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เศรษฐกิจโลกในปี 2023 มีแนวโน้มขยายตัวได้ดีกว่าท่ีประเมินไว้ ท ำให้ควำมเสี่ยงเศรษฐกิจโลกถดถอยลดลง อย่ำงไรก็ดี ภำพรวมเศรษฐกิจโลกยังมีแนวโน้มชะลอลงจำกปีก่อน เงินเฟ้อทั่วไป
มีแนวโน้มปรับลดลงต่อเนื่อง แต่ยังสูงกว่ากรอบของธนาคารกลางไปอีก 1-2 ปี เงินเฟ้อพื้นฐานมีแนวโน้มปรับลดลงช้าและเป็นปัจจัยกดดันให้บำงธนำคำรกลำงขึ้นดอกเบี้ยสู่ระดับสูงขึ้น 
เศรษฐกิจสหรัฐฯ มีแนวโน้มชะลอลง โดยอำจหดตัวเล็กน้อยในบำงภำคส่วน ตลำดแรงงำนและกำรจ้ำงงำนยังแข็งแกร่ง และแม้เงินเฟ้อทั่วไปจะชะลอลงแล้ว แต่เงินเฟ้อพ้ืนฐำนภำคบริกำร
ยังคงเร่งตัว เศรษฐกิจยูโรโซนเผชิญควำมเสี่ยงถดถอยน้อยลงในปี 2023 โดยข้อมูลเศรษฐกิจออกมำดีกว่ำคำด ด้ำนเงินเฟ้อทั่วไปมีแนวโน้มชะลอลงเร็ว แต่เงินเฟ้อพ้ืนฐำนยังไม่ผ่ำนจุดสูงสุด 
เศรษฐกิจจีนจะขยำยตัวแข็งแกร่งขึ้นหลังยกเลิกมำตรกำร ZERO-COVID แต่กำรฟื้นตัวยังเปรำะบำงจำกภำคอสังหำฯ ที่ต้องใช้เวลำ กำรส่งออกที่ชะลอตัวตำมทิศทำงเศรษฐกิจโลก และควำมตึง
เครียดสหรัฐฯ-จีนที่อำจปะทุขึ้นอีก เศรษฐกิจญี่ปุ่น มีแนวโน้มฟ้ืนตัวไม่เข้มแข็งนกั จำกเงินเฟ้อสูงกระทบอุปสงค์ในประเทศ ภำคกำรผลิตและกำรส่งออกมีแนวโน้มชะลอลงตำมเศรษฐกิจโลก 

Executive Summary

ข้อมูลจริงเศรษฐกิจไทยปี 2022 ออกมาขยายตัวต ่ากว่าคาดอยู่ที่ 2.6% (เดิมคาดไว้ 3.2%) ส่วนหนึ่งจากการส่งออกท่ีหดตัวแรงในไตรมาส 4 แม้ภาคท่องเที่ยวและภาคบริการ รวมถึง
การบริโภคภาคเอกชนที่ปรับดีข้ึนช่วยพยุงไว้ หลังจำกไทยยกเลิกมำตรกำรควบคุมโรคและเปิดรับนักท่องเที่ยวต่ำงชำติได้ ในปี 2023 เศรษฐกิจไทยมีแนวโน้มฟ้ืนตัว ขับเคลื่อนโดยภาค
ท่องเที่ยวและภาคบริการ ซึ่งจะได้รับปัจจัยสนับสนุนเพ่ิมเติมจากการกลับมาของนักท่องเท่ียวจีนแตะ 4.8 ล้ำนคนหลังจีนยกเลิกมำตรกำร Zero-COVID เร็วกว่ำคำด รวมถึงนักท่องเที่ยว
ชำติอื่นที่จะฟ้ืนตัวดีขึ้น SCB EIC จึงปรับเพ่ิมประมาณการจ านวนนักท่องเที่ยวต่างชาติในปี 2023 เป็น 30 ล้านคนและคำดว่ำจะฟื้นตัวกลับมำอยู่ที่ระดับก่อนเกิดโควิด-19 ได้ในช่วง
ปลำยปี 2024 ช่วยสนับสนุนให้ตลำดแรงงำนและกำรบริโภคฟื้นตัวต่อเนื่อง การส่งออกไทยปี 2023 มีแนวโน้มชะลอลงตามทิศทางเศรษฐกิจประเทศคู่ค้าหลัก แม้จะได้รับอำนิสงส์จำก
กำรยกเลิก ZERO-COVID ในจีนและควำมเสี่ยงเศรษฐกิจโลกถดถอยที่ลดลงมำก ส่งผลกดดันการผลิตภาคอุตสาหกรรมเพ่ือส่งออกและการลงทุนภาคเอกชน อัตราเงินเฟ้อทั่วไปและ
อัตราเงินเฟ้อพื้นฐานเริ่มชะลอลงในเดือนมกราคม และมีแนวโน้มปรับลดลงไม่เร็วนัก จำกกำรทยอยส่งผ่ำนต้นทุนจำกผู้ผลิตสู่รำคำผู้บริโภคในช่วงที่เศรษฐกิจไทยฟ้ืนตัวเข้มแข็งขึ้นและ
แรงกดดันเงินเฟ้อด้ำนอุปสงค์ที่เพิ่มขึ้น 

SCB EIC คาดว่าอัตราดอกเบี้ยนโยบายของไทยจะทยอยเพ่ิมข้ึนต่อเนื่องสู่ระดับ 2% ในปีนี้ เนื่องจำกเศรษฐกิจไทยมีแนวโน้มฟ้ืนตัวต่อเนื่อง และเงินเฟ้อไทยจะยังไม่ปรับลดลงได้เร็วนัก 
ทั้งนี้ทิศทำงอัตรำดอกเบี้ยนโยบำยขำขึ้น กำรทยอยสิ้นสุดมำตรกำรช่วยเหลือทำงกำรเงิน รวมถึงเงินบำทแข็งค่ำ จะท ำให้ภำวะกำรเงินไทยมีแนวโน้มตึงตัวต่อเนื่อง เงินบาทมีแนวโน้มแข็งค่า
ข้ึนอยู่ท่ี 31.5-32.5 บาทต่อดอลลาร์สหรัฐ ณ สิ้นปีนี้ จำกปัจจัยพ้ืนฐำนเศรษฐกิจไทยที่เข้มแข็งขึ้น และเงินดอลลำร์สหรัฐจะกลับมำอ่อนค่ำ โดยเฉพำะหลัง Fed เริ่มหยุดปรับขึ้นอัตรำ
ดอกเบี้ย
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เศรษฐกิจโลกในปี 2023 มีความเสี่ยงเข้าสู่ภาวะถดถอยลดลงจากตัวเลขเศรษฐกิจจริงที่ออกมาดีกว่าคาด เงินเฟ้อทั่วไป
มีแนวโน้มปรับลดลงต่อเนื่อง แต่เงินเฟ้อพื้นฐานมีแนวโน้มปรับลดลงช้าและเป็นปัจจัยกดดันให้บางธนาคารกลางขึ้นดอกเบี้ย
สู่ระดับสูงขึ้น

เศรษฐกิจสหรัฐฯ 
มีแนวโน้มชะลอลง โดยอำจหดตัวเล็กน้อย
ในบำงภำคส่วน ตลำดแรงงำนยังแข็งแกร่ง ขณะที่
เงินเฟ้อทั่วไปมีแนวโน้มชะลอลง แต่เงินเฟ้อพ้ืนฐำน
ภำคบริกำรจะปรับลดลงชัดเจนในครึ่งปีหลัง 
Fed จะขึ้นดอกเบี้ยไปที่ 5-5.25% และคงตลอดปี

เศรษฐกิจยูโรโซน
เผชิญควำมเสี่ยงถดถอยน้อยลงในปี 2023 เนื่องจำก
กิจกรรมทำงเศรษฐกิจส่งสัญญำณดีกว่ำคำด เงินเฟ้อทั่วไป
มีแนวโน้มชะลอลง แต่เงินเฟ้อพื้นฐำนยังไม่พ้นจุดสูงสุด
ECB จะขึ้นดอกเบี้ยไปที่ 3.25% และคงอัตรำดอกเบี้ย
อย่ำงน้อยถึงครึ่งแรกของปีหน้ำ

เศรษฐกิจญี่ปุ่น
กำรฟ้ืนตัวของเศรษฐกิจเผชิญแรงกดดันเงินเฟ้อสูง ภำคกำร
ผลิตและกำรส่งออกมีแนวโน้มชะลอลงตำมเศรษฐกิจโลก 
BOJ มีแนวโน้มด ำเนินนโยบำยกำรเงินกลับสู่ภำวะปกติมำก
ขึ้น หลังกำรเลือกผู้ว่ำฯ คนใหม่ชัดเจนขึ้น ประกอบกับเงิน
เฟ้อญี่ปุ่นปรับสูงขึ้น

เศรษฐกิจจีน
มีแนวโน้มขยำยตัวแข็งแกร่งขึ้น ตำมกำรฟ้ืนตัว
ของกำรบริโภคหลังยกเลิก ZERO-COVID แต่
เศรษฐกิจฟื้นตัวเปรำะบำง เนื่องจำกภำคอสังหำ
ต้องใช้เวลำฟ้ืนตัว ภำคกำรส่งออกชะลอตัว และ
ควำมตึงเครียดสหรัฐฯ-จีนปะทุขึ้นอีกครั้ง
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เศรษฐกิจโลกในปี 2023 มีแนวโน้มขยายตัวได้ดีกว่าคาด อย่างไรก็ดี เศรษฐกิจโลกยังมีแนวโน้มชะลอลงจากปีก่อน 
โดยมีปัจจัยเสี่ยงจากเงินเฟ้อพื้นฐานที่ลดลงช้า ซึ่งจะกดดันให้บางธนาคารกลางปรับขึ้นดอกเบี้ยไปสู่ระดับที่สูงขึ้น

ที่มำ : กำรวิเครำะห์โดย SCB EIC จำกข้อมูลของ Bloomberg และ CEIC

ดัชนี Economic Surprise Index โดย Citi Group ข้อมูลจริงออกมาดีกว่าคาด
หน่วย : ดัชนี. > 0 หมำยถึงตัวเลขเศรษฐกิจที่ออกมำจริงดีกว่ำตัวเลขคำดกำรณ์ 

ดัชนีผู้จัดการฝ่ายจัดซื้อของโลก เครื่องชี้กิจกรรมเศรษฐกิจโลกส่วนใหญ่เริ่มผ่านจุดต ่าสุด
หน่วย : ดัชนี >50 หมำยถึงสถำนกำรณ์ดีข้ึน, ปรับฤดูกำล

อัตราเงินเฟ้อทั่วไปและอัตราเงินเฟ้อพื้นฐาน เงินเฟ้อพื้นฐานหลายประเทศยังลดลงได้ช้า
หน่วย : %YOY, ข้อมูลล่ำสุด (ธ.ค. 22 – ม.ค. 23)
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Inflation targets
ส่วนใหญ่อยู่ในช่วง 1%-3%



