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บทสรุปผูบ้รหิาร 
ประมาณการเศรษฐกิจไทย ปี 2568

เศรษฐกิจไทยในปี 2568 คาดว่าจะขยายตัวท่ีรอ้ยละ 2.2 ต่อปี ภายใต้สถานการณ์นโยบาย

ภาษีศุลกากรตอบโต้ของสหรัฐอเมริกา (สหรัฐฯ) และผลกระทบต่อการค้าระหว่างประเทศ 

ของประเทศคู่ค้าของไทย อย่างไรก็ตาม เศรษฐกิจไทยสามารถขยายตัวได้ดีขึ้นเมื่อเทียบกับ

ผลการประมาณการเศรษฐกิจครั้งก่อนท่ีรอ้ยละ 2.1 (ณ เมษายน 2568) โดยมปีัจจัยสนับสนุน

จากการผลิตภาคอุตสาหกรรมและการสง่ออกท่ีขยายตัวดีกว่าท่ีคาดไว้ ประกอบกับการบรโิภค

ภายในประเทศท่ีขยายตัวอยา่งต่อเน่ือง

	 นายพรชัย ฐรีะเวช ผู้อำ�นวยการสำ�นักงานเศรษฐกิจการคลัง ในฐานะโฆษกกระทรวงการคลัง

ได้แถลงผลการประมาณการเศรษฐกิจไทยปี 2568 ว่า “เศรษฐกิจไทยในปี 2568 คาดว่าจะขยายตัว 

ท่ีร้อยละ 2.2 ต่อปี ภายใต้สถานการณ์นโยบายภาษีศุลกากรตอบโต้ของสหรัฐฯ และผลกระทบ 

ต่อการค้าระหว่างประเทศของประเทศคู่ค้าของไทย อย่างไรก็ตาม เศรษฐกิจไทยสามารถขยายตัว 

ได้ดีขึ้นเม่ือเทียบกับผลการประมาณการเศรษฐกิจครั้งก่อนท่ีร้อยละ 2.1 (ณ เมษายน 2568) โดยมี

ปัจจัยสนับสนุนจากการผลิตภาคอุตสาหกรรมและการสง่ออกท่ีขยายตัวดีกว่าท่ีคาดไว้ ประกอบกับ 

การบรโิภคภายในประเทศท่ีขยายตัวอยา่งต่อเน่ือง” โดยคาดว่าการผลิตภาคอุตสาหกรรมจะสามารถ

กลับมาขยายตัวได้ท่ีร้อยละ 1.2 ต่อปี (ช่วงคาดการณ์ร้อยละ 0.7 ถึง 1.7) จากปีก่อนหน้าท่ีหดตัว 

ท่ีร้อยละ -0.4 ต่อปี จากการฟ้ืนตัวของการผลิตยานยนต์และการผลิตชิ้นส่วนและแผ่นวงจร 

อิเล็กทรอนิกส์เป็นสำ�คัญ ในขณะท่ีมูลค่าการส่งออกสินค้าในรูปเงินดอลลาร์สหรัฐคาดว่าจะ 

ขยายตัวท่ีรอ้ยละ 5.5 ต่อปี (ชว่งคาดการณร์อ้ยละ 5.0 ถึง 6.0) ปรับตัวเพิม่ขึ้นจากการประมาณการ 

ครั้งก่อนท่ีร้อยละ 2.3 เน่ืองจากการเรง่นำ�เข้าของประเทศคู่ค้าท่ีสูงกว่าคาดในครึ่งแรกของปี 2568 

	 อย่างไรก็ตาม การส่งออกสินค้าของไทยในช่วงครึ่งปีหลังของปี 2568 อาจจะมีทิศทางท่ี 

ชะลอตัวลงจากผลกระทบของภาษีนำ�เข้าของสหรัฐฯ ซึ่งคาดว่าประเทศไทยจะได้รับข้อตกลง 

การผ่อนปรนภาษีนำ�เข้าของสหรัฐฯ ภายในไตรมาสท่ี 3 ปี 2568 ด้านมูลค่าการนำ�เข้าสินค้าคาดว่า

จะขยายตัวท่ีรอ้ยละ 5.0 ต่อปี (ชว่งคาดการณร์อ้ยละ 4.5 ถึง 5.5) โดยสว่นใหญเ่ป็นการนำ�เขา้สนิค้า

ทุนเพื่อนำ�มาผลิตเพื่อสง่ออก
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	 การบรโิภคภาคเอกชนเป็นแรงสนับสนุนสำ�คัญในการขยายตัวของเศรษฐกิจไทย โดยคาดว่า 

จะขยายตัวท่ีร้อยละ 3.1 ต่อปี (ช่วงคาดการณ์ท่ีร้อยละ 2.6 ถึง 3.6) ตามกำ�ลังซ้ือในประเทศ  

สะท้อนจากภาษีมูลค่าเพิ่มท่ีจัดเก็บในประเทศท่ีขยายตัวได้ดี โดยเติบโตติดต่อกัน 9 ไตรมาส  

สำ�หรบัการลงทนุภาคเอกชนคาดว่าจะขยายตัวท่ีรอ้ยละ 3.0 ต่อปี (ชว่งคาดการณท่ี์รอ้ยละ 2.5 ถึง 3.5) 

ปรับเพิ่มขึ้นจากประมาณการครั้งก่อนท่ีร้อยละ 0.4 โดยการลงทุนมีทิศทางฟื้ นตัวขึ้นอยา่งต่อเน่ือง  

และยังได้รับแรงสนับสนุนจากการขอรับการส่งเสริมการลงทุนของสำ�นักงานคณะกรรมการ 

สง่เสริมการลงทุน (BOI) มูลค่าสูงกว่า 1 ล้านล้านบาท จาก 1,880 โครงการในครึ่งแรกของปี 2568  

ด้านการบริโภคภาครัฐคาดว่าจะขยายตัวท่ีร้อยละ 1.2 ต่อปี (ช่วงคาดการณ์ท่ีร้อยละ 0.7 ถึง 1.7)  

และการลงทนุภาครฐัขยายตัวท่ีรอ้ยละ 3.9 ต่อปี (ชว่งคาดการณท่ี์รอ้ยละ 3.4 ถึง 4.4) จากการเบกิจ่าย 

งบประมาณอยา่งต่อเน่ือง และมีแผนการขบัเคล่ือนเศรษฐกิจภายใต้กรอบวงเงิน 157,000 ล้านบาท 

(แผนการขับเคล่ือนฯ) ท่ีมีส่วนช่วยในการปรับโครงสร้างเศรษฐกิจของไทยให้เอ้ือต่อการเติบโต 

อย่างต่อเน่ือง โดยคณะรัฐมนตรีได้อนุมัติจัดสรรวงเงินแล้ว 115,375 ล้านบาท ครอบคลุมท้ัง 

ด้านโครงสร้างพื้นฐาน เช่น ด้านโครงสร้างพื้นฐาน (ด้านน้ำ�และด้านคมนาคม) ด้านการท่องเท่ียว 

ด้านการลดผลกระทบภาคการสง่ออกและเพิ่มผลิตภาพ และเศรษฐกิจชุมชนและอ่ืน ๆ เป็นต้น
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	 ด้านเสถียรภาพภายในประเทศอยู่ในระดับมั่นคง โดยคาดว่าอัตราเงินเฟ้อท่ัวไปจะอยู่ท่ี 

รอ้ยละ 0.4 ต่อปี (ชว่งคาดการณท่ี์รอ้ยละ -0.1 ถึง 0.9) ขณะท่ีเสถียรภาพภายนอกประเทศ ดลุบญัชี

เดินสะพัดในปี 2568 มีแนวโน้มเกินดุล 14.6 พันล้านดอลลาร์สหรัฐ หรือคิดเป็นร้อยละ 2.9 ของ 

GDP จากดุลการค้าท่ีเกินดุล

	 โฆษกกระทรวงการคลังได้กล่าวท้ิงท้ายว่า “เศรษฐกิจไทยคาดว่าจะขยายตัวได้ดีในครึ่งปีแรก 

อย่างไรก็ดี จำ�เป็นต้องติดตามทิศทางเศรษฐกิจไทยในช่วงครึ่งปีหลังของปี 2568 ท่ีเศรษฐกิจไทย 

อาจเผชิญความท้าทายจากแรงกดดันจากมาตรการภาษีนำ�เข้าของสหรัฐฯ ซึ่งสง่ผลกระทบต่อไทย 

ท้ังทางตรงและทางอ้อม โดยกระทรวงการคลังได้เตรียมตัวรับมือและบรรเทาสถานการณ์ท่ีเกิดขึ้น 

ผา่นการดำ�เนินแผนการขบัเคล่ือนฯ  ในการลดผลกระทบต่อภาคการสง่ออก และมาตรการทางการเงิน 

เพื่อชว่ยเหลือภาคเอกชนท่ีได้รบัผลกระทบโดยตรงอยา่งทันท่วงทีและตรงจุด ครอบคลมุการจัดเตรยีม 

สินเชื่อดอกเบี้ยต่ำ�เป็นพิเศษ ผ่านสถาบันการเงินเฉพาะกิจ เพื่อเพิ่มสภาพคล่องและลดภาระ 

ทางการเงินของผู้ประกอบการไทยโดยเฉพาะในกลุม่ SMEs ของหว่งโซอุ่ปทานท่ีเก่ียวขอ้งกับการสง่ออก 

ไปยังสหรัฐฯ

	 สำ�หรับประเด็นผลกระทบจากความขัดแย้งระหว่างไทย-กัมพูชา ประเมินว่าผลกระทบ 

มีจำ�กัดอยู่ในพื้นท่ีชายแดนและความเสียหายด้านทรัพย์สินและเศรษฐกิจท่ีเกิดขึ้นจากการต่อสู้ 

ทางการทหาร ซึ่งกระทรวงการคลังได้ให้ความช่วยเหลือเพ่ือบรรเทาผลกระทบต่อผู้ท่ีได้รับ 

ผลกระทบจากกรณพีพิาทชายแดน ประกอบด้วย 1) การขยายวงเงินทดรองราชการให้แก่ผู้ว่าราชการ 

จังหวัดในพื้นท่ี จังหวัดละ 100 ล้านบาทและพร้อมพิจารณาขยายเพิ่ม

	 หากไม่เพียงพอเพ่ือให้จังหวัดสามารถบริหารจัดการได้อย่างคล่องตัว 2) การเล่ือนกำ�หนด

เวลาชำ�ระภาษี และ 3) การให้สินเชื่อดอกเบี้ยต่ำ�เพื่อเสริมสภาพคล่องและพักชำ�ระหน้ีผ่านสถาบัน

การเงินของรัฐ โดยกระทรวงการคลังมีการติดตามสถานการณ์อย่างใกล้ชิด และมีการเตรียม 

ความพร้อมท่ีจะออกมาตรการเพิ่มเติมอยา่งเหมาะสมได้ทันท่วงทีต่อไป

	 ในระยะต่อจากน้ีไป ควรติดตามปัจจัยท่ีจะสง่ผลกระทบต่อเศรษฐกิจไทยอยา่งใกล้ชิด ได้แก่ 

1) นโยบายด้านภาษีของสหรัฐฯ และผลกระทบทางอ้อมจากการไหลเข้าของสินค้าจากประเทศ 

ท่ีได้รับผลกระทบจากนโยบายด้านภาษีท่ีย้ายตลาดเข้าสู่ไทยมากขึ้น 2) ทิศทางของการปรับอัตรา

ดอกเบี้ยนโยบายของธนาคารกลางสหรัฐฯ
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ตารางสรุุปสมมติิฐานและผลการประมาณการเศรษฐกิิจไทยปี ี2568 ในกรณีฐีาน 
(ณ เดืือน กรกฎาคม 2568)

* หมายเหตุ: ตามเกณฑ์สถิติดุลการชำ�ระเงิน (Balance of Payments: BOP)
จัดทำ�โดย: สำ�นักงานเศรษฐกิจการคลัง กระทรวงการคลัง

2567
2568f

เฉลีย่ ช่วง

ผลการประมาณการ

1) อัตราการขยายตัวทางเศรษฐกิจ (ร้อยละ) 2.5 2.2 1.7 ถึง 2.7

2) อัตราการขยายตัวของการบริโภค    

    2.1) การบริโภคภาคเอกชน ณ ราคาคงท่ี (ร้อยละ) 4.4 3.1 2.6 ถึง 3.6

    2.2) การบริโภคภาครัฐ ณ ราคาคงท่ี (ร้อยละ) 2.5 1.2 0.7 ถึง 1.7

3) อัตราการขยายตัวของการลงทุน    

    3.1) การลงทุนภาคเอกชน ณ ราคาคงท่ี (ร้อยละ) -1.6 3.0 2.5 ถึง 3.5

    3.2) การลงทุนภาครัฐ ณ ราคาคงท่ี (ร้อยละ) 4.8 3.9 3.4 ถึง 4.4

4) อัตราการขยายตัวของปริมาณสง่ออกสินค้าและบริการ (ร้อยละ) 7.8 3.9 3.4 ถึง 4.4

5) อัตราการขยายตัวของปริมาณนำ�เข้าสินค้าและบริการ (ร้อยละ) 6.3 2.2 1.7 ถึง 2.7

6) ดุลการค้า (พันล้านดอลลาร์สหรัฐ) 19.3 21.7 18.8 ถึง 24.6

     6.1) มูลค่าสินค้าสง่ออกในรูปดอลลาร์สหรัฐ (ร้อยละ)* 5.8 5.5 5.0 ถึง 6.0

     6.2) มูลค่าสินค้านำ�เข้าในรูปดอลลาร์สหรัฐ (ร้อยละ)* 6.3 5.0 4.5 ถึง 5.5

7) ดุลบัญชีเดินสะพัด (พันล้านดอลลาร์สหรัฐ) 11.1 14.6 11.7 ถึง 17.5

     ร้อยละของ GDP 1.5 2.9 2.4 ถึง 3.4

8) อัตราเงินเฟ้อท่ัวไป (ร้อยละ) 0.4 0.4 -0.1 ถึง 0.9

    อัตราเงินเฟ้อพื้นฐาน (ร้อยละ) 0.6 0.7 0.2 ถึง 1.2

สมมติฐานหลัก

สมมติฐานภายนอก    

1) อัตราการขยายตัวเฉล่ีย 15 ประเทศคู่ค้าหลัก (ร้อยละ) 3.3 2.8 2.3 ถึง 3.3

2) ราคาน้ำ�มันดิบดูไบ (ดอลลาร์สหรัฐต่อบาร์เรล) 79.7 68.0 63.0 ถึง 73.0

สมมติฐานด้านนโยบาย    

3) อัตราแลกเปล่ียน (บาทต่อดอลลาร์สหรัฐ) 35.3 33.1 32.6 ถึง 33.6

4) รายจ่ายภาคสาธารณะ (ล้านล้านบาท) 4.17 4.30 4.28 ถึง 4.32

5) จำ�นวนนักท่องเท่ียว (ล้านคน) 35.5 34.5 34.0 ถึง 35.0
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Executive Summary
Thailand’s Economic Projections for 2025

Thailand’s economy in 2025 is projected to expand by 2.2 percent, amid the ongoing 

U.S. reciprocal tariff policy and its spillover effects on international trade involving 

Thailand’s trading partners. Nonetheless, Thailand’s economy is performing better 

than the previous forecast of 2.1 percent (as of April 2025), supported by stronger 

than expected growths in manufacturing and exports, along with continued expansion 

in domestic consumption.

Mr. Pornchai Thiraveja, Director General of the Fiscal Policy Office, and Spokesperson of 

the Ministry of Finance (MOF), announced the economic projection for Thailand in 2025, 

stating that “Thailand’s economy in 2025 is projected to expand by 2.2 percent, amid 

the ongoing U.S. reciprocal tariff policy and its spillover effects on international trade 

involving Thailand’s trading partners. Nonetheless, Thailand’s economy is performing 

better than the previous forecast of 2.1 percent (as of April 2025), supported by stronger 

than expected growths in manufacturing and exports, along with continued expansion 

in domestic consumption.” Manufacturing is expected to increase by 1.2 percent (within 

the range of 0.7 to 1.7 percent) from previous year of -0.4 percent. This is notably due to 

the recovery of automotive, auto parts, and printed circuit board production. Meanwhile, 

the export value of goods in USD is expected to increase by 5.5 percent (within the range 

of 5.0 to 6.0 percent), an upward revision from the previous forecast of 2.3 percent, due 

to stronger than expected import acceleration by trading partner countries in the first 

half of 2025. However, Thailand’s exports in the second half of 2025 may show signs of  

a slowdown due to the impact of U.S. import tariffs, while Thailand is expected to receive  

a tariff relief agreement from the U.S. within the third quarter of 2025. The import value of 

goods in USD is expected to increase by 5.0 percent (within the range of 4.5 to 5.5 percent), 

with the majority being imports of capital goods for use in export-oriented production. 
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	 Private consumption remains a key contributor to Thailand’s economic growth.  

It is expected to increase by 3.1 percent (within a forecast range of 2.6 to 3.6 percent), in line 

with domestic purchasing power, as reflected by strong growth in domestically collected 

VAT revenue, which has expanded for nine consecutive quarters. Private investment is 

expected to increase by 3.0 percent (within the range of 2.5 to 3.5 percent), marking  

an upward revision from the previous projection of 0.4 percent. Investment activity 

continues to recover, supported by strong investment promotion applications submitted to 

the Board of Investment (BOI), with a total value of over 1 trillion baht from 1,880 projects 

in the first half of 2025. Public consumption is expected to increase by 1.2 percent (within 

the range of 0.7 to 1.7) and public investment by 3.9 percent (within the range of 3.4 to 

4.4 percent), supported by continued budget disbursement. The economic stimulus plan 

under a 157-billion-baht budget framework also contributes to structural improvements 

in the Thai economy to support sustained growth. The Cabinet has approved an allocation 

of 115.375 billion baht, covering key sectors such as infrastructure (including water 

management and transportation), tourism, measures to cushion the impact on exports 

and enhance productivity, as well as local economic development and other related areas.

	 Domestic stability remains stable, with headline inflation projected to be 0.4 percent 

(within the range of -0.1 to 0.9 percent). On the external front, the current account balance 

in 2025 is projected to record a surplus of USD 14.6 billion, equivalent to 2.9 percent of 

GDP, driven by a continued trade surplus.

	 The Ministry of Finance Spokesperson concluded by stating that “Thailand’s 

economy is expected to perform well in the first half of 2025. Nevertheless, it is essential 

to closely monitor the economic outlook in the second half of the year, during which  

the Thai economy may face challenges from pressures stemming from U.S. import tariffs, 

with both direct and indirect impacts. The Ministry of Finance has prepared to respond 

and mitigate these challenges through the implementation of the economic stimulus 

plan, aimed at easing the impact on the export sector. In parallel, prompt and targeted 

financial measures have been introduced to assist the private sector directly affected by 
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the tariffs, including specially tailored low-interest loans provided through specialized 

financial institutions to boost liquidity and reduce financial burdens for Thai entrepreneurs, 

particularly SMEs within export-related supply chains to the U.S.”

	 Regarding the Thai-Cambodian conflict, the impacts such as property and economic 

damage that were caused by the military clash are estimated to be limited in the border 

areas. The Ministry of Finance has provided support to alleviate the impact on those 

affected by the border dispute by 1) expanding the amount of official advance money for 

emergency assistance to provincial governors in the affected areas, with a limit of 100 

million baht per province, and with readiness to expand further if necessary to ensure 

flexible provincial management. 2) deferring the tax filing and payment deadlines 

3) providing low-interest loans to enhance liquidity and suspend debt repayments 

through state-owned financial institutions. The Ministry of Finance is closely monitoring 

the situation and stands ready to introduce additional measures as appropriate and in  

a timely manner.

	 In the period ahead, close monitoring will be essential for factors that could affect 

the Thai economy, such as 1) the U.S. tariff policy and the indirect impact from the inflow 

of goods from countries affected by such policy, which have increasingly redirected their 

markets toward Thailand 2) the direction of the U.S. Federal Reserve policy interest rate 

adjustments 3) domestic and international geopolitical tensions 4) household debt levels 

5) relocation of investment and manufacturing bases in industries affected by the U.S. 

tariff policies.
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Major Economic Assumptions and Thailand’s Economic Projections for 2025  
(As of July 2025)

* Note: Based on the Balance of Payments (BOP) Framework
Source: Fiscal Policy Office, Ministry of Finance

2024
2025f

Avg Range

Projections

1) GDP Growth Rate (percent y-o-y) 2.5 2.2 1.7 to 2.7

2) Real Consumption Growth (percent y-o-y)    

    2.1) Real Private Consumption (percent y-o-y) 4.4 3.1 2.6 to 3.6

    2.2) Real Public Consumption (percent y-o-y) 2.5 1.2 0.7 to 1.7

3) Real Investment Growth (percent y-o-y)    

    3.1) Real Private Investment (percent y-o-y) -1.6 3.0 2.5 to 3.5

    3.2) Real Public Investment (percent y-o-y) 4.8 3.9 3.4 to 4.4

4) Export Volume of Goods and Services (percent y-o-y) 7.8 3.9 3.4 to 4.4

5) Import Volume of Goods and Services (percent y-o-y) 6.3 2.2 1.7 to 2.7

6) Trade Balance (USD billion) 19.3 21.7 18.8 to 24.6

     6.1) Export Value of Goods in USD (percent y-o-y)* 5.8 5.5 5.0 to 6.0

     6.2) Import Value of Goods in USD (percent y-o-y)* 6.3 5.0 4.5 to 5.5

7) Current Account (billion U.S.) 11.1 14.6 11.7 to 17.5

     Percentage of GDP 1.5 2.9 2.4 to 3.4

8) Headline Inflation (percent y-o-y) 0.4 0.4 -0.1 to 0.9

    Core Inflation (percent y-o-y) 0.6 0.7 0.2 to 1.2

Major Assumptions    

External Assumptions    

1) Average Economic Growth Rate of Major Trading Partners (percent y-o-y) 3.3 2.8 2.3 to 3.3

2) Dubai Crude Oil Price (U.S. dollar per Barrel) 79.7 68.0 63.0 to 73.0

Policy Assumptions    

3) Exchange Rate (Baht per U.S. dollar) 35.3 33.1 32.6 to 33.6

4) Public Expenditure (Trillion Baht) 4.17 4.30 4.28 to 4.32

5) Number of foreign tourists (Million) 35.5 34.5 34.0 to 35.0
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สมมติฐานหลักในการประมาณการเศรษฐกิจไทยปี 2568

1.  อัตราการขยายตัวทางเศรษฐกิจของ 15 ประเทศคู่ค้าหลักของไทย

	 ในการจัดทำ�ประมาณการเศรษฐกิจของ 15 ประเทศคูค้่าหลักในครัง้น้ี สศค. ได้กำ�หนดทิศทาง

การเจรจามาตรการภาษีตอบโต้ (Reciprocal Tariff) ระหว่างประเทศต่าง ๆ กับสหรัฐฯ โดยต้ังอยู่

บนกรอบฉากทัศน์ท่ีว่า ประเทศท่ียังไม่ได้บรรลุข้อตกลงกับสหรัฐฯ ก่อนวันท่ี 29 กรกฎาคม 2568 

จะสามารถเจรจาและบรรลขุอ้ตกลงได้ภายในไตรมาสท่ี 3 ปี 2568 โดยอัตราภาษีตอบโต้ ลดลงจาก

ระดับ ณ วันดังกล่าว เหลือครึ่งหน่ึง แต่ไม่ต่ำ�กว่าร้อยละ 15 สำ�หรับประเทศท่ีได้บรรลุข้อตกลงก่อน

วันท่ี 29 กรกฎาคม 2568 และประเทศท่ีได้รับอัตราภาษีตอบโต้ในระดับร้อยละ 10 อยู่แล้ว เช่น  

สหราชอาณาจักร และสิงคโปร์ จะยังคงใช้อัตราดังกล่าวตลอดท้ังปี 2568 

	 นอกจากน้ี ในการประมาณการครั้งน้ี สศค. ได้มีการปรับสมมติฐานบางส่วนให้สอดคล้อง

กับสถานการณ์การเจรจาในปัจจุบัน ท่ีบางประเทศได้มีการเจรจากับสหรัฐฯ สิ้นสุดแล้ว รวมท้ัง 

สถานการณ์เศรษฐกิจในช่วง 2 ไตรมาสท่ีผ่านมา ท่ีบางประเทศมีอัตราการขยายตัวแข็งแกร่งกว่า 

ท่ีคาดการณ์ เน่ืองจากมีการเร่งส่งออกก่อนท่ีสหรัฐฯ จะบังคับใช้ Reciprocal Tariff เต็มอัตรา  

ส่งผลให้การประมาณการภาพรวมเศรษฐกิจประเทศคู่ค้าหลัก 15 ประเทศ คาดว่า จะขยายตัว 

ในชว่งร้อยละ 2.8 ปรับดีขึ้นเล็กน้อยและใกล้เคียงกับกรณีฐาน (Base Case) ของการประมาณการ

รอบเดือนเมษายน 2568 ท่ีคาดว่าจะขยายตัวร้อยละ 2.7 

	 สำ�หรับปัจจัยเส่ียงท่ีต้องติดตามอย่างใกล้ชิดในระยะต่อไป ได้แก่ 1) ความไม่แน่นอนจาก

สงครามการค้า โดยเฉพาะแนวนโยบายกีดกันทางการค้าของมหาอำ�นาจอยา่งสหรัฐอเมริกา ซึ่งจะ

กระทบต่อการส่งออกและเศรษฐกิจของประเทศคู่ค้าของไทยหลายประเทศ 2) ทิศทางเศรษฐกิจ

ขนาดใหญห่ลายประเทศท่ียงัคงอ่อนแอ เชน่ จีนท่ีเผชญิปัญหาการลงทนุและตลาดอสังหารมิทรพัย ์

ญี่ปุ่นท่ีเผชิญการส่งออกหดตัว และยูโรโซนท่ีการบริโภคภายในเขตเศรษฐกิจยังคงอ่อนแอ  

3) ความขดัแย้งทางภูมิรฐัศาสตร์ท่ียดืเยื้อและความไมแ่น่นอนท่ียงัคงสงู สงครามระหว่างรสัเซยีกับ

ยูเครน ความขัดแย้งในตะวันออกกลาง หรือความตึงเครียดระหว่างมหาอำ�นาจในเอเชียตะวันออก 

อาจสร้างความป่ันป่วนต่อราคาพลังงานและต้นทุนการขนส่ง รวมถึงห่วงโซ่อุปทานท่ีอาจสะดุด

ลงอย่างฉับพลัน และ 4) ความเส่ียงจากการเปล่ียนแปลงสภาพภูมิอากาศและภัยพิบัติท่ีรุนแรง

ขึ้น การเปล่ียนแปลงสภาพภูมิอากาศ อาทิ ภัยแล้ง น้ำ�ท่วม พายุรุนแรง หรือเหตุการณ์แผ่นดินไหว 

อาจส่งผลกระทบต่อเศรษฐกิจ โดยเฉพาะประเทศคู่ค้าของไทยในอาเซียนท่ีเศรษฐกิจยังพ่ึงพา 

ภาคเกษตรกรรมและทรัพยากรธรรมชาติ
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ตารางอััตราการขยายตััวเฉลี่่�ยของเศรษฐกิิจคู่่�ค้้าหลัักของไทย 15 ประเทศ (ร้อ้ยละ)

ท่ีมา :  รวบรวมและประมาณการโดย สศค. 

ประเทศคู่ค้าหลักเรยีงตาม
สดัสว่นการสง่ออก ปี 2567

2566
2567

2567
2568

ท้ังปี 
2568F 

ท้ังปี 
2568F

Q1 Q2 Q3 Q4 Q1 Q2 เม.ย. 68 ก.ค. 68

15 ประเทศ (78.4%) 3.3 3.3 3.3 3.3 3.4 3.4 3.4 N.A. 2.7 2.9

1. สหรัฐฯ (18.3%) 2.9 2.9 3.0 2.7 2.5 2.8 2.0 2.0 1.7 1.5

2. จีน (11.7%) 5.4 5.3 4.7 4.6 5.4 5.0 5.4 5.2 4.3 4.7

3. ญี่ปุ่น (7.7%) 1.2 -0.8 -0.7 0.8 1.2 0.1 1.8 1.2 0.7 1.0

4. ยูโรโซน (6.9%) 0.7 0.6 0.6 1.0 1.3 0.9 1.5 1.4 0.8 1.0

5. มาเลเซีย (4.1%) 3.6 4.2 5.9 5.3 4.8 5.1 4.4 4.4 4.0 4.0

6. ออสเตรเลีย (4.1%) 2.1 1.1 1.0 0.8 1.3 1.0 1.3 N.A. 1.6 1.5

7. เวียดนาม (3.9%) 5.1 6.0 7.3 7.4 7.6 7.1 7.0 8.0 5.4 6.1

8. อินเดีย (3.9%) 8.8 8.4 6.5 5.6 6.2 6.7 7.4 N.A. 6.2 7.0

9. ฮ่องกง (3.6%) 3.2 2.8 3.1 1.9 2.4 2.5 3.0 3.1 1.6 1.7

10. สิงคโปร์ (3.4%) 1.8 3.2 3.4 5.7 5.0 4.4 4.1 4.4 2.3 2.5

11. อินโดนีเซีย (3.2%) 5.0 5.1 5.0 4.9 5.0 5.0 4.9 5.1 4.7 4.9

12. ฟิลิปปินส์ (2.6%) 5.5 5.8 6.4 5.2 5.2 5.7 5.4 5.5 5.7 5.3

13. เกาหลีใต้ (2.0%) 1.4 3.3 2.3 1.5 1.2 2.0 0.0 0.5 1.2 1.6

14. ไต้หวัน (1.6%) 1.1 6.6 4.9 4.2 2.9 4.8 5.5 8.0 2.6 2.6

15. สหราชอาณาจักร (1.4%) 0.4 0.5 0.9 1.0 1.4 1.1 1.3 N.A. 1.2 1.2
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1.1 เศรษฐกิจสหรฐัฯ 

(ตลาดสง่ออกใหญอั่นดับ 1 ของไทย : สดัสว่นการสง่ออกรอ้ยละ 18.3 ของมลูค่าสง่ออกสนิค้ารวม)

	 เศรษฐกิจสหรัฐฯ ในไตรมาส 2 ปี 2568 ขยายตัวท่ีร้อยละ 2.0 จากชว่งเดียวกันของปีก่อน  

ไมเ่ปล่ียนแปลงจากไตรมาสก่อนหนา้ท่ีรอ้ยละ 2.0 จากชว่งเดียวกันปีก่อน หรอืคิดเปน็การขยายตัวลง 

ท่ีร้อยละ 0.7 เมื่อเทียบกับไตรมาสก่อนหน้า (หลังขจัดผลทางฤดูกาลแล้ว) ซึ่งสูงกว่าท่ีคาดการณ์

ไว้ท่ีขยายตัวร้อยละ 2.4 โดยมีสาเหตุหลักมาจากการนำ�เข้าท่ีลดลงร้อยละ 30.3 หลังจากเพิ่มขึ้น 

ร้อยละ 37.9 ในไตรมาสแรก ซึ่งเป็นช่วงท่ีภาคธุรกิจและผู้บริโภคเร่งกักตุนสินค้าเพื่อรับมือกับ 

การปรับขึน้ราคาท่ีคาดว่าจะเกิดขึน้จากการประกาศมาตรการภาษีหลายคร้ัง นอกจากน้ี การใชจ่้าย 

ของผู้บริโภคขยายตัวเร็วขึ้น (ร้อยละ 1.4 เทียบกับร้อยละ 0.5 ในไตรมาสแรก) นำ�โดยการใช้จ่าย 

สินค้าซึ่งเพิ่มขึ้นร้อยละ 2.2 จากร้อยละ 0.1 แม้จะยังเป็นอัตราการเติบโตติดต่อกันท่ีต่ำ�ท่ีสุด 

นับต้ังแต่การแพร่ระบาดโควิด-19 ด้านการใช้จ่ายภาครัฐกลับมาขยายตัวร้อยละ 0.4 หลังจาก 

หดตัวร้อยละ 0.6 ในไตรมาสก่อน อยา่งไรก็ดี การลงทุนคงท่ีชะลอตัวลง (ร้อยละ 0.4 จากร้อยละ 

7.6) โดยการลงทุนในโครงสร้างพ้ืนฐานและสิ่งปลูกสร้างหดตัวลงร้อยละ 10.3 จากร้อยละ 2.4- 

และการลงทุนในท่ีอยู่อาศัยหดตัวลงร้อยละ 4.6 จากร้อยละ 1.3 ขณะท่ีการลงทุนในเครื่องจักร

และอุปกรณ์ชะลอลงเหลือร้อยละ 4.8 จากร้อยละ 23.7 ท้ังนี้ การสง่ออกลดลงร้อยละ 1.8 ซึ่งเป็น 

การลดลงมากท่ีสุดนับต้ังแต่ไตรมาส 2 ปี 2568 เมื่อเทียบกับการเพิ่มขึ้นร้อยละ 0.4 ในไตรมาส

แรก ขณะท่ีการเปล่ียนแปลงในสินค้าคงคลังภาคเอกชน ทำ�ให้ตัวเลขการเติบโตทางเศรษฐกิจ 

ลดลงไปถึง 3.17 จุดเปอร์เซ็นต์

	 ในปี 2568 คาดว่า เศรษฐกิจสหรัฐฯ จะชะลอตัวเมื่อเทียบกับปี 2567 โดย สศค. คาดว่าจะ

ขยายตัวร้อยละ 1.5 ซึ่งเป็นการปรับประมาณการ ปี 2568 จากเดิม (ณ เมษายน 2568) ท่ีร้อยละ 

2.0 โดยมสีาเหตหุลักมาจากแรงกดดันเชงิโครงสรา้งจากนโยบายการค้าระหว่างประเทศและภาวะ 

Stagflation กำ�ลังทวีความรุนแรงขึ้น ท่ามกลางความไม่แน่นอนของเศรษฐกิจโลก โดยเฉพาะ 

ผลกระทบจากมาตรการ Reciprocal Tariff ของสหรฐัฯ ซึง่ก่อใหเ้กิดแรงกดดันแบบ Stagflationary 

Impulse ชัดเจน ส่งผลให้ต้นทุนการผลิตและราคาสินค้าในประเทศปรับสูงขึ้น โดยเฉพาะ 

ในอุตสาหกรรมอิเล็กทรอนิกส์และเครื่องจักรกลท่ีพึ่งพาการนำ�เข้าระดับสูง นำ�ไปสู่การปรับขึ้น

ของราคาสินค้าในประเทศและแรงกดดันด้านเงินเฟ้อ ขณะท่ีความไมแ่นน่อนด้านนโยบายการค้า

และภมิูรฐัศาสตรก์ดดันให้การลงทนุภาคเอกชนชะลอตัวลงและเพิม่ความผนัผวนในตลาดการเงิน

ท่ัวโลก
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1.2 เศรษฐกิจจนี

(ตลาดสง่ออกใหญอั่นดับ 2 ของไทย: สดัสว่นการสง่ออกรอ้ยละ 11.7 ของมูลค่าสง่ออกสนิค้ารวม)

	 เศรษฐกิจของจีนในไตรมาสท่ี 2 ปี 2568 ขยายตัวร้อยละ 5.2 จากช่วงเดียวกันปีก่อน  

ลดลงจากไตรมาสก่อนหน้าท่ีขยายตัวร้อยละ 5.4 จากช่วงเดียวกันของปีก่อน และขยายตัว 

ท่ีร้อยละ 1.1 เม่ือเทียบกับไตรมาสก่อนหน้า (ขจัดผลทางฤดูกาลแล้ว) อย่างไรก็ดี การขยายตัว 

ดังกล่าวถือว่าสูงกว่าท่ีตลาดคาดการณ์ไว้ว่าจะขยายตัวท่ีร้อยละ 5.1 โดยเศรษฐกิจจีนได้รับ 

แรงสนับสนุนจากมาตรการกระตุ้นเศรษฐกิจจากภาครัฐ อาทิ การปรับลดอัตราดอกเบี้ยนโยบาย 

และการอัดฉีดสภาพคล่องเพิ่มเติม เพื่อพยุงเศรษฐกิจท่ีได้รับผลกระทบจากมาตรการภาษีตอบโต้

จากสหรฐัฯ ท้ังน้ี ภาคการสง่ออกของจีนท่ียงัคงขยายตัวได้ดี ถือเป็นอีกหน่ึงปัจจัยสำ�คัญท่ีสนับสนุน

เศรษฐกิจจีนในชว่งเวลาท่ีผา่นมา แม้ว่าจะเผชญิกับอุปสรรคด้านภาษีตอบโต้จากสหรฐัฯ (การสง่ออก 

ในช่วงครึ่งปีแรกของจีนขยายตัวท่ีร้อยละ 5.9) สำ�หรับเครื่องชี้เศรษฐกิจของจีนในไตรมาสท่ี 2 ปี 

2568 ท่ีผ่านมาปรับตัวลดลงเล็กน้อย โดยดัชนี PMI ภาคการผลิต ในไตรมาสท่ี 2 ปี 2568 เฉล่ียอยู่

ท่ีระดับ 49.7 จุด ลดลงจากไตรมาสก่อนหน้าท่ีอยูท่ี่ระดับ 50.7 จุด ดัชนี PMI ภาคบริการ ในไตรมาส

ท่ี 2 ปี 2568 อยูท่ี่ระดับ 50.8 จุด ปรับลดลงจากไตรมาสก่อนหน้าท่ีอยูท่ี่ระดับ 51.4 จุด อยา่งไรก็ดี 

ผลกระทบต่่อเศรษฐกิิจสหรัฐัฯ

ผลกระทบ รายละเอียีดของผลกระทบ ความรุุนแรง

การบริโภค ราคาสินค้านำ�เข้าเพิ่งขึ้นทำ�ให้กำ�ลังซื้อประชาชนลดลง 

สง่ผลต่อการใช้จ่ายเพื่อการบริโภคชะลอตัวลง

ปานกลาง

การลงทุน ความไม่แน่นอนและต้นทุนท่ีสูงขึ้นจากนโยบายภาษีทำ�ให้

ภาคธุรกิจชะลอการใช้จ่ายและการลงทุนลง

สูง

การจ้างงาน นายจ้างชะลอการจ้างงานใหม่ ปานกลาง

อัตราเงินเฟ้อ ราคาและต้นทุนสินค้าให้สูงขึ้น สง่ผลให้อัตราเงินเฟ้อ 

คาดว่าจะสูงขึ้น

สูง

ตลาดการเงิน ตลาดหุ้นและการเงินผันผวนหนักจากความกังวลนโยบาย

ภาษี ดัชนี S&P 500 ด่ิงลง มูลค่าตลาดหายไปราว 5 ล้าน

ล้านดอลลาร์

สูง
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สำ�หรับดัชนี PMI ภาคบริการ ยังคงอยูเ่หนือระดับ 50 จุด สะท้อนถึงการขยายตัวของภาคบริการ 

ด้านการสง่ออก มูลค่าการสง่ออก เดือนเมษายน - มิถุนายน 2568 ขยายตัวจากชว่งเวลาเดียวกัน

ของปีท่ีแล้วท่ีร้อยละ 6.2 เรง่ขึ้นจากไตรมาสก่อนหน้าท่ีขยายตัวร้อยละ 5.7 

ด้านอัตราเงินเฟ้อล่าสุด เดือนมิถุนายน 2568 ขยายตัวท่ีร้อยละ 0.1 จากช่วงเดียวกันปีก่อน  

อัตราการว่างงานเดือนมิถุนายน 2568 อยูท่ี่ร้อยละ 5.0 ของกำ�ลังแรงงานรวม ไม่เปล่ียนแปลงจาก

เดือนก่อนหน้า

	 ในปี 2568 คาดว่า เศรษฐกิจจีนจะขยายตัวอยู่ท่ีร้อยละ 4.7 โดยคาดว่าเศรษฐกิจจีน 

จะยังได้รับแรงสนับสนุนจากภาครัฐ ท้ังการดำ�เนินนโยบายการคลังในเชิงรุก และนโยบายการเงิน 

ท่ีผ่อนคลายในระดับท่ีเหมาะสม โดยต้ังเป้ารกัษาสภาพคล่องในระบบให้อยูใ่นระดับเพยีงพอ สง่เสรมิ

การเติบโตของสินเชื่ออยา่งเหมาะสม อีกท้ัง ทางรฐับาลจีนกำ�ลังเตรยีมออกมาตรการต่าง ๆ  เพื่อรกัษา

เสถียรภาพของการจ้างงานและเศรษฐกิจ พร้อมท้ังมีการวิจัยและเตรียมเครื่องมือนโยบายใหม่ ๆ  

ท่ีรวมถึงมาตรการลักษณะพเิศษ เพื่อนำ�มาใช้รบัมือกับสถานการณท์างเศรษฐกิจท่ีมีการเปล่ียนแปลง

อย่างรวดเร็ว อย่างไรก็ตาม เศรษฐกิจจีนในปี 2568 ยังคงเผชิญปัจจัยเสี่ยงหลายประการ อาทิ  

ภาคอสังหาริมทรัพย์ของจีนท่ียังคงเปราะบางจากการผิดชำ�ระหน้ีของผู้พัฒนาอสังหาริมทรัพย์ 

มาตรการภาษีตอบโต้จากสหรัฐฯ ซึ่งอาจมีการเปล่ียนแปลงอัตราภาษีท่ีประเทศจีนได้รับในอนาคต 

ส่งผลต่อความไม่แน่นอนของภาคการค้าระหว่างประเทศของจีน โดยล่าสุดอัตราภาษีสินค้านำ�เข้า 

ท่ีประเทศจีนได้รบัจากสหรฐัฯ อยูท่ี่รอ้ยละ 30 และแนวโน้มประชากรสูงวัยและสดัสว่นแรงงานลดลง 

ซึ่งสง่ผลต่อการผลิต ประสิทธภิาพแรงงาน และความสามารถในการเติบโตระยะยาวของเศรษฐกิจ   
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1.3 เศรษฐกิจญีปุ่่น 

(ตลาดสง่ออกใหญอั่นดับ 3 ของไทย : สดัสว่นการสง่ออกรอ้ยละ 7.7 ของมลูค่าสง่ออกสนิค้ารวม) 

	 เศรษฐกิจญี่ปุ่นปี 2567 ขยายตัวร้อยละ 0.1 จากปีก่อนหน้า ขณะท่ีในช่วงไตรมาสแรก 

และไตรมาสท่ี 2 ของปี 2568 เศรษฐกิจขยายตัวร้อยละ 1.8 และ 1.2 จากปีก่อนหน้า ตามลำ�ดับ  

ส่งผลให้ในช่วงคร่ึงแรกของปี 68 เศรษฐกิจขยายตัวเฉล่ียร้อยละ 1.5 โดยได้แรงหนุนหลัก 

จากการบรโิภคภาคเอกชนท่ีเพิม่ขึ้นอยา่งต่อเน่ือง และการสง่ออกท่ีแขง็แกรง่ โดยเฉพาะการสง่ออก 

ไปยังตลาดเอเชีย อย่างไรก็ดี เศรษฐกิจยังเผชิญความเปราะบางจากปัจจัยกดดันท้ังภายนอก 

และภายในประเทศ โดยปัจจัยภายนอกท่ีสำ�คัญ ได้แก่ การชะลอตัวของอุปสงค์โลกและความไมแ่น่นอน 

ทางเศรษฐกิจระหว่างประเทศ โดยเฉพาะผลกระทบจากมาตรการเรียกเก็บภาษีนำ�เข้าจากญี่ปุ่น 

ในอัตราร้อยละ 15 ซึ่งมีผลบังคับใช้ต้ังแต่วันท่ี 7 ส.ค. 68 และคาดว่าจะกระทบต่อการลงทุน 

และการสง่ออกในระยะถัดไป ขณะท่ีปัจจัยภายในประเทศยังมีแรงกดดันจากเงินเฟ้อท่ีอยูใ่นระดับ

สูง โดยดัชนีราคาผู้บริโภคของกรุงโตเกียวในเดือน ก.ค. 68 ปรับเพ่ิมขึ้นร้อยละ 2.9 จากปีก่อน  

สงูกว่าเป้าหมายเงินเฟอ้รอ้ยละ 2 ของธนาคารกลางญีปุ่่น (BOJ) ซึง่ได้บัน่ทอนกำ�ลังซื้อของครวัเรือน  

