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Today’s Data Releases 

• ญี่ปุ่น: ดัชนีราคาผู้บรโิภค (CPI) เดือน มี.ค.  

• ไทย: ยอดส่งออก-นำเข้า (Exports-Imports) และดุลการค้า (Trade Balance) เดือน มี.ค. 

• สหรัฐฯ: ดัชนีความเชื่อมั่นผู้บริโภคของมหาวิทยาลัยมชิิแกน (U. of Mich. Sentiment) เดือน เม.ย. 

Key economic indicators 

 
Source: Bloomberg, TISCO Economic Strategy Unit (TISCO ESU) 
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Moody's ปรับ Outlook ไทยขึน้สู่ระดับ Stable โดยมองการเมืองมีเสถยีรภาพสูง ภาษีสหรัฐฯ กระทบน้อย 
และการลงทุนฟื้นตัวเป็นปจัจยัหนุนความเชื่อมั่น แม้ศักยภาพของเศรษฐกิจจะต่ำลง 
และภาระทางการคลังจะปรับสูงขึ้นในระยะข้างหน้าก็ตาม 

 

 
Source: PDMO, MTFP (2027-2030), IMF, Trading Economics, TISCO Economic Strategy Unit (TISCO ESU) 

• เมื่อช่วงต้นสัปดาหท์ี่ผ่านมา มูดีส์้ (Moody’s rating) สถาบันจัดอันดับความน่าเชื่อถือชั้นนำของโลก 

ได้ปรับมมุมองต่ออันดับความนา่เชื่อถือ (Outlook) ของรัฐบาลไทยจากเชิงลบ (Negative) กลับมาสู่ระดับมีเสถียรภาพ 

(Stable) พร้อมกับคงอันดับความน่าเชื่อถือ (Sovereign Credit Rating) ไว้ที่ Baa1 

โดยการปรับมุมมองดังกล่าวเกิดขึ้นท่ามกลางกระแสข่าวที่รัฐบาลเตรียมพจิารณาออกพระราชกำหนด (พ.ร.ก.) 

ให้อำนาจกระทรวงการคลังกู้เงนิเพิ่มเติม เพื่อรองรับมาตรการกระตุ้นเศรษฐกิจก่อนเข้าสู่ปีงบประมาณ 2570 

ซึ่งนโยบายดังกล่าวอาจสร้างแรงกดดันต่อสัดส่วนหนี้สาธารณะต่อจีดีพี (Public debt to GDP) ที่ปัจจุบันอยูใ่นระดับราว 

66% และอาจนำไปสู่ความจำเปน็ในการขยายกรอบเพดานหนี้สาธารณะขึ้น จากระดบัปัจจุบันที ่70% ของจีดีพี 

หากวงเงินกู้ดงักล่าวมมีูลค่าสูงกว่า 8 แสนล้านบาท ซึ่งก่อนหน้านี้ เราประเมินว่า 

ปัจจยัความเส่ียงทางการคลังดังกล่าวอาจสร้างแรงกดดันเชงิลบต่อการจัดอันดับความน่าเชื่อถือของไทยในปีน้ี 

ส่งผลกระทบต่อความเชื่อมั่นนักลงทุนและอาจส่งผลต่ออัตราผลตอบแทนของพันธบัตรรัฐบาลไทยระยะยาว (Bond Yield) 

ใหป้รับสูงขึ้นราว 20-30 bps ในกรณีที่ถูกปรับลดมุมมองต่ออันดับความน่าเชื่อถือ 

• ทั้งนี้ สถาบันจัดอันดับความน่าเชื่อถือชั้นนำแหง่อื่นยังคงมมุมองเดิม โดยล่าสุด ณ วันที่ 10 เม.ย. 2026 Fitch Ratings 

ยังคงอันดับความน่าเชื่อถือของไทยที่ BBB+ พร้อมคงมมุมองเชิงลบ (Negative Outlook) ขณะที่ S&P Global Ratings 

