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เศรษฐกิจไทยกระเตื้องขึ้น แต่ต่ําสุดในภูมิภาค 
 แนวโน้มเศรษฐกิจไทยงวด 2Q58 ยังทรงตัวจากงวด 1Q58 โดยปัจจัย

ขับเคล่ือนยงัมาจากการใช้จา่ยและลงทนุภาครัฐ และภาคท่องเที่ยว ขณะที่ การ
ส่งออก  ยังชะลอตัว ตามเศรษฐกิจโลกทีฟ้ื่นตัวล่าชา้ เช่นเดียวกบั การบริโภค 
และ การลงทุนเอกชน ยังคงมีแนวโนม้ทรงกับลง   

 ASPS อยู่ระหว่างทบทวน GDP Growth ปี 2558 เพ่ือให้สอดคล้องกับวิธีการ
คํานวณใหม่แบบปริมาณดัชนลูีกโซ่ แต่อย่างไรกต็ามคาดวา่จะไมแ่ตกตา่งจาก
ประมาณการเดิม ภายใต้วิธีการการคาํนวณแบบปีฐานคงที ่ 2.5% มากนัก แม้เป็น
ระดับที่ต่าํกว่าค่าเฉลี่ยในตลาดที่ 3.5% อย่างไรกต็าม เชื่อว่าตลาดน่าจะปรบัลด 
GDP Growth ลงต่ํากว่า 3% สะท้อนจากล่าสุด ธปท. ได้ปรับลด GDP Growth 
ปีนี้จาก 3.8% (วิธีเดิม)  เหลือ 3.0% (วิธีใหม่)  โดยเป็นการปรับลดการส่งออกที่
ฟ้ืนตัวล่าชา้กว่าคาด บัน่ทอน  การบริโภค และ การลงทุนภาคเอกชน ขณะที่การ
ลงทุนและใช้จา่ยภาครัฐ และภาคท่องเทีย่ว ยังเป็นปจัจยัขบัเคล่ือนที่สําคญั    

 แนวโน้มเงนิเฟ้อที่ยังลดต่าํลงตามต้นทุนน้าํมันเชื้อเพลิง และให้สอดคล้องกับที่
นักวิเคราะห์ ASPS ได้ปรับลดสมมติฐานราคานํ้ามันลงจากเดิม 70 เหรียญฯ ต่อ
บาร์เรล เหลือ 63 เหรียญฯ ต่อบาร์เรล จึงปรับลดอัตราเงนิเฟ้อทัว่ไปปลายป ี
2558 เหลือ 0.5% ขณะที่ดอกเบี้ยนโยบายปัจจบุันอยู่ที่ 1.5% จึงคาดว่า  
คณะกรรมการนโยบายการเงนิ (กนง.) มีโอกาสจะดอกเบี้ยอีกครั้งราว 0.25% 
(จากการประชมุ กนง. ที่เหลืออีก 4 ครั้งในปีนี)้ เหลือ 1.25% ภายในสิ้นปีนี้ แม้
อาจกระตุ้นเศรษฐกิจได้ไม่มากนัก แตน่่าจะช่วยให้เงินบาทอ่อนคา่ และเพิ่ม
ความสามารถในการแขง่ขันในระยะส้ัน   

 

เงินเฟ้อและดอกเบีย้นโยบาย  
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ที่มา :  Bloomberg 

 
SET Index 1504.55 
มูลคาตลาด 14,144 พันลานบาท 
PER 20.1 เทา 
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 GDP Growth งวด 1Q58 ดีกว่า ASPS คาด 

การรายงานอัตราการเจริญเติบโตทางเศรษฐกิจไทย (GDP Growth) งวด1Q58 พบวาขยายตัว 3% yoy  
แมใกลเคียงกับ ตลาดคาด แตดีกวาท่ี ASPS คาดไวมาก (คาดเพียง 2.5%) แตหากพิจารณาจากไตรมาส
กอนหนาพบวา ขยายตัวในอัตราลดลงคือเหลอื  0.3% qoq  เทียบกบั  1.1% qoq  ในงวด  4Q47  ท้ังน้ี
ความแตกตางสวนหน่ึงนาจะเกิดจากการ การปรับวิธีการคํานวน GDP ใหมโดยเปลี่ยนจากเดิม คํานวณ
แบบปฐานคงท่ี (Fixed-Weight volume measure) มาเปนแบบวิธีดัชนีลูกโซ (Chain Volume Measures 
หรือ CVM) ซึ่งเปนวิธีการที่ปรับปรุงใหเปนสากลมากขึ้น ท้ังน้ีหากพิจารณารายกลุมพบวา เกิดจาก 3 สวน
หลักคือ  การลงทุน และการบริโภคโดยรวม รายละเอียดดังน้ี  

 

 การใชจายของภาครัฐ ขยายตัว 2.5% yoy ดีขึ้นเม่ือเทียบกับขยายตัวเพียง 1.2%yoy ในงวด 
4Q57  ท้ังน้ีเกิดจากการเรงเบกิจายงบประจําสงูกวาปท่ีแลว 7.3% เชนเดียวกับการใชจาย
ภาคครัวเรือน ขยายตัว 2.4% กระเต้ืองจาก 2.1% ในงวด 4Q57 แตหากพิจารณาใน
รายละเอยีดพบวาขอมูลยังมีความขัดแยงกันกลาวคือ แมภาษีมูลคาเพ่ิมและการนําเขาสินคา
เพ่ือบริโภคที่ปรับตัวขึ้น แตยังสวนทางกับการบริโภคสินคาคงทนท่ียังชะลอตัว สะทอนจาก
ปริมาณการจําหนายรถยนตน่ังท่ียงัหดตัวอยู และดัชนีความเช่ือม่ันผูบริโภคที่อยูในระดับตํ่า
ตอเน่ืองเปนเดือนท่ี4  ซึง่อาจเกิดจากความสามารถในการบริโภคของครัวเรือนลดลงจากรายได
ท่ีลดลงของเกษตรกรและภาระหน้ีสินท่ีอยูในระดับสงู   

