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รายงานนโยบายการเงินจัดท าขึ้นเป็นรายไตรมาส โดยเจ้าหน้าที่ของธนาคารแห่งประเทศไทย ด้วย
ความเห็นชอบของคณะกรรมการนโยบายการเงิน เพื่อวัตถุประสงค์ที่ส าคัญ 2 ประการ คือ (1) เพื่อสื่อสาร
แนวความคิดและเหตุผลของการตัดสินใจด าเนินนโยบายการเงินของคณะกรรมการฯ ต่อสาธารณชน และ 
(2) เพื่อเสนอประมาณการเศรษฐกิจและแนวโน้มเงินเฟ้อ ซึ่งเป็นข้อมูลล่าสุดที่คณะกรรมการฯ ใช้ประกอบ
การตัดสินใจในการด าเนินนโยบายการเงิน 
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คณะกรรมการนโยบายการเงิน
พระราชบัญญัติธนาคารแห่งประเทศไทย ก าหนดให้คณะกรรมการนโยบายการเงิน (กนง.) 
ประกอบด้วยผู้ว่าการ รองผู้ว่าการ 2 คน และกรรมการผู้ทรงคุณวุฒิจากภายนอก 4 คน เพ่ือให้
การด าเนินนโยบายการเงินเป็นไปอย่างมีประสิทธิภาพ โปร่งใส และมีตัวแทนจากภาคส่วนต่างๆ 
ของประเทศ  

วัตถุประสงค์ของการด าเนินนโยบายการเงิน
กนง. ท าหน้าที่ก าหนดนโยบายการเงินภายใต้กรอบเป้าหมายเงินเฟ้อแบบยืดหยุ่น โดยให้
ความส าคัญกับการรักษาเสถียรภาพด้านราคาในระยะปานกลางเป็นเป้าหมายหลัก ควบคู่กับ
การดูแลเศรษฐกิจให้เติบโตอย่างยั่งยืนและเต็มศักยภาพ และการรักษาเสถียรภาพของระบบการเงิน 
ซึ่งเป็นส่วนส าคัญในการช่วยรักษาเสถียรภาพด้านราคาและการเติบโตทางเศรษฐกิจในระยะยาว

เป้าหมายของนโยบายการเงิน
คณะรัฐมนตรีมีมติเมื่อวันที่ 14 ธันวาคม 2564 อนุมัติเป้าหมายของนโยบายการเงินที่เป็น
ความตกลงร่วมกันระหว่าง กนง. กับรัฐมนตรีว่าการกระทรวงการคลัง โดยก าหนดให้อัตราเงินเฟ้อ
ทั่วไปในช่วงร้อยละ 1-3 เป็นเป้าหมายนโยบายการเงินด้านเสถียรภาพราคาส าหรับระยะ
ปานกลางและเป็นเป้าหมายส าหรับปี 2565 ทั้งนี้ ในกรณีที่อัตราเงินเฟ้อทั่วไปเฉลี่ย 12 เดือน
ที่ผ่านมา หรือประมาณการอัตราเงินเฟ้อทั่วไปเฉลี่ย 12 เดือนข้างหน้าเคลื่อนไหวออกนอกกรอบ
เป้าหมาย กนง. จะมีจดหมายเปิดผนึกถึงรัฐมนตรีว่าการกระทรวงการคลังชี้แจงสาเหตุ แนวทาง
ด าเนินการ และระยะเวลาที่คาดว่าอัตราเงินเฟ้อจะกลับเข้าสู่กรอบเป้าหมาย โดยจะมีจดหมาย
เปิดผนึกทุก 6 เดือน หากอัตราเงินเฟ้อเฉลี่ยตามแนวทางข้างต้นยังคงอยู่นอกกรอบเป้าหมาย

เคร่ืองมือในการด าเนินนโยบายการเงิน
กนง. ก าหนดให้ใช้อัตราดอกเบี้ยที่ธนาคารแห่งประเทศไทยใช้ท าธุรกรรมซื้อคืนพันธบัตรแบบทวิภาคี 
(Bilateral Repurchase Rate) ระยะ 1 วัน เป็นอัตราดอกเบี้ยนโยบาย เพ่ือแสดงถึงทิศทางของนโยบาย
การเงินตามท่ี กนง. ก าหนด

กนง. ด าเนินนโยบายอัตราแลกเปลี่ยนลอยตัวแบบมีการจัดการ (managed float) โดยจะดูแลให้อัตรา
แลกเปลี่ยนไม่เคลื่อนไหวผันผวนมากเกินไป เพ่ือให้อัตราแลกเปลี่ยนมีเสถียรภาพและสอดคล้องกับ
ปัจจัยพื้นฐานทางเศรษฐกิจ

การประเมินภาวะและแนวโน้มเศรษฐกิจ
ธนาคารแห่งประเทศไทยพิจารณาข้อมูลรอบด้านทั้งจากแบบจ าลองทางเศรษฐกิจมหภาค ข้อมูล
รายสาขาเศรษฐกิจ รวมทั้งรับฟังข้อคิดเห็นโดยตรงจากผู้ประกอบการทั้งธุรกิจขนาดใหญ่และธุรกิจ
ขนาดกลางและขนาดย่อมทั่วประเทศ และสถาบันการเงินต่างๆ เพ่ือให้เกิดความมั่นใจว่าการประเมิน
ภาวะและแนวโน้มทางเศรษฐกิจเป็นไปอย่างถูกต้องแม่นย า ครอบคลุมทุกมิติทั้งในระดับมหภาคและ
จุลภาค

การสื่อสารนโยบายการเงิน
กนง. ตระหนักถึงความส าคัญของการสื่อสารนโยบายการเงินต่อสาธารณชน จึงจัดให้มีการสื่อสารนโยบาย
การเงินหลายรูปแบบ อาทิ (1) การเผยแพร่ผลการประชุม ณ เวลา 14.00 น. และแถลงข่าวผลการประชุม
ต่อสื่อมวลชนเวลา 14.30 น. ของวันประชุม (2) การเผยแพร่รายงานการประชุม (ฉบับย่อ) 2 สัปดาห์
หลังการประชุม และ (3) การเผยแพร่รายงานนโยบายการเงินทุกไตรมาส 

การด าเนินนโยบายการเงินของไทย
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การด าเนินนโยบายการเงิน

เศรษฐกิจโลก

เศรษฐกิจประเทศคู่ค้าขยายตัวในอัตราที่ชะลอลงมาอยู่ที่ร้อยละ 2.9 และ 2.6 ในปี 2565 
และ 2566 ตามล าดับ จากผลกระทบของอัตราเงินเฟ้อที่อยู่ในระดับสูงและอุปสงค์โลกที่ชะลอตัว 
รวมถึงภาวะการเงินที่ตึงตัวกว่าคาดจากการปรับขึ้นอัตราดอกเบี้ยนโยบายของธนาคารกลางทั่วโลก โดย
ความเสี่ยงของเศรษฐกิจประเทศคู่ค้าโน้มไปทางด้านต่ า จากภาวะการเงินโลกที่ตึงตัวและผันผวนขึ้น 
การค้าโลกที่อาจชะลอตัวลง และปัญหาภูมิรัฐศาสตร์ที่อาจรุนแรงและยืดเยื้อ

เศรษฐกิจไทย

เศรษฐกิจไทยมีแนวโน้มขยายตัวต่อเนื่องที่ร้อยละ 3.3 และ 3.8 ในปี 2565 และ 2566 
ตามล าดับ ตามแรงส่งของภาคท่องเที่ยวและการบริโภคภาคเอกชนเป็นส าคัญ โดยจ านวน
นักท่องเที่ยวต่างชาติคาดว่าจะเพ่ิมขึ้นเป็น 9.5 และ 21 ล้านคนในปี 2565 และ 2566 ตามล าดับ จาก
ความต้องการเดินทางท่องเที่ยวที่มากขึ้นและมาตรการควบคุมการเดินทางระหว่างประเทศท่ีคลี่คลายลง  
อีกทั้งการฟื้นตัวของเศรษฐกิจยังมีความท่ัวถึงมากขึ้นทั้งในมิติของสาขาธุรกิจโดยเฉพาะภาคบริการ
และในมิติของรายได้ที่เริ่มกระจายตัวดีขึ้น สะท้อนจากจ านวนผู้ว่างงานและผู้เสมือนว่างงานที่ปรับ
ลดลงต่อเนื่องกลับเข้าสู่ระดับก่อนการระบาด COVID-19 รวมทั้งรายได้แรงงานแต่ละกลุ่มที่มีแนวโน้ม
ปรับเพ่ิมขึ้นทั้งในภาคอุตสาหกรรม ภาคบริการ และผู้ประกอบอาชีพอิสระ ขณะที่เศรษฐกิจโลกที่
ชะลอตัวส่งผลต่อภาคการส่งออก แต่ไม่ได้กระทบการฟื้นตัวของเศรษฐกิจไทยในภาพรวม เนื่องจาก
เศรษฐกิจไทยฟ้ืนตัวจากภาคท่องเที่ยวและการบริโภคภายในประเทศเป็นหลัก โดยนักท่องเที่ยวต่างชาติ
ส่วนใหญ่ในช่วงนี้มาจากกลุ่มภูมิภาคใกล้เคียง (ไม่รวมจีน) และกลุ่มรายได้สูง ซึ่งความต้องการท่องเที่ยว
ไม่อ่อนไหวต่อภาวะเศรษฐกิจโลกอย่างมีนัย

การประเมินแนวโน้มเศรษฐกิจและเงินเฟ้อ

ทั้งนี้ โอกาสที่เศรษฐกิจจะขยายตัวสูงหรือต่ ากว่ากรณีฐานใกล้เคียงกัน โดยมีปัจจัยสนับสนุน
จากจ านวนนักท่องเที่ยวต่างชาติและการลงทุนภาคเอกชนที่อาจดีกว่าคาด แต่ยังมีปัจจัยเสี่ยงจากการ
ชะลอตัวของเศรษฐกิจโลกและการขึ้นอัตราดอกเบี้ยนโยบายของธนาคารกลางทั่วโลก

อัตราเงินเฟ้อ

อัตราเงินเฟ้อทั่วไปคาดว่าจะอยู่ที่ร้อยละ 6.3 และ 2.6 ในปี 2565 และ 2566 ตามล าดับ โดย
มีแนวโน้มปรับลดลงตามราคาน้ ามันโลกและปัญหาห่วงโซ่อุปทานที่ทยอยคลี่คลาย ขณะที่อัตรา
เงินเฟ้อพื้นฐานในปี 2565 และ 2566 คาดว่าจะอยู่ที่ร้อยละ 2.6 และ 2.4 ตามล าดับ โดยโน้มสูงขึ้น
จากการส่งผ่านต้นทุนที่เพิ่มข้ึนเป็นส าคัญ แต่ประเมินว่าการส่งผ่านต้นทุนในระยะต่อไปมีจ ากัด เนื่องจาก
ผู้ประกอบการส่วนใหญ่ส่งผ่านต้นทุนไปบ้างแล้วในช่วงที่ผ่านมา ด้านค่าจ้างแรงงานปรับเพ่ิมขึ้นในบาง
สาขาเศรษฐกิจและบางพ้ืนที่ แต่ยังไม่เห็นสัญญาณการปรับเพ่ิมข้ึนในวงกว้าง ความเสี่ยงการปรับขึ้นค่าจ้าง
และราคาสินค้าเป็นวัฏจักรต่อเนื่อง (wage-price spiral) ของไทยยังมีจ ากัด เนื่องจากไทยมีแรงงานที่รับ
ค่าจ้างในสัดส่วนต่ ากว่าประเทศเศรษฐกิจหลัก รวมถึงอุปทานแรงงานไทยที่ค่อนข้างยืดหยุ่น (elastic
labor supply) มากกว่าต่างประเทศ ประกอบกับแรงงานคืนถิ่นและแรงงานข้ามชาติได้เริ่มทยอยกลับเข้าสู่
พ้ืนที่เศรษฐกิจ นอกจากนี้ แรงกดดันเงินเฟ้อด้านอุปสงค์ยังมีจ ากัดเนื่องจากเศรษฐกิจไทยยังอยู่ระหว่าง
การฟ้ืนตัว ส าหรับอัตราเงินเฟ้อคาดการณ์ระยะปานกลางยังยึดเหนี่ยวอยู่ในกรอบเป้าหมาย

ประมาณการอัตราเงินเฟ้อข้างต้นได้พิจารณาปัจจัยเสี่ยงทั้งด้านสูงและด้านต่ าอย่างรอบด้าน 
โดยได้ค านึงถึงปัจจัยต่าง ๆ ที่จะท าให้เงินเฟ้อสูงต่อเนื่องไว้ในกรณีฐานระดับหนึ่งแล้ว ทั้งนี้ ยังต้อง
ติดตามความเสี่ยงเงินเฟ้ออย่างใกล้ชิด โดยเฉพาะการส่งผ่านต้นทุนที่อาจเพิ่มขึ้นหากผู้ประกอบการเผชิญ
ต้นทุนที่สูงขึ้นพร้อมกันหลายด้าน เช่น ราคาวัตถุดิบ ราคาน้ ามัน และค่าจ้าง ซึ่งอาจส่งผลต่อการคาดการณ์
เงินเฟ้อในระยะต่อไป อย่างไรก็ดี อัตราเงินเฟ้อมีโอกาสต่ ากว่ากรณีฐานเช่นกัน หากราคาพลังงานปรับ
ลดลงมากกว่าที่ประเมินไว้เนื่องจากอุปสงค์ท่ีลดลงตามการชะลอตัวของเศรษฐกิจโลก
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การด าเนินนโยบายการเงิน

ภาวะการเงินและเสถียรภาพระบบการเงิน

ภาวะการเงินโดยรวมยังผ่อนคลาย อัตราดอกเบี้ยที่แท้จริงยังคงติดลบและต้นทุนการกู้ยืมของ
ภาคเอกชนโดยรวมยังเอ้ือต่อการระดมทุน แม้อัตราผลตอบแทนพันธบัตรรัฐบาลทยอยปรับสูงขึ้นตาม
แนวโน้มการปรับขึ้นอัตราดอกเบี้ยนโยบาย โดยระยะสั้นปรับเพ่ิมขึ้นไม่มากนัก สอดคล้องกับการปรับ
ขึ้นอัตราดอกเบี้ยนโยบายแบบค่อยเป็นค่อยไป ส่วนระยะยาวเคลื่อนไหวสอดคล้องกับอัตราผลตอบแทน
พันธบัตรรัฐบาลสหรัฐฯ ส าหรับอัตราดอกเบี้ยเงินกู้ของธนาคารพาณิชย์ทยอยปรับเพ่ิมขึ้นแต่ยังอยู่ใน
ระดับต่ า ด้านอัตราแลกเปลี่ยนเงินบาทเทียบดอลลาร์ สรอ. ปรับอ่อนค่าเร็วและต่อเนื่องตามการแข็งค่า
ของดอลลาร์ สรอ. สอดคล้องกับสกุลเงินในภูมิภาค ทั้งนี้ กนง. จะติดตามพัฒนาการในตลาดการเงิน
และตลาดอัตราแลกเปลี่ยนอย่างใกล้ชิดโดยเฉพาะในช่วงที่ค่าเงินบาทมีความผันผวนสูง รวมถึงติดตาม
ผลกระทบต่อเศรษฐกิจและเงินเฟ้อ อย่างไรก็ดี เสถียรภาพด้านต่างประเทศของไทยยังเข้มแข็ง โดย
สัดส่วนหนี้ต่างประเทศของไทยอยู่ในระดับต่ า และยังไม่เห็นความผิดปกติของเงินทุนเคลื่อนย้าย รวมถึง
เงินส ารองระหว่างประเทศอยู่ในระดับสูง

ระบบการเงินโดยรวมมีเสถียรภาพ ธนาคารพาณิชย์มีระดับเงินกองทุนและเงินส ารองที่
เข้มแข็ง ความสามารถในการช าระหนี้ของภาคธุรกิจและภาคครัวเรือนปรับดีขึ้นตามการฟ้ืนตัวของ
เศรษฐกิจ แต่ยังมีผู้ประกอบการ SMEs ในบางสาขาธุรกิจที่ฟ้ืนตัวช้าและครัวเรือนรายได้น้อยบางกลุ่มที่
ยังอ่อนไหวต่อค่าครองชีพ รวมทั้งสัดส่วนหนี้ครัวเรือนต่อ GDP และหนี้ภาคธุรกิจต่อ GDP ยังคงอยู่ใน
ระดับสูง กนง. เห็นว่าหากเร่งปรับขึ้นอัตราดอกเบี้ยนโยบายจะส่งผลกระทบต่อการฟ้ืนตัวของกลุ่ม
เปราะบางดังกล่าว จึงเห็นว่าควรปรับขึ้นอัตราดอกเบี้ยนโยบายอย่างค่อยเป็นค่อยไป ควบคู่กับการมี
มาตรการเฉพาะจุดและแนวทางแก้ปัญหาหนี้อย่างยั่งยืนเพ่ือดูแลกลุ่มเปราะบาง

การด าเนินนโยบายการเงินในช่วงไตรมาสท่ี 3 ปี 2565

ในการประชุมวันที่ 10 สิงหาคม 2565 กนง. มีมติ 6 ต่อ 1 เสียง ให้ขึ้นอัตราดอกเบี้ยนโยบาย
ร้อยละ 0.25 ต่อปี จากร้อยละ 0.50 เป็นร้อยละ 0.75 ต่อปี โดยกรรมการส่วนใหญ่เห็นควรให้ปรับขึ้น
ร้อยละ 0.25 ต่อปี เพ่ือปรับขึ้นอัตราดอกเบี้ยอย่างค่อยเป็นค่อยไป ซึ่งเอ้ือให้เศรษฐกิจฟ้ืนตัวต่อเนื่องและ
ไม่สร้างแรงกดดันต่อเงินเฟ้อในระยะต่อไป ส่วนกรรมการ 1 ท่านเห็นควรให้ปรับขึ้นร้อยละ 0.50 ต่อปี 
เพ่ือช่วยลดความเสี่ยงที่อาจต้องเร่งปรับขึ้นอัตราดอกเบี้ยในอนาคต โดยประเมินว่าจะไม่กระทบการฟ้ืนตัว
ของเศรษฐกิจอย่างมีนัยส าคัญ และเป็นการสร้างขีดความสามารถในการด าเนินนโยบาย (policy space)
เพ่ือรองรับความไม่แน่นอนที่อาจเกิดข้ึนในอนาคต

ในการประชุมวันที่ 28 กันยายน 2565 กนง. มีมติเป็นเอกฉันท์ให้ขึ้นอัตราดอกเบี้ยนโยบาย
ร้อยละ 0.25 ต่อปี จากร้อยละ 0.75 เป็นร้อยละ 1.00 ต่อปี โดยประเมินว่าเศรษฐกิจไทยมีแนวโน้มฟ้ืนตัว
ต่อเนื่องตามแรงส่งของภาคท่องเที่ยวและการบริโภคภาคเอกชน อัตราเงินเฟ้อทั่วไปยังอยู่ในระดับสูงจาก
การส่งผ่านต้นทุนที่เพ่ิมขึ้นในช่วงที่ผ่านมาแม้แรงกดดันด้านอุปทานจากราคาสินค้าโภคภัณฑ์มีแนวโน้ม
คลี่คลาย ในภาพรวมแนวโน้มเศรษฐกิจและเงินเฟ้อใกล้เคียงกับที่ได้ประเมินไว้ก่อนหน้า กนง . จึงเห็นว่า
การทยอยปรับขึ้นอัตราดอกเบี้ยนโยบายยังเป็นแนวทางการด าเนินนโยบายที่เหมาะสม

ภายใต้กรอบการด าเนินนโยบายการเงินที่มีเป้าหมายเพ่ือรักษาเสถียรภาพราคา ควบคู่กับดูแล
เศรษฐกิจให้เติบโตอย่างยั่งยืนและเต็มศักยภาพ และรักษาเสถียรภาพระบบการเงิน กนง . ประเมินว่า
เศรษฐกิจไทยยังมีแนวโน้มฟ้ืนตัวต่อเนื่อง ความเสี่ยงจากเงินเฟ้อเพ่ิมขึ้นแต่มาจากปัจจัยด้านอุปทานเป็น
หลัก ขณะที่ยังคงมีกลุ่มเปราะบางทั้ง SMEs ในสาขาที่ฟ้ืนตัวช้าและครัวเรือนที่มีรายได้น้อย จึงเห็นควรให้
ปรับขึ้นอัตราดอกเบี้ยนโยบายอย่างค่อยเป็นค่อยไปเข้าสู่ระดับที่เหมาะสมกับการขยายตัวของ
เศรษฐกิจอย่างมีเสถียรภาพในระยะยาว และในกรณีที่แนวโน้มเศรษฐกิจและเงินเฟ้อในระยะข้างหน้า
เปลี่ยนไปจากที่ประเมินไว้ กนง. พร้อมที่จะปรับขนาดและเงื่อนเวลาของการขึ้นอัตราดอกเบี้ยนโยบาย
ให้เหมาะสมต่อไป (gradual and measured policy normalization)
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1. เศรษฐกิจโลก



เศรษฐกิจโลก

อัตราเงินเฟ้อปรับสูงขึ้นในหลายประเทศ 
และยังทรงตัวอยู่ในระดับสูง ส่งผลให้
ธนาคารกลางหลายประเทศเร่งปรับขึ้น

อัตราดอกเบ้ียนโยบาย

ประเด็นส าคัญของเศรษฐกิจโลก

เศรษฐกิจโลกมีแนวโน้มชะลอตัวในระยะต่อไป 
จากผลกระทบเงินเฟ้อที่กดดันการขยายตัว

ของกลุ่มประเทศเศรษฐกิจหลัก 
ประกอบกับเศรษฐกิจจีนชะลอตัว

ความเสี่ยงต่อเศรษฐกิจคู่ค้าโน้มไปด้านต่ า 
จากภาวะการเงินโลกที่ตึงตัวและผันผวนขึ้น
การค้าโลกที่ชะลอลง และความขัดแย้งด้าน

ภูมิรัฐศาสตร์
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เศรษฐกิจโลก
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World Container Price Index 1/
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ดัชนี (ปรับฤดูกาล, ม.ค. 63 =100) Diffusion Index
> 50 = ดีขึ้นจากเดือนก่อน

ส.ค. 65

หมายเหตุ: 1/Composite Container Freight Benchmark Rate per 40 Foot Box
ที่มา: Bloomberg, JP Morgan

ภาคการบริโภคและการผลิตมีแนวโน้มขยายตัวชะลอลงตามอุปสงค์โลกที่ถูกกดดันจากเงินเฟ้อที่อยู่ในระดับสูง ขณะที่ปัญหา global supply
disruption ปรับดีขึ้นต่อเนื่อง ในระยะต่อไป การบริโภคและการผลิตจะยังถูกกดดันจากปัญหาเงินเฟ้อและทิศทางนโยบายการเงินที่ตึงตัวมากขึ้น
ซึ่งกระทบก าลังซื้อของผู้บริโภคและต้นทุนของผู้ผลิต และความเชื่อมั่นที่ลดลงจากความไม่แน่นอนที่สูงขึ้น
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ดัชนี (ปรับฤดูกาล, ม.ค. 63 =100)

