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12 มิถุนายน 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 6:1 ให้คงอตัราดอกเบีย้นโยบายไว้ท่ี 2.50% พร้อมกบัคงอตัราการ
ขยายตวัของ GDP ในปีน้ีท่ี 2.6%YoY 

• ในการประชุมคณะกรรมการนโยบายการเงิน (กนง.) เมื่อวนัท่ี 12 มิ.ย. 2567 กนง. มีมติ 6:1 ให้คงอตัรา
ดอกเบีย้นโยบายอยู่ท่ี 2.50% โดยกรรมการฯ ส่วนใหญ่มองว่า “เศรษฐกจิไทยมแีนวโน้มขยายตวัจากอุปสงคแ์ละ
ภาคการท่องเทีย่ว ขณะทีก่ารส่งออกขยายตวัในระดบัต า่ ดา้นอตัราเงนิเฟ้อมแีนวโน้มทยอยปรบัขึ้นและจะกลบัเขา้สู่
กรอบเป้าหมายตัง้แต่ไตรมาส 4 ปี 2567 กรรมการฯ ส่วนใหญ่เหน็ว่า อตัราดอกเบี้ยปัจจุบนัอยู่ในระดบัทีส่อดคลอ้ง
กบัการขยายตวัของเศรษฐกจิทีโ่น้มเขา้สู่ศกัยภาพและการรกัษาเสถยีรภาพเศรษฐกจิและการเงนิ จงึเหน็ควรใหค้ง
อตัราดอกเบี้ยนโยบายในการประชุมครัง้นี้”   

• คณะกรรมการฯ ประเมินว่า เศรษฐกิจไทยมีแนวโน้มขยายตวัท่ีร้อยละ 2.6 และ 3.0 ในปี 2567 และ 2568 
ตามล าดบั โดยมีแรงส่งจากอุปสงค์ในประเทศที่สูงกว่าคาดในไตรมาส 1 ภาคการท่องเที่ยวที่ขยายตัวต่อเนื่องและ
การเบิกจ่ายภาครัฐที่กลับมาเร่งขึ้นในไตรมาส 2 ขณะที่ภาคการส่งออกจะยังขยายตัวในระดับต่ำ ส่วนหนึ่งสะท้อน
ปัญหาเชิงโครงสร้างและความสามารถในการแข่งขันที่ลดลง อีกทั้งสินค้าบางกลุ่ม โดยเฉพาะหมวดยานยนต์เผชิญ
แรงกดดันจากอุปสงค์ต่างประเทศที่ชะลอลง ทั้งนี้ ต้องติดตามแรงกระตุ้นจากนโยบายภาครัฐในช่วงครึ่งหลงัของปี  
ดา้นอตัราเงนิเฟ้อ ประมาณการอัตราเงินเฟ้อทั่วไปมีแนวโน้มใกล้เคียงเดิมอยู่ที่ 0.6% และ 1.3% ขณะที่อัตราเงิน
เฟ้อพื้นฐานคาดว่าจะอยู่ที่ 0.5% และ 0.9% ในปี 2567 และ 2568 ตามลำดับ โดยอัตราเงินเฟ้อทั่วไปมีแนวโน้ม
ปรับขึ้นตามราคาพลังงานจากการทยอยลดการอุดหนุนราคาน้ำมันดีเซล ขณะที่ราคาหมวดอาหารสดอยู่ในระดับต่ำ 
ทั้งนี้ อัตราเงินเฟ้อทั่วไปจะทยอยกลับเข้าสู่กรอบเป้าหมายตั้งแต่ไตรมาส 4 ปี 2567 ดา้นอตัราแลกเปลีย่น เงินบาท
เทียบดอลลาร์สหรัฐอ่อนค่าตามทิศทางนโยบายการเงินของธนาคารกลางสหรัฐฯ (Fed) ขณะที่อัตราผลตอบแทน
พันธบัตรไทยปรับสูงขึ้นบ้างหลังตลาดปรับคาดการณ์นโยบายการเงินของไทย ดา้นตน้ทุนการกูย้มื ต้นทุนการกู้ยืม
ของภาคเอกชนผ่านธนาคารพาณิชย์ใกล้เคียงเดิม สินเชื่อธุรกิจโดยรวมขยายตัว ขณะที่สินเชื่อภาคครัวเรือนชะลอ
ลง โดยเฉพาะสินเชื่อเช่าซื้อและสินเชื่อบัตรเครดิตที่มีคุณภาพด้อยลง นอกจากนี้ คณะกรรมการฯ มีความกังวลต่อ
หนี้ครัวเรือนที่อยู่ในระดับสูง และเห็นว่าการให้สินเชื่อควรสอดคล้องกับกระบวนการปรับลดสัดส่วนหนี้ครัวเรือนต่อ
รายได้ (debt deleveraging) เพื่อเสริมสร้างเสถียรภาพระบบการเงินในระยะยาว  

