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Executive summary
เศรษฐกิจโลกมีแนวโนมฟนตัวไมพรอมกัน (Unsynchronized) โดยในป 2023 SCB EIC คาดการณเศรษฐกิจโลกขยายตัว 2.4% และในป 2024 จะขยายตัวใกลเคียงปน้ี แมที่ผานมาเศรษฐกิจโลก
ขยายตัวไดดีกวาคาด แตจะมีแนวโนมเปราะบางตอเนื่องตั้งแตไตรมาส 4 ถึงปหนา จากผลของเงินเฟอและการขึ้นอัตราดอกเบี้ยของกลุมประเทศพัฒนาแลว รวมถึงเงินออมสวนเกินที่เริ่มหมดลง 
นอกจากนี้ เศรษฐกิจจีนยังมีแนวโนมชะลอตัวลงมากทั้งในระยะสั้นและระยะยาวจากปจจัยเชิงโครงสรางที่กดดัน วัฏจักรดอกเบ้ียขาขึ้นในกลุมประเทศเศรษฐกิจหลักใกลสิ้นสุดในปน้ี และคาดวา 
FED ECB และ BOE จะเร่ิมผอนคลายนโยบายการเงินในคร่ึงหลังป 2024 จากเงินเฟอพื้นฐานที่ลดลง สําหรับ PBOC มีแนวโนมผอนคลายนโยบายการเงินตอเนื่องเพื่อกระตุนเศรษฐกิจ ขณะที่ 
BOJ มีแนวโนมลดการผอนคลายลงจากมุมมองเงินเฟอที่ปรับสูงขึ้น

เศรษฐกิจไทยมีแนวโนมขยายตัวตอเน่ืองในป 2023 และ 2024 แตการฟนตัวจะไมเทากันในแตละภาคเศรษฐกิจ (Uneven) โดยในป 2023 SCB EIC ปรับลดประมาณการเศรษฐกิจเปน 3.1% 
(เดิม 3.9%) จากขอมูลจริงไตรมาส 2 ที่ตํ่ากวาคาดมากและการสงออกสินคาที่หดตัวตอเนื่อง แมยังมีแรงหนุนหลักจากการบริโภคภาคเอกชนและภาคการทองเที่ยว ในป 2024 เศรษฐกิจจะเตบิโต
เรงขึ้นท่ี 3.5% จากการลงทุนภาคเอกชนท่ีจะขยายตัวดีขึ้นตามแนวโนมการอนุมัติการลงทุนของ BOI และการสงออกท่ีฟนตัว สําหรับอัตราเงินเฟอมีแนวโนมเรงตัวจากราคาพลังงานและอาหาร
ที่มีแนวโนมสูงขึ้นตั้งแตไตรมาส 4 แตจะยังอยูในกรอบเปาหมาย 

SCB EIC คาดวาอัตราดอกเบ้ียนโยบายของไทยจะปรับขึ้นสู Terminal rate ท่ี 2.5% ตามเศรษฐกิจไทยที่มีแนวโนมขยายตัวตอเนื่องเขาสูระดับศักยภาพ และเงินเฟอที่ยังมีแรงกดดันจากราคา
พลังงานและอาหารที่มีแนวโนมสูงขึ้น อัตราดอกเบี้ยนโยบายที่แทจริงจะกลับเปนบวกชวยสรางเสถียรภาพเศรษฐกิจการเงนิในระยะยาว 

มองไปขางหนาเศรษฐกิจไทยยังตองเผชิญความไมแน�นอนสูง (Uncertain) จากแรงกดดันสําคัญ อาทิ (1) เศรษฐกิจจนีเติบโตชะลอลง กระทบการสงออกไทยบางกลุมสินคา รวมถึง FDI 
จากจีนอาจชะลอลงบาง และอาจกระทบกําลังซ้ือจากจีนในภาคอสังหาฯ ไทยบาง Segments และ (2) วิกฤตภัยแลง ประเมินภัยแลงในกรณีฐานจะทําให GDP ไทยลดลง -0.5 pp และเงินเฟอ
สูงขึ้น +0.63 pp ในชวงปนี้ถึงปหนา รวมถึงยังมีความไมแน�นอนของนโยบายรัฐบาล หากรัฐบาลออกมาตรการกระตุนการใชจายครั้งใหญ (เชน Digital wallet) เศรษฐกิจไทยปหนาอาจขยายตัวได
เกิน 5% ช่ัวคราว แตตนทุนการคลังที่สูงขึ้นมากอาจไมไดชวยเพิ่มศักยภาพเศรษฐกิจระยะยาว และกระทบพื้นที่การคลังเพื่อรองรบัความไมแน�นอนขางหนา อยางไรก็ดี ชุดนโยบายกระตุนเศรษฐกิจ
ระยะสั้นของรัฐบาลใหม คาดวาจะสงผลบวกตอธุรกิจที่เกี่ยวโยงกับการบริโภค ทองเที่ยว และภาคเกษตร สําหรับธุรกิจที่มีแรงงานขั้นพื้นฐานสัดสวนสูงอาจไดรับผลกระทบดานตนทุน และธุรกิจ
พลังงานอาจไดรับผลกระทบดานรายได
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คาเงินบาทมีแนวโนมทยอยแข็งคาขึ้นได ณ สิ้นปนี้ ตามการ
ฟนตัวของเศรษฐกิจไทยและดุลบัญชีเดินสะพัด และความไม
แน�นอนทางการเมืองท่ีลดลง อยางไรก็ดี เงินบาทอาจไมแข็งคา
เทาท่ีเคยคาดไว เนื่องจากตามเศรษฐกิจจีนท่ีออนแอกวาคาด 
รวมถึงนโยบายกระตุนเศรษฐกิจขนาดใหญของรัฐบาลท่ีอาจ
ทําใหขาดดุลการคลังมากขึ้น 

SCB EIC ปรับลด GDP ไทยปน้ีเหลือ 3.1% จากขอมูลไตรมาส 2 ตํ่ากวาคาดมากและสงออกหดตัวแรง ยังมองเศรษฐกิจไทยป 2024 เรงตัวได 3.5% บนความไมแน�นอนจากเศรษฐกิจจีนฟนชา ภัยแลง 
และนโยบายกระตุนเศรษฐกิจ

Key forecasts

GDP
(%YOY)

2023F 2024F

3.1 3.5 2.50 2.50

อัตราแลกเปล่ียน (ณ สิ้นป)
(THB/USD)

33.5-34.5 32-33
2023F 2024F 2023F 2024F

อัตราดอกเบ้ียนโยบาย (ณ สิ้นป)
(%)

(3.9)

เศรษฐกิจไทยป 2023-2024

SCB EIC ปรับลดประมาณการเศรษฐกิจป 2023 เหลือ 3.1% (เดิม 3.9%) 
จากขอมูลจริงไตรมาส 2 ท่ีตํ่ากวาคาดมากและการสงออกสินคาท่ีหดตัวแรง
ตอเนื่อง แตยังมีแรงหนุนหลักจากการบริโภคภาคเอกชนและภาคการ
ทองเท่ียว มุมมองป 2024 คาดวาเศรษฐกิจไทยจะเติบโตเรงขึ้นท่ี 3.5% 
จากนักทองเท่ียวตางชาติท่ีมีแนวโนมฟนตัวตอเนื่องเปน 37.7 ลานคน 
การลงทุนภาคเอกชนท่ีจะขยายตัวดีขึ้นตามแนวโนมการอนุมัติการลงทุน
ของสํานักงานคณะกรรมการสงเสริมการลงทุน (BOI) และการสงออกท่ีจะ
กลับมาฟนตัว มองไปขางหนาเศรษฐกิจไทยเผชิญแรงกดดันจากเศรษฐกิจจีน
ขยายตัวชะลอลงและภัยแลง และยังตองจับตานโยบายกระตุนเศรษฐกิจ

SCB EIC คาดวาอัตราดอกเบี้ยนโยบายของไทยจะปรับขึ้นอีก 
1 ครั้งในการประชุมคณะกรรมการนโยบายการเงินชวงปลาย
เดือน ก.ย. สูจุดสูงสุดของวัฏจักรดอกเบี้ย (Terminal rate) 
รอบนี้ท่ี 2.5% ตามเศรษฐกิจไทยท่ีมีแนวโนมขยายตัวตอเนื่อง
เขาสูระดับศักยภาพ และเงินเฟอท่ียังมีแรงกดดันจากราคา
พลังงานและอาหารท่ีมีแนวโนมสูงขึ้น ซ่ึงจะทําใหอัตราดอกเบี้ย
นโยบายท่ีแทจริงจะกลับเปนบวกได ชวยสรางเสถียรภาพ
เศรษฐกิจการเงินในระยะยาวจากการสะสมความไมสมดุล
ทางการเงินในชวงท่ีอัตราดอกเบี้ยตํ่ามานาน

ที่มา : การวิเคราะหโดย SCB EIC จากขอมูลของสํานักงานสภาพัฒนาการเศรษฐกิจและสังคมแหงชาติ, สํานักงานเศรษฐกิจการเกษตร, สํานักงานสถิติแหงชาติ, สํานักงานคณะกรรมการการเลือกต้ัง, กระทรวงการคลัง, ธนาคารแหงประเทศไทย, กระทรวงพาณิชย, 
การทองเที่ยวแหงประเทศไทย, CEIC และ Bloomberg

(คาดการณครั้งกอน)

(32-33)(2.50)
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ปจจัยบวก

ปจจัยลบ

ปจจัยเสี่ยง

เศรษฐกิจไทยป 2023

จํานวนนักทองเท่ียวตางชาติยังฟนตัวดีตอเน่ือง สงผลใหภาคบริการฟนตัวตอเน่ือง
ชวยลดความเปราะบางในตลาดแรงงาน

การลงทุนภาคเอกชนจะขยายตัวดีข้ึน ตามแนวโนมการอนุมัติการลงทุนของ BOI 
และการสงออกกลับมาฟนตัว

เศรษฐกิจจีนเติบโตชะลอลง กดดันการสงออกไทย

หน้ีครัวเรือนสูงและความเสี่ยงการผิดนัดชําระหน้ีสูงข้ึนหลังหมด
มาตรการชวยเหลือ กระทบการบริโภค

ภัยแลง กระทบภาคเกษตร

ปญหาเศรษฐกจิจีนรุนแรงกวาคาดลุกลาม
ไปสูวิกฤตการเงินในจีน

เศรษฐกิจสหรัฐฯ เกิด Hard landing จากเงินเฟอ
ท่ีอาจเรงตัวข้ึนกดดัน FED ข้ึนดอกเบี้ยตอเน่ือง

ความเสี่ยงทางภูมิรัฐศาสตรโลกรุนแรงข้ึนมาก เชน 
ความขัดแยงรัสเซีย-ยูเครน หรือการแบงข้ัวทาง
เศรษฐกิจระหวางสหรัฐฯ-จีน อาจสงผลกระทบตอ
หวงโซอุปทานโลกและการสงออกสินคาของไทย 

ปญหาภัยแลงรุนแรงกวาคาด สงผลใหราคาสินคา
เกษตรและผลผลิตชะลอตัวรุนแรง

ที่มา : การวิเคราะหโดย SCB EIC จากขอมูลของสํานักงานสภาพัฒนาการเศรษฐกิจและสังคมแหงชาติ, สํานักงานเศรษฐกิจการเกษตร, สํานักงานสถิติแหงชาติ, สํานักงานคณะกรรมการการเลือกต้ัง, กระทรวงการคลัง, ธนาคารแหงประเทศไทย, กระทรวงพาณิชย, 
การทองเที่ยวแหงประเทศไทย, CEIC และ Bloomberg

https://www.scbeic.com/th/home
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อัตราเงินเฟอ

หดตัว ขยายตัว

การเติบโตทางเศรษฐกจิ ทิศทางนโยบายการเงิน

SCB EIC ปรับเพิ่มคาดการณ GDP โลกในป 2023 มาอยูที่ 2.4% จากเศรษฐกิจสหรัฐฯ และญี่ปุนที่ดีกวาคาด ชวยลดผลลบจากเศรษฐกิจจีนที่ฟนตัวชา 

เศรษฐกิจโลกป 2023-2024

ลดลง เพิ่มขึ้น ตึงตัว ผอนคลาย

SCB EIC ปรับเพ่ิมคาดการณ GDP โลกในป 2023 มาอยูท่ี 2.4% 
(จากเดิม 2.1%) โดยแมวาเศรษฐกิจโลกในชวงท่ีผานมาขยายตัว
ไดดีกวาคาด แตจะมีแนวโนมขยายตัวชะลอลงตั้งแตชวงไตรมาส 4
เปนตนไป

ในป 2024 เศรษฐกิจโลกมีแนวโนมขยายตัว 2.3% ใกลเคียงปนี้ 
โดยคาดวาจะขยายตัวชะลอลงตอเนื่องในชวงครึ่งแรกของป 
จากผลของเงินเฟอและการขึ้นอัตราดอกเบี้ยของกลุมประเทศ
พัฒนาแลว รวมถึงเงินออมสวนเกินท่ีเริ่มหมดลง ท้ังนี้คาดวา
ในชวงครึ่งหลังของปเศรษฐกิจโลกจะกลับมาขยายตัวไดดีขึ้นตาม
นโยบายการเงินท่ีจะเริ่มผอนคลาย

แรงกดดันเงินเฟอพ้ืนฐานในกลุมประเทศเศรษฐกิจหลักยังมีสูง
ในชวงท่ีผานมา แตคาดวาจะปรับลดลงชัดเจนขึ้นในชวงท่ีเหลือ
ของป ตามตลาดแรงงานและแรงกดดันเงินเฟอจากคาจางท่ีเริ่ม
ออนตัวลง

ท้ังนี้เงินเฟอท่ัวไปอาจกลับมาเรงตัวขึ้นในระยะตอไป ตามทิศทาง
ของราคาพลังงานและราคาสินคาโภคภัณฑ

Fed มีแนวโนมคงดอกเบี้ยไวในระดับปจจุบันท่ี 5.25-5.5% เชนเดียวกับ 
ECB ท่ีมีแนวโนมคงดอกเบี้ยไวในระดับปจจุบันท่ี 4% ตอเนื่อง เพ่ือให
เงินเฟอปรับลดลงเขาสูเปาหมายท่ี 2% 

BOE มีแนวโนมขึ้นดอกเบี้ยสู Terminal rate 5.75% ณ เดือน พ.ย. 
สูงสุดในกลุม AEs โดยคาดวาจะขึ้นอัตราดอกเบี้ยครั้งละ 0.25% อีก 2
ครั้งในเดือน ก.ย. และ พ.ย. จากแรงกดดันเงินเฟอท่ียังสูง ขณะท่ีอัตรา
ดอกเบี้ยท่ีแทจริงยังติดลบมาก

ที่มา : การวิเคราะหโดย SCB EIC

https://www.scbeic.com/th/home
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การเติบโตของเศรษฐกิจป 2022-2024
หน�วย : %YOY

ปจจัยสนับสนุน

ปจจัยเสี่ยง

เศรษฐกิจสหรัฐฯ ในไตรมาส 3 มีแนวโนมแข็งแกรงกวาคาด จากการ
ใชจายผูบริโภค ขณะท่ีญ่ีปุนขยายตัวดีกวาคาดในไตรมาส 2 จากการ
สงออกสุทธิท่ีเพ่ิมขึ้น

ตลาดแรงงานท่ัวโลกยืดหยุนสูง ชวยสนับสนุนรายไดแรงงาน
และการบริโภค

การฟนตัวตอเน่ืองของภาคบริการท่ีจะยังขยายตัวได ในชวงขางหนา 
ขณะท่ีภาคการผลิตเร่ิมทรงตัว

มาตรฐานการปลอยสินเชื่อเขมงวดขึ้น ขณะท่ีเงินออมสวนเกินเร่ิมหมดลง

เศรษฐกิจจีนฟนตัวชา 

ภาคการผลิตและการคาระหวางประเทศท่ีจะยังออนแอ 

ราคาสินคาโภคภัณฑอาจเรงตัวในไตรมาส 4

ความขัดแยงทางภูมรัิฐศาสตรยืดเย้ือ 

ความเส่ียง US government shutdown และความไมแน�นอน
ในภาคธนาคารขนาดกลาง-เล็กของสหรัฐฯ

ที่มา : การวิเคราะหโดย SCB EIC

2.1

3.5
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สหรัฐฯ ยูโรโซน ญ่ีปุน จีน

2022 2023F 2024F
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การเมือง ภูมิรัฐศาสตร

หมวดความเสี่ยงของ
เศรษฐกิจโลกป 2023

เศรษฐกิจ การเงิน

สงคราม การทหาร

สังคม

มาตรฐานการปลอยสินเชื่อทั่วโลก
มีแนวโนมเขมงวดขึ้นตอเน่ือง 

1 2 3

หมายเหตุ 

คือ ความเสี่ยงสําคัญของเศรษฐกิจโลก
ท่ีมีโอกาสเกิดมากและผลกระทบสูง 
3 อันดับในป 2023

ความเสี่ยงและปจจัยกดดนัเศรษฐกิจโลกป 2023-2024

ธนาคารขนาดเล็ก-กลางในสหรัฐฯ 
อาจเผชิญแรงกดดันจากดอกเบ้ียสูงตอเน่ือง

เศรษฐกิจยูโรโซนยังมีความเสี่ยงสูง
ที่จะเขาสูภาวะถดถอยทางเทคนิค

ภาคการผลิตจะยังออนแอ 
ตามอุปสงคที่ลดลง

เศรษฐกิจจีนอาจชะลอตัวมากกวาที่คาดจากความ
เปราะบางในหลายภาคสวนของเศรษฐกิจ

ตลาดตราสารหน้ีโลกอาจเผชิญแรงกดดัน 
หาก BOJ ดําเนินนโยบายการเงินผอนคลายนอยลง

ความสัมพันธระหวางสหรัฐฯ-จีน ยังตึงเครียดจากการแขงขันดาน
เทคโนโลยี อาจขยายสูประเด็นความมั่นคงของชาติ 

ขอพิพาท
จีน-อินเดีย

ความตึงเครียด
ไตหวัน-จีน-สหรัฐฯ

สงคราม
รัสเซีย-ยูเครน

ขอจํากัดทางการคาที่ไมใชภาษีเพิ่มขึ้นอยางมากตั้งแตป 2020 เปน
อุปสรรคตอการคาขามพรมแดนและหวงโซอุปทานของโลกในอนาคต

วิกฤตราคาอาหารรุนแรงขึ้นจากการเปลี่ยนแปลง
สภาพภูมิอากาศและผลกระทบจากเอลนีโญ

การพัฒนาสกุลเงินดิจิทัลของธนาคารกลางในหลายประเทศ 
อาจสงผลตอเสถียรภาพระบบการเงินโลก

ที่มา : การวิเคราะหโดย SCB EIC

ความสามารถในการทํากําไรของภาคธุรกิจเปราะบาง 
จากอุปสงคที่ลดลง เงินเฟอและดอกเบ้ียสูง 

1

2 3
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ประเด็นท่ีตองจับตา 2023

ลําดับเหตุการณสาํคัญของเศรษฐกิจโลกป 2023 และไตรมาสแรกของป 2024

September 14 ECB meeting with Macroeconomic projections การประชุมนโยบายการเงินของธนาคารกลางยโุรป (ECB) พรอมกับการคาดการณการเตบิโตของเศรษฐกิจยโูรโซน

September 19-20 FOMC meeting with Macroeconomic projections การประชุมนโยบายการเงินของธนาคารสหรัฐฯ (Fed) พรอมกับการคาดการณการเตบิโตของเศรษฐกิจสหรัฐฯ

October 26 ECB meeting with Macroeconomic projections การประชุมนโยบายการเงินของธนาคารกลางยโุรป (ECB) พรอมกับการคาดการณการเตบิโตของเศรษฐกิจยโูรโซน

October 30-31 BOJ meeting with Outlook Report การประชุมนโยบายการเงินของธนาคารกลางญ่ีปุน (BOJ) พรอมกับการคาดการณการเตบิโตของเศรษฐกิจญ่ีปุน

November 2 BOE meeting with Monetary Policy Report การประชุมนโยบายการเงนิของธนาคารกลางองักฤษ (BOE) พรอมกับรายงานนโยบายการเงิน

December 12-13 FOMC meeting with Macroeconomic projections การประชุมนโยบายการเงินของธนาคารสหรัฐฯ (Fed) พรอมกับการคาดการณการเตบิโตของเศรษฐกิจสหรัฐฯ

December 14 ECB meeting with Macroeconomic projections การประชุมนโยบายการเงินของธนาคารกลางยโุรป (ECB) พรอมกับการคาดการณการเตบิโตของเศรษฐกิจยโูรโซน

ที่มา : การวิเคราะหโดย SCB EIC จากขอมูลของธนาคารกลางสหรัฐฯ (Fed), ธนาคารกลางยุโรป (ECB), ธนาคารกลางอังกฤษ (BOE) และธนาคารกลางญี่ปุน (BOJ)

ประเด็นท่ีตองจับตา 2024

January 22-23 BOJ meeting with Outlook Report การประชุมนโยบายการเงินของธนาคารกลางญ่ีปุน (BOJ) พรอมกับการคาดการณการเตบิโตของเศรษฐกิจญ่ีปุน

February BOE meeting with Monetary Policy Report การประชุมนโยบายการเงนิของธนาคารกลางองักฤษ (BOE) พรอมกับรายงานนโยบายการเงิน

March 7 ECB meeting with Macroeconomic projections การประชุมนโยบายการเงินของธนาคารกลางยโุรป (ECB) พรอมกับการคาดการณการเตบิโตของเศรษฐกิจยโูรโซน