เศรษฐกิจสหรัฐฯ มีแนวโน้มชะลอลงโดยอำจหดตัวเล็กน้อยในบำงภำคส่วน ตลำดแรงงำนและกำรจ้ำงงำนยังแข็งแกร่ง แม้เงินเฟ้อทั่วไปจะชะลอตัวลงแล้ว
แต่เงินเฟ้อพื้นฐำนภำคบริกำรจะปรับลดลงชัดเจนในครึ่งปีหลังคำด Fed จะขึ้นดอกเบี้ยอีก 2 ครั้งไปอยู่ที่ 5 - 5.25% และคงไว้ตลอดปี

เศรษฐกิจสหรัฐฯ
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เศรษฐกิจสหรัฐฯ มีแนวโน้มชะลอลงในปีนี้ โดยภาคการผลิตและภาคอสังหาฯ เริ่มอ่อนตัว ขณะที่ภาคบริการ
ยังขยายตัวดีจากตลาดแรงงานท่ีแข็งแกร่ง ซึ่งเป็นปัจจัยสนับสนุนการใช้จ่ายผู้บริโภค

ที่มำ : กำรวิเครำะห์โดย SCB EIC จำกข้อมูลของ Bloomberg และ FRED

กิจกรรมทางเศรษฐกิจในภาคการผลิตและบริการ ส ารวจโดย Institute for Supply Management (ISM)
หน่วย : ดัชนี (>50 = กิจกรรมทำงเศรษฐกจิขยำยตัวเทียบเดอืนกอ่น)

ดัชนีผู้จัดการฝ่ายจัดซื้อของโลก (แบ่งตามประเภทกิจกรรม)
หน่วย : ดัชนี >50 = สถำนกำรณ์ดีข้ึน, ปรับฤดูกำล 

Jan-22 Feb-22 Mar-22 Apr-22 May-22 Jun-22 Jul-22 Aug-22 Sep-22 Oct-22 Nov-22 Dec-22 Jan-23
ISM Manufacturing 57.6 58.4 57 55.9 56.1 53.1 52.7 52.9 51 50 49 48.4 47.4
New Orders 58.6 61.2 54.3 53.8 54.9 50 48.6 50.4 47.3 48.2 46.8 45.1 42.5

Jan-22 Feb-22 Mar-22 Apr-22 May-22 Jun-22 Jul-22 Aug-22 Sep-22 Oct-22 Nov-22 Dec-22 Jan-23
ISM Services 60.4 57.2 58.4 57.5 56.4 56 56.4 56.1 55.9 54.5 55.5 49.2 55.2
New Orders 62.2 57.3 59.2 55.8 58.1 56.2 59.1 60.4 59.2 56.8 55.8 45.2 60.4

• ข้อมูลเศรษฐกิจสหรัฐฯ ออกมาดีกว่าคาดจากแรงหนุนการใช้จ่ายผู้บริโภค แต่เริ่มเห็นความ
อ่อนแอ ในบางภาคส่วน ได้แก่ ภาคการผลิต โดยยอดค ำสั่งซื้อใหม่หดตัวแรงใกล้เคียง 
Recession ในอดีต และภาคอสังหาฯ ที่อ่อนไหวต่อกำรปรับขึ้นดอกเบี้ย ส่งผลให้ยอดก่อสร้ำง
บ้ำนใหม่และรำคำบ้ำนลดลงต่อเนื่อง และอำจกระทบต่อภาคก่อสร้างได้

• SCB EIC คาดว่า เศรษฐกิจสหรัฐฯ มีแนวโน้มชะลอตัวมากข้ึนในช่วงครึ่งปีหลัง แต่จะไม่ถดถอย
รุนแรง เป็น Widespread downturn โดยบำงภำคส่วนอำจหดตัว เช่น กำรผลิต อสังหำฯ 
ก่อสร้ำง ขณะที่ภำคส่วนอื่นจะยังขยำยตัวได้ 

• การใช้จ่ายผู้บริโภคมีแนวโน้มชะลอลง แต่จะไม่หดตัวแรง เนื่องจำกตลำดแรงงำนแข็งแกร่งกว่ำ
ในอดีต ช่วยสนับสนุนด้ำนรำยได้ ขณะที่เงินเฟ้อมีแนวโน้มชะลอลงช่วยเพิ่มรำยได้ที่แท้จริง

หน่วย : %YOY
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U.S. Job Cuts
ADP National Employment Report (แกนขวำ)

ตลาดแรงงานสหรัฐฯ ยังแข็งแกร่ง โดยเฉพาะภาคบริการ ขณะที่การปรับเพิ่มค่าจ้างมีแนวโน้มชะลอลงบ้าง
และจ านวนการเลิกจ้างภาคเอกชนสูงขึ้น โดยเฉพาะกลุ่มบริษัทเทคโนโลยี

ที่มำ : กำรวิเครำะห์โดย SCB EIC จำกข้อมูลของ Bloomberg และ Challenger

การจ้างงานนอกภาคเกษตรของสหรัฐฯ (U.S. Nonfarm Payrolls)
หน่วย : พันต ำแหน่ง

จ านวนการเลิกจ้างงานของบริษัท (U.S. Job Cuts) และการจ้างงานภาคเอกชน 
หน่วย : พันต ำแหน่ง

การเติบโตของค่าจ้างรายชั่วโมง มีแนวโน้มชะลอลง
หน่วย : %YOY

41% ของ Job cuts ในเดือน 
ม.ค. อยู่ใน Tech sector

หน่วย : พันต ำแหน่ง
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%MOM (แกนขวำ) Average Hourly Earnings (%YOY)
• การจ้างงานนอกภาคเกษตรเดือน ม.ค. สูงกว่าคาดมาก ส่วนหนึ่งเป็นผล One-time 

seasonal factors เช่น อำกำศหนำวไม่รุนแรงเช่นเดิม ทั้งนี้คำดว่ำกำรจ้ำงงำนในไตรมำส 2 
จะเพิ่มขึ้นเฉลี่ย 2-3 แสนต ำแหน่งต่อเดือน ก่อนจะปรับลดลงใกล้ค่ำเฉลี่ยก่อน COVID-19
(150K) ในช่วงครึ่งปีหลัง

• จ านวนการเลิกจ้างภาคเอกชนสูงสุดนับต้ังแต่ปี 2020 แต่ส่วนใหญ่เป็นบริษัทเทคโนโลยี ซึ่ง
จ้ำงงำนเพิ่มขึ้นมำกในช่วง COVID-19 โดยเลิกจ้ำงพนักงำนเป็นระยะในช่วงรำยได้ลดลงและ
ต้นทุนสูงขึ้นมำก ทั้งนี้เริ่มเห็นกำรเลิกจ้ำงสำขำอื่นเพิ่มขึ้นบ้ำงแล้ว เช่น ค้ำปลีก กำรเงิน และ
อสังหำฯ 

• การจ้างงานภาคเอกชนและค่าจ้างมีแนวโน้มชะลอลง จะช่วยลดแรงกดดันเงินเฟ้อภำคบริกำร
ในระยะต่อไป
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เงินเฟ้อสหรัฐฯ ปรับลดลงต่อเน่ือง แต่เงินเฟ้อพื้นฐานภาคบริการยังเร่งตัว SCB EIC คาดว่า Fed จะขึ้นดอกเบี้ย
เพิ่มอีก 2 ครั้งในเดือน ม.ีค. และ พ.ค. สู่ระดับ 5-5.25% และคงไว้ตลอดปี

ที่มำ : กำรวิเครำะห์โดย SCB EIC จำกข้อมูลของ Bloomberg และ FRED

ส่วนประกอบของอัตราเงินเฟ้อสหรัฐฯ (CPI contribution)
หน่วย : percentage point

เงินเฟ้อพื้นฐานภาคบริการไม่รวมที่อยู่อาศัย (Core PCE Services Less Housing)
หน่วย : %

• เงินเฟ้อสหรัฐฯ ได้ผ่านจุดสูงสุดและชะลอลงต่อเนื่อง ทั้งนี้เงินเฟ้อพื้นฐำนภำคบริกำรยังเร่งตัว ตำมกำรใช้จ่ำยของผู้บริโภคที่มีปัจจัยหนุนจำกค่ำจ้ำงที่สูง
• แนวโน้มเงินเฟ้อทั่วไปของสหรัฐฯ จะลดลงสู่ 3-4% ณ สิ้นปี 2023 ผลของ Goods disinflation จะเริ่มหมดลงในไตรมำส 2 และ Rent disinflation จะช่วยกดเงินเฟ้อลงในระยะต่อไป 

ทั้งนี้เงินเฟ้อพ้ืนฐำนภำคบริกำรไม่รวมที่อยู่อำศัยจะลดลงช้ำกว่ำ คำดว่ำเงินเฟ้อฟ้ืนฐานจะมีแนวโน้มลดลงชัดเจนในครึ่งหลังของปี ตำมกำรชะลอตัวของค่ำจ้ำงและตลำดแรงงำนที่ลดควำมตึงตัวลง
• SCB EIC คาดว่า Fed จะคงดอกเบี้ยไว้ ในระดับสูงข้ึนที่ 5-5.25% ตลอดปี (เดิมคำดไว้ 4.75-5%) เนื่องจำก Fed จะให้ควำมส ำคัญกับเงินเฟ้อพื้นฐำนภำคบริกำรไม่รวมที่อยู่อำศัย ซึ่งมีแนวโน้มลดลงช้ำและยัง

อยู่สูงกว่ำกรอบเป้ำหมำย รวมถึงดูแลควำมเสี่ยงที่เงินเฟ้อจะกลับมำเร่งตัวได้อีก แม้เศรษฐกิจสหรัฐฯ จะมีแนวโน้มชะลอลง แต่คำดว่ำจะไม่หดตัวรุนแรงจนท ำให้ Fed ต้องปรับลดดอกเบี้ยในปีนี้ อย่ำงไรก็ดี 
Fed อำจขึ้นดอกเบี้ยไปถึงเดือน มิ.ย. สู่ระดับ 5.25-5.5% หำกแรงกดดันเงินเฟ้อพื้นฐำนภำคบริกำรยังสูงต่อเนื่อง
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เศรษฐกิจยูโรโซนเผชิญควำมเสี่ยงถดถอยน้อยลงในปี 2023 ข้อมูลจริงกิจกรรมทำงเศรษฐกิจส่งสัญญำณดีกว่ำคำด 
เงินเฟ้อทั่วไปมีแนวโน้มชะลอลงเร็ว แต่เงินเฟ้อพื้นฐำนยังไม่ผ่ำนจุดสูงสุด ส่วนหนึ่งเป็นผลจำกตลำดแรงงำนตึงตัวสูง 

โดย ECB มีแนวโน้มจะขึ้นดอกเบี้ยต่อเนื่องสู่ระดับ 3.25% ในเดือน พ.ค.

