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Executive summary
เศรษฐกิจโลกในปี 2023 มีแนวโน้มขยายตัวดีขึ้นเป็น 2.7% (เดิม 2.4%) แต่นับว่าเติบโตชะลอลงมาจาก 3% ในปีก่อน ส าหรับปี 2024 เศรษฐกิจโลกจะขยายตัวชะลอลงอีกเป็น 2.5% 
(เดิม 2.3%) โดยเศรษฐกิจโลกจะต้องเผชิญปัจจัยกดดันหลายด้าน อาทิ ผลกระทบจากการปรับขึ้นอัตราดอกเบี้ยนโยบายของธนาคารกลางต่าง ๆ มาตรฐานการปล่อยสินเชื่อที่เข้มงวดขึ้น 
และสภาพคล่องโลกที่เริ่มตึงตัวขึ้น อย่างไรก็ดี ตลาดแรงงานทั่วโลกที่ยืดหยุ่นสูง การค้าระหว่างประเทศที่มีแนวโน้มปรับดีขึ้น และหว่งโซ่อุปทานโลกที่เริ่มกลับสู่ภาวะปกติจะเป็นปัจจัย
สนับสนุนการขยายตัวของเศรษฐกิจโลกในปีหน้า ส าหรับมุมมองนโยบายการเงินโลก SCB EIC ประเมินว่า ธนาคารกลางสหรัฐฯ ยุโรป และอังกฤษ จะคงอัตราดอกเบี้ยนโยบายในระดับปัจจุบัน
ไปถึงกลางปีหน้า และจะเริ่มปรับลดลงสู่ระดับที่เข้มงวดน้อยลงในช่วงครึ่งหลังของปี 2024 แต่ระดับอัตราดอกเบี้ยนโยบายจะยังอยู่สูงกว่า Neutral rate ไปจนถึงปี 2025

SCB EIC คาดว่า อัตราดอกเบี้ยนโยบายของไทยจะคงอยู่ที่ระดับ 2.5% ต่อเนื่องตลอดปี 2024 เนื่องจากเป็นระดับอัตราดอกเบี้ยที่เหมาะสมกับการขยายตัวของเศรษฐกิจไทยอย่างมี
เสถียรภาพในระยะยาว (Neutral rate) และช่วยให้เงินเฟ้ออยู่ในกรอบเป้าหมายที่ 1-3% ได้ แม้มาตรการ Digital wallet จะช่วยกระตุ้นให้เศรษฐกิจขยายตัวได้สูงกว่าระดับศักยภาพ
และอาจก่อให้เกิดแรงกดดันเงินเฟ้อด้านอุปสงค์เพิ่มขึ้นบ้าง แต่เป็นเพียงผลชั่วคราว หลังจากนั้นเศรษฐกิจไทยจะกลับมาขยายตัวตามศักยภาพเดิม และเงินเฟ้อจะยังคงอยู่ในกรอบ
เป้าหมายของธนาคารแห่งประเทศไทยได้

SCB EIC ปรับลดประมาณการเศรษฐกิจไทยปี 2023 อยู่ที่ 2.6% (เดิม 3.1%) จากข้อมูลเศรษฐกิจไตรมาส 3 ขยายตัวต ่ากว่าคาดมากและการใช้จ่ายภาครัฐหดตัวสูงขึ้น ในปี 2024 ปรับลด
ประมาณการเศรษฐกิจลงเช่นกันเป็น 3.0% (เดิม 3.5%) ตามแรงส่งเศรษฐกิจที่แผ่วลง แนวโน้มการบริโภคภาคเอกชนเติบโตต ่าลงจากรายได้ครัวเรือนฟื้นไม่ทั่วถึงและหนี้ครัวเรือนที่ลดลงช้า 
การฟื้นตัวของนักท่องเที่ยวจีนใช้เวลานานขึ้นกว่าคาดการณ์ รวมถึงการลงทุนภาครัฐมีแนวโน้มขยายตัวต ่าลงจากความล่าช้าของ พ.ร.บ. งบประมาณปี 2024

ทั้งนี้ภาพรวมเศรษฐกิจไทยยังอยู่ในทิศทางฟื้นตัว โดยเฉพาะไตรมาสที่ 4 ซึ่ง SCB EIC ประเมินว่า จะเป็นไตรมาสที่ขยายตัวสูงที่สุดในปีนี้ จากนักท่องเที่ยวต่างชาติที่มีแนวโน้มเร่งขึ้น
อย่างเห็นได้ชัดหลังเข้าสู่ช่วง High season ส่งผลให้การบริโภคภาคเอกชนจะยังเติบโตได้ดี รวมถึงการส่งออกที่มีแนวโน้มกลับมาเป็นบวกได้จากราคาส่งออกที่ปรับสูงขึ้น เช่น สินค้าเกษตร 
ในระยะข้างหน้าต้องจับตาภาวะสงครามอิสราเอล-ฮามาส แม้ในกรณีฐานจะส่งผลต่อเศรษฐกิจไทยไม่มาก แต่หากสถานการณ์ลุกลามรุนแรง เศรษฐกิจและเงินเฟ้อโลกรวมถึงไทยจะได้รับ
ผลกระทบ ผ่านราคาน ้ามันโลกและความผันผวนในตลาดการเงินที่ปรับสูงขึ้น นอกจากนี้ เศรษฐกิจไทยยังต้องเผชิญกับความไม่แน่นอนของนโยบายการคลัง โดยเฉพาะโครงการ Digital wallet 
ที่ยังมีความไม่แน่นอนทางด้านกฎหมาย ผลกระทบต่อเศรษฐกิจและความยั่งยืนทางการคลัง
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เศรษฐกิจโลกในปีน้ีมีแนวโน้มขยายตัวได้ดีกว่าคาดจากสหรัฐฯ และจีนเป็นหลัก ในปี 2024 ยังมีแนวโน้มชะลอตัว
บนความเสี่ยงด้านต ่าและต้องเผชิญความไม่แน่นอนรอบด้าน

หมายเหต:ุ *เครื่องหมายเปรียบเทียบกับปีก่อนหน้า, **ASEAN-5 ประกอบด้วย Indonesia, Malaysia, Philippines, Singapore, และ Vietnam
ที่มา : การวิเคราะห์โดย SCB EIC จากข้อมูลของ IMF WEO Oct 2023, Bloomberg, Ahir et al (2020, IMF) "The IMF’s World Uncertainty Index", Gavriilidis (2021, G) “Measuring Climate Policy Uncertainty”, Caldara et al (2021, C) "Measuring Geopolitical Risk“, 
Ludvigson, Ma, Ng (2021, LMN) “Uncertainty and Business Cycles: Exogenous Impulse or Endogenous Response?”, Baker, Bloom and Davis (2019, BBD), “Policy News and Stack Market Volatility”

คาดการณ์การเติบโตของเศรษฐกิจโลก โดย SCB EIC (เครื่องหมายเปรียบเทียบทิศทางกับปี 2023) World uncertainty Indices (WUI)

หน่วย : ดัชนีถ่วงน ้าหนักด้วย GDP

Uncertainty Indices (Source) 2011-15 2016-19Q3 2019Q4-22Q2 2022Q3-

World Uncertainty (IMF) 21,671 26,600 28,564 25,203

World Trade Uncertainty (IMF) 0.6 27.6 26.9 6.5

Geopolitical Risk (C) 93.0 155.7 203.0 219.8

Climate Policy Uncertainty (G) 93.6 153.3 200.9 228.2

3M Ahead Financial Uncertainty 
(LMN) 0.88 0.89 1.09 1.09

Equity Mkt. Vo.: Government 
Spending Deficits and Debt (BBD) 2.76 1.39 1.31 1.30

Headwinds and Tailwinds

• ตลาดแรงงานท่ัวโลกยืดหยุ่นสูง ช่วยสนับสนุนรายได้แรงงานและการบริโภค
• การค้าระหว่างประเทศในปี 2024 มีแนวโน้มปรับดีขึ้น ขณะที่ห่วงโซ่อุปทาน

โลกเริ่มกลับสู่ภาวะปกติ
• ภาคบริการยังมีแนวโน้มขยายตัวได้ แม้เริ่มชะลอลงบ้าง ขณะท่ีภาคการผลิต

เริ่มทรงตัว

• ผลกระทบจากการขึ้นอัตราดอกเบ้ียนโยบายในช่วงท่ีผ่านมา
• มาตรฐานการปล่อยสินเชื่อเข้มงวดขึ้น ขณะที่เงินออมส่วนเกินเริ่มหมดลง
• สภาพคล่องโลกท่ีเริ่มลดลงตามนโยบายการเงินที่ตึงตัวของธนาคารกลาง
• ราคาสินค้าโภคภัณฑ์อาจเร่งตัวตามการลดลงของอุปทานน ้ามันและเอลนีโญ 
• ความขัดแย้งทางภูมิรัฐศาสตร์ยืดเย้ือ 

Headwinds Tailwinds

GDP Growth
(%YOY)

2022
2023F 2024F

Jun 2023 Nov 2023 Jun 2023 Nov 2023*

Global 3.0% 2.4% 2.7% 2.3% 2.5%

US 2.1% 1.9% 2.3% 1.7% 1.6%

Euro 3.5% 0.6% 0.5% 1.2% 0.7%

UK 7.5% 0.4% 0.5% 0.7% 0.4%

Japan 1.4% 1.9% 1.7% 1.3% 1.2%

China 3.0% 5.1% 5.3% 4.5% 4.6%

India 6.7% 6.1% 6.3% 6.3% 6.3%

ASEAN-5** 6.3% 4.3% 4.4% 5.0% 4.9%
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Headline Core

