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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 

คณะกรรมการนโยบายการเงนิ
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คณะกรรมการนโยบายการเงิน
พระราชบัญญัติธนาคารแห่งประเทศไทย ก าหนดให้คณะกรรมการนโยบายการเงิน (กนง.) ประกอบด้วย
ผู้ว่าการ รองผู้ว่าการ 2 คน และกรรมการผู้ทรงคุณวุฒิจากภายนอก 4 คน เพ่ือให้การด าเนินนโยบาย
การเงินเป็นไปอย่างมีประสิทธิภาพ โปร่งใส และมีตัวแทนจากภาคส่วนต่างๆ ของประเทศ  

วัตถุประสงค์ของการด าเนินนโยบายการเงิน
กนง. ท าหน้าที่ก าหนดนโยบายการเงินภายใต้กรอบเป้าหมายเงินเฟ้อแบบยืดหยุ่น โดยให้ความส าคัญกับ
การรักษาเสถียรภาพด้านราคาในระยะปานกลางเป็นเป้าหมายหลัก ควบคู่กับการดูแลเศรษฐกิจให้เติบโต
อย่างยั่งยืนและเต็มศักยภาพ และการรักษาเสถียรภาพของระบบการเงิน ซึ่งเป็นส่วนส าคัญในการช่วยรักษา
เสถียรภาพด้านราคาและการเติบโตทางเศรษฐกิจในระยะยาว

เป้าหมายของนโยบายการเงิน
คณะรัฐมนตรีมีมติเมื่อวันที่ 14 ธันวาคม 2564 อนุมัติเป้าหมายของนโยบายการเงินที่เป็นความตกลง
ร่วมกันระหว่าง กนง. กับรัฐมนตรีว่าการกระทรวงการคลัง โดยก าหนดให้อัตราเงินเฟ้อทั่วไปในช่วงร้อยละ 1-3
เป็นเป้าหมายนโยบายการเงินด้านเสถียรภาพราคาส าหรับระยะปานกลางและเป็นเป้าหมายส าหรับปี 
2565 ทั้งนี้ ในกรณีที่อัตราเงินเฟ้อทั่วไปเฉลี่ย 12 เดือนที่ผ่านมา หรือประมาณการอัตราเงินเฟ้อทั่วไป
เฉลี่ย 12 เดือนข้างหน้าเคลื่อนไหวออกนอกกรอบเป้าหมาย กนง . จะมีจดหมายเปิดผนึกถึง
รัฐมนตรีว่าการกระทรวงการคลังชี้แจงสาเหตุ แนวทางด าเนินการ และระยะเวลาที่คาดว่าอัตราเงินเฟ้อ
จะกลับเข้าสู่กรอบเป้าหมาย โดยจะมีจดหมายเปิดผนึกทุก 6 เดือน หากอัตราเงินเฟ้อเฉลี่ยตามแนวทาง
ข้างต้นยังคงอยู่นอกกรอบเป้าหมาย

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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สินค้าเกษตร และอุตสาหกรรมการเกษตร ในภาพรวม ภาคการท่องเที่ยวและการบริโภคภาคเอกชน
จะเป็นแรงขับเคลื่อนเศรษฐกิจในระยะต่อไป และช่วยลดทอนผลกระทบจากการชะลอตัวของ
เศรษฐกิจโลก

ทั งนี  แนวโน้มเศรษฐกิจไทยมีความเสี่ยงค่อนข้างสมดุล โดยยังต้องติดตามเศรษฐกิจโลกที่มี
ความไม่แน่นอนสูงและอาจชะลอตัวมากกว่าคาด และความต่อเนื่องของการฟ้ืนตัวของภาคการท่องเท่ียว

อัตราเงินเฟ้อ

อัตราเงินเฟ้อทั่วไปมีแนวโน้มอยู่ที่ร้อยละ 6.3 3.0 และ 2.1 ในปี 2565 2566 และ 2567 
ตามล าดับ โดยผ่านจุดสูงสุดแล้วในไตรมาสที่ 3 ปี 2565 และจะโน้มกลับเข้าสู่กรอบเป้าหมายภายใน
สิ นปี 2566 อย่างไรก็ดี อัตราเงินเฟ้อทั่วไปในปี 2566 มีแนวโน้มเพ่ิมขึ้นเทียบประมาณการครั้งก่อน
จากการปรับขึ้นค่าไฟฟ้าตามต้นทุนการผลิตที่ยังอยู่ในระดับสูง ด้านอัตราเงินเฟ้อพื นฐานมีแนวโน้ม
ใกล้เคียงกับที่ประเมินไว้ก่อนหน้า โดยจะทยอยลดลงอยู่ที่ร้อยละ 2.6 2.5 และ 2.0 ในปี 2565 2566 
และ 2567 ตามล าดับ  ทั้งนี้ ราคาสินค้าในหมวดพ้ืนฐานโดยรวมทรงตัวหรือปรับลดลงตามการส่งผ่าน
ต้นทุนที่มีแนวโน้มลดลงเมื่อเทียบกับช่วงต้นปีจากราคาพลังงานและสินค้าโภคภัณฑ์โลกที่ลดลง ด้าน
อัตราเงินเฟ้อคาดการณ์ระยะปานกลางยังยึดเหนี่ยวอยู่ในกรอบเป้าหมาย

ทั งนี  ประมาณการเงินเฟ้อมีความเสี่ยงสมดุล โดยยังต้องติดตามความเสี่ยงเงินเฟ้ออย่างใกล้ชิด
โดยเฉพาะการส่งผ่านต้นทุนจากผู้ประกอบการมากขึ้นและเร็วขึ้น รวมถึงค่าไฟฟ้าที่ยังมีความไม่แน่นอน 
และเศรษฐกิจโลกที่อาจชะลอตัวกว่าคาด ซึ่งจะส่งผลให้ราคาพลังงานและสินค้าโภคภัณฑ์ปรับลดลง 
รวมถึงมาตรการช่วยเหลือของภาครัฐที่ยังมีความไม่แน่นอน อาทิ มาตรการช่วยเหลือค่าไฟฟ้าและ
ค่าครองชีพอ่ืน

เศรษฐกิจโลก

เศรษฐกิจประเทศคู่ค้ามีแนวโน้มขยายตัวร้อยละ 2.9 2.5 และ 3.1 ในปี 2565 2566 และ 
2567 ตามล าดับ โดยขยายตัวชะลอลงในปี 2566 ตามอุปสงค์โลกที่ถูกกดดันจากเงินเฟ้อที่อยู่ในระดับสูง
และภาวะการเงินโลกที่ตึงตัวจากการด าเนินนโยบายการเงินแบบเข้มงวดในหลายประเทศ รวมถึง
เศรษฐกิจจีนที่มีแนวโน้มขยายตัวชะลอลงจากการบังคับใช้มาตรการ Zero-COVID เพ่ือควบคุมการ
ระบาดรอบใหม่และปัญหาในภาคอสังหาริมทรัพย์ที่ยืดเยื้อ ส าหรับปี 2567 คาดว่าเศรษฐกิจประเทศคู่ค้า
มีแนวโน้มขยายตัวเพ่ิมขึ้น เมื่อแรงกดดันต่อการบริโภคจากอัตราเงินเฟ้อที่สูงทยอยปรับลดลงและภาวะ
การเงินตึงตัวน้อยลง

เศรษฐกิจไทย

เศรษฐกิจไทยมีแนวโน้มฟื้นตัวต่อเนื่อง โดยขยายตัวร้อยละ 3.2 3.7 และ 3.9 ในปี 2565 
2566 และ 2567 ตามล าดับ จาก (1) ภาคการท่องเที่ยวที่ฟื้นตัวชัดเจน สะท้อนจากจ านวน
นักท่องเที่ยวต่างชาติที่เพ่ิมขึ้นต่อเนื่องและเครื่องชี้เร็วภาคการท่องเที่ยวที่ปรับดีขึ้น โดยคาดว่าจ านวน
นักท่องเที่ยวต่างชาติจะอยู่ที่ 10.5 และ 22 ล้านคนในปี 2565 และ 2566 ตามล าดับ เพ่ิมขึ้นปีละ 1 ล้านคน
เทียบประมาณการครั้งก่อนหน้า และเพ่ิมขึ้นต่อเนื่องอยู่ที่ 31.5 ล้านคนในปี 2567 ทั้งนี้ นักท่องเที่ยว
ส่วนใหญ่มาจากภูมิภาคอาเซียนและเอเชีย ขณะที่ประมาณการนักท่องเที่ยวจีนให้ไว้ค่อนข้างต่ าในปี 
2566 เนื่องจากนโยบายการเปิดประเทศของจีนยังมีความไม่แน่นอนสูง และ (2) การบริโภคภาคเอกชน
ทีฟ่ื้นตัวต่อเนื่อง โดยได้รับแรงสนับสนุนจากกิจกรรมทางเศรษฐกิจโดยเฉพาะภาคบริการ รวมถึงการจ้างงาน
และรายได้แรงงานที่ปรับดีขึ้นและกระจายตัวมากขึ้น ในขณะเดียวกัน แม้การชะลอตัวของเศรษฐกิจโลก
จะส่งผลกระทบต่อภาคการส่งออกสินค้า โดยเฉพาะกลุ่มสินค้าที่อ่อนไหวต่อแนวโน้มเศรษฐกิจประเทศคู่ค้า 
เช่น ยานยนต์ เครื่องนุ่งห่ม เครื่องใช้ไฟฟ้า และสินค้าอุตสาหกรรม แต่สินค้าบางกลุ่มยังขยายตัวได้ เช่น
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ภาวะการเงินและเสถียรภาพระบบการเงิน

ภาวะการเงินโดยรวมยังผ่อนคลาย อัตราดอกเบี้ยธนาคารพาณิชย์และอัตราผลตอบแทน
พันธบัตรระยะสั้นปรับเพ่ิมขึ้นตามทิศทางอัตราดอกเบี้ยนโยบาย ด้านอัตราผลตอบแทนพันธบัตร
ระยะยาวปรับลดลงสอดคล้องกับอัตราผลตอบแทนพันธบัตรสหรัฐฯ จากการคาดการณ์ว่า
ธนาคารกลางสหรัฐฯ อาจชะลอการปรับขึ้นอัตราดอกเบี้ยนโยบายในระยะต่อไป ด้านปริมาณ
สินเชื่อและการระดมทุนในตลาดตราสารหนี้ยังขยายตัว และมีแนวโน้มขยายตัวต่อเนื่องตามการฟ้ืนตัว
ของเศรษฐกิจ อัตราแลกเปลี่ยนเงินบาทเทียบดอลลาร์ สรอ. เคลื่อนไหวผันผวนตามทิศทาง
การด าเนินนโยบายการเงินของธนาคารกลางสหรัฐฯ เป็นส าคัญ อย่างไรก็ดี ค่าเงินบาทกลับมา
แข็งค่าเร็วในเดือนพฤศจิกายน 2565 หลังตลาดคาดว่าธนาคารกลางสหรัฐฯ อาจชะลอการเร่งขึ้น
อัตราดอกเบี้ยนโยบายจากการที่เงินเฟ้อเริ่มชะลอลง ประกอบกับจีนประกาศผ่อนคลายมาตรการ
เดินทางระหว่างประเทศ ทั้งนี้ ภาวะการเงินโลกที่ตึงตัวและผันผวนขึ นส่งผลต่อการกู้ยืมของภาค
ธุรกิจของไทยจ ากัด เนื่องภาคธุรกิจมีหนี้ต่างประเทศอยู่ในระดับต่ า และส่วนใหญ่ได้บริหารความเสี่ยง
อัตราแลกเปลี่ยนไว้แล้ว

ระบบการเงินโดยรวมมีเสถียรภาพ ธนาคารพาณิชย์มีระดับเงินกองทุนและเงินส ารองที่
เข้มแข็ง ความสามารถในการช าระหนี้ของภาคธุรกิจและภาคครัวเรือนโดยรวมปรับดีขึ้นตามการฟ้ืนตัว
ของเศรษฐกิจ แต่ฐานะการเงินของผู้ประกอบการ SMEs และครัวเรือนบางส่วนยังเปราะบางจาก
รายได้ที่ยังไม่ฟ้ืนตัวเต็มที่ ซึ่งจะท าให้อ่อนไหวต่อค่าครองชีพและภาระหนี้ที่สูงขึ้น กนง. ประเมินว่า
หากเร่งปรับขึ้นอัตราดอกเบี้ยนโยบายจะส่งผลกระทบต่อการฟ้ืนตัวของกลุ่มเปราะบางดังกล่าว 
จึงเห็นว่าควรปรับขึ้นอัตราดอกเบี้ยนโยบายอย่างค่อยเป็นค่อยไป ควบคู่กับการด าเนินมาตรการ
ปรับโครงสร้างหนี้อย่างต่อเนื่อง

การด าเนินนโยบายการเงินในช่วงไตรมาสท่ี 4 ปี 2565

ในการประชุมวันที่ 30 พฤศจิกายน 2565 กนง. มีมติเป็นเอกฉันท์ให้ขึ นอัตราดอกเบี ย
นโยบายร้อยละ 0.25 ต่อปี จากร้อยละ 1.00 เป็นร้อยละ 1.25 ต่อปี โดยเศรษฐกิจไทยมีแนวโน้มฟ้ืนตัว
ต่อเนื่อง ภาคการท่องเที่ยวและการบริโภคภาคเอกชนจะยังเป็นแรงส่งส าคัญของเศรษฐกิจในระยะต่อไป 
และช่วยลดทอนผลกระทบจากการชะลอตัวของเศรษฐกิจโลก ด้านอัตราเงินเฟ้อทั่วไปในปี 2566
มีแนวโน้มสูงกว่าประมาณการครั้งก่อนจากราคาพลังงานในประเทศเป็นส าคัญ แต่จะยังคงโน้มลดลงกลับ
เข้าสู่กรอบเป้าหมายในช่วงครึ่งหลังของปี 2566 คณะกรรมการฯ เห็นว่าการทยอยปรับขึ้นอัตราดอกเบี้ย
นโยบายยังเป็นแนวทางการด าเนินนโยบายที่สอดคล้องกับทิศทางการฟื้นตัวของเศรษฐกิจและแนวโน้ม
เงินเฟ้อ

ภายใต้กรอบการด าเนินนโยบายการเงินที่มีเป้าหมายเพ่ือรักษาเสถียรภาพราคา ควบคู่กับดูแล
เศรษฐกิจให้เติบโตอย่างยั่งยืนและเต็มศักยภาพ และรักษาเสถียรภาพระบบการเงิน กนง. ประเมินว่า
เศรษฐกิจไทยมีแนวโน้มฟื้นตัวต่อเนื่อง แต่มีความเสี่ยงจากเงินเฟ้อที่ต้องติดตาม จึงเห็นควรให้ปรับขึ น
อัตราดอกเบี ยนโยบายเข้าสู่ระดับที่เหมาะสมกับการขยายตัวของเศรษฐกิจอย่างมีเสถียรภาพใน
ระยะยาวอย่างค่อยเป็นค่อยไป ภายใต้ความไม่แน่นอนของเศรษฐกิจการเงินโลกที่สูงขึ นในระยะ
ข้างหน้า หากแนวโน้มเศรษฐกิจและเงินเฟ้อไทยเปลี่ยนไปจากที่ประเมินไว้ กนง. พร้อมที่จะปรับ
ขนาดและเงื่อนเวลาของการขึ นอัตราดอกเบี ยนโยบายให้เหมาะสมต่อไป
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1. เศรษฐกิจโลก



เศรษฐกิจโลก

อัตราเงินเฟ้อในปีหน้ายังอยู่ในระดับสูง
กว่าเป้าหมายของธนาคารกลาง

ส่งผลให้ธนาคารกลางหลายประเทศ
ยังด าเนินนโยบายการเงินแบบเข้มงวด

ประเด็นส าคัญของเศรษฐกิจโลก

เศรษฐกิจโลกมีแนวโน้มชะลอตัว
ตามอุปสงค์โลกที่ลดลงจากการเร่งปรับขึ น
อัตราดอกเบี ยนโยบายในหลายประเทศ
รวมถึงการชะลอตัวของเศรษฐกิจจีน

เศรษฐกิจคู่ค้ามีความเส่ียงด้านต่ าเพิ่มขึ น
จากภาวะการเงินโลกที่ตึงตัว 

การค้าโลกที่ชะลอลง และความขัดแย้ง
ด้านภูมิรัฐศาสตร์ที่ยืดเยื อ
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เศรษฐกิจโลก

เศรษฐกิจโลกมีแนวโน้มขยายตัวชะลอลง โดยภาคการผลิตเริ่มเห็นสัญญาณชะลอตัวตามอุปสงค์โลกที่ลดลง ซึ่งอาจส่งผลต่อการบริโภค
ในระยะต่อไป

