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Today’s Data Releases 

• ญีปุ่่ น: ดชันีราคาผูบ้รโิภคกรุงโตเกยีว (Tokyo CPI) เดอืน พ.ค., ยอดคา้ปลกี (Retail Sale) และผลผลติภาคอุตสาหกรรม 

(Industrial Production) เบือ้งตน้ เดอืน เม.ย.  

• ไทย: รายงานตวัเลขเศรษฐกจิประจ าเดอืน เม.ย. โดย ธปท.  

• สหรฐัฯ: ปรมิาณสนิคา้คงคลงัภาคการคา้ส่ง (Wholesale Inventories) เบือ้งตน้ เดอืน เม.ย. 

และดชันีผูจ้ดัการฝ่ายจดัซื้อรฐัชคิาโก (MNI Chicago PMI) เดอืน พ.ค.  

Key economic indicators 

 
Source: Bloomberg, TISCO Economic Strategy Unit (TISCO ESU) 
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อตัราเงินเฟ้อของสหรฐัฯ ในเดือน เม.ย. เร่งตวัขึ้นสูง ขณะท่ีการใช้จ่ายของผูบ้ริโภคเร่ิมชะลอตวั 
ส่วนรายได้ครวัเรือนหดตวัต่อเน่ืองเป็นเดือนท่ีสาม 

 

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

• ดชันีราคาผูบ้รโิภค (PCE) ของสหรฐัฯ เพิม่ขึน้ +0.4% MoM ในเดอืน เม.ย. จาก 0.7% ในเดอืนก่อน 

แต่ต ่ากว่าตลาดคาดเลก็น้อยที ่0.5% โดยเมื่อเทยีบกบัช่วงเดยีวกนัปีก่อน อตัราเงนิเฟ้อจะอยูท่ี ่+3.8% YoY จาก 3.5% 

เดอืนก่อน เท่ากบัตลาดคาด 

• ดา้นดชันีราคาผูบ้รโิภคพืน้ฐาน (Core PCE) เพิม่ขึน้ +0.2% MoM ต ่ากว่าเดอืนก่อนและตลาดคาดที ่0.3% 

โดยเมื่อเทยีบกบัช่วงเดยีวกนัปีก่อน อตัราเงนิเฟ้อพืน้ฐานเร่งตวัขึน้เลก็น้อยเป็น +3.3% YoY จาก 3.2% เดอืนก่อน 

แต่เท่ากบัตลาดคาด 

• ดชันีราคาในหมวดสนิคา้หลกั (Core Goods) ไม่รวมอาหารและพลงังานเร่งตวัขึน้ +0.3% MoM จาก 0.2% เดอืนก่อน 

ขณะทีด่ชันีราคาในหมวดบรกิารหลกั (Core Services) เพิม่ขึน้ +0.2% MoM จาก 0.3% เดอืนก่อน 

ดา้นดชันีราคาในหมวดบรกิารไม่นับรวมทีอ่ยู่อาศยั (Services excl. Housing) เพิม่ขึน้ +0.1 MoM จาก 0.3% เดอืนก่อน   

• ดา้นการใชจ้่ายของผูบ้รโิภค (Personal Spending) เดอืน เม.ย. ปรบัตวัเพิม่ขึน้ +0.5% MoM จาก 1.0% เดอืนก่อน 

เท่ากบัตลาดคาด อย่างไรกต็าม หากขจดัผลของเงนิเฟ้อ การใชจ้่ายของผูบ้รโิภคจะเพิม่ขึน้เพยีง +0.1% MoM จาก 0.3% 

ในเดอืนก่อน  

• ขณะทีร่ายไดส่้วนบุคคล (Personal Income) ไม่เปลีย่นแปลงจากเดอืนก่อนหน้า ซึง่ต ่ากว่าตลาดคาดที ่+0.4% 

ส่งผลใหร้ายไดท้ีแ่ทจ้รงิของผูบ้รโิภคหลงัหกัภาษลีดลง -0.5% MoM ซึง่นบัเป็นการหดตวัต่อเนื่องเป็นเดอืนทีส่าม 

และจากรายไดค้รวัเรอืนทีไ่มข่ยายตวั ในขณะทีค่รวัเรอืนยงัเพิม่การใชจ้่าย อตัราการออมส่วนบคุคล (Saving Rate) 

