
 

 

 

 

 

▪ หอ้งคา้กสิกรไทยคาดว่า กนง. จะคงอตัราดอกเบ้ียนโยบายไวท้ี่ 2.25% ในการประชุมวันที่ 26 กุมภาพนัธน้ี์ 

เพื่อรอพิจารณาสถานการณ์เศรษฐกิจไทย และเศรษฐกิจโลกก่อน ท่ามกลางความเสี่ยงนโยบายภาษีทรมัป์ อยา่งไร

ก็ตาม เราประเมินว่าผลกระทบของนโยบายภาษีน าเขา้ของทรมัป์ท่ีจะมีต่อไทยมีแนวโน้มจ ากดั และ กนง. จะมีการ

ปรบัดอกเบี้ ยลงอยา่งน้อย 1 ครั้งในปีน้ี 

คาด กนง. คงดอกเบี้ ยในการประชุมครั้งน้ี และสงวน

ท่าทีเพื่อรอพิจารณาสถานการณเ์ศรษฐกิจไทย 

ห้องค้ากสิกรไทยคาดว่า กนง. จะคงอัตราดอกเบ้ียนโยบายไว้ที่  

2.25% ในการประชุมวนัที่ 26 กุมภาพนัธน้ี์ หลงัจากท่ีมีมติเอกฉันท์ให้

คงดอกเบี้ ยในการประชุมครั้งก่อน โดยเราประเมินว่า กนง. มีแนวโน้ม

สงวนท่าทีเพื่อรอพิจารณาสถานการณ์เศรษฐกิจไทย และเศรษฐกิจโลก

ก่อน หลงัจากท่ีล่าสุดจีดีพีไทยในปี 2024 เติบโตแค่ 2.5% แมจ้ะเร่งขึ้ น

จากปีก่อนหน้าท่ี 2.0% (รูปท่ี 1) แต่โดยรวมการเติบโตของไทยแผ่วกว่า

ประเทศเพื่อนบา้น โดยไทยเติบโตไดน้้อยท่ีสุดเป็นอันดับท่ี 2 เท่ากับ

ฮ่องกง และมากกว่าเพียงประเทศท่ีพฒันาแลว้อย่างเกาหลีใต ้(รูปท่ี 2) 

ท่ามกลางความเสี่ยงนโยบายภาษีทรัมป์ท่ีอาจกระทบกับภาคการส่งออก 

ซึ่งเป็นภาคส่วนท่ีส าคญัของไทย 

รูปท่ี 1 เศรษฐกิจไทย 

 

ที่ มา: ธปท. ศูนยว์จิยักสิกรไทย สศช. และธนาคารกสิกรไทย 

 

ดร.กอบสิทธิ์ ศิลปชยั, CFA 
ผูบ้ริหารงานวิจยัเศรษฐกิจและตลาดทุน 

Kobsidthi.s@kasikornbank.com 

กฤติกา บุญสรา้ง 

ผู้ช านาญการงานวิจัยเศรษฐกิจและตลาดทุน

อาวุโส 
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2023 2024 KResearch NESDC

(as of) Dec-24 Dec-24 Feb-25

GDP growth 2.0 2.5 2.4 2.9 2.8

Private consumption 7.1 4.4 2.4 2.4 3.3

Government consumption -4.6 2.5 3.6 1.5 1.3

Private investment 3.2 -1.6 2.0 2.2 3.2

Public investment -4.6 4.8 5.5 5.1 4.7

Exports of goods (USD terms) -1.7 5.8 2.5 2.7 3.5

Import of goods (USD terms) -3.1 6.3 3.4 1.7 4.0

Current account (USD bn) 6.6 12.3 8.7 15.0 14.0

Headline inflation 1.2 0.4 0.7 1.1 1.0

Tourist arrivals (mn) 28.1 35.5 37.5 39.5 38.0

Dubai oil price (USD/barrel) 82.0 79.3 76.0 77.0 80.0

BOT
               %YoY
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รูปท่ี 2 เศรษฐกิจไทยเมื่อเทียบกบัต่างประเทศ 

 
ที่ มา: Bloomberg และธนาคารกสิกรไทย 

อย่างไรก็ตาม เราประเมินว่าผลกระทบของนโยบายภาษีน าเขา้ของทรมัป์

ท่ีจะมีต่อไทยมีแนวโน้มจ ากัด หากการขึ้ นภาษีไทยเท่ากับประเทศอื่น 

(Universal tariffs) และไม่ไดม้ีการก าหนดภาษีเฉพาะท่ีตั้งเป้าส าหรับ

ประเทศไทยโดยตรง แมส้หรฐัฯ จะขาดดุลการคา้กบัไทยมากเป็นอนัดบัท่ี 

11 ก็ตาม ทั้งน้ี หากพิจารณาจากสงครามการคา้ในรอบก่อน ไทยเป็น

หน่ึงในประเทศท่ีไดป้ระโยชน์ และมีสัดส่วนการส่งออกไปสหรัฐฯ เพิ่ม

มากขึ้ นดว้ย (รูปท่ี 3) 

รูปท่ี 3 การเติบโตของการส่งออกไปสหรฐัฯ 

 
ที่ มา: Bloomberg และธนาคารกสิกรไทย  

ทั้งน้ี หอ้งคา้กสิกรไทยประเมินว่า กนง. จะมีการปรบัดอกเบ้ียลงในปี

น้ีอย่างนอ้ย 1 ครั้ง ท่ามกลางกระแสนโยบายการเงินผ่อนคลายทัว่โลก 

(รูปท่ี 4) แมค้วามเร่งของการลดดอกเบี้ ยทัว่โลกอาจชา้ลง ตามจงัหวะของ

เฟด และความกงัวลต่อเงินเฟ้อท่ีเพิ่มข้ึนในระยะน้ี 

 

