
ณ เดือนกุมภาพันธ์ 2568

รายงานภาวะเศรษฐกิจ 
การเงิน และแนวโน้มอัตราดอกเบี้ย



เศรษฐกิจโลก เศรษฐกิจไทย ตลาดการเงิน
• เศรษฐกิจโลกในปี 2568 คาดว่าจะขยายตัวร้อยละ 3.3  
โดยภาพรวมเศรษฐกิจโลกจะมีการเติบโตที่แตกต่างกัน 
(Divergent) ท่ามกลางความไม่แน่นอน (Uncertain)
ที่มีอยู่สูง ทั้งนโยบายการค้าและปัญหาภูมิรัฐศาสตร์

• เงินเฟ้อโลกเผชิญความท้าทาย โดยเงินเฟ้อยุโรปทยอย
เพิ่มขึ้นเป็นเดือนที่สามติดต่อกัน ขณะที่เงินเฟ้อสหรัฐฯ 
เพิ่มขึ้นสู่ระดับ 2.9 และระยะข้างหน้าถูกคาดว่าอาจจะ
ทยอยเพิ่มสูงขึ้นอีกจากผลของนโยบายทรัมป์

• เครื่องชี้เศรษฐกิจไทย ณ เดือน ธ.ค. 67 ชะลอลงจาก
เดือนก่อนหน้า ตามการส่งออกสินค้าและการผลิต
ภาคอุตสาหกรรมที่ลดลง อย่างไรก็ตาม ในภาคการ
ท่องเที่ยวและบริการยังคงเพิ่มขึ้น โดยเฉพาะจากกลุ่ม
นักท่องเที่ยวระยะไกลที่ปรับเพิ่มขึ้น

• คาด กนง. จะคงดอกเบี้ยไว้ที่ร้อยละ 2.25 ต่อปี ส าหรับ
การประชุมเดือน ก.พ.ก่อนที่มีโอกาสปรับลดดอกเบี้ย 
1-2 ครั้ง  สู่ระดับ 1.75% ต่อปี โดยน่าจะปรับลดลง    
ครั้งแรกในช่วงกลางปี

• เงินบาทเดือน ม.ค. 68 เฉลี่ยทรงตัวใกล้กับเดือนก่อน 
ที่ระดับ 34.3 ในกรอบ 33.6 - 34.8 บาทต่อดอลลาร์ สรอ.
โดยที่ระหว่างเดือนเคลื ่อนไหวโซนแข็งค่า โดยเฉพาะ
ในช่วงครึ่งหลังของเดือนที่แข็งค่าต่อเนื่องราว 1.6%       
สู่ระดับ 33.7 บาทต่อดอลลาร์ สรอ.

• อัตราผลตอบแทนพันธบัตรรัฐบาลเดือน ม.ค. 68 
ปรับตัวเพิ่มขึ้นราว 2-12 bps. โดยเฉพาะในพันธบัตร
ระยะยาว 
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Executive Summary





เศรษฐกิจโลกในปี 2568 คาดว่าจะขยายตัวได้ร้อยละ 3.3 เพิ่มเล็กน้อยจากประมาณการครั้งก่อนที่ร้อยละ 3.2 
ทั้งนี้ ภาพรวมเศรษฐกิจโลกจะมีการเติบโตที่แตกต่างกัน (Divergent) ท่ามกลางความไม่แน่นอน (Uncertain) ที่มีอยู่สูง ทั้งด้านนโยบายการค้าและการเมือง
ระหว่างประเทศ โดยเศรษฐกิจสหรัฐฯ มีแนวโน้มขยายตัวแข็งแกร่งโดยเฉพาะอย่างยิ่งในระยะสั้น อย่างไรก็ตามความไม่แน่นอนทางด้านนโยบายและก าแพงภาษี
และทิศทางเงินเฟ้อ อาจกดดันเศรษฐกิจในระยะกลางถึงยาวได้ ขณะที่ด้านเศรษฐกิจยุโรปอาจขยายตัวได้เพียงเล็กน้อยเท่านั้น จากความตึงเครี ยดทาง                  
ภูมิรัฐศาสตร์ที่กระทบความเชื่อมั่น รวมถึงความอ่อนแอในภาคการผลิต ด้านเศรษฐกิจจีนอาจยังต้องการแรงหนุนจากรัฐบาลและธนาคารกลางเพิ่มเติม
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• ตัวเลขประมาณการครั้งที่ 1 ส าหรับ GDP
ประจ าไตรมาส 4/2567 ของเศรษฐกิจสหรัฐฯ
ขยายตัว 2.3%QoQ ซ่ึงต ่ากว่าระดับ 2.5%
ที่หลายฝ่ายคาด แต่ภาพรวมยังคงแข็งแกร่ง

• Fed คงอัตราดอกเบี้ย ffr ไว้ที่ 4.25-4.50% 
ต่อปี พร้อมเน้นย ้าถึงการไม่เร่งลดดอกเบี้ย 
ท่ามกลางแรงกดดันจากทรัมป์