สอดคล้องกับดัชนีความเชื่อม่ันผู้บรโิภคท่ีอยูใ่นระดับ 33.7 สะท้อนความกังวลต่อรายได้ การจ้างงาน  

และการซื้อสินค้าคงทน 

	 สำ�หรับในด้านการผลิตและการลงทุน เครื่องชี้วัดล่าสุดสะท้อนสัญญาณผสม โดยคำ�สั่งซื้อ 

เคร่ืองจักรกลในเดือน ก.ค. 68 ขยายตัวร้อยละ 3.6 จากปีก่อน หลังจากหดตัวร้อยละ -0.5  

ในเดือนก่อนหน้า นำ�โดยคำ�สั่งซื้อจากต่างประเทศท่ีเพิ่มขึ้นร้อยละ 5.3 ขณะท่ีคำ�สั่งซื้อในประเทศ

ลดลงรอ้ยละ -0.7 และเม่ือเทียบรายเดือนหดตัวรอ้ยละ -3.6 จากท่ีขยายตัวร้อยละ 3.4 ในเดือนก่อน  

ขณะเดียวกัน ผลผลิตภาคอุตสาหกรรมในเดือน มิ.ย. 68 ขยายตัวรอ้ยละ 4 จากปีก่อน ซึง่เป็นการขยายตัว 

สูงสุดนับต้ังแต่ พ.ค. 66 สะท้อนแรงฟื้ นตัวบางสว่นของภาคการผลิต
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1.4 เศรษฐกิจยูโรโซน 20 ประเทศ 

(ตลาดสง่ออกใหญอั่นดับ 4 ของไทย: สดัสว่นการสง่ออก รอ้ยละ 6.9 ของมลูค่าสง่ออกสนิค้ารวม)

	 เศรษฐกิจยูโรโซนในไตรมาสท่ี 2 ปี 2568 ขยายตัวท่ีร้อยละ 1.4 เม่ือเทียบกับ

ชว่งเดียวกันปีก่อน ขยายตัวในระดับใกล้เคียงกับกับไตรมาสก่อนหน้าท่ีขยายตัวรอ้ยละ 1.5 หรอืคิด

เป็นการขยายตัวท่ีร้อยละ 0.1 เม่ือเทียบจากไตรมาสก่อนหน้าหลังจากขจัดผลทางฤดูกาลแล้ว โดย

เครื่องชี้ทางเศรษฐกิจยูโรโซนสว่นใหญป่รับดีขึ้นในไตรมาสท่ี 2 ปี 2568 สะท้อนจากเครื่องชี้สำ�คัญ

ด้านอุปทาน ได้แก่ ดัชนีฯ (PMI) ภาคอุตสาหกรรมเฉล่ียไตรมาสท่ี 2 ปี 2568 อยูท่ี่ระดับ 49.6 จุด 

เพิม่ขึ้นจากไตรมาสก่อนหน้าท่ีระดับ 47.6 จุด อยา่งไรก็ดี ดัชนียังคงอยูต่่ำ�กว่าระดับ 50 จุด สะท้อน

ถึงภาคอุตสาหกรรมในยูโรโซนท่ียังคงหดตัว ขณะท่ี ด้านดัชนีฯ (PMI) ภาคบริการเฉล่ียไตรมาสท่ี 

2 ปี 2568 อยูท่ี่ระดับ 50.1 จุด ลดลงจากไตรมาสก่อนหน้าท่ีอยูท่ี่ระดับ 51.0 จุด อยา่งไรก็ดี ดัชนี

ยังอยูสู่งกว่าระดับ 50.0 จุด 6 ไตรมาสติดต่อกัน บง่ชี้การขยายตัวต่อเน่ืองของภาคบริการ อยา่งไร

ก็ดี เม่ือพิจารณาเครื่องชี้ท่ีสำ�คัญด้านอุปสงค์ ดัชนีความเชื่อม่ันผู้บริโภคไตรมาสท่ี 2 ปี 2568 อยูท่ี่

ระดับ -15.7 จุด ลดลงจากไตรมาสก่อนหน้าท่ีระดับ -14.1 จุด สะท้อนถึงมุมมองของผู้บรโิภคท่ีมีต่อ

ภาวะเศรษฐกิจว่าจะแยล่ง ทางด้านเสถียรภาพทางเศรษฐกิจ อัตราการว่างงานเฉล่ียไตรมาสท่ี 2 ปี 

2568 อยูท่ี่ 6.1 ของกำ�ลังแรงงานรวม ลดลงจากไตรมาสก่อนหน้าท่ีร้อยละ 6.6 ของกำ�ลังแรงงาน

รวม ขณะท่ี อัตราเงินเฟอ้ท่ัวไปเฉล่ียในไตรมาสท่ี 2 ปี 2568 อยูท่ี่รอ้ยละ 2.0 จากชว่งเดียวกันปีก่อน 

ลดลงจากไตรมาสก่อนหน้า ซึ่งอยูท่ี่ร้อยละ 2.3 ด้านอัตราเงินเฟ้อพื้นฐานปรับลดลงในไตรมาสท่ี 1 

	 แม้ยังมีตัวชี้วัดเศรษฐกิจบางด้านท่ีส่งสัญญาณบวก เช่น ดัชนีผู้จัดการฝ่ายจัดซื้อภาคธุรกิจ

รวม (Composite PMI) ท่ีขยายตัวต่อเน่ืองและภาคบรกิารท่ีเติบโตสงูสดุในรอบ 5 เดือน แต่คำ�สั่งซื้อ 

จากต่างประเทศท่ีลดลงมากท่ีสดุในรอบกว่า 3 ปี และการหดตัวของภาคการผลิตยงัคงเป็นความท้าทาย 

สำ�คัญต่อการเติบโตในระยะต่อไป

	 ในปี 2568 คาดว่า เศรษฐกิจญีปุ่่นจะขยายตัวอยูท่ี่รอ้ยละ 1.0 เพิม่ขึน้จากประมาณการครัง้ก่อน 

ท่ีคาดว่าจะขยายตัวร้อยละ 0.7 เน่ืองจากแรงหนุนจากการฟื้ นตัวของการบริโภคภาคเอกชนตาม 

การปรับเพิม่ข้ึนของค่าจ้าง การขยายตัวอยา่งต่อเน่ืองของภาคบรกิาร การเรง่การลงทนุในโครงสรา้ง

พื้นฐานและพลังงานสะอาด รวมถึงการปรับตัวดีขึ้นของภาคสง่ออกบางหมวดจากข้อตกลงการค้า 

ฉบบัใหมกั่บสหรฐัฯ ท่ีชว่ยลดความไมแ่นน่อนทางการค้า ขณะเดียวกันแรงหนุนจากมาตรการสนับสนุน 

ทางการคลังและแนวโน้มเงินเฟอ้ท่ีชะลอลงมีสว่นชว่ยฟื้ นฟคูวามเชื่อมัน่ผู้บรโิภคและกระตุน้การใชจ่้าย 

ภายในประเทศ
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ปี 2568 อยูท่ี่ร้อยละ 2.7 จากชว่งเดียวกันปีก่อน ลดลงเล็กน้อยจากไตรมาสก่อนหน้าท่ีอยูท่ี่ร้อยละ 

2.8 จากชว่งเดียวกันปีก่อน 

	 ในปี 2568 คาดว่า เศรษฐกิจยูโรโซนจะขยายตัวอยูท่ี่ร้อยละ 1.0 เพิ่มขึ้นจากประมาณการ

ครั้งก่อนท่ีคาดว่าจะขยายตัวร้อยละ 0.8 ในปี 2568 โดยมีปัจจัยสนับสนุนมาจากการท่ีสหรัฐฯ  

และยูโรโซนได้บรรลุข้อตกลงทางการค้าในระดับกรอบความร่วมมือ โดยสหรัฐฯ กำ�หนดอัตรา 

Reciprocal Tariff ร้อยละ 15 สำ�หรับสินค้าส่วนใหญ่ท่ีส่งออกจากยูโรโซน (ลดลงจากระดับ 

รอ้ยละ 20 ในเดือนเมษายน 2568) นอกจากน้ี เศรษฐกิจยูโรโซนในชว่ง 2 ไตรมาสท่ีผ่านมา ขยายตัว 

ดีกว่าท่ีคาด สว่นหน่ึงเป็นผลมาจากการเรง่สง่ออกล่วงหน้า (front-loading) โดยเฉพาะการสง่ออกยา  

และการเปิดโรงงานผลิตแห่งใหม่ สำ�หรับการใช้จ่ายของรัฐบาลใหม่ด้านโครงสร้างพื้นฐานและ 

การป้องกันประเทศ ซึ่งสว่นใหญอ่ยูใ่นเยอรมนี น่าจะชว่ยกระตุ้นอุปสงค์ภายในยูโรโซนระยะต่อไป  

อย่างไรก็ดี การบริโภคภายในเขตเศรษฐกิจยังคงอ่อนแอและเป็นอีกปัจจัยสำ�คัญท่ีกดดัน 

การขยายตัวของเศรษฐกิจ
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1.5 เศรษฐกิจอาเซยีน 5 ประเทศ 

(สดัสว่นการสง่ออกรอ้ยละ 17.2 ของมูลค่าการสง่ออกรวม)	

	 เศรษฐกิจอาเซียนไตรมาสท่ี 2 ปี 2568 ยังมีแนวโน้มขยายตัวต่อเน่ืองสะท้อนจากตัวเลข 

การขยายตัวเศรษฐกิจของ 5 ประเทศ ได้แก่ 1) เศรษฐกิจเวียดนามไตรมาสท่ี 2 ปี 2568 ขยายตัว 

ร้อยละ 8.0 จากชว่งเดียวกันปีก่อน เรง่ขึน้จากไตรมาสก่อนหน้าท่ีขยายตัวรอ้ยละ 7.0 จากชว่งเดียวกัน 

ปีก่อน หรอืคิดเป็นการขยายตัวท่ีรอ้ยละ 2.6 เม่ือเทียบกับไตรมาสก่อนหน้า (หลังขจัดผลทางฤดกูาลแล้ว)  

โดยการขยายตัวของเศรษฐกิจเวียดนามมีการเรง่ขึน้ท้ังในภาคบรกิารท่ีขยายตัวรอ้ยละ 8.5 เรง่ขึน้จาก 

ร้อยละ 7.7 ในไตรมาส 1 ปี 2568 และภาคอุตสาหกรรมและการก่อสร้างขยายตัวร้อยละ 9.0 จาก 

ร้อยละ 7.4 ในขณะท่ีผลผลิตทางการเกษตรเรง่ตัวขึ้นท่ีร้อยละ 3.9 จากร้อยละ 3.7 ในด้านการค้า 

การสง่ออกและนำ�เข้าขยายตัวร้อยละ 18.0 และร้อยละ 18.8 ตามลำ�ดับ เม่ือเทียบกับชว่งเดียวกัน

ปีก่อน 2) เศรษฐกิจประเทศฟิลิปปินส์ไตรมาสท่ี 2 ปี 2568 ขยายตัวท่ีร้อยละ 5.5 จากชว่งเดียวกัน 

ปีก่อน โดยมีการเติบโตจากการใชจ่้ายภาคครวัเรอืนเป็นปัจจัยขบัเคล่ือนหลัก โดยขยายตัวรอ้ยละ 5.5  

เน่ืองจากการคล่ีคลายลงของภาวะเงินเฟ้อ รวมถึงดุลการค้าสุทธิเป็นปัจจัยบวกเช่นกัน โดยมูลค่า 

การส่งออกเพิ่มขึ้นร้อยละ 4.4 ขณะท่ีการใช้จ่ายภาครัฐเติบโตในอัตราท่ีชะลอลง โดยขยายตัว 

เพียงร้อยละ 8.7 (เทียบกับร้อยละ 18.7 ในไตรมาสก่อน) เน่ืองจากมีมาตรการห้ามใช้จ่ายเงิน

สาธารณะในช่วงท่ีมีการเลือกต้ัง ด้านการผลิต ภาคการเกษตร ป่าไม้ และการประมงขยายตัวท่ี 

ร้อยละ 7.0 เช่นเดียวกับภาคบริการท่ีขยายตัวร้อยละ 6.9 ขณะท่ีการเติบโตในภาคอุตสาหกรรม

ชะลอตัวลงจากร้อยละ 4.6 เหลือร้อยละ 2.1 เป็นต้น 3) เศรษฐกิจประเทศอินโดนีเซียไตรมาสท่ี 

2 ปี 2568 ขยายตัวท่ีร้อยละ 5.1 จากชว่งเดียวกันของปีก่อน เรง่ขึ้นจากไตรมาสก่อนหน้าท่ีขยาย

ตัวท่ีร้อยละ 4.9 จากช่วงเดียวกันของปีก่อน หรือคิดเป็นการขยายตัวท่ีร้อยละ 4.0 เม่ือเทียบกับ

ไตรมาสก่อนหน้า (หลังขจัดผลทางฤดูกาลแล้ว) ซึ่งเป็นระดับการขยายตัวท่ีสูงท่ีสุดในรอบ 2 ปี โดย

มีปัจจัยขบัเคล่ือนสำ�คัญมาจากการขยายตัวของภาคการผลิต ซึ่งได้รบัอานิสงสจ์ากอุปสงค์สนิค้าสง่
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ออกท่ีแข็งแกร่ง โดยเฉพาะผลิตภัณฑ์น้ำ�มันปาล์มและโลหะพื้นฐาน ประกอบกับความต้องการยา 

และเวชภัณฑ์ในประเทศท่ีเพิ่มขึ้น นอกจากน้ี การเร่งสั่งซื้อสินค้าล่วงหน้าของผู้ซื้อเพื่อหลีกเล่ียง

มาตรการภาษีของสหรฐัฯ ยงัชว่ยหนุนให้มูลค่าการสง่ออกในชว่งครึง่ปีแรกปรบัตัวสูงขึน้ ประกอบกับ  

การลงทุนท่ีขยายตัวท่ีรอ้ยละ 6.9 (เทียบกับรอ้ยละ 2.1 ในไตรมาสก่อนหน้า) และการบรโิภคภาคเอกชน 

ท่ีขยายตัวท่ีรอ้ยละ 10.7 (เทียบกับรอ้ยละ 6.5 ในไตรมาสก่อนหน้า) 4) เศรษฐกิจมาเลเซยีไตรมาสท่ี 2  

ปี 2568 ขยายตัวท่ีร้อยละ 4.4 จากช่วงเดียวกันของปีก่อน ขยายตัวในระดับเดียวกันกับไตรมาส

ก่อนหน้า โดยเศรษฐกิจมาเลเซียยังคงได้รับปัจจัยสนับสนุนจากการขยายตัวเรง่ขึ้นของภาคบริการ

ท่ีขยายตัวท่ีร้อยละ 5.3 จากช่วงเดียวกันของปีก่อน รวมไปถึงภาคการเกษตรท่ีขยายตัวเร่งข้ึนท่ี 

รอ้ยละ 2.0 5) เศรษฐกิจสงิคโปรไ์ตรมาสท่ี 1 และไตรมาสท่ี 2 ของปี 2568 ขยายตัวรอ้ยละ 4.1 และ 4.4 

ตามลำ�ดับ สง่ผลให้เศรษฐกิจครึ่งปีแรกของปี 68 ขยายตัวรอ้ยละ 4.3 จากปีก่อนหน้า แสดงให้เห็นถึง 

ความยดืหยุน่ทางเศรษฐกิจ แม้ว่าจะมีปัจจัยเสีย่งจากความตึงเครยีดทางการค้าท่ัวโลกก็ตาม โดยการเติบโต 

ดังกล่าวได้รับปัจจัยจากการขยายตัวในภาคส่วนสำ�คัญ ท้ังในภาคการผลิตท่ีเติบโตอย่างรวดเร็ว 

โดยได้แรงหนุนจากการเติบโตในทุกกลุ่มอุตสาหกรรม นอกจากน้ีภาคบริการ และภาคการก่อสร้าง 

ก็มีการเติบโตท่ีโดดเด่นเช่นกัน โดยดัชนีผู้จัดการฝ่ายจัดซื้อ (PMI) ในเดือน ก.ค. 68 อยู่ท่ี 52.7  

ซึง่เป็นการขยายตัวต่อเน่ืองเป็นเดือนท่ี 6 สะท้อนถึงการผลิตและคำ�ส่ังซ้ือใหม่ท่ีเพิม่ข้ึนอยา่งรวดเรว็ 

นอกจากน้ี ยอดค้าปลีกในเดือน มิ.ย. 68 เพิม่ขึ้นรอ้ยละ 2.3 เม่ือเทียบกับปีก่อน อยา่งไรก็ดี เศรษฐกิจ

ยังมีความท้าทายและความเสี่ยงในอนาคต ได้แก่ 1) ความไม่แน่นอนของเศรษฐกิจโลก แม้จะมี 

การเติบโตท่ีแข็งแกรง่ในชว่งครึ่งแรกของปี แต่ MTI เตือนว่าแนวโน้มเศรษฐกิจในชว่งครึ่งหลังของ

ปี 68 ยังคงมีความไม่แน่นอนและมีความเสี่ยงในด้านลบ 2) ภาวะเงินเฟ้อต่ำ�  อัตราเงินเฟ้อท่ัวไป 

ในเดือน มิ.ย. 68 อยูท่ี่รอ้ยละ 0.8 ซึ่งถือเป็นระดับต่ำ�สดุนับต้ังแต่เดือน ก.พ. 64 และเกิดภาวะเงินฝืด 

ท่ีรุนแรงขึ้นในบางหมวดสินค้า เช่น ของใช้ในครัวเรือนและบริการ บ่งช้ีถึงความท้าทายใน 

การกระตุน้ราคาให้เพิม่ขึน้อยา่งสมดลุ 3) ปัญหาเรื่องภาษีนำ�เขา้ แม้จะมีการทำ�ขอ้ตกลงการค้าเสรกัีบ 

สหรัฐฯ แต่สิงคโปร์ยังคงเผชิญกับภาษีร้อยละ 10 ภายใต้นโยบายของสหรัฐฯ โดยกระทรวงการค้า

และอุตสาหกรรม (MTI) ยังคงติดตามผลกระทบท่ีอาจเกิดขึ้นกับภาคส่วนท่ีเก่ียวข้องกับการขนส่ง

สินค้าต่อ (Transshipment) อยา่งใกล้ชิด

	 ในปี 2568 สศค. ได้มีการปรับประมาณการเศรษฐกิจอาเซียนท้ัง 5 ประเทศ โดยคาดว่า 

เศรษฐกิจเวียดนามจะขยายตัวอยูท่ี่รอ้ยละ 6.1 เพิม่ขึน้จากประมาณการครัง้ก่อนท่ีคาดว่าจะขยายตัว 

รอ้ยละ 5.4 โดยในชว่งท่ีผา่นมา เศรษฐกิจเวียดนามยังได้รบัแรงสนับสนุนจากการสง่ออกท่ีขยายตัว 

แขง็แกรง่ในชว่ง 2 ไตรมาสท่ีผ่านมา จากการเรง่สง่ออกไปต่างประเทศ และทำ�ให้แนวโน้มการขยายตัว 
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ของเศรษฐกิจท้ังปี 2568 ปรับตัวดีขึ้น   ขณะเดียวกัน เม่ือต้นเดือนกรกฎาคม 2568 ท่ีผ่านมา 

สหรัฐฯ และเวียดนามได้บรรลุข้อตกลงทางการค้า ซึ่งกำ�หนดให้สหรัฐฯ เรียกเก็บภาษีนำ�เข้าสินค้า

จากเวียดนามในอัตราร้อยละ 20 ลดลงจากแผนเดิมท่ีร้อยละ 46 ท้ังน้ี รัฐบาลเวียดนามต้ังเป้า 

การเติบโตทางเศรษฐกิจ (GDP) ค่อนข้างอยู่ท่ีร้อยละ 8.3 ถึงร้อยละ 8.5 ในปีน้ี แม้จะเผชิญกับ 

ความท้าทายหลายด้าน โดยเป้าหมายดังกล่าวสูงกว่าอัตราการเติบโตร้อยละ 7.1 ในปี 2568  

ส่งผลให้เม่ือเทียบกับประเทศอ่ืนในอาเซียน เศรษฐกิจเวียดนามยังคงคาดว่าจะขยายตัวในระดับ 

เป็นลำ�ดับต้น ๆ  โดยยงัมีปัจจัยขบัเคล่ือนการเติบโตของประเทศจากภาคบรกิาร การท่องเท่ียว รวมท้ัง 

การลงทุนจากต่างประเทศ เศรษฐกิจมาเลเซียคาดว่าจะขยายตัวอยู่ท่ีร้อยละ 4.0 ไม่เปล่ียนแปลง

จากการประมาณการครัง้ก่อนหน้า ภายใต้สมมติฐานท่ีมาเลเซียได้รบัอัตราภาษีศุลกากรท่ีรอ้ยละ 24  

ปัจจัยสำ�คัญมาจากการท่ีมาเลเซียพึ่งพาการส่งออกท่ีร้อยละ 68.2 ของ GDP การท่ีสหรัฐอเมริกา 

ซึ่งเป็นคู่ค้าด้านการส่งออกเป็นอันดับท่ี 2 ของมาเลเซีย โดยมีสัดส่วนท่ีร้อยละ 13.2 ของมูลค่า 

การส่งออกรวม (ตัวเลขปี 2567) ยังคงระดับอัตราภาษีศุลกากร Reciprocal Tariff สำ�หรับสินค้า

มาเลเซียท่ีสง่ออกไปยงัสหรฐัอเมรกิายอ่มทำ�ให้ภาคการสง่ออกได้รับผลกระทบจากมูลค่าการสง่ออก

ไปยังสหรัฐฯ และประเทศคู่ค้าอ่ืน ๆ  มีมูลค่าลดลง แต่อยา่งไรก็ดี เศรษฐกิจยังคงได้รับการสนับสนุน

จากการเร่งส่งออกสินค้าในช่วงครึ่งปีแรก การบริโภคในประเทศท่ียังคงขยายตัว รวมไปถึงปัจจัย

ด้านเสถียรภาพ ไม่ว่าจะเป็นอัตราดอกเบี้ยท่ีปรับลดลงครั้งแรกในรอบ 5 ปี และอัตราการว่างงาน

ท่ีอยู่ในระดับต่ำ�ท่ีสุดนับต้ังแต่ปี 2558 ท่ีสนับสนุนกิจกรรมทางเศรษฐกิจได้เป็นอย่างดี เศรษฐกิจ

อินโดนีเซยีคาดว่าจะขยายตัวท่ีรอ้ยละ 4.9 เพิม่ขึน้จากการประมาณการครัง้ก่อนท่ีคาดว่าจะขยายตัว 

ท่ีร้อยละ 4.7 ในช่วงคร่ึงปีแรกของปี 68 ได้มีการเร่งการส่งออกเพื่อหลีกเล่ียงมาตรการภาษีของ

สหรฐัฯ สง่ผลให้ไตรมาสท่ี 2 ปี 68 เศรษฐกิจอินโดนีเซยีขยายตัวได้ดี ท้ังน้ี เม่ือเดือนกรกฎาคม 2568 

อินโดนีเซียได้บรรลุข้อตกลงทางการค้ากับสหรัฐฯ ท่ีจะเรียกเก็บภาษีนำ�เข้าสินค้าจากอินโดนีเซียท่ี

อัตราร้อยละ 19 ลดลงจากอัตราเดิมท่ีร้อยละ 32 สง่ผลให้การคาดการณ์ครั้งน้ีปรับตัวเพิ่มขึ้นจาก

การบรรลุขอ้ตกลง แต่อินโดนีเซยียงัเผชญิกับความท้าทายจากการชะลอตัวของเศรษฐกิจจีน ซึ่งเป็น

คู่ค้าสำ�คัญของอินโดนีเซีย โดยเฉพาะในภาคการสง่ออกสินค้าโภคภัณฑ์ เศรษฐกิจสิงคโปร์ ปี 2568 

คาดว่าจะเติบโตร้อยละ 2.5 เพิ่มขึ้นจากประมาณการครั้งก่อนท่ีคาดว่าจะขยายตัวร้อยละ 2.3 จาก

ปัจจัยการขยายตัวในชว่งครึ่งปีแรกท่ีร้อยละ 4.3 ดังกล่าว และการฟื้ นตัวของภาคสว่นสำ�คัญ ท้ังใน

ภาคการผลิตท่ีได้แรงหนุนจากทกุกลุ่มอุตสาหกรรม ภาคบริการ โดยเฉพาะในกลุ่มการค้าสง่ การเงิน  

การประกันภัย และการขนส่ง รวมถึงภาคการก่อสร้างท่ีเร่งตัวขึ้นท้ังจากโครงการภาครัฐและ 

ภาคเอกชน เศรษฐกิจฟิลิปปินส์คาดว่าจะขยายตัวท่ีร้อยละ 5.3 ซึ่งปรับประมาณลงจากคร้ังก่อน 
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ภาพที่่� 1 อััตราการขยายตััวทางเศรษฐกิิจของอาเซียีน (%)

ท่ีมา: CEIC รวบรวมโดย สศค.

ท่ีร้อยละ 5.7 โดยภาพรวมเศรษฐกิจฟลิิปปินสยั์งได้รบัแรงสนับสนุนจากปัจจัยพื้นฐานทางเศรษฐกิจ

ท่ีแข็งแกรง่ จากการเติบโตของภาคการบริโภคภายในประเทศท่ีมีการขยายตัวต่อเน่ืองซึ่งมีสัดสว่น

มากกว่าร้อยละ 72.5 ของผลิตภัณฑ์มวลรวมในประเทศ (GDP) รวมถึงมีทุนสำ�รองระหว่างประเทศ

เพียงพอท่ีจะรองรับความผันผวนจากปัจจัยภายนอก อย่างไรก็ตาม ฟิลิปปินส์ได้รับผลกระทบ 

จากการเพ่ิมภาษีศุลกากร (tariffs) ของสหรฐัโดยตรงท่ีรอ้ยละ 19 ซึง่จะกระทบการสง่ออกท่ีมีสดัสว่น

กว่าร้อยละ 26.9 ของ GDP เน่ืองจากสหรัฐฯ เป็นหน่ึงในตลาดสง่ออกหลักของฟิลิปปินส์ ซึ่งสินค้า 

ท่ีฟิลิปปินส์ส่งออกไปสหรัฐอยู่ท่ีร้อยละ 16.6 ของการส่งออกท้ังหมด ท้ังน้ี รัฐบาลฟิลิปปินส์ 

ได้ต้ังเป้าหมายการเติบโตของเศรษฐกิจท้ังปี 2568 ไว้ในชว่ง ร้อยละ 5.5 ถึง 6.5

1.6 เศรษฐกิจประเทศคู่ค้าอ่ืน ๆ ในเอเชยี ออสเตรเลยี และสหราชอาณาจักร 

(สดัสว่นการสง่ออกรอ้ยละ 16.6 ของมูลค่าสง่ออกสนิค้ารวม)

	 ในไตรมาส 2 ปี 2568 ภาพรวมการขยายตัวทางเศรษฐกิจของประเทศคู่ค้าอ่ืน ๆ ในเอเชีย 

(ฮ่องกง เกาหลีใต้ ไต้หวัน และอินเดีย) ออสเตรเลีย และสหราชอาณาจักร มีทิศทางขยายตัวได้ 

ต่อเน่ือง สำ�หรับเศรษฐกิจฮ่องกงในไตรมาส 2 ปี 2568 ขยายตัวร้อยละ 3.1 จากชว่งเดียวกันปีก่อน 
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ภาพที่่� 2 การเติิบโตทางเศรษฐกิิจประเทศคู่่�ค้้าอื่่�น ๆ ในเอเชียี
(ฮ่่องกง ออสเตรเลียี อิินเดียี เกาหลีใีต้้ ไต้้หวััน และสหราชอาณาจัักร)

ท่ีมา: CEIC รวบรวมโดย สศค.

จากการส่งออกท่ีขยายตัวอย่างแข็งแกร่งและอุปสงค์ภายในประเทศท่ีฟื้ นตัว โดยการบริโภค 

ภาคเอกชนกลับมาขยายตัวร้อยละ 1.9 (เทียบกับลดลงร้อยละ -1.2 ในไตรมาสก่อน) การใช้จ่าย 

ภาครฐัเพิม่ขึน้รอ้ยละ 2.5 ขณะท่ีการลงทนุคงท่ีถาวรขยายตัวต่อเน่ืองท่ีร้อยละ 2.8 การสง่ออกสนิค้า

สูงขึ้นร้อยละ 11.5 จากอุปสงค์ต่างประเทศและการผ่อนคลายชั่วคราวของภาษีศุลกากรสหรัฐฯ  

การส่งออกบริการขยายตัวร้อยละ 7.5 จากการท่องเท่ียวขาเข้าท่ีแข็งแกร่งและการเติบโตของ 

การเดินทางข้ามพรมแดนท่ีเพ่ิมขึน้ ท้ังน้ี หากพจิารณาแบบปรบัฤดกูาล เศรษฐกิจขยายตัวรอ้ยละ 0.4 

จากไตรมาสก่อนหน้า ชะลอลงจากการขยายตัวรอ้ยละ 1.8 ในไตรมาส 1 เศรษฐกิจไต้หวันไตรมาสท่ี 2 

 ปี 2568 ขยายตัวท่ีร้อยละ 8.0 จากช่วงเดียวกันปีก่อน ขยายตัวเร่งขึ้นจากไตรมาสก่อนหน้า 

ท่ีขยายตัวท่ีรอ้ยละ 5.5 จากชว่งเดียวกันของปีก่อน นับเป็นการขยายตัวของเศรษฐกิจต่อเน่ืองกันเป็น

ไตรมาสท่ี 9 และเป็นการขยายตัวท่ีสูงท่ีสุดในรอบ 4 ปี โดยได้รับปัจจัยสนับสนุนจากการขยายตัว 

ของการสง่ออกอยา่งต่อเน่ืองจากการสง่ออกสินค้าท่ีเก่ียวกับเทคโนโลยี และ AI ท่ีเพิ่มขึ้น สง่ผลให้ 

การส่งออกขยายตัวท่ีร้อยละ 35.10 จากช่วงเดียวกันของปีก่อน รวมไปถึงการสะสมทุนในหมวด

เครื่องจักร หมวดก่อสรา้ง และหมวดทรพัยส์นิทางปัญญาท่ียงัคงขยายตัว สง่ผลให้การสะสมทนุสทุธ ิ

ขยายตัวท่ีร้อยละ 5.56 จากช่วงเดียวกันของปีก่อน ส่วนเศรษฐกิจสหราชอาณาจักร ออสเตรเลีย  

และอินเดียยังคงรอการแถลงตัวเลขการขยายตัวทางเศรษฐกิจในไตรมาสท่ี 2 ปี 2568 
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	 ในปี 2568 คาดว่าเศรษฐกิจคู่ค้าอ่ืน ๆ ในเอเชีย ได้แก่ อินเดีย ฮ่องกง เกาหลีใต้ และไต้หวัน 

รวมถึงออสเตรเลีย และสหราชอาณาจักร ยงัคงมีการขยายตัวท่ีต่อเน่ืองจากปีก่อนหน้า โดยเศรษฐกิจ

อินเดียในปี 2568 คาดว่าจะขยายตัวรอ้ยละ 7.0 เพิม่ขึ้นจากประมาณการคร้ังก่อนหน้าท่ีรอ้ยละ 6.2  

โดยตัวเลขเศรษฐกิจจริงในชว่งไตรมาสท่ี 1 ของปี 68 ขยายตัวร้อยละ 7.4 ต่อปี สะท้อนการเติบโต

ทางเศรษฐกิจท่ีแข็งแกร่งและต่อเน่ือง ซึ่งได้รับแรงหนุนจากรากฐานทางเศรษฐกิจภายในประเทศ

ท่ีม่ันคง โดยเฉพาะการฟื้ นตัวของการบริโภคภาคเอกชนซึ่งมีสัดส่วนต่อ GDP สูงถึงร้อยละ 61.4 

การลงทนุภาคเอกชนท่ีเพิม่ขึ้นสะท้อนความเช่ือม่ันของภาคธุรกิจ และการขยายตัวของภาคบรกิาร 

ซึ่งเป็นกลไกสำ�คัญของเศรษฐกิจ นอกจากน้ี แรงสนับสนุนเชิงมหภาคมาจากอัตราเงินเฟ้อท่ีลดลง 

ต่อเน่ือง โดยเงินเฟ้อท่ัวไปในเดือน มิ.ย. 68 อยูท่ี่ร้อยละ 2.1 ต่ำ�สุดต้ังแต่ปี 62 จากแรงกดดันราคา 

ด้านอาหารท่ีลดลง ทำ�ให้ RBI มีชอ่งว่างในการดำ�เนินนโยบายการเงินแบบผ่อนคลาย โดยในเดือน  

มิ.ย. 68 ได้ปรับลดอัตราดอกเบี้ยนโยบายลง 50 bps ท้ังน้ี ในการประชุมเดือน ส.ค. 68 RBI  

คงอัตราดอกเบี้ยนโยบายไว้ท่ีร้อยละ 5.5 ต่อปี ขณะเดียวกัน ข้อมูลเชิงโครงสร้างเศรษฐกิจล่าสุด

ยังสะท้อนถึงความร้อนแรงของภาคบริการและการผลิต โดยดัชนี Composite PMI เดือน ก.ค. 68  

อยู่ท่ี 61.0 ซึ่งเป็นระดับสูงสุดต้ังแต่ เม.ย. 67 การขยายตัวขับเคล่ือนโดยภาคบริการซึ่งมีดัชนี 

อยูท่ี่ 60.5 และเติบโตจากคำ�สั่งซ้ือใหมแ่ละยอดขายต่างประเทศท่ีเพ่ิมข้ึนมากในหลายตลาดสำ�คัญ 

รวมถึงเอเชีย แคนาดา ยุโรป สหรฐัอาหรบัเอมิเรตส ์และสหรฐัอเมรกิา ขณะท่ีภาคการผลิตขยายตัว 

ใกล้ระดับสูงสุดในรอบ 18 เดือนจากคำ�ส่ังซื้อใหม่ท่ีเพิ่มขึ้นเร็วท่ีสุดต้ังแต่ เม.ย. 67 อย่างไรก็ดี  

แม้ปัจจัยภายในประเทศมีความแข็งแกร่ง แต่อินเดียยังเผชิญความเสี่ยงสำ�คัญจากภายนอก  

โดยเฉพาะความตึงเครียดทางการค้ากับสหรัฐฯ หลังมีการประกาศเพิ่มภาษีนำ�เข้าอีกร้อยละ 25  

จากเดิม ทำ�ให้สินค้าบางประเภทต้องเสียภาษีนำ�เข้าสงูถึงรอ้ยละ 50 สง่ผลกระทบโดยตรงต่ออุตสาหกรรม

ท่ีใช้แรงงานเข้มข้น เชน่ ส่ิงทอ เครื่องประดับอัญมณี และอาหารทะเล และสร้างความไม่แน่นอน 

ท่ีกระทบต่อความเชื่อม่ันนักลงทนุ นอกจากน้ี ตลาดแรงงานยงัมีความท้าทายเชิงโครงสรา้ง โดยอัตรา 

การว่างงานของผู้หญิงวัยหนุ่มสาวในเขตเมืองสูงถึงร้อยละ 23.7 และยังมีช่องว่างทางทักษะจาก

การขยายตัวของ AI ท่ีคาดว่าจะต้องการแรงงานทักษะสูงด้านน้ีถึง 1 ล้านคนภายในปี 69 ซึ่งเป็น

เป้าหมายท่ีอินเดียยังต้องเร่งลงทุนด้านการพัฒนาทักษะแรงงานเพื่อให้สามารถใช้ประโยชน์จาก

ศักยภาพของประชากรวัยแรงงานได้เต็มท่ี เศรษฐกิจออสเตรเลียคาดว่าจะขยายตัวท่ีร้อยละ 1.5 

ต่อปี จากแรงขับเคล่ือนของการบริโภคภายในประเทศและการลงทุนภาคเอกชนท่ียังขยายตัว 

ต่อเน่ือง แม้ในอัตราท่ีชะลอลง ขณะท่ีภาคการส่งออกได้รับแรงกดดันเพ่ิมขึ้นจากการท่ีสหรัฐฯ  

ปรับขึ้นภาษีนำ�เข้าสินค้าจากออสเตรเลียในอัตราร้อยละ 10 ซึ่งแม้จะต่ำ�กว่าหลายประเทศ  
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แต่ส่งผลกระทบต่อคำ�สั่งซื้อสินค้า โดยเฉพาะในกลุ่มเกษตรกรรมและการผลิตท่ีพึ่งพาตลาด 

ต่างประเทศสูง เศรษฐกิจยงัเผชิญขอ้จำ�กัดเชงิโครงสร้างจากราคาสินค้าโภคภัณฑ์ท่ีผันผวน การแขง่ขนั 

ด้านแรงงานทักษะสูง และความเส่ียงด้านภูมิรัฐศาสตร์ท่ีกระทบต่อความเช่ือม่ันของภาคธุรกิจ  

สง่ผลให้เศรษฐกิจออสเตรเลียยังมีแนวโน้มขยายตัวต่ำ�กว่าค่าเฉล่ียในรอบหลายปี และมีความเสีย่ง

ท่ีอัตราการเติบโตทางเศรษฐกิจจะต่ำ�กว่าคาด หากมาตรการภาษีของประเทศคู่ค้าทวีความเขม้งวด 

มากขึ้น สว่นเศรษฐกิจฮ่องกงคาดว่าจะขยายตัวท่ีรอ้ยละ 1.7 เน่ืองจากภาคการสง่ออกสนิค้าบรกิาร

ขยายตัวข้ึนในชว่งครึง่แรกของปี จากการท่ีธุรกิจเรง่สง่ออกไปสหรฐัฯ ล่วงหน้าเพื่อเตรยีมรบัผลกระทบ 

จากการข้ึนภาษี รวมถึงการเปล่ียนแปลงรูปแบบการบรโิภคของประชาชนและนักท่องเท่ียว ท่ียงัคง 

เป็นข้อจำ�กัดในการกระตุ้นการบริโภคในประเทศ เน่ืองจากปัจจัยด้านโครงสร้างจากสังคมผู้สูงอายุ

และการสะสมทุนท่ีลดลง ทำ�ให้มีความเสี่ยงท่ีการบริโภคภาคเอกชนยังคงหดตัว เป็นต้น ทางด้าน 

เศรษฐกิจเกาหลีใต้ ปี 68 คาดว่าจะเติบโตร้อยละ 1.6 ต่อปี เพิ่มขึ้นจากประมาณการครั้งก่อน 

ท่ีคาดว่าจะขยายตัวร้อยละ 0.7  แม้ว่าเศรษฐกิจในไตรมาส 1 และไตรมาส 2 ปี 68 ขยายตัวร้อยละ 

0.0 และ 0.5 ต่อปี ตามลำ�ดับ สง่ผลให้ครึ่งปีแรกของปี 68 เศรษฐกิจขยายตัวเพียงร้อยละ 0.2 ต่อปี  

โดยการชะลอตัวมาจากปัญหาการส่งออกและความต้องการภายในประเทศท่ีอ่อนแอ ซึ่งเป็นผล 

มาจากความไม่แนน่อนของนโยบายการค้าของสหรัฐฯ รวมถึงมาตการเก็บภาษีนำ�เขา้สินค้าเกาหลีใต้ 

ท่ีร้อยละ 15 อยา่งไรก็ดี เศรษฐกิจเกาหลีใต้กำ�ลังแสดงสญัญาณการฟื้ นตัวอยา่งต่อเน่ืองและแขง็แกรง่

ขึ้นในช่วงครึ่งปีหลัง จากปัจจัยต่างๆ ได้แก่ การส่งออกกลับมาเติบโตอย่างแข็งแกร่ง โดยยอด 

การส่งออกในเดือน ก.ค. 68 แตะระดับสูงสุดในรอบ 7 เดือน โดยมีปัจจัยขับเคล่ือนสำ�คัญมาจาก  

เซมิคอนดักเตอร์ ซึ่งเป็นสินค้าส่งออกหลักของประเทศ นอกจากน้ี ดุลการค้าในเดืออน ก.ค. 68  

ยังเกินดุลถึง 6.6 พันล้านดอลลาร์สหรัฐฯ แสดงถึงความสามารถในการแขง่ขันทางการค้าท่ีเพิ่มขึ้น 

การฟื้ นตัวของภาคอุตสาหกรรมโดยเฉพาะการผลิตรถยนต์และเซมิคอนดักเตอร์ท่ีขยายตัวอย่างมี 

นัยสำ�คัญ นอกจากน้ี ความเช่ือม่ันผู้บรโิภคท่ีเพิม่ขึ้น โดยดัชนี CCSI เดือน ก.ค. 68 เพิม่ขึ้นเป็น 110.8 

ซึ่งเป็นการเพิ่มขึ้นต่อเน่ืองเป็นเดือนท่ี 4 และสูงสุดต้ังแต่ปี 61 สิ่งน้ีสะท้อนให้เห็นถึงความเชื่อม่ัน 

ท่ีเพ่ิมขึ้นจากนโยบายของรัฐบาลชุดใหม่ และความหวังต่อมาตรการกระตุ้นเศรษฐกิจในอนาคต  

รวมถึงการบริโภคภายในประเทศดีขึ้น ยอดค้าปลีกในเดือน มิ.ย. 68 กลับมาขยายตัวเป็นครั้งแรก 

ในรอบ 4 เดือน ประกอบสถานะทางการเงินของประเทศท่ีม่ันคง โดยดุลบัญชีเดินสะพดัในเดือน มิ.ย. 68  

เกินดลุเป็นประวัติการณถึ์ง 14.27 พนัล้านดอลลารส์หรฐัฯ เศรษฐกิจไต้หวันคาดว่าจะขยายตัวอยูท่ี่

ร้อยละ 2.6 จากชว่งเดียวกันของปีก่อน ไม่เปล่ียนแปลงจากการประมาณการครั้งก่อนหน้า ภายใต้

สมมติฐานท่ีไต้หวันได้รับอัตราภาษีศุลกากรท่ีร้อยละ 32 ปัจจัยสำ�คัญมาจากการท่ีมาเลเซียพึ่งพา
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การสง่ออกท่ีร้อยละ 61.0 ของ GDP การท่ีสหรัฐอเมริกาซึ่งเป็นคู่ค้าด้านการสง่ออกเป็นอันดับท่ี 1 

ของไต้หวัน โดยมีสดัสว่นท่ีรอ้ยละ 23.4 ของมูลค่าการสง่ออกรวม (ตัวเลขปี 2567) ยงัคงระดับอัตรา

ภาษีศุลกากร Reciprocal Tariff สำ�หรับสินค้าไต้หวันท่ีส่งออกไปยังสหรัฐอเมริกาย่อมทำ�ให้ภาค 

การสง่ออกได้รับผลกระทบจากมูลค่าการสง่ออกไปยังสหรัฐฯ รวมไปถึงจีน และประเทศคู่ค้าอ่ืน ๆ  

ท่ีมีห่วงโซ่อุปทานต่อเน่ืองกับไต้หวันมีมูลค่าลดลง นอกจากน้ีเศรษฐกิจไต้หวันยังได้รับแรงกดดัน 

จากการบริโภคภายในประเทศ (สะท้อนผ่านเครื่องช้ียอดค้าปลีก) ท่ีมีแนวโน้มลดลงเม่ือเปรยีบเทียบกับ 

ปี 2567 อยา่งไรก็ตาม เศรษฐกิจไต้หวันยงัคงได้รบัการสนับสนุนจากการสง่ออกสนิค้าในชว่งครึง่ปีแรก 

ท่ีขยายตัวอยา่งต่อเน่ืองตาม  อุปสงค์ของสินค้าเทคโนโลยีท่ีเติบโตและการเรง่การสง่ออกก่อนภาษี 

Reciprocal Tariff จะมีผลบังคับใช้ รวมไปถึงแรงหนุนจากผลผลิตอุตสาหกรรมในปีน้ีท่ีขยายตัว 

อยา่งต่อเน่ือง สำ�หรับปัจจัยด้านเสถียรภาพ พบว่าอัตราเงินเฟอ้ และอัตราการว่างงานท่ีอยูใ่นระดับต่ำ� 

ท่ีสดุในรอบหลายปีเป็นปัจจัยท่ีสนับสนุนให้เศรษฐกิจไต้หวันขยายตัวต่อไปได้ เศรษฐกิจสหราชอาณาจักร 

