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Global economic highlights
1

ศูนยวิ์จัยกสิกรไทยคาดว่า ธนาคาร
กลางสหรฐัฯ (เฟด) จะปรบัลดอัตรา
ดอกเบีย้นโยบายลงอกี 0.25% ใน
เดือนธ.ค. ท่ามกลางสัญญาณ
ตลาดแรงงานทีอ่่อนแรง

CNBC

2 3

OECDWorld Bank

ตลาดการเงินยงัคงมคีวามผันผวนสูง 
โดยความไม่แน่นอนทางการเมืองใน
ญีปุ่่นและฝรั่งเศสได้เพิ่มความกังวล
ให้กับนักลงทุน

ความตึงเครยีดทางการค้าระหว่าง
ประเทศได้ผอ่นคลายลงภายหลังจากที่
สหรฐัฯ กับ จนี และหลายประเทศใน
เอเชยีบรรลุข้อตกลงกัน แต่ในระยะปาน
กลางยังมคีวามไม่แน่นอน
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การส่งออกจากตลาดหลักของโลกเริม่แสดงสัญญาณชะลอตัว นับต้ังแต่สหรฐัฯ เริม่ใช้มาตรการเก็บ
ภาษีตอบโต้ (Reciprocal tariff) ในเดือนส.ค. 2568
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Source: KResearch as of Oct 27, 2025
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การเดตลาดและการปรบั
ลดภาษี

อัตราภาษี

เพิ่มการส่ังซื้อสินค้าจาก
สหรฐัฯ

เง่ือนไขพิเศษอ่ืนๆ

ระดับความตกลง Reciprocal Trade 
Agreement (26 ต.ค.)

Framework for Reciprocal 
Trade (26 ต.ค.)

Reciprocal, Fair and 
Balanced Trade 

Agreement (26 ต.ค.)

19% ของสินค้าส่งออกจาก
มาเลเซียเกือบท้ังหมด

19% และสินค้าบางรายการ
อาจได้รับการยกเว้น

20% และสินค้าบางรายการ
อาจได้รับการยกเว้น

15% รวมยานยนต์ ซึ่งลดลง
จากระดับท่ีขู่ไว้ท่ี 25%

Reciprocal, Fair and 
Balanced Trade Agreement 

(28 ต.ค.)

การให้สิทธิเข้าถึงตลาดใน
ลักษณพิเศษ

ยกเลิกภาษีน าเข้าสินค้า 
99% และแก้ไขอุปสรรค
ทางการค้าท่ีไม่ใช่ภาษี

ยกเลิกภาษีน าเข้าสินค้า
ท้ังหมด และแก้ไขอุปสรรค
ทางการค้าท่ีไม่ใช่ภาษี

ปรับลดภาษีน าเข้ารถยนต์

Deal on Economic and 
Trade Relations (1 พ.ย.)

ลดภาษีเฟนทานิลเปน็ 10% 
จาก 20%

• ข้าวโพดเล้ียงสัตว์ ถ่ัวเหลือง
•น้ามันดิบ อีเทน ก๊าซ
ธรรมชาติ
• เครื่องบิน 80 ล า 

• สินค้าเกษตร
•พลังงงาน
•ปคิอัพจาก Ford
•อาวุธยุทโธปกรณ์

เพิ่มโควตาการน าเข้าข้าว 
และผ่อนคลายมาตรฐานการ
น าเข้ารถยนต์ของสหรัฐฯ

China

Comprehensive trade & 
investment agreement 

struck (29/30 ต.ค.)