เศรษฐกิจยุโรป
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Manufacturing PMI

Service PMI

เศรษฐกิจยูโรโซนมีความเส่ียงถดถอยลดลงอย่างมีนัย โดยกิจกรรมการผลิตขยายตัวดีขึ้น บรรยากาศทาง
ธุรกิจและความเชื่อมั่นผู้บริโภคปรับดีขึ้นสูงสุดนับตั้งแต่เกิดสงครามรัสเซีย-ยูเครน

ที่มำ : กำรวิเครำะห์โดย SCB EIC จำกข้อมูลของ Bloomberg, CEIC และ ECB

ดัชนีผู้จัดการฝ่ายจัดซื้อของยูโรโซน ปรับดีขึ้นทั้งภาคบริการและอุตสาหกรรม
หน่วย : ดัชนี >50 หมำยถึงสถำนกำรณ์ดีข้ึน, ปรับฤดูกำล

ดัชนีบรรยากาศทางธุรกิจของเยอรมนีจากสถาบัน Ifo ปรับดีขึ้นมากเช่นกัน
หน่วย : ดัชนี, 2015 = 100, ปรับฤดูกำล

ดัชนีความเชื่อมั่นผู้บริโภคของ Euro Area ปรับดีขึ้นนับตั้งแต่เกิดสงครามในยูเครน
หน่วย : ดัชนี, ปรับฤดูกำล
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มุมมองความเสี่ยง recession ของ EU ปรับลดลงอย่างมีนัย โดยกิจกรรมภำคบริกำรขยำยตัว
เพิ่มขึ้น และกิจกรรมภำคอุตสำหกรรมส่งสัญญำณหดตัวน้อยลง 
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เงินเฟ้อทั่วไปในยูโรโซนมีแนวโน้มชะลอลงตามราคาพลังงานและสินค้าคงทน เงินเฟ้อพื้นฐานจะชะลอลงช้ากว่า
จากตลาดแรงงานตึงตัว คาดว่า ECB มีแนวโน้มปรับขึ้นดอกเบี้ยต่อเนื่องไปสู่ระดับสูงขึ้นที่ 3.25%

ที่มำ : กำรวิเครำะห์โดย SCB EIC จำกข้อมูลของ CEIC และ ECB Forecast Winter 2023

ต าแหน่งงานว่าง (Job Vacancy Rate) ของสหภาพยุโรปรายภาคอุตสาหกรรม
หน่วย : % ของต ำแหน่งงำนทั้งหมด (แต่ละอุตสำหกรรม)

ดัชนีราคาผู้บริโภคของยูโรโซน (Harmonized Index of Consumer Prices)
หน่วย : %YOY
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• เงินเฟ้อทั่วไปของยูโรโซนมีแนวโน้มชะลอลงเป็น 5%-6% ในปีนี้ จำก 8% ในปี 2022 และจะชะลอลงใกล้เป้ำหมำย 2% ของ ECB ในช่วงปลำยปี 2024 เงินเฟ้อพื้นฐานจะเพิ่มข้ึนสูงสุดในไตรมาส 1
จำกแรงกดดันค่ำจ้ำงตำมควำมต้องกำรแรงงำนสูงเป็นประวัติกำรณ์ และเงินเฟ้อพ้ืนฐานภาคบริการท่ีจะทรงตัวสูงในระยะสั้นและมีแนวโน้มชะลอลงช้า จำกแรงกดดันค่ำจ้ำงและอุปสงค์ภำคท่องเที่ยว
ที่ขยำยตัวดี

• SCB EIC ยังคงมุมมองว่า ECB จะข้ึนดอกเบี้ยต่อเนื่องสู่ระดับ 3.25% ณ เดือน พ.ค. อย่ำงไรก็ดี ECB อำจขยำยกำรขึ้นดอกเบี้ยไปถึงเดือน มิ.ย. สู่ระดับ 3.5% ได้ หำกแรงกดดันเงินเฟ้อพื้นฐำนยังสูง
ต่อเนื่อง นอกจากนี้ คาดว่า ECB จะเริ่มถอนสภาพคล่อง (QT) ในเดือน ม.ีค. โดยลดขนำดงบดุล 1.5 หมื่นล้ำนยูโรต่อเดือนจนถึง ม.ิย. จำกนั้นจะลดขนำดงบดุลแบบ Data-dependent

Mar-22 Feb Mar Apr May Jun Jul Aug Sep Oct Nov DecJan-23

Headline 5.1 5.9 7.4 7.4 8.1 8.6 8.9 9.1 9.9 10.6 10.1 9.2 8.5

Core 2.3 2.7 3.0 3.5 3.8 3.7 4.0 4.3 4.8 5.0 5.0 5.2 5.2

Energy 28.8 32.0 44.3 37.5 39.1 42.0 39.6 38.6 40.7 41.5 34.9 25.5 17.2

Goods 9.3 10.9 14.4 12.9 13.6 14.5 14.3 14.5 15.3 16.3 14.5 12.0 n/a

Industrial Goods 7.1 8.3 10.9 10.4 11.4 12.5 12.6 13.1 14.0 15.1 14.2 12.6 n/a

Service 2.3 2.5 2.7 3.3 3.5 3.4 3.7 3.8 4.3 4.3 4.2 4.4 n/a
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การขึ้นดอกเบี้ยของ ECB จะไม่กระทบเศรษฐกิจยูโรโซนรุนแรงในระยะสั้น แต่มีแนวโน้มท าให้เศรษฐกิจซบเซานาน เนื่องจาก
ภาคธุรกิจพึ่งพาสินเชื่อจาก ธพ. สูง ซึ่งกลไกการส่งผ่านดอกเบี้ยจะเกิดขึ้นแบบค่อยเป็นค่อยไปและใช้เวลานาน

หมำยเหตุ : ธพ. ย่อมำจำกธนำคำรพำณิชย์
ที่มำ : กำรวิเครำะห์โดย SCB EIC จำกข้อมูลของ Bloomberg, CEIC และ Goldmans Sach

อัตราดอกเบี้ยนโยบายของ ECB และต้นทุนการกู้ยืมของแหล่งเงินทุนประเภทต่าง ๆ
หน่วย : %

โครงสร้างทางการเงินของภาคธุรกิจในยูโรโซนและสหรัฐฯ
หน่วย : % 
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โดยปกติ การส่งผ่านนโยบายการเงินผ่านอัตราดอกเบี้ยเงินฝากและเงินกู้ของ ธพ. จะช้ากว่า 
ต้นทุนการกู้ยืมเงินอื่นในตลาดการเงิน เช่น ตลำดตรำสำรหนี้

ภาคธุรกิจในยูโรโซนพึ่งพาการกู้ยืมจาก 
ธพ. ในสัดส่วนสูงถึง 50% จึงมีแนวโน้ม
ได้รับผลกระทบจำกกำรขึ้นดอกเบี้ยที่
รุนแรงน้อยกว่ำในระยะสั้น เมื่อเทียบ
กับภำคธุรกิจในบำงประเทศ เช่น 
สหรัฐฯ ที่พึ่งพำกำรกู้ยืมจำกตลำดตรำ
สำรหนี้สูงถึง 3 ใน 4

กลไกการส่งผ่านดอกเบี้ย ธพ. ปรับ
เพิ่มข้ึนช้าและมีแนวโน้มคงอยู่ใน
ระดับสูงนาน ส่งผลท ำให้ผลกระทบ
ต่อเศรษฐกิจยูโรโซนมีแนวโน้มกิน
เวลำนำนกว่ำ



กำรฟ้ืนตัวของเศรษฐกิจญ่ีปุ่นเผชิญแรงกดดันหนักจำกเงินเฟ้อสูงกระทบอุปสงค์ในประเทศ ภำคกำรผลติและกำรสง่ออก
มีแนวโน้มชะลอลงตำมเศรษฐกิจโลก BOJ มีแนวโน้มด ำเนินนโยบำยกำรเงินกลับสู่ภำวะปกติมำกขึ้นในปีนี้

หลังกำรเลือกผู้ว่ำกำรธนำคำรกลำงคนใหม่ชัดเจนมำกขึ้น ประกอบกับเผชิญแรงกดดันเงินเฟ้อสูง

เศรษฐกิจญี่ปุ่น
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เศรษฐกิจญ่ีปุ่นมีแนวโน้มชะลอตัวลงบ้างในปีนี้ เงินเฟ้อที่เร่งตัวจะยังเป็นปัจจัยกดดันอุปสงค์และความเชื่อมั่น
ผู้บริโภค ส าหรับภาคการผลิตมีแนวโน้มหดตัวตามอุปสงค์ในและต่างประเทศ 

ที่มำ : กำรวิเครำะห์โดย SCB EIC จำกข้อมูลของ CEIC และ BOJ Tankan

ดัชนีการบริโภคภาคครัวเรือน (Household consumption index)
หน่วย : ดัชนี, ปรับฤดูกำล

ดัชนีความเชื่อมั่นผู้บริโภค (Consumer confidence index) 
หน่วย : %YOY

ดัชนีผู้จัดการฝ่ายจัดซื้อของญี่ปุ่น: ภำคกำรผลิตหดตัวต่อเนื่องตำมเศรษฐกิจญีปุ่่นและโลกที่ชะลอลง
ขณะที่กิจกรรมภำคบริกำรมีสัญญำณขยำยตัวตำมกำรเปิดประเทศรับนักท่องเที่ยวต่ำงชำติ
หน่วย : ดัชนี >50 หมำยถึงสถำนกำรณ์ดีข้ึน, ปรับฤดูกำล
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เงินเฟ้อญี่ปุ่นมีแนวโน้มเร่งตัวต่อเนื่องในระยะสั้น จากการเติบโตของค่าจ้างท่ีแข็งแกร่งขึ้น ตลอดจนการส่งผ่าน
ต้นทุนจากราคาน าเข้าที่เร่งตัวขึ้นไปยังราคาผู้บริโภคจะยังมีอยู่ 

ที่มำ : กำรวิเครำะห์โดย SCB EIC จำกข้อมูลของ CEIC และ BOJ Tankan

อัตราเงินเฟ้อของญี่ปุ่น เร่งตัวสูงสุดในรอบกว่าทศวรรษในทุกหมวด
หน่วย : ดัชนี >50 = สถำนกำรณ์ดีข้ึน, ปรับฤดูกำล 

ค่าจ้างและอัตราการว่างงาน กำรเติบโตของรำยได้แข็งแกร่งมำกขึ้น ตลำดแรงงำนมีทิศทำงฟื้นตัว 
แรงกดดันเงินเฟ้อด้ำนอุปสงค์จะมีอยู่สูงในระยะต่อไป
หน่วย : %YOY หน่วย : %YOY
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Real wage (Total) unemployment rate (แกนขวำ)

Number of Job Advertised (unit: million jobs per week)
Mar-19 Jun Sep Dec Mar-20 Jun Sep Dec Mar-21 Jun Sep Dec Mar Jun Sep Dec

1.4 1.5 1.5 1.5 1.5 0.8 0.7 0.8 0.9 0.8 0.9 1.0 1.2 1.3 1.2 1.3

• ค่าจ้าง (Headline) เร่งตัวสูงสุดในรอบเกือบ 26 ปี ขยำยตัว 4.8%YOY ในเดือน ธ.ค.
• ค่าจ้างตามสัญญาจ้าง (Scheduled) ซึ่งเป็นรำยได้หลักของผู้บริโภค เพ่ิมข้ึนเร็วสุดในรอบ 20 ปี
• ค่าจ้างที่แท้จริงกลับมาขยายตัวครั้งแรกในรอบ 9 เดือน ขยำยตัว 0.1%YOY ในเดือน ธ.ค.
• ตลาดแรงงานอยู่ในทิศทางฟื้นตัว อัตรำกำรว่ำงงำนทรงตัวต ่ำใกล้เคียง PRE-COVID และ

ควำมต้องกำรจ้ำงงำนสูงขึ้น
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• ก.ค. 2022: “the BOJ should prepare an exit strategy, and a serious examination 
is needed at some point on the current unprecedented monetary policy 
framework that has been in place for much longer than most people had 
expected”

• ก.พ. 2023: “the current BOJ policy is conducted appropriately, and current 
conditions warrant continuation of the easy monetary policy”

ทั้งนี้คาดว่าการอนุมัติต าแหน่งอย่างเป็นทางการจะเกิดข้ึนในปลาย ก.พ. ถึงต้น ม.ีค.

