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เศรษฐกิจ CLMV เติบโตได้ดีท่ามกลางแรงกดดันจากสถานการณ์สงครามการค้าปี 2018-2019 ด้วยแรง
สนับสนุนจากอุปสงค์ภายในประเทศที่แข็งแกร่ง อย่างไรก็ตาม EIC มองว่าผลกระทบจาก COVID-19  
และเศรษฐกิจโลกที่เข้าสู่ภาวะถดถอยอย่างหนัก จะทำให้เศรษฐกิจ CLMV มีแนวโน้มชะลอตัวอย่างมีนัยในปี 
2020 จากอุปสงค์ต่างประเทศที ่ลดลง และอุปสงค์ภายในประเทศที ่ชะลอตัวจากมาตรการ Lockdown  
และการจ้างงานที่ชะลอตัว การชะลอตัวนี้จะมีผลกระทบในวงกว้างและกระทบเศรษฐกิจ CLMV ผ่าน 5 
ช่องทางหลักได้แก่ 1) การส่งออก 2) การขาดตอนของห่วงโซ่อุปทาน (supply chain disruption)  
3) จำนวนนักท่องเที่ยว 4) การลงทุนทางตรงจากต่างประเทศ (FDI) และ 5) อุปสงค์ภาคเอกชน ขณะที่แต่ละ
ประเทศยังเผชิญ ความเสี่ยงรายประเทศอีกด้วย ซึ่งจากผลกระทบดังกล่าวทำให้ EIC ปรับลดคาดการณ์
การเติบโตของเศรษฐกิจ CLMV ทั้ง 4 ประเทศในปี 2020 รัฐบาลและธนาคารกลางในกลุ่มประเทศ CLMV 
ได้ดำเนินนโยบายการคลังและนโยบายการเงินแบบผ่อนคลายเพ่ือสนับสนุนการเติบโตทางเศรษฐกิจ และคาดว่า
จะยังใช้นโยบายในทิศทางดังกล่าวอย่างต่อเนื่อง ในด้านการฟ้ืนตัวของเศรษฐกิจ เมื่อพิจารณาความท้าทาย
รายประเทศและเศรษฐกิจโลกที่คาดว่าจะฟื้นตัวในลักษณะตัว U (U-shaped recovery) แล้ว EIC มองว่า
การฟื้นตัวในครึ่งหลังของปี 2020 จะเป็นไปอย่างช้า ๆ ทั้งนี้เนื่องจากความไม่แน่นอนทางด้านการควบคุม
การระบาดของ COVID-19 ยังมีอยู่สูง การคาดการณ์จึงยังคงมีความเสี่ยงด้านต่ำอยู่ 

EIC ปรับลดคาดการณ์การเติบโตของเศรษฐกิจกัมพูชาปี 2020 เป็น 0.4% 
ท่ามกลางความเสี่ยงที่เพิ่มขึ้นจาก COVID-19 และการเพิกถอนสิทธิพิเศษ
ทางการค้า EBA การหดตัวของอุปสงค์โลกคาดว่าจะส่งผลกระทบต่อกัมพูชา
อย่างมีนัย เน่ืองจากกัมพูชาพึ่งพาการส่งออกและรายได้จากนักท่องเท่ียวสูง
ที่ 63% และ 18% ต่อ GDP ตามลำดับ ขณะที่ความเสี่ยงด้านต่ำยังคงมีอยู่
เนื่องจากการชะลอตัวทางเศรษฐกิจอาจส่งผลกระทบต่อไปยังภาคครัวเรือน
ท่ีมีหน้ีสูง รวมถึงเสถียรภาพทางการเงินของประเทศ 

ท่ามกลางเศรษฐกิจโลกที ่เข้าสู ่ภาวะถดถอย การพึ่งพาเศรษฐกิจจีนที ่สูง  
และขีดความสามารถในการดำเนินนโยบายการคลังที ่จำกัด EIC ได้ปรับลด
คาดการณ์การเติบโตของเศรษฐกิจลาวปี 2020 เป็น 2.0% (ชะลอตัวต่อเนื่อง
จาก 6.3% ในปี 2018 และ 5.0% ในปี 2019) นอกจากเศรษฐกิจที ่มีความ
อ่อนแอต่อเนื ่องแล้ว ฐานะการคลังและหนี้ต่างประเทศในระดับสูงยังคงเป็น
ประเด็นความกังวลหลัก และอาจจำกัดความสามารถของลาวในการใช้มาตรการ
กระตุ้นเศรษฐกิจเพื่อรองรับการชะลอตัวของอุปสงค์ภายในและนอกประเทศ 

เศรษฐกิจเมียนมากลับมาขยายตัวในปี 2019 (6.8%YOY) อย่างไรก็ดี EIC ปรับ
ลดคาดการณ์เศรษฐก ิจเม ียนมาลงเป ็น 2.4% ในป ี 2020 จากผลกระทบ 
ของเศรษฐกิจโลกที่เข้าสู่ภาวะถดถอยและมาตรการ Lockdown เมื่อเทียบในกลุ่ม
ประเทศ CLMV แล้ว เมียนมาพึ่งพาการบริโภคภายในประเทศมากกว่าประเทศอ่ืน ๆ 
แต่ มาตรการ Lockdown อาจส่งผลให้การจ้างงานและรายได้ลดลง ขณะที่การ
ฟื้นตัวในช่วงครึ่งหลังจะขึ้นอยู่กับความคืบหน้าในการปฏิรูปประเทศก่อนถึงการ
เลือกตั้งท่ัวไปในเดือนพฤศจิกายน 2020 

แม้เวียดนามจะเติบโตได้ดีในปี 2019 (7.0%YOY) การระบาดของ COVID-19 
และเศรษฐกิจโลกที่เข้าสู่ภาวะถดถอยจะส่งผลใหเ้ศรษฐกิจเวียดนามเติบโตชะลอ
ลงที่ 3.0% ในปี 2020 การหดตัวของอุปสงค์ภายนอกคาดว่าจะส่งผลกระทบ
ต่อการส่งออก และรายได้จากนักท่องเที่ยวของเวียดนามซึ่งคิดเป็น 99% และ 
11% ของ GDP ตามลำดับ ขณะเดียวกัน มาตรการ Lockdown น่าจะส่งผล
ทำให้เกิดการชะลอตัวของการจ้างงาน รายได้ และอุปสงค์ภายในประเทศ ซึ่ง
น่าจะทำให้รัฐบาลและธนาคารกลางเวียดนามดำเนินนโยบายผ่อนคลายต่อเน่ือง  

Special Issue: ประเมินผลกระทบจากการระบาดของ COVID-19 และภาวะถดถอยของ
เศรษฐกิจโลก 

COVID-19 และเศรษฐกิจโลกที่เข้าสู่ภาวะถดถอยส่งผลกระทบต่อ
เครื่องจักเศรษฐกิจหลกัของกลุ่มประเทศ CLMV…  

บวกกบัความเสี่ยงรายประเทศ EIC คาดอัตราการเติบโตเศรษฐกิจ 
CLMV ปี2020 ชะลอลงอย่างมนีัย 
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ทีม่า : การวเิคราะหโ์ดย EIC จากขอ้มลูของ World Bank และสาํนักงานสถติขิองกลุ่ม

ประเทศ CLMV หมายเหตุ : *ขอ้มูลปี 2016 สาํหรบัลาว  

 

ทีม่า : การวเิคราะหโ์ดย EIC จากขอ้มลูของ IMF, WB, ADB และกระทรวงต่าง ๆ 

ของกลุ่มประเทศ CLMV หมายเหตุ : *ปี 2020 คอืปี FY2019/2020 สาํหรบัเมยีนมา 

 



 

 

 

 

  

  
 
 
 

ในรายงานแนวโน้มเศรษฐกจิ CLMV ฉบบัน้ี EIC ไดเ้น้นภาพผลกระทบทางเศรษฐกจิจากการระบาดของ COVID-19 และ

ภาวะถดถอยของเศรษฐกจิโลกในปี 2020 โดยเพื่อประเมนิผลกระทบทางเศรษฐกจิต่อกลุ่มประเทศ CLMV EIC ไดส้รุป 5 

ช่องทางเศรษฐกจิทีค่าดว่าจะเผชญิแรงกดดนัจากการระบาดของ COVID-19 และภาวะถดถอยของเศรษฐกจิโลก ซึง่ไดแ้ก่ 

การส่งออก การท่องเทีย่ว การลงทุนทางตรงจากต่างประเทศ (FDI) การบรโิภคภาคเอกชน และการขาดตอนของห่วงโซ่

อุปทาน นอกจากน้ี EIC ไดเ้จาะลกึถงึปจัจยัและความเสีย่งเฉพาะรายประเทศซึง่อาจส่งผลต่อแนวโน้มของเศรษฐกจิ CLMV 

ในปี 2020 ทัง้น้ีสมมตฐิานสาํคญัของ EIC คอืการระบาดของ COVID-19 สามารถควบคุมได ้(ไม่มกีารตดิเชือ้เพิม่ขึน้อย่าง

มนัีย) ในครึง่แรกของปี และมาตรการ lockdown ถูกผ่อนคลายในครึง่แรกของปีเช่นกนั 

 
 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 
COVID-19 และการถดถอยของเศรษฐกิจโลก ส่งผลกระทบโดยตรงต่ออุปสงค์จากต่างประเทศ ซ่ึงได้แก่ การ

ส่งออก การท่องเท่ียว และ FDI (รปูท่ี 2 และรปูท่ี 3) ท่ามกลางสถานการณ์ COVID-19 และการหยุดชะงกัของกจิกรรม

ทางเศรษฐกจิทัว่โลกจากมาตรการ lockdown ในประเทศต่าง ๆ เพื่อควบคุมการระบาด EIC คาดว่าเศรษฐกจิโลกจะหดตวั

ลง -2.1%YOY (สงูกว่าการหดตวัในช่วงวกิฤตการเงนิปี 2009) และส่งผลลบต่อเน่ืองถงึการคา้โลก ดงันัน้ ภาคส่งออกของ

กลุ่มประเทศ CLMV ซ่ึงเป็นส่วนหน่ึงของห่วงโซ่อุปทานโลกก็จะได้รบัผลกระทบเช่นกนั ในส่วนของภาคส่งออก 

เวยีดนามน่าจะเป็นประเทศที่ได้รบัผลกระทบสูงสุดเน่ืองจากเป็นหน่ึงในเศรษฐกิจแบบเปิดมากที่สุดทัง้ในกลุ่มประเทศ 

CLMV และกลุ่มอาเซยีน โดยในปี 2018 เวยีดนามมมีูลค่าส่งออกสนิคา้และบรกิาร และมูลค่านําเขา้สนิค้าและบรกิารคดิ

เป็นสดัส่วน 99% และ 96% ของ GDP ตามลําดบั สําหรบักมัพชูา ภาคส่งออกซึ่งคดิเป็นสดัส่วน 63% ของ GDP จะไดร้บั

ผลกระทบทัง้จากเศรษฐกิจโลกทีเ่ขา้สู่ภาวะถดถอย และการถอนสทิธพิเิศษทางการค้า EBA บางส่วนจากสหภาพยุโรป  

ในขณะเดยีวกนั เศรษฐกจิลาวและเมยีนมาจะเผชญิผลกระทบจากภาวะถดถอยของเศรษฐกจิโลกเช่นกนั แมส้ดัส่วนการ

ส่งออกสนิคา้และบรกิารต่อ GDP (34% สําหรบัเศรษฐกจิลาว และ 21% สําหรบัเศรษฐกจิเมยีนมา) จะไม่สูงมากเท่าสอง

ประเทศก่อนหน้า  

ประเมินผลกระทบจากการระบาดของ 

COVID-19 และภาวะถดถอยของเศรษฐกจิโลก 

ทีม่า : การวเิคราะหโ์ดย EIC 

รปูท่ี 1 : ช่องทางผลกระทบทางเศรษฐกิจของ COVID-19 ต่อกลุ่มประเทศ CLMV 

 



 
 

 

 

 

 

 

ภาคการท่องเท่ียวทัว่โลกหยุดชะงกั การระบาดของ COVID-19 ส่งผลให้การท่องเทีย่วทัว่โลกหยุดชะงกัและแนวโน้ม

การฟ้ืนตวัยงัคงอยู่ภายใต้ความไม่แน่นอน กมัพูชาและเวยีดนามคาดว่าจะไดร้บัผลกระทบอย่างหนัก เน่ืองจากมสีดัส่วน

รายไดจ้ากการท่องเทีย่วต่อ GDP สงูถงึ 18% และ 11% ตามลําดบั ในขณะเดยีวกนั ภาคการท่องเทีย่วของลาวและเมยีนมา

ซึง่ยงัมสีดัส่วนรายไดจ้ากการท่องเทีย่วตอ่ GDP ไม่สงูมากนัก (4% และ 3% ตามลําดบั) กจ็ะไดร้บัผลกระทบเช่นกนั แมจ้ะ

ไม่มากเท่าสองประเทศก่อนหน้า  
 

FDI และโครงการลงทุนภายในประเทศอาจถกูเลื่อนออกไปเน่ืองจากเศรษฐกิจโลกเข้าสู่ภาวะถดถอย เมื่อเทยีบกนั

ในกลุ่มประเทศ CLMV  กมัพูชามสีดัส่วน FDI ต่อ GDP สูงทีสุ่ด (13%) ตามดว้ยลาว (7%) เวยีดนาม (6%) และเมยีนมา 

(2%) ภาวะเศรษฐกจิโลกถดถอยซึง่มแีนวโน้มจะตามดว้ยการหดตวั/ชะลอตวัของการคา้และการลงทุนโลกอาจส่งผลให ้FDI 

และโครงการลงทุนภายในกลุ่มประเทศ CLMV โดยเฉพาะในปี 2020 ถูกเลื่อนออกไป อย่างไรก็ดี หากสถานการณ์ 

COVID-19 บรรเทาลง การตดัสนิใจยา้ยฐานการผลติออกจากจนีจะเป็นประเดน็สําคญัทีบ่รษิทัขา้มชาตติ่างต้องพจิารณา 

ซึ่งกลุ่มประเทศ CLMV  โดยเฉพาะเวยีดนาม อาจเป็นหน่ึงในประเทศทีไ่ดร้บัผลบวกจากการยา้ยฐานการผลติ เน่ืองจากมี

แรงงานทีย่งัอายนุ้อยและมคีวามรู ้รวมทัง้มโีครงสรา้งพืน้ฐานทีไ่ดร้บัการพฒันาอย่างต่อเน่ือง และมคีวามเชื่อมโยงทีส่าํคญั

กบัห่วงโซ่อุปทานโลก 

 

 

 
 

 
 
 

 

 
 
 
        
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 

รปูท่ี 2 : เศรษฐกิจโลกท่ีเข้าสู่ภาวะถดถอยอย่างหนักในปี 2020 จะส่งผลลบต่อเศรษฐกิจ CLMV 

ทีม่า : การวเิคราะหโ์ดย EIC จากขอ้มลูของ World Bank และสาํนักงานสถติขิองกลุ่มประเทศ CLMV หมายเหตุ : *ขอ้มูลปี 2016 สาํหรบัลาว  

 
รปูท่ี 3 : ผลกระทบจากภาวะถดถอยของเศรษฐกิจโลกจะย่ิงมีความรนุแรงย่ิงขึ้น เน่ืองจากเศรษฐกิจ       

CLMV พึ่งพาอุปสงคจ์ากต่างประเทศค่อนข้างสูง 

ทีม่า : การวเิคราะหโ์ดย EIC จากขอ้มลูของสาํนักงานสถติแิละธนาคารกลางของกลุ่มประเทศ CLMV 



 
 

 

 

 

 

 

ในระยะสัน้ การพึ่งพาเศรษฐกิจจีนในระดบัสูงอาจทําให้ผลกระทบของ COVID-19 ต่อเศรษฐกิจ CLMV มีความ

