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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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Today’s Data Releases 

• ญีปุ่่ น, จนี, ยโูรโซน และสหรฐัฯ: ดชันีผูจ้ดัการฝ่ายจดัซื้อภาคบรกิาร (Services PMI) เดอืน ก.ค.  

• ไทย: ดชันีราคาผูบ้รโิภค (CPI) เดอืน ก.ค. 

• ยโูรโซน: ดชันีราคาผูผ้ลติ (PPI) เดอืน  ม.ิย.  

• สหรฐัฯ:รายงานปรมิาณการยื่นขอสนิเชื่อทีอ่ยู่อาศยั (MBA Mortgage Applications) สิน้สุดสปัดาห ์ณ วนัที ่31 ก.ค. 

Key economic indicators 

 
Source: Bloomberg, TISCO Economic Strategy Unit (TISCO ESU) 
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การเติบโตของค่าจ้างในญ่ีปุ่ นยงัคงแขง็แกร่ง และเป็นปัจจยัช่วยหนุนการขึ้นอตัราดอกเบีย้นโยบายของ BoJ 

Source: Bloomberg, TISCO Economic Strategy Unit (TISCO ESU) 
• การเตบิโตของค่าจา้งในญีปุ่่ นยงัคงแขง็แกร่ง โดยค่าจา้งทีเ่ป็นตวัเงนิ (Nominal wages) ในเดอืนมถิุนายนปรบัตวัสงูขึน้ 

3.4% จากช่วงเดยีวกนัของปีก่อน หลงัจากทีเ่พิม่ขึน้ 3.3% YoY ในเดอืนพฤษภาคม สอดคลอ้งกบัทีต่ลาดคาดการณ์ไว ้

และส่งผลใหอ้ตัราการเตบิโตของค่าจา้งสงูกว่าระดบั 3% เป็นเดอืนที ่5 ตดิต่อกนั ซึง่ถอืเป็นชว่งเวลาทีย่าวนานทีสุ่ดในรอบ 

34 ปี สะทอ้นถงึผลส าเรจ็ของการเจรจาค่าจา้งประจ าปีชว่งฤดใูบไมผ้ล ิ(Shunto) ทีแ่ขง็แกร่ง 

หลงัสหภาพแรงงานญีปุ่่ นไดร้บัการขึน้ค่าจา้งในระดบัทีส่งูกว่า 5% เป็นปีทีส่ามตดิต่อกนั 

• ดา้นค่าจา้งพืน้ฐาน (Base pay) ปรบัตวัเพิม่ขึน้ 3.4% YoY เช่นกนั ขณะทีม่าตรวดัทีม่คีวามเสถยีรมากกว่า 

ซึง่ตดัความผนัผวนของการจ่ายค่าโบนัส การท างานล่วงเวลา และความคลาดเคลื่อนจากการสุ่มตวัอย่างออก ปรบัตวัขึน้ 

2.9% YoY ส าหรบัแรงงานประจ า (Full-time workers)  

• ดา้นค่าจา้งทีแ่ทจ้รงิ (Real wages) ซึง่ปรบัดว้ยอตัราเงนิเฟ้อและไม่รวมค่าเช่าบา้น เพิม่ขึน้ 1.6% YoY 

นับเป็นการเพิม่ขึน้ตดิต่อกนัเป็นเดอืนที ่6 และถอืเป็นการเพิม่ขึน้ทีย่าวนานทีสุ่ดนับตัง้แต่ปี 2021 

โดยหากไมต่ดัค่าเช่าบา้นออก คา่จา้งทีแ่ทจ้รงิปรบัตวัเพิม่ขึ้น 1.7% YoY 

โดยค่าจา้งทีแ่ทจ้รงิทีป่รบัสงูขึน้มแีนวโน้มช่วยหนุนการบรโิภคและการใชจ้่ายของภาคครวัเรอืนในระยะต่อไป 

• การเตบิโตของค่าจา้งดงักล่าวไดร้บัปัจจยัหนุนจากทัง้ภาวะตงึตวัในตลาดแรงงาน 

และผลก าไรทีม่ ัน่คงของภาคธุรกจิในญีปุ่่ น โดยก าไรจากการด าเนินงาน (Current profits) 

ของบรษิทัญีปุ่่ นปรบัตวัสงูขึน้เกนิคาดในไตรมาสที ่1/2026 ซึง่ถอืเป็นการเตบิโตต่อเนื่องเป็นไตรมาสที ่6 ตดิต่อกนั 

