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

กนง. มีมติเอกฉันท์ให้คงอตัราดอกเบี้ยนโยบายไว้ท่ี 1.00% ต่อปี พร้อมกบั
ปรบัคาดการณ์ GDP ปี 2569 เพ่ิมขึ้นเป็น 2.3%YoY 
• ในการประชุมคณะกรรมการนโยบายการเงิน (กนง.) เมื่อวนัท่ี 24 มิ.ย. 2569 กนง. มีมติเอกฉันท ์7 ต่อ 0 ให้

คงอตัราดอกเบีย้นโยบายอยู่ท่ี 1.00% ต่อปี โดยคณะกรรมการฯ มองว่า เศรษฐกิจไทยมีแนวโน้มขยายตัวสูงกวา่
ที่ประเมินไว้ แต่อัตราการเติบโตยังอยู่ในระดับต่ำและยังไม่ทั่วถึง ขณะที่อัตราเงินเฟ้อมีแนวโน้มปรับสูงขึ้นจาก
ปัจจัยด้านอุปทาน ซึ่งคาดว่าจะทยอยคลี่คลาย คณะกรรมการฯ เห็นว่าการดำเนินนโนบายการเงินในระดับผ่อน
คลายควบคู่กับมาตรการทางการเงินเฉพาะจุดมีส่วนช่วยสนับสนุนการฟื้นตัวของเศรษฐกิจ จึงเห็นควรให้คงอัตรา
ดอกเบี้ยนโยบายในการประชุมครั้งนี้  

• คณะกรรมการฯ ประเมินว่า เศรษฐกิจไทยปี 2569 และ 2570 มีแนวโน้มขยายตัวที่ 2.3%YoY และ 1.8%YoY 
ตามลำดับ โดยมีแรงส่งที่ดีกว่าคาดจากการส่งออกและการลงทุนตามสินค้าที่เกี ่ยวกับเทคโนโลยีและ AI และ
มาตรการบรรเทาผลกระทบจากสถานการณ์วิกฤตพลังงาน ทั้งนี้ ผลกระทบของสงครามต่อภาคการผลิตและภาค
ท่องเที่ยวมีน้อยกว่าที่ประเมินไว้ ด้านอัตราเงินเฟ้อ อัตราเงินเฟ้อทั่วไปในช่วงที่เหลือของปี 2569 จะปรับสูงกว่า
กรอบเป้าหมายตามการส่งผ่านของราคาพลังงาน ก่อนจะปรับลดลงในปี 2570 หลังจากที่ปัจจัยด้านอุปทานทยอย
คล่ีคลาย โดยคาดว่าอัตราเงินเฟ้อทั่วไปปี 2569 และ 2570 เฉล่ียที่ 2.8%YoY และ 1.4%YoY ตามลำดับ ขณะที่เงิน
เฟ้อคาดการณ์ในระยะปานกลางยังยึดเหนี่ยวอยู่ในกรอบเป้าหมาย ด้านสินเชื่อ สินเชื่อรวมขยายตัวในระดับต่ำและ
มาจากสินเชื่อธุรกิจขนาดใหญ่เป็นสำคัญ ขณะที่สินเชื่อ SMEs ยังหดตัวต่อเนื่อง สำหรับคุณภาพสินเชื่อโดยรวม
ทรงตัว ด้านอัตราแลกเปล่ียน เงินบาทเทียบดอลลาร์สหรัฐ ปรับอ่อนค่าจากการแข็งค่าของเงินดอลลาร์สหรัฐตาม
ทิศทางการดำเนินนโยบายการเงินของสหรัฐฯ  

• วิจยัธุรกิจธนาคารแลนด์ แอนด์ เฮ้าส์ จ ากดั (มหาชน) มองว่า เศรษฐกิจไทยจะขยายตวั 2.0%YoY ในปี 
2569 โดยได้รับแรงสนับสนุนจากการขยายตัวของ GDP ไตรมาส 1 ที่ดีกว่าคาดและมาตรการกระตุ้นเศรษฐกิจผ่าน
พระราชกำหนดกู้เงินฉุกเฉินวงเงิน 4 แสนล้านบาท อย่างไรก็ตาม แนวโน้มเศรษฐกิจไทยยังเผชิญความเสี่ยงด้าน
ลบสำคัญ 3 ประการ ได้แก่ ความขัดแย้งระหว่างสหรัฐฯ และอิหร่านที่อาจยืดเยื้อ ความเข้มงวดของมาตรการภาษี
นำเข้าของสหรัฐฯ โดยเฉพาะการสอบสวนตามมาตรา 301 ที่มุ่งสกัดการสวมสิทธิ์ทางการค้า และความล่าช้าในการ
เบิกจ่ายงบประมาณจากโครงการภายใต้ พ.ร.ก. กู้เงินฉุกเฉิน โดยในกรณีฐาน คาดว่าราคาน้ำมันดูไบเฉลี่ยอยู่ที่ 90 
ดอลลาร์สหรัฐต่อบาร์เรล ส่งผลให้อัตราเงินเฟ้อทั่วไปอยู่ที่ 3.1%YoY ด้าน กนง. มีแนวโน้มที่จะคงอัตราดอกเบี้ย
นโยบายไว้ที่ 1.0% อย่างไรก็ดี หากสถานการณ์เลวร้ายลง ความขัดแย้งในตะวันออกกลางยืดเยื้อจนราคาน้ำมันพุ่ง
ขึ้นแตะ 110 ดอลลาร์สหรัฐต่อบาร์เรล ประกอบกับสหรัฐฯ เพิ่มมาตรการภาษีนำเข้าและเกิดความล่าช้าในการ
ดำเนินมาตรการกระตุ้นเศรษฐกิจ เศรษฐกิจไทยอาจชะลอลงเหลือเพียง 1.1%YoY ขณะที่เงินเฟ้อเร่งขึ ้นเป็น 
4.5%YoY และ กนง. อาจจำเป็นต้องปรับลดอัตราดอกเบี้ยนโยบายลงสู่ 0.75% เพื่อประคับประคองเศรษฐกิจ
ท่ามกลางแรงกดดันจากอุปสงค์ภายในประเทศและภาคส่งออกที่อ่อนแอลง 

