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Disclaimer: 
ขอ้มลู บทวเิคราะห ์และการแสดงความคดิเหน็ต่างๆทีป่รากฏอยู่ในรายงานฉบบันี้ ไดจ้ดัท าขึน้บนพืน้ฐานของแหล่งขอ้มลูที่ไดร้บัมาจากแหล่งขอ้มลูทีเ่ชื่อถอืได ้เพื่อใช้
ประกอบการวเิคราะหภ์าวะเศรษฐกจิและอุตสาหกรรมซึง่เป็นเอกสารภายในของธนาคารแลนด์ แอนด ์ เฮา้ส์ จ ากดั (มหาชน) เท่านัน้ ทัง้นี้ ธนาคารฯ จะไม่รบัผดิชอบ
ความเสยีหายใดๆทัง้ปวงทีเ่กดิขึน้จากการน าขอ้มลู บทวเิคราะห ์การคาดหมาย และความคดิเหน็ต่างๆ ทีป่รากฏในรายงานฉบบันี้ไปใช้ โดยผู้ทีป่ระสงคจ์ะน าไปใช้ตอ้ง
ยอมรบัความเสีย่ง และความเสยีหายทีอ่าจเกดิขึน้เองโดยล าพงั 

กนง. ขึ้นอตัราดอกเบี้ยนโยบาย 0.25% มาอยู่ท่ี 2.50% ขณะท่ีคาด GDP ในปี
น้ีจะเติบโตเพียง 2.8% และเร่งตวัขึ้นเป็น 4.4% ในปี 2567 

• ในการประชุมคณะกรรมการนโยบายการเงิน (กนง.) เมื่อวนัท่ี 27 ก.ย. 2566 กนง. มีมติเอกฉันท์ให้ขึ้น
อตัราดอกเบี้ย 0.25% เป็น 2.50% โดยมองว่าแมว้่าเศรษฐกจิในปีนี้จะชะลอลงจากอุปสงค์ต่างประเทศ แต่อตัรา
การขยายตวัของเศรษฐกจิในปี 2567 มแีนวโน้มเพิม่สูงขึน้จากทัง้อุปสงค์ในประเทศและต่างประเทศ ดา้นอตัราเงนิ
เฟ้อมแีนวโน้มสงูขึน้ตามการฟ้ืนตวัของเศรษฐกจิและแรงกดดนัดา้นอุปทานจากปรากฎการณ์เอลนีโญ อกีทัง้ยงัตอ้ง
ตดิตามแรงส่งเพิม่เตมิจากนโยบายภาครฐัทีม่ตีอ่เศรษฐกจิและเงนิเฟ้อ คณะกรรมการฯ ประเมนิว่า นโยบายการเงนิ
ควรดแูลใหเ้งนิเฟ้ออยู่ในกรอบเป้าหมายอย่างยัง่ยนื และช่วยเสรมิเสถยีรภาพเศรษฐกจิการเงนิในระยะยาว รวมทัง้
รกัษาขดีความสามารถของนโยบายการเงนิในการรองรบัความไม่แน่นอนในระยะขา้งหน้า   

