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รายงานการประชุมคณะกรรมการนโยบายการเงิน (ฉบับย่อ) ครั้งที่ 6/2568 
วันที่ 12 ธันวาคม และ 17 ธันวาคม 2568 ธนาคารแห่งประเทศไทย 

เผยแพร่ ณ วันที่ 5 มกราคม 2569 

กรรมการที่เข้าร่วมประชุม 

นายวิทัย รัตนากร (ประธาน) นายปิติ ดิษยทัต (รองประธาน) นางสาวสุวรรณี เจษฎาศักดิ์ นายไพบูลย์ กิตติศรีกังวาน 
นายรพี สุจริตกุล นายสันติธาร เสถียรไทย นายเชาว์ เก่งชน 

การประเมินภาพเศรษฐกิจและเงินเฟ้อ 

เศรษฐกิจไทยปี 2568 มีแนวโน้มขยายตัวท่ีร้อยละ 2.2 โดยเศรษฐกิจในช่วงครึ่งหลังของปี 2568 ชะลอลง
จากช่วงครึ ่งแรกของปี เนื ่องจาก (1) ภาคการผลิตในบางอุตสาหกรรมหยุดผลิตชั ่วคราวเพื ่อปรับปรุง
ประสิทธิภาพ เช่น ปิโตรเคมี ยานยนต์ และ (2) จ านวนนักท่องเที่ยวกลุ่มระยะใกล้ (short-haul) โดยเฉพาะ
จีนปรับลดลง รวมทั้งสถานการณ์อุทกภัยในพ้ืนที่ภาคใต้ ซึ่งคาดว่าจะส่งผลกระทบต่อกิจกรรมทางเศรษฐกิจใน
พ้ืนที่ต่อเนื่องจนถึงช่วงต้นปี 2569  

มองไปข้างหน้า เศรษฐกิจไทยมีแนวโน้มชะลอลงจากปี 2568 และขยายตัวต ่ากว่าศักยภาพ โดยอยู่ที่ 
ร้อยละ 1.5 และร้อยละ 2.3 ในปี 2569 และ 2570 ตามล าดับ จาก (1) การบริโภคภาคเอกชนขยายตัว
ชะลอลงตามแนวโน้มรายได้ โดยเริ่มเห็นกลุ่มรายได้ปานกลางถึงสูงระมัดระวังการใช้จ่ายในกลุ่มที่ไม่ใช่สินค้า
พื้นฐานในชีวิตประจ าวัน (2) ภาคการส่งออกสินค้าชะลอลงจากผลกระทบจากมาตรการทางภาษีของสหรฐัฯ 
แต่การส่งออกสินค้ากลุ่มอิเล็กทรอนิกส์ยังมีแนวโน้มขยายตัวต่อเนื่องตามอุปสงค์ในสินค้าเทคโนโลยีและ 
ศูนย์ข้อมูล (data center) และ (3) การใช้จ่ายภาครัฐขยายตัวชะลอลง จากกรอบงบประมาณปี 2570 ที่การ
ขาดดุลการคลังจะลดลงตามแผนการคลังระยะปานกลาง ขณะที่การเลือกตั ้งจะส่งผลให้การเบิกจ่าย
งบประมาณปี 2570 ล่าช้าในไตรมาสที่ 4 ปี 2569 แต่จะกลับมาเร่งเบิกจ่ายในช่วงต้นปี 2570 อย่างไรก็ดี  
(4) ภาคบริการมีแนวโน้มทยอยฟื้นตัว จากจ านวนนักท่องเที่ยวที่คาดว่าจะเพ่ิมข้ึนอยู่ที ่35 และ 36 ล้านคนใน
ปี 2569 และ 2570 ตามล าดับ รวมถึงค่าใช้จ่ายต่อคนที่คาดว่าจะเพิ่มขึ้น และ (5) การลงทุนภาคเอกชนมี
แนวโน้มปรับเพิ่มข้ึนตามการลงทุนใหม่จากต่างประเทศท่ีได้รับแรงหนุนจากมาตรการ Thailand FastPass  