March 19-20 FOMC meeting with Macroeconomic projections การประชุมนโยบายการเงินของธนาคารสหรัฐฯ (Fed) พรอมกับการคาดการณการเตบิโตของเศรษฐกิจสหรัฐฯ

https://www.scbeic.com/th/home
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• เศรษฐกิจสหรัฐฯ ในไตรมาส 3 มีแนวโนมแข็งแกรงกวาคาด จากการใชจาย
ผูบริโภค ซ่ึงสวนหนึ่งมาจากปจจัยชั่วคราว (ภาพยนตรและคอนเสิรต) ญ่ีปุน
ขยายตัวดีกวาคาดในไตรมาส 2 จากการสงออกสุทธิท่ีเพ่ิมขึ้น

• ตลาดแรงงานท่ัวโลกยืดหยุนสูง ชวยสนับสนุนรายไดแรงงานและการบริโภค
• การฟนตัวตอเน่ืองของภาคบริการ แมเริ่มชะลอลงบาง แตคาดวาจะยัง

ขยายตัวไดในชวงขางหนา ขณะท่ีภาคการผลิตเริ่มทรงตัว

เศรษฐกจิโลกมีแนวโนมเติบโตสูงขึ้นเปน 2.4% ใน 2023 เศรษฐกจิสหรฐัฯ และญี่ปุนดกีวาคาด ชวยลดผลลบจากเศรษฐกจิ
จีนท่ีฟนชา ในป 2024 เศรษฐกิจโลกยังเปราะบางจากผลดอกเบีย้สูงและเงินเฟอสูงเกินกรอบเปาหมายในหลายประเทศ

หมายเหตุ : *กกกกกกกกกกกกกกกกกกกกกกกกกกกกกกกกกกกกกกกกกกกกกกกกกกกกกกกกกกกกกกกกกกกกกกกกกกกกกกกกกกกกกกกกกกกกกกก

ที่มา : การวิเคราะหโดย EIC จากขอมูลของที่มา : การวิเคราะหโดย SCB EIC จากขอมูลของ Bloomberg, S&P Global และ CEIC

คาดการณการเติบโตของเศรษฐกจิโลก โดย SCB EIC

หน�วย : %YOY

Citi Economic surprise index

หน�วย : ดัชนี, < 0 = ตัวเลขจริงออกมาแยกวาท่ีตลาดคาด (ณ วันท่ี 24 ส.ค. 2023)

ดัชนีผูจัดการฝายจัดซ้ือของโลก (PMI) 

หน�วย : ดัชนี, > 50 = ขยายตัว

Up
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GDP growth 2022
2023 Forecast

2024
Jun Sep

Global 3.0% 2.1% 2.4% 2.3%

US 2.1% 1.4% 1.9% 1.7%

Euro 3.5% 0.6% 0.6% 1.2%

UK 7.5% -0.6% 0.4% 0.7% 

Japan 1.4% 1.2% 1.9% 1.3%

China 3.0% 5.7% 5.1% 4.5%

India 6.7% 6.4% 6.1% 6.3%

CLMV 6.4% 4.6% 4.6% 5.8%
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กิจกรรมทางเศรษฐกิจยังขยายตัวได 

แตเร่ิมเห็นสัญญาณการชะลอลง

• มาตรฐานการปลอยสินเชื่อเขมงวดขึน้ กดดันการลงทุนและการบริโภค ขณะท่ีเงินออมสวนเกินเร่ิมหมดลง
• เศรษฐกิจจีนฟนตัวชา ตามภาคอสังหาฯ และอุปสงคในประเทศท่ียังซบเซา 
• ภาคการผลิตและการคาระหวางประเทศท่ีจะยังออนแอ ตามภาวะอุปสงคท่ัวโลกท่ีซบเซา
• ราคาสินคาโภคภัณฑอาจเรงตัวในไตรมาส 4 ตามการลดอุปทานนํ้ามันของ OPEC+ และนโยบายปกปองอุปทานผลผลิตเกษตร

ในหลายประเทศและเอลนีโญ ทําใหราคาสินคาเกษตรมีแนวโนมปรับเพ่ิมขึ้นในปลายปนี้
• ความขดัแยงทางภูมรัิฐศาสตรยืดเย้ือ 
• ความเส่ียง US government shutdown และความไมแน�นอนในภาคธนาคารขนาดกลาง-เล็กของสหรัฐฯ
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Manufacturing Service Composite

เศรษฐกิจโลกฟนตัวไมพรอมกัน (Unsynchronized) เศรษฐกิจสหรัฐฯ ยังขยายตัวได และเศรษฐกิจญี่ปุนขยายตัวดี
จากภาคบรกิาร ขณะท่ีเศรษฐกิจยุโรปและจนีเห็นสัญญาณขยายตัวชะลอลงมากขึน้ โดยเฉพาะภาคการผลิต

หมายเหตุ : *กกกกกกกกกกกกกกกกกกกกกกกกกกกกกกกกกกกกกกกกกกกกกกกกกกกกกกกกกกกกกกกกกกกกกกกกกกกกกกกกกกกกกกกกกกกกกกก

ที่มา : การวิเคราะหโดย EIC จากขอมูลของที่มา : การวิเคราะหโดย SCB EIC จากขอมูลของ Bloomberg

ดัชนีผูจัดการฝายซ้ือ (S&P Global PMI) : สหรัฐฯ
หน�วย : ดัชนี (มากกวา 50 คือขยายตัว)

ดัชนีผูจัดการฝายซ้ือ (S&P Global PMI) : ยุโรป
หน�วย : ดัชนี (มากกวา 50 คือขยายตัว)
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51

ดัชนีผูจัดการฝายซ้ือ (S&P Global PMI) : ญี่ปุน
หน�วย : ดัชนี (มากกวา 50 คือขยายตัว)

ดัชนีผูจัดการฝายซ้ือ (S&P Global PMI) : จีน
หน�วย : ดัชนี (มากกวา 50 คือขยายตัว)
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ตลาดแรงงานในประเทศ AEs เริ่มสงสัญญาณออนตัวลง แตยังอยูในระดับแข็งแกรงเทียบกบักอน COVID-19
คาดวาตลาดแรงงาน AEs จะออนตัวลงมากขึ้นอีก สงผลใหแรงกดดันเงินเฟอจะปรบัลดลงตอเน่ืองได ในระยะขางหนา

หมายเหตุ : *กกกกกกกกกกกกกกกกกกกกกกกกกกกกกกกกกกกกกกกกกกกกกกกกกกกกกกกกกกกกกกกกกกกกกกกกกกกกกกกกกกกกกกกกกกกกกกก

ที่มา : การวิเคราะหโดย EIC จากขอมูลของที่มา : การวิเคราะหโดย SCB EIC จากขอมูลของ Bloomberg

การขยายตัวของคาจาง และอัตราการเปดรับสมัครงานใหมในสหรัฐฯ
หน�วย : %YOY

อัตราการเปดรับสมัครงานใหม (Job vacancy rate) เร่ิมชะลอตัว แตยังสูงกวากอน COVID-19
หน�วย : %

การจางงานนอกภาคการเกษตร (Nonfarm Payrolls)
หน�วย : พันตําแหน�ง

อัตราการวางงานใน US และ EU ยังอยูในระดับต่ําเปนประวัติการณ แม ใน UK เร่ิมปรับสูงข้ึน
หน�วย : % 
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อัตราการเปดรับสมัครงานใหมเริ่มมีแนวโนมลดลง สะทอน

การเติบโตของคาจางในอนาคตท่ีอาจขยายตัวชะลอลง

-70

430

930

Ja
n-

21

M
ar

-2
1

M
ay

-2
1

Ju
l-2

1

Se
p-

21

No
v-

21

Ja
n-

22

M
ar

-2
2

M
ay

-2
2

Ju
l-2

2

Se
p-

22

No
v-

22

Ja
n-

23

M
ar

-2
3

M
ay

-2
3

Ju
l-2

3

Services Manu Others

การจางงานชวงครึ่งหลังของป 2023

มีแนวโนมชะลอลงอยางตอเนื่องกลับสูระดับ 
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วัฏจักรดอกเบีย้ขาขึ้นใกลสิน้สุด แมเงินเฟอยังสูงกวากรอบเปาหมาย โดย FED และ ECB จะคงอัตราดอกเบีย้ไว ใน
ระดับสงูตอเน่ือง ขณะท่ี BOE จะขึ้นดอกเบีย้ตออกีเล็กนอยสู Terminal rate และคงไวเชนกัน

หมายเหตุ : *กกกกกกกกกกกกกกกกกกกกกกกกกกกกกกกกกกกกกกกกกกกกกกกกกกกกกกกกกกกกกกกกกกกกกกกกกกกกกกกกกกกกกกกกกกกกกกก

ที่มา : การวิเคราะหโดย EIC จากขอมูลของ

อัตราเงินเฟอของ US
หน�วย : %YOY หน�วย : %MOM

• Fed มีแนวโนมคงดอกเบีย้ไว ในระดับปจจุบันท่ี 5.25-5.5% เชนเดียวกับ ECB ท่ีมีแนวโนม

คงดอกเบี้ยไว ในระดับปจจุบันท่ี 4% ตอเน่ือง เพื่อใหเงนิเฟอปรับลดลงเขาสูเปาหมายที่ 2%

• BOE มีแนวโนมข้ึนดอกเบี้ยสู Terminal rate 5.75% ณ เดือน พ.ย. สูงสุดในกลุม AEs 

โดยคาดวาจะขึ้นอัตราดอกเบ้ียครั้งละ 0.25% อีก 2 ครั้งในเดือน ก.ย. และ พ.ย. จากแรงกดดัน

เงินเฟอที่ยังสงู ขณะที่อัตราดอกเบ้ียที่แทจริงยังติดลบมาก

อัตราเงินเฟอของ UK
หน�วย : %YOY, %MOM
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อัตราเงินเฟอของ EU
หน�วย : %YOY, %MOM

ที่มา : การวิเคราะหโดย SCB EIC จากขอมูลของ Bloomberg, CEIC, Eurostat. ECB และ BOE
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FED ECB และ BOE อาจเริ่มผอนคลายนโยบายการเงินในครึ่งหลังของป 2024 จากเงินเฟอพ้ืนฐานท่ีลดลง PBOC มีแนวโนม
ผอนคลายตอเน่ืองเพ่ือกระตุนเศรษฐกจิ ขณะท่ี BOJ มีแนวโนมลดการผอนคลายลงจากมุมมองเงินเฟอท่ีสูงขึ้น

หมายเหตุ : *กกกกกกกกกกกกกกกกกกกกกกกกกกกกกกกกกกกกกกกกกกกกกกกกกกกกกกกกกกกกกกกกกกกกกกกกกกกกกกกกกกกกกกกกกกกกกกก

ที่มา : การวิเคราะหโดย EIC จากขอมูลของที่มา : การวิเคราะหโดย SCB EIC จากขอมูลของ Bloomberg, S&P Global, PBOC, BOJ และ CEIC

คาดการณอัตราเงินเฟอในป 2024
หน�วย : %YOY

คาดการณนโยบายการเงินในป 2024
หน�วย : %YOY

• เงินเฟอท่ัวไปในป 2024 ยังมีแนวโนมอยูสูงกวาเปาหมาย 2% ของธนาคาร

กลางหลัก ตามราคาพลังงานและราคาสินคาโภคภัณฑเกษตร เชน ขาว

และปาลมนํ้ามัน ท่ีคาดวาจะอยูสูงกวาป 2023

• เงินเฟอพ้ืนฐานมีแนวโนมปรับลดลงชัดเจนขึ้น ตามตลาดแรงงานท่ีออนตัวลง

และการใชจายผูบริโภคท่ีจะขยายตัวชะลอลงจากปน้ี
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• นโยบายการเงินของ US EU UK มีแนวโนมผอนคลายขึ้นในชวง
คร่ึงหลังของป 2024 เปลี่ยนจากการคงดอกเบ้ียในระดับ Restrictive 
เปนการลดดอกเบี้ยสูระดับเขมงวดนอยลง แตดอกเบี้ยจะยังสูงกวา 
Neutral rate ไปจนถึงป 2025

• นโยบายการเงินของจีนยังผอนคลายเพ่ือสนับสนุนเศรษฐกิจ

• ญ่ีปุนมีแนวโนมลดการผอนคลายลงจาก Ultra-loose monetary 
policy และยุติ YCC ในชวงครึ่งหลังของป 2024 หรืออาจเร็วขึ้น หาก
คาเงินเยนยังคงออนคารุนแรง แตจะยังคงนโยบายอัตราดอกเบี้ยติดลบ

ประมาณการเงินเฟอโดย BOJ (ณ ก.ค. 2023)
หน�วย : %YOY

Core CPI Core-Core CPI

2023

(Apr)

2.5%

(1.8%)

3.2%

(2.5%)

2024

(Apr)

1.9%

(2.0%)

1.7%

(1.7%)

2025

(Apr)

1.6%

(1.6%)

1.8%

(1.8%)

อัตราการขยายตัวของสินเชื่อคงคางจีน
หน�วย : %YOY
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อัตราดอกเบีย้ท่ีสูงขึ้นสงผลใหภาคธนาคารของสหรฐัฯ เผชิญความทาทายดานสภาพคลองจากเงินฝากไหลออก 
ความเสี่ยงดานการระดมทุน และความเสี่ยง NPL ท่ีเพ่ิมขึ้น โดยเฉพาะหน้ีอสงัหาริมทรัพยเชิงพาณชิย (CRE)

หมายเหตุ : *กกกกกกกกกกกกกกกกกกกกกกกกกกกกกกกกกกกกกกกกกกกกกกกกกกกกกกกกกกกกกกกกกกกกกกกกกกกกกกกกกกกกกกกกกกกกกกก

ที่มา : การวิเคราะหโดย EIC จากขอมูลของที่มา : การวิเคราะหโดย SCB EIC จากขอมูลของ Bloomberg และ Fed’s senior loan officers

ดอกเบี้ยจายและรายไดสุทธิของภาคธนาคารสหรัฐฯ

หน�วย : $Billion

สัดสวนแตละสินทรัพยของสถาบันการเงินสหรัฐฯ

หน�วย : % ของสินทรัพยรวม
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Interest Expenses

Net Income

แนวโนมมาตรฐานการใหสินเชื่อของสถาบันการเงินสหรัฐฯ ในชวงท่ีเหลือของป 2023

หน�วย : % 
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มาตรฐานการใหสินเชื่อของสถาบัน
การเงินสหรัฐฯ ยังมีแนวโนมตึงตัว

ในระยะตอไป

กลุมธุรกิจธนาคารมีรายจายดอกเบ้ียสูงขึ้น 
โดยรายจายดอกเบ้ียมากกวากําไรเฉล่ียตอไตรมาส
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Cash Agency MBS C&I Loans Consumer Loans Home Loans CRE Loans

Large banks Smaller and Foreign banks

• หลายธนาคารในสหรัฐฯ ถูกปรับลดอันดับความน�าเชื่อถือในไตรมาส 3
1. ความเสี่ยงสภาพคลอง เงินฝากไหลออกสูการลงทุนที่ใหผลตอบแทนสงูกวา กระทบเงินกองทุน
2. Funding costs สูงข้ึน จากการเพิ่มดอกเบ้ียเงินฝาก และพึ่งพาสภาพคลองจากแหลงอ่ืนซึง่มี

ตนทุนสูง เชน Broker deposits หรือขายขาดทุนสินทรัพย กระทบตอ Earning และ Profitability
3. ธนาคารขนาดกลาง-เล็กมคีวามเสี่ยงจาก CRE loans มาก โดย CRE มี Refinance risk 

จากดอกเบ้ียขาขึ้น และ NPL มีแนวโนมปรับสูงขึ้น

• แรงกดดันดานสภาพคลองและความไมแน�นอนทางเศรษฐกิจ สงผลใหมาตรฐานการใหสินเชื่อ
ในสหรัฐฯ ยังมีแนวโนมเขมงวดตอเน่ือง ภาคธุรกิจและครัวเรือนเขาถึงสินเชื่อไดยากขึ้น

ธนาคารขนาดเล็กมีสัดสวน
สินเชื่อ CRE มาก

https://www.scbeic.com/th/home
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ในระยะตอไปเศรษฐกจิสหรฐัฯ มีปจจัยกดดนัสําคัญ ไดแก 1) ภาระหน้ีท่ีสูงขึ้นทามกลางดอกเบีย้ขาขึน้ 2) เงินออมท่ีลดลง
3) ตลาดแรงงานท่ีมีแนวโนมออนตัวตอเน่ือง กดดันการใชจายของผูบริโภค ซึ่งเปนเครื่องยนตหลักของเศรษฐกจิ

หมายเหตุ : *กกกกกกกกกกกกกกกกกกกกกกกกกกกกกกกกกกกกกกกกกกกกกกกกกกกกกกกกกกกกกกกกกกกกกกกกกกกกกกกกกกกกกกกกกกกกกกก

ที่มา : การวิเคราะหโดย EIC จากขอมูลของ

หน้ีครัวเรือนสหรัฐฯ (Total Debt Balance) เพิ่มข้ึนตอเน่ือง

หน�วย : $Tillion

• ผูบริโภคในสหรัฐฯ ยังคงใชจายตอเน่ือง แมความมัง่คัง่ท่ีเพ่ิมขึ้นในชวง COVID-19 เร่ิมหมดลง 
ในระยะตอไป ผูบริโภคจะตองพ่ึงพาเงินกูยืมมากขึ้นหากยังคงแนวโนมการใชจายแบบเดิม สงผลให 
Financial health แยลง โดยเฉพาะในครัวเรือนรายไดนอย

• นอกจากน้ี ชาวอเมริกันกวา 40 ลานคนตองกลับมาชําระเงินกูยืมเพ่ือการศึกษาในเดือน ต.ค. น้ี 
หลังหยุดพักราว 3 ป สงผลใหสถานะทางการเงินของครัวเรือนท่ีมีภาระ Student debt ตึงขึ้น 
และอาจเปนปจจัยกดดันการใชจายผูบริโภคในระยะตอไป

ที่มา : การวิเคราะหโดย SCB EIC จากขอมูลของ Bloomberg

หน้ีบัตรเครดิตและอัตราดอกเบีย้บัตรเครดิต

หน�วย : $Tillion
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หน�วย : %
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หน้ีบัตรเครดิตปรับสูงข้ึนตอเน่ือง

ขณะท่ีอัตราดอกเบี้ยบัตรเครดิต

เพิ่มข้ึนสู All-time-high

เงินออมของผูบริโภคในสหรัฐฯ (US Personal Savings)

หน�วย : $Billion

1,495
862

0

2,000

4,000

6,000

Ja
n-

19

M
ay

-1
9

Se
p-

19

Ja
n-

20

M
ay

-2
0

Se
p-

20

Ja
n-

21

M
ay

-2
1

Se
p-

21

Ja
n-

22

M
ay

-2
2

Se
p-

22

Ja
n-

23

M
ay

-2
3

เงินออมลดลงตอเน่ือง
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เศรษฐกิจยูโรโซนในระยะขางหนายังมีความเส่ียงท่ีจะเขาสูภาวะถดถอยจากหลายปจจยั ขอมูลลาสุดในไตรมาส 3
เริ่มสะทอนภาวะซบเซาท้ังการบริโภคและการลงทุน
ความน�าจะเปนท่ียูโรโซนจะเกิด Recession ใน 12 เดือนขางหนา

หน�วย : %, ขอมูล ณ วันท่ี 8 ก.ย. 