ดัชนียอดค้าปลีก (Retail Sales)
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China Asia ex. China G3

ดัชนี (ปรับฤดูกาล, ม.ค. 63 = 100)

ก.ย. 65

ดัชนีผู้จัดการฝ่ายจัดซื อภาคอุตสาหกรรมโลก (Global PMI Manufacturing)

ที่มา: CEIC

ภาคการผลิตเริ่มเห็นสัญญาณการชะลอตัวตามอุปสงค์โลกที่มีแนวโน้มลดลงจากเงินเฟ้อที่อยู่ในระดับสูงและนโยบายการเงินที่เข้มงวด ซึ่งจะส่งผลกระทบต่อก าลังซื้อ
ของผู้บริโภคและต้นทุนของภาคธุรกิจ รวมถึงความเชื่อมั่นของภาคครัวเรือนและภาคธุรกิจในระยะต่อไป ซึ่งอาจกระทบการบริโภคในระยะต่อไป แม้การบริโภคในกลุ่ม
ประเทศเศรษฐกิจหลักและเอเชียล่าสุดยังเข้มแข็งจากการฟื้นตัวในภาคบริการ
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Global PMI Output
Global PMI New Orders

Diffusion Index
> 50 = ดีขึ นจากเดือนก่อน

ต.ค. 65
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เศรษฐกิจโลก

อัตราเงินเฟ้อมีแนวโน้มลดลงตามราคาพลังงานและสินค้าโภคภัณฑ์โลกที่ทยอยลดลงจากอุปสงค์โลกที่ชะลอตัว แต่อัตราเงินเฟ้อคาดการณ์ของประเทศเศรษฐกิจหลัก
ในปีหน้าจะยังสูงกว่ากรอบเป้าหมาย โดยอัตราเงินเฟ้อสหรัฐฯ ยังอยู่ในระดับสูงตามการฟื้นตัวของเศรษฐกิจและตลาดแรงงานที่ยังตึงตัว อัตราเงินเฟ้อสหราชอาณาจักร
และกลุ่มประเทศยุโรปได้รับแรงกดดันเพิ่มเติมจากราคาพลังงาน โดยเฉพาะจากกรณีที่รัสเซียงดจ่ายก๊าซธรรมชาติไปสู่ยุโรป

ราคาสินค้าโภคภัณฑ์และพลังงาน
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Dubai Crude Oil Natural gas Palladium
Wheat Fertilizer Copper

ดัชนี (เฉลี่ยทั งปี 2563 = 100)

ที่มา: Bloomberg ข้อมูล ณ วันท่ี 14 พ.ย. 2565

เงินเฟ้อคาดการณ์ (Inflation expectation)
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เป้าหมายเงินเฟ้อ
2% 

หมายเหตุ: 1/ ข้อมูลปี 2565-2566 จาก Bloomberg median ณ 30 ก.ย. 65 (MPR ก.ย. 65)
และ ณ 11 พ.ย. 65 (MPR พ.ย. 65) 

2/ ข้อมูลเงินเฟ้อคาดการณ์เฉลี่ยใน 5 ปีข้างหน้า เริ่มนับระยะเวลาตั้งแต่ 14 ก.ย. 65
ที่มา: Bloomberg

MPR ก.ย. 65 MPR พ.ย. 65

%

อัตราเงินเฟ้อโน้มลดลงตามราคาพลังงานและสินค้าโภคภัณฑ์โลก แต่คาดว่าจะยังอยู่ในระดับสูงกว่ากรอบเป้าหมายในหลายประเทศ
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เศรษฐกิจโลก

ธนาคารกลางสหรัฐฯ (Fed) ยังด าเนินนโยบายการเงินตึงตัวต่อเนื่อง โดยส่ง
สัญญาณปรับขึ นอัตราดอกเบี ยนโยบายเพิ่มขึ นและนานกว่าที่คาดไว้ในรายงาน
นโยบายการเงินฉบับก่อน เนื่องจากอัตราเงินเฟ้ออาจอยู่ในระดับสูงและนาน 
(persistent) กว่าคาด โดย Fed อาจต้องปรับขึ้นอัตราดอกเบี้ยนโยบายในปี 2566 
มากกว่าท่ีประเมินไว้เดิม ไปอยู่ ท่ีร้อยละ 5.00 - 5.25 ก่อนจะเริ่มทยอยปรับลด
อัตราดอกเบี้ยลงในช่วงครึ่งหลังของปี 2567

การคาดการณ์อัตราดอกเบี ยนโยบายของ Fed ในปี 2565-2567

หมายเหตุ: * ข้อมูลจริง
ที่มา: ประมาณการโดย ธปท. (ณ 29 พ.ย. 65)

ธนาคารกลางของยุโรป (ECB) ปรับขึ นอัตราดอกเบี ยนโยบายตามแรงกดดันเงินเฟ้อ
ที่เร่งสูงขึ น ECB ปรับขึ้นอัตราดอกเบี้ยนโยบาย 75 bps มาอยู่ท่ีร้อยละ 1.50 ในการประชุม
เมื่อวันท่ี 27 ตุลาคม 2565 และคาดว่าจะยังปรับขึ นอัตราดอกเบี ยต่อเนื่องแม้มีท่าที dovish ขึ น 
โดยเน้นย้ าว่าการปรับขึ้นอัตราดอกเบี้ยนโยบายจะเป็นการประเมินแบบ data dependent และ 
meeting-by-meeting approach ท้ังนี้  ตลาดการเงินคาดว่า ECB จะปรับขึ้นอัตราดอกเบี้ย
นโยบายอีก 50 bps ในเดือนธันวาคม 2565

ธนาคารกลางภูมิภาคเอเชียส่วนใหญ่ปรับขึ นอัตราดอกเบี ยนโยบายต่อเนื่อง หลังธนาคารกลาง
ประเทศเศรษฐกิจหลักด าเนินนโยบายการเงินตึงตัวเร็วขึ้น ประกอบกับเศรษฐกิจเอเชียท่ีฟื้นตัว
ต่อเนื่องและอัตราเงินเฟ้อเกือบทุกประเทศเร่งสูงขึ้นตามราคาอาหารและพลังงานเป็นส าคัญ 
ตัวอย่างธนาคารกลางในภูมิภาคเอเชียท่ีขึ้นอัตราดอกเบี้ยนโยบาย 1/ อาทิ เกาหลีใต้ (+2.50%) 
ฟิลิปปินส์ (+3.0%) อินโดนีเซีย (+1.25%) และมาเลเซีย (+1.0%)

1/  การปรับขึ้นอัตราดอกเบี้ยนโยบายสะสมตั้งแต่หลังวิกฤต COVID-19 จนถึง 17 พฤศจิกายน 2565

ร้อยละต่อปี 2564* 2565 2566 2567

ข้อสมมติ 
Fed funds rate 

(% ณ สิ นป)ี

0.00 – 0.25 4.25 - 4.50
(4.25 - 4.50)

5.00 – 5.25
(4.50 - 4.75)

3.75 - 4.00

นโยบายการเงินของประเทศส่วนใหญจ่ึงยังเข้มงวดเพื่อดูแลเงินเฟ้อที่ยังอยู่ในระดับสูง
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เศรษฐกิจโลก

ดัชนีผู้จัดการฝ่ายจัดซื อภาคอุตสาหกรรมจีน (Chinese PMI Manufacturing)
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Chinese Purchasing Managers' Index
Chinese PMI: New Order
Chinese PMI: Production

Diffusion Index, > 50 = ดีขึ นจากเดือนก่อน

ต.ค. 65

ที่มา: CEIC
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การปรับลด Loan 
Prime Rate ระยะ 5 ปี
การเปิดตัวโครงการใหม่

ยอดขายบ้านมือหนึ่ง

หน่วย (ปรับฤดูกาล)
- 5 bps - 15 bps - 15 bps, 4.3% (ต่ าสุดเป็นประวัติการณ์)

การเปิดตัวโครงการใหม่และยอดขายที่อยู่อาศัยใหม่ของจีน

ภาคการผลิดและการส่งออกของจีนถูกกดดันจากมาตรการ Zero-COVID และปัญหาในภาคอสังหาริมทรัพย์ รวมถึงการชะลอตัวของอุปสงค์โลก การบังคับใช้มาตรการ
Zero-COVID เพื่อควบคุมการระบาดรอบใหม่ในจีนส่งผลให้กิจกรรมทางเศรษฐกิจสะดุดลง และส่งผลกระทบต่อความเชื่อมั่นผู้บริโภค นอกจากนี้ ปัญหาในภาคอสังหาริมทรัพย์
ที่ยืดเยื้อส่งผลอุปสงค์ที่อยู่อาศัยปรับลดลงต่อเนื่อง โดยการลดอัตราดอกเบ้ียนโยบายของธนาคารกลางจีนมีประสิทธิผลจ ากัด อย่างไรก็ดี คาดว่ามาตรการกระตุ้นอุปสงค์ในภาค
อสังหาริมทรัพย์จะเริ่มเห็นผลชัดเจนขึ้นในปี 2566

ที่มา: NBS, CREIS, CRIC, Wind, Local Land and Resources Bureaus

เศรษฐกิจจีนมีแนวโน้มขยายตัวชะลอลง จากผลของมาตรการ Zero-COVID และปัญหาในภาคอสังหาริมทรัพย์ รวมถึงอุปสงค์โลกที่ชะลอลง
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เศรษฐกิจโลก

ข้อสมมติเศรษฐกิจประเทศคู่ค้า

%YOY
น  าหนัก
(2564) 
(%)

25641/
2565 2566 2567

MPR
ก.ย. 65

MPR
พ.ย. 65

MPR
ก.ย. 65

MPR
พ.ย. 65

MPR
พ.ย. 65

สหรัฐฯ 21.3 5.9 1.5 1.7 0.8 0.4 1.7

กลุ่มยูโร 9.5 5.3 2.8 3.1 0.7 0.3 1.7

ญี่ปุ่น 12.7 1.6 1.4 1.4 1.6 1.4 1.6

จีน 19.0 8.1 3.2 3.2 5.0 4.8 5.3

เอเชีย2/ 30.2 5.4 3.9 3.9 3.8 3.6 4.2

รวม3/ 100 5.6 2.9 2.94/ 2.7 2.5 3.1

เศรษฐกิจประเทศคู่ค้าในปี 2565 ขยายตัวใกล้เคียงกับที่ประเมินไว้ โดยเศรษฐกิจ
สหรัฐฯ และกลุ่มยูโรขยายตัวดีกว่าคาดในไตรมาสที่ 3 ขณะที่เศรษฐกิจจีนได้รับแรงกดดัน
จากทั้งอุปสงค์โลกที่แผ่วลง และอุปสงค์ในประเทศที่ได้รับผลกระทบจากมาตรการควบคุม
การระบาดรอบใหม่และปัญหาในภาคอสังหาริมทรัพย์ที่ยืดเยื้อ

ส าหรับปี 2566 เศรษฐกิจประเทศคู่ค้ามีแนวโน้มขยายตัวลดลง ตามอุปสงค์โลกที่
ชะลอลงจากแนวโน้มการด าเนินนโยบายการเงินที่เข้มงวดของธนาคารกลางทั่วโลกและ
อัตราเงินเฟ้อที่ยังอยู่ในระดับสูง

ส าหรับปี 2567 เศรษฐกิจประเทศคู่ค้ามีแนวโน้มขยายตัวเพ่ิมขึ น โดยคาดว่ากิจกรรม
ทางเศรษฐกิจจะกลับมาขยายตัว เมื่อแรงกดดันต่อการบริโภคจากอัตราเงินเฟ้อที่สูงทยอย
ปรับลดลงและภาวะการเงินตึงตัวน้อยลง

หมายเหตุ: 1/ ข้อมูลจริง โดยบางประเทศมีการปรับข้อมูลย้อนหลัง 
2/ เอเชีย (ไม่รวมญี่ปุ่นและจีน) ถ่วงน้ าหนักด้วยสัดส่วนมูลค่าการส่งออกไปยังประเทศคู่ค้าหลักของไทยในปี 2564 ได้แก่ สิงคโปร์ (4.6%) ฮ่องกง (5.9%) มาเลเซีย (6.1%) ไต้หวัน (2.5%)

อินโดนีเซีย (4.5%) เกาหลีใต้ (3.0%) และ ฟิลิปปินส์ (3.6%)
3/ ถ่วงน้ าหนักด้วยสัดส่วนมูลค่าการส่งออกไปยังประเทศคู่ค้าหลักของไทยในปี 2564 (รวมสหราชอาณาจักรและออสเตรเลีย)
4/ ข้อสมมติเศรษฐกิจประเทศคู่ค้าปี 2565 ปรับเพิ่มข้ึน 0.08% จาก 2.85% ใน MPR ก.ย. 2565 เป็น 2.93% ใน MPR พ.ย. 2565

เศรษฐกิจประเทศคูค่า้ปี 2565 ขยายตัวใกล้เคียงกับที่ประเมินไว้ ขณะที่เศรษฐกิจประเทศคูค่า้ของไทยปี 2566 มีแนวโน้มขยายตัวชะลอลง
ตามอุปสงค์โลกที่ถูกกดดันจากภาวะการเงินที่ตึงตัวและอัตราเงินเฟ้อที่ยังอยู่ในระดับสูง

14/60



เศรษฐกิจโลก

ความเสี่ยงด้านลบ

ความเสี่ยงด้านบวก

ภาวะการเงินโลกที่ตึงตัวส่งผลให้เสถียรภาพระบบการเงินบางจุดเปราะบางขึ น เช่น ปัญหาภาคอสังหาริมทรัพย์ในจีนและเกาหลีใต้ ปัญหาการผิดนัด
ช าระหนี้ของประเทศก าลังพัฒนา เช่น ศรีลังกา และปัญหาฐานะการเงินของภาคธุรกิจและภาคครัวเรือนที่เปราะบางขึ้นจากวิกฤต COVID-19 ซึ่งอาจส่งผล
ต่อเศรษฐกิจคู่ค้าในระยะข้างหน้า

การค้าโลกขยายตัวชะลอลงกว่าคาด จาก (1) อุปสงค์โลกที่ชะลอตัวจากเงินเฟ้อที่อยู่ในระดับสูงต่อเนื่อง (2) มาตรการ Zero-COVID ของจีนที่ท าให้
กิจกรรมทางเศรษฐกิจทั้งภาคการผลิตและภาคบริการขาดความต่อเนื่อง และ (3) การขาดแคลนปัจจัยการผลิตและการขนส่งจากปัญหาห่วงโซ่อุปทานโลก 
(global supply disruption) ที่ยืดเยื้อกว่าคาด

ความเสี่ยงด้านภูมิรัฐศาสตร์ ทั้งความขัดแย้งระหว่างสหรัฐฯ และจีนที่เพิ่มขึ้นหลังการออกมาตรการห้ามการส่งออกเทคโนโลยีขั้นสูงไปยังจีน (tech war)
รวมถึงสงครามระหว่างรัสเซีย-ยูเครน และความขัดแย้งระหว่างจีน-ไต้หวัน ที่อาจยืดเยื้อและรุนแรงขึ้น ซึ่งจะส่งผลกระทบต่อ global supply chain และ
ซ้ าเติมปัญหาการขาดแคลนชิปและปัญหาราคาสินค้าโภคภัณฑ์

เศรษฐกิจคู่ค้าโดยเฉพาะกลุ่มประเทศเอเชียมีแนวโน้มขยายตัวมากกว่าคาด จากภาคการท่องเที่ยวระหว่างประเทศและภาคบริการที่ฟื้นตัวดีกว่าคาด

เศรษฐกิจประเทศคู่ค้ามีความเสี่ยงด้านต่ าเพิ่มขึ น จากภาวะการเงินโลกที่ตึงตัวขึ น การค้าโลกที่ขยายตัวชะลอลง และความขัดแย้ง
ด้านภูมิรัฐศาสตร์ที่ยืดเยื อ
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2. เศรษฐกิจไทย



เศรษฐกิจไทย

ประเด็นส าคัญของเศรษฐกิจไทย

เศรษฐกิจไทยมีแนวโน้มขยายตัวต่อเน่ือง 
โดยมีภาคการท่องเที่ยวและการบริโภค

ภาคเอกชนเป็นแรงส่งส าคัญ และ
ช่วยลดทอนผลกระทบจากการชะลอตัว

ของเศรษฐกิจโลก

ตลาดแรงงานและรายได้ครัวเรือน
ปรับดีขึ นต่อเน่ืองสอดคล้องกับการฟ้ืนตัว
ของกิจกรรมทางเศรษฐกิจ โดยเฉพาะ

ภาคบริการที่เกี่ยวเน่ืองกับการท่องเที่ยว

อัตราเงินเฟ้อทั่วไปโน้มลดลงกลับเข้าสู่
กรอบเป้าหมายในปี 2566 ตามที่ประเมินไว้ 

แม้ประมาณการปี 2566 จะปรับเพ่ิมขึ น
จากราคาพลังงานในประเทศ ขณะที่

อัตราเงินเฟ้อพื นฐานมีแนวโน้มทรงตัว
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เศรษฐกิจไทย

เศรษฐกิจไทยมีแนวโน้มขยายตัวที่ร้อยละ 3.2 3.7 และ 3.9 ในปี 2565 2566 และ 2567 ตามล าดับ โดยการท่องเที่ยวและการบริโภคภาคเอกชน
จะเป็นแรงส่งส าคัญต่อเนื่อง ด้านดุลบัญชีเดินสะพัดจะกลับมาเกินดุลในปี 2566 และ 2567

หมายเหตุ: * ข้อมูลจริง
ที่มา: ส านักงานสภาพัฒนาการเศรษฐกิจและสงัคมแห่งชาติ และประมาณการโดย ธปท.

