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รายงานนโยบายการเงินจัดท าขึ ้นเป็นรายไตรมาส โดยเจ้าหน้าที ่ของธนาคารแห่งประเทศไทย 
ด้วยความเห็นชอบของคณะกรรมการนโยบายการเงิน 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.) ประกอบด้วย
ผู้ว่าการ รองผู้ว่าการ 2 คน และกรรมการผู้ทรงคุณวุฒิจากภายนอก 4 คน เพ่ือให้การด าเนินนโยบายการเงิน
เป็นไปอย่างมีประสิทธิภาพ โปร่งใส และมีตัวแทนจากภาคส่วนต่าง ๆ ของประเทศ  

วัตถุประสงค์ของการด าเนินนโยบายการเงิน
กนง. ท าหน้าที่ก าหนดนโยบายการเงินภายใต้กรอบเป้าหมายเงินเฟ้อแบบยืดหยุ่น โดยให้ความส าคัญกับ
การรักษาเสถียรภาพด้านราคาในระยะปานกลางเป็นเป้าหมายหลัก ควบคู่กับการดูแลเศรษฐกิจให้เติบโต
อย่างยั่งยืนและเต็มศักยภาพ และการรักษาเสถียรภาพของระบบการเงิน ซึ่งเป็นส่วนส าคัญในการช่วย
รักษาเสถียรภาพด้านราคาและการเติบโตทางเศรษฐกิจในระยะยาว

เป้าหมายของนโยบายการเงิน
คณะรัฐมนตรีมีมติเมื่อวันที่ 30 ธันวาคม 2568 อนุมัติเป้าหมายของนโยบายการเงินที่เป็นความตกลง
ร่วมกันระหว่าง กนง. กับรัฐมนตรีว่าการกระทรวงการคลัง โดยก าหนดให้อัตราเงินเฟ้อทั่วไปในช่วงร้อยละ 
1 – 3 เป็นเป้าหมายนโยบายการเงินด้านเสถียรภาพราคาส าหรับระยะปานกลาง โดยเป้าหมายในปี 2569 
จะดูแลให้อัตราเงินเฟ้อทั่วไปทยอยกลับเข้าสู่เป้าหมายระยะปานกลาง รวมทั้งดูแลไม่ให้เกิดภาวะเงินฝืด 
หรืออัตราเงินเฟ้อที่ติดลบอย่างต่อเนื่องจากราคาสินค้าและบริการที่ลดลงในวงกว้าง ทั้งนี้ ในกรณีที่อัตรา
เงินเฟ้อทั ่วไปเฉลี ่ย 12 เดือนที่ผ่านมา หรือประมาณการอัตราเงินเฟ้อทั ่วไปเฉลี ่ย 12 เดือนข้างหน้า
เคลื่อนไหวออกนอกกรอบเป้าหมาย กนง. จะมีจดหมายเปิดผนึกถึงรัฐมนตรีว่าการกระทรวงการคลัง
ชี้แจงสาเหตุ แนวทางด าเนินการ และระยะเวลาที่คาดว่าอัตราเงินเฟ้อจะกลับเข้าสู่กรอบเป้าหมาย โดย
จะมีจดหมายเปิดผนึกทุก 6 เดือน หากอัตราเงินเฟ้อเฉลี่ยตามแนวทางข้างต้นยังคงอยู่นอกกรอบเป้าหมาย

เครื่องมือในการด าเนินนโยบายการเงิน
กนง. ก าหนดให้ใช้อัตราดอกเบี้ยที่ธนาคารแห่งประเทศไทยใช้ท าธุรกรรมซื้อคืนพันธบัตรแบบทวิภาคี 
(Bilateral Repurchase Rate) ระยะ 1 วัน เป็นอัตราดอกเบี้ยนโยบาย เพ่ือแสดงถึงทิศทางของนโยบายการเงิน
ตามที่ กนง. ก าหนด

กนง. ด าเนินนโยบายอัตราแลกเปลี ่ยนลอยตัวแบบมีการจัดการ (managed float) โดยจะดูแลให้
อัตราแลกเปลี่ยนไม่เคลื่อนไหวผันผวนมากเกินไป เพื่อให้อัตราแลกเปลี่ยนมีเสถียรภาพและสอดคล้องกับ
ปัจจัยพื้นฐานทางเศรษฐกิจ

การประเมินภาวะและแนวโน้มเศรษฐกิจ
ธนาคารแห่งประเทศไทยพิจารณาข้อมูลรอบด้านทั ้งจากแบบจ าลองทางเศรษฐกิจมหภาค ข้อมูล
รายสาขาเศรษฐกิจ รวมทั้งรับฟังข้อคิดเห็นโดยตรงจากผู้ประกอบการทั้งธุรกิจขนาดใหญ่และธุรกิจ
ขนาดกลางและขนาดย่อมทั่วประเทศ และสถาบันการเงินต่าง ๆ เพื่อให้เกิดความมั่นใจว่าการประเมิน
ภาวะและแนวโน้มทางเศรษฐกิจเป็นไปอย่างถูกต้องแม่นย า ครอบคลุมทุกมิติทั ้งในระดับมหภาคและ
จุลภาค

การสื่อสารนโยบายการเงิน
กนง. ตระหนักถึงความส าคัญของการสื่อสารนโยบายการเงินต่อสาธารณชน จึงจัดให้มีการสื่อสาร
นโยบายการเงินหลายรูปแบบ อาทิ (1) การเผยแพร่ผลการประชุม ณ เวลา 14.00 น. และแถลงข่าว
ผลการประชุมต่อสื่อมวลชนเวลา 14.30 น. ของวันประชุม (2) การเผยแพร่รายงานการประชุม (ฉบับย่อ) 
2 สัปดาห์หลังการประชุม และ (3) การเผยแพร่รายงานนโยบายการเงินทุกไตรมาส 

การด าเนินนโยบายการเงินของไทย
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บทสรุปผู้บริหาร

อัตราดอกเบี้ยในระบบสถาบันการเงินปรับลดลงตามการลดอัตราดอกเบี้ยนโยบายในช่วงที่ผ่านมา 
แต่ต้นทุนการระดมทุนของบางภาคส่วน เช่น SMEs ยังอยู่ในระดับสูงตามความเสี่ยงด้านเครดิต ด้านสินเชื ่อ
ยังมีแนวโน้มทรงตัวในระดับต ่า โดยสถาบันการเงินยังระมัดระวังการปล่อยสินเชื่อให้กับลูกหนี้กลุ่ มเสี ่ยงและ
อยู่ระหว่างประเมินผลกระทบของสงคราม ส าหรับคุณภาพสินเชื ่อโดยรวมทรงตัว ส าหรับอัตราแลกเปลี่ยน
เงินบาทเทียบดอลลาร์ สรอ. ในไตรมาสที่ 1 ปี 2569 ปรับแข็งค่าอยู่ในกลุ่มน าภูมิภาคตามการอ่อนค่าของ
เงินดอลลาร์ สรอ. และปัจจัยเฉพาะของไทย อย่างไรก็ดี เงินบาทปรับอ่อนค่าลงในช่วงหลัง ส่วนหนึ ่งจาก
ความต้องการเงินดอลลาร์ สรอ. ที่เพิ่มขึ้นในฐานะสินทรัพย์ปลอดภัยหลังสงครามในตะวันออกกลางรุนแรงขึ้น และ
เศรษฐกิจไทยที่พึ่งพาการน าเข้าพลังงานจากตะวันออกกลางค่อนข้างสูง

การด าเนินนโยบายการเงินในช่วงไตรมาสที่ 1 ปี 2569

ในการประชุมวันที่ 25 กุมภาพันธ์ 2569 กรรมการส่วนใหญ่เห็นควรให้ลดอัตราดอกเบี้ยนโยบาย
ร้อยละ 0.25 จากร้อยละ 1.25 เป็น ร้อยละ 1.00 ต่อปี เพื่อสนับสนุนการฟื้นตัวของเศรษฐกิจและช่วยบรรเทา
ภาระหนี้ให้กับ SMEs และครัวเรือนเพิ่มเติม รวมถึงยึดเหนี่ยวการคาดการณ์เงินเฟ้อระยะปานกลางที่มีความเสี่ยง
เพิ่มขึ้น ขณะที่กรรมการ 2 ท่านเห็นควรให้คงอัตราดอกเบี้ยนโยบายที่ร้อยละ 1.25 โดยเห็นว่านโยบายการเงินปัจจุบัน
ยังสอดคล้องกับแนวโน้มเศรษฐกิจและเงินเฟ้อ และการลดดอกเบี้ยที่ผ่านมาอยู่ระหว่างการส่งผ่านไปยังเศรษฐกิจ

ในการประชุมวันที่ 29 เมษายน 2569 คณะกรรมการฯ มีมติเป็นเอกฉันท์ให้คงอัตราดอกเบี้ยนโยบาย
ไว้ที ่ร้อยละ 1.00 ต่อปี โดยเห็นว่าอัตราดอกเบี้ยที่ร้อยละ 1.00 ต่อปี อยู่ในระดับที่เหมาะสมในการรองรับ
เศรษฐกิจที่ชะลอลงและความไม่แน่นอนที่อยู่ในระดับสูง ขณะที่อัตราเงินเฟ้อที่ปรับสูงขึ้นในปี 2569 เป็นผลจาก
ปัจจัยด้านอุปทาน และจะโน้มลดลงในปี 2570 ตามแรงกดดันด้านอุปทานที่คาดว่าจะทยอยคลี่คลาย โดยต้อง
ติดตามพัฒนาการเงินเฟ้อและเงินเฟ้อคาดการณ์ในระยะปานกลางอย่างใกล้ชิด

ภายใต้กรอบการด าเนินนโยบายการเงินที่มีเป้าหมายรักษาเสถียรภาพราคา ควบคู่กับดูแลเศรษฐกิ จ
ให้เติบโตอย่างยั่งยืน และรักษาเสถียรภาพระบบการเงิน คณะกรรมการฯ เห็นว่าอัตราดอกเบี้ยในปัจจุบั นเป็น
ระดับที่เหมาะสมในการสนับสนุนการฟื้นตัวของเศรษฐกิจ ขณะที่อัตราเงินเฟ้อปรับสูงขึ้นชั ่วคราวจ ากปัจจัย
ด้านอุปทานแต่ยังมีความไม่แน่นอนในระดับสูง จึงต้องติดตามผลกระทบของสงครามและปัจจัยอื ่น ๆ ต่ อ
ความเสี่ยงเงินเฟ้อในระยะต่อไป

บทสรุปผู้บริหาร รายงานนโยบายการเงิน ไตรมาสท่ี 1 ปี 2569

เศรษฐกิจ เงินเฟ้อ และเสถียรภาพระบบการเงินของไทย

ข้อมูลเศรษฐกิจก่อนสงครามในตะวันออกกลางสะท้อนแนวโน้มที ่ขยายตัวสูงกว่าที่ประเมินไว้จาก
การประชุมครั้งก่อน จากอุปสงค์ในประเทศที่มีแรงส่งต่อเนื่อง และการส่งออกสินค้าที่ขยายตัวดีตามความต้องการสินค้า
เทคโนโลยีโลก

ผลกระทบของสงครามส่งผลให้เศรษฐกิจในปี 2569 และ 2570 มีแนวโน้มขยายตัวชะลอลงที่ร้อยละ 1.5 
และ 2.0 ตามล าดับ โดยการบริโภคภาคเอกชนถูกกดดันจากค่าครองชีพที่ปรับเพิ่มขึ้นและรายได้ที่ลดลง ภาคธุรกิจ
เผชิญแรงกดดันด้านต้นทุนที่เพิ่มขึ้น (Box 1: ความเสี่ยงจากผลของสงครามในตะวันออกกลางต่อภาคการผลิตและ
การปรับตัวของธุรกิจ) จ านวนนักท่องเที่ยวต่างชาติปรับลดลงจากต้นทุนและข้อจ ากัดการเดินทาง แต่การส่งออกสินค้า
ยังคงขยายตัวตามการส่งออกสินค้ากลุ่มเทคโนโลยี ขณะที่การลงทุนยังมีแนวโน้มขยายตัวได้ต่อเนื่องจากอุ ปสงค์ของ 
data center สอดคล้องกับมูลค่าการออกบัตรส่งเสริมการลงทุนของ BOI ที่เพิ่มขึ้น (Box 2: แนวโน้ม FDI ในไทยและ
ประโยชน์ที่ได้รับ) ทั้งนี้ กรณีที่รัฐบาลด าเนินมาตรการเพื่อบรรเทาผลกระทบจากสถานการณ์ด้านพลังงานและกระตุ้น
เศรษฐกิจ รวมถึงโครงการเพิ่มเติมเพื่อปรับโครงสร้างทางเศรษฐกิจสร้างและการเปลี่ยนผ่านด้านพลังงานจะท า ให้
เศรษฐกิจในปีนี้ขยายตัวสูงกว่าท่ีประเมินไว้ แต่จะปรับลดลงในปีหน้าเม่ือผลของมาตรการหมดไปและผลของฐานที่สูงขึ้น 
คณะกรรมการฯ เห็นว่าสถานการณ์เศรษฐกิจยังมีความไม่แน่นอนสูง โดยต้องติดตามความเสี่ยงจากภาวะสงครามที่
อาจยืดเย้ือและการหยุดชะงักของห่วงโซ่อุปทาน (supply disruption) ที่อาจส่งผลรุนแรงต่อภาคการผลิตและการจ้างงาน

อัตราเงินเฟ้อทั่วไปมีแนวโน้มปรับเพิ่มขึ้นเฉลี่ยอยู่ที ่ร้อยละ 2.9 ในปี 2569 จากราคาพลังงานโลกและ
การส่งผ่านต้นทุนเป็นส าคัญ (Box 3: ผลกระทบของสงครามในตะวันออกกลางต่ออัตราเงินเฟ้อไทย) โดยจะอยู่สูงกว่า
ขอบบนของกรอบเป้าหมายที่ร้อยละ 3.0 เป็นระยะเวลาหนึ่ง ก่อนจะปรับลดลงมาเฉลี่ยอยู่ที่ร้อยละ 1.5 ในปี 2570 
ภายหลังปัจจัยด้านอุปทานทยอยคลี่คลาย ด้านอัตราเงินเฟ้อพื้นฐานในปี 2569 และ 2570 มีแนวโน้มอยู่ที่ร้อยละ 1.6 
และ 1.5 ตามล าดับ ตามการส่งผ่านต้นทุนที่สูงขึ้นไปยังราคาสินค้าและบริการ อย่างไรก็ดี การปรับขึ้นร าคาจะไม่เป็น
วงกว้างและต่อเนื่องจากการที่ผู้ประกอบการส่งผ่านต้นทุนได้จ ากัดภายใต้อุปสงค์ที่อ่อนแอ ทั้งนี้ คณะกรรมการฯ 
เห็นควรให้ติดตามความเสี่ยงเงินเฟ้ออย่างใกล้ชิด  โดยเฉพาะความเสี่ยงเงินเฟ้อที่ปรับสูงขึ้นตามราคาพลังงานและ
การขาดแคลนวัตถุดิบที่อาจยืดเยื้อกว่าคาดจากการปิดช่องแคบฮอร์มุซ การส่งผ่านราคาของผู้ประกอบการที่สูงกว่าคาด 
รวมถึงอัตราเงินเฟ้อคาดการณ์ระยะปานกลางที่อาจปรับเพิ่มสูงขึ้น
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ก่อนเกิดสงครามในตะวันออกกลาง 
เศรษฐกิจโลกมีพัฒนาการที่ดีขึ้น 

อย่างไรก็ดี สงครามท าให้เศรษฐกิจคู่ค้า
มีแนวโน้มชะลอลง โดยประเทศในเอเชีย

ได้รับผลกระทบมากกว่าภูมิภาคอื่น

อัตราเงินเฟ้อทั่วไปปรับสูงขึ้นในบางประเทศ 
ตามราคาพลังงานที่เพ่ิมขึ้น โดยธนาคารกลาง
ส่วนใหญ่อยู่ใน wait-and-see mode และ

ให้น ้าหนักความเสี่ยงเงินเฟ้อมากขึ้น

มองไปข้างหน้า เศรษฐกิจโลกยังมีความเส่ียง 
จากนโยบายภาษีน าเข้าของสหรัฐฯ 
และความไม่แน่นอนของสงคราม

ในตะวันออกกลางที่ยังอยู่ในระดับสูง 
ซึ่งขึ้นอยู่กับความรุนแรงและความยืดเยื้อ 

เศรษฐกิจโลกได้รับผลกระทบจากสงครามในตะวันออกกลาง โดยเฉพาะจากราคาพลังงานที่ปรับสูงขึน้
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ม.ค. 65 ก.ค. 65 ม.ค. 66 ก.ค. 66 ม.ค. 67 ก.ค. 67 ม.ค. 68 ก.ค. 68 ม.ค. 69

การส่งออกของเอเชียไม่รวมจีน จ าแนกตามประเภทสินค้า

สินค้าเทคโนโลยี (Tech)
สินค้าที่ไม่ใช่เทคโนโลยี (Non-Tech)

%YoY, 3mma

หมายเหตุ: การส่งออกของเอเชียไม่รวมจีน จ าแนกตามประเภทสินค้า ครอบคลุมการส่งออกของ MY, SG, JP, KR, TW, PH 
และ ID โดยสินค้าเทคโนโลยี (Tech) ประกอบด้วย วงจรรวม (IC) และเซมิคอนดักเตอร์คอมพิวเตอร์ เครื่องใช้ไฟฟ้า 
และ อุปกรณ์โทรคมนาคม

ท่ีมา: CEIC, ค านวณโดย ธปท.

ก.พ. 69

การส่งออกของเอเชียขยายตัวดีจากสินค้ากลุ่มเทคโนโลยี

ก่อนเกิดสงครามในตะวันออกกลาง เศรษฐกิจโลกมีแรงส่งต่อเนื่องจากการลงทุนใน AI และการส่งออกสินค้าเทคโนโลยี

ก่อนสงครามเศรษฐกิจโลกมแีนวโน้มขยายตัวดีจากทั้งภาคการผลิตและบริการ

เศรษฐกิจโลกก่อนเกิดสงครามมีแนวโน้มขยายตัวดีขึ้นในหลายภูมิภาค ส่วนหนึ่งจากแรงส่ง
ในปี 2568 ที่ดีกว่าคาด จากการลงทุนใน AI และนโยบายการคลังที่ช่วยสนับสนุนการเติบโตทาง
เศรษฐกิจ ขณะที่อัตราเงินเฟ้อมีแนวโน้มชะลอลงต่อเนื่อง
• สหรัฐฯ: การบริโภคขยายตัวดีต่อเนื่อง โดยมีแรงสนับสนุนจากมาตรการลดภาษี (One Big 

Beautiful Bill Act)*
• จีน: การส่งออกในช่วงต้นปี 2569 ขยายตัวดีต่อเนื่อง โดยเฉพาะสินค้าเทคโนโลยี และ

คาดว่าจะเป็นปัจจัยหลักในการขับเคลื่อนเศรษฐกิจจีนในระยะต่อไป

45

50

55

ม.ค. 67 เม.ย. 67 ก.ค. 67 ต.ค. 67 ม.ค. 68 เม.ย. 68 ก.ค. 68 ต.ค. 68 ม.ค. 69

PMI ของภาคการผลิตและบริการ

Manufacturing Developed Markets Services Developed Markets
Manufacturing Emerging Markets Services Emerging Markets

Diffusion Index, 3mma
(50 = unchanged)

ท่ีมา: S&P Global ค านวณโดย ธปท.

