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ภาพรวมเครือ่งชี้เศรษฐกิจโลกรายเดือน

Key Event

• การประชุมธนาคารกลางส าคัญในเดือนมี.ค. เริม่ด้วยธนาคารกลางยุโรป หรอื ECB  (7 มี.ค.), ธนาคารกลางญี่ปุ่น (19 มี.ค.), และธนาคาร
กลางสหรฐัฯ (20 มี.ค.) ตามล าดับ เราพบว่า ECB และ FED ยังมีมติคงอัตราดอกเบี้ยนโยบายไว้ที่ระดับปัจจุบัน ส่วน BOJ ตัดสินใจปรบั
อัตราดอกเบี้ยนโยบายขึ้นมาในกรอบ 0-0.1% และยุติโครงการซือ้สินทรพัย์ทั้งหมด กระน้ันตลาดยังคงมุมมองว่าธนาคารกลางส าคัญ
ของโลกยังคงทิศทางผ่อนคลายต่อไป โดยตลาดยังคงคาดหวังว่า ECB จะปรบัลดอัตราดอกเบี้ยนโยบายก่อน Fed , และมองว่า BoJ 
และ Fed ยังด าเนินนโยบายการเงินในโทน Dovish เพราะ BoJ ยังคงปรมิาณการซือ้พนัธบัตร JGB ไว้เท่าเดิม, เช่นเดียวกับ Fed ที่ตลาด
ยังคงมุมมองว่า Fed จะลดอัตราดอกเบี้ย 3 ครัง้สะท้อนจาก Dot Plot ครัง้ล่าสุด 

• มุมมองของตลาดภายหลังจากการประชุมธนาคารกลางเสรจ็ส้ิน สะท้อนว่า “ตลาดเลือกที่จะมองว่า ธนาคารกลางยังคงโทนที่ผ่อนคลาย 
และยังอยากจะไปต่อ” แม้ว่าจะมีบรบิทอ่ืนๆทางนโยบายการเงินที่เริม่เปล่ียนไปในทางที่ Hawkish กว่าเมื่อปีที่แล้ว (เช่น Fed ปรบั
ประมาณการเศรษฐกิจขึ้น ขณะที่ BoJ ยุติโครงการซือ้สินทรพัย์ทั้งหมดแล้ว) สอดคล้องไปกับภาพเศรษฐกิจรายเดือน (โดยเฉพาะใน
สหรฐัฯ) ที่ยังส่งสัญญาณการขยายตัวอย่างต่อเน่ือง 

• พฤติกรรมตลาดเช่นน้ี (ที่ยังมองว่าเศรษฐกิจจะเข้าสู่ภาวะ Recession และ ธนาคารกลางจะต้องปรบัลดอัตราดอกเบี้ยนโยบาย) ดูจะ
สวนทางกับความเป็นจรงิ (ที่ว่าเศรษฐกิจดูจะไปได้ดีและธนาคารกลางเริม่ส่งสัญญาณนโยบายเชิงรุก) ซึง่ท าให้เราอาจจะต้องระมัดระวัง
ว่าตลาดอาจจะไปต่อไม่ได้ไกลเพราะในตอนน้ี ความคาดหวัง อยู่ห่างจากความเป็นจรงิค่อนข้างมากแล้ว 
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ทิศทางนโยบายการเงนิที่เริม่สวนขากัน (Monetary Policy Divergence) จะท าให้นัยยะเชิงการลงทุนเปล่ียนไป
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ภาพรวมเครือ่งชี้เศรษฐกิจโลกรายเดือน
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ปัจจัยส าคัญของแต่ละประเทศที่อาจจะส่งผลกระทบต่อการลงทุนในระยะขา้งหน้า
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• Fed ปรบัประมาณการเศรษฐกิจดีขึ้นในปี 2024-26
• คองเกรสมีมติผ่านงบประมาณเต็มปี FY 2024 ในวันที่ 

8 และ 23 มี.ค. ได้อยา่งเฉียดฉิว ปิดความเสีย่งที่จะต้อง
ปรบัลดงบประมาณคลังอัตโนมัติ 

• สภากรรมาธกิารยุโรป ทยอยออกเกณฑ์ควบคุม
อุตสาหกรรมส าคัญ เช่น Deforestation Law, AI Act, 
Digital Markets Act  

• BoJ ยงัไม่ได้เผยว่าจะท าอยา่งไรกับ ETFs ที่ถืออยู ่(7% 
ของ Market Cap)

• Wage Shunto จะเสรจ็สิน้ในเดือนน้ี

• ทางการจีนสง่สญัญาณกระตุ้นเชิงนโยบายอยา่งชัดเจน 
ทั้งนโยบายการคลังและนโยบายการเงนิ

• ตัวเลขเศรษฐกิจจีนมีแนวโน้มฟื้ นตัว 

• การเลือกต้ังท่ัวไปของอินเดียจะเริม่ขึ้นในวันท่ี 9 เม.ย.-  
4 มิ.ย. 

• งบประมาณคลัง ประจ าปี FY 2024 จะได้รบัการรบัรอง
จากสภาในช่วงเดือนเม.ย. และการพจิารณางบประมาณ
ประจ าปี FY 2025 จะเกิดขึ้นต่อเน่ืองในเดือนมิ.ย.

DM

EM

• อัตราผลตอบแทนพนัธบัตรระยะยาวปรบัตัวขึ้น
• Funding Cost ในสหรฐัฯ ยงัคงคาในระดับที่สงู
• สถานการณ์ Commercial Real Estate ในสหรฐัฯ อาจจะเป็น Black Swan

• ติดตามอุตสาหกรรมที่ได้รบัผลกระทบ ล่าสดุยุโรปได้ไต่สวน Apple เก่ียวกับการ
ผูกขาดทางธุรกิจ Link

• หาก BoJ Unwind ETFs ออกมาอาจจะสง่ผลกระทบต่อทิศทางของตลาดหุ้น
• ค่าจ้างแรงงานน่าจะปรบัขึ้นราว 5%
• นายกรฐัมนตรญีี่ปุ่นยงัอยากเห็นอัตราเงนิเฟ้อปรบัขึ้นต่อเน่ือง 

• ตราสารทุนน่าจะได้รบัอานิสงสเ์ชิงนโยบายค่อนข้างชัดเมื่อเทียบกับประเทศอ่ืน 
แต่ต้องระมัดระวัง Hiccup ที่อาจจะเกิดขึ้นได้จากท่าทีของสหรฐัฯ 

• นโยบายที่เป็นมิตรกับตลาด, การใช้จ่ายเงนิเพือ่พฒันาโครงสรา้งพืน้ฐาน และ
การผลักดันให้มีการลงทุนโดยตรงจากต่างประเทศ จะมีสว่นช่วงหนุนปัจจัยเชิง
บวกให้กับตลาดตราสารทุนในอินเดีย แต่ Upside อาจจะใกล้สิน้สดุแล้ว

• การผ่านงบประมาณคลังปี FY 2024 จะท าให้มีการใช้จ่ายจากภาคการคลังสว่น
เพิม่ในช่วงเดือน พ.ค.-ก.ย. 

• Digital Wallet อาจจะท าให้งบคลังปี FY 2025-26 ขาดดุลราว 8 แสนล้านบาท

http://en.wikipedia.org/wiki/File:Flag_of_the_United_States.svg
http://en.wikipedia.org/wiki/File:Flag_of_Japan.svg
http://en.wikipedia.org/wiki/File:Flag_of_the_People's_Republic_of_China.svg
http://en.wikipedia.org/wiki/File:Flag_of_India.svg
http://en.wikipedia.org/wiki/File:Flag_of_Thailand.svg
https://www.infoquest.co.th/2024/376091


อัตราดอกเบี้ยนโยบายทั่วโลก
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ทิศทางนโยบายการเงนิที่เริม่สวนขากัน
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สรุปประชุม ECB, BoJ และ Fed เดือนมี.ค. 

Presentation Title 6

ECB BOJ Fed

มติ คงอัตราดอกเบีย้หลักสามตัวไว้ตามเดิมโดยก าหนด
Main Refinancing Operations Rate ที่ 4.5%
Deposit Facility Rate  ที่ 4.0%
Marginal Lending Facility Rate ที่ 4.75 %

ปรบัขึ้นอัตราดอกเบีย้นโยบายมาอยู่ในกรอบ
0-0.1% 

คงอัตราดอกเบีย้นโยบายไว้ที่ 5.25-5% 

การซ้ือ
สินทรพัย์ 

ขนาด Asset Purchase Program (APP) จะลดลงอยา่งช้าๆ 
และสม่าเสมอ เน่ืองจากECB ไม่ได้ลงทุนต่อแล้ว

ส าหรบั Pandemic Emergency Purchase Program (PEPP) 
ECB มีมติให้ยังคงการลงทุนเงนิต้นที่ได้จากการช าระคืน
หลักทรพัย์ทีซ้ื่อภายใต้ PEPP ต่อเน่ืองเต็มจ านวนจนถึงช่วงครึง่
ปีแรกของปี 2024

ตลอดช่วงครึง่ปีหลังของปี 2024 ECB ต้ังใจที่จะลดขนาดการ
ถือ PEPP ลงโดยเฉล่ีย 7.5 พนัล้านยูโรต่อเดือน และยุติการ
ลงทุนใหม่ภายใต้ PEPP ในปลายป ี2024

ซ้ือพนัธบตัรรฐับาลญีปุ่่น (JGB) ต่อไป ด้วยวงเงนิที่ใกล้เคียงกับ
เดิม แต่เพิม่ความยืดหยุน่ในการซ้ือโดยจะไม่มีขอบบนที่ 1% 

ยกเลิกการซ้ือ ETFs และ J-REITs
ทยอยลดวงเงนิการซ้ือต๋ัวเงนิคลัง (Commercial Papers) และ
หุ้นกู้ (Corporate Bonds) และจะยุติการซ้ือภายใน 1 ปี 

ไม่เปล่ียนแปลงคือยงัคง Balance Sheet Run-off ที่ 
UST : 60 bn usd/month และ MBS: 35 bn usd/month 

มาตรการ
อ่ืนๆ 

- ธนาคารจะให้สนิเช่ือภายใต้มาตรการเพิม่สภาพคล่องการปล่อย
สินเชื่อของสถาบนัการเงิน กองทุนสินเชื่อเพือ่ช่วยเหลือสถาบนั
การเงินที่ประสบภัยพบิติั และการด าเนินธุรกรรมเพือ่สนับสนุน 
Climate Change ในอัตราดอกเบีย้ 0.1 % ในระยะเวลา 1 ปี 
ส าหรบัมาตรการเพิม่สภาพคล่อง วงเงินสนิเช่ือสูงสดุที่สามารถ
กู้ได้ จะเท่ากับยอดคงค้างสุทธทิีเ่พิม่ข้ึนของสนิเช่ือที่ปล่อย
ออกไป

-

ประมาณ
การ
เศรษฐกิจ

GDP 2024 (ไม่เปล่ียนที่ 0.6%)
GDP 2025( ไม่เปล่ียนที่ 1.5%)
GDP 2026 (+0.1% เป็น 1.6%) 

ไม่ได้ปรบัเปล่ียนประมาณการเศรษฐกิจในรอบน้ี 
GDP 2024 : 1.2% 
GDP 2025: 1.0% 

GDP 2024 (+0.7% เป็น 2.1%)  
GDP 2025 (+0.2% เป็น 2.0%) 
GDP 2026 (+0.1% เป็น 2.0%) 

CPI 2024: (-0.4% เป็น 2.3%)
CPI 2025: (-0.1% เป็น 2.0%)
CPI 2026:  (1.9%)

เงินเฟ้อ 2024: 2.4% 
เงินเฟ้อ 2025: 1.8% 

Core PCE  2024 (+0.2% เป็น 2.6%) 
Core PCE 2025 (ไม่เปล่ียนที่ 2.2%) 
Core PCE 2026 (ไม่เปล่ียนที่ 2.0%) 



ติดตามอัตราแลกเปล่ียน
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ทิศทางนโยบายการเงนิที่เริม่สวนขากันจะส่งผลต่อ Fx Movement
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อัตราเงินเฟอ้ทั่วโลก
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ชะลอลงอย่างค่อยเป็นค่อยไป แต่ยังยืนเหนือเป้าหมายธนาคารกลาง



ความคาดหวังของตลาด
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ตลาดปรบัความคาดหวงัที่มีต่ออัตราดอกเบีย้
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การส่งออกส่งสญัญาณฟื้ นตัว
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หนุนโดยกลุ่มเซมิคอนดักเตอร ์
Exports 

YoY unless state o.w.

