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ภาวะเศรษฐกิจและการเงิน
ประจ าสัปดาห์

เศรษฐกิจโลก

ภาคบริการยังหนุนเศรษฐกิจจีน ขณะที่ช่วงหยุดยาววันชาติคาด

ว่าจะช่วยท าให้บรรยากาศทางเศรษฐกิจคึกคักมากขึ้น โดย PMI 

ภาคการผลิตขยับขึ้นเล็กน้อยจาก 49.4 ในเดือนสิงหาคมเป็น 49.8 

ในเดือนกันยายน แต่ยังอยู่ในโซนหดตัวต่อเน่ืองเป็นเดือนท่ี 6 นาน

ท่ีสุดนับตั้งแต่ปี 2562 ขณะท่ี PMI ภาคบริการยังขยายตัวแม้

ชะลอลงเล็กน้อยจาก 50.5 เป็น 50.1 ส่วนยอดขายบ้านใหม่ใน

เดือนกันยายนขยายตัวเพียง 0.4% YoY จาก -17.6% ในเดือน

สิงหาคม อีกด้านหน่ึง รัฐบาลท้องถิ่นอุดหนุนเงินกว่า 330 ล้าน

หยวนเพ่ือส่งเสริมการท่องเท่ียว โดยเฉพาะช่วงหยุดยาววันชาติจีน

ตั้งแต่ 1 ถึง 8 ตุลาคม 

ภาคบริการยังหนุนเศรษฐกิจจีนต่อเนื่อง และคาดว่าจะมี

ความส าคัญมากขึ้นภายหลังรัฐบาลขยายมาตรการหนุนการ

บริโภคภาคบริการเพ่ิมเติมในเดือนกันยายน ส าหรับภาคการผลิต

เดือนล่าสุดเร่ิมดีขึน้บ้าง แต่ยังเผชิญแรงกดดันหลายด้านจากทั้ง

ภาวะอุปทานส่วนเกิน การบริโภคที่อ่อนแอ และนโยบายภาษีน าเข้า

ของสหรัฐฯ นอกจากนี้ ภาคอสังหาริมทรัพย์โดยพ้ืนฐานยังคง

อ่อนแอ และอุปสงค์บ้านใหม่มีแนวโน้มลดลงในระยะยาวตาม

โครงสร้างประชากรที่หดตัวลง ขณะที่วันหยุดยาวในช่วงเฉลิม

ฉลองวันชาติจีนคาดว่าจะช่วยให้เศรษฐกิจในเดือนตุลาคมคึกคัก

มากขึ้น โดยรัฐบาลประเมินว่าการเดินทางทั่วประเทศจะสูงขึ้น 

3.2% YoY สู่ระดับ 2.4 พันล้านทริป

การปิดหน่วยงานราชการกระทบความเช่ือมั่น  ขณะที่ข้อมูลล่าสุด

ยังคงสะท้อนภาพการชะลอตัวของเศรษฐกิจสหรัฐฯ โดยการจ้าง

งานภาคเอกชนลดลง 32,000_ต าแหน่ง ในเดือนกันยายน ซ่ึง

ย ่าแย่สุดในรอบกว่า 2_ปีคร่ึง ส่วนความเชื่อม่ันผู้บริโภคลดลงสู่

ระดับต ่าสุดในรอบ 5 เดือนท่ี 94.2 ขณะท่ีผลจากการปิดหน่วยงาน

รัฐบาลของสหรัฐฯ ท าให้ต้องเลื่อนการรายงานตัวเลขจ้างงานนอก

ภาคเกษตรในเดือนกันยายนออกไปชั่วคราว 

วุฒิสภาไม่สามารถผ่านร่างกฎหมายงบประมาณช่ัวคราวได้ทันก่อน

เร่ิมต้นปีงบประมาณใหม่ส่งผลให้หน่วยงานหลายแห่งต้องปิดการ

ด าเนินงาน หรือเข้าสู่ภาวะชัตดาวน์ตั้งแต่วันที่ 1 ตุลาคม แม้ว่า