หมายเหต:ุ *One Big Beautiful Bill Act คือ มาตรการปฏิรูปโครงสร้างภาษีท่ีเน้นการลดอัตราภาษีนิติบุคคลและบุคคลธรรมดา
เพื่อเพิ่มรายได้สุทธิของครัวเรือนและก าไรธุรกิจ ซ่ึงเป็นแรงส่งส าคัญท่ีสนับสนุนการบริโภคภาคเอกชนของสหรัฐฯ

ก.พ. 69
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สถานการณ์ภาษีน าเข้าของสหรัฐฯ ยังมีความไม่แน่นอนสูง หลังศาลสูงสุดสหรัฐฯ ตัดสินให้การขึ้นภาษีน าเข้าภายใต้ IEEPA เป็นโมฆะ

ปัจจุบันรัฐบาลสหรัฐฯ ใช้อ านาจตามมาตรา 122 ในการตั้งก าแพงภาษี
รวมทั้งเปิดการสอบสวนตามมาตรา 301 ต่อหลายประเทศ

ซึ่งส่งผลให้หลายประเทศรวมถึงไทย ได้ประโยชน์จากอัตราภาษีที่ลดลงในระยะสั้น

20 ก.พ. 69 ศาลสูงสุดของสหรัฐฯ ตัดสินว่าการจัดเก็บ reciprocal tariff 
ด้วยอ านาจตาม IEEPA เป็นโมฆะ

24 ก.พ. 69 รัฐบาลสหรัฐฯ ประกาศตั้งภาษีน าเข้าร้อยละ 10 ทุกประเทศ
ด้วยอ านาจตามมาตรา 122 เป็นระยะเวลา 150 วัน

12 ม.ีค. 69 ส านักงานผู้แทนการค้าสหรัฐฯ (USTR) เปิดการสอบสวน
ตามมาตรา 301 ต่อ 60 ประเทศ/ภูมิภาค (รวมถึงไทย) 
ที่สหรัฐฯ ประเมินว่ามีก าลังการผลิตส่วนเกินและ
การใช้แรงงานบังคับ เพื่อตั้งภาษีรายประเทศ

24 ก.ค. 69 ภาษีน าเข้าร้อยละ 10 ที่ตั้งขึ้นด้วยอ านาจมาตรา 122 หมดอายุ

การสอบสวนตามมาตรา 301 เสร็จสิ้น และสหรัฐฯ ขึ้นภาษี
รายประเทศอีกครั้ง
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Effective Tariff Rate ก่อนและหลัง
การยกเลิก Reciprocal Tariff

ก่อน 20 ก.พ. 69

ปัจจุบัน

ที่มา: J.P. Morgan, ค านวณจากสัดส่วนการค้าในปี 2568

%

หมายเหตุ: IEEPA คือ กฎหมาย International Emergency Economic Powers Act
 มาตรา 122 ตาม Trade Act of 1974 ให้อ านาจประธานาธิบดีตั้งภาษีน าเข้าสงูสุดร้อยละ 15 

เป็นเวลา 150 วัน เพื่อจัดการปัญหาการขาดดุลช าระเงินเป็นปริมาณมาก
 มาตรา 301 ตาม Trade Act of 1974 ให้อ านาจประธานาธิบดีด าเนินการใด ๆ ที่เหมาะสม 

ซึ่งรวมถึงการตั้งภาษีน าเข้า เพื่อตอบโต้การกระท าของต่างประเทศที่ไมเ่ป็นธรรมต่อการค้าของสหรัฐฯ
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ปริมาณการจราจรทางทะเล (Marine Traffic) ในตะวันออกกลาง

Strait of Hormuz
Suez canal
Bab el-Mandeb strait

สงครามในตะวันออกกลางส่งผลกระทบต่อเศรษฐกิจโลกผ่าน (1) ราคาพลังงานโลกที่พุ่งสูงขึ้น โดยความรุนแรงขึ้นอยู่กับความยืดเยื้อ
ของการปิดช่องแคบฮอรม์ุซ และความเสียหายของโครงสร้างพื้นฐานพลังงาน

อุปทานพลังงานที่หายไปกดดันให้ราคาน ้ามันดิบและ LNG ปรับสูงขึ้นเร็วและแรง

177
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0 1 2 3 4 5 6 7 8 9 10 11 12

ราคา LNG ในเอเชีย
2565 Russia-Ukraine
2569 Iran war

เดือน
หมายเหตุ: ข้อมูล เดือนที่ 2 ของสงครามอิหร่านเป็นข้อมูลเดอืนเฉลี่ยเดือน เม.ย. ถึงวันท่ี 17 เม.ย.
ที่มา: Bloomberg, ราคา LNG อ้างอิงจากตลาด Japan Korea Marker (JKM)

Index (เดือนที่ 0 
ก่อนเกิดสงคราม = 100)

การปิดช่องแคบฮอรม์ุซท าให้เกิดการหยุดชะงักของอุปทานพลังงานอย่างรุนแรง 
เนื่องจากเป็นเส้นทางผ่านของน ้ามันดิบและ LNG ราว 1 ใน 5 ของโลก

• ช่องแคบฮอร์มุซเป็นเส้นทางขนส่งของน ้ามันดิบและ LNG ประมาณร้อยละ 20 ของโลก: 
การปิดช่องแคบท าให้อุปทานน ้ามันดิบโลกหายไปราวครึ่งหนึ่ง ขณะที ่LNG หายไปเกือบหมด
เนื่องจากกาตาร์ซึ่งเป็นผู้ส่งออกรายใหญ่ ไม่สามารถส่งออกได้

• โครงสร้างพ้ืนฐานด้านพลังงานบางส่วนถูกโจมตี: การขุดเจาะน ้ามันดิบเสียหายบางส่วน 
ขณะที่ก าลังการผลิต LNG ของกาตาร์บางส่วนถูกท าลาย และใช้ต้องใช้เวลา 3 – 5 ปี ในการฟื้นฟู

158
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ราคาน ้ามันดิบดูไบ 2533 Persian Gulf War (8%)
2554 Arab spring (2%)
2565 Russia-Ukraine (1%)
2569 Iran War (10%*)

เดือน

Index (เดือนที่ 0 
ก่อนเกิดสงคราม = 100)

หมายเหตุ: ( ) คือสัดส่วนของอุปทานน ้ามันโลกท่ีหายไปท่ีสูงที่สุดในช่วงเหตุการณ์นั้น
* คือสัดส่วนของอุปทานน ้ามันโลกท่ีหายไปเฉพาะในเดือนมีนาคม 69

ท่ีมา: IMF PortWatch และ UN Global Platform

จ านวนเรือ
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และ (2) การหยุดชะงักของห่วงโซ่อุปทาน (supply disruption) จากข้อจ ากัดในการเดินทางและการขนส่ง รวมถึงปัญหาการขาดแคลนวัตถุดิบ

หมายเหตุ: ข้อมูลเดือนที่ 2 ของ Iran war เป็นข้อมูลเฉลี่ย 1 – 20 เม.ย.
ที่มา: Bloomberg ค านวณโดย ธปท.
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ราคาปุ๋ยยูเรีย
Index (เดือนที่ 0 
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เดือน

เดือน

ราคาสินค้าโภคภัณฑ์อื่นโดยเฉพาะผลิตภัณฑ์ที่ได้จากการกลัน่น ้ามนัดบิ 
และก๊าซธรรมชาติ อาทิ แนฟทา ปุ๋ยยูเรีย และฮีเลียม ปรับตัวสูงขึ้น

การขนส่งทางอากาศในตะวันออกกลางได้รบัผลกระทบจากการปดินา่นฟ้า 
ขณะที่ราคาตั๋วเคร่ืองบินเพ่ิมสูงขึ้นตามราคาน ้ามันเครื่องบิน
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ม.ค. 62 ม.ค. 63 ม.ค. 64 ม.ค. 65 ม.ค. 66 ม.ค. 67 ม.ค. 68 ม.ค. 69

น ้ามันเครื่องบิน ตั๋วเครื่องบิน* (แกนขวา)

หมายเหตุ: * ค านวณจากค่าเฉลี่ยต ่าสุดรายสัปดาห์ทั่วโลก 
ที่มา: Official Airline Guide และ Bloomberg ค านวณโดย ธปท.

ราคาตั๋วเคร่ืองบินและราคาน ้ามันเครื่องบิน

มี.ค. 69
Russia-Ukraine War 

ตะวันออกกลางเป็นศูนย์กลางการบินที่ส าคัญของโลก
• มีสัดส่วนผู้โดยสารทางอากาศราวร้อยละ 10 ของโลก 
• เที่ยวบินกว่าร้อยละ 66 มาเอเชีย (รวมบินตรงและเปลี่ยนเครื่อง)

Index (2562 = 100) Index (2562 = 100)
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สัดส่วนการน้าเข้าน ้ามันดิบจากตะวันออกกลาง
เทียบกับการน้าเข้าน ้ามันดิบทั งหมด

หมายเหตุ: *เอเชีย (ไม่รวมญี่ปุ่นและจีน) ประกอบด้วย เกาหลีใต้ ไต้หวัน และ ASEAN-6
ที่มา: ITC Trade map, ค านวณโดย ธปท.

เศรษฐกิจประเทศคูค่า้มีแนวโน้มขยายตัวชะลอลงทั้งในปี 2569 และ 2570 จากผลของสงคราม 

ข้อสมมติเศรษฐกิจประเทศคู่ค้าหลักของไทย

หมายเหตุ: 1/สัดส่วนมูลค่าการส่งออกไปยังประเทศคู่ค้าหลักของไทยในปี 2568 2/ข้อมูลจริง F/ประมาณการ
3/เอเชีย (ไม่รวมญี่ปุ่นและจีน) ได้แก่ สิงคโปร์ (3.5%) ฮ่องกง (3.3%) มาเลเซีย (4.0%) ไต้หวัน (1.6%) 
อินโดนีเซีย (2.7%) เกาหลีใต้ (1.7%) ฟิลิปปินส์ (2.3%) 4/ รวมสหราชอาณาจักร (1.3%) และออสเตรเลีย (3.5%)

%YoY
สัดส่วนการส่งออก

ปี 25681/ (%) 25682/ 2569F/ 2570F/

สหรัฐฯ 21.3 2.1 2.1 1.7
กลุ่มยูโร 6.7 1.4 0.9 1.1
ญี่ปุ่น 6.9 1.2 0.5 0.6
จีน 11.7 4.9 4.3 4.3

เอเชีย3/ 19.1 4.6 3.8 3.2
รวม4/ 70.7 3.1 2.6 2.4

%

เอเชียได้รับผลกระทบของสงครามมากกว่าภูมภิาคอื่น 
เนื่องจากพึ่งพาการน้าเข้าน ้ามันดิบจากตะวันออกกลางในสัดสว่นที่สูง

เศรษฐกิจประเทศคู่ค้ามีแนวโน้มขยายตัวชะลอลงในปี 2569 และ 2570 จากผลของ
สงครามที่ท าให้ราคาพลังงานโลกที่ปรับสูงขึ้น โดยเอเชียมีแนวโน้มได้รับผลกระทบจาก
สงครามมากกว่าภูมิภาคอื่น เนื่องจาก (1) พึ่งพาการน าเข้าน ้ามันและผลิตภัณฑ์ปิโตรเคมีจาก
ตะวันออกกลางสูง คิดเป็น 2 ใน 3 ของการน าเข้าทั้งหมด (2) หลายประเทศมีเศรษฐกิจ
ท่ีพึ่งพาน ้ามันสูง และ (3) บางประเทศมีปริมาณน ้ามันส ารองต ่า

ความเสี่ยงเศรษฐกิจประเทศคู่ค้าที่ต้องติดตาม
1) ความขัดแย้งด้านภูมิรัฐศาสตร์ทวีความรุนแรงหรือยืดเยื้อ
2) สหรัฐฯ มีมาตรการภาษีน าเข้าเพิ่มเติม หรือยกเลิกข้อตกลงการค้าท่ีมีอยู่เดิม
3) ความเสี่ยงต่อระบบการเงินจากการปรับฐานราคาสินทรัพย์ของกลุ่ม AI 
4) การเพ่ิมผลิตภาพในระบบเศรษฐกิจจาก AI 
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Headline inflation Core inflation%YoY

ธนาคารกลางส่วนใหญ่อยู่ใน wait-and-see mode และให้น ้าหนักความเสี่ยงเงินเฟ้อมากขึ้น

การคาดการณ์อัตราดอกเบี้ยนโยบายของ Fed ในปี 2568 – 2570

ท่ีมา: Bloomberg

อัตราเงินเฟ้อท่ัวไป และอัตราเงินเฟ้อพ้ืนฐานรายประเทศ

ร้อยละต่อปี ณ สิ้นปี 2568 2569F 2570F

Fed Funds Rate 3.50 – 3.75 3.50 – 3.75 3.25 – 3.50

หมายเหตุ: F ข้อมูลประมาณการ

ธนาคารกลางสหรัฐฯ (Fed): คงอัตราดอกเบี้ยนโยบายที่ร้อยละ 3.50 – 3.75 ในการประชุม
วันที่ 29 เม.ย. 2569 สะท้อนถึงแนวทางการด าเนินนโยบายการเงินแบบค่อยเป็นค่อยไป
ตามความเสี่ยงจากสงครามในตะวันออกกลาง โดย Fed Funds Futures สะท้อนว่า Fed 
จะลดอัตราดอกเบี้ยอีกเพียง 1 ครั้ง ในการประชุมเดือน ม.ีค. 2570 สู่ terminal rate

ธนาคารกลางยุโรป (ECB): คงอัตราดอกเบี้ยนโยบายที่ร้อยละ 2.0 ในการประชุมวันที่
30 เม.ย. 2569 โดย ECB แสดงความความพร้อมที่จะปรับเพิ่มอัตราดอกเบี้ยนโยบาย
หากผลกระทบของสงครามมีความชัดเจนมากขึ ้นในการประชุมครั ้งต่อๆ ไป ทั ้งนี้  
อัตราเงินเฟ้อในเดือน มี.ค. และ เม.ย. เร่งขึ้นจากผลกระทบของราคาพลังงาน

ธนาคารกลางในภูม ิภาคเอเชีย : ส่วนมากคงอัตราดอกเบี ้ยหลังเก ิดสงคราม ยกเว้น
ธนาคารกลางฟิลิปปินส์ที่ปรับขึ้นอัตราดอกเบี้ยในการประชุมวันที่ 23 เม.ย. 2569 จาก
ความกังวลด้านเงินเฟ้อ มองไปข้างหน้า ธนาคารกลางในภูมิภาคเอเชียมีแนวโน้มคงอัตรา
ดอกเบี้ยตลอดทั้งปี 2569 และ 2570 ส่วนหนึ่งจากเศรษฐกิจที่ขยายตัวดีกว่าคาดในช่วง
ปลายปี 2568 และต้นปี 2569 ก่อนเกิดสงคราม 

อัตราเงินเฟ้อเดือน มี.ค. 2569 ของประเทศส่วนใหญ่ยังไม่สะท้อนราคาพลังงานที่สูงขึ้น 
เพราะหลายประเทศมีนโยบายภาครัฐที ่ช่วยลดผลกระทบ อย่างไรก็ดี ต้องติดตาม
ผลกระทบจากราคาพลังงานและการส่งผ่านราคา ท่ีจะมีผลต่ออัตราเงินเฟ้อโลกในระยะตอ่ไป
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เศรษฐกิจไทย

เศรษฐกิจไทยมีแนวโน้มขยายตัวชะลอลงจากสงครามในตะวันออกกลาง ซึ่งส่งผลกระทบโดยตรง
ผ่านการเพิม่ภาระต้นทุนให้กับภาคธุรกิจและการบั่นทอนก าลงัซื้อของภาคครวัเรือน

เศรษฐกิจในปี 2569 มีแนวโน้มขยายตัวชะลอลง 
ตามการบริโภคภาคเอกชนและภาคท่องเทีย่ว
ที่ถูกกดดันจากผลของสงคราม อย่างไรก็ดี 
การส่งออกยังมีแรงส่งต่อเนื่องจากอุปสงค์

ในสินค้าเทคโนโลยี ส าหรับเศรษฐกิจในปี 2570 
มีแนวโน้มฟื้นตัว หลังสถานการณ์ทยอยคลี่คลาย

สถานการณ์เศรษฐกิจยังมีความไม่แน่นอนสูง
โดยเฉพาะจากนโยบายทางการค้าของสหรัฐฯ ที่อาจ

มีเพิ่มเติม รวมถึงความเสี่ยงจากภาวะสงคราม
ที่อาจยืดเยื้อและการหยุดชะงักของห่วงโซ่อุปทาน 

(supply disruption) ที่อาจส่งผลรุนแรงต่อ
ภาคการผลิตและการจ้างงาน

อัตราเงินเฟ้อมีแนวโน้มปรับสูงขึ้นในปี 2569 และ
สูงกว่ากรอบเป้าหมายชั่วคราว ตามราคาพลังงาน
ก่อนจะโน้มลดลงในปี 2570 หลังปัจจัยด้านอุปทาน
ทยอยคลี่คลาย แต่ต้องติดตามความเสี่ยงเงินเฟ้อ

อย่างใกล้ชิดโดยเฉพาะการส่งผ่านราคาและ
เงินเฟ้อคาดการณ์ระยะปานกลาง
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เศรษฐกิจไทย

ข้อสมมติราคาน ้ามันดิบดูไบในกรณีฐาน

หมายเหตุ: F ข้อมูลประมาณการ
ที่มา: ประมาณการโดย ธปท.

สงครามในตะวันออกกลางส่งผลให้ราคาพลังงานโลกพุ่งขึ้นสูง โดยสถานการณ์ยังมีความไม่แน่นอนสูงขึ้นอยู่กับความรุนแรงและความยืดเยื้อ

ดอลลาร์ สรอ. ต่อบาร์เรล 2567 2568 2569F 2570F

ราคาน ้ามันดิบดูไบเฉลี่ยทั้งปี 79.6 69.4 100 80

ข้อสมมติราคาน ้ามันดิบดูไบ
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หมายเหตุ: พิจารณาข้อมูลจนถึงวันท่ี 21 เม.ย. 2569

ช่วงประมาณการ

ข้อสมมติเกี่ยวกับสถานการณ์

• ปี 2569 ราคาน ้ามันดิบมีแนวโน้มปรับเพิ่มขึ ้น
เฉลี่ยอยู ่ที ่ 100 ดอลลาร์ สรอ. ต่อบาร์เรล จาก
อุปทานน ้าม ันด ิบโลกที ่ลดลงตามสถานการณ์
สงครามในตะวันออกกลาง โดยราคาน ้ามันจะขึ้นไป
อยู่จุดสูงสุดในไตรมาสที่ 2 ปี 2569 ก่อนปรับลดลง
ในช่วงที่เหลือของปีหลังสถานการณ์ทยอยคลี่คลาย

• ปี 2570 ราคาน ้ามันมีแนวโน้มปรับลงมาเฉลี ่ย
อยู่ที่ 80 ดอลลาร์ สรอ. ต่อบาร์เรล โดยราคายัง
อยู่ในระดับสูงกว่าก่อนเกิดสงคราม ส่วนหนึ่งจาก
ก าลังการผลิตที ่ฟื ้นตัวช้าหลังโครงสร้างพื ้นฐาน
ด้านพลังงานบางส่วนเสียหาย รวมถึงอุปสงค์ที่ มี
แนวโน้มเร่งขึ้นเพ่ือเร่งสะสมสต็อกน ้ามันดิบ 

• ความเสี่ยงของราคาน ้ามันดิบดูไบในระยะข้างหน้า
เป็นขาสูง

ข้อสมมติ กรณีฐาน กรณีเลวร้าย

War 
Timeline

ทยอยคลี่คลายภายใน
ปลายครึ่งแรกของปี 2569 

ยืดเยื้อตลอดทั้งปี 2569

Strait of 
Hormuz

การเดินเรือผ่านช่องแคบ
หยุดชะงักถึงปลายครึ่งแรก

ของปี 2569 และทยอยกลับสู่
สถานการณ์ปกตใินครึ่งหลัง

การเดินเรือหยุดชะงักตอ่เนือ่ง
แต่สามารถผ่านช่องแคบ

ฮอร์มุซได้บ้างในช่วง
ครึ่งหลังของป ี2569

Oil price

ราคาสูงค้างในครึ่งแรกของ
ปี 2569 ก่อนทยอยคลี่คลาย
ในครึ่งหลัง แต่ยังจบที่ระดับ

สูงกว่าก่อนเกิดสงคราม

ราคาสูงค้างนาน ก่อนทยอย
ปรับตัวลงเล็กน้อยในปี 2570

Supply 
disruption

ทยอยคลี่คลาย
ตามสถานการณ์สงคราม

ห่วงโซ่อุปทานเผชิญแรงกดดนั
อย่างมีนัยส าคัญ

การประชุม กนง. เมื่อวันที่ 29 เม.ย. 2569 ประเมินสถานการณ์สงครามเป็น 2 กรณี 
แต่ใช้กรณีฐาน (base case) เป็นข้อสมมติหลักในการวิเคราะห์
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รายงานนโยบายการเงิน Q4-68 
รายงานนโยบายการเงิน Q1-69 

อัตราการขยายตัวทางเศรษฐกิจ

หมายเหตุ: F ข้อมูลประมาณการ และ ( ) คือ ประมาณการเดิมในรายงานนโยบายการเงิน Q4-2568
ที่มา: ส านักงานสภาพัฒนาการเศรษฐกิจและสงัคมแห่งชาติ และประมาณการโดย ธปท.

ประมาณการเศรษฐกิจ

%YoY
ช่วงประมาณการ

ร้อยละต่อปี 2568 2569F 2570F

อัตราการขยายตัวทางเศรษฐกิจ 2.4 1.5 (1.5) 2.0 (2.3)

อุปสงค์ในประเทศ 2.8 1.6 (1.6) 1.7 (2.3)

การบริโภคภาคเอกชน 2.7 1.6 (1.9) 1.9 (2.0)

การลงทุนภาคเอกชน 3.5 3.0 (2.2) 2.6 (2.8)

การอุปโภคภาครัฐ 0.6 0.0 (0.0) 0.3 (1.6)

การลงทุนภาครัฐ 8.9 1.5 (0.8) 0.6 (5.7)

ปริมาณการส่งออกสินค้าและบริการ 9.2 5.9 (1.2) 1.4 (1.5)

ปริมาณการน าเข้าสินค้าและบริการ 6.7 6.2 (1.5) 0.9 (1.2)

ดุลบัญชีเดินสะพัด (พันล้านดอลลาร์ สรอ.) 15.9 7.0 (12.0) 8.0 (13.0)

มูลค่าการส่งออกสินค้า (ร้อยละต่อป)ี 12.7 8.1 (0.6) 1.1 (1.7)

มูลค่าการน าเข้าสินค้า (ร้อยละต่อป)ี 13.0 11.2 (1.3) 0.7 (1.5)

จ านวนนักท่องเท่ียวต่างประเทศ (ล้านคน) 33.0 33.0 (35.0) 35.5 (36.0)
รายรับภาคท่องเท่ียว (ล้านล้านบาท) 1.4 1.4 (1.5) 1.6 (1.6)

หมายเหตุ: ข้อมูลจริงในอดีตตั้งแต่ปี 2565 - 2567 มีการปรับปรุงข้อมูลย้อนหลัง โดย สศช. ณ 16 ก.พ. 69
ที่มา: ส านักงานสภาพัฒนาการเศรษฐกิจและสงัคมแห่งชาติ (สศช.) และประมาณการโดย ธปท.

