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Today’s Data Releases 

• สหรัฐฯ: ตำแหน่งงานว่างเปิดใหม่จาก JOLTS  (JOLTS Job Openings) และยอดส่ังซื้อสินค้าคงทน (Durable Goods Orders) 

เดือน ธ.ค. 

Key economic indicators 

 
Source: Bloomberg, TISCO Economic Strategy Unit (TISCO ESU) 
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ปธน. โดนัลด์ ทรัมป์ ประกาศเลื่อนการต้ังกำแพงภาษสีินค้านำเข้ากบัประเทศเม็กซโิกและแคนาดาออกไป 30 วัน 

 

 
Source: Bloomberg, TISCO Economic Strategy Unit (TISCO ESU) 

• ปธน. โดนัลด์ ทรัมป ์ประกาศเล่ือนการตั้งกำแพงภาษีสินค้านำเข้ากับประเทศเม็กซิโกและแคนาดาออกไป 30 วัน 

หลังได้มีการสนทนากับผู้นำของทั้งสองประเทศ ขณะที่ปธน. ทรมัป์ ระบุว่าจะเร่งหารือกับปธน. สี จิ้นผิง 

และหากมีการบรรลุข้อตกลงบางอย่างร่วมกันได้ อัตราภาษีและความครอบคลมุของมาตรการกำแพงภาษีระหว่างสหรัฐฯ 

และจีน อาจลดทอนลง แต่ยงัไมไ่ด้ระบุรายละเอียดที่แนช่ัดแต่อย่างใด 

ขณะที่คำถามเกี่ยวกับการตั้งกำแพงภาษีกับสหภาพยโุรป ปธน. ทรัมป์ระบวุ่า จะมีการขึ้นอย่างแน่นอน (“Definitely soon”) 

แต่ยงัไม่สามารถระบชุ่วงเวลาทีแ่น่ชัดได้แต่อย่างใด 

• สรุปประเด็นที่สำคัญในชว่งสดุสัปดาห์ที่ผา่นมา: ปธน. ทรัมป์ ประกาศบังคบัใช้กฎหมาย “International Emergency 

Economic Powers Act” หรือสถานการณ์ฉุกเฉินทางเศรษฐกิจ เพื่อตั้งกำแพงภาษีสินค้านำเข้า (Tariffs) กับประเทศต่างๆ 

ดังนี้  

o จีน (เพิ่มการจัดเก็บอตัราภาษีสินค้านำเข้าในทุกกลุ่มสินค้าอีก 10%)   

o เม็กซิโก (เพิ่มการจัดเก็บอัตราภาษีสินค้านำเข้าในทุกกลุ่มสินค้าอีก 25%)  

o แคนาดา (เพิ่มการจัดเก็บอตัราภาษีสินค้านำเข้าในทุกกลุ่มสินคา้อีก 25% ยกเว้นสินค้าพลังงานจะถูกเพิม่ในอัตรา 

10%)   

• โดยมุง่หวังให้ประเทศดังกล่าวเรง่จัดการแก้ไขปัญหาที่เกีย่วเน่ืองกับการอพยพเข้าสหรัฐฯ 

แบบผิดกฎหมายและลักลอบนำเข้าสารเสพติด ซ่ึงรวมไปถึงยาเฟนทานิล (เม็กซิโกและแคนาดา) ขณะที่ปธน. ทรมัป์ 

ระบุอีกว่าจีนได้นำทรัพย์สินทางปัญญาไปอย่างมชิอบและอีกหลายๆ สาเหตุ ส่งผลให้สหรัฐฯ 

ต้องขึ้นกำแพงภาษีเพื่อเป็นการกระตุ้นใหป้ระเทศเหล่านีใ้ห้ความร่วมมือ ทัง้นี้ 

มาตรการตัง้กำแพงภาษีจะมีผลบังคับจรงิใช้ในวันที่ 4 ก.พ. 2025 

(เบื้องต้นเล่ือนการจัดเก็บภาษีประเทศเม็กซิโกและแคนาดา) 
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• ปธน. ทรัมป์ระบุว่า หากสถานการณ์ที่เกี่ยวเน่ืองกับผู้อพยพแบบผิดกฎหมายและสารเสพติดมพีัฒนาการเชิงบวก 

อาจมีการพจิารณาปรับลดอัตรากำแพงภาษีดังกล่าว แตย่ังไม่ไดร้ะบุถึงเกณฑ์ทีแ่น่ชัด อย่างไรกด็ี 

หากประเทศทีโ่ดนตั้งกำแพงภาษีใชม้าตรการตอบโต้กลับใส่สหรัฐฯ ปธน. 