รัฐบาลญี่ปุ่นเตรียมแต่งตั้ง Ueda เป็นผู้ว่าการ BOJ ซึ่งมีมุมมองนโยบายการเงินที่ค่อนข้างเป็นกลาง นัยต่อการปรับ
ทิศทางนโยบายการเงินจึงมีไม่มาก โดยคาดว่า BOJ จะทยอยลดการผ่อนคลายนโยบายการเงินลงในระยะข้างหน้า

ที่มำ : กำรวิเครำะห์โดย SCB EIC

The nomination of BoJ governor and deputy governors

Shinichi Uchida
Nominate as 

deputy governor

Kazuo Ueda
Nominate as next governor

Ryozo Himino
Nominate as 

deputy governor

หาก Ueda ยังคง Ultra-loose policy ตลอดปีนี้ : 
• นัยต่อตลาดการเงินจะมีไม่มาก อัตรำผลตอบแทนพันธบัตรรัฐบำลจะมีแนวโน้มเคลื่อนไหว

ใกล้เคียงกรอบบนของ YCC (0.5%)
• เงินเยนจะมีความเสี่ยงที่จะกลับมาอ่อนค่ารุนแรง หำกธนำคำรกลำงส ำคัญอื่น เช่น Fed ECB 

ด ำเนินนโยบำยทำงกำรเงินตึงตัวแรงกว่ำที่ตลำดคำดกำรณ์ไว้
• เศรษฐกิจญี่ปุ่นอาจได้รับประโยชน์จากเงินเยนอ่อนค่าเพิ่มรายได้ส่งออกในรูปสกุลเงิน

ท้องถ่ิน อย่างไรก็ดี เศรษฐกิจอาจได้รับแรงกดดันจากเงินเฟ้อท่ีจะเร่งตัวต่อเนื่อง ส่งผล
กดดันอุปสงค์ในประเทศ ซึ่งมีสัดส่วนสูงถึง 60% ของ GDP

แนวโน้มสถานการณ์หลังการด ารงต าแหน่ง
อย่างเป็นทางการ (เม.ย. 2023)

หาก Ueda ส่งสัญญาณ Hawkish ในปีนี้ :
• หากทิศทางนโยบายการเงินญี่ปุ่นผ่อนคลายน้อยลง กระแสเงินทุนไหลกลับญี่ปุ่นจะมีมากข้ึน

อำจน ำไปสู่กำรเทขำยสินทรัพย์ในตลำดตรำสำรหนี้และตลำดหุ้นทั่วโลก
• เงินเยนจะแข็งค่าข้ึนเร็ว และอาจกระทบเศรษฐกิจญี่ปุ่นทางลบได้ แม้ผู้บริโภคจะได้

ประโยชน์จำกเงินเยนแข็งท ำให้เงินเฟ้อชะลอลงเร็ว แต่รำยได้ส่งออกในรูปสกุลเงินท้องถิ่น
จะลดลง นอกจำกนี้ กองทุนบ ำเหน็จบ ำนำญญี่ปุ่นที่ลงทุนสินทรัพย์สกุลเงิน ตปท. สูงกว่ำ 50% 
อำจได้รับผลกระทบจำกกำรประเมินมูลค่ำสินทรัพย์ Mark-to-market ที่ลดลงมำกได้

บทสัมภาษณ์ Ueda ที่สะท้อนมุมมองนโยบายการเงิน Neither too hawkish or dovish



แนวโน้มเศรษฐกิจจีนขยำยตัวแข็งแกร่งขึ้นในปีนี้ ตำมกำรฟื้นตัวของกำรบริโภคหลังยกเลิกมำตรกำร ZERO-COVID แต่กำรฟื้นตัวยังเปรำะบำง 
เนื่องจำกภำคอสังหำต้องใช้เวลำในกำรฟ้ืนตัว ภำคกำรส่งออกชะลอตัวตำมแนวโน้มเศรษฐกิจโลก และควำมตึงเครียดสหรัฐฯ-จีนปะทุขึ้นอีกครั้ง

เศรษฐกิจจีน
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การบริโภคและการลงทุนภายในประเทศส่งสัญญาณฟื้นตัวชัดเจนขึ้น สะท้อนจากจ านวนนักท่องเท่ียวในช่วง
เทศกาลตรุษจีนเพิ่มขึ้นจากปีที่แล้ว ตลอดจนมูลค่าการระดมทุนในภาคธุรกิจเร่งตัวขึ้นในเดือน ม.ค.

ที่มำ : กำรวิเครำะห์โดย SCB EIC จำกข้อมูลของ CEIC, The People’s Bank of China และ S&P Global

จ านวนและการใช้จ่ายนักท่องเที่ยวในเทศกาลตรุษจีน
หน่วย : ล้ำนคน-ครั้ง, ล้ำนหยวน

ดัชนี Purchaser Manufacturing Index (PMI)
หน่วย : ดัชนี (>50 = ขยำยตัว) 

อัตราการขยายตัวของมูลค่าการระดมทุน
หน่วย : %YOY
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Aggregate financing Loans
• การเดินทางในช่วงเทศกาลตรุษจีนฟื้นตัวจากปีก่อน เพิ่มขึ้นแตะระดับสูงสุดในรอบ 3 ปี ทั้ง

จ ำนวนนักท่องเที่ยวและมูลค่ำกำรใช้จ่ำย สะท้อนกิจกรรมทำงเศรษฐกิจที่กลับเป็นปกติมำกขึ้น
• มูลค่าการระดมทุนและการปล่อยสินเชื่อเร่งตัวข้ึน โดยเฉพำะภำคธุรกิจ สะท้อนควำมเชื่อมั่น

ที่เพิ่มขึ้นและเป็นสัญญำณบวกต่อกำรลงทุน
• ดัชนี PMI รวมภาคการผลิตและบริการพลิกกลับมาขยายตัวในเดือน ม.ค. โดยเฉพำะภำค

บริกำรที่ได้อำนิสงส์จำกกำรใช้จ่ำยท่องเที่ยวและกำรเดินทำงที่สูงขึ้น อย่ำงไรก็ดี ภำคกำรผลิต
ยังคงหดตัวแม้จะหดตัวชะลอลง ส่วนหนึ่งเป็นผลจำกภำคกำรส่งออกหดตัวตำมแนวโน้ม
เศรษฐกิจโลก ซึ่งจะเป็นปัจจัยหลักกดดันกำรฟื้นตัวของเศรษฐกิจจีนในปีนี้

ขยำยตัว

หดตัว
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การฟื้นตัวของเศรษฐกิจจีนยังมีความเปราะบาง เน่ืองจากภาคอสังหาฯ จะใช้เวลาระยะหนึ่งก่อนฟื้นตัวชัดเจน 
การส่งออกมีแนวโน้มชะลอตัว และความตึงเครียดกับสหรัฐฯ ปะทุขึ้นอีกครั้ง

ที่มำ : กำรวิเครำะห์โดย SCB EIC จำกข้อมูลของ CEIC และส ำนักข่ำวต่ำงประเทศ

ตัวชี้วัดภาคอสังหาฯ จีน
หน่วย : %YOY

การส่งออก
หน่วย : %YOY

ความตึงเครียดกับสหรัฐฯ กรณีบอลลูนสอดแนม

สถานการณ์เป็นอย่างไร 
• เมื่อวันที่ 4 ก.พ. สหรัฐฯ ยิงบอลลูนขนำดใหญ่ของจีนที่

ลอยเข้ำ น่ำนฟ้ำสหรัฐฯ ตก โดยกล่ำวหำว่ำเป็นบอลลูน
สอดแนม ขณะที่จีนอ้ำงว่ำเป็นบอลลูนอุตุนิยมวิทยำที่ลอย
เข้ำน่ำนฟ้ำสหรัฐฯ อย่ำงไม่ได้ตั้งใจ

สหรัฐฯ และจีนออกมาตรการตอบโต้อย่างไร
• นำย Antony Blinken รัฐมนตรีกระทรวงกำรต่ำงประเทศ

สหรัฐฯ กล่ำวว่ำเหตุกำรณ์นี้เป็นกำรลุกล ้ำอธิปไตยของ
สหรัฐฯ และละเมิดกฎหมำยนำนำชำติ พร้อมเลื่อนกำร
เดินทำงเยือนจีนออกไป

• สหรัฐฯ คว ่ำบำตรกำรค้ำกับ 6 บริษัทจีนที่มีส่วนสนับสนุน
โครงกำรบอลลูนสอดแนมของจีน

• จีนแสดงควำมเสียใจที่บอลลูนจีนลอยเข้ำน่ำนฟ้ำสหรัฐฯ 
แต่ไม่เห็นด้วยกับวิธีกำรของสหรัฐฯ โดยมองว่ำสหรัฐฯ ท ำ
เกินกว่ำเหตุ

นัยต่อเศรษฐกิจ
• สหรัฐฯ มีแนวโน้มคงมำตรกำรกีดกันเทคโนโลยีจีนต่อไป 

และกำรหำรือเพื่อลดควำมตึงเครียดระหว่ำงกันจะมี
อุปสรรคมำกขึ้น
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Exports (USD)
Exports (RMB)

กำรส่งออกหดตัวตำม
แนวโน้มเศรษฐกิจโลก 
โดยเฉพำะหมวดเครื่อง
ใช้ไฟ้ฟ้ำและอิเล็กทรอนิกส์

ภำคอสังหำฯ จีนส่งสัญญำณฟื้นตัวในเดือน ธ.ค.
แต่ยังหดตัวสูง ในระยะต่อไปมำตรกำรกระตุ้น
ภำคอสังหำฯ และควำมเช่ือมั่นที่กลับมำจะช่วย
ให้กำรฟื้นตัวเกิดขึ้นค่อยเป็นค่อยไป
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ข้อมูลจริงเศรษฐกิจไทยในไตรมาสสุดท้ายของปี 2022 ขยายตัวชะลอลงมากจากไตรมาสก่อน ส่งผลให้ภาพรวม
เศรษฐกิจไทยในปี 2022 ขยายตัวเพียง 2.6% (SCB EIC และตลาดคาดการณ์ไว้ที่ 3.2%)

ที่มำ : กำรวิเครำะห์โดย SCB EIC จำกข้อมูลของส ำนักงำนสภำพัฒนำกำรเศรษฐกจิและสังคมแห่งชำติ และ Asia Pacific Consensus Forecasts Surveys 

