
28 ตุลาคม 2568

ภาวะเศรษฐกิจและการเงิน
ประจ าสัปดาห์

เศรษฐกิจโลก

แรงส่งการเติบโตของจีนแผ่วลง โดยเคร่ืองชี้เศรษฐกิจส าคัญส่ง

สัญญาณชะลอตัว ท้ัง GDP ในไตรมาสท่ี 3 (+4.8% YoY จาก 

5.2% ในไตรมาสท่ี 2) ยอดค้าปลีกสินค้าในเดือนกันยายน (+3% จาก 

+3.4% YoY ในเดือนสิงหาคม) และการลงทุนในสินทรัพย์ถาวรช่วง 

9 เดือนแรก (หดตัวเป็นคร้ังแรกนับตั้งแต่โควิดท่ี -0.5%) ส าหรับ

ผลการประชุมล่าสุดของคณะกรรมการกลางพรรคคอมมิวนิสต์จีน

ระบุว่า จะให้ความส าคัญกับการกระตุ้นอุปสงค์ในประเทศ การกระจาย

รายได้ การพ่ึงพาตนเองด้านเทคโนโลยี การพัฒนาอุตสาหกรรมสี

เขียว และ AI รวมถึงการพัฒนาตลาดแห่งชาติ (Unified National 

Market)_ตลอดจนการแก้ไขปัญหาการแข่งขันด้านราคาท่ีรุนแรง 

(Price involution) และปัญหาอุปทานส่วนเกิน

เครือ่งชีด้้านการบริโภคและการลงทุนชะลอตัวต่อเนื่อง ภาคอสังหา

ฯ ยังคงอ่อนแอ อีกทั้งการส่งออกมีบทบาทน้อยลงในการ

ขับเคลื่อนเศรษฐกิจ โดย contribution to GDP growth ของ

การส่งออกสุทธิลดลงจาก 46% ในไตรมาสที่ 4 ปี 2567 เหลือ 

25% ในไตรมาสที่ 3 ปี 2568 นอกจากนี้ จีนเผชิญความเสี่ยงมาก

ขึ้นจากภาษีสวมสิทธ์ิของสหรัฐฯ การควบคุมการส่งออกสินค้า

ส าคัญ และการขึ้นค่าธรรมเนียมท่าเรือ ดังนั้น ความหวังส าคัญใน

การกระตุ้นเศรษฐกิจจีนจึงขึ้นอยู่กับประสิทธิผลในการฟื้ นการ

บริโภคภายในประเทศทั้งจากมาตรการอุดหนุนการแลกซื้อสินค้าใหม่

ประกอบกับมาตรการหนุนการบริโภคในภาคบริการ

เศรษฐกิจสหรัฐฯ ยังคงเผชิญความเสี่ยงจากภาวะ Shutdown 

และความตึงเครียดทางการค้ากับจีน อัตราเงินเฟอ้ท่ัวไปของ

สหรัฐฯ ขยับขึ้นจากเดือนก่อนหน้า ท่ี 2 .9% สู่ ระดับสูงสุด

นับตั้งแต่เดือนพฤษภาคมปี 2567 ท่ี 3% YoY ในเดือนกันยายน 

แต่เป็นอัตราท่ีต ่ากว่าตลาดคาดการณ์ ส่วนอัตราเงินเฟอ้พ้ืนฐาน

ชะลอลงเล็กน้อยจากเดือนก่อนท่ี 3.1% สู่ระดับ 3% ขณะที่ดัชนี

ความเชื่อม่ันผู้บริโภคร่วงลงสู่ระดับต ่าสุดในรอบ 5_เดือนท่ี 53.6 

ในเดือนตุลาคม

เศรษฐกิจสหรัฐฯ ถูกปกคลุมจากความไม่แน่นอนเกี่ยวกับการปิด

หน่วยงานราชการ (government shutdown) ที่ยังคงยืดเย้ือ 

รวมถึงความขัดแย้งทางการค้ากับจีนที่เพ่ิมขึ้นหลังทรัมป์ขู่เก็บ

ภาษีน าเข้าสินค้าจากจีนเพ่ิมเติมและควบคุมการส่งออกซอฟแวร์

เพ่ือตอบโต้จีนที่ขยายมาตรการส่งออกแร่หายาก อย่างไรก็ตาม 

ยังต้องจับตาผลการประชุมนอกรอบระหว่างผู้น าของสหรัฐฯ 

และจีนที่จะมีขึ้นในวันที่ 30 ตุลาคม ว่าจะช่วยคลายความขัดแย้ง

ทางการค้าได้มากน้อยเพียงใด ทั้งนี้ จากภาพรวมเศรษฐกิจที่

ชะลอตัวท่ามกลางความไม่แน่นอนที่สูงและเงินเฟ้อที่ต ่ากว่า

