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Disclaimer: 
ข้อมูล บทวิเคราะห์ และการแสดงความคิดเห็นต่างๆที่ปรากฏอยู่ในรายงานฉบับนี้ ได้จัดทำขึ้นบนพื้นฐานของแหล่งข้อมูลที่ได้รับมาจากแหล่งข้อมูลที่เชื่อถือได้ เพื่อ
ใช้ประกอบการวิเคราะห์ภาวะเศรษฐกิจและอุตสาหกรรมซึ่งเป็นเอกสารภายในของธนาคารแลนด์ แอนด์ เฮ้าส์ จำกัด (มหาชน) เท่านั้น ทั้งนี้ธนาคารฯ จะไม่
รับผิดชอบความเสียหายใดๆทั้งปวงที่เกิดขึ้นจากการนำข้อมูล บทวิเคราะห์ การคาดหมาย และความคิดเห็นต่างๆ ที่ปรากฏในรายงานฉบับนี้ไปใช้ โดยผู้ที่ประสงค์
จะนำไปใช้ต้องยอมรับความเสี่ยง และความเสียหายที่อาจเกิดขึ้นเองโดยลำพัง 

กนง. มีมติเป็นเอกฉันท์ให้ลดอตัราดอกเบี้ยนโยบายร้อยละ 0.25 ลงมาอยู่ท่ี
ร้อยละ 1.25 ต่อปี พร้อมกบัปรบัคาดการณ์อตัราการขยายตวัของเศรษฐกิจ
ในปี 2568 และ 2569 อยู่ท่ี 2.2%YoY และ 1.5%YoY ตามล าดบั 

• ในการประชุมคณะกรรมการนโยบายการเงิน (กนง.) เมื่อวนัท่ี 17 ธ.ค. 2568 กนง. มีมติเป็นเอกฉันท์ให้ลด
อตัราดอกเบี้ยนโยบายลง 0.25% มาอยู่ท่ี 1.25% ต่อปี โดยคณะกรรมการฯ มองว่า “เศรษฐกิจไทยในปี 2569 
และ 2570 มีแนวโน้มขยายตัวชะลอลงจากครึ ่งแรกของปี 2568 ตามการบริโภคภาคเอกชนที่ชะลอลง และ 
การส่งออกที่ได้รับผลกระทบจากมาตรการทางภาษีของสหรัฐฯ ขณะที่ภาคการท่องเที่ยวทยอยฟื้นตัว ด้านอัตรา  
เงินเฟ้อทั่วไปมีแนวโน้มอยู่ในระดับต่ำตามราคาพลังงานและอาหารสดเป็นสำคัญ คณะกรรมการฯ เห็นว่านโยบาย
การเงินสามารถผ่อนคลายเพิ่มเติมได้ภายใต้เศรษฐกิจที่มีแนวโน้มชะลอตัวชัดเจนเพื่อสนับสนุนการฟื้นตัวของ
เศรษฐกิจและช่วยบรรเทาภาระหนี้ให้กับกลุ่มเปราะบาง” 

• คณะกรรมการฯ ประเมินว่า เศรษฐกิจไทยในปี 2568 และ 2569 มีแนวโน้มขยายตวัท่ีร้อยละ 2.2 และ 1.5  
ตามล าดับ โดยเศรษฐกิจในครึ ่งหลังของปี 2568 ชะลอลงจากปัจจัยชั ่วคราวในภาคการผลิตและจำนวน
นักท่องเที่ยวกลุ่มระยะใกล้ที ่ลดลง สำหรับเศรษฐกิจในปี 2569 มีแนวโน้มชะลอตัวจากการบริโภคภาคเอกชน 
ที่ชะลอลงและการส่งออกที่ได้รับผลกระทบจากมาตรการทางภาษีของสหรัฐฯ ขณะที่ภาคการท่องเที่ยวทยอยฟื้นตัว 
ด้านอัตราเงินเฟ้อ อัตราเงินเฟ้อทั่วไปในปี 2568 และ 2569 มีแนวโน้มอยู่ที่ร้อยละ -0.1 และร้อยละ 0.3 ตามลำดับ 
ซึ่งเป็นผลจากราคาพลังงานที่ลดลงและมาตรการอุดหนุนค่าครองชีพของภาครัฐ รวมทั้งแรงกดดันเงินเฟ้อด้าน  
อุปสงค์มีจำกัด ทั้งนี้ คาดว่าอัตราเงินเฟ้อจะเข้าสู่กรอบเป้าหมายในช่วงครึ่งแรกของปี 2570 ด้านสินเชื่อ สินเชื่อ 
หดตัวต่อเนื่อง โดยแม้ว่าอัตราดอกเบี้ยในตลาดการเงินจะปรับลดลงตามการลดอัตราดอกเบี้ยนโยบายที่ผ่านมา  
แต่สถาบันการเงินยังระมัดระวังการปล่อยสินเชื่อให้กับลูกหนี้ที่มีความเสี่ยงด้านเครดิตสูง  ด้านอัตราแลกเปลี่ยน  
เงินบาทเทียบดอลลาร์สหรัฐฯ แข็งค่านำเงินสกุลอื่นในภูมิภาคตามการปรับคาดการณ์แนวโน้มอัตราดอกเบี้ย
นโยบายของธนาคารกลางสหรัฐฯ และปัจจัยเฉพาะของไทย 