ปรบัตวัลดลงสู่ระดบั 2.6% จาก 3.2% ในเดอืนก่อน และต ่ากว่าค่าเฉลีย่ปี 2000-2019 ทีร่ะดบั 5.2% เป็นอย่างมาก 

• โดยสรุป อตัราเงนิเฟ้อทัว่ไป เดอืน เม.ย. เร่งตวัขึน้สงู ตามทศิทางของราคาพลงังานทีป่รบัตวัเพิม่ขึน้ 

โดยราคาในหมวดพลงังานเป็นปัจจยัผลกัดนัเงนิเฟ้อในรปู YoY กว่า +0.58ppt 

ดา้นอตัราเงนิเฟ้อพืน้ฐานเร่งตวัขึน้ไปท าระดบัสงูสุดในรอบ 29 เดอืน 

ตามราคาในหมวดสนิคา้หลกัทีเ่ผชญิผลกระทบของการส่งผ่านตน้ทุนทีเ่พิม่ขึน้จากภาษศีุลกากรไปยงัราคาสนิคา้ 
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รวมถงึการเรง่ลงทุนในเทคโนโลยปัีญญาประดษิฐท์ีส่่งผลใหร้าคาในหมวดอุปกรณ์ประมวลผล อาท ิเครื่องคอมพวิเตอร์ ์

ซอฟตแ์วร ์และอุปกรณ์ประกอบคอมพวิเตอร ์ขยายตวัในระดบัเลขสองหลกั นอกจากนี้ 

การเพิม่ขึน้ของราคาพลงังานเริม่ส่งผลต่อเงนิเฟ้อพืน้ฐานแลว้ ผา่นราคาในหมวดบรกิารดา้นการขนส่ง 

โดยเฉพาะค่าตัว๋เครื่องบนิทีป่รบัตวัเพิม่ขึน้กว่า 12% จากช่วงเดยีวกนัของปีก่อน  

• ดา้นการใชจ้่ายของผูบ้รโิภคในสหรฐัฯ เดอืน เม.ย. ยงัคงปรบัตวัเพิม่ขึน้ต่อเนื่อง 

ส่วนหนึ่งเป็นผลจากการใชจ้่ายในหมวดสนิคา้ไม่คงทน หลงัราคาพลงังานเร่งตวัขึน้ อย่างไรกด็ ี

ครวัเรอืนไม่สามารถปรบัลดปรมิาณการใชจ้า่ยในหมวดน ้ามนัลงไดม้ากนัก 

ซึง่สะทอ้นความยดืหยุ่นของอุปสงคต์่อราคาทีค่่อนขา้งต ่า 

กล่าวคอืผูบ้รโิภคจะมภีาระค่าใชจ้่ายทีส่งูขึน้ส าหรบัสนิคา้หมวดพลงังาน 

และจะเหลอืก าลงัซื้อในสนิคา้และบรกิารหมวดอื่นน้อยลง โดยหากขจดัผลของเงนิเฟ้อ 

การใชจ้่ายทีแ่ทจ้รงิของผูบ้รโิภคเพิม่ขึน้เพยีง +0.1% MoM ชะลอตวัลงจาก 0.3% ในเดอืนก่อน 

และหากมองไปในระยะขา้งหน้า การใชจ้่ายของผูบ้รโิภคยงัตอ้งเผชญิความเสีย่งดา้นต ่าเพิม่เตมิ 

หากราคาพลงังานโลกยงัทรงตวัในระดบัสงูเป็นเวลานาน โดยเราประเมนิว่า หากราคาน ้ามนัดบิโลกทรงตวัทีร่ะดบัราว 100 

ดอลลารต์่อบารเ์รล จะคดิเป็นภาระค่าใชจ้่ายของครวัเรอืนทีเ่พิม่ขึน้ราว 0.4% ของ GDP ในปี 2026 

ขณะทีน่ักเศรษฐศาสตร ์(ผลส ารวจของ Bloomberg) คาดการณ์ว่าการบรโิภคภาคเอกชนในสหรฐัฯ 