อัตราการขยายตัว (ร้อยละต่อปี) 2564*
2565 2566 2567

ก.ย. 65 พ.ย. 65 ก.ย. 65 พ.ย. 65 พ.ย. 65

อัตราการขยายตัวทางเศรษฐกิจ 1.5 3.3 3.2 3.8 3.7 3.9

อุปสงค์ในประเทศ 1.6 3.4 4.1 2.5 2.4 3.2

การบริโภคภาคเอกชน 0.3 5.6 6.1 3.3 3.4 3.2

การลงทุนภาคเอกชน 3.3 3.3 5.1 3.9 3.4 4.0

การอุปโภคภาครัฐ 3.2 -2.2 -0.2 -1.1 -1.4 0.8

การลงทุนภาครัฐ 3.8 1.7 -1.5 2.3 1.8 7.0

ปริมาณการส่งออกสินค้าและบริการ 10.4 9.1 9.0 6.5 7.0 6.6

ปริมาณการน าเข้าสินค้าและบริการ 17.9 6.6 7.1 3.1 3.0 4.7

ดุลบัญชีเดินสะพัด (พันลา้นดอลลาร์ สรอ.) -10.3 -14.4 -16.5 3.8 3.8 12.2

มูลค่าการส่งออกสินค้า (ร้อยละต่อปี) 18.8 8.2 7.4 1.1 1.0 2.6

มูลค่าการน าเข้าสินค้า (ร้อยละต่อปี) 23.4 16.8 18.1 1.8 0.4 3.3

จ านวนนักท่องเที่ยวต่างประเทศ (ล้านคน) 0.4 9.5 10.5 21.0 22.0 31.5
90

95

100

105

110

115

2561 2562 2563 2564 2565 2566 2567

ดัชนีผลิตภัณฑ์มวลรวมภายในประเทศที่แท้จริง (Real GDP index)

ดัชนี (ปี 2561 = 100)

ช่วงประมาณการ

รายงานนโยบายการเงิน พ.ย. 65
รายงานนโยบายการเงิน ก.ย. 65
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เศรษฐกิจไทย

นักท่องเที่ยวต่างชาติ

ฟื้นตัวได้ดีกว่าคาด จากที่เคยคาดไว้ 9.5 ล้านคน เพิ่มเป็น 10.5 ล้านคนในปี 2565 ตามข้อมูลจริงการกลับมาของนักท่องเที่ยวต่างชาติ
ที่ดีกว่าคาด และข้อมูลเครื่องช้ีเร็วที่เพิ่มขึ้นต่อเนื่อง และมีแนวโน้มฟ้ืนตัวต่อเนื่องในปี 2566 และ 2567 โดยคาดว่านักท่องเที่ยวจะ
กลับมา 22 ล้านคน และ 31.5 ล้านคนในปี 2566 และ 2567 ตามล าดับ ตามความต้องการท่องเที่ยวโลกที่ฟื้นขึ้นต่อเนื่อง และ
ข้อจ ากัดด้านเที่ยวบินที่เริ่มคลี่คลาย ทั้งนี้ คาดว่าเศรษฐกิจโลกที่ชะลอลงจะส่งผลกระทบต่อการฟื้นตัวของภาคท่องเที่ยวจ ากัด

การบริโภคภาคเอกชน
ขยายตัวสูงกว่าคาด ตามการฟื้นตัวของเศรษฐกิจโดยเฉพาะภาคบริการ รวมถึงการจ้างงานและรายได้แรงงานที่ปรับดีขึ้นและกระจาย
ตัวทั่วถึงมากขึ้น แต่ยังมีปัจจัยแรงกดดันจากค่าครองชีพที่อยู่ในระดับสูง การบริโภคมีแนวโน้มขยายตัวต่อเนื่องในปี 2566 และ 2567
ตามรายได้แรงงานที่ปรับดีขึ้นต่อเนื่อง ขณะที่อัตราเงินเฟ้อโน้มลดลง จึงส่งผลให้ก าลังซื้อของภาคครัวเรือนปรับดีขึ้นในระยะต่อไป

มูลค่าการส่งออกสินค้า

ขยายตัวชะลอลงกว่าคาด จากปัจจัยด้านปริมาณเป็นส าคัญ โดยเฉพาะหมวดสินค้าที่อ่อนไหวต่อเศรษฐกิจของประเทศคู่ค้า เช่น 
ยานยนต์ เครื่องนุ่งห่ม เครื่องใช้ไฟฟ้า และสินค้าอุตสาหกรรม รวมทั้งหมวดสินค้าที่ได้รับผลจากปัจจัยเฉพาะ เช่น อิเล็กทรอนิกส์ที่
ถูกกระทบจากการเปลี่ยนพฤติกรรมผู้บริโภค และสินค้าปิโตรเลียมและปิโตรเคมีที่ถูกกระทบจากการปิดซ่อมโรงกลั่นในไตรมาสที่ 4
ปี 2565 อย่างไรก็ดี อุปสงค์ในบางหมวดสินค้าสินค้ายังมีแนวโน้มเพิ่มขึ้น อาทิ สินค้าเกษตรและสินค้าเกษตรแปรรูป ทั้งนี้ คาดว่า
การส่งออกจะกลับมาขยายตัวได้สูงในปี 2567 ตามแนวโน้มเศรษฐกิจประเทศคู่ค้า

การลงทุนภาคเอกชน
ขยายตัวสูงกว่าคาด จากข้อมูลจริงไตรมาสที่ 3 ปี 2565 รวมถึงการฟื้นตัวของอุปสงค์ในประเทศและภาคการท่องเที่ยว ขณะที่มีปัจจัย
ลบจากการส่งออกสินค้าที่มีแนวโน้มชะลอลง

ภาพรวมประมาณการเศรษฐกิจ
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เศรษฐกิจไทย

ประมาณการจ านวนนักท่องเที่ยวต่างชาติ

• ปรับเพิ่มประมาณการจ านวนนักท่องเที่ยวต่างชาติในปี 2565 และ 
ปี 2566 ตามตัวเลขจริงและเครื่องชี้ที่สะท้อนการฟื้นตัวที่ดีกว่าคาด โดย
ความต้องการท่องเที่ยวโลกมีแนวโน้มปรับเพิ่มขึ้นต่อเนื่อง ขณะที่ข้อจ ากัด
ด้านเที่ยวบินและการขาดแคลนแรงงานในภาคการท่องเที่ยวจะคลี่คลายและ
ไม่เป็นอุปสรรคต่อการฟื้นตัว รวมทั้งโอกาสที่ประเทศต่าง ๆ จะกลับมาใช้
มาตรการควบคุมการเดินทางเข้มงวดมีจ ากัด ยกเว้นจีนที่นโยบายการเปิด
ประเทศยังมีความไม่แน่นอน จึงประเมินให้นักท่องเที่ยวจีนเดินทางออกนอก
ประเทศค่อนข้างช้า โดยจะกลับมาเที่ยวไทยในช่วงปลายปี 2566

• ประเมินจ านวนนักท่องเที่ยวต่างชาติในปี 2567 ที่ 31.5 ล้านคน เพิ่มขึ้น
ต่อเนื่องตามความต้องการท่องเที่ยวทั่วโลก และการผ่อนคลายมาตรการ
ควบคุมการเดินทางเป็นวงกว้าง

ปี 2565 ปี 2566 ปี 2567

ก.ย. 65 พ.ย. 65 ก.ย. 65 พ.ย. 65 พ.ย. 65

ล้านคน 9.5 10.5 21.0 22.0 31.5

สัดส่วนเทียบปี 2562 23.9% 26.2% 52.5% 55.0% 79.0%

ประมาณการจ านวนนักท่องเที่ยวต่างชาติแยกรายกลุม่สญัชาติ
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ล้านคน

หมายเหตุ: * รวมตะวันออกกลางและจีน ** เฉพาะสหราชอาณาจักร เยอรมนี และฝรั่งเศส
ที่มา: กระทรวงการท่องเที่ยวและกีฬา และ ประมาณการโดย ธปท.

31.5

22.0

10.5

จ านวนนักท่องเที่ยวต่างชาติมีแนวโน้มปรับดีขึ นต่อเนื่องและมากกว่าที่ประเมินไว้ตลอดช่วงประมาณการ
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เศรษฐกิจไทย

จ านวนที่นั่ง (พันที่นั่ง)

ที่มา: Google travel insights และ PATA

ปริมาณการค้นหาเที่ยวบินและที่พักในไทยและจ านวนที่นั่งของเครื่องบินนานาชาติเข้าไทย

100 = ปริมาณการค้นหาสูงสุด
ในช่วง 1 ม.ค. 63 – 31 ต.ค. 65
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ที่มา: กองเศรษฐกิจการท่องเที่ยวและกีฬา กระทรวงการท่องเที่ยวฯ และประมาณการโดย ธปท.

ยกเลิก Thailand Pass

ช่วงประมาณการ

นักท่องเที่ยวจีนเร่ิมเข้ามามาก
ปริมาณการค้นหาเที่ยวบิน
และที่พักในไทย (แกนขวา)

จ านวนนักท่องเที่ยวต่างชาติมีแนวโน้มเพิ่มขึ นต่อเนื่อง สอดคล้องกับเครื่องชี เร็วภาคการท่องเที่ยวที่ปรบัดีขึ น
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รายงานนโยบายการเงิน พ.ย. 65

รายงานนโยบายการเงิน ก.ย. 65 ช่วงประมาณการ

Real private consumption (index)

ที่มา: ประมาณการโดย ธปท.

ดัชนี (ปี 2561 = 100)

การบริโภคภาคเอกชนมีแนวโน้มขยายตัว สอดคล้องกับกิจกรรมการทางเศรษฐกิจและตลาดแรงงานที่ฟื้นตัว
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บริการที่เกี่ยวเนื่องกับการท่องเที่ยว
บริการที่ไม่เกี่ยวเนื่องกับการท่องเที่ยว

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

ท่ีมา: สศอ. กรมสรรพากร กรมที่ดิน กระทรวงการท่องเที่ยวและกีฬา และการสัมภาษณ์ผู้ประกอบการ 
ค านวณและคาดการณ์โดย ธปท. 

ช่วงประมาณการ

ดัชนี (ปรับฤดูกาล, ปี 2562 = 100)

แนวโน้มการฟ้ืนตัวของกิจกรรมทางเศรษฐกิจของภาคธุรกิจ

การบริโภคภาคเอกชนในระยะต่อไปจะได้รับแรงสนับสนุนจากการฟื้นตัวของกิจกรรมทางเศรษฐกิจโดยเฉพาะภาคบริการที่เกี่ยวเนื่องกับการท่องเที่ยว ขณะที่ค่าครองชีพ
ที่สูงยังเป็นปัจจัยกดดันการบริโภคโดยเฉพาะกลุ่มผู้มีรายได้น้อย
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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

จ านวนผู้ว่างงานและผู้เสมือนว่างงาน

ล้านคน (ปรับฤดูกาล) ล้านคน (ปรับฤดูกาล)

ผู้ว่างงานและผู้เสมือนว่างงานในไตรมาสที่ 3 ปี 2565 ปรับลดลงต่อเนื่อง รวมถึงผู้ว่างงานที่ไม่เคยท างานมาก่อนและผู้ว่างงานระยะยาวปรับลดลง สอดคล้องกับการเพิ่มขึ น
ของจ านวนผู้ประกันตนมาตรา 33 ในเดือนตุลาคม 2565

ตลาดแรงงานปรับดีขึ นต่อเนื่อง โดยเครื่องชี ตลาดแรงงานส่วนใหญ่กลับเข้าสู่ระดับ pre-COVID แล้ว

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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เศรษฐกิจไทย

แนวโน้มปริมาณและราคาของการส่งออกสินค้า (ไม่รวมทองค า)
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ปริมาณการส่งออก (ก.ย. 65)

ปริมาณการส่งออก (พ.ย. 65)

ราคาส่งออก (ก.ย. 65)

ราคาส่งออก (พ.ย. 65)

ดัชนี (ปรับฤดูกาล, 2555 = 100) อัตราการขยายตัว
(%YoY)

มูลค่าการส่งออก ราคาส่งออก ปริมาณการส่งออก

2565 7.4 (8.2) 3.9 (3.7) 3.4 (4.3)

2566 1.0 (1.1) 0.0 (0.1) 1.0 (1.0)

2567 2.6 0.5 2.1
หมายเหตุ: ( ) ประมาณการ ณ ก.ย. 2565

ช่วงประมาณการ

ที่มา: กรมศุลกากร กระทรวงพาณิชย์ และค านวณโดย ธปท.

การส่งออกสินค้าในปี 2566 มีแนวโน้มแผ่วลงตามอุปสงค์โลกที่ชะลอตัว

• มูลค่าการส่งออกสินค้าในปี 2565 ปรับลดลงตามตัวเลขจริงในไตรมาสที่ 3
จากปัจจัยด้านปริมาณ ได้แก่ (1) การชะลอตัวของเศรษฐกิจโลก และ (2) ปัจจัย
บวกชั่วคราวทยอยหมดลง อาทิ อินเดียและอินโดนีเซียยกเลิกมาตรการจ ากัด
การส่งออกสินค้าบางประเภท ท าให้อินเดียเริ่มกลับมาส่งออกน้ าตาลและ
อินโดนีเซียเริ่มกลับมาส่งออกน้ ามันปาล์มเพิ่มขึ้นอีกครั้ง

• มูลค่าการส่งออกสินค้าในปี 2566 และ 2567 มีแนวโน้มขยายตัวชะลอลง
จากปัจจัยด้านปริมาณ โดยเฉพาะสินค้าที่อ่อนไหวต่อแนวโน้มเศรษฐกิจประเทศ
คู่ค้า เช่น ยานยนต์ เครื่องนุ่งห่ม เครื่องใช้ไฟฟ้า และสินค้าอุตสาหกรรม แต่
สินค้าบางกลุ่ม เช่น สินค้าเกษตร และอุตสาหกรรมการเกษตรยังขยายตัวได้

ประมาณการการส่งออกสินค้า
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เศรษฐกิจไทย

ปัจจัยท่ีอาจท าให้เศรษฐกิจขยายตัวสูงกว่ากรณีฐาน

• จ านวนนักท่องเที่ยวต่างชาติมากกว่าที่ประเมินไว้ หากอุปสงค์ของ
การท่องเที่ยวกลับมาเร็วและมากกว่าคาด รวมทั้งหากจีนผ่อนคลายมาตรการ
เดินทางระหว่างประเทศเร็วกว่าคาด 

ปัจจัยท่ีอาจท าใหเ้ศรษฐกิจขยายตัวต่ ากว่ากรณีฐาน

• เศรษฐกิจโลกที่ชะลอตัวกว่าคาด จากเงินเฟ้อที่ยังอยู่ในระดับสูงและภาวะ
การเงินโลกที่ตึงตัวขึ้น รวมถึงเศรษฐกิจจีนที่มีความเสี่ยงจากปัจจัยเฉพาะ
ในประเทศ ซึ่งอาจส่งผลกระทบต่อการส่งออกสินค้าของไทยในระยะต่อไป

อัตราการขยายตัวทางเศรษฐกิจ
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ร้อยละเทียบกับระยะเดียวกันปีก่อน

ความเสี่ยงของเศรษฐกิจไทยค่อนข้างสมดุล โดยมีปัจจัยสนับสนุนจากจ านวนนักท่องเที่ยวต่างชาติที่มากกว่าคาด ขณะที่มีปัจจัยเสี่ยงจาก
เศรษฐกิจโลกที่ชะลอตัวกว่าคาด
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เศรษฐกิจไทย

