
 

Economic Outlook 
Research Department 

ขอ้มูลในเอกสารฉบบันี ้รวบรวมมาจากแหล่งขอ้มูลที่น่าเช่ือถือ อย่างไรก็ดี บริษัทหลกัทรัพย์ เอเซีย พลสั จํากดั ไม่สามารถทีจ่ะยืนยนัหรือรับรองความถูกตอ้งของขอ้มูลเหล่านีไ้ด ้ไม่ว่าประการใดๆ บทวิเคราะห์ในเอกสารนี ้จดัทําข้ึน
โดยอา้งอิงหลกัเกณฑ์ทางวิชาการเกี่ยวกบัหลกัการวิเคราะห์ และมิไดเ้ป็นการช้ีนํา หรือเสนอแนะใหซ้ื้อหรือขายหลกัทรัพย์ใดๆ การตดัสินใจซ้ือหรือขายหลกัทรัพย์ใดๆ ของผูอ่้าน ไม่ว่าจะเกิดจากการอ่านบทความในเอกสารนีห้รือไม่ก็
ตาม ลว้นเป็นผลจากการใชวิ้จารณญาณของผูอ่้าน โดยไม่มีส่วนเกี่ยวขอ้งหรือพนัธะผูกพนัใดๆ กบั บริษัทหลกัทรัพย์ เอเซีย พลสั จํากดั ไม่ว่ากรณีใด     "ASIA PLUS SECURITIES CO.,LTD. Broker#8. Research Protection @Copyright 2015" 

 
เศรษฐกิจปี 2560 ยังตอ้งพ่ึงรัฐกระตุ้น 

  วันพุธท่ี 22 กุมภาพันธ์ พ.ศ. 2560 

 
GDP Growth 4Q59 โตตามคาด ท้ังปี 2559 โต 3.2% และจะเร่งเป็น 3.5% ปี 2560 จากการ
ลงทุนภาครัฐ และหวังว่าจะดึงการลงทุนเอกชนผ่านมาตรการภาษี และ EEC ขณะท่ีเงินเฟ้อคาดเร่ง
ตัวข้ึน 1.98%  ซ่ึงน่าจะทําให้ กนง. ข้ึนดอกเบ้ียครึ่งหลังของปี 

SET Index 1,564.64  
มูลค่าตลาด (พันล้านบาท) 15,388.3 
Ex.PER ปี 2560 (เท่า) 15.7 

GDP Growth 4Q59 โตตามคาด ท้ังปีอยู่ท่ี 3.2%  

GDP Growth งวด 4Q59  ขยายตวัตามคาดที่  3%yoy แตช่ะลอจากงวด 3Q59 ท่ี 3.2%yoy  โดยมี
แรงหนนุจากการใช้จ่ายและลงทนุภาครัฐและการสง่ออกท่ีขยายตวัเป็นหลกั ตรงกนัข้ามการบริโภค
ครัวเรือนชะลอลง ผลกระทบการปราบปรามทวัร์ศนูย์เหรียญ  ทําให้ทัง้ปี 2559  GDP Growth ขยายตวั
ท่ี 3.2%yoy จาก 2.9% ในปี 2558 

ปี 2560 ดีข้ึนต่อเน่ือง หวังลงทุนภาครัฐจะดึงลงทุนเอกชน   

เศรษฐกิจไทยปี 2560 คาดวา่จะปรับตวัดีขึน้ตอ่เน่ืองจากปี 2559 โดยปัจจยัขบัเคลือ่นหลกั ยงัคงมา
จากการลงทนุและใช้จ่ายภาครัฐโดยเฉพาะการลงทนุโครงสร้างพืน้ฐานขนาดใหญ่ ท่ีเดินหน้า 15 จาก 
20 โครงการ  มลูคา่ 5.81 แสนล้านบาท และปี  2560 รัฐยงัเดินหน้าเปิดประมลูก่อสร้างสาธารณปูโภค
ใหม ่ 20 โครงการมลูคา่ราว 7.2 แสนล้านบาท  ควบคูก่บัสง่เสริมการลงทนุภาคเอกชนผ่านทางภาษี 
และ (EEC)   การบริโภคครัวเรือนคาดวา่จะขยายตวัแตไ่มม่ากนกั  และการสง่ออกคาดดีขึน้แม้ยงัมี
ความเส่ียงจากปัจจยัตา่งประเทศ   ทําให้ยงัคงคาดการณ์  GDP ปี  2560 ท่ี 3.5% ตามเดิม ใกล้เคียง
กบันกัวิเคราะห์ในตลาดคาดแตย่งัถือวา่เป็นระดบัต่ําสดุในภมิูภาค  

