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ภาวะเศรษฐกิจและการเงิน
ประจ าสัปดาห์

เศรษฐกิจโลก

ตัวเลขเศรษฐกิจสหรัฐฯ ที่อ่อนแอเพ่ิมโอกาสเฟดลดดอกเบ้ียช่วงปลายปี ขณะที่ปัจจัยบวกใหม่ในญี่ปุ่นคาดทยอยหนุนการฟื้ นตัวในปีหน้า ด้านจีนมีสัญญาณชะลอตัวต่อเนื่อง

ตัวเลขเศรษฐกิจที่ชะลอลง หนุนโอกาสเฟดลดดอกเบี้ย

เพ่ิมเติมช่วงปลายปี โดยยอดค้าปลีกโต 4.26% YoY_ใน

เดือนกันยายน ชะลอลงจากเดือนก่อนที่ 5.02% ขณะท่ีดัชนี

ความเชื่อมั่นผู้บริโภคเดือนพฤศจิกายนปรับลดลงสู่ระดับต ่าสุด

ในรอบ 7 เดือนท่ี 88.7 ส่วนจ านวนผู้ขอรับสวัสดิการว่างงาน

รายสัปดาห์สิ้นสุดวันที่ 22 พฤศจิกายน_อยู่ท่ี 1.960 ล้านราย 

เพ่ิมขึ้นจากสัปดาห์ก่อนที่ 1.953 ล้านราย

แม้ว่าข้อมูลการจ้างงานและเงินเฟ้อในเดือนตุลาคมจะถูก

เลื่อนการประกาศออกไปเป็นช่วงกลางเดือนธันวาคม แต่

ตัวเลขเศรษฐกิจอื่นที่ประกาศล่าสุดสะท้อนการอ่อนแอลง

ของความเชื่อมั่น การใช้จ่าย ตลาดแรงงาน และภาคอสังหา

ฯ สอดคล้องกับรายงานสรุปภาวะเศรษฐกิจของสหรัฐฯ 

(Beige Book) ที่บ่งชี้ว่าตลาดแรงงานและการบริโภคชะลอ

ลงในช่วงต้นเดือนตุลาคมถึงกลางเดือนพฤศจิกายน จาก

ปัจจัยดังกล่าว วิจัยกรุงศรีคาดว่าเฟดมีแนวโน้มปรับลด

อัตราดอกเบี้ยนโยบายลงอีก 0.25% สู่ระดับ 3.50-3.75% 

ในการประชุมวันที ่9-10 ธันวาคมนี้

นโยบายการคลังเชิงรุกและแผนปรับขึ้นค่าจ้าง หนุนภาพการฟื้ นตัว

ของเศรษฐกิจญี่ปุ่นในปีหน้า ในเดือนพฤศจิกายน ดัชนีราคาผู้บริโภค

ท่ัวไปของกรุงโตเกียว (Tokyo_CPI)_เพ่ิมขึ้น 2.7% YoY_เทียบกับ

เดือนก่อนท่ี 2.8% ส่วนดัชนีราคาผู้บริโภคพ้ืนฐาน (core_Tokyo

CPI) เพ่ิมขึ้นในอัตราเดียวกับเดือนก่อนท่ี 2.8% ขณะท่ียอดค้าปลีกโต 

1.7% YoY ในเดือนตุลาคม เพ่ิมขึ้นจากเดือนก่อนท่ี 0.2% นอกจากน้ี 

คณะรัฐมนตรีมีมติอนุมัติร่างงบประมาณเพ่ิมเติมประจ าปี 2568 

วงเงิน 18.3 ล้านล้านเยน เพ่ือน าไปใช้ในแผนกระตุ้นเศรษฐกิจของ

รัฐบาล

แม้ภาพรวมเศรษฐกิจญีปุ่่นยังคงอ่อนแอ แต่คาดว่าจะทยอยฟื้ นตัว

ในปีหน้า เนื่องจาก (i) การเติบโตของค่าจ้างที่มีความต่อเนื่องหลัง

สหภาพแรงงานของญ่ีปุ่น (Rengo)_เสนอปรับขึน้ค่าจ้างอีกอย่าง

น้อย 5% ในปี 2569 (ii)_แรงกดดันเงินเฟอ้ที่คาดว่าจะผ่อนคลาย

