
เดือนพฤศจิกายน ปี 2568

รายงานภาวะเศรษฐกิจ 
การเงิน และแนวโน้มอัตราดอกเบี้ย



ภาวะการเงิน
• ค่าเงินบาทเทียบดอลลาร์ สรอ. ปรับแข็งค่า ในเดือน พ.ย. 
และ ธ.ค. ตามทิศทางนโยบายการเงินของธนาคารกลาง
สหรัฐฯ ที ่ม ีแนวโน้มผ่อนคลายต่อเนื ่อง จากตัวเลข
เศรษฐกิจและการจ้างงานที่ออกมาช่วงปลายเดือน พ.ย. 
และต้นดือน ธ.ค. ซึ่งยังอ่อนแอ รวมถึงปัจจัยเฉพาะของไทย

• อัตราผลตอบแทนพันธบัตรรัฐบาลไทยทั้งระยะสั้นและ
ระยะยาวเฉลี่ยลดลง จากการคาดการณ์และการปรับลด
อัตราดอกเบี้ยนโยบายของไทย

เศรษฐกิจโลก
• IMF ปรับเพ ิ ่มคาดการณ์เศรษฐก ิจโลกในปี 2569                   
เป ็นร ้อยละ 3.3 จากเด ิมเคยคาดไว ้ท ี ่ร ้อยละ 3.1 
จากหลายปัจจัยร่วมทั ้งความตึงเครียดทางการค้าที่
ผ่อนคลายลง ภาพรวมมาตรการกระตุ ้นทางการคลัง                     
ที ่ส ูงกว่าคาด รวมถึงภาวะทางการเงินที ่ เอื ้ออ านวย  
ขณะที่ ในระยะข้างหน้า IMF เตือนให้จับตาการลงทุนใน AI 
เป็นพิเศษว่าจะสามารถช่วยหนุนผลิตภาพให้เกิดขึ ้น       
ได้จริงมากน้อยเพียงใด ท่ามกลางความเสี่ยง หากมีการ
ปรับฐานครั้งใหญ่เกิดขึ้นอาจฉุด GDP โลกให้ปรับลดลง

เศรษฐกิจไทย
• เศรษฐกิจไทยเดือนพฤศจิกายน “ขยายตัว” จาก        
เดือนก่อน จากอุปสงค์ในประเทศโดยรวมยังขยายตัว
จากการลงทุนภาคเอกชนรวมถึงรายจ่ายลงทุนของ
รัฐบาล ด้านอุปสงค์ต่างประเทศโดยการส่งออกสินค้า
ขยายตัวในหลายหมวด และรายรับภาคท่องเที่ยวปรับ
เพิ่มขึ้นตามการใช้จ่ายของนักท่องเที่ยวกลุ่มระยะไกล 
ส่งผลให้กิจกรรมในภาคบริการที่เกี่ยวข้องปรับเพิ่มขึ้น
สอดคล้องกัน 

• คาด กนง. มีโอกาสลดดอกเบี้ยนโยบายเพิ่มอีก 1 ครั้ง     
สู่ระดับ 1.00% ต่อปี ในช่วงครึ่งแรกของปี 2569
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Executive Summary





IMF ปรับเพิ่มคาดการณ์เศรษฐกิจโลกในปี 2569 เป็นร้อยละ 3.3 จากเดิมเคยคาดไว้ที่ร้อยละ 3.1 จากการปรับดีขึ้น
ของเศรษฐกิจสหรัฐฯ และจีนเป็นหลัก โดยการปรับเพิ่มคาดการณ์มีสาเหตุจากหลายปัจจัยร่วมทั้งความตึงเครียดทางการค้าที่ผ่อนคลาย ภาพรวมมาตรการ
กระตุ้นทางการคลังที่สูงกว่าคาด รวมถึงภาวะทางการเงินที่เอื้ออ านวย สะท้อนความทนทานและความยืดหยุ่นของเศรฐกิจโลกที่สามารถก้าวข้ามปัญหาการค้า
และความไม่แน่นอนที่เพิ่มสูงขึ้นได้ดี อย่างไรก็ตาม ในระยะข้างหน้า IMF เตือนให้จับตาการลงทุนใน AI เป็นพิเศษว่าจะสามารถช่วยหนุนผลิตภาพให้เกิดขึ้น       
ได้จริงมากน้อยเพียงใด ท่ามกลางความเสี่ยง หากมีการปรับฐานครัง้ใหญ่เกิดขึ้นอาจฉุด GDP โลกให้ปรับลดลงถึงร้อยละ 0.4

หมายเหตุ: IMF คาดการณ์เศรษฐกิจโลกล่าสุด เมื่อ 19 ม.ค. 69
ธปท. คาดการณ์เศรษฐกิจไทยล่าสุด เมื่อ 17 ธ.ค. 68
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World Output
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2023     2024   2025f  2026f
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2023     2024   2025f    2026f
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• ธนาคารกลางสหรัฐ (Fed) ปรับลดอัตรา
ดอกเบี้ยนโยบายเป็นครั้งที ่ 3 ติดต่อกัน  
อย่างไรก็ตาม คณะกรรมการมีความ
กังวลต่อสถานการณ์เศรษฐกิจที่ค่อนข้าง
หลากหลาย โดยที่บางส่วนกังวลเงินเฟ้อ 
ขณะที่บางส่วนกังวลตลาดแรงงาน ทั้งนี้ 
Dot Plot ยังคงคาดการณ์ว่าจะมีการลด
ดอกเบี้ยเพียงหนึ่งครั้งในปี 2026

2023    2024   2025f   2026f

5.0%
3.0% 4.5%

5.4% 5.0%

• ECB มีมติคงอัตราดอกเบี้ยต่อเนื่อง
เป็นครั้งที่ 4 ส่งผลให้อัตราดอกเบี้ย
เงินฝากอยู่ที่ร้อยละ 2.00 ดอกเบี้ย
เงินกู้ร้อยละ 2.40 และดอกเบี้ยรีไฟแนนซ์
ร้อยละ 2.15

