทรััพย์์ และการประชุุมวิิสามััญผู้้�ถืือหุ้้�นของ IP

ความร่วมมือในครั้งนี้จะช่วยต่อยอดการวิจัยและพัฒนาผลิตภัณฑ์เพื่อสุขภาพแบบครบวงจรตั้งแต่เวชภัณฑ์ที่ใช้นวัตกรรม
ทางยา (Innovative Medicine) เวชภัณฑ์สําหรับสุขภาพดวงตา (Eye Healthcare) จนถึง โภชนเภสัชและอาหารเสริ ม 
(Nutraceuticals & Supplement) ยาสมนุไพรของไทย (Thai HerbalMedicines) อาหารและเคร่ื องด่ืมเพือ่สขุภาพ(Health 
Food and Drink) และเป็นการขยายตลาดให้ครอบคลุมทัวประเทศ ไทย

ทัง้นี้ รายการดงกล่าวไม่ใช่รายการที่เกี่ยวโยงกนั และขนาดของรายการไม่เข้าข่ายที่จะต้องรายงานสารสนเทศตามหลกัเกณฑ์
การได้มาและจําหน่ายไปซึ่งสนิทรพัยของบรษิทัจดทะเบียน แต่เป็นการได้มาซึ่งเงนิลงทุนในบรษิทัอืน่ และไม่เป็นผลให้บริษัทอืน่
นั้นมีสภาพเป็นบริษัทย่อยของ ปตท. อย่างไรก็ตาม เป็ นการรายงานเพื่อความสอดคล้องกันกับบริษัทจดทะเบียนอื่น
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ในธุุรกิจผู้้�ให้้บริิการห่วงโซ่่อุุปทาน
ด้้านอาหาร "Freshket" 

มููลค่่าไม่่เกิิน 14.5 ล้้านเหรียญสหรัฐฯ

OR เข้้าลงทุน

นางสาวจิิราพร ขาวสวััสดิ์์� รั กษาการแทน ประธานเจ้้าหน้้าที่่�บริิหารและกรรมการผู้้�จัดการใหญ่่  บริิษััท 
ปตท. น้ำำ��มันและการค้าปลีีก จำำ�กัด (มหาชน) OR เปิิดเผยว่่า  ในการประชุุมคณะกรรมการจัดการ OR (ORMC) นััด
พิิเศษ คร้ัั�งท่ี่�1/2565 วัันท่ี่� 28เมษายน 2565 มีีมติิอนุุมััติิให้้ บริิษััท มอดููลัสเวนเจอร์์ จำำ�กััด (“Modulus”) บริิษััทย่่อยที่� OR 
ถืือหุ้้�นร้้อยละ 100 เข้้าลงทุุนโดยการซื้้�อหุ้้�นบุุริิมสิิทธิิออกใหม่่ของ บริิษััท โพลาร์ แบร์์ มิิชชั่่�น จำำ�กััด(“Freshket”) ในวงเงิินไม่่
เกิิน 14.5 ล้้านเหรีียญสหรััฐฯ

 โดย Freshket เป็็นผู้้�ให้้บริิการธุุรกิจห่่วงโซ่่อุุปทานด้้านอาหาร (Food Supply Chain Service) ซ่ึ่�งดำำ�เนิินการจัดหา นำำ�เข้้า 
และจััดจำำ�หน่่ายวัตถุุดิบคุุณภาพดีีสำำ�หรัับลููกค้้าร้้านอาหาร โรงแรม และผู้้�บริิโภค โดยนำำ�เทคโนโลยีีมาใช้้ในการบริิหารจัดการ
ระบบห่่วงโซ่่อุุปทานด้้านอาหารให้้มีีประสิิทธิิภาพและมีีความโปร่่งใส การลงทุุนครั้้�งนี้้�มีีวัตถุุประสงค์์เพื่่�อ เสริิมสร้้างศัักยภาพ 
ความแข็็งแกร่่งของธุุรกิจค้้าปลีีกของ OR และบริิษััทในเครืือ และตอบสนองความต้้องการที่�เปล่ี่�ยนไปของผู้้�บริิโภค รวมทั้้�ง
สร้้างโอกาสในการเติิบโตร่่วมกััน แบบ inclusive growth ทั้้�งในและต่่างประเทศ ทั้้�งนี้้�  Modulus ได้้ลงนามในสััญญาจองซื้้�อ
หุ้้�น และสััญญาระหว่่างผู้้�ถืือหุ้้�น ในวัันท่ี่� 19 พฤษภาคม2565

รายการดังกล่่าวไม่่ใช่่รายการที่�เก่ี่�ยวโยงกััน และขนาดของรายการไม่่เข้้าข่่ายที่�จะต้้องรายงานสารสนเทศตามหลัักเกณฑ์การ
ได้้มาและจำำ�หน่่ายไปซ่ึ่�งสิินทรััพย์์ของบริิษััทจดทะเบีียนแต่่เป็็นการรายงานเพื่่�อความโปร่่งใส เพื่่�อให้้นักัลงทุุนได้้รับข้้อมููลสำำ�คััญ
อย่่างเท่่าเทีียมกััน 
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จัับมืือ SCG Cleanergy 
ให้้บริิการด้านพลังงานไฟฟ้้าในนิิคม TFD

JCK

JCK ผนึึก SCG Cleanergy ลงนามบันัทึึก
ข้้อตกลง เพื่่�อศึึกษารููปแบบธุุรกิจการให้้
บริิการเทคโนโลยี่่�ด้้าน Solar Renewable 
Energy เล็็งสร้้างรายได้้ให้้ JCK จากการ
ผลิตและจำำ�หน่่ายกระแสไฟให้้แก่่ผู้้�ประกอบ
การในนิคิม TFD คาดยอดขายที่่�ดิินในนิคิม 
TFD ตามเป้้าหมายที่�วางไว้้

นายอภิชััย เตชะอุบุล ประธานกรรมการ
และประธานกรรมการบริิหาร บริิษััท เจ
ซีีเคอิินเตอร์เ์นชั่่�นแนล จำำ�กัด (มหาชน) 
"JCK" เปิิดเผยว่่า JCK ได้้ลงนามในบัันทึึก
ข้้อตกลงความร่่วมมืือกัับ บริิษััท เอส
ซีีจีี คลีีนเนอร์์ย่ี่� จำำ�กััด เพื่่�อศึึกษารููปแบบ
ธุุรกิจการให้้บริิการเทคโนโลย่ี่�ด้้าน Solar 
Renewable Energy แก่่ผู้้�ประกอบการ
ในพื้้�นท่ี่�นิิคมอุุตสาหกรรมทีีเอฟดีี โดยจะ
ใช้้เทคโนโลย่ี่�ของ SCG ซ่ึ่�งเป็็น Smart 
Energy ในรููปแบบต่่างๆ เช่่น Solar Roof, 
Solar Farm  หรือื Solar Floating โดยใช้้
พื้้�นท่ี่�หลัังคาและพื้้�นท่ี่�ในนิิคม TFD ดำำ�เนิิน
การติดตั้้�ง

ทั้้�งนี้้� การร่่วมมืือกัันกัับ SCG ในครั้้�งนี้้�
จะเป็็นประโยชน์์กัับ JCK เป็็นอย่่างมาก 
เพราะแต่่เดิิมในนิิคม TFD ผู้้�ประกอบการ
จะใช้้ไฟฟ้าจากการไฟฟ้าส่่วนภููมิิภาค
โดย JCK ไม่่ได้้มีีรายได้้จากการใช้้ไฟฟ้า
ของผู้้�ประกอบการเลย แต่่เมื่่�อเรามา
ผลิตกระแสไฟขึ้้�นมาและจำำ�หน่่ายให้้แก่่ผู้้�
ประกอบการในนิคิมก็็จะเป็น็การสร้้างราย
ได้้ให้้แก่่ JCK อีีกทางหนึ่่�ง อีีกทั้้�งไฟฟ้าที่�
ได้้มาจาก Solar เป็็นพลังงานบริิสุุทธิ์์�ก็็จะ
เป็็นการช่่วยลดมลภาวะในภาพรวมให้้แก่่
นิิคม TFD อีีกด้้วยและสอดคล้้องกัับนิิคม 
TFD ซ่ึ่�งเป็็นนิิคมท่ี่�ให้้ความสำำ�คััญกัับการ
ดููแลรัักษาสิ่่�งแวดล้้อม

นายอภิิชััย กล่่าวว่่า ในปีี 2565 ตนคาด
ว่่ายอดขายที่�ดิินในนิิคม TFD จะเป็็นไป
ตามเป้้าหมายที่�วางไว้้ เพราะจากการที่่�
รััฐบาลได้้ผ่่อนคลายมาตรการควบคุุม
การเดิินทางเข้้าออกประเทศ ทำำ�ให้้มีีนัก
ลงทุุนเข้้ามาดููพื้้�นท่ี่�ในนิิคมมากขึ้้�นคาด

ว่่าจะสามารถขายที่�ดิินได้้ไตรมาสละไม่่
ต่ำำ��กว่่า 50 ไร่่ โดยไตรมาสแรกได้้โอน
ขายที่�ดิินไปแล้้วประมาณ 30 ไร่่ ส่่งผล
ให้้ JCK มีีผลกำำ�ไรประมาณ 35 ล้้านบาท 
ซ่ึ่�งถืือว่่าเป็็นสััญญานท่ี่�ดีีสำำ�หรัับ JCK 
ว่่าจะกลับมามีีผลประกอบการที่�โดดเด่่น
อีีกครั้้�งหน่ึ่�ง นอกจากนี้้�บริิษััทยัังมีีนโย
บายที่�จะขยายการทำำ�ธุุรกิจไปในธุุรกิจ
กััญชงและกััญชา โดยจะร่่วมมืือกัับผู้้�มีี
ความรู้้�และประสบการณ์์ในธุุรกิจกััญชง
และกััญชาจากประเทศสหรััฐอเมริิกาและ
เนเธอร์์แลนด์์มาตั้้�งบริิษััทร่่วมทุุนกัับ JCK 
เพื่่�อทำำ�การผลิตและจำำ�หน่่าย ซ่ึ่�งจะดำำ�เนิิน
การตั้้�งแต่่ต้้นน้ำำ��จนถึึงปลายน้ำำ�� โดยจะ
ทำำ�การปลููกด้้วยวิิธีีการอันทัันสมััยไปจน
กระทั่่�งสกััดและแปรรููปไปเป็็นผลิตภััณฑ์
ต่่างๆเพื่่�อจำำ�หน่่ายให้้แก่่ผู้้�บริิโภค ซ่ึ่�งได้้
ตั้้�งเป้้าหมายไว้้ว่่าจะเริ่่�มดำำ�เนิินการให้้แล้้ว
เสร็็จภายในปีี 2565 นี้้�

13 www.HoonInside.com  23 May 2022



http://www.tmill.co.th/


คณะกรรมการกำำ�กัับตลาดทุุน (ก.ต.ท.) 
มีีมติิปรัับปรุุงหลัักเกณฑ์การอนุุญาต
เสนอขายหลัักทรััพย์์ โดยไม่่อนุุญาต
ให้้บริิษััทท่ี่�ออกหลัักทรััพย์์ หรืือบริิษััท
จดทะเบีียนท่ี่�ประกอบธุุรกิจในลัักษณะ
บริิหารจัดการเงิินลงทุุน (investment 
company) เสนอขายหลัักทรััพย์์ท่ี่�ออก
ใหม่่ทุุกประเภทต่่อผู้้�ลงทุุนหรืือประชาชน 
เพื่่�อเป็็นการคุ้้�มครองประโยชน์์ของผู้้�ถืือ
หุ้้�นและผู้้�ลงทุุน

นางสาวรื่่�นวดีี สุุวรรณมงคล เลขาธิกิาร 
สำำ�นัักงานคณะกรรมการกำำ�กัับ
หลัักทรััพย์์และตลาดหลัักทรััพย์์ 
(ก.ล.ต.) เปิิดเผยว่่า ท่ี่�ประชุุมคณะ
กรรมการกำำ�กัับตลาดทุุน ครั้้�งท่ี่� 4/2565 
เมื่่�อวัันท่ี่� 17 พฤษภาคม 2565 มีีมติิ
เห็็นชอบหลัักการในการปรัับปรุุงหลััก
เกณฑ์การอนุุญาตเสนอขายหลัักทรััพย์์
ท่ี่�ออกใหม่่ต่่อประชาชน เพื่่�อป้้องปราม
ไม่่ให้้บริิษััทท่ี่�ออกหลัักทรััพย์์และบริิษััท
จดทะเบีียน (บจ.) ประกอบธุุรกิิจใน
ลัักษณะการบริิหารจัดการเงิินลงทุุน 
(investment company) อัันเป็็นการ
หลีีกเล่ี่�ยงหรืือไม่่ปฏิิบััติิตามกฎหมายและ
หลัักเกณฑ์ว์่่าด้้วยการประกอบธุุรกิจิการ
จััดการกองทุุนรวม การจัดการกองทุุน
ส่่วนบุุคคล ผู้้� จััดการเงิินทุุนสััญญา
ซื้้�อขายล่่วงหน้้า และผู้้�จััดการเงิินทุุน
สิินทรััพย์์ดิิจิิทััล (regulatory arbitrage) 

