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Disclaimer: 
ข้อมูล บทวิเคราะห์ และการแสดงความคิดเห็นต่างๆ ที่ปรากฏอยู่ในรายงานฉบับนี้ ได้จัดทำขึ้นบนพื้นฐานของแหล่งข้อมูลที่ได้รับมาจากแหล่งข้อมูลท่ีเช่ือถือได้ 
ธนาคารแลนด์ แอนด์ เฮ้าส์ จำกัด (มหาชน) จะไม่รับผิดชอบความเสียหายใดๆ ทั้งปวงที่เกิดขึ้นจากการนำข้อมูล บทวิเคราะห์ การคาดการณ์ และความคิดเห็น
ต่างๆ ที่ปรากฏในรายงานฉบับนี้ไปใช้ โดยผู้ที่ประสงค์จะนำไปใช้ต้องยอมรับความเสี่ยงและความเสียหายที่อาจเกิดขึ้นเองโดยลำพัง 

กนง. มีมติเอกฉันทใ์ห้คงอตัราดอกเบีย้นโยบายไวท่ี้ 1.00% ต่อปี พร้อมกบัคง
คาดการณ์ GDP ปี 2569 ไว้ท่ี 1.5%YoY   
• ในการประชุมคณะกรรมการนโยบายการเงิน (กนง.) เมื่อวนัท่ี 29 เม.ย. 2569 กนง. มีมติเอกฉันท์ 6 ต่อ 0 

ให้คงอตัราดอกเบีย้นโยบายอยู่ท่ี 1.00% ต่อปี โดยคณะกรรมการฯ มองว่า เศรษฐกิจไทยมีแนวโน้มชะลอลงจาก
สงครามในตะวันออกกลาง ซึ่งเพิ่มต้นทุนให้กับภาคธุรกิจและบั่นทอนกำลังซื้อครัวเรือน ด้านเงินเฟ้อมีแนวโน้ม
สูงขึ้นในปี 2569 แต่จะลดลงในปี 2570 ตามแรงกดดันด้านอุปทานที่คาดว่าจะคลี่คลาย คณะกรรมการฯ เห็นว่า
อัตราดอกเบี้ยปัจจุบันอยู่ในระดับเหมาะสมในการรองรับการชะลอตัวของเศรษฐกิจและความไม่แน่นอนสูง 

• คณะกรรมการฯ ประเมินว่า สงครามในตะวนัออกกลางส่งผลให้เศรษฐกิจไทยมีแนวโน้มชะลอลงเป็น 
1.5%YoY ในปี 2569 และ 2.0%YoY ในปี 2570 โดยการบริโภคภาคเอกชนถูกกดดันจากค่าครองชีพที่สูงขึ้นและ
รายได้ที่ลดลง จำนวนนักท่องเที่ยวต่างชาติลดลงจากต้นทุนและข้อจำกัดการเดินทาง ขณะที่การส่งออกยังมี
แนวโน้มขยายตัวดีตามความต้องการสินค้าเทคโนโลยี นอกจากนี้ มาตรการกระตุ้นเศรษฐกิจที่รัฐบาลจะดำเนินการ
เพิ่มเติมจะทำให้เศรษฐกิจขยายตัวสูงกว่าที่ประเมินไว้ ด้านอัตราเงินเฟ้อ อัตราเงินเฟ้อทั่วไปมีแนวโน้มเพิ่มขึ้นอยู่ที่ 
2.9%YoY ในปี 2569 ตามราคาพลังงานโลกและปรับลดลงมาที่ 1.5%YoY ในปี 2570 ด้านสินเชื่อ สินเชื่อยังมี
แนวโน้มทรงตัวในระดับต่ำ โดยสถาบันการเงินยังระมัดระวังการปล่อยสินเชื่อให้กับลูกหนี้กลุ่มเสี่ยง ด้านอัตรา
แลกเปล่ียน อัตราแลกเปล่ียนเคล่ือนไหวผันผวนจากความไม่แน่นอนของสถานการณ์ในตะวันออกกลาง 