คาดว่าจะขยายตัวท่ีรอ้ยละ 1.2 จากมาตรการทางภาษีของสหรฐัฯ ท่ียังคงเรียกเก็บกับสหราชอาณาจักร 

เพียงร้อยละ 10 อาจได้รับผลกระทบน้อยกว่าประเทศอ่ืน ๆ อย่างไรก็ตาม อัตราเงินเฟ้อยังคงอยู่

ในระดับท่ีสูง และสถานะการคลังของรัฐบาลถือเป็นความเสี่ยงท่ีสำ�คัญ หากรัฐบาลต้องการปฏิบัติ 

ตามกฎระเบยีบด้านการคลัง อาจทำ�ให้ไมส่ามารถให้การสนับสนุนท่ีเพยีงพอในกรณท่ีีเกิดผลกระทบ 

จากปัจจัยภายนอก เน่ืองจากสำ�รองทางการคลังมีจำ�กัด

2. อัตราแลกเปลีย่นบาทต่อดอลลารส์หรฐั และดัชนค่ีาเงินบาท

	 “ในปี 2568 คาดว่าเงินบาทจะแขง็ค่าขึน้จากปีก่อนหน้า โดยเฉล่ียอยูใ่นกรอบ 32.55 – 33.55 บาท 

ต่อดอลลาร์สหรัฐ โดยเฉล่ียท่ี 33.05 บาทต่อดอลลาร์สหรัฐ หรือคิดเป็นการแข็งค่าขึ้นร้อยละ 6.2  

จากปี 2567 ซึง่เป็นการปรบัการประมาณการให้การประมาณการให้แขง็ค่าขึน้จากครัง้ก่อน (34.6 บาท 

ต่อดอลลาร์สหรัฐ)” (ภาพท่ี 3)
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	 ในปี 2568 ค่าเฉล่ียเงินบาทคาดว่าจะอยู่ในกรอบ 32.55 – 33.55 บาทต่อดอลลาร์สหรัฐ 

โดยเฉล่ียท่ี 33.05 บาท ซึ่งแสดงถึงการแข็งค่าขึ้น 6.2% จากปี 2567 โดยการประมาณการในครั้งน้ี 

เป็นการปรับให้ค่าเงินบาทแข็งค่าขึ้นจากประมาณการครั้งก่อนจากค่าเงินบาทท่ีมีทิศทางแข็งค่า

มากกว่าท่ีประมาณการไว้ โดยในชว่ง 2 ไตรมาสแรกท่ีผ่านมา พบว่า ค่าเงินบาทมีทิศทางแข็งค่าขึ้น 

มากกว่าท่ีประมาณการไว้ โดยเฉล่ียอยู่ท่ี 33.48 บาทต่อดอลลาร์สหรัฐ โดยมีสาเหตุหลักมาจาก  

(1) การเกินดลุบญัชเีดินสะพดัของไทย ซึง่ได้แรงหนุนจากการสง่ออก และ (2) การอ่อนค่าของเงินดอลลาร ์

สหรัฐฯ จากความเชื่อม่ันของสินทรัพย์ดอลลาร์ท่ีลดลง ส่งผลให้มีกระแสเงินทุนต่างชาติไหลเข้าสู ่

ตลาดการเงินไทยโดยเฉพาะอยา่งยิง่ตลาดตราสารหน้ีในชว่งเดือนเมษายน และคาดว่าในชว่งท่ีเหลือ 

ของปี ค่าเงินบาทและค่าเงินในภูมิภาคมีทิศทางแข็งค่าขึ้นสอดคล้องกับนักวิเคราะห์ส่วนใหญ่  

โดยคาดว่าค่าเงินบาทปี 2568 จะเฉล่ียอยูท่ี่ 33.1 บาทต่อดอลลาร์สหรัฐ ซึ่งแข็งค่าจากปีก่อนหน้า 

ท่ีร้อยละ 6.2 ซึ่งจะมีแนวโน้มค่อย ๆ  แข็งค่าขึ้นอยา่งมีเสถียรภาพ โดยมีสาเหตุหลักมาจากแนวโน้ม 

ของดอลลาร์สหรัฐท่ีมีทิศทางอ่อนค่าลงจากความเชื่อม่ันท่ีลดลงต่อสินทรัพย์สกุลดอลลาร์สหรัฐ 

เน่ืองจากความไม่แน่นอนทางนโยบายการค้าระหว่างประเทศ (Reciprocal Tariff) ความเสี่ยงของ 

การเกิดภาวะถดถอย (Recession) ในสหรัฐฯ และการดำ�เนินนโยบายของธนาคารกลางสหรัฐฯ 

	 ในปี 2568 คาดว่าดัชนีค่าเงินบาท (NEER) จะแขง็ค่าข้ึนรอ้ยละ 5.5 จากปี 2567 อยูท่ี่ 117.9 จุด  

โดยได้มีการปรับการประมาณการให้ค่าเงินบาทแข็งค่าขึ้นจากประมาณการครั้งก่อนเล็กน้อย

โดยคาดว่าดัชนีค่าเงินบาทจะมีทิศทางแข็งค่าขึ้นเทียบกับค่าเงินประเทศคู่ค้าส่วนใหญ่ของไทย 

โดยค่าเงินบาทมีแนวโน้มแข็งค่าเทียบกับสกุลเงิน ดอลลาร์สหรัฐ รูเปียห์อินโดนีเซีย หยวน เยน  

ด่องเวียดนาม ดอลลาร์ออสเตรเลีย ในขณะท่ี ค่าเงินบาทคาดว่าจะปรับตัวสอดคล้องกับสกุลเงิน  

ริงกิตมาเลเซีย ปอนด์สเตอร์ลิง ดอลลาร์ไต้หวัน

ภาพที่่� 3 สมมติิฐานค่่าเงิินบาทต่่อดอลลาร์ส์หรัฐัฯ และดััชนีคี่่าเงิินบาทเฉลี่่�ยในปี ี2568

ท่ีมา : ธนาคารแห่งประเทศไทย (ธปท.) รวบรวมโดย สศค.
หมายเหตุ : ดัชนีค่าเงินบาท จากการคำ�นวณของ สศค.
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ภาพที่่� 4 กราฟอุุปสงค์์และอุุปทานของน้ำำ�มัันดิิบ

3. ราคาน้ำ�มันดิบในตลาดโลก

ในไตรมาส 2 ของปี 2568 ราคาน้ำ�มันดิบดูไบเคล่ือนไหวอยูใ่นชว่ง 60 – 76 ดอลลาร์สหรัฐ 

ต่อบาร์เรล มีแนวโน้มลดลงจากความเสี่ยงท่ีเศรษฐกิจโลกท่ีอาจชะลอตัวจากนโยบาย 

ทางการค้าของสหรัฐฯ ขณะท่ี ราคาน้ำ�มันดิบดูไบ ณ วันท่ี 29 กรกฎาคม 2568 อยูท่ี่ระดับ 

62.1 ดอลลาร์สหรัฐต่อบาร์เรล และราคาน้ำ�มันดิบดูไบเฉล่ียต้ังแต่ต้นปีอยูท่ี่ 70.60 ดอลลาร์

สหรัฐต่อบาร์เรล  

ท่ีมา: สำ�นักบริหารสารสนเทศพลังงานของสหรัฐ (EIA)

แนวโน้มราคาน้ำ�มันในครึ่งหลังของปี 2568 ถกูกำ�หนดจากความเสีย่งท่ีเศรษฐกิจโลกท่ีอาจชะลอตัว 

จากนโยบายทางการค้าของสหรัฐฯ เป็นหลัก อยา่งไรก็ตามความเสี่ยงทางภูมิรัฐศาสตร์ โดยเฉพาะ

อย่างยิ่งความขัดแย้งในตะวันออกกลาง ท่ียังคงเป็นอีกปัจจัยหลักเน่ืองจากส่งผลต่อเส้นทางขนส่ง

น้ำ�มันท่ีสำ�คัญ โดยอุปทานการผลิตปิโตรเลียมและเช้ือเพลิงเหลวท่ัวโลกในปี 2568 จะเฉล่ียอยู่ท่ี 

104.6 ล้านบาร์เรลต่อวัน เพิ่มขึ้นท่ีร้อยละ 1.8 จากปีก่อนหน้า โดยเพิ่มขึ้นมากกว่าอุปสงค์ท่ีคาดว่า

จะเฉล่ียอยูท่ี่ 103.5 ล้านบาร์เรลต่อวัน หรือเพิ่มขึ้นท่ีร้อยละ 0.8 จากปีก่อนหน้า สง่ผลให้อุปทาน

การผลิตปิโตรเลียมและเชื้อเพลิงเหลวท่ัวโลกมากกว่าอุปสงค์ท่ี 1.1 ล้านบาร์เรลต่อวัน
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	 สำ�หรบัปัจจัยพื้นฐาน สำ�นักบรหิารสารสนเทศพลังงานของสหรฐั (EIA) คาดการณว่์าในปี 2568  

และ 2569 อุปทานน้ำ�มันจะขยายตัวเร็วกว่าอุปสงค์ เน่ืองจากการผ่อนคลายการลดกำ�ลังการผลิต

ของกลุ่ม OPEC+ และการบริโภคน้ำ�มันท่ียังคงเติบโตในอัตราท่ีช้าจากความไม่แน่นอนของตลาด 

ท่ีเพิม่ข้ึนจากนโยบายภาษีนำ�เขา้สง่ผลให้สต๊อกน้ำ�มันท่ัวโลกเพิม่ข้ึนและสะสมราว 1.27 ล้านบารเ์รล

ต่อวันในไตรมาสท่ี 2 ของปี 2568 และเฉล่ียประมาณ 0.9 ล้านบาร์เรลต่อวันในช่วง 2 ไตรมาส 

หลังของปี 2568 ต่อเน่ืองถึงปี 2569 ซ่ึงทำ�ให้คาดว่าราคาน้ำ�มันดิบจะปรับตัวลดลงอย่างต่อเน่ือง

ในระยะต่อไป

	 เม่ือพจิารณาปัจจัยโดยรวมท่ีสง่ผลต่อราคาน้ำ�มันดิบ (1) ด้าน Supply มีแนวโน้มผอ่นคลายลง  

จากการปรับเพิ่มกำ�ลังการผลิตน้ำ�มันดิบของกลุ่ม OPEC+ และกลุ่ม Non-OPEC อยา่งไรก็ดี ยังคง 

ต้องติดตามสถานการณใ์นตะวันออกกลางท่ีอาจกระทบต่อการขนสง่น้ำ�มันท่ัวโลก และการเรง่เพิม่

ปรมิาณน้ำ�มันสำ�รองเชิงยุทธศาสตร ์(Strategic Petroleum Reserve - SPR) ของหลายประเทศ และ 

(2) ด้าน Demand ในภาพรวมคาดว่าอุปสงค์น้ำ�มันดิบโลกมีแนวโน้มลดลง เน่ืองจากมีความเสี่ยง 

ท่ีเศรษฐกิจท่ัวโลกจากนโยบายการค้าของสหรัฐฯ และการเปล่ียนผ่านด้านพลังงานและปรับไปใช้

พลังงานหมุนเวียนในจีนและยุโรป สง่ผลให้ความต้องการใช้น้ำ�มันโดยรวมลดลง

ภาพที่่� 5 กราฟการผลิิตและการบริโิภคเชื้้�อเพลิิงเหลวของโลก

ท่ีมา: สำ�นักบริหารสารสนเทศพลังงานของสหรัฐ (EIA)
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ภาพที่่� 6 กราฟน้ำำ�มัันคงคลัังของสหรัฐัและกลุ่่�มประเทศ OECD

ท่ีมา: สำ�นักบริหารสารสนเทศพลังงานของสหรัฐ (EIA)

	 จากสถานการณ์น้ำ�มันดิบข้างต้น ทำ�ให้กระทรวงการคลังคาดว่าราคาน้ำ�มันดิบดูไบเฉล่ีย 

ท้ังปี 2568 จะอยู่ท่ีระดับ 68.0 ดอลลาร์สหรัฐฯ ต่อบาร์เรลปรับเพิ่มขึ้นเล็กน้อยจากกรณีฐาน  

(Base Case) ของประมาณการครั้งก่อนท่ี 65.8 ดอลลาร์สหรัฐฯ ต่อบาร์เรล หรือคิดเป็นอัตรา 

การลดลงท่ีร้อยละ -14.7 จากราคาเฉล่ียท้ังปี 2567

	 อยา่งไรก็ตาม ยงัมีปัจจัยสำ�คัญท่ีอาจสง่ผลต่อราคาน้ำ�มันดิบดไูบในชว่งครึ่งหลังของปี 2568  

เช่น 1) ความเสี่ยงเศรษฐกิจการค้าโลกท่ีอาจชะลอตัวจากนโยบายทางการค้าของสหรัฐฯ  

2) ความเส่ียงทางภูมิรฐัศาสตรแ์ละความเสีย่งในห่วงโซก่ารผลิต 3) ท่าทีและกลยุทธข์องกลุม่ OPEC+ 

และ 4) นโยบายในเพิ่มน้ำ�มันสำ�รองเชิงยุทธศาสตร์ของหลายประเทศ เป็นต้น
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ภาพที่่� 7 คาดการณ์์ราคาน้ำำ�มัันดิิบดููไบปี ี2566 ของ สศค.

ท่ีมา: ประมาณการโดย สศค.
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4. จำ�นวนนักท่องเทีย่วต่างประเทศ

	 สำ�หรับสถานการณ์ภาคการท่องเท่ียวของไทยปี 2568 สะท้อนผ่านจำ�นวนนักท่องเท่ียว 

ต่างประเทศ โดยในไตรมาส 2 ของปี 2568 จำ�นวนนักท่องเท่ียวต่างประเทศชะลอตัวต่อเน่ือง  

ต้ังแต่เดือนกุมภาพันธท่ี์ผ่านมา โดยเฉพาะนักท่องเท่ียวจีนท่ีชะลอตัวมากกว่าร้อยละ 40 เป็นเวลา 

5 เดือนติดต่อกัน จากความกังวลในความปลอดภัยในการท่องเท่ียวในไทย และประกอบกับภาวะ

เศรษฐกิจในประเทศจีนท่ีมีแนวโน้มขยายตัวชะลอลง อยา่งไรก็ตาม จำ�นวนนักท่องเท่ียวมาเลเซยีและ

อินเดีย ยังขยายตัวในชว่งเดือนพฤษภาคม – มิถุนายน เน่ืองจากมีวันหยุดในชว่งเทศกาลอีดิลอัฎฮา  

ท้ังน้ี ในช่วงไตรมาส 2 ท่ีผ่านมานักท่องเท่ียวสิงคโปร์ และยุโรปบางประเทศมีแนวโน้มขยายตัว 

เพิ่มขึ้น เน่ืองจากเข้าสูก่ารปิดภาคเรียนในประเทศท่ีกล่าวไป

	 โดยในปีน้ีนักท่องเท่ียวมาเลเซีย และจีน ยังคงเป็นชาติหลักท่ีเดินทางเข้ามาท่องเท่ียว 

ในประเทศไทย ตามด้วย อินเดีย รัสเซีย และเกาหลีใต้ ตามลำ�ดับ ท้ังน้ี เม่ือเทียบกับการคาดการณ์

ครั้งก่อน (เม.ย. 68) คาดว่า จำ�นวนนักท่องเท่ียวชาวจีนจะชะลอตัวลงมากท่ีสุดเม่ือเทียบกับชาติ 

อ่ืน ๆ เน่ืองจากนักท่องเท่ียวชาวจีน ยังคงมีความกังวลต่อความปลอดภัยในการเดินทางเข้ามา 

ท่องเท่ียวในประเทศไทย รวมถึงรัฐบาลจีนยังมีนโยบายส่งเสริมให้ประชาชนเดินทางท่องเท่ียว 

ในประเทศต่อเน่ือง ประกอบกับมีการแข่งขันเพื่อดึงดูดนักท่องเท่ียวจีนจากประเทศในแถบเอเชีย

เพิ่มขึ้นต่อเน่ือง โดยเฉพาะญี่ปุ่น เกาหลีใต้ และเวียดนาม เป็นต้น 

	 อย่างไรก็ตาม สศค. คาดการณ์ว่าจำ�นวนนักท่องเท่ียวต่างชาติจะกลับมาขยายตัวขึ้น 

ในไตรมาส 4 ของปีน้ี เน่ืองจากเขา้สูฤ่ดกูาลท่องเท่ียว (High Season) ของนักท่องเท่ียวกลุม่ระยะไกล  

(Long Haul) โดยเฉพาะนักท่องเท่ียวจากยุโรป เน่ืองจากเป็นชว่งฤดูหนาวของยุโรป และมีการปิด

ภาคเรียนในบางประเทศ 

	 โดยภาพรวม ในครั้งน้ี กระทรวงการคลังคาดการณ์ว่า จะมีนักท่องเท่ียวชาวต่างประเทศ 

เดินทางเข้ามาในประเทศไทยจำ�นวน 34.5 ล้านคน (ลดลงจากการคาดการณ์คร้ังก่อนท่ีคาดการณไ์ว้ 

ท่ี 36.5 ล้านคน) หดท่ีร้อยละ -2.9 เม่ือเทียบกับช่วงเดียวกันของปีก่อน โดยจะสร้างรายได้จาก 

การท่องเท่ียวของนักท่องเท่ียวชาวต่างประเทศท่ี 1.62 ล้านล้านบาท หดตัวท่ีร้อยละ -3.7 (ซึ่งเป็น 

การปรับลดลงจากคาดการณ์ครั้งก่อนท่ีคาดการณ์ไว้ท่ี 1.72 ล้านล้านบาท) ส่งผลให้ค่าใช้จ่าย 

นักท่องเท่ียวเฉล่ียต่อคนต่อทริปของนักท่องเท่ียวชาวต่างชาติโดยภาพรวมอยู่ท่ี 46,900 บาท/ 

คน/ทริป
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	 อน่ึง ภาคการท่องเท่ียวยงัคงมีปัจจัยท่ีต้องติดตามท่ีสำ�คัญ เชน่ (1) การขึน้ภาษีศุลกากรตอบโต้ 

(Reciprocal Tariff) ของสหรัฐอเมริกา (2) ความขัดแย้งทางภูมิรัฐศาสตร์ (3) มาตรการส่งเสริม 

การท่องเท่ียวของภาครฐั ท้ังในสว่นของการดึงดูดนักท่องเท่ียวต่างชาติและการกระตุน้การท่องเท่ียว

ในประเทศ (4) การแข่งขันเพ่ือดึงดูดนักท่องเท่ียวชาวจีนของประเทศ ในแถบภูมิภาคเอเชีย เช่น 

ญีปุ่่น เกาหลีใต้ และเวียดนาม เป็นต้น (5) การประกาศให้ปี 2568 เป็นปี Amazing Thailand Grand 

Tourism and Sport Year 2025 (6) ภาวะเศรษฐกิจโลกในปี 2568 ท่ีมีแนวโน้มขยายตัวชะลอลง 

ภาพที่่� 8 จำำ�นวนนัักท่่องเที่่�ยว

ภาพที่่� 9 รายได้้จากนัักท่่องเที่่�ยว
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5. รายจ่ายภาคสาธารณะปี 2568	

	  สมมติฐานรายจ่ายภาคสาธารณะตามระบบบัญชีประชาชาติ (SNA) ประจำ�ปี พ.ศ. 2568 

คาดว่าการบรโิภคภาครฐัในปี พ.ศ. 2568 จะเบิกจ่ายได้เพิม่ข้ึนจากประมาณการครั้งก่อนอยูท่ี่ 3.19 

ล้านล้านบาท หรอืเพิม่ข้ึนรอ้ยละ 2.9 เม่ือเทียบกับชว่งเดียวกันของปีก่อน โดยประกอบด้วยรายจ่าย

จากรฐับาล จำ�นวน 2.44 ล้านล้านบาท และองค์กรปกครองสว่นท้องถ่ิน จำ�นวน 0.75 ล้านล้านบาท 

ซึ่งมีสาเหตุสำ�คัญจากการเบิกจ่ายงบประมาณของกระทรวงการคลัง องค์กรปกครองส่วนท้องถ่ิน 

กองทุนและทุนหมุนเวียน และกระทรวงศึกษาธกิาร ท่ีสูงกว่าชว่งเดียวกันของปีก่อน

	 ในขณะท่ีการลงทุนภาครัฐในปี พ.ศ. 2568 คาดว่าจะเบิกจ่ายได้เพิ่มขึ้นจากประมาณการ

ครั้งก่อนอยู่ท่ี 1.11 ล้านล้านบาท หรือเพิ่มขึ้นร้อยละ 4.2 เม่ือเทียบกับช่วงเดียวกันของปีก่อน  

โดยประกอบด้วยรายจ่ายจากรฐับาล จำ�นวน 0.52 ล้านล้านบาท องค์กรปกครองสว่นท้องถ่ิน จำ�นวน 

0.16 ล้านล้านบาท และรัฐวิสาหกิจ จำ�นวน 0.43 ล้านล้านบาท ซึ่งมีสาเหตุสำ�คัญจากการเบิกจ่าย

งบประมาณของกระทรวงคมนาคม กระทรวงเกษตรและสหกรณ์ และองค์กรปกครองสว่นท้องถ่ิน 

ท่ีสูงกว่าชว่งเดียวกันของปีก่อน

ภาพที่่� 10 สมมติิฐานการบริโิภคภาครัฐัในปี ีพ.ศ. 2568

ท่ีมา : กองนโยบายเศรษฐกิจมหภาค สำ�นักงานเศรษฐกิจการคลัง
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	 จากสมมติฐานรายจ่ายภาคสาธารณะข้างต้นจึงส่งผลให้รายจ่ายภาคสาธารณะตามระบบ

บัญชีประชาชาติ (SNA) ในปี พ.ศ. 2568 คาดว่าจะเบิกจ่ายได้เพิ่มขึ้นจากประมาณการครั้งก่อน 

อยูท่ี่ 4.30 ล้านล้านบาท หรือเพิ่มขึ้นร้อยละ 3.2 เม่ือเทียบกับชว่งเดียวกันของปีก่อน โดยมีสาเหต ุ

มาจากการปรับผลการเบิกจ่ายงบประมาณปี พ.ศ. 2568 เพื่อให้สอดคล้องกับแนวโน้มการเบิกจ่าย

งบประมาณท่ีเพิม่ขึน้จากประมาณการครัง้ก่อนหน้า ซึง่มีการเบกิจ่ายงบประมาณจากรายจ่ายประจำ�

และรายจ่ายลงทุนท่ีเพิ่มขึ้น

ภาพที่่� 11 สมมติิฐานการลงทุุนภาครัฐัในปี ีพ.ศ. 2568

ภาพที่่� 12 สมมติิฐานรายจ่่ายภาคสาธารณะตามระบบบัญัชีปีระชาชาติิ (SNA) ในปี ีพ.ศ. 2568

ท่ีมา : กองนโยบายเศรษฐกิจมหภาค สำ�นักงานเศรษฐกิจการคลัง

ท่ีมา : กองนโยบายเศรษฐกิจมหภาค สำ�นักงานเศรษฐกิจการคลัง
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ภาพที่่� 13 สมมติิฐานการเบิกิจ่่ายงบประมาณรายจ่่ายประจำำ�ปีงีบประมาณ พ.ศ. 2568 – พ.ศ. 2569

ท่ีมา : กองนโยบายเศรษฐกิจมหภาค สำ�นักงานเศรษฐกิจการคลัง

	 ท้ังน้ี ในสว่นของสมมติฐานการเบิกจ่ายปีงบประมาณ พ.ศ. 2568 วงเงิน 3.75 ล้านล้านบาท  

คาดว่าจะเบิกจ่ายได้ 3.54 ล้านล้านบาท คิดเป็นอัตราเบิกจ่ายท่ีร้อยละ 94.4 ซึ่งประกอบด้วย  

รายจ่ายประจำ�คาดว่าจะเบิกจ่ายได้ร้อยละ 101.2 หรือเบิกจ่ายได้ 2.82 ล้านล้านบาท และรายจ่าย 

ลงทุนท่ีร้อยละ 77.4 หรือเบิกจ่ายได้ 0.72 ล้านล้านบาท ในขณะท่ีสมมติฐานการเบิกจ่าย

ปีงบประมาณ พ.ศ. 2569 วงเงิน 3.78 ล้านล้านบาท คาดว่าจะเบกิจ่ายได้ 3.55 ล้านล้านบาท คิดเป็น

อัตราเบิกจ่ายท่ีร้อยละ 93.9 ซึ่งประกอบด้วยรายจ่ายประจำ�คาดว่าจะเบิกจ่ายได้ร้อยละ 99.3 หรือ

เบกิจ่ายได้ 2.90 ล้านล้านบาท และรายจ่ายลงทุนท่ีรอ้ยละ 75.7 หรอืเบกิจ่ายได้ 0.65 ล้านล้านบาท
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ภาพที่่� 14 สมมติิฐานการเบิกิจ่่ายงบประมาณรายจ่่ายเหลื่่�อมปีงีบประมาณ พ.ศ. 2568 – พ.ศ. 2569

ท่ีมา : กองนโยบายเศรษฐกิจมหภาค สำ�นักงานเศรษฐกิจการคลัง

	 สำ�หรับสมมติฐานการเบิกจ่ายรายจ่ายเหล่ือมปีงบประมาณพ.ศ. 2568 คาดว่าจะเบิกจ่าย 

ได้ท่ีรอ้ยละ 98.2 ประกอบด้วยรายจ่ายประจำ�ท่ีคาดว่าจะเบกิจ่ายได้ 0.04 ล้านล้านบาท และรายจ่าย 

ลงทุนท่ีคาดว่าจะเบิกจ่ายได้ 0.23 ล้านล้านบาท ในขณะท่ีรายจ่ายเหล่ือมปีงบประมาณพ.ศ. 2569 คาด

ว่าจะเบกิจ่ายได้ท่ีรอ้ยละ 94.6 ประกอบด้วยรายจ่ายประจำ�ท่ีคาดว่าจะเบกิจ่ายได้ 0.07 ล้านล้านบาท  

และรายจ่ายลงทุนท่ีคาดว่าจะเบิกจ่ายได้ 0.16 ล้านล้านบาท

	 สำ�หรบัสมมติฐานการเบกิจ่ายรายจ่ายองค์กรปกครองสว่นท้องถ่ิน ปีงบประมาณ พ.ศ. 2568  

คาดว่าจะเบิกจ่ายได้ท่ีร้อยละ 86.8 ประกอบด้วยรายจ่ายประจำ�ท่ีคาดว่าจะเบิกจ่ายได้ 0.50 ล้าน

ล้านบาท และรายจ่ายลงทุนท่ีคาดว่าจะเบิกจ่ายได้ 0.23 ล้านล้านบาท ในขณะท่ีรายจ่ายเหล่ือม

ปีงบประมาณ พ.ศ. 2569 คาดว่าจะเบิกจ่ายได้ท่ีร้อยละ 84.1 ประกอบด้วยรายจ่ายประจำ� 

ท่ีคาดว่าจะเบิกจ่ายได้ 0.49 ล้านล้านบาท และรายจ่ายลงทุนท่ีคาดว่าจะเบิกจ่ายได้ 0.21 ล้านล้าน

บาท
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ที่่�มา : ประมาณการโดย สศค.

ภาพที่่� 15 สมมติิฐานการเบิิกจ่่ายงบประมาณรายจ่่ายองค์์กรปกครองส่่วนท้้องถ่ิ่�น 
ปีงีบประมาณ พ.ศ. 2568 – พ.ศ. 2569

ท่ีมา : กองนโยบายเศรษฐกิจมหภาค สำ�นักงานเศรษฐกิจการคลัง

	 สำ�หรับสมมติฐานการเบิกจ่ายรายจ่ายลงทุนรัฐวิสาหกิจ ปีงบประมาณพ.ศ. 2568 คาดว่าจะ

เบิกจ่ายได้ท่ีร้อยละ 94.0 หรือเบิกจ่ายได้ 0.25 ล้านล้านบาท ในขณะท่ีรายจ่ายลงทุนรัฐวิสาหกิจ 

ปีงบประมาณ พ.ศ. 2569 คาดว่าจะเบิกจ่ายได้ท่ีร้อยละ 94.9 หรือเบิกจ่ายได้ 0.33 ล้านล้านบาท 

ท้ังน้ี ปีงบประมาณ พ.ศ. 2568 มีโครงการสำ�คัญขนาดใหญท่ี่สามารถเบกิจ่ายได้แผนท่ีกำ�หนด ได้แก่ 

โครงการรถไฟฟา้สายสีมว่งชว่งเตาปูน – ราษฎรบู์รณะ โครงการก่อสรา้งรถไฟ สายเด่นชัย-เชยีงราย-

เชียงของ โครงการก่อสร้างรถไฟ สายบ้านไผ่-มหาสารคาม-ร้อยเอ็ด-มุกดาหาร-นครพนม โครงการ

พัฒนาท่าเรือแหลมฉบัง ระยะท่ี 3 และโครงการโทรศัพท์เคล่ือนท่ี 4G/5G บนคล่ืน 700 MHz ซึ่งจะ

ช่วยสนับสนุนการพัฒนาโครงสร้างพื้นฐานของประเทศและเป็นส่วนสำ�คัญท่ีส่งผลให้รายจ่ายเพื่อ

การลงทุนภาครัฐเพิ่มขึ้น
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ภาพที่่� 16 สมมติิฐานการเบิิกจ่่ายงบประมาณรายจ่่ายลงทุุนรัฐัวิิสาหกิิจ 
ปีงีบประมาณ พ.ศ. 2568 – พ.ศ. 2569

ท่ีมา : กองนโยบายเศรษฐกิจมหภาค สำ�นักงานเศรษฐกิจการคลัง
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Thailand Economic Forecast in 2025
As of July 2025

Note: Real term expect growth rate of export and import value of goods 
calculated from USD term according to the BOP system.
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ผลการประมาณการเศรษฐกิจไทยปี 2568

	 เศรษฐกิจไทยในปี 2568 คาดว่าจะขยายตัวท่ีร้อยละ 2.2 ต่อปี ภายใต้สถานการณ์นโยบาย

ภาษีศุลกากรตอบโต้ของสหรฐัฯ และผลกระทบต่อการค้าระหว่างประเทศของประเทศคู่ค้าของไทย  

อย่างไรก็ตาม เศรษฐกิจไทยสามารถขยายตัวได้ดีขึ้นเม่ือเทียบกับผลการประมาณการเศรษฐกิจ 

ครั้งก่อนท่ีร้อยละ 2.1 (ณ เมษายน 2568) โดยมีปัจจัยสนับสนุนจากการผลิตภาคอุตสาหกรรมและ 

การสง่ออกท่ีขยายตัวดีกว่าท่ีคาดไว้ ประกอบกับการบริโภคภายในประเทศท่ีขยายตัวอยา่งต่อเน่ือง 

โดยคาดว่าการผลิตภาคอุตสาหกรรมจะสามารถกลับมาขยายตัวได้ท่ีรอ้ยละ 1.2 ต่อปี (ชว่งคาดการณ์

ร้อยละ 0.7 ถึง 1.7) จากปีก่อนหน้าท่ีหดตัวท่ีร้อยละ -0.4 ต่อปี จากการฟื้ นตัวของการผลิตยานยนต์และ

การผลิตชิ้นสว่นและแผ่นวงจรอิเล็กทรอนิกส์เป็นสำ�คัญ ในขณะท่ีมูลค่าการสง่ออกสินค้าในรูปเงิน 

ดอลลารส์หรฐัคาดว่าจะขยายตัวท่ีรอ้ยละ 5.5 ต่อปี (ชว่งคาดการณร์อ้ยละ 5.0 ถึง 6.0) ปรบัตัวเพิม่ขึน้ 

จากการประมาณการครั้งก่อนท่ีรอ้ยละ 2.3 เน่ืองจากการเรง่นำ�เขา้ของประเทศคู่ค้าท่ีสงูกว่าคาดใน

ครึ่งแรกของปี 2568 อยา่งไรก็ตาม การสง่ออกสนิค้าของไทยในชว่งครึ่งปีหลังของปี 2568 อาจจะมี 

ทิศทางท่ีชะลอตัวลงจากผลกระทบของภาษีนำ�เขา้ของสหรฐัฯ ซึง่คาดว่าประเทศไทยจะได้รบัขอ้ตกลง 

การผ่อนปรนภาษีนำ�เข้าของสหรัฐฯ ภายในไตรมาสท่ี 3 ปี 2568 ด้านมูลค่าการนำ�เข้าสินค้าคาดว่า

จะขยายตัวท่ีรอ้ยละ 5.0 ต่อปี (ชว่งคาดการณร้์อยละ 4.5 ถึง 5.5) โดยสว่นใหญเ่ป็นการนำ�เขา้สนิค้า

ทุนเพื่อนำ�มาผลิตเพื่อสง่ออก

	 การบรโิภคภาคเอกชนเป็นแรงสนับสนุนสำ�คัญในการขยายตัวของเศรษฐกิจไทย โดยคาดว่าจะ

ขยายตัวท่ีร้อยละ 3.1 ต่อปี (ชว่งคาดการณท่ี์รอ้ยละ 2.6 ถึง 3.6) ตามกำ�ลังซื้อในประเทศสะท้อนจาก 

ภาษีมูลค่าเพิ่มท่ีจัดเก็บในประเทศท่ีขยายตัวได้ดี โดยเติบโตติดต่อกัน 9 ไตรมาส สำ�หรับการลงทุน
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ภาคเอกชนคาดว่าจะขยายตัวท่ีรอ้ยละ 3.0 ต่อปี (ชว่งคาดการณท่ี์รอ้ยละ 2.5 ถึง 3.5) ปรบัเพิม่ขึน้จาก

ประมาณการครั้งก่อนท่ีรอ้ยละ 0.4 โดยการลงทนุมีทิศทางฟื้ นตัวขึ้นอยา่งต่อเน่ือง และยงัได้รบัแรง 

สนับสนุนจากการขอรบัการสง่เสรมิการลงทนุของสำ�นักงานคณะกรรมการสง่เสรมิการลงทนุ (BOI) 

มูลค่าสูงกว่า 1 ล้านล้านบาท จาก 1,880 โครงการในครึ่งแรกของปี 2568 ด้านการบริโภคภาครัฐ 

คาดว่าจะขยายตัวท่ีรอ้ยละ 1.2 ต่อปี (ชว่งคาดการณท่ี์รอ้ยละ 0.7 ถึง 1.7) และการลงทนุภาครฐัขยายตัว 

ท่ีร้อยละ  3.9  ต่อปี   (ชว่งคาดการณท่ี์รอ้ยละ 3.4  ถึง  4.4)   จากการเบิกจ่ายงบประมาณอยา่งต่อเน่ือง และมี 

แผนการขบัเคล่ือนเศรษฐกิจภายใต้กรอบวงเงิน 157,000 ล้านบาท (แผนการขบัเคล่ือนฯ) ท่ีมีสว่นชว่ย 

ในการปรับโครงสร้างเศรษฐกิจของไทยให้เอ้ือต่อการเติบโตอยา่งต่อเน่ือง โดยคณะรฐัมนตรไีด้อนุมัติ 

จัดสรรวงเงินแล้ว 115,375  ล้านบาท ครอบคลมุท้ังด้านโครงสรา้งพื้นฐาน เชน่ ด้านโครงสรา้งพื้นฐาน  

(ด้านน้ำ�และด้านคมนาคม) ด้านการท่องเท่ียว ด้านการลดผลกระทบภาคการสง่ออกและเพิม่ผลิตภาพ  

และเศรษฐกิจชุมชนและอ่ืน ๆ เป็นต้น

	 ด้านเสถียรภาพภายในประเทศอยู่ในระดับม่ันคง โดยคาดว่าอัตราเงินเฟ้อท่ัวไปจะอยู่ท่ี 

ร้อยละ 0.4 ต่อปี ชว่งคาดการณ์ท่ีร้อยละ -0.1 ถึง 0.9) ขณะท่ีเสถียรภาพภายนอกประเทศ ดุลบัญชี

เดินสะพดัในปี 2568 มีแนวโน้มเกินดลุ 14.6 พนัล้านดอลลาร์สหรฐั หรอืคิดเป็นรอ้ยละ 2.9 ของ GDP  

จากดุลการค้าท่ีเกินดุล

	 โฆษกกระทรวงการคลังได้กล่าวท้ิงท้ายว่า “เศรษฐกิจไทยคาดว่าจะขยายตัวได้ดีในครึ่งปีแรก  

อย่างไรก็ดี จำ�เป็นต้องติดตามทิศทางเศรษฐกิจไทยในช่วงครึ่งปีหลังของปี 2568 ท่ีเศรษฐกิจไทย

อาจเผชิญความท้าทายจากแรงกดดันจากมาตรการภาษีนำ�เข้าของสหรัฐฯ ซึ่งสง่ผลกระทบต่อไทย 

ท้ังทางตรงและทางอ้อม โดยกระทรวงการคลังได้เตรียมตัวรับมือและบรรเทาสถานการณ์ท่ีเกิดขึ้น  

ผ่านการดำ�เนินแผนการขับเคล่ือนฯ ในการลดผลกระทบต่อภาคการส่งออก และมาตรการ 

ทางการเงินเพ่ือชว่ยเหลือภาคเอกชนท่ีได้รบัผลกระทบโดยตรงอยา่งทันท่วงทีและตรงจุด ครอบคลมุ

การจัดเตรียมสินเชื่อดอกเบ้ียต่ำ�เป็นพิเศษ ผ่านสถาบันการเงินเฉพาะกิจ เพื่อเพิ่มสภาพคล่อง 

และลดภาระทางการเงินของผู้ประกอบการไทยโดยเฉพาะในกลุ่ม SMEs ของห่วงโซ่อุปทาน 

ท่ีเก่ียวข้องกับการสง่ออกไปยังสหรัฐฯ

	 สำ�หรับประเด็นผลกระทบจากความขัดแย้งระหว่างไทย-กัมพูชา ประเมินว่าผลกระทบ 

มีจำ�กัดอยูใ่นพ้ืนท่ีชายแดนและความเสยีหายด้านทรพัยส์นิและเศรษฐกิจท่ีเกิดขึ้นจากการต่อสู้ทาง 

การทหาร ซึ่งกระทรวงการคลังได้ให้ความช่วยเหลือเพื่อบรรเทาผลกระทบต่อผู้ท่ีได้รับผลกระทบ

จากกรณีพิพาทชายแดน ประกอบด้วย 1) การขยายวงเงินทดรองราชการให้แก่ผู้ว่าราชการจังหวัด
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ในพ้ืนท่ี จังหวัดละ 100 ล้านบาทและพรอ้มพจิารณาขยายเพิม่หากไมเ่พยีงพอเพื่อให้จังหวัดสามารถ

บรหิารจัดการได้อยา่งคล่องตัว 2) การเล่ือนกำ�หนดเวลาชำ�ระภาษี และ 3) การให้สนิเช่ือดอกเบ้ียต่ำ�

เพื่อเสริมสภาพคล่องและพกัชำ�ระหน้ีผา่นสถาบนัการเงินของรฐั โดยกระทรวงการคลังมีการติดตาม

สถานการณ์อย่างใกล้ชิด และมีการเตรียมความพร้อมท่ีจะออกมาตรการเพิ่มเติมอย่างเหมาะสม 

ได้ทันท่วงทีต่อไป

	 ในระยะต่อจากน้ีไป ควรติดตามปัจจัยท่ีจะสง่ผลกระทบต่อเศรษฐกิจไทยอยา่งใกล้ชิด ได้แก่  

1) นโยบายด้านภาษีของสหรัฐฯ และผลกระทบทางอ้อมจากการไหลเข้าของสินค้าจากประเทศ 

ท่ีได้รับผลกระทบจากนโยบายด้านภาษีท่ีย้ายตลาดเข้าสูไ่ทยมากขึ้น 2) ทิศทางของการปรับอัตรา

ดอกเบ้ียนโยบายของธนาคารกลางสหรฐัฯ 3) ความขัดแยง้ทางภูมิรฐัศาสตรท้ั์งในและนอกประเทศ 

4) ระดับหน้ีครวัเรอืนของภาคประชาชน และ 5) การยา้ยฐานการลงทนุและการผลิตในอุตสาหกรรม

ท่ีได้รับผลกระทบจากนโยบายด้านภาษีของสหรัฐฯ

ภาพที่่� 17 ประมาณการอััตราการขยายตััวทางเศรษฐกิิจ

 ท่ีมา: สำ�นักงานเศรษฐกิจการคลัง  (สศค.)  
* หมายเหตุ: f หมายถึงประมาณการ
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1. การบรโิภคภาคเอกชนทีแ่ท้จรงิแบบปรมิาณลกูโซ่

	 ประจำ�ไตรมาสท่ี 2 ปี 2568 การบริโภคภาคเอกชนท่ีแท้จริงในรูปปริมาณลูกโซ่ขยายตัว 

ท่ีร้อยละ 2.1 ต่อปี ขยายตัวชะลอลงจากการขยายตัวรอ้ยละ 2.5 ในไตรมาสก่อนหน้า ตามการขยายตัว 

ท่ีชะลอลงในการบริโภคสินค้ากลุ่มการใช้จ่ายในภาคบริการ ตามจำ�นวนนักท่องเท่ียวท่ีลดลง  

ในขณะท่ีการใชจ่้ายในหมวดสินค้าคงทน ก่ึงคงทน และไมค่งทนขยายตัว โดยเฉพาะการซื้อยานพาหนะ  

สอดคล้องกับตัวเลขยอดจดทะเบียนรถจักรยานยนต์ใหม่ในไตรมาสท่ี 2 ท่ีขยายตัวร้อยะ 1.7   

ยอดจดทะเบยีนรถยนต์ใหมใ่นไตรมาสท่ี 2 ขยายตัวรอ้ยะ 6.0 และยอดขายรถยนต์น่ังในไตรมาสท่ี 2  

ขยายตัวรอ้ยละ 10.3 นอกจากน้ี การใชจ่้ายด้านอุปกรณข์นสง่สว่นบุคคลเรง่ตัวข้ึน ขณะท่ีการใช้จ่าย 

หมวดบริการชะลอลง อย่างไรก็ตาม การบริโภคภาคเอกชนในอนาคตยังคงได้รับแรงกดดัน 

อย่างต่อเน่ือง เน่ืองมาจากสภาพแวดล้อมทางเศรษฐกิจชะลอลง รวมท้ังปัจจัยความไม่สงบ และ

เสถียรภาพทางการเมืองท่ีลดลง ทำ�ให้ประชาชนระมัดระวังการใช้จ่ายมากขึ้น ส่งผลให้ดัชนี 

ความเช่ือม่ันของผู้บริโภคเก่ียวกับภาวะเศรษฐกิจโดยรวมในไตรมาสน้ีอยู่ท่ีระดับ 51.7 ซึ่งยังคง 

ต่ำ�กว่าท่ีระดับ 100 และลดลงจากไตรมาสท่ีผ่านมาท่ีระดับ 54.1

	 โดยในรายละเอียดของการบริโภคเอกชนท่ีแท้จริงในไตรมาสท่ี 2 น้ัน พบว่าการใช้จ่าย 

หมวดบริการชะลอลงจากไตรมาสก่อนหน้าท่ีร้อยละ 1.1 จากร้อยละ 4.3 ในไตรมาสก่อนหน้า  

ตามการขยายตัวท่ีชะลอลงในหมวดภัตตาคารและโรงแรมท่ีขยายตัวเพยีงร้อยละ 5.7 จากรอ้ยละ 15.8  

ในไตรมาสท่ี 1 ซึ่งเป็นผลจากการใช้จ่ายบริการโรงแรม และการใช้จ่ายบริการภัตตาคาร ขยายตัว

ร้อยละ 8.4 และร้อยละ 4.6 ชะลอลงจากการขยายตัวร้อยละ 22.1 และร้อยละ 12.3 ในไตรมาส
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ก่อนหน้า ตามลำ�ดับ ส่วนหน่ึงเป็นผลจากจำ�นวนนักท่องเท่ียวลดลง และการใช้จ่ายด้านการดูแล 

สว่นบุคคล ขยายตัวรอ้ยละ 5.2 ชะลอลงจากการขยายตัวร้อยละ 8.0 ในไตรมาสก่อนหน้า แต่การใช้จ่าย 

ด้านบริการอ่ืน ๆ ขยายตัวร้อยละ 1.0 ต่อเน่ืองจากการขยายตัวร้อยละ 0.6 

	 การใชจ่้ายหมวดสินค้าไม่คงทนขยายตัวเรง่ขึ้นท่ีรอ้ยละ 2.6 เรง่ขึ้นจากรอ้ยละ 1.9 ในไตรมาส

ก่อนหน้า ตามการเร่งข้ึนของการใช้จ่ายท้ังในกลุ่มอาหารและไม่ใช่อาหารท่ีขยายตัวร้อยละ 4.1 

และ 0.9 ตามลำ�ดับ หากแบง่ตามหมวด พบว่าหมวดท่ีเรง่ขึ้นได้แก่หมวดอาหารและเครื่องด่ืมท่ีไม่มี

แอลกอฮอล์ ท่ีขยายตัวร้อยละ 4.2 เรง่ขึ้นจากการขยายตัวร้อยละ 2.7 ในไตรมาส 1 โดยการบริโภค

อาหารขยายตัวร้อยละ 4.1 เร่งขึ้นจากการขยายตัวร้อยละ 2.8 ในไตรมาสก่อนหน้า โดยเฉพาะ 

การบริโภคเครื่องด่ืมท่ีไม่มีแอลกอฮอล์ ขยายตัวร้อยละ 4.6 เร่งขึ้นจากการขยายตัวร้อยละ 2.4  

ในไตรมาสก่อนหน้า ส่วนหมวดเครื่องด่ืมท่ีมีแอลกอฮอล์และยาสูบ ขยายตัวร้อยละ 0.2 ชะลอลง 

จากการขยายตัวร้อยละ 1.0 ในไตรมาส 1 ซึ่งเป็นผลจากการบริโภคเครื่องด่ืมท่ีมีแอลกอฮอล์  

ขยายตัวรอ้ยละ 1.1 ชะลอลงจากการขยายตัวรอ้ยละ 2.0 สำ�หรบัการบรโิภคยาสบูลดลงรอ้ยละ 0.9 

ต่อเน่ืองจากการลดลงรอ้ยละ 0.8 ในไตรมาสก่อนหน้า อยา่งไรก็ตาม การใชจ่้ายในหมวดท่ีอยูอ่าศัย 

ประปา ไฟฟ้า ก๊าซ และเชื้อเพลิงอ่ืน ๆ ยังคงลดลงร้อยละ 1.2 ต่อเน่ืองจากการลดลงร้อยละ 1.0  

ในไตรมาส 1 โดยการใช้จ่ายด้านการใช้ไฟฟ้า ก๊าซ และเชื้อเพลิงอ่ืน ๆ  ลดลงร้อยละ 4.8 ตามการใช้

ไฟฟ้าฯ ของครัวเรือนท่ีลดลงชะลอลง

	 การใช้จ่ายในหมวดสินค้าก่ึงคงทนขยายตัวเร่งขึ้นท่ีร้อยละ 2.0 ขยายตัวชะลอลงจาก 

ร้อยละ 1.0 ในไตรมาสก่อนหน้า โดยการใช้จ่ายด้านเครื่องประดับส่วนบุคคลขยายตัวร้อยละ 2.6 

เรง่ขึ้นจากการลดลงร้อยละ 2.3 ในไตรมาสก่อนหน้า และการใช้จ่ายด้านอุปกรณ์สื่อสาร ขยายตัว

ร้อยละ 6.1 ต่อเน่ืองจากการขยายตัวร้อยละ 2.1 ในไตรมาสก่อนหน้า

	 ส่วนการใช้จ่ายหมวดสินค้าคงทนขยายตัวร้อยละ 6.1 ขยายตัวเร่งขึ้นจากร้อยละ -1.4  

ในไตรมาสก่อนหน้า ตามการเร่งข้ึนในการใช้จ่ายในหมวดขนส่ง ขยายตัวร้อยละ 4.4 เร่งขึ้นจาก 

การขยายตัวร้อยละ 1.1 ในไตรมาสท่ี 1 เป็นผลจากการซื้อยานพาหนะ และการใช้จ่ายด้านอุปกรณ์

ขนส่งส่วนบุคคล ท่ีขยายตัวร้อยละ 10.7 และร้อยละ 1.7 ตามลำ�ดับปรับตัวดีขึ้น จากการลดลง 

ร้อยละ 2.0 และร้อยละ 1.3 ในไตรมาสก่อนหน้า ตามลำ�ดับ 

	 ท้ังน้ีในรายละเอียดพบว่าในไตรมาสท่ี 2 ปี 2568 การท่ีการบริโภคภาคเอกชนท่ีแท้จริง 

ในรูปปริมาณลูกโซข่ยายตัวท่ีร้อยละ 2.1 ได้ อันเน่ืองมาจากการขยายตัวในหลายภาคสว่น นำ�โดย  

(1) หมวดโรงแรมและภัตตาคาร ขยายตัวร้อยละ 5.7 ต่อปี คิดเป็นสัดส่วนต่อการเติบโตของ 

การบริโภคภาคเอกชนท่ีแท้จริง (Contribution to Real PFCE Growth) อยู่ท่ีร้อยละ 1.5  
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ภาพที่่� 18 มููลค่่าขององค์์ประกอบของการเจริญิเติิบโต (Contribution to Growth) 
ของการบริโิภคภาคเอกชนที่่�แท้้จริงิ (%YoY)

ท่ีมา: สำ�นักงานสภาพัฒนาเศรษฐกิจและสังคมแห่งชาติ คำ�นวณโดย สศค.  

