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ภาคเอกชนหนุนเศรษฐกิจไทย   
  วันจันทร์ท่ี 27 สิงหาคม พ.ศ. 2561 

 
เศรษฐกิจไทยใน 2Q61 เติบโต 4.6% แม้ชะลอตัวจาก 1Q61 แต่ดีกว่าคาด โดยการขับเคล่ือนมา
จากการบริโภคภาคครัวเรือนและส่งออกท่ีดีกว่าคาด แต่คาดว่าผลกระทบสงครามการค้าสหรัฐ-
จีน จะกดดันภาคส่งออกในช่วงท่ีเหลือของปีน้ีถึงปี 2562  จึงคง GDP Growth ท่ี  4.4% ในปีน้ี
และปีหน้า และเงินเฟ้อท่ีมีแนวโน้มข้ึนสูงกว่าดอกเบ้ียฯ เร่งให้ กนง. ข้ึนดอกเบ้ียปลายปีน้ี 

SET Index 1,703.82 
มูลค่าตลาด (พันล้านบาท) 17,237 

Ex.PER ปี 2561 (เท่า) 15.44 

GDP Growth 2Q61 ดีกว่าคาด  

GDP Growth 2Q61 อยู่ท่ี  4.6%yoy ดีกวา่คาด แตช่ะลอลงเทียบกบังวด 1Q61 ท่ี 4.9%  โดยในงวดนี ้
ปัจจยัขบัเคลือ่นเศรษฐกิจท่ีดีกวา่คาด  คือ  การบริโภคภาคครัวเรือนและการสง่ออก  ขณะท่ีการลงทนุ
ภาครัฐและเอกชนทรงตวัจากงวดก่อนหน้า  โดยรวมทําให้ GDP Growth 1H61 เฉลีย่ 4.7%yoy 

สงครามการค้าสหรัฐ-จีนส่งผลกระทบต่อส่งออกไทยแล้ว  

สงครามการค้าสหรัฐ-จีนท่ีเกิดขึน้แล้ว 2 รอบ วงเงิน 5 หม่ืนล้านเหรียญฯ และมีโอกาสท่ีสหรัฐจะเพ่ิม
วงเงินกีดกนัอีกอย่างน้อย 2 แสนล้านเหรียญฯ  ขณะท่ีทัง้ 2 ฝ่ายยงัไมล่ดทา่ทีแข็งกร้าวตอ่กนั  เช่ือวา่
จะกระทบตอ่การค้าโลก โดยเฉพาะในแถบเอเซีย  เน่ืองจากจีนค้าขายกบัตลาดเอเซียราว 50% ของ
การค้าทัง้หมด จงึน่ากระทบตอ่ไทยด้วยเช่นกนั เพราะไทยมีสดัสว่นการค้ากบัจีนสงูสดุ 18% ของ
การค้าไทยทัง้หมด ขณะท่ีไทยค้ากบัสหรัฐราว 9.7%  อย่างไรก็ตามเร่ิมเหน็ผลกระทบจากการสง่ออก
ของไทยไป 2 ตลาดนีท่ี้เร่ิมชะลอตวัลงในเดือน ก.ค.  และเช่ือวา่กระทบชดัเจนในช่วง 4Q61 ถึง 2562    

คง GDP Growth ปี 2561-2562 เฉล่ีย 4.4% ต่อปี 

GDP Growth 1H61 ขยายตวัดีกวา่ท่ีคาดเฉล่ีย 4.7% แตช่่วง 2H61 มีปัจจยัเสี่ยงท่ีฉดุรัง้ตอ่ภาคสง่
ออกท่ีมาจากจากสงครามการค้าสหรัฐ–จีน ซึง่จะกระทบตอ่การลงทนุเอกชน  ทําให้ยงัคง GDP 
Growth ปี 2561-2562 ท่ี 4.4% ตามเดิม โดยการเติบโตยงัต่ํากวา่เม่ือเทียบกบัประเทศในแถบเอเซยี 

ไทยไม่น่าจะหลีกเล่ียงวัฎจักรดอกเบ้ียขาข้ึนได้ 

เงินเฟ้อน่าจะเร่งตวัขึน้ในช่วงท่ี 2H61 ลา่สดุเดือน ก.ค. ขยายตวั 1.46%yoy (เฉลี่ยตัง้แตต้่นปี 
1.04%yoy) และมีโอกาสแตะ 1.59% ใน ส.ค. และ 1.79%  ใน ก.ย. และ 2.01% ใน ธ.ค. ภายใต้
สมมติฐานราคานํา้มนัดิบท่ีฝ่ายวิจยักําหนดไว้ท่ี 65 เหรียญฯ ตอ่บาร์เรล ในปี 2561 และ 70 เหรียญ ใน
ปี 2562 เหรียญฯ หนนุให้ กนง. จะขึน้ดอกเบีย้ฯ 1 ครัง้ราว 0.25% ในช่วงสิน้ปีนี ้และอีก 2 ครัง้ในปี 
2562 ครัง้ละ 0.25% สง่ผลให้อตัราดอกเบีย้นโยบายสิน้ปี 2561-2562 อยู่ท่ี  1.75% และ 2.25%  

  

 
  
  
  
  
  
  
 

 

 

 

การเติบโตของเศรษฐกิจไทยรายไตรมาส  
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GDP Growth 2Q61 ดีกว่าคาด  