ยังคงมุมมองความน่าเชื่อถือไวท้ี่ระดับมีเสถียรภาพ (Stable Outlook)  

• อย่างไรก็ดี หากพิจารณาจากองค์ประกอบของเหตุผล สำหรบัสถาบันมูดี้ส์ที่ปรับมุมมองเศรษฐกิจไทยกลับขึ้นมานั้น 

ประเด็นหลักมาจากเสถียรภาพทางการเมืองที่มีความชัดเจนมากขึ้น 

โดยการจัดตั้งรัฐบาลผสมที่ครองเสียงข้างมากในสภาจะชว่ยบรรเทาความผันผวนทางการเมือง 

และเปิดโอกาสต่อการผลักดันนโยบายปฏิรูปเศรษฐกิจ นอกจากนี้ ความเส่ียงด้านนโยบายภาษกีารค้าของสหรัฐฯ 

ได้คล่ีคลายลงจากปีก่อนหน้า และมีแนวโน้มกระทบต่อเศรษฐกิจไทยน้อยกว่าที่เคยประเมิน 

ผนวกกับทิศทางการลงทุนภาคเอกชนที่ฟื้นตวัอย่างต่อเนื่อง 



 

 
www.tisco.co.th 

 

 

 
 

รายงานฉบับนี้ไม่ถือว่าเป็นคำเสนอหรือคำช้ีชวนให้ซื้อหรือขายหลักทรัพย์ และจัดทำขึ้นเป็นการเฉพาะเพื่อประโยชน์แก่บุคคลท่ีเกี่ยวข้องกับบริษัทเท่านั้น มิให้นำไป
เผยแพร่ทางสื่อมวลชนหรือโดยทางอื่นใด ทิสโก้ไม่ต้องรับผิดต่อความเสียหายใดๆ ที่เกิดขึ้นโดยตรงหรือเป็นผลจากการใช้เนื้อหาหรือรายงานฉบับนี้  การนำไปซึ่ง
ข้อมูล บทความ บทวิเคราะห์ และการคาดหมายทั้งหลายที่ปรากฏอยู่ในรายงานฉบับนี้เป็นการนำไปใช้โดยผู้ใช้ยอมรับความเสี่ยงและเป็นดุลยพินิจของผู้ใช้แต่ผู้เดียว 
 

 

หน้า 3  
24 เมษายน 2569 

สะท้อนจากยอดขอรับการส่งเสรมิการลงทุนผ่านคณะกรรมการส่งเสริมการลงทุน (BOI) ที่ขยายตัวสูงในช่วงปีที่ผ่านมา 

ทั้งนี้ 

แม้เศรษฐกจิไทยจะเผชิญความท้าทายจากความตงึเครียดในตะวันออกกลางและผลกระทบจากราคาน้ำมันในตลาดโลกที่ป

รับตัวสูงขึ้น แต่สถาบันมูดี้ส์มองว่ายังอยูใ่นระดับทีจ่ัดการได้และไม่แตกต่างจากประเทศในระดับเดียวกันแต่อย่างใด  

• ทั้งนี ้เสถียรภาพทางด้านการคลังของประเทศ ยังเผชิญกบัความท้าทายและข้อจำกัด 

ซึ่งล่าสุดรัฐบาลมีการส่งสัญญาณว่าเตรียมพิจารณาออกพระราชกำหนดกู้เงินเพิม่เตมิ (พ.ร.ก. กู้เงิน) วงเงินไม่เกิน 5 

แสนล้านบาท โดยวางกรอบการจัดสรรเม็ดเงินเป็น 2 ส่วนหลัก ได้แก่ 

การดำเนินมาตรการเยียวยาสำหรับกลุ่มเปราะบางวงเงินไม่เกิน 2 แสนล้านบาท 

ภายใต้สมมติฐานเพื่อรองรับวิกฤตที่อาจยืดเยื้อ 4-6 เดือน ผนวกกับการจัดสรรวงเงินอีกราว 2 

