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ภาวะเศรษฐกิจและการเงิน
ประจ าสัปดาห์

เศรษฐกิจโลกและไทย

โลก :_แม้อิหร่านและโอมานเห็นพ้องแนวทางการ

เดินเรือผ่านช่องแคบฮอร์มุซ แต่ภาวะชะงักงันของ

อุปทานพลังงานจะยังคงอยู่ โดยการเปิดช่องแคบจะ 

ข้ึนอยู่ กับผลการเจรจาสหรัฐฯ–อิหร่านเป็นส าคัญ 

ขณะท่ีอุปสรรคในการเจรจายังสูงหลังอิหร่านพิจารณา

ร่างกฎหมายห้ามเรือสหรัฐฯ อิสราเอล และประเทศท่ีเป็น

ปฏิปักษ์ผ่านช่องแคบฯ ส่งผลให้ราคาพลังงานมี

แนวโน้มทรงตัวในระดับสูงต่อเน่ือง

สหรัฐฯ: ตลาดแรงงานท่ีอ่อนแอกว่าคาดลดโอกาส

ปรับข้ึนอัตราดอกเบ้ีย โดยการจ้างงานนอกภาคเกษตร

เดือนกรกฎาคมลดลง 23,000 ต าแหน่ง สวนทางการ

คาดการณ์ท่ีเพ่ิมข้ึน 88,000 ต าแหน่ง ขณะท่ีค่าจ้าง

รายช่ัวโมงชะลอสู่ 3.2% YoY_จาก 3.4% และต ่ากว่า

คาดท่ี 3.5% ท้ังน้ี แม้ว่าเงินเฟอ้ยังสูงกว่าเป้าหมายท่ี 

2.0% ท่ามกลางราคาพลังงานท่ีสูงและความเสี่ยงจาก

มาตรการปรับข้ึนภาษีการค้า แต่การจ้างงานและค่าจ้าง

ท่ีชะลอลงคาดว่าจะช่วยบรรเทาแรงกดดันเงินเฟอ้ด้าน

อุปสงค์ และหนุนให้เฟดมีแนวโน้มคงอัตราดอกเบี้ย

นโยบายท่ี 3.50-3.75% ตลอดช่วงท่ีเหลือของปีน้ี

จีน : การส่งออกเป็นแรงหนุนส าคัญในช่วงท่ีการ

บริโภคยังอ่อนแอ (ดังรูป) โดยเฉพาะสินค้าไฮเทค ซ่ึง

ขยายตัวสูงกว่า 50% ติดต่อกันเป็นเดือนท่ีสาม ขณะที่

สงครามการค้ากับสหรัฐฯ คาดว่าจะยังด าเนินต่อไปใน

ลักษณะจ ากัดวง โดยอัตราภาษีน าเข้าเฉล่ียอาจสูงข้ึน 

แต่น่าจะไม่เกินระดับท่ีท้ังสองฝ่ายตกลงกันไว้ ส่วนการ

ควบคุมการส่งออกเทคโนโลยีข้ันสูง และสินค้าท่ีใช้ด้าน

การทหารจะยังคงเป็นเคร่ืองมือท่ีใช้คุมเชิงกันต่อไป ไม่

ว่าจะเพ่ือผลลัพธ์เชิงสัญลักษณ์หรือทางปฏิบัติก็ตาม

โลก ไทย

วิจัยกรุงศรี

ความตึงเครียดฮอร์มซุยังยืดเย้ือหลังอหิรา่นยกระดับเงื่อนไขเปิดชอ่งแคบ ขณะที่ ไทยการใช้จ่ายเติบโตดขีึน้แตอ่าจไมต่อ่เนือ่ง 

U.S.: Nonfarm Payrolls
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China: Exports

Source: CEIC and Krungsri Research
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เศรษฐกิจไทยในไตรมาส 3 ได้แรงหนุนจากมาตรการ