คาดเงินเฟ้อปี 2560 เร่งข้ึน  อาจทําให้ดอกเบ้ียข้ึนในช่วงครึ่งหลังปี 60   
เงินเฟ้อ เดือน ม.ค.59  ยงัเร่งขึน้ตอ่เน่ืองมาอยู่ท่ี  1.55%  โดย  ASPS  คาดเงินเฟ้อสิน้ปี 2560 อยู่ท่ี 
1.98% ภายใต้สมมติฐาน ราคานํา้มนัดิบปี 2560 ท่ี 55 เหรียญฯ เทียบกบัเฉล่ีย 45 เหรียญฯใน ปี 2559   
และกําหนดให้ปัจจยัอ่ืนๆ เพ่ิมขึน้ อาทิ หมวดสินค้าเกษตร เคร่ืองด่ืมไมมี่แอลกอฮอล์  ทําให้ดอกเบีย้
นโยบายสทุธิ (ดอกเบีย้นโยบาย – เงินเฟ้อ)แคบลง  น่าจะกดดนัให้ กนง. เร่ิมขยบัขึน้ดอกเบีย้ช่วง 2H60   

  

 

  
  
  
  
  
  
 

 

 

 

Real GDP Growth vs SET Index  
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GDP Growth 4Q59 ตามคาดแต่ชะลอจากงวดก่อนหน้า 

สํานกังานคณะกรรมการเศรษฐกิจและสงัคมแหง่ชาติ หรือ สภาพฒัน์ฯ  รายงาน GDP Growth งวด 
4Q59  ขยายตวัตามคาดที่   3%yoy แตช่ะลอจากงวด 3Q59  ท่ี 3.2%yoy  โดยการเติบโตในงวดนีมี้
แรงหนนุมาจากการใช้จ่ายและลงทนุภาครัฐและการสง่ออกเป็นหลกั  ขณะท่ีการลงทนุเอกชนและ
การบริโภคครัวเรือนชะลอตวั  รายละเอียดดงันี ้  

การใช้จ่ายของภาครัฐ(G) คิดสดัสว่นราว 16 % ของ GDP ขยายตวั 1.5%yoy จากท่ีหดตวั  5.2% 
ในงวด  3Q59  ทัง้นีเ้ป็นผลจาก รัฐเร่งเบิกจ่ายงบประมาณประจําปีในงวด 1Q60(ต.ค.-ธ.ค.59)  อยู่ท่ี 
32% สงูกวา่เป้าท่ีคาด 30% (มาจากรายจ่ายประจําเพ่ิม 6%yoy) 
การค้าระหว่างประเทศ การสง่ออก(X) ในรูปดอลลาร์ 4%yoy จาก 0.4%ในงวด 3Q59   หลงัจาก
การสง่ออกกลบับวก 2 เดือนติด  โดยเพ่ิมขึน้จากสินค้าสง่ออกหลกัๆในหมวด ยาง +15%yoy 
ชิน้สว่นและอปุกรณ์ยานยนต์ +14%  เคมีภณัฑ์ 9.4% ปิโตรเคมี  5%   และการนําเข้า (M) ในรูป
ดอลลาร์ ขยายตวั 7%yoy  จากติดลบ 1%ในงวด 3Q59  ซึง่เป็นผลจากภาคเอกชนเพิ่มการนําเข้า
สินค้าในหมวดวตัดิุบเพ่ิมขึน้  และการผลิตภาคอตุสาหกรรมเพ่ือสง่ออกมากขึน้  
การลงทุนรวม (I) คิดสดัสว่นราว  24 % ของ GDP ขยายตวั 1.8%yoy  จาก 1% ในงวด 3Q59  
โดยการลงทนุภาครัฐ สดัสว่นราว 6 % ของ GDP ขยายตวั  8.6%yoy จาก 5.8% ในงวด 3Q59  
ทัง้นีเ้ป็นผลของการก่อสร้างโครงการของรัฐวิสาหกิจและโครงการก่อสร้างสาธารณปูโภค  อาทิ 
โครงการมอเตอเวย์  
ขณะท่ีการลงทุนภาคเอกชนสดัสว่นราว 18% ของ GDP ยงัคงหดตวั – 0.4%yoy จาก -0.8% ใน
งวด 3Q59  เป็นผลจากภาคเอกชนยงัไมเ่ช่ือมัน่ตอ่เศรษฐกิจ ทําให้ชะลอลงทนุ แตเ่ร่ิมเหน็สญัญาณ
ท่ีดีขึน้สะท้อนจาก   มลูคา่ขอรับการสง่เสริมการลงทนุ (BOI) เพ่ิมขึน้ 245.2% สอดคล้องกบัมลูคา่
การอนมุติัสง่เสริมฯ เพ่ิมขึน้ 29.2% และดชันีความเช่ือมัน่ทางธรุกิจลา่สดุอยู่ท่ี  49.7 จดุ  (สงูสดุใน
รอบ 4 ไตรมาส) 
การบริโภคภาคครัวเรือน(C) สดัสว่นราว 50 % ของ GDP แม้ขยายตวั  2.5%yoy  แตช่ะลอจาก 
3%  ในงวด 3Q59 ทัง้นีเ้ป็นผลจากผลกระทบจากการปราบปรามทวัศนูย์เหรียญ และอยู่ในช่วงฤดู
ฝน ประชาชนในบางพืน้ท่ีประสบปัญหานํา้ทว่ม  โดยเฉพาะภาคใต้  
 ทาํให้โดยรวม  GDP Growth ทั้งปี 2559 ของไทยขยายตัวทีร่ะดับ  3.2%yoy เร่งขึน้จาก 2.9% 
ในปี 2558 

