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รายงานการประชุมคณะกรรมการนโยบายการเงิน (ฉบับย่อ) ครั้งที่ 4/2568 
วันที่ 8 สิงหาคม และ 13 สิงหาคม 2568 ธนาคารแห่งประเทศไทย 

เผยแพร่ ณ วันที่ 27 สิงหาคม 2568 

กรรมการที่เข้าร่วมประชุม1 

นายเศรษฐพุฒิ สุทธิวาทนฤพุฒิ (ประธาน) นายปิติ ดิษยทัต (รองประธาน) นางอลิศรา มหาสันทนะ 
นายไพบูลย์ กิตติศรีกังวาน นายรพี สุจริตกุล นายสันติธาร เสถียรไทย 

การประเมินภาพเศรษฐกิจและเงินเฟ้อ   

เศรษฐกิจไทยในปี 2568 และ 2569 ขยายตัวใกล้เคียงกับที่ประเมินไว้ เศรษฐกิจในช่วงครึ่งแรกของ 
ปี 2568 ขยายตัวดีจากการส่งออกสินค้าและการผลิต มองไปข้างหน้า เศรษฐกิจมีแนวโน้มชะลอลงจาก
ช่วงครึ่งแรกของปีจากผลกระทบของมาตรการภาษีของสหรัฐฯ ซึ่งจะซ ้าเติมปัญหาเชิงโครงสร้างและ 
ขีดความสามารถในการแข่งขันของประเทศ และจ านวนนักท่องเที่ยวกลุ่มระยะใกล้ที่ลดลง ท าให้เศรษฐกิจ
บางภาคส่วนมีความเปราะบางมากขึ้นโดยเฉพาะ SMEs  

เศรษฐกิจไทยในช่วงครึ่งแรกของปี 2568 มีแนวโน้มขยายตัวต่อเนื่อง โดยการส่งออกสินค้ายังได้รับแรงส่ง
จากการส ่งออกสินค้ากล ุ ่มอ ิเล ็กทรอนิกส์ ตามว ัฏจ ักรส ินค้าเทคโนโลยี  และการเร ่งส ่งออกส ินค้า 
ไปสหรัฐฯ ก่อนที่มาตรการภาษีแบบตอบโต้ (reciprocal tariff) มีผลบังคับใช้ รวมถึงการส่งออกสินค้า 
ที่ขยายตัวดีข้างต้นส่งผลบวกไปยังภาคการผลิตทีเ่กี่ยวข้อง  

มองไปข้างหน้า เศรษฐกิจไทยมีแนวโน้มชะลอลงในช่วงครึ่งหลังของปี 2568 และขยายตัวต ่ากว่าระดับ
ศักยภาพในปี 2569 โดย (1) ภาคการส่งออกมีแนวโน้มชะลอลงจากผลกระทบทั้งทางตรงและทางอ้อม
ของมาตรการภาษีสหรัฐฯ รวมทั้งผลจากการเร่งส่งออกในช่วงครึ่งปีแรก แม้ว่าอัตราภาษี reciprocal ที่ไทย
ได้รับไม่แตกต่างจากประเทศคู่แข่งมากนัก แต่อัตราภาษีน าเข้าสหรัฐที่ เพิ่มขึ้นอย่างมากจะส่งผลต่อความ
ต้องการสินค้าน าเข้าของสหรัฐและการค้าโลก นอกจากนี้ ยังมีความเสี่ยงจากการเก็บภาษีสินค้าที่สวมสิทธิ์
ส่งออก (transshipment) โดยเงื่อนไข transshipment อาทิ เกณฑ์สัดส่วนมูลค่าเพิ่มในภูมิภาค (regional 
value content: RVC) ยังไมม่ีความชัดเจน ส าหรับสถานการณค์วามขัดแย้งชายแดนส่งผลกระทบต่อภาพรวม
เศรษฐกิจไม่มาก โดยผลกระทบหลักมาจากการค้าชายแดนที่ลดลงในช่วงไตรมาสที่ 3 (2) ภาคการผลิตถูก
กระทบจากการแข่งขันที่เพิ่มขึ้นทั้งจากการทะลักของสินค้าน าเข้า (import flooding) ที่อาจรุนแรงขึ้นจาก
ประเทศอ่ืน ๆ ที่แสวงหาตลาดใหม ่และการเปิดตลาดในประเทศให้กับสินค้าจากสหรัฐฯ โดยเบื้องต้นประเมิน
ว่าผลกระทบจากการเปิดตลาดให้สหรัฐฯ ต่อภาพรวมเศรษฐกิจไม่สูงนัก แต่อาจสร้างแรงกดดันเพ่ิมขึ้นต่อบาง
ภาคส่วน เช่น ภาคเกษตรและเกษตรแปรรูป ซึ่งครอบคลุมผู้ประกอบการและแรงงานจ านวนมาก  (3) ภาค
ท่องเที่ยวมีแนวโน้มขยายตัวชะลอลง ตามจ านวนนักท่องเที่ยวระยะใกล้ (short-haul) ที่ลดลงจากการ