อัตราการขยายตัวของเศรษฐกจิยูโรโซน

หน�วย : ดัชนี
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เศรษฐกิจยูโรโซนรอดจากภาวะถดถอยได ในไตรมาส 2 ป 2023 แตความเสี่ยงยังมีอยู 
จากการบริโภคและการลงทุนที่ซบเซาทั้งภาคอุตสาหกรรมและบริการ โดยเฉพาะเยอรมนี 
และยังมีความเสี่ยงดานตํ่าจากสงครามรัสเซยี-ยูเครน สถานการณภูมิรัฐศาสตร 
และผลจากอัตราดอกเบ้ียนโยบายที่อยูในระดับสูง

ที่มา : การวิเคราะหโดย SCB EIC จากขอมูลของคณะกรรมาธิการยุโรป, S&P Global, Bloomberg และ CEIC
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เศรษฐกิจจนีเผชิญปจจยักดดนัเชิงโครงสรางมากขึน้ ทําใหไมสามารถพ่ึงพาโมเดลขับเคลื่อนเศรษฐกจิเชนเดิม
ท่ีพ่ึงพาการลงทุนเปนหลักได เศรษฐกิจมีแนวโนมขยายตัวชะลอลงอีกในระยะปานกลาง

หมายเหตุ : *กกกกกกกกกกกกกกกกกกกกกกกกกกกกกกกกกกกกกกกกกกกกกกกกกกกกกกกกกกกกกกกกกกกกกกกกกกกกกกกกกกกกกกกกกกกกกกก

ที่มา : การวิเคราะหโดย EIC จากขอมูลของ
หมายเหตุ : *คาดการณโดย IMF ซึ่งรวม Local Government Financing Vehicle (LGFV) และ Government Fund
ที่มา : การวิเคราะหโดย SCB EIC จากขอมูลของ IMF, World Bank, National Bureau of Statistics, PBOC และ CEIC

Real estate slowdown : ภาคอสังหาฯ จีนหดตัวตอเน่ืองและมีแนวโนมซบเซาตอไป 

หน�วย : %YOY

• ในชวง 20 ปท่ีผานมา เศรษฐกิจจีนเติบโตโดยขับเคลื่อนจากการลงทุนและการสงออก จีนเนนลงทุน
กอสรางโครงสรางพ้ืนฐานและอสังหาฯ และเขารวม WTO จนกลายเปนผูเลนสําคัญในหวงโซอุปทาน
โลกและเปนฐานการผลิตสําคัญของบริษัทขามชาติ 

• โมเดลเศรษฐกิจเชนน้ีจะขับเคลื่อนเศรษฐกิจจีนไดนอยลงในระยะขางหนา เนื่องจากรัฐบาลทองถิ่น
กอหนี้ไวสูงมากจากการเนนลงทุนสูงในอดีต ทําใหพ้ืนท่ีการคลังมีจํากัดในการลงทุนเพ่ิมเติม 
และรัฐบาลจีนก็ไมตองการจะออกมาตรการกอหนี้เพ่ิมมากนัก

• ความตึงเครียดทางภูมรัิฐศาสตรมีสวนทําใหหลายประเทศลดการพ่ึงพาจีน โดยเฉพาะชาติตะวันตก 
โดยหวงโซอุปทานโลกมีแนวโนมแบงขั้วและแยกสวน (Fragmentation) สงผลกระทบตอการลงทุน
และการคาระหวางประเทศของจีน

Public Debt : หน้ีสาธารณะจีนอยูในระดับสูง*

หน�วย : % ตอ GDP

โครงสรางเศรษฐกจิจีนพึ่งพาการลงทุน (Gross capital formation) มากกวาประเทศอื่น ๆ 

หน�วย : % ของ GDP
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Geopolitics : FDI เขาจีนต่ําสุดรอบ 25 ป
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การแบงขัว้ทางเศรษฐกจิระหวางสหรฐัฯ และจีน (Decoupling) เปนปจจยัสาํคัญท่ีกดดันการลงทุนตางชาติในจีน 
Decoupling มีแนวโนมเรงตัวและขยายวงกวางขึ้น ตามนโยบายเศรษฐกิจของสหรัฐฯ และชาติพันธมิตร

หมายเหตุ : *กกกกกกกกกกกกกกกกกกกกกกกกกกกกกกกกกกกกกกกกกกกกกกกกกกกกกกกกกกกกกกกกกกกกกกกกกกกกกกกกกกกกกกกกกกกกกกก

ที่มา : การวิเคราะหโดย EIC จากขอมูลของที่มา : การวิเคราะหโดย SCB EIC

นัยทางการเมืองระหวางประเทศ

สหรัฐฯ ตองการรักษา 
International order เดิม 

• One-China Policy | ไมยกระดับสูความขัดแยง

• ลงทุนหวงโซอุปทานในประเทศใหเขมแข็ง 

• มาตรการกดีกันทางการคา รักษาความไดเปรียบ

• สรางเครือขายพันธมิตร

• Made in China 2025 | Dual Circulation

• ไมอยากใหสถานการณรุนแรง มองประโยชนรวมระยะยาว

• เศรษฐกิจจีนเติบโตไมสูงเชนในอดีต

• เรงสนับสนุนการผลิตเทคโนโลยีในประเทศ รับมือการกีดกัน
การคาของสหรัฐฯ รวมมือพันธมติร (BRICs และ BRI)

จีนรักษา Status Quo 
เนนพึ่งพาตนเอง

Bipartisan 
infrastructure law 

Inflation 
reduction act

CHIPS and 
Science act 

Semiconductor 
Export curbs 

นโยบายสหรัฐฯ ท่ีมีนัยตอ Geopolitics

การแบงขั้วทางเศรษฐกิจมีแนวโนมเรงตัวและขยายวงกวางขึ้น

Investment 
ban

พัฒนา
โครงสรางพื้นฐาน

ใหมั่นคงขึ้น

ลงทุนพลังงานหมนุเวียน
สรางความมั่นคงพลังงาน 
อุดหนุนอุตสาหกรรม EV 
ที่ใชชิ้นสวนในประเทศ

อุดหนุนการผลิตเซมิคอนดัก
เตอรในสหรัฐฯ และหาม
บริษัทที่ไดรับการอุดหนุน
ลงทุนผลิตชิปขั้นสูงในจีน

หามสงออกชิปขั้นสูง
ไปจีน หามคนสัญชาติ
สหรัฐฯ ชวยจีนผลิต
เซมิคอนดักเตอร 

หามลงทุนเทคโนโลยี
สําคัญในจีน เชน 
เซมิคอนดักเตอร, 

Quantum computing, AI

สหรัฐฯ รวมมือพันธมิตรลดการพึ่งพาจีนเชิงรุก :

• สหรัฐฯ ญี่ปุน และเนเธอรแลนด ตกลงขอจํากัดสงออกชิป/เทคโนโลยีการผลิตชิปไปยังจีน 

• สหรัฐฯ แคนาดา และสหภาพยุโรป / สหรัฐฯ และญี่ปุน (กําลังดําเนินการ) ทําขอตกลงการคาแร/แรหายาก ลดการพึ่งพาการนําเขา

จากจีน และเสริมสรางหวงโซอุปทาน พลังงานหมุนเวียน และรถยนตไฟฟาของตนเอง

• อินโด-แปซิฟก (กําลังดําเนินการ) เสริมสรางใหเศรษฐกิจยืดหยุนขึ้น ผานการลงทุนนอกจีน/ยายแหลงผลิตไปพันธมติรมากขึ้น

จีนเรงสนับสนุนการผลิตเทคโนโลยีภายในประเทศ : เตรียมจัดตั้งกองทุนสนับสนุนอุตสาหกรรมเซมคิอนดักเตอร 4.1 หมื่นลานดอลลารสหรัฐ

https://www.scbeic.com/th/home
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หมายเหตุ : *กกกกกกกกกกกกกกกกกกกกกกกกกกกกกกกกกกกกกกกกกกกกกกกกกกกกกกกกกกกกกกกกกกกกกกกกกกกกกกกกกกกกกกกกกกกกกกก

ที่มา : การวิเคราะหโดย EIC จากขอมูลของที่มา : การวิเคราะหโดย SCB EIC จากขอมูลของ IMF WEO April 2023, Trade Map, Statista, CEIC และ World Bank Database

ผลการแบงข้ัวทางเศรษฐกจิในโลก (เรียงตามลําดับความเปนพันธมิตร) โดย SCB EIC

Country/ Criteria ระบบการปกครอง
ความสัมพันธทางเศรษฐกิจ นโยบายตางประเทศและ

ขอตกลงระหวางกัน
ผลการแบงข้ัว

การคา การลงทุน

Mexico

Canada

Israel

EU27

UK

Japan

Australia

Taiwan

Korea

Philippines

Vietnam

Hongkong

Laos

Cambodia

Myanmar

Iran

Russia

South Africa

Brazil

Brunei

Country/ Criteria ระบบการปกครอง
ความสัมพันธทางเศรษฐกิจ นโยบายตางประเทศและ

ขอตกลงระหวางกัน
ผลการแบงข้ัว

การคา การลงทุน

India

Singapore

Thailand

UAE

Chlie

Indonesia

Malaysia

Morocco

ประเทศเศรษฐกจิหลักสวนใหญเปนพันธมิตรสหรัฐฯ หรือมีแนวโนมเปนพันธมิตรสหรัฐฯ จึงมีโอกาสท่ีจะใชนโยบาย
กีดกันจีนคลายสหรัฐฯ และลงทุนในประเทศกลุมพันธมิตรหรือประเทศท่ีเปนกลางมากขึ้นแทนจีน

พันธมิตรสหรัฐฯ 

มีแนวโนมเปนพันธมิตรสหรัฐฯ แตเผชิญขอจํากัดในการเลือกขางเนื่องจากพ่ึงพาจีนสูง

เปนกลาง

มีแนวโนมเปนพันธมิตรจีน แตเผชิญขอจํากัดในการเลือกขางเนื่องจากพ่ึงพาสหรัฐฯ สูง

พันธมิตรจีน

https://www.scbeic.com/th/home
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FDI โลกเริ่มมีสัญญาณไหลเขาไปลงทุนในจีนลดลงสวนทางกับภูมิภาคอื่น ซึ่งจะเปนปจจยักดดนัการลงทุนของจีน
ในระยะปานกลาง และสงผลกระทบตอเน่ืองไปยังบทบาทของจนีในหวงโซอุปทานโลก

หมายเหตุ : *กกกกกกกกกกกกกกกกกกกกกกกกกกกกกกกกกกกกกกกกกกกกกกกกกกกกกกกกกกกกกกกกกกกกกกกกกกกกกกกกกกกกกกกกกกกกกกก

ที่มา : การวิเคราะหโดย EIC จากขอมูลของ

มูลคา FDI สุทธิเขาจีน (Net FDI Flow)
หน�วย : พันลานหยวน                                  หน�วย : % ตอ GDP

มูลคาโครงการลงทุนใหม (Greenfield FDI) แบงตามภูมิภาค* 
หน�วย : ลานดอลลารสหรัฐ

สัดสวนการคาจีนตอการคาโลก
หน�วย : % ของการคาโลก
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ในป 2022 มูลคา FDI ไหลเขาจีน โครงการลงทุนใหมในจีน 

และสัดสวนการคาจีนตอการคาโลกลดลง ซ่ึงอาจสะทอนผล

จากความตึงเครียดทางภูมิรัฐศาสตรท่ีรุนแรงขึ้น

หมายเหตุ : * Announced greenfield FDI projects by destination
ที่มา : การวิเคราะหโดย SCB EIC จากขอมูลของ State Administration of Foreign Exchange, National Bureau of Statistics, UNCTAD, Trademap และ CEIC

https://www.scbeic.com/th/home


เศรษฐกิจไทย
เศรษฐกิจจีนแผวลงและภัยแลงเปนปจจัยกดดันสําคัญของเศรษฐกิจไทย 

ตองจับตานโยบายรัฐบาลชุดใหม
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ที่มา : การวิเคราะหโดย SCB EIC จากขอมูลของกระทรวงพาณิชย สํานักงานสภาพัฒนาการเศรษฐกิจและสังคมแหงชาติ ธนาคารแหงประเทศไทย สํานักงานเศรษฐกิจการเกษตร สํานักงานเศรษฐกิจอุตสาหกรรม สภาอุตสาหกรรมแหงประเทศไทย สํานักงานสถิติแหงชาติ สํานักงาน
ประกันสังคม การทองเที่ยวแหงประเทศไทย S&P Globalและ CEIC

เครื่องช้ีเศรษฐกจิไทยในเดือน ก.ค. โดยรวมยังอยูในทิศทางฟนตัว จากแรงสงของภาคการทองเท่ียวและภาคบริการ 
ขณะท่ีภาคอุตสาหกรรมยังซบเซาตามการสงออกท่ีหดตัวตอเน่ือง

Lagging indicator Unit 2022 Oct-22 Nov-22 Dec-22 Jan-23 Feb-23 Mar-23 Apr-23 May-23 Jun-23 Jul-23 Aug-23

Coincident economic index (CEI) 2019=100, SA 97.8 98.2 98.6 98.9 99.2 99.7 99.8 98.9 99.5 99.2 99.8

Consumption

Private consumption index 2010=100, SA 141.2 141.1 143.1 144.1 145.9 146.6 147.6 151.4 150.2 150.0 153.6

Unemployment compensation % insured person 2.1% 1.8% 1.8% 1.7% 1.7% 1.6% 1.9% 1.9% 2.1% 2.1% 2.1% 2.1%

Unemployment rate % labor force 1.3% 1.2% 1.1% 1.1%

Investment Private investment index 2010=100, SA 140.0 137.5 136.5 135.6 137.5 138.9 140.2 137.0 145.6 140.9 142.9

Export 

(Custom basis)

Exports ex. Gold %YoY 4.6% -5.1% -4.8% -13.7% -4.5% -2.5% -0.5% -9.4% -4.7% -5.1% -5.2% 3.6%

%MoM, SA 4.4% -8.1% 3.3% -0.6% -1.7% 3.9% 2.5% -5.5% 5.2% 0.5% -3.2% 7.6%

Agriculture Agriculture production index 2005=100, SA 144.3 143.6 146.6 145.0 148.7 150.4 147.5 152.2 143.6 151.3 144.7 146.0

Manufacturing

PMI : Manufacturing 50 = Stable 52.4 52.0 51.6 54.9 59.0 56.4 54.2 59.9 58.6 52.6 48.7 48.9

Manu production index 2016=100, SA 98.1 94.8 94.9 93.5 94.3 96.3 94.4 92.7 94.9 95.1 95.5

Capacity utilization rate %, SA 62.8 60.5 60.1 60.0 60.3 61.5 60.8 58.7 59.8 59.9 60.8

Service

Service production index 2016=100, SA 111.0 114.8 114.4 115.2 117.8 119.7 119.3 119.9 121.5 121.7 123.7

Foreign tourist arrivals thousands 11164.7 1475.4 1748.4 2241.2 2144.9 2113.6 2219.0 2182.1 2013.9 2241.2 2490.6

Hotel Occupancy rate % 47.2 54.6 63.3 70.0 71.4 69.9 69.5 70.1 65.5 65.1 66.7
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26 ที่มา : การวิเคราะหโดย SCB EIC จากขอมูลของธนาคารแหงประเทศไทย กระทรวงพาณิชย สภาอุตสาหกรรมแหงประเทศไทย ศุลกากรจีนและเกาหลีใต สํานักงานคณะกรรมการสงเสริมการลงทุน S&P Global และ CEIC

เครื่องช้ีนําเศรษฐกจิไทยสวนใหญมีแนวโนมฟนตัว ขณะท่ีเครื่องช้ีการสงออกสนิคายังเปนปจจยักดดนัสําคัญ

Leading indicator Unit 2022 Oct-22 Nov-22 Dec-22 Jan-23 Feb-23 Mar-23 Apr-23 May-23 Jun-23 Jul-23 Aug-23

Leading economic index (LEI) 2000=100, SA 158.2 157.2 158.0 158.6 158.7 159.1 161.5 158.7 160.2 160.6 159.1

Consumption CCI : Future 100 = Stable 51.1 53.4 55.2 56.9 59.2 60.2 61.4 62.5 63.1 63.9 62.8 64.2

Export

Global PMI : Manu export orders 50 = Stable 47.8 46.2 46.2 46.2 47.5 48.3 47.7 48.4 47.3 47.1 46.4 47.0

Korea exports : First 25 days 2021=100, SA 106.8 94.9 107.0 98.7 85.1 104.6 98.6 91.4 99.8 96.8 91.8 96.4

Korea exports 2021=100, SA 106.3 98.3 95.6 97.1 91.2 100.6 96.4 90.5 97.3 100.1 91.7 98.8

China exports 2021=100, SA 106.4 104.3 97.9 97.3 99.3 106.1 117.7 102.8 102.2 98.9 96.4 98.3

China imports from Thailand 2021=100, SA 92.0 85.1 86.9 84.6 65.7 92.4 85.6 93.6 82.2 87.3 81.5 78.6

Investment - Near term

BSI : Expectation 50 = Stable 53.4 51.9 53.3 55.0 56.5 56.2 54.2 56.0 54.6 55.2 53.3 54.1

Construction area permitted 2000=0.1, SA 6.0 5.9 6.0 5.9 5.7 5.7 5.6 5.6 5.8 5.9 6.5

Net business open Value THB billions 302.8 27.3 10.7 -0.9 16.6 16.2 276.9 15.7 20.2 33.4 9.1

Investment - Longer term

BOI : Cert. issued Value %YoY 21.3% -25.1% 29.4% -9.1%

BOI : Approved Value %YoY 20.8% -27.8% 170.8% -52.2%

BOI : Application Value %YoY 27.2% 84.9% 77.3% 61.9%

Manufacturing TISI : Expectation 100 = Stable 98.2 98.8 97.0 99.9 101.1 103.2 106.3 105.0 104.3 102.1 100.2 99.5
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27 ที่มา : การวิเคราะหโดย SCB EIC จากขอมูลของสํานักงานสภาพัฒนาการเศรษฐกิจและสังคมแหงชาติ

กิจกรรมเศรษฐกจิไทยในภาพรวมยังอยูในระดับต่ํากวาวิกฤติ COVID-19 ราว 1.1% องคประกอบหลักสวนใหญ
ฟนกลับสูระดบักอนวิกฤติแลว ยกเวนการสงออกภาคบรกิาร (ทองเท่ียว) และภาคอุตสาหกรรม
เปรียบเทียบ GDP ไทยในปจจุบันกับกอนวิกฤติ COVID-19

หน�วย : %เปรียบเทียบกับระดับกอนวิกฤติ COVID-19, คํานวณดวยวิธีการรวม GDP ในไตรมาสปจจุบันกับ 3 ไตรมาสกอนหนา (Rolling 4 Quarters)
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หมายเหตุ : *สีแดง = ปรับลดลงจากประมาณการเดิม (ณ มิ.ย. 2023), สีเขียว = ปรับดีข้ึนจากประมาณการเดิม
ที่มา : การวิเคราะหโดย SCB EIC จากขอมูลของสํานักงานสภาพัฒนาการเศรษฐกิจและสังคมแหงชาติ

คาดการณผลิตภัณฑมวลรวมในประเทศ (GDP) โดย SCB EIC 

ประมาณการเศรษฐกจิ 

(กรณีฐาน)
หน�วย

2023F* 2024F

ณ มิ.ย. 23 ณ ก.ย. 23 ณ ก.ย. 23

GDP %YOY 3.9 3.1 3.5

การบริโภคภาคเอกชน %YOY 4.3 6.1 3.2

การบริโภคภาครัฐ %YOY -2.2 -2.2 1.5

การลงทุนภาคเอกชน %YOY 2.4 1.6 4.4

การลงทุนภาครัฐ %YOY 2.2 1.8 3.2

มูลคาสงออกสินคา (USD BOP) %YOY 0.5 -1.5 3.5

มูลคานําเขาสินคา  (USD BOP) %YOY 0.7 -1.0 3.4

จํานวนนักทองเท่ียวตางชาติ ลานคน 30.0 30.0 37.7

อัตราเงินเฟอท่ัวไป %YOY 2.1 1.7 2.0

อัตราเงินเฟอพื้นฐาน %YOY 1.7 1.4 1.5

ราคาน้ํามันดิบ Brent USD/Bbl. 80.7 81.5 84

อัตราดอกเบี้ยนโยบาย (สิ้นป) % 2.5 2.5 2.5

เงินบาทตอดอลลารสหรัฐ (สิ้นป) THB/USD 32-33 33.5-34.5 32-33

• การทองเท่ียวและการบริโภคขยายตัวตอเน่ือง 
• การลงทุนภาคเอกชนจะขยายตัวดีข้ึน ตามแนวโนมการอนุมัติ

การลงทนุของ BOI และการสงออกกลับมาฟนตัว

ปจจัยสนับสนุนเศรษฐกิจไทยในป 2024

• เศรษฐกิจจีนเติบโตชะลอลง กดดันการสงออกไทย 
• หน้ีครัวเรือนสูงและความเสี่ยงการผิดชําระหน้ีสูงข้ึน

หลังหมดมาตการชวยเหลือ กระทบการบริโภค
• ภัยแลง กระทบภาคเกษตร

Downside risks

• นโยบายกระตุนเศรษฐกิจ

Upside risk

SCB EIC ปรับลดคาดการณเศรษฐกจิไทยป 2023 เหลือ 3.1% (เดิม 3.9%) จากขอมูลจรงิไตรมาส 2 ท่ีต่ํากวาคาดมาก
และการสงออกท่ีหดตัวตอเน่ือง สําหรับป 2024 เศรษฐกิจไทยจะขยายตัวตอเน่ืองท่ี 3.5% จากการลงทุนภาคเอกชน
และการสงออกท่ีฟนตัว
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มาตรการ Digital wallet อาจกระตุนใหเศรษฐกจิไทยในป 2024 เติบโตเกิน 5% ช่ัวคราว แตตนทุนการคลังท่ีสูงขึ้นมาก
อาจไมไดชวยเพ่ิมศักยภาพเศรษฐกจิระยะยาว และกระทบพ้ืนท่ีการคลังเพ่ือรองรับความไมแน�นอนขางหนา
การฟนตัวของเศรษฐกจิจากวิกฤต COVID-19

หน�วย : ดัชนี Rolling sum 4 ไตรมาส (2019Q4 = 100)

ที่มา : การวิเคราะหโดย SCB EIC

Scenario แหลงเงินมาตรการ Digital wallet

กรณี 1
ใหหน�วยงานของรัฐจายไปกอน รัฐบาลต้ังงบประมาณ FY2024 ชําระคืน 

โดยใชเงินจากภาษีที่คาดจะเก็บไดเพิ่มและการโยกงบประมาณจากสวนอ่ืน 

กรณี 2
ใหหน�วยงานของรัฐจายไปกอน รัฐบาลทยอยต้ังงบประมาณชําระคืนในระยะยาว 

สงผลใหในอนาคตภาครัฐมีรายจายเพิ่มขึ้น/รายไดนําสงจากหน�วยงานของรัฐลดลง

• แผลเปนจากวิกฤต COVID-19 ทําใหระดับศักยภาพ
เศรษฐกิจของไทยเติบโตลดลงเหลอืราว 3% (จาก 4%)

• มาตรการ Digital wallet อาจกระตุนเศรษฐกิจ
เพียงแคในระยะสั้น

เศรษฐกิจไทยกลบัสูระดับ
ศักยภาพในชวง 1Q24

ชวงประมาณการ

กิจกรรมทางเศรษฐกิจไทยกลบัสู
ระดับ Pre-COVID-19 ใน 3Q23

ประมาณการเศรษฐกิจ 
(GDP, %YOY) 2023F 24F

กรณีไมมี Digital Wallet

3.1

3.5

Policy scenario 1 5.4

Policy scenario 2 6.4

GDP Potential

W/O Digital Wallet Policy With Digital Wallet Policy

Public Debt/GDP 
71.3% in 2032

Scenario 1 Scenario 2

Fiscal constraint
(Govt Budget) 

Fiscal constraint
(Quasi-fiscal policy)

Public Debt/GDP 
72.5% in 2032

Public Debt/GDP 
72.6% in 2032
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เศรษฐกิจจีนแผวลงกดดันการเติบโตของเศรษฐกิจไทย
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นักทองเท่ียวตางชาติท่ีเดินทางมาไทยโดยรวมในปน้ียังมีสัญญาณฟนตัวท่ีดีตามประมาณการท่ี 30 ลานคน 
โดยเฉพาะนักทองเท่ียวตะวันออกกลางท่ีเรงตัวเพ่ิมขึ้นและเปนนักทองเท่ียวกลุมเปาหมายใหมท่ีน�าจับตา

หมายเหตุ : *กกกกกกกกกกกกกกกกกกกกกกกกกกกกกกกกกกกกกกกกกกกกกกกกกกกกกกกกกกกกกกกกกกกกกกกกกกกกกกกกกกกกกกกกกกกกกกก

ที่มา : การวิเคราะหโดย EIC จากขอมูลของ

นักทองเท่ียวตางชาติท่ีเดินทางเขาไทยแลวกวา 18 ลานคน (ขอมูล ณ วันท่ี 3 ก.ย. 2023)
หน�วย : ลานคน

หมายเหตุ : ตัวเลขนักทองเที่ยวตางชาติเดือน ส.ค. ประเมินจากตัวเลขเบ้ืองตนของกองเศรษฐกิจการทองเที่ยวและกีฬา, Index เทียบในชวงเดือนเดียวกันของป 2019
ที่มา : การวิเคราะหโดย SCB EIC จากขอมูลของกระทรวงการทองเที่ยวและกีฬา

ยุโรปเอเชียตะวันออก

จีน เอเชียใต

อาเซียน

รัสเซีย

อเมริกา

ตะวันออกกลาง

อื่น ๆ

นักทองเท่ียว

ตางชาติ

ก.ค.

