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HIGHLIGHT
ธปท. กังวลหากไทยเผชิญ US high tariffs เสี่ยงจะทำให GDP 
ไทยลดลงเหลือ 1.3% และ 1.0% ในป 68 และ 69
World Bank และ IMF ปรับลดประมาณการ GDP ไทยป 68 
ลงเหลือ 1.6% และ 1.8%  
รัฐบาลไทยยังไมมีความคืบหนาในการเจรจาดานภาษีกับสหรัฐ 
ซึ่งเสี่ยงที่จะทำใหเกิดการยายฐากการผลิตไปประเทศคูแขง
แนวโนมเศรษฐกิจ และ เงินเฟอที่ชะลอตัว เปดทางให กนง. มี
โอกาสปรับลดดอกเบี้ยเพิ่มอีก 0.25-0.50% ในปนี้
ตัวเลขสงออกไทย เม.ย. 68 เพิ่มขึ้นแรงกวา 17.8% ซึ่งเกิดจาก
การเรงสงออก กอนมาตรการภาษีสหรัฐมีผล
การปรับลดดอกเบี้ยของ กนง. และ ราคาน้ำมันโลกที่ปรับลง 
แรง ชวยลดแรงกดดันดานเงินเฟอ สงผลบวกตอเศรษฐกิจ
แนวโนมเงินบาทที่แข็งคา เปนมุมมองดานบวกตอตลาดหุนไทย 
โดยอาจเกิดแรงซื้อเก็งกำไรผลประกอบการ 1Q25

 สำหรับประเทศไทย เศรษฐกิจมีความเสี่ียงที่จะขยายตัวดาน
ต่ำเพิ่มมากขึ้น จากผลของนโยบายการคาโลกที่เปลี่ยนไป บนความไม
แนนอนดานภาษีของสหรัฐ ที่กำลังซ้ำเติมเศรษฐกิจไทย ที่กำลังประสบ
ปญหาเชิงโครงสรางซ้ำซอน ทั้งภาคการผลิตที่กำลังสูญเสียความ
สามารถดานการแขงขัน ปญหาหนี้ครัวเรือนสูง สถาบันการเงินชะลอ 
การปลอยกู ในขณะที่ภาคทองเที่ยวเริ่มสงสัญญาณการชะลอตัว หลัง
จำนวนนักทองเที่ยวเติบโตต่ำกวาคาด
 การปรับลดประมาณการ GDP ของ World Bank และ IMF 
รวมถึงการที่ Moody’s ไดปรับมุมมอง Outlook เศรษฐกิจไทยเปน 
Negative สะทอนถึงความเสี่ยงที่ไทยกำลังเผชิญในอนาคต นั่นทำให 
ธปท. ตัดสินใจปรับลดดอกเบี้ยลง 0.25% ในเดือน เม.ย. ที่ผานมา
 โดย กนง. มีความกังวลตอทิศทางเศรษฐกิจในประเทศ โดย
เฉพาะตัวเลขสงออกป 69 ที่คาดอาจจะหดตัวลง 2.8-4.4% ซึ่งคาดจะ
ฉุดให ป 68 เสี่ยงจะขยายตัวต่ำเพียง 1.3-2.0% และ GDP ป 69 จะ
เติบโตลดลงเหลือเพียง 1.0-1.8% 

        MAY, 2025.

SOURCE:: ASPEN 
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 ทิศทางเศรษฐกิจโลกเขาสูชวงสูญญากาศ ระหวางรอการ
เจรจาดานภาษีตอบโตกับสหรัฐในกรอบ 90 วัน ระหวางนี้นักลงทุนมุง
เนนความสนใจ ไปยังการประกาศตัวเลขเศรษฐกิจของสหรัฐ หลังจาก
ตัวเลขเศรษฐกิจกอนหนาสงสัญญาณชะลอตัว เชน ตัวเลข ISM ที่ต่ำ
กวาระดับ 50% ติดตอกัน 2 เดือน เชนเดียวกับตัวเลข Consumer 
Confidence ที่ลดลง 4 เดือนติดตอกัน 
 อยางไรก็ตามเชื่อวา FED จะยังตรึงดอกเบี้ยตอในการประชุม
เดือน พ.ค. นี้ จากความกังวลเรื่องเงินเฟอ หลังผลสำรวจของ Univer-
city of Michigan พบวา Inflation expectations พุงขึ้นสูงสุดในรอบ
หลายป โดยคาด FED จะตัดสินใจลดดอกเบี้ยชวงครึ่งหลังของป 68 
 ขณะที่สหรัฐเปดทางพรอมเจรจากับจีน หลังจากไดแรงกดดัน
จาก สัญญาณเงินเฟอที่พุงแรง คาเงิน US Dollar Index รวงแรง ขณะ
ที่ผลตอบแทนพันธบัตรพุงขึ้น  ซึ่งถือเปนแนวโนมที่ดีขึ้น
 ประเด็นอีกดานที่นาจับตาคือ Geopolitical Risk ในภูมิภาค
ตางๆ ที่เพิ่มขึ้น โดยลาสุด คือความขัดแยงระหวาง Pakistan และ 
India ที่เสี่ยงจะกลายเปนสงครามใหญ ในขณะที่คูขัดแยงเดิม ไดแก 
Russia และ Ukraine รวมถึง Israel และ Palestine ที่ยังคงมีการใช
กำลังทางทหารอยางตอเนื่อง ปจจัยดังกลาว ลวนแตเปนปจจัยเสี่ยงที่
เพิ่มแรงกดดันตอเศรษฐกิจโลกเพิ่มมากขึ้น
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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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Thailand - Export Growth

Period Y.2024 Y.2025f Y.2025f Y.2025f Y.2025f Y.2025f Y.2026f Y.2026f

Source NESDC NESDC KR EIC BOT BOT BOT BOT

Last Update Feb-25 Mar-25 Apr-25 Apr-25 Apr-25 Apr-25 Apr-25

Low Tariffs High Tariffs Low Tariffs High Tariffs

GDP growth 2.5% 2.8% 2.4% 1.5% 2.0% 1.3% 1.8% 1.0%

Private consumption 4.4% 3.3% 2.4% 2.2% 3.0% 2.5% 2.0% 1.5%

Gov. consumption 2.5% 1.3% 2.5% 1.4% 1.2% 1.2% 0.5% 0.5%

Private investment -1.6% 3.2% 2.5% 0.3% -1.0% -4.1% 0.6% -0.7%

Public Investment 4.8% 4.7% 5.0% 5.0% 6.2% 6.2% 1.4% 1.4%

Export of goods (US$) 5.80% 3.50% 2.50% -0.40% 0.80% 0.10% -2.80% -4.40%

Import good (US$) 6.30% 4.00% 3.40% 3.00% 1.00% -1.30% -2.50% -3.80%

Current account (US$ bn) 19.30 18.70 n/a n/a n/a n/a n/a n/a

Headline Inflation 0.4% 1.0% 0.7% 0.5% 0.5% 0.2% 0.8% 0.4%

Core Inflation 0.6% - n/a 0.7% 0.9% 0.7% 0.9% 0.7%

Tourist arrivals (M.) 35.50 38.00 37.50 36.70 37.50 37.00 40.50 39.00

Dubai oil price (US$/barrel) - - 70.00 n/a 71.00 68.00 68.00 60.00

BOT policy rate 2.25% - 1.75% 1.25% n/a n/a n/a n/a