รุนแรงย่ิงขึ้น จากการรวบรวมข้อมูลนักท่องเที่ยวจีน FDI และการส่งออกไปยังจีนโดยคิดเป็นสัดส่วนของ GDP  

EIC พบว่าเศรษฐกจิ CLMV มคีวามเปราะบางต่อความเสีย่งจากจนีสงู โดยเมื่อเทยีบกนัในสีป่ระเทศ เวยีดนามมกีารพึง่พา

จนีสูงที่สุด โดยการส่งออกไปยงัจนี รายได้จากนักท่องเทีย่วจนี และ FDI จากจนีรวมกนัคดิเป็นสดัส่วน 19% ของ GDP 

ตามดว้ยลาว (17% ของ GDP) กมัพชูา (12% ของ GDP) และเมยีนมา (9% ของ GDP) 

 

 

 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
มาตรการ lockdown รวมถึงการจ้างงานและค่าแรงท่ีลดลงจะส่งผลลบต่อการบริโภคภายในประเทศ ในช่วง

สงครามการค้าปี 2018-2019 การบรโิภคภายในประเทศซึ่งคดิเป็นสดัส่วน 65%-70% ของ GDP กลายเป็นปจัจยัทีช่่วย

ผลกัดนัเศรษฐกิจ CLMV  อย่างไรก็ด ีการระบาดของ COVID-19 อาจฉุดเศรษฐกิจโลกให้เขา้สู่ภาวะถดถอยอย่างหนัก 

ส่งผลใหอุ้ปสงค์จากต่างประเทศลดลง และส่งผลลบต่อเน่ืองไปยงัการจา้งงานและค่าแรง นอกจากน้ี มาตรการ lockdown 

ในกลุ่มประเทศ CLMV  (กัมพูชาสัง่ปิดประเทศทัง้หมด ขณะที่ลาว เมียนมา และเวียดนามสัง่ปิดประเทศบางส่วน)  

เพื่อควบคุมการระบาดของ COVID-19 จะยิง่ทาํใหก้ารบรโิภคภายในประเทศหดตวัลง 

 

รฐับาลและธนาคารกลางในกลุ่มประเทศ CLMV ได้ดาํเนินนโยบายการคลงัและนโยบายการเงินแบบผ่อนคลาย 

และคาดว่าจะยงัใช้นโยบายในทิศทางดงักล่าวอย่างต่อเน่ือง เพื่อรองรบัผลกระทบของ COVID-19 ต่อเศรษฐกจิทัง้

จากอุปสงค์ภายในประเทศและต่างประเทศ รฐับาลกมัพูชาซึ่งไดป้จัจยัสนับสนุนจากระดบัหน้ีสาธารณะทีย่งัตํ่ากว่า 30% 

ของ GDP ได้เตรียมมาตรการกระตุ้นเศรษฐกิจมูลค่ารวม 0.8-2 พันล้านดอลลาร์สหรัฐ (3.0%-7.6% ของ GDP)  

เพื่อบรรเทาผลกระทบเป็นเวลา 6-12 เดอืน สาํหรบัเวยีดนาม ธนาคารกลางประกาศลดอตัราดอกเบีย้นโยบาย (refinancing 

rate) ลง 100 bps จาก 6% เป็น 5% เมื่อกลางเดอืนมนีาคมเพื่อกระตุ้นเศรษฐกิจ พร้อมทัง้เตรยีมอดัฉีดสภาพคล่องและ

ช่วยเหลอืสถาบนัการเงนิในการจดัการหน้ีเสยี ขณะทีร่ฐับาลเวยีดนามไดป้ระกาศมาตรการกระตุน้เศรษฐกจิ ทัง้การลดภาษี

และให้เงนิช่วยเหลอืโดยมมีูลค่ารวมคดิเป็น 3.2% ของ GDP ถึงแม้จะอยู่ในช่วงรดัเขม็ขดัทางการคลงั สําหรบัเมยีนมา 

ธนาคารกลางไดป้รบัลดอตัราดอกเบีย้นโยบายลง 150 bps (50 bps ในวนัที ่12 มนีาคม และ 100 bps ในวนัที ่1 เมษายน) 

ขณะทีร่ฐับาลเมยีนมาประกาศโครงการจดัสรรเงนิกู้แบบผ่อนปรน (soft loan) มูลค่ารวมคดิเป็นสดัส่วน 0.1% ของ GDP 

สําหรบัลาวซึ่งมขีอ้จาํกดัดา้นการคลงัมากกว่าประเทศเพื่อนบ้านอื่น ๆ รฐับาลไดอ้อกมาตรการยกเวน้ภาษแีละขยายเวลา

การเกบ็ภาษีสําหรบัอุตสาหกรรมทีไ่ดร้บัผลกระทบ เช่น การท่องเทีย่ว ขณะทีธ่นาคารกลางลาวปรบัลดอตัราดอกเบี้ยลง 

100 bps (จาก 4% เป็น 3% สําหรบัสนิเชื่อระยะเวลา 1 สปัดาห)์ และลดอตัราส่วนเงนิสํารองขัน้ตํ่าในสกุลเงนิต่างประเทศ

ลง 200 bps และในสกุลเงนิทอ้งถิน่ลง 100 bps 

ทีม่า : การวเิคราะหโ์ดย EIC จากขอ้มลูของกระทรวงต่าง ๆ ในกลุ่มประเทศ CLMV, WTTC, ASEAN Investment Report 2019, IMF, และ CEIC 
หมายเหตุ : *ขอ้มลูปี 2019 สาํหรบัเวยีดนาม  

รปูท่ี 4 : เศรษฐกิจ CLMV มีความเช่ือมโยงกบัเศรษฐกิจจีนสูง 



 
 

 

 

 

 

 

เมื่อพิจารณาร่วมกบัปัจจยัเฉพาะรายประเทศ EIC ได้ปรบัลดตวัเลขคาดการณ์การเติบโตทางเศรษฐกิจของกลุ่ม

ประเทศ CLMV ในปี 2020 ลงอย่างมีนัย (รปูท่ี 5) จากการประเมนิของ EIC คาดว่าในช่วงครึง่แรกของปี 2020 เศรษฐกจิ 

CLMV จะไดร้บัผลกระทบรุนแรงจาก COVID-19 และเมื่อพจิารณาความทา้ทายเฉพาะรายประเทศ ซึง่มรีายละเอยีดในส่วน

ถัดไปของรายงานฉบับน้ี รวมถึงการฟ้ืนตัวของเศรษฐกิจโลกที่ IMF คาดว่าจะมีรูปเป็นตัว U (U-shaped recovery)  

EIC มองว่าการฟ้ืนตวัของเศรษฐกจิ CLMV ในครึ่งหลงัของปี 2020 จะเป็นไปอย่างชา้ ๆ และมลีกัษณะรูปตวั U เช่นกนั  

(U-shaped recovery)  ขณะทีก่ารฟ้ืนตวัทีค่าดไวใ้นปี 2021 จะมปีจัจยัสนับสนุนจากฐานทีต่ํ่าและนโยบายผ่อนคลายต่าง ๆ 

อย่างไรกต็าม การคาดการณ์น้ีขึน้อยู่กบัสมมตฐิานของ EIC ว่าการระบาดของ COVID-19 สามารถควบคุมไดใ้นครึง่แรก

ของปี 2020 ทัง้น้ีตัวเลขคาดการณ์เศรษฐกิจอาจถกูปรบัลงได้อีก หากสถานการณ์การระบาดของ COVID-19  

ทัว่โลกยงัคงยืดเยื้อ โดยเฉพาะในกรณีท่ีไม่สามารถควบคมุการระบาดได้ภายในคร่ึงแรกของปี 2020 

 

 

 

 

 

 

รปูท่ี 5 : EIC ปรบัลดตวัเลขคาดการณ์การเติบโตของเศรษฐกิจ CLMV จากผลกระทบของ COVID-19 

และคาดว่าการฟ้ืนตวัจะมีลกัษณะเป็นรปูตวั U (U-shaped recovery) 

ทีม่า : การวเิคราะหโ์ดย EIC จากขอ้มลูของ IMF, WB, ADB และ กระทรวงต่าง ๆ ของกลุ่มประเทศ CLMV 

หมายเหตุ : *ปี 2020 คอืปี FY2019/2020 สาํหรบัเมยีนมา 

 



 

 

 

 

 
 

 

 

 

      

 

 

 
 
 

Macroeconomic Update 
 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 
สรปุปี 2019 
ตามรายงานของธนาคารกลางแห่งกมัพูชา (NBC) เศรษฐกิจกมัพูชาโตขึ้น 7.1% ในปี 2019 ลดลงจาก 

7.5% ในปี 2018 ท่ามกลางกระแสเศรษฐกิจท่ีชะลอตวัทัว่โลก การเติบโตทางเศรษฐกิจที่สูงของกมัพูชา 

มาจากการส่งออก การท่องเที่ยว และการลงทุนโดยตรงจากต่างประเทศ แม้ว่าทัง้หมดทีก่ล่าวมาจะขยายตวั

ชะลอลงในปี 2019 ก็ตาม โดยการส่งออกโตขึ้น 9.6%YOY ในระยะเวลา 11 เดือนแรกของปี 2019 จาก 

การส่งออกเครื่องนุ่งห่มและรองเทา้ทีเ่พิม่ขึน้ 14.4%YOY และครองส่วนแบ่งถงึ 74.5% ของการส่งออกทัง้หมด 

สําหรบัการส่งออกไปยงัสหภาพยุโรปซึ่งเป็นคู่คา้สําคญัของกมัพูชานัน้ ลดลง 0.9%YOY ในช่วง 11 เดอืนแรก

ของปี 2019 แต่กส็ามารถชดเชยจากการส่งออกไปยงัตลาดทีใ่หญ่รองลงมาอย่างสหรฐัอเมรกิา จนี และญี่ปุ่น 

ซึ่งเติบโตถึง 39.5%YOY 9.0%YOY และ 8.1%YOY ตามลําดบั สะท้อนให้เห็นถึงความพยายามของรฐับาล 

ในการเพิม่ความหลากหลายของตลาดการส่งออกเน่ืองจากสหภาพยุโรปไดเ้พกิถอนสทิธพิเิศษ EBA บางส่วน

ซึ่งจะมีผลบังคับใช้ในเดือนสิงหาคม 2020 ตามรายงานของกระทรวงการท่องเที่ยวแห่งกัมพูชา จํานวน

นักท่องเที่ยวต่างชาตินัน้สูงถึง 6.61 ล้านคนในปี 2019 และเติบโต 6.6%YOY ในบรรดาประเทศทัง้หมด 

นักท่องเทีย่วจากจนีมสีดัส่วน 35.7% ขยายตวัจากชว่งเวลาเดยีวกนัของปีก่อน 16%YOY นอกจากน้ียงัเหน็การ

เตบิโตทีแ่ขง็แกร่งจากนักท่องเทีย่วชาวเวยีดนามและชาวไทยซึ่งมจีาํนวนมากเป็นอนัดบัสองและสามรองจาก

นักท่องเทีย่วจนี โดยเตบิโตอยู่ที ่13.6%YOY และ 22%YOY ตามลําดบั รายงานของ NBC ระบุว่า การลงทุน

ทางตรงจากต่างประเทศเตบิโต 12%YOY ในปี 2019 ประเทศจนี (รวมฮ่องกง) ยงัคงเป็นผูล้งทุนรายใหญ่ทีสุ่ด

ของกมัพูชา โดยมสีดัส่วน 43% และได้ลงทุนในภาคก่อสร้างและอสงัหารมิทรพัย์เป็นส่วนใหญ่ตามโครงการ

เส้นทางสายไหมแห่งศตวรรษที่ 21 (Belt and Road Initiative) ขณะเดยีวกนั ภาวะเงนิเฟ้อโดยเฉลี่ยที่ตํ่าถงึ 

1.9% ในปี 2019 มส่ีวนทาํใหอุ้ปสงคใ์นประเทศยงัคงเขม้แขง็ต่อไป 
 
ภาพรวมเศรษฐกิจในปี 2020F 

อย่างไรก็ดี ภาพรวมเศรษฐกิจสําหรบัปี 2020 มีแนวโน้มชะลอตัวอย่างมีนัยเน่ืองจากกมัพูชากาํลงั

เผชิญกบัความท้าทาย จากการท่ีสหภาพยุโรปเพิกถอนสิทธิพิเศษ EBA บางส่วน, การระบาดของ 

COVID-19 และเศรษฐกิจโลกท่ีเข้าสู่ภาวะถดถอย ดงันัน้ EIC จึงปรบัคาดการณ์การเติบโตของ GDP ใน

ปี 2020 เป็น 0.4% (เทียบกบัการเติบโต 7.1% ในปี 2019) ทัง้น้ีตวัเลขคาดการณ์เศรษฐกิจกมัพูชาอาจถูก

ปรบัลงไดอ้กีท่ามกลางความไม่แน่นอนจากการระบาดของ COVID-19 ทีย่งัมอียู่สงู 

     Facts and Figures 
Population (2018) 16.24 million 

Labor force (2018) 9.06 million 

GDP (2018) 24.57 USD billion 

GDP per capita (2018) 1,512 USD 

GDP by sector (2018) Agriculture: 22%, Industry: 32.3%, Services: 39.5% 

Top exports (2018) Textile 62%, Footwear 11%, Travel goods 4% 

Economic 
Outlook 

What to watch in 2020 
สหภาพยโุรป (EU)      
เพกิถอนสทิธพิเิศษ 

Everything But Arms 
(EBA) บางส่วนมผีลบงัคบั

ใช ้12 สงิหาคม 2020 

การชะลอตวัทางเศรษฐกจิ
อนัเป็นผลมาจาก 

COVID-19 และมาตรการ
การกระตุน้เศรษฐกจิ 



 
 

 

 

 

 

 

 

กมัพูชาเผชิญความเส่ียงหลกัในปี 2020 จากการระบาดของ COVID-19 ซ่ึงอาจฉุดเศรษฐกิจโลกเข้าสู่

ภาวะถดถอยในช่วงคร่ึงแรกของปี กัมพูชาได้ประกาศมาตรการ lockdown ประเทศ โดยสัง่ปิดโรงเรียน 

คาสโิน และสัง่หา้มการจดักจิกรรมซึง่มผีูเ้ขา้ร่วมมากกว่า 50 คน พรอ้มทัง้สัง่ปิดพรมแดนกบัประเทศเพื่อนบา้น 

ได้แก่ ไทย ลาว และเวยีดนาม และได้ออกมาตรการควบคุมการเขา้-ออกผ่านพรมแดน เช่น การระงบัวีซ่า

ท่องเที่ยว การเรียกดูใบรบัรองแพทย์ และการสัง่กักตัวผู้ที่เดินทางเข้าประเทศทุกคน ในมุมมองของ EIC  

เหน็ว่า COVID-19 อาจส่งผลกระทบต่อปจัจยัขบัเคลื่อนการเตบิโตทีส่าํคญัผ่านหลายช่องทาง 

• ช่องทางแรก ภาคการท่องเที่ยวซึ่งคดิเป็นสดัส่วน 17.8% ของ GDP ในปี 2018 จะได้รบัผลกระทบ

ทางลบ โดยตัวเลขนักท่องเที่ยวที่เดินทางเข้ามายังกัมพูชาในเดือนมีนาคม 2020 ร่วงลงถึง 

64.7%YOY และคาดว่าจะลดลงต่อเน่ืองจากการที่ภาคการท่องเที่ยวทัว่โลกต่างหยุดชะงกั ซึ่งอาจ

ส่งผลให้ภาคบริการมีการชะลอตัว โดยเฉพาะโรงแรมและธุรกิจค้าปลีก ทัง้น้ี ณ เดือนเมษายน 

ประเทศหลัก ๆ เช่น จีน (มีสัดส่วนต่อจํานวนนักท่องเที่ยวต่างชาติทัง้หมด 32.6% ในปี 2018)     

ญีปุ่่น (3.4%) เกาหลใีต ้(4.9%) และสงิคโปร ์(1.4%) ไดเ้ผชญิกบัการระบาดของ COVID-19 แลว้ 

