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คณะกรรมการฯ มีมติเป็นเอกฉันทใ์หล้ดอัตราดอกเบี้ยนโยบายร้อยละ 0.25 ต่อปี จากร้อยละ 1.50 เป็นร้อยละ 1.25 ต่อปี

• เศรษฐกิจไทยในปี 2026 และ 2027 มีแนวโน้มขยายตัวชะลอลงจากครึ่งแรกของปี 2025 ตามการบริโภคภาคเอกชนที่ชะลอลง
ตามแนวโน้มรายได้ และภาคส่งออกที่ได้รับผลกระทบจากมาตรการทางภาษีของสหรัฐฯ ขณะที่ภาคการท่องเที่ยวทยอยฟื้นตัว 

• อัตราเงินเฟ้อทั่วไปมีแนวโน้มอยู่ในระดับต ่าตามราคาพลังงานและอาหารสดเป็นส าคัญ ขณะที่แรงกดดันเงินเฟ้อด้านอุปสงค์มีจ ากัด
ในภาวะที่เศรษฐกิจขยายตัวต ่ากว่าศักยภาพ โดยต้องติดตามความเสี่ยงภาวะเงินฝืดในระยะต่อไป

• สินเชื่อรวมยังหดตัวและคุณภาพสินเชื่อกลุ่มเปราะบางยังด้อยลง โดย SMEs ถูกกดดันด้านสภาพคล่องจากทั้งปัญหาการเข้าถึงสินเชื่อ
และการแข็งค่าของเงินบาท

คณะกรรมการฯ เห็นว่านโยบายการเงินสามารถผ่อนคลายเพิ่มเติมได้ภายใต้เศรษฐกิจที่มีแนวโน้มชะลอตัวชัดเจนและมีความเสี่ยงมากขึ้น 
เพื่อให้ภาวะการเงินสนับสนุนการฟื้นตัวของเศรษฐกิจและมีส่วนช่วยบรรเทาภาระหนี้ให้กับกลุ่มเปราะบาง 

รวมถึงช่วยเสริมประสิทธิผลของมาตรการทางการเงินและนโยบายอื่นของภาครัฐ 
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เศรษฐกิจในครึ่งหลงัของปีนี้ชะลอสว่นหนึง่จากปัจจัยชั่วคราวในภาคการผลิต 
จ านวนนักท่องเที่ยวกลุม่ระยะใกลท้ี่ลดลง รวมทั้งสถานการณ์อุทกภยัในพื้นที่ภาคใต้

เศรษฐกิจในปี 2026 และ 2027 มีแนวโน้มขยายตัวชะลอลง

มองไปข้างหน้า เศรษฐกิจขยายตัวชะลอลงจากการบริโภคที่แผ่วลงตามแนวโน้ม
รายได้ และผลกระทบของ US tariff ขณะที่การท่องเที่ยวทยอยฟ้ืนตัว 
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เปรียบเทียบประมาณการเศรษฐกิจไทย

กนง. 5/2025
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ที่มา: ส ำนักงำนสภำพัฒนำกำรเศรษฐกิจและสังคมแห่งชำติ (สศช.) ค ำนวณโดย ธปท.

ที่มา: สศช. ประมำณกำรโดย ธปท.
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%Cont. YoY
Contribution to Growth ด้านอุปสงค์

อุทกภัยในพื้นที่ภาคใต้ คาดว่าจะกระทบ GDP ราว 0.1-0.2% จากภาคบริการ
เป็นส าคัญ โดยคำดว่ำต้องใช้เวลำฟื้นฟูไปถึงอย่ำงน้อยไตรมำสที่ 1 ของปี 2026
กระทบจ ำนวนนักท่องเท่ียวต่ำงชำติ 2 แสนคน โดยเฉพำะมำเลเซีย

ช่วงประมาณการ



3 / 223/12

ช่วงประมาณการ

การฟ้ืนตัวของเศรษฐกิจในปี 27 มีแรงขับเคลื่อนหลักจากภาคบริการ 
ขณะที่การส่งออกสินค้าและภาคการผลิตถกูกดดันจาก US tariff และการแข่งขัน