อัตราเงินเฟ้อทั่วไปและกรอบเป้าหมายเงินเฟ้อ

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

ต.ค.
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อาหารสด (21%) พลังงาน (12%)

อัตราเงินเฟ้อพื นฐาน (67%) อัตราเงินเฟ้อท่ัวไปร้อยละ

กรอบเป้าหมายปัจจุบัน 
(1 - 3%)

อัตราเงินเฟ้อพื นฐานเดือนตุลาคม 2565 อยู่ที่ร้อยละ 3.17 เพิ่มขึ นจากไตรมาส
ก่อนที่ร้อยละ 3.08 จากหมวดอาหารเป็นส าคัญ ตามราคาอาหารส าเร็จรูปที่ปรับ
เพิ่มขึ้นตามต้นทุนวัตถุดิบ ขณะที่หมวดที่ไม่ใช่อาหารปรับเพิ่มขึ้นตามราคาของใช้
ส่วนตัว และอุปกรณ์ซักล้างท าความสะอาด จากต้นทุนที่อยู่ในระดับสูง

อัตราเงินเฟ้อทั่วไปเดือนตุลาคม 2565 อยู่ที่ร้อยละ 5.98 ลดลงจากไตรมาสก่อน
ที่ร้อยละ 7.28 โดยอัตราเงินเฟ้อหมวดพลังงานลดลงจากผลของฐานราคาน้ ามัน
ที่สูงในปีก่อน และราคาน้ ามันขายปลีกกลุ่มเบนซินที่ลดลงตามราคาน้ ามันดิบใน
ตลาดโลก ขณะที่อัตราเงินเฟ้อหมวดอาหารสดเพิ่มขึ้นจากราคาข้าวและผลิตภัณฑ์
จากแป้ง รวมถึงราคาไข่และผลิตภัณฑ์นม ที่ปรับเพิ่มขึ้นตามต้นทุนที่อยู่ในระดับสูง

อัตราเงินเฟ้อทั่วไปผ่านจุดสูงสุดแล้วในไตรมาสที่ 3 ปี 2565 โดยอัตราเงินเฟ้อทั่วไปในเดือนตุลาคม 2565 ปรับลดลงจากไตรมาสก่อน
ตามแรงกดดันอัตราเงินเฟ้อหมวดพลังงานที่ทยอยลดลงต่อเนื่องตามราคาน  ามันในตลาดโลก
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ประมาณการอัตราเงินเฟ้อที่มาของประมาณการอัตราเงินเฟ้อทั่วไป

%YoY 2565 2566 2567

อัตราเงินเฟ้อท่ัวไป 6.3 (6.3) 3.0 (2.6) 2.1

อัตราเงินเฟ้อพื นฐาน 2.6 (2.6) 2.5 (2.4) 2.0

หมายเหตุ: ( ) คือ ประมาณการในรายงานนโยบายการเงิน ก.ย. 65

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

กรอบเป้าหมาย
นโยบายการเงิน

ช่วงประมาณการ

อัตราเงินเฟ้อทั่วไปในปี 2566 ปรับเพิ่มขึ นเทียบประมาณการครั งก่อน จากการปรับราคาพลังงานในประเทศเป็นส าคัญ แต่จะยังโน้มกลับ
เข้าสู่กรอบเป้าหมายภายในสิ นปี 2566 ขณะที่อัตราเงินเฟ้อพื นฐานใกล้เคียงกับที่ประเมินไว้

• อัตราเงินเฟ้อทั่วไปในปี 2566 ปรับเพิ่มขึ นจากประมาณการครั งก่อน จาก
การปรับขึ้นค่าไฟฟ้าตามต้นทุนที่ยังอยู่ในระดับสูง

• อัตราเงินเฟ้อยังมีแนวโน้มปรับลดลง ตามราคาน้ ามันดิบและสินค้าโภคภัณฑ์
โลกที่ปรับลดลงจากอุปสงค์โลกที่ชะลอตัว รวมถึงแรงกดดันด้านต้นทุน เช่น 
ปัญหาขาดแคลนแรงงาน ที่เริ่มคลี่คลาย

• ทั งนี  การอ่อนค่าของเงินบาทในช่วงที่ผ่านมาส่งผลต่อเงินเฟ้อจ ากัด 
เนื่องจากสัดส่วน import content ในตะกร้าเงินเฟ้ออยู่ในระดับต่ า โดยส่งผ่าน
น้ ามันขายปลีกมากที่สุด ซึ่งไทยมีกองทุนน้ ามันช่วยบรรเทาผลกระทบการปรับ
ขึ้นราคาน้ ามันและค่าเงินบาท ประกอบกับไทยมีสัดส่วนการน าเข้าอาหารสดต่ า
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อัตราเงินเฟ้อพื นฐาน (67%) อัตราเงินเฟ้อหมวดพลังงาน (12%)
อัตราเงินเฟ้อหมวดอาหารสด (21%) อัตราเงินเฟ้อท่ัวไปร้อยละ
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ราคาลดลงมากกว่า 0.5 SD
ราคาเปลี่ยนแปลงน้อยกว่า 0.5 SD
ราคาเพ่ิมขึ นมากกว่า 0.5 SD
ราคาเพ่ิมขึ นมากกว่า 1 SD

ท่ีมา: กระทรวงพาณิชย์ ค านวณโดย ธปท.

ข้อมูลล่าสุดชี ว่าราคาสินค้าในหมวดพื นฐานโดยรวมทรงตัวหรือปรับลดลง
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เป้าหมายเงินเฟ้อท่ัวไป 1.0 - 3.0% 

ปัจจัยท่ีอาจท าให้อัตราเงินเฟ้อสูงหรือต่ ากว่ากรณีฐาน

• การส่งผ่านต้นทุนจากผู้ประกอบการที่อาจสูงและเร็วกว่าคาด จากต้นทุนการผลิตหลายด้านที่ยังอยู่ในระดับสูง รวมถึงค่าไฟฟ้าที่มีแนวโน้มเพิ่มขึน้

• มาตรการช่วยเหลือของภาครัฐยังมีความไม่แน่นอน เช่น มาตรการช่วยเหลือค่าไฟฟ้าและค่าครองชีพอื่น

• เศรษฐกิจโลกท่ีชะลอตัวกว่าคาด ซึ่งจะส่งผลให้ราคาพลังงานและสินคา้โภคภัณฑ์ในตลาดโลกปรับลดลงกว่าที่ประเมินไว้
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ประมาณการอัตราเงินเฟ้อทั่วไป

ร้อยละเทียบกับระยะเดียวกันปีก่อนร้อยละเทียบกับระยะเดียวกันปีก่อน

ประมาณการอัตราเงินเฟ้อพื นฐาน

ประมาณการอัตราเงินเฟ้อมีความเสี่ยงสมดุล โดยยังต้องติดตามความเสี่ยงเงินเฟ้ออย่างใกล้ชิด
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ตารางสรุปข้อสมมติประกอบประมาณการ 

ร้อยละต่อปี 2564* 2565 2566 2567
อัตราการขยายตัวเศรษฐกิจประเทศคู่ค้า (% YoY)1/ 5.6 2.9

(2.9)
2.5
(2.7)

3.1

อัตราดอกเบี ย Fed funds (% ณ สิ นปี) 0.00 – 0.25 4.25 – 4.50
(4.25 – 4.50)

5.00 – 5.25
(4.50 – 4.75)

3.75 - 4.00

ดัชนีค่าเงินในภูมิภาค (ไม่รวมจีน) ต่อดอลลาร์ สรอ.2/ 153.5 162.7
(160.1)

168.2
(162.5)

168.0

ราคาน  ามันดิบดูไบ (ดอลลาร์ สรอ. ต่อบาร์เรล) 69.4 98.0
(102.0)

95.0
(100.0)

90.0

รายได้เกษตรกร (% YoY) 2.6 12.1
(12.4)

-1.3
(-1.6)

-3.0

การอุปโภคภาครัฐ ณ ราคาประจ าปี (พันล้านบาท) 2,941 3,056
(2,992)

3,026
(2,974)

3,064

การลงทุนภาครัฐ ณ ราคาประจ าป ี(พันล้านบาท) 1,063 1,079
(1,114)

1,106
(1,148)

1,192

หมายเหตุ: 1/ ถ่วงน้ าหนักด้วยสัดส่วนมูลค่าการส่งออกจากไทยไปยังประเทศคู่ค้า
2/ ตัวเลขท่ีเพิ่มขึ้นแสดงการอ่อนค่า ตัวเลขท่ีลดลงแสดงการแข็งค่า 

* ข้อมูลจริง
( ) ประมาณการเดิมในรายงานนโยบายการเงิน กันยายน 2565

• เศรษฐกิจประเทศคู่ค้า ปรับลดประมาณการปี 2566 ตามอุปสงค์โลกท่ีมีแนวโน้มชะลอลง
และอัตราเงินเฟ้อท่ีอยู่ในระดับสูงยาวนาน รวมท้ังภาวะการเงินโลกที่ตึงตัวขึ้น

• อัตราดอกเบี ยนโยบายสหรัฐฯ มีแนวโน้มปรับเพิ่มขึ้นในปี 2566 จากแรงกดดันด้าน
เงินเฟ้อท่ีสูงและนานกว่าคาด

• ค่าเงินภูมิภาค (ไม่รวมจีน) อ่อนค่าตามการส่งสัญญาณปรับขึ้นอัตราดอกเบี้ยนโยบาย
อย่างต่อเนื่องของธนาคารกลางสหรัฐฯ

• ราคาน  ามันดิบดูไบ ปรับลดประมาณการราคาน้ ามันดิบดูไบตลอดช่วงประมาณการ
ตามข้อมูลจริง รวมถึงแนวโน้มเศรษฐกิจโลกที่ชะลอตัวลง 

• รายได้เกษตรกร (ไม่รวมมาตรการสนับสนุนจากภาครัฐ) ขยายตัวลดลงในปี 2565 ตาม
ผลผลิตท่ีได้รับผลกระทบจากปริมาณน้ าฝนและน้ าท่วม ขณะท่ีปี 2566 หดตัวจากปัจจัย
ด้านราคา โดยเฉพาะจากยางพาราและผลไม้ 

• การใช้จ่ายภาครัฐ ณ ราคาประจ าปี ปรับเพิ่มขึ้นเล็กน้อยในปี 2565 และจะปรับลดลงใน
ปี 2566 จาก (1) กระบวนการจัดท า พ.ร.บ. งบประมาณปี 2567 ท่ีอาจล่าช้า (2) การเร่ง
เบิกจ่ายเม็ดเงินเพื่อการอุปโภคไปแล้วบางส่วนในปี 2565 และ (3) การปรับกรอบงบลงทุน
ของรัฐวิสาหกิจ
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ข้อสมมติราคาน  ามันดิบดูไบ
ราคาน  ามันดิบดูไบปรับลดลง จากเศรษฐกิจโลกที่ชะลอตัวมากกว่าคาด 

ข้อสมมติราคาน  ามันดิบดไูบ
ปรับลดข้อสมมติราคาน  ามันดิบดูไบปี 2565 และ 2566 จาก 102 และ 100 ดอลลาร์ สรอ. ต่อ
บาร์เรล เป็น 98 และ 95 ดอลลาร์ สรอ. ต่อบาร์เรล ตามล าดับ เนื่องจาก

• เศรษฐกิจโลกมีแนวโน้มชะลอลงมากกว่าคาด ส่งผลให้อุปสงค์น้ ามันดิบชะลอลง

• อุปสงค์การใช้น  ามันแทนก๊าซธรรมชาติ (gas to oil switching) ชะลอลง จากราคา
ก๊าซธรรมชาติที่ปรับลดลง รวมถึงอุณหภูมิท่ีสูงกว่าคาดในช่วงฤดูหนาวของยุโรป

ราคาน  ามันดิบดูไบมีแนวโน้มลดลงในปี 2567 จากปริมาณการผลิตน้ ามันของกลุ่ม non-OPEC ท่ีมี
แนวโน้มเพิ่มขึ้น และการส่งออกน้ ามันของรัสเซียท่ีมีแนวโน้มเพิ่มขึ้นหลังปรับเปลี่ยนเส้นทางการค้า
เพ่ือลดผลกระทบจากมาตรการคว่ าบาตร

ความเสี่ยงของราคาน  ามันดิบดูไบในระยะข้างหน้ายังเป็นสมดุล

• ความเสี่ยงด้านสูง: ความขัดแย้งระหว่างรัสเซีย-ยูเครน อาจรุนแรง ขยายวงกว้าง และยืดเยื้อ
กว่าคาด รวมท้ังกลุ่ม OPEC+ อาจลดปริมาณการผลิตเพ่ิมเติมในอนาคต

• ความเสี่ยงด้านต่ า: เศรษฐกิจโลกชะลอตัวมากกว่าคาด หรือเกิดการระบาดของ COVID-19 
รอบใหม่ ซึ่งอาจส่งผลกระทบทางลบต่ออุปสงค์น้ ามันเพิ่มเติม
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ดอลลาร์ สรอ. ต่อบาร์เรล รายงานนโยบายการเงิน ก.ย. 65

รายงานนโยบายการเงิน พ.ย. 65

ดอลลาร์ สรอ. ต่อบาร์เรล 2564* 2565 2566 2567

ข้อสมมติราคาน  ามันดิบดูไบเฉลี่ยทั งปี 69.4 98
(102)

95
(100) 90

* ข้อมูลจริง
( ) คือ ประมาณการในรายงานนโยบายการเงิน ก.ย. 65

ท่ีมา: ประมาณการโดย ธปท.
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3. ภาวะการเงิน



ภาวะการเงิน

ประเด็นส าคัญของภาวะการเงิน

ค่าเงินบาทเคลื่อนไหวผันผวนสูง
จากแนวโน้มการด าเนินนโยบาย
การเงินของธนาคารกลางสหรัฐฯ 

และนโยบายการเปิดประเทศของจีน

ภาวะการเงินโดยรวมยังผ่อนคลาย 
ต้นทุนการกู้ยืมของภาคเอกชน
ทยอยปรับสูงขึ นสอดคล้องกับ

อัตราดอกเบี ยนโยบาย 
แต่โดยรวมยังเอื อต่อการระดมทุน

การระดมทุนของภาคธุรกิจและ
ครัวเรือนขยายตัวในไตรมาสท่ี 3

และยังมีแนวโน้มขยายตัวได้
ตามทิศทางการฟื้นตัวของ

กิจกรรมทางเศรษฐกิจ
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อัตราผลตอบแทนพันธบัตรระยะสั นเคลื่อนไหวสอดคล้องกับอัตราดอกเบี ยนโยบายของไทย ขณะที่ระยะยาวปรับลดลงตามอัตราผลตอบแทนพันธบัตรสหรัฐฯ เนื่องจาก
นักลงทุนคาดว่าธนาคารกลางสหรัฐฯ จะชะลอการปรับขึ้นอัตราดอกเบี้ยนโยบายหลังอัตราเงินเฟ้อสหรัฐฯ เริ่มส่งสัญญาณชะลอลง ประกอบกับนักลงทุนต่างชาติเริ่มกลับเข้า
ลงทุนในพันธบัตรระยะยาวของไทยมากขึ้นในเดือนพฤศจิกายน ส าหรับ credit spread ระยะไม่เกิน 3 ปี ของกลุ่ม AA ขึ นไปปรับเพ่ิมขึ นเล็กน้อย ส่วนหน่ึงจากภาคธุรกิจ
ระดมทุนผ่านตราสารหนี้เพิ่มขึ้นในช่วงที่ผ่านมา เพื่อล็อกต้นทุนในช่วงอัตราดอกเบี้ยขาขึ้น ขณะที่ credit spread ของกลุ่มอื่นทรงตัวใกล้เคียงเดิม 

Basis pointร้อยละ ส่วนต่างอัตราผลตอบแทนตราสารหนี ภาคเอกชนและพันธบัตรรัฐบาล
(credit spread) แบ่งตามระดับ credit ratingอัตราผลตอบแทนพันธบัตรรัฐบาลไทยและสหรัฐฯ 

ที่มา: สมาคมตลาดตราสารหนี้ไทย และ Bloomberg (ข้อมูล ณ วันท่ี 29 พ.ย. 2565)

อัตราดอกเบี ยระยะสั นในตลาดการเงินเคลื่อนไหวสอดคล้องกับการปรับขึ นอัตราดอกเบี ยนโยบาย
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หมายเหตุ: (1) อัตราดอกเบี้ยเงินฝากและเงินกู้เฉลีย่รายเดือนของธนาคารพาณชิย์ 13 แห่ง (ข้อมูล ณ วันท่ี 29 พ.ย. 2565) ทั้งนี้ ในเดือน พ.ย. 65 อัตราเงินฝากออมทรพัย์และอัตราเงินฝากประจ าบางผลิตภัณฑ์ปรับลดลงเล็กน้อย 
หลังธนาคารยูโอบี (UOB) เข้าซื้อกิจการกลุ่มลูกคา้บุคคลของธนาคารซิตี้ (CITI) และ (2) อัตราดอกเบี้ยสินเช่ือปล่อยใหม่ (New loan rate: NLR) (ข้อมูล ณ เดือน ก.ย. 2565)

ที่มา: ธปท. 
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%

อัตราดอกเบี ยเงินฝากของธนาคารพาณิชย์

อัตราดอกเบี ยเงินฝากและเงินกู้ของธนาคารพาณิชย์ทยอยปรับเพิ่มขึ น หลัง กนง. มีมติปรับขึ้นอัตราดอกเบี้ยนโยบายต่อเนื่องไปอยู่ที่ร้อยละ 1.0 ในการประชุมเมื่อวันที่ 
28 กันยายน 2565 ธนาคารพาณิชย์ทยอยปรับขึ้นอัตราดอกเบี้ยเงินกู้อ้างอิง Minimum loan rate (MLR) และ Minimum retail rate (MRR) โดยปรับ MRR น้อยกว่า 
MLR เพื่อบรรเทาผลกระทบของลูกหนี้กลุ่มเปราะบางที่ส่วนใหญ่อ้างอิง MRR ด้านอัตราดอกเบี ยสินเชื่อปล่อยใหม่ (New loan rate: NLR) ณ สิ นเดือนกันยายน 2565 
ปรับเพิ่มขึ นจากเดือนก่อนในทุกประเภทสินเชื่อ โดยเฉพาะในภาคการผลิตและภาคการค้า

อัตราดอกเบี ยของธนาคารพาณิชย์ทยอยปรับขึ นตามการปรับขึ นอัตราดอกเบี ยนโยบาย
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สินเชื่อธุรกิจที่มีวงเงิน > 500 ลบ. (หักภาครัฐ) สินเชื่อธุรกิจที่มีวงเงิน  ≤ 500 ลบ.