แสนล้านบาทสำหรับการลงทุนเพื่อปรับโครงสร้างเศรษฐกิจ 

เพื่อลดความเปราะบางจากการพึ่งพาการนำเข้านำ้มันและพลังงานไฟฟ้าในระดับสูง ทั้งนี้ 

ภาครัฐประเมินว่าการดำเนินนโยบายดังกล่าวยังอยูภ่ายใต้กรอบความยั่งยืนทางการคลัง 

และอาจยังไมม่ีความจำเป็นต้องทบทวนขยายเพดานหนี้สาธารณะในระยะส้ัน  

สอดคล้องกับการจัดทำงบประมาณรายจ่ายประจำปี 2570 ที่อยูร่ะหว่างการดำเนินการภายใต้แนวทาง Zero-bases 

budgeting และตั้งเป้าลดงบกลุ่มจังหวัดราว 2 หมื่นล้านบาท เพื่อให้การจัดทำงบประมาณแบบขาดดุลยังอยูท่ี่ราว 3.9% 

ต่อจีดีพ ีซึ่งเป็นไปตามกรอบการคลังระยะปานกลาง  

• ทว่าความเส่ียงเชงิโครงสร้างทางการคลังในปจัจุบันไม่ไดจ้ำกัดอยู่เพียงแค่ระดับหนี้สาธารณะที่พอกพูนและปรับสูงขึ้นอย่าง

ต่อเนื่องแต่เพยีงเท่านั้น แต่ได้เปล่ียนผ่านไปสู่ประเด็นภาระต้นทุนทางการเงิน (Debt service burden) 

โดยปจัจุบันสัดส่วนภาระดอกเบีย้จ่ายต่อรายไดข้องรัฐบาล ได้เร่งตัวขึ้นมาอยูท่ี่ราว 12% และมีแนวโน้มที่จะขยับขึ้นเป็น 

14% อีกไม่นานนัก ซึ่งตัวเลขดังกล่าวถือเป็นจุดเปราะบางที่กำลงัเคล่ือนตัวเข้าใกล้เกณฑม์าตรฐาน (Benchmark) 

ที่สถาบันจัดอันดับความน่าเชื่อถือใช้ประเมินกลุ่มประเทศที่ตำ่กว่าระดับน่าลงทุน (Junk Bond) ดังนั้น 

เรามองว่าภาครัฐจึงมีความจำเปน็ที่จะต้องรักษาวินยัทางการคลังอย่างเคร่งครัด 

โดยต้องกำหนดกรอบยทุธศาสตร์และวัตถุประสงคข์องการกู้ยมืเงินเพิ่มเตมิอย่างรัดกุม 

ควบคู่ไปกับการจัดทำแผนการปฏิรูปเพื่อลดการขาดดุลและบริหารจัดการหนี้ทีม่ีความเป็นรูปธรรม 

เพื่อหลีกเล่ียงความเส่ียงจากการถูกปรับลดมุมมอง (Outlook) หรืออันดับความน่าเชื่อถือในระยะต่อไป  

 
 

A Week Ahead 

• วันจันทร์ 

o จีน: กำไรภาคอตุสาหกรรม (Industrial Profits) เดือน มี.ค. 

o สหรัฐฯ: ดัชนีภาคการผลิตโดยเฟดสาขาดัลลัส (Dallas Fed Manufacturing Activity) เดือน เม.ย. 

• วันอังคาร  

o ญี่ปุ่น: ยอดคำส่ังซื้อเครื่องจกัร (Machine Tool Orders) เดือน มี.ค. 
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o ยูโรโซน: คาดการณ์เงินเฟ้อโดย ECB ระยะ 1 ปีและ 3 ปี (ECB 1-year and 3-year Inflation Expectations) เดือน 

มี.ค. 

o สหรัฐฯ:ดัชนีราคาที่อยู่อาศยั (FHFA House Price Index) เดือน ก.พ.,ดัชนีภาคการผลิตของ Fed สาขาริชมอนด์ 

(Richmond Fed Manufacturing Survey) และดัชนีความเชื่อมัน่ผู้บริโภค (Consumer Confidence) เดือน เม.ย. 