ตลาดคาดการณ์ วิจัยกรุงศรีคาดว่าเฟดจะเดินหน้าปรับลดอัตรา

ดอกเบี้ยอีก 2 คร้ัง ในการประชุมช่วงที่เหลือของปีนี้สู่ระดับ 

3.50-3.75%

นโยบายการคลังเชิงรุกของรัฐบาลทาคาอิจิคาดช่วยหนุน

เศรษฐกิจญี่ปุ่นช่วงปลายปี  การส่งออกของญ่ีปุ่นพลิกฟื้ นจาก

หดตัวในเดือนก่อนท่ี -0.1% กลับมาขยายตัว 4.2% YoY_ใน

เดือนกันยายน ด้านอัตราเงินเฟอ้ท่ัวไป (National_CPI)_เดือน

กันยายนปรับเพ่ิมขึ้นคร้ังแรกในรอบ 8 เดือน อยู่ท่ี 2.9% YoY 

แต่สอดคล้องกับตลาดคาดการณ์ ขณะท่ีดัชนี PMI_ภาคการผลิต

หดตัวมากขึ้นจากเดือนก่อนท่ี 48.5 สู่ระดับ 48.3 ในเดือนตุลาคม

แม้ว่าการบริโภคยังคงอ่อนแอจากแรงกดดันเงินเฟอ้สะท้อนจาก

ยอดค้าปลีกที่หดตัวมากสุดในรอบ 4 ปี แต่เร่ิมเห็นสัญญาณ

บวกจากความเช่ือมั่นของผู้ผลิตรายใหญ่ที่ปรับตัวดีขึ้น ภาค

ธุรกิจยังคงขยายแผนการลงทุน รวมถึงการส่งออกที่กลับมา

ขยายตัวเป็นคร้ังแรกในรอบ 4 เดือน จากแรงหนุนของการอ่อน

ค่าของเงินเยนและการส่งออกไปเอเชียที่ดีขึ้นนอกจากนี้ ซานา

เอะ ทาคาอิจิ นายกรัฐมนตรีคนใหม่ของญ่ีปุ่น ให้ค ามั่นว่าจะ

ด าเนินมาตรการเชิงรุกเพ่ือฟื้ นฟูเศรษฐกิจ แก้ปัญหาค่าครอง

ชีพ และเพ่ิมงบประมาณด้านความมั่นคง ซึ่งคาดว่าจะเป็นปัจจัย

ขับเคลื่อนใหม่ที่เข้ามาช่วยหนุนการฟื้ นตัวของเศรษฐกิจญ่ีปุ่น

ในช่วงปลายปีนี้ จากความคาดหวังดังกล่าวอาจเพ่ิมโอกาสปรับ

ขึน้อัตราดอกเบี้ยของ BOJ ในช่วงปลายปีนี้

1วิจัยกรุงศรี

ความตึงเครียดทางการค้าระหว่างจีนและสหรัฐฯ มีโอกาสผ่อนคลายลงหลังการเจรจาสัปดาห์นี้ ขณะที่ปัจจัยภายในและภายนอกกดดันเศรษฐกิจจีนมากข้ึน

จีนญ่ีปุ่นสหรัฐฯ

Source: NBS

China: Retail Sales and Fixed Asset Investment
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US: Consumer Price Index (CPI) Japan: Export Growth
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เศรษฐกิจไทย

ภาวะเศรษฐกิจและการเงินประจ าสัปดาห์ 28 ตุลาคม 2568

2วิจัยกรุงศรี

ทางการเตรียมผลักดันการลงทุนภาคเอกชนให้เกิดเร็วข้ึน ขณะที่หลายปัจจัยสะท้อนโอกาสการผ่อนคลายนโยบายการเงินเพ่ิมเติมในปีนี้

BOI มีแผนเร่งรัดการลงทุนกว่า 3 แสนล้านบาท เพ่ือช่วยหนุน

เศรษฐกิจฟื้ นตัวในระยะข้างหน้า_ท่ีประชุมคณะกรรมการ

ส่งเสริมการลงทุน (BOI)_มีมติเห็นชอบแนวทางเร่งรัดการ

ด าเนินงานของโครงการลงทุนขนาดใหญ่ท่ีมีมูลค่าตั้งแต่ 

1,000 ล้านบาทขึ้นไป ซ่ึงได้รับอนุมัติส่งเสริมการลงทุนในช่วงปี 

พ.ศ._2566–2567 แต่ยังประสบอุปสรรคในการเร่ิมด าเนินการ 

รวมจ านวนกว่า 70 โครงการ มูลค่ารวมกว่า 3 แสนล้านบาท

นอกจากน้ี  เห็นชอบให้จัดตั้งระบบ “Thailand_Fast_Pass” 

