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ตวัชีว้ดัเศรษฐกิจไทยในเดือนเมษายนเร่ิมสง่สญัญาณ Stagflation  
▪ เงินเฟ้อเร่งตวั Headline CPI พุ่ง +2.89% YoY หลกัจากพลงังานที่พุง่ +18.9% ตามสถานการณ์ช่องแคบฮอร์

มซุ 
▪ ส่งออกยงัไปได้ ขยายตวั +1.3% MoM น าโดยอิเล็กทรอนิกส์และชิน้ส่วนคอมพิวเตอร์ 
▪ ท่องเที่ยวและบริโภคหด นักท่องเที่ยวลด -3.9% การบริโภคเอกชนลด -2.1% MoM จากต้นทนุพลงังานและ

ความกังวลสงคราม 
▪ การลงทนุชะลอ ลดลง -5.0% MoM ภาคธุรกิจชะลอลงทนุจากความไม่แน่นอนทางเศรษฐกิจ 
▪ เสี่ยง Stagflation เติบโตช้าแต่เงินเฟ้อสงู ธนาคารกลางคงดอกเบีย้ จบัตานโยบายการคลงัรัฐ 
สรุปภาวะเศรษฐกิจไทย 
▪ เงินเฟ้อของประเทศไทยเร่ิมเร่งตัวขึน้ Headline CPI ปรับขึน้มา +2.89% YoY จากเดือนมีนาคมที่         

-0.08% PPI ปรับขึน้มา  +6.6% YoY จากเดือนก่อนที่  +3.5% ในขณะที่  Core CPI อยู่ที่ +0.8% YoY 
เพิ่มขึน้จากเดือนก่อนที่ +0.6% การที่เงินเฟ้อปรับตัวขึน้มาเป็นผลมาจากราคาพลงังานที่ปรับตวัสูงขึน้ 
จากสถานการณ์ช่องแคบฮอร์มุซ โดย Energy CPI ปรับขึน้มาที่ +18.9% YoY ขึน้มาจาก -2.8% ในเดือน
ก่อน จะเห็นได้ว่าเงินเฟ้อจากราคาพลงังานเร่ิมกระจายเข้าสู่ต้นทุนของสินค้าอ่ืนมากขึน้ แต่ผลกระทบ
ยงัคงจ ากดั 

▪ การส่งออกของไทยขยายตัวจากเดือนก่อน +1.3% MoM โดยที่สินค้าในหมวดหมู่ อิเล็กทรอนิกส์
ขยายตวัดี ชิน้ส่วนคอมพิวเตอร์ส่งออกไปสหรัฐฯ จีนและสิงคโปร์เพ่ิมขึน้ และแผงวงจรอิเล็กทรอนิกส์และ
ชิน้ส่วนไปฮ่องกงเพิ่มขึน้ ความต้องการในสินค้าเทคโนโลยียงัคงแข็งแกร่ง สินค้าในหมวดเคร่ืองจักรและ
อุปกรณ์เองก็ขยายตัวขึน้ จากเคร่ืองแปลงกระแสไฟฟ้าที่ถูกส่งออกไปเม็กซิโกและประเทศในอาเซียน 
หมวดยานยนต์และชิน้ส่วนเองก็ขยายตวั อย่างไรก็ตาม หมวดเคร่ืองใช้ไฟฟ้าหดตวัลง โดยที่การส่งออก
สินค้าไปยงัตลาดตะวนัออกกลางเพ่ิมขึน้เล็กน้อยจากเดือนก่อนแต่ยงัคงน้อยเม่ือเทียบกบัปีก่อน 

▪ การน าเข้าสินค้าเพิ่มขึน้จากเดือนก่อน +16.5% MoM ผลหลักมาจากหมวดเชือ้เพลิงที่เพิ่มขึน้มาก 
จากการน าเข้าน า้มนัดิบพุ่งสูงขึน้มาก ซึ่งเป็นไปเพื่อเพิ่มน า้มนัส ารองในประเทศ ผนวกกับหมวดวตัถดุิบ
และสินค้าขัน้กลางที่เพ่ิมขึน้จากการเร่งน าเข้าชิน้ส่วนอิเล็กทรอนิกส์จากไต้หวนั สอดคล้องโดยตรงกบัการ
ส่งออกอิเล็กทรอนิกส์ที่ขยายตวัต่อเนื่อง สะท้อนให้เห็นถึงห่วงโซ่อปุทานที่แข็งแกร่งในอตุสาหกรรมนี ้

