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คาด GDP Growth 4Q56 ต่ําสุดในรอบ 7 ไตรมาส  
 GDP Growth งวด 3Q56  เติบโตเพียง 2.7% ชะลอตวัลงจากไตรมาสที่

แล้วที่ 2.9% และต่ํากว่าทีค่าด เกิดจากอุปสงค์ในประเทศชะลอตวั เช่น การใช้
จ่ายของภาคครัวเรือนลดลง โดยเฉพาะสินค้ายานยนต์ หลังจากนโยบายคืน
ภาษีรถยนตค์ันแรกหมดลง การลงทุนท้ังภาคเอกชนและรัฐบาล รวมทั้งการ
ส่งออกสินคา้ แต่อุปสงคต์่างประเทศปรับตัวดีขึ้นโดยเฉพาะภาคบริการ  

 แนวโน้ม GPD Growth 4Q56 น่าจะมีแนวโน้มชะลอตัวอย่างมากจากช่วง
เดียวกันของปีก่อน (จากฐานท่ีสูง) เนื่องจากการใช้จ่ายของภาคครัวเรือน
ยังมีแนวโน้มชะลอตวัจากงวดก่อนหน้า และ ภาคบริการ โดยเฉพาะท่องเท่ียว
อาจจะไม่สดใสอย่างท่ีเคยคาดไว้ เนื่องจากปัญหาความขัดแย้งทางการเมือง
ในประเทศท่ียืดเยื้อ จึงประเมินว่า GDP Growth งวด 4Q56 น่าจะอยู่ใน
ระดับ  0.8%  ทําให้ทั้งปี 2556 GDP Growth จะเติบโตในอัตรา 2.9% 

 ส่วนปี  2557 คาดว่าเศรษฐกิจไทยจะมีการปรับตัวในทิศทางที่ดีขึ้น แต่ได้
ปรับลดจากประมาณการเดิมท่ี 4.8% เหลือ 4.3% เนื่องจากตัดลดงบลงทุน
ภาครัฐ โดยไม่รวมโครงการ 2 ลา้นลา้นบาท ทําใหภ้าคการลงทุนโดยรวมจะ
ทรงตัวจากปี 2556   ขณะท่ียังให้ปัจจัยอื่น ๆ คงที่ โดยยงัคงเชื่อมั่นว่า  
ภาคส่งออกสินค้าและบริการ จะมีแนวโน้มฟ้ืนตัวตามเศรษฐกิจโลก    

 
GDP Growth เทียบ SET Index 
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ที่มา :  สํานกังานคณะกรรมการเศรษฐกจิและสังคมแหงชาต,ิ SET 

 
SET Index 1,383.89 
มูลคาตลาด 12,138พันลานบาท 
PER 15.38  เทา 
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 GDP Growth งวด 3Q56 ต่ํากว่าคาด และงวด 4Q56 น่าจะเตบิโตเพียง 0.8%   
ในงวด 3Q55 สภาพัฒนฯ ไดรายงาน GDP Growth ตํ่ากวาท่ี ASP คาด โดยเติบโตเพียง 2.7%  ตํ่ากวาท่ี
ตลาดคาด และ ท่ี ASP คาดไว 4.3%  ท้ังน้ีเปนผลจากการหดตัวดานการใชจายของครัวเรือน  เน่ืองจากรัฐ
สิ้นสุดมาตรการกระตุนเศรษฐกิจ เชน โครงการคืนภาษีรถยนตคันแรก   ประชาชนมีภาระหน้ีสินเพ่ิมขึ้น จึงทํา
ใหเกิดการใชจายอยางระมัดระวังมากยิ่งขึ้น    และสะทอนไดจากยอดการจัดเก็บภาษีมูลคาเพ่ิม ณ ราคาคงท่ี
ในเดือน ก.ย.56 โดยหดตัว 19.4% (yoy) (สวนหน่ึงมาจากฐานที่สูงของปกอน เชนเดียวกับการจดัเก็บ
ภาษีมูลคาเพ่ิมจากการนําเขา หดตัวตอเน่ืองเทากับ 2.7% (yoy))  