คณะกรรมการฯ ประเมินว่าเศรษฐกิจไทยเผชิญแรงกดดันจากปัจจัยวัฏจักรที่มีแนวโน้มทอดยาวขึ้นและ
ปัญหาเชิงโครงสร้าง รวมทั้งมีความเสี่ยงเพิ่มขึ้น ทั้งจาก (1) การส่งออกสินค้าทีไ่ด้รับผลกระทบจากมาตรการ
ภาษีสหรัฐฯ และการแข็งค่าของเงินบาทที่ส่งผลกระทบต่อผู้ส่งออกโดยเฉพาะผู้ส่งออกในอุตสาหกรรมที่ใช้
วัตถุดิบในประเทศเป็นหลัก อาทิ ภาคเกษตร เกษตรแปรรูป และสิ่งทอ (2) อุปสงค์ในประเทศมีแนวโน้ม 
แผ่วลง โดยการบริโภคภาคเอกชนถูกกดดันจากแนวโน้มรายได้ที่ฟื้นตัวช้าและหนี้ครัวเรือนที่อยู่ในระดับสูง 
ขณะที่การลงทุนภาคเอกชนถูกกดดันจากแนวโน้มเศรษฐกิจที่ขยายตัวต ่าและมีความไม่แน่นอนสูง นอกจากนี้ 
สถานการณ์น ้าท่วมและปัญหาความขัดแย้งชายแดนไทย-กัมพูชา ยังสร้างแรงกดดันเพิ่มเติมต่อความเชื่อมั่นใน
การบริโภคและการลงทุน และ (3) การปรับตัวของธุรกิจอาจท าได้ยากขึ้น เพราะเผชิญทั้งปัจจัยเชิงวัฏจักร
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ข้างต้นและปัจจัยเชิงโครงสร้าง อาทิ  โครงสร้างประชากร ทักษะแรงงาน และปัญหาด้านความสามารถในการ
แข่งขัน ทั้งนี้ คณะกรรมการฯ เห็นว่าเศรษฐกิจไทยมีความเสี่ยงเพิ่มขึ้น จาก (1) ความเสี่ยงจากการถูกเก็บ
ภาษีสินค้าสวมสิทธิ์ (transshipment) และมาตรการภาษีของสหรัฐฯ ที่อาจมีเพิ่มเติม (2) กระบวนการ
งบประมาณปี 2570 ที่อาจล่าช้ามากกว่าคาด และ (3) การปรับตัวของภาคธุรกิจโดยเฉพาะ SMEs ที่เผชิญ
ปัญหาด้านการแข่งขันและการเข้าถึงสินเชื่อ นอกจากนี้ กรรมการส่วนหนึ่งเห็นว่าเศรษฐกิจการเงินโลกมีความ
ไม่แน่นอนสูง เช่น ความเสี่ยงด้านภูมิรัฐศาสตร์ และความเสี่ยงในตลาดการเงินโลก ซึ่งหากเกิดเหตุการณ์ที่ไม่
คาดคิด (shock) อาจส่งผลกระทบรุนแรงต่อเศรษฐกิจโลกรวมถึงเศรษฐกิจไทยได้  

คณะกรรมการฯ สอบถามถึงผลกระทบของอุทกภัยและการฟื้นตัวในพื้นที่ภาคใต้ ทั้งในมิติกิจกรรมทาง
เศรษฐกิจและผลของการสูญเสียทรัพย์สิน ตลอดจนแนวโน้มการฟื้นตัวของภาคธุรกิจโดยเฉพาะ SMEs โดย
เห็นว่าควรติดตามผลกระทบและการฟื้นตัวของเศรษฐกิจในพื้นที่อย่างต่อเนื่อง ฝ่ายเลขานุการฯ ชี้แจงว่า
สถานการณ์อุทกภัยในพื้นที ่ภาคใต้อาจส่งผลให้ GDP ปรับลดลงร้อยละ 0.1–0.2 โดยครัวเรือนและ
ผู้ประกอบการในภาคการค้าและภาคท่องเที่ยวในพื้นที่น ้าท่วมได้รับผลกระทบรุนแรงและเป็นระยะเวลานาน 
จ านวนนักท่องเที่ยวในพื้นที่น ้าท่วมปรับลดลงโดยเฉพาะจากมาเลเซีย แต่ยังเห็นการเดินทางไปท่องเที ่ยว
จังหวัดอื่นใกล้เคียง ขณะที่ธุรกิจอาจไม่กลับมาลงทุนตามแผนเดิมหากไม่เห็นแผนฟื้นฟูและป้องกันน ้าท่วมที่
ชัดเจน ด้านการฟ้ืนฟูอาจใช้เวลานานกว่า 3 เดือน โดยเฉพาะธุรกิจขนาดเล็กในภาคการค้าและท่องเที่ยว ทั้งนี้ 
ข้อมูลที่ได้รับจากผู้ประกอบการในการลงพื้นที่ภาคสนามของ ธปท. ที่อ าเภอหาดใหญ่เมื่อวันที่ 10 ธันวาคม 
2568 พบว่าธุรกิจเห็นว่ามาตรการเยียวยายังน้อยกว่าความสูญเสียที่เกิดขึ้น โดยต้องการความช่วยเหลือจาก
ภาครัฐทั้งด้านการเงินและการกระตุ้นอุปสงคโ์ดยเร็ว 

