sumMsuivlszndlne
BANK OF THAILAND

LOAUIIHANITUTEYH NUL. ATIN 1/2569

25 NUNTNUS 2569

1ag WI8ADU UIASNTTN

HU8HIINIT deuleuenIsRY




suUIMSLLisUssnAlng
BANK OF THAILAND

ARIZNITUNTTY AUA 4 fia 2 1H89 IHandnsinanileulauiesasas 0.25 fall
An3avaz 1.25 Wuesaz 1.00 sl lae 2 dgaiualslitnsdnsinantly

* asegnanevengfagandmussiiulilul 2025 waddiuualiuvenedinindidnaninuaslinans

* Hns1ualusTeLT19nLNNAULEYIA T UANANNTUINNAUS UL

[ [%}
= =) (%

* FUVDTINTINAAWNDILDY [RUUIMUSULTIAITU DANIENTINASDIVBY SMEs LLazASISoUIIRIA2

nssun1saaulugiiiuiinisannanilsyrelin1azn1sRuaTUAYUNTHUAIY0LATEFRARASEIYIBUIINIATEHLNUAN LaziiNe
gatiganisaanisaliuiasseziunansiin e iaTy vasznngsun1s 2 vy wiwduleuienisiudagiudsaanaaanu
wualliuAsegnanaztiuie wazn1sannanilentiuniagseninanisdewinuludauasegna

1 0 %4

AMENIINNTTT THAUdAAUERYIAIWITUUMIRUTUSTEzUIUNAAZ UAANEIN YR8 UIEN1SRUTNINBEINA

LT)
v L4

wazwiunanilenuiuanasaziisuulouienisiuntsunaigiissnanazaanadasnunisussliuwul liuasegiatussesd19uil

191 LaswgnanveneandagiudnludemaunauulounenaigfuLaziInsN1sMINITRURNIZYA

TunISNUNEANTNNITNEALAZUAAINEIN T LUNITHYITUVRINIATIND

1/13



suUIMSLLisUssnAlng
BANK OF THAILAND

WsegnangvgrganInnIMusziulng widewargainindndneniwwazlinlns

\wsugnaveneivgenInUsadiuldulasunain 4 U 2025 uadedinualiu wisegnalussezdramtdiuualinvenedaanitdnanwaazlinads
vgreanUTENIasa 2.0 Tul 2026 uag 2027 nUgynielaseanenazn1sud s unguLs vy
Real GDP N15WUAQYDININTTUNIUATHFAIIIWAIVIATHFAY
Index sa
H [s)
%Yoy e ACtUal e e «MPC6/68 e MPC1/69 (2564 = 100) Electronics (2%)
Tourism-related service (10%)
S - 220 - Construction & related services (4%)
vasdsmnnTs = Other manu + Other service (56%)
q 200+ Real estate (2%)
180 e |mport flooding + Automotive (9%)
3
160 -
2 140 -
120
1
100 -
o — “ - “ — A - “ — A - “ 80 T T T T T T T T T T T T T T T T 1
— N N < <
g § § ¢ ¢ ¢ & & ¢ ¢ ¢ ¢ 8 N N & & N N ”ﬁ*’ N
N N N N N N N N N N N N ~ N < N < N < N <
& & & & &8 & & & & & & & o © o o © © o o
#iun: @, Auauazszinanisiag sun. wuewe: () uansdnaiusio GOP U 67 Import flooding léun nsudaededldlulih dmeuazielanjwvin Tlnsiad

widnuazlavzUszivg waviesiees Other service ldsumuinu3nisniasy waraainiuws Electronics Ttoya
89n1851U VAT W Real estate T9toyadnuiulounssudns
n: ary. nIuasInIng Audteyaeduwniuning (REIC) uwaz dre. Aunlay sUN.

