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Economic Intelligence Center (EIC) เศรษฐกิจไทย
ป 2018

เศรษฐกิจขยับฟน
ภาคเอกชนตื�นเตรียมลงทุน

อีไอซีมองเศรษฐกิจไทยป 2018
ขยายตัวตอเนื�องที่ 4.0%

ปจจัยเสี่ยง

เศรษฐกิจโลกหนุนการสงออก

แนวโนมการเขามาลงทุนของบริษัท
ตางชาติในโครงการ EEC

ที่มา: การวิเคราะหโดย EIC จากขอมูลของ CEIC, สศช., ธปท. และกระทรวงพาณิชย  

กำลังซื้อบางสวนกลับมาหลังหมด
ภาระรถคันแรก

มาตรการชวยเหลือผูมีรายไดนอย
ของภาครัฐ 

ลงทุนเอกชนฟนตามการสงออกและ
การลงทุนในเทคโนโลยีของบริษัทใหญ

เม็ดเงินลงทุนในโครงสรางพื้นฐาน
ขนาดใหญของภาครัฐเพิ่มขึ้นเทาตัว

www.scbeic.com

การทองเที่ยวขยายตัวในระดับสูง

ตลาดแรงงานยังไมไดฟนตามเศรษฐกิจ

ราคาสินคาเกษตรทรงตัวระดับต่ำ

หนี้ครัวเรือนสูง จำกัดการเขาถึงสินเชื�อ

ภาวะการขาดแคลนแรงงาน 

เงินบาทแข็งคาเทียบกับประเทศคูคาสำคัญ

นโยบายการเงินในสหรัฐฯ ตึงตัวมากข้ึน

นโยบายกีดกันการคาของทรัมป 

ความไมแน�นอนทางการเมืองในยุโรป
จาก Brexit และการเลือกตั้งในอิตาลี 

ปญหาความไมสงบทางการเมือง
ในคาบสมุทรเกาหลี  

ปจจัยสนับสนุน

ไตรมาส 1/2018
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สรุปภาพรวมเศรษฐกิจไทย

อีไอซีมองเศรษฐกิจไทยปี 2018 โตต่อเน่ืองท่ี 4.0%YOY เสริมด้วยการลงทุนภาคเอกชนท่ีกำาลังจะกลับมา 

อานิสงส์จากเศรษฐกิจโลกที่แข็งแกร่งส่งผลให้การส่งออกและการท่องเที่ยวไทยมีแนวโน้มเติบโตดี 

ตอ่เนือ่งจากปกีอ่นหนา้ ซึง่นัน่เปน็สว่นสำาคญัทีท่ำาใหก้ารลงทนุภาคเอกชนของไทยมโีอกาสกลบัมาขยายตวั 

ตามการผลิตเพื่อการส่งออกที่มีการใช้กำาลังการผลิตเพิ่มขึ้นติดต่อกันมาหลายเดือน นอกจากนี้  

การลงทุนภาคเอกชนยังมีสัญญาณสนับสนุนอื่นๆ อีก ได้แก่ การขยายสาขาของกลุ่มค้าปลีกขนาดใหญ่ 

การเริ่มกลับมาเปิดโครงการของบริษัทพัฒนาอสังหาฯ ตามเม็ดเงินลงทุนในโครงสร้างพื้นฐานภาครัฐที่ม ี

แนวโน้มขยายตัวอีกเท่าตัว และการลงทุนในเทคโนโลยีของบริษัทใหญ่เพื่อปรับธุรกิจเข้าสู่ยุคดิจิทัล 

นอกจากนี ้ธรุกจิอคีอมเมริซ์ทีม่คีวามคกึคกัอยา่งชดัเจนในชว่ง 2 ปทีีผ่า่นมากม็แีนวโนม้นำาไปสูก่ารลงทนุใน

หลายด้าน ทั้งในด้านการขนส่ง โกดังสินค้า และการรองรับเทคโนโลยีการชำาระเงินออนไลน์ ทั้งนี้ ตัวแปร

สำาคัญที่อาจทำาให้เศรษฐกิจไทยปี 2018 เติบโตได้สูงกว่าคาดคือการลงทุนของบริษัทต่างชาติในโครงการ

ระเบียงเศรษฐกิจภาคตะวันออก (EEC) 

ตลาดผู้บริโภคมีแนวโน้มดีขึ้นเพียงบางกลุ่ม การบริโภคภาคเอกชนในภาพรวมมีแนวโน้มเติบโตต่อเนื่อง

เช่นกันแต่เป็นการพึ่งพากำาลังซื้อของคนบางกลุ่มที่ยังอยู่ในเกณฑ์ดี ได้แก่ กลุ่มผู้มีรายได้สูงและกลุ่ม 

ผู้ซื้อรถคันแรกที่ทยอยหมดภาระการผ่อนที่จะช่วยให้สินค้าและบริการ ที่เจาะกลุ่มชนชั้นกลางยังคง 

ขยายตัวได้ นอกจากนี้ การผ่านพ้นช่วงไว้อาลัยก็จะทำาให้กิจกรรมต่างๆ กลับมาดำาเนินการตามปกติ เช่น 

การจดังานรืน่เรงิ กจิกรรมและสือ่ดา้นความบนัเทงิ รวมไปถงึการทอ่งเทีย่วทัง้ของคนไทยและนกัทอ่งเทีย่ว

ต่างชาติ อย่างไรก็ตาม กำาลังซื้อของคนส่วนใหญ่ยังคงได้รับผลกระทบจากทั้งการจ้างงานและค่าจ้างที่ 

ลดลงในปีทีผ่า่นมา รวมถงึภาระหนีต้่อรายไดท้ีย่งัสูงและเปน็อปุสรรคต่อการเขา้ถงึสินเชือ่เพือ่การบรโิภค

อีไอซีประเมินว่ามี 4 ความเส่ียงหลักในปี 2018 ความเสี่ยงแรก คือ ราคาสินค้าเกษตรที่ทรงตัวอยู่ในระดับ

ต่ำาจากผลผลิตที่ออกมามากจะกระทบกับรายได้ของครัวเรือนส่วนใหญ่ เป็นการส่งผลซ้ำาเติมต่อกำาลังซื้อ 

ทีย่งัไมไ่ดฟ้ืน้ตวั ความเสีย่งทีส่อง คอื การแขง็คา่ของเงนิบาททีจ่ะกระทบกบัรายได้ในรปูเงนิบาทและความ

สามารถในการแข่งขันของผู้ส่งออก ความเสี่ยงที่สาม คือ การขาดแคลนแรงงานทั้งแรงงานต่างด้าวและ

แรงงานทักษะขั้นสูง ซึ่งความเสี่ยงนี้เป็นปัจจัยสำาคัญที่อาจทำาให้แนวโน้มการฟื้นตัวของการลงทุนสะดุด

ลงได้ และความเสี่ยงสุดท้าย คือ ความไม่แน่นอนทางการเมืองที่มีโอกาสส่งผลเสียต่อเศรษฐกิจ อาทิ 

ความไม่สงบในคาบสมุทรเกาหลี ความไม่แน่นอนทางการเมืองของนายโดนัลด์ ทรัมป์ ประธานาธิบดีของ

สหรัฐฯ รวมถึงความไม่แน่นอนทางการเมืองของหลายประเทศในสหภาพยุโรป

สรุปภาพรวมเศรษฐกิจไทย
ปี 2018

เศรษฐกิจไทย
ป 2018

เศรษฐกิจขยับฟน
ภาคเอกชนตื�นเตรียมลงทุน

อีไอซีมองเศรษฐกิจไทยป 2018
ขยายตัวตอเนื�องที่ 4.0%

ปจจัยเสี่ยง

เศรษฐกิจโลกหนุนการสงออก

แนวโนมการเขามาลงทุนของบริษัท
ตางชาติในโครงการ EEC

ที่มา: การวิเคราะหโดย EIC จากขอมูลของ CEIC, สศช., ธปท. และกระทรวงพาณิชย  

กำลังซื้อบางสวนกลับมาหลังหมด
ภาระรถคันแรก

มาตรการชวยเหลือผูมีรายไดนอย
ของภาครัฐ 

ลงทุนเอกชนฟนตามการสงออกและ
การลงทุนในเทคโนโลยีของบริษัทใหญ

เม็ดเงินลงทุนในโครงสรางพื้นฐาน
ขนาดใหญของภาครัฐเพิ่มขึ้นเทาตัว

www.scbeic.com

การทองเที่ยวขยายตัวในระดับสูง

ตลาดแรงงานยังไมไดฟนตามเศรษฐกิจ

ราคาสินคาเกษตรทรงตัวระดับต่ำ

หนี้ครัวเรือนสูง จำกัดการเขาถึงสินเชื�อ

ภาวะการขาดแคลนแรงงาน 

เงินบาทแข็งคาเทียบกับประเทศคูคาสำคัญ

นโยบายการเงินในสหรัฐฯ ตึงตัวมากข้ึน

นโยบายกีดกันการคาของทรัมป 

ความไมแน�นอนทางการเมืองในยุโรป
จาก Brexit และการเลือกตั้งในอิตาลี 

ปญหาความไมสงบทางการเมือง
ในคาบสมุทรเกาหลี  

ปจจัยสนับสนุน

ไตรมาส 1/2018
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การเติบโต
ทางเศรษฐกิจ

อัตราเงินเฟอ ทิศทาง
นโยบายการเงิน

ที่มา:ประมาณการของ EIC และสำนักวิจัยตางประเทศ (Goldman Sachs, J.P.Morgan, Deutsche Bank และ Bank of America)
 

www.scbeic.com

หดตัว ขยายตัว ลดลง เพิ่มขึ้น ตึงตัว ผอนคลาย

เศรษฐกิจกลุมประเทศหลัก
ฟนตัวสอดคลองไปในทาง
เดียวกัน
ภาคการผลิตและการคาโลก
ฟนตัวตอเนื�อง

การบริโภคภาคเอกชนแข็งแกรง

ราคาน้ำมันเฉลี่ยมีแนวโนมสูงขึ้น
แตราคาสินคาโภคภัณฑหมวด
เกษตรโดยรวมไมฟนตัวตาม
คาแรงขึ้นชาแมตลาดแรงงาน
ตึงตัว
ผลิตภาพการผลิตขยายตัวใน
ระดับต่ำ

Fed – ขึ้นดอกเบี้ยนโยบาย 
3 ครั้ง พรอมลดงบดุลตาม
แผนที่ประกาศ
ECB – เริ่ม QE tapering และ
คงดอกเบี้ยนโยบาย
BOJ – คงนโยบายตรึงดอกเบี้ย
พันธบัตรรัฐบาล 10 ปที่ 0%

ประมาณการการเติบโตของเศรษฐกิจป 2016 2017 2018 
หน�วย: %YOY

สหรัฐฯ
ผลกระทบของนโยบาย
การปฏิรูประบบภาษี

ยูโรโซน
เสถียรภาพทางการเมือง
ในประเทศหลัก เชน 
เยอรมนี อิตาลี สเปน

ญี่ปุน
คาจางแรงงาน
ที่ยังฟนตัวชา

จีน
ระดับหนี้โดยรวมและหนี้
ภาคเอกชนที่สูง

ความเสี่ยง

Goldilock : โตตอเนื�อง
แตไมรอนแรง เงินเฟอเรงขึ้นแตไมสูง

เศรษฐกิจโลก 2018
ไตรมาส 1/2018

หมายเหตุ : ระดับแสดงถึงแนวโนมชวงที่เหลือของป

1.5 1.8
1

6.7

2.2 2.3
1.5

6.8

2.3 2.1
1.2

6.5

ญี่ปุนยูโรโซนสหรัฐฯ จีน

2016 2017F 2018F
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ภาพรวมเศรษฐกิจโลก
ปี 2018

เศรษฐกิจโลกในปี 2018 มีแนวโน้มขยายตัวดีสอดคล้องไปในทิศทางเดียวกัน (synchronized 

growth) ในทุกภูมิภาคหลักจากภาวะการค้าโลกที่ดีต่อเนื่องและการบริโภคภาคเอกชนที่แข็งแกร่ง 

ภาวะการคา้โลกทีฟ่ืน้ตวัตอ่เนือ่งทำาใหภ้าคการสง่ออกเปน็แรงสนบัสนนุการเตบิโตทางเศรษฐกจิในหลาย

ภูมิภาคทั่วโลกต่อไปได้ ประกอบกับแรงส่งจากการบริโภคภายในประเทศที่แข็งแกร่งจากตลาดแรงงาน

ในกลุ่มประเทศหลักที่เริ่มเข้าสู่ภาวะการจ้างงานเต็มที่ อย่างไรก็ดี แม้เศรษฐกิจโลกโดยรวมจะเติบโต 

ต่อเนื่องอยู่ในเกณฑ์ที่ดีแบบไม่ร้อนแรง (goldilock) แต่อัตราเงินเฟ้อจะยังคงอยู่ในระดับต่ำา เนื่องจาก

ราคาสินค้าโภคภัณฑ์ ในหลายหมวดโดยเฉพาะหมวดเกษตร ยังไม่ได้ฟื้นตัวสอดคล้องกับราคา

น้ำามันที่เพิ่มขึ้นและกระทบกำาลังซื้อของภาคเศรษฐกิจบางส่วน ประกอบกับประสิทธิภาพการผลิต 

(productivity) และค่าแรง (wage) ในกลุ่มประเทศที่พัฒนาแล้วไม่ได้ปรับตัวเพิ่มเท่าการลดลงของ

อัตราการว่างงาน ทั้งนี้ แม้นโยบายการเงินของธนาคารกลางในกลุ่มประเทศหลักโดยเฉพาะในสหรัฐฯ 

จะเริ่มเข้าสู่ภาวะตึงตัว แต่การขึ้นดอกเบี้ยนโยบายจะดำาเนินการอย่างค่อยเป็นค่อยไปและอ้างอิงปัจจัย

ในตลาดแรงงานและอัตราเงินเฟ้อเป็นสำาคัญ ด้านอัตราดอกเบี้ยทั้งในระยะสั้นและระยะยาวจะเข้าสู่

วงจรขาขึ้นอย่างชัดเจนมากขึ้น จากการขึ้นดอกเบี้ยนโยบายและการลดงบดุลของธนาคารกลางสหรัฐฯ 

(Fed) และการเริ่มลดวงเงินการเข้าซื้อสินทรัพย์ (QE tapering) ของ ECB ตามแผน

อีไอซีมองว่าความเสี่ยงของเศรษฐกิจโลกและประเด็นที่ควรจับตาในปี 2018 มีประเด็นที่สำาคัญ 3 

ประการ ได้แก่ ความคืบหน้าการดำาเนินนโยบายการคลังของสหรัฐฯ เสถียรภาพทางการเมืองในเขต

ยูโรโซน และการเริ่มชะลอตัวและภาวะหนี้ในระบบเศรษฐกิจของจีน แม้ว่าแผนการปฏิรูประบบภาษี 

จะได้ข้อสรุปที่ชัดเจนแล้ว แต่แผนการลงทุนโครงสร้างพื้นฐานขนาดใหญ่ของประธานาธิบดีทรัมป์ที่ยัง

ไม่มีรายละเอียด อาจส่งผลเชิงลบต่อความเชื่อมั่นของภาคธุรกิจสหรัฐฯ และส่งผลต่อค่าเงินดอลลาร์

สหรัฐฯ และค่าเงินสกุลหลักทั่วโลกในระยะต่อไปได้ ทางด้านเสถียรภาพทางการเมืองในเขตยูโรโซนนั้น

ก็ยังไม่พ้นความเสี่ยงและต้องเฝ้าติดตาม เพราะจะมีประเด็นสั่นคลอนเอกภาพในภูมิภาคอยู่เป็นระยะ 

เช่น เยอรมนีที่อาจต้องจัดการเลือกตั้งใหม่จากการที่ไม่สามารถจัดตั้งรัฐบาลผสมได้สำาเร็จ ความเสี่ยง

ต่อการแยกตัวเป็นเอกราชของคาตาโลเนียออกจากสเปน การเลือกตั้งของอิตาลีในเดือนมีนาคม 2018 

และการเจรจาประเด็น Brexit ที่ต้องได้ข้อสรุปก่อนเดือนมีนาคม 2019 เป็นต้น นอกจากนี้ เศรษฐกิจจีน

หลังการประชุมใหญ่พรรคคอมมิวนิสต์ครั้งที่ 19 ในเดือนตุลาคม 2017 ที่ผ่านมาชี้ให้เห็นถึงตัวเลขการ

เติบโตทางเศรษฐกิจที่มีแนวโน้มชะลอลง แม้จีนจะเน้นการเติบโตที่มีคุณภาพ แต่ปัญหาหนี้ภาคเอกชน

ของจีนที่อยู่ในระดับสูงจะเริ่มถูกจับตามากขึ้น นอกจากนี้ ความเสี่ยงประเด็นรองอื่นๆ เช่น ปัญหา

ภูมิรัฐศาสตร์ทั้งในคาบสมุทรเกาหลีและความขัดแย้งในกลุ่มประเทศตะวันออกกลาง รวมถึงนโยบาย

การเงินที่อาจตึงตัวเร็วเกินคาดถ้าเงินเฟ้อเร่งตัว ยังเป็นความเสี่ยงด้านต่ำาที่ไม่อาจละเลยได้เนื่องจาก

อาจส่งผลกระทบเฉียบพลันต่อทั้งตลาดการเงินโลก ค่าเงินและแนวโน้มเศรษฐกิจในระยะต่อไปได้

สรุปภาพรวมเศรษฐกิจโลก
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เศรษฐกิจสหรัฐฯ
เปิดตัวกฎหมายภาษีฉบับใหม่ เสริมทัพเศรษฐกิจภายในที่แข็งแกร่ง

นัยต่อเศรษฐกิจไทย
• การเติบโตของเศรษฐกิจท่ีแข็งแกร่ง
อย่างต่อเน่ือง การปรับข้ึนดอกเบ้ีย
นโยบายของธนาคารกลางสหรัฐฯ  รวม
ถึงนโยบายการปฏิรูปภาษีท่ีผลักดัน 
ได้เป็นผลสำาคัญ จะช่วยเพ่ิมความ
เช่ือม่ันของนักลงทุนต่อตลาดสหรัฐฯ 
ได้ อย่างไรก็ตามสถานการณ์ดังกล่าว
เป็นส่ิงท่ีนักลงทุนได้คาดการณ์ไว้แล้ว 
จึงทำาให้ดัชนีค่าเงินดอลลาร์สหรัฐฯ มี
แนวโน้มทรงตัว ส่วนค่าเงินบาทยังคง
แข็งค่าอยู่ในกรอบ 32.5-33.0 บาทต่อ
ดอลลาร์สหรัฐฯ ในไตรมาสแรก 2018
• การบริโภคภาคเอกชนของสหรัฐฯ ท่ี
แข็งแกร่งและนโยบายกีดกันทางการ
ค้าท่ีไม่มีแนวโน้มรุนแรง ส่งผลดี 
ต่อการส่งออกสินค้าไทย โดยในช่วง 
11 เดือนแรกของปี 2017 ขยายตัวได้ 
8.1%YOY และยังมีแนวโน้มขยายตัว
ได้ต่อเน่ืองโดยเฉพาะหมวดช้ินส่วน
อิเล็กทรอนิกส์ ผลิตภัณฑ์ยาง และ
อาหารแปรรูป 
• บริษัทไทยท่ีเข้าไปลงทุนในสหรัฐฯ 
อาทิ ผู้ผลิตเคมีภัณฑ์และผู้ผลิต
อาหาร จะได้รับประโยชน์จากกฎหมาย
ภาษีฉบับใหม่ ท้ังจากภาระภาษีท่ีลด
ลง  สิทธิประโยชน์ทางการลงทุนท่ี 
เพ่ิมข้ึนในช่วงแรก รวมถึงกำาลังซ้ือของ
ผู้บริโภคบางส่วนท่ีสูงข้ึน

เศรษฐกิจสหรัฐฯ ไตรมาส 3 ปี 2017 ขยายตัวเกินคาด จากการบริโภคและ 
การลงทุนภาคเอกชนท่ีโตต่อเน่ือง โดยเศรษฐกิจขยายตัว 3.2%QOQ SAAR1 

หรือขยายตัว 2.3%YOY ประกอบกับอัตราการว่างงานยังคงลดลงต่อเน่ือง  
ส่งผลให้การบริโภคของครัวเรือนขยายตัวได้ 2.6%YOY นำาโดยการซ้ือสินค้าคงทน
ท่ีเติบโตถึง 6.3%YOY พร้อมกันน้ี การลงทุนภาคเอกชนก็เป็นอีกปัจจัยท่ีขยายตัว
ต่อเน่ืองท่ี 4.5%YOY โดยเฉพาะการลงทุนในเคร่ืองมือเคร่ืองจักร อย่างไรก็ตาม  
ค่าจ้างแรงงานท่ียังไม่ฟ้ืนตัวชัดเจน มีส่วนทำาให้อัตราเงินเฟ้อพ้ืนฐานยังอยู่ในระดับ
ต่ำาท่ี 1.4%YOY ณ ไตรมาส 3

ปัจจัยพ้ืนฐานทางเศรษฐกิจท่ีแข็งแกร่งจะเป็นแรงส่งสำาคัญในปี 2018 และ
สนับสนุนการดำาเนินนโนบายการเงินท่ีตึงตัวข้ึน อีไอซีปรับคาดการณ์การเติบโต
ของเศรษฐกิจสหรัฐฯ ปี 2018 อยู่ท่ี 2.3% จาก 2.1% ตามอัตราการว่างงานท่ีลดลงเร็ว
กว่าท่ีคาดจนแตะระดับ 4.1% ในเดือนพฤศจิกายน 2017 รวมถึงความเช่ือม่ันผู้บริโภค
ท่ีปรับสูงข้ึนต่อเน่ือง ซ่ึงนอกจากจะส่งผลให้การใช้จ่ายในประเทศขยายตัวดีแล้ว  
ก็จะส่งผลต่อเน่ืองให้ผลประกอบการของบริษัทและการลงทุนภาคเอกชนเติบโต
เช่นกัน โดยการขยายตัวดังกล่าวจะสนับสนุนให้ธนาคารกลางสหรัฐฯ (Fed) ปรับ
ข้ึนอัตราดอกเบ้ียนโยบายได้อีก 3 คร้ังในปี 2018 ตามประมาณการการข้ึนดอกเบ้ีย
นโยบายสหรัฐฯ (dot plot) ท้ังน้ี ประธาน Fed คนใหม่นาย Jerome Powell จะ
ไม่ทำาให้ทิศทางการดำาเนินนโยบายการเงินแตกต่างไปจากนาง Jenet Yellen อย่าง 
มีนัยสำาคัญ โดยอีไอซีมองว่าถึงแม้อัตราเงินเฟ้อยังอยู่ในระดับต่ำา แต่ Fed ยังให้ 
น้ำาหนักกับการฟ้ืนตัวของตลาดแรงงานและเศรษฐกิจท่ีชัดเจนมากกว่าอัตราเงินเฟ้อ 
 
พรรครีพับลิกันผลักดันนโยบายปฏิรูปภาษีได้เป็นผลสำาเร็จ อีไอซีประเมินว่าอาจ
มีผลกระตุ้นการเติบโตของเศรษฐกิจราว 0.1-0.3% ต่อปีในระยะ 10 ปีข้างหน้า 
โดยมีประเด็นสำาคัญในกฎหมายการปฏิรูปภาษี 2018 (Tax Cuts and Jobs Act 
2018) คือการลดภาษีนิติบุคคลลงจาก 35% ไปท่ี 21% การให้สิทธิลดหย่อนภาษี
สำาหรับค่าใช้จ่ายลงทุนใหม่ท้ังหมดเป็นเวลา 5 ปี รวมถึงการปรับเปล่ียนระบบ
ภาษีสำาหรับบริษัทสหรัฐฯ ท่ีนำากำาไรท่ีเกิดข้ึนนอกประเทศกลับเข้ามาในประเทศ 
(repatriation) โดยเปล่ียนจากระบบการเก็บภาษีท่ัวโลก (worldwide tax 
system) เป็นระบบการเก็บภาษีตามแหล่งรายได้ (territorial tax system) ใน
ภาพรวมแล้ว คณะกรรมการร่วมด้านภาษีของสหรัฐฯ (Joint Committee on 
Taxation) ได้ประเมินว่ากฎหมายดังกล่าวจะทำาให้รายได้ภาษีของรัฐบาลลดลง
รวม 1.46 ล้านล้านดอลลาร์สหรัฐฯ ในระยะเวลา 10 ปีข้างหน้า ท้ังน้ี อีไอซีประเมิน
ว่าจะช่วยลดภาระการจ่ายภาษีของภาคเอกชนลงประมาณ 0.7% ของ GDP ต่อปี
เท่าน้ัน ซ่ึงจะกระตุ้นอัตราการเติบโตของเศรษฐกิจได้ราว 0.1-0.3% ต่อปี โดยจะ
มีผลมากกว่าในช่วง 5 ปีแรกและลดลงในช่วงปีหลังตามสิทธิการลดหย่อนภาษี
บางส่วนท่ีจะหมดอายุไป นอกจากน้ี กฎหมายภาษีท่ีสำาเร็จลุล่วงไปได้ จะทำาให้
ตลาดการเงินในปี 2018 มีความผันผวนน้อยลงกว่าในปีท่ีผ่านมาและนักลงทุน
มีความเช่ือม่ันต่อเศรษฐกิจสหรัฐฯเพ่ิมข้ึน

1 การเติบโตเทียบกับไตรมาสก่อน แบบปรับฤดูกาล และคิดเป็นอัตราการเติบโตรายปี (quarter-on-quarter, seasonally adjusted and annualized rate)

จับตาผลกระทบของ 
กฎหมายภาษี

ฉบับใหม่



9

ภาคครัวเรือน
การใชจายครัวเรือนเติบโต ตามการจางงานที่แข็งแกรง

กรอบคาต่ำสุดและสูงสุดตั้งแตป 2000

ขอมูลลาสุด

ดัชนีคาเงินดอลลารสหรัฐฯ

คาเงินดอลลารสหรัฐฯ ผันผวนตามความไมแน�นอนทางการเมือง

การขาดดุลงบประมาณที่เพิ่มขึ้น
อาจทำใหนโยบายการคลังอื�นทำไดยาก

การขึ้นดอกเบี้ยนโยบาย ภายใตบทบาท
ของประธาน Fed คนใหม

+7.6%YOY
(Aug-Oct17)

เศรษฐกิจสหรัฐฯ 
เปดตัวกฎหมายภาษีฉบับใหม 

เสริมทัพเศรษฐกิจภายในที่แข็งแกรง

คาดการณ GDP (%YOY)

9.0%YOY
(3Q2017)

นักทองเที่ยว FDI

+9.1%YOY
(Sep-Nov17)

+25.2%YOY
(Sep-Nov17)

แนวโนมอัตราเงินเฟอ
ที่ฟนตัวไดชา

ภาคธุรกิจ

นโยบายการเงินการคลัง

ประเด็นที่ตองจับตา

ภาคธุรกิจไดรับผลดีจากการบริโภคที่ดีขึ้น

2.3 2.2 2.3

3Q2017 2017F 2018F

Export

ยอดคาปลีก

%MOM
-3.7 6.70.8

Nov

Typical

ท่ีมา: การวิเคราะหโดย EIC ณ ธันวาคม 2017 จากขอมูลของ Bloomberg, Federal Reserve, CEIC และ Markit

Import

หน�วย
Min Max

อัตราการวางงานและการเติบโตของยอดคาปลีก
อัตราการวางงานลดลงอยางตอเนื�อง สงผลดีตอการบริโภค

Index
50.7 55.7

Typical

ดัชนีผูจัดการฝาย
จัดซ้ือภาคการผลิต Dec

55.0

Typical
Percentile 25-75

ความสัมพันธกับไทย

ผลจากการปฏิรูปภาษี 
โดยเฉพาะการลดภาษีนิติบุคคล

www.scbeic.com

%

อัตราการวางงาน
3.8 104.1

Nov

Typical

อัตราเงินเฟอ
Oct
1.6

Typical%YOY
-1.2 4.2

ทิศทางในชวง
ที่เหลือของป ทรงตัวดีขึ้น แยลง

ดัชนีความเชื�อม่ัน
ของธุรกิจขนาดเล็ก Nov

107.5

Index
107.581.6

Typical

ผลผลิต
ภาคอุตสาหกรรม 

%YOY
-15.4 8.6

Typical

3.4
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ดัชนี หน�วย: %YOY หน�วย: %เงินดอลลารสหรัฐฯ แข็งคา
เงินดอลลารสหรัฐฯ ออนคา ยอดคาปลีก

วุฒิสภาไมยอมรับรางกฎหมาย
ประกันสุขภาพฉบับสภาผูแทนราษฎร

ไมผานรางกฎหมายประกัน
สุขภาพฉบับวุฒิสภา

ผานรางงบประมาณ
ประจำป 2018 ผานรางกฎหมายหลัง 

Senate และ House 
ประชุมรวมกัน

อัตราการวางงาน (แกนขวา)
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นโยบายการปฏิรูป
ระบบภาษีของสหรัฐฯ 
นัยต่อเศรษฐกิจและ
ค่าเงิน

BOX

นโยบายการปฏริปูระบบภาษขีนานใหญข่องสหรฐัฯ 
ที่เน้นการลดภาษีเพื่อช่วยกระตุ้นเศรษฐกิจเป็น
หนึ่งในนโยบายเด่นของประธานาธิบดีทรัมป์ และ
พรรครีพับลิกันที่ทั่วโลกเฝ้าติดตามความคืบหน้า
ต่อเนื่องในปี 2018 หลังจากที่ร่างกฎหมายการ
ปฏิรูประบบภาษีมีความคืบหน้าช่วงปลายปี 2017 
จากการที่สมาชิกสภาผู้แทนราษฎร (House of 
Representative) ผ่านร่างกฎหมายการปฏิรูประบบ
ภาษีฉบับของสมาชิกสภาผู้แทนราษฎรในช่วงเดือน 
พฤศจิกายน 2017 ทำาให้ความหวังในการผลักดัน
แผนการปฏริปูภาษเีริม่เปน็รปูธรรรมมากขึน้ อยา่งไร
ก็ดี สมาชิกวุฒิสภา (Senate) เองก็ได้มีการเขียน
ร่างกฎหมายการปฏิรูประบบภาษีฉบับของวุฒิสภา 
และมีความแตกต่างกับฉบับของสมาชิกสภาผู้
แทนราษฎรอยู่พอสมควร ทั้งน้ี หลังความพยายาม
ในการผลักดันแผนการปฏิรูปภาษีเริ่มสัมฤทธิ์ผล  
รวมทั้งการหารือร่วมเต็มคณะของทั้งสภาคองเกรส
ไดข้อ้สรปุทีเ่รว็ สง่ผลใหก้ารผลักดนัรา่งกฎหมายการ
ปฏิรูปภาษีได้ข้อสรุปในฉบับสุดท้าย (รูปที่ 1) โดยมี
ใจความสำาคัญอยู่ที่การลดภาษีนิติบุคคลจาก 35% 
เป็น 21% และสามารถเริ่มมีผลบังคับใช้ทันทีในปี 
2018 หลังประธานาธิบดีทรัมป์ลงนามแล้ว (รูปที่ 2)
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รูปที่ 1 : เปรียบเทียบร่างกฎหมายปฏิรูประบบภาษีฉบับสมาชิกสภาผู้แทนราษฎร ฉบับสมาชิก
วุฒิสภาของสหรัฐฯ และฉบับสุดท้าย

ที่มา: การวิเคราะห์โดย EIC จากข้อมูลของ BNP Paribas และ US Tax Policy Center

หมายเหตุ: *องค์กรธุรกิจประเภท Pass-Through หมายถึง ธุรกิจเจ้าของคนเดียว ห้างหุ้นส่วนประเภทต่าง ๆ เช่น ห้างหุ้น
ส่วนประเภทจำากัดความรับผิดชอบ เฮดจ์ฟันด์ และ นิติบุคคลขนาดเล็กประเภท S-Corporation โดยธุรกิจประเภท Pass-
Through จะไม่เสียภาษีในชั้นขององค์กร ภาระภาษีจะตกอยู่กับผู้ถือหุ้นโดยผู้ถือหุ้นต้องนำารายได้จากเงินปันผลมาคำานวณ
เพื่อเสียภาษีเงินได้บุคคลธรรมดาเมื่อสิ้นปีภาษี
** เก็บแบบทั่วโลกไม่เลือกแหล่งที่มาว่าในหรือนอกประเทศ ถูกจัดเก็บตอนนำารายได้กลับเข้าประเทศ 35%
*** เก็บตามแหล่งที่มาของรายได้ ยกเว้นภาษีให้กับรายได้ที่เกิดนอกประเทศ

เศรษฐกิจสหรัฐฯ

ก่อนหน้า ฉบับ ส.ส. 
(House)

ฉบับ ส.ว.
(Senate)

ฉบับสุดท้าย
(ปัจจุบัน)

In
di

vi
du

al
Co

rp
or

at
e

7 ขั้น (39.6%, 
35%, 33%, 28%, 
25%, 15%, 10%)

7 ขั้น (37%, 
35%, 32%,24%, 
22%, 12%, 10%)

35%

-

เก็บตามขั้นอัตรา
ภาษีเงินได้

worldwide tax 
system**

ลดหย่อนได้เต็ม
จำานวน

ภาษีเงินได้
บุคคล
ธรรมดา

ภาษีเงินได้
นิติบุคคล

ภาษีธุรกิจ 
Pass-
through*

ภาษีที่เก็บบน
รายได้ที่เกิดขึ้น
นอกประเทศ

ภาษีระดับ
ท้องถิ่น

ภาษีพิเศษหนึ่ง
ครั้งนำารายได้ที่
เกิดขึ้นนอก
ประเทศกลับ
เข้าประเทศ

4 ขั้น (39.6%, 35%, 
25%, 12%)

20% (มีผลทันทีใน
ปี 2018)

25% (statutory 
rate) และ 35% 
(effective rate)

territorial tax 
system***

ยกเลิกเกือบทั้งหมด

12% สำาหรับ liquid 
assets, 5% สำาหรับ 
illiquid assets

4 ขั้น (38.5%, 
35%, 25%, 10%)

20% (มีผลในปี 
2019)

21% (มีผลในปี 
2018)

25% (statutory 
rate) และ 32% 
(effective rate)

ลดหย่อนภาษี
ได้ 20% ของ
รายได้ที่ไม่
เกิน 315,000 
ดอลลาร์สหรัฐฯ

territorial tax
system 

territorial tax
system 

ยกเลกิทัง้หมด ลดหย่อนได้ไม่
เกิน 10,000 
ดอลลาร์สหรัฐฯ

10% สำาหรับ 
liquid assets, 
5% สำาหรับ
illiquid assets

15.5% สำาหรับ 
liquid assets, 
8% สำาหรับ 
illiquid assets
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อีไอซีมองว่านอกเหนือจากภาษีนิติบุคคลที่ถูกปรับลดลง
เพื่อช่วยส่งเสริมความสามารถในการแข่งขันของนิติบุคคล
สหรัฐฯแล้ว จะมีตัวเลขที่น่าสนใจอยู่ 2 ตัว ซึ่งจะกระทบ
เศรษฐกิจและตลาดการเงินโลกได้อย่างมีนัยสำาคัญ ได้แก่ 
ตัวเลขการขาดดุลรวมและเม็ดเงินบริษัทสัญชาติสหรัฐฯ ที่
อยู่นอกประเทศ ในข้อแรก ตามข้อกำาหนดร่างกฎหมายงบ
ประมาณ (budget resolution) กำาหนดการขาดดุลการคลัง
สว่นเพิม่จากนโยบายลดภาษขีองสหรฐัฯ ไว้ไมใ่หเ้กนิ 1.5 ลา้น
ล้านดอลลาร์สหรัฐฯ ในระยะเวลา 10 ปีจากนี้ ซึ่งการขาดดุล
การคลังด้วยตัวเลขนี้นับว่าน้อยกว่าการลดภาษีในรอบก่อน 
และคิดเป็นมูลค่าเพียง 0.7% ของ GDP และจะช่วยส่งเสริม
การเจริญเติบโตของเศรษฐกิจสหรัฐฯ ได้เพียง 0.1-0.3%  
ตอ่ปเีทา่นัน้ ดงันัน้ ผลกระทบตอ่เศรษฐกจิจรงิอาจไมไ่ดส้งูเทา่
ที่เคยคาดการณ์ไว้ ในข้อที่สอง ได้มีการประมาณการไว้ว่ามี 