 
1 นายรุ่งโรจน์ รังสิโยภาส ลาออกจากต าแหน่งกรรมการผู้ทรงคุณวุฒิ โดยมผีลในวันท่ี 1 กรกฎาคม 2568  
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แข่งขันในภูมิภาคที่รุนแรงขึ้นแม้รายรับภาคท่องเที่ยวโดยรวมยังขยายตัวได้จากนักท่องเที่ยวระยะไกล ( long-
haul) แต่ผลดีกระจุกตัวอยู่ในผู้ประกอบการรายใหญ่ อาทิ โรงแรมระดับบน ตามพฤติกรรมการใช้จ่ายของ
นักท่องเที่ยวในกลุ่มนี้ที่เน้นพักผ่อนในโรงแรมและใช้จ่ายนอกที่พักน้อยกว่า และ (4) การบริโภคและการ
ลงทุนภาคเอกชนขยายตัวชะลอลงจากแนวโน้มรายได้แรงงาน ตามแนวโน้มการส่งออก การผลิต และการ
ท่องเที่ยว โดยเฉพาะกลุ่มผู้ประกอบอาชีพอิสระซ่ึงมีสัดส่วนสูงในภาคบริการ  

คณะกรรมการฯ เห็นว่าผลกระทบของนโยบายการค้ายังประเมินได้ยาก แม้ ไทยได้รับอัตราภาษี 
reciprocal ที่ไม่ได้เสียเปรียบเทียบคู่แข่ง แต่อัตราภาษีใหม่ที่สูงกว่าในอดีตอาจส่งผลต่อภาคการส่งออก
สินค้า การย้ายฐานการผลิต และการลงทุนใหม่ในระยะข้างหน้า โดยผู้ประกอบการในหลายอุตสาหกรรม 
ให้ข้อมูลว่าค าสั่งซื้อล่วงหน้าชะลอลงบ้าง แต่ยังเป็นไปตามที่ผู้ประกอบการคาดไว้และสอดคล้องกับการเร่ง
ส่งออกไปในช่วงก่อนหน้า อาทิ อุตสาหกรรมอาหารและเครื่องดื่มที่ค าสั่งซื้อชะลอลงแต่คาดว่าจะทยอยกลับมา
ในช่วงไตรมาสที่ 4 ภายหลังการระบายสินค้าคงคลัง ขณะที่อุตสาหกรรมอิเล็กทรอนิกส์ยัง ได้รับค าสั่งซื้อ
ล่วงหน้าต่อเนื่องตามวัฏจักรอิเล็กทรอนิกส์ที่ยังขยายตัวได้ กรรมการบางท่านประเมินว่าแนวโน้มการส่งออก
จะเป็นลักษณะค่อย ๆ ชะลอตัวมากกว่าที่จะชะลอตัวลงรุนแรงในไตรมาสที่ 3 ตามการประเมินของฝ่าย
เลขานุการฯ เนื่องจากอัตราภาษีที่ไทยได้รับไม่ได้แตกต่างจากคู่ค้าคู่แข่ง โดยผลกระทบจริงคาดว่าจะทอดยาว
และทยอยเกิดข้ึนตามการปรับตัวของภาคส่งออก   

