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Today’s Data Releases 

• ยโูรโซน: ดชันีราคาผูบ้รโิภค (CPI) เบือ้งตน้ เดอืน พ.ค.  

• สหรฐัฯ: ต าแหน่งงานวา่งเปิดใหม่ (JOLTS Job Openings) เดอืน เม.ย. 

Key economic indicators 

 
Source: Bloomberg, TISCO Economic Strategy Unit (TISCO ESU) 
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Note: 1\ Figures in parentheses are % share of 2019 base year.   
Source: BoT, TISCO Economic Strategy Unit (TISCO ESU) 
 

• การส่งออกสนิคา้ในเดอืน เม.ย. ขยายตวั 23.3% YoY (vs. 19.3% YoY เดอืนก่อน) โดยแมห้ากหกัผลของทองค า 

การส่งออกจะยงัคงขยายตวัไดส้งูถงึ 23.4% YoY (vs. 19.0% เดอืนก่อน) ขณะเดยีวกนั 

การน าเขา้สนิคา้ขยายตวัในระดบัสงูกว่าการส่งออกถงึ 2 เท่าที ่ 43.9% YoY (vs. 37.2% เดอืนก่อน) 

ส่งผลใหม้กีารขาดดุลการคา้อยูท่ี ่6,769.3 ลา้นดอลลารส์หรฐั   

• ดา้นดชันีผลผลติภาคอุตสาหกรรม (MPI) หดตวัลงเลก็น้อย -0.4% YoY (vs. 1.3% เดอืนก่อน) 

โดยเมื่อพจิารณาเป็นรายหมวด พบว่าภาคการผลติเพื่อการส่งออกยงัขยายตวัไดด้ ี

โดยเฉพาะสนิคา้กลุ่มแผงวงจรรวมและเซมคิอนดกัเตอร ์(3.2% YoY) และการผลติฮารด์ดสิกไ์ดรฟ์ (17.0% YoY) 

ทีเ่รง่ตวัขึน้สอดคลอ้งกบัการส่งออกสนิคา้อเิลค็ทรอนิกสท์ีป่รบัตวัสงูขึน้ สะทอ้นการฟ้ืนตวัในลกัษณะ K-shaped 

ทีก่ารผลติสนิคา้เพยีงบางรายการเท่านัน้ทีข่ยายตวัไดด้ ีขณะทีส่่วนอื่นยงัคงชะลอตวั 

โดยการผลติในหมวดทีเ่กีย่วขอ้งกบัพลงังานส่งสญัญาณอ่อนแรงลง ไม่วา่เป็นการผลติในกลุ่มุผลติภณัฑปิ์โตรเลยีม 

(0.8% YoY), ผลติภณัฑย์างและพลาสตกิ (0.1% YoY) และเคมภีณัฑ ์(-0.4% YoY) 

ท่ามกลางเเรงกดดนัจากตน้ทุนทีป่รบัสงูขึน้ จากปัญหาความไมส่งบในตะวนัออกกลาง อย่างไรกด็ ี

การผลติในกลุ่มภาคการผลติเดมิ (Traditional manufacturing) ยงัคงอ่อนแอ โดยการผลติในหมวดอาหารและเครื่องดืม่ 

(0.5% YoY) ชะลอตวัลง ดา้นการผลติยานยนต ์(-0.3% YoY), การผลติซเีมนตเ์เละวสัดุก่อสรา้ง (-4.0% YoY) 

และการผลติเครื่องใชไ้ฟฟ้า (-8.5% YoY) หดตวัรุนแรงขึน้ ส่วนหนึ่งจากปัญหาสนิคา้คงคลงัส่วนเกนิ 

โดยเฉพาะเครื่องปรบัอากาศ ซึง่ยงัคงกดดนัก าลงัการผลติโดยรวมอย่างมนีัยส าคญั  

• รายไดเ้กษตรกรพลกิกลบัมาขยายตวัได ้4.4% YoY (vs. -4.9% เดอืนก่อน) หลงัจากทีห่ดตวัต่อเน่ืองมากว่า 12 เดอืน 

อานิสงสจ์ากทัง้ดา้นราคาและปรมิาณผลผลติ โดยราคาสนิคา้เกษตรปรบัตวัดขีึน้ (3.2% YoY vs. -5.1% เดอืนก่อน) 
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จากราคาปาลม์น ้ามนัและยางพารา ซึง่ไดร้บัอานิสงสจ์ากความตอ้งการทีส่งูขึน้จากการผลติไบโอดเีซล 