เศรษฐกิจรายไตรมาสงวด 1Q57-4Q59 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 

ทีม่า : สํานกังานคณะกรรมการเศรษฐกิจและสงัคมแห่งชาติ (สศช.) 
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เศรษฐกิจรายไตรมาส แยกตามภาคธุรกิจ   
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 

 
ทีม่า : สํานกังานคณะกรรมการเศรษฐกิจและสงัคมแห่งชาติ (สศช.) 

 

ปี 2560 ดีข้ึนต่อเน่ือง หวังลงทุนภาครัฐจะดึงลงทุนเอกชน   

แนวโน้มเศรษฐกิจไทยปี 2560 คาดวา่จะปรับตวัดีขึน้ตอ่เน่ืองจากปี 2559   โดยปัจจยัขบัเคลื่อน
เศรษฐกิจหลกั ยงัคงมาจากมาจากการลงทนุและใช้จ่ายภาครัฐ โดยเฉพาะการลงทนุโครงสร้าง
พืน้ฐานขนาดใหญ่  การบริโภคครัวเรือนคาดวา่จะขยายตวัแตไ่มม่ากนกั  และการสง่ออกคาดดีขึน้แม้
ยงัมีความเส่ียงจากปัจจยัตา่งประเทศ    มีรายละเอียดแตล่ะภาคมีดงันี ้

การลงทุนภาครัฐ  โดยเฉพาะการลงทนุโครงสร้างพืน้ฐานขนาดใหญ่ในปี 2559 ท่ีผา่นขัน้ตอนการ
ประมลูและขัน้ตอนประกวดราคา รวม 15  โครงการเมด็เงินลงทนุก่อสร้างรวมกนัราว    5.44 แสนล้าน
บาท  (จาก  21 โครงการ วงเงินรวม 1.38 ล้านล้านบาท)  ซึง่คาดวา่จะเกิดการลงทนุจริงและเมด็เงิน
เข้าระบบในช่วง  2H60   และยงัมีโครงการที่รอการประมลูท่ีค้างจากปี 2559 เช่น  รถไฟฟ้าสายมว่ง
ใต้ บางใหญ่-ราษฎร์บรูณะ 1.31 แสนล้านบาท และสายสีแดงอ่อน บางซ่ือ-หวัหมาก 4.4 หม่ืนล้าน
บาท เป็นต้น  

และตามแผนโครงการลงทนุปี 2560 ยงัมีโครงการอีก 20 โครงการมลูคา่เงินลงทนุรวมราว  7 แสน
ล้านบาท ประกอบไปด้วย  รถไฟฟ้าสีสายสีส้ม ศนูย์วฒันธรรมฯ-ตลิ่งชนั  วงเงิน 8.5 หม่ืนล้านบาท 
และสเีขียวตอ่ขยายเหนือใต้สมทุรปราการ-บางป ู และคคูต-ลําลกูกา  วงเงินราว 1.8 หม่ืนล้านบาท   
รวมถึงโครงการรถไฟทางคู ่อีก 10 เส้นทาง เป็นต้น   
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แผนลงทุนระยะเร่งด่วน 20 โครงการปี 2559  