ดัชนียอดค้าปลีก (Retail Sales)

การบริโภคถูกกดดันจากเงินเฟ้อที่อยู่ในระดับสูงส่งผลกระทบต่อค่าครองชีพของครัวเรือนเป็นส าคัญ โดยดัชนียอดค้าปลีกเดือน ก.ค. ของกลุ่มประเทศ G3 และกลุ่มประเทศ
ในเอเชียทรงตัวเทียบเดือนก่อนหน้า ขณะที่ปรับลดลงในจีนภายหลังเกิดการระบาดระลอกใหม่ในหลายเมือง ส าหรับ ภาคการผลิตเริ่มเห็นสัญญาณการชะลอตัวตาม
อุปสงค์โลกที่ลดลง สะท้อนจากดัชนีผู้จัดการฝ่ายจัดซื้อที่โน้มลดลงแม้ปัญหา global supply disruption ทยอยคลี่คลายต่อเนื่อง สะท้อนจากระยะเวลาการขนส่งสินค้าที่เร็วขึ้น
และค่าขนส่งตู้คอนเทนเนอร์ที่ปรับลดลง ในระยะต่อไป การบริโภคและการผลิตมีแนวโน้มลดลงจากเงินเฟ้อที่มีทิศทางเพิ่มขึ้นซึ่งจะส่งผลต่อความเชื่อมั่นของภาคครัวเรือนและ
ภาคธุรกิจในระยะข้างหน้า

ที่มา: CEIC

ดัชนีผู้จัดการฝ่ายจัดซื้อ (Global PMI Manufacturing)

ค่าต่ า หมายถึง ระยะเวลาขนส่งนานขึ้น
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เศรษฐกิจโลก

เศรษฐกิจจีนขยายตัวชะลอลง โดยอุปสงค์โลกที่ลดลงกระทบต่อภาคการผลิตและการส่งออกของจีน ขณะที่อุปสงค์ในประเทศได้รับผลกระทบ
จากมาตรการควบคุมการแพร่ระบาดที่มีต่อเนื่องในหลายเมือง และปัญหาในภาคอสังหาริมทรัพย์ที่ยังไม่คลี่คลาย

เศรษฐกิจโลกที่มีทิศทางชะลอตัวส่งผลให้ภาคการผลิตและการส่งออกของจีนมีแนวโน้มชะลอลง ประกอบกับอุปสงค์ในประเทศที่ลดลงจากการใช้มาตร การควบคุม
การแพร่ระบาด (Zero-COVID) ที่มีต่อเนื่องในหลายเมืองและเน้นควบคุมภาคประชาชน เป็นปัจจัยส าคัญที่กดดันภาคการบริโภคและความเชื่อมั่นของครัวเรือน นอกจากนี้ 
ภาคอสังหาริมทรัพย์จีนยังซบเซาจากความกังวลของประชาชนที่มีต่อความสามารถในการส่งมอบโครงการที่พักอาศัยของผู้พัฒนาโครงการ ซึ่งแม้ทางการจีนจะมีมาตรการกระตุ้น
อุปสงค์และมาตรการเยียวยา แต่คาดว่าปัญหาในภาคอสังหาริมทรัพย์จะยังยืดเยื้อและส่งผลกระทบต่อความเชื่อมั่นในการลงทุนของประชาชนและผู้ประกอบการในระยะต่อไป

ยอดขายอสังหาริมทรัพย์ในจีน ดัชนีผู้จัดการฝ่ายจัดซื้อ (Purchasing Manager Index: PMI) ภาคอุตสาหกรรมในจีน

ที่มา: CEIC ที่มา: NBS, CREIS, CRIC, Wind, Local Land and Resources Bureaus
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เศรษฐกิจโลก
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อัตราเงินเฟ้อทั่วไปและเงินเฟ้อคาดการณ์ยังเพิ่มขึ้นในหลายประเทศ ตามราคาพลังงานและอาหารที่ยังอยู่ในระดับสูง โดยราคาสินค้าโภคภัณฑ์
ส่วนใหญ่เริ่มทยอยลดลง ยกเว้นราคาก๊าซธรรมชาติยังคงทรงตัวในระดับสูงภายหลังรัสเซียหยุดส่งก๊าซไปยังยุโรป

อัตราเงินเฟ้อและการคาดการณ์เงินเฟ้อในหลายประเทศเพิ่มขึ้นจากปัจจัยด้านราคาพลังงานและอาหารที่อยู่ในระดับสูง โดยอัตราเงินเฟ้อในกลุ่ม AEs ปรับสูงขึ้นตาม
การฟื้นตัวของเศรษฐกิจและราคาพลังงานที่เพิ่มขึ้น ขณะที่ประเทศในยุโรปได้รับแรงกดดันเงินเฟ้อด้านอุปทานเพิ่มเติมจากการงดจ่ายก๊าซธรรมชาติจากรัสเซีย ขณะที่อัตราเงินเฟ้อ
ในเอเชียที่ปรับสูงขึ้นส่งผลกระทบต่อกลุ่มประเทศผู้น าเข้าสินค้าหมวดพลังงานสุทธิ (net energy importer) เป็นส าคัญ ทั้งนี้ ในปัจจุบันอัตราเงินเฟ้อของเอเชียที่ยังไม่สูงมากใน
บางประเทศ ส่วนหนึ่งเป็นผลมาจากมาตรการของภาครัฐ อาทิ การอุดหนุนราคาพลังงาน และการอุดหนุนค่าครองชีพ  มองไปข้างหน้า แรงกดดันด้านอุปทานต่ออัตราเงินเฟ้อโลก
มีแนวโน้มผ่อนคลายลงตามราคาสินค้าโภคภัณฑ์ที่เริ่มปรับตัวลดลง

ราคาสินค้าโภคภัณฑ์และพลังงานอัตราเงินเฟ้อทั่วไป (Headline Inflation) และเงินเฟ้อคาดการณ์ระยะสั้น

ที่มา: Bloomberg, CEIC ที่มา: Bloomberg ข้อมูล ณ วันที่ 12 ก.ย. 2565
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เศรษฐกิจโลก

การเร่งตัวของเงินเฟ้อที่มากกว่าคาดและเศรษฐกิจที่ขยายตัวใกล้เคียงระดับศักยภาพ ส่งผลให้ Fed และธนาคารกลางหลายประเทศมีแนวโน้ม
ด าเนินนโยบายการเงินตึงตัวแรงขึ้น 

ข้อสมมติการด าเนินนโยบายการเงินของ Fed ในปี 2565-2566 ธนาคารกลางของยุโรป (ECB) มีมติเมื่อ 8 ก.ย. 2565 ปรับขึ้นอัตราดอกเบี้ยนโยบาย
75 bps ท าให้อัตราดอกเบี้ยของ deposit facility มาอยู่ที่ร้อยละ 0.75 เนื่องจากแรง
กดดันของเงินเฟ้อที่ยังคงอยู่ในระดับสูงและเพื่อรักษาระดับเงินเฟ้อคาดการณ์ไม่ให้สูงเกินไป 
มองไปข้างหน้า ECB มีแนวโน้มที่จะขึ้นอัตราดอกเบี้ยต่อเนื่อง โดย ECB ระบุว่าขนาดการ
ปรับขึ้นอัตราดอกเบี้ยจะประเมินแบบ data dependence และ meeting-by-meeting
approach ทั้งนี้ ตลาดการเงินคาดว่า ECB จะปรับขึ้นอัตราดอกเบี้ยนโยบายในช่วงที่เหลือ
ของปีอีก 2 ครั้ง โดยปรับขึ้น 50 bps เดือน ต.ค. และ 25 bps เดือน ธ.ค.

ธนาคารกลางสหรัฐฯ (Fed) มีแนวโน้มด าเนินนโยบายการเงินตึงตัว
มากขึ้น สะท้อนจากค่ากลางอัตราดอกเบี้ยนโยบายของ Summary of 
Economic Projections ที่ปรับสูงขึ้น เนื่องจากอัตราเงินเฟ้อที่ยังสูงกว่ากรอบ
เป้าหมาย ขณะที่ตลาดแรงงานยังร้อนแรงต่อเนื่อง ในระยะถัดไป Fed มี
แนวโน้มที่จะปรับขึ้นอัตราดอกเบี้ยนโยบายต่อเนื่องในการประชุมที่เหลืออีก 
2 ครั้งในปี 2565 โดยคาดว่าอัตราดอกเบี้ยนโยบายจะอยู่ที่ 4.25% - 4.50%
ณ สิ้นปี 2565

ธนาคารกลางภูมิภาคเอเชียส่วนใหญ่ปรับขึ้นอัตราดอกเบี้ยนโยบาย ภายหลังธนาคารกลาง
กลุ่มประเทศเศรษฐกิจหลักด าเนินนโยบายการเงินตึงตัวเร็วขึ้นในช่วงก่อนหน้า ประกอบกับ
เศรษฐกิจเอเชียท่ีทยอยฟื้นตัวได้ดี และอัตราเงินเฟ้อในหลายประเทศเร่งสูงขึ้นตามราคา
พลังงานและสินค้าโภคภัณฑ์ อีกทั้งบางประเทศปรับขึ้นอัตราดอกเบี้ยเพื่อดูแลเสถียรภาพ
ของอัตราแลกเปลี่ยนหรือเพื่อดูแลเสถียรภาพของระบบการเงิน ตัวอย่างประเทศในภูมิภาค
เอเชียที่ขึ้นอัตราดอกเบี้ยนโยบาย เช่น เกาหลีใต้ (  +1.25%)1/ ฟิลิปปินส์ (+2.25%)1/

มาเลเซีย (+0.75%)1/ อินโดนีเซีย (+0.75%)1/ โดยธนาคารกลางในภูมิภาคเอเชียยังมี
แนวโน้มขื้นอัตราดอกเบี้ยอย่างต่อเนื่องในปีน้ี

หมายเหตุ: *ข้อมูลจริง, ( ) คือ ข้อสมมติในรายงานนโยบายการเงิน มิถุนายน 2565
ที่มา: คาดการณ์โดย ธปท. (ณ 22 ก.ย. 65)

ร้อยละต่อปี 2564* 2565 2566

ข้อสมมติ Fed funds rate
(ณ สิ้นป)ี

0.00 – 0.25 4.25 - 4.50
(2.50 – 2.75)

4.50 - 4.75
(3.00– 3.25)

1/ การปรับขึ้นอัตราดอกเบี้ยนโยบายสะสมตั้งแต่หลังวิกฤต COVID-19 จนถึง 27 ก.ย. 2565
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เศรษฐกิจโลก

เศรษฐกิจประเทศคู่ค้าของไทยปี 2565 ยังขยายตัวได้แต่ต่ ากว่าที่ประเมินไว้ครั้งก่อน จากผลกระทบของอัตราเงินเฟ้อที่อยู่ในระดับสูงและอุปสงค์
โลกที่ชะลอตัว ขณะที่ปี 2566 ปรับลดลงตามแรงส่งเศรษฐกิจที่ชะลอลงและภาวะการเงินที่ตึงตัวกว่าคาด

ข้อสมมติเศรษฐกิจประเทศคู่ค้า

หมายเหตุ * ข้อมูลจริง 
** เอเชีย (ไม่รวมญี่ปุ่นและจีน) ถ่วงน้ าหนักด้วยสัดส่วนมูลค่าการส่งออกไปยังคู่ค้าหลักของไทยในปี 2564 ได้แก่ สิงคโปร์ (4.5%) ฮ่องกง (5.8%) มาเลเซีย (6.1%) ไต้หวัน (2.3%) 

อินโดนีเซีย (4.4%) เกาหลีใต้ (3.0%) ฟิลิปปินส์ (3.5%)
*** ถ่วงน้ าหนักด้วยสัดส่วนมูลค่าการส่งออกไปยังคู่ค้าหลักของไทยในปี 2564 (รวมอังกฤษและออสเตรเลีย)

เศรษฐกิจประเทศคู่ค้าในปี 2565 ขยายตัวต่ ากว่าที่ประเมินไว้ ตามแนวโน้มของกลุ่มประเทศ
เศรษฐกิจหลักที่ชะลอลงจากจากค่าครองชีพที่สูงขึ้นตามอัตราเงินเฟ้อ รวมถึงกลุ่มประเทศเอเชีย
ถูกกดดันจากอุปสงค์โลกที่ชะลอลง ประกอบกับเศรษฐกิจจีนที่มีทิศทางชะลอลงจากทั้งอุปสงค์
โลกที่แผ่วลงและอุปสงค์ในประเทศจีนที่ได้รับผลกระทบจากมาตรการควบคุมการระบาด 
(Zero-COVID) ที่มีอย่างต่อเนื่อง และปัญหาในภาคอสังหาริมทรัพย์ที่ยืดเยื้อ

ส าหรับปี 2566 เศรษฐกิจประเทศคู่ค้ามีแนวโน้มขยายตัวลดลงตามแรงส่งเศรษฐกิจที่แผ่วลง
จากปีก่อนหน้า ภาวะการเงินที่ตึงตัวกว่าคาด และทิศทางอุปสงค์โลกที่ลดลง จากแนวโน้ม
การด าเนินนโยบายการเงินตึงตัวที่เข้มงวดขึ้นของ Fed ECB และธนาคารกลางในภูมิภาค
เอเชีย
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%YOY
น้ าหนัก
(2564) 
(%)

2564*
2565 2566

MPR 
มิ.ย. 65

MPR
ก.ย. 65

MPR 
มิ.ย. 65

MPR
ก.ย. 65

สหรัฐฯ 21.0 5.7 2.7 1.5 2.0 0.8

กลุ่มยูโร 10.9 5.2 2.8 2.8 1.8 0.7

ญี่ปุ่น 12.5 1.7 2.2 1.4 1.9 1.6

จีน 18.7 8.1 4.5 3.2 5.1 5.0

เอเชีย** 29.7 5.4 4.0 3.9 3.9 3.8

รวม*** 100 5.6 3.4 2.9 3.1 2.6



เศรษฐกิจโลก

ภาวะการเงินโลกที่ตึงตัวและผันผวนขึ้นจากการด าเนินนโยบายทางการเงินของธนาคารกลางกลุ่มประเทศเศรษฐกิจหลักที่เร็วและแรงขึ้น อีกทั้งความเสี่ยง
ด้านเสถียรภาพระบบการเงินที่เพิ่มขึ้นจากปัญหาในภาคอสังหาริมทรัพย์ของจีนที่อาจคลี่คลายช้ากว่าคาด รวมถึงฐานะการเงินของภาคธุรกิจและครัวเรือนจีนที่
อาจแย่ลงหากการระบาดยืดเยื้อ กระทบรายได้และความสามารถในการช าระหนี้

การค้าโลกขยายตัวชะลอลงกว่าคาด จาก (1) อัตราเงินเฟ้อที่ในระดับสูงกดดันอุปสงค์โลกให้ชะลอตัวรุนแรง (2) เศรษฐกิจจีนขยายตัวชะลอลงกว่าที่คาด 
(3) ปัญหา global supply disruption การขาดแคลนปัจจัยการผลิตและปัญหาการขนส่งยังไม่กลับเป็นปกติ และ (4) การเปลี่ยนแปลงของสภาพภูมิอากาศส่ง
ผลกระทบการผลิตและการส่งออกรุนแรงกว่าคาด อาทิ การลดลงของระดับน้ าในแม่น้ า Rhine ในยุโรปที่กระทบการขนส่ง และปัญหาคลื่นความร้อนในจีนที่
ส่งผลกระทบต่อภาคการผลิตและผลผลิตทางการเกษตร

ความขัดแย้งด้านภูมิรัฐศาสตร์ ทั้งความชัดแย้งระหว่างรัสเซีย-ยูเครน และความขัดแย้งระหว่างจีน-ไต้หวัน ที่ยืดเยื้อและรุนแรงขึ้น จะส่งผลกระทบต่อ
เศรษฐกิจโลกและห่วงโซ่อุปทานโลก (global supply chain) มากกว่าคาด ซึ่งอาจซ้ าเติมปัญหาการขาดแคลนชิปและการเพิ่มขึ้นของราคาสินค้าโภคภัณฑ์

เศรษฐกิจคู่ค้าอาจมีแนวโน้มขยายตัวมากกว่าคาด โดยเฉพาะกลุ่มประเทศในเอเชีย จากการท่องเที่ยวระหว่างประเทศและภาคการบริการที่ฟื้นตัวดีกว่าคาด

ความเสี่ยงต่อการขยายตัวของเศรษฐกิจประเทศคู่ค้าโน้มไปทางด้านต่ า จากภาวะการเงินโลกที่ตึงตัวและผันผวนขึ้น การค้าโลกที่อาจชะลอตัวลง
รุนแรง และความขัดแย้งด้านภูมิรัฐศาสตร์ที่รุนแรงและยืดเยื้อ
ความเสี่ยงด้านลบ

ความเสี่ยงด้านบวก
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2. เศรษฐกิจไทย



เศรษฐกิจไทย

ประเด็นส าคญัของเศรษฐกิจไทย

เศรษฐกิจไทยมีแนวโน้มขยายตัวต่อเนื่อง 
จากการฟื้นตัวของภาคการท่องเที่ยว

ที่ดีกว่าคาดและการบริโภคภาคเอกชนที่
ขยายตัวได้ดี โดยเศรษฐกิจโลกที่ชะลอลง

กระทบต่อการส่งออก แต่ไม่ได้กระทบ
การฟื้นตัวของเศรษฐกิจไทยในภาพรวม

ตลาดแรงงานและรายไดค้รัวเรือน
ปรับดีขึ้นต่อเนื่อง 

สอดคล้องกับกิจกรรมทางเศรษฐกิจ
ที่ฟื้นตัวต่อเนื่อง โดยเฉพาะภาคบริการ

ที่เกี่ยวเนื่องกับการท่องเที่ยว

อัตราเงินเฟ้อทั่วไปมีแนวโน้มอยู่ในระดับสูง
แต่มีแนวโน้มปรับลดลง

ตามราคาน้ ามนัโลกและปัญหาห่วงโซ่
อุปทานที่ทยอยคลี่คลาย อย่างไรก็ดี อัตรา
เงินเฟ้อพื้นฐานโน้มสูงขึ้น จึงต้องติดตาม

การส่งผ่านตน้ทุนที่อาจเพิ่มขึ้นในระยะต่อไป
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เศรษฐกิจไทย

ส.ค. 1- 17 ก.ย.

Google Mobility: Thailandดัชนีชี้วัดการเดินทางของประชาชน (แบ่งตามวิธีการเดินทาง)

หมายเหตุ: ค านวณโดยใช้ข้อมูลหลายแหล่ง 1) ทางบก อาทิ จ านวนรถผ่านทาง (กรมทางหลวง) จ านวนผู้โดยสาร
รถประจ าทาง ขสมก. จ านวนผู้ โดยสาร MRT/BTS 2) ทางอากาศ อาทิ จ านวนผู้ โดยสารเที่ยวบินในประเทศ 
(กรมท่าอากาศยาน) 3) ทางน้ า อาทิ จ านวนผู้โดยสารเรือด่วนเจ้าพระยา คลองแสนแสบ และเรือข้ามฟาก

ตัวเลขใน ( ) คือน้ าหนัก

ดัชนี (ม.ค. 63 = 100)

ที่มา: กระทรวงคมนาคม
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เครื่องชี้เร็วสะท้อนว่ากิจกรรมทางเศรษฐกิจฟื้นตัวต่อเนื่อง ทั้งการเดินทางในประเทศ และการเดินทางออกไปจับจ่ายใช้สอย
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หมายเหตุ: 1/ เทียบกับค่ากลางการเดนิทางในแต่ละวันในช่วง 3 ม.ค – 6 ก.พ. 2563 

อัตราการเปลี่ยนแปลง1/

ที่มา: Google

ส.ค. 1-17 ก.ย.
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เศรษฐกิจไทย

ข้อมูลจริงของเศรษฐกิจไตรมาสที่ 2 ปี 2565 ขยายตัวต่ ากว่าที่คาด แต่แนวโน้มการฟื้นตัวของจ านวนนักท่องเที่ยวต่างชาติที่ฟื้นตัวเร็วกว่าคาด 
ช่วยชดเชยให้เศรษฐกิจปี 2565 ขยายตัวใกล้เคียงเดิม ขณะที่เศรษฐกิจปี 2566 ขยายตัวชะลอลง โดยเศรษฐกิจโลกที่ชะลอลงกระทบต่อภาค
การส่งออก แต่ไม่ได้กระทบต่อแนวโน้มการฟื้นตัวของเศรษฐกิจในภาพรวม

อัตราการขยายตัวของเศรษฐกิจ (%YoY) 2565 2566

ประมาณการ GDP มิ.ย. 2565 3.3 4.2

- เศรษฐกิจไตรมาส 2 ที่ขยายตัวต่ ากว่าคาดและแนวโน้มในระยะถัดไป -0.2 -

- จ านวนนักท่องเท่ียวต่างชาติที่ปรับเพิ่มขึ้น 0.9 -

- ผลกระทบจากเศรษฐกิจโลกที่ชะลอตัว -0.4 -0.3

- แรงส่งภาครัฐท่ีลดลง และการเลื่อนการลงทุนในโครงการ PPP -0.3 -0.1

รวมการเปลี่ยนแปลงจากประมาณการครั้งก่อน - -0.4

ประมาณการล่าสุด (ก.ย. 2565) 3.3 3.8

แหล่งที่มาการเปลี่ยนแปลงของอัตราการขยายตัวทางเศรษฐกิจ
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เศรษฐกิจไทย

2.3

2.4

2.5

2.6

2.7

2.8

2.9

3.0

2561 2562 2563 2564 2565 2566 2567

เศรษฐกิจไทยมีแนวโน้มขยายตัวต่อเนื่องที่ร้อยละ 3.3 และ 3.8 ในปี 2565 และ 2566 ตามล าดับ จากการบริโภคภาคเอกชนและนักท่องเที่ยว
ต่างชาติเป็นส าคัญ ส าหรับดุลบัญชีเดินสะพัดจะขาดดุลเพิ่มขึ้นในปีนี้ตามการน าเข้าที่เพิ่มขึ้น ก่อนจะกลับมาเกินดุลในปีหน้า

อัตราการขยายตัว (ร้อยละต่อปี) 2564*
2565 2566

มิ.ย. 65 ก.ย. 65 มิ.ย. 65 ก.ย. 65

อัตราการขยายตัวทางเศรษฐกิจ 1.5 3.3 3.3 4.2 3.8

อุปสงค์ในประเทศ 1.6 3.6 3.4 3.0 2.5

การบริโภคภาคเอกชน 0.3 4.9 5.6 3.6 3.3

การลงทุนภาคเอกชน 3.3 5.4 3.3 4.5 3.9

การอุปโภคภาครัฐ 3.2 -1.9 -2.2 -0.5 -1.1

การลงทุนภาครัฐ 3.8 3.5 1.7 3.4 2.3

ปริมาณการส่งออกสินค้าและบริการ 10.4 7.1 9.1 8.2 6.5

ปริมาณการน าเข้าสินค้าและบริการ 17.9 5.3 6.6 4.2 3.1

ดุลบัญชีเดินสะพัด (พันลา้นดอลลาร์ สรอ.) -10.3 -8.0 -14.4 5.0 3.8

มูลค่าการส่งออกสินค้า 18.8 7.9 8.2 2.1 1.1

มูลค่าการน าเข้าสินค้า 23.4 13.8 16.8 3.5 1.8

จ านวนนักท่องเที่ยวต่างประเทศ (ล้านคน) 0.4 6.0 9.5 19.0 21.0

หมายเหตุ: * ข้อมูลจริง
ที่มา: ส านักงานสภาพัฒนาการเศรษฐกิจและสังคมแห่งชาติ และประมาณการโดย ธปท.

