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เช่ือว่าเศรษฐกิจไทยต่ําสุดในงวด 1Q57   
 แม้เศรษฐกจิไทยงวด 1Q57 จะหดตัว 0.6% แต่ดีกว่าคาด หลักๆแล้วเป็นการหดตัว

จากการลงทนุภาครัฐมากที่สุด  และการหดตัวของการส่งออกภาคบริการ ที่ต่ํากว่า
คาด ซึ่งเปน็ผลจากปัญหาการการเมืองทีล่ากยาวตัง้แต ่ต.ค. 2556  

 คาดว่าเศรษฐกิจในช่วงที่เหลือของปีนี ้ น่าจะมแีนวโน้มฟ้ืนตัว/เติบโตแบบขัน้บนัได 
หลังจากงวด 1Q57 ตกต่ําสุด ๆ  จากปัญหาการเมืองที่เรื้อรังมาต้ังแต่ ต.ค. 2556 
และ หลังจากนี้คาดว่านา่จะผ่อนคลายลง ประกอบกบัตัวเลขเศรษฐกิจทีต่่ําในงวด 
2H56   

 ยังคงคาดการณ์ GDP Growth ปี 2557 ไว้ที่ 2% แตม่ีการปรบัลดการการเติบโต
บางรายการ ได้แก่ ขยายตัวของการลงทุนภาครัฐ โดยตดิลบ 9.2% (จากเดิมติดลบ 
1.6%) และ การส่งออกบรกิาร เหลือขยายตัว 7.7% (จากเดิม 12.7%)    

 GDP Growth ที่ 2% ถือว่าอยู่ในระดับไมสู่งมาก เมื่อเทียบกบัหน่วยวิจัยอ่ืนๆ จึงมี
โอกาสปรบัประมาณการน้อย นอกจากการจัดตั้งรัฐบาลใหม่ไม่สามารถเสร็จส้ินได้
ภายใน 2H57 ตามสมมติฐาน  

  

GDP Growth เทียบ SET Index 
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ที่มา :  สํานกังานคณะกรรมการเศรษฐกจิและสังคมแหงชาต,ิ SET 

 

 

 
SET Index 1,410.63 
มูลคาตลาด 12,608 พันลานบาท 
PER 16.9  เทา 
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 GDP 1Q57 ดีกว่าคาด …การลงทุนรัฐ & ส่งออกบริการต่ํากว่าคาด  
สํานักงานคณะกรรมการเศรษฐกิจและสังคมแหงชาติ (สศช.) ไดรายงานตัวเลขเศรษฐกิจของไทย หรือ GDP 
Growth งวด 1Q57 หดตัวเพียง 0.6%yoy (ตํ่ากวา ASP คาด -1.3%) มีสาเหตุหลักๆ มาจากการลดลงของ
อุปสงคภาคเอกชน (คิดเปน 55% ของ GDP) เปนสวนใหญ โดยหดตัว 3%yoy (ใกลเคียงกบั ASP คาด          
-3.2%yoy) ขณะท่ีการเบิกคาใชจายภาครัฐยังคงมีอยางตอเน่ือง ทําใหสามารถขยายตัว 2.9%yoy (สูงกวาท่ี 
ASP คาดวาจะขยายตัว 0.9%yoy)  และ การสงออกสินคา และ บริการที่ตํ่ากวาคาด แตเปนผลจาก การ
สงออกภาคบริการ ท่ีหดตัวอยางรุนแรง จากผลกระทบทางการเมือง ทําใหจํานวนนักทองเท่ียวตางชาติท่ีเดิน
ทางเขามาทองเท่ียวในประเทศไทยลดลงกวาคาด   โดยหดตัวถึง 4.2%yoy  เทียบกับท่ี ASP คาดวาจะ
ขยายตัว 9.8%yoy   ขณะท่ีการสงออกสินคา ยงัมีแนวโนมฟนตัวท่ีดีขึ้น ตามการฟนตัวของเศรษฐกิจโลก   
ขยายตัว 0.8%yoy (แตตํ่ากวา ASP คาดวาจะขยายตัว 4.3%yoy)    

 