 การลงทุนโดยรวม  ขยายตัว  3.6% yoy และเพ่ิมขึ้นในอัตราสูงถึง 7.2% เม่ือเทียบกับงวด 
4Q57 ถือเปนการขยายตัวสูงท่ีสุดในรอบ 7 ไตรมาส (เปนการขยายตัวตอเน่ือง 3 ไตรมาส)  ซึ่ง
เกิดจากการเรงการลงทุนของภาครัฐ ท่ีขยายตัวถึง 37.8% yoy สวนหน่ึงนาจะเกิดจากฐาน
งวด 1Q57 ตํ่า และจะขยายตัวในอัตราสูงถึง 85.9% จากงวด 4Q57 (แตเปนท่ีสังเกตวาการ
เบิกจายงบลงทุนงวด 1Q58 อยูท่ี 17.3% ยังตํ่ากวาเปาหมายท่ีต้ังไว 23%) แสดงวางบลงทุนรัฐ
ท่ีเกิดขึ้นมาดังกลาวเกิดจากการเรงเบิกจายงบเหลื่อมป การลงทุนเอกชน ขยายตัวท่ี 3.6% 
ชะลอตัวจากท่ีขยายตัว 4.1% งวด 4Q57 เปนผลจากการลงทุนในเคร่ืองมือเคร่ืองจักรขยายตัว 
4.1% โดยเฉพาะการลงทุนภาคกอสรางขยายตัว 1.8% สอดคลองกบัการขออนุญาตกอสราง, 
การขออนุญาตลงทุนท้ังจํานวนโครงการและมูลคาการลงทุนท่ีเพ่ิมมากขึ้น และความเชื่อม่ัน
ทางธุรกิจท่ีเพ่ิมขึน้จาก 48.8 ใน 4Q57 มาอยูท่ี 50.5 (ระดับสูงกวา 50 แสดงถึงการเร่ิมขยาย
การลงทุน)                                    

GDP Growth งวด 1Q58 ดีกว่า ASPS คาด 

 

ที่มา :  สภาพัฒนฯ 
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การเบิกจ่ายงบเหลื่อมปี 2547- 2557 
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ที่มา : สํานักงบประมาณ ณ 19 มิ.ย. 2558 

 

สวนการคาระหวางประเทศ ยังอยูในภาวะชะลอตัว ในงวด 1Q58 ทั้งนีห้ากพิจารณา
ทางดานมูลคาการสงออกปรับตัวลง 4.3% โดยเปนท้ังปริมาณสงออก และราคาซึง่ลดลง 2.6% 
และ 1.8%  ตามลําดับ และหากพิจารณาเปนรายสินคาพบวา สนิคาเกษตรหดตัว 15.2% และ
อุตสาหกรรมลดลง 2.5%  หลัก ๆ นาจะเกิดจากเศรษฐกิจประเทศคูคายังไมฟนตัวมากนัก ประกอบ
กับ คาเงินบาทท่ีแข็งคามากโดยต้ังแตตนป แขง็คามากท่ีสุดอยูที่ระดับ 32.35 บาทตอดอลลาร
สหรัฐฯ หรือราว 1.64% นับจากสิน้ป 2557 รวมถึงผลกระทบจากการถูกตัดสิทธิพิเศษการคา (GSP) 
ในการสงออกไปยุโรปในสินคาบางประเภทอาหารทะเลและกุง เปนตน อยางไรก็ตาม ตลาดสงออกท่ี
มีสัญญาณท่ีดีขึ้นคือ สหรัฐฯ, ออสเตรเลีย และCLMV แมอีกหลายตลาดยังหดตัวไดแก ยุโรป, ญี่ปุน, 
จีน และอาเซียน 9  เปนตน  

ขณะท่ีดานมูลคาการนําเขาพบวาลดลง 7.2% yoy จากมูลคานําเขานํ้ามันท่ีลดลง โดยพบวาราคา
สินคานําเขาลดลงในอัตราสูง 10.9% หักลางปริมาณการนําเขาโดยรวมท่ียังเพ่ิมขึ้นถึง 4% ตามมา
ดวยมูลคานําเขาหมวดสินคาท่ีวัตถุดิบและสินคาขึน้กลาง และหมวดสินคาทุน หดตัวลงเพราะ แมวา
ปริมาณนําเขาจะเพ่ิมขึ้น แตถกูหักลางจากราคานําเขาปรับตัวลง 16.6% และ 1.9% ตามลําดับ ท้ังน้ี
ยกเวนสินคาอปุโภคบริโภคที่ปรับตัวขึ้นท้ังปริมาณและราคา รวมถึงการนําเขาทองคําไมขึ้นรูป 
ปรับตัวขึ้นมากถึง 100.1%  โดยรวมดุลการคาใน 1Q58 ยังคงเกินดุล ถึง 7.4 พันลานดอลลาร ซึง่
นอยกวาปกอนหนาท่ีเกินดุล 211 ลานดอลลาร  แตหากพิจารณารายไดภาคการบริการ ในชวงงวด 
1Q58 พบวา มีผูเดินทางมาเท่ียวประเทศไทย  7.8 ลานคน เพ่ิมขึ้น 23.5% yoy (4Q57 ขยายตัว 7% 
yoy) ซึ่งหนุนใหรายไดภาคบริการในงวด 1Q58 เพ่ิมขึ้น 15.24%yoy โดยเฉพาะรายไดจากภาค
ทองเท่ียวขยายตัวถึง 21.1%yoy เทียบกบัท่ี 7.78%yoy งวด 1Q57 ดีขึ้นตามลําดับ หลังจากติดลบ
ตอเน่ืองในชวง 3 ไตรมาสแรกของป 57 สงผลใหดุลบัญชีเดินสะพัด งวด 1Q58 เกินดุล 8.2 พันลาน
ดอลลารสหรัฐ (เกินดุลมากกวาไตรมาส 4/57) 
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 แนวโน้มเศรษฐกิจไทยงวด 2Q58 ยังชะลอตัว 
คาดวาแนวโนมงวด 2Q58 เศรษฐกิจไทยนาจะทรงตัวเม่ือเทียบกับงวด 1Q58  หากพิจารณาดัชนีชี้นํา
เศรษฐกิจรายกลุมดังน้ี    