%YoY % of GDP 2021Q4 2022Q1 2022Q2 2022Q3 2022Q4 2022

RGDP 100.0% 2.0% 2.2% 2.5% 4.6% 1.4% 2.6%

การบริโภคภาคเอกชน 54.3% 0.6% 3.5% 7.1% 9.1% 5.7% 6.3%

การบริโภคภาครัฐ 16.1% 10.4% 8.2% 2.7% -1.5% -8.0% 0.0%

การลงทุนรวม 24.6% -0.4% 1.0% -0.9% 5.5% 3.9% 2.3%

กำรลงทุนภำคเอกชน 17.7% -1.1% 2.9% 2.3% 11.2% 4.5% 5.1%

กำรลงทุนภำครัฐ 6.8% 1.8% -3.8% -8.8% -6.8% 1.5% -4.9%

ส่งออกสินค้าและบริการ 66.6% 18.7% 11.9% 7.8% 8.7% -0.7% 6.8%

ส่งออกสินค้ำ 61.8% 17.5% 9.7% 4.3% 2.3% -10.5% 1.3%

ส่งออกบริกำร 5.5% 31.2% 35.5% 47.7% 79.2% 94.6% 65.7%

น าเข้าสินค้าและบริการ 68.1% 15.6% 4.4% 7.3% 9.5% -4.6% 4.1%

น ำเข้ำสินค้ำ 57.8% 14.5% 6.6% 9.9% 11.2% -5.9% 5.4%

น ำเข้ำบริกำร 10.6% 21.0% -3.3% -1.9% 3.7% -0.4% -0.5%

%YoY % of GDP 2021Q4 2022Q1 2022Q2 2022Q3 2022Q4 YTD

RGDP 100.0% 2.0% 2.2% 2.5% 4.6% 1.4% 2.6%
ภาคเกษตร 6.4% 2.1% 3.4% 4.0% -2.2% 3.6% 2.5%
หมวดอุตสาหกรรม 32.6% 2.6% 0.7% -2.1% 4.5% -4.6% -0.5%
เหมืองแร่ 1.9% -11.4% -17.2% -21.2% -13.3% -6.9% -14.9%
กำรผลิตสินค้ำอุตสำหกรรม 27.4% 3.5% 2.0% -0.8% 6.0% -4.9% 0.4%
ไฟฟ้ำ ก๊ำซ ไอน ้ำ ระบบปรับอำกำศ 2.8% 4.8% 1.8% 1.1% 4.4% 0.1% 1.9%
หมวดบริการ 62.1% 1.5% 2.8% 4.7% 5.5% 4.2% 4.3%
กำรก่อสร้ำง 2.9% -0.6% -5.1% -4.4% -2.6% 2.6% -2.7%
กำรขำยส่งขำยปลีก กำรซ่อมยำน
ยนต์ฯ

15.9% 3.1% 2.7% 3.2% 3.5% 3.1% 3.1%

กำรขนส่งและสถำนที่เก็บสินค้ำ 5.3% 4.8% 3.5% 5.0% 10.1% 9.8% 7.1%
ที่พักแรมและบริกำรด้ำนอำหำร 3.6% -4.7% 32.2% 44.7% 53.2% 30.6% 39.3%
ข้อมูลข่ำวสำรและกำรสื่อสำร 6.2% 5.8% 5.7% 6.3% 4.7% 4.1% 5.1%
กำรเงินและกำรประกันภัย 8.4% 3.1% 1.0% 1.4% 1.0% 0.2% 0.9%
อสังหำริมทรัพย์ฯ 4.3% 1.5% 1.3% 2.4% 3.1% 1.9% 2.1%
กำรบริหำรรำชกำร กำรป้องกัน
ประเทศฯ

5.2% -0.5% -2.8% 0.6% 1.0% -0.8% -0.5%

กำรศึกษำ 3.2% 0.7% 0.6% 1.7% 2.9% -0.7% 1.1%
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ที่มำ : กำรวิเครำะห์โดย SCB EIC จำกข้อมูลของส ำนักงำนสภำพัฒนำกำรเศรษฐกจิและสังคมแห่งชำติ

เศรษฐกิจไทยไตรมาส 4 ปี 2022 ชะลอลงมาก จากการหดตัวของการส่งออกสินค้า การใช้จ่ายภาครัฐ และการผลิต
อุตสาหกรรม แต่ยังได้รับแรงหนุนจากการฟื้นตัวของภาคท่องเที่ยวและบริการ รวมถึงการบริโภคภาคเอกชนพยุงไว้

ส่งออกสินค้ำสุทธิบริโภคเอกชน บริโภคภำครัฐลงทุนเอกชน ลงทุนภำครัฐ เปลี่ยนแปลงสินค้ำ
คงเหลือ

Real GDPคลำดเคลื่อนสถิติส่งออกบริกำรสุทธิ

ที่มาของการขยายตัว GDP Q4/2022 ด้านการใช้จ่าย

ที่มาของการขยายตัว GDP Q4/2022 ด้านการผลิต

โรงแรมร้ำนอำหำร ขำยส่งขำยปลีก ขนส่ง เกษตร อื่น ๆ สื่อสำร ก่อสร้ำง เหมืองแร่ อุตสำหกรรม Real GDP
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...สอดคล้องกับเครื่องชี้เศรษฐกิจไทยรายเดือนท่ีมีสัญญาณฟื้นตัวต่อเนื่องในกิจกรรมที่เกี่ยวข้องกับการท่องเที่ยว 
ขณะที่การส่งออกและการลงทุนของไทยได้รับผลกระทบจากการชะลอตัวและความไม่แน่นอนของเศรษฐกิจโลก

ที่มำ : กำรวิเครำะห์โดย SCB EIC จำกข้อมูลของ CEIC, กระทรวงพำณิชย์, ส ำนักงำนสภำพัฒนำกำรเศรษฐกิจและสังคมแห่งชำติ, ธนำคำรแห่งประเทศไทย, ส ำนักงำนเศรษฐกิจกำรเกษตร, 
ส ำนักงำนเศรษฐกิจอุตสำหกรรม, สภำอุตสำหกรรมแห่งประเทศไทย, ส ำนักงำนสถิติแห่งชำติ และกำรท่องเที่ยวแห่งประเทศไทย

เศรษฐกิจไทย Unit 2022 Q1/22 Q2/22 Q3/22 Q4/22 Aug-22 Sep-22 Oct-22 Nov-22 Dec-22 Jan-23

ภาคอุปสงค์

ดัชนีกำรบริโภคภำคเอกชน %YOY 8.5 4.1 10.3 14.6 5.5 17.3 11.6 6.6 7.2 2.7

ยอดขำยรถในประเทศ %YOY 15.1 22.7 11.5 36.2 -3.0 61.7 30.4 0.2 -4.8 -3.9

ดัชนีกำรลงทุนภำคเอกชน %YOY 2.8 3.9 2.9 6.5 -1.3 10.4 5.0 0.1 -1.0 -3.0

ส่งออกหักทอง (ศุลกำกร) %YOY 4.4 10.0 11.0 6.3 -8.3 7.4 6.7 -5.3 -5.1 -13.9

ควำมเชื่อมั่นผู้บริโภค Index (100 = previous month) 43.9 43.4 40.8 43.6 47.9 43.7 44.6 46.1 47.9 49.7 51.7

ควำมเชื่อมั่นภำคธุรกิจ Index (50 = previous month) 49.0 48.6 49.3 49.5 48.5 49.6 49.6 47.8 49.4 48.4 49.8

ภาคอุปทาน

รำยได้ภำคเกษตร %YOY 13.0 6.4 12.7 15.2 16.5 14.4 16.5 21.8 16.0 13.5

ดัชนีผลผลิตภำคอุตสำหกรรม %YOY 0.6 1.6 -0.8 8.1 -5.8 14.9 3.3 -4.0 -5.1 -8.2

อัตรำกำรใช้ก ำลังกำรผลิต %, SA 62.6 63.2 63.6 63.7 60.0 64.2 63.3 60.4 60.2 59.4

จ ำนวนนักท่องเที่ยวต่ำงชำติ Thousands 11,153 498 1,582 3,608 5,465 1,175 1,309 1,475 1,748 2,241

จ ำนวนทริปในประเทศ %YOY 182.4 74.4 399.9 1167.8 83.4 1771 666 285 69.0 35.5

อัตรำกำรเข้ำพักโรงแรม % 47.2 36.2 42.1 47.8 62.6 48.0 48.4 54.6 63.3 70.0

ตลาดแรงงาน

อัตรำว่ำงงำน % 1.3 1.5 1.4 1.2 1.2

อัตรำว่ำงงำนของแรงงำนอำยุน้อย % 6.6 7.1 6.5

อัตรำว่ำงงำนของแรงงำนในประกันสังคม % 2.1 2.3 2.1 2.0 1.8 2.1 2.0 1.8 1.8 1.7

ช่ัวโมงกำรท ำงำนภำคเอกชน hours/week 43.7 45.9 46.7

ภาคอุปสงค์ในเดือน ธ.ค. 2022
ชะลอลงมาก แม้กำรบริโภคภำคเอกชน
ยังมีแนวโน้มขยำยตัว แต่กำรส่งออก
หดตัวตำมกำรชะลอตัวของเศรษฐกิจ
และกำรค้ำโลก กำรลงทุนภำคเอกชน
ลดลงสอดคล้องกับทิศทำงกำรส่งออก
และกำรผลิต

ภาคอุปทานขยายตัวดีต่อเนื่อง
จำกภำคกำรท่องเที่ยวและภำคเกษตร
ขณะที่ภำคอุตสำหกรรมหดตัว
ในหลำยกลุ่มธุรกิจตำมทิศทำงกำร
ส่งออกที่ปรับแย่ลง

ตลาดแรงงานมีทิศทางฟ้ืนตัวเข้ำใกล้
ระดับก่อนวิกฤติ COVID-19 มำกขึ้น
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SCB EIC ปรับเพิ่มประมาณการนักท่องเท่ียวต่างชาติเป็น 30 ล้านคน จากการกลับมาของนักท่องเท่ียวจีน
หลังจีนเปิดประเทศเร็วกว่าคาดและการฟื้นตัวท่ีดีขึ้นของนักท่องเที่ยวชาติอื่น

ที่มำ : กำรวิเครำะห์โดย SCB EIC จำกข้อมูลของกระทรวงกำรท่องเที่ยวและกีฬำ

ประมาณการนักท่องเที่ยวต่างชาติที่เดินทางมาไทย
หน่วย : ล้ำนคน

ประมาณการ
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นักท่องเที่ยวจีน

นักท่องเที่ยวต่ำงชำติ

2021

11.0

28.9

4.8

2019

5.5

20222020

10.9

11.2 25.2

2023F

39.9

6.7

0.4

30.0

ปัจจัยสนับสนุน ปัจจัยเสี่ยง
นักท่องเท่ียวจีน
▪ ไทยเป็น 1 ใน 20 ประเทศน ำร่องที่รัฐบำลจีน