เศรษฐกิจไทยมีแนวโน้มชะลอลงในปี 2569 โดยการบริโภคภาคเอกชนและการท่องเที่ยวถูกกดดันจากผลของสงคราม ขณะที่การส่งออกยังมีแรงส่งต่อเนื่อง
จากอุปสงค์ในสินค้าเทคโนโลยี ส าหรับเศรษฐกิจในปี 2570 ทยอยฟื้นตัวหลังสถานการณ์คลี่คลาย

• ข้อมูลเศรษฐกิจก่อนสงครามสะท้อนแนวโน้มที่ขยายตัวดี ทั้งจากอุปสงค์ในประเทศและการส่งออก
สินค้าในกลุ่มเทคโนโลยีตามแนวโน้มการลงทุนในศูนย์ข้อมูล (data center)

• สงครามส่งผลให้เศรษฐกิจมีแนวโน้มชะลอตัว โดยประเมินว่าเศรษฐกิจในปี 2569 และ 2570 
จะขยายตัวที ่ร ้อยละ 1.5 และ 2.0 ตามล าดับ (อ่านผลการวิเคราะห์ผลของสงครามได้ใน Box 1: 
ความเสี่ยงจากผลของสงครามในตะวันออกกลางต่อภาคการผลิตและการปรับตัวของธุรกิจ)

• กรณีที่รัฐบาลด าเนินมาตรการทางการคลังด้วยการกระตุ้นเศรษฐกิจเพิ่มเติมวงเงิน 400 พันล้านบาท 
เบื้องต้นคาดว่าจะท าให้เศรษฐกิจในปี 2569 ขยายตัวสูงกว่าที่ประเมินประมาณร้อยละ 0.6 แต่จะปรับลดลง
ในปี 2570 ราวร้อยละ 0.4 เมื่อผลของมาตรการหมดไปและฐานที่สูงขึ้น อย่างไรก็ดี ผลต่อเศรษฐกิจยังขึ้นอยู่
กับรูปแบบ ความครอบคลุม และระยะเวลาของมาตรการบางส่วนที่ยังไม่มีรายละเอียดที่ชัดเจน
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Box 1: ความเสี่ยงจากผลของสงครามในตะวันออกกลางต่อภาคการผลิตและการปรบัตัวของธรุกิจ 

หลังความขัดแย้งในตะวันออกกลางเริ่มขึ้นในช่วงปลายเดือน ก.พ. 2569 ธุรกิจส่วนใหญ่
กว่าร้อยละ 80 เผชิญแรงกดดันด้านต้นทุนที่เพิ่มขึ้นอย่างฉับพลันและเป็นวงกว้าง1 โดยเฉพาะ
ต้นทุนพลังงานและค่าขนส่ง จากราคาน ้ามันและก๊าซธรรมชาติที่ปรับสูงขึ้นอย่างรวดเร็วและ
แรงกว่าในช่วงวิกฤตรัสเซีย-ยูเครนส่งผลให้ต้นทุนการผลิตของหลายอุตสาหกรรมเพิ่มขึ้นในทันที 
ขณะเดียวกันเส้นทางเดินเรือในพื้นที่ส าคัญมีความเสี่ยงเพิ่มขึ้น ท าให้การขนส่งต้ องอ้อมเส้นทาง
ที่ยาวขึ้นและมีค่าใช้จ่ายเพิ่มเติม โดยเฉพาะค่าเบี้ยประกันภัยสงคราม สะท้อนว่าต้นทุนของธุรกิจ
ถูกกดดันจากหลายด้านพร้อมกัน

 

แรงกดดันต่อภาคธุรกิจไม่ได้จ ากัดอยู่เพียงต้นทุนพลังงานและค่าขนส่ง แต่ยังรวมถึง
ภาวะวัตถุดิบตึงตัว โดยจากการส ารวจ พบว่า ธุรกิจกว่าร้อยละ 41 ประสบปัญหาวัตถุดิบ
ตึงตัวหรือเริ่มประสบปัญหาขาดแคลน โดยเฉพาะวัตถุดิบที่เชื่อมโยงกับน ้ามันและก๊าซธรรมชาติ 
รวมถึงวัตถุดิบที่มีการน าเข้าจากตะวันออกกลางในสัดส่วนสูง

สถานการณ์วัตถุดิบที่ตึงตัวหรือเริ่มขาดแคลน สะท้อนได้ชัดจากราคาที่ปรับเพิ่มขึ้น
และความยากล าบากในการจัดหาวัตถุดิบ ดังนี้

น ้ามันดิบ: ไทยพึ่งพาการน าเข้าจากตะวันออกกลางสูงถึงร้อยละ 59 ของการน าเข้า
ทั้งหมด ท าให้ธุรกิจบางส่วน เช่น โรงกลั่นและผู้ใช้น ้ามันรายใหญ่ ต้องเร่งจัดหาล่วงหน้าเพื่อ
บริหารความเสี่ยงทั้งด้านราคาและความต่อเนื่องของอุปทาน ซึ่งที่ผ่านมาเกิดเหตุการณ์ที่ท าให้
ในบางพ้ืนที่เริ่มเกิดภาวะน า้มนัตงึตวัหรือขาดแคลนชั่วคราว ส่งผลกระทบต่อการเติมน ้ามันของ
รถขนส่ง ท าให้การกระจายสินค้าและการขนส่งวัตถุดิบล่าช้า รวมถึงกระทบความต่อเนื่องของ
กระบวนการผลิตในบางธุรกิจ 

เม็ดพลาสติก: ไทยน าเข้าแนฟทาซึ ่งเป็นวัตถุดิบส าคัญในการผลิตเม็ดพลาสติกจาก
ตะวันออกกลางราวร้อยละ 90 ของการน าเข้ารวม ส่งผลให้ผู้ผลิตเม็ดพลาสติกบางรายต้องปรับลด
ก าลังการผลิตชั่วคราว ขณะที่บางรายยังสามารถด าเนินการผลิตได้เพราะใช้วัตถุดิบในการผลิต
เม็ดพลาสติกจากกระบวนการผลิตก๊าซธรรมชาติในอ่าวไทย แต่ต้องเผชิญกับราคาที่สูงขึ้นมาก 
สถานการณ์ดังกล่าวส่งผลต่อเนื่องไปยังผู้ผลิตพลาสติกปลายน ้า อาทิ บรรจุภัณฑ์พลาสติก โดย 
(1) บางส่วนมีข้อจ ากัดในการบริหารค าสั่งซื้อ เพราะมีระยะเวลาการสั่งซื้อวัตถุดิบล่วงหน้าสั้นลง 
จากเดิมที่สามารถสั่งล่วงหน้าเป็นปี เหลือเพียงหลักวันหรือหลักสัปดาห์ ขณะที่ (2) บางรายถูก
ยกเลิกค าสั่งซื้อ ส่งผลให้ผู้ประกอบการที่เกี่ยวเนื่อง ซึ่งมักมีสต็อกบรรจุภัณฑ์ไม่เกิน 1 – 3 เดือน 
เช่น ผู้ผลิตอาหารส าเร็จรูปและสินค้าอุปโภคบริโภค มีความเสี่ยงด้านการผลิตเพิ่มขึ้น นอกจากนี้ 
เริ่มเห็นผู้ขายวัตถุดิบบางราย เข้มงวดเงื่อนไขการช าระเงิน โดยหันมาเรียกเก็บเป็นเงินสดแทนการ
ให้เครดิตทางการค้า ซึ่งยิ่งกดดันธุรกจิขนาดเล็กที่มขีอ้จ ากัดดา้นสภาพคล่องและเงินทุนหมุนเวียน

32%

41%

81%

ค าสั่งซ้ือ/ยอดจองลดลง

วัตถุดิบตึงตัว/ขาดแคลน

ต้นทุนที่เพ่ิมสูงขึ้น

สัดส่วนของผู้ตอบแบบสอบถาม (%)

ที่มา: ผลส ารวจความเชื่อมั่นทางธุรกิจฉบับพิเศษ เดือน เม.ย. 2569 โดยมีผู้ตอบแบบสอบถาม 217 ราย

ภาพท่ี 1 ผลกระทบจากสถานการณค์วามขัดแยง้ตอ่ภาคธุรกิจ

หมายเหตุ: 1 ส าหรับประเด็นเร่ืองการส่งผ่านต้นทุนไปยังราคารายละเอยีดการวิเคราะห์จะอยู่ใน Box 3: ผลกระทบของสงครามในตะวันออกกลางต่ออัตราเงินเฟ้อไทย
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Box 1: ความเสี่ยงจากผลของสงครามในตะวันออกกลางต่อภาคการผลิตและการปรบัตัวของธรุกิจ 

ทั้งนี้ หากสถานการณ์ความขัดแย้งรุนแรงและยืดเยื้อไปจนถึงปลายปี 2569 ภาคธุรกิจมีความกังวลว่าภาวะวัตถุดิบตึงตัวอาจทวีความรุนแรงจนพัฒนาไปสู่การขาดแคลนวัตถุดิบ 
ซึ่งนอกจากจะยิ่งกดดันให้ราคาปรับสูงขึ้นแล้ว ยังอาจกระทบต่อความต่อเนื่องของกระบวนการผลิต โดยวัตถุดิบส าคัญนอกเหนือจากที่กล่าวไว้ข้างต้นที่มีความเสี่ยงเพิ่มเติม คือ ฮีเลียม 
ซึ่งจะกระทบต่อหลายอุตสาหกรรม อาทิ อุตสาหกรรมการแพทย์ที่ใช้ฮีเลียมส าหรับหล่อเย็นในเครื่อง MRI อุตสาหกรรมรถยนต์ที่ใช้ฮีเลียมส าหรับทดสอบรอยรั่วและเชื่อมโลหะ ตลอดจน
อุตสาหกรรมเซมิคอนดักเตอร์ที่ใช้ฮีเลียมส าหรับหล่อเย็นในกระบวนการผลิตตั้งแต่ต้นน ้าถึงปลายน ้า โดยตะวันออกกลางเป็นแหล่งผลิตฮีเลียมราว 1 ใน 3 ของโลก2 อย่างไรก็ดี ผลกระทบต่อไทย
ในปัจจุบันยังจ ากัด เนื่องจากผู้ผลิตต้นน ้ายังมีสต็อกฮีเลียมเพียงพอส าหรับการผลิตประมาณ 5 – 6 เดือน และอุตสาหกรรมไทยที่เกี่ยวข้องส่วนมากอยู่ในห่วงโซ่อุปทานส่วนปลายน ้า ซึ่งใช้ฮีเลียม
น้อยกว่าต้นน ้า และส่วนใหญ่ไทยท าหนา้ทีป่ระกอบและทดสอบชิปใหแ้ก ่จีน ไต้หวัน และอาเซียน ที่พ่ึงพาฮีเลียมจากตะวันออกกลางในสัดส่วนไมสู่ง และพอจัดหาแหล่งทดแทนจากภูมิภาคอื่นได้บ้าง 

 ในระยะสั้นเริ่มเห็นธุรกิจปรับตัวเพ่ือลดความเสี่ยงด้านต้นทุนและการขาดแคลนวัตถุดิบ โดย (1) ท าสัญญาซื้อขายระยะสั้นกับคู่ค้า เช่น จากเดิมรับค าสั่งซือ้ล่วงหน้า เป็นรายปี เหลือเพียง
หลักเดือนหรือวัน เพื่อรอดูทิศทางต้นทนุและปริมาณวัตถดุบิที่จัดหาได ้(2) ปรับแผนการผลิต โดยเน้นสินค้าที่มีอัตราก าไรสงูหรือขายดกี่อน เช่น ธุรกิจผลิตอาหารส าเร็จรูป ที่ลดการผลิตไลน์สินค้า
ที่ยอดขายไม่สูงนัก และเน้นผลิตสินค้าที่ได้รับความนิยมสูง เพื่อรักษาก าไรและบริหารวัตถุดิบให้เพียงพอ และ (3) พยายามจัดหาวัตถุดิบจากแหล่งอื่น เช่น ธุรกิจผลิตเม็ดพลาสติกที่พึ่งพิงวัตถุดิบ
ต้นน ้าจากการกลั่นก๊าซธรรมชาติในอ่าวไทย หรือหันไปน าเข้าจากจีน สหรัฐฯ และออสเตรเลียมากขึ้น ธุรกิจผลิตชิ้นส่วนยานยนต์น าเข้าอะลูมิเนียม จากอินเดียแทน เป็นต้น

วัตถุดิบต้นน ้า สัดส่วนมูลค่าน้าเข้าจากตะวันออกกลางของไทย
น ้ามันดิบ 59%
แนฟทา 90%
ปุ๋ยเคมี 34%

o/w ปุ๋ยยูเรีย 71%
ฮีเลียม 57%

ที่มา: กรมศุลกากร และ Trademap ค านวณโดย ธปท. หมายเหตุ: ข้อมูลปี 2568

(3) ปุ๋ยเคมี: ไทยน าเข้าปุ๋ยเคมีและปุ๋ยยูเรียจากตะวันออกกลางราวร้อยละ 34 และร้อยละ 71 
ของการน าเข้ารวม ซึ่งภายหลังเกิดสถานการณ์ความขัดแย้ง เริ่มเห็นพฤติกรรมเร่งกักตุนของเกษตรกร
และพ่อค้าคนกลางในบางพื้นที ่ส่งผลให้ราคาปุ๋ยปรับสูงขึน้ โดยธุรกิจต้องเผชิญต้นทุนปุ๋ยยูเรียเพิ่มขึ้นราว
ร้อยละ 20–50 และบางพื้นที่เริ่มประสบปัญหาขาดแคลนปุ๋ยชั่วคราว แม้เริ่มมีการน าเข้าจากแหล่งอื่น
ทดแทน แต่ยังไม่เพียงพอต่อความต้องการโดยรวม ทั้งนี้ หากไทยไม่สามารถน าเข้าปุ๋ยได้ทันต่ อความ
ต้องการในช่วงฤดูเพาะปลูกในช่วงเดือนพฤษภาคม เกษตรกรบางส่วนอาจต้องลดการใช้ปุ๋ยหรือไม่ใช้เลย 
ซึ่งเป็นความเสี่ยงต่อปริมาณผลผลิตในระยะถัดไป และอาจส่งผ่านไปยังภาคการผลิตที่พึ่งพา วัตถุดิบ
เกษตร เช่น อุตสาหกรรมอาหารและอาหารแปรรูป

ตารางที่ 1 การพ่ึงพาวัตถุดิบต้นน ้าจากตะวันออกกลาง

ที่มา: 2 ข้อมูลแหล่งผลิตฮีเลียมของโลกปี 68 จาก Reuters
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ดัชนี (ปรับฤดูกาล, 2562 = 100)

%YoY 2567 2568 2569F 2570F

มูลค่าการส่งออก 5.9 12.7 8.1 1.1

ปริมาณการส่งออก 4.4 11.9 6.8 0.7

• การส่งออกในปี 2569 มีแนวโน้มขยายตัวสูง ตามการส่งออกสินค้ากลุ่มเทคโนโลยี  อาทิ 
อิเล็กทรอนิกส์ และเครื ่องจักรและอุปกรณ์ ที ่ได ้ร ับผลดีจากการลงทุนใน data center 
ของประเทศคู่ค้าซึ่งยังเติบโตดี โดยเฉพาะสหรัฐฯ ขณะที่การส่งออกสินค้ากลุ่มที่ไม่ใช่เทคโนโลยี
ได้รับผลกระทบจากสงครามผ่าน 3 ช่องทาง ได้แก่ (1) เศรษฐกิจโลกที่ชะลอลงจากราคาน ้ามัน
ที่เร่งสูงขึ้น (2) ข้อจ ากัดด้านการขนส่งไปตะวันออกกลาง โดยเฉพาะหมวดยานยนต์และชิ้นส่วน 
รวมถึงเกษตรและเกษตรแปรรูป และ (3) ความตึงตัวของห่วงโซ่การผลิต อาทิ การจ ากัด
การส่งออกน ้ามัน และความตึงตัวของวัตถุดิบในการผลิตสินค้าปิโตรเคมีและเคมีภัณฑ์

• การส่งออกในระยะข้างหน้ามีแนวโน้มชะลอลง จากการส่งออกสินค้ากลุ่มเทคโนโลยีที่คาดว่า
จะชะลอตัวตามแนวโน้มการลงทุน data center ของประเทศคู่ค้า

• ยังต้องติดตามความเสี่ยงจาก (1) ความยืดเยื้อและรุนแรงของสงคราม และ (2) มาตรการภาษี
ของสหรัฐฯ ที่อยู่ระหว่างการไต่สวน รวมถึงมาตรการทางการค้าที่อาจมีเพ่ิมเติม

ประมาณการการส่งออกสินค้าโดยรวม

การส่งออกสินค้าในปี 2569 มีแนวโน้มขยายตัวสูงจากสินค้าเทคโนโลยีตามอุปสงค์ของ data center ขณะที่การส่งออกสินค้ากลุ่มที่ไม่ใช่
เทคโนโลยีมีแนวโน้มขยายตัวต ่าและได้รับผลกระทบจากสงคราม

ประมาณการมูลค่าการส่งออกสินค้า ไม่รวมทองค า

ช่วงประมาณการ

หมายเหตุ: F ข้อมูลประมาณการ
ที่มา: กรมศุลกากร และกระทรวงพาณิชย์ ค านวณและประมาณการโดย ธปท. หมายเหตุ: F ข้อมูลประมาณการ

%YoY 2567 2568 2569F 2570F

มูลค่าส่งออกหักทองค า 5.0 11.6 8.9 2.2

แนวโน้มภาคการส่งออกสินค้า
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จ านวนนักท่องเที่ยวต่างชาติ แยกรายกลุ่มล้านคน

ช่วงประมาณการ

ผู้ประกอบการคาดว่า จ านวนนักท่องเที่ยวต่างชาติ ปี 2569 จะอยู่ท่ี 32 – 33 ล้านคน

• ไตรมาส 2 ปี 2569 มีแนวโน้มหดตัวจากปีก่อน จาก (1) การยกเลิกเส้นทางการบิน และการยกเลิก
การจองล่วงหน้า โดยเฉพาะนักท่องเที่ยวตะวันออกกลางและยุโรป (2) ราคาน ้ามันที่สูงขึ้นกระทบ
นักท่องเที่ยวประเทศใกล้เคียงที่ขับรถเข้าไทยโดยเฉพาะมาเลเซีย และ (3) ราคาตั๋วเครื่องบินที่สูงขึ้น
กระทบนักท่องเที่ยวส่วนใหญ่ โดยเฉพาะอาเซียน

• หากสถานการณ์ความขัดแย้งทยอยคลี่คลาย คาดว่าการท่องเที่ยวในไตรมาส 4 ปี 2569 จะมี
แนวโน้มปรับดีขึ้น จากการจัดงานเทศกาลขนาดใหญ่หลายรายการช่วงท้ายปี

ความเห็นผู้ประกอบการเกี่ยวกับแนวโน้มภาคการท่องเที่ยว

• จ านวนนักท่องเที่ยวต่างชาติในปี 2569 มีแนวโน้มทรงตัวจากปีก่อน แม้นักท่องเที่ยวจีนยังขยายตัว
ดีตามความกังวลด้านความปลอดภัยท่ีทยอยคลี่คลาย แต่กลุ่มตลาดระยะไกล (long-haul) โดยเฉพาะ
ตะวันออกกลางและยุโรป รวมถึงกลุ ่มตลาดระยะใกล้ (short-haul) ที่ไม่รวมจีนมีแนวโน้มลดลง
จากข้อจ ากัดด้านการเดินทางและต้นทุนการเดินทางที่สูงขึ้น 

• จ านวนนักท่องเที่ยวต่างชาติปี 2570 มีแนวโน้มเพิ่มขึ้น จากการฟื้นตัวของกลุ่มนักท่องเที่ยวที่ได้รับ
ผลกระทบจากสงครามเป็นส าคัญ ส่วนหนึ่งจากข้อจ ากัดด้านการเดินทางที่ทยอยคลี่คลาย

• รายรับภาคการท่องเที่ยวมีแนวโน้มเพิ่มขึ้น ตามค่าใช้จ่ายต่อทริปที่สูงขึ้น จาก (1) นักท่องเที่ยวจีน
ที่ใช้จ่ายสูงมีสัดส่วนเพิ ่มขึ ้น และ (2) จ านวนวันพักเฉลี ่ยของนักท่องเที ่ยวเพิ ่มขึ ้ น โดยเฉพาะ
นักท่องเที่ยวมาเลเซีย ซึ่งมีแนวโน้มขับรถเที่ยวไทยนานขึ้น หลังหาดใหญ่ฟื้นตัวจากน ้าท่วมได้ช้า

จ านวนนักท่องเที่ยวต่างชาติในปี 2569 คาดว่าทรงตัว ขณะที่ปี 2570 มีแนวโน้มเพิ่มขึ้น หลังสถานการณ์ทยอยคลี่คลาย

แนวโน้มจ านวนนักท่องเที่ยวต่างชาติและรายรับภาคท่องเที่ยว แนวโน้มภาคการท่องเที่ยว

หมายเหตุ: F ข้อมูลประมาณการ, นักท่องเที่ยวตะวันออกกลาง รวมอิสราเอลและอิหรา่น
ที่มา: กระทรวงท่องเที่ยวและกีฬา ค านวณและประมาณการโดย ธปท.