รวมทั้้�งเพื่่�อคุ้้�มครองประโยชน์์ของผู้้�ถืือ
หุ้้�นและผู้้�ลงทุุน โดยสรุุปดัังนี้้�

(1) กำำ�หนดให้้บริิษััทท่ี่�เสนอขายหลััก
ทรััพย์์ท่ี่�ออกใหม่่ต่่อประชาชนต้้องไม่่มีี
ลัักษณะเป็็น investment company 
ยกเว้้นบริิษััทท่ี่�ประกอบธุุรกิจสถาบัน
การเงิิน ได้้แก่่ ธนาคารพาณิชย์์ ธุุรกิจ
เงิินทุุน ธุุรกิจเครดิิตฟองซิิเอร์์ ธุุรกิจ
หลัักทรััพย์์ ธุุรกิจประกัันชีีวิิต และธุุรกิจ
ประกัันวิินาศภัยั เนื่่�องจากอยู่่�ภายใต้้การ
กำำ�กัับดููแลของหน่่วยงานท่ี่�มีีหน้้าที่�กำำ�กัับ
ดููแลการประกอบธุุรกิจดังกล่่าว

( 2 )  บ ริิ ษัั ท ท่ี่� ถืื อ ว่่ามีีลั    กษณ   ะ เ ป็็ น 
investment company คืือ มีีการ
ลงทุุนในลัักษณะท่ี่�ไม่่มีีส่่วนร่่วมในการ
บริิหาร (passive investment) เช่่น 
การลงทุุนในหลัักทรััพย์์ สััญญาซื้้�อ
ขายล่่วงหน้้า (ไม่่รวมการลงทุุนเพื่่�อ
ป้้องกัันความเส่ี่�ยงหรืือ hedging) และ
สิินทรััพย์์ดิิจิิทััล เป็็นต้้น รวมกัันเกิินกว่่า
ร้้อยละ 40 ของสิินทรััพย์์รวมตามงบ
การเงิินรวม ทั้้�งนี้้� ไม่่นัับรวมการลงทุุน
เพื่่�อบริิหารสภาพคล่่อง เช่่น พัันธบััตร
รััฐบาล กองทุุนรวมตลาดเงิิน กองทุุน
รวมตราสารหนี้้� เงิินลงทุุนในบริิษััทร่่วม
ท่ี่�ไม่่เป็็น investment company เงิิน
ลงทุุนในบริิษััทในเครืือท่ี่�อยู่่�ภายใต้้กลุ่�ม
บริิษััทใหญ่่เดีียวกััน และเงิินลงทุุนใน

บริิษััทอื่่�นเพื่่�อให้้เกิิด synergy ต่่อธุุรกิจ
หลัักของบริิษััท เป็็นต้้น

(3) กำำ�หนดให้้ บจ. ท่ี่�มีีการลงทุุนประเภท 
passive investment เกิินกว่่าร้้อยละ 
40 ของสิินทรััพย์์รวม มีีหน้้าที่�ต้้องเปิิด
เผยข้้อมููลเก่ี่�ยวกัับการลงทุุนดัังกล่่าวใน
หมายเหตุุประกอบงบการเงิิน เพื่่�อใช้้ใน
การติดตามการลงทุุนของ บจ.

(4) บริิษััทท่ี่�ออกหลัักทรััพย์์และ บจ. ท่ี่�ไม่่
ปฏิิบััติิตามหลัักเกณฑ์ข้้างต้้นจะไม่่ได้้รับ
อนุุญาตให้้สามารถเสนอขายหลัักทรััพย์์
ทุุกประเภทท่ี่�อยู่่�ภายใต้้พระราชบััญญััติิ
หลัักทรััพย์์และตลาดหลัักทรััพย์์ พ.ศ. 
2535 ต่่อผู้้�ลงทุุนหรืือประชาชนทั่่�วไป

ทั้้�งนี้้� ก.ล.ต. จะเปิิดรับฟัังความคิิดเห็็น
จากผู้้�ท่ี่�เก่ี่�ยวข้้อง ผู้้�สนใจ และประชาชน
เก่ี่�ยวกัับการปรัับปรุุงหลัักเกณฑ์การ
อนุุญาตและแนวทางการกำำ�กัับดููแลใน
เรื่่�องดัังกล่่าวต่่อไป

ก.ต.ท. เห็็นชอบหลัักเกณฑ์์การไม่่อนุญาต
ให้้บริิษััทที่่�มีีลัักษณะเป็็น "investment company" 

เสนอขายหลัักทรััพย์ต่่อประชาชน

15 www.HoonInside.com  23 May 2022



EIC ธนาคารไทยพาณิชย์์ วิิเคราะห์์ อััตรา
เงิินเฟ้้อทั่่�วโลกเร่่งตััวขึ้้�นสู่่�ระดับัสููงสุุดในรอบ
หลายทศวรรษ EIC มองว่่าเงินิเฟ้้อมีีแนวโน้้ม
ยัังอยู่่�ในระดัับท่ี่�สููงต่่อเนื่่�องในปีีนี้้� แต่่อาจชะลอ
ลงเล็ก็น้้อยในช่่วงครึ่่�งหลัังของปี ีและปรับัลด
ลงเข้้าใกล้้ระดัับเป้้าหมายของธนาคารกลาง
ส่่วนใหญ่่ได้้ในปีี 2023

---KEY SUMMARY---

อััตราเงิินเฟ้้อทั่่�วโลกเร่่งตััวขึ้้�นสู่่�ระดัับสููงสุุด
ในรอบหลายทศวรรษ

นำำ�โดยสหรัฐัฯ สหราชอาณาจักัร และสหภาพ
ยุุโรปท่ี่�อััตราเงิินเฟ้้อเร่่งตััวสููงสุุดในรอบ
กว่่า 40 ปีี และ 30 ปีีตามลำำ�ดัับ นอกจากนี้้� 
อััตราเงิินเฟ้้อในกลุ่�มเศรษฐกิิจกำำ�ลัังพััฒนา 
(Emerging Markets: EMs) โดยเฉพาะในลา
ติินอเมริิกาก็ปรัับสููงขึ้้�นเร็็วเช่่นกััน การเพิ่่�ม
ขึ้้�นของเงิินเฟ้้อทั่่�วโลกที่�ร้้อนแรงเป็็นผลมา
จาก 3 ปััจจัยหลััก ได้้แก่่ 1) การฟื้�นตััวของ
เศรษฐกิจิโลกในช่่วงท่ี่�ผ่่านมาทำำ�ให้้อุุปสงค์ต์่่อ
สิินค้้าและพลังงานเพิ่่�มขึ้้�น 2) ปััญหาอุุปทาน
คอขวด (supply-chain disruption) รวม
ถึึงนโยบายควบคุุมโควิิดของจีีน ส่่งผลให้้
อุุปทานขาดแคลนและขยายตัวได้้ไม่่ทันต่่อ
อุุปสงค์์ และ 3) สงครามระหว่่างรััสเซีียและ
ยููเครน ตอกย้ำำ��ให้้สถานการณ์์ความไม่่สมดุุล
ระหว่่างอุุปสงค์์และอุุปทานรุุนแรงขึ้้�น กดดัน
ราคาสินค้้าโภคภััณฑ์เพิ่่�มเติิม

เงิินเฟ้้อในกลุ่�มประเทศพััฒนาแล้้วปรัับสููง
ขึ้้�นจากทั้้�งปััจจัยอุุปสงค์์และอุุปทาน ขณะที่่�
เงิินเฟ้้อในกลุ่�มประเทศกำำ�ลัังพััฒนาปรัับสููง
ขึ้้�นจากปัจจัยอุุปทานเป็็นหลััก

เงิินเฟ้้อในกลุ่�มเศรษฐกิิจพััฒนาแล้้ว 
(Advanced Economies) ปรัับสููงขึ้้�นจาก

ทั้้�งปััจจัยด้้านอุุปทานท่ี่�เผชิญปััญหาคอขวด 
รวมถึึงอุุปสงค์์ท่ี่�ฟ้ื้�นตััวเร็็วจากการผ่่อน
คลายมาตรการควบคุุมแพร่่ระบาดที่�รุุดหน้้า
มากกว่่า ขณะท่ี่�การเพิ่่�มขึ้้�นของเงิินเฟ้้อใน
กลุ่�มเศรษฐกิิจกำำ�ลัังพััฒนา (Emerging 
Markets: EMs) เป็็นผลจากด้้านอุุปทาน
หรืือต้้นทุุนเป็็นหลััก ขณะที่่�อุุปสงค์์ภายใน
ประเทศยัังไม่่ฟื้�นตััวดีี นอกจากนี้้� ภายใน
กลุ่�มเศรษฐกิิจกำำ�ลัังพััฒนายังมีีการเร่่งตััว
ของเงิินเฟ้้อท่ี่�แตกต่่างกััน โดยเงิินเฟ้้อใน
เศรษฐกิิจกำำ�ลัังพััฒนาในฝ่ั่�งเอเชีียเร่่งตััวช้้า
กว่่ากลุ่�มเศรษฐกิิจลาตินอเมริิกา เนื่่�องจาก
เงิินเฟ้้อพื้้�นฐาน (Core Inflation) ปรัับเพิ่่�ม
ขึ้้�นน้้อยกว่่า ราคาอาหารไม่่ผัันผวนมาก 
สััดส่่วนราคาพลังงานในตะกร้้าเงิินเฟ้้อมีีน้้อย
กว่่า และค่่าเงิินมีีเสถีียรภาพมากกว่่า 
เงิินเฟ้้อมีีแนวโน้้มอยู่่�ในระดัับท่ี่�สููงต่่อเนื่่�องใน
ปีีนี้้� แต่่จะทยอยปรัับลดลงเข้้าใกล้้ระดัับเป้้า
หมายของธนาคารกลางได้้ในปีี 2023

EIC มองว่่า เงิินเฟ้้อมีีแนวโน้้มยัังอยู่่�ในระดัับ
ท่ี่�สููงต่่อเนื่่�องในปีีนี้้� แต่่อาจชะลอลงเล็็กน้้อย
ในช่่วงคร่ึ่�งหลัังของปีี และปรัับลดลงเข้้าใกล้้
ระดับัเป้้าหมายของธนาคารกลางส่่วนใหญ่่ได้้
ในปีี 2023 จากสถานการณ์์สงครามรััสเซีีย-
ยููเครนและปััญหาอุุปทานคอขวดที่�คาดว่่าจะ
ทยอยคล่ี่�คลายลง การเพิ่่�มขึ้้�นของค่่าจ้้างท่ี่�
จะชะลอลงจากอุุปทานแรงงานท่ี่�จะเพิ่่�มขึ้้�น
เป็็นลำำ�ดัับ ปััจจัยฐานต่ำำ��ท่ี่�จะทยอยหมดไป และ
ผลของการดำำ�เนิินนโยบายของภาครััฐและ
ธนาคารกลางท่ี่�จะตึึงตััวขึ้้�นทำำ�ให้้อุุปสงค์์ใน
ระบบเศรษฐกิิจชะลอลง

ธนาคารกลางทั่่�วโลกมีีแนวโน้้มดำำ�เนิิน
นโยบายการเงิินตึึงตััวเร็็วเพื่่�อควบคุุม
เงิินเฟ้้อ

ธนาคารกลางของสหรััฐฯ (Fed) มีีแนวโน้้ม
ปรัับขึ้้�นดอกเบี้้�ยทั้้�งหมด 7 ครั้้�งในปีีนี้้� และ
อาจปรัับขึ้้�นดอกเบี้้�ยทั้้�งหมด อีีก 3 ครั้้�ง
ในปีีหน้้า นอกจากนี้้� Fed จะเริ่่�มลดขนาด
งบดุุลเพื่่�อดููดซับสภาพคล่่องออกจากระบบ 
(Quantitative Tightening: QT) ในเดืือน
มิถิุุนายนนี้้� ส่่วนธนาคารกลางอัังกฤษ (BOE) 
มีีแนวโน้้มปรัับขึ้้�นดอกเบี้้�ยจนถึึง 1.75% ใน
ปีีนี้้� และได้้เริ่่�มลดขนาดงบดุุลผ่่านการปล่่อย
ให้้พัันธบััตรที่�ถืือครองหมดอายุุลงแล้้ว เช่่น
เดีียวกัันกัับธนาคารกลางยุุโรป (ECB) ท่ี่�
มีีแนวโน้้มสิ้้�นสุุดโครงการเข้้าซื้้�อสิินทรััพย์์ 
(APP) ในช่่วงสิ้้�นไตรมาส 2 และอาจปรัับขึ้้�น
ดอกเบี้้�ยครั้้�งแรกในเดืือนกรกฎาคมนี้้�
 
