
 
 
TISCO ESU Morning View July 01, 2026: เศรษฐกิจไทยเดือนพฤษภาคมทรงตวัจากเดือนก่อน สะท้อนภาพ
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และส่งออก 
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Today’s Data Releases 

• ญีปุ่่ น, จนี, ยโูรโซน และสหรฐัฯ: ดชันีผูจ้ดัการฝ่ายจดัซื้อภาคการผลติ (Manufacturing PMI) เดอืน ม.ิย. 

• ยโูรโซน: ดชันีราคาผูบ้รโิภค (CPI) เบือ้งตน้ เดอืนม.ิย.  

• สหรฐัฯ:รายงานปรมิาณการยื่นขอสนิเชื่อทีอ่ยู่อาศยั (MBA Mortgage Applications) สิน้สุดสปัดาห ์ณ วนัที ่26 ม.ิย. 

Key economic indicators 

 
Source: Bloomberg, TISCO Economic Strategy Unit (TISCO ESU) 
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เศรษฐกิจไทยเดือนพฤษภาคมทรงตวัจากเดือนก่อน สะท้อนภาพเศรษฐกิจท่ียงัชะลอลงต่อเน่ืองเป็นเดือนท่ีสอง 
จากด้านอปุทานท่ีปรบัลดลงตามการผลิตภาคอตุสาหกรรมและส่งออก 

 
 

Source: BoT, OAE, OIE, TISCO Economic Strategy Unit (TISCO ESU) 
• การส่งออกสนิคา้ในเดอืน พ.ค. ชะลอตวัลอมาอยู่ที ่9.8 %YoY (vs. 23.3% เดอืนก่อน) หากหกัผลของทองค า 

การส่งออกสนิคา้ชะลอตวัลงเช่นเดยีวกนัมาอยูท่ี ่8.4% YoY (vs. 23.2% เดอืนก่อน) 

โดยมแีรงฉุดรัง้จากการส่งออกสนิคา้ในหมวดอเิลก็ทรอนิกส ์โดยเฉพาะกลุ่มฮารด์ดสิกไ์ดรฟ์ 

รวมถงึสนิคา้หมวดยานยนตแ์ละชิน้ส่วนยานยนตท์ีป่รบัลดลงเมือ่เทยีบกบัเดอืนก่อน อย่างไรกต็าม 

การน าเขา้ยงัคงขยายตวัไดม้ากกว่าการส่งออกกว่า 3 เท่าที ่34.5% YoY (vs. 44.0% เดอืนก่อน) 

แต่ชะลอลงจากเดอืนก่อนหน้า จากปรมิาณการน าเขา้น ้ามนัดบิทีล่ดลง ส่งผลใหก้ารขาดดุลการคา้ลดลงมาอยู่ทีร่ะดบั -

2,632.3 ลา้นดอลลารส์หรฐั (vs. -6,769.3 ลา้นดอลลารส์หรฐั เดอืนก่อน) และดุลบญัชเีดนิสะพดัขาดดุลลดลงเช่นกนัที ่-

6,431.6 ลา้นดอลลารส์หรฐั (vs. -7,789.9 ลา้นดอลลารส์หรฐั เดอืนก่อน)  

• ดา้นดชันีผลผลติภาคอุตสาหกรรม (MPI) ยงัคงหดตวัต่อเนื่องที ่-0.8% YoY (vs. -0.9% เดอืนก่อน) 

โดยไดร้บัแรงกดดนัจากภาคการผลติยานยนตท์ีห่ดตวัลง (-8.5% YoY) 

โดยเฉพาะในการผลติรถกระบะทีไ่ดผ้ลประทบจากอุปสงคจ์ากตา่งประเทศทีอ่่อนแอลง อย่างไรกด็ ี

เมื่อพจิารณาในองคป์ระกอบย่อย พบว่าภาคการผลติเพื่อการส่งออกยงัทรงตวั 

โดยไดร้บัแรงหนุนจากการผลติเครื่องใชไ้ฟฟ้า (13.5% YoY) ทีย่งัคงขยายตวัไดด้ ีโดยเฉพาะในกลุ่มเครื่องปรบัอากาศ 

