
เดือนธันวาคม ปี 2568

รายงานภาวะเศรษฐกิจ 
การเงิน และแนวโน้มอัตราดอกเบี้ย



ภาวะการเงิน
• ค่าเงินบาทเทียบดอลลาร์ สรอ. ปรับแข็งค่า ในเดือน ธ.ค. 68 และ 
ม.ค.69 ตามทิศทางคาดการณ์อัตราดอกเบี ้ยนโยบายของ 
ธนาคารกลางสหรัฐฯ  ที่มีแนวโน้มผ่อนคลายภายหลังตัวเลข
เศรษฐกิจและการจ้างงานที่ประกาศช่วงปลายเดือน พ.ย. และ     
ต้นเดือน ธ.ค.ออกมาอ่อนแอกว่าที ่ตลาดคาด ขณะเดียวกัน     
ดัชนีค่าเงินบาท (NEER) เฉลี่ยแข็งค่ามากกว่าสกุลเงินคู่ค้าและ
คู่แข่งในช่วงเดียวกันจากปัจจัยเฉพาะของไทย 

• อัตราผลตอบแทนพันธบัตรรัฐบาลไทยทั้งระยะสั้นและระยะยาว
เฉลี ่ยเพิ ่มขึ ้น จากการปรับตัวสูงขึ ้นของอัตราผลตอบแทน
พันธบัตรสหรัฐฯ ซ ึ ่งส ่งผ ่านมายังตลาดตราสารหนี ้ ไทย    
ประกอบกับอุปทานพันธบัตรรัฐบาลในประเทศที่ยังอยู่ในระดับสูง 
ส่งผลกดดันต่อราคาพันธบัตรและท าให้ yield ปรับสูงขึ้น

เศรษฐกิจโลก
• IMF ปร ับเพ ิ ่มคาดการณ์เศรษฐก ิจโลกในป ี  2569                   
เป็นร้อยละ 3.3 จากเดิมที ่คาดไว้ร ้อยละ 3.1 จากการ
ปรับดีขึ้นของเศรษฐกิจสหรัฐฯ ทั้งนี้ ภาพรวมการค้าโลก
มีแนวโน้มชะลอลงตามอุปสงค์โลกที ่ลดลง ท่ามกลาง
มาตรการภาษีของสหรัฐฯ ที่ไม่แน่นอนสูง และต้องติดตาม    
เง ินเฟ้ออย่างใกล้ช ิด โดยว่าท ี ่ประธาน Fed คนใหม่     
อาจมีนโยบายลดสภาพคล่องส่วนเกินและแรงกดดัน            
ที ่ม ีต่อเง ินเฟ้อ ควบคู ่กับการปรับลดอัตราดอกเบี ้ ย      
อย่างค่อยเป็นค่อยไป

เศรษฐกิจไทย
• เศรษฐก ิจ ไทยเด ือนธ ันวาคม “ขยายต ัว”  จาก        
เดือนก่อน ตามการบริโภคภาคเอกชนโดยเฉพาะหมวด
บริการที ่ ได้รับผลดีจากมาตรการรัฐ ขณะเดียวกัน
การส่งออกสินค้าเพิ ่มขึ ้นโดยเฉพาะในกลุ ่มส ินค้ า
เทคโนโลยีและสินค้าเกษตร อย่างไรก็ดี รายรับภาคการ
ท่องเที่ยวลดลงตามจ านวนนักท่องเที่ยวต่างชาติ

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





IMF ปรับเพิ่มคาดการณ์เศรษฐกิจโลกในปี 2569 เป็นร้อยละ 3.3 จากเดิมที่คาดไว้ร้อยละ 3.1 จากการปรับดีขึ้นของ
เศรษฐกิจสหรัฐฯ เป็นหลัก ทั้งนี้ ภาพรวมการค้าโลกมีแนวโน้มชะลอลงตามอุปสงค์โลกที่ลดลง ท่ามกลางมาตรการภาษีของสหรัฐฯ ที่ยังมีความไม่แน่นอนสูง และ
ยังต้องติดตามเงินเฟ้ออย่างใกล้ชิด โดยภายใต้การน าของว่าที่ประธาน Fed คนใหม่ เควิน วอร์ช อาจมีนโยบายเพื่อลดสภาพคล่องส่วนเกินและแรงกดดัน                  
ที่มีต่อเงินเฟ้อเพิ่มเติม ควบคู่กับการปรับลดอัตราดอกเบี้ยต่ออย่างค่อยเป็นค่อยไป จึงอาจสร้างความผันผวนในตลาดเงินและตลาดทุนโลกได้ในบางช่วง

หมายเหตุ: IMF คาดการณ์เศรษฐกิจโลกล่าสุด เมื่อ 19 ม.ค. 69
ธปท. คาดการณ์เศรษฐกิจไทยล่าสุด เมื่อ 17 ธ.ค. 68
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• ธนาคารกลางสหรัฐ (Fed) ส่งสัญญาณ
ชะลอการผ่อนคลายนโยบายการเงิน โดย
คงดอกเบี ้ยไว ้ท ี ่  3.5–3.75% เพื ่อรอ
ประเมินทิศทางเศรษฐกิจที่เริ ่มฟื้นตัวชัด
ข ึ ้น  การต ัดส ินใจด ั งกล ่าวลดความ
คาดหวังตลาดต่อการลดดอกเบี้ยระยะสั้น 
สะท ้อนความเช ื ่อม ั ่นต ่อเสถ ียรภาพ
ตลาดแรงงานและแนวโน้มเศรษฐกิจที่ดีขึ้น
กว่าปีก่อน