คณะกรรมการฯ แสดงความกังวลต่อการเติบโตทางเศรษฐกิจที ่ไม่ทั ่วถึง (uneven growth) โดยมี
ข้อสังเกตว่าการเติบโตกระจุกตัวอยู่ในธุรกิจขนาดใหญ่และในบางสาขาเท่านั้น อาทิ ธุรกิจขนาดใหญ่ในภาค
ท่องเที่ยว และผู้ส่งออกในกลุ่มสินค้าอิเล็กทรอนิกส์ ขณะที่ธุรกิจ SMEs และภาคการผลิตในสาขาอื่น ๆ 
เปราะบางและถูกกดดันจากปัญหาด้านการแข่งขันมากขึ ้น นอกจากนี้ กรรมการส่วนหนึ่งเห็นว่าการ
เปลี่ยนแปลงโครงสร้างเศรษฐกิจของไทยอาจน าไปสู่การจัดสรรทรัพยากรใหม่ (resource allocation) ที่
มีนัยต่อตลาดแรงงานและแนวโน้มรายได้ในระยะยาว การแข่งขันที่รุนแรงขึ้นโดยเฉพาะในภาคการผลิตอาจ
ท าให้เครื่องยนต์ทางเศรษฐกิจของไทยเปลี่ยนจากภาคการผลิตไปภาคบริการมากขึ้น  และท าให้เกิดการ
เคลื่อนย้ายแรงงานจากภาคการผลิตไปภาคบริการที่ส่วนใหญ่สร้างมูลค่าเพิ่มได้ต ่ากว่าโดยเปรียบเทียบ หรือ
การเคลื่อนย้ายแรงงานจากลูกจ้างภาคเอกชนไปยังกลุ่มอาชีพอิสระซึ่งมีรายได้ไม่แน่นอนมากขึ้น ซึ่งจะมีนัยต่อ
ระดับรายได ้การบริโภคภาคเอกชน รวมทั้งหนี้ครัวเรือนที่ยังอยู่ระดับสูง  

อัตราเงนิเฟ้อทั่วไปมีแนวโน้มอยู่ในระดับต ่าจากปัจจัยด้านอุปทานเป็นส าคัญ โดยคาดว่าจะอยู่ท่ีร้อยละ -0.1 
0.3 และ 1.0 ในปี 2568 2569 และ 2570 ตามล าดับ และจะทยอยปรับเพิ่มขึ้นเข้าสู่กรอบเป้าหมายในช่วง
ครึ่งแรกของปี 2570  
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ประมาณการอัตราเงินเฟ้อทั่วไปปรับลดลงเมื่อเทียบกับประมาณการเดิมจาก (1) ราคาหมวดพลังงาน ทั้ง
จากราคาน ้ามันดิบโลกที่โน้มลดลงในช่วงที่ผ่านมาและมีแนวโน้มทรงตัวในระดับต ่าตามอุปทานน ้ามันดิบที่ปรับ
เพิ่มขึ้น และมาตรการอุดหนุนราคาพลังงานของภาครัฐที่ท าให้ราคาน ้ามันขายปลีกในประเทศปรับลดลง และ 
(2) แรงกดดันด้านอุปสงค์ที่มีจ ากัดในภาวะที่เศรษฐกิจขยายตัวต ่ากว่าศักยภาพ ก าลังซื้อในประเทศปรับ
ลดลงส่วนหนึ่งจากรายได้เฉลี่ยที่ปรับเพิ่มขึ้นในอัตราที่ช้ากว่าดัชนีราคาผู้บริโภคที่เร่งขึ้นมากในช่วงปี 2565 
และยังคงอยู่ในระดับที่สูง ประกอบกับครัวเรือนรายได้ปานกลางถึงสูงมีความระมัดระวังการใช้จ่ายเพิ่มขึ้น
ภายใต้เศรษฐกิจที่มีความไม่แน่นอนสูง ส าหรับอัตราเงินเฟ้อพื้นฐานในปี 2568 2569 และ 2570 มีแนวโน้ม
ทรงตัวอยู่ท่ีร้อยละ 0.8 0.8 และ 1.0 ตามล าดับ 

