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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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กนง. มีมติไม่เป็นเอกฉันท์ให้คงอตัราดอกเบี้ย

กนง. มีมติ 6 ต่อ 1 เสียง ให้คงอัตราดอกเบี้ยนโยบายไว้ท่ี 

2.50% ต่อปี โดยประเมินว่าเศรษฐกิจไทยมีแนวโน้มขยายตัว

ต่อเน่ืองตามแรงหนุนจากอุปสงค์ในประเทศ และการ

ท่องเท่ียวท่ีปรับตัวดีข้ึน รวมถึงการเร่งตัวของการเบิกจ่าย

ภาครฐัเป็นส าคัญ โดยคาดว่าจีดีพีจะเติบโต 2.6% และ 3.0% 

ในปี 2567 และ 2568 ตามล าดับ ซ่ึงเท่ากับตัวเลขเดิมท่ี

ประเมินไว้ครั้งก่อนเม่ือ เม.ย. 67 ส าหรับอัตราเงินเฟ้อท่ัวไป 

คาดว่าอาจกลับเข้าสู่กรอบเป้าหมายได้ในช่วงไตรมาส 4/67

คาดวา่ กนง. มีโอกาสท่ีจะปรับลดอัตราดอกเบี้ยนโยบายใน

ระยะข้างหน้าจากเศรษฐกิจไทยท่ียังอ่อนแอ ขณะท่ีการ

เติบโตระยะขา้งหน้ายังมจี ากัด  โดย Krungthai COMPASS 

ประเมินว่าเศรษฐกิจปีน้ีจะขยายตัวเพียง 2.3% จากมูลค่า

ส่งออกสินค้าซ่ึงเป็นเครื่องยนต์ส าคัญท่ีอาจเติบโตได้เพียง 

0.5% ขณะท่ีก าลังซ้ือภายในประเทศระยะข้างหน้ายัง

เปราะบาง สะท้อนจากอัตราเงินเฟ้อพ้ืนฐานท่ีอยู่ในระดับต่า 

คาดวา่มีโอกาสท่ีอัตราดอกเบี้ยนโยบายจะปรบัลดลงใน
ระยะข้างหน้า เน่ืองจากเศรษฐกิจอาจเติบโตได้จ ากัด



2

Macro

2

กนง. มีมติข้างมาก “คง” อัตราดอกเบี้ยนโยบาย พรอ้มท้ังคง
ประมาณการอัตราการเติบโตทางเศรษฐกิจในปี 2567 และปี 2568 