SCB EIC คาดว่า FED ECB และ BOE จะคงอัตราดอกเบี้ยนโยบายในระดับสูงไปจนถึงกลางปี 2024 จากอัตราเงินเฟ้อ
ที่ยังสูงกว่าเป้าหมายแม้จะเริ่มชะลอลงบ้าง และจะเริ่มทยอยปรับลดดอกเบ้ียลงในช่วงครึ่งหลังของปี 2024

ที่มา : การวิเคราะห์โดย SCB EIC จากข้อมูลของ Bloomberg และ CEIC

อัตราเงินเฟ้อของสหรัฐฯ ยุโรป และสหราชอาณาจักร

หน่วย : %YOY

อัตราดอกเบี้ยนโยบายของสหรัฐฯ ยุโรป และสหราชอาณาจักร
หน่วย : %YOY

อัตราผลตอบแทนพันธบัตรรฐับาลอายุ 10 ปีของญี่ปุ่น
หน่วย : %

อัตราเงินเฟ้อของจีน
หน่วย : %YOY

ธนาคารกลางจีนมีแนวโน้มด าเนินนโยบายการเงินผ่อนคลายต่อไป
เนื่องจากอัตราเงินเฟ้อต ่า การปล่อยสินเชื่อซบเซา และเศรษฐกิจเปราะบาง
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US CPI US Core CPI EU CPI

EU Core CPI UK CPI UK Core CPI

Inflation’s target = 2%

เงินเฟ้อใน DMs มีแนวโน้ม
ชะลอตัวลงต่อเนื่องในปีหน้า
ตามทิศทาง Core goods & 
Shelter inflation รวมถึง
ตลาดแรงงานที่จะลดความ
ตึงตัวลง
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US EU UK

SCB EIC คาดว่า Fed ECB และ BOE มีแนวโน้มคงดอกเบ้ียไว้
ในระดับปัจจุบันที่ 5.25-5.5%, 4% และ 5.25% ตามล าดับ ไปจนถึง
กลางปีหน้า โดยจะเริ่มลดดอกเบ้ียในช่วงครึ่งหลังของปี 2024
สู่ระดับเข้มงวดน้อยลง แต่ดอกเบี้ยจะยังสูงกว่า Neutral rate 
ไปจนถึงปี 2025
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BOJ ทยอยลดการผ่อนคลายนโยบายการเงิน
ผ่านการปรับเพิ่มเพดาน YCC เป็น 1% และลด
การซื้อสินทรัพย์ที่มีความเสี่ยงสูง
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Downside risk

เศรษฐกิจสหรัฐฯ ขยายตัวแข็งแกร่งในไตรมาส 3 แต่ในระยะต่อไปมีแนวโน้มขยายตัวชะลอลง ตามแรงส่งการใช้จ่าย
ผู้บริโภคที่จะลดลง และตลาดแรงงานที่มีแนวโน้มกลับสู่ภาวะสมดุล

ที่มา : การวิเคราะห์โดย SCB EIC จากข้อมูลของ Bloomberg และ Institute for Supply Management (ISM)

ความสัมพันธ์ระหว่างต าแหน่งงานว่างและอัตราการว่างงาน
หน่วย : %

กิจกรรมทางเศรษฐกิจในภาคการผลิตและภาคบริการ (ดัชนีผู้จัดการฝ่ายซื้อส ารวจโดย ISM)

หน่วย : ดัชนี (ต ่ากว่า 50 คือหดตัว)

Jan Feb Mar Apr May Jun Jul Aug Sep Oct

Manufacturing 47.4 47.7 46.3 47.1 46.9 46 46.4 47.6 49 46.7

New Orders 42.5 47 44.3 45.7 42.6 45.6 47.3 46.8 49.2 45.5

Employment 50.6 49.1 46.9 50.2 51.4 48.1 44.4 48.5 51.2 46.8

Services 55.2 55.1 51.2 51.9 50.3 53.9 52.7 54.5 53.6 51.8

New Orders 60.4 62.6 52.2 56.1 52.9 55.5 55 57.5 51.8 55.5

Employment 50 54 51.3 50.8 49.2 53.1 50.7 54.7 53.4 50.2 0
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ต าแหน่งงานว่างลดลง >> อัตราการว่างงานเพิ่มขึ้น

Since Jan 2022 - Present
ต าแหน่งงานว่างลดลง 

แต่อัตราการว่างงานไม่ได้เพิ่มขึ้น
เหมือนในอดีต

Pre COVID-19

การจ้างงานนอกภาคการเกษตร (Nonfarm payrolls)

หน่วย : พันต าแหน่ง
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Services Manu Others Total
การจ้างงานมีแนวโน้มชะลอตัวลงต่อเนื่อง

ตามความต้องการแรงงานที่ลดลง

เศรษฐกิจ US มีแนวโน้มขยายตัวชะลอลงสู่ระดับใกล้เคียงศักยภาพ (2%) ในไตรมาส 4 ปี 2023 และต ่าลงในปี 2024 เนื่องจาก
1) ดอกเบี้ยสูงนานต่อเนื่อง ส่งผลให้ครัวเรือน/ธุรกิจที่มีหนี้ใกล้ครบก าหนด Refinance/Maturity หรือผู้ที่ต้องการเงินทุนเพิ่มเติม 

ต้องเผชิญต้นทุนการเงินสูงขึ้น
2) เงินออมส่วนเกินเริ่มหมดลง ขณะท่ีค่าจ้างชะลอตัวลง 80% ของกลุ่มครัวเรือนรายได้ต ่าสุดมีเงินออมต ่ากว่าระดับก่อน COVID-19 แล้ว
3) หนี้ครัวเรือนสูงข้ึนท่ามกลางดอกเบี้ยขาข้ึน โดยเฉพาะหนี้บัตรเครดิตและดอกเบ้ียบัตรเครดิตที่ท า New high รวมถึงการกลับมา

จ่ายหนี้เพื่อการศึกษาจะกดดันการบริโภค นอกจากนี้ อัตราผิดนัดช าระหนี้ของครัวเรือนเริ่มปรับสูงขึ้น
ท้ังนี้คาดว่าเศรษฐกิจ US จะหลีกเล่ียง Recession ได้ โดยเงินเฟ้อมีแนวโน้มลดลงต่อเนื่องสู่ระดับ 2-3% ในปี 2024 ขณะที่
ตลาดแรงงานมีแนวโน้มกลับเข้าสู่สมดุลต่อเนื่อง ผ่าน Labor demand ที่ลดลงและ Labor supply ที่เพิ่มขึ้น

1. Government shutdown 2. Rating downgraded 3. Strains in banking sector 4. Corporate/household defaults
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เศรษฐกิจยุโรปและญี่ปุ่นในไตรมาส 3 ยังคงอ่อนแอ สนับสนุนการสิ้นสุดการขึ้นอัตราดอกเบี้ยนโยบายในยุโรป
และสหราชอาณาจักร และอาจกดดันให้ธนาคารกลางญี่ปุ่นเริ่มลดการผ่อนคลายนโยบายการเงินช้าลง

ที่มา : การวิเคราะห์โดย SCB EIC จากข้อมูลของ Bloomberg และ S&P Global

อัตราการขยายตัวของเศรษฐกิจของยูโรโซน สหราชอาณาจักร และญี่ปุ่น

หน่วย : %QOQ_sa

ดัชนีผู้จัดการฝ่ายจัดซื้อ (Composite PMI)
หน่วย : ดัชนี, > 50 = ขยายตัว
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เศรษฐกิจจีนมีปัจจัยสนับสนุนจากการขาดดุลงบประมาณของรัฐบาลกลางเพิ่มเติม 1 ล้านล้านหยวนเพื่อลงทุน
โครงสร้างพื้นฐาน โดยเฉพาะการฟื้นฟูพื้นท่ีประสบภัยธรรมชาติ อย่างไรก็ดี เศรษฐกิจจีนยังมีความเปราะบางสูง

ที่มา : การวิเคราะห์โดย SCB EIC จากข้อมูลของ CEIC, The Central People’s Government, China Ministry of Finance, National Bureau of Statistics, China Briefing และส านักข่าวต่างประเทศ

เป้าหมายการขาดดุลการคลัง (Target deficit to GDP ratio)
หน่วย : % ต่อ GDP

• รัฐบาลจีนขยายเพดานขาดดลุการคลังเป็น 3.8% ต่อ GDP และออกพันธบัตรรัฐบาลกลางเพ่ิม 1 ล้านล้านหยวน
ในไตรมาส 4 เพื่อลงทุนโครงสร้างพื้นฐาน โดยเฉพาะการฟื้นฟูพื้นที่ประสบภัยธรรมชาติและโครงสร้างพื้นฐานอื่น ๆ 
โดยจะโอนเงินให้รัฐบาลท้องถิ่นครั้งละ 5 แสนล้านหยวนในปีนี้และปีหน้า SCB EIC คาดว่าการกระตุ้นเศรษฐกิจครั้งนี้ 
จะช่วยกระตุ้นอุปสงค์ในประเทศอย่างคอ่ยเป็นค่อยไป และเป็นการแสดงท่าทีว่ารัฐบาลยังให้ความส าคัญกับ
เศรษฐกิจ เนื่องจากการขยายเพดานขาดดุลการคลังไม่ได้เกิดขึ้นบ่อย

• เศรษฐกิจจีนยังมีความเปราะบางสูง แม้ตัวเลขไตรมาส 4 จะได้แรงหนุนจากปัจจัยฐานต ่าในช่วงล็อกดาวน์ปีก่อน 
จากความเชื่อมั่นผู้บริโภคยังอยู่ในระดับต ่า และภาคอสังหาฯ มีแนวโน้มซบเซาต่อเนื่องในระยะปานกลาง

• จีนและสหรัฐฯ ตกลงกลับมาสื่อสารทางทหารอีกครัง้หลังการประชุมระหว่างสี จิ้นผิง และ โจ ไบเดน เมื่อวันที่ 
15 พ.ย. อย่างไรก็ดี ยังคงมีประเด็นขัดแย้งเกี่ยวกับไต้หวันและมาตรการกีดกันทางการค้า