 

 

 

                                                                    

%YoY 2018 2019 2020 2021 2022 2023 2024 2025 2026 2027

Asia Ex-Japan 6.0 5.4 1.3 5.9 4.1 5.0 5.2 4.5 4.4 4.3

China 6.7 6.0 2.2 8.4 3.1 5.4 5.0 4.5 4.2 4.0

Hong Kong 2.8 -1.7 -6.5 6.4 -3.7 3.3 2.5 2.2 2.3 2.2

India 6.8 6.5 3.9 -5.8 9.7 7.0 8.2 6.3 6.5 6.5

Indonesia 5.2 5.0 -2.0 3.7 5.3 5.1 5.0 5.0 5.1 5.2

Malaysia 4.7 4.3 -5.6 3.1 8.7 3.6 5.1 4.7 4.5 4.5

Philippines 6.3 6.1 -9.5 5.7 7.6 5.5 5.6 5.9 6.0 6.0

Singapore 3.4 1.3 -3.9 9.9 4.1 1.8 4.3 2.6 2.4 2.8

South Korea 2.9 2.3 -0.7 4.6 2.8 1.4 2.1 1.7 2.0 1.8

Taiwan 2.8 3.1 3.4 6.7 2.7 1.1 4.3 2.8 2.5 2.9

Thailand 4.2 2.1 -6.1 1.6 2.6 2.0 2.5 3.0 2.7 3.2

Vietnam 7.1 7.0 2.9 2.6 8.0 5.1 7.1 6.7 6.4 6.7
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รูปท่ี 4 นโยบายการเงินธนาคารกลางทัว่โลก 

 
ที่ มา: Bloomberg และธนาคารกสิกรไทย  

รูปท่ี 5 คาดการณต์ลาดต่อการลดดอกเบี้ ย 

 
ที่ มา: Bloomberg และธนาคารกสิกรไทย  

 

Spot rate (%) YTD change (bps) 2023 (%) 2024 (%) 2025F (%) 2023 2024F 2025F

US 4.50 0 5.50 4.50 3.95 4.13 2.95 4.13

Canada 3.00 -25 5.00 3.25 2.38 7.38 2.40 2.10

EZ 2.75 -25 4.00 3.00 1.98 5.47 2.40 2.10

UK 4.50 -25 5.25 4.75 3.70 7.38 2.50 2.70

Japan 0.50 25 -0.10 0.25 0.70 3.25 2.60 2.20

Australia 4.35 0 4.35 4.35 3.55 5.63 3.20 2.70

China 2.00 0 1.80 1.50 0.24 0.24 0.80

India 6.25 -25 6.50 6.50 5.75 5.66 4.80 4.80

Korea 3.00 0 3.50 3.00 2.25 3.62 2.33 2.00

Malaysia 3.00 0 3.00 3.00 3.10 2.50 1.90 2.50

Philippines 5.75 0 6.50 5.75 5.05 6.00 3.22 3.00

Thailand 2.25 0 1.25 2.25 1.95 1.25 0.40 1.20

Vietnam 4.50 0 4.50 4.50 4.55 3.26 3.63 3.50
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Disclaimer 

“This document is intended to provide material information relating to investment or product in 

discussion, presentation or seminar only . It does not represent or constitute an advice, offer, 

recommendation or solicitation by KBank and should not be relied on as such . In preparation of this 

document, KASIKORNBANK Public Company Limited (“KBank”) has made assumptions on the financial and 

other information from public sources, and KBank makes no warranty of the accuracy and/or completeness 

of the information described herein.  
In the case of derivative products, where the recipient of the information (the "Recipient") provides 

incomplete or inaccurate information to KBank, KBank may not be capable of delivering information relating 

to investment or derivative products in conformity with the genuine need of the Recipient . The Recipient 

also acknowledges and understands that the information provided by KBank does not indicate the expected 

profit, yield or positive return in the future . Furthermore the Recipient acknowledges that such investment 

involves a high degree of risk as the market conditions are unpredictable and there may be inadequate 

regulations and safeguards for the Recipient. 
Before making your own independent decision to invest or enter into transaction, the Recipient must  

review information relating to services or products of KBank including economic and market situation and 

o t h e r  f a c t o r s  p e r t a i n i n g  t o  t h e  t r a n sa c t i o n  a s  p o s t e d  i n  KBan k ’s  w ebs i t e  a t  URL 

https://www.kasikornbank.com and/or in other websites including  all other  information, documents 

prepared by other institutions and consult with your financial, legal or tax advisors before making any 

investment decision. The Recipient understands and acknowledges that the investment or transaction 

hereunder is the low liquidity transaction and KBank shall not be responsible for any loss or damage 

arising from such investment or any transaction made by the Recipient . The Recipient including its 

employee, officer or other person who receives information from this document or its copy on the behalf of 

Recipient, represent and agree not to make any copy, reproduce or distribute any information hereunder 

whether in whole or in part to any other person and shall keep confidential of all information contained 

therein.The Recipient  acknowledges that there may be conflict of interest under the KBank ’s services, 

whether directly or indirectly and should further consider the character, risk and investment return of each  

product by reading details from relevant documents provided by KBank and the Recipient shall review 

KBank Foreign Exchange Disclosure at https://www .kasikornbank .com /th /business /derivative -
investments/Documents/KASIKORNBANK-Foreign-Exchange-Disclosure.pdf 

Where there is any inquiry, the Recipient may seek further information from KBank or in case of 

making complaint, the Recipient can contact KBank at (662) 888-8822.” 
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