• ช่องทางที่สอง การชะลอตวัของอุปสงค์โลกอาจส่งผลลบต่อการส่งออกและการลงทุนทางตรงจาก

ต่างประเทศ ซึ่งเป็นส่วนสําคญัของเศรษฐกจิกมัพชูา โดยมสีดัส่วนคดิเป็น 63% และ 13% ของ GDP 

ตามลําดับ มาตรการ lockdown ในประเทศอื่น ๆ โดยเฉพาะสหรัฐฯ และสหภาพยุโรปจะกดดนั 

อุปสงค์สําหรับเครื่องนุ่งห่มและรองเท้า (คิดเป็นประมาณ 75% ของมูลค่าการส่งออกทัง้หมด)  

และส่งผลลบต่อเน่ืองถึงการส่งออกของกัมพูชา เน่ืองจากมูลค่าการส่งออกไปสองประเทศขา้งต้น 

คดิเป็นมากกว่าครึ่งหน่ึงของการส่งออกทัง้หมด ขณะที่การค้าชายแดนคาดว่าจะได้รบัผลกระทบ

เน่ืองจากประเทศเพื่อนบ้านต่างปิดด่านพรมแดนในช่วงต้นเดอืนเมษายน นอกจากน้ี เศรษฐกิจจนี 

ทีฟ้ื่นตวัตํ่าอาจส่งผลใหแ้ผนการลงทุนและการก่อสรา้งในกมัพชูาตอ้งถูกเลื่อนออกไป  

• ช่องทางที่สาม การฟ้ืนตวัช้าของภาคการผลติและขนส่งจนียงัอาจนําไปสู่การหยุดชะงกัของห่วงโซ่

อุปทานสําหรับหลายโรงงานในกัมพูชาที่พึ่งพาวตัถุดิบจากจีน ส่งผลให้โรงงานหลายแห่งปิดตัว

ชัว่คราวและยงัเพิม่แรงกดดนัใหก้บัภาคการผลติก่อนทีก่มัพชูาจะถูกเพกิถอนสทิธพิเิศษ EBA 

• ช่องทางสุดท้าย ท่ามกลางความวิตกกังวลที่เพิ่มขึ้นและกิจกรรมทางเศรษฐกิจที่ชะลอตัวลง  

การสูญเสียรายได้แรงงาน และมาตรการ lockdown ภายในประเทศคาดว่าจะชะลอการบริโภค

ภาคเอกชนซึง่มสีดัส่วนคดิเป็น 72.6% ของ GDP ในปี 2018 
 

นอกจากน้ี การสูญเสียความสามารถในการแข่งขนัอนัเน่ืองมาจากการถกูเพิกถอนสิทธิพิเศษ EBA 

อาจกดดนัการเติบโตทางเศรษฐกิจในปีน้ี เมื่อวนัที ่12 กุมภาพนัธ์ 2020 คณะกรรมาธกิารยุโรปประกาศว่า

จะเพกิถอนสทิธพิเิศษ EBA จาก “สนิค้าประเภทเครื่องนุ่งห่มและรองเท้าที่ได้กําหนดไว้ และสนิค้าประเภท

กระเป๋าเดินทาง และน้ําตาลทัง้หมด” มีผลบังคับใช้ในวันที่ 12 สิงหาคม 2020 หากไม่มีข้อคัดค้านใด ๆ 0

1 

คณะกรรมาธกิารยกการละเมดิสทิธมินุษยชนและสทิธทิางการเมอืงเป็นเหตุผลสาํคญัในการเพกิถอนสทิธพิเิศษ 

แต่กย็งัเน้นยํ้าดว้ยว่าคณะกรรมาธกิารจะยงัคงสนับสนุนการพฒันาประเทศกมัพชูาต่อไปโดยยงัคงยกเวน้ภาษี

ศุลกากรให้แก่อุตสาหกรรมที่กําลงัพฒันาเติบโตและสินค้าเครื่องนุ่งห่มที่มมีูลค่าเพิ่มสูง สําหรบัสินค้าที่ถูก 

เพกิถอนสทิธพิเิศษ EBA จะถูกเกบ็ภาษตีามอตัรา Most Favored Nation (MFN) ของสหภาพยุโรปแทน ตามที ่

WTO ไดร้ะบุไว ้ภาษีตามหลกั MFN โดยเฉลี่ยของสหภาพยุโรปจะเกบ็อยู่ที ่4.6 ยูโรต่ออ้อย 100 กรมั สําหรบั

 
1 สาํหรบักฎขอ้บงัคบัฉบบัเตม็และรายการสนิคา้ทีถู่กถอดถอนจาก EBA ดูรายละเอยีดเพิม่เตมิไดท้ี่ https://ec.europa.eu/transparency/regdoc/rep/3/2020/EN/C-2020-673-F1-

EN-MAIN-PART-1.PDF   



 
 

 

 

 

 

 

 

รองเทา้เกบ็ภาษอียู่ที ่8% และ เครื่องนุ่งห่มเกบ็ภาษอียูท่ี ่12% (หมายเหต ุ: อตัราภาษแีตกต่างกนัตามประเภท

สนิคา้)  

 
EIC มองว่า การขึน้ภาษศีุลกากรอาจส่งผลกระทบต่อเศรษฐกจิของกมัพชูาในหลาย ๆ ช่องทาง ไดแ้ก่ 

• การส่งออกทีล่ดลงเน่ืองจากสูญเสยีความสามารถในการแข่งขนั (การส่งออกสนิคา้ทีถู่กเพกิถอนสทิธิ

พเิศษ EBA คดิเป็น 29% ของสนิคา้ส่งออกไปยงัสหภาพยุโรป หรอื 10% ของการส่งออกทัง้หมดใน

ครึง่แรกของปี 2019)  

• การย้ายโรงงานออกจากกมัพูชาและการลงทุนโดยตรงจากต่างประเทศที่ลดลง โดยมกีารลงทุนใน

ประเทศอื่น ๆ ของภูมภิาคแทนกมัพชูา เน่ืองจากหลายบรษิทัไดส้ทิธปิระโยชน์ทางภาษจีากประเทศ

นัน้ ๆ (เช่น เวยีดนาม มคีวามตกลงเขตการคา้เสรรีะหว่างสหภาพยุโรปและเวยีดนาม (EU-Vietnam 

FTA) อ่านรายละเอียดเพิ่มเติมได้ในส่วน Vietnam) หรือประเทศอื่น ๆ ที่มีค่าแรงถูกกว่า (เช่น 

บงักลาเทศ) (รปูที ่1) 

• การอุปโภคบรโิภคภาคเอกชนที่ลดลง เน่ืองจากหลายบรษิัทอาจต้องเลกิจ้างแรงงาน ซึ่งอาจทําให้

เสถียรภาพของระบบการเงนิของกมัพูชาตึงเครยีดมากขึ้นอนัเน่ืองมาจากการขยายตวัของสินเชื่อ   

ไมโครไฟแนนซ์ทีเ่น้นกูเ้พื่อการอุปโภคบรโิภค (การรายงานของกระทรวงอุตสาหกรรมและหตัถกรรม

กมัพชูาเผยว่า มแีรงงานในภาคการผลติเครื่องนุ่งห่ม สนิคา้เพื่อการเดนิทาง และรองเทา้ 923,313 คน 

หรอืประมาณ 10.2% ของแรงงานทัง้หมด ในปี 2019) 
  

ทัง้น้ีกมัพูชาจะไดร้บัผลกระทบส่วนใหญ่จากการชะลอตวัทางเศรษฐกจิอนัเน่ืองมาจากการเพกิถอนสทิธพิเิศษ 

EBA ในช่วงครึง่ปีหลงั เน่ืองจากผูส่้งออกมแีนวโน้มเร่งส่งออกในช่วงครึง่ปีแรกเพื่อใชป้ระโยชน์จากสทิธพิเิศษ 

EBA ก่อนจะถงึเดอืนสงิหาคม แต่การหดตวัของเศรษฐกจิยุโรปในช่วงครึง่แรกของปี 2020 อาจทําใหก้ารเร่ง

ส่งออกหยุดชะงกัลง อย่างไรกดี็ ผลกระทบมีแนวโน้มคงอยู่ในระยะกลางไปจนถึงระยะยาว การกระจาย

ตลาดการส่งออกและแหล่งการลงทุนโดยตรงจากต่างประเทศให้หลากหลายจึงเป็นปัจจยัสําคญั

สาํหรบักมัพชูาในการบรรเทาผลกระทบจากการถกูเพิกถอนสิทธิพิเศษ EBA  

 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 

 
 

รปูท่ี 1 : ค่าแรงขัน้ตํา่กมัพชูาสูงกว่าประเทศอ่ืน ๆ 
 

ทีม่า : การวเิคราะหโ์ดย EIC จากขอ้มลูของสาํนักงานสถติขิองประเทศ CLMV   



 
 

 

 

 

 

 

 

รฐับาลและธนาคารกลางกมัพูชาเตรียมพร้อมท่ีจะใช้นโยบายกระตุ้นเศรษฐกิจ ซ่ึงคาดว่าจะส่งผลให้

งบประมาณขาดดุลในปี 2020 ตามรายงานของกองทุนการเงนิระหว่างประเทศ (IMF) สถานะทางการคลงั 

ที่มัน่คงของกมัพูชาอนัจะเหน็ไดจ้ากงบประมาณที่เกนิดุลมา 0.45% ของ GDP ในปี 2019 และหน้ีสาธารณะ 

ที ่28.3% ของ GDP ในปี 2019 (แต่เป็นหน้ีต่างประเทศเกอืบทัง้หมด) ทาํใหก้มัพชูามพีืน้ทีก่ารคลงัทีม่ากพอจะ

กระตุ้นการเติบโตทางเศรษฐกิจได้ ในระยะสัน้ รฐับาลกัมพูชาวางแผนออกมาตรการกระตุ้นเศรษฐกิจเพื่อ

ช่วยเหลอืธุรกิจและแรงงานที่ได้รบัผลกระทบจากการระบาดของ COVID-19 และการถูกถอนสทิธพิเิศษทาง

การค้า EBA รฐับาลกัมพูชาได้สํารองเงินทุนรวม 800 ล้านดอลลาร์สหรฐั (สําหรบักรณีที่มีการระบาดเป็น

ระยะเวลา 6 เดอืน) ถึง 2 พนัล้านดอลลาร์สหรฐั (สําหรบักรณีทีม่กีารระบาดยาวนานกว่าหน่ึงปี) เพื่อกระตุ้น

เศรษฐกจิ โดยเงนิทุนดงักล่าวมมีลูค่าคดิเป็น 3% และ 7.6% ของ GDP ปี 2019 ตามลําดบั  

 
ทางดา้นนโยบายการเงนิ ธนาคารกลางกมัพูชา (NBC) ไดอ้อกมาตรการเพื่อรกัษาสภาพคล่องและส่งเสรมิให้

ธนาคารลดอตัราดอกเบีย้เงนิกูส้าํหรบัผูท้ีไ่ดร้บัผลกระทบ โดยสามารถสรุปรายละเอยีดไดต้ามรปูที ่2 

 

 

 
 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

ขณะเดียวกัน มาตรการในระยะกลางจะเน้นการเพ่ิมความหลากหลายทางเศรษฐกิจ (economic 

diversification) และการพฒันาศกัยภาพการแข่งขนั รฐับาลกมัพชูาไดเ้ริม่เจรจาขอ้ตกลงการคา้เสร ี(FTA) 

กบัประเทศคู่ค้าอื่น ๆ อย่างจนี เกาหลใีต้ และสหภาพเศรษฐกิจยูเรเชยี เพื่อพยายามเพิม่ความหลากหลาย

ให้แก่ตลาดการส่งออก และยงัได้เปิดทําการธนาคารเพื่อธุรกิจขนาดกลางและขนาดย่อม (SMEs) ในเดือน

เมษายน และก่อตัง้ SME Co-Financing Scheme ดว้ยเงนิทุน 100 ล้านดอลลาร์สหรฐั โดยกองทุนดงักล่าวจะ

ให้สินเชื่อดอกเบี้ยตํ่ากับธุรกิจ SMEs โดยเฉพาะธุรกิจในอุตสาหกรรมสําคัญ เช่น การผลิต อย่างไรก็ดี 

ประสิทธิภาพของกองทุนในการสนับสนุน SMEs ยงัต้องใช้ระยะเวลาในการเห็นผล เน่ืองจากธุรกิจ SMEs 

จาํนวนมากในกมัพชูาไม่ไดข้ึน้ทะเบยีนกบัรฐับาล 
 

 

 

 

 

 

 

การรกัษาเสถียรภาพระบบการเงินจะเป็นอีกหน่ึงปัญหาสําคัญสําหรบัทางการกัมพูชาท่ามกลาง

เศรษฐกิจท่ีชะลอตัว ตามรายงานของ NBC อัตราการเติบโตของสินเชื่อในปี 2019 โตขึ้น 26%YOY 

โดยเฉพาะอสงัหารมิทรพัย์และสนิเชื่อเพื่อการอุปโภคบรโิภค โดยสนิเชื่อทีไ่ม่ก่อใหเ้กดิรายไดนั้น้คดิเป็น 2.2% 

ของสินเชื่อทัง้หมด เช่นเดียวกัน สมาคมไมโครไฟแนนซ์กัมพูชา (Cambodia Microfinance Association: 

CMA) รายงานว่าสินเชื่อไมโครไฟแนนซ์เพิ่มขึ้นในพอร์ต 30%YOY โดยสินเชื่อที่ไม่ก่อให้เกิดรายได้นัน้มี

Financial 
Markets 

รปูท่ี 2 : นโยบายกระตุ้นเศรษฐกิจของรฐับาลและธนาคารกลางกมัพชูา 
 

ทีม่า : การวเิคราะหโ์ดย EIC จากขอ้มลูของ IMF และสือ่ทอ้งถิน่   



 
 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

สดัส่วนน้อยกว่า 1.0% ของสนิเชื่อทัง้หมด อย่างไรกต็าม เน่ืองจากเศรษฐกจิกําลงัเผชญิกบัความทา้ทายใหญ่

หลวงหลายประการ CMA จึงคาดการณ์ว่าการเติบโตของสินเชื่อจะชะลอตัวลงในปีน้ี ในขณะที่ความเสี่ยง 

จะยงัคงมอียู่เน่ืองจากเศรษฐกจิโดยรวมทีช่ะลอตวัอาจบบีคัน้ความสามารถในการชาํระหน้ีของผูกู้ม้ากขึน้  

 

ภาคส่วนสาํคญัท่ีต้องจบัตามองคืออสงัหาริมทรพัย ์ซ่ึงข้อบงัคบัท่ีหละหลวมส่งผลให้ผู้บริโภคกู้สินเช่ือ

ได้จากนักพฒันาอสงัหาริมทรพัยโ์ดยตรงโดยไม่ผ่านสถาบนัการเงิน การตรวจสอบความสามารถของผูซ้ื้อ

ในการชําระหน้ีที่ไม่ดพีอรวมถึงอตัราดอกเบี้ยที่สูงขึ้นอาจก่อให้เกิดปญัหาได้ นอกจากน้ี IMF ยงัรายงานว่า 

ราคาอสงัหารมิทรพัย์ทีล่ดลงอาจส่งผลกระทบต่อเศรษฐกจิของกมัพูชาเป็นอย่างมาก เป็นผลมาจากการกู้เงนิ

เพื่อนํามาลงทุนในอสงัหารมิทรพัย ์(leveraging) ในระดบัสูงนัน่เอง แผนการและการกํากบัดูแลสถาบนัการเงนิ

แบบองค์รวม (macroprudential) ในดา้นการรกัษาความยัง่ยนืของอตัราการเตบิโตของสนิเชื่อจะเป็นสิง่สําคญั

ในการรกัษาเสถยีรภาพระบบการเงนิ  

 

อีกหน่ึงเร่ืองท่ีต้องระมดัระวงัคือดุลบญัชีเดินสะพดัของกัมพูชาท่ีขาดดุลในระดับสูงอยู่ที่ 12.5%  