ผลกระทบต่อเศรษฐกิจคาดว่าจะไม่สูงมากเมื่อพิจารณาจากการปิด

หน่วยงานในอดีต_อย่างไรก็ตาม ยังคงต้องระมัดระวังกรณีที่

สถานการณ์ยืดเย้ือจนกดดันต่อรายได้และก าลังซื้อ ซึ่งอาจ

ก่อให้เกิดผลเชิงลบต่อเศรษฐกิจอย่างมีนัยส าคัญ ขณะที่ดัชนีช้ีวัด

ที่ส าคัญอ่ืนๆ เช่น การจ้างงานภาคเอกชน ความเช่ือมั่นผู้บริโภค 

รวมถึง PMI ภาคการผลิต ยังคงสะท้อนภาพเศรษฐกิจที่ชะลอตัว

ต่อเนื่อง จากปัจจัยดังกล่าว วิจัยกรุงศรีคาดว่าเฟดมีแนวโน้ม

ปรับลดอัตราดอกเบี้ยลงอีก 2 คร้ัง (คร้ังละ 0.25%) สู่ระดับ 

3.50-3.75% ภายในสิ้นปีนี้

แรงขับเคลื่อนทางเศรษฐกิจของญี่ปุ่นยังคงอ่อนแอ ขณะที่ การ

เลือกตั้งผู้น าพรรค LDP_เพ่ิมความหวังต่อมาตรการกระตุ้น

เศรษฐกิจ ดัชนีความเชื่อม่ันของผู้ผลิตรายใหญ่เพ่ิมขึ้นเพียง

เล็กน้อยสู่ +14 ในไตรมาส 3 จาก +13 ในไตรมาส 2 ส่วนภาคบริการ

ทรงตัวท่ีระดับ +34 อย่างไรก็ตาม ผู้ผลิตรายใหญ่มีแผนเพ่ิมการใช้

จ่ายเพ่ือการลงทุน 12.5% YoY_สูงสุดในรอบ 7 ไตรมาส ขณะท่ี

ยอดค้าปลีกหดตัว -1.1% YoY_ในเดือนสิงหาคม_จากเดือนก่อน

ขยายตัว +0.4%_นอกจากน้ี ซานาเอะ ทาคาอิจิ ได้รับเลือกเป็นผู้น า

พรรค LDP คนใหม่ ปูทางสู่นายกรัฐมนตรีหญิงคนแรกของญ่ีปุ่น

แม้ ว่าความเ ช่ือมั่นของผู้ผลิตรายใหญ่ในญ่ีปุ่นปรับตัวดี ขึ้น

ต่อเนื่องเป็นไตรมาสที่สองติดต่อกัน รวมถึงภาคธุรกิจยังคง

ขยายแผนการลงทุน แต่เคร่ืองช้ีทางเศรษฐกิจที่ส าคัญอ่ืนๆ

อ่อนแอลง เช่น การหดตัวของยอดค้าปลีก นอกจากนี้ นโยบาย

ปรับขึ้นภาษีน าเข้าของสหรัฐฯ มีแนวโน้มเพ่ิมแรงกดดันต่อภาค

การผลิต การส่งออก รวมถึงผลประกอบการของภาคธุรกิจ ซึ่ง

อาจส่งผลให้เศรษฐกิจญ่ีปุ่นยังคงเติบโตต ่า ปัจจัยดังกล่าวสร้าง

ความยากล าบากให้กับ BOJ ในการพิจารณาปรับขึ้นอัตราดอกเบี้ย 

อย่างไรก็ตาม ความคาดหวังจากมาตรการกระตุ้นเศรษฐกิจของ

ผู้น าพรรค LDP_คนใหม่อาจเพ่ิมโอกาสปรับขึ้นอัตราดอกเบี้ย

ในช่วงปลายปีนี้

1Krungsri Research

ภาวะชัตดาวน์ในสหรัฐฯ กระทบความเช่ือมั่น ขณะที่พรรค LDP ของญี่ปุ่นเตรียมแต่งต้ังผู้น าหญิงคนใหม่เป็นนายกรัฐมนตรี ส่วนเศรษฐกิจจีนได้แรงหนุนบางส่วนจากภาคบริการ