15% รวมยานยนต์ ซึ่งลดลง
จากระดับท่ีขู่ไว้ท่ี 25%

•ความตกลงเก่ียวกับแร่หา
ยาก 
•ยกเลิกระบบสินบนและ
รางวัลน าจับของศุลกากร

•สินค้าเกษตร
• เครื่องบิน 50 ล า

• เซมิคอนดักเตอร์ ดาต้า 
เซ็นเตอร์ ก๊าซธรรมชาติ
เครื่องบิน 30 ล า (อาจเพิ่ม
อีก 30 ล า)

•  ความตกลงเก่ียวกับแร่หา
ยาก

•ความตกลงเก่ียวกับแร่หา
ยาก 
• เพิ่มการลงทุนจ านวนมาก

•ความตกลงเก่ียวกับแร่หายาก 
•ความตกลงเก่ียวกับ TikTok
•ควบคุมการค้าเฟนทานิลท่ีผิด
กฎหมาย

ระงับการควบคุมการส่งออกแร่
หายาก และยกเลิกภาษีตอบโต้ท่ี
บังคับใช้ต้ังแต่เดือนม.ีค.

• เพิ่มการลงทุนจ านวนมาก

• ก๊าซธรรมชาติ น้ามัน
เชื้อเพลิง

• ถ่ัวเหลือง: ขั้นต่า 12 ล้านตันต่อ
เดือน (พ.ย.–ธ.ค.) และ 25 ล้าน
ตันต่อปีในช่วงปี 2569–2571

•n/a

ข้อตกลงทางการค้าระหว่างสหรฐัฯ กับประเทศในเอเชยีสะท้อนให้เห็นว่าสหรฐัฯ ก าลังให้
ความส าคัญกับแรห่ายาก ซ่ึงเป็นส่วนส าคัญในห่วงโซ่อุปทานของอุตสาหกรรมเทคโนโลยข้ัีนสูง
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WTO และ IMF ปรบัเพิ่มคาดการณ์การเติบโตทางเศรษฐกิจและการค้าโลกในปี 2568 แต่
สัญญาณการเติบโตในปี 2569 อ่อนแอลง ท่ามกลางความไม่แน่นอนทางการค้าทีม่อียู่
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Source: Bloomberg, FRED
Note: FOMC is a Federal Open Market Committee

ในการประชุม FOMC วันที ่28–29 ต.ค. เฟดปรบัลดอัตราดอกเบีย้ลง 0.25% มาอยู่ที ่3.75–4.00% 
ตามคาด และส่งสัญญาณว่าจะยุติการลดขนาดงบดลุ (QT) ในวันที ่1 ธ.ค. 2568
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เฟดส่งสัญญาณยุติมาตรการ QT ท่ามกลางภาวะสภาพคล่องในตลาดเงินทีตึ่งตัว
ข้ึน และการลดลงของเงินส ารองในระบบธนาคาร

ตลาดมองโอกาสการปรบัลดดอกเบีย้ในเดือนธ.ค. ลดลง
และมองปี 2569 ปรบัลดอกีสองครั้ง
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Source: ADP National Employment Report, BLS, CEIC

ศูนย์วิจัยกสกิรไทยคาดว่า เฟดจะปรบัลดอัตราดอกเบีย้นโยบายลงอกี 0.25% ในเดือนธ.ค. 
เน่ืองจากตลาดแรงงานสหรฐัฯ ทีอ่่อนแอ แม้เฟดได้ส่งสัญญาณว่า แนวโน้มการปรบัลดดอกเบีย้
เพิ่มเติมยังคงไม่แน่นอน
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เงินเฟอ้ของสหรฐัฯ ยังคงอยู่เหนือเป้าหมาย แต่คาดว่าจะไม่เรง่ตัวข้ึนอย่างมี
นัยส าคัญ เน่ืองจากการทยอยส่งผ่านผลกระทบจากการปรบัข้ึนภาษี

ตลาดแรงงานสหรฐัฯ แสดงสัญญาณอ่อนแอลง ซึ่งเป็นปัจจัยผลักดันให้
เฟดอาจพิจารณาปรบัลดอัตราดอกเบีย้เพ่ิมเติม
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ราคาทองค าและตลาดหุ้นปรบัสูงข้ึนอย่างมากในปี 2568 และความผันผวนก็มากข้ึนด้วย
อันเป็นผลจากความไม่แน่นอนทีเ่พ่ิมสูงข้ึน

