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กนง. มีมติเป็นเอกฉันท์ให้คงอัตราดอกเบี้ยนโยบายที่

2.25% ต่อปี โดยประเมินว่าเศรษฐกิจไทยมีแนวโน้มขยายตัว

ได้ 2.7% ในปี 2567 และ 2.9% ในปี 2568 ใกล้เคียงศักยภาพ 

ด้วยแรงหนุนจากการท่องเท่ียวและการบริโภคภาคเอกชน 

ตลอดจนการส่งออกสินค้ากลุ่มอิเล็กทรอนิกส์ท่ีอยู่ในช่วงวัฏ

จักรขาข้ึนเป็นส าคัญ ด้านอัตราเงินเฟ้อท่ัวไปคาดว่าอยู่ ท่ี 

0.4% และ 1.1% ในปี 2567 และ 2568 ตามล าดับ

Krungthai COMPASS ประเมินว่ามีความเป็นไปได้ที่ กนง. 

จะพิจารณาปรับลดอัตราดอกเบี้ยนโยบายในระยะข้างหน้า 

สะท้อนจากการให้ความส าคัญกับการติดตามภาวะสินเช่ือซ่ึง

หดตัวลง และเศรษฐกิจระยะข้างหน้าท่ีมีความเส่ียงด้านต่า

เพ่ิมข้ึน หากมาตรการด้านการเงินท่ีออกมายังไม่เพียง

พอท่ีจะกระตุ้นให้สินเช่ือขยายตัว รวมถึงผลเชิงลบจาก

มาตรการข้ึนภาษีน าเข้าของสหรัฐฯ ท่ีจะชัดเจนข้ึนในช่วง 

2H68 คาดว่ามีโอกาสท่ี กนง. จะตัดสินใจปรับลดอัตรา

ดอกเบ้ียเพ่ิมเติมในช่วงไตรมาสท่ี 2-3 ของปี 2568

กนง. มีมติคงดอกเบี้ยตามคาดท่ี 2.25% 
คาดทิศทางนโยบายการเงินปี 68 อาจผ่อนคลายเพ่ิมเติม
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กนง. มีมติเป็นเอกฉันท์ “คง” อัตราดอกเบี้ยนโยบายตามคาด
ขณะท่ีคงประมาณการเศรษฐกิจไทยปี 2567 และปี 2568