• วิจยัธุรกิจธนาคารแลนด์แอนด์เฮ้าส์มองว่า เศรษฐกิจไทยจะขยายตวั 2.4%YoY ในปี 2568 และ 1.6%YoY 
ในปี 2569  โดยเศรษฐกิจไทยในปี 2569 มีแนวโน้มชะลอลง จากการส่งออกที่ชะลอตัว หลังจากการเร่งส่งออกเพื่อ
หลีกเลี่ยงผลกระทบจากภาษีนำเข้าของสหรัฐฯ (Front-loading) ในช่วงก่อนหน้าได้หมดไป การท่องเที่ยวที่ทยอย
ฟื้นตัวตามนักท่องเที่ยวจีนที่คาดว่าจะฟื้นตัวอย่างช้า ๆ การลงทุนภาครัฐมีแนวโน้มชะลอตัวตามงบประมาณ
รายจ่ายประจำปีงบประมาณ 2569 ในส่วนของงบลงทุนลดลง 7.6%YoY อย่างไรก็ดี การบริโภคภาคเอกชนขยายตัว
ต่อเนื่องท่ามกลางอัตราเงินเฟ้อที่อยู่ในระดับต่ำและการปรับลดอัตราดอกเบี้ยนโยบาย ด้านค่าเงินบาทมีแนวโน้ม
อ่อนค่าลงเล็กน้อยตามดุลบัญชีเดินสะพัดที่มีแนวโน้มลดลง ด้านอัตราดอกเบี้ยนโยบาย เราคาดว่า กนง. จะปรับลด
อัตราดอกเบี้ยนโยบายลงอีก 0.25% ในช่วงครึ่งแรกของปี 2569 ท่ามกลางอัตราเงินเฟ้อที่ยังมีแนวโน้มต่ำกว่ากรอบ
ล่างของอัตราเงินเฟ้อเป้าหมายและการเติบโตของเศรษฐกิจที่ยังคงต่ำกว่าระดับศักยภาพ  โดยปัจจยัท่ีต้องจบัตา
ในปี 2569 ไดแ้ก่   

• 1. แรงกดดนัจากนโยบายกีดกนัทางการค้า (Trade Protectionism) การส่งออกของไทยมีแนวโน้มหดตัวลงราว 
1%YoY ในปี 2569 เน่ืองจากผลของการเร่งส่งออกสินค้า (Front-loading) ที่หมดไป ประกอบกับการที่สหรัฐฯ มีการ
แสดงจุดยืนที่จะใช้มาตรการการกีดกันทางการค้าต่อเนื่อง นอกจากนี้ จะมีการตรวจสอบสินค้า Transshipments 
จากจีนอย่างเข้มงวด โดยมีการประกาศว่าจะเก็บภาษีเพิ่มเติมถึง 40% ซึ่งจะส่งผลกระทบโดยตรงต่อห่วงโซ่อุปทาน
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ไทย โดยเฉพาะกลุ่มชิ้นส่วนอิเล็กทรอนิกส์ (E&Es) ที่มีสัดส่วนมูลค่าของวัตถุดิบและกระบวนการผลิตที่เกิดขึ้น
ภายในภูมิภาค (Regional Value Content) ต่ำ นอกจากนี้ ความตึงเครียดระหว่างไทย-กัมพูชาอาจส่งผลให้การ
เจรจาทางการค้ากับสหรัฐฯ (USTR) ล่าช้าออกไป 