ลงจากราคาพลังงานที่ต ่าและมาตรการช่วยเหลือจากรัฐบาล และ 

(iii) ปัจจัยหนุนจากมาตรการกระตุ้นเศรษฐกิจผ่านการแก้ปัญหาเงิน

เฟอ้และส่งเสริมการลงทุน ขณะที่ผลกระทบจากนโยบายภาษีการค้า

ของสหรัฐฯ อาจน้อยกว่าหลายประเทศ เนื่องจากอัตราภาษีน าเข้า

เฉลี่ยที่สหรัฐฯ เก็บกับญี่ปุ่นต ่ากว่าประเทศส่วนใหญ่ อย่างไรก็ตาม 

อาจต้องระวังความเสี่ยงจากประเด็นความขัดแย้งกับจีนซึ่งอาจ

กระทบกับภาคการท่องเทีย่วและส่งออกได้ในระยะข้างหน้า

สัญญาณการชะลอตัวทางเศรษฐกิจของจีนยังปรากฏให้เห็นอย่าง

ต่อเนื่อง โดย PMI ภาคการผลิตอยู่โซนการหดตัวติดต่อกันนาน 8 

เดือนท่ี 49.2 ในเดือนพฤศจิกายนจาก 49 ในเดือนตุลาคม ส่วน PMI 

ภาคบริการพลิกกลับมาอยู่ในโซนหดตัวเป็นคร้ังแรกในรอบหน่ึงปีจาก 

50.2 เป็น 49.5 ขณะท่ีก าไรภาคอุตสาหกรรมเติบโตชะลอลงจาก 

3.2% YoY ในช่วง 9 เดือนแรกเป็น 1.9% ในช่วง 10 เดือนแรก อีก

ด้านหน่ึง บริษัท Vanke ผู้พัฒนาอสังหาริมทรัพย์รายส าคัญ 

เตรียมชะลอการช าระคืนหุ้นกู้มูลค่า 2 พันล้านหยวน ซ่ึงจะครบ

ก าหนดในวันท่ี 15 ธันวาคมน้ี

ภาคการผลิตยังคงอ่อนแอ ส่วนภาคบริการที่เคยหนุนเศรษฐกิจได้

กลับส่งสัญญาณอ่อนแรงลง ขณะที่การฟื้ นตัวของภาคการบริโภค

ยังไม่ชัดเจน ซึ่งสะท้อนว่ามาตรการกระตุ้นในระยะที่ผ่านมาให้ผลใน

ระยะสั้นเท่านั้น โดยปัจจัยส าคัญหนึ่งที่ยังฉุดร้ังการบริโภคก็คือ 

วิกฤตภาคอสังหาริมทรัพย์ และความเชื่อมั่นที่ยังอ่อนแอ ภายใต้

สถานการณ์ที่ภาคการส่งออกมีแนวโน้มชะลอตัวลง หากรัฐบาลไม่

สามารถเร่งแก้วิกฤตภาคอสังหาฯ หรือกระตุ้นการบริโภคได้มากพอ 

ภาคการผลิตอาจซบเซาต่อเนื่อง และอาจซ ้าเติมปัญหาอุปทาน

ส่วนเกินต่อไป ทั้งนี้ แม้มาตรการกระตุ้นเพ่ิมเติมมีความจ าเป็นต่อ

การบรรเทาภาวะชะลอตัวทางเศษฐกิจในระยะข้างหน้า แต่อาจถูก

จ ากัดจากความกังวลด้านปัญหาหนีส้ินของรัฐบาล

1วิจัยกรุงศรี

จีนญ่ีปุ่นสหรัฐฯ

Source: Bloomberg Source: Bloomberg
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เศรษฐกิจไทย

ภาวะเศรษฐกิจและการเงินประจ าสัปดาห์ 2 ธันวาคม 2568
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2วิจัยกรุงศรี

เศรษฐกิจในไตรมาสสุดท้ายแม้มีสัญญาณฟื้ นตัวดีข้ึน แต่เผชิญข้อจ ากัดของผลกระทบจากอุทกภัยหลายจังหวัดทางภาคใต้