2/13



suUIMSLLisUssnAlng
BANK OF THAILAND

SMEs u,azﬂ%"aL%aumafi'mgnnﬂé’umﬂﬂaﬁaL%aiﬂsaa%ﬂa

3303 SMEs duualiuiulnanasuazanniigaenau Covid-19 sglaussnuinuilduveeiivzasas Felldrunasunisuslnalussezdaly
GDP u8na1uuuIngsng 15t ) SV Vieia 131 Lo Ve R g
%YoY At (2019 = 100)
8 140 Y29UsEUIRUINNT
i -O-Total Large  -O-SMEs —o=518lAuse9usan
YeUTEUIUNT
130 4  ——o/w gnINAIANIIHER (16%)

o/w gnTNAIANITUINIT (41%)

120 - e

4 - 110 - /

7
100 -
2
90 -
0 - _ At 80
Yasniau Covid 2020 - 2023 2024 2025F 2026F o N N N N N ) S
2012-2019 5 S S 8 8 Q § §
-2

3 nuewn: Toyaelaussnuanntyiselaussanind (N) Feideyadianisl 2024,
nUEWe: F = Jeyauszannnis

4 . F = dauauszananis, saavlu () wansdnaiuselausanut 2024 snu NI
fnn: dan. Aualee sun. v

w1 drinnuaniiaunnsasugiasasdipuuiand drinnuadfuiand wardtdinauasygne
NsiNEAS MuInkaUsEIINsiag sun.

3/13



%YoY

8.0

6.0

4.0

2.0

0.0

suUIMSLLisUssnAlng
BANK OF THAILAND

DASIRUNILANULFSIATUANANUTIUINNNUTLL AU LA A LA U ULUILTUTIATNAIITU

ansRuianiluaznessusudrgnsautvang
Fandniuszdiuldann H1/70 Wu H2/70

2020Q1

L =3 g
— 3nT RN UFIY

2020Q4

2021Q3

2022Q2

ans1Ruialneg

N5ULIMNY 1-3%

—_—n5Ruanaly

¥29UsZUIUNTS

2023Q1
2023Q4
2024Q3

= a ¢ o
1 AIENTINNYY Awalag sUn.

2025Q2

2026Q1
2026Q4
2027Q3

Rulalnglafunaansamdsnulanludnsingaiasanlneiidadu
n3ldnaeeugInIUsEmARY saufeTIAwasulanfdiuulliuanas

Energy intensity s1a19sTuRualy
Tonnes of Oil Equivalent (TOE) Per millions USD  USD/BBL
United Kingdom - 110
Germany [
New Zealand [N 100
Us
Australia [ 90
Japan [
Philippines [ 80
South Korea |
indonesia | "
China [
60
Thaitand |
Malaysia I
50 I T T T T T T 1
N N [\a] [\a] < < L0 L0
0 100 200 300 N N N Q o 3\ o N
— [sa) — [5a) — 53] - [
o o o 0] (0] (@) (e} (@)

RUYLG: AUIAIN Primary energy consumption per GDP 17i3n: Bloomberg Uszanaunslag sun.
current price U 2024

fiun: Statistical Review of World Energy 2025 oy

World Bank Auiaulag sun

4/13



suUIMSLLisUssnAlng
BANK OF THAILAND

RuwlagnnanuiiNaanannsutsdunegluseaugs
wazAIfeNdsdaule

U298duLnanutua

%YoY
10 - Jadeiliinaatasiuguasalulssna
m Uadeingdasivauasdlulszme
5

N
N
o
N

2010
2011
2012
2013
2014
2015
2016
2017
2018
2019
2020
2021
2023
2024
2025

fun: Auandlae sUN. 81984 Mahedy & Shapiro (2017), “What’s Down with Inflation?” Federal Reserve Bank

of San Francisco

o %4

FIUDITINAAURUN DA U UAIANNIMNANIULATEFAINGIVEWAIRNINTIANENIN

Rulaaanisalluszezurunansdiuanastheuidveglunsaurdvang

ansRuanInnsal
%
q —t=Consensus (5Y) —3¢-Consensus (5Y5Y)
Market-based (5Y)* —o—Market-based (10Y)*
1 Z
nsaulviung 1-3%
2
X