2023    2024   2025f   2026f

4.6%3.0% 4.5%
5.2% 5.0%

หมายเหตุ: IMF คาดการณ์เศรษฐกิจโลกล่าสุด เมื่อ 17 ม.ค. 68
ธปท. คาดการณ์เศรษฐกิจไทยล่าสุด เมื่อ 18 ธ.ค. 67

Source: IMF (WEO – Jan 25), NESDC (GDP ไทย ปี 2023 และ 2024), BOT (GDP ไทย ปี 2025f)

• GDP ยูโรโซน ประจ าไตรมาส 4/2567 
ขยายตัว 0.0%QoQ ลดลงจาก 0.4% 
ในไตรมาสก่อนหน้า หลังเยอรมันและ
ฝรั่งเศษเศรษฐกิจหดตัว

• ECB ปรับลดอัตราดอกเบี้ยลง 0.25% 
ตามคาด ส่งให้อัตราดอกเบี้ยรี ไฟแนนซ์
อยู่ที่ระดับ 2.9% พร้อมให้ความเห็นมี
โอกาสปรับลดต่อ ในการประชุมเดือน มี.ค.

• ส านักงานสถิติแห่งชาติจีน (NBS) รายงาน
GDP ในไตรมาส 4/2567 ของจีนขยายตัว 
5.4% แข็งแกร่งกว่าคาด ส่งผลให้ทั้งปี 67 
ขยายตัวได้ 5.0% ตามเป้าหมาย

• PBOC ประกาศคงอัตราดอกเบี้ย LPR 
ประเภท 1 ปี ไว้ที่ 3.1% และ 5 ปี ไว้ที่ 3.6% 
หลังการอ่อนค่าของเงินหยวนกดดันการ
ผ่อนคลายนโยบายการเงิน

• ภาพรวมเศรษฐกิจทยอยฟื้นตัว จากภาค
บริการและมาตรการภาครัฐ อย่างไรก็ตาม 
ภาคการผลิตและส่งออกยังคงอ่อนแอ

• BOJ ปรับขึ้นอัตราดอกเบี้ยนโยบาย 0.25% 
สู่ระดับ 0.50% สูงสุดในรอบ 17 ปี โดยมุ่ง
ปรับนโยบายการเงินสู่ระดับทีเ่ป็นกลาง
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Jan
2025

%

2.6
ECB’s target (Below but Close to 2%) BOE 2% targetFed 2% target

Source: CEIC, FRED, TRADINGECONOMICS, INVESTING.com

%

1.3

BOT 2% target (a Range of 1% to 3%)

Jan
2010

Jan
2025

2.5

Jan
2010

Jan
2025

2.5

%

0.1

Approximately 3% target 3.6
BOJ 2% target

(%YoY)

3.0

(Dec) 

(Dec) 

(Dec) (Dec) 

(Jan) 
(Jan)

(Jan) 

U.S. Euro Area U.K.

CPI Inflation                     PCE Inflation

China Japan Thailand

ภาวะการชะลอลงของเงินเฟ้อโลก (Disinflation) เผชิญความท้าทาย โดยเงินเฟ้อยุโรปทยอยเพิ่มขึ้นเป็นเดือนที่สามติดต่อกัน 
ขณะที่เงินเฟ้อสหรัฐฯ เดือน ม.ค. ปรับเพิ่มขึ้นสู่ระดับ 3.0 และระยะข้างหน้าถูกคาดว่าอาจจะทยอยเพิ่มสูงขึ้นอีกจากผลของนโยบายของทรัมป์ อย่างไรก็ตาม       
ในระยะใกล้ธนาคารกลางประเทศเศรษฐกิจหลักจะยังคงอยู่ในช่วงทยอยปรับลดดอกเบี้ย (ยกเว้น BOJ) โดยธนาคารกลางยุโรป (ECB) และจีน (PBOC) เศรษฐกิจ
ยังต้องการแรงหนุนค่อนข้างมาก ขณะที่ธนาคารกลางสหรัฐฯ (FED) อาจปรับลดดอกเบี้ยลงต่อได้ยากขึ้นหรือในรูปแบบที่ช้าลงกว่าที่หลายฝ่ายเคยคาดหวัง
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ภาคท่องเที่ยวเดือน ธ.ค. 67       
เพิ่มขึ้นจากเดือนก่อน โดย
เพิ่มขึ้นในกลุ่มนักท่องเที่ยว
ระยะไกล โดยเฉพาะรัสเซียและ
ออสเตรเลีย ขณะที่ลดลง          
ในกลุ่มนักท่องเที่ยวระยะใกล้ 
อาทิ จีนและมาเลเซีย 

ภาพรวมเศรษฐกิจไทยเดือนธันวาคม “ชะลอลงเล็กน้อย” ต่อเนื่องจากเดือนก่อน 
ตามการส่งออกและการผลิตที่หดตัว ขณะที่การท่องเที่ยวและภาคบริการยังคง
ขยายตัวได้ดี