รายงานนโยบายการเงิน ก.ย. 65
รายงานนโยบายการเงิน มิ.ย. 65

Real GDP (ล้านล้านบาท) 

ช่วงประมาณการ
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เศรษฐกิจไทย

อัตราการขยายตัว
ทางเศรษฐกิจ (ร้อยละต่อปี)

2565 2566

3.3 3.8

นักท่องเที่ยวต่างชาติ

ฟื้นตัวได้ดีกว่าคาด จากที่เคยคาดไว้ท่ี 6 ล้านคน เพิ่มเป็น 9.5 ล้านคน จาก
ตัวเลขจริงและข้อมูลเครื่องชี้เร็วท่ีสูงกว่าคาดมาก สะท้อนการกลับมาของ
นักท่องเท่ียวท่ีดีกว่าท่ีประเมินไว้ โดยเฉพาะหลังภาครัฐยกเลิกระบบ 
Thailand pass ในเดือนกรกฎาคม 

ฟื้นตัวได้ดีกว่าคาด จากท่ีเคยคาดไว้ท่ี 19 ล้านคน เพิ่มเป็น 21 ล้านคน
จากแรงส่งท่ีดีต่อเนื่องตามความเชื่อมั่นของนักท่องเท่ียวท่ีปรับดีขึ้นหลัง
การระบาดทยอยคลี่คลายลง และคาดว่าเศรษฐกิจโลกท่ีชะลอลง
มีผลกระทบจ ากัดต่อการกลับมาของนักท่องเท่ียวต่างชาติ

การบริโภคภาคเอกชน
ขยายตัวสูงกว่าประมาณการเดิม ตามกิจกรรมทางเศรษฐกิจท่ีฟื้นตัวได้
ต่อเนื่อง โดยได้รับจากแรงสนับสนุนจากการท่องเท่ียวและการบริโภค
ภาคเอกชน แต่ยังมีปัจจัยกดดันจากต้นทุนค่าครองชีพท่ีอยู่ในระดับสูง

ขยายตัวต่อเนื่อง หลังสถานการณ์การระบาด COVID-19 รวมถึงการ
จ้างงานท่ีทยอยฟื้นตัวตามภาคการท่องเท่ียว ส่งผลให้รายได้และก าลังซื้อของ
ครัวเรือนทยอยปรับดีขึ้น

มูลค่า
การส่งออกสินค้า

ขยายตัวกว่าที่ประเมินไว้ จากปัจจัยด้านราคาตามราคาสินค้าโภคภัณฑ์ท่ี
อยู่ในระดับสูงในช่วงท่ีผ่านมา ขณะท่ีด้านปริมาณการส่งออกยังขยายตัวได้
แม้จะชะลอลงบ้างตามแนวโน้มเศรษฐกิจประเทศคู่ค้า โดยสินค้าหลาย
หมวดยังขยายตัวได้ โดยเฉพาะสินค้าเกษตรและผลิตภัณฑ์เกษตรแปรรูปท่ี
ได้รับผลดีจากวิกฤติขาดแคลนอาหาร

ขยายตัวชะลอลงกว่าคาด จากปริมาณการส่งออกสินค้าท่ีปรับลดลงตาม
การชะลอตัวของเศรษฐกิจคู่ค้าเป็นส าคัญ ขณะท่ีราคาสินค้าส่งออก
ใกล้เคียงกับท่ีประเมินไว้

การลงทุนภาคเอกชน
ขยายตัวในอัตราชะลอลง สะท้อนจากการลงทุนท่ีต่ ากว่าคาดในไตรมาสท่ี 2 แต่ยังขยายตัวได้ตามการทยอยฟื้นตัวของภาคการท่องเท่ียวและการขยายตัว
ของอุปสงค์ภายในประเทศ ขณะที่มีปัจจัยลบจากความล่าช้าของโครงการร่วมลงทุนระหว่างรัฐและเอกชน (public private partnership: PPP)
บางโครงการ

ภาพรวมประมาณการเศรษฐกิจ
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เศรษฐกิจไทย

ประมาณการจ านวนนักท่องเที่ยวต่างชาติ

ล้านคน

• ภายหลังยกเลิกระบบ Thailand pass ภาคการท่องเที่ยวฟื้นตัวดีขึ้นชัดเจน สะท้อน
จากจ านวนนักท่องเท่ียวต่างชาติในไตรมาสท่ี 3 จะเพิ่มขึ้นมากกว่าท่ีประเมินไว้เดิม

• ปรับเพิ่มประมาณการจ านวนนักท่องเที่ยวต่างชาติในปี 2565 และ ปี 2566 ตาม
ตัวเลขจริงท่ีเข้ามามากกว่าคาดและความต้องการท่องเท่ียวท่ีเพิ่มขึ้นต่อเนื่อง โดยเฉพาะ
กลุ่ม short-haul ไม่รวมจีน โดยคาดว่าจีนจะเปิดให้เดินทางออกนอกประเทศในช่วงครึ่ง
หลังของปี 2566 และนักท่องเท่ียวจีนจะเริ่มกลับมาเท่ียวไทยในไตรมาสท่ี 4 ซึ่งช้ากว่าท่ี
ประเมินไว้เดิม

ท่ีมา: ประมาณการโดย ธปท.

ปี 2565 ปี 2566
มิ.ย. 65 ก.ย. 65 มิ.ย. 65 ก.ย. 65

ล้านคน 6.0 9.5 19.0 21.0
สัดส่วนเทียบปี 2562 15.2% 23.9% 47.7% 52.5%
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รายงานนโยบายการเงิน มิ.ย. 65

รายงานนโยบายการเงิน ก.ย. 65

ไทยทยอยเปิด
ด่านชายแดน
ในเดือน มี.ค.

ไทยยกเลิก 
Test & Go

ไทยยกเลิก 
Thailand pass และ 
ประเทศส่วนใหญ่
เปิดรับนักท่องเท่ียว
ที่ฉีดวัคซีน
แบบไม่กักตัว

คาดว่า
จีนเปิด
ประเทศ

จ านวนนักท่องเที่ยวต่างชาติมีแนวโน้มปรับดีขึ้นกว่าที่ประเมินไว้เดิมจากความต้องการเดินทางท่องเทีย่วที่ดีขึ้นกว่าคาด 
โดยเฉพาะหลังยกเลิกระบบ Thailand pass ในเดือน ก.ค. 2565
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1.3

1.4

1.5

1.6

1.7

2561 2562 2563 2564 2565 2566 2567

รายงานนโยบายการเงิน ก.ย. 65

รายงานนโยบายการเงิน มิ.ย. 65 ช่วงประมาณการ

แนวโน้มการบริโภคภาคเอกชน

ที่มา: ประมาณการโดย ธปท.

การบริโภคภาคเอกชนมีแนวโน้มฟ้ืนตัวดีกว่าที่ประเมินไว้ โดยเฉพาะในหมวดบริการที่เกี่ยวข้องกับการท่องเที่ยว ขณะที่ค่าครองชีพที่สูงเป็นปัจจัย
กดดันการบริโภค โดยเฉพาะกลุ่มครัวเรือนรายได้น้อย

• การบริโภคภาคเอกชนในปี 2565 มีแนวโน้มขยายตัวสูงกว่าที่ประเมินไว้ 
โดยเฉพาะในหมวดบริการที่เกี่ยวข้องกับการท่องเที่ยว แม้จะชะลอลงบ้างในช่วง
ครึ่งหลังของปี จากอุปสงค์คงค้าง (pent-up demand) ที่ทยอยหมดลง

• กลุ่มครัวเรือนรายได้สูงยังมีศักยภาพในการใช้จ่ายได้ในระยะข้างหน้า 
เนื่องจากรายได้ไม่ได้รับผลกระทบจาก COVID-19 และมีเงินออมเหลืออยู่มาก

• อย่างไรก็ตาม ค่าครองชีพที่สูงเป็นปัจจัยกดดันการบริโภคของครัวเรือน 
โดยเฉพาะกลุ่มรายได้น้อย แม้จะมีมาตรการภาครัฐมาช่วยพยุงก าลังซื้อบางส่วน

• ส าหรับการบริโภคภาคเอกชนในปี 2566 คาดว่าจะขยายตัวต่อเนื่องใกล้เคียง
กับที่ประเมินไว้ สอดคล้องกับการจ้างงานและรายได้ครัวเรือนที่มีแนวโน้มทยอย
ปรับดีขึ้นตามภาวะเศรษฐกิจ

Real Private Consumption (ล้านล้านบาท) 
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เศรษฐกิจไทย

หมายเหตุ: ว่างงานระยะยาว คือ ว่างงานนาน 1 ปี ข้ึนไป และ ผู้เสมือนว่างงาน คือ ผู้ที่ท างานไม่ถึง 4 ช่ัวโมงต่อวัน 
มีการปรับปรุงข้อมูลตามรายงานการคาดประมาณประชากรของประเทศไทย พ.ศ. 2553 – 2583 (ฉบับปรับปรุง)

ที่มา: การส ารวจภาวะการท างานของประชากร ส านักงานสถิติแห่งชาติ และการค านวณโดย ธปท.
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ผู้ว่างงาน

ผู้เสมือนว่างงาน 
(แกนขวา)

o/w ผู้ว่างงานที่ไม่เคยท างานมาก่อน

o/w ผู้ว่างงานระยะยาว

เครื่องช้ีตลาดแรงงาน
ล้านคน (ปรับฤดูกาล) ล้านคน (ปรับฤดูกาล)

ตลาดแรงงานปรับดีขึ้นอย่างต่อเนื่องสอดคล้องกับกิจกรรมทางเศรษฐกิจ ซึ่งช่วยสนับสนุนการบริโภคภาคเอกชน

ผู้ว่างงานและผู้เสมือนว่างงานในไตรมาสที่ 2 ปี 2565 ปรับลดลงอย่างต่อเนื่อง โดยผู้ว่างงานที่ไม่เคยท างานมาก่อน และผู้ว่างงานระยะยาวเริ่มปรับลดลง สะท้อน
การจ้างงานที่ปรับดีขึ้น สอดคล้องกับจ านวนผู้ประกันตนมาตรา 33 ในเดือนสิงหาคม 2565 ซึ่งมีแนวโน้มปรับเพิ่มขึ้นอย่างต่อเนื่อง

หมายเหตุ: ผู้ประกันตน ม.33 คือ ลูกจ้างที่มีอายุไม่ต่ ากว่า 15 ปีบริบูรณ์ และไม่เกิน 60 ปีบริบูรณ์ในวันเข้าท างาน 
และท างานอยู่ในสถานประกอบการภาคเอกชนท่ีมีลูกจ้าง ตั้งแต่ 1 คนขึ้นไป

ที่มา: ส านักงานประกันสังคม และการค านวณของ ธปท.

จ านวนผู้ประกันตนมาตรา 33 ในระบบประกันสังคม
ล้านคน (ปรับฤดูกาล)
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%MoM: +0.7%

Box 1: นัยของการขาดแคลนแรงงานและการขึ้นค่าจ้างขั้นต่ าต่อแรงกดดันเงินเฟ้อ
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เศรษฐกิจไทย

แนวโน้มปริมาณและราคาของการส่งออกสินค้า (ไม่รวมทองค า)

มูลค่าการส่งออกสินค้าชะลอตัวมากกว่าที่คาดในช่วงครึ่งหลังของปี 2565 และในปี 2566
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ปริมาณการส่งออก (มิ.ย. 65)

ปริมาณการส่งออก (ก.ย. 65)

ราคาส่งออก (มิ.ย. 65)

ราคาส่งออก (ก.ย. 65)

ดัชนี (ปรับฤดูกาล, 2555 = 100)

อัตราการขยายตัว
(%YoY)

มูลค่าการส่งออก ราคาส่งออก ปริมาณการส่งออก

2565 8.2 (7.5) 3.7 (3.2) 4.3 (4.2)

2566 1.1 (2.1) 0.1 (0.2) 1.0 (1.9)

ประมาณการการส่งออกสินค้า

หมายเหตุ: ( ) ประมาณการ ณ มิ.ย. 2565

ช่วงประมาณการ

ที่มา: กรมศุลกากร กระทรวงพาณิชย์ และค านวณโดย ธปท.

มูลค่าการส่งออกสินค้าในปี 2565 ปรับเพิ่มขึ้นจากการส่งออกสินค้าในไตรมาสที่ 2 สูงกว่าคาด จาก
ทั้งด้านราคา ตามราคาสินค้าโภคภัณฑ์ อาทิ น้ ามัน สินค้าเกษตร อาหาร เหล็ก และเคมีภัณฑ์ที่ปรับสูงขึ้น 
สอดคล้องกับราคาในตลาดโลก และด้านปริมาณ โดยเฉพาะสินค้าเกษตรไปจีนและอาหารไปยุโรป ขณะที่
ในช่วงครึ่งหลังของปี 2565 ทั้งปริมาณและราคาสินค้าส่งออกชะลอตัวลงมากกว่าคาด โดยเป็นผลจาก
(1) อุปสงค์คู่ค้าที่ปรับลดลงโดยเฉพาะสหรัฐฯ ญี่ปุ่น และจีน (2) ปริมาณผลผลิตสินค้าเกษตรมีแนวโน้ม
ลดลงหลังหมดฤดูออกผลผลิต (3) ราคาสินค้าส่งออกมีแนวโน้มลดลงตามทิศทางราคาพลังงานและ
สินค้าโภคภัณฑ์

มูลค่าการส่งออกสินค้าในปี 2566 ขยายตัวชะลอลงจากผลด้านปริมาณสินค้าส่งออกตามการชะลอตัว
ของเศรษฐกิจคู่ค้าเป็นส าคัญ ขณะที่ด้านราคาสินค้าส่งออกมีแนวโน้มใกล้เคียงกับที่ประเมินไว้เดิม

แนวโน้มการส่งออกยังมีความเสี่ยงจาก (1) ภาวะเศรษฐกิจโลกที่ชะลอตัวและปัญหาในภาค
อสังหาริมทรัพย์จีน ซึ่งอาจส่งผลให้สินค้าบางหมวดชะลอตัว อาทิ โลหะ และเคมีภัณฑ์ และ (2) แนวโน้ม
ราคาสินค้าโภคภัณฑ์ท่ีอาจจะชะลอตัวมากกว่าคาด
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ปัจจัยท่ีท าให้เศรษฐกิจอาจขยายตัวสูงกว่ากรณีฐาน

• นักท่องเที่ยวต่างชาติมีโอกาสฟื้นตัวมากกว่าคาด ตามการคลี่คลายของมาตรการ
ควบคุมการเดินทางระหว่างประเทศ และความต้องการเดินทางมาเท่ียวไทยท่ีมากขึ้น 

• การลงทุนภาคเอกชนอาจสูงกว่าคาด จากโครงการท่ีอยู่ระหว่างขออนุญาตก่อสร้าง
สะท้อนจากพื้นท่ีขอรับอนุญาตก่อสร้างท่ีเร่งตัวขึ้นต่อเนื่อง ประกอบกับยังมีโครงการ
ร่วมลงทุนระหว่างรัฐและเอกชน (public private partnership: PPP) ท่ีมีความพร้อม
ในการด าเนินการและอาจเริ่มได้เร็วกว่าคาด

ปัจจัยท่ีท าให้เศรษฐกิจอาจขยายตัวต่ ากว่ากรณีฐาน

• เศรษฐกิจประเทศคู่ค้าอาจชะลอตัวและการขึ้นอัตราดอกเบี้ยของธนาคารกลาง
ต่าง ๆ อาจกดดันการฟื้นตัวของเศรษฐกิจโลกมากกว่าคาด โดยเฉพาะในประเทศ
พัฒนาแล้ว และกระทบมาถึงภาคการส่งออกสินค้าและการลงทุนของไทยในระยะต่อไป

• Global supply disruption ที่คลี่คลายช้ากว่าคาด ท าให้ภาคการผลิตไม่สามารถ
ฟื้นตัวได้อย่างต่อเนื่อง จนบั่นทอนรายได้และการบริโภคภาคเอกชน 

โอกาสที่เศรษฐกิจจะขยายตัวสูงหรือต่ ากว่ากรณีฐานใกล้เคียงกัน โดยมีปัจจัยสนับสนุนจากจ านวนนักท่องเที่ยวต่างชาติและการลงทุนภาคเอกชนที่
อาจดีกว่าคาด แต่มีปัจจัยเสี่ยงจากภาวะเศรษฐกิจโลกชะลอตัวและการขึ้นอัตราดอกเบี้ยนโยบายของธนาคารกลางทั่วโลก

อัตราการขยายตัวทางเศรษฐกิจ
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Box 1: นัยของการขาดแคลนแรงงานและการขึ้นค่าจ้างขั้นต่ าต่อแรงกดดันเงินเฟ้อ

การฟื้นตัวของภาคการท่องเที่ยวและเศรษฐกิจในช่วงที่ผ่านมา ส่งผลให้ความ
ต้องการแรงงานและตลาดแรงงานปรับดีขึ้นอย่างต่อเนื่องตั้งแต่ไตรมาสที่ 4 ปี 2564
สะท้อนจากเครื่องชี้ด้านปริมาณท่ีเพิ่มขึ้นท้ังการจ้างงานและชั่วโมงท างานของแรงงาน 
รวมถึงเครื่องชี้ด้านค่าจ้าง ซึ่งส่วนหนึ่งเป็นผลจากตลาดแรงงานที่เริ่มตึงตัวในบางสาขา
เศรษฐกิจจากสถานการณ์การขาดแคลนแรงงาน เนื่องจากแรงงานท้ังไทยและต่างชาติ
ประมาณ 3 ล้านราย ซึ่งกลับภูมิล าเนาตั้งแต่โควิดแพร่ระบาด ปัจจุบันส่วนใหญ่ยังไม่กลับ
เข้าสู่พื้นท่ีเศรษฐกิจ โดยแรงงานไทยบางส่วนอาจย้ายไปประกอบอาชีพอิสระแล้ว สะท้อน
จากจ านวนลูกจ้างในระบบประกันสังคม (มาตรา 33) ในบางสาขา โดยเฉพาะโรงแรม 
ร้านอาหาร ก่อสร้าง การผลิตสิ่งทอเครื่องนุ่งห่ม และค้าปลีก ท่ียังน้อยกว่าระดับก่อนโควิด
ค่อนข้างมาก (ภาพที่ 1) ในขณะท่ีกิจกรรมทางเศรษฐกิจของสาขาเหล่านั้นท่ีก าลังฟื้นตัว 
ส่งผลให้นายจ้างในสาขาเศรษฐกิจเหล่านี้ทยอยปรับเพิ่มค่าจ้าง เพื่อดึงดูดแรงงานให้
เพียงพอต่อกิจกรรมทางเศรษฐกิจท่ีเพิ่มขึ้น โดยค่าจ้างรายชั่วโมงของลูกจ้างเอกชน
ขยายตัวเมื่อเทียบกับช่วงเดียวกันปีก่อนเร่งขึ้นจากร้อยละ 2.4 ในไตรมาสที่ 1
ปี 2565 เป็นร้อยละ 3.8 ในไตรมาสที่ 2 ปี 2565

ภาพที่ 1: การฟื้นตัวของจ านวนลูกจ้างเอกชนในระบบประกันสังคม (มาตรา 33) 
ณ ไตรมาสที่ 2 ปี 2565

Recovery rate เทียบกับปีฐาน (เฉลี่ยปี 2562 = 100)

หมายเหตุ: ตัวเลขใน ( ) แสดงสัดส่วนต้นทุนแรงงานต่อต้นทุนทั้งหมดของสาขานั้น และสัดส่วนจ านวนแรงงานของสาขานั้นตอ่ลูกจา้งทั้งหมดในระบบประกันสงัคม ปี 2564, 
ข้อมูลลูกจ้างในระบบประกันสงัคมเป็นข้อมูลเบื้องต้นเฉลี่ย เม.ย.-พ.ค. 2565 และแสดงเฉพาะสาขาเศรษฐกิจส าคัญที่ใช้แรงงานเข้มข้น

ที่มา: ส านักงานประกันสังคม, ส ามะโนอุตสาหกรรมปี 2560, การส ารวจธุรกิจทางการค้าและธุรกิจทางการบริการ ปี 2563, Input-output table และการค านวณโดย ธปท.
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มองข้างไปข้างหน้า ค่าจ้างแรงงานจะเพิ่มสูงขึ้นได้อีกจากสถานการณ์การขาด
แคลนแรงงาน และการปรับขึ้นค่าจ้างขั้นต่ าท้ัง 77 จังหวัด ในเดือนตุลาคม 2565 โดย
ปรับเพิ่มขึ้นเฉลี่ยร้อยละ 5 จาก 321 บาท/วัน เป็น 337 บาท/วัน อย่างไรก็ดี คาดว่า
ค่าจ้างโดยรวมอาจเพ่ิมขึ้นไม่มากนัก เนื่องจาก

• สถานการณ์การขาดแคลนแรงงานมีแนวโน้มคลี่คลายมากขึ้น โดยเริ่มเห็น
สัญญาณการกลับเข้าสู่พื้นที่เศรษฐกิจของแรงงานไทย1 ขณะที่จ านวนแรงงาน
ข้ามชาติถูกกฎหมายภายใต้ MOU ปรับเพิ่มขึ้นอย่างต่อเนื่อง โดยเฉพาะหลังการ
เปิดประเทศและการผ่อนคลายการเข้ามาท างานของแรงงานข้ามชาติในเดือน
มิถุนายน 2565 จึงช่วยบรรเทาความตึงตัวของตลาดแรงงานที่เกิดขึ้นในบางสาขา
เศรษฐกิจและท าให้ค่าจ้างไม่เร่งตัวขึ้นเพิ่มเติมจากปัจจุบัน

• การปรับขึ้นค่าจ้างขั้นต่ าส่งผลกระทบต่อค่าจ้างแรงงานโดยรวมค่อนข้างจ ากัด 
โดยคาดว่าจะท าให้ค่าจ้างเฉลี่ยของลูกจ้างโดยรวมทยอยเพิ่มขึ้นเพียง 2.3%2