ซึง่ชดเชยการชะลอตวัของสนิคา้อเิลก็ทรอนิกส ์ไม่ว่าจะเป็นแผงวงจรรวม และเซมคิอนดกัเตอร ์(-2.3% YoY) ทีห่ดตวัลง 

และการผลติฮารด์ดสิกไ์ดรฟ์ (7.9% YoY) ทีช่ะลอตวัลง สอดคลอ้งกบัอุปสงคท์ีอ่่อนแอลง ในทางกลบักนั 

การผลติผลติภณัฑปิ์โตรเลยีม (5.3% YoY) ปรบัตวัเพิม่ขึน้สอดคลอ้งกลบัระดบัคลงัทีส่งูขึน้ 

ขณะทีก่ารผลติผลติภณัฑย์างและพลาสตกิ (0.2% YoY) ขยายตวัไดเ้ลก็น้อย อย่างไรกต็าม 
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การผลติในกลุ่มเคมภีณัฑป์รบัตวัลดลง (-4.0% YoY) ส่งผลใหภ้าพรวมของกจิกรรมการผลติยงัคงทรงตวั นอกจากนี้ 

การภาคการผลติแบบดัง้เดมิยงัคงปรบัตวัลดลงอย่างต่อเนื่อง ไดแ้ก่ หมวดอาหารและเครื่องดื่ม (-0.8% YoY) 

และหมวดปนูซเีมนตแ์ละวสัดุก่อสรา้ง (-5.5% YoY) ตามการลดลงของการลงทุนดา้นการก่อสรา้ง  

• รายไดเ้กษตรกรพลกิกลบัมาขยายตวัไดต้่อเนื่องเป็นเดอืนที ่2 ชะลอลงเลก็น้อยที ่5.0% YoY (vs. 6.7% เดอืนก่อน) 

โดยในเดอืนนี้เป็นผลบวกจากราคาสนิคา้เป็นส าคญั โดยราคาสนิคา้เกษตรปรบัตวัดขีึน้ (5.3% YoY vs. 3.2% เดอืนก่อน) 

โดยเฉพาะจากราคาปาลม์น ้ามนั ซึง่ไดร้บัอานิสงสจ์ากความตอ้งการทีส่งูขึน้จากการผลติไบโอดเีซล 

ประกอบกบัราคายางพารากบัขา้วทีเ่พิม่ขึน้จากความกงัวลดา้นอุปทานตงึตวั 

จากผลกระทบของเอลนีโญขณะทีผ่ลผลติสนิคา้เกษตรหดตวัลง (-0.3% YoY vs. 3.4% เดอืนก่อน) 

จากผลผลติในปีก่อนของปาลม์น ้ามนัและมนัส าปะหลงัทีอ่ยูใ่นระดบัสูง  

• รายรบัจากนักท่องเทีย่วในรปูค่าเงนิบาทปรบัตวัดขีึน้ 2.3% MoM, sa (vs. -2.4% เดอืนก่อน) 

แมว้่าจ านวนนักท่องเทีย่วต่างชาตจิะลดลงต่อเนื่องที ่2.3 ลา้นคน (vs. 2.4 ลา้นคน เดอืนก่อน) แต่เมื่อขจดัผลของฤดกูาล 

จ านวนนักท่องเทีย่วเพิม่ขึน้ 7.5% MoM, sa (vs. -3.9% เดอืนกอ่น) มาจากนักท่องเทีย่วจนีและมาเลเซยีทีม่วีนัหยุดยาว 

ประกอบกบันักท่องเทีย่วระยะไกลฟ้ืนตวั แต่นักท่องเทีย่วระยะสัน้อื่นๆ ลดลง จากความตอ้งการเดนิทางลดลง 

