
 
 
TISCO ESU Morning View March 06, 2026: อัตราเงินเฟ้อทั่วไปไทย (Headline CPI) ในเดือนกุมภาพันธ์ 
ยังคงติดลบต่อเนื่องเป็นเดือนที่ 11 โดยปัจจัยกดดันหลักยังคงเป็นราคาพลังงานที่ลดลงจากมาตรการ
อุดหนุนจากภาครัฐ และราคาอาหารที่ปรับลดลง   
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Today’s Data Releases 

• ยูโรโซน: GDP ไตรมาส 4/2025  

• สหรัฐฯ: ยอดค้าปลีก (Retail Sales), การจ้างงานนอกภาคการเกษตร (Change in Nonfarm Payrolls) และอัตราการว่างงาน 

(Unemployment Rate) เดือน ก.พ.  

Key economic indicators 

 
Source: Bloomberg, TISCO Economic Strategy Unit (TISCO ESU) 
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อัตราเงินเฟ้อทั่วไป (Headline CPI) เดือนกุมภาพันธ์ ยังคงติดลบต่อเน่ืองเป็นเดือนที่ 11 
โดยปจัจัยกดดันหลักยังคงเปน็ราคาพลังงานทีล่ดลงจากมาตรการอุดหนุนจากภาครัฐ และราคาอาหารทีป่รับลดลง 

 

 
Source: Bloomberg, TISCO Economic Strategy Unit (TISCO ESU) 

• อัตราเงินเฟ้อทั่วไป (Headline CPI) ในเดือน ก.พ. ยังคงติดลบต่อเนื่องเป็นเดือนที่ 11 ที่ -0.88% YoY (vs.-0.66% 

เดือนก่อน) ขณะที่ เมื่อเทียบกับเดือนก่อนหน้า ดัชนีราคาผู้บริโภคปรับตัวลดลง -0.24% MoM ทั้งนี้ 

อัตราเงินเฟ้อพื้นฐานชะลอลงเล็กน้อยที่ 0.56% YoY (vs. 0.60% เดือนก่อน)  

• สำหรับ 2 เดือนแรกของปี 2026 อัตราเงินเฟ้อทั่วไป (Headline CPI) หดตัวมากขึ้นที่ -0.77% 

สะท้อนแนวโนม้เงินฝืดทีย่ืดเยื้อ ขณะที่อัตราเงินเฟ้อพื้นฐาน (Core CPI) อยู่ที่ 0.58%  

• ราคาสินค้าในหมวดอาหารสดและพลังงานยังคงเป็นแรงกดดันหลักต่อเงินเฟ้อ โดยหดตวัมากขึ้นที่ -4.2% YoY (vs. -3.6% 

เดือนก่อน) แม้ราคาพลังงานจะหดตัวลดลงจากเดมิเล็กน้อยที่ -8.3% (vs. -8.4% เดือนก่อน) 

โดยเฉพาะราคาน้ำมันเชื้อเพลิงที่สอดคล้องกับการเพิ่มเงินอุดหนุนของรัฐบาลตามมตขิองคณะกรรมการสำนักงานกองทุนน้

ำมันเชื้อเพลิง (OFFO) และการต่อมาตรการอุดหนุนค่าไฟฟ้า (Electricity tariff: Ft) ในเดือนม.ค.-เม.ย. 2026 

อย่างไรก็ตาม ราคาอาหารสดพลิกหดตัวที่ -1.2% (vs. 0.01% เดือนก่อน) หลักเป็นผลจากราคาไข่และผลิตภัณฑ์นม (-

2.9%) ผลไม้สด (-4.8%) เคร่ืองประกอบอาหาร (-5.0%) และอาหารฟาสต์ฟู้ดหรือส่งถึงบ้าน (-1.3%) ปรับลดลง 

เน่ืองจากภาวะอุปทานที่ล้นตลาดของเนื้อหมู ไข่ และผลไม้สด  

• ราคาสินค้าในหมวดที่ไม่ใช่อาหารและเครื่องดื่ม แมจ้ะมีผลกระทบจำกัดต่ออัตราเงินเฟ้อทัว่ไป แต่ยงัคงอ่อนแรงต่อเนื่อง 

โดยหดตัวที่ -1.6% (vs. -1.7% เดือนก่อน) ด้านราคาในหมวดเคหสถาน (-1.1% vs. -1.0% เดือนก่อน) 

ยังคงหดตัวต่อเนื่อง โดยหลักเปน็ผลจากมาตรการอุดหนุนค่าไฟฟ้า (Electricity tariff: Ft)   และค่าน้ำประปา 

ในขณะทีห่ลายหมวดการเปล่ียนแปลงด้านราคามีการชะลอตัวลงเล็กน้อย อาทิ ราคาในหมวดการขนส่งและการส่ือสาร (-
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2.9% vs. -3.0% เดือนก่อน) ซึ่งสอดคล้องกับราคาน้ำมันเชื้อเพลิงที่ปรับลดลง (-9.96% vs. -10.1% เดือนก่อน) 

รวมถึงหมวดการดูแลส่วนบุคคลและการแพทย์ (-0.7% vs. -1.3% เดือนก่อน) และหมวดเส้ือผ้าและรองเท้า (-1.5% vs. -