รูปที่ 2 : กระบวนการการผ่านร่างกฎหมายการปฏิรูประบบภาษีของสหรัฐฯ

ที่มา: การวิเคราะห์โดย EIC จากข้อมูลของ Goldman Sachs

House GOP introduces 
tax reform bill 

House Ways and Means  
Committee markup 

House votes on tax bill

House and Senate conference 
agreement on respective bills

House votes on 
conferenced bill

President signs conferenced bill into law

Senate votes on 
conferenced bill

Senate GOP introduces 
tax reform bill 

Senate Finance 
Committee markup 

Senate votes on tax bill
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รูปที่ 3 : เปรียบเทียบ repatriation tax ปี 2004 กับ ปี 2018 และคาดการณ์ผลต่อค่าเงิน

ที่มา: การวิเคราะห์โดย EIC จากข้อมูลของ Bloomberg

*บังคับการถูกเก็บภาษี ในที่นี้หมายถึงรายได้ที่อยู่นอกประเทศทั้งหมดจะถูกคิดภาษีเสมือนนำากลับเข้าประเทศ (deemed 
repatriation) ไม่ว่าจะนำากลับมาจริงหรือไม่ก็ตาม

เมด็เงนิทีเ่กดิจากกำาไรของบรษิทัสญัชาตสิหรัฐฯ ถึงราว 2.6 ลา้นลา้นดอลลารส์หรฐัฯ ทีอ่ยูน่อกประเทศและสามารถถกู 
สง่กลบัประเทศไดห้ากมกีารบงัคบัใชก้ฎหมายภาษกีารนำากำาไรทีเ่กดิขึน้นอกประเทศกลับเขา้ประเทศไดด้ว้ยอตัราพเิศษ
หนึ่งครั้ง (one-time repatriation tax) ซึ่งเคยมีการบังคับใช้กฎหมายที่คล้ายคลึงกันนี้เมื่อปี 2004-2005 (รูปที่ 3) 
ซึ่งทั้ง 2 ตัวเลขนี้จะส่งผลอย่างมีนัยสำาคัญต่อเศรษฐกิจและค่าเงินดอลลาร์สหรัฐฯ ได้ทั้งทางตรงและทางอ้อม โดย 
อาจทำาให้ส่งผลให้เศรษฐกิจสหรัฐฯ ขยายตัวได้ดีข้ึนและอาจทำาให้ค่าเงินดอลลาร์สหรัฐฯ เริ่มกลับมาทยอยแข็งค่า 
กเ็ปน็ได ้เนือ่งจากการลดภาษชีว่ยทำาให้นติบิคุคลสหรฐัฯ จา่ยภาษนีอ้ยลง มกีำาไรมากขึน้ แขง่ขนัไดด้ขีึน้ เกดิการสรา้ง
งานได้มากขึ้น ด้านภาษีที่ช่วยส่งเสริมการนำาเอารายได้นอกประเทศกลับสหรัฐฯ จะช่วยให้เกิดการซื้อหุ้นคืน (share 
buyback) และจ่ายเงินปันผลมากข้ึนสำาหรับบริษัทจดทะเบียนและช่วยให้เกิดการสร้างงานตามมาได้ถ้าบริษัทมีการ
ขยายกำาลังการผลิต ท้ังหมดน้ีช่วยเพิ่มความน่าสนใจและดึงดูดการลงทุนกลับเข้าไปในสหรัฐฯ และสามารถเพิ่ม 
ความเชื่อมั่นต่อค่าเงินดอลลาร์สหรัฐฯ ในระยะต่อไปได้

เศรษฐกิจสหรัฐฯ

เปรียบเทียบ repatriation tax ปี 2004 กับปี 2018 ดัชนีค่าเงินดอลลาร์สหรัฐฯ (USD Index)

หน่วย: ดัชนี

0.36 2.6

 2004 
Repatriate 
tax holiday

ภาษีพิเศษนำารายได้ที่เกิดขึ้นนอก
ประเทศกลับเข้าประเทศ
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2
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(นำากลับจริงในช่วงดังกล่าว)

15.5%

21%

8

ใช่

ประมาณการเม็ดเงินนอกสหรัฐฯ 
ที่นำากลับได้ (ล้านล้านดอลลาร์
สหรัฐฯ)

ภาษีเงินได้นิติบุคคล
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จำานวนปีที่ส่งผล

 Tax plan 
2018

70

80

90

100

110

120

20
01

20
02

20
03

20
04

20
05

20
06

20
07

20
08

20
09

20
10

20
11

20
12

20
13

20
14

20
15

20
16

20
17

2004 tax holiday 

2018 tax 
reform 

20
17

เงินดอลลาร์สหรัฐฯ แข็งค่า
เงินดอลลาร์สหรัฐฯ อ่อนค่า



14

Economic Intelligence Center (EIC)

เศรษฐกิจยูโรโซนไตรมาส 3 ปี 2017 ขยายตัวดีต่อเน่ืองท่ี 0.6%QOQSA2 
หรือ 2.6%YOY จากการบริโภคภาคครัวเรือน และการลงทุนภาคเอกชน โดย
เฉพาะในภาคการผลิต ท้ังน้ี ดัชนีผู้จัดการฝ่ายจัดซ้ือ (PMI) ภาคการผลิต
เติบโตสูงสุดเป็นประวัติการณ์ท่ี 60.1 ในเดือนพฤศจิกายน สอดคล้องกับ
อัตราการว่างงานท่ีลดลงต่อเน่ืองสู่ระดับ 8.8% ในเดือนตุลาคม อย่างไรก็ดี 
ตลาดแรงงานท่ีเร่ิมฟ้ืนตัวยังไม่ส่งผ่านไปยังค่าจ้างและราคาสินค้า ส่วนหน่ึง
เป็นผลมาจากราคาสินค้าในประเทศถูกกดดันจากเงินยูโรท่ีแข็งค่าซ่ึงส่งผลให้
มีการนำาเข้าสินค้ามากข้ึน โดยอัตราเงินเฟ้อท่ัวไปยังคงอยู่ในระดับต่ำาท่ี 1.5% 
ในเดือนพฤศจิกายน ต่ำากว่าเป้าหมายของธนาคารกลางยุโรป (ECB) ท่ี 2%
 
การเติบโตทางเศรษฐกิจใน ปี 2018 ยังมีแนวโน้มดีต่อเน่ือง แม้มี 
ความเส่ียงจากความวุ่นวายทางการเมืองในภูมิภาค อีไอซีได้ปรับเพ่ิมคาด
การณ์การเติบโตทางเศรษฐกิจของยูโรโซนในปี 2017 และ 2018 อยู่ท่ี 2.3% 
และ 2.1% จากเดิมท่ี 1.9% และ 1.7% ตามลำาดับ จากการเติบโตทางเศรษฐกิจ 
โดยเฉพาะในภาคการผลิตท่ีขยายตัวดีเกินคาดต่อเน่ือง ท้ังน้ี ความเส่ียง 
ท่ียังคงต้องติดตามประกอบด้วย 1) ประเด็นการจัดต้ังรัฐบาลร่วมของ Angela 
Merkel ท่ีไม่ราบร่ืนอาจกระทบเสถียรภาพของ EU 2) ความเส่ียงต่อการแยกตัว 
เป็นเอกราชของคาตาโลเนียออกจากสเปน (catalexit) 3) การเลือกต้ังท่ัวไป
ของอิตาลีท่ีจะเกิดข้ึนในวันท่ี 4 มีนาคม 2018 และ 4) การเจรจา Brexit ท่ี
ล่าช้าและยืดเย้ือ อาจทำาให้ UK จำาเป็นต้องออกจาก EU ด้วยความสัมพันธ์
ภายใต้เง่ือนไขขององค์การการค้าโลก (WTO) ซ่ึงนับเป็นกรณีท่ีเลวร้ายท่ีสุด

อีไอซีมองว่าความวุ่นวายทางการเมืองในแคว้นคาตาโลเนียจะไม่นำาไปสู่
การแยกตัวเป็นเอกราช (catalexit)  แต่จะสร้างความยืดเย้ือและความ
ไม่แน่นอนต่อเศรษฐกิจ การท่ีพรรคการเมืองฝ่ายสนับสนุนการแยกตัว
ออกจากสเปนของแคว้นคาตาลันได้รับเสียงข้างมาก และเป็นฝ่ายได้จัดต้ัง
รัฐบาลท้องถ่ินในการเลือกต้ังเม่ือวันท่ี 21 ธันวาคมท่ีผ่านมา ได้สร้างความ
กังวลว่าจะมีการผลักดันให้เกิดการเรียกร้องเอกราชข้ึนอีก อย่างไรก็ดี อีไอซี
มองว่ารัฐบาลสเปนจะไม่ยอมให้เกิดการแบ่งแยกแคว้นคาตาโลเนียออกจาก
สเปน เพราะจะส่งผลกระทบต่อเศรษฐกิจ การเมือง และสังคม ของสเปน
อย่างมาก โดยรัฐบาลสเปนสามารถประกาศใช้มาตรา 155 ตามรัฐธรรมนูญ  
เพ่ือยึดอำานาจการปกครองตนเองจากแคว้นคาตาโลเนียคืนสู่รัฐบาลกลาง 
ได้ทุกเม่ือ ท้ังน้ี ความไม่แน่นอนทางการเมืองจะกระทบเศรษฐกิจคาตาโลเนีย 
ซ่ึงคิดเป็นสัดส่วนราว 20% ของสเปน (ขณะท่ีเศรษฐกิจสเปนมีสัดส่วน 7.5% 
ต่อเศรษฐกิจยูโรโซนท้ังหมด) ท้ังในด้าน ภาคการผลิตท่ีต้องปิดตัวช่ัวคราว
จากการประท้วง ภาคการท่องเท่ียว โดยเฉพาะในเมืองบาเซโลนา และ 
ความเส่ียงท่ีสินค้าจากคาตาโลเนียจะถูกคว่ำาบาตรจากสเปน

เศรษฐกิจยูโรโซน
เติบโตดีเกินคาดต่อเนื่อง แนะจับตาความเสี่ยงทางการเมืองในภูมิภาค

นัยต่อเศรษฐกิจไทย
• เศรษฐกิจยูโรโซนท่ีเติบโตแข็งแกร่ง 
ประกอบกับเงินดอลลาร์สหรัฐฯ ท่ีอ่อนค่า
ลงอย่างหนัก ส่งผลให้เงินยูโรแข็งค่าข้ึนกว่า 
11.9% เม่ือเทียบกับดอลลาร์สหรัฐฯ หรือ 
3.6% เม่ือเทียบกับบาท3 โดยอีไอซีคาดว่าเงิน
ยูโรจะทรงตัวอยู่ท่ีราว 1.18 ดอลลาร์สหรัฐฯ
ต่อยูโรในไตรมาสแรกของปี 2018 จาก 
แนวโน้มการเติบโตทางเศรษฐกิจท่ีดีต่อเน่ือง 
แม้ว่ายังมีความเส่ียงทางการเมืองอยู่
• บริษัทแอร์บัสเตรียมเม็ดเงินลงทุนกว่า 
3.5 หม่ืนล้านบาท เพ่ือลงทุนในกิจการศูนย์
ซ่อมอากาศยานบริเวณสนามบินอู่ตะเภา 
โดยแผนการลงทุนในคร้ังน้ีมีส่วนสำาคัญท่ีจะ
ช่วยเพ่ิมโอกาสการลงทุนทางตรงจากยูโร
โซนสู่ไทย เน่ืองจากเม็ดเงินมีขนาดใหญ่ โดย 
คิดเป็นสัดส่วนกว่า 18% ของการลงทุนทาง
ตรงจากยูโรโซนสู่ไทยต่อปี
• การส่งออกจากไทยไปยูโรโซนขยายตัว 
8.2% ในช่วง 11 เดือนแรกของปี ท้ังน้ี หาก
ภาคการผลิตในยูโรโซนท่ีเติบโตได้ดีต่อเน่ือง
จะมีส่วนสำาคัญให้ความต้องการสินค้าจาก
ไทยซ่ึงนำาโดยคอมพิวเตอร์และส่วนประกอบ 
และรถยนต์และส่วนประกอบ เติบโตต่อไปได้

2 อัตราการเติบโตเทียบกับไตรมาสก่อนหน้า (แบบปรับฤดูกาล)
3 อัตราการเปลี่ยนแปลงของค่าเงินยูโร ณ วันที่ 20 ธันวาคม 2017 เทียบกับสิ้นปี 2016

และการแยก
ตัวเป็นเอกราช

ของแคว้น
คาตาโลเนีย

ออกจากสเปน 
(catalexit)

จับตาความเสี่ยงจากความล้มเหลวใน
การจัดตั้งรัฐบาลผสมของเยอรมนี
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ภาคครัวเรือน
ภาคการบริโภคฟนตัวตอเนื�อง

กรอบคาต่ำสุดและสูงสุดตั้งแตป 2000

ขอมูลลาสุด

คาเงินยูโร

เงินยูโรแข็งคาขึ้นตอเนื�อง ตามเศรษฐกิจที่เติบโตโดดเดน

สถานการณทาง
การเมืองในภูมิภาค

เริ่มปรับลดวงเงิน QE สูระดับ 
3 หมื�นลานยูโรตอเดือน ในเดือน ม.ค. 
ถึง ก.ย. 2018

แนวโนมปรับขึ้นอัตราดอกเบี้ยนโยบาย
ในชวงครึ่งหลังของป 2019
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เศรษฐกิจยูโรโซน
เติบโตดีเกินคาดตอเนื�อง 
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คาดการณ GDP (%YOY)

-27.1%YOY
(3Q2017)

นักทองเที่ยว FDI

+13.4%YOY
(Sep-Nov17)

+7.7%YOY
(Sep-Nov17)

เงินยูโรที่แข็งคาเมื�อเทียบ
กับดอลลารสหรัฐฯ

ภาคธุรกิจ

นโยบายการเงินการคลัง

ประเด็นที่ตองจับตา

ความเชื�อมั่น
ผูบริโภค

Index
-34.7

2.1

%

อัตราเงินเฟอ

อัตราการวางงาน

0.1
Nov

Nov
1.5

Typical

Typical

ภาคการผลิตโตดีเกินคาดตอเนื�อง

การสงออก 6.8

2.32.6
2.1

3Q2017 2017F 2018F

Export

ท่ีมา: การวิเคราะหโดย EIC ณ ธันวาคม 2017 จากขอมูลของ Bloomberg และ CEIC

Import

%YOY

%YOY

หน�วย
Min Max

7.3 12.18.8
Oct

Typical

25.6-22.2

-0.7
4.1

Typical

อัตราเงินเฟอทั่วไปเปรียบเทียบกับอัตราเงินเฟอพื้นฐาน

ตลาดแรงงานที่เริ่มฟนตัวยังไมสงผานไปยังอัตราเงินเฟอ

Nov
60.1

Index
50.6 60.1

Typical

ดัชนีผูจัดการฝาย
จัดซ้ือภาคการผลิต

Typical
Percentile 25-75

ความสัมพันธกับไทย

www.scbeic.com

ผลผลิต
อุตสาหกรรม

%YOY
-21.6 9.2

Typical

3.7
Oct

Aug

EUR-USD

เงินยูโรแข็งคา
เงินยูโรออนคา

EUR-THB (แกนขวา)
เริ่มมาตรการ QE TLTRO II ขยายเวลาและลด

ขนาด QE
ขยายเวลาและลด

ขนาด QE

ทิศทางในชวง
ที่เหลือของป ทรงตัวดีขึ้น แยลง

% อัตราเงินเฟอทั่วไป อัตราเงินเฟอพื้นฐาน

ผลโหวต Brexit ทรัมปชนะ
การเลือกตั้ง

เลือกตั้งฝรั่งเศส
รอบแรก

เลือกตั้งฝรั่งเศส
รอบสุดทาย

ลดดอกเบี้ยติดลบ
มากขึ้น ขยายขนาด QE

และ TLTRO
ระดับอัตราเงินเฟอ
เปาหมายของ ECB
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Economic Intelligence Center (EIC)

เศรษฐกิจญ่ีปุ่นในไตรมาส 3 ปี 2017 ขยายตัว 2.5%QOQ SAAR4  หรือ 
2.1%YOY ด้วยแรงส่งหลักจากภาคการส่งออกซ่ึงเติบโต 1.5%QOQ SA5 ในขณะท่ี 
การบริโภคภาคครัวเรือนซ่ึงเป็นแรงส่งหลักของเศรษฐกิจในไตรมาสก่อนกลับ 
หดตัว -0.5%QOQ SA อย่างไรก็ดี ภาพรวมของการบริโภคภาคเอกชนไม่ได้เป็นท่ี
น่ากังวลมากนัก เน่ืองจากตัวเลขบ่งช้ีอ่ืนๆ ยังอยู่ในเกณฑ์ดี โดยดัชนีความเช่ือม่ัน 
ผู้บริโภคและมูลค่าค้าปลีกยังเพ่ิมข้ึนอย่างต่อเน่ือง ท้ังน้ี อีไอซีมองว่าการส่งออก
และการบริโภคภาคเอกชนจะเป็นปัจจัยสำาคัญท่ีผลักดันให้เศรษฐกิจญ่ีปุ่นท้ังปี 
2017 เติบโต 1.5%

ในปี 2018 อีไอซีคาดว่าเศรษฐกิจญ่ีปุ่นจะขยายตัวต่อเน่ืองราว 1.2% จาก
อุปสงค์ภายในประเทศ นำาโดยการบริโภคภาคเอกชนซ่ึงมีแนวโน้มเติบโตดี 
รัฐบาลอาเบะท่ีได้รับเลือกให้บริหารประเทศต่อไปเป็นสมัยท่ี 3 ได้ชูนโยบาย
เน้นสนับสนุนสวัสดิการทางสังคม เช่น ขยายการเข้าถึงการศึกษาและการ 
เข้าถึงสถานรับเล้ียงเด็กสำาหรับครอบครัวรายได้น้อย ซ่ึงน่าจะส่งผลบวกโดยตรง
ต่อการบริโภคครัวเรือน นอกจากน้ี ธนาคารกลางญ่ีปุ่น (BOJ) ยังมีแนวโน้ม 
คงนโยบายทางการเงินแบบผ่อนคลายต่อไปในปี 2018 เพ่ือผลักดันเงินเฟ้อให้
ถึงระดับเป้าหมายท่ี 2% ภายในปีงบประมาณ 2019

ความเส่ียงของญ่ีปุ่นในระยะต่อไปมาจากค่าจ้างแรงงานท่ียังฟ้ืนตัวช้า ซ่ึง
อาจกดดันการบริโภคภาคครัวเรือน แม้ค่าจ้างรวมจะเร่ิมส่งสัญญาณฟ้ืนตัวแต่ 
ก็เป็นไปอย่างเช่ืองช้า ตัวเลขการจ้างงานท่ีเพ่ิมข้ึนยังมาจากการจ้างพนักงานเงิน
เดือนต่ำาเป็นส่วนใหญ่ เช่น นักศึกษาจบใหม่ เป็นผลให้ค่าจ้างย่ิงขยายตัวได้ช้า 
อย่างไรก็ดี นายกรัฐมนตรีอาเบะได้เรียกร้องให้บริษัทในญ่ีปุ่นปรับค่าจ้างข้ึน 3% 
ในปี 2018 และอาจพิจารณาให้สิทธิประโยชน์ทางภาษีแก่บริษัทท่ีตัดสินใจปรับข้ึน 
ค่าจ้าง ซ่ึงจะเป็นผลดีต่อการบริโภคครัวเรือน รวมถึงอัตราเงินเฟ้อต่อไปในอนาคต

จับตาความคืบหน้าข้อตกลงทางการค้า CPTPP (Comprehensive and 
Progressive Agreement for Trans-Pacific Partnership) หรือข้อตกลง TPP 
(Trans-Pacific Partnership) ในช่ือใหม่ท่ีมีญ่ีปุ่นข้ึนเป็นหัวเรือใหญ่ หลังสหรัฐฯ 
ถอนตัวจากข้อตกลงไปเม่ือต้นปี 2017 สมาชิก 11 ประเทศท่ีเหลือเห็นชอบ 
ท่ีจะคงเน้ือหาข้อตกลงเช่นเดียวกับ TPP แต่ระงับข้อตกลงบางประการท่ีผลัก
ดันโดยสหรัฐฯ เช่น การขยายระยะเวลาคุ้มครองสิทธิทางปัญญา และอ่ืนๆ  
โดยข้อตกลง CPTPP จะมีผลบังคับใช้ภายใน 60 วันหลังจากประเทศสมาชิก
อย่างน้อย 6 ประเทศลงนามยอมรับ ท้ังน้ี CPTPP จะทำาให้ไทยเสียความ
สามารถในการแข่งขันท้ังในแง่ของการดึงดูดการลงทุนจากต่างชาติและการ
ส่งออก เน่ืองจากไทยไม่ได้เป็นสมาชิก CPTPP จึงไม่ได้รับสิทธิพิเศษทางภาษี
การค้าระหว่างกลุ่มประเทศสมาชิก โดยมูลค่าส่งออกจากไทยไปยังประเทศ
สมาชิก CPTPP คิดเป็นสัดส่วน 30% ของการส่งออกปี 2016

เศรษฐกิจญี่ปุ่น
เติบโตต่อเน่ืองจากการส่งออก และการฟ้ืนตัวของภาคบริโภคครัวเรือน

• แมเ้ศรษฐกจิญีปุ่น่จะฟืน้ตวัด ีแตอ่ไีอซ ี
มองวา่คา่เงนิเยนมแีนวโนม้ออ่นคา่ลง
สู่ระดับ 116 เยนต่อดอลลาร์สหรัฐฯ  
ในไตรมาสแรกของป ี2018 จากการปรบั
ขึ้นอัตราดอกเบี้ยนโยบายของสหรัฐฯ 
ซึ่งจะทำาให้ส่วนต่างอัตราผลตอบแทน 
พันธบัตรรัฐบาล 10 ปีระหว่างญี่ปุ่น
และสหรัฐฯ เพิ่มสูงขึ้น 
• การส่งออกไทยไปญี่ปุ่นขยายตัว 
8.6%YOY ในช่วง 11 เดือนแรกของปี 
2017 การฟื้นตัวของเศรษฐกิจญี่ปุ่น
จะส่งผลดีต่อการส่งออกไทยอย่าง 
ต่อเนื่องในปี 2018 โดยเฉพาะใน
สนิคา้หมวดโทรศพัทแ์ละสว่นประกอบ 
ที่มูลค่าส่งออกกำาลังเติบโตได้ดี
• การลงทุนทางตรงจากญี่ปุ่นมี 
แนวโน้มเติบโตขึ้นในปี 2018 จากการ
ผลกัดนัโครงการลงทนุในพืน้ที ่EEC โดย
ในเดอืนพฤศจกิายน 2017 ผูว้า่ราชการ
จงัหวดัมเิอะ ประเทศญีปุ่น่ ไดน้ำาคณะ 
นักธุรกิจเยี่ยมประเทศไทย และ
วางแผนดึง SME ของจังหวัดมาลงทุน
ที่  EEC ในอุตสาหกรรมเป้าหมาย 
ที่ ภ าคธุ ร กิ จ ของจั งห วั ดมี ค ว าม
เชี่ ย วช าญ เช่ น  อุ ตสาหกรรม
อิเล็กทรอนิกส์ การแปรรูปผลิตภัณฑ์
ทางเกษตร และการแพทย์ เป็นต้น

นัยต่อเศรษฐกิจไทย

ข้อตกลงทางการค้า 
TPP ออกเดินหน้าใน
ชื่อใหม่ “CPTPP” โดย
มีญี่ปุ่นเป็นหัวเรือใหญ่

4 การเติบโตเทียบกับไตรมาสก่อน แบบปรับฤดูกาล และคิดเป็นอัตราการเติบโตรายปี (quarter-on-quarter, seasonally adjusted and annualized rate)
5  อัตราการเติบโตเทียบกับไตรมาสก่อนหน้า (แบบปรับฤดูกาล)
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ภาคครัวเรือน
ภาคการบริโภคมีแนวโนมเติบโตดี แตเงินเฟอยังฟนตัวต่ำ

กรอบคาต่ำสุดและสูงสุดตั้งแตป 2000

ขอมูลลาสุด

คาเงินเยน

เงินเยนออนคาตามการปรับขึ้นดอกเบี้ยของสหรัฐฯ

การแตงตั้งผูวาการ
ธนาคารกลางญี่ปุนคนใหม
ในเดือนพฤษภาคมป 2018

คงนโยบายการเงินแบบผอนคลาย 
เนื�องจากเงินเฟอยังฟนตัวต่ำ

ภาครัฐชูนโยบายสนับสนุนสวัสดิการ
ทางสังคม

+6.3%YOY
(Aug-Oct17)

เศรษฐกิจญี่ปุน
เติบโตตอเนื�องจากการ
สงออก และการฟนตัวของ
การบริโภคครัวเรือน

คาดการณ GDP (%YOY)

+5.3%YOY
(3Q2017)

นักทองเที่ยว FDI

+8.7%YOY
(Sep-Nov17)

+6.8%YOY
(Sep-Nov17

ความคืบหนาของขอตกลง
ทางการคา CPTPP

ภาคธุรกิจ

นโยบายการเงินการคลัง

ประเด็นที่ตองจับตา

 การสงออกเปนปจจัยหลักของการเติบโตในป 2017

การสงออก Oct
14

1.5
2.1

1.2

3Q2017 2017F 2018F

Export

ยอดขายปลีก

%YOY
-9.7 11.0-0.2

Oct

Typical

ท่ีมา: การวิเคราะหโดย EIC ณ ธันวาคม 2017 จากขอมูลของ Bloomberg, CEIC และ Japan Macro Advisor

Import
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Min Max
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อัตราวางงาน คาจางรวม และคาจางแทจริง

คาจางยังฟนตัวชาแมตลาดแรงงานตึงตัว
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0.9

%

Typical
Percentile 25-75

ความสัมพันธกับไทย
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%YOY
-37.2 29.2

Typical
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Economic Intelligence Center (EIC)

นัยต่อเศรษฐกิจไทย
• การปรับดอกเบ้ียซ้ือคืนพันธบัตรระยะ 7 และ 
28 วันและดอกเบ้ียเงินกู้ระยะกลาง (MLF) 
ข้ึน 0.05% ตามการข้ึนดอกเบ้ียนโยบายของ
สหรัฐฯ ทำาให้เงินหยวนแข็งค่าเล็กน้อย ท้ังน้ี 
อีไอซีมองว่าเงินหยวนมีแนวโน้มอ่อนค่าลงไป
ท่ี 6.65 หยวนต่อดอลลาร์สหรัฐฯ ในไตรมาส
แรกของปี 2018 จากการเร่งปรับโครงสร้าง
เศรษฐกิจภายในประเทศและความต้องการ
ลงทุนในต่างประเทศท่ีแข็งแกร่ง
• การส่งออกของไทยไปจีนใน 11 เดือน
แรกของปี 2017 โตได้ดีท่ี 25.4%YOY นำาโดย
ผลิตภัณฑ์ยางพารา และคอมพิวเตอร์และ
อุปกรณ์ รวมถึงรถยนต์และส่วนประกอบ 
ท่ีเพ่ิมข้ึนอย่างชัดเจน ขณะท่ีการนำาเข้า
สินค้าจากจีนเพ่ิมข้ึนเพียงเล็กน้อย 4.3%YOY 
เน่ืองจากการต้องการเคร่ืองจักรท่ีลดลง 
ต่อเน่ืองต้ังแต่ต้นปี  โดยอีไอซีคาดว่าการค้า
ไทย-จีนในปี 2018 จะโตต่อเน่ืองจากอุปสงค์
ท่ีปรับตัวเพ่ิมข้ึนของท้ัง 2 ประเทศ
• การลงทุนโดยตรงจากจีนในไทยใน 3 ไตรมาส 
แรกของปี 2017 หดตัว 21.4%YTD แต่
การลงทุนในภาคการผลิตสินค้าเทคโนโลยี  
ภาคการเงิน และธุรกิจอสังหาริมทรัพย์ยังโต
ได้ดี ท้ังน้ี ความร่วมมือไทย-จีนในโครงการ
พัฒนาระบบรถไฟฟ้าความเร็วสูงกรุงเทพฯ-
หนองคาย ระยะเวลา 4 ปี มูลค่า 5,200 ล้าน
ดอลลาร์สหรัฐฯ จะกระตุ้นการลงทุนจาก
ภายในและภายนอกประเทศในอุตสาหกรรม
และบริการท่ีเก่ียวข้อง โดยการก่อสร้างจะ
เร่ิมในไตรมาสแรกของปี 2018 และจะแล้ว
เสร็จในปี 2022

เศรษฐกิจจีนโต 6.8%YOY ในไตรมาส 3 ชะลอตัวเพียงเล็กน้อยจากคร่ึงปีแรก 
สอดคล้องกับการปรับโครงสร้างเศรษฐกิจภายในประเทศ แม้การลดกำาลังการ
ผลิตส่วนเกินจะทำาให้อุตสาหกรรมหนัก เช่น เหมืองแร่และเหล็กชะลอตัว แต่ใน
ช่วง 11 เดือนแรกของปี 2017 ภาคการผลิตของจีนยังคงขยายตัวท่ี 6.6%YOY 
เป็นผลมาจากการเร่งตัวของอุตสาหกรรมสินค้าไฮเทค เช่นเดียวกับภาคบริการ
ท่ีเติบโตอย่างแข็งแกร่ง 8.3%YOY นอกจากน้ี ใน 11 เดือนท่ีผ่านมาความเช่ือม่ัน
ผู้บริโภคปรับตัวสูงข้ึนสอดคล้องกับยอดค้าปลีกท่ีเติบโตได้ดี 10.3%YOY โดย
เฉพาะยอดขายสินค้าผ่านช่องทางออนไลน์ท่ีเพ่ิมข้ึนอย่างรวดเร็ว 34%YOY  
รวมถึงการส่งออกก็ยังคงโตต่อเน่ือง 12.3%YOY 

อีไอซีคาดเศรษฐกิจจีนมีแนวโน้มชะลอตัวท่ี 6.5% ในปี 2018 ภายใต้ 
เป้าหมายการพัฒนาอย่างมีคุณภาพ ควบคู่กับการรักษาเสถียรภาพในภาค
การเงิน การดำารงตำาแหน่งประธานาธิบดีต่อในวาระท่ี 2 ของนายสี จ้ินผิงจะ
ส่งผลให้การดำาเนินนโยบายเศรษฐกิจจีนในอีก 5 ปีข้างหน้าเป็นไปอย่างราบร่ืน 
จีนจะเร่งการปฏิรูปเศรษฐกิจภายในประเทศโดยลดบทบาทของอุตสาหกรรม
ด้ังเดิมท่ีดำาเนินการโดยวิสาหกิจท่ีไม่มีประสิทธิภาพและพัฒนาอุตสาหกรรมแห่ง
อนาคตตามแผน Made in China 2025 เป็นตัวขับเคล่ือนเศรษฐกิจในระยะ 
ต่อไป เช่น อุตสาหกรรมไฮเทค การบริการด้านเทคโนโลยี และ e-Commerce 
ซ่ึงเติบโตอย่างก้าวกระโดดท่ี 13.4%YOY 29%YOY และ34%YOY ตามลำาดับ 
ใน 11 เดือนแรกของปี 2017 นอกจากน้ี จีนประกาศแผนพัฒนาชนบทเป็น 
คร้ังแรก เพ่ือพัฒนาการเกษตรสมัยใหม่ เพ่ิมรายได้ให้แก่คนในชนบท และ 
ยกระดับคุณภาพชีวิตชาวจีนท่ัวประเทศ ดังน้ัน แม้จะไม่มีการกำาหนดตัวเลข
การเติบโตทางเศรษฐกิจท่ีชัดเจน แต่อีไอซีมองว่าจีนจะสามารถบรรลุเป้าหมาย
การเป็นประเทศสังคมนิยมพอกินพอใช้ในปี 2020 และต่อมาเป็นประเทศ
สังคมนิยมทันสมัยในปี 2035 ได้อย่างไม่ยากนัก จากความสำาเร็จในการลดอัตรา
ความยากจนในประเทศจาก 10% เหลือเพียง 4% ในระยะ 5 ปีท่ีผ่านมา อย่างไร
ก็ตาม จีนต้องเพ่ิมเสถียรภาพในภาคการเงินอย่างต่อเน่ืองเพ่ือลดความเส่ียง 
ต่อการขยายตัวทางเศรษฐกิจในอนาคต

จีนเดินหน้าเปิดประเทศ มุ่งสู่การเป็นประเทศทรงอิทธิพลภายในปี 2050 
โดยมี Belt and Road Initiatives (BRI) เป็นโครงการสำาคัญท่ีจะส่งเสริมการ
เปิดเสรีการค้าและการลงทุนของจีน ในระยะแรกจะเป็นการลงทุนเพ่ือเช่ือมต่อ 
เส้นทางคมนาคมทางบกและทางทะเลและการพัฒนาเขตเศรษฐกิจพิเศษต่างๆ 
ในระยะต่อมาโอกาสทางการค้าและการลงทุนจะเพ่ิมมากข้ึน โดยจีนเตรียมปรับ
แก้กฎหมายเพ่ือส่งเสริมการแข่งขันเสรีระหว่างนักลงทุนชาวต่างชาติและชาว
จีน พร้อมกันน้ี จีนได้เร่ิมเปิดเสรีภาคการเงินท้ังการยืดหยุ่นค่าเงินหยวนและการ
เปิดตลาดทุนเพ่ือสนับสนุน BRI อีกทางหน่ึง (อ่านเพ่ิมเติมท่ี Box: จีนประกาศ
เดินหน้าขยายอิทธิพลในเวทีโลกผ่านโครงการ Belt and Road Initiatives)   

เศรษฐกิจจีน
จีนก้าวเข้าสู่ยุคใหม่ เน้นพัฒนาอย่างมีคุณภาพ และเพิ่มบทบาทในเวทีโลก

การแต่งตั้งผู้ว่าการ
ธนาคารแห่งชาติจีน
คนใหม่ในเดือน
มีนาคม 2018
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ภาคครัวเรือน
การบริโภคที่เพิ่มขึ้นสะทอนความเชื�อมั่นที่ปรับตัวดีขึ้น

กรอบคาต่ำสุดและสูงสุดตั้งแตป 2000

คาเงินหยวนจีนตอดอลลารสหรัฐฯ

เงินหยวนมีแนวโนมออนคาจากความตองการลงทุนนอกประเทศ

การเพ่ิมเสถียรภาพ
ในภาคการเงิน

การเริ่มเปดเสรีภาคการเงิน

นโยบายเปดประเทศ สนับสนุนการคาและ
การลงทุนภายใต Belt and Road
Initiatives

+25.9%YOY
(Aug-Oct17)

เศรษฐกิจจีน
จีนกาวสูยุคใหม เนนพัฒนาอยาง
มีคุณภาพ และเพ่ิมบทบาทในเวทีโลก

คาดการณ GDP (%YOY)

-16.0%YOY
(3Q2017)

นักทองเที่ยว FDI

+15.4%YOY
(Sep-Nov17)

+7.8%YOY
(Sep-Nov17)

การพัฒาเศรษฐกิจ
อยางมีคุณภาพและการยกระดับ

คุณภาพชีวิตชาวจีน

ภาคธุรกิจ

นโยบายการเงินการคลัง

ประเด็นที่ตองจับตา

อัตราการวางงาน

ความสัมพันธกับไทย

Typical

การผลิตและการบริการดานเทคโนโลยีขยายตัวอยางรวดเร็ว

การสงออก Nov

6.8 6.8 6.5

3Q2017 2018F

Export

ท่ีมา: การวิเคราะหโดย EIC ณ ธันวาคม 2017 จากขอมูลของ Bloomberg และ CEIC
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องคประกอบของการเติบโตทางเศรษฐกิจจีน

เศรษฐกิจจีนชะลอตัวลงเพียงเล็กนอย
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ผูบริโภค
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Economic Intelligence Center (EIC)

จีนประกาศเดินหน้าขยายอิทธิพลในเวทีโลกผ่าน
โครงการ Belt and Road Initiatives    

BOX
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เศรษฐกิจจีนทวีความสำาคัญในเวทีโลกมากข้ึนด้วยการก้าวข้ึนมาเป็นประเทศผู้ส่งออกอันดับ 1 และเป็นประเทศผู้ลงทุนอันดับ 2 
ของโลก ต้ังแต่ปี 2015 และจีนได้แสดงจุดยืนอย่างชัดเจนท่ีจะเป็นผู้สนับสนุนการค้าแบบเสรีสวนทางกับสหรัฐฯ ท่ีดำาเนินนโยบาย
กีดกันทางการค้า นอกจากน้ี ในการประชุมสมัชชาใหญ่พรรคคอมมิวนิสต์จีนคร้ังท่ี 19 ท่ีปิดฉากลงในวันท่ี 24 ตุลาคม 2017  
นายสี จ้ินผิงยังได้กล่าวถึงเป้าหมายการเป็นประเทศทรงอิทธิพลของโลกภายในปี 2050 ท้ังในด้านการค้า การลงทุน และการสนับสนุน
การสร้างอนาคตร่วมกันของมนุษยชาติ ซ่ึงเป็นนัยสำาคัญว่าจีนจะดำาเนินนโยบายเปิดประเทศอย่างเต็มรูปแบบในระยะข้างหน้า