• เศรษฐกิจจีนในปี 2568 ขยายตัวได้ร้อยละ 5
ตามเป ้าหมายของทางการจีน โดยได้ร ับ       
ปัจจัยหนุนที ่ส าคัญจากภาคการส่งออกที่
เติบโตดีกว่าคาดการณ์ แม้การส่งออกจากจีน
ไปสหรัฐฯ จะหดตัวจากผลของมาตรการภาษี 
อย่างไรก็ตาม กิจกรรมเศรษฐกิจในประเทศ     
ยังส่งสัญญาณอ่อนแอ

• BOJ มีมติข้ึนอัตราดอกเบี้ยนโยบายสู่ระดับ               
ร้อยละ 0.75 ซ่ึงเป็นระดับสูงสุดในรอบ 30 ปี
โดยที่แม้การข้ึนดอกเบี้ยคร้ังนี้จะเป็นไปตาม
ความคาดหมายของตลาด แต่สิ่งที่น่าสนใจ
คือ “ท่าที Hawkish” ที่ชัดข้ึน โดย BoJ
ระบุว่าหากข้อมูลเศรษฐกิจและเงินเฟ้อยัง                       
เป็นไปตามคาด จะมีการ “ข้ึนดอกเบี้ยต่อ” 
เพื่อปรับระดับนโยบายการเงินให้เหมาะสม
มากข้ึน
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2023    2024   2025f  2026f

4.4%4.3% 4.2%4.7%

Source: IMF (WEO – Jan 26), NESDC (GDP ไทย ปี 2023 และ 2024), BOT (GDP ไทย ปี 2025f และ 2026f)



ภาพรวมเงินเฟอ้โลกสง่สญัญาณทรงตัวจากเดอืนกอ่นหนา้ ในกลุม่ประเทศเศรษฐกิจหลักส่วนใหญ่ยังสูงกว่าเป้าหมาย
ในดือน ธ.ค. อัตราเงินเฟ้อทั่วไปของสหรัฐฯ อยู่ที่ร้อยละ 2.7 เท่ากับเดือนก่อนหน้า สะท้อนผลกระทบจากมาตรการภาษีน าเข้าที่ก าลังเริ่มกดดันระดับราคาสินค้า
และบริการ ด้านเงินเฟ้อยุโรปและญี่ปุ่นปรับลดลงเล็กน้อยจากเดือนก่อน ขณะที่เงินเฟ้อจีนแม้ยัง อยู่ในระดับต ่ากว่าเป้าหมายจากปัญหาอุปทานส่วนเกิน            
แต่เริ่มกลับมาเป็นบวกต่อเนื่องเช่นเดียวกับเงินเฟ้อไทยที่มีแนวโน้มติดลบลดลง
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2010
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2025

%

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

%

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

Jan
2010

Dec
2025

Jan
2010

Dec
2025

%

Approximately 2% target
BOJ 2% target

(%YoY)

(Sep) 

U.S. Euro Area U.K.

CPI Inflation                     Core PCE Inflation

China Japan Thailand
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Nov Dec

2.02.1

DecNov 

2.72.7CPI

NovOct 

3.23.6

DecNov 

-0.3-0.5

NovOct

2.93.0

DecNov

0.80.7

Source: CEIC, FRED, TRADINGECONOMICS, INVESTING.com



ความผันผวนของเศรษฐกิจโลก

ASIA

EUROPE

AFRICA

AUSTRALIA

SOUTH
AMERICA

NORTH
AMERICA

การประกาศขึ้นภาษีต่างตอบแทนของสหรัฐฯ
➢ สร้างแรงกดดันต่อห่วงโซ่อุปทานและประเทศทั่วโลก

ต้องเผชิญภาวะความไม่แน่นอน

การชะลอตัวของเศรษฐกิจจีน

ความตึงเครียดระหว่างประเทศและความเสี่ยงภาวะ Stagflation
➢ ความขัดแย้งทางภูมิรัฐศาสตร์ เช่น สงครามรัสเซีย-ยูเครน 

ส่งผลให้ต้นทุนการผลิตและพลังงานมีความไม่แน่นอน
➢ เพิ่มความเสี่ยงต่อภาวะเงินเฟ้อที่ยังอยู่ในระดับสูงควบคูก่ับ

การเติบโตทางเศรษฐกิจที่ชะลอตัว

เหตุการณส์ าคญัทางเศรษฐกจิโลกป ี2025

การประกาศลดดอกเบี้ยโดยธนาคารกลางทั่วโลก
‘เนื่องจากอัตราเงินเฟ้อทั่วโลกเริ่มลดลง’

ราคาน ้ามันที่ปรับลดลงทั่วโลก
‘เนื่องจากความต้องการที่ลดลง และการเพิ่มก าลังการผลิต

ของกลุ่ม OPEC’

➢ ส่งผลต่อห่วงโซ่อุปทาน การค้า และการลงทุน
ในระดับโลก

➢ เป็นปัจจัยส าคัญที่เร่งให้เกิดการแบ่งขั้วทาง
เศรษฐกิจโลก (Economic Fragmentation)

➢ กระทบเสถียรภาพของการค้าและการ
เคลื่อนย้ายเงินทุนในภูมิภาค

สถานการณพ์ลังงานทั่วโลก

นโยบายการเงนิทั่วโลก

6Source: KPMG





เศรษฐกิจดา้นอปุสงค ์
(Demand side indicators)

เศรษฐกจิด้านอปุทาน
(Supply side indicators)

เสถียรภาพเศรษฐกจิและภาวะการเงนิ
(Economic Stability and Monetary Conditions)

-3.7% 0.5% -13.5%

-0.49% -0.2% 31.6

การส่งออกสินค้า
(ไม่รวมทองค า)

การใช้จ่ายรัฐบาลกลาง
(ไม่รวมเงินโอน)