คณะกรรมการฯ แสดงความกังวลต่อแนวโน้มการชะลอตัวของเครื่องยนต์เศรษฐกิจที่เป็นแรงขับเคลื่อน
ส าคัญ ซึ่งอาจส่งผลให้การเติบโตทางเศรษฐกิจในระยะข้างหน้าต ่ากว่าศักยภาพ โดย (1) ภาคการส่งออกที่
ได้รับผลกระทบจากมาตรการภาษีของสหรัฐฯ และการแข่งขันที่รุนแรงขึ้นจากการทะลักของสินค้าน าเข้า 
(import flooding) (2) ภาคการท่องเที่ยวที่มีจ านวนและโครงสร้างนักท่องเที่ยวเปลี่ยนแปลงไป โดยเฉพาะ
การลดลงของนักท่องเที่ยวระยะใกล้ซึ่งส่งผลให้รายได้ไม่กระจายไปยังผู้ประกอบการรายย่อย และ (3) การ
บริโภคภาคเอกชนที่ชะลอตามแนวโน้มรายได้แรงงานที่ลดลง ปัจจัยเหล่านี้จะซ ้าเติมปัญหาเชิงโครงสร้างที่มี
อยู่เดิม ขณะทีก่ารเติบโตทางเศรษฐกิจยังคงมาจากภาคธุรกิจเพียงบางกลุ่ม และกระจุกตัวอยู่ในผู้ประกอบการ
รายใหญ่  

ฝ่ายเลขานุการฯ น าเสนอประเด็นเกี่ยวกับธุรกิจ SMEs ที่ก าลังเผชิญความท้าทายหลายด้าน โดยเฉพาะ
จากการทะลักของสินค้าน าเข้า (import flooding) ขณะเดียวกันก าลังซื้อของผู้บริโภคในประเทศที่ลดลงเป็น
ปัจจัยกดดันการประกอบธุรกิจ อีกทั้ง SMEs ยังเผชิญต้นทุนการกู้ยืมที่สูงกว่าบริษัทใหญ่และมีปัญหาในการ
เข้าถึงสินเชื่อ ข้อมูลจากผู้ประกอบการพบว่า SMEs ส่วนใหญ่ปรับตัวในเชิงประคับประคองกิจการ เช่น การลด
ต้นทุน หรือลดขนาดกิจการ ขณะที่การปรับตัวเชิงรุก เช่น การเปลี่ยนโมเดลธุรกิจเพื่อเพิ่มศักยภาพยังมี
ข้อจ ากัด คณะกรรมการฯ เห็นว่า SMEs เปราะบางมากขึ้น ซึ่งอาจส่งผลกระทบต่อเนื่องไปยังการจ้างงาน
และรายได้ครัวเรือน รวมถึงความสามารถในการช าระหนี้  



-3- 
 
อัตราเงินเฟ้อท่ัวไปมีแนวโน้มอยู่ในระดับต ่าจากปัจจัยด้านอุปทานเป็นส าคัญ ตาม (1) ราคาหมวดอาหารสด
ที่ลดลง โดยเฉพาะราคาผลไม้ที่ปรับลดลงจากผลผลิตที่ออกสู่ตลาดเพิ่มขึ้นตามสภาพอากาศที่เอื้ออ านวย 
ประกอบกับการส่งออกผลไม้ที่ลดลงจากการแข่งขันกับประเทศอื่นที่สูงขึ ้น และ (2) ราคาหมวดพลังงาน  
โดยราคาน ้ามันดิบโลกโน้มลดลงจากอุปทานน ้ามันดิบที่เพ่ิมขึ้น อย่างไรก็ดี ราคาสินค้าและบริการอ่ืนในตะกร้า
เงินเฟ้อพ้ืนฐานไม่ได้ปรับลดลงตามเป็นวงกว้าง สะท้อนจากอัตราเงินเฟ้อพ้ืนฐานมีแนวโน้มทรงตัวใกล้เคียงกับ
ที่ประเมินไว้ ด้านอัตราเงินเฟ้อคาดการณ์ในระยะปานกลางยังยึดเหนี่ยวอยู่ในกรอบเป้าหมายเงินเฟ้อ  