Feb Mar Apr May Jun Jul Aug Sep Oct Nov Dec Jan Feb Mar

2023 2023 2023 2023 2023 2023 2023 2023 2023 2023 2023 2024 2024 2024

U.S. 12.1 7.6 4.9 -1.2 -2.6 -4.0 -3.4 -2.4 0.5 0.9 0.5 2.6 -0.4 Machinery & Parts Fuels Commodities 

Taiwan 70.0 -17.1 -19.1 -13.3 -14.1 -23.4 -10.4 -7.3 3.4 -4.6 3.7 11.7 18.1 1.3 E&E Machinery & Parts Plastics & Articles

South Korea 43.1 -7.7 -14.0 -14.5 -15.5 -5.9 -16.2 -8.1 -4.4 4.9 7.3 5.0 18.2 4.8 3.1 E&E Machinery & Parts Vehicles & Parts

Japan 17.7 6.5 4.3 2.7 0.6 1.5 -0.3 -0.8 4.3 1.6 -0.2 9.7 11.9 7.8 Vehicles & Parts Machinery & Parts E&E

Russia 26.1 -40.6 -27.0 -34.6 -24.7 -36.1 -31.1 -24.1 -13.9 -22.3 -25.2 -29.5 -13.7 Fuels Commodities Iron & Steel

China 19.8 -2.8 10.9 7.1 -7.6 -12.4 -14.2 -8.5 -6.8 -6.6 0.7 2.3 8.2 5.6 E&E Machinery & Parts Furnitures

India 18.8 -0.4 -13.9 -12.7 -10.3 -22.0 -15.9 -6.8 -2.6 6.2 -2.8 1.0 3.1 11.9 Fuels Jewelry Machinery & Parts

Thailand 68.2 -4.0 -3.0 -7.4 -4.2 -4.3 -6.2 2.6 2.1 8.0 4.9 4.7 10.0 3.6 Machinery & Parts E&E Vehicles & Parts

Indonesia 20.2 4.1 -11.9 -29.4 1.0 -21.2 -18.1 -21.2 -16.2 -10.4 -8.6 -5.9 -8.2 -9.5 Fuels Animal/Vegetable FatE&E

Philippines 31.0 -18.1 -9.1 -20.2 1.9 0.8 -0.9 4.2 -6.3 -17.5 -13.0 -0.5 9.1 E&E Machinery & Parts Optical&Surgical Inst

Malaysia 71.4 10.4 -1.4 -17.5 -0.9 -14.1 -13.0 -18.7 -13.8 -4.5 -6.1 -10.1 8.7 -0.8 E&E Fuels Machinery & Parts

Singapore 173.3 -15.8 -8.2 -9.8 -14.8 -15.7 -20.3 -22.6 -15.2 -3.5 1.0 -1.5 16.7 -0.1 E&E Machinery & Parts Fuels

Vietnam 101.6 11.0 -14.8 -17.1 -5.9 -11.4 -3.5 -7.6 4.6 5.9 6.7 13.1 42.0 -5.0 14.2 E&E Footwear Clothing

Top -3 Exports 

Market
% to 

GDP

Current vs. 

6-month 
1 2 3

Major Economies

ASEAN

Contraction  Zero Growth 
 

Expansion 
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ประเทศที่พึ่งการส่งออกเชน่จีน  และประเทศไทยมีเครือ่งชี้โดยรวมที่ดีขึน้ ส่วนเครือ่งชี้เศรษฐกิจรายเดือนในสหรฐัฯเช่น ยอดขายบ้าน ค่าจ้างแรงงาน    
อยู่ในเกณฑ์ขยายตัว
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GDP in US was stated in QoQ saar
GDP in Japan was stated in annualized QoQ saar
GDP in EU countries were stated in QoQ sa 

GDP
YoY unless state o.w.

Mar Jun Sep Dec Mar Jun Sep Dec Mar Jun Sep Trend
2022 2022 2022 2022 2023 2023 2023 2023 2024 2024 2024

Major Economies 2020 2021 2022f
U.S. -2.0 -0.6 2.7 2.6 2.2 2.1 4.9 3.4 5.8 1.9 2.5

Euro area 0.6 0.8 0.5 0.0 0.0 0.1 -0.1 0.0 5.9 3.4 0.6
U.K. 11.4 3.9 2.1 0.6 0.3 0.2 0.2 -0.2 9.6 4.5 0.5

Russia 3.0 -4.5 -3.5 -2.7 -1.8 4.9 5.5 5.9 -1.2 3.6
Japan -2.9 4.8 -0.7 1.8 4.0 4.2 -3.2 0.4 2.7 1.0 1.8
China 4.8 0.4 3.9 2.9 4.5 6.3 4.9 5.2 8.4 3.0 5.2
Korea 3.1 2.9 3.2 1.4 0.9 0.9 1.4 2.2 4.3 1.4 2.2
India 4.5 12.8 5.5 4.3 6.2 8.2 8.1 8.4 -5.8 9.1 7.0

ASEAN 5
Thailand 1.9 2.4 4.4 1.3 2.6 1.8 1.4 1.7 1.6 2.5 2.5

Indonesia 5.0 5.5 5.7 5.0 5.0 5.2 4.9 5.0 3.7 5.3 5.0
Philippines 8.0 7.5 7.7 7.1 6.4 4.3 6.0 5.6 5.7 7.6 5.3
Malaysia 4.8 8.8 14.1 7.1 5.6 2.9 3.3 3.0 3.1 8.7 3.7

Singapore 4.2 4.6 4.2 2.4 0.5 0.5 1.0 2.2   9.1 3.9 1.1
Vietnam 5.0 7.7 13.7 5.9 3.3 4.1 5.3 6.7 5.7 2.6 8.0 5.1

Other EMs
Argentina 5.8 6.8 5.7 1.5 1.4 -5.0 -0.8 -1.4 10.7 5.0 -1.1

Brazil 1.5 3.5 4.3 2.7 4.2 3.5 2.0 2.1 5.0 3.0 3.1
S.Africa 2.5 0.2 4.1 0.8 0.1 1.8 -0.7 1.2 5.2 1.9 0.6
Turkey 7.8 7.6 4.2 3.3 4.0 3.9 6.1 4.0 11.8 5.3 4.0

Main EU  (QoQ sa)
Italy 0.1 1.4 0.3 0.0 0.5 -0.2 0.2 0.2 8.3 4.0 0.7

Germany 1.0 -0.1 0.4 -0.4 0.1 0.0 0.0 -0.3 3.2 1.8 -0.3
Spain 0.3 2.5 0.5 0.5 0.5 0.5 0.4 0.6 6.4 5.8 0.8

France -0.1 0.3 0.6 0.0 0.0 0.6 0.0 0.1 6.4 2.5 0.8
World   6.3 3.5 3.1

Market 2021 2022 2023
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Composite PMI
50 indicates expansion

Apr May Jun Jul Aug Sep Oct Nov Dec Jan Feb Mar Apr
2023 2023 2023 2023 2023 2023 2023 2023 2023 2024 2024 2024 2024

Americas:
 Brazil 51.8 52.3 51.5 49.6 50.6 49.0 50.3 50.7 50.0 53.2 55.1
 U.S. 53.4 54.3 53.2 52.0 50.2 50.2 50.7 50.7 50.9 52.0 52.5 52.2

Europe:
 France 52.4 51.2 47.2 46.6 46.0 44.1 44.6 44.6 44.8 44.6 48.1 47.7

 Germany 54.2 53.9 50.6 48.5 44.6 46.4 45.9 47.8 47.4 47.0 46.3 47.4
 Ireland 53.5 51.9 51.4 50.0 52.6 52.1 49.7 52.3 51.5 50.7 54.4

 Italy 55.3 52.0 49.7 48.9 48.2 49.2 47.0 48.1 48.6 50.7 51.1
 Russia 55.1 54.4 55.8 53.3 55.9 54.7 53.6 52.4 55.7 55.1 52.2
 Spain 56.3 55.2 52.6 51.7 48.6 50.1 50.0 49.8 50.4 51.5 53.9
 U.K. 54.9 54.0 52.8 50.8 48.6 48.5 48.7 50.7 52.1 52.9 53.0 52.9

Asia:
 China 53.6 55.6 52.5 51.9 51.7 50.9 50.0 51.6 52.6 52.5 52.5
 India 61.6 61.6 59.4 61.9 60.9 61.0 58.4 57.4 58.5 61.2 60.6 61.3

 Japan 52.9 54.3 52.1 52.2 52.6 52.1 50.5 49.6 50.0 51.5 50.6 52.3
Geographical/Geopolitical Regions:

 Emerging Markets 54.9 55.6 53.5 52.9 52.7 52.0 51.1 52.0 53.1 53.5 53.4
 European Union 54.1 52.7 49.8 48.6 46.7 47.2 46.5 47.6 47.6 47.9 49.2

 Eurozone 54.1 52.8 49.9 48.6 46.7 47.2 46.5 47.6 47.6 47.9 49.2 49.9
 Global 54.1 54.3 52.6 51.6 50.6 50.5 50.0 50.4 51.0 51.8 52.1

Market
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Manufacturing
50 indicates expansion

Apr May Jun Jul Aug Sep Oct Nov Dec Jan Feb Mar Apr
2023 2023 2023 2023 2023 2023 2023 2023 2023 2024 2024 2024 2024

Americas:
 Brazil 44.3 47.1 46.6 47.8 50.1 49.0 48.6 49.4 48.4 52.8 54.1 53.6
 U.S. 50.2 48.4 46.3 49.0 47.9 49.8 50.0 49.4 47.9 50.7 52.2 51.9

Europe:
 France 45.6 45.7 46.0 45.1 46.0 44.2 42.8 42.9 42.1 43.1 47.1 45.8

 Germany 44.5 43.2 40.6 38.8 39.1 39.6 40.8 42.6 43.3 45.5 42.5 41.6
 Ireland 48.6 47.5 47.3 47.0 50.8 49.6 48.2 50.0 48.9 49.5 52.2 49.6

 Italy 46.8 45.9 43.8 44.5 45.4 46.8 44.9 44.4 45.3 48.5 48.7
 Russia 52.6 53.5 52.6 52.1 52.7 54.5 53.8 53.8 54.6 52.4 54.7 55.7
 Spain 49.0 48.4 48.0 47.8 46.5 47.7 45.1 46.3 46.2 49.2 51.5
 U.K. 47.8 47.1 46.5 45.3 43.0 44.3 44.8 47.2 46.2 47.0 47.5 49.9

Asia:
 China 53.0 53.6 54.9 53.0 51.5 50.9 50.6 51.9 52.0 51.3 50.3 49.2
 India 57.2 58.7 57.8 57.7 58.6 57.5 55.5 56.0 54.9 56.5 56.9 59.2

 Japan 49.5 50.6 49.8 49.6 49.6 48.5 48.7 48.3 47.9 48.0 47.2 48.2
Geographical/Geopolitical Regions:

 Emerging Markets 50.5 51.4 51.1 50.2 51.3 50.9 50.0 50.9 50.9 51.1 51.4
 European Union 45.8 44.9 43.4 42.8 43.5 43.5 43.3 44.4 44.5 46.6 46.5

 Eurozone 45.8 44.8 43.4 42.7 43.5 43.4 43.1 44.2 44.4 46.6 46.5 45.7
 Global 49.6 49.5 48.7 48.6 49.0 49.2 48.8 49.3 49.0 50.0 50.3

Market
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Service PMI
50 indicates expansion

Apr May Jun Jul Aug Sep Oct Nov Dec Jan Feb Mar Apr
2023 2023 2023 2023 2023 2023 2023 2023 2023 2024 2024 2024 2024

Americas:
 Brazil 54.5 54.1 53.3 50.2 50.6 48.7 51.0 51.2 50.5 53.1 54.6
 U.S. 53.6 54.9 54.4 52.3 50.5 50.1 50.6 50.8 51.4 52.5 52.3 51.7

Europe:
 France 54.6 52.5 48.0 47.1 46.0 44.4 45.2 45.4 45.7 45.4 48.4 47.8

 Germany 56.0 57.2 54.1 52.3 47.3 50.3 48.2 49.6 49.3 47.7 48.3 49.8
 Ireland 58.4 57.0 56.8 56.7 55.0 54.5 52.6 54.2 53.2 50.5 54.4

 Italy 57.6 54.0 52.2 51.5 49.8 49.9 47.7 49.5 49.8 51.2 52.2
 Russia 55.9 54.3 56.8 54.0 57.6 55.4 53.6 52.2 56.2 55.8 51.1
 Spain 57.9 56.7 53.4 52.8 49.3 50.5 51.1 51.0 51.5 52.1 54.7
 U.K. 55.9 55.2 53.7 51.5 49.5 49.3 49.5 50.9 53.4 54.3 53.8 53.4

