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เศรษฐกิจไทยดีขึ้นตั้งแต่ช่วง 2H57  
 เศรษฐกิจไทย 1H57 หดตัว 0.1% (1Q57 หดตัว 0.5% แต่ขยายตัว 0.4% ใน 

2Q57) ต่ํากว่าคาด  เนื่องจากภาคการค้าระหว่างประเทศ  ต่าํกว่าคาดอย่างมาก 
จึงปรบัลดการส่งออก-นําเข้าสินค้าและบรกิาร   อย่างไรกต็าม แม้ได้ปรับเพ่ิมการ
บริโภคภาคเอกชน และการลงทุนภาครัฐ เนื่องจากมสัีญญานที่ดีขึน้ตามลําดับ    
แต่โดยรวมทาํให้ต้องปรบัลด GDP Growth เหลือ 1.5% จากเดิม 2% 

 ประเมินว่าเศรษฐกิจในช่วง 2H57 จะมีการฟ้ืนตัวแบบ V-Shape หนนุโดยการ
บริโภคภาครัวเรือน และ การใช้จา่ยภาครัฐ โดยประเมนิว่า  งวด 3Q57 จะเติบโต    
2.7% และ 3.3% ในงวด 4Q57   

 ส่วนในปี 2558 คาดว่า GDP Growth จะเติบโต 3.5% โดยการทํางานของ
เครื่องจักรทุกตัว โดยเฉพาะ การบริโภคครัวเรือน และ การลงทุนโดยรวม ส่วน
การนําเขา้–ส่งออก  จะค่อยเป็นค่อยไป ตามการฟ้ืนตัวของเศรษฐกิจโลก   

 

GDP Growth เทียบ SET Index 
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ที่มา :  สํานกังานคณะกรรมการเศรษฐกจิและสังคมแหงชาต,ิ SET 

 

 

 
SET Index 1,568.60 
มูลคาตลาด 14,103 พันลานบาท 
PER  15.98 เทา 
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 เศรษฐกิจไทยงวด 1H57 ต่ํากว่าคาด  
เน่ืองจากเศรษฐกจิไทย (GDP Growth) ในชวง 1H57 หดตัว 0.1% (โดยงวด 1Q57 หดตัว 0.5% และ 
2Q57 ขยายตัวเพียง 0.4%yoy) ตํ่ากวาฝายวิจัยคาด อันเปนผลกระทบมาจากปญหาการเมืองในประเทศ 
และเศรษฐกจิโลกท่ียังคงอยูในภาวะชะลอตัว มากกวาสมมติฐานท่ีประมาณการไวในชวงแรก 
รายละเอยีดคือ    

 การคาระหวางประเทศ พบวา การนําเขาสินคาและบริการ หดตัว 8.9% (การนําเขาสินคา 
หดตัว 11.4% แตการนําเขาบริการ ขยายตัว 5.3%) ซึ่งสวนใหญชะลอตัวจากการนําเขา
ชิ้นสวนยานยนต ตามภาวะชะลอตัวของอุตสาหกรรมยานยนต  แตอยางไรก็ตามมีสัญญานฟน
ตัวเล็กนอยจากการนําเขาสินคาทุน สินคาอปุโภคบริโภค และสนิคาขัน้กลาง (ไมรวมนํ้ามันดิบ) 
ขณะท่ีภาคสงออกสินคาและบริการ หดตัวเล็กนอย 0.6% โดยพบวาการสงออกสินคายัง
ขยายตัว 1.1% ยกเวน สงออกบริการหดตัว 6.4%  ท้ังน้ีการสงออกสนิคาท่ีเพ่ิมขึ้นเล็กนอย เปน
ผลจากภาคเกษตรและภาคอุตฯ ท่ีกระเต้ืองขึ้น (ภาคเกษตร - ราคาขาวไดเปรียบคูแขงอยาง
อินเดียและเวียดนาม รวมถึงการสงออกมันสําปะหลัง ขยายตัวตามอุปสงคจากจีน ภาคอุตฯ- 
ยังชะลอตัวในกลุมรถยนตเน่ืองจากคูคาชะลอการนําเขา ไดแก ออสเตรเลีย  และ อินโดนีเซีย) 
สวนการสงออกบริการยังชะลอตัวจากจํานวนนักทองเท่ียว ท่ีหดตัว 10% ใน 1H57   

