
 

 
 

 
 

คาดเศรษฐกจิไทยฟ้ืนตัวต่อเน่ืองในไตรมาส 2/2555... 
แต่ยังมีความเสี่ยงหลักจากเศรษฐกจิโลก 

(ฉบบัสง่สือ่มวลชน)  
 

 กิจกรรมทางเศรษฐกิจของไทยในไตรมาส 1/2555 ฟืน้กลบัมาขยายตวัตามคาดท่ีร้อยละ 0.3 เม่ือ
เทียบกบัช่วงเดียวกนัปีก่อน (YoY) ท่ามกลางแรงขบัเคล่ือนส าคัญจากการใช้จ่ายภายในประเทศ ทัง้ในส่วน
ของการบริโภคและการลงทุนภาคเอกชน ขณะท่ี การผลิตภาคอตุสาหกรรมและการส่งออก แม้ว่าจะยงัคง
เป็นตวัฉุดรัง้ทิศทางการฟืน้ตวัของเศรษฐกิจในภาพรวม แต่อัตราการหดตวัก็น้อยลงกว่าในช่วงอุทกภัย
คอ่นข้างมาก 

 จากข้อมลูจีดีพีประจ าไตรมาส 1/2555 ท่ีเป็นไปตามท่ีศนูย์วิจยักสิกรไทยคาด ท าให้ศูนย์วิจัยกสิกร
ไทยยังคงประเมินแนวโน้มเศรษฐกิจไทยในช่วงที่ เหลือของปีไว้เช่นเดิม โดยคาดว่า อัตราการ
ขยายตัวของจีดีพีจะทยอยเพิ่มสูงขึน้ในช่วง 3 ไตรมาสท่ีเหลือของปี 2555 จากอานิสงส์ของฐาน
เปรียบเทียบที่ ค่อนข้างต ่าในปี 2554 ท่ีมีปัจจัยลบจากสึนามิ วิกฤตหนียุ้โรป และอุทกภัยครัง้
ประวัติศาสตร์ของไทย ขณะท่ี ภาพรวมของเศรษฐกิจในปี 2555 น่าจะยังคงขยายตัวอยู่ในกรอบ
ประมาณการเดิมที่ ร้อยละ 4.5-6.0 (ค่ากลางกรณีพืน้ฐานที่ ร้อยละ 5.0) โดยจีดีพีในช่วงไตรมาส
สุดท้ายของปี 2555 อาจมีโอกาสเติบโตสูงเป็นตัวเลขสองหลัก หากสถานการณ์เศรษฐกิจโลกไม่
เผชิญความเส่ียงรุนแรงมากไปกว่าที่คาดการณ์ไว้   
 

%YoY ยกเวน้ระบอุย่างอืน่ 1Q-54 2Q-54 3Q-54 4Q-54 1Q-55

GDP 3.2 2.7 3.7 -8.9 0.3

การใช้จ่ายของครัวเรือน 3.3 2.7 2.4 -2.8 2.7

การใช้จ่ายของรัฐบาล 1.8 1.0 4.9 -4.1 -1.6

การลงทุน (ทรัพย์สินถาวร) 9.3 4.1 3.3 -3.6 5.2

การส่งออกสินค้าและบริการ 16.0 12.0 17.3 -6.4 -3.2

การน าเข้าสินค้าและบริการ 16.8 15.1 20.1 3.3 4.5

GDP (%QoQ, s.a) 1.1 -0.2 1.1 -10.8 11.0

อัตราการขยายตัวของเศรษฐกิจไทย
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เศรษฐกิจไทยกลับเข้าสู่เส้นทางขยายตัวในช่วงไตรมาส 1/2555 ตามคาด 