2024    2025f 2026f   2027f

5.0% 4.5%5.0%

• ECB มีมติคงอัตราดอกเบี้ยนโยบาย 
ตามการคาดการณ์ของตลาด โดย
อัตราดอกเบี ้ยเงินฝากยังคงอยู ่ท ี่
ระดับ 2.0% และอัตราดอกเบี้ยเงินกู้
คงอยู ่ท ี ่ระดับ 2.4% ขณะที ่อัตรา
ดอกเบ ี ้ยร ี ไฟแนนซ์คงอยู ่ท ี ่ระด ับ 
2.2%

• จ ีนม ี แนวโน ้มปร ับลดเป ้ าหมายการเต ิบโต             
ทางเศรษฐกิจปี 2569 ลงมาอยู่ที่ร้อยละ 4.5–5.0 
จากร้อยละ 5 ในปี 2568 และคาดว่าจะประกาศ  
อย่างเป็นทางการในการประชุมเดือนมีนาคมนี้ โดยที่
หลายมณฑลของจีนได ้ปร ับลดเป ้าหมายแล ้ว  
สะท้อนแรงกดดันจากอุปสงค์ในประเทศที่อ่อนแอ
ภาคอส ังหาร ิมทร ัพย ์ท ี ่ซบเซา ความเช ื ่อม ั ่น
ภาคเอกชนที่ยังเปราะบาง และภาคส่งออกที่ชะลอตัว
ท่ามกลางความไม่แน่นอนของเศรษฐกิจโลก

• BOJ มีมติคงอัตราดอกเบี้ยที่ 0.75% ซึ่ง
เป็นระดับสูงสุดในรอบกว่า 30 ปี หลังเพิ่ง
ปรับขึ้นเมื่อเดือนธันวาคม เพื่อประเมินผล
นโยบายที ่ผ่านมา ขณะเดียวกันมีความ
กังวลว่าเงินเยนอ่อนค่าอาจเร่งเงินเฟ้อและ
เพิ่มความเหลื่อมล ้า โดยเอื้อประโยชน์ต่อ
บริษัทใหญ่แต่กดดัน SMEs ทั้งนี้ มีข้อเสนอ
ให้ปรับขึ ้นดอกเบี ้ยอย่างค่อยเป็นค่อยไป 
หากจ าเป็น
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2024    2025f   2026f  2027f

4.4%4.3% 4.2%

Source: IMF (WEO – Jan 26), NESDC (GDP ไทย ปี 2024), BOT (GDP ไทย ปี 2025f และ 2026f)
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ภาพรวมเงินเฟอ้โลกสง่สญัญาณทรงตัวจากเดือนก่อนหน้า โดยกลุ่มเศรษฐกิจหลักส่วนใหญ่ยังสูงกว่าเป้าหมาย 
ในดือน ธ.ค. อัตราเงินเฟ้อทั่วไปของสหรัฐฯ และสหราชอาณาจักรยังอยู่สูงกว่าระดับเป้าหมายมาก ด้านเงินเฟ้อยุโรปและญี่ปุ่นปรับลดลงจากเดือนก่อนเข้าสู่        
ระดับเป้าหมาย ขณะที่เงินเฟ้อจีนแม้ยังอยู่ในระดับต ่ากว่าเป้าหมายจากปัญหาอุปทานส่วนเกิน แต่เริ่มกลับมาเป็นบวกต่อเนื่อง
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%

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
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2026

Jan
2010

Jan
2026

%

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

Dec Nov 

2.72.7CPI

DecNov 

3.43.2

Dec Nov 

-0.3-0.5

Dec Nov 

2.12.9

Dec Nov 

0.80.7

Source: CEIC, FRED, TRADINGECONOMICS, INVESTING.com





เศรษฐกิจดา้นอปุสงค ์
(Demand side indicators)

เศรษฐกจิด้านอปุทาน
(Supply side indicators)

เสถียรภาพเศรษฐกจิและภาวะการเงนิ
(Economic Stability and Monetary Conditions)

2.3% 1.4% -11.3%

-0.28% -0.1% 31.3

การส่งออกสินค้า
(ไม่รวมทองค า)

การใช้จ่ายรัฐบาลกลาง
(ไม่รวมเงินโอน)

2.5% 3.6% 25.2%

1.3% -0.8% -1.5%

การบริโภค
ภาคเอกชน

การลงทุน
ภาคเอกชน

จ านวนนักท่องเที่ยว
ต่างชาติ

การน าเข้าสินค้า
(ไม่รวมทองค า)