ไม่รวม soft loan และสินเชื่อฟื้นฟู ตราสารหนี ภาคเอกชน

สินเชื่อครัวเรือน

ร้อยละเทียบกับระยะเดียวกันปีก่อน

Q3-65

ในไตรมาสที่ 3 ปี 2565 สินเชื่อธุรกิจขนาดใหญ่ (วงเงิน > 500 ล้านบาท) ชะลอลง
จากไตรมาสก่อน แต่ยังขยายตัวในระดับสูง จากสินเชื่อธุรกิจในภาคการค้าและ
ภาคอุตสาหกรรมเป็นหลัก สอดคล้องกับความต้องการเงินทุนเพื่อรองรับกิจกรรมทาง
เศรษฐกิจที่ทยอยฟื้นตัวชัดเจนขึ้น ขณะที่การระดมทุนผ่านตราสารหนี ภาคเอกชนยัง
ปรับเพิ่มขึ นต่อเนื่อง เพื่อล็อคต้นทุนการกู้ยืมก่อนที่อัตราดอกเบี้ยจะปรับสูงขึ้น

สินเชื่อธุรกิจ SMEs (วงเงิน ≤ 500 ล้านบาท) หดตัวเมื่อเทียบกับระยะเดียวกันปีก่อน 
โดยเป็นผลจากการครบก าหนดของสินเชื่อ soft loan เป็นส าคัญ

สินเชื่อภาคครัวเรือนขยายตัวในทุกประเภทสินเชื่อ โดยเฉพาะสินเช่ือบัตรเครดิตและ
สินเชื่อเพื่ออุปโภคบริโภคอื่นที่ปรับเพิ่มขึ้นตามการฟื้นตัวของการบริโภคภาคเอกชน
ขณะที่สินเช่ือเช่าซื้อรถยนต์ขยายตัวตามแนวโน้มตลาดรถยนต์ที่ปรับดีขึ้น ด้านสินเชื่อ
เพื่อที่อยู่อาศัยขยายตัวสอดคล้องกับอุปสงค์ที่อยู่อาศัยที่ปรับเพิ่มขึ้น

ส าหรับไตรมาสที่ 4 ปี 25652/ ความต้องการสินเชื่อมีแนวโน้มเพิ่มขึ นต่อเนื่อง 
โดยธุรกิจขนาดใหญ่ต้องการสินเชื่อเพื่อการลงทุนเป็นส าคัญ ขณะที่ธุรกิจ SMEs
ต้องการสินเชื่อเพื่อเป็นเงินทุนรองรับกิจกรรมทางเศรษฐกิจที่ฟื้นตัว ส าหรับสินเชื่อ
ภาคครัวเรือนมีแนวโน้มเพิ่มขึ้นตามความเชื่อมั่นของผู้บริโภคที่ปรับดีขึ้น

หมายเหตุ: 1/ วงเงินสินเชื่อกับธนาคารพาณิชย์แต่ละแห่ง ไม่รวมธุรกิจการเงิน
2/ รายงานภาวะสินเช่ือของสถาบันการเงินในไตรมาส 3/2565 และแนวโน้มในไตรมาส 4/25652565256425632562

1/ 1/

ปริมาณการกู้ยืมของภาคธุรกิจและครัวเรือนไตรมาสที่ 3 โดยรวมยังขยายตัว และยังมีแนวโน้มขยายตัวได้ตามการฟื้นตัวของเศรษฐกิจ

การกู้ยืมของภาคธุรกิจและครัวเรือน
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ตราสารทุน ตราสารหนี ระยะสั น ตราสารหนี ระยะยาว

ในช่วง 2 เดือนแรกของไตรมาสที่ 4 ปี 2565 ค่าเงินบาทเทียบดอลลาร์ สรอ. เฉลี่ยอยู่ที่ 37.12 ซึ่งอ่อนค่าลงร้อยละ 2 จากค่าเฉลี่ยไตรมาสก่อน ตามการเร่งปรับขึ้นอัตรา
ดอกเบ้ียนโยบายของธนาคารกลางสหรัฐฯ เพื่อดูแลเงินเฟ้อ อย่างไรก็ดี ค่าเงินบาทกลับมาแข็งค่าเร็วในเดือนพฤศจิกายน 2565 หลังตลาดคาดว่าธนาคารกลางสหรัฐฯ อาจ
ชะลอการเร่งขึ้นอัตราดอกเบ้ียนโยบายจากการที่เงินเฟ้อเริ่มชะลอลง ตลาดการเงินจึงเข้าสู่ภาวะเปิดรับความเสี่ยง (risk-on sentiment) ประกอบกับจีนประกาศผ่อนคลาย
มาตรการเดินทางระหว่างประเทศ ดัชนีค่าเงินบาท (NEER) เฉลี่ยอยู่ท่ี 114.49 ทรงตัวจากไตรมาสก่อน จากเงินบาทที่ปรับอ่อนค่าสอดคล้องกับสกุลเงินคู่ค้าคู่แข่ง
ด้านเงินทุนเคลื่อนย้ายระหว่างประเทศยังไหลเข้าสุทธิทั งตลาดตราสารหนี และตลาดตราสารทุน โดยไหลเข้าเพิ่มขึ้นในช่วงไตรมาสที่ 4 หลังตลาดเข้าสู่ risk-on sentiment

บาทต่อดอลลาร์ สรอ.ดัชนี 2557=100

หมายเหตุ: REER ในเดือนพฤศจิกายน 2565 ค านวณจากข้อมูลเงินเฟ้อเดือนตุลาคม 2565
ที่มา: ธนาคารแห่งประเทศไทย Bloomberg และ Refinitiv (ข้อมูล ณ วันท่ี 29 พฤศจิกายน 2565)

USDTHB 
(แกนขวา)DXY

NEER

ค่าเงินและดัชนีค่าเงินแข็งค่า

พันล้านดอลลาร์ สรอ.

REER

หมายเหตุ: ข้อมูลเฉลี่ยรายสัปดาห์ ส าหรับข้อมูลเงินทุนเคลื่อนย้ายในตราสารหนี้แปลงให้อยู่ในรูป ดอลลาร์ สรอ. 
โดยใช้อัตราแลกเปลี่ยนหลังช่วงเวลา 17.00 น. 

ที่มา: ThaiBMA และ Bloomberg (ข้อมูล ณ วันท่ี 29 พฤศจิกายน 2565)

ล้านดอลลาร์ 
สรอ.

ปี 2565 (YTD)
ม.ค. - พ.ย. 

ไตรมาสที่ 4
2565

ตราสารทุน 5,405 891
ตราสารหนี 101 949

รวม 5,506 1,840

ค่าเงินบาทเคลื่อนไหวผนัผวน ตามทิศทางการด าเนินนโยบายการเงินของธนาคารกลางสหรัฐฯ และการผ่อนคลายมาตรการเดินทางของจีน

เงินทุนเคลื่อนย้ายระหว่างประเทศค่าเงินบาทเทียบดอลลาร์ สรอ. และดัชนีค่าเงิน DXY และ NEER
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ภาวะการเงิน

สัดส่วนหนี ต่างประเทศของภาคธุรกิจ
แยกตามการบริหารความเสี่ยงอัตราแลกเปลี่ยน

24% 25%

9%

29%

14%

THB external debt

Natural hedge

High hedge

Medium to Low hedge

No hedge

THB External Debt to
Total External Debt ≥ 80%

Net Export or 
FX Assets/FX Liabilities ≥ 1

Financial Hedge ≥ 66%

0 < Financial Hedge < 66%

หมายเหตุ: 1/ ไม่รวมธุรกิจการเงิน 2/ การค านวณสัดส่วนใช้วิธี weighted-average จากยอดคงค้าง                                                  
ของหนี้ต่างประเทศของธุรกิจจ านวน 700 ราย

ที่มา: ธปท. (ข้อมูล ณ ไตรมาสที่ 2 ปี 2565)

หนี ต่างประเทศแยกตาม maturity
บริษัทที่มีหนี ต่างประเทศ

แบ่งตามสัดส่วนหนี ระยะสั นต่อหนี ทั งหมด
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> 50% 25 - 50%
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สัดส่วนหนี ระยะสั น
ต่อหนี ทั งหมด2/
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สัดส่วนต่อหนี ต่างประเทศ
ของภาคธุรกิจ

ระยะสั น ระยะยาว

ภาคธุรกิจไทยได้รับผลกระทบจากความผันผวนและภาวะตึงตัวของตลาดการเงินโลกจ ากัด

การด าเนินนโยบายการเงินแบบเข้มงวดของธนาคารกลางประเทศเศรษฐกิจหลักที่ท าให้ต้นทุนกู้ยืมต่างประเทศปรับสูงขึ้น และค่าเงินบาทที่เคลื่อนไหวผันผวน จะส่งผลกระทบต่อ
การกู้ยืมหนี้ต่างประเทศ อย่างไรก็ดี ภาคธุรกิจไทย1/ กู้หนี ต่างประเทศคิดเป็นเพียงร้อยละ 20 ของ GDP ซึ่งอยู่ในระดับต่ า และได้รับผลกระทบจ ากัดเนื่องจาก 
(1) หนี ต่างประเทศครึ่งหนึ่งเป็นหนี ระยะสั น (2) บริษัทที่มีหนี ต่างประเทศระยะสั นในสัดส่วนสูงมีเพียง 25% และ (3) บริษัทส่วนใหญ่มีการบริหารความเสี่ยงอัตราแลกเปลี่ยน
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ภาวะการเงิน

Box 1: การประเมินความเพียงพอของเงินส ารองระหว่างประเทศ

เงินส ารองระหว่างประเทศ (international reserves) คือ เงินและสินทรัพย์
ในสกุลเงินตราต่างประเทศ รวมถึงทองค า ที่ธนาคารกลางถือครองและบริหารจัดการ 
ทั งนี  เงินส ารองระหว่างประเทศมีไว้เพื่อประโยชน์หลายวัตถุประสงค์ เช่น เพื่อใช้หนุนหลัง
เงินตรา เพื่อใช้รองรับความเสี่ยงด้านต่างประเทศ เช่น การเกิดวิกฤตดุลการช าระเงิน 
ความเส่ียงท่ีจะเกิดเงินทุนไหลออกฉับพลัน หรือเพื่อใช้ดูแลความผันผวนอัตราแลกเปลี่ยน 
การมีเงินส ารองระหว่างประเทศอยู่ในระดับท่ีเพียงพอต่อการรองรับความเสี่ยงดังกล่าว
มีความส าคัญอย่างยิ่งโดยเฉพาะส าหรับประเทศตลาดเกิดใหม่ (emerging markets: EMs)
เนื่องจากประเทศ EMs โดยท่ัวไปมักมีความเปราะบางด้านต่างประเทศในหลายมิติ เช่น 
ขาดดุลการช าระเงินอย่างต่อเนื่อง มีหนี้ต่างประเทศอยู่ในระดับสูง เงินทุนเคลื่อนย้ายมี
ความผันผวนสูง ซึ่งสุดท้ายอาจน าไปสู่วิกฤตทางการเงินได้ดังท่ีเคยเกิดขึ้นในอดีต การมี
เงินส ารองระหว่างประเทศอย่างเพียงพอจะสามารถใช้เป็นเครื่องมือรองรับแรงกระแทก
จากปัจจัยเสี่ยงภายนอกและสร้างความเชื่อมั่นให้แก่ประเทศคู่ค้าและนักลงทุนต่างชาติได้ 
ซึ่งมีส่วนช่วยเสริมสร้างเสถียรภาพให้กับเศรษฐกิจและระบบการเงินของประเทศ

ความเพียงพอของเงินส ารองระหว่างประเทศ (reserve adequacy) สามารถ
พิจารณาได้ในหลายมิติ เช่น มิติเทียบปริมาณเงินในระบบการเงินของประเทศ มิติเทียบ
ปริมาณเงินตราต่างประเทศที่อาจต้องใช้ในอนาคต เช่น เพื่อช าระคืนหนี้ต่างประเทศหรือ
เพื่อช าระค่าสินค้าน าเข้า หรืออาจใช้วิธีทดสอบภาวะวิกฤต (stress test) เพื่อดูว่าจะมี
เงินทุนไหลออกผ่านช่องทางต่าง ๆ มากเพียงใดในภาวะวิกฤต เป็นต้น

เครื่องชี 
มาตรฐาน

สากล
2564

Q1
2565

Q2
2565

Q3
2565

เงินส ารองระหว่างประเทศสุทธิ1/ (พันล้านดอลลาร์ สรอ.)
Net international reserves (billion USD)

279.2 272.9 250.9 228.2

หนี ต่างประเทศระยะสั น2/ (พันล้านดอลลาร์ สรอ.)
Short-term external debt (billion USD)

74.7 75.4 76.8 n.a.

