
 
 
TISCO ESU Morning View April 23, 2025: IMF หั่นคาดการณ์เศรษฐกิจโลกลงเหลือ 2.8% จากพิษสงคราม
การค้า พร้อมย้ำความเสี่ยงต่อประมาณการยังโน้มไปทางด้านต่ำ 

 
 

รายงานฉบับนี้ไม่ถือว่าเป็นคำเสนอหรือคำช้ีชวนให้ซื้อหรือขายหลักทรัพย์ และจัดทำขึ้นเป็นการเฉพาะเพื่อประโยชน์แก่บุคคลท่ีเกี่ยวข้องกับบริษัทเท่านั้น มิให้นำไป
เผยแพร่ทางสื่อมวลชนหรือโดยทางอื่นใด ทิสโก้ไม่ต้องรับผิดต่อความเสียหายใดๆ ที่เกิดขึ้นโดยตรงหรือเป็นผลจากการใช้เนื้อหาหรือรายงานฉบับนี้  การนำไปซึ่ง
ข้อมูล บทความ บทวิเคราะห์ และการคาดหมายทั้งหลายที่ปรากฏอยู่ในรายงานฉบับนี้เป็นการนำไปใช้โดยผู้ใช้ยอมรับความเสี่ยงและเป็นดุลยพินิจของผู้ใช้แต่ผู้เดียว 
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Today’s Data Releases 

• ญี่ปุ่น ,ยูโรโซน และสหรัฐฯ: ดัชนีผู้จัดการฝ่ายจัดซ้ือภาคผลิต และการบริการ (Manufacturing and Services PMI) เบื้องตน้ 

เดือน เม.ย.  

• สหรัฐฯ: รายงานปริมาณการยื่นขอสินเชื่อที่อยู่อาศยั (MBA Mortgage Applications) ส้ินสุดสัปดาห์ ณ วันที่ 18 เม.ย. 

และยอดขายบ้านใหม่ (New Home Sales) เดือน มี.ค.   

Key economic indicators 

Source: Bloomberg, TISCO Economic Strategy Unit (TISCO ESU) 
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IMF หั่นคาดการณ์เศรษฐกิจโลกลงเหลือ 2.8% จากพิษสงครามการค้า 
พร้อมยำ้ความเสี่ยงต่อประมาณการยังโน้มไปทางด้านต่ำ 

 

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

• กองทุนการเงินระหว่างประเทศ (IMF) ได้มีการทบทวนประมาณการเศรษฐกิจ 

โดยมีการปรบัการคาดการณ์การเติบโตของเศรษฐกจิโลกลงเปน็ 2.8% สำหรับปี 2025F (vs. 3.3% 

คาดการณ์ครั้งก่อนรอบเดือน ม.ค.) และปรับคาดการณ์สำหรับป ี2026F ลงเป็น 3.0% (vs. 3.3% คาดการณ์ครั้งก่อน) 

ซึ่งต่ำกว่าค่าเฉลี่ยในช่วงปี 2000-19 ที่ 3.7% ขณะที่ IMF ปรับประมาณการเงินเฟ้อโลกทั้งในป ี2025F และ 2026F ขึ้น 

+0.1ppt เป็น 4.3% และ 3.6% ตามลำดับ  

• เมื่อดูรายประเทศ พบว่า ประมาณการเศรษฐกิจในประเทศที่สำคัญ เช่น  

o สหรัฐฯ - ปรับลดประมาณการเศรษฐกิจลงเป็น 1.8% ในปี 2025F (vs. 2.7% คาดการณ์ครั้งก่อน) 

โดยหลักจากความไม่แน่นอนของนโยบายเศรษฐกิจที่ปรับเพิม่ขึน้สูง 

ซึ่งอาจนำไปสู่การชะลอการตัดสินใจลงทุนและการใช้จ่ายของภาคเอกชน และสงครามการค้าที่ทวีความรุนแรง 

รวมถึงอปุสงค์โดยรวมที่อ่อนตัวลงจากที่เคยประเมินไว้  

o ยูโรโซน - ปรับลดประมาณการเศรษฐกิจลงเป็น 0.8% ในปี 2025F (vs. 1.0 คาดการณ์ครั้งก่อน) 

โดยหลักจากผลของสงครามการค้าที่จะกระทบกับภาคการส่งออก 

และความไมแ่น่นอนของนโยบายเศรษฐกิจทีป่รับเพิ่มขึ้นสูง  

o ญี่ปุ่น - ปรับลดประมาณการเศรษฐกิจลงเป็น 0.6% ในปี 2025F (vs. 1.1% คาดการณ์ครั้งก่อน) 