• ประเทศไทยมีความเส่ียงเผชิญภาวะขาดดุลบญัชีเดินสะพดัเพ่ิมขึ้นในระยะข้างหน้า ในเดือนเมษายน 2569 
ไทยขาดดุลบัญชีเดินสะพัดสูงเป็นประวัติการณ์ที่ 7.6 พันล้านดอลลาร์สหรัฐ สะท้อนการนำเข้าที่เติบโตเร็วกว่าการ
ส่งออกและดุลบริการที่อ่อนแอลง อีกทั้งปัจจัยเชิงโครงสร้างยงัเพิ่มความเปราะบางตอ่ฐานะดุลบัญชีเดินสะพัด ได้แก่ 
ความสามารถในการแข่งขันของภาคการผลิตที่ลดลง จึงต้องพึ่งพาการนำเข้าชิ้นส่วนและเทคโนโลยีมากขึ้น 
โดยเฉพาะอุตสาหกรรมยานยนต์ไฟฟา้ (EV) การลงทุนใหม่ในกลุ่มดาต้าเซ็นเตอร์และอุตสาหกรรมเทคโนโลยีที่ตอ้ง
นำเข้าเครื่องจักรและอุปกรณ์มูลค่าสูง นอกจากนี้ การนำเข้าพลังงานในระดับสูงยังคงเป็นภาระสำคัญต่อดุลบัญชี
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เดินสะพัดของไทย รวมถึงดุลบริการที่เริ่มถูกกดดันจากค่าใช้จ่ายด้านขนส่งระหว่างประเทศ บริการดิจิทัล และ
ซอฟต์แวร์ที่เพิ่มขึ้น แม้ว่ารายได้จากการท่องเที่ยวจะฟื้นตัวก็ตาม หากไทยขาดดุลบัญชีเดินสะพัดอย่างต่อเนื่อง 
อาจส่งผลให้เงินบาทเผชิญแรงกดดันให้อ่อนค่าลงจากความต้องการเงินตราต่างประเทศที่เพิ่มขึ้นและความเชื่อมั่น
ของนักลงทุนที่ลดลง 

• S&P Global Ratings คงมุมมองอนัดบัเครดิตท่ี Stable Outlook สะท้อนความเช่ือมัน่ต่อปัจจยัพื้นฐานทาง
เศรษฐกิจของไทย โดยคาดว่าเศรษฐกิจไทยจะขยายตัวราว 2.0%YoY ในปี 2569 ก่อนฟื้นตัวเฉลี่ยเป็น 2.3%YoY 
ในช่วงปี 2569–2572 แม้ยังเผชิญแรงกดดันจากความผันผวนของตลาดพลังงานโลก ขณะเดียวกัน S&P มองว่า
เสถียรภาพทางการเมืองของรัฐบาลชุดใหม่จะช่วยสนับสนุนการดำเนินนโยบายและการลงทุนระยะยาว โดยเฉพาะ
โครงการ EEC และโครงสร้างพื้นฐานด้านคมนาคม นอกจากนี้ ไทยยังมีจุดแข็งจากดุลบัญชีเดินสะพัดที่คาดว่าจะ
เกินดุลประมาณ 2.0% ของ GDP ในปี 2569 ระดับทุนสำรองระหว่างประเทศที่สูง และความสามารถในการรองรับ
ความผันผวนจากปัจจัยภายนอก อย่างไรก็ตาม จะยังติดตามพัฒนาการด้านการเติบโตทางเศรษฐกิจ รายได้ต่อหัว 
ความสามารถในการปรับฐานะการคลังเข้าสู่สมดุล และเสถียรภาพทางการเมือง ซึ่งเป็นปัจจัยสำคัญต่อแนวโน้ม
อันดับความน่าเชื่อถือของไทยในระยะข้างหน้า 

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

 

 

 
ที่มา : วิเคราะห์โดยวิจัยธุรกิจธนาคารแลนด์ แอนด์ เฮ้าส์ จำกัด (มหาชน) จากข้อมูลของ BoT และ MoC 
 
รปูท่ี 3 ดุลุบัญชีเดินสะพัดของไทย 

    
รปูท่ี 4 มุมมองเครดิตของไทย 

 

  

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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