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SCB EIC มองเศรษฐกิจไทยเติบโตดีขึ้นจากการลงทุนรอบใหม่และการส่งออก แต่การฟื้นตัวไม่ทั่วถึง 
มีลักษณะ K-shaped ที่ชัดเจนขึ้นในหลายมิติ โดยผลประโยชน์กระจุกตัวเพียงบางกลุ่มอุตสาหกรรม 
กลุ่มธุรกิจ และกลุ่มแรงงาน 
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SCB EIC ประเมินเศรษฐกิจไทย ปี 2026 ขยายตัว 2.2% และปี 2027 ท่ี 2.1%  แรงส่งการลงทุนภาคเอกชนและ
ส่งออกกลุ่มดิจิทัลและอิเล็กทรอนิกส์ แต่ผลบวกต่อเศรษฐกิจยังกระจุกตัวและพ่ึงพาการน าเข้าสูงข้ึนมาก
ประมาณการเศรษฐกิจไทยปี 2026-2027 ของ SCB EIC (ณ ก.ย. 2026)

ที่มา : การวิเคราะหโ์ดย SCB EIC จากขอ้มลูของส านกังานสภาพฒันาการเศรษฐกิจและสงัคมแหง่ชาติ และธนาคารแหง่ประเทศไทย

Baseline Unit 2025 2026F 2027F

Real GDP %YOY 2.4 2.2 2.1

Private Consumption %YOY 2.5 2.6 1.6

Government Consumption %YOY 0.6 1.3 1.2

Private Investment %YOY 3.5 9.0 4.9

Public Investment %YOY 8.9 3.8 2.4

Export of Goods (Value)
(USD, BOP basis)

%YOY 12.7 16.0 5.5

Import of Good (Value)
(USD, BOP basis)

%YOY 13.0 28.0 4.8

International Tourist Arrivals Million 33.0 32.5 34.2

Headline Inflation %YOY -0.1 1.9 1.0

Policy rate (End-year) % 1.25 1.00 1.00

พ.ร.ก. พยุงเศรษฐกิจ

บริโภคเอกชนชะลอ
หลังหมดมาตรการช่วยเหลือ,

ผลฐานสูง

ประมาณการเศรษฐกิจไทยปี 2026 (รายไตรมาส) โดย SCB EIC
หนว่ย : %YOY, percentage point

• สงครามตะวันออกกลาง กลบัมาตงึเครยีดและอาจยืดเยือ้ กดดนัราคาน า้มนัและเงินเฟอ้

• ภาษีมาตรา 301 ของสหรัฐฯ ไทยยงัมีความเสีย่งจากภาษีเพิ่มเติมในประเด็นก าลงัการผลติ
สว่นเกิน และอาจถกูตรวจสอบ Transshipment เขม้งวดขึน้ 
หลงัไทยถกูจดัเป็น Tier 2 ในรายงาน The Great Transshipment Scam  

• Super El Nino 2026 กระทบผลผลติเกษตร และมีความเสีย่งดา้นลบเพิ่มเติม 
หากสถานการณรุ์นแรง/ยืดเยือ้กวา่ที่คาดไว้

ประเดน็เส่ียงทีต้่องติดตามใน H2/2026
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เศรษฐกิจไทย

ฟ้ืนตวักระจกุและ
สง่ผา่นไมท่ั่วถึง

ส่งออก
ลงทุนเอกชน

แรงสง่หลกั
ของเศรษฐกิจ

บริโภคเอกชน
ใช้จ่ายภาครัฐ

แรงสง่เศรษฐกิจ
ออ่นลง

เศรษฐกิจไทยฟ้ืนตัวดีข้ึน แต่เป็นแบบ K-shaped หลายมิติ

Sector K
ความต่างระหว่างอุตสาหกรรม

E&E / Tech / New supply chain

Traditional / Domestic -oriented

Firm K
ความต่างระหว่างขนาดธุรกิจ

บริษัทใหญ่ / เช่ือมเศรษฐกิจใหม่

SME / พ่ึงพาก าลังซ้ือในประเทศ / 
แข่งขันสูงจากสินค้าต่างประเทศ 

Labor & Household K 
ความต่างระหว่างกลุ่มแรงงานและครัวเรือน

แรงงานในระบบ ค่าจ้างขยายตัว 

แรงงานนอกระบบ ค่าจ้างหดตัว

รายได้สูง มี Buffer มากกว่า 

รายได้ต่ า / หน้ีสูง 

แรงงาน ครัวเรือน

การส่งผ่านแรงส่งถูกจ ากัดจาก Import intensity สูง
แผลเป็นโควิด และปัญหาเชิงโครงสร้างสะสม
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El Nino 2026 –2027 มีแนวโน้มพัฒนาไปสู่เหตุการณ์ท่ีรุนแรงมาก (Super El Nino)  โดยมีภาวะโลกร้อน
ซ้ าเติมผลกระทบให้รุนแรงข้ึนกว่าในอดีต
ดัชนีวัดอุณหภมิูผิวน า้ทะเลแบบสัมพัทธใ์นเขตศูนยส์ูตรมหาสมุทรแปซิฟิก 
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El Niño of the Century 1997-1998 The Godzilla El Niño 2015-16

การเพิ่มขึน้ของ
อุณหภมิูผิวโลก**
เทียบกบัยคุก่อนอตุสาหกรรม 0.79°C ถึง 0.94°C 
สัดส่วนพืน้ทีพ่ืน้ดนิ 
โลกประสบภยัแล้ง 
(% ของ Total terrestrial 
tropics)***

Probability  of 
Very strong El Nino 
(Super El Nino) 
in Oct – Dec 2026 >90%

หนว่ย : °C
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1.18°C ถึง 1.31°C 
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>29%
มีโอกาสที่จะเกิด

หมายเหต:ุ (*) ดชันีชีว้ดัปรากฏการณเ์อลนีโญและลานีญา (ENSO) รูปแบบใหม ่ค  านวณโดยเปรยีบเทยีบอณุหภมิูน า้ทะเลบรเิวณเสน้ศนูยส์ตูรกบัภาพรวมทัง้เขตอ้นของโลก ชว่ยลดความคลาดเคลือ่นจากภาวะโลก (**) อา้งอิงขอ้มลูและประมาณการจาก Global Surface 
Temperature Anomaly จากชดุขอ้มลู GISTEMP v4 จดัท าโดย NASA และ Met Office official central forecast (***) สดัสว่นพืน้ที่เขตรอ้นบนพืน้ดินที่อยูบ่นทวีปและเกาะตา่งๆ ภายในเขตรอ้น
ที่มา : การวิเคราะหโ์ดย SCB EIC จากขอ้มลู NOAA WMO และงานวิจยัอา้งอิงผลกระทบจาก El Nino จากงานวิจยั Coupling of El Nino events and long-term warming leads to pervasive climate extremes in the terrestrial tropics ปี 2019

Potential Super El Niño 2026-2027

29%18%
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AI

Global Outlook : One Bright Spot, Two Mounting Headwinds

• สหรัฐฯ ยังครองความเป็นผู้น า AI ท้ังการลงทุน
เทคโนโลยี และการประยุกต์ใช้ในภาคธุรกิจ

• จีนเร่งพัฒนาเทคโนโลยี AI ด้วยต้นทุนถูกกว่า
และเน้นใช้งานในภาค อุตสาหกรรม เพ่ือเพ่ิมขีด
ความสามารถในการผลิต

AI ยังเป็นแรงส่งหลัก หนุนเศรษฐกิจโลก 
ท่ามกลางปัญหาภูมิรัฐศาสตร์

Financial conditions
อัตราผลตอบแทนพันธบัตรรัฐบาลสูงข้ึนมาก 

ท่ามกลางความเส่ียงเงินเฟ้อเพ่ิมข้ึน

• ภาคธุรกิจและภาครัฐต้องการระดมทุนสูง 
ธุรกิจต้องการเงินลงทุนใน AI ขณะท่ี
รัฐบาลขาดดุลการคลังสูง

• ความเส่ียงเงินเฟ้อโลกปรับเพ่ิมข้ึน กดดัน
ให้นโยบายการเงินเข้มงวดข้ึน

Geopolitics

• ตลาดพลังงานโลกกลับมาตึงตัว การส่งออก
น้ ามันดิบจากตะวันออกกลางอยู่ในระดับต่ า

• สหรัฐฯ เตรียมประกาศ Tariff เพ่ิมเติม
Sec. 301 ประเด็น Excess Capacity 
และจับตา Sec. 232 สินค้าอิเล็กทรอนิกส์

สถานการณ์ตะวันออกกลางกลับมารุนแรง 
สหรัฐฯ เตรียมข้ึน Tariff รอบใหม่
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AI ยังเป็นแรงส่งหลัก หนุนเศรษฐกิจโลก 
ท่ามกลางปัญหาภูมิรัฐศาสตร์

สหรัฐฯ ยังครองความเป็นผู้น า AI 
ท้ังด้านการลงทุนเทคโนโลยี และการประยุกต์ใช้ในภาคธุรกิจ

จีนเร่ิมก้าวข้ึนมาเป็นผู้น า AI และเน้นใช้งานในภาค อุตฯ
ต้นทุนการพัฒนา AI จีนต่ ากว่าสหรัฐฯ มาก
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คาดการณเ์ศรษฐกิจโลก โดย SCB EIC (ณ ส.ค. 2026) 

GDP (%YOY) 2025
2026F 2027F

Jun Aug Jun Aug

Global 2.8 2.5 2.5 2.6 2.6

US 2.2 2.2 2.2 2.1 2.1

Euro Area 1.5 0.8 0.8 1.1 1.1

Japan 1.2 0.6 0.6 1.1 1.1

China 5.0 4.5 4.5 4.4 4.4

India 7.0 6.4 6.4 6.8 6.8

ASEAN-5* 5.5 4.7 5.1 4.9 5.1

เศรษฐกิจโลกมีแนวโน้มขยายตัวได้ดีจากกระแสการลงทุน AI และผลกระทบจากราคาพลังงานท่ียังจ ากัด 
แต่สถานการณ์ตะวันออกกลางกลับมาตึงเครียดและไม่แน่นอนสูง ข้อตกลงการเปิดช่องแคบฮอร์ มุซ ไม่คืบหน้า

หมายเหต ุ: *ASEAN-5 อินโดนีเซีย, มาเลเซีย, สิงคโปร,์ ฟิลิปปินส ์และเวียดนาม 
ที่มา : การวิเคราะหโ์ดย SCB EIC จากขอ้มลูของ IMF, World Bank, CEIC และ Bloomberg
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• Continued Hormuz closure กดดนัเงินเฟ้อโลกตอ่เน่ือง
• US Tariffs ทยอยประกาศเพิ่มเตมิ
• Financial market volatility 
ส่วนหนึ่งจากความไม่แน่นอนของนโยบายการเงินโลก

• AI Investment boom & Digital infrastructure 
หนนุการคา้โลกเตบิโต แมเ้ผชิญมาตรการกีดกนัการคา้มากขึน้

• Fiscal supports แตส่รา้งความกงัวลเสถียรภาพการคลงัในบางประเทศ

การกระจายผลประโยชน์ของ AI ต่อเศรษฐกิจโลก
ประโยชน์ท่ีแต่ละประเทศได้รับจาก AI ข้ึนกับต าแหน่งในห่วงโซ่อุปทานและการประยุกต์ใช้

การลงทนุมีแนวโนม้ขยายตวั 
จากความตอ้งการบรกิารดจิิทลั

AI ช่วยเพิ่มผลติภาพ 

แต่ผลลพัธ์ต่างกนั ขึน้กบัความพรอ้ม
ในการปรบัตวัและประยกุตใ์ช้

ระยะยาว

• ผู้ผลิตชิปต้นน ้ำ เช่น ไตห้วนั เกาหลใีต้
ได้ประโยชน์สูง

• ผู้ผลิตชิปกลำง-ปลำยน ้ำ ผู้ให้บริกำร
แพ็กเกจ ประกอบและทดสอบชิป 
ไดอ้านสิงสจ์ากสง่ออกกลุ่มนี ้เช่น ไทย 
มาเลเซีย

AI Supply chain AI Adoption AI Impacts

ผู้ผลิตแร่หายากและพลังงาน

จีนครองสดัสว่นการแปรรูป
วตัถดุบิตน้น า้สูง

ภาครัฐ

แผนยทุธศาสตรภ์าครฐัช่วยเร่ง
การใชง้าน AI ระดบัประเทศ 
ควบคู่การก ากบัดูแลความเสีย่ง

ระยะสั้น

ผลบวกของ AI ต่อผลติภาพ
ตอ้งใชเ้วลากว่าจะเกิดผลเตม็ที่

ผู้ผลิตอิเล็กทรอนิกส์

ผู้ให้บริการ AI และ Data center

ภาคเอกชนที่ประยุกตใ์ช้ AI 

ครวัเรอืนรายไดสู้งไดร้บั
ผลตอบแทนสนิทรพัย ์แต่มีความเสีย่ง
จากราคาทีป่รบัสูงเกินปัจจยัพืน้ฐาน

การใช ้AI ทดแทนหรอืการเสรมิศกัยภาพ
แรงงานกระทบครวัเรอืนรายไดก้ลาง/ต ่า 

รายไดจ้ากการท างาน

ขึน้กบัประเภทของงาน/
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Models Applications

Alphabet

Amazon

Apple

Meta

Microsoft

NVIDIA

Tesla

Alibaba

Tencent

TSMC

Samsung

SK Hynix

ASML 

การลงทุนใน Data center กระจุกตัวในบางประเทศ 
สหรัฐฯ มีจ านวนมากสุด

6500

Top 5

ASEAN

ผลิตภัณฑ์และบริการ AI ของผู้เล่นรายส าคัญ แยกตามประเทศ
(13 บริษัทท่ีมีมูลค่าตลาดสูง ณ ส้ินปี 2025)

การลงทุนใน AI ของบริษัทเทคโนโลยสีหรัฐฯ และจีน
หน่วย : USD Billion, ที่มา : Goldman Sachs Investment Research

การลงทุนใน AI ของภาคเอกชนจีนยังต่ ากว่าสหรัฐฯ มาก
แต่รัฐบาลจีนจะมีบทบาทส าคัญเร่งการลงทุน AI
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US : Amazon, Microsoft, Google, Meta and Oracle
China : Alibaba, ByteDance, Tencent and Baidu

หมายเหตุ : Alphabet, Amazon, Apple, Meta Microsoft, NVIDIA, 
Tesla (Mag 7) คิดเป็นสดัสว่นราว 33% ของ S&P 500, Alibaba และ 
Tencent คิดเป็น 16% ของ Hang Seng Index, TSMC คิดเป็น 35% 
ของ TAIEX, Samsung, SK Hynix คิดเป็น >50% ของ KOSPI

Marketed product or service
Used internally only

การลงทุน Data center ในโลกส่วนใหญ่เกิดขึน้ในสหรัฐฯ 
สร้างแรงกดดันตอ่พลังงานและโครงข่ายไฟฟ้าในประเทศ 

อาจเป็นอปุสรรคตอ่การขยาย AI capacity ในอนาคต

ในปี 2027 การลงทุน AI มีแนวโน้มเติบโตต่อเน่ือง แม้ชะลอบ้าง
ผา่นความตอ้งการสนิคา้อิเลก็ทรอนิกสแ์ละโครงสรา้งพืน้ฐานดิจิทลั

Mag 7

จ านวน Data center ในกลุ่ม Top-5 เทียบ ASEAN
หน่วย : แหง่, ที่มา : Data Center Map

การลงทุนในกลุ่ม AI และ Data centers ของโลกกระจุกตัว ตามศักยภาพในการพัฒนาเทคโนโลยี AI ข้ันสูง 
น าโดย Hyperscaler ของสหรัฐฯ และจีน

ที่มา : การวิเคราะหโ์ดย SCB EIC จากขอ้มลูของ  World Development Report 2026 (The Promise of Artificial Intelligence), Goldman Sachs Investment Research และ Data Center Map 
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เหตผุลหลักในการปรับลดต าแหน่งงานในสหรัฐฯ
หนว่ย : คน, YTD ถึง ส.ค. (ที่มา : Challenger, Gray & Christmas)

สหรัฐฯ น าหน้าประเทศก าลังพัฒนาในการใช้เทคโนโลยี Digital และ AI ค่อนข้างมาก โดยเฉพาะภาคธุรกิจ 
องค์กรขนาดใหญ่เร่ง Scale up  การใช้งาน AI และเร่ิมเห็นผลกระทบต่อตลาดแรงงานชัดเจนข้ึน
สัดส่วนบริษัททีใ่ช้เทคโนโลยดีจิิทัลและ AI ในปี 2026 
หนว่ย : %ของผูต้อบแบบส ารวจ 
(ท่ีมา : World Bank, World Development Report 2026)

Note : AI adoption: Share of firms that have adopted any AI technology

ระดับการน า AI Agent มาใช้ในองคก์รท่ัวโลก
หนว่ย : %ของผูต้อบแบบส ารวจ (ที่มา : McKinsey Survey 2026)
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ในปี 2026 ธุรกิจใหญ่ใช้ AI Agent มากขึน้ชัดเจน 
สดัสว่นเพิ่มจาก 27% เป็น 40% สว่นใหญ่ใชด้า้น Software Coding

ขณะที่สดัสว่นธุรกิจเลก็ที่ใชง้าน AI Agent ทรงตวัราว 22% 

AI
Rank 1 in 2026

Rank 12 in 2025
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Digital & AI Adoption ในไทยยงัต ่ากว่าสหรัฐฯ 
และค่าเฉลี่ยประเทศก าลังพัฒนา 

อาจกระทบผลติภาพแรงงานและภาคธุรกิจแตกตา่งกนัในระยะขา้งหนา้

AI Adoption เร่ิมกระทบตลาดแรงงานสหรัฐฯ 
ผา่นการลดต าแหนง่งานและชะลอจา้งใหม่
ในกลุม่อาชีพท่ีมีความเสีย่งถกู AI ทดแทนสงู

ที่มา : การวิเคราะหโ์ดย SCB EIC จากขอ้มลูของ Challenger, Gray & Christmas, World Bank และ McKinsey The State of AI in 2026 
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จีนขับเคล่ือน AI ผ่านยุทธศาสตร์ภาครัฐเพ่ือยกระดับอุตสาหกรรมและพ่ึงพาตนเองด้านเทคโนโลยี โมเดล AI 
ช้ันน าของจีนมีความสามารถใกล้เคียงสหรัฐฯ มากข้ึนและมีต้นทุนการพัฒนาถูกกว่ามาก

• เนน้ประยกุตใ์ช ้AI มากกวา่ สรา้ง Frontier model 
• ในภาคพฒันาการผลติอตุฯและคณุภาพชีวิต

• 6 ระบบโครงสร้างพืน้ฐาน ไฟฟา้ น า้ โทรคมนาคม 
การประมวลผล โลจิสติกส ์และทอ่ใตด้ิน เพื่อรองรบัการ
ขยายตวัของ AI infrastructure และ Data center 

• ตัง้เปา้ AI adoption 90% ภายในปี 2030

AI + STRATEGY

SIX NETWORKS ภายใต้แผนพัฒนาฯ ฉบับ 15 

จีนมุ่งให้ AI เป็นส่วนหน่ึงของแผนพัฒนาฯ ฉบับ 15 
เน้นการประยุกต์ใช้มากกว่าสร้าง Frontier model
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การลงทุนในสินทรัพยถ์าวรของจีน รายสาขาส าคัญ
หน่วย : %YOY YTD

การลงทุนโทรคมนาคมและ Data center เร่งตัวตามกระแส AI 

ช่วยลดผลกระทบจากภาคอสังหาฯ ซบเซา แมก้ารลงทนุกลุม่ 
Hyperscalers ของภาคธุรกิจจีนจะต ่ากวา่สหรฐัฯ มาก แตร่ฐัมีบทบาท

สนบัสนนุเงินทนุและขบัเคลือ่นการพึง่พาเทคโนโลยีในประเทศ

AI เป็นแรงหนุนส าคัญของการลงทุนในจีน 
ภาครัฐจีนเร่งส่งเสริมการพ่ึงพาเทคโนโลยี AI ของตนเอง

EAST DATA / WEST COMPUTE

ที่มา : การวิเคราะหโ์ดย SCB EIC จากขอ้มลูของ NDRC of China, The State Council of China. Bloomberg, National Bureau of Statistics of China, CEIC, Artificial Analysis และ OpenRouter

• ใชค้วามไดเ้ปรยีบดา้นพลงังานและพืน้ท่ีของจีนตะวนัตก
รองรบังานประมวลผลจากศนูยเ์ศรษฐกิจฝ่ังตะวนัออก 

• ลดตน้ทนุและเพิ่มประสทิธิภาพของโครงสรา้งพืน้ฐาน AI 
ในระดบัประเทศ

โมเดล AI ช้ันน าของจีนเร่ิมมีความสามารถใกล้สหรัฐฯ มากข้ึน 
และมีต้นทุนการพัฒนาถูกกว่า

มาตรการกีดกนัการเข้าถงึชิปขั้นสูงของสหรัฐฯ ผลักดันให้
จีนเร่งพัฒนาเพิ่มประสิทธิภาพโมเดล AI ของตน

โดยลดการใชก้ าลงัประมวลผลและหนว่ยความจ า ท าใหโ้มเดล Open-source 
จีนสะดวกตอ่การใชง้านวงกวา้ง และตน้ทนุถกูกวา่

ขีดความสามารถและต้นทุนของโมเดล AI สหรัฐฯ และจีน 
ที่มา : Artificial Analysis, OpenRouter (data as of 4 Sep 2026)
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การติดตั้งหุ่นยนตใ์หม่ของอุตสาหกรรมทั่วโลก รายประเทศ
หน่วย : Thousand Unit (ที่มา : International Federation of Robotics)

จีนเร่งประยุกต์ใช้หุ่นยนต์อุตสาหกรรม (Industrial robots)
จะช่วยสนับสนุนการพ่ึงพาการผลิตเพ่ือส่งออกในระยะข้างหน้า

การประยุกต์ใช้ AI ในภาคอุตสาหกรรมของจีนช่วยหนุนการผลิตเพ่ือส่งออก และจ ะมีบทบาทเพ่ิม ศักยภาพ
การแข่งขันและการเติบโตของเศรษฐกิจจีนในระยะข้างหน้า
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นัยของการลงทุน AI ในจีน
ต่อเศรษฐกิจจีน

ที่มา : การวิเคราะหโ์ดย SCB EIC จากขอ้มลูของ GACC, International Federation of Robotics และ UN

จีนเน้นใช้หุ่นยนตอุ์ตสาหกรรมในภาคการผลิตและโลจิสติกสม์ากขึน้ 
• ในระยะสั้น ความต้องการแรงงานทกัษะต า่ และแรงงาน

กลุม่ Gig economy จะลดลง กดดนัการจา้งงานและรายได้
•  ในระยะข้างหน้า จะช่วยชดเชยแรงงานที่ลดลงจากสังคมสูงวยั

จีนเป็นฐานการผลิตสินค้าอิเล็กทรอนิกส์และสินค้าเก่ียวกับ AI
ช่วยหนุนการส่งออกตามกระแส AI Upcycle

การส่งออกสินค้าของจีน
หน่วย : %YOY
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จีนได้ประโยชนจ์าก AI upcycle จากการเป็นฐานการผลิต
อิเล็กทรอนิกสแ์ละฮารด์แวรข์องโลก 

Data center เติบโตทั่วโลกหนนุความตอ้งการอปุกรณอ์ิเลก็ทรอนิกส,์ Grid 
equipment และแบตเตอรี ่ซึง่จีนไดเ้ปรยีบดา้นตน้ทนุและก าลงัการผลติ

E&E is defined using HS Codes 84 (Industrial Machinery) and 85 (Electrical Equipment)

ในระยะสัน้ AI อาจทดแทนแรงงานบางกลุม่ 
เช่น Entry level ซึง่อตัราวา่งงานสงูอยูแ่ลว้

ตามนโยบายสนบัสนนุของรฐั ความเพียงพอในการผลติ
พลงังานและพืน้ท่ีรองรบัการลงทนุ จะช่วยชดเชยการบรโิภค

และภาคอสงัหาฯ ที่ชะลอตวัไดบ้างสว่น

ช่วยใหจี้นสามารถผลติสนิคา้เทคโนโลยีสงูไดใ้นราคาถกูลง 
จึงมีแนวโนม้เกินดลุการคา้ตอ่เนื่อง

AI Adoption ในภาคอุตสาหกรรมของจีน
อาจกระทบตลาดแรงงาน

แนวโน้มการลงทุน Data center และการผลิต
สินค้าอิเล็กทรอนิกส์ในจีนเพ่ิมข้ึนต่อเน่ือง

จีนยังพ่ึงพาการส่งออกและ
มีความสามารถในการแข่งขันมากข้ึน
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Geopolitics เป็นความเส่ียงหลัก สถานการณ์ตะวันออกกลางกลับมารุนแรง 
สหรัฐฯ เตรียมข้ึน Tariff อีกรอบ

ตลาดพลังงานโลกกลับมาตึงตัว
การส่งออกน้ ามันดิบจากตะวันออกกลางอยู่ในระดับต่ า

สหรัฐฯ เตรียมประกาศ Tariff เพ่ิมเติม
Sec. 301 ประเด็น Excess capacity 
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สงครามตะวันออกกลางกลับมารุนแรงอีกคร้ัง หลังสหรัฐฯ และอิหร่านปะทะกันรอบใหม่ช่วงต้นเดือน ก .ย.
ความขัดแย้งยังมีแนวโน้มยืดเย้ือและมีความไม่แน่นอนสูง

โอกาสท่ีช่องแคบฮอร์ มุซ จะเปิดได้ปกติภายในส้ินปีน้ี
ปรับลดลงมาก

ความน่าจะเป็นทีช่่องแคบฮอรมุ์ซจะเปิดภายในปี 2026
หนว่ย : %Probability (from Polymarket) as of 10 Sep 2026 

Geopolitical Risk Index
หนว่ย : avg. 1985-2019 =100, 7-day moving avg. 
ท่ีมา : Caldara Et. Al. (2021)

ความเส่ียงภูมิรัฐศาสตร์โลกเร่งตัวสูงอีกคร้ัง
ความขัดแย้งในตะวันออกกลางยังไม่แน่นอน การเปิดช่องแคบฮอร์ มุซ ยังไม่คืบหน้า
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MOU
signing

• ความขัดแยง้กลับมารุนแรงขึน้ หลงัสหรฐัฯ โจมตี
เรอืบรรทกุน า้มนัของอิหรา่นใกลเ้กาะคารก์ (8 ก.ย.) 
อิหรา่นตอบโตก้ลบัโจมตีฐานทพัสหรฐัฯ ในภมูิภาค

• กลุ่มฮูตีโจมตีโครงสร้างพืน้ฐานทางพลังงาน
รุนแรงที่สดุในรอบหลายปี บรเิวณชายแดนซาอฯุ-
เยเมน 

• ปริมาณการเดินเรือผ่านช่องแคบฮอรมุ์ซลดลง
สู่ระดับต ่าสุดตั้งแต่เดอืน พ.ค. หลงัสหรฐัฯ-
อิหรา่นปะทะกนัรอบใหม ่(8 ก.ย.)