คณะกรรมการฯ เห็นว่าอัตราเงินเฟ้อทั่วไปที่อยู่ในระดับต ่าในปัจจุบันไม่เป็นอุปสรรคต่อการขยายตัวของ
เศรษฐกิจ และมีส่วนช่วยบรรเทาไม่ให้ค่าครองชีพของประชาชนและต้นทุนของธุรกิจยิ่งสูงไปกว่านี้  
อย่างไรก็ดี ควรมีการติดตามความเสี่ยงที่เงินเฟ้ออาจถูกกดดันเพิ่มเติมจากอุปสงค์ในประเทศที่ชะลอลง 
นอกจากนี้ คณะกรรมการฯ อภิปรายเกี่ยวกับการด าเนินนโยบายการเงินภายใต้บริบทที่เงินเฟ้ออยู่ในระดับต ่า
จากปัจจัยด้านอุปทาน โดยเห็นร่วมกันว่านโยบายการเงินมีประสิทธิผลจ ากัดต่อเงินเฟ้อในบริบทนี้  กรรมการ
ส่วนหนึ่งแสดงความเห็นเพิ่มเติมว่า นโยบายการเงินภายใต้กรอบเป้าหมายเงินเฟ้อแบบยืดหยุ่น (flexible 
inflation targeting) มีเป้าหมายส าคัญ คือ การดูแลให้อัตราเงินเฟ้อในระยะปานกลางอยู่ในกรอบเป้าหมาย 
และอัตราเงินเฟ้อเคลื่อนไหวอยู่ในช่วงต ่าและมีเสถียรภาพ (low and stable) โดยไม่จ าเป็นต้องอยู่ในกรอบ
เป้าหมายตลอดเวลา โดยสิ่งส าคัญที่ต้องพิจารณาเกี่ยวกับเงินเฟ้อและนัยต่อนโยบายการเงิน คือ ที่มาและ
ปัจจัยที่ขับเคลื่อนเงินเฟ้อ และนัยต่อคาดการณ์เงินเฟ้อในระยะปานกลาง 

คณะกรรมการฯ มีข้อสังเกตว่าอัตราเงินเฟ้อที่ต ่าส่วนหนึ่งอาจมาจากข้อจ ากัดในการชี้วัด สังเกตจากราคา
บางหมวดในดัชนีราคาผู้บริโภค (CPI) ที่เคลื่อนไหวน้อยหรือไม่เปลี่ยนแปลงเป็นเวลานาน ซึ่งมักเป็นหมวด
ที่มีความท้าทายในเรื่องการจัดเก็บข้อมูลให้ครอบคลุม และการค านวณเพื ่อให้สะท้อนคุณภาพสินค้าที่
เปลี่ยนแปลงไป เช่น หมวดค่าเช่าบ้านที่ครอบคลุมบ้านเช่าเก่าเป็นส่วนใหญ่ซึ่งปรับราคาได้ยาก จึงขอให้ 
ฝ่ายเลขานุการฯ หารือกับหน่วยงานที่เกี่ยวข้องเพื่อหาแนวทางพัฒนาดัชนี  CPI ให้สะท้อนราคาสินค้าและ
บริการที่ผู้บริโภคเผชิญได้ดียิ่งขึ้น 

การประเมินภาวะการเงินและเสถียรภาพระบบการเงิน 

อัตราดอกเบี้ยในระบบธนาคารพาณิชย์ปรับลดลงสอดคล้องกับการลดอัตราดอกเบี้ยนโยบายในช่วงที่ผ่านมา 
ขณะที่อัตราผลตอบแทนพันธบัตรไทยปรับลดลงตามคาดการณ์แนวโน้มเศรษฐกิจไทยที่ชะลอลง ด้านอัตรา
แลกเปลี่ยนเงินบาทเทียบดอลลาร์ สรอ. ปรับแข็งค่าตามการอ่อนค่าของเงินดอลลาร์ สรอ. เป็นส าคัญ 
ภายหลังจากการประกาศตัวเลขเศรษฐกิจสหรัฐฯ ทีอ่อกมาต ่ากว่าคาด ประกอบกับผู้ร่วมตลาดมีความกังวลต่อ
เสถียรภาพการคลังของสหรัฐฯ จากการผ่านงบประมาณและแผนการปรับลดภาษขีองรัฐบาลสหรัฐฯ  