 
ทีม่า : ฝ่ายวิจยั ASPS  

การลงทุนภาคเอกชน  แนวโน้มทีทิศทางดีขึน้ตอ่เน่ือง  จากการท่ีรัฐให้สิทธิประโยชน์ดงึดดูการ
ลงทนุเอกชน   ผ่าน พรบ. BOI ใหม ่ผลบงัคบัใช้แล้วตัง้แตว่นัท่ี  25 ม.ค. 60 กลา่วคือ ให้สทิธิประโยชน์
เว้นภาษีเงินได้สงูสดุ 9-13 ปี และลดหย่อนภาษีเงินได้นิติบคุคลในอตัราไมเ่กิน 50% ของอตัราปกติ 
อีกไมเ่กิน 10 ปี (เดิมท่ียกเว้นภาษีไมเ่กิน 8 ปี + ลดหย่อนภาษีไมเ่กิน 5 ปี)     

นอกเหนือจากนีแ้ผนกระตุ้นการลงทนุเอกชนในระยะยาว ตามแผนพฒันาระเบียงเศรษฐกิจภาค
ตะวนัออก (EEC) พ.ศ.  2560-64   โดยให้การสง่เสริมการลงทนุ 10 อตุสาหกรรมเป้าหมาย  ในพืน้ท่ี 
3 จงัหวดั(ชลบรีุ ระยอง ฉะเชิงเทรา)  ท่ีมีความพร้อมรองรับ 10 อตุสาหกรรมเป้าหมายแตจ่ะเน้นไปท่ี
อตุสาหกรรมใหมท่ี่ใช้เทคโนโลยีขัน้สงู  หรือ 5 New S-Curve โดยให้สิทธิประโยชน์ทางภาษี เป็น
เวลานาน 13 ปี (จากเดิมไมเ่กิน 8 ปี)  ซึง่น่าจะดงึดดูให้เอกชนกลบัมาลงทนุรอบใหม ่ และช่วยดงึ
อตัราสว่น การลงทนุเอกชน/ GDP จากปัจจบุนั 20%  มาเป็น 30%  ปี 2538  ก่อนท่ีจะเกิด วิกฤติต้ม
ยํากุ้งในปีถดัมา   
การใช้จ่ายภาครัฐ    รัฐยงัคงเดินหน้าตัง้เป้าเบิกจ่ายงบประมาณประจําปี 2560 (ต.ค.59-ต.ค.60) 
ราว  2.73 ล้านล้านบาท หรือเพ่ิมขึน้ 0.5%yoy นอกจากนีย้งัจดัทํางบประมาณรายจ่ายเพ่ิมเติมอีก  
1.9 แสนล้านบาท  (โดยตัง้เป้าขาดดลุงบประมาณราว 3%ของ GDP หรือราว  3.9 แสนล้านบาท)  

โครงการ มูลค่า(ล้านบาท) ความคืบหน้า

คัดเลือกผู้ รับเหมาแล้วปี 2559  อยู่ระหว่างก่อสร้าง

1.ท่าเทียบเรือชายฝ่ัง (ท่าเทียบเรือ A) 1,819 NWR ชนะการประมูล

2.ศูนย์การขนส่งตู้สินค้าท่าเรือแหลมฉบัง 2,031 ITD - WH Consortuim ชนะประมูล

3.รถไฟทางคู่ (ชุมทางจิระ-ขอนแก่น) 23,802 กิจการร่วมค้า CKCH ชนะประมูล

4.รถไฟฟ้าสายสีชมพู แคราย - มีนบุรี 56,690 กิจการร่วมค้า BSR ชนะการประมูล

5.รถไฟฟ้าสายสีเหลือง ลาดพร้าว - สําโรง 54,644 กิจการร่วมค้า BSR ชนะการประมูล

6.รถไฟฟ้าสายสีส้มศูนย์วัฒนธรรม - มีนบุรี 109,540 กิจการร่วมค้า CKST ชนะการประมูลสัญญา 1,2,5