ของ GDP ในปี 2019 ตามรายงานของ IMF ซึง่อาจขาดดุลมากขึน้ อนัเน่ืองมากจากการส่งออกทีช่ะลอตวัขึน้ใน

ปีน้ี แม้ว่าทุนสํารองระหว่างประเทศของกัมพูชาจะเพียงพอกับมูลค่าการการส่งออกที่คาดไว้ 7.2 เดือน  

ซึ่งสูงกว่ามาตรฐานที ่3 เดอืน แต่การลงทุนโดยตรงจากต่างประเทศทีช่ะลอตวัในปีน้ีอาจทําใหก้มัพูชาต้องรบั

ความเสีย่งจากภายนอกสงูขึน้ 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 



 
 

 

 

 

 

 

 

 
 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

เศรษฐกิจของกัมพูชามีแนวโน้มจะชะลอตัวลงจนถึงจุดท่ีเติบโตตํ่าสุดในรอบ 11 ปี ท่ามกลางความเส่ียง 

จาก COVID-19 ท่ีเพ่ิมสูงขึ้นและการเพิกถอนสิทธิพิเศษ EBA ซ่ึงทาํให้การส่งออก การผลิต การลงทุนโดยตรง

จากต่างประเทศ การท่องเท่ียว และการบริโภคภาคเอกชนซบเซาลง ธุรกจิควรใชค้วามระมดัระวงัในปีน้ีโดยเฉพาะ

บรษิทัทีล่งทุนในภาคส่วนทีไ่ดร้บัผลกระทบอย่างหนัก เช่น การท่องเทีย่วและการผลติเครื่องนุ่งห่ม แมว้่าสถานะทางการ

คลงัและทุนสํารองระหว่างประเทศของกมัพูชายงัคงเพยีงพอ แต่ความเสีย่งต่อภาพรวมเศรษฐกจิยงัคงมแีนวโน้มไปใน

ดา้นลบอนัเน่ืองมาจากเศรษฐกจิทีช่ะลอตวัมาก ซึง่อาจส่งผลกระทบต่อเสถยีรภาพระบบการเงนิ ขณะเดยีวกนั ความไม่

แน่นอนทีเ่พิม่มากขึน้ของ COVID-19 อาจส่งผลใหเ้งนิเรยีลอาจอ่อนค่าลงเมื่อเทยีบกบัเงนิดอลลารส์หรฐั อนัเน่ืองมาจาก

ดุลบญัชเีดนิสะพดัทีข่าดดุลและความตอ้งการเงนิดอลลารส์หรฐัเพราะเป็น safe haven   

 

เรื่องที่ต้องจบัตามองในปีน้ีคือ การกระตุ้นเศรษฐกิจจากภาครัฐ ซึ่งคาดว่าจะเป็นตัวขบัเคลื่อนการเติบโตที่สําคัญ 

และจะช่วยบรรเทาแรงกดดันของภาคส่วนที่ได้รับผลกระทบ  ธุรกิจต่าง ๆ ควรเฝ้าติดตามนโยบายการเพิ่ม 

ความหลากหลายทางเศรษฐกจิของรฐับาลทีจ่ะสนับสนุนภาคส่วนของเศรษฐกจิที่กําลงัเตบิโต อย่างเช่น อุตสาหกรรม

เกษตรแปรรปู ซึง่อาจกลายเป็นโอกาสการลงทุนทีด่ใีนอนาคต  

 

ความคบืหน้าในการเจรจาเรื่องขอ้ตกลงการคา้เสรกี็เป็นอกีปจัจยัทีต่้องจบัตาเช่นกนั เน่ืองจากคาดว่ากมัพูชาจะพึง่พา

ตลาดสหภาพยุโรปน้อยลงและพึ่งพาตลาดสหรฐัอเมรกิาและจนีมากขึน้ โดยเฉพาะอย่างยิง่ตลาดจนีเน่ืองจากทัง้สอง

ประเทศมีสายสัมพันธ์ทางเศรษฐกิจที่แน่นแฟ้น สําหรบัการฟ้ืนตัวทางเศรษฐกิจในอนาคตน่าจะขึ้นอยู่กับ

สถานการณ์ของ COVID-19 การฟ้ืนตัวทางเศรษฐกิจของจีนโดยเฉพาะความคืบหน้าของโครงการเส้นทาง 

สายไหมแห่งศตวรรษท่ี 21 (Belt and Road Initiative) การเพ่ิมความหลากหลายของเศรษฐกิจ และการฟ้ืนตวั

ของเศรษฐกิจโลก การปฏิรูปโครงสร้างที่มีประสิทธิภาพผ่านการจดัเก็บรายได้ที่มีประสิทธิภาพมากขึ้น การพฒันา

ความสามารถและการศกึษาของแรงงาน และการบงัคบัใช้กฎหมายที่เขม้งวดขึ้นจะเป็นส่วนสําคญัในการรกัษาการเติบโต

ทางเศรษฐกจิในอนาคต 

 
 
  

EIC’s View 

ทีม่า : การวเิคราะหโ์ดย EIC จากขอ้มลูของ Trademap และ NBC 



 

 

 

 

Cambodia’s Key Indicators 
Indicators Unit 2015 2016 2017 2018 2019P 2020F 2021F 

Real GDP % YOY 7.0 7.0 7.0 7.5 7.1 0.4 5.9 

Consumer price index (average) % 1.2 3.0 2.9 2.4 2.4 1.5 1.9 

Current account balance % of GDP -8.7 -8.5 -7.9 -11.4 -12.5 -22.2 -17.6 

Deposit Rate (end of period) % 1.4 1.4 1.5 1.4 1.4 - - 

Sources: International Monetary Fund (IMF) and Cambodian Authorities, EIC Analysis 

ความต้องการนําเข้าท่ีสูงต่อเน่ืองส่งผลให้ขาดดลุการค้า 
มากขึ้น ขณะท่ีการส่งออกยงัเติบโตได้ดี 

 จาํนวนนักท่องเท่ียวหดตัวอย่างรุนแรงหลงัการท่องเท่ียว 
ทัว่โลกหยุดชะงกั 

 

 

 

 

Sources: National Bank of Cambodia               Sources: Ministry of Tourism 

 

FDI ยงัคงเติบโตได้ดีต่อเน่ืองในปี 2019  มูลค่าสินเช่ือในประเทศยงัคงขยายตวัต่อเน่ืองในปี 2019 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

Sources: National Bank of Cambodia 

 

 Sources: National Bank of Cambodia 

 

ค่าเงินเรียลมีการแขง็ค่าในเดือนมีนาคม ตามดชันี ADXY 
 

อตัราเงินเฟ้ออยู่ในระดบัปานกลางในปี 2019 

 

 

  

Sources: Bloomberg  Sources: National Bank of Cambodia 



 
 

 

 

 

 

 

 

Links with the Thai Economy 

 

 

การส่งออกของไทยไปกัมพูชาหดตัวในปี 2019  จากการ
ส่งออกน้ํามนัสําเร็จรูปและเคร่ืองเพชรท่ีลดลง (-13% และ      
-66% ตามลาํดบั) แต่พลิกขยายตวัในไตรมาสแรกของปี 2020 

 
การนําเข้าของไทยจากกมัพูชาพุ่งสูงขึ้นในปี 2019 จากการ
นําเข้าเคร่ืองเพชร อญัมณี เงินแท่ง และทองท่ีสูงขึ้น และยงั
พุ่งสูงขึ้นต่อเน่ืองในไตรมาสแรกของปี 2020 

 

 

 

 

Sources: Thailand’s Ministry of Commerce               Sources: Thailand’s Ministry of Commerce 

 

การส่งออกผ่านชายแดนไปกมัพชูาในไตรมาส 1 ของปี 2020 
ขยายตวั 13.8%YOY หลงัขยายตวั 12%YOY ในปี 2019  

 การนําเข้าผ่านชายแดนจากกัมพูชาในไตรมาส 1 ของปี 
2020 ขยายตวั 18.7%YOY หลงัหดตวั 7%YOY ในปี 2019 

 

 

 

Sources: Thailand’s Department of Foreign Trade               Sources: Thailand’s Department of Foreign Trade 

 

การลงทุนทางตรงจากไทยไปกมัพูชาเร่งตวัขึ้นในไตรมาส 4 
ปี 2019 ทาํจดุสูงสุดรายไตรมาส 

 จํานวนนักท่องเท่ียวกัมพูชาในไทยคาดว่าจะชะลอตัว
ต่อเน่ืองในปี 2020 ท่ามกลางการระบาดของ COVID-19 

 

 

 

     Sources: Bank of Thailand                  Sources: Thailand’s Department of Tourism  



 

 

 

 
 

 

   What to watch in 2020 

 
 

 

 
 

Macroeconomic Update 
  

สรปุปี 2019 
เศรษฐกิจลาวขยายตัวราว 5.0% ในปี 2019 จากการประเมินของธนาคารพัฒนาเอเชีย (Asian 

Development Bank) ซ่ึงลดลงจากตวัเลขคาดการณ์ก่อนหน้า (6.4%) จากผลกระทบของภยัธรรมชาติ

ในปีก่อน ลาวประสบอุทกภยัในพื้นที่จงัหวดัทางตอนใต้ในเดอืนกนัยายนปี 2019 ขณะที่พื้นที่จงัหวดัอื่น ๆ 

ประสบปญัหาภยัแล้งซึ่งคาดว่าจะยาวนานจนถงึช่วงต้นปี 2020 ภยัธรรมชาตดิงักล่าวส่งผลลบต่อผลผลติทาง

การเกษตร โดยเฉพาะขา้ว ทัง้ยงัส่งผลกระทบต่อชวีติความเป็นอยู่ของชาวบ้านในพื้นที่ ตลอดจนการผลิต

ไฟฟ้าพลงังานน้ําซึง่เป็นอุตสาหกรรมหลกัของเศรษฐกจิลาว อกีปจัจยัสาํคญัทีส่่งผลต่อเศรษฐกจิลาวในปี 2019 

คือการชะลอตัวของการลงทุนทางตรงจากต่างประเทศ (FDI) โดย FDI ในปี 2019 หดตัวลง 57.8%YOY  

จากการชะลอตัวของการสร้างโรงไฟฟ้าพลังงานน้ําใหม่หลังเหตุการณ์เขื่อนแตกในไตรมาส 3 ปี 2018  

และการชะลอตัวของเศรษฐกิจจีนซึ่งเป็นประเทศผู้ลงทุนและเจ้าหน้ีรายใหญ่ที่สุดของลาว โดยเฉพาะจาก

โครงการทางรถไฟจนี-ลาว และโครงการโรงไฟฟ้าพลงังานน้ํา โดยรายงาน ASEAN Investment Report 2019 

เผยว่าการลงทุนจากจนีคดิเป็นสดัส่วน 79% ของ FDI ทัง้หมดในปี 2018 ในขณะที่ธนาคารกลางลาว (BOL) 

รายงานว่า 47% ของหน้ีต่างประเทศทัง้หมดเป็นการกูย้มืในลกัษณะผ่อนปรนจากจนี นอกจากน้ี อุตสาหกรรม

เหมอืงแร่ของลาวคาดว่าจะยงัชะลอตวัต่อเน่ืองในปีน้ี สะทอ้นจากมูลค่าส่งออกแร่ซึ่งขยายตวัเพยีง 1.2%YOY 

ในช่วง 9 เดอืนแรกของปี 2019 

 
อย่างไรกดี็ ภาพรวมการส่งออกและการท่องเท่ียวลาวในปี 2019 ยงัคงแขง็แกร่ง โดยมูลค่าการส่งออก

ขยายตัว 8.9%YOY ในปี 2019 ด้วยแรงส่งจากการส่งออกไปจีนซึ่งยงัขยายตัวได้ 5.0%YOY และคิดเป็น

สดัส่วนราว 34.9% ของมูลค่าส่งออกทัง้หมด ขณะเดยีวกนั ภาคการท่องเทีย่วยงัคงเตบิโตไดด้ ีจากขอ้มูลของ

กระทรวงขอ้มลู วฒันธรรม และท่องเทีย่วลาว เผยว่า จํานวนนักทอ่งเทีย่วเพิม่ขึน้ราว 9%YOY เป็น 4.58 ล้าน

คน นําโดยนักท่องเที่ยวจากประเทศเพื่อนบ้าน ได้แก่ ไทย เวียดนาม และจีน ซึ่งขยายตัวราว 6%YOY, 

11%YOY และ 27%YOY ตามลําดบั  

 

สาํหรบัภาคเศรษฐกิจภายในประเทศ การบริโภคยงัคงเติบโตตํา่ในปี 2019 สะทอ้นจากการขยายตวัของ

สนิเชื่อซึ่งชะลอลงเป็น 4.4%YOY ในปี 2019 เทยีบกบั 9.2%YOY ในปี 2018 นอกจากน้ี มูลค่าการนําเขา้ยงั

ขยายตัว เพียง  1.4%YOY ในปี  2019 (หลังขยายตัว  8.8%YOY ในปี  2018) ส่ งสัญญาณว่ า อุปสงค์

ภายในประเทศมแีนวโน้มชะลอลง อีกปจัจยัที่กดดนัอุปสงค์ภายในประเทศมาจากเงนิเฟ้อที่เพิม่ขึ้นต่อเน่ือง 

    Facts and Figures 
Population (2018) 7.06 million 

Labor force (2018) 3.72 million 

GDP (2018) 18.13 USD billion 

GDP per capita (2018) 2,567.5 USD 

GDP by sector (2018) Agriculture: 15.7%, Industry: 31.5%, Services: 41.6% 

Top exports (2018) Electricity 25%, Copper & Ores 19% 

Economic 
Outlook 

แรงกดดนัต่อเสถยีรภาพ
การคลงัและฐานะ

ระหว่างประเทศจากการ
ชะลอตวัของเศรษฐกจิ 

ผลกระทบจากการ
ระบาดของ COVID-19 
และการชะลอตวัของ

เศรษฐกจิจนี 



 
 

 

 

 

 

 

  

สู่ระดบั 6.3% ในเดอืนธนัวาคม โดยอตัราเงนิเฟ้อเฉลี่ยทัง้ปี 2019 อยู่ทีร่าว 3.3% ทัง้น้ีการเร่งตวัของเงนิเฟ้อ 

มสีาเหตุจากราคาอาหารทีเ่พิม่ขึน้ เน่ืองจากผลผลติทางการเกษตรลดลงและการระบาดของไขห้วดัหมแูอฟรกินั 

ขณะที่การอ่อนค่าต่อเน่ืองของเงินกีบเทยีบกับเงินบาททําให้ต้นทุนการนําเขา้สูงขึ้น โดยในปี 2019 เงนิกีบ 

อ่อนค่าลง 13% เทยีบกบัเงนิบาทซึ่งมสีถานะเป็นสนิทรพัยป์ลอดภยั (safe haven) สําหรบันักลงทุนในภูมภิาค 

เน่ืองจากฐานะเงนิสาํรองระหว่างประเทศของไทยยงัคงแขง็แกร่งและมดุีลบญัชเีดนิสะพดัเกนิดุล 

 
ภาพรวมเศรษฐกิจในปี 2020F 
EIC ปรบัลดคาดการณ์การเติบโตของเศรษฐกิจลาวในปี 2020 เป็น 2.0% (เทียบกบัการเติบโต 5.0%  

ในปี 2019) จากความอ่อนแอต่อเน่ืองของเศรษฐกิจลาว การระบาดของ COVID-19 และเศรษฐกิจโลก 

ท่ีเข้าสู่ภาวะถดถอย ฐานะระหว่างประเทศทีอ่่อนแอส่งผลใหเ้ศรษฐกจิลาวมแีนวโน้มชะลอตวัต่อเน่ือง เพราะมี

ความเปราะบางสูงต่อความผนัผวนของเศรษฐกิจจีนและเศรษฐกิจเพื่อนบ้าน ทัง้น้ีเพื่อควบคุมการระบาด 