สินเชื่อโดยรวมหดตัวต่อเนื่องจากความต้องการสินเชื่อของธุรกิจขนาดใหญ่ที่ปรับลดลงตามความไม่แน่นอน
ของเศรษฐกิจและความเสี่ยงด้านเครดิตของลูกหนี้ที่สูงขึ้น โดยคุณภาพสินเชื่อ SMEs และสินเชื่อที่อยู่อาศัยยัง
ปรับด้อยลง ทั้งนี ้SMEs ยังมีความเปราะบางจากสภาพคล่องที่ลดลงและภาระหนี้สูง อีกท้ังยังเผชิญต้นทุนทาง
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การเงินที่สูงกว่าธุรกิจขนาดใหญ่ โดยข้อมูลจากสถาบันการเงินสะท้อนว่าอัตราดอกเบี้ยสินเชื่อปล่อยใหม่ของ
ลูกหนี้ SMEs อยู่ในระดับสูงและปรับลดลงน้อยกว่ากลุ่มธุรกิจขนาดใหญ่ ส่วนหนึ่งจากความเสี่ยงด้านเครดิตที่
สูงกว่าโดยเปรียบเทียบ 

คณะกรรมการฯ แสดงความกังวลเกี ่ยวกับความเปราะบางของธุรกิจ SMEs ทั ้งจากสภาพคล่อง 
ที่ตึงตัวและแรงกดดันทางเศรษฐกิจที่เพิ่มขึ้น และสอบถามเกี่ยวกับมาตรฐานการให้สินเชื่อของสถาบัน
การเงินว่าเข้มงวดขึ้นหรือไม่ โดยมีความกังวลว่าคุณภาพสินเชื่อที่ปรับด้อยลงอาจส่งผลต่อการพิจารณาให้
สินเชื่อของสถาบันการเงิน ซึ่งจะจ ากัดโอกาสของ SMEs ในการเข้าถึงแหล่งเงินทุนเพื่อการปรับตัวและท าให้
ธุรกิจไม่สามารถด าเนินกิจการต่อไปได้ ฝ่ายเลขานุการฯ ชี้แจงว่าสถาบันการเงินไม่ได้ปรับเกณฑ์การพิจารณา
สินเชื่อ (underwriting standard) ให้เข้มงวดขึ ้นหรือจ ากัดการให้สินเชื่ออย่างเป็นวงกว้าง แต่มีความ
ระมัดระวังมากขึ้นในการปล่อยสินเชื่อใหม่ตามระดับความเสี่ยงของลูกหนี้ เช่น สถาบันการเงินไม่ได้ปรับ 
underwriting standard ของสินเชื่อ SMEs ชัดเจน แต่เน้นปล่อยสินเชื่อให้กับ SMEs กลุ่มที่มีความเสี่ยงต ่า
มากขึ ้น รวมทั้งเพิ ่มความระมัดระวังในการปล่อยสินเชื ่อให้กับธุรกิจขนาดเล็กที ่ไม่มีหลักประกันหรือ 
มีหลักประกันไม่เต็มจ านวน คณะกรรมการฯ เห็นควรให้ติดตามการขยายตัวของสินเชื ่อรวมถึงการ
เคลื่อนไหวของค่าเงินบาทที่อาจซ ้าเติมภาคธุรกิจโดยเฉพาะ SMEs  

การพิจารณานโยบายการเงิน 

• ภายใต้กรอบการด าเนินนโยบายการเงินที ่มีเป้าหมายรักษาเสถียรภาพราคา ควบคู่กับดูแล
เศรษฐกิจให้เติบโตอย่างยั่งยืน และรักษาเสถียรภาพระบบการเงิน คณะกรรมการฯ อภิปรายใน
ประเด็นส าคัญ ดังนี้ 