โครงการ Belt and Road Initiatives (BRI) หรือเส้นทางสายไหมศตวรรษที่ 21 เป็นยุทธศาสตร์หลักในการเดินหน้าเปิด
ประเทศและขยายอทิธพิลของจนีในเวทโีลก BRI จะเช่ือมโยงเสน้ทางคมนาคมขนสง่และเศรษฐกจิจนีกับ 65 ประเทศ ใน 
3 ทวีป ซึ่งจะครอบคลุมราว 1 ใน 3 ของเศรษฐกิจโลกและส่งเสริมการเคลื่อนย้ายสินค้าและบริการราว 25% ของการค้า
โลกทั้งหมด โดยในระยะแรกของโครงการจะเป็นการลงทุนโครงสร้างพื้นฐานเพื่อเชื่อมต่อเส้นทางคมนาคมทางบก Silk 
Road Economic Belt และทางน้ำา Maritime Silk Road และการสร้างเขตเศรษฐกิจพิเศษบนเส้นทาง BRI การพัฒนา
โครงสร้างพื้นฐานตามแผนยุทธศาสตร์ BRI อาจต้องใช้เงินลงทุนจำานวนมากถึง 5 ล้านล้านดอลลาร์สหรัฐฯ6  ซึ่งจีนเป็น
ผู้นำาในการระดมทุนผ่านธนาคารของรัฐ ธนาคารเพ่ือการลงทุนโครงสร้างพ้ืนฐานแห่งเอเชีย (Asia’s Infrastructure 
Investment Bank: AIIB) และกองทนุเสน้ทางสายไหม (Silk Road Fund) รวมมลูคา่ราว 2.92 แสนลา้นดอลลารส์หรฐัฯ 
ในปี 2016 และอีก 1.13 แสนล้านดอลลาร์สหรัฐฯ ที่จะเพิ่มขึ้นในอนาคต

การเช่ือมโยงทีเ่พิม่ข้ึนระหวา่งจนีและประเทศบนเสน้ทางสายไหมกอ่ใหเ้กดิโอกาสดา้นการคา้และการลงทนุจำานวนมาก 
ดงันัน้ เพือ่สนบัสนนุใหเ้กดิการคา้และการลงทนุอยา่งเสรี จนีเตรยีมปรับแกก้ฎหมายสง่เสรมิการแขง่ขนัอยา่งเทา่เทยีม
ระหว่างนักลงทุนชาวต่างชาติและชาวจีนและปฏิรูประบบภาษีเพื่อสร้างสภาพแวดล้อมที่เอื้อต่อการทำาธุรกิจมากขึ้น  
พร้อมทั้งการประกาศใช้ Negative list approach หรือการระบุรายการที่ไม่เปิดเสรีทั่วประเทศในปี 2018 นี้

ในขณะเดยีวกนั ธนาคารแหง่ชาตจินีเริม่เปดิเสรีภาคการเงนิเพือ่สนบัสนนุโครงการ BRI โดยมโีครงการสำาคญัคอื Bond 
Connect ที่เปิดโอกาสให้ชาวต่างชาติมีส่วนร่วมในตลาดพันธบัตรหยวนในฮ่องกงและส่งผลให้ฮ่องกงกลายเป็นตลาด
สำาคัญในการระดมทุนสำาหรับโครงการ BRI ในอนาคต นอกจากนี้ กิจกรรมทางเศรษฐกิจที่เพิ่มขึ้นจะส่งเสริมการใช้เงิน
หยวนในประเทศตา่งๆ บนเสน้ทางสายไหม สอดคลอ้งกบัความพยามยามของธนาคารแหง่ชาตจีินทีต่อ้งการใหเ้งนิหยวน
เป็นสกุลเงินสากลและจะยืดหยุ่นค่าเงินหยวนให้เป็นไปตามกลไกตลาดมากขึ้น
 
แม้โครงการ BRI จะถูกมองว่าเป็นเคร่ืองมือสำาคัญในการกระตุ้นเศรษฐกิจจีนท่ีเร่ิมชะลอตัวลงและการหาตลาดใหม่เพ่ือ
ระบายสินค้าจากการผลิตส่วนเกินในประเทศ แต่จีนเน้นย้ำาว่าโครงการ BRI จะมอบประโยชน์ให้แก่ทุกฝ่าย ซ่ึงมีประเทศบน 
เส้นทางสายไหมใหม่จำานวนมากให้ความสนใจและเข้าร่วมในโครงการ อีไอซีมองว่าอาเซียนและไทยจะได้รับประโยชน์จากการ 
เช่ือมโยงทางภูมิศาสตร์และเศรษฐกิจน้ีด้วยเช่นกัน โดยคาดการณ์ว่าเม็ดเงินลงทุนภายใต้โครงการ BRI ราว 7.5 แสนล้าน
ดอลลาร์สหรัฐฯ ต่อปี จะไหลเข้าสู่ในทวีปเอเชีย และราว 60% ของเงินลงทุนดังกล่าวจะไหลเข้ามาท่ีภูมิภาคอาเซียน การ
ลงทุนโดยตรงจากจีนและต่างชาติท่ีมีแนวโน้มเพ่ิมข้ึนและท่ีต้ังของไทยท่ีอยู่ในจุดยุทธศาสตร์สำาคัญจะเป็นผลดีต่อเศรษฐกิจ
ไทยในหลายด้าน ท้ังการค้า การลงทุน และการเป็นศูนย์กลางด้านต่างๆ ของภูมิภาค อาทิ การเงิน การท่องเท่ียวและ 
โลจิสติกส์ ท้ังน้ี ในเดือนกันยายน 2017 ไทยได้ลงนามความร่วมมือกับจีนในโครงการพัฒนาระบบรถไฟความเร็วสูงกรุงเทพฯ-
หนองคาย ระยะท่ี 1 มูลค่า 5,200 ล้านดอลลาร์สหรัฐฯ ซ่ึงเป็นหน่ึงในเส้นทางเช่ือมต่อภายใต้โครงการ BRI นอกจากน้ี รัฐบาล
ไทยมีความพยายามท่ีจะดึงดูดการลงทุนด้านเทคโนโลยีจากจีนเข้ามาในพ้ืนท่ีระเบียงเศรษฐกิจภาคตะวันออก (EEC) เพ่ือยก
ระดับอุตสาหกรรมไทยให้ก้าวทันจีนและโลก ดังน้ัน หากจีนสามารถผลักดันให้เกิดความร่วมทางเศรษฐกิจอย่างเหนียวแน่น
กับนานาประเทศภายใต้ BRI ได้สำาเร็จ อิทธิพลของจีนในเวทีโลกท้ังด้านเศรษฐกิจและการเมืองจะแข็งแกร่งย่ิงข้ึน

เศรษฐกิจจีน

6  PricewaterhouseCoopers, China’s new silk route: The long and winding road, PwC’s Growth Markets Center, February 2016
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Economic Intelligence Center (EIC)

เศรษฐกิจฟิลิปปินส์โต 6.9%YOY ในไตรมาสท่ี 3 สูงท่ีสุดในเอเชีย  
ส่งผลให้เศรษฐกิจใน 3 ไตรมาสแรกของปี 2017 ขยายตัว 6.7%YOY โดย
ใน 10 เดือนแรกของปี เศรษฐกิจขยายตัวด้วยแรงสนับสนุนจากการบริโภค
ภายในประเทศท่ีปรับตัวดีข้ึนและภาคเศรษฐกิจจริงท่ีแข็งแกร่ง จากการ
เร่งลงทุนในโครงสร้างพ้ืนฐานของภาครัฐต้ังแต่ไตรมาส 2 เป็นต้นมา และ
การบริโภคภายในประเทศท่ีโตเฉล่ีย 5.4%YOY สำาหรับภาคการผลิตและ
การบริการขยายตัวสูงต่อเน่ืองท่ี 8.3%YOY และ 6.7%YOY ตามลำาดับ 
และอัตราการว่างงานลดลงจากต้นปีอยู่ท่ีราว 5.0% ด้านภาคการส่งออก 
ขยายตัวอย่างรวดเร็วต้ังแต่ต้นปีเฉล่ีย 19.3%YOY ด้วยอานิสงส์จากเศรษฐกิจ
โลกท่ีฟ้ืนตัวดี ประกอบกับค่าเงินเปโซฟิลิปปินส์ท่ีอ่อนค่าต่ำาสุดในรอบ  
11 ปีช่วยสนับสนุนการส่งออก

อีไอซีคาดเศรษฐกิจฟิลิปปินส์ยังคงเติบโตสูงท่ี 6.7% ในปี 2018  
ต่อเน่ืองจาก 6.6% ในปี 2017 การปรับข้ึนค่าแรงข้ันต่ำาเฉล่ียราว 4.5% ใน
ทุกอุตสาหกรรมในเดือนตุลาคม 2017 ส่งผลให้ความเช่ือม่ันผู้บริโภคท่ีมีต่อ 
แนวโน้มเศรษฐกิจในไตรมาสหน้าเพ่ิมสูงข้ึนอย่างชัดเจน ซ่ึงจะเป็นปัจจัยบวก
ต่อการบริโภคภาคเอกชนในปี 2018  นอกจากการผลิต การบริการ และ 
การส่งออกท่ีจะยังคงเติบโตอย่างแข็งแกร่ง การลงทุนของภาครัฐในการพัฒนา
โครงสร้างพ้ืนฐานจะกระตุ้นให้เกิดการลงทุนของภาคเอกชนด้วยเช่นกัน โดย
ใน 9 เดือนแรกของปี 2017 การลงทุนโดยตรงจากต่างชาติปรับตัวเพ่ิมข้ึนกว่า 
33%YOY อย่างไรก็ตาม การปราบปรามยาเสพติดอย่างรุนแรงและปัญหากลุ่ม
ก่อการร้ายในประเทศเป็นความเส่ียงต่อเศรษฐกิจท่ีต้องเฝ้าระวัง

“ดูเตอร์เตโนมิกส์” เร่งการลงทุนของของภาครัฐ เพ่ือบรรลุการเป็น
ประเทศรายได้ปานกลางภายในปี 2022  การลงทุนในโครงสร้างพ้ืนฐานของ 
ภาครัฐ หรือท่ีเรียกว่าโครงการ Build Build Build เป็นนโยบายหลักภายใต้แผน
พัฒนาเศรษฐกิจ “ดูเตอร์เตโนมิกส์”  ซ่ึงจะเป็นปัจจัยสนับสนุนการเติบโตทาง
เศรษฐกิจสำาคัญในปี 2017-2022 ด้วยมูลค่าการลงทุนสูง 8-9 ล้านล้านเปโซ
ฟิลิปปินส์ ครอบคลุมการก่อสร้างถนน รถไฟ สนามบิน ท่าเรือเพ่ือเช่ือมต่อ
การคมนาคมภายในประเทศและการพัฒนาเมืองใหม่ โดยมีเป้าหมายผลักดัน
ให้ฟิลิปปินส์เป็นประเทศรายได้ปานกลางภายในปี 2022 ด้วยตัวเลขการเติบโต
ทางเศรษฐกิจ 7-8%YOY ต่อปี สร้างงานให้แก่ชาวฟิลิปปินส์ไม่น้อยกว่า 12 ล้าน
ตำาแหน่ง และลดอัตราความยากจนเหลือ 14% ภายในปี 2022 ท้ังน้ี รัฐบาลได้
อนุมัติงบประมาณสำาหรับลงทุนการก่อสร้างโครงสร้างพ้ืนฐานมูลค่า 3.6 ล้าน
ล้านเปโซฟิลิปปินส์ในปี 2018-2020 อย่างไรก็ดี การระดมทุนเพ่ือสนับสนุน
โครงการดังกล่าวต้องอาศัยการลงทุนร่วมระหว่างภาครัฐและเอกชนและ 
การก่อหน้ีสาธารณะจำานวนมหาศาล เน่ืองจากแผนการปฏิรูปภาษีของฟิลิปปินส์
ในปี 2018 น้ี จะเพ่ิมรายได้รัฐได้เพียงเล็กน้อย

เศรษฐกิจอาเซียน 4
“ดูเตอร์เตโนมิกส์” ดันฟิลิปปินส์เป็นประเทศรายได้ปานกลางภายในปี 2022

นัยต่อเศรษฐกิจไทย
• ค่าเงินเปโซฟิลิปปินส์อ่อนค่าลง 1.4%YTD 
ท่ี 50.5 ต่อดอลลาร์สหรัฐฯ ณ วันท่ี 20 
ธันวาคม 2017 จากการขาดดุลทางการค้า 
อีไอซีคาดว่าเงินเปโซฟิลิปปินส์จะอ่อนค่า
ต่อเน่ืองในปี 2018 ท่ี 53 ต่อดอลลาร์สหรัฐฯ 
จากการขาดดุลบัญชีเดินสะพัดท่ีมีแนวโน้ม
เพ่ิมข้ึน
• การส่งออกของไทยไปฟิลิปปินส์ใน 11 
เดือนแรกของปี 2017 เติบโต 9.7%YOY 
โดยสินค้าหลักคือรถยนต์และส่วนประกอบ 
เคร่ืองจักรและเคร่ืองยนต์ ขณะท่ีการ 
นำ า เ ข้ า สิน ค้า จ าก ฟิ ลิป ปิน ส์ เ พ่ิม ข้ึน
ถึง 18.7%YOY จากการนำาเข้าวัตถุดิบ 
คอมพิวเตอร์และเคร่ืองจักรท่ีเพ่ิมข้ึนอย่าง
ชัดเจน อีไอซีคาดว่าการส่งออกสินค้าไปยัง
ฟิลิปปินส์จะฟ้ืนตัวต่อเน่ืองในปี 2018 จาก
การบริโภคของฟิลิปปินส์ท่ีมีแนวโน้มดีข้ึน
• การลงทุนจากไทยไปฟิลิปปินส์มีสัดส่วน 
เพียง 1% ของการลงทุนของไทยใน 
ต่างประเทศท้ังหมด โดยใน 3 ไตรมาสแรก 
ของปี 2017 หดตัว 0.8%YTD ท้ังน้ี ยุทธศาสตร์ 
CARS ของฟิลิปปินส์ท่ีส่งเสริมอุตสาหกรรม
ยานยนต์ในประเทศทำาให้บริษัทโตโยต้าและ
มิตซูบิชิเข้าไปลงทุนเพ่ือผลิตรถยนต์ท้ังคัน 
ซ่ึงเป็นการแข่งขันโดยตรงกับไทย โดยเฉพาะ
รถยนต์มิตซูบิชิ มิราจท่ีเคยผลิตท่ีไทยเท่าน้ัน 
ในขณะเดียวกัน เขตเศรษฐกิจพิเศษด้านการ
ท่องเท่ียวของฟิลิปปินส์ถือเป็นโอกาสการ
ลงทุนสำาหรับผู้ประกอบการไทยในธุรกิจน้ี

“ดูเตอร์เตโนมิกส์” 
ชูเมกะโปรเจกต์โครงสร้าง
พื้นฐาน Build Build Build 
 ขับเคลื่อนเศรษฐกิจในอีก 

5 ปีข้างหน้า
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ภาคครัวเรือน
การบริโภคมีแนวโนมดีขึ้นจากคาจางและความเชื�อมั่นที่ปรับตัว
สูงขึ้น

กรอบคาต่ำสุดและสูงสุดตั้งแตป 2000

คาเงินเปโซฟลลิปปนสตอดอลลารสหรัฐฯ และดุลบัญชีเดินสะพัด
เปโซฟลิปปนสออนคาจากการขาดดุลบัญชีเดินสะพัดตอเนื�อง

ทิศทางในชวง
ที่เหลือของป

การลงทุนขนาดใหญในโครงสราง
พื้นฐานของภาครัฐภายใต

โครงการ Build Build Build 

สัดสวนการลงทุนของภาครัฐเพิ่มขึ้น
เปน 6.3% ของ GDP ในป 2018

คงอัตราดอกเบี้ยเงินกูยืมขามคืน 
(Overnight Reverse Repurchase 
Facility rate: RRP) ที่ 3%

+13.9%YOY
(Aug-Oct17)

เศรษฐกิจฟลิปปนส
"ดูเตอรเตโนมิกส" ผลักดัน
ฟลิปปนสเปนประเทศรายได
ปานกลางภายในป 2022

คาดการณ GDP (%YOY)

-32.3%YOY
(3Q2017)

นักทองเที่ยว TDI

20.3%YOY
(Sep-Nov17)

16.2%YOY
(Sep-Nov17)

ภาคธุรกิจ

นโยบายการเงินการคลัง

ประเด็นที่ตองจับตา

แนวโนมภาคธุรกิจปรับตัวดีข้ึนตามการลงทุนและการสงออก
ท่ีขยายตัว

6.66.9 6.7

3Q2017 2018F

Export

ท่ีมา: การวิเคราะหโดย EIC ณ ธันวาคม 2017 จากขอมูลของ Bloomberg และ CEIC

Import
ความเชื�อมั่นผูบริโภค

ในไตรมาสหนา
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Typical%
-27.0 27.3

การสงออก
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17.2

%YOY
24.0

-17.3
Typical

การเติบโตของการลงทุนของภาครัฐและเอกชน

การเรงลงทุนโครงสรางพ้ืนฐานของภาครัฐต้ังแตไตรมาสท่ี 2 2017

B

ความสัมพันธกับไทย

คาจางภาค
อุตสาหกรรม
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ขอมูลลาสุด
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Percentile 25-75
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ทรงตัวดีขึ้น แยลง

%YOY

การบริโภคภาค
ครัวเรือน

0.63 7.54.5
Sep

Typical

การลงทุนโดยตรง
จากตางประเทศ

%YOY
-2783.6 5268.7

Typical

61.8
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ดัชนีแนวโนม
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Index
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Economic Intelligence Center (EIC)

เศรษฐกิจเวียดนามเติบโตดีอย่างต่อเน่ือง โดยในปี 2017 เศรษฐกิจเวียดนาม
ขยายตัว 6.8%YOY ด้วยแรงส่งจากภาคการเกษตรซ่ึงฟ้ืนตัวจากภัยแล้ง บวก
กับภาคการผลิตและการส่งออกท่ีขยายตัว 14%YOY และ 21%YOY ตามลำาดับ 
นอกจากน้ี อัตราเงินเฟ้อของเวียดนามยังอยู่ต่ำากว่าระดับเป้าหมายท่ี 5% ทำาให้
ธนาคารกลางตัดสินใจปรับลดอัตราดอกเบ้ียนโยบายในเดือนกรกฎาคม เพ่ือ
กระตุ้นให้เศรษฐกิจเติบโตถึงเป้าหมายของรัฐบาล

อีไอซีคาดว่าในปี 2018 เศรษฐกิจเวียดนามจะขยายตัวท่ีระดับ 6.3% โดย
มีภาคการผลิต โดยเฉพาะการผลิตเพ่ือส่งออก และการลงทุนเป็นปัจจัย 
ขับเคล่ือนหลัก รัฐบาลเวียดนามได้ให้การสนับสนุนภาคธุรกิจและการลงทุน
จากต่างประเทศอย่างต่อเน่ือง ผ่านการให้สิทธิพิเศษทางการลงทุนต่างๆ 
โดยเฉพาะในเขตเศรษฐกิจพิเศษท่ัวประเทศ รวมถึงข้อกฎหมายท่ีอำานวย 
ความสะดวกกับนักลงทุนต่างชาติ เช่น อนุญาตให้ชาวต่างชาติถือหุ้นในธุรกิจ
เกือบทุกประเภทได้ 100% นอกจากน้ี ในเดือนกันยายนปี 2017 ธนาคาร
กลางเวียดนามได้ขยายกรอบการเติบโตของสินเช่ือ (credit growth limit)  
ของธนาคารพาณิชย์หลายแห่งข้ึนราว 2-8% เพ่ือช่วยเหลือภาคธุรกิจ

ความเส่ียงหลักของเวียดนามมาจากการขยายตัวอย่างรวดเร็วของ 
สินเช่ือ ในช่วงเดือนมกราคม-ตุลาคม ปี 2017 อัตราการเติบโตของสินเช่ือ
ภาคธนาคารในเวียดนามอยู่ท่ี 13.5%YOY โดยภาครัฐต้ังเป้าการเติบโตของ
สินเช่ือในปี 2017 ท่ี 21% เพ่ือสนับสนุนการขยายตัวของเศรษฐกิจ อย่างไรก็ดี  
การเติบโตท่ีรวดเร็วของสินเช่ือถือเป็นความเส่ียงต่อเสถียรภาพทางการเงิน
ของเวียดนาม เน่ืองจากมีระดับหน้ีสาธารณะค่อนข้างสูง คืออยู่ท่ีราว 60% ของ 
GDP ในปี 2016 ถือว่าสูงเป็นอันดับสองในกลุ่มประเทศ CLMV รองจากลาว 
ภาครัฐจึงอาจต้องแบกรับภาระหน้ีเพ่ิมข้ึนในการเข้าช่วยเหลือภาคธนาคาร 
หากเกิดปัญหาฟองสบู่ในภาคการเงิน (credit bubble)

เวียดนามเตรียมผลักดันประเทศสู่การเป็นผู้นำาด้านเทคโนโลยีแห่งภูมิภาค 
ท้ังในแง่ของการเป็นฐานการผลิตสินค้าด้านเทคโนโลยี และนำาเทคโนโลยี
เข้ามาปรับใช้เพ่ือการพัฒนาประเทศ เวียดนามวางแผนพัฒนา 3 เมืองใหญ่ 
อย่าง ฮานอย นครโฮจิมินห์ และดานัง ให้เป็นเมืองอัจฉริยะ (smart city) และ
นำาเทคโนโลยีเข้ามาปรับใช้กับระบบต่างๆ เพ่ืออำานวยความสะดวกแก่พลเมือง 
กับภาคธุรกิจในประเทศ เช่น ระบบการจ่ายภาษีออนไลน์ (e-tax payment) 
โครงการรัฐบาลดิจิทัล รวมถึงโครงการติดต้ังเคร่ืองอ่านบัตร (card reader) ณ 
จุดขายท่ัวประเทศเพ่ือส่งเสริมสังคมไร้เงินสด โดยธนาคารกลางเวียดนามต้ังเป้า
ลดอัตราการใช้จ่ายผ่านเงินสดต่อการใช้จ่ายท้ังหมดให้ต่ำากว่า 10% ภายในปี 2020

เศรษฐกิจ CLMV
เวียดนามมุ่งสู่การเป็นประเทศผู้นำาด้านเทคโนโลยีแห่งภูมิภาค

• ณ วันที่ 20 ธันวาคม 2017 ค่าเงิน
ดองอ่อนค่าลงเล็กน้อยราว 1.2%YTD  
ค่าเงินดองมีแนวโน้มการผันผวน 
ไม่สูงนักในปี 2018 เนื่องจากอยู่ภายใต้
การควบคมุของธนาคารกลางเวยีดนาม 
• การส่งออกไทยไปเวียดนามขยาย
ตัว 24%YOY ในช่วง 11 เดือนแรก
ของปี 2017 โดยสินค้าที่มูลค่าการ 
สง่ออกเตบิโตสงู ไดแ้ก ่ผลไมส้ด ผลไม ้
แปรรูป น้ำามันสำาเร็จรูป และชิ้นส่วน
อิเล็กทรอนิกส์ การส่งออกไทยไป
เวียดนามจะเติบโตต่อเนื่องในปี 2018 
จากการขยายตัวของเศรษฐกิจและ
กำาลังซื้อที่เพิ่มสูงขึ้นของชาวเวียดนาม
• เวียดนามมีนโยบายที่ เปิดกว้าง
ต่อนักลงทุนต่างชาติ โดยเฉพาะใน
อตุสาหกรรมไฮเทค ซึง่ภาครฐัเวยีดนาม
กำาลังให้การสนับสนุนเพื่อต่อยอด 
สู่การเป็นประเทศผู้นำาด้านเทคโนโลยี 
นอกจากนี้ รัฐบาลเวียดนามยังส่งเสริม
การลงทุนในภาคกลางของประเทศ  
ซึง่ยงัมนีกัลงทนุเขา้ไปนอ้ย การแขง่ขนั
ทางธุรกิจยังไม่สูง จึงถือเป็นโอกาสที่
ดีสำาหรับนักลงทุนไทย โดยเฉพาะใน
หมวดโครงสร้างพื้นฐาน การก่อสร้าง 
และการท่องเที่ยว 

นัยต่อเศรษฐกิจไทย

3 อุตสาหกรรมหลักที่ทางการ
เวียดนามกำาลังสนับสนุน ได้แก่

(1)อุตสาหกรรมไฮเทค
(2)เทคโนโลยีชีวภาพ
(3)การพัฒนา
โครงสร้างพื้นฐาน
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การบริโภคภาคครัวเรือนมีแนวโนมเติบโตดี

กรอบคาต่ำสุดและสูงสุดตั้งแตป 2000

ขอมูลลาสุด

คาเงินดอง

คาเงินดองคอนขางคงที่ ใตการควบคุมโดยธนาคารกลาง

ทิศทางในชวง
ที่เหลือของป

ความคืบหนาของขอตกลงทางการคา CPTPP 
ที่เวียดนามเปนหนึ่งใน 11 ประเทศสมาชิก

ตั้งเปาการเติบโตของสินเชื�อที่สูง 
เพื�อสนับสนุนการเติบโตของเศรษฐกิจ

สงเสริมการลงทุนจากตางชาติอยางตอเนื�อง 
โดยเฉพาะในอุตสาหกรรมเทคโนโลยี

+12.4%YOY
(Aug-Oct17)

เศรษฐกิจ CLMV
เวียดนามมุงสูการเปนประเทศ
ผูนำดานเทคโนโลยีแหงภูมิภาค

คาดการณ GDP (%YOY)

+28.8%YOY
(3Q2017)

นักทองเที่ยว TDI

+19.6%YOY
(Sep-Nov17)

+16.1%YOY
(Sep-Nov17)

นโยบายการเงินการคลัง

ประเด็นที่ตองจับตา

%YOY

ยอดคาปลีก

การลงทุนจากตางประเทศไหลเขาตอเนื�อง จากนโยบายสนับสนุน
ของภาครัฐ

ผลผลิตภาค
อุตสาหกรรม

ทรงตัวดีขึ้น แยลง

Export

ท่ีมา: การวิเคราะหโดย EIC ณ ธันวาคม 2017 จากขอมูลของ Bloomberg และ IMF

Import

%YOY

หน�วย
Min Max

-22.1 78.213.3
Nov17

Typical

-10.1 22.1
Typical

Typical
Percentile 25-75

ระดับหนี้ของเวียดนาม

เวียดนามเผชิญความเสี่ยงจากระดับหนี้ที่เพิ่มสูงขึ้น

17.2
Nov17

B

การเติบโตของ
รายไดประชากรตอหัว 2016

5.0

Typical%YOY
1.3 24.8

ความสัมพันธกับไทย

www.scbeic.com

อัตราเงินเฟอ
Nov17
2.6

Typical%YOY
-2.6 28.3

%YOY
-26.8 67.1

Typical

Nov17
24.1การสงออก

การลงทุนทางตรง
จากตางประเทศ Jun17

12.8

%YOY
234.7-53.5

Typical

ภาคครัวเรือน

ภาคธุรกิจ

6.8
7.5

6.3

3Q2017  2017 2018F

ดองตอดอลลารสหรัฐฯ
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Economic Intelligence Center (EIC)

เศรษฐกิจไทยกำาลังได้รับอานิสงส์จากเศรษฐกิจโลกอย่างเต็มเม็ดเต็มหน่วย 
ขณะท่ีการลงทุนเอกชนทีเ่คยหายจากเศรษฐกจิไทยไปหลายปกีเ็ริม่ส่งสญัญาณ
ของการฟื้นตัว แต่สิ่งที่ยังน่าเป็นห่วงของเศรษฐกิจไทย คือ ความคึกคักของ
การบริโภคที่จะถูกฉุดรั้งด้วยสภาวะชะงักงันของรายได้ครัวเรือน

เศรษฐกิจไทย  
ปี 2018
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Economic Intelligence Center (EIC)

สรปุภาพรวมเศรษฐกจิไทยป ี2017
อไีอซปีรบัประมาณการการเตบิโตของเศรษฐกจิไทยป ี2017 เปน็ 4.0%YOY จาก 3.6%YOY ในครัง้กอ่นจากการสง่ออกสนิคา้
ที่เติบโตดีกว่าคาด ภาคการส่งออกของไทยฟื้นตัวอย่างโดดเด่นในเกือบทุกหมวดสินค้า ซึ่งส่งผลให้การลงทุนภาคเอกชนเริ่ม
ขยับฟื้นตัวหลังจากหดตัวโดยเฉลี่ยในช่วง 3 ปีก่อนหน้า อย่างไรก็ดี การบริโภคภาคเอกชนยังขยายตัวได้ไม่ทั่วถึง มีเพียงสินค้า
และบริการที่มีกลุ่มเป้าหมายเป็นผู้มีรายได้ระดับปานกลางขึ้นไป เช่น รถยนต์นั่งที่ยังเติบโตได้ดี ขณะที่สินค้าจำาเป็นซึ่งสะท้อน
ถึงกำาลังซื้อของครัวเรือนส่วนใหญ่กลับชะลอตัว สาเหตุมาจากตลาดแรงงานที่ยังซบเซาทั้งจำานวนการจ้างงานและค่าแรงกลับ
ลดลงสวนทางกับการส่งออกที่ฟื้นตัว 

สรุปแนวโน้มเศรษฐกิจไทยปี 2018
 
เศรษฐกิจไทยในปี 2018 จะเติบโตต่อเน่ืองท่ี 4.0%YOY ดาวเด่นอย่างการส่งออกสินค้าและธุรกิจการท่องเท่ียวยังคงมีแนวโน้มท่ีจะ
เติบโตต่อเน่ือง โดยได้รับอานิสงส์จากหลายปัจจัยประกอบกัน อาทิ เศรษฐกิจโลกท่ียังขยายตัวได้ดี แนวโน้มการใช้จ่ายด้านไอทีของโลก
ท่ีกำาลังเติบโต และการย้ายฐานการผลิตเข้ามาในไทยของหลายบริษัทในเอเชีย ในภาพรวมอีไอซีประเมินว่ามูลค่าการส่งออกสินค้าใน 
รูปดอลลาร์สหรัฐฯ จะเติบโตท่ี 5.0%YOY ในด้านการท่องเท่ียวมีแนวโน้มขยายตัวเร่งข้ึนหลังผ่านพ้นช่วงไว้อาลัย อุทกภัยในหลายจังหวัด 
และการพ้นโทษแบนจากองค์การการบินพลเรือนระหว่างประเทศ (ICAO) โดยอีไอซีคาดว่าในปี 2018 จะมีนักท่องเท่ียวจากต่างประเทศ
หล่ังไหลเข้ามาราว 38 ล้านคน คิดเป็นการขยายตัว 7.9%YOY

อีไอซีมองว่าการลงทุนภาคเอกชนในปี 2018 มีแนวโน้มขยายตัวเร่งข้ึน การลงทุนภาคเอกชนมีโอกาสฟ้ืนตัวตามแนวโน้ม 
การส่งออก นอกจากน้ี ยังมีสัญญาณของการขยายการลงทุนในด้านอ่ืนๆ อีก ได้แก่ การขยายสาขาของกลุ่มค้าปลีกขนาดใหญ่ การ
เร่ิมกลับมาเปิดโครงการของบริษัทพัฒนาอสังหาฯ ตามโครงสร้างพ้ืนฐานภาครัฐท่ีคาดว่าจะมีเม็ดเงินลงทุนเพ่ิมข้ึนอีกเท่าตัว และ
การลงทุนในเทคโนโลยีของบริษัทใหญ่เพ่ือปรับธุรกิจเข้าสู่ยุคดิจิทัล นอกจากน้ี ธุรกิจอีคอมเมิร์ซท่ีกำาลังเติบโตสูงก็มีแนวโน้มนำาไป
สู่การลงทุนในหลายด้าน อีไอซีประเมินว่าการลงทุนภาคเอกชนจะเร่งอัตราการเติบโตข้ึนเป็น 3.0%YOY ในปี 2018 จาก 1.7%YOY 
ในปี 2017 ท้ังน้ี ตัวแปรสำาคัญท่ีอาจทำาให้เศรษฐกิจไทยปี 2018 เติบโตได้สูงกว่าคาดคือการลงทุนของบริษัทต่างชาติในโครงการ
ระเบียงเศรษฐกิจภาคตะวันออก (EEC) อย่างไรก็ดี การขยายการลงทุนมีความเส่ียงด้านการขาดแคลนแรงงาน จากการเพ่ิม 
บทลงโทษต่อการจ้างงานแรงงานต่างด้าวผิดกฎหมายใน พรก. แรงงานต่างด้าวฉบับใหม่ ซ่ึงจะกระทบกับการก่อสร้างและการผลิต
ท้ังในภาคเกษตรและอุตสาหกรรม ขณะท่ีการลงทุนด้านเทคโนโลยีอาจไม่สามารถหาแรงงานท่ีมีทักษะระดับสูง เช่น Data Scientist 
มาเติมเต็มความต้องการได้ นอกจากน้ี ยังมีความไม่แน่นอนทางการเมืองท่ีต้องจับตา ไม่ว่าจะเป็นความไม่แน่นอนจากการเลือกต้ัง
ในประเทศ และความเส่ียงทางการเมืองในหลายๆ ประเทศในยุโรปและในคาบสมุทรเกาหลี

ตลาดผู้บริโภคมีแนวโน้มดีข้ึนเพียงบางกลุ่ม สภาวะตลาดแรงงานท่ีซบเซา ทำาให้กำาลังซ้ือในปัจจุบันของครัวเรือนยังไม่พร้อมสำาหรับ 
การเพ่ิมรายจ่ายด้านการบริโภคในระยะต่อไป อีกท้ังภาระหน้ีต่อรายได้ท่ีมีอยู่แม้จะลดลงบ้างแต่ยังถือเป็นอุปสรรคต่อการเข้าถึงสินเช่ือเพ่ือ
การบริโภค การบริโภคฐานรากท่ีไม่แข็งแรงถือเป็นความเส่ียงต่อธุรกิจค้าปลีกโดยเฉพาะรายกลางและเล็ก อย่างไรก็ตาม อีไอซีประเมิน
ว่าการบริโภคภาคเอกชนในปี 2018 จะสามารถเติบโตได้ท่ี 3.0%YOY ถือเป็นการรักษาระดับการเติบโตได้ใกล้เคียงกับปี 2017 จากปัจจัย
หนุนเฉพาะในบางกลุ่ม อาทิ การใช้จ่ายของกลุ่มผู้มีรายได้สูง และการหมดภาระรถคันแรกท่ีจะช่วยสนับสนุนยอดขายรถยนต์น่ัง และ/
หรือ การใช้จ่ายอ่ืนๆ ของกลุ่มชนช้ันกลาง การหมดช่วงไว้อาลัยก็จะทำาให้กิจกรรมต่างๆ กลับมาดำาเนินการตามปกติ เช่น การจัดงานร่ืนเริง 
กิจกรรมและส่ือด้านความบันเทิง อีกท้ังรัฐยังออกมาตรการลดภาระค่าครองชีพให้กับผู้มีรายได้น้อยผ่านมาตรการบัตรสวัสดิการแห่งรัฐ