อนุญำตให้เดินทำงแบบกรุ๊ปทัวร์ตั้งแต่ 6 ก.พ.
▪ ไทยเป็น 1 ใน 5 จุดหมำยปลำยทำงที่นักท่องเที่ยว

จีนให้ควำมสนใจวำงแผนเดินทำงท่องเที่ยว

นักท่องเท่ียวต่างชาติ
▪ ควำมต้องกำรท่องเที่ยวยังอยู่ในระดับสูง
▪ สำยกำรบินของไทยและต่ำงชำติ

เปิดให้บริกำรเส้นทำงบินมำกขึ้น

นักท่องเทียวจีน
▪ นักท่องเที่ยวบำงกลุ่มยังมีควำมกังวลด้ำน

สุขอนำมัยอยู่
▪ จ ำนวนเที่ยวบินที่เพิ่งเริ่มเปิดให้บริกำรซึ่งอำจ

ไม่สำมำรถรองรับควำมต้องกำรเดินทำงในช่วงแรก

นักท่องเท่ียวต่างชาติ
▪ ภำวะเศรษฐกิจที่ชะลอตัวและมีควำมผนัผวน

ในหลำยประเทศ
▪ ค่ำใช้จ่ำยในกำรเดินทำงที่ยังอยู่ในระดับสูง

จำกต้นทุนเชื้อเพลิง
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จ านวนผู้เยี่ยมเยือนไทยฟื้นตัวได้ดีและกลับมาใกล้เคียงกับในช่วงก่อน COVID-19 โดยจังหวัดเมืองรองยังได้รับ
ความนิยมจากนักท่องเที่ยวไทยต่อเนื่อง

ที่มำ : กำรวิเครำะห์โดย SCB EIC จำกข้อมูลของกระทรวงกำรท่องเที่ยวและกีฬำ และ Japan National Tourism Organization

จ านวนผู้เยี่ยมเยือนไทยฟื้นตัวได้ดีต่อเนื่อง
หน่วย : ล้ำนคน-ครั้ง 

ปี 2023 ผู้เยี่ยมเยือนไทยจะกลับมาใกล้เคียงกับช่วงก่อน COVID-19 
หน่วย : ล้ำนคน-ครั้ง 

25

5

0

20

10

15

พ.ค.

15.4

21.6

พ.ย.

16.7

ก.พ.ม.ค.

15.3 15.4

ม.ีค. เม.ย.

15.8 15.7

ม.ิย.

16.7

ก.ค. ก.ย.

16.7

ส.ค.

16.8 17.7

ต.ค.

19.1

ธ.ค. 2019

123.2

2020 20222021

72.0

229.4

2023F

202.9
226.5

2019 2022

• จังหวัดใกล้กรุงเทพฯ และจังหวัดเมืองรองยังคงเป็นจังหวัดยอดนิยมของนักท่องเที่ยว
ชาวไทยท ำให้ฟ้ืนตัวได้เร็วและเติบโตต่อเนื่อง เช่น อยุธยำ สมุทรสงครำม ประจวบคีรีขันธ์ 
ชลบุรี ยะลำ น่ำน

• ค่าใช้จ่ายในการท่องเที่ยวของคนไทยเริ่มเพิ่มสูงข้ึนอยู่ที่ราว 3,200 บาทต่อคนต่อทริป 
จำกภำวะเศรษฐกิจที่ดีขึ้นแต่ยังคงต ่ำกว่ำในปี 2019 ที่เฉลี่ยอยู่ที่รำว 4,700 บำทต่อคนต่อทริป

• ความต้องการท่องเที่ยวภายในประเทศมีแนวโน้มเติบโตต่อเนื่อง จำกภำวะเศรษฐกิจที่ดีขึ้น 
และโครงกำรเรำเที่ยวด้วยกันเฟส 5 ที่จะเริ่มใช้ 7 มีนำคม – 30 เมษำยน 2566

• คนไทยออกเดินทางท่องเที่ยวในต่างประเทศมากข้ึน จำกข้อมูลของกำรท่องเที่ยวญี่ปุ่นพบว่ำ
ในเดือน พ.ย. 2022 คนไทยไปเที่ยวญี่ปุ่นกว่ำ 52,000 คน เพ่ิมขึ้นจำกเดือน ต.ค. รำว 
53%MOM ที่มีเพียง 34,000 คน
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การบริโภคภาคเอกชนปรับตัวดีขึ้นต่อเน่ือง สอดคล้องกับความเชื่อม่ันผู้บริโภคที่ปรับสูงขึ้นตามการฟื้นตัวของ
การท่องเที่ยวและมาตรการกระตุ้นเศรษฐกิจเพิ่มเติมของรัฐบาล

ที่มำ : กำรวิเครำะห์โดย SCB EIC จำกข้อมูลของธนำคำรแห่งประเทศไทย, มหำวิทยำลัยหอกำรค้ำไทย และ CEIC

ดัชนีการบริโภคภาคเอกชน
หน่วย : ดัชนี (2019Q4 = 100), ปรับฤดูกำล

ดัชนีความเชื่อมั่นผู้บริโภค
หน่วย : ดัชนี > 100, แสดงว่ำผู้บริโภคมีควำมเห็นว่ำสถำนกำรณ์จะดีข้ึนหรืออยู่ในระดับดี

ช้อปดีมีคืน 2023 (1 ม.ค - 15 ก.พ 2023)
• เพื่อรักษำระดับกำรบริโภคในประเทศ และสนับสนุนผู้ประกอบกำรที่อยู่ในระบบภำษี 

ส่งเสริมกำรผลิตสินค้ำท้องถิ่น/กำรอ่ำน และส่งเสริมให้ผู้ประกอบกำรเข้ำสู่ระบบภำษี 
และกำรใช้ระบบภำษีอิเล็กทรอนิกส์
คาดว่าจะเพิ่มเม็ดเงินหมุนเวียนในระบบเศรษฐกิจประมาณ 56,000 ล้านบาท

เราเท่ียวด้วยกันเฟส 5 (7 มี.ค - 30 เม.ย 2023)
• เพื่อกระตุ้นกำรใช้จ่ำยภำคประชำชนผ่ำนกำรท่องเที่ยวภำยในประเทศ ช่วยเพิ่มสภำพคล่องให้

ผู้ประกอบกำรธุรกิจโรงแรมและธุรกิจที่เกี่ยวเนื่อง สนับสนุนกำรสร้ำงงำนและฟื้นฟูเศรษฐกิจ 
คาดว่าจะเพิ่มเม็ดเงินหมุนเวียนในระบบเศรษฐกิจประมาณ 12,539 ล้านบาท

• ความเชื่อมั่นผู้บริโภคในเดือน ม.ค. ปรับเพิ่มข้ึนต่อเนื่อง สูงสุดในรอบ 26 เดือนต้ังแต่เกิด
COVID-19 จำกจ ำนวนนักท่องเที่ยวชำวต่ำงชำติที่เพิ่มขึ้น โดยเฉพำะนักท่องเที่ยวจีนที่เริ่ม
กลับมำ กำรออกมำตรกำรกระตุ้นเศรษฐกิจเพิ่มเติม รำคำพืชผลเกษตรหลำยตัวปรับดีขึ้น/ทรงตัว
และแรงกดดันค่ำครองชีพเริ่มชะลอลง 

• ความเชื่อมั่นยังอยู่ในระดับต ่า ผู้บริโภคยังคงมองเศรษฐกิจฟ้ืนตัวช้ำ รวมถึงกังวลต่อควำม
ไม่แน่นอนและกำรชะลอตัวของเศรษฐกิจโลก และกำรขึ้นอัตรำดอกเบี้ยนโยบำยของ ธปท. 
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มูลค่าการส่งออกสินค้าไทยเดือน ธ.ค. หดตัวแรงต่อเนื่องตามการชะลอตัวของเศรษฐกิจโลก รวมถึงปัจจัยฐานสูง 
นอกจากน้ี การส่งออกรายสินค้าและรายตลาดหดตัวเกือบทุกกลุ่ม

ที่มำ : วิเครำะห์โดย SCB EIC จำกข้อมูลของกระทรวงพำณิชย์ และ CEIC

มูลค่าการส่งออกสินค้าของไทย
หน่วย : %YOY, ระบบศุลกำกร

มูลค่าการส่งออกรายสินค้าและตลาดส าคัญ
หน่วย : %YOY, (สัดส่วนในปี 2021), ระบบศุลกำกร
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2021Q4 2022Q1 2022Q2 2022Q3 2022Q4 Oct-22 Nov-22 Dec-22

รวมทั้งหมด (100%) 23.1% 14.7% 10.7% 6.6% -8.5% -4.4% -6.0% -14.6%

ไม่รวมทองค า (98.6%) 22.7% 9.9% 10.9% 6.3% -8.3% -5.3% -5.1% -13.9%

เกษตรกรรม (9.6%) 20.9% 1.5% 15.4% -3.0% -7.0% -4.3% -4.5% -11.5%

อุตสำหกรรมกำรเกษตร (7.1%) 20.5% 28.2% 28.3% 21.2% -4.0% -2.3% 1.0% -10.7%

สินค้ำอุตสำหกรรม (79.5%) 21.3% 14.6% 6.2% 6.2% -8.4% -3.5% -5.1% -15.7%

สินค้ำแร่และเชื้อเพลิง (3.8%) 95.1% 24.6% 58.8% 11.3% -22.0% -23.9% -35.0% -4.8%

สหรัฐฯ (15.4%) 25.2% 23.1% 17.8% 15.8% -1.3% -0.9% 1.2% -3.9%
จีน (13.7%) 17.8% 4.1% -1.9% -18.1% -13.4% -8.5% -9.9% -20.8%
อำเซียน5 (13.7%) 44.1% 27.0% 23.1% 11.9% -17.6% -13.1% -15.5% -24.2%
CLMV (10.3%) 13.6% 4.9% 14.0% 30.1% -0.9% 10.6% -0.3% -11.8%
ญี่ปุ่น (9.2%) -0.2% 1.2% 0.9% -0.2% -7.1% -3.1% -4.6% -13.7%
สหภำพยุโรป28 (9.3%) 20.3% 7.3% 4.5% 17.4% -1.8% -7.9% 3.3% -0.9%
ฮ่องกง (4.3%) 9.1% 5.0% -7.2% -22.6% -24.7% -18.8% -9.5% -40.1%
ออสเตรเลีย (4%) 16.9% -2.3% -3.4% 17.8% -2.9% 22.0% -2.2% -20.8%
ตะวันออกกลำง (3.3%) 37.2% 15.0% 29.0% 37.5% 12.9% 22.4% 13.5% 4.7%
อินเดีย (3.2%) 50.6% 33.1% 60.3% 13.6% -6.1% -13.8% 0.7% -4.2%



เศรษฐกิจไทย

29

SCB EIC Monthly : Feb 2023

มองไปข้างหน้าการส่งออกไทยมีแนวโน้มหดตัวต่อเนื่องจากเศรษฐกิจและการค้าโลกที่จะชะลอตัวลง อย่างไรก็ดี 
การส่งออกไทยจะได้รับอานิสงส์จากการยกเลิก ZERO-COVID ในจีน รวมถึงความเสี่ยงเศรษฐกิจโลกถดถอยที่ลดลงมาก

