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Today’s Data Releases 

• จีน: ยอดส่งออก-นำเข้า (Export-Imports) และดุลการค้า (Trade Balance)  

• ญี่ปุ่น: GDP เบื้องต้น 1Q/2025 และผลผลิตภาคอุตสหกรรม (Industrial Production) เดือน มี.ค.  

• สหรัฐฯ: ยอดสร้างบ้านใหม่ (Housing Start) เดือน เม.ย. และชนีความเชื่อมั่นเศรษฐกิจจาก ม.มิชิเเกน (U. of Mich. 

Sentiment) เบื้องต้น เดือน พ.ค. 

Key economic indicators 

Source: Bloomberg, TISCO Economic Strategy Unit (TISCO ESU) 
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จริงหรือไม่ที่ไทยเป็นแหล่ง Re-routing สินค้าจากจีน 

 
Note: 1\ Trade data are as of March 2025, 2\ CapU data from Jan2021 onwards is based on CUR 2021=100 (ISIC Rev.4) 
while the historical data prior to Jan2021 onwards is based on 2016=100 (ISIC Rev.4) and prior to Jan2011 is based on 
2000=100. CapU Index are disaggregated from quarterly basis to a monthly basis based on linear interpolation method. 
 Source: CEIC, MOC, TISCO Economic Strategy Unit (TISCO ESU) 

• ภาคการส่งออกสินค้า นับว่าเป็นหนึ่งในภาคส่วนที่สำคัญต่อเศรษฐกิจไทยเป็นอย่างมาก 

โดยนับตัง้แตห่ลังกเกิดวิกฤติการเงินเอเชีย (วิกฤตติ้มยำกุ้ง) เปน็ต้นมา 

ประเทศไทยมีการพึง่พาภาคการส่งออกสินค้ามากขึ้นอย่างต่อเนื่อง จากระดับราว 32% ของ GDP เป็นราว 59% ของ 

GDP (Real) ในป ี2024 ที่ผ่านมา ซึ่งคิดเป็นการเติบโตต่อปีแบบทบต้น (CAGR) ที่ 5.1% ขณะที่ Real GDP 

ของไทยมีอัตราการขยายตัวเพยีง 3.1% CAGR เท่านั้น (ข้อมูลจากปี 1993-2024) 

• การส่งออกไทยในเดือน มี.ค. 2025 ขยายตัวได้ต่อเน่ืองเป็นเดือนที่ 9 และมูลค่าการส่งออกมีการเติบโตที่สูงถึง 17.7% 

YoY ขณะที่ หากมองยอดรวมในช่วง 3 เดือนแรกของปี (3M2025) จะขยายตวัไดก้ว่า 14.9% 

ส่วนหนึ่งคาดว่าเป็นผลจากการเร่งนำเข้าสินค้าของผูป้ระกอบการในต่างประเทศหลังมีความกังวลต่อนโยบายกำแพงภาษีสิ

นค้านำเข้าของสหรัฐฯ อย่างไรกด็ี เเม้ว่าการส่งออกไทยจะเติบโตดีในชว่งที่ผ่านมา 

แต่ประเทศไทยถูกกังขาว่าอาจถกูใช้เป็นเพียงแหล่งสำหรับการเปล่ียนเส้นทาง (Re-routing) 

การส่งสินค้าจากประเทศจีนไปยงัสหรัฐฯ  

• หากพิจารณาจากการค้าระหว่างประเทศสำหรับ ไทย-จีน-สหรัฐฯ พบว่า ตัง้แต่หลังปี 2019 ที่สหรัฐฯ 

ตั้งกำแพงภาษีกับจีนรอบแรก (Trade war 1.0) 

ประเทศไทยนบัเป็นหนึ่งในประเทศที่ได้ประโยชน์จากสงครามการค้าครั้งนั้น ผ่านนโยบาย China Plus One 

ที่สนับสนุนผู้ประกอบการและนักลงทุนจีน ขยายการลงทุนไปยงัประเทศอื่น นอกจากประเทศจนีเพียงอย่างเดียว 

ทำให้ต่อมา มูลค่าการส่งออกของไทยไปสหรัฐฯ เพิ่มขึ้นต่อเน่ืองอย่างก้าวกระโดด จากที่เคยมีสัดส่วน 11% ในปี 2015 

เป็นราว 18% ของการส่งออกทัง้หมดในปี 2024  
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• อย่างไรก็ดี ประเทศไทยอาจถูกใช้เป็นฐานสำหรับการส่งออกของจีนเพื่อหลีกเล่ียง / ลดทอน ผลกระทบจากสงครามการค้า 

โดยไทยนำเข้าสินค้าจากจีนเพิม่ขึ้นเป็น 26% ในปี 2024 (vs. 20% ช่วงปี 2015) 

และหากพจิารณาจากค่าสหสัมพันธ์ของการนำเข้าจากจีน และการส่งออกไปสหรัฐฯ ที่มีค่าสูงถงึ 0.90 ในชว่งปี 2020 - 

2025M3 ขณะที่ค่าสหสัมพธั์ในช่วงก่อนหน้าน้ัน (2015-2019) อยู่ในระดับทีต่่ำเพียง 0.27 ดงันัน้ 