• เศรษฐกิจไทยมีแนวโน้มขยายตัว 2.7% ในปี 2567 และ 2.9% ในปี 2568 ซึ่ง

ใกล้เคียงกับศักยภาพ และสอดคล้องกับท่ีเคยประเมิน ด้วยแรงหนุนจากภาค

การท่องเที่ยวและการบรโิภคภาคเอกชน รวมถึงการส่งออกสินค้าโดยเฉพาะกลุ่ม

อเิล็กทรอนิกส์และเครื่องจกัรที่มีแนวโน้มขยายตัวดีตามวัฏจักรสินค้าเทคโนโลยีที่

อยู่ในชว่งขาข้ึน แม้ว่าการเติบโตยังมีความแตกต่างกันในแต่ละภาคส่วน ซึ่งภาค

บริการเ ก่ียวเนื่ องกับกิจกรรมท่องเที่ยวปรับตัวดีขึ้น  แต่กลุ่ม  SMEs และ 

ภาคอตุสาหกรรมบางส่วนยังฟื้ นตัวได้ชา้ จากแรงกดดันด้านความสามารถในการ

แข่งขัน ทั้งนี้  เศรษฐกิจระยะข้างหน้ามีความไม่แน่นอนสูงจากหลายปัจจัย 

โดยเฉพาะความท้าทายจากการแข่งขันจากภายนอกที่รุนแรงขึ้น ทิศทางนโยบาย

การค้าโลก และความเสี่ยงด้านภูมิรฐัศาสตร ์  

• อัตราเงินเฟ้อท่ัวไปคาดวา่จะอยู่ท่ี 0.4% และ 1.1% ในปี 2567 และ 2568 (ต่ากว่า

ประมาณการเดิมที่ 0.5% และ 1.2% ตามล าดับ) ทั้งนี้ประเมินว่า อัตราเงินเฟ้อ

หมวดพลังงานจะอยู่ในระดับต่าตามราคาน้ามันดิบในตลาดโลก ขณะที่อัตราเงิน

เฟ้อพ้ืนฐานในปี 2567 และ 2568 คาดว่าอยู่ที่ 0.6% และ 1.0% ตามล าดับ โดย

ปรบัตัวเพ่ิมข้ึนตามทิศทางเศรษฐกิจและการส่งผ่านต้นทุนในหมวดอาหาร ส่วน  

อตัราเงนิเฟ้อคาดการณ์ในระยะปานกลางยังยึดเหนี่ยวอยู่ในกรอบเป้าหมาย

กนง. มีมติเป็นเอกฉันท์ให้คงอัตราดอกเบ้ียนโยบายไว้ท่ี 2.25% ต่อปี ในการประชุมครั้งที่ 

6/2567 โดยมีสาระส าคัญดังนี้

รูปที่ 1 กนง. มองโมเมนตัมการขับเคลื่อนเศรษฐกิจใน 2H68 จะแผ่วลงจากความไม่
แน่นอนของการค้าโลก ส่วนเงินเฟ้อคาดวา่เคลื่อนไหวใกลข้อบล่างของกรอบเป้าหมาย

ท่ีมา: ธนาคารแห่งประเทศไทย (ธปท.)
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• สินเช่ือรวมหดตัว ส่วนหนึ่งจากความต้องการลงทุนบางสาขาธุรกิจท่ีลดลง การ

ช าระคืนหนี้เงินกู้ท่ียืมไว้เมื่อช่วงโควิด-19 และความเส่ียงด้านเครดิตท่ีสูง ทั้งนี้ 

สินเชื่อของภาคท่องเที่ยวและบริการที่ชะลอลงจากการช าระคืนหนี้ ส่วนสินเชื่อ

SMEs หดตัว จากความเสี่ยงด้านเครดิตสูง โดยเฉพาะในภาคอุตสาหกรรมที่

เผชญิกับปัญหาการแข่งขันรนุแรง นอกจากนี้ ต้องติดตามแนวโน้มการขยายตัว

ของสินเชื่อและนัยต่อกิจกรรมทางเศรษฐกิจ รวมถึงผลของมาตรการ “คุณสู้ เรา

ชว่ย” ของภาครฐั ที่มีเป้าหมายบรรเทาภาระหนี้แก่กลุ่มเปราะบางอย่างตรงจดุ

• ด้านอัตราแลกเปล่ียนเงินบาทเทียบกับดอลลาร์สหรัฐฯปรับอ่อนค่าลง ตามการ

ปรบัคาดการณ์แนวโน้มอัตราดอกเบี้ยนโยบายของธนาคารกลางสหรัฐฯ (เฟด) 

ขณะที่อตัราผลตอบแทนพันธบัตรของไทยปรับลง สอดคล้องกับทิศทางของการ

ปรับลดอัตราดอกเบี้ยนโยบายที่ผ่านมา ทั้งนี้จ าเป็นต้องติดตามพัฒนาการใน

ตลาดการเงินของโลกระยะข้างหน้าที่มีแนวโน้มผันผวนมากขึ้น จากความไม่

แน่นอนในแนวนโยบายของประเทศเศรษฐกิจหลัก และผลกระทบที่จะเกิดขึ้นต่อ

ตลาดการเงนิไทย

รูปที่ 2 ประมาณการเศรษฐกิจไทยปี 2567 และปี 2568 โดย กนง.

ท่ีมา: ธนาคารแห่งประเทศไทย (ธปท.)