มูลค่าการออกพันธบัตรรัฐบาลท้องถ่ินและรัฐบาลกลาง
หน่วย : พันล้านหยวน
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เศรษฐกิจไทยฟื้นตัวช้ากว่าคาดมากในไตรมาส 3
SCB EIC ปรับลดประมาณการเศรษฐกิจไทยปี 2023 เป็น 2.6% และ ปี 2024 เป็น 3.0%

เศรษฐกิจไทย



9 ที่มา : การวิเคราะห์โดย SCB EIC จากข้อมูลของส านักงานสภาพัฒนาการเศรษฐกจิและสังคมแห่งชาติ

• ข้อมูล GDP ไตรมาส 3 ขยายตัวต ่ากว่าคาดมาก
• การบริโภคและการลงทุนภาครัฐหดตัว จากการเบิกจ่ายงบประมาณปี 

2023 ต ่ากว่าที่คาดการณ์ และความล่าช้าของ พ.ร.บ. งบประมาณปี 
2024

• นักท่องเที่ยวจีนที่ฟื้นตัวช้ากว่าคาดการณ์

เศรษฐกิจไทยปี 2023

• การลงทุนภาคเอกชนฟื้นตัวดีตามแนวโน้มยอดขอรับการส่งเสริม
การลงทุน และนโยบายส่งเสริมภาครัฐ 

• การส่งออกฟื้นตัวกลับมาเป็นบวก จากแนวโน้มการค้าโลก
ที่จะขยายตัวสูงขึ้น

เศรษฐกิจไทยปี 2024

SCB EIC ปรับลดประมาณการเศรษฐกิจไทยปี 2023 เป็น 2.6% จากข้อมูลไตรมาส 3 ต ่ากว่าคาดมากและการใช้จ่าย    
ภาครัฐหดตัวสูงขึ้น ในปี 2024 ปรับลดประมาณการเป็น 3.0% ตามแรงส่งเศรษฐกิจท่ีแผ่วลง การบริโภคเอกชน
เติบโตต ่าลงจากรายได้ครัวเรือนฟื้นไม่ท่ัวถึง รวมถึงนักท่องเที่ยวต่างชาติใช้เวลาฟื้นตัวนานขึ้น

• การบริโภคภาคเอกชนขยายตัวต ่าลงหลังเติบโตสูงในปี 2023
รายได้ฟื้นตัวช้ากว่าคาด โดยเฉพาะครัวเรือนรายได้น้อย

• การฟ้ืนตัวของนักท่องเท่ียวจีนใช้เวลานานข้ึนกว่าคาดการณ์
• การลงทุนภาครัฐมีแนวโน้มขยายตัวต ่าลง จากความล่าช้าของ พ.ร.บ. 

งบประมาณปี 2024

ประมาณการเศรษฐกิจไทย 
หน่วย

2023F 2024F

(กรณีฐาน)
ณ ก.ย. 
2023

ณ พ.ย. 
2023

ณ ก.ย. 
2023

ณ พ.ย. 
2023

GDP %YOY 3.1 2.6 3.5 3.0

การบริโภคภาคเอกชน %YOY 6.1 6.9 3.2 2.6

การบริโภคภาครัฐ %YOY -2.2 -4.1 1.5 3.3

การลงทุนภาคเอกชน %YOY 1.6 2.8 4.4 4.4

การลงทุนภาครัฐ %YOY 1.8 -0.8 3.2 2.2

มูลค่าส่งออกสินค้า (USD BOP) %YOY -1.5 -1.5 3.5 3.7

มูลค่าน าเข้าสินค้า  (USD BOP) %YOY -1.0 -3.3 3.4 4.3

จ านวนนักท่องเที่ยวต่างชาติ ล้านคน 30.0 28.3 37.7 36.2

อัตราเงินเฟ้อทั่วไป %YOY 1.7 1.4 2.0 2.0

อัตราเงินเฟ้อพื้นฐาน %YOY 1.4 1.3 1.5 1.5

ราคาน ้ามันดิบ Brent USD/Bbl. 81.5 82.3 84 82.9

อัตราดอกเบี้ยนโยบาย (สิ้นปี) % 2.5 2.5 2.5 2.5

ดุลบัญชีเดินสะพัด % of GDP 1.3 1.3 2.4 2.0
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เศรษฐกิจไทยไตรมาส 3 ปี 2023 ขยายตัวเพียง 1.5% แม้มีแรงหนุนจากการบริโภคภาคเอกชนและภาคการท่องเที่ยว 
ขณะที่แรงส่งจากภาครัฐ การส่งออกสินค้า และภาคการผลิตอุตสาหกรรมหดตัวต่อเนื่อง 

ที่มา : การวิเคราะห์โดย SCB EIC จากข้อมูลของส านักงานสภาพัฒนาการเศรษฐกจิและสังคมแห่งชาติ และ Bloomberg

%YOY % of GDP 2021 2022 2022Q3 2022Q4 2023Q1 2023Q2 2023Q3 YTD
RGDP 100.0% 1.5% 2.6% 4.6% 1.4% 2.6% 1.8% 1.5% 1.9%
ภาคเกษตร 6.4% 2.3% 2.4% -2.2% 3.4% 6.2% 1.2% 0.9% 3.0%
ภาคอุตสาหกรรม 31.6% 3.8% -0.5% 4.5% -4.6% -3.2% -2.0% -2.8% -2.7%
เหมืองแร่ 1.6% -5.4% -14.9% -13.3% -6.9% -5.2% -1.2% 1.1% -1.9%
การผลิตสินค้าอุตสาหกรรม 26.9% 4.9% 0.4% 6.0% -5.0% -3.0% -3.2% -4.0% -3.4%
ไฟฟ้า ก๊าซ ไอน ้าและระบบปรับอากาศ 2.7% 0.3% 1.9% 4.4% 0.1% -4.3% 5.7% 4.7% 2.0%
ภาคบริการ 63.1% 0.4% 4.3% 5.5% 4.3% 5.2% 4.0% 3.9% 4.4%
การก่อสร้าง 2.8% 2.2% -2.7% -2.6% 2.6% 3.9% 0.4% 0.6% 1.6%
การขายส่งและการขายปลีก การซ่อมยานยนต์ฯ 16.0% 1.6% 3.1% 3.5% 3.1% 3.3% 3.4% 3.3% 3.3%
การขนส่งและสถานที่เก็บสินค้า 5.6% -2.7% 7.1% 10.1% 9.8% 12.1% 7.4% 6.8% 8.9%
ที่พักแรมและบริการด้านอาหาร 4.9% -14.2% 39.3% 53.2% 30.6% 34.3% 15.1% 14.9% 21.0%
ข้อมูลข่าวสารและการสื่อสาร 6.4% 6.1% 5.1% 4.7% 3.9% 3.4% 3.5% 3.1% 3.3%
กิจกรรมทางการเงินและการประกันภัย 8.3% 5.5% 1.0% 1.0% 0.5% 1.2% 2.8% 4.7% 2.9%
กิจกรรมเกี่ยวกับอสังหาริมทรัพย์ 4.2% 1.7% 2.1% 3.1% 1.9% 1.9% 2.5% 1.9% 2.1%
การบริโภคภาคเอกชน 56.2% 0.6% 6.3% 9.1% 5.6% 5.8% 7.8% 8.1% 7.3%
การบริโภคภาครัฐ 15.7% 3.7% 0.2% -1.5% -7.1% -6.3% -4.3% -4.9% -5.2%
การลงทุนรวม 24.6% 3.1% 2.3% 5.5% 3.9% 3.1% 0.4% 1.5% 1.7%
การลงทุนภาคเอกชน 18.2% 3.0% 5.1% 11.2% 4.5% 2.6% 1.0% 3.1% 2.2%
การลงทุนภาครัฐ 6.3% 3.4% -4.9% -6.8% 1.5% 4.7% -1.1% -2.6% 0.3%

ส่งออกสินค้า 61.0% 15.3% 1.3% 2.3% -10.5% -6.4% -5.7% -3.1% -5.1%
ส่งออกบริการ 8.9% -19.9% 65.8% 79.2% 94.9% 78.2% 53.4% 23.1% 48.9%
น าเข้าสินค้า 59.4% 18.2% 5.4% 11.2% -5.9% -3.3% -4.3% -11.8% -6.6%
น าเข้าบริการ 10.3% 16.0% -0.6% 3.7% -0.9% 9.2% 6.5% -3.5% 3.9%
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เศรษฐกิจไทยขยายตัวดีจากภาคบริการเป็นหลัก ขณะที่ภาคเกษตรเติบโตชะลอลงและภาคอุตสาหกรรมหดตัวสูง
แหล่งท่ีมาของการขยายตัวของ Real GDP (Contribution to Growth) Q2/2023

หน่วย : Percentage point

ที่มา : การวิเคราะห์โดย SCB EIC จากข้อมูลของส านักงานสภาพัฒนาการเศรษฐกจิและสังคมแห่งชาติ
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ในภาพรวม กิจกรรมเศรษฐกิจไทยยังอยู่ในระดับต ่ากว่าช่วงก่อนวิกฤต COVID-19 ราว -0.8% โดยเฉพาะ
การส่งออกบริการและภาคอุตสาหกรรม

ที่มา : การวิเคราะห์โดย SCB EIC จากข้อมูลของส านักงานสภาพัฒนาการเศรษฐกจิและสังคมแห่งชาติ

เปรียบเทียบ GDP ไทยในปัจจุบันกับก่อนวิกฤติ COVID-19

หน่วย : %เปรียบเทียบกับระดับก่อนวิกฤติ COVID-19, ค านวณด้วยวิธีการรวม GDP ในไตรมาสปัจจุบันกับ 3 ไตรมาสก่อนหน้า (Rolling 4 quarters)
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เครื่องชี้น าเศรษฐกิจไทยมีแนวโน้มปรับดีขึ้น โดยเฉพาะความเชือ่มั่นผู้บริโภค และเครื่องชีก้ารส่งออกสินค้า