• ราคาน ้ามันดิบ Brent กลับมาสูงเกิน 100 USD/
บารเ์รล เพิ่มความเสีย่งเงินเฟอ้โลกสงูนาน

พัฒนาการล่าสุดของสงครามตะวันออกกลาง
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ceasefire MOU 

expiry

ที่มา : การวิเคราะหโ์ดย SCB EIC จากขอ้มลูของ Caldara, Dario, and Matteo Iacoviello (2021), Bloomberg, Reuters และ Polymarket
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ราคาน้ ามันโลกในช่วง H2 ผันผวนและปรับสูงข้ึนหลังความขัดแย้งรุนแรง ยังต้องติดตามระดับน้ ามันส ารองแม้ยังสูงกว่าระดับ
ข้ันต่ า ท้ังน้ีการปรับเส้นทางขนส่งช่วยลดภาวะตลาดตึงตัวบ้าง ส าหรับความเส่ียงข้างหน้าต้องจับตาความ ขัดแย้งขยายวง
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Yanbu + Fujairah Strait of Hormuz

Pipeline Botas Ceyhan Gulf of Oman Port

Forward curve (9 ก.ย.) พุ่งสูงหลังความขัดแยง้รุนแรงและขยายวงกว้าง
หนว่ย : USD/barrel

Scenarios
(Sep 2026)

แนวโน้มการขนส่งพลังงาน
ในพืน้ที่ความขัดแยง้

(Hormuz Straits + Yanbu + Fujairah)

Brent Price
avg. 2026 
(USD/bbl)

Brent Price
avg. 2027 
(USD/bbl)

Better Gulf supply สูงกว่า Pre-war 1 MBD หรือ 5% ในปี 2027 <85 70

Base การขนส่งพลังงานฟ้ืนตัวได้มากกว่า 80% ใน Q4/26 
และมากกว่า 90% ในปี 2027 เทยีบ Pre-war

90 80

Adverse การขนส่งพลังงานฟ้ืนตัวได้ 80% ใน ปี 2027 90-100 90-100

ราคาส่งมอบน ้ามันโลกปรับสูงขึน้
หลังความขัดแยง้ในตะวันออกกลางรุนแรงขึน้

• ปริมาณการขนส่งน า้มันผ่านช่องแคบฮอรมุ์ซอยู่ในระดับต ่า 
ผู้ผลิตและผู้ขนส่งน า้มันในประเทศอ่าวเปอรเ์ซียจึงหาช่องทาง
ขนส่งทางอ่ืน อาท ิผ่านทอ่ของซาอฯุ UAE และอิรกั (Botas Ceyhan) 
และมีแผนขยายทอ่สง่น า้มนัเพ่ิม 3.8 ลา้นบารเ์รล/วนั ภายในสิน้ปี 2027

• อย่างไรก็ดี สถานการณค์วามขัดแย้งทีมี่แนวโน้มรุนแรงขึน้ยังเป็น
ความเส่ียงทีก่ารขนส่งผ่านช่องทางอ่ืนๆ อาจหยุดชะงกัลงด้วย
ดดันราคาน า้มันมากขึน้

• ราคาน า้มันล่วงหน้าเดือน ก.ย. ปรับสูงขึน้เทยีบ ส.ค. หลงัสงครามสหรฐัฯ 
- อิหรา่นรุนแรงขึน้ และความขดัแยง้ขยายวงสูท่ะเลแดง

• Forward Curve มีลักษณะ Backwardation สะทอ้นวา่ตลาดใหน้ า้หนกักบั
ภาวะตงึตวัของอปุทานน า้มนัปัจจบุนัและระยะสัน้มากกวา่ความเสี่ยงระยะยาว

• ราคาส่งมอบระยะยาวลดลงต ่ากว่าช่วง Pre-MOU แต่ยังสูงกว่าเดอืน
ส.ค. สะทอ้นวา่การผลิต/สง่ออกน า้มนัจะทยอยฟ้ืนตวัและอปุสงคโ์ลกมี
แนวโนม้ชะลอลงในระยะขา้งหนา้

ปริมาณขนส่งน ้ามันในพืน้ที่ความขัดแยง้ตะวันออกกลาง
หนว่ย : Million barrel / day

ปริมาณขนส่งพลังงานผ่านช่องแคบฮอรมุ์ซอยูใ่นระดับต ่า 
การขนส่งผ่านทอ่น า้มันและทา่เรืออ่ืนในภูมิภาคช่วยบรรเทา 
แต่สถานการณค์วามขัดแย้งทีข่ยายวงกว้างยังเป็นความเส่ียง

ที่มา : การวิเคราะหโ์ดย SCB EIC จากขอ้มลูของ Reuters, HSBC, Goldman Sachs Investment Research, CEIC และ Bloomberg

• Visible Oil Inventory ลดเหลือ 7.7 พันล้านบารเ์รล แต่ยังสูงกว่าระดับความต้องการน า้มัน
ขัน้ต ่า (Global Operational Minimum ที ่4.2 พันล้านบารเ์รล) สะทอ้นวา่ยงัมี Buffer รองรบั
ความเสี่ยงจากการตงึตวัของตลาดน า้มนัโลกในชว่ง Q4

• จีนลดการน าเข้าน า้มัน และใช้สต็อกในประเทศ พรอ้มควบคมุการสง่ออกน า้มนัเพ่ือให้
ปรมิาณใชภ้ายในประเทศเพียงพอ

Visible Oil Inventory ปรับลดลงเร็ว แต่ยงัสูงกว่าระดับความต้องการน ้ามันขั้นต า่
(Global Operational Minimum : 4.2 mb)
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ความต้องการใช้น้ ามันโลกในปี 2027 ยังทยอยเติบโต แต่ก าลังการผลิตของกลุ่มประเทศอ่าวเปอร์เซียท่ีทยอย
กลับมาและการเพ่ิมก าลังการผลิตของ Non -OPEC อาจผลักดันให้อุปทานเติบโตแซงหน้าอุปสงค์
Global oil demand & supply (Goldman Sachs, as of 7 Sep 2026)
Unit : MB/Day

แนวโน้มตลาดน้ ามันโลกปี 2027 : Supply เติบโตเร็วกว่า Demand

Supply • การผลิตนอกกลุ่ม OPEC+ ยงัขยายตัว ไดแ้ก่ สหรฐัฯ บราซิล กายอานา 
อารเ์จนตินา แคนาดา  และ UAE ไม่ถกูก าหนดโควตาผลิตหลังออกจาก OPEC

• ความตึงเครียดภมิูรัฐศาสตรท์ยอยคลี่คลาย ก าลงัการผลติและเสน้ทางขนสง่
กลบัมาไดเ้ต็มศกัยภาพ  นอกจากนี ้กลุ่มประเทศในอ่าวเปอรเ์ซียมีแผนเพิ่ม
การขนส่งทางเลือกผ่านทอ่ และท่าเรืออื่นๆ เพิ่มเติม

Demand ทยอยเติบโตต่อเน่ือง โดยอัตราการเติบโตต า่กว่า Supply สาเหตหุลกัจาก :

• ความเปราะบางของเศรษฐกิจโลกหลังสงคราม Global GDP เติบโตชะลอจากอดีต

• แม้ความต้องการใช้พลังงานโดยรวมยงัคงเติบโต แต่เผชิญแรงกดดันหลายทาง 
เช่น การเปลีย่นผา่นพลงังาน (Energy transition) การขยายตวัของรถยนตไ์ฟฟา้ในจีน
และยโุรป รวมถึงประสทิธิภาพการใชพ้ลงังานท่ีสงูขึน้

Risk (-/+) ความไม่แน่นอนของการเพิ่มก าลังการผลิตของ OPEC+
(+)   ความไม่แน่นอนของสงคราม และความขัดแยง้ภมิูรัฐศาสตร์
(-) ความไม่แน่นอนของนโยบายภาษีและการค้าโลก
(+) การกลับมาน าเข้าน า้มันจากจีน และการสะสม Inventory
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ที่มา : การวิเคราะหโ์ดย SCB EIC EIC จากขอ้มลูของ  Goldman Sachs IEA, EIA  และ Bloomberg 
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ปรมิาณขน
สง่ผ่านชอ่ง
แคบฮอรม์ซุที่
หายไป

การเปลี่ยน
เสน้ทางผ่าน

ทอ่

Pre-crisis 
global 
surplus

China 
reduce 
import

2

Other 
demand 

destruction

2

Strategic 
reserve

1

Dark flows 
via 

Hormuz

1

Extra non-
Gulf 

supply

Commercial 
Inventory 

draws

Easing effect to reduce imbalance from Hurmuz blockage
Unit: Million barrels per day

ตลาดเคยกังวลวา่การปิดช่องแคบ Hormuz จะท าให้ปริมาณน ้ามันหายไปกว่า 20 ล้านบารเ์รลต่อวัน 
แต่ราคาน ้ามันโลกกลับไม่ไดป้รับสูงขึน้รุนแรงอยา่งที่คาดการณ ์สาเหตุส าคัญส่วนหน่ึงมาจาก Buffer ของจีน

• จีนน าเข้าน ้ามันลดลงราว 3 ล้านบารเ์รลต่อวัน เทียบระดบัปกติ ประกอบกบัใชส้ต็อกน า้มนัเชิงพาณิชย์
และ Strategic reserve ช่วยบรรเทาความไมส่มดลุระหวา่งอปุสงคแ์ละอปุทานโลกในระยะสัน้

• หากจีนกลับมาน าเข้าน า้มันเพิ่มขึน้ จะเป็นปัจจัยกระทบราคาพลังงานในอนาคต 
(จีนอาจน าเขา้เพิ่ม เมื่อราคาน า้มนัโลกลดลง และตอ้งการสรา้งความมั่นคงทางพลงังาน) 22

24

26

28

30

ม.ค. เม.ย. ก.ค. ต.ค.

2026 2025 2024

การน าเข้าน้ ามันของจีนท่ีลดลงช่วยคลายความตึงตัวของตลาดน้ ามันโลก ความต้องการน าเข้าน้ ามันของจีน
จะเป็นปัจจัยส าคัญในการก าหนดทิศทางราคาน้ ามันโลกในระยะต่อไป

ที่มา : การวิเคราะหโ์ดย SCB EIC EIC จากขอ้มลูของ Bloomberg
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รายได้รัฐบาลจากภาษีศุลกากร และอัตราภาษีน าเข้าเฉล่ียของสหรัฐฯ

หน่วย : USD Billion, % (RHS)
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ค าส่ังศาลสูงสุดให้รัฐบาลคืนภาษีท่ีเก็บมาภายใต้ IEEPA ให้ภาคธุรกิจ 
ท าให้รายได้รัฐบาลมีแนวโน้มลดลง อาจน าไปสู่การข้ึนภาษีน าเข้าเพ่ิมเติม

Liberation Day ยกเลิก IEEPA
CBP เร่ิม
คืนภาษี

สหรัฐฯ มีแนวโน้มแบ่งกลุ่มอัตราภาษีน าเข้า ตามสถานะการค้าและความสัมพันธ์ระหว่างประเทศ
โดยพิจารณาการเกินดุลการค้าและความเป็นพันธมิตรทางยุทธศาสตร์

กลุ่มประเทศ IEEPA / Reciprocal tariff Section 301 Forced labor Great transshipment scam

พันธมิตรเชิง
ยุทธศาสตร์

เช่น EU, JP, TW, KR, CA, MX
อัตราภาษี 10%-15% และมีขอ้ตกลง
พิเศษในบางสินคา้

เช่น EU, JP, TW, KR, CA, MX
อัตราภาษีรวม MFN ไม่เกิน 10%-
12.5% และมีขอ้ตกลงพิเศษในบางสินคา้

สหรัฐฯ ตัง้ข้อกังวลค่อนข้างน้อย 
จดัเป็นกลุม่การคา้ขนาดใหญ่ที่มี
ความชอบธรรมและมีความหลากหลาย
(Tier 1) ปัจจบุนัแคนาดาโดนภาษี 50%
(Sec. 338) อตัราภาษี 0% ส  าหรบัสินคา้ที่อยูภ่ายใตข้อ้ตกลง USMCA 

ประเทศทีใ่ห้
ความร่วมมือ / 
มีข้อตกลง ART

MY, KH, ID
อัตราภาษี 10-20% 

MY, KH, ID
อัตรา 10% และมีแนวโนม้โดนเก็บภาษี
ต ่ากวา่ในการสอบสวนอ่ืน ๆ

สหรัฐฯ จะติดตามความเช่ือมโยงกับ
จีนสูง (Tier 2) หรอืการใชข้อ้ไดเ้ปรยีบ
จากประเทศเหลา่นีเ้พ่ือสง่ผ่านสินคา้จีน 
(Tier 3) หากมีข้อตกลง ART อาจลด
แรงกดดันประเด็นนีไ้ด้บ้าง

ประเทศทีเ่ป็น
ฐานการผลิต
เช่ือมโยงกับจีน

VN, TH
อัตราภาษี 19-20% 

VN, TH
อัตรา 12.5% อาจถกูเก็บภาษีสงูในการ
ตรวจสอบเพ่ิมเติม เชน่ ก าลงัการผลิต
สว่นเกิน

สหรัฐฯ จะตรวจสอบเข้มข้น 
จดักลุม่นีใ้น Tier 2 มีความเชื่อมโยงจีนสงู
ทัง้วตัถดุิบ การผลิต และโลจิสติกส ์
รวมถึงประเทศยังไม่บรรลุ ART

ประเทศทีเ่ป็น
เป้าหมายจาก
เหตุผลทาง
การเมือง

จีน อินเดีย บราซิล 25-50%
อินเดีย 10%

จีน และ บราซิล 12.5%

สหรัฐฯ มองว่า บราซิลเป็นฐานการ
ผลิตเช่ือมโยงจีนสูง (Tier 2) ขณะที่
มองอินเดียมีฐานการผลิตหลากหลาย 
(Tier 1) 

ประเทศอ่ืน ๆ 15-40% ขึน้กบัแตล่ะประเทศ อตัราภาษี 12.5% 

สหรัฐฯ อาจตรวจสอบจ ากัด สว่นมาก
เป็นประเทศขนาดเล็กที่จีนใชข้อ้ไดเ้ปรยีบ
เพ่ือสง่ผ่านสินคา้ (Tier 3) เชน่ ตน้ทนุ
แรงงาน สิทธิพิเศษดา้นการคา้

สหรัฐฯ อาจปรับข้ึนภาษีน าเข้าเพ่ิมเติมในระยะข้างหน้า เพ่ือชดเชยรายได้ภาษีท่ีอาจสูญเสียไป จากการคืน
เงินภาษีท่ีจัดเก็บมาภายใต้ IEEPA

ที่มา : การวิเคราะหโ์ดย SCB EIC จากขอ้มลูของ USTR, CEIC, The Great Transshipment Scam report (The White House) และ U.S. Customs and Border Protection
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ดุลการค้าของสหรัฐฯ และจีนกับโลก
หนว่ย : USD Billion, ดลุการคา้เทียบกบัเศรษฐกิจโลก

Liberation Day
2023 surplus level

2023 deficit level

ทีม่าการเตบิโตของมูลค่าส่งออกสินค้าจีน แบ่งตามตลาด
หนว่ย : %YOY
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Others Steel & Alum Car AI-related

ทีม่าการเตบิโตของมูลค่าน าเข้าสินค้าสหรัฐฯ ตามหมวดสินค้า
หนว่ย : %YOY

สหรัฐฯ ขาดดุลการค้าลดลงบ้างหลัง Liberation Day 
ครบ 1 ปี ขณะท่ีจีนเกินดุลการค้าสูงข้ึนต่อเน่ือง

สหรัฐฯ ลดการน าเข้าโดยรวม 
แต่น าเข้าสินค้าอิเล็กทรอนิกส์สูงต่อเน่ือง ตามกระแสลงทุน AI

Liberation Day

การส่งออกของจีนยังเติบโตสูง 
แม้ตลาดส่งออกไปสหรัฐฯ หดตัว

Liberation Day

แม้สหรัฐฯ จะด าเนินนโยบายกีดกันการค้ากับจีน แต่จีนเกินดุลการค้าเพ่ิมข้ึนต่อเน่ือง จากการส่งออกไป
ภูมิภาคอ่ืนและอาเซียน

ที่มา : การวิเคราะหโ์ดย SCB EIC จากขอ้มลูของ WTO, Trade Map, U.S. Census Bureau และ The General Administration of Customs of the People's Republic of China 
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ฝ่ายบรหิาร 
ท าเนียบขาว (WH)

ฝ่ายนิตบิญัญตัิ
สภาสูง (Senate)

ฝ่ายนิตบิญัญตัิ
สภาล่าง (House)

พรรคเสียง
ข้างมาก

Republican 
Republican 
53 – 47 

Republican
218 – 212 
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Republican 
Sweep : 15%

WH S H
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Net approval ของรัฐบาลทรัมป์ตกต ่าลง
หนว่ย : (+) : Net approval %, (-) Net disapproval %, 7-day polling average

• สงครามอิหร่านยืดเยือ้ ส่งผลใหค่้าครองชีพในสหรัฐฯ สูงขึน้ตามมา โดยเฉพาะราคาน า้มนัขายปลกี 
ชาวอเมรกินัมองปัญหาคา่ครองชีพสงู (Affordability) เป็นปัญหาเศรษฐกิจหลกัมาตัง้แตก่อ่นเกิดสงครามฯ 

• ฐานเสียงทีเ่คยสนับสนุน Trump เร่ิมลดลง และอาจไม่ใช้สิทธิเลือกตัง้ 
(ปกติ Midterm election จะมีผูอ้อกไปใชส้ิทธิต  ่ากวา่รอบการเลือกตัง้ประธานาธิบดีอยา่งมีนัยส  าคญั)

สาเหตุท่ีพรรค Republican อาจไม่สามารถรักษาเสียงข้างมากในสภาได้

Tariffs
(Sec. 
301/232/122)

ฝ่ายบรหิารใชอ้  านาจที่สภาเคยมอบ
ไวแ้ลว้ (Delegated authority) 
ด าเนินมาตรการภาษีไดเ้อง

เหมือนเดิม — แกก้ฎหมายคืน
อ านาจไดย้าก เพราะคว ่าวีโตต้อ้งใช ้
2/3

เหมือนเดิม — เหตผุลเดียวกนั

นโยบาย
ต่างประเทศ

สว่นใหญ่ฝ่ายบรหิารด าเนินการได้
เอง ยกเวน้เรือ่งที่ตอ้งใชง้บประมาณ
เพิ่มเติม

เหมือนเดิม เหมือนเดิม

งบประมาณ
การผลักดันงบประมาณค่อนข้าง
ราบร่ืน พรรคเดียวคุมสองสภา

ต่อรองงบประมาณยากขึน้ เสี่ยง 
Government shutdown สูงขึน้ 
แต่ยงัมีพันธมิตรใน Senate

ต่อรองงบประมาณยากขึน้ 
เสี่ยง Government shutdown 
สูงสุด

Midterm Elections สร้างความไม่แน่นอนต่อทิศทางนโยบายสหรัฐฯ หลังคะแนนนิยมรัฐบาลทรัมป์ตกต่ าลงมาก 
พรรคฝ่ายค้านอาจกลับมาควบคุมสภา Congress ได้ การด าเนินนโยบายของรัฐบาลทรัมป์มีความไม่แน่นอนมากข้ึน

หมายเหต ุ: *Probability โดย Kalshi.com as of Sep 7, 2026
ที่มา : การวิเคราะหโ์ดย SCB EIC จากขอ้มลูของ YouGov, The Economist, Bloomberg, Bipartisan Policy Center, Real Clear politics และ Kalshi
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Global financial conditions ตึงตัว อัตราผลตอบแทนพันธบัตรรัฐบาลสูงข้ึน
มาก ท่ามกลางความเส่ียงเงินเฟ้อเพ่ิมข้ึน

ภาคธุรกิจและภาครัฐต้องการระดมทุนสูง
ธุรกิจต้องการเงินลงทุนใน AI
ขณะท่ีรัฐบาลขาดดุลการคลังสูง

ความเส่ียงเงินเฟ้อโลกปรับเพ่ิมข้ึน
กดดันให้นโยบายการเงินเข้มงวดข้ึน
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Iran War
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อัตราผลตอบแทนพันธบัตรรัฐบาลอายุ 10 ปี (Selected)
หนว่ย : %, ขอ้มลูถึง 31 ส.ค. 2026

คาดการณผ์ลกระทบของเอลนีโญต่ออัตราเงินเฟ้อท่ัวไป
หนว่ย : percentage points (ที่มา : Bloomberg Economics)
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อัตราผลตอบแทนพันธบัตรรัฐบาลปรับสูงข้ึนมาก นักลงทุนตลาดตราสารหน้ีกลับมากังวลความเส่ียงเงินเฟ้อ
จากสถานการณ์ตะวันออกกลางท่ีรุนแรงข้ึน Super El Nino เป็นอีกปัจจัยกดดันเงินเฟ้อ โดยเฉพาะอาเซียน

ที่มา : การวิเคราะหโ์ดย SCB EIC จากขอ้มลูของ Bloomberg และ CEIC
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Global bond issuance แตะระดบั
สูงสดุในปี 2025 และคาดวา่จะสูงถงึ 

USD 29 trillion ในปี 2026

AI Investment boom ท่ามกลางภาวะขาดดุลการคลังสูง ท าให้ภาคเอกชนและภาครัฐต่างต้องการระดมทุน
ผ่านตลาดตราสารหน้ีเพ่ิมข้ึน ส่งผลให้ปริมาณการออกตราสารหน้ีท่ัวโลกสูงข้ึนต่อเน่ือง

ที่มา : การวิเคราะหโ์ดย SCB EIC จากขอ้มลูของ IMF, OECD และ BIS
Rungcharoenkitkul, P. (2026). The AI investment race (BIS Working Papers No. 1367). Bank for International Settlements. https://www.bis.org/publ/work1367.htm 

งบดุลของรัฐบาลของประเทศเศรษฐกิจหลัก

หน่วย : % Nominal GDP (ที่มา : IMF)

การลงทุนใน AI เทียบการลงทุนเทคฯ คร้ังใหญ่ของโลกในอดีต

หน่วย : จ  านวนเทา่ของการใชจ้า่ยเทียบกบัจดุต  ่าสดุของการใชจ้า่ยลงทนุในวฏัจกัร
(ที่มา : Rungcharoenkitkul, 2026)

การออกพันธบัตรรัฐบาลและหุ้นกูภ้าคเอกชนของโลก

หน่วย : USD Trillion, %share of global GDP 
(ที่มา : OECD Global Debt Report 2026) 
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ปัจจัยทีท่ าให้อัตราเงนิเฟ้อ Core PCE สหรัฐฯ เพิม่ขึน้
หนว่ย : %YOY โดย Federal Reserve Bank of San Francisco

ECB ปรับข้ึนดอกเบ้ีย 25 bps สู่ 2.5% ( 10 ก.ย.) 