1.7% เดือนก่อน) อย่างไรกต็าม ราคาในหมวดการบันเทงิ การอา่น การศึกษาฯ (0.9% vs. 0.7% เดือนก่อน) ปรับตัวดีขึ้น 

• Our take: เราคาดว่าเงินเฟ้อทั่วไปในเดือนมีนาคมมแีนวโนม้ปรบัตัวสูงขึ้น 

จากผลกระทบจากสถานการณ์ปฏิบัติการทางทหารระหว่างสหรัฐฯ และอิสราเอลในภูมิภาคตะวันออกกลาง 

ที่จะส่งผลให้ราคาน้ำมันดิบในตลาดโลกเพิ่มสูงขึ้น รวมถึงความพยายามปิดช่องแคบฮอร์มุซที่ทำให้ค่าระวางเรือสูงขึ้น 

นอกจากน้ี ปัจจัยด้านสภาพอากาศมีแนวโนม้ทีจ่ะเพิ่มแรงกดดันด้านบวกต่อเงินเฟ้อ 

อ้างอิงจากข้อมูลคาดการณ์ปรากฎการณ์ ENSO ที่ระบุว่าประเทศไทยได้เข้าสู่ภาวะเป็นกลางแล้วในขณะน้ี 

และจะเข้าสู่ภาวะเอลนีโญที่ค่อนข้างรุนแรงตั้งแต่ชว่งกลางปีเป็นต้นไป 

ซึ่งปัจจัยดังกล่าวมีแนวโนม้ทีจ่ะส่งผลให้ราคาสินค้าเกษตรปรบัสูงขึ้นจากปีก่อน อย่างไรก็ดี 

มาตรการชว่ยเหลือค่าครองชีพของภาครัฐ ค่าเงินบาทที่ยงัคงแข็งค่า 

รวมถึงภาวะอุปทานล้นตลาดของอาหารสดอย่างเนื้อหมูและไข่ไก่ 

อาจเป็นปัจจัยทีจ่ำกัดการเพิม่ขึน้ของอัตราเงินเฟ้อในระยะนี้   

• เราคาดว่าอัตราเงินเฟ้อในปี 2026F จะอยู่ที่ราว 0.4% (จากเดิม 0.7%) 

โดยยังเป็นระดับที่ต่ำกว่ากรอบล่างของเป้าหมายธนาคารแห่งประเทศไทยที่ 1.0% อย่างไรก็ดี 

เราประเมินว่าความเส่ียงต่อประมาณยังคงโน้มไปทางด้านสูงโดยเฉพาะจากสถานการณ์สงครามในอิหร่านที่ส่งผลให้ราคาน้

ำมันดิบในตลาดโลกปรับสูงขึ้น ทั้งนี้ ภาครัฐได้ประกาศตรึงราคาน้ำมันขายปลีกในประเทศเอาไว้อย่างน้อย 15 วัน 

ทำให้เราประเมินว่าระยะสั้น แรงกดดันด้านบวกยังมีค่อนข้างจำกัด 

แม้ราคาน้ำมันดิบในตลาดโลกจะปรับสูงขึ้นมาแล้วก็ตาม ด้านอตัราเงินเฟ้อพื้นฐาน 

เราประเมินว่ามแีนวโน้มทีจ่ะทรงตัวในช่วง 0.7-0.8% สะท้อนถึงการฟื้นตัวของอุปสงค์ที่ยงัอ่อนแอ 

และการส่งผ่านต้นทุนทีย่ังจำกัด  

• สำหรับมมุมองต่อนโยบายการเงนิ หลังการประชมุ กนง. คร้ังล่าสุด อัตราดอกเบี้ยนโยบายถูกปรับลดลงสู่ระดับ 1.00% 

โดยคณะกรรมการระบวุ่าจุดยืนด้านนโยบายในปัจจุบันนั้น “มคีวามผ่อนคลายเพยีงพอ” 

และสอดคล้องกับคาดการณ์เศรษฐกิจในระยะข้างหน้า อีกทั้ง กนง. 

ยังเน้นย้ำว่านโยบายการเงินเพยีงอย่างเดียวไม่สามารถทีจ่ะแกไ้ขปัญหาเชงิโครงสร้างของประเทศได้ ดังนั้น 

เรายังคงประเมินว่าอัตราดอกเบีย้นโยบายที่ 1.00% มีความเหมาะสมที่จะเป็นจุดจบของวัฏจักรดอกเบี้ยขาลงในรอบนีแ้ล้ว 

โดยคาดว่า กนง. จะพจิารณาคงอัตราดอกเบี้ยนโยบายเอาไวต้ลอดทั้งปี   

 
A Week Ahead 

• วันจันทร์  

o ญี่ปุ่น: ดุลการค้า (Trade Balance) เดือน ม.ค. 

o จีน: ดัชนีราคาผู้ผลิต (PPI) และดัชนีราคาผู้บริโภค (CPI) เดือน ก.พ. 

o เยอรมนี: ผลผลิตภาคอุตสาหกรรม (Industrial Production) เดือน ม.ค. 