เศรษฐกิจในระยะข้างหน้ามีแนวโน้มฟื้นตัวแต่ยังต่ ากว่าศักยภาพ 

จ านวนนักท่องเที่ยวในปี 26 และ 27 ปรับเพิ่มขึ้นอย่างค่อยเป็นค่อยไป

ที่มา: กระทรวงกำรท่องเที่ยวและกีฬำ ประมำณกำรโดย ธปท.
( ) คือ สัดส่วนจ ำนวน นทท. ต่ำงชำติปี 2024

Index, SA 
(2019=100)

MPC ธ.ค. 25 2024 2025F 2026F 2027F

จ านวน นทท. ต่างชาติ (ล้านคน) 35.5 33.0 35.0 36.0
o/w จีน 6.7 4.4 6.0 6.6

ช่วงประมาณการ
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ที่มา: สศช. ประมำณกำรโดย ธปท.
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รายได้แรงงานรวม
o/w ลูกจ้างภาคการผลิต (16%)

o/w ลูกจ้างภาคการบริการ (40%)

SMEs ถูกกดดันจากทั้งการแข่งขันที่รุนแรงข้ึนและการเข้าถึงสินเช่ือ รวมทั้งเงินบาทที่แข็งค่า

SMEs และครัวเรือนบางกลุ่มยังเปราะบาง

รายได้แรงงานมีแนวโน้มขยายตัวต่ า ซึ่งมีส่วนกดดนัการบริโภคในระยะต่อไป
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ที่มา: สสว. (ข้อมูล ณ ธ.ค. 25) ค ำนวณโดย ธปท.
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หมายเหตุ: ข้อมูลครอบคลุมระบบ ธพ. ไม่รวมเครือและบรษิัทลูก
ที่มา: ธปท.

ดัชนี (2019 = 100)

หมายเหตุ: ข้อมูลรำยได้แรงงำนจำกบัญชีรำยได้ประชำชำติ (NI) ซึ่งมีข้อมูลล่ำสุดถึงปี 2023, 
F = ข้อมูลประมำณกำร, ตัวเลขใน ( ) แสดงสัดส่วนรำยได้แรงงำนปี 2023 ตำม NI

ที่มา: ส ำนักงำนสภำพัฒนำกำรเศรษฐกิจและสังคมแห่งชำติ ส ำนักงำนสถิติแห่งชำติและส ำนักงำนเศรษฐกิจ
       กำรเกษตร ค ำนวณและประมำณกำรโดย ธปท.

ช่วงประมาณการ



5 / 225/12

USD/BBL 2024 2025F 2026F 2027F

MPC ต.ค. 25
79.6

70 65 -

MPC ธ.ค. 25 70 63 66
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USD/BBL

อัตราเงินเฟ้อยังมีแนวโน้มต่ ากว่าขอบล่างของกรอบเป้าหมาย
โดยคาดว่าจะกลับเข้าสู่กรอบเป้าหมายได้ใน Q2/27

เงินเฟ้ออยู่ในระดับต่ าตามแนวโน้มราคาพลังงานและอาหารสดเป็นส าคัญ

ราคาน้ ามันโลกมีแนวโน้มปรับลดลงตอ่เนื่อง
จากอุปทานน้ ามันโลกทีเ่พ่ิมขึ้น
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อัตราเงินเฟ้อพ้ืนฐาน (69.68%) 
พลังงาน (12.89%) 
อาหารสด (17.43%) 
อัตราเงินเฟ้อท่ัวไป 

เป้าหมายนโยบายการเงิน

ที่มาของอัตราเงินเฟ้อ

ประมาณการ

%YoY 2024 2025F 2026F 2027F

อัตราเงินเฟ้อท่ัวไป 0.4 -0.1 0.3 1.0

อัตราเงินเฟ้อพื้นฐาน 0.6 0.8 0.8 1.0

หมายเหตุ: Fประมำณกำร
ที่มา: Bloomberg ประมำณกำรโดย ธปท.