(คน)
%MOM

Index 

(2019 =100)

จีน 410,311 32% 42

มาเลเซีย 371,200 -9% 116

ยุโรป 386,750 50% 82

เกาหลีใต 150,385 23% 91

อินเดีย 128,070 -18% 78

เวียดนาม 121,784 10% 97

ตะวันออก

กลาง
111,855 66% 140

สหรัฐฯ 75,914 0% 82

รัสเซีย 64,937 28% 139
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ความตองการทองเท่ียวของคนท่ัวโลกยังสูงตอเน่ือง ขณะท่ีคาใชจายในการทองเท่ียวยังถูกกดดนั
จากภาวะเศรษฐกจิโลกท่ีมีความไมแน�นอนและคาใชจายดานการเดนิทางท่ีสูงตามตนทุนน้ํามัน

หมายเหตุ : *กกกกกกกกกกกกกกกกกกกกกกกกกกกกกกกกกกกกกกกกกกกกกกกกกกกกกกกกกกกกกกกกกกกกกกกกกกกกกกกกกกกกกกกกกกกกกกก

ที่มา : การวิเคราะหโดย EIC จากขอมูลของ

ยอดขายต๋ัวเคร่ืองบินระหวางประเทศของโลกมีแนวโนมเพ่ิมข้ึน
หน�วย : % เทียบกับป 2019, 7-day moving average

หมายเหตุ : ตัวเลขคาใชจายของนักทองเที่ยวตางชาติตอคนตอทริปคํานวณจากตัวเลขรายไดจากนักทองเที่ยวตางชาติสะสมของกองเศรษฐกิจการทองเที่ยวและกีฬา
ที่มา : การวิเคราะหโดย SCB EIC จากขอมูลของกระทรวงการทองเที่ยวและกีฬา, IATA และ Federal Reserve Bank of St. Louis

คาใชจายของนักทองเท่ียวตางชาติท่ีเดินทางมาไทยตอคนตอทริปในป 2023 ยังต่ํากวาป 2019
หน�วย : Index (2019=100)
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SCB EIC ประมาณการนักทองเท่ียวตางชาติป 2024 ท่ี 37.7 ลานคน แตจํานวนนักทองเท่ียวจีนยังถูกกดดนัจาก 
China slowdown และการแขงขันจากประเทศปลายทางอื่น ๆ จากการผอนคลายมาตรการการทองเท่ียวของจนี

หมายเหตุ : *กกกกกกกกกกกกกกกกกกกกกกกกกกกกกกกกกกกกกกกกกกกกกกกกกกกกกกกกกกกกกกกกกกกกกกกกกกกกกกกกกกกกกกกกกกกกกกก

ที่มา : การวิเคราะหโดย EIC จากขอมูลของที่มา : การวิเคราะหโดย SCB EIC จากขอมูลของกระทรวงการทองเที่ยวและกีฬา, OAG และสํานักขาวตาง ๆ

ประมาณการนักทองเท่ียวตางชาติป 2024 โดยนักทองเท่ียวตางชาติจะฟนกลับมาในระดับป 2019 ได ในชวงปลายป 2024

หน�วย : ลานคน

28.8

11.0

20202019

5.4

2021 2022

10.9

4.8

25.2

2023F

9.2

28.5

2024F

39.8

6.7

0.4

11.2

30.0

37.7

นักทองเท่ียวจีน นักทองเท่ียวชาติอื่น Capacity ของสายการบินในภูมภิาคเอเชียท่ีคาดวาจะกลับมาระดับปกติ ขอมูล OAG ในเดือน ส.ค. 
พบวา International scheduled seats ของสายการบินในหลายภูมิภาคกลับมาใกลเคียงหรือสูงกวา
ป 2019 แลว ยกเวนในเอเชียแปซิฟกที่กําลังฟนตัวตอเน่ือง

นโยบายสนับสนุนการทองเท่ียวของรัฐบาลใหม เชน นโยบายฟรีวีซาใหกับนักทองเที่ยวที่มีศักยภาพ
อยาง จีน และคาซัคสถาน, การขยายศักยภาพการบริการภาคพ้ืนดินของสนามบิน

China slowdown มีโอกาสสงผลใหการกลับมาของนักทองเท่ียวจีนชะลอตัวลง และหากเศรษฐกิจจีน
ออนแอลงจะสงผลใหจํานวนนักทองเที่ยวจีนมีโอกาสตํ่ากวาประมาณการ

การแขงขันท่ีสูงข้ึนเพื่อเปนจุดหมายปลายทางของนักทองเท่ียวจีน สวนหน่ึงเปนผลจากการที่รัฐบาล
จีนปลดล็อกการทองเที่ยวแบบกรุปทัวรในหลายประเทศ

ราคาต๋ัวเคร่ืองบินท่ีอยูในระดับสูงตอเน่ืองตามราคา Jet fuel และนโยบายดานราคาของสายการบิน

ปจจัยท่ีมีโอกาสสงผลตอจํานวนนักทองเท่ียวตางชาติในป 2024

+

+

-

-

-
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ความตองการทองเท่ียวตางประเทศของชาวจนียังเพ่ิมขึ้นตอเน่ือง แมมีแนวโนมจํากัดการใชจายลงตาม China’s 
slowdown อยางไรก็ด ีนักทองเท่ียวจากมณฑลท่ีไมไดรับผลกระทบมากนักจะเปนกลุมหลักท่ีจะเดนิทางทองเท่ียว
จํานวนผู โดยสารเคร่ืองบินในเสนทางระหวางประเทศของจีน*

หน�วย : ลานคน

จํานวนนักทองเท่ียวจีนท่ีเดินทางเขาไทย ญี่ปุน และสิงคโปร

หน�วย : ลานคน

นักทองเท่ียวจีนกลุมหลักท่ีเดินทางออกนอกประเทศ

หมายเหตุ: *ยกเวนเสนทางไป Hong Kong, Macao และ Taiwan
ที่มา : การวิเคราะหโดย SCB EIC จากขอมูลของกระทรวงการทองเที่ยวและกีฬา, Civil Aviation Administration of China, Japan National Tourist Organization, Singapore Tourism Board, China National Bureau of Statistics, local statistics bureaus, ThinkChina

3.35
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0.31

0.23

0.41

ญี่ปุน สิงคโปร ไทย นักทองเที่ยวจาก Shanghai, Jiangsu และ Zhejiang 
คาดวาจะเปนกลุมหลักที่เดินทางทองเที่ยวตางประเทศ 
เน่ืองจาก

• เปน 3 ใน 6 มณฑลที่เดินทางตางประเทศมากที่สุด
ในชวงครึ่งแรกของป 2023 

• GDP ที่เติบโตสูงกวา GDP ของประเทศจากการเปนเมือง
อุตสาหกรรมสําคัญของประเทศ เชน ยา อาหาร 

ในชวง 7M2023 นักทองเที่ยวจีนเดินทางในเสนทางระหวางประเทศแลวกวา 11.72 ลานคน โดยไทย และญี่ปุน 
เปนจุดหมายปลายทางที่นักทองเที่ยวจีนเดินทางไปมากที่สุด มีสัดสวนมากกวา 10% ของนักทองเที่ยวจีนที่เดินทาง
ออกนอกประเทศ ตามดวยสิงคโปร และเกาหลีใต 
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การทองเท่ียวในประเทศของนักทองเท่ียวไทยในปน้ียังเติบโตตอเน่ือง แตมีแนวโนมเนนทริประยะสั้นเพ่ือประหยัด
คาใชจายจากภาวะเศรษฐกจิ 
ผูเย่ียมเยือนไทย

หน�วย : ลานคน, %

การฟนตัวของผูเย่ียมเยือนไทยรายจังหวัดในชวง 7M2023

หน�วย : ลานคน, %

รายไดผูเย่ียมเยือนไทย

ที่มา : การวิเคราะหโดย SCB EIC จากขอมูลของกระทรวงการทองเที่ยวและกีฬา
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การฟนตัวสูงกวา 75% เทียบกับป 2019

การฟนตัวตํ่ากวา 75% เทียบกับป 2019

หน�วย : หมื่นลานบาท, ดัชนี
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SCB EIC ประมาณการผูเยี่ยมเยือนไทยป 2024 ท่ี 253.7 ลานคน โดยคาดวานโยบายกระตุนเศรษฐกจิของรัฐบาลใหม
ท่ีจะออกมาจะชวยเรงการใชจายดานทองเท่ียว แตมีแรงกดดันจากนักทองเท่ียวไทยท่ีจะไปตางประเทศมากขึ้น

หมายเหตุ : *กกกกกกกกกกกกกกกกกกกกกกกกกกกกกกกกกกกกกกกกกกกกกกกกกกกกกกกกกกกกกกกกกกกกกกกกกกกกกกกกกกกกกกกกกกกกกกก

ที่มา : การวิเคราะหโดย EIC จากขอมูลของที่มา : การวิเคราะหโดย SCB EIC จากขอมูลของกระทรวงการทองเที่ยวและกีฬา และ CEIC

ประมาณการผูเย่ียมเยือนไทยป 2024 ยังเติบโตตอเน่ือง

หน�วย : ลานคน

นโยบายกระตุนเศรษฐกิจของรัฐบาลใหมและลดภาระคาใชจายของประชาชน เชน 
• Digital wallet 10,000 บาท
• ลดภาระคาไฟฟาและคาน้ํามัน
• ขึ้นคาแรงขั้นตํ่าและปรับฐานเงนิเดือน 

ปจจัยท่ีมีโอกาสสงผลตอจํานวนและรายไดผูเยี่ยมเยือนไทยในป 2024

+

-
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นักทองเท่ียวไทยเดินทางไปตางประเทศมากข้ึน โดยเฉพาะประเทศจุดหมายปลายทางในเอเชีย
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263,263

200,947

เกาหลีใตไตหวัน เวียดนาม สิงคโปรฮองกง ญี่ปุน
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การฟนตัวตอเน่ืองของภาคการทองเท่ียวและบรกิารชวยลดความเปราะบางในตลาดแรงงานลง อัตราการวางงาน 
จํานวนคนทํางานต่ําระดับ รวมถึงช่ัวโมงการทํางานกลับสูระดบักอน COVID-19 แลว
จํานวนผูวางงานและอัตราการวางงานของไทย

หน�วย : พันคน

จํานวนคนทํางานต่ําระดับ (ต่ํากวา 35 ชม./สัปดาห)

หน�วย : ลานคน

จํานวนชั่วโมงการทํางานเฉล่ีย

ที่มา : การวิเคราะหโดย SCB EIC จากขอมูลของสํานักงานสถิติแหงชาติ

หน�วย : ชั่วโมง/สัปดาหหน�วย : % กําลังแรงงาน
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สอดคลองกบัรายไดท่ีแทจรงิของลูกจางเอกชนในป 2023 ขยายตัวสูงขึ้น โดยเฉพาะกลุมลูกจางนอกภาคเกษตร

รายไดเฉล่ียท่ีแทจริงของลูกจางเอกชน (แบงตามสาขาธรุกิจ)

หน�วย : %YOY

หมายเหตุ : รายไดรวมของกลุมลูกจางเอกชน แบงเปน คาจาง คาโอที และโบนัสที่ลูกจางไดรับในแตละสาขาธุรกิจ โดยพบวาโบนัสเฉล่ียกวา 90% ของยอดรวมทั้งปอยูในไตรมาส 1
ที่มา : การวิเคราะหโดย SCB EIC จากขอมูลของสํานักงานสถิติแหงชาติ
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ป H1-2023 = 1.2%
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39 ที่มา : การวิเคราะหโดย SCB EIC จากขอมูลของธนาคารแหงประเทศไทย, มหาวิทยาลัยหอการคาไทย และ CEIC

การฟนตัวของตลาดแรงงานสนับสนุนใหการบรโิภคมีแนวโนมขยายดีตัวตอเน่ือง โดยเฉพาะหมวดบรกิาร 
ขณะท่ีดัชนีความเช่ือม่ันผูบริโภคปรับดขีึน้จากปจจยัเสถยีรภาพทางการเมือง แมยังกังวลคาครองชีพสูง
ดัชนีการบริโภคภาคเอกชน (Private Consumption Index)

หน�วย : ดัชนี (2019Q4 = 100), ปรับฤดูกาล

ดัชนีความเชื่อมั่นผูบริโภค (Consumer Confidence Index)

หน�วย : ดัชนี (100 = สถานการณไมเปลี่ยนแปลง) 
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• ดัชนีการบริโภคภาคเอกชน (PCI) ขยายตัวจากเดือนกอน (แบบปรับฤดูกาล) จากการใชจายหมวดบริการ โดยเฉพาะหมวด

โรงแรมและรานอาหาร และการขนสงผูโดยสาร รวมถึงการใชจายหมวดสินคาไมคงทนสูงขึ้นจากเดือนกอน ขณะท่ีการใชจาย

หมวดสินคาคงทนและสินคากึ่งคงทนทรงตัว

• ดัชนีความเชื่อมัน่ผูบริโภค (CCI) ปรับสูงขึ้นสูระดับ 56.9 (ไมปรับฤดูกาล) ในเดือน ส.ค. หลังจากเดือนท่ีแลวท่ีปรับตัวลดลง

ครั้งแรกในรอบ 14 เดือน จากความไมแน�นอนในการจัดตั้งรัฐบาล การปรับขึ้นอัตราดอกเบี้ย รวมถึงความกังวลเกี่ยวกับคาครองชีพ

ท่ียังทรงตัวสูง ซ่ึงการปรับขึ้นของความเชื่อมั่นในเดือน ส.ค. นี้ เปนผลมาจากเสถียรภาพทางการเมืองท่ีมีการจัดตั้งรัฐบาลแลวเสร็จ

นักทองเท่ียวชาวตางชาติท่ีเพ่ิมขึ้น รวมถึงราคาพืชผลเกษตรหลายชนิดเพ่ิมขึ้น

• การบริโภคภาคเอกชนยังไดรับแรงกดดนัจากภาวะคาครองชีพสูง การปรับขึ้นอัตราดอกเบ้ีย ความเสี่ยงดานเศรษฐกิจโลก

จะเขาสูภาวะถดถอย ปญหาทางภูมิรัฐศาสตร การสงออกสินคาท่ีซบเซา และความกังวลตอสถานการณเอลนีโญ และภัยแลง

การบริโภคภาคเอกชนมีแนวโนมขยายตวัตอเนื่อง
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40 ที่มา : การวิเคราะหโดย SCB EIC จากขอมูลของสภาอุตสาหกรรมแหงประเทศไทย (FTI) และกรมขนสงทางบก

รายไดแรงงานนอกภาคเกษตรท่ีฟนตัวชวยหนุนใหยอดขายรถยนตในประเทศมีแนวโนมขยายตัวตอเน่ือง 
ขณะท่ียอดขายรถยนตเพ่ือการพาณิชยมีแนวโนมขยายตัวชะลอลง
คาดการณยอดขายรถยนตในประเทศป 2023-2026

หน�วย : ลานคัน (แกนซาย) , %YOY (แกนขวา) 

คาดการณยอดขายรถยนตน่ังสวนบุคคลป 2023-2026

หน�วย : แสนคัน
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หมายเหตุ : *การสํารวจความคิดเห็นผูประกอบการทั้งรายใหญและ SMEs ระหวางวันที่ 1-25 ส.ค. 23 จํานวน 300 ราย โดยธนาคารแหงประเทศไทย
ที่มา : การวิเคราะหโดย SCB EIC จากขอมูลของกระทรวงพาณิชย ธนาคารแหงประเทศไทย และ CEIC

สําหรับมูลคาสงออกสินคาไทยหดตัวตอเน่ืองรุนแรง แตคาดวาจะมีแนวโนมดีขึ้นในชวงท่ีเหลือของปจากเศรษฐกจิโลก
ท่ีจะขยายตัวดีขึ้นในไตรมาส 4 ท้ังน้ี SCB EIC ประเมินมูลคาการสงออกท้ังป 2023 หดตัวท่ี -1.5% (เดิม 0.5%)

มูลคาการสงออกของไทย

หน�วย : ลานดอลลารสหรัฐ

มูลคาการสงออกของไทยรายตลาดและสินคาสําคัญ

หน�วย : %YOY (สัดสวนในป 2022)

รายการ 2022 2022Q3 2022Q4 2023Q1 2023Q2 Jul-23 YTD

รวมท้ังหมด (100%) 5.7% 6.7% -8.2% -4.5% -6.2% -6.2% -5.5%

ไมรวมทองคํา (97.5%) 4.6% 6.3% -8.0% -2.4% -6.3% -5.2% -4.5%

เกษตรกรรม (9.3%) 2.2% -2.7% -7.1% 0.2% -5.5% -7.7% -3.8%

อุตสาหกรรมการเกษตร (7.9%) 17.9% 21.5% -4.0% 3.4% -7.5% -11.8% -3.7%

สินคาอุตสาหกรรม (78.6%) 4.5% 6.3% -8.0% -5.9% -4.7% -3.4% -5.0%

สินคาแรและเชื้อเพลิง (4.1%) 15.6% 10.8% -22.7% -2.1% -28.2% -35.7% -20.6%

สหรัฐฯ (16.5%) 13.4% 15.9% -1.3% -3.9% -3.3% 0.9% -3.0%

จีน (12%) -7.6% -17.7% -13.5% -7.4% -0.7% -3.2% -3.7%

อาเซียน5 (14.2%) 9.7% 11.8% -17.3% -2.4% -12.4% -18.3% -9.1%

CLMV (10.8%) 11.5% 29.3% -0.3% -6.4% -19.3% -26.5% -15.2%

ญี่ปุน (8.6%) -1.4% -0.3% -7.3% -0.3% -2.3% -1.7% -1.3%

สหภาพยุโรป28 (9.3%) 6.6% 17.4% -1.8% -1.4% 0.7% -4.8% -1.0%

ฮองกง (3.5%) -13.0% -22.6% -24.7% -3.4% -9.6% 9.6% -4.8%

ออสเตรเลีย (3.9%) 2.1% 17.8% -1.8% -13.3% 15.1% 2.7% 0.4%

ตะวันออกกลาง (3.8%) 23.5% 38.6% 14.2% 14.9% -4.4% 8.5% 5.4%

อินเดีย (3.7%) 22.6% 14.0% -5.9% 3.7% -19.4% -2.1% -7.9%
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มุมมองผูสงออกตอแนวโนมการสงออกในไตรมาสหนา สํารวจโดย ธปท.*

หน�วย : %ของผูตอบ
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SCB EIC ประเมินเศรษฐกิจโลกจะขยายตัวดีข้ึนใน Q4 
รวมถึงมีปจจัยฐานต่ําจะทําใหตัวเลขการสงออกสินคา 
%YOY กลับมาเปนบวกไดชวงทายป
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เศรษฐกจิจนีท่ีแผวลงสงผลกระทบตอสนิคาสงออกไทยท่ีพ่ึงพาตลาดจนีสูง และเปนสวนหน่ึงของ Supply chain จีน 
โดยเฉพาะยางพารา ไมยางพารา ปโตรเคมี คอมพิวเตอรและสวนประกอบ และช้ินสวนรถยนต 

หมายเหตุ : *เส่ียงสูง : พ่ึงพาจีนสูง (>20%) เปนสวนหนึ่งใน Supply chain ของสินคาที่จีนสงออก เส่ียงปานกลาง : พ่ึงพาจีนปานกลาง (10–20%) เปนสวนหนึ่งใน Supply chain ของสินคาที่จีนสงออก เส่ียงต่ํา : 1) พ่ึงพาจีนสูง แตเปนกลุมสินคาที่จําเปน เชน สินคาอุปโภคบริโภค 
สินคาทดแทนผลผลิตที่ไมเพียงพอในจีน หรือ 2) พ่ึงพาจีนต่ํา (<10%) และไมไดเปนสวนหนึ่งใน Supply chain ของสินคาที่จีนสงออก **การสงออกผลิตภัณฑมันสําปะหลังที่ลดลงเปนผลมาจากการขาดแคลนผลผลิตในประเทศ สะทอนไดจากราคามันสําปะหลังที่ไมไดปรับตัวลดลง 
แมปริมาณการสงออกจะลดลงคอนขางมาก
ที่มา : การวิเคราะหโดย SCB EIC จากขอมูลของ General Administration of Customs จีน, CEIC และกระทรวงพาณิชย (MOC)