-0.3% 3.3% 1.2%

2.0% 6.9% -1.3%

การบริโภค
ภาคเอกชน

การลงทุน
ภาคเอกชน

จ านวนนักท่องเที่ยว
ต่างชาติ

การน าเข้าสินค้า
(ไม่รวมทองค า)

จากเดือนก่อน จากเดือนก่อน จากระยะเดียวกันปีก่อน

จากเดือนก่อน จากเดือนก่อน จากเดือนก่อน

จากเดือนก่อน จากเดือนก่อน จากระยะเดียวกันปีก่อน

ปัจจัยที่ตอ้งตดิตาม 1) การแข็งค่าของ
เงินบาท

2) สถานการณ์ ไทย-กัมพูชา
และน ้าท่วม

3) มาตรการภาษีน าเข้า
ของสหรัฐฯ 

Source: BOT

การผลิต
อุตสาหกรรม

การผลิต
ภาคบริการ

รายได้เกษตรกร

อัตราเงินเฟ้อทั่วไป การจ้างงาน อัตราแลกเปลี่ยน
(USDTHB) เฉลี่ย

แข็งค่าจากเดือนก่อนจากเดือนก่อนจากระยะเดียวกันปีก่อน
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เศรษฐกิจไทยเดือนพฤศจิกายน “ขยายตัว” จากเดือนก่อน จากอุปสงค์ในประเทศโดยรวมยังขยายตัวจากการลงทุนภาคเอกชนรวมถึง
การใช้จ่ายและการลงทุนของรัฐบาลและรัฐวิสาหกิจ ด้านอุปสงค์ต่างประเทศโดยการส่งออกสินค้าที่ไม่รวมทองค าขยายตัวในหลายหมวด ขณะที่แม้จ านวนนักท่องเที่ยว
ต่างชาติจะลดลงจากเดือนก่อน แต่รายรับภาคท่องเที่ยวปรับเพิ่มขึ้นตามการใช้จ่ายของนักท่องเที่ยวกลุ่มตลาดระยะไกล ส่งผลให้กิจกรรมในภาคบริการที่เกี่ยวข้อง
ปรับเพิ่มขึ้นสอดคล้องกัน ด้านอุปทานทรงตัวโดยการผลิตภาคอุตสาหกรรมลดลงในหลายหมวด ส่วนหนึ่งเป็นผลจากปัจจัยชั่วคราว อาทิ หมวดปิโตรเลียม
ตามการหยุดผลิตเพื่อซ่อมบ ารุงโรงกลั่นและหมวดอาหารจากปัจจัยน ้าท่วมในพื้นที่ภาคใต้ และอีกส่วนหนึ่งเป็นผลจากแนวโน้มอุปสงค์ทั้งในและต่างประเทศ       
ที่ชะลอลง ด้านการบริโภคภาคเอกชนลดลงเล็กน้อยตามการใช้น ้ามันและไฟฟ้า
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การบริโภคภาคเอกชนลดลง การลงทุนภาคเอกชนเพิ่มขึน้

การบริโภคภาคเอกชน (หลังขจัดปัจจัยฤดูกาล ) ลดลงจากเดือนก่อนในเกือบทุกหมวดหลัก โดยเฉพาะ                     
1) หมวดสินค้าไม่คงทน ตามยอดจ าหน่ายน ้ามันเชื้อเพลิงและปริมาณการใช้ ไฟฟ้า แม้การใช้จ่ายเพื่อซื้อสินค้า
อุปโภคบริโภคปรับเพิ่มขึ้น 2) หมวดสินค้าคงทน ตามยอดจดทะเบียนรถจักรยานยนต์และยอดจ าหน่ายรถยนต์นั่ง
ส่วนบุคคล อย่างไรก็ดี 3) หมวดบริการเพิ่มขึ้นจากเดือนก่อน โดยเฉพาะโรงแรมและภัตตาคาร สอดคล้องกับรายรับ
นักท่องเที่ยวต่างชาติและการใช้จ่ายของคนไทยที่ส่วนหนึ่งได้รับผลบวกจากมาตรการกระตุ้นเศรษฐกิจของภาครัฐ 
โดยมาตรดังกล่าวมีส่วนช่วยให้ความเชื่อมั่นผู้บริโภคปรับเพิ่มข้ึนต่อเนื่องจากเดือนก่อน

การลงทนุภาคเอกชน (หลังขจดัปจัจยัฤดกูาล) เพิ่มขึน้จากเดอืนกอ่น จาก 1) หมวดเครือ่งจกัรและอปุกรณ ์ตาม
ยอดจ าหน่ายอุปกรณ์ไฟฟ้าและเครื่องจักรเครื่องมือ อย่างไรก็ตาม 2) หมวดยานพาหนะลดลงจากเดอืนกอ่น ตาม
ยอดจดทะเบียนรถยนต์นั่งทุกประเภทและมูลค่าการน าเข้าเครื่องบิน ขณะที่ 3) หมวดก่อสร้างลดลงเล็กน้อย
จากเดือนก่อน โดยหมวดที่ ไม่ใช่ที่อยู่อาศัยลดลงตามพื้นที่ ได้รับอนุญาตก่อสร้างนอกเขตอุตสาหกรรมและ
อาคารพาณิชย์ และหมวดที่อยู่อาศัยลดลงตามพื้นที่ ได้รับอนุญาตก่อสร้างคอนโดมิเนียม

เศรษฐกิจด้านอุปสงค์

ดัชนีความเช่ือมั่นผู้บริโภค 
(CCI)

ม.ค. 59.0

ก.พ. 57.8

มี.ค. 56.7

เม.ย. 55.4

พ.ค. 54.2

มิ.ย. 52.7

ก.ค. 51.7

ส.ค. 50.1

ก.ย. 50.7

ต.ค.

พ.ย.

