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Fundamental Story 
 

Thailand Economics News Update 

Pimpaka Nichgaroon, CFA  |  Email: pimpaka.nic@thanachartsec.co.th 

 การเติบโตของการส่งออกชะลอลงในเดือนเมษายน  
 

 การส่งออกเติบโต 10% y-y ในเดือนเมษายน  

 แม้การเติบโตจะชะลอลงจากเดือนมีนาคม แต่ยงัถือว่าอยู่ในระดบัท่ีแขง็แกร่ง  

 การส่งออกไปสหรฐัฯ ท่ีเติบโตอย่างมาก บง่ช้ีถึงคาํสัง่ซ้ือล่วงหน้า  

 การนําเข้าท่ีแขง็แกร่ง บง่ช้ีว่าการส่งออกน่าจะยงัคงแขง็แกร่งต่อเน่ือง  
 

 การสง่ออกขยายตวั 10.2% y-y ในเดอืนเมษายน แมก้ารเตบิโตจะชะลอตวัลงจาก 17.8% y-y ในเดอืนมนีาคม 

แต่กย็งัถอืวา่อยูใ่นระดบัทีแ่ขง็แกรง่ เน่ืองจากการสง่ออกไปยงัสหรฐัฯ ยงัคงเตบิโตสงูถงึ 24% y-y ในเดอืน

เมษายน ซึง่สามารถสนันิษฐานไดว้า่เป็นผลจากการเรง่สัง่ซือ้สนิคา้ก่อนชว่งเวลาผอ่นผนั 90 วนั ก่อนการบงัคบั

ใชม้าตรการภาษนํีาเขา้อยา่งเตม็รปูแบบ ในระยะสัน้ การนําเขา้ทีข่ยายตวัแขง็แกรง่ถงึ 16% y-y ในเดอืนเมษายน 

บ่งชีว้า่การสง่ออกน่าจะยงัคงเตบิโตต่อไปไดใ้นบางเดอืนขา้งหน้า อยา่งไรกต็าม เรามมีมุมองวา่การสง่ออกจะหด

ตวัในชว่ง 2H25F จากผลกระทบของมาตรการภาษแีละความตอ้งการทีล่ดลง หลงัจากมกีารเรง่คาํสัง่ซือ้ไป

ล่วงหน้าในช่วง 1H25 เราจงึยงัคงคาดวา่การสง่ออกทัง้ปี 2025F จะขยายตวัที ่2.6% 

 การสง่ออกขยายตวั 10.2% ในเดอืนเมษายน โดยกลุ่มอุตสาหกรรมหลกัทีเ่ป็นแรงขบัเคลื่อน ไดแ้ก่ 

อเิลก็ทรอนิกส ์(+39%), โลหะและเหลก็ (+10%), เครือ่งใชไ้ฟฟ้า (+9%) และอญัมณี (+117%)  กลุ่มอุตสาหกรรม

ทีห่ดตวั ไดแ้ก่ เครือ่งจกัรและอุปกรณ์ (-13%), ยานยนต ์ (-8%), เกษตรและอาหาร (-4%) และน้ํามนัและปิโตร

เคม ี(-3%) 

 ในภาพรวม การสง่ออกเตบิโต 14% y-y ใน 4M25 โดยสว่นใหญ่เกอืบทุกกลุ่มอุตสาหกรรมมกีารเตบิโต ยกเวน้

กลุ่มยานยนตท์ีห่ดตวั 4% y-y 

 เราเชือ่วา่การเตบิโตบางสว่นเป็นผลจากการเรง่สง่ออกล่วงหน้าก่อนการบงัคบัใชม้าตรการภาษขีองสหรฐัฯ ซึง่

สะทอ้นใหเ้หน็จากการสง่ออกไปยงัสหรฐัฯ ทีเ่ตบิโตอยา่งแขง็แกรง่ถงึ 24% y-y ในเดอืนเมษายน และ 25% y-y 

ใน 4M25 

 แนวโน้ม จากการนําเขา้ทีเ่ตบิโตแขง็แกรง่ 16% y-y ในเดอืนเมษายน เราคาดวา่แนวโน้มการเตบิโตของการ

สง่ออกจะยงัคงตอ่เน่ืองไปไดอ้กีระยะหน่ึง 
 

Ex 1: Decelerated Export Growth In April  Ex 2: Export Growth In 4M25 
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Source: Ministry of Commerce  Source: Ministry of Commerce 
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Disclaimers 
 