• วิจยัธุรกิจธนาคารแลนด์ แอนด์ เฮ้าส์ จ ากดั (มหาชน) มองว่า เศรษฐกิจไทยจะขยายตวั 1.4%YoY ในปี 
2569 โดยแรงกดดันหลักมาจากต้นทุนพลังงานที่เพิ่มขึ้น กดดันกำลังซื้อและการลงทุนในประเทศ การส่งออกมีแรง
กดดันจากต้นทุนการขนส่งที่สูงขึ้นจากราคาน้ำมันและค่าระวางเรือที่สูงขึ้น และมาตรการภาษีนำเข้าของสหรัฐฯ 
จำนวนนักท่องเที ่ยวต่างชาติจะลดลงเหลือประมาณ 32 ล้านคน จากต้นทุนการเดินทางและกำลังซื ้อของ
นักท่องเที่ยว ด้านอัตราดอกเบี้ยนโยบาย เราคาดว่า กนง. จะคงอัตราดอกเบี้ยนโยบายในช่วงที่เหลือของปีเพื่อ
รักษาขีดความสามารถของนโยบายการเงินที่มีอยู่อย่างจำกัดภายใต้บริบทที่มีความไม่แน่นอนสูง โดยแม้อัตราเงิน
เฟ้อจะเร่งตัวขึ้น แต่ยังอยู่ในกรอบเงินเฟ้อเป้าหมายของ ธปท.  

• พื้นท่ีทางการคลงั (Fiscal Space) ของไทยเร่ิมมีข้อจ ากดัมากขึ้น และอาจกดดนัการออกมาตรการกระตุ้น
เศรษฐกิจขนาดใหญ่ของภาครฐัในระยะข้างหน้า รฐับาลไทยเตรยีมพจิารณาออกพระราชก าหนดกู้เงนิ วงเงนิ 
500,000 ลา้นบาท เพื่อรองรบัภาวะฉุกเฉินดา้นเศรษฐกจิจากปัจจยัเสีย่งหลายประการ ทัง้ราคาพลงังานทีส่งูขึน้ ความ
ผนัผวนจากสถานการณ์ความขดัแยง้ในตะวนัออกกลาง และความเสีย่งจากภยัแลง้ โดยข้อมูล ณ ส้ินเดือนกุมภาพันธ์ 
2569 หนี้สาธารณะอยู่ที่ระดับ 66.1% ของ GDP ซึ่งใกล้เคียงกับระดับกรอบความยั่งยืนทางการคลังที่ไว้ที่ไม่เกิน 
70% ของ GDP ซึ่งสะท้อนว่ารัฐบาลมีพื้นที่ทางการคลังคงเหลืออยู่ราว 4% ของ GDP หรือประมาณ 8 แสนล้าน
บาท โดยการออก พ.ร.ก. กู้เงิน 5 แสนล้านบาท สามารถช่วยพยุงเศรษฐกิจได้แค่ไหน ขึ้นอยู่กับประสิทธิภาพของ
กระบวนการเบิกจ่ายเงินกู้เป็นสำคัญ หากเงินกู้ถูกจัดสรรเพื่อบรรเทาผลกระทบในระยะส้ันอย่างมุ่งเป้า เช่น การลด
ต้นทุนพลังงานของภาคการขนส่ง การประคับประคองสภาพคล่องของเกษตรกรและ SMEs หรือการเร่งรัดโครงการ
ลงทุนที่มีความพร้อมในการเบิกจ่ายจริง คาดว่าจะมีส่วนช่วยสนับสนุนการเพิ่มขึ้นของกำลังซื้อ และบรรเทาแรง
กดดันด้านต้นทุน (Cost-Push) รวมถึงลดความเสี่ยงที่เศรษฐกิจจะชะลอตัวอย่างมาก ในทางตรงกันข้าม หากเม็ด
เงินจำนวนมากถูกนำไปใช้ดำเนินมาตรการในลักษณะครอบคลุมวงกวา้งโดยปราศจากการเพิ่มผลิตภาพ จะทำให้ตัว
คูณทางการคลัง (Fiscal Multiplier) อยู่ในระดับต่ำ และประสิทธิผลของมาตรการกระตุ้นเศรษฐกิจจะถูกจำกัด ด้าน
การขยับเพดานหนี้สาธารณะให้เพิ่มขึ้นที่ 75% ของ GDP อาจไม่ได้เป็นวาระเร่งด่วนที่ต้องทำในปีน้ี แต่จะมีความจำ
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เป็นในระยะข้างหน้า เนื่องจากในปี 2570 ไทยยังคงใช้งบประมาณขาดดุลที่ประมาณ 7.9 แสนล้านบาท ท่ามกลาง
ภาระหนี้สาธารณะยังคงสะสมต่อเนื่องในระยะยาว 