จากเดือนก่อน จากเดือนก่อน จากระยะเดียวกันปีก่อน

จากเดือนก่อน จากเดือนก่อน จากเดือนก่อน

จากเดือนก่อน จากเดือนก่อน จากระยะเดียวกันปีก่อน

ปัจจัยที่ตอ้งตดิตาม 1) การแข็งค่าของ
เงินบาท

3) การปรับตัวของการผลิต
ภาคอุตสาหกรรม

4) การฟื้นตัวของจ านวน
นักท่องเที่ยว 

Source: BOT

การผลิต
อุตสาหกรรม

การผลิต
ภาคบริการ

รายได้เกษตรกร

อัตราเงินเฟ้อทั่วไป การจ้างงาน อัตราแลกเปลี่ยน
(USDTHB) เฉลี่ย

แข็งค่าจากเดือนก่อนจากเดือนก่อนจากระยะเดียวกันปีก่อน
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เศรษฐกิจไทยเดือนธันวาคม “ขยายตัว” จากเดือนก่อน ตามการบริโภคภาคเอกชนโดยเฉพาะหมวดบริการที่ได้รับผลดีจากมาตรการ      
กระตุ้นการท่องเที่ยวของรัฐ และการลงทุนภาคเอกชนในหมวดเครื่องจักรและอุปกรณ์ รวมถึงหมวดยานพาหนะจากการเร่งจดทะเบียนรถยนต์ ไฟฟ้าก่อนมาตรการ 
EV 3.0 สิ้นสุดลง ส่งผลให้กิจกรรมในภาคการค้าที่เกี่ยวข้องปรับดีขึ้นสอดคล้องกัน ด้านการผลิตและส่งออกสินค้าเพิ่มขึ้นโดยเฉพาะในกลุ่ มสินค้าเทคโนโลยีและ
สินค้าเกษตร ประกอบกับโรงงานทีห่ยุดผลิตชั่วคราวกลับมาด าเนินการตามปกติ อย่างไรก็ดี รายรับภาคการท่องเทีย่วลดลงตามจ านวนนกัท่องเที่ยวต่างชาติที่ลดลง

2) สภาพคล่องของธุรกิจ
ที่ยังตึงตัว
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+20.8% +10.6%+5.9%+11.6%+7.7%+4.4%+3.5%

+2.5 %MoMsa

การบริโภคภาคเอกชนเพิม่ขึน้ การลงทุนภาคเอกชนเพิ่มขึน้
การบริโภคภาคเอกชน (หลังขจัดปัจจัยฤดูกาล) เพิ่มขึ้นจากเดือนก่อนในทุกหมวด จากการใช้จ่าย 1) หมวดบริการ 
ตามหมวดโรงแรมและภัตตาคาร ส่วนหนึ่งจากผลของมาตรการกระตุ้นเศรษฐกิจ 2) หมวดสินค้าคงทน ตามยอด
จ าหน่ายยานยนต์ทุกประเภท จากการเร่งซื้อรถยนต์ไฟฟ้าก่อนมาตรการ EV 3.0 สิ้นสุดลง และการเปิดตัวรถยนต์รุ่นใหม่
ในงานมหกรรมยานยนต์ 3) หมวดสินค้าไม่คงทน จากยอดจ าหน่ายน ้ามันเชื้อเพลิง และการใช้จ่ายเพื่อซื้อสินค้าอุปโภค
บริโภค และ 4) หมวดสินค้ากึ่งคงทน จากทั้งปริมาณการน าเข้าสิ ่งทอและเครื่องนุ่งห่ม ทั ้งนี ้ยังต้องติดตามแรงส่ง              
ในระยะข้างหน้า โดยเฉพาะก าลังซื้อที่ยังเปราะบาง การซื้อรถยนต์ที่อาจชะลอลงหลังเร่งไปมากในเดือนนี้ และความเชื่อมั่น
ผู้บริโภคที่ปรับลดลงจากเดือนก่อน

การลงทุนภาคเอกชน (หลังขจัดปัจจัยฤดูกาล) เพิ่มขึ้นจากเดือนก่อน โดย 1) หมวดเครื่องจักรและอุปกรณ์ 
เพิ่มขึ้น ตามยอดจ าหน่ายหมวดอุปกรณ์ ไฟฟ้าในประเทศ และ 2) หมวดยานพาหนะ เพิ่มขึ้น ตามยอดจดทะเบียน
รถยนต์ จากการเร่งจดทะเบียนรถยนต์ไฟฟ้าก่อนมาตรการ EV 3.0 สิ้นสุดลง ประกอบกับมูลค่าการน าเข้าเครื่องบิน
พาณิชย์ปรับเพิ่มขึ้น ส าหรับ 3) หมวดก่อสร้าง เพิ่มขึ้นเล็กน้อย โดยหมวดที่ ไม่ใช่ที่อยู่อาศัยเพิ่มขึ้นตามพื้นที่
ได้ร ับอนุญาตก่อสร้างในเขตอุตสาหกรรม ขณะที ่หมวดที ่อยู ่อาศัยลดลงตามพื ้นที ่ ได้ร ับอนุ ญาต                      
ก่อสร้างทาวน์โฮมและอาคารพาณิชย์ 

ด้านอุปสงค์

ดัชนีความเช่ือมั่นผูบ้ริโภค 
(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.

ธ.ค.

51.9

53.2

51.9

ดัชนีการบริโภคภาคเอกชน (PCI)

ดัชนีการลงทุนภาคเอกชน (PII)

Source: BOT

+3.6 %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. ธ.ค.