การที่หลายฝ่ายตั้งคำถามว่าไทยนั้นเป็นเพียงประเทศทางผ่านของสินค้าจีนทีต่้องการจะส่งออกไปยังสหรัฐฯ 

โดยใช้สิทธปิระโยชน์ต่างๆ ของประเทศไทย อาจไม่เกินจริงนักหากอิงจากข้อมูลทีไ่ด้กล่าวไปขา้งต้น 

โดยเรามองว่าอาจไม่เป็นผลดีกับภาคการผลิตอุตสาหกรรมในประเทศในระยะยาว 

• เน่ืองจากหากพจิารณาข้อมูลอัตราการใช้กำลังการผลิต (Capacity Utilization Rate) ที่ปรับตัวลดลงเรื่อยมานับตั้งแต่ปี 

2022 แม้มูลค่าการส่งออกสินค้าโดยรวมจะเติบโตราว 7% ต่อปี (CAGR ปี 2020-2024) และการส่งออกไปสหรัฐฯ 

จะเติบโตราว 10% ต่อป ี(CAGR ปี 2020-2024) 

ซึ่งสะท้อนว่าการส่งออกสินค้าของไทยไม่ได้มมีูลค่าเพิม่ภายในประเทศมากนัก 

เเต่เป็นเพียงการเข้ามาของสินคา้จากต่างประเทศ เพื่อหลีกเล่ียงผลของสงครามการค้า 

• ทั้งนี้ หากมองไปในระยะข้างหน้า เราคาดว่าการส่งออกยังมแีนวโน้มทีจ่ะขยายตัวไดใ้นระดับสูงตอ่เนื่องในเดือน เม.ย. และ 

พ.ค. เนื่องจากผู้ส่งออกมแีนวโนม้ทีจ่ะเร่งการผลิตและการส่งสินค้าไปยังสหรัฐฯ ระหว่างชว่งของการผ่อนผันภาษี 90 

วันและการเจรจาต่อรอง อย่างไรก็ดี การ re-routing เป็นหนึง่ในปัญหาทีต่้องแก้ไขอยา่งเร่งด่วน 

เน่ืองจากระยะยาวจะส่งผลให้อุสาหกรรมการผลิตในประเทศเผชญิกับการแข่งขันที่รุนแรง 

 
A Week Ahead 

• วันจันทร์ 

o จีน: ผลผลิตภาคอุตสาหกรรม (Industrial Production), ยอดค้าปลีก (Retail Sales), 

ยอดลงทุนในสินทรัพยสินค้าคงทน (Fixed Asset ex. Rural) และยอดการลงทุนภาคอสังหารมิทรัพย์ (Property 

Investment) เดือน เม.ย. 

o ไทย: GDP ไตรมาส 1Q/2025 

o ยูโรโซน: ดัชนีราคาผู้บรโิภค (CPI) เดือน เม.ย. 

• วันอังคาร 

o ยูโรโซน: ดัชนีความเชื่อมั่นผู้บรโิภค (Consumer Confidence) เบื้องต้น เดีอน พ.ค. 

• วันพุธ 

o ญี่ปุ่น: ยอดส่งออก-นำเข้า (Exports-Imports) และดุลการค้า (Trade Balance) เดือน เม.ย. 

o อังกฤษ: ดัชนีราคาผู้บริโภค (CPI) เดือน เม.ย. 

o สหรัฐฯ: รายงานปริมาณการยื่นขอสินเชื่อที่อยู่อาศยั (MBA Mortgage Applications) ส้ินสุดสัปดาห์ ณ วันที่ 16 

พ.ค. 

o ไทย: ยอดส่งออก-นำเข้า (Exports-Imports) และดุลการค้า (Trade Balance) เดือน เม.ย. 

• วันพฤหัสบด ี
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o ญี่ปุ่น, ยูโรโซน, อังกฤษ และสหรัฐฯ: ดัชนีผู้จัดการฝ่ายจัดซ้ือภาคการผลิต เเละบริการ (Manufacturing and 

Services PMI) เบื้องต้น เดือน พ.ค. 

o สหรัฐฯ: ยอดขอรับสวัสดิการว่างงานคร้ังแรก (Initial Jobless Claims) ส้ินสุดสัปดาห์ ณ วันที่ 17 พ.ค. 

และยอดขายบ้านมือสอง (Existing Home Sales) เดือน เม.ย.   

• วันศุกร์ 

o ญี่ปุ่น: ดัชนีราคาผู้บรโิภค (CPI) เดือน เม.ย. 

o อังกฤษ: ยอดค้าปลีก (Retail Sales) เดือน เม.ย. 

o เยอรมนี: GDP ไตรมาส 1Q/2025 
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o สหรัฐฯ: ยอดขายบ้านใหม่ (News Home Sales ) เดือน เม.ย. 

 

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 
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ข้อมูล บทความ บทวิเคราะห์ และการคาดหมายทั้งหลายที่ปรากฏอยู่ในรายงานฉบับนี้เป็นการนำไปใช้โดยผู้ใช้ยอมรับความเสี่ยงและเป็นดุลยพินิจของผู้ใช้แต่ผู้เดียว 
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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 

 
 