ภาคท่องเที่ยว การบริโภคภาคเอกชน และการส่งออกบางกลุ่ม

ช่วยหนุนเศรษฐกิจไทยในไตรมาสสุดท้าย แต่เผชิญผลกระทบ

จากสถานการณ์อุทกภัยทางภาคใต้  ธนาคารแห่งประเทศไทย 

(ธปท.) รายงานเศรษฐกิจเดือนตุลาคม จ านวนนักท่องเท่ียว

ต่างชาติและรายรับท่ีขจัดปัจจัยฤดูกาลเพ่ิมขึ้นจากเดือนก่อน 

(+11.0% และ +1.9% MoM_sa_ตามล าดับ)_ขณะท่ีการบริโภค

ภาคเอกชนท่ีเพ่ิมขึ้นเกือบทุกหมวด (+1.3%) สอดคล้องกับ

ความเชื่อม่ันผู้บริโภค ส่วนมูลค่าการส่งออกสินค้าไม่รวมทองค า

เพ่ิมขึ้นจากเดือนก่อน (+0.7%) ตามการขยายตัวของการ

ส่งออกในหมวดอิเล็กทรอนิกส์ อย่างไรก็ตาม การลงทุน

ภาคเอกชนยังคงหดตัว (-1.1%)_จากการลงทุนในหมวด

เคร่ืองจักรและอุปกรณ์เป็นหลัก

เศรษฐกิจไทยในไตรมาสสุดท้ายของปีมีสัญญาณฟื้ นตัวจาก

ไตรมาสก่อน โดยได้รับแรงหนุนจาก (i)_การท่องเที่ยวที่เข้าสู่

ช่วง High_season_(ii)_มาตรการกระตุ้นการใช้จ่ายของ

ภาครัฐ อาทิ โครงการคนละครึง่พลัส เที่ยวดีมีคืน และการเติม

เงินให้แก่ผู้ถือบัตรสวัสดิการแห่งรัฐ ซึง่ล้วนช่วยสนับสนุนการ

บริโภคภาคเอกชนให้ขยายตัวต่อเนื่อง_และ (iii)_การส่งออก 

กลุ่มสินค้าอิเล็กทรอนิกส์ที่ยังขยายตัวได้ดี อย่างไรก็ตาม 

เศรษฐกิจยังคงเผชิญแรงกดดันจากการลงทุนภาคเอกชนที่

ยังอ่อนแรง และความเสี่ยงจากสถานการณ์อุทกภัยในหลาย

จังหวัดภาคใต้ ซึง่อาจส่งผลกระทบต่อกิจกรรมทางเศรษฐกิจ

ในบางพ้ืนที่ โดยวิจัยกรุงศรีได้ประเมินความเสียหายทาง

เศรษฐกิจภายใต้ 3 กรณี ได้แก่ (i) กรณีเลวร้ายน้อยสุด หาก

ภาคธุรกิจและบริการต้องหยุดด าเนินการรวมถึงใช้เวลาฟื้ นฟู

รวม 15 วัน คาดว่าความเสียหายจะอยู่ที่ประมาณ 11.8 พันล้าน

บาท (ii) กรณีฐาน หากการหยุดชะงักและการฟื้ นฟูใช้เวลารวม 

25 วัน ความเสียหายจะอยู่ที่ประมาณ 19.7 พันล้านบาท_และ 

(iii) กรณีเลวร้ายสุด หากสถานการณ์ยืดเยื้อถึง 30 วัน มูลค่า

ความเสียหายอาจเพ่ิมขึน้เป็น 23.6 พันล้านบาท

ส่งออกเดือนตุลาคมแม้อัตราเติบโตชะลอลง แต่ยังมีมูลค่าสูง

กว่าค่าเฉลี่ยในรอบปี กระทรวงพาณิชย์รายงานมูลค่าส่งออกใน

เดือนตุลาคมอยู่ท่ี 28.8 พันล้านดอลลาร์ ขยายตัว 5.7% YoY 

หากหักสินค้าท่ีเกี่ยวเน่ืองกับน ้ามัน และทองค า การส่งออก

เติบโต 15.7%_โดยการส่งออกสินค้าส าคัญท่ีขยายตัวดี อาทิ 

เคร่ืองคอมพิวเตอร์และอุปกรณ์ เคร่ืองโทรศัพท์ อุปกรณ์และ

ส่วนประกอบ รถยนต์ อุปกรณ์และส่วนประกอบ และแผงวงจร

ไฟฟา้ ขณะท่ีการส่งออกสินค้าเกษตรยังคงหดตัวต่อเน่ือง อาทิ 

ข้าว ยางพารา และผลไม้สด แช่เย็น แช่แข็งและแห้ง ด้านตลาด