เงิินเฟ้้อท่ี่�เพิ่่�มขึ้้�นกดดันการฟื้�นตััวของ
เศรษฐกิิจโลกผ่่านการบริิโภคและการลงทุุน
ท่ี่�จะชะลอลง รวมถึึงการค้้าโลกและรายได้้
แท้้จริิงท่ี่�ลดลงซ่ึ่�งส่่งผลให้้ตลาดแรงงาน
ตึึงตััวขึ้้�น

อััตราเงิินเฟ้้อท่ี่�สููงขึ้้�นส่่งผลต่่อระบบ
เศรษฐกิิจผ่่าน 6 ช่่องทาง คืือ (1) กดดันการ
ฟ้ื้�นตััวของการบริิโภคจากราคาสินค้้าที่�เพิ่่�ม
ขึ้้�นส่่งผลให้้อำำ�นาจซื้้�อสิินค้้าของผู้้�บริิโภคปรัับ
ลดลง (2) การลงทุุนปรัับชะลอลงจากต้้นทุุน
ท่ี่�ปรัับเพิ่่�มขึ้้�นและความสามารถในการทำำ�
กำำ�ไรที่�น้้อยลง (3) นโยบายการเงิินท่ี่�ตึึงตััว
ขึ้้�นจะเป็็นความเส่ี่�ยงต่่อภาระหนี้้�ท่ี่�อยู่่�ในระดัับ
สููงในหลายประเทศ (4) ประเทศท่ี่�นำำ�เข้้าสุุทธิิ
มีีแนวโน้้มเผชิญการขาดดุุลเพิ่่�มมากขึ้้�นและ
อาจนำำ�ไปสู่่�การอ่่อนค่่าของสกุุลเงิินในบาง
ภููมิิภาคได้้ และ (5) รายได้้ที่�แท้้จริิงท่ี่�ลดลง
จากภาวะเงิินเฟ้้อทำำ�ให้้แรงจููงใจของแรงงาน
ในการกลับเข้้าสู่่�ตลาดแรงงานมีีลดลง ตลาด
แรงงานจึึงตึึงตััวขึ้้�น

EIC มองเงิินเฟ้้อมีแนวโน้้ม
ยัังอยู่่�ในระดัับที่่�สููงต่อเนื่่�องในปีี 2022
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เงิินเฟ้้อโลกที่่�เร่่งตัวข้ึ้�นจะส่่งผลต่่อเงิินเฟ้้อ
ไทยค่่อนข้้างจำำ�กัด

เนื่่�องจากสินค้้านำำ�เข้้าของไทยจำำ�นวนมากถููก
นำำ�ไปใช้้ผลิตเพื่่�อการส่่งออก ไม่่ได้้ใช้้ในการ
บริิโภคขั้้�นปลายหรืือผลิตเพื่่�อการอุุปโภค
บริิโภคภายในประเทศมากนักั จึึงทำำ�ให้้เงิินเฟ้้อ
ไทยมีีความอ่่อนไหวต่่อราคาสินค้้านำำ�เข้้าต่ำำ�� 
นอกจากนี้้� ถึึงแม้้ประเทศไทยเป็็นประเทศนำำ�
เข้้าน้ำำ��มัันสุุทธิิ แต่่เงิินเฟ้้อไทยอาจไม่่ได้้รับ
ผลกระทบจากราคาพลังงานในตลาดโลกที่�
สููงขึ้้�นอย่่างเต็็มท่ี่� เนื่่�องจากมีีมาตรการช่่วย
เหลืือหลายอย่่างจากภาครััฐ โดยเฉพาะการ
ตรึึงราคาพลังงาน สำำ�หรัับในระยะถััดไป อััตรา
เงิินเฟ้้อโลกจะส่่งผ่่านเข้้ามาในประเทศไทยได้้
มากขึ้้�นจากราคาพลังงานท่ี่�จะยัังคงยืืนอยู่่�ใน
ระดัับสููงและการทยอยลดการอุุดหนุุนราคา
จากรัฐ แต่่การส่่งผ่่านต้้นทุุนท่ี่�สููงขึ้้�นของ
ผู้้�ประกอบการมายังผู้้�บริิโภคจะมีีอยู่่�อย่่าง
จำำ�กััด เนื่่�องจากอุุปสงค์์ในประเทศยัังไม่่ฟื้�น
ตััวอย่่างเต็ม็ท่ี่� อีีกทั้้�ง ปััญหาอุุปทานคอขวดที่่�
จะคลี่่�คลายลงชัดัเจนในปีีหน้้าจะทำำ�ให้้อุุปทาน
สิินค้้ามีีเพิ่่�มขึ้้�น ส่่งผลให้้แรงกดดันเงิินเฟ้้อจะ
ทยอยลดลงได้้

เกิิดอะไรขึ้้�นกัับเงิินเฟ้้อท่ี่�อยู่่�ในระดัับสููงในรอบ
หลายทศวรรษ อััตราเงิินเฟ้้อโลกปรัับเพิ่่�ม
ขึ้้�นอย่่างรวดเร็ว็ในช่่วงคร่ึ่�งหลัังของปีี 2021 
และปรัับเพิ่่�มขึ้้�นในอััตราเร่่งต่่อเนื่่�องสู่่�ระดัับ
สููงสุุดในรอบหลายทศวรรษ หลายประเทศทั่่�ว
โลกเผชิญปััญหาเงิินเฟ้้อปรัับเพิ่่�มสููงขึ้้�นอย่่าง
รวดเร็็วในช่่วงท่ี่�ผ่่านมา (รููปท่ี่� 1 ซ้้าย) นำำ�โดย
สหรััฐฯ ท่ี่�อััตราเงิินเฟ้้อปรัับเพิ่่�มสููงขึ้้�นต่่อ
เนื่่�องมาอยู่่�ท่ี่� 8.5% ในเดืือนมีีนาคม 2022 ซ่ึ่�ง
อยู่่�ในระดัับสููงสุุดในรอบกว่่า 40 ปีี เช่่นเดีียว
กัับกัับสหราชอาณาจักร ท่ี่�อััตราเงิินเฟ้้อปรัับ
เพิ่่�มสููงขึ้้�นมาอยู่่�ท่ี่�ระดัับสููงสุุดในรอบ 30 ปีีท่ี่� 
7% ในเดืือนมีีนาคม 2022 และสหภาพยุุโรป 

ท่ี่�อััตราเงิินเฟ้้อปรัับเพิ่่�มสููงขึ้้�นมาอยู่่�ท่ี่� 6.2% 
ในเดืือนกุุมภาพัันธ์์ 2022 สููงสุุดในรอบ 30 
ปีี เช่่นกััน นอกจากนี้้� กลุ่�มเศรษฐกิิจกำำ�ลััง
พััฒนา (Emerging Markets: EMs) เริ่่�ม
เผชิญปััญหาเงิินเฟ้้อท่ี่�รุุนแรงขึ้้�นเช่่นกััน โดย
เฉพาะลาตินอเมริิกาที่�เผชิญปััญหาเงิินเฟ้้อ
สููงสุุดในรอบ 15 ปีี อย่่างไรก็ตาม ในหลาย
ประเทศเงิินเฟ้้อเพิ่่�มขึ้้�นในอััตราที่�น้้อยกว่่า 
(รููปท่ี่� 1 ขวา) เช่่น เงิินเฟ้้อในจีีนท่ี่�ไม่่ปรัับสููง
ขึ้้�นมากนัักเนื่่�องจากอุุปสงค์์ภายในประเทศ
ขยายตััวชะลอลง อีีกทั้้�ง ราคาอาหารบาง
กลุ่�มปรัับลดลง โดยเฉพาะราคาเนื้้�อหมููจาก
อุุปทานท่ี่�ฟ้ื้�นตััวหลัังจากการระบาดของโรค
อหิิวาต์หมููในปีี 2020 รวมถึึงภาคการผลิต
ฟ้ื้�นตััวเร็็วกว่่าการบริิโภคทำำ�ให้้ปัญหาการ
ขาดแคลนอุุปทานในประเทศน้้อยกว่่าที่�อื่่�น 
ด้้านญ่ี่�ปุ่่�นไม่่เผชิญปััญหาเงิินเฟ้้อเช่่นกััน 
เนื่่�องจากโครงสร้้างเงิินเฟ้้ออยู่่�ในระดัับต่ำำ��
จากอุุปสงค์์สิินค้้าที่�ยัังต่ำำ�� ค่่าแรงเติิบโตช้้า 
และจำำ�นวนประชากรที่�หดตัวต่่อเนื่่�อง ส่่วน
เศรษฐกิิจภููมิิภาคอาเซีียนท่ี่�ในปีีท่ี่�ผ่่านมายัง
ไม่่เผชิญปััญหาเงิินเฟ้้อรุุนแรงนััก เริ่่�มเห็็น
สััญญาณเงิินเฟ้้อท่ี่�ปรัับสููงขึ้้�นบ้้างแล้้วในช่่วง
ต้้นปีี 2022

การเพิ่่�มขึ้้�นของเงิินเฟ้้อท่ี่�ร้้อนแรงเป็็นผลมา
จาก 3 ปััจจัยหลััก  ได้้แก่่ 1) การฟื้�นตััวของ
เศรษฐกิจิโลกในช่่วงท่ี่�ผ่่านมาทำำ�ให้้อุุปสงค์ต์่่อ
สิินค้้าและพลังงานเพิ่่�มขึ้้�น 2) ปััญหาอุุปทาน
คอขวด (supply-chain disruption) รวม
ถึึงนโยบายควบคุุมโควิิดของจีีน ส่่งผลให้้
อุุปทานขาดแคลนและขยายตัวได้้ไม่่ทันต่่อ
อุุปสงค์์ และ 3) สงครามระหว่่างรััสเซีียและ
ยููเครน ตอกย้ำำ��ให้้สถานการณ์์ความไม่่สมดุุล
ระหว่่างอุุปสงค์์และอุุปทานรุุนแรงขึ้้�น กดดัน
ราคาสินค้้าโภคภััณฑ์เพิ่่�มเติิม

(1) การฟื้�นตััวของเศรษฐกิิจโลกในช่่วงท่ี่�ผ่่าน
มาทำำ�ให้้อุุปสงค์์ต่่อสิินค้้าและพลังงานเพิ่่�มขึ้้�น 
หลัังจากที่�สถานการณ์์การแพร่่ระบาดของ 
COVID-19 เริ่่�มปรัับดีีขึ้้�นในหลายประเทศ 
ประกอบกัับครัวัเรืือนมีีเงิินออมเพิ่่�มขึ้้�นในช่่วง
ท่ี่�มีีการปิดเมืือง (precautionary saving) 
จากกิจกรรมการใช้้จ่่ายที่�ถููกจำำ�กััดและเงิิน
สนัับสนุุนครััวเรืือนจากภาครััฐ ทำำ�ให้้หลััง
จากที่�ภาครััฐได้้ผ่่อนคลายมาตรการปิดเมืือง
ลง จึึงมีีความต้้องการจับัจ่่ายใช้้สอย (Pent-
up demand) เพิ่่�มขึ้้�นมาก โดยเงิินออมท่ี่�
สะสมมานั้้�นส่่งผลให้้ผู้้�บริิโภคมีีกำำ�ลัังซื้้�อมาก
พอท่ี่�จะทำำ�ให้้การฟื้�นตััวของอุุปสงค์์สิินค้้า
เติิบโตอย่่างแข็็งแกร่่ง นอกจากนี้้� การฟื้�นตััว
ของเศรษฐกิิจโลกยังทำำ�ให้้ความต้้องการใช้้
พลังงานปรัับเพิ่่�มขึ้้�น ขณะท่ี่�อุุปทานพลังงาน
มีีไม่่เพีียงพอและขยายตัวัได้้ช้้าจากการลงทุุน
ในภาคพลังงานฟอสซิิลท่ี่�ชะลอลง จึึงทำำ�ให้้
ราคาพลัังงานปรัับสููงขึ้้�นต่่อเนื่่�อง กดดัน
อััตราเงิินเฟ้้อทั่่�วโลก 

นอกจากนี้้� การฟื้�นตััวทางเศรษฐกิิจและการ
เปิิดเมืืองยัังทำำ�ให้้มีีความต้้องการแรงงาน
เพิ่่�มขึ้้�นโดยเฉพาะในภาคบริิการ แต่่แรงงานท่ี่�
ยัังไม่่กลับเข้้าสู่่�ตลาดแรงงานเต็็มท่ี่� เนื่่�องจาก
แรงงานส่่วนหน่ึ่�งได้้ออกจากตลาดแรงงาน
เพื่่�อดููแลเด็็กหรืือผู้้�สููงอายุุในช่่วงท่ี่�มีีการ
แพร่่ระบาด และแรงงานอีีกส่่วนหนึ่่�งก็็หัันมา
ประกอบอาชีีพอิสระ (self-employment) 
มากขึ้้�น ด้้วยเหตุุนี้้� ตลาดแรงงานของบาง
ประเทศจึึงปรัับตึึงตััวขึ้้�นในช่่วงท่ี่�ผ่่านมา ส่่ง
ผลให้้ค่่าจ้้างปรัับสููงขึ้้�น โดยสหรััฐฯ เผชิญ
ปััญหาการขาดแคลนแรงงานท่ี่�รุุนแรง สะท้้อน
จากจำำ�นวนตำำ�แหน่่งงานทั้้�งหมดที่�ต้้องการ
จ้้างมีีมากกว่่าจำำ�นวนแรงงานในระบบทั้้�งหมด
มากส่่งผลให้้เกิิดการขาดแคลนแรงงาน
รุุนแรงและค่่าจ้้างแรงงานของสหรััฐฯ ปรัับ
เพิ่่�มสููงขึ้้�นมาก