อีไอซีมองดอกเบ้ียนโยบายน่ิง - เงินบาททรงตัวอยู่ในโซนแข็งค่า อัตราดอกเบ้ียนโยบายมีความเป็นไปได้ท่ีจะยังอยู่ในระดับเดิม
ท่ี 1.50% แม้เศรษฐกิจเติบโตได้ดี ท้ังน้ีเพราะครัวเรือนส่วนใหญ่ยังมีปัญหาด้านรายได้และหน้ีสิน นอกจากน้ี แรงกดดันจากเงินเฟ้อ
ก็ยังอยู่ในระดับต่ำา โดยอีไอซีมองว่าอัตราเงินเฟ้อท่ัวไปจะปรับเพ่ิมข้ึนเพียงช้าๆ เฉล่ียท้ังปีอยู่ท่ี 1.1% ในด้านค่าเงินบาทต่อดอลลาร์
สหรัฐฯ อีไอซีปรับมุมมองแข็งค่าข้ึนมาอยู่ท่ี 32.0-33.0 ในช่วงปลายปี 2018 จากคาดการณ์เดิมท่ี 33.5-34.5 ตามแนวโน้มเงินทุน
ไหลเข้าตลาดเกิดใหม่รวมท้ังไทยท่ียังมีอยู่อย่างต่อเน่ือง ขณะเดียวกันพ้ืนฐานทางเศรษฐกิจไทยก็มีความแข็งแกร่งมากข้ึนท้ังอัตรา
การขยายตัวและเสถียรภาพเศรษฐกิจ ทำาให้โดยเปรียบเทียบค่าเงินบาทมีแนวโน้มอยู่ในช่วงแข็งค่าต่อไป 
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อีไอซีคาดการณเศรษฐกิจไทยขยายตัวตอเนื�องในป 2018

การบริโภค
ภาคเอกชน

กำลังซ้ือยังถูกกดดันจากตลาดแรงงานท่ีซบเซาและราคาสินคาเกษตร
ท่ีชะลอตัว
พึ่งพาการใชจายผูมีรายไดสูงและมาตรการรัฐ 

การลงทุน
ภาคเอกชน

การสงออกผลักดันการลงทุน
การเรงลงทุนดานเทคโนโลยีของภาคธุรกิจ
โครงการ EEC จะเปน upside ท่ีสำคัญ

การบริโภค
ภาครัฐ

ขยายตัวตามเม็ดเงินจากมาตรการกระตุนเศรษฐกิจและเงินอุดหนุน
ท่ีสูงข้ึน

การลงทุน
ภาครัฐ

เม็ดลงทุนในโครงสรางพ้ืนฐานขนาดใหญของภาครัฐเพ่ิมข้ึนตอเนื�อง – 
การเบิกจายงบจังหวัดจะเร่ิมดีข้ึนหลังจากท่ีลาชาในป 2017

การสงออก
สินคา*

มีแนวโนมโตตอเนื�องจากเศรษฐกิจโลกท่ีแข็งแรง
การเติบโตชะลอลงจากราคาสินคาเกษตรที่ลดลงและการชะลอความ
รอนแรงของวัฏจักรสินคาอิเล็กทรอนิกส

จำนวน
นักทองเที่ยว ขยายตัวเต็มศักยภาพหลังผานพนชวงไวอาลัย และพนโทษแบน ICAO

การนำเขา
สินคา*

3.2

1.7

1.9

1.5

10.0

7.9

14.0

3.0

3.0

2.5

8.7

5.0

8.7

7.5 ขยายตัวจากความตองการการลงทุนในประเทศท่ีเพ่ิมสูงข้ึน
เติบโตชะลอลงตามอัตราการขยายตัวของราคาน้ำมันท่ีลดลง

2017F 2018F ปจจัยสำคัญในชวงปลายป 2017 ถึงป 2018

*มูลคาการสงออกและนำเขาสินคาในรูปดอลลารสหรัฐฯ
ท่ีมา: การวิเคราะหโดย EIC ณ วันท่ี 21 ธันวาคม 2017 จากขอมูลของสภาพัฒนฯ, ธปท., กระทรวงพาณิชย, ททท. และ Bloomberg

www.scbeic.com

Key forecasts

อัตราดอกเบี้ยนโยบาย อัตราแลกเปลี่ยน

นโยบายการคลังไมสงผลให USD แข็งคา
ตามที่คาด แตยังมีแนวโนมออนคา

ตามนโยบายการเงินตึงตัวในประเทศสำคัญ
การสงออกสินคาและการทองเที่ยวชูโรง 

แตกำลังซื้อในประเทศกระจุกตัว
เงินเฟอเพิ่มขึ้นอยางชาๆ – 

คงดอกเบี้ยสนับสนุนเศรษฐกิจ

USD/THB
อัตราดอกเบี้ย
นโยบาย
(ณ สิ้นป)

1.5% 1.5% 32.6 32.0-33.04.0GDP (%YOY)

GDP
2017 2018F 2017 2018F2018F

4.0
2017F

ปรับขึ้นจากคาดการณครั้งกอน ปรับลงจากคาดการณครั้งกอน

เงินเฟอทั่วไป เงินเฟอเพ่ิมข้ึนอยางชาๆ ตามแนวโนมราคาน้ำมัน และกำลังซ้ือ
ครัวเรือน

0.7 1.1

หน�วย: %YOY

Highlight
“การสงออกมีแนวโนมเติบโตตอเนื�อง 

ตามเศรษฐกิจโลกและแนวโนมความตองการ
สินคาอิเล็กทรอนิกส”

“การลงทุนเอกชนมีแนวโนมฟนตัวตาม
การสงออกท่ีเพ่ิมข้ึน และการลงทุนของ

บริษัทใหญในดานเทคโนโลยี ”
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Economic Intelligence Center (EIC)

ทองคำ

รถยนต อุปกรณ
และสวนประกอบ

เครื�องอิเล็กทรอนิกส
เครื�องใชไฟฟา

ไกสด แชเย็น แชแข็ง และแปรรูป
ผักผลไมสด แชเย็น และแชแข็ง

ขาว
น้ำตาล

-22%

2%

23%
1%

การสงออกทองคำที่สูงกวาปกติในปกอน

มูลคาสงออกไทยในชวง 11 เดือนแรก- รายสินคา หน�วย: %YOY

มูลคาสงออกไทยในชวง 11 เดือนแรก - รายตลาดสงออก หน�วย: %YOY

มูลคาการสงออกไทยในชวง 11 เดือนแรกของป ขยายตัวที่ 10.0%YOY โดยไดรับอานิสงสจากภาค
อุตสาหกรรมโลกและราคาน้ำมันที่ฟนตัว

สรุปภาพรวม
สงออกไทย 2017 

การสงออกเติบโตไดดีในเกือบทุกภูมิภาค ยกเวน ตะวันออกกลาง ที่หดตัวจากการสงออกรถยนต

ความตองการสินคาอุตสาหกรรมขยายตัวตามเศรษฐกิจโลกท่ีทยอย
ปรับตัวดีข้ึน

18%
11%

น้ำมันสำเร็จรูป
ยางพาราและผลิตภัณฑ
เคมีภัณฑและพลาสติก

32%
49%
15%

สินคาเกษตรฟนตัวจากปจจัยดานราคาและปริมาณ

ความตองการสินคาโภคภัณฑท่ัวโลก โดยเฉพาะใน CLMV เพ่ิมข้ึน

ราคาน้ำมันที่ฟนตัว

12%
17%

สหรัฐฯ
+8.1

ยุโรป (15)
+8.2 จีน

+25.4

CLMV
+13.6

ฮองกง
+8.3

อาเซียน (5)
+6.1

ออสเตรเลีย
+3.3

ที่มา: การวิเคราะหโดย EIC จากขอมูลของกระทรวงพาณิชย ณ วันที่ 21 ธันวาคม 2017

ตะวันออกกลาง (15)
-2.5

โลก
+10.0

ญี่ปุน
+8.6

สีสะทอนอัตราการขยายตัวของมูลคาสงออก
ขนาดวงกลมแทนขนาดของตลาดสงออก

www.scbeic.com
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การส่งออกไทยในช่วง 11 เดือนแรกของปี 2017 ขยายตัวท่ี 10.0%YOY จากภาคการผลิตโลกท่ีขยายตัวต่อเน่ือง และราคา
น้ำามันดิบท่ีเพ่ิมข้ึน ราคาน้ำามันดิบโลกในช่วง 11 เดือนแรกของปี 2017 ท่ีเพ่ิมข้ึนโดยเฉล่ียกว่า 24%YOY ส่งผลให้มูลค่าการส่งออก
สินค้าท่ีเก่ียวเน่ืองกับน้ำามันขยายตัวสูงถึง 29%YOY ในขณะเดียวกัน ภาคการผลิตโลกท่ีเติบโตได้ดีเกินคาดอย่างต่อเน่ือง สะท้อน
ผ่านการขยายตัวของดัชนีผู้จัดการฝ่ายจัดซ้ือในภาคการผลิตของโลก (Global Manufacturing PMI) ก็สนับสนุนให้ความต้องการ
สินค้าอุตสาหกรรมหลักจากไทย โดยเฉพาะ เคร่ืองอิเล็กทรอนิกส์และเคร่ืองใช้ไฟฟ้า เติบโตตามไปด้วยเช่นกัน (รูปท่ี 4)

อีไอซีคาดว่ามูลค่าการส่งออกในปี 2018 จะขยายตัวท่ี 5.0% โดยได้รับแรงขับเคล่ือนจากความต้องการสินค้าท่ัวโลก เศรษฐกิจ
คู่ค้าหลักท้ัง สหรัฐฯ ยูโรโซน ญ่ีปุ่น และจีน ท่ีมีแนวโน้มเติบโตดีต่อเน่ืองในปี 2018 จะช่วยเสริมความเช่ือม่ันด้านการค้า การลงทุน 
และส่งผลต่อเน่ืองถึงความต้องการสินค้าอุตสาหกรรมหลักจากไทยให้เติบโตได้ต่อ นอกจากน้ี อุปสงค์จากภาคครัวเรือนในกลุ่ม
ประเทศเศรษฐกิจหลักและกลุ่มอาเซียนท่ีเพ่ิมข้ึน โดยเฉพาะจีนท่ีมีนโยบายกระจายรายได้ ก็จะสนับสนุนให้มีความต้องการสินค้า
อุปโภคบริโภคจากไทยมากข้ึน โดยสินค้าดาวเด่นในปี 2018 ได้แก่ สินค้าในกลุ่มอิเล็กทรอนิกส์และเคร่ืองใช้ไฟฟ้า รวมถึงอาหาร
และเคร่ืองด่ืม อย่างไรก็ดี ราคาสินค้าส่งออกท่ีเก่ียวเน่ืองกับน้ำามันในปี 2018 อาจไม่เปล่ียนแปลงมากนัก เน่ืองจากระดับราคาน้ำามัน
เฉล่ียในปี 2018 อาจอยู่ท่ีราว 58 ดอลลาร์สหรัฐฯ ต่อบาร์เรล ซ่ึงใกล้เคียงกับระดับในปี 2017 ท่ี 54 ดอลลาร์สหรัฐฯ ต่อบาร์เรล  
ในขณะเดียวกัน การส่งออกสินค้าโภคภัณฑ์ก็อาจถูกกระทบจากราคาสินค้าโภคภัณฑ์บางประเภทท่ีมีแนวโน้มลดลง และค่าเงิน
บาทท่ีแข็งค่ากว่าประเทศคู่แข่งในภูมิภาค ซ่ึงอาจกระทบความสามารถในการแข่งขันทางด้านราคาของผู้ส่งออก (อ่านเพ่ิมเติมท่ี 
Outlook Q3/2017 Box: จับตาพิษบาทแข็ง ธุรกิจใดเส่ียงสะดุด?)

การส่งออก
เศรษฐกิจโลกดันส่งออกไทย โตต่อไปในปี 2018

รูปที่ 4 : การส่งออกไทยในช่วง 11 เดือนแรกของปี 2017 ขยายตัวที่ 10.0% จากภาคการผลิตโลกที่
ขยายตัวต่อเนื่อง และราคาน้ำามันดิบที่เพิ่มขึ้น

ที่มา: การวิเคราะห์โดย EIC จากข้อมูลของกระทรวงพาณิชย์ และ Bloomberg

มูลค่าการส่งออกไทยเปรียบเทียบกับราคาน้ำามันและดัชนีผู้จัดการฝ่ายจัดซื้อ (PMI)

หน่วย: %YOY หนว่ย: > 50 = ขยายตวั

เศรษฐกิจไทย 2018
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ราคานํ้ามันดิบโลก

สินคาที่เกี่ยวเน่ืองกับราคานํ้ามัน

การสงออกรวม
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ราคาน้ํามันดิบโลก

สินคาท่ีเก่ียวเนื�องกับราคาน้ํามัน

การสงออกรวม

ทองคำ

รถยนต อุปกรณ
และสวนประกอบ

เครื�องอิเล็กทรอนิกส
เครื�องใชไฟฟา

ไกสด แชเย็น แชแข็ง และแปรรูป
ผักผลไมสด แชเย็น และแชแข็ง

ขาว
น้ำตาล

-22%

2%

23%
1%

การสงออกทองคำที่สูงกวาปกติในปกอน

มูลคาสงออกไทยในชวง 11 เดือนแรก- รายสินคา หน�วย: %YOY

มูลคาสงออกไทยในชวง 11 เดือนแรก - รายตลาดสงออก หน�วย: %YOY

มูลคาการสงออกไทยในชวง 11 เดือนแรกของป ขยายตัวที่ 10.0%YOY โดยไดรับอานิสงสจากภาค
อุตสาหกรรมโลกและราคาน้ำมันที่ฟนตัว

สรุปภาพรวม
สงออกไทย 2017 

การสงออกเติบโตไดดีในเกือบทุกภูมิภาค ยกเวน ตะวันออกกลาง ที่หดตัวจากการสงออกรถยนต

ความตองการสินคาอุตสาหกรรมขยายตัวตามเศรษฐกิจโลกท่ีทยอย
ปรับตัวดีข้ึน

18%
11%

น้ำมันสำเร็จรูป
ยางพาราและผลิตภัณฑ
เคมีภัณฑและพลาสติก

32%
49%
15%

สินคาเกษตรฟนตัวจากปจจัยดานราคาและปริมาณ

ความตองการสินคาโภคภัณฑท่ัวโลก โดยเฉพาะใน CLMV เพ่ิมข้ึน

ราคาน้ำมันที่ฟนตัว

12%
17%

สหรัฐฯ
+8.1

ยุโรป (15)
+8.2 จีน

+25.4

CLMV
+13.6

ฮองกง
+8.3

อาเซียน (5)
+6.1

ออสเตรเลีย
+3.3

ที่มา: การวิเคราะหโดย EIC จากขอมูลของกระทรวงพาณิชย ณ วันที่ 21 ธันวาคม 2017

ตะวันออกกลาง (15)
-2.5

โลก
+10.0

ญี่ปุน
+8.6

สีสะทอนอัตราการขยายตัวของมูลคาสงออก
ขนาดวงกลมแทนขนาดของตลาดสงออก

www.scbeic.com
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Economic Intelligence Center (EIC)

อุตสาหกรรมอิเล็กทรอนิกส์ นับว่ามีส่วนสำาคัญอย่างยิ่งต่อภาคการส่งออกของไทย โดยเป็นอุตสาหกรรมที่มีมูลค่า
การส่งออกสูงสุดเป็นอันดับหนึ่ง ซึ่งคิดเป็นสัดส่วนกว่า 25% ของมูลค่าการส่งออกรวม ไทยเป็นหนึ่งในฐานการผลิต
หลักเพื่อส่งออกที่สำาคัญของบริษัทข้ามชาติระดับโลก เช่น Seagate Western Digital และ Cal-Comp Electronics 
และบริษัทไทยรายใหญ่ เช่น KCE SMT และ SVI หมวดสินค้าส่งออกหลัก ได้แก่ semiconductor (25%) hard disk 
drive (17%) และ power electronics (14%) ตลาดส่งออก 3 อันดับแรก ได้แก่ สหรัฐฯ (19%) อาเซียน (18%) และ 
สหภาพยุโรป (12%)

การส่งออกอิเล็กทรอนิกส์ภาพรวมของไทยเร่ิมกลับสู่ภาวะฟ้ืนตัว หลังจากท่ีเติบโตถดถอยในช่วง 2 ปีท่ีผ่านมา ซึ่ง
เป็นผลมาจากเศรษฐกิจคู่ค้าหลักอย่างสหรัฐฯ และกลุ่มสหภาพยุโรปปรับตัวดีขึ้นอย่างต่อเนื่อง โดยในปี 2018 คาดว่า
มูลค่าการส่งออกอิเล็กทรอนิกส์มีโอกาสเติบโตราว 4% สินค้าที่มีแนวโน้มขยายตัวดี ได้แก่ hard disk drive ซึ่งคาดว่า
จะขยายตัวได้ดีที่ราว 12% จากการที่ผู้ผลิตรายใหญ่ย้ายฐานการผลิตมาไทยและการเพิ่มกำาลังการผลิตในประเทศเพื่อ
รองรับความต้องการ storage ที่เพิ่มขึ้นจากการเติบโตของตลาด data center ในขณะที่ คาดว่า semiconductor  
ซึ่งเป็นวัตถุดิบพื้นฐานที่ใช้ในการผลิตอุปกรณ์รับส่งสัญญาณและ smart device ต่างๆ (รูปที่ 5) จะขยายตัวได้ราว 3% 
จากเทรนด์ของ Internet of Things 

Spotlight Industry: 
อิเล็กทรอนิกส์
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แม้ว่าการส่งออกอิเล็กทรอนิกส์จะเริ่มมีแนวโน้มปรับตัวในทิศทางที่ดีขึ้น อย่างไรก็ดี เมื่อวิเคราะห์ในเชิงลึกจะพบว่า
อตุสาหกรรมอเิลก็ทรอนกิส์ไทยยงัคงมคีวามเปราะบางอยูห่ลายประการ อาท ิสนิค้าสง่ออกหลกัของไทยหลายผลติภณัฑ์
เริ่มมีแนวโน้มไม่เป็นที่ต้องการของตลาด เช่น HDD, LCD และเครื่องแฟกซ์ ซึ่งในอนาคตอาจถูกแทนที่ด้วยผลิตภัณฑ์ 
ที่มีเทคโนโลยีท่ีทันสมัยกว่า รวมถึงผู้ประกอบการในไทยหลายรายเป็นเพียงแค่ผู้รับจ้างประกอบ ไม่มีการพัฒนา
เทคโนโลยีเป็นของตัวเอง จึงไม่สามารถสร้างมูลค่าเพิ่มและความแตกต่างทางธุรกิจได้มากนัก

การหาช่องทางหรือโอกาสการเติบโตในรูปแบบใหม่ จึงเป็นส่ิงท่ีจำาเป็นอย่างย่ิงในการปรับตัวของผู้ส่งออกในกลุ่มธุรกิจ
อิเล็กทรอนิกส์ การผลิตในรูปแบบเดิมๆ อาจไม่เพียงพอต่อความอยู่รอดในระยะยาวของธุรกิจท่ีมีการแข่งขันด้านราคา 
ท่ีรุนแรงและมีการเปล่ียนแปลงทางเทคโนโลยีอย่างรวดเร็ว อย่างไรก็ดี ท่ีผ่านมาเราได้เห็นวิวัฒนาการการปรับตัวท่ีชัดเจน
ข้ึน โดยเปล่ียนจากเดิมท่ีมีหน้าท่ีเพียงแค่ประกอบสินค้าให้กับเจ้าของแบรนด์หรือแค่ผลิตเฉพาะบางช้ินส่วนในสินค้าเท่าน้ัน 
ไปสู่การเป็นผู้รับจ้างผลิตอิเล็กทรอนิกส์ (EMS) ซ่ึงมีขอบเขตการให้บริการต้ังแต่การวิจัยและออกแบบ จัดหาวัตถุดิบ  
ผลิตและประกอบสินค้าสำาเร็จรูป จนถึงบริการหลังการขาย ท้ังน้ี อุตสาหกรรม EMS โลกในปี 2016 มีมูลค่ากว่า 2.50  
แสนล้านดอลลาร์สหรัฐฯ ซ่ึงทาง J.P. Morgan (JPM) ได้คาดการณ์ว่ามูลค่าของอุตสาหกรรมจะเติบโตต่อเน่ืองถึง 4%  
ต่อปี หรือเพ่ิมเป็น 4.33 แสนล้านดอลลาร์สหรัฐฯ ภายในปี 2020 โดยผู้ผลิต EMS ท่ีมีช่ือเสียงในระดับโลก ได้แก่ Foxconn 
ท่ีเป็นผู้ผลิต EMS หลักให้แก่แบรนด์ใหญ่อย่าง Apple, Intel และ Sony (รูปท่ี 6)

รูปท่ี 5 : มูลค่าการส่งออกสินค้าอิเล็กทรอนิกส์และช้ินส่วนยังมีแนวโน้มเติบโตได้ดีในอีก 2 ปีข้างหน้า 
โดยเฉพาะการส่งออก hard disk และ semiconductor 

ที่มา: การวิเคราะห์โดย EIC จากข้อมูลของกระทรวงพาณิชย์

มลูคา่การสง่ออกอิเลก็ทรอนกิส์

มูลค่าการส่งออก Semiconductor

สัดส่วนการส่งออกอิเล็กทรอนิกส์ตามหมวดสินค้า

หนว่ย : ลา้นดอลลารส์หรฐั, %

หน่วย : ล้านดอลลาร์สหรัฐ 

Consumer Electronics Home Appliance

Harddisk Power Electrics

Semiconductor

หน่วย : %, ข้อมูล ณ เดือน ก.ย. 2017

เศรษฐกิจไทย 2018
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รูปที่ 6 : รายได้ของอุตสาหกรรม EMS ที่มีแนวโน้มเติบโตต่อเนื่องจากภาวะการเปลี่ยนแปลงของ
ผู้ผลิตไปสู่การเป็น EMS ที่มากขึ้น

ที่มา: การวิเคราะห์โดย EIC จากข้อมูลของ Bloomberg และ JPM

หมายเหตุ 1. รายได้ของผู้เล่น EMS ไทยคิดเป็นราว 1.7% ของรายได้อุตสาหกรรม EMS ทั้งหมด ซึ่งบางส่วนเป็นบริษัทย่อยของ
ผู้เล่นระดับโลก 2. OEM หมายถึง ผู้ผลิตอิเล็กทรอนิกส์ที่มีแบรนด์เป็นของตัวเอง เช่น Apple, Samsung และ Sony

รายได้ของผู้ผลิต EMS โลก วิวัฒนาการของผู้ผลิต EMS

หน่วย : หมื่นล้านดอลลาร์สหรัฐฯ , %

อีไอซีมองว่าการเติบโตของอุตสาหกรรม EMS จะส่งผลดีกับ
ภาคการส่งออกไทยในอนาคต นอกจากปัจจัยการฟ้ืนตัวของ
เศรษฐกิจโลกแล้ว การปรับตัวไปสู่ EMS จะช่วยสร้างมูลค่าเพ่ิมและ
ช่วยยกระดับความสามารถในการแข่งขันให้กับภาคการส่งออกได้ 
จากการวิจัยและพัฒนาเทคโนโลยีของตัวเอง ความสามารถใน
การออกแบบผลิตภัณฑ์ และการบริหารต้นทุนเพ่ือตอบโจทย์
เจ้าของแบรนด์ให้ได้มากท่ีสุด รวมถึงเทรนด์โลกในปัจจุบัน 
ท่ีเข้าสู่ยุคเทคโนโลยีดิจิทัลและ Internet of Things  
ท่ีสินค้าอิเล็กทรอนิกส์จะถูกพัฒนาให้สามารถควบคุมและ
ส่ังการผ่านระบบอินเทอร์เน็ตได้อย่างเต็มรูปแบบ จึงเป็น
โอกาสสำาหรับผู้ผลิต EMS ท่ีมีเทคโนโลยีท่ีมีความสามารถ
ในการออกแบบและผลิตสินค้าท่ีมีความซับซ้อน ท้ังน้ี  
ผู้ผลิต EMS มีศักยภาพในการผลิตสินค้าอิเล็กทรอนิกส์
ได้หลายประเภท เช่น เคร่ืองใช้ไฟฟ้าและอุปกรณ์
อัจฉริยะ รวมถึงเคร่ืองจักรออโตเมช่ัน โดยกลุ่มผลิตภัณฑ์ 
ท่ีน่าจับตามองและคาดว่าจะเป็นโอกาสสำาหรับผู้ผลิต EMS  
ในไทย มีดังน้ี 

Traditional

OEM (Brand owner)

1980s-1990s

R&D/
Design

OEM

OEM OEM

OEMEMS

EMS

Component Sub-
Assembly

Final-
Assembly

Sale
Service

2000s - Present
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รูปที่ 7 : ข้อกำาหนดด้านความปลอดภัยและสิ่งแวดล้อมที่เข้มงวดขึ้น ทำาให้ชิ้นส่วนในระบบ ADAS, 
Powerstrain และ  Infotainment มีแนวโน้มเติบโตได้ดีที่สุด

ที่มา: การวิเคราะห์โดย EIC จากข้อมูลของ JPM, IIHS, ASEANNCAP และ Gartner

รายได้การผลิตชิ้นส่วนอิเล็กทรอนิกส์ยานยนต์ (แบ่งตามระบบ)

หน่วย: พันล้านดอลลาร์สหรัฐฯ

EMS กับรถยนต์

ในปัจจุบันเทรนด์การนำาเทคโนโลยีมาพัฒนาปรับใช้ร่วมกับระบบภายในรถยนต์มีความชัดเจนมากข้ึน จากการท่ีกลุ่ม 
ผู้ผลิตรถยนต์ท่ัวโลกมีความพยายามในการเพ่ิมสมรรถนะและความปลอดภัยในการขับข่ี รวมถึงการเพ่ิมประสิทธิภาพ
ในการประหยัดพลังงานและส่ิงอำานวยความสะดวกในห้องโดยสารอยู่ตลอดเวลา เพ่ือเพ่ิมมูลค่าและความสามารถใน 
การแข่งขันให้กับแบรนด์ของตัวเอง มากไปกว่าน้ัน ข้อบังคับด้านมาตรฐานด้านความปลอดภัยและส่ิงแวดล้อมท่ีเข้มงวด 
ข้ึนจากกลุ่มผู้นำาเข้ารถยนต์หลัก เช่น สหรัฐฯ และกลุ่มสหภาพยุโรป ย่ิงเป็นตัวผลักดันให้กลุ่มผู้ผลิตจำาเป็นต้องพัฒนา
ระบบอิเล็กทรอนิกส์ภายในรถยนต์มากย่ิงข้ึน เช่น ระบบควบคุมการขับข่ีก่ึงอัตโนมัติ (ADAS) ระบบเช่ือมต่อส่ือสาร
ภายในรถยนต์ (In-Vehicle Infotainment) และระบบส่งกำาลังด้วยไฟฟ้า (electrified powertrain) เป็นต้น

ดังน้ัน การพัฒนาความสามารถของผู้ผลิต EMS ในการสนับสนุนภาคการผลิตรถยนต์ จะเป็นปัจจัยช่วยผลักดันการ
ส่งออกช้ินส่วนอิเล็กทรอนิกส์ยานยนต์ของไทยให้เติบโตได้ ประเภทรถยนต์ที่มีการนำาระบบอิเล็กทรอนิกส์มาใช้มาก
ที่สุด คือ รถยนต์กลุ่ม luxury โดยชิ้นส่วนอิเล็กทรอนิกส์ต่อคันมีมูลค่าราว 1 พันดอลลาร์สหรัฐฯ ซึ่งสูงกว่ารถยนต์
กลุ่ม compact กว่า 10 เท่า ซึ่งยอดการผลิตรถ luxury รวมของโลกอยู่ในเกณฑ์ขยายตัวดี โดยในช่วงปี 2014-
2016 มีอัตราการเติบโตต่อเนื่องเฉลี่ยราว 4% ต่อปี แม้ว่าการส่งออกชิ้นส่วนอิเล็กทรอนิกส์ยานยนต์ ยังมีสัดส่วน
น้อยเมื่อเทียบกับการส่งออกอิเล็กทรอนิกส์รวม แต่จากผลการศึกษาของ JPM พบว่าอุตสาหกรรมการผลิตชิ้นส่วน
อิเล็กทรอนิกส์ยานยนต์มีแนวโน้มเติบโตสูง โดยเฉพาะกับส่วนที่ใช้ในระบบส่งกำาลังด้วยไฟฟ้า ระบบเชื่อมต่อสื่อสาร
ภายในรถยนต์ และระบบควบคุมการขับขี่กึ่งอัตโนมัติ ซึ่งคาดว่าใน 4 ปีข้างหน้าจะมีอัตราเติบโตเฉลี่ยต่อปี ที่ 5% 7% 
และ 15% ตามลำาดับ (รูปที่ 7)
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รูปที่ 8 : แม้มูลค่าการส่งออกสมาร์ทโฟนและชิ้นส่วนของไทยยังเติบโตได้ดี โดยเฉพาะการส่งออก
ไปญี่ปุ่น แต่ยังมีสัดส่วนน้อยเมื่อเทียบการส่งออกอิเล็กทรอนิกส์รวม 

ที่มา: การวิเคราะห์โดย EIC จากข้อมูลของ Gartner และ IDC

มูลค่าการส่งออกสมาร์ทโฟนและชิ้นส่วนของไทย สมาร์ทโฟนที่มีจำานวนเครื่องขายสูงสุดของโลก

หน่วย: ล้านดอลลาร์สหรัฐฯ, % หน่วย: %

EMS กับสมาร์ทโฟน

ภาคการส่งออกไทยยังไม่ได้รับอานิสงส์มากนักจากการเติบโตของตลาดสมาร์ทโฟนโลกในช่วง 10 ปีที่ผ่านมา กับ
กระแสความนิยมสมาร์ทโฟนทั่วโลก ทำาให้มียอดจำาหน่ายที่เติบโตแบบก้าวกระโดด โดยมี Samsung และ Apple เป็น
แบรนด์ผู้นำาตลาด แต่ทว่าในระยะ 1-2 ปีมานี้ อัตราการเติบโตดังกล่าวเริ่มลดลง โดยส่วนหนึ่งเป็นเพราะการเข้ามา 
ตีตลาดสมาร์ทโฟนแบรนด์จีนที่มีราคาโดยเปรียบเทียบที่ถูกกว่าและปัจจุบันอยู่ในภาวะเติบโตสูง เช่น Huawei, Oppo 
และ Xiaomi อย่างไรก็ตาม แบรนด์ระดับโลกดังกล่าวรวมถึงแบรนด์จีน ไม่ได้เลือกไทยเป็นฐานการผลิตแต่อย่างใด 
โดย Iphone มีฐานการผลิตหลักอยู่ที่จีนและอินเดีย หรือ Samsung ที่เลือกเวียดนามเป็นฐานการผลิตหลัก ในขณะที่ 
สมาร์ทโฟนแบรนด์จีนมีฐานการผลิตหลักอยู่ที่จีน จึงทำาให้การส่งออกสมาร์ทโฟนและชิ้นส่วนของไทยที่แม้จะมีการ
เติบโต แต่ยังมีบทบาทที่ค่อนข้างน้อย (รูปที่ 8)    

อย่างไรก็ดี การพัฒนาศักยภาพของผู้ผลิต EMS ไทยในการผลิตสินค้าไฮเทค อาจทำาให้มีโอกาสเข้าไปมีส่วนร่วม
ในห่วงโซ่การผลิตสมาร์ทโฟนในอนาคต เมื่อปี 2016 ที่ผ่านมา Sony ได้ย้ายฐานการผลิตจากจีนและบราซิลมายัง
ไทยเพื่อใช้เป็นฐานการผลิตสมาร์ทโฟนรุ่น Xperia และส่งออกไปยังทั่วโลก โดยในปีแรกคาดว่าจะสามารถผลิตได้
ประมาณ 1 ล้านเครื่อง ซึ่งนับว่าเป็นจุดเริ่มต้นที่ดีของภาคการผลิตอิเล็กทรอนิกส์ไทยที่มีศักยภาพและความพร้อม
เชิงสาธารณูปโภค ซึ่งอาจทำาให้แบรนด์ดังระดับโลกหลังจากนี้ เริ่มให้ความสนใจในการเลือกไทยเป็นฐานการผลิต
และว่าจ้างผู้ผลิต EMS ไทยสำาหรับการผลิตสินค้าที่มีนวัตกรรมสูงในอนาคต 
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การลงทุนภาคเอกชน
ลงทุนไทย...ไปกับการส่งออก

ในปี 2018 อีไอซีมองว่าการเติบโตของการส่งออกจะเป็น
ปัจจัยสำาคัญท่ีจะพลิกฟ้ืนการลงทุนภาคเอกชนของไทย 
โดยเร่ิมเห็นสัญญาณในปี 2017 ท่ีการส่งออกสินค้าขยายตัว 
อย่างชัดเจนและทำาให้การลงทุนภาคเอกชนค่อยๆ ฟ้ืนตัว โดย
กลับมาขยายตัวได้ท่ี 1.7%YOY ในช่วง 3 ไตรมาสแรกของปี 
2017 หลังจากท่ีไม่ขยายตัวในช่วง 4 ปีท่ีผ่านมา นอกจากน้ี 
การใช้กำาลังการผลิตท่ีเพ่ิมข้ึนในช่วงปลายปี 2017 ท่ีผ่านมายัง
เป็นอีกปัจจัยบ่งช้ีว่าภาคเอกชนมีแนวโน้มต้องลงทุนเพ่ิมใน 
ปี 2018 โดยอัตราการใช้กำาลังการผลิตในเดือนกันยายน 2017 
ของภาคอุตสาหกรรมอยู่ท่ี 63.6% สูงกว่าค่าเฉล่ียในช่วง 3 ปี
ท่ีผ่านมาท่ี 60.4% (รูปท่ี 9) โดยเฉพาะในอุตสาหกรรมการ
ผลิตช้ินส่วนอิเล็กทรอนิกส์ น้ำามันสำาเร็จรูป ยานยนต์และ 
ช้ินส่วน เคมีภัณฑ์ วัสดุพ้ืนฐาน อาหารและเคร่ืองด่ืม ซ่ึงล้วน
เป็นอุตสาหกรรมท่ีส่งออกดีข้ึนกว่าปีก่อนอย่างชัดเจน 

รูปที่ 9 : การใช้กำาลังการผลิตเพิ่มขึ้นสูงกว่าค่าเฉลี่ยในช่วง 3 ปีที่ผ่านมา

ที่มา: การวิเคราะห์โดย EIC จากข้อมูลของสำานักงานเศรษฐกิจอุตสาหกรรม

อัตราการใช้กำาลังการผลิต (capacity utilization)

หน่วย: %

เศรษฐกิจไทย 2018
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คาเฉล่ีย 3 ป = 60.4

อัตรากําลังการผลิต ณ Q3/2017
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การลงทุนภาคเอกชนของไทยมีความสัมพันธ์กับการส่งออกสินค้าอย่างใกล้ชิดมาโดยตลอด ข้อมูลการลงทุนในอดีตแสดงให้เห็น
ว่าการลงทุนภาคเอกชนของไทยมีทิศทางสัมพันธ์กับการส่งออกสินค้าอย่างมีนัยสำาคัญ เห็นได้จากในช่วง 10 ปีท่ีผ่านมาการเติบโต
ของการส่งออกสินค้าและการลงทุนภาคเอกชนของไทยมีค่าสหสัมพันธ์ (correlation) ระหว่างกันถึง 81% (รูปท่ี 10) สะท้อนได้
ว่าการส่งออกสินค้าท่ีกลับมาเติบโตก็จะมาพร้อมกับการลงทุนท่ีขยายตัวได้เช่นกัน โดยเฉพาะในส่วนท่ีเป็นการลงทุนในเคร่ืองมือ
เคร่ืองจักรซ่ึงมีสัดส่วนกว่า 80% ของการลงทุนภาคเอกชน

อย่างไรก็ตาม ความสัมพันธ์ดังกล่าวก็แสดงให้เห็นว่าการ
ลงทุนของไทยน้ันข้ึนอยู่กับการส่งออกมากเกินไปจนอาจ
กลายเป็นความเส่ียง หากดูความสัมพันธ์ดังกล่าวในประเทศ
อ่ืนท่ีมีโครงสร้างเศรษฐกิจใกล้เคียงกัน กล่าวคือมีการส่งออก
เป็นสัดส่วนสำาคัญต่อ GDP เช่นเดียวกับไทย อาทิ มาเลเซีย 
ฟิลิปปินส์ เกาหลีใต้ พบว่า การลงทุนภาคเอกชนในประเทศ
ดังกล่าวน้ัน ไม่ได้ข้ึนอยู่กับการส่งออกเท่ากับไทย โดย 
ค่าสหสัมพันธ์ระหว่างการลงทุนภาคเอกชนและการส่งออก
สินค้าของเกาหลีใต้อยู่ท่ี 34% ฟิลิปปินส์ 56% ขณะท่ีมาเลเซีย
แทบไม่เห็นความสัมพันธ์โดยมีปีท่ีการลงทุนภาคเอกชน 
ขยายตัวได้มากกว่า 20%YOY แม้ว่าการส่งออกสินค้าจะหดตัว 
แต่ดูเหมือนสถานการณ์แบบน้ันยากท่ีจะเกิดข้ึนในไทย เพราะ
ถ้าการส่งออกสินค้าหดตัวเม่ือไหร่ การลงทุนภาคเอกชนก็ 
หดตัวลงตามไปด้วยเกือบทุกคร้ังไป