จีนญ่ีปุ่นสหรัฐฯ

Source: NBS
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China: Purchasing Managers' Index (PMI) 

Index

Source: Bloomberg Source: Bloomberg

US: ADP Private Employment Change Japan: Tankan Index
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เศรษฐกิจไทย

ภาวะเศรษฐกิจและการเงินประจ าสัปดาห์ 7 ตุลาคม 2568

2วิจัยกรุงศรี

ภาคส่งออกและอุปสงค์ในประเทศแผ่วลงในไตรมาส 3 คาดการด าเนินมาตรการทางการคลังและการผ่อนคลายนโยบายการเงินที่ต่อเนื่องอาจช่วยพยุงเศรษฐกิจในไตรมาสสุดท้าย

เศรษฐกิจไทยมีสัญญาณอ่อนแอลงชัดเจน คาดหนุนให้ธปท.

ปรับลดดอกเบี้ย ธนาคารแห่งประเทศไทย (ธปท.) รายงาน

เศรษฐกิจโดยรวมในเดือนสิงหาคม มูลค่าการส่งออกสินค้าไม่

รวมทองค าลดลงจากเดือนก่อน (-0.1%_MoM_sa) โดยการ

ส่งออกไปสหรัฐฯลดลงเป็นเดือนแรกหลังภาษีน าเข้ามีผลบังคับ

ใช้ตั้งแต่วันท่ี 7 สิงหาคม ด้านการลงทุนภาคเอกชนหดตัว 

(-0.2%)_จากการลดลงในหมวดเคร่ืองจักรและอุปกรณ์ และ

การบริโภคภาคเอกชนไม่มีการเติบโต (0%) โดยเฉพาะการใช้

จ่ายในหมวดสินค้าคงทนและหมวดสินค้ากึ่งคงทนท่ีลดลงจาก

เดือนก่อน อย่างไรก็ตามจ านวนนักท่องเท่ียวต่างชาติและ

รายรับท่ีขจัดปัจจัยฤดูกาลเพ่ิมขึ้นจากเดือนก่อน (+2.8%_และ 

+2.7% ตามล าดับ)

เครือ่งชีใ้นเดือนกรกฎาคมถึงสิงหาคมสะท้อนว่าแรงขับเคลื่อน

เศรษฐกิจไทยหลายภาคส่วนในไตรมาส 3 มีทิศทางอ่อนแรง

ลงชัดเจน การประชุมคณะกรรมการนโยบายการเงิน (กนง.) 