• วันอังคาร  
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o ญี่ปุ่น: GDP ไตรมาส 4/2025 และยอดคำส่ังซื้อเครื่องจักร (Machine Tool Orders) เบื้องต้น เดือน ก.พ. 

o เยอรมนี: ยอดส่งออก (Exports) เดือน ม.ค. 

o สหรัฐฯ: ยอดขายบ้านมือสอง (Existing Home Sales) เดือน ก.พ. 

• วันพุธ 

o ญี่ปุ่น: ดัชนีราคาผู้ผลิต (PPI) เดือน ก.พ. 

o สหรัฐฯ: รายงานปริมาณการยื่นขอสินเชื่อที่อยู่อาศยั (MBA Mortgage Applications) ส้ินสุดสัปดาห์ ณ วันที่ 6 มี.ค. 

และดัชนีราคาผู้บรโิภค (CPI) เดือน ก.พ. 

• วันพฤหัสบด ี

o ไทย: ดัชนีความเชื่อมั่นผูบ้ริโภค (Consumer Confidence) เดือน ก.พ. 

o สหรัฐฯ: ดุลการค้า (Trade Balance), ยอดที่อยู่อาศัยเริ่มสร้าง (Housing Starts), ยอดใบอนุญาตก่อสร้างบ้าน 

(Building Permits) เดือน ม.ค. และจำนวนผูข้อรับสวัสดิการว่างงานคร้ังแรกและต่อเน่ือง (Initial Claims และ 

Continuing Claims) ส้ินสุดสัปดาห์ ณ วันที่ 7 มี.ค. และ 28 ก.พ. ตามลำดับ 

o ยูโรโซน: ยอดค้าปลีก (Retail Sales) เดือน ม.ค. 

o สหรัฐฯ: จำนวนผูข้อรับสวัสดิการว่างงานคร้ังแรกและต่อเนื่อง (Initial Claims และ Continuing Claims) 

ส้ินสุดสัปดาห์ ณ วันที่ 28 และ 21 ก.พ. ตามลำดับ และดัชนีราคานำเข้า (Import Price Index) เดือน ม.ค. 

• วันศุกร์ 

o ยูโรโซน: ผลผลิตภาคอุตสาหกรรม (Industrial Production) เดือน ม.ค. 

o สหรัฐฯ: ดัชนีรายจ่ายเพื่อการบรโิภคส่วนบุคคล (PCE), รายได้ส่วนบุคคล (Personal Income) 

และการใชจ้่ายส่วนบุคคล (Personal Spending), ยอดคำส่ังซื้อสินค้าคงทน (Durable Goods Orders) เดือน ม.ค. 

และและและดัชนีความเชื่อมั่นผูบ้ริโภคของมหาวทิยาลัยมิชแิกน (U. of Mich. Sentiment) เดือน มี.ค. 
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รายงานฉบับนี้ไม่ถือว่าเป็นคำเสนอหรือคำช้ีชวนให้ซื้อหรือขายหลักทรัพย์ และจัดทำขึ้นเป็นการเฉพาะเพื่อประโยชน์แก่บุคคลท่ีเกี่ยวข้องกับบริษัทเท่านั้น มิให้นำไป
เผยแพร่ทางสื่อมวลชนหรือโดยทางอื่นใด ทิสโก้ไม่ต้องรับผิดต่อความเสียหายใดๆ ที่เกิดขึ้นโดยตรงหรือเป็นผลจากการใช้เนื้อหาหรือรายงานฉบับนี้  การนำไปซึ่ง
ข้อมูล บทความ บทวิเคราะห์ และการคาดหมายทั้งหลายที่ปรากฏอยู่ในรายงานฉบับนี้เป็นการนำไปใช้โดยผู้ใช้ยอมรับความเสี่ยงและเป็นดุลยพินิจของผู้ใช้แต่ผู้เดียว 
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TISCO Economic Strategy Unit (TISCO ESU) 
Direct line: (66) 2633 6488   
Email:  esu@tisco.co.th 
 
 
Disclaimer 
The information, statements, forecasts and projections contained herein, including any expression of opinion, are based upon sources believed to be 
reliable but their accuracy, completeness or correctness are not guaranteed. Expressions of opinion herein were arrived at after due and careful 
consideration and they were based upon the best information then known to us, and in our opinion are fair and reasonable in the circumstances prevailing 
at the time. Expressions of opinion contained herein are subject to change without notice. This document is not, and should not be construed as, an offer 
or the solicitation of an offer to buy or sell any securities. TISCO and other companies in the TISCO Group and/or their officers, directors and employees 
may have positions and may affect transactions in securities of companies mentioned herein and may also perform or seek to perform investment 
banking services for these companies. No person is authorized to give any information or to make any representation not contained in this document and 
any information or representation not contained in this document must not be relied upon as having been authorized by or on behalf of TISCO. This 
document is for private circulation only and is not for publication in the press or elsewhere. TISCO accepts no liability whatsoever for any direct or 
consequential loss arising from any use of this document or its content. The use of any information, statements forecasts and projections contained 
herein shall be at the sole discretion and risk of the user. 
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