รายงานฉบบัน้ีจดัทาํโดยบรษิทัหลกัทรพัยธ์นชาต จํากดั (มหาชน) โดยจดัทาํขึน้บนพืน้ฐานของแหล่งขอ้มลูทีด่ทีีส่ดุทีไ่ดร้บัมาและพจิารณาแลว้วา่น่าเชื่อถอื ทัง้น้ีมี
วตัถุประสงคเ์พือ่ใหบ้รกิารเผยแพรข่อ้มลูแก่นกัลงทุนและใชเ้ป็นขอ้มลูประกอบการตดัสนิใจซือ้ขายหลกัทรพัย ์ แต่มไิดม้เีจตนาชีนํ้าหรอืเชญิชวนใหซ้ือ้หรอืขายหรอืประกนั
ราคาหลกัทรพัยแ์ต่อยา่งใด ทัง้น้ีรายงานและความเหน็ในเอกสารฉบบัน้ีอาจมกีารเปลีย่นแปลงแกไ้ขได ้ หากขอ้มลูทีไ่ดร้บัมาเปลีย่นแปลงไป การนําขอ้มลูทีป่รากฏอยูใ่น
เอกสารฉบบัน้ี ไม่วา่ทัง้หมดหรอืบางสว่นไปทาํซ้ํา ดดัแปลง แกไ้ข หรอืนําออกเผยแพรแ่ก่สาธารณชน จะตอ้งไดร้บัความยนิยอมจากบรษิทัก่อน   
 

This report is prepared and issued by Thanachart Securities Public Company Limited (TNS) as a resource only for clients of TNS, Thanachart Capital Public 
Company Limited (TCAP) and its group companies. Copyright © Thanachart Securities Public Company Limited. All rights reserved. The report may not be 
reproduced in whole or in part or delivered to other persons without our written consent.  Investors should use this report as one of many tools in making their 
investment decisions since Thanachart Securities may seek to do other business with the companies mentioned in the report. Thus, investors need to be 
aware that there could be potential conflicts of interest that could affect the report's neutrality. 
 

Recommendation Structure:  
Recommendations are based on absolute upside or downside, which is the difference between the target price and the current market price. If the upside is 
10% or more, the recommendation is BUY. If the downside is 10% or more, the recommendation is SELL. For stocks where the upside or downside is less 
than 10%, the recommendation is HOLD. Unless otherwise specified, these recommendations are set with a 12-month horizon. Thus, it is possible that future 
price volatility may cause a temporary mismatch between upside/downside for a stock based on the market price and the formal recommendation. 
 

For sectors, an “Overweight” sector weighting is used when we have BUYs on majority of the stocks under our coverage by market cap. “Underweight” is used 
when we have SELLs on majority of the stocks we cover by market cap. “Neutral” is used when there are relatively equal weightings of BUYs and SELLs. 
 

Disclosures: 
บรษิทัหลกัทรพัย ์ธนชาต จาํกดั (มหาชน) ทาํหน้าทีเ่ป็นผูด้แูลสภาพคล่อง (Market Maker) และผูอ้อกใบสาํคญัแสดงสทิธอินุพนัธ ์ (Derivative Warrants) โดยปัจจุบนับรษิทัเป็นผู้
ออกและเสนอขาย Derivative Warrants  และบรษิทัจดัทาํบทวเิคราะหข์องหลกัทรพัยอ์า้งองิดงักล่าว จงึมสีว่นไดส้ว่นเสยีหรอืมคีวามขดัแยง้ทางผลประโยชน์ (conflicts of interest) 
นอกจากนี้ นกัลงทุนควรศกึษารายละเอยีดในหนงัสอืชีช้วนของใบสาํคญัแสดงสทิธอินุพนัธด์งักลา่วก่อนตดัสนิใจลงทุน  
 

หมายเหตุ: บรษิทั ทุนธนชาต จาํกดั (มหาชน) (TCAP) ถอืหุน้ 89.97% ในบรษิทัหลกัทรพัย ์ธนชาต จาํกดั (มหาชน)  TCAP ยงัเป็นผูถ้อืหุน้ 100% ในบรษิทั Thanachart SPV1 
Co. Ltd โดย TCAP และ Thanachart SPV1 Co. Ltd ถอืหุน้รวมกนัทัง้ทางตรงและทางออ้มใน บรษิทั ราชธานลีสิซิง่ จาํกดั (มหาชน) (THANI) อยูใ่นสดัสว่นรอ้ยละ 60 