และ หากพิจารณาดัชนีชี้นําเศรษฐกิจท่ีสําคัญท่ีสะทอนกําลงัซื้อของภาคประชาชน พบวา ดัชนีความเช่ือม่ัน
ผูบริโภคในเดือน ก.ย. อยูท่ีระดับ 67.9  ลดลงมาอยูในตํ่าสุดในรอบ 12 เดือน นับต้ังแตเดือน ต.ค. 2555 ท้ังน้ี
เชื่อวาผูบริโภคมีความกังวลตอภาวะเศรษฐกิจของประเทศ โดยเฉพาะในชวง 2H56 เน่ืองจากเกิดเหตุการณท่ี
กระทบความเช่ือม่ันผูบริโภค มิใชเพียงแต สถานการณทางการเมืองยังเกิดสถานการณนํ้าทวมในหลายพ้ืนท่ี 
และความลาชาของ พรบ. งบประมาณรายจายประจําป 2557 รวมไปถึงเศรษฐกิจโลกท่ียังเปราะบางอยู 
สถานการณเชิงลบเหลาน้ี ยังคงสงผลกระทบไปยังภาคการสงออกอีกดวย  

ขณะท่ีพบวาภาคการคาระหวางประเทศหดตัวตํ่ากวาคาดมาก กลาวคือ การสงออกและการนําเขาสินคาใน
ไตรมาส 3Q56 น้ี หดตัว 1.4% (yoy) ขณะท่ีปริมาณการนําเขาสินคา หดตัวเพียง 0.5% (yoy)   อยางไรก็ตาม 
การสงออกดานบริการ มีการขยายตัวในเกณฑสูงตอเน่ือง เกิดจากรายรับจากภาคการทองเท่ียวเปนหลัก 
โดยเฉพาะนักทองเท่ียว จนี อาเซียน และยุโรป  

สวนการลงทุนของภาคเอกชนในงวดน้ีพบวาชะลอตัวลงจากไตรมาสกอนหนา โดยสาเหตุหลัก มาจาก 
ปริมาณจําหนายรถยนตเชิงพาณิชยหดตัว 26.2% (yoy) ยกเวนการลงทุนในหมวดกอสรางยังขยายตัวไดดี 
สะทอนไดจากปริมาณจําหนายปูนซีเมนตงวดนี้เพ่ิมขึ้น 3% (yoy) และ ภาษีจากการทําธุรกรรม
อสังหาริมทรัพยเพ่ิมขึ้น 22% (yoy) แสดงถึงตลาดอสังหาริมทรัพยมีการเติบโตที่ดี ตอเน่ืองจากปท่ีผานมา  

 

 