ส่วนใหญ่เป็นผลกระทบทางอ้อมจากการท่ีนายจ้างปรับโครงสร้างค่าจ้างของลูกจ้าง
ท้ังหมด ซึ่งรวมถึงกลุ่มท่ีได้รับค่าจ้างสูงกว่าค่าจ้างขั้นต่ าใหม่อยู่แล้ว แต่คาดว่า
ผลกระทบจะไม่มากนักเพราะนายจ้างอาจปรับเพิ่มค่าจ้างให้กลุ่มลูกจ้างท่ีมีค่าจ้างสูง
ในอัตราที่น้อยกว่าลูกจ้างท่ีมีค่าจ้างใกล้เคียงกับค่าจ้างขั้นต่ าใหม่ ขณะท่ีผลกระทบ
ทางตรงค่อนข้างจ ากัด เพราะลูกจ้างส่วนใหญ่ได้รับค่าจ้างสูงกว่าค่าจ้างขั้นต่ าใหม่

อยู่แล้ว โดยปัจจุบันมีลูกจ้างที่ได้รับค่าจ้างต่่ากว่าค่าจ้างขั้นต่่าใหม่เพียง 2.1 ล้านคน 
หรือร้อยละ 15 ของลูกจ้างเอกชนนอกภาคเกษตรทั้งหมด3 ซึ่งส่วนใหญ่ท างานใน
สาขาก่อสร้าง การค้า บริการส่วนบุคคล ร้านอาหาร และการผลิตอาหาร (ภาพที่ 2)
นอกจากนี้ แรงงานส่วนใหญ่ในกลุ่มนี้ยังท างานในกิจการขนาดเล็ก ซึ่งนายจ้างอาจจะ
ปรับค่าจ้างให้ได้ไม่เต็มท่ี อย่างไรก็ดี การปรับขึ้นค่าจ้างขั้นต่ าจะช่วยรักษาและดึงดูด
แรงงานข้ามชาติ ซึ่งจะช่วยบรรเทาปัญหาการขาดแคลนแรงงานในระยะถัดไป 
เนื่องจากแรงงานข้ามชาติประมาณครึ่งหนึ่งยังได้รับค่าจ้างต่ ากว่าค่าจ้างขั้นต่ าใหม่

ทั้งนี้ ผลกระทบของการขึ้นค่าจ้างขั้นต่ าต่อลูกจ้างในแต่ละพื้นที่แตกต่างกัน
เนื่องจากในพื้นท่ีเศรษฐกิจ เช่น กรุงเทพฯ และปริมณฑล ซึ่งได้รับการปรับขึ้นค่าจ้างขั้นต่ า
มากท่ีสุดท่ีร้อยละ 6.65 นั้น ลูกจ้างเกินกว่าร้อยละ 90 ได้รับค่าจ้างสูงกว่าค่าจ้างขั้นต่ าอยู่แล้ว 
ในทางกลับกัน ลูกจ้างในพื้นท่ีชายแดนหรือพื้นท่ีเกษตรกรรม เช่น ปัตตานี นราธิวาส และ 
ชัยภูมิ จะได้รับประโยชน์มากกว่า เนื่องจากลูกจ้างท่ีได้รับค่าจ้างต่ ากว่าค่าจ้างขั้นต่ ามีสัดส่วน
สูงกว่าพื้นท่ีเศรษฐกิจ

1/แรงงานไทยเริ่มกลับเข้าพ้ืนท่ีเศรษฐกิจอยา่งต่อเนื่องตั้งแต่ เม.ย.-ส.ค. 65 โดยมีจ านวนสะสมประมาณ 2.3 แสนราย
2/การศึกษาผลกระทบของการปรับขึน้ค่าจา้งขั้นต่ าต่อค่าจ้างเฉลี่ย พบว่าค่าจ้างขั้นต่ าที่เพิ่มขึ้นร้อยละ 1 จะส่งผลให้ค่าจ้าง

เฉลี่ยของลูกจ้างนอกภาคเกษตรทยอยเพิ่มขึ้นรวมร้อยละ 0.46 ภายในระยะเวลา 1 ปีตั้งแต่การปรับขึ้นค่าจ้างขั้นต่ า
3/ค านวณจากลูกจ้างนอกภาคเกษตรแต่ละจังหวัดที่ได้รบัค่าจา้งในไตรมาสที่ 2 ปี 2565 ต่ ากว่าค่าจ้างข้ันต่ าใหม่

Box 1: นัยของการขาดแคลนแรงงานและการขึ้นค่าจ้างขั้นต่ าต่อแรงกดดันเงินเฟ้อ
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ก่อสร้าง, 24.7%

การค้า, 21.0%

บริการส่วนบุคคล
, 10.8%

ร้านอาหาร, 
7.7%การผลิตอาหาร, 

6.7%

การผลิตสิ่งทอ
เคร่ืองนุ่งห่ม, 3.4%

การขนส่ง, 1.9%

การผลิตอโลหะ, 
1.5%

โรงแรม, 1.4% สาขาอ่ืน ๆ, 
20.9%

ภาพที่ 2: การกระจายตัวของลูกจ้างที่ได้รับค่าจ้างต่ ากว่า
ค่าจ้างขั้นต่ าใหม่ ในสาขาต่าง ๆ

ณ ไตรมาสที่ 2 ปี 2565

ที่มา: การส ารวจภาวะการท างานของประชากร ส านักงานสถิติแห่งชาติ ค านวณโดย ธปท.

Box 1: นัยของการขาดแคลนแรงงานและการขึ้นค่าจ้างขั้นต่ าต่อแรงกดดันเงินเฟ้อ

นอกจากนี้ ประเมินว่าค่าจ้างที่มีแนวโน้มเพิ่มขึ้นจะส่งผ่านไปยังอัตราเงินเฟ้อไม่มาก 
รวมถึงโอกาสที่จะก่อให้เกิดการปรับขึ้นค่าจ้างและราคาสินค้าเป็นวัฏจักรต่อเนื่อง (wage-price
spiral) มีจ ากัด เนื่องจาก (1) แรงงานของไทยส่วนใหญ่เป็นเกษตรกรและผู้ประกอบอาชีพอิสระ 
ซึ่งมีรายได้จากการขายสินค้าและบริการที่ไม่ใช่ค่าจ้าง ขณะท่ีแรงงานนอกภาคเกษตรท่ีมีสถานะ
เป็นลูกจ้างซึ่งได้รับค่าจ้าง คิดเป็นเพียงร้อยละ 44 ของผู้มีงานท าท้ังหมด4 ซึ่งน้อยกว่าต่างประเทศมาก5

(2) สัดส่วนต้นทุนแรงงานเทียบกับต้นทุนการผลิตทั้งหมดของภาคธุรกิจโดยรวมค่อนข้างต่ า เฉลี่ย
อยู่ท่ีประมาณร้อยละ 15 และ (3) ภาคธุรกิจไม่สามารถส่งผ่านต้นทุนที่เพิ่มขึ้นไปยังราคาได้เต็มที่
เนื่องจากอุปสงค์โดยรวมยังฟื้นตัวไม่เต็มท่ี อีกท้ังบางธุรกิจอาจไม่ปรับราคาขึ้นอีก เพราะได้ปรับขึ้น
ตามต้นทุนวัตถุดิบซึ่งเป็นสัดส่วนใหญ่ในต้นทุนการผลิตไปบ้างแล้ว6

โดยสรุป แม้ว่าสถานการณ์ขาดแคลนแรงงานในบางสาขาเศรษฐกิจและการเพิ่มขึ้นของ
ค่าจ้างขั้นต่ าจะเป็นปัจจัยเสี่ยงที่กดดันให้ค่าจ้างปรับเพิ่มขึ้นในระยะต่อไป แต่สถานการณ์การขาด
แคลนแรงงานที่มีแนวโน้มคลี่คลายมากขึ้นในระยะข้างหน้าจะมีส่วนช่วยให้ค่าจ้างโดยรวมอาจ
เพิ่มขึ้นไม่มากนัก นอกจากนี้ การส่งผ่านต้นทุนค่าจ้างไปสู่เงินเฟ้อและโอกาสท่ีจะเกิด wage-price
spiral ยังมีจ ากัด จากโครงสร้างตลาดแรงงานไทยท่ีมีลูกจ้างในสัดส่วนน้อย สัดส่วนต้นทุนแรงงานต่อ
ต้นทุนการผลิตทั้งหมดที่ค่อนข้างต่ า และภาคธุรกิจยังส่งผ่านต้นทุนไปสู่ราคาสินค้าได้อย่างจ ากัด
4/ข้อมูลจ านวนลูกจ้างนอกภาคเกษตรเฉลีย่ปี 2564 จากส านักงานสถิติแห่งชาติ ค านวณโดย ธปท.
5/ต่างประเทศ เช่น สหรัฐฯ และเยอรมนี มีสัดส่วนลูกจ้างนอกภาคเกษตรสูงถึงประมาณร้อยละ 90 ของผู้มีงานท าทั้งหมด ซึ่งท าให้

การปรับข้ึนค่าจ้างมีผลในวงกว้างต่อตลาดแรงงาน (ข้อมูลจาก BLS และ CEIC ค านวณโดย ธปท.)
6/สอดคล้องกับการแลกเปลี่ยนความคิดเห็นและการส ารวจผู้ประกอบการในหลายธุรกิจโดย ธปท.
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อัตราเงินเฟ้อทั่วไปและกรอบเป้าหมายเงินเฟ้อ

หมายเหตุ: ( ) คือ น้ าหนักในตะกร้าอัตราเงินเฟ้อทั่วไป
ที่มา: กระทรวงพาณิชย์ ค านวณโดย ธปท.

ก.ค.-ส.ค.
2565

-3
-2
-1
0
1
2
3
4
5
6
7
8

ไตรมาส 1
2557

ไตรมาส 1
2558

ไตรมาส 1
2559

ไตรมาส 1
2560

ไตรมาส 1
2561

ไตรมาส 1
2562

ไตรมาส 1
2563

ไตรมาส 1
2564

ไตรมาส 1
2565

อาหารสด (20.6%) พลังงาน (12.4%)

อัตราเงินเฟ้อพื้นฐาน (67.1%) อัตราเงินเฟ้อท่ัวไป
ร้อยละ

กรอบเป้าหมายปี 2558-2562 
(2.5 ± 1.5%) กรอบเป้าหมายปัจจุบัน 

(1 - 3%)

อัตราเงินเฟ้อพื้นฐานช่วง 2 เดือนแรกของไตรมาสที่ 3 ปี 2565 เฉลี่ยอยู่ที่
ร้อยละ 3.07 เพิ่มขึ้นจากไตรมาสก่อนที่ร้อยละ 2.27 จากหมวดอาหารเป็นส าคัญ
ตามราคาอาหารส าเร็จรูปที่ปรับเพิ่มขึ้นตามต้นทุนวัตถุดิบ นอกจากนี้ หมวดที่ไม่ใช่
อาหารปรับเพิ่มขึ้นบ้างจากค่าเล่าเรียนและค่าน้ าประปาซึ่งเป็นผลของฐานต่ าในปีก่อน
จากมาตรการของภาครัฐ ประกอบกับค่าโดยสารสาธารณะ ราคาอุปกรณ์ซักล้าง
ท าความสะอาด และราคาของใช้ส่วนตัวที่เพิ่มขึ้นตามต้นทุนที่อยู่ในระดับสูง

อัตราเงินเฟ้อทั่วไปช่วง 2 เดือนแรกของไตรมาสที่ 3 ปี 2565 เฉลี่ยอยู่ที่
ร้อยละ 7.74 เพิ่มขึ้นจากร้อยละ 6.46 ในไตรมาสก่อนจากหมวดอาหารสดและ
อัตราเงินเฟ้อพื้นฐาน โดยอัตราเงินเฟ้อหมวดอาหารสดปรับเพิ่มขึ้นจาก (1) ราคาผัก
และผลไม้ที่อุปทานลดลงจากสภาพอากาศที่แปรปรวน รวมถึงต้นทุนค่าขนส่งที่อยู่ใน
ระดับสูง และ (2) ราคาเนื้อสัตว์ท่ีเพิ่มขึ้นตามต้นทุนการเลี้ยง ขณะที่อัตราเงินเฟ้อ
หมวดพลังงานปรับลดลงจากราคาน้ ามันขายปลีกกลุ่มเบนซินท่ีลดลงตามราคา
น้ ามันดิบในตลาดโลก 

อัตราเงินเฟ้อทั่วไปช่วง 2 เดือนแรกของไตรมาสท่ี 3 ปี 2565 ปรับเพ่ิมขึ้นจากไตรมาสก่อน ตามอัตราเงินเฟ้อหมวดอาหารสดและอัตราเงินเฟ้อพื้นฐาน
เป็นส าคัญ ขณะที่อัตราเงินเฟ้อหมวดพลังงานปรับลดลง
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ประมาณการอัตราเงินเฟ้อทั่วไปในปี 2565 และ 2566 คาดว่าจะอยู่ที่ร้อยละ 6.3 และ 2.6 ตามล าดับ โดยราคาพลังงานมีแนวโน้มลดลงตามราคาน้ ามันดิบ
ในตลาดโลก ประกอบกับยังคงมีมาตรการช่วยเหลือของภาครัฐ ขณะที่ราคาอาหารสดและอัตราเงินเฟ้อพื้นฐานมีแนวโน้มปรับเพิ่มขึ้นตามการส่งผ่านตน้ทุน

ที่มาของประมาณการอัตราเงินเฟ้อทั่วไป แรงกดดันด้านอุปทานโดยรวมมีแนวโน้มทยอยปรับลดลง

• ราคาสินค้าโภคภัณฑ์โลกส่วนใหญ่ปรับลดลง จากปัญหา supply disruption ท่ี
คลี่คลายต่อเนื่อง ยกเว้นราคาก๊าซธรรมชาติ

• ในระยะข้างหน้า ราคาน้ ามันในประเทศมีแนวโน้มปรับลดลง เนื่องจากราคา
น้ ามันดิบในตลาดโลกปรับลดลงจากเศรษฐกิจโลกท่ีชะลอตัวมากกว่าคาด และอุปทาน
น้ ามันรัสเซียท่ีสูงกว่าคาด ส่งผลให้ตลาดน้ ามันผ่อนคลายกว่าเดิม ส่วนในระยะสั้นราคา
น้ ามันในประเทศมีแนวโน้มปรับลดลงจากการขยายมาตรการลดภาษีสรรพสามิตน้ ามัน
ดีเซล 5 บาท/ลิตร เดิมสิ้นสุด ก.ย. 65 เป็น พ.ย. 65

• ขณะที่ค่ากระแสไฟฟ้ามีแนวโน้มทยอยปรับขึ้นอย่างค่อยเป็นค่อยไป
1. ราคาก๊าซธรรมชาติในตลาดโลกที่อยู่ในระดับสูงส่งผลต่อค่าไฟฟ้าไม่มาก โดยการ

น าเข้า LNG คิดเป็นเพียงร้อยละ 11 ของแหล่งเชื้อเพลิงในการผลิตไฟฟ้าทั้งหมด*
และประมาณครึ่งหนึ่งเป็นสัญญาระยะยาว

2. มาตรการช่วยเหลือค่าไฟฟ้า โดยปรับลดค่า Ft ส าหรับกลุ่มผู้ใช้ไฟฟ้าไม่เกิน 500 
หน่วย/เดือน ตั้งแต่ ก.ย. – ธ.ค. 65

หมายเหตุ: *ก๊าซธรรมชาติคิดเป็นร้อยละ 55 ของเช้ือเพลิงที่ใช้ในการผลิตไฟฟ้าทั้งหมด ซ่ึงก๊าซธรรมชาติดังกล่าวจัดหาจากอ่าวไทย
ร้อยละ 63 การน าเข้า LNG ร้อยละ 21 และการน าเข้าจากเมียนมาร้อยละ 16 ตามล าดับ (ข้อมูลปี 2564 จากส านักงาน
คณะกรรมการก ากับกิจการพลังงาน)

2565 2566

อัตราเงินเฟ้อท่ัวไป 6.3% (6.2%) 2.6% (2.5%)

อัตราเงินเฟ้อพื้นฐาน 2.6% (2.2%) 2.4% (2.0%)

หมายเหตุ: ( ) คือ ประมาณการในรายงานนโยบายการเงิน มิ.ย. 65

-1
0
1
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10

Q1/64 Q3/64 Q1/65 Q3/65 Q1/66 Q3/66

อัตราเงินเฟ้อหมวดอาหารสด (20.6%)
อัตราเงินเฟ้อหมวดพลังงาน (12.4%)
อัตราเงินเฟ้อพื้นฐาน (67.1%)

ร้อยละ

หมายเหตุ: ( ) คือ น้ าหนักในตะกร้าเงินเฟ้อ
ที่มา: กระทรวงพาณิชย์ ค านวณและประมาณการโดย ธปท. ณ ก.ย. 65

กรอบเป้าหมาย
นโยบายการเงิน

ช่วงประมาณการ
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การส่งผ่านต้นทุนในระยะต่อไปอาจมีจ ากัด เนื่องจากแรงกดดันด้านอุปทานมีแนวโน้มลดลงประกอบกับผู้ประกอบการส่วนใหญ่ส่งผ่านต้นทุนไปแล้วบางส่วน
อย่างไรก็ดี ยังคงต้องติดตามการส่งผ่านต้นทุนเพิ่มเติมในระยะข้างหน้าหากผู้ประกอบการเผชิญกับแรงกดดันด้านต้นทุนหลายด้านพร้อมกัน
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ที่มา: กระทรวงพาณิชย์ ค านวณโดย ธปท.

เท่า สัดส่วนราคาผู้ผลิตต่อราคาผู้บริโภค (PPI/CPI)

ค่าเฉลี่ย PPI/CPI
ม.ค. 60 – ส.ค. 65 = 1.01

ส.ค. 65
1.06

ปัจจุบัน แรงกดดันด้านต้นทุนโดยรวมมีแนวโน้มปรับลดลง 
• ต้นทุนราคาผู้ผลิต (PPI) ชะลอลง ตามราคาผลิตภัณฑ์ท่ีได้จากการกลั่น

ปิโตรเลียมและอุตสาหกรรมเป็นส าคัญ
• ราคาสินค้าและบริการ (CPI) ที่เพิ่มสูงขึ้น ส่วนหนึ่งสะท้อนการส่งผ่านต้นทุน

ไปแล้วบางส่วน อย่างไรก็ดี ยังต้องติดตามแรงกดดันด้านต้นทุนซึ่งสะท้อน
จากสัดส่วน PPI/CPI ที่ยังอยู่ในระดับสูง

ในอีก 3 เดือนข้างหน้า ธุรกิจส่วนใหญ่จะยังไม่ปรับข้ึนราคาสินค้า 
ขณะที่กลุ่มท่ีจะปรับขึ้นราคาส่วนใหญ่จะปรับไม่เกิน 5% ของราคาปัจจุบัน

ที่มา: การส ารวจความเห็นผู้ประกอบการทั้งรายใหญ่และ SMEs ระหว่างวันที่ 1-25 ส.ค. 65 จ านวน 421 ราย โดย ธปท.

0% 20% 40% 60% 80% 100%

ที่พักแรม และร้านอาหาร
การค้าปลีก

การผลิตเคมี ปิโตรเลียม ยาง พลาสติก
การค้าส่ง

การผลิตอาหารและเคร่ืองด่ืม
การผลิตกระดาษและการพิมพ์

อสังหาริมทรัพย์
การผลิตเหล็ก และผลิตภัณฑ์โลหะ

การผลิตยานยนต์
การผลิตสิ่งทอและเคร่ืองแต่งกาย

ก่อสร้าง
การผลิตเคร่ืองใช้ไฟฟ้า

คลังสินค้าและการขนส่ง
การผลิตอุปกรณ์อิเล็กทรอนิกส์

ไม่ปรับราคา ปรับเพ่ิมไม่เกิน 5% ปรับเพ่ิม 6-10%
ปรับเพ่ิม 11-15% ปรับเพ่ิม 16-20% ปรับเพ่ิม 21-25%

การปรับข้ึนราคาสินค้าจากต้นทุนที่ปรับสูงขึ้นในระยะ 3 เดือนข้างหน้า
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โอกาสที่เงินเฟ้อจะขยายตัวสูงหรือต่ ากว่ากรณีฐานใกล้เคียงกัน โดยได้ค านึงถึงการส่งผ่านต้นทุนเพิ่มเติมในกรณีฐานแล้ว แต่ยังต้องติดตาม
พัฒนาการของการส่งผ่านต้นทุน แรงกดดันค่าจ้าง และราคาพลังงานในระยะต่อไป
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เป้าหมายเงินเฟ้อท่ัวไป 1.0 - 3.0% 
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ปัจจัยที่ท าให้อัตราเงินเฟ้ออาจสูงกว่ากรณีฐาน

• การส่งผ่านต้นทุนทีม่ากขึ้นและเร็วกว่าคาด รวมถึงตลาดแรงงานทีต่ึงตัวซึ่งอาจสร้างแรงกดดนัค่าจ้าง

ปัจจัยที่ท าให้อัตราเงินเฟ้ออาจต่ ากว่ากรณีฐาน

• เศรษฐกิจโลกชะลอตัวกว่าที่คาด ส่งผลให้ราคาพลังงานโลกลดลง รวมถึงการขยายตัวของเศรษฐกิจไทยท่ีอาจชะลอลง

ประมาณการอัตราเงินเฟ้อทั่วไป
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ประมาณการอัตราเงินเฟ้อพ้ืนฐาน
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เศรษฐกิจไทย

• เศรษฐกิจประเทศคู่ค้า ปรับลดลงตลอดช่วงประมาณการจากแนวโน้มนโยบายการเงินท่ีตึงตัวมากขึ้น
เพื่อรับมือกับอัตราเงินเฟ้อท่ียังอยู่ ในระดับสูง ประกอบกับอุปสงค์ในประเทศจีนท่ีชะลอลง
จากมาตรการควบคุมการระบาด (Zero-COVID) และปัญหาในภาคอสังหาริมทรัพย์ นอกจากนี้ 
ความขัดแย้งระหว่างรัสเซีย-ยูเครนท่ียืดเย้ือยังคงกระทบเศรษฐกิจยุโรปอย่างต่อเนื่อง

• อัตราดอกเบี้ยนโยบายสหรัฐฯ มีแนวโน้มเข้มงวดขึ้นกว่าเดิม จากแรงกดดันด้านเงินเฟ้อที่สูงและ
นานกว่าคาดเป็นส าคัญ  

• ค่าเงินภูมิภาค (ไม่รวมจีน) อ่อนค่าตลอดช่วงประมาณการ ตามการส่งสัญญาณการปรับขึ้นอัตรา
ดอกเบี้ยนโยบายท่ีเข้มงวดขึ้นของธนาคารกลางสหรัฐฯ

• ราคาน้ ามันดิบดูไบ ปรับลดประมาณการราคาน้ ามันตลอดช่วงประมาณการ ตามแนวโน้มเศรษฐกิจโลก
ท่ีชะลอตัวลง