สํานกังานคณะกรรมการเศรษฐกิจและสงัคมแหง่ชาติ หรือสภาพฒัน์ฯ รายงาน GDP Growth งวด 
2Q61 ขยายตวัสงูถึง 4.6%yoy ดีกวา่ตลาดคาด แตช่ะลอลงเลก็น้อยเม่ือเทียบกบังวด 1Q61 ท่ี
ขยายตวั 4.9%   (ทําให้ GDP Growth 1H61 ขยายตวัเฉลี่ย 4.7%yoy)  โดยปัจจยัขบัเคลื่อนในงวด 
2Q61 นี ้ หลกัๆมาจากการบริโภคภาคครัวเรือนขยายตวัจากแรงหนนุจากมาตรการภาครัฐ อาทิ 
บตัรสวสัดิการผู้ มีรายได้น้อย, ความเช่ือมัน่ผู้บริโภคที่แตะระดบัสงูสดุในรอบ 5 ปี และภาคสง่ออก
ขยายตวัตอ่เน่ืองตามประเทศคูค้่าท่ีขยายตวัเกือบทกุตลาด ขณะท่ีการลงทนุภาครัฐและเอกชน
ทรงตวัจากไตรมาสก่อนหน้า  โดยมีรายละเอียดดงันี ้ 

การบริโภคภาคครัวเรือนหนุนขยายตัวดีกว่าท่ีคาด  

การบริโภคในประเทศ (สดัสว่นราว 50.7% ของ GDP งวดนี)้ ขยายตวัถึง  4.5% จาก 3.7% ในงวด 
1Q61 (สงูกวา่ท่ี ASPS คาดที่ 3.5%) แรงหนนุจากมาตรการภาครัฐท่ีมีอย่างตอ่เน่ือง อาทิ บตัร
สวสัดิการผู้ มีรายได้น้อย , การปรับขึน้คา่แรงขัน้ต่ําทัว่ประเทศเฉล่ียเพ่ิมขึน้ 3.45% ทําให้คา่จ้างขัน้
ต่ําเฉลี่ยทัง้ประเทศเพิ่มเป็น 315.97 บาท จากเดิม 305.44 บาท ซึง่มีผลตัง้แตว่นัท่ี 1 เม.ย. 2561 
หนนุประชาชนเช่ือมัน่ตอ่เศรษฐกิจเพ่ิมขึน้ สะท้อนจากดชันีความเช่ือมัน่ผู้บริโภค (CCI) ท่ีปรับ
เพ่ิมขึน้ติดตอ่กนั 2 เดือน และแตะระดบัสงูสดุในรอบ 5 ปี  

ดัชนีความเช่ือม่ันผู้บริโภค (CCI) 

 
ทีม่า: มหาวิทยาลยัหอการคา้ไทย 

มาตรการกระตุ้นการบริโภคภาครัฐ  

 

 

 

 

 

 

 

 
ทีม่า: ASPS รวบรวม  
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ขณะท่ีแนวโน้มงวด 2H61 คาดการบริโภคจะขยายตวัในอตัราท่ีชะลอลงในช่วง 3Q61 เน่ืองจากใน
ปีนีฝ้นตกเร็วและมากกวา่ปกติ  คือ ฝนเร่ิมตกตัง้แต ่ปลายเดือน พ.ค.–ต.ค. (จากปกติฤดฝูนจะอยู่
ระหวา่ง เดือน ก.ค.-ต.ค.) ทําให้เกิดนํา้ทว่มในหลายจงัหวดั  ซึง่กดดนัตอ่รายได้เกษตรกร เน่ืองจาก
ผลผลิตทางการเกษตรเสียหาย แตเ่ช่ือวา่จะถกูชดเชยได้บางสว่นจากภาครัฐออกมาตรการตุ้นใน
งวด 3Q61  เช่น  โครงการพกัหนีเ้กษตรกร 3 ปี ทัง้หมด 3 ล้านราย ซึง่เร่ิมตัง้แต ่1 ส.ค. 2561–1 
ส.ค. 2563 , บตัรสวสัดิการผู้ มีรายได้น้อยเดือนละ 300-500 บาท สําหรับซือ้สินค้าร้านธงฟ้า, ขึน้
รถโดยสาร เป็นต้น 

รายได้เกษตรกร,ราคาพชืผลเกษตรและผลผลิตการเกษตร 

 
ทีม่า: สํานกังานเศรษฐกิจการเกษตร 

 

การค้าระหว่างประเทศขยายตัวต่อเน่ือง 

ภาคการสง่ออกในรูปดอลลาร์ (คิดราว 66% ของ GDP) งวด 2Q61 ขยายตวั  10.6%yoy จาก 
11.3% ใน 1Q61 (สงูกวา่ ASPS คาด 8.9%)  เป็นผลจากตลาดสง่ออกคูค้่าสําคญัยงัขยายตวัเกือบ
ทกุตลาด โดยเฉพาะ จีน ,ญ่ีปุ่ น, สหรัฐ, เวียดนาม, ออสเตรเลีย, มาเลเซีย, อินโดนีเซีย ดงัรูป  
เช่นเดียวกบัสินค้าสง่ออกสําคญั  10 อนัดบัแรก (สดัสว่นราว 40% ของสินค้าสง่ออกทัง้หมด) 
ขยายตวัตอ่เน่ือง  อาทิ  รถยนต์และสว่นประกอบ, คอมพิวเตอร์, ผลิตภณัฑ์ยาง, เมด็พลาสติก, 
เคมีภณัฑ์ และสนิค้าโภคภณัฑ์ประเภท ข้าว, มนัสําปะหลงั เป็นต้น   

ตลาดส่งออกหลักของไทย 

 
ทีม่า: กระทรวงพาณิชย์, ASPS รวบรวม  

 

 

 

 