ส่งออกพบว่าตลาดส าคัญส่วนใหญ่ขยายตัว ได้แก่ สหรัฐฯ จีน 

สหภาพยุโรป ญ่ีปุ่น และอาเซียน-5 ส าหรับในช่วง_10_เดือนแรก

ของปี 2568 มูลค่าการส่งออกอยู่ท่ี 283 พันล้านดอลลาร์ 

ขยายตัว 13.0%

แม้การส่งออกไทยในเดือนตุลาคมจะเติบโตชะลอลงเหลือเลข

หลักเดียวและเป็นอัตราที่ต ่าสุดของปีนี้ แต่ด้วยมูลค่าส่งออกที่

สูงถึง 28.8 พันล้านดอลลาร์ ซึ่งยังสูงกว่าค่าเฉลี่ยรายเดือน

ในช่วง 10 เดือนแรกของปีที่ 28.3 พันล้านดอลลาร์ ปัจจัยบวก

จากอุปสงค์ที่ยังแข็งแกร่งในหมวดสินค้าอิเล็กทรอนิกส์ ทั้งนี ้

ในช่วงที่เหลือของปีแม้การส่งออกมีแนวโน้มชะลอลง แต่จาก

มูลค่าการส่งออกสะสมในช่วง 10 เดือนแรกที่เติบโตสูง เป็นผล

ให้ทั้งปีการส่งออกอาจจะขยายตัวสูงเกินคาดที่ราว 11% ส าหรับ

ในปี 2569 การส่งออกสินค้าของไทยจะได้รับผลกระทบทั้งจาก

การปรับขึน้ภาษีน าเข้าของสหรัฐฯสู่อัตรา 19% และการขึ้นภาษี

น าเข้ารายสินค้าตลอดปี อีกทั้งยังมีความเสี่ยงที่มาตรการภาษี

ศุลกากรอาจขยายครอบคลุมไปยังสินค้ากลุ่มเทคโนโลยีเพ่ิมเติม

ซึ่งเป็นสินค้าส่งออกส าคัญของไทย ประกอบกับการชะลอตัว

ของการค้าโลกซึง่ WTO คาดว่าจะเติบโตเพียง 0.5% ในปี 2569 

ชะลอลงจาก 2.4% ในปี 2568_ปัจจัยเหล่านี้อาจฉุดการส่งออก

ไทยในปีหน้าให้กลับมาติดลบหลังจากเติบโตเกินคาดในปีนี ้

Private Spending (% MoM sa)

Source: BOT

Thai Exports by Major Product

Source: MOC
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Electronic Machines (17.6%)

Agricultural Products (9.6%)

Electrical Equipment (9.8%)

Chemical Products (2.8%)

Motor car & parts (13.1%)

Index sa, 2019= 100,
3-month moving avg.



วิจัยกรุงศรี

ณธัญอร รัตนาธรรมวฒัน์

นักวิจัยอาวุโส

ปริญญา มิ่งสกุล

นักวิจัย

พูลสุข นิลกิจศรานนท์

นักวิเคราะห์อาวุโส (Healthcare, Mobile Operators)

ปิยะนุช สถาพงศ์ภักดี

นักวิเคราะห์อาวุโส (Transport & Logistics)

นรินทร์ ตันไพบูลย์

นักวิเคราะห์อาวุโส (Power Generation, Modern 
Trade, Chemicals, Medical Devices)

พุทธชาด ลุนค า

นักวิเคราะห์อาวุโส (Construction Contractors,
Construction Materials, Hotels, Industrial Estate)

พัชรา กลิ่นชวนชื่น

นักวิเคราะห์อาวุโส (Real Estate)

ชัยวัช โซวเจริญสุข

นักวิเคราะห์อาวุโส (Agriculture)

เฑียร เทียมศักด์ิ

นักวิเคราะห์อาวุโส (Energy, Petrochemicals)

จุไรลักษณ์ พลศรี

นักเศรษฐศาสตร์อาวุโส (พยากรณ์ตัวเลขเศรษฐกิจ)

