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Highlighted Headlines 

• ไทย: ภายหลังการแถลงนโยบายของนายกฯ อนุทิน ตามด้วยการประชุม ครม. นัดพิเศษ มมีติ ครม. 

ใหอ้นุมัติวาระใช้เงินเหลือจ่ายงบกลางปี 2568 ตามทีข่อจำนวน 22,780 ล้านบาท เพื่อเติมเข้าไปในกลุ่มเป้าหมายที่ 1) 

ผู้ที่อยู่ในบตัรสวัสดิการแหง่รัฐจำนวน 13.4 ล้านคน ของโครงการคนละครึ่งพลัส โดยจะเป็นการเติมเงิน 2 ครั้ง ครั้งละ 850 

บาทในระยะเวลา 2 เดือน พ.ย. และ ธ.ค.  

Today’s Data Releases 

• ญี่ปุ่น, ยูโรโซน และสหรัฐฯ: ดชันีผู้จัดการฝ่ายจัดซ้ือภาคการผลิต (Manufacturing and Services PMI) เดือน ก.ย.  

• ไทย: ดัชนีความเชื่อมั่นทางธุรกจิ (Business Sentiment Index) เดือน ก.ย.  

• ยูโรโซน: ดัชนีราคาผู้บรโิภค (CPI) เบื้องต้น เดือน ก.ย.  

• สหรัฐฯ: รายงานปริมาณการยื่นขอสินเชื่อที่อยู่อาศยั (MBA Mortgage Applications) ส้ินสุดสัปดาห์ ณ วันที่ 26 ก.ย.   

Key economic indicators 
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Source: Bloomberg, TISCO Economic Strategy Unit (TISCO ESU) 
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เศรษฐกิจไทยในเดือน ส.ค. ชะลอลงจากเดือนก่อนตามคาด 
จากผลผลิตในภาคเกษตรและการผลิตภาคอุตสาหกรรมทีช่ะลอตัว  ขณะที่อปุสงค์โดยรวมทั้งการบริโภค 
และการลงทุนค่อนขา้งทรงตัวจากเดือนกอ่น 

 

 
Note: 1\ Government capital spending excluding transfers. 
Source: BoT, OAE, OIE, TISCO Economic Strategy Unit (TISCO ESU) 

• การส่งออกสินค้าในเดือน ส.ค. ชะลอตัวลงเป็น 5.5% YoY จาก 9.7% เดือนก่อน ขณะที่หากไมร่วมทองคำ 

การส่งออกสินค้าจะชะลอตัวลงเหลือเพียง 3.0% จาก 10.9% เดือนก่อน ขณะเดียวกัน การนำเขา้สินค้าเร่งตัวขึ้นเป็น 

14.7% จาก 4.5% เดือนก่อน ส่งผลให้ไทยเกินดุลการค้าภายใตร้ะบบดุลการชำระเงินที่ระดับ 0.8 พันล้านดอลลาร์สหรัฐฯ 

จากที่เกินดุลกว่า 2.5 พันล้านในเดือนก่อน  

• ด้านดัชนีผลผลิตภาคอุตสาหกรรม (MPI) หดตวัในอัตราที่มากขึน้เป็น -4.2% YoY จาก -3.7% เดือนก่อน 

โดยเมื่อพจิารณาในรายละเอียด พบว่า การผลิตในหมวดยานยนต์ (-8.0%) เครื่องใช้ไฟฟ้า (-7.0%) การก่อสร้างกับซีเมนต์ 

(-6.2%) อาหารและเครื่องดืม่ (-7.0%) ยางและพลาสติก (-3.1%) ล้วนปรับตัวลดลง อย่างไรกต็าม 

การผลิตในหมวดแผงวงจรและเซมิคอนดักเตอร์ (6.4%) และฮาร์ดดิสก์ไดรฟ์ (19.2%) ปรับตัวเพิ่มขึ้น 

ส่วนหนึ่งเป็นผลจากผลของฐานที่ต่ำในปีก่อน  

• รายได้เกษตรกรยงัคงลดลงจากปีก่อนต่อเน่ืองเป็นเดือนที่ห้า โดยปรับลดลง -11.7% YoY จาก -4.8% ในเดือนก่อน 

โดยหลักเป็นผลจากราคาสินค้าเกษตรที่ยงัคงอ่อนแอ (-12.3% vs. -11.9% เดือนก่อน) 

พร้อมกับการชะลอลงของผลผลิตสินค้าเกษตร (0.6% vs. 8.1% เดือนก่อน)  
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• จำนวนนักท่องเที่ยวต่างชาติอยูท่ี่ 2.6 ล้านรายในเดือน ส.ค. ใกล้เคียงเดือนก่อนหน้า โดยหากขจัดผลของฤดูกาล 