ที่มา : การวิเคราะห์โดย SCB EIC จากข้อมูลของธนาคารแห่งประเทศไทย, กระทรวงพาณิชย์, สภาอุตสาหกรรมแห่งประเทศไทย, ศุลกากรจีนและเกาหลีใต้, ส านักงานคณะกรรมการส่งเสริมการลงทุน, S&P Global และ CEIC

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 Sep-23 Oct-23

Leading economic index (LEI) 2000=100, SA 158.3 157.2 158.1 158.7 158.7 159.2 161.5 158.8 160.2 160.6 159.1 159.4 159.3

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 66.3 68.0

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 47.7 47.5

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 96.4 109.4 100.6

Korea exports 2021=100, SA 106.3 97.9 95.7 97.3 91.3 100.7 96.2 90.4 97.0 99.7 91.8 99.4 100.2 103.4

China exports 2021=100, SA 106.0 104.2 97.5 96.6 98.9 105.7 117.5 102.4 101.0 98.1 96.1 97.9 100.1 97.6

China imports from Thailand 2021=100, SA 92.0 84.3 86.5 84.5 65.7 92.6 85.7 92.7 82.8 86.6 81.7 78.8 79.7 88.5

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 54.7 53.3

Construction area permitted 2000=0.1, SA 6.0 5.8 6.0 5.9 5.7 5.7 5.6 5.6 5.8 5.9 6.7 6.3 6.3

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 17.9 6.9

Investment 
- Longer term

BOI : Cert. issued Value %YoY 15.3% -25.0% 29.4% -9.1% -13.4%

BOI : Approved Value %YoY 19.5% -31.9% 170.8% -52.2% 22.3%

BOI : Application Value %YoY 25.6% 46.4% 77.3% 61.9% -27.1%

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 97.3
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นักท่องเท่ียวต่างชาติที่เดินทางมาไทยมีแนวโน้มเร่งตัวขึ้นอย่างเห็นได้ชัดหลังเริ่มเข้าสู่ช่วง High season 
โดยเฉพาะนักท่องเที่ยวจากเอเชียและรัสเซีย ขณะที่นักท่องเท่ียวจีนแม้เริ่มมีสัญญาณดีขึ้นแต่ยังคงต ่ากว่าคาด

หมายเหตุ : ตัวเลขนักท่องเที่ยวต่างชาติเดือน ต.ค. และ พ.ย. ประเมินจากตัวเลขเบื้องต้นของกองเศรษฐกิจการท่องเที่ยวและกีฬา
ที่มา : การวิเคราะห์โดย SCB EIC จากข้อมูลของกระทรวงการท่องเที่ยวและกีฬา

นักท่องเที่ยวต่างชาติที่เดินทางเข้าไทย

หน่วย : ล้านคน (ซ้าย) , คน (ขวา)

นักท่องเที่ยวต่างชาติท่ีเดินทางเข้าไทยเร่งตัวเข้าสู่ช่วง High season 
ของการท่องเที่ยวไทย โดยนักท่องเที่ยวต่างชาติที่เดินทางเข้าไทย 
5 อันดับแรกในช่วง 6-12 พ.ย. ได้แก่ นักท่องเที่ยวจากมาเลเซีย จีน 
รัสเซีย เกาหลีใต้ และอินเดีย

0.09

2.05

ม.ค.

0.16

1.96

ก.พ.

0.27

1.95

ม.ีค.

0.33

1.85

เม.ย.

0.29

1.73

พ.ค.

0.31

1.93

มิ.ย.

0.41

2.08

ก.ค. 

0.36

2.11

ส.ค. 

0.29

1.82

ก.ย.

0.29

1.91

ต.ค.E

0.30

2.37

พ.ย.E

2.14 2.11
2.22 2.18

2.01
2.24

2.49 2.47

2.10 2.20

2.67

นักท่องเที่ยวชาติอื่น

นักท่องเที่ยวจีน 2.98 ล้านคน

YTD (19 พ.ย. 23) 

20.88 ล้านคน

0

400,000

450,000

500,000

550,000

600,000

650,000

700,000

2023

612,904

13-19 พ.ย.

นักท่องเที่ยวต่างชาติที่เดินทางเข้าไทยรายสัปดาห์ในปี 2023 (หน่วย : คน)
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แม้มาตรการ Visa free ส าหรับนักท่องเที่ยวท่ีมีศักยภาพของรัฐบาลอาจยังไม่เห็นผลชัดเจนมากนักในช่วงที่ผ่านมา 
แต่คาดว่าจะสามารถกระตุ้นนักท่องเที่ยวได้มากขึ้นหลังมีการเพิ่มกลุ่มประเทศเป้าหมาย

ที่มา : การวิเคราะห์โดย SCB EIC จากข้อมูลของกระทรวงการท่องเที่ยวและกีฬา และส านักข่าวต่าง ๆ

มาตรการ Visa free ส าหรับนักท่องเที่ยวที่มีศักยภาพ 5 ประเทศ

หน่วย : คน

5,956

0

10,000

20,000

30,000

รายเดือน 

ม.ค. ก.พ. ม.ีค. เม.ย. พ.ค. ม.ิย. ก.ค. ส.ค. ก.ย.

2022 2023

นักท่องเท่ียวคาซัคสถานจะเข้ามาไทยสูงสุดในช่วงเดือน 
พ.ย.- มี.ค. ของทุกปี

นักท่องเที่ยวรัสเซียเร่งตัวขึ้นอย่างเห็นได้ชัด หลังได้รับ
การขยายวีซ่าจาก 30 วันเป็น 90 วันเป็นกรณีพิเศษตั้งแต่
วันที่ 1 พ.ย. 2023 ถึงวันที่ 30 เม.ย 2024

พ.ค.

72,693

0

50,000

100,000

150,000

รายสัปดาห์

เม.ย.

นักท่องเที่ยวจีนเริ่มเห็นสัญญาณการเร่งตัวขึ้น

กลุ่มที่ได้รับการยกเว้นวีซ่าในช่วง 25 ก.ย. 2023 - 29 ก.พ. 2024 ขยายวีซ่าฟรีแก่นักท่องเที่ยวรัสเซีย 90 วันเป็นกรณีพิเศษ

22,018

23,801

27,807

39,136 41,073 41,408

10,000

20,000

30,000

40,000

50,000

รายสัปดาห์

ต.ค.

• โดยปกติ นักท่องเที่ยวรัสเซียจะเดินทางเข้าไทยในช่วงเดือน
ต.ค. – เม.ย. ของทุกปี

• หลายสายการบินเพิ่มเที่ยวบินระหว่างรัสเซีย-ไทย 
โดย Aeroflot ขยายเส้นทางบินจากมอสโก-ไทยในช่วง
ฤดูหนาวจาก 14 เป็น 27 เที่ยวบินต่อสัปดาห์

กลุ่มที่ได้รับการยกเว้นวีซ่าในช่วง 10 พ.ย. 2023 – 10 พ.ค. 2024

61,300

0

50,000

100,000

รายเดือน

2019 2020 2021 2022 2023

38,466

0

20,000

40,000

รายสัปดาห์

นักท่องเที่ยวอินเดียเร่งตัวขึ้นหลังได้รับการยกเว้น
วีซ่า 

นักท่องเที่ยวไต้หวันมีแนวโน้มเติบโตหลังฟื้นตัว
ใกล้เคียงปี 2019

ททท. เตรียมเสนอต่ออายุ
มาตรการจนถึงส้ินปี 2024

13-19 พ.ย.

13-19 พ.ย.

13-19 พ.ย.
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ส าหรับนักท่องเที่ยวไทยเที่ยวไทย ความต้องการเดินทางท่องเที่ยวในประเทศยังอยู่ในระดับสูงต่อเนื่อง 
แต่ยังมีแนวโน้มจ ากัดค่าใช้จ่ายในการท่องเท่ียวตามภาวะเศรษฐกิจท่ียังฟื้นตัวเปราะบาง

ที่มา : การวิเคราะห์โดย SCB EIC จากข้อมูลของกระทรวงการท่องเที่ยวและกีฬา

ผู้เยี่ยมเยือนไทย
หน่วย : ล้านคน

รายได้จากนักท่องเท่ียวไทยโดยรวมยังต ่ากว่าระดับปี 2019 เฉลี่ยอยู่ที่ราว 73%
หน่วย : หมื่นล้านบาท, ดัชนี (ปี 2019 = 100)

ม.ค. ก.พ. ม.ีค. เม.ย. พ.ค. มิ.ย. ก.ค. ส.ค. ก.ย.

