
11 พฤศจิกายน 2568

ภาวะเศรษฐกิจและการเงิน
ประจ าสัปดาห์

เศรษฐกิจโลก

วุฒิสภาบรรลุข้อตกลงยุติ_Government_Shutdown_แต่

ตัวเลขเศรษฐกิจที่อ่อนแอหนุนโอกาสลดดอกเบี้ยในช่วงปลายปี

แม้ว่าดัชนี PMI ภาคบริการขยายตัวสูงสุดในรอบ 8 เดือนท่ี 52.4 

ในเดือนตุลาคม_แต่ภาคการผลิตในเดือนเดียวกันหดตัวต่อเน่ือง

เป็นเดือนท่ี_8_อยู่ท่ี_48.7_ขณะท่ียอดการเลิกจ้างงานพุ่งขึ้น

สูงสุดในรอบ 22 ปี ท่ี 153,000 ต าแหน่ง ท าให้ยอดสะสมปีน้ีอยู่

ท่ี_1.1_ล้านคน_นอกจากน้ีดัชนีความเชื่อม่ันผู้บริโภคในเดือน

พฤศจิกายนยังร่วงลงสู่ระดับต ่าสุดในรอบ 3 ปี ท่ี 50.3

วุฒิสภาสหรัฐฯ_เห็นชอบร่างข้อตกลงเบื้องต้นเพ่ือยุติการปิด

หน่วยงานรัฐบาลกลางโดยจะมีการจัดสรรงบประมาณให้รัฐบาล

กลางสามารถด าเนินงานได้จนถึงสิ้นเดือนมกราคมปี_2569 

อย่างไรก็ตาม ร่างข้อตกลงดังกล่าวยังต้องผ่านการอนุมัติจาก

สภาผู้แทนราษฎรและลงนามโดยประธานาธิบดี จึงจะมีผลบังคับ

ใช้และยุติ Government Shutdown อย่างเป็นทางการ ขณะที่

รายงานตัวเลขเศรษฐกิจล่าสุด บ่งช้ีถึงภาวะชะลอตัวที่ชัดเจน

เช่น การหดตัวต่อเนื่องของ PMI ภาคการผลิต และยอดการ

เลิกจ้างงานที่พุ่งสูงสุดในรอบ 22 ปี จากปัจจัยดังกล่าว คาดว่า

จะท าให้เฟดพิจารณาปรับลดอัตราดอกเบี้ยนโยบายลงอีก

0.25% สู่ระดับ 3.50-3.75% ในการประชุมวันที่ 9-10 ธันวาคมนี้

คาด BOJ ใกล้ปรับขึ้นดอกเบี้ยหลังเศรษฐกิจมีสัญญาณการฟื้ น

ตัวท่ามกลางเงินเฟอ้ที่สูงกว่า 2%  ในเดือนกันยายน การใช้จ่าย

ภาคครัวเรือนขยายตัวติดต่อกันเป็นเดือนท่ี 5_แม้จะโตชะลอลง

จากเดือนก่อนท่ี 2.3% สู่ระดับ 1.8% YoY ขณะท่ีดัชนี PMI ภาค

การผลิตหดตัวแรงสุดนับตั้งแต่เดือนมีนาคม 2567 อยู่ท่ี 48.2 

ในเดือนตุลาคม สวนทางกับภาคบริการท่ียังคงขยายตัวต่อเน่ือง

ท่ี 53.1

แม้ว่าภาคการผลิตหดตัวต่อเนื่องและการบริโภคถูกกดดันจาก

เงินเฟ้อสูง แต่ภาคบริการเติบโตดีและความเช่ือมั่นภาคธุรกิจ

ยังคงแข็งแกร่ง นอกจากนี้ มาตรการกระตุ้นเศรษฐกิจของ

รัฐบาลผ่านการแก้ปัญหาเงินเฟ้อ ส่งเสริมการลงทุน รวมถึง

บรรเทาผลกระทบจากนโยบายภาษีน าเข้า คาดว่าจะหนุนการฟื้ น

ตัวทางเศรษฐกิจช่วงปลายปีนี้จนถึงปีหน้า ขณะที่การส่งออก

และการผลิตคาดว่าจะได้รับผลกระทบจากนโยบายภาษีการค้า

ของสหรัฐฯ แต่ผลกระทบอาจน้อยกว่าหลายประเทศเนื่องจาก

