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ในการประชุมธนาคารกลางอินโดนีเซีย (BI) วันที่ 19-20 ส.ค.2025 BI มีมติปรับลดอัตราดอกเบี้ย
นโยบายตอ่เนือ่งจากเดอืนกอ่นและสวนทางตลาดคาดการณล์ง 0.25% มาอยูท่ี ่5.00% ซึ่งเปน็ระดบั
ต ่าสุดตั้งแต่เดือน พ.ย.2022 สะท้อนถึงความกังวลต่อแนวโน้มการชะลอตัวของเศรษฐกิจในประเทศ 
ท่ามกลางความไม่แน่นอนของเศรษฐกิจโลก ทั้งนี้ ในระยะข้างหน้านโยบายการเงินยังมแีนวโน้มผ่อน
คลายเพ่ิมเติม โดยมีรายละเอียด ดังนี้  

• เงินเฟอ้ยงัอยู่ในกรอบเปา้หมายแมป้รบัตวัสงูขึ้นตอ่เนื่อง โดยอัตราเงินเฟ้อเดือน ก.ค. ขยับ
ขึ้นมาอยู่ที่ 2.37%YoY ผลจากการขึ้นค่าเล่าเรียนในช่วงเปิดภาคเรียนใหม่ ต้นทุนสินค้า
เกษตรที่เพิ่มขึ้นจากอุปทานที่ลดลงและปัญหาด้านการขนส่ง และการปรับขึ้นราคาพลังงาน
ในกลุ่มที่ไม่ได้รับการอุดหนุน แต่โดยรวมตลอดทั้งปีจะยังอยู่ในกรอบเป้าหมายที่ 1.5-3.5% 
ซึ่งได้รับแรงหนุนจากความร่วมมือระหว่าง BI กับรัฐบาลกลางและรัฐบาลท้องถิ่นในการดแูล
ราคาสินค้าอย่างใกล้ชิด (รูปที่1)  

รูปที่ 1: BI ลดดอกเบี้ยมาสู่ระดับต ่าสุดในรอบเกือบ 3 ปี ขณะที่อัตราเงินเฟ้อยังอยู่ในกรอบเป้าหมาย 

อัตราดอกเบ้ียนโยบาย (%) 

 

อัตราเงินเฟอ้ปรับตัวสูงขึ้นตอ่เนื่อง (%) 

 
ที่มา: Bank Indonesia, CEIC โดยศูนย์วิจัยกสิกรไทย 

BI ลดดอกเบี้ยเหนือความคาดหมายมาอยู่ที่ 5.0%  

รบัมือเศรษฐกิจที่ชะลอตัว 
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• ค่าเงนิรเูปยีห์มทีศิทางแขง็คา่ขึน้ตามทศิทางสกลุเงนิภมูภิาค โดยล่าสุดค่าเงินรูเปียหแ์ข็งค่า

ขึ้นแตะระดับ 16,162 รูเปียห์/ดอลลาร์ฯ (19 ส.ค.) สะท้อนกระแสเงินทุนไหลเข้าสุทธิและ
ความเชื่อมั่นของนักลงทุนที่ปรับดีขึ้น ภายหลังได้ดีลการค้ากับสหรัฐฯ และมุมมองเศรษฐกิจ
ที่ชัดเจนขึ้น สอดคล้องกับดัชนีตลาดหุ้น JCI ปรับตัวขึ้นแต่ 7,862 จุด เพิ่มขึ้น 11.1% จาก
ต้นป ี(19 ส.ค.) (รูปที่ 2) สัญญาณเหล่านี้เอื้อต่อการผ่อนคลายทางการเงินในช่วงที่เหลือของ
ปีซ่ึง BI ยังคงให้น ้าหนักกับเสถียรภาพค่าเงินรูเปียห์เป็นส าคัญ 

รูปที่ 2: ความเชื่อมั่นนักลงทนุฟื้นคืน เงนิทุนไหลเข้าหนนุค่าเงินรูเปียห์แข็งคา่ 

Jakarta Composite Index (JCI) 

 

อัตราเงินแลกเปลี่ยน (USD/IDR) 

 
ที่มา: CEIC โดยศูนย์วิจัยกสิกรไทย 

• การส่งผา่นนโยบายการเงนิยงัมจี ากดั แม้ BI ด าเนินมาตรการกระตุ้นอย่างต่อเนื่องทั้งการลด
ดอกเบี้ย เสริมสภาพคล่องผ่านการซื้อพันธบัตรรัฐบาลทั้งในตลาดแรกและตลาดรอง และใช้
มาตรการจูงใจปล่อยกู ้ (Macroprudential Liquidity Incentive Policy: KLM)) โดยจัดสรร
งบประมาณให้แก่ธนาคารเพื่อปล่อยกู ้แก่ธุรกิจเป้าหมายและสร้างการจ้างงาน แต่การ
ขยายตัวของสินเชื่อยังอยู่ในระดับต ่า โดยเติบโตช้าอย่างต่อเนื่องที่ 7.03%YoY ในเดือน ก.ค. 
ขณะที่สินเชื่อกลุ่มธุรกิจขนาดไมโคร ขนาดเล็กและขนาดกลาง (MSMEs) ขยายตัวเพียง 
1.82%YoY สะท้อนถึงความระมัดระวังของสถาบันการเงินในการปล่อยกู้และความต้องการ
สินเชื่อภาคเอกชนที่ยังไม่ฟื้นตัว (รูปที่ 3) 