Asia:
 China 56.4 57.1 53.9 54.1 51.8 50.2 50.4 51.5 52.9 52.7 52.5
 India 62.0 61.2 58.5 62.3 60.1 61.0 58.4 56.9 59.0 61.8 60.6 60.3

 Japan 55.4 55.9 54.0 53.8 54.3 53.8 51.6 50.8 51.5 53.1 52.9 54.9
Geographical/Geopolitical Regions:

 Emerging Markets 57.2 56.7 54.6 54.5 53.1 51.9 51.8 52.2 53.8 54.2 53.7
 European Union 56.2 55.1 52.0 50.9 47.9 48.7 47.8 48.7 48.8 48.4 50.2

 Eurozone 56.2 55.1 52.0 50.9 47.9 48.7 47.8 48.7 48.8 48.4 50.2 51.1
 Global 55.3 55.3 53.8 52.6 51.0 50.7 50.4 50.6 51.6 52.3 52.4

Market



ประมาณการเศรษฐกิจในปี 2024
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Fed ปรบัประมาณการเศรษฐกิจดีขึน้ แต่ตลาดยังคงความคาดหวงัวา่จะปรบัลดดอกเบีย้ตาม Dot Plot  
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2024 Market Fed BBLAM

GDP 2.2 2.1 2.0

Inflation 3.2 2.9 2.6-3.0

Policy Rate 4.6 4.625 5.25-5.5

2024 Market ECB BBLAM

GDP 0.5 0.6 1.0

Inflation 2.4 2.3 2.7

Policy Rate 3.4 4.5

2024 Market BoJ BBLAM

GDP 0.7 1.2 1.2

Inflation 2.3 2.4 2.8-2.9

Policy Rate 0.1 0.1

2024 Market IMF BBLAM

GDP 4.6 4.6 4.7-5.0

Inflation 0.8 2.2 2.0-2.2

2024 Market IMF BBLAM

GDP 6.5 6.5 6.3-6.5

Inflation 4.5 4.6 4.5-5.0

Policy Rate 6.0 6.25-6.5

2024 Market BoT BBLAM

GDP 2.8 3.2 2.0-2.8

Inflation 1.05 2 -0.5-0.7

Policy Rate 2.1 2.25

http://en.wikipedia.org/wiki/File:Flag_of_the_United_States.svg
http://en.wikipedia.org/wiki/File:Flag_of_Japan.svg
http://en.wikipedia.org/wiki/File:Flag_of_the_People's_Republic_of_China.svg
http://en.wikipedia.org/wiki/File:Flag_of_India.svg
http://en.wikipedia.org/wiki/File:Flag_of_Thailand.svg


Key economic event 
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April

1st – 7th April 

8th – 14th April 

15th – 21st April 

22nd – 30th April 

• Tankan (1st Apr)
• PMI (3rd Apr)

• PMI (1st Apr) • PMI (4th  Apr)
• RBI (5th Apr)

• CPI (20th Apr)

• BOJ (26th Apr)
• Retail Sale (27th Apr)
• Fiscal Responsibility 

Act to be enacted 
(30th Apr)

• Shuntō (4th Apr)

• PMI ( 3rd  Apr)
• Nonfarm Payrolls (5th Apr)

• CPI (10th Apr)

• Retail Sale (15th Apr) • CPI (17th Apr)

• PMI (4th  Apr)

• ECB (11th Apr) • Inflation (11th Apr)

• Retail Sale (16th Apr)
• Fixed Asset (16th Apr)

• End of Ramadan (10th Apr)
• Inflation (12th  Apr)
• Export, Import (15th Apr)

• BOT (10th Apr)

• New Car Sales (25th Apr)

• CPI (5th Apr)

• General 
Election (19th Apr)

• Fed (30 th Apr)
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ประเด็นเศรษฐกิจ
รายประเทศ 
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สหรฐัฯ

เครือ่งชี้เศรษฐกิจรายเดือน

• GDP ไตรมาส 4/2024 (ประมาณการสุดท้าย) ขยายตัว 3.4% QoQ 
saar สูงกว่าประมาณการครัง้ก่อนที่ 3.2% QoQ saar โดยการปรบั
ประมาณการครัง้น้ีมาจากการใช้จ่ายของผู้บรโิภคและการลงทุนภาค
ธุรกิจที่ไม่ใช่ที่อยู่อาศัย

• การจ้างงานนอกภาคเกษตรขยายตัวแข็งแกรง่ในเดือนก.พ.โดย
เพิ่มข้ึน 275,000 ต าแหน่ง สูงกว่าที่นักวิเคราะห์คาดการณ์ไว้ที่ 
200,000 ต าแหน่ง และสูงกว่าเดือนก่อนที่ 229,000 ต าแหน่ง โดย
อุตสาหกรรมท่ีจ้างงานเพ่ิมอย่างโดดเด่นได้แก่ สาธารณสุข (67,000 
ต าแหน่ง) และ ภาค รฐับาล (52,000 ต าแหน่ง) แต่อัตราว่างงานปรบั
ข้ึน 3.9% จากเดือนก่อนที่ 3.7% โดยกลุ่มผู้หญิงและวัยรุน่ เป็นกลุ่มที่
ว่างงานเพิ่มสูงสุด และส่วนใหญ่เป็นการว่างงานจากงานประจ า 

• ยอดขายบ้านมือสองในสหรฐัฯ ขยายตัวอย่างโดดเด่นที่ 9.5% MoM 
แตะระดับ 4.38 ล้านยูนิต (saar) ในเดือนก.พ.ซึ่งเป็นระดับสูงสุดใน
รอบ 1 ปี เม่ือvs.prev. 4 ล้านยูนิตเดือนก่อน นอกจากน้ี ราคาบ้านมือ
สองประเภทต่างๆ ยังคงเพิ่มข้ึน โดยราคาเฉล่ียอยู่ที่ 384,500 
ดอลลารฯ์ ซึ่งเพิ่มข้ึน 5.7% จากปีก่อน (363,600 ดอลลารฯ์) โดยทั้ง 
4 ภูมิภาคของสหรฐัฯ มีราคาบ้านปรบัตัวข้ึน

Monthly Economic Review 
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2024 Market Fed BBLAM

GDP 2.2 2.1 2.0

Inflation 3.2 2.9 2.6-3.0

Policy Rate 4.6 4.625 5.25-5.5

• ด้านอัตราเงินเฟ้อทั่วไปสหรฐัฯปรบัเพิ่มข้ึน 0.4% MoM ในเดือนก.พ.
เป็นการเพิ่มข้ึนมากที่สุดในรอบ 5 เดือน เม่ือ vs.prev. 0.3% เดือน
ก่อน จากราคาที่อยู่อาศัย (0.4%) และราคาน้ามันเบนซิน (3.8%) ที่
ปรบัเพิ่มข้ึน ส่งผลต่อการเพิ่มข้ึนของดัชนีน้ีกว่า 60% ส่วนอัตราเงิน
เฟ้อพื้นฐาน  (Core CPI) ซึ่งไม่รวมราคาอาหารและพลังงาน ก็ยังคง
เพิ่มข้ึน 0.4% MoM เท่ากับเดือนก่อนหน้า เม่ือเทียบรายปีอัตราเงิน
เฟ้อทั่วไปของสหรฐัฯอยู่ที่ 3.2% YoY (vs.prev. 3.1%) ส่วนอัตราเงิน
เฟ้อพื้นฐานอยู่ที่ 3.8% (vs.prev. 3.9%) 

• ยอดขายปลีกของสหรฐัฯ เพิ่มข้ึน 0.6% MoM ในเดือนก.พ. (vs.prev. 
-1.1%) สินค้าที่มียอดขายเพิ่มข้ึนมากที่สุด ได้แก่ วัสดุก่อสรา้งและ
อุปกรณ์สวน (2.2%),รถยนต์และตัวแทนจ าหน่ายอะไหล่ (1.6%), และ
เครือ่งใช้ไฟฟ้าและอุปกรณ์อิเล็กทรอนิกส์ (1.5%) 

• เม่ือเทียบรายปี ยอดค้าปลีกสหรฐัฯ โต 1.5% YoY (vs.prev.0.04%) 

http://en.wikipedia.org/wiki/File:Flag_of_the_United_States.svg


สหรฐัฯ

อัพเดทนโยบายการเงิน
สรุปผลการประชุมในเดือนมี.ค.
ผลการประชุม

• คณะกรรมการนโยบายการเงิน (FOMC) ของธนาคารกลางสหรฐัฯ 

(Fed) มีมติคงอัตราดอกเบ้ียนโยบาย ไว้ที่ระดับ 5.25%-5.5% เป็น

การประชุมครัง้ที่ 5 ติดต่อกันในการประชุมเดือนมี.ค. 2024 ซึ่ง

สอดคล้องกับความคาดการณ์ของตลาด

Dot Plot

• Dot Plot สะท้อนว่า อัตราดอกเบ้ียจะปรบัลดลงอีก 3 ครัง้ในปีน้ี 

เท่ากับประมาณการในเดือนธ.ค. และจะปรบัลดอัตราดอกเบ้ียอีก 3

ครัง้ในปี 2025 ซึ่งน้อยกว่าที่คาดการณ์ไว้ในเดือนธ.ค. 1 ครัง้ และอีก 

3 ครัง้ในปี 2026
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2024 Market Fed BBLAM

GDP 2.2 2.1 2.0

Inflation 3.2 2.9 2.6-3.0

Policy Rate 4.6 4.625 5.25-5.5

ประมาณการเศรษฐกิจ 

• GDP ปี 2024 จะขยายตัว 2.1% (เทียบกับ 1.4% ในการคาดการณ์
เดือนธ.ค.)  ปี 2025 จะขยายตัวที่ 2.0% (เทียบกับประมาณการครัง้
ก่อน 1.8%) และปี 2026 จะขยายตัวที่ 2.0% เทียบกับประมาณการ
ครัง้ก่อน 1.9%) ตามล าดับ

• อัตราเงินเฟอ้ดัชนีราคาใช้จ่ายเพือ่การบรโิภคส่วนบุคคล (PCE) ยังคง
ไม่เปล่ียนแปลงส าหรบัปี 2024 (2.4% เทียบกับประมาณการครัง้
ก่อนที่ 2.4%) แต่ปรบัเพิ่มข้ึนส าหรบัปี 2025 (2.2% เทียบกับ
ประมาณการครัง้ก่อนท่ี 2.1%) ในขณะที่อัตราเงินเฟ้อพื้นฐาน (Core 
PCE) คาดว่าจะสูงข้ึนในปีน้ี (2.6% เทียบกับประมาณการครัง้ก่อนที่ 
2.4%) แต่ยังคงคาดการณ์ไว้ที่ 2.2% ส าหรบัปี 2025

• อัตราการว่างงาน คาดว่าจะอยู่ที่ 4% ในปี 2024 (เทียบกับประมาณ
การครัง้ก่อนที่ 4.1%) แต่ยังคงคาดการณ์ไว้ที่ 4.1% ส าหรบัปี 2025

http://en.wikipedia.org/wiki/File:Flag_of_the_United_States.svg


Dot plot
ประมาณการเศรษฐกิจชดุใหม่ สะท้อนวา่ Fed มองเศรษฐกิจดีขึน้ในปี 2024-26
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สหรฐัฯ

อัพเดทนโยบายรฐับาล

สหรฐัฯรอดพน้จากความเส่ียงเรือ่ง Government Shutdown 

คองเกรสมีมติผ่านงบประมาณเต็มปี FY 2024 ในวันที่ 8 และ 23 มี.ค. ได้

อย่างเฉียดฉิว ปิดความเส่ียงที่จะต้องปรบัลดงบประมาณคลังอัตโนมัติ 

(หากไม่สามารถเจรจาหาข้อสรุปส าหรบังบเต็มปีได้ภายในวันที่ 30 เม.ย. , 

ทุกกระทรวงจะต้องปรบัลดงบประมาณส่วนที่เป็น Discretionary 

Budget ทันที 1%) 

ความเส่ียงถัดไปคือเพดานหน้ีหรอื Debt Ceiling 

ปธน. Joe Biden ได้ลงนามในกฎหมายที่ได้ยกเพดานหน้ีสหรฐัฯ ไปจนถึง

วันที่ 1 ม.ค. 2025
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Policy Rate 4.6 4.625 5.25-5.5

รฐับาลสหรฐัฯ เผยเกณฑ์การใช้ AI ภายในหน่วยงานภาครฐั  (Link) 