รูปที่ 10 : การลงทุนภาคเอกชนของไทยมีทิศทางสัมพันธ์กับการส่งออกสินค้าอย่างมีนัยสำาคัญ 

ที่มา: การวิเคราะห์โดย EIC จากข้อมูลของสำานักงานคณะกรรมการพัฒนาการเศรษฐกิจและสังคมแห่งชาติ

อัตราการขยายตัวของมูลค่าที่แท้จริงของการลงทุนภาคเอกชนและการส่งออกสินค้า

หน่วย: %YOY
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ในชวง 10 ปที่ผานมา = 81%
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ในระยะยาว แนวโน้มการค้าโลกท่ีเติบโตไม่สูงอย่างในอดีตและสินค้าไทยท่ีไม่ตอบสนองความต้องการโลกยุคใหม่ อาจ 
หมายถึงการลงทุนของไทยท่ีไม่สามารถกลับมาขยายตัวได้สูงอย่างในอดีตเช่นกัน คาดการณ์ของ IMF ระบุว่าการนำาเข้าของโลก
มีแนวโน้มเติบโตชะลอลงอยู่ท่ีประมาณ 4.0% ในช่วง 5 ปีข้างหน้า ลดลงจากค่าเฉล่ียในอดีต ซ่ึงก็หมายถึงการส่งออกสินค้าและ
การลงทุนภาคเอกชนของไทยท่ีจะค่อยๆ ชะลอลงเช่นกัน นอกจากน้ี ความต้องการสินค้าไทยก็อาจจะชะลอลงย่ิงกว่า เน่ืองจาก
อุตสาหกรรมท่ีไทยมีความเช่ียวชาญหลายอย่างกำาลังตกยุค อาทิ คอมพิวเตอร์และส่วนประกอบบางชนิด อีกท้ังตัวเลขการ 
ส่งออกสินค้าเทคโนโลยีข้ันสูง (high-technology exports) แสดงให้เห็นว่าสินค้าไทยยังมีความล้าหลังเม่ือเทียบกับประเทศ 

รูปที่ 11 : ต้นทุนการลงทุนไทยสูงกว่าในประเทศเพื่อนบ้าน

ที่มา: จากข้อมูลของ EIU ปี 2016

เปรียบเทียบต้นทุนการตั้งโรงงานในไทยและเวียดนาม

การลงทุนภาคเอกชนของไทยรอให้อุปสงค์สินค้าเดิมกลับมา แต่ไม่ได้มีการลงทุนใหม่ๆ โดยในช่วงที่การส่งออกหดตัว บริษัท 
ผู้ส่งออกรายใหญ่ก็ไม่จำาเป็นต้องเพิ่มกำาลังการผลิตและส่งผลให้การลงทุนหดตัวไปด้วย ในขณะเดียวกันก็แทบไม่มีการลงทุน
ด้านอื่น (ที่ไม่เกี่ยวกับสินค้าส่งออก) เกิดขึ้นมากเพียงพอที่จะดึงให้การลงทุนภาคเอกชนขยายตัวขึ้นมาในช่วงดังกล่าวได้ เช่น 
การลงทนุในอสงัหารมิทรพัย์ หรอืการลงทนุในสนิคา้เทคโนโลยีใหม่ๆ  เพือ่ทดแทนสนิคา้เดมิทีค่วามตอ้งการลดลง เปน็ตน้ อีกทัง้
ยงัมแีนวโนม้วา่การลงทนุใหม่ๆ  กำาลงัเกดิข้ึนในประเทศอ่ืนมากกวา่ไทย เห็นได้จากหลายบรษิทัไทยไดอ้อกไปหาโอกาสการลงทนุ
ในตา่งประเทศมากข้ึน (อา่นเพิม่เตมิที:่ Outlook Q2/2017) ขณะทีบ่รษิทัผูผ้ลติตา่งชาตริายใหญก่อ็าจไมไ่ดม้องประเทศไทยเปน็ 
ทีท่ีน่า่ลงทนุเทา่ประเทศเพือ่นบา้นแลว้ เชน่ Samsung Electronics Limited, LG Electronics หรอื Daikin Industries Limited 
ซึ่งอยู่ในกลุ่มผู้ส่งออกรายใหญ่ของไทย ก็มีการย้ายฐานการผลิตไลน์ใหม่ไปตั้งในเวียดนามแล้ว ส่วนหนึ่งเป็นเพราะต้นทุนการ
ลงทุนไทยสูงกว่าในอดีตและยังสูงกว่าประเทศเพื่อนบ้านที่กำาลังเติบโตอย่างโดดเด่นอยู่มาก โดยเฉพาะใน CLMV (รูปที่ 11)

เศรษฐกิจไทย 2018

หนวย: 
ดอลลารสหรัฐฯ ตอ ไทย เวยีดนาม

ความแตกตาง
(% เวยีดนามถูก/แพงกวา)

 

คาจางพนักงานใหม

ผูบริหารระดับสูง ป 164,885 114,283 -31%

ผูบริหารระดับกลาง ป 78,528 77,114 -2%

ผูบริหาร/ผูจัดการ ป 31,209 25,612 -18%

พนักงานวิชาชีพ ป 9,020 7,485 -17%

พนักงานท่ัวไป ป 5,663 4,114 -27%

ที่พัก ออฟฟศ และโรงงาน

คาเชาท่ีพัก เดือน 4,183 3,110 -26%

คาเชาออฟฟศ ป 350 528 51%

คาเชาพ้ืนท่ีอุตสาหกรรม ตารางเมตร/ป 72 60 -17%

คากอสรางโรงงาน - แอร ตารางเมตร 1,006 1,122 12%

คากอสรางโรงงาน - ท่ัวไป ตารางเมตร 616 522 -15%

คาไฟฟาเพ่ืออุตสาหกรรม kwH 0.12 0.11 -8%

คานํ้าเพ่ืออุตสาหกรรม m3 0.38 0.44 16%

คาขนสง

คานํ้ามันดีเซล ลิตร 0.67 0.62 -7%

คาขนสงทางเรือ: สงออกไปฮองกง ตูคอนเทนเนอร 618 400 -35%

คาขนสงทางเรือ: สงออกไปลอสแอนเจลิส ตูคอนเทนเนอร 6,067 6,237 3%
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รูปที่ 12 : การส่งออกสินค้าเทคโนโลยีขั้นสูงของไทยยังต่ำากว่าประเทศเพื่อนบ้าน

 ที่มา: การวิเคราะห์โดย EIC จากข้อมูลของ World Bank

การส่งออกสินค้าเทคโนโลยีขั้นสูง (High-technology exports)

หน่วย: % ของมูลค่าสินค้าส่งออกทั้งหมด

การลงทุนภาคเอกชนไทยในระยะยาวจำาเป็นต้องมีแรงสนับสนุนจากการลงทุนในภาคบริการและอุตสาหกรรมใหม่ๆ เพ่ิมข้ึน  
การเปล่ียนแปลงของเทคโนโลยีเป็นหน่ึงในปัจจัยท่ีจะก้าวเข้ามามีบทบาทสำาคัญในการลงทุนภาคเอกชนมากข้ึนในปีน้ี เน่ืองจาก
หลายบริษัทจำาเป็นต้องพัฒนาระบบและลงทุนในเทคโนโลยีใหม่ๆ เช่น data center อุปกรณ์ดิจิทัล หรือซอฟต์แวร์ นอกจากน้ี  
อีกปัจจัยท่ีเป็นความหวังของการลงทุนไทยก็คือ โครงการระเบียงเขตเศรษฐกิจภาคตะวันออก (EEC) ท่ีรัฐบาลกำาลังเร่งผลักดันจะเป็น 
ส่วนสำาคัญท่ีจะทำาให้เกิดการลงทุนในสาขาอ่ืนๆ มากข้ึน โดยนอกจากจะทำาให้เกิดนิคมอุตสาหกรรมท่ีจะดึงดูดอุตสาหกรรมท่ีมีศักยภาพ 
ใหม่ๆ (new S-curve) แล้ว ก็จะมีผลต่อเน่ืองไปสู่การลงทุนในภาคบริการอ่ืนๆ เช่น การก่อสร้างท่ีพักอาศัย ห้างสรรพสินค้า 
สนามบิน เส้นทางคมคม หรือท่ีพักแรม เป็นต้น โดยปัจจุบันมีบริษัทต่างชาติบางส่วนแสดงความสนใจมาลงทุนใน EEC แล้ว เช่น  
ผู้ผลิตรถยนต์รายใหญ่อย่างบริษัทโตโยต้า หรือบริษัทฮิตาชิท่ีจะเข้ามาเป็นผู้วางระบบ IoT ระบบอัตโนมัติให้กับบริษัทญ่ีปุ่นท่ีต้ัง 
ในไทย รวมถึงสร้างโรงงานอัจฉริยะ (smart factory) ด้วย IoT หรือบริษัท ซูมิโตโม่ อิเล็กทรอนิกส์ วินเทค ได้เตรียมจัดต้ังสาขาและ
ศูนย์ฝึกอบรมบุคลากรผู้เช่ียวชาญด้านอิเล็กทรอนิกส์ (Technical Learning Academy) ในพ้ืนท่ี EEC รวมถึงบริษัทแอร์บัสได้บรรลุ 
ข้อตกลงเบ้ืองต้นกับการบินไทยในข้อตกลงความร่วมมือโครงการพัฒนาศูนย์ซ่อมบำารุงอากาศยาน (TG MRO Complex 
Development) ณ ท่าอากาศยานอู่ตะเภา เป็นต้น อย่างไรก็ตาม การทำาให้การลงทุนภาคเอกชนไทยในภาพรวมขยายตัวได้อย่าง
ย่ังยืนน้ัน ยังต้องอาศัยแรงส่งจากการลงทุนในสาขาใหม่ๆ อีกจำานวนมากจึงจะเพียงพอท่ีจะทดแทนการลงทุนในสินค้าส่งออกเดิม
ท่ีกำาลังชะลอไป 

เพ่ือนบ้าน โดยสัดส่วนการส่งออกสินค้าเทคโนโลยีข้ันสูงต่อสินค้าส่งออกท้ังหมดของไทยอยู่ท่ีประมาณ 20% เท่าน้ันในปี 2015 
ขณะท่ีฟิลิปปินส์สูงถึง 53% และมาเลเซีย 43% นอกจากน้ี เวียดนามท่ีเคยตามหลังไทยในอดีตก็ผันตัวข้ึนมาแซงหน้าไทยไป
แล้วต้ังแต่ปี 2012 เป็นต้นมา (รูปท่ี 12) ดังน้ัน การฝากความหวังไว้กับการส่งออกสินค้าเดิมๆ ท่ีจะช่วยให้การลงทุนเดิมกลับมา  
โดยไม่ลงทุนในอุตสาหกรรมใหม่ๆ เพ่ิมก็ย่ิงเป็นเร่ืองยากข้ึน

ฟลิปปนส มาเลเซีย เวียดนาม ไทย

55.3

44.5

8.6

24.0

53.1

42.8

26.9

21.4

2010    2015 2010    2015 2010    2014 2010    2015
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อีไอซีมองว่าการลงทุนเพ่ือเพ่ิมศักยภาพและผสมผสานการใช้งานเทคโนโลยีในรูปแบบดิจิทัล (digital transformation) 
ของเหล่าธุรกิจ จะเป็นแรงขับเคล่ือนสำาคัญให้กับการลงทุนภาคเอกชนในระยะข้างหน้า  ในยุคท่ีโลกออนไลน์เข้ามามีบทบาท 
กับชีวิตประจำาวันของผู้คนมากข้ึนเร่ือยๆ ประกอบกับเทคโนโลยีท่ีถูกพัฒนาข้ึนอย่างรวดเร็ว ส่งผลให้ธุรกิจในหลากหลายอุตสาหกรรม 
ไม่ว่าจะเป็น ธุรกิจการเงินการธนาคาร ธุรกิจค้าส่งค้าปลีก ธุรกิจโรงแรม ธุรกิจส่ือส่ิงพิมพ์และมีเดีย หรือแม้กระท่ังภาคการผลิต  
ต่างต้องปรับตัวและแนวคิดในการดำาเนินธุรกิจเพ่ือรับการเปล่ียนแปลง โดยมีธุรกิจรายใหญ่ไม่น้อยท่ีทุ่มลงทุนด้วยงบประมาณ
มหาศาลสำาหรับ digital transformation เพ่ือให้สามารถเข้าถึงฐานข้อมูลขนาดใหญ่ เข้าถึงตลาดออนไลน์ หรือระบบการชำาระ
เงินออนไลน์ ท้ังน้ี บริษัท Oracle ผู้ดำาเนินธุรกิจด้านซอฟต์แวร์ คาดการณ์ว่าการลงทุนด้านไอทีในไทยจะเติบโตได้โดยเฉล่ียกว่า 6%  
ต่อปี ต้ังแต่ปี 2017 ถึง 2020 และจะมีมูลค่าสูงถึง 5 แสนล้านบาทภายในปี 2020 หรือคิดเป็น 18% ของการลงทุนภาคเอกชนของไทย

Digital transformation ในธุรกิจค้าปลีกได้รับแรงผลักดันจากยักษ์ใหญ่ด้าน e-Commerce ท่ีต่างมุ่งลงทุนในไทยเพ่ือใช้
เป็นฐานในการบุกตลาดออนไลน์อาเซียน ธุรกิจต่างชาติด้าน e-Commerce หลายรายไม่ว่าจะเป็น Alibaba, Lazada, Shopee, 
11Street, Amazon, JD และอ่ืนๆ ต่างให้ความสนใจภูมิภาคอาเซียน (รูปท่ี 13) เน่ืองจากขนาดของ e-Commerce ท่ียังคิดเป็น
สัดส่วนเพียง 2% ของยอดค้าปลีกท้ังหมด เปรียบเทียบกับจีนท่ีมีสัดส่วนดังกล่าวสูงถึง 23% โดยมูลค่าตลาด e-Commerce ไทย
มีแนวโน้มเติบโตได้กว่า 13% ต่อปี ในช่วง 4 ปีข้างหน้า (รูปท่ี 14) ท้ังน้ี ธุรกิจค้าปลีกด้ังเดิมอย่าง Central Group ก็ก้าวเข้ามาต่อสู้
กับเหล่า e-Commerce โดยการร่วมลงทุนกับ JD.com ยักษ์ใหญ่ e-Commerce อันดับ 2 ของจีน ด้วยงบลงทุนร่วมกว่า 17,500 
ล้านบาท โดยมีแผนท่ีจะพัฒนา JD.co.th ซ่ึงจะเป็น e-Commerce แพลตฟอร์มท่ีจะนำาสินค้าคุณภาพจากจีนและสินค้าไทยมาขาย
ให้กับผู้บริโภคชาวไทย เพ่ือท่ีจะขยายสัดส่วนยอดขายออนไลน์ของกลุ่มเซ็นทรัลจากปัจจุบันท่ี 5% เป็น 15% ภายใน 5 ปี

การลงทุนภาคเอกชน
ธุรกิจค้าปลีกจัดทัพลงทุน เดินหน้ารับยุคดิจิทัล

เศรษฐกิจไทย 2018
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รูปที่ 13 : ยักษ์ ใหญ่ด้าน e-Commerce ต่างมุ่งลงทุนในไทยเพื่อใช้เป็นฐานในการบุกตลาดออนไลน์
อาเซียน

รูปที่ 14 : มูลค่าตลาด e-Commerce ไทยมีแนวโน้มเติบโตได้กว่า 13% ต่อปี ในช่วง 4 ปีข้างหน้า

ที่มา: การวิเคราะห์โดย EIC จากข้อมูลในสื่อสิ่งพิมพ์

ที่มา: การวิเคราะห์โดย EIC จากข้อมูลของ Euromonitor

หมายเหตุ: อัตราการเติบโตเฉลี่ยต่อปี

คาดการณ์การเติบโตของ e-Commerce ไทย –รายช่องทางและรายสินค้า

หน่วย: ล้านบาท, สัดส่วนต่อมูลค่า e-Commerce ทั้งหมด

(ม.ิย. 16)

Alibaba 

ซื้อกิจการ Lazada

(เม.ย. 17)

เซ็นทรัลเขาซื้อ

แพลตฟอรม e-

Commerce ของตนคืน

(ม.ีค. 17)

Alibaba วางแผนลงทุน

ดานโลจิสติกสใน EEC 

(e-Commerce Park)

(ม.ีค. 17)

11th Street 

เปดตัวในไทย

(ก.ค. 17)

Amazon เปดตัวใน

สิงคโปร

(พ.ย.17)

JD.com ลงทุนรวมกับกลุมเซ็น

ทรัลอยางเปนทางการ

(ส.ค. 17)

Shopee เปดตัวในไทย
(เม.ย.18)

เซ็นทรัล-เจดี จํากัด 

เตรียมเปดตัว JD.co.th 

(ก.ค.-ส.ค.18)

เซ็นทรัล-เจดี จํากัด เตรียม

เปดตัวธุรกิจ e-Finance

(2019)

Lazada คาดพรอมเปดใช 

e-Commerce Park

96% 57% 37%
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และเครื่องใชไฟฟา

มีเดีย
อาหารและเครื่องดื่ม
แฟชั่น
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10%
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25%

21%

12%
36,112
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(เม.ย. 17)

เซ็นทรัลเขาซื้อแพลตฟอรม 

e-Commerce ของตนคืน
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ธุรกิจ e-Commerce และโลจิสติกส์มีแนวโน้มท่ีจะเร่งลงทุนเพ่ือพัฒนาแพลตฟอร์ม และระบบโลจิสติกส์  ให้เสร็จส้ินภายใน
ปี 2018 และจะขยายการลงทุนต่อไปอีก หากต้องการขยายระบบโลจิสติกส์ให้ครอบคลุมท่ัวไทย และต่อเน่ืองไปถึง CLMV  
การแข่งขันท่ีดุเดือดในธุรกิจ e-Commerce กระตุ้นให้ธุรกิจเหล่าน้ันเร่งลงทุนให้เสร็จส้ินโดยเร็ว เพ่ือไม่ให้สูญเสียตลาดให้กับคู่แข่ง 
เช่น บริษัท เซ็นทรัล เจดี จำากัด ท่ีวางแผนเปิดตัว JD.co.th อย่างเป็นทางการภายในเดือนเมษายน 2018 โดยจะใช้งบลงทุนราว 8,750 
ล้านบาท ในการพัฒนาแพลตฟอร์มและระบบโลจิสติกส์  ขณะท่ีเจ้าตลาดอย่าง Lazada ก็คาดการณ์ว่าจะเปิดใช้ e-Commerce 
Park ซ่ึงเป็นศูนย์กลางโลจิสติกส์ ในปี 2019 โดยอีไอซีมองว่าการลงทุนดังกล่าวจะเน้นไปท่ีการสร้างคลังสินค้าและระบบขนส่ง 
ท่ีรองรับความต้องการในย่านกรุงเทพฯ และปริมณฑลเป็นหลักก่อน แม้ว่า e-Commerce ในพ้ืนท่ีต่างจังหวัดจะเติบโตอย่างรวดเร็ว
ไม่แพ้กรุงเทพฯ และปริมณฑล สะท้อนจากข้อมูลของไปรษณีย์ไทยท่ีพบว่าการขนส่งพัสดุแบบธรรมดาและ EMS มีมากถึง 1 ล้าน
ช้ินต่อวันในปัจจุบัน เพ่ิมข้ึนจาก 2-3 ปีท่ีผ่านมาซ่ึงอยู่ท่ี 7-8 แสนช้ินต่อวัน ท้ังน้ี การลงทุนในระบบโลจิสติกส์จะประกอบไปด้วย 
ศูนย์กระจายสินค้า ยานพาหนะเพ่ือการขนส่ง และจุดให้บริการ Parcel Shop โดยการลงทุนในศูนย์กระจายสินค้าต้องใช้งบลงทุน
เฉล่ียราว 90 ล้านบาทต่อหน่ึงแห่ง ซ่ึงเป็นการลงทุนในการสร้างคลังสินค้าและเคร่ืองจักร (ไม่รวมค่าท่ีดิน) โดยควรมีศูนย์กระจาย
สินค้าราว 20 แห่งท่ัวประเทศ หากต้องการสร้างศูนย์กระจายสินค้าให้ครอบคลุมท่ัวไทย ท้ังน้ี ผู้ให้บริการโลจิสติกส์อย่าง DHL  
ก็ใช้งบลงทุนกว่า 2,700 ล้านบาท เพ่ือขยายการลงทุนในไทย เวียดนาม กัมพูชา และเมียนมา

นอกจากน้ี ธุรกิจค้าปลีกยังสามารถลงทุนต่อยอดไปสู่บริการด้านการเงินออนไลน์ได้ โดย Ascend Money และ เซ็นทรัล  
เจดี จำากัด เตรียมทุ่มทุนมหาศาลเพ่ือพัฒนาบริการทางการเงินออนไลน์ แนวโน้มการเติบโตอย่างรวดเร็วของ e-Commerce 
ในไทย ประกอบกับการผลักดันไทยสู่ cashless society ด้วยบริการพร้อมเพย์ และ QR Code สนับสนุนให้ผู้บริโภคมี 
แนวโน้มทีจ่ะชำาระเงินผา่นชอ่งทางออนไลนม์ากขึ้น (e-Payment) (รูปที ่15) และเนื่องด้วยลักษณะของธุรกิจคา้ปลีกที่มีความ 
ใกล้ชิดกับลูกค้าและเก่ียวข้องกับการใช้จ่ายของผู้บริโภคโดยตรง ทำาให้ธุรกิจเหล่านี้สามารถพัฒนาต่อยอดไปสู่การให้บริการ
ด้าน e-Payment ในลักษณะของ e-Wallet ได้ ทั้งนี้ สองดีลยักษ์ใหญ่ที่กำาลังจะผลักดันบริการด้านการเงินออนไลน์ให้กับ
ธุรกิจค้าปลีก คือ 1) ความร่วมมืออย่างเป็นทางการระหว่าง Ant Financial Service กับบริษัท Ascend Money ภายใต้ธุรกิจ
ของเครือซีพี (ค้าปลีกรายใหญ่ที่มีธุรกิจร้านสะดวกซื้อ 7-11 และห้างสรรพสินค้า Macro) โดย Ascend Money ได้แถลงว่าจะ
เตรียมงบลงทุนเป็นมูลค่ากว่า 6 หมื่นล้านบาท เพื่อขยายธุรกิจในปี 2018 โดยกันเงินเอาไว้สำาหรับลงทุนในต่างประเทศ 83% 
นั่นหมายความว่าจะมีงบลงทุนในไทยราว 4,200 ล้านบาท 2) ความร่วมมือระหว่าง JD Finance และกลุ่มเซ็นทรัล โดยบริษัท 
เซ็นทรัล เจดี จำากัด วางแผนที่จะใช้งบลงทุนราว 8,750 ล้านบาทไปกับการพัฒนาธุรกิจด้าน e-Finance ด้วยความช่วยเหลือ
ด้านความรู้และเทคโนโลยีจาก JD Finance โดยจะต่อยอดจากฐานลูกค้า The One Card ของเซ็นทรัลที่มีอยู่เดิม

เศรษฐกิจไทย 2018
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รูปที่ 15 : e-Payment มีแนวโน้มเติบโตต่อเนื่อง ด้วยแรงสนับสนุนจากการเติบโตของ e-Commerce 
บริการพร้อมเพย์และระบบ QR Code

ที่มา: การวิเคราะห์โดย EIC จากข้อมูลของธนาคารแห่งประเทศไทยและสมาคมธนาคารไทย

จำานวนธุรกรรมทางการเงิน-รายช่องทาง มูลค่าธุรกรรมผ่านพร้อมเพย์ในปี 2017

หน่วย: จำานวนธุรกรรม, อัตราการเติบโตเฉลี่ยต่อปี หน่วย: ล้านบาท

สิ่งที่ขาดไม่ได้สำาหรับธุรกิจค้าปลีกในยุคดิจทัล คือการใช้ประโยชน์จากฐานข้อมูลขนาดใหญ่ หรือ Big Data เม่ือธุรกิจ 
ค้าปลีกเข้าสู่ยุคดิจิทัล การซ้ือขายผ่านช่องทางออนไลน์เติบโต ผู้คนใช้จ่ายผ่าน e-Payment มากขึ้น ก็ย่อมก่อให้เกิดฐาน
ข้อมูลมหาศาลที่จะสามารถนำามาต่อยอดเพื่อเพิ่มประสิทธิภาพให้กับธุรกิจและใช้ ในการพัฒนาการขายและการตลาดได้  
ในขณะเดยีวกนักส็ามารถนำาขอ้มลูการซือ้ขายสนิคา้ในแตล่ะพืน้ทีม่าใช้ในการบรหิารสนิคา้คงคลงั และใชข้อ้มลูจาก GPS เพือ่
เพิ่มประสิทธิภาพและลดต้นทุนในระบบขนส่ง ทั้งนี้ การลงทุนใน Big Data มีต้นทุนที่ค่อนข้างสูง โดยระดับราคาขั้นต่ำาของ
การลงทุนในเทคโนโลยีการจัดเก็บและการประมวลผลอยู่ที่ 3,300 ล้านบาทต่อปริมาณข้อมูล 1 เทระไบต์ อย่างไรก็ดี จากการ
สมัภาษณบ์รษิทัชัน้นำาของไทยกวา่ 60 บรษิทั โดยอไีอซี พบวา่บรษิทัจำานวนเกนิครึง่หนึง่ไดน้ำา Big Data มาวเิคราะห์ใช้ในธรุกิจ
แล้ว และสำาหรับบริษัทที่ยังไม่ได้เริ่มใช้ Big Data นั้น กว่า 70% ก็วางแผนว่าจะนำา Big Data มาประยุกต์ใช้กับธุรกิจใน 1-3 ปี
ข้างหน้า ซึ่งนั่นหมายความว่าจะเกิดการลงทุนในเทคโนโลยีเพื่อรองรับ Big Data อย่างน้อย 1.2 แสนล้านบาทในระยะต่อไป 
(อ่านเพิ่มเติมที่ Insight: เปิดมุมมองธุรกิจด้วย Big Data)
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อย่างไรก็ดี กลุ่มค้าปลีกรายใหญ่ของไทยยังคงมีแผนการขยายสาขาต่อเนื่อง ควบคู่ไปกับการเพิ่มช่องทางออนไลน์ เพื่อ 
ปรับตัวสู่ยุค omni-channel ธุรกิจค้าปลีกขนาดใหญ่หลายรายยังมีแผนที่จะขยายสาขาออกตามต่างจังหวัดมากขึ้น และ
เป็นการขยายในทุกฟอร์แมต เช่น กลุ่มเซ็นทรัลที่เตรียมงบลงทุนกว่า 45,000 ล้านบาทไปกับการขยายเพิ่มอีก 6 สาขา อาทิ 
เซน็ทรลันครราชสมีา เซน็ทรลัมหาชยั และเซ็นทรลัภเูกต็ ขณะทีก่ลุม่เดอะมอลลก์เ็ตรยีมลงทนุใน EmSphere, Bangkok Mall 
และ BluPearl นอกจากนี้ กลุ่มโรบินสันก็มีแผนขยายสาขาจำานวน 3 แห่งภายใน 5 ปี การขยายสาขาของกลุ่มค้าปลีกสะท้อน 
ว่า 1) การขยายตลาดออนไลน์ไม่ได้เป็นการเปลี่ยนช่องทางการขาย แต่เป็นการมุ่งสู่ยุค omni-channel  โดยพยายาม
ที่จะเติบโตทั้งช่องทางออฟไลน์และออนไลน์ไปพร้อม ๆ กัน 2) เพ่ือรองรับความเป็นเมืองที่มากขึ้น และ 3) เพ่ือรองรับ 
นักท่องเที่ยวต่างชาติที่เพิ่มขึ้น

อีไอซีมองว่าการลงทุนท่ีเกิดข้ึนจะนำาโดยธุรกิจขนาดใหญ่ ในขณะท่ีธุรกิจขนาดเล็กต้องด้ินรนเพ่ือหาทางรอด สำาหรับผู้ประกอบการ 
ชาวไทยท่ีเป็นผู้ผลิต การเข้ามาของ e-Commerce รายใหญ่ โดยเฉพาะ Alibaba และ JD.com จะกลายเป็นช่องทางให้สินค้าจาก
จีนเข้ามาขายแข่งกับผู้ผลิตชาวไทย แต่ในขณะเดียวกัน ท้ัง Alibaba และ JD.com ก็จะรับซ้ือสินค้าจากผู้ผลิตชาวไทยไปขายในจีน
ด้วยเช่นกัน ดังน้ัน ผู้ประกอบการจึงควรพลิกวิกฤตเป็นโอกาส เร่งพัฒนาคุณภาพสินค้า สร้างจุดเด่น และใช้โอกาสน้ีในการขยาย
ตลาดไปยังต่างประเทศ (อ่านเพ่ิมเติมท่ี: Alibaba ผนึก Lazada กับอนาคต e-Commerce ไทย) สำาหรับผู้ประกอบการชาวไทย 
ท่ีเป็นธุรกิจค้าปลีกรายย่อย การขยายสาขาของห้างสรรพสินค้าและช่องทางออนไลน์ไปพร้อมๆ กัน จะส่งผลกระทบต่อธุรกิจ 
อย่างหลีกเล่ียงไม่ได้ เน่ืองจากห้างสรรพสินค้าจะเข้าไปขยายสาขาตามต่างจังหวัดมากข้ึน ผนวกกับ convenience store ท่ีจะเข้าไป
ถึงในระดับอำาเภอและตำาบล ธุรกิจค้าปลีกรายใหญ่เหล่าน้ีจะไปแย่งชิงส่วนแบ่งทางการตลาดของธุรกิจค้าปลีกตามต่างจังหวัด และ
ในขณะเดียวกัน  e-Commerce ก็จะเป็นตัวแย่งส่วนแบ่งทางการตลาดจากธุรกิจค้าปลีกในภูมิภาคด้วยเช่นกัน  เน่ืองจากสินค้า
ออนไลน์สามารถเข้าถึงผู้บริโภคได้ท่ัวถึงมากข้ึน
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แนวโน้มอัตราดอกเบ้ีย
และอัตราแลกเปลี่ยน 

ปี 2018
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อัตราดอกเบีย้นโยบาย และอัตราผลตอบแทนพนัธบตัรรัฐบาลไทย
สถานการณ์อัตราดอกเบี้ยนโยบายในช่วงที่ผ่านมา และมุมมองในปี 2018

อัตราดอกเบ้ียนโยบายคงท่ีอยู่ท่ี 1.5% จากแนวโน้มการฟ้ืนตัวทางเศรษฐกิจท่ีดีต่อเน่ือง แต่ยังมีปัจจัยเส่ียงท่ีต้องเฝ้าระวังต่อไป 
ในการประชุมคณะกรรมการนโยบายการเงิน (กนง.) คร้ังล่าสุด ณ เดือนธันวาคม 2017 มีมติคงอัตราดอกเบ้ียนโยบาย โดยช้ีว่า
เศรษฐกิจไทยปรับตัวดีกว่าท่ีประเมินไว้จากการส่งออก การท่องเท่ียว การบริโภค และการลงทุนภาคเอกชนท่ีเติบโตต่อเน่ือง อย่างไร
ก็ตาม กนง. ยังมีความกังวลในบางประเด็น คือ 1) อัตราเงินเฟ้อท่ัวไปยังคงต่ำากว่ากรอบนโยบาย 2) การพัฒนาทางเศรษฐกิจยัง
ไม่สามารถส่งผ่านไปสู่ภาคธุรกิจขนาดกลางและเล็กได้มากเท่าท่ีควร7 3) เงินบาทท่ีแข็งค่าข้ึนมากในปี 20178 4) ความเส่ียงเร่ือง
เสถียรภาพทางการเงินจากพฤติกรรมยอมรับความเส่ียงมากข้ึนเพ่ือแสวงหาผลตอบแทนท่ีสูง (search for yield) และ 5) ปัจจัย
เส่ียงจากต่างประเทศ อาทิ ความไม่แน่นอนของนโยบายเศรษฐกิจ/การค้าของสหรัฐฯ และความเส่ียงด้านภูมิรัฐศาสตร์โลก

7    ในการประชุมเดือนธันวาคม กนง. กล่าวถึงประเด็นการส่งผ่านภายในเศรษฐกิจว่า “รายได้ของกลุ่มผู้มีรายได้น้อยยังฟื้นตัวไม่ชัดเจน รวมทั้งธุรกิจขนาดกลาง 
 และ ขนาดย่อม อาจยังไม่ได้รับผล  ประโยชน์จากการฟื้นตัวของเศรษฐกิจอย่างเต็มที่”
 8    ในการประชุมเดือนพฤศจิกายน กนง. แสดงความเป็นห่วงในเรื่องความผันผวนและการแข็งค่าของเงินบาทซึ่งอาจส่งผลต่อความสามารถในการแข่งขันของผู้ส่ง 
 ออกไทย  โดยกล่าวว่า “คอยติดตามสถานการณ์ในตลาดอัตราแลกเปลี่ยนอย่างใกล้ชิด”

ที่มา: การวิเคราะห์โดย EIC จากข้อมูลจาก Bloomberg

ที่มา: การวิเคราะห์โดย EIC จากข้อมูลของ Bloomberg

รูปที่ 16 : อัตราดอกเบี้ยนโยบาย และผลตอบแทนพันธบัตรรัฐบาลไทยระยะสั้น

รูปที่ 17 : อัตราผลตอบแทนพันธบัตรรัฐบาลไทยและสหรัฐฯ อายุ 10 ปี

หน่วย: %

หน่วย: %
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สถานการณ์อัตราผลตอบแทนพันธบัตรรัฐบาลไทยในช่วงที่ผ่านมา และมุมมองในปี 2018

อัตราผลตอบแทนพันธบัตรรัฐบาลไทยระยะส้ัน (อายุ 1 ปี) ณ วันท่ี 20 ธันวาคม 2017 อยู่ท่ี 1.46% ปรับตัวลดลง 12 bps จากต้นปี 
ซ่ึงเป็นผลจากปริมาณการออกตราสารหน้ีภาครัฐระยะส้ันท่ียังอยู่ในระดับต่ำาเป็นสำาคัญ (รูปท่ี 16) ด้านอัตราผลตอบแทน
พันธบัตรรัฐบาลไทยระยะยาว (อายุ 10 ปี) ณ วันท่ี 20 ธันวาคม 2017 อยู่ท่ี 2.40% ปรับตัวลดลง 25 bps จากต้นปี อย่างไร
ก็ตาม อัตราผลตอบแทนพันธบัตรรัฐบาลไทยระยะยาวจะเร่ิมปรับตัวสูงข้ึนในไตรมาส 4 ตามทิศทางผลตอบแทนพันธบัตรรัฐบาล
สหรัฐฯ ระยะยาวอายุ 10 ปีท่ีปรับตัวเพ่ิมข้ึนจากการท่ี Fed ได้มีการประกาศปรับลดขนาดงบดุลไปในไตรมาสท่ีผ่านมา (รูปท่ี 17) 

อีไอซีมองว่าอัตราผลตอบแทนพันธบัตรรัฐบาลไทย (yield curve) ในปี 2018 จะเพ่ิมสูงข้ึน โดยเฉพาะอัตราผลตอบแทนพันธบัตร
ระยะยาวท่ีมีแนวโน้มเพ่ิมข้ึนมากกว่า ผลตอบแทนพันธบัตรรัฐบาลไทยระยะสั้น มีแนวโน้มเพิ่มขึ้นเล็กน้อยอยู่ที่ 1.50% ณ  
สิ้นไตรมาส 1 และ 1.60% ณ สิ้นปี 2018 ขณะที่อัตราผลตอบแทนพันธบัตรรัฐบาลไทยระยะยาว จะปรับตัวสูงขึ้นแตะระดับ 
2.50% ณ สิน้ไตรมาส 1 และ 2.75% ณ สิน้ป ี2018 โดยปจัจยัทีจ่ะทำาใหอ้ตัราผลตอบแทนพนัธบตัรทัง้สองประเภทปรบัตวัสงูข้ึน
มาจากการดำาเนนิการลดขนาดงบดลุและการปรบัขึน้อตัราดอกเบีย้นโยบายของสหรฐัฯ ทัง้นี ้พนัธบัตรรัฐบาลไทยระยะยาวได้รบั 
ผลกระทบมากกวา่จากปจัจยัในตา่งประเทศผา่นชอ่งทางคา่ชดเชยความเสีย่งการถอืพันธบัตรระยะยาว (term premium) ขณะที ่
ปัจจัยเสริมที่ทำาให้ผลตอบแทนพันธบัตรรัฐบาลไทยระยะสั้นปรับขึ้นน้อยกว่า เป็นเพราะแนวโน้มการคงอัตราดอกเบี้ยนโยบาย
ของไทยในปี 2018 ดังนั้นอีไอซีจึงมองว่ามีโอกาสที่ yield curve ของไทยจะปรับชันขึ้น (bear steepening)9