การบริโภคภาคครัวเรือน หากพิจารณาจากดัชนีความเช่ือม่ันผูบริโภค (CCI) ท่ีเปดเผยเดือน พ.ค. 
2558 พบวายังคงออนตัวลงมาที่ 75.6 จากเดือน เม.ย. ท่ีระดับ 76.6 ตํ่าสุดในรอบ 11 เดือน (หลังจาก
ความเช่ือม่ันผูบริโภคเพ่ิมขึ้นตอเน่ืองเปนเวลา 4 เดือน นับต้ังแตการทําปฏิวัติฯในชวงกลางป 2557)   
และสะทอนจากการใชจายบัตรเครดิต เดือน เม.ย. 2558 พบวา ยอดการใชบริการบัตรเครดิตของ
ธนาคารพาณิชยและผูใหบริการที่ไมใชสถาบันการเงิน เดือน เม.ย. ลดลง 9.63% อยูท่ีระดับ 1.28 แสน
ลาน (ลดลง 1.4 หม่ืนลานบาทจากเดือน มี.ค. ท่ีผานมา) โดยมาจากการใชบริการภายในประเทศไทยท่ี
ลดลงจากเดือนกอนหนาถึง 13.08% มาอยูท่ีระดับ 1.01 แสนลานบาท (ลดลงราว 1.5 หม่ืนลานบาทจาก
เดือน มี.ค.) ตรงกันขามกับการใชบัตรเครดิตในตางประเทศกลับเพ่ิมขึ้น 24.89% อยูท่ีระดับ 1.2 หม่ืน
ลานบาท ซึ่งอาจเปนผลของวันหยดุยาวในเดือนเม.ย.ทําใหประชาชนกลุมท่ีมีกําลังซือ้ไปเท่ียวยัง
ตางประเทศ และใชจายผานบริการบัตรเครดิต รวมถึงในเดือน เม.ย. ยอดคงคางสินเชื่อบัตรเครดิตอยูท่ี 
2.93 แสนลานบาท เพ่ิมขึ้น 0.21% mom ทําใหมองวาในระยะตอไปความสามารถในการใชจายของ
ประชาชนกลุมน้ีจะยังคงมีจํากัด ตามมาดวย ยอดจําหนายรถจกัรยานยนต  ในเดือนพ.ค.อยูท่ี 1.5 
แสนคัน ลดลง 3.7% จากระยะเดียวกันของป 2557 (yoy) และเพ่ิมขึ่น 41.13% จากเดือนกอนหนา 
หลังจากลดลงในเดือนเม.ย.ท่ีอาจเกิดจากการเรงบริโภคลวงหนาในชวงเดือนมีนาคม ท่ี 1.84 แสนคัน 
โดยการลดลงของยอดจําหนายรถยนตเปนการหดตัวอยางตอเน่ืองจากผลของการใชนโยบายรถคันแรก 
(ระดับสูงท่ีสุดนับต้ังแต มิ.ย. 2556 ซึ่งกอนหนาน้ี ยอดขาย  รถจักรยานยนตเพ่ิมขึ้นตอเน่ืองในชวง ธ.ค. 
57 – มี.ค 58 กอนจะปรับลงในเดือนเม.ย.) เชนเดียวกับ ยอดขายรวมรถยนตนั่ง  ลดลง 21.1% yoy มา
อยูท่ี 2.31 หม่ืนคัน (ลดลงตอเน่ืองนับต้ังแตหลังการใชนโยบายรถคันแรก ต้ังแตกลางป 2555 โดยจะมี
ปรับตัวขึ้นในชวงตนปบางในแตละป) และพบวายอดการเก็บภาษีมูลคาเพิ่ม (VAT) เดือน พ.ค. 
(56,531 ลานบาท) ลดลงจากเดือนกอน เม.ย. 7.1%mom (หดตัวตอเน่ืองเปนเดือนท่ี 2) และหดตัวลง 
3.8%yoy (หลังจากเดือน เม.ย. ขยายตัว)  หากพิจารณามูลคานําเขาเพ่ือบริโภคเดือน พ.ค. ลดลง 2.62% 
yoy จากท่ีปรับลงตอเน่ืองเปนเดือนท่ี 2 จึงเปนการสะทอนวาการจัดเก็บภาษีมูลคาเพ่ิมจากการนําเขา
สินคานาจะปรับตัวลงตามกัน    

 
ดัชนีความเชื่อมั่นผู้บริโภค การจัดเก็บภาษีมลูค่าเพ่ิม 

ดัชนีความเช่ือมั่นผูบริโภค
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ยอดขายรถยนต์และรถจักรยานยนต ์ ดัชนีราคาสินค้าเกษตร 
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ที่มา : สภาอตุสาหกรรมไทย ที่มา : สํานักงานเศรษฐกิจเกษตร 

  