Economic Outlook 
Research Division 
 

4 

สินค้าส่งออกหลักของไทย 

 
ทีม่า: กระทรวงพาณิชย์, ASPS รวบรวม 

การนําเข้ายังเพ่ิมข้ึน  

การนําเข้าในงวด 2Q61 (คิดราว  56.4% ของ GDP) ขยายตวั 14.4%yoy จาก 16.9%yoy ในงวด 
1Q61 (ต่ํากวา่ ASPS คาด 15.3%)    หลกัๆเป็นผลจากภาคเอกชนและผู้ประกอบการเร่งนําเข้า
สินค้าประเภทวตัถดิุบท่ีใช้เพ่ือการสง่ออกท่ีขยายตวั เช่น เคมีภณัฑ์ และเหลก็ท่ีขยายตวัตอ่เน่ือง
เป็นเดือนท่ี 20 และ 8 ติดตอ่กนั ซึง่สะท้อนถึงการลงทนุเอกชนท่ีคาดจะขยายตวัตอ่เน่ืองในปี 2561  
และมาจากภาครัฐวิสาหกิจท่ีเร่งนําเข้า อาทิ การบินไทย มีเพ่ิมการนําเข้าเคร่ืองบินพาณิชย์  

 

การลงทุนภาคเอกชนทรงตัวจากงวดก่อนหน้า  

ลงทนุเอกชน (คิดราว  17.6% ของ GDP) ยงัขยายตวัตอ่เน่ืองติดตอ่กนัถึง 5 ไตรมาส คือเติบโต  
3.2% จาก 3.1% ใน 4Q60 (สงูกวา่ ASPS คาดท่ี 2.7%)   เป็นผลจากการสง่ออกท่ีขยายตวัตอ่เน่ือง 
ทําให้อตัราการใช้กําลงัการผลิตโดยรวมของทัง้อตุสาหกรรมในงวด 2Q61  เฉลี่ย  66.6% (ระดบัสงู
ท่ีสดุในรอบ 5 ปี)  และเป็นท่ีสงัเกตวา่ อตุสาหกรรมท่ีมีการใช้กําลงัการผลิตสงูกวา่ 80% ในงวด 
2Q61 คือ พลาสติกและยาง, ยานยนต์, ปิโตรเลี่ยม, คอมพิวเตอร์ เป็นต้น ซึง่เป็นปัจจยักระตุ้นให้
เอกชนขยายการลงทนุ ในเคร่ืองมือเคร่ืองจกัรเพ่ิมขึน้ 3.3%yoy จาก 3.1 ใน 1Q61 อาทิ ยานยนต์  
,รถจกัรยานยนต์  เป็นต้น  

อัตราการใช้กาํลังการผลิต 

 
ทีม่า: สํานกังานเศรษฐกิจอตุสาหกรรม 
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ขณะท่ียอดขอรับการสง่เสริมการลงทนุ (BOI) ช่วง 1H61 มีจํานวน  2.84 แสนล้านบาท  คิดเป็น 
40% ของเป้า BOI ในปี 2561 ท่ีตัง้ไว้ราว 7.2 แสนล้านบาท และในยอดขอ BOI ดงักลา่ว พบวา่
เป็นการย่ืนขอใน 10 อตุสาหกรรมเป้าหมาย (S Curve และ New S Curve) คิดเป็นมลูคา่ราว 2.24 
แสนล้านบาท หรือคิดราว  82% ของมลูคา่รวมทัง้หมด    หลกัๆ ย่ืนขอในอตุสาหกรรมปิโตรเคมี
และเคมีภณัฑ์, เกษตรและเทคโนโลยีชีวภาพ, การทอ่งเท่ียว, ยานยนต์ และการแปรรูปอาหาร      

ยอดขอ BOI ย้อนหลัง  

 
ทีม่า: BOI 

 

การลงทุนภาครัฐกลับมาขยายตัวอีกครั้ง  

การลงทนุภาครัฐ (คิดราว  5.7% ของ GDP) ขยายตวั 4.9% จาก 4% ในงวด 1Q61  สงูกวา่ท่ี ASPS 
คาด 3.4%  หลกัๆ เป็นผลจากภาครัฐเดินหน้าลงทนุในโครงการก่อสร้าง อาทิ การก่อสร้างท่ีอยู่
อาศยัการเคหะ, โครงการก่อสร้างการไฟฟ้านครหลวงและการไฟฟ้าฝ่ายผลิต  และ รถไฟทางคูช่่วง
มาบกะเบา-จิระ เป็นต้น   และรัฐยงัมีการเร่งลงทนุในสว่นของเคร่ืองมือ , เคร่ืองจกัร โดยเฉพาะของ
รัฐวิสาหกิจขยายตวั 16.5% อาทิ การนําเข้าเคร่ืองบินของการบินไทย  

ขณะท่ีแนวโน้มการประมลูโครงการลงทนุขนาดใหญ่ของรัฐในช่วง  2H61  นกัวิเคราะห์  ASPS 
คาดวา่กรอบเวลาการเปิดประมลูโครงการภาครัฐยงัไมเ่ปลี่ยนแปลง แม้ในช่วงหลายเดือนท่ีผ่าน
มามี เพียงโครงการรถไฟความเร็วสงูเช่ือม 3 สนามบินวงเงิน 2.37 แสนล้านบาทท่ีเข้าสู่
กระบวนการประมลูแล้ว   แตเ่ช่ือวา่ภายในสิน้ปีนี ้จะมี 4 โครงการใหญ่ท่ีเป็นจดุสนใจของนกัลงทนุ 
คือ  ทางดว่นดาวคะนอง-พระราม 3, งานระบบเก็บคา่โดยสารมอเตอร์เวย์ 2 เส้นทาง, รถไฟฟ้าสาย
สีมว่งใต้ และรถไฟทางคูเ่ฟส 2  เพียง 1 เส้นทาง คือ เส้นเดน่ชยั – เชียงของ เน่ืองจากผา่นความเหน็
จากขัน้ตอน ครม. ไปแล้ว โดยเข้าสูก่ระบวนการเปิดประมลูได้ และจะทราบผลผู้ชนะประมลูช่วง
ต้นปี 2562 (ดงัตารางด้านลา่ง) 

โครงการภาครัฐที่คาดว่าจะเปิดประมูลปี 2561 

 
ทีม่า: ASPS รวบรวม 

 