Note: 2025 data until Oct 29, 2025

2025YTD: +51.3%
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ความเคล่ือนไหวทางการเมืองในญีปุ่่นและฝรั่งเศสสรา้งความส่ันสะเทือนในตลาดการเงิน

Source: CEIC and Investing.com
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การเมืองฝรั่งเศสยังมคีวามวุ่นวายและรฐัสภาทีไ่ม่เป็นเอกภาพท าให้การผ่าน
มาตรการรดัเข็มขัดทางการคลังเป็นไปได้ยาก ส่งผลให้เกิดความกังวลต่อระดับ

หนีท้ีเ่พ่ิมข้ึนและการปฏิบัติตามกฎวินัยการคลังของสหภาพยุโรป

ชัยชนะในการเลือกต้ังของ ซาเนะ ทากาอิชิ ก่อให้เกิดความกังวลเกีย่วกับ 
ภาระหนีส้าธารณะทีเ่พ่ิมข้ึนของญีปุ่่น ท่ามกลางสัญญาณการด าเนิน 

นโยบายการคลังแบบขยายตัวมากข้ึน
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Thai economy highlights
1

ศูนยวิ์จัยกสิกรไทยปรบัเพิ่มคาดการณ์ 
การส่งออกไทยในปี 2568 เป็น 11.0% 
จากเดิม 5.7% หนุนโดยการส่งออก
สินค้าอิเล็กทรอนิกส์และทองค า

Prachachat

2 3

Bangkok Post

ศูนยวิ์จัยกสิกรไทยปรบัลดคาดการณ์
เงินเฟ้อไทยปี 2568 เป็น -0.1% 
ท่ามกลางราคาพลังงานและสินค้า
เกษตรทีล่ดลง และความเสีย่งเงินฝืด
ทีเ่พ่ิมขึ้น

การเติบโตของเศรษฐกิจไทยในปี 
2568 คาดว่าจะยงัอยูท่ี ่1.8% โดย
อาจมปีัจจัยหนุนเพิ่มเติมจากโครงการ
คนละครึง่พลัส

Prachachat
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การส่งออกของไทยในเดือนก.ย. 2568 ขยายตัว 19.0%YoY สูงกว่าทีค่าดการณ์ ส่งผลให้ปรบั
ประมาณการภาพรวมการส่งออกไทยท้ังปีขยายตัวที ่11.0% จากเดิมที ่5.7%

19.0%
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Semiconductor sales (%YoY)

Americas World Asia Pacific

Note: หากหักการสง่ออกสนิค้าอิเล็กทรอนกิสแ์ละทองค าไมข่ึน้รูป การสง่ออกไทยในเดือนก.ย. 2568 
จะขยายตัวเพยีง 4.9%YoY

Source: MOC, Semiconductor Industry Association, KResearch

การส่งออกอิเล็กทรอนิกส์คาดว่าจะยังขยายตัวได้จากความเป็นไปได้ทีส่หรฐัฯ จะ
เก็บภาษีเซมิคอนดักเตอรต์ามมาตรา 232 และขาข้ึนของวัฏจักรเซมิคอนดักเตอร์

การส่งออกไทยยังคงถูกขับเคล่ือนจากการส่งออกสนิค้าหลักไม่กีร่ายการ 
ได้แก่ อิเล็กทรอนิกส์และทองค าไม่ข้ึนรูป
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นอกจากนี ้การส่งออกสินค้าทีอ่ยู่ภายใต้มาตรการเก็บภาษีตอบโต้ (Reciprocal tariff) ยังคง
ขยายตัวได้ดกีว่าคาด ซ่ึงช่วยสนับสนุนแนวโน้มการส่งออกในช่วงทีเ่หลือของปี