และการปรบัลดเทีย่วบนิ  

• ดชันีการลงทุนภาคเอกชน (PII) ขยายตวัไดด้ขีึน้ที ่14.8% YoY (vs.11.1% เดอืนก่อน) 

โดยการลงทุนขยายตวัในทุกหมวดย่อย การลงทุนในหมวดยานพาหนะพลกิกลบัมาขยายตวั (3.2% YoY vs. -6.9% 

เดอืนก่อน) ตามมลูค่าของการจดทะเบยีนรถยนต ์และการน าเขา้เรอืพาณิชยข์องธุรกจิขนส่ง 

ขณะทีก่ารลงทุนในภาพรวมขยายตวัไดจ้ากการลงทุนในหมวดเครื่องจกัรและอุปกรณ์ (23.3% vs. 20.7% เดอืนก่อน) 

ทีข่ยายตวัไดด้ตี่อเนื่อง สอดคลอ้งกบัการน าเขา้สนิคา้สุทธ ิโดยเฉพาะหมวดคอมพวิเตอรแ์ละอุปกรณ์ส านักงาน 

ประกอบกบัการลงทุนในหมวดกอ่สรา้ง (7.7% vs. 7.0% เดอืนกอ่น) ขยายตวัไดต้่อเนื่องเช่นกนั 

แต่ลดลงเมื่อเทยีบกบัเดอืนก่อน จากการก่อสรา้งอาคารทีไ่ม่ใช่ทีอ่ยู่อาศยั  

• เครื่องชีก้ารบรโิภคภาคเอกชน (PCI) ในเดอืน พ.ค. ขยายตวัเพิม่ขึน้เลก็น้อย 2.7% YoY (vs. 1.4% เดอืนก่อน) 

โดยปัจจยัหลกัๆ มาจากการใชจ้า่ยในสนิคา้คงทน (5.6% YoY vs 2.6% เดอืนก่อน) โดยเฉพาะยอดขายรถยนตน์ัง่ 

ซึง่สะทอ้นการเปลีย่นผ่านของพฤตกิรรมผูบ้รโิภคทีห่นัมาใชร้ถยนตไ์ฟฟ้าทดแทนรถยนตส์นัดาป 

ในช่วงทีร่าคาน ้ามนัเพิม่ขึน้สงู รวมถงึการใชจ้่ายในหมวดบรกิารขยายตวัไดต้่อเนื่อง (6.9% YoY vs 3.9% เดอืนก่อน) 

ส่วนหนึ่งเป็นผลจากช่วงหยุดยาววนัแรงงาน ชว่ยสนับสนุนการท่องเทีย่วในประเทศ ทัง้นี้ 

การบรโิภคในประเทศยงัคงสะทอ้นภาพการฟ้ืนตวัแบบ K-shaped จากหมวดสนิคา้คงทนทีย่งัคงขยายตวัไดด้ตี่อเนื่อง 

แต่หมวดสนิคา้ทีม่รีาคาต ่ายงัคงทรงตวั โดยการบรโิภคในหมวดสนิคา้ไม่คงทนขยายตวัไดเ้ลก็น้อย (0.7% YoY vs -0.7% 

เดอืนก่อน) จากการจ าหน่ายน ้ามนัเชือ้เพลงิทีเ่ริม่เขา้สู่ภาวะปกต ิหลงัจากมกีารเร่งซื้อไปในชว่งเดอืนก่อนหน้า 

ขณะทีส่นิคา้กึง่คงทนชะลอตวัลง (1.5% YoY vs. 2.6% เดอืนก่อน) ตามปรมิาณการน าเขา้สิง่ทอและเครื่องนุ่มหม่ทีล่ดลง 

นอกจากนี้ ดชันีความเชื่อมัน่ของผูบ้รโิภคยงัคงลดลงต่อเนื่อง 

จากความกงัวลต่อค่าครองชพีทีเ่พิม่สงูขึน้และรายไดท้ีไ่ม่แน่นอนในอนาคต 
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เราคาดว่ามาตรการไทยช่วยไทยพลสัจะชว่ยหนุนการใชจ้่ายในหมวดสนิคา้ไม่คงทนและกึง่คงทนในช่วงทีม่มีาตรการอกี 4 