(1) เงินส ารองระหว่างประเทศสุทธิต่อหนี ต่างประเทศระยะสั น (เท่า)
Net reserves / Short-term external debt (time) 

> 1 เท่า 3.7 3.6 3.3 3.04/

(2) เงินส ารองระหว่างประเทศสุทธิต่อมูลค่าน าเข้าสินค้าและบริการ (เดือน)
Net reserves / Imports (months)

> 3 เดือน 11.3 10.7 9.3 8.1

(3) ความเพียงพอของเงินส ารองระหว่างประเทศตามเกณฑ์ของ IMF3/ (เท่า)
IMF Assessing Reserve Adequacy Metric (time)

1–1.5 เท่า 2.6 2.5 2.3 2.1

ตารางท่ี 1 ความเพียงพอของเงินส ารองระหว่างประเทศของไทย

หมายเหต:ุ
1/ เงินส ารองระหว่างประเทศสุทธ ิ(net international reserves) รวมฐานะการซ้ือเงินตราต่างประเทศล่วงหน้าสุทธิ (net forward position)
2/ หนี้ต่างประเทศที่มีก าหนดช าระคืนภายในระยะเวลา 1 ปี ตามอายุสัญญาเริ่มต้น (original maturity)
3/ ความเพียงพอของเงินส ารองระหว่างประเทศสุทธ ิ(net international reserves) ตามเกณฑ์ของ IMF ที่ค านวณโดยธนาคารแห่งประเทศไทย
4/ ค านวณโดยใช้ข้อมูลหนี้ต่างประเทศระยะสั้นล่าสุด (Q2-65) เนื่องจากข้อมูลหนี้ต่างประเทศล่าช้า 1 ไตรมาส

ท่ีมา: ธนาคารแห่งประเทศไทย

บทความในกรอบนี้น าเสนอเครื่องชี้ด้านความเพียงพอของเงินส ารองระหว่างประเทศ
ท่ีส าคัญ 3 เคร่ืองชี้ ดังตารางที่ 1
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`

Box 1: การประเมินความเพียงพอของเงินส ารองระหว่างประเทศ

6.3

3.0 2.4 2.3 2.1
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ฟิลิปปินส์ ไทย อินโดนีเซีย เกาหลีใต้ จีน มาเลเซีย

ภาพที่ 1 เงินส ารองระหว่างประเทศต่อหนี ต่างประเทศระยะสั น
เท่า

หมายเหตุ: ไทยใช้ข้อมูลเงินส ารองระหวา่งประเทศสุทธิ ณ Q3-65 และข้อมูลหนี้ต่างประเทศระยะสั้น ณ Q2-65
ข้อมูลอินโดนีเซีย เกาหลีไต้ ณ Q3-65 และข้อมูล จีน มาเลเซีย ณ Q2-65 

ที่มา: CEIC, Bloomberg ค านวณโดยธนาคารแห่งประเทศไทย

(1)) ซึ่งเกณฑ์สากล (Greenspan-Guidotti rule) ก าหนดไว้ว่าควรสูงกว่า 1 เท่า 
หมายความ เงินส ารองระหว่างประเทศสุทธิต่อหนี ต่างประเทศระยะสั น (net 
international reserves / short-term external debtว่า แม้ประเทศจะไม่มีรายได้
ในรูปเงินตราต่างประเทศชั่วคราว แต่ยังสามารถใช้เงินส ารองระหว่างประเทศท่ีมีอยู่ไป
ช าระคืนหนี้ต่างประเทศระยะสั้น 1 ปีข้างหน้าได้ทั้งหมด ส าหรับข้อมูลล่าสุด ประเทศไทย
มีหนี้ต่างประเทศต่อ GDP อยู่ในระดับต่ าเมื่อเทียบกับหลายประเทศในภูมิภาค อยู่ที่
ร้อยละ 38 ของ GDP ซึ่งในจ านวนนี้คิดเป็นหนี้ระยะสั้นเพียงร้อยละ 40 ของหนี้ต่างประเทศ
ท้ังหมด ท าให้สัดส่วนเงินส ารองระหว่างประเทศสุทธิต่อหนี้ต่างประเทศระยะสั้นสูงถึง 
3 เท่า ซึ่งนับว่าสูงกว่าเกณฑ์สากลและสูงกว่าหลายประเทศในภูมิภาค (ภาพที่ 1)

(2) เงินส ารองระหว่างประเทศสุทธิต่อมูลค่าการน าเข้าสินค้าและบริการ (net 
international reserves / imports) ซึ่งตามเกณฑ์สากลท่ัวไป (rule of thumb) 
ควรสูงกว่า 3 เดือน หมายความว่า แม้ประเทศจะไม่มีรายได้ในรูปเงินตราต่างประเทศ
ชั่วคราว แต่ประเทศยังสามารถใช้เงินส ารองระหว่างประเทศท่ีมีอยู่น าเข้าสินค้าและ
บริการได้อย่างต่อเนื่องมากกว่า 3 เดือน ส าหรับข้อมูลล่าสุด ประเทศไทยมีเงินส ารอง
ระหว่างประเทศสุทธิท่ีสามารถน าเข้าสินค้าและบริการได้นานถึง 8 เดือน ซึ่งสูงกว่าเกณฑ์
สากลเช่นกัน

2.3 2.1
1.1 1.0 0.7

1.2

0
1
2
3
4

ฟิลิปปินส์ ไทย อินโดนีเซีย เกาหลีใต้ จีน มาเลเซีย

ภาพที่ 2 เงินส ารองระหว่างประเทศต่อ IMF Metric
เท่า

หมายเหตุ: ไทยใช้ข้อมูลเงินส ารองระหวา่งประเทศสุทธิ ณ Q3-65 และค านวณ IMF Metric โดย ธปท.
ข้อมูลของประเทศอื่น ค านวณโดย IMF ณ ปี 2564

ที่มา: IMF และธนาคารแห่งประเทศไทย
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Box 1: การประเมินความเพียงพอของเงินส ารองระหว่างประเทศ

(3) ความเพียงพอของเงินส ารองระหว่างประเทศตามเกณฑ์ของ IMF (IMF 
Assessing Reserve Adequacy Metric: IMF ARA Metric)1/ IMF ได้จัดท าเกณฑ์
เพื่อประเมินความเพียงพอของเงินส ารองระหว่างประเทศของ EMs ในการรองรับความ
ผันผวนเมื่อเกิดวิกฤต โดยวิเคราะห์จากข้อมูลช่วงท่ีเกิดวิกฤตของ EMs ในอดีต 4 ด้าน
แล้วค านวณเป็น IMF ARA Metric ซึ่งประเทศ EMs ควรมีเงินส ารองระหว่างประเทศ
ประมาณ 1–1.5 เท่าของเกณฑ์ดังกล่าว โดยการค านวณในท่ีนี้จะใช้เกณฑ์ส าหรับระบบ
อัตราแลกเปลี่ยนลอยตัว2/ เนื่องจากไทยใช้ระบบอัตราแลกเปลี่ยนลอยตัวแบบมีการจัดการ

(3.1) หนี ต่างประเทศระยะสั น สะท้อนถึงเงินตราต่างประเทศท่ีต้องใช้ใน
การช าระหนี้คืนในระยะ 1 ปีข้างหน้า โดย IMF แนะน าให้มีเงินส ารองระหว่างประเทศ
ร้อยละ 30 ของหนี้ต่างประเทศระยะสั้น 

(3.2) ภาระผูกพันอื่น (other portfolio liabilities) ได้แก่ หนี้ต่างประเทศระยะยาว
และตราสารทุนท่ีถือครองโดยต่างชาติ ซึ่งมีความเสี่ยงท่ีจะกลายเป็นเงินทุนไหลออกนอก
ประเทศในยามเกิดวิกฤต โดย IMF แนะน าให้มีเงินส ารองระหว่างประเทศร้อยละ 15 
ของภาระผูกพันอื่น

(3.3) ปริมาณเงินหมุนเวียนในระบบ สะท้อนถึงความเสี่ยงท่ีในภาวะวิกฤต 
ประชาชนในประเทศอาจสูญเสียความเชื่อมั่นในเงินสกุลท้องถิ่นและหันมาแลกเงินสกุล
ท้องถิ่นเป็นเงินตราต่างประเทศ โดย IMF แนะน าให้มีเงินส ารองระหว่างประเทศร้อยละ 5
ของปริมาณเงินในความหมายกว้าง เพื่อรองรับความเสี่ยงดังกล่าว 

(3.4) มูลค่าการส่งออก สะท้อนถึงความเสี่ยงหากเกิดปัญหาด้านการส่งออกและ
ท าให้ขาดแคลนรายได้ท่ีเป็นเงินตราต่างประเทศ โดย IMF แนะน าให้มีเงินส ารองระหว่าง
ประเทศร้อยละ 5 ของมูลค่าการส่งออกสินค้าและบริการในหนึ่งปี

เมื่อค านวณตามเกณฑ์ท้ัง 4 ด้านแล้วน ามารวมกัน พบว่า IMF ARA Metric ในปี 
2565 ของไทยอยู่ท่ี 108.9 พันล้านดอลลาร์ สรอ. ดังนั้น ไทยจึงมีเงินส ารองระหว่าง
ประเทศสุทธิสูงเป็น 2.1 เท่าของเกณฑ์ดังกล่าว (ภาพที่ 2)

โดยสรุป ในช่วงทศวรรษที่ผ่านมาจนถึงปัจจุบัน ไทยมีเงินส ารองระหว่าง
ประเทศสูงกว่าเกณฑ์มาตรฐานในทุกเครื่องชี ไม่ว่าจะพิจารณาจากเงินส ารองระหว่าง
ประเทศต่อหนี้ต่างประเทศระยะสั้น (3 เท่า) เงินส ารองระหว่างประเทศต่อการน าเข้า 
(8 เดือน) หรือเกณฑ์ความเพียงพอของ IMF (2.1 เท่า) ซึ่งได้ค านึงถึงความเสี่ยง
ด้านต่างประเทศในหลายมิติแล้ว เงินส ารองระหว่างประเทศท่ีอยู่ในระดับสูงดังกล่าวจึง
เป็นปัจจัยหนึ่งท่ีช่วยให้เสถียรภาพด้านต่างประเทศของไทยมีความเข้มแข็ง สามารถ
รองรับความผันผวนและท้าทายท่ีอาจเกิดขึ้นในระยะข้างหน้าได้

1/ “Assessing Reserve Adeaquacy – Specific Proposals” Staff Report, IMF, April 2015.
2/ ประเทศท่ีใช้ระบบอัตราแลกเปลี่ยนแบบลอยตวัต้องการเงินส ารองระหว่างประเทศในระดับที่ต่ ากว่าประเทศท่ีใช้

ระบบอัตราแลกเปลี่ยนแบบคงที่ เนื่องจากมีความจ าเป็นในการเข้าดูแลเสถียรภาพอัตราแลกเปลี่ยนน้อยกว่า 
และอัตราแลกเปลี่ยนที่ยืดหยุ่นจะท าหน้าที่ช่วยปรับสมดุลด้านต่างประเทศให้อีกด้วย (shock absorber)
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การด าเนินนโยบายการเงิน

ประเด็นส าคัญในการด าเนินนโยบายการเงนิ

การตัดสินนโยบายการเงิน
กนง. เห็นว่าการทยอยขึ นอัตรา
ดอกเบี ยแบบค่อยเป็นค่อยไป
ที่พร้อมปรับตามแนวโน้มและ

ความเสี่ยงเศรษฐกิจที่อาจ
เปลี่ยนแปลง ยังเป็นแนวทางการ
ด าเนินนโยบายการเงินที่เหมาะสม

เสถียรภาพระบบการเงิน
ระบบการเงินโดยรวมมีเสถียรภาพ 

แต่ฐานะการเงินของธุรกิจและ
ครัวเรือนบางส่วนยังเปราะบาง
จากรายได้ที่ยังไม่ฟ้ืนตัวเต็มที่ 

ซึ่งจะท าให้อ่อนไหวต่อค่าครองชีพ
และภาระหนี ที่สูงขึ น 

การขยายตัวของเศรษฐกิจ
เศรษฐกิจไทยมีแนวโน้มฟื้นตัว

ต่อเนื่อง โดยภาคการท่องเที่ยวและ
การบริโภคภาคเอกชนจะเป็น
แรงส่งส าคัญในระยะต่อไป 

และช่วยลดทอนผลกระทบจาก
การชะลอตัวของเศรษฐกิจโลก

แนวโน้มเงินเฟ้อ
อัตราเงินเฟ้อทั่วไปผ่านจุดสูงสุด

ในไตรมาส 3 ปี 2565 และ
มีแนวโน้มลดลงกลับเข้าสู่กรอบ

เป้าหมายในสิ นปี 2566 แต่ยังต้อง
ติดตามความเสี่ยงจากการส่งผ่าน

ต้นทุนท่ีอาจเพิ่มขึ น
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ดัชนีผลิตภัณฑ์มวลรวมภายในประเทศที่แท้จริง (Real GDP index)

การขยายตัวทางเศรษฐกิจ เงินเฟ้อ เสถียรภาพระบบการเงิน

ดัชนี (ปี 2561 = 100)

ช่วงประมาณการ

รายงานนโยบายการเงิน พ.ย. 65
รายงานนโยบายการเงิน ก.ย. 65

pre-COVID level

องค์ประกอบของ GDP

%YoY
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การส่งออกสินค้า การส่งออกบริการ

อุปสงค์ในประเทศ การน าเข้าและสินค้าคงคลัง
GDP

เศรษฐกิจไทยมีแนวโน้มฟื้นตัวต่อเนื่อง โดยจะกลับเข้าสู่ระดับ pre-COVID ในช่วงสิ นปี 2565 ถึงต้นปี 2566 โดยมีแรงขับเคลื่อนส าคัญจาก
การฟื้นตัวของภาคการท่องเที่ยวและอุปสงค์ในประเทศ ซึ่งจะช่วยลดทอนผลกระทบจากการชะลอตัวของเศรษฐกิจโลก

(รวมการท่องเที่ยว)
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Consensus (5Y)

Consensus (5Y5Y)

Market-based (5Y)*

Market-based (10Y)*

ร้อยละ

การขยายตัวทางเศรษฐกิจ เงินเฟ้อ เสถียรภาพระบบการเงิน

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

อัตราเงินเฟ้อคาดการณ์ระยะปานกลาง

ต.ค. 65 = 1.7 [avg. 2.6]
ต.ค. 65 = 1.7 [avg. 2.5]
พ.ย. 65 = 2.4 [avg. 2.3]
พ.ย. 65 = 2.3 [avg. 2.3]

กรอบเป้าหมาย 1-3%

อัตราเงินเฟ้อทั่วไปผ่านจุดสูงสุดแล้วในไตรมาสที่ 3 ปี 2565 และจะโน้มลดลงเข้าสู่กรอบเป้าหมายภายในสิ นปี 2566 ด้านอัตราเงินเฟ้อฟื้นฐาน
มีแนวโน้มลดลงตามที่ประเมินไว้ ขณะที่เงินเฟ้อคาดการณ์ระยะปานกลางยังยึดเหนี่ยวอยู่ในกรอบเป้าหมาย

หมายเหตุ: Density plot ของ %MoM เฉลี่ย 3 เดือนย้อนหลัง ของสินค้าและบริการจ านวน 430 รายการในตะกรา้เงินเฟ้อ
ที่มา: กระทรวงพาณิชย์ ค านวณโดย ธปท.

ต.ค. 65
ก.ค. 65
เม.ย. 65

กระจายตัวลดลง

สินค้าที่ราคาปรับเพิ่มขึ นสินค้าที่ราคาปรับลดลง

-2 -1 0 1 2 3 4

การเปลี่ยนแปลงราคารายสินค้าและบริการในตะกร้าเงินเฟ้อกระจายตัวลดลง
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การด าเนินนโยบายการเงิน

การขยายตัวทางเศรษฐกิจ เงินเฟ้อ เสถียรภาพระบบการเงิน

สัดส่วนสินเชื่อ Stage 3 (NPL) และ Stage 2 ของสินเชื่ออุปโภคบริโภคบางประเภท
ปรับเพิ่มขึ น โดยเฉพาะสินเชื่อรถยนต์และบัตรเครดิต

หมายเหตุ: Stage 2 คือ สินเช่ือท่ีมีการเพิ่มขึ้นอย่างมีนัยส าคัญของความเสี่ยงด้านเครดติ ซึ่งครอบคลุมสินเช่ือกว้างกว่า 
Special Mentioned ตามเกณฑ์การจัดช้ันสินเช่ือก่อน TFRS 9    ที่มา: ธนาคารแห่งประเทศไทย
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ระบบการเงินโดยรวมมีเสถียรภาพ แต่ฐานะการเงินของครัวเรือนบางส่วนยังมีความเปราะบางและอ่อนไหวต่อค่าครองชีพและภาระหนี ที่สูงขึ น 
โดยการฟ้ืนตัวของรายได้และการปรับโครงสร้างหนี อย่างยั่งยืนจะช่วยลดความเปราะบางดังกล่าว
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พันล้านบาท

ลูกจ้างภาคอุตสาหกรรม + วิชาชีพ (36%)
ผู้ประกอบอาชีพอิสระ (16%)
ลูกจ้างภาคบริการ (19%)
ภาคเกษตร (29%)
นอกภาคเกษตร (71%)

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

ที่มา: การส ารวจภาวะการท างานของประชากร ส านักงานสถิติแห่งชาติ ค านวณและประมาณการโดย ธปท.