51.9

53.2

ดัชนีการบริโภคภาคเอกชน (PCI)
ดัชนีการลงทุนภาคเอกชน (PII)

Source: BOT

+3.3 %MoMsa

หมวดยานพาหนะ

หมวดก่อสร้าง

ดัชนีการลงทุน
ภาคเอกชน

หมวดเคร่ืองจักรและ
อุปกรณ์

การใช้จ่ายภาคบริการ

คงทน

ไม่คงทน
กึ่งคงทน

ดัชนีการบริโภค
ภาคเอกชน

2567-68 ม.ค. ก.พ. มี.ค. เม.ย. พ.ค. มิ.ย. ก.ค. ส.ค. ก.ย. ต.ค. พ.ย. 

Private Investment Index: PII -2.6% -1.4% -2.2% 1.3% 0.8% 2.7% -0.1% -0.8% -1.4% 0.7% 3.3%
Private Machinery and 
Equipment Investment -2.0% -2.2% -4.2% -0.5% 1.3% 4.6% -0.2% -1.1% -1.4% 2.0% 5.8%

Private Construction Investment -0.4% 0.3% 0.4% 0.4% -0.7% -0.2% 0.2% -0.1% 0.2% -0.3% -0.3%
Private Vehicle Investment -5.7% -0.6% 1.0% 6.6% 0.9% 0.1% -0.3% -0.5% -2.0% -1.6% -0.8%9
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เศรษฐกิจด้านอุปสงค์

จ านวนนักท่องเที่ยวต่างชาตลิดลงจากเดือนก่อน ขณะที่รายรบัปรบัตัวเพิ่มขึน้ การใช้จ่ายภาครัฐขยายตวัเมื่อเทยีบกับระยะเดียวกันปีก่อน

จ านวนนักท่องเที่ยวต่างชาติลดลงจากปีก่อน สอดคล้องกับจ านวนนักทอ่งเทีย่วตา่งชาต ิ(หลังขจดัปจัจยัฤดกูาล)
ลดลงจากเดอืนกอ่น จากนักท่องเที่ยวกลุ่มตลาดระยะใกล้ (Short haul) หลังจากที่เร่งไปในช่วงก่อนหน้า                        
ทั้งจีน เกาหลีใต้ รวมถึงมาเลเซียจากสถานการณ์น ้าท่วม อย่างไรก็ดี รายรับนักท่องเที่ยวต่างชาติเพิ่มขึ้น
จากกลุ่มตลาดระยะไกล (Long-haul) ที่ใช้จ่ายต่อทริปสูงปรับเพิ่มขึ้นมาช่วยชดเชยตลาดระยะใกล้ที่ลดลงได้

จ านวนนักท่องเที่ยวต่างชาติและดัชนีรายรับที่ปรับฤดูกาล

จ านวนนักท่องเที่ยวต่างชาติ (รายเดือน)

4,178,685
-7.1%

1
4,101,745

-33.8%

2

1,404,666
-16.4%

5

1,632,624
+9.2%

4
2,221,091

+16.4%

3

Nov 25
-1.3 %MoMsa

Nov 25
5.3 %MoMsa

-7.3%

จ านวนนักท่องเที่ยวต่างชาติสะสม

Nov 25
2,914,810

-7.5 %YoY

การใชจ้า่ยภาครฐัขยายตวัเมือ่เทยีบกบัระยะเดยีวกนัปกีอ่น จากรายจ่ายลงทุนเป็นส าคัญ โดยรายจ่ายลงทุน
ของรัฐบาลกลางขยายตัวจากการใช้จ่ายในโครงการทางหลวงและด้านชลประทาน ขณะที่รายจ่ายลงทุนของ
รัฐวิสาหกิจขยายตัวจากการลงทุนในโครงสร้างพื้นฐานด้านการขนส่ง อย่างไรก็ดี รายจ่ายประจ าของ
รัฐบาลกลางใกล้เคียงกับปีก่อน โดยการเบิกจ่ายเงินบ าเหน็จบ านาญ งบบุคลากร และค่ารักษาพยาบาล
ข้าราชการขยายตัว ขณะที่การเบิกจ่ายค่าจัดการเรียนการสอนหดตัว

(คน)

(%MoMsa)

Source: BOT

2568 ม.ค. ก.พ. มี.ค. เม.ย. พ.ค. มิ.ย. ก.ค. ส.ค. ก.ย. ต.ค. พ.ย.

รายจ่ายประจ าของรัฐบาลกลาง
ที่ไม่รวมเงินโอน 6.0% 6.0% 31.4% 18.7% -19.9% 2.5% 2.8% 4.1% -2.8% -4.3% 0.1%

รายจ่ายลงทุนของรัฐบาลกลาง 88.5% 101.6% 129.6% 117.3% -15.8% 0.7% -3.3% -11.4% -2.1% 12.8% 4.9%

รายจ่ายลงทุนของรัฐวิสาหกิจ 11.8% -3.5% -16.9% -34.8% -1.7% 40.7% 8.9% 11.1% 22.9% -29.2% 3.6%

การใช้จา่ยรัฐบาลกลาง 
(ไมร่วมเงนิโอน) 15.7% 18.5% 45.8% 31.6% -18.9% 2.1% 1.3% -0.3% -2.5% -1.0% 1.2%

10

จ านวนนกัทอ่งเที่ยวต่างชาติ
ที่ปรับฤดูกาล

ราบรับจากนกัท่องเทีย่วต่างชาติ
ที่ปรับฤดูกาล
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มูลค่าการส่งออก (ไม่รวมทองค า) มูลค่าการน าเข้า (ไม่รวมทองค า)

27,105
(8.6 %YoY)
28,158

(19.8 %YoY)

เศรษฐกิจด้านอุปสงค์
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ม.ค. ก.พ. มี.ค. เม.ย. พ.ค. มิ.ย. ก.ค. ส.ค. ก.ย. ต.ค. พ.ย.