ของ COVID-19 ลาวได้ออกมาตรการ lockdown ซึ่งรวมถึงการสัง่ใหป้ระชาชนหยุดอยู่บ้านยกเวน้หากมเีหตุ

จําเป็น การสัง่ปิดโรงงานและสถานบนัเทงิ และการสัง่หา้มการรวมกลุ่มเกนิกว่าสบิคน รวมทัง้สัง่ปิดพรมแดน

ยกเวน้การคา้ขายสนิคา้ 

 
การระบาดของ COVID-19 จะกดดนัการเติบโตทางเศรษฐกิจในวงกว้างของลาวในปีน้ี ผ่านการชะลอ

ตัวของ 1) การลงทุนทางตรงจากต่างประเทศ 2) การส่งออก 3) การขาดตอนของห่วงโซ่อุปทาน  

4) จาํนวนนักท่องเท่ียว และ 5) การบริโภคภาคเอกชน 

• จากที่กล่าวไปขา้งต้น FDI จากนักลงทุนจนีคดิเป็นสดัส่วน 79% ของ FDI ในลาวทัง้หมดในปี 2018 

ซึ่งเป็นสดัส่วนที่สูงที่สุดในกลุ่มประเทศ CLMV ดงันัน้ แม้ลาวจะเห็นการหดตวัของ FDI ในปี 2019 

แต่การชะลอตวัต่อเน่ืองของเศรษฐกจิจนีอาจส่งผลให ้FDI ในลาวชะลอลงในปีน้ีดว้ยเช่นกนั จนีถอืเป็น

ผูล้งทุนร่วมสําคญัในโครงการโรงไฟฟ้าพลงังานน้ํา ซึ่งถอืเป็นหน่ึงในปจัจยัผลกัดนัหลกัต่อการเตบิโต

ทางเศรษฐกิจของลาว ทัง้ยงัเป็นผู้ลงทุนสําคญัในโครงการก่อสร้างโครงสร้างพื้นฐาน ภาวะซบเซา 

ของเศรษฐกิจจนีจงึอาจส่งผลใหก้ารก่อสร้างโครงการใหม่ ๆ ชะลอลงหรอืถูกเลื่อนเวลาออกไปดว้ย 

นอกจากเป็นผู้ลงทุนหลกัแล้ว จนียงัเป็นเจ้าหน้ีต่างชาติรายใหญ่ที่สุด ทําให้ฐานะระหว่างประเทศ 

ของลาวอาจเผชญิแรงกดดนัในปีน้ี ขณะเดยีวกนั มาตรการ lockdown ภายในประเทศอาจส่งผลให้

การก่อสรา้งโครงการต่าง ๆ หยุดชะงกัไปดว้ย  

• อุปสงค์จากจนีที่ลดลงอาจส่งผลลบต่อการส่งออกลาวไปยงัจนีซึ่งยงัเห็นการเติบโตในช่วงที่ผ่านมา 

โดยเฉพาะการส่งออกเครื่องนุ่งห่มทีอ่าจไดร้บัผลกระทบจากการขาดตอนของห่วงโซ่อุปทานสําหรบั

วตัถุดิบ เน่ืองจากภาคการผลิตในจนีเพิ่งเริ่มทยอยกลบัมาดําเนินการ โดยในปี 2019 การส่งออก

เครื่องนุ่งห่มของลาวเตบิโตไดด้สีวนทางกบัการส่งออกไฟฟ้าและการส่งออกแร่ซึง่เตบิโตตํ่า นอกจากน้ี 

การคา้ชายแดนซึง่เป็นส่วนทีเ่ศรษฐกจิลาวพึง่พาสงูยงัอาจไดร้บัผลทางลบจากการปิดพรมแดน 

• กฎระเบยีบดา้นการเดนิทางที่เขม้งวดขึน้ โดยเฉพาะการปิดพรมแดน มาตรการกกัตวั รวมถงึความ

กงัวลเกีย่วกบัการระบาดของ COVID-19 จะเป็นแรงกดดนัต่อจาํนวนนักท่องเทีย่วในปีน้ี โดยภาคการ

ท่องเที่ยวถือเป็นส่วนสําคญัต่อการเติบโตทางเศรษฐกิจของลาวในปี 2019 นอกจากน้ี การบรโิภค

ภาคเอกชนจะเผชญิแรงกดดนัจากมาตรการควบคุมการระบาดภายในประเทศ รวมทัง้การตกงานและ

การสูญเสยีรายได้จากผลกระทบของ COVID-19 ซึ่งการบรโิภคภายในประเทศอาจไดร้บัผลกระทบ

เพิม่เตมิหากราคาอาหารสูงขึน้หรอืภยัธรรมชาติส่งผลลบต่อผลผลติและรายไดภ้าคการเกษตร ทัง้น้ี

แม้มาตรการ lockdown มแีนวโน้มผ่อนคลายลงในช่วงครึ่งหลงัของปี 2020 ฐานะการคลงัและฐานะ

ระหวา่งประเทศทีอ่่อนแอจะยงัเป็นแรงกดดนัต่อการฟ้ืนตวัของเศรษฐกจิลาว 



 
 

 

 

 

 

 

  

ทัง้น้ีเน่ืองจากการระบาดของ COVID-19 ยงัมีความไม่แน่นอนสูง การคาดการณ์การเติบโตของลาว 

ยงัมีความเส่ียงด้านตํ่าอยู่ การเติบโตในครึ่งหลังของปีคาดว่าจะขึ้นอยู่กับการฟ้ืนตัวของเศรษฐกิจจีน 

และการส่งออกโดยเฉพาะการส่งออกไฟฟ้า จากการที่เศรษฐกิจโลกได้เข้าสู่ภาวะถดถอยและความเสี่ยงที่

เศรษฐกจิจนีจะฟ้ืนตวัชา้ ความเสีย่งดา้นตํ่ายงัมแีนวโน้มสงูขึน้  

 
ฐานะการคลงัของลาวยงัคงเผชิญแรงกดดนัจากการระบาดของ COVID-19 และเศรษฐกิจท่ีเข้าสู่ภาวะ

ถดถอย โดย IMF คาดการณ์ว่าระดบัหน้ีสาธารณะของลาวมสีดัส่วนอยู่ทีร่าว 58% ของ GDP ในปี 2019 โดยมี

หน้ีสาธารณะในรูปสกุลเงนิต่างประเทศคดิเป็น 51.4% ของ GDP ขณะที่การขาดดุลการคลงัคาดว่าอยู่ทีร่าว 

5.1% ของ GDP ในปี 2019 ซึ่งเพิม่ขึ้นจากตวัเลข 4.7% ในปี 2018 เน่ืองจากรฐับาลลาวต้องใชจ้่ายเพิม่ขึน้ 

ในการบรรเทาผลกระทบจากภยัธรรมชาต ิถงึแมล้าวจะไดเ้ริม่มาตรการรดัเขม็ขดัทางการคลงัซึ่งประกอบดว้ย

การเพิม่รายได้ภาครฐัผ่านการพฒันาการบรหิารจดัการด้านภาษี โดยเฉพาะการนําระบบ ICT เขา้มาปรบัใช ้

และการลดรายจ่ายโดยลดจาํนวนการจา้งงานขา้ราชการและลดจาํนวนโครงการก่อสรา้งใหม่ ๆ ลาวยงัคงเผชญิ

แรงกดดนัในการเพิม่การใชจ้่ายทางการคลงั จากผลกระทบของภยัธรรมชาติและการระบาดของ COVID-19 

ส่งผลใหม้าตรการรดัเขม็ขดัทางการคลงัไม่คบืหน้าเท่าทีค่วร 

 
นอกจากน้ี เน่ืองจากการก่อสร้างโครงสรา้งพืน้ฐานและโครงการโรงไฟฟ้าพลงังานน้ําถือเป็นปจัจยัสนับสนุน

หลกัต่อการเตบิโตของเศรษฐกจิลาว ดงันัน้ การจาํกดัจาํนวนโครงการก่อสรา้งอาจส่งผลลบต่อการขยายตวัทาง

เศรษฐกจิในอนาคต ทัง้ยงัส่งผลใหล้าวต้องพึง่พาการกู้ยมืจากต่างชาตมิากขึน้ ทัง้น้ีเศรษฐกจิทีม่ทีศิทางหดตวั

ต่อเน่ืองจาก COVID-19 ส่งผลใหร้ฐับาลลาวประกาศนโยบายการคลงัและนโยบายการเงนิเพื่อกระตุน้เศรษฐกจิ 

ซึ่งคาดว่ามาตรการดงักล่าวจะยิง่ทําใหล้าวขาดดุลการคลงัเพิม่ขึน้ในปี 2020 โดยสามารถสรุปรายละเอียดได้

ตามรปูที ่1 

 

 
 
 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 
ระดบัหน้ีต่างประเทศท่ีสูงยงัคงเป็นประเดน็ท่ีน่ากงัวลสาํหรบัลาว ตามที่ได้กล่าวมาขา้งต้น จนีเป็นทัง้ 

ผูล้งทุนต่างชาตแิละเจา้หน้ีรายใหญ่ทีสุ่ดในลาว ซึ่งจนีน่าจะยงัคงสถานะน้ีต่อไปในระยะขา้งหน้าจากการลงทุน

ในโครงการทางรถไฟและโครงการเขื่อนผลติไฟฟ้า การพึ่งพาจนีในระดบัสูงน้ีอาจทําใหล้าวเผชญิความเสีย่ง

เน่ืองจากเศรษฐกจิจนีไดร้บัผลกระทบอย่างหนักจากการระบาดของ COVID-19 ในปีน้ีและมแีนวโน้มชะลอลง

ต่อเน่ือง การชะลอตวัของ FDI จากจีนจะสร้างแรงกดดนัต่อดุลการชาํระเงินของลาว โดยปัจจุบนัลาว

รปูท่ี 1 : นโยบายกระตุ้นเศรษฐกิจของรฐับาลและธนาคารกลางลาว 
 

ทีม่า : การวเิคราะหโ์ดย EIC จากขอ้มลูของ IMF และสือ่ทอ้งถิน่   



 
 

 

 

 

 

 

  

ขาดดุลบญัชีเดินสะพดัท่ีราว 7.2% ของ GDP ในปี 2019 (การขาดดุลบญัชเีดนิสะพดัระหว่างปี 2016-2018 

เฉลีย่อยู่ที ่11.2% ของ GDP) ทัง้น้ี IMF คาดการณ์ว่าระดบัทุนสาํรองระหว่างประเทศของลาวจะสามารถ

รองรบัมูลค่าการนําเข้าได้เพียง 1.3 เดือนในปี 2019 และเพ่ิมขึ้นเลก็น้อยเป็น 1.7 เดือนในปี 2020 ซ่ึงยงั

อยู่ในระดบัตํา่กว่ามาตรฐานท่ี 3 เดือน นอกจากน้ี การอ่อนค่าของเงนิกบีจะยิง่กดดนัการชาํระหน้ีในสกุลเงนิ

ต่างประเทศอกีดว้ย 

 
Moody’s Investor Service และ Fitch Ratings ซ่ึงเป็นบริษัทจัดอันดับเครดิต ได้จัดอันดับความ

น่าเช่ือถือของลาวเป็นครัง้แรก โดยให้เครดิตลาวท่ีอนัดบั B3 พร้อมแนวโน้มเชิงบวก และอนัดบั B- 

พร้อมแนวโน้มคงท่ี ตามลําดบั 0

1 Moody’s เผยว่าปจัจัยสนับสนุนอันดับเครดิตของลาวมาจากแนวโน้ม

เศรษฐกจิมหภาค โดยการเตบิโตทีแ่ขง็แกร่งของภาคการผลติไฟฟ้าพลงังานน้ําและการก่อสรา้งทางรถไฟจนี-

ลาวจะช่วยสนับสนุนอุตสาหกรรมโลจสิตกิสไ์ดใ้นอนาคต อย่างไรกด็ ีMoody’s มองว่าลาวยงัมปีระเดน็น่ากงัวล

ในส่วนของรายไดค้รวัเรอืน ความเสี่ยงด้านภยัธรรมชาต ิรวมถึงการบรหิารจดัการและมาตรการควบคุมดูแล

ของภาครัฐที่ยังอ่อนแอ นอกจากน้ี ลาวยังเผชิญแรงกดดันที่มากขึ้นจากหน้ีสาธารณะที่อยู่ในระดับสูง 

และความเปราะบางต่อความเสี่ยงภายนอกเน่ืองจากมทีุนสํารองระหว่างประเทศอยู่ในระดบัตํ่า แม้มาตรการ 

จดัการเงนิเฟ้อจะมปีระสทิธภิาพดกีต็าม ขณะทีมุ่มมองเชงิบวกต่อแนวโน้มเศรษฐกจิมาจากภาคการผลติไฟฟ้า

พลงังานน้ําและการก่อสรา้งทางรถไฟทีย่งัเตบิโตแขง็แกร่ง และการปฏริูปดา้นการคลงั ในทางเดยีวกนั Fitch 

มองว่าปจัจัยสนับสนุนอันดับเครดิตของลาวมาจากการขยายตัวทางเศรษฐกิจและแนวโน้มการเติบโต 

ที่แขง็แกร่ง รวมถึงอตัราเงนิเฟ้อที่อยู่ในระดบัปานกลาง ขณะที่ฐานะการคลงัและฐานะระหว่างประเทศที่ยงั

อ่อนแอ รวมถงึทุนสาํรองระหว่างประเทศทีอ่ยู่ในระดบัตํ่ายงัคงเป็นความเสีย่งหลกัสาํหรบัเศรษฐกจิลาว 

 
 
ธนาคารกลางลาวและธนาคารกลางแห่งสาธารณรัฐประชาชนจีน (PBOC) ลงนามในข้อตกลง 

ความร่วมมือทางด้านการใช้เงินสกลุท้องถ่ิน โดยมเีป้าหมายเพื่อยกระดบัความสมัพนัธร์ะหว่างสองประเทศ 

ภายใต้ขอ้ตกลงดงักล่าว ทัง้ลาวและจนีจะส่งเสรมิความร่วมมอืระหว่างธนาคารและผลกัดนัการชําระเงนิในเงนิ

สกุลกีบและหยวนที่ธนาคารกลางและธนาคารพาณิชย์ของทัง้สองประเทศ นอกจากน้ี ข้อตกลงดังกล่าว 

จะส่งเสริมการค้าด้วยเงินสกุลกีบและหยวนโดยตรงแทนที่จะต้องแลกเปลี่ยนผ่านเงินสกุลดอลลาร์สหรฐั  

ซึ่งจะช่วยยกระดบัความสมัพนัธก์ารคา้และการลงทุนระหว่างลาวและจนี รวมทัง้ผลกัดนัการใชส้กุลเงนิทอ้งถิน่

อกีดว้ย 

 

ธนาคารกลางลาวประกาศตัง้บริษัทข้อมูลเครดิตลาว (Lao Credit Information Company: LCIC)  

ในเดือนธนัวาคมปี 2019 เพื่อรกัษาเสถียรภาพด้านการเงินของประเทศ โดยการจดัตัง้บรษิัทดงักล่าว 

เป็นส่วนหน่ึงในแผนเพื่อรกัษาระดบัหน้ีเสยีใหอ้ยู่ตํ่ากว่า 3% LCIC จะช่วยยกระดบัมาตรการของธนาคารกลาง

ในการควบคุมดูแลการขยายตวัของสนิเชื่อทัง้จากสถาบนัทางการเงนิและนอกเหนือจากสถาบนัการเงนิ ทัง้ยงั

เป็นก้าวสําคญัในการลดความเสีย่งการผดิชาํระหน้ี นอกจากน้ี LCIC จะช่วยสนับสนุนขอ้มลูแก่สถาบนัการเงนิ

สาํหรบัการพจิารณาปล่อยกูอ้กีดว้ย 
  

 