หมายเหตุ: บรษิทัทุนธนชาต จาํกดั (TCAP), ธนาคารทหารไทยธนชาต จาํกดั (มหาชน) (TTB) เป็นบรษิทัทีม่คีวามเกีย่วขอ้งกบับรษิทัหลกัทรพัยธ์นชาต จาํกดั (มหาชน) (TNS) 
โดย TCAP เป็นผูถ้อืหุน้ รอ้ยละ 89.97 ใน TNS  และ ถอืหุน้ใน TTB รอ้ยละ 24.42 ดงันัน้ การจดัทาํบทวเิคราะหข์องหลกัทรพัยด์งักล่าว จงึมสีว่นไดส้ว่นเสยีหรอืมคีวามขดัแยง้ทาง
ผลประโยชน์ (conflicts of interest) 

หมายเหตุ: บรษิทัทุนธนชาต จาํกดั (TCAP) บรษิทั ราชธานลีสีซิง่ จาํกดั (มหาชน) (THANI) บรษิทั เอม็ บ ี เค (มหาชน) (MBK) และบรษิทั ปทุมไรซมลิ แอนด ์แกรนาร ี จาํกดั 
(มหาชน) (PRG) เป็นบรษิทัทีม่คีวามเกีย่วขอ้งกบับรษิทัหลกัทรพัยธ์นชาต จาํกดั (มหาชน) ดงันัน้ การจดัทาํบทวเิคราะหข์องหลกัทรพัยด์งักล่าว จงึมสีว่นไดส้ว่นเสยีหรอืมคีวาม
ขดัแยง้ทางผลประโยชน์ (conflicts of interest) 

หมายเหตุ: * บรษิทัหลกัทรพัยธ์นชาต จาํกดั (มหาชน) (TNS) และ บรษิทั ทุนธนชาต จาํกดั (มหาชน) TCAP มกีรรมการรว่มกนัไดแ้ก่ นายสมเจตน์ หมูศ่ริเิลศิ ซึง่ทาํหน้าที ่
กรรมการผูจ้ดัการใหญ่ของ TCAP และ ทาํหน้าที ่ประธานกรรมการบรษิทั และประธานกรรมการบรหิาร TNS อยา่งไรกต็าม บทวเิคราะหน์ี้ไดถู้กจดัทาํขึน้บนสมมตฐิานของฝ่ายวจิยั
ของ TNS” 

หมายเหตุ:* “บรษิทัหลกัทรพัยธ์นชาต จาํกดั (มหาชน) (TNS)  เป็น Joint Lead Underwriter ใหก้บับรษิทั บรษิทั ยโูรเอเชยี โทเทลิ โลจสิตกิส ์จาํกดั (มหาชน)  Euroasia Total 
Logistics Pcl (ETL) ดงันัน้ การจดัทาํบทวเิคราะหข์องหลกัทรพัยด์งักล่าว จงึอาจมสีว่นไดส้ว่นเสยีหรอืมคีวามขดัแยง้ทางผลประโยชน์ (conflicts of interest) นกัลงทุนควรศกึษา
รายละเอยีดในหนงัสอืชีช้วนดงักล่าวกอ่นตดัสนิใจลงทุน 

หมายเหตุ:* “บรษิทัหลกัทรพัย ์ธนชาต จาํกดั (มหาชน) (TNS) เป็นผูจ้ดัการการจดัจาํหน่าย "หุน้กูข้องบรษิทั บา้นป ูจาํกดั (มหาชน) (BANPU) ครัง้ที1่/2568 ชุดที1่-3 ครบกําหนด
ไถ่ถอนปี พ.ศ. 2573, 2575, 2578" ("หุน้กูชุ้ดที1่-3")  ดงันัน้ การจดัทาํบทวเิคราะหข์องหลกัทรพัยด์งักล่าว จงึอาจมสีว่นไดส้ว่นเสยีหรอืมคีวามขดัแยง้ทางผลประโยชน์ (conflicts of 
interest)” 

หมายเหตุ:* “บรษิทัหลกัทรพัย ์ธนชาต จาํกดั (มหาชน) (TNS) เป็นผูจ้ดัการการจดัจาํหน่าย "หุน้กู ้ของบรษิทั เมอืงไทยแคปปิตอลจ จาํกดั (มหาชน) (MTC) ครัง้ที ่3/2568 ชุดที ่1-
3 ครบกาํหนดไถ่ถอนปี พ.ศ. 2572, 2573, 2575  ดงันัน้ การจดัทาํบทวเิคราะหข์องหลกัทรพัยด์งักล่าว จงึอาจมสีว่นไดส้ว่นเสยีหรอืมคีวามขดัแยง้ทางผลประโยชน์ (conflicts of 
interest)” 
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