เพือ่ตอบสนองต่อแรงกดดันเงินเฟ้อจากราคาพลงังานท่ีสงูขึน้ 
โดยยงัคงย า้แนวทางด าเนินนโยบายการเงินขึน้อยูก่บัขอ้มลู
เศรษฐกิจและเงินเฟ้อในระยะขา้งหนา้

BOJ มีแนวโน้มข้ึนดอกเบ้ียอีก 1 คร้ังสู่ 1.25% 

BOJ มีแนวโน้มเร่งขึน้ดอกเบีย้เพือ่รับมือเงนิเฟ้อสูง 
และเยนอ่อนค่า เพ่ือรกัษาเสถียรภาพตลาดการเงิน 
คาดวา่การปรบัขึน้ดอกเบีย้ในชว่งขา้งหนา้จะถ่ีขึน้

Fed มีแนวโน้มข้ึนดอกเบ้ีย 1 คร้ังสู่ 3.75-4.00% 

Fed มีแนวโน้มขึน้ดอกเบีย้จากความเส่ียงเงนิเฟ้อที่สูงขึน้ 
จากสถานการณใ์นตะวนัออกกลางท่ีกลบัมาตงึเครียด 
เศรษฐกิจสหรฐัฯ ยงัขยายตวัไดดี้ ตลาดแรงงานมีเสถียรภาพ 

ประเมินว่าการขึน้ดอกเบีย้ในระยะข้างหน้า จะยังไม่ใช่
วัฏจักรการขึน้ดอกเบีย้รอบใหม่เตม็รูปแบบ แตเ่พ่ือสรา้ง
ความเช่ือมั่นใหต้ลาด และยดึเหน่ียวคาดการณเ์งินเฟ้อ 

0

0.5

1

1.5

2

2.5

3

3.5

4

4.5

Ja
n-

26

Ma
r-2

6

Ma
y-2

6

Ju
l-2

6

26
Q4

F

27
Q2

F

27
Q4

F

US CPI US Core PCE

EA Headline HICP Japan Headline CPI

คาดการณอั์ตราเงนิเฟ้อประเทศเศรษฐกิจหลัก
หนว่ย : %, Bloomberg survey median

0

1

2

3

4

5

6

 20
21

m7

 20
22

m1

 20
22

m7

 20
23

m1

 20
23

m7

 20
24

m1

 20
24

m7

 20
25

m1

 20
25

m7

 20
26

m1

 20
26

m7

Demand-driven Inflation Ambiguous

Supply-driven Inflation

2027

War in Iran

นโยบายการเงินประเทศหลักมีแนวโน้มตึงตัวข้ึน แต่ยังไม่เข้าสู่วัฏจักรการข้ึนดอกเบ้ียรอบใหม่เต็มรูปแบบ 
เน่ืองจากคาดว่าแรงกดดันเงินเฟ้อจะทยอยลดลงเม่ือปัจจัยด้านอุปทานคล่ีคลาย

ที่มา : การวิเคราะหโ์ดย SCB EIC จากขอ้มลูของ Bloomberg, Federal Reserve Bank of San Francisco , FED, ECB, BOJ  และ CEIC
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Concentrated growth

Thai Outlook : Growth Improves, but Recovery Remains Uneven

• การลงทุนภาคเอกชนและการส่งออกเป็นแรงส่ง
หลัก แต่กระจุกตัวในอิเล็กทรอนิกส์และกลุ่มท่ีได้
อานิสงส์จาก AI ซ่ึงมีสัดส่วนน าเข้าสูง ผลบวก
ต่อเศรษฐกิจมีจ ากัด

• การบริโภคมีแนวโน้มชะลอ หลังแรงกระตุ้น
เศรษฐกิจหมดลง

เศรษฐกิจขยายตัวดีข้ึน แต่เติบโตกระจุก

Tight financial conditions
ต้นทุนการเงินไทยเผชิญแรงกดดัน

จากภาวะการเงินโลก

• ผลตอบแทนพันธบัตรรัฐบาลไทยสูงข้ึน
ขณะท่ี สินเช่ือธุรกิจใหญ่เติบโตสูง สินเช่ือ 
SMEs หดตัวต่อเน่ือง

• กนง. มีแนวโน้มคงดอกเบ้ียนโยบายท่ี 1% 
ถึงปี 2027 ช่วยประคองเศรษฐกิจท่ีเติบโต
ไม่ท่ัวถึงและยังโตไม่ถึงศักยภาพ

Uneven vulnerability

• สงครามตะวันออกกลางท่ีกลับมาตึงเครียด
กดดันครัวเรือนและธุรกิจท่ียังเปราะบาง 
โดยเฉพาะ SMEs ท่ีรายได้ฟ้ืนช้า แข่งขันยาก 
และก าไรต่ า

• ตลาดแรงงานอ่อนแอลง ค่าจ้างฟ้ืนช้า 
โดยเฉพาะแรงงานอิสระ ครัวเรือนรายได้น้อย
มีกันชนการเงินต่ าพ่ึงพาความช่วยเหลือภาครัฐ
มากข้ึน

ธุรกิจและครัวเรือนยังเปราะบาง
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เศรษฐกิจไทยขยายตัวดีข้ึน แต่เติบโตกระจุก
การลงทุนภาคเอกชนและส่งออกเติบโตดี แต่น าเข้าสูง  ผลบวกต่อเศรษฐกิจมีจ ากัด

เศรษฐกิจไทยได้แรงส่งหลักจากลงทุนเอกชนและการส่งออก 

แต่กระจุกตัวในบาง Sector ท่ีได้อานิสงส์จากกระแส AI

การบริโภคภาคเอกชนมีแนวโน้มชะลอตัวใน Q4/2026

หลังหมดมาตรการกระตุ้นเศรษฐกิจ
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เศรษฐกิจไทยได้แรงส่งจากการลงทุนภาคเอกชนมากข้ึนต่อเน่ืองเป็นไตรมาสท่ี 3 ท่ามกลางแรงฉุดจาก
การส่งออกสุทธิและการบริโภคภาคเอกชนท่ีชะลอลง
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ที่มา : การวิเคราะหโ์ดย SCB EIC จากขอ้มลูของส านกังานสภาพฒันาการเศรษฐกิจและสงัคมแหง่ชาติและธนาคารแหง่ประเทศไทย

Contribution to GDP Growth (Expenditure Side)
หนว่ย : %YOY (สศช.)
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Imports เป็นแรงฉุดมากขึน้ การบรโิภคเอกชนชะลอตวัลง

การลงทุนเอกชนและการสะสมสินค้าคงคลังเป็นแรงส่งเศรษฐกิจมากขึน้
(การสะสมสินคา้คงคลงัสว่นหนึ่งเป็นการสะสมน า้มนัเพ่ือรองรบั
สถานการณส์งคราม และทองค าในชว่งท่ีราคาลดลง)

การลงทุนภาคเอกชนเร่งตัวต่อเน่ืองติดต่อกัน 3 ไตรมาส
หนว่ย : %YOY, CVM (สศช.)
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การลงทุนภาคเอกชนจะเป็นแรงขับเคล่ือนส าคัญในระยะข้างหน้า โดยเฉพาะการลงทุนจากต่างชาติ แต่เม็ดเงิน
ส่วนใหญ่กระจุกตัวในการลงทุนอุตสาหกรรมเก่ียวกับอิเล็กทรอนิกส์และดิจิทัล

ที่มา : การวิเคราะหโ์ดย SCB EIC จากขอ้มลูของส านกังานสภาพฒันาการเศรษฐกิจและสงัคมแหง่ชาติ BOI และส านกังานเศรษฐกิจอตุสาหกรรม 

สินค้าคงคลังส าเร็จรูปสูงขึน้ โดยเฉพาะกลุ่มอิเล็กทรอนิกส์
หนว่ย : ดชันี, 2021 = 100

มูลค่าการขอรับการส่งเสริมการลงทุนจาก BOI
หนว่ย : พนัลา้นบาท, %YOY

ประมาณการเม็ดเงนิลงทุนจริงจาก BOI
หนว่ย : แสนลา้นบาทและ %YOY (โดย BOI และ สศช.)
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• สินค้าคงคลังส าเร็จรูปในกลุ่มอิเล็กทรอนิกสอ์ยูใ่นระดับสูง

ขณะที่ความต้องการสินค้ากลุ่มนี้สูงทั่วโลก สะทอ้นสภาวะทาง
ธุรกิจที่ดี รวมถึงการสะสมรองรบัความเสีย่งภมูิรฐัศาสตรท์ี่อาจเกิดขึน้

• ในช่วง Q2/2026 ไทยสะสมน ้ามันสูงขึน้รองรับสถานการณส์งคราม 
และสะสมทองค าเพิ่มขึน้ หลงัราคาปรบัลดลง
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รัฐบาลชะลอการอนุมัติโครงการ Data center ใหม่ช่ัวคราว เพ่ือก าหนดกรอบก ากับดูแลท่ีเหมาะสม หลังการ
ลงทุนขยายตัวอย่างรวดเร็วในช่วงท่ีผ่านมา แม้ Data center จะยังเป็นโอกาสส าคัญต่อธุรกิจในห่วงโซ่
อุปทานท่ีเก่ียวข้อง

ประโยชน์และข้อกังวลจากการเข้ามาลงทุนของ Data center ในไทย
Construction phase

• กลุ่มผู้พัฒนาทีด่นิ : นิคมอตุสาหกรรม, ผูพ้ฒันาอสงัหารมิทรพัย์
• กลุ่มก่อสร้าง : ผูอ้อกแบบระบบ Data center, ผูร้บัเหมาก่อสรา้ง, ผูผ้ลิตวสัดุ

ก่อสรา้ง
• กลุ่มเชี่ยวชาญด้านระบบ : ผูร้บัเหมาวางระบบไฟฟ้า น า้ Cooling ระบบรกัษา

ความปลอดภยั, ผูใ้หบ้รกิารโทรคมนาคม
• กลุ่มผู้ผลิตอุปกรณอ์ิเล็กทรอนิกส์ : ผูผ้ลิตอปุกรณไ์ฟฟ้า ระบบปรบัอากาศ, 

ผูผ้ลิต Server และ HDD, ผูผ้ลิตและน าเขา้อปุกรณ ์IT และ Network

Construction
(10%-15%)

Power System
(20%-25%)

Cooling
(15%-20%)

Networking
(5%-8%)

Safety
(5%-8%)

IT Hardware & Servers*
(40%-50%)

ธุรกิจที่ได้รับ
ประโยชน์

ข้อกังวล

Operation phase
สดัสว่น
ตน้ทนุ/
คา่ใชจ้า่ย

• การใช้ Local content ค่อนข้างจ ากัด มลูคา่การลงทนุส่วนใหญ่กระจุกตวั
ในกลุ่ม Server, IT Hardware ซึง่ยงัตอ้งพึ่งพาการน าเขา้จากต่างประเทศ

• งานระบบยังต้องอาศัยผู้เชี่ยวชาญเฉพาะจากต่างประเทศเป็นส่วนใหญ่
ส่งผลใหผู้ป้ระกอบการไทยมีส่วนรว่มหลกัในงานก่อสรา้งและตดิตัง้ที่มลูคา่ไม่สงูมาก
เทียบกบัเม็ดเงินลงทนุในการก่อสรา้งทัง้หมด

• ความเสี่ยงด้านความปลอดภัยและผลกระทบต่อสิ่งแวดล้อม โดยเฉพาะ Data 
center ท่ีตัง้อยู่ในแหล่งชมุชน

• การลงทุนระบบไฟฟ้าเกินความต้องการจริง จากยอดขอใชไ้ฟฟ้าแตล่ะโครงการ 
Data center ท่ีคอ่นขา้งสงู ซึง่ภาครฐัอาจตอ้งสรา้งโรงไฟฟ้าหรือสายส่งเพิ่ม

Power & Utilities 
(40%-60%)

Facilities Maintenance 
(20%-35%)

Staffing 
(15%-25%)

IT Software 
(5%-10%)

Others 
(3%-5%)

• ความม่ันคงของระบบไฟฟ้า จากการใชไ้ฟฟ้าปรมิาณมหาศาล และคา่ไฟฟ้าอาจสงูขึน้
หากตน้ทนุการเพิ่มก าลงัผลิตไฟฟ้าและสายส่งถูกกระจายไปยงัผูใ้ชไ้ฟฟ้าทั่วไป

• ความเพยีงพอของปริมาณน ้าในพืน้ที ่จากการใชน้  า้ในระบบระบายความรอ้นจ านวน
มาก ซึง่อาจท าใหเ้กิดการแข่งขนัใชน้  า้กบัภาคเกษตรและชมุชน รวมถงึความเส่ียงใหเ้กิด
ภาวะแหง้แลง้ในพืน้ท่ี

• การจ้างงานโดยตรงค่อนข้างน้อย เทียบกบัมลูคา่การลงทนุ และส่วนใหญ่ตอ้งการ
แรงงานท่ีมีทกัษะเฉพาะ

• ผลกระทบด้านสิ่งแวดล้อม จากความรอ้นของระบบ Cooling เสียงจากระบบท าความ
เย็น และมลพิษทางอากาศจากเครื่องก าเนิดไฟฟ้าส ารอง

• กลุ่มผู้ให้บริการสาธารณูปโภค : การไฟฟ้านครหลวง/การไฟฟ้าส่วนภมูิภาค, ผูผ้ลิตไฟฟ้า
เอกชน,   ผูใ้หบ้รกิารน า้อตุสาหกรรม, ผูใ้หบ้รกิารโทรคมนาคม

• กลุ่มผู้ให้บริการ Digital solution : ผูพ้ฒันา Software และระบบบรหิารจดัการ Data 
center, ผูใ้หบ้รกิาร IT และ Managed services

• กลุ่มผู้พัฒนาอสังหาริมทรัพย์ : ผูร้บัเหมาบรหิารอาคาร ซอ่มบ ารุง และรกัษาความ
ปลอดภยั

หมายเหตุ : *Data center รูปแบบ Colocation ผูใ้ชบ้รกิารจะเป็นผูร้บัผิดชอบคา่ใชจ้า่ยสว่นนี้
ที่มา : การวิเคราะหโ์ดย SCB EIC จากขอ้มลูของ BOI, สศช. Uptime และ McKinsey

117

49

35

อยูร่ะหวา่งขออนญุาต

อยูร่ะหวา่งก่อสรา้ง

เปิดด าเนินการแลว้

166 โครงการ
อยู่ใน Pipeline 
รอกติกาใหม่ 

สถานะโครงการ 
Data center ในไทย

หน่วย : โครงการ
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ภาครัฐเร่ิมปรับนโยบายจากการเร่งดึงดูดการลงทุน Data center สู่การคัดเลือกโครงการท่ีสร้างมูลค่าเพ่ิม
และเช่ือมโยงกับเศรษฐกิจไทยในระยะยาวมากข้ึน คาดว่าจะเห็นความชัดเจนของกติกาใหม่ปลายเดือน ก .ย. น้ี

4 Sep 2026 
บอรด์ Data center ประชุมคร้ังที่ 1
• ชะลอการก่อสร้างและการอนุญาตชั่วคราว
• ตั้งคณะอนุกรรมการเฉพาะด้าน 4 ชุด 

เพื่อก าหนดเกณฑก์ารประเมิน Data center

นโยบายการส่งเสริมการลงทุน Data center ในไทยปรับเปล่ียนตามสถานการณ์อย่างต่อเน่ือง

2015
BOI เริม่ใหส้ทิธิประโยชน์
ขัน้สงูสดุแก่ธุรกิจ Data 
center (A1)

July 2025 - July 2026
BOI ปรบัเง่ือนไขตอ่เนื่อง อาทิ
• เกณฑป์ระสทิธิภาพการใชพ้ลงังาน (PUE)
• จงูใจให ้Data center กระจายไปตัง้นอกพืน้ท่ี EEC
• กระตุน้ใหเ้กิดการสรา้งองคค์วามรูใ้หบ้คุลากรไทย 

ก าหนดสดัสว่นการจา้งคนไทยในต าแหนง่ผูบ้ริหาร

July 2026
BOI ตัง้คณะอนกุรรมการ
จดัการพลงังานเพื่อกลั่นกรอง
โครงการ Data center  
(โครงการใหมต่อ้งไดร้บัอนมุตัิจาก
คณะอนกุรรมการฯ ก่อนยื่นขอรบั
การสง่เสรมิ)

Aug 2026
ครม. เห็นชอบจัดตั้ง
บอรด์ Data center 
เพื่อจดัระเบียบ Data 
center ระดบัชาติ

ที่มา : การวิเคราะหโ์ดย SCB EIC จากขอ้มลูของ BOI, สศช. และส านกัข่าวตา่ง ๆ

คาดเกณฑใ์หม่ชัดเจนภายใน Sep 2026

ด้านเศรษฐกิจ
สนับสนุนการเชื่อมโยง Supply chain 
ในประเทศ 
• ก าหนดสัดส่วนการมีส่วนร่วมของผูป้ระกอบการ 

สินคา้ผลิตในไทย และการจา้งงานคนไทย 
ผ่านการใหส้ิทธิประโยชนเ์ป็นขั้นบันได 
เม่ือมีการลงทุนและสรา้งงานตามเกณฑ์

• ส่งเสริมการผลิตอุปกรณ์ขั้นสูงในประเทศใหส้อด
รบักับความตอ้งการของ Data center

ด้านโครงสร้างพื้นฐาน ด้านพื้นที่และอาคาร ด้านสิ่งแวดล้อม

พิจารณาประสิทธิภาพการใช้พลังงานและน้้า
• ก าหนดเง่ือนไขท่ีเข้มงวดดา้นประสิทธิภาพการ

ใชพ้ลังงานและน า้ เช่น มาตรฐานค่า PUE และ 
WUE

• ส่งเสริมการใชพ้ลังงานหมุนเวียน

• ก าหนดอัตราค่าไฟฟ้าเฉพาะ และเง่ือนไขวาง
หลักประกันตามก าลังไฟท่ีขอเพ่ือลดความเส่ียง
จากการลงทุนระบบไฟฟ้าเกินการใชง้านจริง

ก้าหนดพื้นที่ และมาตรฐานอาคาร
• ก าหนด Zoning ส าหรบั Data center ตาม

ความพรอ้มของไฟฟ้า น า้ และ Connectivity 
จ ากัดจ านวนโครงการขนาดใหญ่ในบางพืน้ท่ี

• ก าหนดมาตรฐานอาคารส าหรบั Data center 
โดยเฉพาะ

• ก าหนดระยะห่างจากชุมชน มาตรการควบคุม
เสียงและความรอ้น

ลดผลกระทบต่อสิ่งแวดล้อม
• ประเมินผลกระทบสิ่งแวดลอ้ม (EIA) 

อย่างเขม้งวด

• ใหส้ิทธิประโยชน์เพิ่มเติมกับ Green data
center 

• ก าหนดใหร้ายงานขอ้มูลการใช้พลังงาน น า้ และ
พลังงานหมุนเวียนเป็นรายปี รวมถึงผลกระทบ
ต่อชุมชน และสิ่งแวดลอ้มอย่างละเอียด

นโยบายก ากับกิจการ Data center  ท่ีรัฐบาลอาจพิจารณา 
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มูลค่าการก่อสร้างภาคเอกชนในปี 2027 มีแนวโน้มทรงตัว พ้ืนท่ีขออนุญาตก่อสร้างส่ิงปลูกสร้างยังต่ ากว่า
อดีต กดดันกิจกรรมก่อสร้าง ขณะท่ี ราคาวัสดุก่อสร้างปรับตัวสูงข้ึน ยังเป็นแรงกดดันด้านต้นทุน
มูลค่าการก่อสร้างภาคเอกชน
หนว่ย : พนัลา้นบาท

2019 2020 2021 2022 2023 2024 2025 2026E 2027F

571 555 560 567 589 582 577 590 598

+2% +1%
ดัชนีราคาวัสดุก่อสร้าง

ท่ีมา : การวิเคราะหโ์ดย SCB EIC จากขอ้มลูของส านกังานสภาพฒันาการเศรษฐกิจและสงัคมแหง่ชาติ, REIC และกระทรวงพาณิชย์
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พืน้ทีก่่อสร้างทีไ่ด้รับอนุญาตรวมท้ังประเทศ
หนว่ย : ลา้นตารางเมตร

หน่วยทีอ่ยู่อาศัยในกรุงเทพฯ-ปริมณฑล
หนว่ย : พนัหนว่ย
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46%
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66

-14%
+3% 0%

+21%

มือหนึง่

มือสอง

ที่อยูอ่าศยั

การพาณิชย์
และส านกังาน

อตุสาหกรรม
และโรงงาน

อ่ืน ๆ

โอนกรรมสิทธิ์เปิดตัวใหม่ การก่อสร้างที่อยูอ่าศัยในปี 2026 และ 2027 ยงัเผชิญแรงกดดัน

• หน่วยโอนปี 2026-2027 มีแนวโน้มขยายตัวจากที่อยูอ่าศัยมือสอง 
ที่มีสดัสว่นสงูเป็นหลกั ส าหรับหน่วยโอนที่ขยายตัวมากใน 1H/2026 
เป็นผลจากปัจจัยฐานต ่า และการเร่งโอนก่อนหมดอายุมาตรการ
ลดคา่ธรรมเนียมการโอนและจดจ านองในรอบแรก (30 มิ.ย. 2026)

• หน่วยเปิดตัวโครงการใหม่ในปี 2027 มีแนวโน้มทรงตัว สว่นใหญ่
มาจากโครงการคอนโด ทัง้นีก้ารแข่งขันจากที่อยูอ่าศัยมือสอง
เป็นปัจจัยกดดันการเปิดโครงการใหม่
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3.4%

5.8%

8.5%

18.2%

-5%

0%

5%

10%

15%

20%

2025 7M2026
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JAPAN Aus India

Mex Korea others

6.7%
11.31%

18.2%

-5%
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Agri Agro Gold

Jewellery Elec App. Electronic

Vehicle Steel Plastic

Copper Fuel Others

SCB EIC ประเมินมูลค่าส่งออกปี 2026 ขยายตัวสูง 16% เป็นแรงขับเคล่ือนเศรษฐกิจท่ีส าคัญ แต่ส่งออกไทย
เติบโตกระจุกตัวมากข้ึนในสินค้าอิเล็กทรอนิกส์และตลาดสหรัฐฯ
Contribution to Growth มูลค่าส่งออกไทย รายสินค้าและรายประเทศ

หน่วย : %

ท่ีมา : การวิเคราะหโ์ดย SCB EIC จากขอ้มลูของกระทรวงพาณิชย,์ CEIC และ Ministry of Trade, Industry and Energy 

By product By country

13.1%
13.1%
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Jan 25 Apr 25 Jul 25 Oct 25 Jan 26 Apr 26 Jul 26

TH Export TH Export (excl EE): 69% Electronics: 31%

Agri Products: 8% Agro Products: 7% Manu Products (excl EE): 51%

ดัชนีมูลค่าการส่งออกสินค้าไทย
หนว่ย : Index 3mm Jan 2025 = 100 และ % มลูคา่สง่ออกในปี 2025 

ส่งออกไทย 7M26 ได้แรงหนุนจากสินค้าอิเล็กทรอนิกสแ์ละสินค้าอุตฯ อื่น 
ขณะทีส่ินค้าเกษตรและเกษตรแปรรูปหดตัว ส่วนหน่ึงจากการแข่งขันในตลาดโลกทีรุ่นแรงขึน้ 