การเตบิโต GDP ไทย แยกเป็นรายภาคธุรกิจ 
% YoY 3Q54 4Q54 1Q55 2Q55 3Q55 4Q55 1Q56 2Q56 3Q56 4Q56F
GDP Growth 3.7% -8.9% 0.4% 4.4% 3.1% 19.1% 5.4% 2.9% 2.7% 0.8%
การบริโภค 2.8% -3.0% 2.4% 5.6% 6.8% 12.4% 4.2% 3.3% 0.5% -0.8%
   ภาคเอกชน 2.4% -2.8% 2.9% 5.3% 6.0% 12.4% 4.4% 2.5% -1.2% -1.8%
   ภาครัฐ 4.9% -4.1% -0.2% 7.4% 10.0% 12.5% 2.9% 7.6% 7.4% 4.9%
การลงทุน 3.3% -3.6% 5.2% 10.2% 15.5% 22.9% 5.8% 4.7% -6.5% -4.9%
   ภาคเอกชน 9.1% -1.3% 9.2% 11.8% 16.2% 20.9% 2.9% 2.0% -3.3% -4.0%
   ภาครัฐ -10.9% -12.1% -9.6% 4.0% 13.2% 31.1% 18.8% 15.4% -16.2% -8.3%
การสงออก 17.3% -6.4% -3.2% 1.1% -2.8% 19.6% 8.3% 2.9% 3.8% 7.1%
   สินคา 16.6% -6.9% -5.0% -1.6% -6.2% 13.5% 3.7% -1.5% -1.4% -0.1%
   บริการ 20.6% -4.6% 4.2% 15.4% 14.3% 45.7% 25.7% 22.4% 25.5% 30.8%
การนําเขา 20.1% 3.3% 4.3% 8.6% -1.8% 15.0% 8.1% 4.5% 0.7% -1.3%
   สินคา 23.4% 3.2% 4.3% 8.8% -2.3% 16.9% 9.5% 4.4% -0.5% -2.6%
   บริการ 2.9% 3.7% 4.3% 7.1% 1.3% 5.8% 1.2% 5.3% 7.4% 6.0%

ที่มา :  ธปท.และคาดการณโดย ASP Research 



 

Investment Strategy / 4 ธันวาคม 2556                                                                   3 
 

Research Department

 ปรับลดประมาณการ GDP Growth ปี 2556 เหลอื 2.9% 
โดยรวม 9 เดือนแรกของป 2556 พบวา  GDP Growth อยูท่ี 3.7% เพ่ือท่ีจะทําให GDP Growth ท้ังปเปนไป
ตามคาดท่ี 4% เพราะฉะน้ันในงวด 4Q56 จะตองเทากับ 4.3% ซึ่งคอนขางสูงและเปนไปไดยาก   

ดังน้ันจึงไดมีการปรับประมาณการ GDP Growth ป 2556 ใหม ภายใตสมมติฐานท่ีวา การลงทุนในโครงการ
ขนาดใหญของภาครัฐ ไมสามารถเกิดขึ้นไดทันภายในสิ้นปน้ี สวนปจจัยอื่นๆท่ีสอดคลองกับการปรับลดคร้ังน้ี 
ไดแก ปญหาการเมืองในประเทศท่ียังคงมีความยิดเยื้ออยางตอเน่ือง และการฟนตัวของเศรษฐกิจโลกท่ีมี
ลักษณะคอยเปนคอยไป เปนผลทําใหความเช่ือม่ันของผูบริโภคชะลอตัว และ การใชจายของครัวเรือนอาจจะ
ไมสดใสเหมือนทุกปท่ีผานมา ถึงแมวาในงวดสุดทายของทุกป  ซึ่งเปนชวงท่ีมีการใชจายตามฤดูกาลมาก 
เน่ืองจากเขาสูชวงเทศกาลเฉลิมฉลอง อีกท้ังเหตุการณความไมม่ันคงทางการเมืองในประเทศ นาจะสงผล
กระทบอยางมากตอการทองเท่ียวในประเทศ มีผลทําใหการสงออกภาคบริการชะลอตัวลงจากปกอนหนา 

ดังน้ันหลังจากปรับประมาณการ คาดวา GDP Growth ในงวด 4Q56 จะเติบโตราว 0.8% (จากเดิม 3.7%) 
และ GDP Growth ตลอดท้ังป 2556 เปน 2.9% (จากเดิม 4%) รายละเอียดดังปรากฏในตารางถัดไป  
 

GDP Growth ปี 2556F-2557F 

เดิม ใหม เดิม ใหม
GDP Growth 4.0% 2.9% 4.8% 4.3%
การบริโภค 3.5% 1.7% 3.6% 3.0%
   ภาคเอกชน 3.3% 0.9% 3.4% 3.0%
   ภาครัฐ 4.3% 5.9% 4.2% 3.3%
การลงทุน 6.2% -0.4% 6.0% 0.7%
   ภาคเอกชน 3.4% -0.6% 2.3% 1.0%
   ภาครัฐ 16.7% 0.4% 18.1% -0.6%
การสงออก 5.7% 5.5% 7.5% 8.3%
   สินคา 2.2% 0.1% n.a. n.a.
   บริการ 19.4% 26.4% n.a. n.a.
การนําเขา 5.2% 2.9% 7.6% 4.8%
   สินคา 5.2% 2.5% n.a. n.a.
   บริการ 4.8% 5.0% n.a. n.a.