แม้ว่าการบริโภคภาคเอกชนจะฟื้นตัวได้ดี ส่วนหนึ่งเป็นผลจากค่าจ้างแรงงานทีข่ยายตัวสูง 

แต่ไม่สามารถชดเชยผลของสงครามการค้าทีจ่ะกระทบกบัภาคการส่งออก 

และความไมแ่น่นอนของนโยบายเศรษฐกิจทีป่รับเพิ่มขึ้นสูงได ้

o จีน - ปรับลดประมาณการเศรษฐกิจลงเป็น 4.0% ในปี 2025F (vs. 4.6% คาดการณ์ครั้งก่อน) 

โดยหลักจากผลของสงครามการค้าระหว่างจีนและสหรัฐฯ ที่รุนแรงขึ้นมาก 
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แม้เศรษฐกิจิจีนในชว่งที่ผ่านมาจะมโีมเมนตมัที่แข็งแรงและในระยะข้างหน้าจะมมีาตรการกระตุน้เศรษฐกิจเข้ามา

แต่อาจยังไม่เพียงพอทีจ่ะชดเชยผลกระทบได้  

• ด้านการประเมินความเส่ียง: IMF มองความเส่ียงต่อการเติบโตของเศรษฐกิจโน้มไปทางด้านต่ำ (“Tilted to the downside”) 

แต่ไดร้ะบทุัง้ความเส่ียงด้านสูงและด้านต่ำต่อประมาณการเศรษฐกิจไว้ 

o ความเส่ียงด้านต่ำ: เศรษฐกิจโลกเผชิญความเส่ียงด้านต่ำจากสงครามการค้าที่อาจทวีความรุนแรงขึ้น 

ซึ่งจะกระทบกบัภาคการส่งออกของหลายประเทศ 

และความไมแ่น่นอนของนโยบายการค้าที่อางค้างอยู่สูงเป็นเวลานาน 

อาจส่งผลใหภ้าคธุรกจิจำเป็นต้องชะลอแผนการลงทุนออกไป นอกจากนี้ 

ความผันผวนและการปรับฐานของราคาสินทรัพย์ในตลาดการเงิน 

รวมถึงหากเงินเฟ้อของบางประเทศปรับตวัเพิ่มขึ้นจากผลของสงครามการค้า 

ผู้กำหนดนโยบายอาจต้องคงอัตราดอกเบี้ยนโยบายไว้นานกว่าที่เคยประเมิน 

ซึ่งจะส่งผลให้สภาวะการเงินโดยรวมตึงตวัขึ้น  

o ความเส่ียงด้านสูง: การร่วมมือกันระหว่างประเทศเพื่อสงเสริมการลงทุนหรือบริการต่างๆ 

ที่เพิ่มขึ้นไมว่่าจะเป็นในระดับภมูิภาค (Regional) หลายฝ่าย (Plurilateral) หรือพหุภาคี (Multilateral) 

จะชว่ยส่งเสริมความมั่นคงเชงินโยบายและชว่ยจำกัดความเส่ียงด้านต่ำ ขณะเดียวกัน 

หากความขัดแย้งด้านภมูิรัฐศาสตร์ปรับลดลง อาจส่งผลให้ราคาสินค้าโภคภัณฑโ์ลกปรับตวัลดลง 

อีกทั้งยังได้เรื่องของการจัดสรรปันส่วนทรัพยากรไปยังประเทศหรือภาคส่วนทีม่ีผลิตภาพสูง 

• โดยสรุป IMF ปรับลดคาดการณ์การเติบโตของเศรษฐกจิโลกลง โดยหลักจากผลของสงครามการค้าที่ทวีความรุนแรงขึ้น 

ซึ่งจะกระทบกบัภาคการส่งออกของประเทศคู่คา้ของสหรัฐฯ 

รวมถึงระดับความไมแ่น่นอนของนโยบายเศรษฐกิจที่ปรับเพิม่ขึน้สูงจะกระทบกับการตัดสินใจลงทุนของภาคธุรกจิ ทั้งนี้ 

IMF มองว่าความเส่ียงต่อการเตบิโตของเศรษฐกจิยังโน้มไปทางด้านต่ำ จากทั้งสงครามการค้าทีอ่าจทวีความรุนแรงขึ้น 

และภาวะการเงินโดยรวมที่อาจตึงตัวขึ้น  

 
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 
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