MPC เม.ย 69 2567 2568 2569F 2570F

จ านวน นทท. (ล้านคน) 35.5 33.0 33.0 35.5 

o/w จีน 6.7 4.5 5.7 6.1 

ค่าใช้จ่ายต่อหัว (พันบาท) 39.0 41.7 43.9 44.4

รายรับภาคท่องเที่ยว (ลลบ.) 1.4 1.4 1.45 1.57 
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ประมาณการการลงทุนภาคเอกชน

ดัชนี (ปรับฤดูกาล, ปี 2562 = 100) ช่วงประมาณการ

%YoY 2567 2568 2569F 2570F

การลงทุนภาคเอกชน -1.9 3.5 3.0 2.6

ประมาณการการลงทุนภาคเอกชน

แนวโน้มการลงทุนภาคเอกชน

ที่มา: ประมาณการโดย ธปท. 
หมายเหตุ: F ข้อมูลประมาณการ

• การลงทุนภาคเอกชนมีแนวโน้มชะลอลงชั่วคราวในไตรมาส 2 ปี 2569 จากผลกระทบ
ของสงคราม โดยเฉพาะในโครงการใหม่ เพื่อรอดูสถานการณ์ (wait and see) ที ่ยังมี
ความไม่แน่นอนสูง โดยเฉพาะต้นทุนการผลิตที่ปรับตัวสูงขึ ้น และอุปสงค์ทั ้งในและ
ต่างประเทศที่อาจชะลอลงจากผลของสงคราม ขณะที่โครงการลงทุนที่เริ่มด าเนินการแล้ว 
คาดว่าจะยังท าได้ต่อเนื่อง

• ในระยะข้างหน้า การลงทุนภาคเอกชนมีแนวโน้มขยายตัว โดยยังมีแรงสนับสนุนส าคัญ
จากการลงทุนของธุรกิจในสาขาเทคโนโลยี อาทิ data center และสินค้าอิเล็กทรอนิกส์ 
สอดคล้องกับมูลค่าการออกบัตรส่งเสริมการลงทุนของ BOI ที่เพิ่มขึ้น อย่างไรก็ดี ยังต้อง
ติดตามและประเมินผลบวกของการลงทุนดังกล่าวที่เพิ่มขึ้นต่อเศรษฐกิจไทย เนื่อ งจาก
ส่วนใหญ่เป็นการลงทุนจากต่างประเทศ (FDI) ซึ ่งมีการพึ่งพาการน าเข้าวัตถุดิบจาก
ต่างประเทศสูงประกอบกับบทบาทของการผลิตไทยเป็นกิจกรรมปลายน ้ามากขึ ้น
จึงอาจส่งผลให้มูลค่าเพิ่มที่เกิดขึ้นในประเทศมีจ ากัด (อ่านรายละเอียดการวิเคราะห์ได้ใน 
Box 2: แนวโน้ม FDI ในไทยและประโยชน์ที่ได้รับ)

การลงทุนภาคเอกชนมีแนวโน้มขยายตัวต่อเนื่อง โดยมีปัจจัยสนับสนุนจากการลงทุนของกลุ่มอิเล็กทรอนิกส์และดิจิทัล 
แต่ในระยะสั้นจะชะลอลงชั่วคราวเพื่อรอดูสถานการณ์ด้านต้นทุนและผลกระทบจากสงคราม
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Box 2: แนวโน้ม FDI ในไทยและประโยชน์ที่ได้รบั

ในระยะหลังประเทศไทยสามารถดึงดูดการลงทุนโดยตรงจากต่างประเทศ (foreign 
direct investment, FDI) ได้มากขึ้น โดยมูลค่า FDI ในปี 2568 สูงเป็นประวัติการณ์ที่ 18.8 
พันล้านดอลลาร์ สรอ. จากการลงทุนในภาคบริการ รวมถึงภาคอุตสาหกรรมสาขาคอมพิวเตอร์ 
อุปกรณ์อิเล็กทรอนิกส์ และเครื่องจักร โดยมูลค่า FDI ในช่วง 5 ปีที่ผ่านมา สูงกว่าช่วง 5 ปีก่อน
โควิดราว 1.8 เท่า ส่วนหนึ่งมาจากการลงทุนในภาคบริการสาขาสารสนเทศและการสื่อสาร 
รวมถึง data center ซึ่งเติบโตราว 50 เท่าเมื่อเทียบกับช่วงก่อนโควิด สอดคล้องกับแนวโน้ม
การลงทุนในอาเซียน โดยกลุ่มสาขาที่ได้รับประโยชน์จาก FDI ในไทยใกล้เคียงกับมาเลเซีย 
สะท้อนจากข้อมูลการส่งเสริมการลงทุน (ภาพที่ 1) ที่ขับเคลื่อนด้วยอุตสาหกรรมอิเล็กทรอนิกส์
และภาคบริการเหมือนกัน ขณะที่การลงทุนในอินโดนีเซีย การลงทุนส่วนใหญ่ยังกระจุกตั วใน
อุตสาหกรรมท่ีใช้ทรัพยากรในประเทศโดยเฉพาะโลหะ 

ในเชิงปริมาณ การเพิ่มขึ้นของ FDI ดังกล่าวส่งผลให้สัดส่วน FDI ต่อ GDP ของไทย
ปรับเพิ่มขึ้นจากร้อยละ 1.7 ในช่วงก่อนโควิด (ปี 2558 – 2562) เป็นร้อยละ 2.7 ในช่วงปี
2564 – 2568 อย่างไรก็ตาม เมื่อเปรียบเทียบกับอาเซียน ความสามารถในการแข่งขันและดึงดูด 
FDI ของไทยยังเป็นรองประเทศเพ่ือนบ้าน สะท้อนจากสัดส่วน FDI ต่อ GDP ซึ่งยังอยู่ในอันดับที่ 
4 ของอาเซียน ตามหลังสิงคโปร์ (ร้อยละ 27.0) เวียดนาม (ร้อยละ 4.3) และมาเลเซีย (ร้อยละ 
3.9) โดยสัดส่วน FDI ต่อ GDP ของสิงคโปร์ที่อยู่ในระดับสูงมาก ส่วนหนึ่งสะท้อนบทบาทของ
สิงคโปร์ในฐานะ financial hub ทั้งนี้ สิงคโปร์ เวียดนาม และมาเลเซีย ยังมีปัจจัยพื้นฐานที่เอื้อ
ต่อการลงทุนมากกว่าไทย โดยเฉพาะด้านต้นทุนหรือคุณภาพแรงงาน กฎหมายที่เอื้ออ านวย และ
คุณภาพสถาบัน (รัฐศาสตร์ และคณะ, 2567) 

ภาพท่ี 1 สัดส่วนการส่งเสริมการลงทุนจากต่างประเทศ1 จ าแนกตามสาขา
อุตสาหกรรมและบริการ เปรียบเทียบในประเทศอาเซียน เฉลี่ย 3 ปีล่าสุด

หมายเหตุ: 
1. ไทยเป็นข้อมูลการขออนุมตัิ BOI; มาเลเซียเป็นข้อมูล Foreign investment approved; อินโดนีเซียเป็นข้อมูล Foreign 

investment realization; เวียดนามเป็นข้อมลู Registered Capital
2. ข้อมูล Services (Total) ของอินโดนีเซียมีข้อจ ากดัไมส่ามารถแบ่งภาคบริการเป็น ICT Services และ Non-ICT Services 

ในขณะที่ กลุ่ม Electronics จัดอยู่ในกลุ่ม Auto & Machinery; ข้อมูล Manu (Total) ของเวียดนาม มีข้อจ ากัดไมส่ามารถ
แบ่งกลุ่มอุตสาหกรรมได้

ที่มา: CEIC, BOI ค านวณโดย ธปท.
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Box 2: แนวโน้ม FDI ในไทยและประโยชน์ที่ได้รบั

การได้รับเงินลงทุนโดยตรงจากต่างประเทศเพิ ่มขึ ้นในช่วงที ่ผ่านมาส่งผลให้ไท ย
มีส่วนร่วมในห่วงโซ่อุปทานโลกมากขึ้นจากร้อยละ 44.1 ของมูลค่าส่งออกโดยรวมในปี 2558 
เป็นร้อยละ 50.01 ในปี 2567 (ADB, 2568) อย่างไรก็ตาม ในเชิงคุณภาพ FDI ที ่เพิ ่มขึ ้น
ในระยะหลังที่เป็นการลงทุนในอุตสาหกรรมใหม่ เช่น อิเล็กทรอนิกส์ เครื่องจักร และยานยนต์ 
มีแนวโน้มสร้างมูลค่าเพิ่มในประเทศได้ลดลง (ภาพที่ 2) เนื่องจากธุรกิจต่างชาติที่เข้ามาลงทุน
ใช้วัตถุดิบและชิ้นส่วนจากต่างประเทศ (import content) ในสัดส่วนที ่เพิ ่มขึ ้น (ภาพที ่ 3) 
โดยเฉพาะอุตสาหกรรมอิเล็กทรอนิกส์ ซึ่งต้องพึ่งพาชิ้นส่วนจากต่างประเทศเกินกว่าค รึ่งหนึ่ง
ของมูลค่าสินค้า 

นอกจากนี้ สัญชาตินักลงทุนมีผลต่อมูลค่าเพิ่มที่ประเทศได้รับ โดยที่ผ่านมาโครงสร้าง
นักลงทุนจากต่างประเทศมีการเปลี่ยนแปลงค่อนข้างมาก ในช่วง 5 ปีก่อนโควิด มูลค่าการลงทุน
กว่าครึ ่งมาจากญี่ปุ ่น แต่ในช่วง 5 ปีหลังโควิดสัดส่วนดังกล่าวลดลงเหลือเพียงร้อยละ 12 
ขณะที่สัดส่วนการลงทุนจากจีนเพิ่มขึ ้นจากร้อยละ 12 เป็นร้อยละ 16 ในช่วงเวลาเดียวกัน 
ทั้งนี้ การลงทุนของนักลงทุนจีนส่วนใหญ่อยู่ในกลุ่มอุตสาหกรรมใหม่  เช่น ยานยนต์ไฟฟ้า 
ที่ยังต้องพึ่งพาการน าเข้าสูง และเชื่อมโยงกับห่วงโซ่อุปทานภายในประเทศจ ากัด  เพราะ
ยังอยู่ในระยะเริ่มต้นของการพัฒนาห่วงโซ่อุปทานในประเทศ ประกอบกับผู้ประกอบการไทย
ยังมีข้อจ ากัดในการจัดหาวัตถุดิบและชิ้นส่วนเฉพาะทาง

ภาพที่ 2 สัดส่วน domestic value added (% of gross exports) 
ของอุตสาหกรรมใหม่ ปี 2567 เทียบปี 2558
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หมายเหตุ: ขีดแนวตัง้แสดงข้อมูลปี 2558 และวงกลมทึบแสดงขอ้มลูปี 2567
ที่มา: ADB Multiregional I-O Tables ปี 2567 เทียบปี 2558 ค านวณโดย ธปท.1 วิเคราะห์จากข้อมูลโครงสรา้งห่วงโซ่การผลติโลกของ Asian Development Bank (ADB)
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Box 2: แนวโน้ม FDI ในไทยและประโยชน์ที่ได้รบั

ภาพที่ 3 สัดส่วน import content ต่อต้นทุนรวม แยก sector 
เปรียบเทียบช่วงปี 2564-66 กับ 2558-62

พัฒนาการการลงทุนดังกล่าวสอดคล้องกับต าแหน่งในห่วงโซ่การผลิตโลกของไทย
ที่ขยับไปสู่ปลายน ้ามากขึ้นในปี 2567 เมื่อเทียบกับ 10 ปีก่อนหน้า โดยโครงสร้างอุตสาหกรรม
ใหม่ในไทยส่วนใหญ่กระจุกตัวในช่วงกลางน ้าถึงปลายน ้า ได้แก่ การประกอบ การทดสอบ 
และการบรรจุภัณฑ์ ขณะที่กิจกรรมต้นน ้าท่ีสร้างมูลค่าเพิ่มได้สูง ได้แก่ การออกแบบ การพัฒนา
เทคโนโลยี และการผลิตวัตถุดิบส าคัญ ยังมีสัดส่วนไม่มากนัก ท าให้ผลดีจากการลงทุน
ในอุตสาหกรรมใหม่ต่อมูลค่าเพิ่มค่อนข้างจ ากัด  ขณะที่ผลดีต่อการจ้างงานก็จ ากัดเช่นกัน 
ตามการลงทุนที่ใช้ทุนเข้มข้นมากขึ้น สะท้อนจากแนวโน้มสัดส่วนทุนต่อแรงงานที่เพิ่ มขึ้นอย่าง
ต่อเนื่อง

โดยสรุป FDI เป็นแรงขับเคลื่อนที่ส าคัญต่อเศรษฐกิจไทย ทั้งในระยะสั้นผ่านการลงทุน 
และในระยะยาวผ่านการปรับโครงสร้างอุตสาหกรรม อย่างไรก็ดี โจทย์เชิงนโยบายไม่ได้อยู่ที่
ปริมาณเงินลงทุนเพียงอย่างเดียว หากแต่อยู่ที่การยกระดับ “คุณภาพ” ของ FDI เพื่อสร้าง
มูลค่าเพิ่มในประเทศ ทั้งการยกระดับทักษะแรงงานไทยให้รองรับอุตสาหกรรมสมัยใหม่และ
เพ่ิมการจ้างงาน รวมถึงการเพิ่มการใช้วัตถุดิบในประเทศผ่านการยกระดับขีดความสามารถของ 
SMEs และการสร้างเครือข่ายห่วงโซ่อุปทาน เพื่อขยับต าแหน่งของไทยในห่วงโซ่การผลิต โลก
ไปสู่กิจกรรมท่ีสร้างมูลค่าเพิ่มสูงขึ้นได้อย่างย่ังยืน

หมายเหตุ: สัดส่วน import content ค านวณจากมูลค่าการน าเข้าวตัถุดิบและสินค้าขั้นกลางต่อค่าใชจ้่ายรวม 
รายอุตสาหกรรม โดยกลุ่ม advanced manufacturing รวมกลุ่มการผลิตสินค้าอิเล็กทรอนิกส์ เครื่องใช้ไฟฟ้า 
เครื่องจักร และยานยนต์
ที่มา: กรมศุลกากร และกรมพัฒนาธุรกิจการค้า ค านวณโดย ธปท.

Service

Basic manufacturing

Advanced manufacturing

Others

0% 5% 10% 15% 20% 25%

ค่าเฉลี่ยปี 2558-62 ค่าเฉลี่ยปี 2564-66
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รายได้แรงงานรวม

o/w เกษตรกร 

o/w ผู้มีงานท านอกภาคเกษตร

ประมาณการรายได้แรงงาน

การจ้างงานชะลอตัว โดยรายได้แรงงานปี 2569 คาดว่าจะชะลอลงตามกิจกรรมทางเศรษฐกิจและต้นทุนการผลิตที่เร่งขึ้นมาก ประกอบกับรายได้
เกษตรกรยังหดตัวตามราคาสินค้าเกษตรที่ปรับลดลง ส าหรับในปี 2570 รายได้แรงงานมีแนวโน้มปรับดีขึ้นหลังสงครามทยอยคลี่คลาย

จ านวนผู้ประกันตนมาตรา 33 ในระบบประกันสังคม

ดัชนี (ปรับฤดูกาล, Q4-62 = 100)
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หมายเหตุ: ข้อมูลรายไดแ้รงงานจากบัญชีรายได้ประชาชาติ ซึ่งมีข้อมูลล่าสุดถึงปี 2567
ที่มา: ส านักงานสภาพัฒนาการเศรษฐกิจและสงัคมแห่งชาติ ส านักงานสถิติแห่งชาติ และส านักงานเศรษฐกิจการเกษตร 
       ค านวณและประมาณการโดย ธปท.

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

ที่มา: ส านักงานประกันสังคม ค านวณโดย ธปท.

ช่วงประมาณการ

ภาพรวม 
(12.1, 0.5%)

มี.ค. 69
(ล้านคน ปรับฤดูกาล, %MoM)
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ความเห็นผู้ประกอบการเกี่ยวกับแนวโน้มการบริโภค

แนวโน้มการบริโภคภาคเอกชน รายได้เฉลี่ยมีแนวโน้มลดลง ขณะที่ค่าครองชีพเพ่ิมขึ้น

การบริโภคภาคเอกชนมีแนวโน้มขยายตัวชะลอลง ตามค่าครองชีพที่ปรับเพิ่มขึ้นและรายได้ที่ลดลงตามแนวโน้มเศรษฐกิจ 

ช่วงประมาณการ
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รายงานนโยบายการเงิน Q4/68

รายงานนโยบายการเงิน Q1/69

ดัชนี (ปรับฤดูกาล, ปี 2562 = 100)

ที่มา: ประมาณการโดย ธปท. 

%YoY 2567 2568 2569F 2570F

การบริโภคภาคเอกชน 4.4 2.7 1.6 1.9

ประมาณการการบริโภคภาคเอกชน

หมายเหตุ: F ข้อมูลประมาณการ
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ค่าครองชีพ รายได้ต่อเดือน

หมายเหตุ: รายได้ต่อเดือนเป็นรายได้ลูกจา้งนอกภาคเกษตร โดย Q1-69 เป็นค่าเฉลี่ยจากเบื้องต้นเดือน ม.ค. – ม.ีค. 69 
              และค่าครองชีพคือดัชนีราคาผู้บริโภค
ที่มา: กระทรวงพาณิชย์และส านักงานสถิติแห่งชาติ ค านวณโดย ธปท.

ดัชนี (ปรับฤดูกาล, ปี 2562 = 100)

▪ ผู้บริโภคยังระมัดระวังการใช้จ่ายโดยเฉพาะกลุ่มเปราะบาง แม้ในเดือนมีนาคม 2569 
การบริโภคเร่งข้ึนชั่วคราวจากพฤติกรรมกักตุนสินค้า (panic buy) แต่ยังต้องติดตาม
ผลกระทบจากสงครามต่อก าลังซื้อผู้บริโภคอย่างใกล้ชิด

หมายเหตุ: ข้อมูลจากการสมัภาษณผ์ู้ประกอบการ ตั้งแต่ 28 ก.พ. – 22 เม.ย 69 25/56
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การลงทุนภาครัฐ การอุปโภคภาครัฐบาล

อัตราการขยายตัวการอุปโภคภาครัฐบาล (RHS) อัตราการขยายตัวการลงทุนภาครัฐ (RHS)

การใช้จ่ายภาครัฐปรับเพิ่มขึ้นในปี 2569 จาก พ.ร.บ. งบประมาณฯ ปี 2570 ที่คาดว่าจะสามารถเร่งกระบวนการและประกาศใช้ได้โดยไม่ลา่ช้า

เม็ดเงินการใช้จ่ายภาครัฐ1/

การใช้จ่ายภาครัฐปรับเพิ ่มขึ ้นในปี 2569 โดยคาดว่า พ.ร.บ. งบประมาณฯ ปี 2570 
จะสามารถประกาศใช้ได้ตามกรอบเวลาปกติจากเดิมที่มีแนวโน้มล่าช้า ท าให้การใช้จ่ าย
ภาครัฐในไตรมาสท่ี 4 ของปี 2569 ปรับเพิ่มขึ้น อย่างไรก็ดี บทบาทในการสนับสนุนเศรษฐกิจ
จากการใช้จ่ายภาครัฐมีแนวโน้มลดลงในปี 2570 และในระยะข้างหน้า ส่วนหนึ่งจากแผนลด
การขาดดุลการคลังท่ีระบุไว้ในแผนการคลังระยะปานกลาง (MTFF) ปี 2570–2573

ปฏิทินงบประมาณรายจ่ายประจ าปี 2570

ช่วงประมาณการ

หมายเหตุ: 1/การอุปโภคและการลงทุนภาครัฐ ณ ราคาประจ าปี ตามระบบบัญชีประชาชาติ (SNA) 
ที่มา: สศช. และการประเมินโดย ธปท. 