ฝ่ายเลขานุการฯ ประเมินว่าความเสี่ยงภาวะเงินฝืดของไทยยังอยู่ในระดับต ่า โดยพิจารณาจาก (1) ราคา
สินค้าและบริการไม่ได้ปรับลดลงต่อเนื่องและเป็นวงกว้าง โดยสัดส่วนสินค้าและบริการในหมวดพื้นฐานที่
ราคาปรับลดลงจากเดือนก่อนยังอยู่ใกล้เคียงกับค่าเฉลี่ยในอดีต (2) อัตราเงินเฟ้อฟื้นฐานและเครื่องชี้
แนวโน้มเงินเฟ้อ (underlying inflation indicators) ทรงตัวและยังเป็นบวก แม้อัตราเงินเฟ้อพื้นฐานมี
แนวโน้มต ่าลงบ้างตามการส่งผ่านราคาต้นทุนวัตถุดิบในหมวดอาหารที่ลดลง และการแข่งขันด้านราคาที่รุนแรง
ในบางหมวดสินค้า และ (3) อัตราเงินเฟ้อคาดการณ์ระยะปานกลางปรับลดลงเล็กน้อยแต่ยังยึดเหนี่ยวใน
กรอบเป้าหมายที่ร้อยละ 1-3 โดยอัตราเงินเฟ้อคาดการณ์ระยะ 5-10 ปี จากการส ารวจนักวิเคราะห์และ 
การค านวณโดยใช้ข้อมูลอัตราผลตอบแทนพันธบัตรรัฐบาลอยู่ที่ร้อยละ 1.5 

คณะกรรมการฯ เห็นว่าแม้อัตราเงินเฟ้อที ่อยู ่ในระดับต ่ามีสาเหตุหลักมาจากปัจจัยด้านอุปทาน แต่ 
ควรติดตามพัฒนาการของราคาสินค้าและบริการและความเสี่ยงภาวะเงินฝืดในระยะต่อไป โดยเฉพาะใน
ภาวะที่เงินเฟ้ออยู่ในระดับต ่าและการบริโภคภาคเอกชนมีแนวโน้มชะลอลง  นอกจากนี้ คณะกรรมการฯ 
สอบถามความคืบหน้าเกี่ยวกับการพิจารณาปรับปรุงดัชนีราคาผู้บริโภค (consumer price index หรือ CPI) 
เนื่องจากมีข้อสังเกตว่าอัตราเงินเฟ้อไทยที่ต ่าไม่สอดคล้องกับค่าครองชีพของประชาชนที่อยู่ในระดับสูง และมี
สินค้าและบริการบางกลุ่มที่เคลื่อนไหวน้อย เช่น ค่าเช่าบ้าน รถยนต์ และค่าบริการโทรศัพท์ ฝ่ายเลขานุการฯ 
รายงานความคืบหน้าว่าได้หารือกับหน่วยงานที่เกี่ยวข้อง และจะได้มีการปรับปรุงดัชนีราคาผู้บริโภคทั้งด้าน
ข้อมูลและวิธีการค านวณในระยะต่อไป  