 การลงทุนรวมโดยรวม หดตัว 8.1% ในงวด 1H57 โดยเปนการหดตัวของ ภาครัฐ  และ 
เอกชน หดตัว 11.7%  และ 7.2%  ตามลําดับ โดยภาคเอกชน พบวาเกิดจากการหดตัวของ
เคร่ืองจักรเคร่ืองมือ แตอยางไรกต็าม ภาคกอสรางเร่ิมมีการปรับตัวดีขึ้น หลังปญหาการเมือง
สิ้นสุดลงช่ัวคราว   

 การบริโภคโดยรวม หดตัว 0.7%  แมภาครัฐขยายตัว 3%  แตถูกหักลางจากภาคเอกชนท่ี หด
ตัว 1.4% แตอยางไรก็ตามพบวาในงวด 2Q57 การบริโภคภาคเอกชน  กระเต้ืองขึ้นเม่ือเทียบ
กับ 1Q57  จากใชจายสินคากึ่งคงทน ไมคงทน และบริการสุทธิ  สวนท่ีสินคาคงทนแมจะยังติด
ลบ แตในอัตราท่ีลดนอยลง  ขณะท่ีการใชจายภาครัฐยังคงทรงตัว ตามรายจายคาจางแรงงาน 
และรายจายคาซือ้สินคา/บริการ 

แมคาดวา จะเห็นการฟนตัวของเศรษฐกิจไทยใน  6 เดือนหลงัของปน้ี  แตหากพิจารณา อัตราการ
ขยายตัวทางเศรษฐกิจท่ี ASP ประเมินไวเดิมท่ี 2%   น่ันหมายความวาในชวง 2H57 จะตองขยายตัวไม
ตํ่ากวาไตรมาสละ 4.1% ซึ่งคาดวามีความเปนไปไดนอยมาก 

GDP Growth รายไตรมาส  
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 ปรับลด GDP Growth ปีนี้ลงเหลือ 1.5%    
เพ่ือสะทอนเศรษฐกิจท่ีชะลอตัวในงวด 1H57 และ ตํ่ากวาคาด จึงปรับลดคาดการณ GDP Growth ป 
2557 ลงจากเดิม 2% เหลือ 1.5% น่ันหมายความวา ในชวงท่ีเหลือของปน้ี เศรษฐกิจจะตองขยายตัว
เฉลี่ยไตรมาสละ 3.1% โดยมีการปรับสมมติฐานใหม คือ   

 ปรับลด การสงออก-นําเขา สินคาและบริการเปนหลัก เน่ืองจากประมาณการไวสูงเกินความ
เปนจริง  และใน 1H57 ออกมาตํ่ากวาท่ีคาด รวมท้ังเศรษฐกิจประเทศคูคาในอาเซียน 5 ยังมี
แนวโนมการชะลอตัว  

 ปรับเพิ่ม การบริโภคในประเทศ และการลงทุนภาครัฐ  เพ่ิมเล็กนอย  

 คงประมาณการ การขยายตัวของบริโภคครัวเรือน และการใชจายภาครัฐ ไว ณ ระดับเดิม  

 

การปรับประมาณการในคร้ังน้ี เน่ืองจากฝายวิจัยคาดวา เศรษฐกิจในชวงท่ีเหลอืของป 2557 และในป
2558 นาจะฟนตัว หลังจากผานจดุตํ่าสุดในงวด 1Q57 และเห็นการฟนตัวท่ีดีขึ้นในงวด 2Q57 (1H57 หด
ตัว 0.1%) เน่ืองจากการเมืองคลีค่ลายคง อกีท้ังในเดือน ส.ค. ประเทศไทยสามารถจัดต้ังรัฐบาลท่ีมี
อํานาจสมบูรณไดสําเร็จ ซึ่งถอืวาเปนสวนสําคัญ ท่ีจะสามารถเรียกความเช่ือม่ันของท้ังผูบริโภคให
กลับมาได (การใชจายครัวเรือน คิดเปน 55% ของ GDP)   สะทอนจาก เดือน ก.ค. ความเช่ือม่ันผูบริโภค
เพ่ิมขึ้นตอเน่ืองเปนเดือนท่ี 3  และ เพ่ิมเปนระดับสงูสุดในรอบ 11 เดือน (หลังจากท่ีกอนหนามีการชะลอ
ตัวตอเน่ืองเปนเวลาถึง 13 เดือน) ถือเปนปจจยัสําคัญตอการขับเคลื่อนเศรษฐกิจในภาวะปกติ  