สินคาไทยสงออกไปจีนท่ีไดรับผลกระทบแลว สวนใหญเปนสินคาข้ันกลางท่ีมีความเชื่อมโยง/เปนสวนหน่ึงในหวงโซการผลิตของจีน ขณะที่สินคาที่พึ่ง Final demand ในจีน โดยเฉพาะสินคาอุปโภค

บริโภคที่จําเปน ยังไมไดรับผลกระทบมากนัก อยางไรก็ดี หากเศรษฐกจิจีนชะลอตัวลงมากกวาท่ีคาด จะสงผลใหสินคาในกลุมเสี่ยงปานกลางและต่ํา มีความเสี่ยงท่ีจะไดรับผลกระทบมากข้ึน 

โดยเฉพาะผลิตภัณฑมันสําปะหลัง เน่ืองจากพึ่งพาตลาดจีนในสัดสวนที่สูง
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Electronics & Electrical appliances Automotive & Parts Energy
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2.2% 4.9%
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(Plastic Resin)

Plastic

product
ที่มา : การวิเคราะหโดย SCB EIC จากขอมูลกระทรวงพาณิชย

การสงออกสินคาอตุสาหกรรมในป 2023 มีแนวโนมหดตัวเกือบทุกหมวดตามอุปสงคโลกท่ีชะลอตัวและปจจยัราคา 
แตคาดวาจะกลับมาฟนตัวดีขึ้นในปหนา ตามทิศทางการคาโลกและปญหา Supply disruption ท่ีคลี่คลาย
มูลคาการสงออกสินคาอุตสาหกรรม

หน�วย : %YOY

Industry export

Export 

share in 

2022

%YOY %YTD %YOY

2022 2023Q1 2023Q2 Jun-23 Jul-23 2023F 2024F

Agricultural 

commodities
7.7% 3.7% -5.0% -8.8% -14.4% -20.0% -6.4% 0.3%

Food and beverage 6.1% 16.1% 11.2% 24.8% 4.2% -2.6% 9.1% 12.5%

Electronics & 

Electrical Appliances
25.9% 5.1% -0.2% 0.8% 1.3% -0.5% -1.5% 2.0%

Automotive & Parts 10.4% -11.4% 6.1% 0.6% 7.4% 24.1% 2.6% 3.1%

Steel 0.2% 17.2% -8.3% -10.7% -8.9% 3.0% -14.2% -5.0%

Building Material 0.1% -23.0% -18.3% -35.3% -52.0% 18.0% -28.0% -2.8%

Energy 8.9% 3.2% -14.1% -22.3% -23.5% -25.6% -13.2% 4.4%
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SCB EIC ประเมินมูลคาสงออกไทยป 2024 มีแนวโนมกลับมาขยายตัวได 3.5% จากทิศทางการคาโลกท่ีฟนตัวไดบาง
และปญหาคอขวดอปุทานท่ีคล่ีคลายลง แตยังมีแรงกดดันจากเอลนีโญและแนวโนมการฟนตัวของเศรษฐกจิจนี

หมายเหตุ : *กกกกกกกกกกกกกกกกกกกกกกกกกกกกกกกกกกกกกกกกกกกกกกกกกกกกกกกกกกกกกกกกกกกกกกกกกกกกกกกกกกกกกกกกกกกกกกก

ที่มา : การวิเคราะหโดย EIC จากขอมูลของที่มา : การวิเคราะหโดย SCB EIC จากขอมูลของ WTO, World Bank, IMF, Bloomberg, JP Morgan และ S&P Global

คาดการณปริมาณการคาโลก (Volume)

หน�วย : %

ดัชนีผูจัดการฝายจัดซ้ือภาคการผลิต : ระยะเวลาสงมอบสินคาปรับลดลงตอเน่ือง

หน�วย : ดัชนี, > 50 หมายถึงระยะเวลาขนสงปรับเร็วขึ้น
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ดัชนีการลงทุนภาคเอกชนฟนตัว และดัชนีความเช่ือม่ันทางธุรกิจในระยะขางหนาปรบัตัวดีขึน้ แตยังกังวลในดาน
การสงออก สภาพคลองธุรกจิ ตนทุนการผลิต รวมถึงภาระดอกเบีย้

หมายเหตุ : *กกกกกกกกกกกกกกกกกกกกกกกกกกกกกกกกกกกกกกกกกกกกกกกกกกกกกกกกกกกกกกกกกกกกกกกกกกกกกกกกกกกกกกกกกกกกกกก

ที่มา : การวิเคราะหโดย EIC จากขอมูลของที่มา : การวิเคราะหโดย SCB EIC จากขอมูลของธนาคารแหงประเทศไทย และ CEIC

ดัชนีการลงทุนภาคเอกชน (Private Investment Index)

หน�วย : ดัชนี (2018Q1=100) ปรับฤดูกาล

ดัชนีผูจัดการฝายจัดซ้ือภาคการผลิต : ระยะเวลาสงมอบสินคาปรับลดลงตอเน่ือง

หน�วย : ดัชนี, > 50 หมายถึงระยะเวลาขนสงปรับเร็วขึ้น
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สอดคลองกบัการลงทุนภาคเอกชนท่ีมีแนวโนมฟนตัวดีขึ้น แม FDI จากจนีอาจชะลอลงบาง แตแนวโนมการกระจาย
ฐานการผลิตมาไทยยังเปนไปอยางตอเน่ืองในระยะปานกลาง 

หมายเหตุ : *มูลคาขอรับการสงเสริมฯ ในป 2019 ไมรวมโครงการรถไฟเช่ือมสามสนามบิน มูลคา 162 พันลานบาท
ที่มา : การวิเคราะหโดย SCB EIC จากขอมูลของ BOI และสํานักขาวตาง ๆ

สถิติการขอรับการสงเสริมและการอนุมัติการลงทุนจากจีน (BOI Applications & Approvals)

หน�วย : พันลานบาท, โครงการ

203
164

112

158

45

132

2020

37%

24%

34%

37% 15.510%

2019*

16%
48%

29%

27%

2021

14%
16%

44%

11%

2022

54%13%

1H2022

15%
24%

1H2023

99.4

31.5
38.6

77.4

61.5

Minerals and Ceramics Metal Products, Machinery and Vehicles

Light Industries/Textiles Electric and Electronic Products

Chemicals and Paper

Public Utilities

Other

จํานวนโครงการ

160
181

117
100

48

98

48%

12% 33%
12%

52%

73.8

41%

41%

2019

33%

2020

33%10%
33%

43%

1H20222021

25%
8%

44%

2022

55.8

1H2023

56.5
47.6

24.6

41.7

การผลิต Electric and Electronic products และ PCB 

• Solar cell 3 โครงการ มูลคารวม 1.5 หมื่นลานบาท

การผลิตท่ีเก่ียวเน่ืองกับรถ EV เชน 

• แบตเตอรี่ 4 โครงการ มูลคารวม 5.6 พันลานบาท 

• รถ EV (BYD, GAC AION, CHANGAN) มูลคากวา 3.8 หมื่นลานบาท
37%

20% China

19%

4%

Singapore

12%

Japan

8%
USA

Taiwan

Others

จีนขอรับการสงเสริมจาก BOI มูลคาสูง

เปนอันดับ 1 ในชวง 1H2023

BOI Applications BOI Approvals

ตัวอยางโครงการจากจีนท่ีสําคัญในชวงป 2022 - 2023

แมเศรษฐกจิจีนจะชะลอตัว แต FDI จากจีนในไทยในธุรกจิ

บางประเภทยังมีแนวโนมขยายตัวไดตอเน่ือง โดยกลุม

อุตสาหกรรมหลักที่ยังมีแนวโนมเขามาลงทุน ไดแก

อยางไรก็ดี นโยบายดานการลงทุนและสงเสริมอุตสาหกรรม

ภายในจีนมีแนวโนมสงผลให FDI จากจีนในบางกลุมธุรกิจ

ลดลงในระยะขางหนา โดยเฉพาะอุตสาหกรรมเศรษฐกิจใหม

ของจีน เชน

กลุมที่ตองการขยายตลาดในอาเซียน 

เชน การผลิตรถ EV

การผลิตเทคโนโลยีขั้นสูง เชน เซมิคอนดักเตอร 

และ AI

กลุมที่ไดรับผลกระทบดาน Geopolitics เชน E&E

กลุมที่ไดรับผลกระทบจากมาตรการ

ดาน ESG ของจีน 

การผลิตยาและอุปกรณทางการแพทยขั้นสูง

https://www.scbeic.com/th/home
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21% 23% 20%

58%
50% 49%

กําลังซื้อจากจนีในภาคอสังหาฯ ไทยอาจมีความเสี่ยงท่ีจะชะลอลงในบาง Segments โดยเฉพาะคอนโดบางพ้ืนท่ี
ในกรุงเทพฯ และจังหวัดทองเท่ียวสําคัญ
สัดสวนมูลคาโอนกรรมสิทธิค์อนโด แบงตามสัญชาติ

หน�วย : %

ลานบาท 2022 %YOY 1H23 %YOY

China + HK 29,439 +28% 17,116 +62%

Others 29,822 +85% 18,095 +54%

รวม 59,261 +49% 35,211 +58%

สัดสวน
นักทองเที่ยวจนี
ป 2019 (กอน COVID-19)

คอนโดระดับราคาสูง-ปานกลาง ในกรุงเทพฯ ชั้นใน และชั้นกลาง 
รวมถึงจังหวัดทองเที่ยว 

Segment ที่มีความเสี่ยงจากเศรษฐกิจจีน

กรุงเทพฯ
49%

ภูเก็ต
18%

ชลบุรี
15%

เชียงใหม
7%

1

คอนโดใหเชาสําหรับนักทองเท่ียวในจังหวัดทองเที่ยวสําคัญ 2

ความเสี่ยงของเศรษฐกิจจีนตอตลาดท่ีอยูอาศัยไทย

วิกฤติอสังหาฯ ในจีน และราคาท่ีอยูอาศัยท่ีปรับลดลงมาก สงผลใหนักลงทุนจีน
มีทางเลือกในการลงทุนที่อยูอาศัยในประเทศมากขึ้น

Worse : กระทบท่ีอยูอาศัยบางทําเลท่ีผูประกอบการเนนกําลังซ้ือชาวจีน อาทิ 
หวยขวาง รัชดา พระราม 9, จังหวัดทองเที่ยว เชน เชียงใหม ชลบุรี และภูเก็ต 
และท่ีอยูอาศัยแนวราบบางทําเลท่ีชาวจีนนิยม เชน บางนา-ตราด ศรีนครินทร 
พัทยา และชลบุรี

ที่มา : การวิเคราะหโดย SCB EIC จากขอมูลของ REIC 

สัดสวนมูลคาโอนคอนโดจากชาวจีน
ยังตํ่ากวาชวงกอนเกิด COVID-19 (~ 60%)

2%
7%

1% 4%

2021

5%

2022

4%

1H2023

China+HK

UK

Russia Japan

Germany

France

US

Singapore

Taiwan

Myanmar

Others
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กิจกรรมการกอสรางภาคเอกชนในป 2024 ยังดําเนินอยางตอเน่ือง ไปตามพ้ืนท่ีขออนุญาตกอสรางท่ีขยายตัว
กอนหนา ท้ังท่ีอยูอาศัยและอสงัหาริมทรัพยเชิงพาณชิย
มูลคาการกอสรางภาคเอกชน

หน�วย : พันลานบาท

ที่มา : การวิเคราะหโดย SCB EIC จากขอมูลของสํานักงานสภาพัฒนาการเศรษฐกิจและสังคมแหงชาติ

2023E

280

291

277275

283

20202019

280

2021

292

277

2022

294

286

2024F

571 555 560 569 580 598
1.9% 3.1%

H2

H1

การกอสรางภาคเอกชนในป 2024 มีแนวโนมขยายตัว +3.1%YOY

แตยังเผชิญปจจัยทาทาย

ในป 2024 มูลคาการกอสรางภาคเอกชนขยายตัวไดอยางตอเนื่อง 
โดยพ้ืนท่ีขออนุญาตกอสรางท่ีอยูอาศัยขยายตัวในป 2022 ประกอบกับพ้ืนท่ี

ขออนุญาตกอสรางอสังหาริมทรัพยเชิงพาณิชย โดยเฉพาะอาคารสํานักงาน 

และโรงงานอุตสาหกรรม ท่ีขยายตัวสูงต้ังแตป 2021-2022 เปนตนมา 

จะหนุนกิจกรรมการกอสรางภาคเอกชนอยางตอเนื่อง

การกอสรางภาคเอกชนยังเผชิญปจจัยทาทาย

• ผูประกอบการพัฒนาโครงการท่ีอยูอาศัยยังคงระมัดระวังการเปดโครงการใหม 

ท้ังแนวราบ และคอนโดมิเนียม

• ยังตองจับตาภาวะ Oversupply ของอสังหาริมทรัพยเชิงพาณิชย ท่ีอาจทําให

เล่ือน / ยกเลิกโครงการท่ีไมมีศักยภาพออกไป โดยเฉพาะโครงการกอสราง

อาคารสํานักงานในบางพ้ืนท่ี

https://www.scbeic.com/th/home
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คาไฟฟาโดยเฉล่ียท้ังป 2024 ยังมีแนวโนมลดลงตามตนทุนพลังงานท่ีลดลง และมีโอกาสลดลงไดอกี หากรัฐบาล
เขามาแทรกแซงราคา หรือเลื่อนการชําระคืนภาระตนทุนคงคางใหแก EGAT
Ft มีแนวโนมลดลงตามตนทุนพลังงาน แมวาจะยังตองจายคืนภาระตนทุนคงคาง (AF) ให EGAT

หน�วย : สตางค/หน�วย

ที่มา : การวิเคราะหโดย SCB EIC จากขอมูล Bloomberg, ERC, EPPO, EGAT, Springnews และ Topnews

(AF สะสม -150 bn THB)
EGAT รับตนทุนไว

15 bn THB

18 bn THB

91

63 29
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2024 AVG = 32
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Ft
 ข

าย
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ีก 
(ส
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/ห
น�ว

ย)

Sep SepMayJan21 Sep Jan23Jan22

138 (ครัวเรือน = 93 ภาคธุรกิจ 155)

May

21

Jan24

2024 AVG = 32

May Sep

FAC-Ft จริงตามตนทุนพลังงาน

Ft ขายปลีก-จัดเก็บจากผู ใชไฟฟา (เฉลี่ยครัวเรือนและธุรกิจ)

FE F F

3.60

5.13

4.67

3.99

3

4

5

6

SepJan21 Sep

คา
ไฟ

ฟา
เฉ

ลี่ย
 (

บา
ท/

หน
�วย

)

May Sep Jan23Jan22 MayMay Jan24 May Sep

2024 AVG = 4.07

คาไฟฟาเฉลี่ยครัวเรือนและธุรกิจ
คาไฟฟาตามตนทุนพลังงาน โดยไมมีการจายคืน AF

แตหากมีการจายคืน 
AF ตามแผนเดิมที่ EAGT
เคยระบุไว Ft อาจอยูที่ 

67 สตางค/หน�วย 
ซึ่ง AF ปจจุบันอยูที่ราว 

1.2 แสนลบ.

หากมีการจายคืน AF
ตามแผนเดิมที่ EAGT
เคยระบุไว คาไฟฟา

อาจอยูที่ 4.41 บาท/หน�วย

• คาไฟฟาของไทยใน 4 เดือนสุดทายของป 2023 ลดลงตามตนทุนพลังงาน โดยเฉพาะราคากาซฯ 

และการเขาแทรกแซงของรัฐบาล ท้ังนี้ Ft ขายปลีกสําหรับเดือน ก.ย.-ธ.ค. 2023 อยูท่ี 21

สตางค/หน�วย (คาไฟฟาเฉลี่ย 3.99 บาท/หน�วย) ตามการประกาศของรัฐบาล ณ วันท่ี 18 ก.ย. 

ท่ีตองการใหคาไฟฟาลดลง ซ่ึงลดลงจาก 67 สตางค/หน�วย จากประกาศ ERC ครั้งกอน 

และลดลง 59 สตางค/หน�วย จากเดือน พ.ค.-ส.ค.

• แนวโนมคาไฟฟาเฉลี่ยท้ังป 2024 ใกลเคียงชวงทายป 2023 หากรัฐบาลยังคงเลื่อนการชําระ

คืนภาระตนทุนคงคาง (AF) ท่ี EGAT รับตนทุนไวชวงป 2021-2022 ขณะท่ีแรงกดดันจากตนทุน

ราคากาซฯ โลกท่ีไมรุนแรงเมื่อเทียบกับป 2022 (ชวงตนป 2024 อาจเรงตัวขึ้นบางจากราคากาซฯ 

ท่ีเรงตัวขึ้นตามฤดูกาล) ผนวกสัดสวนการใชกาซในอาวไทยท่ีเพ่ิมขึ้นตามกําลังการผลิตท่ีเพ่ิมขึ้น

ของหลุมใหมในอาวไทยของ PTT ทําใหแรงกดดันตอ Pool gas price ลดลง (หนึ่งในตนทุนหลัก

ของการคํานวณคา Ft)

• เราคาดวาภาครัฐอาจจะยังคงเล่ือนการจายคนื AF ตอเน่ืองไปจนกวาราคาคากาซจะปรับลดลงมาก

(ซึ่งคาดวาอาจเปนป 2025) ทามกลางการหาแนวทางการปรับโครงสรางกาซธรรมชาติ 

เพ่ือสงผลให Pool gas price ลดลง โดยเฉพาะแผนการดึงกาซมีเทนจากโรงแยกกาซท่ีอยูนอก

กลไก Pool gas เขาสูตลาด Pool gas มากขึ้น ซ่ึงจะหนุนใหตนทุนกาซในการผลิตไฟฟาถูกลง 

สงผลให คา Ft มีแนวโนมลดลงตามไปดวย (สัดสวนกาซอาวไทยอาจเพ่ิมขึ้นราว 5% หนุนใหคา 

Ft ลดลงไดราว 0.07 สตางค หรือคาไฟฟาป 2024 อาจลดลงมาอยูท่ี 4.00 บาท/สตางค)

• อยางไรก็ตาม การเลื่อนจายคา AF ออกไป แมจะชวยใหคาไฟฟาลดลง แตเปนการลดลงในระยะสั้น

แตในระยะกลาง (2025-2026) จะยังคงทําใหคาไฟฟาปรับลดลงไดยาก แมวาตนทุนคากาซ

จะปรับลดลงก็ตาม

https://www.scbeic.com/th/home
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มาตรการอุดหนุนราคาน้ํามันในประเทศในปกอน และนโยบายรัฐบาลท่ีมีแผนลดคาครองชีพดานพลังงาน 
ทําใหกองทุนน้ํามันฯ กลับมาเปราะบางอกีครัง้
ราคาขายปลีกและตนทุนน้ํามัน น้ํามันดีเซล และกาซหุงตมฯ 15 กก.

หมายเหตุ : ขอมูลและการวิเคราะหจากสถานการณ ณ เดือน ส.ค. 2023; กองทุนนํ้ามันอุดหนุนราคานํ้ามันเช้ือเพลิงและกาซหุงตมภาคครัวเรือน
ที่มา : การวิเคราะหโดย SCB EIC จากขอมูลของ EPPO, CEIC และสํานักขาวตาง ๆ

รายไดจากการเก็บภาษสีรรพสามิตดีเซล และสถานะกองทุนน้ํามันฯ
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ราคาหนา

สถานีบริการ

ตนทุน

เน้ือน้ํามัน

ราคาหนา

สถานีบริการ
ตนทุน

เน้ือน้ํามัน

Jul-22 ภาครัฐประกาศตรึงราคาขายปลีกดีเซล

ไวที่ 35 บาท/ลิตร เพื่อลดผลกระทบตอ

เศรษฐกิจจากราคาตนทุนนํ้ามันทีเ่พิ่มขึ้นสูง

ที่ผานมา ภาครัฐไดตรึงราคากาซหุงตม

มาโดยตลอด เพื่อลดความผันผวนของ

คาใชจายของภาคครัวเรือน

Jul-23 กบน. ไดมีมติใหกองทุนนํ้ามันฯ ตรึงราคาดีเซลไวที ่31.94 บาท/

ลิตรดังเดิม ขณะที่ตนทุนนํ้ามันไดปรับระดับขึ้นจากชวง H1/23

ราคากาซหุงตมถัง 15 กก. (บาท/15กก.)