จำนวนนักท่องเที่ยวต่างชาติเร่งตัวขึ้น 2.8% MoM, sa (vs. 2.0% เดือนก่อน) 

ส่งผลให้รายรับนักท่องเที่ยวในรปูค่าเงินบาทปรับตัวเพิม่ขึ้นกว่า 2.7% MoM, sa (vs. 1.1% เดือนก่อน)  

• การลงทุนภาคเอกชน (PII) ขยายตัวไดต้่อเนื่อง 9.2% YoY (vs. 4.5% เดือนก่อน) 

ส่วนใหญ่เป็นผลจากการลงทุนในหมวดเครื่องจักรและอุปกรณ์ (14.0% YoY vs. 5.7% เดือนก่อน) และหมวดก่อสร้าง 

(4.0% vs. 2.5% เดือนก่อน) อยา่งไรก็ตาม หมวดยานพาหนะ (1.2% vs. 2.7% เดือนก่อน) ยังคงชะลอตัวลงต่อเนื่อง  

• เคร่ืองชี้การบริโภคภาคเอกชน (PCI) ยังทรงตวั โดยขยายตวัได ้1.9% YoY จาก 2.0% เดือนก่อน 

จากการฟื้นตวัในการใชจ้่ายในภาคบริการที่ขยายตวัได้ 2.4% YoY (vs. 1.6% เดือนก่อน) 

ส่วนหนึ่งจากมาตรการเที่ยวไทยคนละครึ่งที่ชว่ยสนับสนุนรายรบัจากนักท่องเที่ยวไทย 

ขณะที่หมวดสินค้าไม่คงทนหดตวัเล็กน้อย (-0.1% vs. 0.6% เดือนก่อน) หมวดสินค้าก่ึงคงทนชะลอตัวลง (0.2% vs. 0.9% 

เดือนก่อน) และสินค้าคงทนปรับตัวลง (3.7% YoY vs. 5.2% เดือนก่อน)  

• Our take: เศรษฐกิจไทยในเดือน ส.ค. ยังคงชะลอลงจากเดือนก่อนอย่างต่อเนื่อง 

โดยหลักเป็นผลจากการลดลงของผลผลิตในภาคเกษตรและการผลิตสินค้าอุตสาหกรรมซึ่งส่งผลกระทบต่อภาคการค้า 

และการขนส่งสินค้ารวมถึงภาคบริการที่เกี่ยวเน่ือง 

ขณะที่ภาคการท่องเที่ยวในเดือนน้ีฟื้นตัวขึ้นจากเดือนก่อนหน้าจากการเพิ่มขึ้นของนักท่องเที่ยวทั้งชาวไทยและชาวตา่งชา

ติ โดยหลักจากมาตรการเทีย่วไทยคนละครึ่งของรัฐบาล ด้านการส่งออกสินค้าในระบบศุลกากร 

เริ่มแสดงให้เห็นถงึผลกระทบของมาตรการภาษีสินค้านำเข้าของสหรัฐฯ อย่างเด่นชัด 

โดยพบว่ามูลค่าการส่งออกสินคา้ไปยังตลาดสหรัฐฯ 

ลดลงจากเดือนก่อนหน้าเป็นครั้งแรกนับตัง้แตม่าตรการภาษีเริม่ประกาศในเดือนเมษายน 

ทำให้ในระยะข้างหน้ายงัมีความเส่ียงที่ต้องจับตาอย่างใกล้ชิด 

ด้านการบริโภคและการลงทุนภาคเอกชนทรงตวัจากเดือนก่อนหน้า 

โดยการประกาศว่าจะนำมาตรการคนละครึ่งกลับมาใช้อีกครั้งส่งผลให้ความเชื่อมั่นของทั้งภาคธรุกิจและภาคประชาชนปรับ

ดีขึ้นสำหรับมุมมองต่อภาวะเศรษฐกิจในระยะ 3 เดือนข้างหน้า  

• มองไปข้างหน้า เรายังคงประเมนิว่าเศรษฐกิจไทยมแีนวโน้มที่จะขยายตัวได้ 1.9% ในปี 2025F และ 1.6% ในปี 2026F 

โดยประเมินว่าความเส่ียงด้านตำ่จากมาตรการภาษขีองสหรัฐฯ รวมถึงการท่องเทีย่วที่อาจฟื้นตวัช้ากว่าที่คาด 

และปัญหาข้อพิพาทชายแดนนัน้อาจใกล้เคียงกบัผลบวกทีค่าดว่าจะเกิดขึ้นจากมาตรการกระตุน้เศรษฐกิจของภาครัฐฯ 

ซึ่งสะท้อนว่าความเส่ียงต่อประมาณการเศรษฐกิจนั้นอยู่ในระดับที่ค่อนข้างสมดุล.  