EIC มองเงิินเฟ้้อมีแนวโน้้ม
ยัังอยู่่�ในระดัับที่่�สููงต่อเนื่่�องในปีี 2022
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นอกจากนี้้� สหราชอาณาจักรก็เผชิญปััญหา
ขาดแคลนแรงงานเช่่นกััน โดยนอกเหนือืจาก
ปััจจัยที่�เก่ี่�ยวข้้องกัับ COVID-19 แล้้ว ยััง
ได้้รับแรงกดดันจากนโยบาย Brexit ท่ี่�ทำำ�ให้้
อุุปทานแรงงานลดลงก่่อนการแพร่่ระบาด
อยู่่�แล้้ว ส่่งผลให้้ค่่าแรงปรัับเพิ่่�มสููงขึ้้�นต่่อ
เนื่่�อง (รููปท่ี่� 3 ขวามืือ) อย่่างไรก็ดีี สหภาพ
ยุุโรปไม่่เผชิญปััญหาขาดแคลนแรงงาน
รุุนแรงนััก เนื่่�องจากในช่่วงการแพร่่ระบาด
ของ COVID-19 รััฐบาลของยุุโรปมุ่่�งเน้้นการ
จ่่ายเงิินให้้บริิษััทเพื่่�อรัักษาระดัับการจ้้างงาน
แทนท่ี่�การใช้้นโยบายลดพนักงาน จึึงทำำ�ให้้
อััตราว่่างงานไม่่เปล่ี่�ยนแปลงมากนััก และค่่า
จ้้างเพิ่่�มขึ้้�นไม่่มาก

ทั้้�งนี้้�ความเป็็นไปได้้ที่�ค่่าจ้้างท่ี่�เพิ่่�มขึ้้�นจะนำำ�ไป
สู่่�เหตุุการณ์์ Wage-Price Spiral[1] มีีอยู่่� 
แต่่ไม่่มากนัก เนื่่�องจากคาดการณ์์เงิินเฟ้้อใน
ระยะปานกลางยัังอยู่่�ใกล้้ระดัับก่่อนการแพร่่
ระบาด (Pre-pandemic)

อีีกทั้้�ง คาดว่่าอุุปทานแรงงานท่ี่�จะเพิ่่�มขึ้้�น
จะทำำ�ให้้ค่่าแรงทยอยปรัับลดลงในระยะต่่อ
ไป โดยในช่่วงปีี 1970 เงิินเฟ้้อของสหรััฐฯ 
เพิ่่�มสููงขึ้้�นมากจากทิศทางพลังงานโลก 
ขณะท่ี่�ทางธนาคารกลางสหรััฐฯ (Fed) รีีรอ
ในการปรัับขึ้้�นดอกเบี้้�ยเนื่่�องจากมองว่่า
เงิินเฟ้้อมาจากปััจจัยด้้านอุุปทาน (cost-
push inflation) ส่่งผลให้้คาดการณ์์เงิินเฟ้้อ 
(inflation expectation) ปรัับเพิ่่�มขึ้้�นเกิิน
กว่่ากรอบเป้้าหมายของธนาคารกลางมาก 
นำำ�ไปสู่่�การเรีียกร้้องของสหภาพแรงงานให้้
นายจ้้างปรัับขึ้้�นค่่าแรง และนำำ�ไปสู่่� Wage-
Price Spiral ส่่งผลให้้ธนาคารกลางต้้อง
ดำำ�เนิินนโยบายที่่�ตึึงตััวรุุนแรง และนำำ�ไปสู่่�
การชะลอตััวของเศรษฐกิิจ อย่่างไรก็ดีี EIC 

คาดว่่าเหตุุการณ์์เงิินเฟ้้อในปีีนี้้�จะไม่่นำำ�ไป
สู่่� Wage-Price Spiral จากปััจจัยหลััก 3 
ประการ ได้้แก่่

1) คาดการณ์์เงิินเฟ้้อในระยะปานกลางยััง
อยู่่�ใกล้้ระดัับก่่อนโควิิด ขณะท่ี่�ธนาคารกลาง
ในเศรษฐกิิจต่่าง ๆ แสดงท่่าทีีที่�ชััดเจนขึ้้�น
เพื่่�อตรึึงคาดการณ์์เงิินเฟ้้อ (anchored 
inflation expectation)และสื่่�อสารต่่อ
สาธารณะอย่่างสม่ำำ��เสมอ ทำำ�ให้้ตลาดยััง
มองว่่าการเพิ่่�มของระดัับราคาเป็็นเพีียง
ชั่่�วคราวและคาดว่่าจะยัังไม่่ปรัับค่่าจ้้างขึ้้�น
มากนััก 2) อุุปทานแรงงานจะทยอยเพิ่่�มขึ้้�น 
จากเงิินสนัับสนุุนภาครััฐท่ี่�หมดอายุุ ความ
กัังวลต่่อการติดเชื้้�อท่ี่�ลดลง และการผ่่อน
คลายมาตรการควบคุุมของรััฐบาลท่ี่�จะเอื้้�อ
ให้้แรงงานกลับมาทำำ�งานได้้มากขึ้้�น ส่่งผล
ให้้ค่่าจ้้างมีีแนวโน้้มชะลอตััวลง รวมถึึง 3) 
สหภาพแรงงานปััจจุุบันไม่่มีีความเข้้มแข็็ง
เหมืือนในสมััย 1970 จึึงมีีอำำ�นาจต่่อรอง
ค่่าแรงน้้อยกว่่า

(2)   ปััญหาอุุปทานคอขวด (supply-chain 
disruption) และนโยบายควบคุุมโควิิดของ
จีีน ทำำ�ให้้อุุปทานมีีไม่่เพีียงพอต่่ออุุปสงค์์ท่ี่�
เพิ่่�มขึ้้�นมาก โดยถึึงแม้้ว่่าปัญหาอุุปทานคอ
ขวดจะส่่งสััญญาณคล่ี่�คลายลงในช่่วงปลาย
ปีี 2021 แต่่การฟื้�นตััวของอุุปทานกลับมา
ชะลอลงในช่่วงไตรมาสแรกของปีีนี้้� ซ่ึ่�งเป็็น
ผลจากทั้้�งการแพร่่ระบาดของโควิิด-19 สาย
พัันธุ์์� Omicron สะท้้อนจากดััชนีีผู้้�จััดการ
ฝ่่ายจัดซื้้�อภาคการผลิิตได้้แก่่ การฟื้้�นตััว
ของยอดสินค้้าคงคลัังและยอดการผลิต
สิินค้้าใหม่่ที่�ปรัับชะลอตััวลง รวมถึึงการฟื้�น
ตััวของระยะเวลาขนส่่งท่ี่�ปรัับล่่าช้้าลง (รููป
ท่ี่� 5) นอกจากนี้้� การดำำ�เนิินนโยบายควบคุุม

โควิิดของรััฐบาลจีีน (Zero Covid) ต่่อเนื่่�อง 
ได้้นำำ�ไปสู่่�การปิดโรงงานและท่่าเรืือขนส่่งใน
บางพื้้�นท่ี่� เพิ่่�มความเส่ี่�ยงต่่อการยืดเยื้้�อของ
ปััญหาอุุปทานคอขวด รวมถึึงกดดันต้้นทุุน
การขนส่่งให้้ยังทรงตััวอยู่่�ในระดัับสููงต่่อ
เนื่่�อง (รููปท่ี่� 6) ด้้วยความไม่่สมดุุลระหว่่าง
อุุปสงค์์และอุุปทานท่ี่�ยืืดเยื้้�อว่่าที่�คาดการณ์์ไว้้ 
(prolonged demand-supply imbalance) 
อััตราเงิินเฟ้้อโลกจึึงเร่่งตััวขึ้้�น 

(3)   สงครามระหว่่างรััสเซีียและยููเครน ทำำ�ให้้
สถานการณ์์ความไม่่สมดุุลระหว่่างอุุปสงค์์
และอุุปทานรุุนแรงขึ้้�น ส่่งผลต่่อราคาสินค้้า
โภคภััณฑ์ท่ี่�ปรัับสููงขึ้้�นอย่่างรวดเร็็วจากที่�
ก่่อนหน้้านี้้�ก็็มีีแนวโน้้มปรัับสููงขึ้้�นตามอุุปสงค์์
ท่ี่�เพิ่่�มขึ้้�นอยู่่�แล้้ว จึึงเป็็นแรงกดดันอััตรา
เงิินเฟ้้อเพิ่่�มเติิม

อุุปทานพลังงานจากรัสเซีียที่�ลดลงส่่งผลให้้
ราคาพลัังงานปรัับเพิ่่�มขึ้้�นต่่อเนื่่�อง รััสเซีีย
เป็็นผู้้�ส่่งออกพลัังงานท่ี่�สำำ�คััญของโลก โดย
เป็็นผู้้�ส่่งออกก๊๊าซธรรมชาติิราว 17% ของ
อุุปทานในตลาดโลก และส่่งออกน้ำำ��มัันราว 
10% ของอุุปทานตลาดโลก นอกจากนี้้� 
รััสเซีียยังเป็็นผู้้�ส่่งออกพลังงานรายสำำ�คััญ
ให้้แก่่สหภาพยุุโรป โดยประมาณ 40% ของ
การนำำ�เข้้าก๊๊าซธรรมชาติของสหภาพยุุโรป
มาจากรััสเซีีย ทำำ�ให้้สหภาพยุุโรปมีีแนวโน้้ม
ได้้รับผลกระทบมากกว่่าภููมิภาคอื่่�น ซ่ึ่�งนัับ
ตั้้�งแต่่ต้้นปีีราคาก๊๊าซธรรมชาติ (Dutch 
TTF) ซ่ึ่�งเป็็นราคาอ้้างอิิงก๊๊าซธรรมชาติของ
ยุุโรป และราคาน้ำำ��มัันดิิบ Brent ของสหภาพ
ยุุโรป (European Brent oil) ปรับัเพิ่่�มขึ้้�นถึึง 
22.8% และ 47.7% ตามลำำ�ดัับ (ณ วัันท่ี่� 18 
พฤษภาคม 2022)
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ราคาอาหารและสิินค้้าเกษตรปรัับเพิ่่�ม
ขึ้้�นจากอุุปทานจากรัสเซีียและยููเครนท่ี่�
ลดลง รวมถึึงปััญหาภัยธรรมชาติในทวีีป
อเมริิกาที่่�รุุนแรงในปีีท่ี่�ผ่่านมา มาตรการ
คว่ำำ��บาตรทางเศรษฐกิิจต่่อรััสเซีียและการ
ห้้ามการส่่งออกผลิตภััณฑ์ภาคการเกษตร
บางประเภทของรัสัเซีียเพื่่�อเป็็นการตอบโต้้ 
รวมถึึงการห้้ามส่่งออกอาหารและสิินค้้า
เกษตรในหลายประเทศเพื่่�อแก้้ปัญหา
สิินค้้าขาดแคลนและปกป้องอุุปทานภายใน
ประเทศของตน ส่่งผลให้้อุุปทานสิินค้้า
เกษตรขาดแคลน อีีกทั้้�ง พื้้�นท่ี่�การทำำ�
สงครามบางแห่่งยัังเป็็นแหล่่งเพาะปลููกพืชื
ผลเกษตรที่�สำำ�คััญ โดยรัสเซีียและยููเครน
ถืือเป็็นประเทศผู้้�ส่่งออกสินค้้าเกษตรที่�
สำำ�คััญของโลก โดยมีีสัดส่่วนการส่่งออก
ข้้าวสาลีี ข้้าวบาร์เลย์์ และข้้าวโพด รวมกััน
ประมาณ 29% 35% และ 19% ของปริิมาณ
การค้้าโลก ตามลำำ�ดัับ และส่่งออกน้ำำ��มััน
ดอกทานตะวัันรวมกัันสููงถึึง 78% (รููปท่ี่� 
8) นอกจากนี้้� รััสเซีียยังเป็็นแหล่่งส่่งออก
ปุ๋๋�ยซ่ึ่�งเป็็นต้้นทุุนสำำ�คััญของภาคการเกษตร 
โดยมีีสัดส่่วนการส่่งออกปุ๋๋�ยยููเรีียและปุ๋๋�ย
โพแทสเซีียมท่ี่� 17% และ 16% ของปริิมาณ
การค้้าโลกตามลำำ�ดัับ ส่่งผลให้้ราคาสินค้้า
ภาคการเกษตรมีีแนวโน้้มปรัับเพิ่่�มสููงขึ้้�น
ต่่อเนื่่�อง (รููปท่ี่� 7 กลาง) โดยราคาพืชผล
ทางการเกษตรที่�ปรัับเพิ่่�มขึ้้�นจะทำำ�ให้้ราคา
อาหารบางกลุ่�มปรัับสููงขึ้้�น เช่่น ราคาข้้าว
สาลีีที่�เพิ่่�มขึ้้�นส่่งผลให้้ราคาขนมปััง ขนมอบ 
และผลิติภััณฑ์เส้้นมีีแนวโน้้มสููงขึ้้�น ราคาถั่่�ว
เหลืืองและน้ำำ��มัันปาล์มท่ี่�เพิ่่�มขึ้้�นทำำ�ให้้ราคา
น้ำำ��มัันพืืชเพิ่่�มขึ้้�น ราคาข้้าวโพด ข้้าวสาลีีที่�
เพิ่่�มขึ้้�นทำำ�ให้้ราคาอาหารสัตว์์เพิ่่�มขึ้้�น ราคา
ข้้าวบาร์เลย์์ท่ี่�เพิ่่�มขึ้้�นทำำ�ให้้ต้้นทุุนการผลิต
เบีียร์เพิ่่�มขึ้้�น เป็็นต้้น