ท้ังน้ีดัชนีชี้นําการบริโภคภาคครัวเรือนท่ียังไมฟนตัวอาจเปนผลกระทบจากภัยแลงและราคาสินคาเกษตร
ท่ีอยูในระดับตํ่าทําใหรายไดของเกษตรกรลดลง (สอดคลองกับดัชนีราคาสินคาเกษตรท่ีเกษตรกรขายได 
ณ ไรนา เดือน พ.ค. อยูท่ีระดับ 133.1 (ตํ่ากวาปกอนหนา  5.1%) ปรับขึ้นเล็กนอยจากเดือน เม.ย. ท่ี 
ระดับ 131.47 ซึง่ตํ่าสุดในรอบ 6 ป นับต้ังแต พ.ย. 2552) กดดันใหความสามารถในการบริโภคของ
เกษตรกร ซึ่งเปนประชากรกลุมใหญของประเทศลดลงตาม นอกจากน้ีแลวจากการรายงานผลสํารวจ
สภาวะและแนวโนมสินเชื่อของ ธปท. พบวา ตัวเลขความตองการขอสินเชื่อภาคครัวเรือนลดลง 
โดยเฉพาะสินเชือ่เชาซื้อรถยนต และเพ่ือการบริโภคอื่นๆ (สอดคลองกับยอดขายรถยนต) ขณะท่ีสถาบนั
การเงินยังมีความเขมงวดในการอนุมัติสินเชื่อกลุมบตัรเครดิตและรถยนตเพ่ิมมากขึ้น  อาจกลาวไดวา
โดยรวมแลวการบริโภคภาคครวัเรือนยังไมปรบัตัวดีขึ้นจากอปุสรรคแรงกดดันความสามารถใน
การบริโภคที่ยังมีอยูทั้งรายไดทลีดลงและ ภาระหนี้สินที่ยังคงมีอยูของภาครัวเรือน รวมถึงความ
เช่ือม่ันตอสภาวะเศรษฐกิจปจจบุัน 

 การลงทุนภาคเอกชน   พบวายังมีสัญญาณดีและไมดีสลับกัน โดยเฉพาะในเดือน พ.ค.
พบวา  ดัชนีผลผลิตอุตสาหกรรม   ลดลงมาท่ี 147.89  ซึง่นับวาตํ่าสุดต้ังแต ธ.ค. 2554 ซึ่ง
เปนภาวะนํ้าทวมคร้ังใหญในกทม. เทียบกบัท่ีปรับตัวขึ้นตอเน่ือง 5 เดือนกอนหนา  ท้ังน้ีผลผลิต
เพ่ือการสงออกท่ีลดลงไดแก กลุมอิเล็กทรอนิกสลดลง 19.21%yoy, ไฟฟา ลดลง 21.42%yoy 
สะทอนไดจากอัตราการใชกําลังการผลิตลดลงมาอยูท่ี 53.99%  ลดลง 4.29% yoy  และ ลดลง 
15.10% mom  (จากท่ีเคยฟนตัวเล็กนอยจากเดือนกอนหนา)   ตามมาดวย ยอดขายรถยนต
เพื่อการพาณิชย  ท่ี 3 หม่ืนคัน ลดลง 27.3% yoy   หลังจากท่ีเร่ิมฟนตัวจากชวงปลายป 2557    
และ ภาคการกอสรางยังชะลอตัว  พิจารณาดัชนีราคาวัสดุกอสราง เดือนเม.ย. ท่ี 121.8  
ลดลง 4.32% yoy และถือวาลดลงตอเน่ืองต้ังแต 1Q57  ตรงกันขามกับปริมาณขายปนูซีเมนต 
(ตัน)  และเม็ดปนู (ตัน) เพ่ิมขึ้น 7.97% yoy  และ 117.54% yoy (เพ่ิมขึ้นมากจากฐานท่ีตํ่าในป
ท่ีผานมา) และ เชนเดียวกับปริมาณขายเหล็กเสนกลม เพ่ิมขึ้น 35.43% yoy    สวนทางกับ
ซีเมนตผสมท่ีลดลง 14.75% yoy (ปรับตัวผันผวนเร่ือยมา) และเหล็กขอออยท่ีปริมาณขาย
ลดลง 5.68%yoy       

และหากพิจารณาดัชนีความเช่ือม่ันภาคการผลิต เดือน พ.ค.อยูท่ี 85.4  เพ่ิมขึ้น 0.35 % yoy แตเปน
การเพ่ิมขึ้นในอัตราชะลอตัว ตอเน่ืองเปนเดือนท่ี 5 นับต้ังแต ม.ค.ท่ีผานมา แตอยางไรก็ตาม หาก
พิจารณาระดับความเช่ือม่ันภาคการผลิตลวงหนา 3 เดือน พบวามีความเช่ือม่ันม่ีอยูในระดับท่ีดีเม่ือ
เทียบจากตนป โดยคาดหวังวาภาครัฐจะมีการเร่ิงเบิกจายงบประมาณ กอนปดงบประมาณป 2558 
(ก.ย. 2558) และนาจะเกิดจากคาเงินบาทท่ีมีแนวโนมออนคา หลังจากท่ีออนคา 4% ในชวงปลาย
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เดือน มี.ค. จนถงึเดือน มิ.ย.  ซึง่นาจะเอือ้ตอ การสงออก เชนเดียวกบั จํานวนโรงงานท่ีไดรับอนุญาต
ใหประกอบกิจการเดือน พ.ค. เพ่ิมจากเดือน เมษายนมาอยูท่ี 373 โรงงานแมวาเงินลงทุน จะนอยลง
คือ 1.9 หม่ืนลานบาทแตในชวงเดือน เม.ย. มีการยืน่ขออนุมัติเงินลงทุนรวม 6.8 หม่ืนลานบาท หรือ 
เพ่ิมขึ้น 52% yoy ซึ่งเม็ดเงินท่ีเพ่ิมขึ้นนับวา สูงกวาเงินลงทุนรวม ในชวง 3 เดือนแรกของปน้ีท่ีมี
รวมกันเพียง 5.96 หม่ืนลานบาท (หรือกลาวไดวา 2 เดือนของไตรมาส 2 มีการยื่นขออนุมัติเงินลงทุน
ถึง 8.7 หม่ืนลานบาท มากกวาไตรมาส 1 ท้ังไตรมาสถึง 46%) ซึ่งหากโครงการเหลาน้ีมีการลงทุน
ตามท่ีขออนุญาตไว นาจะชวยใหการลงทุนฟนตัวขึ้น ท้ังน้ีนโยบายเรงการใหผูประกอบการท่ีขอ
อนุญาตการประกอบการ รง.4 (โดยการลดเวลาในการยื่นขออนุญาตจากเดิม 90 วัน เปน 30 วัน 
และจะตองลงทุนภายใน 1 ปหลงัจากไดรับอนุญาต   