 

โครงการ ลา้นบาท หมายเหตุ
รถไฟทางคู่เสน้ทางใหม่ เด่นชัย-เชยีงของ 76,978 คาดประมูลภายในปี 61
ทางด่วนดาวคะนอง-พระราม 3 31,244 คาดประมูลภายในปี 61
ระบบเก็บค่าโดยสาร มอเตอร์เวย์ บางปะอนิ-โคราช (งานโยธา) 7,000 คาดประมูลภายในปี 61
ระบบเก็บค่าโดยสาร มอเตอร์เวย์ บางใหญ่-กาญจนบุรี (งานโยธา) 6,000 คาดประมูลภายในปี 61
รถไฟฟ้าสายสมี่วง เตาปูน-ราษฎร์บูรณะ 101,112 คาดประกวดราคา พ.ย. 61
รถไฟความเร็วสูงเชือ่ม 3 สนามบนิ 236,700 คาดยื่นซอง 12 พ.ย. 61 และประกาศรายชือ่ผูช้นะ 13 พ.ย. 61
รถไฟความเร็วสูงไทย-จนี (เฟส2 ระยะทาง 11 กม.) 2,700 คาดเปิดประมูล ส.ค. 61 และก่อสรา้ง พ.ย. 61
รถไฟความเร็วสูงไทย-จนี (เฟส3 งานอุโมงค)์ 10,000 คาดเปิดประมูลภายในปี 61 
รวม 471,734
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ขณะท่ีโครงการลงทนุสาธารณปูโภคขนาดใหญ่ท่ีเหลืออีก 1.46 ล้านล้านบาท หรือคิดเป็น
ประมาณ 60% ของวงเงินทัง้หมด 2.4 ล้านล้านบาท ตามแผนการลงทนุระยะยาวปี 2558- 2565   
นัน้ยงัต้องผ่านการพิจารณาจากคณะกรรมการนโยบายการเงินการคลงัก่อน   ซึง่เป็นขัน้ตอนท่ีถกู
กําหนดเพ่ิมขึน้ ภายหลงัจากการประกาศ พ.ร.บ. วินยัการเงินการคลงัซึง่มีผลบงัคบัใช้เม่ือวนัท่ี 19 
เม.ย. 2561  กลา่วคือ  ก่อนท่ีจะนําเสนอโครงการก่อสร้างตอ่คณะรัฐมนตรีให้ผ่านความเหน็ชอบ  
ต้องผ่านความเหน็ของคณะกรรรมการวินยัการเงินการคลงัก่อน  (จากเดิมท่ีสภาพฒัน์ ฯ นํา
โครงการเสนอคณะรัฐมตรี เม่ือผ่านการเหน็ชอบแล้ว จงึผ่านเข้าขบวนการจดัซือ้จดัจ้าง หรือ 
(TOR)  ตอ่ทนัที  จงึเช่ือวา่จะทําให้ขัน้ตอนการประมลูโครงการท่ีเหลอืจากนีน่้าจะเกิดความลา่ช้า
ออกไป   

โครงการที่ยงัไม่ผ่านความเหน็ชอบจากคณะกรรมการการวินัยการเงนิการคลัง   

 

ทีม่า : CK, ASPS รวบรวม  

 

การใช้จ่ายภาครัฐ (G) ตํ่ากว่าเป้า 

การใช้จ่ายภาครัฐ (ราว 16.1% ของ GDP)  งวด 2Q61 (ตรงกบังวด 3Q61  ของปีงบประมาณ 
2561)  ขยายตวั 1.4%yoy ชะลอจาก 1.9% ใน 1Q61 (ต่ํากวา่ ASPS คาดที่ 1.7%) เน่ืองจากการ
เบิกจ่ายงบลงทนุ (สดัสว่นราว 17.5% ของการเบิกจ่ายงบประมาณรวม) ยงัคงลา่ช้า โดยในงวด 
2Q61 (ตรงกบังวด 3Q61 ของปีงบประมาณ 2561) เบิกจ่ายไปเพียง 14.5% ของงบประมาณ
รายจ่ายลงทนุ ต่ํากวา่เป้าท่ีตัง้ไว้ท่ี 22% ตอ่ไตรมาส 

ขณะท่ีการเบิกจ่ายรายจ่ายประจํา (สดัสว่นประมาณ 82.5% ของการเบิกจ่ายงบประมาณรวม) 
เบิกได้ราว 25% สงูกวา่เป้าท่ีตัง้ไว้ท่ี 22%  

สําหรับแนวโน้มการเบิกจ่ายงบประมาณงวด 3Q61 (ตรงกบังวด 4Q61 ของปีงบประมาณ 2561)  
คาดวา่ภาครัฐจะเร่งเบิกจ่ายได้ตามเป้าท่ีตัง้ไว้ เน่ืองจากเป็นงวดสดุท้ายของปีงบประมาณ 2561  

 