Source: MOC, KResearch

Products Jan 25 Feb-25 Mar-25 Apr-25 May 25 Jun 25 Jul 25 Aug 25 Sep 25

Telephone set (19%) 16.8 40.5 117.8 49.6 63.8 44.8 68.2 59.7 63.0

Computer (incl. HDDs) (15%) 29.5 15.2 81.5 36.8 58.1 109.1 75.0 42.3 86.4

Special electronic machines (5%) 94.0 88.5 135.4 134.0 88.8 141.4 63.3 69.1 132.3

Vehicle tire (4%) -1.1 18.1 6.1 -1.1 25.4 19.6 4.9 -14.1 -8.0

Electronic transformers (4%) 33.7 -13.3 13.6 18.6 98.5 48.4 41.6 22.3 56.2

Vehicle parts (2%) 7.9 10.2 12.8 7.7 25.2 16.2 8.1 28.9 26.0

Video camera (2%) -6.4 16.8 0.7 18.1 25.4 62.9 10.6 -16.8 2.7

Air conditioner (1%) 77.9 92.8 55.2 1.4 30.7 50.3 52.5 -14.3 30.0

Solar panel (1%) -43.3 -55.3 -35.3 -39.4 -42.1 -72.3 -70.8 -60.7 -41.1

Jewellery (1%) 2.3 14.0 1.5 30.7 3.9 12.7 3.9 -11.3 -36.4

56% share of total exports to US

การส่งออกสินค้าทีอ่ยู่ภายใต้มาตรการภาษีตอบโต้ (Reciprocal Tariff) ในเดือนก.ย. เติบโตดกีว่าคาด โดยได้รบัแรงสนับสนุนจากหลายปจัจัย ได้แก่
• ความต่อเน่ืองของค าส่ังซ้ือจากสหรัฐฯ ท่ามกลางอุปสงค์ท่ียังแข็งแกร่ง
• การแบ่งเบาภาระภาษีศุลกากรท่ีสูงข้ึนระหว่างผู้ส่งออกไทยและผู้น าเข้าสหรัฐฯ
• ต้นทุนการผลิตบางสินค้าของไทยท่ีต่ากว่าเม่ือเทียบกับประเทศอ่ืน และระดับภาษีน าเข้าท่ีสหรัฐฯ จัดเก็บท่ีใกล้เคียงกับภูมิภาคและต่ากว่าจีน เช่น เคร่ืองปรับอากาศ

Top 10 Thailand's products export to US

Reciprocal tariff at 19%        Section 232 tariff at 25%         AD/CVD

5

7

9

11

13

15

17

Jan 25 Feb-25 Mar-25 Apr-25 May 25 Jun 25 Jul 25

Electronic transformers (%)

China Thailand

หมายเหต:ุ ตัวเลขการค้าสหรัฐฯ เผยแพร่ล่าชา้ โดยขอ้มลูล่าสดุเผยแพร่
ถึงเดือนก.ค. 2568 เนื่องจากรัฐบาลสหรฐัฯ เขา้สูภ่าวะปิดท าการ 
(government shutdown)

Share US imports by markets
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มาตรการกระตุ้นเศรษฐกิจระยะส้ัน (Quick Big Win) โดยเฉพาะโครงการคนละครึง่พลัสคาดว่า
จะช่วยหนุนเศรษฐกิจให้ขยายตัวเพิ่มเติม 0.15%

มาตรการกระตุ้นเศรษฐกิจระยะสั้น

• Half-Half plus (50:50 co-pay scheme) 
during 29 Oct-31 Dec 2025

• Top-ups state welfare card 
 during Nov.-Dec. 2025 (two months)

Target groups Persons Benefit Budget

People in tax 
system

20 mn

200THB per day 
(2,400 THB in total) 44,000 

mn THB
Others 200THB per day 

(2,000 THB in total)