การประเมินภาวะการเงินและเสถียรภาพระบบการเงิน 

อัตราดอกเบี้ยกู้ยืมในระบบสถาบันการเงินและตลาดการเงินปรับลดลงสอดคล้องกับการลดอัตราดอกเบี้ย
นโยบายที่ผ่านมา แต่การส่งผ่านไปยังต้นทุนการกู้ยืมของภาคธุรกิจและครัวเรือนแต่ละกลุ่มแตกต่างกัน 
เช่น สินเชื่อปล่อยใหม่ของ SMEs ได้รับอัตราดอกเบี้ยลดลงน้อยกว่าธุรกิจขนาดใหญ่จากความเสี่ยงด้านเครดิต
ที่สูงกว่า ด้านสินเชื่อโดยรวมยังหดตัวต่อเนื่อง ส่วนหนึ่งจากความต้องการสินเชื่อทีป่รับลดลงโดยเฉพาะธุรกิจ
ขนาดใหญ่และครัวเรือนรายได้ปานกลาง-สูง ที่ชะลอการลงทุนและการใช้จ่ายภายใต้เศรษฐกิจที่ชะลอลงและ 
มีความไม่แน่นอนสูง ขณะที่สถาบันการเงินยังระมัดระวังในการปล่อยสินเชื่อให้กับลูกหนี้ที่มีความเสี่ยงสูง
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โดยเฉพาะ SMEs และกลุ่มครัวเรือนรายได้ต ่า ทั้งนี้ ยังต้องติดตามคุณภาพสินเชื่อ โดยสัดส่วนหนี้เสีย (NPL) 
ของทั้งสินเชื่อธุรกิจและสินเชื่อรายย่อยยังทรงตัวในระดับสูง 

คณะกรรมการฯ แสดงความกังวลต่อการหดตัวต่อเนื่องของสินเชื่อ โดยการแก้ปัญหาจ าเป็นต้องผสมผสาน
มาตรการทางการเงินเฉพาะจุดควบคู่ไปกับนโยบายการเงิน อาทิ  โครงการ “ปิดหนี้ไว ไปต่อได้” ที่มุ่ง
แก้ปัญหาหนี้ไม่มีหลักประกันมูลค่าต ่ากว่าหนึ่งแสนบาท และ โครงการ “SMEs Credit Boost” ซึ่งเป็นกลไก
ค ้าประกันสินเชื่อ เพ่ือสนับสนุนการปล่อยสินเชื่อให้กับ SMEs ในอุตสาหกรรมเป้าหมายหรือผู้ประกอบการที่มี
ศักยภาพ โดยทั้งสองโครงการจะเริ่มด าเนินการตั้งแต่เดือนมกราคม 2569 เป็นต้นไป 

อัตราแลกเปลี่ยนเงินบาทเทียบดอลลาร์ สรอ. ปรับแข็งค่าอยู่ในกลุ่มน าสกุลภูมิภาค ตามการอ่อนค่าของเงิน
ดอลลาร์ สรอ. จากการปรับคาดการณ์อัตราดอกเบี้ยนโยบายของธนาคารกลางสหรัฐฯ ประกอบกับปัจจัย
เฉพาะของไทย โดยเงินบาทเทียบดอลลาร์ สรอ. แข็งค่าขึ้นประมาณร้อยละ 8 ตั้งแต่ต้นปี 25681 ซึ่งส่งผล
กระทบต่อธุรกิจส่งออกผ่านการแปลงรายรับเป็นสกุลเงินบาทได้เม็ดเงินลดลง (conversion channel)  
โดยเฉพาะ SMEs ที่ส่วนใหญ่ไม่ได้ป้องกันความเสี่ยงอัตราแลกเปลี่ยน ทั้งนี้ ผลกระทบจะมากขึ้นในธุรกิจที่มี
อัตราก าไร (profit margin) น้อย และพึ่งพาวัตถุดิบในประเทศเป็นส าคัญ รวมถึงพ่ึงพารายได้จากการส่งออก
ในสัดส่วนสูง อาทิ ผู้ส่งออกสินค้าเกษตร เกษตรแปรรูป และสิ่งทอ นอกจากนี้ การแข็งค่าของเงินบาทส่วนหนึ่ง
กระทบต่อรายรับของภาคท่องเที่ยว โดยเฉพาะในกลุ่มนักท่องเที่ยวระยะสั้น (short-haul) จากการใช้จ่ายของ
นักท่องเที่ยวในรูปเงินบาทที่ลดลง ในขณะเดียวกัน ค่าเงินบาทปรับแข็งค่าเทียบสกุลเงินคู่แข่งส าคัญหลาย
ประเทศ สะท้อนจากดัชนีค่าเงินบาท (NEER2) แข็งค่าที่ร้อยละ 4.1 และดัชนีค่าเงินที่แท้จริง (REER3) แข็งค่าที่
ร้อยละ 1.1 ตั้งแต่ต้นปี 2568 ซ่ึงส่งผลกระทบต่อความสามารถในการแข่งขันด้านราคา (price competition 
channel) ของผู้ส่งออก โดยเฉพาะสินค้าท่ีสามารถทดแทนได้ง่าย เช่น สินค้าโภคภัณฑ์ (commodity)  

