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กนง. คงดอกเบ้ีย นโยบาย ท่ี 1% ตามคาด   
SCB EIC มอง กนง. อาจคงดอกเบ้ียยาว จนถึงปี 2027 
 
Key summary 
• กนง. คงดอกเบี้ยที่ 1% โดยมองว่าเป็นระดับที่ผ่อนคลาย สนับสนุนเศรษฐกิจไทยที่โตไม่ทั่วถึง 
• GDP ออกมาใกล้เคียงกับที่ กนง. ประเมินไว้ ขณะที่เงินเฟ้อทั่วไปต่ำกว่าคาด 
• SCB EIC มองว่า กนง. จะคงดอกเบี้ยที่ 1% ตลอดช่วงที่เหลือของปีนีแ้ละปีหน้า   

กนง. มี มติ เอกฉันท์ ให้ คงอัตราดอกเบ้ียนโยบาย ท่ี 1.0% โดยมองว่าเป็นระดบัที่ผ่อนคลาย สนบัสนุน
เศรษฐกิจไทยที่มีแนวโนม้เติบโตต ่าและไม่ทั่วถึง ดา้นครวัเรือนและธุรกิจ SMEs ยงัเปราะบาง ขณะที่เงินเฟ้อทั่วไปต ่ากว่า
คาดแต่มีแนวโนม้ปรบัสูงขึน้ในช่วงที่เหลือของปีตามปัจจัยดา้นอุปทาน ในระยะขา้งหนา้ กนง. จะติดตามสถานการณ์
สงครามในตะวนัออกกลาง มาตรการกีดกนัทางการคา้ระหว่างประเทศ และความเส่ียงเงินเฟ้อ 

 
รูปที ่1: เศรษฐกิจไทยขยายตัวไม่ท่ัวถึง และพ่ึงพาการน าเข้าสูง 

 
 

เศรษฐ กิจไทย เติบโตใกล้เคียงท่ี กนง. ประเ มินไว้ ขณะท่ีเงินเฟ้อต่่ากว่าคาด   
• เศรษฐกิจไทยไตรมาส 2 ขยายตัวใกล้เคียงประมาณการเดิม การเติบโตของเศรษฐกิจกระจุกตัว (รูปที่ 1)  

ในภาคการส่งออกที่เก่ียวขอ้งกับเทคโนโลยี AI และการลงทุนดา้นดิจิทลั โดยผลดีต่อเศรษฐกิจไทยยงัอยู่ในวงจ ากัด 
เนื่องจากพึ่งพาสินคา้น าเขา้สงู และอาจเพิ่มการจา้งงานคนไทยไดจ้ ากดั 

• อัตราเงินเฟ้อทั่วไปของไทยในไตรมาส 2 ต ่ากว่าที่ กนง. ประเมินไว้ จากขอ้มูลจริงราคาพลังงานท่ีลดลง 
เป็นหลกั (รูปที่ 2) และการส่งผ่านตน้ทุนของผูป้ระกอบการต ่ากว่าที่ประเมินไว ้ในระยะขา้งหนา้ กนง. มองว่าอตัรา
เงินเฟ้อทั่วไปอาจเกินกรอบเล็กนอ้ยในไตรมาส 4 ปี 2026 และไตรมาส 1 ปี 2027 ตามราคาอาหารสดที่อาจปรบัสงูขึน้
จากผลกระทบของ El Nino  
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• ภาวะการเงนิของ SMEs และกลุ่มเปราะบางยังตึงตัว ต่างจากสินเชื่อธุรกิจขนาดใหญ่ที่ขยายตวัสงูขึน้ โดย กนง. 
ส่ือสารใน Press statement เพิ่มเติมในครัง้นีว้่า “สนบัสนุนใหส้ถาบนัการเงินเพิ่มการดูแลกลุ่มลูกหนีเ้ปราะบางและ 
SMEs ที่มีศกัยภาพผ่านมาตรการทางการเงินเฉพาะจดุ” 

• กนง. ประเมินว่า อัตราดอกเบีย้ในปัจจุบันเหมาะสม โดยการลดอตัราดอกเบีย้ในภาวะปัจจุบนัอาจมีตน้ทุนไม่
คุม้ค่ากับประโยชนท์ี่ได ้โดยสถานการณปั์จจบุนัยงัตอ้งใชม้าตรการทางการคลงั และมาตรการทางการเงินเฉพาะจดุ
ในการบรรเทาผลกระทบจากสถานการณใ์นตะวันออกกลาง และแกไ้ขปัญหาภาวะการเงินตึงตัวในกลุ่มรายย่อย  
และธุรกิจ SMEs 