Private Investment Index: PII -1.2% -1.0% -2.5% 2.2% 0.5% 3.1% -0.4% 0.0% -2.5% 0.5% 2.9% 3.6%
Private Machinery and 
Equipment Investment 0.7% -1.7% -4.5% 0.2% 0.8% 5.6% -0.4% -0.1% -2.6% 1.2% 4.8% 3.9%

Private Construction 
Investment -0.3% 0.4% 0.4% 0.5% -0.6% -0.3% 0.3% 0.0% 0.2% -0.3% -0.3% 0.4%

Private Vehicle Investment -6.9% 0.0% 0.4% 8.7% 0.7% -0.8% -0.5% 0.2% -4.0% -0.7% 0.1% 5.2%
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ด้านอุปสงค์
การใช้จ่ายภาครัฐขยายตวัเมื่อเทยีบกับระยะเดียวกันปีก่อน

การใช้จ ่ายภาครัฐขยายตัวเมื ่อเทียบกับระยะเดียวกันปีก่อน จากทั ้งรายจ่ายประจ าและรายจ่ายลงทุนของ         
รัฐบาลกลาง โดยรายจ่ายประจ าขยายตัวตามการเบิกจ่ายเงินบ านาญและงบบุคลากรเป็นส าคัญ ขณะที่ราย จ่าย
ลงทุนขยายตัวตามการเบิกจ่ายงบประมาณเหลื่อมปี ส่วนหนึ่งจากงบกลางโครงการกระตุ้นเศรษฐกิจ ปี 2568
อย่างไรก็ดี รายจ่ายลงทุนของรัฐวิสาหกิจหดตัวจากการลงทุนในโครงสร้างพื ้นฐานด้านสาธารณูปโภคแล ะ         
การสื่อสารเป็นส าคัญ

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

รายจ่ายประจ าของ
รัฐบาลกลางที่ไม่รวมเงิน
โอน

6.0% 6.0% 31.4% 18.7% -19.9% 2.5% 2.8% 4.1% -2.8% -4.3% 0.1% 18.4%

รายจ่ายลงทุนของรัฐบาล
กลาง 88.5% 101.6% 129.6% 117.3% -15.8% 0.7% -3.3% -11.4% -2.1% 12.8% 4.9% 45.5%

รายจ่ายลงทุนของ
รัฐวิสาหกิจ 11.8% -3.5% -16.9% -34.8% -1.7% 40.7% 8.9% -11.1% 22.9% -29.2% 3.6% -15.9%

การใช้จ่ายภาครัฐ 
(ไม่รวมเงินโอน) 15.7% 18.5% 45.8% 31.6% -18.9% 2.1% 1.3% -0.3% -2.5% -1.0% 1.2% 25.2%
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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. ธ.ค.

จ านวนนักท่องเที่ยวต่างชาติและรายรับลดลงจากเดือนก่อน
จ านวนนักท่องเที่ยวต่างชาติ (หลังขจัดปัจจัยฤดูกาล) ลดลงจากเดือนก่อน จากนักท่องเที่ยวกลุ่มตลาดระยะใกล้ 
(short-haul) โดยเฉพาะนักท่องเที ่ยวมาเลเซียที่ชะลอการเดินทางในช่วงที่ภาคใต้เผชิญน ้าท่วมรุนแรง และ       
นักท่องเทียวจีนที่ชะลอลงหลังจากเร่งไปมากในช่วงก่อนหน้าที่มีวันหยุดยาว กดดันให้รายรับภาคการท่องเที่ยว    
หดตัวจากเดือนก่อนตาม

จ านวนนักท่องเที่ยวต่างชาติและดัชนีรายรับ (หลังขจัดปัจจัยฤดูกาล)

จ านวนนักท่องเที่ยวต่างชาติ (รายเดือน)

4,520,856
-8.7%

1
4,473,992

-33.6%

2

1,555,227
-16.8%

5

1,898,837
+8.8%

4
2,487,319

+16.8%

3

Dec 25
-1.5 %MoMsa

Dec 25
-2.2 %MoMsa

-7.2%
Dec 25

3,370,440
-7.1 %YoY

(คน)

(%MoMsa)

Source: BOT

จ านวนนกัทอ่งเที่ยวต่างชาติ
ที่ปรับฤดูกาล

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

27,816
(14.4%YoY)
28,623

(22.7%YoY)

ด้านอุปสงค์

-15%

-10%

-5%

0%

5%

10%

15%

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

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

Dec 25
Total export ex. Gold

1.3%MoMsa

Dec 25
Total import ex. Gold

-0.8%MoMsa

(%MoMsa)

• มูลค่าการสง่ออกสนิคา้ (ไมร่วมทองค า) หลังปรบัฤดกูาลเพิม่ขึน้จากเดอืนกอ่น ในหลายหมวดสินค้า อาทิ 1) เครือ่งใช้ ไฟฟา้ ตามการส่งออกเครื่องปรับอากาศไปสหรัฐฯ และอาเซียน 2) เครือ่งจกัรและอปุกรณ ์ตามการส่งออก                  
เครื่องแปลงกระแสไฟฟ้าไปสหรัฐฯ 3) อิเล็กทรอนกิส ์จากการส่งออกอุปกรณ์โทรคมนาคมไปสหรัฐฯ รวมถึงคอมพิวเตอร์ ไปจีน และ 4) สินค้าเกษตร ตามการส่งออกทุเรียนและยางไปจีน อย่างไรก็ตาม การส่งออกหมวดปิโตรเลยีม
ไปยังเกาหลี จีนและอินเดียปรับลดลง