ทรัมป์ระบวุ่าจะเพิม่อัตราภาษีสนิค้านำเข้าเพื่อโต้กลับทันที  

• ด้านผลกระทบ หากมาตรการเกดิขึ้นจริง การตั้งกำแพงภาษีสินค้านำเข้าในครัง้นี้จะครอบคลุมมูลค่าสินค้าสูงถึง 1.3 

ล้านล้านเหรียญดอลลาร์สหรัฐฯ ซึ่งคิดเป็น 43% ของสัดส่วนการนำเข้าสินค้าทั้งหมดของสหรัฐฯ หรือคิดเป็นเกือบ 5% 

ของ GDP (อิงจากตัวเลขของปี 2023) 

• โดยอัตราภาษีเฉลี่ยที่สหรัฐฯ จัดเก็บกับประเทศคู่ค้าจะเพิ่มขึ้นสูงถึงราว 10.7% (vs. ประมาณ 3% ในปจัจุบัน) นอกจากนี้ 

บริษัทที่นำเข้าสินค้าจากประเทศที่ถูกตัง้กำแพงภาษจีะต้องจ่ายภาษีให้แก่กระทรวงการคลังซึ่งเป็นการเพิ่มต้นทุนให้กบับริ

ษัทนั้นๆ ไปโดยปริยาย ส่งผลให้ผู้ประกอบการอาจผลักภาระบางส่วนไปสู่ผู้บริโภค (Firms’ Pass-through) 

และจะส่งผลด้านสูงต่อดัชนีราคาผู้บริโภคอย่างหลีกเล่ียงไม่ได้ โดยเราประเมินว่า 

หากกำแพงภาษีสินค้านำเข้าในระดับดังกล่าวถูกบังคบัใช้จรงิ อาจสร้างความเส่ียงด้านสูง (Upside Risks) 

ต่อประมาณการเงนิเฟ้อ (ที่ยงัไม่รวมผลจากภาษีสินค้านำเข้า) ได้ราว 0.6-0.7ppt  

• นอกจากนี้ จากความไม่แน่นอนของนโยบายการค้าที่อยู่ในระดับสูง (Trade-policy Uncertainty) 

อาจส่งผลใหผู้้ประกอบการจำเปน็ต้องชะลอแผนการลงทุนออกไปจนกว่าจะเห็นความชัดเจนของมาตรการกำแพงภาษี 

อีกทั้ง ตามการประเมินของนักวเิคราะห์ที่มองว่าการปรับเพิม่ขึ้นของอัตราภาษีสินค้านำเข้าเฉลี่ยในทุกๆ 5pp 

จะกระทบกับกำไรต่อหุ้น (EPS) ของบริษทัทีจ่ดทะเบียนในตลาดหุ้น S&P500 ให้ลดลงราว 1-2% 

โดยการปรับตวัลดลงของตลาดหุ้นจะส่งผลกระทบอำนาจในการใชจ้่ายของครัวเรือนในสหรัฐฯ 

จากสัดส่วนหุ้นที่ค่อนข้างสูงในความมั่งคั่งของชาวอเมริกัน  

• ผลจากการลดลงของความมัง่คั่งสุทธิ (Negative Wealth Effect) 

ดังกล่าวมีแนวโนม้ทีจ่ะกระทบตอ่ความเชื่อมั่นและการบรโิภคของครัวเรือนได้ 

โดยหากสงครามการค้าทวีความรุนแรงขึ้นและมีการตอบโตข้องประเทศคู่ค้า GDP ของสหรัฐฯ 

อาจเผชิญความเสี่ยงด้านต่ำราว 0.4-1.2ppt จากประมาณการปัจจุบัน โดย IMF ที่คาดว่าเศรษฐกิจสหรัฐฯ 

จะขยายตวัได้ราว 2.7% ในปี 2025F  

• นอกจากนี้ เราคาดแนวโน้มดชันคี่าเงินดอลลาร์ (DXY Index) อาจแข็งค่าขึ้นได้อีก 

หากสงครามการค้าลุกลามไปถึงคู่ค้าสำคัญอื่น ๆ ของสหรัฐฯ อาทิ สหภาพยุโรป (สหรัฐฯ นำเข้าสินค้าจาก EU-27 ราวปีละ 

6 แสนล้านดอลลาร์สหรัฐฯ) ซึ่งจะกดดัน Sentiment ของตลาดหุน้เป็นกว้าง โดยเฉพาะกลุ่มตลาดเกิดใหม่ (Emerging 

Markets) ในภูมิภาคลาตินอเมรกิา นอกจากนี้ ความไมแ่น่นอนของประเด็นกำแพงภาษีกบัทางสหภาพยโุรป 

และความกงัวลว่ากำแพงภาษจีะเกิดขึ้นจริงอาจเป็นแรงกดดันตอ่ค่าเงิน EURUSD เพิ่มเติมจากระดับปัจจบุัน (1.031) 

โดยอาจส่งผลให้ EURUSD ขยบัมาเทรดใกล้เคียงกับ Parity (1:1) และอาจมี Downside 

เพิ่มเติมหากมีการตอบโตแ้ละสงครามการค้านั้นทวคีวามรุนแรงเพิ่มขึ้น 
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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 
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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