อีกท้ังยังมีการเรงรัดการเบิกงบประมาณรายจาย และ งบลงทุน ท่ีคงคางในชวงท่ีมีปญหาทางการเมือง 
ทําใหในชวง 11 เดือน (ต.ค. 2556 - ส.ค. 2557) ของปงบประมาณ 2557  มีการเบิกจายงบประมาณ
โดยรวมไปเพียง 73.6% (ตํ่ากวาเปาหมายท่ี 95%)  แตอยางไรก็ตาม เม่ือสิ้นปงบประมาณ 2557 คาดวา
นาจะมีการเบิกจายงบประมาณรวมได 92% (ตํ่ากวาเปาหมายท่ี 95%) ขณะท่ีคาดวาการเบิกงบลงทุน 
(20% ของงบประมาณรวม) ไดเพียง 65% (จากเปาหมาย 82%)  

 

ปรับสมมติฐาน ประมาณการ GDP Growth ปี 2557   

เดิม ใหม
อัตราการขยายตัวของ GDP -0.1% 2.0% 1.5%
การบริโภค -0.7% 0.5% 1.5%
   ภาคเอกชน -1.4% 0.0% 1.2%
   ภาครัฐ 3.0% 3.1% 3.1%
การลงทุน -8.1% -3.7% -2.8%
   ภาคเอกชน -7.2% -2.2% -2.2%
   ภาครัฐ -11.7% -9.2% -5.0%
การสงออก -0.6% 6.1% 1.0%
สินคา 1.1% 5.7% 1.7%
บริการ -6.4% 7.7% -1.3%
การนําเขา -8.9% 4.8% -3.4%
สินคา -11.4% n.a. -5.2%
บริการ 5.3% n.a. 6.6%

2557F
%YoY 1H57
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ขณะท่ีคาดวาบรรยากาศการลงทุน ภาคเอกชน นาจะมีทิศทางทางท่ีดีขึ้น สะทอนจาก ดัชนีความเช่ือม่ัน
ทางธุรกิจท้ังในปจจุบัน และอนาคต มีทิศทางท่ีดีขึ้นตอเน่ืองเปนเดือนท่ี 3 และสัญญาณที่บงชี้ถึง
ภาวะการลงทุนภาคเอกชนท่ีดีขึ้น ชัดเจนใน เดือน มิ.ย.-ก.ค. (หลังจากชะลอตัวอยางมากใน 3 เดือนกอน
หนาน้ี) แตหากเทียบจํานวนกิจการท่ีไดรับอนุมัติสงเสริมการลงทุน ต้ังแต ม.ค. – ก.ค. พบวา ยังหดตัว 
27.3% เทียบชวงเดียวกันของปกอนหนา และเงินลงทุน หดตัว 31.5% เทียบชวงเดียวกนัของปกอนหนา 

 

ทางดานการทองเท่ียว  คาดวาจะมีแนวโนมกระเต้ืองจากผลของฤดูกาล บวกกับ มาตรการกระตุนการ
ทองเท่ียวจากภาครัฐในระยะส้ัน ไดแก  การใชจายการทองเท่ียวในประเทศ สามารถนํามาลดหยอนภาษี  
ใหบุคคลธรรมดา/นิติบุคคลได  กลาวคือ บุคคลธรรมดาสามารถนํารายจายท่ีเสยีภาษีการคา มาลดหยอน
ภาษีไดไมเกิน 1.5 หม่ืนบาทตอป สวนนิติบุคคล สามารถบันทึกรายจายได 2 เทาจากท่ีจายจริง ซึ่งคาดวา
จะสามารถประกาศใชไดในชวง ก.ย. 2557- ธ.ค. 2558 นอกจากน้ีลาสุด ภาครัฐ ยกเวนคาธรรมเนียมวีซา
ของนกัทองเท่ียวท่ีถือหนังสือเดินทางจีนและไตหวันเพ่ือเขาประเทศไทย คนละ 1,000 บาท เปนเวลา 3 
เดือน (ส.ค.-ต.ค. 2557) ซึ่งนาจะกระตุนนักทองเที่ยวในชวงฤดูกาลไดระดับหน่ึง แมวาขณะน้ียังมีการ
ประกาศใชกฏอัยการศึกอยูก็ตาม 

