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Economic Flash: Thai Policy Rate  

Business Research 

10 เมษายน 2567    

Disclaimer: 
ข้อมูล บทวิเคราะห์ และการแสดงความคิดเห็นต่างๆที่ปรากฏอยู่ในรายงานฉบับนี้ ได้จัดทำขึ้นบนพื้นฐานของแหล่งข้อมูลที่ได้รับมาจากแหล่งข้อมูลที่เชื่อถือได้ เพื่อใช้
ประกอบการวิเคราะห์ภาวะเศรษฐกิจและอุตสาหกรรมซึ่งเป็นเอกสารภายในของธนาคารแลนด์ แอนด์ เฮ้าส์ จำกัด (มหาชน) เท่านั้น ทั้งนี้ธนาคารฯ จะไม่รับผิดชอบ
ความเสียหายใดๆทั้งปวงที่เกิดขึ้นจากการนำข้อมูล บทวิเคราะห์ การคาดหมาย และความคิดเห็นต่างๆ ที่ปรากฏในรายงานฉบับนี้ไปใช้ โดยผู้ที่ประสงค์จะนำไปใช้ต้อง
ยอมรับความเสี่ยง และความเสียหายที่อาจเกิดขึ้นเองโดยลำพัง 

กนง. มีมติ 5:2 ให้คงอัตราดอกเบี้ยนโยบายไว้ ท่ี  2.50% พร้อมกับลด
คาดการณ์ GDP ปี 2567 ลงเหลือ 2.6%YoY 

• ในการประชุมคณะกรรมการนโยบายการเงิน (กนง.) เมื่อวนัท่ี 10 เม.ย. 2567 กนง. มีมติ 5:2 ให้คงอตัรา
ดอกเบี้ยนโยบายอยู่ท่ี 2.50% โดยกรรมการฯ ส่วนใหญ่มองว่า อัตราดอกเบี้ยปัจจุบันอยู่ในระดับที่สอดคล้องกับ
การรักษาเสถียรภาพเศรษฐกิจและการเงิน รวมถึงเห็นว่านโยบายการเงินมีประสิทธิผลจำกัดในการแก้ปัญหาเชิง
โครงสร้าง จึงเห็นควรให้คงอัตราดอกเบี้ยในการประชุมครั้งนี้ อย่างไรก็ดี คณะกรรมการ  2 ท่านมีความเห็นว่า 
ควรลดดอกเบี้ยลงร้อยละ 0.25 ต่อปี เพื ่อให้สอดคล้องกับศักยภาพเศรษฐกิจที่ขยายตัวต่ำลงจากปัจจัยเชิง
โครงสร้างที่ชัดเจนขึ้นและช่วยบรรเทาภาระให้ลูกหนี้   