(2) หมวดอาหารและเครื่องด่ืมไม่มีแอลกอฮอล์ ขยายตัวร้อยละ 4.2 ต่อปี คิดเป็นสัดส่วนต่อ 

การเติบโตของการบริโภคภาคเอกชนท่ีแท้จริงอยู่ท่ีร้อยละ 0.8 (3) หมวดการขนส่ง ขยายตัว 

ร้อยละ 4.4 ต่อปี คิดเป็นสัดสว่นต่อการเติบโตของการบริโภคภาคเอกชนท่ีแท้จริง อยูท่ี่ร้อยละ 0.5  

(4) หมวดสุขภาพ ขยายตัวร้อยละ 2.8 ต่อปี คิดเป็นสัดส่วนต่อการเติบโตของการบริโภคภาค

เอกชนท่ีแท้จริง อยูท่ี่ร้อยละ 0.3 (5) หมวดการสื่อสาร ขยายตัวร้อยละ 3.0 ต่อปี คิดเป็นสัดสว่นต่อ 

การเติบโตของการบริโภคภาคเอกชนท่ีแท้จริง อยูท่ี่ร้อยละ 0.2
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	 สำ�หรับในปี 2568 การบริโภคภาคเอกชนคาดว่าจะขยายตัวได้ต่อเน่ืองท่ีร้อยละ 3.1 ต่อปี 

(ช่วงคาดการณ์ท่ีร้อยละ 2.6 ถึง 3.6) ตามกำ�ลังซ้ือในประเทศสะท้อนจากภาษีมูลค่าเพิ่มท่ีจัดเก็บ

ในประเทศท่ีขยายตัวได้ดี โดยเติบโตติดต่อกัน 9 ไตรมาส การใช้จ่ายในภาคการขนสง่ เชน่ การซื้อ 

ยานพาหนะ รถยนต์น่ัง รถจักรยานยนต์ ขยายตัวได้อย่างต่อเน่ือง ตามกำ�ลังซื้อในประเทศ  

อย่างไรก็ตาม ภาคท่องเท่ียวยังคงได้รับผลกระทบจากเศรษฐกิจโลกท่ีชะลอลง ความไม่แน่นอน

ในภาคการท่องเท่ียว โดยเฉพาะจำ�นวนนักท่องเท่ียวจีนท่ีมีแนวโน้มลดลง จากความกังวลเก่ียวกับ

ประเทศไทยในหลาย ๆ ด้าน และกรณีความขัดแย้งระหว่างไทย-กัมพูชา ซึ่งคาดว่ามีผลกระทบ 

มีจำ�กัดอยู่ในพื้นท่ีชายแดน ซึ่งเป็นปัจจัยสำ�คัญท่ีทำ�ให้การบริโภคในหมวดการท่องเท่ียว โรงแรม 

และภัตตาคาร ได้รบัความกดดันเป็นอยา่งย่ิง รวมท้ังการเดินทางไปใช้จ่ายในต่างประเทศของคนไทย

ก็มีแนวโน้มลดลงเน่ืองจากความกังวลเก่ียวกับนโยบายต่างประเทศ และราคาสนิค้าในต่างประเทศ

ท่ีเพิ่มสูงขึ้น นอกจากน้ี ความเชื่อม่ันผู้บริโภคในปัจจุบันท่ีอยูใ่นระดับต่ำ�กว่า 100 มาเป็นเวลานาน 

ก็มีสว่นให้เกิดแรงกดดันในภาคการบริโภคภาคเอกชนอยา่งต่อเน่ือง

ภาพที่่� 19 ประมาณการอััตราการขยายตััวของการบริโิภคภาคเอกชนที่่�แท้้จริงิ

 ท่ีมา: สำ�นักงานเศรษฐกิจการคลัง  (สศค.)  
* หมายเหตุ: f หมายถึงประมาณการ
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2. การบรโิภคภาครฐัทีแ่ท้จรงิแบบปรมิาณลกูโซ่

	 ในไตรมาส 2 ปี 2568 การบริโภคภาครัฐท่ีแท้จริงแบบปริมาณลูกโซ่ขยายตัวร้อยละ 2.2  

ชะลอลงจากรอ้ยละ 3.4 ในไตรมาสก่อนหน้า โดยเป็นผลมาจากการชะลอตัวของค่าตอบแทนแรงงาน

และค่าซื้อสินค้าและบรกิารเป็นสำ�คัญ โดยอัตราการเบกิจ่ายงบประมาณรายจ่ายประจำ�ในไตรมาสน้ี  

อยู่ท่ีร้อยละ 22.5 (ต่ำ�กว่าอัตราการเบิกจ่ายร้อยละ 23.6 ในไตรมาสก่อนหน้า และร้อยละ 31.6  

ในไตรมาสเดียวกันของปีก่อน) 

	 ในภาพรวมปี 2568 สศค. คาดว่า การบริโภคภาครัฐจะขยายตัวท่ีร้อยละ 1.2 เม่ือเทียบกับ

ชว่งเดียวกันของปีก่อน (ชว่งคาดการณ์ท่ีร้อยละ 0.7 ถึง 1.7) ตามวงเงินงบประมาณรายจ่ายประจำ�

ปีงบประมาณ พ.ศ. 2568 จำ�นวน 3.75 ล้านล้านบาท ซึง่ประกอบด้วยวงเงินรายจ่ายประจำ� จำ�นวน  2.82 

ล้านล้านบาท คาดว่า จะเบกิจ่ายได้ 2.82 ล้านล้านบาท หรือคิดเป็นอัตราเบกิจ่ายร้อยละ 101.2 ของ

วงเงินงบประมาณรายจ่ายประจำ� โดยมีสาเหตจุากหมวดเงินเดือนและค่าตอบแทน หมวดค่าใชจ่้าย 

ซื้อสินค้าและบริการ และหมวดรายจ่ายเงินอุดหนุนท่ีมีแนวโน้มของอัตราการเบิกจ่ายเพิ่มขึ้นจาก 

ปีก่อนหน้าจากมาตรการเรง่รดัการเบกิจ่ายงบประมาณและการใช้จ่ายภาครฐั ประจำ�ปีงบประมาณ 

พ.ศ. 2568 ตลอดจนแผนการใช้จ่ายงบประมาณผ่านโครงการกระตุ้นเศรษฐกิจและโครงการอ่ืน ๆ 

ท่ีสำ�คัญตามนโยบายของรัฐบาล

ภาพที่่� 20 ประมาณการอััตราการขยายตััวของการบริโิภคภาครัฐัที่่�แท้้จริงิ
แบบปริมิาณลููกโซ่่ ปี ี2568 

ท่ีมา: สศค.
หมายเหตุ: f หมายถึงประมาณการ
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3. การลงทนุภาคเอกชนทีแ่ท้จรงิ

	 การลงทนุเอกชนท่ีแท้จรงิในไตรมาสท่ี 2 ปี 2568 ขยายตัวรอ้ยละ 4.1 ต่อปี ซึง่เป็นการกลับมา 

ขยายตัวจากไตรมาสท่ี 1 ปี 2568 ท่ีหดตัวร้อยละ -0.9 ต่อปี โดยเป็นการขยายตัวจากด้านเครื่องมือ 

เครื่องจักรท่ีขยายตัวรอ้ยละ 5.9 ต่อปี ขยายตัวจากไตรมาสก่อนท่ีหดตัวรอ้ยละ -0.3 ต่อปี โดยหมวด 

ยานยนต์ขยายตัวจากยอดการจดทะเบยีนรถยนต์สว่นบุคคล และหมวดเครื่องจักรเครื่องมืออุตสาหกรรม 

ขยายตัวจากการนำ�เขา้สินค้าทนุ ซึง่ปัจจัยสำ�คัญมาจากการลงทนุในหมวดสนิค้าสำ�นักงานเพิม่ขึน้จาก 

การนำ�เข้าอุปกรณ์คอมพิวเตอร์และส่วนประกอบ แต่ในขณะท่ีการลงทุนด้านการก่อสร้างหดตัวท่ี 

รอ้ยละ -2.0 ต่อปี หดตัวชะลอลงจากไตรมาสก่อนท่ีหดตัวรอ้ยละ -3.8 ต่อปี โดยหมวดก่อสรา้งอาคาร 

ท่ีอยู่อาศัยลดลงร้อยละ -4.4 โดยพื้นท่ีขออนุญาตก่อสร้างท่ีอยู่อาศัยทุกประเภทลดลง ท้ังในเขต

กรุงเทพและปริมณฑล เทศบาล และ อบต. ขณะท่ีหมวดก่อสร้างอาคารไม่ใช่ท่ีอยู่อาศัยขยายตัว

ร้อยละ 0.8 ต่อปี ตามการก่อสร้างโรงงานอุตสาหกรรมและหมวดการก่อสร้างอ่ืน ๆ ท่ีขยายตัว 

รอ้ยละ 12.2 ต่อปี และร้อยละ 0.2 ต่อปี ตามลำ�ดับ อยา่งไรก็ตาม การก่อสรา้งอาคารเพ่ือการพาณชิย์

หดตัวท่ีร้อยละ -6.5 ต่อปี 

	 สำ�หรับท้ังปี 2568 การลงทุนภาคเอกชนท่ีแท้จริง คาดการณ์ว่าจะขยายตัวอยูท่ี่ร้อยละ 3.0 

ต่อปี (ชว่งคาดการณ์ร้อยละ 2.5 ถึง 3.5) ปรับตัวเพิ่มขึ้นจากการประมาณการครั้งก่อนท่ีคาดการณ์

ขยายตัวร้อยละ 0.4 ต่อปี เน่ืองจากการขยายตัวในเคร่ืองมือเครื่องจักรจากการนำ�เข้าสินค้าทุน 

ท่ีเพิ่มขึ้น นอกจากน้ียังได้รับแรงสนับสนุนจากการขอรับการส่งเสริมการลงทุนของสำ�นักงาน 

คณะกรรมการสง่เสริมการลงทุน (BOI) ในครึ่งแรกของปี 2568 อยา่งไรก็ตาม ยังควรติดตามปัจจัย

ท่ีจะสง่ผลกระทบต่อเศรษฐกิจไทยอยา่งใกล้ชดิ ได้แก่ นโยบายด้านภาษีของสหรฐัฯ และผลกระทบ

จากการไหลเขา้ของสนิค้าจากประเทศท่ีได้รบัผลกระทบจากนโยบายด้านภาษี รวมท้ังการย้ายฐาน 

การลงทนุและการผลิตในอุตสาหกรรมท่ีได้รับผลกระทบจากนโยบายด้านภาษีของสหรฐัฯ ความขัดแยง้ 

ทางภูมิรัฐศาสตร์ท้ังในและนอกประเทศ และปัญหาหน้ีครัวเรือนและภาคธุรกิจของไทยท่ีอาจจะ

เพิ่มขึ้นในอนาคต
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4. การลงทนุภาครฐัทีแ่ท้จรงิแบบปรมิาณลกูโซ่

	 ในไตรมาส 2 ปี 2568 การลงทุนภาครัฐท่ีแท้จริงแบบปริมาณลูกโซ่ขยายตัวร้อยละ 10.1  

เม่ือเทียบกับชว่งเดียวกันปีก่อน และชะลอลงจากรอ้ยละ 26.3 ในไตรมาสก่อนหน้า โดยมีปัจจัยสำ�คัญ 

จากการลงทนุรัฐบาลในหมวดก่อสรา้งและหมวดเคร่ืองจักรเครื่องมือท่ีขยายตัวชะลอลงจากไตรมาส

ก่อนหน้าท่ีร้อยละ 16.1 และ 8.1 ตามลำ�ดับ ท้ังน้ี อัตราการเบิกจ่ายงบประมาณรายจ่ายลงทุน

ในไตรมาสน้ีอยู่ท่ีร้อยละ 13.5 (สูงกว่าอัตราเบิกจ่ายร้อยละ 12.9 ในไตรมาสก่อนหน้า แต่ต่ำ�กว่า 

ร้อยละ 21.5 ในไตรมาสเดียวกันของปีก่อน)

	 ในภาพรวมปี 2568 สศค. คาดว่า การลงทุนภาครัฐจะขยายตัวท่ีร้อยละ 3.9 เม่ือเทียบกับ

ชว่งเดียวกันของปีก่อน (ชว่งคาดการณ์ท่ีร้อยละ 3.4 ถึง 4.4) ตามวงเงินงบประมาณรายจ่ายประจำ�

ปีงบประมาณ พ.ศ. 2568 จำ�นวน 3.75 ล้านล้านบาท ซึ่งประกอบด้วยวงเงินรายจ่ายลงทุน จำ�นวน 

9.3 แสนล้านบาท คาดว่า จะสามารถเบิกจ่ายได้ 7.2 แสนล้านบาท หรือคิดเป็นอัตราเบิกจ่าย 

ร้อยละ 77.4 ของวงเงินงบประมาณรายจ่ายลงทุน โดยมีสาเหตุ

จากหมวดครุภัณฑ์ หมวดท่ีดินและสิง่ปลกูสรา้ง หมวดเงินอุดหนุน และหมวดรายจ่ายอ่ืน ๆ  มีแนวโน้ม 

ของอัตราการเบิกจ่ายเพิ่มขึ้นจากปีก่อนหน้าจากมาตรการเร่งรัดการเบิกจ่ายงบประมาณและ 

การใช้จ่ายภาครฐัประจำ�ปีงบประมาณ พ.ศ. 2568 ตลอดจนแผนการใชจ่้ายงบประมาณผา่นโครงการ

กระตุ้นเศรษฐกิจและโครงการอ่ืน ๆ ท่ีสำ�คัญตามนโยบายของรัฐบาล

ภาพที่่� 21 ประมาณการอััตราการขยายตััวของการลงทุุนภาคเอกชนที่่�แท้้จริงิ 

ท่ีมา: สศค.
หมายเหตุ: f หมายถึงประมาณการ
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ภาพที่่� 22 ประมาณการอััตราการขยายตััวของการลงทุุนภาครัฐัที่่�แท้้จริงิ
แบบปริมิาณลููกโซ่่ ปี ี2568 

ท่ีมา: สศค.
หมายเหตุ: f หมายถึงประมาณการ

5. มูลค่าสง่ออกสนิค้าในรูปดอลลารส์หรฐั

	 ในไตรมาส 2 ปี 2568 มูลค่าการสง่ออกสินค้าอยูท่ี่ 84,171 ล้านดอลลาร์สหรัฐ โดยเพิ่มขึ้น 

รอ้ยละ 15.01 เม่ือเทียบชว่งเดียวกันของปีก่อน ซึ่งขยายตัวต่อเน่ืองเป็นไตรมาสท่ี 5 และต่อเน่ืองจาก

รอ้ยละ 15.0 ในไตรมาสก่อนหน้า สำ�หรบัการขยายตัวในไตรมาสดังกล่าวมาจากกลุ่มสนิค้าในหมวด

สำ�คัญ อาทิ ยาง ผลไม้อ่ืน ๆ  เครื่องด่ืม ผลิตภัณฑ์ยาง อาหารสัตว์ คอมพิวเตอร์ ชิ้นสว่นและอุปกรณ์

คอมพิวเตอร์ แผงวงจรรวม อุปกรณ์สื่อสารโทรคมนาคม เครื่องปรับอากาศ ตู้เย็น ผลิตภัณฑ์โลหะ 

รถยนต์น่ัง เครื่องจักรและอุปกรณ ์และสนิค้าประมง เป็นสำ�คัญ ในขณะท่ีกลุ่มสนิค้าในหมวดสำ�คัญ

ท่ีหดตัว อาทิ ข้าว ทุเรียน น้ำ�ตาล ชิ้นสว่นเครื่องใช้ไฟฟ้า รถกระบะและรถบรรทุก และผลิตภัณฑ์

ปิโตรเลียม เป็นสำ�คัญ ในขณะท่ีสินค้าสง่ออกอ่ืน ๆ  ขยายตัวตามการเพิ่มขึ้นของการสง่ออกทองคำ� 

ท่ียังไม่ขึ้นรูปเป็นสำ�คัญ ท้ังน้ี ในมิติตลาดคู่ค้าหลัก พบว่า การส่งออกสินค้าไปยังตลาดหลัก 

สว่นใหญข่ยายตัวต่อเน่ือง โดยเฉพาะอยา่งย่ิงในตลาดสหรฐัฯ และจีน โดยการสง่ออกไปตลาดสหรฐัฯ 

พบว่า ขยายตัวร้อยละ 33.9 เรง่ขึ้นร้อยละ 25.4 ในไตรมาสก่อนหน้า ตลาดจีนขยายตัวต่อเน่ืองท่ี 

ร้อยละ 18.2 ตลาดอาเซียนขยายตัวร้อยละ 10.3 เร่งขึ้นจากร้อยละ 5.2 ในไตรมาสก่อนหน้า  

ตลาดสหภาพยุโรป (ไม่รวมสหราชอาณาจักร) ขยายตัวต่อเน่ืองเป็นไตรมาสท่ี 6 ร้อยละ 11.5  

1 ฐานข้อมูลดุลการชำ�ระเงินของธนาคารแห่งประเทศไทย

52ประมาณการเศรษฐกิิจไทย ประจำำ�ไตรมาสที่่� 3/2568



ตลาดสหรัฐอาหรับเอมิเรตส์ขยายตัวต่อเน่ืองเป็นไตรมาสท่ี 7 ร้อยละ 17.1 ตลาดอินเดียขยายตัว

ต่อเน่ืองเป็นไตรมาสท่ี 5 ร้อยละ  19.8 อยา่งไรก็ดี สำ�หรับตลาดท่ีมีมูลค่าการสง่ออกท่ีหดตัว อาทิ 

ตลาดออสเตรเลียท่ีลดลงต่อเน่ืองเป็นไตรมาสท่ี 4 รอ้ยละ 4.1 ตามการลดลงของการสง่ออกรถยนต์

อุปกรณ์และสว่นประกอบ ผลิตภัณฑ์ยาง และเหล็กกล้าและผลิตภัณฑ์

	 สำ�หรบัมูลค่าการสง่ออกสนิค้าในรูปดอลลารส์หรฐัท้ังปี 2568 สศค. คาดว่า มูลค่าการสง่ออก

สินค้าในรูปดอลลาร์สหรัฐท้ังปี 2568 จะขยายตัวท่ีร้อยละ 5.5 (โดยมีชว่งคาดการณ์ท่ีร้อยละ 5.0  

ถึง 6.0) เน่ืองจากผลกระทบของการดำ�เนินมาตรการกีดกันทางการค้าของสหรัฐฯ ผ่านมาตรการ

ภาษีศุลกากรตอบโต้ (Reciprocal tariffs) รวมถึงมาตรการตอบโต้จากประเทศคูค้่าสำ�คัญท่ีคาดว่าจะ 

ส่งผลกระทบต่อเศรษฐกิจและปริมาณการค้าโลกอย่างมีนัยสำ�คัญ ซึ่งจะทำ�ให้การส่งออกสินค้า

ของไทยมีแนวโน้มชะลอลงจากผลกระทบของมาตรการดังกล่าวนับต้ังแต่ชว่งครึ่งหลังของปี 2568 

ภายหลังจากการเร่งตัวขึ้นของการส่งออกในช่วงครึ่งแรกของปีก่อนสิ้นสุดระยะเวลาผ่อนผันของ

การบังคับใช้มาตรการภาษีศุลกากรตอบโต้ (Reciprocal tariffs) ระยะ 90 วัน ท้ังน้ี จากการดำ�เนิน

มาตรการดังกล่าวของสหรัฐฯ ซึ่งมีผลบังคับใช้กับหลายประเทศรวมท้ังประเทศไทยต้ังแต่วันท่ี 7 

สิงหาคม 2568 เป็นต้นไปน้ัน คาดว่าจะสง่ผลกระทบโดยตรงต่อการสง่ออกสินค้าไทย โดยเฉพาะ

กลุ่มสินค้าส่งออกท่ีไทยท่ีอาจสูญเสียส่วนแบ่งการตลาดในสหรัฐฯ อาทิ กลุ่มเคร่ืองใช้ไฟฟ้าและ

อุปกรณส์ื่อสาร กลุ่มอิเล็กทรอนิกส์และคอมพวิเตอร์ กลุ่มสว่นประกอบและอุปกรณย์านยนต์ รวมท้ัง 

อาจส่งผลกระทบต่อการลดลงของความต้องการสินค้าขั้นกลางและวัตถุดิบท่ีอยู่ในห่วงโซ่การผลิต

ของประเทศท่ีถูกกีดกันทางการค้าจากสหรฐัฯ โดยเฉพาะจีน ซึ่งอาจทำ�ให้ไทยมีการสง่ออกไปยงัจีน

ได้น้อยลงตามความต้องการสินค้าท่ีลดลง อาทิ กลุม่ชิน้สว่นยานยนต์ กลุม่สว่นประกอบคอมพวิเตอร ์

ผลิตภัณฑ์ยาง เมล็ดพลาสติกและเคมีภัณฑ์ อีกท้ัง อาจส่งผลกระทบต่อไทยจากการนำ�เข้าสินค้า 

ท่ีเรง่ตัวสูงขึ้น โดยเฉพาะอยา่งยิง่กลุ่มสินค้าท่ีเป็นผลจากการถ่ายลำ� (Transshipment) หรือปัญหา

การสวมสิทธิสินค้าส่งออกเพื่อเป็นทางผ่านให้ประเทศท่ีต้องการหลบเล่ียงภาษีนำ�เข้าของสหรัฐฯ  

ซึ่งถือเป็นสนิค้ากลุ่มท่ีมีความเสีย่งท่ีจะถกูสหรฐัฯ เรียกเก็บอัตราภาษีนำ�เขา้ท่ีรอ้ยละ 40 อยา่งไรก็ดี 

ภาคการสง่ออกสนิค้าของไทยในระยะต่อไปยงัคงมีความไมแ่นน่อนและมีแนวโน้มท่ีจะเปล่ียนแปลง

อยา่งต่อเน่ือง ซึ่งอาจสง่ผลต่อทิศทางของเศรษฐกิจไทยและประเทศคู่ค้าอยา่งมีนัยสำ�คัญ จึงจำ�เป็น

ต้องมีการติดตามการเปล่ียนแปลงของนโยบายการค้าของสหรัฐฯ และประเทศคู่ค้าของไทยอย่าง

ใกล้ชิดต่อไป
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ภาพที่่� 23 ประมาณการอััตราการขยายตััวของมููลค่่าส่่งออกสิินค้้าในรููปดอลลาร์ส์หรัฐั

ท่ีมา : สศค.
หมายเหตุ: อัตราการขยายตัวของมูลค่าการสง่ออกสินค้า คำ�นวณจากมูลค่า USD ตามระบบดุลการชำ�ระเงิน
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ภาพที่่� 24 ประมาณการอััตราการขยายตััวของมููลค่่านำำ�เข้้าสิินค้้าในรููปดอลลาร์ส์หรัฐั

ท่ีมา : สศค.
หมายเหตุ: อัตราการขยายตัวของมูลค่าการสง่ออกสินค้า คำ�นวณจากมูลค่า USD ตามระบบดุลการชำ�ระเงิน

6. มูลค่านำ�เข้าสนิค้าในรูปดอลลารส์หรฐั

	 ในไตรมาส 2 ปี 2568 มูลค่าการนำ�เขา้สนิค้าอยูท่ี่ 78,883 ล้านดอลลารส์หรฐัฯ เพิม่ขึ้นรอ้ยละ 

16.82  จากรอ้ยละ 7.1 ในไตรมาสก่อนหน้า โดยมีสาเหตจุากหมวดสนิค้าวัตถดิุบและสนิค้าขั้นกลาง

ท่ีขยายตัวร้อยละ 8.9 เพิ่มขึ้นจากร้อยละ 4.4 ในไตรมาสก่อนหน้า อาทิ ชิ้นสว่นอิเล็กทรอนิกส์และ

เครื่องใช้ไฟฟ้า เคมีภัณฑ์และผลิตภัณฑ์ปิโตรเคมี และวัสดุท่ีทำ�ด้วยโลหะ เป็นต้น การนำ�เข้าหมวด

สนิค้าทุนท่ีขยายตัวรอ้ยละ 28.9 เพิม่ขึน้จากร้อยละ 1.8 ในไตรมาสก่อนหน้า อาทิ  เครื่องจักรกลอ่ืน ๆ   

และชิ้นส่วนคอมพิวเตอร์ และหม้อแปลง เครื่องกำ�เนิดไฟฟ้า มอเตอร์ และเครื่องเก็บประจุไฟฟ้า  

การนำ�เข้าหมวดสินค้าอุปโภคบริโภคท่ีขยายตัวร้อยละ 13.7 ต่อเน่ืองจากร้อยละ 15.0 ในไตรมาส

ก่อนหน้า อาทิ อาหาร เครื่องด่ืม และผลิตภัณฑ์นม โทรศัพท์มือถือ และผลิตภัณฑ์จากสัตว์ 

และประมง เป็นต้น และหมวดสินค้านำ�เข้าอ่ืน ๆ ยังคงขยายตัวต่อเน่ืองจากไตรมาสก่อนหน้า 

ท่ีร้อยละ 49.7 ตามการนำ�เข้าสินค้ากลุ่มทองคำ� (ไม่รวมทองรูปพรรณ) ท่ีเพิ่มขึ้นร้อยละ 53.7 

	 สำ�หรับมูลค่าการนำ�เข้าสินค้าในรูปดอลลาร์สหรัฐท้ังปี 2568 สศค. คาดว่ามูลค่าการนำ�เข้า

สินค้าในรูปดอลลาร์สหรัฐท้ังปี 2568 จะขยายตัวท่ีร้อยละ 5.0 (โดยมีชว่งคาดการณ์ท่ีร้อยละ 4.5 

ถึง 5.5) จากปัจจัยการขยายตัวของด้านการลงทนุภาคเอกชนเพื่อรองรบัอุปสงค์ภายในประเทศ และ

การเรง่นำ�เขา้สนิค้าในชว่งคร่ึงปีแรกท่ีขยายตัวสูงภายใต้ความไมแ่น่นอนของนโยบายทางการค้าโลก  

โดยเฉพาะอยา่งย่ิงกลุ่มสินค้าท่ีเป็นผลจากการถ่ายลำ�  (Transshipment) หรือปัญหาการสวมสิทธิ

สินค้าสง่ออกเพื่อเป็นทางผ่านให้ประเทศท่ีต้องการหลบเล่ียงภาษีนำ�เข้าของสหรัฐฯ

2 ฐานข้อมูลดุลการชำ�ระเงินของธนาคารแห่งประเทศไทย
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ภาพที่่� 25 ประมาณการดุุลบััญชีเีดิินสะพััด

ท่ีมา : ธปท. รวบรวมและคาดการณ์โดย สศค.

7. ดุลบญัชเีดินสะพัด

	 ดลุบัญชเีดินสะพดัในชว่งไตรมาสท่ี 2 ปี 2568 เกินดลุท้ังสิน้ 2.4 พนัล้านดอลลารส์หรฐั โดยท่ี

ดุลการค้าตามระบบดุลการชำ�ระเงินเกินดุลท้ังสิ้น 3.3 พันล้านดอลลาร์สหรัฐ ลดลงจากไตรมาส 

ก่อนหน้าท่ี เกินดุล 3.4 พนัล้านดอลลารส์หรฐั จากมูลค่าการสง่ออกท่ีลดลงน้อยกว่ามูลค่าการนำ�เขา้

ท่ีลดลงทางด้านดลุบรกิาร รายได้ และเงินโอนขาดดลุ -0.8 พนัล้านดอลลารส์หรฐั ขาดดลุลดลงจาก

ไตรมาสก่อนหน้าท่ีขาดดุลท่ี -3.6 พันล้านดอลลาร์สหรัฐ ตามการสง่กลับกำ�ไรตามฤดูกาล สง่ผลให้

ดุลบัญชีเดินสะพัดต้ังแต่ต้นปี 2568 เกินดุลท้ังสิ้น 11.7 พันล้านดอลลาร์สหรัฐ

	 ในปี 2568 คาดว่าดลุบญัชเีดินสะพดัจะเกินดลุท้ังสิน้ 14.6 พนัล้านดอลลารส์หรฐั หรอืคิดเป็น

รอ้ยละ 2.9 ของ GDP โดยมีชว่งคาดการณท่ี์ 2.4 ถึง 3.4 พนัล้านดอลลารส์หรฐั หรอืประมาณรอ้ยละ 

2.4 ถึง 3.4 ของ GDP) เกินดุลต่อเน่ืองในอัตราท่ีขยายตัวเพิ่มขึ้นจากปี 2566 โดยคาดว่าดุลการค้า

ตามระบบดุลการชำ�ระเงินจะเกินดุลท้ังสิ้น 31.3 พันล้านดอลลาร์สหรัฐ เกินดุลเพิ่มขึ้นจากปี 2567 

โดยมีมูลค่าการสง่ออกท่ีขยายตัวเพิ่มสูงขึ้นมากกว่าการขยายตัวของมูลค่าการนำ�เข้า ท้ังน้ี คาดว่า

ในปี 2568 มูลค่านำ�เข้าสินค้าในรูปดอลลาร์สหรัฐจะขยายตัวท่ีร้อยละ 5.0 ท่ีเพิ่มตามการส่งออก 

ท่ีคาดว่าจะขยายตัวท่ีร้อยละ 5.5 การเกินดุลบัญชีเดินสะพัดในปี 2568 ปัจจัยสนับสนุนหลัก 

มาจากการสง่ออกสนิค้าท่ีมีแนวโน้มปรบัตัวดีขึน้ รวมถึงรายได้จากการท่องเท่ียวท่ีฟ้ืนตัวต่อเน่ืองจาก

จำ�นวนนักท่องเท่ียวต่างชาติท่ีคาดว่าจะสูงกว่า 34.5 ล้านคน ขณะเดียวกันการนำ�เข้ามีแนวโน้ม

เติบโตในอัตราท่ีต่ำ�กว่าการส่งออก เน่ืองจากการลงทุนภาคเอกชนชะลอตัวและราคาพลังงานใน

ตลาดโลกทรงตัวหรือลดลงเล็กน้อย ทำ�ให้ดุลการค้าและดุลบริการปรับตัวดีขึ้นโดยรวม
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8. ประมาณการเงินเฟ้อในปี 2568

	 เงินเฟอ้ท่ัวไปไทย เดือน ก.ค. 68 ลดลงรอ้ยละ -0.70 (YoY) โดยโดยมีสาเหตหุลักจากการลดลง 

ของราคาสินค้าในกลุ่มผักสด ผลไม้สด และของใช้สว่นบุคคล ประกอบกับราคาสินค้าสินค้าในกลุ่ม

พลังงานลดลง ท้ังน้ำ�มันเชื้อเพลิงตามสถานการณร์าคาน้ำ�มันในตลาดโลก และค่ากระแสไฟฟา้ตาม

มาตรการชว่ยเหลือของภาครัฐ 

	 ท้ังน้ี เม่ือเทียบกับเดือนท่ีผา่นมาอัตราเงินเฟอ้ท่ัวไปลดลงรอ้ยละ -0.27 (MoM) ตามการลดลง 

ของหมวดอาหารและเครื่องด่ืมไม่มีแอลกอฮอล์ 0.60 % (MoM)  ขณะท่ีหมวดอ่ืน ๆ ท่ีไม่ใชอ่าหาร

และเครื่องด่ืม ลดลง 0.06% (MoM) และเม่ือหักอาหารสดและพลังงานออกแล้ว อัตราเงินเฟ้อ 

พื้นฐาน เพิ่มขึ้นท่ีร้อยละ 0.84 (YoY) และเม่ือเทียบกับเดือนก่อนหน้า ลดลงร้อยละ -0.03 (MoM)

	 เม่ือดูองค์ประกอบของการเปล่ียนแปลง (Contribution YoY) พบว่า หมวดพลังงาน  

หมวดพาหนะการขนส่งและการส่ือสาร และหมวดอ่ืน ๆ ท่ีไม่ใช่อาหารและเครื่องด่ืม เป็นปัจจัยท่ี 

ส่งผลทำ�ให้เงินเฟ้อลดลงท่ีร้อยละ -7.33 -3.87 และ -1.72 ตามลำ�ดับ ขณะท่ีหมวดอาหารและ 

เครื่องด่ืมไม่มีแอลกอฮอล์ เพิ่มขึ้นท่ีร้อยละละ 0.84 ตามการสูงขึ้นของราคาสินค้า

	 ท้ังน้ี สศค. ได้พิจารณาข้อมูลสถานการณ์เงินเฟ้อไทยล่าสุดร่วมกับแบบจำ�ลองเงินเฟ้อ 

Bottom-up Model เพ่ือประมาณการอัตราเงินเฟ้อไทย โดยคาดว่าอัตราเงินเฟ้อท่ัวไปเฉล่ียท้ังปี 

2568 มีแนวโน้มปรับลดลงต่อเน่ืองเป็นร้อยละ 0.4 และเงินเฟ้อพื้นฐานปรับตัวลดลงอยู่ในระดับ

ท่ีร้อยละ 0.7 จากปัจจัยการลดลงของราคาน้ำ�มันและฐานสูงของปีก่อนเป็นสำ�คัญ โดยมีปัจจัย

สนับสนุนจาก 1) ราคาน้ำ�มันดิบดไูบในตลาดโลกต่ำ�กว่าปีก่อนหน้าอยา่งมีนัยสำ�คัญ และคาดว่าราคา

น้ำ�มันดิบดูไบจะลดลงต่อเน่ือง 2) ภาครัฐมีแนวโน้มดำ�เนินมาตรการชว่ยเหลือลดภาระค่าครองชีพ

อย่างต่อเน่ือง โดยเฉพาะการปรับลดราคาค่ากระแสไฟฟ้างวดเดือนพฤษภาคม - สิงหาคม 2568  

ลง 17 สตางค์ เหลือ 3.98 บาทต่อหน่วย และมีแนวโน้มจะปรับลดราคาท่ีตรึงไว้ของราคาน้ำ�มัน

ดีเซลหลังจากสถานะกองทุนน้ำ�มันปรับตัวดีขึ้น 3) ราคาผักสดและผลไม้สดอยูร่ะดับต่ำ�กว่าปีก่อน

หน้าค่อนขา้งมาก จากสภาพอากาศท่ีเอ้ืออำ�นวย ทำ�ให้ปรมิาณผลผลิตเขา้สูร่ะบบมากขึ้นเม่ือเทียบ

กับปีก่อนหน้า 

	 นอกจากน้ี ยังมีความปัจจัยท่ีอาจส่งผลต่อเงินเฟ้อท่ีต้องติดตามอย่างใกล้ชิด ได้แก่  

(1) อัตราภาษีนำ�เข้าของสหรัฐฯ (Reciprocal Tariffs) ต่อประเทศคู่ค้าต่าง ๆ มีความชัดเจนมาก

ขึ้น และอยูใ่นระดับต่ำ�กว่าท่ีคาดไว้ ซึ่งสง่ผลบวกต่อการฟื้ นตัวของเศรษฐกิจโลก (2) ทิศทางราคา 
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น้ำ�มันดิบดไูบ และความผันผวนของตลาดพลังงานโลก (3) มาตรการกระตุ้นเศรษฐกิจและการฟื้ นตัว 

ของภาคท่องเท่ียว และ (4) ความแปรปรวนของสภาพภูมิอากาศจากปรากฏการณ์เอลนีโญ ซึ่งอาจ

กดดันผลผลิตเกษตรและราคาอาหารในระยะต่อไป 

	 ท้ังน้ี กระทรวงพาณิชย์จึงคาดการณ์อัตราเงินเฟ้อท่ัวไป ปี2568 อยูร่ะหว่างร้อยละ 0.0 - 1.0 

(ค่ากลางร้อยละ 0.5)
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Thailand’s Key Economic Indicators

ตารางเครื่องชีภ้าวะเศรษฐกิจ (Economic Indicators)

เครื่องชีภ้าวะเศรษฐกิจรายเดือน 2567
2567 2568

Q1 Q2 Q3 Q4 Q1 Q2 พ.ค. มิ.ย. YTD

ภาวะเศรษฐกิจภายนอก

ราคาน้ำ�มันดิบ Dubai (ดอลลาร์
สหรัฐ/บาร์เรล)/7

80.3 81.6 85.0 78.4 76.0 75.79  66.09 62.9 68.5 71.4

อัตราดอกเบี้ย Federal Fund (%)/7 4.25 
-4.50

5.25–
5.50

5.25–
5.50

4.75–
5.00

4.50–
4.75

4.25-
4.50

 4.25-
4.50

4.25-
4.50

 4.25-
4.50

4.25-
4.50

ด้านอุปสงค์

การบรโิภคภาคเอกชน

ภาษีมูลค่าเพิ่ม ณ ระดับราคาคงท่ี 
(%YoY)/1

3.7 1.2 3.9 6.9 3.0 3.0  n.a. -2.3 n.a. 2.8

ปริมาณจำ�หนา่ยรถยนต์นั่งจด
ทะเบียนใหม ่(%YoY)/13

−22.1 −18.0 −23.2 −20.6 -28.4 -12.2  6.0 8.7 6.3 -4.1

ปริมาณรถจักรยานยนต์จดทะเบียน
ใหม ่(%YoY)/12

−8.0 −10.2 −7.6 −11.8 -1.8 1.1  1.7 -1.2 3.0 1.8

ปริมาณการนำ�เข้าสินค้าอุปโภคใน
รูปดอลลาร์สหรัฐ (%YoY)/14

2.0 −0.8 0.7 3.4 5.0 6.8 5.2 1.4 11.0 6.0

ดัชนีความเชื่อมั่นผู้บริโภคต่อ
เศรษฐกิจโดยรวม (ระดับ)/5

59.3 63.2 60.5 56.5 56.9 57.8 56.6 54.2 52.7 57.2

การลงทนุภาคเอกชน

ปริมาณการนำ�เข้าสินค้าทุนในรูป
ดอลลาร์สหรัฐ (%YoY)/14

10.1 16.6 1.0 10.2 13.0 2.5 29.9 35.4 32.0 15.6

ปริมาณรถยนต์เชิงพาณิชย์จด
ทะเบียนใหม(่YoY)/13 

-21.4 −24.8 −22.3 -18.7 −18.5 -12.8  -8.7 -10.9 7.6 -10.9

ภาษีจากการทำ�ธุรกรรม
อสังหาริมทรัพย์รวม (%YoY)/1 

−3.4 −11.5 −4.1 -3.6 5.7 -8.0 n.a. 16.9 n.a. -10.9

ปรมิาณจำ�หนา่ยปูนซีเมนต์ 
(%YoY)/14

0.1 −9.1 −8.9 4.8 15.7 18.0 7.1 6.2 -0.3 12.7

ดัชนีราคาวัสดุก่อสร้าง (%YoY)/4 -0.1 −1.1 −0.4 0.6 0.4 0.3 0.4 0.3  0.3 0.4

การค้าระหว่างประเทศ

มูลค่าการสง่ออก (พันล้านดอลลาร์
สหรัฐ); ระบบศุลกากร/4

300.8 71.0 74.3 77.9 77.6 81.5  85.3 31.0 28.6 166.9

(%YoY)/4 5.4 -0.3 4.3 7.5 10.5 15.2  14.8 18.4  15.5 15.0

ราคาสินค้าสง่ออก (%YoY)/4 1.4 1.3 1.7 1.3 1.1 0.8  0.4 0.4 0.7 0.6
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เครื่องชีภ้าวะเศรษฐกิจรายเดือน 2567
2567 2568