ดัชนีมูลค่าการส่งออก (ไม่รวมทองค า) ที่ขจัดปัจจัยฤดูกาล ดัชนีมูลค่าการน าเข้า (ไม่รวมทองค า) ที่ขจัดปัจจัยฤดูกาล

Nov 25
Total export ex. Gold

2.0 %MoMsa

Nov 25
Total import ex. Gold

6.9 %MoMsa

(%MoMsa)

• มูลค่าการส่งออกสินค้า (ไม่รวมทองค า) ขยายตัวจากปีก่อน สอดคล้องกับมูลคา่การสง่ออกสนิคา้ (ไมร่วมทองค า) หลังปรบัฤดกูาลเพิ่มขึน้จากเดอืนกอ่น ในหลายหมวดสินค้า อาทิ 1) เครือ่งประดบั จากการส่งออกไปประเทศอินเดีย          
2) อิเล็กทรอนกิส์ จากการส่งออกอุปกรณ์โทรคมนาคมไปสหรัฐฯ รวมถึงคอมพิวเตอร์ ไปจีน และ 3) เหล็กและโลหะ ตามการส่งออกอะลูมิเนียมและทองแดงไปจีน อย่างไรก็ตาม  การส่งออกหมวดยานยนตป์รับลดลงตามการส่งออกรถกระบะ
และรถยนต์นั่งไปตะวันออกกลางและอาเซียนที่อุปสงค์ชะลอลง 

• มูลค่าการน าเข้าสินค้า (ไม่รวมทองค า) ขยายตัวจากปีก่อน สอดคล้องกับมูลคา่การน าเขา้สนิคา้ (ไมร่วมทองค า) หลังปรบัฤดกูาลเพิ่มขึน้จากเดอืนกอ่น จาก 1) หมวดวตัถดุบิและสนิคา้ขัน้กลางที่ไมร่วมเชือ้เพลงิ ตามการน าเข้าชิ้นส่วน
อิเล็กทรอนิกส์และเครื่องใช้ ไฟฟ้าจากไต้หวัน 2) หมวดสนิคา้อปุโภคและบรโิภค ตามการน าเข้าโทรศัพท์มือถือและรถยนต์ ไฟฟ้าจากจีน และ 3) สินค้าทนุไมร่วมเครือ่งบนิ ตามการน าเข้าเครื่องจักรและคอมพิวเตอร์จากจีน อย่างไรก็ตาม 
หมวดเชือ้เพลงิ ลดลงตามการน าเข้าน ้ามันดิบจากตะวันออกกลาง 

การส่งออกสินค้าเพิ่มขึน้

การน าเข้าสินค้าเพิ่มขึน้

Source: BOT, Thai Customs

มูลค่าการส่งออกและน าเข้า (ไม่รวมทองค า) ดัชนีมูลค่าการส่งออกและน าเข้าที่ปรับฤดูกาล
(ล้านดอลลาร์ สรอ.) Nov 25

11
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การผลิตภาคอุตสาหกรรมลดลง
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2025 พ.ค. มิ.ย. ก.ค. ส.ค. ก.ย. ต.ค. พ.ย.

%YoY 6.4 5.6 2.3 -0.8 6.2 15.2 16.0

%MoMsa -2.1 -1.4 -0.4 -1.4 0.8 0.8 0.5

เศรษฐกิจด้านอุปทาน

ดัชนีการผลิตภาคอุตสาหกรรม (หลังขจัดปัจจัยฤดูกาล) ลดลงจาก
เดือนก่อน ในทุกกลุ่มการผลิต โดยมีปัจจัยหลักจากการหยุดซ่อมบ ารุง
โรงกลั่นในกลุ่มปิโตรเลียม การชะลอตัวของการผลิตรถยนต์นั่ งและ     
รถกระบะตามอุปสงค์ที่อ่อนลง รวมถึงกลุ่มอาหารทะเลแช่เย็นแช่ แข็ง
และทูน่ากระป๋องจากการหยุดผลิตชั่วคราวในช่วงน ้าท่วมภาค ใต้       
และกลุ่มฮาร์ดดิกส์ ไดร์ฟและแผงวงจรอิเล็กทรอนิกส์และชิ ้นส่วนที่               
ปรับลดลงหลังเร่งผลิตก่อนหน้า

Nov 25
-3.7 %MoMsa

รายไดเ้กษตรกรหดตวัจากระยะเดยีวกนัปกีอ่น ตามราคาสินค้าเกษตร   
เป็นส าคัญ โดยเฉพาะข้าวและยางพาราจากผลผลิตที่อยู่ในระดับสูง 
รวมถึงราคาผลไม้ โดยเฉพาะล าไยและทุเรียนที่ยังได้รับผลกระทบจาก
ความกังวลเกี่ยวกับการตรวจสอบสารตกค้างของจีนและผลผลิตท่ี
ออกมามาก ขณะที่ปริมาณผลผลิตสินค้าเกษตรขยายตัวเล็กน้อยจาก
ข้าวโพดเลี้ยงสัตว์ตามการเพิ่มพื้นท่ีเพาะปลูกและการปลูกพืชทดแทน

Source: BOT, OIE, OAE 

ดัชนีการผลิตภาคบริการ (SPI) เพิ่มขึ้นร้อยละ 16.0 จากปีก่อน สอดคล้องกับ
เครื่องชี้ภาคบริการที่ ไม่รวมการซื้อขายทองค าและขจัดปัจจัยฤดูกาล
ซึ่งเพิ่มขึ้นร้อยละ 0.5 จากเดือนก่อน ตามกิจกรรมท่องเที่ยวที่ขยายตัว 
โดยเฉพาะโรงแรมและภัตตาคาร สอดคล้องกับรายรับจากนักท่องเที่ยว
ต่างชาติและการใช้จ่ายของคนไทยที่เพิ่มขึ้นจากมาตรการภาครัฐ ขณะที่
ภาคขนส่งผู้โดยสารขยายตัวตามการท่องเที่ยวและการเพิ่มเส้นทางบิน      
ในประเทศ ส่วนภาคการค้าปรับดีขึ้นจากการน าเข้าสินค้าอุปโภคบริโภค
และการขนส่งสินค้าที่เพิ่มขึ้น