 
1 Moody’s: https://www.moodys.com/research/Moodys-assigns-first-time-issuer-rating-of-B3-to-Laos--PR_415080 

   Fitch: https://www.fitchratings.com/site/pr/10110593 
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เศรษฐกิจลาวจะขยายตวัชะลอลงต่อเน่ืองในปีน้ี ท่ามกลางสถานการณ์ภายนอกท่ีอาจกดดนัการเติบโต 

และความเส่ียงภายในประเทศ การระบาดของ COVID-19 และเศรษฐกิจโลกที่เข้าสู่ภาสะถดถอยจะกดดัน

เศรษฐกจิลาวผ่านการชะลอตวัของอุปสงคภ์ายนอก ขณะทีม่าตรการ Lockdown จะกระทบการบรโิภคภายในประเทศ

และการลงทุน การปิดชายแดนและมาตรการระงบัการเดนิทาง รวมถงึโครงการลงทุนใหม่จากจนีทีอ่าจถูกเลื่อนเวลา

ออกไปจะส่งผลใหภ้าคการท่องเทีย่วและการลงทุนทางตรงจากต่างประเทศจะชะลอลงในปี 2020 ขณะทีก่ารขาดตอน

ของห่วงโซ่อุปทานจากการฟ้ืนตวัชา้ของภาคการผลติและขนส่งจนีอาจส่งผลกระทบต่อภาคการผลติและการส่งออก 

โดยเฉพาะในอุตสาหกรรมเครื่องนุ่งห่ม ขณะทีก่ารส่งออกไฟฟ้าอาจไดร้บัผลกระทบจากอุปสงค์ทีช่ะลอจากประเทศ

เพื่อนบ้าน เช่น ไทย กมัพชูา และเวยีดนาม ทัง้ยงัอาจเผชญิความเสีย่งจากภยัธรรมชาต ิเช่น สถานการณ์ภยัแล้งที่

ยาวนาน ทัง้น้ีความเสีย่งจากภยัธรรมชาตอิาจส่งผลลบต่อการบรโิภคภายในประเทศได ้หากภยัแล้งส่งผลใหร้ายได้

ภาคการเกษตรลดลง และทาํใหร้าคาอาหารสงูขึน้ 

 
แรงกดดนัต่อเสถียรภาพด้านการคลงัและเสถียรภาพภายนอกยงัคงมีอยู่สูง แมม้าตรการรดัเขม็ขดัทางการคลงั

จะมคีวามคบืหน้าบ้าง แต่เศรษฐกิจโลกและเศรษฐกจิภายในประเทศทีช่ะลอตวัต่อเน่ืองจะสร้างแรงกดดนัต่อฐานะ 

การคลงัของลาว โดยหน้ีสาธารณะทีอ่ยู่ในระดบัสงูไดจ้าํกดัความสามารถในการใชม้าตรการกระตุน้ทางการคลงัขนาด

ใหญ่เพื่อสนับสนุนการเติบโตทางเศรษฐกิจและเพื่อให้การช่วยเหลือผู้ที่ได้รบัผลกระทบจากภัยธรรมชาติ หรือ 

COVID-19 นอกจากน้ี เน่ืองจากหน้ีส่วนใหญ่ของลาวเป็นการกู้ยมืจากจนี ดงันัน้เศรษฐกจิจนีทีอ่ยู่ในภาวะชะลอตวั

ค่อนข้างรุนแรงอาจสร้างแรงกดดันต่อเสถียรภาพภายนอกของลาวซึ่งปจัจุบันมีดุลบัญชีเดินสะพัดขาดดุลสูง 

ท่ามกลางความไม่แน่นอนทางเศรษฐกจิทีเ่พิม่ขึน้ทัว่โลก เงนิกบีอาจอ่อนค่าลงเทยีบกบัเงนิดอลลาร์สหรฐัและส่งผลลบ

ต่อการชําระหน้ีต่างประเทศ แม้การอ่อนค่าของเงนิบาทจะช่วยลดมูลค่าการนําเขา้ในช่วงครึ่งแรกของปี 2020 ทัง้น้ี 

ในระยะกลางปัจจัยหลักในการขับเคลื่อนเศรษฐกิจลาวจะมาจากการก่อสร้างทางรถไฟจีน-ลาว 

และการก่อสร้างโรงไฟฟ้าพลงังานน้ํา 

EIC’s View 



 

 

 

  

Laos’ Key Indicators 
Domestic Demand Unit 2015 2016 2017 2018 2019P 2020F 2021F 

Real GDP % YOY 7.3 7.0 6.9 6.3 5.0 2.0 5.8 

Consumer price index (average) % 1.3 1.8 0.7 2.0 3.3 6.5 4.9 

Current account balance % of GDP -22.4 -11.0 -10.6 -12.0 -7.2 -10.9 -9.2 

Policy rate (end of period) % 4.5 4.3 4.0 4.0 4.0 - - 

Sources: International Monetary Fund (IMF) and Lao Authorities, EIC Analysis 

การขาดดลุการค้าลดลงในปี 2019 จากการนําเข้าท่ีชะลอตวั  จาํนวนนักท่องเท่ียวยงัขยายตวัได้ดีในปี 2019 

 

 

 

 

Sources: Bank of the Lao PDR                Sources: Ministry of Information, Culture, and Tourism 
 

FDI หดตัวต่อเน่ืองจากการชะลอตัวของเศรษฐกิจจีนและ 
การสร้างโรงไฟฟ้าพลงังานน้ําใหม่หลงัเหตุการณ์เขื่อนแตก 

 มูลค่าสินเช่ือภายในประเทศชะลอตวัในปี 2019 สะท้อนว่า         
อปุสงคภ์ายในประเทศยงัฟ้ืนตวัช้า 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

Sources: Bank of the Lao PDR 
 

 Sources: Bank of the Lao PDR 

 

ค่าเงินกีบต่อดอลลารส์หรฐัยงัคงอ่อนค่าต่อเน่ือง 
 

อตัราเงินเฟ้อพุ่งสูงขึน้จากราคาอาหารและสินค้านําเข้า 

 

 

 
 

Sources: Bloomberg  Sources: Lao Statistics Bureau 

Unit: Million Persons Unit: %YOY 



 
 

 

 

 

 

 

 

Links with the Thai Economy 

การส่งออกของไทยไปลาวหดตัวในปี 2019 จากการส่งออก
น้ํ า มัน สํา เ ร็จ รูป แ ล ะ ร ถ ย น ต์ ท่ี ล ด ล ง  (-19% แ ล ะ  -20% 
ตามลาํดบั) และยงัหดตวัต่อเน่ืองในไตรมาสแรกของปี 2020 

 การนําเข้าของไทยจากลาวหดตวัในปี 2019 จากการนําเข้า
เคร่ืองจกัรไฟฟ้าและเคร่ืองใช้ไฟฟ้าท่ีลดลง แต่พลิกกลบัมา
ขยายตวัในไตรมาสแรกของปี 2020 

 

 

  

Sources: Thailand’s Ministry of Commerce                Sources: Thailand’s Ministry of Commerce 

 

การส่งออกชายแดนไปลาวหดตัว 1%YOY ในไตรมาสแรก
ของปี หลงัหดตวั 10%YOY ในปี 2019 

 การนําเข้าชายแดนจากลาวขยายตวั 15.1%YOY ในไตรมาส
แรกของปี หลงัหดตวั 6%YOY ในปี 2019 

 

 

 

Sources: Thailand’s Department of Foreign Trade               Sources: Thailand’s Department of Foreign Trade 

 

การลงทุนทางตรงจากไทยไปลาวเร่งตัวขึ้นในไตรมาส 4 ปี 
2019 ทาํจดุสูงสุดตัง้แต่ไตรมาส 1 ปี 2017 

 นักท่องเท่ียวลาวในไทยในไตรมาสท่ี1 ปี 2020 หดตัวตาม
ผลกระทบ COVID-19  

 

 

 

Sources: Bank of Thailand                 Sources: Thailand’s Department of Tourism  

 

 

 



 

 

 

 

 

 

 

 

 

     

 

 

 
 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 
สรปุปี 2019 
เศรษฐกิจของเมียนมาโตขึ้น 6.75% ในปีงบประมาณ 2018/20191  จาก 6.4% ในปีงบประมาณ 

2017/2018 ตามรายงานของสาํนักงานสถิติแห่งชาติเมียนมา (CSO) อนัเน่ืองมาจากการลงทุนโดยตรง

จากต่างประเทศท่ีกาํลงัฟ้ืนตวัและการส่งออกท่ีมีเสถียรภาพ เมื่อนับเวลาตามช่วงปีงบประมาณใหม่ 12 

มูลค่าการลงทุนทางตรงจากต่างประเทศที่ได้รบัการอนุมตัิในปีงบประมาณ 2018/2019 อยู่ที่ 4.15 พนัล้าน

ดอลลาร์สหรฐั ซึ่งเป็นการฟ้ืนตวัจากช่วงก่อน (27.8% YOY จากฐานตํ่าในปีงบประมาณ 2017/2018 ที่ 3.25 

พนัล้านดอลลาร์สหรฐั) อย่างไรก็ตาม เมื่อเทียบกับจุดสูงสุดเมื่อปีงบประมาณ 2016/2017 ที่ 9.52 พนัล้าน

ดอลลารส์หรฐั มลูค่าการลงทุนทางตรงจากต่างประเทศทีไ่ดร้บัการอนุมตั ิในปีงบประมาณ 2018/2019 ยงัถอืว่า

ชะลอตวั การลงทุนทางตรงจากต่างประเทศทีไ่ดร้บัการอนุมตัใินปีงบประมาณ 2018/2019 เพิม่ขึน้จาก สงิคโปร์

เป็นอนัดบัหน่ึง (ส่วนแบ่ง 58% ของ FDI ทัง้หมด) ตามมาดว้ยฮ่องกง (ส่วนแบ่ง 11% ถอืเป็นอนัดบั 3 ) และ

ไทย ซึ่งทัง้หมดขยายตัวกว่า 100%YOY ขณะที่ FDI จาก จีน (ส่วนแบ่ง 15.3% ถือเป็นอนัดบั 2), ญี่ปุ่น และ

เกาหลใีต้ชะลอตวั สะท้อนว่าการเริม่โครงการใหม่ชะลอลง การลงทุนจากประเทศตะวนัตกยงัคงมไีม่มากนัก  

คิดเป็น 2% จากการลงทุนโดยตรงจากต่างประเทศทัง้หมดเท่านัน้ เน่ืองจากนักลงทุนยังคงติดตามท่าที

สถานการณ์การเมอืงในเมยีนมา ตวัเลขการลงทุนโดยตรงจากต่างประเทศส่วนใหญ่มุ่งเน้นที่ภาคการขนส่ง 

/การติดต่อสื่อสาร (คดิเป็น 37%) และภาคการผลติ (คดิเป็น 34.2%)  สะท้อนให้เห็นการเติบโตที่แขง็แกร่ง 

ในอุตสาหกรรมเหล่าน้ี ตามรายงานของสาํนักงานสถติแิห่งชาตเิมยีนมา (CSO) ภาคการผลติโตขึน้ 9.7%YOY 

ในขณะที่ภาคการขนส่งโตขึ้น 8.1%YOY และภาคการติดต่อสื่อสารโตขึ้น 12%YOY ในขณะเดียวกัน  

การส่งออกของเมียนมาโตขึ้น 3.1%YOY ในปีงบประมาณ 2018/2019 โดยมาจากการส่งออกเครื่องนุ่งห่ม 

ซึง่โตขึน้ 37.3%YOY และกนิส่วนแบ่ง 28.8% ของการส่งออกทัง้หมด และการส่งออกก๊าซซึง่โตขึน้ 11.7%YOY 

และคดิเป็นส่วนแบ่ง 23.1% อย่างไรกด็ ีตวัเลขการส่งออกถูกฉุดจากสนิคา้ขา้ว (ซึง่ไดร้บัผลกระทบจากการเกบ็

ภาษีของสหภาพยุโรปในเดือนมกราคม 2019) และแร่ ซึ่งลดลง 8.4%YOY และ 32.5%YOY ตามลําดับ 

นอกจากน้ี การส่งออกโดยรวมเริ่มส่งสัญญาณชะลอตัวในไตรมาสสุดท้ายของปีงบประมาณ สําหรับ 

การท่องเทีย่ว เมยีนมาดงึดดูนักท่องเทีย่วได ้4.17 ลา้นคนในปีงบประมาณ 2018/2019 เพิม่ขึน้ 21.2%YOY 

 
1GDP คิดจากราคาปี 2015/2016 

2 ปีงบประมาณ 2018/2019 คือช่วงเดือน ตลุาคม 2018 - กนัยายน 2019 

     Facts and Figures 
Population (2018) 53.7 million 

Labor force (2018) 24.5 million 

GDP (2018) 71.22 USD billion 

GDP per capita (2018) 1,326 USD 

GDP by sector (2018) Agriculture: 23.3%, Industry: 36.3%, Services: 40.4% 

Top exports (2018) Oil & Gas 22%, Textile 20%, Cereal 7% 

Economic 
Outlook 

What to watch in 2020 

ความคบืหน้าการปฏริปู

การเมอืง และผลการ

เลอืกตัง้ทัว่ไปในเดอืน

พฤศจกิายน ปี 2020  

การชะลอตวัของเศรษฐกจิ

จากผบกระทบของ 

COVID-19 และเศรษฐกจิ

โลกทีเ่ขา้สู่ภาวะถดถอย  
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 ภายในประเทศ การเติบโตได้รบัการสนับสนุนจากการอปุโภคบริโภคภาคเอกชนท่ามกลางความกดดนั

จากภาวะเงินเฟ้อท่ีสูงขึ้น การบรโิภคในประเทศยงัถูกกดดนัจากภาวะเงนิเฟ้อที่สูงขึน้ โดยเฉลี่ยอยู่ที ่8.6% 

ในปีงบประมาณ 2018/2019 สาเหตุมาจากการปรบัขึ้นค่าไฟครัง้หน่ึงและราคาอาหารทีสู่งขึน้ อย่างไรก็ตาม 

คาดว่าภาวะเงินเฟ้อจะลดลงเล็กน้อยเมื่อเวลาผ่านไป เมื่อการปรบัราคาส่งผลกระทบน้อยลงและผลผลิต

ทางการเกษตรฟ้ืนตัวเน่ืองจากข้อจํากัดด้านโลจิสติกส์ได้รับการแก้ไขให้ดีขึ้น แม้จะได้รับแรงกดดัน  

แต่การบรโิภคในประเทศยงัคงเป็นตวัขบัเคลื่อนการเตบิโตที่สําคญัของเศรษฐกิจเมยีนมา เน่ืองจากประเทศ

เมียนมากําลังมีการขยายฐานผู้บริโภคอย่างรวดเร็ว เห็นได้จากยอดขายยานยนต์ที่เติบโตอย่างต่อเน่ือง  

ซึ่งรายงานของสมาพันธ์รถยนต์แห่งอาเซียน (ASEAN Automotive Federation) ระบุว่า มีการเติบโต 

ของจาํนวนยานยนตท์ีข่ายไดใ้นปีงบประมาณ 2018/2019 ถงึ 36%YOY 

 
ภาพรวมเศรษฐกิจในปี 2020F 
ในระยะข้างหน้า เศรษฐกิจเมียนมาคาดว่าจะชะลอตวัอย่างมีนัยจากการแพร่ระบาดของ COVID-19

และเศรษฐกิจโลกท่ีเข้าสู่ภาวะถดถอยอย่างหนัก ในขณะท่ีการฟ้ืนตัวในคร่ึงปีหลังยังขึ้นอยู่กับ 

ความคืบหน้าของการปฏิรูปก่อนการเลือกตัง้ในเดือนพฤศจิกายน 2020 อีกด้วย ความเสี่ยงที่ว่าน้ียงั

รวมถงึการแพร่ระบาดของ COVID-19 ทีย่ดืเยือ้และเศรษฐกจิโลกทีเ่ขา้สู่ภาวะถดถอย เสถยีรภาพทางการเมอืง 