พ.ร.บ. งบประมาณฯ ปี 2570 คาดว่าจะประกาศใช้ได้ตามกรอบเวลาปกติ หรือก่อนเริ่มต้น
ปีงบประมาณใหม่ในเดือนตุลาคม 2569 จากการจัดตั ้งรัฐบาลได้อย่างรวดเร็ว รวมทั้ง
มีการเร่งรัดกระบวนการงบประมาณ จนคาดว่าจะสามารถประกาศใช้ได้ทันตามที่ก าหนด
ในปฏิทินงบประมาณฯ ท่ีเสนอต่อ ครม. เมื่อวันท่ี 11 เม.ย. 2569

งบประมาณ 
ปี 2570งบประมาณ ปี 2569

ส านักงบประมาณพิจารณา
รายละเอียด / ครม. พิจารณา

ให้ความเห็นชอบ 
ร่าง พ.ร.บ. งบประมาณฯ

รัฐบาลแถลง
นโยบาย

รัฐสภาพิจารณา งปม.70 / 
น าร่าง พ.ร.บ. งบประมาณฯ ทูลเกล้าฯ ถวาย

เพ่ือประกาศบังคับใช้

เม.ย.69 พ.ค.69 มิ.ย.69 ก.ค.69 ต.ค.69ก.ย.69ส.ค.69
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สรุปประมาณการเศรษฐกิจรายองค์ประกอบ

การบริโภคภาคเอกชน 

ขยายตัวชะลอลงมากในปี 2569 โดยครัวเรือนมีแนวโน้มระมัดระวังการใช้จ่ายหลังเผชิญกับค่าครองชีพที่เพิ่มขึ้น ตามราคาพลังงานที่ปรับ
สูงขึ้นมากจากสงคราม ขณะที่รายได้มีแนวโน้มฟื้นตัวช้าจากทั้งรายได้ลูกจ้างนอกภาคเกษตรที่มีแนวโน้มชะลอลงตามกิจกร รมทาง
เศรษฐกิจ และรายได้เกษตรกรที่ยังหดตัวตามราคาสินค้าเกษตรซึ่งถูกซ ้าเติมด้วยต้นทุนปุ๋ยที่สูงขึ้น ทั้งนี้ การบริโภคในปี 2570 มีแนวโน้ม
ปรับดีขึ้น โดยแนวโน้มรายได้และความเชื่อมั่นปรับดีขึ้น หลังผลกระทบของสงครามต่อการท่องเที่ยว การส่งออก และอัตราเงินเฟ้อทยอย
ลดลง อย่างไรก็ดี ภาวะการเงินที่ยังตึงตัวและปัญหาหนี้ครัวเรือนในระดับสูง ยังเป็นแรงกดดันแนวโน้มการบริโภคภาคเอกชนในระยะต่อไป

การลงทุนภาคเอกชน
ขยายตัวต่อเนื่อง โดยการลงทุนในไตรมาสที่ 2 ของปี 2569 มีแนวโน้มชะลอลงชั่วคราวเพื่อรอดูสถานการณ์ (wait and see) และประเมิน
ผลกระทบของสงครามที่ยังมีความไม่แน่นอนสูง ขณะที่การลงทุนในระยะข้างหน้าขยายตัวต่อเนื่อง โดยมีแรงสนับสนุนจากการลงทุน
ในอุตสาหกรรมใหม่ โดยเฉพาะธุรกิจด้านเทคโนโลยี สอดคล้องกับมูลค่าการออกบัตรส่งเสริมการลงทุนของ BOI ที่เพิ่มขึ้นต่อเนื่อง

มูลค่าการส่งออกสินค้า

ขยายตัวสูงต่อเนื่องในปี 2569 ตามการส่งออกสินค้าเทคโนโลยีที่มีแนวโน้มขยายตัวสูงต่อเนื่องจากปีก่อน สอดคล้องกับความต้องการ
สินค้าอิเล็กทรอนิกส์ที่เติบโตสูงในประเทศคู่ค้า ขณะที่การส่งออกสินค้ากลุ่มที่ไม่ใช่สินค้าเทคโนโลยีได้รับผลกระทบจากสงความ ส่วนหนึ่ง
สะท้อนจากการส่งออกไปยังตะวันออกกลางที่ลดลง โดยเฉพาะหมวดยานยนต์ หมวดปิโตรเคมี และเคมีภัณฑ์ ทั้งนี้ การส่งออกมีแนวโน้ม
ชะลอลงในปี 2570 ตามแนวโน้มอุปสงค์สินค้าเทคโนโลยีของโลกที่คาดว่าจะชะลอลง

จ านวนนักท่องเที่ยวปี 2569 ทรงตัวที่ 33 ล้านคน โดยนักท่องเที่ยวตะวันออกกลางและยุโรปปรับลดลงจากผลกระทบของสงคราม 
รวมถึงนักท่องเที่ยวเอเชียที่ชะลอลงจากต้นทุนการเดินทางและความเชื่อมั่นในการเดินทาง ขณะที่นักท่องเที่ยวจีนฟื้น ตัวต่อเนื่องหลัง
ความกังวลด้านความปลอดภัยทยอยคลี่คลาย ทั้งนี้ คาดว่าจ านวนนักท่องเที่ยวปี 2570 จะปรับเพิ่มขึ้นเป็น 35.5 ล้านคน และรายรับ
ภาคท่องเที่ยวกลับมาขยายตัวได้ดีขึ้น หลังสงครามทยอยคลี่คลาย

การส่งออกบริการ
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ปัจจัยเสี่ยงด้านสูง

▪ มาตรการภาครัฐเพื่อกระตุ้นเศรษฐกิจ

ปัจจัยเสี่ยงด้านต ่า

▪ สถานการณ์ความขัดแย้งในตะวันออกกลางยืดเยื้อกว่าคาด
และนโยบายทางการค้าเพ่ิมเติมของสหรัฐฯ

▪ ต้นทุนของธุรกิจที่เพ่ิมขึ้น อาจกระทบสภาพคล่องและมีผลต่อเน่ือง
ไปยังการจ้างงาน

อัตราการขยายตัวทางเศรษฐกิจ

ร้อยละเทียบกับระยะเดียวกันปีก่อน

หมายเหตุ: แผนภาพรูปพัด (Fan Chart) จัดท าจากความคลาดเคลื่อนของการพยากรณใ์นอดีต (standard 
deviation) ประกอบกับความเห็นของผู้เชี่ยวชาญ (expert judgement) เพื่อสะท้อนความไม่แน่นอนและ
ทิศทางความเสี่ยง (balance of risks) ของประมาณการ

ประมาณการเศรษฐกิจไทยมีความเสี่ยงเบ้ต ่าในปี 2569 และ 2570
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แนวโน้มอัตราเงินเฟ้อพื้นฐาน
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อัตราเงินเฟ้อทั่วไปในปี 2569 ปรับสูงขึ้นชั่วคราวจากราคาพลังงาน ก่อนปรับลดลงในปี 2570 ตามแรงกดดันด้านอุปทานที่ทยอยคลี่คลาย 
ขณะที่อัตราเงินเฟ้อพื้นฐานไม่ได้ปรับเพิ่มขึ้นมาก ส่วนหนึ่งจากก าลังซื้อที่อยู่ในระดับต ่า

ที่มา: กระทรวงพาณิชย์ ค านวณและประเมินโดย ธปท. 

ช่วงประมาณการ

ช่วงประมาณการ

%YoY

%YoY

กรอบเป้าหมาย 1 - 3%

แนวโน้มอัตราเงินเฟ้อทั่วไป

%YoY 2567 2568 2569F 2570F

อัตราเงินเฟ้อท่ัวไป 0.4 -0.1 2.9 1.5

อัตราเงินเฟ้อพื้นฐาน 0.6 0.8 1.6 1.5

อัตราเงินเฟ้อหมวดพลังงาน 0.1 -4.3 9.7 -0.6

อัตราเงินเฟ้อหมวดอาหารสด 0.1 -0.6 3.1 2.9

ประมาณการอัตราเงินเฟ้อ

• อัตราเงินเฟ้อทั่วไปปี 2569 มีแนวโน้มเร่งขึ้นและสูงกว่ากรอบเป้าหมายระยะหน่ึง ตามแนวโน้ม
ราคาน ้ามันส าเร็จรูปสิงคโปร์โดยเฉพาะดีเซลที่อยู่ในระดับสูงจากอุปทานที่ตึงตัว ประกอบกับการ
อุดหนุนราคาในประเทศทีจ่ ากัด ส าหรับหมวดอาหารสดปรับเพิ่มขึ้นตามการส่งผ่านต้นทุนการผลิต
และขนส่ง รวมทั้งยังได้รับผลกระทบจากแนวโน้ม El Niño ที่รุนแรงขึ้น

• อัตราเงินเฟ้อทั่วไปปี 2570 ทยอยลดลง และเข้าสู่กรอบเป้าหมายได้ในไตรมาส 2 ปี 2570 
ตามแรงกดดันด้านอุปทานที่ทยอยคลี่คลาย และผลของฐานสูงราคาพลังงานในปีก่อน

• อัตราเงินเฟ้อพื้นฐานมีแนวโน้มปรับเพิ่มขึ้น ตามการทยอยส่งผ่านต้นทุนราคาพลังงาน และ
การขาดแคลนวัตถุดิบในบางภาคการผลิต อย่างไรก็ดี ก าลังซื้อที่อยู่ในระดับต ่า และการแข่งขัน
ที่สูงในบางหมวดสินค้าท าให้ธุรกิจส่งผ่านต้นทุนไปยังราคาขายได้จ ากัด

หมายเหตุ: F ข้อมูลประมาณการ
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สงครามรัสเซีย-ยูเครน 

สงคราม Middle East*

ไม่ปรับราคา ปรับเพิ่มไม่เกิน 10% ปรับเพิ่ม 11-20%
ปรับเพิ่ม 21-30% ปรับเพิ่มมากกว่า 30%

ในระยะต่อไป ต้องติดตาม (1) พฤติกรรมการตั้งราคาของผู้ประกอบการที่อาจส่งผ่านต้นทุนมากขึ้น แม้ก าลังซื้อในประเทศยังอยู่ในระดับต ่า 
และ (2) อัตราเงินเฟ้อคาดการณ์ระยะปานกลางที่จะสะท้อนความเสี่ยงที่เงินเฟ้อจะสูงค้างนานเปน็ส าคัญ

ธุรกิจส่วนใหญ่มีแนวโน้มปรับราคาขึ้นไม่เกินร้อยละ 20 
อย่างไรก็ดี สัดส่วนธุรกิจที่คาดว่าจะปรับราคาขึ้นมีจ านวนเพิ่มขึ้นกว่าในอดีต

ค าถาม: ใน 3 เดือนข้างหน้า ธุรกิจจะขึ้นราคามากน้อยเพียงใดของต้นทุนที่เพ่ิมขึ้น

% ของผู้ตอบแบบสอบถาม

(ปี 2569)

(ปี 2565)

อัตราเงินเฟ้อคาดการณ์ในระยะสั้นเร่งสูงขึ้นตามราคาพลังงาน 
แต่ระยะปานกลางยังคงยึดเหนี่ยวอยู่ในกรอบเป้าหมาย

หมายเหตุ: *ประมาณการด้วย model โดยใช้ข้อมูล yield curve และปัจจัยมหภาค
ที่มา: Asia Pacific Consensus Economics, Business Sentiment Survey (BOT)

หมายเหตุ: *ค านวณโดยใช้กลุ่มตัวอย่างที่มีข้อมูลในทั้ง 2 ปี ซึ่งมีจ านวนบริษัทราว 150 ราย 
ที่มา: BSI Special เดือน เม.ย. 65 และ เม.ย. 69

สงครามรัสเซีย-ยูเครน

กรอบเป้าหมาย 1-3%
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เป้าหมายเงินเฟ้อท่ัวไป 1.0 - 3.0% 

ประมาณการอัตราเงินเฟ้อทั่วไป ประมาณการอัตราเงินเฟ้อพื้นฐาน

ร้อยละเทียบกับระยะเดียวกันปีก่อนร้อยละเทียบกับระยะเดียวกันปีก่อน

ประมาณการเงินเฟ้อมีความเสี่ยงเบ้สูงในปี 2569 และ 2570

ปัจจัยเสี่ยงด้านต ่า

• ราคาพลังงานโลกปรับลดลงจากสถานการณ์ที่คลี่คลายเร็ว
• มาตรการภาครัฐช่วยลดค่าครองชีพท่ีอาจมีเพิ่มเติม อาทิ ค่าไฟฟ้า

ปัจจัยเสี่ยงด้านสูง

• ราคาสินค้าโภคภัณฑ์ปรับสูงขึ้นจาก supply disruption รุนแรง
• ผู้ประกอบการส่งผ่านต้นทุนมากกว่าท่ีคาด
• สภาพอากาศแล้งจาก El Niño ท าให้ราคาอาหารสดเพิ่มขึ้นมากกว่าทีค่าด
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Box 3: ผลกระทบของสงครามในตะวันออกกลางต่ออตัราเงนิเฟ้อไทย

สงครามในตะวันออกกลางส่งผลกระทบรุนแรงต่อราคาราคาพลังงาน และสินค้าโภคภัณฑ์ เช่น ปุ๋ย 
เม็ดพลาสติก ท าให้ต้นทุนธุรกิจปรับเพิ่มขึ้นอย่างฉับพลัน ทั้งจากต้นทุนวัตถุดิบที่เพิ่ มขึ้นและการส่งผ่าน
ต้นทุนไปยังสินค้าและบริการอื่น กดดันให้อัตราเงินเฟ้อทั่วไปเร่งสูงขึ้น แต่จะไม่สูงค้างนานตามสถานการณ์
ขาดแคลนวัตถุดิบที่คาดว่าจะทยอยคลี่คลาย โดยแนวโน้มเงินเฟ้อในระยะข้างหน้ามีลักษณะส าคัญ ดังนี้
สถานการณ์ครั้งนี้เป็น supply shock ด้านพลังงานขนาดใหญ่ จึงเห็นการปรับราคาในสินค้าที่มีต้นทุน
พลังงานสูงขึ ้นทันที และต้องติดตามการทยอยปรับราคาในหลายสินค้าในระยะถัดไปซึ่งเป็นผลจาก
การส่งผ่านต้นทุนพลังงาน

แรงกดดันด้านอุปทานที่เพิ่มขึ้นเร็วและแรง ท าให้ราคาพลังงานซึ่งมีน ้าหนักร้อยละ 13 ของตะกร้าเงินเฟ้อ
เร่งสูงขึ้น โดยมีปัจจัยหลักมาจากราคาน ้ามันส าเร็จรูปสิงคโปร์ โดยเฉพาะดีเซล (รูปที่ 1) ที่ปรับเพิ่มขึ้นมาก
จากการขาดแคลนน ้ามันดิบจากแหล่งตะวันออกกลางซึ่งเมื่อกลั่นแล้วจะให้ผลผลิตดีเซลสูงกว่าแหล่งอื่น 
ประกอบกับโรงกลั่นในภูมิภาคหลายแห่งจ ากัดการส่งออกท าให้อุปทานลดลง 

ราคาน ้ามันที่ปรับขึ้นและอาจยาวนาน ส่งผลให้กลไกการอุดหนุนราคาในประเทศท าได้จ ากัด ท าให้
น ้ามันดีเซลเพิ่มขึ้นจากที่ 30 บาท/ลิตร ณ สิ้นเดือน ก.พ. 2569 สู่ระดับสูงสุดที่ 50 บาท/ลิตร ในเดือน 
เม.ย. 2569 จากในอดีตที่ก าหนดเพดานไว้ไม่เกิน 35 บาท/ลิตร ต้นทุนที่เพิ่มขึ้นเร็วและแรง ท าให้เห็นสินค้า
หลายกลุ่มปรับราคาขึ้นทันที โดยเฉพาะสินค้าที่เกี่ยวเนื่องกับพลังงาน อาทิ ค่าโดยสารสาธารณะ ทั้งค่าเรือ
โดยสาร เครื่องบินและรถประจ าทาง ที่ปรับขึ้นราคาตั้งแต่ปลาย ม.ีค. 2569 

ทั้งนี้ ต้นทุนการผลิตและการขนส่งท่ีปรับสูงขึ้น รวมถึงการขาดแคลนวัตถุดิบ เช่น ปุ๋ย เม็ดพลาสติก 
จะกดดันให้ราคาสินค้าในชีวิตประจ าวันอ่ืนทยอยเพิ่มขึ้น โดยเฉพาะอาหารส าเร็จรูป เครื่องประกอบอาหาร 
ของใช้ส่วนตัว และอุปกรณ์ซักล้าง ซึ่งคาดว่าจะเห็นชัดเจนในไตรมาส 2 ปี 2569 โดยผลการศึกษา1/ พบว่า
ปัจจุบันที่เป็นช่วงน ้ามันราคาสูง (high regime) อาจเห็นการส่งผ่านต้นทุนพลังงานไปยังอัตราเงินเฟ้อพื้นฐานที่
ชัดเจนและเต็มที่ใน 6 – 8 เดือน (รูปที่ 2) เนื่องจาก

1) ต้นทุนที่เพิ่มขึ้นสูงท าให้ธุรกิจต้องส่งผ่านต้นทุนบ่อยขึ้นเพื่อรักษา margin จากเดิมที่บางธุรกิจ
รอส่งผ่านต้นทุนตามรอบการปรับราคาปกติ เช่น ปีละครั้งหรือทุกครึ่งปี

2) ต้นทุนเพิ่มขึ้นในวงกว้างหลายธุรกิจใช้เวลาในการทยอยส่งผ่านนานขึ้น โดยแต่ละภาคการผลิต
มีปัจจัยรองรับผลกระทบได้แตกต่างกัน เช่น สินค้าคงคลัง ส่วนต่างก าไร อีกทั้งผู้ผลิตมีแนวโน้ม
ทยอยปรับราคาตามกัน ท าให้ใช้เวลานานกว่าที่ส่งผ่านในราคาผู้บริโภคขั้นสุดท้ายอยา่งครบถ้วน

3) ราคาน ้ามันเป็นข้อมูลที่สาธารณชนติดตามได้ง่าย (salient shock) เมื่อราคาน ้ามันสูง ทั้ง
ผู้ผลิต คู่แข่ง และผู้บริโภคจะให้ความสนใจมากขึ้น และรับรู้แรงกดดันด้านต้นทุนในทิศทาง
เดียวกัน เอื้อให้การปรับราคาท าได้ง่ายขึ้น

1/ อ้างอิงวิธีการศึกษาจาก Baba & Lee (2022) และ Nookhwun & Worasak (2019) โดยใช้ข้อมูลรายเดือนปี 2010-2025 โดยมี explanatory variables 
ได้แก่ ราคาน ้ามันขายปลีก (น ้ามันดีเซลและเบนซิน) ราคาต้นทุนอาหาร และตัวแปรมหภาคอื่น ๆ พร้อมค่า lagged variables

รูปที่ 2 ผลกระทบของราคาน ้ามันขายปลีก
ในประเทศที่เพิ่มขึ้น 10% ต่ออัตราเงินเฟ้อพืน้ฐาน*

หมายเหตุ: *เป็นผลกระทบสะสม (cumulative impulse responses) 
กรณีราคาน ้ามันสูง หมายถึงราคาน ้ามันดิบดูไบ ≥ 85 USD/BBL 
เส้นทึบแสดงผลกระทบที่มีนัยส าคัญทางสถิติ ณ ระดับความเชือ่มั่นรอ้ยละ 90 
เส้นประแสดงผลกระทบที่ไม่มนีัยส าคัญทางสถิติ  
ที่มา: กระทรวงพาณิชย์ ค านวณโดย ธปท.
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น ้ามันดิบดูไบ (Spot)
น ้ามันส าเร็จรูปเบนซินสิงคโปร์
น ้ามันส าเร็จรูปดีเซลสิงคโปร์

สงครามเร่ิม 
28 ก.พ. 69

รูปที่ 1 ราคาน ้ามันรายวัน

USD/BBL

ที่มา: Bloomberg ค านวณโดย ธปท.
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ต้นทุนที่เพิ่มข้ึนสูงท าให้การส่งผ่านต้นทุนมีแนวโน้มแรงกว่าในอดีต แต่คาดว่าราคาจะไม่ปรับเพิ่มขึ้นมาก
จากก าลังซื้อที่อยู่ในระดับต ่า 

สอดคล้องกับผลส ารวจ1/ ของผู้ประกอบการที่คาดว่าจะปรับราคาสินค้าใน 3 เดือนหลังเกิด shock มี
สัดส่วนเพิ ่มขึ ้นจากช่วงสงครามรัสเซีย-ยูเครน โดยธุรกิจที ่ปรับราคาส่วนใหญ่อยู ่ในภาคการผลิต เช่น 
ปิโตรเคมี เคมีภัณฑ์ พลาสติก ซึ่งพ่ึงพาวัตถุดิบจากตะวันออกกลาง อย่างไรก็ดี ส่วนใหญ่คาดว่าจะปรับราคา
ไม่เกินร้อยละ 20 ของต้นทุนที่เพิ่มขึ้น เนื่องจากกังวลก าลังซ้ือและการแข่งขัน