 

ดัชนีความเชื่อมั่นผู้บริโภค   
ดัชนีความเชื่อมั่นผูบริโ ภค
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ขณะท่ีการคาระหวางประเทศในปน้ี คาดวาจะขยายตัวไดตํ่า ตามการชะลอตัวของเศรษฐกิจโลก ถงึแมวา
จะเห็นความชัดเจนจากการฟนตัวของสหรัฐ และ องักฤษ แตเศรษฐกิจโลกยังถกูกดดันดวยความเส่ียงใน
อีกหลายประเทศ ไดแก สหภาพยุโรป  ญี่ปุน และ จนี  

GDP Growth ภาคเอกชน 
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GDP Growth ภาครัฐ 
การใช้จา่ยภาครัฐ การลงทุนภาครัฐ 

การใชจายภาครัฐ

4.
5%4.
7%

2.
1%

1.
9%

4.
2%

3.
1%

4.
9%

-6%

-3%

0%

3%

6%

9%

12%

15%

25
37

25
38

25
39

25
40

25
41

25
42

25
43

25
44

25
45

25
46

25
47

25
48

25
49

25
50

25
51

25
52

25
53

25
54

25
55

1Q
57

2Q
57

3Q
57

4Q
57

25
56

25
57

F

25
87

F

% YoY

 

การลงทุนภาครัฐ

3.
5%

3.
8%

-0
.3

%

1.
3%

-1
6.

6%

-6
.7

%

-5
.0

%

-38%

-30%

-23%

-15%

-8%

0%

8%

15%

25
40

25
41

25
42

25
43

25
44

25
45

25
46

25
47

25
48

25
49

25
50

25
51

25
52

25
53

25
54

25
55

1Q
57

2Q
57

3Q
57

4Q
57

25
56

25
57

F

25
87

F

% YoY

 
ที่มา :  สภาพัฒน,ฝายวิจัย ASP 

ดัชนีการค้าระหว่างประเทศ 
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ท้ังน้ี พบวา เศรษฐกิจสหรัฐ มีการฟนตัวอยางแขง็แกรง โดยเฉพาะตลาดแรงงาน อัตราการวางงานลดลง
อยางตอเน่ืองและแขง็แกรงมากกวาคาด ลาสุด เดือน ก.ค. อยูท่ีระดับ 6.2% แมจะยังสูงกวาในชวงกอน
วิกฤติซับไพรม ท่ีระดับ 5.5% แตคาดวาจะลดลงไดอยางตอเน่ือง ขณะท่ีอัตราเงินเฟออยูในระดับปาน
กลาง (ลาสุดอยูท่ี 2% เปลีย่นแปลงเพียง 1.4% จากตนปจนถึงปจจุบนั) จึงคาดวาธนาคารกลางสหรัฐ จะ
ปรับขึ้นดอกเบ้ียนโยบายอีกคร้ังในกลางป 2558 (หลังจากท่ีใชนโยบายดอกเบีย้ตํ่า 0.25% มานานกวา 5 
ป) หลังจาก การตัดลดมาตรการ QE สิ้นสุดลงภายในเดือน ต.ค. น้ี  ขณะท่ีคาดวาเศรษฐกิจสหรัฐชวง 
2H57 นาจะเติบโตไดดีกวาชวง 1H57 ท่ีเติบโต 2.2% (ชวง 2H57 ตองขยายตัวอยางตํ่างวดละ 1.2% ซึ่ง
คาดวาเปนไปได) เพ่ือใหสอดคลองกับ IMF คาดวาท้ังป เติบโต 1.7% และเติบโต 3% ในป 2558 