21.82
20.12 20.32
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รายได้ผู้เยี่ยมเยือนไทยปี 2023
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เครื่องชี้การบริโภคปรับลดลงบ้างหลังเร่งใช้จ่ายก่อนหน้านี้ แต่ดัชนีความเชื่อมั่นผู้บริโภคยังปรับดีขึ้นต่อเนื่อง
จากมาตรการช่วยเหลือของรัฐบาลและการส่งออกที่เริ่มกลับมาฟื้นตัว

ที่มา : การวิเคราะห์โดย SCB EIC จากข้อมูลของธนาคารแห่งประเทศไทย, มหาวิทยาลัยหอการค้าไทย และ CEIC

ดัชนีการบริโภคภาคเอกชน (Private Consumption Index)
หน่วย : ดัชนี (2019Q4 = 100), ปรับฤดูกาล

ดัชนีความเชื่อมั่นผู้บริโภค
หน่วย : ดัชนี (100 = สถานการณ์ไม่เปลี่ยนแปลง) 
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• ดัชนีการบริโภคภาคเอกชน (PCI) ปรับลดลงจากเดือนก่อน (แบบปรับฤดูกาล) จากการใช้จ่ายหมวดสินค้าไม่คงทนและก่ึงคงทน
ลดลงตามยอดจ าหน่ายสินค้าอุปโภคบรโิภค และปริมาณการจ าหน่ายน ้ามันเชื้อเพลิง ขณะที่การใช้จ่ายหมวดบริการเพิม่ขึ้นต่อเนื่อง 
โดยเฉพาะหมวดโรงแรมและภัตตาคาร สอดคล้องกับจ านวนนักท่องเที่ยวต่างชาติเพิ่มขึ้น นอกจากนี้ ปัจจัยสนับสนุนก าลังซื้อ
ภาคครัวเรือนปรับดีขึ้น ทั้งการจ้างงาน และความเชื่อมั่นของผู้บริโภค

• ดัชนีความเชื่อมั่นผู้บริโภค (CCI) ปรับสูงขึ้นต่อเนื่องสู่ระดับ 60.2 ในเดือน ต.ค. (ไม่ปรับฤดูกาล) จากมาตรการกระตุ้น
เศรษฐกิจและเยียวยาประชาชน โดยการยกเว้นการย่ืนวีซ่าของนักท่องเที่ยวต่างชาติ และช่วยลดค่าครองชีพของประชาชน 
โดยเฉพาะการปรับลดค่าไฟฟ้า ราคาน ้ามันดีเซล และราคาน ้ามันเบนซิน รวมถึงเกษตรกรมีรายได้สูงขึ้นจากราคาสินค้าเกษตร
ที่สูงขึ้นท าให้มีก าลังซื้อมากขึ้น และการส่งออกไทยที่ปรับตัวดีขึ้นต่อเนื่อง

• การบริโภคภาคเอกชนยังได้รับแรงกดดันจากค่าครองชีพสูง ความเส่ียงเศรษฐกิจโลกฟื้นตัวช้า ความกังวลต่อปัญหา
ความขัดแย้งทางภูมิรัฐศาสตร์ที่ยืดเย้ือ และสถานการณ์เอลนีโญ

การบริโภคภาคเอกชนยังอยู่ในทิศทางฟื้นตัวต่อเน่ือง
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การส่งออกขยายตัวต่อเนื่องในเดือน ก.ย. และมีแนวโน้มเป็นบวกในไตรมาส 4 จากราคาส่งออกที่ปรับสูงขึ้นในบาง
หมวด ขณะที่ดุลการค้าเกินดุลสะสมต่อเนื่อง

ที่มา : การวิเคราะห์โดย SCB EIC จากข้อมูลของกระทรวงพาณิชย์ ธนาคารแห่งประเทศไทย และ CEIC

มูลค่าการส่งออกสินค้าของไทย (แบ่งรายสินค้าส าคัญและรายตลาด)
หน่วย : %YOY (สัดส่วนในปี 2022) 

ปัจจัยฐานของมูลค่าการส่งออกของไทยในปี 2023
หน่วย : ดอลลาร์สหรัฐ, ระบบศุลกากร

ดุลการค้าของไทยระบบศุลกากรและระบบดุลการช าระเงินกลับมาเกินดุลสอดคล้องกัน
หน่วย : ดอลลาร์สหรัฐ, ระบบศุลกากร และ BOP

รายการ 2023Q1 2023Q2 2023Q3 Aug-23 Sep-23 YTD

รวมทั้งหมด (100%) -4.5% -6.2% -0.5% 2.6% 2.1% -3.8%

ไม่รวมทองค า (97.5%) -2.4% -6.3% -0.3% 3.6% 0.7% -3.0%

เกษตรกรรม (9.3%) 0.2% -5.5% 4.1% 4.2% 17.7% -0.9%

อุตสาหกรรมการเกษตร(7.9%) 3.4% -7.5% -5.2% -7.6% 5.4% -3.2%

สินค้าอุตสาหกรรม (78.6%) -5.9% -4.7% -0.3% 2.5% -0.3% -3.7%

สินค้าแร่และเชื้อเพลิง (4.1%) -2.1% -28.2% -3.7% 22.2% 13.8% -13.3%

สหรัฐฯ (16.5%) -3.9% -3.3% 3.4% 21.7% -10.0% -1.2%

จีน (12%) -7.4% -0.7% 4.3% 1.9% 14.4% -1.3%

อาเซียน5 (14.2%) -2.4% -12.4% -5.5% -1.5% 4.1% -6.9%

CLMV (10.8%) -6.4% -19.3% -22.0% -21.3% -18.1% -16.2%

ญี่ปุ่น (8.6%) -0.3% -2.3% 2.9% 15.7% -5.0% 0.1%

สหภาพยุโรป28 (9.3%) -1.4% 0.7% -7.9% -8.5% -10.2% -3.0%

ฮ่องกง (3.5%) -3.4% -9.6% 34.7% 5.8% 80.4% 5.5%

ออสเตรเลีย (3.9%) -13.3% 15.1% 9.0% 26.9% -2.0% 3.1%

ตะวันออกกลาง (3.8%) 14.9% -9.1% -3.6% -12.5% -5.8% 0.4%

อินเดีย (3.7%) 3.7% -19.4% 1.6% 2.6% 4.4% -5.5%
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ขณะที่ดัชนีการลงทุนภาคเอกชนปรับลดลงต่อเนื่อง แต่ดัชนีความเชื่อมั่นทางธุรกิจในระยะข้างหน้าขยายตัว 
โดยธุรกิจยังกังวลด้านสภาพคล่อง ภาวะการส่งออก ภาระดอกเบี้ยและต้นทุนการผลิตที่สูงขึ้น

ที่มา : การวิเคราะห์โดย SCB EIC จากข้อมูลของธนาคารแห่งประเทศไทย และ CEIC

ดัชนีการลงทุนภาคเอกชน (Private Investment Index)
หน่วย : ดัชนี (2018Q1=100) ปรับฤดูกาล

ดัชนีความเชื่อมั่นทางธุรกิจ (ข้อมูลส ารวจ ณ เดือน ต.ค. 2023)
หน่วย : ดัชนี > 50 = ขยายตัว
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กลุ่ม Hedge fund ลดการซื้อสัญญาน ้ามันดิบสหรัฐฯ มากท่ีสุดในรอบกว่า 2 ปี จากความกังวลเกี่ยวกับอุปสงค์
น ้ามันเป็นหลัก และมีมุมมองว่าน ้ามันดิบจะยังคงไม่ได้รับผลกระทบจากสงครามอิสราเอล-ฮามาส

ที่มา : การวิเคราะห์โดย SCB EIC จากข้อมูลของ Bloomberg 

สัญญาซ้ือน ้ามันดิบล่วงหน้า WTI ปรับลดลงมากท่ีสุดในรอบ 2 ปี 

Hedge ลดการซื้อสัญญาน ้ามันดิบสหรัฐฯ มากท่ีสุด
ในรอบกว่า 2 ปี จากความกังวลอุปสงค์ในตลาดน ้ามัน
อีกครั้ง ขณะที่อุปทานน ้ามันดิบยังไม่ได้รับผลกระทบ
จากสงครามอิสราเอล-ฮามาส

• คณะกรรมาธิการการซื้อขายสัญญาล่วงหน้าสินค้า
โภคภัณฑ์ (CFTC) เปิดเผยข้อมูลสัญญาล่วงหน้า
และออปชันรายสัปดาห์บ่งช้ีว่า สถานะซื้อสุทธิ
สัญญาน ้ามันดิบ WTI ลดลง 60,795 ลอต สู่ระดับ 
153,474 ลอตในสัปดาห์ที่สิ้นสุด ณ วันที่ 31 ต.ค. 
ซึ่งนับเป็นสถานะซื้อต ่าที่สุดในรอบ 16 สัปดาห์ 

• นอกจากนี้ กองทุน Hedge fund ยังปรับลดสถานะ
ซื้อสุทธิสัญญาน ้ามันดิบ Brent ICE ลง 16,413
ลอต สู่ระดับต ่าสุดในรอบ 3 สัปดาห์

สถานะซื้อสัญญาน ้ามันดิบท่ีลดลงดังกล่าวเป็นผล
มาจากการเพ่ิมการผลิตน ้ามันดิบของสหรัฐฯ 
และนักลงทุนกลับมากังวลเกี่ยวกับอุปสงค์น ้ามัน
ท่ีมีแนวโน้มขยายตัวชะลอลง
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ในช่วงไตรมาส 4 ปี 2023 ราคาพลังงานมีแนวโน้มทรงตัวในระดับสูงจากการปรับลดก าลังการผลิตของกลุ่ม OPEC 
และความไม่แน่นอนของสงครามอิสราเอล-ฮามาส อย่างไรก็ดี ยังมีแรงกดดันของเศรษฐกิจจีนที่มีแนวโน้มชะลอตัว

หมายเหตุ : 5-year period = 2015-2019; ข้อมูลและการวิเคราะห์จากสถานการณ์ ณ เดือน ส.ค. 2023
ที่มา : การวิเคราะห์โดย SCB EIC จากข้อมูลของ Bloomberg, TradingView, Goldman Sachs, US EIA, JP Morgan และส านักข่าวต่าง ๆ 

ราคาน ้ามันดิบ Brent
หน่วย : USD/Barrel

ราคาปิโตรเลียมเหลว (LPG) Aramco
หน่วย : USD/Ton 

ราคาก๊าซธรรมชาติ Henry hub
หน่วย : USD/MMBtu

• Supply : กลุ่ม OPEC+ ที่ประกาศลดก าลังการผลิตแบบสมัครใจ 1.66 ล้าน
บาร์เรลต่อวัน จากเดิมจะสิ้นสุดในปี 2023 ได้ขยายเวลาเป็นสิ้นสดุ
เป็นปี 2024 ขณะเดียวกัน สหรัฐฯ ปรับเพ่ิมก าลังการผลิตอย่างต่อเนื่อง