ราคาโลหะอุตุสาหกรรมสำำ�คัญปรัับเพิ่่�มขึ้�น 
ซึ่่�งจะส่่งผลต่่อต้นทุุนการผลิตและอุุปทาน
คอขวด

ในภาคเซมิิคอนดัักเตอร์์ ยานยนต์์ และ
อุุปกรณ์์อิิเล็็กทรอนิิกส์ โดยรัสเซีียส่่ง
ออกโลหะแพลเลเดีียม 43% ของโลก 
ซ่ึ่่��งเป็็นวััตถุุดิบสำำ�คััญสำำ�หรัับอุุปกรณ์์
อิิเล็็กทรอนิิกส์ รััสเซีียผลิตนิกิเกิิลประมาณ 
10% ของโลก ซ่ึ่�งเป็็นวััตถุุดิบสำำ�คััญใน
การผลิตแบตเตอร่ี่�สำำ�หรัับใช้้ในรถยนต์์
ไฟฟ้า ขณะท่ี่�ยููเครนเป็็นแหล่่งผลิตก๊๊าซ
นีีออนบริิสุุทธิ์์�ราว 70% ของกำำ�ลัังการ
ผลิตทั่่�วโลกซ่ึ่�งใช้้ในกระบวนการผลิตเซมิิ
คอนดัักเตอร์์ ดัังนั้้�น สงครามท่ี่�ยืืดเยื้้�อจะ
ซ้ำำ��เติิมปััญหาอุุปทานคอขวดที่�ตึึงตััวและ
ทำำ�ให้้ราคาสินค้้าโภคภััณฑ์กลุ่�มโลหะปรัับ
สููงขึ้้�น (รููปท่ี่� 7 ขวามืือ) ส่่งผลต่่อต้้นทุุนใน
อุุตสาหกรรมเซมิิคอนดัักเตอร์์ อุุปกรณ์์
อิิเล็็กทรอนิกิส์ และภาคยานยนต์์ให้้เพิ่่�มสููง
ขึ้้�นมาก
 
เงิินเฟ้้อที่่�เร่่งตัวข้ึ้�นมีีความแตกต่่างกันใน
แต่่ละภููมิภาคหรืือไม่่ อย่างไร ?

การเพิ่่�มขึ้้�นของเงิินเฟ้้อในแต่่ละภููมิิภาค
มีีความแตกต่่างกััน โดยเงิินเฟ้้อในกลุ่�ม
เศรษฐกิิจพััฒนาแล้้ว  (Advanced 
Economies: AEs) ปรัับสููงขึ้้�นจากทั้้�ง
อุุปสงค์์ท่ี่�ฟ้ื้�นตััวเร็็วกว่่าจากการเปิิดเมืือง
ท่ี่� เ ร็็วกว่่าภููมิภาคอื่่�น ๆและมาตรการ
สนัับสนุุนจากภาครััฐท่ี่�มีีขนาดใหญ่่กว่่า
ภููมิิภาคอื่่�น ๆ รวมถึึงปััจจัยด้้านอุุปทาน
ท่ี่�เผชิญปััญหาคอขวดส่่งผลให้้ระยะเวลา
ขนส่่งสิินค้้าและระดัับราคาสินค้้าปรัับเพิ่่�ม
สููงขึ้้�นต่่อเนื่่�อง จึึงทำำ�ให้้อัตราเงิินเฟ้้อปรัับ

เพิ่่�มขึ้้�นเร็็วโดยพบว่่าทั้้�งเงิินเฟ้้อพื้้�นฐาน
และเงิินเฟ้้อทั่่�วไปต่่างปรัับเพิ่่�มขึ้้�น ขณะท่ี่�
การเพิ่่�มขึ้้�นของเงิินเฟ้้อในกลุ่�มเศรษฐกิิจ
กำำ�ลัังพััฒนา (Emerging Markets: EMs) 
เป็็นผลจากปัญหาด้้านอุุปทานคอขวดเป็็น
หลััก แต่่อุุปสงค์์ภายในประเทศยัังอยู่่�ใน
ภาวะอ่่อนแอ สะท้้อนจากเงิินเฟ้้อพื้้�นฐาน 
(core CPI) ท่ี่�ปรัับเพิ่่�มขึ้้�นเพีียงเล็็กน้้อย 
เมื่่�อเทีียบกัับเงิินเฟ้้อทั่่�วไปท่ี่�เพิ่่�มขึ้้�นในอััตรา
ท่ี่�สููงกว่่าตามการเร่่งตััวของราคาพลังังาน
และอาหารสด  

นอกจากนี้้� เงิินเฟ้้อในกลุ่�มเศรษฐกิิจกำำ�ลััง
พััฒนาก็มีีความแตกต่่างกัันเช่่นกััน โดย
เศรษฐกิิจในลาตินอเมริิกาเผชิญปััญหา
เงิินเฟ้้อท่ี่�รุุนแรงกว่่าภููมิภาคอื่่�น ๆ  เงิินเฟ้้อ
ในกลุ่�มลาตินิอเมริิกา (LATAM) โดยเฉพาะ
ในบราซิล เม็็กซิโก ชิิลีี โคลอมเบีีย เปรูู 
ปรัับเพิ่่�มสููงขึ้้�นเร็็วในปีี 2021 และสููงกว่่า
กลุ่�มเศรษฐกิิจกำำ�ลัังพััฒนาอื่่�น ๆ โดย
เป็็นผลจากการเพิ่่�มขึ้้�นของราคาอาหาร
และพลังงานเป็็นหลััก อีีกทั้้�ง การอ่่อนค่่า
ของเงิินในภููมิิภาคก็็ส่่งผลให้้ราคาสินค้้า
นำำ�เข้้าปรัับเพิ่่�มสููงขึ้้�น กระทบต่่อเงิินเฟ้้อ
ในประเทศ ขณะท่ี่�เงิินเฟ้้อในภููมิิภาคเอเชีีย
ไม่่รุุนแรงเท่่า เนื่่�องจากอุุปสงค์์ในประเทศ
ยัังอยู่่�ในภาวะอ่่อนแอ สััดส่่วนพลังงาน
ในตะกร้้าเงิินเฟ้้อน้้อยกว่่ากลุ่�มลาตินอเม
ริิกา ราคาอาหารไม่่ผันัผวนมากจากสภาพ
ภููมิิอากาศ อีีกทั้้�ง ตะกร้้าเงิินเฟ้้อมีีสัดส่่วน
สิินค้้านำำ�เข้้า (import content) ท่ี่�ราคา
ปรัับสููงขึ้้�นมากในช่่วงท่ี่�ผ่่านมาไม่่มากนัก
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แม้้ภููมิิภาคเอเชีียไม่่เผชิญปััญหาเงิินเฟ้้อ
รุุนแรงในปีีท่ี่�ผ่่านมา แต่่คาดว่่าในปีีนี้้�จะ
เห็็นสััญญาณการเพิ่่�มขึ้้�นของเงิินเฟ้้อท่ี่�
สููงเช่่นกััน ซ่ึ่�งเป็็นผลจากการฟื้�นตััวของ
เศรษฐกิิจที่�จะดีีขึ้้�นในปีีนี้้� (late openers) 
ตามจำำ�นวนผู้้�ติิดเชื้้�อท่ี่�คาดว่่าจะทยอยลด
ลงจากอัตราการฉีีดวัคซีีนท่ี่�สููงขึ้้�น ทำำ�ให้้
มาตรการควบคุุมผ่่อนคลายลงและเริ่่�มเห็็น
การประกาศเปิิดประเทศในหลายพื้้�นท่ี่�แล้้ว 
นอกจากนี้้� แรงกดดันด้้านราคาพลังงานท่ี่�
เพิ่่�มขึ้้�นจากความเส่ี่�ยงด้้านภููมิิรััฐศาสตร์์
ท่ี่�เพิ่่�มขึ้้�น การดำำ�เนิินนโยบายที่�ตึึงตััวขึ้้�น
ของธนาคารกลางสหรััฐฯ (Fed) และ
ธนาคารกลางยุุโรป (ECB) อาจกระทบต่่อ
ภาวะการเงิินในภููมิิภาคเอเชีียทำำ�ให้้ค่่าเงิิน
ในภููมิิภาคอาจอ่่อนค่่าลง และราคาสินค้้า
นำำ�เข้้าปรัับเพิ่่�มสููงขึ้้�นได้้ อย่่างไรก็ดีี EIC 
คาดว่่าเงิินเฟ้้อในฝ่ั่�งเอเชีียจะไม่่เร่่งตััวสููง
มากเช่่นเดีียวกัับท่ี่�เกิิดขึ้้�นในกลุ่�มเศรษฐกิิจ
พััฒนาแล้้วในช่่วงท่ี่�ผ่่านมา เนื่่�องจาก
ปััญหาอุุปทานคอขวดจะทยอยคล่ี่�คลาย
ลง ทำำ�ให้้ราคาสินค้้าบางกลุ่�มและอััตราค่่า
ระวางลดลง

แนวโน้้มเงิินเฟ้้อในระยะต่่อไปจะเป็็น
อย่างไร  และจะมีีปััจจััยอะไรบ้างที่่�จะส่่งผล
ให้้เงิินเฟ้้อทยอยคลี่่�คลาย ?

เงิินเฟ้้อมีีแนวโน้้มยัังอยู่่�ในระดัับท่ี่�สููงต่่อ
เนื่่�องในปีีนี้้� แต่่อาจชะลอลงเล็ก็น้้อยในช่่วง
คร่ึ่�งหลัังของปีีนี้้� และจะสามารถปรับัลดลง
เข้้าใกล้้ระดัับเป้้าหมายของธนาคารกลาง
ได้้ในปีี 2023 จากปัจจัยต่่าง ๆ ดัังต่่อไปนี้้�

ราคาสินค้้าโภคภััณฑ์คาดว่่ามีีแนวโน้้ม
ชะลอตััวลงภายใต้้สมมติิฐานท่ี่�ความ
ตึึงเครีียดสงครามรััสเซีีย-ยููเครนเริ่่�ม
ทยอยคล่ี่�คลายลงจากช่่วงต้้นปีี และปััจจัย
ฐานต่ำำ��ทยอยหมดไป โดยในกรณีีฐาน 
EIC คาดว่่าสงครามรััสเซีีย-ยููเครนจะ
ไม่่ทวีีความรุุนแรงขึ้้�นจนนำำ�ไปสู่่�วิิกฤต
พลังงานท่ี่�รุุนแรง (เช่่น รััสเซีียระงัับการ
ส่่งออกพลังงานไปยุุโรปทุุกช่่องทาง) แต่่
จะทยอยคล่ี่�คลายลงได้้ในช่่วงคร่ึ่�งหลัังของ
ปีีนี้้� เนื่่�องจากความสููญเสีียที่�จะเกิิดกัับผู้้�
ท่ี่�เก่ี่�ยวข้้องมีีอยู่่�สููง ไม่่ว่่าจะเป็็นเศรษฐกิิจ
รััสเซีียที่�อยู่่�ในภาวะอ่่อนแอมากแล้้ว ปััญหา
เงิินเฟ้้อท่ี่�ปรัับเพิ่่�มสููงขึ้้�นในหลายประเทศ 
และเศรษฐกิิจยุุโรปท่ี่�ชะลอลงมาก ในด้้าน
ของสหรััฐฯ มีีโอกาสท่ี่�จะส่่งกำำ�ลัังทหาร
เข้้าร่่วมสงครามน้้อย เพราะอาจก่่อให้้เกิิด
สงครามเป็็นวงกว้้างมากขึ้้�น และรวมถึึง
ปััจจัยทางด้้านการเมืืองท่ี่�อาจทำำ�ให้้คะแนน
นิยิมของรััฐบาลสหรััฐฯ ปััจจุุบันลดลงก่่อน
การเลืือกตั้้�งกลางเทอม (US Midterm 
Election)