และ เชนเดียวกบัอังกฤษ เศรษฐกจิมีแนวโนมการฟนตัวแข็งแกรง สะทอนจากอัตราการวางงานลดลงอยูท่ี
ระดับ 6.97% (ใกลเคียงเปาหมาย 7%) แตอยางไรก็ตามก็คาดวายังสูงกวาท่ีระดับ 5.2% ในชวงกอน
วิกฤติหน้ีสาธารณะ ขณะท่ีอัตราเงินเฟอ เดือน ก.ค. อยูในระดับท่ีระดับ 1.6% (ตํ่ากวาเปาหมายเบือ้งตน
ท่ี 2%) ไมถือวาเปนระดับท่ีเปนปญหา  และเศรษฐกิจในชวง 1H57 ขยายตัว 3.15% ขณะท่ีคาดวาในชวง 
2H57  นาจะขยายตัวไมตํ่ากวาไตรมาสละ 1.85%yoy เพ่ือใหตลอดท้ังป 2557 ขยายตัวได 2.9%yoy 
ตาม IMF คาด)  จึงทําใหธนาคารกลางอังกฤษ (BOE) มีแนวโนมจะปรับขึน้ดอกเบี้ยอกีคร้ัง ราวงวด 
2Q58 หลังจากใชดอกเบีย้ตํ่า 0.5% ตอเน่ืองนานถงึ 7 ป และคงมาตรการ QE ท่ี 3.75 แสนลานปอนด ซึ่ง
ถือวาเปนประเทศแรกๆในกลุมพัฒนาแลวท่ีจะปรับขึน้ดอกเบีย้ ในเวลาใกลเคียงกบัสหรัฐ 

 

 

แตอยางไรก็ตาม เศรษฐกจิโลก ยังคงไดรับแรงกดดันจากเศรษฐกิจของยโุรป เน่ืองจากยังคงประสบ
ปญหาภาวะเงินเฟอตํ่า  ลาสุดเดือน ส.ค. อยูท่ี 0.3% ตํ่าสุดในรอบเกือบ 6 ป และอัตราการวางงานยังคง
อยูระดับสูง 2 หลักคือ 11.6% ใกลเคียงกบัชวงวิกฤติทางการเงิน (Financial Crisis) ถึงแมวาหลาย
ประเทศ จะไดรับความชวยทางการเงินจาก TROIKA (IMF, ECB และ คณะกรรมการกลางยุโรป) และ 
ทางธนาคารกลางยุโรป (ECB) ไดออกมาตรการกระตุนเศรษฐกิจหลายคร้ัง เพ่ือพยุงเศรษฐกิจ และ ลาสุด
เดือน มิ.ย. ECB ไดประกาศลดอัตราดอกเบ้ียนโยบายลงเหลือ 0.15% และใชดอกเบี้ยเงินฝากติดลบ 
0.1%  รวมถึงเพ่ิมปริมาณเงินในระบบ โดยปลอยสินเชื่อดอกเบี้ยระดับตํ่าในระยะยาว (Target LTRO)  
ดวยเหตุน้ีทําใหมีการคาดหมายในวงกวางวา ECB นาจะออกมาตรการกระตุนเศรษฐกิจเพ่ิมเติม โดยเปน
การยกระดับมาตรการกระตุนเศษฐกิจคร้ังลาสุด และเฝาดูผลลัพธจากนโยบายดังกลาว ซึ่งตองใชเวลาสัก

GDP Growth ประเทศพัฒนาแล้ว และประเทศกําลังพัฒนา ปี2557-2558  
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ที่มา : IMF   
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ระยะหน่ึง แตอยางไรก็ตาม คาดวายังไมมีการใชมาตรการ QE เหมือนในสหรัฐ อังกฤษ หรือญีปุ่น 
เน่ืองจากในยุโรปมีหลากหลายประเทศ จึงมีความยุงยากมากกวา  

ท้ังน้ีคาดวาในชวง 2H57 เศรษฐกิจยุโรป นาจะชะลอตัวลงจากชวง 1H57 หลังจากเร่ิมเห็นสัญญาณ 
ชะลอตัวของเศรษฐกิจในประเทศยักษใหญ ในงวด 2Q57 เปนตนมา ไดแก เยอรมัน ชวง 1H57 ขยายตัว 
1.8%yoy (IMF คาดท้ังป 1.7%), ฝร่ังเศส ขยายตัว 0.45% (IMF คาดท้ังป 1%) และ อิตาลี หดตัว 0.3% 
(IMF คาดท้ังป 0.6%) โดยเชื่อวานํ้าหนักสวนใหญในการชะลอตัวมาจากแรงกดดันจากปญหาทาง
การเมืองในภูมิภาค ระหวางยูเครน และรัสเซีย จนทําใหเกิดการควํ่าบาตรทางเศรษฐกิจและการคา ซึ่งกัน
และกันระหวางยุโรป และรัสเซีย โดยลาสุดท้ัง 2 ประเทศ ไดหยุดการทําธุรกรรมดานการเงิน และการคา
สินคาอาหารใหกับรัสเซีย และเกดิการตอบโตในลักษณะเดียวกัน จึงมีความเปนไปไดวา IMF อาจตอง
ปรับลด GDP Growth ของยโุรปอกีคร้ังหน่ึงอยางแนนอน 

