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Today’s Data Releases 

• ญี่ปุ่น, จีน, ยโูรโซน และสหรัฐฯ: ดัชนีผู้จัดการฝ่ายจัดซ้ือภาคการผลิต (Manufacturing PMI) เดือน มี.ค.  

• ยูโรโซน: ดัชนีราคาผู้บรโิภค (CPI) เบื้องต้น เดือน มี.ค. และ อตัราการว่างงาน (Unemployment Rate) เดือน ก.พ. 

Key economic indicators 

 
Source: Bloomberg, TISCO Economic Strategy Unit (TISCO ESU) 
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เศรษฐกิจไทยในเดือน ก.พ. สง่สัญญาณชะลอลง 

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

• ยอดส่งออกเดือน ก.พ. เร่งตัวขึน้ 13.9% (vs. 12.9% เดือนก่อน) 

ขณะที่ยอดส่งออกสินค้าไม่รวมทองคำขยายตัวอย่างแข็งแกรง่ที่ระดับ 13.5% ด้านยอดนำเข้าชะลอตัวลงเป็น 4.1% (vs. 

7.5% เดือนก่อน) ส่งผลใหไ้ทยเกินดุลการค้าภายใต้ระบบดุลการชำระเงินที่ 4.4 พันล้านดอลลาร์สหรัฐฯ จาก 0.4 

พันล้านดอลลาร์สหรัฐฯ เดือนก่อน  

• ดัชนีผลผลิตภาคอุตสาหกรรม (MPI) หดตวัทั้งในรูป YoY (-3.9%) และ MoM (-1.0%) โดยหากพิจารณารายละเอียด 

พบว่า การผลิตในหมวดยานยนต์ (-12.4% YoY), ปูนซีเมนตแ์ละวัสดุก่อสร้าง (-3.9%), แผงวงจรรวมและเซมคิอนดักเตอร์ 

(-2.7%), ส่ิงทอและเครื่องแต่งกาย (-3.5%) และ Hard Disk Drive (-1.1%) ปรับแย่ลง อย่างไรกด็ี 

การผลิตในหมวดเครื่องใช้ไฟฟ้า (2.4%), และยางกับพลาสติก (0.6%) ปรับดขีึ้น  

• รายได้เกษตรกรชะลอตัวลงเป็น 2.8% (vs. 4.1% เดือนก่อน) โดยหลักจากการปรับตัวลดลงของราคาสินค้าเกษตรที่ระดับ -

0.9% YoY (vs. 1.2% เดือนก่อน) อย่างไรก็ดี ผลผลิตภาคการเกษตรเร่งตวัขึ้นสู่ระดับ 3.7% YoY (vs. 2.8% เดือนก่อน)  

• จำนวนนักท่องเที่ยวต่างชาติเดอืน ก.พ. ชะลอตัวลงเป็น 3.1 ล้านคน (vs. 3.7 ล้านคนเดือนก่อน) 

โดยหากขจัดผลของฤดูกาล จำนวนนักท่องเที่ยวจะปรบัตัวลดลงแรงที่ระดับ -13.9% MoM, sa (vs. 6.2% เดือนก่อน) 

ด้านรายรับนักท่องเที่ยวในรูปคา่เงินบาทพลิกหดตวัสูงที่ระดับ -9.4% MoM, sa (vs. 2.5% เดือนก่อน)  

• ด้านเคร่ืองชี้การลงทุนภาคเอกชน (PII) พลิกหดตัวที่ระดับ -7.7% YoY (vs. 8.5% เดือนก่อน) และหากขจัดผลของฤดูกาล 

การลงทุนภาคเอกชนปรับตัวลดลง -1.9% MoM, sa โดยหากพจิารณารายละเอียด จะพบว่า เครื่องชี้ในหมวดยานยนต์นั่ง 

(-10.1% YoY), เคร่ืองจักรและอุปกรณ์ (-6.7%), และก่อสร้าง (-8.5%) ต่างปรับตวัลดลง  
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• เคร่ืองชี้การบริโภคภาคเอกชน (PCI) ในเดือน ในเดือน ก.พ. ขยายตัว 2.6% YoY (vs. 1.8% เดือนก่อน) 

โดยการใช้จ่ายในภาคบริการ (7.3% vs. 10.6% เดือนก่อน) และสินค้าก่ึงคงทน (0.2% vs. 1.0% เดือนก่อน) 

ชะลอตัวลงอย่างไรก็ดี การใช้จ่ายในหมวดสินค้าไม่คงทน (-2.4% vs. -0.9%) และสินค้าคงทน (-1.5% vs. -4.2%) 

ยังคงอยูใ่นเกณฑห์ดตัว 

• ภาพรวมเศรษฐกิจไทยในเดือน ก.พ. ชะลอตัวลงจากเดือนก่อนจากทั้งภาคบริการที่เกี่ยวข้องกับการท่องเที่ยวชะลอตัวลง 

จากทั้งจำนวนนักท่องเที่ยวต่างชาติและรายได้จากการท่องเที่ยวลดลง 

และภาคการผลิตทีช่ะลอลงโดยเฉพาะในภาคเคมีภัณฑ์และปโิตรเลียม 

ขณะที่การลงทุนภาคเอกชนชะลอลงหลังจากเร่งตัวขึ้นในชว่งก่อนหน้านี้ 

อย่างไรก็ตามการส่งออกสินค้ากลับเร่งตัวขึ้นในหลายหมวดหมู่ โดยเฉพาะยานยนต์ อิเล็กทรอนิกส์ และโลหะมคี่า 

