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HIGHLIGHT
ฺเศรษฐกิจภายในของไทยมีความออนแอมากกวาคาด จากหลาย
ปจจัย ทั้งภาพสงออกที่หดตัว และ การบริโภคที่ยังชะลอตัว 
ฺฺฺFED แสดงทาทีระมัดระวังในการปรับเปลี่ยนนโยบายการเงิน แต  
ยังไมปดโอกาสในการปรับลดดอกเบี้ยลงในปนี้  
ความตึงเครียดในตะวันออกกลางแมจะเริ่มลดลง แตยังมีแนวโนม 
ยืดเยื้อ สงผลใหราคาน้ำมันโลกทรงตัวในระดับสูงนานกวาคาด
คาเงินบาทพลิกกลับมาแข็งคาขึ้นเล็กนอย ขณะที่นักลงทุนตางชาติ
เริ่มกลับมาซื้อสุทธิในตลาดหุนไทย
ขอขัดแยงระหวางพรรคเพื่อไทยกับพรรครวมรัฐบาล รวมถึง ธปท. 
อาจสงผลกระทบตอนโบายเศรษฐกิจ โดยเฉพาะ digital wallet 
ผลประกอบการ 1Q67 มีแนวโนมชะลอตัว ตามเศรษฐกิจภายใน

 ตัวเลขสงออกไทยลาสุด เดือน มี.ค. 67 ไดติดลบมากกวาคาด 
และ เปนการติดลบครั้งแรกในรอบ 8 เดือน โดยหดตัวลง 10.9% (YoY) 
เหลือ 24,960 ลานเหรียญสหรัฐ ซึ่ีงสวนหนึ่งมาจากฐานสูงในปกอน รวมถึง
ผลกระทบจากปญหาเชิงภูมิรัฐศาสตร โดยเฉพาะในตะวันออกลางที่มีปญหา
เสนทางขนสงสินคาในทะเลแดง และ ปญหาเชิงโครงสรางการผลิตของไทย 
นั่นทำใหตัวเลขสงออกไทยใน 1Q67 หดตัวลง 0.2% แตหากหักสินคา เชน 
ทองคำ และ น้ำมัน พบวาตัวเลขสงออกยังขยายตัว 3.8% (YoY)
 ขณะที่ทิศทางเศรษฐกิจภายในของไทย สงสัญญาณความออนแอ
มากขึ้น จากอุปสงคภายในที่ชะลอตัว หลังนโยบายการเรงใชจาย Easy- E- 
receipt หมดลง นอกจากนี้คาใชจายการลงทุนภาครัฐที่ลาชาออกไป โดย
คาดจะเริ่มเบิกใชจายไดในเดือน พ.ค. 67 นี้ ประกอบกับมาตรการอุดหนุน
ราคาน้ำมันดีเซลจากภาษีสรรพสามิตที่เริ่มหมดลง และ การปรับขึ้นของ
ราคาอาหารสด นั่นกระทบตอกำลังซื้อของผูบริโภค โดย CPI เดืิอน เม.ย. 
กลับมาขยายตัว 0.19% หลังจากติดลบ 0.47% ในเดือนกอนหนา
 สำหรับภาพการลงทุนในเดือน พ.ค. 67 คาด SET Index ยังคง
เคลื่อนไหวในกรอบแคบๆ หลังตลาดฯ ยังขาดปจจัยหนุนนำชัดเจน ขณะที่
การประกาศผลประกอบการ 1Q67 คาดจะทำใหเกิดแรงซื้อกลับเขามาใน
หุน real sector บางตัว หลังจากที่ราคาปรับลงมามากในชวงกอนหนา 
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 ผลกระทบจากความรุนแรงทางทหารที่เกิดขึ้นระหวาง Iran กับ 
Israel ที่เกิดขึ้นในเดือน เม.ย. ที่ผานมา แมจะจบลงอยางรวดเร็ว เนื่องจาก
แตละฝายยังไมพรอมจะกอสงครามขนาดใหญในเวลานี้ แตความตึงเครียด 
คาดจะยังคงมีตอ โดยเฉพาะปญหาใน Gaza Strip ที่ยังไมยุตินั้น สงผลตอ
ราคาพลังงาน และ ทิศทางเงินเฟอ ไดสรางปญหาตอเศรษฐกิจโลกขึ้นอีก  
นั่นทำใหทิศทางดอกเบี้ยอาจทรงตัวสูง และ นานกวาคาด จากเดิมที่คาดวา 
FED จะปรับลดดอกเบี้ยลงอยางนอย 2 ครั้งในป 67 นี้   โดยผล dot pots 
ลาสุดจาก FED Watch tools ไดลดน้ำหนักการปรับลดดอกเบี้ยในปนี้ลง
 อยางไรก็ตามทาทีของ FED ที่ตัดสินใจชะลอการลดขนาดงบดุล 
โดยลดวงเงินพันธบัตรจาก 6 หมื่นลานดอลลาร   เหลือ 2.5 หมื่นลานดอล
ลาร และ ให MBS วงเงิน 9.5 หมื่นลานดอลลาร หมดอายุโดยไมมีการซื้อ
เพิ่มเติม เปนการสงสัญญาณวา FED เตรียมกลับทิศนโยบายดานการเงิน  
ทำใหนักวิเคราะหตีความวา FED ยังไมปดทางในการลดดอกเบี้ยลงในปนี้ 
โดยพรอมจะตัดสินใจตามขอมูล (Data-dependnt approach) ที่มีการ
เปลี่ยนแปลง ทำใหตลาดกลับมามีความหวังวา FED อาจตัดสินใจปรับลด
ดอกเบี้ยลง 1 ครั้ง ในการประชุม FOMC ปลายปนี้ นั่นทำใหตลาดหุนภูมิ 
ภาคที่ปรับตัวลงแรงในชวงเดือน เม.ย. ที่ผานมา เริ่มมีสัญญาณการฟนตัว
ขึ้น โดยนักลงทุนบางกลุมได switch ออกจากบางตลาด  ที่ปรับขึ้นรอนแรง
ในชวงที่ผานมา โดยเริ่มโยกเงินกลับไปตลาดภูมิภาคที่ยัง Laggard อยู
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คำชี้แจงที่สำคัญ (Disclaimer)
           ขอมูลที่ปรากฏในรายงานฉบับนี้ จัดทำขึ้นบนพื้นฐานของแหลงขอมูลที่เชื่อวานาจะเชื่อถือได  ทั้งนี้บริษัทหลักทรัพย  เพื่อธุรกิจหลักทรัพย จำกัด (มหาชน) (“บริษัท”) มิไดยืนยันหรือรับรองถึงความถูกตอง หรือ ความสมบูรณของขอมูลดังกลาวแตอยางใด ความ