• 2. ความแตกต่างของนโยบายการเงินโลก (Monetary Policy Divergence) ทิศทางนโยบายการเงินของธนาคาร
กลางหลักทั่วโลกจะมีความแตกต่างกันอย่างชัดเจนมากขึ้น อาทิ ธนาคารกลางสหรัฐฯ (Fed) มีแนวโน้มปรับลด
อัตราดอกเบี้ยต่อเนื่อง ในขณะที่ธนาคารกลางญี่ปุ่น (BoJ) จะปรับขึ้นดอกเบี้ยเพื่อเข้าสู่ภาวะปกติ ซึ่งจะสร้างความ
ผันผวนต่อกระแสเงินทุนเคลื่อนย้าย (Capital Flows) อัตราผลตอบแทนพันธบัตร และค่าเงินบาท สำหรับประเทศ
ไทย คาดว่า กนง. จะปรับลดอัตราดอกเบี้ยนโยบายลงอีก 0.25% ลงมาอยู่ที่ระดับ 1.00% ภายในปี 2569 ซึ่งแม้จะ
กดดันรายได้ดอกเบี้ยสุทธิ (NIM) ของธนาคาร แต่ต้นทุนการกู้ยืมที่ต่ำลงอาจช่วยกระตุ้นความต้องการสินเชื่อให้
กระเตื้องขึ้นได ้

• 3. กฎเกณฑด้์านส่ิงแวดล้อมและความเส่ียงทางภมิูอากาศ (Climate & Environmental Risks) ในปี 2569 จะ
เป็นปีที่สหภาพยุโรปบังคับใช้มาตรการ CBAM อย่างเต็มรูปแบบ (ตั้งแต่วันที่ 1 ม.ค.) ซึ่งครอบคลุม 6 กลุ่ม
อุตสาหกรรมหลัก ได้แก่ เหล็กและเหล็กกล้า , อะลูมิเนียม, ซีเมนต์, ปุ๋ย, ไฟฟ้า และไฮโดรเจน ส่งผลให้ผู้ส่งออก
สินค้าที่มีกระบวนการผลิตที่มีการปล่อยก๊าซเรือนกระจกในปริมาณสูงมาก อาทิ ภาคพลังงาน การขนส่ง เคมีภณัฑ์ 
ซีเมนต์ และเหล็ก จะต้องเร่งปรับตัว นอกจากนี้ ปรากฏการณ์เอลนีโญ (El Niño) หรือฝนทิ้งช่วงที่น่าจะเกิดในช่วง
กลางปีอาจทำให้ผลผลิตทางการเกษตรลดลงและส่งผลให้รายได้เกษตรกรลดลงตามไปด้วย  

• 4. ความไม่แน่นอนทางการเมืองในประเทศ (Political Uncertainty) หลังจากที่นายกรัฐมนตรี นายอนุทิน  
ชาญวีรกูล ได้ยุบสภาผู้แทนราษฎรในวันที่ 12 ธ.ค. 2568 และคณะกรรมการการเลือกตั้ง (กกต.) มีมติกำหนดให้
วันที่ 8 ก.พ. 2569 เป็นวันที่จะมีการจัดการเลือกตั้งทั่วไป ดังนั้น รัฐบาลชุดใหม่น่าจะเข้ามาบริหารงานอย่างเต็ม
รูปแบบในช่วงเดือน พ.ค. 2569 ซึ่งก่อนที่จะได้รัฐบาลชุดใหม่ คณะรัฐมนตรีชุดเดิมจะยังดำรงสถานะเป็นรัฐบาล
รักษาการ แต่ไม่มีอำนาจในการออกนโยบายที่มีการใช้งบประมาณใหม่ จึงทำให้การออกมาตรการกระตุ้นเศรษฐกิจ
ที่ยังไม่ผ่านการเห็นชอบจาก ครม. อาทิ โครงการคนละครึ่ง เฟส 2 ต้องยกเลิกไป และการลงทุนภาครัฐในโครงการ
ใหม่ ๆ ต้องชะลอออกไปจนกว่าจะมีรัฐบาลชุดใหม่ ขณะที่ภาคเอกชนอาจชะลอการลงทุนเพื่อรอดูความชัดเจนของ
นโยบาย  