ภาคบริการเพิม่ขึน้ รายได้เกษตรกรหดตวั

ดัชนีผลผลิตอุตสาหกรรม (MPI)

(Index sa)

ดัชนีผลผลิตภาคบริการ (SPI)

(Index)
(%YoY)

Nov 25
-13.5 %YoY

Nov 25
16.0 %YoY

0.5 %MoMsa

รายได้ภาคการเกษตรตามราคาปัจจุบัน
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ภาพรวมเศรษฐกิจไทยในช่วงปี 2569-2570 มีแนวโนม้ขยายตัวต ่ากวา่ศกัยภาพและช้ากวา่ประเทศในภูมิภาค 
จากอุปสงค์ ในประเทศและการลงทุนภาคเอกชนยังฟื ้นตัวได้อย่างจ ากัด ขณะที ่ความไม่แน่นอนและปัญหาเชิงโครงสร้างที ่สะสมมาอย่างต่อเนื ่ อง    
ยังคงเป็นแรงกดดันต่อการเติบโตของเศรษฐกิจ
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กิจกรรมเศรษฐกิจตามปกติ ปัจจัยช่ัวคราว

‘หลังโควิดเป็นต้นมา
ไทยฟื้นตัวช้ากว่าประเทศอื่น

ปี 2565-2567
GDP โตเฉลี่ย 2.4%’

เศรษฐกจิไทย ‘โตชา้’ กว่าประเทศอืน่ในภมูภิาค ประมาณการ GDP ปี 2568-2570 ขยายตัวเฉลีย่เพยีง 2.0%
“ปี 2568-2573 ศักยภาพการเติบโตเฉลี่ย 2.7%”

อัตราการขยายตวัของอปุสงค์ในประเทศ
เศรษฐกจิภายในประเทศของไทยยงัอยูใ่นภาวะออ่นแอ

%

2.2% 1.5%
2.3%

+ เร่งส่งออก

- งบประมาณล่าช้า
- ฐานสูงจากการเร่งส่งออก
- น ้าท่วมหาดใหญ่

+ ภาครัฐกลับมาเร่งเบิกจ่าย

3.0 3.3 3.0
2.3

1.6

0.0

1.0

2.0

3.0

4.0

Pre-COVID
2558-62

2566 2567 2568F 2569F

ฐานะครวัเรอืนเปราะบาง : การเติบโตของรายได้ไม่สอดคล้อง
กับค่าครองชีพ ขณะท่ีภาระหน้ีอยู่ในระดับสูง ส่งผลต่อก าลังซ้ือ

ภาคเอกชนปรบัตวัยาก : การลงทุนอยู่ในระดับต ่า การยกระดับ
ผลิตภาพล่าช้า และ SMEs ยังมีข้อจ ากัดในการเข้าถึงแหล่งเงินทุน

ภาครฐัตอ้งรดัเขม็ขดั : ระดับหน้ีสาธารณะท่ีเพ่ิมขึ้นต่อเนื่อง 
อาจจ ากัดบทบาทของภาครัฐในการกระตุ้นเศรษฐกิจในระยะต่อไป

เศรษฐกิจไทยเผชญิกบัปญัหาเชงิโครงสรา้ง 3 ด้าน

ผลิตภาพต ่า ภูมิคุ้มกันต ่า เหลื่อมล ้าสูง

เศรษฐกิจและภาคธุรกิจไทย
ยกระดับเทคโนโลยีและ
นวัตกรรมได้ช้าส่งผลให้

ความสามารถในการแข่งขัน
ลดลงในระยะยาว

ครัวเรือน ภาคธุรกิจ และ 
SMEs มีฐานะการเงิน

เปราะบางความสามารถใน
การรับมือกับ shocks ทาง
เศรษฐกิจอยู่ในระดับต ่า

SMEs และประชาชนจ านวน
มากขาดโอกาสในการเข้าถึง
แหล่งทุนและเผชิญการ
แข่งขันที่ไม่เป็นธรรม

หมายเหตุ: *F = ประมาณ กนง. ครั้งที่ 6/68
**ปัจจัยชั่วคราว ประกอบด้วย การส่งออก
สินค้า น ้าท่วมหาดใหญ่ และงบประมาณล่าช้า
ที่มา: สศช. และการประเมินโดย ธปท.

หมายเหตุ: อุปสงค์ในประเทศ ประกอบไปด้วยการบริโภคภาคเอกชน การลงทุนภาคเอกชน และการใช้จ่ายภาครัฐ
F = ประมาณการ กนง. คร้ังที่ 6/68
ที่มา: สศช. และการประเมินโดย ธปท.

%YoY

เหตุการณ์ ไม่แน่นอน
สร้างความผันผวนต่อระบบเศรษฐกิจ

หมายเหตุ: ข้อมูล Real GDP รายไตรมาสปรับฤดูกาล ถึง Q2/25, ค านวณ Index เฉลี่ยปี 2019 = 100
ที่มา: CEIC ค านวณโดยฝ่ายยทุธศาสตร์และวิจัยธนาคารออมสิน

Ind
ex

 (S
A)

 20
19

 = 
10

0

ไทย

ฟิลิปปินส์

มาเลเซีย
จีน

อินเดีย‘การแพร่ระบาดของเชื้อไวรัสโควิด-19
ทุกประเทศหดตัวแรงในช่วงต้นโควิด’

1

2

ความไม่แน่นอนด้านนโยบาย
และการเมืองในประเทศ

ความไม่แน่นอนของ
เศรษฐกิจโลกและการค้า

3 ข้อจ ากัดและความไม่แน่นอน
ด้านเสถียรภาพการเงิน

Source: BOT 13





Source: BOT, MOC, TPSO
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ดุลบัญชเีดนิสะพดัขาดดลุจากทั้งดุลบริการ รายได้และเงินโอน และดุลการค้า