เดอืนขา้งหน้า (ม.ิย.-ก.ย. 2026) 

• กจิกรรมทางเศรษฐกจิโดยรวมในเดอืนพฤษภาคมทรงตวัจากเดอืนก่อน และยงัมภีาพฉายทีค่่อนขา้งคลา้ยคลงึกนั 

โดยอุปสงคใ์นประเทศทีป่รบัดขีึน้ยงัคงมแีรงส่งจากการใชจ้่ายในหมวดสนิคา้คงทน 

โดยเฉพาะการซื้อยานยนตร์ถยนตไ์ฟฟ้าในช่วงทีร่าคาขายปลกีน ้ามนัในประเทศอยู่ในระดบัสงู 

ขณะเดยีวกนัการลงทุนปรบัดขีึน้ในหมวดยอดการจดทะเบยีนรถยนตเ์ชงิพาณิชย ์และเครื่องมอืเครื่องจกัร 

ซึง่ยงัคงเป็นภาพสะทอ้นของการฟ้ืนตวัของอุปสงคภ์ายในประเทศทีย่งัคงไม่เท่าเทยีม 

ขณะทีก่ารส่งออกแมจ้ะขยายตวัไดต้่อเนื่อง แต่อตัราการขยายตวันัน้ชะลอลงจากเดอืนก่อนค่อนขา้งมาก 

ส่วนหนึ่งเป็นผลจากฐานทีส่งูในปีก่อนตามวฎัจกัรสนิคา้อเิล็กทรอนิกสท์ีเ่ร่งตวั โดยเฉพาะจากการลงทุนในปัญญาประดษิฐ ์

ในทางกลบักนั ยอดผลผลติอตุสาหกรรมยงัคงปรบัตวัลดลงอย่างต่อเนื่อง โดยเฉพาะกลุ่มอตุสาหกรรมแบบเก่า 

(Traditional sector) ซึง่สะทอ้นว่าอุปสงคภ์ายในประเทศยงัไมฟ้ื่นตวัเท่าทีค่วร อย่างไรกต็าม 

พฒันาการเชงิบวกของสถานการณ์ความขดัแยง้ในตะวนัออกกลางทีม่ขี ึน้เป็นระยะ 

ส่งผลใหร้าคาน ้ามนัดบิในตลาดโลกทยอยปรบัตวัลดลง 

ซึง่คาดว่าอาจส่งผลใหแ้รงกดดนัทีม่ตี่อเศรษฐกจินัน้ต ่ากว่าทีป่ระเมนิเอาไวไ้ด ้  

• มองไปขา้งหน้า ในเดอืนมถิุนายน เราประเมนิว่ากจิกรรมทางเศรษฐกจิโดยรวมมแีนวโน้มทีจ่ะปรบัดขีึน้ 

หลงัจากทีม่าตรการ ‘ไทยช่วยไทยพลสั' ไดเ้ริม่ตน้แจกจ่ายเงนิบรรเทาค่าครองชพีใหแ้ก่ประชาชน 

โดยคาดว่าการใชจ้่ายในหมวดสนิคา้ไม่คงทนและกึง่คงทน รวมถงึหมวดบรกิารมแีนวโน้มที่จะปรบัตวัดขีึน้ 

ขณะทีม่าตรการเยยีวยาดงักล่าวจะมผีลจนกระทัง่สิน้เดอืนกนัยายน คาดว่าจะช่วยลดทอนผลกระทบ 

และท าใหท้ศิทางเศรษฐกจิผ่านจุดต ่าสุดไปไดใ้นไตรมาสทีส่องของปีนี้ และทยอยปรบัดขีึน้ตามล าดบั  