Jan-Jul 2026 Total Export Agri Agro Manu
excl. EE

EE Total 
excl. EE

%YTD
+18%

-2% -3% +10% +43% +8%

%CTG -0.2% -0.3% +5% +13%
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มูลค่าส่งออกไทยในปี 2027 มีแนวโน้มเติบโตวงกว้างมากข้ึน สินค้าอิเล็กทรอนิกส์ยังเป็นแรงขับเคล่ือนหลัก 
ขณะท่ีสินค้าเกษตรขยายตัวดีข้ึน ผลจากราคาอยู่ในระดับสูงตามภาวะอุปทานตึงตัว 

ประมาณการมูลค่าส่งออกไทยปี 2026 และ 2027
หนว่ย : % Contribution to growth (Stacked)

% YoY growth (Line)

14%

3%
-0.9%

16%

6%

2026F 2027F

Electronics Automotive Petrochem

Agri products Food & Bev Gold & Others

Total Export

การส่งออกไทยในปี 2027 มีแนวโน้มขยายตัววงกว้างมากขึน้ โดยอิเล็กทรอนิกสยั์งเป็นแรงขับเคลื่อนหลัก 
ขณะทีส่ินค้าเกษตรกลับมาขยายตัว จากแรงหนุนด้านราคาและภาวะอุปทานตงึตัว อย่างไรก็ด ี

มาตรการภาษี Sec 301 ของสหรัฐฯ ยังคงเป็นความเสี่ยงส าคัญต่อการส่งออกบางอุตสาหกรรม โดยเฉพาะยาง ชิน้ส่วนยานยนต ์เคร่ืองจักร และอุปกรณ์

ขยายตัวต่อเนื่อง ชะลอลงจากฐานสูงปี 2026
• การลงทนุของ Tech companies เรง่ตวัมากในชว่งที่ผ่านมา 
• อปุสงคอ์ปุกรณอิ์เล็กทรอนิกสแ์ละเครือ่งใชไ้ฟฟา้เติบโตต่อเน่ือง

ตามการทยอยฟ้ืนตวัของเศรษฐกิจโลกElectronics

ขยายตัวต้่า และมี Downside risks 
• ความไมแ่น่นอนของอปุสงคใ์นตลาดตะวนัออกกลาง
• ความเสี่ยงจากมาตรการภาษี Section 301: Excess Capacity 

โดยเฉพาะยางลอ้และชิน้สว่นยานยนต ์
• การแข่งขนักบัคา่ยรถจากจีน มีแนวโนม้รุนแรงขึน้ในหลายตลาดหลกั

Auto & Parts

กลับมาฟื้นตัวบ้าง ปัจจัยราคาเป็นแรงหนุนส้าคัญ 
• อปุทานสินคา้เกษตรในตลาดโลกมีแนวโนม้ตงึตวัจากผลกระทบ El Niño 
• คาดวา่ไทยจะไดร้บัผลกระทบตอ่ผลผลตินอ้ยกวา่อินโดนีเซียและ

มาเลเซีย ซึง่มีแรงกดดนัเพ่ิมเติมจากไฟป่า 
• ไทยจงึมีโอกาสไดป้ระโยชนจ์ากราคาสินคา้เกษตรที่สงูขึน้ โดยเฉพาะ

ยางพาราและปาลม์น า้มนัAgriculture

ทศิทางการส่งออกสินค้าส าคัญในปี 2027

ที่มา : การวิเคราะหโ์ดย SCB EIC จากขอ้มลูของ CEIC และ Ministry of Trade

5 4.8

2.8
2.2

3.5
2.9

4.3
3.4

0
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6

IMF World Bank

2025

2026F
(Previous)
2026F
(Recent)
2027F

ประมาณการปริมาณการค้าโลก ปี 2026
หนว่ย : %YOY

IMF และ World Bank เพิ่มประมาณการปริมาณการค้าโลก
ปี 2026  

• การคา้เก่ียวกบัสนิคา้ AI แข็งแกรง่กวา่คาด

• อตัราภาษีน าเขา้สหรฐัฯ ต ่ากวา่คาด และ การเจรจาขอ้ตกลง
การคา้ใหม่

• การเบี่ยงเบนทางการคา้และการปรบัหว่งโซอ่ปุทาน 
ช่วยใหก้ารคา้โลก Resilience ขึน้
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ส่งออกไทยได้รับผลกระทบจ ากัดจากภาษีน าเข้า Sec. 301 ประเด็นแรงงานบังคับ อย่างไรก็ตาม สหรัฐฯ 
มีแนวโน้มข้ึนภาษีเพ่ิมเติมภายใต้ Sec. 301 ประเด็นอ่ืน เพ่ือกดดันให้ไทยเร่งบรรลุข้อตกลงทางการค้า

2.1

15.8
11.1 12

0

10

20

Before IEEPA End of IEEPA Sec.122 Sec.301 Forced Labor

ได้รับการยกเว้นภาษีน าเข้าทัง้ Sec. 301 และ Sec. 232 (63% ของมูลค่าส่งออกไทยไปสหรัฐฯ)*

ยกเว้นภาษีน าเข้า Sec.301 แต่เก็บภาษีอื่นเช่น Sec. 232 (9% ของมูลค่าส่งออกไทยไปสหรัฐฯ)*

เก็บภาษี 12.5% จาก Sec.301 ประเด็นแรงงาน (28% ของมูลค่าส่งออกไทยไปสหรัฐฯ)*

สนิคา้เกษตรและอาหารบางประเภท 

สินคา้ที่สหรฐัฯ ไมส่ามารถผลิตไดเ้พียงพอใชใ้นประเทศ ส  าคญั
ตอ่หว่งโซอ่ปุทานและภาคการผลิต เชน่ สินค้าอิเล็กทรอนิกส ์
(52.3% ของมูลค่าส่งออกไทยไปสหรัฐฯ 7M2026)

เซมิคอนดกัเตอร/์อิเลก็ทรอนิกส์

หมายเหตุ : * จากการสมัภาษณ ์ดร.กิรฎิา เภาพิจิตร ในรายการ Money Chat : ไทยแกเ้กมยงัไง สหรฐัจอ่รดีภาษีเพ่ิม ไมจ่บแค ่12.5% รอดหรอืรว่ง? 
ที่มา : การวิเคราะหโ์ดย SCB EIC จากขอ้มลูของกระทรวงพาณิชย,์ Global Trade Alert, USTR และ The White House

อาหารสตัว์
อญัมณีและเครือ่งประดบั อาหารทะเลกระป๋องและแปรรูป 

ส่งออกไทยได้รับผลกระทบจ้ากัดภายใต้ Sec. 301 ประเด็นแรงงานบังคับ

• ไทยเกินดุลการค้ากับสหรัฐฯ มากขึน้ตดิอันดับ 5 ในช่วง 7M26 (เทยีบอันดับ 10 ปี 2024 และ 7 ในปี 2025)

• ไทยเสี่ยงโดนสหรัฐฯ เก็บภาษีน าเข้าเพิม่เตมิสูงกว่าหลายประเทศคู่ค้า 
เน่ืองจากเป็น 1 ใน 16 ประเทศทีถู่กสอบสวน กรณี Structural Excess Capacity 

• คาดว่าสหรัฐฯ จะประกาศอัตราภาษีนีค้ร้ังแรกภายในเดอืน ก.ย. ไทยอาจมีเวลา 1-2 เดอืนเจรจาสหรัฐฯ 
ก่อนสหรัฐฯ ประกาศอัตราภาษีสุดท้าย (อ้างอิงจาก Timeline Sec. 301 ประเดน็แรงงานบงัคบั)

• ภาษีเพิม่เตมิ Sec.301 ไม่แน่นอนสูงเน่ืองจากสหรัฐฯ ยังสามารถประกาศสอบสวนในประเด็นอื่นเพิม่เตมิได้

สหรัฐฯ มีแนวโน้มใช้ภาษีน้าเข้าเพิ่มเติมภายใต้ Sec.301 ประเด็นอื่นเพื่อกดดันให้ไทยเร่งบรรลขุอ้ตกลงการค้า

เนื่องจากไทยยังไม่บรรลุข้อตกลงการค้า (ART) กับสหรัฐฯ 
SCB EIC ประเมินแนวโน้มภาษีน าเข้าสหรัฐฯ ภายใต้มาตรา 301 เพิ่มเติมของไทยเป็น 2 Stages:

Step 2 : ใกล้เคียงเดมิที ่19%
ไทยบรรลขุอ้ตกลง ART และโดนเก็บภาษีโดยรวมจาก

สหรฐัฯ ราว 19% ใกลก้บัอตัราเดิมก่อน IEEPA ถกูยกเลกิ

Step 1 : สูงกว่าภาษีปัจจุบันมาก
สหรฐัฯ ประกาศเก็บภาษีน าเขา้เพิ่มเติมไทยสงู

เพื่อกดดนัใหไ้ทยเรง่บรรลขุอ้ตกลงการคา้กบัสหรฐัฯ 

อัตราภาษีน าเข้าเฉล่ียของสหรัฐฯ ต่อสินค้าไทยโดย WTO
หนว่ย : % (คา่เฉลีย่ถ่วงน า้หนกัตามสดัสว่นการน าเขา้ของสหรฐัฯ)

ภาษีเพิ่มขึน้
ไม่มาก

24 ก.ค. 2624 ก.พ. 262 เม.ย. 25

ความรุนแรงของผลกระทบ ขึ้นกับ 2 ปัจจัยหลัก
ระยะเวลาในการบรรลุข้อตกลงนานกว่าที่สหรัฐฯ ก าหนด หากไทยใชเ้วลาบรรลขุอ้ตกลง
นานกวา่ 1-2 เดือน อาจโดนเก็บภาษีอตัราสงูกวา่คูแ่ขง่ในภมูิภาคเป็นระยะเวลาหนึง่

อัตราภาษีสุดท้ายทีส่หรัฐฯ เก็บไทย หากไทยโดนเก็บอตัราภาษีสงูกวา่ประเทศคูแ่ข่งส าคญั
ในตลาดสหรฐัฯ เช่น เวียดนาม จีน

ไทยอำจจะเผชิญ Trade-Off ส ำคัญในกำรบรรลุข้อตกลงกำรค้ำ ไทยอาจตอ้งแลกกบัการยอมรบัเงือ่นไขของ
สหรฐัฯ มากขึน้ ซ่ึงอาจกระทบบางกลุ่มผูผ้ลติและอตุสาหกรรมในประเทศ

เช่น

รถยนตน์ั่งสว่นบคุคล / ชิน้สว่นเช่น

เหลก็ อะลมูิเนียม และทองแดง
ไมแ้ละไมแ้ปรรูป เฟอรน์ิเจอรไ์ม้
อากาศยานพาณิชย ์/ เครือ่งยนตเ์จ็ต / ชิน้สว่น

เช่น
เครือ่งนุง่หม่ ขา้ว

KM Ready
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ประโยชน์ที่ไทยอาจได้รับจาก ART กับสหรัฐฯ
• อัตราภาษีน าเข้าต ่าลง : อินโดนีเซีย มาเลเซีย กมัพชูา

มี ART แลว้ โดนภาษี 10% ภายใต ้Sec. 301 ประเด็น
แรงงานบงัคบั (ไทยโดน 12.5%)

• สินค้าส่งออกไดรั้บการยกเว้นภาษีมากกว่า สนิคา้
สง่ออกของคูแ่ขง่ที่มี ART แลว้ ไดร้บัยกเวน้ภาษีมากกวา่ 

• ลดความเสี่ยงมาตรการภาษีเพิ่มเตมิ: เช่น Sec. 301
Structural Excess Capacity

ข้อควรระวังที่ไทยอาจได้รับจาก ART กับสหรัฐฯ
• ไทยเส่ียงขาดดุลการค้ามากขึน้ จากการเปิดตลาดกบัสหรฐัฯ
• กดดันความสามารถในการแข่งขันของผู้ผลิตในประเทศ 
โดยเฉพาะสนิคา้ที่ไทยเคยปกปอ้งสงู เช่น สนิคา้เกษตร

• อาจกระทบความสัมพันธก์ับคู่ค้าอื่น : อาจจ ากดัความยืดหยุน่
ของไทยในการท า FTA กบัประเทศอื่น เนื่องจากตอ้งหารอืและ
ประเมินผลกระทบตอ่ผลประโยชนข์องสหรฐัฯ ก่อนด าเนินการ

ข้อตกลงภาษีต่างตอบแทน (Agreement on Reciprocal Trade : ART) 
ขอ้ตกลงการคา้ทวิภาคีของรฐับาลสหรฐัฯ เพื่อให้ประเทศคู่ค้าได้สิทธิพิเศษดา้นภาษีในตลาดสหรัฐฯ แต่ต้องแลกกลับการเปิด
ตลาด การปรับกฎระเบียบ และข้อผูกพันต่อความม่ันคงทางเศรษฐกจิ โดยสหรฐัฯ ตอ้งการใหป้ระเทศคูค่า้ท าขอ้ตกลง เช่น

เปิดตลาดสินค้า U.S. 
ลด/ยกเลิก ภาษีน าเขา้สนิคา้สหรฐัฯ และ

ลด/ยกเลิก Non-Tariff Barriers 

IP / regulatory reform 
เพ่ิมการคุม้ครองทรพัยส์ินทางปัญญา และ

ปรบักฎระเบียบเพ่ือลดอปุสรรคตอ่ธุรกิจสหรฐัฯ

Economic Security Alignment 
รว่มมือกบัสหรฐัฯ ในการตรวจสอบการลงทนุ
 และการป้องกนัการสวมสิทธ์ิหรอืหลีกเลี่ยงภาษี

Labor / Forced Labor 
เพ่ิมมาตรการหา้มน าเขา้สินคา้ที่ผลติ

โดยการใชแ้รงงานบงัคบั

เปิด Digital Trade
ลดขอ้จ ากดัดา้นการคา้ดิจิทลั เชน่ 

ไมเ่ก็บภาษีดิจิทลัที่เลือกปฏิบตัิตอ่บรษัิทสหรฐัฯ

Rule of Origin : ผูผ้ลติไทยที่ใชว้ตัถดุิบหรอืปัจจยัการผลิตที่เช่ือมโยง
กบัจีน อาจตอ้งหาหว่งโซอ่ปุทานใหม ่เผชิญตน้ทนุการผลติที่สงูขึน้

นัยต่อการค้าไทย

บทลงโทษทางการค้าเพิม่เติม : ประเทศไทยอาจเผชิญมาตรการสกดั
กัน้สนิคา้ ถกูเก็บภาษีน าเขา้เพิ่มเติม

การปฏิบัติตามกฎระเบียบที่เพิ่มขึ้น : ผูส้ง่ออกและสนิคา้ไทยอาจเผชิญการ
ตรวจสอบเสน้ทางการขนสง่และก าลงัการผลติที่เครง่ครดัขึน้ ท าให้
ลา่ชา้

จับตาสหรัฐฯ อาจเตรียมขึ้นภาษีน าเข้าสินค้าอิเลก็ทรอนิกส์ (Sec. 232) ในอนาคต

• ปัจจบุนับางสนิคา้อิเลก็ทรอนิกสถ์กูเก็บภาษีน าเขา้ 25%* (ภายใต ้Sec.232; 
มีผล 15 ม.ค. 2026) แตส่นิคา้กลุม่นีส้ว่นมากยงัไดร้บัยกเวน้

• ในระยะขา้งหนา้สหรฐัฯ มีแนวโนม้ขยายขอบเขตภาษีชิป Phase 2 ปลายปี 2026 
จากชิป AI สู ่Server, Laptop และ Gaming Console แตย่งัมีความไมแ่นน่อนสงู
จากความกงัวลตอ่ผลกระทบการลงทนุ AI ในประเทศ 

นอกจากน้ี ส่งออกไทยเส่ียงถูกสหรัฐฯ ตรวจสอบเข้มข้ึนหลังเป็น Tier 2 ในรายงาน The Great Transshipment Scam  
รวมถึงความเส่ียงโดนภาษีน าเข้าสินค้าอิเล็กทรอนิกส์ภายใต้ Sec. 232 และเผชิญ Trade -Off จากข้อตกลง ART

ไทยถกูจัดอยูใ่น Tier 2 : Scale Leaders, Significant Economic Integration with 
China ตามรายงาน The Great Transshipment Scam หรือ กลุ่มประเทศที่มี

ปริมาณส่งผ่านสินค้าและมีห่วงโซ่อุปทานทีเ่ชื่อมกับจีนสูง 

หมายเหต ุ: *สหรฐัฯ ประกาศเก็บภาษี Section 232 ในอตัรา 25% ส าหรบัสินคา้เซมิคอนดกัเตอรข์ัน้สงูบางประเภท โดยเฉพาะชิปประมวลผลสมรรถนะสงู เชน่ NVIDIA H200 และ AMD MI325X อยา่งไรก็ดี สินคา้ที่น  าไปใชใ้นบางกรณี เชน่ ศนูยข์อ้มลูในสหรฐัฯ การวิจยัและพฒันา 
ที่มา : การวิเคราะหโ์ดย SCB EIC จากขอ้มลูของกระทรวงพาณิชย์ ส  านกัข่าวตา่งประเทศ และ The White House

U.S. purchases
เพ่ิมการน าเขา้หรอืจดัซือ้สินคา้สหรฐัฯ เชน่ 

พลงังาน เกษตร และ เครือ่งบิน

ดงันัน้ ภายใตข้อ้ตกลง ART ไทยควรเปิดตลาดแบบคอ่ยเป็นคอ่ยไป เพื่อใหผู้ผ้ลติไทยปรบัตวัไดใ้นระยะสัน้ 
ขณะที่ควรเปิดตลาดใหส้นิคา้สหรฐัฯ ที่ไทยผลติไดไ้มพ่อใช ้หรอืเป็นวตัถดุิบ/สนิคา้ทนุท่ีเสรมิ Supply chain และลดตน้ทนุการผลติ
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ดุลการค้าไทยหมวดเกี่ยวกับ AI ระบบศุลกากร (Million USD)

มูลค่าส่งออกท่ีเติบโตสูงไม่ได้ส่งผลบวกต่อเศรษฐกิจไทยมากนัก สาเหตุหลักเพราะพ่ึงพาการน าเข้าสูง 
กดดันให้ดุลการค้าและดุลบัญชีเดินสะพัดมีแนวโน้มขาดดุลในปีน้ี

ท่ีมา : การวิเคราะหโ์ดย SCB EIC จากขอ้มลูของกระทรวงพาณิชย,์ Trademap, UNCTAD และ WTO

-2.1%
5.0%3.3%

6.1%4.0%

13.1%

12.7%

37.6%

-5%

0%

5%

10%

15%

20%

25%

30%

35%

40%

2025 7M2026

Others Consumer
R/I: Others R/I: Part of Electronics
R/I: Gold C: Others
C: Computers C: Electrical machinery

Contribution to Growth มูลค่าน าเข้าไทย รายสินค้าและรายตลาด
หนว่ย : % (C = Capital Goods, R/I = Raw & Intermediate Goods)

สินค้าวัตถุดิบ
และก่ึงส าเร็จรูป 
(CTG 21.1%)

สินค้าทุน 
(CTG 9.5%)

8.8%

11.7%

9.0%

12.7%

37.6%

-10%

0%

10%

20%

30%

40%

2025 7M2026

ASEAN5 CLMV EU28 ME

CHINA U.S.A. JAPAN TAIWAN

จีนและไต้หวัน
(CTG 20.7%)

แนวโน้มมูลค่าน าเข้าไทยในปี 2026 ขยายตัวสูงถงึ 28% (เดิมคาด 16.9%) 
สาเหตจุาก

1) การน าเข้าเพื่อผลิตและส่งออก โดยเฉพาะสนิคา้เก่ียวกบัอิเลก็ทรอนิกส ์
2) การน าเข้าสินค้าทุน สอดคลอ้งกบัแนวโนม้การลงทนุท่ีเพิ่มขึน้ 

3) ผลกระทบจากสงครามฯ ท าใหค้า่ขนสง่และราคาสนิคา้ที่เก่ียวขอ้งกบัพลงังานสงูขึน้

-38,557.6
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Total Raw Material Processed chemicals

Intermediate inputs Equipment

ดุลการค้าไทย ระบบศุลกากร (Million USD) 

ไทยขาดดุลการค้าสินค้า AI เพิ่มขึน้ในปีนี้ สาเหตุเพราะน าเข้าสินค้าขั้นกลางสูง
• ขาดดุลการค้า Intermediate Inputs โดยเฉพาะชิปประมวลผลและตวัควบคมุ และ

วงจรรวมอิเลก็ทรอนิกส์
• เกินดุลการค้า Equipment อปุกรณร์บัสง่ขอ้มลูและเครอืขา่ย และหนว่ยจดัเก็บขอ้มลู

คอมพิวเตอร ์เช่น HDD
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ดุลการค้าและดุลบัญชีเดินสะพัดมีแนวโน้มขาดดุลพร้อมกันในปีน้ี สาเหตุจาก 1) ผลกระทบสงครามตะวันออกกลาง 
และ 2) ประเด็นเชิงโครงสร้างไทยมี Import penetration สินค้าและบริการสูงข้ึน
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Custom BOP

ที่มา : การวิเคราะหโ์ดย SCB EIC จากขอ้มลูของกระทรวงพาณิชย ์และธนาคารแหง่ประเทศไทย

ดุลการค้าไทยแม้ปรับดขีึน้ในเดอืน ก.ค. แต่ยังขาดดุลสะสมสูงใน 7M26 
หนว่ย : ลา้นดอลลารส์หรฐั (กระทรวงพาณิชย ์และ ธปท.) 

ดุลบัญชีเดนิสะพัดปรับดขีึน้ในเดอืน ก.ค. แต่ท้ังปียังมีแนวโน้มขาดดุลในระดับสูง
หนว่ย : ลา้นดอลลารส์หรฐั (ธปท.)  

• ในเดือน ก.ค. ดุลการค้าและดุลบัญชีเดินสะพัดยงัติดลบ แต่ปรับดีขึน้ในช่วงสงครามฯ หยุดยงิ
ชั่วคราว แตม่ีความเสีย่งขาดดลุสงูขึน้ หลงัสงครามฯ ทวีความรุนแรงและอาจยืดเยือ้

• แนวโน้มดุลการค้าและดุลบัญชีเดินสะพัดมีสัญญาณขาดดุลพร้อมกันปีนี ้และต่อเน่ืองในปี 2027 

1. ผลกระทบสงครามตะวันออกกลาง เช่น น าเขา้พลงังาน ตน้ทนุทอ่งเที่ยว ตน้ทนุขนสง่ เศรษฐกิจโลก
          ชะลอตวั  

2. ประเด็นเชิงโครงสร้างไทยมี Import penetration สูงขึน้ ผา่น 1) การผลติ สง่ออก และการลงทนุ
          กลุม่ดิจิทลัและอิเลก็ทรอนิกส ์พึง่พาวตัถดุิบและเครือ่งจกัรน าเขา้สงู และ 2) การใชบ้รกิารดิจิทลั
          ตา่งประเทศ สงูขึน้ เช่น Subscription

Mn USD May-26 Jun Jul YTD 2026F (%GDP)

ดุลการค้า (Custom) -5,711.4 -6,534.7 -3,610.5 -35,354.5 n.a.