ช่วงประมาณการ

การฟื้นตัวของรายได้ในแต่ละกลุ่มแรงงาน (ไม่รวมมาตรการภาครัฐ)
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การด าเนินนโยบายการเงิน

Monetary policy normalization และการแก้ปัญหาหนี ครัวเรือนอย่างยั่งยืนต้องด าเนินการอย่างต่อเนื่องควบคู่กันไปในระยะข้างหนา้
ขณะที่มาตรการทางการเงินและการคลังจะทยอยสิ นสุดลง สอดคล้องกับแนวโน้มเศรษฐกิจและเงินเฟ้อ

2565 2566

มาตรการทางการคลังและการเงิน อาทิ การลด FIDF fee 
และการผ่อนผันเกณฑ์ LTV ทยอยสิ นสุด

มาตรการเติมสภาพคล่องของ ธปท. และ SFIs อาทิ soft loans และสินเชื่อฟื้นฟูฯ สิ นสุด

แนวทางการแก้ปัญหาหนี ครัวเรือน เพื่อช่วยพยุงกลุ่มที่ยังเปราะบาง และแก้ปัญหาหนี ครัวเรือนอย่างย่ังยืน

✓ เศรษฐกิจ ฟื้นตัวต่อเนื่องและเริ่มกระจายตัวขึ้น
✓ เงินเฟ้อ ผ่านจุดสูงสุดแล้ว และทยอยลดลงตามที่ประเมินไว้
✓ เสถียรภาพระบบการเงิน การจ้างงานและรายได้โดยรวมปรับดีขึ้น ซึ่งช่วย

ลดความเปราะบางในระบบการเงินลง
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Gradual and measured monetary policy normalization เพ่ือการขยายตัวของเศรษฐกิจอย่างมีเสถียรภาพระยะยาว 



การด าเนินนโยบายการเงิน

การประชุมครั งที่ 6/65 
(30 พ.ย. 65)

ภายใต้ความไม่แน่นอนของเศรษฐกิจการเงินโลกที่สูงขึ นในระยะข้างหน้า หาก
แนวโน้มเศรษฐกิจและเงินเฟ้อในระยะข้างหน้าเปลี่ยนไปจากที่ประเมินไว้ 
กนง. พร้อมที่จะปรับขนาดและเงื่อนเวลาของการขึ นอัตราดอกเบี ยนโยบาย
ให้เหมาะสมต่อไป

1.25ร้อยละ 

ต่อปี

ระดับอัตราดอกเบี ยนโยบายในปัจจุบันอยู่ที่
ระบบการเงินโดยรวมยังมีเสถียรภาพ แต่ยังต้องติดตามกลุ่มเปราะบางโดยเฉพาะ
ภาคครัวเรือนที่รายได้ยังฟื้นตัวไม่เต็มที่ ซึ่งจะอ่อนไหวต่อค่าครองชีพและภาระหนี 
ที่สูงขึ น กนง. เห็นว่าการทยอยปรับขึ นอัตราดอกเบี ยนโยบายควบคู่กับการด าเนิน
มาตรการปรับโครงสร้างหนี อย่างต่อเนื่อง จะช่วยเอื อการฟ้ืนตัวของกลุ่มนี 

เศรษฐกิจไทยมีแนวโน้มฟื้นตัวต่อเนื่องจากภาคการท่องเที่ยวและการบริโภค
ภาคเอกชน ซึ่งจะลดทอนผลกระทบจากเศรษฐกิจโลก ด้านอัตราเงินเฟ้อทั่วไป
ผ่านจุดสูงสุดแล้วและมีแนวโน้มลดลงกลับสู่กรอบเป้าหมายในปี 2566 อย่างไรก็ดี 
ยังต้องติดตามความเสี่ยงเงินเฟ้ออย่างใกล้ชิด โดยเฉพาะการส่งผ่านต้นทุนที่อาจ
เพิ่มขึ น และการปรับราคาพลังงานในประเทศที่ยังมีความไม่แน่นอน

กนง. มีมติเอกฉันท์
ให้ขึ นอัตราดอกเบี ยนโยบาย

ร้อยละ 0.25

กนง. เห็นว่าการทยอยขึ นอัตราดอกเบี ยแบบค่อยเป็นค่อยไปและพร้อมที่จะปรับตามแนวโน้มและความเสี่ยงเศรษฐกิจที่อาจเปลี่ยนแปลง 
(gradual and measured policy normalization) ยังเป็นแนวทางการด าเนินนโยบายการเงินที่เหมาะสม
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การด าเนินนโยบายการเงิน

Box 2: การฟื้นตัวของตลาดที่อยู่อาศัยหลังวิกฤต COVID-19 
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(ปรับฤดูกาล)

แนวราบ อาคารชุด รวม ค่าเฉลี่ย 

ที่มา : AREA และค านวณโดยธนาคารแห่งประเทศไทย

ค่าเฉลี่ย ปี 58-62 = 28.7

ภาพที่ 1: ที่อยู่อาศัยเปิดขายใหม่ (เขตกรุงเทพฯ และปริมณฑล)การแพร่ระบาดของ COVID-19 ตั งแต่ต้นปี 2563 ส่งผลกระทบต่อเศรษฐกิจไทย
ในวงกว้างรวมถึงตลาดที่อยู่อาศัย การระบาดท่ียืดเยื้อและมาตรการควบคุมการระบาด
ท าให้รายได้ของประชาชนและความต้องการซื้อที่อยู่อาศัยลดลง ผู้ประกอบการ
อสังหาริมทรัพย์จึงชะลอหรือยกเลิกการเปิดตัวโครงการที่อยู่อาศัยใหม่จ านวนมาก สะท้อน
จากจ านวนที่อยู่อาศัยเปิดขายใหม่ในเขตกรุงเทพฯ และปริมณฑลที่ลดลงทันที โดยในช่วงปี 
2563–2564 เฉลี่ยอยู่ท่ี 1.66 หมื่นหน่วยต่อไตรมาส หรือหดตัวร้อยละ 42 เมื่อเทียบกับ
ค่าเฉลี่ยช่วงก่อนเกิด COVID-19 (ภาพที่ 1)

ในช่วงที่ผ่านมา ผลกระทบของ COVID-19 ต่อตลาดที่อยู่อาศัยถูกลดทอนไป
บางส่วนจากการปรับตัวของผู้ประกอบการและผู้ซื อ โดยผู้ประกอบการได้ปรับตัวโดย
การจัดกิจกรรมส่งเสริมการขายและจัดโปรโมชันลดราคาเพื่อเร่งระบายที่อยู่อาศัยคงค้าง
และรักษาสภาพคล่องทางการเงิน รวมถึงอยู่อาศัยกลุ่ม high-end ยังมีอุปสงค์จากกลุ่ม
ผู้มีรายได้สูงซึ่งได้รับผลกระทบไม่มากนัก ด้านผู้ซื้อมีความต้องการที่อยู่อาศัยแนวราบมาก
ขึ้นจากการปรับรูปแบบเป็นการท างานจากที่บ้าน (work from home) สะท้อนจาก
จ านวนบ้านแนวราบที่ได้รับอนุมัติสินเชื่อปล่อยใหม่เพิ่มขึ้น ทั้งนี้ จ านวนที่อยู่อาศัยที่ได้รับ
อนุมัติสินเชื่อปล่อยใหม่ในปี 2563 ยังไม่ปรับลดลงมาก เนื่องจากส่วนหนึ่งได้ตกลงซื้อขาย
ตั้งแต่ช่วงก่อน COVID-19 แล้ว เช่น อาคารชุดซึ่งจองซื้อล่วงหน้าก่อนสร้างเสร็จประมาณ 1 ปี
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การด าเนินนโยบายการเงิน

Box 2: การฟื้นตัวของตลาดที่อยู่อาศัยหลังวิกฤต COVID-19 
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พันหน่วย 
(ปรับฤดูกาล)

แนวราบ อาคารชุด รวม 

ค่าเฉลี่ยรวม = 17.1

ค่าเฉลี่ยแนวราบ = 9.5

ค่าเฉลี่ยอาคารชุด = 7.6

หมายเหตุ: ค่าเฉลี่ย 5 ปีย้อนหลัง (ปี 2558–2562)
ที่มา: ธนาคารแห่งประเทศไทย

ภาพที่ 2: จ านวนที่อยู่อาศัยที่ได้รับอนุมัติสินเช่ือปล่อยใหม่ 
จากธนาคารพาณิชย์ (เขตกรุงเทพฯ และปริมณฑล)

อย่างไรก็ดี จ านวนท่ีอยู่อาศัยท่ีได้รับอนุมัติสินเชื่อปล่อยใหม่ในปี 2564 ปรับลดลง โดย
ประเภทอาคารชุดหดตัวถึงร้อยละ 23 จากปีก่อนหน้า จากท้ังอุปสงค์ท่ีอ่อนแอ มาตรฐาน
การปล่อยสินเชื่อท่ีเข้มงวดขึ้นจากความกังวลของสถาบันการเงิน รวมถึงการเปิดตัว
โครงการใหม่ท่ีลดลงในปีก่อน

ทั งนี  ล่าสุดตั งแต่ช่วงปลายปี 2564 เมื่อสถานการณ์ COVID-19 คลี่คลาย 
และภาครัฐผ่อนคลายมาตรการควบคุมการระบาด รวมถึงออกมาตรการสนับสนุน
การฟื้นตัวของตลาดที่อยู่อาศัย ส่งผลให้กิจกรรมทางเศรษฐกิจและตลาดที่อยู่อาศัย
ทยอยฟื้นตัวอย่างต่อเนื่อง โดยท่ีอยู่อาศัยแนวราบเป็นกลุ่มแรกท่ีฟื้นตัว ตัวอย่าง
มาตรการสนับสนุนจากภาครัฐท่ีส าคัญ เช่น การลดค่าธรรมเนียมการโอนและการ
จดจ านองเหลือร้อยละ 0.01 ส าหรับท่ีอยู่อาศัยราคาไม่เกิน 3 ล้านบาทท้ังมือหนึ่ง
และมือสอง (ตั้งแต่ 18 ม.ค. ถึง 31 ธ.ค. 25651/) การผ่อนคลายมาตรการ LTV เป็นการ
ชั่วคราว (ตั้งแต่ 20 ต.ค. 2564 ถึง 31 ธ.ค. 2565) เพื่อกระตุ้นเศรษฐกิจผ่านภาค
อสังหาริมทรัพย์ โดยการกู้เงินซื้อท่ีอยู่อาศัยหลังแรกท่ีมีราคา 10 ล้านบาทขึ้นไป และ
ท่ีอยู่อาศัยหลังท่ีสองขึ้นไป สามารถขอสินเชื่อได้เต็มมูลค่าหลักประกัน (LTV ratio =
100%) ท้ังนี้ ในปี 2565 ตลาดท่ีอยู่อาศัยฟื้นตัวท่ัวถึงมากขึ้นท้ังแนวราบและอาคารชุด 
โดยจ านวนท่ีอยู่อาศัยเปิดขายใหม่เร่งขึ้นในช่วงครึ่งปีแรก และจ านวนท่ีอยู่อาศัยท่ีได้
รับอนุมัติสินเชื่อปล่อยใหม่เร่งขึ้นตามมาในช่วงครึ่งปีหลัง โดยข้อมูลล่าสุดในไตรมาสท่ี 3 
ปี 2565 อยู่ท่ี 24.5 พันหน่วย และ 16.7 พันหน่วย (ภาพที่ 2) ตามล าดับ ซึ่งใกล้เคียงกับ
ค่าเฉลี่ยช่วงก่อน COVID-19
1/มาตรการอาจมีการขยายวันสิ้นสุดออกไป
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การด าเนินนโยบายการเงิน

Box 2: การฟื้นตัวของตลาดที่อยู่อาศัยหลังวิกฤต COVID-19 
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ดัชนีราคาอาคารชุด

ดัชนีราคาทาวน์เฮาส์พร้อมที่ดิน

ดัชนีราคาบ้านเด่ียวพร้อมที่ดิน

หมายเหตุ : ค านวณจากฐานข้อมูลสนิเช่ือปล่อยใหม่จากธนาคารพาณชิย์และธนาคารอาคารสงเคราะห์ 
ที่มา: ธนาคารแห่งประเทศไทย

ภาพที่ 3: ดัชนีราคาที่อยู่อาศัย (เขตกรุงเทพฯ และปริมณฑล)

ดัชนี (ปี 2554 = 100)

เมื่อพิจารณามิติของราคาที่อยู่อาศัยพบว่าในช่วง COVID-19 ราคาที่อยู่อาศัย
ไม่ได้ปรับตัวลดลงรุนแรง และปัจจุบันยังไม่มีสัญญาณว่าราคาที่อยู่อาศัยจะเร่งขึ นจน
น่ากังวล ธนาคารแห่งประเทศไทยได้จัดท าดัชนีราคาท่ีอยู่อาศัยจากฐานข้อมูลสินเชื่อ
ปล่อยใหม่ของธนาคารพาณิชย์และธนาคารอาคารสงเคราะห์ โดยใช้วิธีค านวณท่ีควบคุม
ปัจจัยท่ีส่งผลต่อราคา เช่น ท าเลท่ีตั้ง จ านวนชั้น (hedonic regression)2/ พบว่าดัชนี
ราคาอาคารชุดในไตรมาสท่ี 3 ปี 2563 อยู่ท่ี 166.4 ปรับลดลงร้อยละ 4.5 จากไตรมาส
ท่ี 2 ซึ่งใช้มาตรการควบคุมการระบาดเข้มข้น ผู้ประกอบการจึงลดราคาเพื่อเร่งระบาย
อาคารชุดคงค้างหลังการปิดเมืองรอบแรก ขณะท่ีราคาบ้านแนวราบไม่ได้เปลี่ยนแปลง
มากนัก ต่อมาราคาท่ีอยู่อาศัยทยอยปรับเพิ่มขึ้นตามการฟื้นตัวของอุปสงค์แต่ไม่ได้เร่งขึ้น
มากจนน่ากังวล โดยดัชนีราคาอาคารชุดเฉลี่ย 3 ไตรมาสแรกในปี 2565 อยู่ท่ี 182.9
ขยายตัวร้อยละ 1.4 เมื่อเทียบกับช่วงเดียวกันของปีก่อน และขยายตัวร้อยละ 9.9 จากจุด
ต่ าสุดเมื่อ 2 ปีก่อน (ภาพที่ 3) 

โดยสรุป ตลาดที่อยู่อาศัยของไทยได้รับผลกระทบจากวิกฤต COVID-19 ในปี 
2563 แต่สามารถฟื้นตัวได้ต่อเนื่องจนกลับมาใกล้เคียงระดับก่อน COVID-19 สะท้อน
จากจ านวนท่ีอยู่อาศัยท่ีได้รับอนุมัติสินเชื่อใหม่และจ านวนท่ีอยู่อาศัยเปิดขายใหม่ ขณะท่ี
ราคาท่ีอยู่อาศัยไม่ได้ปรับตัวลดลงรุนแรงและยังไม่มีสัญญาณการเร่งตัวขึ้นของราคาท่ี
น่ากังวล อย่างไรก็ดี ตลาดท่ีอยู่อาศัยยังมีปัจจัยท้าทายท่ีต้องติดตามในระยะต่อไป 
ท้ังต้นทุนวัสดุก่อสร้างท่ีสูงขึ้นตามราคาน้ ามันและสินค้าโภคภัณฑ์ รวมถึงปัญหาหนี้
ครัวเรือนท่ีอยู่ในระดับสูงท่ีอาจฉุดรั้งก าลังซื้อในอนาคต
2/ “ดัชนีราคาที่อยู่อาศัยของประเทศไทย”, Stat Horizon, ธปท. (พ.ย. 2564)
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≡

ตารางข้อมูลประกอบ



ตารางข้อมูลเศรษฐกิจไทย

ที่มา: ส านักงานสภาพัฒนาการเศรษฐกิจและสังคมแห่งชาติ ส านักงานสถิติแห่งชาติ และธนาคารแห่งประเทศไทย
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2563 2564 2565
ไตรมาส 3 ไตรมาส 4 ไตรมาส 1 ไตรมาส 2 ไตรมาส 3 ไตรมาส 4 ไตรมาส 1 ไตรมาส 2 ไตรมาส 3

-6.2 1.5 -6.4 -4.2 -2.4 7.7 -0.2 1.8 2.3 2.5 4.5

ดา้นการผลิต

-3.5 1.0 -1.6 -0.2 1.0 2.1 2.2 -0.6 4.7 4.4 -2.3

-6.4 1.6 -6.7 -4.7 -2.6 8.3 -0.3 2.0 2.1 2.3 5.0

การผลิตสินค้าอุตสาหกรรม -5.6 4.9 -5.0 -0.4 1.1 17.0 -0.9 3.8 2.0 -0.5 6.3

การก่อสรา้ง 1.3 2.7 9.4 -0.9 13.5 3.1 -4.2 -0.8 -5.5 -4.5 -2.8

การขายส่งและการขายปลีก การซ่อมยานยนตฯ์ -3.2 1.7 -5.7 -3.1 -2.4 5.0 2.7 3.0 2.8 3.1 3.5

การขนส่งและสถานทีเ่ก็บสินค้า -22.9 -2.9 -23.9 -21.0 -16.9 10.3 -1.4 3.2 4.2 5.3 9.9

ทีพั่กแรมและบรกิารดา้นอาหาร -37.5 -14.4 -39.8 -34.0 -36.8 16.4 -19.0 -4.9 33.5 44.9 53.6