 ITD ชนะสัญญา 3  UNIQ ชนะสัญญา 4, 6

รวม 248,526

อยู่ระหว่างประมูลปี 2559-60

7.มอเตอร์เวย์สายพัทยา - มาบตพุด 17,819 ประมูลไปแล้ว 13 สัญญา จากทัง้หมด 14 สัญญา

8.มอเตอร์เวย์สายบางปะอิน-สระบุรี-นครราชสีมา 76,600 ประมูลไปแล้ว 39 สัญญา จากทัง้หมด 40 สัญญา  

9.มอเตอร์เวย์สาย บางใหญ่ -บ้านโป่ง -กาญจนบุรี 49,120 ประมลูไปแล้ว 24  สัญญา จากทัง้หมด 25 สัญญา

10. สนามบินสุวรรณภูมิ เฟส2 50,322 ประมูลไปแล้ว 3 สัญญา จากทัง้หมด 7 สัญญา

11.รถไฟทางคู่  ประจวบคีรีขันต์ - ชุมพร 17,249 ขายซอง 14 ธ.ค.59-5 ม.ค.60 กําหนด E-Auction 1มี.ค.60

12.รถไฟทางคู่  มาบกะเบา -ถนนจิระ 29,449 ขายซอง 14 ธ.ค.59-5 ม.ค.60 กําหนด E-Auction 1มี.ค.60

13.รถไฟทางคู่  นครปฐม - หัวหิน 20,036 ขายซอง 14 ธ.ค.59-5 ม.ค.60 กําหนด E-Auction 1มี.ค.60

14.รถไฟทางคู่  ลพบุรี - ปากนํา้โพ 24,842 ขายซอง 14 ธ.ค.59-5 ม.ค.60 กําหนด E-Auction 1มี.ค.60

15.รถไฟทางคู่  หัวหิน - ประจวบคีรีขันธ์ 10,301 ขายซอง 14 ธ.ค.59-5 ม.ค.60 กําหนด E-Auction 1มี.ค.60

รวม 295,738

ครม.อนุมัติแล้ว ปี 2559 

16..รถไฟฟ้าสายสีแดงอ่อนและแดงเข้ม 44,157 คาดประมูลกลางปี  2560

17..รถไฟฟ้าสายสีม่วง ช่วงเตาปูน - ราษฎร์บูรณะ 131,003 คาดประมูล พ.ค.2560

รวม 175,160

รอเข้าครม.เพ่ือขออนุมัติปี 2560 

18.รถไฟความเร็วสูงกรุงเทพ - หนองคาย (ไทย - จีน) 179,000 อยู่ระหว่างปรับรูปแบบการลงทุนกับจีน

19.รถไฟความเร็วสูงกรุงเทพ - เชียงใหม่ (ไทย - ญ่ีปุ่ น) 224,000 อยู่ระหว่างศึกษารายละเอียด

20.รถไฟความเร็วสูงกรุงเทพ -หัวหิน 94,673 ศึกษารูปแบบการร่วมลงทุนกับเอกชน (PPP)

21..รถไฟความเร็วสูงกรุงเทพ -ระยอง 152,528 ศึกษารูปแบบการร่วมลงทุนกับเอกชน (PPP) 

รวม 650,201

รวมทัง้หมด 1,369,625
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ขณะที่การบริโภคครัวเรือนคาดวา่จะขยายตวัแตไ่มม่ากนกัหลงัจากรัฐออกมาตรการกระตุ้น
เศรษฐกิจอย่างตอ่เน่ืองตัง้แตปี่ 2558-59  ไปมากแล้ว ทําให้ปีนีเ้ช่ือวา่จะไมมี่มาตรการอะไรเป็นพิเศษ   
แตย่งัมีปัจจยับวกจาก  

1.) การปรับเพิ่มค่าแรงขัน้ตํ่าอีก  3.3% ใน 69 จงัหวดัทัว่ประเทศไทย ยกเว้น 8 จงัหวดั อาทิ 
สิงห์บรีุ ชมุพร นครศรีธรรมราช ตรัง ระนอง นราธิวาส ปัตตานี และยะลา  มีผลบงัคบัใช้ 
ม.ค.2560 เป็น 305 - 310 บาท (เดิมคา่แรงขัน้ต่ําอยู่ท่ี 300 บาท)  

2.) ภาระภาษีเงนิได้ที่ลดลงจาการปรับโครงสร้างภาษีเงินได้บคุคลธรรมดาใหม ่ ในปีนีซ้ึง่มี
ผลทําให้ภาระคา่ใช้จ่ายภาษีจ่ายลดลงในปี  2560 (ย่ืนแบบภาษีปี 2561)  โดยมี
รายละเอียดดงันี ้