ในภาพรวม อัตราเงินเฟ้อทั่วไปปี 2569 คาดว่าจะปรับสูงขึ้นมาอยู่ที่ร้อยละ 2.9 ตามราคาน ้ามัน 
และการส่งผ่านต้นทุน ก่อนลดลงเร็วในปี 2570 มาเฉลี่ยที่ร้อยละ 1.5 ตามแรงกดดันด้านอุปทานที่ทยอย
คลี่คลาย โดยมีแนวโน้มสูงกว่ากรอบเป้าหมายชั่วคราว 3 – 4 ไตรมาส และจะกลับเข้าสู่กรอบเป้าหมายใน
ไตรมาส 2 ปี 2570 ขณะที่อัตราเงินเฟ้อพ้ืนฐานปรับเพ่ิมข้ึนมาเฉลี่ยที่ร้อยละ 1.6 และร้อยละ 1.5 ในปี 2569 
และ 2570 ตามล าดับ
อย่างไรก็ดี ความขัดแย้งในตะวันออกกลางยังมีความไม่แน่นอนสูง และอาจยืดเยื้อท าให้ราคาสิ นค้า
โภคภัณฑ์สูงกว่าคาด และอาจกระทบต่ออัตราเงินเฟ้อคาดการณ์ของประชาชน จนน าไปสู่การส่งผ่าน
ต้นทุนที่มากกว่าคาดและความเสี่ยงที่ราคาสินค้าจะสูงค้างนาน ซึ่งส่งผลกระทบต่อค่าครองชีพของประชาชน 
โดย ธปท. จะติดตามอย่างใกล้ชิด ผ่านเครื่องชี้ที่ส าคัญ ดังนี้

1. เครื ่องชี้แนวโน้มเงินเฟ้อ (underlying indicators ที่หักราคาสินค้าที่ผันผวน) เพื่อประเมิน
ทิศทางและความต่อเนื่องของแรงกดดันด้านราคาควบคู่กับการพิจารณาการกระจายตัวของราคาที่ปรับสูงขึ้น 
ซึ่งปัจจุบันการปรับราคายังกระจุกตัวในกลุ่มที่เก่ียวข้องกับพลังงานโดยตรง (รูปที่ 3) ทั้งนี้ ช่วงสงครามรัสเซีย-
ยูเครนสะท้อนว่าการปรับเพิ่มขึ้นของราคาในหลายหมวดมีแนวโน้มคลี่คลายลงได้เร็วเมื่อเทียบกับประเทศอ่ืน

2. อัตราเงินเฟ้อคาดการณ์โดยเฉพาะระยะปานกลางที่สะท้อนความเสี่ยงที่เงินเฟ้อจะสูงค้างนาน
แม้ว่าอัตราเงินเฟ้อคาดการณ์ระยะสั้น (ระยะ 1 ปี) ของภาคธุรกิจจะมีแนวโน้มเพิ่มขึ้นตามราคาน ้ามัน 
โดยเดือน เม.ย. 2569 ปรับเพิ่มขึ้นมาอยู่ที่ร้อยละ 2.9 (จากร้อยละ 2.1 เดือนก่อน) และมีแนวโน้มเร่งขึ้นต่อ
ตามราคาน ้ามันที่จะค้างอยู่ในระดับสูง อย่างไรก็ดี คาดว่าจะทยอยปรับลดลงเมื่อสถานการณ์คว ามขัดแย้ง

Box 3: ผลกระทบของสงครามในตะวันออกกลางต่ออตัราเงนิเฟ้อไทย

ที่มา: กระทรวงพาณิชย์ ค านวณโดย ธปท.
References:  Baba, C. & Lee, J. 2022. “Second-Round Effects of Oil Price Shocks -- Implications for Europe’s Inflation Outlook,” 
IMF Working Papers; Nookwhun, N., Worasak, W. 2019. “The Role of Global Food and Oil Prices on Thailand’s Inflation and 
Monetary Policy”, SEACEN.หมายเหตุ: 1/จากผลส ารวจ BSI special เดือน เม.ย. 65 และ เม.ย. 69

กลับเข้าสู่ภาวะปกติ ดังเช่นในช่วงสงครามรัสเซีย-ยูเครนที่ใช้เวลาประมาณ 20 เดือนนับจากเกิด shock 
ในการกลับเข้าสู่กรอบเป้าหมาย (รูปที่ 3) ดังนั้น เครื่องชี้ส าคัญที่สะท้อนความเสี่ยงเงินเฟ้อในระยะ
ปานกลางคืออัตราเงินเฟ้อคาดการณ์ระยะปานกลาง (ระยะ 5 ปี) ซึ่งปัจจุบันยังยึดเหนี่ยวอยู่ในกรอบ
เป้าหมาย โดยเดือน เม.ย. 2569 อยู่ที่ร้อยละ 1.3 ซึ่งเป็นระดับเดียวกับช่วงก่อนเกิดสงคราม สะท้อนว่า
สาธารณชนยังคงคาดการณ์ว่า การปรับขึ ้นของราคาน ้ามันจากวิกฤตครั ้งนี ้จะส่งผลต่อเงินเฟ้ อ
เพียงชั่วคราว

ปรับลด/เพิ่มน้อยกว่า 0.5 SD จากค่าเฉลี่ย
ปรับเพิ่มมากกวา่ 0.5 SD จากค่าเฉลี่ย
ปรับเพิ่มมากกวา่ 1 SD จากค่าเฉลี่ย

ปรับลดมากกว่า 0.5 SD จากค่าเฉลี่ย

รูปท่ี 3 การเปล่ียนแปลงของราคาสินค้าและบริการหมวดหลัก
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หมวดพลังงาน น ้ำมันเช้ือเพลิง
ก๊ำซหุงต้ม
ค่ำกระแสไฟฟ้ำ

หมวดอาหารสด ข้ำว แป้ง และผลิตภัณฑ์จำกแป้ง 
เน้ือสัตว์ เป็ดไก่ และสัตว์น ้ำ 
ไข่และผลิตภัณฑ์นม 
ผักและผลไม้ 

หมวดพ้ืนฐาน เคร่ืองประกอบอำหำร 
อำหำรส ำเร็จรูป 
เคร่ืองใช้ไฟฟ้ำและเคร่ืองเรือน
อุปกรณ์ซักล้ำง
ค่ำของใช้ส่วนตัว
ค่ำโดยสำรสำธำรณะ 
หมวดกำรบันเทิงฯ

Q4-65ความต่อเน่ืองของการข้ึนราคา (%MoM) Q1-65 Q2-65 Q3-65

สงครามรัสเซีย - ยูเครน
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ตารางสรุปข้อสมมติประกอบประมาณการ 
ร้อยละต่อปี 2568 2569F 2570F

อัตราการขยายตัวเศรษฐกิจประเทศคู่ค้า (%YoY)1/ 3.1 2.6
(2.6)

2.4
(2.7)

อัตราดอกเบี้ย Fed funds (% ณ สิ้นปี) 3.50 – 3.75 3.50 – 3.75
(3.25 – 3.50)

3.25 – 3.50
(3.25 – 3.50)

ดัชนีค่าเงินในภูมิภาค (ไม่รวมจีน) 
ต่อดอลลาร์ สรอ.2/

167.3 165.6
(163.8)

164.6
(163.3)

ราคาน ้ามันดิบดูไบ (ดอลลาร์ สรอ. ต่อบาร์เรล) 69.4 100.0
(63.0)

80.0
(66.0)

รายได้เกษตรกร (%YoY) -6.9 -2.3
(-4.5)

0.3
(-0.1)

การอุปโภคภาครัฐ ณ ราคาประจ าปี (พันล้านบาท) 3,160 3,215
(3,187)

3,263
(3,276)

การลงทุนภาครัฐ ณ ราคาประจ าป ี(พันล้านบาท) 1,163 1,198
(1,169)

1,222
(1,253)

หมายเหตุ: 1/ ถ่วงน ้าหนักด้วยสัดส่วนมูลค่าการส่งออกจากไทยไปยังประเทศคู่ค้า
2/ ตัวเลขท่ีเพิ่มขึ้นแสดงการอ่อนค่า ตัวเลขท่ีลดลงแสดงการแข็งค่า 
F ข้อมูลประมาณการ
( ) ประมาณการเดิมในรายงานนโยบายการเงิน Q4-2568 

• เศรษฐกิจประเทศคู่ค้า มีแนวโน้มชะลอตัวต่อเนื่อง โดยในปี 2569 สงครามในตะวันออกกลาง
ท าให้กิจกรรมทางเศรษฐกิจและปริมาณการค้าชะลอตัว โดยเฉพาะเอเชียที่น าเข้าน ้ามั นดิบ
จากตะวันออกกลางสูงและมีเศรษฐกิจพึ ่งพาน ้ามันสูง ส าหรับในปี 2570 เศรษฐกิจคู ่ค้า
ยังมีทิศทางชะลอตัว ส่วนหนึ่งจากผลของราคาน ้ามันดิบที่อยู่ในระดับสูงแม้ลดลงบ้างจากปีก่อน

• อัตราดอกเบี้ยนโยบายสหรัฐฯ ในปี 2569 คงที่ร้อยละ 3.50 – 3.75 โดย Fed ชะลอการปรับ
ลดดอกเบี้ยนโยบายหลังความเสี่ยงด้านเงินเฟ้อสูงขึ้นจากราคาน ้ามัน อย่างไรก็ดี ในปี 2570 
คาดว่า Fed จะลดอัตราดอกเบี้ย 25 bps หลังความเสี่ยงด้านเงินเฟ้อลดลง

• ค่าเงินภูมิภาค (ไม่รวมจีน) มีแนวโน้มอ่อนค่าลง โดยนักลงทุนถือสินทรัพย์ในรูปดอลลาร์ สรอ. 
มากขึ้นหลังตลาดอยู่ในภาวะ risk off จากสงคราม ประกอบกับนโยบายการเงินของสหรัฐฯ 
มีแนวโน้มผ่อนคลายอย่างค่อยเป็นค่อยไป

• ราคาน ้ามันดิบดูไบ ในปี 2569 ปรับเพิ่มขึ้นสูง จากการปิดช่องแคบฮอร์มุซ ท าให้อุปทาน
น ้ามันดิบโลกลดลงมาก อย่างไรก็ดี การเจรจาท่ีคาดว่าบรรลุข้อตกลงภายในคร่ึงแรกของปี 2569 
ท าให้ราคาน ้ามันทยอยปรับลดลงบ้างในปี 2570 แต่ยังอยู่ในระดับสูง

• รายได้เกษตรกร (ไม่รวมมาตรการสนับสนุนจากภาครัฐ) ในปี 2569 หดตัวจากราคาสินค้า
เกษตร โดยเฉพาะราคาอ้อย ทุเรียน สุกร และยางพารา ขณะที่ในปี 2570 มีแนวโน้มทรงตัว
จากผลผลิตที่ปรับแย่ลงจากผลกระทบของเอลนีโญ ขณะที่ราคาปรับดีขึ้นจากอุปทานสินค้า
เกษตรท่ีลดลง โดยเฉพาะราคาข้าวและอ้อย

• การใช้จ่ายภาครัฐ ณ ราคาประจ าปี ปรับเพิ่มขึ้นในปี 2569 และมีแนวโน้มขยายตัวชะลอลง
ในปี 2570 สอดคล้องกับแผนลดการขาดดุลการคลังที่ระบุไว้ในแผนการคลังระยะปานกลาง
(MTFF) ปี 2570 – 2573
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ภาวะการเงิน

อัตราดอกเบ้ียของธนาคารพาณิชย์ปรับลดลง
ตามการปรับลดอัตราดอกเบี้ยนโยบาย
ในการประชุม กนง. เดือน ก.พ. 2569 

ขณะทีอ่ัตราผลตอบแทนพันธบัตรไทยระยะยาว
ปรับเพิ่มขึ้นในทิศทางเดียวกันกับตลาดโลก

สินเชื่อทรงตัว และมีแนวโน้มขยายตัวต ่า 
ตามการระมัดระวังในการปล่อยสินเชื่อให้กับ

ลูกหนี้กลุ่มเสี่ยง โดยต้องติดตามคุณภาพสินเชื่อ
SMEs และที่อยู่อาศัย รวมถึงผลกระทบของ
สงครามต่อความสามารถในการช าระหนี้

ค่าเงินบาทปรับอ่อนค่าอยู่ในกลุ่มน าสกุลภูมิภาค 
ตามการแข็งค่าของเงินดอลลาร์ สรอ. และ
ปัจจัยเฉพาะของไทยที่มีโครงสร้างเศรษฐกิจ

พึ่งพาการน าเข้าน ้ามันในสัดส่วนที่สงู

ราคาสินทรัพย์และอัตราแลกเปลี่ยนเคลื่อนไหวผันผวนจากความไม่แน่นอนของสถานการณ์ในตะวันออกกลาง
ด้านสินเชื่อสถาบันการเงินยังคงระมัดระวังการปล่อยสินเชือ่ และอยู่ระหว่างประเมินสถานการณ์
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สินเชื่อธุรกิจรวม (ไม่รวม interbank + ภาครัฐ)
Large
SMEs
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สินเชื่อรายย่อยรวม ที่อยู่อาศัย รถยนต์
บัตรเครดิต ส่วนบุคคล

%YoY

การขยายตัวของสินเชื่อรายย่อย จ าแนกตามประเภทสินเช่ือ

สินเชื่อโดยรวมทรงตัวและมีแนวโน้มขยายตัวต ่าในปี 2569 โดยสถาบันการเงินยังระมัดระวังการปล่อยสินเชื่อให้กับลูกหนี้ความเสี่ยงสูง
โดยเฉพาะ SMEs และอยู่ระหว่างประเมินผลกระทบของสงคราม

สินเชื่อธุรกิจหดตัวเล็กน้อย จากความต้องการสินเชื่อของธุรกิจขนาดใหญ่ที่ปรับลดลงตามการชะลอการลงทุนภายใต้เศรษฐกิจที่มีความไม่แน่นอนสูง ขณะที่สถาบัน การเงินยังคง
ระมัดระวังในการปล่อยสินเชื่อให้กับ SMEs ที่ยังมีความเสี่ยงด้านเครดิตอยู่ในระดับสูง ส าหรับสินเชื่อรายย่อยขยายตัวได้เล็กน้อยจากสินเชื่อที่อยู่อาศัยและส่วนบุคคลเป็นส าคัญ 
ท้ังนี้ สถาบันการเงินส่วนใหญ่อยู่ระหว่างประเมินผลกระทบของสงครามและยังระมัดระวังในการปล่อยสินเชื่อ โดยเน้นดูแลลูกหนี้เดิมหรือสินเชื่อมีหลักประกัน 

การขยายตัวของสินเชื่อธุรกิจ จ าแนกตามขนาด

%YoY

หมายเหต:ุ (1) ข้อมูลครอบคลุมสินเชื่อระบบสถาบันการเงิน ซ่ึงประกอบด้วย ธพ. สถาบันการเงินเฉพาะกิจ (SFIs) และ Non-banks (ท้ังที่เป็นและท่ีไม่เป็นบริษัทลูกของ ธพ.)
(2) นิยามขนาดสินเชื่อธุรกิจ ดังน้ี 1. สินเชื่อ ธพ. ไม่รวมเครืออิงตามนิยาม สสว. ร่วมกับวงเงินสินเชื่อ (ส าหรับวงเงิน large corporate มากกว่า 500 ลบ. และ SMEs ไม่เกิน 500 ลบ.) 

  2. SFIs อิงตามนิยามตาม สสว. 
  3. Non-bankห มีเฉพาะสินเชื่อ SMEs ประกอบด้วยสินเชื่อ Nano Finance และสินเชื่อส่วนบุคคลภายใต้การก ากับท่ีมีวัตถุประสงค์เพ่ือน าไปใช้ในการประกอบอาชีพ (ไม่รวมสินเชื่อท่ีมีทะเบยีนรถเป็นประกัน) 
ท่ีมา: ธปท.
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ภาวะการเงิน
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สินเชื่อรายย่อย ที่อยู่อาศัย รถยนต์
บัตรเครดิต สินเชื่อส่วนบุคคล

คุณภาพสินเชื่อทรงตัว แต่ต้องติดตามคุณภาพสินเชื่อ SMEs และสินเชื่อที่อยู่อาศัย รวมถึงผลกระทบของสงครามต่อความสามารถในการช าระหนี้

%

Stage 3 (NPL) ของสินเชื่อรายย่อย แยกตามประเภทสินเช่ือ

คุณภาพสินเชื่อธุรกิจโดยรวมทรงตัว แต่ต้องติดตามความสามารถในการช าระหนี้ของ SMEs ที่ยังมีสัดส่วนสินเชื่อด้อยคุณภาพ (NPL ratio) เพิ่มขึ้นต่อเนื่อง ทั้งกลุ่มที่มีฐานะการเงินเปราะบาง
ซึ่งถูกกดดันจากการแข่งขันท่ีรุนแรงขึ้นและต้นทุนการผลิตท่ีสูงขึ้น และลูกหนี้ในภาคการเกษตรของ SFIs ที่มีการผิดนัดช าระหนี้เพิ่มขึ้น ด้านคุณภาพสินเชื่อรายย่อยทรงตัว โดยเห็นพัฒนาการ
ท่ีดีขึ้นในสินเชื่อเช่าซื้อรถยนต์ แต่ต้องติดตามสินเชื่อเพื่อท่ีอยู่อาศัยท่ียังมี NPL ratio เพิ่มขึ้น โดยเฉพาะจากการค้างช าระของลูกหนี้ใน SFIs ในกลุ่มรายได้ต ่ากว่า 3 หมื่นบาทต่อเดือน

Stage 3 (NPL) ของสินเชื่อธุรกิจ แยกตามขนาด
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สินเชื่อธุรกิจ Large SMEs%

หมายเหต:ุ (1) ข้อมูลครอบคลุมสินเชื่อระบบสถาบันการเงิน ซ่ึงประกอบด้วย ธพ. สถาบันการเงินเฉพาะกิจ (SFIs) และ Non-bank (ท้ังที่เป็นและท่ีไม่เป็นบริษัทลูกของ ธพ.)
(2) นิยามขนาดสินเชื่อธุรกิจ ดังน้ี 1. สินเชื่อ ธพ. ไม่รวมเครืออิงตามนิยาม สสว. ร่วมกับวงเงินสินเชื่อ (ส าหรับวงเงิน Large corporate มากกว่า 500 ลบ. และ SMEs ไม่เกิน 500 ลบ.) 

  2. SFIs อิงตามนิยามตาม สสว. 
  3. Non-bank มีเฉพาะสินเชื่อ SMEs ประกอบด้วยสินเชื่อ Nano Finance และสินเชื่อส่วนบุคคลภายใต้การก ากับท่ีมีวัตถุประสงค์เพ่ือน าไปใช้ในการประกอบอาชีพ (ไม่รวมสินเชื่อท่ีมีทะเบยีนรถเป็นประกัน) 
ท่ีมา: ธปท.
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อัตราดอกเบี้ยนโยบาย

%

อัตราดอกเบี้ยของธนาคารพาณิชย์ปรับลดลงตามการลดอัตราดอกเบี้ยนโยบายในการประชุมครั้งที่ 1/2569 ในเดือนกุมภาพันธ์

หมายเหตุ:  (1) อัตราดอกเบี้ยเงินฝากและเงินกู้เฉลี่ยรายเดือนของธนาคารพาณิชย์ 14 แห่ง (ข้อมูล ณ วันท่ี 28 เม.ย. 2569)
(2) อัตราดอกเบี้ยสินเช่ือปล่อยใหม่ (new loan rate: NLR) (ข้อมูล ณ เดือน ม.ีค. 2569)

ที่มา: ธปท. 
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อัตราดอกเบี้ยเงินกู้ของธนาคารพาณิชย์ อัตราดอกเบี้ยเงินฝากของธนาคารพาณิชย์
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0.87

อัตราดอกเบี้ยเงินกู้และเงินฝากของธนาคารพาณิชย์ (ธพ.) ปรับลดลง ตามการลดอัตราดอกเบี้ยนโยบายในการประชุม กนง. ครั้งที่ 1/2569 (วันที่ 25 ก.พ. 2569) โดย minimum lending 
rate (MLR) ลดลงมาอยู่ท่ีร้อยละ 7.07 และ minimum retail rate (MRR) อยู่ท่ีร้อยละ 7.43 ด้านอัตราดอกเบี้ยเงินฝากออมทรัพย์ทรงตัว ขณะที่เงินฝากประจ าปรับลดลงเล็กน้อย

0.75
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0.33
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ภาวะการเงิน
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ไทย (3 เดือน) ไทย (2 ปี) ไทย (10 ปี) สหรัฐฯ (10 ปี)

2.15
1.21
0.93

4.36

อัตราผลตอบแทนพันธบัตรระยะสั้นปรับลดลงสอดคล้องกับการปรับลดอัตราดอกเบี้ยนโยบายในการประชุมครั้งที่ 1/2569 ขณะที่อัตราผลตอบแทนพันธบัตรระยะยาวปรับเพิ่มขึ้น
ในทิศทางเดียวกันกับตลาดโลกจากผลของสงครามและความกังวลต่อภาระการคลังที่อาจเพิ่มขึ้น ด้านอัตราผลตอบแทนหุ้นกู้ภาคเอกชนโดยรวมทรงตัว โดยกลุ่ม A-up ทรงตัวในระดับต ่า
จากความต้องการลงทุนท่ียังอยู่ในระดับสูง ขณะท่ีกลุ่ม high yield ทรงตัวในระดับสูงจากความกังวลด้านความเสี่ยงเครดิต

อัตราผลตอบแทนพันธบัตรรัฐบาลไทยระยะยาวปรับเพิ่มขึ้นในทิศทางเดียวกันกับตลาดโลก ขณะที่อัตราผลตอบแทนหุ้นกู้ภาคเอกชนทรงตัว

อัตราผลตอบแทนหุ้นกู้ภาคเอกชนระยะมากกว่า 1 ปี แต่ไม่เกิน 3 ปี*
แบ่งตามระดับ credit ratingอัตราผลตอบแทนพันธบัตรรัฐบาลไทยและสหรัฐฯ 

ท่ีมา: สมาคมตลาดตราสารหน้ีไทย (ข้อมูล ณ วันท่ี 28 เม.ย. 2569)

%

28 เม.ย. 69

หมายเหต:ุ * ค่าเฉลี่ยถ่วงน ้าหนักอัตราดอกเบี้ยหน้าต๋ัว (coupon rate) ในตลาดแรก โดยใช้เฉพาะตราสารหน้ีภาคเอกชนสกุลบาท
ท่ีเสนอขายในประเทศ (ไม่รวม SOE bond และ sector ธนาคารพาณิชย์) ท้ังที่เป็น fixed coupon และ zero coupon
ท่ีมา: ThaiBMA ค านวณโดย ธปท.