เสถียรภาพเศรษฐกิจ
อัตราเงินเฟ้อทั่วไปเดือน พ.ย. ติดลบน้อยลงจากเดือนก่อนหน้า 

ตามหมวดอาหารสด จากราคาผักที่สูงขึ้นจากผลของน ้าท่วม แม้อัตราเงินเฟ้อหมวดพลังงานติดลบมากขึ้น
ตามการลดลงของราคาน ้ามันกลุ่มเบนซินตามราคาน ้ามันดิบในตลาดโลก ส าหรับอัตราเงินเฟ้อพื้นฐาน      
ยังเป็นบวกใกล้เคียงกับเดือนก่อน โดยราคาค่าโดยสารสาธารณะ อาหารโทรสั่งและของใช้ส่วนตัวปรับเพิ่มขึ้น 
ขณะที่ราคาในหมวดเครื่องประกอบอาหารลดลง ทั้งนี้ อัตราเงินเฟ้อทั่วไปเดือน ธ .ค. ติดลบลดลง ส่งผลให้
ภาพรวมอัตราเงินเฟ้อไทยในปี 2568 ลดลง -0.14% โดยที่ติดลบเป็นครั้งแรกในรอบ 5 ปี

เงินเฟ้อทั่วไป
เงินเฟ้อพื้นฐาน

0.66
-0.49

2023 2024
2024 2025

Q1 Q2 Q3 Q4 Q1 Q2 Q3 Nov Dec

%YoY 1.23 0.40 -0.79 0.78 0.60 1.00 1.08 -0.35 -0.74 -0.49 -0.28

2567 2568F 2569F 2570F

เงินเฟ้อพื้นฐาน 0.6 0.8 0.8 1.0

เงินเฟ้อทั่วไป 0.4 -0.1 0.3 1.0

เดินสะพดัขาดดลุจากดลุการคา้เป็นส าคญั

2568 ม.ค. ก.พ. มี.ค. เม.ย. พ.ค. มิ.ย. ก.ค. ส.ค. ก.ย. ต.ค. พ.ย.

Manufacturing -0.1% 0.0% 0.5% 0.3% 0.3% 0.3% 0.1% -0.1% -0.1% -0.1% 0.0%

Service -0.3% 0.2% 0.2% 0.0% 0.1% -0.2% -0.1% -0.1% 0.0% 0.3% 0.2%

Total -0.1% 0.2% 0.3% 0.3% 0.3% 0.0% 0.0% -0.1% 0.0% 0.4% -0.2%

โดยยังต้องติดตามจ านวนผู้ประกันตนตามมาตรา 33 ที่ลดลงต่อเนื่องในกลุ่มธุรกิจที่ได้รับผลกระทบ
จากการแข่งขันของสินค้าน าเข้า ส าหรับสัดส่วนผู้ขอรับสิทธิว่างงานต่อผู้ ประกันตนลดลง                      
ทั้งในภาพรวมและรายใหม่

ภาวะตลาดแรงงานโดยรวมทรงตัว

(%MoMsa)
(%YoY)

Billion USD 2024
2024 2025

Q1 Q2 Q3 Q4 Q1 Q2 Q3 Oct Nov YTD

Trade Balance 21.4 2.5 5.7 6.7 6.5 9.0 5.9 7.0 -1.0 -0.2 20.7

Exports (f.o.b.) 297.3 70.0 73.2 77.3 76.8 80.7 84.1 86.2 28.3 26.9 306.2

%YoY 5.9 -0.5 4.3 9.0 10.8 15.4 14.9 11.5 5.3 5.5 12.2

Imports (f.o.b.) 275.9 67.5 67.5 70.6 70.3 71.7 78.2 79.2 29.3 27.1 285.6

%YoY 5.5 2.6 0.6 9.9 9.2 6.2 15.8 12.2 17.1 17.3 12.5

Net Services, 
Income & Transfers -9.7 1.7 -5.8 -4.2 -1.4 3.0 -4.4 -3.8 -0.6 -0.4 -6.0

Current Account 11.6 4.2 -0.2 2.5 5.1 12.1 1.5 3.2 -1.6 -0.6 14.6

Capital and 
Financial Account -6.6 -5.2 -0.4 2.5 -3.5 -10.2 -0.4 -1.6

Overall Balance 12.4 1.8 2.1 7.0 1.5 3.4 4.8 6.2 -0.5 0.7 14.7 15



อัตราดอกเบี้ยนโยบายของไทยและสหรัฐฯ
หน่วย: % ต่อปี

คาดการณ์ Jul 25 Aug 25 Sep 25 Oct 25 Nov 25 Dec 25 2026F

Fed Fund 
Rate (%) 4.25-4.50 4.25-4.50 4.00-4.25 3.75-4.00 3.75-4.00 3.50-3.75 3.25-3.50*

Thai Policy 
Rate (%) 1.75 1.50 1.50 1.50 1.50 1.25 1.00*

Source: ความน่าจะเป็นตาม CME 
FedWatch Tool, Fed Dotplot
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Fed fund rate (*Upper limit) TH Policy Rate

• FED ปรับลดอัตราดอกเบี้ยในการประชุมครั้งสุดท้ายของปี ส่งผลให้อัตรา
ดอกเบี้ย ณ สิ้นปีอยู่ที่ระดับ 3.50-3.75% ต่อปี แม้จะมีความเสี่ยงที่อัตราเงินเฟ้อ
อาจเร่งขึ้นเพิ่มอีกในระยะข้างหน้า

• คาด กนง. มีโอกาสลดดอกเบี้ยนโยบายเพิ่มอีก 1 ครั้งสู่ระดับ 1.00% ต่อปี 
ในช่วงครึ่งแรกของปี 2569 หลังคณะกรรมการฯ เห็นว่านโยบายการเงินสามารถ
ผ่อนคลายเพิ่มเติมได้ภายใต้เศรษฐกิจที่มีแนวโน้มชะลอตัวชัดเจนและมีความเสี่ยง
มากขึ้น เพื่อให้ภาวะการเงินสนับสนุนการฟื้นตัวของเศรษฐกิจและช่วยบรรเทาภาระ
หนี้ให้กับกลุ่มเปราะบาง รวมถึงช่วยเสริมประสิทธิผลของมาตรการทางการเงินและ
นโยบายอื่นของภาครัฐ