• Demand : ความไม่แน่นอนทางเศรษฐกิจ ยังเป็นปัจจัยกดดันส าคัญ
ต่อ Demand โดยเฉพาะอย่างยิ่งการฟื้นตัวของเศรษฐกจิจีน

• ยังต้องจับตาประเด็นความไม่แน่นอนทางการเมืองอิสราเอล-ฮามาส
อย่างไรก็ตาม ความน่าจะเป็นที่จะขยายเป็น Regional war ยังต ่า

• ความต้องการปิโตรเคมีเริ่มฟ้ืนตัวอย่างช้า ๆ Manufacturing PMI 
ของจีนปรับเพิ่มขึ้นเหนือระดับ 50 ในเดือน ก.ย. แต่ยังคงต้องจับตา
ว่าจะสามารถรักษาระดับนี้ไว้ได้ต่อเนื่องหรือไม่ 

• อย่างไรก็ดี การเพิ่มขึ้นของโรง PDH ที่ต้องใช้ Propane เป็นวัตถุดิบ 
มีแผนจะเพิ่มก าลังการผลิตอย่างมากในปีนี้ อาจท าให้ราคา Propane 
กลับมาอยู่ในระดบัสูงไดอ้ีกในช่วงไตรมาส 4

• ตลาดก๊าซฯ คลายความตึงตัวต่อเนื่องมาตั้งแต่ต้นปี จากความกังวล
เศรษฐกิจถดถอย 

• เม่ือเริ่มเข้าหน้าหนาวในไตรมาส 4 ปี 2023 ราคาก๊าซฯ จะเริม่ปรับ
สูงขึ้นอีกครั้งเพื่อเติมก๊าซฯ เข้า Storage เตรียมพร้อมรับมืออากาศ
หนาว คาดว่าราคาจะอยู่ในกรอบ $2.8-3.3/mmbtu (แต่หากอากาศ
หนาวกว่าคาด ราคาจะกลับมาเพิ่มสูงมากได้)
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รัฐบาลลดภาษีสรรพสามิตเพื่อช่วยลดค่าครองชีพด้านพลังงาน แต่ยังคงพึ่งพากองทุนน ้ามันในการอุดหนุนราคา 
ส่งผลให้สถานะของกองทุนน ้ามันเปราะบางยิ่งขึ้น 

หมายเหตุ : ข้อมูลและการวิเคราะห์จากสถานการณ์ ณ เดือน พ.ย. 2023
ที่มา : การวิเคราะห์โดย SCB EIC จากข้อมูลของ EPPO, CEIC และส านักข่าวต่าง ๆ

ราคาน ้ามันดีเซลหน้าสถานีบริการน ้ามัน
หน่วย : บาทต่อลิตร

ราคาก๊าซหุงต้มถัง 15 กิโลกรัม (LPG)
หน่วย : บาทต่อถัง 15 กิโลกรัม

ราคาน ้ามันแก๊สโซฮอล 91 หน้าสถานีบริการน ้ามัน
หน่วย : บาทต่อลิตร
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หักการช่วยเหลือของ
กองทุนน ้ามัน

ราคาหน้าโรงกลั่น

ก.ย. 2023 รัฐบาลมีมติใหล้ดราคาน ้ามนัดีเซล
เหลือ 29.94 บาท/ลิตร จนถึงสิ้นปี 23 โดย
ด าเนินการผ่านการลดภาษีสรรพสามติดเีซล
เหลือ 3.67 บาท/ลิตร จากเดิมราว 6 บาท/ลิตร

50

150

250

350

450

550

650

2019 2020 2021 2022 2023

ราคาขายจริง

หักการช่วยเหลือของ
กองทุนน ้ามัน

ราคาหน้าโรงกลั่น

0

10

20

30

40

50

2019 2020 2021 2022 2023

ราคาขายจริง

หักการช่วยเหลือของ
กองทุนน ้ามัน

ราคาหน้าโรงกลั่น

ก.ย. 2023 รัฐบาลมีมติให้กบน. ตรึงราคาก๊าซหุงต้มฯ 
ที่ 423 บาทต่อถัง 15 กก. ต่อจนถึงส้ินปี 2023

พ.ย. 2023 รัฐบาลมีมติให้ลดภาษีสรรพสามิตกลุ่มเบนซินที่
ราว 1 บาท/ลิตร และส าหรับแก๊สโซฮอล 91 ให้ใช้กลไก
กองทุนน ้ามันเสริม เพ่ือลดราคาขายปลีกลง 2.5 บาท/ลิตร  

• มาตรการลดค่าครองชีพด้านพลังงานของรัฐบาล บางส่วนด าเนินการผ่านการลดการเก็บภาษีสรรพสามิต เพื่อช่วยแบ่งเบาภาระกองทุนน ้ามันที่ยังคงติดลบอยู่มากในการอุดหนุนราคา 
• อย่างไรก็ตาม มาตรการส่วนใหญ่พ่ึงพากลไกกองทุนน ้ามันฯ ในการอุดหนุนราคาเพ่ิมเติม เพ่ือรองรับผลกระทบจากการเปลี่ยนแปลงราคาน ้ามันในตลาดโลกและต้นทุนน ้ามันในประเทศ ท าให้ฐานะของกองทุนน ้ามันฯ มีโอกาส

ติดลบเพ่ิมขึ้น แม้ปัจจัยกดดันต่อต้นทุนน ้ามันจะเริ่มบรรเทาลงมาจากไตรมาส 3 ปี 2023 จากความกังวลด้านอุปสงค์ ขณะที่อุปทานยังไม่ได้รับผลกระทบจากสงครามในอิสราเอสมากนัก 
• รัฐบาลประกาศลดราคาน ้ามันกลุ่มเบนซินจนถึงสิ้นปี 2023 โดยลดการเก็บภาษีสรรพสามิตราว 1 บาท/ลิตร ส าหรับกลุ่มเบนซินทุกประเภท ส าหรับราคาแก๊สโซฮอล 91 ได้มีการลดการเก็บเงินเข้ากองทุนน ้ามันฯ ร่วมด้วยเพื่อลดราคา

ขายปลีกลง 2.5 บาท/ลิตร 
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อัตราเงินเฟ้อทั่วไปอยู่ที่ -0.3%YOY ในเดือน ต.ค. ลดลงครั้งแรกในรอบ 25 เดือน จากราคาพลังงานและเนื้อสัตว์
ที่ปรับลดลงมาก

ที่มา : การวิเคราะห์โดย SCB EIC จากข้อมูลของกระทรวงพาณิชย์ ธนาคารแห่งประเทศไทย และ CEIC

แหล่งท่ีมาการขยายตัวของอัตราเงินเฟ้อทั่วไป

หน่วย : ดัชนี (2019 = 100)

ดัชนีราคาผู้บริโภคท่ัวไปติดลบในเดือน ต.ค. ต่อเนื่อง

หน่วย : %MOM

%YOY May-23 Jun-23 Jul-23 Aug-23 Sep-23 Oct-23

รวมทุกรายการ 0.5% 0.2% 0.4% 0.9% 0.3% -0.3%

หมวดอาหารและเครื่องดื่มไม่มีแอลกอฮอล์ 4.0% 3.4% 1.5% 0.7% -0.1% -0.6%

อาหารสด 4.7% 3.9% 1.4% 0.0% -1.3% -2.4%

เนื้อสัตว์ -7.4% -11.3% -13.7% -16.0% -16.5% -17.9%

อาหารบริโภค-ในบ้าน 4.0% 3.5% 2.1% 2.0% 1.5% 1.7%

อาหารบริโภค-นอกบ้าน 3.6% 3.3% 1.5% 1.5% 1.1% 1.1%

หมวดเครื่องนุ่งห่มและรองเท้า 0.5% 0.5% 0.3% 0.3% 0.3% 0.1%

หมวดเคหสถาน -0.7% 2.0% 1.9% 1.8% -0.7% -0.7%

ไฟฟ้า เชื้อเพลิง น ้าประปาและแสงสว่าง -4.0% 7.3% 6.9% 6.6% -3.1% -3.2%

หมวดการตรวจรักษาและบริการส่วนบุคคล 1.9% 1.8% 1.8% 1.4% 1.2% 1.3%

หมวดพาหนะ การขนส่ง และการสื่อสาร -4.6% -6.9% -3.3% 0.3% 1.7% 0.0%

หมวดการบันเทิงการอ่าน การศึกษา และการ
ศาสนา

1.5% 0.7% 0.6% 0.6% 0.6% 0.6%

หมวดยาสูบและเครื่องดื่มมีแอลกอฮอล์ 0.7% 0.6% 0.6% 0.5% 0.6% 1.1%

ดัชนีราคาผู้บริโภคพื้นฐาน 1.5% 1.3% 0.9% 0.8% 0.6% 0.7%
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Headline Core

• มาตรการลดราคาน ้ามันเบนซินทุกประเภท ตั้งแต่ 7 พ.ย. 2023 - 31 ม.ค. 2024
• ลดอัตราค่าไฟฟ้ารอบเดือน ก.ย. – ธ.ค. 2023 ในอัตรา 4.45 บาทต่อหน่วย เหลือ 3.99 บาทต่อหน่วย

นโยบายภาครัฐช่วยลดค่าครองชีพ

• หากสงครามอิสราเอล-ฮามาสลุกลาม ส่งผลให้อิหร่านอาจปิดช่องแคบฮอร์มุซที่เป็นช่องทางขนส่ง
น ้ามันราว 20% ของโลก จะเป็นปัจจัยกดดันราคาน ้ามันในปี 2024

• ภัยแล้งและนโยบายควบคุมการส่งออกของอินเดียอาจท าให้ราคาของข้าวและน ้าตาลเพิ่มสูงขึ้น
• นโยบายกระตุ้นเศรษฐกิจของภาครัฐ