• รายได้เกษตรกร (ไม่รวมมาตรการสนับสนุนจากภาครัฐ) ปรับเพิ่มขึ้นท้ังจากด้านผลผลิตในหลาย
หมวดท่ีดีกว่าคาด และจากด้านราคาท่ีอยู่ในระดับสูง โดยเฉพาะมันส าปะหลังท่ีมีอุปสงค์เพื่อใช้ผลิต
อาหารสัตว์และพลังงานทดแทนในช่วงท่ีน้ ามันมีราคาสูง ขณะเดียวกันต้นทุนการผลิตท่ีสูงขึ้นมีส่วนท าให้
ราคาสินค้าบางหมวดปรับสูงขึ้นเช่นกัน อาทิ ราคาสุกร ซึ่งโดยรวมท าให้ก าไรสุทธิลดลง ก าลังซื้อของ
เกษตรกรจึงยังเปราะบาง

• การใช้จ่ายภาครัฐ ณ ราคาประจ าปี ปรับลดลงตามการปรับกรอบงบลงทุนของรัฐวิสาหกิจ
ในปีงบประมาณ 2566 ท่ีลดลงเป็นส าคัญ ขณะท่ีการอุปโภคภาครัฐปรับเพิ่มขึ้นตามการจ่าย
ค่ารักษาพยาบาล COVID-19 ท่ีมากกว่าคาด

ตารางสรุปข้อสมมติประกอบประมาณการ 
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ร้อยละต่อปี 2564* 2565 2566
อัตราการขยายตัวเศรษฐกิจประเทศคู่ค้า (% YoY)1/ 5.6 2.9

(3.4)
2.6
(3.1)

อัตราดอกเบี้ย Fed funds (% ณ สิ้นปี) 0.00 – 0.25 4.25 – 4.50
(2.50 – 2.75)

4.50 – 4.75
(3.00 – 3.25)

ดัชนีค่าเงินในภูมิภาค (ไม่รวมจีน) ต่อดอลลาร์ สรอ.2/ 153.5 160.1
(157.0)

162.6
(156.7)

ราคาน้ ามันดิบดูไบ (ดอลลาร์ สรอ. ต่อบาร์เรล) 69.4 102.0
(105.0)

100.0
(105.0)

รายได้เกษตรกร (% YoY) 3.5 12.4
(9.3)

-1.6
(-4.3)

การอุปโภคภาครัฐ ณ ราคาประจ าปี (พันล้านบาท) 2,941 2,992
(2,973)

2,974
(2,970)

การลงทุนภาครัฐ ณ ราคาประจ าป ี(พันล้านบาท) 1,063 1,114
(1,129)

1,148
(1,177)

หมายเหต:ุ 
1/ ถ่วงน้ าหนักด้วยสัดส่วนมูลค่าการส่งออกจากไทยไปยังประเทศคู่ค้า
2/ ตัวเลขท่ีเพิ่มขึ้นแสดงการอ่อนค่า ตัวเลขท่ีลดลงแสดงการแข็งค่า 

* ข้อมูลจริง
( ) ประมาณการเดิมในรายงานนโยบายการเงิน มิถุนายน 2565
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ดอลลาร์ สรอ. ต่อบาร์เรล
รายงานนโยบายการเงิน มิ.ย. 65

รายงานนโยบายการเงิน ก.ย. 65

ข้อสมมติราคาน้ ามันดิบดูไบ
ราคาน้ ามันดิบดูไบปรับลดลงกว่าที่ประเมินไว้ จากเศรษฐกิจโลกที่ชะลอตัวมากกว่าคาด 

ข้อสมมติราคาน้ ามันดิบดไูบ ปรับลดข้อสมมติราคาน้ ามนัดบิดไูบในปี 2565 และ 2566 จาก 105 ดอลลาร์ สรอ. ต่อบาร์เรล 
ทั้งสองปี เป็น 102 และ 100 ดอลลาร์ สรอ. ต่อบาร์เรล ตามล าดับ เนื่องจาก

• เศรษฐกิจโลกขยายตัวชะลอลงมากกว่าคาด ส่งผลให้อุปสงค์น้ ามันดิบมีแนวโน้มชะลอตัว
กว่าคาด รวมท้ังท าให้ราคาจริงปรับลดลงมากกว่าท่ีประเมินไว้

• ปริมาณการผลิตน้ ามันดิบของรัสเซียสูงกว่าคาด เนื่องจากรัสเซียยังสามารถส่งออกไปยัง
บางประเทศในเอเชียและยุโรปได้ ส่วนหนึ่งจากการท่ีสหภาพยุโรปได้ผ่อนปรนมาตรการ
คว่ าบาตรการส่งออกน้ ามันรัสเซียลงบางส่วน

ความเสี่ยงของราคาน้ ามันดิบดูไบในระยะข้างหน้าปรับเป็นสมดุล

• ความเสี่ยงด้านสูง: ความขัดแย้งระหว่างรัสเซีย-ยูเครน อาจรุนแรง ขยายวงกว้าง และยืดเยื้อ
กว่าคาด รวมท้ัง OPEC+ อาจลดปริมาณการผลิต เพ่ือพยุงให้ราคาไม่ปรับลดลงมาก

• ความเสี่ยงด้านต่ า: เศรษฐกิจโลกชะลอตัวมากกว่าคาด และการแพร่ระบาดโควิดระลอกใหม่ 
ซึ่งอาจส่งผลกระทบทางลบต่ออุปสงค์น้ ามันเพิ่มเติม นอกจากนี้ การผลิตน้ ามันของอิหร่าน
อาจเพ่ิมขึ้น หากสามารถบรรลุข้อตกลงนิวเคลียร์กับสหรัฐฯ

ดอลลาร์ สรอ. ต่อบาร์เรล 2564* 2565 2566

ข้อสมมติราคาน้ ามันดิบดูไบเฉลี่ยทั้งปี 69.4 102
(105)

100
(105)

หมายเหตุ: *ข้อมูลจริง
( ) คือ ประมาณการในรายงานนโยบายการเงิน มิ.ย. 65
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3. ภาวะการเงิน



ภาวะการเงิน

ประเด็นส าคัญในภาวะการเงนิ

ค่าเงินบาท ปรับอ่อนค่าตาม
การแข็งค่าของเงินดอลลาร์ สรอ. 
สอดคล้องกับค่าเงินในภูมิภาค 
จากการด าเนินนโยบายการเงิน

ที่เข้มงวดอย่างต่อเนื่องของ
ธนาคารกลางประเทศเศรษฐกิจหลัก

ต้นทุนการกู้ยืมโดยรวมยังอยู่
ในระดับต่ า แม้อัตราผลตอบแทน

พันธบัตรรัฐบาลปรับสูงขึ้น 
ตามการปรับข้ึนอัตราดอกเบี้ย

ของ กนง. และอัตราผลตอบแทน
พันธบัตรสหรัฐฯ แต่ยังเอื้อ

การระดมทุนของภาคเอกชน

การระดมทุนของภาคธุรกิจ
และครัวเรือน ชะลอลง

ในไตรมาสที่ 2 แต่มีแนวโน้ม
เพิ่มขึ้นในระยะต่อไป 

สอดคล้องกับการฟ้ืนตัวของ
กิจกรรมทางเศรษฐกิจ
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ม.ค. 58 ม.ค. 59 ม.ค. 60 ม.ค. 61 ม.ค. 62 ม.ค. 63 ม.ค. 64 ม.ค. 65

Funding Costs 1/ Private Credit  1/ Global Market Volatility Stock Market FX FCIภาวะการเงินตึงตัว
ภาวะการเงินผ่อนคลาย

หน่วย: Z-score

ก.ย.-652/

หมายเหตุ:
FCI ค านวณโดยใช้ first principal component ของเครื่องช้ีภาวะการเงินกลุ่มอัตราแลกเปลี่ยน (FX) และกลุ่ม non-FX ถ่วงน้ าหนักตามขนาดของ accumulated impulse response ที่มีต่อ real GDP (%yoy) 8 ไตรมาส โดยใช้ 
VAR(2) model โดยกลุ่ม funding costs และ private credit ปรับน้ าหนักแต่ละตัวแปรในกลุ่มตามสัดสว่น private funding structure รวม กลุ่ม non-FX ประกอบด้วย (1) funding costs (2) private credit (3) global market volatility 
และ (4) stock market
1/ อัตราดอกเบี้ยสินเช่ือปล่อยใหม่ (NLR) อัตราดอกเบี้ยลอยตัวท่ีอยู่อาศัยบุคคลทั่วไปเฉลี่ย 6 ธนาคาร และ ปริมาณสินเช่ือปล่อยใหม่สุทธิของภาคธุรกิจและครัวเรือนในเดือนล่าสดุเป็นข้อมลูประมาณการโดยใช้ข้อมูลเท่ากับเดือนกอ่นหน้า
2/ ข้อมูลเฉลี่ยถึงวันท่ี 23 ก.ย. 65
ที่มา: ธปท.

ดัชนีภาวะการเงินไทย (Financial Conditions Index: FCI)

รายละเอียดการสร้างดัชนี: FAQ 184 ดัชนีภาวะการเงินไทย

ภาวะการเงินโดยรวมยังผ่อนคลายโดยเฉพาะจากต้นทุนการระดมทุนที่อยู่ในระดับต่ าและการอ่อนค่าของเงินบาท แม้จะผ่อนคลายลดลงเล็กน้อย
ตามความผันผวนในตลาดการเงินโลกจากความกังวลภาวะเศรษฐกิจถดถอยทั่วโลกและธนาคารกลางหลายแห่งด าเนินนโยบายการเงินที่ตึงตัวขึ้น
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ภาวะการเงิน

อัตราผลตอบแทนพันธบัตรระยะสั้นเคลื่อนไหวทรงตัวตามการสื่อสารการด าเนินนโยบายการเงินแบบค่อยเป็นค่อยไป ส่วนอัตราผลตอบแทนพันธบัตรระยะยาวปรับเพิ่มขึ้น
ตามอัตราผลตอบแทนพันธบัตรรัฐบาลสหรัฐฯ จากการด าเนินนโยบายการเงินที่เข้มงวดต่อเนื่องของธนาคารกลางหลักเพื่อดูแลเงินเฟ้อ ขณะที่ credit spread ระยะไม่เกิน 3 ปี 
โดยรวมค่อนข้างทรงตัว โดย credit spread ของกลุ่ม BBB ปรับลดลงบ้าง แต่ยังอยู่ในระดับสูง ทั้งนี้ ต้นทุนการระดมทุนของภาคธุรกิจที่สูงขึ้นไม่กระทบการระดมทุนในตลาด
การเงิน โดยภาคธุรกิจได้ทยอยระดมทุนไปในช่วงก่อนหน้าและมีแนวโน้มระดมทุนเพิ่มขึ้นสอดคล้องกับการฟื้นตัวของเศรษฐกิจ รวมถึงธุรกิจไทยในต่างประเทศมีแนวโน้มกลับมา
ระดมทุนในประเทศมากขึ้นจากต้นทุนการระดมทุนในต่างประเทศที่สูงขึ้น

อัตราผลตอบแทนพันธบัตรรัฐบาลปรับสูงขึ้น แต่ต้นทุนการกู้ยืมของภาคเอกชนโดยรวมยังเอื้อต่อการระดมทุน
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ม.ค. 64 เม.ย. 64 ก.ค. 64 ต.ค. 64 ม.ค. 65 เม.ย. 65 ก.ค. 65

ไทย (10 ปี)
สหรัฐฯ (10 ปี)
ไทย (2 ปี)
สหรัฐฯ (2 ปี)
อัตราดอกเบี้ยนโยบายของไทย
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AAA AA A BBB

Basis pointร้อยละ

ส่วนต่างอัตราผลตอบแทนตราสารหนีภ้าคเอกชนและพันธบัตรรัฐบาล
(credit spread) แบ่งตามระดับ credit rating

อัตราผลตอบแทนพันธบัตรรัฐบาล

ที่มา: สมาคมตลาดตราสารหนี้ไทย และ Federal Reserve Economic Data (FRED) 
(ข้อมูล ณ วันท่ี 27 ก.ย. 2565)

ที่มา: สมาคมตลาดตราสารหนี้ไทย) 
(ข้อมูล ณ วันที่ 27 ก.ย. 2565)
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ภาวะการเงิน

หลัง กนง. มีมติเมื่อ 10 ส.ค. 2565 และ 28 ก.ย. 2565 ให้ปรับขึ้นอัตราดอกเบี้ยนโยบายร้อยละ 0.25 ต่อปี ในทั้งสองรอบการประชุม จากร้อยละ 0.50 ต่อปี ไปอยู่ที่ร้อยละ 1.00 ต่อปี 
อัตราดอกเบี้ยเงินฝากของ ธพ. ทยอยปรับเพ่ิมขึ้นตั้งแต่การประชุม กนง. เมื่อวันท่ี 10 ส.ค. 2565 โดย ธพ. ส่วนใหญ่เร่ิมปรับขึ้นอัตราดอกเบี้ยเงินฝากออมทรัพย์และเงินฝากประจ าในบางผลิตภัณฑ์
ระหว่างร้อยละ 0.05-1.10 ต่อปี ขณะที่อัตราดอกเบี้ยเงินกู้ของ ธพ. เริ่มปรับเพิ่มขึ้นหลังการประชุม กนง. เมื่อวันท่ี 28 ก.ย. 2565 โดย ธพ. ปรับขึ้นอัตราดอกเบี้ยเงินกู้อ้างอิง (Minimum loan 
rate: MLR Minimum overdraft rate: MOR และ Minimum retail rate: MRR) ร้อยละ 0.25-0.40 ต่อปี ในระยะข้างหน้า คาดว่าอัตราดอกเบี้ยเงินฝากและเงินกู้ของ ธพ. จะทยอยปรับขึ้นตาม
ทิศทางการปรับขึ้นอัตราดอกเบ้ียนโยบาย และการฟื้นตัวของเศรษฐกิจ รวมถึงผลของมาตรการปรับลดอัตราเงินน าส่ง FIDF ท่ีจะสิ้นสุดในปี 25651/

1/เมื่อวันที่ 7 เม.ย. 2563  ธปท. ได้ออกมาตรการปรับลดอัตราเงินน าส่ง FIDF จากร้อยละ 0.46 ต่อปี เป็นร้อยละ 0.23 ต่อปี ซึ่งเป็นหนึ่งในมาตรการทางการเงินที่เร่งออกควบคู่กับมาตรการอ่ืน ๆ เพ่ือดูแล
สภาพคล่องและเสถียรภาพของระบบเศรษฐกิจการเงินภายใต้สถานการณ์วิกฤต COVID-19 เป็นกาลเฉพาะ

อัตราดอกเบี้ยของธนาคารพาณิชย์ยังอยู่ในระดับต่ า แต่คาดว่าจะทยอยปรับเพิ่มขึ้นตามทิศทางการปรับขึ้นอัตราดอกเบี้ยนโยบาย

หมายเหตุ: (1) อัตราดอกเบี้ยเงินฝากและเงินกู้เฉลีย่รายเดือนของธนาคารพาณชิย์ 13 แห่ง (ข้อมูล ณ วันท่ี 27 ก.ย. 2565) และ (2) อัตราดอกเบี้ยสินเช่ือปล่อยใหม่ (New loan rate: NLR) (ข้อมูล ณ เดือน ก.ค. 2565)
ที่มา: ธปท. 
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ภาวะการเงิน

การกู้ยืมของภาคธุรกิจและครัวเรือนในไตรมาสที่ 2 ขยายตัวชะลอลง แต่ระยะต่อไปมีแนวโน้มเพิ่มขึ้นตามการฟื้นตัวของกิจกรรมทางเศรษฐกิจ
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การกู้ยืมของภาคธุรกิจและครัวเรือน

สินเชื่อธุรกิจที่มีวงเงิน > 500 ลบ. สินเชื่อธุรกิจที่มีวงเงิน  ≤ 500 ลบ.

ไม่รวม soft loan และสินเชื่อฟ้ืนฟู ตราสารหนี้ภาคเอกชน

สินเชื่อครัวเรือน

ร้อยละเทียบกับระยะเดียวกันปีก่อน

Q2/65

ในไตรมาสที่ 2 ปี 2565 สินเชื่อธุรกิจขนาดใหญ่ (วงเงิน > 500 ล้านบาท) ยังขยายตัว
แม้ชะลอลงจากไตรมาสก่อน โดยธุรกิจภาคการค้าและการผลิตต้องการสภาพคล่อง
ต่อเนื่องเพื่อใช้เป็นเงินทุนหมุนเวียนรองรับการฟื้นตัวของกิจกรรมทางเศรษฐกิจ ขณะท่ี
สินเชื่อเพื่อการส่งออกขยายตัวชะลอลงสอดคล้องกับมูลค่าการส่งออกท่ีปรับลดลง 
ด้านการระดมทุนผ่านตราสารหนี้ชะลอลงจากไตรมาสก่อน โดยภาคธุรกิจเร่งระดมทุนไป
แล้วในช่วงก่อนหน้าเพื่อช าระคืนหนี้ท่ีครบก าหนดและเป็นเงินทุนหมุนเวียน รวมถึงธุรกิจ
ส่วนหนึ่งต้องการล็อคต้นทุนต่ าเนื่องจากคาดว่าอัตราดอกเบี้ยจะเพ่ิมสูงขึ้นในระยะข้างหน้า

สินเชื่อธุรกิจ SMEs (วงเงิน ≤ 500 ล้านบาท) ขยายตัวชะลอลงเล็กน้อย โดยยังได้รับ
แรงสนับสนุนจากมาตรการสินเชื่อฟื้นฟู โดยเฉพาะในภาคการค้าและภาคการผลิต 

สินเชื่อภาคครัวเรือนชะลอลงเล็กน้อยตามสินเชื่อเพื่อท่ีอยู่อาศัยเป็นส าคัญ ขณะท่ีสินเชื่อ
บัตรเครดิตเร่งขึ้นต่อเนื่องตามความต้องการสภาพคล่องเพ่ือรองรับค่าครองชีพท่ีเพ่ิมสูงขึ้น 

ส าหรับไตรมาสที่ 3 ปี 25652/ ความต้องการสินเชื่อมีแนวโน้มเพิ่มขึ้น โดยเฉพาะธุรกิจ
ภาคการผลิตและบริการ เพื่อใช้เป็นเงินทุนหมุนเวียนส าหรับด าเนินกิจการและผลิตสินค้า
คงคลังรองรับต้นทุนการผลิตท่ีมีแนวโน้มสูงขึ้น ขณะท่ีสินเชื่อภาคครัวเรือนมีแนวโน้ม
เพ่ิมขึ้นตามความเชื่อมั่นครัวเรือนท่ีปรับดีขึ้นตามแนวโน้มการฟื้นตัวของเศรษฐกิจ รวมถึง
เพ่ือสนับสนุนสภาพคล่องในช่วงท่ีค่าครองชีพปรับสูงขึ้น

หมายเหตุ: 1/ วงเงินสินเชื่อกับธนาคารพาณิชย์แต่ละแห่ง ไม่รวมธุรกิจการเงิน
2/ รายงานภาวะสินเช่ือของสถาบันการเงินในไตรมาส 2/2565 และแนวโน้มในไตรมาส 3/2565

2565256425632562

1/ 1/
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ภาวะการเงิน
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• ในไตรมาสที่ 3 ปี 2565 ค่าเงินบาทเฉลี่ยอยู่ที่ 36.33 บาทต่อดอลลาร์ สรอ. อ่อนค่าลงจากไตรมาสก่อนสอดคล้องกับค่าเงินภูมิภาค ขณะที่ความผันผวนในตลาดการเงินโลกปรับเพิ่มขึ้น 
ภายหลัง Fed ส่งสัญญาณด าเนินนโยบายการเงินที่เข้มงวดอย่างต่อเนื่องเพื่อควบคุมเงินเฟ้อที่อยู่ในระดับสูง ส่งผลให้เงินดอลลาร์ สรอ. แข็งค่าขึ้นต่อเนื่อง ท้ังนี้ เงินบาทล่าสุดอ่อนค่าลงร้อยละ 
12.1 ตั้งแต่ต้นปี 2565 โดยอ่อนค่าลงสอดคล้องกับสกุลเงินภูมิภาคส่วนใหญ่ ขณะท่ีเงินทุนเคลื่อนย้ายยังไหลเข้าลงทุนสุทธิในสินทรัพย์ไทย โดยไหลเข้าสุทธิในตลาดตราสารทุนตามคาดการณ์
การฟื้นตัวของเศรษฐกิจในช่วงครึ่งหลังของปี และไหลออกสุทธิจากตลาดตราสารหนี้บ้างในไตรมาสท่ี 3

• ดัชนีค่าเงินบาท (NEER) เฉลี่ยอยู่ที่ 113.67 อ่อนค่าลงร้อยละ 1.96 จากไตรมาสก่อน เนื่องจากดอลลาร์ สรอ. ท่ีแข็งค่าเป็นส าคัญ

เงินบาทต่อดอลลาร์ สรอ. ดัชนีค่าเงินบาท (NEER) และดัชนีค่าเงินดอลลาร์ สรอ. (DXY)
บาทต่อดอลลาร์ สรอ.ดัชนี 2557=100

หมายเหตุ: REER ในเดือนกันยายน 2565 ค านวณจากข้อมูลเงินเฟ้อเดือนสิงหาคม 2565
ที่มา: ธนาคารแห่งประเทศไทย Bloomberg และ Refinitiv (ข้อมูล ณ วันท่ี 27 กันยายน 2565)

USDTHB (แกนขวา)

DXY

NEER

ค่าเงินและดัชนีค่าเงินแข็งค่า

เงินทุนเคลื่อนย้ายระหว่างประเทศ
พันล้านดอลลาร์ สรอ.

เงินบาทปรับอ่อนค่าสอดคล้องกับภูมิภาค จากแนวการด าเนินนโยบายการเงินของ Fed ที่เข้มงวดขึ้นและเร็วขึ้นเพื่อควบคุมเงินเฟ้อ

REER

หมายเหต:ุ ข้อมูลเฉลี่ยรายสัปดาห์ ส าหรับข้อมูลเงินทุนเคลื่อนย้ายในตราสารหน้ีแปลงให้อยู่ในรูป ดอลลาร์ สรอ. 
โดยใช้อัตราแลกเปลี่ยนหลังช่วงเวลา 17.00 น. 