• คณะกรรมการฯ ประเมินว่าเศรษฐกิจไทยมีแนวโน้มขยายตัว 2.8%YoY และ 4.4%YoY ในปี 2566 และ 
2567 ตามล าดบั โดยมีแรงหนุนหลกัจากการบริโภคภาคเอกชน เศรษฐกจิในปีนี้ชะลอลงจากการส่งออกสนิคา้
และภาคการท่องเทีย่วทีฟ้ื่นตวัชา้กว่าทีค่าด ส่วนหนึ่งเป็นผลของเศรษฐกจิจนีทีช่ะลอตวัและวฏัจกัรอเิลก็ทรอนิกส์
โลกทีฟ้ื่นตวัชา้ แต่เศรษฐกจิในปี 2567 จะขยายตวัสูงขึน้จากอุปสงค์ในประเทศและต่างประเทศ ประกอบกบัจะมี
แรงส่งเพิม่เตมิจากนโยบายภาครฐัอกีดว้ย ดา้นอตัราเงนิเฟ้อ มแีนวโน้มทีจ่ะอยู่ในกรอบเป้าหมาย ซึง่คาดการณ์ไวท้ี ่
1.6% และ 2.6% ในปี 2566 และ 2567 ตามล าดบั โดยอตัราเงนิเฟ้อที่อยู่ในระดบัต ่าในปีนี้เป็นผลของมาตรการ
ช่วยเหลอืค่าครองชพีของรฐับาลและฐานทีส่งูในปีก่อน ขณะทีอ่ตัราเงนิเฟ้อในปี 2567 มแีรงกดดนัดา้นอุปสงคท์ีอ่าจ
เพิม่ขึ้นจากนโยบายภาครฐัและต้นทุนราคาอาหารทีอ่าจปรบัตวัสูงขึน้หากปรากฏการณ์เอลนีโญรุนแรงกว่าคาด 
ด้านระบบการเงนิ โดยรวมมเีสถียรภาพ ธนาคารพาณิชย์มรีะดบัเงนิกองทุนและเงนิส ารองที่เขม้แขง็ แต่ยงัต้อง
ตดิตามคุณภาพสนิเชื่อของกลุ่มผูป้ระกอบการ SMEs และครวัเรอืนบางส่วนทีย่งัเปราะบาง ดา้นอตัราแลกเปลีย่น 
เงนิบาทเทยีบดอลลาร ์สรอ. อ่อนค่า ส่วนหนึ่งตามทศิทางนโยบายการเงนิของธนาคารกลางสหรฐัฯ ประกอบกบันัก
ลงทุนรอความชดัเจนของนโยบายภาครฐัทีอ่าจมนีัยต่อเศรษฐกจิและเสถยีรภาพดา้นการคลงัในอนาคต 

• วิจยัธุรกิจธนาคารแลนด์แอนด์เฮ้าส์ประเมินว่า กนง. มีแนวโน้มคงอตัราดอกเบี้ยนโยบายในการประชุม
ครัง้สุดท้ายของปี โดยคาดว่าระดบัอตัราดอกเบี้ยนโยบายของไทยยงัคงท่ีอยู่ท่ีระดบั 2.50% จนถึงส้ินปี 
2566 และส้ินปี 2567 โดยเศรษฐกจิไทยในปีนี้มแีรงขบัเคลื่อนหลกัจากการบรโิภคภาคเอกชนทีม่แีนวโน้มขยายตวั
ต่อเนื่องจากอานิสงส์ของมาตรการกระตุ้นการบริโภคภาครัฐที่ทยอยออกมา อาทิ มาตรการลดอัตราภาษี
สรรพสามติน ้ามนัดเีซลลง 2.50 บาท/ลติร มาตรการลดค่าไฟฟ้า 35 สตางค์/หน่วย ประกอบกบัรายไดข้องกจิกรรม
เศรษฐกจิทีเ่กี่ยวเนื่องกบัภาคท่องเทีย่วฟ้ืนตวัต่อเน่ือง โดยในช่วง 7 เดอืนแรกของปีมจี านวนนักท่องเทีย่วต่างชาต ิ
15.4 ล้านคน เพิม่ขึ้น 379%YoY อย่างไรก็ด ีการส่งออกสนิค้ามแีรงกดดนัจากอุปสงค์โลกที่ชะลอตวั ขณะที่การ
ลงทุนภาคเอกชนยงัมแีนวโน้มไม่แน่นอน เน่ืองจากโครงการลงทุนขนาดใหญ่อาจชะลอออกไปเพื่อรอดคูวามชดัเจน
ของนโยบายหลงัจากที่มกีารเปลี่ยนผ่านรฐับาลและความเสี่ยงที่การจดัท างบประมาณรายจ่ายปี 2567 อาจเกิด
ความล่าชา้ 