Q1 Q2 Q3 Q4 Q1 Q2 พ.ค. มิ.ย. YTD

ปริมาณการสง่ออก (%YoY)/14 4.3 -1.5 2.6 6.1 10.5 14.3  14.4 17.9 14.7 14.3

มูลค่าการนำ�เข้า (พันล้านดอลลาร์
สหรัฐ) ระบบศุลกากร/4

307.8 75.5 75.1 78.6 78.6 80.5  86.5 29.9  27.6 166.9

(%YoY)/4 6.3 3.9 2.2 10.7 10.2 7.4  15.8 18.0  13.1 11.6

ราคาสินค้านำ�เข้า  (%YoY)/4 1.1 -1.1 2.3 1.6 1.6 3.5  1.2 1.4  2.4 2.5

ปริมาณการนำ�เข้า (%YoY)/14 5.2 5 -0.2 8.9 8.5 3.7  14.4 16.3  10.5 8.9

ดุลการค้า (พันล้านดอลลาร์สหรัฐ); 
ระบบศุลกากร/4 

−7.0 −4.5 −0.8 −0.7 -0.8 1.0 0.1 1.1  1.1 -0.1

 ด้านอุปทาน

ภาคการเกษตร

ดัชนีผลผลิตสินค้าเกษตร (%YoY)/6 −0.9 −2.9 −1.7 -0.1 0.2 5.8 5.7 4.3  10.1 5.7

ดัชนีราคาสินค้าเกษตร (%YoY)/6 7.7 5.3 11 7.4 7.2 -1.0  
-11.70

-9.4 -15.2 -6.4

รายได้เกษตรกรท่ีแท้จริง (%YoY)/14 7.1 4.5 11.6 8.2 5.6 3.2 -6.0 -8.3 -6.2 -1.1

การจ้างงานภาคเกษตร (%YoY)/3 -4.2 −5.2 −4.8 -3.4 -3.6 -2.8  -1.4 2.4 0.9 -2.1

ภาคอุตสาหกรรม

ดัชนีผลผลิตอุตสาหกรรม  
(%YoY)/9

−1.3 −2.8 0.2 −0.8 -1.8 -1.6  n.a. 1.9  n.a. -0.3

มูลค่าการนำ�เข้าวัตถุดิบในรูป
ดอลลาร์สหรัฐ (%YoY)/4

12.3 4.7 9.0 19.7 15.9 8.7 14.7 19.3  7.2 11.8

ปริมาณการนำ�เข้าวัตถุดิบในรูป
ดอลลาร์สหรัฐ(%YoY)/14

8.9 3.1 6.0 15 11.5 4.2 9.3 13.8 1.6 6.8

อัตราการใช้กำ�ลังการผลิต (%)/9 58.7 60.4 57.7 58.3 57.3  61.0  n.a. 61.1  n.a. 59.9

การจ้างงานภาคอุตสาหกรรม 
(%YoY)/3

1.1 1.4 1.8 0.2 -1.7 0.3 -1.5 -2.0  -1.8 -0.6

ดัชนีความเชื่อม่ันภาคอุตสาหกรรม 
(ระดับ)/8

89.5 91 88.7 88 90.2  92.3  89.7 88.1  87.7 91.0

ดัชนีความเชื่อม่ันผู้ประกอบการ 
SME (SMESI)/15

52.4 53.9 52.8 49.6 53 52.2  51.0 50.4 50.0 51.6

ดัชนีผู้จัดการฝ่ายจัดซื้อ (PMI) 49.9 47 50.2 51.7 50.5 50.0  50.4 51.2  51.7 50.2

ภาคบรกิาร

จำ�นวนนักท่องเท่ียวต่างประเทศ 
(ล้านคน)/10

35.54 9.37 8.13 8.59 9.46 9.55 7.14 2.27 2.32 16.70

(%YoY)/14 26.3 43.5 26.3 21.1 21.9 1.9  -12.2 -13.9  -15.2 -4.7
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เครื่องชีภ้าวะเศรษฐกิจรายเดือน 2567
2567 2568

Q1 Q2 Q3 Q4 Q1 Q2 พ.ค. มิ.ย. YTD

จำ�นวนผู้เยี่ยมเยือนชาวไทย 
(%YoY)/10

8.5 8.6 13.0 6.6 5.2 3.1  2.1 1.9 2.8 2.6

การจ้างงานภาคบริการ (%YoY)/3 1.6 2.1 1.2 2.1 1.0 0.6  1.4 1.3 -0.1 1.0

เสถยีรภาพทางเศรษฐกิจต่างประเทศ 

อัตราแลกเปล่ียนเฉล่ีย (บาท/
ดอลลาร์สหรัฐ)/2

35.4 35.7 36.7 34.8 34.0 33.9  33.1 32.9  
32.64

33.6

ดุลบัญชีเดินสะพัด (พันล้าน
ดอลลาร์สหรัฐ)/2

11.1 3.4 1.1 2.3 4.2 10.5  n.a. -0.3 n.a. 8.9

ทุนสำ�รองทางการ (พันล้านดอลลาร์
สหรัฐ)/2

237 223.4 224.3 243 238.6 245.3  258.9 257.6  
262.4

257.6

ฐานะซื้อเงินตราต่างประเทศล่วง
หน้าสุทธ ิ(พันล้านดอลลาร์สหรัฐ)/2

25.1 29.6 28.6 26 25.9 24.9  22.5 21.8  22.3 21.8

เสถยีรภาพทางเศรษฐกิจในประเทศ

อัตราการว่างงาน (%)/3 1.0 1.0 1.1 1.0 1.0 0.9  0.9 0.8 0.8 0.9

สัดสว่นผู้รับประโยชน์ทดแทนกรณี
ว่างงานสะสมต่อจำ�นวนผู้ประกัน
ตน ม.33 (%)

1.81 1.84 1.92 1.82 1.80   1.88 2.07 2.03  2.07 2.03

ดัชนีราคาผู้ผลิต  (%YoY)/4 1.6 1.2 3.7 1.7 −1.4 -0.4  -3.6 -3.7 -4.0 -2.0

อัตราเงินเฟ้อท่ัวไป  (%YoY)/4 0.4 −0.78 0.78 0.6 0.83 1.08 0.37 -0.57 -0.25 0.37

อัตราเงินเฟ้อพื้นฐาน (%YoY)/4 0.56 0.44 0.38 0.64 0.77 0.89  0.97 1.09 1.06 0.97

หน้ีสาธารณะต่อ GDP(%)/1 63.9 63.7 63.4 63.3 64.0 64.3  n.a. 65.1 n.a. 65.1

ภาวะเศรษฐกิจต่างประเทศ

ดัชนีผู้จัดการฝ่ายจัดซื้อของท่ัวโลก 
(Global Composite PMI) (ระดับ)/
16

52.5 52 53 52.4 52.4 51.8 51.2 51.2  51.7 51.5 

ดัชนีผู้จัดการฝ่ายจัดซื้อของ
ท่ัวโลกภาคการผลิต (Global 
Manufacturing PMI) (ระดับ)/16

50 50.3 50.7 49.3 49.7 50.3  49.8 49.5 50.3  50.1

ดัชนีผู้จัดการฝ่ายจัดซื้อของท่ัวโลก
ภาคบริการ (Global Service PMI) 
(ระดับ)/16

53.1 52.4 53.3 53.4 53.3 52.1  51.6 52.0 51.9 51.9 
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เครื่องชี้
ภาคการคลัง FY2567

FY2567 FY2568

Q1 Q2 Q3 Q4 Q1 Q2 Q3 พ.ค. มิ.ย. FY/YTD

รายจ่ายปี
ปัจจุบัน 
(พันล้านบาท)

3,396.0 910.1 570.7 1,056.2 858.8 1,160.6  784.4 760.1 202.5  305.8  2,705.1

%YoY 10.0% -7.3% −19.6% 42.3%  31.3% 27.5%  37.4% −28.0% −52.9%  −3.04%  6.62%

รายจ่าย
ประจำ� 
(พันล้านบาท)

2,829.3 859.1 529.5 883.2  557.6 1,035.4 664.7 634.6 159.9  262.1  2,334.7

%YoY 8.40% 0.0% −11.8% 41.2%  6.1% 20.5%  25.5% −28.1% −50.6%  −3.78%  2.77%

รายจ่ายลงทุน 
(พันล้านบาท)

566.6 51.1 41.2 173  301.3 125.2  119.7 125.5 42.5  43.7  370.3

%YoY 18.5% -58.6% −62.3% 48.1%  34.2% 145.2%  190.3% −27.5% −59.9%  1.62%  39.57%

รายจ่ายปีก่อน 
(พันล้านบาท)

146.4 53.6 36.5 22.2  34.2 101.2  67.8 37.9 12.0  13.1  206.9

%YoY −15.8% -9.1% −18.1% −20.6%  19.7% 88.9  86.0% 70.8% 60.20%  71.16%  84.36%

รายจ่ายรวม 
(พันล้านบาท)

3,542.4 963.8 607.2 1078.4  893.1 1,261.8  852.2 798.0 214.5  318.9  2,912.0

%YoY 8.6% -7.4% −19.5% 40.0% 28.2% 30.9%  40.4% −26.0% −50.9%  −1.28%  9.92%

ท่ีมา: 
1/กระทรวงการคลัง 
2/ธนาคารแห่งประเทศไทย 
3/สำ�นักงานสถิติแห่งชาติ 
4/กระทรวงพาณิชย์ 
5/มหาวิทยาลัยหอการค้าไทย 
6/สำ�นักงานเศรษฐกิจการเกษตร 
7/Reuters 
8/สภาอุตสาหกรรมแห่งประเทศไทย 
9/สำ�นักงานเศรษฐกิจอุตสาหกรรม 
10/กระทรวงการท่องเท่ียวและกีฬา 
11/กรมจัดเก็บประกอบด้วยกรมสรรพากร กรมสรรพสามิต และกรมศุลกากร 
12/กรมการขนสง่ทางบก 
13/บริษัท โตโยต้า มอเตอร์ ประเทศไทย จำ�กัด 
14/คำ�นวณโดยสำ�นักงานเศรษฐกิจการคลัง 
15/สำ�นักงานสง่เสริมวิสาหกิจขนาดกลางและขนาดยอ่ม (สสว.) 
16/CEIC
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ภาคการคลัง
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รายงานสรุปสถานการณ์ด้านการคลังในช่วงสามไตรมาสแรกของ
ปีงบประมาณ 2568

(ตลุาคม 2567 – มิถนุายน 2568)
บทสรุปสำ�หรบัผูบ้รหิาร

	 พระราชบัญญัติงบประมาณรายจ่ายประจำ�ปีงบประมาณ พ.ศ. 2568 กำ�หนดวงเงินงบ

ประมาณรายจ่ายจำ�นวน 3,752,700 ล้านบาท หรอืประมาณรอ้ยละ 19.4 ของ GDP1  โดยเป็นการจัดทำ� 

งบประมาณแบบขาดดุล (Expansionary Fiscal Policy) จำ�นวน 865,700 ล้านบาท หรือคิดเป็น 

ร้อยละ 4.5 ของ GDP เพิ่มขึ้นจากปีงบประมาณ 2567 หรือคิดเป็นร้อยละ 7.5 โดยแบง่ออกเป็น  

รายจ่ายประจำ� 2,680,437 ล้านบาท เพิม่ขึ้นจากปีท่ีแล้ว 115,568 ล้านบาท หรอืคิดเป็นรอ้ยละ 4.5 

รายจ่ายลงทุน 932,362 ล้านบาท เพิ่มขึ้นจากปีท่ีแล้ว 124,682 ล้านบาท หรือคิดเป็นร้อยละ 15.4 

และรายจ่ายชำ�ระคืนต้นเงินกู้ 150,100 ล้านบาท เพิ่มขึ้นจากปีงบประมาณปีท่ีแล้ว 31,780 ล้าน

บาท หรือคิดเป็นร้อยละ 26.9

	 ในชว่งสามไตรมาสแรกของปีงบประมาณ 2568 (ต.ค. 67 - มิ.ย. 68) รฐับาลจัดเก็บรายได้สทุธ ิ 

2,046,090 ล้านบาท ต่ำ�กว่าประมาณการ 30,314 ล้านบาท หรอืรอ้ยละ 1.5 และสงูกว่าชว่งเดียวกัน

ของปีก่อน 35,648 ล้านบาท หรือร้อยละ 1.8 สำ�หรับการเบิกจ่ายงบประมาณรวมสามารถเบิกจ่าย 

ได้ท้ังสิ้น 2,912,010 ล้านบาท สูงกว่าชว่งเดียวกันของปีก่อนหน้า 262,713 ล้านบาท หรือคิดเป็น 

ร้อยละ 9.9 ท้ังน้ี การเบิกจ่ายเงินงบประมาณข้างต้นเป็นรายจ่ายปีปัจจุบันเบิกจ่ายได้จำ�นวน 

2,705,103 ล้านบาท สงูกว่าปีก่อน 168,034 ล้านบาท หรอืคิดเป็นรอ้ยละ 6.6 หรอืเม่ือเปรยีบเทียบ

กับวงเงินงบประมาณคิดเป็นอัตราเบิกจ่ายร้อยละ 72.1 สง่ผลให้ดุลเงินงบประมาณขาดดุล จำ�นวน 

866,483 ล้านบาท

	 หน้ีสาธารณะคงค้าง ณ สิน้เดือนมิถนุายน 2568 มีจำ�นวน 12,067,960 ล้านบาท หรอืคิดเป็น 

ร้อยละ 64.2 ของ GDP ท้ังน้ี ระดับหน้ีสาธารณะคงค้างยังอยูใ่นระดับท่ีมีเสถียรภาพ สะท้อนได้จาก  

(1) หน้ีสาธารณะคงค้างเป็นหน้ีในประเทศถึงร้อยละ 99.1 และ (2) หน้ีสาธารณะคงค้างแบ่งตาม

อายุคงเหลือเป็นหน้ีระยะยาวถึงร้อยละ 88.4 ทำ�ให้มีความเสี่ยงด้านการผิดนัดชำ�ระหน้ีอยู่ใน 

ระดับต่ำ�  เน่ืองจากรัฐบาลสามารถออกขายพันธบัตรใหม่เพ่ือชำ�ระหน้ีเดิมท่ีครบกำ�หนดชำ�ระได้ 

นอกจากน้ี หน้ีสาธารณะคงค้างต่อ GDP ยังอยู่ภายใต้กรอบความย่ังยืนทางการคลังท่ีต้ังไว้ไม่เกิน

ร้อยละ 70 ของ GDP

1 ผลิตภัณฑ์มวลรวมของประเทศ (GDP) ปี 2568 เท่ากับ 19,309,900 ล้านบาท ที่มา งบประมาณโดยสังเขป ประจำ�ปีงบประมาณ พ.ศ. 

2568 สำ�นักงบประมาณ 
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ผลการดำ�เนินนโยบายการคลังในชว่งสามไตรมาสแรกของปีงบประมาณ 2568 (ต.ค. 67 - ม.ิย. 68) 

1. ผลการจัดเก็บรายได้รฐับาล

	 ผลการจัดเก็บรายได้รฐับาลในชว่งสามไตรมาสแรกของปีงบประมาณ 2568 (ต.ค. 67 – มิ.ย. 68)  

รัฐบาลจัดเก็บรายได้สุทธิ จำ�นวน  2,046,090 ล้านบาท ต่ำ�กว่าประมาณการ 30,314 ล้านบาท  

หรือรอ้ยละ 1.5 และสงูกว่าชว่งเดียวกันของปีก่อน 35,648 ล้านบาท หรอืรอ้ยละ 1.8 ท้ังน้ี ผลการจัดเก็บ 

รายได้ แยกตามหน่วยงานจัดเก็บสรุปได้ ดังน้ี

กรมสรรพากร จัดเก็บรายได้รวม 1,667,663 ล้านบาท ต่ำ�กว่าประมาณการ 12,628 ล้านบาท  

หรือรอ้ยละ 0.8 และสงูกว่าปีก่อนรอ้ยละ 3.3 โดยภาษีท่ีจัดเก็บได้สงูกว่าประมาณการ คือ ภาษีมูลค่าเพิม่  

จัดเก็บได้ 734,557 ล้านบาท สงูกว่าประมาณการ 17,282 ล้านบาท หรอืรอ้ยละ 2.4 และสงูกว่าปีก่อน

ร้อยละ 4.0 โดยภาษีมูลค่าเพิม่ท่ีจัดเก็บในประเทศสงูกว่าประมาณการ 32,333 ล้านบาท หรอืรอ้ยละ 7.7  

และสงูกว่าชว่งเดียวกันของปีก่อนรอ้ยละ 9.2 สว่นหน่ึงเป็นผลมาจากการมาตรการกระตุ้นเศรษฐกิจ

ของภาครัฐ ขณะท่ีภาษีมูลค่าเพิ่มจากการนำ�เข้าจัดเก็บได้ต่ำ�กว่าประมาณการ 15,050 ล้านบาท  

หรือรอ้ยละ 5.0 และต่ำ�กว่าชว่งเดียวกันของปีก่อนรอ้ยละ 3.3 เน่ืองจากมีสินค้านำ�เขา้ใชส้ทิธปิระโยชน์ 

จากเขตปลอดอากรมากขึ้น สง่ผลให้อัตราภาษีท่ีแท้จรงิ (Effective Tax Rate: ETR) ลดลงเป็นสำ�คัญ 

ประกอบกับราคาน้ำ�มันดิบท่ีลดลง สง่ผลให้ภาษีมูลค่าเพิม่จากการนำ�เขา้น้ำ�มันดิบลดลง อยา่งไรก็ดี 

มีภาษีท่ีจัดเก็บได้ต่ำ�กว่าประมาณการท่ีสำ�คัญ คือ ภาษีเงินได้นิติบุคคล จัดเก็บได้ 502,213 ล้านบาท 

ต่ำ�กว่าประมาณการ 16,750 ล้านบาท หรอืรอ้ยละ 3.2 แต่สงูกว่าชว่งเดียวกันของปีก่อนร้อยละ 3.2 

เน่ืองจากส่วนหน่ึงเป็นผลจากการจัดเก็บภาษีเงินได้นิติบุคคลจากกำ�ไรสุทธิ (ภ.ง.ด. 50) และภาษี 

เงินได้นิติบุคคลจากประมาณการกำ�ไรสุทธิคร่ึงปี (ภ.ง.ด. 51) ของบริษัทท่ีมีรอบระยะเวลาบัญชี 

ปีญี่ปุ่นต่ำ�กว่าประมาณการ เป็นสำ�คัญ

กรมสรรพสามิต จัดเก็บรายได้รวม 400,487 ล้านบาท ต่ำ�กว่าประมาณการ 48,884 ล้านบาท  

หรือรอ้ยละ 10.9 แต่สงูกว่าชว่งเดียวกันของปีก่อนร้อยละ 1.7 โดยภาษีท่ีจัดเก็บได้ต่ำ�กว่าประมาณการ  

ได้แก่ (1) ภาษีรถยนต์ จัดเก็บได้ 42,527 ล้านบาท ต่ำ�กว่าประมาณการ 34,243 ล้านบาท หรือ 

ร้อยละ 44.6 และต่ำ�กว่าชว่งเดียวกันของปีก่อนร้อยละ 21.0 เน่ืองจากปริมาณรถยนต์ท่ีชำ�ระภาษี 

ต่ำ�กว่าประมาณการ ประกอบกับมาตรการสง่เสริมการใช้ยานยนต์ไฟฟ้าสง่ผลให้ ETR ลดลง และ  

(2) ภาษียาสูบ จัดเก็บได้ 35,082 ล้านบาท ต่ำ�กว่าประมาณการ 7,632 ล้านบาท หรือร้อยละ 17.9 

และต่ำ�กว่าชว่งเดียวกันของปีก่อนรอ้ยละ 6.7 เน่ืองจากปรมิาณยาสบูท่ีชำ�ระภาษีต่ำ�กว่าประมาณการ
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กรมศุลกากร จัดเก็บรายได้รวม 85,318 ล้านบาท ต่ำ�กว่าประมาณการ 6,482 ล้านบาท หรือ 

ร้อยละ 7.1 และต่ำ�กว่าช่วงเดียวกันของปีก่อนร้อยละ 3.5 เน่ืองจากค่าเงินบาทแข็งค่ากว่าท่ี 

ประมาณการไว้ประกอบกับ ETR ลดลง เน่ืองจากมีสนิค้านำ�เขา้ใชส้ทิธปิระโยชน์จากเขตปลอดอากร 

มากขึ้น ท้ังน้ี มูลค่าการนำ�เข้าในช่วง 9 เดือนแรกของปีงบประมาณ 2568 ในรูปดอลลาร์สหรัฐ 

สงูกว่าปีก่อนรอ้ยละ 10.6 แต่ในรูปเงินบาทต่ำ�กว่าปีก่อนร้อยละ 4.2 โดยสนิค้าท่ีจัดเก็บอากรขาเขา้ 

ได้สูงสุด 5 อันดับแรก ได้แก่ (1) ยานบกและส่วนประกอบ (2) เครื่องจักรไฟฟ้าและอุปกรณ์  

(3) ผลิตภัณฑ์ทางเภสัชกรรม (4) เครื่องจักรและเครื่องใช้กล และ (5) เครื่องหอม เครื่องสำ�อาง หรือ

สิ่งปรุงแต่งสำ�หรับประทินรา่งกาย

รัฐวิสาหกิจ นำ�ส่งรายได้รวม 138,803 ล้านบาท สูงกว่าประมาณการ 16,131 ล้านบาท หรือ 

รอ้ยละ 13.1 แต่ต่ำ�กว่าชว่งเดียวกันของปีก่อนรอ้ยละ 11.2 โดยการนำ�สง่รายได้สงูกว่าประมาณการ

เน่ืองจากรัฐวิสาหกิจบางแห่งมีการนำ�สง่รายได้เหล่ือมมาจากปีก่อน

หน่วยงานอ่ืน จัดจัดเก็บรายได้รวม 145,109 ล้านบาท สูงกว่าประมาณการ 16,262 ล้านบาท 

หรือร้อยละ 12.6 และสูงกว่าช่วงเดียวกันของปีก่อนร้อยละ 10.5 จากการจัดเก็บรายได้ของ  

(1) สว่นราชการอ่ืน จัดเก็บรายได้รวม 133,344 ล้านบาท สูงกว่าประมาณการ 14,669 ล้านบาท 

หรือร้อยละ 12.4 และสูงกว่าชว่งเดียวกันของปีก่อนร้อยละ 11.6 เน่ืองจากมีการนำ�สง่เงินสว่นเกิน 

จากการจำ�หน่ายพันธบัตรจากการกู้เงินเพื่อชดเชยการขาดดุล เป็นสำ�คัญ (2) กรมธนารักษ์  

จัดเก็บรายได้รวม11,765 ล้านบาท สงูกว่าประมาณการ1,593 ล้านบาท หรอืรอ้ยละ 15.7 แต่ต่ำ�กว่า 

ช่วงเดียวกันของปีก่อนร้อยละ 1.2 โดยจัดเก็บได้สูงกว่าประมาณการเน่ืองจากมีรายได้พิเศษ 

จากค่าเวนคืนท่ีดินจากโครงการก่อสร้างรถไฟฟ้าสายสีม่วงช่วงเตาปูน - ราษฎร์บูรณะ (วงแหวน

กาญจนาภิเษก) และค่าธรรมเนียมการต่อสัญญาเชา่ท่ีราชพัสดุ)
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ตารางที่่� 1 ผลการจััดเก็็บรายได้้รัฐับาลสุุทธิิในช่่วงสามไตรมาสแรกของปีงีบประมาณ 2568 
(ต.ค. 67 – มิิ.ย. 68)

ท่ีมา:  สำ�นักงานเศรษฐกิจการคลัง กระทรวงการคลัง

(หน่วย:ล้านบาท)  ปีงบประมาณ 2568 เปรยีบเทยีบปีนีกั้บประมาณ
การตามเอกสารงบประมาณ

(ต.ค. 67 – มิ.ย. 68) เปลีย่นแปลง
รอ้ยละต่อปี

จำ�นวน เปลีย่นแปลง
รอ้ยละ

1. กรมสรรพากร 1,667,663 3.3 (12,628)   (0.8)  

2. กรมสรรพสามิต 400,487 1.7 (48,884)    (10.9)  

3. กรมศุลกากร 85,318 (3.5) (6,482)   (7.1)  

รวมรายได้ 3 กรมจัดเก็บ 2,153,468 2.7 (67,994)   (3.1)  

4. รัฐวิสาหกิจ 138,803 (11.2) 16,131   13.1  

5. หน่วยงานอ่ืน 145,109 10.5 16,262   12.6  

รวมรายได้จัดเก็บ (Gross) 2,437,380 2.2 (35,601)   (1.4)  

หัก 323,586 5.0 (7,490)   (2.3)  

รวมรายได้สุทธ ิ(Net) 2,046,090 1.8 (30,314)   (1.5)  

2. ผลการเบกิจ่ายงบประมาณในชว่งสามไตรมาสแรกของปงีบประมาณ 2568 (ต.ค. 67 – ม.ิย. 68)

	 การเบกิจ่ายงบประมาณในชว่งสามไตรมาสแรกของปีงบประมาณ 2568 (ต.ค. 67 – มิ.ย. 68)  

จำ�นวน 2,912,010 ล้านบาท สูงกว่าช่วงเดียวกันของปีก่อน 262,713 ล้านบาท หรือคิดเป็น 

ร้อยละ 9.9 ประกอบด้วย (1) รายจ่ายปีปัจจุบัน เบิกจ่ายได้จำ�นวน 2,705,103 ล้านบาท คิดเป็น

อัตราเบิกจ่ายร้อยละ 72.1 ของวงเงินงบประมาณรายจ่ายประจำ�ปีงบประมาณ 2568 (3,752,700 

ล้านบาท) สงูกว่าชว่งเดียวกันของปีก่อน 168,034 ล้านบาท หรอืรอ้ยละ 6.6 และ (2) รายจ่ายปีก่อน 

เบิกจ่ายได้จำ�นวน 206,907 ล้านบาท คิดเป็นอัตราเบิกจ่ายร้อยละ 75.3 ของวงเงินรายจ่ายปีก่อน 

(274,957 ล้านบาท) สูงกว่าชว่งเดียวกันของปีก่อน 94,679 ล้านบาท หรือร้อยละ 84.4 ต่อปี ท้ังน้ี 

รายจ่ายปีปัจจุบนัจำ�นวน 2,705,103 ล้านบาท ประกอบด้วย (1.1) รายจ่ายประจำ� เบกิจ่ายได้จำ�นวน 

2,334,773 ล้านบาท คิดเป็นอัตราการเบิกจ่ายร้อยละ 82.8 ของวงเงินงบประมาณรายจ่ายประจำ� 

สูงกว่าชว่งเดียวกันปีก่อน 63,032 ล้านบาท หรือคิดเป็นร้อยละ 2.8 ต่อปี และ (1.2) รายจ่ายลงทุน 

เบิกจ่ายได้จำ�นวน 370,330 ล้านบาท คิดเป็นอัตราการเบกิจ่ายรอ้ยละ 39.8 ของวงเงินงบประมาณ

รายจ่ายลงทนุ สงูกว่าชว่งเดียวกันปีก่อน 105,002 ล้านบาท หรอืคิดเป็นรอ้ยละ 39.6 ต่อปี โดยมีการ

เบิกจ่ายเงินงบประมาณท่ีสำ�คัญมาจากการเบิกจ่ายเงินงบประมาณท่ีสำ�คัญ เชน่ รายจ่ายชำ�ระหน้ี 

ของกระทรวงการคลัง จำ�นวน 351,999 ล้านบาท เงินอุดหนุนของกรมสง่เสริมการปกครองท้องถ่ิน  
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ตารางที่่� 2 ผลการเบิิกจ่่ายงบประมาณในช่่วงครึ่่�งแรกของปีงีบประมาณ 2568
(ต.ค. 67 – มิิ.ย. 68)

ท่ีมา :  กรมบัญชีกลาง และสำ�นักงานเศรษฐกิจการคลัง กระทรวงการคลัง

ประเภทรายจ่าย
(หน่วย: ล้านบาท)

วงเงินงบประมาณ
รายจ่าย

ปีงบประมาณ

2568
(ต.ค. 67 – มิ.ย. 68)

เปลีย่นแปลง
รอ้ยละต่อปี

รอ้ยละต่อวงเงิน 

1. รายจ่ายปีปัจจุบัน 3,752,700 2,705,103 6.6 72.1

 1.1 รายจ่ายประจำ� 2,821,246 2,334,773 2.8 82.8

 1.2 รายจ่ายลงทุน 931,454 370,330 39.6 39.8

2. รายจ่ายปีก่อน 274,957 206,907 84.4 75.3

3. รายจ่ายรวม (1+2) 4,027,657 2,912,010 9.9 72.3

จำ�นวน 162,981 ล้านบาท งบรายจ่ายอ่ืนของสำ�นักงานหลักประกันสุขภาพแห่งชาติ จำ�นวน 

153,072 ล้านบาท เงินอุดหนุนของกระทรวงการอุดมศึกษา วิทยาศาสตร์ วิจัยและนวัตกรรม จำ�นวน 

102,144 ล้านบาท เงินอุดหนุนขององค์กรปกครองสว่นท้องถ่ิน จำ�นวน 144,255 ล้านบาท เป็นต้น 

นอกจากน้ี ยังมีการเบิกจ่ายงบกลางรายการท่ีสำ�คัญ เช่น เงินเบ้ียหวัด บำ�เหน็จ บำ�นาญ จำ�นวน 

296,192 ล้านบาท ค่าใช้จ่ายในการรักษาพยาบาลข้าราชการ ลูกจ้าง และพนักงานของรัฐ จำ�นวน 

83,437 ล้านบาท เงินสำ�รอง เงินสมทบ และเงินชดเชยของข้าราชการ จำ�นวน 43,566 ล้านบาท  

ค่าใช้จ่ายเพื่อการกระตุ้นเศรษฐกิจและสร้างความเข้มแข็งของระบบเศรษฐกิจ จำ�นวน 29,904  

ล้านบาท และเงินสำ�รองจ่าย เพื่อกรณีฉุกเฉินหรือจำ�เป็น จำ�นวน 2,654ล้านบาท เป็นต้น
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3. ฐานะการคลังในช่วงสามไตรมาสแรกของปีงบประมาณ 2568 (ต.ค. 67 – ม.ิย. 68)

	 ฐานะการคลังของรัฐบาลตามระบบกระแสเงินสดในช่วงสามไตรมาสแรกของปีงบประมาณ 

2568 (ต.ค. 67 – มิ.ย. 68) พบว่า รัฐบาลมีรายได้นำ�ส่งคลังจำ�นวน 2,045,527 ล้านบาท และมี 

การเบิกจ่ายงบประมาณรวมท้ังสิ้น 2,912,010 ล้านบาท ส่งผลให้ดุลเงินงบประมาณขาดดุล  

จำ�นวน 866,483 ล้านบาท และเม่ือรวมกับดุลเงินนอกงบประมาณท่ีขาดดุล 8,616 ล้านบาท  

ซึ่งมีสาเหตุหลักมาจากการถอนเงินฝากคลังของภาษีมูลค่าเพิ่มให้องค์กรปกครองส่วนท้องถ่ินตาม 

พระราชบัญญัติกำ�หนดแผนและขั้นตอนการกระจายอำ�นาจให้แก่องค์กรปกครองส่วนท้องถ่ิน  

พ.ศ. 2542 และท่ีแก้ไขเพิ่มเติม งวดท่ี 10 ถึง 12 ของปีงบประมาณ 2567 สุทธ ิ34,952 ล้านบาท 

ท้ังน้ี มีเงินฝากคลังของกองทุนน้ำ�มันเชื้อเพลิงสุทธิ จำ�นวน 13,900 ล้านบาท เงินฝากคลังของ 

กองทนุเพิม่ขดีความสามารถในการแขง่ขนัของประเทศสำ�หรบัอุตสาหกรรมเป้าหมายสทุธิ จำ�นวน 

4,979 ล้านบาท เงินฝากคลังของกองทุนประชารัฐสวัสดิการเพื่อเศรษฐกิจฐานรากและสังคมสุทธ ิ

จำ�นวน 4,295 ล้านบาท เงินฝากคลังของกองทนุเพื่อสง่เสรมิการอนุรกัษ์พลังงานสทุธ ิจำ�นวน 2,000 

ล้านบาท และเงินฝากคลังของกองทุนพัฒนาเอสเอ็มอีตามแนวทางประชารัฐสุทธ ิจำ�นวน 1,105 

ล้านบาท โดยรัฐบาลได้กู้เงินเพื่อชดเชยการขาดดุล จำ�นวน 806,163 ล้านบาท สง่ผลให้ดุลเงินสด 

(หลังการกู้เงินเพื่อชดเชยการขาดดุล) ขาดดุลจำ�นวน 68,936 ล้านบาท และเงินคงคลังในชว่งสาม

ไตรมาสแรกของปีงบประมาณ 2568 มีจำ�นวน 445,165 ล้านบาท 

ตารางที่่� 3 ฐานะการคลัังในช่่วงสามไตรมาสแรกของปีงีบประมาณ 2568 (ต.ค. 67 – มิิ.ย. 68)

(หน่วย: ล้านบาท)  ปีงบประมาณ เปรยีบเทยีบ

ปีงบประมาณ 2568 ปีงบประมาณ2567 จำ�นวน เปลีย่นแปลง
รอ้ยละต่อปี

1. รายได้ 2,045,527 2,004,234 41,293 2.1

2. รายจ่าย 2,912,010 2,649,297 262,713 9.9

3. ดุลเงินงบประมาณ (866,483) (645,063) (221,420) (34.3)

4. ดุลเงินนอกงบประมาณ (8,616) 127,817 (136,433) (106.7)

5. ดุลเงินสดก่อนกู้ (3+4) (875,099) (517,246) (357,853) (69.2)

6. เงินกู้เพื่อชดเชยการขาดดุล 806,163 428,170 377,993 88.3

7. ดุลเงินสดหลังกู้ (5+6) (68,936) (89,076) 20,140 22.6

8. เงินคงคลังต้นงวด 514,101 539,056 (24,955) (4.6)

9. เงินคงคลังปลายงวด 445,165 449,980 (4,815) (1.1)

ท่ีมา : กรมบัญชีกลาง และสำ�นักงานเศรษฐกิจการคลัง กระทรวงการคลัง
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4. หนีส้าธารณะ

	 หน้ีสาธารณะคงค้าง ณ สิน้เดือนมิถนุายน 2568 มีจำ�นวน 12,067,960 ล้านบาท หรอืคิดเป็น

ร้อยละ 64.2 ของ GDP โดยเป็น (1) หน้ีรัฐบาลจำ�นวน 10,808,657 ล้านบาท (2) หน้ีรัฐวิสาหกิจ

จำ�นวน 1,037,732 ล้านบาท (3) หน้ีรัฐวิสาหกิจท่ีเป็นสถาบันการเงิน (รัฐบาลค้ำ�ประกัน) จำ�นวน 

159,757 ล้านบาท และ (4) หน้ีหนว่ยงานอ่ืนของรฐัจำ�นวน 61,814 ล้านบาท ตามลำ�ดับ ท้ังน้ี ระดับ

หน้ีสาธารณะคงค้างยังอยู่ในระดับท่ีมีเสถียรภาพ สะท้อนได้จาก (1) หน้ีสาธารณะคงค้างเป็นหน้ี 

ในประเทศถึงร้อยละ 99.1 ของหน้ีสาธารณะคงค้าง (2) หน้ีสาธารณะคงค้างเป็นหน้ีระยะยาว 

แบ่งตามอายุคงเหลือร้อยละ 88.4 ของหน้ีสาธารณะคงค้าง และ (3) สัดส่วนหน้ีสาธารณะคงค้าง 

ต่อ GDP ยังอยูภ่ายใต้กรอบวินัยทางการคลังท่ีไม่เกินร้อยละ 70.0 ของ GDP

ตารางที่่� 4 หนี้้�สาธารณะคงค้้าง ณ สิ้้�นเดืือนมิิถุุนายน 2568

หนีส้าธารณะคงค้าง
(หน่วย: ล้านบาท)

ณ สิน้เดือน
มิ.ย. 68

% of GDP

1. หน้ีรัฐบาล 10,808,657 57.5

2. หน้ีรัฐวิสาหกิจ 1,037,732 5.5

3. หน้ีรัฐวิสาหกิจท่ีเป็นสถาบันการเงิน (รัฐบาลค้ำ�ประกัน) 159,757 0.8

4. หน้ีหน่วยงานอ่ืนของรัฐ 61,814 0.3

หนีส้าธารณะรวม 12,067,960 64.2

หมายเหตุ: สัดสว่นต่อ GDP คำ�นวณโดย สำ�นักงานบริหารหน้ีสาธารณะ 
ท่ีมา : สำ�นักงานบริหารหน้ีสาธารณะ กระทรวงการคลัง
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ภาคการเงิน
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รายงานภาวะเศรษฐกิจการเงินไทยในไตรมาส 2 ปี 2568

	 ในไตรมาสท่ี 2 ปี 2568 อัตราดอกเบ้ียเงินฝากและอัตราดอกเบีย้เงินกู้คงท่ี โดยอัตราดอกเบีย้

เงินฝากประจำ�ระยะเวลา 1 ปี เฉล่ียของธนาคารพาณิชย์ขนาดใหญ ่5 แห่ง ลดลงจากไตรมาสก่อน

มาอยูท่ี่รอ้ยละ 1.23 ต่อปี และอัตราดอกเบีย้เงินกู ้MLR เฉล่ียของธนาคารพาณชิยข์นาดใหญ ่5 แหง่  

ลดลงจากไตรมาสก่อนมาอยู่ท่ีร้อยละ 6.88 ต่อปี (ภาพท่ี 1) ท้ังน้ี อัตราเงินเฟ้อท่ียังคงอยู่ใน 

ระยะต่ำ�กว่ากรอบเงินเป้าหมายสง่ผลให้อัตราดอกเบี้ยเงินฝากท่ีแท้จริง1  ณ เดือนกรกฎาคม 2568  

อยูท่ี่ร้อยละ 1.93 ต่อปี ขณะท่ีอัตราดอกเบี้ยเงินกู้ท่ีแท้จริงอยูท่ี่ร้อยละ 7.58 ต่อปี

	 ในปี 2568 คาดว่าอัตราดอกเบ้ียเงินฝากและอัตราดอกเบี้ยเงินกู้ยังคงอยู่ในระดับต่ำ�  

ภายใต้กรอบการดำ�เนินนโยบายการเงินท่ีมีเป้าหมายรกัษาเสถียรภาพราคา ควบคู่กับดแูลเศรษฐกิจ

ให้เติบโตอย่างยั่งยืน และรักษาเสถียรภาพระบบการเงิน ซ่ึงเศรษฐกิจไทยต้ังแต่ช่วงครึ่งหลังของ 

ปี 2568 มีแนวโน้มชะลอลงจากช่วงครึ่งแรกของปีจากผลกระทบท้ังทางตรงและทางอ้อมของ

มาตรการภาษีสหรัฐฯ และจำ�นวนนักท่องเท่ียวกลุ่มระยะใกล้ท่ีลดลงตามการแข่งขันในภูมิภาค 

ท่ีรุนแรงขึ้น ซึ่งมีผลกระทบต่อรายได้ของธุรกิจ SMEs ลูกจ้าง และผู้ประกอบอาชีพอิสระ  

ด้านการบริโภคภาคเอกชนมีแนวโน้มขยายตัวในระดับต่ำ�จากความเช่ือม่ันและแนวโน้มรายได้ 

ท่ีชะลอลง โดยต้องติดตามผลกระทบของการเก็บภาษี transshipment และการแข่งขันกับสินค้า 

นำ�เข้า โดยล่าสุด ณ เดือนสิงหาคม 2568 คณะกรรมการนโยบายการเงิน (กนง.) มีมติเป็นเอกฉันท์

ให้ลดอัตราดอกเบี้ยนโยบาย 0.25 จากร้อยละ 1.75 เป็นร้อยละ 1.50 ต่อปี โดยให้มีผลทันที  

เห็นว่านโยบายการเงินสามารถผอ่นคลายเพิม่เติมได้บา้ง เพื่อให้ภาวะการเงินเอ้ือต่อการปรับตัวของ

ภาคธุรกิจและชว่ยบรรเทาภาระของกลุ่มเปราะบาง

1 คำ�นวณโดยนำ�อัตราดอกเบี้ยเงินฝากประจำ� 12 เดือนเฉลี่ย หักอัตราเงินเฟ้อในช่วงเดียวกัน

ภาพที่่� 1 อััตราดอกเบี้้�ยเงิินฝากและอััตราดอกเบี้้�ยเงิินกู้้�ของธนาคารพาณิิชย์์

ท่ีมา: ธปท. / ประมวลผลโดย สศค.
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ภาพที่่� 2 สิินเชื่่�อในสถาบัันรับัฝากเงิิน 
ดอกเบี้้�ยเงิินกู้้�ของธนาคารพาณิิชย์์

ภาพที่่� 3 เงิินฝากในสถาบัันรับัฝากเงิิน
ดอกเบี้้�ยเงิินกู้้�ของธนาคารพาณิิชย์์

ท่ีมา: ธปท. / ประมวลผลโดย สศค. ท่ีมา: ธปท. / ประมวลผลโดย สศค.

	 ยอดคงค้างสินเชื่อในสถาบันการเงินท่ีรับฝากเงิน   (Credit of Depository Institutions)  

ณ สิ้นเดือนมิถุนายน 2568 หดตัวชะลอลงจากไตรมาสก่อนหน้า (ภาพท่ี 2) โดยสถาบันการเงิน  

ท่ีรับฝากเงินมียอดคงค้างของสินเชื่อจำ�นวน 20.50 ล้านล้านบาท คิดเป็นการหดตัวท่ีร้อยละ -0.51 

จากช่วงเดียวกันของปีก่อน หรือคิดเป็นการหดตัวชะลอลงท่ีร้อยละ -0.15 เม่ือเทียบกับไตรมาส 

ก่อนหน้า (หลังขจัดผลทางฤดูกาล) นอกจากน้ี เม่ือวิเคราะห์ตามผู้ให้สินเช่ือพบว่าสินเชื่อใน

ธนาคารพาณิชย์มีการหดตัวในอัตราท่ีชะลอลงเม่ือเทียบกับช่วงเดียวกันของปีก่อน ขณะท่ีสินเช่ือ

ในสถาบันการเงินเฉพาะกิจมีการขยายตัวในอัตราท่ีชะลอลงเม่ือเทียบกับช่วงเดียวกันของปีก่อน  

ทางด้านยอดคงค้างเงินรบัฝากในสถาบนัการเงินท่ีรบัฝากเงิน (Deposit in Depository Institutions)  

ณ สิ้นเดือนมิถุนายน 2568 ขยายตัวเร่งขึ้นเม่ือเปรียบเทียบกับไตรมาสก่อนหน้า (ภาพท่ี 3)  

มียอดคงค้างของเงินฝากจำ�นวน 25.89 ล้านล้านบาท คิดเป็นการขยายตัวท่ีร้อยละ 2.9  

จากช่วงเดียวกันของปีก่อน หรือคิดเป็นการขยายตัวเร่งขึ้นท่ีร้อยละ 0.7 เม่ือเทียบกับไตรมาส 

ก่อนหน้า (หลังขจัดผลทางฤดูกาล) โดยเงินรับฝากในธนาคารพาณิชย์มีอัตราการขยายตัวเร่งขึ้น

เม่ือเทียบกับช่วงเดียวกันของปีก่อน ในขณะท่ีเงินฝากรับฝากในสถาบันการเงินเฉพาะกิจมีอัตรา

การขยายตัวชะลอลงเม่ือเทียบกับชว่งเดียวกันของปีก่อน

	 หากพิจารณาตามประเภทของสถาบันการเงินพบว่ายอดคงค้างสินเชื่อในธนาคารพาณิชย์  

ณ สิ้นเดือนมิถุนายน 2568 หดตัวเร่งขึ้นเล็กน้อยจากไตรมาสก่อนหน้า (ภาพท่ี 4) โดยธนาคาร

พาณิชย์มียอดคงค้างสินเชื่อจำ�นวน 12.79 ล้านล้านบาท หดตัวเร่งขึ้นเล็กน้อยท่ีร้อยละ -2.25  

จากช่วงเดียวกันของปีก่อน หรือคิดเป็นการหดตัวชะลอลงท่ีร้อยละ -0.5 จากไตรมาสก่อนหน้า  
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       ภาพที่่� 4 สิินเชื่่�อในธนาคารพาณิิชย์์ ภาพที่่� 5 เงิินรับัฝากในธนาคารพาณิิชย์์

ท่ีมา: ธปท. / ประมวลผลโดย สศค. ท่ีมา: ธปท. / ประมวลผลโดย สศค.