• เศรษฐกิจไทยมีแนวโน้มขยายตัว 2.6% ในปี 2567 และ 3.0% ในปี 2568 โดย

เติบโตต่อเนื่องจาก 1.9% เม่ือปี 2566 ด้วยแรงหนุนจากอุปสงค์ภายในประเทศ 

และภาคการท่องเที่ยวซึ่งปรบัตัวดีขึ้น รวมถึงการเรง่ตัวของการเบิกจ่ายภาครัฐ

ภายหลังการประกาศใช้ พรบ.งบประมาณรายจ่ายปี 2567 อย่างไรก็ตาม ภาคการ

ส่งออกมีแนวโน้มขยายตัวในระดับต่า จากปัญหาเชิงโครงสรา้งและความสามารถ

ในการแข่งขันของสินค้าไทยบางรายการเมื่อเทียบกับต่างประเทศ รวมถึงแรง

กดดันด้านก าลังซื้อในตลาดโลก ส่วนช่วงที่ เหลือของปีนี้  จะต้องติดตามทิศ

ทางการฟื้ นตัวของภาคการส่งออกและการผลิต ตลอดจนความชัดเจนของ

มาตรการกระตุ้นเศรษฐกิจของภาครฐัในระยะข้างหน้า 

• อัตราเงินเฟ้อท่ัวไปมีแนวโน้มอยู่ท่ี 0.6% และ 1.3% ในปี 2567 และ 2568 

ตามล าดับ โดยอัตราเงินเฟ้อทั่วไปช่วงเดือน เม.ย. และ พ.ค. ได้กลับมาเป็นบวก 

ส่วนหนึ่งจากผลของฐานที่ต่าเมื่อปีก่อน ประกอบกับราคาพลังงานในประเทศมี

แนวโน้มปรับตัวขึ้นตามการทยอยลดการอุดหนุนราคาน้ามันดีเซล ขณะที่ราคา

อาหารสดโดยเฉพาะกลุ่มผัก ผลไม้ และไข่ไก่ เรง่ตัวขึ้น เนื่องจากปรมิาณผลผลิต

ออกสู่ตลาดน้อยลงตามสภาพอากาศรอ้น ส่วนอัตราเงินเฟ้อพ้ืนฐานมีแนวโน้มอยู่

ที่ 0.5% และ 0.9% ในปี 2567 และ 2568 ตามล าดับ

กนง. มีมติ 6 ต่อ 1 เสียง ให้คงอัตราดอกเบี้ยนโยบายไว้ท่ีร้อยละ 2.50 ต่อปี ในการประชุม

ครัง้ที่ 3/2567 โดยมีสาระส าคัญดังนี้

รูปท่ี 1 กนง. ประเมนิเศรษฐกิจปี 2567 มแีนวโน้มเติบโตใกล้เคียงกับเมื่อรอบ เม.ย. 67 
และอตัราเงินเฟ้อท่ัวไปจะทยอยกลับสู่กรอบเป้าหมายในช่วงไตรมาส 4/67

ท่ีมา: ธนาคารแห่งประเทศไทย
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• ภาวะการเงินโดยรวมทรงตัว โดยต้นทุนการกู้ยืมของภาคเอกชนผ่านธนาคาร

พาณิชย์ใกล้เคียงเดิม ทั้งนี้สินเชื่อภาคธรุกิจโดยรวมขยายตัว ส่วนในกลุ่ม SMEs 

ซึ่งบางส่วนมีปัญหาในการเข้าถึงสินเชื่อนั้น จ าเป็นต้องใช้มาตรการช่วยเหลือแบบ

ตรงจุด เช่น มาตรการค้าประกันสินเชื่อ ส าหรบัสินเชื่อในภาคครวัเรอืนนั้นชะลอตัว

ลง โดยเฉพาะสินเชื่ อเช่าซื้ อและบัตรเครดิตซึ่งคุณภาพสินเชื่อต่างด้อยลง 

ด้านอตัราแลกเปลี่ยนเงนิบาทเทียบดอลลาร ์สรอ. เคลื่อนไหวผันผวน โดยอ่อนค่า

ตามทิศทางนโยบายการเงินของธนาคารกลางสหรัฐฯ (เฟด) อีกทั้งยังได้รับ

ผลกระทบจากประกอบกับปัจจัยด้านเศรษฐกิจในประเทศช่วงที่ผ่านมา

• การด าเนินมาตรการเฉพาะจดุผ่านสถาบันการเงิน โดยเฉพาะมาตรการให้สินเชื่อ

อย่างรับผิดชอบและเป็นธรรม (Responsible Lending) ควรมีอย่างต่อเน่ือง 

เนื่องจากหนี้ครัวเรือนอยู่ในระดับสูง กระบวนการปรับลดสัดส่วนหนี้ต่อรายได้ 

(debt deleveraging) รวมทั้งการปล่อยสินเชื่อตามความสามารถในการช าระหนี้

ของผู้กู้ ตลอดจนการปรบัปรงุโครงสรา้งหนี้เพ่ือช่วยเหลือลูกหนี้ที่มีปัญหา จะช่วย

เสรมิสรา้งเสถียรภาพของระบบการเงนิในระยะยาว 

รูปท่ี 2 ประมาณการเศรษฐกิจไทยปี 2567 และปี 2568 โดย กนง.

ท่ีมา: ธปท. 

ณ เม.ย. 67 ณ มิ.ย. 67

2567 2568 2567 2568

GDP 2.6% 3.0% 2.6% 3.0%

Private consumption 3.5% 2.9% 4.2% 2.5%

Government consumption 1.8% 3.3% 1.8% 3.3%

Private investment 3.3% 3.2% 3.3% 3.2%

Public investment 1.0% 5.0% 3.6% 2.6%

Export (BOP basis: USD) 2.0% 2.8% 1.8% 2.6%

Import (BOP basis: USD) 2.5% 3.0% 3.1% 2.0%

Headline inflation 0.6% 1.3% 0.6% 1.3%

Tourist arrivals (in Million) 35.5 39.5 35.5 39.5

หน่วย: %YoY
หมายเหตุ:               การเปล่ียนแปลงเม่ือเทียบกับประมาณการครัง้ก่อนหน้า
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Implication:
• Krungthai COMPASS ประเมินว่ามีโอกาสท่ี กนง. จะปรับลดอัตราดอกเบี้ยนโยบาย