• คณะกรรมการฯ ประเมินว่าเศรษฐกิจไทยมีแนวโน้มขยายตัวสูงขึ้นจากแรงสนับสนุนของการบริโภค
ภาคเอกชนและการท่องเท่ียว รวมถึงการใช้จ่ายภาครฐัท่ีจะกลบัมาเพ่ิมขึ้นในช่วงท่ีเหลือของปี ขณะที่การ
ส่งออกมีแนวโน้มฟื้นตัวได้อย่างค่อยเป็นค่อยไปในช่วงครึ่งหลังของปี ทั้งนี้ อัตราการขยายตัวของเศรษฐกิจไทย
โดยรวมที่มีแนวโน้มต่ำลงหลังวิกฤตโควิด-19 สะท้อนปัญหาเชิงโครงสร้างที่กดดันศักยภาพเศรษฐกิจ โดยเฉพาะ
ภาคการส่งออกและการผลิตที่เผชิญความท้าทายจากความสามารถในการแข่งขันที่ปรับลดลงและภาวะสินค้าล้น
ตลาด ส่งผลให้เศรษฐกิจไทยได้รับผลดีจากการฟื้นตัวของเศรษฐกิจโลกจำกัด และมีแนวโน้มขยายตัวอยู่ที่ร้อยละ 
2.6 และ 3.0 ในปี 2567 และ 2568 ตามลำดับ ดา้นอตัราเงนิเฟ้อ คาดว่าอัตราเงินเฟ้อทั่วไปจะชะลอลงอยู่ที่ร้อยละ 
0.6 และ 1.3 ในปี 2567 และ 2568 ตามลำดับ ตามการปรับลดลงของราคาอาหารสดบางกลุ่มและราคาพลังงานที่มี
อานิสงส์ของมาตรการช่วยเหลือค่าครองชีพของภาครัฐ ทั้งนี้ อัตราเงินเฟ้อทั่วไปมีแนวโน้มเข้ากรอบเป้าหมายได้ใน
ปลายปีนี้ ดา้นระบบการเงนิ ภาวะการเงินโดยรวมทรงตัว ต้นทุนการกู้ยืมของภาคเอกชนผ่านธนาคารพาณิชย์และ
ตลาดตราสารหนี้ใกล้เคียงเดิม สินเชื่อภาคธุรกิจและครัวเรือนชะลอลงจากการชำระคืนหนี้ ปริมาณการปล่อยสินเชื่อ
ใหม่ยังขยายตัวในภาพรวม อย่างไรก็ดี ธุรกิจขนาดเล็กและครัวเรือนที่มีรายได้น้อยเผชิญกับข้อจำกัดในการเข้าถึง
สินเชื่อ เนื่องจากความสามารถในการชำระหนี้ที่ลดลงตามรายได้  ด้านอตัราแลกเปลีย่น เงินบาทเทียบดอลลาร์
สหรัฐฯ อ่อนค่ากว่าเงินสกุลอื่นในภูมิภาคตามปัจจัยด้านเศรษฐกิจการเงินในประเทศและการคาดการณ์ทิศทาง
นโยบายการเงินของธนาคารกลางสหรัฐฯ (Fed) 

• วิจยัธรุกิจธนาคารแลนดแ์อนด์เฮ้าสป์ระเมินว่า เศรษฐกิจไทยมีแนวโน้มขยายตวัต่อเน่ืองในปี 2567 โดยมี
แรงหนุนจากการบริโภคภาคเอกชนท่ีขยายตวัจากการจ้างงานในภาคบริการท่ีเพ่ิมขึ้นและแรงกดดนัของ
เงินเฟ้อท่ีลดลง ประกอบกบัการส่งออกและภาคการท่องเท่ียวท่ีมแีนวโน้มฟ้ืนตวัตามเศรษฐกิจโลก อย่างไร
ก็ดี เศรษฐกิจไทยยังเผชิญกับปัจจัยเส่ียงหลายประการ อาทิ 1) การส่งออกและการท่องเที่ยวยังเผชิญกับความเส่ียง
จากภาวะอุปสงค์โลกที่เปราะบาง โดยเฉพาะการชะลอลงของเศรษฐกิจจีนที่มีความเชื่อมโยงต่อภาคต่างประเทศ
ของไทยค่อนข้างมาก 2) การส่งผ่านผลของการปรับขึ้นอัตราดอกเบี้ยนโยบายทั้งของประเทศหลักและไทยในช่วงที่
ผ่านมาที่นำไปสู่การเพิ่มขึ้นของต้นทุนในการดำเนินธุรกิจและความเส่ียงในการผิดนัดชำระหนี้ทั้งในภาคเอกชนและ
ภาคครัวเรือน และ 3) ปัญหาทางภูมิรัฐศาสตร์ที่อาจส่งผลให้ราคาพลังงานและค่าเงินบาทมีความผันผวนมากขึ้น 
และ 4) หนี้ครัวเรือนที่อยู่ในระดับสูงและการออกหลักเกณฑ์การกำกับดูแลหนี้ครัวเรือนอย่างยั่งยืนของ ธปท. ที่อาจ
ทำให้ธนาคารพาณิชย์มีความระมัดระวังในการปล่อยสินเชื่อส่วนบุคคลมากขึ้น  