• วันพุธ 

o ยูโรโซน: ดัชนีความเชื่อมั่นผู้บรโิภค (Consumer Confidence) เดือน เม.ย. 

o สหรัฐฯ: รายงานปริมาณการยื่นขอสินเชื่อที่อยู่อาศยั (MBA Mortgage Applications) ส้ินสุดสัปดาห์ ณ วันที่ 24 

เม.ย., ปริมาณสินค้าคงคลังภาคการค้าส่ง (Wholesale Inventories) เบื้องต้น, คำสั่งซื้อสินค้าคงทน (Durable 

Goods Orders) เบื้องต้น เดือน มี.ค. และผลการประชมุธนาคารกลางสหรัฐฯ (FOMC meeting) 

• วันพฤหัสบด ี

o ญี่ปุ่น: ยอดค้าปลีก (Retail Sales) และผลผลิตภาคอุตสาหกรรม (Industrial production) เบื้องตน้ เดือน มี.ค.  

o จีน: ดัชนีผูจ้ัดการฝ่ายจัดซ้ือภาคการผลิตเเละนอกภาคการผลิต (Manufacturing and Non-Manufacturing PMI) 

เดือน เม.ย. 

o ไทย: รายงานตัวเลขเศรษฐกิจประจำเดือน มี.ค. โดย ธปท. 

o ยูโรโซน: GDP ไตรมาส 1Q/2025, ดชันีราคาผู้บรโิภค (CPI) เบื้องต้น เดือน เม.ย. 

และผลการประชุมธนาคารกลางยุโรป (ECB meeting) 

o สหรัฐฯ: ดัชนีรายจ่ายเพื่อการบรโิภคส่วนบุคคล (PCE), รายได้ส่วนบุคคล (Personal Income) 

และการใชจ้่ายส่วนบุคคล (Persoanl Spending) เดือน มี.ค. 

และจำนวนผูข้อรับสวัสดิการว่างงานคร้ังแรกและต่อเน่ือง (Initial Claims และ Continuing Claims) ส้ินสุดสัปดาห์ 

ณ วันที่ 28 เม.ย และ 18 เม.ย. ตามลำดับ 

• วันศุกร์ 

o ญี่ปุ่น: ดัชนีราคาผู้บรโิภคกรุงโตเกียว (Tokyo CPI) เดือน เม.ย. 

o สหรัฐฯ: ดัชนีผู้จัดการฝ่ายจัดซ้ือภาคการผลิต (Manufacturing PMI) เดือน เม.ย. 
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รายงานฉบับนี้ไม่ถือว่าเป็นคำเสนอหรือคำช้ีชวนให้ซื้อหรือขายหลักทรัพย์ และจัดทำขึ้นเป็นการเฉพาะเพื่อประโยชน์แก่บุคคลท่ีเกี่ยวข้องกับบริษัทเท่านั้น มิให้นำไป
เผยแพร่ทางสื่อมวลชนหรือโดยทางอื่นใด ทิสโก้ไม่ต้องรับผิดต่อความเสียหายใดๆ ที่เกิดขึ้นโดยตรงหรือเป็นผลจากการใช้เนื้อหาหรือรายงานฉบับนี้  การนำไปซึ่ง
ข้อมูล บทความ บทวิเคราะห์ และการคาดหมายทั้งหลายที่ปรากฏอยู่ในรายงานฉบับนี้เป็นการนำไปใช้โดยผู้ใช้ยอมรับความเสี่ยงและเป็นดุลยพินิจของผู้ใช้แต่ผู้เดียว 
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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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