ดุลการค้า (BOP) -2,632.3 -2,673.8 -46.9 -12,425.3 -1.2% ถงึ -1.7%

ดุลบัญชีเดินสะพัด (BOP) -6,431.6 -3,473.8 -1,558.8 -17,837.2 -2.5% ถงึ -3%
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แม้การส่งออกและการลงทุนเอกชนจะกลายเป็นแรงขับเคล่ือนหลักของเศรษฐกิจ แต่ผลบวกยังคงกระจุกตัว
อยู่ในบางอุตสาหกรรม โดยเฉพาะดิจิทัลและอิเล็กทรอนิกส์ ส่งผลให้การฟ้ืนตัวของภาคการผลิตยังไม่ท่ัวถึง
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ผลผลิตภาคอุตสาหกรรม (MPI) ยงัต ่า ขณะที่กลุ่มดิจิทัลและอิเล็กทรอนิกสช์่วยพยุงภาคการผลิตโดยรวม

หนว่ย : %แหลง่ที่มาของการเปลีย่นแปลง , ปรบัฤดกูาล (ผลรวมของ 2 สว่นประกอบอาจไมเ่ทา่ภาพรวมในบางเดือน) (OIE)

ที่มา : การวิเคราะหโ์ดย SCB EIC จากขอ้มลูของส านกังานเศรษฐกิจอตุสาหกรรม (OIE) และสภาอตุสาหกรรมแหง่ประเทศไทย (FTI)

อัตราการใช้ก าลังการผลิตกลุ่ม Electronic ฟ้ืนตัวต่อเน่ือง แต่ก าลังการผลิตอุตฯ อื่นยงัซบเซา

หน่วย : % (FTI)
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ปี 2026 นักท่องเท่ียวต่างชาติเดินทางเข้าไทยแล้วกว่า 21.2 ล้านคน โดยนักท่องเที่ยวต่างชาติหลายกลุ่มเริ่มฟื้นตัว
ดีขึ้น ขณะที่นักท่องเที่ยวเอเชียยังเปราะบาง อย่างไรก็ดี การใช้จ่ายของนักท่องเที่ยวมีแนวโน้มขยายตัว
นักท่องเทีย่วต่างชาตทิี่เดินทางเข้าไทยในปี 2026
หนว่ย : ลา้นคน, %YoY

หมายเหต ุ: *ขอ้มลูในชว่งวนัที่ 22-25 มิ.ย. 2026 ประเมินเบือ้งตน้เน่ืองจากระบบจดัเก็บขอ้มลูของกระทรวงฯ ขดัขอ้งอยูร่ะหวา่งตรวจสอบขอ้มลู
ที่มา : การวิเคราะหโ์ดย SCB EIC จากขอ้มลูของกระทรวงการทอ่งเที่ยวและกีฬา, TATIC และ AOT

จ านวนนักทอ่งเทีย่วตา่งชาตใินช่วงไตรมาส 4 
ยงัมีโอกาสเติบโต แม้จะมีความเสี่ยงที่ต้องเผชิญ

+

+

จ านวนเทีย่วบิน Winter Schedule เพิม่ขึน้ ส่วนใหญ่เป็น
เที่ยวบนิจากอินเดียและยโุรป

อิเวนตแ์ละเทศกาลที่จะเกิดขึน้ เช่น  เทศกาลโคมลอย
Tomorrowland Thailand, EDC Thailand  

- การแข่งขันทีสู่งขึน้จากประเทศในเอเชียทัง้เวียดนาม 
มาเลเซีย ญ่ีปุ่ น ท่ีตา่งเรง่ท  าการตลาดและเพิ่มเที่ยวบนิ

- ความยดืเยือ้ของความขัดแย้งในตะวันออกกลาง ท่ีส่งผล
ตอ่ตน้ทนุการเดนิทาง และเศรษฐกิจของหลายประเทศ

กลุ่มที่ยงัเติบโต

กลุ่มที่ฟ้ืนตัวดี

กลุ่มเปราะบาง

0.67

0.41

0.28

1.18

ม.ค.

0.68

0.64

0.44
0.22

1.05

ก.พ.

0.41

0.72

0.34

0.82

มี.ค.

0.42

0.66

0.26

0.55

เม.ย

0.41

0.83

0.26

0.37

พ.ค.

0.33

0.71

0.33

มิ.ย.*

0.46

0.66

0.33

0.54

ก.ค.

0.48

0.65

0.39

0.40

ส.ค. 1-5 ก.ย.

3.28 3.26

2.77

0.50

2.35
2.10

2.55 2.52

0.34

2.37

8M2026

-12%

5% 2%
-7%

4%

-10%
-2% -3%

จีน (16%) 16% -40% 82% 38% 32% 33% 7% 9% 18%
อเมริกา (5%) 1% 2% 0% -2% -2% 4% -1% 3% 3%
ยุโรป (31%) 1% 10% 5% -4% -6% 0% -4% 6% 1%
อ่ืนๆ (3%) -2% -5% -7% 7% -5% -4% 1% 0% 1%
ตะวันออกกลาง (1%) -9% 6% -51% -33% -57% -2% -27% 9% 15%
เอเชียใต้ (8%) -1% 23% 6% 9% -2% -3% -9% -15% -10%
N.E Asia (13%) -8% -18% 0% -3% -4% -5% -14% -8% -10%
อาเซียน (23%) -14% -23% 6% 6% -2% 0% -17% -11% -13%

41%

21%
21% 10%

7%

1H2025

44%

19%
19% 11%

7%

1H2026

43,215
48,031

+15%

อาหารและเครือ่งดื่ม

เดินทางในประเทศ

กิจกรรม/บนัเทิง

ชอปปิง

ที่พกั

11%

23%

7%

6%

23%

การใช้จ่ายของนักท่องเที่ยวตา่งชาตจิากผลส ารวจของ TAT
(หน่วย : บาท/คน/ทรปิ) 

%YoY



39

Tourism war ในเอเชียยังเข้มข้น โดยความผันผวนของจ้านวนนักท่องเท่ียวต่างชาติจากความเส่ียงวิกฤตที่เพิ่มขึ้น 
ส่งผลให้หลายประเทศหันมาแข่งขันชิงเม็ดเงินผ่านการเจาะนักท่องเที่ยวเฉพาะกลุ่มมากขึ้น
Tourism war ในเอเชียยังเข้มข้น ท้ังในญ่ีปุ่น ไทย เวียดนาม เกาหลีใต้ มาเลเซีย และจีน

หมายเหตุ : ประเมินจากจ านวนนกัทอ่งเที่ยวตา่งชาติของ 11 ประเทศในเอเชียตะวนัออก
ที่มา : การวิเคราะหโ์ดย SCB EIC จากขอ้มลูของกระทรวงการทอ่งเที่ยวและกีฬา, CEIC และ Yanolja research

นักท่องเท่ียวต่างชาติ
 ในแต่ละประเทศ 

(7M26)

จ านวน
(ล้านคน) อัตราการเปลี่ยนแปลงเทียบปีก่อน (%YoY) Market share

ในกลุ่ม East Asia*

YTD %YTD Jan Feb Mar Apr May Jun Jul 2025 1H26E

Japan 24.5 -2% -5% 6% 3% -6% -4% -7% 0% 17.8% 17.2%

Thailand 18.7 -3% -12% 5% 2% -7% 4% -10% -2.5% 13.7% 13.2%

Vietnam 13.9 14% 19% 18% 1% 23% 16% 15% 7% 8.8% 10%

S. Korea 12.8 20% 0% 26% 27% 19% 20% 23% 21% 7.9% 8.7%

Malaysia (6M) 12.8 0% -8% 20% 0% 1% -3% -5% 11.1% 10.5%

นักท่องเท่ียวเป้าหมายหลักของไทยมีแนวโน้มแข่งขันสูงข้ึนจากประเทศคู่แข่งในเอเชีย

นักท่องเที่ยวจีนกระจายการเดินทางไปในหลายประเทศมากขึ้นในช่วง 7M
(หน่วย : ล้านคน, %YoY)

7M19 7M24 7M25 7M26

0.40

0.12
0.32

0.86

7M19 7M24 7M25 7M26

0.09

0.27
0.39 0.44

เวียดนามเป็นคู่แข่งส าคัญของไทย 
(หน่วย : ล้านคน, %YoY)

นทท. รัสเซีย ไปเวียดนาม นทท. อินเดีย ไปเวียดนาม

+174% +14%

นกัทอ่งเท่ียวจีน นกัทอ่งเท่ียวรสัเซียและอินเดีย

การท่องเที่ยวของเกาหลใีต้ยังขยายตัวสูงต่อเนื่องแม้ในช่วงวิกฤตตะวันออกกลาง

Top 5 นักท่องเที่ยวต่างชาติเที่ยวเกาหลีใต้
(หน่วย : ล้านคน, %YoY)

2.7
1.7

0.8

7M24

3.1

1.9
1.1

7M25

4.0

2.3
1.4

7M26

6.2
7.3

9.1

+18%
+24%

ฮอ่งกง

USA

ไตห้วนั

ญ่ีปุ่ น

จีน

• นักท่องเที่ยวเติบโตดีในหลายประเทศ

• การเติบโตของ Medical tourism 
(K-Beauty )

• ความแข็งแกร่งของกระแส Soft power 
ที่ดึงดูดกลุ่มนักท่องเที่ยวโดยเฉพาะจาก 
K-Pop, K-Drama

17%

12%

33%

19%

27%

435
750

1,193

H1 2024 H1 2025 H1 2026

การใช้จ่ายศัลยกรรมความงามของ Foreign visitors
(หน่วย : KRW Billion)

งานอีเวนต์และกระแส Soft power เป็นอีกแรงหนุนส าคัญให้นักท่องเท่ียวเดินทางมาไทย

• คอนเสิร์ตต่างชาติในไทย เช่น ศิลปิน K-pop 
ศิลปินจีนที่มีฐานแฟนคลับขนาดใหญ่ โดย
สถิติการจัดคอนเสิร์ตและแฟนมีตติง้ของ
ศิลปินต่างชาติในไทยสูงกว่า 250–300 งาน/ปี

85%
ตา่งชาติ

15%

คนไทย

สัดส่วนผู้ซื้อบัตรงาน 
Tomorrowland 
Thailand 
(150,000 ใบ)

เช่น มาเลเซีย สิงคโปร์ ออสเตรเลีย ยุโรป สหรัฐฯ

• เทศกาลดนตรีขนาดใหญ่

• กระแส Soft power ไทย อย่าง Lisa, T-Pop 
และ ซีรีส์ Boys love & Girls love ที่มีฐานผู้ชม
ทั่วโลกทั้งเอเชีย อเมริกาใต้ ยุโรป อเมริกาเหนือ

%YoY

เกาหลีใต้ ไทย เวียดนาม ญ่ีปุ่ น มาเลเซีย 
(6M)

สิงคโปร์

3.99 3.11 3.08 2.49 2.19 1.49

27% 16% -1%
-56%

18% 3%

36% 17% 22% 10% 19% 21%

สัดส่วนนักท่องเที่ยวจีน
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แนวคิด Visitor economy ถูกน ามาใช้เพือ่ดงึดูดนักท่องเที่ยวต่างชาต ิโดยต่อยอดบริการเฉพาะกลุ่มทีม่ีอยู่เดมิให้มีความลึกและตอบโจทยผู้์มาเยอืนได้อย่างเฉพาะเจาะจงยิ่งขึน้

ความไม่แน่นอนของจ้านวนนักท่องเที่ยวต่างชาติท่ีผ่านมาผลักดันให้ไทยปรับกลยุทธ์ขยายโอกาสสร้างรายได้ของประเทศจากการ
มุ่งเน้นเฉพาะนักท่องเที่ยวต่างชาติสู่ Visitor economy เพื่อกลายเป็นจุดหมายของผู้มาเยือนด้วยเหตุผลที่หลากหลายมากขึ้น

หมายเหต ุ: *ค  านวณจาก 4 เครอื ร.พ. ใหญ่ ไดแ้ก่ BDMS, BH, BCH, PR9, ** ออสเตรเลียนบัเฉพาะที่ระยะเวลาต ่ากวา่ 6 เดือน
ที่มา : การวิเคราะหโ์ดย SCB EIC จากขอ้มลูของกระทรวงการทอ่งเที่ยวและกีฬา,  UK Tourism,  Australia, Ministry of Business Innovation & Employment New Zealand

Tourism 
economy

Visitor economy
MICE Medical & 

Wellness
Education

Film & Series

ผูเ้ดนิทางเพ่ือพกัผ่อน (Leisure  visitor)

ตัวอยา่ง Visitor economy ตามวัตถุประสงค์

Long-term 
stay

ออสเตรเลีย

ตัวอยา่งประเทศต้นแบบที่ใช้แนวคิด Visitor economy และสัดส่วนรายได้ตามวัตถุประสงคผู้์มาเยอืน

นโยบายเพิม่เตมิทีไ่ทยอาจพิจารณา โดยอาศัยความร่วมมือภาครัฐและภาคเอกชน เพือ่ขับเคลื่อน Visitor economy

กลยุทธ์ นโยบายที่อาจพิจารณาเพิ่มเติมนโยบายที่มีอยู่ปัจจุบัน

การสรา้งมลูคา่เพิ่มจาก Visitor
• เจาะ High-value segment เช่น 

Wellness, Sport/Events, MICE
• Visitor Intelligence Platform รวบรวม

ขอ้มลูกบัหน่วยงานรฐั/ภาคธุรกิจเพ่ือ
วางกลยทุธแ์ละประสานงาน

การกระจายรายไดสู้่ Local 
economy

• โพรโมตจงัหวดัเมืองรอง 
และแหล่งทอ่งเท่ียวชมุชน

• รว่มพฒันาสินคา้และบรกิารของ
ผูป้ระกอบการทอ้งถิ่นใหด้งึดดู Visitor

พฒันา Supply side เพ่ือตอบ
โจทย ์Visitor แตล่ะกลุ่ม

• ใช ้Destination management ควบคู่
กบัการยกระดบัโครงสรา้งพืน้ฐาน

• พฒันาแหล่งทอ่งเท่ียวใหม่ ๆ 
และส่งเสรมิการทอ่งเท่ียวยั่งยืน

THRIVE 2030: 
The Re-imagined Visitor Economy

47%

24%

19%

6%
4%

33%

9%
37%14%

5%

Holiday Education ** Business VFR Employment Others

VisitBritain, VisitEngland

70%

19%

10%

Tourism Policy Statement 2026
UK นิวซีแลนด์

• มอบประสบการณแ์ก่ผูม้าเยือน
• สรา้งประโยชนท์างเศรษฐกิจและ

กระจายรายไดไ้ปทกุภมิูภาค

• เนน้กระตุน้ดีมานดผ์่านการตลาด
• ยกระดบัซพัพลายรองรบัทัง้ดา้น

คณุภาพและประสบการณ์

• Starring GREAT Britain ใชภ้าพยนตร์
และโทรทศันข์ององักฤษกระตุน้การเดินทาง

• ยกระดบั destination management

Concert Sport

VFR (เย่ียม
เพ่ือน, ญาต)ิ

Business

1H25 1H26

3.30 3.39

+3%

MICE Medical tourism Education

Foreign visitor แต่ละกลุ่มสร้างรายได้แก่ประเทศค่อนข้างสูง

รายไดค้า่รกัษาพยาบาลจาก
ผูป่้วยตา่งชาติ* (หม่ืนลา้นบาท)

จ านวนนกัเรยีน/นกัศกึษาตา่งชาติ (หม่ืนคน)รายไดจ้ากผูเ้ขา้รว่มงานตา่งชาติ
(หม่ืนลา้นบาท)

1H25 1H26

2.58 2.61

+1%

5.3
5.9

2024

5.7
6.8

2025

11.2 12.5

+12%

นกัเรียน รร. เอกชน (รวมนานาชาติ)

นกัศึกษา

2025 2024 FY2026
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การใช้จ่ายภาครัฐ ได้แรงส่งเพ่ิมเติมจาก พ .ร.ก. กู้เงิน 4 แสนล้านบาท แต่บทบาทจะทยอยลดลง จากข้อจ ากัด
การคลังท่ีชัดเจนข้ึน สะท้อนผ่านกรอบวงเงินงบลงทุนปี 2027 ท่ีหดตัว และหน้ีสาธารณะใกล้ชนเพดาน

แผนงานเปลี่ยนผ่านฯ
• รายละเอียดยงัไมช่ดัเจน 
• คาดวา่จะสนบัสนนุ Solar 
ครวัเรอืนและรถ EV สาธารณะ 

• อาจโอนงบบางสว่นสู่
แผนช่วยเหลอืฯ

สมมตฐิานการใช้จ่ายเงนิกู้ตาม พ.ร.ก. 4 แสนล้านบาท

ที่มา : การวิเคราะหโ์ดย SCB EIC จากขอ้มลูของรฐับาล, ส  านกังานสภาพฒันาการเศรษฐกิจและสงัคมแหง่ชาติ, กรมบญัชีกลาง และส านกังบประมาณ

หนีส้าธารณะมีแนวโน้มเพิม่ขึน้ชนเพดาน 70% ในปี 2027
หนว่ย : %GDP

กรอบวงเงนิงบประมาณรายจ่ายปีงบประมาณ 2026-2027
หนว่ย : ลา้นลา้นบาท

2.655 2.786

0.862 0.789

0.0

0.5

1.0

1.5

2.0

2.5

3.0

3.5

4.0

FY2026 FY2027

รา่ยจ่ายช าระตน้เงินกู้ รายจ่ายเพื่อชดเชยเงินคงคลงั

รายจ่ายลงทนุ รายจ่ายประจ า

+5%

-8.4%

-42.5%
+0.2%
+0.2%

พันล้านบาท ใช้จ่าย 
(%)

ปี 26
เดิม ใหม่ ปี 27

เดิม ใหม่

แผน
ช่วยเหลือ

198 
(99%)

198 198 - -

แผนเปล่ียน
ผ่าน

190 
(95%)

76 32 114 158

รวม 388 
(97%)

274 230 114 158

แผนช่วยเหลือฯ
• ไทยช่วยไทยพลสั และ

เติมเงินบตัรสวสัดิการฯ 
(มิ.ย. - ก.ย. 2026)

• เม็ดเงินท่ีเหลอือาจตอ่อายุ
มาตรการเดิม 1-2 เดือน (Q4)

ข้อจ ากัด
การคลัง กฎการคลังไทย งปม. 

FY27

การกู้ชดเชย
ขาดดุลงปม.

ไมเ่กิน 20% ของ งปม. + 
80% งบช าระคืนตน้เงินกู้

เหลือราว
90 พลบ.

งบช าระคืนต้นเงนิกู้ ไมน่อ้ยกวา่ 4% ของ งปม. 4%

สัดส่วน
งบลงทุน

ไมน่อ้ยกวา่ 20% ของ งปม. 20.8%

ไมน่อ้ยกวา่วงเงินกูช้ดเชย
ขาดดลุ งปม.

สงูกวา่ไมม่าก
(ราว 1.2 พลบ.)
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Total Public Debt as % of GDP Ceiling

67.5%
ณ ก.ค. 26รวม

3.788
รวม

3.781
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ร่าง PDP 2026 ก าหนดสัดส่วนไฟฟ้าสะอาดอย่างน้อย 65% และเพ่ิมโครงสร้างพ้ืนฐานพลังงานเพ่ือบรรลุ Net zero 
มีนัยต่อการลงทุนใหม่ในโครงข่ายไฟฟ้าและโรงไฟฟ้าพลังงานสะอาดสูงต่อเน่ืองในระยะส้ันและระยะยาว (ปี 2027 -2050 )

ก าลังการผลิต
ส่วนเพ่ิม (MW)

300
2,700

9,10014,50024,300

ก๊าซธรรมชาติ
SMRSolar WindBESS

50,900

นโยบายการพัฒนาโครงสร้าง
พลังงานไฟฟ้า ร่าง PDP 2026

สัดส่วนปริมาณ
แหล่งผลิตไฟฟ้า

24,50028,89054,500
10,360

ก๊าซธรรมชาติ
Solar WindBESS

118 ,250 9,000
16,800

52,70055,00061,300

ก๊าซธรรมชาติ
SMRSolar WindBESS

194,800 18,90040,89055,000 23,360

ก๊าซธรรมชาติ
Solar WindBESS

138 ,150

ทางเลือกท่ี 2 
Net zero จาก CCS

ทางเลือกท่ี 3
Net zero จาก RE

ทางเลือกท่ี 4
Net zero จาก RE + CCS

35.0%

65.0%

Fossil

Clean
89.0%

11.0%
Fossil

Clean

27.0%

73.0%

Fossil + CCS

Clean

35.0%

65.0%

Fossil + CCS

Clean

700,000 ล้านบาท 500,000 ล้านบาท รัฐลงทุนโครงข่ายไฟฟ้า

ปล่อย GHG 19.1 ล้านตัน 16.6 ล้านตัน 19.1 ล้านตัน51.5 ล้านตัน

360,00 ล้านบาท 

ทางเลือกท่ี 1
(base case)

รัฐบาลเสนอทาง 4 ทางเลือกส าหรับแผน PDP 

นัยต่อเศรษฐกิจและอุตสาหกรรม แนวทางผลักดันให้ PDP 2026 บรรลุเป้าหมาย

ค่าไฟฟ้าเฉล่ีย (บาท /หน่วย ) 3.8859 3.8297 3.83643.8267

• ปลดล็อก Third Party Access (TPA) และ 
Direct PPA ส าหรบั Data center และผูใ้ชไ้ฟฟา้
ขนาดใหญ่ที่มีเปา้หมายลดคารบ์อน

• พัฒนาโครงข่ายไฟฟ้า Smart Grid 
• พัฒนา ตลาด Virtual power plant (VPP) 

และตลาด Demand Respond (DR) เพื่อเพิ่ม
ประสทิธิภาพการผลติไฟฟา้และการใชไ้ฟฟา้

• ขับเคลื่อนการพัฒนาโรงไฟฟ้านิวเคียร ์SMR / 
CCS และ ไฮโดรเจน

ท่ีมา : การวิเคราะหโ์ดย SCB EIC จากขอ้มลูรา่ง PDP 2026 และตวัอย่างการพฒันาโครงสรา้งพืน้ฐานพลงังานในสหรฐัอเมรกิา สงิคโปร ์เกาหลีใต ้และเดนมารก์ 

• เพิ่มการลงทุนโครงข่ายไฟฟ้าของรัฐ (รัฐวิสาหกิจ) รวมไม่ต ่ากว่า 3.6 แสนล้านบาท ปี 2026-2050 : 
พฒันาโครงข่ายไฟฟา้ใหเ้ป็น Smart grid รองรบั Direct PPA /Third Party Access (TPA) และ Demand Response (DR)

• เพิ่มการลงทุนโรงไฟฟ้าภาคเอกชนต่อเน่ืองตลอดช่วงปี 2027-2050 โดยในช่วงปี 2027-2037 (10 ปี) ประเมินวา่จะมี
เม็ดเงินลงทนุในโรงไฟฟา้พลงังานสะอาดราว 1.1 ลา้นลา้นบาท และโรงไฟฟา้ก๊าซฯ (ทดแทน) ราว 3 แสนลา้นบาท

• ดึงดูดการลงทุนในอุตสาหกรรมดิจิทลัและอุตสาหกรรมสีเขียว เช่น Data center / Semiconductor / Green 
Electronics & Smart Devices และ EV จากการมีเสถียรภาพไฟฟา้ สดัสว่นไฟฟา้สะอาดในโครงข่ายไฟฟา้ที่มีแนวโนม้
เพ่ิมขึน้ การเปิดซือ้-ขายไฟฟา้สะอาดโดยตรง (Direct PPA) 

• ลดความผันผวนของค่าไฟฟ้า จากลดการน าเขา้ก๊าซธรรมชาติ ส  าหรบัทางเลือก Net zero จาก RE และ RE+CCS ที่
ก  าหนดใหใ้ชก๊้าซฯ ในไทยและเพ่ิมไฟฟา้จากพลงังานสะอาดรว่มกบัระบบกกัเก็บพลงังาน

• ก าหนด KPI และจัดตัง้กลไกขับเคล่ือนแผน PDP ร่วมกันของหน่วยงานรัฐ เพ่ือใหบ้รรลเุป้าหมายอยา่งตอ่เน่ืองและทนัตอ่สถานการณ์
ที่กระทบการผลิตไฟฟา้ทัง้ภายในและภายนอกประเทศ

• เปิดใหภ้าคเอกชนร่วมลงทุนโครงสร้างพืน้ฐานพลังงานในรูปแบบ PPP เพื่อดึงดูดการลงทุนภาคเอกชนและลดภาระงบประมาณ
รัฐ ส าหรบัโครงการ Smart grid ระบบกกัเก็บพลงังาน (BESS) และโรงไฟฟา้ SMR 

• ปรับปรุงกฎหมาย มาตรฐานและระเบียบเพื่อสนับสนุนการพัฒนาเทคโนโลยีใหม่ เชน่ ก าหนดระเบียบและรูปแบบการพฒันาระบบกกั
เก็บพลงังาน ระเบียบและรูปแบบระบบ Demand Response (DR) พฒันามาตรฐานและระเบียบการพฒันาโรงไฟฟา้พลงังานนิวเคลียร ์SMR 

• พัฒนากลไก Green finance และ Energy transition fund เพื่อดึงดูดนักลงทุนทัง้ในและต่างประเทศใหส้นับสนุนการลงทุน 
• พัฒนาอุตสาหกรรมและหว่งโซ่อุปทานเทคโนโลยีพลังงานสะอาดในประเทศ เชน่ แบตเตอรี ่/ Smart grid devices / เทคโนโลยี
นิวเคลียร ์
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คาดการณมู์ลค่าก่อสร้างภาครัฐ (โดย SCB EIC)
หนว่ย : พนัลา้นบาท

2019 2020 2021 2022 2023 2024 2025 2026E 2027F

726 756 802 802 788 829
926 973 927

+5% -5%

การเบิกจ่ายงบลงทุนมีแนวโน้มด าเนินการต่อเน่ืองในช่วงท่ีเหลือของ FY 2026  อย่างไรก็ดี แนวโน้มการก่อสร้าง
ภาครัฐในปี 2027 จะเผชิญแรงกดดันจากกรอบวงเงินงบลงทุน FY 2027 ท่ีปรับลดลงมาก

ท่ีมา : การวิเคราะหโ์ดย SCB EIC จากขอ้มลูของส านกังานสภาพฒันาการเศรษฐกิจและสงัคมแหง่ชาติ, กรมบญัชีกลาง และส านกังบประมาณ

• ในช่วงทีเ่หลือของ FY2026 การเบิกจ่ายงบลงทุนมีแนวโน้มด าเนินการต่อเน่ือง 
กระบวนการงบประมาณ FY2027 เสรจ็ตามก าหนดหนนุการเบกิจา่ยตอ่เน่ืองใน Q4

• อย่างไรก็ด ีแรงหนุนจากการลงทุนภาครัฐในปี 2027 มีแนวโน้มลดลง 
ตามกรอบวงเงินงบลงทนุ FY2027 ท่ีปรบัลดลง -13%
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หนว่ย : %

กรอบวงเงนิงบลงทุนของรัฐบาล 
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496

13

FY2027

+8% -13%

มลูคา่งบลงทนุ (แกนซา้ย)

สดัสว่นเทียบกบังบประมาณโดยรวม (แกนขวา)

ตัวอยา่งโครงการ Mega project ที่คาดว่าจะเปิดประมูลในช่วงที่เหลือของปี 2026 และ 2027

รถไฟความเรว็สงูกรุงเทพฯ-หนองคาย : ระยะที่ 2 นครราชสมีา-หนองคาย
ทางพิเศษ Double Deck (งามวงศว์าน-พระราม 9) 
รถไฟทางคู ่เฟส 2 : ชมุพร-สรุาษฎรธ์านี, สรุาษฎรธ์านี-ชมุทางหาดใหญ่-สงขลา, หาดใหญ่-ปาดงัเบซา
ทางพิเศษ จ.ภเูก็ต ระยะที่ 1 ช่วงกะทู-้ป่าตอง
อาคารผูโ้ดยสารสนามบินสวุรรณภมูิ สว่นตอ่ขยายดา้นทิศตะวนัออก



44 ที่มา : การวิเคราะหโ์ดย SCB EIC จากขอ้มลูของธนาคารแหง่ประเทศไทย (ธปท.) และกระทรวงพาณิชย์

การบริโภคภาคเอกชนเร่ิมอ่อน แรงลง แม้ยังได้รับแรงหนุนจากมาตรการภาครัฐในระยะส้ัน โดยความต่อเน่ือง
ของการฟ้ืนตัวข้ึนอยู่กับก าลังซ้ือ หลังเม็ดเงินจาก พ .ร.ก. 4 แสนล้านบาททยอยหมดลง 

ดัชนีการบริโภคภาคเอกชน (PCI) เร่ิมชะลอ
หนว่ย : %YOY (ธปท.)