• กนง. มีแนวโน้มท่ีจะทยอยลดอตัราดอกเบี้ยนโยบายในช่วงคร่ึงหลงัของปี 2567 ท่ามกลางอตัราเงินเฟ้อ 
ท่ีลดลงอยู่ในกรอบเงินเฟ้อเป้าหมาย โดยอัตราเงินเฟ้อในไตรมาสแรกของปีนี้ลดลง -0.79%YoY เราคาดว่า 
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เงินเฟ้อมีแนวโน้มเร่งตัวขึ้นในช่วงครึ่งหลังของปีตามฐานที่ลดลง ส่งผลให้อัตราเงินเฟ้อทั้งปี 2567 อยู่ที่ 1.2%YoY 
ซึ่งยังอยู่ในกรอบอัตราเงินเฟ้อเป้าหมายของ ธปท. อย่างไรก็ด ีอัตราเงินเฟ้อยังมีความเส่ียงด้านสูงจากราคาน้ำมัน
ที่มีแนวโน้มเพิ่มขึ้นท่ามกลางสถานการณ์ความขัดแย้งด้านภูมิรัฐศาสตร์ที่ยังยืดเยื้อ ประกอบกับกลุ่มประเทศผู้
ส่งออกน้ำมันและชาติพันธมิตร (OPEC+) มีนโยบายลดกำลังการผลิตลง 5.86 ล้านบาร์เรลต่อวันในช่วงครึ่งแรก
ของปีนี ้ทำให้ราคาน้ำมันปรับตัวเพิ่มขึน้แล้วราว 17% (ราคา ณ วันที่ 8 เม.ย.) นับตั้งแต่ต้นปี ขณะที่แรงกดดันด้าน
ต้นทุนราคาอาหารสดต่อเงินเฟ้อมีแนวโน้มลดลงในระยะข้างหน้าเนื่องจากภาวะเอลนีโญในประเทศได้คลี่คลายลง
แล้ว ส่วนแรงกดดันด้านการปรับขึ้นค่าแรงขั้นต่ำต่อเงินเฟ้อมีค่อนข้างจำกัด นอกจากนี้ การเติบโตตามศกัยภาพ
ของประเทศไทย (GDP Potential) ท่ีลดลงจากในอดีตจากปัจจยัเชิงโครงสร้างท่ีส าคญั ได้แก่ การเข้าสู่
สงัคมสูงวยัท่ีท าให้ผลิตภาพลดลง การลงทุนในโครงสร้างพื้นฐานท่ีลดลงและการสูญเสียความสามารถใน
การแข่งขนัในการส่งออกสินค้าท่ีใช้เทคโนโลยีสูง ทำให้กนง. มีแนวโน้มที่จะดำเนินนโยบายการเงินแบบผ่อน
คลายผ่านการปรับลดอัตราดอกเบี้ยนโยบายเพื่อเป็นอีกหนึ่งแรงส่งให้เศรษฐกิจไทยฟื้นตัว 

• การปรบัขึ้นค่าแรงขัน้ต า่ส่งผลกระทบต่ออตัราเงินเฟ้ออย่างจ ากดั คณะรัฐมนตรีมีมติให้ปรับขึ้นค่าแรงขั้นต่ำ 
2-16 บาท หรือเพิ่มขึ้นเฉลี่ย 2.4% ทั่วประเทศ ซึ่งมีการบังคับใช้ตั้งแต่วันที่ 1 ม.ค. 2567 ที่ผ่านมา และปรับอัตรา
ค่าแรงขั้นต่ำเป็นเงินวันละ 400 บาทหรือเพิ่มขึ้นเฉลี่ย 13.3% ในกิจการโรงแรมในพื้นที่นำร่องที่มีรายได้จากการ
ท่องเที่ยวสูง 10 จังหวัด ได้แก่ กรุงเทพมหานคร กระบี่ ชลบุรี เชียงใหม่  ประจวบคีรีขันธ์ พังงา ภูเก็ต ระยอง 
สงขลา และสุราษฎร์ธานี ซึ่งจะมีผลบังคับใช้ตั้งแต่วันที่ 13 เม.ย. 2567 เป็นต้นไป แต่การปรับขึ้นค่าแรงขั้นต่ำในปี 
2567 นับเป็นการเพิ่มขึ้นไม่มากนัก เมื่อเทียบกับการปรับขึ้นค่าแรงขั้นต่ำเป็น 300 บาท หรือเพิ่มขึ้นเฉลี่ยราว 
71.4% ซึ่งการเพิ่มขึ้นอย่างมากของค่าแรงขั้นต่ำดังกล่าวกลับสวนทางกับอัตราเติบโตของเงินเฟ้อที่ชะลอลงเป็น 
2.2% (vs. 3.8% ในช่วงก่อนขึ้นค่าแรงขั้นต่ำ) ตามราคาพลังงานที่ลดลงอย่างมาก 