และแรงกดดนัในประเด็นทางมนุษยธรรมจากนานาชาต ิด้วยเหตุน้ี EIC จึงได้ปรบัลดการเติบโตของ GDP 

เมียนมาในปี 2020 เป็น 2.4% (เทยีบกบัการเตบิโต 6.75% ในปีงบประมาณ 2018/2019) 

 
การแพร่ระบาดของ COVID-19 และเศรษฐกิจโลกท่ีเข้าสู่ภาวะถดถอย โดยเฉพาะการชะลอตัว 

ของเศรษฐกิจจีนคาดว่าจะส่งผลกระทบต่อเศรษฐกิจของเมียนมาผ่านการชะลอตวัของ 1) การส่งออก 

(รวมถึงการค้าชายแดน) 2) จาํนวนนักท่องเท่ียว และ 3) การลงทุนโดยตรงจากต่างประเทศ ตลอดจน 

4) การหยุดชะงกัของห่วงโซ่อปุทาน และ 5) การบริโภคภาคเอกชน 

• อุปสงค์จากจนีที่ลดลงและการปิดจุดผ่านแดนชัว่คราวมแีนวโน้มกระทบต่อการส่งออกจากเมยีนมา 

ไปยงัจนี โดยเฉพาะเมอืงมูเซะ (Muse) (ซึ่งตัง้อยู่ตดิชายแดนประเทศจนีทางตอนเหนือของประเทศ

เมยีนมา) ตามรายงานของกระทรวงพาณิชย์แห่งเมยีนมา การส่งออกผ่านเมอืงมเูซะระหว่างวนัที ่18 

มกราคมถงึ 3 เมษายน 2020 คดิเป็นมูลค่าราว 603 ล้านดอลลาร์สหรฐั ลดลง 37.3%YOY โดยรวม 

ในปีงบประมาณ 2018/2019 การส่งออกผ่านเมอืงมูเซะคดิเป็น 43.7% ของการส่งออกผ่านชายแดน

ทัง้หมดหรอื 18.5% ของการส่งออกทัง้หมด โดยรวมแลว้การส่งออกไปยงัประเทศจนีคดิเป็นประมาณ 

35% ของการส่งออกทัง้หมดในปีงบประมาณ 2018/2019 จากขอ้มลูการนําเขา้ของประเทศจนี ซึง่ชีว้่า

การส่งออกจากเมยีนมามแีนวโน้มไดร้บัผลกระทบในครึง่ปีแรกเป็นอย่างน้อย 

• ท่ามกลางการระบาดของ COVID-19 ซึ่งขยายตวัอย่างรวดเรว็ทัว่โลกในเดอืนมนีาคม การส่งออกไป

ต่างประเทศ (โดยไม่ผ่านชายแดน) จากเมยีนมาเริม่หดตวัลงเช่นกนัเน่ืองจากมาตรการ lockdown  

ในประเทศต่าง ๆ สรา้งแรงกดดนัต่ออุปสงคส์นิคา้ การส่งออกโดยไม่ผ่านชายแดนร่วงลง 15.4%YOY 

ในระหว่างวนัที่ 7 มีนาคม - 3 เมษายนปี 2020 คดิเป็นมูลค่าราว 767.7 ล้านดอลลาร์สหรฐั โดย 

การส่งออกรวมมมีลูค่าคดิเป็น 20.5% ของ GDP เมยีนมาในปี 2018 

• จาํนวนนักท่องเทีย่วคาดว่าจะหดตวัลงเช่นกนั และจะส่งผลลบต่อเน่ืองถงึภาคการโรงแรมและการค้าปลกี 

เน่ืองจากเมยีนมาไดอ้อกมาตรการปิดเมอืงและการควบคุมการเดนิทาง (lockdown and quarantine 

measures) เพื่อยบัยัง้การแพร่ระบาดของไวรสั เช่น การระงบัวซ่ีาสําหรบัชาวต่างชาต ิเป็นต้น ในปี 

2018 นักท่องเทีย่วจนีมสีดัส่วนเยอะทีสุ่ด โดยคดิเป็น 23.8% ของนักท่องเทีย่วทัง้หมด ตามดว้ยญีปุ่่น



 
 

 

 

 

 

 

  

และเกาหลใีต้ทีค่ดิเป็นสดัส่วน 7.5% และ 5.2% ตามลําดบั ทัง้น้ีรายไดจ้ากการท่องเทีย่วคดิเป็น 3% 

ของ GDP ของเมยีนมาในปี 2018  

• นอกจากน้ี การลงทุนโดยตรงจากต่างประเทศคาดว่าจะชะลอตวัในปีน้ี โดยเฉพาะอย่างยิง่เมื่อประเทศ

ผูล้งทุนอนัดบัตน้ ๆ ของเมยีนมา (สงิคโปร ์จนี ฮ่องกง) มโีอกาสเผชญิกบัเศรษฐกจิชะลอตวั สุดทา้ยน้ี 

โรงงานในเมียนมาอาจเผชิญภาวะขาดตอนของห่วงโซ่อุปทาน โดยเฉพาะโรงงานอุตสาหกรรม

เครื่องนุ่งห่มซึ่งพึง่พาวตัถุดบิจากจนี เน่ืองจากจนีทยอยกลบัมาเริม่ดําเนินการผลติและภาคโลจสิตกิส์

ได้ช้าลง ขณะเดยีวกนั การตกงานของแรงงานจํานวนมากบวกกบัมาตรการป้องกนัการระบาดของ

ไวรสั เช่น การสัง่หา้มประชาชนออกจากบ้าน จะส่งผลลบต่อการบรโิภคภายในประเทศในปีน้ี ทัง้น้ี 

การฟ้ืนตัวของเศรษฐกิจจะขึ้นอยู่กบัสถานการณ์การระบาดของ COVID-19 การปฏิรูปเพื่อ

ดึงดดูการลงทุนและช่วยเหลือธรุกิจน่าจะเป็นการสนับสนุนการฟ้ืนตวัในระยะยาว 

 

เมียนมาได้ออกมาตรการทางการคลงัและการเงินเพื่อให้การเยียวยาในระยะสัน้สาํหรบัภาคธุรกิจ 

และแรงงานท่ีได้รบัผลกระทบ โดยสามารถสรุปโครงการหลกัไดต้ามรปูที ่1 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 
รฐับาลคาดว่าจะใช้นโยบายผ่อนคลายทางการคลงัต่อไป กองทุนการเงนิระหว่างประเทศ (IMF) ประเมนิ

ว่า หน้ีสาธารณะของเมียนมาอยู่ที่ 22.8% ต่อ GDP ในปีงบประมาณ 2018/2019 ซึ่งเมื่อพิจารณากับ 

การขาดดุลการคลงัซึ่งอยู่ที่ 3.2% ของ GDP ในปี 2019 (ซึ่งตํ่ากว่าเป้าหมายของรฐับาลที่ 4.0-4.5%) แล้ว  

EIC มองว่ารฐับาลเมยีนมายงัคงมพีืน้ทีใ่นการใชน้โยบายการคลงัเพื่อกระตุ้นเศรษฐกิจในระยะขา้งหน้า ทัง้น้ี

สําหรับปีงบประมาณ 2019/2020 รัฐบาลได้ตัง้เป้าการขาดดุลตามงบประมาณที่ 5.0% ต่อ GDP จากการ

รายงานของ Asian Development Bank (ADB) 

 
แนวโน้มเศรษฐกิจในระยะกลางจะขึ้นอยู่กับประสิทธิภาพของรัฐบาลเมียนมาในการเดินหน้า 

การปฏิรูปและเสถียรภาพด้านการเมือง เมยีนมาได้พฒันาสภาพแวดล้อมทางการธนาคารและทางธุรกิจ

อย่างรวดเร็ว โดยมกีารเปิดเสรทีางการเงนิ การขยายฐานผู้บรโิภค และการลงทุนในโครงสร้างพื้นฐานของ

ภาครฐัอย่างต่อเน่ืองเป็นปจัจยัส่งเสรมิ ซึ่งจะช่วยดงึดูดการลงทุนจากต่างชาตไิดใ้นระยะกลาง ขณะทีภ่าคการ

ผลติจะยงัเป็นปจัจยัขบัเคลื่อนหลกัสําหรบัเศรษฐกิจเมยีนมาต่อไปในระยะกลาง แม้อาจไดร้บัผลกระทบจาก

รปูท่ี 1 : นโยบายกระตุ้นเศรษฐกิจของรฐับาลและธนาคารกลางเมียนมา 
 

ทีม่า : การวเิคราะหโ์ดย EIC จากขอ้มลูของ IMF และสือ่ทอ้งถิน่   



 
 

 

 

 

 

 

  

สถานการณ์ COVID-19 ในปีน้ี สะทอ้นจากดชันีผูจ้ดัการฝา่ยผลติซึง่ลดลงสู่ระดบัตํ่าสุดที ่29.0 ในเดอืนเมษายน 

อย่างไรกดี็ ความเส่ียงต่อภาพรวมเศรษฐกิจในประเทศจะยงัคงขึ้นอยู่กบัการเลือกตัง้และสถานการณ์

ทางการเมืองก่อนการเลือกตัง้ ประเด็นสําคญัคอืวกิฤติโรฮงิญาอนันํามาซึ่งแรงกดดนัจากนานาชาติ เช่น 

โอกาสทีจ่ะถูกเพกิถอนสทิธพิเิศษ EBA จากสหภาพยุโรป แมว้่าจะยงัไม่มขีอ้สรุปในเรื่องกระบวนการดงักล่าว 

(ซึง่อาจใชเ้วลาถงึสองปีจนกว่าจะมผีลบงัคบัใช)้ กต็าม 

 
หลงัจากทีม่กีารประกาศในรอบก่อน คณะกรรมการกาํกบัตลาดหลกัทรพัยข์องเมียนมา (SECM) อนุญาต

ให้ชาวต่างชาติ (รวมถึงชาวต่างชาติท่ีไม่มีถ่ินพาํนักในเมียนมา) สามารถเข้าซือ้หุ้นในตลาดหลกัทรพัย์

ได้ตัง้แต่วนัท่ี 20 มีนาคม 2020 2

3 โดยนโยบายดงักล่าวเป็นส่วนหน่ึงของเป้าหมายเพื่อขยายตลาดเงนิของ

เมยีนมาไปยงัธุรกิจและนักลงทุนในวงกวา้งมากขึน้ ทัง้น้ีกฎหมายของเมยีนมาอนุญาตใหช้าวต่างชาต ิ(ทัง้ที่

อาศัยอยู่ในเมียนมาและในต่างประเทศ)  สามารถถือครองหุ้นบริษัทได้สูงสุด 35% แต่ยังไม่อนุญาตให้

ชาวต่างชาตเิขา้ซื้อหุน้กลุ่มธนาคารสองแห่งในตลาดหลกัทรพัย์ย่างกุ้ง (YSX) เน่ืองจากธนาคารกลางเมยีนมา

หา้มการถอืครองหุน้ธนาคารเมยีนมาโดยชาวต่างชาต ิ

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 
3 https://ysx-mm.com/wp-content/uploads/2020/03/SECM-Instruction_Foreigner_Participation_YSX_Eng.pdf 

Financial  
Markets 

https://ysx-mm.com/wp-content/uploads/2020/03/SECM-Instruction_Foreigner_Participation_YSX_Eng.pdf


 
 

 

 

 

 

 

  

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

  

 

EIC’s View 

เศรษฐกิจของเมียนมามโีอกาสได้รบัผลกระทบจากความเส่ียงทัง้ภายในและภายนอกประเทศในปีน้ี ธุรกจิ

ควรระมดัระวงัในปีน้ี เน่ืองจากการแพร่ระบาดของ COVID-19 มีโอกาสทําให้กิจกรรมทางเศรษฐกิจซบเซาใน

ปีงบประมาณ 2019/2020 โดยเฉพาะในภาคการคา้ปลกี การท่องเทีย่ว และการผลติ และสําคญัเป็นอย่างยิง่หาก

ธุรกจิใดจะใชเ้มยีนมาเป็นทางผ่านไปยงัตลาดจนี โดยในบรรดาประเทศ CLMV เมยีนมาเป็นประเทศทีพ่ึง่พาตลาด

จนีในการส่งออกมากทีสุ่ด  

 

ในการฟ้ืนตวั EIC คาดว่าจะเป็นลกัษณะค่อยเป็นค่อยไป หรือ รปูตวั U (U-shaped recovery) การท่องเทีย่ว

และการส่งออกคาดว่าจะทยอยฟ้ืนตวัตามการฟ้ืนตวัของเศรษฐกจิโลก ขณะทีก่ารฟ้ืนตวัของอุปสงคภ์ายในประเทศ

จะขึ้นอยู่กบัความเร็วในการผ่อนคลายมาตรการ Lockdown อีกด้วย สําหรบัการลงทุนโดยตรงจากต่างประเทศ 

นอกจากปจัจยั COVID-19 และเศรษฐกิจโลกที่เขา้สู่ภาวะถดถอยแล้ว จะขึ้นอยู่กบัปจัจยัอื่นรวมทัง้เสถียรภาพ

ภายในประเทศด้วย สถานการณ์ทางการเมอืงและการปฏิรูปในประเทศจะเป็นประเด็นสําคญัที่ต้องจบัตามอง 

ในครึง่ปีหลงั 

 

ธุรกิจควรจับตามองโอกาสใหม่ ๆ เน่ืองจากเมียนมาเปิดเสรีทางการตลาดเพราะอาจนําไปสู่ โอกาส 

ในการลงทุนในอนาคต การอุปโภคบรโิภคภาคเอกชนพร้อมทัง้ภาคการผลิตและการบริการที่แขง็แกร่งจะยงัคงเป็นตวั

ขบัเคลื่อนการเตบิโตในอนาคต แมว้่าจะตอ้งพบกบัแรงกดดนัจากภาวะเงนิเฟ้อระดบัสงูและเศรษฐกจิทีช่ะลอตวัในปีน้ีกต็าม  

 

ฐานะทางการคลงัของเมียนมายงัอยู่ในระดบัท่ีพร้อมดาํเนินนโยบายผ่อนคลายต่อเน่ือง (จากระดบัหน้ีสาธารณะต่อ 

GDP ที ่22.8% และการขาดดุลทางการคลงัที ่3.2% ของ GDP) การปฏริูปเพื่อเพิม่ประสทิธภิาพใหก้บัการจดัเกบ็รายไดจ้ะ

ช่วยทําใหส้ถานะทางการคลงัดขีึน้ นอกจากนัน้ตามรายงานของกองทุนการเงนิระหว่างประเทศ (IMF) ระบุว่าเสถยีรภาพ

ภายนอก (external stability) ยังคงเพียงพอ โดยได้รับการสนับสนุนจากทุนสํารองระหว่างประเทศที่มีมูลค่ามากกว่า 

การนําเขา้ 3 เดอืน และดุลบญัชเีดนิสะพดัที่ขาดดุลเล็กน้อยที่ 2% ของ GDP ในปีงบประมาณ 2018/2019 แม้ว่าอาจจะ 

ขาดดุลมากขึ้นเล็กน้อยเน่ืองจากการส่งออกที่ชะลอตัวกว่าเดมิในปีน้ี อย่างไรก็ตาม ความเส่ียงด้านการเมืองและ

นโยบายก่อนถึงการเลือกตัง้อาจทาํให้การตดัสินใจลงทุนบางส่วนถกูเลื่อนออกไปก่อน  

 



 

 

 

 

Myanmar’s Key Indicators 
Domestic Demand Unit 2015 2016 2017 2018 2019P 2020F 2021F 

Real GDP % YOY 7.0 5.9 6.8 6.4 6.75 2.4 6.8 

Consumer price index (average) % 7.3 9.1 4.6 5.9 8.6 6.2 6.3 

Current account balance % of GDP -3.4 -4.2 -6.5 -4.2 -2.0 -4.7 -3.9 

Policy rate (end of period) % 10 10 10 10 10 - - 

Sources: International Monetary Fund (IMF) and Myanmar Authorities, EIC Analysis (2020F = FY19/20, GDP is rebased to 2015/16 prices) 