ขณะท่ีเศรษฐกิจญี่ปุน เผชิญกบัผลกระทบของการชะลอตัวทางเศรษฐกิจ เน่ืองจากการขึ้นภาษีขายอกี 
3% เปน 8% ในเดือน เม.ย. 2557 ถึงแมวาจะทําใหเงินเฟอปรับเพ่ิมขึ้นไดอยางรวดเร็วเปนประวัติการณ 
จนหลุดพนจากภาวะเงินฝด เดือน ก.ค.อยูท่ีระดับ 3.4%yoy (บรรลุเปาหมายเบื้องตนท่ี 2%) แตกลับ
สงผลกระทบอยางมากตอ การใชจายภาคครัวเรือน (60% ของเศรษฐกิจญี่ปุน) โดย เดือน ส.ค. ลดลง  
5.9%yoy หรือ ลดลง  5 %qoq  ซึง่คลายกับในอดีต เดือน เม.ย. 2540 การขึ้นภาษีขาย 2% เปน 5% ทํา
ใหการบริโภคของผูบริโภคในงวด 2Q41 หดตัวกวา 29%yoy และทําให GDP ในงวด 2Q41 หดตัวถึง 
2.4%yoy และเศรษฐกิจกลบัมาขยายตัวตัวไดอีกคร้ัง  จากน้ันประมาณอีก 5 ไตรมาส ดังน้ันจึงคาดวา
ในชวงท่ีเหลือของป 2557 เศรษฐกจิญึ่ปุนจะชะลอตัวตอเน่ือง หลังจากในชวง 1H57 เติบโตเฉลี่ย 1.45% 
(งวด 1Q57 โต 3%  และ งวด 2Q57 หดตัว 0.1%)   

ท้ังน้ี คาดวา ธนาคารกลางญี่ปุน (BOJ) จะกระตุนเศรษฐกิจเพ่ิมเติมในระยะส้ัน เพ่ือชดเชยผลกระทบจาก
การขึ้นภาษีขายดังกลาว โดยคาดวานาจะเปนยกเวนการลดภาษีนิติบุคคล ใหตํ่ากวา 30% จากปจจบุัน
อยูท่ี 35.6% และจะยังคงใชมาตรการ QE วงเงิน 60-70 ลานลานเยนตอป  จากเปาหมายท่ี 101 ลาน
ลานเยน ขณะท่ีในระยะยาวอาจ มีการเปล่ียนแปลงเชิงโครงสรางทางเศรษฐกิจบางสวน เชน การปรับ
พอรตการลงทุนของกองทุนบํานาญขนาด  1.2 ลานลานดอลลาร ซึ่งราว 60% ลงทุนในพันธบัตรญี่ปุน โดย
ปรับใหมาลงทุนในหุน หรือสนิทรัพยเสี่ยงอื่น ๆ ได   

และเศรษฐกิจจนี ซึ่งเปนประเทศผูนําในกลุมเอเซีย ยังคงมีการฟนตัวตางจากอดีตอยางมากจากท่ี
ตัวเลขการขยายตัวทางเศรษฐกิจเคยอยูในระดับ 2 หลกั เน่ืองจากเกิดการปรับเปลี่ยนโครงสรางตางๆ 
ภายในประเทศ โดยมุงเนนไปที่การบริโภค และการลงทุนในประเทศเพ่ิมขึ้น และลดการพ่ึงพาการ
ขยายตัวทางเศรษฐกิจจากการลงทุนของตางชาติ เหมือนท่ีผานมา รวมท้ังยังคงควบคุมปญหาดาน
ธนาคารเงา (Shadow Banking) โดยระมัดระวังในการปลอยสินเชื่อมากขึ้น จึงทําใหภาคคอสังหาฯ 
ในชวง 1H57 มีทีทาหดตัวยางรวดเร็ว โดยหดตัวถึง 16.4% 