เพิ่มวงเงนิหกัค่าใช้จ่ายเป็น 50% ของเงินได้ แตไ่มเ่กิน 1 แสนบาท (เดิมหกัคา่ใช้จ่าย
ได้ 40%  แตไ่มเ่กิน 6 หม่ืนบาท) 

เพิ่มค่าลดหย่อน สําหรับผู้ มีรายได้และคูส่มสมรสเป็น 6 หม่ืนบาท  (เดิม 3 หม่ืนบาท)  
และลดหยอ่นบตุร เป็น 3 หม่ืนบาท/คนไมจํ่ากดัจํานวน (เดิม 1.5 หม่ืนบาท ไมเ่กิน 3 คน) 

โครงสร้างภาษีเงินได้บุคคลธรรมดาใหม่ปี 2560  

 
ทีม่า : ASPS รวบรวม 

3.) ประชาชนไทยบางส่วนมีรายจ่ายลดลงหลงัจากหมดภาระการผ่อนรถยนต์จาก
โครงการรถคนัแรกซึง่ครบเกณฑ์ท่ีผู้ ใช้สิทธ์ิต้องครอบครองรถยนต์ห้ามโอนเปลี่ยนมือใน
ระยะเวลา 5 ปีนัน้ครบรอบไปเม่ือ  16 ก.ย.2559  นีเ้ร่ิมเปลี่ยนมือได้แล้วทัง้ 1.1 ล้านคนั 

4.) รายได้เกษตรกรมีแนวโน้มเพิ่มขึน้ตามราคาสินค้าโภคภณัฑ์   โดยเฉพาะยางพารา 
และผลไม้ ซึง่ราคาคาดวา่จะสงูขึน้ตลอดปีเทียบกบัปี 2559   (เกษตรกรไทยปลกูข้าว มาก
ท่ีสดุ ราว 30%ของเกษตรกรทัง้ประเทศ รองลงมาคือ ยางพารา  27%  มนัสําปะหลงั 17% 
อ้อย 8% ข้าวโพด 6% ปาล์ม 2% และผลไม้ 10%) 

การส่งออกในรูปดอลลาร์   เช่ือวา่ปีนีจ้ะขยายตวัดีขึน้จาก ปี 2559  กลา่วคือ เร่ิมเหน็สญัญาณการ
ขยายตวัของการสง่ออกของสินค้าในหมวด  ยาง   ชิน้สว่นและอปุกรณ์ยานยนต์ เคมีภณัฑ์  ปิโตรเคมี  
สะท้อนจากยอดสง่ออกท่ีเพ่ิมขึน้ 2 เดือนติดตอ่กนั โดยเป็นการเพ่ิมขึน้ในประเทศ อาเซียน ญ่ีปุ่ น    

แม้ยงัมีความเส่ียงจากปัจจยัภายนอก โดยเฉพาะมาตรการกีดกนัทางการค้าของประธานาธิบดีสหรัฐ 
ท่ีอาจจะเกิดขึน้ โดยคาดวา่จะมุง่เน้นไปท่ีประเทศท่ีสหรัฐขาดดลุการค้า   โดยเฉพาะ ประเทศจีน ซึง่
สหรัฐขาดดลุการค้ามากท่ีสดุ ราว 40%ของการขาดดลุการค้ารวม   ซึง่จะกระทบกบัไทยทัง้ทางตรง
และทางอ้อม   โดยทางตรง คาดวา่จํากดั เน่ืองจากสหรัฐขาดดลุการค้ากบัไทยราว 2% ของการขาด
ดลุของสหรัฐทัง้หมด) ขณะท่ีไทยสง่ออกไปสหรัฐ ราว  11.4% ของมลูคา่สง่ออกรวมของไทย สินค้า
นําสง่ออกหลกั คือ แผงวงจรชิน้สว่นอิเลก็ทรอนิกส์ เคร่ืองใช้สํานกังาน ยางแผ่นและยางแทง่ และ
อาหารทะเล เป็นต้น) ทางอ้อม  คือ ไทยสง่ออกไปจีนเป็นอนัดบั 2 ราว 11.% ของยอดสง่ออกรวม
ทัง้หมด สินค้านําสง่ออกหลกั คือ อปุกรณ์อิเลก็ทรอนิกส์ (คอมพิวเตอร์และอปุกรณ์ ,ฮาร์ด ดิส์ ไดรฟ์)  
เมด็พลาสติก   ยางพารามนัสําปะหลงั เคมีภณัฑ์   