อัตราภาษีน าเข้าที่เก็บจากญ่ีปุ่นอยู่ที่ 15% ซึง่ต ่ากว่าค่าเฉลี่ยของ

ประเทศส่วนใหญ่ ทั้งนี้_หากเศรษฐกิจฟื้ นตัวตามคาดท่ามกลาง

เงินเฟอ้ที่ยังสูงกว่าเป้าหมายที่ 2% วิจัยกรุงศรีประเมินว่า BOJ 

มีโอกาสปรับขึน้อัตราดอกเบี้ยนโยบายภายในต้นปี 2569

รัฐบาลเร่งเดินหน้าแก้ปัญหาเชิงโครงสร้างที่กดดันเศรษฐกิจจีน

อัตราเงินเฟอ้ท่ัวไปในเดือนตุลาคมยังอยู่ในระดับต ่ากว่า 1% YoY 

นานติดต่อกันกว่า 30 เดือน ส่วนดัชนีราคาผู้ผลิตหดตัวชะลอลงจาก 

-2.3% ในเดือนกันยายนเป็น -2.1% ในเดือนตุลาคม หดตัวน้อยที่สุด

นับตั้งแต่เดือนสิงหาคม 2567 ขณะท่ียอดขายบ้านใหม่ในเดือนตุลาคม

หดตัวแรงท่ีสุดนับตั้งแต่เดือนเมษายน 2567 ท่ี -41.9% YoY ส่วน

การส่งออกหดตัวเป็นคร้ังแรกนับตั้งแต่เดือนกุมภาพันธ์ท่ี -1.1%

แม้ความขัดแย้งทางการค้าระหว่างจีนและสหรัฐฯ เร่ิมผ่อนคลายลง 

แต่เศรษฐกิจจีนยังคงเผชิญกับปัญหาเชิงโครงสร้างหลายประการ 

อาทิ ภาวะอุปทานส่วนเกินในภาคการผลิตและภาคอสังหาริมทรัพย์ 

ขณะเดียวกัน รวมถึงจ านวนประชากรที่ลดลง ปัจจุบันรัฐบาลหันมา

ให้ความส าคัญกับการแก้ไขปัญหาดังกล่าวมากขึ้น ทั้งการบรรเทา

ปัญหาการแข่งขันด้านราคาที่รุนแรงและอุปทานส่วนเกิน การเพ่ิม

สวัสดิการทางสังคม เช่น เงินอุดหนุนเด็กแรกเกิด ไปจนถึงการตั้ง

หน่วยงานใหม่เพ่ือบริหารจัดการปัญหาหนี้รัฐบาล นอกจากนี้ รัฐบาล

ยังคงเดินหน้าสนับสนุนการพัฒนาอุตสาหกรรมที่จะเป็นแรง

ขับ เคลื่ อน เศรษฐกิ จ ในอนาคต (New_Quality_Productive

Forces)_อย่างต่อเนื่อง ทั้งนี้ วิจัยกรุงศรีประเมินว่าแม้มาตรการ

เหล่านี้จะเป็นสัญญาณเชิงบวก แต่ยังต้องอาศัยเวลาและความ

ต่อเนือ่งในการด าเนินนโยบายจึงจะเห็นผลเป็นรูปธรรมมากขึน้

1วิจัยกรุงศรี

ตัวเลขเศรษฐกิจสหรัฐฯ ที่อ่อนแอหนุนโอกาสเฟดปรับลดดอกเบ้ียปลายปี ขณะที่เศรษฐกิจญี่ปุ่นมีสัญญาณฟื้ นตัวชัดข้ึน ด้านจีนเร่งแก้ปัญหาเชิงโครงสร้างอย่างต่อเนื่อง

จีนญ่ีปุ่นสหรัฐฯ
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เศรษฐกิจไทย

ภาวะเศรษฐกิจและการเงินประจ าสัปดาห์ 11 พฤศจิกายน 2568

2วิจัยกรุงศรี

อัตราเงินเฟอ้ปีนี้มีแนวโน้มติดลบ คาดธปท.ปรับลดดอกเบ้ียในการประชุมคร้ังสุดท้ายของปี ขณะที่ภาคท่องเที่ยวมีสัญญาณฟื้ นตัวอย่างช้าๆ