ภาพที่่� 6 ยอดคงค้้างสิินเชื่่�อเพื่่�อการอุุปโภคบริโิภคและสิินเชื่่�อธุุรกิิจของธนาคารพาณิิชย์์

ท่ีมา: ธปท. / ประมวลผลโดย สศค.

(หลังขจัดผลทางฤดูกาลแล้ว) ขณะเดียวกันยอดเงินรับฝากในธนาคารพาณิชย์ขยายตัวเร่งขึ้น 

จากไตรมาสก่อนหน้า (ภาพท่ี 5) โดยธนาคารพาณิชย์มียอดเงินรับฝากคงค้างจำ�นวน 17.45 ล้าน

ล้านบาท ขยายตัวชะลอลงท่ีร้อยละ 1.3 จากช่วงเดียวกันของปีก่อน หรือคิดเป็นการพลิกกลับมา

ขยายตัวเรง่ขึ้นท่ีร้อยละ 0.4 จากไตรมาสก่อนหน้า (หลังขจัดผลทางฤดูกาลแล้ว)

	 เม่ือพิจารณาตามประเภทสินเชื่อของธนาคารพาณิชย์ ณ สิ้นเดือนมิถุนายน 2568 พบว่า 

สินเชื่อธุรกิจหดตัวชะลอลงจากไตรมาสก่อนหน้า ขณะท่ี สินเชื่ออุปโภคบริโภคหดตัวเร่งขึ้น 

จากไตรมาสก่อน (ภาพท่ี 6) โดยสินเชื่อท่ีให้แก่ภาคธุรกิจ ซึ่งมีสัดสว่นร้อยละ 51.8 ของสินเชื่อรวม  

หดตัวเร่งขึ้นท่ีร้อยละ -1.9 จากช่วงเดียวกันของปีก่อน หรือคิดเป็นการหดตัวชะลอลงท่ีร้อยละ 

-0.5 จากไตรมาสก่อนหน้า (หลังขจัดผลทางฤดูกาลแล้ว) และสินเชื่อเพื่อการอุปโภคบริโภค ซึ่งมี

สัดสว่นร้อยละ 48.2 ของสินเชื่อรวม หดตัวชะลอลงท่ีร้อยละ -2.6 จากชว่งเดียวกันของปีก่อน หรือ 

คิดเป็นการหดตัวเรง่ขึ้นท่ีร้อยละ -0.4 จากไตรมาสก่อนหน้า (หลังขจัดผลทางฤดูกาลแล้ว)
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ภาพที่่� 7 สิินเชื่่�อแยกตามภาคส่่วนธุุรกิิจ

ท่ีมา: ธปท. / ประมวลผลโดย สศค.

	 ในไตรมาสท่ี 2 ปี 2568 ยอดคงค้างเงินให้สนิเช่ือธุรกิจของธนาคารพาณชิย์ท้ังระบบขยายตัว 

เร่งขึ้นจากไตรมาสก่อนหน้า โดยสินเชื่อธุรกิจกลุ่มอสังหาริมทรัพย์ขยายตัวเร่งขึ้น และธุรกิจ 

กลุ่มการเงินขยายตัวชะลอลง นอกจากน้ี สนิเช่ือธุรกิจกลุม่พาณิชย์ กลุ่มสาธารณปูโภค และกลุม่บรกิาร 

หดตัวชะลอลง ขณะท่ี สินเช่ือธุรกิจกลุ่มอุตสาหกรรม และกลุ่มก่อสร้างท่ีหดตัวเร่งขึ้น (ภาพท่ี 7 

และภาพท่ี 8) โดยยอดคงค้างสินเชื่อธุรกิจกลุ่มอสังหาริมทรัพย์ ซึ่งคิดเป็นสัดสว่นร้อยละ 6.2 ของ

สินเชื่อธุรกิจรวม ขยายตัวเรง่ขึ้นท่ีร้อยละ 6.38 จากชว่งเดียวกันของปีก่อน และยอดคงค้างสินเชื่อ

ธุรกิจกลุ่มการเงิน ซึ่งคิดเป็นสัดสว่นร้อยละ 39.0 ของสินเชื่อธุรกิจ ขยายตัวชะลอลงท่ีร้อยละ 4.09 

จากช่วงเดียวกันของปีก่อน นอกจากน้ี ยอดคงค้างสินเชื่อธุรกิจกลุ่มพาณิชย์ ซึ่งคิดเป็นสัดส่วน 

รอ้ยละ 15.6 ของสนิเช่ือธุรกิจ หดตัวชะลอลงท่ีรอ้ยละ -3.05 จากชว่งเดียวกันของปีก่อน ยอดคงค้าง 

สินเช่ือธุรกิจกลุ่มสาธารณูปโภค ซ่ึงคิดเป็นสัดส่วนร้อยละ 7.8 ของสินเชื่อธุรกิจ หดตัวชะลอลง 

ร้อยละ -3.58 จากช่วงเดียวกันของปีก่อน และยอดคงค้างสินเช่ือธุรกิจกลุ่มบริการ ซึ่งคิดเป็น

สัดส่วนร้อยละ 7.8 ของสินเช่ือธุรกิจ หดตัวชะลอลงท่ีร้อยละ -1.97 จากช่วงเดียวกันของปีก่อน 

ขณะท่ี ยอดคงค้างสินเชื่อธุรกิจกลุ่มอุตสาหกรรม ซึ่งคิดเป็นสัดสว่นร้อยละ 16.0 ของสินเชื่อธุรกิจ 

หดตัวเรง่ขึ้นท่ีร้อยละ -2.79 จากชว่งเดียวกันของปีก่อน และยอดคงค้างสินเชื่อธุรกิจกลุ่มก่อสร้าง  

ซึง่คิดเป็นสัดสว่นรอ้ยละ 2.5 ของสนิเชื่อธุรกิจ หดตัวเรง่ขึน้ท่ีรอ้ยละ -6.26 จากชว่งเดียวกันของปีก่อน  

นอกจากน้ี ยอดคงค้างสินเชื่อธุรกิจกลุ่มอ่ืน ๆ ซึ่งมีสัดส่วนร้อยละ 5.1 ของสินเชื่อธุรกิจ ขยายตัว 

เรง่ขึ้นท่ีร้อยละ 15.17 จากชว่งเดียวกันของปีก่อน
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      ภาพที่่� 8 การขยายตััวของสิินเชื่่�อธุุรกิิจ

ท่ีมา: ธปท. / ประมวลผลโดย สศค.

ภาพที่่� 9 โครงสร้า้งสิินเชื่่�อ
เพื่่�อการอุุปโภคบริโิภค

ท่ีมา: ธปท. / ประมวลผลโดย สศค.

	 ในไตรมาส 2 ปี 2568 ยอดคงค้างเงินให้ 

สินเชื่อเพื่อการอุปโภคบริโภคของธนาคารพาณิชย์

ท้ังระบบหดตัวชะลอลงจากไตรมาสก่อนหน้า  

(ภาพท่ี 9 และภาพท่ี 10) โดยยอดคงค้างสินเชื่อ 

เพ่ือซื้ อรถหรือเช่าซ้ือรถยนต์และจักรยานยนต์  

ซึ่งคิดเป็นสัดส่วนร้อยละ 18.9 ของสินเชื่ออุปโภค

บริโภค หดตัวชะลอลงท่ีร้อยละ -10.93 จากช่วง

เดียวกันของปีก่อน และยอดคงค้างสินเชื่ อบัตร 

เครดิต ซึ่งคิดเป็นสัดส่วน 4.0 ของสินเช่ืออุปโภค

บริโภค หดตัวชะลอลงท่ีร้อยละ -1.51 จาก 

ช่วงเดียวกันของปีก่อน สอดคล้องกับปริมาณการใช้จ่ายผ่านบัตรเครดิตท่ียังคงหดตัวในช่วงเวลา 

ดังกล่าง (ภาพท่ี 11) ขณะท่ี ยอดคงค้างสินเชื่อเพื่อท่ีอยูอ่าศัย ซึ่งคิดเป็นสัดสว่นร้อยละ 51.8 ของ 

สินเชื่ออุปโภคบริโภค ขยายตัวชะลอลงท่ีร้อยละ 0.05 จากช่วงเดียวกันของปีก่อน นอกจากน้ี  

ยอดคงค้างสนิเช่ืออุปโภคบรโิภคอ่ืน ๆ  ซึ่งมีสดัสว่นรอ้ยละ 25.3 ของสนิเชื่ออุปโภคบริโภค ขยายตัว

ชะลอลงท่ีร้อยละ 0.14 จากชว่งเดียวกันของปีก่อน
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	 สำ�หรับหน้ีภาคครัวเรือน ณ ไตรมาส 1 ปี 2568 มียอดคงค้างอยูท่ี่ 16.35 ล้านล้านบาท หรือ

คิดเป็นร้อยละ 87.4 ของ GDP ลดลงจากไตรมาสก่อนหน้าท่ีอยูท่ี่ 16.43 ล้านล้านบาท หรือคิดเป็น

ร้อยละ 88.4 ของ GDP  ขณะท่ี GDP ณ ราคาปัจจุบันท่ีขยายตัวร้อยละ 3.6 จากชว่งเดียวกันปีก่อน 

(ภาพท่ี 12 และ ภาพท่ี 13) ท้ังน้ี หากไม่รวมสินเช่ือท่ีครัวเรือนกู้เพื่อไปใช้ในการประกอบธุรกิจ  

ยอดหน้ีครัวเรือนจะอยูท่ี่ 13.4 ล้านล้านบาท หรือคิดเป็นร้อยละ 71.8 ของ GDP 

ภาพที่่� 11 การใช้้จ่่ายผ่่านบััตรเครดิิต ภาพที่่� 10 การขยายตััวของสิินเชื่่�อ
เพื่่�อการอุุปโภค

ท่ีมา: ธปท. / ประมวลผลโดย สศค.ท่ีมา: ธปท. / ประมวลผลโดย สศค.

ภาพที่่� 12 ระดัับหนี้้�ภาคครัวัเรือืนและอััตราส่่วนต่่อ GDP

ท่ีมา: ธปท. / ประมวลผลโดย สศค.
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	 หน้ีครัวเรือน ณ ไตรมาสท่ี 1 ปี 2568 มีทิศทางชะลอลงในเกือบทุกหมวด โดยสินเชื่อเพื่อซื้อ 

อสังหาริมทรัพย์ขยายตัวชะลอลงท่ีร้อยละ 1.9 จากช่วงเดียวกันปีก่อน จากไตรมาสก่อนหน้า 

ท่ีขยายตัวร้อยละ 2.2 จากชว่งเดียวกันปีก่อน สินเชื่อ/เชา่ซื้อยานยนต์หดตัวร้อยละ -10.0 สินเชื่อ

เพื่อการประกอบอาชีพหดตัวท่ีร้อยละ -0.4 สินเชื่อซ้ือ/เช่าซื้อรถยนต์หรือรถจักรยานยนต์หดตัว 

ท่ีร้อยละ -4.6 จากชว่งเดียวกันปีก่อน (ภาพท่ี 14)

ภาพที่่� 13 อััตราการขยายตััวของสิินเชื่่�อและหนี้้�ครัวัเรือืน (%YoY)

ท่ีมา: ธปท. ประมวลผลโดย สศค. 
หมายเหตุ: การหา Growth ของหน้ีครัวเรือนและ Nominal GDP จะใช้ข้อมูลบวกกันย้อนหลัง 4 ไตรมาส แล้วนำ�มาคำ�นวณหา Growth  

ภาพที่่� 14 อััตราการเติิบโตของหนี้้�ภาคครัวัเรือืนแต่่ละประเภท (%YoY)

ท่ีมา: ธปท. ประมวลผลโดย สศค.
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ภาพที่่� 15 สััดส่่วนหนี้้�ที่่�ไม่่ก่่อให้้เกิิดรายได้้ (NPL) 
และเงิินให้้สิินเชื่่�อกล่่าวถึึงเป็น็พิิเศษ (SM) ต่่อสิินเชื่่�อรวม (ร้อ้ยละ)

ท่ีมา: ธปท. ประมวลผลโดย สศค.

	 สำ�หรับสัดสว่นหน้ีเสีย (NPL) ของหน้ีครัวเรือน ณ ไตรมาส 1 ปี 2568 อยูท่ี่ร้อยละ 3.41 ของ

สนิเชื่อรวม ปรบัเพิม่ขึ้นจากไตรมาสท่ี 4 ปี 2567 (ร้อยละ 3.26 ของสนิเชื่อรวม) ขณะท่ีเงินให้สนิเช่ือ 

ท่ีกล่าวถึงเป็นพเิศษ (SM) ของหน้ีครวัเรอืน ณ ไตรมาส 1 ปี 2568 อยูท่ี่รอ้ยละ 7.81 ของสนิเช่ือรวม  

เพิม่ข้ึนจากไตรมาสก่อนหน้าและยงัถือว่ายงัคงอยูใ่นระดับสงูและมากกว่าหน้ีเสยี (NPL) ประมาณ  2  เท่า  

โดยหากพจิารณาองค์ประกอบเงินให้สนิเช่ือท่ีกล่าวถึงเป็นพเิศษของหน้ีครวัเรอืนแยกตามประเภท 

พบว่า SM รถยนต์มีสัดส่วนมากท่ีสุดอยู่ท่ีร้อยละ 15.78 ของสินเช่ือรวม ขณะท่ีสัดส่วน SM ของ

หน้ีครัวเรือนประเภทบัตรเครดิต ท่ีอยู่อาศัย ส่วนบุคคลอ่ืน ๆ และบัตรเครดิต อยู่ท่ีร้อยละ 6.16  

ร้อยละ 5.58 ของสินเชื่อรวม และร้อยละ 4.74 ตามลำ�ดับ ซ่ึงสถานการณ์ดังกล่าวยังจำ�เป็นต้อง

ติดตามอยา่งใกล้ชิด (ภาพท่ี 15 และ ภาพท่ี 16)
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ภาพที่่� 16 สััดส่่วนเงิินให้้สิินเชื่่�อกล่่าวถึึงเป็น็พิิเศษ (SM) ของหนี้้�ครัวัเรือืน ต่่อสิินเชื่่�อรวม 
แยกตามประเภท (ร้อ้ยละ)

ท่ีมา: ธปท. ประมวลผลโดย สศค.

	 กล่าวโดยสรุป ณ สิ้นไตรมาสท่ี 2 ปี 2568 ยอดคงค้างสินเชื่อในสถาบันการเงินท่ีรับฝากเงิน

หดตัวชะลอลงจากไตรมาสก่อน ขณะท่ี ยอดคงค้างเงินฝากในสถาบันรับฝากเงินขยายตัวเร่งขึ้น 

จากไตรมาสก่อนหน้า นอกจากน้ี ยอดคงค้างเงินให้สนิเชื่อธุรกิจของธนาคารพาณชิยท้ั์งระบบขยาย

ตัวเร่งขึ้นจากไตรมาสก่อนหน้า และยอดคงค้างเงินให้สินเชื่อเพ่ือการอุปโภคบริโภคของธนาคาร

พาณิชย์ท้ังระบบหดตัวชะลอลงจากไตรมาสก่อนหน้า ท้ังน้ี คาดว่าอัตราดอกเบี้ยเงินฝากและอัตรา 

ดอกเบี้ยเงินกู้ยังคงอยู่ในระดับต่ำ�  ภายใต้กรอบการดำ�เนินนโยบายการเงินท่ีมีเป้าหมายรักษา

เสถียรภาพราคา โดยคณะกรรมการนโยบายการเงิน (กนง.) เห็นว่าการปรบัลดอัตราดอกเบ้ียนโยบาย 

เพื่อให้ภาวะการเงินเอ้ือต่อการปรับตัวของภาคธุรกิจและช่วยบรรเทาภาระของกลุ่มเปราะบาง  

นอกจากน้ี ในช่วงครึ่งหลังปี 2568 มีแนวโน้มชะลอลงจากช่วงครึ่งแรกของปีจากผลกระทบ 

ท้ังทางตรงและทางอ้อมของมาตรการภาษีสหรัฐฯ และจำ�นวนนักท่องเท่ียวกลุ่มระยะใกล้ท่ีลดลง 

ตามการแข่งขันในภูมิภาคท่ีรุนแรงขึ้น ซึ่งมีผลกระทบต่อรายได้ของธุรกิจ SMEs ลูกจ้าง  

และผู้ประกอบอาชีพอิสระ รวมถึงการติดตามมาตรการทางการเงินเพื่อลดต้นทุนทางการเงิน 

และบรรเทาภาระหน้ีของกลุ่มเปราะบาง ท้ังน้ี สำ�หรับความม่ันคงของธนาคารพาณิชย์ในปัจจุบัน

พบว่ายังคงมีความแข็งแกร่งและมีเสถียรภาพ อย่างไรก็ดี ธนาคารพาณิชย์มีสัดส่วนเงินกองทุน 

ต่อสินทรัพย์เสี่ยงท่ีอยู่ในระดับสูงกว่าเกณฑ์อย่างต่อเน่ือง โดยเงินกองทุนต่อสินทรัพย์เสี่ยง  

ณ เดือนมิถุนายน 2568 ยังคงอยูใ่นระดับสูงท่ีร้อยละ 21.08 ซึ่งยังคงสูงกว่าเกณฑ์เงินกองทุนขั้นต่ำ�

ท่ีธนาคารแห่งประเทศไทยกำ�หนด
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บทวิเคราะหเ์ศรษฐกิจ: 
Macroeconomic Analysis Briefings
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Primate Cities and Economic Centralisation: 

From Bangkok to London

Executive Summary  

Purpose: 

• Investigates Bangkok’s role as a primate city in Thailand’s economy and how this status 

contributes to spatial inequality and long-term economic challenges 

Definition: 

• A primate city, defined by Jefferson (1939), is one with population and economic activity 

significantly exceeding other cities 

The author gratefully acknowledges the insightful guidance of Pisit Puapan (Director, Macroeconomic Policy Division), 
Pongnakorn Pochakorn (Expert in Macroeconomics), Norabajra Asava-vallobh (Director, Economic Data Innovation and 
Research Section), and Kawin Iamtrakul (Senior Economist).
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Spatial Inequality & Methodology:

• Economic activity and infrastructure heavily concentrated in Bangkok and the Eastern  

	 Economic Corridor 

• The northeastern region, with 33% of Thailand’s population, remains underdeveloped 

• Local Moran’s I spatial analysis shows economic clustering around Bangkok and weak  

	 spatial correlation elsewhere 

Broader Economic Concerns:

• Thailand faces stagnant growth, declining competitiveness, and its transition into a  

	 super-aged society 

• These trends are worsened and in fact may stem from the regional inequality and  

	 overcentralisation 

London Case Study:

• London’s GPP per capita is 70% higher than the country’s second city 

• Contributes 27% of UK tax revenue despite being 12.5% of the population 

• Regional disparities in the UK have led to structural economic weaknesses 

Policy Lessons:

• The UK’s “Levelling Up” policy attempted to address inequality but failed due to  

	 underinvestment and poor disbursement 

• Highlights need for long-term, consistent, well-funded regional development strategies 

Recommendations for Thailand: 

• Invest in secondary cities, regional infrastructure, and economic decentralisation 

• Avoid overdependence on a single urban hub for sustainable national development 

• Thailand’s economic future depends not on weakening Bangkok’s role, but on helping 	

	 the rest of the country grow alongside it
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Introduction 

This research paper seeks to investigate the role Bangkok has in the modern Thai economy, 

especially laying emphasis on the term ‘primate city’ that Mark Jefferson defined in 

1939. Primate cities are cities in a country with populations and economic activity 

disproportionately greater than those of any other city in the country - in Thailand’s case 

provinces serve as the functional equivalent of cities. Some other examples of primate 

cities include Mexico City, Jakarta, Tokyo, Paris, and London. This topic is of particular 

importance because spatial disparities across and within regions have proven to be  

a contributor to the persistence of income inequality (World Bank, 2023) - a core issue 

that can lead to other economic and socio-economic challenges. 

In addition to income inequality, Thailand currently faces a combination of economic 

challenges such as stagnant growth and declining competitiveness - all of which directly 

contribute to increased fiscal strain. On top of this, the country will soon become a super-aged  

society, which will significantly raise the dependency ratio (Paitoonpong, 2023). Notably, 

rising expenditures on welfare and healthcare, coupled with shrinking tax revenues from 

a smaller workforce will further strain the government’s fiscal capacity. To that end,  

a constrained budget would decrease the level of public investment possible, weakening 

long-term economic growth further. 

While there is a declining trend in total income and consumption inequalities, Lekfuangfu 

et al’s (2020) preliminary investigation has found that the drivers behind this are not 

sustainable because of Thailand’s transformation into a super-aged society. 

What is the significance of the term primate cities given this? 

Countries with primate cities all significantly depend on their primate city for economic 

output, making large parts of their country’s GDP. In addition, this is usually where  

a large proportion of the population is concentrated due to the prosperity and economic 

opportunities it offers. As of 2024, Bangkok made up around 13% of the country’s 

population while around 25% of the population live within the surrounding Bangkok 
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Metropolitan Region (Walderich, 2025). However, this overdependence on a single city for 

long term economic growth is not sustainable (Jefferson, 1939). Research from this paper 

has shown that stagnant growth, declining competitiveness and income inequality are all 

in some way caused by regional inequality - the overemphasis on Thailand’s primate city. 

This paper offers a unique perspective on Bangkok using a case study of London, which 

can also be viewed as a primate city. This comparative analysis is possible from the fact 

that London is also the ‘economic powerhouse’ of the country, just like Bangkok is.  

It explores the implication of a country with a primate city in a high income economy 

context, offering insight into the future of what Thailand may be like. It also explores  

a past policy to deal with regional inequality. 

The paper also explores secondary cities. As Roberts et al. (2022) argues, the performance 

of national economies also depends on a well functioning system of secondary cities.  

It is these cities that pass many of the resources, goods, and services to rural and regional 

areas. As a neglected area of urban policy research and development, secondary cities are 

therefore not maximised to their potential yet. 
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Primate cities

What exactly is a primate city?

Primate cities, as defined by Mark Jefferson in 1939, are the largest cities in a country with 

populations and economic activity disproportionately greater than those of any other city. 

Jefferson suggested a population threshold of at least twice that of the second-largest 

city, also emphasising that such cities are more than twice as significant in economic, 

cultural and political terms. While analysts today often use gross provincial product (GPP) 

to measure regional output, Jefferson’s original concept still captures the core idea of  

a primate city. 

As of 2023, Bangkok Metropolis’ Gross Provincial Product (GPP) was 5.17 times larger 

than the next province, Chon Buri (NESDC, 2023) (the Gross Provincial Product per capita 

was 1.14 times larger). The population of Bangkok Metropolis was 3.65 times larger than 

the next province, Nakhon Ratchasima (ibid). This classifies Bangkok as a primate city. 

Jefferson (1939) illustrated this concept when he wrote about Copenhagen, Denmark: 

“Why does the ambitious Dane go to Copenhagen? To attend the university, to study art 

or music, to write for the press, to attend the museum and the theater, to buy or sell if 

he has unusual wares or wants unusual wares. Because he keeps hearing and reading of 

men who live there, men whom he is keen to meet face to face. Perhaps he means to try 

his wits against them. Or his business capacity has outgrown his home city, and he hopes 

to find more opportunity in the capital, to make more money”

Reading this, one may draw on the similarities that Copenhagen shares with Bangkok. 

Like Copenhagen, Bangkok draws individuals seeking education, job opportunities, and 

social mobility from across the country. 

How did Bangkok become a primate city? 

Over the past three decades, Thailand has seen stable economic growth. During the 

early development phases, the underlying assumption for significant investment into 

Bangkok was that the benefits of economic development would ‘trickle down’ to other 

regions in the country. The consequences of this was that the majority of resources were 
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continuously pulled to support industrial production, which started with concentration in 

Bangkok (Wuttisorn et al 2014). While this led to increased industrial growth, labourers in 

the agricultural sector migrated toward the industrial sector in order to capture benefits 

of growth. As a result of this, many provincial areas were left underdeveloped and lacking 

a diverse workforce. Economic activity became centralised. 

From the 1970s until the Asian Financial Crisis, rapid economic growth occurred primarily 

in Bangkok and the Bangkok Metropolitan area only. As a result, Thailand’s wealthiest have 

benefited the most from economic growth and there is clear evidence that inequality has 

risen in key areas such as education, health and political participation (Lao et al, 2019). 

Jefferson had also noted another key characteristic of primate cities. He argued that once 

the city was larger than any other in its country, this mere fact gave it an impetus to grow 

that cannot affect any other city, and it would draw away from all of them in character as 

well as size (Jefferson, 1939). Clearly, based on the explanation above this is very much true. 

Figure 1  Cluster Analysis

Source: NESDC (2023), processed using Geoda
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Through an analysis using the univariate Local Moran’s I to identify spatial autocorrelation, 

the local indicators of spatial association (LISA) cluster map in Figure 1 displays relationship 

between provinces and their neighbours. The calculation here uses a dataset of the GPP 

per capita of all 77 provinces in Thailand from 2023. The 13 provinces with High-High 

clusters are provinces with high GPP per capita surrounded by neighbors that also have 

high GPP per capita. The strong positive spatial autocorrelation demonstrates a regional 

concentration of economic activity. Naturally, these provinces include Bangkok and its 

surrounding Bangkok Metropolitan Region. Notably, it also includes some eastern provinces 

like Chonburi and Rayong, both part of the Eastern Economic Corridor (EEC). 

The model found that 47 provinces’ p-value showed no statistically significant spatial 

autocorrelation in GPP per capita. This suggests that the majority of regions in Thailand 

have economies that don’t strongly influence or resemble their neighbours. 

Through this methodology, it can be seen that Thailand’s economic geography is highly 

spatially unequal. The Bangkok Metropolitan region and EEC zone is clearly identified 

as economically significant, while the northeastern region remains a Low-Low cluster.  

The fact that the northeastern (isan) region is the country’s largest and most populous 

region, accounting for 33% of Thailand’s total population (Lao et al, 2019) underscores 

the need to ensure that growth is more equally distributed. It reveals the need for targeted 

regional development policies - such as using the EEC as a model. 
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London case study

Implications of a country overreliant on one city: Case study of London

Despite Thailand’s current status as an upper-middle income economy, it is crucial 

to consider the implications of continued spatial inequality as the country progresses 

toward high-income status. Therefore, this case study of London provides valuable insight 

into the core challenges Thailand is likely to encounter if regional disparities remain 

unaddressed.    It underscores the importance for Thai policymakers to effectively address 

spatial inequality, drawing on the example of London’s disproportionate dominance over 

the UK economy. As argued by (Wright, 2013), the long standing neglect of such disparities 

has contributed to significant structural economic problems seen today, posing serious 

challenges for the British government. 

Figure 2 below is a univariate Local Moran’s I LISA cluster map of Great Britain, for the 

variable of log GPP per head. The majority of regions show no statistically significant spatial 

correlation, meaning that their log GPP per head values are randomly distributed with  

no clear clustering. However, there are 13 regions with High-High correlation in which  

the majority is located in and around London. This is one method that clearly shows 

London’s strong economy and high productivity spill over into surrounding areas, 

underlining the importance of reducing regional disparities through investment outside 

London to promote regional balance. This data also discredits the argument that trickle 

down effects will occur from London out to other cities and regions. Massey (2013), 

shows that London’s lead over the rest of the UK has progressively widened over the past 

half century and even if geographical trickle down does work, it is likely to be subject to  

a distance decay effect. 

It is important to highlight that the regional trend shown in this map is similar to that of 

Figure 1, where the capital city or, in this context, the primate city has the most significant 

p-value. 
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Figure 2

Source: Office for National Statistics (2022), processed using Geoda

Looking at economic indicators, it is evident that the UK has become overreliant on 

London. As put by Burn-Mordoch (2023), London is what “keeps Britain economically 

afloat”. In examining its significance as a primate city, previously discussed in the section 

above, London’s GPP per capita is 70% higher than the second largest city of Manchester  

(6.11 times higher in terms of GPP) (Economics Explained, 2024) - well surpassing the 2:1 

threshold used. Notably, in 2024 alone, London contributed to approximately 27% of the 

country’s total tax revenue. This value is of particular concern due to the fact that London 

makes up only 12.5% of the UK population - again, highlighting the disproportionate 

reliance on London. Further analysis by the Financial Times, drawing on OECD regional 

accounts data, reinforces this even more. If London’s economic output and population 

were excluded from national statistics, British living standards would fall by an estimated 

14 per cent. In relative terms, removing Amsterdam, the capital of Netherlands, would 

only cause a 5 per cent decrease, while removing Munich, Germany’s most productive 

city, would result in just a 1 per cent decline. 
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Moreover, all regions in the UK, except for London and its surrounding areas, receive more 

money from the central government than it contributes (Jackson, 2018). As a result of 

this, fiscal transfers to poorer parts of the country are effectively quite over-reliant on 

that 12.5% of the population. As Coady (2025) describes, for the majority of time, fiscal 

transfers were concentrated more on lower-income households. London, the nation’s 

economic dynamo, ‘the goose lays the golden egg’ (Martin & Sunley, 2023) that benefits 

the rest of the UK through surplus taxes paid by London businesses and residents that 

help to support nation-wide social and public services raises questions about long-term 

sustainability and also poses a real economic risk to the country. 

As supported by Jolly (2021) and Hayward (2025), the logical conclusion that can be 

drawn from this is that for the UK to be fit for the future, prosperity must rise right across  

the country - this includes investment in infrastructure and skill. Indeed, it is unsurprisingly 

argued by Andy Haldane, then Chief Economist at the Bank of England, that unlocking 

the potential of secondary cities could unlock 100 billion pounds nationally, providing 

the much needed increase in government revenue. 

Past policy: ‘Levelling up’

The levelling up policy was introduced under Boris Johnson’s government. It made 

redressing the balance of regional differences a central goal for the conservatives. Similar 

to Wright’s (2013) analysis of regional disparities in the UK, the levelling up policy was 

not about bringing London down, but about bringing everywhere else up - specifically 

addressing the North-South divide. 

The levelling up policy’s mission can be characterised by four particular areas, being:  

1) To boost productivity, pay, jobs and living standards 2) Spread opportunity and improve 

public services 3) Restore a sense of community, local pride and belonging 4) Empower 

local leaders and communities. The central goal of this policy was to spread opportunities 

across the UK so that young people would not have to leave their hometowns to succeed, 

simultaneously promoting growth in the ‘left behind’ regions as well. 
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The conservative government attributed regional wage disparities largely to differences in 

individual skill levels. This belief informed their emphasis on educational reform, particularly 

for children. Take for example the contrast between Grimsby and London: fewer than 1 in 5 

children who grow up in Grimsby go on to obtain a degree, compared to the 1 in 3 children 

in London (IFS, 2022). Naturally, those who have attained degrees will have more access 

to higher income jobs and opportunities. This difference is further exacerbated by the 

brain drain - the loss suffered by a region as a result of the emigration of highly qualified 

individuals - from poorer communities (AER, 2020). In the case of Grimsby, this means that 

even among the small proportion of residents who attain degrees, many leave in search 

of better opportunities in wealthier areas. In fact, by the age of 27, half of the graduates 

who grew up in Grimsby had moved away. 

Under the levelling up policy, the government had aimed that by 2030, the number of 

primary school children achieving the expected standard in reading, writing and maths will 

have significantly increased. In England, 90% of children will have achieved the expected 

standard. However, in June 2023 (last data available), only 60% of children in England 

met the expected standard.

Why was it a failure? 

The slow pace of change speaks to the importance of long-term strategy with consistent 

delivery. The fundamental challenge of deep-seated geographic inequalities meant that 

decades of underinvestment in regions could not be fixed overnight. While the Boris 

government argued that shifting the existing profile of government spending to more 

deprived areas will itself spur levelling up, this was only applicable if billions of new 

investment took place which did not occur. 

In addition, to just improve educational attainment without creating high-skilled jobs would 

almost guarantee skilled individuals would simply move elsewhere. Paradoxically, creating 

jobs but not providing enough opportunities for skill enhancement would lead to highly 

skilled individuals from elsewhere moving in, not necessarily benefiting local residents. 
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If Thailand continues to grow with a relatively centralised economy, the structural issues 

associated with the disproportionate concentration of economic and political power, 

similar to those seen in Britain with London, are likely to continue and worsen. 

Conclusion

This paper has successfully investigated the role of Bangkok in the perspective of a primate 

city. It has analysed how Bangkok’s overwhelming dominance in Thailand’s economic 

landscape both reflects and leads to a continued cycle of spatial inequalities. Drawing on 

Jefferson’s (1939) original definition of primate cities and comparing Bangkok with London, 

it underscores the fact that an overconcentration of population, economic activity, and 

political power in a single city poses long-term challenges to economic development.  

The case study of London illustrates that even in high-income countries, unresolved 

regional disparities is a core problem to structural economic weaknesses and fiscal strain. 

Thailand’s economic trajectory reveals many of the same warning signs including but 

not limited to, stagnant growth, underdeveloped secondary cities and increasing fiscal 

burdens. The clustering of wealth and opportunity in Bangkok and the Eastern Economic 

Corridor, although leading to national output, leaves the majority of regions like the 

Northeast economically isolated and underutilised. The univariate Local Moran’s I analysis 

for both Thailand and the United Kingdom reinforces this similar spatial divide, revealing 

a sharp contrast between high-performing regions and large areas of the country with  

no significant economic clustering. 

The United Kingdom’s attempt to correct such imbalances through the levelling up policy 

is a representation of the immense difficulty of reversing decades of regional neglect. 

While the framework and most importantly the aims of the policy were clear, inconsistent 

execution and insufficient investment was the key factor for its under-targeted results. 

This is a particularly important lesson for Thailand to learn from. 

If Thailand wishes to move into a high-income status sustainably, it must prioritise spatially 

inclusive development. The research from this paper has shown that strengthening 
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secondary cities, investing in regional infrastructure and overall economic decentralisation 

is key to this. Doing so would not only reduce regional inequality but also unlock untapped 

economic potential to propel Thailand’s economic growth. Therefore, it can be argued 

that the success of Thailand’s economic future depends not on weakening Bangkok’s 

central role, but on building up the rest of the country to thrive alongside it. 
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สถานการณ์ของตลาดทนุไทยในปัจจุบนั 

และความท้าทายในปี 2568

1. บทนำ�

	 ในชว่งท่ีผา่นมาดัชนีตลาดหลักทรพัย์แหง่ประเทศไทย (SET Index) ได้เผชิญกับความท้าทาย 

มาอยา่งต่อเน่ือง โดยนับต้ังแต่ปี   2556  ผลตอบแทนจากการลงทนุรายปีสว่นใหญติ่ดลบ และยงัไมส่ามารถ 

ทำ�จุดสงูสดุใหม่ได้นับต้ังแต่ปี 2561 ท่ีระดับ 1,802.80 จุด อีกท้ังแนวโน้มการปรบัตัวลดลงต่อเน่ืองใน

ชว่ง 10 ปีท่ีผา่นมาได้สง่ผลกระทบต่อนักลงทนุทกุกลุม่ อาทิ นักลงทนุรายบุคคล บญัชบีรษัิทหลักทรพัย ์ 

นักลงทนุสถาบนั และนักลงทนุต่างประเทศ โดยปัญหาน้ีสรา้งความกังวลอยา่งยิง่ต่อนักลงทนุรายบุคคล 

ท่ีต้องการออมเงินเพื่อวัยเกษียณ เน่ืองจากอัตราผลตอบแทนเฉล่ียย้อนหลัง 3, 5 และ 10 ปีของ

ดัชนี SET Index ล้วนติดลบ ทำ�ให้เงินลงทุนไม่เติบโตตามท่ีคาดหวัง สวนทางกับตลาดทุนโลก 

ผูเ้ขยีน: นายพงศธร รชีัยวิจิตรกลุ เศรษฐกร ระดับปรญิญาตร ีและนายธนดล เชฏฐกลุ เศรษฐกร (ปรญิญาตร)ี กองนโยบายเศรษฐกิจ
มหาภาค สำ�นักงานเศรษฐกิจการคลัง ขอขอบคุณนายณัฐพล ศรีพจนารถ ผู้อำ�นวยการส่วนการวิเคราะห์เศรษฐกิจมหภาค สำ�หรับ 
ข้อแนะนำ� อน่ึง บทความนีเ้ป็นความคิดเหน็ของผูเ้ขยีน ไมไ่ด้สะท้อนความคิดเหน็ของหน่วยงาน
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2. ภาพรวมสถานการณ์ในปัจจุบนัของตลาดทนุไทย

	 สถานการณ์ตลาดทุนไทยในปัจจุบัน จากตลาดหลักทรัพย์แห่งประเทศไทย (SET) รายงาน

ตัวเลขดัชนี SET Index ณ วันท่ี 30 เมษายน 2658 ปิดท่ีระดับ 1,089.56 จุด ปรับตัวลดลง 

ร้อยละ -5.19 จากเดือนก่อนหน้า มีปริมาณซ้ือขายเฉล่ียต่อวันในเดือนมิถุนายน 2568 อยู่ท่ี  

39,663 ล้านบาท นักลงทุนต่างชาติขายสุทธ ิ-7,941 ล้านบาท ต้ังแต่ต้นปี 2568 นักลงทุนต่างชาติ 

ขายสุทธิรวม -78,690 ล้านบาท ท้ังน้ี เม่ือเปรียบเทียบผลตอบแทนต้ังแต่ต้นปี 2568 จนถึง 

ชว่งครึ่งปีแรก พบว่าตลาดทนุไทยให้ผลตอบแทนเป็นอันดับรั้งท้ายเม่ือเทียบกับ 9 ดัชนีหลักท่ัวโลก 

ในชว่งเวลาเดียวกัน ดังในตารางท่ี 1

หมายเหตุ: ข้อมูล ณ วันท่ี 17 กรกฎาคม 2568
ท่ีมา: www.Investing.com 

ท่ีเติบโตได้ดีจากการพัฒนาทางเทคโนโลยีท่ีก้าวหน้าอย่างรวดเร็ว แม้ในช่วงต้นปี 2568 ภาครัฐ 

จะออกมาตรการช่วยกระตุ้นตลาดทุนไทยกว่า 20,000 ล้านบาทแล้ว แต่มาตรการดังกล่าวยังคง 

ไม่เพียงพอสำ�หรบัการฟื้ นฟูตลาดทนุไทย นอกจากน้ีตลาดทนุไทยยงัต้องเผชญิกับความท้าทายต่าง ๆ   

จากท้ังปัจจัยภายในและภายนอกประเทศ ดังน้ันหากตลาดทุนไทยไม่ได้รับการกำ�กับดูแลและ 

มีแนวทางการพัฒนาท่ีชัดเจนในระยะยาว ก็อาจจะเผชิญกับความเส่ียงท่ีเงินลงทุนจะไหลออก 

อยา่งต่อเน่ือง ดังน้ันการพฒันาตลาดทนุไทยให้เติบโตอยา่งยัง่ยนืควบคู่ไปกับเศรษฐกิจของประเทศ

จึงเป็นสิ่งท่ีสำ�คัญอยา่งยิ่ง

Stock Market %YTD

KOSPI (เกาหลีใต้) +33.04%

Hang Seng (ฮ่องกง) +22.00%

DAX (เยอรมัน) +21.92%

VN 30 (เวียดนาม) +21.91%

FTSE 100 (อังกฤษ) +9.59%

S&P 500 (สหรัฐอเมริกา) +6.50%

Nifty 50 (อินเดีย) +6.48%

Nikkei 225 (ญี่ปุ่น) -0.01%

SET (ไทย) -14.51%

ตารางที ่1: ตารางแสดงผลตอบแทนของตลาดหลักทรพัย์ 9 แหง่
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	 จากตารางท่ี 1 พบว่า ผลตอบแทนจากตลาดทุนไทยใน 6 เดือนแรกของปี 2568 ตลาดทนุไทย 

ปรับตัวลดลงกว่าร้อยละ -14.51 ซึ่งสวนทางกับตลาดทุนในต่างประเทศท่ีส่วนใหญ่ท่ีมีแนวโน้ม 

ปรับตัวขึ้นเป็นบวกจากปีท่ีผ่านมา ได้แก่ เกาหลีใต้ปรับตัวขึ้นร้อยละ 33.04 ฮ่องกงปรับตัวขึ้น 

ร้อยละ 22.00 และเยอรมันปรับตัวขึ้นร้อยละ 21.91 ตามลำ�ดับ 

	 สำ�หรับด้านความเช่ือม่ันของนักลงทุนต่อตลาดทุนไทย ซึ่งสะท้อนจากดัชนีความเชื่อม่ัน 

นักลงทุน (Investor Confidence Index: ICI) ในเดือนมิถุนายน 2568 พบว่า ดัชนี ICI อยูใ่นระดับ 

58.45 ซึ่งอยู่ในเกณฑ์ “ซบเซา (Bearish)” โดยปัจจัยท่ีมีผลในด้านลบต่อความเชื่อม่ันนักลงทุน 

มากท่ีสดุ ได้แก่ สถานการณท์างการเมือง ความขดัแยง้ระหว่างประเทศ และการไหลออกของเงินทนุ  

ตามลำ�ดับ

	 จากดัชนีความเช่ือม่ันรายกลุ่มนักลงทุนในเดือนมิถุนายน 2568 พบว่า ความเชื่อม่ัน 

กลุม่นักลงทนุบุคคล กลุม่นักลงทนุสถาบัน และนักลงทนุต่างประเทศอยูใ่นเกณฑ์ อยูใ่นระดับ 40-79  

ซึ่งอยู่ในเกณฑ์ “ซบเซา (Bearish)” ในขณะท่ีกลุ่มบัญชีบริษัทหลักทรัพย์ อยู่ในระดับ 0-39  

ซึ่งอยู่ในเกณฑ์ “ซบเซาอย่างมาก (Very Bearish)” ดังน้ันตลาดทุนไทยในปัจจุบันต้องเผชิญกับ 

ความท้าทายจากหลายปัจจัย ได้แก่ นักลงทุนขาดความเชื่อม่ัน และกระแสเงินทุนต่างชาติ 

มีทิศทางไหลออกอยา่งต่อเน่ือง รวมถึงการเขา้ถึงแหล่งลงทนุในหลักทรัพย์ทางเลือกท่ีเข้าถึงได้ง่าย

มากขึ้นและให้ผลตอบแทนท่ีดีกว่า ทำ�ให้ตลาดทุนไทยในสายตาของนักลงทุนในและนอกประเทศ 

มีความสนใจท่ีจะลงทุนในตลาดทุนไทยน้อยกว่าตลาดทุนในต่างประเทศ

ภาพที่่� 1: ดััชนีคีวามเชื่่�อมั่่�นรายกลุ่่�มนัักลงทุุน

ท่ีมา : สภาธุรกิจตลาดทุนไทย (FETCO)
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3. ปัจจัยภายในและปัจจัยภายนอกทีส่ง่ผลกระทบต่อตลาดทนุไทย 

	 สำ�หรบัปัจจัยท่ีทำ�ให้ตลาดทนุไทยเกิดความผันผวนของราคาดัชนี ประกอบด้วย ปัจจัยภายใน

และปัจจัยภายนอก ซึง่การวิเคราะห์ปัจจัยเหล่าน้ีเป็นสิง่จำ�เป็นต่อการประเมินความเสีย่งและโอกาส

ในการลงทุนของนักลงทุน โดยปัจจัยดังกล่าว สามารถแบง่ออกได้ ดังน้ี 

3.1 ปัจจัยภายในท่ีส่งผลกระทบต่อตลาดทนุไทย

	 1) สภาพคล่องของตลาด เป็นหน่ึงในปัจจัยสำ�คัญในการลงทนุ ซึ่งสะท้อนถึงความเช่ือม่ันของ

นักลงทนุได้เป็นอยา่งดี กล่าวคือ สภาพคล่องเปรยีบเสมือนเครื่องมือช้ีวัดสำ�คัญท่ีแสดงถึงสถานการณ์