ภาครัฐ แต่อาจเผชิญความไม่แน่นอนในระยะต่อไป 

โดย ณ สิ้นเดือนกรกฎาคม มาตรการไทยช่วยไทยพลัสมี

ยอดใช้จ่ายรวม 86,442.6 ล้านบาท แบ่งเป็นเงินท่ีภาครัฐ

ร่วมจ่าย 49,601.6 ล้านบาท และประชาชนร่วมจ่าย 

36,841.0 ล้านบาท ซ่ึงมาตรการน้ีจะเป็นแรงหนุนต่อการ

ใช้จ่ายถึงสิ้นไตรมาส 3 ขณะท่ีอัตราเงินเฟอ้ท่ัวไปชะลอตัว

ลงสู่ 1.95% ในเดือนกรกฎาคม จาก 2.42% ในเดือน

มิถุนายน แต่ยังอยู่ในระดับสูงจากการเพ่ิมข้ึนของราคา

น ้ามันเช้ือเพลิง ขณะเดียวกันราคาอาหารส าเร็จรูปปรับตัว

สูงข้ึนเป็นวงกว้าง ส่งผลให้อัตราเงินเฟ้อพ้ืนฐานปรับ

เพ่ิมข้ึนสู่ 1.34% จาก 1.23%

แม้ในไตรมาส 3 การใช้จ่ายมีแนวโน้มดีข้ึนและเงินเฟอ้

ชะลอลงบ้าง แต่ในระยะข้างหน้าแรงส่งทางเศรษฐกิจยัง

เผชิญความไม่แน่นอน เน่ืองจาก 1) แรงกระตุ้นด้านการ

บริโภคอาจแผ่วลง โดยในไตรมาส 4 แม้ว่ามาตรการไทย

เท่ียวไทยพลัสจะช่วยกระตุ้นการใช้จ่าย แต่มีวงเงินเพียง 

1,750-2,000 ล้านบาท ซึ่งต ่ากว่ามาตรการไทยช่วย

ไ ท ยพ ลั ส ท่ี มี ว ง เ งิ น ม า ก ถึ ง  1.2 แ ส นล้ า น บ า ท 

2) มาตรการระยะปานกลางถึงยาวยังขาดความชัดเจน

โดยเฉพาะแผนลงทุนผ่านโครงการเปลี่ยนผ่านด้าน

พลังงานของประเทศ วงเงิน 2 แสนล้านบาท ซึ่งยัง

ต้องติดตามรายละเอียดของโครงการรวมถึงความ

รวดเร็วในการเบิกจ่าย และ 3) แรงกดดันเงินเฟอ้จาก

การทยอยส่งผ่านต้นทุนของผู้ประกอบการไปสู่ผู้บริโภค 

(Pass-through Effect) เ น่ืองจากดัชนีราคา ผู้ผลิต 

(PPI +7.26% ในเดือนกรกฎาคม) ยังคงอยู่ในระดับสูง 

และอัตราเงินเฟอ้พ้ืนฐานทยอยปรับเพ่ิมข้ึน สะท้อนแรง

กดดันต่อก าลังซื้อของครัวเรือนในระยะข้างหน้า Source: MOC and Krungsri Research

Thailand: PPI, CPI, and Core Inflation
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วิจัยกรุงศรี

ณธัญอร รัตนาธรรมวฒัน์

นักวิจัยอาวุโส

ปริญญา มิ่งสกุล

นักวิจัย

ทรรศิน กลิ่นถนอม

นักเศรษฐศาสตร์อาวุโส

ธมณ เสริญสุขสกุล

เจ้าหน้าท่ีวิเคราะห์ข้อมูล

เชิดศักด์ิ ศรีชัยตัน

เจ้าหน้าท่ีวิเคราะห์ข้อมูล

วงศกร แก้วอุดทัง

เจ้าหน้าท่ีวิเคราะห์ข้อมูล

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

วนิชา ดิเรกอุดมศักด์ิ

นักเศรษฐศาสตร์อาวุโส

ดร.พิมพ์นารา หิรัญกสิ

ผู้บริหารสายงานวิจัยและหัวหน้าทีมวิจัยเศรษฐกจิ

นฤชยา สาตแฟง

นักวิจัย

ทีมวิเคราะห์และพัฒนางานวิจัย

พูลสุข นิลกิจศรานนท์

ผู้บริหารทีมวิเคราะห์และพัฒนางานวิจัย

กฤตพร ศิริใจชิงกุล

นักเศรษฐศาสตร์

ชณัฐฐา ธาระรส

นักวิจัย

ปิยะวดี จิระศิริสุวรรณ

นักเศรษฐศาสตร์อาวุโส

ศุภสิน อิทธิพัทธ์วงศ์

นักเศรษฐศาสตร์

วณัช บัณฑิตาโสภณ

นักเศรษฐศาสตร์

พุทธชาด ลุนค า

นักวิเคราะห์อาวุโส (Construction Contractors, 
Construction Materials, Hotels, Steel)

พัชรา กลิ่นชวนชื่น

นักวิเคราะห์อาวุโส (Real Estate)

ชัยวัช โซวเจริญสุข

นักวิเคราะห์อาวุโส (Agriculture, Agri-Machinery, 
Fertilizer)

ธรัทนล ศรีทองเติม

นักวิเคราะห์อาวุโส (Industrial Estate, Mobile Operator, 
Modern Trade, Mass Transit, Transportation)

ทีมวิจัยอุตสาหกรรม

ธเนศ มหัทธนาลัย

ผู้บริหารทีมวิจัยอุตสาหกรรม

ประพันธ์ ลีน้อย

นักวิเคราะห์ (Power Generation,
Renewable Energy, ESG, Taxonomy)

ศุภวัฒน์ โชคสวัสด์ิไพศาล

นักวิเคราะห์ (Automobile, Auto Part,
Auto-Hire Purchase)

รพีภูมิ ลาภมาก

นักวิเคราะห์ (Electronics & Electrical Appliances,
PCB, Data Center, Digital)

ฉัตรวลี เมธาสถิตย์สุข

นักวิเคราะห์ (Healthcare, Pharmaceutical,
Medical Devices)

ดร.ปฏิญญา หรรษ์อิทธินันท์

นักวิเคราะห์อาวุโส (IECC Project, Petrochemicals, 
Refinery, Bio-Diesel, Ethanol, Plastic)

ณัฐชาติ วิรุฬหอัศว

นักวิเคราะห์อาวุโส (Agriculture, Food & Beverages, 
Restaurant, FTA)
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