1
0 T T T T T 1

o - AN o < N

I N N N N N

o o o o o o

N Q N Q N N

1311: Asia Pacific Consensus Economics nWad. kag 5Un.
NUBWA: * Uszanainn3eng affine term structure model Inglddaya yield curve wazladeunaia

5/13



suUIMSLLisUssnAlng
BANK OF THAILAND

AU IINTMARADLLBY LagRaIRnMIUANNTWEULYD SMES

AuanAfLasnu lUUlnA1 d7UnTeRIn SN, 89521A5E9N15Ua08RU0
InnuanuiineTnduazgnuindadnuideegs

ANIINISTVLYAAULYATSUU &4,

%YoY
5 - == FUeTl (ex. N1ATY)
fuegsiavunalug (ex. n1ATY)
fuyagsna SMEs
10 4 asEIminIAENYY
fuveaseday
5
0
-5

Q4(Q1 Q2 Q3 Q4|Q1 Q2 Q3 Q4|Q1 Q2 Q3 Q4|Q1 Q2 Q3 Q4

P02 2022 2023 2024 2025

Ve : (1) AuTenseunquAuIToYes 5. TIUATE SFIs Uag non-banks Meldnisiifuves sun.

AMNINEULYLAYTINNTIAT
uAdeRaIRnAIUAMAINEUYD SMEs WazaTIEaUNgNLUTIZUNN

AMNNEWYBTEUY 4. (NPL ratio)

%
15 _ Large SMEs FUVDTYEDY === FUDIIU

10.5

” W

5 4
3.8
___-——-*--m_-_-—ﬁ 3.6
1.2
0

2021Q4

2022Q2
2022Q4
2023Q2
2023Q4 4
2024Q24
2024Q4
2025Q2
2025Q4-

(2) WwAAUTRTIAY o1, wismudenadFulgslusives aa. MsannTelinaen1sinnuiuiutuaude vusduae SFis uag non-banks Meldnisiiuves sun. 1l aa. M8selduagnisenu

fun : sUN.

6/13



suUIMSLLisUssnAlng
BANK OF THAILAND

1 aQ

v < 1 1 = 901 a 1 Y
ALNUUINUTULLUIAHDLUD Y GlﬂLﬁuﬂmquﬁﬂqwﬂaaﬁﬂaﬁﬁdﬁqaaﬂiﬂﬂLQW"I% SMEs

Ruumiludsagfiuanmaaasvasgdeean lnaawzdudfiseuluasie

1A o

ARuumMuazartARuumdseglussiuudem

AR 2191 NMANEAT INEATLUTIU LasiaauaziATasyvy

Index 2024=100 ABUANIUUIN UI/Aoaans Estimated distribution 984 operatlnlq profit margin (OPM) g dud 25
e - 989 SMEs 1u sector Niaaulnsiaaidu*
115 29 Density 91u2UgN
f Appreciation NEER 0.104 estimated OPM nsalluunlal
110 31 wWasuwasandul 25
i estimated OPM n3aliRuU™
| udeAnlud 25 ~7%
105 33 :
0.05 - I
|
|
|
100 35 !
USDTHB (RHS) !
0.00 — | T T T OPM (%)
95 37 -20 -10 0 10 20
wew: * Joyardiean SMEs lu sector fisaulmseriuiiiiu net exporter a ¥ 2023 1w 1,232 518 990 SMEs
% 30 net exporters W 11,282 516 uay SMEs famunUszans & uausts udasunsiulunsuiamungsiianisén uasiing

Usznaumsliviavuseliles 3 Yaga lng sector Nigeulvisaaiu loud tnuns inwnsuuszu uasdmeunazin3osysvia
Apr-24  Jul-24  Oct-24 Jan-25 Apr-25 Jul-25  Oct-25  Jan-26 wazidunsuszdiunansenurealuumiudeintulszana 7% Tl 25 wavildianisan exposure Tefuluguduum

WU natural & financial hedge ag invoicing currency

%change (+ M8Re UMud) NEER REER USDTHB 11 NFENTIMAYE NIUAANINT NTURAUITIAINITAT NFUATINNG Uag sUN. Usennunisiag sun.