โครงการภาครฐัท ีย่งัไม่ไดป้ระมูล ลา้นบาท
รถไฟทางคู่ ช่วงปากน้ําโพ-เด่นชัย 62,614
รถไฟทางคู่ ช่วงจริะ-อุบลราชธานี 37,524
รถไฟทางคู่ ช่วงขอนแก่น-หนองคาย 26,654
รถไฟทางคู่ ช่วงชุมพร-สุราษฎร์ธานี 24,287
รถไฟทางคู่ ช่วงสุราษฎร์ธาน-ีสงขลา 57,369
รถไฟทางคู่ ช่วงหาดใหญ่-ปาดังเบซาร์ 8,116
รถไฟทางคู่ ช่วงเด่นชัย-เชยีงใหม่ 59,915
รถไฟทางคู่ช่วง บา้นไผ่-มุกดาหาร-นครพนม 67,965
รถไฟสายสแีดงอ่อน หวัหมาก และสายสแีดงเขม้ บางซือ่-หวัลําโพง 50,137
รถไฟสายสแีดงเขม้ รังสติ-ม.ธ.รังสติ 6,570
รถไฟสายสแีดงอ่อน ตลิง่ชัน-ศาลายา-ศริิราช 17,672
รถไฟฟ้าสายสสีม้ บางขุนนนท-์ศูนย์วัฒนธรรม 120,459
ระบบขนส่งมวลชน จ.ภูเก็ต 30,155
ระบบขนส่งมวลชน จ.เชยีงใหม่ 107,233
ระบบขนส่งมวลชน จ.นครราชสมีา 13,593
ระบบขนส่งมวลชน จ.ขอนแก่น 13,947
จัดซือ้รถโดยสารไฟฟ้า (EV) 410
จัดซือ้รถโดยสาร NGV 1,736
รถไฟความเร็วสูง กรุงเทพฯ-เชยีงใหม่ 276,226
รถไฟความเร็วสูง กรุงเทพฯ-หวัหนิ 77,907
รถไฟความเร็วสูงไทยจนี กรุงเทพฯ-นครราชสมีา 166,712
ศูนย์ซ่อมบํารุง สนามบนิอู่ตะเภา 4,022
ทางด่วนนครปฐม-ชะอํา 77,832
มอเตอร์เวย์ หาดใหญ-่ชายแดนไทยมาเลเซยี 34,070
มอเตอร์เวย์รังสติ-บางปะอนิ 25,070
ทางด่วนกรุงเทพฯ-บา้นแพว้ 40,075
ทางพเิศษกระทู-้ป่าตอง จ.ภูเก็ต 13,917
ทางด่วนขัน้ที ่3 (ทศิเหนอื) และ E-W Corridor 17,551
จุดพักรถบรรทุก บุรีรัมย์-ขอนแก่น 480
ศูนย์การขนส่งชายแดน จ.นครพนม 1,133
สถานขีนส่งสนิคา้ภูมภิาค (ชายแดน) 8,050
สถานขีนส่งสนิคา้ภูมภิาค (เมอืงหลัก) 8,342
ระบบต๋ัวร่วม 738
ท่าเรือแหลมฉบังขึน้ที ่3 91
พัฒนาธุรกจิท่าเรือบก จ.ขอนแก่น 1,826

1,460,398



Economic Outlook 
Research Division 
 

7 

การเบกิจ่ายรายจ่ายประจาํ & การเบกิจ่ายรายจ่ายลงทุน 

 
ทีม่า: สํานกังานเศรษฐกิจการคลงั, ASPS รวบรวม  

 

สงครามการคา้กดดันการค้าโลกปี 2562   

สงครามการค้าจากสหรัฐ-จีนท่ีเกิดขึน้แล้ว  หลงัจากมีการตอบโต้รอบแรก (6 ก.ค. อตัราภาษี 
25%)  มลูคา่ 3.4 หม่ืนล้านเหรียญฯ  และรอบที่สอง (23 ส.ค. อตัราภาษี 25%)  มลูคา่ 1.6 หม่ืน
ล้านเหรียญฯ รวมวงเงินเป็น 5 หม่ืนล้านเหรียญฯ  อย่างไรก็ตาม ให้นํา้หนกัไปท่ีสหรัฐจะประกาศ
ขึน้ภาษีรอบ 3 อีก 2 แสนล้านเหรียญ  (รวมเป็น 2.5 แสนล้านเหรียญฯ) อตัราภาษีนําเข้าจะเพ่ิม
เป็น  25% จากเดิมคาดเก็บ 10%  (ทําประชาพิจารณ์ 5 ก.ย. 2561)  อย่างไรก็ตาม สหรัฐกีดกนั
การค้ากบัจีนได้วงเงินถึง 5.05 แสนล้านเหรียญ ซึง่เทา่กบัท่ีมลูคา่ท่ีสหรัฐนําเข้าสินค้าทัง้หมดจาก
จีน 

ขณะท่ีจีนอาจจะตอบโต้ได้จํากดัไมเ่กิน 1.3 แสนล้านเหรียญ เทา่กบัท่ีจีนนําเข้าสินค้าจากสหรัฐ  
ทัง้นีจี้นได้ขึน้ภาษีนําเข้าจากสหรัฐรอบแรก 3.4 หม่ืนล้านเหรียญฯ และรอบ 2 อีก 1.6 หม่ืนล้าน
เหรียญฯในอตัราที่เทา่กนั  และรอบท่ี 3 วงเงิน 6 หม่ืนล้านเหรียญ อตัรา 5-25% (ปัจจบุนัรอดทูา่ที
สหรัฐ)  รายละเอียดดงัตาราง 

 

 
 
 
 
 
 
 

 
ทีม่า : USTR , ASPS รวบรวม 

ผลกระทบตอ่สงครามการค้าตอ่โลก ในระยะสัน้เร่ิมเหน็ผลแล้วฝ่ังสหรัฐ อาทิ ภาครัฐออกมาตรการ
ช่วยเหลอืเกษตรกร 1.2 หม่ืนล้านเหรียญฯ เพ่ือช่วยเหลอืเกษตรกรผู้ผลิตถัว่เหลอืง หลงัจากราคา
ตกต่ํา ขณะท่ีในฝ่ังจีน ผู้ผลิตรถยนต์  BMW, Tesla ได้ปรับขึน้ราคาสินค้าจากต้นทนุท่ีสงูขึน้ 