และการทดแทนการใชย้างสงัเคราะหใ์นการผลติถุงมอืและยางลอ้ ขณะทีผ่ลผลติสนิคา้เกษตรยงัคงขยายตวัต่อเนื่อง (1.2% 

YoY vs. 0.3% เดอืนก่อน) โดยเฉพาะผลผลติยางพาราและทุเรยีน  

• จ านวนนักท่องเทีย่วต่างชาตลิดลงต่อเนื่องที ่2.4 ลา้นคน (vs. 2.8 ลา้นคน เดอืนก่อน) และเมื่อขจดัผลของฤดกูาล 

จ านวนนักท่องเทีย่วปรบัตวัลดลง -3.9% MoM, sa (vs. -8.7% เดอืนก่อน) 

โดยเฉพาะจากจ านวนนักท่องเทีย่วระยะสัน้ทีล่ดลง จากตน้ทุนการเดนิทางทีส่งูขึน้ 

ประกอบกบันักท่องเทีย่วยโุรปและตะวนัออกกลางยงัอยูใ่นระดบัต ่า 

ส่งผลใหร้ายรบัจากนักท่องเทีย่วในรปูค่าเงนิบาทปรบัตวัลดลง -2.4% MoM, sa (vs. 7.2% เดอืนก่อน)   

• ดชันีการลงทุนภาคเอกชน (PII) ขยายตวัไดต้่อเนื่อง แตช่ะลอลงที ่8.6% YoY (vs. 20.7% เดอืนก่อน) 

โดยการลงทุนในทุกหมวดขยายตวัได ้ยกเวน้การลงทุนในหมวดยานพาหนะหดตวั (-6.4% YoY vs. 4.3% เดอืนก่อน) 

ตามมลูค่าของการจดทะเบยีนรถยนต ์และการน าเขา้เครื่องบนิทีล่ดลง  อย่างไรกต็าม 

การลงทุนในภาพรวมขยายตวัไดจ้ากการลงทุนในหมวดเครื่องจกัรและอุปกรณ์ (15.4% vs. 30.1% เดอืนก่อน) 

ทีข่ยายตวัไดด้ ีแมช้ะลอลงจากเดอืนก่อน 

สอดคลอ้งกบัการน าเขา้สนิคา้ทุนและยอดการจ าหน่ายสนิคา้ทุนในประเทศทีย่งัขยายตวั ขณะทีก่ารลงทุนในหมวดก่อสรา้ง 

(8.8% vs. 8.5% เดอืนก่อน) ขยายตวัไดต้่อเนื่องเช่นกนั จากทัง้หมวดทีอ่ยู่อาศยัและไม่ใช่ทีอ่ยู่อาศยัทีป่รบัตวัดขีึน้  

• เครื่องชีก้ารบรโิภคภาคเอกชน (PCI) ในเดอืน เม.ย. ชะลอตวัลงเป็น 0.8% YoY (vs. 4.5% เดอืนก่อน) โดยปัจจยัหลกัๆ 

ถูกฉุดรัง้จากการใชจ้่ายในสนิคา้ไม่คงทน โดยเฉพาะสนิคา้อุปโภคบรโิภคและน ้ามนัเชือ้เพลงิ 

อนัเป็นผลจากการเร่งซื้อไปในเดอืนก่อนหน้า 

ประกอบกบัรปูแบบการท างานและการเดนิทางของประชาชนเปลีย่นแปลงไปหลงัราคาน ้ามนัเร่งขึน้มากท่ามกลางความขดั

แยง้ในตะวนัออกกลาง  และส่งผลใหค้่าใชจ้่ายทีเ่กีย่วขอ้งกบัการเดนิทางลดลง นอกจากนี้ 

การใชจ้่ายในหมวดบรกิารลดลงต่อเนื่อง (3.8% YoY vs 7.0% เดอืนก่อน) โดยเฉพาะการใชจ้่ายในโรงแรมและรา้นอาหาร 

สอดคลอ้งกบักจิกรรมการท่องเทีย่วทีช่ะลอลง ในส่วนของดชันคีวามเชื่อมัน่ผูบ้รโิภคยงัคงลดลงต่อเนื่อง 