▪ คณะกรรมการฯ เห็นว่าแม้เศรษฐกิจในภาพรวมมีแนวโน้มขยายตัวได้ตามที่ประเมินไว้  
แต่เศรษฐกิจในระยะข้างหน้าจะถูกกดดันจากหลายปัจจัยและบางภาคส่วนของเศรษฐกิจ
มีความเปราะบางเพิ่มขึ้น โดยผลกระทบของมาตรการภาษีของสหรัฐฯ มีลักษณะทอดยาว
และซ ้าเติมปัญหาเชิงโครงสร้างและความสามารถในการแข่งขันที่มีอยู่เดิม รวมทั้งแรงส่งจาก
ภาคท่องเที่ยวและการบริโภคภาคเอกชนมีแนวโน้มแผ่วลง นอกจากนี้ SMEs จ านวนมากยังมี
แรงกดดันเพิ่มเติมจากการแข่งขันที่รุนแรงและการขยายตัวของเศรษฐกิจที่ไม่ทั่วถึง 

▪ คณะกรรมการฯ เห็นว่าอัตราเงินเฟ้อท่ัวไปอยู่ในระดับต ่าจากราคาพลังงานและอาหารสด 
โดยระดับราคาของสินค้าและบริการโดยทั่วไปไม่ได้ปรับลดลงตามเป็นวงกว้าง  จึงไม่เป็น
ปัจจัยส าคัญในการพิจารณานโยบายการเงิน 

▪ คณะกรรมการฯ มีความกังวลเกี่ยวกับความสามารถในการช าระหนี้และการเข้าถึงสินเชื่อ
ของ SMEs โดยความเสี่ยงด้านเครดิตที่สูงขึ้นอาจท าให้สถาบันการเงินระมัดระวังการปล่อย
สินเชื ่อเพิ ่มขึ ้น ซึ ่งอาจมีนัยต่อกิจกรรมเศรษฐกิจในระยะข้างหน้า (macro-financial 
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linkage) ทั ้งนี ้ คณะกรรมการฯ ประเมินว่าสินเชื ่อจะยังมีแนวโน้มอยู ่ในระดับต ่าจาก
กระบวนการปร ับลดภาระหนี้  (debt deleveraging) ของภาคธ ุรก ิจและคร ัวเร ือน  
ความต้องการสินเชื่อที่ลดลงตามความไม่แน่นอนของเศรษฐกิจ และความระมัดระวังใน 
การปล่อยสินเชื่อของสถาบันการเงินต่อลูกหนี้กลุ่มที่มีความเสี่ยงด้านเครดิตสูง 

• คณะกรรมการฯ ชั่งน ้าหนักเป้าหมายทั้งสามด้านแล้วเห็นว่านโยบายการเงินสามารถผ่อนคลายลง
ได้อีกระดับหนึ่ง เพื่อให้ภาวะการเงินเอื้อต่อการปรับตัวของภาคธุรกิจ รวมทั้งมีส่วนช่วยบรรเทา
ภาระของกลุ่มเปราะบาง ขณะที่ไม่ได้เพิ่มความเสี่ยงต่อเสถียรภาพระบบการเงินในระยะยาว โดย
อภิปรายประเด็นเพ่ิมเติมดังนี้ 

▪ คณะกรรมการฯ เห็นว่าการลดอัตราดอกเบี้ยนโยบายมีส่วนบรรเทาภาระและสนับสนุนให้
ภาคธุรกิจปรับตัวได้บ้าง อย่างไรก็ดี นโยบายการเงินเพียงอย่างเดียวไม่เพียงพอที่จะท าให้
เศรษฐกิจและสินเชื่อกลับมาขยายตัวได้เต็มที่ แต่ต้องด าเนินการควบคู่ไปกับมาตรการ 
ที่ช่วยแก้ไขปญัหาเชิงโครงสร้างหรือปัญหาการเข้าถึงสินเชื่อของ SMEs อาทิ กลไกการค ้า
ประกันสินเชื่อ และมาตรการสนับสนุนให้ SMEs ปรับตัวและเพ่ิมความสามารถในการแข่งขัน 