ราคาน้ํามันดีเซล (บาท/ลิตร)

Aug-23 มีมติใหกบน. ตรึงราคากาซหุงตมฯ 

ที่ 423 บาทตอถัง 15 กก. ตอจนถึงสิ้นป 2023
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Oil Fund Status Loans Inflow (Outflow) (RHS)

ประกาศลดภาษีสรรพสามิต จากราว 6 บาท/ลิตร เหลือ 3.2 

และ 1.34 บาท/ลิตรตามลําดับ ทําใหสูญเสียรายไดจากการ

เก็บภาษีฯ ไปกวาราว 141,293 ลานบาท (Feb-22 – Jun-23)

Jul-23 ภาครัฐประกาศยกเลิกตออายุมาตรการ

ลดภาษีฯ ทําใหภาษีสรรพสามิตนํ้ามันดีเซล

กลับมาอยูที่ราว 6 บาท/ลิตรเทาเดมิ

จากการเขาไปตรึงราคาดีเซลภายหลังมาตรการลดภาษีฯดีเซล

ไดหมดอายุลง กองทุนนํ้ามันฯ จึงมีโอกาสติดลบเพิ่มขึ้น

H1/23 ราคานํ้ามันโลกและตนทุนนํ้ามันในประเทศได

ลดระดับลง ทําใหกองทุนนํ้ามันฯ เริ่มเก็บเงินเขาได

รายไดตอเดือนจากการเก็บภาษีสรรพสามิตดีเซล (ลานบาท/เดือน) 

สถานะกองทุนน้ํามันฯ ณ ส้ินเดือน กระแสเงินเขา-ออก และเงินกูยืม (ลานบาท) 

• มาตรการตาง ๆ อุดหนุนราคาในปกอน

หมดอายุลงและยังมีภาระตองฟนฟู 

ขณะที่ กบน. มีมติใหกองทุนฯ ตรึงราคา

น้ํามันดีเซลไวที่ระดับเดิม ขณะที่ราคา

น้ํามันในตลาดโลกมีแนวโนมปรับสูงขึ้น

ในชวงไตรมาส 4 ป 2023-2024 ทําใหฐานะ

กองทุนนํ้ามันที่ยังคงติดลบมีโอกาสติดลบ

เพิ่มขึ้น

• สภาพคลองของกองทุนนํ้ามันยังคง

เปราะบาง และมีนัยตอ 1) ทิศทางการ

กําหนด Marketing margins ที่สถานี

บริการไดรับโดยเฉลีย่ 2) ทิศทางการ

สนับสนุนเชือ้เพลิงชีวภาพ ผานการ

สรางสวนตางราคาขาย

• ตองติดตามนโยบายดานพลังงานของ

รัฐบาลชุดใหม โดยเฉพาะการตรึงราคา

นํ้ามันดีเซล 
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นโยบายรัฐบาลใหมเปนอกีปจจยัท่ีจะกระทบแนวโนมเงินเฟอท้ังดานบวกและลบ SCB EIC ประเมินเงินเฟอมีแนวโนม
เรงตัวต้ังแตไตรมาส 4 จากทิศทางราคาพลังงานและอาหาร แตจะยังอยูในกรอบเปาหมาย
ดัชนีราคาผูบริโภคท่ัวไป

หน�วย : %YOY

ที่มา : การวิเคราะหโดย SCB EIC จากขอมูลของกระทรวงพาณิชย 

• ผลกระทบภยัแลงตอราคาสินคาเกษตร (+)
• การเรงตัวของราคาน้ํามัน (+) ราคาน้ํามันดิบลดลงตอเน่ืองตั้งแตครึ่งหลงัของป 2022 - ครึ่งแรก

ของป 2023 จากความกังวลเศรษฐกิจโลกถดถอย แตในชวงครึ่งหลังของป 2023 – ป 2024 
เศรษฐกิจโลกยังมีแนวโนมขยายตัวได ประกอบกับกลุม OPEC+ ขยายเวลาปรับลดกําลัง
การผลิต ราคาน้ํามันในป 2024 จึงมีแนวโนมปรับตัวสูงขึ้นเทียบป 2023

• ราคาขาวโลกสูงข้ึนในชวงปลายปน้ี (+) จากนโยบายงดการสงออกขาวของอินเดีย
• นโยบายรัฐบาลใหม (+ และ -)

ปจจัยกดดันตอเงินเฟอในป 2023 และ 2024
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ปจจัยฐานสูง จะมีผลอีกเล็กนอย

ในชวงท่ีเหลือของปนี้

เงินเฟอหมวดพลังงานกลับมาเรงตัว

ประมาณการ (%YOY) 2023F 2024F

เงินเฟอท่ัวไป 1.7 2.0

เงินเฟอพื้นฐาน 1.4 1.5
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SCB EIC คาดวา กนง. จะขึ้นดอกเบี้ยอกี 1 ครั้งสู 2.5% และคงไวตลอดปหนา เพื่อปรับนโยบายการเงินใหสอดคลองกับแนวโนม

เศรษฐกจิและเงินเฟอในระยะปานกลาง อัตราดอกเบีย้นโยบายท่ีแทจริงจะกลับเปนบวกชวยสรางเสถยีรภาพเศรษฐกจิการเงินในระยะยาว

หมายเหตุ : *กกกกกกกกกกกกกกกกกกกกกกกกกกกกกกกกกกกกกกกกกกกกกกกกกกกกกกกกกกกกกกกกกกกกกกกกกกกกกกกกกกกกกกกกกกกกกกก

ที่มา : การวิเคราะหโดย EIC จากขอมูลของที่มา : การวิเคราะหโดย SCB EIC จากขอมูลของธนาคารแหงประเทศไทย และ CEIC

คาดการณอัตราดอกเบีย้นโยบายของไทย โดย SCB EIC

หน�วย : %

อัตราดอกเบี้ยนโยบายท่ีแทจริงของไทย (Real policy rate) 

หน�วย : %

SCB EIC คาดวา กนง. จะปรับข้ึนอัตราดอกเบ้ียนโยบายอีก 0.25% ในเดือน ก.ย. น้ี สูระดับ Neutral rate ท่ี 2.5% และคงไวท่ีระดับดังกลาวตลอดปหนา เน่ืองจาก

1. เศรษฐกจิไทยยังมีแนวโนมขยายตัวไดตอเน่ืองในระดับศักยภาพ (3-4%) นโยบายการเงินจึงควร Normalize ใหเหมาะสมกับเสถียรภาพเศรษฐกิจการเงินในระยะยาว

2. เงินเฟอในชวงท่ีเหลือของปมีแนวโนมเรงตัวข้ึน โดยมีแรงกดดันจากราคาพลังงานและอาหารที่มีแนวโนมสงูขึ้นในชวงไตรมาส 4 สงผลใหอาจมีการสงผานตนทุนของผูประกอบการไปยังราคาสินคาเพิ่มขึ้น

3. อัตราดอกเบ้ียนโยบายท่ีแทจริงจะกลับเปนบวกชวยสรางเสถียรภาพเศรษฐกิจการเงินในระยะยาว ลดปญหาหน้ีครัวเรือนและการ Underpricing of risks จากดอกเบ้ียที่ตํ่าเปนระยะเวลานาน ซึ่งสงผลให
เกิดความเปราะบางในระบบการเงินไทย
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ความตองการสินเช่ือธรุกจิในไตรมาส 2 เพ่ิมขึ้นตอเน่ืองทุกประเภท โดยเฉพาะภาคบริการ ตามการฟนตัวของภาคการ
ทองเท่ียว อยางไรก็ด ีภาคครัวเรือนมีความตองการสินเช่ือโดยรวมลดลง โดยเฉพาะสินเช่ือเชาซื้อรถยนต

หมายเหตุ : *กกกกกกกกกกกกกกกกกกกกกกกกกกกกกกกกกกกกกกกกกกกกกกกกกกกกกกกกกกกกกกกกกกกกกกกกกกกกกกกกกกกกกกกกกกกกกกก

ที่มา : การวิเคราะหโดย EIC จากขอมูลของที่มา : การวิเคราะหโดย SCB EIC จากขอมูลของธนาคารแหงประเทศไทย 

ความตองการสินเชื่อของภาคธรุกิจ

หน�วย : ดัชนี (+ = ความตองการสินเชื่อเพ่ิมขึ้นจากไตรมาสกอน)

ความตองการสินเชื่ออุปโภคบริโภค

หน�วย : ดัชนี (+ = ความตองการสินเชื่อเพ่ิมขึ้นจากไตรมาสกอน)
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Housing Credit card Auto leasing Other consumer loans

• ความตองการสินเชือ่ภาคธุรกิจในไตรมาส 2 ปรับสูงข้ึน โดยเฉพาะธุรกิจภาคบริการ สอดรับกับ
การฟนตัวของภาคทองเท่ียว ทั้งน้ี SMEs มีความตองการสินเชื่อลดลงเล็กนอยจากตนทุนกูยืม
ที่สูงขึ้นตามทิศทางดอกเบ้ียนโยบาย แตยังตองการสินเชื่อเพื่อใชเปนเงนิทุนหมนุเวียน

• ในไตรมาส 3 ธุรกิจทุกขนาดมแีนวโนมตองการสินเชื่อเพิ่มข้ึนมากโดยเฉพาะ SMEs
ธุรกิจขนาดใหญมีแนวโนมตองการสินเชื่อเพื่อลงทุนในโครงการและสินทรัพยถาวร 
สวน SMEs ตองการสินเชื่อเพื่อเปนเงนิทุนหมนุเวียน

• ความตองการสินเชื่อครัวเรือนในไตรมาส 2 ลดลงเกือบทุกประเภทจากตนทุนกูยืมท่ีสูงข้ึน 
ยกเวนบัตรเครดิตที่เพิ่มขึ้นจากความตองการใชจายเพื่อบริโภค ตามความเชื่อมัน่ของผูบริโภค
ที่ปรับดขีึ้นสอดคลองทิศทางการขยายตวัของเศรษฐกิจ

• ในไตรมาส 3 ความตองการสินเชื่อครัวเรือนมแีนวโนมเพิ่มข้ึนเล็กนอยเกอืบทุกประเภท 
ยกเวนสินเชื่อเชาซื้อรถยนตที่คาดวาจะยังไมปรับเพิ่มขึ้นมากนัก เน่ืองจากผูกูยังตองเผชิญ
เงื่อนไขประกอบสัญญากูที่เขมงวดและตนทุนการกูยืมที่สูงขึ้น
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มาตรฐานการใหสินเชื่อธุรกิจและครัวเรือนในไตรมาส 2 ยังเขมงวด แตผอนคลายขึ้นสําหรับ SMEs ที่อยูอาศัย และบัตรเครดิต 
มาตรฐานการใหสินเชื่อมีแนวโนมผอนคลายขึ้นไดจากมุมมองบวกตอแนวโนมเศรษฐกิจ และสภาพคลองสูงในสถาบันการเงิน

หมายเหตุ : *กกกกกกกกกกกกกกกกกกกกกกกกกกกกกกกกกกกกกกกกกกกกกกกกกกกกกกกกกกกกกกกกกกกกกกกกกกกกกกกกกกกกกกกกกกกกกกก

ที่มา : การวิเคราะหโดย EIC จากขอมูลของ
หมายเหตุ : คาเฉล่ียระหวางของธุรกิจขนาดใหญ และ SMEs
ที่มา : การวิเคราะหโดย SCB EIC จากขอมูลของธนาคารแหงประเทศไทย 

มาตรฐานการใหสินเชื่อธุรกิจ

หน�วย : ดัชนี (- = มาตรฐานการใหสินเชื่อเขมงวดจากไตรมาสกอน)

มาตรฐานการใหสินเชื่ออุปโภคบริโภค

หน�วย : ดัชนี (- = มาตรฐานการใหสินเชื่อเขมงวดจากไตรมาสกอน)
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Overall Large corp. SME Housing Credit card Auto leasing
Other 

consumer loans

ปจจัยท่ีสงผลตอมาตรฐานการใหสินเชื่อธุรกิจของสถาบันการเงิน

หน�วย : ดัชนี (- = สงผลใหมาตรฐานการใหสินเชื่อเขมงวดจากไตรมาสกอน)

• มาตรฐานการใหสินเชื่อธุรกิจในไตรมาส 2 เขมงวดข้ึน จากคุณภาพสินเชื่อท่ีดอยลง โดยเฉพาะ
ธุรกิจในภาคการผลิตที่เก่ียวกับการสงออก ทั้งน้ีมาตรฐานการใหสินเชื่อ SMEs ในไตรมาส 2 
ผอนคลายขึ้นตามมุมมองเชงิบวกตอแนวโนมเศรษฐกิจ และมีแนวโนมผอนคลายตอเน่ือง
ในไตรมาส 3 แมมาตรฐานการใหสินเชื่อธุรกิจโดยรวมในไตรมาส 3 ยังมีแนวโนมเขมงวดใกลเคียงเดิม

• มาตรฐานการใหสินเชื่อภาคครัวเรือนในไตรมาส 2 และไตรมาส 3 ยังเขมงวดตอเน่ือง 
โดยเฉพาะสินเชื่อเชาซ้ือรถยนต จากความเสี่ยงเครดิตผูกูและหลักทรัพยคํ้าประกัน 
ขณะที่มาตรฐานการใหสินเชื่อที่อยูอาศัยมีแนวโนมผอนคลายขึ้น

• มุมมองเชิงบวกตอแนวโนมเศรษฐกิจและภาคอุตสาหกรรม รวมถึงสภาพคลองของสถาบัน
การเงินท่ีอยูในระดับสูง เปนปจจัยหลักที่ชวยใหมาตรฐานการปลอยสินเชื่อผอนคลายมากขึ้นได
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Liquidity General economy Industry-specific Collateral

มาตรฐานการให
สินเช่ือผอนคลายข้ึน

มาตรฐานการใหสินเช่ือ SME 
ใน Q3 มีแนวโนมผอนคลายข้ึน
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อัตราดอกเบี้ยที่สูงขึ้นสงผลใหการระดมทุนของภาคธุรกิจในตลาดสินเชื่อและตลาดตราสารหนี้มีแนวโนมชะลอลง ขณะที่
ความกังวลตอการผิดนัดชําระหนี้ ในตลาดตราสารหนี้อาจสงผลใหหุนกู High yield ที่จะครบกําหนดระดมทุนไดยากขึ้น

หมายเหตุ : *กกกกกกกกกกกกกกกกกกกกกกกกกกกกกกกกกกกกกกกกกกกกกกกกกกกกกกกกกกกกกกกกกกกกกกกกกกกกกกกกกกกกกกกกกกกกกกก

ที่มา : การวิเคราะหโดย EIC จากขอมูลของที่มา : การวิเคราะหโดย SCB EIC จากขอมูลของธนาคารแหงประเทศไทย InnovestX ThaiBMA และ CEIC

ยอดคงคาง Gross NPLs ระบบธนาคารพาณิชย

หน�วย : ลานบาท

อัตราการขยายตัวของสินเชื่อของธนาคารพาณิชย

หน�วย : %YOY
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Investment grade High yield

มูลคาหุนกูระยะยาวท่ีจะครบกําหนดในชวงคร่ึงหลังของป 2023

หน�วย : ลานบาท

แบงตาม Rating

A- up 73%

BBB 17%

Below BBB- 4%

Non-rated 6%

• การขยายตัวของสินเชื่อยังคงออนแอ ตามการระมัดระวังการใหสินเชื่อของสถาบันการเงิน โดยเฉพาะ
ครัวเรือนและ SMEs ที่เสี่ยงสูง ขณะที่ดอกเบ้ียที่สูงขึ้นอาจสงผลใหความตองการสินเชื่อใหมปรับลดลง

• การระดมทุนในตลาดตราสารหน้ีมีแนวโนมชะลอลงในชวงท่ีเหลือของป เน่ืองจากหลายธุรกิจไดเรงออก
หุนกูไปแลวเพื่อล็อกตนทุน ขณะที่ความเชื่อมั่นของนักลงทุนปรับลดลงจากความเสี่ยงดานเครดิต
ของผูระดมทุนที่สูงขึ้นและการผิดนัดชําระหน้ีของภาคธรุกิจ

• ประเด็นการผิดนัดชําระหน้ีในตลาดตราสารหน้ีอาจสงผลใหหุนกูกลุม Non-rated/ High yield 
ไมสามารถระดมทุนไดตามตองการ (Roll-over risk) อยางไรก็ดี 90% ของหุนกูที่จะครบกําหนดอายุ
ในชวงครึ่งหลังของป เปนกลุม Investment grade ซึ่งคาดวาจะไมไดรับผลกระทบ

ผลประกอบการกลุมธนาคารใน Q2 สะทอนวา 
สินเชื่อฟนตัวเล็กนอยจาก Q1

แต %YTD และ %YOY ยังออนแอท่ี 1%

NPL ลดลงจากการบริหารจัดการคณุภาพหน้ีและปรับโครงสรางหน้ี 
หลายธนาคารมี NPL ไหลเขาเพ่ิมขึ้นใน Q2

สะทอนความเส่ียงดานคุณภาพสินทรัพยท่ีเร่ิมสูงขึ้น
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หน้ีเสียของครัวเรือนไทยมีแนวโนมเพ่ิมขึ้น ตามความสามารถในการชําระหน้ีท่ียังเปราะบาง ขณะท่ีแรงกดดนัจาก
คาครองชีพเพ่ิมสูงขึ้น อยางไรก็ด ีความเสี่ยงเกิด NPL cliff ยังอยูในระดับต่ํา
Delinquency rate per total consumer loan

หน�วย : %

Special Mention Loan : SM (หน้ีกลุมท่ีคางชําระระหวาง 1 - 3 เดือน แบงตามประเภทหน้ี)

หน�วย : % by outstanding (as of 2Q23)

ที่มา : การวิเคราะหโดย SCB EIC จากขอมูลของเครดิตบูโร
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43%

27%

18%

5%
5%

2%

Auto loan

Housing loan

Personal loan

Commercial loan

Others

Credit card

SM ณ 2Q23 = 4.75 แสนลานบาท
โดย 9 หมื่นลานบาทหรือ 70% เปนลูกหน้ี SFIs
สะทอนความออนแอในกลุมรายไดปานกลาง-นอย

Consumer loan: Migration rate from SM to NPL (as of 2Q23) 

Auto loan Housing Credit card Personal loan

12% 22% 57% 54%

• หน้ีเสียยังมีความเสี่ยงท่ีจะปรับสูงข้ึน ตามรายไดของครัวเรือนที่ยังฟนตัวไมเต็มที่และไม
ทั่วถึง ประกอบกับคาครองชีพที่สูงกระทบตอความสามารถในการชําระหน้ี

• ผลประกอบการกลุมธนาคารใน Q2 สะทอนคุณภาพสินทรัพยแยกวาคาด Credit cost 
ปรับสูงขึ้น และหลายสถาบันการเงินตั้งสํารองหน้ีเสียเพิ่มขึ้น

• ท้ังน้ี อัตราการไหลจาก SM ไปเปน NPL ในสินเชื่อรถยนตและบานอยูในระดับต่ํา
สงผลใหความเสีย่งเกิด NPL cliff ยังจํากัด 
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เงินบาทออนคาเร็วในชวงท่ีผานมา เปนผลจากเศรษฐกจิจนีท่ีออนแอทําใหเงินหยวนออนคาเร็ว ทิศทางเงิน
ดอลลารตามการปรบัมุมมองการขึน้ดอกเบีย้ของ Fed และปจจยัทางการมืองท่ีสงผลตอเงินทุนเคลื่อนยายสูไทย

ที่มา : การวิเคราะหโดย SCB FM จากขอมูลของ Bloomberg

เงินบาทออนคาเร็วในเดือนท่ีผานมา ปจจัยท่ีทําใหเงินบาทออนคาในชวงท่ีผานมา

การออนคาของเงินหยวน จากตัวเลขเศรษฐกิจจีนที่ออกมาแยกวาคาดตอเน่ือง ทั้งการ
สงออกที่หดตัว ผลผลิตอุตสาหกรรมและยอดคาปลีกที่ขยายตัวชะลอลงตํ่ากวาคาด
ตอเน่ือง เงินเฟอติดลบ และอัตราการวางงานสูง นอกจากน้ี ยังมีปญหาภาคอสังหาฯ 
ที่ราคาบานหดตัวแรง ผูประกอบการผิดนัดชําระหน้ี ประกอบกับความกังวลบาง Trust 
ที่ผิดนัดชําระเงิน

เงินดอลลารสหรัฐแข็งคา เปนผลจาก Risk-off sentiment หลังตัวเลขเศรษฐกิจ
หลายประเทศออนแอกวาคาด และนักลงทุนปรับมุมมองการดําเนินนโยบายการเงิน
ของ FED หลังแสดงความกังวลตอแรงกดดันเงินเฟอที่อาจปรับสูงขึ้น ทําใหดอกเบ้ีย
ตองอยูในระดับสูงไปอีกระยะหน่ึง อัตราผลตอบแทนพันธบัตรรัฐบาลสหรัฐฯ ที่ผานมาจึง
ปรับสูงขึ้นเร็ว

ตัวเลขเศรษฐกจิไทยออกมาแยกวาคาด ทั้งขอมูล GDP ไตรมาส 2 และการสงออก
ที่ออกมาตํ่ากวาตลาดคาด ขณะที่เงินเฟอตํ่าตอเน่ือง

ประเด็นที่ตองจับตาซึ่งอาจทําใหเงินบาท
ยังออนคาในระยะสั้น (กรอบ 35.20-35.70)

ตัวเลขเศรษฐกจิไทย และ Sentiment ของนักลงทุนโลก หากตัวเลขเศรษฐกิจไทยยัง
ตํ่ากวาตลาดคาด ประกอบกับนักลงทุนยัง Risk-off จะทําใหความเชื่อมั่นตอสินทรัพย 
EM ตํ่าตอเน่ือง เงินบาทจะยังออนคาตอได

ตัวเลขเศรษฐกิจจีนและมาตรการจากภาครัฐ SCB FM มองวาในระยะสั้นเศรษฐกิจจีน
จะยังออนแอ และมาตรการภาครัฐจะมีออกมานอย กดดันใหเงินหยวนออนคาตอเน่ือง 