ทรรศิน กลิ่นถนอม

นักเศรษฐศาสตร์อาวุโส

ธมณ เสริญสุขสกุล

เจ้าหน้าท่ีวิเคราะห์ข้อมูล

เชิดศักด์ิ ศรีชัยตัน

เจ้าหน้าท่ีวิเคราะห์ข้อมูล

วงศกร แก้วอุดทัง

เจ้าหน้าท่ีวิเคราะห์ข้อมูล

ทีมวิจัยอุตสาหกรรม

ธเนศ มหัทธนาลัย

ผู้บริหารทีมวิจัยอุตสาหกรรม

ทีมวิจัยเศรษฐกิจ

สุจิต ชัยวิชญชาติ

ผู้บริหารทีมวิจัยเศรษฐกิจมหภาค

ทีมบริหารระบบข้อมูลวิจัย

เน้ือหาและข้อมูลใดๆ ท้ังหมดท่ีปรากฎในรายงานฉบับน้ี หากมิได้ระบุไว้เป็น
อย่าง อ่ืน ถือเป็นลิขสิทธ์ิของวิจัยกรุงศรี ห้ามมิใ ห้ผู้ ใดกระท าการใดๆ 
เก่ียวข้องกับเน้ือหา ส าเนา หรือดัดแปลงแก่บุคคลอ่ืนโดยมิได้รับอนุญาตเป็น
ลายลักษณ์อักษรจากวิจัยกรุงศรี รายงานฉบับน้ีจัดท าขึ้นโดยอาศัยข้อมูลจาก
แหล่งท่ีเชื่อหรือควรเชื่อว่ามีความน่าเชื่อถือ อย่างไรก็ตาม วิจัยกรุงศรีไม่อาจ
รับรองความครบถ้วนสมบูรณ์หรือความถูกต้องของข้อมูลดังกล่าว อีกท้ังไม่
รับผิดชอบต่อความเสียหายท่ีเกิดขึ้นท้ังทางตรงหรือทางอ้อมจากการใช้
รายงานฉบับน้ีหรือเน้ือหาในรายงานฉบับน้ี ข้อมูล ความคิดเห็น และการ
ประมาณการท่ีปรากฏในรายงานน้ีถือเป็นความคิดเห็นของวิจัยกรุงศรี
ไม่จ าเป็นต้องสอดคล้องกับ ธนาคารกรุงศรีอยุธยา จ ากัด (มหาชน) และบริษัท
ในเครือ ความคิดเห็นในรายงานฉบับน้ีเป็นไปตามสถานการณ์ปัจจุบัน ณ วันท่ี
มีการเผยแพร่รายงาน วิจัยกรุงศรีขอสงวนสิทธ์ิในการเปล่ียนแปลงโดยมิต้อง
แจ้งให้ทราบล่วงหน้า

ค าสงวนสิทธิ์

สมัครสมาชิกวิจัยกรุงศรี

krungsri.research@krungsri.com

ประพันธ์ ลีน้อย

นักวิเคราะห์ (ESG)

ศุภวัฒน์ โชคสวัสด์ิไพศาล

นักวิเคราะห์ (Automobile,
Electronics & Electrical Appliances)

วนิชา ดิเรกอุดมศักด์ิ

นักเศรษฐศาสตร์อาวุโส

รพีภูมิ ลาภมาก

นักวิเคราะห์ (Agriculture, Food & Beverages)

ดร.พิมพ์นารา หิรัญกสิ

ผู้บริหารสายงานวิจัยและหัวหน้าทีมวิจัยเศรษฐกจิ

นฤชยา สาตแฟง

นักวิจัย

ทีมวิเคราะห์และพัฒนางานวิจัย

ดร.พิมพ์นารา หิรัญกสิ

รักษาการผู้บริหารทีมวิเคราะห์และพัฒนางานวิจัย

กฤตพร ศิริใจชิงกุล

นักเศรษฐศาสตร์

ศุภสิน อิทธิพัทธ์วงศ์

นักเศรษฐศาสตร์

ชณัฐฐา ธาระรส

นักวิจัย

ปิยะวดี จิระศิริสุวรรณ

นักเศรษฐศาสตร์อาวุโส
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