การบริโภคภาคเอกชน

7

ภาคบริการ

การท่องเที่ยว

การลงทุนภาคเอกชน

การผลิตสินค้าเกษตร

การผลิตสินค้าอุตสาหกรรม 

การส่งออก

การน าเข้า

การบริโภคภาคเอกชนเดือน 
ธ.ค. 67 ปรับดีขึ้นเล็กน้อย
จากเดือนก่อนเกือบทุกหมวด 
ยกเว้นหมวดสินค้าไม่คงทน

ภาคบริการเดือน ธ.ค. 67       
ปรับเพิ่มขึ้นร้อยละ 2.3 จาก
เดือนก่อน โดยเฉพาะในกลุ่ม
ธุรกิจที่มีความเชื่อมโยงกับ
ภาคการท่องเที่ยวอย่าง               
ที่พักแรมและบริการอาหาร

ภาพรวมการลงทุนภาคเอกชนเดือน ธ.ค. 67 ทรงตัว
จากเดือนก่อน โดยการน าเข้าสินค้าทุนและการ
ลงทุนด้านเครื่องจักรเพิ่มขึ้น ด้านการลงทุนใน
หมวดยานพาหนะแม้ยอดจดทะเบียนรถยนต์ใหม่   
จะยังหดตัวจากปีก่อน แต่การหดตัวเริ่มเป็นไปใน
อัตราที่ลดลง

ภาคการผลิตสินค้าเกษตร 
เดือน ธ.ค. 67 ทรงตัวจาก
เดือนก่อน โดยข้าวเปลือก
หอมมะลิ ข้าวโพดเลี้ยงสัตว์ 
โคเนื้อ และกุ้งแวนนาไม 
ปรับตัวลดลง 

ภาคการผลิตสินค้า
อุตสาหกรรม เดือน ธ.ค. 67
ปรับลดลงจากเดือนก่อน 
จากการลดลงของผลผลิต      
สินค้าโลหะประดิษฐ์ 
เครื่องจักรและเหล็ก รวมถึง
กลุ่มปิโตรเลียม เป็นส าคัญ

มูลค่าการส่งออกไม่รวมทองค า เดือน ธ.ค. 67   
ลดลงจากเดือนก่อน ในหลายหมวด โดยเฉพาะ                  
1) หมวดยานยนต์ จากการส่งออกรถยนต์นั่ง                  
เป็นส าคัญ ขณะที่การส่งออกรถกระบะเพิ่มขึ้น                  
โดยเฉพาะที่ส่งไปอาเซียน 2) หมวดปิโตรเลียม 

มูลค่าการน าเข้าไม่รวมทองค า
เดือน ธ.ค. 67 ลดลงเล็กน้อย                  
จากเดือนก่อน โดยเฉพาะกลุ่ม
เพชร/พลอย เครื่องจักร       
เคมีภัณฑ์ และสินแร่โลหะ เป็นตน้

เคร่ืองชี้ภาคเศรษฐกิจ
ที่ปรับเพ่ิมขึ้นจากเดือนก่อน

เคร่ืองชี้ภาคเศรษฐกิจ
ที่ปรับทรงตัวจากเดือนก่อน

เคร่ืองชี้ภาคเศรษฐกิจ
ที่ปรับลดลงจากเดือนก่อน
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การบริโภคภาคเอกชนเดือน ธ.ค. 2567      ปรับดีขึ้นเล็กน้อยจากเดือนก่อนเกือบทุกหมวด ยกเว้นหมวดสินค้า              
ไม่คงทน ซึ่งลดลงตามยอดจ าหน่ายสินค้ากลุ่มอาหารและเครื่องดื่ม รวมถึงปริมาณการใช้ ไฟฟ้าที่ลดลง หลังจากที่เร่งตัวสูงในช่วง แรกของไตรมาส 4             
ซึ่งมีมาตรการเงินโอนภาครัฐเข้ามาช่วยหนุน ส าหรับดัชนีความเชื่อมั่นของผู้บริโภคยังเพิ่มขึ้นต่อเนื่องเป็นเดือนที่ 3 จากโครงการกระตุ้นเศรษฐกิจของภาครัฐ
และภาคการท่องเที่ยวในประเทศที่ดีขึ้นช่วง High Season
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การบริโภครวม (PCI) สินค้าไม่คงทน สินค้ากึ่งคงทน สินค้าคงทน

ดัชนีการอุปโภคบริโภคภาคเอกชน (PCI)
หน่วย: Index sa

สินค้าคงทน 
(ยานยนต์)

-1.0

1.9

0.4
0.8

%MoM %YoY

-0.6

1.9

-0.7

0.8

%MoM %YoY

สินค้าไม่คงทน
(น ้ามัน / ไฟฟ้า)

-1.4

-0.5

0.3

1.4

%MoM %YoY

การบริโภครวม

• การบริโภคเอกชนปรับตัวดีขึ้นจากเดือนก่อนหน้า จากการฟื้นตัวของกลุม่สินค้า
กึ ่งคงทนอย่างการบริโภคสิ ่งทอและเครื ่องนุ ่งห่ม แต่ภาพรวมยังคงต ่ากว่า           
ช่วงเดียวกันของปีที่แล้ว เนื่องจากกลุ่มคงทนโดยเฉพาะยอดขายรถยนต์ที่ยังคง          
ค่อนข้างซบเซา

