
 
 
TISCO ESU Morning View November 27, 2025: Fed เผยกิจกรรมทางเศรษฐกิจในทั้ง 12 เขตแทบไม่
เปลี่ยนแปลง ขณะที่สถานการณ์ด้านตลาดแรงงานอ่อนตัวลงชัดเจนในหลายพื้นที่ หนุนคาดการณ์การลด
ดอกเบ้ียในเดือน ธ.ค.    

 
 

รายงานฉบับนี้ไม่ถือว่าเป็นคำเสนอหรือคำช้ีชวนให้ซื้อหรือขายหลักทรัพย์ และจัดทำขึ้นเป็นการเฉพาะเพื่อประโยชน์แก่บุคคลท่ีเกี่ยวข้องกับบริษัทเท่านั้น มิให้นำไป
เผยแพร่ทางสื่อมวลชนหรือโดยทางอื่นใด ทิสโก้ไม่ต้องรับผิดต่อความเสียหายใดๆ ที่เกิดขึ้นโดยตรงหรือเป็นผลจากการใช้เนื้อหาหรือรายงานฉบับนี้  การนำไปซึ่ง
ข้อมูล บทความ บทวิเคราะห์ และการคาดหมายทั้งหลายที่ปรากฏอยู่ในรายงานฉบับนี้เป็นการนำไปใช้โดยผู้ใช้ยอมรับความเสี่ยงและเป็นดุลยพินิจของผู้ใช้แต่ผู้เดียว 
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Today’s Data Releases 

• ยูโรโซน: ดัชนีความเชื่อมั่นผู้บรโิภค (Consumer Confidence) เดือน พ.ย.  

• จีน: กำไรภาคอตุสาหกรรมของจีน (Industrial profits) เดือน ต.ค.  

• เยอรมนี: ยอดค้าปลีก (Retails Sales) เดือน ต.ค. 

Key economic indicators 

Source: Bloomberg, TISCO Economic Strategy Unit (TISCO ESU) 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 



 

 
www.tisco.co.th 

 

 

 
 

รายงานฉบับนี้ไม่ถือว่าเป็นคำเสนอหรือคำช้ีชวนให้ซื้อหรือขายหลักทรัพย์ และจัดทำขึ้นเป็นการเฉพาะเพื่อประโยชน์แก่บุคคลท่ีเกี่ยวข้องกับบริษัทเท่านั้น มิให้นำไป
เผยแพร่ทางสื่อมวลชนหรือโดยทางอื่นใด ทิสโก้ไม่ต้องรับผิดต่อความเสียหายใดๆ ที่เกิดขึ้นโดยตรงหรือเป็นผลจากการใช้เนื้อหาหรือรายงานฉบับนี้  การนำไปซึ่ง
ข้อมูล บทความ บทวิเคราะห์ และการคาดหมายทั้งหลายที่ปรากฏอยู่ในรายงานฉบับนี้เป็นการนำไปใช้โดยผู้ใช้ยอมรับความเสี่ยงและเป็นดุลยพินิจของผู้ใช้แต่ผู้เดียว 
 

 

หน้า 2  
27 พฤศจิกายน 2568 

Fed เผยกิจกรรมทางเศรษฐกจิในทั้ง 12 เขตแทบไม่เปลี่ยนแปลง 
ขณะที่สถานการณ์ด้านตลาดแรงงานอ่อนตัวลงชัดเจนในหลายพื้นที่ หนุนคาดการณ์การลดดอกเบี้ยในเดือน ธ.ค.  

 

 
Source: Bloomberg, TISCO Economic Strategy Unit (TISCO ESU) 

• ธนาคารกลางสหรัฐฯ (Fed) เปิดเผยรายงานสรุปภาวะเศรษฐกิจทั้ง 12 เขต (Beige Book) ซึ่งการสำรวจ 

สอบถามและเก็บข้อมูลครอบคลมุชว่งต้นเดือน ต.ค. ถงึ 17 พ.ย. โดย Fed 

ระบุว่ากิจกรรมทางเศรษฐกิจเปล่ียนแปลงเพียงเล็กน้อยจากชว่งก่อน แต่มี 2 เขตที่กจิกรรมทางเศรษฐกิจปรับแย่ลง 

ขณะที่มีเพยีงแค ่1 เขตเท่านั้นทีก่ิจกรรมทางเศรษฐกิจฟื้นตัวจากช่วงก่อน โดย Fed 

ยังเสริมว่าการใชจ้่ายของผู้บรโิภคชะลอตัวลงต่อเนื่อง ส่วนหนึ่งเป็นผลจากการปิดทำการของภาครัฐ (Government 