2557F
%YoY

2556F

 
ที่มา :  ASP Research 

 

 ปี 2557 คาด GDP Growth ไทยพลกิฟ้ืนดีขึ้น 4.3% 
สวนในป 2557 ไดมีการปรับประมาณการใหม ภายใตสมมติฐานเดียวกันวา โครงการลงทุนขนาดใหญของ
รัฐบาล มูลคา 2 ลานลานบาท ยังไมเกิดขึ้น เน่ืองจาก ตองใชระยะเวลาในการพิจารณาคอนขางนาน และอาจ
มีความลาชาเกิดขึ้นได สวนปจจยัตัวอื่นๆใหคงท่ีเทากับท่ีประมาณการไวกอนหนา โดยเฉพาะการคาระหวาง
ประเทศ มีแนวโนมจะฟนตัวตามเศรษฐกิจโลก สะทอนไดจาก  IMF ได  ประเมินวาการคาโลกในป 2557 จะ
ขยายตัว 3.6% (จากป 2556 ท่ีคาดวาจะขยายตัว 2.9%) ภายใตความเช่ือม่ันวาเศรษฐกิจโลกจะคอยๆ ฟนตัว 
และความเช่ือม่ันของผูบริโภคจะกลับมา จะทําใหประชาชนเร่ิมหันกลับมาจับจายใชสอยมากขึ้น ทําใหฝาย
วิจัยประมาณการการขยายตัวดานการสงออกสินคาและบริการไวท่ี 8.3% เพ่ิมขึ้นจากท้ังป 2556 ท่ี 5.5% 
ขณะท่ีดานการนําเขาสินคาและบริการ คาดวาจะขยายตัวท่ี 4.8% เพ่ิมขึ้นจากป 2556 ท่ี 2.9% ท้ังน้ีเปนผล
จากท่ีมีการลงทุนภาคเอกชน   ทําใหการนําเขาเคร่ืองมือ เคร่ืองจักร ยงัสามารถขยายตัวตอเน่ืองได  
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ประมาณการ GDP ไทย ของภาครัฐ และเอกชน 

2556 2557
ASP Research 2.9 4.3
Barclays 3.0 4.3
Credit Suisse 3.3 n.a.
DBS 3.2 4.5
HSBC 2.8 4.4
IMF 3.1 5.2
JPMorgan Chase 2.6 3.0
Kasikorn Research 3.7 4.5
Siam Commercial Bank 3.4 4.5
Standard Chartered 4.0 5.5
Tisco Securities 3.5 4.6
UBS 2.8 4.5
ธปท. 3.7 4.8
สศค. 3.7 n.a.
สศช. 3.0 4.5
Median 3.5 4.5

ประมาณการ GDP ของแตละหนวยงานวิจัย

 
ที่มา : Bloomberg, ASP Research 

 

โดยภาพรวมทําทําใหประมาณการ GDP Growth ป 2557 ไวท่ี 4.3% จากประมาณการเดิม 4.8%   
รายละเอยีดดังปรากฏในตารางขางตน 
 

สมมติฐานหลัก ในการทําประมาณการ 
%YoY 2556F 2557F

Headline Inflation 2.2 2.4
Dubai Crude Oil (USD) 100 100  

ที่มา :  ASP Research, ธปท. 

 

GDP Growth หลังจากปรับปรุงแล้ว ในประเทศพัฒนาแล้ว 
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