อีไอซีมองว่าต้นทุนการระดมทุนในปี 2018 จะเพ่ิมข้ึนเล็กน้อย แต่จะไม่ส่งผลกระทบต่อปริมาณการออกตราสารหน้ีเอกชน  แนวโน้ม
การเพ่ิมข้ึนของอัตราผลตอบแทนพันธบัตรรัฐบาลจะส่งผลให้อัตราผลตอบแทนของตราสารหน้ีภาคเอกชนปรับเพ่ิมข้ึนตามไปด้วย โดย
ธุรกิจท่ีออกตราสารหน้ีระยะยาว (มากกว่า 270 วัน) จะได้รับผลกระทบมากกว่า อย่างไรก็ตาม ระดับอัตราดอกเบ้ียท่ียังคงต่ำาเม่ือเทียบ
กับในอดีตน่าจะไม่ทำาให้ภาคเอกชนลดปริมาณการออกตราสารหน้ีอย่างมีนัย ขณะท่ีนักลงทุนก็จะยังคงลงทุนในตราสารหน้ีประเภทน้ี 
ท่ีให้ผลตอบแทนสูงกว่าเงินฝากหรือพันธบัตรรัฐบาล

ในระยะต่อไป อีไอซีมองว่านักลงทุนอาจปรับกลยุทธ์การจัดสรรสินทรัพย์ใน portfolio เพ่ือรองรับการขยายตัวของเศรษฐกิจโลก และ
การดำาเนินนโยบายการเงินท่ีตึงตัวข้ึนของกลุ่มประเทศเศรษฐกิจหลัก กล่าวคือ 1) อาจเห็นการลดปริมาณการถือสินทรัพย์/พันธบัตร
ระยะยาวและเพ่ิมน้ำาหนักในพันธบัตรระยะส้ันมากข้ึน (shorten duration) เพ่ือลดการขาดทุนจากราคาตราสารหน้ีท่ีลดลง10 และเพ่ิม
โอกาสรับดอกเบ้ียท่ีสูงข้ึน 2) เห็นการลงทุนในตราสารหน้ีผลตอบแทนสูง (high-yield bonds) และพันธบัตรชดเชยเงินเฟ้อ (inflation-
linked bonds) มากข้ึน จากความเส่ียงในการผิดนัดชำาระหน้ีท่ีลดน้อยลง ขณะท่ีอัตราเงินเฟ้อมีแนวโน้มสูงข้ึนในช่วงท่ีเศรษฐกิจขยายตัว

อีไอซีมองว่าอัตราดอกเบี้ยนโยบายใน
ระดับปัจจุบันยังคงเหมาะสมต่อภาวะ
เศรษฐกิจไทยในปี 2018 จากแนวโน้ม
การขยายตัวทางเศรษฐกิจ และความเสี่ยง
พฤติกรรม search for yield ทำาให้การ
ลดอัตราดอกเบี้ยนโยบายไม่น่าจะเกิด
ขึ้นได้ ในระยะต่อไป อย่างไรก็ตาม แม้ว่า
อัตราเงินเฟ้อทั่วไปน่าจะกลับเข้าสู่กรอบ 
เป้าหมายเงินเฟ้อที่ 1-4% ได้ภายในปี 2018 

9  Bear steepening คือ การเพิ่มขึ้นของอัตราผลตอบแทนพันธบัตรระยะยาวสูงกว่าการเพิ่มขึ้นของอัตราผลตอบแทนพันธบัตรระยะสั้น
10 การปรับขึ้นดอกเบี้ยนโยบายในต่างประเทศโดยเฉพาะสหรัฐฯ จะมีผลให้ yields ระยะยาวของไทยปรับสูงขึ้น ซึ่งแปรผกผันกับราคาพันธบัตรที่จะลดต่ำาลง

แนวโน้มอัตราดอกเบี้ยและอัตราแลกเปลี่ยน ปี 2018

ความเส่ียง

ระบบการเงิน
เงินเฟอ

อัตรา
แลกเปล่ียน

การเติบโต

เศรษฐกิจ
ความเส่ียง
ตางประเทศ

ลดอัตรา

ดอกเบี้ย

ขึ้นอัตรา

ดอกเบี้ย

และการแข็งค่าของเงินบาทจะชะลอตัวลง แต่อีไอซีประเมินว่าการขยายตัวทางเศรษฐกิจยังคงกระจุกตัวในกลุ่มธุรกิจขนาด
ใหญ่ ในขณะที่ธุรกิจขนาดกลางและเล็กยังไม่ได้รับอานิสงส์มากนัก ดังนั้น อีไอซีคาดว่า กนง. จะยังไม่ปรับขึ้นอัตราดอกเบี้ย
นโยบายในปี 2018

ปัจจัยที่กำาหนดอัตราดอกเบี้ยนโยบายไตรมาส 1 ปี 2018
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อัตราแลกเปลี่ยน
สถานการณ์อัตราแลกเปลี่ยนในช่วงที่ผ่านมา

ที่มา: การวิเคราะห์โดย EIC จากข้อมูลของ CEIC

ที่มา: การวิเคราะห์โดย EIC จากข้อมูลของ CEIC

รูปที่ 18 : ดัชนีค่าเงินดอลลาร์สหรัฐฯ และเงินบาทต่อดอลลาร์สหรัฐฯ

รูปที่ 19 : การเคลื่อนไหวของสกุลเงินหลักและเอเชีย

หน่วย: ดัชนี หนว่ย: บาทตอ่ดอลลารส์หรฐัฯ

หน่วย: %YTD, 20 ธันวาคม 2017

ค่าเงินบาทในปี 2017 แข็งค่าข้ึนต่อเน่ือง โดยปิดตลาด ณ วันท่ี 20 ธันวาคม 2017 อยู่ท่ี 32.7 บาทต่อดอลลาร์สหรัฐฯ แข็งค่า
ข้ึน 8.7% จากต้นปี ซ่ึงเป็นระดับท่ีแข็งค่าท่ีสุดนับต้ังแต่เดือนเมษายน ปี 2015 (รูปท่ี 18) 
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ปัจจัยท่ีส่งผลให้ค่าเงินบาทแข็งค่าข้ึนในช่วงท่ีผ่านมามาจากผลิตภาพแรงงานไทยท่ีเพ่ิมสูงข้ึน เสถียรภาพการเงินท่ีแข็งแกร่ง 
ความเช่ือม่ันต่อการลงทุนในกลุ่มประเทศตลาดเกิดใหม่ และการปรับคาดการณ์ต่อนโยบายเศรษฐกิจของทรัมป์ เม่ือศึกษาการ
เคล่ือนไหวของค่าเงินบาทผ่านแบบจำาลอง behavioral equilibrium exchange rate (BEER)11 ซ่ึงคำานึงถึงปัจจัยโครงสร้างเศรษฐกิจ
ในระยะปานกลาง อีไอซีพบว่าการแข็งค่าของเงินบาทท่ีผ่านมามีสาเหตุหลักจาก 1) ผลิตภาพแรงงานไทยเพ่ิมข้ึนเม่ือเทียบกับสหรัฐฯ 
ซ่ึงสังเกตจากตัวเลขดัชนีมวลรวม (GDP) ท่ีขยายตัวสูงข้ึน ขณะท่ีการจ้างงานชะลอลง จึงทำาให้สัดส่วนผลิตภัณฑ์ต่อแรงงานการ
ผลิตของไทยเพ่ิมสูงกว่า12 ค่าเงินจึงแข็งค่าข้ึนตามแนวโน้มการเพ่ิมของค่าจ้างแรงงาน (รูปท่ี 20) 2) มูลค่าการส่งออกไทยท่ียังคง
ขยายตัวต่อเน่ืองเม่ือเทียบกับสหรัฐฯ เป็นผลให้ดุลบัญชีเดินสะพัดปรับสูงข้ึน ประกอบกับปัจจัยเสถียรภาพต่างประเทศด้านอ่ืนๆ  
ท่ียังคงแข็งแกร่งกว่าประเทศอ่ืนในภูมิภาค จึงทำาให้ไทยเป็นปลายทางการลงทุนท่ีน่าสนใจ ความต้องการถือเงินบาทจึงสูงข้ึน และ 
3) ความเช่ือม่ันต่อการลงทุนในกลุ่มประเทศตลาดเกิดใหม่ เป็นผลให้มีเงินทุนไหลเข้าในภูมิภาครวมถึงประเทศไทยด้วย 

นอกจากน้ี ยังมีปัจจัยท่ีอยู่นอกเหนือข้อมูลในแบบจำาลอง13 ท่ีทำาให้เงินบาทผันผวนมากในเดือนล่าสุดคือ การปรับคาดการณ์ 
แนวโน้มการดำาเนินนโยบายปฏิรูปภาษีสหรัฐฯ ของทรัมป์ อย่างไรก็ตาม พบว่าการข้ึนอัตราดอกเบ้ียนโยบายของ Fed ในระยะท่ีผ่านมา 
เป็นปัจจัยท่ีช่วยให้เงินบาทอ่อนค่าลงบ้าง เพราะทำาให้ส่วนต่างระหว่างอัตราดอกเบ้ียไทยและสหรัฐฯ แคบลง แต่ท้ังน้ี อิทธิพลจาก
ปัจจัยน้ีต่อค่าเงินยังน้อยเม่ือเทียบกับปัจจัยหลักอ่ืนๆ

อีไอซีคาดเงินบาทในไตรมาสแรกของปี 2018 น่าจะเคล่ือนไหวอยู่ในกรอบ 32.5-33.0 บาทต่อดอลลาร์สหรัฐฯ มาจากปัจจัย
ดังน้ี  1) การขยายตัวของมูลค่าส่งออกไทยมีแนวโน้มชะลอตัวลง จึงทำาให้ดุลบัญชีเดินสะพัดอาจปรับลดลงเล็กน้อย 2) การท่ี Fed 
มีแนวโน้มข้ึนอัตราดอกเบ้ียนโยบายอีกอย่างน้อย 3 คร้ังในปี 2018 ขณะท่ีธนาคารแห่งประเทศไทยน่าจะยังคงอัตราดอกเบ้ียต่อไป 
จึงคาดการณ์ได้ว่าส่วนต่างอัตราดอกเบ้ียจะแคบลงกว่าระดับปัจจุบัน ทำาให้เงินทุนอาจเร่ิมไหลกลับสู่ประเทศเศรษฐกิจหลัก และ 
3) อัตราดอกเบ้ียท่ีแท้จริง (real interest rate) ของไทยมีแนวโน้มลดลงจากอัตราเงินเฟ้อท่ีน่าจะเพ่ิมสูงข้ึนในระยะต่อไป ทำาให้ 
ความน่าสนใจในการลงทุนในสินทรัพย์ทางการเงินของไทยลดลง (รูปท่ี 21) ความต้องการถือเงินบาทจึงเบาบางลงได้

อย่างไรก็ตาม อีไอซีคาดเงินบาท ณ ส้ินปี 2018 มีโอกาสแข็งค่าข้ึน อยู่ท่ีราว 32.0-33.0 บาทต่อดอลลาร์สหรัฐฯ โดยมีปัจจัย
สำาคัญคือ 1) แนวโน้มการลงทุนในกลุ่มประเทศตลาดเกิดใหม่ท่ียังคงมีอยู่ ทำาให้ดัชนีราคาหุ้น (MSCI-EM) จะขยายตัวต่อเน่ืองใน
ปี 2018 เงินทุนเคล่ือนย้ายจึงยังคงไหลเข้าสู่ตลาดเกิดใหม่รวมถึงไทย โดยอีไอซีประเมินว่า MSCI-EM จะเพ่ิมข้ึนราว 10-20% และ 
2) ผลิตภาพแรงงานไทยท่ีมีแนวโน้มขยายตัวสูงกว่าสหรัฐฯ จากอัตราการขยายตัวของผลิตภัณฑ์มวลรวมท่ีสูงกว่าโดยเปรียบเทียบ 
อย่างไรก็ตาม อีไอซีประเมินว่าเงินบาทจะไม่แข็งค่าข้ึนมาก เพราะยังมีปัจจัยสนับสนุนด้านอ่อน เช่น ดุลบัญชีเดินสะพัดท่ีอาจชะลอ
ลง และการข้ึนอัตราดอกเบ้ียของสหรัฐฯ

อีไอซีมองเงินบาทในไตรมาสแรกของปี 2018 อยู่ท่ี 32.5-33.0 บาทต่อดอลลาร์สหรัฐฯ 
และมีโอกาสแข็งค่าข้ึนได้ อยู่ท่ีราว 32.0-33.0 บาทต่อดอลลาร์สหรัฐฯ ณ ส้ินปี 2018 

แนวโน้มอัตราดอกเบี้ยและอัตราแลกเปลี่ยน ปี 2018

เงินบาท

ออนคา

เงินบาท

แข็งคา

สวนตาง
ดอกเบี้ย

ไทย-สหรัฐฯ

ปจจัยเส่ียง
ตางประเทศ

ภาวะ
เศรษฐกิจ
ในประเทศ

เสถียรภาพ
ระหวาง
ประเทศ

11 แบบจำาลอง BEER ถูกใช้ ในงานวิจัยและการพยากรณ์ของหลาย ๆ  สถาบัน อาทิ กองทุนการเงินระหว่างประเทศ (IMF) ธนาคารแห่งประเทศไทย ธนาคาร Goldman   
      Sachs ธนาคาร JP Morgan และ ธนาคาร Deutsche โดยอีไอซีใช้ประเมินอัตราแลกเปลี่ยนจากเครื่องชี้เศรษฐกิจ คือ ผลิตภาพแรงงานเชิงเปรียบเทียบ อัตราการ  
      ค้าเชิงเปรียบเทียบ มูลค่าการส่งออกเชิงเปรียบเทียบ ดัชนีราคาหุ้น MSCI และส่วนต่างอัตราดอกเบี้ยระหว่างไทยและสหรัฐฯ
12  ประเทศที่ผลิตภาพแรงงานสูงขึ้น จะส่งผลให้ค่าจ้างภายในประเทศเพิ่มขึ้น จึงอาจเห็นอัตราเงินเฟ้อสูงขึ้นตามไปด้วย ดังนั้นอัตราแลกเปลี่ยนจึงมีแนวโน้มแข็งค่า 
     ขึ้นตามระดับราคาสินค้าในประเทศ (Balassa-Samuelson effect)
13  แบบจำาลองถูกคำานวณโดยใช้ข้อมูลรายไตรมาส โดยข้อมูลที่ใช้ล่าสุดคือไตรมาสที่ 3 ปี 2017 ซึ่งยังไม่ครอบคลุมเหตุการณ์ความกังวล ต่อแนวโน้มการปฏิรูปนโยบาย 
     ด้านภาษีของสหรัฐฯ

ปัจจัยที่กำาหนดอัตราแลกเปลี่ยนไตรมาส 1 ปี 2018
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ทั้งนี้ อีไอซีมองว่าทิศทางค่าเงินบาทในระยะต่อไปยังมี 
ความไมแ่นน่อนอยู่มาก โดยขึน้อยู่กับปจัจัยทางเศรษฐกิจทัง้
ในและต่างประเทศ จึงมองถึง scenarios ทีอ่าจเกิดขึน้ดงันี้

เงินบาทอาจออ่นคา่ลงไปไดม้ากทีส่ดุทีร่ะดบั 33.5-34.0 บาท
ต่อดอลลาร์สหรัฐฯ ในไตรมาสแรกของปี 2018 หากสหรัฐฯ 
ขึ้นอัตราดอกเบี้ยนโยบายมากกว่าคาด ขณะที่อุปสงค์โลก
และการลงทุนซบเซาลง อีไอซีประเมินว่าปัจจัยดังกล่าว
สามารถสง่ผลตอ่คา่เงินบาทได ้3 ช่องทาง คอื 1) หากนโยบาย

ที่มา: การวิเคราะห์โดย EIC จากข้อมูลของ Bloomberg และ World Bank

รูปที่ 21 : อัตราดอกเบี้ยที่แท้จริง (real interest rate)
หน่วย: %
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ที่มา: การวิเคราะห์โดย EIC จากข้อมูลของ Euromonitor

หมายเหตุ: Relative productivity ลดลง หมายถึง การเพิ่มชองผลิตภาพแรงงานไทยสูงกว่าการเพิ่มของผลิตภาพแรงงานสหรัฐฯ

รูปที่ 20 : Fair value ของค่าเงินบาท
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ปฏรูิปดา้นภาษขีองทรมัปส์ามารถกระตุน้เศรษฐกจิสหรฐัฯ ไดส้งูกวา่คาด ทำาให ้Fed สามารถปรบัขึน้อัตราดอกเบ้ียนโยบายได้เรว็
เพื่อลดความเสี่ยงจากพฤติกรรม search for yield ของนักลงทุน โดยในกรณีนี้ อีไอซีประเมินว่ามีโอกาสปรับดอกเบี้ยนโยบาย
ขึ้น 2 ครั้ง หรือเทียบเท่า 50 bps จากกรณีฐาน14 ทำาให้ส่วนต่างอัตราดอกเบี้ยเทียบกับไทยยิ่งแคบลง 2) หากการขยายตัวของ
อปุสงค์โลกชะงกัลง ซึง่อาจมสีาเหตจุากการทีจ่นีตอ้งการลดโครงการลงทนุที่ไมม่ศีกัยภาพ ทำาใหก้ารบรโิภคและการลงทนุนอ้ย
กวา่ทีค่าดไว ้ประกอบกับ หากมกีารเพิม่กำาลงัการผลติน้ำามนัจากกลุม่ shale oil ซึง่ทำาใหร้าคาน้ำามนัโลกปรบัลดลง ทัง้สองปจัจยั
นี้จะส่งผลให้การส่งออกไทยหดตัวลง และดุลบัญชีเดินสะพัดของไทยออกมาต่ำากว่าที่คาด โดยอีไอซีประเมินว่ามูลค่าส่งออก
ไทยอาจลดลง 10% จากกรณีฐาน และ 3) หากการค้าและการลงทุนโลกซบเซาลง ก็จะทำาให้แนวโน้มการลงทุนในกลุ่มประเทศ
ตลาดเกิดใหม่ลดลง ซึ่งอีไอซีได้ประเมินว่าดัชนี MSCI-EM อาจหดตัวลง 10% จากกรณีฐาน ทั้งนี้ เมื่อรวมปัจจัยทั้ง 3 ช่องทาง
เข้าด้วยกันแล้ว จึงอาจทำาให้เงินบาทอ่อนค่าลงได้ถึง 33.5-34.0 บาทต่อดอลลาร์สหรัฐฯ ในไตรมาสแรก 

เงินบาทอาจแข็งค่าขึ้นไปได้มากที่สุดที่ระดับ 31.5-32.0 บาทต่อดอลลาร์สหรัฐฯ ในไตรมาสแรกของปี 2018 จากการที่นัก
ลงทุนมีความเช่ือมั่นสูง ทำาให้มีเงินลงทุนไหลเข้ามาในภูมิภาครวมถึงไทยมากขึ้น โดยอีไอซีมองว่าปัจจัยที่สามารถผลักดัน
ใหม้เีมด็เงนิลงทนุมากข้ึนคอื โครงการเชือ่มตอ่เสน้ทางคมนาคมขนสง่และการสรา้งเขตเศรษฐกจิพเิศษระหวา่งจนีและภมูภิาค
อาเซียน ซึ่งหากมีการลงทุนควบคู่ไปกับโครงการหรือธุรกิจที่เกี่ยวข้อง ก็อาจเป็นผลให้ความเช่ือม่ันโดยรวมเพ่ิมสูงขึ้น มีเงิน
ทุนไหลเข้าในตลาดเงิน ดัชนีราคาหุ้นชั้นนำาของกลุ่มประเทศตลาดเกิดใหม่ (MSCI-EM) ก็อาจปรับตัวสูงขึ้น เป็นผลให้ค่าเงิน
ในภูมิภาครวมถึงเงินบาทแข็งค่าขึ้นตามไปด้วย โดยในกรณีนี้ อีไอซีประเมินว่า MSCI-EM มีโอกาสเพิ่มขึ้นประมาณ 30% จาก
กรณีฐาน ซึ่งจะส่งผลให้ค่าเงินบาทแข็งค่าขึ้นประมาณ 1 บาทต่อดอลลาร์สหรัฐฯ

14  กรณีฐานคือ Fed ปรับเพิ่มอัตราดอกเบี้ยนโยบาย 3 ครั้ง

แนวโน้มอัตราแลกเปลี่ยนของประเทศเศรษฐกิจหลักปี 2018

ปัจจัยที่ส่งผลกระทบต่อ
การคาดการณ์ค่าเงิน

คาดการณ์
อัตราแลกเปลี่ยน
ณ สิ้นปี 2018

คาดการณ์
อัตราแลกเปลี่ยน
ณ สิ้นไตรมาส 1 

ปี 2018

อัตราแลกเปลี่ยน
(%YTD ณ วัน
ที่ 20 ธันวาคม 

2017)*

สกุลเงิน

EURUSD

USDJPY

USDCNY

1.18
(-11.9%)

113.97
(-4.2%)

6.61
(-5.0%)

1.18 

116

6.65

1.20

1) แนวโน้มการเติบโตทางเศรษฐกิจ และการเกินดุลการค้าของประเทศ 
หลักในกลุ่มยูโรโซนท่ีมีแนวโน้มเพ่ิมข้ึนต่อเน่ืองในปี 2018
2) ECB เร่ิมดำาเนินมาตรการเข้มงวดทางการเงิน
3)  ความตึงเครียดบนคาบสมุทรเกาหลี ทำาให้เร่ิมมีเงินทุนไหลเข้าซ้ือเงิน 
ยโูรมากข้ึน เพราะถูกมองว่าเป็น safe haven หลังสถานการณ์การเมือง

ในกลุ่มคล่ีคลายลง

1) ส่วนต่างอัตราผลตอบแทนพันธบัตรรัฐบาล 10 ปี ระหว่างญ่ีปุ่นและ
สหรัฐฯ เพ่ิมสูงข้ึน จากแนวโน้มการปรับข้ึนอัตราดอกเบ้ียนโยบายของ
สหรัฐฯ ทำาให้เงินเยนอาจอ่อนค่าในไตรมาสแรก
2) แนวโน้มเศรษฐกิจปี 2018 ฟ้ืนตัวดี ความเช่ือม่ันของผู้บริโภคและ
ภาคธุรกิจเพ่ิมข้ึนต่อเน่ือง ความไม่ม่ันคงภายในประเทศลดลงหลังการ
เลือกต้ังในเดือนตุลาคม 2017
3) ความตึงเครียดบนคาบสมุทรเกาหลี ทำาให้มีเงินทุนไหลเข้าซ้ือเงิน

เยน ซ่ึงถูกมองว่าเป็น safe haven

1) การผ่อนคลายมาตรการควบคุมเงินทุนไหลออก
2) แนวโน้มเศรษฐกิจท่ีชะลอตัวลงตามการปรับโครงสร้างเศรษฐกิจ
3) ความต้องการลงทุนในต่างประเทศของนักลงทุนจีนสูง (เพ่ือผล
ตอบแทนการลงทุนท่ีสูงกว่าในประเทศ)

112

6.70

* + คือ เงินอ่อนค่า และ – คือ เงินแข็งค่า 
ที่มา: การวิเคราะห์โดย EIC จากข้อมูลของ CEIC

แนวโน้มอัตราดอกเบี้ยและอัตราแลกเปลี่ยน ปี 2018
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Economic Intelligence Center (EIC)
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Bull - Bear  
 ราคาน้ำามัน

Bull - Bear  
ราคาน้ำามัน
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Bull-Bear ราคาน้ำามัน 

• ในการประชุมท่ีกรุงเวียนนา ออสเตรีย เม่ือ 30 
พฤศจิกายน 2017 กลุ่ม OPEC และ Non-OPEC บรรลุ
ข้อตกลงขยายระยะเวลาการลดปริมาณการผลิตน้ำามัน
ท่ี 1.8 ล้านบาร์เรลต่อวัน ออกไปอีก 9 เดือน จากเดิม
ท่ีจะส้ินสุดในเดือนมีนาคม 2018 เป็นเดือนธันวาคม 
2018 นอกจากน้ี ลิเบีย และไนจีเรีย ได้เข้าร่วมใน 
ข้อตกลงคร้ังน้ีด้วย จากท่ีเคยได้รับการยกเว้นไม่ต้อง
ลดการผลิตเพราะปัญหาการเมืองในประเทศ โดยท้ัง
สองประเทศจะรักษาระดับการผลิตน้ำามันรวมกันไม่ให้
เกิน 2.8 ล้านบาร์เรลต่อวัน ซ่ึงคาดว่าจะทำาให้น้ำามันดิบ
คงคลังลดลงได้ตามเป้าหมายของ OPEC ในช่วงคร่ึงปี
หลังของปี 2018
• ซาอุดีอาระเบียปราบปรามคอร์รัปชันคร้ังใหญ่ โดย
มกุฎราชกุมาร โมฮัมเหม็ด บิน ซัลมาน ดำาเนินการจับกุม
เจ้าชาย 11 พระองค์ รวมถึงข้าราชการระดับสูง และ 
นักธุรกิจในข้อหาทุจริต ซ่ึงเป็นส่วนหน่ึงของความ
พยายามท่ีจะปฏิรูปประเทศตามประกาศ “วิสัยทัศน์ 
2030” เพ่ือสร้างความเช่ือม่ันให้นักลงทุนต่างชาติมาก
ข้ึน โดยเฉพาะอย่างย่ิง ซาอุฯ เตรียมเสนอขายหุ้น 
IPO ของ Saudi Aramco บริษัทน้ำามันแห่งชาติในปี 
2018 ซ่ึงการปฏิรูปดังกล่าวคาดว่าจะส่งผลทางบวก
ต่อราคาน้ำามัน
• ความตึงเครียดในตะวันออกกลางอาจทำาให้อุปทาน
น้ำามันดิบตึงตัว เช่น ความขัดแย้งทางการเมืองระหว่าง
อิรักกับชาวเคิร์ดท่ีต้องการแยกตัวเป็นอิสระ อาจ
ทำาให้มีการปิดท่อส่งออกน้ำามันแถบเคอร์ดิสถานทาง 
ภาคเหนือของอิรัก ซ่ึงจะส่งผลกระทบต่อการส่งออก
น้ำามัน นอกจากน้ี สำาหรับอิหร่านอาจโดนสหรัฐฯ กลับมา 
คว่ำาบาตรอีกคร้ังเร่ืองโครงการนิวเคลียร์ ทำาให้อิหร่าน 
ส่งออกน้ำามันยากข้ึนและต้องลดปริมาณการผลิต

•  อุปทานน้ำามันดิบในปี 2018 ที่ยังคงล้นตลาดอยู่
เล็กน้อยราว 2.8 แสนบาร์เรลต่อวัน จะเป็นปัจจัย
ลบต่อราคาน้ำามันดิบ ทั้งน้ี สำานักงานสารสนเทศ
ด้านพลังงานของสหรัฐฯ (EIA) ประเมินอุปทาน
น้ำามันโลกจะปรับระดับสูงขึ้นในปี 2018 มาอยู่ท่ี 
100.2 ล้านบารเ์รลตอ่วนั ในขณะทีอุ่ปสงคม์อียูร่าว 
99.9 ล้านบาร์เรลต่อวัน ซึ่งอุปทานน้ำามันส่วนใหญ่
หรือราว 60% ของอุปทานน้ำามันโลก มาจากผู้ผลิต
กลุม่ Non-OPEC จะมกีารผลติราว 60 ลา้นบารเ์รล
ต่อวัน เพิ่มขึ้นถึง 2.6%YOY 
• ผู้ผลิตน้ำามันในสหรัฐฯ ขยายการผลิตเพิ่มขึ้น 
เน่ืองจากระดับราคาน้ำามันดิบที่มากกว่า 50-55 
ดอลลาร์สหรัฐฯต่อบาร์เรล โดยเฉลี่ย จะทำาให้คุ้ม
ทุนในการผลิต ทั้งน้ี EIA คาดว่าอุปทานน้ำามันใน
สหรัฐฯ ปี 2018 จะขยายตัวถึง 8%YOY จาก 15.4 
เป็น 16.7 ล้านบาร์เรลต่อวัน ในส่วนของแท่นขุด
เจาะน้ำามันของสหรัฐฯ ปี 2018 คาดว่าจะมีการ
เติบโต 18%YOY ซึง่ปจัจยัดงักลา่วจะเปน็แรงกดดนั
ทำาให้ราคาน้ำามันดิบไม่สามารถปรับระดับสูงขึ้นได้

*ข้อมูลจาก Leading global houses (ณ 1 ธันวาคม 2017)
ที่มา: การวิเคราะห์โดย EIC
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ปัจจัยท่ีทําให้ราคานํ้ามันมีแนวโน้มขาขึ้น  ปัจจัยท่ีทําให้ราคานํ้ามันมีแนวโน้มขาลง หรือทรงตัว 

 

  BULLs        BEARs  
 ในการประชุมที่กรุงเวียนนา ออสเตรยี เมื่อ 30 พฤศจิกายน 

2017 กลุ่ม OPEC และ Non-OPEC บรรลุข้อตกลงขยาย
ระยะเวลาการลดปรมิาณการผลติน้ํามนัที่ 1.8 ล้านบาร์เรลต่อ
วนั ออกไปอกี 9 เดอืน จากเดมิทีจ่ะสิน้สดุในเดอืนมนีาคม 2018 
เป็นเดอืนธนัวาคม 2018 นอกจากน้ี ลเิบยี และไนจเีรยี ไดเ้ขา้
รว่มในขอ้ตกลงครัง้น้ีดว้ย จากทีเ่คยไดร้บัการยกเวน้ไม่ตอ้งลด
การผลติเพราะปญัหาการเมอืงในประเทศ โดยทัง้สองประเทศจะ
รกัษาระดบัการผลติน้ํามนัรวมกนัไม่ใหเ้กนิ 2.8 ลา้นบารเ์รลต่อ
วนั ซึ่งคาดว่าจะทําให้น้ํามนัดบิคงคลงัลดลงได้ตามเป้าหมาย
ของ OPEC ในชว่งครึง่ปีหลงัของปี 2018 

 ซาอุ ดี อาระเบี ยป ราบปรามคอร์ร ัป ชันครั ้ง ให ญ่  โดย
มกุฎราชกุมาร โมฮัมเหม็ด บิน ซัลมาน ดําเนินการจับกุม
เจา้ชาย 11 พระองค ์รวมถงึขา้ราชการระดบัสงู และนกัธุรกจิใน
ข้อหาทุจริต ซึ่งเป็นส่วนหน่ึงของความพยายามที่จะปฏิรูป
ประเทศตามประกาศ “วสิยัทศัน์ 2030” เพื่อสรา้งความเชื่อมัน่
ให้นักลงทุนต่างชาตมิากขึน้ โดยเฉพาะอย่างยิง่ ซาอุฯ เตรยีม
เสนอขายหุน้ IPO ของ Saudi Aramco บรษิทัน้ํามนัแหง่ชาตใิน
ปี 2018 ซึ่งการปฏริปูดงักล่าวคาดว่าจะส่งผลทางบวกต่อราคา
น้ํามนั 

 ความตงึเครยีดในตะวนัออกกลางอาจทําใหอุ้ปทานน้ํามนัดบิตงึ
ตวั เช่น ความขดัแยง้ทางการเมอืงระหว่างอริกักบัชาวเคริด์ที่
ต้องการแยกตวัเป็นอสิระ อาจทําให้มกีารปิดท่อส่งออกน้ํามนั
แถบเคอรด์สิถานทางภาคเหนือของอริกั ซึ่งจะส่งผลกระทบต่อ
การส่งออกน้ํามนั นอกจากน้ี สําหรบัอิหร่านอาจโดนสหรฐัฯ 

  อุปทานน้ํามนัดบิในปี 2018 ที่ยงัคงลน้ตลาดอยู่เลก็น้อยราว 
2.8 แสนบาร์เรลต่อวนั จะเป็นปจัจยัลบต่อราคาน้ํามนัดิบ 
ทัง้น้ี สํานักงานสารสนเทศด้านพลงังานของสหรฐัฯ (EIA) 
ประเมนิอุปทานน้ํามนัโลกจะปรบัระดบัสูงขึน้ในปี 2018 มา
อยู่ที่ 100.2 ล้านบาร์เรลต่อวนั ในขณะที่อุปสงค์มีอยู่ราว 
99.9 ล้านบาร์เรลต่อวนั ซึ่งอุปทานน้ํามนัส่วนใหญ่หรอืราว 
60% ของอุปทานน้ํามนัโลก มาจากผู้ผลติกลุ่ม Non-OPEC 
จะมกีารผลติราว 60 ลา้นบารเ์รลต่อวนั เพิม่ขึน้ถงึ 2.6%YOY  

 ผูผ้ลติน้ํามนัในสหรฐัฯ ขยายการผลติเพิม่ขึน้ เน่ืองจากระดบั
ราคาน้ํามนัดบิทีม่ากกวา่ 50-55 ดอลลารส์หรฐัฯ/บารเ์รล โดย
เฉลี่ย จะทําให้คุ้มทุนในการผลิต ทัง้น้ี EIA คาดว่าอุปทาน
น้ํามนัในสหรฐัฯ ปี 2018 จะขยายตวัถงึ 8%YOY จาก 15.4 
เป็น 16.7 ล้านบารเ์รลต่อวนั ในส่วนของแท่นขุดเจาะน้ํามนั
ของสหรฐัฯ ปี 2018 คาดว่าจะมีการเติบโต 18%YOY ซึ่ง
ปจัจัยดังกล่าวจะเป็นแรงกดดันทําให้ราคาน้ํามันดิบไม่
สามารถปรบัระดบัขึน้สงูไดม้ากนกั 

 

ราคาน้ํามัน 
(USD/บาร์เรล)

2016

(ค่าเฉล่ีย) เฉล่ีย Q1 Q2 Q3 Q4F เฉล่ีย Q1F Q2F Q3F Q4F เฉล่ีย สูงสุด* ต่ําสุด*

ราคานํ้ามันดิบ WTI 43 52 48 48 55 51 56 53 54 57 55 58 50

ราคานํ้ามันดิบ Brent 44 54 50 52 60 54 60 56 57 60 58 61 54

2017F 2018F

BULL-BEAR: ราคาน้ํามัน 
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ราคาน้ำามันดิบในไตรมาส 1 ปี 2018 มีแนวโน้ม
ทรงตัวเมื่อเทียบกับไตรมาสก่อนหน้า เนื่องจาก
ตลาดน้ำามันยังมีอุปทานส่วนเกินอยู่ นอกจากนี้  
ข้อตกลงของ OPEC และ Non-OPEC ที่ได้ขยาย
ระยะเวลาการลดปริมาณการผลิตน้ำามันไปจนถึง
ปลายปี 2018 ทำาให้ราคาน้ำามันรับข่าวและปรับ
ระดับสูงขึ้นไปแล้วในช่วงปลายปี 2017 สำาหรับ
ความพยายามของ OPEC ที่ต้องการดันราคาน้ำามัน
ให้สูงขึ้นยังมีอุปสรรค เพราะผู้ผลิต shale oil ใน
สหรฐัฯ ซึง่มจีดุคุม้ทนุเฉลีย่ของราคาน้ำามนัที ่50-55 
ดอลลาร์สหรัฐฯต่อบาร์เรล ก็พร้อมจะกลับมาขุด
เจาะ ทำาใหอ้ปุทานน้ำามนัสงูขึน้ ส่งผลใหก้ารเพิม่ขึน้
ของราคาน้ำามันค่อนข้างจำากัด อย่างไรก็ตาม ต้อง
จับตาความเสี่ยงด้านภูมิรัฐศาสตร์ (geopolitical 
risk) ในตะวนัออกกลาง ซึง่อาจทำาใหอ้ปุทานน้ำามนั
ตึงตัว กระทบต่อราคาน้ำามันให้ทะยานสูงขึ้นได้

มุมมอง EIC:
BEAR
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In Focus 
Data Scientist

 อาชีพมาแรง
แห่งยุค

ในยุคที่ Big Data เข้าถึงได้ง่ายขึ้นในราคาที่ถูกลง  
ความทา้ทายขององคก์รเปน็เรือ่งการหาบคุลากรทีจ่ะเขา้
มาจัดการกับข้อมูลขนาดใหญ่ที่อัพเดตทุกวินาทีให้เกิด
ประโยชน์ต่อองค์กรที่สุด Data Scientist จึงกลายเป็น
กลไกสำาคญัทีช่ว่ยเพิม่ความสำาเรจ็ขององคก์ร แมต้ลาด
งานจะมีความต้องการตัว Data Scientist สูง แต่ผู้มี
คุณสมบัติเพียงพอกลับมีน้อย ทำาให้ Data Scientist 
กลายเปน็บคุลากรทีอ่งคก์รตา่งตอ้งการตวั คำาถามทีเ่กดิ
ขึ้นคือ Data Scientist เป็นใครและทำาอะไรถึงได้รับ
ความสนใจจากทั้งภาครัฐและเอกชน แล้วหากต้องการ
เป็น Data Scientist บ้าง ควรมีการเตรียมตัวอย่างไร?
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www.scbeic.com

Data Scientist
อาชีพมาแรงแหงยุค

สถานการณ Data Scientist ในไทย

ทักษะสำคัญสูการเปน Lead Data Scientist

รูกอน! อยากจะเปน Data Scientist ควรทำอยางไร?