คณะกรรมการฯ แสดงความกังวลเกี่ยวกับการแข็งค่าของเงินบาทและผลกระทบต่อธุรกิจส่งออกโดยเฉพาะ 
SMEs ที่ฐานะการเงินยังเปราะบางและมีปัญหาการเข้าถึงสินเชื่อ การแข็งค่าของเงินบาทจึงเป็นอีกหนึ่งปัจจัยที่
ซ ้าเติมสภาพคล่องของ SMEs จึงเห็นควรให้ยกระดับการติดตามการเคลื่อนไหวของค่าเงินบาทอย่างใกล้ชิด 
รวมถึงพิจารณาแนวทางด าเนินการกับธุรกรรมที ่สร ้างแรงกดดันต่อค่าเง ินบาทอย่างมีน ัยส  าคัญ  
ฝ่ายเลขานุการฯ ชี้แจงว่าธุรกรรมซื้อขายเงินตราต่างประเทศที่เกี่ยวกับสินทรัพย์ทางการเงินมีสัดส่วนมากขึ้น 
โดยเฉพาะธุรกรรมซื้อขายเงินตราต่างประเทศล่วงหน้าของกลุ่มผู้ค้าทองค าที่เพิ่มขึ้นอย่างมีนัยส าคัญ ในบางช่วง
อาจมีสัดส่วนสูงถึงร้อยละ 20 ของการซื้อขายเงินตราต่างประเทศทั้งหมดต่อวัน ซึ่งส่งผลต่อความผันผวนของ

 
1  ค านวณการเปล่ียนแปลงของอัตราแลกเปลี่ยนจากข้อมูล ณ 16 ธันวาคม 2568 เทียบกับ 30 ธันวาคม 2567 
2  Nominal Effective Exchange Rate (NEER) คือ ดัชนีค่าเงินบาทเทียบสกุลเงินของประเทศคู่ค้าคู่แข่งของไทย 25 สกุล ครอบคลุม

ประเทศคู่ค้าคู่แข่งรวม 41 ประเทศ (17 ประเทศใช้เงินยูโร) และน ามาเฉลี่ยแบบถ่วงน ้าหนักตามสัดส่วนการค้าระหว่างกัน 
3  Real Effective Exchange Rate (REER) ค านวณจาก NEER ปรับด้วยอัตราเงินเฟ้อโดยเปรียบเทียบกับประเทศคู่ค้าคู่แข่ง สะท้อน

อ านาจการซ้ือท่ีแท้จริงและความสามารถในการแข่งขันด้านราคาของประเทศ 
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ค่าเงินบาท โดยเมื่อวันที่ 15 ธันวาคม 2568 ธปท. ได้สั่งการให้สถาบันการเงินเพิ่มความเข้มงวดธุรกรรมขาย
เงินตราต่างประเทศล่วงหน้าของกลุ่มผู้ค้าทองค า โดยสถาบันการเงินต้องเรียกตรวจหลักฐานการขายทองกับคู่ค้า
ต่างประเทศทุกธุรกรรม และต้องเรียกตรวจเอกสารเรียกเก็บเงินและใบขนทองค าภายใน 2 วันท าการ นับจาก
วันที่ร้านทองส่งมอบเงินตราต่างประเทศ เพื่อให้มั่นใจว่าการขายเงินตราต่างประเทศเกิดจากการส่งออกทองค า
จริง นอกจากนี้ ธปท. อยู่ระหว่างเปิดรับฟังความคิดเห็นในการปรับปรุงหลักเกณฑ์ควบคุมการแลกเปลี่ยนเงิน โดย
ให้ผู้ค้าทองค ารายใหญ่ต้องรายงานข้อมูลธุรกรรมที่เกี่ยวข้องให้ ธปท. รับทราบ เพื่อเพิ่มประสิทธิภาพในการ
ติดตามธุรกรรม ประเมินผลกระทบต่อค่าเงินบาท และพิจารณานโยบายที่เกี่ยวข้องและเหมาะสมต่อไป  