คิดเห็นที่ปรากฏอยูในรายงานนี้เปนเพียงการนำเสนอในมุมมองของบริษัท  และเปนความคิดเห็น ณ  วันที่ปรากฏในรายงานเทานั้น ซึ่งอาจเปลี่ยนแปลงไดภายหลังวันดังกลาว โดยบริษัทไมจำเปนตองแจงใหทราบลวงหนารายงานฉบับนี้ จัดทำขึ้นเพื่อเผยแพรขอมูลเทานั้น  

บริษัทไมรับผิดชอบตอการนำขอมูล หรือความคิดเห็นใดๆ ไปใชในทุกกรณี ดังนั้น ผูที่นำขอมูลไปใช จึงควรใชดุลพินิจในการพิจารณาตัดสินใจกอนนำไปใชบริษัทขอสงวนสิทธิ์  ในขอมูล และความเห็นที่ปรากฏอยูในรายงานฉบับนี้  หามมิใหผูใด นำขอมูล และความคิดเห็น

ในเอกสารฉบับนี้ไป  ทำซ้ำ สงตอ เผยแพร ขาย จำหนาย คัดลอก นำออกแสดง  หรือนำไปแสวงหาประโยชนในเชิงพาณิชย  ไมวาดวยวิธีการใดๆ  โดยไมไดรับอนุญาตเปนลายลักษณอักษรจากบริษัทเปนการลวงหนา
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Period Y.2023 Y.2024f Y.2024f Y.2024f Y.2024f Y.2024f Y.2024f Y.2025f Y.2025f

Source NESDC NESDC KR KKP EIC FPO BOT KKP BOT

Last Update Feb-24 Feb-24 Feb-24 Feb-24 Mar-24 Apr-24 Apr-24 Feb-24 Apr-24

GDP growth 1.9% 2.2-3.2% 2.6% 2.6% 2.7% 2.4% 2.6% 2.8% 3.0%

Private consumption 7.1% 3.0% 2.6% 2.8% 2.4% 3.5% 3.5% 3.0% 2.9%

Gov. consumption -4.6% 1.5% 2.0% 1.3% 1.4% 1.9% 1.8% 1.8% 3.3%

Private investment 3.2% 3.5% 3.0% 2.0% 3.8% 3.7% 3.3% 2.0% 3.2%

Public Investment -4.6% -1.8% -10.0% 3.1% 1.1% 0.6% 1.0% 2.0% 5.0%

Export of goods (US$) -1.70% 2.90% 2.00% 1.80% 3.10% 4.00% 4.20% 2.50% 3.30%

Import good (US$) -3.10% 4.40% 2.60% 3.50% 4.00% 2.80% 3.80% 2.30% 3.50%

Current account (US$ bn) n/a 8.50 n/a 4.50 n/a 9.30 13.00 n/a 17.50

Headline Inflation 1.2% 0.9-1.9% 0.8% 0.8% 0.8% 0.6% 0.6% 0.9% 0.9%

Core Inflation n/a n/a n/a n/a 0.6% 0.8% 0.6% n/a 1.3%

Tourist arrivals (M.) 28.20 35.00 30.60 35.20 36.20 35.70 35.50 38.80 39.50

Dubai oil price (US$/barrel) 82.00       85.00         72.50         n/a 82.00        86.00         82.00        n/a n/a
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