Data Scientist 
มีประมาณ 
200-400 คน

ที่มา: การวิเคราะหโดย EIC จากขอมูลของ Burtch work, The Quant Crunch, LinkedIn, เอกสารและวารสารทางวิชาการ

Math/Stat
Machine learning
Artificial intelligence
Data mining

การสื�อสาร
การนำเสนอกับบุคคลทั่วไป
การทำขอมูลใหเห็นภาพ 
(data visualization)

Programming/
Coding

Python
R
SQL

ความรูทางธุรกิจ
ความรูเฉพาะของธุรกิจ/
อุตสาหกรรม

Junior Data Scientist

Senior Data Scientist

Lead Data Scientist

การศึกษามาตรฐาน
Data Science 
สาขาที่เกี่ยวกับคณิตศาสตร
และการเขียนโปรแกรม

การหาประสบการณเพิ่มเติม
การทำงาน การเขารวมการแขงขัน

การศึกษาเพิ่มเติม
คอรสออนไลน
คอรสเฉพาะทางตางๆ

ฝกงานในตำแหน�งใกลเคียง
ในงานที่เกี่ยวของกับ
การวิเคราะหขอมูล

Bootcamp
Hackathon

72%
จบปริญญาโท-เอก

51%
จบการศึกษาจาก
ในประเทศ

61%
จบปริญญาสาขา 
วิศวกรรม คณิตศาสตร สถิติ 
ไอที และวิทยาการคอมพิวเตอร

มีความตองการ 
Data Scientist 
ประมาณ 2,000 คน

ความตองการ
จะเติบโตประมาณ 

15% 
ในชวง 2-3 ปขางหนา
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1. เผยตัวตน Data Scientist

ในยุคเศรษฐกิจดิจิทัล ข้อมูลได้กลายเป็นทรัพยากรท่ีมีค่าประหน่ึงน้ำามันดิบ Big Data หรือข้อมูลขนาดใหญ่เป็นอีกหน่ึงกลไกสำาคัญ
ขององค์กรท้ังภาคธุรกิจและรัฐบาลในยุคปัจจุบัน เพราะเป็นส่ิงท่ีรวบรวมพฤติกรรม รสนิยม รวมถึงความคิดเห็นของผู้คนบนโลก 
ต่อส่ิงรอบตัวต่างๆ แทบทุกกิจกรรมท่ีเราทำาในหน่ึงวันกลายเป็นข้อมูลท่ีนำาไปใช้ต่อได้ ไม่ว่าจะเป็นการต่อยอดทางธุรกิจเพ่ือสร้างสินค้า
และบริการให้เข้าถึงกลุ่มผู้บริโภคเป้าหมายได้มากข้ึน หรือนำาไปใช้เพ่ือออกแบบนโยบายภาครัฐให้เข้ากับความต้องการของประชาชน  
อย่างไรก็ตาม ข้อมูลจำานวนมหาศาลน้ีไม่สามารถนำามาปรับใช้ได้ในทันที ด้วยขนาด ความเร็ว และความหลากหลายของข้อมูล ทำาให้
องค์กรต้องการคนท่ีสามารถทำาความเข้าใจข้อมูลและดึงแก่นสำาคัญออกมาใช้ได้ ซ่ึง Data Scientist คือผู้ท่ีจะเข้ามาจัดการกับข้อมูลเหล่าน้ี 

ถ้าเปรียบเทียบ Big Data เป็นน้ำามันดิบ Data Scientist ก็คือวิศวกรปิโตรเลียมท่ีค้นหา และกล่ันกรององค์ความรู้จากข้อมูล
ขนาดใหญ่ไปให้องค์กรประยุกต์ใช้ในการดำาเนินกิจการ Data Scientist หรือ ‘นักวิทยาศาสตร์ข้อมูล’ ทำาหน้าท่ีเป็นตัวกลางเช่ือม
ระหว่างโจทย์ของผู้บริหารองค์กรกับข้อมูลท่ีมีอยู่ เพ่ือให้ได้มาซ่ึงทางออกท่ีมีประสิทธิภาพท่ีสุด จากการนำา Big Data (ข้อมูลขนาดใหญ่)  
มาทำาให้เป็น information (สารสนเทศ) เพ่ือนำาไปวิเคราะห์ให้เกิดเป็น knowledge (ความเข้าใจ) และตกผลึกเป็น wisdom (องค์ความรู้)  
ให้องค์กรนำาไปต่อยอด (รูปท่ี 22) เช่นเดียวกับวิศวกรปิโตรเลียมท่ีทำาหน้าท่ีวางแผนการสำารวจหาแหล่งน้ำามันดิบและกล่ันกรองน้ำามัน 
ออกมาให้มีประสิทธิภาพสูงสุด (อ่านเพ่ิมเติมท่ี Box: Big Data สร้างโอกาสให้กับองค์กรได้อย่างไร) 

In focus: Data Scientist อาชีพมาแรงแห่งยุค

รูปท่ี 22 : Data Scientist สร้างองค์ความรู้ ให้ธุรกิจนำาไปประยุกต์ใช้จากการศึกษาและวิเคราะห์ข้อมูลท่ีมีอยู่

ที่มา: การวิเคราะห์โดย EIC จากการศึกษาของ Gu J.F., Zhang L.L. (2014). Data, DIKW, Big Data and Data Science, 
Procedia Computer Science, 31, p. 814-821

Data

Data Scientist

Information Knowledge Wisdom
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แม้ โจทย์ที่ ได้รับจะหลากหลาย แต่กระบวนการคิดและการทำางานของ Data Scientist ล้วนมีพื้นฐานมาจากหลักการ
ทางวิทยาศาสตร์ นี่จึงเป็นเหตุผลท่ีอาชีพนี้มีชื่อเรียกต่อท้ายเป็น นักวิทยาศาสตร์ หรือ scientist กระบวนการทำางานหลัก 
มีอยู่ 5 ขั้นตอน เริ่มจาก 1) การตั้งคำาถามที่น่าสนใจ เป็นประโยชน์ต่อองค์กร และสามารถนำาเอาข้อมูลมาช่วยแก้ปัญหาได้  
2) การค้นหาและจัดเก็บข้อมูล 3) การสำารวจข้อมูล หาแบบแผนความเช่ือมโยงระหว่างกัน 4) การสร้างแบบจำาลองเพ่ือวิเคราะห์ข้อมูล 
และ 5) การสื่อสารผลลัพธ์ที่ได้ให้เห็นภาพและเข้าใจง่าย หลังจากนำาเสนอผลลัพธ์แล้ว ภาครัฐหรือธุรกิจอาจตัดสินใจนำาไปใช้  
หรือปรับปรุงการวิเคราะห์เพิ่มเติม รวมไปถึงการสร้างนวัตกรรมที่ก่อให้เกิดประสิทธิภาพในองค์กรมากขึ้น เช่น robotics  
(การใชหุ้น่ยนต์) หรอื automation (การนำาเครือ่งจกัรมาใช้แทนแรงงานคน) ซึง่ไมว่า่ผลลพัธสุ์ดทา้ยจะเป็นอย่างไร Data Scientist 
มักจะกลับมาเริ่มท่ีกระบวนการแรกคือการตั้งคำาถามใหม่ๆ อีกครั้ง (รูปที่ 23) และแม้ว่ากระบวนการทำางานจะเหมือนกับ 
กระบวนการทางวทิยาศาสตรท์ัว่ไป แตค่วามแตกตา่งทีส่ำาคญัคอื Data Scientist จะใชข้อ้มลูขนาดใหญ ่ทัง้ขอ้มลูทีม่โีครงสรา้ง 
(structured data) และข้อมูลที่ไม่มีโครงสร้าง (unstructured data) เพื่อหารูปแบบความสัมพันธ์ต่างๆ โดยใช้เครื่องมือ 
หรือแบบจำาลองทางคณิตศาสตร์ และยังใช้ทักษะการเขียนโปรแกรมในการทำางานอีกด้วย

รูปที่ 23 : กระบวนการทำางานด้าน Data Science

ที่มา: ข้อมูลจาก medium.freecodecamp.org

ตั้งคำาถามที่น่าสนใจ

สืบค้นและจัดเก็บข้อมูล

ทำาความเข้าใจข้อมูล

สร้างแบบจำาลอง

สื่อสารผลลัพธ์
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Big Data สร้างโอกาสให้กับองค์กรได้อย่างไร?

BOX

สำาหรบัองคก์รในยคุดจิทิลั การเขา้ถงึขอ้มลูไดก้ลายเปน็สว่นสำาคัญในการสรา้งมลูคา่ตอ่ยอดไปสูค่วามสำาเรจ็ 
จากการสำารวจความคดิเหน็ของเจา้ของกจิการ 476 คนทัว่โลกโดย The Economist Intelligence Unit  ป ี2015 
พบว่า เจ้าของกิจการกว่า 60% มีการสร้างรายได้จากข้อมูล และ 83% ระบุว่าองค์ความรู้ที่ได้จากการวิเคราะห์
ข้อมูลทำาให้ธุรกิจมีกำาไรเพิ่มมากขึ้น ซึ่งตัวอย่างการนำาข้อมูลขนาดใหญ่ไปประยุกต์ใช้ขององค์กรต่างๆ ได้แก่   

In focus: Data Scientist อาชีพมาแรงแห่งยุค
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1) การคน้หาปญัหาทีผู่บ้รโิภคพบเวลาใชเ้ครือ่งสำาอางของ L’Oréal Paris โดยใช้ขอ้มูลจาก Google กอ่นที ่L’Oréal 
Paris จะเปิดตัวรองพื้นรุ่น Maybelline Master Contour ในปี 2014 ทางบริษัทได้นำาข้อมูลการค้นหาจาก Google 
Chrome ไปศึกษาและวิเคราะห์ถึงปัญหาและความต้องการของผู้บริโภคที่มีต่อผลิตภัณฑ์รองพื้น จากนั้นจึงผลิตและ
เผยแพรว่ดีโีอสอนการใชร้องพืน้งา่ยๆ ใน 3 ขัน้ตอน เพือ่จงูใจใหผู้บ้ริโภคซือ้รองพืน้รุน่ Maybelline Master Contour 
การร่วมมือกันนี้ทำาให้ L’Oréal Paris สามารถตอบสนองความต้องการของลูกค้าได้ดีขึ้น ในขณะที่ Google เองก็ได้
ประโยชน์จากการนำาข้อมูลที่มีอยู่ไปให้ L’Oréal Paris ใช้ในการวิเคราะห์เช่นกัน

2) การแนะนำาภาพยนตรห์รอืซีรยี์ใหแ้กผู่้ ใชบ้รกิาร Netflix สำาหรบั Netflix ซึง่เป็นแพลตฟอรม์ดภูาพยนตรอ์อนไลน์
ที่มีผู้ ใช้บริการมากกว่า 250 ล้านบัญชีทั่วโลก การแนะนำาภาพยนตร์หรือซีรีย์ที่ตรงกับความสนใจจึงเป็นเรื่องที่สำาคัญ 
เพราะจะจูงใจให้ผู้ใช้บริการใช้แพลตฟอร์มต่อ และส่งผลโดยตรงต่อรายได้ของธุรกิจ ดังนั้น Netflix จึงได้คิดค้น
กระบวนการในการแนะนำาเนื้อหาต่อผู้ ใช้บริการจากข้อมูล 2 ส่วน คือ 1) ข้อมูลที่ผู้ ใช้บริการระบุโดยตรง หรือจาก
ประวติัการรบัชม และ 2) ข้อมลูเนือ้หาที่ใหบ้รกิาร โดยแบง่ตามประเภทของรายการ นักแสดง ผูก้ำากบั และรางวลัที่ได้
รับ โดย Netflix จะนำาข้อมูลทั้งสองส่วนข้างต้นเข้าสู่กระบวนการวิเคราะห์เพื่อนำาไปคาดการณ์และสร้าง preference 
profile ของผู้ ใช้บริการนั้นๆ เพื่อนำาสื่อบันเทิงที่ผู้ ใช้น่าจะสนใจไปแนะนำาบนหน้าจอของผู้ ใช้บริการ แพลตฟอร์มการ
แนะนำาของ Netflix นับว่าเป็นระบบการแนะนำา (recommendation system) ที่มีประสิทธิภาพ และมีส่วนช่วยให้
รายได้ของ Netflix เติบโตอย่างก้าวกระโดด  (รูปที่ 24)

รูปท่ี 24 : ผลประกอบการของ Netflix เพ่ิมข้ึนอย่างต่อเน่ืองเฉล่ีย 25% ต่อปี 

ที่มา: การวิเคราะห์โดย EIC จากข้อมูลของ marketwatch.com 

รายได้ของ Netflix ระหว่างปี 2012 - 2016

หน่วย: พันล้านดอลลาร์สหรัฐฯ
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3) การวิเคราะห์ปริมาณผู้ป่วยฉุกเฉินของโรงพยาบาล John Hopkins ในสหรัฐฯ โดยร่วมมือกับ GE Healthcare 
Partners เปิด Capacity Command Center ในเดือนกุมภาพันธ์ปี 2016 และนำาข้อมูลที่โรงพยาบาลมีอยู่ไปใช้ในการ
ติดตามและวิเคราะห์การเข้ามารับบริการทางการแพทย์ของผู้ป่วยเพ่ือเพ่ิมประสิทธิภาพและลดเวลาในการให้บริการ
ผู้ป่วยของโรงพยาบาล  แผนการใช้ข้อมูลนี้ ช่วยให้โรงพยาบาล John Hopkins สามารถเคลื่อนย้ายผู้ป่วยฉุกเฉินได้
รวดเร็วขึ้น 30% ความล่าช้าจากการเคลื่อนย้ายผู้ป่วยจากห้องผ่าตัดลดลง 70% และผู้ป่วยที่ได้รับอนุญาตให้กลับบ้าน
ไดก้อ่นเทีย่งเพิม่ข้ึน 29% ตวัเลขเหลา่นีแ้สดงใหเ้หน็ถงึประโยชนข์องการนำาฐานขอ้มลูมาปรบัใช้ในการจดัการขัน้ตอน
ในโรงพยาบาล และยังทำาให้ผู้ป่วยพึงพอใจกับการบริการที่รวดเร็วขึ้น

4) การเพิ่มประสิทธิภาพการเก็บภาษีของกรมสรรพากรในแคนาดา (the Canada Revenue Agency – CRA) 
จากการนำาข้อมูลผู้เสียภาษีและแบบแสดงรายการการชำาระภาษีที่จัดเก็บได้ ไปวิเคราะห์จัดกลุ่มผู้เสียภาษีตามความ
เสี่ยงในการเล่ียงภาษี เพื่อเพิ่มประสิทธิภาพในการติดตามการจัดเก็บภาษีขององค์กร รวมทั้งลดเวลาและขั้นตอน
การคืนภาษีแก่ผู้ที่มีความเสี่ยงในการเลี่ยงภาษีต่ำา นอกจากน้ี CRA ยังมีโครงการนำาข้อมูลบนสื่อออนไลน์ที่เปิดเผย
แก่สาธารณะมาเป็นส่วนหนึ่งในการวิเคราะห์พฤติกรรมผู้เสียภาษี เช่น ข้อความบน Facebook หรือ Twitter ที่ผู้ ใช้
เปิดให้สาธารณะเข้าถึงได้ และกิจกรรมบนสื่อออนไลน์ที่ไม่ได้ถูกตั้งความเป็นส่วนตัว เป็นต้น แม้จะมีผู้เชี่ยวชาญใน
แคนาดาออกมาต่อต้านการเข้าถึงข้อมูลออนไลน์ แต่ CRA ยังเชื่อมั่นว่า การนำาข้อมูลสื่อออนไลน์มาใช้ จะช่วยเพิ่ม
ประสิทธิภาพในการจัดเก็บและการคืนภาษีได้    

นอกจากตวัอย่างทีก่ลา่วมาข้างตน้ ยงัมอีกีหลายองคก์รท่ัวโลกท่ีเริม่นำาขอ้มลูทีม่อียู่มาใชเ้พือ่เพิม่รายได้ ลดตน้ทนุ หรอื
เพิ่มความสามารถในการแข่งขันขององค์กร ตัวอย่างการนำาข้อมูลไปใช้ในนวัตกรรมอื่นๆ เช่น เว็บไซต์เปรียบเทียบ
ราคา การเพิ่มประสิทธิภาพในการกระจายสินค้าของห้างค้าปลีก และรถยนต์ไร้คนขับ เป็นต้น

In focus: Data Scientist อาชีพมาแรงแห่งยุค
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2. Data Scientist ค่าแรงแพงเพราะกำาลังขาดตลาด? 

อย่างไรก็ตาม องค์กรต่างๆ ยังหาตัว Data Scientist เข้ามาทำางานได้ไม่ง่ายนัก ในรายงานของ MIT Sloan Management Review 
43% ของบริษัทกลุ่มตัวอย่างในสหรัฐฯ รายงานว่าความท้าทายในปัจจุบันคือการท่ีบริษัทขาดทักษะด้านการวิเคราะห์ข้อมูลและการสืบค้น
ข้อมูล ซ่ึงเป็นงานในส่วนท่ีเก่ียวข้องกับ Data Scientist และไม่เพียงแค่หาคนเข้ามาทำางานยาก แต่การรักษาให้บุคลากรกลุ่มน้ีทำางาน
ต่อกับบริษัทยังเป็นเร่ืองท้าทายอีกเช่นกัน15 นอกจากน้ี การจะหาผู้มีความรู้ใกล้เคียงแล้วผันตัวมาเป็น Data Scientist ก็ไม่ใช่เร่ืองง่าย
นัก การศึกษาของ Wanted Analytics พบว่า มีเพียง 4% จากนักเขียนโปรแกรมคอมพิวเตอร์ในสหรัฐฯกว่า 332,000 คนท่ีมีพ้ืนฐาน
และความรู้พร้อมท่ีจะเปล่ียนมาเป็น Data Scientist

รูปท่ี 25 : การประกาศจ้างงานตำาแหน่ง Data Scientist ของบริษัทในสหรัฐฯ เพ่ิมข้ึนอย่างต่อเน่ืองต้ังแต่ปี 2014

ที่มา: การวิเคราะห์โดย EIC จากข้อมูลของ indeed.com

สัดส่วนการประกาศจ้างงานตำาแหน่ง Data Scientist ต่อจำานวนการประกาศจ้างงานทั้งหมด ปี 2014-2017

หน่วย: %จำานวนการประกาศจ้างงานทั้งหมด 

15   จากบทความของ MITSloan Management Review เรื่อง The talent dividend เผยแพร่ ณ เดือนเมษายน 2015
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เมือ่ขอ้มลูและเทคโนโลยกีอ่ใหเ้กดิประโยชนม์หาศาล Data Scientist 
จึงกลายเป็นที่ต้องการขององค์กรทั่วโลก ในปี 2012 บทความใน 
Harvard Business Review กลา่ววา่ Data Scientist คอืงานทีเ่ซก็ซีท่ีส่ดุ
ในศตวรรษที่ 21 เพราะ Data Scientist เป็นบุคคลที่ใครๆ ต่างต้องการ 
แตห่าตวัไดย้าก โดยจากขอ้มลูของ indeed.com หนึง่ในเวบ็ไซตห์างาน
ที่ได้รับความนิยมสูงสุดในสหรัฐฯ พบว่าความต้องการ Data Scientist 
ของบริษัทต่างๆ กำาลังเพิ่มขึ้นอย่างรวดเร็ว ในช่วงปี 2014-2017  (รูปที่ 
25) และ IBM ยงัคาดการณว์า่ความตอ้งการ Data Scientist จะเพิม่ขึน้
อีกประมาณ 39% ในช่วงปี 2015-2020 กระแสความต้องการตัว Data 
Scientist ในช่วงหลายปทีีผ่า่นมากพ็อจะพสิจูน์ไดว้า่ความเซก็ซีข่องงาน
นี้เป็นจริงและไม่ได้เป็นเพียงแนวโน้มระยะสั้น โดยในปี 2017 เว็บไซต์
ค้นหางานชื่อดังอย่าง Glassdoor จัดอันดับ Data Scientist ให้เป็น
อาชีพที่ดีที่สุดในสหรัฐฯ และเป็นอาชีพที่ดีที่สุดลำาดับต้นๆ ของอังกฤษ
ในปีเดียวกัน ซึ่งการจัดลำาดับอ้างอิงมาจากปัจจัยด้านค่าแรง ความ 
พึงพอใจในการทำางาน และโอกาสในการทำางานในอนาคต
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รูปที่ 26 : Data Scientist มีรายได้เฉลี่ยต่อปีสูงกว่าอาชีพอื่นที่เกี่ยวข้องกับข้อมูลและเทคโนโลยี

ท่ีมา: การวิเคราะห์โดย EIC จากการสำารวจกลุ่มตัวอย่างในสหรัฐฯของบริษัท Emolument Crowdsource Intelligence

รายได้เฉลี่ยต่อเดือนของ Data Scientist และ Data Analyst ในสหรัฐฯ ปี 2017

หน่วย: พันดอลลาร์ฺสหรัฐฯ /ปี 

Data Scientist Data Analyst

16  เราสามารถสังเกตได้จากการสร้างแอปพลิเคชันของตัวเองขึ้นมา ซึ่งข้อมูลการใช้แอปพลิเคชันจะทำาให้บริษัทได้ข้อมูลพฤติกรรมต่างๆของผู้บริโภค ตัวอย่างของ 
       แอปพลิเคชันต่างๆ เช่น Agoda Wongnai Lazada Line หรือ mobile platform ของธนาคารและบริษัทด้านการสื่อสารและคมนาคมต่างๆ เป็นต้น
17    ข้อมูลจากการสืบค้น LinkedIn ณ เดือนพฤศจิกายน 2017
18   ขณะนี้ NIDA ผลิตนักศึกษาปริญญาโทสาขา Data Science ได้ปีละประมาณ 25 คน ในขณะที่เพิ่งมีการสอนสาขานี้ในระดับปริญญาตรีที่สถาบันเทคโนโลยี 
       พระจอมเกล้าเจ้าคุณทหารลาดกระบังซึ่งคาดว่าจะสามารถผลิตแรงงานด้านนี้ ได้ปีละ 60 คนในอีก 3 ปีข้างหน้า
19      จากบทความของ IBM เรื่อง The Quant Crunch – How the demand for Data Science skills is disrupting the job market เผยแพร่ ณ ปี 2017
20     จากการศึกษาของ The Burtch Works เรื่อง Salaries of Data Scientists เผยแพร่ ณ เดือนพฤษภาคม 2017
21        เนื่องจาก Data Scientist เป็นอาชีพใหม่ จึงยังไม่มีปริญญาด้านนี้ให้เห็นมากนัก และไม่มีวุฒิบัตรอาชีพนี้ คนจึงสามารถเปลี่ยนสถานะตัวเองเป็น Data Scientist ได ้
22      จากบทความของ Robert J. Moore เรื่อง The Number of Data Scientists Has Doubled. Here’s Where They’re Going.  เผยแพร่ ณ เดือนตุลาคม 2015
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สำาหรับไทย อีไอซีคาดว่า ความต้องการ Data Scientist ในตลาดแรงงานจะมีมากถึง 2,000 คน และมีอัตราเติบโตเฉล่ียอยู่
ท่ีประมาณ 15% ในช่วง 2-3 ปีข้างหน้า เม่ือคำานวณจากขนาดของอุตสาหกรรมเทียบกับสหรัฐฯ และปรับตัวเลขให้เหมาะสมกับ
เศรษฐกิจของไทยซ่ึงยังอยู่ในช่วงเร่ิมต้นของการนำาข้อมูลขนาดใหญ่มาใช้ประโยชน์ ปัจจุบัน บริษัทหลายแห่งในไทยเร่ิมมีแพลตฟอร์ม 
เพ่ือเก็บข้อมูลของตัวเอง16 ทำาให้ฐานข้อมูลมีขนาดใหญ่ข้ึน ในอนาคตอันใกล้จึงมีความเป็นไปได้สูงท่ีบริษัทต่างๆ ท้ังธุรกิจขนาดใหญ่ 
ในหลายอุตสาหกรรม ตลอดจนธุรกิจ start-up และ SMEs ด้านเทคโนโลยี จะต้องการ Data Scientist มากข้ึนเพ่ือสร้างองค์ความรู้จาก
ข้อมูลขนาดใหญ่ท่ีมีอยู่ ส่ิงท่ีจะเกิดข้ึนน้ีไม่ใช่แค่ในภาคเอกชนเท่าน้ัน หน่วยงานภาครัฐท่ีมีข้อมูลขนาดใหญ่ก็ต้องการตัว Data Scientist  
เข้ามาช่วยในการปรับปรุงนโยบายสาธารณะ ตลอดจนพัฒนาการตัดสินใจในด้านต่างๆ ให้รวดเร็วและมีประสิทธิภาพมากข้ึนเช่นกัน 
อย่างไรก็ตาม อุปทานของ Data Scientist ในไทยยังมีอยู่ค่อนข้างน้อยเม่ือเทียบกับสหรัฐฯ จากการสืบค้นข้อมูลจาก LinkedIn อีไอซีพบว่า 
ผู้ท่ีระบุว่าตนเองทำางานเป็น Data Scientist ในไทยมีเพียง 200 บัญชี เทียบกับสหรัฐฯ ท่ีมี 44,000 บัญชี17  แม้ว่าตอนน้ีมหาวิทยาลัย
ในไทยจะเร่ิมเปิดหลักสูตรเฉพาะทางด้าน Data Science แต่ก็มีอยู่เพียงไม่ก่ีแห่งเท่าน้ัน และจำานวนนักศึกษาท่ีผลิตได้ก็ยังมีอยู่น้อย18

ความต้องการท่ีสูง ตรงกันข้ามกับจำานวนแรงงานท่ีมีน้อย ทำาให้ค่าแรงของ Data Scientist สูงกว่าอาชีพอ่ืนท่ีลักษณะงานใกล้
เคียงกัน โดยผู้ท่ีจบปริญญาตรีและทำางานเป็น Data Scientist ในสหรัฐฯ มีค่าแรงเฉล่ียสูงกว่าค่าแรงเฉล่ียของผู้ท่ีจบสาขาอ่ืน19  หรือ
แม้แต่สายอาชีพท่ีใกล้เคียงกันและประสบการณ์ทำางานเท่ากัน Data Scientist ก็มีค่าแรงเฉล่ียท่ีสูงกว่าอย่างน้อย 10%20  (รูปท่ี 26 ) 
รายได้ท่ีสูงเป็นอีกเหตุผลท่ีทำาให้คนท่ีเรียกตัวเองว่าเป็น Data Scientist มีจำานวนมากข้ึน21 รายงานของ LinkedIn พบว่า เกินกว่าคร่ึง 
ของคนท่ีแสดงตนเป็น Data Scientist เพ่ิงจะมีการเพ่ิมหรือเปล่ียนคำานำาหน้าอาชีพของตัวเองในช่วงไม่ก่ีปีมาน้ี22 และถึงแม้จำานวน 
(คนท่ีบอกว่าตัวเองเป็น) Data Scientist จะเพ่ิมข้ึนแต่ก็ยังไม่พบสัญญาณว่าอาชีพน้ีจะล้นตลาดแต่อย่างใด ในทางตรงข้าม นายจ้าง
ยังใช้เวลาในการหาตัว Data Scientist มาทำางานนานกว่าหาบุคลากรในตำาแหน่งอ่ืนโดยเฉล่ีย ส่ิงเหล่าน้ีเป็นสัญญาณบอกว่า 
สายอาชีพน้ียังคงเป็นท่ีต้องการสูงและยังขาดแคลน

In focus: Data Scientist อาชีพมาแรงแห่งยุค



68

Economic Intelligence Center (EIC)

3. เตรียมความพร้อมก่อนเข้าสู่เส้นทาง Data Scientist

Data Scientist ถือเป็นสายอาชีพท่ีน่าสนใจ เพราะได้ค่าตอบแทนดี มีความพึงพอใจในการทำางาน และยังมีคนต้องการ 
ตัวสูงไปอีกหลายปี หลายคนอยากรู้ว่าสายอาชีพนี้ต้องการคนจบการศึกษาอะไร มีทักษะแบบไหนติดตัวบ้าง และถ้าต้องการ
เป็น Data Scientist จะต้องทำายังไง

3.1) เรียนจบอะไร?
Data Scientist สว่นใหญมั่กจบการศกึษาระดบัปรญิญาโทเปน็อยา่งน้อย Data Scientist ถอืเป็นอาชพีใหม่ในตลาดแรงงาน 
การเรียนการสอนในหลักสูตรเฉพาะทางเพิ่งจะเร่ิมมีในช่วงไม่กี่ปีมานี้ คนที่ทำางานด้าน Data Science จึงไม่ได้จำากัดว่าต้อง
จบหลักสูตรเฉพาะทางหรือจบสาขาใดสาขาหนึ่งโดยเฉพาะ อย่างไรก็ตาม คนทำางานในสายอาชีพน้ีควรมีความเข้าใจในหลัก
คณิตศาสตร์ขั้นสูง สามารถเข้าใจและจัดการข้อมูล ตลอดจนเขียนโปรแกรมต่างๆ ได้ดี ซึ่งการจะได้ทักษะในระดับดังกล่าวมา
นั้นมักต้องผ่านการศึกษาและการฝึกฝนในระดับปริญญาโทหรือปริญญาเอก ในสหรัฐฯ ผู้ที่ทำาอาชีพ Data Scientist ส่วนใหญ่
มีภูมิหลังด้านการศึกษาทางคณิตศาสตร์ สถิติ วิศวกรรมศาสตร์ วิทยาการคอมพิวเตอร์ วิทยาศาสตร์ และเศรษฐศาสตร์เป็น
หลัก23 ในขณะที่ Data Scientist ในไทยมักจบการศึกษาจากคณะวิศวกรรมศาสตร์ คณิตศาสตร์ สารสนเทศข้อมูล (IT) และ
วิทยาการคอมพิวเตอร์24 (รูปที่ 27) แม้ว่าคณะที่จบการศึกษาจะแตกต่างกันบ้าง แต่จุดร่วมสำาคัญคือส่วนใหญ่จบการศึกษาจาก
คณะที่สอนด้านสถิติขั้นสูง รวมถึงการเขียนภาษาโปรแกรมเพื่อใช้ในการวิเคราะห์ข้อมูล

อย่างไรก็ดี คนที่จบการศึกษาระดับปริญญาตรีก็สามารถทำางานเป็น Data Scientist ได้ เพราะทักษะที่จำาเป็นสามารถ
พัฒนาได้จากการเรียนคอร์สเฉพาะทางที่จำาเป็นหรือการฝึกงาน แม้หลายคนจะจบการศึกษาในระดับสูง แต่ผู้ที่ทำางานเป็น 
Data Scientist ส่วนใหญ่ต่างตอบเป็นเสียงเดียวกันว่าสายอาชีพน้ีไม่จำาเป็นต้องจบถึงปริญญาโทหรือปริญญาเอก บรรดา 
Data Scientist ในสหรัฐฯ เองก็เริ่มมีคนที่จบการศึกษาถึงปริญญาเอกน้อยลง (รูปที่ 28) เพราะทักษะที่จำาเป็นสำาหรับอาชีพนี้
สามารถหาได้จากการเรียนระดับปริญญาตรีและโท หรือจากการฝึกงานตำาแหน่ง Data Scientist ในบริษัทใหญ่ๆ นอกจากนี้ 
การเรียนจากคอร์สออนไลน์และค่ายฝึกทักษะต่างๆ (Boot camp) ก็ช่วยสอนทักษะที่จำาเป็นสำาหรับอาชีพนี้ได้เช่นกัน ดังนั้น 
การทำางานเป็น Data Scientist จึงไม่ได้มองหาคนที่จบการศึกษาระดับสูงเป็นหลัก แต่การมีทักษะที่เพียงพอหรือไม่น้ันเป็น 
สิ่งที่สำาคัญมากกว่า ในไทย Data Scientist ถือเป็นสายอาชีพใหม่และยังแทบไม่มีการเรียนการสอนสาขานี้โดยตรง หลายคน
จงึมองวา่คนทีจ่ะเปน็ Data Scientist ไดต้อ้งจบการศกึษาระดบัสงูจากตา่งประเทศ แตจ่ากการศึกษาของอไีอซพีบวา่ 50% ของ 
Data Scientist ในไทยสามารถทำางานในสายอาชีพนี้ได้แม้จบการศึกษาจากสถาบันในประเทศ

23     จากงานศึกษาของ The Burtch Works ปี 2015-2016
 24   ข้อมูลประวัติการศึกษาของ Data scientist ในไทย จากการสืบค้น LinkedIn ณ เดือนพฤศจิกายน 2017
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รูปที่ 27 : Data Scientist ในไทยส่วนใหญ่จบ
การศึกษาระดับปริญญาโท ภาควิชาวิศวกรรม

รูปที่ 28 : สัดส่วนของ Data Scientist ที่จบ
ปริญญาเอกลดลง ในสหรัฐฯ

ที่มา: การวิเคราะห์โดย EIC จากข้อมูล LinkedIn 
สำารวจ ณ เดือน พฤศจิกายน 2017

ท่ีมา: การวิเคราะห์โดย EIC จากรายงานของ Burtchworks 
ปี 2015 และ 2016

สัดส่วนการศึกษาของ data scientist ในไทย ณ ปี 2017 สัดส่วนการศึกษาสูงสุดของ Data Scientist ในสหรัฐฯ
 ปี 2015-2016

Highest Education 2015 Highest Education 2016

Note: ประวตักิารศึกษาของ Data Scientist ในไทยมาจากจำานวน
ผู้ที่เป็น Data Scientist ในไทยทั้งหมดใน LinkedIn

3.2) ทักษะอะไรบ้างที่จำาเป็น?
นอกจากที่จะต้องมีความชื่นชอบในการทำางานด้านข้อมูล ความใฝ่รู้ และความมุ่งมั่นในการทำางานแล้ว ทักษะจำาเป็นสำาหรับ 
Data Scientist สามารถแบ่งได้เป็น 2 แบบ คือ ทักษะในเชิงเทคนิคเฉพาะซึ่งเป็นทักษะสำาคัญที่ Data Scientist พึงมี  
(ข้อ 1 และ 2) และทักษะที่ไม่ใช่เชิงเทคนิคเฉพาะหรือทักษะทั่วไป (ข้อ 3 และ 4) ที่จะช่วยส่งเสริมให้การทำางานเป็นไปอย่าง 
มีประสิทธิภาพมากขึ้น ทักษะเชิงเทคนิคที่จำาเป็นสำาหรับ Data Scientist ได้แก่ 

(1) ทักษะด้านคณิตศาสตร์ และสถิติ
“Science” ของงานด้าน Data Science มีพื้นฐานมาจากความรู้ด้านคณิตศาสตร์และสถิติเป็นหลัก  
แม้ปัจจุบันจะมีโปรแกรมท่ีช่วยในการวิเคราะห์ทางสถิติ แต่การเลือกใช้แบบจำาลองในการวิเคราะห์และ
ตีความผลลัพธ์ยังต้องการความรู้เชิงลึกทางคณิตศาสตร์ ดังนั้น ทักษะด้านคณิตศาสตร์ เช่น การเรียน
รู้ด้วยเครื่อง (Machine Learning) การทำาเหมืองข้อมูล (Data Mining) พีชคณิต (Algebra) รวมถึง
เทคนคิทางวชิาสถติอิืน่ๆ ทีดี่จึงเป็นสว่นสำาคญัในการทำางานดา้น Data Science โดยบรษิทัชัน้นำาในสหรฐัฯ  
มักตั้งโจทย์ทางคณิตศาสตร์ในระหว่างการสัมภาษณ์เพื่อทดสอบทักษะด้านนี้ของผู้สมัครงาน

(2) ทักษะการเขียนโปรแกรม (programming)
การเขียนโปรแกรมและการใช้ซอฟต์แวร์ในการจัดการข้อมูลขนาดใหญ่ รวมถึงการวิเคราะห์และแสดง
ขอ้มลูใหเ้หน็ภาพ (Data Visualization) ถอืเปน็ทกัษะทีจ่ำาเปน็อยา่งมากของการทำางานดา้น Data Science 
โดยโปรแกรมที่บริษัทใหญ่ๆ หลายแห่งใช้งานเป็นหลัก ได้แก่ โปรแกรม R โปรแกรม Python และ SQL  
ซึ่งแต่ละโปรแกรมล้วนมีจุดแข็งที่แตกต่างกัน (อ่านเพิ่มเติมได้ ใน Data Scientist ส่วนใหญ่มีทักษะ 
ด้านไหนบ้าง?) บ่อยครั้งที่ผู้สมัครงานในตำาแหน่ง Data Scientist จะถูกทดสอบโดยให้เขียนโปรแกรม
เพื่อแก้โจทย์บางอย่างในการสัมภาษณ์งาน จากข้อมูลของ Data Scientist ที่ทำางานในไทย ทักษะภาษา
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โปรแกรมที่ Data Scientist ส่วนใหญ่ต่างมีก็คือ R และ Python และ SQL โดยที่รองลงมาคือการใช้ 
MathLab Java และ C++ เป็นต้น นอกจากทักษะข้างต้นแล้ว Apache Sparks และ Apache Hadoop 
ก็เป็นอีกทักษะที่ Data Scientist ควรรู้เป็นพื้นฐานสำาหรับใช้ ในการจัดการและการวิเคราะห์ข้อมูล 
ขนาดใหญ่ (รูปที่ 29)

รูปท่ี 29 : Data Scientist ในไทยส่วนใหญ่มีทักษะด้าน Machine Learning และ SQL และ Python และ R

ที่มา: การวิเคราะห์โดย EIC จากข้อมูล LinkedIn สำารวจ ณ เดือน พฤศจิกายน 2017

Note: ผลรวมของเปอร์เซ็นต์เกิน 100 เนื่องจาก Data Scientist คนหนึ่งสามารถมีทักษะได้มากกว่า 1 ทักษะ

สัดส่วนทักษะของ Data Scientist จาก LinkedIn ในไทย ณ ปี 2017

หน่วย: %จำานวน Data Scientist ทั้งหมดจาก LinkedIn ไทย 

Data scientist ส่วนใหญ่มีทักษะด้านใดบ้าง?