หมายเหตุ: Fประมำณกำร
ที่มา: กระทรวงพำณิชย์ ประมำณกำรโดย ธปท.
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เงินเฟ้อจากปัจจัยด้านอุปสงค์ยังเป็นบวก 
แต่โน้มลดลงตามก าลงัซื้อที่แผ่วลง

แรงกดดันเงินเฟ้อด้านอุปสงค์มีจ ากัดในภาวะที่เศรษฐกิจขยายตัวต่ า
ขณะที่เครื่องชี้แนวโน้มเงินเฟ้อยังทรงตัว

เครื่องชี้แนวโน้มเงินเฟ้อที่สะท้อนการเคลื่อนไหวร่วมและความต่อเนื่องของ
การเปลี่ยนแปลงราคายังทรงตัว แต่ต้องติดตามความเสี่ยงภาวะเงินฝืด
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%YoY

ที่มา: ค ำนวณโดย ธปท. อ้ำงอิง Mahedy & Shapiro (2017), “What’s Down with 
Inflation?” Federal Reserve Bank of San Francisco
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%YoY

หมายเหตุ: พื้นที่แรเงำแสดงค่ำสูงสุดและต ่ำสุดของเครื่องช้ีแนวโน้มเงินเฟ้อ 5 ตัว ประกอบด้วย (1) เงินเฟ้อพืน้ฐำน 
(2) เงินเฟ้อพื้นฐำนที่หักมำตรกำรช่วยเหลือค่ำครองชีพ และค่ำเช่ำบ้ำนซึ่งเคลื่อนไหวน้อยออก (3) เงินเฟ้อที่ตัดสินค้ำที่รำคำ
เปลี่ยนแปลงสูงสุดและต ่ำสุดจ ำนวนหนึ่งออก (trimmed mean CPI) (4) เงินเฟ้อแบบหนืด (Sticky CPI) โดยหลังจำกตัดรำคำ
ท่ีเปลี่ยนแปลงขึ้นลงบ่อยมำกออก จะสำมำรถสะท้อนแนวโน้มเงินเฟ้อได้ดีขึ้น อ้ำงอิงจำก Apaitan et al. (2018) และ
(5) เงินเฟ้อที่ขจัดปัจจัยผันผวนช่ัวครำว จำกแบบจ ำลองตำมวิธีของ Stock and Watson (2015)
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สินเชื่อรวมหดตัวต่อเนื่อง ส่วนหนึ่งสะท้อนการชะลอการใช้จ่ายและการลงทุน
ของภาคเอกชน ขณะที่ สง. ยังระมัดระวังการปล่อยสินเชื่อให้กับ SMEs

สินเชื่อยังหดตัวตามภาวะเศรษฐกิจ
และความระมัดระวังในการปล่อยสินเชื่อของ สง. ให้กับลูกหนี้กลุ่มเสี่ยงสูง 

ต้องติดตามคุณภาพสินเชื่อ SMEs และสินเชื่อเพื่อที่อยู่อาศัย
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สินเชื่อธุรกิจขนาดใหญ่ (ex. ภาครัฐ และ interbank)
สินเชื่อธุรกิจ SMEs
สินเชื่อรายย่อย

%YoY

ที่มา : ธปท. 
หมายเหตุ : ระบบ สง. ประกอบด้วย ระบบ ธพ. (รวม บ.ลูกของ ธพ.) SFIs และ Non-banks ที่ไม่ใช่ บ.ลูกของ ธพ. สินเช่ือรำยย่อยครอบคลุมสินเช่ือของ ธพ. รวมเครือ และสินเช่ือของ SFIs และ non-bank ภำยใต้กำรก ำกับของ ธปท. 
และจัดกลุ่ม SMEs ตำมนิยำมปรับปรุงใหม่ของ สสว. ที่พิจำรณำจำกรำยได้ กำรจ้ำงงำน ร่วมกับวงเงินสินเชื่อ

อัตราขยายตัวสินเชื่อระบบ สง.
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เงินบาทกลับมาแข็งค่าอยู่ในกลุ่มน าสกุลภมูิภาค