 เศรษฐกิจไทยไตรมาส 1/2555...พลิกกลับมาขยายตัวตามคาด มูลค่าผลิตภัณฑ์มวลรวม
ภายในประเทศ หรือ จีดีพีท่ีปรับฤดกูาลในไตรมาส 1/2555 ขยายตวัในอตัราท่ีมากท่ีสดุนบัตัง้แต่ปี 
25361 เป็นอย่างน้อยท่ีร้อยละ 11.0 เม่ือเทียบกับไตรมาสก่อนหน้า (Seasonally Adjusted 
Quarter-on-Quarter: QoQ, s.a.) ซึ่งส่งผลให้เส้นทางเศรษฐกิจไทยพลิกฟืน้กลบัมาในรูปตวัวี (V-
shaped Recovery) จากท่ีหดตวัร้อยละ 10.8 (QoQ, s.a.) ในไตรมาส 4/2554 ท่ีผลกระทบรุนแรง
จากน า้ท่วมกดดนักิจกรรมทางเศรษฐกิจในทุกภาคส่วนของไทย ทัง้นี ้การฟื้นตวักลับมาจาก
ฐานเศรษฐกิจท่ีต ่าในช่วงอุทกภัยดังกล่าว ยังช่วยหนุนให้จีดีพีประจ าไตรมาสแรก พลิกกลับมา
ขยายตวัได้อีกครัง้ท่ีร้อยละ 0.3 (YoY) เม่ือเทียบกับช่วงเดียวกันปีก่อน หลงัจากท่ีหดตวัลงร้อยละ 
8.9 (YoY) ในไตรมาสสดุท้ายของปี 2554 

 แรงหนุนของเศรษฐกิจไทยมาจากกิจกรรมการฟ้ืนฟูหลังน า้ท่วมของภาคเอกชน ทัง้ในส่วน
ของการบริโภคและการลงทนุ พลิกกลบัมาขยายตวัร้อยละ 2.7 และร้อยละ 9.2 (YoY) ในไตรมาสท่ี 
1/2555 จากท่ีหดตวัลงร้อยละ 2.8 และร้อยละ 1.3 (YoY) ในไตรมาสท่ี 4/2554 ตามล าดบั ซึ่งเป็น
ทิศทางท่ีสอดคล้องกับความเ ช่ือมั่นภาคเอกชน (ทัง้ ในมุมมองของผู้ บ ริโภค  ุรกิจ และ
ภาคอตุสาหกรรม) ท่ีทยอยฟืน้ตวัอยา่งตอ่เน่ืองหลงัน า้ลด และกลบัไปอยู่เหนือระดับก่อนเหตกุารณ์
อทุกภยัแล้วในชว่งท้ายไตรมาส 1/2555 

อยา่งไรก็ดี กิจกรรมการผลิตในภาคอตุสาหกรรม ท่ียงัไม่สามารถฟืน้ตวักลบัมาสู่ระดบัปกติ
ได้ทัง้หมด ก็ส่งผลเพิ่มแรงกดดนัต่อภาคการส่งออกท่ีในอีกด้านหนึ่งก็เผชิญกับภาวะการชะลอตวั
ของประเทศคูค้่า ทัง้สหรัฐฯ ยโุรป จีน และประเทศอ่ืนๆ ในเอเชีย โดยผลผลิตภาคอตุสาหกรรมและ
การส่งออก (สินค้าและบริการ) หดตวัต่อเน่ืองอีกร้อยละ 4.2 และร้อยละ 3.2 (YoY) ในไตรมาส 
1/2555 แตก็่สะท้อนการฟืน้ตวัขึน้จากท่ีดิ่งลงรุนแรงร้อยละ 21.6 และร้อยละ 6.4 (YoY) ในช่วงไตร
มาส 4/2554 ท่ีผา่นมา 

 

หากไม่มีสถานการณ์พลิกผัน...เศรษฐกิจไทยปี 55 ยังน่าจะขยายตัวร้อยละ 4.5-6.0 

 แม้ว่าบางภาคอุตสาหกรรม อาทิ ยานยนต์ จะสามารถฟื้นก าลังการผลิตได้เร็วกว่าท่ีคาดตัง้แต่
ในช่วงปลายไตรมาสท่ี 1/2555 แต่การทยอยฟืน้ตวัสมทบของอตุสาหกรรมอีกหลายส่วน (ท่ีต้องใช้เวลาใน
การกอบกู้สายการผลิตท่ีนานกว่า) น่าจะท าให้การกลบัสู่สถานการณ์ปกติของภาคการผลิต จะเป็นแรงหนนุ
ตอ่เน่ืองของเศรษฐกิจไทยในช่วงไตรมาสท่ี 2/2555 เช่นเดียวกับแรงขบัเคล่ือนท่ีมาจากแรงกระตุ้นโดยตรง
                                                 