 

รูปที ่2 : เงินเฟ้อไทยชะลอลงตามราคาพลังงาน

 
 

IMPLICATIONS 
SCB EIC มองว่า กนง. จะคงดอกเบ้ียนโยบายท่ี 1 % ไปตลอดท้ังปี 2026 – 2027   
• กนง. จะคงดอกเบีย้ที่ระดับ 1% ต่อไป โดยเป็นการชั่งน ้าหนักความเสี่ยงเงนิเฟ้อ การเติบโตของเศรษฐกิจ 

และเสถียรภาพระบบการเงนิ 
o การลดอัตราดอกเบีย้อาจไม่ได้ช่วยแก้ไขปัญหาเฉพาะจุดในกลุ่มเปราะบาง โดยเฉพาะครวัเรือน

และ SMEs ที่เผชิญภาวะการเงินตงึตวั ตามความเส่ียงเครดิตที่สงูขึน้ การใชม้าตรการทางการเงินเฉพาะจุด
จึงเป็นแนวทางการแกไ้ขปัญหาที่มีประสิทธิผลมากกว่า 

o การปรับขึน้อัตราดอกเบีย้มีความจ าเป็นน้อยลง โดยเฉพาะเมื่อความเส่ียงเงินเฟ้อปรบัลดลง ขณะที่
ส่วนต่างอตัราดอกเบีย้ระหว่างไทยกับสหรฐัฯ อาจมีผลต่อค่าเงินบาทในบางจงัหวะบา้ง แต่ ธปท. ยงัมี
ความสามารถในการบรหิารค่าเงินไม่ใหผ้นัผวนจนเกินไปจากทนุส ารองระหว่างประเทศที่อยู่ระดบัสงู 

o อัตราดอกเบีย้นโยบายที่แท้จริงของไทยไม่ได้ต ่าที่สุดในภูมิภาค เมื่อค านวณดอกเบีย้ที่แทจ้ริงโดย
หกัลบกบัอตัราเงินเฟ้อทั่วไปแลว้ อตัราดอกเบีย้นโยบายที่แทจ้รงิของไทยยงัอยู่สงูกว่าประเทศเพื่อนบา้น
โดยเฉพาะบางประเทศที่เผชิญอตัราเงินเฟ้อสงูกว่าไทย (รูปที่ 3) 

• กนง. มีแนวโน้มจะคงอัตราดอกเบีย้นโยบายที่ 1% ไปจนถึงปี 2027 โดย SCB EIC คาดว่าเศรษฐกิจปีหนา้ 
จะยงัเติบโตต ่าเพียง 2.1% ขณะที่อตัราเงินเฟ้อทั่วไปจะทยอยลดลงหลงัแรงกดดนัดา้นอุปทานทยอยหมดลง นโยบาย
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การเงินท่ีผ่อนคลายเพียงพอควบคู่กับมาตรการทางการเงิน จึงเหมาะสมในการประคองเศรษฐกิจไทยที่ยงัมีความ
เปราะบางอยู่ในหลายภาคส่วน  

 
รูปที ่3 : อัตราดอกเบีย้นโยบายที่แท้จริงของไทยไม่ได้ต ่าทีสุ่ดในภูมิภาค 

 
บทวิเคราะหโ์ดย... https://www.scbeic.com/th/detail/product/policy-rate-260826 

Disclaimer: This article is made by The Siam Commercial Bank (“SCB”) for the purpose of providing information and analysis on ly. Any information and analysis herein are collected and 
referred from public sources which may include economic information, marketing information or any reliable information prior to the date of this document. SCB makes no representation or 
warranty as to the accuracy, completeness and up-to-dateness of such information and SCB has no responsibility to verify or to proceed any action to make such information to be accurate, 
complete, and up-to-date in any respect. The information contained herein is not intended to provide legal, financial or tax advice or any other advice, and it shall not be relied or referred 
upon proceeding any transaction. In addition, SCB shall not be liable for any damages arising from the use of information contained herein in any respect. 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 

https://www.scbeic.com/th/detail/product/policy-rate-260826
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