-0.8
-0.6

0.4
0.6

%MoM %YoY

สินค้ากึ่งคงทน
(สิ่งทอ / เครื่องนุ่งห่ม)

ดัชนีความเช่ือมั่นผู้บริโภค (CCI)
หน่วย: Index

การเติบโตของแต่ละประเภทสินค้า
หน่วย: Growth (%MoM, %YoY)

Nov-24 Dec-24

• ดัชนีความเชื่อมั่นผู้บริโภคเดือน ธ.ค.อยู่ที่ 57.9 ปรับตัว   
เพิ่มขึ้นจากเดือนก่อนหน้าซึ่งอยู่ที่ 56.9 ดีขึ้นต่อเนื่องเป็น
เดือนที่สามติดต่อกัน 

8Source: BOT, UTCC



• การลงทุนภาคเอกชนที ่ปรับฤดูกาลเดือน ธ.ค. ทรงตัวจากเดือนก่อนหน้า 
ที่ร้อยละ 0.3 (%MoM) อย่างไรก็ตาม เมื่อเทียบกับช่วงเดียวกันของปีก่อน ถือว่า
มีทิศทางที่ดีขึ้น โดยเฉพาะจากการน าเข้าสินค้าทุนซึ่งขยายตัวได้ดีถึงร้อยละ 22.0 
(%YoY) รวมถึงการจ าหน่ายวัสดุก่อสร้างส่งสัญญาณทยอยฟื้นตัวได้บางส่วน 
ขณะที่ ยอดจดทะเบียนยานยนต์ใหม่และพื้นที่อนุญาตก่อสร้างยังหดตัวสูง

• ภาพรวม GDP ด้านการลงทุนภาคเอกชนคาดว่าจะหดตัวร้อยละ -2.2 ในปี 2567
โดยมีแนวโน้มกลับมาขยายตัวได้อีกครั้งในปี 2568
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ภาพรวมการลงทุนภาคเอกชนเดือน ธ.ค. 67       ทรงตัวจากเดือนก่อน แต่เพิ่มขึ้นเมื่อเทียบกับช่วงเดียวกันของปีก่อน โดยการน าเข้า
สินค้าทุนปรับตัวเพิ่มขึ้น ขณะที่การลงทุนด้านเครื่องจักรและอุปกรณ์เพิ่มขึ้นเล็กน้อย จากยอดจ าหน่ายเครื่องจักรในประเทศ ตามการผลิตเครื่องจักรและเครื่องมือเพื่อใช้งานทั่วไป 
ด้านการลงทุนในหมวดยานพาหนะแม้ยอดจดทะเบียนรถยนต์ใหม่จะยังหดตัวจากปีก่อน แต่การหดตัวเริ่มเป็นไปในอัตราที่ลดลง โดยเฉพาะการได้สัญญาณเชิงบวกจากกลุ่ม                        
เชิงพาณิชย์ทั้งรถบรรทุกและรถยนต์รับจ้างที่เพิ่มขึ้น อย่างไรก็ตาม การลงทุนด้านการก่อสร้างยังลดลง ตามพื้นที่ได้รับอนุญาตก่อสร้างที่ลดลง

เครื่องชี้การลงทุนภาคเอกชนที่ส าคัญของไทย
หน่วย: %YoY

ยอดจดทะเบียนยาน
ยนต์ใหม่

พื้นที่ได้รับอนุญาต
ก่อสร้าง

ดัชนีการจ าหน่ายวัสดุ
ก่อสร้าง

ดัชนีการลงทุน
ภาคเอกชน

การน าเข้าสินค้าทุน

2567 พ.ค. มิ.ย. ก.ค. ส.ค ก.ย. ต.ค. พ.ย. ธ.ค.

Private Investment 
Index: PII -1.8 -2.3 7.2 -3.2 -1.1 3.5 -2.7 0.3

Construction Areas 
Permitted -4.7 -3.6 -1.0 -1.0 -4.1 2.3 -1.5 -2.0

Construction Material 
Sales Index -0.3 4.4 -1.9 1.4 2.0 4.1 -7.5 1.0

Import of Capital 
Goods -3.5 -5.6 12.8 -5.2 4.8 6.4 -4.3 0.7

Newly Registered Motor 
Vehicles -5.1 -4.9 14.5 -13.1 -1.0 2.1 -5.2 2.2

9

เครื่องชี้การลงทุนภาคเอกชนที่ส าคัญของไทย (รายเดือน)
หน่วย: %MoM

Source: BOT



มูลค่าการส่งออกไม่รวมทองค า เดือน ธ.ค.67 ลดลงจากเดือนก่อน ในหลายหมวด โดยเฉพาะ 1) หมวดยานยนต์ จากการส่งออก
รถยนต์นั่งเป็นส าคัญ ขณะที่การส่งออกรถกระบะเพิ่มขึ้น 2) หมวดปิโตรเลียม ตามการส่งออกไปอาเซียน และ 3) หมวดสินค้าเกษตรและเกษตรแปรรูป ตามการส่งออกผลไม้ 
เนื้อสัตว์ และน ้าตาล อย่างไรก็ตาม การส่งออกในบางสินค้าปรับเพิ่มขึ้น อาทิ โลหะมีค่า คอมพิวเตอร์ และเครื่องปรับอากาศ
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มูลค่าการน าเข้า (ไม่รวมทองค า) มูลค่าการส่งออก (ไม่รวมทองค า)

มูลค่าการส่งออกและน าเข้าสินค้า (ไม่รวมทองค า)
หน่วย: ล้านเหรียญ สรอ.