ดัชนีความเชื่อมั่นภาคการผลิต จํานวนโรงงานและเงินลงทุน 
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ดัชนีความเช่ือม่ันภาคการผลิต

ดัชนีความเช่ือม่ันภาคการผลิตลวงหนา 3 เดือน
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ที่มา : สภาอตุสาหกรรมฯ ที่มา : กรมอุตสาหกรรมฯ 
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ที่มา : สภาอตุสาหกรรมฯ ที่มา สํานักเศรษฐกจิอตุสาหกรรม 

 

นอกจากน้ีคาดวา ความตองการสนิเชื่อสําหรับภาคธุรกิจ 2Q58 ยังคงเพ่ิมขึ้นจากการกูยืมเพ่ือใชเปน
เงินทุนหมุน (ท้ังธุรกิจขนาดใหญและ SME) เชนเดียวกับท่ีงวด 1Q58 โดยสถาบันการเงินยัง
ระมัดระวัง และเขมงวดในการอนมัุติสินเชื่อ แม กนง. ไดลดดอกเบีย้นโยบายลง 2 คร้ังรวม 0.5% 
เหลือ 1.5% แลวก็ตาม เชื่อวา  ความตองการสินเชือ่เพ่ือการลงทุน จะขึ้นกบั การเรงผลักดันโครงการ
ลงทุนสาธารณูปโภคขั้นพ้ืนฐานท่ีมีการโปยขาวตลอดชวงท่ีผานมา   

 การลงทุนภาครฐั    ปงบประมาณ 2558 ซึง่เร่ิมต้ังแตวันท่ี 1 ต.ค. 2557 จนถึงวันท่ี 19 มิ.ย. 
2558 หรือผานแลว  ราวเกือบ 8 เดือน พบวา งบลงทุนเบิกจายไปแลวท้ังสิน้ 2.05 แสนลาน
บาท หรือราว 45.61% ของงบลงทุนรวม 4.49 แสนลานบาทถือวายังตํ่ากวาเปาหมาย แต
อยางไรก็ตามสวนท่ียังมิไดเบิกจายไดมีการทําสัญญาการจางงานกบัภาคเอกชน และ เกิด
ภาระผูพันแลว 7.67 หม่ืนลานบาท   
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สวนงบรายจายประจําในชวง 8M58 มีการเบิกจายแลว 1.61 ลานลานบาท  คิดเปน 75.61% ของ
งบประจําท้ังหมด 2.125 ลานลานบาท  ท้ังน้ีงบประมาณท่ียังมิไดเบกิจายอกี 5.18 แสนลานบาท 
พบวามีความคืบหนา หรือ มีภาระผูกพันทําสัญญากับภาคเอกชนแลว 1.61 หม่ืนลานบาท  ดังน้ัน
หากรวมงบท้ังสองสวน  พบวามีการเบิกงบประมานรวมท้ังสิ้น 1.81 ลานลานบาทคิดเปน 70.37% 
จากงบท้ังหมด 2.575 ลานลานบาท สวนงบเหลืออกี 29.63% คิดเปน 7.62 แสนลานบาท พบวาได
มีความคืบหนา โดยมีภาระผูกพันแลว 1.02 แสนลานบาท ท้ังน้ียงัมิไดรวมงบเหลื่อมท่ีคงคางจาก ป 
2548-2557 ซึ่งสามารถยังมียอดคงคางสามารถเบิกจายไดอีก 1.8 แสนลาน (มีหน้ีผูกพันแลว 7 
หม่ืนลาน) คิดเปน 51.31% ของงบเหลือ่มรวมท้ังหมด 3.51 แสนลานบาท   
งบประมาณจ่ายจริง เทยีบกบังบประมาณที่ตัง้ไว้ งบประมาณรายรบั และ รายจ่าย 
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ลานลานบาท รายไดการคลัง รายจายคลัง ดุลการคลัง

* ป 2558 นับต้ังแต ต.ค. 57- พ.ค.58  
ที่มา : สํานักงบประมาณ 
หมายเหต ุ :  งบลงทุน ยังไมรวมงบเหลือมป 2548-2557 รวม 3.51แสน
ลานบาท 

ที่มา : กรมอุตสาหกรรมฯ 

 
การเบิกจ่ายงบประมาณประจํา และ งบลงทนุ 

 

งบลงทนุรัฐ % GDP vs งบลงทุนเอกชน % GDP 
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ที่มา :สํานักงบประมาณ ที่มา : สภาพัฒนฯ 

 