• พ.ร.บ.งบประมาณ ปี 2567 จะมีผลบงัคบัใช้ในเดือน พ.ค. ซ่ึงจะช่วยหนุนให้เมด็เงินจากภาครฐัไหลเข้าสู่
ระบบเศรษฐกิจ หลังจากที่กระบวนการในการพิจารณา พ.ร.บ. งบประมาณ ปี 2567 ล่าช้ากว่าปกติราว 7 เดือน 
ล่าสุดสมาชิกวุฒิสภามีมติเห็นชอบและจะนำขึ้นทูลเกล้าฯ ต่อไป เรามองว่าหลังจากที่มีการบังคับใช้พ.ร.บ งบ
ประมาณฯ ดังกล่าว จะทำให้มีการเร่งเบิกจ่ายงบประมาณในโครงการลงทุนใหม่ ซึ่งจะช่วยเสริมสภาพคล่องให้กับ
ผู้ประกอบการในธุรกิจรับเหมาก่อสร้าง โดยเฉพาะกลุ่มผู้รับเหมารายใหญ่และผู้รับเหมาช่วง (Subcontractors) ที่
เน้นประมูลงานโครงสร้างพื้นฐานขนาดใหญ่ ทั้งนี้ การใช้จ่ายภาครัฐมีแนวโน้มขยายตัวต่อเนื่องในปี 2568 สะท้อน
ได้จากการตั้งกรอบวงเงินงบประมาณ ปี 2568 ในเบื้องต้นที่เพิ่มขึ้นทั้งรายจ่ายประจำ (7.1%) และรายจ่ายลงทุน 
(3.4%)    

• นโยบาย Digital Wallet จะช่วยหนุนการบริโภคภาคเอกชนในระยะสัน้ โดยรัฐบาลจะแจกเงิน 10,000 บาท 
(ข้อมูล ณ วันที่ 10 เม.ย.) ให้กับกลุ่มเป้าหมายประมาณ 50 ล้านคน ที่มีคุณสมบัติตามเกณฑ์ ได้แก่ อายุ 16 ปีขึ้น
ไป, ไม่เป็นผู้ที่มีรายไดพ้ึงประเมินเกิน 840,000 บาทต่อปีภาษี และมีเงินฝากไม่เกิน 500,000 บาท โดยมีระยะเวลา
การใช้สิทธิ 6 เดือน (เริ ่มใช้สิทธิ์ได้ในช่วงไตรมาส 4/2567) ทั้งนี ้ รัฐบาลจะใช้แหล่งเงินจาก 3 แหล่ง ได้แก่ 
งบประมาณรายจ่ายประจำปี 2568 วงเงิน 1.53 แสนล้านบาท งบประมาณรายจ่ายประจำปี 2567 วงเงิน 1.75 แสน
ล้านบาท และการดำเนินผ่านหน่วยงานของรัฐ วงเงิน 1.72 แสนล้านบาท เรามองว่ามาตรการดังกล่าวจะช่วยหนุน
ให้การใช้จ่ายในการซื ้อสินค้าและบริการเร่งตัวขึ ้นในระยะสั้น แต่อาจชะลอตัวลงในระยะต่อมา ( Front-load 
consumption) ซึ่งจะทำให้เกิดอุปสงค์ใหม่ในระบบเศรษฐกิจจำกัด สอดคล้องกับงานศึกษาเชิงประจักษ์ของ ธปท. ที่
ระบุว่าตัวคูณทางการคลัง (Fiscal multiplier) ที่โอนให้กับประชาชนมักต่ำกว่าการใช้จ่ายหรือการลงทุนของรัฐบาล 
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Disclaimer: 
ข้อมูล บทวิเคราะห์ และการแสดงความคิดเห็นต่างๆที่ปรากฏอยู่ในรายงานฉบับนี้ ได้จัดทำขึ้นบนพื้นฐานของแหล่งข้อมูลที่ได้รับมาจากแหล่งข้อมูลที่เชื่อถือได้ เพื่อใช้
ประกอบการวิเคราะห์ภาวะเศรษฐกิจและอุตสาหกรรมซึ่งเป็นเอกสารภายในของธนาคารแลนด์ แอนด์ เฮ้าส์ จำกัด (มหาชน) เท่านั้น ทั้งนี้ธนาคารฯ จะไม่รับผิดชอบ
ความเสียหายใดๆทั้งปวงที่เกิดขึ้นจากการนำข้อมูล บทวิเคราะห์ การคาดหมาย และความคิดเห็นต่างๆ ที่ปรากฏในรายงานฉบับนี้ไปใช้ โดยผู้ที่ประสงค์จะนำไปใช้ต้อง
ยอมรับความเสี่ยง และความเสียหายที่อาจเกิดขึ้นเองโดยลำพัง 