• มูลค่าการน าเขา้สนิคา้ (ไม่รวมทองค า) หลังปรบัฤดกูาลลดลงจากเดอืนกอ่น ตามการน าเข้าวัตถุดิบชิ้นส่วนอิเล็กทรอนิกส์และเครื่องใช้ ไฟฟ้าจากไต้หวันเป็นส าคญั หลังจากเร่งน าเข้าในเดือนก่อนหน้า อย่างไรก็ตาม หมวดสนิคา้อปุโภคและ
บริโภค ปรับเพิ่มข้ึนตามการน าเข้ารถยนต์ ไฟฟ้าจากจีนเป็นส าคัญ หมวดสนิคา้ทนุไมร่วมเครือ่งบนิ ปรับเพิ่มข้ึนตามการน าเข้าเครื่องจักรจากจีน และหมวดเชือ้เพลงิ ตามการน าเข้าน ้ามันดิบจากตะวันออกกลาง

การส่งออกสินค้าเพิ่มขึน้จากเดือนกอ่น

การน าเข้าสินค้าลดลงจากเดือนกอ่น

Source: BOT, Thai Customs

มูลค่าการส่งออกและน าเข้า (ไม่รวมทองค า) ดัชนีมูลค่าการส่งออกและน าเข้า (หลังขจัดปัจจัยฤดูกาล)
(ล้านดอลลาร์ สรอ.) Dec 25

10



-20.0

-10.0

0.0

10.0

20.0

De
c-

24

Ja
n-

25

Fe
b-

25

Ma
r-2

5

Ap
r-2

5

Ma
y-

25

Ju
n-

25

Ju
l-2

5

Au
g-

25

Se
p-

25

Oc
t-2

5

No
v-

25

De
c-

25

Agricultural production
Agricultural price
Nominal farm income

การผลิตภาคอุตสาหกรรมเพิม่ขึน้

88
90
92
94
96
98

100
102

พ.
ย.
 -6
5

ม.
ค.
 -6
6

ม.ี
ค.
 -6
6

พ.
ค.
 -6
6

ก.
ค.
 -6
6

ก.
ย.
 -6
6

พ.
ย.
 -6
6

ม.
ค.
 -6
7

ม.ี
ค.
 -6
7

พ.
ค.
 -6
7

ก.
ค.
 -6
7

ก.
ย.
 -6
7

พ.
ย.
 -6
7

ม.
ค.
 -6
8

ม.ี
ค.
 -6
8

พ.
ค.
 -6
8

ก.
ค.
 -6
8

ก.
ย.
 -6
8

พ.
ย.
 -6
8

80

100

120

140

ธ.ค
. -
65

มี.
ค.
 -6
6

มิ.
ย.
 -6
6

ก.
ย.
 -6
6

ธ.ค
. -
66

มี.
ค.
 -6
7

มิ.
ย.
 -6
7

ก.
ย.
 -6
7

ธ.ค
. -
67

มี.
ค.
 -6
8

มิ.
ย.
 -6
8

ก.
ย.
 -6
8

ธ.ค
. -
68

2025 มิ.ย. ก.ค. ส.ค. ก.ย. ต.ค. พ.ย. ธ.ค.

%YoY 5.6 2.3 -0.8 6.2 15.2 16.0 5.9

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

ด้านอุปทาน

ดัชนีการผลิตภาคอุตสาหกรรม (หลังขจัดปัจจัยฤดูกาล) เพิ่มขึ้นจาก
เดือนก่อน โดยกลุ่มผลิตเพื่อส่งออกปิโตรเลียม หลังโรงงานได้ปรับปรุง
กระบวนการผลิตสามารถกลับมาด าเนินการตามปกติ และกลุ่มผลิต
เพื่อส่งออกรถยนต์และรถกระบะ ขณะที่กลุ่มผลิตเพื่อส่งออกหมวด
อาหารและเครื่องดื่มลดลง ตามการผลิตน ้าตาลที่ลดลงเป็นส าคัญ 
เนื่องจากปริมาณอ้อยเข้าหีบน้อยลงจากฝนตกหนัก

Dec 25
+2.3 %MoMsa

รายไดเ้กษตรกรหดตวัจากระยะเดียวกันปีก่อน โดยมีปัจจัยหลักจากการปรับ
ลดลงของราคาสินค้าเกษตร โดยเฉพาะราคายางพาราและข้าวขาว ส าหรับ
ผลผลิตสินค้าเกษตรโดยรวมทรงตัวจากช่วงเดียวกันปีก่อน โดยผลผลิต
ล าไยหดตัวจากการเร่งออกผลผลิตในช่วงกลางปีและผลของฐานที่อยู่ ใน
ระดับสูงในปีก่อน ขณะที ่ผลผลิตยางพาราและปาล์มน ้ามันยังขยายตัว
ต่อเนื่องจากปัจจัยด้านสภาพอากาศที่เอื้ออ านวย

Source: BOT, OIE, OAE 

เครื่องชี้ภาคบริการที่ ไม่รวมการซื้อขายทองค าและขจัดปัจจัยฤดูกาล
เพิ่มขึ้นร้อยละ 1.4 จากเดือนก่อนในทุกหมวด โดยกิจกรรมในภาค
การค้าขยายตัวตามการน าเข้าสินค้าอุปโภคบริโภคและยอดขาย
รถยนต์ สอดคล้องกิจกรรมในภาคขนส่งที่ขยายตัวตามการขนส่ง
สินค้า ส าหรับกิจกรรมในภาคการท่องเที่ยวปรับเพิ่มขึ ้นจากธุรกิจ
โรงแรมและภัตตาคารตามการใช้จ่ายของนักท่องเที่ยวไทยส่วนหนึ่ ง
จากผลของมาตรการภาครัฐ