การแข็งค่าของเงินบาทส่งผลกระทบต่อผู้ส่งออกโดยเฉพาะ SMEs

ยกระดับการติดตามการเคลื่อนไหวของค่าเงินบาทอย่างใกล้ชิด รวมถึงพิจารณา
แนวทางด าเนินการกับธุรกรรมทีส่ร้างแรงกดดนัตอ่ค่าเงินบาทอย่างมีนัยส าคัญ

29

31

33

35

37

3992

97

102

107

112

Jan-24 Apr-24 Jul-24 Oct-24 Jan-25 Apr-25 Jul-25 Oct-25

บาท/ดอลลาร์Index 2024=100 ดัชนีค่าเงิน

USDTHB 
(RHS)

NEERAppreciation

REER

Last MPC

%change (+ หมายถึง บาทแข็ง) NEER REER USDTHB

2025 to date 4.1 1.1 8.2

Last MPC to date 3.2 2.9 3.2

หมายเหตุ: ข้อมูล as of 16 Dec 25
ที่มา: Bloomberg ค ำนวณโดย ธปท.

มาตรการที่ด าเนินการแล้ว

• ปรับแนวปฏิบัติและให้ ธพ. เข้มงวดในการตรวจสอบเอกสารก่อน
รับท าธุรกรรม FX ที่เกี่ยวข้องกับทองค า โดยต้องเรียกตรวจ
หลักฐานทุกธุรกรรม

มาตรการอยู่ระหว่างการด าเนินการ

• ให้ผู้ค้าทองค ารายใหญ่รายงานข้อมูลการท าธุรกรรมทองค า
อย่างละเอียด

• เข้าตรวจสอบธุรกรรมขาย FX เพ่ือป้องกันการน าเงินเข้าประเทศที่
ไม่พึงประสงค์หรือไม่เกี่ยวข้องกับการด าเนินธุรกิจปกติ
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นโยบายการเงินอยู่ในระดับผ่อนคลาย
ตามการปรับลดอัตราดอกเบี้ยในช่วงที่ผ่านมา

นโยบายการเงินสามารถผ่อนคลายเพิ่มเติมได้ เพ่ือให้ภาวะการเงินสนับสนุนการฟื้นตัวของเศรษฐกิจ

ซึ่งช่วยลดต้นทุนของสินเชื่อปล่อยใหม่ และภาระดอกเบี้ยของสินเชื่อเดิม อย่างไรก็ดี 
ภาวะการเงินที่ตึงตัวของ SMEs และกลุ่มเปราะบางเป็นผลจาก credit risk ที่สูง
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อัตราดอกเบี้ยนโยบาย

Dec 25

อัตราดอกเบี้ยนโยบายที่แท้จริง

หมายเหตุ: อัตรำดอกเบี้ยที่แท้จริงเฉลี่ย ค ำนวณจำกอัตรำดอกเบี้ยนโยบำย หักด้วยอัตรำเงินเฟ้อคำดกำรณ์ โดยใช้อัตรำเงินเฟ้อ
คำดกำรณ์ 1 ปีข้ำงหน้ำของผู้ประกอบกำรไทย ครัวเรือน และผู้เชี่ยวชำญด้ำนเศรษฐกิจ รวมถึงอัตรำเงินเฟ้อคำดกำรณ์ 5 ปีข้ำงหน้ำ
ของผู้เชี่ยวชำญด้ำนเศรษฐกิจ (5Y5Y)
ที่มา: ค ำนวณโดย ธปท.

หมายเหตุ: (1) กำรเปลี่ยนแปลงของ new loan rate (NLR) และ effective interest rate (EIR) ค ำนวณเทียบ 
ต.ค. 25 กับ ก.ย. 24 (2) สินเชื่อรำยย่อยไมร่วมบตัรเครดิต และ (3) EIR ค ำนวณเฉพำะสัญญำที่องิ floating rates 

ที่มา: ข้อมูลสินเชื่อธุรกิจครอบคลุม ระบบ ธพ. ค ำนวณโดย ธปท. 