• อตัราเงินเฟ้อมีแนวโน้มชะลอลงเรว็กว่าท่ีคาด โดยล่าสุดอตัราเงนิเฟ้อทัว่ไปเดอืน ส.ค. ทรงตวัอยู่ในระดบัต ่าที ่
0.88%YoY ส่งผลใหอ้ตัราเงนิเฟ้อในช่วงแปดเดอืนแรกของปีลดลงมาอยู่ที ่2.01% ซึง่เราคาดว่าอตัราเงนิเฟ้อทัว่ไป
มแีนวโน้มกลบัเขา้มาอยู่ในกรอบเงนิเฟ้อเป้าหมายของ ธปท. ไดใ้นปีนี้ อย่างไรกด็ี อตัราเงนิเฟ้อในช่วงทีเ่หลอืของ
ปีมคีวามเสีย่งดา้นสูงจากตน้ทุนราคาอาหารทีอ่าจปรบัขึน้หากปรากฎการณ์เอลนีโญท าใหผ้ลผลติของสนิคา้เกษตร
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ลดลงอย่างมนีัยยะ และราคาน ้ามนัที่ปรบัตวัเพิม่ขึน้สู่ระดบัสูงสุดนับตัง้แต่ต้นปีหลงัจากที่ซาอุดอิาระเบยีประกาศ
ขยายระยะเวลาในการปรบัลดก าลงัการผลติ 1 ลา้นบารเ์รลต่อวนัออกไปจนถงึเดอืน ธ.ค. 2566  

• มาตรการกระตุ้นการท่องเท่ียวจะช่วยหนุนให้การท่องเท่ียวฟ้ืนตวัต่อเน่ือง โดยล่าสุดในช่วง 7 เดอืนแรกของ
ปี 2566 จ านวนนักท่องเทีย่วต่างชาตเิพิม่ขึน้อย่างมากจากการผ่อนปรนมาตรการจ ากดัการเดนิทางระหว่างประเทศ
ในหลายประเทศ ในระยะถดัไป เราคาดว่าจ านวนนักท่องเทีย่วต่างชาตจิะเตบิโตอย่างแขง็แกร่ง โดยส่วนหนึ่งไดแ้รง
หนุนของมาตรการฟรวีซี่าใหก้บันักท่องเทีย่วชาวจนีและคาซคัสถานในช่วงวนัที ่25 ก.ย. 2566 ถงึ 29 ก.พ. 2567 
ซึง่น่าจะช่วยหนุนใหจ้ านวนนักท่องเทีย่วเพิม่ขึน้ในช่วง High Season ตัง้แต่ไตรมาส 4 ปี 2566 ไปจนถงึไตรมาส 1 
ปี 2567 แมว้่านักเทีย่วจนีจะมคีวามเสีย่งทีจ่ะเดนิทางเขา้ไทยน้อยกว่าทีค่าดจากการชะลอตวัของเศรษฐกจิจนี (คาด
ไว้ที่ 5.0 ล้านคนในปี 2566) แต่เราพบว่านักท่องเที่ยวจากชาติอื่นในอาเซียนเติบโตอย่างต่อเนื่อง ส่งผลให้การ
ท่องเทีย่วโดยภาพรวมยงัฟ้ืนตวัต่อเนื่อง 

• การปรบัขึ้นค่าแรงขัน้ต ่ามีแนวโน้มท่ีจะส่งผลต่อเงินเฟ้อจ ากดั แต่จะท าให้ผู้ประกอบการท่ีใช้แรงงาน
เข้มข้นเผชิญกบัต้นทุนการผลิตท่ีสูงขึ้น รฐับาลไดป้ระกาศนโยบายการปรบัขึน้ค่าแรงขัน้ต ่าเป็นวนัละ 600 บาท 
ภายในปี 2570 และตัง้สมมตฐิานว่าจะบรหิารประเทศใหเ้ศรษฐกจิไทยขยายตวัเฉลี่ยปีละ 5% โดยในระยะแรกจะ
ทยอยปรบัขึน้ค่าแรงขึน้ต ่าเป็นวนัละ 400 บาท ซึ่งจะใหม้ผีลบงัคบัใชใ้นวนัที ่1 ม.ค. 2567 เราคาดว่าค่าแรงขึน้ต ่า
จะถูกปรบัขึน้อย่างค่อยเป็นค่อยไป โดยอตัราการปรบัเพิม่อาจแตกต่างกนัในแต่ละพืน้ที่เนื่องจากการฟ้ืนตวัของ
เศรษฐกจิยงัไม่กระจายตวัอย่างทัว่ถงึ ขณะทีผ่ลกระทบของการเพิม่ขึน้ของค่าแรงขัน้ต ่าต่อการเร่งตวัอตัราเงนิเฟ้อ
คาดว่าน่าจะมีจ ากัด โดยเราคาดว่าอัตราเงินเฟ้อทัว่ไปจะขยายตัวประมาณ 2% ในปี 2567 อย่างไรก็ดี  
ผูป้ระกอบการในอุตสาหกรรมทีใ่ชแ้รงงานเขม้ขน้ เช่น การก่อสรา้ง โรงแรมและภตัตาคาร เกษตรกรรม และบรกิาร
อื่นๆ จะตอ้งเตรยีมรบัมอืกบัตน้ทุนการผลติทีส่งูขึน้ 