ปััญหาอุุปทานคอขวดทยอยคล่ี่�คลาย
ชััดเจนขึ้้�น จากการแพร่่ระบาดของโควิิด-
19 ท่ี่�ลดลง มาตรการควบคุุมของรััฐบาล
มีีแนวโน้้มผ่่อนคลายลง โดยอัตราการฉีีด
วััคซีีนท่ี่�เพิ่่�มสููงขึ้้�นทำำ�ให้้รัฐบาลจะสามารถ
ทยอยยกเลิิกมาตรการควบคุุมด้้านต่่าง 
ๆ ท่ี่�เป็็นอุุปสรรคต่่อภาคการผลิิตและการ
ขนส่่งลง ส่่งผลให้้ปัญหาอุุปทานคอขวด
ทยอยคล่ี่�คลายและสิินค้้าคงคลัังปรัับเพิ่่�ม
ขึ้้�นแม้้ล่่าช้้ากว่่าที่�คาดไว้้จากภาวะสงคราม 
โดยคาดว่่าอุุปทานคอขวดจะคล่ี่�คลาย

ชััดเจนขึ้้�นในปีี 2023 หลัังจากที่�อุุปทาน
สิินค้้าใหม่่จะทยอยเข้้ามาสู่่�ตลาดมากขึ้้�น 
ตามกำำ�ลัังการผลิตท่ี่�ถููกปรัับเพิ่่�มขึ้้�นมา

ค่่าแรงมีีแนวโน้้มชะลอลงจากอุุปทาน
แรงงานท่ี่�จะทยอยเพิ่่�มขึ้้�น โดยคาดว่่า
แรงงานจะทยอยกลับเข้้าสู่่�ตลาดมากขึ้้�น
จากความกัังวลต่่อการติดิเชื้้�อท่ี่�ลดลง เงิิน
สนับัสนุุนและเงิินออมท่ี่�ทยอยหมดลง รวม
ถึึงมาตรการควบคุุมของรััฐท่ี่�จะผ่่อนคลาย
ลง ซ่ึ่�งจะเอื้้�อให้้แรงงานกลับมาทำำ�งานได้้
มากขึ้้�น 

ราคาสินค้้าคงทนปรัับลดลงจากอุุปสงค์์ใน
ระบบเศรษฐกิิจที่�กลับเข้้าสู่่�ระดัับปกติ การ
ดำำ�เนิินนโยบายของภาครััฐท่ี่�จะตึึงตััวขึ้้�น 
โดยเฉพาะในเศรษฐกิิจสำำ�คััญของโลก เช่่น 
สหรััฐฯ ท่ี่�เงิินสนัับสนุุนของภาครััฐมีีขนาด
ลดลงอย่่างมีีนััยสำำ�คััญตั้้�งแต่่ปีนี้้�เป็็นต้้นไป 
อีีกทั้้�ง ผู้้�บริิโภคมีีแนวโน้้มหัันไปใช้้จ่่ายใน
ภาคบริิการมากขึ้้�นจะส่่งผลให้้อุุปสงค์์ต่่อ
สิินค้้าคงทนปรัับชะลอลงในระยะต่่อไป

ปััจจัยฐานต่ำำ��ทยอยหมดไปตั้้�งแต่่ช่่วงคร่ึ่�ง
หลัังของปีี 2022 โดยเงิินเฟ้้อในปีีท่ี่�ผ่่านมา
เพิ่่�มขึ้้�นรุุนแรงส่่วนหน่ึ่�งเป็็นผลจากปัจจัย
ฐานต่ำำ��ในปีีก่่อนหน้้าที่�เศรษฐกิิจและอุุปสงค์์
อยู่่�ในภาวะอ่่อนแอจากการแพร่่ระบาดของ
โควิิด-19 ส่่งผลให้้อัตัราเงินิเฟ้้ออยู่่�ในระดับั
ต่ำำ��กว่่าปกติ อย่่างไรก็ดีี ปััจจัยฐานต่ำำ��ท่ี่�จะ
ทยอยหมดไปตั้้�งแต่่ไตรมาสที่่� 2 ปีีนี้้� จะทำำ�ให้้
แรงหนุุน (technical factor) ลดลง และ
เงิินเฟ้้อมีีแนวโน้้มชะลอลง

EIC มองเงิินเฟ้้อมีแนวโน้้ม
ยัังอยู่่�ในระดัับที่่�สููงต่อเนื่่�องในปีี 2022
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ธนาคารกลางทั่่�วโลกจะรัับมืืออย่างไรกับ
เงิินเฟ้้อที่่�เพิ่่�มสููงขึ้�น

ธนาคารกลางสหรััฐฯ (Federal Reserve: 
Fed) มีีแนวโน้้มปรัับขึ้้�นอััตราดอกเบี้้�ย
นโยบายทั้้�งหมด 7 ครั้้�งในปีีนี้้� โดยล่่าสุุด Fed 
ได้้ปรัับขึ้้�นอััตราดอกเบี้้�ยนโยบาย 50 bps ใน
การประชุุม FOMC เดืือนพฤษภาคม 2022 
เพื่่�อสกััดเงิินเฟ้้อท่ี่�เร่่งตััวสููงสุุดในรอบกว่่า 
40 ปีี และจาก Median Dot Plot ในเดืือน
มีีนาคมแสดงถึึงการปรัับขึ้้�นอััตราดอกเบี้้�ย
นโยบายทั้้�งหมด 7 ครั้้�งในปีี 2022 และอีีก 
3 ครั้้�งในปีี 2023 ทั้้�งนี้้�ประธาน Fed นาย 
Jerome Powell กล่่าวว่่า Fed อาจปรัับ
ขึ้้�นอััตราดอกเบี้้�ยเร็็วกว่่าที่�แสดงใน Dot 
Plot ได้้ หากเงิินเฟ้้อยัังเพิ่่�มขึ้้�นเร็็วต่่อเนื่่�อง 
ซ่ึ่�ง EIC คาดว่่า Fed มีีแนวโน้้มปรัับขึ้้�นอััตรา
ดอกเบี้้�ยในทุุกรอบการประชุุมท่ี่�เหลืือของปีีนี้้� 
(รวม 7 ครั้้�ง) และมีีโอกาสสููงท่ี่� Fed จะปรัับ
ขึ้้�นดอกเบี้้�ยอีีก 50 bps ในการประชุุม 2 ครั้้�ง
ถััดไปในเดืือนมิิถุุนายนและกรกฎาคม ส่่งผล
ให้้อัตราดอกเบี้้�ยนโยบายของสหรััฐฯ ณ สิ้้�น
ปีี 2022 มีีแนวโน้้มอยู่่�ท่ี่�ระดัับ 2.5-2.75% ซ่ึ่�ง
สููงกว่่า Median neutral rate ของ Fed ท่ี่�
คาดว่่าอยู่่�ท่ี่� 2.375% โดย EIC คาดว่่า อััตรา
ดอกเบี้้�ยนโยบายที่�จุุดสููงสุุด (Terminal 
rate) ของสหรััฐฯ ในวััฎจัักรรอบนี้้�มีีแนวโน้้ม
อยู่่�ท่ี่� 3.0-3.25% ในช่่วงไตรมาส 2 ของปีี 
2023 นอกจากนี้้� Fed จะเริ่่�มลดขนาดงบดุุล 
(Quantitative Tightening: QT) ในเดืือน
มิิถุุนายนนี้้� โดย Fed จะลดขนาดงบดุุลลง 
4.75 หมื่่�นล้้านดอลลาร์สหรััฐ ในช่่วง 3 เดืือน
แรก และจะเพิ่่�มปริิมาณการลดขนาดงบดุุล
สู่่�ระดัับ 9.5 หมื่่�นล้้านดอลลาร์สหรััฐ ซ่ึ่�งเป็็น
ความเร็็วและปริิมาณที่�มากกว่่าวัฎจัักรการ
ขึ้้�นดอกเบี้้�ยรอบก่่อน เนื่่�องจากปัจจุุบัน Fed 
ถืือครองสิินทรััพย์์มากกว่่าในอดีีตมาก และ
เงิินเฟ้้อก็็อยู่่�สููงกว่่าในอดีีตมากเช่่นกััน

โดย Fed อาจลดขนาดงบดุุลลงราว 15% 
ของ GDP จากประมาณ 9 ล้้านล้้านดอลลาร์
สหรััฐในปััจจุุบัน สู่่� 6.1-6.6 ล้้านล้้านดอลลาร์
สหรััฐ ภายในระยะเวลา 2-2.5 ปีี

ธนาคารกลางอัังกฤษ (BOE) เริ่่�มปรัับขึ้้�น
อััตราดอกเบี้้�ยแล้้ว และมีีแนวโน้้มปรัับขึ้้�น
ดอกเบี้้�ยจนถึึง 1.75% ในปีีนี้้� BOE ปรัับขึ้้�น
อััตราดอกเบี้้�ยเป็็นครั้้�งท่ี่� 4 สู่่� 1% ในเดืือน
พฤษภาคม 2022 (ขึ้้�นครั้้�งแรกในเดืือน
ธัันวาคม จาก 0.1% เป็็น 0.25%) เนื่่�องจาก 
BOE คาดว่่าเงิินเฟ้้ออาจเพิ่่�มสููงขึ้้�นจนแตะ
ระดัับ 10% ในปีีนี้้�จากผลของความตึึงเครีียด
ระหว่่างรััสเซีียยููเครนและการล็อกดาวน์ในจีีน 
นอกจากนี้้� BOE ได้้เริ่่�มลดขนาดงบดุุลผ่่าน
การปล่่อยให้้พัันธบััตรที่�ถืือครองหมดอายุุ
ลง โดยอาจเริ่่�มทำำ�การขายสินทรััพย์์ท่ี่�อยู่่�ใน
งบดุุลในเดืือนกัันยายน (ทำำ� active sales) 
ทั้้�งนี้้�คาดว่่า BOE มีีแนวโน้้มปรัับขึ้้�นดอกเบี้้�ย
จนถึึง 1.75% ในปีีนี้้�  และอััตราดอกเบี้้�ย
นโยบายที่�จุุดสููงสุุด (Terminal rate) ของ
อัังกฤษจะอยู่่�ท่ี่� 2% ในไตรมาส 2 ปีี 2023

ธนาคารกลางยุุโรป (ECB) มีีแนวโน้้มสิ้้�นสุุด 
QE ในไตรมาส 2 และอาจปรัับขึ้้�นดอกเบี้้�ย
ครั้้�งแรกในเดืือนกรกฎาคม 2022 ECB 
ประกาศลดปริิมาณการเข้้าซื้้�อสิินทรััพย์์ 
(Asset purchase programme: APP) ลง
เหลืือเฉล่ี่�ย 3 หมื่่�นล้้านยููโรต่่อเดืือนในไตรมาส 
2 ปีีนี้้� (จาก 4 หมื่่�นล้้านยููโรในไตรมาส 1) โดย 
EIC คาดว่่า ECB มีีแนวโน้้มสิ้้�นสุุดการเข้้า
ซื้้�อสิินทรััพย์์ในช่่วงสิ้้�นไตรมาส 2 และมีีแนว
โน้้มปรัับขึ้้�นอัตัราดอกเบี้้�ยนโยบาย (Deposit 
rate) ครั้้�งแรกในเดืือนกรกฎาคม 25 bps 
และครั้้�งต่่อไปในเดืือนกัันยายนและธัันวาคม 
จากความกัังวลเรื่่�องเงิินเฟ้้อ ซ่ึ่�งจะส่่งผลให้้
เศรษฐกิิจยุุโรป (Euro Area) จะสิ้้�นสุุดยุุค
อััตราดอกเบี้้�ยติดลบภายในปีีนี้้� สำำ�หรัับในปีี 

2023 EIC คาดว่่า ECB มีีแนวโน้้มปรัับขึ้้�น
อััตราดอกเบี้้�ยอีีก 4 ครั้้�ง ส่่งผลให้้ Terminal 
rate มีีแนวโน้้มอยู่่�ท่ี่�ราว 1.25% อย่่างไรก็ดีี 
หากปัญัหาการขาดแคลนพลังงานของยุุโรป
รุุนแรงกว่่าที่�คาดและมีีแนวโน้้มกระทบต่่อ
เศรษฐกิิจยุุโรป หรืือทำำ�ให้้ภาวะการเงิินปรัับ
ตึึงตััวขึ้้�นมาก ECB อาจเลื่่�อนการปรัับขึ้้�น
อััตราดอกเบี้้�ยออกไปได้้ 