และเช่ือวา่เอเซยีจะได้รับผลกระทบตอ่สงครามการค้าสหรัฐ-จีน เน่ืองจากสหรัฐฯมีแนวโน้มนําเข้า
สินค้าจากจีนลดลง    ขณะท่ีจีนมีการค้าขายกบัตลาดเอเซียสงูสดุราว 48.5% ของการค้าขาย
ทัง้หมด 
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กระทบต่อไทย ในลําดบัถดัมาเพราะคูค้่าหลกัของไทย คือ จีนซึง่มีสดัสว่นสงูสดุ 18% ของการค้า
ของไทยทัง้หมด รองลงมา ญ่ีปุ่ น 11.5% และ สหรัฐ 9.7% ซึง่ลา่สดุ ยอดสง่ออกไทยไปตลาดสหรัฐ 
และจีนใน เดือน ก.ค. เร่ิมหดตวัลง กลา่วคือ  

ตลาดสง่อออกไทยไปสหรัฐ ในเดือน ก.ค. หดตวั  1.9%  ครัง้แรกในรอบ 1 ปี 9 เดือน  สินค้าสง่ออก
ท่ีหดตวัหลกัๆ คือ  สินค้าเกษตร อาทิ  กุ้งและอาหารทะเล เน่ืองจากผลผลิตท่ีน้อยลง, โทรทศัน์และ
เคร่ืองใช้ไฟฟ้า เน่ืองจากพฤติกรรมผู้บริโภคที่เปลีย่นแปลง และสินค้าท่ีถกูสหรัฐขึน้ภาษีนําเข้า 
(Safe Guard)  5 ชนิด หดตวัแรง อาทิ แผงโซลาร์เซลล์หดตวั 72%, เคร่ืองซกัผ้าหดตวั 22%, เหลก็
หดตวั 4.6% เป็นต้น 

เช่นเดียวกบัตลาดจีน  ขยายตวัในอตัราท่ีชะลอลง เหลือ 3.5%  จาก 14.7% และ 11.79% ในเดือน 
พ.ค.และ มิ.ย. ตามลําดบั สินค้าสง่ออกท่ีหดตวัเป็นครัง้แรก  คือ ยานยนต์และสว่นประกอบ ,
แผงวงจรไฟฟ้า, นํา้มนัสําเร็จรูป และรถจกัรยานยนต์  เป็นต้น  ตรงข้ามสินค้าสง่ออกท่ียงัขยายตวั
ตอ่เน่ือง  คือ เคมีภณัฑ์,  เมด็พลาสติก,  ผลิตภณัฑ์ยาง  แตโ่ดยรวมสง่ออกเฉลี่ย 7M61 ยงัโต 
10.6%  

โดยสรุปเช่ือวา่ หากการกีดกนัการค้าสหรัฐ-จีนยงัขยายมาสูร่อบท่ี 3 เช่ือวา่จะกระทบตอ่การค้า
โลกและน่าจะกระทบชดัเจนในช่วง 4Q61 ถงึ 2562   

 

คง GDP Growth ปี 2561-62 ขยายตัว 4.4%  

GDP Growth 1H61 ขยายตวัดีกวา่ท่ีคาดเฉล่ีย 4.7%  โดยปัจจยัขบัเคลื่อนหลกัในช่วง 2H61 คาด
วา่ยงัมาจากการบริโภคครัวเรือนท่ียงัมีแรงหนนุจากมาตรการภาครัฐ และการลงทนุเอกชนที่ฟืน้
ตวัตอ่เน่ือง  อย่างไรก็ตามมีปัจจยัเสี่ยงท่ีฉดุรัง้มาจากปัจจยัตา่งประเทศ คือ ผลกระทบจาก
สงครามการค้าสหรัฐ – จีน ซึง่จะกระทบตอ่การสง่ออกของไทย  

ทําให้โดยรวม ASPS ยงัคงคาดการณ์ GDP Growth ปี 2561-2562 ท่ี 4.4% ตามเดิม (ใกล้เคียง
กบั Consensus) แตก่ารเติบโตอาจจะยงัต่ํากวา่เม่ือเทียบกบัประเทศในแถบเอเซีย    

สมมตฐิานประกอบ GDP Growth 

 
ทีม่า: ฝ่ายวิจยั ASPS คาดการณ์  

 

 

2559 2560 2561F 2562F

GDP (CVM) 3.3% 3.9% 4.4% 4.4%

การบรโิภคครัวเรือน (C) 3.0% 3.2% 3.6% 3.2%

การลงทุนรวม (I) 2.8% 0.9% 2.8% 3.4%

      ภาคเอกชน 0.5% 1.7% 3.0% 3.3%

      ภาครัฐ 9.5% -1.2% 3.4% 3.5%

การบรโิภคภาครัฐ(G) 2.2% 0.5% 2% 2.4%

การส่งออกX (ดอลลาร์) 0.5% 10.0% 8% 2.5%

การนําเขา้ M (ดอลลาร์) -3.6% 14.7% 11% 5.0%

ส่วนต่าง (X-M) 4.1% -4.7% -3.0% -2.5%

การส่งออกX (บาท) 0.1% 5.6% 4.5% 3.6%

การนําเขา้ M (บาท) -5.1% 8.7% 7.5% 4.7%

ส่วนต่าง (X-M) 5% -3% -3.0% -2.7%

อัตราแลกเปลี่ยน (บาท/ดอลลาร์) 35 34 33 33

ราคานํ้ามันดบิ (เหรียญ/บาร์เรล) 45 55 65 70

อัตราเงนิเฟ้อส ิน้ปี 0.20% 0.67% 2.01% 2.1%

อัตราดอกเบ้ียนโยบาย 1.5% 1.5% 1.75% 2.25%
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Consensus คาดการณ์ GDP Growth ปี 2561-2562F  

 
ทีม่า: ASPS รวบรวม, ส้ินสดุ 20 พ.ค. 2561 

 

 