 การคาระหวางประเทศ   พบ ยอดสงออกในรูปแบบดอลลาร เดือน พ.ค. 58  ลดลง 5.0% 
yoy และแมจะเพ่ิมขึ้น 9.04%mom ซึ่งเปนการหดตัวตอเน่ืองเปนเดือนท่ี 5 และชวง 5เดือนแรก
ของปน้ี ยอดสงออกหดตัว 4.2% yoy โดยตลาดสงออกท่ียงัลดลงคือกลุม อาเซียน (9) หดตัวถึง 
7.17% ตลาดญีปุ่นและยุโรปท่ีหดตัวราว 4.14% และ 13.7% ตามลําดับ ยกเวนตลาดสหรัฐฯ 
ในเดือน พ.ค. ยังคงฟนตัว โดยเพ่ิมขึ้น  0.4% yoy (ขยายตัวตอเน่ืองเปนปท่ี 9)   และ หาก
พิจารณารายสินคาพบวาภาคเกษตรยังหดตัวตอเน่ือง จากราคาสินคาเกษตรโลกท่ีลดลงอยาง
ตอเน่ือง โดยเฉพาะยางพาราและสินคาประมง ท่ีมูลคาการสงออกหดตัวถึง -14.4%และ 
17.78% (สัดสวน 2.82 ของการสงออก) จากราคายางพาราในตลาดโลกท่ีปรับตัวลง แมวา มัน
สําปะหลังและขาว จะปรับตัวดีขึน้ 72.5% และ 1.9% ตามลําดับ จากความตองการมัน
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สําปะหลังของจีนท่ีเพ่ิมมากขึ้น และ สินคาอุตสาหกรรมเกษตรพบวาสงออก (คิดเปนสัดสวน 
7.71% ของการสงออก) กระเต้ืองหดตัว 11.77% yoy  ไดแก ผลิตภัณฑยาง เพ่ิมขึน้ 0.81% 
(เม.ย. ขยายตัวถึง 4.31%) เทียบกับหดตัว -8.97% yoy ในเดือน มี.ค (ความตองการจากจีน
กลับมาเพ่ิมขึ้น)  และสินคาอุตสาหกรรม พบวาหดตัวตอเน่ืองเปนเดือนท่ี 4 ท่ี  4.48% (คิดเปน 
77.49% ของการสงออก) โดยมีสินคาหลัก ๆ คือ รถยนต, คอมพิวเตอรและสวนประกอบ และ
อัญมณีเคร่ืองประดับ (รวมคิดเปน 22.69%ของการสงออก) เพ่ิมขึ้น 0.6%, 0.6% และ 7.33% 
อยางไรก็ตามราคานํ้ามันดิบในตลาดโลกท่ียังทรงตัว ยังคงกดดันการสงออกสินคาหมวดแร 
และเชื่อเพลงิใหปรับตัวลดลง 20.64% โดยมูลคาสงออกของนํ้ามันดิบและนํ้ามันสําเร็จรูป
ปรับตัวลงถึง 88.38% และ 14.64% ตามลําดับ 

ท้ังน้ี หากตัดมูลคาการสงออกหักนํ้ามันและทองคําออก พบวาการสงออกปรับตัวลง 3.1% 
หลังจากเดือนกอนหนาท่ีทรงตัว หรือขยาตัวเลก็นอยท่ี 0.1% yoy   สะทอนใหเห็นวาการ
สงออกท่ียงัชะลอตัว อยางไรก็ตามพบวา สัดสวนการสงออกไปยงัตลาด หลักของไทยอยาง 
สหรัฐฯ จีน ญี่ปุน ยโุรป มีแนวโนมท่ีดีขึ้นกวาในชวง 3ป ท่ีผานมา ดังน้ันหากประเทศคูคา
เหลาน้ีมีแนวโนมฟนตัว คาดวาจะสงผลดีตอการสงออกของไทย และการท่ีเงินบาทมีแนวโนม
ออนคา นอกจากปญหาเศรษฐกจิในประเทศแลว การใชนโยบายการเงินแบบผอนคลายโดย
การปรับลดอัตราดอกเบ้ียลงถงึ 2 คร้ังในปน้ี อาจชวยกระตุนการสงออกและความสามารถใน
การแขงขันกบัประเทศคูแขงได แมในระยะสั้นเทาน้ัน    

แตอยางไรก็ตามปจจัยท่ีอาจสงผลทางลบตอการสงออกอยางประเทศคูคาท่ีคาเงินออนคาลง 
(ยุโรป และ ญีปุ่น) จากการใชนโยบายการเงินแบบผอนคลาย อาจทําใหมูลคาการนําเขาของ
ประเทศเหลาน้ันจากไทยลดลง รวมถึงเศรษฐกิจจีนท่ีเปนตลาดคูคาสําคัญยังคงชะลอตัวอยู
สงผลไปสูเศรษฐกิจแถบเอเชียท่ีมีตลาดสงออกหลกัไปยังจีนเชนเดียวกันไทยชะลอตัวตามไป
ดวย   

สวนทางดานการนําเขาเดือน พ.ค. ในรูปแบบดอลลาร ยังลดลง 20% และตลอด 5M58  หดตัว 
9.4% yoy โดยมูลคาการนําเขาสินคาลดลงแทบทุกกลุมสินคา นําโดยกลุมเชือ้เพลงหดตัว 49.37%  
สินคาวัตถุดิบและกึ่งสําเร็จรูปลดลง 14.54%, อปุโภคบริโภค ลดลง 2.62%  และสนิคาทุนท่ีหดตัว  
7.99% yoy รวมถึงกลุมยานพาหนะท่ีกลับมาหดตัวท่ี 8.01% ซึ่งอาจเปนผลจากการนําเขาเคร่ืองบิน
และเรือท่ีเพ่ิมขึ้นมาก 372.98% และ 286.4% ตามลําดับ   โดยรวมทําใหดุลการคา  เดือน พ.ค. 
เกินดุล 2.416 พันลานดอลลารสหรัฐ  และทําให 5 เดือนดุลการคาเกินดุล 3.322 พันลานดอลลาร 
มากกวาชวงเดียวกันของปกอนท่ีขาดดุล 1.63พันลานดอลลาร 