มี.ค. 69
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เงินบาทเทียบดอลลาร์ สรอ. ไตรมาส 1 ปี 2569 แข็งค่าเทียบไตรมาสก่อน ตามการอ่อนค่าของเงินดอลลาร์ สรอ. โดยในช่วงต้นไตรมาส ตลาดมีความกังวลต่อนโยบายการค้าสหรัฐฯ และความตึงเครียดทางภูมิรฐัศาสตร์ 
ประกอบกับมีแรงหนุนด้านแข็งค่าเพ่ิมเติมจากผลการเลือกตั้งของไทย อย่างไรก็ดี เงินบาทปรับอ่อนค่าเร็วในเดือนมีนาคม และต่อเนื่องถึงไตรมาสที่ 2 ตามการกลับมาแข็งค่าของเงินดอลลาร์ สรอ. หลังสงครามระหว่าง 
สหรัฐฯ และอิหร่าน ทวีความรุนแรง ส่งผลให้ตลาดปรับลดการคาดการณ์การลดอัตราดอกเบี้ยของธนาคารกลางสหรัฐฯ จากความกังวลเงินเฟ้อ ด้านดัชนีค่าเงินบาท (NEER) ปรับเพิ่มขึ้นในไตรมาส 1 ก่อนลดลงในไตรมาส 2 
เนื่องจากไทยพ่ึงพาการน าเข้าน ้ามันสูง ด้านเงินทุนเคลื่อนย้ายระหว่างประเทศในไตรมาสที่ 1 ไหลเข้าสุทธิในทุกตลาด โดยไหลออกสุทธิหลังสงครามทั้งจากตลาดตราสารทุนและตราสารหนี้ระยะสั้น

บาทต่อดอลลาร์ สรอ.
(กลับแกน)

ดัชนี (2555=100)

USDTHB 
(แกนขวา)

DXY

NEER

ค่าเงินและดัชนีค่าเงินแข็งค่า

พันล้านดอลลาร์ สรอ.

หมายเหตุ: ข้อมูลสุทธิรายสัปดาห์ โดยค านวณเฉพาะวันท่ีตลาดเปิดท าการ และ ข้อมูลถึงวันท่ี 28 เม.ย. 69 
ที่มา: Bloomberg และ ThaiBMA

ค่าเงินบาทปรับอ่อนคา่ในกลุ่มน าภูมิภาคจากผลของสงคราม เนื่องจากโครงสร้างเศรษฐกิจไทยพ่ึงพาการน าเข้าน ้ามันในสัดส่วนที่สูง

เงินทุนเคลื่อนย้ายระหว่างประเทศค่าเงินบาทเทียบดอลลาร์ สรอ. (USDTHB) ดัชนีค่าเงินบาท (NEER)
และดัชนีค่าเงินดอลลาร์สหรัฐฯ (DXY)

หมายเหตุ: ข้อมูลเฉลี่ยถึงวันท่ี 28 เม.ย. 69
ที่มา: ธปท. และ Bloomberg

พันล้านดอลลาร์ สรอ. Q4/68 Q1/69

รวม 0.87 1.65
ตราสารทุน (0.44) 0.79
ตราสารหน้ี 1.31 0.86
-ระยะสั้น (0.66) 0.18
-ระยะยาว 1.97 0.68
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ประเด็นส าคัญในการด าเนินนโยบายการเงิน

การตัดสินนโยบายการเงิน
กนง. คงอัตราดอกเบี้ยนโยบายที่
ร้อยละ 1 ต่อปี โดยประเมินว่า

เป็นระดับที่เหมาะสมในการสนับสนุน
การฟ้ืนตัวของเศรษฐกิจ และสามารถ
รองรับความไม่แน่นอนของเศรษฐกิจ

และการเงินได้หลายฉากทัศน์

เสถียรภาพระบบการเงิน
ราคาสินทรัพย์เคลื่อนไหวผันผวน 

โดยอัตราผลตอบแทนพันธบัตรไทย
ปรับเพิ่มขึ้น ด้านสินเช่ือยังมีแนวโน้ม
ขยายตัวต ่า โดยสถาบันการเงินอยู่

ระหว่างประเมินผลกระทบของ
สงคราม และยังคงระมัดระวัง

ในการปล่อยสินเชื่อ

เศรษฐกิจ
เศรษฐกิจไทยมีแนวโน้มชะลอลง

จากผลของสงครามในตะวันออกกลาง
โดยอุปสงค์ในประเทศถูกกดดันจาก
ค่าครองชีพที่สูงขึ้น ขณะที่ภาคการ

ท่องเที่ยวได้รับผลกระทบจากข้อจ ากัด
ด้านการเดินทาง และต้นทุน

การเดินทางที่เพิ่มขึ้น

เงินเฟ้อ
อัตราเงินเฟ้อทั่วไปมีแนวโน้มเร่งขึ้น

และสูงกว่ากรอบเป้าหมาย
โดยเฉพาะในครึ่งหลังของปี 2569 
ตามราคาพลังงาน แต่จะโน้มลดลง
ในปี 2570 หลังปัจจัยด้านอุปทาน

ทยอยคลี่คลาย 
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การขยายตัวทางเศรษฐกิจ เงินเฟ้อ เสถียรภาพระบบการเงิน

ก่อนสงครามเศรษฐกิจมีแนวโนม้ขยายตัวสูงกว่าที่ประเมินไว้ โดยสงครามส่งผลให้ราคาพลังงานปรับเพิ่มขึ้นและกระทบต้นทุนของธุรกิจ

เศรษฐกิจในไตรมาส 1 ปี 2569 มีแนวโน้มขยายตัวสูงกว่าคาด
จากอุปสงค์ในประเทศและการส่งออกสินค้า

ราคาพลังงานที่ปรับสูงขึ้นจากผลกระทบของสงครามส่งผลตอ่ต้นทุนของภาคธุรกิจ
แต่แตกต่างกันขึ้นกับการพ่ึงพาพลงังาน
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เครื่องชี้เศรษฐกิจด้านอุปสงค์

หมายเหตุ: PCI = Private Consumption Indicator, PII = Private Investment Indicator
ที่มา: ธปท.

Index SA (Q4-62=100)

Export value 
excl. gold

PCI

PII

Tourist receipt

0

158.2

125.6
115.8

79.3

4.9%
5.1%
5.4%
5.9%
6.2%

8.1%
8.8%

12.0%
14.9%

18.4%
18.7%
18.7%

23.8%
24.2%

27.2%

0% 5% 10% 15% 20% 25% 30%

โลหะและเหล็ก
IC & semiconductor

ยางและพลาสติก
เกษตร
การค้า

ร้านอาหาร
สิ่งทอและเครื่องนุ่งห่ม

วัสดุก่อสร้าง
ปิโตรเลียม
เหมืองแร่

อสังหาริมทรัพย์
โรงแรม

ขนส่งผู้โดยสาร
ขนส่งสินค้า

ประมง

สัดส่วนค่าพลังงาน และค่าเชื้อเพลิงต่อต้นทุนรวม

ที่มา: ส ามะโนอุตสาหกรรมและส ามะโนการค้าและบรกิารจากส านักงานสถติิแห่งชาติ 
และตารางปัจจัยการผลติของประเทศไทยจาก สศช. ค านวณโดย ธปท.
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การด าเนินนโยบายการเงิน

การขยายตัวทางเศรษฐกิจ เงินเฟ้อ เสถียรภาพระบบการเงิน

เศรษฐกิจมีแนวโน้มขยายตัวชะลอลงจากผลของสงคราม ในกรณีที่มีมาตรการกระตุ้นเศรษฐกิจเพิ่มเติม จะท าให้เศรษฐกิจในปี 2569 
ขยายตัวมากกว่าที่ประเมินไว้

0

2

4

6

2566 2567 2568 2569 2570

รายงานนโยบายการเงิน Q4-68

รายงานนโยบายการเงิน Q1-69

หมายเหตุ: ข้อมูลจริงในอดีตตั้งแต่ปี 2565 – 2567 มีการปรับปรุงข้อมูลย้อนหลัง (revision) โดย สศช. 
ณ 16 ก.พ. 2569

ที่มา: สศช. ประมาณการโดย ธปท.

กรณีที่รัฐบาลด าเนินมาตรการทางการคลังด้วยการกระตุน้เศรษฐกิจเพ่ิมเตมิ
จะท าให้เศรษฐกิจในปี 2569 ขยายตัวสูงกว่าที่ประเมินไว้ 

แต่จะปรับลดลงในปี 2570 เมื่อผลของมาตรการหมดไปและฐานที่สงูขึ้น

%YoY 2568 2569F 2570F

MPC ธ.ค. 68 2.2F 1.5 2.3

MPC เม.ย. 69 2.4* 1.5 2.0

- กรณีที่ด าเนินมาตรการ
ทางการคลังด้วยการกระตุ้น
เศรษฐกิจเพิ่มเติม1/

เพิ่มข้ึนประมาณ 0.6 
จากกรณีฐาน

ลดลงประมาณ 0.4 
จากกรณีฐาน

หมายเหตุ: 1/ ข้อสมมติวงเงิน 400 พันล้านบาท
* = ข้อมูลจริง F = Forecast

ช่วงประมาณการ

% ประมาณการเศรษฐกิจ
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%YoY

อาหารสด (17.43%) 
พลังงาน (12.89%) 
อัตราเงินเฟ้อพื้นฐาน (69.68%) 
อัตราเงินเฟ้อท่ัวไป 

ที่มาของอัตราเงินเฟ้อท่ัวไป

กรอบเป้าหมาย 1-3%

ช่วงประมาณการ

หมายเหตุ: ( ) คือสัดส่วนน ้าหนักสินค้าและบริการในตะกร้า CPI ปีฐาน 2566
ที่มา: กระทรวงพาณิชย์ และประมาณการโดย ธปท.

การขยายตัวทางเศรษฐกิจ เงินเฟ้อ เสถียรภาพระบบการเงิน

อัตราเงินเฟ้อปรับสูงขึ้นชั่วคราวในปี 2569 ตามราคาพลังงานที่เร่งขึ้น แตจ่ะโน้มลดลงในป ี2570 ตามแรงกดดันด้านอุปทานที่ทยอยคลี่คลาย

อัตราเงินเฟ้อทั่วไปปี 2569 มีแนวโน้มเร่งขึ้นและสูงกว่ากรอบเป้าหมายระยะเวลาหนึ่ง
ขณะที่อัตราเงินเฟ้อพื้นฐานไม่ได้ปรับสูงข้ึนมากจากก าลังซือ้ที่ยังอยู่ในระดับต ่า

1. โครงสร้างตลาดแรงงานไทยท าให้โอกาสการเกิด wage-price spiral ต ่า

• ตลาดแรงงานไทยมีสัดส่วนลูกจ้างท่ีได้รับค่าจ้างค่อนข้างต ่า

• อ านาจต่อรองของลูกจ้างต ่าและไม่มีกลไกปรับค่าจ้างอัตโนมัติ

• อุปทานของแรงงานค่อนข้างยืดหยุ่น

2. เงินเฟ้อคาดการณ์ระยะปานกลางยึดเหนี่ยวอยู่ในกรอบเป้าหมาย

3. เศรษฐกิจไทยปัจจุบันขยายตัวต ่า balance sheet ของครัวเรือนและ 
SMEs เปราะบาง ส่งผลให้ demand-pull inflation จ ากัด

ความเสี่ยง second-round effect ของเงินเฟ้อไทยมีจ ากัด
จากทั้งปัจจัยโครงสร้างและเชิงวัฏจักร 

44/56



การด าเนินนโยบายการเงิน

ความเสี่ยงเงินเฟ้อเบ้สูงตลอดช่วงประมาณการ ปี 69 และ 70

ปัจจัยท่ีท าให้
เงินเฟ้อเพิ่มขึน้

▪ ราคาสินค้าโภคภัณฑ์ปรับสูงข้ึนจาก supply disruption รุนแรง
▪ ผู้ประกอบการส่งผ่านต้นทุนมากกว่าคาด
▪ สภาพอากาศแล้งจาก El Niño ที่ท าให้ราคาอาหารสดเพิ่มมากกว่าคาด

ปัจจัยท่ีท าให้
เงินเฟ้อลดลง

▪ ราคาพลังงานโลกปรับลดลงจากสถานการณ์ที่คลี่คลายเร็ว
▪ มาตรการภาครัฐช่วยลดค่าครองชีพท่ีอาจมีเพิ่มเติม อาทิ ค่าไฟฟ้า

ต้องติดตามความเสี่ยงเงนิเฟ้ออย่างใกล้ชิด โดยเฉพาะการส่งผ่านราคาและเงินเฟ้อคาดการณ์ระยะปานกลาง

อัตราเงินเฟ้อคาดการณ์ระยะสั้นเร่งสูงขึ้น แต่มักไปกับราคาน ้ามนัโลก เช่น ในช่วงสงครามรัสเซีย-ยูเครน ปี 2565 ขณะที่เงินเฟ้อคาดการณ์ระยะปานกลางยังอยู่ในกรอบเป้าหมาย 
ทั้งนี้ ต้องติดตามการยึดเหนีย่วเงินเฟ้อคาดการณ์ระยะปานกลางที่จะสะทอ้นความเสี่ยงที่อัตราเงินเฟ้อจะค้างสูงนาน

การขยายตัวทางเศรษฐกิจ เงินเฟ้อ เสถียรภาพระบบการเงิน
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ม.ค. 63 ม.ค. 64 ม.ค. 65 ม.ค. 66 ม.ค. 67 ม.ค. 68 ม.ค. 69

Household Survey (1Y)
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Consensus (5Y)
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ร้อยละ

หมายเหตุ: [ ] คือค่าเฉลี่ยตั้งแต่ ม.ค. 61; *ประมาณการด้วย affine term structure model โดยใช้ข้อมูล yield curve และปัจจัยมหภาค
ที่มา: Asia Pacific Consensus Economics, Business Sentiment Survey (ธปท.), Consumer Confidence Index (กระทรวงพาณิชย์)

และค านวณโดย ธปท.

อัตราเงินเฟ้อคาดการณ์

กรอบเป้าหมายเงินเฟ้อ 1-3%

สงครามรัสเซีย- ยูเครน
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การขยายตัวทางเศรษฐกิจ เงินเฟ้อ เสถียรภาพระบบการเงิน
ราคาสินทรัพย์และอัตราแลกเปลี่ยนเคลื่อนไหวผนัผวนจากความไม่แน่นอนของสงคราม 
ขณะที่สถาบันการเงินยังระมัดระวังการปล่อยสินเชื่อและอยู่ระหว่างการประเมินผลกระทบของสงคราม

อัตราผลตอบแทนพันธบัตรปรับสงูขึ้น ขณะที่เงินบาทปรับอ่อนค่า 
แต่มี correction บ้างในระยะหลัง 

สินเช่ือมีแนวโน้มโตต ่าในปี 2569 โดยสถาบันการเงินตดิตามความสามารถในการช าระหนี้
ของลูกหนี้ที่ได้รับผลกระทบจากสงครามและกลุ่มที่เปราะบางอยู่เดิม

การเปล่ียนแปลงราคาสินทรัพย์และค่าเงินบาท

-0.3

0.3

-1.2

-0.2

-4

0

4

8

12

16

Q4 Q1 Q2 Q3 Q4 Q1 Q2 Q3 Q4 Q1 Q2 Q3 Q4 ม.ค. ก.พ.

2565 2566 2567 2568 2569

การกู้ยืมของภาคเอกชนผ่านสินเชื่อในระบบ สง. และตราสารหนี้ภาคเอกชน

ตราสารหนี้ภาคเอกชน

สินเชื่อรายย่อย

สินเชื่อธุรกิจ SMEs

สินเชื่อธุรกิจขนาดใหญ่ (ex. ภาครัฐ)

%YoY

หมายเหตุ: (1) สินเช่ือครอบคลุมสินเช่ือของ ธพ. รวมเครือ SFIs และ non-banks ภายใต้การก ากับของ ธปท.
 (2) ขนาดสินเช่ือธุรกิจแบ่งตามนิยามปรับปรุงใหม่ของ สสว. ที่พิจารณาจากรายได้และการจ้างงานร่วมกับวงเงิน

สินเช่ือ ขณะที่สินเชื่อ SFIs และ non-banks ภายใต้การก ากับของ ธปท. ใช้นิยาม สสว. ที่อิงรายได้และการจา้งงาน
ท่ีมา: ธปท.
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การปรับขึ้นหรือลดอัตราดอกเบี้ยนโยบายในการประชุมคร้ังนี้ 
อาจเพ่ิมความเสี่ยงให้กับเศรษฐกิจหรือเงินเฟ้อในระยะข้างหน้า

หากพิจารณาเหตุการณ์ในอดีต กระบวนการ disinflation ของไทยเกิดขึ้นเร็ว 
จึงสามารถรอประเมินผลให้ชัดเจนขึ้นก่อนได้

การคงอัตราดอกเบี้ยนโยบายในการประชุมรอบนี้ สามารถรองรับความไม่แนน่อนของเศรษฐกิจและการเงินได้หลายฉากทัศน์

ปรับขึ้น
ดอกเบี้ย

ปรับลด
ดอกเบี้ย

การขึ้นดอกเบี้ยในขณะที่ยังไม่เห็นสัญญาณเงินเฟ้อ
คาดการณห์ลุดลอยชัดเจน จะซ ้าเติมเศรษฐกิจ
โดยเฉพาะธุรกิจและครัวเรือนที่อยู่ระหว่างฟืน้ตัว
และเปราะบางอยู่เดิม

การลดดอกเบี้ยภายใต้บริบทปัจจุบันที่ปญัหา
ภูมิรัฐศาสตร์ยังมีความไม่แน่นอนสงู อาจเพ่ิม
ความเสี่ยงเงินเฟ้อ และส่งผลต่อเงินเฟ้อคาดการณ์
ระยะปานกลาง ซึ่งจะสร้างผลเสียต่อเศรษฐกิจได้
ในระยะยาว

ที่มา: Bank for International Settlements

อัตราเงินเฟ้อท่ัวไป

Thailand

Malaysia
South Korea

Indonesia

US
EU
UK

เงินเฟ้อไทยกลับเข้าสู่เป้าหมาย
ในเวลาเพียง 7 เดือน
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การด าเนินนโยบายการเงิน

กนง. ลดอัตราดอกเบี้ยนโยบายในเดือน ก.พ. และคงอัตราดอกเบี้ยนโยบายในเดือน เม.ย. โดยต้องติดตามผลกระทบของสงคราม
และปัจจัยอื่นๆ ต่อความเสี่ยงเงินเฟ้อในระยะต่อไป

การประชุมครั้งที่ 1/2569 
(25 ก.พ. 69)

กนง. มีมติ 4 ต่อ 2
ให้ลดอัตราดอกเบี้ยร้อยละ 0.25 มาอยู่ที่

ร้อยละ 1.00 ต่อปี

คณะกรรมการฯ เห็นว่าอัตราดอกเบี้ยที่ร้อยละ 1.00 ต่อปี เป็นระดับที่เหมาะสมในการสนับสนุนการฟ้ืนตัวของ
เศรษฐกิจ ขณะที่อัตราเงินเฟ้อปรับสูงขึ้นชั่วคราวจากปัจจัยด้านอุปทาน แต่ยังมีความไม่แน่นอนในระดับสูง 
จึงต้องติดตามผลกระทบของสงครามและปัจจัยอื่นๆ ต่อความเสี่ยงเงินเฟ้อในระยะต่อไป