▪ จ านวนนกัท่องเท่ียวมาไทยลดลง -3.9% MoM จากเดือนก่อน จ านวนนกัท่องเที่ยวมาเที่ยวไทยยงัคง
ลดลงต่อเนื่องต่อจากเดือนก่อน โดยนักท่องเที่ยวจากเกาหลีใต้ ญ่ีปุ่ น และอินเดียลดลงตามการปรับลด
เที่ยวบินที่ต้องการลดต้นทุนจากราคาน า้มนัที่พุ่งสูง กลุ่มนกัท่องเที่ยวตะวนัออกกลางและยุโรปก็ยงัอยู่ใน
ระดบัต ่าซึ่งเป็นผลกระทบมาจากสงครามอิหร่านโดยตรง ทัง้ในด้านความปลอดภัยและรายได้ของกลุ่ม
นกัท่องเที่ยวนีท้ี่หดตวัลง 

▪ การบริโภคภาคเอกชนลดลง -2.1% MoM จากเดือนก่อน ภาคบริการยงัคงอ่อนตวัลงอย่างต่อเนื่อง 
โดยเฉพาะธุรกิจโรงแรมและร้านอาหาร ซึ่งสอดคล้องกับการท่องเที่ยวที่ลดลง ค่าครองชีพที่สูงขึน้จาก
ราคาพลงังานยงับีบให้ประชาชนลดความถี่ในการรับประทานอาหารนอกบ้านและลดค่าใช้จ่ายด้านความ
บนัเทิง หมวดสินค้าไม่คงทนลดลงจากที่ผู้บริโภคเร่งซือ้สินค้าอปุโภคบริโภคและน า้มนัเชือ้เพลิงไว้ล่วงหน้า
ในเดือนมีนาคมและผู้บริโภคหนัมาปรับเปลี่ยนพฤติกรรมการท างานและการเดินทางหลงัราคาน า้มนัใน
ประเทศเร่งตวัขึน้มาก ดชันีความเชื่อมัน่ผู้บริโภคลดลงต่อเนื่องจากความกังวลในด้านสงครามที่เร่ิมส่งผล
ต่อเนื่องไปยงัค่าครองชีพที่สงูขึน้จากราคาพลงังาน 

▪ การลงทุนภาคเอกชนลดลง -5.0% MoM จากเดือนก่อน หลังหมวดเคร่ืองจักรและอุปกรณ์ลดลง
พอสมควร โดยเฉพาะหมวดคอมพิวเตอร์และอุปกรณ์ไฟฟ้า หลงัจากที่มีการน าเข้าเร่งไปในช่วงก่อนหน้า 
สะท้อนถึงความไม่แน่นอนทางเศรษฐกิจที่ท าให้ภาคธุรกิจชะลอการตดัสินใจลงทุนในอุปกรณ์ราคาสูง แต่
หมวดก่อสร้างเพิ่มขึน้เล็กน้อย ในส่วนที่อยู่อาศัยขยายตวัโดยเฉพาะอาคารชุด ขณะที่หมวดที่ไม่ใช่ที่อยู่
อาศยัขยายตวัจากการก่อสร้างโรงแรมและอาคารพาณิชย์ที่เพิ่มขึน้ 
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▪ ดัชนีการผลิตภาคอุตสาหกรรมทรงตวั +0.0% MoM แต่ดัชนีการผลิตภาคบริการลดลง -0.8% 
MoM โดย MPI ทรงตัว แม้การผลิตฮาร์ดดิสก์ไดรฟ์จะเพิ่มขึน้ แต่การผลิตปุ๋ ยเคมีที่ลดลงจากต้นทุน
วัตถุดิบที่พุ่งสูงตามสงคราม และการผลิตน า้ตาลลดลงหลงัจากเร่งผลิตไปมากในเดือนก่อน ส่วน SPI 
ลดลงจากธุรกิจโรงแรมและร้านอาหาร ที่ลดลงตามจ านวนนักท่องเที่ยวต่างชาติที่ชะลอตวัลง ผนวกกับ
ภาคการค้าที่ชะลอลงเล็กน้อยหลงัจากที่มีการเร่งซือ้สินค้าอปุโภคบริโภคในช่วงก่อนหน้า 