1 ส านกังานคณะกรรมการพฒันาการเศรษฐกิจและสงัคมแหง่ชาติ รายงานข้อมลูจีดีพีย้อนหลงัรายไตรมาสนบัตัง้แตปี่ 2536  
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ของภาครัฐผา่นการเร่งเบกิจา่ยงบประมาณ และโดยอ้อมผา่นหลากหลายมาตรการท่ีช่วยบรรเทาคา่ครองชีพ 
และกระตุ้นการใช้จา่ยของภาคเอกชน  

 เศรษฐกิจไทยน่าจะขยายตัวในอัตราที่เร่งขึน้ในช่วง 3 ไตรมาสข้างหน้าจากผลของฐานที่
ต ่าในปีก่อน ทัง้นี ้คงต้องยอมรับวา่ ฐานเปรียบเทียบท่ีต ่าในปี 2554 จะยงัคงเป็นปัจจยัส าคญัท่ีท า
ให้เศรษฐกิจไทยสามารถบนัทึกอัตราการเติบโตในระดบัท่ีสูงขึน้เม่ือเทียบกับช่วงเดียวกันปีก่อน 
(YoY) อย่างต่อเน่ืองในช่วงไตรมาสท่ีเหลือของปี 2555 หลงัจากท่ีเติบโตร้อยละ 0.3 (YoY) ในช่วง
ไตรมาสแรก โดยศูนย์วิจัยกสิกรไทย คาดว่า เศรษฐกิจไทยอาจขยายตัวในกรอบใกล้เคียง
ร้อยละ 4.0 (YoY) ในช่วงระหว่างไตรมาสที่  2/2555 และไตรมาสที่ 3/2555 ก่อนจะเร่งการ
ขยายตัวขึน้สู่ระดับตัวเลขสองหลักในช่วงปลายปี เน่ืองจากการค านวณเทียบกบัฐานเศรษฐกิจ
ท่ีทรุดตวัเป็นประวตักิารณ์จากผลของน า้ทว่มปลายปี 2554  

 การใช้จ่ายในประเทศที่ได้รับอานิสงส์จากมาตรการภาครัฐ...อาจช่วยประคองโมเมนตัม
การขยายตัวทางเศรษฐกิจ (QoQ) ท่ามกลางสภาวะแวดล้อมทางเศรษฐกิจและการเงินใน
ต่างประเทศ ท่ีมีโอกาสพลิกผันสูงตามตวัแปรวิกฤตหนีข้องยูโรโซน 2 และระดบัการชะลอตวัของ
เศรษฐกิจจีน อาจท าให้เศรษฐกิจไทยเผชิญกบัสถานการณ์ท่ียากล าบากในการรักษาโมเมนตมัการ
เติบโตเศรษฐกิจ (เม่ือเทียบกบัไตรมาสก่อนหน้า) ให้อยู่ในอตัราตวัเลขสองหลกัเหมือนกบัช่วงไตร
มาสแรกท่ีผา่นมา  

อย่างไรก็ดี  ศูนย์วิ จัยกสิกรไทย  มองว่า แรงขับเคล่ือนที่ มาจากการใช้จ่าย
ภายในประเทศในช่วงหลังน า้ลด (ท่ียงัน่าจะขยายตวัตอ่เน่ืองทัง้ในส่วนของความต้องการสะสม
คัง่ค้างในสินค้าคงทนบางประเภท และการฟืน้ฟูการผลิตในภาคโรงงาน) การลงทุนในโครงสร้าง
พืน้ฐานเพื่อป้องกันน า้ท่วมของทัง้ภาครัฐ-เอกชน ตลอดจนอานิสงส์จากการใช้จ่ายของ
รัฐบาล (ทัง้ในส่วนของการเร่งเบิกจ่ายงบประมาณโดยตรง และผลทางอ้อมผ่านมาตรการเพิ่ม
รายได้-กระตุ้นการใช้จ่าย-บรรเทาภาระค่าครองชีพ) น่าจะสามารถช่วยประคองจังหวะการ
ขยายตัวของเศรษฐกิจภายในประเทศไว้ได้อย่างต่อเน่ืองตลอดช่วงที่เหลือของปี ซึ่งก็จะช่วย
ชดเชยผลด้านลบต่อภาคการส่งออกจากโจทย์ความไม่แน่นอนในเศรษฐกิจโลก และการสูญเสีย
ความสามารถในการแขง่ขนัของสินค้าสง่ออกของไทยบางประเภท 

 
 
 
 