 เศรษฐกิจไทยมีแนวโน้มฟ้ืนตัวแบบขั้นบันได หลังต่าํสุดในงวด 1Q57 
ฝายวิจัยคาดวา เศรษฐกิจไทยนาจะผานจุดตํ่าสุดในงวด 1Q57   ท้ังน้ีเปนผลจากท่ีไดรับแรงกดดันจากปญหา
การเมืองในประเทศท่ีตอเน่ืองมายาวนานต้ังแต ต.ค. 2556   กดดันใหดัชนีความเช่ือม่ันผูบริโภคตกตํ่าตอเน่ือง
เปนเดือน ท่ี 13  หรือทําสถิติตํ่าสุดตอเน่ืองเปนเวลานาน ทําใหโอกาสการตกตํ่ากวาน้ีนาจะมีไมมากนัก   
ประกอบกับตัวเลขเศรษฐกิจในงวดคร่ึงหลังของป 2556 อาจจะไมสูงนัก  (งวด 2H56  เติบโตราว 1.7%)   และ 
ภายใตสมมติฐานการเมืองนาจะคลี่คลาย จนสามารถจัดต้ังรัฐบาลใหมไดทันภายในชวงหลังของป 2557  ทํา
ใหเคร่ืองจักรสําคัญ ๆ สามารถกลับมาทํางานได โดยเฉพาะการลงทุนภาครัฐ  และ การลงทุนภาคเอกชนไดรับ
การกระตุน  โดยที่การลงทุนภาคเอกชนนาจะมีสัญญานท่ีดีขึ้น หลังจากสามารถจัดต้ังคณะกรรมการสงเสริม
การลงทุน (BOI) ไดสําเร็จ  เม่ือ  1 พ.ค.  ท่ีผานมา ทําใหสามารถดําเนินการเรงอนุมัติ โครงการสงเสริมการ
ลงทุน ท่ีมีมูลคามากกวา 200 ลานบาท ไดเพ่ิมมากขึ้น  จากท่ีมูลคาเงินลงทุน ท่ีสะสม และ รอการอนุมัติ กวา 
6.6 แสนลานบาท   ดวยเหตุน้ีจึงประเมินและนาจะมีแนวโนมฟนตัวในงวด 2Q57 และกระเต้ืองขึ้นตอเน่ือง 
ในชวง 2H57   

 

 

  
 

GDP รายไตรมาส 2555 – 1Q2557 
% YoY 1Q55 2Q55 3Q55 4Q55 1Q56 2Q56 3Q56 4Q56 2556 1Q57

อัตราการขยายตัวของ GDP 0.4% 4.4% 3.1% 19.1% 5.3% 2.9% 2.7% 0.6% 2.9% -0.6%
การบริโภค 2.4% 5.6% 6.8% 12.4% 3.9% 3.3% 0.4% -3.3% 1.1% -2.1%
   ภาคเอกชน 2.9% 5.3% 6.0% 12.4% 4.2% 2.5% -1.2% -4.1% 0.3% -3.0%
   ภาครัฐ -0.2% 7.4% 10.0% 12.5% 2.2% 7.6% 7.3% 0.8% 4.9% 2.9%
การลงทุน 5.2% 10.2% 15.5% 22.9% 6.0% 4.7% -6.3% -11.4% -2.0% -9.8%
   ภาคเอกชน 9.2% 11.8% 16.2% 20.9% 3.1% 2.0% -3.1% -13.2% -2.8% -7.3%
   ภาครัฐ -9.6% 4.0% 13.2% 31.1% 18.8% 15.4% -16.2% -4.7% 1.3% -19.3%
การสงออก -3.2% 1.1% -2.8% 19.6% 8.4% 2.9% 3.8% 2.0% 4.2% -0.4%
   สินคา -5.0% -1.6% -6.2% 13.5% 3.8% -1.5% -1.4% 0.2% 0.2% 0.8%
   บริการ 4.2% 15.4% 14.3% 45.7% 25.5% 22.4% 25.2% 8.1% 19.7% -4.2%
การนําเขา 4.3% 8.6% -1.8% 15.0% 8.2% 4.5% 0.6% -3.5% 2.3% -0.9%
   สินคา 4.3% 8.8% -2.3% 16.9% 9.5% 4.4% -0.6% -5.3% 1.8% -12.0%
   บริการ 4.3% 7.1% 1.3% 5.8% 1.3% 5.3% 8.1% 6.3% 5.2% 11.2%  
ที่มา :  สํานกังานคณะกรรมการเศรษฐกจิและสังคมแหงชาต,ิ ASP 
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 คง GDP Growth ที่ 2% แต่ปรับลดการลงทุนภาครัฐ และส่งออกบริการ  
ฝายวิจัยยังคงประมาณการ GDP Growth ป 2557 ไวท่ี 2%yoy เชนเดิม แตใหนํ้าหนักตอการปรับลดการ
ขยายตัวของการลงทุนภาครัฐ และ การสงออกภาคบริการลง เน่ืองจากในงวด 1Q57 ไดประมาณการไวสูง
กวาความเปนจริงมาก สวนปจจัยอืน่ๆ ยังคงประมาณการไวท่ีระดับเดิม ไดแก 