UINTAITAIUUIN

2025 to date 4.6 1.2 10.0

*  AVUAINRYN LATENITZAVINATIINNITINGINTTUTDVENsAHULNanHasuaaulall
Last MPC to date 0.3 -0.5 1.6

*  ¥NITAUNIIATIVEBUFINGTYN FX nduszmalitduduannty
nuewe: Yoya as of 24 Feb 26

fan: Bloomberg Annadag sUn. * wggntuneldnbidesihndudiussinavasddaan (repatriation)

7/13



suUIMSLLisUssnAlng
BANK OF THAILAND

n1sUsuanmantUeLiumuNe11n198n1sRUETUaYUNITWUAT YD ILATEFAY

ulgurensevagluszausiaunany

Y tg a Y a
BAIINBDNLUYNLENVIY

%
4 Real rate 1258 = = ansinaniUguleuny
3
- = = ~\
2 / N
- - / ~
1 e N
\ /

2018Q1
2019Q1
2020Q1
2021Q1
2022Q1
2023Q1
2024Q1
2025Q1
2026Q1

nEWa: Snsnentienuiass Annandasmendeulevieiniednstuderanisel laglddnstuienianisal 1 U
ravtives (1) gusenauns (2) aFatseu (3) professional forecasters uag (4) sUn. gy A, 26
n: Aalag sun.

1 1 dy v 1 a dg! Y 1 = 14 a
mimmuﬂanma‘lﬂmnqmﬂmzmammuuaanfnmnmwLammumsﬂm

% dununisfduvesdudaydasiva (New loan rate)
16 -
115 n.8.-24
7 ANLR
12
'1.5 '008 _1.1
8 0.8 08
-1.4
4
0
Large Medium Small Micro <30K 30-100K >100K

(89%, 3.6) (9%, 4.4) (2%, 4.4) (0.1%, 4.1) (22%, 2) (46%, 1.3) (33%, 0.3)

NLR Business NLR Retail

(%880AANS, TGNV WUTE) (%8aaAANN, UGNV UaUTIY)

N8N NM3UAIULUAIYRY new loan rate (ANLR) Awinuiiieu 6.a. 25 fu n.e. 24 (Neunsdiuanmenidensausn)
Tng NLR 2898ULT0 59, MulnsUUWasssntinauganarsulsasion wasdudesedaglisindnsiasms

= v -
NUT: VDYRAULTD RDT ATBUAGUIRNWIZISUU SN.

8/13



sumMsuiviseinalne
BANK OF THAILAND

n1sannantlelidiuyiggauugy balance sheet g3fauaza3zou

ulauneLdalasaadng

g 1 24
nsannaniUede i
balance sheet fvu uiteymselauagnisuuesdu

n15UsLlnA

a o af
AMNAWEULYDRATY - .
S e EsUUlEUIEAIASS
WALN1TAMY NPL nga8anad SNl vinl Y =
L aa UINTNIINTLAUATYFAY
AALBNYY nalnnsUdssduabnl T
o ¥ o deiulaandnsiy
LNUYU Y9 SW. USUAYU

[ 4

NS ARYABLATYFNALAZIENYININTIAN

U

iAsEgRINaUaRnan nlmsITY wazaudsIRuangansoUanas

suslldinylsussimaisenilivinugsnanazasasauadesiaLilas

Hun1sandunuvesdulaUdesln uazaiszaanilevasduitaimn

ansinanlefianadsann1susuannaniie 1.25% NRIUUN

ansinanilanusuanad (%)

Ussmdude Audeudasln AuTeiiu
(NLR change) (EIR change)
Fuitegsna
Corporate -1.35 -0.72
SMEs -1.00 -0.68
Audeseton -0.93 -0.51

ewma: (1) NM13UasuLUawed new loan rate (NLR) uay effective interest rate (EIR) Aw3n
Wieu 5.0, 25 AU n.g. 24 (2) Auliesetgeslivmdnsasin waz (3) EIR Muiamanizdyg s
floating rates

7w JoyaduiiogsnanTaungu sEUU 5. AwInlag sun.