Data Mining
Artificial 

Intelligence
Machine 
LearningSQLPython

Data Scientist

Data Engineer

Data Analyst

R

หมายเหตุ: ทักษะข้างต้นคือทักษะอย่างน้อยท่ีแต่ละอาชีพพึงมี แต่ไม่ได้หมายความว่าผู้ที่ทำาอาชีพสายข้อมูลจะมี
ทักษะเพียงเท่านี้เสมอไป
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10%

15%

20%

25%
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ทักษะเฉพาะทางข้างต้นจัดเป็นทักษะที่จำาเป็นสำาหรับผู้ที่จะก้าวเข้ามาทำางานในฐานะ Data Scientist ซึ่งนอกเหนือจากทักษะ
ทางเทคนคิทีก่ลา่วมาแลว้ ยงัมทีกัษะทัว่ไปทีจ่ะช่วยให ้Data Scientist สามารถทำางานไดม้ปีระสทิธภิาพมากขึน้อกีสองขอ้ ไดแ้ก่

โปรแกรมพื้นฐานสำาหรับ Data scientist

ทักษะเชิงวิชาการที่ Data Scientist ควรรู้ 

R Programming Language เป็นภาษาคอมพวิเตอรท์ี่ใช้ในการจดัการข้อมูลและประมวลผลเชงิสถติ ิ
โดยโปรแกรม R เป็น open source หรือโปรแกรมที่เปิดให้ใช้ได้ฟรี

Python เป็นภาษาคอมพิวเตอร์ที่ใช้ในการเขียนโปรแกรมหลายรูปแบบ เช่น การเขียนโปรแกรมเชิง
วตัถ ุการเขยีนโปรแกรมแบบฟงักชั์น และการเขยีนโปรแกรมแบบขัน้ตอน โดย Python เป็นโปรแกรม 
open source เช่นเดียวกับ R

SQL หรือ Structured Query Language เป็นภาษามาตรฐานของ ANSI (American National 
Standards Institute) ที่ใช้ในการจัดการกับฐานข้อมูล 

Data mining หรือ การทำาเหมืองข้อมูล เป็นกระบวนการที่ค้นหารูปแบบและความสัมพันธ์ ที่ซ่อนอยู่
ในชุดข้อมูลจำานวนมหาศาล 

Machine learning หรือ การเรียนรู้ด้วยเครื่อง เป็นสาขาหน่ึงของปัญญาประดิษฐ์ที่เกี่ยวข้องกับ 
การสร้างอัลกอริทึมที่สามารถเรียนรู้ข้อมูล โดยอาศัยโมเดลที่สร้างมาจากชุดข้อมูลตัวอย่างเพื่อ 
ใช้ในการทำานายหรือช่วยการตัดสินใจ 

Artificial Intelligence หรอื ปญัญาประดษิฐ ์เปน็การศกึษาการสรา้งโปรแกรมคอมพวิเตอรท่ี์สามารถ
เรียนรู้และเข้าใจความสามารถของมนุษย์ เพ่ือให้คอมพิวเตอร์มีความสามารถคล้ายกับมนุษย์ และ
สามารถช่วยในกิจกรรมต่างๆ ของมนุษย์ได้ เช่น ระบบนำาทางรถยนต์ไร้คนขับ หรือหุ่นยนต์ดูแล 
ผู้สูงอายุ เป็นต้น

3) ความรู้ด้านธุรกิจ
ความเข้าใจในธุรกิจจะช่วยให้ Data Scientist สามารถตั้งโจทย์เกี่ยวกับธุรกิจได้ดีขึ้น และสามารถ
วเิคราะหห์าผลลพัธ์ทีธ่รุกจิสามารถเอาไปประยกุต์ใช้ใหเ้กดิประโยชน์และสรา้งความแตกตา่งไดด้ยีิง่กวา่
เดิม อย่างไรก็ดี ทักษะด้านนี้หาได้ไม่ง่ายนัก โดยเฉพาะกับ Data Scientist ที่เพิ่งเริ่มทำางาน จึงอาจต้อง
ใช้เวลาเพื่อทำาความคุ้นเคยกับคำาถามทั่วไปที่ธุรกิจสนใจ รวมถึงคำาถามที่เกี่ยวข้องกับธุรกิจเฉพาะด้าน

4) ทักษะการสื่อสาร
ทกัษะนีเ้ปน็สิง่ทีห่ลายคนมกัมองขา้ม แตก่ารทำางานของ Data Scientist หลายครัง้จำาเป็นตอ้งสือ่สารกับ
เพือ่นรว่มงาน และกบัผูบ้รหิารที่ไมม่คีวามรูเ้ชิงเทคนิค ทัง้ในช่วงตน้ของการทำางาน (เช่น แสดงใหเ้หน็ว่า
มีปัญหาที่จุดใด และสิ่งที่กำาลังจะทำาสามารถสร้างประโยชน์อะไรได้บา้ง) ไปจนถงึการนำาเสนอผลลัพธ์ใน
รูปแบบที่เข้าใจง่าย เพื่อตัดสินใจนำาไปใช้ต่อ ซึ่งการสื่อสารที่ดีนั้นต้องการทั้งวิธีนำาเสนอข้อมูลในรูปแบบ
ที่เข้าใจง่าย (Data Visualization) และทักษะการนำาเสนอที่ดี 

จากทักษะที่กล่าวมาทั้งหมด เราสามารถวาดแผนภาพสำาหรับทักษะที่เกี่ยวข้องกับ Data Scientist และอาชีพอื่นๆ ที่ใช้ทักษะ
ที่คล้ายกันได้ (รูปที่ 30)

In focus: Data Scientist อาชีพมาแรงแห่งยุค
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รูปที่ 30 : ทักษะที่จำาเป็นสำาหรับ Data Scientist และอาชีพอื่นๆ

ที่มา: การวิเคราะห์โดย EIC จากการศึกษาของ Mayo, M. (2016). The (Not So) New Data Scientist Venn Diagram. 
(www.kdnuggets.com/2016/09/new-data-science-venn-diagram.html)

นักขาย

Junior Data
Scientist

Senior Data
Scientist

Senior Data
Scientist

Lead Data
Scientist

นักพูด นักบัญชี

อาจารยวิชา
สถิติ

นักคณิตศาสตร

คณิตศาสตร/สถิติ Programming

การสื�อสาร ธุรกิจHacker

พนักงาน IT

นักวิเคราะหนักวิเคราะห

The 
Number 
Cruncher

อาจารยวิชา
com-sci



73

What to know รู้ก่อนจะมาเป็น Data Scientist
Data Scientist เป็นอาชีพที่ยังขาดแคลนและมีค่าตอบแทนที่สูง จึงมีคนสนใจมาเรียนและทำาอาชีพนี้กันมากขึ้น ปัจจุบัน 
มหาวิทยาลัยในไทยหลายแห่งเริ่มเปิดการเรียนการสอนในสาขานี้ทั้งในระดับปริญญาตรีและปริญญาโท นอกจากนี้ การเรียน
ทกัษะทีเ่กีย่วข้องยงัสามารถทำาไดผ้า่นคอรส์ออนไลน ์ซึง่ชว่ยใหผู้ท้ีจ่บสาขาอืน่ที่ใกลเ้คยีงสามารถผนัตวัมาเปน็ Data Scientist 
ได ้สำาหรบัผูท้ีส่นใจจะเปน็ Data Scientist สามารถดคูำาถามทีพ่บบอ่ยพรอ้มคำาตอบซึง่ทางอไีอซไีดม้าจากการวเิคราะหบ์ทความ
และการสอบถามผู้เชี่ยวชาญ25 ดังต่อไปนี้

Q : ในประเทศไทย มีหลักสูตรเฉพาะด้าน Data Science ในระดับปริญญาตรีหรือไม่? 
A : มี สถาบันแรกที่มีการเปิดสอนสาขาเฉพาะทางด้านนี้ คือคณะเทคโนโลยีสารสนเทศ สถาบันเทคโนโลยีพระจอมเกล้า 
เจา้คณุทหารลาดกระบงั โดยหลกัสตูรจะใหค้วามสำาคญักบัวชิาคณติศาสตร ์ความรูด้า้น Machine Learning และ Data Mining 
ตลอดจนการเขียนโค้ด การแสดงข้อมูลด้วยภาพ และความรู้ด้านธุรกิจ เพื่อให้ผู้เรียนมีความสามารถในระดับ “พร้อมใช้งาน” 
สำาหรับทั้งหน่วยงานภาครัฐและเอกชน

Q : ยังไม่แน่ใจว่าอยากเป็น Data Scientist หรือเปล่า แต่อยากเรียนในสาขาที่อาจผันตัวมาเป็น Data Scientist ได้ในอนาคต 
สามารถทำาได้หรือไม่ และควรเรียนสาขาใด? 
A : สามารถทำาได้ สำาหรับผู้ท่ีสนใจทำางานท้ังในสาขาอื่นและในสาขา Data Science การเรียนในคณะที่มีการสอนเกี่ยวกับ
คณิตศาสตร์และสถิติที่เข้มข้น (อาจลงเรียนวิชา Machine Learning และ Data Mining เพิ่มเติม) รวมถึงการเขียนโปรแกรม
เป็นตัวเลือกที่ดีเพื่อพัฒนาทักษะที่จำาเป็น ยกตัวอย่างเช่น คณะสถิติ วิศวกรรมคอมพิวเตอร์ วิทยาศาสตร์คอมพิวเตอร์ และ
คณะทางสังคมศาสตร์ที่เรียนสถิติขั้นสูง (เช่น คณะเศรษฐศาสตร์) 

Q : เรียนจบแค่ปริญญาตรีเพียงพอหรือไม่สำาหรับการทำางานเป็น Data Scientist? ถ้าไม่เพียงพอ ต้องทำาสิ่งใดเพิ่ม? 
A : จากคำาตอบของ Data Science Manager ที่บริษัท Quora26 คนที่จะเป็น Data Scientist ไม่จำาเป็นต้องจบปริญญาโทหรือ
ปรญิญาเอก แต่การจบสาขาทีเ่กีย่วข้องในระดบัดงักล่าวจะช่วยสง่เสรมิใหเ้รามพีืน้ฐานความรูแ้ละทกัษะสำาคญัตอ่การทำางานใน
สายอาชีพนี้ เช่น ทักษะในการเขียนโปรแกรม การจัดการข้อมูลขนาดใหญ่ การตั้งคำาถาม การคิดเชิงวิพากษ์ เป็นต้น

25     ผู้เชี่ยวชาญที่ให้ความอนุเคราะห์ในการให้สัมภาษณ์ ได้แก่ ผศ. ดร. รัฐกร พูลทรัพย์ ผู้อำานวยการศูนย์คอมพิวเตอร์ NIDA ผศ.ดร. กิติ์สุชาต พสุภา คณะเทคโนโลย ี
       สารสนเทศ สถาบันเทคโนโลยีเจ้าคุณทหารลาดกระบัง ดร.ธิปรัชต์ โชติบุตร MIT SUTD Postdoctoral Scholar ณ Singapore University of Technology and   
        Design และ Data Scientist จาก SCB Abacus
26     อ่านเพิ่มเติมได้ที่เว็บไซต์ https://www.quora.com/Do-I-need-a-Masters-PhD-to-become-a-data-scientist

In focus: Data Scientist อาชีพมาแรงแห่งยุค
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นอกจากนี ้ในระหวา่งการเรยีนควรทำากรณศีกึษาโดยใชป้ญัหาจรงิและขอ้มลูจรงิ และการฝึกงานในบริษทัเอกชน รวมถงึการเขา้
แข่งขันดา้น Data Science กเ็ปน็สว่นสำาคญัทีจ่ะช่วยพฒันาทกัษะเพิม่เตมิทีส่ามารถนำาไปใช้ไดจ้รงิในการทำางาน และเน่ืองจาก 
Data Scientist เป็นอาชีพใหม่ที่ไม่ได้มีวุฒิหรือใบประกอบวิชาชีพเฉพาะทาง ดังนั้น ประวัติการฝึกงาน และประวัติการร่วม
แข่งขันต่างๆ ก็จะช่วยสร้างความเชื่อมั่นให้นายจ้างถึงทักษะที่ผู้สมัครมีได้ในระดับหนึ่ง 

Q:   เรียนจบปริญญาตรีแล้ว และอยากทำางานด้าน Data Science ควรเรียนต่อด้านไหน และควรมีความรู้พื้นฐานอะไรบ้าง? 
A:  พื้นฐานด้านคณิตศาสตร์และสถิติเป็นทักษะที่ควรมี เพื่อให้การศึกษาต่อในระดับปริญญาโทด้าน Data Science เป็นไป
อย่างมีประสิทธิภาพ นอกจากนี้ หลักสูตรด้านวิทยาการข้อมูล (Data Science) ของคณะสถิติประยุกต์ NIDA ก็เป็นสาขาหนึ่ง
ที่ฝึกฝนการเป็น Data Scientist โดยเฉพาะ หรือถ้ามีพื้นทางคณิตศาสตร์ไม่สูงมากและสนใจเกี่ยวกับด้านธุรกิจ สาขาวิชาเอก
ปัญญาและการวิเคราะห์ธุรกิจ (BA&I) ก็เป็นอีกตัวเลือกที่ตอบโจทย์ได้เช่นกัน 

Q:  เรียนจบปริญญาโทสาขาอื่นแล้วทำางานเป็น Data Scientist ได้มั้ย? 
A:  สำาหรับผู้ที่จบปริญญาโทในด้านที่มีการสอนด้านคณิตศาสตร์และสถิติ เช่น คณะวิทยาการคอมพิวเตอร์ วิศวกรรมศาสตร์ 
วิทยาศาสตร์ คณะเศรษฐศาสตร์ หรือผ่านการเขียนโปรแกรมภาษาต่างๆ ที่ได้กล่าวไปในหัวข้อที่ 3 สามารถเรียนเพ่ิมทักษะ
บางอย่างที่ขาดไปได้จากคอร์สออนไลน์ และควรลองสมัครงานในตำาแหน่งที่ได้ทำางานกับข้อมูล ก่อนจะ ผันตัวเองเข้าสู่ 
สายงานด้าน Data Science
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Economic Intelligence Center (EIC)

คณะผู้จัดทำ�

ดร.สุทธาภา อมรวิวัฒน์ ดำารงตำาแหน่งรองผู้จัดการใหญ่ ผู้บริหารสูงสุด 
Economic Intelligence Center (EIC) ซึ่งเป็นหน่วยงานกลยุทธ์ของธนาคาร
ไทยพาณชิย ์โดยก่อนหนา้นัน้ ดร.สทุธาภา ไดก้อ่ตัง้และดแูลสายงานวเิคราะห์
ความเสีย่ง (Risk Analytics) กลุ่มบริหารความเส่ียงมาก่อน ท้ังน้ี ก่อนร่วมงาน
ในแวดวงธนาคารไทย ดร.สุทธาภา มีประสบการณ์ทำางานในต่างประเทศกว่า  
10 ปี ทั้งภาคองค์กรระหว่างประเทศ และภาคเอกชนชั้นนำา ได้แก่ กองทุน
การเงินระหว่างประเทศ (IMF) สหรัฐอเมริกา บริษัทที่ปรึกษา Booz Allen 
Hamilton สหรฐัอเมรกิา ING Group เนเธอรแ์ลนด ์เป็นตน้ นอกจากนี ้ยงัเคย
ดำารงตำาแหนง่ระดบัผูอ้ำานวยการสว่นวเิคราะหเ์ศรษฐกจิมหภาคของสำานกังาน
เศรษฐกิจ การคลัง กระทรวงการคลังอีกด้วย

ดร.สุทธาภา เป็นหนึ่งในคณะอนุกรรมาธิการด้านการเงิน การธนาคาร  
สถาบนัการเงนิและตลาดทุน สภานิตบิญัญตัแิหง่ชาต ิอกีทัง้ยงัเปน็ผูเ้ชีย่วชาญ 
(Non-resident Fellow) ด้านเศรษฐกิจระหว่างประเทศและตลาดการเงิน 
ให้กับองค์กรระหว่างประเทศ Asia Society กรุงนิวยอร์ค สหรัฐอเมริกา

ดร.สุทธาภา เป็นนักเรียนทุนพระราชทานเล่าเรียนหลวง จบการศึกษา 
ปริญญาตรี สาขาคณิตศาสตร์ประยุกต์ มหาวิทยาลัยฮาร์วาร์ด และ 
ปริญญาเอก สาขาเศรษฐศาสตร์ การบริหารและนโยบาย สถาบันเทคโนโลยี 
แห่งรัฐแมสซาชูเซตส์ (M.I.T.) สหรัฐอเมริกา 
 

ดร.สุทธาภา อมรวิวัฒน์    
รองผู้จัดการใหญ่ ผู้บริหารสูงสุด
Economic Intelligence Center

ดร.พชรพจน์ เป็นนักเศรษฐศาสตร์ที่มีความเชี่ยวชาญในแวดวงการเงิน
การธนาคาร ปัจจุบันดำารงตำาแหน่งเป็นผู้นำาทีมเศรษฐกิจมหภาค วิเคราะห์
เศรษฐกิจโลก รวมถึงให้มุมมองต่อภาคธุรกิจ โดยก่อนหน้านี้ ดร.พชรพจน์ 
ทำางานในสายงานวิเคราะห์ความเสี่ยงสินเชื่อ กลุ่มบริหารความเสี่ยง โดย 
รับผิดชอบติดตามความเสี่ยงของระบบเศรษฐกิจมหภาค และการทดสอบ
ภาวะวิกฤติ (stress testing) 

ก่อนร่วมงานในแวดวงธนาคาร ดร.พชรพจน์ เคยเป็น Assistant Professor 
of Economics ที่ San Diego State University สหรัฐอเมริกา มีความสนใจ
ในดา้นเศรษฐกจิมหภาคและการเงนิระหวา่งประเทศ โดยมผีลงานทางวชิาการ
ตีพิมพ์ใน Journal of International Money and Finance นอกจากนั้น  
ยังเคยฝึกงานที่ธนาคารกลางของสหรัฐฯ (Fed)

ดร.พชรพจน์ จบการศึกษาปริญญาตรี (เกียรตินิยมอันดับหนึ่ง) สาขา
เศรษฐศาสตร์ จากมหาวิทยาลัยธรรมศาสตร์ และปริญญาเอก สาขา
เศรษฐศาสตร์ จาก University of Michigan, Ann Arbor สหรัฐอเมริกา

ดร.พชรพจน์ นันทรามาศ
ผู้อำานวยการเศรษฐกิจมหภาค



77

กิตติพงษ์ เรือนทิพย์  
นักเศรษฐศาสตร์อาวุโส

กิตติพงษ์ มีประสบการณ์ทำางานวิจัยด้านเศรษฐศาสตร์การพัฒนาเศรษฐศาสตร์
แรงงาน และเศรษฐศาสตร์การเงิน โดยมีความเชี่ยวชาญในการประยุกต์ทฤษฎี
เศรษฐมิติจุลภาค และข้อมูลครัวเรือน กิตติพงษ์เคยเป็นนักวิจัยที่สถาบันวิจัย
เพื่อการพัฒนาประเทศไทย (TDRI) และนักวิจัยรับเชิญที่คณะเศรษฐศาสตร์ที่ 
Nagoya University 

กิตติพงษ์ จบการศึกษาปริญญาตรี สาขาเศรษฐศาสตร์ (ภาคภาษาอังกฤษ)
จากมหาวิทยาลัยธรรมศาสตร์ ปริญญาโทสาขา Development Economics 
จาก University of East Anglia (UEA) สหราชอาณาจักร และกำาลังจะจบการ
ศึกษาระดับปริญญาเอกด้านเศรษฐศาสตร์(ภาคภาษาอังกฤษ) จากมหาวิทยาลัย
หอการค้าไทย โดยเป็นนักศึกษาแลกเปลี่ยนที่ Massachusetts Institute of 
Technology (MIT) สหรฐัอเมรกิา ภายใตท้นุโครงการปรญิญาเอกกาญจนาภเิษก 

ดร.ธนพล มปีระสบการณท์ำางานวจิยัทางดา้นเศรษฐศาสตรร์ะหวา่งประเทศ โดย
เฉพาะงานวิจัยด้านการค้าระหว่างประเทศ การลงทุนโดยตรงจากต่างประเทศ 
ผลการดำาเนนิงานของหนว่ยธรุกจิ และการประยกุตท์ฤษฎเีศรษฐมติจิลุภาคและ
เศรษฐศาสตรธ์รุกจิ โดยมงีานวจิยัที่ไดร้บัการตพีมิพ์ในวารสารทางเศรษฐศาสตร์
ทั้งในและต่างประเทศ ดร.ธนพล เคยผ่านการฝึกงานที่บริษัทหลักทรัพย์จัดการ
กองทุนไทยพาณิชย์ จำากัด และธนาคารแห่งประเทศไทย ในสายนโยบายการ
เงนิระหวา่งการศกึษาระดบัปรญิญาตร ีนอกจากนี ้ยงัเคยทำาหนา้ทีเ่ปน็เจา้หนา้ที่
ขอ้มลูใหก้บัการทอ่งเทีย่วแหง่ประเทศไทย สำานกังานโตเกยีว และลา่มธรุกจิไทย
ญีปุ่น่ใหก้บักรมสง่เสรมิการคา้ระหวา่งประเทศ สำานกังานโตเกยีว ในระหวา่งการ
ศึกษาปริญญาเอกที่ญี่ปุ่น 

ดร.ธนพล จบการศึกษาปริญญาตรี (เกียรตินิยมอันดับหนึ่งเหรียญทอง) สาขา
เศรษฐศาสตร์ธุรกิจและการจัดการ จากจุฬาลงกรณ์มหาวิทยาลัย และได้รับทุน
รฐับาลญีปุ่น่เพือ่ศกึษาตอ่ระดบัปรญิญาโทและปรญิญาเอก สาขา Business and 
Commerce จาก Keio University ญี่ปุ่น

fiดร.ธนพล ศรีธัญพงศ์ 
นักเศรษฐศาสตร์อาวุโส

กระแสร์ มีประสบการณ์ด้านการวิเคราะห์และประมาณการเศรษฐกิจมหภาค 
โดยมีความเชี่ยวชาญในการใช้แบบจำาลองเชิงปริมาณเป็นเครื่องมือ ก่อนหน้านี้ 
เคยร่วมงานกับสถาบันวิจัยเพื่อการพัฒนาประเทศไทย (TDRI) ในฐานะ 
นกัวจิยัในฝา่ยวจิยัเศรษฐกจิมหภาค และเคยเปน็นกัเศรษฐศาสตรข์องสำานกังาน
เศรษฐกจิการคลงั กระทรวงการคลงั ทีม่หีนา้ทีร่บัผดิชอบหลกัในการประมาณการ 
เศรษฐกิจรายไตรมาส และวิเคราะห์นโยบายต่างๆ ของภาครัฐ

กระแสร์ จบการศึกษาปริญญาตรี สาขาเศรษฐศาสตร์ ด้านปริมาณวิเคราะห์ 
จากจุฬาลงกรณ์มหาวิทยาลัย และได้รับทุนรัฐบาลไทยเพื่อศึกษาต่อปริญญา
โทด้านเศรษฐศาสตร์ที่ University of Warwick สหราชอาณาจักร อีกทั้งยังได้
รับประกาศนียบัตรการอบรมหลักสูตรการวิเคราะห์เศรษฐศาสตร์มหภาคหลาย
หลักสูตรจากกองทุนการเงินระหว่างประเทศ (IMF)

กระแสร์ รังสิพล
นักเศรษฐศาสตร์อาวุโส
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ดร.ศิวาลัย มีประสบการณ์ทำางานวิจัยและวิเคราะห์นโยบายเศรษฐกิจ การเงิน  
การคลัง และโครงสร้างพ้ืนฐานการขนส่ง จากกระทรวงการคลัง สภาพัฒน์  
และกรมทางหลวง ก่อนหน้าน้ีเคยเป็นคณะท่ีปรึกษารัฐมนตรีว่าการกระทรวง
คมนาคม มีความสนใจงานวิจัยเร่ืองผู้ประกอบการ และความเส่ียงในตลาดเงิน

ดร.ศิวาลัย จบการศึกษาปริญญาตรี (เกียรตินิยมอันดับหน่ึง) สาขาเศรษฐศาสตร์ 
จากจุฬาลงกรณ์มหาวิทยาลัย และได้รับทุนรัฐบาลไทยเพ่ือศึกษาต่อปริญญาโท  
สาขา Policy Economics ท่ี University of Illinois, Urbana-Champaign 
สหรัฐอเมริกา และทุน World Bank ในระดับปริญญาโท สาขาเศรษฐศาสตร์ ท่ี  
London School of Economics สหราชอาณาจักร ดร.ศิวาลัย จบปริญญาเอก สาขา 
Applied Economics and Management จาก Cornell University สหรัฐอเมริกา

ดร.ศิวาลัย ขันธะชวนะ
นักวิเคราะห์อาวุโส
สาขาธุรกิจที่ดูแล: ปิโตรเคมี
และพลังงาน

กัลยรักษ์ นัยรักษ์เสรี
นักวิเคราะห์ 

วชิรวัฒน์ บานชื่น
นักเศรษฐศาสตร์อาวุโส

กัลยรักษ์ มีประสบการณ์ทำางานเป็นผู้ช่วยวิจัยที่ Economic Research and  
Training Center (ERTC) มหาวทิยาลยัธรรมศาสตร ์โดยรบัผดิชอบงานวจิยัเรือ่ง 
การลงทุนในประเทศลาว และเคยทำางานในตำาแหน่งนักบัญชีบริหารที่บริษัท 
มิตซูบิชิ มอเตอร์ส (ประเทศไทย) ดูแลงบประมาณการลงทุนในภาคโรงงาน

กัลยรักษ์ จบการศึกษาปริญญาตรี (เกียรตินิยมอันดับสอง) สาขาเศรษฐศาสตร ์
หลักสูตรนานาชาติ จากมหาวิทยาลัยธรรมศาสตร์ และเคยเข้าร่วมโครงการ 
แลกเปลีย่นระดบัมหาวทิยาลยัที ่Linnaeus University, Sweden เปน็เวลาหนึง่ปี

วชิรวัฒน์ มีประสบการณ์ด้านการวางกลยุทธ์การลงทุนในสินทรัพย์ทางการเงิน 
ต่างประเทศ และการดำาเนินนโยบายการเงินโดยเฉพาะการดูแลอัตราแลกเปล่ียนของ
ไทย โดยมีความเช่ียวชาญในการใช้แบบจำาลองเศรษฐมิติในการวิเคราะห์และพยากรณ์
อัตราแลกเปล่ียน/อัตราดอกเบ้ียพันธบัตรรัฐบาล วชิรวัฒน์ เคยเป็นนักลงทุนอาวุโส
ท่ีฝ่ายบริหารเงินทุนสำารอง และเศรษฐกรอาวุโสท่ีฝ่ายนโยบายการเงิน ธนาคารแห่ง
ประเทศไทย และได้เผยแพร่งานวิจัยด้านตลาดพันธบัตรรัฐบาลท่ีสถาบันวิจัยเศรษฐกิจ 
ป๋วย อ๊ึงภากรณ์

วชิรวัฒน์ จบการศึกษาปริญญาตรี (เกียรตินิยมอันดับหน่ึง) สาขาเศรษฐศาสตร์การเงิน 
ด้านปริมาณวิเคราะห์ มหาวิทยาลัยธรรมศาสตร์ และปริญญาโทสาขาเศรษฐศาสตร์
จาก University of Warwick อีกท้ังผ่านการฝึกอบรมหลักสูตรการใช้แบบจำาลองเศรษฐ
มิติเพ่ือพยากรณ์ภาวะเศรษฐกิจการเงินโลกของกองทุนการเงินระหว่างประเทศ (IMF)

จิรามน สุธีรชาติ
นักวิเคราะห์ 

จิรามน มีประสบการณ์ทำางานเป็นที่ปรึกษาด้านเศรษฐกิจให้กับธนาคารโลกใน
ด้านเศรษฐกิจมหภาคและตลาดการเงิน โดยได้ทำางานร่วมกับนักเศรษฐศาสตร์
อาวุโสและผู้เชี่ยวชาญของธนาคารโลกในการวิเคราะห์เศรษฐกิจ พร้อมทั้ง 
นำาเสนอโครงการเพื่อการพัฒนาเศรษฐกิจให้แก่ประเทศไทยและประเทศเพื่อน
บ้าน ก่อนหน้านี้ จิรามนผ่านการฝึกงานด้านการตรวจสอบการดำาเนินงาน 
ที่สำานักงานการตรวจเงินแผ่นดิน

จิรามน จบการศึกษาปริญญาตรี สาขาเศรษฐศาสตร์ต่างประเทศ หลักสูตร
นานาชาติ จากมหาวิทยาลัยธรรมศาสตร์
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ยุวาณี อุ้ยนอง 
นักวิเคราะห์

ยุวาณี มีประสบการณ์ทำางานกับบริษัทที่ปรึกษาทางธุรกิจให้กับทั้งองค์กรภาค
รัฐและเอกชน ในอุตสาหกรรมโทรคมนาคม สื่อและเทคโนโลยี ก่อนหน้านี้  
ผา่นการฝกึงานกบัธนาคารแหง่ประเทศไทย ในทมีเศรษฐกจิมหภาค ฝา่ยนโยบาย
เศรษฐกิจและการเงิน ทั้งนี้ ยุวาณีเคยได้รับรางวัลจากการประกวดบทความทาง
เศรษฐศาสตร์จากธนาคารแห่งประเทศไทยในโครงการเศรษฐทัศน์

ยวุาณ ีจบการศกึษาปรญิญาตร ี(เกยีรตนิยิมอนัดบัหนึง่) สาขาเศรษฐศาสตรเ์ชงิ
ทฤษฎีและปริมาณ หลักสูตรนานาชาติ จากมหาวิทยาลัยธรรมศาสตร์

พิมพ์นิภา บัวแสง
นักวิเคราะห์ 

ปางอุบล อำานวยสิทธิ์
นักวิเคราะห์ 

พิมพ์นิภา มีประสบการณ์ฝึกงานกับธนาคารแห่งประเทศไทย ในทีมวิเคราะห์
สนเทศธุรกิจ ฝ่ายนโยบายเศรษฐกิจการเงิน สายนโยบายการเงิน ทั้งนี้  
พิมพ์นิภาได้รับรางวัลชนะเลิศในการประกวดบทความทางเศรษฐศาสตร์ใน
โครงการ “เศรษฐทัศน์” ประจำาปี 2559 ซึ่งจัดขึ้นโดยธนาคารแห่งประเทศไทย

พิมพ์นิภา จบการศึกษาปริญญาตรี (เกียรตินิยมอันดับหน่ึง) สาขาเศรษฐศาสตร์
เชิงทฤษฎีและปริมาณ หลักสูตรนานาชาติ จากมหาวิทยาลัยธรรมศาสตร์ 
ท้ังน้ี เคยได้รับรางวัลชนะเลิศผลงาน B.E. Best Seminar Paper Award

ปางอบุลมปีระสบการณด์า้นการวเิคราะหเ์ศรษฐกจิมหภาคและการประมาณการ
รายไดร้ฐับาล โดยใชแ้บบจำาลองเชงิปรมิาณเปน็เครือ่งมอื และมปีระสบการณ์ใน
ด้านการจัดการข้อมูล ก่อนหน้านี้ เคยทำางานในตำาแหน่งนักวิชาการภาษี ณ กรม
สรรพากร กระทรวงการคลงั โดยรบัผดิชอบการประมาณการ ตดิตาม และวเิคราะห์
การจัดเก็บรายได้ของกรมสรรพากร รวมไปถึงวิเคราะห์และติดตามสถานการณ์
เศรษฐกจิทัง้ในและตา่งประเทศทีม่ผีลกระทบตอ่การจดัเกบ็รายได ้และการจดัการ
ข้อมูลภาษีอากรเพื่อนำาไปประเมินความคุ้มค่าของนโยบายทางภาษีของรัฐบาล  

ปางอุบล จบการศึกษาปริญญาตรี (เกียรตินิยมอันดับสอง) สาขาเศรษฐศาสตร์ 
ด้านปริมาณวิเคราะห์ จากจุฬาลงกรณ์มหาวิทยาลัย และได้รับทุนรัฐบาลเพื่อ
ศึกษาต่อระดับปริญญาโท สาขาเศรษฐศาสตร์ ณ University of Warwick  
สหราชอาณาจักร อีกทั้งยังได้รับประกาศนียบัตรการอบรมหลักสูตรการ
วิเคราะห์ประสิทธิภาพของนโยบายทางภาษีต่อระบบเศรษฐกิจจากองค์การเพื่อ 
ความร่วมมือทางเศรษฐกิจ (OECD)

ณพงศ์ จีระสุวรรณกิจ
นักวิเคราะห์

ณพงศ ์มปีระสบการณก์ารทำางานในแผนกดา้นสนิเชือ่ธรุกจิของธนาคารพาณชิย ์
ในตำาแหน่งนักวิเคราะห์ความเสี่ยงเครดิตและผู้บริหารความสัมพันธ์ลูกค้าใน
ระดับบรรษัทธุรกิจขนาดกลางและขนาดใหญ่  โดยมีความเชี่ยวชาญในธุรกิจ 
สาธารณูปโภคพื้นฐานและธุรกิจอิเล็กทรอนิกส์

ณพงศ์ จบการศึกษาปริญญาตรี  สาขาเศรษฐศาสตร์ ด้านเศรษฐศาสตร์ระหว่าง
ประเทศ    จากจฬุาลงกรณม์หาวทิยาลยั และระดบัปรญิญาโท สาขาเศรษฐศาสตร ์
จากมหาวิทยาลัยแมนเชสเตอร์ สหราชอาณาจักร
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