ส านักงานบรหิารจัดการและงบประมาณของท าเนียบขาว (White House 
Office of Management and Budget) ได้ออกนโยบายใหม่ที่จะเป็น
แนวทางในการใช้ปัญญาประดิษฐ ์(AI) ท่ัวท้ังรฐับาลกลาง นโยบายน้ี
มุ่งเน้นไปที่ความโปรง่ใสมากข้ึนเก่ียวกับวิธทีี่รฐับาลใช้ AI นโยบาย
ดังกล่าวสะท้อนให้เห็นถึงความพยายามของรฐับาลในการรกัษาสมดุล
ระหว่างการลดความเส่ียงจากการใช้ AI มากเกินไป กับการใช้เครือ่งมือ 
AI ในขอบเขตที่ควรจะเป็น เช่น เพื่อแก้ไขภัยคุกคามรา้ยแรง การ
เปล่ียนแปลงสภาพภูมิอากาศและโรคระบาด 

ประเทศต่างๆ ทั่วโลกก าลังเดินหน้าออกกฎระเบียบเก่ียวกับ
ปัญญาประดิษฐ ์(AI) สหภาพยุโรป (EU) เพิ่งลงมติรบัรองกฎหมาย
ปัญญาประดิษฐ ์(AI Act) เม่ือเดือนธ.ค. ซึ่งเป็นมาตรการที่ควบคุมการ
สรา้งและใช้เทคโนโลยี AI และได้มีการประกาศใช้อย่างเป็นทางการเม่ือ
ต้นเดือนมี.ค. เช่นเดียวกับจีน ที่ก าลังด าเนินการเก่ียวกับกฎระเบียบ AI ที่
ครอบคลุมเช่นกัน
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สหรฐัฯ-กรอบเวลาของการเลือกต้ัง
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• การเลือกต้ังปี 2024 เริม่ต้นอย่างเป็นทางการ
ในช่วงกลางเดือนม.ค.ด้วย Caucus ในรฐั Iowa 
ตามด้วย Primary ในรฐั New Hampshire, 
South Carolina, Nevada, และ Michigan
โดย Super Tuesday ในวันที่ 5 มี.ค. จะเป็น
วันที่แต่ละรฐัมีการจัด Primary และ Caucus 
มากที่สุด ในวัน Super Tuesday น้ีเองน่าจะ
ทราบว่าใครคือตัวแทนผู้สมัครของแต่ละพรรค 
การประกาศอย่างเป็นทางการจะเกิดข้ึนใน
เดือนมิ.ย.

• ในช่วง Summer พรรค Republican และพรรค 
Democrat จะจัด National Convention โดย
จะมีการประกาศผู้สมัครชิงต าแหน่ง
ประธานาธบิดีและรองประธานาธบิดีอย่างเป็น
ทางการ หลังจากน้ันการหาเสียงและ Debate 
จะเริม่ข้ึนในช่วง Fall และในวันอังคารที่ 5 พ.ย. 
จะมีการเลือกต้ัง จากน้ัน Electoral College
จะลงคะแนนเสียงอย่างเป็นทางการในวันที่ 17 
ธ.ค.  ซึ่งประธานาธบิดีจะ Sworn in ในวันที่ 20 
ม.ค. 2025 
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Supreme court ตัดสินคืนสิทธิเ์ป็นผู้สมัครรบัเลือกต้ังให้กับ Trump
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ศาลสูงสุดสหรฐัฯ พลิกค าตัดสินของศาล
สูงสุดประจ ารฐั Colorado ที่ถอดถอนเขา
ออกจากการรบัเลือกต้ังในปี 2024 ภายใต้ 
Section 3 ของ 14th Amendment 

แต่ตุลาการเสียงข้างมากเห็นว่ามีเพียง    
คองเกรสเท่าน้ันที่มีอ านาจในการตัดสิทธิ์
ผู้สมัครตาม Section 3 ภายใต้ 14th

Amendment โดยจะต้องใช้เสียง 2ใน3 (357 
from 535) เพ่ือคืนอ านาจให้ Trump 

5 มี.ค. 

5 พ.ย.
เลือกต้ังทั่วไป 

http://en.wikipedia.org/wiki/File:Flag_of_the_United_States.svg


ถ้า Trump ชนะการเลือกต้ัง 
ปัจจัยด้านการเมอืงจะกลายเป็นความเสี่ยงส าคัญในชว่งท้ายปีไปถึงต้นปี 2025 
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วันเลือกต้ัง
5 พ.ย.

ออกหนังสอืรบัรอง 
Elector 
ภายในวนัที ่11 ธ.ค.

Elector โหวต
ภายในวนัที ่17 ธ.ค.

สง่ผลภายใน 25 ธ.ค. 

ประชมุรฐัสภาครัง้แรก 
6 ม.ค. 2025 
ความเปน็ไปได้ 

1. สภาคองเกรสอาจปฏิเสธที่จะนับคะแนนเสยีง
ของ Elector ที่ลงคะแนนให้กับ Trump 
(Electoral Count Reform Act.)

2. Supreme Court อาจจะต้องเขา้มาชี้ขาดอีกครัง้

3. ผู้เชี่ยวชาญด้านกฎหมายรฐัธรรมนูญกล่าว      
“In the meantime, we may well have a 
nasty, nasty post-election period” 

Elector to vote ประธานาธบิดี Sworn in
20 ม.ค.

Debt Ceiling 
1 ม.ค. 

2024 1Q2025
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สถานการณ์ Commercial Real Estate ในสหรฐัฯ 
อาจจะเป็น Black Swan

• อสังหารมิทรพัย์เพื่อการพาณิชย์ (Commercial Real Estate) ทั่วโลกเผชิญ
แรงกดดันอย่างหนัก เน่ืองจากอัตราดอกเบ้ียที่เพิ่มสูงข้ึนในช่วงสองสามปีที่ผ่าน
มา  โดยเฉพาะสหรฐัฯ ซึ่งเป็นตลาดอสังหารมิทรพัย์เพื่อการพาณิชย์ที่ใหญ่ที่สุด
ในโลก พบว่าราคาทรพัย์สินรว่งลง 11% นับต้ังแต่ธนาคารกลางสหรฐัฯ (Fed) 
เริม่ปรบัข้ึนอัตราดอกเบ้ียในเดือนมี.ค. 2022 ส่งผลให้ Upside จากราคา
ทรพัย์สินที่เคยเพิ่มข้ึนในช่วงสองปีก่อนหน้าน้ันหายไปหมด

• ในอดีตราคาอสังหารมิทรพัย์เพื่อการพาณิชย์ส่วนใหญ่ยังคงทรงตัวหรอืมีการ
ลดลงเพียงเล็กน้อย แต่ส าหรบัวัฏจักรรอบน้ีการปรบัข้ึนอัตราดอกเบ้ียนโยบาย
การเงินที่รวดเรว็เป็นผลให้ Mortgage Rate ทะยานสูงตามไปด้วย และกระทบ
ถึงสเปรดตราสารหน้ีจ านองที่รองรบัด้วยอสังหารมิทรพัย์เพื่อการพาณิชย์ 
(CMBS) นอกจากน้ี ยังส่งผลต่อการระดมทุนของ Private Equity ซึ่งเป็น
แหล่งเงินทุนส าคัญส าหรบัธุรกิจน้ีในช่วงไม่ก่ีปีที่ผ่านมา

• Mortgage Bankers Association ของสหรฐัฯ ได้ประมาณการว่า มีหน้ีสิน
อสังหารมิทรพัย์เพื่อการพาณิชย์ในสหรฐัฯ มีมูลค่า 1.2 ล้านล้านดอลลารฯ์ ที่จะ
ครบก าหนดช าระคืนในอีกสองปีข้างหน้า ประมาณ 25% เป็นสินเช่ือส าหรบั
อาคารส านักงานและอาคารพาณิชย์ ซึ่งส่วนใหญ่ถือโดยธนาคารพาณิชย์และ
ตราสารหน้ีจ านองที่รองรบัด้วยอสังหารมิทรพัย์เพื่อการพาณิชย์ (CMBS)

• มองไปข้างหน้าแนวโน้มของภาคอสังหารมิทรพัย์เพื่อการพาณิชย์ยังคงมีความ
ท้าทาย สถาบันการเงินและนักลงทุนที่มีสินทรพัย์อสังหารมิทรพัย์เพื่อการ
พาณิชย์จ านวนมาก เผชิญกับความเส่ียงด้านคุณภาพสินทรพัย์ที่เพิ่มสูงข้ึน 
ธนาคารขนาดเล็กและธนาคารทอ้งถ่ินของสหรฐัฯอาจจะอ่อนไหวต่อ
สถานการณ์น้ีเป็นพิเศษ เน่ืองจากมี Exposure ต่อกลุ่มธุรกิจน้ีมากกว่า
ธนาคารขนาดใหญ่เกือบ 5 เท่า 
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ยุโรป

เครือ่งชี้เศรษฐกิจรายเดือน

อัตราเงินเฟ้อขยายตัว 2.6% YoY เปน็ระดับตา่สุดในรอบ 3 เดือน แต่ก็ยังสูง
กว่าเปา้หมายของธนาคารกลางยุโรป (ECB) ที่ 2.0%

ในรายองค์ประกอบ

• ราคาน้ามันลดลง -3.7% (vs.prev. -6.1% ในเดือน ม.ค.)

• ราคา สินค้าอาหาร เครือ่งด่ืม & ยาสูบชะลอลง (3.9% vs.prev. 5.6%) 
เช่นเดียวกับ สินค้าอุตสาหกรรมที่ไม่ใช่กลุ่มพลังงาน (1.6% vs.prev. 
2.0%)

• อัตราเงินเฟ้อภาคบรกิาร ยังค้างสูงที่ 4.0%

• อัตราเงินเฟ้อพื้นฐาน อยู่ที่ 3.1% ซึ่งเป็นจุดต่าสุดนับต้ังแต่ ม.ีค. 2022

• เม่ือพิจารณาเป็นรายเดือน ดัชนีราคาผู้บรโิภค เพิ่มข้ึน 0.6% ในเดือน ก.พ. 
หลังจากลดลง -0.4% ในเดือน ม.ค.

• การผลิตภาคอุตสาหกรรมหดตัว -3.2% MoM ในเดือน ม.ค. จากที่ขยายตัว 

1.6% เดือนก่อน และแย่กว่าที่ตลาดคาดการณ์ไว้ว่าจะโต 1.5% ถือเป็น

การหดตัวของกิจกรรมที่รุนแรงที่สุดนับต้ังแต่ มี.ค. 2023 เม่ือเทียบรายปี 

การผลิตภาคอุตสาหกรรมลดลง -6.7% YoY จากเดือนก่อนที่โต 0.2%

• ยอดขายปลีก เพิ่มข้ึน 0.1% MoM ใน ม.ค. จากเดือนก่อนที่หดตัว -0.6% 

ในรายองค์ประกอบยอดขายอาหาร เครือ่งด่ืม และยาสูบ เพิ่มข้ึน 1.0% 

จากที่เป็นขาลง 3 มาเดือน ส่วนยอดขายน้ามันยานยนต์ เพิ่มข้ึน 1.7% ซึ่ง

เป็นการเพิ่มข้ึนมากที่สุดนับต้ังแต่ ส.ค. 2022 เมื่อพจิารณาเปน็รายป ี

ยอดขายปลีก ลดลง -1.0% ซึ่งเป็นการลดลงต่อเน่ืองเป็นเดือนที่ 16
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2024 Market ECB BBLAM

GDP 0.5 0.6 1.0

Inflation 2.4 2.3 2.7

Policy Rate 3.4 4.5



ยุโรป

อัพเดทนโยบายการเงิน 

ธนาคารกลางยุโรป (ECB) มีมติคงอัตราดอกเบ้ียไว้ในระดับสูงสุดในระหว่าง

การประชุมเดือนมี.ค. เพื่อหาจุดสมดุลระหว่างความกังวลเก่ียวกับภาวะ

เศรษฐกิจถดถอยที่ใกล้เข้ามา กับแรงกดดันเงินเฟ้อพื้นฐานที่ยังคงสูง

โดยได้ประกาศคงอัตราดอกเบ้ียนโยบายสามตัวได้แก่ 

1. Main Refinancing Operations Rate ยังคงอยู่ที่ระดับสูงสุดในรอบ 22

ปีที่ 4.5%

2. Deposit Facility Rate  ไม่เปล่ียนแปลงที่ 4.0% 

3. Marginal Lending Facility Rate ยืนที่ 4.75 %

ประมาณการเศรษฐกิจ 

ECB คาดการณ์ว่าอัตราเงินเฟ้อทั่วไปจะอยู่ที่ 2.3% ในปี 2024 (vs.prev. 2.7% ใน

การคาดการณ์เดือนธ.ค.) 2.0% ในปี 2025 (vs.prev. 2.1%) และ 1.9% ในปี 2026

ด้านอัตราเงินเฟ้อพื้นฐานคาดว่าอยู่ที่ 2.6% ในปี 2024 (vs.prev. 2.7%) 2.1% ในปี 

2025 (vs.prev. 2.3%) และ 2.0% ในปี 2026 (vs.prev. 2.1%)