สินค้าส่งออกของไทยที่ส าคัญเดือนธันวาคม

ยานยนต์และ
ชิ้นส่วน

%YoY          -7.2% 43.5%     22.5%   10.3%             20.1% -2.6% 
%MoM       -11.1% 17.9%      -4.6%   1.6%              -8.0% -5.3%
Dec-24

คอมพิวเตอร์และ
ส่วนประกอบ ผลิตภณัฑย์าง เม็ดพลาสติก เคมภีณัฑ์ แผงวงจรไฟฟ้า

18.3

11.7

7.8

4.1
4.1

54.0

สหรัฐอเมริกา จีน ญี่ปุ่น มาเลเซีย ออสเตรเลีย อ่ืน ๆ

Dec-24 
(%MoM)

Dec-24 
(%YoY)

2024 
(%YoY)

U.S. -6.2 17.5 13.7

EU (27) 5.8 21.8 9.1

China -0.5 15.0 3.1

Japan -14.3 0.6 -5.3

ASEAN (5) -8.8 0.2 -0.8

มูลค่าการน าเข้าไม่รวมทองค า เดือน ธ.ค. 67 ลดลงเลก็นอ้ยจากเดอืนกอ่น โดยเฉพาะกลุ่มเพชร/พลอย เครื่องจักรเคมีภัณฑ์
และสินแร่โลหะ เป็นต้น

10

ตลาดส่งออกหลักของไทนในปี 2567
หน่วย: สัดส่วน (%)

Source: BOT, TPSO, CEIC

****ไทย อยู่ในกลุ่มเสี่ยงอาจ
ถูกสหรัฐฯ เพ่งเล็งและขึ้น
ก าแพงภาษีน าเข้า เนื่องจาก
ไทยติด 1 ใน 10 ประเทศที่เกิน
ดุลการค้ากับสหรัฐฯ สูงสุด

*สหรัฐฯ พักค าสั่งเก็บภาษี 25%
เม็กซิโก-แคนาดา 1 เดือน

**สหรัฐฯ ขึ้นภาษีน าเข้าจากจีน 
โดยเริ่มที่ 10%

***สหรัฐฯ ขึ้นภาษีน าเขา้
เหล็กและอะลูมิเนียมจากทุก
ประเทศ 25% มีผลบังคับใช้
4 มี.ค. 68



• ภาคการผลิตสินค้าเกษตร เดือน ธ.ค. 67       ทรงตัวจากเดือนก่อน โดยข้าวเปลือกเจ้า อ้อย ทุเรียน ล าไย 
หอมแดง ปาล์มน ้ามัน และสุกร ปรับตัวเพิ่มขึ้น ขณะที่ ข้าวเปลือกนาปีหอมมะลิ (จากผลของปฏิทินเก็บเกี่ยว) ข้าวโพดเลี้ยงสัตว์ 
โคเนื้อ และกุ้งแวนนาไม ปรับตัวลดลง 

• ภาคการผลิตสินค้าอุตสาหกรรม เดือน ธ.ค. 67      ปรับลดลงจากเดือนก่อน จากการลดลงของผลผลิต      
สินค้าโลหะประดิษฐ์ เคร่ืองจักรและเหล็ก รวมถึงการผลิตในกลุ่มปิโตรเลียม เป็นส าคัญ
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“ผลผลิตภาคเกษตรทรงตัวที่ร้อยละ 0.3 (%MoM) 
โดยภาพรวมยังอยู่ในทิศทางบวกต่อเนื่องเป็นเดือนที่ 3 ติดต่อกัน” “ภาคการผลิตยังคงหดตัวอย่างต่อเนื่อง”

(Index sa) (Index sa)

11Source: OAE, OIE

ข้าวนาปีหอมมะลิ*
-77.6%

ข้าวโพดเลี้ยงสัตว์**
-75.0%

*ข้าวหอมมะลิมักเก็บเกี่ยวในช่วงเดือนพฤศจกิายนของทุกปี
**ข้าวโพดเลี้ยงสัตว์เพิ่งเริ่มต้นเข้าสู่ช่วงปฏิทินการเพาะปลูกฤดูแล้งในเดือนธันวาคม

ข้าวเปลือกเจ้า
+2.6%

กุ้งแวนนาไม
-6.6%

อ้อยโรงงาน
+14.2%

ปาล์มน ้ามัน
+12.5%

-6.1%
จากจุดสูงสุดของปี
เมื่อเดือน ก.ค.
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ดัชนีผลผลิตภาคบริการ: SPI การขนส่งและสถานที่กักเก็บ ที่พักแรมและบริการด้านอาหาร