Shutdown) อีกทั้งมาตรการเครดิตภาษีการซื้อรถยนต์ไฟฟ้าที่หมดอายุส่งผลให้ยอดการส่ังซื้อรถยนต์ไฟฟ้าปรับลดลง 

• ด้านตลาดแรงงาน Fed ระบุว่าสถานการณ์ด้านการจ้างงานปรับแย่ลงในหลายพื้นที ่อย่างไรก็ดี 

แมจ้ะเร่ิมเห็นการปลดแรงงานทีเ่พิ่มขึ้น แต่ภาคธุรกิจในพื้นที่ส่วนใหญย่ังเลือกใช้กลยุทธ์ชะลอการเพิ่มจำนวนแรงงาน 

(Hiring Freeze) และจะจ้างงานใหม่เพื่อทดแทนแรงงานเดิม (Replacement) 

อีกทั้งภาคธุรกจิบางส่วนระบุว่าเริ่มมีการนำปญัญาประดิษฐ์มาปรับใช้เพื่อทดแทนแรงงานระดับเริ่มต้น (Entry Level)  

• ด้านราคา Fed ระบุว่าว่าเงินเฟอ้เร่งตัวขึ้นในระดับปานกลาง (Moderately) 

ขณะที่แรงกดด้านต้นทุนกระจายตัวเป็นวงกว้างในอุตสาหกรรมการผลิตและค้าปลีกสะท้อนผลจากการตั้งภาษศีุลกากรในช่

วงที่ผ่านมา อย่างไรก็ดี การส่งผา่นต้นทุนจากผู้ประกอบการของอุตสาหกรรมต่างๆ ไปยังผู้บรโิภคมีความแตกต่างกัน 

ขึ้นอยู่กับความแข็งแรงของอุปสงค์ การแขง่ขันในอุตสาหกรรม และความยืดหยุ่นของอุปสงคต์่อราคาสินค้า นอกจากนี้ Fed 

ระบุว่ามีรายงานจากภาคธุรกจิเข้ามาว่าอัตราการทำกำไรของบริษัทเริ่มปรับลดลง (Margin Compression) 

จากกำแพงภาษีศุลกากร 

• โดยสรุป ภาวะเศรษฐกิจในช่วงเดือน ต.ค. - พ.ย. สะท้อนความเปราะบางเมื่อเทยีบกับช่วงก่อน โดยเฉพาะด้านการจ้างงาน 

และ Fed กล่าวว่าประมาณครึง่หนึ่ง (Around Half) ของพื้นทีท่ีส่ำรวจระบุวา่ความต้องการแรงงานอ่อนตัวลง 

ซึ่งต่างกับรายงานรอบก่อนอย่างมีนัยสำคญัที่ Fed ระบุวา่การจา้งงานค่อนข้างทรงตวั ขณะเดียวกัน 
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หากพิจารณาการให้สัมภาษณ์ของกรรมการนโยบายการเงินในช่วงที่ผ่านมา ที่เริ่มมีความเขม้งวดน้อยลง 

ส่งผลให้ตลาดการเงินกลับมาเพิม่โอกาสการลดดอกเบี้ยของ Fed ในการประชุมรอบเดือน ธ.ค. ขึ้นเป็น ~80% (vs. ~50% 

ในสัปดาห์ก่อน)  

• เราประเมินว่า Fed มแีนวโนม้ทีจ่ะลดอัตราดอกเบี้ยในการประชมุรอบเดือน ธ.ค. 

แต่คาดว่าการส่ือสารหลังประชุมอาจมีความเข้มงวดขึ้น เนื่องจากเงินเฟ้อยังขยายตวัสูงกว่าเป้าหมาย 

ซึ่งสร้างความกงัวลแก่กรรมการหลายส่วน ขณะเดียวกัน นโยบายการเงินเริ่มมีความตึงตัวน้อยลงเมื่อเทียบกบัชว่งก่อน 

อาจส่งผลให้กรรมการหันมาใหน้้ำหนักกับพื้นทีใ่นการดำเนินนโยบายการเงินเพิ่มมากขึ้น 

ซึ่งการเดินหน้าลดอัตราดอกเบี้ยในปี 2026 

อาจต้องเห็นการอ่อนตัวลงเพิม่เติมของตลาดแรงงานหรือเงินเฟอ้มีพัฒนาการเชิงบวกกลับเข้าใกล้ระดับ 2% 

ที่เป็นเป้าหมายมากยิ่งขึ้น 

 
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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