การเปล่ียนแปลงของคาเงินแตละสกุล เทียบดอลลารสหรัฐ

หน�วย : % (ขอมูล ณ วันท่ี 6 ก.ย. 2023)
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ในระยะยาวคาดวาเงินบาทจะทยอยแขง็คาขึ้นได จากแนวโนมการฟนตัวของเศรษฐกจิไทย และภาวะการเงิน
ท่ีน�าจะตึงตัวนอยลงได อยางไรก็ด ีเงินบาทอาจแข็งคาไดไมมากจากเศรษฐกจิจนีท่ีออนแอกวาคาด
เงินทุนเคล่ือนยายสูตลาดการเงินไทย

หน�วย : พันลานบาท (ขอมูล ณ วันท่ี 6 ก.ย. 2023)

ที่มา : การวิเคราะหโดย SCB FM จากขอมูลของ Bloomberg SETSMART และ ThaiBMA
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Equity market

Bond market

Bn THB YTD 2022

Equity -138.3 +196.9

Bond -118.6 +46.8

เศรษฐกิจไทยมแีนวโนมฟนตัวดีขึ้นในชวงท่ีเหลือของป จากแนวโนมนักทองเท่ียว
ตางชาติท่ีจะเขามามากขึ้น (โดยเฉพาะจากจีน) การบริโภคภาคเอกชนท่ีจะขยายตวั
ตอเนื่อง และการใชจายภาครัฐท่ีอาจเพ่ิมขึ้นมาก

ดุลบัญชีเดินสะพัดท่ีมีแนวโนมดีขึ้น แมการสงออกจะหดตัวในชวงครึ่งแรกของป 
แตในระยะตอไปน�าจะฟนตัวพรอมการสงออกบริการ (ทองเท่ียว) ท่ีจะสูงขึ้น 
ดุลบัญชีเดินสะพัดจะเกินดุลเพ่ิมขึ้นในชวงครึ่งหลังของปนี้ 

เงินทุนเคล่ือนยายท่ีทยอยไหลเขาตลาดการเงินไทยหลังความไมแน�นอนลดลง 
และมาตรการรัฐชัดเจนขึ้น ทําให Sentiment นักลงทุนปรับดีขึ้น ตัวเลขเศรษฐกิจสหรัฐฯ 
ท่ีอาจออกมาชะลอความรอนแรงลง สงผลใหในระยะตอไป FED อาจสือ่สาร Hawkish 
นอยลงตามแนวทาง Data-dependent

ปจจัยท่ีจะทําใหเงินบาทแข็งคาขึ้นในระยะกลางถึงยาว

อยางไรก็ดี คาดวาเงินบาทอาจไมแข็งคาเทาท่ีเคยมองไว เน่ืองจาก

เศรษฐกิจจีนออนแอกวาท่ีเคยคาดไว โดย GDP อาจขยายตัวตํ่ากวา 5% และนโยบาย
ภาครัฐอาจมีขนาดไมใหญมาก ทําใหเศรษฐกิจอาจฟนไดไมเร็วนัก

นโยบายรัฐขนาดใหญอาจทําใหขาดดลุการคลังมากขึ้น ซ่ึงอาจทําใหผลตอบแทนพันธบัตร
รัฐบาลไทยสูงข้ึนตามอุปทานและคาดการณเงินเฟอ กดดันบาทออนได

มองเงินบาท ณ สิ้นปนี้ที่ 33.50-34.50
และจะแข็งคาตอเนื่องสูระดับ 32.00-33.00 ณ สิ้นปหนา
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เศรษฐกิจไทยทามกลางวิกฤติภัยแลง
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Key summary 
ผลกระทบภัยแลงตอเศรษฐกจิไทยในป 2023 และ 2024

1

2

3

สถานการณนํ้าฝนและนํ้าในเข่ือนในปจจุบันเปนอยางไร?

สถานการณภัยแลงจะรุนแรงแคไหน?

วิกฤติภัยแลงจะสรางความเสียหายใหเศรษฐกิจไทยมากเพียงใด?

ฝนแลงรุนแรงในหลายพ้ืนท่ี ปริมาณนํ้าใชการไดในเข่ือนท่ัวประเทศคอนขางตํ่า 

ภาคเหนือ กลาง ตะวันออก ฝนแลงรุนแรงสุดในรอบ 41 ป ภาคตะวันออกเฉียงเหนือและใต ฝนแลงใกลเคียงป 2019

กรณีฐาน มูลคาความเสียหายโดยตรง 69,000 ลานบาท (ป 2023 ราว 20,000 ลานบาท ป 2024 ราว 49,000 ลานบาท) 

สงผลกระทบตอ GDP -0.14 pp และ -0.36 pp ในป 2023 และป 2024 ตามลําดับ

และเงินเฟอ +0.18 pp และ +0.45 pp ป 2023 และป 2024 ตามลําดับ หากเทียบกรณีไมเกิดวิกฤตภัยแลง

ที่มา : การวิเคราะหโดย SCB EIC
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ปริมาณฝนในชวง 8 เดือนแรกปน้ี แตะระดับต่ําสดุในรอบ 41 ป ในหลายพ้ืนท่ีของไทย ขณะท่ีปริมาณน้ําใชการได
ในเขื่อนท่ัวประเทศอยูในระดับต่ํากวาคาเฉลี่ยในรอบ 10 ปท่ีผานมา
ปริมาณฝนสะสมท่ีตางจากคาปกติ (คาเฉล่ียปริมาณฝนในรอบ 30 ป) 

หน�วย : %

ปริมาณน้ําใชการได ในเข่ือนท่ัวประเทศ (ณ วันท่ี 1 ของเดือน)

หน�วย : ลาน ลบ.ม.

หมายเหตุ : *ปที่ประสบภัยแลงมากที่สุด 
ที่มา : การวิเคราะหโดย SCB EIC จากขอมูลของกรมอุตุนิยมวิทยา และคลังขอมูลนํ้าแหงชาติ 

สัดสวนปริมาณน้ําฝนตอปริมาณฝนท้ังป (ขอมูลเฉลี่ยป 1991-2020) 

หน�วย : %

สถานการณนํ้าลาสุด 

63.6

36.4
Jan - Aug

Sep - Dec

0

10

20
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40

DecMar AugJunJan Feb Apr JulMay Sep Oct Nov

-8%

+33% 2023

คาเฉลี่ย 10 ป (2013 - 2022)

-31

-15

-35

-30

-9 -8

ตะวันออก

-27
(1992)

เหนือ ตะวันออก

เฉียงเหนือ

-25
(1993*)

กลาง ใตฝงตะวันออก ใตฝงตะวันตก

-20
(1993)

-26
(2019)

-20
(1992)

-31
(1990)

ปท่ีประสบภัยแลงมากท่ีสุดในรอบ 41 ป (1981 - 2022) 8M2023
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ปริมาณฝนยังมีแนวโนมตกนอยกวาปกติในชวงท่ีเหลือของปน้ี จากผลของปรากฎการณเอลนีโญและปรากฎการณ
ไอโอดขีัว้บวก
จุดการเปล่ียนแปลงของอุณภูมิพื้นผิวน้ําทะเลท่ีสงผลกระทบตอไทย 

หน�วย : %

ระดับอุณภูมิน้ําทะเลบริเวณมหาสมุทรอินเดียท่ีตางไปจากคาปกติ

หน�วย : องศาเซลเซียส

ที่มา : การวิเคราะหโดย SCB EIC จากขอมูลของ IRI (International Research Institute for Climate and Society) และ Australia’s Bureau of Meteorology 

ภัยแลงจะรุนแรงแคไหน

มหาสมุทรแปซิฟก 
มหาสมุทรอินเดีย

ไอโอดี (Indian Ocean Dipole) ข้ัวบวก : 
ปรากฏการณที่ความแตกตางของอุณหภมูิ
ผิวน้ําระหวางบริเวณมหาสมุทรอินเดียฝง
ตะวันตกและฝงตะวันออกสูงข้ึนผิดปกติ

เอลนีโญ : ปรากฎการณอุณหภูมิผิวน้ํา
ทะเลบริเวณเสนศูนยสูตรในมหาสมุทร
แปซิฟกกลางและตะวันออกสูงข้ึนผิดปกติ 
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ระดับออน
ระดับปานกลาง
ระดับรนุแรง
ระดับรุนแรงมาก คาดการณ

ระดับอุณภูมิน้ําทะเลบริเวณมหาสมุทรแปซิฟกท่ีตางไปจากคาปกติ (ONI) 

หน�วย : องศาเซลเซียส
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ในกรณีฐาน พ้ืนท่ีภาคเหนือ ภาคกลางและภาคตะวันออก อาจจะตองเผชิญภาวะฝนแลงรุนแรงท่ีสุดในรอบ 41 ป

ที่มา : การวิเคราะหโดย SCB EIC จากขอมูลของ IRI (International Research Institute for Climate and Society) และ  Australia’s Bureau of Meteorology 

คาดการณปริมาณฝนสะสมป 2023 รายภูมิภาค

หน�วย : มม.

1,259 1,216

1,391

945 900

1,448

1,112

1,363

922
851

1,413

1,200

1,537

831
761

1,307

1,120
1,012

941

1,518

1,281

1,643
1,809

เหนือ กลาง ตะวันออก ตะวันออกเฉียงเหนือ ใตตะวันออก ใตตะวันตก

2,000
2,142

1,825

2,501

1,975

1,431

2,284

-26.8% -30.0%

-21.9%

-13.7%

-22.2%

-14.4%คาเฉลี่ย 30 ป (1991 - 2020)

แยปริมาณฝนตํ่าสุดในรอบ 41 ป (1981 - 2022)

ฐาน ดี

กรณีฐาน ประมาณการปริมาณฝนที่นอยกวาคาปกติ (ฝนแลง) โดยกําหนดใหเกิดเอลนีโญและไอโอดีขั้วบวกในเดือน ส.ค – ธ.ค. ในระดับเดียวกับการคาดการณ ณ เดือน ส.ค. ของสถาบันวิจัย IRI และกรม
อุตุนิยมวิทยาออสเตรเลีย กรณีดี ฝนแลงนอยกวากรณีฐาน ตามคาความผันผวนของฝนในชวงเอลนีโญ (กรณีฐาน + สวนเบ่ียงเบนมาตรฐาน) กรณีแย ฝนแลงมากกวากรณีฐาน (กรณีฐาน - สวนเบ่ียงเบน
มาตรฐาน) 

ภัยแลงจะรุนแรงแคไหน
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ภัยแลงจะกระทบเศรษฐกจิไทยโดยตรงผานภาคเกษตร และสงผลทางออมผานความเช่ือมโยงของภาคเกษตรกบั
ภาคสวนอื่น ๆ ในระบบเศรษฐกจิ
ชองทางสงผานผลกระทบของภัยแลงตอเศรษฐกิจไทย หวงโซมูลคาของการผลิตสินคาเกษตร

ที่มา : การวิเคราะหโดย SCB EIC 

ผลกระทบตอเศรษฐกิจไทย

ภัยแลง

ภาคเกษตร

ภาคสวนอื่น ๆ ในระบบเศรษฐกิจ

• ผลผลิตเกษตรเสียหาย

• ราคาสินคาเกษตรเพิ่มข้ึน 

• รายไดเกษตรกร

• คาใชจายดานอาหารของผูบริโภคเพิ่มข้ึน 

• อุตสาหกรรมท่ีพึ่งพาสินคาเกษตรเปนวัตถดิุบ 
เชน โรงงานน้ําตาล โรงสีขาว

• ปจจัยการผลิตสินคาเกษตร เชน ปุยเคมี 
บริการเครื่องจักรกลการเกษตร 

• อุตสาหกรรมการผลิตสินคาท่ีพึ่งพากําลังซ้ือ
จากเกษตรกร เชน จักรยานยนต เครื่องใช
ในครัวเรือน 

• ธุรกิจสงออกสินคาเกษตรและนําเขาปจจัย
การผลิต

ผลกระทบ
ทางตรง

ผลกระทบ
ทางออม

ผลิตสินคาเกษตร

แปรรูป
ขั้นตน/ขั้นสูง

ปจจัยการผลติ

กระจายสินคา
และการตลาด 

บริโภค 

ฝนแลง

https://www.scbeic.com/th/home


66

ภาวะฝนแลงจะสงผลกระทบตอผลผลิตทางการเกษตรท่ีจะเกบ็เกีย่วในชวงไตรมาส 4 ป 2023 ถึงป 2024
โดยผลกระทบสวนใหญจะเริ่มเห็นในปหนาตามฤดูกาลการผลิต

ที่มา : การวิเคราะหโดย SCB EIC จากขอมูลของสํานักงานเศรษฐกิจการเกษตร 

ชวงเวลาการเพาะปลูก ใหปุยและเก็บเกี่ยวผลผลิตสินคาเกษตรแตละชนิด (สีเหลืองเขมแสดงวามีการเกบ็เกีย่วมาก) 

หน�วย : %

2023 2024

1 2 3 4 5 6 7 8 9 10 11 12 1 2 3 4 5 6 7 8 9 10 11 12

ขาวนาป 0.1 6.3 7.8 9.1 65.0 9.1 1.5 0.5 0.2 0.2 0.1

ขาวนาปรัง 11.4 32.0 30.1 15.3 7.1 3.3 0.7 0.1 0.01

ออย 18.8 35.1 32.3 13.7 0.05

มันสําปะหลัง 2.6 4.8 6.1 9.9 20.4 19.7 19.0 7.4 4.3 2.5 1.5 2.0 2.6

ยางพารา 10.9 8.0 3.7 2.6 5.6 7.9 8.9 9.6 10.1 10.0 9.8 13.0

ปาลมน้ํามัน 9.2 9.1 8.9 8.2 8.6 7.8 7.4 8.1 8.5 8.7 8.1 7.6

ฝนแลงในฤดูฝน

ชวงเวลาเก็บเกี่ยว (ตัวเลขแสดงสัดสวนปริมาณการเก็บเกี่ยวตอผลผลิตรวม)ชวงเวลาเพาะปลูกหรือใหปุย ซ่ึงพืชตองการนํ้า

นอกฤดูฝน พ่ึงพาน้ํากักเก็บจากเขื่อน

ตัวอยางชวงเวลาของฝนท่ีจะสงผลกระทบตอผลผลิตสินคาเกษตร : ขาว

1

ระยะ 3 – 35 วันหลังปลูก : ชวงที่ตนขาวแตกกอและเจริญเติบโต

2

ระยะ 60 – 90 วัน : ชวงที่ตนขาวตั้งทองและออกรวง 

ผลกระทบตอเศรษฐกิจไทย
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ผลผลิตสินคาเกษตรท่ีลดลงจากภัยแลงป 2023

หน�วย : ลานตัน 

มูลคาความเสียหายจากภัยแลงป 2023

หน�วย : ลานบาท

ที่มา : การวิเคราะหโดย SCB EIC จากขอมูลของสํานักงานเศรษฐกิจการเกษตร 

-15.4
-20.2

-10.5

-2.7

-3.3

-2.3

-2.7

-2.1
-1.2

ฐาน

-1.6

แย

-1.5-0.9

ดี

-21.5

-27.9

-15.2

ออย 2023/24

ขาวนาปรัง 2024

มันสําปะหลัง 2023/24

ขาวนาป 2023/24

ประมาณการผลผลิตท่ีลดลงเทียบกับกรณีฝนปกติ โดยกําหนดใหปจจัย
อ่ืน ๆ ที่มีผลตอผลผลิตเทากันในทุกกรณี และใชปจจัยปริมาณน้ําฝน
ที่แตกตางกันในแตละกรณีในแบบจําลองประมาณการผลผลิต

ขาวนาปรัง ประเมินจากราคาขายขาวเปลือกในเดือน ส.ค. 2023 (11,844 บาทตอตัน)  ขาวนาป ประเมินจากราคาขาย
ขาวเปลือกเฉลี่ยถวงน้ําหนักในเดือน ส.ค. 2023 (12,949 บาทตอตัน) ออย ประเมินจากราคาออยลาสุด (1,162 บาทตอตัน) 
มันสําปะหลัง ประเมินจากราคาในเดือน ส.ค. 2023 (2,780 บาทตอตัน) 

32,285
39,315

27,598

17,880

23,525

12,235

16,070

20,697

11,407
1,693

2,433

ฐาน

3,168

แย ดี

มันสําปะหลัง

ขาวนาป

ออย

ขาวนาปรัง

68,668

86,705

52,933

รายพืช รายป

49,065
61,356

39,112

19,603

25,349

13,822

ฐาน แย ดี

2023

2024

68,668

86,705

52,934

ในกรณีฐาน วิกฤติภัยแลงจะสรางความเสียหายขัน้ต่ําใหกับเศรษฐกจิไทยราว 69,000 ลานบาท

ผลกระทบตอเศรษฐกิจไทย
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ในกรณีฐาน รายไดเกษตรกรในป 2024 มีแนวโนมทรงตัว จากราคาสนิคาเกษตรท่ีเพ่ิมขึ้น ซึ่งจะชวยชดเชย
ผลกระทบจากผลผลิตท่ีลดลงไดสวนหน่ึง อยางไรก็ดรีายไดชาวนาและชาวไรออยจะยังมีแนวโนมขยายตัว
ดัชนีรายได ราคาและผลผลิตภาคการเกษตร

หน�วย : %YOY

แนวโนมดัชนีรายได ผลผลิตและราคาสินคาเกษตรรายสินคาป 2024

หน�วย : %

หมายเหตุ : *ขอมูลเบ้ืองตน และอาจมีการเปล่ียนแปลง
ที่มา : การวิเคราะหโดย SCB EIC จากขอมูลของสํานักงานเศรษฐกิจการเกษตร, World Bank, IMF, ISO, USDA และ IRSG 

ผลกระทบตอเศรษฐกิจไทย

3.0

-1.5

2.3
1.7 1.8 1.6

-2.4

13.7

-0.7

2021 2022*

0.6

2023F 2024F

11.6

รายได

ราคา

ผลผลิต

8.1

-3.8
-2.5

5.7

-4.4
-7.8

-0.5

-6.5

มันสําปะหลังขาวเปลือก ยางพารา ปาลมน้ํามันออย

% จํานวนครัวเรือนตอครัวเรือนเกษตรรวม
ครัวเรือนเกษตรทั้งหมด 8 ลานครัวเรือน

57 95 21 5

18.2

-12.2

ผลผลิตรายได ราคา
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SCB EIC ประเมินวิกฤติภัยแลงในกรณีฐาน สงผลให GDP ไทยในป 2023 และ 2024 ลดลงรวม -0.5 pp 
และเงินเฟอเพ่ิมขึ้นรวม +0.6 pp เทียบกับกรณไีมเกดิภัยแลง
ประเมินผลกระทบภัยแลงตอเศรษฐกจิไทยใน 3 กรณี

หน�วย : Percentage points 

ที่มา : การวิเคราะหโดย SCB EIC จากขอมูลของกระทรวงพาณิชย สํานักงานสถิติแหงชาติ

0.18

0.45

0.23

0.56

0.13

0.36

-0.14

-0.36

-0.18

-0.45

-0.10

-0.29

2024 202420242023 2023 2023

Inflation GDP

กรณีฐาน กรณีดีกรณีแย

• ภัยแลงจะทําใหราคาสินคาเกษตรสูงข้ึนมาก โดยเฉพาะ ขาว ออย และน้ํามันปาลม

• ผูบริโภคไทยมีสัดสวนคาใชจายเกีย่วกับอาหารสูงราว 35% ของรายจายท้ังหมด 

โดยเฉพาะขาวที่คิดเปน 10% ของคาใชจายอาหาร (ขอมูลป 2022)

• เงินเฟอไทยจึงออนไหวสูงตอภัยแลง ในกรณีฐานจะกดดันเงินเฟอรวม +0.63 pp 

ในชวงป 2023 – 2024 และอาจมากถึง +0.8 pp ในกรณีแย

• ภัยแลงจะทําใหอุตสาหกรรมท่ีพึ่งพาวัตถดิุบเกษตรมวีัตถดิุบใชแปรรูปนอยลง 

สงผลใหมีผลผลิตสงออกนอยลง

• โรงงานน้ําตาล โรงสีขาว โรงงานผลิตแปงมัน โรงงานผลิตมันเสน 

โรงงานสกัดน้ํามันปาลม 

• ผูสงออกขาว น้ําตาล มันเสน และแปงมันสําปะหลัง

• ภัยแลงจะทําใหความตองการใชปจจัยการผลิตลดลง 

• ผูนําเขา ผลิต และจําหน�ายปุยเคมีและยาปราบศัตรูพืช 

• ผูใหบริการรับจางเครื่องจักรกลการเกษตร 

ผลกระทบตอเศรษฐกิจไทย
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จับตานโยบายรัฐบาลชุดใหม
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แมจะมีการจัดต้ังรัฐบาลแลว แตความลาชาของการประกาศ พ.ร.บ. งบประมาณประจาํปงบประมาณ 2024 
(FY2024) จะยังเปนปจจยัทาทายใหมูลคาการกอสรางภาครฐัในป 2024 มีแนวโนมขยายตัวไดเล็กนอย
มูลคาการกอสรางภาครัฐ

ที่มา : การวิเคราะหโดย SCB EIC จากขอมูลของสํานักงานสภาพัฒนาการเศรษฐกิจและสังคมแหงชาติ

หน�วย : พันลานบาท

156
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287

530

186

647

171

555

113

643

826

377

384

2019

349
374

373

2020 2022

428

2021

378

418

377

435

2023E 2024F

796

726
756

802 812

2.0% 1.7%

H2

H1

การกอสรางภาครัฐป 2024 มีแนวโนมขยายตัว +1.7%YOY

การประกาศใชกรอบวงเงิน
งบประมาณ FY2024 
ท่ีลาชาราว 6 เดือน

Q3/23

Q3/24

Q1/24

Q2/24

Q4/24

Q4/23 การเบิกจาย
งบลงทุนชะลอลง

มีการเรงเบิกจายงบลงทุน

การจัดทํางบประมาณ FY2025 
ดําเนินการตามปกติ

หน�วยงานตาง ๆ ไดมีการ

เตรียมนําเสนอโครงการ 

Mega project เพ่ือให 

ครม. ชุดใหมอนุมัติ

ความเสี่ยงในการปรับลดงบ

ลงทุนภายใตกรอบวงเงิน

งบประมาณ FY2024
จากการจัดสรรงบประมาณไป

สนับสนุนมาตรการดานอ่ืน ๆ เชน 

มาตรการเพิ่มรายได มาตรการลด

คาใชจาย
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การเบกิจายงบลงทุน FY2024 มีแนวโนมเรงตัวขึ้นในชวงไตรมาส 3 ป 2024 ซึ่งเปนชวงโคงสุดทายกอนจบ
ปงบประมาณ ขณะท่ียังมีโครงการ mega project ท่ีรอคณะรัฐมนตรีชุดใหมอนุมัติ

ที่มา : การวิเคราะหโดย SCB EIC จากขอมูลของกรมบัญชีกลาง

อัตราการเบิกจายงบลงทุนสะสมของหน�วยงานกลางโดยรวม

หน�วย : %

7569

0

20

40

60

80

JanDecOct AprNov Feb Mar May Jun Jul Aug Sep

FY2019 FY2020 FY2021 FY2023FY2022

หน�วยงาน
ท่ีใชงบลงทุนในระดับสูง

สิ้น ก.ย. สิ้น ส.ค.