ภาคบริการเดือน ธ.ค. 67       ปรับเพิ่มขึ้นร้อยละ 2.3 จากเดือนก่อน โดยเฉพาะในกลุ่มธุรกิจที่มีความเชื่อมโยงกับภาคการ
ท่องเที่ยวอย่างที่พักแรมและบริการด้านอาหารซึ่งเป็นปัจจัยหลักในภาคบริการซึ่งขยายตัวได้ร้อยละ 7.3 (%MoM) สอดคล้องกับจ านวนนกัท่องเที่ยวที่เพิ่มขึ้น
ในช่วงไฮซีซั่นของการท่องเที่ยวไทย

“ผลผลิตภาคบริการยังคงปรับตัวเพิ่มขึ้น
โดยเฉพาะจากกลุ่ม Tourism-related industries”
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การใช้จ่ายภาคบริการ

130.3
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ยอดขายบริการคมนาคมขนส่ง

163.4
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ยอดขายหมวดโรงแรมและภัตตาคาร

249.8
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การใช้จ่ายของนักท่องเที่ยวต่างชาติ

หน่วย: Index sa, %MoM

“ด้านอุปสงค์ภาคบริการยังคงขยายตัว สะท้อนจาก
ดัชนีการใช้จ่ายและยอดขายท่ีพักแรม ร้านอาหาร และบริการคมนาคมขนส่ง”

12Source: BOT

79.8

60

70

80

อัตราการเข้าพัก (ร้อยละ)

Jan                                                                    Dec2024

(+1.5%)

(+0.2%)
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จ านวนนักท่องเที่ยวปี 2567 สูงสุด 5 อันดับแรก
หน่วย: คน, %YoY

ภาคท่องเที่ยวเดือน ธ.ค. 67       เพิ่มขึ้นจากเดือนก่อน โดยเพิ่มขึ้นในกลุ่มนักท่องเที่ยวระยะไกล โดยเฉพาะรัสเซยีและออสเตรเลีย ขณะที่
ลดลงบางส่วนในกลุ่มนักท่องเที่ยวระยะใกล้ อาทิ จีนและมาเลเซีย ส าหรับรายรับภาคการท่องเที่ยวที่ขจัดปัจจัยฤดูกาลแล้วเพิ่มขึ้นจากเดือนก่อน ตามสัดส่วน
นักท่องเที่ยวระยะไกลที่เพิ่มขึ้น ส าหรับภาพรวมนักท่องเที่ยวต่างชาติสะสมตลอดทั้งปี 2567 อยู่ที่ 35.5 ล้านคน เพิ่มขึ้นจาก 28.2 ล้านคน ในปี 2566 คิดเป็น
อัตราการเติบโตถึงร้อยละ 25.9 (%YoY) และฟื้นตัวแล้วกว่าเกือบร้อยละ 90 ของช่วงก่อนโควิด ทั้งนี้ คาดว่าจะมีนักท่องเที่ยวต่างชาติเพิ่มขึ้นเป็น 39.5 ล้านคน 
ในปี 2568 (ธปท. คาดการณ์ ณ ธ.ค. 67) โดยได้รับแรงหนุนจากนโยบายกระตุ้นการท่องเที่ยวของภาครัฐอย่างต่อเนื่องทั้งมาตรการฟรีวีซ่าชั่วคราวและ                              
ฟรีวีซ่าถาวร รวมถึงการสร้าง Soft power อย่างต่อเนื่อง เพื่อผลักดันท่องเที่ยวไทย
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จ านวนนักท่องเที่ยวต่างชาติ
หน่วย: คน 2568F

39.5
ล้านคน

2567

35.5
ล้านคน

2566

28.2
ล้านคน

2565

11.1
ล้านคน 6,733,162 4,952,078 2,129,149 1,868,945 1,745,327

+91.2% +7.0% +30.7% +12.6% +17.7%
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รายได้จากผู้เย่ียมเยือนชาวต่างชาติ
หน่วย: ล้านบาท

+25%

Source: BOT, MOTS, CEIC
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อัตราเงินเฟ้อทั่วไปปี 2567 อยู่ที่ร้อยละ 0.4 ต ่ากว่ากรอบเป้าหมาย ขณะที่ภาพรวมเงินเฟ้อทั่วไปในปี 2568 
คาดว่าจะเพิ่มขึ้นอยู่ที่ร้อยละ 1.1 โดยอัตราเงินเฟ้อหมวดพลังงานมีแนวโน้มอยู่ในระดับต ่าตามราคาน ้ามันดิบ             
ในตลาดโลก ด้านอัตราเงินเฟ้อพื้นฐานมีทิศทางปรับเพิ่มขึ้นตามแนวโน้มเศรษฐกิจและการส่งผ่ านต้นทุน                       
ในหมวดอาหาร โดยคาดว่าจะอยู่ที่ร้อยละ 1.0 ในปี 2568 เพิ่มขึ้นจากร้อยละ 0.6 ในปี 2567
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2566 2567 2568*