ไทยไม่น่าจะหลีกเลี่ยงวัฎจักรดอกเบ้ียขาขึ้นได้ 

วฎัจกัรดอกเบีย้ขาขึน้ของโลกชดัเจนมากขึน้ เหน็ได้จากกลุม่ประเทศพฒันาแล้วยงัเดินหน้าขึน้
อตัราดอกเบีย้นโยบาย   นําโดยสหรัฐท่ีนําร่องขึน้ไปก่อนตัง้แตป่ลายปี 2558 จนถึงสิน้ปี 2560 ขึน้
ดอกเบีย้รวมทัง้หมด 5 ครัง้ๆ ละ  0.25% และในปี 2561 นีข้ึน้ไปแล้ว 2 ครัง้เม่ือเดือน มี.ค. และ มิ.ย.  
และช่วงท่ีเหลอืของปีคาดจะขึน้อีก 2 ครัง้ จากการประชมุท่ีเหลอือีก 3 ครัง้ (ขึน้ครัง้ถดัไปคือ รอบ 
ก.ย.)   ขณะท่ีปี 2562 และ 2563  มีแผนจะขึน้ดอกเบีย้ฯราว 3 ครัง้ และ 2 ครัง้ ตามลําดบั  โดยรวม
ทําให้ให้อตัราดอกเบีย้ ณ สิน้ปี  2561 - 2563  อยู่ท่ีราว 2.5%, 3.25% และ 3.75% ตามลําดบั เทียบ
กบัเงินเฟ้อลา่สดุเดือน ก.ค. ขยายตวั 2.9%  และเป้าเงินเฟ้อระยะยาวอยู่ท่ี 2%  

ตามมาด้วยองักฤษ ท่ีได้ขึน้อตัราดอกเบีย้ครัง้แรกของปีนี ้0.25% เป็น 0.75% นบัเป็นการขึน้ครัง้ท่ี 2 
หลงัจากขึน้ครัง้แรกในรอบ 10 ปีเม่ือปลายปี 2560 เน่ืองจากเงินเฟ้อท่ีสงู 2.4% เม่ือเดือน มิ.ย. เป็น
ผลจาก Brexit 24 มิ.ย. 2559 ทําให้คา่เงินปอนด์ออ่นคา่ราว 14.03% สง่ผลให้ราคาสินค้านําเข้าใน
องักฤษปรับตวัสงูขึน้ ทัง้นี ้ตลาดคาดวา่องักฤษน่าจะขึน้อรัาดอกเบีย้ครัง้ตอ่ไปในปี 2562 

และยโุรปน่าจะเป็นรายตอ่ไปท่ีเร่ิมเดินหน้ากลบัมาใช้นโยบายการเงินตงึตวัในปี 2562 เน่ืองจากเงิน
เฟ้อ ลา่สดุอยู่ท่ี 2.1% ในเดือน ก.ค. เทียบกบัอตัราดอกเบีย้ 0% และ ในการประชมุเดือน มิ.ย. 
ธนาคารกลางยโุรป (ECB) ระบวุา่จะขยายระยะเวลา QE ตอ่อีก 3 เดือนตัง้แต ่ต.ค. - ธ.ค. 2561 แต่
ปรับลดวงเงินเหลอื 1.5 หม่ืนล้านยโูร/เดือน จากปัจจบุนัท่ีมีวงเงิน 3 หม่ืนล้านยโูร/เดือน และในสว่น
ของอตัราดอกเบีย้ คาดวา่ ECB น่าจะมีโอกาสขึน้อตัราดอกเบีย้ราวชว่ง 2Q62  

ขณะท่ีญ่ีปุ่ นคาดวา่น่าจะยงัใช้นโยบายการเงินผอ่นคลายตอ่ไปอีกระยะหนึง่ เพราะอตัราเงินเฟ้อมี
แนวโน้มชะลอตวั ลา่สดุเดือน มิ.ย. ขยายตวั 0.7% ชะลอจาก 1.5% ในเดือน ก.พ. รวมถึงรอบรับ
ผลกระทบท่ีอาจจะเกิดจากแผนการขึน้ Sales tax จาก 8% เป็น 10% ที่จะเกิดขึน้ในเดือน ต.ค. 
2562 ทัง้นี ้การประชมุธนาคารกลางญ่ีปุ่ น (BOJ) รอบลา่สดุยงัคงอตัราดอกเบีย้นโยบายท่ี -0.1% 
และคงวงเงิน QQE ท่ี 80 ล้านล้านเยนตอ่ปี แตไ่ด้ขยายกรอบการเคลื่อนไหวของอตัราดอกเบีย้ระระ
ยาวให้กว้างขึน้ จากเดิมท่ีกําหนดไว้ราว -0.1% ถึง 0.1% เป็น -0.2% ถึง 0.2%   
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นโยบายการเงนิฝ่ังประเทศพฒันาแล้ว 

 
ทีม่า: ASPS รวบรวม 

 

เช่นเดียวกบัประเทศในแถบเอเชีย ซึง่เดินหน้าใช้นโยบายการเงินในตงึตวัเกือบทกุประเทศตัง้แตต้่น
ปี  เร่ิมตัง้แตต้่นปี  ม.ค. 2561 มาเลเซียเป็นประเทศแรกในกลุม่ท่ีขึน้อตัราดอกเบีย้ครัง้แรกในรอบ 3 
ปี) 0.25% อยู่ท่ี  3.25% เพราะเศรษฐกิจขยายตวัและอตัราเงินเฟ้อสงู    

ตามมาด้วยฟิลิปปินส์ท่ีตัง้แตต้่นปีได้ขึน้อตัราดอกเบีย้ไป 3 ครัง้ ราว 1% (ขึน้ครัง้แรกในรอบ 4 ปี)  
เป็น 4.0% ไปเม่ือเดือน ส.ค.  เน่ืองจากอตัราเงินเฟ้อฟิลิปปินส์พุง่ขึน้อยู่ท่ี  5.7%yoy ในเดือน ก.ค. 
เกินเป้าหมายท่ีธนาคารกลางฟิลิปปินส์ (BSP) ตัง้ไว้ราว 3 1%   