▪ คณะกรรมการฯ เห็นว่าการผ่อนคลายนโยบายการเงินในสภาวะปัจจุบันไม่ได้เพิ่ม 
ความเสี่ยงต่อเสถียรภาพเศรษฐกิจการเงินมากนัก แต่การด าเนินนโยบายการเงินในระยะ
ข้างหน้าต้องค านึงถึงการรักษาเสถียรภาพเศรษฐกิจการเงินในระยะปานกลาง โดยอัตรา
ดอกเบี้ยนโยบายไม่ควรอยู่ในระดับต ่าเป็นเวลานานเกินไป เพ่ือหลีกเลี่ยงพฤติกรรมการสะสม
ความเสี่ยงในระยะยาว อาทิ การก่อหนี้เกินตัวของครัวเรือนและธุรกิจ การบั่นทอนแรงจูงใจ
การออมเงิน การลงทุนที่อาจไม่เกิดประโยชน์ทางเศรษฐกิจเท่าที่ควร อีกทั้งเพื่อป้องกัน
พฤติกรรมแสวงหาผลตอบแทนที ่ส ูงขึ ้น (search for yield) และการเกิดฟองสบู ่ราคา
สินทรัพย์ ซึ ่งน าไปสู่ความเสี ่ยงเชิงระบบ (systemic risk) ที่สูงขึ ้นในอนาคต นอกจากนี้  
ต้องค านึงถึงประสิทธิผลของนโยบายการเงินที่ลดลงเมื่ออัตราดอกเบี้ยอยู่ในระดับต ่า รวมทั้ง
ประสิทธิผลที่จ ากัดในการแก้ปัญหาเชิงโครงสร้าง ซึ่งต้องผสมผสานเครื่องมือทั้งนโยบาย
ปฏิรูปเชิงโครงสร้าง นโยบายการคลัง นโยบายการเงิน และมาตรการทางการเงินเฉพาะจุด 
เพื่อสนับสนุนให้ภาคธุรกิจสามารถปรับตัวพร้อมรับการเปลี่ยนแปลงของโครงสร้างการค้า
และห่วงโซ่อุปทานใหมข่องโลกได้ 

▪ กรรมการส ่วนหนึ ่งเห ็นว ่าการด  าเน ินนโยบายการเง ินควรค  าน ึงถ ึงการร ักษา  
ขีดความสามารถของนโยบายการเงิน (policy space) ที่มีจ ากัด เพื่อรองรับเหตุการณ์ที่
ไม่คาดคิดด้วย เนื่องจากความไม่แน่นอนในระยะข้างหน้ายังคงมีอยู่ 
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การตัดสินนโยบายการเงิน 

คณะกรรมการฯ มีมติเป็นเอกฉันท์ให้ลดอัตราดอกเบี้ยนโยบายร้อยละ 0.25 ต่อปี จากร้อยละ 1.75 เป็น
ร้อยละ 1.50 ต่อปี โดยให้มีผลทันที 

คณะกรรมการฯ เห็นว่าแม้เศรษฐกิจไทยในปี 2568 และ 2569 ขยายตัวใกล้เคียงกับท่ีประเมินไว้ แต่มาตรการ
ภาษีของสหรัฐฯ จะซ ้าเติมปัญหาเชิงโครงสร้างและขีดความสามารถในการแข่งขัน รวมทั้งเศรษฐกิจบาง  
ภาคส่วนมีความเปราะบางมากข้ึนโดยเฉพาะ SMEs ด้านอัตราเงินเฟ้อทั่วไปมีแนวโน้มอยู่ในระดับต ่าจากปัจจัย
ด้านอุปทาน คณะกรรมการฯ เห็นว่านโยบายการเงินจะสามารถผ่อนคลายเพ่ิมเติมได้บ้าง เพ่ือให้ภาวะการเงิน
เอ้ือต่อการปรับตัวของภาคธุรกิจและช่วยบรรเทาภาระของกลุ่มเปราะบาง จึงมีมติให้ลดอัตราดอกเบี้ยนโยบาย
ลงในการประชุมครั้งนี้ ส าหรับในระยะข้างหน้า คณะกรรมการฯ เห็นว่านโยบายการเงินควรอยู่ในระดับ 
ผ่อนคลายเพื่อสนับสนุนเศรษฐกิจ ในขณะเดียวกันควรค านึงถึงการรักษาเสถียรภาพเศรษฐกิจการเงินในระยะ
ปานกลางและขีดความสามารถของนโยบายการเงินที่มีจ ากัด 

 

สายนโยบายการเงิน 
27 สิงหาคม 2568 