ความเชื่อม่ันผู้บริโภคปรับลดลงอีกคร้ังในเดอืน ส.ค. 2026
หนว่ย : ดชันี > 50 สะทอ้นการขยายตวั (กระทรวงพาณิชย)์

ดัชนียอดค้าปลีก (RSI) หดตัวตดิต่อกัน 3 เดอืน
หนว่ย : %YOY (ธปท.)
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-18.3%

3.0%

-23.2%

7.7%

-32.6%

18.9%

-50%

50%

150%

250% Retail Sales Index (RSI)

Non-durable Goods

Durable Goods

Department Stores and Supermarkets

Sale of Motor Vehicles and Automotive Fuel

Other Retail

Other not in Stores, Stalls or Markets

ดัชนีการบริโภคภาคเอกชนเร่ิมชะลอลงในช่วงต้น Q3 
แม้มีแรงส่งจากมาตรการพยุงการใช้จ่าย

ขณะที่การบริโภคสินค้าคงทนยงัเติบโตไดด้ี

แม้บริโภคภาคเอกชนยงัขยายตัวได้ 
แต่สัญญาณการใช้จ่ายของผู้บริโภคยงัไม่ดีนัก 

โดยดัชนีค้าปลีกหดตวัตดิต่อกนั 3 เดือน
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ความเชื่อม่ันผู้บริโภคในปัจจุบันลดลง จากความกังวลค่าครองชีพ 
หนี้ และสงครามตะวันออกกลางทีก่ลับมารุนแรง ความเชื่อม่ัน
ข้างหน้าดขีึน้บนความหวังรัฐบาลจะขยายระยะเวลามาตรการ 

“ไทยช่วยไทย พลัส”
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K-shaped Business Recovery เติบโตกระจุกตัวในกลุ่มท่ีเช่ือมโยงกับ AI, Green transition และ Consumer 
trends  บางกลุ่มยังเผชิญความท้าทาย จากความไม่แน่นอนทางเศรษฐกิจและความสามารถในการเปล่ียนผ่าน
เชิงโครงสร้าง
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Energy intensive / Carbon-exposed

Commodity 
Petrochemical

Steel

Refinery

Digital & AI related / Future industries

IC/Semiconductor/
PCB Computer 
& parts/HDD
Power electronics

Supporting Green Transition

Smart Eco Industrial 
estate

Data center
Cloud Services 
Provider

Power (Renewable) & Energy storage 

AI/ 
Cybersecurity 
solutions

CCUS as a service
Waste management 
& Recycling

Sustainable fuel 
(e.g. SAF)Auto (xEV &  

ecosystem)

Supporting Consumer Lifestyle Trend
Functional/Medical food
/Alternative protein
Healthcare  Wellness (Preventive,  
Gastronomy Tourism)
Senior care services & devices

Purchasing Power-Reliant / Stimulus-Dependent 

Residential / Commercial Real Estate 

Auto (ICE)

Power 
(Conventional) 

Construction

Climate reliant & Competitiveness 

Agri products

Seafood products
(esp., Low-value added)

Smart Warehouse

Grocery retail 
E-commerce 
Health & Beauty retail

Building materials

Supporting Global Connectivity

Biotechnology
/ Genomics

Coal

Home appliances

ที่มา : การวิเคราะหโ์ดย SCB EIC

Green 
logistics

Non-grocery retail

Machinery & equipment

US Tariff (Sec.301: Excess capacity)

Tire & Rubber products

Auto Parts 
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ธุรกิจและครัวเรือนยังเปราะบาง ได้ประโยชน์ไม่ท่ัวถึง
สงครามตะวันออกกลางยืดเย้ือกดดันราคาพลังงาน เงินเฟ้อและต้นทุนธุรกิจเพ่ิมข้ึน

SME เปราะบางมากข้ึน

รายได้ฟ้ืนช้า แข่งขันยาก ก าไรต่ า

ตลาดแรงงานอ่อนแอลง

ซ้ าเติมครัวเรือนรายได้น้อย
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ราคาน้ ามันในประเทศยังมีแนวโน้มปรับตัวสูงข้ึนตามราคาน้ ามันดิบ และคาดว่าในปี 2027 ราคาน้ ามันในประเทศ
จะยังไม่กลับไปสู่ระดับราคาในช่วงก่อนสงคราม เน่ืองจากกองทุนน้ ามันยังมีภาระหน้ีอยู่ในระดับสูง

ที่มา : การวิเคราะหโ์ดย SCB EIC จากขอ้มลูของ EPPO, DOEB, กระทรวงพลงังาน, กกพ. และส านกัขา่วตา่ง ๆ  

ราคาน า้มันขายปลีกในประเทศตั้งแต่ช่วงก่อนสงคราม ถงึ 8 ก.ย. 2026
หนว่ย : บาทตอ่ลติร

คาดการณร์าคาน า้มันขายปลีก High-speed Diesel (HSD) ในประเทศปี 2026
หนว่ย : บาทตอ่ลติร

โครงสร้างราคาน า้มัน ณ 11 ก.ย. 2026
หนว่ย : บาทตอ่ลติร

• สถานะกองทุนน า้มันสะสม (ณ 6 ก.ย.) -83,291 ล้านบาท
กองทนุน า้มนักลบัมาชดเชยราคาน า้มนัสงูอีกครัง้ ตัง้แตก่ลาง
ก.ค. หลงัจากราคาน า้มนัปรบัสงูขึน้

• หากสถานการณต์ะวันออกกลางยงัมีแนวโน้มยดืเยือ้
ท าให้ราคาน ้ามันทรงตัวสูงตอ่เน่ืองถงึสิน้ปี คาดว่าจะส่งผล
ให้ราคาน ้ามันดีเซลเฉล่ียปีนี้จะอยูท่ี่ 38-39 บาท/ลิตร อาจ
สง่ผลใหก้องทนุน า้มนัยงัตอ้งชดเชยราว 5-10 บาท/ลติร (ภาระ
กองทนุน า้มนั 387 ลา้นบาท/วนั) หากชดเชยระดบัราคานีจ้นถึง
สิน้ปี คาดวา่ฐานะกองทนุน า้มนั ณ สิน้ปี จะติดลบสะสม -1.28 
แสนลา้นบาท

-132,671
-83,291

-140,000

-90,000

-40,000

10,000

Ja
n-

21
Ma

y-2
1

Se
p-

21
Ja

n-
22

Ma
y-2

2
Se

p-
22

Ja
n-

23
Ma

y-2
3

Se
p-

23
Ja

n-
24

Ma
y-2

4
Se

p-
24

Ja
n-

25
Ma

y-2
5

Se
p-

25
Ja

n-
26

Ma
y-2

6
Se

p-
26

สถานะกองทุนน า้มันฯ ณ 6 ก.ย. 2026
หนว่ย : ลา้นบาท

As of 6 Sep 2026 (THB mn)

Net balance -83,291

Oil account -43,552

LPG account -39,739

01/03/2026 01/04/2026 01/05/2026 01/06/2026

39

01/07/2569 08/09/2569

+28.2%

UNIT: BAHT/LITRE
EX-

REFIN. 
DISCOUNT

EXCISE 
TAX 

M. 
TAX 

OIL 
FUND 

CONSV. 
FUND 

WHOLESALE 
(WS)

VAT 
(WS)

WS&VAT 
MARKETING 

MARGIN 
VAT 
(MM)

RETAIL 

ULG95 28.83 7.50 0.75 4.55 0.05 41.68 2.92 44.60 3.25 0.23 48.08

GASOHOL95 E10 28.39 6.75 0.68 -2.37 0.05 33.49 2.34 35.84 3.04 0.21 39.09

GASOHOL91 27.98 6.75 0.68 -2.37 0.05 33.08 2.32 35.40 3.11 0.22 38.72

GASOHOL95 E20 27.66 6.00 0.60 -5.77 0.05 28.54 2.00 30.53 3.32 0.23 34.09

GASOHOL95 E85 25.87 1.13 0.11 -2.60 0.05 24.56 1.72 26.27 3.51 0.25 30.03

H-DIESEL 35.78 -2.40 6.92 0.69 -5.80 0.05 35.24 2.47 37.71 1.99 0.14 39.84

H-DIESEL  B20 36.43 -2.40 5.95 0.60 -10.06 0.05 30.57 2.14 32.71 1.99 0.14 34.84

High speed diesel

Gasohol 95 E10

Jan Feb

32

Mar Apr

43
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36

Jun

q3
/20

26
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q4
/20

26
F
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34
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รัฐบาลมีมาตรการควบคุมค่าไฟฟ้าและค่าก๊าซหุงต้ม ต่อเน่ือง นอกจากกลไกดูแลราคาน้ ามันขายปลีก ส่งผลให้
การส่งผ่านราคาพลังงานโลกสู่ตะกร้าเงินเฟ้อหมวดพลังงาน และสินค้ากลุ่มอ่ืน ๆ ยังค่อนข้างจ ากัด

3.99 3.88 3.95 3.86

3.0

3.5

4.0

4.5

คา่ไฟฟา้ 3/25
ก.ย. - ธ.ค.

คา่ไฟฟา้ 1/26
ม.ค. - เม.ย.

คา่ไฟฟา้ 2/26
พ.ค. - ส.ค.

คา่ไฟฟา้ 3/26 
ก.ย. - ธ.ค.

+2% -2%

ค่าไฟฟ้าลดลงจากการปรับโครงสร้างค่าไฟ (ในส่วนของค่าไฟฟ้าฐาน) แม้ต้นทุนก๊าซฯ ยังสูง 
หนว่ย : บาทตอ่หนว่ย

ค่าไฟฟ้างวด ก.ย.-ธ.ค. 3.86 บาท/หน่วย ลดลงจากงวดเดอืน พ.ค.-ส.ค. (-2%) โดย 

(1) ตรึงค่าไฟฟ้า โดยคงภาระหนี้ กฟผ. (ค่า AF) ที่ 31,268 ล้านบาท 

(2) เรียกเก็บ Claw back ของการไฟฟ้าฯ คืน ช่วยอดุหนนุตน้ทนุคา่ไฟฟา้ 16,127 ลา้นบาท 
ช่วยลด ft 25.04 สตางค ์(ลดจาก 4.20 บาท/หนว่ย เป็น 3.95 บาท)

(3) ลดค่าไฟฟ้าฐานเฉลี่ยลง 9 สตางค ์จาก 3.7833 เหลือ 3.6933 บาท/หน่วย 
ตามมติคณะกรรมการนโยบายพลงังานแหง่ชาติ (กพช.) ใหป้รบัปรุงอตัราคา่ไฟฟา้แบบกา้วหนา้
ของบา้นอยูอ่าศยั โดยน าคา่ใชจ้่ายที่เก่ียวขอ้งกบัไฟฟา้สาธารณะออกจากตน้ทนุคา่ไฟฟ้าฐาน

ราคาก๊าซหุงต้ม (LPG) ทรงตัวจากการอุดหนุนผ่านกองทุนน า้มันฯ (LPG -3.9 หมื่นล้านบาท)
หนว่ย : บาทตอ่กิโลกรมั
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สงคราม รัสเซีย -ยูเครน
(ก.พ. 2022 )

สงครามอิหร่าน -สหรัฐ
(มี.ค. 2026 )

ที่มา : การวิเคราะหโ์ดย SCB EIC จากขอ้มลูของ EPPO, DOEB, กระทรวงพลงังาน, กกพ. และส านกัขา่วตา่ง ๆ  

-10,663
-24,669

-45,303 -46,474 -46,384
-37,854 -39,605

-60,000

-40,000

-20,000

0

เงนิอุดหนุนราคา LPG ในกองทุนน า้มัน
หนว่ย : บาท

ในระยะสั้นคาดว่ารัฐบาลจะยงัตรึงราคา LPG ได้ แต่หากสงครามยดืเยือ้มีความเสี่ยงทีร่าคา LPG ในไทย
จะทยอยปรับสูงขึน้ เนื่องจากภาระของกองทนุน า้มนัจะเพิ่มขึน้ตอ่เนื่อง กระทบความสามารถในการตรงึราคา 
(คลา้ยช่วงสงครามรสัเซีย–ยเูครนท่ีรฐับาลทยอยปรบัขึน้ราคาหลงัการอดุหนนุเป็นเวลานาน)
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SCB EIC ประเมินว่าการส่งผ่านต้นทุนสู่ราคาผู้บริโภคจะเกิดข้ึนอย่างค่อยเป็นค่อยไปในช่วงข้างหน้า สะท้อน
จากอัตราเงินเฟ้อพ้ืนฐานท่ีทยอยสูงข้ึน ขณะท่ีส่วนต่างระหว่างราคาผู้ผลิตและราคาผู้บริโภคยังสูงมาก 

ที่มา : การวิเคราะหโ์ดย SCB EIC จากขอ้มลูของกระทรวงพาณิชย ์และธนาคารแหง่ประเทศไทย

อัตราเงนิเฟ้อไทยและองคป์ระกอบ
หนว่ย : %CTG และ %YOY

ส่วนต่างเงนิเฟ้อผู้ผลิตและผู้บริโภคยังสูง จะทยอยส่งผ่านเพิม่ขึน้

หนว่ย : %YOY

แนวโน้มธุรกิจปรับราคาจากต้นทุนทีเ่พิม่ขึน้ภายใน 3 เดอืนนี้

หนว่ย : % ผูต้อบแบบสอบถามราว 300 ราย, BSI Special โดย ธปท.

คาดการณอั์ตราเงนิเฟ้อปี 2026 และ 2027
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K-shaped มิติขนาดธุรกิจ : ต้นทุนภาคธุรกิจท่ีมีแนวโน้มสูงย่ิงกดดันภาคธุรกิจ โดยเฉพาะ SMEs ท่ีฟ้ืนตัวช้าและ
ได้รับประโยชน์จากการขยายตัวเศรษฐกิจค่อนข้างจ ากัด

ที่มา : การวิเคราะหโ์ดย SCB EIC จากขอ้มลูของกรมพฒันาธุรกิจการคา้
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อัตราก าไรสุทธิ (Net profit margin) แบ่งตามขนาดธุรกิจ
หนว่ย : %

ดัชนีการฟ้ืนตัวของรายได้ภาคธุรกิจโดยรวมในปี 2025
หนว่ย : ดชันี (2019=100)
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สัดส่วนรายได้ของธุรกิจไทย แบ่งตามขนาดธุรกิจ
หนว่ย : % สดัสว่นรายได้

SMEs รายได้ฟื้นช้า สัดส่วนรายได้ลดลง แข่งขันยากขึ้น ความสามารถท าก าไรต ่า

ปี 2025 จ านวนบริษัท SMEs ในไทยมี
สัดส่วนกว่า 97.5% ของบริษัททัง้หมด
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สัดส่วนบริษัทผีดบิของไทยสูงขึน้ในปี 2025 โดยเฉพาะ SMEs
หนว่ย : %

นิยาม “บริษัทผีดิบ (Zombie firm)” ของ SCB EIC:
บรษัิทที่มี ICR<1 ติดตอ่กนั 2 รอบปีบญัชี และ บรษัิทมีอายมุากกวา่ 3 ปี

ธุรกิจ SME มีแนวโน้มเป็นบริษัทผีดิบ (Zombie firm) สูงข้ึน โดยเฉพาะธุรกิจเก่ียวกับอสังหาริมทรัพย์ 
โรงแรมท่ีพัก และร้านอาหาร

ที่มา : การวิเคราะหโ์ดย SCB EIC จากขอ้มลูของกรมพฒันาธุรกิจการคา้

ธุรกิจ SMEs ในกลุ่มอสังหาฯ เพือ่ทีอ่ยู่อาศัย ธุรกิจทีพั่กแรม และร้านอาหาร มีสัดส่วนบริษัทผีดบิอยู่ในระดับสูง
หนว่ย : %

สัดส่วน Zombie firm ใน SMEs
สูงกว่าธุรกิจขนาดอื่นเกอืบ 3 เท่า

ธุรกิจมีสัดส่วน Zombie สูง
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ธุรกิจขนาดใหญส่ว่นใหญย่ังรกัษาการเตบิโตของรายไดแ้ละก าไรได ้ขณะที่ SME จ านวนมากยังเผชญิแรงกดดนั
ด้านตน้ทุนและการแข่งขัน  ท าให้การฟืน้ตวัยงัไมท่ั่วถงึ บางธุรกจิแมจ้ะรายไดฟ้ืน้ แต่ก าไรยังไมฟ่ืน้ตวัตาม
การฟ้ืนตัวของรายได้และก าไรของธุรกิจขนาดใหญ่ VS SME 

หนว่ย : รายได ้(% change 2025 เทียบ CAGR 2022-24), profit margin (% change 2025 เทียบคา่เฉลีย่ปี 2022-2024)

ที่มา : การวิเคราะหโ์ดย SCB EIC จากขอ้มลูของ Enlite

• กลุ่มธุรกิจขนาดใหญ่ส่วนใหญ่ฟ้ืนตวัได้ด ีทั้งมิติรายได้และ
ก าไร จากความไดเ้ปรยีบในการแขง่ขนั ทัง้ขนาดธุรกิจ เงินทนุ 
และความสามารถในการปรบัตวัตอบโจทย ์Mega trend ในดา้น
Digitalization, Green transition, EV และ Consumer trends 
ซึง่ตอ้งการเงินลงทนุสงู และมี Ecosystem ขนาดใหญ่รองรบั

อยา่งไรก็ดี บางกลุ่มอุตสาหกรรมยงัเผชิญแรงกดดันจาก
ภาวะเศรษฐกิจและต้นทุนทีเ่พิ่มขึน้ โดยเฉพาะ อสงัหาฯ และ
ภาคก่อสรา้ง

• กลุ่ม SME ส่วนใหญ่ยงัฟ้ืนตัวเปราะบาง โดยรายได้และก าไร
ชะลอลง ถกูกดดนัจากตน้ทนุสงู การแขง่ขนั และขอ้จ ากดั
ในการปรบัตวั

กลยุทธก์ารปรับตัวของ SME ตอ้งเนน้การบรหิารควบคมุตน้ทนุ
ควบคูก่บัการพฒันาศกัยภาพการแขง่ขนั ทัง้การน าเทคโนโลยีมาใช้
เพิ่มประสทิธิภาพ พฒันาสนิคา้ สรา้งความแตกตา่ง 
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ธุรกิจขนาดใหญ่ : ส่วนใหญ่รายได้และก าไรฟ้ืนตวั ธุรกิจ SME : ฟ้ืนตัวเปราะบาง

Revenue growth
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2019 2020 2021 2022 2023 2024 2025 Q1/2026 Q2/2026

K-shaped ในตลาดแรงงาน: ภาวะตลาดแรงงานในช่วง H1/2026 อ่อนแอลงชัดเจน สะท้อนจากตัวชี้วัดตลาดแรงงาน
ที่แย่ลงเกือบทุกมิติ ค่าจ้างแรงงานฟื้นตัวช้า โดยเฉพาะในกลุ่มแรงงานอิสระ

Real wage ยังต ่ากว่าก่อน Covid 
SCB EIC ประเมิน Real wage อาจหดตัวในปี 2026 

จากเงินเฟ้อเร่งตัว แต่ค่าจ้างโตช้า

ค่าจ้างแรงงานทีแ่ท้จริงในระบบ (รวมโบนัส OT) ใน Q2/2026 ต ่าสุดนับตั้งแต่เกิดวิกฤต COVID-19
หนว่ย : ดชันี (2019=100)

สถานการณ์แรงงานไทยใน 2026H1 เริ่มส่งสัญญาณเปราะบางมากข้ึน (ส านักงานสถิติแห่งชาติ)

หมายเหต ุ: (1)  แรงงานในระบบ คือ ลกูจา้งเอกชน ลกูจา้งรฐับาล และลกูจา้งรฐัวิสาหกิจ
              (2) แรงงานอิสระ คือ ผูท้  าธุรกิจสว่นตวัโดยไมมี่ลกูจา้ง และการรวมกลุม่
                  (3) คา่จา้งแรงงานในระบบ ประกอบดว้ย ลกูจา้งภาครฐัและภาคเอกชน และคา่จา้งแรงงานอาชีพอิสระ ประกอบดว้ย ผูท้  างานส่วนตวั
                       โดยไมมี่ลกูจา้ง และสมาชิกการรวมกลุม่ โดยคา่จา้งทัง้ 2 ประเภท ไมน่บัรวม นายจา้ง และผูช้ว่ยธุรกิจครวัเรอืนโดยไมร่บัคา่จา้ง
ที่มา : การวิเคราะหโ์ดย SCB EIC จากขอ้มลูของส านกังานสถิติแหง่ชาติ, กรมพฒันาธุรกิจการคา้ และกรมโรงงานอตุสาหกรรม

ตัวชีวั้ดสถานการณต์ลาดแรงงานไทย หน่วย H1/25
H1/26 
(Jul26)



ว่า
งง
าน

จ านวนผูว้า่งงาน แสนคน 3.62 3.97 +9.8%

อตัราการวา่งงานโดยรวม % ก าลงัแรงงาน 0.90
0.94
(1.1)

+0.04pp

อตัราการวา่งงานในระบบประกนัสงัคม ม.33 % แรงงานในระบบ
ประกนัสงัคม

2.07
2.37

(2.62)
+0.30pp

Youth unemployment (อาย ุ15-24 ปี) % ก าลงัแรงงานตามชว่ง
อายุ

5.60 5.14 -0.46pp

ชั่ว
โม
งท

 าง
าน

ผูท้  างานต ่าระดบั (< 35 ชม./สปัดาห)์ ลา้นคน 7.66 8.23 +7.4%

ผูเ้สมือนวา่งงาน (0-20 ชม./สปัดาห ์ในภาคเกษตร 
หรือ 0-24 ชม./สปัดาห ์นอกภาคเกษตร)

ลา้นคน 3.17 3.33 +4.9%

ชั่วโมงการท างาน เฉลี่ย/สปัดาห์ 42.57 42.42 -0.4%

ค่า
จ้า

ง

คา่จา้งแรงงานเฉล่ียโดยรวม (รวมโบนสั OT) บาท/เดือน 16,363.24 16,299.5 -0.4%

คา่จา้งแรงงานเฉล่ียในระบบ (รวมโบนสั OT) (1) บาท/เดือน 16,052.39 16,193.2 +0.9%

คา่จา้งแรงงานเฉล่ียอาชีพอิสระ (รวมโบนสั OT) (2) บาท/เดือน 16,830.46 16,458.8 -2.2%

100.8

88.3
80

100

120

2024 2025Q1 2025Q2 2025Q3 2025Q4 2026Q1 2026Q2

Formal workers Self-employed

ค่าจ้างแรงงานทีแ่ท้จริงในระบบ และแรงงานอิสระ (รวมโบนัส OT) ใน Q2/2026
หนว่ย : ดชันี (2024=100)

ค่าจ้างแรงงานอิสระหดตัวสูงกว่าค่าจ้างแรงงานในระบบมาก (Q2/2026)
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รายได้และหนีสิ้นของครัวเรือนปรับลดลง ท าให้ครัวเรือนลดค่าใช้จ่ายลงในปี 2025
หนว่ย : บาทตอ่ครวัเรอืนตอ่เดือน และหนีส้นิ บาท/ครวัเรอืน (RHS), ขอ้มลูจากส านกังานสถิติแหง่ชาติ
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K-shaped ในกลุ่มครัวเรือน: ครัวเรือนไทยยังเปราะบาง รายได้ลดลง โดยเฉพาะกลุ่มรายได้น้อยและกลุ่มทีพ่ึ่งพาเงิน
ช่วยเหลือภาครัฐมากขึ้น              

ที่มา : การวิเคราะหโ์ดย SCB EIC จากขอ้มลูของส านกังานสถิติแหง่ชาติ
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สัดส่วนรายได้ครัวเรือนของกลุ่มรายได้ Top 10% สูงขึน้ต่อเน่ือง
หนว่ย : % เทียบรายไดท้ัง้หมด, ขอ้มลูจากส านกังานสถิติแหง่ชาติ

สัดส่วนเงนิช่วยเหลือจากภาครัฐต่อรายได้เพิม่สูงขึน้มาก โดยเฉพาะครัวเรือนรายได้น้อย
หนว่ย : % เทียบรายไดท้ัง้หมด, บาทตอ่เดือน, ขอ้มลูจากส านกังานสถิติแหง่ชาติ
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ภาวะการเงินไทยตึงตัว 
ต้นทุนการเงินไทยเผชิญแรงกดดันจากภาวะการเงินโลก

นโยบายการเงินมีทิศทางผ่อนคลาย กนง .คงดอกเบ้ียต่ า

ผลตอบแทนพันธบัตรรัฐบาลไทยสูงข้ึน ธุรกิจใหญ่หันมากู้ ธพ.