เป็นไปในทิศทางเดียวกบัอินโดนีเซยีท่ีปรับขึน้อตัราดอกเบีย้นโยบาย 4 ครัง้ ราว 1.25% (ขึน้ครัง้แรก
ในรอบ 4 ปี) เป็น 5.25% ในเดือน มิ.ย. นบัเป็นประเทศท่ีขึน้ดอกเบีย้มากท่ีสดุในเอเชีย ผลจาก
คา่เงินรูเปียะของอินโดนีเซยีท่ีออ่นคา่ 9.86% ตัง้แตป่ลายเดือน ม.ค. 2561 เพราะ Fund flow ไหล
ออก ซึง่คา่เงินท่ีอ่อนคา่ทําให้ต้นทนุสินค้านําเข้าสงูขึน้ กดดนัให้เงินเฟ้อพุง่ขึน้ลา่สดุเดือน ก.ค. 
ขยายตวั 3.18%  อย่างไรก็ตามคาดวา่ในช่วงท่ีเหลือของปีประเทศกลุม่นีน่้าจะชะลอการขึน้  เพราะ
อตัราเงินเฟ้อเร่ิมชะลอตวัลงบ้างแล้ว  

ขณะท่ีอินเดีย ได้ขึน้อตัราดอกเบีย้นโยบายไปแล้ว 2 ครัง้ ราว 0.5% (ขึน้ครัง้แรกในรอบ 4 ปี) จาก
คา่เงินรูปีท่ีอ่อนคา่ 7.4%ytd สง่ผลให้ราคาสินค้านําเข้าปรับเพ่ิมขึน้ ทําให้อตัราเงินเฟ้อสงู โดยใน
เดือน ก.ค. ขยายตวั 4.17% สงูกวา่เป้าท่ีธนาคารกลางอินเดีย (RBI) ตัง้ไว้ท่ี 4%  
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นโยบายการเงนิฝ่ังประเทศกาํลังพฒันา 

ทีม่า: Bloomberg 

สว่นไทยเป็นยงัประเทศเดียวในกลุม่ TIP  ท่ียงัไมป่รับขึน้ดอกเบีย้นโยบาย  คือ คงดอกเบีย้ท่ี 1.5% 
ตัง้แต ่ เม.ย. 2558 อย่างไรก็ตามขึน้กบั อตัราเงินเฟ้อ ลา่สดุเดือน ก.ค. ขยายตวั1.46%yoy (ตัง้แต่
ต้นปีเฉลี่ย 1.04%yoy) โดยเช่ือวา่น่าจะเหน็เงินเฟ้อน่าจะเร่งตวัขึน้ในช่วงท่ี 2H61  โดยคาดเงินเฟ้อ
มีโอกาสแตะ 1.59% ใน ส.ค. และ 1.79%  ใน ก.ย. และ 2.01% ใน ธ.ค. ภายใต้สมมติฐานราคา
นํา้มนัดิบท่ีฝ่ายวิจยักําหนดไว้ท่ี 65 เหรียญฯ ตอ่บาร์เรล ในปี 2561 และ 70 เหรียญ ในปี 2562 
เหรียญฯ (ราคานํา้มนัดิบดไูบเฉลี่ยตัง้แตต้่นปี 69.02 เหรียญฯ) และคา่เงินบาทยงัอ่อนคา่ไปแตะ 33 
บาทสิน้ปีนี ้ 

จากแนวโน้มอตัราเงินเฟ้อดงักลา่วข้างต้น จงึน่าจะเป็นแรงกดดนัให้คณะกรรมการนโยบายการเงิน 
(กนง.) ต้องหนัมาใช้นโยบายการเงินท่ีเข้มงวดขึน้นบัจากปลายปีนี ้  ASPS  คาดวา่ปีนี ้กนง. น่าจะ
ขึน้อตัราดอกเบีย้นโยบาย 1 ครัง้และปีหน้าอีก 2 ครัง้ๆละ 0.25% สง่ผลให้อตัราดอกเบีย้นโยบาย ณ 
ปี 2561 และ 2562 อยู่ท่ีราว 1.75% และ 2.25% เทียบกบัอตัราเงินเฟ้อ ณ ปลายปี 2561 และ 2562  
ท่ีฝ่ายวิจยัคาดไว้ราว 2.01%yoy และ 2.1%yoy ตามลําดบั 

อย่างไรก็ตามเร่ิมเหน็สถาบนัการเงินในประเทศนําร่องขึน้อตัราดอกเบีย้ไปก่อนแล้ว เช่น SCB ได้
ขึน้อตัราดอกเบีย้สินเช่ือบ้าน 0.05% และขึน้ดอกเบีย้สินเช่ือรถยนต์ใหม ่ 0.5-1% (มีผล 15 ส.ค.) 
เช่นเดียวกบั TCAP ท่ีได้ปรับขึน้ดอกเบีย้รถยนต์ 0.2% จงึคาดวา่ไทยน่าจะไมส่ามารถพ้นจากวฎั
จกัรดอกเบีย้ขาขึน้ของโลกได้ 

อัตราเงนิเฟ้อ และอัตราดอกเบีย้นโยบาย ช่วงเดือน ต.ค. 2557 – ธ.ค. 2562 (คาดการณ์) 

 
ทีม่า: Bloomberg, ธปท., ASPS  
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เงนิเฟ้อ ดอกเบีย้นโยบาย
%

เงนิเฟ้อ 1.46%
ดอกเบีย้ 1.5%

สิน้ปี 61
เงนิเฟ้อ 2.01%
ดอกเบีย้ 1.75%

สิน้ปี 62
เงนิเฟ้อ 2.1%
ดอกเบีย้ 2.25%