*คาดการณ์

1.25

(Dec)

(Dec)

3.50-3.75

16

ประเด็นส าคัญของการประชุม กนง. ครั้งที่ 6/2568

เศรษฐกิจไทยในปี 2569 และ 
2570 มีแนวโน้มขยายตัวชะลอลง
จากการบริโภคภาคเอกชน                 
ที่ชะลอลงตามแนวโน้มรายได้
และภาคส่งออกที่ ได้รับ

ผลกระทบจากมาตรการทาง
ภาษีของสหรัฐฯ ขณะที่ภาค
การท่องเที่ยวทยอยฟื้นตัว 

นโยบายการเงินสามารถ
ผ่อนคลายเพิม่เตมิไดภ้ายใต้
เศรษฐกิจทีม่แีนวโนม้ชะลอตัว
ชัดเจนและมีความเสีย่งมากขึ้น 
โดยในระยะข้างหน้า ต้องติดตาม
ความเสี่ยงจากมาตรการทางภาษี     
ที่อาจมีเพิ่มเติม และความล่าช้าของ
กระบวนการงบประมาณปี 2570

อัตราเงินเฟอ้ทัว่ไปมแีนวโนม้
อยู่ในระดับต ่าตามราคา
พลังงานและอาหารสด 
โดยคาดว่าจะทยอย

กลับเข้าสู่กรอบเป้าหมาย
ในช่วงต้นปี 2570

(17 ธ.ค. 2568)

กนง. มีมติเอกฉันท์ ให้ “ลด” 
อัตราดอกเบี้นโยบายลงร้อยละ 0.25
จากร้อยละ 1.50 เป็นร้อยละ 1.25 ต่อปี

Source: BOT, FED, CME Group

กนง. มีมติเอกฉันท์ให้ “ลด” อัตราดอกเบี้ยนโยบายลงร้อยละ 0.25 จากร้อยละ 1.50 เป็นที่ร้อยละ 1.25 ต่อปี      
ในการประชุมครั้งที่ 6/2568 (ครั้งสุดท้ายของปี 2568) หลังประเมินว่าเศรษฐกิจไทยในปี 2569 และปี 2570 มีแนวโน้มขยายตัวชะลอลงจากครึ่งแรก                           
ของปี 2568 ตามการบริโภคภาคเอกชนที่ชะลอลงตามแนวโน้มรายได้ และภาคส่งออกที่ ได้รับผลกระทบจากมาตรการทางภาษีของสหรัฐฯ ขณะที่                  
ภาคการท่องเที่ยวทยอยฟื้นตัว ด้านอัตราเงินเฟ้อทั่วไปมีแนวโน้มอยู่ในระดับต ่าตามราคาพลังงานและอาหารสดเป็นส าคัญ ทั้งนี้ คาดว่า กนง. มีโอกาสลด
อัตราดอกเบี้ยนโยบายอีก 1 ครั้ง สู่ระดับร้อยละ 1.00 ต่อปี ในช่วงครึ่งแรกของปี 2569



Nov 25

-4.03 %MoM
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Policy Rate TH 3 M TH 6 M TH 1 Y TH 2 Y TH 10 Y

ดัชนีตลาดหลักทรัพย์แห่งประเทศไทย

SET Index

TH3M, 1.17
TH6M, 1.17                  
TH1Y, 1.18 
TH2Y, 1.20

TH10Y, 1.70

อัตราผลตอบแทนพันธบัตรรัฐบาล

(%)

1,256.69
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Dec 25

อัตราผลตอบแทนพันธบัตรรัฐบาลไทยทั้งระยะสั้นและระยะยาวเฉลี่ยลดลง (ตั้งแต่ 1 พ.ย. ถึง 30 ธ.ค.68) จากการคาดการณ์
และการปรับลดอัตราดอกเบี้ยนโยบายของไทย ส าหรับด้านตลาดทุน SET Index เดือน พ.ย. 68 ลดลงร้อยละ -4.0 จากเดือนก่อน ขณะที่เดือน ธ.ค. ปรับเพิ่มขึ้น 
เพียงเล็กน้อย

Source: ThaiBMA, SET, CEIC
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THB/USD DXY (RHS)

ค่าเงินบาทและดัชนีค่าเงินดอลลาร์
บาทต่อดอลลาร์ สรอ. DXY Index

18

ค่าเงินบาทเทียบดอลลาร์ สรอ. ปรับแข็งค่า ในเดือน พ.ย. และ ธ.ค. ตามทิศทางนโยบายการเงินของธนาคารกลางสหรัฐฯ ที่มีแนวโน้มผ่อนคลาย
ต่อเนื่อง จากตัวเลขเศรษฐกิจและการจ้างงานที่ออกมาช่วงปลายเดือน พ.ย. และต้นดือน ธ.ค. ซึ่งยังอ่อนแอ รวมถึงปัจจัยเฉพาะของไทย ได้แก่ กระแสเงนิทุนต่างชาติ
ไหลเข้าตลาดพันธบัตรระยะยาว รายรับนักท่องเที่ยวต่างชาติที่เพิ่มขึ้นในช่วงฤดูกาลท่องเที่ยว และราคาทองค าที่ปรับสูงขึ้นต่อเนื่ อง ด้านดัชนีค่าเงินบาท 
(NEER) เฉลี่ยแข็งค่าในเดือน พ.ย. และ ธ.ค. มากกว่าสกุลคู่ค้าคู่แข่งจากปัจจัยเฉพาะของไทย

Avg. Dec 25
USDTHB = 31.56
NEER25 = 133.83

DXY = 99.53

(Average data until 31 Dec 25)

Avg. Nov 25
USDTHB = 32.40
NEER25 = 130.87

DXY = 99.74

Avg. Oct 25
USDTHB = 32.60
NEER25 = 129.34

DXY = 98.76

Source: BOT, CEIC