ของตลาดในปัจจุบันและมักจะถูกนำ�มากล่าวถึงในบทบาทของตลาดทางการเงิน ท่ีแสดงถึง 

ความสามารถในการซื้อขายหลักทรพัย์ในปรมิาณธุรกรรมจำ�นวนมากได้อยา่งรวดเรว็ โดยไมก่ระทบ

ต่อการเปล่ียนแปลงของราคาหลักทรพัย ์ซึง่หลักทรพัยท่ี์มีสภาพคล่องสงู จะชว่ยให้นักลงทุนสามารถ

ค้นพบราคาหลักทรัพย์ได้อย่างมีประสิทธภิาพ ลดต้นทุนทางธุรกรรม นำ�ไปสู่ตลาดท่ีมีเสถียรภาพ

และมีประสิทธิภาพมากขึ้น อย่างไรก็ดีสภาพคล่องของตลาดสามารถเปล่ียนแปลงได้ตลอด 

ในแต่ละตลาด หลักทรัพย์ และชว่งเวลา เชน่กัน

ตารางที ่2: ตารางแสดงมูลค่าการซื้อขายหมุนเวยีนเฉลีย่ต่อวัน 5 ปยี้อนหลัง

มูลค่าการซื้อขาย

หมุนเวยีนเฉลีย่ต่อวัน 

ปรมิาณ (ล้านหุ้น) มูลค่า (ล้านบาท)

ปี 2564 29,976.50 88,443.08

ปี 2565 21,586.60 71,226.17

ปี 2566 13,700.32 51,082.48

ปี 2567 13,213.44 45,079.67

เดือนมกราคม 2568 8,164.21 38,235.20

เดือนกุมภาพันธ ์2568 9,196.51 51,405.83

เดือนมีนาคม 2568 8,357.32 38,096.66

เดือนเมษายน 2568 8,182.23 38,988.29

เดือนพฤษภาคม 2568 8,890.32 42,839.24

เดือนมิถุนายน 2568 8,480.91 39,205.04

เดือนกรกฎาคม 2568 9,248.05 42,053.37 หมายเหตุ: ข้อมูล ณ วันท่ี 31 กรกฎาคม 2568
ท่ีมา: ตลาดหลักทรัพย์แห่งประเทศไทย (SET)
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	 ในปัจจุบนัตลาดหลักทรัพยแ์หง่ประเทศไทย (SET) กำ�ลังเผชญิปัญหาสภาพคล่องของตลาด

เขา้สูส่ภาวะถดถอย สำ�หรับตัวเลขมูลค่าการซื้อขายหมุนเวียนเฉล่ียต่อวัน (Average Daily Turnover :  

ADT) ซึง่แสดง ค่าเฉล่ียของมูลค่ารวมของการซื้อขายหลักทรพัย์ท่ีเกิดขึน้ในแต่ละวัน ภายในระยะเวลา 

ท่ีกำ�หนด จากตารางข้างต้น แสดงถึง แนวโน้มปริมาณการทำ�ธุรกรรมของหลักทรัพย์ในตลาด 

ท่ีลดลงอย่างต่อเน่ือง ท้ังในด้านปริมาณและมูลค่า ซ่ึงเป็นสัญญาณบ่งบอกถึงสภาพคล่องของ

ตลาดโดยรวมกำ�ลังลดลง และอาจส่งผลกระทบทำ�ให้การซื้อขายหลักทรัพย์ในตลาดทำ�ได้ยากขึ้น 

ต้นทุนการทำ�ธุรกรรมสูงข้ึน และเพิ่มความเส่ียงให้กับนักลงทุน สิ่งเหล่าน้ีล้วนเป็นปัจจัยท่ีลดทอน 

ความเชื่อม่ันของนักลงทุน และชะลอศักยภาพการเติบโตของตลาดในอนาคต

	 2) เสถียรภาพทางการเมือง เป็นรากฐานสำ�คัญของระบบเศรษฐกิจในประเทศ เน่ืองจาก 

ส่งผลโดยตรงต่อการปฏิบัติงานของรัฐบาลให้สามารถดำ�เนินการได้อย่างมีประสิทธิภาพ ประเทศ

ท่ีมีเสถียรภาพทางการเมืองท่ีม่ันคงมักจะมีโอกาสเผชิญกับความผันผวนทางเศรษฐกิจได้น้อยกว่า 

ประเทศท่ีเกิดเหตุการณ์ท่ีส่งผลต่อการเปล่ียนแปลงของรัฐบาลบ่อยครั้ง อาทิ การยุบสภา  

การรัฐประหาร และความขัดแย้งระหว่างพรรคการเมือง เหตุการณ์เหล่าน้ีล้วนสะท้อนถึง 

ความไม่ม่ันคงทางการเมือง ซึ่งส่งผลโดยตรงต่อความเชื่ อม่ันของนักลงทุนในแง่มุมปัญหา 

เชิงโครงสร้าง 

	 ในเดือนมิถุนายน 2568 ประเทศไทยกำ�ลังเผชิญกับสถานการณ์ความไม่ม่ันคงทางการเมือง 

จากประเด็นคลิปเสียง และพรรคการเมืองร่วมรัฐบาลถอนตัวและเปล่ียนบทบาททำ�หน้าท่ีเป็น 

ฝ่ายค้าน ส่งผลให้ ดัชนีของตลาดหลักทรัพย์แห่งประเทศไทย (SET Index) ปรับตัวลงจนถึง 

ระดับต่ำ�สุดในรอบ 5 ปี อยู่ท่ีระดับ 1,062.78 จุด และต่อมาภายหลังศาลรัฐธรรมนูญได้มีคำ�สั่ง 

ให้นายกรฐัมนตรหียุดปฏิบัติหน้าท่ีโดยมีผลทันที ในวันท่ี 1 กรกฎาคม 2568 สง่ผลให้ดัชนี SET Index  

ปรบัตัวข้ึนในรอบหลายสัปดาห์ อยา่งไรก็ดี สถานการณดั์งกล่าวทำ�ให้สามารถมองเห็นภาพท่ีชดัเจน

มากยิ่งขึ้นในด้านความสัมพันธ์ระหว่างความเชื่อม่ันของนักลงทุนกับเสถียรภาพทางการเมือง 

เป็นไปในทิศทางเดียวกันอยา่งมีนัยสำ�คัญ
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ภาพที่่� 2: ดััชนี ีSET Index ในช่่วงเกิิดสถานการณ์์ความไม่่มั่่�นคงทางการเมืือง

ภาพที่่� 3: ดััชนี ีSET Index ย้้อนหลััง 5 ปี ี(ปี ี2564 – 2568)

ท่ีมา: ตลาดหลักทรัพย์แห่งประเทศไทย (SET) 

ท่ีมา: ตลาดหลักทรัพย์แห่งประเทศไทย (SET) 

	 3) ความโปร่งใสของบริษัทท่ีจดทะเบียนในตลาด ไม่ใช่เพียงแค่การปฏิบัติหน้าท่ีให้อยู่ 

ภายใต้กรอบของกฎหมาย แต่ยังรวมถึงการเปิดเผยข้อมูลท่ีสำ�คัญต่อสาธารณชนให้ครบถ้วน  

การเข้าถึงข้อมูลได้สะดวก และทันต่อสถานการณ์ปัจจุบัน เพ่ือสร้างความเชื่อม่ันแก่นักลงทุน 

เน่ืองจากนักลงทุนมักให้ความสำ�คัญกับความโปร่งใส่ของบริษัท ซึ่งเป็นหลักเกณฑ์พื้นฐานใน 

การเลือกลงทุนในหลักทรัพย์ต่าง ๆ จากการศึกษาของ McKinsey พบว่า บริษัทท่ีมีความโปร่งใส 

อยูใ่นเกณฑ์ระดับสงู จะสรา้งความเชื่อม่ันให้กับนักลงทนุในระยะยาวสะท้อนผ่านอัตราผลตอบแทน

จากส่วนของผู้ถือหุ้น (ROE) ท่ีสูงกว่าค่าเฉล่ียของอุตสาหกรรมนั้น และความผันผวนของราคา 

หลักทรพัย์อยูใ่นระดับต่ำ� อยา่งไรก็ดี บรษัิทต่าง ๆ  ยังคงมีความกังวลอยา่งมากในการเปิดเผยขอ้มูล

ต่อสาธารณชน จะสง่ผลกระทบเชิงลบแก่บริษัท ทำ�ให้เสียเปรียบคู่แขง่ในอุตสาหกรรม
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	 ในช่วงระยะเวลาไม่ก่ีปีท่ีผ่านมา ประเทศไทยเกิดเหตุการณ์ท่ีมีบริษัทดำ�เนินธุรกิจเก่ียวกับ

สายไฟฟา้และสายเคเบลิ ซึง่เป็นบรษัิทท่ีอยูใ่น SET100 กล่าวคือ ดัชนีซ่ึงประกอบด้วยหุ้นของบรษัิท

จดทะเบียนท่ีมีมูลค่าหลักทรัพย์ตามราคาตลาด (Market Capitalization) สูงสุด 100 อันดับแรก 

ในตลาดหลักทรัพย์แห่งประเทศไทย มีพฤติกรรมการทุจริตทางบัญชี โดยแบ่งเป็นประเด็นปัญหา 

ดังน้ี

	 1) รายจ่ายจากการส่ังซื้อวัตถดิุบท่ีใช้ในการผลิตสนิค้า และการสัง่สนิค้าจากซพัพลายเออรท่ี์เก่ียวขอ้ง 

	 2) รายได้จากยอดคำ�สั่งซื้อจริง แต่ไม่ได้มีการชำ�ระเงินเกิดขึ้น

	 3) การจ่ายภาษีมูลค่าเพิ่ม (VAT) จากการขายท่ีไม่ได้เกิดขึ้นจริง

	 4) การผิดนัดชำ�ระหน้ี

	 จากเหตุการณ์การทุจริตดังกล่าวไม่ได้สร้างความเสียหายเพียงทางตัวเงินเท่าน้ัน แต่ยังส่ง 

ผลกระทบเป็นวงกว้าง โดยเฉพาะอยา่งยิง่ต่อความเชื่อม่ันของนักลงทนุในภาพรวม ถือเป็นบทเรยีน

สำ�คัญท่ีเน้นย้ำ�ว่าความโปร่งใสและธรรมมาภิบาลเป็นหัวใจสำ�คัญของการดำ�เนินธุรกิจอย่างยั่งยืน 

โดยเฉพาะอย่างยิ่งสำ�หรับบริษัทจดทะเบียนในตลาดหลักทรัพย์ การทุจริตท่ีเกิดขึ้นทำ�ให้เห็นถึง 

ความจำ�เป็นในการยกระดับมาตรฐานการกำ�กับดูแลและตรวจสอบภายใน รวมถึงการเพิม่ความเขม้งวด 

ของกฎเกณฑ์จากหนว่ยงานท่ีกำ�กับดแูล เพื่อปกป้องผลประโยชน์ของผู้ลงทุนและรกัษาเสถียรภาพ

ของตลาดทุนในระยะยาว

3.2 ปัจจัยภายนอกท่ีส่งผลกระทบต่อตลาดทนุไทย

	 1) สงครามการค้า ในชว่งต้นปี 2568 ภายหลังการกลับมาดำ�รงตำ�แหนง่ประธานาธบิดีสหรฐัฯ

สมัยท่ี 2 ของ โดนัลด์ ทรัมป์ ในวันท่ี 20 มกราคม 2568 นโยบาย "America First" ได้ถูกนำ�มา 

ยกเป็นประเด็นสำ�คัญอยา่งเป็นรูปธรรมอีกครั้ง ผ่านมาตรการตอบโต้ทางภาษี (Reciprocal Tariff) 

ท่ีเข้มงวด โดยได้ออกคำ�ส่ังประกาศใช้นโยบายอัตราภาษีนำ�เข้าขั้นต่ำ�ร้อยละ 10 สำ�หรับสินค้า 

จากทกุประเทศท่ัวโลก และยงักำ�หนดอัตราภาษีท่ีสงูขึ้นสำ�หรบัประเทศท่ีมีการค้าเกินดลุกับสหรฐัฯ 

ต่อมาภายหลังการเจรจาต่อรองสิ้นสุดลง

	 ในวันท่ี 1 สิงหาคม 2568 รัฐบาลสหรัฐฯ ได้ประกาศอัตราภาษีนำ�เข้าสำ�หรับแต่ละประเทศ

อยา่งเป็นทางการ ซึ่งประเทศไทยต้องเผชญิกับอัตราภาษีนำ�เขา้ท่ีระดับรอ้ยละ 19 โดยมีผลบังคับใช้ 

ต้ังแต่วันท่ี 7 สิงหาคม 2568 เป็นต้นไป
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	 อย่างไรก็ตาม อัตราภาษีนำ�เข้าท่ีประเทศไทยต้องเผชิญล้วนส่งผลกระทบต่อเศรษฐกิจไทย 

ในภาพรวม โดยเฉพาะในด้านการส่งออกและการลงทุน อัตราภาษีนำ�เข้าท่ีสูงข้ึนทำ�ให้สินค้าไทย 

มีราคาแพงขึ้นในตลาดสหรัฐฯ ซึ่งส่งผลกระทบโดยตรงต่อความสามารถในการแข่งขันและ 

การส่งออกของไทย นอกจากน้ีความเส่ียงท่ีเพิ่มสูงขึ้นน้ี อาจส่งผลให้นักลงทุนต่างประเทศขาด 

ความเชื่อม่ันและชะลอการลงทุนในประเทศไทย ซึ่งสะท้อนผ่านตัวเลขมูลค่าการซื้อขายใน 

ตลาดทุนไทยท่ีลดลง ดังตารางท่ี 4 

ตารางที ่3: ตารางแสดงมูลค่าการซื้อขายหมุนเวยีนเฉลีย่ต่อวัน 5 ปยี้อนหลัง

ประเทศ
อัตราภาษีนำ�เข้า %

ก่อนการเจรจา หลังการเจรจา การเปลีย่นแปลง

เมียนมาร์ 44% 40% - 4%

ลาว 48% 40% - 8%

บรูไน 24% 25% + 1%

เวียดนาม 36% 20% - 16%

มาเลเซีย 24% 19% - 5%

อินโดนีเซีย 32% 19% - 13%

ฟิลิปปินส์ 17% 19% + 2%

กัมพูชา 49% 19% - 30%

ไทย 36% 19% - 17%

สิงคโปร์ 10% 10% -

หมายเหตุ: ข้อมูล ณ วันท่ี 1 สิงหาคม 2568
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ตารางที ่4: ตารางแสดงมูลค่าการซื้อขายตามกลุ่มนักลงทุนใน SET 

กลุ่มนักลงทุน
วันที ่1 ส.ค. 2568 

ซื้อ (ล้านบาท) ขาย (ล้านบาท) สุทธิ (ล้านบาท)

สถาบันในประเทศ 4,816.78 6,736.04 -1,919.25

บัญชีบริษัทหลักทรัพย์ 3,007.45 3,482.62 -475.17

นักลงทุนต่างประเทศ 24,393.80 26,292.59 -1,898.80

นักลงทุนในประเทศ 22,368.64 18,075.42 4,293.22

หมายเหตุ: ข้อมูล ณ วันท่ี 1 สิงหาคม 2568
ท่ีมา: ตลาดหลักทรัพย์แห่งประเทศไทย (SET)

	 จากตารางข้างต้น พบว่า สถาบันในประเทศ บัญชีบริษัทหลักทรัพย์ และนักลงทุนรายยอ่ย

ต่างประเทศ มีมูลค่าการขายสทุธ ิ-1,919.25 ล้านบาท, -475.17 ล้านบาท และ -1,898.80 ล้านบาท 

ตามลำ�ดับ ตรงข้ามกับนักลงทุนรายยอ่ยในประเทศ มีมูลค่าการซื้อสุทธ ิ4,293.22 ล้านบาท ตัวเลข

ดังกล่าวแสดงถึง ความกังวลของนักลงทนุต่อการประกาศอัตราตอบโต้ทางภาษี (Reciprocal Tariff) 

ของสหรัฐฯ

	 2) ตลาดคู่แขง่ ตลาดหลักทรพัยใ์นภูมิภาคเดียวกันถือเป็นคู่แขง่โดยตรงของตลาดหลักทรพัย์

แห่งประเทศไทย (SET) โดยเฉพาะในเรื่องของการดึงดูดเงินลงทุนจากต่างประเทศ โดยตลาด 

คู่แขง่สำ�คัญในภูมิภาค ได้แก่ ตลาดหลักทรัพย์สิงคโปร์ (SGX), ตลาดหลักทรัพย์มาเลเซีย (KLSE), 

ตลาดหลักทรัพย์อินโดนีเซีย (IDX) และ ตลาดหลักทรัพย์เวียดนาม (HNX) 
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	 จากภาพ แสดงผลตอบแทน YTD ท้ัง 5 ดัชนีตลาดคู่แขง่ในภูมิภาค พบว่า ตลาดหลักทรัพย ์

แห่งประเทศไทย (SET) ได้ผลตอบแทนน้อยท่ีสุด ท่ีร้อยละ –9.03  ตรงข้ามกับตลาดหลักทรัพย์

เวียดนาม (HNX) ท่ีร้อยละ 19.66 ซึ่งเป็นตลาดหลักทรัพย์ท่ีให้ผลตอบแทนได้สูงท่ีสุดในภูมิภาค

เอเชียตะวันออกเฉียงใต้ 

ภาพที่่� 4: ผลตอบแทน YTD จากทั้้�ง 5 ดััชนีตีลาดคู่่�แข่่งในภููมิิภาค

หมายเหตุ: ข้อมูล ณ วันท่ี 8 สิงหาคม 2568
ท่ีมา: Trading View

4. ความท้าทายของตลาดทนุไทย

	 อุตสาหกรรมการสง่ออกมีบทบาทสำ�คัญอยา่งยิง่ต่อการเติบโตทางเศรษฐกิจของประเทศไทย 

ในภาพรวมการสง่ออกชว่ง 6 เดือนแรกของปี 2568 (เดือนมกราคม - มิถุนายน) ขยายตัวเพิ่มขึ้น 

ร้อยละ 15 เม่ือเทียบกับช่วงเดียวกันปีก่อน คิดเป็นมูลค่ารวม 166,851.9 ล้านเหรียญสหรัฐฯ  

โดยการขยายตัวน้ีเป็นผลมาจากการเร่งส่งออกของสินค้าก่อนมาตรตอบโต้ภาษีของสหรัฐฯ จะมี 

ผลบังคับใช้ในวันท่ี 1 สิงหาคม 2568 ท้ังน้ีเม่ือเจาะลึกไปยังกลุ่มอุตสาหกรรมหลักของประเทศ  

จะพบว่ากิจการในอุตสาหกรรมเหล่าน้ีสว่นหน่ึงจดทะเบยีนอยูใ่นตลาดหลักทรพัย์แหง่ประเทศไทย 

(SET) ซึง่แสดงให้เห็นว่า กิจการดังกล่าวล้วนเป็นสว่นหน่ึงในกลไกสำ�คัญในการขบัเคล่ือนเศรษฐกิจไทย  

และเป็นแหล่งดึงดูดการลงทุนจากท้ังในและนอกประเทศ
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	 สำ�หรบัมุมมองในการลงทนุ นักลงทนุมักใชแ้บบจำ�ลอง BCG Matrix เป็นอีกหน่ึงในเครื่องมือ

การวิเคราะห์หลักทรัพย์ เพื่อจำ�แนกกิจการว่าถูกจัดอยู่ในตำ�แหน่งใดในแบบจำ�ลอง ซ่ึงพิจารณา 

ตามเกณฑ์อัตราการเติบโตของตลาด (Market Growth) และส่วนแบ่งทางการตลาดของกิจการ 

(Market Share) ดังน้ันการทำ�ความเข้าใจตำ�แหน่งของกิจการในแบบจำ�ลองน้ีจึงมีความสำ�คัญ 

อย่างมากต่อการกำ�หนดกลยุทธ์การลงทุนท่ีเหมาะสม ซึ่งจะช่วยให้นักลงทุนสามารถตัดสินใจ

วางแผนการลงทุนและบริหารความเสี่ยงได้อย่างมีประสิทธิภาพ เพื่อสร้างผลตอบแทนให้บรรลุ 

เป้าหมายการลงทุนท่ีคาดหวัง 

	 แบบจำ�ลอง BCG Matrix แต่ละตำ�แหน่งจะสะท้อนถึงสถานะและศักยภาพของกิจการ 

ท่ีแตกต่างกัน โดยสามารถจำ�แนกออกเป็น 4 ประเภท ดังน้ี

1) Star เป็นกิจการท่ีมีอัตราการเติบโตของตลาดสูง และมีสว่นแบง่ทางการตลาดสูง

2) Cash Cow เป็นกิจการท่ีมีอัตราการเติบโตของตลาดต่ำ� และมีสว่นแบง่ทางการตลาดสูง

3) Question Mark เป็นกิจการท่ีมีอัตราการเติบโตของตลาดสูง และมีสว่นแบง่ทางการตลาดต่ำ� 

4) Dog เป็นกิจการท่ีมีอัตราการเติบโตของตลาดต่ำ� และมีสว่นแบง่ทางการตลาดต่ำ�

	 เม่ือนำ�แบบจำ�ลอง BCG Matrix มาใช้ในวิเคราะห์กิจการภายในตลาดหลักทรัพย์แห่ง

ประเทศไทย (SET) จะพบปัญหาเชิงโครงสร้างต่าง ๆ ได้แก่

ภาพที่่� 5: แบบจำำ�ลอง BCG Matrix
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1. ขาดแคลน Star: กิจการท่ีมีนวัตกรรมและเทคโนโลยีระดับสูง ในตลาดยังมีจำ�นวนท่ีน้อย  

เม่ือเปรยีบเทียบกับประเทศพฒันาแล้ว สง่ผลให้ไมส่ามารถสรา้งมูลค่าเพิม่ทางเศรษฐกิจ และดึงดูด

นักลงทุนหน้าใหม่ๆ เป็นไปอยา่งจำ�กัด

2. พึ่งพา Cash Cow: ตลาดทุนไทยมีการพึ่งพากิจการขนาดใหญท่ี่เป็นผู้นำ�ในอุตสาหกรรมด้ังเดิม

สูงเกินไป สง่ผลให้ในภาพรวมของตลาดขาดความยืดหยุน่ และมีอัตราการเติบโตในระดับต่ำ� 

3. Question Mark หยุดเติบโต: กิจการหลายรายในตลาดมีศักยภาพและความสามารถในการปรบัตัวสงู  

เพียงแต่ขาดเงินลงทุนและการสนับสนุนจากท้ังภาครัฐและเอกชนท่ีเพียงพอ อีกท้ังขาดแคลน

บุคลากรท่ีมีทักษะ ทำ�ให้กิจการเหล่าน้ีไม่สามารถเติบโตและก้าวมาเป็นผู้นำ�ของตลาดได้ 

4. Dog คงอยู่: หากกิจการเหล่าน้ียังคงอยู่ในตลาดจำ�นวนมาก จะส่งผลให้ภาพรวมของตลาด 

ไม่สามารถปรับโครงสร้างได้อยา่งรวดเร็วและมีประสิทธภิาพ เน่ืองจากกิจการสว่นใหญไ่ม่สามารถ

ปรับตัวให้เท่าทันกับสถานการณ์ปัจจุบันได้ อีกท้ังต้องเผชิญกับความเส่ียงท่ีจะถูกบีบให้ออกจาก

ตลาดได้เชน่กัน

	 อย่างไรก็ดี ปัญหาเหล่าน้ีเป็นประเด็นสำ�คัญท่ีต้องได้รับการแก้ไข โดยอาศัยความร่วมมือ 

จากหลายภาคสว่น ท้ังภาครฐัควรกำ�หนดนโยบายท่ีสง่เสรมิการลงทนุในด้านเทคโนโลยีและบุคลากร

อย่างจริงจัง ในขณะท่ีตลาดหลักทรัพย์แห่งประเทศไทย (SET) ต้องดำ�เนินนโยบายควบคู่กันไป  

โดยสนับสนุนกิจการท่ีมีศักยภาพให้มีการเติบโตอย่างต่อเน่ืองและก้าวกระโดด เพื่อยกระดับและ

ปรับโครงสร้างของตลาดทุนไทยให้มีความยืดหยุ่นมากขึ้น พร้อมท้ังสร้างสภาพแวดล้อมท่ีเอ้ือ

อำ�นวยต่อการลงทุนระยะยาว เพ่ือดึงดูดนักลงทนุท้ังในและนอกประเทศเขา้มาลงทนุในประเทศไทย  

โดยเฉพาะในกลุ่มอุตสาหกรรมแหง่อนาคต (New S – Curve) ซึง่จะกลายเป็นกลไกสำ�คัญในการขับเคล่ือน 

เศรษฐกิจไทยต่อไปในอนาคต
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5. มาตรการสนับสนุนจากภาครฐั

	 สำ�หรับมาตรการสนับสนุนตลาดทุนไทยจากทางภาครัฐมีเป้าหมายเพื่อมุ่งเน้นการสร้าง 

ความเช่ือม่ันของนักลงทุน และพัฒนาตลาดทุนให้เติบโตอย่างย่ังยืน ซึ่งมาตรการดังกล่าวมีอยู่ 

หลากหลายรูปแบบ ประกอบด้วยมาตรการ ดังต่อไปน้ี 

	 1) โครงการ JUMP+ เป็นโครงการท่ีตลาดหลักทรัพย์แห่งประเทศไทย (SET) จัดทำ�ขึ้น 

เพื่อสนับสนุนให้บรษัิทท่ีจดทะเบียนในตลาดหลักทรพัยส์ามารถสมัครเขา้รว่มโครงการ เพื่อพฒันา 

การดำ�เนินงานและเพิม่ขดีความสามารถในการแขง่ขันของธุรกิจ โดยมีเงินสนับสนุนสงูสุด 5.5 ล้านบาท  

สำ�หรบัการจัดทำ�แผนพฒันาองค์กร และมีสิทธปิระโยชน์ในการยกเว้นภาษีในสว่นของกำ�ไรสว่นเพิม่

ท่ีเกิดขึ้นระหว่างเข้าร่วมโครงการ และยกเว้นภาษีย้อนหลังในกรณีท่ีมีการควบรวมหรือซื้อกิจการ

นอกตลาด รวมถึงมีการสนับสนุนด้านเทคโนโลยแีละท่ีปรกึษา โดยสามารถเขา้ถึงเครื่องมือวิเคราะห์

ข้อมูลและเทคโนโลยี AI รวมถึงได้รับการสนับสนุนจากท่ีปรึกษาทางการเงิน (FA) เพื่อชว่ยวางแผน

กลยุทธก์ารเติบโตของธุรกิจ

	 2) โครงการ New S Curve to Capital Market เป็นนโยบายเศรษฐกิจท่ีมุง่ปรบัเปล่ียนโครงสรา้ง

เศรษฐกิจจากเดิมท่ีพึ่งพาอุตสาหกรรมเก่า (First S-Curve) ไปสู่อุตสาหกรรมใหม่ท่ีมีศักยภาพสูง 

และขับเคล่ือนด้วยเทคโนโลยีนวัตกรรม และความคิดสร้างสรรค์ เพื่อเพิ่มขีดความสามารถ 

ในการแข่งขันและสร้างการเติบโตอย่างยั่งยืน โดยมุ่งพัฒนาความรู้และเทคนิคในการดำ�เนินธุรกิจ  

ซึ่งเปิดรับจำ�นวน 60 บริษัท เพ่ือร่วมพัฒนาศักยภาพผ่านการ Workshop, Coaching และ  

One-on-One Coaching ตลอด 4 เดือน (กรกฎาคม-ตุลาคม 2567) โดยผู้ประกอบการมีโอกาส 

รับทุนสนับสนุนจากกองทุนส่งเสริมการพัฒนาตลาดทุน (CMDF) สูงสุดบริษัทละ 1 ล้านบาท  

รวมถึงทุนสนับสนุนจากหน่วยงานพันธมิตรอ่ืน ๆ 

	 3) Thai individual Saving Account (TISA) เป็นมาตรการท่ีมีเป้าหมายเพื่อส่งเสริม 

การลงทุนในตลาดทุนไทยและสร้างวินัยการออมให้กับประชาชน ซ่ึงมีต้นแบบมาจากมาตรการ 

NISA ของประเทศญี่ปุ่น มีวัตถุประสงค์เพ่ือเป็นกลไกในการเพิ่มสภาพคล่องของตลาดหลักทรัพย์

แหง่ประเทศไทย (SET) และฟื้ นฟคูวามเชื่อม่ันของนักลงทนุในระยะยาว อยา่งไรก็ดี มาตรการ TISA 

เป็นเพียงแนวคิดท่ีอยูร่ะหว่างการศึกษาและหารือกับหน่วยงานท่ีเก่ียวข้อง ดังน้ันจึงยังไม่มีเง่ือนไข

อยา่งเป็นทางการออกมา มีเพียงเง่ือนไขเบื้องต้น ต้องถือครองหุ้นไปจนถึงวัยเกษียณ จึงจะขายหุ้น

ออกมาได้ โดยไม่เสียภาษี มาตรการ TISA ให้สิทธปิระชาชนนำ�วงเงินการซื้อขายหุ้นมาใช้ลดหยอ่น

ภาษีทางตรงได้ตามเง่ือนไขท่ีกำ�หนด โดยไม่ต้องผ่านกองทุนรวม (LTF, RMF, TESG หรือ PVD)  

โดยคาดว่าสิทธลิดหยอ่นภาษีอยูท่ี่วงเงิน 5 แสน - 1 ล้านบาทต่อราย
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	 4) Thai ESG Extra (Thai ESGX) เป็นกองทุนรวมใหม่ท่ีมุ่งเน้นการลงทุนในหลักทรัพย์ 

ท่ีให้ความสำ�คัญกับปัจจัยด้านสิ่งแวดล้อม (Environmental) สังคม (Social) และธรรมมาภิบาล 

(Governance) หรือท่ีเรียกว่า “ESG” โดยมีความคล้ายคลึงกับกองทุน Thai ESG เดิม แต่ให้ 

สทิธปิระโยชน์ทางภาษีเพิม่เติม มีเป้าหมายเพื่อสง่เสรมิให้เกิดการลงทนุในธุรกิจท่ียัง่ยนื และกระตุ้น

ให้เงินลงทุนยังคงหมุนเวียนอยูใ่นตลาด เน่ืองจากในปี 2568 กองทุน LTF ท้ังหมด จะครบกำ�หนด 

การถือครองตามเง่ือนไขสิทธปิระโยชน์ทางภาษีทำ�ให้นักลงทนุสามารถขายหลักทรัพยไ์ด้อยา่งอิสระ 

อาจส่งผลกระทบโดยตรงต่อสภาพคล่องของตลาดทุนไทย หากมีแรงขายในปริมาณมาก สำ�หรับ

วงเงินลดหยอ่นภาษีของกองทุน Thai ESGX สามารถจำ�แนกได้เป็น 2 กรณี ดังน้ี

	 กรณท่ีี 1 กรณเีงินลงทนุใหมใ่นปี 2568 (เปิดให้ลงทนุระยะเวลา 2 เดือน ต้ังแต่เดือนพฤษภาคม 

- มิถุนายน 2568) ลดหยอ่นภาษีได้สูงสุด 300,000 บาท และไม่เกิน 30% ของเงินได้พึงประเมิน 

ระยะเวลาถือครอง 5 ปีขึ้นไป (วันชนวัน นับต้ังแต่วันท่ีเริ่มลงทุน)

	 กรณท่ีี 2 กรณีเงินจากกองทุน LTF ย้ายไปกองทุน Thai ESGX (เปิดให้ย้ายหน่วยลงทุนระยะ

เวลา 2 เดือน ต้ังแต่เดือนพฤษภาคม - มิถุนายน 2568) ในปีแรก 2568 ลดหย่อนภาษีได้สูงสุด 

300,000 บาท และปีท่ี 2 – 5 ลดหยอ่นภาษีสูงสุดปีละ 50,000 บาท (ระยะเวลา 4 ปี รวมท้ังหมด 

200,000 บาท) ระยะเวลาถือครอง5 ปีขึ้นไป (วันชนวัน นับต้ังแต่วันท่ีแจ้งย้ายหน่วยลงทุน)

	 อยา่งไรก็ดี หากมีการขายหน่วยลงทุนก่อนครบกำ�หนดการถือครอง 5 ปี จะต้องคืนเงินภาษี 

ท่ีได้รบัการยกเว้นและอาจมีเบีย้ปรบัตามท่ีกฎหมายกําหนด นอกจากน้ี หากมีกําไรจากการขายหนว่ย

ลงทุนจะต้องนํากําไรน้ันมาคํานวณภาษีเงินได้ตามหลักเกณฑ์ทางภาษีด้วย

6. ข้อเสนอแนะเชิงนโยบาย

	 แนวทางในการสง่เสรมิและยกระดับตลาดทนุไทยให้มีความแขง็แกรง่ เพ่ือสรา้งความเชื่อม่ัน

จากนักลงทนุในประเทศและนักลงทนุต่างชาติในตลาดทนุไทยอีกครัง้ จึงมีขอ้เสนอแนะเชงินโยบาย 

ดังน้ี 

	 • มีบทลงโทษต่อผู้กระทำ�ความผิดในตลาดทุนท่ีเด็ดขาด การดำ�เนินการทางกฎหมายกับ 

ผู้กระทำ�ความผิดในตลาดทุนไทย ยังมีความอ่อนแอและเด็ดขาดเพียงพอ รวมถึงกรณีท่ีผู้กระทำ�

ความผิดได้รับบทลงโทษจริง ๆ น้ัน มีจำ�นวนน้อยมาก ส่งผลให้เกิดการกระทำ�ผิดซ้ำ�ในกรณีเดิม

เกิดข้ึนบ่อยครั้ง เพราะฉะน้ันการมีบทลงโทษต่อผู้กระทำ�ความผิดในตลาดทุนควรมีบทลงโทษท่ีมี 

ความชัดเจน และมีบทลงโทษท่ีรุนแรง เพื่อทำ�ให้เกิดความเชื่อม่ันแก่นักลงทุนท่ีอยูใ่นตลาดทุนไทย

	 • ส่งเสริมธรรมาภิบาลและความรับผิดชอบของบริษัทจดทะเบียน (บจ.) สร้างมาตรฐาน
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7. บทสรุป

	 ตลาดหลักทรพัยแ์หง่ประเทศไทย (SET) อยูใ่นสภาวะถดถอยตลอดระยะเวลา 10 ปี ท่ีผา่นมา   

โดยเม่ือเปรียบเทียบผลตอบแทนกับตลาดหลักทรัพย์ต่างประเทศ พบว่า ผลตอบแทนของ SET  

อยู่ในระดับต่ำ�  อีกท้ังต้องเผชิญกับความท้าทายจากปัจจัยภายในและภายนอก โดยความท้าทาย

จากปัจจัยภายในตลาดทนุไทยต้องรบัมือกับมีหลายประการ เชน่ สภาพคล่องของตลาด เสถียรภาพ

ทางการเมือง และความโปรง่ใสของบริษัทท่ีจดทะเบียนในตลาด ขณะท่ีความท้าทายจากภายนอก 

ประกอบด้วย สงครามการค้า และตลาดคู่แข่ง อย่างไรก็ดี ตลาดทุนไทยยังมีโอกาสท่ีจะฟ้ืนตัว 

กลับมาได้จากมาตรการสนับสนุนทางภาครฐัท่ีสำ�คัญ เชน่โครงการ JUMP+, โครงการ New S Curve, 

TISA และThai ESGX เพ่ือยกระดับและปรับโครงสรา้งของตลาดทนุไทยให้มีความแขง็แกรง่มากขึ้น 

พร้อมท้ังสร้างสภาพแวดล้อมท่ีเอ้ืออำ�นวยต่อการลงทุน เพื่อให้เป็นกลไกสำ�คัญในการขับเคล่ือน

เศรษฐกิจไทยต่อไปในอนาคต 

การดำ�เนินกิจการท่ีมีคุณภาพและมีความโปร่งใส โดยมีข้อกำ�หนดท่ีเข้มงวดมากขึ้นสำ�หรับการรับ

บริษัทเข้าจดทะเบียนในตลาดทุน โดยเฉพาะในเรื่องของธรรมาภิบาล และบังคับใช้หลักการ ESG 

(Environment, Social, Governance) กับบริษัทจดทะเบียนทุกแห่งอย่างเป็นรูปธรรม เพ่ือให้ 

นักลงทนุสามารถใช้ขอ้มูลเหล่าน้ีในการตัดสนิใจลงทนุได้ รวมถึงมีมาตรการตรวจสอบและบทลงโทษ

แก่บรษัิทจดทะเบยีนท่ีมีการทำ�ธุรกรรมท่ีผิดปกติหรอืมีปัญหาด้านงบการเงินอยา่งทันท่วงที ก่อนท่ี

จะเกิดความเสียหายในวงกว้าง

	 • พัฒนาผลิตภัณฑ์และโครงสร้างพื้นฐานของตลาดทุนไทย สนับสนุนการออกผลิตภัณฑ์

ทางการเงินใหม่ๆ เพื่อให้นักลงทุนมีทางเลือกในการลงทุนเพิ่มมากขึ้น และพัฒนาแพลตฟอร์ม 

ในการซื้อขายให้มีความทันสมัยและใช้งานสะดวก รวมถึงการปรับปรุงกฎระเบียบเพื่อชว่ยสง่เสริม

การระดมทนุของธุรกิจใหม่ ๆ  ท่ีมีศักยภาพ เชน่ สตารท์อัพ และธุรกิจท่ีเน้นเทคโนโลยชีัน้สูง เพื่อเพิม่

ความหลากหลายให้กับตลาดทุน

	 • ยกระดับความรูท้างการเงินให้กับนักลงทนุ โดยจัดทำ�โครงการเพื่อให้ความรูด้้านการลงทนุ

ท่ีเข้าถึงได้ง่ายสำ�หรับประชาชนท่ัวไป โดยเน้นการสร้างความเข้าใจในหลักการลงทุนขั้นพ้ืนฐาน

และผลิตภัณฑ์ทางการเงินต่างๆ เพ่ือให้สามารถนำ�ความรูท่ี้ได้ไปปรบัใช้สำ�หรบัการลงทนุของแต่ละ

บุคคล 
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OECD’s Two Pillar Framework 

Executive Summary

The OECD/G20 Inclusive Framework’s Two-Pillar Solution represents a significant milestone 

in addressing base erosion and profit shifting (BEPS) by large multinational enterprises 

(MNEs). Pillar One seeks to modernise the allocation of taxing rights by reallocating a portion 

of residual profit to market jurisdictions, thereby ensuring taxation aligns more closely 

with value creation. Implementation, however, remains pending, given the complexity of 

finalising a multilateral convention and securing ratification by key jurisdictions.

The author, Jirapat Saruayjirawat, an intern at the International Economic and Financial Analysis Subdivision,  
Macroeconomic Policy Division, Fiscal Policy Office, would like to express sincere gratitude to Mr. Puttisombat 
Pahnkul, Senior Economist, and Dr. Parichat Klingthong, Director of the International Economic and Financial Analysis  
Subdivision, for their valuable feedback and suggestions in the preparation of this article. This article represents  
the views of the author and does not reflect the official opinion of the institution. 
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	 Pillar Two establishes a global minimum corporate tax rate of 15% for MNE groups 

with annual consolidated revenues exceeding EUR 750 million. The regime operates 

through three interlocking mechanisms: The Qualified Domestic Minimum Top-Up Tax 

(QDMTT), the Income Inclusion Rule (IIR), and the Undertaxed Profits Rule (UTPR).  

These measures are designed to neutralise incentives for profit shifting and to safeguard 

domestic tax bases.

Thailand enacted its Pillar Two legislation through the Top-up Tax Emergency Decree B.E. 

2567 (2024), which will apply for fiscal years commencing on or after 1 January 2025. The 

framework aligns with the OECD’s Global Anti-Base Erosion (GloBE) Model Rules, preserving 

domestic taxing rights where local effective tax rates fall below the minimum threshold.

The introduction of Pillar Two will reduce the effectiveness of conventional tax incentives, 

strengthen the integrity of Thailand’s corporate tax base, and necessitate a shift towards 

alternative investment promotion measures, such as performance-based grants through 

the proposed Competitiveness Enhancement Fund. Compliance obligations under  

the Decree will require robust administrative capacity, detailed secondary legislation, and 

enhanced digital systems. 

Ongoing alignment with international standards, clear stakeholder communication,  

and effective dispute resolution mechanisms will be critical to implementation. Thailand’s 

timely adoption positions it to maintain fiscal sovereignty and adapt competitively within 

the evolving global tax landscape.
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Introduction

In the past decade, globalization and increased digital accessibility have unified consumer 

bases across borders and pushed multinational corporations (MNCs) to develop new 

methods to enhance their competitiveness. As businesses expand globally, many have 

taken advantage of mismatches in national tax systems to shift profits to low- or no-tax 

jurisdictions, strategies that have significantly eroded the tax base of countries where real 

economic activity occurs, and have led countries into a zero-sum race by cutting tax rates 

to incentivise foreign investments at the cost of potential public welfare. To combat this 

issue, the OECD and G20 has proposed the two-pillar framework to reform global tax rules 

and provide a check and balance mechanism into the global economy. 

A. Definition of Pillar 2

Originally, the two-pillar framework was first proposed in 2019 at the launch of Base erosion 

and profit shifting (BEPS) 2.0 project led by the OECD, and reached a final international 

agreement in October 2021 where over 136 countries, including Thailand, agreed to the 

implementation of the framework. The framework consisted of Pillar 1 which focused on the 

reallocation of taxing rights from a MNC’s home country to market jurisdictions, countries 

where consumers or users are located, and Pillar 2 which focused on the base corporate 

income tax payment of 15% for MNCs with revenue over 750 million euros internationally. 

However, due to its complexity and clashes of interests, Pillar 1’s development was halted. 

Nevertheless, Pillar 2 was approved and further developed with the OECD releasing the 

model rules and guidance in 2022. In 2024, countries began the adaptation of pillar 2 with 

the EU, UK, & Japan leading the way. In the implementation plan, Pillar Two was finalised 

as a global minimum corporate tax rate of 15% to ensure that multinational enterprises 

(MNEs) pay a fair share of tax regardless of where they operate.
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B. Importance of Pillar Two in Global Fiscal Policy

In the context of Global Fiscal Policy, Pillar Two will cause a major impact by correcting  

the structural loopholes of the global economy which MNCs have been taking advantage 

in two major ways. The first correction is the long-standing “race to the bottom,” where 

average global corporate tax rates fell from 28.3% in 2000 to 20% in 2021; implementing 

the two-pillar framework would subsequently increase the generation of additional 

aggregate tax revenue of around $150 billion. The second correction is from tax bases, 

where stabilisation will ensure predictable and sufficient tax collection to countries, 

especially the developing ones which lose up to 1.3% of GDP annually due to base erosion 

on average, according to the IMF. However, uncertainties around Pillar Two remain. 

Implementation may be delayed due to legal and administrative complexity while some 

developing countries worry that revenue gains will favor wealthier nations. 

C. Objective of the Analysis

Hence, the objective of this paper is to provide a multidimensional analysis of Pillar Two’s 

implementation in the context of the Thai economy. This analysis will explore potential 

economic, fiscal, and social impacts of the reform, evaluate Thailand's readiness to adapt 

to these changes, and assess the potential challenges and opportunities for the country 

from this new concept of tax reform.
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II. Background Information

A. Historical Overview of Tax policy

Historically, national sovereignty in tax policy has enabled countries to independently 

determine corporate tax rates, which has contributed to varying approaches aimed at 

attracting foreign direct investment. Between 2000 and 2020, the average statutory 

corporate income tax rate in OECD countries declined by approximately 7 percentage 

points, reflecting a broader trend toward increased tax competition (OECD, 2021). In 

parallel, the growth of multinational enterprises (MNEs) and the expansion of cross-border 

digital commerce have introduced complexities in tax administration. Current estimates 

indicate that over 40% of MNE profits, approximately $1 trillion annually, are shifted to 

jurisdictions with lower effective tax rates, resulting in global corporate income tax revenue 

losses of up to $240 billion per year. Revenue impacts vary by income group: non-OECD 

economies are estimated to lose tax revenues equivalent to 1.32% of GDP, compared to 

0.66% in OECD countries. In the digital sector, effective tax rates have been observed to 

average around 9.5%, compared to higher rates in more traditional industries (European 

Commission, 2018). Hence, OECD had introduced the two-pillar framework as a measure 

of global tax reform against these developments.