จากการชะลอตัวของเศรษฐกิจจีน สรางความกังวลวาเศรษฐกิจท้ังปจะขยายตัวไดไมถึง 7.5% ตาม
รัฐบาลจีนคาด (IMF คาด 7.4%) ทําใหนักวิเคราะหสวนใหญคาดวา จีนอาจตองการกระตุนเพ่ิมเติมใน
ระยะสั้น เชน โดยปรับลดอัตราเงนิสดสํารองตามกฎหมาย (จากปจจุบัน 20%) หลังจากท่ีลดไปคร้ังลาสุด
เม่ือเดือน เม.ย. 2555 และเคยอยูในระดับสูงสุด 21.5%  ในชวง 2H54 ท้ังน้ีคาดวาธนาคารจีนยังคง
ดอกเบีย้ ท่ีระดับเดิม 6%  เน่ืองจากอัตราเงินเฟอยังทรงตัวอยูในระดับตํ่า 2.3% และอาจตามมาดวยการ
กระตุนขนาดเล็ก เชน การลงทุนในโครงสรางพ้ืนฐาน, การปรับลดภาษี, และเพ่ิมปริมาณเงินกูยืมแกภาค
ธนาคาร  
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 คาด GDP Growth ปี 2558 โตราว 3.5%   
สําหรับแนวโนม GDP Growth ในป 2558 คาดวาจะขยายตัวราว 3.5%    หลงัจากเคร่ืองจักรทุกตัวกลับมา
ทํางาน ภายใตการบริหารงานของรัฐท่ีมี อํานาจเบ็ดเสร็จ   รวมถึงการขยายตัวของเศรษฐกิจโลกท่ีคาดวาจะดี
ขึ้นจากป 2557   โดยปจจยัขับเคลือ่นหลักมาจาก   

การบริโภคครัวเรือน (สัดสวนราว 55% ของ GDP) นอกจากความเช่ือม่ันผูบริโภคที่ดีขึ้นดังกลาวขางตนแลว 
การลดราคานํ้ามันเชื้อเพลง โดยการลดภาษีสรรพาสามิต และ ภาษีทองถิ่น รวมถงึ ลดเงินเขากองทุนนํ้ามัน   
และมาตรการตรึงคาครองชีพตางๆ จากภาครัฐ เชน ตรึงคาเอฟทีเพ่ือลดคาไฟ ซึ่งจะชวยลดภาระคาครองชีพ
ของประชาชนไดสวนหน่ึง      

ตามมาดวย การใชจายภาครัฐ และ การลงทุนภาครัฐ นาจะเปนปจจัยสําคัญในลําดับรองลงมา กลาวคือ การ
ใชจายภาครัฐ  นาจะขยายตัวดีขึน้ เน่ืองจากภาครัฐ เตรียมเรงการเบิกจายงบประมาณโดยรวมใหมากกวา 
95% และงบลงทุนมากกวา 82% ซ่ึงสูงเปนประวัติการณ ท้ังน้ีเรงการเบิกงบลงทุนในงวด 1Q58 สูงถึง 35% 
และลดลงเหลอื 20% ใน 2H57 ซึ่งคาดวาจะสามารถเพ่ิมการขยายตัวทางเศรษฐกิจได 0.7-0.8%  สวนการ
ลงทุนขนาดใหญของภาครัฐ  คาดวาจะเห็นการเบิกจายในราว 4Q58   นาจะสราง sentiment เชิงบวกใหกับ
การลงทุนภาคเอกชนตามมา 