ในระยะข้างหน้า เน่ืองการฟ้ืนตัวของไทยอ่อนแอและการเติบโตระยะข้างหน้ายังมีจ ากัด

Krungthai COMPASS คาดว่าเศรษฐกิจไทยในปี 2567 จะขยายตัวเพียง 2.3% ต่ากว่า

การคาดการณ์ของ กนง. ที่ 2.6% จากการส่งออกสินค้าซ่ึงเป็นเครื่องยนต์ส าคัญที่ยังฟื้ น

ตัวได้ช้า โดยประเมินวา่ การส่งออกมีแนวโน้มเติบโตได้เพียง 0.5% หลังจากที่หดตัวเมื่อ

ปีก่อน จากการค้าโลกที่อาจฟื้ นตัวได้ช้าท่ามกลางแรงกดดันหลายด้านโดยเฉพาะปัญหา

ด้านภูมิรัฐศาสตร์และการแยกขั้ว ประกอบกับสินค้าส่งออกของไทยเผชิญปัญหาเชิง

โครงสรา้ง ซึ่งกระทบต่อความสามารถในการแข่งขันและความต้องการสินค้าไทยในตลาด

ต่างประเทศ สะท้อนจากมูลค่าการส่งออกสินค้าของไทยล่าสุดเมื่อเดือน เม.ย. 2567 ซ่ึงมี

มูลค่า 23,279 ล้านดอลลาร ์หากจะท าให้การส่งออกในช่วงที่เหลือของปีนี้ขยายตัว 0.5% 

ตามที่ประมาณการไวข้้างต้นแล้ว มูลค่าการส่งออกเฉลี่ยต่อเดือนจะต้องไม่ต่ากวา่เดือนละ 

23,964 ล้านดอลลาร ์จึงเป็นความท้าทายอย่างยิ่ง อีกประการหนึ่งคือมูลค่าการส่งออก

ของไทยในช่วง 4 เดือนแรกของปียังเติบโตได้ต่ากวา่หลายประเทศในภูมิภาค แนวโน้มการ

ส่งออกที่ฟื้ นตัวอย่างจ ากัดจะเป็นปัจจัยที่กดดันการฟื้ นตัวของเศรษฐกิจในปีนี้ นอกจากนี้ 

Krungthai COMPASS ประเมินว่าก าลังซื้อภายในประเทศยังอ่อนแอ สะท้อนจากอัตรา

เงนิเฟ้อหมวดพ้ืนฐานที่อยู่ในระดับต่า โดยเฉลี่ย 5 เดือนแรกของปีอยู่ที่ 0.42% ซึ่งต่ากวา่

ค่าเฉลี่ยก่อนเกิดโควิด-19 (ปี 2560-2562) ที่ 0.6% และแม้การบริโภคภาคเอกชนจะ

เติบโตได้ดีในไตรมาสที่ 1 แต่ส่วนหนึ่งมากจากการใช้จ่ายในหมวดโรงแรมและรา้นอาหาร

ตามการท่องเที่ยวท่ีฟื้ นตัวเป็นหลัก ขณะที่การใช้จ่ายในหมวดอื่นยังเติบโตได้ต่าหรอืหดตัว 

เช่น หมวดยานยนต์ สอดคล้องกับยอดขายรถยนต์ภายในประเทศ โดย 4 เดือนแรกของปี

หดตัว 23.5%YoY อีกทั้ง มูลค่าโอนที่อยู่อาศัยทั่วประเทศในไตรมาสที่  1 ติดลบถึง 

13.4%YoY จากทั้งบ้านจัดสรรและอาคารชุดที่หดตัว สะท้อนวา่อุปสงค์ภายในประเทศยังมี

ความเปราะบาง 

รูปท่ี 3 อตัราการขยายตัวการส่งออก 4 เดือนแรกของประเทศในภูมภิาค (ซ้าย)
อตัราการขยายตัวของยอดขายรถยนต์ในประเทศ (ขวา)

ที่มา: CEIC วิเคราะห์โดย Krungthai COMPASS
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