• 5. การเข้าสู่ตลาดของผู้ให้บริการ Virtual Banks ผู้ได้รับใบอนุญาตเปิดให้บริการ Virtual Banks 3 กลุ่ม ได้แก่  
1) บริษัท เอซีเอ็ม โฮลดิ้ง จำกัด 2) ธนาคารกรุงไทย จำกัด (มหาชน), บริษัท แอดวานซ์ อินโฟร์ เซอร์วิส จำกัด 
(มหาชน), บริษัท ปตท. น้ำมันและการค้าปลีก จำกัด (มหาชน) และ 3) บริษัท เอสซีบี เอกซ์ จำกัด (มหาชน), 
WeTechnology Limited และ KakaoBank Corp. จะต้องเริ่มเปิดให้บริการในช่วงเดือน มิ.ย. 2569 โดยในช่วงแรก
ของการให้บริการ คาดว่าอัตราการย้ายจากธนาคารดั้งเดิมมายัง Virtual Banks น่าจะยังต่ำเนื่องจากผู้บริโภคน่าจะ
ยังคุ้นชินกับธนาคารพาณิชย์แบบดั้งเดิม อย่างไรก็ตาม การเข้ามาของผู้ให้บริการรายใหม่จะช่วยเสริมสภาพคล่อง
ให้กับกลุ่มเศรษฐกิจฐานราก โดยเฉพาะกลุ่มที่เข้าไม่ถึงแหล่งเงินทุน และกดดันให้ธนาคารพาณิชย์แบบดั้งเดิมต้อง
เร่งปรับตัว โดยเฉพาะการนำเทคโนโลยี Digital และ AI มาช่วยเพิ่มประสิทธิภาพการให้บริการและการรักษา 
ฐานลูกค้า   
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รับผิดชอบความเสียหายใดๆทั้งปวงที่เกิดขึ้นจากการนำข้อมูล บทวิเคราะห์ การคาดหมาย และความคิดเห็นต่างๆ ที่ปรากฏในรายงานฉบับนี้ไปใช้ โดยผู้ที่ประสงค์
จะนำไปใช้ต้องยอมรับความเสี่ยง และความเสียหายที่อาจเกิดขึ้นเองโดยลำพัง 

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

 

 

 

ที่มา : วิเคราะห์โดยวิจัยธุรกิจธนาคารแลนด์แอนด์เฮ้าส์จากข้อมูลของ BoT และ MoC 
 
รปูท่ี 3 การส่งออกของจีนไปยังสหรัฐฯ อาเซียน และไทย 

    
รปูท่ี 4 งบประมาณรายจ่ายประจำปีงบประมาณ 2569  

 

  

ที่มา : วิเคราะห์โดยวิจัยธุรกิจธนาคารแลนด์แอนด์เฮ้าส์จากข้อมูลของ BoT, MoC, FPO และ China General Administration of Customs 
 
รปูท่ี 5 ประมาณการเศรษฐกิจไทยปี 2568, 2569 และ 2570 
 

 

ที่มา : ธนาคารแห่งประเทศไทย 
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Disclaimer: 
ข้อมูล บทวิเคราะห์ และการแสดงความคิดเห็นต่างๆที่ปรากฏอยู่ในรายงานฉบับนี้ ได้จัดทำขึ้นบนพื้นฐานของแหล่งข้อมูลที่ได้รับมาจากแหล่งข้อมูลที่เชื่อถือได้ เพื่อ
ใช้ประกอบการวิเคราะห์ภาวะเศรษฐกิจและอุตสาหกรรมซึ่งเป็นเอกสารภายในของธนาคารแลนด์ แอนด์ เฮ้าส์ จำกัด (มหาชน) เท่านั้น ทั้งนี้ธนาคารฯ จะไม่
รับผิดชอบความเสียหายใดๆทั้งปวงที่เกิดขึ้นจากการนำข้อมูล บทวิเคราะห์ การคาดหมาย และความคิดเห็นต่างๆ ที่ปรากฏในรายงานฉบับนี้ไปใช้ โดยผู้ที่ประสงค์
จะนำไปใช้ต้องยอมรับความเสี่ยง และความเสียหายที่อาจเกิดขึ้นเองโดยลำพัง 
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