ท้ังน้ีความคืบหนาของ ระบบขนสงมวลชล  คาดวาจะเร่ิมดวย รถไฟฟาสีเขียวเขม 5.88 หม่ืนลานบาท ท่ี
จะกลับมายื่นซองประมูลตามกําหนดเดิมคือ  29 ก.ย. 2557 หลังจากที่กอนหนาน้ีไดถกูระงับไป เน่ืองจาก
มีผูประกอบการ 1 รายรองเรียนวาการประมูลไมโปรงใส   ซึ่งคาดวาจะทราบการประมูลราวตนป 2558 
ตามมาดวยสายสีชมพู และสีสม มูลคา 4.2 หม่ืนลานบาท และ 1.37 แสนลานบาท ตามลําดับ คาดวาจะ
มีการเปดประมูลโครงการภายในส้ินปน้ี หรือตนปหนา และตามมาดวย การลงทุนในโครงการอื่น ๆ  เชน 
การสรางระบบรถไฟฟารางคู  และการบริหารจัดการนํ้า เปนตน (ภายใตสมมติฐานมีเม็ดเงินลงทุนภาครัฐ
เขามาบางสวน ของงบประมาณท้ังหมด 2.4 ลานลานบาท) คาดวาการเบิกจายนาจะเกดิขึ้นในชวง 2H58   
และเบิกจายเต็มท่ีในป 2559 เปนตนไป  

ขณะท่ีการคาระหวางประเทศในป 2558  คาดวาจะดีขึ้นตามเศรษฐกิจโลกท่ีขยายตัว ตาม IMF ประเมินวาจะ
ขยายตัว 4% จากท่ีขยายตัว 3.4% ในป 2557 ซึ่งจะสงผลดีตอการสงออกสินคาและบริการ เชนเดียวกับภาค
การทองเท่ียว ท่ีคาดวาจะมีนักทองเท่ียวเพ่ิมมากขึน้ หลกัจากมีนโยบายกระตุนการทองเท่ียวในประเทศ และ
การยกเลกิกฎอยัการศึก ท่ีนําพาบรรยากาศของนักทองเท่ียวกลับมาอีกคร้ัง สอดคลองกับการนําเขาสนิคาและ
บริการ ท่ีคาดวาเอกชนจะกลับมาเดินหนานําเขาสินคาทุน เคร่ืองจกัรตางๆ ตามปกติ เพ่ือรองรับการขยายทาง
เศรษฐกิจโลก และการเปด AEC หลักจากท่ีในป 2557 การนําเขาสินคาทุนหดตัวไปอยางมาก 
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ประมาณการ GDP Growth ปี 2557F - 2558F 

อัตราการขยายตัวของ GDP 2.9% 1.5% 3.5%
การบริโภค 1.1% 1.5% 3.8%
   ภาคเอกชน 0.3% 1.2% 3.6%
   ภาครัฐ 4.9% 3.1% 4.5%
การลงทุน -2.0% -2.8% 3.9%
   ภาคเอกชน -2.8% -2.2% 4.0%
   ภาครัฐ 1.3% -5.0% 3.5%
การสงออก 4.2% 1.0% 6.0%
สินคา 0.2% 1.7% 6.2%
บริการ 19.7% -1.3% 5.5%
การนําเขา 2.3% -3.4% 7.0%
สินคา 1.8% -5.2% 7.4%
บริการ 5.2% 6.6% 5.0%

2558F%YoY 2556 2557F

 
ที่มา :  สํานกังานคณะกรรมการเศรษฐกจิและสังคมแหงชาติ., ASP 

 
 

สมมติฐานหลัก ในการทําประมาณการ 
%YoY 2557F 2558F

Headline Inflation 2.40% 2.60%
Dubai Crude Oil (USD) 100 110
Foreign Exchange USD/THB 33 33
Policy Rate 2.00% 3.00%  

ที่มา :  ธปท., ASP 

 

 

ประมาณการ GDP Growth ของนักเศรษฐศาสตร์  
2557F 2558F

ASP Research 1.5 3.5
Barclays 1.5 5.3
Credit Suisse 0.9 4.5
DBS 1.6 3.8
HSBC 1.4 5.0
IMF 2.5 3.8
JPMorgan Chase 1.1 4.2
Kasikorn Research 2.3 4.0
Siam Commercial Bank 1.6 4.7
Standard Chartered 2.7 6.0
Tisco Securities 1.5 5.3
Citigroup 1.1 4.0
ธปท. 1.5 >5%
สศค. 2.0 n.a.
สศช. 1.8 n.a.
Median 1.5 4.4
ขอมูลครั้งลาสุด 29 ส.ค. 2557

ประมาณการ GDP Growth ของแตละหนวยงานวิจัย

 
ที่มา :  สภาพัฒน, รวบรวมโดยฝายวิจยั ASP 

 