Target groups Persons Benefit Budget

Welfare card  
holder 13 mn

Increasing monthly 
subsidy from 300THB 

to 1,150 THB

22,780 
mn THB 

มาตรการกระตุ้นเศรษฐกิจระยะสั้นอาจชว่ยเสรมิความเชื่อมั่นผูบ้รโิภคและเศรษฐกิจไทย โดยเฉพาะในไตรมาส 4 ปี 2568 แต่ผลต่อเศรษฐกิจอาจถูกจ ากัดจากแรงขบัเคล่ือนของ
การบรโิภคท่ีอ่อนตัวลง
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Source: MOC, KResearch
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ศูนย์วิจัยกสกิรไทยคงประมาณการเศรษฐกิจไทยปี 2568 ที ่1.8% โดยอาจมปัีจจัยหนุนเพิม่เติม
จากมาตรการกระตุ้นเศรษฐกิจของรฐับาล แต่การเติบโตคาดว่าจะชะลอลงในปี 2569 เมื่อ
ผลกระทบจากภาษีน าเข้าสหรฐัฯ เริม่ส่งผลเต็มที่

Source: NESDC, MOC, MOTS, forecasted by KResearch

Key Indicators

(%YoY except otherwise stated)
2024

2025f 2025f 

(Sep 2025) (Oct 2025)

GDP 2.5 1.8 1.8

Private consumption 4.4 2.0 2.0

Public consumption 2.5 1.5 1.5

Investment 0.0 1.1 1.1

- Private -1.6 0.6 0.6

- Public 4.8 3.5 3.5

Exports (Customs based in USD) 5.5 5.7 11.0

Imports (Customs based in USD) 5.9 5.0 10.3

Headline inflation 0.4 -0.1 -0.1

Average Dubai crude oil price (USD/Barrel) 79.7 68.0 68.0

No. of international tourist arrivals (Mn persons) 35.5 32.2 32.2
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อัตราเงินเฟ้อของไทยในเดือนก.ย. 2568 อยู่ที ่-0.72%YoY ติดลบเป็นเดือนทีห่กติดต่อกัน 
ขณะทีป่รบัลดคาดการณ์ท้ังปีอยู่ที ่-0.1%

Source: NESDC, MOC, MOTS, forecasted by KResearch

-0.79%
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Contribution to Inflation (%YoY)

Raw Food Energy Core CPI Headline CPI

62.1 63.1 62.3 58.2 50.9 48.9 50.2 49.1 48.3

11.2 11.4 11.6 10.6
10.3 12.7 12.5 11.4 11.2

26.7 25.4 26.1 31.3 38.8 38.4 37.3 39.4 40.5

0%

20%

40%

60%

80%

100%

Jan-25 Feb-25 Mar-25 Apr-25 May-25 Jun-25 Jul-25 Aug-25 Sep-25

% share of CPI Basket
Increase Stable Decrease

ความกังวลเก่ียวกับเงินฝืดเพิ่มข้ึน โดยอัตราเงินเฟ้อพื้นฐาน (Core inflation) ใน
เดือนก.ย. 2568 อยู่ท่ี 0.65%YoY แต่ลดลง 0.05%MoM โดย ราว 40.5% ของ
สินค้าท่ีอยู่ในตะกร้า CPI เช่น ผลิตภัณฑ์ดูแลร่างกาย เคร่ืองใช้ไฟฟ้า เสื้อผ้า และ
ของใช้ในบ้าน มีราคาลดลง ซ่ึงส่วนหน่ึงเป็นผลมาจากการน าเข้าท่ีถูกจากจีน

ความเสีย่งด้านเงินฝืดเพ่ิมข้ึน เน่ืองจากสินค้าทีร่าคาปรบัลดลงมสัีดส่วนมาก
ข้ึนในตะกรา้สินค้าท้ังหมดทีน่ ามาค านวณเงินเฟอ้

อัตราเงินเฟอ้ท่ัวไปเดือนก.ย. 2568 ยังคงเผชิญการติดลบเน่ืองจากราคา
พลังงานและอาหารสดทีป่รบัลดลง
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