• เงินบาทมีแนวโน้มอ่อนค่าต่อในระยะสัน้ แต่คาดว่าจะพลิกกลบัมาแขง็ค่าเลก็น้อยในช่วงปลายปีตามดลุ
บญัชีเดินสะพดัท่ีมีแนวโน้มปรบัตวัดีขึ้นจากดุลบริการ ดา้นการปรบัขึน้อตัราดอกเบี้ยนโยบายของสหรฐัฯ เรา
คาดว่า Fed ขึ้นอตัราดอกเบี้ยนโยบายมาสู่จุดสูงสุดแล้วและน่าจะคงอตัราดอกเบี้ยไว้ที่ 5.25-5.50% อย่างน้อย
จนถงึช่วงครึง่แรกของปี 2567 ส่งผลใหค้่าเงนิดอลลาร์สหรฐัน่าจะมโีอกาสแขง็ค่าขึน้อกีไม่มากนัก ทัง้นี้ เรามองว่า
เงนิบาท ณ สิน้ปี 2566 จะอยู่ระดบัราว 34.5-35.5 บาท/ดอลลารส์หรฐั ใกล้เคยีงกบัสิน้ปีก่อนที ่34.6 บาท/ดอลลาร์
สหรฐั อย่างไรก็ดี ค่าเงินบาทอาจมีความเสี่ยงที่จะอ่อนค่ากว่าที่คาดได้ หากสถานการณ์ความไม่แน่นอนของ
เศรษฐกจิโลกมมีากขึน้ ซึง่ท าใหน้ักลงทุนเลอืกหนัไปถอืสนิทรพัยป์ลอดภยัอย่างดอลลารส์หรฐัมากขึน้ 
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ความเสยีหายใดๆทัง้ปวงทีเ่กดิขึน้จากการน าขอ้มลู บทวเิคราะห ์การคาดหมาย และความคดิเหน็ต่างๆ ทีป่รากฏในรายงานฉบบันี้ไปใช้ โดยผู้ทีป่ระสงคจ์ะน าไปใช้ตอ้ง
ยอมรบัความเสีย่ง และความเสยีหายทีอ่าจเกดิขึน้เองโดยล าพงั 

รปูท่ี 1  เงนิเฟ้อไทยและกรอบเงนิเฟ้อ 1-3% ของธปท.     รปูท่ี 2 แนวโน้มดอกเบีย้นโยบายของไทยและดอกเบีย้ MLR 

 

 

 
ทีม่า : การวเิคราะหโ์ดยวจิยัธุรกจิธนาคารแลนดแ์อนดเ์ฮา้สจ์ากขอ้มลูของธนาคารแห่งประเทศไทยและ CEIC 

 

รปูท่ี 3  จ านวนนักท่องเทีย่วต่างชาต ิ     รปูท่ี 4 ดชันีดอลลารส์หรฐัและค่าเงนิบาท 

 

 

 
ทีม่า : การวเิคราะหโ์ดยวจิยัธุรกจิธนาคารแลนดแ์อนดเ์ฮา้สจ์ากขอ้มลูของกระทรวงท่องเทีย่วและกฬีา และ CEIC  

รปูท่ี 5  ประมาณการเศรษฐกจิไทยปี 2566 และ 2567 ของ ธปท.    

 

 

 

ผู้จดัท าบทวิเคราะห์ 

น.ส. วลินัดา ดสิรเตตวิฒัน์ (wilandad@lhbank.co.th) 

วจิยัธุรกจิธนาคารแลนดแ์อนดเ์ฮา้ส ์
ธนาคารแลนด ์แอนด ์เฮา้ส ์จ ากดั (มหาชน) 
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Thailand: Policy Interest Rate

Average Minimum Loan Rate (MLR)
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