ข้อมูลข่าวสารและการสือ่สาร 1.1 5.6 0.6 1.8 4.5 5.6 6.8 5.3 5.7 6.2 4.9

กิจกรรมทางการเงินและการประกันภยั 5.1 5.7 3.7 6.3 6.4 5.9 6.1 4.4 1.3 1.6 0.5

กิจกรรมเก่ียวกับอสังหารมิทรพัย์ 1.5 1.8 1.7 1.4 2.2 2.7 0.7 1.5 1.0 2.4 3.0

2563 2564รอ้ยละตอ่ปี

อัตราการขยายตวัของเศรษฐกิจ

ภาคการเกษตร

ภาคนอกการเกษตร



ตารางข้อมูลเศรษฐกิจไทย

หมายเหตุ: *ข้อมูลอาจเปลี่ยนแปลงตามรอบการปรับปรุงข้อมูลและการปรับวิธีการบันทึกข้อมูล 
ที่มา: ส านักงานสภาพัฒนาการเศรษฐกิจและสังคมแห่งชาติ ส านักงานสถิติแห่งชาติ และธนาคารแห่งประเทศไทย

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

-6.2 1.5 -6.4 -4.2 -2.4 7.7 -0.2 1.8 2.3 2.5 4.5

อุปสงค์ในประเทศ -1.5 1.6 -0.2 0.2 2.1 4.6 -1.6 1.7 3.4 4.2 6.1
การบรโิภคภาคเอกชน -1.0 0.3 -0.6 0.8 -0.3 4.7 -3.2 0.4 3.5 7.1 9.0
การลงทนุภาคเอกชน -8.2 3.3 -10.4 -3.2 3.1 9.2 2.6 -0.8 2.9 2.3 11.0
การอุปโภคภาครฐั 1.4 3.2 3.7 2.4 2.2 1.0 1.5 8.1 7.2 2.8 -0.6
การลงทนุภาครฐั 5.1 3.8 17.0 0.0 19.8 3.4 -6.2 1.7 -4.7 -9.0 -7.3

การน าเข้าสินค้าและบรกิาร -14.1 17.9 -20.8 -8.4 1.0 28.7 29.5 16.4 6.2 9.5 8.2
สินค้า -10.6 18.3 -17.4 -3.8 4.6 29.9 28.0 14.0 4.2 7.1 8.0
บรกิาร -27.8 16.0 -34.6 -26.4 -13.4 23.6 37.1 28.1 13.7 18.9 8.9

การส่งออกสินค้าและบรกิาร -19.7 10.4 -23.5 -21.7 -10.3 28.4 12.3 17.6 12.1 8.5 9.5
สินค้า -5.8 14.9 -7.4 -1.4 2.9 30.8 12.0 16.6 10.2 4.6 2.7
บรกิาร -61.3 -23.1 -74.4 -76.2 -62.3 4.8 14.7 28.8 32.5 54.5 87.0

ดลุการค้า (พันล้านดอลลาร ์สรอ.) 40.9 39.9 14.1 8.7 9.0 11.2 9.4 10.2 9.3 5.2 0.4
ดลุบญัชีเดนิสะพัด (พันล้านดอลลาร ์สรอ.)* 21.1 -10.3 7.9 0.6 -1.7 -2.6 -4.4 -1.6 -2.6 -8.1 -7.0
ดลุบญัชีเงินทนุเคลือ่นยา้ย (พันล้านดอลลาร ์สรอ.)* -11.7 -6.0 -6.3 -2.3 -6.7 -2.7 2.6 0.8 3.7 0.9 n.a.
เงินส ารองระหวา่งประเทศ (พันล้านดอลลาร ์สรอ.) 258.1 246.0 251.1 258.1 245.5 246.5 244.7 246.0 242.4 222.3 199.4
อัตราการวา่งงาน (รอ้ยละ) 1.7 1.9 1.9 1.9 2.0 1.9 2.3 1.7 1.5 1.4 1.2
อัตราการวา่งงาน ปรบัฤดกูาล (รอ้ยละ) n.a. n.a. 1.9 2.0 2.0 1.9 2.2 1.7 1.5 1.4 1.2

อัตราการขยายตวัของเศรษฐกิจ
ดา้นการใช้จ่าย

รอ้ยละตอ่ปี 2563 2564
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ตารางข้อมูลเสถียรภาพระบบการเงิน

หมายเหตุ:  1/ ค านวณโดยวิธี Annualized standard deviation of return               2/ Daily volatility (โดยใช้ค่าเฉลี่ยถ่วงน้ าหนักแบบ exponential)
3/ ข้อมูลครอบคลุมธนาคารพาณิชย์ทั้งระบบ                                       4/ ค่าเฉลี่ยของธนาคารพาณิชย์ไทยขนาดใหญ่ 6 แห่งตั้งแต่ ก.ค. 2564 55/60

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

1. ภาคตลาดการเงิน
ตลาดพันธบตัร

0.9 1.2 0.8 0.9 1.5 1.3 1.3 1.2 1.4 1.2 1.3
ตลาดหลักทรัพย์

SET Index (end of period) 1,449.4 1,657.6 1,237.0 1,449.4 1,587.2 1,587.8 1,605.7 1,657.6 1,648.8 1,568.3 1,589.5
Actual volatility (SET Index)1/ 30.4 12.0 13.7 23.0 13.6 12.4 11.8 10.4 12.0 12.6 9.9
อัตราส่วนราคาตอ่ก าไร (P/E ratio) (เท่า) 28.8 20.8 21.2 28.8 41.4 30.2 20.5 20.8 19.6 18.5 17.5

ตลาดอัตราแลกเปลีย่น (ค่าเฉลีย่)
Actual volatility (บาท) (%annualized)2/ 5.4 5.4 5.3 5.2 4.4 4.4 5.5 7.3 6.6 6.4 9.3
ดชันีค่าเงินบาท (NEER) 122.6 117.8 122.0 122.5 122.7 119.3 114.8 114.6 116.8 116.4 113.6
ดชันีค่าเงินบาทที่แท้จริง (REER) 110.2 104.7 110.0 110.4 109.0 106.0 101.7 102.3 104.4 103.8 101.9

2. ภาคสถาบนัการเงิน3/

อัตราดอกเบี้ยเงินให้กู้ยืมของลูกค้าชั้นด ี(MLR)4/ 5.36 5.49 5.36 5.36 5.36 5.36 5.49 5.49 5.49 5.49 5.55
อัตราดอกเบี้ยเงินฝากประจ า 12 เดอืน4/ 0.49 0.45 0.49 0.49 0.44 0.42 0.45 0.45 0.45 0.45 0.50

ความเพียงพอของเงินกองทุน
เงินกองทุนตอ่สินทรัพย์เสีย่ง (%) 20.1 19.9 19.8 20.1 20.0 20.0 19.9 19.9 19.8 19.6 19.2

ความสามารถในการท าก าไร
ก าไรสุทธิ (พันล้านบาท) 145.2 181.1 28.0 17.1 44.2 60.4 38.5 37.9 49.0 65.0 60.0
ก าไรสุทธิตอ่สินทรัพย์สุทธิเฉลีย่ตอ่ป ี(ROA) (เท่า) 0.7 0.8 0.5 0.3 0.8 1.1 0.7 0.8 0.9 1.1 1.0

สภาพคล่อง
เงินให้สินเชื่อตอ่เงินรับฝากและตัว๋แลกเงิน 92.3 94.2 93.0 92.3 92.2 92.8 93.8 94.2 92.8 93.8 94.5

เครือ่งชี้วัด 2563 2564

ส่วนตา่งอัตราผลตอบแทนพันธบตัรระยะสัน้ (2 ป)ี และระยะยาว (10 ป)ี



ตารางข้อมูลเสถียรภาพระบบการเงิน

หมายเหตุ: 5/ เฉพาะบริษัทที่อยู่ในตลาดหลักทรัพย์ (โดยใช้ค่ามัธยฐาน) และมีการปรับปรุงข้อมูลย้อนหลัง

56/60

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

สัดส่วนสินเชื่อค้างช าระเกิน 3 เดอืน (NPLs) ของระบบ ธพ. (%)
สินเชื่ออุปโภคบริโภค 2.9 2.7 2.9 2.9 2.9 2.9 2.9 2.7 2.8 2.7 2.6

สินเชื่อที่อยู่อาศัย 3.8 3.5 3.9 3.8 3.7 3.7 3.6 3.5 3.5 3.4 3.3
สินเชื่อเช่าซ้ือรถยนต์ 1.4 1.5 1.6 1.4 1.6 1.6 1.7 1.5 1.5 1.5 1.7
สินเชื่อบตัรเครดติ 2.4 2.3 2.4 2.4 3.0 3.5 3.0 2.3 2.8 2.7 2.5
สินเชื่อส่วนบคุคล 2.4 2.3 2.3 2.4 2.5 2.5 2.4 2.3 2.5 2.4 2.2

4. ภาคธุรกิจที่ไม่ใช่สถาบนัการเงิน

อัตราก าไรจากการด าเนินงาน (OPM) (%)5/ 6.2 8.3 7.1 7.3 9.2 8.2 7.9 8.4 7.7 8.3 7.4

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

อัตราส่วนความสามารถในการจ่ายดอกเบี้ย (ICR) (เท่า)5/ 3.7 6.6 4.3 5.1 6.5 6.3 5.9 6.9 6.7 6.6 4.9

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

ธุรกิจขนาดใหญ่ 3.0 2.6 3.0 3.0 3.0 3.0 2.8 2.6 2.6 2.5 2.3
ธุรกิจขนาดกลางและขนาดเล็ก (SMEs) 7.0 7.2 6.7 7.0 7.2 7.3 7.3 7.2 7.2 7.2 6.9



ตารางข้อมูลเสถียรภาพระบบการเงิน

หมายเหตุ: 6/ สัดส่วนหนี้ต่างประเทศต่อค่าเฉลี่ย 3 ปี ของ Nominal GDP
7/ หนี้ต่างประเทศระยะสั้นที่น ามาค านวณ คือ หนี้ต่างประเทศที่มีก าหนดช าระคืนภายใน 1 ปีนับจากวนัสิ้นงวดนัน้ ๆ (remaining maturity basis) 57/60

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

5. ภาคอสังหารมิทรพัย์

จ านวนทีอ่ยู่อาศัยทีไ่ดร้บัอนุมัตสิินเชือ่จากธนาคารพาณชิย์ (กรงุเทพฯ และปรมิณฑล) (หน่วย)
รวม 70,950    63,207    18,977 19,560 15,958 17,238 14,413 15,598 13,611 16,136 17,113

บา้นเดีย่วและบา้นแฝด 17,367    18,310    4,790 4,616 4,445 4,954 4,169 4,742 4,661 4,949 4,805
ทาวน์เฮ้าส์และอาคารพาณชิย์ 23,062    21,372    6,128 6,061 5,709 6,133 4,775 4,755 4,367 4,943 5,226
อาคารชุด 30,521    23,525    8,059 8,883 5,804 6,151 5,469 6,101 4,583 6,244 7,082

จ านวนทีอ่ยู่อาศัยเปดิขายใหม่ (กรงุเทพฯ และปรมิณฑล) (หน่วย)
รวม 73,022    60,394    23,122 19,774 9,996 16,028 11,085 23,285 23,646 29,264 24,362

บา้นเดีย่วและบา้นแฝด 17,746    13,240    5,483 5,086 2,275 3,222 2,963 4,780 3,559 5,118 8,557
ทาวน์เฮ้าส์และอาคารพาณชิย์ 29,370    23,709    9,396 5,796 2,765 7,492 5,597 7,855 4,378 8,234 6,953
อาคารชุด 25,906    23,445    8,243 8,892 4,956 5,314 2,525 10,650 15,709 15,912 8,852

ดชันีราคาทีอ่ยู่อาศัย (ป ี2554 = 100)
ดชันีราคาบา้นเดีย่วพรอ้มทีด่นิ 133.19 135.84 133.37 134.77 134.10 135.04 136.50 137.72 138.63 141.35 140.85
ดชันีราคาทาวน์เฮาส์พรอ้มทีด่นิ 156.20 160.60 156.47 156.86 158.78 159.59 161.55 162.48 164.44 167.37 168.44
ดชันีราคาอาคารชุด 170.08 180.37 166.40 169.76 177.18 178.79 185.40 180.10 181.99 185.26 181.57
ดชันีราคาทีด่นิ 163.37 177.73 165.13 167.12 171.03 172.21 179.22 188.43 178.80 179.57 177.99

6. ภาคการคลัง
หน้ีสาธารณะตอ่ GDP (%) 52.0 59.6 49.5 52.0        54.5        55.4        58.4        59.6        60.6        60.9        60.4        

7. ภาคตา่งประเทศ
ดลุบญัชีเดนิสะพัดตอ่ GDP (%) 4.2 -2.1 6.4 0.5 -1.3 -2.1 -3.7 -1.3 -2.0 -6.6 -5.8
หน้ีตา่งประเทศตอ่ GDP (%)6/ 36.9 38.0 33.5 36.9 35.6 35.7 36.4 38.0 38.4 37.8 n.a.
หน้ีตา่งประเทศ (พันล้านดอลลาร ์สรอ.) 190.7 196.3 172.2 190.7 184.5 185.2 188.5 196.3 198.0 194.2 n.a.

ระยะสัน้ (%) 39.2 38.1 36.3 39.2 39.0 38.6 38.2 38.1 38.1 39.5 n.a.
ระยะยาว (%) 60.8 61.9 63.7 60.8 61.0 61.4 61.8 61.9 61.9 60.5 n.a.

เงินส ารองระหวา่งประเทศตอ่หน้ีตา่งประเทศระยะสัน้ (เท่า)7/ 3.0 2.7 3.4 3.0 2.8 2.9 2.8 2.7 2.7 2.4 n.a.

เครื่องชีว้ดั 2563 2564



ตารางประเมินโอกาสที่จะเกิดขึ นของประมาณการเศรษฐกิจ

การขยายตัวทางเศรษฐกิจ

2566 2567
Q4 Q1 Q2 Q3 Q4 Q1 Q2 Q3 Q4

> 16 0 0 0 1 1 1 2 2 2
14.0-16.0 0 0 0 0 1 1 1 1 1
12.0-14.0 0 1 1 1 0 1 1 1 1
10.0-12.0 0 2 3 3 2 2 4 2 2
8.0-10.0 1 5 7 5 3 4 5 5 5
6.0-8.0 9 12 12 14 7 9 12 14 14
4.0-6.0 25 18 20 28 19 20 24 26 26
2.0-4.0 28 21 22 23 27 26 23 22 22
0.0-2.0 21 17 16 13 20 19 13 13 13

(-2.0)-0.0 12 12 10 6 11 8 8 7 7
(-4.0)-(-2.0) 3 7 3 3 4 4 3 2 2
(-6.0)-(-4.0) 1 3 2 1 2 1 1 1 1
(-8.0)-(-6.0) 0 1 1 1 1 1 1 1 1

< -8 0 2 2 2 3 3 2 1 1

ร้อยละ
2565
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ตารางประเมินโอกาสที่จะเกิดขึ นของประมาณการอัตราเงินเฟ้อ

อัตราเงินเฟ้อทั่วไป อัตราเงินเฟ้อพื นฐาน

2566 2567
Q4 Q1 Q2 Q3 Q4 Q1 Q2 Q3 Q4

> 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 0 0 0 0 0 0 0 0 0
7.0-8.0 19 1 0 0 0 0 0 0 0
6.0-7.0 61 9 1 0 0 0 0 0 0
5.0-6.0 19 29 6 3 1 1 2 2 2
4.0-5.0 0 37 18 10 6 5 6 8 8
3.0-4.0 0 19 29 22 15 14 16 18 18
2.0-3.0 0 4 26 28 25 24 25 26 26
1.0-2.0 0 0 14 22 26 26 25 24 24
0.0-1.0 0 0 4 10 18 18 16 14 14

(-1.0)-0.0 0 0 1 3 7 8 6 5 5
(-2.0)-(-1.0) 0 0 0 1 2 2 2 1 1

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

ร้อยละ
2565 2566 2567

Q4 Q1 Q2 Q3 Q4 Q1 Q2 Q3 Q4
> 5.5 0 0 0 0 0 0 0 0 0

5.0-5.5 0 0 0 0 0 0 0 0 0
4.5-5.0 0 0 0 0 0 0 0 0 0
4.0-4.5 4 1 2 1 1 1 1 1 1
3.5-4.0 44 9 8 5 4 3 3 3 3
3.0-3.5 47 27 20 13 11 9 8 8 8
2.5-3.0 5 36 29 24 21 18 17 17 16
2.0-2.5 0 21 24 27 26 25 24 24 24
1.5-2.0 0 5 12 19 22 23 23 23 23
1.0-1.5 0 1 4 8 12 14 15 15 16
0.5-1.0 0 0 1 2 4 6 7 7 7
0.0-0.5 0 0 0 0 1 2 2 2 2

(-0.5)-0.0 0 0 0 0 0 0 0 0 0
< -0.5 0 0 0 0 0 0 0 0 0

ร้อยละ
2565
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