• มาตรการกระตุ้นเศรษฐกิจผ่านภาคอสงัหาริมทรพัย ์ล่าสุดคณะรัฐมนตรีมีมติเห็นชอบมาตรการกระตุ้นภาค
อสังหาริมทรัพย์และธุรกิจเกี ่ยวเนื ่อง (ข้อมูล ณ วันที ่ 9 เม.ย.) อาทิ 1) มาตรการลดค่าจดทะเบียนโอน
อสังหาริมทรัพย์ร้อยละ 2 และค่าจดทะเบียนการจำนองอสังหาริมทรัพย์ร้อยละ 1 ให้เหลือร้อยละ 0.01 และ 2) 
มาตรการลดหย่อนภาษีเงินได้บุคคลธรรมดาสำหรับผู้ที่ต้องการปลูกสร้างบ้านโดยหักลดหย่อนภาษีได้ 1 หมื่นบาท
ต่อค่าก่อสร้าง 1 ล้านบาท แต่รวมกันแล้วไม่เกิน 1 แสนบาท และ 3) โครงการสินเชื่อบ้านดอกเบี้ยต่ำ Happy 
Home วงเงิน 20,000 ล้านบาท อัตราดอกเบี้ยร้อยละ 3 ต่อปี เป็นระยะเวลา 5 ปี วงเงินต่อรายสูงสุดไม่เกิน 3 ล้าน
บาท เรามองว่ามาตรการกระตุ้นภาคอสังหาริมทรัพย์และอัตราดอกเบี้ยนโยบายที่มีแนวโน้มลดลงร้อยละ 0.25-0.50 
ในปีนี้จะช่วยกระตุ้นยอดขายของภาคอสังหาริมทรัพย์ได้บางส่วน อย่างไรก็ตาม กำลังซื้อของภาคครัวเรือนที่ยัง
เปราะบางและหนี้ครัวเรือนที่ยังคงอยู่ในระดับสูงถึง 90.9% ของ GDP ในไตรมาส 3/2566 จะยังกดดันให้ธนาคาร
พาณิชย์ระมัดระวังในการปล่อยสินเชื่อ ส่งผลให้สินเชื่อในภาคอสังหาริมทรัพย์ในปี 2567 มีแนวโน้มเติบโตอย่าง
ค่อยเป็นค่อยไป   