ท่ีมา: ThaiBMA และ Bloomberg (ข้อมูล ณ วันท่ี 27 กันยายน 2565)

ล้านดอลลาร์ สรอ. ปี 2565 (YTD)
ม.ค. - ก.ย. ไตรมาสที่ 3/2565

ตราสารทุน 4,499 1,202
ตราสารหนี้ -479 -473

รวม 4,020 729
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เงินบาทปรับอ่อนค่าสอดคล้องกับภูมิภาค โดยอ่อนค่าในระดับกลางเทียบกับภูมิภาค อย่างไรก็ดี เสถียรภาพต่างประเทศของไทยยังเข้มแข็ง
สะท้อนจากทุนส ารองฯ ที่อยู่ในระดับสูง (คิดเป็น 3 เท่าของหนี้ต่างประเทศระยะสั้น) สามารถรองรับความผันผวนของเงินทุนเคลื่อนย้ายได้

หมายเหตุ: DXY คือดัชนีค่าเงินดอลลาร์ สรอ. ถ่วงน้ าหนักเทียบสกุลเงินหลัก อาทิ 
EUR (57.6%) JPY (13.6%) GBP (11.9%) เป็นต้น

ที่มา: Refinitiv, Bloomberg (ข้อมูล ณ 27 กันยายน 2565)

ร้อยละต่อ GDP

หมายเหตุ: ทุนส ารองระหว่างประเทศของไทยได้รวมสัญญาซื้อขายอัตราแลกเปลี่ยนล่วงหน้าสุทธิ 
(net forward position) ข้อมูลล่าสุด ณ กันยายน 2565

ที่มา: Bloomberg
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ประเทศที่มีทุนส ารองระหว่างประเทศ/GDP สูงสุด 20 อันดับแรกการเปลี่ยนแปลงของค่าเงินสกุลตา่ง ๆ เทียบกับสิ้นปี 2564
%YTD (year to date)
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ภาวะการเงิน

ทั้งนี้ ต้องติดตามประเด็นการอ่อนค่าของเงินบาทซึ่งอาจสร้างแรงกดดันต่ออัตราเงินเฟ้อต่อไป เนื่องจากการน าเข้าส่วนใหญ่ถูกตั้งราคาในสกุลเงิน
ดอลลาร์ สรอ. หากเงินบาทอ่อนค่าต่อเนื่องอาจท าให้การส่งผ่านต้นทุนไปยังราคาสินค้าและบริการเพิ่มขึ้นได้

หมายเหตุ: DCP (Dominant currency pricing) คือ การตั้งราคาสินค้าในสกุลเงินหลักของการค้าโลก
PCP (Producer currency pricing) คือ การตั้งราคาสินค้าในสกลุเงินท้องถิ่นของประเทศผู้ส่งออกมาไทย 
LCP (Local currency pricing) คือ การตั้งราคาสินค้าในสกลุเงินบาท

ท่ีมา: กรมศุลกากร ค านวณโดย ธปท.
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สัดส่วนมูลค่าสินค้าน าเข้า จ าแนกตามการตั้งราคาในสกุลเงินตา่ง ๆ

ที่มา: Apaitan et al., 2021 “Heterogeneity in Exchange Rate Pass-through to Import
Prices in Thailand: Evidence from Micro Data”

จากการศึกษาพบว่า ในช่วงที่เงินบาทที่อ่อนค่า
อัตราการส่งผ่านของอัตราแลกเปลี่ยนไปยังราคาสินค้าและบริการน าเข้าปรับสงูขึ้น
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4. การด าเนินนโยบายการเงิน



การด าเนินนโยบายการเงิน

ประเด็นส าคัญในการด าเนินนโยบายการเงนิ

การตัดสินนโยบายการเงิน
กนง. มีมติให้ปรับข้ึนอัตราดอกเบี้ย
นโยบายอย่างค่อยเป็นค่อยไป และ
พร้อมที่จะปรับขนาดและเงื่อนเวลา

ของการขึ้นอัตราดอกเบี้ยให้เหมาะสม 
ในกรณีที่แนวโน้มเศรษฐกิจและ

เงินเฟ้อเปลี่ยนไปจากท่ีประเมินไว้ 

เสถียรภาพระบบการเงิน
ระบบการเงินโดยรวมมีเสถียรภาพ 
ความสามารถในการช าระหน้ีของ
ภาคธุรกิจและภาคครัวเรือนปรับดี
ขึ้นตามการฟ้ืนตัวของเศรษฐกิจ แต่
ยังมีลูกหน้ีบางกลุ่มที่ยังเปราะบาง

การขยายตัวของเศรษฐกิจ
เศรษฐกิจไทยมีแนวโน้มขยายตัว

ได้ต่อเนื่องตามแรงส่งของ
ภาคท่องเที่ยวและอุปสงค์ในประเทศ
เป็นส าคัญ ขณะที่การชะลอตัวของ
เศรษฐกิจโลกกระทบภาพรวมการ

ฟ้ืนตัวของเศรษฐกิจไทยจ ากัด

เงินเฟ้อ
อัตราเงินเฟ้อทั่วไปมีแนวโน้มกลับ

เข้าสู่กรอบเป้าหมายนโยบาย
การเงินในปี 2566 จากราคา

พลังงานที่ปรับลดลงและปัญหา
ด้านอุปทานที่มีแนวโน้มคลี่คลาย

46/71



การด าเนินนโยบายการเงิน

90

95

100

105

110

115

120

2561 2562 2563 2564 2565 2566 2567

ดัชนีผลิตภัณฑ์มวลรวมภายในประเทศที่แท้จริง 
(Real GDP index)

การขยายตัวทางเศรษฐกิจ: เศรษฐกิจไทยมีแนวโน้มกลับเข้าสู่ระดับ pre-COVID ประมาณช่วงสิ้นปี 2565 ถึงต้นปี 2566 โดยมีแรงขับเคลื่อน
ส าคัญจากการฟ้ืนตัวของภาคการท่องเที่ยวและอุปสงค์ในประเทศ ทั้งนี้ เศรษฐกิจจะกลับเข้าสู่ระดับศักยภาพประมาณไตรมาสแรกของปี 2567

การขยายตัวทางเศรษฐกิจ เงินเฟ้อ เสถียรภาพระบบการเงิน

ดัชนี (ปี 2561 = 100)

ช่วงประมาณการ

รายงานนโยบายการเงิน ก.ย. 65
รายงานนโยบายการเงิน มิ.ย. 65
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(Real GDP growth)
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จ านวนนักท่องเที่ยว* (เฉลี่ยต่อวัน) ปริมาณการค้นหาเกี่ยวกับ Air และ Accommodation ในไทย
โดยชาวไทยและชาวต่างชาติ

ที่มา: Google Travel Insights

ภาคการท่องเที่ยว: จ านวนนักท่องเที่ยวต่างชาติมีแนวโน้มฟื้นตัวต่อเนื่องจากนโยบายการเดินทางระหว่างประเทศที่ทยอยผ่อนคลายเพิ่มเติม 
สอดคล้องกับเครื่องชี้เร็วภาคการท่องเที่ยว ที่สะท้อนปริมาณการค้นหาข้อมูลเกี่ยวกับสายการบินและที่พักในไทยอย่างต่อเนื่อง

การขยายตัวทางเศรษฐกิจ เงินเฟ้อ เสถียรภาพระบบการเงิน
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ดัชนี (ปี 2562=100)
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คน (เฉลี่ยต่อวัน)

ที่มา: กองเศรษฐกิจการท่องเที่ยวและกีฬา กระทรวงการท่องเที่ยวฯ และประมาณการโดย ธปท.

ยกเลิก
Thailand Pass

ช่วงประมาณการ
จีนเร่ิมทยอย
เปิดประเทศ
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การขยายตัวทางเศรษฐกิจ เงินเฟ้อ เสถียรภาพระบบการเงิน

อุปสงค์ในประเทศ: กิจกรรมทางเศรษฐกิจมีแนวโน้มฟื้นตัวต่อเนื่องและกระจายตัวมากขึ้นในทุกภาคธุรกิจ โดยเฉพาะภาคบริการที่เกี่ยวเนื่องกับ
การท่องเที่ยวที่มีแนวโน้มฟ้ืนตัวเร่งขึ้นในช่วงหลัง ซึ่งจะส่งผลบวกเพิ่มเติมต่อครัวเรือนรายได้ต่ าและปานกลางซึ่งส่วนใหญ่อยู่ในภาคบริการหรือ
ประกอบอาชีพอิสระ และท าให้อุปสงค์ฟื้นตัวตามภาคการท่องเที่ยวในระยะต่อไป
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บริการที่เกี่ยวเนื่องกับการท่องเที่ยว

บริการที่ไม่เกี่ยวเนื่องกับการท่องเที่ยว

แนวโน้มการฟ้ืนตัวของกิจกรรมทางเศรษฐกิจในแต่ละภาคธุรกิจ

หมายเหตุ: E หมายถึง ข้อมูลประมาณการ
ภาคบริการที่เกี่ยวเนื่องกับการท่องเที่ยว ได้แก่ โรงแรม ร้านอาหาร การค้า และขนส่งผู้โดยสาร 
ภาคบริการที่ไม่เกี่ยวเนื่องกับการท่องเที่ยว ได้แก่ ก่อสร้าง อสังหาริมทรัพย์ และขนส่งสินค้า

ที่มา: สศอ. กรมสรรพากร กรมที่ดิน กระทรวงการท่องเที่ยวและกีฬา และการสัมภาษณผ์ู้ประกอบการ ค านวณและคาดการณ์โดย ธปท. 

ช่วงประมาณการ

ดัชนี (ปรับฤดูกาล, ปี 2562 = 100)
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อัตราเงินเฟ้อทั่วไปมีแนวโน้มทยอยปรับลดลงเข้าสู่อยู่ในกรอบเป้าหมายที่ร้อยละ 1-3 ในปี 2566 อย่างไรก็ดี เครื่องชี้แนวโน้มเงินเฟ้อและ
อัตราเงินเฟ้อคาดการณ์ในระยะสั้นยังคงอยู่ในระดับสูง จึงต้องติดตามแนวโน้มเงินเฟ้อและเงินเฟ้อคาดการณ์ในระยะต่อไปอย่างใกล้ชิด

การขยายตัวทางเศรษฐกิจ เงินเฟ้อ เสถียรภาพระบบการเงิน

ค่ากลาง คือ ค่ากลางของกรอบเป้าหมายเงินเฟ้อ 1-3%
ซ่ึงอยู่ที่ 2%

น้อยกว่า 0.5% จากค่ากลาง
น้อยกว่า 0.25% - 0.5% จากค่ากลาง
อยู่ใกล้เคียงค่ากลาง (+/- ไม่เกิน 0.25%)
มากกว่า 0.25% - 0.5% จากค่ากลาง
มากกว่า 0.5% จากค่ากลาง

เครื่องช้ีแนวโน้มเงินเฟ้อ
2565

ม.ค. ก.พ. มี.ค. เม.ย. พ.ค. มิ.ย. ก.ค. ส.ค.

Core CPI 0.5 1.8 2.0 2.0 2.3 2.5 3.0 3.2

Core CPI (ex rent & measures) 0.7 2.2 2.4 2.6 2.8 3.0 3.6 3.7

Symmetric trimmed mean CPI 1.2 2.1 2.4 2.4 3.2 3.7 4.0 4.2

Sticky CPI 0.5 2.4 2.8 2.7 3.2 3.5 4.2 4.7

Principal Component CPI 0.5 1.1 1.3 1.5 2.0 2.5 3.2 4.1

หมายเหตุ: [ ] คือค่าเฉลี่ยตั้งแต่ ม.ค. 2561; *ประมาณการด้วย affine term structure model โดยใช้ข้อมูล yield curve 
และปัจจัยมหภาค

ที่มา: Consumer Confidence Index (Ministry of Commerce), Business Sentiment Survey (BOT), 
Asia Pacific Consensus Economics

อัตราเงินเฟ้อคาดการณ์
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Household Survey (1Y)

BSI Survey (1Y)

Consensus (1Y)

Consensus (5Y)

Consensus (5Y5Y)

Market-based (10Y)*

ส.ค. 65 = 2.6 [avg. 2.4]

เม.ย. 65 = 1.7 [avg. 1.9]

ก.ย. 65 = 1.8 [avg. 1.4]

เม.ย. 65 = 1.7 [avg. 1.8]

ส.ค. 65 = 4.5 [avg. 2.0]
ร้อยละ

ก.ย. 65 = 2.3 [avg. 2.1]

หมายเหตุ: ค านวณ %YoY ของเครื่องชี้เป็นรายเดือน โดย Symmetric trimmed mean โดยตัดสินค้าและบริการที่ราคาลดลงมากที่สุด 10% และเพิ่มขึ้นมากทีสุ่ด 10%
/ Sticky CPI ค านวณจากสินค้าและบริการที่มคีวามหนืดในการเปลี่ยนแปลงราคามากกว่าค่าเฉลี่ย 4.8 เดือนต่อครั้ง อ้างอิงจาก Bryan and Meyer (2010) / Principal 
component inflation ปัจจัยร่วมของความเคลื่อนไหวราคาสินค้าและบริการ 28 หมวด
ที่มา: กระทรวงพาณิชย์ ค านวณโดย ธปท. 50/71
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เงินเฟ้อไทยแตกต่างจากเงินเฟ้อต่างประเทศ โดยแรงกดดันเงินเฟ้อด้านอุปสงค์มีจ ากัด จากวัฏจักรเศรษฐกิจไทยที่เพิ่งเริ่มฟื้นตัวและยังคงต่ ากว่า
ระดับ pre-COVID นอกจากนี้ ความต้องการบริโภคสินค้าของภาคเอกชนไทยยังอยู่ในระดับต่ าแตกต่างจากบริบทของหลายเศรษฐกิจคู่ค้าหลัก 
เช่น สหรัฐฯ
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ดัชนี (ปรับฤดูกาล, ปี 2562=100)

สหรัฐอเมริกา ไทย

สินค้า

สินค้า

บริการ

บริการ

ที่มา: U.S. Bureau of Economic Analysis, NESDC ค านวณโดย ธปท.

หมายเหตุ: ดัชนีการบริโภคภาคเอกชนของไทยท่ีค านวณโดย ธปท. ได้ใช้วิธีการหักรายจ่ายของนักท่องเที่ยว
ต่างชาติจากข้อสมมติของ ธปท.

ระดับ GDP ในแต่ละประเทศ ณ สิ้นไตรมาสท่ี 2/2565 ดัชนีการบริโภคภาคเอกชนแบ่งตามสินค้าและบริการ
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ดัชนี (ปรับฤดูกาล, Q4-62 = 100)

pre-COVID level

การขยายตัวทางเศรษฐกิจ เงินเฟ้อ เสถียรภาพระบบการเงิน

ที่มา: CEIC, NESDC ค านวณโดย ธปท.
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การขยายตัวทางเศรษฐกิจ เงินเฟ้อ เสถียรภาพระบบการเงิน

สัดส่วนลูกจ้างนอกภาคเกษตรของไทยต่ ากว่าหลายประเทศ
โอกาสเกิด wage-price spiral ในไทยมีจ ากัด และน้อยกว่ากลุ่มประเทศ
พัฒนาแล้วเนื่องจาก

1. แรงงานที่รับค่าจ้างมีสัดส่วนน้อยที่ร้อยละ 44 ซึ่งต่ ากว่ากลุ่มประเทศ
พัฒนาแล้วที่ประมาณร้อยละ 90

2. อุปทานแรงงานของไทยค่อนข้างยืดหยุ่น (elastic labor supply) 
โดยแรงงานต่างด้าวและแรงงานคืนถิ่น รวมถึงผู้ประกอบอาชีพอิสระ 
เริ่มทยอยกลับเข้าสู่พื้นท่ีเศรษฐกิจแล้ว

3. ความสามารถในการต่อรองของลูกจ้างไทยไม่มากเมื่อเทียบประเทศอื่น

44%

3%

53%

ลูกจ้างนอกภาคเกษตร
(แรงงานที่รับค่าจ้าง)นายจ้าง และ

ผู้ประกอบอาชีพอิสระ

ลูกจ้างภาคเกษตร

เยอรมนี

90%
สหราชอาณาจักร

85%

ไทย

โอกาสเกิด wage-price spiral ในไทยมีจ ากัด เนื่องจากปัจจัยพื้นฐานของตลาดแรงงานไทยแตกต่างจากประเทศพัฒนาแล้ว
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%
สัดส่วนสินเชื่อ stage 3 (NPL) ของธนาคารพาณิชย์

เสถียรภาพของภาคครวัเรือนโดยรวมมีแนวโนม้ดีขึ้นจากการฟื้นตัวของรายได้แรงงานทีก่ระจายตัวมากขึ้น ขณะที่สัดส่วน NPL รวมของธนาคารพาณิชย์
ปรับลดลงเล็กน้อยจากการปรับโครงสร้างหนีแ้ละการบริหารคุณภาพสินเชื่อ แต่ NPL ของสินเชื่อ SMEs ยังทรงตัวในระดับสูงต่อเนื่อง

การขยายตัวทางเศรษฐกิจ เงินเฟ้อ เสถียรภาพระบบการเงิน

หมายเหตุ: *ข้อมูลสินเช่ือธุรกิจที่ไม่รวมธุรกิจการเงิน
**ข้อมูลสินเช่ืออุปโคภบริโภคของ ธพ. ที่ไม่รวมบริษัทในเครือ

ที่มา: ธนาคารแห่งประเทศไทย

สินเชื่ออุปโภคบริโภค**

สินเชื่อธุรกิจที่มีวงเงิน ≤ 500 ลบ.*

สินเช่ือธุรกิจที่มีวงเงิน > 500 ลบ.* 

สินเชื่อรวม
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ลูกจ้างภาคอุตสาหกรรม (10) ลูกจ้างภาคบริการ (19)
ลูกจ้างวิชาชีพ (26) ผู้ประกอบอาชีพอิสระ (16)
ภาคเกษตร (29)

หมายเหตุ: 1/ รายได้รวมของแรงงาน (รวมภาคเกษตร) ปี 2564 อยู่ท่ี 5.0 ล้านล้านบาท
2/ ( ) แสดงถึง สัดส่วนรายได้แรงงานรวมของแต่ละกลุ่มต่อรายได้แรงงานทั้งหมดในปี 2564 (ไม่รวมมาตรการ) 

ที่มา: การส ารวจภาวะการท างานของประชากร ส านักงานสถิติแห่งชาติ และค านวณโดย ธปท.

การฟ้ืนตัวของรายได้แยกตามกลุ่มแรงงาน (ไม่รวมมาตรการภาครัฐ)
พันล้านบาท (ส่วนต่างรายได้เทียบระยะเดียวกันของปี 2562)

ช่วงประมาณการ
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สัดส่วนหนี้ครัวเรือนและหนีภ้าคธุรกิจต่อ GDP ปรับลดลงเล็กน้อยในไตรมาสที่ 2 แต่ยังอยู่ในระดับสูง จึงยังต้องติดตามความสามารถในการช าระหนี้
ของลูกหนี้กลุ่มเปราะบางที่อาจอ่อนไหวต่อค่าครองชีพและต้นทุนที่สูงขึ้น

การขยายตัวทางเศรษฐกิจ เงินเฟ้อ เสถียรภาพระบบการเงิน
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สัดส่วนหน้ีครัวเรือนต่อ GDP สัดส่วนหน้ีธุรกิจต่อ GDP

สัดส่วนหนี้ภาคครัวเรือนต่อ GDP1/ และหนี้ภาคธุรกิจต่อ GDP2/
ร้อยละต่อ GDP

หมายเหตุ: 1/ หนี้ครัวเรือน คือ เงินให้กู้ยืมและเงินลงทุนในลูกหนี้ที่สถาบันการเงินให้แก่ครัวเรือน (บุคคลธรรมดา) ประกอบด้วยธนาคารพาณิชย์ สถาบันการเงินเฉพาะกิจที่รับฝากเงิน สหกรณ์ออมทรัพย์ สถาบันการเงิน
รับฝากเงินอ่ืน ๆ บริษัทบัตรเครดิตลิสซิ่ง และสินเช่ือส่วนบุคคล บริษัทประกันภัยและประกันชีวิต บริษัทหลักทรัพย์ ธุรกิจบริหารสินทรัพย์สถาบันการเงิน โรงรับจ าน า และสถาบันการเงินอ่ืน            

2/ หนี้ภาคธุรกิจนับรวมสินเช่ือและตราสารหนี้ท่ีออกโดยภาคธุรกิจ
3/ หนี้ภาคครัวเรือนและหนี้ภาคธุรกิจต่อ GDP ค านวณจากหนี้หารด้วย Nominal GDP รวม 4 ไตรมาสย้อนหลัง (4 quarter rolling) โดยเริ่มนับจากไตรมาสที่อ้างถึง

ที่มา: ธปท. และส านักงานคณะกรรมการพัฒนาการเศรษฐกิจและสังคมแห่งชาติ

88.2%

77.9%
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กนง. ตระหนักถึงการฟื้นตัวที่อาจไม่ทั่วถึงในบางจุดในช่วง policy normalization จึงเห็นควรให้ด าเนินมาตรการเฉพาะจุดอย่างต่อเนื่อง
เพื่อดูแลกลุ่มเปราะบาง

Q1/2566 Q4/2566

การปรับลดอัตราเงินน าส่ง FIDF 
(จนถึงสิ้นปี 2565)

การผ่อนคลาย
กฎเกณฑ์ ธพ.