                                                 
2 โดยเฉพาะอยา่งยิ่ง การเลือกตัง้รอบ 2 ในกรีซ ซึง่จะมีผลเช่ือมโยงกบัการคงสถานะสมาชิกภาพในยโูรโซน รวมถึงความเปราะบางทาง
เศรษฐกิจ-การคลงั-การเงินของประเทศอื่นๆ ที่มีปัญหาหนีส้า ารณะ 
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 โดยสรุป แรงขับเคล่ือนจากการใช้จ่ายภายในประเทศ ทัง้ในส่วนของการบริโภคและการลงทุน
ภาคเอกชน ช่วยหนุนให้เศรษฐกิจไทยสามารถพลิกกลบัสู่เส้นทางการขยายตวัในช่วงไตรมาส 1/2555 ด้วย
อตัราการเติบโตร้อยละ 0.3 (YoY) หลงัจากท่ีทรุดตวัลงร้อยละ 8.9 (YoY) ในช่วงไตรมาส 4/2554 จากผล
ของอทุกภยั โดยเป็นท่ีน่าสงัเกตว่า นอกจากการฟืน้ตวัท่ียงัไม่สมบรูณ์ของภาคการผลิตและการส่งออกแล้ว 
การหดตวัของรายจ่ายภาครัฐ ทัง้ในส่วนของรายจ่ายประจ าและรายจ่ายเพ่ือการลงทุน ก็ยังเป็ นตวัฉุดรัง้
ทิศทางเศรษฐกิจในชว่งต้นปี 2555 ด้วยเชน่กนั  

 ส าหรับในช่วงที่เหลือของปี 2555 นัน้ ศูนย์วิจัยกสิกรไทย ยังคงประเมินว่า การขยายตัวของ
เศรษฐกิจภายในประเทศ โดยเฉพาะการบริโภคภาคเอกชน (ซึง่ได้รับแรงกระตุ้นเพิ่มเติมจากมาตรการเพิ่ม
รายได้ กระตุ้นการใช้จ่าย และความพยายามในการบรรเทาภาระค่าครองชีพของประชาชน) ตลอดจนการ
เพิ่มระดับก าลังการผลิตของภาคอุตสาหกรรมกลับสู่ภาวะปกติ (สมทบกับอุตสาหกรรมยานยนต์ และ
เคร่ืองใช้ไฟฟ้า ท่ีเร่งฟืน้ตวัไปแล้วในชว่งไตรมาสแรก) น่าจะช่วยท าให้เศรษฐกิจไทยสามารถรักษาจังหวะ
การขยายตัวได้อย่างต่อเน่ืองในช่วงที่เหลือของปี แม้ว่าโมเมนตัมบางส่วนในภาคการส่งออก อาจ
ถูกทดสอบโดยปัจจัยเส่ียงภายนอกประเทศ โดยเฉพาะตัวแปรวิกฤตหนียุ้โรป ระดับการชะลอตัว
ของเศรษฐกิจจีน และความไม่แน่นอนของราคาน า้มันในตลาดโลกในช่วงคร่ึงปีหลัง ที่มาตรการ
คว ่าบาตรอิหร่านมีผลบังคับใช้ ขณะเดียวกัน ยงัต้องติดตามผลท่ีอาจตามมาหลงัจากการปรับขึน้ค่าจ้าง
แรงงาน ทัง้ตอ่ต้นทนุในภาค ุรกิจและตอ่ภาวะการจ้างงานในชว่งไตรมาสถดัๆ ไป 

 นอกจากนี ้ศูนย์วิจัยกสิกรไทย มองว่า การเร่งเบิกจ่ายเม็ดเงินงบประมาณ และการเร่งรัด
โครงการต่างๆ ของรัฐบาล น่าจะสามารถช่วยเพิ่มแรงสนับสนุนเศรษฐกิจในระยะข้างหน้า 
โดยเฉพาะอย่างยิ่งหากการใช้จ่ายเพื่อการลงทุนของภาคเอกชนที่เพิ่มขึน้อย่างมากในช่วงหลังน า้
ลด เร่ิมผ่อนแรงลงตามความกังวลต่อสถานการณ์เศรษฐกิจต่างประเทศ และแรงกดดันด้านต้นทุน 
ท่ีจอ่ขยบัขึน้หลายด้านหากมาตรการชว่ยเหลือของรัฐบาลสิน้สดุลง  