การพิจารณานโยบายการเงิน 

• ภายใต้กรอบการด าเนินนโยบายการเงินที่มีเป้าหมายรักษาเสถียรภาพราคา ควบคู่กับดูแลเศรษฐกิจให้
เติบโตอย่างยั่งยืน และรักษาเสถียรภาพระบบการเงิน คณะกรรมการฯ อภิปราย ดังนี้   

▪ เศรษฐกิจไทยในปี 2569 และปี 2570 มีแนวโน้มขยายตัวต ่ากว่าระดับศักยภาพและ 
มีความเสี่ยงเพิ่มขึ้น โดยถูกกดดันจากปัจจัยเชิงวัฏจักรและปัจจัยเชิงโครงสร้าง รวมถึง 
ความเปราะบางที่มากขึ้นในบางภาคส่วน นอกจากนี้ คณะกรรมการฯ มีความกังวลเกี่ยวกับ
เครื่องยนต์เศรษฐกิจ (growth engine) ที่จะช่วยขับเคลื่อนเศรษฐกิจในระยะต่อไป  

▪ เงินเฟ้อทั่วไปมีแนวโน้มอยู่ในระดับต ่าจากปัจจัยด้านอุปทาน ขณะที่แรงกดดันเงินเฟ้อ
ด้านอุปสงค์มีจ ากัดในภาวะที่เศรษฐกิจขยายตัวต ่ากว่าศักยภาพ อย่างไรก็ดี ต้องติดตาม
พัฒนาการราคาสินค้าและบริการอย่างใกล้ชิด เพ่ือประเมินความเสี่ยงภาวะเงินฝืดต่อไป 

▪ สินเชื่อยังหดตัวต่อเนื่อง และคุณภาพสินเชื่อของกลุ่มเปราะบางยังด้อยลงโดยเฉพาะ 
SMEs ที่เผชิญแรงกดดันด้านสภาพคล่องจากการเข้าถึงสินเชื่อและการแข็งค่าของเงินบาท 

• คณะกรรมการฯ เห็นว่านโยบายการเงินสามารถผ่อนคลายเพิ่มเติมได้  ภายใต้ภาวะเศรษฐกิจที่มี
แนวโน้มชะลอตัวชัดเจนและความเสี ่ยงมากขึ้น เพื่อให้ภาวะการเงินสนับสนุนการฟื้นตัวของ
เศรษฐกิจและบรรเทาภาระหนี้ให้กับกลุ่มเปราะบาง และช่วยเสริมประสิทธิผลของมาตรการทาง
การเงินและนโยบายอื่นของภาครัฐ โดยคณะกรรมการฯ อภิปรายเพ่ิมเติมดังนี้ 

▪ การผ่อนคลายนโยบายการเงินช่วยเสริมประสิทธิผลของมาตรการทางการเงินและ
มาตรการอื่น ๆ ของภาครัฐ ที่ได้ออกมา ทั้งนี้ นโยบายการเงินเพียงอย่างเดียวไม่เพียง
พอที่จะแก้ปัญหาเชิงโครงสร้างให้เศรษฐกิจและสินเชื่อกลับมาขยายตัวได้ จึงควรด าเนินการ
ผสมผสานนโยบายหลายด้านเพื่อแก้ไขปัญหาเศรษฐกิจอย่างยั่งยืน เช่น มาตรการสนับสนุน
ภาคธุรกิจให้ปรับตัวและเพ่ิมขีดความสามารถในการแข่งขัน 