ECB ได้ปรบัลดการคาดการณ์การเติบโตส าหรบัปี 2024 ลงเหลือ 0.6% โดย

คาดการณ์ว่ากิจกรรมทางเศรษฐกิจจะยังคงอ่อนแอในอนาคตอันใกล้ อย่างไรก็ตาม 

ECB คาดการณ์ว่า GDP Growth จะเพิ่มข้ึนตามล าดับ โดยคาดว่า GDP Growth จะ

ขยายตัวที่ 1.5% ในปี 2025 และ 1.6% ในปี 2026 ตามล าดับ
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ยุโรป

อัพเดทนโยบายรฐับาล 

คณะกรรมาธกิารยุโรป (EC) อนุมัติผา่นเกณฑ์คุมเข้ม AI โดยมี

วัตถุประสงค์หลักเพื่อ 

• ก าหนดมาตรการคุ้มครองปัญญาประดิษฐเ์พือ่ใช้ทัว่ไป

• ก าหนดข้อจ ากัดการใช้ระบบระบุตัวตนด้วยชีวภาพของเจ้าหน้าที่

รกัษากฎหมาย

• ห้ามใช้ระบบคะแนนทางสังคม (Social Scoring) และ AI ที่มุ่ง

บิดเบือนหรอืแสวงหาผลประโยชน์จากจุดอ่อนของผู้ใช้

• ห้ามการเก็บข้อมูลภาพใบหน้าจากกล้องวงจรปิดแบบสุ่มๆ 

(Untargeted Scraping) เพื่อสรา้งฐานข้อมูลการจดจ าใบหน้า

• ผู้บรโิภคมีสิทธิร์อ้งเรยีนและได้รบัค าอธบิายที่ชดัเจน
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ท้ังน้ีในช่วงเดือนท่ีผ่านมา EC ได้ผา่นเกณฑ์ กฎระเบียบใหม่วา่ด้วยการตัด

ไม้ท าลายปา่ของสหภาพยุโรป หรอื EU Deforestation Regulation 

(EUDR) ได้ก าหนดสินค้าโภคภัณฑ์ 7 ประเภท ซึ่งเป็นสาเหตุส าคัญของ

การตัดไม้ท าลายป่า จะไม่สามารถจ าหน่ายในสหภาพยุโรปอีกต่อไป หาก

มีแหล่งที่มาจากพ้ืนที่ที่ได้รบัผลกระทบจากการตัดไม้ท าลายป่าหรอืการ

ลดทอนคุณภาพของป่าสินค้าโภคภัณฑ์ 7 ประเภทที่เข้าข่ายได้แก่

ถ่ัวเหลือง, เน้ือวัว, น้ามันปาล์ม, ไม,้ โกโก้,กาแฟ, และยางพารา

EUDR เริม่มีผลบังคับใช้บางส่วนต้ังแต่วันที่ 31 ธ.ค. 2020 และจะมีผล

บังคับใช้เต็มรูปแบบในวันที่ 31 ธ.ค. 2024



คณะกรรมาธกิารยุโรป (EC) อนุมัติผ่านเกณฑ์คุมเข้ม AI 
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• ก าหนดมาตรการคุ้มครองปัญญาประดิษฐเ์พ่ือใช้ท่ัวไป
• ก าหนดขอ้จ ากัดการใช้ระบบระบุตัวตนด้วยชีวภาพของเจ้าหน้าที่รกัษากฎหมาย
• ห้ามใช้ระบบคะแนนทางสังคม (Social Scoring) และ AI ที่มุ่งบิดเบือนหรอืแสวงหาผลประโยชน์จากจดุอ่อนของผู้ใช้
• ห้าม การเก็บขอ้มูลภาพใบหน้าจากกล้องวงจรปิดแบบสุ่มๆ (Untargeted Scraping) เพื่อสรา้งฐานขอ้มูลการจดจ าใบหน้า
• ผู้บรโิภคมีสิทธิร์อ้งเรยีนและได้รบัค าอธบิายท่ีชดัเจน

ประเภทของ AI ทีถ่กูห้าม

• กฎหมายใหม่น้ีห้ามใช้ AI ประเภทต่างๆ ที่คุกคามสิทธขิองประชาชน 

• รวมถึงระบบการจัดหมวดหมู่ทางชีวภาพตามลักษณะทางกายภาพที่ละเอียดอ่อน 

• การรวบรวมภาพใบหน้าจากอินเทอรเ์น็ตหรอืกล้องวงจรปิดแบบสุ่มๆ เพือ่สรา้งฐานข้อมูลการจดจ าใบหน้า 

• นอกจากน้ี ยังห้ามการอ่านอารมณ์ในสถานที่ท างานและโรงเรยีน 

• การใช้ระบบคะแนนทางสังคม (Social Scoring) 

• การใช้ AI ในการท านายอาชญากรรม (Predictive Policing) ที่อาศัยเพยีงแค่การวิเคราะห์โปรไฟล์หรอื
ลักษณะของบุคคล 

• และห้ามใช้ AI ที่มุ่งเน้น Manipulate พฤติกรรมของมนุษย์หรอืแสวงหาผลประโยชน์จากจุดอ่อนของผู้ใช้



ญี่ปุ่น

เครือ่งชี้เศรษฐกิจรายเดือน

• ยอดค้าปลีกญ่ีปุ่น เพ่ิมข้ึน 4.6% YoY ในเดือน ก.พ. 2024 จากเดือน
ก่อนที่ 2.1% สูงกว่าที่ตลาดคาดการณ์ไว้ที่ 3% ถือเป็นการขยายตัว
ต่อเน่ืองเป็นเดือนที่ 24 สะท้อนการบรโิภคภายในประเทศญ่ีปุ่นทียั่งคง
แข็งแกรง่

• แยกตามประเภทสินค้าพบว่า สินค้าประเภทอ่ืนๆ (12.3%), และ ยา & 
เครือ่งส าอาง (12.0%) ขยายตัวโดดเด่น รองลงมาคือ ห้างสรรพสินค้า 
(8.6%), รา้นค้าปลีกนอกสถานที่ (8.4%), อาหาร & เครือ่งด่ืม 
(5.7%), เครือ่งจักร & อุปกรณ์ (5.4%), และ น้ามัน (2.3%) ในขณะที่ 
ยอดขายรถยนต์ ลดลง -8.6% ในเดือน ก.พ.

• เม่ือพิจารณาเป็นรายเดือน ยอดขายปลีก เพิ่มข้ึน 1.5% ในเดือน ก.พ. 
ซึ่งเพิ่มข้ึนจากเดือนก่อนที่ 0.2% 

• การผลิตภาคอุตสาหกรรมของญ่ีปุ่นหดตัว -0.1% MoM ในเดือนก.พ.
จากเดือนก่อนที่ -6.7% ในรายสาขาพบว่า อุตสาหกรรมยานยนต์     
(-7.9% vs.prev. -15.9%), เครือ่งจักร (-3.2% vs.prev. -6.1%), และ
อุปกรณ์ขนส่ง ไม่รวมยานยนต์ (-8.3% vs.prev. -1.6%) ยังคงหดตัว 
เม่ือเทียบเป็นรายปี การผลิตภาคอุตสาหกรรมหดตัว -3.4% YoY เป็น
การหดตัวเป็นเดือนที่ส่ีติดต่อกัน
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• อัตราเงินเฟ้อของญ่ีปุ่นในเดือน ก.พ. 2024 เพิ่มข้ึนเป็น 2.8% YoY 
จากเดือนก่อนที่ 2.2% เป็นอัตราการขยายตัวที่กลับมายืนสูงอีกครัง้
หลังจากที่ชะลอลงอย่างต่อเน่ืองในช่วง 4 เดือนก่อน โดยเป็นอัตราเงิน
เฟ้อที่สูงที่สุดนับต้ังแต่เดือนพ.ย. 2023 ทั้งน้ีเป็นผลจากฐาน (Base 
Effect) ที่ปีก่อนรฐับาลออกนโยบายอุดหนุนด้านพลังงาน ในราย
องค์ประกอบ

• ราคาเช้ือเพลิงและไฟฟ้าหดตัวต่าที่สุดในรอบ 11 เดือน (-3.0% 
vs.prev. -13.9%) เน่ืองจากราคาไฟฟ้าลดลง (-2.5% vs.prev.
-21.0%) และราคาแก๊สลดลง (-9.4% vs.prev. -15.3%)

• ส าหรบัอัตราเงินเฟ้อพื้นฐาน เพิ่มข้ึนเป็น 2.8% ซึ่งเป็นระดับสูงสุดใน
รอบ 4 เดือน จาก 2% ในเดือน ม.ค. สอดคล้องกับที่ตลาดคาดการณ์
ไว้ และยังคงอยู่ที่หรอืสูงกว่าเป้าหมายของธนาคารกลางที่ 2% เป็น
เดือนที่ 23 ติดต่อกัน
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ญี่ปุ่น

อัพเดทนโยบายการเงิน

คณะกรรมการนโยบายการเงินของธนาคารกลางญ่ีปุน่ (BoJ) ได้ประเมิน
ว่าระดับราคาในประเทศจะสามารถเข้าสู่เปา้หมายได้ที ่2% , BoJ จึงเหน็
ควรปรบักรอบนโยบายทางการเงิน โดยเห็นควรให้ 

• อัตราดอกเบ้ียเงินกู้ระยะส้ันแบบไม่มีหลักประกัน (Uncollateralized 
Overnight Call Rate) อยู่ที่ประมาณ 0 ถึง 0.1 %

• BoJ จะยังคงด าเนินการซื้อพันธบัตรรฐับาลญ่ีปุ่น (JGB) ต่อไป ด้วย
วงเงินที่ใกล้เคียงกับเดิม ในกรณีที่อัตราดอกเบ้ียระยะยาวเพิ่มข้ึน
อย่างรวดเรว็ ธนาคารจะด าเนินการตอบสนองอย่างคล่องตัว เช่น การ
เพิ่มวงเงินซื้อพันธบัตรรฐับาลญ่ีปุ่น (JGB) และการด าเนินการซื้อ
พันธบัตรรฐับาลญ่ีปุ่นแบบอัตราดอกเบ้ียคงที่ ซึ่งทั้งคู่สามารถ
ด าเนินการได้โดยไม่ค านึงถึงก าหนดโควตาการซื้อพันธบัตรรฐับาล
ญ่ีปุ่นประจ าเดือน และสามารถผ่าน กลไก Funds-Supplying 
Operations against Pooled Collateral (กู้โดยวางหลักประกัน) 
เป็นกรณีพิเศษ 
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• ธนาคารจะยกเลิกการซื้อ ETFs และ J-REITs

• ธนาคารจะทยอยลดวงเงินการซื้อต๋ัวเงินคลัง (Commercial Papers) 

และหุ้นกู้ (Corporate Bonds) และจะยุติการซื้อดังกล่าวภายใน

ระยะเวลาประมาณหน่ึงปี

• ธนาคารจะให้สินเช่ือภายใต้มาตรการเพิ่มสภาพคล่องการปล่อยสินเช่ือ

ของสถาบันการเงิน กองทุนสินเช่ือเพื่อช่วยเหลือสถาบันการเงินที่

ประสบภัยพิบัติ และการด าเนินธุรกรรมเพื่อสนับสนุน Climate 

Change ในอัตราดอกเบ้ีย 0.1% ในระยะเวลา 1 ปี ส าหรบัมาตรการ

เพิ่มสภาพคล่อง วงเงินสินเช่ือสูงสุดที่สามารถกู้ได้ จะเท่ากับยอดคง

ค้างสุทธทิี่เพิ่มข้ึนของสินเช่ือที่ปล่อยออกไป
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ประเด็นที่ควรให้ความระมัดระวัง-ETFs 
BoJ ยังไม่ได้ออกมากล่าววา่จะท าอย่างไรกับ ETFs ที่ถืออยู่

• BoJ ถือ ETFs อยู่ประมาณ 37 ล้านล้านเยน ณ เดือนก.พ. (ตามราคาที่ได้มา) แต่หาก 

Mark ตามราคาตลาด มูลค่าของ ETFs จะอยู่ที่ราวๆ 70 ล้านล้านเยน หรอืประมาณ 7% 

ของ Market Cap ของตลาดหุ้นญ่ีปุ่น ทั้งน้ีคิดเป็นก าไรที่ยังไม่ได้รบัรูร้าว 34 ล้านล้านเยน 