เงินเฟ้อพื้นฐาน 1.3 0.6 1.0

เงินเฟ้อทั่วไป 1.2 0.4 1.1

• เงินเฟ้อทั่วไปมีแนวโน้มทรงตัวอยู่ในระดับใกล้เคียงขอบล่าง และยังไม่มี
ความเสี่ยงภาวะเงินฝืด โดยเงินเฟ้อคาดการณ์ในระยะปานกลางยังคง
ยึดเหนี่ยวอยู่ในกรอบเป้าหมาย

• ภาครัฐมีแนวโน้มอาจยังจ าเป็นต้องคงราคาพลังงานในประเทศในระดับ
ใกล้เคียงเดิมไปอีกสักระยะ โดยเฉพาะการตรึงราคาขายปลีกน ้ามัน
ดีเซลให้อยู่ที่ไม่เกิน 33 บาทต่อลิตร

• การปรับขึ้นค่าแรงขั้นต ่าซึ่งเริ่มมีผลตั้งแต่เมื่อวันที่ 1 ม.ค. 68 คาดว่า
จะส่งผ่านต้นทุนแรงงานมายังผู้บริโภคได้บ้าง แต่ผลค่อนข้างจ ากัด

อัตราเงินเฟ้อทั่วไปและอัตราเงินเฟ้อพื้นฐาน
หน่วย: %

เงินเฟ้อทั่วไปเดือน ม.ค. 68 อยู่ที่ร้อยละ 1.32 เร่งขึ้นเล็กน้อยต่อเนื่องจากเดือนก่อน โดยปัจจัยหลักมาจากการสูงขึ้นของราคา
น ้ามันเชื้อเพลิง ซึ่งเป็นผลจากฐานที่ต ่าในปีที่ผ่านมา ประกอบกับการปรับตัวเพิ่มสูงขึ้นของสินค้ากว่า 288 รายการ อาทิเช่น กลุ่มอาหารและเครื่องดื่มที่ปรับตัวสูงขึ้น
จากทั้งราคาผลไม้สด เครื่องประกอบอาหาร และเครื่อมดื่มไม่มีแอลกอฮอล์ เป็นส าคัญ ทั้งนี้ แนวโน้มเงินเฟ้อในปี 2568 คาดว่าจะเพิ่มขึ้นได้เพียงเล็กน้อยเท่านั้น และ  
อยู่ในกรอบเป้าหมายขอบล่างของ ธปท. ที่ราวร้อยละ 1.1 หรือ  ต ่ากว่าเล็กน้อย โดยจะมีแรงหนุนให้ปรับตัวเพิ่มขึ้นจากแนวโน้มการฟื้นตัวของเศรษฐกิจ อย่างไรก็ตาม
คาดว่ามาตรการช่วยเหลือลดค่าครองชีพจากภาครัฐจะยังคงมีอยู่

*คาดการณ์

14Source: BOT, MOC

เงินเฟ้อทั่วไป
เงินเฟ้อพื้นฐาน



คาดการณ์ Oct 24 Nov 24 Dec 24 Jan 25 2025F

Fed Fund 
Rate (%) 4.75-5.00 4.50-4.75 4.25-4.50 4.25-4.50 3.75-4.00*

Thai Policy 
Rate (%) 2.25 2.25 2.25 2.25 1.75*

Source: ความน่าจะเป็นตาม CME FedWatch Tool, Fed Dotplot
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ปัจจัย 3 ด้าน ซึ่งธปท.จะใช้ในการพิจารณาปรับลดดอกเบี้ยบโยบายหรือปรับนโยบายการเงิน คือ 1) แนวโน้ม
การเติบโตของเศรษฐกิจ ซึ่งปัจจุบันยังมีทิศทางฟื้นตัว และ ธปท . เชื่อว่ายังคงสอดคล้องกับระดับศักยภาพ       
2) อัตราเงินเฟ้อที่ปัจจุบันเข้าสู่กรอบเป้าหมาย 1-3% โดยคาดการณ์เงินเฟ้อทั่วไปปี 68 อยู่ที่ 1.1% อยู่ในกรอบ
เป้าหมายโดยที่ทรงตัวอยู่ในขอบล่าง และ 3) เสถียรภาพระบบการเงิน เริ่มมองเห็นการลดสัดส่วนหนี้ Debt 
Deleveraging เกิดขึ้นต่อเนื่อง โดยเฉพาะหนี้ครัวเรือนต่อจีดีพีที่เริ่มปรับลดลงในไตรมาส 3/67

กนง. มีแนวโน้มคงอัตราดอกเบี้ยนโยบายไว้ที่ร้อยละ 2.25 ในการประชุมวันที่ 26 ก.พ. 68 หลังการสื่อสารเมื่อเดือนมกราคม         
สะท้อนโอกาสในลดดอกเบี้ยในระยะอันใกล้ที่ลดลง จากความพยายามย ้าว่าการลดดอกเบี้ยในภาวะความไม่แน่นอนสูง จะมีประสิทธิผลที่ค่อนข้างจ ากัด รวมถึง               
ระบบการเงินเริ่มมีการส่งสัญญาณลดการสะสมความเสี่ยงบ้างแล้ว ทั้งนี้คาดว่า กนง. มีแนวโน้มปรับลดดอกเบี้ย 1-2 ครั้ง ในปี 2568 โดยการปรับลดดอกเบี้ยครั้งแรก
น่าจะเกิดขึ้น หลังความไม่แน่นอนของเศรษฐกิจมีความชัดเจนมากยิ่งขึ้น โดยเฉพาะมิติของการประเมินผลกระทบนโยบาย Trump 2.0 ต่อเศรษฐกิจไทย รวมถึงประเด็น                     
ปัจจัยภายในประเทศต่าง ๆ