มาตรการเดิมที่ยังมีผลอยู่
• มาตรการแก้หนี้ระยะยาว 3 ก.ย. 2564 (จนถึงสิ้นปี 2566)
• ช่องทางเสริม เช่น หมอหนี้ ทางด่วนแก้หน้ี การไกล่เกลี่ยหน้ี

มาตรการช่วยเหลือลูกหนี้รายย่อยกลุ่มเปราะบางเพิ่มเติม
• กลุ่มที่ยังไม่มีปัญหาหนี:้ การลดอัตราการผ่อนช าระหน้ีบัตรเครดิตขั้นต่ า และการขยายระยะเวลาช าระหน้ีของสินเชื่อสว่นบุคคลดจิิทัล 

(จนถึงสิ้นปี 2566)
• กลุ่มที่มีปัญหาหน้ี: การปรับปรุงโปรแกรมการจ่ายหนี้ของคลินิกแก้หนี้ และงานมหกรรมร่วมใจแก้หน้ี (ก.ย. 2565 – ม.ค. 2566) 

(บัตรเครดิต/สินเชื่อส่วนบุคคล/เช่าซื้อ/จ าน าทะเบียน/นาโนไฟแนนซ/์บริษัทบริหารสินทรัพย์)

มาตรการสินเชื่อฟื้นฟู (จนถีงสิ้น เม.ย. 2566)
มาตรการสินเชื่อเพื่อการปรับตัว (จนถึงสิ้น เม.ย. 2566)

เม.ย. 2556Q4/2565

การแก้ปัญหาหน้ี

โครงการพักทรัพย์ พักหนี้ (จนถึงสิ้น เม.ย. 66)

การเติมเงินใหม่

การขยายตัวทางเศรษฐกิจ เงินเฟ้อ เสถียรภาพระบบการเงิน
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กนง. เห็นว่าควรปรับขึ้นอัตราดอกเบี้ยนโยบายอย่างค่อยเป็นค่อยไปเข้าสู่ระดับที่เหมาะสมกับ
การขยายตัวของเศรษฐกิจอย่างมีเสถียรภาพในระยะยาว และในกรณีที่แนวโน้มเศรษฐกิจและ
เงินเฟ้อในระยะข้างหน้าเปลี่ยนไปจากที่ประเมินไว้ กนง. พร้อมที่จะปรับขนาดและเงื่อนเวลา
ของการขึ้นอัตราดอกเบี้ยนโยบายให้เหมาะสมต่อไป (gradual and measured policy 
normalization)

1.00ร้อยละ 

ต่อปี

ระดับอัตราดอกเบี้ยนโยบายในปัจจุบันอยู่ที่

การประชุมครั้งที่ 4/65 
(10 ส.ค. 65)

กนง. มีมติ 6 เสียงต่อ 1 เสียง
ให้ขึ้นอัตราดอกเบี้ยนโยบายร้อยละ 0.25 

โดยกรรมการ 1 ท่านเห็นควรให้ปรับข้ึน
ร้อยละ 0.50

ในภาพรวมแนวโน้มเศรษฐกิจและเงินเฟ้อใกล้เคียงกับที่ได้ประเมินไว้ก่อนหน้า โดยเศรษฐกิจ
มีแนวโน้มฟื้นตัวต่อเนื่อง ตามแรงส่งของภาคท่องเที่ยวและการบริโภคภาคเอกชน อัตรา
เงินเฟ้อทั่วไปยังอยู่ในระดับสูงจากการส่งผ่านต้นทุนที่เพิ่มขึ้น กนง. เห็นว่าการทยอยปรับขึ้น
อัตราดอกเบี้ยนโยบายยังเป็นแนวทางการด าเนินนโยบายที่เหมาะสม

กนง. ได้เริ่มทยอยปรับขึ้นอัตราดอกเบี้ยนโยบายมาอยู่ที่ร้อยละ 1.00 ต่อปี โดยเห็นว่าการทยอยปรับขึ้นอัตราดอกเบี้ยนโยบายยังเป็นแนวทางที่
เหมาะสม และพร้อมที่จะปรับขนาดและเงื่อนเวลาในกรณีที่แนวโน้มเศรษฐกิจและเงินเฟ้อในระยะข้างหน้าเปลี่ยนไปจากที่ประเมินไว้

เศรษฐกิจมีแนวโน้มฟื้นตัวต่อเนื่อง แต่มีความเสี่ยงจากเงินเฟ้อเพิ่มขึ้น นโยบายการเงินที่ผ่อน
คลายมากเป็นพิเศษจึงมีความจ าเป็นลดลง กรรมการส่วนใหญ่จึงเห็นควรให้เริ่มทยอยปรับขึ้น
อัตราดอกเบี้ย ส่วนกรรมการ 1 ท่านให้ปรับขึ้นร้อยละ 0.50 เพื่อช่วยลดความเสี่ยงที่อาจต้อง
เร่งปรับขึ้นในอนาคต โดยประเมินว่าจะไม่กระทบการฟ้ืนตัวของเศรษฐกิจอย่างมีนัยส าคัญ

การประชุมครั้งที่ 5/65 
(28 ก.ย. 65)

กนง. มีมติเอกฉันท์
ให้ขึ้นอัตราดอกเบี้ยนโยบายร้อยละ 0.25
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Box 2: การส่งผ่านอัตราดอกเบี้ยนโยบายและผลกระทบต่อภาคครวัเรือนและภาคธรุกิจ

อัตราดอกเบี้ยนโยบายของไทยเริ่มปรับเพิ่มขึ้นมาอยู่ที่ร้อยละ 1.0 ต่อปีในวันที่ 
28 กันยายน 2565 หลังจากทรงตัวอยู่ที่ ร้อยละ 0.50 ต่อปีมาตั้งแต่วันที่  20
พฤษภาคม 2563 โดยคณะกรรมการนโยบายการเงิน (กนง.) เห็นว่านโยบายการเงินที่
ผ่อนคลายเป็นพิเศษมีความจ าเป็นลดลง เนื่องจากน้ าหนักของความเสี่ยงเศรษฐกิจไทย
เริ่มเปลี่ยนไป โดยเศรษฐกิจไทยทยอยฟื้นตัวต่อเนื่อง ขณะท่ีอัตราเงินเฟ้อปรับสูงขึ้นจาก
ราคาพลังงานและทรงตัวอยู่ในระดับสูงติดต่อกันหลายเดือน ความเสี่ยงด้านเงินเฟ้อจึง
เพิ่มมากขึ้นและอาจกดดันการฟื้นตัวทางเศรษฐกิจในระยะต่อไป ดังนั้น นโยบายการเงิน
ซึ่งมีเป้าหมายดูแลการเติบโตของเศรษฐกิจ เสถียรภาพราคา และเสถียรภาพระบบ
การเงิน จึงต้องเริ่มทยอยปรับเข้าสู่ภาวะปกติ (monetary policy normalization) 
อย่างไรก็ดี กนง. เห็นว่าควรปรับขึ้นอัตราดอกเบี้ยนโยบายอย่างค่อยเป็นค่อยไปและ
สอดคล้องกับบริบทในระยะข้างหน้า (gradual and measured) เพื่อเอื้อให้ต้นทุน
ทางการเงินไม่ปรับสูงขึ้นเร็วเกินไป และผู้มีส่วนได้เสียแต่ละกลุ่มสามารถปรับตัวได้

ผลกระทบต่อต้นทุนทางการเงินของภาคครัวเรือนและภาคธุรกิจในไทยขึ้นอยู่
กับการส่งผ่านนโยบายการเงินผ่านช่องทางอัตราดอกเบี้ยของสถาบันการเงินเป็นหลัก 
ซึ่งมีสัดส่วนร้อยละ 89 ของการกู้ยืมภาคเอกชนในระบบทั้งหมด (ภาพที่ 1 ซ้ายมือ)
โดยเมื่อ กนง. ปรับขึ้นอัตราดอกเบี้ยนโยบายจะส่งผลให้อัตราดอกเบี้ยในตลาดการเงิน
ปรับสูงขึ้น และสถาบันการเงินจะปรับแนวทางการบริหารสินทรัพย์ เพื่อรักษา
ความสามารถในการท าก าไร โดยปรับเพิ่มอัตราดอกเบี้ยท้ังเงินกู้และเงินฝากให้อยู่ใน
ระดับท่ีเหมาะสม 

ภาพที่ 1: สัดส่วนยอดคงค้างการกู้ยืมภาคเอกชนของไทย

หมายเหตุ: ข้อมูลยอดคงค้าง ณ สิ้นไตรมาสที่ 2 ปี 2565
ที่มา: ธนาคารแห่งประเทศไทย
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Box 2: การส่งผ่านอัตราดอกเบี้ยนโยบายและผลกระทบต่อภาคครวัเรือนและภาคธรุกิจ

ส าหรับผู้ให้สินเชื่อหลักในระบบสถาบันการเงินไทย ได้แก่ ธนาคารพาณิชย์ (ธพ.) และ
สถาบันการเงินเฉพาะกิจ (specialized financial institutions: SFIs) ซึ่งมีสัดส่วน
ร้อยละ 53 และร้อยละ 17 ของยอดคงค้างสินเชื่อในระบบสถาบันการเงิน ตามล าดับ 
(ภาพที่ 1 ขวามือ) สินเชื่อปล่อยใหม่ส่วนใหญ่จึงมาจาก ธพ. และ SFIs เป็นหลัก1/ ดังนั้น 
การปรับเพิ่มอัตราดอกเบี้ยเงินกู้ของ ธพ. และ SFIs จะส่งผลกระทบให้ผู้กู้สินเชื่อรายใหม่
เผชิญกับอัตราดอกเบี้ยท่ีสูงขึ้น หรือหากผู้กู้เดิมใช้สินเชื่ออัตราดอกเบี้ยลอยตัว (floating 
rate) ภาระดอกเบี้ยจะปรับสูงขึ้นด้วย

การศึกษาพฤติกรรมการปรับอัตราดอกเบี้ยของสถาบันการเงินในช่วงที่ผ่านมา 
พบว่าการส่งผ่านอัตราดอกเบี้ยนโยบายไปยังอัตราดอกเบี้ยแต่ละประเภทมีขนาด
ไม่เท่ากัน และระยะเวลาการส่งผ่านไม่พร้อมกันในแต่ละสถาบันการเงิน ในภาพรวม 
สถาบันการเงินส่งผ่านอัตราดอกเบี้ยนโยบายประมาณร้อยละ 40-60 ไปยังอัตรา
ดอกเบี้ยเงินกู้ทุกประเภท2/ โดยในช่วงดอกเบี้ยขาขึ้น สถาบันการเงินจะส่งผ่านไปยังอัตรา
ดอกเบี้ยเงินกู้มากกว่าช่วงดอกเบี้ยขาลง และพบว่าสถาบันการเงินส่งผ่านไปยังดอกเบี้ยเงิน
ฝากประจ ามากท่ีสุด ส่งผ่านไปยังดอกเบี้ยเงินกู้ประเภทต่าง ๆ (MLR MRR และ MOR)
รองลงมา และส่งผ่านไปยังอัตราดอกเบี้ยเงินฝากออมทรัพย์น้อยท่ีสุด (ภาพที่ 2) โดย
สถาบันการเงินจะปรับอัตราดอกเบี้ยเงินฝากและเงินกู้แต่ละประเภทสินเชื่อไม่เท่ากัน 
ขึ้นอยู่กับสัดส่วนยอดคงค้างเงินฝากและยอดคงค้างสินเชื่อแต่ละประเภท และแนวทางการ
บริหารจัดการสินทรัพย์ของแต่ละสถาบันการเงิน 
1/ สินเชื่อ ธพ. ขยายตัวเฉลี่ยร้อยละ 3.7 ต่อปี และสินเชื่อ SFIs ขยายตัวเฉลี่ยร้อยละ 3.5 ต่อปี (compound annual growth rate เฉลี่ยปี 2559-2564)
2/ ประเมินการส่งผ่านภายใน 1 ไตรมาส นับจากการปรับอัตราดอกเบี้ยนโยบาย

ภาพที่ 2: อัตราการส่งผ่านดอกเบ้ียนโยบายไปยังอัตราดอกเบี้ยธนาคารพาณิชย์
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หมายเหตุ: อัตราการส่งผ่านดอกเบี้ยนโยบาย คือ ผลรวมค่าสัมประสิทธ์ิ (𝛽1 +𝛽2 +𝛽3) ที่ได้จากสมการ
BI = 𝛽0+𝛽1RPt+𝛽2RPt-1+𝛽3RPt-2 +𝜀 และใส่ตัวแปร dummy แยกดอกเบี้ยขาข้ึนและขาลง
BI คือ อัตราดอกเบี้ยเงินฝากและเงินกู้เฉลี่ยของทุกธนาคารพาณชิย์
RP คือ อัตราดอกเบี้ยนโยบาย
ใช้ข้อมูลรายเดือน ระหว่างปี 2544 - 2564

ที่มา: ค านวณโดยธนาคารแห่งประเทศไทย
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การด าเนินนโยบายการเงิน

Box 2: การส่งผ่านอัตราดอกเบี้ยนโยบายและผลกระทบต่อภาคครวัเรือนและภาคธรุกิจ

นอกจากนี้ แต่ละสถาบันการเงินส่งผ่านอัตราดอกเบี้ยไม่พร้อมกัน โดยในช่วง
อัตราดอกเบี้ยขาขึ้นในอดีตของไทย (ส.ค. 2547 - มิ.ย. 2549 และ มิ.ย. 2553 - ส.ค. 
2554) การปรับขึ้นอัตราดอกเบี้ยนโยบายใช้เวลาโดยเฉลี่ยประมาณ 30 วัน จึงส่งผ่านไป
ยังอัตราดอกเบี้ย MLR ครบทุกสถาบันการเงิน และท้ังสองช่วงของอัตราดอกเบี้ยขาขึ้น 
มีขนาดการส่งผ่านไม่เท่ากัน (ภาพที่ 3)

อย่างไรก็ดี การปรับขึ้นอัตราดอกเบี้ยนโยบายในช่วงแรกจะมีผลกระทบจ ากัด
ต่อภาคครัวเรือนและภาคธุรกิจ โดยผลกระทบต่อต้นทุนทางการเงินแตกต่างกันขึ้นอยู่
กับประเภทอัตราดอกเบี้ยว่าเป็นแบบลอยตัวหรือคงที่ ส าหรับต้นทุนทางการเงินของ
ภาคครัวเรือน ประเมินว่าสินเชื่อภาคครัวเรือนท่ีภาระการจ่ายหนี้เพิ่มขึ้นทันทีจะจ ากัดอยู่
ในประเภทสินเชื่อท่ีใช้อัตราดอกเบี้ยลอยตัวและไม่มีค่างวด (float rate - noninstallment)
เช่น สินเชื่อเพื่อประกอบอาชีพ เงินให้กู้ยืมเพื่อซื้อหลักทรัพย์  (สัดส่วนร้อยละ 19 ของ
ยอดคงค้างสินเชื่อครัวเรือน) ขณะท่ีสินเชื่อครัวเรือนประเภทอัตราดอกเบี้ยคงที่ (fixed
rate) และประเภทอัตราดอกเบี้ยลอยตัวแบบมีค่างวดคงที่ (float rate - fixed
installment) ซึ่งมีสัดส่วนรวมกันประมาณร้อยละ 60 ของยอดคงค้างสินเชื่อ
ครัวเรือนนั้น ภาระการจ่ายหนี้จะยังไม่ปรับเพิ่มขึ้น (ภาพที่ 4) โดยสินเชื่อประเภท
อัตราดอกเบี้ยคงท่ีไม่ได้รับผลกระทบ ขณะท่ีสินเชื่อประเภทอัตราดอกเบี้ยลอยตัวแบบมี
ค่างวด สถาบันการเงินได้ค านวณยอดผ่อนช าระต่องวดให้ครอบคลุมการเพิ่มขึ้นของอัตรา
ดอกเบี้ยไปแล้วส่วนหนึ่ง ดังนั้น ยอดผ่อนช าระต่องวดจะไม่ปรับเพิ่มขึ้นจนกว่าอัตรา
ดอกเบี้ยจะเพิ่มขึ้นสูงกว่าส่วนท่ีเผ่ือเอาไว้ 

ภาพที่ 3: การส่งผ่านการปรับข้ึนอัตราดอกเบี้ยนโยบายไปยัง MLR โดยเฉลี่ยในอดีต

21%

38%

Fixed rate

Float rate - fixed installment

Float rate - noninstallment

แยกประเภทดอกเบี้ยไม่ได้*

ภาพที่ 4: สัดส่วนหน้ีครัวเรือนแยกตามประเภทอัตราดอกเบี้ย ณ Q1/2565

หมายเหตุ: สัดส่วนหน้ีครัวเรือนแบ่งตามประเภทอัตราดอกเบี้ย จัดกลุ่มตามลักษณะของพอร์ตสินเช่ือเป็นหลัก ได้แก่ (1) Fixed 
rate ประกอบด้วย สินเช่ือเช่าซื้อรถ สินเช่ือรถแลกเงิน บัตรเครดิต สินเช่ือส่วนบุคคลภายใต้การก ากับของ ธปท . และ นาโนไฟแนนซ์ 
(2) Float rate – fixed installment ประกอบด้วย สินเช่ือเพื่อซื้ออสังหาริมทรัพย์ สินเช่ือบ้านแลกเงิน และสินเช่ือเพื่อการศึกษา 
(3) Float rate – noninstallment ประกอบด้วย สินเช่ือเพื่อประกอบอาชีพ (ไม่รวมนาโนไฟแนนซ์) และเงินให้กู้ยืมเพื่อซื้อหลักทรัพย์ 
(4) แยกประเภทดอกเบี้ยไม่ได้ ประกอบด้วย สินเช่ืออุปโภคบริโภคส่วนบุคคลอื่น (ไม่รวมสินเช่ือส่วนบุคคลภายใต้การก ากับ บ้านแลกเงิน 
และรถแลกเงิน) และสินเช่ืออ่ืน ๆ

หมายเหตุ: ค านวณจากค่าเฉลี่ยการเปลี่ยนแปลงอัตราดอกเบี้ย MLR ของธนาคารพาณิชย์ทุกแห่ง ภายใน 30 วันหลัง กนง. ปรับข้ึนอัตราดอกเบี้ย
นโยบายร้อยละ 0.25 ต่อปี

ที่มา: ค านวณโดย ธปท.
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การด าเนินนโยบายการเงิน

Box 2: การส่งผ่านอัตราดอกเบี้ยนโยบายและผลกระทบต่อภาคครวัเรือนและภาคธรุกิจ

ส าหรับต้นทุนทางการเงินของภาคธุรกิจ ประเมินว่าภาคธุรกิจท่ีมีสินเชื่อประเภท
อัตราดอกเบี้ยลอยตัวจะได้รับผลกระทบทันที คิดเป็นร้อยละ 58 ของยอดคงค้างสินเชื่อ
ธุรกิจ SMEs และร้อยละ 48 ของยอดคงค้างสินเชื่อธุรกิจขนาดใหญ่ (ภาพที่ 5) อย่างไรก็ดี 
ต้นทุนการเงินคิดเป็นสัดส่วนน้อยเพียงร้อยละ 2-4 ของต้นทุนทั้งหมดของธุรกิจ 
(ภาพที่ 6) จึงประเมินว่าต้นทุนทางการเงินที่เพ่ิมขึ้นจะส่งผลกระทบต้นทุนธุรกิจโดยรวม
ไม่มาก นอกจากนี้ สมาคมธนาคารไทยได้แถลงข่าวเมื่อ 10 สิงหาคม 2565 ว่าตระหนักถึง
ผลกระทบต่อผู้กู้โดยเฉพาะกลุ่มเปราะบางท่ีได้รับผลกระทบจาก COVID-19 และค่าครองชีพ
ท่ีสูงขึ้นในช่วงก่อนหน้า ธพ. จึงจะปรับขึ้นอัตราดอกเบี้ยอย่างค่อยเป็นค่อยไป โดยลูกค้า
รายใหญ่ซึ่งมีความยืดหยุ่นจะได้รับการส่งผ่านอัตราดอกเบี้ยก่อนกลุ่มอื่น และจะด าเนิน
มาตรการดูแลลูกหนี้กลุ่มเปราะบาง เพื่อประคับประคองเศรษฐกิจและป้องกันไม่ให้ NPLs
สูงขึ้นจนกลายเป็นความเส่ียงต่อระบบการเงิน 
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ภาพที่ 5: สัดส่วนหน้ีภาคธุรกิจจ าแนกตามประเภทอัตราดอกเบี้ย

ภาพที่ 6: สัดส่วนต้นทุนทางการเงินต่อต้นทุนอื่นของภาคธรุกิจ

ที่มา: ธปท., ก.ล.ต., SET และกรมพัฒนาธุรกิจการค้า

ที่มา: ธปท., ก.ล.ต., SET และกรมพัฒนาธุรกิจการค้า
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การด าเนินนโยบายการเงิน

Box 2: การส่งผ่านอัตราดอกเบี้ยนโยบายและผลกระทบต่อภาคครวัเรือนและภาคธรุกิจ

ทั้งนี้ ธนาคารแห่งประเทศไทย (ธปท.) ให้ความส าคัญกับผลกระทบต่อกลุ่ม
เปราะบาง โดยเฉพาะธุรกิจ SMEs และครัวเรือนที่รายได้ยังฟื้นตัวไม่เต็มที่ จึงเน้นใช้
มาตรการทางการเงินเพื่อดูแลกลุ่มเปราะบางอย่างตรงจุด ท้ังมาตรการเดิมท่ีมีผลอยู่
และมาตรการเพิ่มเติม โดยมาตรการเดิมที่มีอยู่อาจแบ่งได้เป็น (1) การแก้หนี้เดิม เช่น
มาตรการแก้หนี้ระยะยาว ท่ีมุ่งปรับโครงสร้างหนี้เชิงรุกให้ภาระการผ่อนช าระของลูกหนี้
ให้สอดคล้องกับรายได้ มาตรการสนับสนุนการรีไฟแนนซ์และการรวมหนี้ (2) การเติม
เงินใหม่ เช่น มาตรการสินเชื่อฟื้นฟู และ (3) ช่องทางเสริม เช่น ทางด่วนแก้หนี้ หมอหนี้ 
เพ่ือให้เข้าถึงประชาชนเป็นวงกว้างมากขึ้น อีกท้ัง ธปท. ได้ออกมาตรการเพิ่มเติมส าหรับ
ลูกหนี้รายย่อยกลุ่มเปราะบาง ท้ังกลุ่มที่ยังไม่เป็นหนี้เสีย เช่น มาตรการลดอัตรา
การผ่อนช าระหนี้บัตรเครดิตขั้นต่ าท่ี 5% ถึงปี 2566 มาตรการขยายระยะเวลาช าระหนี้
ของสินเชื่อส่วนบุคคลดิจิทัลเป็น 12 เดือน ถึงปี 2566 และกลุ่มที่เป็นหนี้เสียแล้ว เช่น 
การปรับปรุงโปรแกรมการจ่ายหนี้ของคลินิกแก้หนี้ การจัดมหกรรมร่วมใจแก้หนี้ในเดือน
กันยายน 2565 - มกราคม 2566 นอกจากนี้ ธปท. ได้ออกมาตรการสินเชื่อเพื่อ
การปรับตัวภายใต้ พ.ร.ก. ฟื้นฟู เพื่อให้ SMEs ท่ีผ่านช่วงการระบาดของ COVID-19
สามารถเข้าถึงแหล่งเงินทุนต้นทุนต่ าเพื่อปรับปรุง พัฒนา และเสริมศักยภาพธุรกิจ ไม่ว่า
จะเป็นการปรับใช้เทคโนโลยีดิจิทัล (Digital) การด าเนินธุรกิจท่ีเป็นมิตรกับสิ่งแวดล้อม

(Green) หรือการลงทุนด้านนวัตกรรม (Innovation) โดยมีวงเงินรายละ 150 ล้านบาท 
อัตราดอกเบ้ียเฉลี่ยไม่เกินร้อยละ 5 ในช่วง 5 ปีแรก โดยมาตรการสินเชื่อเพื่อการปรับตัว
จะมีไปจนถึงเดือนเมษายน 2566 เช่นเดียวกับสินเชื่อฟื้นฟู (ภาพที่ 7)
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การด าเนินนโยบายการเงิน

Box 2: การส่งผ่านอัตราดอกเบี้ยนโยบายและผลกระทบต่อภาคครวัเรือนและภาคธรุกิจ

ภาพที่ 7: มาตรการทางการเงินของธนาคารแห่งประเทศไทย

มาตรการเดิมที่ยังมีผลอยู่ - มีความยืดหยุ่น ตรงจุด และพร้อมปรับหากสถานการณ์เปล่ียนแปลง

การแก้หนี้เดิม
- มาตรการแก้หนี้ระยะยาว (ถึงสิ้นปี 2566)
- มาตรการสนับสนุนการรีไฟแนนซ์และการรวมหนี้ (ถึงสิ้นปี 2566)
- โครงการพักทรัพย์ พักหนี้ (ถึง เม.ย. 66)

การเติมเงินใหม่
- สินเชื่อฟ้ืนฟู (ถึง เม.ย. 66)

ช่องทางเสริม
- ทางด่วนแก้หนี้
- คลินิกแก้หนี้
- หมอหนี้

มาตรการเพิ่มเติมส าหรับลกูหนี้รายย่อยกลุ่มเปราะบาง – โดยเฉพาะลูกหนี้รายย่อยท่ีใช้สินเชื่อท่ีไม่มีหลักประกัน