1. ลดการประมาณการลงทุนภาครัฐ ติดลบ 9.2% จากเดิมติดลบ 1.6% ทําใหการลงทุนโดยรวม ติด
ลบ 3.7% จากเดิมติดลบ 2.1%  

2. ลดการประมาณการสงออกภาคบริการ เหลือขยายตัว 7.7% จากเดิมคาดวาจะขยายตัว 12.7% 
และคงการสงออกสินคา โดยขยายตัว 5.7% ทําใหการสงออกโดยรวม ขยายตัวลดลงเหลือ  6.1 % 
จากเดิม 7.5%  

 

คาดการณ์ GDP Growth ปี 2557 
ประมาณการ GDP Growth 2557F

เดิม ใหม
GDP Growth 2.9% 2.0% 2.0%
การบริโภค 1.1% 0.5% 0.5%
   ภาคเอกชน 0.3% 0.0% 0.0%
   ภาครัฐ 4.9% 3.1% 3.1%
การลงทุน -2.0% -2.1% -3.7%
   ภาคเอกชน -2.8% -2.2% -2.2%
   ภาครัฐ 1.3% -1.6% -9.2%
การสงออกสินคา/บริการ 4.2% 7.5% 6.1%
การนําเขาสินคา/ บริการ 2.3% 4.8% 4.8%
ประมาณการเม่ือ 20 พ.ค. 2557

2556 ASP%YoY

 
ที่มา :  สภาพัฒน, รวบรวมโดยฝายวิจยั ASP 
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ที่มา :  สํานกังานคณะกรรมการเศรษฐกจิและสังคมแหงชาต,ิ ASP 
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สมมติฐานหลัก ในการทําประมาณการ 
%YoY 2557F

อัตราเงินเฟอทัวไป 2.4%
ราคานํามันดิบดูไบ (ดอลลารสหรฐี/บารเรล) 100
อัตราแลกเปลียน (บาท/ดอลลารสหรฐั) 33
อัตราดอกเบียนโยบาย (% ตอป) 2%  

ที่มา :  สภาพัฒน, รวบรวมโดยฝายวิจยั ASP 
 
 

 โอกาสปรับลดประมาณยงัมีอยู่ แต่ในอัตราลดน้อยลง  
GDP Growth ท่ีระดับ 2% ถือวาเปนระดับท่ีตํ่ากวา consensus เล็กนอย (เทียบคามัธยฐานท่ี 2.6%)  ทําให 
โอกาสในการปรับลดประมาณการยังคงมีอยู แตมีนอย นอกจากวา การจัดต้ังรัฐบาลไมสามารถสําเร็จได
ภายใน 2H57  หรือ ยืดเยือ้ไปในป 2558  ถอืเปนปจจัยเสีย่งตอเศรษฐกิจและความสามารถในการทํากําไรของ
ตลาดหุนไทย  
 

ประมาณการ GDP Growth ของนักเศรษฐศาสตร์  

2557F 2558F
ASP Research 2.0 n.a.
Barclays 3.0 4.0
Credit Suisse 2.0 n.a.
DBS 3.5 n.a.
HSBC 3.0 4.0
IMF 2.5 3.8
JPMorgan Chase 2.6 4.2
Kasikorn Research 1.8 4.0
Siam Commercial Bank 1.6 4.5
Standard Chartered 3.5 6.0
Tisco Securities 2.5 4.8
UBS 3.6 3.4
ธปท. 2.7 4.8
สศค. 2.6 n.a.
สศช. 2.0 n.a.
Median 2.6 4.1
ประมาณการคร้ังลาสุด 19 พ.ค. 2557
Last update : 19 May 14

ประมาณการ GDP Growth ของแตละหนวยงานวิจัย

 
ที่มา :  สภาพัฒน, รวบรวมโดยฝายวิจยั ASP 

 