9/13



suUIMSLLisUssnAlng
BANK OF THAILAND

AENIIUNTSTT IiANEAYNU financial stability wag policy space idlagdnnn
waziiudnnanled 1.0% agluszaunauraiaiiesnanasaanndasnunisussliuwulliudsugna

9

wsugnalandedianalinuuaugs ansmanileuleungvadlngegluszauaineulsemedy

Trade policy uncertainty index

Current policy rate

%
2000 o
Liberation day

6
1600
4
1200
US Supreme
. 2
Court ruling
800 1.0
0 l
400
o c ko] ) © © © © (%) A4 n ©
c © c c © v ) C D ) ] 5
T Q © ¢} © o) N c £ c
el © = N C v ] @] o =
] = © o) © © a
N c ‘5 @] s =
< < < < < < Te) Tl Te) Tl [Te) Tl el %) o
¥ g q g g 9 g q g
C = >N = Q > C = N = o} > cC
7] © > o © © =} o
Sz > 484 z 8 =z 3 ° 4 z S

naeLAe: Teya o 25 N, 26

fian: Bloomberg as of 23 A.W. 26 31: Bloomberg

10/13



suUIMSLLisUssnAlng
BANK OF THAILAND

an31NBNLUEAEINARBHNANDULNUYDINDBULATNAANTTY search-for-yield

NGUNBUUB1ENI1ATEINRUUTETUNINANBUUNY ansmanileRurhnlagiuedluszauaiisuann
denalvigeanuvdmuasuluamulunamustniugeiuluszezvas denanuanudedunainnsitu

% 1 1

pdauganAIA1surInluLsaznauee

q T

o Effecti it Rate (EDR)* ' Y A9 A
wenauUsEAnlnyd % ective Deposit Rate (EDR) Index YaA1INaULAZEDAAIRIIRURNNUSZE
. Jan-19=100 1" rate cut
B Ussn BOUNINEG 6 e EDR = == Policy rate 140
100% ——NBINUTI !
5 — RurnUssan |
1
1
80%) 120 !
a 1
60%
3 100

40% 2
80
o
2
20% © A 1
o <t
o\ © N} -
Q ®
N
— 0 60
0% — — — — — — — — — — — O OO0 O O «w = N N O OO I T 10 1 O
o Q9 2 ¢ 9 9 9 g g 9 99 T g g g g g g aqaq
15-25 2635 3645  46-60 60 Vvuly S 8 8 2 9 3 8 & & & § 5§ 3 5§ 3 5§ 3 5§ 3§53 6§53 6§ 3§
O O O O O O O O O O o o T T e e S e S e S S B
& &8 &8 § § & & & & & «
B9 TeLaRUNINUARASITUAT ATBUARNSEUU BW. USEMRUYULAY NUBWA: *EDR Aa Effective Deposit Rate AMUINAN T18318ANIUY N8 NewmuTIATOUARUNaUluUSEINALAZAIUsEINA MMF, Term fund,
U3tmasAnnediasnnuis, wansanadeluie Sy, 16 69 5.0, 21 Y99 5. NIWMLIVINNU MsieUTInaRurntusEuy sN. Mixed fund, Equity fund, Fixed fund wazdus, foyaliusdinianigsyuu sw.
131: DPA, funadlag suUm. I sUn. (Jeyadia 2025Q4) w1 AIMC uag sUn.