2019 2020 2021 2022 2022 2023

กรมทางหลวง 74% 77% 86% 90% 79% 88%

กรมทางหลวงชนบท 87% 82% 89% 91% 81% 82%

กรมชลประทาน 81% 81% 82% 83% 72% 77%

กรมโยธาธกิารและผังเมือง 66% 65% 62% 47% 40% 35%

งบประมาณประจําป
• อัตราเบิกจายงบลงทุนสะสมใน FY2023 ยังเรงสูงกวาหลายปที่ผานมา

• การประกาศใชกรอบวงเงินงบประมาณ FY2024 ที่ลาชาราว 6 เดือน จะสงผลใหการเบิกจาย

งบลงทุนมีแนวโนมชะลอลงตั้งแตในชวงไตรมาส 4 ป 2023 ไปจนถึงไตรมาส 2 ป 2024 และ

คาดวาจะเรงตัวขึ้นในชวงไตรมาส 3 ป 2024 ซึ่งเปนชวงโคงสุดทายกอนจบปงบประมาณ 

FY2024

ตัวอยางโครงการ mega project ท่ีคาดวาจะเปดประมูลในป 2024 มูลคา

(พันลานบาท)

รถไฟทางคู เฟส 2 ชวงขอนแกน-หนองคาย 29.7

มอเตอรเวยสาย 9 วงแหวนรอบนอกกรุงเทพฯ ฝงตะวันตก ชวงบางขุน
เทียน-บางบัวทอง 

56.0

อาคารผู โดยสารสนามบินสุวรรณภูมิ สวนตอขยายดานทิศตะวันออก 8.0

อาคารผู โดยสารสนามบินสุวรรณภูมิ สวนตอขยายดานทิศตะวันตก 8.0

แหลมฉบัง เฟส 3 งานท่ี 2 กอสรางอาคาร ทาเทียบเรือ ระบบถนน และ
ระบบสาธารณูปโภค

7.3

โครงการ mega project
หน�วยงานตางๆ ไดมีการเตรียมนําเสนอโครงการ mega project เพื่อให ครม. ชุดใหมอนุมัติ
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หมายเหตุ : *หากปรับลดคา Ft โดยเล่ือนจายตนทุนคางจายให EGAT
ที่มา : การวิเคราะหโดย SCB EIC 

ในระยะสั้น : นโยบายกระตุนเศรษฐกจิของรฐับาลชุดใหมคาดวาจะสงผลบวกตอธรุกจิท่ีเกี่ยวโยงกบัการบรโิภค 
ทองเท่ียว และภาคเกษตร ขณะท่ีธุรกิจท่ีมีแรงงานขั้นพ้ืนฐานสัดสวนสูงจะไดรบัผลกระทบดานตนทุนและธุรกิจ
ดานพลังงานอาจไดรบัผลกระทบเชิงรายได

คาปลีกคาสง รานคาในแหลงทองเท่ียว

อาหารและเคร่ืองดื่ม

รานอาหาร รานอาหารในแหลงทองเท่ียว

Healthcare สถานพยาบาลทางเลือก

ทองเท่ียว

ขนสง

กอสราง, วัสดุกอสราง รับเหมากอสราง

พลังงาน สถานีบริการน้ํามัน

ไฟฟา โรงไฟฟา IU, SPP&VSPP

เกษตร

ธุรกิจท่ีจะไดประโยชน

ธุรกิจท่ีจะไดรับผลกระทบ

 Digital wallet
 คาแรงขั้นต่ํา/เงินเดือน ป.ตรี
 ลดภาระคาใชจายดานพลังงาน*
 ลดความเหลื่อมลํ้ารายไดครัวเรือน
 พักหน้ีเกษตรกร, ประคองหน้ี SMEs 
 สวัสดิการดูแลผูสูงอายุ

 VISA Free นักทองเท่ียวท่ีมีศักยภาพ
 Fast track VISA สําหรับ MICE
 ปรับปรุงระบบการขอ VISA
 พัฒนาสนามบินท่ัวประเทศ
 ปราบปรามการเอาเปรียบนักทองเท่ียว
 ยกระดับหนังสือเดินทางไทย

 กัญชาทางการแพทย
 เพ่ิมผลิตภาพและความหลากหลาย
 Precision farming
 แกกฎหมายท่ีดิน ส.ป.ก. 4-01

กระตุนเศรษฐกิจ/พยงุคาครองชีพ สงเสริมการทองเที่ยว สงเสริมการเกษตร
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ในระยะกลาง : นโยบายสงเสริมความสามารถในการแขงขนัและนโยบายดานสิ่งแวดลอมจะสงผลบวกตอธรุกจิ
ท่ีเกี่ยวเน่ืองกับโครงสรางพ้ืนฐาน และอุตสาหกรรมแหงอนาคต ขณะท่ีธุรกิจท่ีเกีย่วโยงกับโครงสรางพลังงาน
และกระแส ESG จําเปนตองปรบัตัว

กอสราง, วัสดุกอสราง

อสังหาริมทรัพย โดยเฉพาะในพ้ืนท่ี EEC และตางจังหวัดบางพ้ืนท่ี

นิคมอุตสาหกรรม

อิเล็กทรอนิกส

ทองเท่ียว

ขนสง ขนสงท่ีใชยานยนตสันดาป

ไฟฟา โรงไฟฟา IPP&SPP ท่ีใชกาซ โรงไฟฟา RE ท่ีรายไดอางอิงกับคา Ft โรงไฟฟา RE , Solar PV โรงไฟฟาถานหิน

ประมง ขนาดกลางและเล็กท่ีถูกกระทบจาก IUU Fishing

เกษตร สินคาเกษตรท่ีนํามาผลิตพลังงานทดแทน การผลิตท่ีใชการเผา (น้ําตาล อาหารสัตว)

พลังงาน การกลั่นและปโตรเคมีท่ีใชวัตถุดิบชีวภาพ การกลั่นน้ํามัน, ปโตรเคมี

สงเสริมความสามารถในการแขงขัน นโยบายดานสิ่งแวดลอม

 ปรับโครงสรางการใชพลังงานของไทย*

 ลงทุนระบบคมนาคม
 ผลักดัน EEC ระเบียงเศรษฐกิจ 4 ภาค

 สงเสริมอุตสาหกรรม/บริการแหงอนาคต
 ปรับปรุง BOI
 เปดประตูการคา ผลักดัน FTA
 พลิกฟนประมงไทย

 สานตอ Carbon Neutrality
 สงเสริมพลังงานหมุนเวียน

 ฟนฟูระบบนิเวศ / แก PM2.5
 การขายคารบอนเครดติอยางยุติธรรมธุรกิจท่ีจะไดประโยชน

ธุรกิจท่ีจะไดรับผลกระทบ

หมายเหตุ : *หากดึงกาซมีเทนจากโรงแยกกาซที่อยูนอกกลไก Pool gas เขาสูตลาด Pool gas มากข้ึน จะทําใหตนทุนกาซในการผลิตไฟฟาถูกลง สงผลให คา Ft มีแนวโนมลดลงตามไปดวย
ที่มา : การวิเคราะหโดย SCB EIC 
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75 ที่มา : การวิเคราะหโดย SCB EIC จากขอมูลของพรรคเพ่ือไทย, ทําเนียบรัฐบาล, สํานักงานคณะกรรมการการเลือกต้ัง, สํานักงานสถิติแหงชาติ และสํานักขาวตาง ๆ

นโยบาย รายละเอียดและสมมติฐาน ผู ไดประโยชน
ผลที่คาด

เทียบกรณีฐาน

(1) 
กระเปาเงินดิจิทัล

รัฐแจกเงินผานกระเปาเงินดิจิทัลใหคนไทยอายุ 16 ปขึ้นไปคนละ 10,000 บาทในเดือน ก.พ. 2024 ระยะเวลาใชจาย 
6 เดือน กําหนดใหใชจายภายในรัศมีใกลที่อยูอาศัย แตไมสามารถใชซื้อสินคาและบริการออนไลนหรือแลกเปน
เงินสดได (วงเงนิ 560,000 ลานบาท)
สมมติฐาน : ตาม Policy scenario กรณี 1 และ 2

ประชาชนไทย
56 ลานคน

กระตุนการบริโภค 
GDP เพิ่ม
+2-3pp

(2) 
บริหารจัดการ
ราคาพลังงาน

ลดภาระคาใชจายดานพลังงานใหประชาชน ปรับโครงสรางการใชพลังงาน
สมมติฐาน : 1) กรณีลดคา Ft ลงเหลือหน�วยละ 3.99 บาท อาจใชงบประมาณรัฐบาลราว 2-3 หมื่นลานบาท 
หากรัฐบาลเลือกชําระภาระตนทุนคงคางของ EGAT ที่เกิดขึ้นจากการลดคาไฟฟาในชวงป 2021-2022 ให หรือไมใช
งบประมาณรัฐบาล หากลด/เลื่อนชําระภาระตนทุนคงคาง (AF) ที่ EGAT รับไวอยูในปจจุบันราว 1.2-1.3 แสนลานบาท
(และอาจมีความเสี่ยงที่ AF เพิ่มขึ้น หากตนทุนราคากาซสูงกวา กกพ. คาด) 2) กรณีลดราคาดีเซลเหลือลิตรละ 30 
บาทผานกองทุนน้ํามันทําใหภาระหน้ีเพิ่ม 4,200 ลานบาท/เดือน และยังมีหน้ีเกาอีกราว 1 แสนลานบาท

ผูอยูอาศัย
ในไทยทุกคน

ลดคาครองชีพ
ลดตนทุนพลังงาน

เงินเฟอลด
-0.3pp ในปน้ี

(3) 
ผลักดันรายได
จากการทองเที่ยว

ฟรีวีซาใหกลุมนักทองเที่ยวเปาหมาย ปรับปรุงขั้นตอนการขอวีซา จัดทํา Fast Track VISA สําหรับผูเขารวมงานแสดง
สินคานานาชาติ (MICE) รวมมือภาคธุรกิจจัดงานแสดงสินคา/เทศกาลระดับโลก พัฒนาสนามบินทั่วประเทศ 
ปราบปรามการเอาเปรียบนักทองเที่ยว และยกระดับ Passport ไทย
สมมติฐาน : ออกมาตรการฟรีวีซาใหนักทองเที่ยวเปาหมาย เชน จีนและอินเดีย ในชวงไตรมาส 4 น้ี

นักทองเที่ยวตางชาติเพิ่มขึ้น 
+3.7% ในไตรมาส 4

จาก Baseline 

เพิ่มรายไดทองเที่ยว 
GDP เพิ่ม +0.1pp

(4) 
คาจางขั้นตํ่า

ปรับขึ้นคาแรงขั้นตํ่าเปน 600 บาท/วัน ภายในป 2027
สมมติฐาน : ทยอยปรับขึ้นในอัตรา CAGR เทากันทุกปตั้งแตป 2024-2027 (ราวปละ 15-16%)
ทําใหคาแรงทั้งระบบเพิ่ม 8-9% ตอป 

แรงงานพึง่พาคาจางขั้นตํ่า 
7.7 ลานคน และแรงงาน

รายไดใกลเคียงคาจางขั้นตํ่า

เงินเฟอรวมเพิ่มข้ึน 
+1.5pp

ประเมินผลกระทบตอเศรษฐกจิ จากชุดนโยบายระยะสัน้ของรฐับาลใหม
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ความเสี่ยงทางการคลังในระยะยาวมีสูงจากรายจายสงัคมสูงวัยและ Climate change ท้ังน้ีนโยบายกระตุนการ
ใชจายครั้งใหญจะทําใหหน้ีสาธารณะสงูเกนิเพดานเร็วขึ้น และมีตนทุนคาเสียโอกาสใชจายลงทุนสรางประโยชนระยะยาว
หน้ีสาธารณะไทยมีแนวโนมสูงเกินเพดานหน้ีเร็วข้ึน หากกระตุนการใชจายคร้ังใหญ (คาดการณ ณ ก.ย. 23) 

หน�วย : %GDP, ปงบประมาณ

ผลศึกษาตัวทวีทางการคลัง (Fiscal Multiplier) ของไทย

หน�วย : เทา

Old Base (กอนเลือกต้ัง) ไมสามารถลดขนาดการขาดดลุการคลังตอ GDP และไมมี tax reform

New Govt: D-Wallet 1 เพ่ิมรายจาย Digital Wallet แหลงเงินจากรายไดภาษีและงบประมาณในปเดียวกัน

New Govt: D-Wallet 2 เพ่ิมรายจาย Digital Wallet แหลงเงินจากงบประมาณทยอยชําระคืนใน 10 ป
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ศึกษาวิจัย ดิจิทัล การเงิน Softpower กอสราง/อสังหาฯ

แพทย สาธารณูปโภค ขนสง อุตฯ เกษตร

รายจายลงทุนโครงสรางพ้ืนฐานดาน Physical และ Non-Physical
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แจกเงินประชาชนทั่วไป แจกเงินผูมีรายไดนอย

รายจายอุปโภคบริโภคภาครัฐ
สศค. (2023)

ธปท. (2007) สํานักงบประมาณของรัฐสภา (2018)

ที่มา : การวิเคราะหโดย SCB EIC จากขอมูลของ สศช. ธนาคารแหงประเทศไทย กระทรวงการคลัง สํานักงบประมาณ สํานักงบประมาณของรัฐสภา สํานักงานคณะกรรมการการเลือกต้ัง 
พรรคเพ่ือไทย พรรคภูมิใจไทย พรรคพลังประชารัฐ พรรครวมไทยสรางชาติ ธนาคารโลก และสํานักขาวตาง ๆ 
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เพดานหน้ีสาธารณะ 70% of GDP

61.7%
ณ ก.ค. 2023
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ขอเสนอนโยบายเศรษฐกจิระยะปานกลาง โดย SCB EIC

นโยบายระยะปานกลาง 1. Regulatory guillotine 2. สงเสริมการแขงขัน 3. ผลักดันไทยเขารวม OECD 4. ปรับโครงสรางภาษี

วัตถุประสงค เพิ่มขีดความสามารถในการแขงขันและ
กระจายโอกาสทางเศรษฐกิจ

เพิ่มประสิทธิผลจริงของ พ.ร.บ.
การแขงขันทางการคา

ภาคธุรกิจไทยไดรับผลประโยชนจากการ
สงออกสินคาและบริการมากขึ้น และ
เพิ่มความสําคัญบนหวงโซอุปทานโลก

ลดความเหลื่อมลํ้าของระบบภาษี 
ที่บิดเบือนแรงจูงใจของภาคเอกชน

รายละเอียด ตัดลดกฎหมายและกฎระเบียบ
ที่มีลักษณะ 
(1) ซํ้าซอน
(2) ขาดวัตถุประสงคที่ชัดเจน 
(3) ขาดประสิทธิผล
โดยตั้งเปาปลดล็อคกฎหมายที่ยังเปน
อุปสรรคลง 25% ภายใน 1 ป 
(ดําเนินการตอจากรัฐบาลชุดกอน)

ปรับปรุงโครงสรางเชิงสถาบัน 
(กฎหมาย โครงสรางองคกร) เพื่อให 
พ.ร.บ.การแขงขันทางการคาบังคับ
ใชไดจริง 

ผลักดันใหไทยเขารวม OECD และ
เขตการคาเสรีอ่ืนๆ
• สนับสนุนธุรกิจที่ปรับปรุงคุณภาพ

สินคาและบริการ และการตลาด
• อุดหนุนใหผูผลิตสินคาและบริการ

ลงทุนพัฒนาเพิ่มมลูคา
• เปดตลาดสงออกสินคาและบริการ

ที่มีมูลคาเพิ่มสูง

เพิ่มสัดสวนภาษีฐานทรัพยสิน และลด
สัดสวนภาษีฐานรายได โดยยังสามารถ
รักษาระดับรายไดภาษีไวที่เดิม

ผลท่ีคาดหวัง ไทยอยูใน 15 อันดับแรกของโลก
ที่มีดัชนี Ease of Doing Business 
(Business Ready: B-Ready) สูงสุด

มีตัวอยางการบังคับใช พ.ร.บ.การ
แขงขันทางการคาอยางนอย 1 กรณี 
ภายใน 3 ป

เพิ่ม GVC Participation ณ ตําแหน�ง
บน GVC Network ที่มีความสําคัญใน
เชิงกลยุทธมากขึ้น

เพิ่มสัดสวนภาษีทรัพยสิน 1% และ
ลดภาษีฐานรายไดลงในสัดสวนเทากัน 
จะเพิ่มอัตราการเติบโตทางเศรษฐกิจใน
ระยะยาว 0.43% (Abdon et al, 2014)

ที่มา : การวิเคราะหโดย SCB EIC, Abdon et al (2014) “Fiscal Policy and Growth in Developing Asia” 
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ดร.สมประวิณ มันประเสริฐ
รองผูจัดการใหญ ประธานเจาหนาท่ีบริหาร กลุมงาน Economic Intelligence Center (EIC)
และรองผูจัดการใหญ ประธานเจาหนาท่ีบริหาร กลุมงานกลยุทธองคกร

ดร.ปุณยวัจน ศรีสิงห 
นักเศรษฐศาสตรอาวุโส

poonyawat.sreesing@scb.co.th

ดร.ฐิติมา ชูเชิด
ผูอํานวยการฝายวิจัยดานเศรษฐกจิ 

และตลาดการเงิน

thitima.chucherd@scb.co.th

คณะผูจัดทํา

ปราณิดา ศยามานนท
ผูอํานวยการฝาย Industry analysis         

pranida.syamananda@scb.co.th
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โชติกา ชุมมี
ผูจัดการกลุมธุรกิจสินคาเกษตร
และอุตสาหกรรมการผลิต

chotika.chummee@scb.co.th

ดร.กมลมาลย แจงลอม 
นักวิเคราะหอาวุโส

kamonmarn.jaenglom@scb.co.th

กัญญารัตน กาญจนวิสุทธิ์ 
นักวิเคราะหอาวุโส

kanyarat.kanjanavisut@scb.co.th

นพมาศ ฮวบเจรญิ
นักวิเคราะหอาวุโส

nopphamas.houbjaruen@scb.co.th

ฐิตา เภกานนท
นักวิเคราะหอาวุโส

tita.phekanonth@scb.co.th

คณะผูจัดทํา

จิรวุฒิ อิ่มรัตน
นักวิเคราะหอาวุโส

jirawut.imrat@scb.co.th

ดร.เกียรติศักดิ ์คําสี
นักวิเคราะหอาวุโส

kaittisak.kumse@scb.co.th

ณัฐนันท อภินันทวัฒนกูล
นักวิเคราะหอาวุโส

nattanan.apinunwattanakul@scb.co.th
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กีรติญา ครองแกว 
นักวิเคราะห

keeratiya.krongkaew@scb.co.th

คณะผูจัดทํา

จิรภา บุญพาสุข 
นักวิเคราะห

jirapa.boonpasuk@scb.co.th

วชิรวัฒน บานช่ืน
นักกลยุทธตลาดเงินอาวุโส

wachirawat.banchuen@scb.co.th

ชญานิศ สมสุข
นักวิเคราะห

chayanit.somsuk@scb.co.th

ณิชนันท โลกวิทูล
นักเศรษฐศาสตร

nichanan.logewitool@scb.co.th

ปณณ พัฒนศิริ
นักเศรษฐศาสตร

punn.pattanasiri@scb.co.th

เชษฐวัฒก ทรงประเสรฐิ
นักวิเคราะห

chetthawat.songprasert@scb.co.th

ณฐพงศ ตันติจิรานนท
นักเศรษฐศาสตร

nathapong.tuntichiranon@scb.co.th
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ปุญญภพ ตันติปฎก
นักวิเคราะห

punyapob.tantipidok@scb.co.th

คณะผูจัดทํา

วรรณโกมล สุภาชาติ
นักวิเคราะห

wannakomol.supachart@scb.co.th

วิชาญ กุลาตี 
นักเศรษฐศาสตร

vishal.gulati@scb.co.th

อติกานต แสงวัณณ 
นักวิเคราะห

atikan.saengwan@scb.co.th

ดร.อสมา เหลี่ยมมุกดา 
นักเศรษฐศาสตร

asama.liammukda@scb.co.th

รุจีพัชร กําพุสิริ
Economist trainee

t_ruchipat.kumpusiri@scb.co.th
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