กลุ่มที่ยังไม่เป็นหนี้เสยี
- ลดอัตราการผ่อนช าระหนี้บัตรเครดิตขั้นต่ าที่ 5%  (ถึงสิ้นปี 2566)
- ขยายระยะเวลาช าระหนี้ของสินเชื่อส่วนบุคคลดิจิทัลเป็น 12 เดือน (ถึงสิ้นปี 2566)

กลุ่มที่เป็นหนี้เสยี
- ปรับปรุงโปรแกรมการจ่ายหนี้ของคลินิกแก้หนี้เป็น 3 ทางเลือก
- งานมหกรรมร่วมใจแก้หนี้: มีหนี้ต้องแก้ไข เริ่มต้นใหม่อย่างยั่งยืน  (ก.ย. 65 - ม.ค. 66)

มาตรการสินเชื่อเพื่อการปรับตัวภายใต้ พ.ร.ก. ฟื้นฟู – SMEs ท่ีผ่านช่วงการระบาดของ COVID-19 สามารถเข้าถึงแหล่งเงินทุนต้นทุนต่ าเพื่อปรับปรุง พัฒนา และเสริมศักยภาพธุรกิจ 
(อัตราดอกเบ้ีย ≤ 5% เฉลี่ย 5 ปีแรก โดยในช่วง 2 ปีแรก ≤ 2% และชดเชยดอกเบ้ีย 6 เดือนแรก)

Digital technology
- ปรับใช้เทคโนโลยีดิจิทัลเพื่อพัฒนาประสิทธิภาพ
- ลงทุนระบบอัตโนมัติ (automation)

Green
- ลงทุนระบบประหยัดพลังงาน พลังงานทดแทน พลังงานหมุนเวียน
- ลงทุนพัฒนาสินค้า บริการ และการผลิตที่เป็นมิตรกับสิ่งแวดล้อม
- รองรับการขยายตัวของยานยนต์ไฟฟ้า (EV)

Innovation
- ลงทุนเทคโนโลยีและนวัตกรรมที่สร้างความสามารถในการแข่งขัน
- พัฒนาสินค้าและบริการที่ตอบโจทย์การใช้ชีวิตสมัยใหม่
- ลงทุนอุปกรณ์และเครื่องมือเพ่ือปรับเข้าสู่ธุรกิจ high-value service
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≡

ตารางข้อมูลประกอบ



ที่มา: ส านักงานสภาพัฒนาการเศรษฐกิจและสังคมแห่งชาติ ส านักงานสถิติแห่งชาติ และธนาคารแห่งประเทศไทย

ตารางข้อมูลเศรษฐกิจไทย
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2563 2564 2565

ไตรมาส 2 ไตรมาส 3 ไตรมาส 4 ไตรมาส 1 ไตรมาส 2 ไตรมาส 3 ไตรมาส 4 ไตรมาส 1 ไตรมาส 2

-6.2 1.5 -12.3 -6.4 -4.2 -2.4 7.7 -0.2 1.8 2.3 2.5

ดา้นการผลิต

-3.5 1.0 -3.5 -1.6 -0.2 1.0 2.1 2.2 -0.6 4.7 4.4

-6.4 1.6 -13.0 -6.7 -4.7 -2.6 8.3 -0.3 2.0 2.1 2.3

การผลิตสินค้าอุตสาหกรรม -5.6 4.9 -14.5 -5.0 -0.4 1.1 17.0 -0.9 3.8 2.0 -0.5

การก่อสรา้ง 1.3 2.7 6.8 9.4 -0.9 13.5 3.1 -4.2 -0.8 -5.5 -4.5

การขายส่งและการขายปลีก การซ่อมยานยนตฯ์ -3.2 1.7 -10.1 -5.7 -3.1 -2.4 5.0 2.7 3.0 2.8 3.1

การขนส่งและสถานทีเ่ก็บสินค้า -22.9 -2.9 -38.8 -23.9 -21.0 -16.9 10.3 -1.4 3.2 4.2 5.3

ทีพั่กแรมและบรกิารดา้นอาหาร -37.5 -14.4 -53.3 -39.8 -34.0 -36.8 16.4 -19.0 -4.9 33.5 44.9

ข้อมูลข่าวสารและการสือ่สาร 1.1 5.6 0.4 0.6 1.8 4.5 5.6 6.8 5.3 5.7 6.2

กิจกรรมทางการเงินและการประกันภยั 5.1 5.7 3.8 3.7 6.3 6.4 5.9 6.1 4.4 1.3 1.6

กิจกรรมเก่ียวกับอสังหารมิทรพัย์ 1.5 1.8 1.1 1.7 1.4 2.2 2.7 0.7 1.5 1.0 2.4

2563 2564รอ้ยละตอ่ปี

อัตราการขยายตวัของเศรษฐกิจ

ภาคการเกษตร

ภาคนอกการเกษตร



หมายเหตุ: *ข้อมูลอาจเปลี่ยนแปลงตามรอบการปรับปรุงข้อมูลและการปรับวิธีการบันทึกข้อมูล 
ที่มา: ส านักงานสภาพัฒนาการเศรษฐกิจและสังคมแห่งชาติ ส านักงานสถิติแห่งชาติ และธนาคารแห่งประเทศไทย

ตารางข้อมูลเศรษฐกิจไทย
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2563 2564 2565

ไตรมาส 2 ไตรมาส 3 ไตรมาส 4 ไตรมาส 1 ไตรมาส 2 ไตรมาส 3 ไตรมาส 4 ไตรมาส 1 ไตรมาส 2

-6.2 1.5 -12.3 -6.4 -4.2 -2.4 7.7 -0.2 1.8 2.3 2.5

อุปสงค์ในประเทศ -1.5 1.6 -5.5 -0.2 0.2 2.1 4.6 -1.6 1.7 3.4 4.1
การบรโิภคภาคเอกชน -1.0 0.3 -6.6 -0.6 0.8 -0.3 4.7 -3.2 0.4 3.5 6.9
การลงทนุภาคเอกชน -8.2 3.3 -14.4 -10.4 -3.2 3.1 9.2 2.6 -0.8 2.9 2.3
การอุปโภคภาครฐั 1.4 3.2 1.5 3.7 2.4 2.2 1.0 1.5 8.1 7.2 2.4
การลงทนุภาครฐั 5.1 3.8 12.0 17.0 0.0 19.8 3.4 -6.2 1.7 -4.7 -9.0

การน าเข้าสินค้าและบรกิาร -14.1 17.9 -23.6 -20.8 -8.4 1.0 28.7 29.5 16.4 6.2 9.1
สินค้า -10.6 18.3 -19.7 -17.4 -3.8 4.6 29.9 28.0 14.0 4.2 7.1
บรกิาร -27.8 16.0 -38.2 -34.6 -26.4 -13.4 23.6 37.1 28.1 13.7 16.8

การส่งออกสินค้าและบรกิาร -19.7 10.4 -28.0 -23.5 -21.7 -10.3 28.4 12.3 17.6 12.1 8.5
สินค้า -5.8 14.9 -16.0 -7.4 -1.4 2.9 30.8 12.0 16.6 10.2 4.6
บรกิาร -61.3 -23.1 -69.4 -74.4 -76.2 -62.3 4.8 14.7 28.8 32.5 54.3

ดลุการค้า (พันล้านดอลลาร ์สรอ.) 40.9 39.9 8.8 14.1 8.7 9.0 11.2 9.4 10.2 9.3 5.2
ดลุบญัชีเดนิสะพัด (พันล้านดอลลาร ์สรอ.)* 21.1 -10.3 1.7 7.9 0.6 -1.7 -2.6 -4.4 -1.6 -2.6 -8.1
ดลุบญัชีเงินทนุเคลือ่นยา้ย (พันล้านดอลลาร ์สรอ.)* -11.7 -6.0 6.6 -6.3 -2.3 -6.7 -2.7 2.6 0.8 3.7 0.9
เงินส ารองระหวา่งประเทศ (พันล้านดอลลาร ์สรอ.) 258.1 246.0 241.6 251.1 258.1 245.5 246.5 244.7 246.0 242.4 222.3
อัตราการวา่งงาน (รอ้ยละ) 1.7 1.9 2.0 1.9 1.9 2.0 1.9 2.3 1.7 1.5 1.4
อัตราการวา่งงาน ปรบัฤดกูาล (รอ้ยละ) n.a. n.a. 2.0 1.9 2.0 2.0 1.9 2.2 1.7 1.5 1.4

อัตราการขยายตวัของเศรษฐกิจ

ดา้นการใช้จ่าย

รอ้ยละตอ่ปี 2563 2564



หมายเหต:ุ  1/ ค านวณโดยวิธี Annualized standard deviation of return               2/ Daily volatility (โดยใช้ค่าเฉลี่ยถ่วงน้ าหนักแบบ exponential)
3/ ข้อมูลครอบคลุมธนาคารพาณิชย์ทั้งระบบ                                       4/ ค่าเฉลี่ยของธนาคารพาณิชย์ไทยขนาดใหญ่ 6 แห่งตั้งแต่ ก.ค. 2564

ตารางข้อมูลเสถียรภาพระบบการเงิน
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2563 2564 2565
ไตรมาส 2 ไตรมาส 3 ไตรมาส 4 ไตรมาส 1 ไตรมาส 2 ไตรมาส 3 ไตรมาส 4 ไตรมาส 1 ไตรมาส 2

1. ภาคตลาดการเงิน
ตลาดพันธบตัร

0.9 n.a. 0.8 0.8 0.9 1.5 1.3 1.3 1.2 1.4 1.5
ตลาดหลักทรัพย์

SET Index (end of period) 1,449.4 1,657.6 1,339.0 1,237.0 1,449.4 1,587.2 1,587.8 1,605.7 1,657.6 1,648.8 1,568.3

Actual volatility (SET Index)1/ 30.4 12.0 25.2 13.7 23.0 13.6 12.4 11.8 10.4 12.0 12.6
อัตราส่วนราคาตอ่ก าไร (P/E ratio) (เท่า) 28.8 20.8 18.9 21.2 28.8 41.4 30.2 20.5 20.8 19.6 18.5

ตลาดอัตราแลกเปลีย่น (ค่าเฉลีย่)

Actual volatility (บาท) (%annualized)2/ 5.4 5.4 5.5 5.3 5.2 4.4 4.4 5.5 7.3 6.6 6.4
ดชันีค่าเงินบาท (NEER) 122.6 117.8 122.5 122.0 122.5 122.7 119.3 114.8 114.6 116.8 116.4
ดชันีค่าเงินบาทที่แท้จริง (REER) 110.2 104.7 108.9 110.0 110.4 109.0 106.0 101.7 102.3 104.4 103.8

2. ภาคสถาบนัการเงิน3/

อัตราดอกเบี้ยเงินให้กู้ยืมของลูกค้าชั้นด ี(MLR)4/ 5.36 n.a. 5.36 5.36 5.36 5.36 5.36 5.49 5.49 5.49 5.49

อัตราดอกเบี้ยเงินฝากประจ า 12 เดอืน4/ 0.49 n.a. 0.49 0.49 0.49 0.44 0.42 0.45 0.45 0.45 0.45
ความเพียงพอของเงินกองทุน

เงินกองทุนตอ่สินทรัพย์เสีย่ง (%) 20.1 19.9 19.2 19.8 20.1 20.0 20.0 19.9 19.9 19.8 n.a.
ความสามารถในการท าก าไร

ก าไรสุทธิ (พันล้านบาท) 145.2 181.1 32.4 28.0 17.1 44.2 60.4 38.5 37.9 49.0 n.a.
ก าไรสุทธิตอ่สินทรัพย์สุทธิเฉลีย่ตอ่ป ี(ROA) (เท่า) 0.7 0.8 0.6 0.5 0.3 0.8 1.1 0.7 0.8 0.9 n.a.

สภาพคล่อง
เงินให้สินเชื่อตอ่เงินรับฝากและตัว๋แลกเงิน 92.3 94.2 92.8 93.0 92.3 92.2 92.8 93.8 94.2 92.8 n.a.

เครือ่งชี้วัด 2563 2564

ส่วนตา่งอัตราผลตอบแทนพันธบตัรระยะสัน้ (2 ป)ี และระยะยาว (10 ป)ี



หมายเหตุ: 5/ เฉพาะบริษัทที่อยู่ในตลาดหลักทรัพย์ (โดยใช้ค่ามัธยฐาน) และมีการปรับปรุงข้อมูลย้อนหลัง

ตารางข้อมูลเสถียรภาพระบบการเงิน
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2563 2564 2565
ไตรมาส 2 ไตรมาส 3 ไตรมาส 4 ไตรมาส 1 ไตรมาส 2 ไตรมาส 3 ไตรมาส 4 ไตรมาส 1 ไตรมาส 2

3. ภาคครัวเรือน
หน้ีครัวเรือนตอ่ GDP (%) 89.4 90.1 83.8 86.6 89.4 90.8 89.5 89.6 90.1 89.2 88.2
สินทรัพย์ทางการเงินตอ่หน้ีสิน (เท่า) 2.9 n.a. 2.9 2.9 2.9 2.9 3.0 3.0 3.0 3.1 n.a.

สัดส่วนสินเชื่อค้างช าระเกิน 3 เดอืน (NPLs) ของระบบ ธพ. (%)
สินเชื่ออุปโภคบริโภค 2.9 2.7 3.1 2.9 2.9 2.9 2.9 2.9 2.7 2.8 2.7

สินเชื่อที่อยู่อาศัย 3.8 3.5 4.0 3.9 3.8 3.7 3.7 3.6 3.5 3.5 3.4
สินเชื่อเช่าซ้ือรถยนต์ 1.4 1.5 1.9 1.6 1.4 1.6 1.6 1.7 1.5 1.5 1.5
สินเชื่อบตัรเครดติ 2.4 2.3 3.0 2.4 2.4 3.0 3.5 3.0 2.3 2.8 2.7
สินเชื่อส่วนบคุคล 2.4 2.3 2.5 2.3 2.4 2.5 2.5 2.4 2.3 2.5 2.4

4. ภาคธุรกิจที่ไม่ใช่สถาบนัการเงิน

อัตราก าไรจากการด าเนินงาน (OPM) (%)5/ 6.2 8.3 4.3 7.1 7.3 9.2 8.2 7.9 8.4 7.7 8.3

อัตราส่วนหน้ีสินตอ่ทุน (D/E ratio) (เท่า)5/ 0.8 0.7 0.8 0.8 0.8 0.8 0.8 0.8 0.7 0.7 0.7

อัตราส่วนความสามารถในการจ่ายดอกเบี้ย (ICR) (เท่า)5/ 3.7 6.6 2.6 4.3 5.1 6.5 6.3 5.9 6.9 6.7 6.5

อัตราส่วนสภาพคล่องหมุนเวียน (Current ratio) (เท่า)5/ 1.6 1.7 1.5 1.6 1.6 1.6 1.6 1.7 1.7 1.8 1.8
สัดส่วนสินเชื่อค้างช าระเกิน 3 เดอืน (NPLs) ของระบบ ธพ. (%)

ธุรกิจขนาดใหญ่ 3.0 2.6 2.9 3.0 3.0 3.0 3.0 2.8 2.6 2.6 2.5
ธุรกิจขนาดกลางและขนาดเล็ก (SMEs) 7.0 7.2 6.4 6.7 7.0 7.2 7.3 7.3 7.2 7.2 7.2

เครือ่งชี้วัด 2563 2564



หมายเหตุ: 6/ สัดส่วนหนี้ต่างประเทศต่อค่าเฉลี่ย 3 ปี ของ Nominal GDP
7/ หนี้ต่างประเทศระยะสั้นที่น ามาค านวณ คือ หนี้ต่างประเทศที่มีก าหนดช าระคืนภายใน 1 ปีนับจากวันสิ้นงวดนั้น ๆ (remaining maturity basis)

ตารางข้อมูลเสถียรภาพระบบการเงิน
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2563 2564 2565
ไตรมาส 2 ไตรมาส 3 ไตรมาส 4 ไตรมาส 1 ไตรมาส 2 ไตรมาส 3 ไตรมาส 4 ไตรมาส 1 ไตรมาส 2

5. ภาคอสังหารมิทรพัย์
จ านวนทีอ่ยู่อาศัยทีไ่ดร้บัอนุมัตสิินเชือ่จากธนาคารพาณชิย์ (กรงุเทพฯ และปรมิณฑล) (หน่วย)

รวม 70,950        63,207        17,531 18,977 19,560 15,958 17,238 14,413 15,598 13,611 16,136
บา้นเดีย่วและบา้นแฝด 17,367        18,310        4,408 4,790 4,616 4,445 4,954 4,169 4,742 4,661 4,949
ทาวน์เฮ้าส์และอาคารพาณชิย์ 23,062        21,372        5,559 6,128 6,061 5,709 6,133 4,775 4,755 4,367 4,943
อาคารชุด 30,521        23,525        7,564 8,059 8,883 5,804 6,151 5,469 6,101 4,583 6,244

จ านวนทีอ่ยู่อาศัยเปดิขายใหม่ (กรงุเทพฯ และปรมิณฑล) (หน่วย)
รวม 73,022        60,394        11,535 23,122 19,774 9,996 16,028 11,085 23,285 23,646 29,264

บา้นเดีย่วและบา้นแฝด 17,746        13,240        3,495 5,483 5,086 2,275 3,222 2,963 4,780 3,559 5,118
ทาวน์เฮ้าส์และอาคารพาณชิย์ 29,370        23,709        6,046 9,396 5,796 2,765 7,492 5,597 7,855 4,378 8,234
อาคารชุด 25,906        23,445        1,994 8,243 8,892 4,956 5,314 2,525 10,650 15,709 15,912

ดชันีราคาทีอ่ยู่อาศัย (ป ี2554 = 100)
ดชันีราคาบา้นเดีย่วพรอ้มทีด่นิ 133.19 135.84 132.42 133.37 134.77 134.10 135.04 136.50 137.72 138.63 141.35
ดชันีราคาทาวน์เฮาส์พรอ้มทีด่นิ 156.20 160.60 155.95 156.47 156.86 158.78 159.59 161.55 162.48 164.44 167.37
ดชันีราคาอาคารชุด 170.08 180.37 174.24 166.40 169.76 177.18 178.79 185.40 180.10 181.99 185.26
ดชันีราคาทีด่นิ 163.37 177.73 162.19 165.13 167.12 171.03 172.21 179.22 188.43 178.80 179.57

6. ภาคการคลัง
หน้ีสาธารณะตอ่ GDP (%) 52.0 59.6 45.9 49.5 52.0            54.5            55.4            58.4            59.6            60.6            60.9            

7. ภาคตา่งประเทศ
ดลุบญัชีเดนิสะพัดตอ่ GDP (%) 4.2 -2.1 1.5 6.4 0.5 -1.3 -2.1 -3.7 -1.3 -2.0 -6.6

หน้ีตา่งประเทศตอ่ GDP (%)6/ 36.9 38.0 33.7 33.5 36.9 35.6 35.7 36.4 38.0 38.4 37.8
หน้ีตา่งประเทศ (พันล้านดอลลาร ์สรอ.) 190.7 196.3 171.9 172.2 190.7 184.5 185.2 188.5 196.3 198.0 194.2

ระยะสัน้ (%) 39.2 38.1 36.1 36.3 39.2 39.0 38.6 38.2 38.1 38.1 39.5
ระยะยาว (%) 60.8 61.9 63.9 63.7 60.8 61.0 61.4 61.8 61.9 61.9 60.5

เงินส ารองระหวา่งประเทศตอ่หน้ีตา่งประเทศระยะสัน้ (เท่า)7/ 3.0 2.7 3.2 3.4 3.0 2.8 2.9 2.8 2.7 2.7 2.4

เครื่องชีว้ดั 2563 2564



ตารางประเมินโอกาสที่จะเกิดขึ้นของประมาณการเศรษฐกิจ

การขยายตัวทางเศรษฐกิจ
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2565 2566 2567
Q3 Q4 Q1 Q2 Q3 Q4 Q1 Q2 Q3

> 16 0 0 0 1 1 1 3 3 3
14.0-16.0 0 0 1 1 1 1 2 1 1
12.0-14.0 1 0 1 2 3 2 3 3 2
10.0-12.0 4 2 4 6 5 5 5 6 5
8.0-10.0 11 6 8 9 11 8 9 11 9
6.0-8.0 25 15 15 19 18 17 17 16 16
4.0-6.0 25 21 21 22 23 22 23 23 22
2.0-4.0 20 20 19 18 17 20 18 20 21
0.0-2.0 11 16 16 10 10 11 10 10 12

(-2.0)-0.0 3 11 8 6 5 6 7 5 5
(-4.0)-(-2.0) 1 5 3 2 2 3 2 2 2
(-6.0)-(-4.0) 0 1 1 1 2 1 2 1 1
(-8.0)-(-6.0) 0 1 1 0 1 1 1 1 1

< -8 0 1 2 2 2 2 2 1 1

ร้อยละ



ตารางประเมินโอกาสที่จะเกิดขึ้นของประมาณการอัตราเงินเฟ้อ

อัตราเงินเฟ้อทั่วไป อัตราเงินเฟ้อพื้นฐาน

70/71

2565 2566 2567
Q3 Q4 Q1 Q2 Q3 Q4 Q1 Q2 Q3

> 10 0 0 0 0 0 0 0 0 0
9.0-10.0 0 0 0 0 0 0 0 0 0
8.0-9.0 14 4 0 0 0 0 0 0 0
7.0-8.0 70 24 1 0 0 0 0 0 0
6.0-7.0 16 47 9 1 0 0 0 0 0
5.0-6.0 0 22 28 4 1 0 0 0 1
4.0-5.0 0 2 39 15 6 2 2 2 3
3.0-4.0 0 0 20 30 17 9 8 9 9
2.0-3.0 0 0 3 33 29 21 20 20 20
1.0-2.0 0 0 0 15 29 31 30 29 29
0.0-1.0 0 0 0 2 14 25 26 25 25

(-1.0)-0.0 0 0 0 0 3 9 11 11 11
(-2.0)-(-1.0) 0 0 0 0 0 2 2 2 2

< -2 0 0 0 0 0 0 0 0 0

ร้อยละ
2565 2566 2567
Q3 Q4 Q1 Q2 Q3 Q4 Q1 Q2 Q3

> 5.5 0 0 0 0 0 0 0 0 0
5.0-5.5 0 3 0 0 0 0 0 0 0
4.5-5.0 0 11 2 1 0 0 0 0 0
4.0-4.5 2 26 7 4 2 1 1 1 1
3.5-4.0 24 37 17 10 5 3 3 3 3
3.0-3.5 57 21 28 19 10 6 6 6 6
2.5-3.0 16 2 30 26 18 12 11 11 11
2.0-2.5 0 0 14 25 24 19 17 17 16
1.5-2.0 0 0 2 12 24 23 21 21 20
1.0-1.5 0 0 0 2 13 21 21 21 21
0.5-1.0 0 0 0 0 4 11 13 14 14
0.0-0.5 0 0 0 0 0 3 5 6 6

(-0.5)-0.0 0 0 0 0 0 1 1 1 2
< -0.5 0 0 0 0 0 0 0 0 0

ร้อยละ
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