• วิจยัธรุกิจธนาคารแลนดแ์อนด์เฮ้าสป์ระเมินว่า เศรษฐกิจไทยมีแนวโน้มขยายตวัต่อเน่ืองในปี 2567 โดยมี
แรงหนุนจากการบริโภคภาคเอกชนท่ีขยายตวัจากการจ้างงานในภาคบริการท่ีเพ่ิมขึ้นและแรงกดดนัของ
เงินเฟ้อท่ีลดลง ประกอบกบัการส่งออกและภาคการท่องเท่ียวท่ีทยอยฟ้ืนตวัตามเศรษฐกิจโลก อย่างไรก็ดี 
เศรษฐกิจไทยยังเผชิญกับปัจจัยเส่ียงหลายประการ อาทิ 1) การส่งออกและการท่องเท่ียว ยังเผชิญกับความเส่ียง
จากภาวะอุปสงค์โลกที่เปราะบาง โดยเฉพาะการชะลอลงของเศรษฐกิจจีนที่มีความเชื่อมโยงต่อภาคต่างประเทศ
ของไทยค่อนข้างมาก 2) การส่งผ่านผลของการปรบัขึ้นอตัราดอกเบีย้นโยบายทัง้ของประเทศหลกัและไทย
ในช่วงท่ีผ่านมา นำไปสู่การเพิ่มขึ้นของต้นทุนในการดำเนินธุรกิจและความเสี่ยงในการผิดนัดชำระหนี้ทั ้งใน
ภาคเอกชนและภาคครัวเรือน 3) หน้ีครวัเรือนไทยท่ีอยู่ในระดบัสูง รวมถึงการออกหลักเกณฑ์การกำกับดูแลหนี้
ครัวเรือนอย่างยั่งยืนของ ธปท. ที่อาจทำให้ธนาคารพาณิชย์มคีวามระมัดระวงัในการปล่อยสินเชื่อส่วนบุคคลมากขึน้ 
4) ปัญหาทางภมิูรฐัศาสตรโ์ลก ที่อาจส่งผลให้ราคาพลังงานและค่าเงินบาทมีความผันผวนมากขึ้น และ 5) ความ
ไม่แน่นอนทางการเมืองในประเทศเพ่ิมขึ้น โดยเฉพาะคดีที่ 40 สว. ยื่นถอดถอนนาย เศรษฐา ทวีสินออกจาก
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ตำแหน่งนายกรัฐมนตรีกรณีแต่งตั้งรัฐมนตรีที่มีลักษณะต้องห้ามของบุคคลที่จะดำรงตำแหน่งรัฐมนตรี ซึ่งอาจส่งผล
ต่อความเชื่อมั่นของนักลงทุน (ศาลจะนัดวินิจฉัยได้เร็วสุดในวันที่ 28 มิ.ย. 2567)  