B. Overview of the 2-pillar framework

The Two Pillar framework consists of two main functions of Pillar one and Pillar two both 

of which functions will be explained in this document: 
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Pillar one:

Pillar One was created to modernize the allocation of taxing rights in response to  

the digitalization of the global economy. The framework reallocates a portion of residual 

profit from large multinational enterprises (MNEs) to market jurisdictions, irrespective of 

physical presence. To qualify, for Pillar One an MNE must meet two thresholds:

1. Consolidated global revenues exceeding EUR 10 billion.

2. A profit margin above 10 percent based on global revenues.

The mechanism operates by identifying residual profit, defined as the portion of profit 

exceeding a 10 percent return on revenue, and reallocating 25 percent of that amount 

(Amount A) to eligible market jurisdictions. Allocation is based on the proportion of revenue 

derived from each jurisdiction relative to the MNE’s global revenue. This approach is 

effective in providing market jurisdictions with limited taxing rights over highly profitable 

MNEs with cross-border activity according to destination-based demand system.

1. Calculate residual profit: Subtract the 10% routine return from the MNE’s global profit 

margin.

2. Determine Amount A: Multiply global revenue by the residual profit margin and apply 

the 25% reallocation rate.

(Amount A = Global Revenue × (Profit Margin – 10%) × 25%)

3. Calculate the jurisdiction’s allocated Amount A: Multiply the jurisdiction’s revenue 

share by the global Amount A.

(Jurisdiction share = Revenue generated from Jurisdiction/Global Revenue)

Jurisdiction’s Taxable Profit = Jurisdiction Share × Amount A

Consider the case of Company A, a multinational enterprise (MNE) headquartered in 

Ireland, which engages in the remote sale of consumer goods to customers in Thailand 

through digital platforms. The company maintains no physical presence, personnel,  
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or assets within Thailand. The group’s Ultimate Parent Entity (UPE) reports consolidated 

global revenues of EUR 20 billion and pre-tax profits of EUR 6 billion, resulting in a global 

profit margin of 30 percent. This satisfies the scope threshold under Pillar One, which 

requires in-scope MNEs to have annual global revenues exceeding EUR 20 billion.

During the same fiscal period, Company A reports EUR 100 million in revenue derived from 

Thai customers, thereby exceeding the domestic revenue threshold currently proposed 

under the OECD Inclusive Framework (typically EUR 1 million for larger jurisdictions).  

As such, Thailand qualifies as a market jurisdiction eligible to receive a share of Company 

A’s residual profit under the Pillar One rules.

The reallocation mechanism under Amount A proceeds as follows:

1. Determine Residual Profit:

Under the Pillar One design, only profits exceeding a routine return of 10 percent of 

revenue are considered residual profit. In this case:

Residual Profit = (30% − 10%) × EUR 20 billion = EUR 4 billion

2. Apply Reallocation Percentage:

A fixed proportion of residual profit (25 percent) is subject to reallocation among eligible 

market jurisdictions:

Amount A = 25% × EUR 4 billion = EUR 1 billion

3. Allocate to Market Jurisdiction:

Each jurisdiction’s share of Amount A is calculated in proportion to its share of the MNE’s 

global revenue. Thailand’s share is:

Revenue Share = EUR 100 million ÷ EUR 20 billion = 0.5%

Accordingly, Thailand’s allocated Amount A is:

0.5% × EUR 1 billion = EUR 5 million
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Hence, Thailand acquires taxing rights over EUR 5 million of Company A’s global residual 

profit, despite the absence of a permanent establishment or physical nexus under 

traditional international tax principles. A key feature of large MNEs operating in the digital 

economy is the ability to generate significant revenue from foreign markets without physical 

presence. Under traditional tax rules, this often places them outside local tax jurisdiction, 

resulting in forgone corporate income tax in countries where their users or customers are 

located. However, with Pillar 1 this problem is resolved by a demand-based approach.

Pillar Two: 

Pillar Two introduces a global minimum tax framework designed to ensure large 

multinational enterprises (MNEs) pay a minimum level of tax set at 15% on the income 

they earn in each jurisdiction. This policy seeks to combat base erosion and profit 

shifting (BEPS) risks, particularly where MNEs shift profits to low or zero-tax jurisdictions.  

The central calculation revolves around the jurisdictional Effective Tax Rate (ETR) and  

the application of a Substance-Based Income Exclusion (SBIE).

The ETR is calculated using the formula:

ETR = Adjusted Covered Taxes ÷ GloBE Income

Where Adjusted Covered Taxes represent taxes accrued in financial accounts related 

to the GloBE Income, and GloBE Income is the jurisdictional income determined from 

financial accounting net income or loss, adjusted to align with GloBE standards (e.g., 

excluding certain dividends, applying consistent treatment for intra-group transactions, 

and adjustments for deferred tax).	

The use of GloBE Income enhances the effectiveness of the pillar 2 by providing a consistent 

and reliable measure of profit across jurisdictions. Unlike domestic tax bases which are 

often distorted by local incentives, exemptions, and policy preferences, GloBE Income relies 

on standardized financial accounts subject to internationally recognized adjustments.
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If the ETR in a jurisdiction is below 15%, a Top-Up Tax is triggered. Before calculating  

the tax, the framework applies the SBIE, which excludes a fixed return (5%) on payroll and 

tangible assets from GloBE income. Payroll refers to the total amount of eligible employee 

compensation expenses incurred by a Constituent Entity in a jurisdiction during a fiscal 

year & Tangible asset refer to Physical, depreciable assets that are used in the ordinary 

course of a Constituent Entity’s business activities within the same jurisdiction. The Excess 

Profit is calculated to determine the total amount that should be liable to taxation in  

a specific jurisdiction.

The formula is:

Excess Profit = GloBE Income – (5% × Payroll + 5% × Tangible Assets)

The Top-Up Tax is calculated by identifying the shortfall between a jurisdiction’s effective 

tax rate (ETR) and the global minimum rate of 15%, and applying that rate difference to 

the portion of income considered excess profit. This approach ensures that only profits 

exceeding a defined routine return—measured by a fixed percentage of payroll and tangible 

assets—are subject to additional tax. With this, the system avoids penalizing jurisdictions 

for hosting real economic activity and focuses instead on taxing mobile profits that are 

more likely to be shifted to low-tax jurisdictions. Now that the value of Top-up Tax value 

for a jurisdiction is determined, it will be enforced by the three mechanisms as specified 

in the section below.

Top-up Tax = (15% – ETR) × Excess Profit

Tax Collection Mechanisms: QDMTT, IIR, and UTPR

To operationalize the global minimum tax, Pillar Two relies on a structured set of taxing 

mechanisms applied in a fixed order: 1) Qualified Domestic Minimum Top-Up Tax (QDMTT) 

2) Income Inclusion Rule (IIR), and 3) Undertaxed Profits Rule (UTPR).
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1. Qualified Domestic Minimum Top-Up Tax (QDMTT)

QDMTT gives the jurisdiction where the income arises the primary right to impose  

the top-up tax. If the ETR is below 15%, the jurisdiction may apply a domestic top-up tax, 

provided its rules are aligned with the GloBE framework and meet OECD technical criteria. 

This protects source jurisdictions’ taxing rights and sovereignty.

Example: An MNE operates in Country A with a 10% ETR. Country A implements a QDMTT 

that aligns with OECD guidance. It applies a 5% top-up tax locally, thus collecting the tax 

without deferring to a foreign jurisdiction.

Income Inclusion Rule (IIR)

The IIR allows the jurisdiction of the Ultimate Parent Entity (UPE) to collect the top-up 

tax on low-taxed subsidiaries if no QDMTT is in place. This rule is conceptually similar 

to Controlled Foreign Corporation (CFC) rules. The parent jurisdiction must have legal 

authority to impose this tax and access to relevant accounting data.

Example: Company B is headquartered in Country B and owns a subsidiary in Country C 

with a 9% ETR. Country C has no QDMTT. Country B imposes a 6% top-up tax on its parent 

entity under the IIR.
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Undertaxed Profits Rule (UTPR)

UTPR serves as a backstop. If no QDMTT or IIR is applicable, jurisdictions where the MNE 

has operations may deny deductions or apply equivalent adjustments to collect their 

share of the top-up tax with the value based on the total amount of top up tax which 

other jurisdictions did not collect the entirety from QDMTT and IIR. Allocation is based 

on headcount and tangible assets.

Example: If the parent jurisdiction of Company C refuses to apply the IIR and no QDMTT 

exists, Country D (where the MNE has 30% of its global workforce and assets) may deny 

deductions equal to 30% of the total unpaid top-up tax globally. 

To ensure the rules apply, each jurisdiction is permitted to collect only the portion of  

the residual top-up tax that has not already been satisfied under QDMTT or IIR. This 

prevents multiple jurisdictions from taxing the same income. Additionally, in practice 

countries must adhere to information-sharing protocols and standardized reporting under  

the GloBE Information Return to verify how much of the liability has already been discharged.  

This mechanism acts as a safeguard to prevent excessive or duplicate taxation. 

122ประมาณการเศรษฐกิิจไทย ประจำำ�ไตรมาสที่่� 3/2568



Implementation Status of the two-pillar framework

In this next part, the international implementation of the OECD/G20 Inclusive Framework’s 

Pillar Two rules will be explained. According to recent developments, implementation has 

proceeded unevenly across global jurisdictions depending on the regional and political 

influences. For those countries which have committed to the adaptation of the framework, 

the speed and effectiveness of implementation will depend on the differing administrative 

capacities, legislative infrastructure, and fiscal flexibility. This section will be divided into 

5 sections according to each economic region with a particular focus on the Asia—Pacific 

to ensure relevance and applicable information from this section. 

However, it must be noted that Pillar one has not yet been implemented by any country 

officially due to its complexity. Majorly, the legal framework requires ratification of a new 

Multilateral Convention (MLC). To date, this convention has not secured the necessary 

ratifications by key jurisdictions, including the United States and certain European Union 

member states. Consequently, although some countries have temporarily suspended or 

refrained from introducing unilateral digital services taxes (DSTs) in good faith, the formal 

reallocation of taxing rights under Pillar One remains pending and is not yet legally in 

force anywhere. Subject to timely ratification and domestic legislative processes, earliest 

practical application is anticipated no sooner than fiscal years commencing in 2026 or 

thereafter.
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1. Asia-Pacific Region

1.1 Japan

Japan has fully legislated all three core components of the Pillar Two framework.  

The Income Inclusion Rule (IIR) took effect from April 1, 2024, while the Undertaxed Profits 

Rule (UTPR) and the Qualified Domestic Minimum Top-Up Tax (QDMTT) are scheduled 

for implementation from April 1, 2026. These legislative changes were enacted through 

amendments to Japan’s National Tax Act, supported by supplementary enforcement 

ordinances. The phased timeline aims to provide sufficient lead time for tax administrators 

and multinational enterprises (MNEs) to prepare for compliance.

Japanese authorities have issued technical guidance on computing Global Anti-Base Erosion 

(GloBE) income, jurisdictional effective tax rates (ETRs), and adjustments under Japanese 

Japanese GAAP (Generally Accepted Accounting Principles) and IFRS (International 

Financial Reporting Standards). Although formal safe harbour provisions are not yet law, 

the Ministry of Finance plans to introduce transitional relief mechanisms and simplified 

compliance options through delegated regulations, aligning with OECD guidelines. 

Additonally, Japan is also investing in its tax reporting infrastructure, enhancing online 

submission platforms for the GloBE Information Return (GIR). These upgrades facilitate 

electronic filing, data validation, and information sharing among OECD member countries. 

Additionally, the government engages with Japanese MNEs through educational seminars 

and information sessions to ensure compliance readiness via a special online platform.
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1.2 South Korea 

South Korea has implemented the Income Inclusion Rule (IIR) since January 1, 2024,  

and plans to enforce the Undertaxed Profits Rule (UTPR) from January 1, 2025. Legislation 

for the Qualified Domestic Minimum Top-Up Tax (QDMTT) is under active consideration 

for future implementation. The country's legal framework closely aligns with OECD GloBE 

Model Rules, focusing on jurisdictional effective tax rate (ETR) calculations and systematic 

top-up tax application.

Regarding implementation, South Korea has adopted a proactive approach with 

Presidential Decrees, Enforcement Rules, and Ministerial Guidelines defining Pillar Two's 

practical application. These regulations cover entity scope, safe harbour rules, GloBE 

income calculation methods, and compliance timelines. The National Tax Service (NTS) has 

invested significantly in digital tax infrastructure, including secure platforms for electronic 

GloBE Information Return (GIR) submissions. These enhancements ensure compliance 

with OECD standards, facilitate cross-border information exchange, and streamline 

administrative processes for multinational enterprise (MNE) groups.

1.3 Australia

Australia has fully legislated all three Pillar 

Two components, with the QDMTT effective 

from 1 January 2024, followed by the IIR 

and UTPR coming into effect on 1 January 

2025. This prioritization of QDMTT reflects 

Australia’s strategic intent to protect its 

domestic tax base before residual profits can 

be captured by foreign jurisdictions under  

the UTPR. The legislation was enacted through 

a Treasury Law Amendment Bill, which 

incorporates all required OECD terminology 

and minimum standard conditions.
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Administratively, Australia’s approach 

includes detailed legislative explanatory 

memoranda, safe harbour provisions, and 

the creation of new compliance channels 

within the Australian Taxation Office 

(ATO). The QDMTT rules are designed to 

apply entity-level adjustments based on 

GloBE income and local ETRs, thereby 

ensuring domestic retention of tax revenues.  

The inclusion of both transitional and 

permanent safe harbours reflects a practical 

awareness of industry compliance burdens 

and data availability constraints.

1.4 Thailand 

Thailand formally enacted its Pillar 

Two legislation through the Top-up Tax 

Emergency Decree B.E. 2567 (2024), 

promulgated on 26 December 2024, 

with the law entering into force for fiscal 

years starting on or after 1 January 2025. 

The Decree introduces all three core 

mechanisms: QDMTT, IIR, and UTPR, each 

designed to be compliant with OECD GloBE 

model rules. This legislative framework 

operates independently from the Thai 

Revenue Code, granting administrative 

flexibility for future updates via royal 

decrees.
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2. North America

2.1 Canada 

Canada has fully legislated all three Pillar Two components, with the IIR and QDMTT 

effective from 1 January 2024, and the UTPR scheduled for enforcement from 1 January 

2025. The legal framework is codified under the federal Income Tax Act and supported 

by a series of regulations that provide comprehensive compliance guidance and taxpayer 

instructions.

With regards to adminitration, Canada has prioritized stakeholder engagement, conducting 

public consultations with MNEs, tax professionals, and provincial authorities. Safe harbour 

provisions and simplified administrative pathways have been incorporated to ensure 

compliance feasibility. Moreover, digital modernization of filing platforms and inter-agency 

coordination is underway to ensure seamless implementation.

The Decree applies to MNE groups with consolidated global revenue exceeding the EUR 

750 million threshold in at least two of the preceding four fiscal years. The calculation 

methodology for the top-up tax aligns with OECD norms, using the difference between 

the jurisdictional ETR and the global minimum of 15%. Although safe harbours and other 

relief mechanisms have not yet been formalized, the Decree explicitly allows for their 

future incorporation via subordinate legislation.

Administrative obligations include notification to the Ministry of Finance, submission 

of the GloBE Information Return (GIR), and a local top-up tax return—all due within 15 

months after the fiscal year-end of the ultimate parent entity, with an 18-month extension 

granted for the initial year. The first filing deadline for in-scope entities with calendar-year 

fiscal periods will be 30 June 2027. Penalties for non-compliance include a surcharge of 

up to 200% of unpaid top-up tax and monthly interest of up to 1.5%, with discretionary 

reduction subject to ministerial approval.
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United States 

As of June 2025, the United States has 

not legislated Pillar Two rules. Although  

the Global Intangible Low-Taxed Income 

(GILTI) regime remains in place, it does 

not meet the OECD’s requirements for  

a qualified IIR due to its use of global 

blending. The absence of UTPR or QDMTT 

legislation places U.S.-headquartered 

MNEs at risk of top-up taxation by foreign 

jurisdictions.

3. Africa

3.1 South Africa 

South Africa has enacted the Income Inclusion 

Rule (IIR) and a Qualified Domestic Minimum 

Top-Up Tax (QDMTT), both effective for fiscal 

years beginning on or after 1 January 2024. 

The Undertaxed Profits Rule (UTPR) is not 

yet legislated but remains under review. 

These measures were incorporated through 

amendments to the Taxation Laws Amendment 

Act, positioning South Africa among the first 

adopters of Pillar Two on the African continent.

While the U.S. Treasury continues to engage diplomatically with the Inclusive Framework, 

Congressional resistance—particularly around sovereignty concerns and outbound tax 

shifts—has hindered formal adoption. This non-alignment creates uncertainty for U.S. 

multinationals operating in jurisdictions that enforce QDMTTs or UTPR allocations.
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4. Latin America

4.1 Brazil 

Brazil has enacted legislation introducing a QDMTT, effective from 1 January 2025.  

Draft rules for the IIR and UTPR are currently under development, with implementation 

expected following the finalization of broader corporate tax reform initiatives. Brazil’s 

path to Pillar Two implementation is shaped by structural complexities in its tax system, 

including non-alignment with IFRS, extensive indirect taxation, and multi-layered federal 

and subnational fiscal structures.

To address these challenges, the Ministry of Finance has released proposals for transitional 

ETR calculations, along with administrative frameworks that accommodate local 

accounting principles and facilitate future alignment with GloBE standards. These include 

simplified methodologies for calculating covered taxes and income in the early years of 

implementation.

The South African Revenue Service (SARS) has issued guidance outlining safe harbour 

eligibility, jurisdictional ETR calculation, and QDMTT allocation rules. There is also policy 

work underway addressing sector-specific complexities, notably for extractive industries and 

state-owned enterprises, given their unique fiscal treatments. Digital reporting capabilities 

are being developed to facilitate submission of the GloBE Information Return (GIR) and 

other compliance obligations.
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5. Middle East

5.1 United Arab Emirates 

The United Arab Emirates (UAE) has enacted all three Pillar Two rules—QDMTT, IIR, and 

UTPR—with an effective date of 1 January 2025. This follows the introduction of the 9% 

federal corporate income tax regime in 2023. The new rules apply to MNE groups with 

consolidated revenues of at least EUR 750 million, aligning with OECD-specified thresholds.

The UAE Ministry of Finance has conducted public consultations and issued administrative 

guidance addressing scope, compliance obligations, and transitional relief. Special 

provisions apply to entities located in Free Zones, with clear criteria established for 

determining the application of top-up taxes. Guidance also incorporates OECD-compliant 

safe harbour frameworks and clarifies filing procedures for both the GloBE Information 

Return and top-up tax filings.

Impact Analysis

A. Economic Implications

1. Impact on Corporate Taxation

The introduction of the global minimum tax regime under the OECD Pillar Two framework 

imposes a jurisdictional effective tax rate (ETR) floor of 15% on multinational enterprise 

(MNE) groups with consolidated annual revenues exceeding EUR 750 million. For Thailand, 

this policy shift will redefine the utility of traditional tax incentives. While statutory rates 

remain at 20%, various investment promotion schemes such as those administered by the 

Board of Investment (BOI) have historically allowed in-scope MNEs to reduce their ETR 

to near-zero levels. Under the Qualified Domestic Minimum Top-up Tax (QDMTT), these 

tax preferences are effectively neutralized, as Thailand will collect any shortfall between  

the ETR and the global minimum.
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This adjustment ensures that Thailand retains domestic taxing rights over low-taxed 

income, mitigating revenue loss to foreign jurisdictions under the IIR or UTPR. Furthermore, 

the implementation of Pillar Two reduces the attractiveness of profit-shifting arrangements 

involving low-tax jurisdictions. OECD estimates suggest that the volume of profit shifted 

globally could decline by up to 50%, resulting in a more equitable allocation of taxable 

income across jurisdictions. The Ministry of Finance can reasonably expect a gradual 

broadening of the domestic corporate tax base and more transparent reporting by  

in-scope MNEs, thereby enhancing medium-term revenue sustainability.

2. Effect on International Tax Competition

Pillar Two curtails the strategic use of low corporate tax rates as a tool for investment 

attraction. Jurisdictions can no longer offer preferential regimes to large MNEs without 

triggering compensatory taxation abroad. This policy realignment shifts the focus of 

international tax competition from statutory tax rates to structural competitiveness, 

including infrastructure quality, legal certainty, workforce capabilities, and administrative 

efficiency. In response, several regional comparators have adopted alternative fiscal tools. 

Singapore, for instance, will implement a refundable tax credit system to substitute for 

foregone incentives. Thailand’s own strategic response includes the establishment of 

the Competitiveness Enhancement Fund, under which a portion of QDMTT revenues will 

be recycled into performance-based grants to eligible investors. This mechanism allows 

Thailand to comply with the GloBE framework while preserving its ability to promote 

high-impact investment. In the long term, the transtion will demand a coordinated policy 

between the Ministry of Finance and investment promotion agencies to ensure alignment 

between tax policy objectives and long-term development goals.

B. Legal Considerations

1. Compliance Requirements

Thailand’s Emergency Decree on the Top-up Tax B.E. 2567 introduces comprehensive 

reporting and compliance obligations consistent with the OECD’s GloBE Model Rules. 
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Thai constituent entities of in-scope MNEs must submit a GloBE Information Return (GIR) 

within 15 months following the end of the UPE’s fiscal year: extended to 18 months for 

the first reporting cycle. The GIR requires jurisdiction-level disclosures on income, covered 

taxes, and top-up tax computations.

To avoid redundancy, the decree permits reliance on information exchanged from other 

jurisdictions, provided Thailand has a bilateral exchange mechanism in place. Nevertheless, 

Thai entities remain liable for submitting a domestic top-up tax return if QDMTT obligations 

arise. Non-compliance is subject to administrative penalties of up to 200% of the unpaid 

tax and monthly interest surcharges of 1.5%, with discretion granted to the Director-

General for reductions under ministerial regulations.

2. International Agreements

The consistent and coordinated application of Pillar Two rules across jurisdictions is 

essential to prevent double taxation and ensure legal certainty. Thailand’s full incorporation 

of QDMTT, IIR, and UTPR positions the country to avoid revenue leakage and disputes 

regarding taxing rights over low-taxed income. Further alignment through ratification of 

multilateral instruments, including the OECD’s Subject to Tax Rule (STTR) Convention, 

will be critical in reinforcing Thailand’s source taxing rights over cross-border payments 

subject to inadequate taxation abroad.

Additionally, Thailand must remain engaged with the Inclusive Framework to ensure the 

integration of evolving administrative guidance, particularly in relation to safe harbours, 

information returns, and dispute resolution protocols. Legal predictability for investors 

will depend on the Ministry of Finance’s capacity to implement such guidance thr ough 

ministerial or departmental regulations without undue delay.

C. Social Implications

1. Equity Concerns

Pillar Two has been widely characterized as a mechanism to enhance the fairness of 
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international taxation. It ensures that large, profitable MNEs are no longer able to 

reduce their global tax burden through preferential regimes and aggressive tax planning.  

For Thailand, this introduces a more equitable tax environment, particularly when domestic 

firms of which the majority are outside the scope of GloBE routinely face statutory rates of 

20%. The removal of extreme tax advantages for selected foreign investors may improve 

public confidence in the integrity of the corporate tax system.

However, there are equity challenges that merit careful consideration. The current structure 

of Pillar Two inherently favors capital-exporting countries with administrative capacity 

to enforce the IIR and UTPR. Without implementing a domestic top-up mechanism,  

capital-importing countries like Thailand risk losing taxing rights over profits generated 

within their borders to foreign jurisdictions. Thailand’s early adoption of a QDMTT was 

therefore not only prudent but necessary to safeguard revenue sovereignty.

Moreover, many developing economies, including Thailand, have historically employed 

tax incentives to attract investment into lagging sectors or regions. These incentives 

often form part of long-term fiscal agreements or investment treaties. The imposition of  

top-up taxes whether domestic of foreign may erode the net benefit of such arrangements 

and raise questions around fiscal stability and investor trust. To address this, the Ministry 

of Finance must coordinate with the BOI and other agencies to ensure that alternative 

support mechanisms (e.g., targeted grants or infrastructure subsidies) are developed in 

a manner consistent with OECD rules but sensitive to Thailand’s development priorities.

The broader implication is that while Pillar Two enhances horizontal equity among 

countries, it may generate vertical inequities unless developing countries can meaningfully 

participate in the regime. Thailand’s compliance infrastructure, regulatory agility, and 

investment policy coordination will determine whether it benefits proportionately from 

the new allocation of taxing rights.
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Policy Recommendations

1. Strengthen Administrative Capacity and Digital Systems

Effective enforcement of the Qualified Domestic Minimum Top-up Tax (QDMTT), 

Income Inclusion Rule (IIR), and Undertaxed Profits Rule (UTPR) will depend on modern 

administrative capability. The Ministry of Finance should prioritise the development of 

an integrated digital platform for the GloBE Information Return (GIR) and related top-up 

tax filings. Investment in secure e-filing systems, automated data-matching tools, and 

real-time validation will ensure that in-scope multinational enterprise (MNE) groups can 

comply efficiently. Equally, capacity-building initiatives for tax officials on jurisdictional 

effective tax rate (ETR) calculations, safe harbour conditions, and covered taxes should 

be accelerated to maintain consistent interpretation and enforcement.

2. Publish Clear Secondary Rules and Safe Harbour Provisions

Given that the Emergency Decree provides only the legislative framework, detailed 

regulations and practical guidance are required to operationalise the regime.  

The Ministry of Finance should issue timely ministerial regulations clarifying the calculation 

methodology for top-up tax, transitional safe harbours, de minimis exclusions, and 

simplified filing options in accordance with OECD guidance. Clear domestic rules will 

minimise compliance disputes, strengthen taxpayer certainty, and ensure that Thailand’s 

QDMTT remains “qualified” under international standards.

3. Coordinate Investment Promotion with Strategic Agencies

While the global minimum tax limits the effectiveness of traditional tax incentives,  

it does not preclude the use of alternative investment promotion measures. The Ministry 

of Finance should work closely with the Board of Investment (BOI) to design transparent, 

performance-based grants and competitiveness subsidies. The planned Competitiveness 

Enhancement Fund should be governed by robust eligibility criteria and clear reporting 

to ensure that resources are channelled into high-value projects aligned with Thailand’s 

industrial strategy. This coordination will help maintain Thailand’s position as an attractive 
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location for sustainable, high-tech investment while remaining compliant with GloBE 

requirements.

4. Ensure International Alignment and Dispute Resolution Readiness

To mitigate the risk of double taxation and overlapping claims, the Ministry of Finance 

should reinforce Thailand’s commitment to coordinated implementation. This includes 

preparing to ratify the Multilateral Instrument (MLI) covering the Subject to Tax Rule (STTR) 

and reviewing bilateral tax treaties for consistency with Pillar Two rules. Strengthening 

domestic procedures for Mutual Agreement Procedures (MAP) will ensure that Thailand 

can resolve cross-border tax disputes efficiently. Active participation in the OECD Inclusive 

Framework will also enable Thailand to quickly adopt new administrative guidance, safe 

harbours, or revisions to calculation rules as global practice evolves.

5. Strengthen Public Confidence

Clear communication is essential to maintain trust among businesses, investors, and 

the public. The Ministry of Finance should lead outreach efforts in partnership with tax 

practitioners, industry associations, and local chambers of commerce to clarify compliance 

obligations under the GIR and QDMTT. It should also ensure that affected stakeholders 

understand how revenues from top-up taxes will be reinvested through mechanisms such 

as the Competitiveness Enhancement Fund. Transparent messaging will help demonstrate 

that the reform is not only about taxation but also about building long-term economic 

resilience and fairness.
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Addressing the Informal Economy: 

The Country’s Basic Bank

Executive Summary

Thailand faces a convergence of structural economic challenges: decelerating growth, 

high private-sector debt (180% of GDP), growing public debt (projected at 66% of GDP in 

2025), rapid population aging, and a large informal labor sector that encompasses over 

half the workforce. This informality undermines tax collection, restricts credit access, and 

leaves millions without social protections.

The author, Wish Ongpipattanakul, an intern at the Macroeconomic Modeling and Forecasting Subdivision,  
Macroeconomic Policy Division, Fiscal Policy Office, would like to express sincere gratitude to Pisit Puapan, Director of  
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and Puttisombat Pahnkul, Senior Economist, for their valuable feedback and suggestions in the preparation of this article.  
This article represents the views of the author and does not reflect the official opinion of the institution.  
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To address these interlocking issues, this paper proposes the Country’s Basic Bank,  

a universal, government-managed savings account opened at birth for every Thai 

citizen. Overseen by a flexible central public body, the system allows citizens to open 

accounts at participating banks, creating a lifelong financial identity linked to national ID, 

enabling digital wage payments, automatic tax withholding, and seamless social-security 

enrollment. Over time, these accounts will transform informal, cash-based transactions into 

traceable financial flows, expanding the formal tax base, reducing leakages, and improving  

the delivery of public services.

The system enables the use of advanced econometric credit-risk models, including 

ensemble methods, ARIMA cash-flow forecasts, and survival analysis, offering transparent 

and accurate risk assessment for underserved borrowers. Simultaneously, account-level 

fiscal data will power real-time economic monitoring, nowcasting, and microsimulation, 

supporting more agile and equitable policy decisions.

Each account will be seeded with a ฿1,000 government contribution, pooled and managed, 

possibly by the Government Savings Fund under a conservative investment mandate. 

Upon reaching adulthood, funds may be withdrawn for productive, verified uses like higher 

education, first homes, or entrepreneurship. A national financial literacy curriculum will 

accompany the rollout, ensuring account holders understand and maximize their capital.

By embedding every Thai citizen into the formal financial system from birth, this integrated 

solution promotes inclusive growth, strengthens fiscal sustainability, and equips future 

generations with tools for upward mobility and formal economic participation.
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Widespread Informality

Thailand's informal labor sector is extensive, encompassing 21 million workers, 52.3% of 

the total workforce of 40.1 million. Informal workers are generally not covered by labor 

protection or social security laws and often lack fixed hours, consistent wages, or access 

to legal protection. This group includes self-employed entrepreneurs and small business 

owners, particularly in the agricultural sector, which employs more than half of all informal 

workers and yields nearly half the income of formal-sector employment (National Statistical 

Office, 2023; OECD, 2023). 

Demographically, about half of informal workers are aged 40–59, and 4.4 million of 

Thailand’s 5.1 million elderly workers (over 60) remain in the informal sector. Although 

informal work is nearly equally distributed between men and women, it persists longer 

for women, reflecting their dual roles in caregiving and income generation. Educational 

attainment is typically low, most have only completed primary education, and 28% face 

job instability, overwork, or wage issues (Paweenawat, 2023). Despite initiatives like Section 

40 to expand social protection for self-employed workers, only around 5–6 million out of 

20 million contribute. These vulnerabilities became especially clear during the pandemic, 

when informal workers faced severe income disruptions but benefited from the sector’s 

flexibility (OECD, 2023; Paweenawat, 2023).
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Labor Market Rigidities and Regulations

Thailand’s strong employment protection laws, especially concerning severance pay, create 

high dismissal costs and discourage formal job creation. As a result, the country ranks 

low in global labor market flexibility, placing 102nd out of 141 countries (OECD, 2023). 

Additionally, mandatory social security contributions totaling 10% of wages increase  

the cost of formal employment, particularly for small firms.

These structural costs are projected to rise as more people qualify for benefits, further 

widening the gap between formal and informal employment. Another barrier is the lack 

of legislation against age-based hiring discrimination, which is common in job listings 

and restricts older workers' access to the formal labor market. While Thailand supported 

related ILO guidelines in 1980, enforcement remains weak (OECD, 2023). 
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Education and Skills Gaps

Educational and skills disparities reinforce informality. Most informal workers have limited 

schooling, usually just primary education, resulting in concentration in low-skilled jobs 

(National Statistical Office, 2023; Paweenawat, 2023). The problem is acute among youth. 

Despite overall labor market resilience, youth unemployment remains high, especially 

for women. Long-term unemployment is also rising: 25% of young job seekers have been 

searching for over six months.

The NEET (Not in Education, Employment, or Training) rate for Thai youth aged 15–24 has 

surpassed the OECD average, and 45% of workers in this group are in informal employment, 

risking long-term detachment from the formal economy. Although employment support 

services are available, awareness and participation in guidance programs declined between 

2019 and 2021. Only half of unemployed youth have been reached by these services. 

Long Run Policy Proposal:

In Thailand today, over half of our workforce operates outside the formal financial 

and regulatory system. This pervasive informality erodes fiscal revenues, constrains 

government investment in infrastructure and human capital, and leaves millions of workers 

unprotected from economic shocks, unsafe conditions, and inadequate social benefits. 

Despite repeated efforts to reduce red tape and strengthen enforcement, the absence of 

reliable identification and digital payment pathways continues to push small entrepreneurs 

and wage‐earners into cash‐only transactions, beyond the reach of taxation, credit, and  

social‐security schemes.

To address these challenges at their root, I propose the introduction of a universal, 

government-issued bank account for every newborn. By embedding each citizen within 

the formal financial ecosystem from birth, we create a guaranteed channel for transparent 

wage payments, social‐security contributions, and progressive tax collection, transforming 

once-informal economic activity into traceable, regulated flows. Early enrollment in  

a bank account will also facilitate automatic registration for pension and health‐insurance 
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programs, promote financial literacy through custodial education, and lower the barrier 

to credit and digital savings products. Over time, this measure will expand the tax base, 

strengthen workers’ welfare and bargaining power, and foster higher productivity through 

better access to formal financial services, setting Thailand on a path toward more equitable 

growth and sustainable public‐finance management.

Embedding every Thai citizen in the formal financial system from day one will hinge 

not only on universal birth-to-bank-account enrollment, but also on ensuring there is  

a banking infrastructure capable of servicing this entire population. To make the proposal 

more flexible, citizens could open accounts at participating banks, overseen by a central 

body that could be an existing state agency or a new entity under the Ministry of Finance, 

or the Bank of Thailand. This central body would retain the core mission of ensuring  

the standardized opening and management of accounts for newborns and the provision 

of low-cost, accessible services throughout life. By vesting this central body with the 

mandate to:

• Automatically inaugurate a basic savings account linked to each citizen’s national ID  

	 at birth;

- Collect and remit wages, social-security contributions, tax withholdings, and government  

	 disbursements (pensions, health subsidies) directly through these accounts;

- Offer digital payment and credit products tailored to vulnerable and low-income  

	 households;

We can transform Thailand’s informal cash economy into a transparent, regulated financial 

ecosystem. This public-private partnership model, combining government oversight with 

services from participating banks, could ensure that even the smallest micro-entrepreneurs 

or rural workers have reliable access to banking services. 
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Refined Predictive‐Modeling Framework for Credit Risk

Embedding every citizen in a lifelong, transaction‐level bank account enables  

the development of robust, econometric and statistical credit‐scoring models rather than 

generic “machine‐learning” black boxes. 

Key methods include:

1. Ensemble Methods for Nonlinear Patterns

Augment linear scorecards with gradient‐boosting machines (GBM) or random‐forest 

classifiers to capture nonlinear interactions (for instance, between seasonal income 

fluctuations and expenditure spikes). Combine multiple algorithms in a stacked ensemble, 

improving out‐of‐sample accuracy and stability in PD estimates.

2. Time-Series Forecasting of Cash Flows

Apply ARIMA or exponential‐smoothing state-space models to individual account 

balances, generating forward‐looking features such as projected balance trajectories and  

early‐warning indicators of cash‐flow stress. Incorporate these forecasts as covariates  

in your credit‐risk models to anticipate liquidity shocks before they materialize.

3. Survival Analysis for Default Timing

Use Cox proportional-hazards models (or parametric survival regressions) to estimate 

the hazard rate of default over a borrower’s lifecycle, allowing dynamic provisioning and 

targeted intervention when risk spikes.

4. Segmentation and Clustering

Perform unsupervised clustering (e.g., k-means or hierarchical clustering) on behavioural 

profiles to segment borrowers into risk cohorts, enabling differentiated pricing and tailored 

credit-limit policies.

By shifting from generic “machine learning” to these well-established predictive 

modeling and econometric techniques, lenders and regulators at the public agency—gain 
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Strengthening Fiscal Sustainability and Mitigating Budget Deficits

Embedding universal bank accounts for all Thai citizens will do more than just improve 

credit allocation, it will also strengthen our revenue base and enhance the precision of 

economic statistics, paving the way for more targeted and effective policy interventions.

By channeling wages and transactions through traceable accounts, the government can 

automate personal-income tax withholding at the source. Employers will remit taxes 

directly from payroll deposits, converting formerly cash-only wages into compliant, digital 

flows. At the same time, value-added tax and business-tax liabilities will be captured 

through routine account transactions, significantly broadening the formal tax base.  

These measures can boost annual fiscal revenues over the long term without raising 

headline rates, thereby providing more stable funding for infrastructure, education, and 

healthcare.

Continuous feeds of deposit, withdrawal, and withholding records into the Ministry of 

Finance and the National Statistical Office will make it possible to implement real-time 

fiscal nowcasting. Using Kalman-filter and other dynamic econometric techniques, analysts 

can update revenue forecasts on a monthly basis, sharply reducing forecast errors and 

enabling timely budget adjustments in response to evolving economic conditions.

Linking anonymized account histories with demographic registers will support  

household-level microsimulation for policy design. Before rolling out any new tax credits, 

rate structures, or social-transfer programs, policymakers can run detailed simulations 

on synthetic populations. This approach illuminates distributional impacts and identifies 

optimal benefit levels, ensuring that interventions are both equitable and cost-efficient.

transparent, explainable, and rigorously validated credit‐risk assessments. This precision 

minimizes adverse selection, optimizes capital allocation, and expands inclusion by reliably 

underwriting borrowers who were previously “thin‐file” or entirely excluded.
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With comprehensive administrative data replacing sporadic survey sampling, employment, 

income, and consumption metrics will gain unprecedented accuracy. Margins of error will 

shrink dramatically, and disaggregated transaction data will allow the National Economic 

and Social Development Council to monitor sector-specific trends, whether in agriculture, 

manufacturing, or services, and tailor sectoral policies accordingly.

Moreover, near-real-time indicators of behavioral responses, such as shifts in spending 

following a tax-rate change, will create rapid feedback loops for adaptive policymaking. 

The government can use these insights to calibrate economic relief measures or targeted 

incentives, such as conditional cash transfers or regional tax holidays, to the communities 

and households that need them most.

As a result of higher and more predictable revenue inflows, the persistent trend of budget 

deficits can be mitigated to some extent. Greater tax compliance and broadened bases 

reduce the need for deficit financing, while improved nowcasting helps avoid unexpected 

shortfalls and the costly interest burdens they entail. Over time, this strengthens fiscal 

resilience, allowing the government to draw down existing debt levels, lower borrowing 

costs, and allocate resources more efficiently across competing priorities, lessening  

the burden of debt servicing cost.

Together, these innovations will both expand Thailand’s formal revenue base and transform 

how policies are designed, evaluated, and adjusted. By utilizing universal financial inclusion 

alongside advanced fiscal analytics, we can achieve more equitable growth, stronger 

public-finance sustainability, and truly evidence-based governance.
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Further Implementation: Human Capital Improvement 

To operationalize the Child Capital Account, the Thai government will deposit ฿1,000 

into each account at birth, triggered automatically upon registration in the national civil 

registry. These funds will be pooled and professionally managed by a designated public 

entity, such as the Government Savings Fund (GSF), which already oversees retirement 

portfolios for informal-sector workers. Leveraging GSF’s investment capacity and  

risk-governance infrastructure, the portfolio will follow a risk-averse, capital-preserving 

strategy—primarily composed of Thai government bonds, complemented by modest 

allocations to global equities and infrastructure to provide long-term, inflation-adjusted 

returns (Government Savings Fund, 2024). All earnings will be reinvested, allowing the 

principal to compound securely over an 18-year horizon. As such, considering 461,421 

were born in 2024, implementation would mean that at least 461,421,000 would need to 

be injected each year to keep the program running.

Upon reaching age 18, the funds will become withdrawable for productive, formally verifiable 

purposes—such as higher education, vocational training, registered business start-ups, or 

first-time homeownership. This ensures that the capital seeded at birth translates directly 

into human capital and formal economic participation (Darity & Hamilton, 2010).

Crucially, this model is designed to be more competitive than traditional savings 

products offered by commercial banks, which typically yield below-inflation interest 

and are often inaccessible to low-income households due to account minimums, fees,  

and documentation barriers (Bank of Thailand, 2023). In contrast, the Child Capital Account 

is fee-free, government-backed, and automatically opened for every citizen, offering  

a low-risk investment vehicle with higher expected real returns—particularly attractive to 

underserved and informal households.

To maximize long-term impact, the government will also roll out a national financial 

literacy program integrated into the basic education curriculum. Starting at the lower-

secondary level, students will receive formal instruction in budgeting, compound interest, 
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responsible borrowing, digital payments, and long-term planning—co-developed by 

the Ministry of Education,   the central coordinating body, and GSF. These lessons will 

incorporate real-world simulations using students’ own Child Capital Accounts to foster 

ownership and understanding. Upon turning 18, account holders will also have access to 

mobile apps, workshops, and account planners that help them compare returns, assess 

risks, and choose appropriate uses for their matured funds.

By combining government-guaranteed savings, investment discipline, financial literacy, 

and restricted-use withdrawals, this program ensures that the capital does not just sit 

idle, but becomes a springboard for formal-sector mobility and intergenerational equity. 

Over time, it will place competitive pressure on commercial banks to raise standards for 

inclusivity and transparency, while building a financially literate population embedded in 

the formal economy from birth.

Disclaimer: The views and opinions expressed in this paper are solely those of the author 

and do not necessarily represent those of the Office of Fiscal Policy or the Ministry of 

Finance of Thailand.
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จิรัฐกาล  รอดภัยปวง : jirattakarnmoji@gmail.com 

วิมตุติ  เปี่ ยมใจ : wpiemjai@gmail.com

ภาคการเงิน 

ญาณพัฒน ์ สุขสำ�ราญ : yanapat.ssr@gmail.com  

อัตราการแลกเปล่ียน 

ศวิพร  พรหมวงษ์ : dr.siwaphon@gmail.com  

ผู้อำ�นวยการสว่นนวัตกรรมข้อมูลเศรษฐกิจและงานวิจัย 

นรพัชร์  อัศววัลลภ : norabajra@fpo.go.th 

ผู้อำ�นวยการสว่นการวิเคราะห์เศรษฐกิจภูมิภาค 

สิริกัลยา  เรืองอำ�นาจ : sirigunlaya@yahoo.com 

ภาคอุตสาหกรรม 

ศวัิจน ์ จิรกัลยาพัฒน ์: siwat.ji@gmail.com 

ภาคแรงงาน 

สมทิธ ์ ชุติมา : smith208555@gmail.com

ภาคเกษตรกรรม 

วรรณวิภา  แสงสารพันธ ์: wanwipa_s@fpo.go.th 

ภาคการท่องเท่ียว 

กานต์  แจ้งชัดใจ : kantc@fpo.go.th

ภาคการบรโิภค การลงทนุ และอสังหารมิทรพัย ์

อิทธพิัฒน ์ ประภาประเสริฐ : ittipatp@fpo.go.th  

ศวัิจน ์ จิรกัลยาพัฒน ์: siwat.ji@gmail.com 

ลภัส  แจ่มแจ้ง : LAPUSJ@fpo.go.th 

ด้านเสถียรภาพ 

กิตติคุณ  ชุมวรฐายี : kittikun.c@outlook.com 

เศรษฐกิจรายภูมภิาค 

สุธริัตน ์ จิรชูสกุล : suthirat@fpo.go.th 

กวิน  เอ่ียมตระกูล : kawin.iamtrakul@gmai.com 

ประกอบ  สุริเยนทรากร : prakob.suriyentrakorn@gmail.com 

ศกัด์ิสิทธิ ์ สว่างศขุ : saksits@fpo.go.th

กันตา  ศขุสาตร : holykanta@gmail.com  

อิทธพิัฒน ์ ประภาประเสริฐ : ittipatp@fpo.go.th  

บุณฑริกา  ชลพิทักษ์วงศ ์: boondharigac@fpo.go.th 

ปภัช  สุจิตรัตนนัท์ : papat19109@gmail.com 

ออกแบบหน้าปกและจัดรูปเล่ม 

กุสุมา  จารุมณี : kusuma.charumani@gmail.com
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