• รฐับาลเตรียมออกมาตรการเพ่ิมรายได้ เพื่อลดแรงกดดนัจากการขาดดุลการคลงัท่ีมีแนวโน้มสูงขึ้น โดย
รัฐบาลกำลังพิจารณามาตรการเพิ่มรายได้ภาครัฐ อาทิ การปรับขึ้นอัตราภาษีมูลค่าเพิ่ม หรือ VAT จาก 7% ใน
ปัจจุบันขึ้นเป็น 10% การจัดเก็บภาษีจากการซื้อขายหุ้นและทองคำ และการเพิ่มภาษีที่ดินและสิ่งปลูกสร้างสำหรับ
ที่ดินว่างเปล่า เรามองว่าการปรับเพิ่ม VAT จะช่วยเพิ่มรายได้ภาครัฐได้ค่อนข้างมากและมีฐานภาษีกว้าง แต่ในอีก
ด้านหนึ่ง VAT เป็นภาษีที่ส่งผ่านไปยังราคาสินค้าและบริการโดยตรง จึงกระทบกำลังซื้อครัวเรือนเป็นวงกว้าง 
โดยเฉพาะครัวเรือนรายได้น้อยที่มีสัดส่วนค่าใช้จ่ายต่อรายได้สูงกว่ากลุ่มอื่น 

 
รปูท่ี 1 เงินเฟ้อไทยและกรอบเงินเฟ้อ 1-3% ของ ธปท.    รปูท่ี 2 แนวโน้มดอกเบี้ยนโยบายของไทยและดอกเบี้ย MLR 

 

 

 

ที่มา : วิเคราะห์โดยวิจัยธุรกิจธนาคารแลนด์ แอนด์ เฮ้าส์ จำกัด (มหาชน) จากข้อมูลของ BoT และ MoC 
 
รปูท่ี 3 กรอบการขาดดุลงบประมาณ 2026-2030F 

    
รปูท่ี 4 ระดับหนี้สาธารณะต่อ GDP 

 

 

 

ที่มา : วิเคราะห์โดยวิจัยธุรกิจธนาคารแลนด์ แอนด์ เฮ้าส์ จำกัด (มหาชน) จากข้อมูลของ BoT, MoC, PDMO และ FPO  
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รปูท่ี 5 ประมาณการเศรษฐกิจไทยปี 2569 และ 2570 
 

 
ที่มา : ธนาคารแห่งประเทศไทย 

 

ผู้จดัท าบทวิเคราะห์ 
น.ส. วิลันดา ดิสรเตติวัฒน์ (wilandad@lhbank.co.th) 
ดร. ธนพล ศรีธัญพงศ์ (thanapols@lhbank.co.th) 
วิจัยธุรกิจธนาคารแลนด์แอนด์เฮ้าส์ 
ธนาคารแลนด์ แอนด์ เฮ้าส์ จำกัด (มหาชน) 
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