ด้านการบริโภคภาคเอกชนยังคงขยายตัว โดยได้รับแรงหนุนจากมาตรการกระตุ้นเศรษฐกิจของภาครัฐ 

ขณะที่การใช้จ่ายภาครัฐยังคงอยู่ในแนวโนม้เพิ่มขึ้น 

โดยได้รับแรงหนุนจากการใช้จ่ายประจำและการใช้จ่ายลงทุนของรัฐบาล  

• เราคาดว่าเศรษฐกิจไทยในป ี2025F จะขยายตัวที่ระดับ 2.8% ปรับลดลงจากประมาณการเดิมที่ 3.0% 

สะท้อนผลกระทบจากความเส่ียงภายนอกทีม่ีความชัดเจนมากขึน้ โดยเฉพาะความเป็นไปได้ที่สหรัฐฯ 

จะประกาศมาตรการกำแพงภาษีตอบโต้ (Reciprocal Tariffs) กับประเทศคู่ค้า 

ซึ่งหากมีการบังคับใชจ้ริงในชว่งเดือนเมษายน เราประเมินว่าจะมีผลกระทบเชงิลบต่อประมาณการ GDP ไทยราว 0.35-

0.50ppt  

• อีกหนึ่งปัจจัยเส่ียงสำคัญคือการฟื้นตัวของภาคการท่องเที่ยวที่ยงัอ่อนแอกว่าคาด 

โดยเฉพาะจำนวนนักท่องเที่ยวชาวจีนที่ยงัคงชะลอตัว สะท้อนจากพฤติกรรมการท่องเที่ยวที่เปล่ียนไป เช่น 

เน้นท่องเที่ยวในประเทศหรือเลือกจุดหมายปลายทางระยะไกลมากขึ้น ซึ่งเราประเมินว่าความเส่ียงด้านนี้อาจกดดัน GDP 

ไทยเพิม่เติมอีกราว 0.20ppt ส่งผลให้เศรษฐกจิไทยปีนี้ยังมีความเส่ียงทีจ่ะขยายตวัได้เพียง 2.1% ซึ่งต่ำกว่าปี 2024 

ที่ขยายตัว 2.5%  

• ในด้านนโยบายการเงิน เราประเมินว่ากนง. จะคงอัตราดอกเบีย้นโยบายไว้ที่ระดบั 2.00% ตลอดทั้งปี 2025F 

หากเศรษฐกิจยังสามารถขยายตัวที่ระดับ 2.8% และความเส่ียงด้านต่ำไม่รุนแรงมากนัก อย่างไรก็ตาม 

หากตัวชี้วัดเศรษฐกิจในภาคอุตสาหกรรม โดยเฉพาะยานยนต์ เคมีภัณฑ์ และส่ิงทอ มแีนวโน้มแย่ลงอย่างต่อเนื่อง 

และการขาดสัญญาณของการฟืน้ตัวของยอดการปล่อยสินเชื่อใหมใ่นระบบ 

แม้ว่าภาวะการเงินโดยรวมจะผอ่นคลายลงจากเดิมก็ตาม  กนง. อาจพิจารณาปรบัลดอัตราดอกเบี้ยนโยบายเพิม่เตมิอีกราว 

1–2 ครั้ง (สู่ระดับ 1.50–1.75%) ทั้งนี้ขึ้นกับทิศทางของเศรษฐกิจในระยะข้างหน้าว่าจะม ีNegative Shock 

เข้ามาเพิม่เติมหรือไม่ โดยเฉพาะมาตรการกำแพงภาษีตอบโต้ (Reciprocal Tariffs) 

ที่ระบุว่าจะสามารถเปิดเผยรายละเอียดที่ชัดเจนขึ้นในวันที ่2 เม.ย. ทีจ่ะถึงน ี้ 
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Direct line: (66) 2633 6488   
Email:  esu@tisco.co.th 
 
 
Disclaimer 
The information, statements, forecasts and projections contained herein, including any expression of opinion, are based upon sources believed to be 
reliable but their accuracy, completeness or correctness are not guaranteed. Expressions of opinion herein were arrived at after due and careful 
consideration and they were based upon the best information then known to us, and in our opinion are fair and reasonable in the circumstances prevailing 
at the time. Expressions of opinion contained herein are subject to change without notice. This document is not, and should not be construed as, an offer 
or the solicitation of an offer to buy or sell any securities. TISCO and other companies in the TISCO Group and/or their officers, directors and employees 
may have positions and may affect transactions in securities of companies mentioned herein and may also perform or seek to perform investment 
banking services for these companies. No person is authorized to give any information or to make any representation not contained in this document and 
any information or representation not contained in this document must not be relied upon as having been authorized by or on behalf of TISCO. This 
document is for private circulation only and is not for publication in the press or elsewhere. TISCO accepts no liability whatsoever for any direct or 
consequential loss arising from any use of this document or its content. The use of any information, statements forecasts and projections contained 
herein shall be at the sole 
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