• การประกาศปรบัขึ้นภาษีสินค้าน าเข้าจากจีนของสหรฐัฯ มีแนวโน้มท่ีจะส่งผลกระทบต่อการส่งออกของ
ไทยจ ากดั สหรัฐฯ จะเพิ่มภาษีต่อสินค้านำเข้าจากจีนในกลุ่มสินค้าสำคัญหลายรายการ ได้แก่ หมวดยานยนต์
ไฟฟ้า โซลาร์เซลล์ เหล็กและอะลูมิเนียม และเซมิคอนดักเตอร์ ที่อัตราภาษีราว 25-100% ตั้งแต่เดือน ส.ค. 2567 
เป็นต้นไป โดยหากจีนส่งออกสินค้าในกลุ่มดังกล่าวได้ลดลงจะทำให้ไทยซึ่งเป็นส่วนหนึ่งของห่วงโว่อุปทานของจีน
ส่งออกสินค้าในกลุ่มเหล่าน้ีลดลงตามไปด้วย ในปี 2566 ไทยส่งออกสินค้าในกลุ่มดังกล่าวไปจีนคิดเป็นมูลค่ากว่า 6 
ร้อยล้านดอลลาร์สหรัฐ หรือคิดเป็นสัดส่วน 0.2% ของมูลค่าส่งออกรวม อย่างไรก็ดี ไทยอาจได้ประโยชน์จากการ
ส่งออกสินค้าในกลุ่มนี้ไปยังสหรัฐฯ เพิ่มขึ้น โดยในปี 2566 ไทยส่งออกสินค้ากลุ่มนี้ไปสหรัฐฯ มูลค่า 6 พันล้าน
ดอลลาร์สหรัฐ หรือคิดเป็นสัดส่วน 2.4% ของมูลค่าส่งออกรวม สะท้อนว่าสินค้าไทยในกลุ่มนี้เป็นที่ต้องการในตลาด
สหรัฐฯ โดยเฉพาะโซลาร์เซลล์และเซมิคอนดักเตอร์ที่มีการส่งออกไปสหรัฐฯ เป็นจำนวนมาก อย่างไรก็ดี หาก
สงครามการค้าสหรัฐฯ-จีนและการปรับขึ้นภาษีขยายปริมาณและประเภทสินค้ามากขึ้นจะส่งผลต่อภาคการผลิตและ
ห่วงโซ่อุปทานของจีนและโลกได้ ซึ่งอาจทำให้อัตราเงินเฟ้อทั่วโลกพลิกกลับมาเร่งตัวขึ้นและธนาคารกลางผ่อน
คลายนโยบายการเงินได้ช้าลง    

• เรามองเงินบาทยงัมีแนวโน้มอ่อนค่าในช่วงท่ีเหลือของปี โดยเคลื่อนไหวอยู่ในกรอบ 36.0-36.5 บาท/
ดอลลาร์สหรฐั ณ ส้ินปี 2567 ท่ามกลางแนวโน้มการลดอตัราดอกเบี้ยของ Fed ท่ีช้าลง ความไม่แน่นอน
ของการเลือกตัง้สหรฐัฯ การเมืองในประเทศไทย และความเส่ียงด้านภมิูรฐัศาสตร์ท่ียงัยืดเยื้อ แม้ว่าเงิน
บาทจะแข็งค่าขึ้นบ้างในเดือน พ.ค. ตามการปรับดีขึ้นของดุลบัญชีเดินสะพัด แต่เรามองว่าเงินบาทยังอยู่ในแนวโนม้
อ่อนค่าในช่วงที่เหลือของปีจากปัจจัยกดดันสำคัญ ได้แก่ 1) Fed ปรบัลดดอกเบีย้ช้าลง เน่ืองจากอัตราเงินเฟ้อใน
สหรัฐฯ ทรงตัวอยู่ในระดับสูงและตลาดแรงงานสหรัฐฯ ยังคงแข็งแกร่ง ส่งผลให้เงินดอลลาร์สหรัฐฯ  ยังแข็งค่า
ต่อเนื่องเมื่อเทียบกับเงินสกุลอื่น 2) การเลือกตัง้สหรฐัฯ ในเดือน พ.ย. 2567 ท่ียงัมีความไม่แน่นอนสูง โดย
ล่าสุดประธานาธิบดีไบเดนประกาศปรับขึ้นภาษีนำเข้าของจีน  ทำให้มีความเป็นไปได้มากขึ้นที่ผู้นำคนใหม่ของ
สหรัฐฯ จะใช้นโยบาย US Protectionism เพื่อชิงคะแนนความนิยมจากฐานเสียงสำหรับการเลือกตั้ง ซึ่งนโยบาย
ดังกล่าวคาดว่าจะส่งผลกระทบต่อการค้าและการลงทุนโลกเป็นวงกว้าง และอาจทำให้ตลาดการเงินโลกกลับสู่อยู่ใน
สภาวะ risk off และทำให้ความต้องการถือเงินดอลลาร์สหรัฐเพิ ่มขึ ้น 3) ความไม่แน่นอนของการเมืองใน
ประเทศท่ีเพ่ิมขึ้นส่งผลให้เงินทุนไหลออก หลังจากที่ศาลรัฐธรรมนูญมีมติรับคำร้องวินิจฉัยโอกาสการสิ้นสุดลง
ของตำแหน่งนายกรัฐมนตรีในกรณีแต่งตั้งรัฐมนตรีที่มีลักษณะต้องห้ามของบุคคลที่จะดำรงตำแหน่งรัฐมนตรี ซึ่ง
ส่งผลต่อความเชื่อมั่นของนักลงทุน และ 4) ความเส่ียงด้านภมิูรฐัศาสตรย์งัมีความไม่แน่นอนสูง อาทิ สงคราม
รัสเซีย-ยูเครน และอิสราเอล-อิหร่าน ส่งผลให้เงินดอลลาร์สหรัฐที่เป็นสินทรัพย์ปลอดภัยเป็นที่ต้องการของนักลงทุน
มากขึ้น และทำให้เงินสกุลอื่น (รวมถึงเงินบาท) อ่อนค่าอยู่ในทิศทางอ่อนค่าเมื่อเทียบกับดอลลาร์สหรัฐ 