แตหากรวมภาคบริการ และทองเท่ียว พบวาดุลบัญชีเดินสะพัด งวด 1Q58 เกินดุล 8.2 พันลาน
ดอลลารสหรัฐ (เกินดุลมากกวาไตรมาส 4/57) แมวาในเดือน เม.ย. บญัชีเดินสะพัดจะเกินดุลนอยลง
อยูท่ี 1.1 เหรียญสหรัฐจากเดือนกอนหนาแตยังถือวาเปนการเกินดุลตอเน่ือง เปนผลจากการเกินดุล
ของดุลการคาท่ีลดลง และการขาดดุลในดุลบริการ (รายไดปฐมภูมิและรายไดทุติยภูมิ)  และจาก
ขอมูลตัวเลขนักทองเท่ียวเดือนเม.ย. ท่ีเพ่ิมขึ้น 18.3% yoy แมวาจะเพ่ิมขึ้นในอัตราท่ีลดลงจากเดือน 
มี.ค. และ ก.พ. ท่ีขยายตัวถึง 25.5% และ 29.6%yoy ยังคงสะทอนการฟนตัวของภาคการทองเท่ียว
อยู คาดวาภายใตสถานการณการเมืองท่ียงัสงบ และการยกเลิกกฏอัยการศึก จะชวยสงผลใหภาค
การทองเท่ียวขยายตัวมากขึ้น  

 
 



 

Investment Strategy / 2 กรกฎาคม 2558                                                                  9 
 

 

Research Department

ดุลการค้า และบัญชีเดินสะพัด   
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ลานดอลลารสหรัฐ

 
ที่มา : ธนาคารแหงประเทศไทย 

 

 ยังคง GDP Growth ปี 2558 2.5% ภายใต้การคํานวนแบบเดิม  
แม   GDP Growth ในงวด 1Q58 ดีกวา ASPS คาด แมเกิดจากฐานการคํานวณท่ีแตกตางกันดังกลาวขางตนก็
ตาม   ASPS อยูระหวางทบทวน GDP Growth ป 2558 ใหม เพ่ือใหสอดคลองกับวิธีการคํานวณดัชนีลูกโซ 
โดยในเบื้องตน คาดวาจะไมแตกตางจากประมาณการเดิม ภายใตวิธีการการคํานวณแบบปฐานคงท่ี   2.5% 
มากนัก    ซึ่งถอืวาเปนระดับท่ีตํ่ากวาคาเฉล่ียในตลาดที่ 3.5% แตอยางไรก็ตามเชื่อวานักเศรษฐศาตรในตลาด
ฯ นาจะมีแนวโนมปรับประมาณการ GDP Growth ลงมาตํ่ากวา 3 % ในชวงท่ีเหลอืของปน้ี    

GDP Growth ป 2558 นาจะอยูท่ี 2.5% โดยตัวแปรหลักท่ีชวยขบัเคลื่อนเศรษฐกจินาจะมาจากการใช
จายลงทุนและบริโภคของภาครัฐ และภาคบริการโดยเฉพาะการทองเท่ียวท่ีเห็นไดวาจํานวนนักทองเท่ียว
ปรับตัวเพ่ิมขึ้นอยางตอเน่ืองเม่ือเทียบกับชวงเดียวกนัของปกอน หลงัจากยกเลิกกฏอัยการศึกและมีความ
สงบทางการเมืองมากขึ้น แตอยางไรก็ตามการสงออกยังเปนตัวกดดันการบริโภคและการลงทุน
ภาคเอกชนยังทรงตัวอยู แตอยางไรก็ตามเปนขอสังเกตวาตัวเลขการบริโภคและการลงทุนภาคเอกชนอาจ
ดูดีกวาปท่ีผานมา เน่ืองจากฐานท่ีตํ่าในชวงปท่ีแลว ซึ่งสามารถดูไดจากตารางดานลาง  

ท้ังน้ีการประมาณการยังคงอยูภายใตสมมติฐานคาเงินบาท   33 บาทตอเหรียญฯ  ใกลเคียงกบัป 2557   
ยกเวน  อัตราเงินเฟอท้ังป 2558 ปรับลดลงตํ่า 0.5%   หลงัจากปรับลดสมมติฐานราคานํ้ามันดิบโลก 
(ราคานํ้ามันดูไบ)  ลงจากเดิม 70 เหรียญฯตอบารเรล เหลอื 63 เหรียญฯ  ท้ังน้ี เงินเฟอ ลาสุดเดือน มิ.ย. 
ติดลบ 1.07 %yoy ซึ่งเปนการติดลบตอเน่ืองกันเปนเดือนท่ี 6 ทําใหต้ังแตตนป 2558 (ม.ค-มิ.ย.) อัตราเงนิ
เฟอติดลบแลว 0.81%yoy      

GDP Growth  รายกลุ่ม    
% YoY 1Q57 2Q57 3Q57 4Q57 2557 2558F 2559F

GDP Growth -0.5% 0.4% 0.6% 2.3% 0.7% 2.5% 3.5%
การบริโภค -1.9% 0.5% 1.8% 2.4% 0.7% 3.2% 4.1%
   ภาคเอกชน -3.0% 0.2% 2.2% 1.9% 0.3% 3.0% 3.5%
   ภาครัฐ 4.2% 2.1% 0.4% 5.5% 2.8% 4.5% 6.5%
การลงทุน -9.3% -6.9% 2.9% 3.2% -2.8% 4.3% 5.1%
   ภาคเอกชน -7.4% -7.0% 3.9% 4.1% -1.9% 4.0% 4.5%
   ภาครัฐ -16.6% -6.7% -0.8% -0.3% -6.1% 5.5% 7.3%
การสงออก -0.5% -0.6% -3.8% 4.9% 0.0% 1.0% 3.2%
   สินคา 0.8% 1.5% -1.4% 2.8% 0.9% 0.5% 3.1%
   บริการ -4.4% -7.8% -11.7% 11.4% -2.8% 3.0% 3.4%
การนําเขา -8.6% -9.0% -1.1% -0.3% -4.8% 2.0% 4.2%
   สินคา -12.0% -10.8% -1.6% -0.4% -6.3% 1.7% 4.0%
   บริการ 10.4% 1.2% 1.7% 0.3% 3.3% 3.5% 5.0%  
ที่มา : ฝายวิจยั ASPS 
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สมมติฐานในการทําประมาณการ 
%YoY 2557F 2558F 2559F