อัตราดอกเบี้ยที่ลดลงจากการปรับลดดอกเบี้ย 1.0% ที่ผ่านมา

ประเภทสินเชื่อ

อัตราดอกเบี้ยที่ปรับลดลง (%)

สินเชื่อปล่อยใหม่
(NLR change)

สินเชื่อเดิม
(EIR change)

สินเชื่อธุรกิจ

Corporate -1.2 -0.6

SMEs -0.8 -0.5

สินเชื่อรายย่อย -0.3 -0.4
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อัตราดอกเบี้ยนโยบายของไทยอยู่ในระดับต่ าเทียบต่างประเทศ 

การผ่อนคลายนโยบายการเงินเพิ่มเติมจะช่วยเสริมประสิทธิผลของมาตรการอื่น
ในระยะต่อไป ควรค านึงถึงการรักษาเสถียรภาพในระยะยาวและ policy space ที่มีจ ากัด

หมายเหตุ: ข้อมูล ณ 17 ธ.ค. 25
ที่มา: Bloomberg
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ปัจจัยที่ต้องติดตามในระยะต่อไป

▪ มาตรการทางภาษีของสหรัฐฯ ที่อาจมีเพิ่มเติม 

▪ การขยายตัวของสินเชื่อและการแข็งค่าของเงินบาท

▪ ความเสี่ยงภาวะเงินฝืด
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คณะกรรมการฯ เห็นว่านโยบายการเงินควรอยู่ในระดับผ่อนคลายเพือ่สนับสนุนการฟืน้ตวัของเศรษฐกิจ 
โดยจะติดตามพัฒนาการและความเสี่ยงเศรษฐกิจการเงนิและพร้อมปรับนโยบายการเงินให้เหมาะสม

กับแนวโน้มเศรษฐกิจและเงินเฟอ้ที่เปลี่ยนแปลงไป ในขณะเดียวกันควรค านึงถึงการรักษาเสถียรภาพระบบการเงิน
ในระยะยาว และขีดความสามารถของนโยบายการเงินทีม่ีจ ากัดในการรองรับเหตกุารณ์ที่ไม่คาดคิด
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ร้อยละต่อปี 2567* 2568 2569 2570
อัตรำกำรขยำยตัวทำงเศรษฐกิจ 2.5 2.2 1.5 2.3
อุปสงค์ในประเทศ 3.0 2.3 1.6 2.3

กำรบริโภคภำคเอกชน 4.4 2.4 1.9 2.0
กำรลงทุนภำคเอกชน -1.6 2.0 2.2 2.8
กำรอุปโภคภำครัฐ 2.5 0.3 0.0 1.6
กำรลงทุนภำครัฐ 4.8 7.1 0.8 5.7

ปริมำณกำรส่งออกสินค้ำและบริกำร 7.8 8.7 1.2 1.5
ปริมำณกำรน ำเข้ำสินค้ำและบริกำร 6.3 6.8 1.5 1.2
ดุลบัญชีเดินสะพัด (พันล้ำนดอลลำร์ สรอ.) 11.6 14.0 12.0 13.0
มูลค่ำกำรส่งออกสินค้ำ (%YoY) 5.9 12.0 0.6 1.7
มูลค่ำกำรน ำเข้ำสินค้ำ (%YoY) 5.5 13.3 1.3 1.5
จ ำนวนนักท่องเที่ยวต่ำงประเทศ (ล้ำนคน) 35.5 33.0 35.0 36.0
รำยรับภำคท่องเที่ยว (ล้ำนล้ำนบำท) 1.4 1.4 1.5 1.6
รำคำน ้ำมันดูไบ (ดอลลำร์สหรัฐ ต่อ บำร์เรล) 79.6 70.0 63.0 66.0
อัตรำเงินเฟ้อทั่วไป 0.4 -0.1 0.3 1.0
อัตรำเงินเฟ้อพื้นฐำน 0.6 0.8 0.8 1.0
หมายเหตุ: * ข้อมูลจริง

ประมาณการเศรษฐกิจ ณ ธันวาคม 2568
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