ปัจจัยกดดันเงินเฟ้อในปี 2024
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หากสงครามในอิสราเอลฯ ไม่ลุกลามไปในภูมิภาคจะไม่ส่งผลลบต่อเศรษฐกิจโลกมากนัก แต่หากลุกลามรุนแรง
เศรษฐกิจและเงินเฟ้อโลกอาจได้รับผลกระทบ ผ่านราคาน ้ามันโลกและความผันผวนในตลาดการเงินที่ปรับสูงขึ้น

ที่มา : การวิเคราะห์โดย SCB EIC จากข้อมูลของ Bloomberg, IMF, World Bank และ Google

Hormuz 
Strait

Direct War Direct War

ฉากทัศน์และผลกระทบของสงครามอิสราเอล-ปาเลนไตน์ (โดย SCB EIC ณ 24 ต.ค. 2023) 

Brent Oil Price 
in 2024*

VIX index เงินเฟ้อโลก GDP โลก

ฉากทัศน์ที่ 1 สงครามจ ากัดอยู่ในอิสราเอลและปาเลสไตน์ (Baseline) โอกาส 75% 

อิสราเอลไม่มีนัยของผลกระทบต่อการผลิตน ้ามันโลก ผลิตเพียง 5,977 บาร์เรลต่อวัน 

(0.06% ของปริมาณการผลิตโลก) และเน้นการน าเข้าน ้ามันดิบ เพื่อใช้ในประเทศเป็นหลัก

ประเทศผู้น า อาทิ ซาอุดีอาระเบีย และสหรัฐฯ ต้องการความสงบในภูมิภาค

83 USD/Barrel ไม่ได้รับผลกระทบ ไม่ได้รับผลกระทบ ไม่ได้รับผลกระทบ

ฉากทัศน์ที่ 2 อิหร่านเพิ่มความรุนแรงในสงครามตัวแทน (Proxy war) โอกาส 20%

อิหร่านให้ความช่วยเหลือปาเลสไตน์ และขู่ปิดช่องแคบฮอร์มุซ

86.8 USD/Barrel +4 จุด +0.17 ppts -0.2 ppts

ฉากทัศน์ที่ 3 อิหร่านเข้าร่วมสงครามโดยตรง (Direct war) โอกาส 5% อาจมีการ

โจมตีโครงสร้างพื้นฐานน ้ามันในภูมิภาค อิหร่านอาจปิดช่องแคบฮอร์มุซที่เป็นช่องทาง

ขนส่งน ้ามันราว 20% ของโลก และอาจเกิดความตึงเครียดระหว่างสหรฐัฯ ที่สนับสนุน

อิสราเอล vs จีนกับรัสเซียท่ีพยายามสรา้งความสัมพนัธ์กับอิหร่าน

94.3 USD/Barrel +8 จุด +0.54 ppts -0.4 ppts
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แม้ ในอดีตยังไม่เคยมีการปิดช่องแคบฮอร์มุซ แต่ความตึงเครียดของสงครามมีผลท าให้ราคาน ้ามันโลกปรับขึ้นราว +5% 
หากมีการปิดช่องแคบนี้ขึ้นคาดว่าจะท าให้ราคาน ้ามันโลกปี 2024 ปรับขึ้นเฉลี่ยราว +13.6% เทียบกรณีฐาน
ระดับราคาน ้ามัน Brent ในอดีตและตัวเลขคาดการณ์

หน่วย : ดอลลาร์สหรัฐต่อบาร์เรล

ที่มา : การวิเคราะห์โดย SCB EIC จากข้อมูลของ Bloomberg และ Tradingview
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ราคาน ้ามันเฉลี่ย
ขู่ปิดช่องแคบฮอรม์ุซ
ปิดช่องแคบฮอรม์ุซ

ระดับราคาน ้ามันเฉลี่ย 
(Brent)

กรณีขู่
ปิดช่องแคบ
ฮอร์มุซ

กรณี
ปิดช่องแคบ
ฮอร์มุซ

2023E 82.6 83..3 83.7

2024E 83 86.8 94.3
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01/2002 01/04 01/06 01/08 01/10 01/12 01/14 01/16 01/18 01/20 01/22 01/24

ราคาน ้ามันเฉลี่ย

12 เม.ย. 2008 
อิหร่าน ขู่ว่าจะปิดช่องแคบ
ฮอร์มุซหากตะวันตกใช้
มาตรการคว ่าบาตร
ต่อโครงการนิวเคลียร์
ของอิหร่าน
ราคาน ้ามันเพิ่มขึ้น 5%

ก.ค. 2008 
วิกฤติการเงินโลก

วิกฤติ COVID-19
ลดความต้องการ
น ้ามัน

ก.พ. 2022
รัสเซียที่เป็นผู้ผลิตน ้ามันอันดับ 3 ของโลก 
(คิดเป็น 10% ของก าลังการผลิตทั้งหมดในโลก) 
โจมตียูเครน 
ราคาน ้ามันเพิ่มราว 60% (90-142 USD/BBl) 

สงครามอิรักในป ี2003 อิรักเป็นผู้ผลิตน ้ามันอันดบั 5 ของโลก (5% ของปริมาณการผลิตโลก) 
ราคาน ้ามันเพิ่มขึ้น 20%

2021-2022
• อุปสงค์คงค้าง
• OPEC+ ลดปริมาณ
การผลิตในช่วง
COVID-19

• การลงทุนที่ไม่
เพียงพอของ
อุตสาหกรรมน ้ามัน

2014-2015
• กระแส Shale oil
• การชะลอตัวของ
เศรษฐกิจจีน

2008 
ความต้องการน ้ามันเพิ่มขึ้น
จากกลุ่ม EMs โดยเฉพาะจีน
และอินเดีย
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ผลกระทบสงครามต่ออัตราเงินเฟ้อไทย SCB EIC ประเมินว่า หากราคาน ้ามันดิบโลก (Brent) เพิ่มขึ้น +10% 
จะท าให้เงินเฟ้อไทยสูงขึ้น +0.42 pp แต่ส่งผลกระทบต่อการบริโภคภาคเอกชนไม่มากนัก
ประเมินผลกระทบต่อเงินเฟ้อจากราคาน ้ามันท่ีสูงข้ึน

ที่มา : การวิเคราะห์โดย SCB EIC จากข้อมูลของกระทรวงพาณิชย์

ราคา Brent สูงข้ึน +10%

Energy CPI
0.33 ppt 

Energy-related in core 
inflation 0.09 ppt

เงินเฟ้อทั่วไปสูงข้ึน
+0.42 ppt

พลังงานคิดเป็นสัดส่วนราว 12.4% ในตะกร้าเงินเฟ้อ

Higher inflation

Lower people’s 
purchasing power

Lower 
consumption

สินค้าในตะกร้าเงินเฟ้อพื้นฐานบางชนิดได้รับ
ผลกระทบจากราคาน ้ามันมาก เช่น อาหารส าเร็จรูป 
และการเดินทาง

+0.42 pp

-0.02 pp

การบริโภคโดยรวมที่ปรับตัวลดลงไม่มากนัก ส่วนหนึ่งอาจเป็นผลมาจาก
ความต้องการบริโภคของเกษตรกรท่ีเพ่ิมข้ึน จากราคาสินค้าเกษตรท่ีปรับตัว
ดีข้ึน โดยราคาน ้ามันที่เพิ่มขึ้นจะส่งผลดีต่อราคายางพารา (พืชทดแทนยาง
สังเคราะห์)อ้อยและปาล์มน ้ามัน (พืชพลังงาน) ซ่ึงครัวเรือนเกษตรท่ีปลูกพืช
ทั้งสามชนิดคิดเป็นราว 31%ของครัวเรือนเกษตรท้ังหมด
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ประเด็น รายละเอียด

แหล่งเงิน พ.ร.บ. กู้เงิน 500,000 ล้านบาท

ผู้ได้รับสิทธิ ประชาชน 50 ล้านคน ที่มีอายุ 16 ปีขึ้นไป มีรายได้ต่อเดือนไม่เกิน 
70,000 บาท และมีเงินฝากรวมน้อยกว่า 500,000 บาท

ขอบเขตพ้ืนที่ใช้จ่าย ประชาชนท่ัวไปสามารถใช้ในอ าเภอตามทะเบียนบ้าน 
ขณะที่ร้านค้าสามารถใช้จ่ายได้ในทั่วประเทศ

ประเด็นด้านกฎหมาย อาจขาดความจ าเป็นที่ต้องด าเนินการเรง่ด่วนและต่อเนื่อง
เพื่อแก้ปัญหาวิกฤติของประเทศ โดยไม่สามารถต้ังงบประมาณประจ าปี
ได้ทัน (พ.ร.บ.วินัยการเงินการคลัง และกฎหมายอื่น ๆ)

เศรษฐกิจไทยในปี 2024 ยังต้องเผชิญความไม่แน่นอนจากนโยบายการคลัง โดยเฉพาะโครงการ 
Digital wallet ที่ยังมีความไม่แน่นอนทางกฎหมาย ผลกระทบต่อเศรษฐกิจและความยั่งยืนทางการคลัง
Timeline โครงการ Digital wallet 10,000 บาท

ที่มา : การวิเคราะห์โดย SCB EIC จากข้อมูลของท าเนียบรัฐบาล, พรรคเพื่อไทย และส านักข่าวต่าง ๆ 

ลงทะเบียน 
เพ่ือยืนยันสิทธิ

มี.ค. 2024

เริ่มใช้เงิน
ครั้งแรก

พ.ค. – มิ.ย. 2024

สิ้นสุดระยะเวลา
การใช้เงินของประชาชน

ต.ค. – พ.ย. 67

สิ้นสุดระยะเวลา
การใช้เงินของร้านค้า

เม.ย. 2027ระยะเวลา 6 เดือน ระยะเวลา 2 ปี 6 เดือน

รอความชัดเจนว่าเป็นการสิ้นสุด
ระยะเวลาเริ่มใช้เงินครั้งแรก
หรือต้องใช้เงินให้หมดก้อน