• ปัจจยัเสีย่งส าคญัทีย่งัตอ้งตดิตาม ไดแ้ก่ พฒันาการของความขดัแยง้ในตะวนัออกกลาง 

ผลกระทบต่อค่าครองชพีและรายไดข้องประชาชน นโยบายเศรษฐกจิภาคต่างประเทศของสหรฐัฯ 

โดยเฉพาะนโยบายดา้นการคา้และก าแพงภาษ ีรวมถงึยงัตอ้งตดิตามสภาพอากาศอย่างใกลช้ดิจากความเสีย่งภาวะ 

ซุปเปรเ์อลณีโญ่ และทศิทางอตัราดอกเบีย้นโยบายของประเทศเศรษบกจิหลกัทีเ่ริม่กลบัทศิ  

• เรายงัคงมมุมองว่า กนง. จะคงอตัราดอกเบีย้นโยบายไวท้ีร่ะดบั 1.00% ไปจนถงึสิน้ปี 2569 

และมคีวามเป็นไปไดส้งูทีจ่ะยงัคงอตัราดอกเบีย้ไปตลอดช่วงครึง่แรกของปี 2570 อย่างไรกต็าม 

จากการทีธ่นาคารกลางหลกัหลายแหง่เริม่เปลีย่นท่าทไีปสู่มาตรการทางการเงนิทีเ่ขม้งวดมากขึน้ 

โดยตลาดคาดว่ามโีอกาสทีธ่นาคารกลางสหรฐัฯ (Fed) จะปรบัขึน้อตัราดอกเบีย้หนึ่งถงึสองครัง้ในปีนี้ 

ฉะนัน้เราจงึขอย ้ามมุมองว่าในชว่งครึง่หลงัของปี 2570 ยงัมคีวามเป็นไปไดท้ี ่กนง. 

จะปรบัเปลีย่นท่าทใีหส้อดคลอ้งกบับรบิทการเงนิโลก และมแีนวโน้มว่าจะขึน้อตัราดอกเบีย้ 2 ครัง้ ไปอยู่ทีร่ะดบั 1.50% 

ภายในสิน้ปี 2570  

• ทัง้นี้ เราประเมนิว่าการปรบัขึน้อตัราดอกเบีย้ดงักล่าวของ กนง. จะยงัไมใ่ชจุ่ดเริม่ตน้ของวฏัจกัรดอกเบีย้ขาขึน้ 

(Tightening cycle) แตจ่ะเป็นเพยีงการปรบัระดบันโยบายการเงนิใหเ้ป็นกลาง (Recalibration of the neutral policy 
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รายงานฉบบันี้ไม่ถอืว่าเป็นค าเสนอหรอืค าชี้ชวนใหซ้ื้อหรอืขายหลกัทรพัย์ และจดัท าขึน้เป็นการเฉพาะเพื่อประโยชน์แก่บุคคลทีเ่กีย่วขอ้งกบับรษิทัเท่านัน้ มใิหน้ าไป
เผยแพร่ทางสื่อมวลชนหรอืโดยทางอื่นใด ทสิโก้ไม่ต้องรบัผดิต่อความเสยีหายใดๆ ที่เกดิขึ้นโดยตรงหรอืเป็นผลจากการใช้เนื้อหาหรอืรายงานฉบบันี้  การน าไปซึง่
ขอ้มลู บทความ บทวเิคราะห ์และการคาดหมายทัง้หลายทีป่รากฏอยู่ในรายงานฉบบันี้เป็นการน าไปใชโ้ดยผูใ้ชย้อมรบัความเสีย่งและเป็นดุลยพินิจของผูใ้ชแ้ต่ผูเ้ดยีว 
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stance) เพื่อใหส้อดคลอ้งกบัสภาวะเศรษฐกจิและสภาพแวดลอ้มเงนิเฟ้อใหด้ยีิง่ขึน้ พรอ้มทัง้เป็นการสรา้งกนัชน (Policy 

space) เพื่อรองรบัความเสีย่งในอนาคต 
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