เป็นกลไกเชิงรุกในการเร่งรัดและอ านวยความสะดวกต่อ

โครงการลงทุนส าคัญโดยเฉพาะในอุตสาหกรรมเป้าหมาย

การเร่งรัดการลงทุนของ BOI_ผ่านกลไกดังกล่าว คาดว่าจะ

ช่วยลดข้ันตอนและระยะเวลาในกระบวนการอนุมัติและขอ

อนุญาตต่างๆ เพ่ิมความคล่องตัวในการด าเนินงาน ตลอดจน

แก้ไขอุปสรรคทั้งในระดับนโยบายและปฏิบัติ จุดมุ่งหมายเพ่ือ

สนับสนุนให้การลงทุนภาคเอกชนเติบโตและมีบทบาทมากขึน้ใน

การขับเคลื่อนเศรษฐกิจไทยในระยะข้างหน้าได้มากขึ้น โดย

ข้อมูลล่าสุดพบว่ามูลค่าการขอรับส่งเสริมการลงทุนในช่วง

ครึง่แรกของปี 2568 สูงสุดเป็นประวัติการณ์อยู่ที่ 1.05 ล้าน

ล้านบาท เพ่ิมขึน้สูงถึง 139% YoY น าโดยอุตสาหกรรมดิจิทัล 

อิเล็กทรอนิกส์ และยานยนต์สมัยใหม่_ส่วนการลงทุนโดยตรง

จากต่างประเทศ_(FDI) ที่ขอรับส่งเสริมลงทุนฯ มีมูลค่า_7.38 

แสนล้านบาท ขยายตัว 132% น าโดยสิงคโปร์ ฮ่องกง และจีน

วิจัยกรุงศรีคาดดอกเบี้ยนโยบายยังมีโอกาสปรับลดลงสู่ระดับ 

1.25%_ภายในปลายปีนี้_ธนาคารแห่งประเทศไทย (ธปท.) 

ประเมินเศรษฐกิจไทยในไตรมาส 3 ของปีน้ีอาจหดตัว -0.5% 

QoQ_หรือ +1.5% YoY_ก่อนจะกลับมาขยายตัว 0.5% QoQ

หรือ +1.3% YoY ในไตรมาสสุดท้ายของปี ส่งผลให้ GDP ท้ังปี 

2568 เติบโต 2.2% และคาดว่าจะชะลอลงเหลือ 1.6% ในปี 

2569 จากผลกระทบของมาตรการภาษีน าเข้าของสหรัฐฯ ท่ี

กดดันภาคการส่งออกมากขึ้น

หลายปัจจัยสะท้อนถึงโอกาสการผ่อนคลายนโยบายการเงิน

เพ่ิมเติม อาทิ (i)_แนวโน้มเศรษฐกิจที่ยังเปราะบางและเติบโต

ต า่กว่าระดับศักยภาพอย่างต่อเนือ่ง ท่ามกลางความไม่แน่นอน

จากนโยบายการค้าระหว่างสหรัฐฯกับจีน รวมถึงความเสี่ยงที่

เศรษฐกิจและการค้าโลกอาจชะลอตัวในระยะต่อไป (ii) อัตรา

เงินเฟ้อที่ยังคงอยู่ในระดับต ่า_ล่าสุดอยู่ที่ -0.72% เดือน

กันยายน ด้านธปท.คาดว่าจะกลับเข้าสู่กรอบเป้าหมาย 1-3% ได้

ภายในไตรมาส 2_ปี 2569 และ (iii)_ภาวะการเงินที่ตึงตัวซึ่ง

เห็นได้จากการหดตัวของสินเชื่ออย่างต่อเนื่องและต้นทุนการ

กู้ยืมที่แท้จริง (รวมผลของเงินเฟ้อ) อยู่ในระดับสูง ส่งผล

กระทบต่อการฟื้ นตัวของเศรษฐกิจจริงโดยเฉพาะภาค

ครัวเรือนและผู้ประกอบการ SMEs_ที่ยังคงเผชิญภาระหนี้สูง

และข้อจ ากัดในการเข้าถึงแหล่งเงินทุน วิจัยกรุงศรีประเมินว่า

มีโอกาสที่ธปท.อาจพิจารณาปรับลดอัตราดอกเบี้ยนโยบายลง

สู่ระดับ 1.25%_ในการประชุมคร้ังสุดท้ายของปีนี้ ในเดือน

ธันวาคมเพ่ือสนับสนุนการฟื้ นตัวของเศรษฐกิจและบรรเทา

ภาระทางการเงินของภาคเอกชน
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นักวิจัย

พูลสุข นิลกิจศรานนท์

นักวิเคราะห์อาวุโส (Healthcare, Mobile Operators)

ปิยะนุช สถาพงศ์ภักดี
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นรินทร์ ตันไพบูลย์
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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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