สินเช่ือธุรกิจใหญ่เติบโตสูง สินเช่ือ SMEs หดตัวต่อเน่ือง

กนง . มีแนวโน้มคงดอกเบ้ียนโยบายท่ี 1% ถึงปี 2027

ช่วยประคองเศรษฐกิจท่ีเติบโตไม่ท่ัวถึงและยังโตไม่ถึงศักยภาพ
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%

อัตราดอกเบ้ียนโยบายไทยต่ าท่ีสุดในกลุ่มประเทศ EMs

**EM peers: China, India, Indonesia, Malaysia, Philippines, Korea, 
Brazil, Mexico, South Africa, Poland, Hungary, Czechia, Chile, Peru, 
Colombia (excl. hyperinflation-era Türkiye/Argentina/Russia).
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Equity market
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พันล้านบาท 1-10 Sep YTD 2025

Equity +8 +59 -107

Bond -6 +7 +70

นักลงทุนต่างชาติเร่ิมขายตราสารหน้ีไทยต้ังแต่เดือน มิ .ย.

การซือ้หลักทรัพยไ์ทยสุทธิของนักลงทุนตา่งชาติ
พนัลา้นบาท ขอ้มลูถึง 10 ก.ย. 2026

Tenor

Major 
events

Yield Curve ของสหรัฐฯ และไทย หลังเกิดสงครามในตะวันออกกลาง

%

Yield ระยะส้ันสูงขึน้
หลัง Warsh รับต าแหน่ง

Yield ระยะยาวสูงขึน้ต่อเน่ือง 
ส่งผลต่อ Yield ไทย

Bond Yields สหรัฐฯ ท่ีสูงข้ึนต่อเน่ือง เร่ิมกดดันให้ Yield ไทยสูงข้ึน

US2YY

US10YY

TH2YY

TH10YY

Malaysia, 
2.75%

Korea, 3%

ที่มา : การวิเคราะหโ์ดย SCB EIC จากขอ้มลูของ SET ThaiBMA CEIC Bloomberg และ ธปท.

แม้นโยบายการเงินไทยอยู่ในทิศทางผ่อนคลายมากท่ีสุดในกลุ่ม EMs แต่ภาวะการเงินโลกท่ีตึงตัวข้ึนเร่ิมส่งผ่าน
มายังภาวะการเงินไทย ผ่านอัตราผลตอบแทนพันธบัตรรัฐบาลไทยท่ีปรับสูงข้ึน
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การผดินดัช าระลดลง
การปรบัโครงสรา้งหนีม้ากขึน้ 

แต่ยงัสูงกว่าปีก่อน

Rollover Rate 

หนว่ย : พนัลา้นบาท

มูลค่าหุ้นกู้เอกชนออกใหม่ และครบก าหนดใน Q2/2026 แบ่งตามอันดับความน่าเชื่อถอื 
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หนว่ย : พนัลา้นบาท

มูลค่าหุ้นกู้เอกชนผิดนัดช าระ

2Q26 1Q/26 2025

95% 104% 109%

79% 74% 82%

84% 70% 77%

ต้นทุนการออกหุ้นกู้ของภาคเอกชนปรับสูงข้ึน
ตามอัตราตอบแทนพันธบัตรรัฐบาล

สัดส่วนการ Rollover ลดลงในกลุ่ม Rating สูง 
ส่วนหน่ึงจากการลดหรือเล่ือนออกหุ้นกู้ ในกลุ่มธุรกิจท่ีสามารถกู้จากธนาคารพาณิชย์ได้ถูกกว่า

หนว่ย : % (อตัราผลตอบแทนพนัธบตัรรฐับาลรวมกบั credit spread)

ต้นทุนการกู้ยมื 5 ปีในตลาดหุ้นกู้ แบ่งตามอันดับความน่าเชื่อถอื

ที่มา : การวิเคราะหโ์ดย SCB EIC จากขอ้มลูของ ธปท., ThaiBMA และ Bloomberg

อัตราผลตอบแทนพันธบัตรในไทยท่ีปรับสูงข้ึนน้ี ท าให้ภาคธุรกิจบางส่วนลดหรือเล่ือนออกหุ้นกู้ ท้ังน้ีตลาด
ตราสารหน้ียังกระจุกตัวในผู้ออกหุ้นกู้คุณภาพสูง
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สินเช่ือ SMEs หดตัวมากข้ึน เกือบ 1 ใน 4 ของสินเช่ือ SMEs จัดอยู่ใน Stage 2-3 
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Corporate Loan (Overall) Large Corporate
SMEs Consumer Loans

เขม้งวดขึน้จากไตรมาสก่อน

ผอ่นคลายลงจากไตรมาสก่อน

มาตรฐานการให้สินเช่ือของสถาบันการเงินยังเข้มงวด

มาตรฐานการให้สินเชื่อของ ธพ.
หน่วย : Diffusion Index, 4QMA

สินเชื่อของระบบ ธพ. รวมเครือ
%YOY

สัดส่วนสินเชื่อ Stage 2 และ 3 ของระบบ ธพ. รวมเครือ
%

2.0

-0.6

3.7

6.6

-4.6-6
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0
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6
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Q2-25 Q3-25 Q4-25 Q1-26 Q2-26

9.6 10.6 9.1
6.1

24.4

0
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15
20
25
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• สัดส่วนสินเชื่อ Stage 2 และ Stage 3 ทยอยลดลงบ้าง 
สว่นหนึง่เป็นผลจากมาตรการช่วยเหลอืลกูหนี ้ซึง่ช่วยชะลอ
การไหลเป็นหนีด้อ้ยคณุภาพ

• ธพ. เดินหน้าบริหารจัดการหนีเ้สียต่อเน่ือง ทัง้การตดัขายหนี ้
(NPL sale) และการปรบัโครงสรา้งหนี ้ซึง่ช่วยลดภาระคณุภาพ
สนิทรพัยด์อ้ยลงในภาพรวม

สินเชื่อ SMEs Non-SMEs
Total

Business

2Y Growth 
(7M24-26)*

-8.8% +3.1% +1.4%

หมายเหต ุ: *ขอ้มลูยอดคงคา้งหนี ้SMEs ที่สามารถเปรยีบเทียบกบัปัจจบุนัได ้มีตัง้แต ่ก.ค. 2026
ที่มา : การวิเคราะหโ์ดย SCB EIC จากขอ้มลูของ ThaiBMA CEIC และ ธปท.

ธุรกิจขนาดใหญ่จึงพ่ึงพาการกู้ยืมจากธนาคารพาณิชย์มากข้ึน โดยเฉพาะสภาพคล่องบริหารเงินทุนหมุนเวียน 
ขณะท่ีสินเช่ือ SMEs หดตัวต่อเน่ืองตามความเส่ียงเครดิต
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Performance ของค่าเงนิ และ Trade balance to Total trade
as of end of June or July 2026

CNH
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IDR

KRW
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การเปล่ียนแปลงของค่าเงนิในภมิูภาคเอเชียแปซิฟิก
% as of Sep 10

เงินบาทอยู่ในกลุ่มอ่อนค่าน าภูมิภาค เงินบาทอ่อนค่าเทียบภูมิภาค ส่วนหน่ึงจากการขาดดุลการค้า
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เงินบาทเทียบ USD ยังทรงตัวในกรอบแคบ
จึงอาจไม่ได้ช่วยให้ Conversion  ของผู้ส่งออกดีข้ึนมากนัก

-0.31

-6.21

-4.95

-0.78
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-10 -5 0 5 10 15

MYR
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CNY
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IDR

JPY

KRW

Since End of May
YTD

ค่าเงนิของประเทศ
ขาดดุลการค้าอ่อนค่า

แม้จะมีกระแส Risk-off แต่ค่าเงนิ
บางประเทศที่เกินดุลการค้าสูง
แข็งค่าขึน้%appreciation 

%appreciation
YTD

%depreciation
YTD

%depreciation 

ที่มา : การวิเคราะหโ์ดย SCB EIC จากขอ้มลูของ Bloomberg

เงินบาทอ่อนค่าน าเงินสกุลภูมิภาค โดยเฉพาะประเทศท่ีเกินดุลการค้าสูง ขณะท่ีการอ่อนค่าเทียบดอลลาร์สหรัฐ
ยังไม่มาก จึงไม่ได้ช่วยรายได้ผู้ส่งออกผ่าน Conversion มากนัก
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คงอัตราดอกเบ้ียนโยบาย 1% ตลอดปี 2026 - 2027

ผลข้างเคียงของอัตราดอกเบ้ียต่ าท่ีอาจเกิดข้ึน

Underpricing of risk / search-for-yield 
สรา้งความเปราะบางตอ่เสถียรภาพระบบ
การเงินเฉพาะจดุ

TH-US nominal rate differential 
เงินบาทอาจผนัผวน เมื่อนโยบายการเงิน
สหรฐัฯ มีความไมแ่นน่อนสงู

ข้อจ ากัดของการใช้ดอกเบ้ียนโยบายในการแก้ปัญหาเศรษฐกิจ

ครัวเรือนเปราะบางจากการเติบโตไม่ทั่วถงึ 
ภาระหนี้สูง
ดอกเบีย้นโยบายอาจเป็น “Blunt tool” 
ที่แกไ้ขปัญหาเฉพาะจดุไดจ้ ากดั

ธุรกิจ SMEs เผชิญภาวะการเงนิตึงตัว 
ปัญหาการเขา้ถึงสนิเช่ือ ความเสีย่งเครดิต 
คณุภาพสนิเช่ือ

มาตรการทางการเงนิเฉพาะจุด

มาตรการปรบัโครงสรา้งหนีร้ายยอ่ย / SMEs 
แกไ้ขปัญหาหนีเ้ดิม

มาตรการช่วยเหลอืให ้SMEs  เขา้ถึงสนิเช่ือ
ดอกเบีย้ต ่า / ค า้ประกนัสนิเช่ือ

Macroprudential measures 
ดแูลคมุความเสีย่งเสถียรภาพระบบการเงิน
เฉพาะจดุ

การดูแลความผันผวนของเงนิบาท
เงินส ารองฯ ที่อยูใ่นระดบัสงู ท าใหบ้รหิาร
จดัการคา่เงินช่วงบาทออ่นคา่รวดเรว็ได้ -2
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Inflation Expectation (1-Year
ahead; Bloomberg)
Real Rate (Bloomberg)

Policy Interest Rate

Real policy rate (%)

-0.2

10-Y average -0.1

Period Policy Rate GDP growth CPI Inflation

15Q3 – 18Q3 1.5% 3.8% 0.4%

20Q3 – 22Q2 0.5% 1.9% 0.2%

2026F – 2027F*
(SCB EIC forecast)

1.0% 2.2% 1.5%

หมายเหต ุ: การคาดการณเ์งินเฟอ้อา้งอิงจากคา่มธัยฐาน (Median) ของ Bloomberg ตัง้แตปี่ 2016 เป็นตน้มา สว่นชว่งก่อนปี 2016 ใชข้อ้มลูอตัราเงินเฟอ้ที่เกิดขึน้จรงิลว่งหนา้ 1 ปี (one-year-ahead inflation) เป็นขอ้มลูอา้งอิง
ที่มา : การวิเคราะหโ์ดย SCB EIC จากขอ้มลูของ ธปท. สศช. กระทรวงพาณิชย ์และ Bloomberg

ในอดีต กนง . เคยคงดอกเบ้ียในระดับต่ ายาวนาน แต่ปัจจุบันความเส่ียงเงินเฟ้อปรับสูงข้ึน

อัตราดอกเบ้ียนโยบายท่ีแท้จริงของไทยทยอยลดลงใกล้ค่าเฉล่ียในอดีต

SCB EIC ประเมินว่า กนง . จะคงดอกเบ้ียนโยบายท่ี 1% ตลอดปี 2026 – 2027 ภายใต้สถานการณ์ท่ีไม่แน่นอน
มากข้ึน นอกจากน้ี ธปท . จะใช้มาตรการการเงินอ่ืน ๆ แก้ไขปัญหาเชิงโครงสร้างในระบบการเงินให้ตรงจุดมากข้ึน
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จาก K-shaped recovery สู่ Broad -based recovery
เปล่ียนการเติบโตแบบกระจุก ให้เป็นการเติบโตท่ีสร้างโอกาสวงกว้าง

นโยบายเช่ือมโยง
ให้ Growth ส่งผ่าน 
สู่เศรษฐกิจวงกว้าง

GROWTH
OPPORTUNITY

SUPPORT
& TRANSITION

ยกระดับเคร่ืองยนต์เศรษฐกิจใหม่1

2

3

เช่ือมประโยชน์สู่เศรษฐกิจวงกว้าง

ช่วยกลุ่มท่ียังปรับตัวไม่ทัน

• สร้างมูลค่าเพิม่ในประเทศ จาก FDI และอตุสาหกรรมแหง่อนาคต
• ดงึกิจกรรมมูลค่าสูง เชน่ R&D, Design, Services เขา้มาในประเทศ
• พัฒนาทักษะแรงงาน และ Local supply chain รองรับอุตสาหกรรมใหม่

• เชื่อมโยงบริษัทขนาดใหญ่และ FDI กับ SMEs ไทย
• ลดข้อจ ากัดด้านเงนิทุน เทคโนโลยี และมาตรฐาน เอือ้ให้ SMEs เขา้สูต่ลาด
• กระจาย Cluster และโครงสร้างพืน้ฐานสูภ่มูิภาค

กลุ่มศักยภาพ
• ปรบัโครงสรา้งหนี ้ เพิ่มผลติภาพ เปิดตลาดใหม่
• Reskill และ Upskill สูส่าขาเศรษฐกิจที่เติบโตสงู

กลุ่มเปราะบางมาก
• สนบัสนนุการปรบัตวั หรอืออกจากธุรกิจที่ไมส่ามารถแขง่ขนัได้
• เสรมิ Social safety net รองรบัการเปลีย่นผา่น
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El Niño 2026-2027
ร้อน แล้ง เสี่ยงรุนแรงกว่าอดีต

Part 1: Why the 2026–2027 El Nino matters now? Part 2: How and when El Nino will affect Thailand Part 3: Which businesses are exposed and why? Part 4: What policy actions are needed?
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Part 1: Why the 2026–2027 El Nino matters now?

หมายเหตุ : (*) อา้งอิงขอ้มลูและประมาณการจาก Global Surface Temperature Anomaly จากชดุขอ้มลู GISTEMP v4 จดัท าโดย NASA และ Met Office official central forecast (**) สดัสว่นพืน้ที่เขตรอ้นบนพืน้ดนิที่อยูบ่นทวปีและเกาะตา่ง ๆ  ภายในเขตรอ้น
ที่มา : การวิเคราะหโ์ดย SCB EIC จากขอ้มลู NOAA WMO และงานวิจยัอา้งอิงผลกระทบจาก El Nino จากงานวิจยั Coupling of El Nino events and long-term warming leads to pervasive climate extremes in the terrestrial tropics ปี 2019
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1997 2007 2017 2026

ENSO-Neutral La Nina El Nino

ดัชนีวัดอุณหภูมิผิวน า้ทะเลแบบสัมพัทธ์ในเขตศูนย์สูตรมหาสมุทรแปซิ ฟิก (RONI)  

หน่วย :  °C

Weak

Moderate

Strong

Very strong
(Super El Nino)

1

2

7

3

4

5

6

1997-98

2002-2007 2009-2010

• El Nino เป็นปรากฏการณธ์รรมชาติที่เกิดเป็นวฏัจักร มักก่อตัวขึน้ทุกๆ 3- 5 ปี 
เกิดขึน้จากอณุหภมิูผิวน า้ทะเลบรเิวณมหาสมทุรแปซิฟิกเขตรอ้นแถบเสน้ศนูยส์ตูรอุน่กวา่ปกติ
ท  าใหรู้ปแบบอณุหภมิู กระแสลม และปรมิาณฝนทั่วโลกเปลีย่นแปลง เพ่ิมความเสี่ยงตอ่สภาพอากาศสดุขัว้

• El Nino เกิดขึน้ 7 คร้ัง ในช่วง 30 ปีที่ผ่านมา 
3 ใน 7 ระลอก มีความรุนแรงอยูใ่นระดับ Super El Nino (Very strong El Nino)

Super El Nino
การเพิ่มขึน้ของ
อณุหภมูิผิวโลก*

สดัสว่นพืน้ท่ี
ประสบภยัแลง้ทั่วโลก**

1997-1998
El Nino of the Century

0.79°C - 0.94°C 18%

2015-2016
The Godzilla El Nino

1.18°C - 1.31°C 29%

2026-2027
Potential Super El Nino

≈1.5°C >29%
Probability  of 
Very strong El Nino (Super El Nino) 
in Oct – Dec 2026 >90%

El Niño 2026-2027 มีโอกาสพัฒนาไปสู่ระดับรุนแรงมาก 
ขณะทีผ่ลกระทบก็อาจทวีความรุนแรงมากยิง่ขึน้ เพราะอุณหภูมิโลกสูงขึน้ 

เพิ่มความเส่ียงของภยัแลง้ในวงกวา้ง ยืดเยือ้ 
และอาจท าใหร้อบการเกิด El Nino มีความถ่ีมากขึน้2015-2016

2018-2019

2023-2024

2026F-2027F

1.4°C
Jun-Aug 26

El Nino เป็นปรากฏการณ์ทางธรรมชาติท่ีเกิดข้ึนเป็นวัฏจักร โดยเหตุการณ์ในปี 2026-2027 มีโอกาสพัฒนาไปสู่ระดับ
รุนแรงมาก ขณะท่ีภาวะโลกร้อนอาจซ้ าเติมผลกระทบภัยแล้งให้มีแนวโน้มทวีความรุนแรงกว่าในอดีต
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Part 1: Why the 2026–2027 El Nino matters now?