วันที่ 8 ตุลาคมนี้ ซึง่เป็นนัดแรกภายใต้การก ากับของผู้ว่าการ 

ธปท. ท่านใหม่ (นายวิทัย รัตนากร) วิจัยกรุงศรีประเมินว่ามี

ความเป็นไปได้ทีก่นง.จะปรับลดอัตราดอกเบี้ยนโยบายต่อเนื่อง

จากปัจจุบันที่ 1.50%_สู่  1 .25% เนื่องจากอุปสงค์ภายใน 

ประเทศชะลอลงอย่างมากทั้งด้านการบริโภคและการลงทุน

เอกชน ตลอดจนภาคการส่งออกที่เผชิญแรงกดดันมากขึ้น

จากมาตรการภาษีน าเข้าของสหรัฐฯ ทั้งนี้ การผ่อนคลาย

นโยบายการเงินเพ่ิมเติมในช่วงต้นเดือนตุลาคมเสริมกับ

มาตรการการคลังระยะสั้นของรัฐบาลที่จะทยอยมีผลบังคับใช้

เบื้องต้นตั้งแต่ปลายเดือนตุลาคม คาดว่าจะเป็นปัจจัยหนุน

ช่วยให้เศรษฐกิจรอดพ้นจากภาวะถดถอยทางเทคนิค

มาตรการกระตุ้นเศรษฐกิจระยะสั้น คาดช่วยประคองความ

เช่ือมั่นและการใช้จ่ายในช่วงท้ายปี ล่าสุดรัฐบาลเตรียมด าเนิน

มาตรการเพ่ิมก าลังซ้ือแก่ประชาชนในช่วงปลายปี (เดือน

พฤศจิกายน-เดือนธันวาคม) จ านวน 33 ล้านคน วงเงินราว 

6.6 หมื่นล้านบาท ซ่ึงจ าแนกเป็น_(i) การเติมเงินเในบัตร

สวัสดิการแห่งรัฐให้แก่ผู้ถือบัตรฯ 13.4 ล้านคน จากเดิม 300 

บาทต่อเดือน เพ่ิมให้อีกเดือนละ 850 บาท รวมเป็น 1,150 บาท

เป็นเวลา 2 เดือน วงเงินรวม 2.2 หม่ืนล้านบาท_(ii) โครงการ

คนละคร่ึงพลัส ส าหรับประชาชนท่ัวไปอายุ 16 ปีขึ้นไป จ านวน 

20 ล้านคน วงเงิน 4.4 หม่ืนล้านบาท (รายละเอียดจะเข้า ค.ร.ม. 

สัปดาห์น้ี) นอกจากน้ี ยังมีมาตรการสนับสนุนการท่องเท่ียวใน

ประเทศและการลงทุน รวมถึงการเพ่ิมสภาพคล่องแก่ธุรกิจ 

SMEs 

อานิสงส์จากมาตรการกระตุ้นเศรษฐกิจข้างต้นคาดว่าจะช่วย

พยุงความเชื่อมั่นและหนุนการใช้จ่ายในประเทศในปีนี้ให้ฟื้ นตัว

ได้บางส่วน ขณะเดียวกันการเข้าสู่ช่วงไฮซีซั่นของฤดูกาล

ท่องเที่ยว อาจช่วยหนุนให้จ านวนและรายรับจากนักท่องเที่ยว

ต่างชาติปรับเพ่ิมขึ้นได้บ้าง ปัจจัยบวกเหล่านี้จะช่วยบรรเทา

ผลกระทบจากการส่งออกที่อ่อนแรงได้ในระดับหนึ่ง โดยวิจัย

กรุงศรียังคงคาดการณ์เศรษฐกิจทั้งปี 2568 จะเติบโตที ่

2.1% อย่างไรก็ตาม การทยอยลดลงของผลเชิงบวกจากการ

เร่งส่งออกล่วงหน้า ประกอบกับผลเชิงลบที่มากขึ้นจาก

มาตรการภาษีศุลกากรของสหรัฐฯ คาดว่าจะส่งผลให้เศรษฐกิจ

ในช่วงครึ่งปีหลังอาจเติบโตชะลอลงเหลือ 1.3% จาก 3.0% 

ในช่วงครึง่ปีแรก

Private Consumption Index

Source: BOT

-5

0

5

10

15

20

25

Ja
n
-2

2

M
a
y
-2

2

S
e
p
-2

2

Ja
n
-2

3

M
a
y
-2

3

S
e
p
-2

3

Ja
n
-2

4

M
a
y
-2

4

S
e
p
-2

4

Ja
n
-2

5

M
a
y
-2

5

%

MoM sa 0.03

YoY 1.9

Private Investment Index

-10

-5

0

5

10

15

20

Ja
n
-2

2

M
a
y
-2

2

S
e
p
-2

2

Ja
n
-2

3

M
a
y
-2

3

S
e
p
-2

3

Ja
n
-2

4

M
a
y
-2

4

S
e
p
-2

4

Ja
n
-2

5

M
a
y
-2

5

%

YoY 9.2

MoM sa -0.2

Source: BOT

A
u
g
-2

5
A

u
g
-2

5



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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