• แม้ว่า BoJ จะยุติโครงการเข้าซื้อ ETFs แล้วสินทรพัย์อ่ืนๆ แต่ BoJ ยังไม่ได้ระบุว่าจะท า

อย่างไรกับ ETFs ที่ BoJ ยังถืออยู่  ตามข้อมูลของ Nikkei Asia ระบุว่า BoJ เป็นผู้ถือหุ้น

ใหญ่ใน 833 บรษัิท หรอืคิดเป็น 40% ของบรษัิทจดทะเบียน

• ส าหรบัตัวอย่างบรษัิทที่ BoJ เป็นผู้ถือหุ้นในสัดส่วนสูงได้แก่ Tokyo Dome, Sapporo 

Holdings, Unitika, Nippon Sheet Glass และ Aeon

• แม้ BoJ จะไม่ได้ออกมาแสดงความเห็นหรอืมีบทบาทมากนักในบรษัิทที่ถือหุ้น แต่ล่าสุดใน

ที่ประชุมผู้ถือหุ้นของ บรษัิท KDDI ซึ่งเป็นบรษัิทโทรคมนาคมเคล่ือนที่ มีผู้ต้ังค าถาม

เก่ียวกับความเป็นไปได้ที่ธนาคารกลางจะขายหุ้นที่ถืออยู่ออกมา
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ค่าเงินเยน
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ญี่ปุ่น

อัพเดทนโยบายรฐับาล

นายกรฐัมนตรญ่ีีปุน่ ฟูมิโอะ คิชิดะ กล่าวว่าเปน็การเหมาะสมทีธ่นาคาร
กลางจะยังคงด าเนินนโยบายการเงินแบบผอ่นคลาย

• นายกรฐัมนตรญ่ีีปุ่น ฟูมิโอะ คิชิดะ กล่าวเม่ือวันที่ 25 มี.ค. ว่าเป็นการ
เหมาะสมที่ธนาคารกลางจะยังคงด าเนินนโยบายการเงินแบบผอ่น
คลาย

• "ญ่ีปุ่นก าลังประสบกับโอกาสทางประวัติศาสตรท์ี่จะยุติภาวะเงินฝืดได้
อย่างสมบูรณ์" คิชิดะกล่าวในการแถลงข่าว "บางคนอาจคิดว่ารฐับาล
สามารถประกาศว่าญ่ีปุ่นพ้นภาวะเงินฝืดได้อย่างเต็มที่แล้ว แต่เรายัง
ไปได้แค่ครึง่ทาง“

• คิชิดะกล่าวว่าภารกิจส าคัญของรฐับาลชุดเขาคือการท าให้บรษัิทและ
ครวัเรอืนหลุดพ้นจากกรอบความคิดแบบเงินฝืด

• "สัญญาว่าจะท าให้ค่าจ้างเพ่ิมข้ึนในอัตราท่ีเรว็กว่าอัตราเงินเฟ้อต้ังแต่
ปีหน้าเป็นต้นไป" เขากล่าว
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• คิชิดะปฏิเสธที่จะแสดงความคิดเห็นเม่ือนักข่าวถามว่า ธนาคารกลาง

ญ่ีปุ่นควรชะลอการข้ึนอัตราดอกเบ้ียเรว็เกินไปหรอืไม่ แต่เขากล่าวว่า 

หวังว่าธนาคารกลางญ่ีปุ่นจะค านึงถึงจุดมุ่งหมายของรฐับาลในการ

ดึงญ่ีปุ่นออกจากภาวะเงินฝืดอย่างสมบูรณ์ ในการช้ีน านโยบาย

การเงิน

• คิชิดะยังกล่าวอีกว่า เขาได้ปรกึษากับ คาซูโอะ อูเอดะ ผู้ว่าการ

ธนาคารกลางญ่ีปุ่น ในการประชุมเมื่อเรว็ๆ น้ีว่า เป็นการเหมาะสมที่

ธนาคารกลางจะเปล่ียนไปสู่มิติใหม่ของนโยบายการเงิน ในขณะที่

ยังคงด าเนินนโยบายการเงินแบบผอ่นคลาย
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จีน

• เศรษฐกิจจีนยังคงแข็งแกรง่ข้ึนในช่วงสองเดือนแรกของปี สะท้อนผ่าน

เครือ่งช้ีรายเดือนเช่นการผลิตอุตสาหกรรม (7.0% YoY ตลาดคาด 5.2%) 

และการลงทุนในสินทรพัย์ถาวร (4.2% ตลาดคาด 3.2%) โดยใน

องค์ประกอบย่อยจากภาคอุตสาหกรรมที่ขยายตัว 9.4% และการลงทุน

โครงสรา้งพื้นฐานที่ขยายตัว 6.3% ส่วนภาคอสังหารมิทรพัย์ยังคงอ่อนแอ

โดย การลงทุนด้านอสังหารมิทรพัย์หดตัว -9% 

• ส าหรบัการผลิตอุตสาหกรรม เพิ่มข้ึน 7.0% YoY ในช่วงสองเดือนแรกของ

ปี โดยได้รบัแรงหนุนจากการผลิตในกลุ่ม Manufacturing ซึ่งเพิ่มข้ึน 

7.5% จาก 6.4% ในเดือน ธ.ค.ปีก่อน การผลิตยานยนต์ เพิ่มข้ึน 9.8% 

ในขณะที่ การผลิตอุปกรณ์ขนส่งอ่ืนๆ เพิ่มข้ึน 11.0% การผลิตคอมพิวเตอร์

และอุปกรณ์ส่ือสาร เพ่ิมข้ึน 14.6%

• ด้านการบรโิภค ยอดขายปลีกในจีนขยายตัวที่ 5.5% YoY ในช่วงเดือน

ม.ค.-ก.พ. ในรายองค์ประกอบพบว่าความต้องการสินค้าคงทนเริม่ส่ง

สัญญาณการฟื้ นตัว (แม้กระทั่งก่อนที่จะมีการประกาศนโยบายการ

ยกระดับการบรโิภคในการประชุม NPC) ด้านยอดขายรถยนต์ปรบัเพิ่มข้ึน 

8.7% ในขณะที่ยอดขาย เครือ่งมือส่ือสาร อุปกรณ์อิเล็กทรอนิกส์ และ 

เครือ่งใช้ไฟฟ้าภายในบ้าน เพ่ิมข้ึน 16.2% และ 5.7% ตามล าดับ ส่วนการ

บรโิภคด้านบรกิารเพิ่มข้ึน 12.3% YoY เรามองว่าการบรโิภคจะยังคงเป็น

แรงขับเคล่ือนส าคัญส าหรบัการเติบโตของเศรษฐกิจจีนปีน้ี หนุนโดย

มาตรการเชิงนโยบายที่สนับสนุนการยกระดับการบรโิภคเพิ่มเติม เช่น การ

ลดอัตราเงินดาวน์ส าหรบัสินเช่ือรถยนต์, มาตรการเก่าแลกใหม่ เป็นต้น

37

2024 Market IMF BBLAM

GDP 4.6 4.6 4.7-5.0

Inflation 0.8 2.2 2.0-2.2

เครือ่งชี้เศรษฐกิจรายเดือน

Monthly Economic Review 
Mar-Apr 2024

http://en.wikipedia.org/wiki/File:Flag_of_the_People's_Republic_of_China.svg


จีน

38

2024 Market IMF BBLAM

GDP 4.6 4.6 4.7-5.0

Inflation 0.8 2.2 2.0-2.2

Monthly Economic Review 
Mar-Apr 2024

http://en.wikipedia.org/wiki/File:Flag_of_the_People's_Republic_of_China.svg


จีน

อัพเดทนโยบายการเงิน

• ธนาคารกลางจีน (PBOC) ตัดสินใจคงอัตราดอกเบ้ียอ้างอิงส าหรบั

สินเช่ือหรอื Loan Prime Rate ในเดือนมี.ค. โดยอัตราดอกเบ้ียเงินกู้

ระยะ1 ปี (LPR) ซึ่งเป็นเกณฑ์มาตรฐานส าหรบัสินเช่ือขององค์กรและ

ครวัเรอืนส่วนใหญ่ ยังคงอยู่ที่ 3.45% ขณะเดียวกัน อัตรา

ดอกเบ้ีย 5 ปี ซึ่งเป็นเกณฑ์อ้างอิงส าหรบัสินเช่ือที่อยู่อาศัย ยังคงอยู่ที่ 

3.95% หลังจากมีการปรบัลดลงครัง้ใหญ่ท่ีสุด 25 bps ในเดือนก.พ. 

เป็นระดับต่าสุดเป็นประวัติการณ์ 
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• ล่าสุด PBoC ได้ส่งสัญญาณว่ายังมี Policy Space หรอืกรอบ

นโยบาย ส าหรบัการปรบัลดอัตราเงินส ารอง (RRR) ของธนาคาร

พาณิชย์ นอกจากน้ี PBoC ยังมองว่าจีนมีเครือ่งมือทางนโยบาย

การเงินที่เพียงพอ ที่จะน ามาใช้เพื่อรกัษาเสถียรภาพของราคาสินค้า

อุปโภคบรโิภคในระยะข้างหน้า

2024 Market IMF BBLAM

GDP 4.6 4.6 4.7-5.0

Inflation 0.8 2.2 2.0-2.2
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เป้าหมายด้านเศรษฐกิจของจีนจากการประชุม NPC
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เพ่ิมโควตาการออกพันธบตัรของรฐับาลกลาง และยังคงเป้าหมาย GDP Growth ที่ 5.0% 

Target 2022 2023 2024

Target Actual Target Actual Target

GDP growth (%) ~5.5% 3.0% ~5% 5.2% ~5%

Urban new employment (million) >11 12.06 ~12 12.44 >12

Urban unemployment rate (average) <5.5% 5.6% ~5.5% 5.2% ~5.5%

CPI inflation (%) ~3% 2.0% ~3% 0.2% ~3%

M2 growth (%) In line with nominal GDP 
growth

11.8% In line with nominal 
GDP growth

9.7% In line with GDP 
growth and 

inflation targetsTSF growth (official) 9.6% 9.5%

Adjusted TSF credit growth (ex equity) - 9.5% - 9.6% -

General fiscal deficit (% of GDP, accrual basis) 2.8% 2.8% 3.0% 3.9% 3.0%

New special CGB issuance (bn) - - - 1,000 1,000

New special LG bond issuance (bn) 3,650 4,038* 3,800 3,955 3,900

Tax & fee cut (bn) 2,500 (incl. tax
rebate of 1,500)

3,460 (incl. tax
rebate of 2,460)

Extend some of 
previous measures

2,200 (incl. tax
rebate of 650)

Structural, target 
innovation & 

manufacturing

Energy intensity (per unit of GDP) No specific target - Reduce by 2% - Reduce by 2.5%
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• คณะกรรมาธกิารพัฒนาและปฏิรูปแห่งชาติ(NDRC) วางแผนสนับสนุนการยกระดับเครือ่งมืออุปกรณ์ขนาดใหญ่ ซึ่ง
คาดว่าจะมีมูลค่าตลาดราว 5 ล้านล้านหยวนต่อปี (คิดเป็น 4% ของ GDP หรอื 10% ของการใช้จ่ายเพื่อการลงทุน) 
นโยบายน้ีเพิ่งประกาศเม่ือวันที่ 23 ก.พ. และรบีออก Action Plan ในวันที่ 1 มี.ค. นอกจากน้ี ยังมีการเน้นย้าเรือ่ง
รไีซเคิล โดยในปี 2023 จีนสามารถรไีซเคิลเหล็กกล้าได้ประมาณ 260 ล้านตัน หรอืกว่า 20% ของความต้องการ
เหล็กกล้าดิบ

• รฐัมนตรวี่าการกระทรวงอุตสาหกรรมและเทคโนโลยีสารสนเทศ เน้นย้านโยบาย “AI+” ที่มุ่งขับเคล่ือนการเปล่ียนแปลง
ของอุตสาหกรรมด้ังเดิม ซ่ึงถือเป็นเฟสสองของการพัฒนาเศรษฐกิจดิจิทัลของจีน จากเฟสแรกมุ่งเน้นที่การน า
เทคโนโลยีดิจิทัลไปใช้ในภาคอุตสาหกรรม ส่งผลให้บรษัิทเทคโนโลยีขนาดใหญ่ของจีนเติบโต ส่วนเฟสสอง อาจได้รบั
การสนับสนุนจากปัญญาประดิษฐ ์(AI) รุน่ใหม่ ที่มุ่งเน้นให้อุปกรณ์และแพลตฟอรม์ AI เข้าถึงได้ง่ายและราคาประหยัด
กว่าเดิม