 ทัง้นี ้เน่ืองจากมุมมองของศูนย์วิจัยกสิกรไทยต่อตัวแปรท่ีอาจมีผลต่อทิศทางเศรษฐกิจ
ในช่วงที่ เหลือของปี 2555 ยังไม่เปล่ียนแปลงไปจากเดิมมากนัก โดยเศรษฐกิจไทยที่ มีจังหวะ
ขยายตัวตามแรงกระตุ้นทัง้ทางตรงและทางอ้อมจากนโยบายเศรษฐกิจ และกระบวนการฟ้ืนตัวจาก
ผลกระทบน า้ท่วม น่าจะช่วยบรรเทาภาพด้านลบจากความเส่ียงเศรษฐกิจโลกที่ มีต่อภาคการ
ส่งออกลง และท าให้คาดว่า ภาพรวมของเศรษฐกิจในปี 2555 น่าจะยังคงขยายตัวอยู่ในกรอบ
ประมาณการเดิมที่ ร้อยละ 4.5-6.0 (ค่ากลางกรณีพืน้ฐานที่ ร้อยละ 5.0)  อย่างไรก็ดี คงต้องติดตาม
พฒันาการของวิกฤตหนี้ยุโรป โดยเฉพาะความเสี่ยงของกรีซ ซ่ึงหากสถานการณ์วิกฤตหนี้เลวร้ายจนเพ่ิม
ความเสี่ยงต่อระบบยูโรโซนแล้ว (Eurozone Shock) ก็อาจท าให้เศรษฐกิจยูโรโซนที่ถดถอยลงอย่างรุนแรง 
เป็นตวัเพ่ิมความเสี่ยงต่อภาวะชะลอตวั/ถดถอยในภูมิภาคอื่นๆ ซ่ึงภายใต้สถานการณ์ที่เลวร้ายนี้ อตัราการ
ขยายตวัทางเศรษฐกิจของไทยก็อาจลดลงมาเหลือเพียงร้อยละ 1.8 เท่านัน้  
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ประมาณการเศรษฐกิจปี 2555 ของศูนย์วิจัยกสิกรไทย 

Source: KResearch, as of March 22, 2012

Base 

Case

Forecast 

Range

2012 Eurozone 

Shock

Thai GDP Growth 7.8 0.1 5.0 4.5-6.0 1.8

Avg. Dubai Crude (USD/barrel) 78.1 106.0 118.0 112-122 84.5

Private Consumption 4.8 1.3 4.0 3.5-4.5 2.8

Investment 9.4 3.3 6.2 5.5-7.5 2.4

Gov. Budget (% of GDP) -2.9 -2.7 -3.8 -4.4 to -3.3 -5.7

Including Borrowing Decree -5.1 -5.8 to -4.5 -7.5

Export Growth 28.4 16.4 10.0 7.0-15.0 -8.0

Import Growth 37.0 24.7 12.0 9.0-18.0 -8.0

Trade Balance (USD bn) 31.8 23.5 21.8 19.8-22.8 21.6

Current Account (USD bn) 13.2 11.9 8.1 6.8-9.3 12.8

2012

2010 2011

Units: %YoY or otherwise indicated

 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
------------------------------- 
Disclaimer 
รายงานวิจัยฉบบันีจ้ัดท าเพื่อเผยแพร่ทั่วไป โดยจัดท าขึน้จากแหล่งข้อมูลต่างๆที่น่าเชื่อถือ แต่บริษัทฯ มิอาจรับรองความถูกต้อง ความน่าเชื่อถือ หรือความสมบูรณ์เพื่อใช้ในทางการค้าหรือ
ประโยชน์อื่นใด บริษัทฯ อาจมีการเปลีย่นแปลงปรับปรุงข้อมลูได้ตลอดเวลาโดยไม่ต้องแจ้งให้ทราบล่วงหน้า ทัง้นีผู้้ ใช้ข้อมูลต้องใช้ความระมัดระวังในการใช้ข้อมูลต่างๆ ด้วยวิจารณญาณของ
ตนเองและรับผิดชอบในความเสีย่งเองทัง้สิน้ บริษัทฯจะไม่รับผิดต่อผู้ใช้หรือบุคคลใดในความเสียหายใดจากการใช้ข้อมูลดังกล่าว ข้อมูลในรายงานฉบบันีจ้ึงไม่ถือว่าเป็นการให้ความเห็นหรือ
ค าแนะน าในการตดัสนิใจทาง ุรกิจ แต่อย่างใดทัง้สิน้ 


