
• ความขัดแย้งในตะวันออกกลางที่ยืดเย้ือ และการปิดช่องแคบฮอมุสท่ีลากยาว
น ามาซึ่งภาวะขาดแคลนด้านอุปทานในสินค้าปิโตรเคมี และห่วงโซ่อุปทานที่
เกี่ยวข้อง โดยการเพิ่มข้ึนของราคาพลังงานมักส่งผลให้อัตราเงนิเฟ้อในหมวด
อาหารปรับสูงข้ึนตาม และการเพิ่มข้ึนมักกินระยะเวลาทีย่าวนานกว่า

• IMF ปรับลดคาดการณ์เศรษฐกิจโลกลง และปรับมุมมองเงินเฟ้อสูงข้ึนท้ังโลก
• ทิศทางความกังวลเกี่ยวกับอัตราเงินเฟ้อที่คาดว่าจะพุ่งสูง ส่งผลให้ตลาดการเงิน

เริ่มปรับคาดการณ์เก่ียวกับทิศทางอัตราดอกเบี้ยนโยบายว่าจะกลับมาตงึตัวข้ึน

• สหรัฐฯ: เราประเมินว่าความเสี่ยงท่ี Fed จะกลับมาขึน้อัตราดอกเบีย้ในปี 2026F ยังค่อนข้างต ่า 
เนื่องจาก 1) จุดยืนด้านนโยบายของ Fed ไม่ได้ผ่อนคลายเกินไป 2) การส่งผ่านของราคาพลังงาน
ไปยังเงินเฟ้อพืน้ฐานมีแนวโน้มเกิดขึน้อย่างจ ากัด 3) ตลาดแรงงานสหรัฐฯ ยังมีความเปราะบาง 
ซึ่งช่วยลดทอนความเส่ียงเงินเฟ้อรอบสองลง

• ยูโรโซน: ในการประชุม ECB รอบเดือน ม.ีค. แม้ว่าการสื่อสารของนาง Christine Lagarde จะ
เป็นไปในลักษณะไมผู่กมัดมือตวัเองกับการก าหนดจุดยืนทางนโยบายในอนาคต แต่ตลาด
การเงินกลับให้น า้หนักว่า ECB อาจต้องปรับดอกเบีย้นโยบายขึน้ราว 50-75bps ในปี 2026F 
จากความกังวลเรื่องเงินเฟ้อ 

Economic Summary

• จีน: ดัชนีราคาในภาคการผลิตเร่ิมมีสัญญาณท่ีดีขึน้ สะท้อนการหลุดพ้นจากสภาวะเงินฝืด 
อย่างไรก็ดี ในระยะสัน้นี ้ภาคอุตสาหกรรมต้นน า้มีแนวโน้มได้ประโยชน์เป็นหลัก  ขณะที่
ภาคอุตสาหกรรมปลายน า้อาจเผชิญแรงกดดนัด้านก าไรเพ่ิมเติมจากต้นทุนการผลิตที่ สูงขึน้ แต่
อาจไม่สามารถส่งผ่านต้นทนุไปยังราคาสินค้าผู้บริโภคได้มากนัก
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หาภาพธงจากเน็ตไดเ้ลยค่ะ

• ญี่ ปุ่น: ผลการเจรจาค่าจ้างประจ าปี 2026 ยังคงอยู่ในระดับสงูสุดในรอบกว่า 30 ปี ซึ่งสะท้อนถึง
ทศิทางความแข็งแกร่งอย่างตอ่เนื่องของแนวโน้มการปรับขึน้ค่าจ้าง ขณะที่ผลตอ่อัตราเงินเฟ้อจาก
ราคาพลังงานที่สงูขึน้ยงัจ ากดั เนื่องจากรัฐบาลมีการอดุหนุนราคาพลังงานในประเทศอย่าง
ต่อเนื่อง

• ไทย: ปรับลดคาดการณ์เศรษฐกิจลงมาเป็น 1.2% แม้ว่ารัฐบาลจะจัดตัง้แล้วเสร็จเร็วกว่าที่คาด 
และความเส่ียงงบประมาณปี 2570 ล่าช้านัน้คล่ีคลายลงไป แต่ความเส่ียงต่อประมาณยังคงโน้ม
ไปด้านต ่า ตามความยืดเยือ้ของความขัดแย้งในตะวนัออกกลาง รวมทัง้แผนการขยายเพดานหนี ้
เพ่ิมความเส่ียงต่อการถูกปรับลดแนวโน้มอันดบัความน่าเชื่อถือ ขณะที่ทิศทางเ งินเฟ้อในประเทศ
คาดว่าจะพุ่งสงูจากราคาพลังงานและอาหาร

MAY 2026


	Slide 2