อัตราดอกเบี้ยนโยบายของไทยและสหรัฐฯ
หน่วย: % ต่อปี

• คาด กนง. มีโอกาสปรบัลดดอกเบี้ยนโยบาย 1-2 ครั้ง  สู่ระดับ 1.75% ต่อปี
โดยน่าจะปรับลดลงครั้งแรกในช่วงกลางปี และอีกหนึ่งครั้งในช่วงครึ่งปีหลัง

• ด้าน FED โอกาสลดดอกเบี้ยต่อเนื่องมีน้อยมาก โดยตลอดทั้งปี 2025 
อาจปรับลดได้อีกเพียง 1-2 ครั้ง เท่านั้น ซึ่ง Dotplot ล่าสุดฉายภาพการ
ลดลง 2 ครั้ง อย่างไรก็ตาม ณ ปัจจุบัน นักลงทุนมองว่าอาจได้อีกแค่เพียง
ครั้งเดียวในช่วงเดือน มิ.ย.

*คาดการณ์

โทนการสื ่อสารค่อนข้าง
Hawkish ส่งผลให้โอกาส   
ลดดอกเบี ้ยในการประชุม    
ครั้งที่จะถึงมีน้อยลง

• ต้องการข ีดความสามารถใน       
การด าเนินนโยบายการเงิน หรือ
“Policy space”

• การลดดอกเบี้ยช่วงไม่แน่นอนสูง
มีผลประโยชน์ (Benefit) จ ากัด

ธปท.

Source: BOT, FED, CME Group, MOC, NESDC
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ค่าเงินบาทเดือน ม.ค. 68 เฉลี่ยทรงตัวใกล้เคียงกับเดือนก่อนหน้าที่ระดับ 34.3 ในกรอบ 33.6 - 34.8 บาทต่อดอลลาร์ สรอ. 
ทั้งนี้ ระหว่างเดือนเคลื่อนไหวโซนแข็งค่า โดยเฉพาะในช่วงครึ่งหลังของเดือนที่แข็งค่าต่อเนื่องราว 1.6% สู่ระดับ 33.7 บาทต่อดอลลาร์ สรอ. หลังดัชนีค่าเงินดอลลาร์
ปรับตัวอ่อนค่าบางส่วน จากแรงกดดันตัวเลขเศรษฐกิจบางตัวอย่างยอดค าสั่งซื้อสินค้าคงทนและดัชนีความเชื่อมั่นผู้บริโภคออกมาแย่กว่าคาด ทั้งนี้ภาพรวม
ค่าเงินบาทคาดว่าจะเคลื่อนไหวโซนอ่อนค่าในช่วงต้นปีจากกระแสทุนไหลออก ก่อนจะทยอยมีทิศทางแข็งค่าขึ้นได้บ้างช่วงปลายปี 

Source: BOT, CEIC

ค่าเงินบาทและดัชนีค่าเงินดอลลาร์
บาทต่อดอลลาร์ สรอ. DXY Index

17



อัตราผลตอบแทนพนัธบตัรรฐับาลเดอืน ม.ค. 68 ปรับตัวเพิม่ขึน้ 2-12 bps. โดยเฉพาะในพันธบัตรระยะยาว หลังธนาคารกลาง
สหรัฐฯ (Fed) ส่งสัญญาณชะลอการปรับลดอัตราดอกเบี้ย เนื่องจากสถานการณ์เศรษฐกิจมีความไม่แน่นอน ประกอบกับธนาคารแห่งประเทศไทยส่งสัญญาณ
ย ้าว่าอัตราดอกเบี้ยที่ระดับ 2.25% เป็นระดับที่สอดคล้องกับการเติบโตเศรษฐกิจในปัจจุบัน และเงินเฟ้อมีแนวโน้มเข้าสู่กรอบเป้าหมาย 1-3% ส่งผลให้ตลาด
คาดการณ์ว่า กนง จะยังไม่ปรับลดดอกเบี้ยนโยบายในเร็ว ๆ นี้ ส าหรับด้านตลาดทุน SET index เดือน ม.ค. 68 ปิดที่ 1,314.50 ลดลงร้อยละ -6.1
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ดัชนีตลาดหลักทรัพย์แห่งประเทศไทย

SET index

TH3M,1.93
TH6M ,1.96                  
TH1Y,1.99 

TH2Y, 2.04
TH10Y, 2.35

อัตราผลตอบแทนพันธบัตรรัฐบาล

(%)

1,314.50

Source: ThaiBMA, SET, CEIC 18