▪ โดยสรุป เศรษฐกิจไทยในเดือนเมษายนชะลอตวัลงจากเดือนก่อน ผลกระทบจากสงครามอิหร่านเร่ิมเห็น
ชัดเจนขึน้ นอกจากจะกดดนัในด้านเงินเฟ้อที่เร่งตวัขึน้จากพลงังานและการท่องเที่ยวที่ชะลอลงจากด้าน
ความปลอดภยัและต้นทนุการเดินทางที่สงูขึน้แล้ว ต้นทุนพลงังานที่สูงขึน้ยงักดดนัทัง้การบริโภคและการ
ลงทนุภาคเอกชน อย่างไรก็ตาม ยงัมีสญัญาณในแง่บวก จากการส่งออกของไทยที่ยงัคงเพ่ิมขึน้จากสินค้า
หมวดอิเล็กทรอนิกส์  

▪ เรามองว่าเศรษฐกิจไทยมีแนวโน้มที่จะเข้าสูภ่าวะ Stagflation มากขึน้ จากการเติบโตที่อ่อนก าลงัลง รวม
ไปถึงเงินเฟ้อที่พุ่งสูงขึน้มากเร่ิมกระจายไปยังต้นทุนสินค้าอ่ืนและเร่ิมชะลอเศรษฐกิจ แนวโน้มนโยบาย
การเงินของไทยยงัคงเป็นการคงอตัราดอกเบีย้ เนื่องจากการขึน้ดอกเบีย้จะท าให้เศรษฐกิจถดถอยลงได้
มาก ในขณะที่การลดดอกเบีย้เองก็ท าได้จ ากดัและเสี่ยงต่อการที่เงินเฟ้อจะเร่งตวัมากขึน้ การใช้นโยบาย
การคลงัของรัฐบาลจึงเป็นปัจจยัที่ต้องจบัตาว่าจะช่วยกระตุ้นเศรษฐกิจได้แค่ไหน 
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Figure 1: CPI 

 
 
Figure 2: Export vs Import 

 
 
Figure 3: Number of foreign tourists visiting Thailand 
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 Figure 4: Private Consumption Index 

 

 
Figure 5: Private Investment Index  

 
 
Figure 6: Manufacturing vs Service Production Index 

 
  

รายงานฉบบันีจ้ดัท าขึน้โดยบริษัทหลกัทรัพย์ แลนด์ แอนด์ เฮ้าส์ จ ากดั (มหาชน) (“บริษัท”) โดยมีวตัถุประสงค์เพื่อเผยแพร่ข้อมลูเกีย่วกบัการลงทุนเท่านัน้ มิใช่การชกัจงูให้ซือ้หรือขายหลกัทรัพยท์ี่กล่าวถึงในรายงานนี ้บริษัทเป็นหนึง่ในกลุ่มบริษัท 
แอล เอช ไฟแนนซเ์ชยีล กรุ๊ป จ ากดั (มหาชน) (“LHFG”) ข้อมลูต่างๆ ในรายงานฉบบันีจ้ดัท าขึน้โดยได้พิจารณาแล้วว่ามาจากแหล่งข้อมลูที่ถกูต้อง และ/หรือ มีความน่าเชื่อถอื แตบ่ริษัทไม่อาจรับรองความถูกต้องครบถ้วนของข้อมลูดงักล่าว  
การลงทุนในหลกัทรัพยม์ีความเสี่ยง อีกทัง้บริษัท และ/หรือ บริษัทในกลุ่ม LHFG อาจมีส่วนเกี่ยวข้องหรือผลประโยชน์ใดๆ กบับริษทัใดๆ ที่ถูกกล่าวถึงในรายงาน/บทความนีก้็ได้ นกัลงทนุจึงควรใช้ดลุยพินจิอย่างรอบคอบในการพจิารณาตดัสินใจก่อน
การลงทุน บริษทัไม่รับผิดชอบต่อความเสียหายใดๆ ที่เกิดจากการน าข้อมลูหรือความเห็นในรายงานฉบบันีไ้ปใช้ในทุกกรณี 