สะทอ้นถงึแรงกดดนัในระยะสัน้ต่อการบรโิภคจากความกงัวลตอ่ผลกระทบจากสงครามตะวนัออกกลาง ทัง้นี้ 

อกีหนึ่งสญัญาณดา้นบวก การบรโิภคในหมวดสนิคา้คงทนยงัขยายตวัได ้(2.6% YoY vs 5.1% เดอืนก่อน) 

และสนิคา้กึง่คงทนเร่งตวัขึน้ (2.0% YoY vs. 1.2% เดอืนก่อน) 

ตามยอดขายรถยนตน์ัง่ส่วนบคุคลและยอดจดทะเบยีนรถจกัรยานยนต ์รวมถงึการน าเขา้สิง่ทอและเครื่องนุ่มหม่ ตามล าดบั 

แสดงใหเ้หน็ว่าหมวดสนิคา้ทีม่รีาคาสงูและมคีวามยดืหยุ่นดา้นราคาต ่ายงัคงขยายตวัไดแ้ขง็แกรง่ในระดบัหนึ่ง 

ซึง่สะทอ้นภาพการฟ้ืนตวัแบบ K-shaped ของรายไดค้รวัเรอืนในช่วงหลายปีทีผ่่านมา  

• Our view  เขา้สู่เดอืนแรกของไตรมาสที ่2/26 เศรษฐกจิไทยในเดอืนเมษายนชะลอตวัลงจากเดอืนก่อนตามทีป่ระเมนิไว ้

โดยเฉพาะภาคการท่องเทีย่ว และการบรโิภคในประเทศ จากผลกระทบของเหตุการณ์ความไมส่งบในตะวนัออกกลาง 

เน่ืองจากตน้ทุนพลงังานทีส่งูขึน้ ส่งผลกดดนัอุปสงคต์่อการท่องเทีย่วและเดนิทางของนักท่องเทีย่วต่างชาต ิโดยเฉพาะ 

นักท่องเทีย่วระยะใกล ้ทัง้จากราคาน ้ามนัทีป่รบัขึน้ และค่าตัว๋เครื่องบนิทีแ่พงขึน้ 

ส่งผลใหก้จิกรรมในภาคบรกิารทีเ่กีย่วเน่ืองชะลอตวัลง ดา้นการใชจ้่ายของครวัเรอืนเองกป็รบัลดลงจากเดอืนก่อนเช่นกนั 
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โดยค่าครองชพีทีส่งูขึน้ ส่งผลใหค้รวัเรอืนลด และปรบัเปลีย่นพฤตกิรรมการเดนิทาง 

ท าใหก้ารบรโิภคน ้ามนัเชือ้เพลงิปรบัลดลง นอกจากนี้ ความเชื่อมัน่ของผูบ้รโิภคทีป่รบัแย่ลง 

ยงัสอดคลอ้งกบัพฤตกิรรมของประชาชนทีล่ดการใชจ้่ายทีไ่มจ่ าเป็นอย่างการทานอาหารนอกบา้น 

และการท่องเทีย่วอกีดว้ย ส าหรบัดุลบญัชเีดนิสะพดัทีข่าดดุลสงูเป็นประวตักิารณ์จากยอดการน าเขา้พลงังานทีเ่พิม่ขึน้มาก 

และรายรบัจากนักท่องเทีย่วต่างชาตทิีป่รบัลดลง เริม่สรา้งความกงัวลว่าหากภาวะดงักล่าวนัน้ไม่ไดเ้พยีงแต่เกดิขึน้ชัว่คราว 

แต่อาจเป็นการเปลีย่นแปลงในระดบัโครงสรา้ง อาจท าใหส่้งผลตอ่ทศิทางค่าเงนิบาทในระยะยาวได ้โดยในระยะสัน้ 

เราประเมนิว่าปัจจยัดงักล่าวจะชว่ยเป็นแรงหนุนใหค้่าเงนิบาทมทีศิทางอ่อนค่าแตะ 34.0 บาทตอ่ดอลลารส์หรฐั 

ตามเป้าหมายระยะ 3 เดอืนของเรางา่ยขึน้  

• การระดมทุนของภาคธุรกจิเพิม่ขึน้จากเดอืนก่อน น าโดยการระดมทุนผ่านช่องทางการขอสนิเชือ่ 