เงินเฟอท่ัวไป 2.40% 0.50% 0.15%
ราคานํ้ามันดูไบ (เหรียญฯ/บารเรล) 100 63 75
อัตราแลกเปล่ียน (บาท/เหรียญฯ) 33 33 33
อัตราดอกเบี้ยนโยบาย (% ตอป) 2.00% 1.25% 1.75%  

ที่มา : ฝายวิจยั ASPS 

 

 ธปท. ได้ปรับลด  GDP Growth ปีนี้ลงอีก และคาดว่ามีโอกาสลดดอกเบ้ีย
นโยบายอีก 0.25%  

ลาสุดน้ีทาง ธปท. ไดมีการประมาณการ GDP Growth โดยปรับการคํานวนใหมจากเดิมท่ีประมาณท่ี 
3.8% โดยใชวิธกีารคํานวนแบบเดิม สําหรับตัวเลขท่ีเปลี่ยนการคํานวนเปนแบบใหมโตท่ี 3.0% ในป 2558 
และขยายตัว 4.1%yoy ในป 2559 ถือเปนมุมมองการเติบโตทางเศรษฐกิจท่ีตํ่ากวาการคาดการณคร้ัง
กอน จากแรงกดดันของภาคการสงออกท่ียังชะลอตัวจากเศรษฐกิจโลกท่ียังไมฟนตัวชัดเจน (ธปท. ปรับ
ลดอัตราการขยายตัวเศรษฐกิจประเทศคูคาลง จาก 3.7% เปน 3.3%yoy) ธปท. มองวาปริมาณการ
สงออก-นําเขาสินคาและบริการจะขยายตัวเพียง 2.2%และ 2.7% ตามลําดับ แตมูลคาการสงออกจะหด
ตัวมากขึ้นท่ี -1.5% และมูลคาการนําเขาสินคาหดตัวถึง -2.4% ซึ่งการสงออกท่ีลดลงถือแรงกดดันการ
ลงทุนและความสามารถในการบริโภคของภาคเอกชนท่ีแมตัวเลขคาดการณของธปท. จะดีกวาปท่ีแลวคือ 
2.0 และ 2.7% โดยอาจเปนผลเน่ืองจากมีฐานท่ีตํ่าในปท่ีแลว ท้ังน้ีตัวหลักในการขับเคลื่อนเศรษฐกิจปน้ี
นาจะมาจากภาครัฐท่ีคาดวาการบริโภคและลงทุนจะขยายตัว 3.3% และ 16.3% yoy ตามลําดับ และการ
ขยายตัวของภาคการทองเท่ียวท่ีเร่ิมปรับตัวมากขึ้น  

นอกจากน้ี ทางธปท.ไดมีการปรับสมมติฐานใหม โดยปรับเพ่ิมราคานํ้ามันดิบดูไบขึ้น จาก 60 เปน 61.7 
ดอลลารสหรัฐฯตอบารเรล (ใกลเคียงกับ ASPS มองท่ีระดับ 63 เหรียญสหรัฐตอบารเรล) และปรับลด
ราคาสินคาโภคภัณฑท่ีมิใชนํ้ามันเชื่อเพลิงลงอกีจากหดตัว 6.9% yoy เปน 13.1% yoy รวมถึงอุปสงค
จากในและนอกประเทศยังคงหดัว ทําใหปรับลดอัตราเงินเฟอท่ัวไปเปนหดตัว 0.5% จากเดิมท่ีมองวาจะ
ขยายตัว 0.2% รวมถึงปรับลดเงินเฟอท่ัวไปจาก 1.2% เปน 1% yoy สอดคลองกับ ASPS ท่ีไดทําการปรับ
ลดอัตราเงินเฟอท่ัวไปอยูท่ีระดับไมเกิน 0.5% ท้ังน้ี ASPS มองวาอัตราเงินเฟอท่ีปรับตัวลงอาจสงผลให
ผลตอบแทนดอกเบ้ียนโยบายสุทธิยงัมีแนวโนมบวกเพ่ิมขึ้นเกิน 2% ทําใหมีโอกาสสงูท่ี กนง. อาจจะลด
ดอกเบีย้เพ่ิมเติมในการประชุมอกี 4 คร้ังในชวงท่ีเหลือของปน้ี โดยคาดวานาจะลดลงไดอีกราว 0.25% 
หลังจากท่ีลดลงไปแลว 2 คร้ัง 0.5% เหลือ 1.5% เม่ือเดือน มี.ค. ท่ีผานมา  โดยการประชุม กนง. คร้ัง
ถัดไปคือ 5 ส.ค. 2558 

 

 

 

ประมาณการ GDP Growth ของนกัเศรษฐศาสตร์ 
2558F
กอนหนา

2558F 
ลาสุด 2559F

ASP Research 3.5 2.5 3.5

ADB 3.6 3.6 4.1

Bank of America Merrill 3.7 3.3 3.7

Barclays 5 3.7 3.7

Citigroup 3.5 3.5 3.5

DBS 3.8 3.2 3.2

Goldman Sachs Group 3.4 2.9 3.9

HSBC 4 3.6 3.1

IMF 3.5 3.7 3.7

JPMorgan Chase 4.2 3.5 3.8

Kasikorn Bank 2.8 2.8 3.5

Siam Commercial Bank 3.5 3 n.a.

Standard Chartered 5.1 4.1 4.8

Tisco Securities 4.5 3.2 4

ธปท. 3.8 3 4.1

สศค. 3.9 3.7 n.a.

สศช. 3.5-4.5 3.0-4.0 n.a.

Median 3.8 3.5 4  
ที่มา : ธปท. 