ภาคบริการเพิม่ขึน้ รายได้เกษตรกรหดตวั

ดัชนีผลผลิตอุตสาหกรรม (MPI)
(Index sa)

ดัชนีผลผลิตภาคบริการ (SPI)
(Index)

(%YoY)

Dec 25
-11.3 %YoY

Dec 25
5.9%YoY

1.4%MoMsa

รายได้ภาคการเกษตรตามราคาปัจจุบัน
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10 ปี ไทยถดถอย จากเศรษฐกิจเติบโตระดับสูงสู่เติบโตต า่กว่าศักยภาพ

เศรษฐกจิไทยเปราะบางตอ่ความผนัผวนมากขึน้ และใชเ้วลาฟืน้ตวัยาวนานกวา่เดิม
Real GDP*

2537        2540        2543       2546 2549     2552      2555         2558       2561    2564       2567                 

ก่อนวิกฤตต้มย ากุง้
ปี 2537 – 2539
ไทยโตเฉลีย่ 7.3%
“เสอืแหง่เอเชยี”

หลังวิกฤตต้มย ากุ้ง
ปี 2543 – 2550
ไทยโตเฉลีย่ 5.3%

หลังแฉมเบอร์เกอร์
ปี 2553 – 2562
ไทยโตเฉลีย่ 3.7%

วิกฤตต้มย ากุ้ง
ฟื้นใน 17 ไตรมาส

วิกฤตแฉมเบอร์เกอร์
ฟื้นใน 4 ไตรมาส

มหาอุทกภัย
ฟื้นใน 1 ไตรมาส

โควิด-19
ฟื้นใน 1 ไตรมาส

หมายเหตุ: ปี 2531 (ค.ศ. 1988) ประเทศไทยได้รับการยกยอ่งว่าเปน็เสอืแห่งเอเชยี (Asian Tiger)
** ตัวเลขร้อยละของทุนส ารองตอ่มลูค่าการน าเข้าในปสีุดท้ายของแตล่ะชว่งเวลา เช่น ปี 1996 ที่ 54% และปี 2007 ที่ 76% ทุนส ารองของไทยมีมลูค่าสูงสดุที ่115% ของการน าเข้าในปี 2010

“เศรษฐกิจไทยอ่อนแอลงจากระยะเวลา 25 ปีท่ีผ่านมา 
โดย GDP ช่วงปี 1991-1996 ไทยเคย

เติบโตมากถึงร้อยละ 8 หลังจากน้ันค่อย ๆ ลดลงมา 
เหลือร้อยละ 5 และปัจจุบันลดลงเหลือแค่ร้อยละ 0.5-1.0”

เกาหลใีต้

ไทย

ฮ่องกง

มาเลเซยี

ญี่ปุ่น

จีน

สิงคโปร์

อินเดีย

อินโดนเีซยี

0 50 100

ประเทศไทยมีสดัสว่นหนีค้รวัเรอืนตอ่ GDP 
สูงเป็นอนัดับตน้ ๆ ของเอเชยี

หมายเหตุ: อัตราส่วนหนี้ภาคครัวเรือนต่อ GDP ; หนี้ภาคครัวเรือน เงินกู้ 
และหลักทรัพย์หนีส้ิน (% ของ GDP), 2024

ช่วงเวลา
(ค.ศ.)

การขยายตวัของ
GDP (%)

การขยายตวัของ
GDP  บวกเงนิเฟอ้

(%)

ดุลการคลงัตอ่
GDP (%)

การ
เปลีย่นแปลง
ของประชากร 
(ล้านคน)

ดุลบญัชี
เดินสะพดัตอ่

GDP (%)

การไหลเขา้-ออก
ของเงนิทนุ 

(พันลา้นเหรยีญ)

ทุนส ารอง
ต่อการน าเขา้

(%)

1991-96 8% 13% 2.9% 2.9 -6.5% 13.9 54%
2000-07 5.2% 7.7% -0.8% 1.2 4.9% -0.2 76%
2014-24 1.9% 3.0% -3.9% 0.9 4.1% -12.2 85%
2020-24 0.5% 2.10% -5.7% -0.2 0.5% -8.3 85%

ความท้าทายจากภายนอก

ความตึงเครียดทางการค้าโลก

ความผันผวนของค่าเงิน

การชะลอตัวของเศรษฐกิจโลก

ความเปราะบางภายใน

โครงสร้างการผลิตที่ ไม่ทันต่อ
การเปลี่ยนแปลงของโลก

ความเปราะบางทางการเงิน

มูลค่าการส่งออกเพิ่มต ่า

ความผันผวนของเศรษฐกิจโลกส่งผ่านมายังไทยผ่าน
ช่องทางการค้า การเงิน และการลงทุน ส่งผลกระทบต่อ

ฐานการผลิตในประเทศ และท าให้การเติบโตทาง
เศรษฐกิจมีความเปราะบางมากขึ้น

การเติบโตของเศรษฐกิจไทยที่ชะลอลงไม่เพียงแต่เกิดจาก
วิกฤตเฉียบพลัน แต่สะท้อนถึงแรงขับเคลื่อนภายในประเทศที่

อ่อนแอและเปราะบางมากขึ้น

หนี้ครัวเรือนและหนี้ธุรกิจ (SMEs) ยังสูงต่อเนื่อง

สินค้าน าเข้าที่เพิ่มข้ึน ก าลังกดดันและทดแทนการผลิต
ภายในประเทศ

1.