El Niทo 2026–2027 เสี่ยงก่อให้เกิด 
“Regional Crop Shock” 
โดยเฉพาะในแอฟริกาและอินเดีย
เพิ่มความเสี่ยงต่อการลดลงของ

ผลผลิต “ข้าว” และ “ธัญพืช”
ในแหล่งผลิตส าคัญ

ที่มา : การวิเคราะหโ์ดย SCB EIC อา้งอิงขอ้มลูจาก 1) Reuters “How India's below-average September rainfall fuels concern about crops” (Sep 26) 2) ENSO’s influence on co-occurring hot-dry and hot-wet extremes across global croplands (Gurazada et al., 
Mar 26) 3) From forecast to risk: an anticipatory analysis of the 2026-27 El Nino (JRC Publication, Jun 26) 4) El Nino 2026-2027: Anticipated Climate and Agricultural Yield Impacts (GEOGLAM, Jun 26) และ 5) El NinoLive
จากขอ้มลู NOAA WMO และงานวิจยัอา้งอิงผลกระทบจาก El Nino จากงานวิจยั Coupling of El Nino events and long-term warming leads to pervasive climate extremes in the terrestrial tropics ปี 2019

El Nino 2026-27: Global climate & Crop impact 
(Dec – Feb)INDIA

AUSTRALIA

Dry & Warm

Warm

AFRICA

SOUTH AMERICAN

เสี่ยงภัยแล้ง อากาศร้อนรุนแรง

หน่ึงในภูมภิาคทีม่คีวามเสี่ยงด้านผลผลิตสูงสุด

เสี่ยงแล้ง อุณหภูมสูิงขึน้ และไฟป่ารุนแรง ผลกระทบแตกต่างกันตามพืน้ที่

SOUTHEAST ASIA
ความเสี่ยงจากภาวะแล้งและความร้อนรุนแรงทีเ่กิดร่วมกัน

• เริม่เกิดภาวะฝนนอ้ยและทิง้ชว่งมากขึน้

• ความเส่ียง Hot-dry extremes เพิ่มขึน้บางพืน้ท่ี

ผลผลิตเกษตรทีค่าดว่าจะได้รับผลกระทบ

ขา้ว น า้ตาล

• เส่ียงภยัแลง้รุนแรง โดยเฉพาะแอฟรกิาตอนใต้

• มีโอกาสเกิด Agricultural drought >50% 
ในช่วงท่ีส  าคญัตอ่การเพาะปลกู

ผลผลิตเกษตรทีค่าดว่าจะได้รับผลกระทบ

ขา้วโพด ขา้วสาลี
ธัญพชื

อาหารสัตว์

• สภาพอากาศมีแนวโนม้ รอ้นและแหง้กว่าปกติ

• ความเส่ียงสงูในพืน้ท่ีเกษตรส าคญัทางตะวนัออกของประเทศ

ผลผลิตเกษตรทีค่าดว่าจะได้รับผลกระทบ

ข้าวสาลี

• ภาคเหนือมีแนวโนม้ “รอ้นและแหง้”

• บางพืน้ท่ีทางตอนใตม้โีอกาสเผชญิฝนมากขึน้

ผลผลิตเกษตรทีค่าดว่าจะได้รับผลกระทบ

ถ่ัวเหลือง ข้าวโพด

THAILAND
แลง้สะสม 
อากาศรอ้นจดั

VIETNAM
แลง้ ขาดน า้ 
น า้เค็มรุกล า้

INDONESIA
แลง้ รอ้น 
ไฟป่าและหมอกควนัเพิ่มขึน้

ข้าว น า้ตาล ปาลม์

ผลผลิตเกษตรทีค่าดว่า
จะได้รับผลกระทบ

Historical El Nino yield impact
(GEOGLAM)

Global crop -1% ถงึ -2%
อาจ -20 ถึง -40% ในบาง crop/พืน้ที่

- Rice -1.0% ถงึ -1.5%

- Wheat & Maize ใกลเ้คียง Trend

FAO forecast agri production 2026/27:***

Wheat
-3.8%YOY
(810.9 Mt)

Coarse grains
-1.2%YOY
(1,619 Mt)
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• ปรมิาณฝนทั่วประเทศมีแนวโนม้ต  ่าสดุในรอบ 6 ปี 
ฝนมีแนวโนม้ทิง้ช่วงและลดลงอย่างชดัเจน
ตัง้แต ่Q4/2026 ตอ่เน่ืองถงึ Q1/2027 

• ปี 2027 เสี่ยงเป็นปีทีร้่อนทีสุ่ดเป็นประวัตกิารณ์
คาดการณอ์ณุหภมูิเฉล่ียทัง้ปี 28.5°C 
คาดการณอ์ณุหภมูิสงูสดุเฉล่ียทัง้ปี 34.5°C

Part 2: How and when El Nino will affect Thailand

ผลกระทบจาก El Nino

พืน้ทีเ่ส่ียงภัยแล้งจากปริมาณฝนเดือนกันยายน 2026-กุมภาพันธ ์2027

ก.ย. 26 ต.ค. 26 พ.ย. 26 ธ.ค. 26 ม.ค. 27 ก.พ. 27

พ้ืนที่จังหวัดครอบคลุม 39 34 4 17 32 37

พื้นท่ีเสี่ยงแล้ง

ขอบเขตลุ่มน ้า

ขอบเขตจังหวัด

El Nino 2026-2027 เพิม่ความเส่ียงภัยแล้งในบางพืน้ทีแ่ละบางช่วงเวลา มากกว่าจะท าให้ประเทศไทยเข้าสู่ภาวะภัยแล้งพร้อมกันท้ังประเทศ

34% 31% 31% 41% 29% 35% 41%
0%

20%

40%

60%

ทั่วประเทศ ภาคกลาง ภาคตะวันตก ภาคตะวันออก ภาคอีสาน ภาคเหนือ ภาคใต้

Aug-15 Aug-26 ค่าเฉลี่ย 10 ปี  (2013-2022)

สัดส่วนปริมาณน า้ใช้การได้ในอ่างเก็บน า้ขนาดใหญ่ท่ัวประเทศ
หน่วย : % ของความจุอ่าง (ณ วันที่ 1 ก.ย. 2026)

ความเส่ียงจากปัญหาน า้อุปโภคบริโภคและ
น า้เพือ่ภาคธุรกิจโดยรวมยังอยู่ในระดับต ่า 

เนื่องจากปรมิาณน า้ใชก้ารไดใ้นเขือ่นขนาดใหญ่ทั่วประเทศ
ยงัสงูกวา่ช่วงภยัแลง้รุนแรงในปี 2015 

แต่ “ภาคใต”้ ยังเป็นพืน้ทีท่ีต่้องเฝ้าระวัง 
จากปรมิาณน า้ใชก้ารไดท้ี่อยูใ่นระดบัต ่ากวา่คา่เฉลีย่ 

ประกอบกบัการกระจกุตวัของธุรกิจที่พึง่พาน า้ในระดบัสงู 
โดยเฉพาะธุรกิจทอ่งเที่ยวและโรงแรม

ที่มา : การวิเคราะหโ์ดย SCB EIC จากขอ้มลูรายงานคาดการณพ์ืน้ทีเ่สี่ยงภยัแลง้ เดือน ก.ย. 2026  จดัท  าโดยสถาบนัสารสนเทศทรพัยากรน า้ และคลงัขอ้มลูน า้แหง่ชาติ

1,3
73

1,2
47 1,4

74
1,8

24
1,4

52
1,2

18 1,3
84 1,5

89 1,8
48

1,4
08 1,5

45 1,8
16

1,3
20

-8%
-17%

-2%

22%

-3%

-19%
-8%

6%

23%

-6%
3%

21%

-12%

-40%

0%

40%

0

1000

2000

2014 2016 2018 2020 2022 2024 2026F

คา่เฉลี่ย 30 ปี (1991-2020)
% ความตา่งจากคา่เฉลี่ย (rhs)

ปริมาณฝนเฉล่ียรายปีบริเวณประเทศไทย*
หน่วย : มิลลิเมตร (แกนซา้ย) และ % ความตา่งจากคา่เฉลี่ย 30 ปี (แกนขวา)

ภยัแล้ง

อากาศแห้ง
ร้อนจัด

• อากาศร้อนจัดในช่วงฤดูแล้ง เร่งการใช้น ้าและ
การระเหย เพิ่มความเส่ียงภาวะน า้ตงึตวั 
โดยเฉพาะในพืน้ท่ีท่ีมีน า้ตน้ทนุอยู่ในระดบัต ่าปริมาณน ้าใช้

ตึงตัว

ไทยเส่ียงเผชิญ “ฝนน้อยในช่วงปีท่ีร้อนท่ีสุดเป็นประวัติการณ์ ” เพ่ิมความเส่ียงภัยแล้งรุนแรงในบางพ้ืนท่ี โดยเฉพาะใน 
“ภาคอีสาน ” และ “ภาคเหนือ ” ขณะท่ี “ภาคใต้ ” ต้องเฝ้าระวังภาวะน้ าตึงตัว
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Part 3: Which businesses are exposed and why?

-7%
-2%

-7% -8%

2%
5%

2%1% 3% 3%

14%

0%

8%

-7%

1.6%

-0.7%

-0.4

-0.35

-0.3

-20%

-10%

0%

10%

20%

2012 2014 2016 2018 2020 2022 2024 2026F

Agri price Agri production Farm Income

อัตราการเตบิโตปริมาณและราคาผลผลิตการเกษตร และรายได้เกษตรกร
หนว่ย : %YOY

Ve
ry 

str
on

g

Mi
ld

St
ro

ng

Ve
ry 

str
on

g

%YOY 2015-2016 2025 2026-2027F

Farm income -3.2% -7.1% +0.4%

ราคาเฉลี่ย -2.0% -9.8% +1.9%

ปริมาณผลผลิต -1.2% +3.4% -1.4%

El Nino 2026-2027 คาดว่าจะท าให้ผลผลิตเกษตรหดตัวเฉลี่ยรุนแรงกว่ารอบปี 2015-
2016 แต่ราคาสินค้าเกษตรที่มีแนวโน้มอยูใ่นระดับสูงจะช่วยบรรเทาผลกระทบได้
บางส่วน เพราะไดร้บัแรงหนนุจาก 1) ราคาพืชพลงังานที่ปรบัตวัตามราคาน า้มนัในตลาดโลก 
และ 2) อปุทานสนิคา้เกษตรที่ลดลงตามปรมิาณผลผลติ ซึง่ช่วยพยงุราคาสนิคา้เกษตรบางชนิด

ที่มา : การวิเคราะหโ์ดย SCB EIC จากขอ้มลู สศก. (ประมาณการ ณ ส.ค. 2026) 

แนวโน้มความเส่ียงของสินค้าเกษตรประเภทต่างๆ

High Exposure Moderate ExposureMod-High Exposure

พชืไร่

ขา้ว ออ้ย

พชืพลังงาน/ยนืต้น

ยางพารา ปาลม์

ไม้ผล

ทเุรยีน ล าไย มงัคดุ 

ปศุสัตว ์ประมง

ดัชนีและประมาณการผลผลิตพชืเศรษฐกจิของไทยปี 2026-2027

50

100

150

2012 2014 2016 2018 2020 2022 2024 2026F

ผลผลิตรวม ขา้วเปลือก

ออ้ย มนัส  าปะหลงั

ยางพารา ปาลม์

หนว่ย : Index 2012 = 100

2016 2026F 2027F

ล้านตัน

ข้าวเปลือก
27.4
(-13%)

34.5
(-3%)

32.1
(-7%)

อ้อย
94

(-11%)
106

(+15%)
92

(-13%)

หวัมันสด
31.2
(-4%)

24.2
(-10%)

24.7
(+2%)

ยางพารา
4.3
(-2%)

4.7
(-2%)

4.5
(-5%)

ปาลม์
11

(-8%)
19

(-5%)
18

(-6%)

ผลผลิตพืชเศรษฐกิจหลักของไทยในปี 2026 /2027 มีแนวโน้มหดตัวเป็นวงกว้าง แต่ราคาสินค้าเกษตรท่ีทรงตัว
ในระดับสูงจากอุปทานท่ีลดลง คาดว่าจะช่วยบรรเทาผลกระทบและพยุงรายได้เกษตรกรได้บ้าง
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Part 3: Which businesses are exposed and why?

PH
YS

IC
AL

 E
XP

OS
UR

E 

1 Raw material 
risk

ระดับการพึง่พาวัตถุดบิเกษตร
ได้รับผลกระทบด้านปริมาณและคุณภาพ

2 Water 
dependency

ระดับการพึง่พาน า้ในการผลิตและ
ด าเนินธุรกิจ

3

Heat stress ความอ่อนไหวต่ออุณหภูมิสูงและ
ภาวะร้อนจัด

BU
SI

NE
SS

 IM
PA

CT

4 Location 
exposure

ระดับการกระจุกตัวของกิจการ
ในพืน้ทีเ่ส่ียงภัยแล้งและน า้ตงึตัว
อาทิ ภาคอีสาน เหนือ และภาคใต้

5

Pricing power ความสามารถในการส่งผ่านต้นทนุ
ทีเ่พิม่ขึน้ไปยังราคาขาย

El Nino 2026-2027: Business Impact Risk Assessment Framework

หมายเหตุ : *ค านวณจากขอ้มลู IO-Table ปี 2021 และ **อา้งอิงขอ้มลู Water Management Issue Weighting ค  านวณโดย Bloomberg ESG Score สะทอ้นวา่น า้มีนยัส  าคญัทางการเงินตอ่ธุรกิจมากเพียงใดเม่ือเทียบกบัประเดน็สิ่งแวดลอ้มอ่ืน ๆ
ที่มา : การวิเคราะหโ์ดย SCB EIC จากขอ้มลู NESDC, Bloomberg, กรมการปกครอง และกรมโรงงานอตุสาหกรรม

ระดับความเส่ียงจาก El Nino ส่งผ่านมายังภาคธุรกิจใน 5 มิติหลัก ได้แก่ ระดับการพ่ึงพาวัตถุดิบทางการเกษตร
และน้ า ความอ่อนไหวต่ออุณหภูมิ ความเส่ียงจากท าเลท่ีต้ังของกิจการ ตลอดจนความสามารถในการส่งผ่านต้นทุน 

หนว่ย : % ของตน้ทนุการผลติทัง้หมด

80% 74% 67% 65%
46% 42%

16% 12% 4% 3%
22%

5% 3%

น ้ำมันปำล์ม โรงสี ยำงแปรรูป อำหำรสัตว์ น ้ำตำล ผลไม้… ผลิตภัณฑ์… เครื่องดื่ม… ยำงล้อ เครื่องดื่ม… ร้ำนอำหำร โรงแรม โรงพยำบำล

50%
34% 30% 27% 23% 23% 17% 16% 16% 10%

โรงไฟฟ้ำ
พลังงำนน ้ำ

เครื่องดื่ม Data Center โรงแรม โรงพยำบำล นิคม
อุตสำหกรรม

ยำงแปรรูป น ้ำตำล ผลไม้กระป๋อง ร้ำนอำหำร

สัดส่วนความส าคัญของการบริหารจัดการน า้ต่อการด าเนินธุรกจิ2
หนว่ย : % ของตน้ทนุการบรหิารจดัการทรพัยากรธรรมชาติทัง้หมด

ภาคธุรกิจเผชิญความเส่ียงจาก El Nino ในมิตทิีแ่ตกต่างกัน โดยอุตสาหกรรมแปรรูปสินค้าเกษตรมีความเส่ียง
จากการขาดแคลนวัตถุดบิ ขณะทีภ่าคบริการบางประเภทอาจเผชิญภาวะน า้ใช้ตงึตัวในบางพืน้ที่

สัดส่วนการพึง่พาวัตถุดบิการเกษตรในแต่ละประเภทธุรกจิ1
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Part 3: Which businesses are exposed and why?

สรุปการประเมินความเส่ียงจาก El Nino และแนวทางการปรับตัวของภาคธุรกิจ

ธุรกจิเสี่ยงสูงมาก ผลกระทบรุนแรงมาก
ธุรกิจที่ใชผ้ลผลติทางการเกษตรเป็นวตัถดุิบหลกั

ออ่นไหวตอ่ความไมแ่นน่อนของปรมิาณ คณุภาพ และราคาวตัถดุิบ 
มีขอ้จ ากดัในการผลกัภาระตน้ทนุท่ีเพิ่มขึน้ไปยงัราคาสนิคา้

ข้าว &
โรงสี

น ้าตาล
น ้ามัน
ปาลม์

อาหาร
สัตว์

ผลไม้สด/
แปรรูป

ยาง
แปรรูป

อาหาร
ทะเล

Data
center

โรงไฟฟ้า
พลังน ้า

อาหาร
เคร่ืองดืม่

นิคมฯ โรงพยาบาล โรงแรม ร้านอาหาร

ธุรกจิเสี่ยงสูง ผลกระทบรุนแรง
ผลกระทบจากปรมิาณ คณุภาพวตัถดุิบ ไมส่ม ่าเสมอ

อาจเผชิญตน้ทนุการจดัการน า้และสาธารณปูโภคที่สงูขึน้

ธุรกจิเสี่ยงปานกลาง ผลกระทบบริหารจัดการได้
ไดร้บัผลกระทบทางออ้มจากตน้ทนุวตัถดุิบและคา่สาธารณปูโภคที่สงูขึน้

ความตอ่เน่ืองของการใหบ้รกิารอาจไดร้บัผลกระทบจากภาวะน า้ตงึตวับางพืน้ที่

ธุรกจิเสี่ยงต ่า
ผลกระทบจ ากัด

อณุหภมูิท่ีอยู่ในระดบัสงู กระทบผลติภาพ
แรงงาน ลดทอนประสทิธิภาพการผลติ

ก่อสร้าง ขนส่ง

แนวทางการปรับตัวของภาคธุรกจิ

ที่มา : การวิเคราะหโ์ดย SCB EIC

1. Supply Chain Resilience 
- กระจาย Supplier และพืน้ท่ีจดัซือ้ 
- เพิ่มการท าสญัญาซือ้-ขายลว่งหนา้
- เพิ่ม Buffer Stock ส าหรบัวตัถดุิบส าคญั

2. Water Resilience 
- จดัท า Water Stress Map ระบพุืน้ท่ีและช่วงเวลาเสีย่ง 
- เพิ่มแหลง่น า้ส  ารอง ปรบัปรุงระบบกกัเก็บน า้ 
  และน าระบบ Reduce Reuse Recycle (3R) มาใช้

3. Cost Management 
- ทบทวน Cost Structure และ Pricing Strategy 
  พิจารณาการสง่ผา่นตน้ทนุอยา่งเหมาะสม 
- ท าสญัญาระยะยาวในสนิคา้โภคภณัฑท์ี่มีความผนัผวนสงู

4. Product & Market Adaptation 
- ปรบั Product Mix ไปยงัสนิคา้ที่ใชว้ตัถดุิบนอ้ย
   หรอืมีความเสีย่งดา้น Supply ต ่า 
- เพิ่มสนิคา้ Value-added เพื่อรกัษา Margin 
- กระจายตลาดไปยงัพืน้ท่ีหรอืประเทศที่มีความเสี่ยง
  ดา้นอปุทานต ่า

ธุรกจิเสี่ยงต ่ามาก 
ไม่มีผลกระทบอยา่งมีนัยส าคัญ

พึ่งพาวตัถดุบิการเกษตรและ
ทรพัยากรน า้ในระดบัต ่า

Electronics ยานยนต์

* ธุรกิจในพืน้ท่ี “ภาคใต”้ เสีย่งเผชิญภาวะน า้ตงึตวัสงูกวา่ภมูิภาคอืน่ ๆ  

El Nino สร้างความเส่ียงต่อภาคธุรกิจในระดับท่ีต่างกัน โดยธุรกิจท่ีพ่ึงพาวัตถุดิบทางการเกษตรและน้ าสูง 
จะเผชิญความเส่ียงสูงสุดจากต้นทุนท่ีเพ่ิมข้ึน และความไม่แน่นอนของอุปทานและราคาปัจจัยการผลิต
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Part 3: Which businesses are exposed and why?

Prolonged Regional Stress
• ระดับน ้าต้นทุนโดยรวมยงัเพียงพอ รองรบัความตอ้งการใชน้ า้ 

แมเ้ขา้สูภ่าวะ El Niño จากปรมิาณฝนสะสมที่ดีในช่วง Q1-Q3/2026

• ความเสี่ยงด้านภยัแล้งยงัคงกระจุกตวัในพืน้ที่แล้งซ า้ซาก 
โดยเฉพาะภาคตะวนัออกเฉียงเหนือ ภาคเหนือ และภาคตะวนัออก

• ภาคใต้บางพืน้ที่ มีแนวโน้มเผชิญภาวะน ้าตึงตวัในช่วง
ต้นฤดูแล้ง สะทอ้นความเปราะบางเชิงพืน้ท่ีที่ยงัคงอยู่

Strong+ El Nino period

Oct 26 – Apr 27

ปริมาณฝนเฉล่ียปี 2026
1,320 มม.

-12% เม่ือเทียบค่าเฉล่ีย 30 ปี

GDP 
Growth

-0.2 ถึง -0.4 ppt

หมายเหตุ : การประเมินผลกระทบจาก El Nino อา้งอิงแบบจ าลองของ CLIMADA โดยคาดการณผ์ลกระทบครอบคลมุเฉลีย่ปี 2026-2027
ที่มา : การวิเคราะหโ์ดย SCB EIC ขอ้มลูของส านกังานเศรษฐกิจการเกษตร กรมการเปลี่ยนแปลงสภาพภมิูอากาศและสิง่แวดลอ้ม ส  านกังานสภาพฒันาการเศรษฐกิจและสงัคมแหง่ชาติ ETH Zurich และ NOAA 

สัดส่วนปริมาณน ้าใช้การได้

40%
ของความจรุวมเข่ือนขนาดใหญ่ทั่วประเทศ

ณ ตน้เดือน พ.ย. 2026 (ตน้ฤดแูลง้)

อุณหภมูิเฉล่ียคาดการณปี์ 2027

28.5°C

0.3 ถึง 0.6 ppt

หนว่ย : % ของ GDP และ CPI (รวมผลปี 2026 และ 2027)

ประเมินผลกระทบของ El Nino ต่อ GDP ไทยในปี 2026 และ 2027 

El Nino 2026-2027 คาดว่าจะส่งผลกระทบต่อพื้นที่ที่ประสบปัญหาภัยแล้งซ้ าซากเป็นหลัก 
โดยผลกระทบต่อเศรษฐกิจไทยจะอยู่ในช่วง -0.2 ถึง -0.4 ppt

ผลผลิตเกษตรลดลง รายไดเ้กษตรกรเปราะบาง

ก าลงัการผลิตชะลอลงในบางอตุสาหกรรม

ความเช่ือมั่นและการลงทนุชะลอลง

Inflation 
Growth

ราคาอาหารสด/อาหารปรบัสงูขึน้

ตน้ทนุการผลิต โดยเฉพาะวตัถดุบิเกษตร ปรบัสงูขึน้

ตน้ทนุการบรหิารจดัการน า้ ไฟ เพิ่มขึน้ 
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Part 4: What policy actions are needed?

ยกระดับจาก “การเยียวยา” ไปสู่ “การบริหารความเสี่ยงล่วงหน้า” ควบคู่กับ “การเร่งสร้างภูมิคุ้มกัน” 
ให้ภาคเกษตรไทยสามารถปรับตัวต่อสภาพอากาศที่ผันผวนได้อย่างยั่งยืน

2

บริหารจัดการน า้เชิงรุก

• ปรบัแผนระบายน า้ตามฝน ระดบัน า้ 
และความตอ้งการใชน้ า้

• เพิ่มแหลง่น า้ส  ารองและ
ระบบน าน า้กลบัมาใช ้โดยเฉพาะใน
ภาคอตุสาหกรรมและนิคม

3

เร่งส่ือสาร สร้างความตระหนักรู้
การปรับแผนเพาะปลูก

• สง่เสรมิการปลกูพืชใชน้ า้นอ้ยและ
ปรบัปฏิทินเพาะปลกูในช่วงปี El Nino

• เรง่สือ่สารความตระหนกัรู ้
เตือนภยัลว่งหนา้

จัดท าระบบเตอืนภัยสภาพอากาศ
ระดับพืน้ทีแ่ละรายสินค้าเกษตร 

• เช่ือมโยงขอ้มลูฝน น า้ตน้ทนุ 
ความชืน้ดิน และพืน้ท่ีเพาะปลกู

• ระบพุืน้ท่ีเสีย่งแลง้ลว่งหนา้ 
ในและนอกเขตชลประทาน

1 4

ดูแลผลกระทบทางเศรษฐกิจ
ค่าครองชีพ ก าลังซือ้

• มาตรการรองรบักรณีผลผลติขาดแคลน 
กระจายแหลง่จดัหา จ ากดัการสง่ออก

• เสรมิสภาพคลอ่งใหค้รวัเรอืนและ SMEs 
ที่ไดร้บัผลกระทบแบบเจาะจง

ฐานข้อมูลภูมิอากาศ 
ระบบเตอืนภัยอัจฉริยะ

แบบบูรณาการ
• ใชข้อ้มลูพยากรณอ์ากาศ ค าแนะน า

การเพาะปลกูรายพืน้ท่ี แจง้เตือน
เกษตรกรลว่งหนา้ผา่น Mobile Platform
(India, US, Australia) 

พัฒนาโครงสร้างพืน้ฐานด้านน า้
• ขยายแหลง่กกัเก็บน า้ พรอ้มพฒันา 

Smart Irrigation 
เชน่ ระบบเซนเซอรค์วามชืน้ดิน ระบบติดตาม
ระดบัน า้ และการสั่งจา่ยน า้แบบ Real-time 

ส่งเสริมการปรับตัว
ต่อสภาพอากาศผันผวน

• พฒันาพนัธุพ์ืชทนแลง้ ทนรอ้น
• ปรบัโครงสรา้งการผลติใหส้อดคลอ้งกบั

ศกัยภาพน า้และความเสีย่งของแตล่ะพืน้ท่ี

เสริมสร้างภูมิคุ้มกันทาง
เศรษฐกิจและความม่ันคงด้านอาหาร
• พฒันาประกนัภยัพืชผล (US, India, CAD)

- Weather Index Insurance จา่ยสินไหม
ตามความแปรปรวนของสภาพอากาศ 
- Area-yield insurance จา่ยเม่ือผลผลิตต  ่า
กวา่คา่เฉลีย่รายพืน้ที่

ระยะส้ัน

"แนวนโยบายภาครัฐ
เพ่ือรบัมือภาวะ El Nino และ

เสรมิความพรอ้มตอ่ความผนัผวน
ของสภาพภมูิอากาศในระยะยาว"

• ปอ้งกนัและบรรเทาผลกระทบ
• รกัษาเสถียรภาพเศรษฐกิจและ

ความมั่นคงดา้นน า้และอาหาร

ระยะยาว
• Climate-Resilient Agriculture &

Economic Resilience 
ลดความเปราะบางตอ่
ความเสีย่งจากสภาพอากาศ

PREPARE PROTECT ADAPT INSURE



The information contained in this report has been obtained from sources believed to be reliable. However, neither we nor any of our 
respective affiliates, employees or representatives make any representation or warranty, express or implied, as to the accuracy or 
completeness of any 
of the information contained in this report, and we and our respective affiliates, employees or representatives expressly disclaim any and 
all liability relating to or resulting from the use of this report or such information by the recipient or other persons in whatever manner.

Any opinions presented herein represent our subjective views and our current estimates and judgments based on various assumptions 
that may be subject to change without notice, and may not prove to be correct.

This report is for the recipient’s information only. It does not represent or constitute any advice, offer, recommendation, or solicitation 
by us and should not be relied upon as such. We, or any of our associates, may also have an interest in the companies mentioned 
herein.

Disclaimer

https://www.surveymonkey.com/r/outlook-q32026
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