• คาดเงินบาทมีแนวโน้มเคลื่อนไหวอยู่ในกรอบ 34.5-35.5 บาท/ดอลลาร์สหรฐั ณ ส้ินปี 2567 โดยยงัมี
แนวโน้มอ่อนค่าได้ต่อเน่ืองในระยะสัน้ แต่จะทยอยแขง็ค่าขึ้นเลก็น้อยในช่วงคร่ึงหลงัของปี ท่ามกลางงดลุ
บญัชีเดินสะพดัท่ีเพ่ิมขึ้นและส่วนต่างระหว่างดอกเบีย้ของสหรฐัฯและไทยท่ีเร่ิมแคบลง แต่ยงัมีแรงกดดนั
จากผลจากความไม่แน่นอนของผลการเลือกตัง้สหรฐัฯ และความเส่ียงด้านภมิูรฐัศาสตรท่ี์ยงัยืดเยื้อ โดย
ปัจจัยสำคัญที่จะหนุนให้เงินบาทแข็งค่ามาจากการเกินดุลบัญชีเดินสะพัดที่มีแนวโน้มเพิ่มขึ้นตามการส่งออกและ
การท่องเที่ยวที่มีแนวโน้มขยายตัวดีขึ้นตามการฟื้นตัวของเศรษฐกิจโลก ประกอบกับส่วนต่างระหว่างดอกเบี้ยของ
สหรัฐฯ และไทยที่แคบลงจะกดดันให้เงินทุนไหลออกลดลง โดยเราคาดว่า Fed จะปรับลดอัตราดอกเบี้ยนโยบาย 3 
ครั้งในปีน้ี ลงมาอยู่ที่ 4.50-4.75% ขณะที่คาดว่ากนง.จะปรับลดอัตราดอกเบี้ยนโยบายลง 1-2 ครั้งลงมาอยู่ที่ 2.25-
2.00% ส่งผลให้ส่วนต่างอัตราดอกเบี้ยเริ่มแคบลงและทำให้เงินทุนไหลออกลดลง อย่างไรก็ดี เงินบาทยังเผชิญกับ
ปัจจัยกดดันที่สำคัญ ได้แก่ การเลือกตั้งสหรัฐฯ ในเดือน พ.ย. 2567 ที่ยังมีความไม่แน่นอนสูง โดยผลการสำรวจ
ล่าสุดชี้ว่าโอกาสที่ประธานาธิบดีจากพรรค Republican ซึ่งอาจทำให้นโยบาย US Protectionism ถูกนำกลับมาใช้
อีกครั้งหนึ่ง และอาจส่งผลกระทบต่อการค้าและการลงทุนโลกเป็นวงกว้าง ตลาดการเงินจึงมีแนวโน้มที่จะอยู่ใน
สภาวะ risk off และต้องการถือเงินดอลลาร์สหรัฐเพิ่มขึ้น  นอกจากนี้ ความเสี่ยงด้านภูมิรัฐศาสตร์ยังมีความ 
ไม่แน่นอนสูง อาทิ สงครามรัสเซีย-ยูเครน และอิสราเอล-อิหร่าน ส่งผลให้เงินดอลลารส์หรัฐที่เป็นสินทรัพย์ปลอดภัย
เป็นที่ต้องการของนักลงทุนมากขึ้น และทำให้เงินสกุลอื่น (รวมถึงเงินบาท) อ่อนค่าเมื่อเทียบกับดอลลาร์สหรัฐ   

 
รปูท่ี 1  เงินเฟ้อไทยและกรอบเงินเฟอ้ 1-3% ของธปท.     รปูท่ี 2 แนวโน้มดอกเบี้ยนโยบายของไทยและสหรัฐฯ (ณ วันที่ 9 

เม.ย.)  

 

 

 
ที่มา : การวิเคราะห์โดยวิจัยธุรกิจธนาคารแลนด์แอนด์เฮ้าส์จากข้อมูลของธนาคารแห่งประเทศไทยและ CEIC 
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รปูท่ี 3  ผลสำรวจผลการเลือกตั้งสหรฐัฯ (ณ เม.ย. 67)     รปูท่ี 4 ดัชนีดอลลาร์สหรัฐและค่าเงินบาท 
  

 
ที่มา : การวิเคราะห์โดยวิจัยธุรกิจธนาคารแลนด์แอนด์เฮ้าส์จากข้อมูลของ Predictlt, Polymarket, Goldman Sachs และ CEIC  

 

รปูท่ี 5  ประมาณการเศรษฐกิจไทยปี 2567 และ 2568 ของ ธปท. 
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