• โดยยังคงต้องติดตามผลกระทบที่เกิดขึ้นจริงในภาคการส่งออกสินค้าอย่างใกล้ชิด 

เน่ืองจากค่าเงินบาทที่แข็งค่ามากเป็นลำดับต้นๆ ของภมูิภาคในปีนี้ 

อาจกระทบต่อความสามารถในการแข่งขันของผูป้ระกอบการ 

อีกทั้งยังส่งผลให้ความน่าดึงดูดของประเทศไทยในแงข่องการเดินทางมาท่องเที่ยวนั้นลดลงด้วยเมื่อเปรียบเทยีบกับประเท

ศที่ค่าเงินนั้นอ่อนตัวลงนับตั้งแตต่้นปีอย่างเวยีดนาม และญี่ปุ่น เป็นต้น ดังนั้น 

การดูแลเรื่องของอัตราแลกเปล่ียนใหม้ีความเคล่ือนไหวที่สอดคล้องกับปัจจบัพื้นฐานด้านเศรษฐกิจ 



 

 
www.tisco.co.th 

 

 

 
 

รายงานฉบับนี้ไม่ถือว่าเป็นคำเสนอหรือคำช้ีชวนให้ซื้อหรือขายหลักทรัพย์ และจัดทำขึ้นเป็นการเฉพาะเพื่อประโยชน์แก่บุคคลท่ีเกี่ยวข้องกับบริษัทเท่านั้น มิให้นำไป
เผยแพร่ทางสื่อมวลชนหรือโดยทางอื่นใด ทิสโก้ไม่ต้องรับผิดต่อความเสียหายใดๆ ที่เกิดขึ้นโดยตรงหรือเป็นผลจากการใช้เนื้อหาหรือรายงานฉบับนี้  การนำไปซึ่ง
ข้อมูล บทความ บทวิเคราะห์ และการคาดหมายทั้งหลายที่ปรากฏอยู่ในรายงานฉบับนี้เป็นการนำไปใช้โดยผู้ใช้ยอมรับความเสี่ยงและเป็นดุลยพินิจของผู้ใช้แต่ผู้เดียว 
 

 

หน้า 5  
1 ตุลาคม 2568 

และทิศทางของประเทศในภมูิภาคจึงเป็นหนึง่ในโจทย์เร่งด่วนทีร่ัฐบาลใหม่ รวมถึงผู้ว่าการ ธปท. 

ท่านใหมจ่ะต้องเร่งดำเนินการ  

• ดังนั้น เรายังคงมองว่านโยบายการเงินในระยะข้างหน้า ยังคงมทีิศทางที่จะผ่อนคลายได้เพิ่มเตมิ โดยประเมินว่า ธปท. 

มีแนวโน้มที่จะปรับลดอัตราดอกเบี้ยนโยบายลงไตรมาสละ 0.25% จนถึงกลางปี 2026F จากระดับ 1.50% ในปัจจุบัน 

ลงไปอยู่ที่ 0.75% ซึ่งเราประเมนิว่าเป็นระดับที่มีความเหมาะสมกับสภาวะเศรษฐกิจไทยในปจัจุบันที่ศักยภาพลดลง 

และมีแนวโนม้ขยายตวัได้ต่ำกวา่ศักยภาพทางเศรษฐกิจ ท่ามกลางปัญหาเงินเฟ้อที่ต่ำต่อเนื่อง 

และสภาวะการเงินทีม่ีความตึงตวัเกินความจำเป็น   

 
TISCO Economic Strategy Unit (TISCO ESU) 
Direct line: (66) 2633 6488   
Email:  esu@tisco.co.th 
 
 
Disclaimer 
The information, statements, forecasts and projections contained herein, including any expression of opinion, are based upon sources believed to be 
reliable but their accuracy, completeness or correctness are not guaranteed. Expressions of opinion herein were arrived at after due and careful 
consideration and they were based upon the best information then known to us, and in our opinion are fair and reasonable in the circumstances prevailing 
at the time. Expressions of opinion contained herein are subject to change without notice. This document is not, and should not be construed as, an offer 
or the solicitation of an offer to buy or sell any securities. TISCO and other companies in the TISCO Group and/or their officers, directors and employees 
may have positions and may affect transactions in securities of companies mentioned herein and may also perform or seek to perform investment 
banking services for these companies. No person is authorized to give any information or to make any representation not contained in this document and 
any information or representation not contained in this document must not be relied upon as having been authorized by or on behalf of TISCO. This 
document is for private circulation only and is not for publication in the press or elsewhere. TISCO accepts no liability whatsoever for any direct or 
consequential loss arising from any use of this document or its content. The use of any information, statements forecasts and projections contained 
herein shall be at the sole 
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