Manufacturing 
Sector 

• กระตุ้นยอดขายสินค้าคงทนขนาดใหญ่ เช่น รถยนต์และเครือ่งใช้ไฟฟ้า

• เป้าหมายคือ การขยายการบรโิภคในภาคบรกิารทีมี่แนวโน้มเติบโตดีอยู่แล้ว  ซึ่งจะช่วยกระตุ้นภาคการผลิต
อุตสาหกรรมและการลงทุนด้านการผลิตมากข้ึน โดยอาจจะออกมาตรการส่งเสรมิการก าจัดสินค้าเก่าหรอืไม่ผ่าน
มาตรฐาน (เช่น รถยนต์ที่ไม่ผ่านมาตรฐานไอเสีย) รวมถึงการให้เงินอุดหนุนหรอืสินเช่ือพิเศษ (เช่น ลดเงินดาวน์
รถยนต์) เพื่อกระตุ้นการซื้อสินค้าใหม่

• รายงานยังยกตัวอย่างโครงการกระตุ้นการบรโิภคในอดีต เช่น เงินอุดหนุนเครือ่งใช้ไฟฟ้าประหยัดพลังงานสีเขียวและ
สมารท์โฮมจากรฐับาลท้องถ่ินหลายแห่งในปี 2023 และโครงการ “ส่งเครือ่งใช้ไฟฟ้าลงชนบท” ระดับชาติ ระหว่างปี 
2009-2012 ที่ประสบความส าเรจ็

• นอกจากน้ี เลขาฯ NDRC ยังกล่าวถึงแผนการส่งเสรมิการย้ายเข้าเมืองอย่างเป็นระบบของแรงงานย้ายถ่ินฐาน 170 
ล้านคนและครอบครวั ซึ่งรวมถึงการให้สวัสดิการสังคม สิทธปิระโยชน์ด้านทีอ่ยู่อาศัย และการศึกษาบุตรหลาน การ
ตรงึราคาตลาดอสังหารมิทรพัย์ รวมถึงแผนการจัดสรรบ้านเอ้ืออาทร จะช่วยเสรมิสรา้งความเช่ือม่ันของผู้บรโิภคและ
ขับเคล่ือนการเติบโตของการบรโิภคต่อไป

Consumption
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• Pan Gongsheng ผู้ว่าการ PBoC กล่าวว่าทิศทางของนโยบายการเงินจะผ่อนคลายผ่านการใช้เครือ่งมือเชิงนโยบาย
การเงินที่หลากหลาย

Relax Monetary 
Policy 

Ultra-long 
Government 
Bonds

รฐับาลจีนได้ประกาศออกพันธบัตรพิเศษอายุยาวพิเศษ เริม่ต้นที่ 1 ล้านล้านหยวนในปีน้ี ซึ่งจะช่วยบรรลุเป้าหมายหลาย
ประการ ได้แก่

• เพิ่มการใช้จ่ายของรฐับาลเพื่อกระตุ้นความต้องการภายในประเทศ

• ปรบัโครงสรา้งหน้ีของรฐับาลกลางและท้องถ่ินให้เหมาะสม โดยโอนภาระการใช้จ่ายไปยังรฐับาลกลางมากข้ึน

• สรา้งรากฐานส าหรบัการเปล่ียนผ่านเชิงโครงสรา้ง เน่ืองจากเงินทุนจะถูกน าไปใช้กับ "ยุทธศาสตรช์าติและการสรา้ง
ความม่ันคง" 
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อินเดีย

• อัตราเงินเฟ้อท่ัวไปของอินเดียอยู่ท่ี 5.09% YoY ในเดือน ก.พ. ใกล้เคียง

กับเดือนก่อนที่ 5.1% ส่วนคาดการณ์ของตลาดอยู่ที่ 5.02% 

• ในรายองค์ประกอบ ราคาอาหารขยายตัวที่ 8.66% (vs. prev. 8.3%) 

สาเหตุหลักมาจากราคาผัก (30.3% vs. prev. 27%) ในขณะที่ราคาถ่ัว 

(18.9% vs. prev. 19.5%), เครือ่งเทศ (13.5% vs. prev. 16.4%), และ

ผลไม้ (4.8% vs. prev. 8.7%) ปรบัชะลอลง เช่นเดียวกับ ราคายาสูบ,

บุหรี ่และของมึนเมา (3.1% vs. prev.3.3%), เส้ือผ้าและรองเท้า (3.1% 

vs. prev. 3.4%) ,สินค้าเบ็ดเตล็ด (3.6% vs. prev. 3.8%) ,และที่อยู่อาศัย 

(2.9% vs. prev. 3.2%) ด้าน ราคาน้ามันและไฟฟ้าหดตัว -0.8% 

หลังจากที่ลดลง -0.6% ในเดือนก่อน 

• ทั้งน้ีอัตราเงินเฟ้อในเดือน ก.พ. ยืนต่ากว่ากรอบเงินเฟ้อเป้าหมายของ RBI 

เป็นเดือนที่ 6

• ดัชนีการผลิตภาคอุตสาหกรรมในอินเดียมีผลผลิตเพ่ิมข้ึน 3.8% YoY ใน

เดือนม.ค. 2024 ซึ่งตัวเลขน้ีต่ากว่าที่ตลาดคาดการณ์ไว้ที่ 4.1% 

• ดัชนีการผลิตที่มีสัดส่วนเป็น 78% ของผลผลิตทั้งหมด เพิ่มข้ึน 3.2% 

ชะลอตัวลงจากการเพิ่มข้ึน 4.5% ในเดือนก่อนหน้า

• ผลผลิตภาคเหมืองแร ่เพ่ิมข้ึน 5.9% (vs.prev. 5.2%) และภาคไฟฟ้า 

เพิ่มข้ึน 5.6% (vs.prev. 1.2%)

• หากพิจารณาต้ังแต่เดือน เม.ย. 2023 ถึง ม.ค. 2024 ผลผลิต

ภาคอุตสาหกรรมเพิ่มข้ึน 5.9%
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อินเดีย

• การส่งออกของอินเดียขยายตัว 11.9% YoY ก.พ. 2024 ซึ่งเป็นระดับสูงสุด
นับต้ังแต่มี.ค. 2023 โดยได้รบัแรงหนุนจากยอดเวชภัณฑ์และอุปกรณ์
ไฟฟ้า

• ส าหรบัมูลค่าการน าเข้า เพิ่มข้ึนเรว็กว่าที่ 12.2% YoY หรอื 6.01 หม่ืนล้าน
ดอลลารฯ์ สอดคล้องกับความต้องการสินค้าภายในประเทศที่ยังคง
แข็งแกรง่และราคาน้ามันดิบที่ปรบัตัวสูงข้ึน

• ดุลการค้าสินค้าของอินเดีย ขาดดุลที่ -1.87 หม่ืนล้านดอลลารฯ์ ในเดือน 
ก.พ. 2024 จากเดือนก่อนที่ขาดดุล -1.75 หม่ืนล้านดอลลารฯ์ ยังแย่กว่าที่
นักวิเคราะห์คาดการณ์ไว้ว่าจะขาดดลุ -1.83 หม่ืนล้านดอลลารฯ์

• ดุลบัญชีเดินสะพัดของอินเดียในไตรมาส ต.ค.-ธ.ค. 2023 ขาดดุลที่ -1.05 
หม่ืนล้านดอลลารฯ์ หรอื คิดเป็น 1.2% ของ GDP  ดีข้ึนเม่ือเทียบกับไตร
มาสก่อนหน้าที่ขาดดุล -1.68 หม่ืนล้านดอลลารฯ์ หรอื 2.0% ของ GDP 

• ในรายองค์ประกอบ ดุลการค้าบรกิารเกินดุลที่ 4.5 หม่ืนล้านดอลลารฯ์ 
จาก 3.87 หม่ืนล้านดอลลารฯ์ ในไตรมาสก่อนหน้า หนุนโดยกลุ่ม
ซอฟต์แวร ์บรกิารด้านธุรกิจ และบรกิารการท่องเที่ยว เพิ่มข้ึน ส่วนดุลเงิน
โอน เพ่ิมข้ึนท่ี 2.93 หม่ืนล้านดอลลารฯ์ จากไตรมาสก่อนที่ 2.85 หม่ืนล้าน
ดอลลารฯ์ 

• ดุลการค้าสินค้ายังขาดดุลที่ -7.16 หมื่นล้านดอลลารฯ์ ไม่เปล่ียนแปลงมาก
เม่ือvs.prev.ไตรมาสก่อนที่ -7.13 หมื่นล้านดอลลารฯ์ 

• ส าหรบัช่วงสามไตรมาสแรกของปงีบประมาณ 2023-24 การขาดดลุบัญชี
เดินสะพดัอยู่ที ่-3.1 หม่ืนล้านดอลลารฯ์ หรอื 1.2% ของ GDP จากไตรมาส
ก่อนหน้าทีข่าดดลุ -6.56 หม่ืนล้านดอลลารฯ์ หรอื 2.6% ของ GDP 
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อินเดีย

อัพเดทนโยบายการเงิน (จากข้อมูลเดือน ก.พ.) 

• ธนาคารกลางอินเดีย หรอื RBI มีมติในการประชุมเดือนก.พ.เห็นควร

ให้คงอัตราดอกเบ้ียนโยบาย (Repo Rate) ไว้ที่ 6.5% เป็นครัง้ที่ 6 

ติดต่อกัน เน่ืองด้วยแรงกดดันด้านราคาสินค้าทียั่งคงมีอยู่ การคง

อัตราดอกเบ้ียครัง้น้ีเกิดข้ึนหลังจากที่อัตราเงินเฟ้อประจ าปีขยับข้ึน

แตะจุดสูงสุดในรอบ 4 เดือน ที่ 5.69% ในเดือนธ.ค. อันเน่ืองมาจาก

ราคาอาหารท่ีเพ่ิมข้ึน อย่างไรก็ตาม เงินเฟ้อยังคงอยู่ในช่วงเป้าหมาย

ของ RBI ที่ 2-6% ในระยะกลาง
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• ผู้ว่าการ RBI ระบุว่า RBI ยังคงยึดม่ันเป้าหมายลดอัตราเงินเฟ้อให้ลง

มาอยู่ที่ 4% ทั้งน้ี RBI ได้คาดการณ์การ GDP Growth ส าหรบั

ปีงบประมาณ 2024/25 ที่ 7% ส่วนอัตราเงินเฟ้อจะอยู่ที่ 4.5%
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India Election
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วันท่ี ก ำหนดกำรณ์

19 Apr – 1 Jun 2024 India General Election (แบ่งเป็น 7 ช่วง)

4 Jun 2024 ประกาศผลเลือกต้ัง

• ผลโพลหลายส านักต่างสะท้อนว่าคะแนนนิยมเทไปที่ Modi จากพรรค BJP โดยฐาน
เสียงส่วนใหญ่มาจากคนชนบทที่ได้รบัผลจากนโยบายพัฒนาพื้นที่ชนบท และ กลุ่ม
ผู้หญิงจากนโยบายความเท่าเทียมด้านสิทธแิละเสรภีาพของสตรใีนประเทศอินเดีย

• เปรยีบเทียบผลลัพธน์โยบายของพรรค Congress และ BJP ในยุคสมัยล่าสุด

• ในปี 2019 พรรค BJP สามารถบรรลุเป้าหมายนโยบายส่วนใหญ่ได้

• ในปี 2009 พรรค Congress ไม่สามารถบรรลุเป้าหมายนโยบายส่วนใหญ่
ได้

• เรามองว่า มีแนวโน้มสูงท่ีผลการเลือกต้ังจะเป็นของพรรค BJP ที่ได้รบัเลือกต้ังเป็น
พรรคผู้น ารฐับาลในปีน้ี

สถานการณ์ในภาพรวม

วิเคราะห์รูปแบบนโยบายในสถานการณ์ที่แตกต่างของผลลัพธ์

ประเด็นที่ตลาดให้ความสนใจได้แก่ 1) วินัยทางการคลัง และ 2) ความต่อเน่ืองในการด าเนิน