นโยบายกระตุ้นเศรษฐกิจอื่น ๆ ท่ีคาดว่าจะน ามาใช้ ในปี 2024รายละเอียดโครงการ Digital wallet 10,000 บาท

โครงการ e-Refund
ลดหย่อนภาษีเงินได้บุคคล
ธรรมดาจากการซื้อสินค้าและ
บริการมูลค่าไม่เกิน 50,000 
บาทในช่วงต้นปี 2024

กองทุนเพ่ิมขีดความสามารถ
ในการแข่งขัน ใช้ในการลงทุน

อุตสาหกรรมเป้าหมาย 
เริ่มกลางปี 2024 

วงเงิน 100,000 ล้านบาท 
จากแหล่งเงินงบประมาณ

ปรับขึ้นค่าจ้างขัน้ต ่า
คาดว่าจะมีการปรับขึ้น
ในช่วงต้นปีตามปกติ 

แต่รายละเอียดขนาดการ
ปรับขึ้นยังไม่ชัดเจน
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SCB EIC ประเมินโครงการ Digital wallet ช่วยลดค่าใช้จ่ายของครัวเรือนในช่วงระยะเวลามาตรการ โดยเฉพาะ
ครัวเรือนรายได้น้อยที่ยังเปราะบางจากปัญหารายได้ไม่พอรายจ่ายและมีค่าใช้จ่ายสินค้าอุปโภคบริโภคสัดส่วนสูง

ที่มา : การวิเคราะห์โดย SCB EIC จากข้อมูลของส านักงานสถิติแห่งชาติ, ส านักเลขาธิการนายกรฐัมนตรี และท าเนียบรัฐบาล

สัดส่วนค่าใช้จ่ายท้ังหมดของครัวเรือน (รวมค่าใช้จ่ายในการช าระหนี้) เทียบรายได้ครัวเรือน
หน่วย : % (ข้อมูลปี 2021, เฉลี่ยรายเดือน)

สัดส่วนค่าใช้จ่ายอุปโภคบริโภคต่อเดือนของครัวเรือน แบ่งตามเงื่อนไขตามโครงการ D-wallet
หน่วย : %

142.3%

97.6% 88.2% 82.7%
71.7%

49.8%

30.2%

20.8%
19.7% 22.0%

22.6%

20.1%

0%

20%
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60%

80%

100%

120%

140%

160%

180%

200%

<10k 10k-20k 20k-30k 30k-50k 50k-100k >100k

Expenditure (exc. debt repayment) to income Debt repayment to income

ครัวเรือนรายไดต้ ่ากว่า 20,000 บาท/เดือน 
เปราะบางสูงจากปัญหารายได้ไม่พอรายจ่าย 

ค่าใช้จ่ายอุปโภคบริโภคตามเงื่อนไขของโครงการ D-wallet ของครัวเรือนที่มีรายได้น้อยคิดเป็น
สัดส่วนสูงกว่า 50% ของรายจ่ายท้ังหมด โดยสัดส่วนนี้จะลดลงตามระดับรายได้ที่สูงขึ้น 

54.0%

51.0%

46.4%

41.2%

36.7%

31.0%

43.4%

46.0%

49.0%

53.6%

58.8%

63.3%

69.0%

56.6%

0% 10% 20% 30% 40% 50% 60% 70% 80% 90% 100%

<10k

10k-20k

20k-30k

30k-50k

50k-100k

>100k

Total

Expenditure (with D-wallet lists) Expenditure (without D-wallet lists)
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SCB EIC คาดว่า กนง. จะคงอัตราดอกเบี้ยนโยบายไว้ที่ระดับ Neutral rate 2.5% ต่อเนื่องตลอดปีหน้า เนื่องจาก
อัตราดอกเบี้ยในปัจจุบันอยู่ในระดับท่ีเหมาะสมกับการขยายตัวของเศรษฐกิจอย่างมีเสถียรภาพในระยะยาวแล้ว 

หมายเหตุ : *ค านวณโดยการใช้อัตราเงินเฟ้อทั่วไป 12-month rolling เพื่อลดความผันผวนของตัวเลขเงินเฟ้อ
ที่มา : การวิเคราะห์โดย SCB EIC จากข้อมูลของธนาคารแห่งประเทศไทย และ CEIC

คาดการณ์อัตราดอกเบี้ยนโยบายของไทย โดย SCB EIC
หน่วย : %

อัตราดอกเบี้ยนโยบายที่แท้จริงของไทย (Real policy rate) 
หน่วย : %YOY
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SCB EIC คาดว่า กนง. จะคงอัตราดอกเบ้ียนโยบายไว้ท่ีระดับ Neutral rate ท่ี 2.5% ตลอดปี 2024 เนื่องจาก

1. เศรษฐกิจไทยมีแนวโน้มขยายตัวได้ต่อเนื่องในระดับศักยภาพ นโยบายการเงินจึงควรอยู่ในระดับที่เหมาะสมกับเสถียรภาพเศรษฐกิจการเงินใน
ระยะยาว (Neutral rate)

2. เงินเฟ้อในระยะต่อไปมีแนวโน้มเร่งตัวขึ้น โดยมีแรงกดดันจากราคาอาหารที่มีแนวโน้มสูงขึ้นในช่วงไตรมาส 4 ส่งผลให้อาจมีการส่งผ่านต้นทุน
ของผู้ประกอบการไปยังราคาสินค้าเพิ่มขึ้น

3. อัตราดอกเบี้ยนโยบายที่แท้จริงจะกลับมาเป็นบวกช่วยสร้างเสถียรภาพเศรษฐกิจการเงินในระยะยาว ลดปัญหาหนี้ครัวเรือนและการ 
Underpricing of risks จากดอกเบี้ยที่ต ่าเป็นระยะเวลานาน ซึ่งส่งผลให้เกิดความเปราะบางในระบบการเงินไทย

ผลกระทบของนโยบาย Digital wallet ต่อดอกเบ้ียนโยบาย

• SCB EIC คาดว่า กนง. จะยังคงดอกเบ้ียไว้ท่ี Neutral rate ท่ี 2.5%
• แม้ว่ามาตรการ D-wallet จะช่วยกระตุ้นให้เศรษฐกิจขยายตัวได้สูงกว่าระดับ

ศักยภาพ และอาจก่อให้เกิดแรงกดดันเงินเฟ้อ แต่ผลดังกล่าวเป็นเพียงผล
ชั่วคราว และเศรษฐกิจไทยจะกลับมาขยายตัวในระดับศักยภาพดังเดิม รวมถึง
เงินเฟ้อยังมีแนวโน้มอยู่ในกรอบ 3% ของ ธปท.
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เงินบาทในไตรมาสท่ีผ่านมาแข็งค่าเร็ว เป็นผลจากเงินดอลลาร์ที่อ่อนค่าตามมุมมองการคงดอกเบี้ยของ Fed 
เงินทุนเคลื่อนย้ายไหลเข้าตลาดการเงินไทย ในระยะต่อไปยังคงมุมมองว่าเงินบาทจะแข็งค่าต่อได้อีกในปีหน้า

ที่มา : การวิเคราะห์โดย SCB FM จากข้อมูลของ Bloomberg

การเปลี่ยนแปลงของค่าเงินแต่ละสกุล เทียบดอลลาร์สหรัฐ
หน่วย : % (ข้อมูล ณ วันที่ 17 พ.ย. 2023)
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US Treasury 10-yr
Dollar index

Treasury yield and Dollar index
หน่วย : % หน่วย : ดัชนี

Yields และ Dollar index มักเคลื่อน
ไปทางเดียวในใน Hiking cycle รอบนี้

เงินบาทปรับแข็งค่าขึ้นเขา้ใกล้กรอบค่าเงินที ่SCB FM ประเมินไว้ก่อนหน้านี้ ปัจจัยที่ท าให้เงินบาทแข็งค่าในช่วงทีผ่่านมา

ปัจจัยที่จะท าให้เงินบาทแข็งค่าสู่ระดับ 33.00-34.00 ณ สิ้นปีหน้า

เงินทุนเคลื่อนย้ายไหลเข้าตลาดเงินไทย โดยเฉพาะในตลาดพันธบัตรจากภาวะ Risk-on

ราคาทองค าปรับสูงข้ึน ตามความกังวลความเสี่ยงจากสงคราม ท าให้เงินบาทแข็งกว่าสกุลอื่น

US Treasury yields และเงินดอลลาร์ที่ลดลง หลังเลขเศรษฐกิจสหรัฐฯ ชะลอลงกว่าคาด

เศรษฐกิจไทยส่งสัญญาณฟื้นตัวต่อเนื่อง ตามเลขการส่งออกและนักท่องเที่ยวต่างชาติ

คาดเงินบาทจะทรงตัวในกรอบ 35.00-36.00 ต่อดอลลาร์สหรัฐ ในช่วงที่เหลือของปีนี้

มาตรการกระตุ้นขนาดใหญ่ของภาครัฐจะสนับสนุนให้เศรษฐกิจไทยปีหน้าขยายตัวสูง
ขณะที่หนี้สาธารณะที่มีแนวโน้มสูงขึ้นจะยังไม่ท าให้ไทยถูก credit rating downgrade

Fed มีแนวโน้มลดดอกเบี้ยในช่วงครึ่งหลังของปีหน้า สอดคล้องกับ Dot plot ที่ส่ง
สัญญาณลดดอกเบี้ย 2 ครั้งปีหน้า

Sentiment จากจีนน่าจะปรับดีข้ึน สะท้อนจากข่าวทางการจีนเตรียมอัดฉีดเงิน 
1 ล้านล้านหยวนเข้าสู่ระบบเศรษฐกิจ
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