• วิจยัธุรกิจธนาคารแลนด์แอนด์เฮ้าส์มองว่า กนง. มีโอกาสลดอตัราดอกเบี้ยนโยบายอย่างมาก 1 ครัง้ใน
การประชุมครัง้สุดท้ายของปี 2567 ในวนัท่ี 18 ธ.ค. ในกรณีที่เศรษฐกิจไทยโตต่ำกว่าประมาณการอย่างมากและ
เงินเฟ้อหลุดกรอบเงินเฟ้อเป้าหมาย รวมถึงการเกิดภาวะเงินฝืด (deflation) ซึ ่งเป็นภาวะที่อุปสงค์ในระบบ
เศรษฐกิจลดลงนำไปสู่การผลิต การจ้างงานและการลงทุนที่ลดลง จนกระทั่งทำให้เงินเฟ้อต่ำกว่ากรอบล่างของเงิน
เฟ้อเป้าหมายที่ 1% ก็อาจทำให้ กนง. มีความจำเป็นที่จะต้องเริ่มวัฏจักรของการปรับลดอัตราดอกเบี้ยนโยบายลง
ในการประชุมครั้งสุดท้ายของปี (เรามองมีโอกาสปรับลด 60%)  อย่างไรก็ดี หากเศรษฐกิจไทยฟื้นตัวต่อเนื่อง
ท่ามกลางอุปสงค์ในประเทศที่ทยอยปรับตัวดีขึ้น การส่งออกและภาคการท่องเที่ยวที่ทยอยฟื้นตัวตามเศรษฐกิจโลก 
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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 

กนง. ก็อาจคงอัตราดอกเบี้ยไว้ที่ 2.50% ตลอดทั้งปี 2567 โดยล่าสุดอัตราเงินเฟ้อในช่วง 5 เดือนแรกของปีนี้ลดลง 
-0.13%YoY ประกอบกับการประชุมครั้งล่าสุดของ OPEC+ ในวันที่ 2 มิ.ย. ที่ผ่านมามีข้อตกลงว่าจะมีการคืนกำลัง
การผลิตบางส่วนให้กับประเทศสมาชิกที่ลดกำลังการผลิตในปี 2568 ส่งผลให้ราคาน้ำมันดิบดูไบลดลงทันที 6.1% 
(ราคา ณ วันที่ 5 มิ.ย.) หลังการประชุม อย่างไรก็ดี ยังต้องติดตามสถานการณ์ความขัดแย้งด้านภูมิรัฐศาสตร์ที่อาจ
ทำให้ราคาน้ำมันสูงขึ้นได้ในช่วงที่เหลือของปี 

รปูท่ี 1  เงินเฟ้อไทยและกรอบเงินเฟอ้ 1-3% ของธปท.     รปูท่ี 2 แนวโน้มดอกเบี้ยนโยบายของไทยและดอกเบี้ย MLR   

 

 

 
รปูท่ี 3  สินค้านำเข้าจากจีนที่สหรัฐฯ จะปรับขึ้นภาษีและการส่งออก
ของไทยในปี 2566 

    รปูท่ี 4 ดัชนีดอลลาร์สหรัฐและค่าเงินบาท 

 

 

 

ที่มา : การวิเคราะห์โดยวิจัยธุรกิจธนาคารแลนด์แอนด์เฮ้าส์จากข้อมูลของ Trade Map, กระทรวงพาณิชย์ และ CEIC  

รปูท่ี 5  ประมาณการเศรษฐกิจไทยปี 2567 และ 2568 ของ ธปท. 
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