การดำำ�เนิินนโยบายของธนาคารกลางใน
กลุ่�มเศรษฐกิิจลาตินอเมริิกาเผชิญกัับความ
ท้้าทายสููง เนื่่�องจากต้้องดำำ�เนิินนโยบาย
การเงิินท่ี่�ตึึงตััวท่่ามกลางการฟื้�นตััวของ
เศรษฐกิิจที่�อ่่อนแอ โดยธนาคารกลางจำำ�เป็็น
ต้้องขึ้้�นอััตราดอกเบี้้�ยนโยบายเพื่่�อควบคุุม
เงิินเฟ้้อท่ี่�ปรัับสููงขึ้้�นเร็็ว และต้้องดููแลอััตรา
แลกเปล่ี่�ยนไม่่ให้้อ่่อนค่่าเกิินไป ซ่ึ่�งจะส่่งผล
ให้้ระดัับราคาสินค้้านำำ�เข้้าสููงขึ้้�นจนเป็็นการ
กดดันเงิินเฟ้้อในประเทศเพิ่่�มเติิม อย่่างไร
ก็็ดีี ภาวะเศรษฐกิิจในภููมิิภาคนี้้�ท่ี่�ยัังอ่่อนแอ
ทำำ�ให้้การขึ้้�นอััตราดอกเบี้้�ยนโยบายจะเป็็นการ
ซ้ำำ��เติิมปััญหาอุุปสงค์์ในประเทศ ไม่่ว่่าจะ
เป็็นการเพิ่่�มต้้นทุุนของภาคธุุรกิจจากภาวะ
การเงิินท่ี่�ตึึงตััวขึ้้�น หรืือลดทอนแนวโน้้ม
การบริิโภคภาคครััวเรืือน จึึงมีีแนวโน้้มส่่ง
ผลให้้เศรษฐกิิจในระยะต่่อไปปรัับชะลอลง
มาก เกิิดเป็็นความเส่ี่�ยงต่่อภาวะเศรษฐกิิจ
ถดถอย (recession) ได้้ เช่่น บราซิลปรัับ
อััตราดอกเบี้้�ยนโยบายเพิ่่�มขึ้้�นเป็็น 11.75% 
จากระดัับ 2% และเป็็นการปรัับขึ้้�นสููงท่ี่�สุุดใน
ภููมิิภาค (9.75 ppt) และเม็็กซิโกที่�ปรัับอััตรา
ดอกเบี้้�ยนโยบายขึ้้�นมาอยู่่�ท่ี่� 6.5% แต่่อุุปสงค์์
ในทั้้�งสองเศรษฐกิิจยังอ่่อนแอ จึึงทำำ�ให้้มีี
ความเส่ี่�ยงท่ี่�จะเผชิญภาวะเศรษฐกิิจถดถอย
มากกว่่าเศรษฐกิิจในภููมิิภาคอื่่�น
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สำำ�หรัับธนาคารกลางในกลุ่�มเศรษฐกิิจ
เอเชีียมีีแนวโน้้มดำำ�เนิินนโยบายการเงิิน
ท่ี่�แตกต่่างกััน โดยเศรษฐกิิจที่�ฟ้ื้�นตััวได้้
ดีีกว่่า มีีแนวโน้้มดำำ�เนิินนโยบายทางการ
เงิินตึึงตััวมากกว่่า ตััวอย่่างเช่่น ธนาคาร
กลางเกาหลีีใต้้ (Bank of Korea) มีีแนว
โน้้มดำำ�เนิินนโยบายการเงิินท่ี่�ตึึงตััวต่่อเนื่่�อง
ในปีีนี้้� หลัังจากที่�ได้้ปรัับขึ้้�นอััตราดอกเบี้้�ย
นโยบายรวมแล้้ว 100 bps นัับตั้้�งแต่่ปี 
2021 ถึึงเดืือนเมษายน 2022 โดยคาดว่่า
จะปรัับขึ้้�นอััตราดอกเบี้้�ยอีีก 25 bps จนถึึง 
1.75% ภายในสิ้้�นปีีนี้้� นอกจากนี้้� ธนาคาร
กลางอิินเดีีย (Reserve Bank of India) 
ก็็มีีแนวโน้้มปรัับขึ้้�นดอกเบี้้�ยนโยบายในปีี
นี้้�อีีกเช่่นกัันหลัังจากที่�ได้้ปรัับขึ้้�นดอกเบี้้�ย
ไป 50 bps เมื่่�อต้้นเดืือนพฤษภาคมนี้้� โดย
คาดว่่าจะขึ้้�นดอกเบี้้�ยอีีกราว 145 bps มา
อยู่่�ท่ี่�ระดัับ 5.65% ณ สิ้้�นปีีนี้้� อย่่างไรก็ดีี 
ธนาคารกลางจีีน และธนาคารกลางญ่ี่�ปุ่่�น
ยัังมีีแนวโน้้มดำำ�เนิินนโยบายการเงิินแบบ
ผ่่อนคลายต่่อเนื่่�อง โดยธนาคารกลางจีีนมีี
แนวโน้้มปรัับลดอัตราดอกเบี้้�ยเงิินกู้้�ลููกค้้า
ชั้้�นดีี (Loan Prime Rate: LPR) ระยะเวลา 
1 ปีีท่ี่� และ 5 ปีี ลงอีีก 20 bps และ 10 
bps ในปีีนี้้� เนื่่�องจากเศรษฐกิิจจีีนยัังได้้รับ
ผลกระทบจากนโยบาย Zero Covid และ
อุุปสงค์์ในประเทศท่ี่�ยัังไม่่ฟื้�นตััวแข็็งแกร่่ง
นััก ส่่วนธนาคารกลางญ่ี่�ปุ่่�นมีีแนวโน้้มคง
อััตราดอกเบี้้�ยนโยบายและ Yield Curve 
Control ต่่อไป เนื่่�องจากประเมินิว่่าเงิินเฟ้้อ
ท่ี่�ปรัับเพิ่่�มขึ้้�นเป็็นผลจากการเร่่งตััวขึ้้�น
ของราคาพลังงาน ไม่่ใช่่เป็็นผลมาจากการ
ฟ้ื้�นตััวของอุุปสงค์์ภายในประเทศ จึึงยััง
เห็็นว่่าการใช้้นโยบายการเงิินท่ี่�ตึึงตััวอาจ
ไม่่ใช่่การแก้้ปัญหาดังกล่่าว ทั้้�งนี้้�ไม่่รวมถึึง
เศรษฐกิิจกำำ�ลัังพััฒนาในเอเชีียที่�มีีปัญหา
ด้้านเสถีียรภาพต่่างประเทศ (external 
stability) ตััวอย่่างเช่่น ศรีีลังกา ท่ี่�จำำ�เป็็น

ต้้องขึ้้�นอััตราดอกเบี้้�ยถึึง 700 bps เป็็น 
14.5% เพื่่�อสกััดปัญหาด้้านเงิินเฟ้้อท่ี่�เร่่ง
ตััวสููงจากค่่าเงิินท่ี่�อ่่อนค่่าลงอย่่างรุุนแรง

เงิินเฟ้้อท่ี่�เพิ่่�มขึ้้�นจะส่่งผลกระทบต่่อการฟื้้�น
ตััวของเศรษฐกิิจอย่่างไร ?

เงิินเฟ้้อท่ี่�เพิ่่�มขึ้้�นกดดันการฟื้�นตััวของ
เศรษฐกิิจโลกผ่่านการบริิโภคและการ
ลงทุุนท่ี่�จะลดลง การค้้าโลกที่่�จะชะลอลง 
และตลาดแรงงานท่ี่�ตึึงตััวขึ้้�นจากรายได้้
แท้้จริิงท่ี่�ลดลง สามารถแบ่่งได้้ 5 ช่่องทาง 
ดัังนี้้�

กดดันการฟื้�นตััวของการบริิโภค จากราคา
สิินค้้าที่�เพิ่่�มขึ้้�นท่ี่�ส่่งผลให้้อำำ�นาจซื้้�อสิินค้้า
ของผู้้�บริิโภคปรัับลดลง ทั้้�งนี้้�ผลของของ
ราคาที่�เพิ่่�มขึ้้�นต่่ออำำ�นาจซื้้�อแตกต่่างกัันใน
แต่่ละประเทศ โดยประเทศท่ี่�จะได้้รับผลกระ
ทบจากเงิินเฟ้้อน้้อยกว่่า จะเป็็นประเทศท่ี่�
มีีสัดส่่วนเงิินออมภาคครััวเรืือนสููงทำำ�ให้้
ครััวเรืือนยัังสามารถนำำ�เงิินออมออกมาใช้้
จ่่ายเพื่่�อบริิโภคได้้ หรืือมีีสัดส่่วนมาตรการ
อุุดหนุุนจากภาครััฐท่ี่�สููง (เช่่น สหรััฐฯ) ซ่ึ่�ง
เป็็นผลให้้ความยืืดหยุ่่�นของอุุปสงค์์ต่่อ
การเปล่ี่�ยนแปลงของราคาน้้อยกว่่า (ทำำ�ให้้
อุุปสงค์์ไม่่ลดลงมากแม้้ราคาปรัับสููงขึ้้�น) 
นอกจากนี้้� การฟื้�นตััวทางเศรษฐกิิจใน
ภาคส่่วนอื่่�น ๆ ก็็จะมีีผลต่่อกำำ�ลัังซื้้�อของ
ผู้้�บริิโภคเช่่นกััน เพราะจะชดเชยอำำ�นาจซื้้�อ
ท่ี่�ลดลงได้้ โดยสหรััฐฯ มีีแนวโน้้มฟ้ื้�นตััวดีี
กว่่ายุุโรปท่ี่�ได้้รับผลกระทบจากสงคราม
ระหว่่างรััสเซีียและยููเครนมากที่�สุุด สำำ�หรัับ
กลุ่�มประเทศลาตินอเมริิกา มีีแนวโน้้มได้้
รัับผลกระทบจากเงิินเฟ้้อค่่อนข้้างมาก
เช่่นกััน เนื่่�องจากมีีเสถีียรภาพเศรษฐกิิจที่�
เปราะบาง และมีีมาตรการอัดฉีีดจากภาค
รััฐท่ี่�น้้อยกว่่า นอกจากนี้้� การชะลอตัวัของ

การบริิโภคอาจนำำ�ไปสู่่�การใช้้จ่่ายภาครััฐ
ท่ี่�ปรัับลดลงในระยะต่่อไปได้้ เนื่่�องจากราย
ได้้ภาษีีจากการบริิโภคซ่ึ่�งเป็็นรายได้้สำำ�คััญ
ปรัับลดลง และท้้ายสุุด ราคาพลังงานและ
อาหารที่่�เพิ่่�มสููงขึ้้�นก็็จะตอกย้ำำ��ปััญหาความ
ไม่่เท่่าเทีียมของครััวเรืือนให้้รุุนแรงขึ้้�น โดย
ครััวเรืือนรายได้้น้้อยจะได้้รับผลกระทบ
มากกว่่า เนื่่�องจากมีีสัดส่่วนการบริิโภค
สิินค้้าดังกล่่าวในตะกร้้าสููงกว่่าครััวเรืือน
รายได้้สููง