เงินได้สุทธิต่อปี เดิม ใหม่

1-150,000  ไม่เสียภาษี ไม่เสียภาษี

150,001-300,000 5% คงเดิม

300,001-500,000  10% คงเดิม

500,001-750,000 15% คงเดิม

750,001-1,000,000 20% คงเดิม

1,000,001-2,000,000  25% คงเดิม

2,000,001-5,000,000  30%จากเดิม 2,000,001-4,000,000 30%

5,000,001 บาทขึน้ไป 35% จากเดิม 4,000,01 บาทขึน้ไป 35%
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และความเส่ียงจากความไมแ่น่นอนทางการเมืองใน ยุโรป จาก  Brexit  และ Italexit  นอกเหนือจาก
ปัญหาการเมืองในประเทศ(และปีนีจ้ะมีการเลือกตัง้ของประเทศสมาชิกอืน่ เช่น เยอรมนั ฝรัง่เศส 
เนเธอร์แลนด์)  โดยภาพรวม ASPS ยังคงคาดการณ์  GDP Growth ปี 2560 ที ่3.5% ตามเดมิ  
ซึง่ใกล้เคียงกับการประเมนิของนักวเิคราะห์ในตลาดฯ (ดังตาราง) แต่ยังถือว่าเป็นระดับ
ตํา่สุดเม่ือเทยีบกับประเทศเพือ่นบ้าน  อาท ิฟิลปิปินส์  อนิโดนีเซีย มาเลเซีย      

สมมติฐาน GDP Growthปี  
 
 
 
 
 
 
 
 

 
ทีม่า : คาดการณ์โดย ASPS  

Consensus คาดการณ์ GDP Growth ปี 2560 

 
ทีม่า :  ฝ่ายวิจยั ASPS รวบรวม ส้ินสดุ  20 ก.พ. 25560  (*เดิม 24 พ.ย..59 /ใหม่  20 ก.พ.60) 

GDP ไทยยังคงตํ่ากว่าประเทศในกลุ่ม TIPS 
 
 
 
 
 
 
 
 
 

 
ทีม่า : คาดการณ์ IMF 

 
 

2558A 2559A 2560F

GDP (CVM) 2.9% 3.2% 3.5%

การบรโิภคครัวเรือน (C) 2.2% 3.1% 2.7%

การลงทุนรวม (I) 4.4% 2.8% 3.9%

      ภาคเอกชน -2.2% 0.4% 1.6%

      ภาครัฐ 29.3% 9.9% 7.9%

การบรโิภคภาครัฐ(G) 3.0% 1.6% 2.5%

การส่งออกX (รูปดอลลาร์) -5.7% 0.5% 2.1%

การนําเขา้ M (รูปดอลลาร์) -11% -3.6% -1.4%

อัตราแลกเปลี่ยน (บาท/ดอลลาร)์ 34 35 35

ราคานํ้ามันดบิ (เหรียญ/บาร์เรล) 53 45 55

อัตราเงนิเฟ้อ -0.9% 1.13% 1.98%

อัตราดอกเบี้ยนโยบาย 1.5% 1.5% 1.5%

ใหม่ เดิม
สํานักงานเศรษฐกจิการคลัง 3.6% 3.4%

ธนาคารแห่งประเทศไทย 3.2% 3.2%

สภาพฒัน์(สศช.) 3-4% 3-4%

หอการคา้ 3.5-4% 3.4%

สภาอุตสาหกรรม (สอท.) 3.5-4% 3.5-4%

ศูนย์วจัิยเศรษฐกจิไทยพาณชิย์ (EIC) 3.3% 3.3%

ศูนย์วจัิยเศรษฐกจิกสกิร (KBANK) 3.2% 3.2%

IMF 3.2% 3.2%

World Bank 3.1% 3.1%

Fitch Ratings Ltd 3.2% 3.2%

ASPS 3.5% 3.5%

2560F

2.8%

4.7% 4.7%

5.8%

3.2%

4.2%

5.0%

6.8%

3.2%

4.4%

5.4%

6.3%

0.0%

2.0%

4.0%

6.0%

8.0%

ĳľ Ř  ŕ Γ‼ś ‼ĄαŘ  űΦŀ₧Ĺŀ α‼ĄαŘ  őΦś ΦńńΦŀ Ů▫ 

2558 2559 2560F
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คาดเงินเฟ้อปี 2560 เร่งข้ึน  อาจทําให้ดอกเบ้ียข้ึนในช่วงครึ่งหลังปี 60   