11/13



suUIMSLLisUssnAlng
BANK OF THAILAND

s lugnisanasminensilulivssananinlussezenn

UTENaneae zombie Adaduinnu Inganiglugisiinanieniuiu gsnavuIa lnsiidnfiedunua uazanailug less productive investment
dagau zombie firms Tunsiazl D/E ratio (1) D/E ratio (by ROA group)
High leveraging but low ROA
normal  Elzombie = ——RP(RHS) 2'0.----? __________ g_ _f _______________ .
i i ]
100 5 E i arge
1
T i Medium
253057061 fle2fe2)59)6.1 - i !
Of 7.8 8.1 ] :
95 i i
i i
1
; 14 i
1
s (2P 25) i i
2.25 2.25 i i
=l |
) 1.75 i !
1.5H1.5H1.5 0.5 i
85 1.25 1.25 : ;
1 i !
1 1
0.5M0.5 ! ]
]
g 2 3 2 8 5 & 2 2 ¥ 8 8 & 115t quartile 2nd quartile | 3rd quartile 4th quartile
© © © © © © © o o o o °o o i i
§« &§ § 8§ § & §& 8§ & & & 8§ 9 L e e
WBIMY: Zombie firms ManefgsRafiilsliifiemeronisdissaonide (CR < 1) fasertu 3 Yiuly NaBe: D/E uandsieA median vadudazngy uaz ROA quartile Auimandeyagsnavwinlnguaznai
waznemsgaiasudlisint 10 ¥ (Wannauaselives aen.)
fiun: nsuianngsRansdn dunlee sum. #un: nsuiungsAamsdn (@ 2023) dudailay U,

12/13



suUIMSLLisUssnAlng
BANK OF THAILAND

ARIZNIIUNTTT WiuInanilenusuanaseglussiunaunaneilesnaazaanndasnun1suseiliu
t24 a £ Yy A & s Y a g Y 1
wualunAsygnalussestrani annsatuayulviRuinangasndutrgimunglussezuiunans

luvauzineanu AsinnutyvesanTnenilefedluszaumsranisazauaude s UEN TN N

szuun1sRuluszezUIunas wazlvaudragnuInauaIunsavasulaulgn1sRundagInng

L)

13/13



	Default Section
	Slide 0: แถลงข่าวผลการประชุม กนง. ครั้งที่ 1/2569 25 กุมภาพันธ์ 2569 โดย นายดอน นาครทรรพ ผู้ช่วยผู้ว่าการ สายนโยบายการเงิน
	Slide 1
	Slide 2: เศรษฐกิจไทยขยายตัวมากกว่าที่ประเมินไว้เดิม แต่ยังขยายตัวต่ำกว่าศักยภาพและไม่ทั่วถึง
	Slide 3: SMEs และครัวเรือนบางส่วนถูกกดดันจากปัจจัยเชิงโครงสร้าง
	Slide 4: อัตราเงินเฟ้อมีความเสี่ยงด้านต่ำเพิ่มขึ้นจากที่ประเมินไว้เดิมตามแนวโน้มราคาพลังงาน
	Slide 5: รวมถึงแรงกดดันเงินเฟ้อด้านอุปสงค์ที่มีจำกัดตามเศรษฐกิจที่ยังขยายตัวต่ำกว่าศักยภาพ
	Slide 6: สินเชื่อรวมยังหดตัวต่อเนื่อง โดยต้องติดตามคุณภาพสินเชื่อ SMEs
	Slide 7: ค่าเงินบาทปรับแข็งค่าต่อเนื่อง ซ้ำเติมปัญหาสภาพคล่องของผู้ส่งออกโดยเฉพาะ SMEs
	Slide 8: การปรับลดดอกเบี้ยเพิ่มเติมเพื่อให้ภาวะการเงินสนับสนุนการฟื้นตัวของเศรษฐกิจ
	Slide 9: รวมทั้งมีส่วนช่วยบรรเทาภาระหนี้ให้กับธุรกิจและครัวเรือนอย่างต่อเนื่อง
	Slide 10: คณะกรรมการฯ ให้ความสำคัญกับ financial stability และ policy space ที่มีอยู่จำกัด และเห็นว่าดอกเบี้ยที่ 1.0% อยู่ในระดับผ่อนคลายเพียงพอและสอดคล้องกับการประเมินแนวโน้มเศรษฐกิจ
	Slide 11: อัตราดอกเบี้ยต่ำส่งผลต่อผลตอบแทนของผู้ออมและพฤติกรรม search-for-yield
	Slide 12: รวมถึงอาจนำไปสู่การจัดสรรทรัพยากรที่ไม่มีประสิทธิภาพในระยะยาว 
	Slide 13