• เศรษฐกิจอินโดนีเซียยังเสี่ยงชะลอตัวในช่วงที่เหลือของปี โดย GDP ครึ่งปีแรกขยายตัวที่ 
5%YoY ด้วยแรงส่งของการส่งออกและการลงทุนเป็นหลัก แม้ดีลการค้ากับสหรัฐฯ จะลด
แรงกดดันได้บางส่วน แต่ภาคการส่งออกยังเผชิญอุปสรรคจากภาวะเศรษฐกิจโลกชะลอตัว 
ราคาสินค้าโภคภัณฑ์หลัก เช่น แร่ธาตุและน ้ามันปาล์ม ที่ปรับตัวลดลง รวมถึงภาษีน าเข้า
สหรัฐฯ ที่ยังอยู่ในระดับสูง ส่งผลให้รายได้จากการส่งออกมีแนวโน้มลดลงอย่างต่อเนื่อง 
ในขณะที่การบริโภคภายในประเทศยังคงขยายตัวอย่างเชื ่องช้าที ่ 4.97%YoY ท าให้
เศรษฐกิจโดยรวมมีแนวโน้มชะลอลงต่อเนื่องในช่วงครึ่งหลังของปี 



 

 

3 รูปที่ 3: สินเชื่อขยายตัวช้าโดยเฉพาะสินเชื่อ MSMEs  

สินเชื่อและการเติบโตของสินเชื่อ 

 

สินเชื่อขนาดไมโคร ขนาดเล็กและขนาดกลางและการเติบโต 

 
ที่มา: CEIC โดยศูนย์วิจัยกสิกรไทย 

 

ศูนย์วิจัยกสิกรไทย มองว่า ในช่วงที่เหลือของปี 2025 ธนาคารกลางอินโดนีเซียมีแนวโน้มปรับลด
ดอกเบี้ยลงอย่างน้อยอีก 1 ครั้ง ในการประชุมอีก 4 ครั้งที่เหลือของปี 2025 เพื่อรองรับความเสี่ยง
ของเศรษฐกิจที่ยังมีแรงกดดันต่อเนื่อง หากอัตราเงินเฟ้อและค่าเงินยังอยู่ในระดับที่สามารถบริหาร
จัดการได้ 

 

รายงานวิจัยนี้จัดท าโดย บรษัิท ศูนย์วิจัยกสิกรไทย จ ากัด (KResearch) เพ่ือเผยแพรเ่ป็นการท่ัวไป โดยอาศัยแหล่งข้อมูลสาธารณะ หรอื ข้อมูลท่ีเชื่อว่ามีความน่าเชื่อถือท่ี

ปรากฏขณะจัดท า ซ่ึงอาจเปลี่ยนแปลงได้ในแต่ละขณะเวลา ท้ังนี้ KResearch มิอาจรบัรองความถูกต้อง ความน่าเชื่อถือ ความเหมาะสม ความครบถ้วนสมบูรณ์ หรอืความเป็นปัจจุบันของข้อมูล

ดังกล่าว และไม่ได้มีวัตถุประสงค์เพ่ือชี้ชวน เสนอแนะ ให้ค าแนะน า หรอืจูงใจในการตัดสินใจเพ่ือด าเนินการใดๆ แต่อย่างใด ดังนั้น ท่านควรศึกษาข้อมูลด้วยความระมัดระวังและใช้วิจารณญาณ

อย่างรอบคอบก่อนตัดสินใจใดๆ KResearch จะไม่รบัผิดในความเสียหายใดท่ีเกิดขึ้นจากการใช้ข้อมูลดังกล่าว  

ข้อมูลใดๆ ท่ีปรากฎในรายงานวิจัยนี้ถือเป็นทรพัย์สินของ KResearch และ/หรอืบุคคลท่ีสาม (แล้วแต่กรณี) การน าข้อมูลดังกล่าว (ไม่ว่าท้ังหมดหรอืบางส่วน) ไปใช้ต้องแสดงข้อความถึงสิทธิ

ความเป็นเจ้าของแก่ KResearch และ/หรอืบุคคลท่ีสาม (แล้วแต่กรณี) หรอืแหล่งท่ีมาของข้อมูลนั้นๆ ท้ังนี้ ท่านจะไม่ท าซ้า ปรบัปรุง ดัดแปลง แก้ไข ส่งต่อ เผยแพร ่หรอืกระท าในลักษณะใดๆ เพ่ือ

วัตถุประสงค์ในทางการค้า โดยไม่ได้รบัอนุญาตล่วงหน้า เป็นลายลักษณ์อักษรจาก KResearch และ/หรอืบุคคลท่ีสาม (แล้วแต่กรณี) 
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