การลงทุุนชะลอลง จากต้้นทุุนท่ี่�ปรัับเพิ่่�ม
ขึ้้�นและความสามารถในการทำำ�กำำ�ไรที่�ปรัับ
ลดลง
โดยราคาวัตถุุดิบท่ี่�ปรัับเพิ่่�มขึ้้�นสููงเพิ่่�ม
ต้้นทุุนต่่อผู้้�ประกอบการ อีีกทั้้�ง ราคาขาย
สิินค้้าที่�เพิ่่�มขึ้้�นน้้อยกว่่าจากข้้อจำำ�กััดใน
การส่่งผ่่านราคา ส่่งผลให้้ความสามารถ
ในการทำำ�กำำ�ไรของผู้้�ประกอบการปรัับ
ลดลง (รููปท่ี่� 12) นอกจากนี้้� ภาวะการเงิิน
ทั่่�วโลกอาจตึึงตััวเร็็ว จากการที่�ธนาคาร
กลางดำำ�เนิินนโยบายการเงิินท่ี่�ตึึงตััวขึ้้�น
มาก กระทบการเติิบโตของเศรษฐกิิจและ
การลงทุุนจากต้้นทุุนการกู้�ยืืมท่ี่�เพิ่่�มขึ้้�น 
อย่่างไรก็ดีี ผู้้�ประกอบการที่�มีีอำำ�นาจต่่อ
รองราคาสููง หรืือผู้้�บริิโภคมีีเงิินสนัับสนุุน
จากรััฐท่ี่�มาก อาจได้้รัับผลกระทบน้้อย
กว่่า เช่่น สหรััฐฯ ท่ี่�บริิษััทขนาดใหญ่่ เช่่น 
Amazon มีีอำำ�นาจในการต่่อรองราคาสููง 
อีีกทั้้�ง รััฐบาลมีีสัดส่่วนเงิินสนัับสนุุนท่ี่�มีี
ขนาดใหญ่่มาก ส่่งผลให้้ผู้้�บริิโภคมีีกำำ�ลัังซื้้�อ
เพีียงพอรองรัับต่่อการเพิ่่�มขึ้้�นของราคา 
ผู้้�ประกอบการจึึงสามารถปรัับเพิ่่�มราคา
ในอััตราที่�สููงกว่่าการเพิ่่�มขึ้้�นของต้้นทุุนได้้ 
ทำำ�ให้้มีีผลกำำ�ไรเพิ่่�มสููงขึ้้�น
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นโยบายการเงิินของกลุ่�มประเทศเศรษฐกิิจ
หลัักที่�มีีแนวโน้้มตึึงตััวขึ้้�นเพื่่�อควบคุุมอััตรา
เงิินเฟ้้อ อาจเป็็นความเส่ี่�ยงต่่อภาระหนี้้�ท่ี่�อยู่่�
ในระดัับสููงในหลายประเทศ ในปีี 2021 พบ
ว่่า ภาคครััวเรืือนภาคธุุรกิจ และภาครััฐทั่่�ว
โลกมีีรายจ่่ายดอกเบี้้�ยรวมกัันทั้้�งสิ้้�น 10.2 
ล้้านล้้านดอลลาร์์สหรััฐ หรืือคิิดเป็็น 12% 
ของ GDP โลก โดยประเทศท่ี่�มีีภาระหนี้้�สููง เช่่น 
ยุุโรปและญี่่�ปุ่่�น อาจมีีความเสี่่�ยงที่่�เศรษฐกิิจ
จะชะลอตััวมากกว่่าจากการดำำ�เนิินนโยบาย
การเงิินท่ี่�ตึึงตััวขึ้้�น โดยจากการศึึกษาของ 
The Economist พบว่่า หากอัตราดอกเบี้้�ย
ทั่่�วโลกปรัับขึ้้�น 1% จะทำำ�ให้้ภาระดอกเบี้้�ยสููง
ขึ้้�นเป็็น 15% ของ GDP แต่่หากอัตราดอกเบี้้�ย
ปรัับขึ้้�น 2% จะทำำ�ให้้ภาระดอกเบี้้�ยเพิ่่�มขึ้้�น
ถึึงเกืือบ 20% ของ GDP ซ่ึ่�งอััตราดอกเบี้้�ย
ท่ี่�สููงขึ้้�นจะส่่งผลให้้การลงทุุนในประเทศปรัับ
ลดลงจากต้้นทุุนกู้้�ยืืมท่ี่�สููงขึ้้�น และจะส่่งผล
การบริิโภคของครััวเรืือนเช่่นกััน โดยกลุ่�ม
ท่ี่�มีีหนี้้�สููงจะต้้องแบกรับภาระดอกเบี้้�ยที่�เพิ่่�ม
ขึ้้�นมากกว่่า ทำำ�ให้้มีีรายได้้เหลืือสำำ�หรัับใช้้จ่่าย
ลดลง และจะกระทบต่่อ แนวโน้้มการขยายตัว
ของเศรษฐกิิจในระยะต่่อไป

ประเทศท่ี่�นำำ�เข้้าสุุทธิิมีีแนวโน้้มเผชิญการขาด
ดุุลเพิ่่�มมากขึ้้�น และอาจนำำ�ไปสู่่�การอ่่อนค่่า
ของสกุุลเงิินในบางภููมิภาคได้้ โดยราคาสินค้้า
โภคภััณฑ์โลกที่�ปรัับสููงขึ้้�น จะทำำ�ให้้ประเทศท่ี่�
นำำ�เข้้าสินค้้าสุุทธิิอาจต้้องเผชิญกัับการขาด
ดุุลทางการค้้ามากขึ้้�น ส่่งผลต่่อดุุลบััญชีีเดิิน
สะพััดของประเทศ ซ่ึ่�งประเทศในภููมิภิาคเอเชีีย
ท่ี่�ส่่วนใหญ่่เป็็นผู้้�นำำ�เข้้าสินค้้าโภคภััณฑ์สุุทธิิมีี
แนวโน้้มขาดดุุลบััญชีีเดิินสะพััดเพิ่่�มขึ้้�น โดย
ฮ่่องกง เกาหลีี และฟิิลิิปปิินส์์ มีีแนวโน้้มได้้
รัับผลกระทบมากที่�สุุด เนื่่�องจากเป็็นผู้้�นำำ�เข้้า
สุุทธิิรายใหญ่่ นอกจากนี้้� ประเทศผู้้�ส่่งออก
สิินค้้าบางกลุ่�มอาจได้้รับผลกระทบเช่่นกััน 
โดยผู้้�ส่่งออกที่�ต้้องพ่ึ่�งพาการนำำ�เข้้าวัตถุุดิบ
สููงจะได้้รับผลกระทบรุุนแรง เนื่่�องจาก (1) 

ต้้องเผชิญกัับต้้นทุุนนำำ�เข้้าที่�สููงขึ้้�น และ (2) 
การส่่งออกชะลอตัวัจากเงินิเฟ้้อทำำ�ให้้อุุปสงค์์
อ่่อนแอ นอกจากนี้้� ดุุลบััญชีีเดิินสะพััดที่�ปรัับ
แย่่ลงนั้้�นอาจนำำ�ไปสู่่�การอ่่อนค่่าลงของสกุุล
เงิิน ซ่ึ่�งอาจส่่งผลย้้อนกลับมา (feedback 
loop) ทำำ�ให้้ราคาสินค้้านำำ�เข้้าปรัับสููงขึ้้�นอีีก

อััตราเงิินเฟ้้อท่ี่�สููงขึ้้�นมากอาจชะลอการก
ลัับเข้้าสู่่�ตลาดแรงงาน จากรายได้้ที่�แท้้จริิง
ท่ี่�ลดลง โดยในภาวะท่ี่�อััตราเงิินเฟ้้อเพิ่่�มสููง
กว่่าค่่าแรง จะทำำ�ให้้ค่่าแรงท่ี่�แท้้จริิงปรัับลดลง 
ซ่ึ่�งลดทอนแรงจููงใจในการกลับเข้้าสู่่�ตลาด
แรงงาน ส่่งผลให้้ตลาดแรงงานอาจยังัตึึงตััว
ต่่อไป
 
เงิินเฟ้้อโลกที่่�เร่่งตัวส่่งผลต่่อเงิินเฟ้้อไทย
มากน้้อยเพีียงใด ?

จากที่�ได้้กล่่าวมาข้้างต้้นถึึงภาพรวมของ
สถานการณ์์เงิินเฟ้้อโลก คำำ�ถามสำำ�คััญท่ี่�
ตามมาคือเงิินเฟ้้อโลกที่�ปรัับสููงขึ้้�นมากจะถููก
ส่่งผ่่านมายังระดัับราคาสินค้้าในประเทศไทย
มากน้้อยแค่่ไหนและจะสร้้างความกัังวลต่่อ
เงิินเฟ้้อไทยในระยะข้้างหน้้าอย่่่�างไร

เงิินเฟ้้อไทยปรัับตััวเร่่งขึ้้�นอย่่างต่่อเนื่่�อง
ในช่่วงท่ี่�ผ่่านมา โดยเงิินเฟ้้อทั่่�วไปของไทย
เฉล่ี่�ย 4 เดืือนแรกของปีีเทีียบกัับปีีก่่อน
หน้้าปรัับเพิ่่�มขึ้้�น 4.7% โดย EIC ประเมิินว่่า
อััตราเงิินเฟ้้อเฉล่ี่�ยทั้้�งปีี 2022 จะเร่่งตััวขึ้้�น
ถึึง 4.9% นัับเป็็นอััตราเงิินเฟ้้อท่ี่�สููงท่ี่�สุุดใน
รอบ 14 ปีี (รููปท่ี่� 15 ซ้้าย) สอดคล้้องกัับ
สถานการณ์์เงินิเฟ้้อของหลายประเทศทั่่�วโลก
ท่ี่�ปรัับตััวสููงสุุดในรอบมากกว่่าทศวรรษ โดย
มีีปัจจัยหลักัจากราคาพลังังานท่ี่�ได้้รับผลกระ
ทบจากภาวะสงครามในยููเครนและมาตรการ
คว่ำำ��บาตรทางเศรษฐกิิจจากชาติตะวัันตก 
และจากราคาอาหารที่่�ต้้นทุุนวััตถุุดิบในตลาด
โลกเพิ่่�มสููงขึ้้�น 

ในระยะถััดไป แม้้เงิินเฟ้้อไทยจะยัังคงปรัับตััว
สููงขึ้้�นต่่อเนื่่�อง แต่่การปรัับขึ้้�นราคาสินค้้า
ผู้้�บริิโภคจะยัังมีีอยู่่�จำำ�กััด แม้้อัตราเงิินเฟ้้อ
โลกจะส่่งผ่่านเข้้ามาในประเทศไทยได้้มากขึ้้�น
จากราคาพลังงานท่ี่�จะยัังคงยืืนอยู่่�ในระดัับ
สููงและการทยอยลดการอุุดหนุุนราคาจาก
รััฐ ประกอบกัับราคาสินค้้าโภคภััณฑ์อื่่�น ๆ 
ปรัับตััวสููงขึ้้�นตามราคาตลาดโลก โดยล่่าสุุด
สิินค้้าหลายชนิิดได้้มีีการทยอยปรัับขึ้้�นราคา 
เช่่น สิินค้้ากลุ่�มอาหารจากต้้นทุุนท่ี่�สููงขึ้้�น 
อย่่างไรก็ดีี การส่่งผ่่านต้้นทุุนท่ี่�สููงขึ้้�นของผู้้�
ประกอบการมายังผู้้�บริิโภคแม้้จะทยอยทำำ�ได้้
มากขึ้้�นในระยะถััดไปแต่่จะมีีอยู่่�อย่่างจำำ�กััด 
เนื่่�องจากอุุปสงค์์ในประเทศยัังไม่่ฟื้�นตััวอย่่าง
เต็็มท่ี่� สะท้้อนจากตลาดแรงงานท่ี่�ยัังเปราะ
บาง อีีกทั้้�ง การส่่งผ่่านต้้นทุุนท่ี่�สููงขึ้้�นจะเป็็น
ไปอย่่างช้้า ๆ  เนื่่�องจากยังมีีมาตรการภาครััฐ
คอยช่่วยเหลืืออยู่่� และในระยะถััดไปท่ี่�อุุปทาน
สิินค้้าจะมีีเพิ่่�มขึ้้�นจากปัญัหาอุุปทานคอขวดที่่�
จะทยอยคลี่่�คลายลง ทำำ�ให้้แรงกดดันัเงิินเฟ้้อ
จะทยอยลดลงอีีกด้้วย

ด้้วยเหตุุนี้้� EIC จึึงคาดว่่า กนง. จะยัังคง
อััตราดอกเบี้้�ยนโยบายตลอดปีนี้้� เพราะคณะ
กรรมการน่่าจะยัังให้้ความสำำ�คััญกัับภาวะ
เศรษฐกิิจในประเทศ ซ่ึ่�งยัังคงเปราะบาง
และอยู่่�ในระดัับท่ี่�ต่ำำ��กว่่าช่่วงก่่อน โควิิด-19 
มากกว่่าแรงกดดันด้้านเงิินเฟ้้อท่ี่�สููงขึ้้�นจาก
ปััจจัยด้้านอุุปทานเป็็นหลััก นอกจากนี้้� ภาระ
หนี้้�ท่ี่�สููงขึ้้�นโดยเฉพาะหนี้้�ครััวเรืือนของไทย 
ทำำ�ให้้การปรัับขึ้้�นอััตราดอกเบี้้�ยมีีแนวโน้้ม
กระทบต่่อการบริิโภคและการลงทุุนมากกว่่า
ในอดีีต ดัังนั้้�นคณะกรรมการจึึงจะระมััดระวััง
การปรัับขึ้้�นดอกเบี้้�ยในช่่วงท่ี่�การฟื้�นตััวทาง
เศรษฐกิิจยังต้้องการแรงสนัับสนุุนต่่อไป

EIC มองเงิินเฟ้้อมีแนวโน้้ม
ยัังอยู่่�ในระดัับที่่�สููงต่อเนื่่�องในปีี 2022

23 www.HoonInside.com  23 May 2022



อินไซด์ Business
"PLUS เริ่่�มซื้�อขาย

ในตลาดหลัักทรััพย์ฯ วันแรก"

SO สยามราชธานีี 
ลงพื้�นที่่�มอบถุุงยังชีพบรรเทาความเดืือดร้้อน

แก่่ผู้้�ได้้รัับผลกระทบโควิิด-19

"โมโน เน็็กซ์์" ร่วมโครงการ 
ไปรษณีย์์ reBOX ภายใต้้แนวคิิด

"reBOX to School"

เคทีีซีีร่่วมมืือเว็็บไซต์์ Booking.com 
ขยายธุุรกิจร่่วมกัน 

เปิิดช่่องทางรับชำำ�ระเงิินออนไลน์์
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