2.

3. 4.

ไทยเข้าสู่ภาวะเติบโตต ่าจากปัญหาเชิงโครงสร้างที่ท าให้ศักยภาพลดลงต่อเนื่อง
หลังเกิดวิกฤต (Shock) ต่าง ๆ ไทยเติบโตชะลอลงเรื ่อย ๆ ประกอบกับความเปราะบางภายในประเทศและแรงกดดันจากเศรษฐกิจโลก ส่งผลให้การฟื้นตัวของเศรษฐกิจ       
ใช้ระยะเวลานานขึ้นและมีความเปราะบางมากกว่าในอดีต

ที่มา: BOT, CEIC และกรุงเทพธุรกิจ 
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การเมืองที่ไม่แน่นอนท่ามกลาง
ความเชื่อมั่นภาคธุรกิจที่อยู่ในระดับต ่า





ด้านดุลบัญชเีดนิสะพดั เกินดุลจากทัง้ดุลการคา้ และดุลบรกิาร รายได้ และเงนิโอน 

เสถียรภาพเศรษฐกิจ

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

Manufacturing -0.1% 0.0% 0.5% 0.3% 0.3% 0.3% 0.1% -0.1% -0.1% -0.1% 0.0% -0.2

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

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

การจ้างงานทรงตัวจากเดือนก่อน สะท้อนจากจ านวนผู้ประกันตนมาตรา 33 ที่ใกล้เคียงเดือนก่อน       
ตามการจ้างงานในภาคบริการเป็นส าคัญ ขณะที่การจ้างงานในภาคการผลิตลดลงโดยต้องติดตาม        
การจ้างงานที่ยังคงลดลงในกลุ่มการผลิตสินค้าที่ได้รับผลกระทบจากการแข่งขันของสินค้าน าเข้า

ภาวะการจ้างงานโดยรวมทรงตัว

(%MoMsa)

Billion USD 2024 2025
2025

Q1 Q2 Q3 Q4 Nov Dec

Trade Balance 21.4 23.3 9.0 5.9 7.0 1.4 -0.2 2.7

Exports (f.o.b.) 297.3 335.1 80.7 84.1 86.2 84.0 26.9 28.8

%YoY 5.9 12.7 15.4 14.9 11.5 9.4 5.5 18.1

Imports (f.o.b.) 275.9 311.7 71.7 78.2 79.2 82.6 27.1 26.1

%YoY 5.5 13.0 6.2 15.8 12.2 17.5 17.3 18.0

Net Services, Income & 
Transfers -9.7 -5.6 3.0 -4.4 -3.8 -0.5 -0.4 0.4

Current Account 11.6 17.7 12.1 1.5 3.2 0.9 -0.6 3.1

Capital and Financial 
Account -6.6 -10.2 -0.4 -1.6

Overall Balance 12.4 18.4 3.4 4.8 6.2 4.0 0.7 3.7 14Source: BOT, MOC, TPSO
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อัตราเงินเฟ้อทั่วไปเดือน ธ.ค. ติดลบน้อยลงจากเดือนก่อนหน้า 
ตามหมวดอาหารสด จากราคาผักที่สูงขึ้นจากผลของน ้าท่วม ขณะที่อัตราเงินเฟ้อพื้นฐานเป็นบวก แต่          
ชะลอลงเล็กน้อยตามราคาค่าโดยสารสาธารณะ ของใช้ส่วนตัว และอุปกรณ์ซักล้าง อย่างไรก็ดี ราคาอาหาร
ส าเร็จรูปยังปรับเพิ่มขึ้น ทั้งนี้ อัตราเงินเฟ้อทั่วไปเดือน ม.ค. กลับมาติดลบเพิ่มขึ้น ส่วนหนึ่งจากฐานสูง
ในช่วงเดียวกันของปีก่อนหน้า ประกอบกับราคาน ้ามันเชื้อเพลิงในประเทศและราคาอาหารสดหลายรายการ
ยังปรับลดลงต่อเนื่อง 

เงินเฟ้อทั่วไป
เงินเฟ้อพื้นฐาน

0.59
-0.28

2023 2024
2024 2025 2026

Q1 Q2 Q3 Q4 Q1 Q2 Q3 Q4 Jan

%YoY 1.23 0.40 -0.79 0.78 0.60 1.00 1.08 -0.35 -0.74 -0.48 -0.66

2567 2568 2569F 2570F

เงินเฟ้อพื้นฐาน 0.6 0.8 0.8 1.0

เงินเฟ้อทั่วไป 0.4 -0.1 0.3 1.0

(%YoY)



อัตราดอกเบี้ยนโยบายของไทยและสหรัฐฯ
หน่วย: % ต่อปี

คาดการณ์ Aug 25 Sep 25 Oct 25 Nov 25 Dec 25 Jan 26 2026F

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

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

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

• FED คงอัตราดอกเบี้ยไว้ที่ระดับร้อยละ 3.50 - 3.75 ในการประชุมดือนม.ค.
โดยมองเศรษฐกิจยังแข็งแกร่งและเงินเฟ้อยังคงค่อนข้างสูง ซึ่งเป็นการพักการลด
ดอกเบี้ยต่อเนื่องจากการประชุมครั้งก่อนหน้า