กรรมการส่วนใหญ่เห็นควรให้ลดอัตราดอกเบี้ยนโยบายร้อยละ 0.25 จากร้อยละ 1.25 เป็นร้อยละ 1.00 
เพื่อให้ภาวะการเงินสนับสนุนการฟ้ืนตัวของเศรษฐกิจและยังช่วยบรรเทาภาระหนี้ให้กับ SMEs และครัวเรือน
เพิ่มเติม และเพื่อยึดเหนี่ยวการคาดการณ์เงินเฟ้อระยะปานกลางที่มีความเสี่ยงเพิ่มขึ้น ขณะที่กรรมการ 2 ท่าน
เห็นควรให้คงอัตราดอกเบี ้ยนโยบายที่ร้อยละ 1.25 โดยเห็นว่านโยบายการเงินปัจจุบันยังสอดคล้องกับ
แนวโน้มเศรษฐกิจและเงินเฟ้อ และการลดดอกเบี้ยที่ผ่านมาอยู่ระหว่างการส่งผ่านไปยังเศรษฐกิจ

คณะกรรมการฯ เห็นว่าอัตราดอกเบี้ยปัจจุบันอยู่ในระดับที่เหมาะสมในการรองรับเศรษฐกิจที่ชะลอลงและ
ความไม่แน่นอนที่อยู่ในระดับสูง ในขณะที่อัตราเงินเฟ้อที่ปรับสูงขึ้นเป็นผลจากปัจจัยด้านอุปทาน (supply-
driven inflation) จึงเห็นควรให้คงอัตราดอกเบี้ยนโยบายในการประชุมครั้งนี้ โดยต้องติดตามพัฒนาการ
เงินเฟ้อและเงินเฟ้อคาดการณ์ในระยะปานกลางอย่างใกล้ชิด

การประชุมครั้งที่ 2/2569 
(29 เม.ย. 69)

กนง. มีมติเป็นเอกฉันท์ (6 ต่อ 0)
ให้คงอัตราดอกเบี้ยที่

ร้อยละ 1.00 ต่อปี

ดูเพ่ิมเติมที:่ ผลการประชุมคณะกรรมการนโยบายการเงิน ครั้งที่ 1/2569

ดูเพ่ิมเติมที:่ ผลการประชุมคณะกรรมการนโยบายการเงิน ครั้งที่ 2/2569 48/56
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ตารางข้อมูลเศรษฐกิจไทย

ที่มา: ส านักงานสภาพัฒนาการเศรษฐกิจและสังคมแห่งชาติ ส านักงานสถิติแห่งชาติ และธนาคารแห่งประเทศไทย
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2567 2568

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

2.9 2.4 2.1 2.7 3.3 3.7 3.1 2.8 1.2 2.5

ด้านการผลิต

1.9 3.6 0.3 1.0 2.0 4.1 6.2 6.4 2.1 0.3

3.0 2.3 2.3 2.8 3.4 3.7 2.8 2.5 1.2 2.7

การผลิตสินค้าอุตสาหกรรม -0.3 0.4 -2.5 0.6 0.4 0.4 0.9 1.8 -1.4 0.3

การก่อสร้าง 1.7 6.6 -17.2 -5.0 15.3 18.6 16.0 7.7 -4.5 11.2

การขายส่งและการขายปลีก การซ่อมยานยนต์ฯ 3.2 6.1 3.7 2.4 3.0 3.4 4.8 6.3 6.5 6.8

การขนส่งและสถานท่ีเก็บสินค้า 10.1 4.0 10.6 9.3 10.3 10.2 5.5 4.4 3.0 3.2

ท่ีพักแรมและบริการด้านอาหาร 12.0 2.5 14.0 9.7 10.9 13.1 7.2 1.3 0.8 0.6

ข้อมูลข่าวสารและการส่ือสาร 6.4 4.3 7.8 6.6 4.5 6.9 4.6 5.2 4.3 3.2

กิจกรรมทางการเงินและการประกันภัย 2.0 2.0 2.5 2.0 2.1 1.5 1.8 2.1 0.7 3.5

กิจกรรมเก่ียวกับอสังหาริมทรัพย์ 1.2 1.3 0.9 1.2 0.8 1.8 1.1 1.3 1.6 1.2

ร้อยละต่อปี 2567 2568

อัตราการขยายตัวของเศรษฐกิจ

ภาคการเกษตร

ภาคนอกการเกษตร



ตารางข้อมูลเศรษฐกิจไทย

หมายเหตุ: * ข้อมูลอาจเปลี่ยนแปลงตามรอบการปรับปรุงข้อมูลและการปรับวธิกีารบันทกึขอ้มูล 
ที่มา: ส านักงานสภาพัฒนาการเศรษฐกิจและสังคมแห่งชาติ ส านักงานสถิติแห่งชาติ และธนาคารแห่งประเทศไทย 50/56

2567 2568
ไตรมาส 1 ไตรมาส 2 ไตรมาส 3 ไตรมาส 4 ไตรมาส 1 ไตรมาส 2 ไตรมาส 3 ไตรมาส 4

2.9 2.4 2.1 2.7 3.3 3.7 3.1 2.8 1.2 2.5

อุปสงค์ในประเทศ 3.0 2.8 2.3 1.4 4.1 4.1 3.0 3.1 1.1 4.1
การบริโภคภาคเอกชน 4.4 2.7 6.6 4.6 3.2 3.3 2.4 2.5 2.5 3.3
การลงทุนภาคเอกชน -1.9 3.5 4.1 -7.0 -2.8 -2.5 -0.9 4.1 4.5 6.5
การอุปโภคภาครัฐ 2.6 0.6 -2.2 0.2 6.1 5.8 3.4 2.4 -3.9 1.3
การลงทุนภาครัฐ 4.5 8.9 -27.8 -4.6 24.9 38.8 25.7 10.2 -5.3 13.3

การส่งออกสินค้าและบริการ 7.5 9.2 4.7 5.2 9.1 11.1 12.2 11.7 7.6 5.6
สินค้า 4.4 11.9 -1.5 2.5 7.6 9.0 14.2 14.3 10.7 8.7
บริการ 22.8 -1.9 34.7 20.3 16.3 19.8 5.2 0.1 -6.5 -6.9

การน าเข้าสินค้าและบริการ 5.7 6.7 5.6 0.8 9.3 7.2 1.6 10.1 5.9 9.1
สินค้า 4.4 9.8 3.5 -1.7 8.2 7.9 3.1 14.4 9.1 12.8
บริการ 10.7 -5.2 13.8 11.0 13.7 4.7 -3.7 -5.7 -6.8 -4.8

ดุลการค้า (พันล้านดอลลาร์ สรอ.)* 21.4 23.3 2.5 5.7 6.7 6.5 9.0 5.9 7.0 1.4
ดุลบัญชีเดินสะพัด (พันล้านดอลลาร์ สรอ.)* 11.6 15.9 4.2 -0.2 2.5 5.1 12.1 1.5 2.7 -0.4
ดุลบัญชีเงินทุนเคล่ือนย้าย (พันล้านดอลลาร์ สรอ.)* -7.3 -12.6 -5.6 -0.5 2.8 -3.9 -10.2 -0.8 -1.3 -0.3
เงินส ารองระหว่างประเทศ (พันล้านดอลลาร์ สรอ.) 237.0 281.9 223.4 224.3 243.0 237.0 245.3 262.4 273.3 281.9
อัตราการว่างงาน (ร้อยละ) 1.0 0.8 1.0 1.1 1.0 0.9 0.9 0.9 0.8 0.7
อัตราการว่างงาน ปรับฤดูกาล (ร้อยละ) n.a. n.a. 1.0 1.0 1.0 1.0 0.9 0.9 0.8 0.8

ด้านการใช้จ่าย

ร้อยละต่อปี 2567 2568

อัตราการขยายตัวของเศรษฐกิจ



ตารางข้อมูลเสถียรภาพระบบการเงิน

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

หมายเหตุ: 
51/56

2567 2568
ไตรมาส 1 ไตรมาส 2 ไตรมาส 3 ไตรมาส 4 ไตรมาส 1 ไตรมาส 2 ไตรมาส 3 ไตรมาส 4

1. ภาคตลาดการเงิน
ตลาดพันธบัตร

0.3 0.5 0.4 0.3 0.3 0.3 0.3 0.2 0.3 0.5
ตลาดหลักทรัพย์

SET Index (end of period) 1,400.2 1,259.7 1,377.9 1,301.0 1,448.8 1,400.2 1,158.1 1,089.6 1,274.2 1,259.7

Actual volatility (SET Index)1/ 11.3 14.2 10.0 10.5 12.7 11.3 17.1 22.6 15.7 14.2
อัตราส่วนราคาต่อก าไร (P/E ratio) (เท่า) 19.3 15.4 18.1 17.1 18.0 19.3 15.8 14.8 16.7 15.4

ตลาดอัตราแลกเปล่ียน (ค่าเฉล่ีย)

Actual volatility (บาท) (%annualized)2/ 8.2 7.2 8.6 6.4 7.9 9.8 7.9 9.2 6.5 5.5
ดัชนีค่าเงินบาท (NEER) 121.1 129.0 118.8 117.2 121.8 126.2 127.6 127.2 129.6 131.3
ดัชนีค่าเงินบาทท่ีแท้จริง (REER) 102.8 106.8 100.9 100.0 103.6 106.7 106.8 105.5 106.9 107.8

2. ภาคสถาบันการเงิน3/

อัตราดอกเบ้ียเงินให้กู้ยืมของลูกค้าช้ันดี (MLR)4/ 7.11 6.60 7.25 7.25 7.25 7.11 7.01 6.94 6.69 6.60

อัตราดอกเบ้ียเงินฝากประจ า 12 เดือน4/ 1.49 0.86 1.65 1.65 1.65 1.49 1.51 1.24 1.10 0.86
ความเพียงพอของเงินกองทุน

เงินกองทุนต่อสินทรัพย์เส่ียง (%) 20.4 21.0 20.1 19.9 20.5 20.4 20.8 21.1 21.4 21.0
ความสามารถในการท าก าไร

ก าไรสุทธิ (พันล้านบาท) 282.0 272.0 68.0 76.0 71.0 67.0 70.0 78.0 66.0 58.0
ก าไรสุทธิต่อสินทรัพย์สุทธิเฉล่ียต่อปี (ROA) (เท่า) 1.2 1.1 1.1 1.3 1.2 1.1 1.2 1.3 1.1 0.9

สภาพคล่อง
เงินให้สินเช่ือต่อเงินรับฝากและต๋ัวแลกเงิน 88.3 85.6 90.1 89.7 89.2 88.3 87.5 87.9 86.9 85.6

เคร่ืองช้ีวัด

ส่วนต่างอัตราผลตอบแทนพันธบัตรระยะส้ัน (2 ปี) และระยะยาว (10 ปี)

2567 2568



ตารางข้อมูลเสถียรภาพระบบการเงิน

หมายเหตุ: 5/ เฉพาะบริษัทที่อยู่ในตลาดหลักทรัพย์ (โดยใช้ค่ามัธยฐาน) และมีการปรับปรุงข้อมลูย้อนหลัง
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2567 2568

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

3. ภาคครัวเรือน

หน้ีครัวเรือนต่อ GDP (%) 88.0 86.7 90.4 89.4 88.5 88.0 86.7 86.4 86.4 86.7

สินทรัพย์ทางการเงินต่อหน้ีสิน (เท่า) 2.7 2.8 2.7 2.7 2.7 2.7 2.6 2.7 2.7 2.8

สัดส่วนสินเช่ืออุปโภคบริโภคค้างช าระเกิน 3 เดือน (NPLs) ของระบบ สง. (%) 3.8 3.8 3.6 3.9 4.0 3.8 4.0 4.0 4.0 3.8

   สินเช่ือท่ีอยู่อาศัย 4.2 4.3 4.1 4.5 4.5 4.2 4.6 4.7 4.6 4.3

   สินเช่ือเช่าซ้ือรถยนต์ 2.3 2.1 2.2 2.3 2.5 2.3 2.3 2.2 2.2 2.1

   สินเช่ือบัตรเครดิต 3.1 2.9 3.3 3.7 3.6 3.1 3.2 3.1 3.2 2.9

   สินเช่ือส่วนบุคคล 3.8 3.6 3.5 3.7 3.7 3.8 3.7 3.6 3.6 3.6

4. ภาคธุรกิจท่ีไม่ใช่สถาบันการเงิน

อัตราก าไรจากการด าเนินงาน (OPM) (%)5/ 7.4 7.0 7.9 7.8 6.9 6.8 7.7 6.4 7.3 6.7

อัตราส่วนหน้ีสินต่อทุน (D/E ratio) (เท่า)5/ 0.7 0.7 0.7 0.7 0.7 0.7 0.7 0.7 0.7 0.7

อัตราส่วนความสามารถในการจ่ายดอกเบ้ีย (ICR) (เท่า)5/ 4.5 4.7 5.3 4.7 4.0 4.1 5.5 4.3 4.5 4.4

อัตราส่วนสภาพคล่องหมุนเวียน (Current ratio) (เท่า)5/ 1.7 1.7 1.7 1.7 1.8 1.7 1.7 1.7 1.7 1.8

สัดส่วนสินเช่ือธุรกิจค้างช าระเกิน 3 เดือน (NPLs) ของระบบ ธพ. (%) 2.5 2.7 2.7 2.6 2.7 2.5 2.6 2.6 2.8 2.7

เคร่ืองช้ีวัด 2567 2568



ตารางข้อมูลเสถียรภาพระบบการเงิน

หมายเหตุ: 6/ ค านวณตามวิธีของธนาคารโลก โดยใช้หนี้ต่างประเทศต่อผลรวมของ nominal GDP 4 ไตรมาสย้อนหลังนับตั้งแต่ไตรมาสที่พิจารณา          
             7/ หนี้ต่างประเทศระยะสั้นที่น ามาค านวณ คือ หนี้ต่างประเทศที่มีก าหนดช าระคืนภายใน 1 ปีนับจากวันสิ้นงวดนั้น ๆ (remaining maturity basis) 53/56

2567 2568
ไตรมาส 1 ไตรมาส 2 ไตรมาส 3 ไตรมาส 4 ไตรมาส 1 ไตรมาส 2 ไตรมาส 3 ไตรมาส 4

5. ภาคอสังหาริมทรัพย์
จ านวนท่ีอยู่อาศัยท่ีได้รับอนุมัติสินเช่ือจากธนาคารพาณิชย์ (กรุงเทพฯ และปริมณฑล) (หน่วย)

รวม 47,129 38,412 10,856 12,192 12,406 11,675 8,361 9,549 9,847 10,655
บ้านเด่ียวและบ้านแฝด 14,161 12,171 3,332 3,733 3,607 3,489 2,597 3,301 3,174 3,099
ทาวน์เฮ้าส์และอาคารพาณิชย์ 12,687 10,582 3,158 3,339 3,209 2,981 2,391 2,826 2,768 2,597
อาคารชุด 20,288 15,659 4,366 5,120 5,590 5,205 3,373 3,422 3,905 4,959

จ านวนท่ีอยู่อาศัยเปิดขายใหม่ (กรุงเทพฯ และปริมณฑล) (หน่วย)
รวม 61,453 40,217 16,565 17,006 9,118 18,764 9,886 4,874 13,911 11,546

บ้านเด่ียวและบ้านแฝด 20,940 12,938 6,617 5,313 3,427 5,583 2,151 2,622 3,607 4,558
ทาวน์เฮ้าส์และอาคารพาณิชย์ 12,582 8,493 4,071 3,800 3,157 1,554 1,562 1,032 3,602 2,297
อาคารชุด 27,931 18,786 5,877 7,893 2,534 11,627 6,173 1,220 6,702 4,691

ดัชนีราคาท่ีอยู่อาศัย (ปี 2554 = 100)
ดัชนีราคาบ้านเด่ียวพร้อมท่ีดิน 142.5 142.4 141.3 141.0 143.4 144.4 144.3 143.0 140.9 141.3
ดัชนีราคาทาวน์เฮาส์พร้อมท่ีดิน 170.8 175.5 166.9 168.0 173.4 174.8 176.0 176.3 174.6 175.3
ดัชนีราคาอาคารชุด 197.9 198.5 196.1 193.9 200.1 201.3 200.5 197.3 195.0 201.3
ดัชนีรวม 167.9 169.5 165.9 165.3 169.6 170.9 171.3 169.7 167.5 169.7

6. ภาคการคลัง
หน้ีสาธารณะต่อ GDP (%) 63.4 65.6 63.4 63.0 62.9 63.4 64.2 63.9 64.7 65.6

7. ภาคต่างประเทศ
ดุลบัญชีเดินสะพัดต่อ GDP (%) 2.2 2.8 3.2 -0.1 1.8 3.6 8.6 1.1 1.9 -0.3

หน้ีต่างประเทศต่อ GDP (%)6/ 35.8 35.4 37.7 37.8 38.5 35.8 35.8 35.3 34.7 35.4
หน้ีต่างประเทศ (พันล้านดอลลาร์ สรอ.) 195.4 208.8 190.9 187.7 203.9 195.4 197.3 200.3 202.8 208.8

ระยะส้ัน (%) 44.3 42.3 42.5 43.7 44.2 44.3 43.3 41.8 42.1 42.3
ระยะยาว (%) 55.7 57.7 57.5 56.3 55.8 55.7 56.7 58.2 57.8 57.7

เงินส ารองระหว่างประเทศต่อหน้ีต่างประเทศระยะส้ัน (เท่า)7/ 2.4 2.8 2.4 2.4 2.4 2.4 2.5 2.7 2.8 2.8

เคร่ืองช้ีวัด 2567 2568



ตารางประเมินโอกาสที่จะเกิดขึ้นของประมาณการเศรษฐกิจ

การขยายตัวทางเศรษฐกิจ

54/56

2569 2570

Q1 Q2 Q3 Q4 Q1 Q2 Q3 Q4
> 14.0 0 0 0 0 0 0 0 0

12.0 - 14.0 0 0 0 0 0 0 0 0

10.0 - 12.0 0 0 0 0 0 0 0 0

8.0 - 10.0 0 0 0 0 0 0 0 0

6.0 - 8.0 0 0 0 0 0 1 3 3

4.0 - 6.0 0 0 3 1 2 10 16 15

2.0 - 4.0 84 11 35 12 14 30 31 29

0.0 - 2.0 16 67 46 39 33 31 27 27

-2.0 - 0.0 0 21 14 34 30 19 15 17

-4.0 - -2.0 0 1 1 12 15 7 6 7

-6.0 - -4.0 0 0 0 2 5 2 1 2
< -6.0 0 0 0 0 1 0 0 1

ร้อยละ



ตารางประเมินโอกาสที่จะเกิดขึ้นของประมาณการอัตราเงินเฟ้อ

อัตราเงินเฟ้อทั่วไป อัตราเงินเฟ้อพื้นฐาน

55/56

2569 2570
Q1 Q2 Q3 Q4 Q1 Q2 Q3 Q4

> 10 0 0 0 0 0 0 0 0
9.0-10.0 0 0 0 0 0 0 0 0
8.0-9.0 0 0 0 0 1 0 0 0
7.0-8.0 0 0 0 1 4 0 0 0
6.0-7.0 0 0 1 10 15 0 0 0
5.0-6.0 0 0 15 35 32 0 0 0
4.0-5.0 0 3 56 42 34 2 0 0
3.0-4.0 0 63 27 11 13 9 2 0
2.0-3.0 0 34 1 0 1 24 10 3
1.0-2.0 0 0 0 0 0 36 26 11
0.0-1.0 0 0 0 0 0 24 35 27

(-1.0)-0.0 100 0 0 0 0 5 21 35
(-2.0)-(-1.0) 0 0 0 0 0 0 4 20

< -2 0 0 0 0 0 0 0 4

ร้อยละ
2569 2570

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

5.0-5.5 0 0 0 0 0 0 0 0
4.5-5.0 0 0 0 0 1 0 0 0
4.0-4.5 0 0 0 0 3 0 0 0
3.5-4.0 0 0 0 3 9 1 0 0
3.0-3.5 0 0 4 15 20 5 1 1
2.5-3.0 0 0 26 32 30 13 3 3
2.0-2.5 0 1 49 35 26 24 9 8
1.5-2.0 0 35 19 13 10 29 19 17
1.0-1.5 0 60 1 1 2 21 27 26
0.5-1.0 100 4 0 0 0 7 26 26
0.0-0.5 0 0 0 0 0 1 12 14

(-0.5)-0.0 0 0 0 0 0 0 3 4
< -0.5 0 0 0 0 0 0 0 1

ร้อยละ



การด าเนินนโยบายการเงิน

iBank of Thailand Channel
Hotline1213 Channel www.bot.or.th @bankofthailand

bankofthailand
Hotline1213

ธนาคารแหง่ประเทศไทย
273 ถนนสามเสน แขวงวดัสามพระยา เขตพระนคร กรุงเทพฯ 10200
Tel. +66 2283-5353
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