นโยบาย ส าหรบัความเป็นไปได้ของผลการเลือกต้ังแบ่งเป็น 3 กรณี

• BJP ครองเสียงข้างมาก อาจจะส่งผลดีต่อความต่อเน่ืองของนโยบาย และการรักษา

เสถียรภาพด้านวินัยการคลัง เศรษฐกิจจะมุ่งเป้าไปที่การปฏิรูปด้านฝ่ังอุปทานทั้ง

โครงสรา้งพื้นฐาน(ดิจิตัลและทางกายภาพ) พลังงานสะอาด และการผลิต รวมไปถึงแผน 

100 วันขับเคล่ือนสู่ “Viksit Bharat 2047” (นโยบายที่ท าให้อินเดียถือว่าเป็นประเทศที่

พัฒนาแล้วในปี 2047)

• แนวร่วมที่น าโดยพรรค BJP อาจจะส่งต่อการรับส่งเชิงนโยบายบ้าง ตลาดอาจจะเพิ่ม

ความกังวลด้านวินัยทางการคลังมากว่าในกรณีแรก

• น าโดยพรรคอ่ืน (แนวรว่มเสียงข้างน้อย) มีความต่อเน่ืองทางนโยบายต่ากว่ากรณีข้างต้น

การตัดสินใจปฏิรูปอุปทานอาจล่าช้า รวมถึงตลาดอาจเพิ่มความกังวลต่อวินัยทางการคลัง
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• Bank สินเช่ือจะมีการเติบโตที่ชะลอลงเน่ืองจากจ าเป็นต้องมีมาตรการจ ากัดการกู้ยืม

และจัดการ LDR (Loan-to-Deposit Ratio) โดยเฉพาะอย่างย่ิงสินเช่ือที่ไม่มี

หลักประกัน

• Insurers ยอดการส่งเบ้ียประจ าปี (Annual Premium Equivalent; APE) อาจจะ

ขยายตัวดีข้ึนเมื่อคิดเป็นอัตราการขยายตัวรายปี โดยได้รบัอานิสงส์จากการเติบโต

ของฐานลูกค้าที่วางแผนเกษียณและการออกแบบผลิตภัณฑ์ใหม่ กระน้ันการแข่งขัน

ด้านราคาก็ยังสูงเน่ืองจากแรงกดด้านต้นทุน

• Consumer จะได้รบัแรงหนุนจากก าลังซื้อที่เติบโตอย่างต่อเน่ืองจากสินค้าฟุ่มเฟือย

สะท้อนถึงรายได้ที่สูงข้ึนและความม่ันใจในการใช้จ่ายของผู้บริโภค โดยก าลังซื้อ

เกิดข้ึนในตัวเมืองมากกว่าพื้นที่ชนบท กลุ่มสินค้าที่จะเติบโตอย่างต่อเน่ืองได้แก่ สินค้า

ในกลุ่มเครือ่งประดับ

• IT Service อุปสงค์ในกลุ่มน้ีอาจจะเปล่ียนแปลงมากนักจากที่เรง่ตัวสูงไปแล้ว อาจจะ

ต้องรอปัจจัยการกระตุ้นใหม่ๆ ส่วนกลุ่ม Generative AI ยังถือว่าเป็นประเภทธุรกิจที่

เพิ่งเริม่ต้น อาจต้องใช้เวลาที่จะเข้าถึงกลุ่มลูกค้า

• Cement & Chemicals เปน็กลุ่มอุตสาหกรรมที่เติบโตตามภาคอุตสาหกรรมซึ่ง

จะต้องมีกิจกรรมการก่อสรา้งในกลุ่มโครงสรา้งพื้นฐานตามการเพิ่มก าลังการ

ผลิต ผู้เล่นในกลุ่มน้ีมีแนวโน้มที่จะใช้กลยุทธ์ด้านราคาเพื่อเพิ่มส่วนแบ่ง

การตลาด

• Utilities การส่งผ่านต้นทุนก าลังปรบัตัวเพิ่มข้ึน

• Autos อุปสงค์ยังทรงตัว โดยกลุ่มรถยนต์ส่วนบุคคลอาจได้รบัผลกระทบจาก

ฐานสูงปีก่อน ส่วนความต้องการรถยนต์เพื่อการพาณิชย์อาจจะลดลงบ้าง

ในช่วงเลือกต้ัง ภาพรวมอุตสาหกรรมในระยะข้างหน้าอาจจะมีแนวโน้มไปทาง

รถยนต์ EVs (Electric Vehicles)

• Healthcare ข้ึนอยู่กับทิศทางของนโยบายด้านสาธารณสุข ในด้านธุรกิจเภสัช

อุตสาหกรรมน่าจะมีแนวโน้มท่ีดี จากการที่อินเดียเป็นผู้ส่งออกหลักในสินค้า

กลุ่มน้ี 
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ประเทศไทย

เครือ่งชี้เศรษฐกิจรายเดือน

• อัตราเงินเฟ้อท่ัวไปของไทย หดตัวลง -0.77% YoY จากเดือนก่อนที่    
-1.11% ซึ่งเป็นระดับต่าสุดในรอบเกือบ 3 ปี และใกล้เคียงกับที่ตลาด
คาดการณ์ไว้ที่ -0.80%  โดยอัตราเงินเฟ้อไทยได้เข้าสู่แดนลบเป็น
เดือนที่ 5 ติดต่อกัน 

• ในรายองค์ประกอบ กลุ่มอาหารและเครือ่งด่ืม (-0.97% vs.prev.
-1.06% ในเดือน ม.ค.) ยังหดตัวลงจากราคาเน้ือหมู ปลาทู กุ้ง ปลา
เก๋า และผักสดปรบัลดลง ส่วนสินค้าที่ไม่ใช่อาหารก็หดตัวเช่นกัน 
(-0.63% vs.prev. -1.13%) หลักๆมาจากราคาน้ามันดีเซลและค่า
ไฟฟ้า ท่ามกลางมาตรการช่วยเหลือของรฐับาล ด้านอัตราเงินเฟ้อ
พื้นฐาน (Core Inflation) อยู่ที่ 0.43% จากเดือนก่อนที่ 0.52% ซึ่ง
เป็นอัตราที่ต่าที่สุดนับต้ังแต่เดือน ธ.ค. 2021 

• เม่ือพิจารณาเป็นรายเดือน ดัชนี CPI เพ่ิมข้ึน 0.22% จากเดือนก่อนที่ 
0.02%
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• การส่งออกของไทย ขยายตัว 3.6% YoY แตะ 23.38 พันล้าน
ดอลลารฯ์ ในเดือน ก.พ. 2024 ต่ากว่าที่ตลาดคาดการณ์ที่ 4.4% จาก
เดือนก่อนหน้าที่ขยายตัว 10% ถือเป็นการขยายตัวเป็นเดือนที่ 7 โดย
ได้รบัแรงหนุนหลักมาจากยอดขายสินค้าเกษตรกรรมท่ีเพ่ิมข้ึน (7.5%) 
โดยเฉพาะข้าวและยางพารา ที่พุ่งสูงข้ึน 33.4% และ 31.7% 
ตามล าดับ 

• นอกจากน้ี ยอดส่งออกผลิตภัณฑ์อุตสาหกรรมยังเติบโต 5.2% หนุน
โดยคอมพิวเตอร ์อุปกรณ์และช้ินส่วน (24.9%), เหล็ก เหล็กกล้าและ
ผลิตภัณฑ์ (18.0%) ,และหม้อแปลงไฟฟ้าและอุปกรณ์ (35.0%) 

• ในกลุ่มประเทศคู่ค้าส าคัญ การส่งออกไปยัง สหรฐัฯ (15.5%),
ออสเตรเลีย (26.4%) ,และสหภาพยุโรป (3.3%) เพิ่มข้ึน ขณะที่การ
ส่งออกไปยัง จีน (-5.7%), ญ่ีปุ่น (-5.8%), และอาเซียน (-1.2%) ลดลง

• ส าหรบัช่วงสองเดือนแรกของปี ยอดส่งออกเพิ่มข้ึน 6.7% ไทย
ต้ังเป้าหมายให้ยอดส่งออกเพิ่มข้ึน 1-2% ในปีน้ี ซึ่งปีที่แล้ว ยอด
ส่งออกของประเทศลดลง -1%
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ประเทศไทย

เครือ่งชี้เศรษฐกิจรายเดือน

• นักท่องเท่ียวสะสมต้ังแต่วันท่ี 1 ม.ค. – 24 มี.ค. 67 ท่ีผ่านมาท้ังส้ิน 

8,725,969 คน สรา้งรายได้จากการใช้จ่ายของนักท่องเที่ยวต่างชาติ

แล้วประมาณ 422,922 ล้านบาท โดยจ านวนนักท่องเที่ยวสูงสุด 5 

อันดับแรก ได้แก่ จีน (1,628,624 คน) มาเลเซีย (1,106,155 คน) รสัเซีย 

(582,537 คน) เกาหลีใต้ (533,387 คน) และอินเดีย (439,355 คน)

• ททท. ต้ังเปา้รายได้จากการทอ่งเทีย่วในป ี2024 น้ีที่ 3.5 ล้านล้านบาท

เปน็รายได้จากนักทอ่งเทีย่วจากต่างประเทศ 2.5 ล้านล้านบาท และ

จากนักทอ่งเทีย่วในประเทศ 1 ล้านล้านบาท 
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2024 Market BoT BBLAM

GDP 2.8 3.2 2.0-2.8

Inflation 1.05 2 -0.5-0.7

Policy Rate 2.1 2.25

• ดุลบัญชีเดินสะพัดไทยเกินดุลที่ 1.97 พันล้านดอลลารฯ์ ในเดือน ก.พ. 

2024 เพิ่มข้ึนเกือบเท่าตัวจาก 0.99 พันล้านดอลลารฯ์ ในเดือน

เดียวกันของปีก่อนหน้า หนุนโดยการเกินดุลตามดุลการค้า และดุล

บรกิาร รายได้ และเงินโอน

• ธปท. เผย เศรษฐกิจไทย ก.พ. 67 ยังขยายตัวได้ในระดับต่า จากการ

ส่งออกและใช้จ่ายภาครฐัหดตัว แต่การท่องเที่ยวยังเป็นแรงขับเคล่ือน

ส าคัญ โดย ธปท.เตรยีมทบทวนเป้า GDP 10 เม.ย. น้ี และคาดเงินเฟ้อ

กลับมาเป็นบวกกลางปี 2024 น้ี 

http://en.wikipedia.org/wiki/File:Flag_of_Thailand.svg


การท่องเที่ยวของไทยคือแรงหนุนหลักในปีน้ี 
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ททท. ต้ังเป้ารายได้จากการท่องเท่ียวในปี 2024 น้ีที่ 3.5 ล้านล้านบาทเป็นรายได้จากนักท่องเที่ยวจากต่างประเทศ 2.5 ล้านล้านบาท 
และจากนักท่องเที่ยวในประเทศ 1 ล้านล้านบาท 
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ประเทศไทย 
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ส าหรบัการประชุมในครัง้ถัดไปวนัที่ 10 เม.ย. มีความน่าจะเป็นที่กรรมการจากนอกธปท. คือ คุณรพ ีสุจรติกุลน่าจะเป็นอีกท่านที่โหวตให้
ปรบัลดอัตราดอกเบีย้นโยบายเป็นผลให้ ผลโหวตอาจอยู่ที่ 4:3 จากเดิมที่ 5:2  
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นายเศรษฐพุฒิ สุทธวิาทนฤพุฒิ
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ประเทศไทย-ครม.เล่ือนการพิจารณางบประมาณใหเ้รว็ขึ้น 
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Budget AppropriationOct Nov Dec Jan Feb Mar Apr May Jun July Aug Sep 

FY 2025 (2568)

FY 2024 (2567)

Budget revision and 
Plan

Budget Appropriation Budget Approvals
1st

Round 
(Lower House)
June 5-6, 2024

Budget revision and 
Plan

Oct 23-Jan 24 

Dec 23-May 24

Oct 23-Dec 23

1st

Round 
(Lower House)
Jan 3-4, 2024

Budget Approvals

2nd-3rd 
Round
(Lower House)
Mar 20-21, 2024
(prior Apr 3-4, 2024)

Senate
Approval
Mar 25-26, 2024
(Prior Apr 9-10, 2024)

Budget signed into Law
Apr 3, 2024
(Prior Apr 17, 2024)

Budget 
signed 
into law 
Sep 17, 2024
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งบประมาณป ี2025-26 จะขาดดุลได้ถึง 8 แสนล้านบาท
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รฐับาลมีแนวโน้มที่จะปรบัประมาณการงบการคลังในปี FY 2025-26 โดยอาจจะน างบ Digital Wallet เขา้มากระจายในงบประมาณปี 
2025-26 เป็นผลให้การขาดดุลการคลังอาจจะไปได้ถึง 8 แสนล้านบาทจากเดิมที่ประมาณการไวร้าว 7 แสนล้านบาท 
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