ที่มำ : กำรวิเครำะห์โดย SCB EIC จำกข้อมูลของศุลกำกรจีนและเกำหลีใต้, JP Morgan และ CEIC

ดัชนีผู้จัดการฝ่ายจัดซื้อภาคการผลิตโลก (Global Manufacturing PMI) 
หน่วย : ดัชนี > 50 หมำยควำมว่ำสถำนกำรณ์ดีข้ึน ปรับฤดูกำล

มูลค่าการส่งออกและน าเข้าสินค้าของเกาหลีใต้
หน่วย : %

มูลค่าการส่งออกและน าเข้าสินค้าของจีน ปี 2022
หน่วย : %
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ดุลบัญชีเดินสะพัดมีแนวโนม้ปรับดขีึ้นและเกนิดุลในปี 2023 ตามการฟื้นตัวของรายได้ท่องเทีย่ว

ที่มำ : กำรวิเครำะห์โดย SCB EIC จำกข้อมูลของธนำคำรแห่งประเทศไทย, Freightos, JP Morgan, Shanghai Shipping Exchange และ CEIC

ดุลบัญชีเดินสะพัดของไทย
หน่วย : ล้ำนดอลลำร์สหรัฐ

ดุลการค้าของไทย
หน่วย : ล้ำนดอลลำร์สหรัฐ 
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ดุลบัญชีเดินสะพัดกลับมำเกินดุลเป็นครั้งแรกในรอบ 8 ไตรมำส
และมีแนวโน้มเกินดุลต่อเนื่องในปี 2023 จำกภำคกำรท่องเที่ยวที่ฟื้นตัว
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การผลิตภาคอุตสาหกรรมและการลงทุนภาคเอกชนหดตัว สอดคล้องกับภาคการส่งออกท่ีหดตัวท่ามกลางการ
ชะลอตัวและความไม่แน่นอนของเศรษฐกิจโลกในช่วงที่ผ่านมา 

ที่มำ : กำรวิเครำะห์โดย SCB EIC จำกข้อมูลของธนำคำรแห่งประเทศไทย, กระทรวงอุตสำหกรรม, สภำอุตสำหกรรมแห่งประเทศไทย และ CEIC

ความสัมพันธ์ระหว่างการส่งออกสินค้า การลงทุนภาคเอกชน (PII) และผลผลิตภาคอุตสาหกรรม (MPI)
หน่วย : %YOY, 3MMA, SA

ดัชนีความเชื่อมั่นภาคธุรกิจ (BSI) และภาคอุตสาหกรรม (TISI)
หน่วย : ดัชนี >50 หมำยถึงสถำนกำรณ์ดีข้ึน, ปรับฤดูกำล
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กำรผลิตภำคอุตสำหกรรมและกำรลงทุนภำคเอกชนหดตัว
ลงสอดคล้องกับภำคกำรส่งออกที่หดตัว
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ควำมเชื่อมั่นภำคธุรกิจโดยรวมทยอยฟื้นตัวได้อีกคร้ัง 
ขณะที่สัญญำณในภำคอุตสำหกรรมยังไม่ชัดเจน
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ตลาดแรงงานมีทิศทางฟื้นตัว รัฐบาลก าหนดค่าจ้างขั้นต ่าตามมาตรฐานฝีมือกลุ่มสาขาอาชีพเพิ่มเติม 
ซึ่งจะเป็นอีกปัจจัยสนับสนุนการบริโภคภาคเอกชน

ที่มำ : กำรวิเครำะห์โดย SCB EIC จำกข้อมูลของส ำนักงำนสถิติแห่งชำติ, กระทรวงแรงงำน และท ำเนียบรัฐบำล

อัตราการว่างงาน
หน่วย : %

คณะรัฐมนตรีก าหนดอัตราค่าจ้างตามมาตรฐานฝีมือเพิ่มเติมอีก 17 สาขาอาชีพ (ประกาศ 31 ม.ค. 2023)

กลุ่มสาขาอาชีพ/ สาขา ระดับ 1 ระดับ 2 ระดับ 3
สาขาอาชีพช่างอุตสาหการ                                บาท/วัน
- ช่ำงระบบส่งถ่ำยก ำลัง 495
- ช่ำงระบบป๊ัมและวำล์ว 515
- ช่ำงประกอบโครงสร้ำงเหล็ก 500
- ช่ำงปรับ 500
- ผู้ควบคุมระบบงำนเชื่อมมิก - แม็ก ด้วยหุ่นยนต์ 520
- ช่ำงเมคคำทรอนิกส์และหุ่นยนต์อุตสำหกรรม 545 635 715
สาขาอาชีพช่างเครื่องกล                                   บาท/วัน
- สำขำช่ำงซ่อมรถแทรกเตอร์กำรเกษตร 465 535 620
- สำขำพนักงำนควบคุมเครื่องจักรรถตักหน้ำขุดหลัง 585
- สำขำพนักงำนควบคุมเครื่องจักรรถขุด 570
- สำขำพนักงำนควบคุมเครื่องจักรรถลำกจูง 555
- สำขำพนักงำนควบคุมเครื่องจักรรถตัก 520
สาขาอาชีพภาคบรกิาร                                      บาท/วัน
- นักโภชนบ ำบัด 500 600
- นักวำรีบ ำบัด 500 600
- นักสุคนธบ ำบัด 500 600
- พนักงำนผสมเครื่องดื่ม 475 525 600
- กำรเลี้ยงดูเด็กปฐมวัย 530
- ช่ำงเครื่องช่วยคนพิกำร 520 600

รัฐบาลเริ่มก าหนดคา่จ้างขั้นต ่าตาม
มาตรฐานฝีมือส าหรับ 129 สาขาอาชีพ

ตั้งแต่ 1 พ.ค 2020

อัตราการว่างงานลดลง
และค่าจ้างสูงขึน้

สนับสนุนการบริโภคครวัเรือน
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หมำยเหตุ : %YOY และ %YTD ค ำนวณเทียบกับสัปดำห์แรกของเดือน ก.พ. 2023
ที่มำ : กำรวิเครำะห์โดย SCB EIC จำกข้อมูลของ Bloomberg, Tradingview และส ำนักข่ำวต่ำง ๆ 

ในเดือน ก.พ. มาตรการคว ่าบาตรน ้ามันจากรัสเซียของ G7 และ EU เป็นปัจจัยกดดันราคาพลังงานในตลาดโลก 
ในอนาคตมีความเส่ียงจากภาวะตลาดพลังงานโลกตึงตัว
ราคาน ้ามันดิบ Brent
หน่วย : USD/Barrel

ราคาก๊าซธรรมชาติ Henry Hub
หน่วย: USD/MMBtu

ในระยะสั้น ประเด็นที่ต้องจับตำมองส ำหรับตลำด
พลังงำนโลก ได้แก่
• Demand : การกลับมาของเศรษฐกิจจีน อาจ

ท าให้ความต้องการใช้พลังงานโลกเพ่ิมข้ึน 
ส่งผลให้รำคำพลังงำนโลกเพิ่มขึ้นอีกครั้ง 
อย่ำงไรก็ดี กำรฟื้นตัวของเศรษฐกิจจีนยังมี
ควำมไม่แน่นอน

• Supply : มาตรการห้ามน าเข้าน ้ามันดิบและ
น ้ามันส าเร็จรูปจากรัสเซียของ G7 และ EU
เกิน Price cap ท ำให้รัสเซียต้องส่งออกน ้ำมัน
ลดรำคำไปจีน อินเดีย และกลุ่มประเทศ
อเมริกำใต้ ส่งผลให้รำคำน ้ำมันในตลำดโลก
อ่อนตัวลงในระยะนี้

อย่างไรก็ตาม การส่งออกน ้ามันของรัสเซียมีปัญหา
การขนส่งหลายประการ เช่น ขำดแคลนเรือขนส่ง 
และต้องใช้เรือขนำดใหญ่ขึ้นเพื่อขนส่งระยะไกล 
ส่งผลให้รัสเซียต้องลดก ำลังกำรผลิตลง หรือจัดหำ
เรือเพิ่มเติม ซึ่งอาจท าให้เกิดปัญหาภาวะตลาด
พลังงานโลกตึงตัวได้ ในอนาคต

RUS-UKR
war

รำคำ LNG เพิ่มขึ้นสูง

คว ่ำบำตรน ้ำมัน
จำกรัสเซีย

กำรผลิตไฟฟ้ำจำกพลังงำนลมลดลง
และสภำพอำกำศที่หนำวจัดในยุโรป

รัสเซียลดกำรส่งก๊ำซฯ ผ่ำน Nord stream 1 
ไปสู่เยอรมนีเหลือเพียง 1/5 ของก ำลังกำรผลิต

ราคาปิโตรเลียมเหลว (LPG) Aramco
หน่วย : USD/Ton

ราคาถ่านหิน Newcastle
หน่วย : USD/Ton

อุปทำนบำงส่วนลดลงจำกกำรปิดซอ่มบ ำรุง LPG 
Terminal และ Storage tanks ในตะวันออกกลำง

RUS-UKR
war

RUS-UKR
war

-2.7%YOY 4.5%YTD -54.9%YOY -35%YTD

-15.9%YOY +17.1%YTD +3.8%YOY -41%YTD

RUS-UKR
war

ยุโรปได้เร่งเติมกำ๊ซเข้ำ Storage จนเต็ม 
ประกอบกับหน้ำหนำวที่ไม่หนำวมำก

ปิดเหมืองเพื่อตรวจสอบควำมปลอดภยัในจีน 
ฝนตกและน ้ำท่วมใหญ่ในบริเวณเหมือง

ที่อินโดนีเซียและออสเตรเลยี
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อัตราเงินเฟ้อไทยชะลอลงในเดือน ม.ค. และมีแนวโน้มปรับลดลงต่อเนื่อง แต่จะลดลงไม่เร็วนักจากการทยอย
ส่งผ่านต้นทุนจากผู้ผลิตสู่ราคาผู้บริโภคมากขึ้นและแรงกดดันเงินเฟ้อด้านอุปสงค์ที่เพิ่มขึ้น 

ที่มำ : กำรวิเครำะห์โดย SCB EIC จำกข้อมูลของกระทรวงพำณิชย์

การขยายตัวของดัชนีราคาผู้บริโภคเดือน ม.ค. 2023 จ าแนกตามประเภทสินค้า แหล่งที่มาการขยายตัวของอัตราเงินเฟ้อทั่วไป
หน่วย : ดัชนี (2019 = 100)