ณ ต.ค. 67 ณ ธ.ค. 67

2567 2568 2567 2568

GDP 2.7% 2.9% 2.7% 2.9%

Private consumption 4.2% 2.5% 4.5% 2.4%

Government consumption 2.0% 2.6% 2.1% 1.5%

Private investment -2.8% 2.9% -2.2% 2.2%

Public investment 1.1% 4.5% 2.9% 5.1%

Export (BOP basis: USD) 2.8% 2.0% 4.9% 2.7%

Import (BOP basis: USD) 5.1% 0.4% 6.4% 1.7%

Headline inflation 0.5% 1.2% 0.4% 1.1%

Tourist arrivals (in Million) 36.0 39.5 36.0 39.5

หน่วย: %YoY
หมายเหตุ:               การเปล่ียนแปลงเม่ือเทียบกับประมาณการครั้งก่อนหน้า
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Implication:
• Krungthai COMPASS ประเมินว่ามีความเป็นไปได้ท่ี กนง. จะพิจารณาปรับลดอัตรา

ดอกเบ้ียนโยบายในระยะข้างหน้า สะท้อนจากท่าทีของ กนง. ท่ีความส าคัญกับการติดตาม

ภาวะสินเช่ือรวมท่ีหดตัว และมุมมองท่ีมีต่อเศรษฐกิจระยะข้างหน้าซึ่งมีความเส่ียงด้านต่า

เพ่ิมมากข้ึน ดังประเด็นส าคัญในเอกสารแถลงข่าวผลการประชุม ประกอบด้วย (i) การให้

ความส าคัญกับประสิทธิผลของการบรรเทาภาระหนี้กลุ่มเปราะบาง ทั้งการลดอัตรา

ดอกเบี้ยที่ผ่านมา รวมถึงมาตรการชว่ยเหลือลูกหนี้รายย่อยและ SME ที่ออกมาล่าสุด ว่าจะ

มีส่วนชว่ยให้คณุภาพสินเชื่อปรบัตัวดีขึ้น และส่งผลต่อการกลับมาขยายตัวของสินเชื่อได้

เพียงใด และ (ii) ความไม่แน่นอนระยะข้างหน้าที่สูงขึ้น ทั้งความท้าทายจากการแข่งขัน

จากภายนอกที่รนุแรงขึ้น และแนวนโยบายของประเทศเศรษฐกิจหลัก ซึ่งจะกระทบต่อภาวะ

การค้าโลกและการส่งออกของไทย โดยเฉพาะในครึง่หลังของปี 2568 ซึ่ง กนง. ประเมินว่า 

โมเมนตัมการขยายตัวของเศรษฐกิจไทยจะแผ่วลง (จาก 0.7%QoQsa ใน 1H68 สู่ 0.6% 

QoQsa ใน 2H68) 

• คาดวา่มีโอกาสท่ี กนง. จะตัดสินใจปรับลดอัตราดอกเบ้ียในช่วงไตรมาสท่ี 2 ถึงไตรมาสท่ี 

3 ของปี 2568 หากมาตรการด้านการเงินที่ออกมายังไม่เพียงพอต่อการช่วยกระตุ้นให้

สินเชื่อกลับมาขยายตัวได้ อย่างน้อยในช่วงไตรมาสที่ 2/68 ประกอบกับผลเชิงลบจาก

มาตรการขึ้นภาษีน าเข้าของสหรฐัฯ ต่อประเทศต่างๆ โดยเฉพาะจีน และผลโดยอ้อมถึงไทย 

ซึ่งอาจจะชัดเจนขึ้นในช่วงครึ่งหลังของปี 2568 ซึ่งจะเพ่ิมความไม่แน่นอนต่อภาคการ

ส่งออกและจีดีพีไทย จึงต้องติดตามท่าทีและการผ่อนคลายด้านการเงินเพ่ิมเติมของ 

กนง. ต่อไป