จบปี  2559 เงินเฟ้อพุง่ขึน้มาอยู่ท่ี  1.13% yoy (มากกวา่ท่ี ASPS คาดวา่ท่ี  0.8%yoy)   เป็นการ
เพ่ิมขึน้ในอตัราท่ีเร่งอย่างก้าวกระโดดจาก 0.6% ในเดือน พ.ย.59  สาเหตหุลกัมาจากราคานํา้มนัดิบ
ดไูบเฉลี่ยในตลาดโลก เดือน ธ.ค.59 ท่ีปรับตวัเพ่ิมขึน้กวา่ 18%mom และ49%yoy  (ราคานํา้มนัดิบ
ดไูบเฉลี่ยทัง้ปีท่ี 41.4เหรียญฯตอ่บาร์เรล)  หลงัจากการร่วมมือกนัตดัลดกําลงัการผลิตนํา้มนัของ
กลุม่ OPEC และ Non-OPEC 

สว่นปี 2560  เงินเฟ้อ เดือน ม.ค.59 ยงัเร่งขึน้มาอยูท่ี่  1.55%  โดย  ASPS  คาดเงินเฟ้อ สิน้ปี 2560 
มาอยู่ท่ี 1.98%  ปรับตวัดีขึน้จากประมาณการครัง้ก่อนท่ีประเมินไว้ท่ีวา่จะขยายตวั  1.47% ภายใต้
สมมติฐาน ราคานํา้มนัดิบดไูบ  55 เหรียญฯตอ่บาร์เรล เพ่ิมขึน้จากปี 2559 ท่ี  45 เหรียญฯตอ่บาร์เรล 
โดยราคานํา้มนัดิบท่ีปรับขึน้ทกุๆ 1 เหรียญจะทําให้เงินเฟ้อเพ่ิมขึน้ราว  0.13%  ขณะท่ีราคาสินค้าใน
หมวดอ่ืนๆ กําหนดให้เพ่ิมขึน้ โดยเฉพาะหมวดสินค้าเกษตร อาทิ ยางพารา ปาล์มนํา้มนั และผลไม้  
ขณะท่ีการบริโภคสินค้าฟุ่ มเฟือยกําหนดให้เพ่ิมขึน้เลก็น้อน   (หมวด บนัเทิง ยาสบูและเคร่ืองด่ืมมีแอ
ลกอฮอลล์ปรับขึน้)    แรงหนนุหลงัรัฐปรับขึน้คา่แรงขัน้ต่ํา ปี 2560  และอตัราภาษีเงินบคุคลธรรมดา
ท่ีมีแนวโน้มลดลงตามโครงสร้างภาษีใหมด่งักลา่วข้างต้น   
 
ทัง้นีก้ารที่อตัราเงินเฟ้อของไทยท่ีเร่งขึน้ยงัสอดคล้องกบัทกุประเทศทัว่โลก อาทิ สหรัฐ องักฤษ 
ฟิลิปปินส์ (ดงัตาราง)  โดย ASPS ประเมินวา่ หากอตัราเงินเฟ้อยงัเพ่ิมขึน้ในอตัราเร่งในลกัษณะ
เดียวกบัเดือน ม.ค. และใกล้ 2% ก็อาจจะ ทําให้ กนง. ต้องกลบัเร่ิมทบทวนนโยบายการเงินใหม ่จาก
ปัจจบุนัท่ีใช้นโยบายการเงินผอ่นคลาย โดยยืนดอกเบีย้นโยบายท่ี 1.5% ระดบันีติ้ดตอ่กนัตัง้แต ่เม.ย.
58 เป็นต้น และน่าจะเร่ิมมีการขยบัขึน้ดอกเบีย้ช่วงคร่ึงหลงัของปีนี ้ จากเดิมท่ี ASPS ประเมินวา่
อาจจะไมมี่การปรับขึน้ดอกเบีย้เลยในประเทศ  
 

อัตราเงินเฟ้อหลายประเทศพุ่งข้ึนอย่างก้าวกระโดด 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 

 
ทีม่า : Bloomberg  
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