ท าใหบ้รษิทัต่างๆ มศีกัยภาพมากขึน้ในการปรบัขึน้ค่าจา้งใหแ้กแ่รงงาน 

ขณะทีภ่าคธุรกจิยงัตอ้งรบัมอืกบัภาวะตลาดแรงงานทีต่งึตวั 

ส่งผลใหภ้าคธุรกจิต่างปรบัขึน้คา่จา้งเพื่อดงึดดูและรกัษาแรงงานเอาไว ้ 

• ทศิทางการขยายตวัของค่าจา้งดงักล่าวช่วยสนับสนุนแนวโน้มการขึน้อตัราดอกเบีย้นโยบายของธนาคารกลางญีปุ่่ น (BoJ) 

ในระยะต่อไป โดยจากการประชมุ BoJ ล่าสุดในเดอืนกรกฎาคม คณะกรรมการ BoJ มมีต ิ8 ต่อ 1 

ใหค้งอตัราดอกเบีย้นโยบายไวท้ี ่1% ตามคาด หลงัจากทีเ่พิง่ปรบัขึน้อตัราดอกเบีย้นโยบายไป 25 Basis points 
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ในการประชมุเดอืนมถิุนายนทีผ่า่นมา โดย BoJ ยงัคงส่งสญัญาณถงึความเสีย่งทีอ่ตัราเงนิเฟ้อจะพุ่งสงูเกนิเป้าหมายที ่2% 

ในปีนี้ โดยใหค้ ามัน่ว่าจะปรบัขึน้อตัราดอกเบีย้นโยบายต่อไปใหเ้หมาะสมกบัแนวโน้มทางเศรษฐกจิและเงนิเฟ้อ 

• ดา้นประมาณการทางเศรษฐกจิและเงนิเฟ้อ BoJ ไดป้รบัเพิม่มุมมองต่อภาวะเศรษฐกจิ 

โดยคาดการณ์ว่าเศรษฐกจิญีปุ่่ นจะขยายตวั 0.6% ในปีงบประมาณนี้ (จากคาดการณ์เดมิที ่0.5%) 

ขณะทีป่ระมาณการอตัราเงนิเฟ้อถูกปรบัลดลงเหลอื 2.5% (จากคาดการณ์เดมิ 2.8%) 

โดยธนาคารกลางระบุว่าการปรบัลดลงของประมาณการอตัราเงนิเฟ้อเป็นผลมาจากมาตรการอุดหนุนของรฐับาล 

• นอกจากนี้ นาย Kazuo Ueda ผูว้่าการ BoJ ไดก้ล่าวในระหว่างการแถลงขา่วว่า 

ธนาคารกลางสามารถเร่งจงัหวะในการปรบัขึน้อตัราดอกเบีย้ได ้

หากสรุปไดว้่าสภาวะทางการเงนิในปัจจุบนัผ่อนคลายเกนิไป และนาย Kazuo Ueda ยงัชีใ้หเ้หน็ว่า 

ผลกระทบจากความเคลื่อนไหวของอตัราแลกเปลีย่นทีม่ตี่อราคาสนิคา้ในญีปุ่่ นนัน้สงูกว่าในอดตีทีผ่่านมา สะทอ้นว่า BoJ 

มคีวามกงัวลต่อแรงกดดนัเงนิเฟ้อทีเ่กดิจากการอ่อนค่าของเงนิเยน 

• Our take: เรายงัคงมุมมองว่า BoJ มแีนวโน้มปรบัขึน้อตัราดอกเบีย้นโยบายอกี 1 ครัง้ (25 Basis points) ในปีนี้ สู่ระดบั 

1.25% โดย Baseline ยงัมองว่า BoJ จะปรบัขึน้ดอกเบีย้ในการประชุมเดอืนตุลาคม ทัง้นี้ มโีอกาสสงูขึน้ที ่BoJ 

อาจพจิารณาปรบัขึน้อตัราดอกเบีย้นโยบายเรว็ขึน้ในการประชุมครัง้ถดัไปในเดอืนกนัยายน 

หากค่าเงนิเยนอ่อนค่าลงสู่ระดบั 160 หลงัทางการญีปุ่่ นและสหรฐัฯ ไดร้่วมมอืกบัเขา้แทรกแซงคา่เงนิเยนในชว่งทีผ่่านมา 

ซึง่หากค่าเงนิเยนมแีนวโน้มอ่อนตวัลงอกี คาดว่าจะเป็นปัจจยักดดนัให ้BoJ ตอ้งขึน้อตัราดอกเบีย้นโยบายเรว็ขึน้ได ้

เน่ืองจากสภาวะทางการเงนิในปัจจุบนัยงัคงผ่อนคลาย 

 
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. 

 
 

mailto:esu@tisco.co.th