อัตราเงินเฟอ้ทั่วไปเดือนตุลาคมติดลบต่อเนื่องเป็นเดือนที่ 7 

คาดกนง.อาจปรับลดดอกเบี้ยนโยบายสู่ 1.25% ในการประชุม

เดือน ธันวาคมนี้  อัต รา เ งิน เฟ้อ ท่ัว ไป เดื อนตุล าคมอ ยู่ ท่ี 

-0.76% YoY ติดลบต่อเน่ืองนับตั้งแต่เดือนเมษายน เน่ืองจาก

การลดลงของราคาสินค้าในกลุ่มพลังงาน ค่ากระแสไฟฟา้ และ

อาหารสดบางชนิด ด้านอัตราเงินเฟ้อพ้ืนฐาน (หักราคาหมวด

อาหารสดและพลังงาน) อยู่ท่ี 0.61% ชะลอลงเล็กน้อยจาก 

0.65% ในเดือนกันยายน ส าหรับในช่วง 10 เดือนแรกของปี 

อัตราเงินเฟอ้ท่ัวไปและอัตราเงินเฟอ้พ้ืนฐานเฉลี่ยอยู่ท่ี -0.09% 

และ 0.87% ตามล าดับ

อัตราเงินเฟอ้ทั่วไปในช่วงที่เหลือของปีนี้มีแนวโน้มที่จะยังอยู่ใน

แดนลบ ปัจจัยหลักจาก_(i)_ราคาน ้ามันดิบดูไบในตลาดโลกที่ยัง

อยู่ในระดับต ่ากว่าช่วงเดียวกันปีก่อน (ii) มาตรการบรรเทาภาระ

ค่ าครองชีพด้านราคาพลังงาน โดยการปรับลดราคาค่ า

กระแสไฟฟ้า (Ft) (iii)_สภาพอากาศที่เอื้ออ านวยในปีนี้หนุนให้

ผลผลิตภาคเกษตรออกสู่ตลาดมากขึ้น และ (iv)_อุปสงค์ใน

ประเทศที่ยังอ่อนแอแม้ได้ปัจจัยบวกช่ัวคราวจากมาตการกระตุ้น

การใช้จ่ายในประเทศ ทั้งนี้ คาดอัตราเงินเฟ้อทั่วไปเฉลี่ยทั้งปี 

2568 อาจกลับมาติดลบอีกคร้ังในรอบ 5 ปี ที ่-0.1%

ส าหรับมุมมองด้านดอกเบี้ยนโยบาย วิจัยกรุงศรีคาดว่ามีโอกาส

ที่คณะกรรมการนโยบายการเงิน (กนง.) จะปรับลดอัตรา

ดอกเบี้ยนโยบายลงสู่ระดับ 1.25% ในการประชุมคร้ังสุดท้าย

ของปีนี้ ในวันที่ 17_ธันวาคม เพ่ือสนับสนุนการฟื้ นตัวของ

เศรษฐกิจและบรรเทาภาระทางการเงินของภาคเอกชน ปัจจัย

หนุนหลักจาก (i)_แนวโน้มเศรษฐกิจที่ยังเปราะบางและเติบโตต ่า

กว่าศักยภาพ (ii) อัตราเงินเฟอ้ทีอ่ยู่ในระดับต ่าต่อเนื่อง และอาจ

ต ่ากว่าที่ธปท.คาดที่ 0% ในปี 2568 และ 0.5% ในปี 2569 ซึง่

ต้องใช้เวลาพอสมควรกว่าทีเ่งินเฟอ้จะกลับสู่กรอบเป้าหมายที่ 1-

3% (iii)_ภาวะการเงินที่ตึงตัวสะท้อนจากการหดตัวของสินเชื่อ

อย่างต่อเนือ่ง

จ านวนนักท่องเที่ยวต่างชาติทั้งปี 2568 คาดว่าจะลดลงเป็นปี

แรกหลังจากฟื้ นตัวจากวิกฤตการระบาดของโควิด-19 ในเดือน

ตุลาคม มีจ านวนนักท่องเท่ียวต่างชาติท่ีเดินทางเข้าไทย 2.57 

ล้านคน หดตัว -3.9% YoY สร้างรายได้จากการท่องเท่ียว 1.19 

แสนล้านบาท ลดลง -3.3% น าโดยนักท่องเท่ียวจากมาเลเซีย 

จีน อินเดีย รัสเซีย และเกาหลีใต้_ส าหรับในช่วง 10_เดือนแรก

ของปี นักท่องเท่ียวต่างชาติรวม 26.7 ล้านคน ลดลง -7.2% 

YoY สร้างรายได้ 1.23 ล้านล้านบาท ลดลง -4.5%

จ านวนนักท่องเที่ยวต่างชาติในเดือนตุลาคมปรับตัวดีขึ้นจาก

เดือนกันยายนที่มีจ านวน 2.24 ล้านคน โดยได้แรงหนุนจาก

การเดินทางของนักท่องเที่ยวระยะไกลมากขึ้นซึ่งเร่ิมต้นก้าว

เข้าสู่ช่วงฤดูกาลท่องเทีย่ว อย่างไรก็ตาม การฟื้ นตัวยังเป็นไป

อย่างจ ากัดเมื่อเทียบกับระดับก่อนการระบาดของโควิด-19 

เนื่องจากตลาดนักท่องเที่ยวหลักอย่างจีนยังฟื้ นตัวช้าจาก

ความกังวลด้านความปลอดภัย และการแข่งขันที่รุนแรงจาก

ประเทศเพ่ือนบ้าน โดยเฉพาะเวียดนามซึ่งปัจจุบันกลายเป็น

ประเทศในอาเซียนทีม่ีจ านวนนักท่องเทีย่วจีนสูงสุด โดยในช่วง 

10 เดือนแรกของปีนี้มีนักท่องเที่ยวจีนกว่า 4 ล้านคน สูงกว่า

ไทยทีม่ีเพียง 3.8 ล้านคน ล่าสุดวิจัยกรุงศรีปรับลดคาดการณ์

จ านวนนักท่องเทีย่วต่างชาติในปีนี้มาสู่ระดับ 33.3 ล้านคน จาก

เดิมคาด 34 ล้านคน และลดลงจาก 35.5 ล้านคนในปี 2567 

ซึ่งจะนับเป็นการลดลงเป็นคร้ังแรกหลังจากการฟื้ นตัว

ต่อเนือ่งในช่วงหลังโควิด-19 

Headline and Core Inflation

Source: MOC

Foreign Tourist Arrivals

Source: MOTS

% YoY
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Headline Core

BOT’s 1-3% target range
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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


	Slide 1
	Slide 2
	Slide 3