• คาด กนง. จะคงอัตราดอกเบี ้ยไว้ท ี ่ร ้อยละ 1.25 ต่อปี ในการประชุม                           
วันที่ 25 ก.พ. 2569 หลังมีการปรับลดเงินน าส่งกองทุน FIDF แล้วบางส่วน     
เพื่อรอประเมินผลการส่งผ่านนโยบายการเงินและแนวโน้มโครงการกระตุ้นเศรษฐกิจ
ของรัฐบาลใหม่ ก่อนที่จะมีการปรับลดอีก 1 ครั้ง สู่ระดับร้อยละ 1.00 ต่อปี 
ในช่วงครึ่งแรกของปี 2569 เพื่อหนุนการฟื้นตัวของเศรษฐกิจและช่วยบรรเทา
ภาระหนี้ให้กับกลุ่มเปราะบาง

*คาดการณ์

1.25

(Jan)

(Jan)

3.50-3.75

15

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. จะคงอัตรา
ดอกเบี้ยไว้ที่ร้อยละ 1.25 ต่อปี ในการประชุมวันที่ 25 ก.พ. 2569 ก่อนที่จะปรับลดอีก 1 ครั้ง สู่ระดับร้อยละ 1.00 ต่อปี ในช่วงครึ่งแรกของปี 2569



900
1,000
1,100
1,200
1,300
1,400
1,500
1,600
1,700
1,800

De
c-

22

Ma
r-2

3

Ju
n-

23

Se
p-

23

De
c-

23

Ma
r-2

4

Ju
n-

24

Se
p-

24

De
c-

24

Ma
r-2

5

Ju
n-

25

Se
p-

25

De
c-

25

0.0

0.5

1.0

1.5

2.0

2.5

3.0

3.5

De
c-

22

Ma
r-2

3

Ju
n-

23

Se
p-

23

De
c-

23

Ma
r-2

4

Ju
n-

24

Se
p-

24

De
c-

24

Ma
r-2

5

Ju
n-

25

Se
p-

25

De
c-

25
Policy Rate TH 3 M TH 6 M TH 1 Y TH 2 Y TH 10 Y

ดัชนีตลาดหลักทรัพย์แห่งประเทศไทย

SET Index
TH3M, 1.11
TH6M, 1.12                  
TH1Y, 1.19 
TH2Y, 1.24

TH10Y, 1.95

อัตราผลตอบแทนพันธบัตรรัฐบาล

(%)

Dec 25

0.24%MoM
1259.67
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Jan 26

อัตราผลตอบแทนพันธบัตรรัฐบาลไทยทั้งระยะสั้นและระยะยาวเฉลี่ยเพิ่มขึ้น (ตั้งแต่ 1 ธ.ค. 68 ถึง 26 ม.ค. 69) จากการปรับตัว
สูงขึ้นของอัตราผลตอบแทนพันธบัตรสหรัฐฯ ซึ่งส่งผ่านมายังตลาดตราสารหนี้ ไทย ประกอบกับอุปทานพันธบัตรรัฐบาลในประเทศที่ยังอยู่ใน ระดับสูง ส่งผล
กดดันต่อราคาพันธบัตรและท าให้ yield ปรับสูงขึ้น ส าหรับด้านตลาดทุน SET Index เดือน ธ.ค. 68 เพิ่มขึ ้นร้อยละ 0.2 จากเดือนก่อน และเดือน ม.ค. 69 
ปรับเพิ่มขึ้นสูงถึงร้อยละ 5.2 จากเดือนก่อน 

Source: ThaiBMA, SET, CEIC

1325.62
Jan 26

5.24%MoM
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25
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26

31.56
31.29

ค่าเงินบาทและดัชนีค่าเงินดอลลาร์
บาทต่อดอลลาร์ สรอ. DXY Index

17

ค่าเงินบาทเทียบดอลลาร์ สรอ. ปรับแข็งค่า ในเดือน ธ.ค. และ ม.ค. ตามทิศทางคาดการณ์อัตราดอกเบี้ยนโยบายของธนาคารกลางสหรัฐฯ
ซึ่งมีแนวโน้มผ่อนคลาย จากตัวเลขเศรษฐกิจและการจ้างงานที่ออกมาช่วงปลายเดือน พ.ย. และต้นเดือน ธ.ค. ที่ยังอ่อนแอ ประกอบกับความกังวลจากปัจจัย
ด้านภูมิรัฐศาสตร์ที่ส่งผลให้ค่าเงินดอลลาร์ สรอ. เคลื่อนไหวผันผวน รวมถึงปัจจัยเฉพาะของไทยจากราคาทองค าที่ปรับสูงขึ้น ด้านดัชนีค่าเงินบาท (NEER)
เฉลี่ยแข็งค่าในเดือน ธ.ค.68 และ ม.ค. 69 มากกว่าสกุลคู่ค้าคู่แข่งจากปัจจัยเฉพาะของไทย

Avg. Jan 26
USDTHB = 31.29
NEER25 = 134.73

DXY = 98.26

(Average data until 30 Jan 26)

Avg. Dec 25
USDTHB = 31.56
NEER25 = 133.83

DXY = 99.53

Avg. Nov 25
USDTHB = 32.40
NEER25 = 130.87

DXY = 99.74

Source: BOT, CEIC
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