มแีนวโน้มเตบิโตทีร่ะดบั 2.0% ในปี 2026F (vs. 2.2% คาดการณ์รอบเดอืน ก.พ.) ชะลอตวัลงจาก 2.6% ในปี 2025 และ 

2.9% ในปี 2024 

• ดา้นนโยบายการเงนิ เรามองว่า Fed มแีนวโน้มคงอตัราดอกเบีย้นโยบายไวท้ีร่ะดบั 3.50-3.75% ในชว่งทีเ่หลอืของปี 

2026F หลงัการปรบัลดอตัราดอกเบีย้ในชว่งทีผ่่านมา ส่งผลใหจ้ดุยนืทางนโยบายกลบัเขา้สู่ระดบัทีเ่ป็นกลางมากยิง่ขึน้ 

โดยเงนิเฟ้อทีย่งัขยายตวัสงูกว่าเป้าหมาย อกีทัง้ยงัมคีวามเสีย่งดา้นสงูเพิ่มเตมิ 

หากสถานการณ์ในตะวนัออกกลางยงัไมค่ลีค่ลายโดยเรว็ ประกอบกบัตลาดแรงงานทีเ่ริม่มเีสถยีรภาพขึน้ 

ส่งผลใหก้รรมการจ าเป็นตอ้งใหค้วามส าคญักบัการจดัการกบัปัญหาเงนิเฟ้อเป็นหลกั ทัง้นี้ 

เรามองว่าความเสีย่งของดอกเบีย้โน้มไปทางดา้นสงู โดยควรจบัตาคาดการณ์เงนิเฟ้อในระยะยาวอย่างใกลช้ดิ 

หลงัเริม่มกีรรมการหลายท่านระบุว่าหากคาดการณ์เงนิเฟ้อในระยะยาวปรบัตวัเพิม่ขึน้ Fed 

กพ็รอ้มทีจ่ะตอบสนองเพื่อป้องกนัไม่ใหเ้งนิเฟ้อกลายเป็นปัญหาในระยะยาว 
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A Week Ahead 

• วนัจนัทร ์

o ญีปุ่่ น, จนี, ยโูรโซน และสหรฐัฯ: ดชันีผูจ้ดัการฝ่ายจดัซื้อภาคการผลติ (Manufacturing PMI) เดอืน พ.ค. 

o ยโูรโซน: คาดการณ์เงนิเฟ้อโดย ECB ระยะ 1 ปี และ 3 ปี (ECB 1-year and 3-year Inflation Expectations) 

เดอืน เม.ย. 

• วนัองัคาร  

o ยโูรโซน: ดชันีราคาผูบ้รโิภค (CPI) เบือ้งตน้ เดอืน พ.ค. 

o สหรฐัฯ: ต าแหน่งงานวา่งเปิดใหม่ (JOLTS Job Openings) เดอืน เม.ย. 

• วนัพธุ 

o ญีปุ่่ น, จนี, ยโูรโซน และสหรฐัฯ: ดชันีผูจ้ดัการฝ่ายจดัซื้อภาคบรกิาร (Services PMI) เดอืน พ.ค. 

o ยโูรโซน: ดชันีราคาผูผ้ลติ (PPI) เดอืน เม.ย. 

o สหรฐัฯ: รายงานปรมิาณการยื่นขอสนิเชื่อทีอ่ยู่อาศยั (MBA Mortgage Applications) สิน้สุดสปัดาห ์ณ วนัที ่29 

พ.ค. และยอดค าสัง่ซื้อสนิคา้คงทน (Durable Goods Orders) เดอืน เม.ย. 

• วนัพฤหสับดี 

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

o สหรฐัฯ:  จ านวนผูข้อรบัสวสัดกิารว่างงานครัง้แรกและต่อเนื่อง (Initial Claims และ Continuing Claims) 

สิน้สุดสปัดาห ์ณ วนัที ่30 และ 23 พ.ค. ตามล าดบั  

• วนัศกุร ์

o ไทย: ดชันีราคาผูบ้รโิภค (CPI) เดอืน พ.ค. 

o ยโูรโซน: GDP ไตรมาส 1Q/2026 

o สหรฐัฯ: การจา้งงานนอกภาคการเกษตร (Change in Nonfarm Payrolls) และอตัราการว่างงาน (Unemployment 

Rate) เดอืน พ.ค. 
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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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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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