▪ กรรมการบางส่วนเห็นว่าการปรับลดอัตราดอกเบี้ยนโยบายมีส่วนช่วยลดความเสี่ยงจาก
เงินเฟ้อต ่าจากปัจจัยด้านอุปสงค์ โดยเฉพาะในภาวะเศรษฐกิจและอุปสงค์ในประเทศมี
แนวโน้มชะลอลง  
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▪ การผ่อนคลายนโยบายการเงินเพิ่มเติมยังไม่เพิ ่มความเสี ่ยงต่อเสถียรภาพเศรษฐกิจ
การเงินในระยะยาวมากนัก เนื่องจากธุรกิจส่วนใหญ่ยังมีความระมัดระวังกับการก่อหนี้และ
การลงทุน ขณะที่สถาบันการเงินระมัดระวังการปล่อยสินเชื่อให้กับลูกหนี้ที่มีความเสี่ยงสูง  
อย่างไรก็ดี กรรมการส่วนหนึ่งเห็นว่าอัตราดอกเบี้ยนโยบายไม่ควรอยู่ระดับต ่านานเกินไป 
เพราะจะน าไปสู่การสะสมความเสี่ยงเชิงระบบ ซึ่งส่งผลต่อเสถียรภาพเศรษฐกิจการเงินใน
ระยะยาว  

• คณะกรรมการฯ เห็นว่านโยบายการเงินควรอยู่ในระดับที่ผ่อนคลายเพื่อสนับสนุนการฟื้นตัวของ
เศรษฐกิจ โดยพร้อมปรับนโยบายการเงินให้เหมาะสมกับแนวโน้มเศรษฐกิจและเงินเฟ้อที่
เปลี่ยนแปลงไป ในขณะเดียวกันควรค านึงถึงการรักษาเสถียรภาพระบบการเงินในระยะยาว และ
ขีดความสามารถของนโยบายการเงิน (policy space) ที่มีจ ากัด เพื ่อให้สามารถรองรับแรง
กระแทกทางเศรษฐกิจ (economic shocks) ที่อาจเกิดขึ้นท่ามกลางบริบทเศรษฐกิจการเงินโลกที่มี
ความไม่แน่นอนสูง  

การตัดสินนโยบายการเงิน 

คณะกรรมการฯ มีมติเป็นเอกฉันท์ให้ ลดอัตราดอกเบี้ยนโยบายร้อยละ 0.25 ต่อปี จากร้อยละ 1.50 เป็น
ร้อยละ 1.25 ต่อปี โดยให้มีผลทันที 

คณะกรรมการฯ เห็นว่าเศรษฐกิจไทยในปี 2569 และ 2570 มีแนวโน้มขยายตัวชะลอลงจากครึ่งแรกของปี 
2568 ตามการบริโภคภาคเอกชนที่ลดลงตามแนวโน้มรายได้ และภาคการส่งออกที่ได้รับผลกระทบจาก
มาตรการภาษีของสหรัฐฯ ขณะทีภ่าคการท่องเที่ยวทยอยฟ้ืนตัว ด้านอัตราเงินเฟ้อทั่วไปมีแนวโน้มอยู่ในระดับ
ต ่าจากราคาพลังงานและอาหารสด ขณะที่แรงกดดันเงินเฟ้อด้านอุปสงค์มีจ ากัดในภาวะที่เศรษฐกิจขยายตัวต ่า
กว่าศักยภาพ ด้านสินเชื่อรวมยังหดตัวและคุณภาพสินเชื่อกลุ่มเปราะบางยังด้อยลง โดย SMEs ถูกกดดันด้าน
สภาพคล่องจากท้ังปัญหาการเข้าถึงสินเชื่อและการแข็งค่าของเงินบาท คณะกรรมการฯ เห็นว่านโยบายการเงิน
สามารถผ่อนคลายเพิ่มเติมได้ เพื่อให้ภาวะการเงินสนับสนุนการฟื้นตัวของเศรษฐกิจและช่วยบรรเทาภาระหนี้
ของกลุ่มเปราะบาง รวมถึงช่วยเสริมประสิทธิผลของมาตรการทางการเงินและนโยบายอื่นของภาครัฐ  

ในระยะถัดไป คณะกรรมการฯ จะติดตามพัฒนาการและความเสี่ยงด้านเศรษฐกิจและการเงินอย่างใกล้ชิด 
และพร้อมปรับนโยบายการเงินให้เหมาะสมกับแนวโน้มเศรษฐกิจและเงินเฟ้อที่เปลี่ยนแปลงไป รวมทั้งค านึงถึง
การรักษาเสถียรภาพเศรษฐกิจการเงินในระยะยาว และขีดความสามารถของนโยบายการเงินที่มีจ ากัดในการ
รองรับเหตุการณ์ทีไ่ม่คาดคิด 

 

สายนโยบายการเงิน 
5 มกราคม 2569 