%YOY Share 2022 Nov-22 Dec-22 Jan-23

รวมทุกรายการ 100% 6.1% 5.5% 5.9% 5.0%

หมวดอำหำรและเครื่องดื่มไม่มีแอลกอฮอล์ 40.4% 6.9% 8.4% 8.9% 7.7%

อำหำรสด 20.6% 6.8% 8.1% 8.9% 7.3%

- เนื้อสัตว์ 3.5% 21.1% 23.5% 19.9% -1.1%

- อำหำรบริโภคในบ้ำน 8.7% 7.5% 9.7% 9.9% 9.2%

- อำหำรบริโภคนอกบ้ำน 6.7% 7.0% 9.2% 9.3% 8.6%

หมวดเครื่องนุ่งห่มและรองเท้ำ 2.2% 0.0% 0.3% 0.3% 0.2%

หมวดเคหสถำน 23.2% 4.7% 3.5% 3.5% 3.1%

ไฟฟ้ำ เชื้อเพลิง น ้ำประปำและแสงสว่ำง 5.5% 20.8% 13.2% 13.0% 11.2%

หมวดกำรตรวจรักษำและบริกำรส่วนบุคคล 5.7% 1.1% 1.9% 1.8% 1.9%

หมวดพำหนะ กำรขนส่ง และกำรสื่อสำร 22.7% 9.1% 4.9% 5.7% 4.3%

หมวดกำรบันเทิงกำรอ่ำน กำรศึกษำ และกำรศำสนำ 4.5% 0.2% 1.4% 1.4% 1.4%

หมวดยำสูบและเครื่องดื่มมีแอลกอฮอล์ 1.4% 2.0% 1.4% 1.3% 1.0%

ดัชนีราคาผู้บริโภคพ้ืนฐาน 67.1% 2.5% 3.2% 3.2% 3.0%

-2.0%

-1.0%

0.0%

1.0%

2.0%

3.0%

4.0%

5.0%

6.0%

7.0%

8.0%

Ja
n-

21
Fe

b-
21

M
ar

-2
1

Ap
r-

21
M

ay
-2

1
Ju

n-
21

Ju
l-2

1
Au

g-
21

Se
p-

21
Oc

t-
21

No
v-

21
De

c-
21

Ja
n-

22
Fe

b-
22

M
ar

-2
2

Ap
r-

22
M

ay
-2

2
Ju

n-
22

Ju
l-2

2
Au

g-
22

Se
p-

22
Oc

t-
22

No
v-

22
De

c-
22

Ja
n-

23

Core contribution Energy contribution

Raw food contribution Headline

Core

• อัตราเงินเฟ้อทั่วไปมีแนวโน้มชะลอลงชัดเจน เนื่องจำกรำคำสินค้ำเริ่มทรงตัวหรือปรับลดลง
บ้ำง ตำมรำคำตลำดโลก โดยเฉพำะสินค้ำเกี่ยวกับพลังงำน รวมถึงปัจจัยฐำนสูงในปีก่อน

• อัตราเงินเฟ้อพื้นฐานยังทรงตัวในระดับสูง จำกกำรทยอยส่งผ่ำนต้นทุนของผู้ผลิตไปยัง
ผู้บริโภค
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เงินบาทกลับมาอ่อนค่าเร็วในเดือน ก.พ. ตามการแข็งค่าของเงินดอลลาร์สหรัฐ และการปรับมุมมองของ
นักลงทุนโลกที่ Risk-off เพิ่มขึ้น ส่งผลให้เงินทุนไหลออกจากตลาดการเงินไทย

ที่มำ : กำรวิเครำะห์โดย SCB EIC จำกข้อมูลของ Bloomberg

การเปลี่ยนแปลงของค่าเงินแต่ละสกุล เทียบดอลลาร์สหรัฐ
หน่วย : % (ข้อมูล ณ วันที่ 14 ก.พ. 2023)

การใช้จ่ายของนักท่องเที่ยวต่างชาติ และค่าเงินบาท
หน่วย : ดัชนี

เงินทุนเคลื่อนย้ายสู่ตลาดการเงินไทย
หน่วย : พันล้ำนบำท (ข้อมูล ณ วันที่ 14 ก.พ. 2023)

เงินบาทอ่อนค่าลงเร็วกว่าสกุลเงินภูมิภาค โดยอ่อนค่าลง 3% นับจากต้นเดือน ก.พ. โดยเป็นผลจำก
• เงินดอลลาร์สหรัฐแข็งค่าข้ึน จำกมุมมองเศรษฐกิจสหรัฐฯ ที่ปรับดีขึ้นตำมตลำดแรงงำนที่ยัง

แข็งแกร่ง
• เงินทุนไหลออกจากตลาดการเงินไทย หลังนักลงทุนกังวลว่ำ Fed จะใช้นโยบำยกำรเงินตึงตัว

มำกและนำนกว่ำที่คำดไว้จำกแรงกดดันเงินเฟ้อที่ยังมีอยู่ โดยเฉพำะเงินเฟ้อในภำคบริกำร

เงินบาทต่อดอลลาร์สหรัฐอ่อนค่าลงในเดือน ก.พ.
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เงินบำทอ่อนค่ำลงเร็วในเดือน ก.พ. 
หลังแข็งค่ำขึ้นมำกในช่วงที่จีนกลบัมำเปิดประเทศเร็วขึ้น
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กำรใช้จ่ำยของนักท่องเที่ยวต่ำงชำติ USDTHB (แกนขวำ)

เงินบำทปรับแข็งค่ำเร็วช่วงก่อนหน้ำนี้ 
ตำมกำร price-in จีนกลับมำเปิดประเทศ 

ท ำให้มีแรงเก็งก ำไรเงินบำทแข็งค่ำ

หน่วย : ดัชนี
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Equity market Bond market

Bn THB YTD
Equity -2.6
Bond -21

ในเดือนก.พ. นักลงทุนปรับมุมมองต่อนโยบำย
กำรเงิน Fed และกลับมำ risk-off 

เงินทุนเคลื่อนย้ำยไหลออกจำกไทยเร็ว
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ในปี 2023 เงินบาทมีแนวโน้มแข็งค่าขึ้น จากเงินดอลลาร์สหรัฐที่คาดว่าจะกลับมาอ่อนค่า และปัจจัยพื้นฐาน
เศรษฐกิจไทยท่ีจะเข้มแข็งขึ้น โดยคาดว่าเงินบาทจะแข็งค่าที่ 31.5-32.5 บาทต่อดอลลาร์สหรัฐ ณ สิ้นปีน้ี

ที่มำ : กำรวิเครำะห์โดย SCB EIC จำกข้อมูลของ Bloomberg

เครื่องชี้เศรษฐกิจออกมาดีกว่าคาด นักลงทุนกังวลว่า Fed อาจขึ้นดอกเบี้ยมากกว่าที่คาดไว้
หน่วย : ดัชนี (ข้อมูล ณ วันที่ 13 ม.ค. 23)

คาดการณ์จุดสูงสุดของอัตราดอกเบี้ยนโยบายสหรัฐฯ ปรับสูงขึ้น เงินดอลลาร์สหรัฐแข็งค่า
หน่วย : ดัชนี (ข้อมูล ณ วันที่ 13 ม.ค. 23)

• ข้อมูลเศรษฐกิจสหรัฐฯ ออกมาแข็งแกร่งกว่าคาด โดยเฉพำะตลำดแรงงำน

• นักลงทุนบางส่วนปรับมุมมองต่อ Fed fund rate ในระยะต่อไปว่ำอำจอยู่ในระดับสูงนำนกว่ำที่

คำดไว้ (High for long)

• ความเสี่ยงภูมิรัฐศาสตร์โลกเริ่มปรับสูงข้ึนอีกครั้งหลังเกิดกรณีบอลลูนสอดแนมของจีน

• โอกาสเกิด Recession ในประเทศเศรษฐกิจหลักลดลง เช่น ยุโรป สหรัฐฯ

ในระยะสั้น เงินบาทมีแนวโน้มเคลื่อนไหวในกรอบ 33-34 บาทต่อดอลลาร์สหรัฐ

ในเดือน ก.พ. เงินดอลลาร์สหรัฐ ปรับแข็งค่าขึ้น ปัจจัยที่ท าให้เงินดอลลาร์สหรัฐกลับมาแข็งค่าเร็วในเดือน ก.พ. 

ในช่วงครึ่งหลังของปี เงินบาทยังมีแนวโน้มกลับมาแข็งค่า เนื่องจาก

• เศรษฐกิจไทยจะฟื้นตัวได้ต่อเนื่องจากภาคท่องเที่ยว ดุลบัญชีเดินสะพัดกลับมำเกินดุล และ

เงินทุนไหลเข้ำตลำดกำรเงินไทยตำมควำมเชื่อมั่นที่ปรับดีขึ้น

• เงินดอลลาร์สหรัฐจะกลับมาอ่อนค่าลง หลัง Fed หยุดขึ้นดอกเบี้ยตำมทิศทำงเศรษฐกิจและเงิน

เฟ้อสหรัฐฯ ที่จะชะลอลงชัดเจนขึ้นในช่วงครึ่งหลังของปี

SCB EIC คาดเงินบาทต่อดอลลาร์สหรัฐ จะเคลื่อนไหวในกรอบ 31.5-32.5 ณ สิ้นปีนี้
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ตัวเลขเศรษฐกิจหลำยประเทศออกมำ
ดีกว่ำคำด โดยเฉพำะกลุ่มเศรษฐกิจหลัก

ตลำดคำดนโยบำยกำรเงินสหรัฐฯ จะตึงตัวข้ึน 
ท ำให้เงินดอลลำร์สหรัฐแข็งค่ำขึ้น

เลขเศรษฐกิจออกมาดีกว่าคาด
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หมำยเหตุ : * ตัวเลขอย่ำงเป็นทำงกำร, ** ประเมิน ณ ก.พ. 2023
ที่มำ : กำรวิเครำะห์โดย SCB EIC จำกข้อมูลของส ำนักงำนสภำพัฒนำกำรเศรษฐกจิและสังคมแห่งชำติ และ CEIC 

ประมาณการเศรษฐกิจไทย ปี 2023 ของ SCB EIC
คาดการณ์ผลิตภัณฑ์มวลรวมของประเทศ (GDP) SCB EIC มีก ำหนดกำรเผยแพร่ประมำณกำรเศรษฐกิจใหม่ในเดือน มี.ค. 2023

ประมาณการเศรษฐกิจ
(กรณีฐาน)

หน่วย 2021 2022*
2023F

ณ 28 พ.ย. 2022

GDP %YOY 1.5 2.6 3.4
การบริโภคภาคเอกชน %YOY 0.6 6.3 3.0
การบริโภคภาครัฐ %YOY 3.7 -0.04 -1.0
การลงทุนภาคเอกชน %YOY 3.0 5.1 2.5
การลงทุนภาครัฐ %YOY 3.4 -4.9 2.9

มูลค่าส่งออกสินค้า (USD BOP basis) %YOY 19.2 5.5 1.2

มูลค่าน าเข้าสินค้า (USD BOP basis) %YOY 27.7 15.3 3.2
จ านวนนักท่องเท่ียวต่างชาติ ล้ำนคน 0.4 11.2 30**
อัตราเงินเฟ้อทั่วไป %YOY 1.2 6.1 3.2
อัตราเงินเฟ้อพื้นฐาน %YOY 0.2 2.5 2.7
ราคาน ้ามันดิบ Brent USD/Brl. 70.4 99.5 84.7
อัตราดอกเบ้ียนโยบาย (สิ้นป)ี % 0.50 1.25 2.0
เงินบาทต่อดอลลาร์สหรัฐ (สิ้นป)ี THB/USD 33.2 34.6 31.5-32.5**
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