จากธุรกจิกลุ่มผลติปิโตรเลยีมและการคา้ส่ง และบางส่วนจากการระดมทุนในตลาดทุน 

ขณะทีก่ารระดมทุนผ่านตลาดตราสารหนี้ลดลงเลก็น้อยจากธุรกจิปิโตรเคม ีเคมภีณัฑแ์ละอสงัหารมิทรพัย ์

ส่วนอตัราผลตอบแทนพนัธบตัรรฐับาลไทย ทัง้ระยะสัน้และระยะยาวเคลื่อนไหวตามพฒันาการของสงคราม 

โดยปรบัลดลงในช่วงทีม่คีวามหวงัต่อการเจรจา 

แต่กก็ลบัมาปรบัตวัสงูขึน้อกีครัง้เมื่อเขา้สู่เดอืนพฤษภาคมจากความขดัแยง้ทีย่งัยดืเยือ้ 

อกีทัง้ยงัมคีวามกงัวลเกีย่วกบัปรมิาณพนัธบตัรที่จะออกใหม่ (Bond Supply) 

ซึง่อาจเพิม่ขึน้หลงัรฐับาลประกาศแผนการกูเ้งนิจ านวน 4 แสนลา้นบาท 

โดยเรายงัคงประเมนิว่าอตัราผลตอบแทนของพนัธบตัรรฐับาลไทยรุ่นอายุ 10 ปี มแีนวโน้มทีจ่ะปรบัเพิม่ขึน้สู่ระดบั 2.5% 

ในปีนี้ และยงัมคีวามเสีย่งทีโ่น้มไปทางดา้นสงู  

• ส าหรบัทศิทางนโยบายการเงนิในระยะขา้งหน้า เรายงัคงคาดว่า กนง. จะมมีตใิหค้งอตัราดอกเบีย้นโยบายเอาไวท้ีร่ะดบั 

1.00% ตลอดทัง้ปี ขณะทีใ่นปี 2026F ความเสีย่งของอตัราดอกเบีย้นัน้โน้มไปทางดา้นสงู 

และเราคาดว่ามโีอกาสจะเหน็การปรบัขึน้ราว 25-50 bps ตามทศิทางเงนิเฟ้อ 

และดอกเบีย้โลกทีก่ าลงัจะเป็นขาขึน้จากผลของสงครามทีย่งัยดืเยือ้  

• ประเดน็ทีต่อ้งตดิตาม 1) พฒันาการของสงครามในตะวนัออกกลาง 2) 

ความสามารถในการปรบัตวัของภาคธุรกจิและประชาชน 3) มาตรการภาครฐั 4) 

การเปลีย่นแปลงนโยบายการคา้ของสหรฐัฯ และ 5) พฒันาการของภาวะเอลนีโญ 

 
 

 
TISCO Economic Strategy Unit (TISCO ESU) 
Direct line: (66) 2633 6488   
Email:  esu@tisco.co.th 
 
 
Disclaimer 
The information, statements, forecasts and projections contained herein, including any expression of opinion, are based upon sources believed to be 
reliable but their accuracy, completeness or correctness are not guaranteed. Expressions of opinion herein were arrived at after due and careful 
consideration and they were based upon the best information then known to us, and in our opinion are fair and reasonable in the circumstances prevailing 

mailto:esu@tisco.co.th


 

 
www.tisco.co.th 

 

 

 
 

รายงานฉบบันี้ไม่ถอืว่าเป็นค าเสนอหรอืค าชี้ชวนใหซ้ื้อหรอืขายหลกัทรพัย์ และจดัท าขึน้เป็นการเฉพาะเพื่อประโยชน์แก่บุคคลทีเ่กีย่วขอ้งกบับรษิทัเท่านัน้ มใิหน้ าไป
เผยแพร่ทางสื่อมวลชนหรอืโดยทางอื่นใด ทสิโก้ไม่ต้องรบัผดิต่อความเสยีหายใดๆ ที่เกดิขึ้นโดยตรงหรอืเป็นผลจากการใช้เนื้อหาหรอืรายงานฉบบันี้  การน าไปซึง่
ขอ้มลู บทความ บทวเิคราะห ์และการคาดหมายทัง้หลายทีป่รากฏอยู่ในรายงานฉบบันี้เป็นการน าไปใชโ้ดยผูใ้ชย้อมรบัความเสีย่งและเป็นดุลยพินิจของผูใ้ชแ้ต่ผูเ้ดยีว 
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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 discretion and risk of the user. 

 
 


