
 
 
TISCO ESU Morning View June 04, 2026: อตัราเงินเฟ้อทัว่ไปของยูโรโซน (HICP Inflation) เบือ้งต้นเดือน 
พ.ค. เร่งตวัขึ้นเป็น 3.2% YoY จาก 3.0% 

 
 

รายงานฉบบันี้ไม่ถอืว่าเป็นค าเสนอหรอืค าชี้ชวนใหซ้ื้อหรอืขายหลกัทรพัย์ และจดัท าขึน้เป็นการเฉพาะเพื่อประโยชน์แก่บุคคลทีเ่กีย่วขอ้งกบับรษิทัเท่านัน้ มใิหน้ าไป
เผยแพร่ทางสื่อมวลชนหรอืโดยทางอื่นใด ทสิโก้ไม่ต้องรบัผดิต่อความเสยีหายใดๆ ที่เกดิขึ้นโดยตรงหรอืเป็นผลจากการใช้เนื้อหาหรอืรายงานฉบบันี้  การน าไปซึง่
ขอ้มลู บทความ บทวเิคราะห ์และการคาดหมายทัง้หลายทีป่รากฏอยู่ในรายงานฉบบันี้เป็นการน าไปใชโ้ดยผูใ้ชย้อมรบัความเสีย่งและเป็นดุลยพินิจของผูใ้ชแ้ต่ผูเ้ดยีว 
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Today’s Data Releases 

• ยโูรโซน: ยอดคา้ปลกี (Retail Sales) เดอืน เม.ย.  

• สหรฐัฯ:  จ านวนผูข้อรบัสวสัดกิารว่างงานครัง้แรกและต่อเนื่อง (Initial Claims และ Continuing Claims) สิน้สุดสปัดาห ์ณ 

วนัที ่30 และ 23 พ.ค. ตามล าดบั   

Key economic indicators 

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

• อตัราเงนิเฟ้อทัว่ไปของยโูรโซน (HICP Inflation) เบือ้งตน้เดอืน พ.ค. เร่งตวัขึน้เป็น 3.2% YoY จาก 3.0% ในเดอืนก่อน 

เท่ากบัตลาดคาด โดยการเร่งตวัขึน้ของอตัราเงนิเฟ้อทัว่ไป ส่วนหนึ่งเป็นผลจากราคาในหมวดพลงังานทีเ่ร่งตวัขึน้สู่ระดบั 

10.9% YoY จาก 10.8% ในเดอืนก่อน ขณะทีร่าคาอาหารชะลอตวัลงเป็น 2.0% YoY จาก 2.4% ในเดอืนก่อน 

• ดา้นอตัราเงนิเฟ้อพืน้ฐาน (Core CPI) เร่งตวัขึน้เป็น 2.5% YoY จาก 2.2% ในเดอืนก่อน และสงูกว่าตลาดคาดเลก็น้อยที ่

2.4% ตามพฒันาการของราคาในภาคบรกิารทีเ่ร่งตวัขึน้เป็น 3.5% YoY จาก 3.0% ในเดอืนก่อน 

รวมถงึราคาในหมวดสนิคา้หลกัทีเ่ร่งตวัขึน้เลก็น้อยเป็น 0.9% YoY จาก 0.8% ในเดอืนก่อน 

• โดยสรุป อตัราเงนิเฟ้อทัว่ไปของยโูรโซนเร่งตวัขึน้ท าระดบัสงูสดุนับตัง้แต่เดอืน ต.ค. 2023 

ตามทศิทางของราคาพลงังานโลกทีป่รบัตวัสงูขึน้ นอกจากนี้ อตัราเงนิเฟ้อพืน้ฐาน ทีไ่ม่รวมราคาในหมวดพลงังาน อาหาร 

เครื่องดื่มทีม่แีอลกอฮอล ์และยาสบู กเ็ร่งตวัขึน้สงูกว่าคาดการณ์ของตลาด 

ตามทศิทางของราคาในภาคบรกิารทีเ่ร่งตวัขึน้สงู 

ซึง่ส่วนหนึ่งเรามองว่าอาจมาจากการส่งผ่านตน้ทุนพลงังานของภาคธุรกจิไปยงัหมวดทีเ่กีย่วเนื่องกบับรกิารดา้นการขนส่ง 

อาท ิตัว๋เครื่องบนิ เป็นตน้ 

• ดา้นนโยบายการเงนิ เรามองว่ามโีอกาสสงูที ่ECB จะปรบัอตัราดอกเบีย้นโยบายขึน้ +25bps สูร่ะดบั 2.25% 

หลงัการสื่อสารของกรรมการนโยบายการเงนิในช่วงทีผ่่านมามคีวามเขม้งวดขึน้อย่างมนีัย 

โดยกรรมการหลายท่านส่งสญัญาณไปในทศิทางคลา้ยกนัว่า 

จากสถานการณ์ในตะวนัออกกลางทีก่ระทบกบัห่วงโซ่อุปทานพลงังานโลกทีย่ดืเยือ้กว่าทีก่ว่าทีป่ระเมนิไว ้ECB 

อาจตอ้งปรบัขึน้อตัราดอกเบีย้เพื่อควบคมุและป้องกนัไม่ใหเ้งนิเฟ้อกลบัมาเป็นปัญหาในระยะยาว 

• อย่างไรกด็ ีเรามองว่า การก าหนดจุดยนืดา้นนโยบายในช่วงครึง่หลงัของปี 2026 ยงัมคีวามไมแ่น่นอนอยู่มาก และ ECB 

ยงัจ าเป็นตอ้งรอดขูอ้มลูเพิม่เตมิก่อนว่า สถานการณ์ในตะวนัออกกลางจะยดืเยือ้กวา่ทีค่าดนานเพยีงใด 

และผลกระทบทางออ้มทีเ่ศรษฐกจิตอ้งเผชญิ (Indirect Effect) 
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ซึง่จะเกดิจากการส่งผ่านตน้ทุนดา้นพลงังานทีส่งูขึน้ไปยงัราคาสนิคา้และบรกิารอื่นๆ 

นอกเหนือจากราคาในหมวดพลงังานโดยตรง (อาท ิบรกิารดา้นการขนส่ง ค่าโดยสารประจ าทาง ค่าตัว๋เครื่องบนิ 

บรกิารดา้นไปรษณีย ์และกรุปทวัร ์เป็นตน้) จะส่งผลต่ออตัราเงนิเฟ้อพืน้ฐานมากน้อยเพยีงใด 

รวมถงึยงัตอ้งจบัตาสญัญาณของการส่งผ่านรอบสองของเงนิเฟ้อ (Second Round Effect) 

ทีเ่กดิจากการเพิม่ขึน้ของค่าครองชพี แต่อุปสงคต์่อสนิคา้และบรกิารยงัคงอยู่ 

ส่งผลใหแ้รงงานสามารถเรยีกรอ้งค่าจา้งทีส่งูขึน้ ว่ามแีนวโน้มเกดิขึน้หรอืไม ่

ก่อนจะตดัสนิใจพจิารณาปรบัเปลีย่นจุดยนืทางนโยบายเพิม่เตมิ   

 
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 discretion and risk of the user. 
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