ขาดดลุการค้าน้อยลงจากความต้องการนําเข้าท่ีชะลอตวั  การท่องเท่ียวเติบโตได้ดีในปี 2019 แต่จะชะลอลงในปี 2020 

 

 

 

 

Sources: Ministry of Planning and Finance     Sources: Ministry of Planning and Finance 

 

FDI เร่ิมมีสญัญาณฟ้ืนตวัแต่ยงัคงอยู่ในระดบัซบเซา 
 ดัชนี PMI ร่วงสู่ระดับ 29.0 ในเดือนเมษายน สะท้อนว่า 

การระบาดของ COVID-19 เร่ิมส่งผลกระทบต่อการผลิต 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

Sources: Directorate of Investment and Company Administration 

 

 Sources: IHS Markit 

 

ค่าเงินจตัต่อดอลลารส์หรฐัแขง็ค่าต่อเน่ือง 
 

อตัราเงินเฟ้อพุ่งสูงขึ้นจากการขึ้นค่าไฟในเดือนกรกฎาคม 

 

 

  

Sources: Bloomberg  Sources: Central Statistical Organization 

Expansion 
Contraction 



 
 

 

 

 

 

 

 

Links with the Thai Economy 

 

 

การส่งออกของไทยไปเมียนมาในปี 2019 หดตวัจากการส่งออก
เคมีภณัฑ์และเคร่ืองจกัรท่ีลดลง (-15% และ -21% ตามลําดบั) 
ขณะท่ีการส่งออกในไตรมาสแรกของปี 2020 ทรงตวั 

 การนําเข้าของไทยจากเมียนมาขยายตวัในปี 2019 จากการ
นําเข้าก๊าซธรรมชาติและผลิตภณัฑจ์ากพืชท่ีสูงขึ้น แต่พลิก
กลบัมาหดตวัเลก็น้อยในไตรมาสแรกของปี 2020 

 

 

  

Sources: Thailand’s Ministry of Commerce                   Sources: Thailand’s Ministry of Commerce 

 

การส่งออกจากชายแดนไทยไปเมียนมาหดตัว 6.4%YOY  
ในไตรมาสแรกของปี 2020 หลงัหดตวั 6%YOY ในปี 2019  

 การนําเข้าของชายแดนไทยจากเมียนมาหดตัว 4.1%YOY 
ในไตรมาสแรกของปี 2020 หลงัขยายตวั 7%YOY ในปี 2019 

 

 

 

Sources: Thailand’s Department of Foreign Trade                  Sources: Thailand’s Department of Foreign Trade 

 

การลงทุนทางตรงจากไทยไปเมียนมาเ พ่ิมขึ้นเล็กน้อย 
ในไตรมาส 4 ปี 2019 แต่ยงัตํา่คงกว่าค่าเฉล่ีย 3 ปี 

 นักท่องเท่ียวจากเมียนมาในไทยขยายตวัเลก็น้อยในปี 2019 
แต่การระบาดของ COVID-19 จะก่อให้เกิดการชะลอในปีน้ี 

 

 

 

Sources: Bank of Thailand                    Sources: Thailand’s Department of Tourism 

  

 

 



 

 

 

 
 

 

   What to watch in 2020 

 
 

 

 

 

Macroeconomic Update 
  

สรปุปี 2019   
ในปี 2019 เศรษฐกิจเวียดนามเติบโตท่ี 7.0%YOY (เทียบกบัเป้าท่ีรฐับาลเวียดนามตัง้ไว้และท่ี EIC 

ประเมินไว้สําหรบัปี 2019 อยู่ท่ี 6.8% ขณะท่ีตัวเลขจริงในปี 2018 เศรษฐกิจเวียดนามเติบโต 7.1%) 

เน่ืองจากเป็นหน่ึงในประเทศสาํคญัท่ีได้ประโยชน์จากสงครามการค้าระหว่างสหรฐัอเมริกาและจีน  

การชะลอตวัของภาคเกษตรกรรมถูกทดแทนดว้ยการส่งออก (8.5%YOY) และภาคการผลติทีแ่ขง็แกร่ง รวมกบั

ภาคการก่อสรา้งและบรกิารที่เตบิโตอย่างรวดเรว็ แมว้่าการลงทุนโดยตรงจากต่างประเทศจะชะลอตวัทัว่โลก 

ในปี 2019 อนัเน่ืองมาจากความไม่แน่นอนจากความขดัแยง้ทางการคา้ทัว่โลก เวยีดนามกลบัไดร้บัประโยชน์

จากเมด็เงนิทีห่ลัง่ไหลเขา้มาลงทุนในประเทศ ทีเ่พิม่ขึน้ถงึ 6.7%YOY (เทยีบกบั 9.1% ในปี 2018)  

 

ทางดา้นอุปสงคภ์ายในประเทศ การอุปโภคบรโิภคขัน้สุดทา้ยและการลงทุนยงัคงเขม้แขง็ โดยโตขึน้ 7.2%YOY 

และ 7.9%YOY ตามลําดบั ในดา้นเสถยีรภาพดา้นราคา อตัราเงนิเฟ้อทัว่ไปในปีงบประมาณ 2019 ชะลอตวัอยู่ที ่

4.3%YOY (เทียบกับ 4.6% ในปี  2018) ซึ่งเป็นผลมาจากอาหารและเครื่องดื่มที่ไม่มีแอลกอฮอล์ที่ลดลง 

โดยเฉพาะอย่างยิง่ในครึง่หลงัของปี 2019  

 

ในส่วนของนโยบายด้านการเงนิ ธนาคารกลางเวยีดนาม (SBV) ได้ออกนโยบายปรบัลดอตัราดอกเบีย้ลง 25 

bps (จาก 6.25% เหลือ 6%) ถือเป็นการลดอตัราดอกเบี้ยครัง้แรกตัง้แต่เดือนกรกฎาคม 2017 EIC มองว่า  

การปรบัลดอตัราดอกเบี้ยถอืเป็นการเตรยีมการไวล่้วงหน้าท่ามกลางความกงัวลเรื่องความขดัแยง้ทางการค้า

ทัว่โลกทีเ่พิม่ขึน้และเพื่อตอบสนองต่อนโยบายการเงนิแบบผ่อนคลายในตลาดพฒันาแล้วในช่วงครึง่หลงัของปี 

2019 ขณะที่การเติบโตของสนิเชื่อในปี 2019 อยู่ที ่13.5%YOY ถือเป็นการเติบโตที่ชา้ทีสุ่ดนับตัง้แต่ปี 2014 

(เทยีบกบัเป้าหมายของธนาคารกลางเวยีดนามที่ 19%) เน่ืองจากธนาคารกลางเวยีดนามไดใ้ชม้าตรการเพื่อ

ควบคุมการเตบิโตของสนิเชื่อในหลาย ๆ ภาคส่วน รวมถงึภาคอสงัหารมิทรพัยท์ีไ่ดเ้ปลี่ยนแหล่งลงทุนมาเป็น

ตลาดหุ้นกู้เมื่อไม่นานมาน้ี ขอ้มูลจาก AsianBondOnline ของธนาคารพฒันาเอเชยีระบุว่า ณ เดอืนกนัยายน 

2019 มลูค่าคงคา้งของหุน้กูข้องภาคอสงัหารมิทรพัยค์ดิเป็น 28.4% ของมลูค่าคงคา้งทัง้หมด 

 

 

 

    Facts and Figures 
Population (2019) 96.48 million 

Labor force (2019) 55.8 million 

GDP (2019) 261.92 USD billion 

GDP per capita (2019) 2,714.74 USD 

GDP by sector (2019) Agriculture: 14%, Industry: 34%, Services: 43% 

Top exports (2019) Electronics and parts 34%, Garments and footwears 19% 

Economic 
Outlook 

ผลกระทบจาก COVID-19, 

เศรษฐกจิโลกถดถอย และ 

การชะลออย่างมนัียของ

เศรษฐกจิจนี 

ความเสีย่งทีจ่ะถูก

สหรฐัอเมรกิาขึน้บญัชี

เป็นประเทศทีบ่ดิเบอืน

ค่าเงนิ 



 
 

 

 

 

 

 

  

เสถียรภาพภายนอกยงัคงแขง็แกร่ง มาตรการรดัเขม็ขดัทางการคลงัดาํเนินไปได้ด้วยดี ในเกา้เดอืนแรก

ของปี 2019 (จากขอ้มูลล่าสุดทีม่อียู่) บญัชเีดนิสะพดัเกนิดุล 7.8 พนัล้านดอลลาร์สหรฐั ส่วน ดุลการชําระเงนิ

เกินดุลอยู่ 14,000 ล้านดอลลาร์สหรฐั ในด้านการคลงั การขาดดุลการคลงัอยู่ที่ 3.4% ของ GDP เป็นไปตาม

การขาดดุลที่รฐับาลเวียดนามตัง้เป้าไว้ ทัง้น้ีเป้าหมายการขาดดุลที่รฐับาลเวยีดนามตัง้ไว้ไม่รวมค่าใช้จ่าย 

ในการชําระหน้ี หากรวมค่าใช้จ่ายในการชําระหน้ีด้วยแล้ว คาดว่าการขาดดุลของรฐับาลจะอยู่ที่ 6.6%  

ของ GDP ณ สิ้นปี 2019 สดัส่วนหน้ีสาธารณะต่อ GDP ของเวียดนามอยู่ที่ 56% นับเป็นอีกปีที่สดัส่วนหน้ี

สาธารณะต่อ GDP ลดลงจากจุดสูงสุดในปี 2016 ในด้านพฒันาการที่เกี่ยวข้อง ในเดือนธนัวาคม ปี 2019 

สถาบนัจดัอนัดบัความน่าเชื่อถือ Moody’s Investors Service ปรบัลดระดบัภาพรวมเศรษฐกิจเป็นระดบัลบ 

แต่ยงัคงอนัดบัความน่าเชื่อถอือยู่ที ่Ba3 โดยอ้างองิความเสีย่งจากการชําระคนืหน้ีสนิทางอ้อม (indirect debt 

obligations) บางส่วนของภาครฐัทีย่งัคงล่าชา้อยู่ อนัเป็นผลมาจากความบกพร่องเชงิบรหิาร 

  
การเติบโตยงัแขง็แกร่งในไตรมาสท่ี 4 ปี 2019 ในดา้นการเตบิโตของ GDP รายไตรมาส ในไตรมาสที ่4 ปี 

2019 การเติบโตของ GDP ของเวยีดนามอยู่ที่ 7.0%YOY ชะลอตวัลงจากไตรมาสที่ 3 ปี 2019 (7.5%YOY) 

หากดูโดยละเอียดจะพบว่า การส่งออกในไตรมาสที่ 4 ปี 2019 ยงัคงแขง็แกร่ง (8.5%YOY) อนัเน่ืองมาจาก 

การเปลี่ยนวิถีการค้า ซึ่งสินค้าบางชนิดของจีนที่ส่งออกไปยังสหรัฐอเมริกาถูกทดแทนโดยสินค้าส่งออก 

ของเวยีดนาม ในบรรดากลุ่มสนิคา้ส่งออกสงูสุด 3 ประเภท การส่งออกโทรศพัทม์อืถอืและชิน้ส่วนมกีารเตบิโต

เลก็น้อย (0.5%YOY) หลงัจากเตบิโตอย่างรวดเรว็ในสองไตรมาสก่อนหน้าน้ี การส่งออกสิง่ทอและเครื่องนุ่งห่ม

ก็ชะลอตวัลง (2.6%YOY เทยีบกบั 8.5% ในไตรมาสที่ 3 ปี 2019) ในขณะเดยีวกนั การส่งออกคอมพวิเตอร์

และผลติภณัฑ์เครื่องใชไ้ฟฟ้ากลบัเตบิโตอย่างรวดเรว็ (32.6%YOY เทยีบกบั 23.6% ในไตรมาสที ่3 ปี 2019) 

การเขา้มาของนักท่องเทีย่วยิง่เตบิโตขึน้ไปอกี (32.4%YOY เทยีบกบั 17.8% ในไตรมาสที ่3 ปี 2019) เน่ืองจาก

จาํนวนนักท่องเทีย่วจนี (58.1%YOY) และเกาหลใีต ้(24.8%YOY) พุง่สงูขึน้  

 

ในส่วนของอุปสงค์ภายในประเทศ ในไตรมาสที ่4 ปี 2019 ยอดขายปลกีโดยรวมยงัคงแขง็แกร่ง (11.3%YOY 

เทยีบกบั 12.0% ในไตรมาสที ่3 ปี 2019) โดยเป็นการจบัจ่ายใชส้อยในกลุ่มสนิคา้อุปโภคบรโิภค กลุ่มภาคส่วน

บรกิาร และกลุ่มการท่องเทีย่ว รวมถงึยอดขายรถยนต์นัง่ส่วนบุคคล ทัง้น้ียอดขายรถยนต์นัง่ส่วนบุคคลตกลง  

-3.4%YOY สาเหตุหลกัจากฐานสูง (base effect) ในไตรมาสที่ 4 ปี 2018 ในด้านเสถียรภาพดา้นราคา อตัรา

เงนิเฟ้อทัว่ไปในไตรมาสที ่4 ปี 2019 ชะลอตวัเหลอื 3.3%YOY (เทยีบกบั 4.0%YOY ในไตรมาสที ่3 ปี 2019) 

อนัเน่ืองมาจากราคาของอาหารและเครื่องดื่มทีไ่ม่มแีอลกอฮอล์ทีล่ดลง อย่างไรกต็าม จากการระบาดของโรค

ไขห้วดัหมูแอฟรกินั ทําให้ราคาเน้ือหมูในประเทศพุ่งสูงขึ้นในเดอืนธนัวาคม ปี 2019 ส่งผลให้อตัราเงนิเฟ้อ

ทัว่ไปพุ่งสงูขึน้เป็น 5.2%YOY (เทยีบกบั 2.9%YOY ระหว่างเดอืนตุลาคมถงึพฤศจกิายน 2019) 

   
ตวัเลข GDP ในไตรมาสแรกของปี 2020 ส่งสญัญาณว่าเศรษฐกิจเวียดนามได้รบัผลกระทบจากการ

ระบาดของ COVID-19 สํานักงานสถติเิวยีดนาม (GSO) รายงานว่าเศรษฐกจิในช่วงไตรมาสแรกของปี 2020 

ขยายตวัชะลอลงเป็น 3.82%YOY (จากไตรมาสที ่4 ของปี 2019 ซึง่เตบิโต 6.97%) โดยถอืเป็นการชะลอตวัลง

ในทุกภาคเศรษฐกิจทัง้ในภาคการเกษตร (0.1%YOY จากเดิม 1.6%) ภาคอุตสาหกรรมและการก่อสร้าง 

(5.2%YOY จากเดิม 7.9%) และภาคบริการ (3.3%YOY จากเดิม 8.1%) สําหรับตัวชี้ว ัดทางด้านอุปสงค์  

การส่งออกเติบโตชะลอลงเป็น 7.7% (จากเดิม 8.5%) จํานวนนักท่องเที่ยวต่างชาติร่วงลง -18.1%YOY  

(จากเดิมที่ขยายตวั 32.4%) ขณะที่ยอดค้าปลีกขยายตวัชะลอลงเป็น 5.2%YOY (จากเดิม 11.3%) ทัง้น้ีแม้

ตวัเลขทางเศรษฐกิจในช่วงสองเดือนแรกของปีจะเติบโตแขง็แกร่ง แต่ตวัเลขในเดือนมีนาคม 2020 

กลบัส่งสัญญาณถึงการชะลอตัวทางเศรษฐกิจ ท่ามกลางสถานการณ์ COVID-19 และภาวะถดถอย 



 
 

 

 

 

 

 

  

ของเศรษฐกิจโลก ซึ่งส่งผลลบต่อการเติบโตของการส่งออก (-12.1%YOY) จํานวนนักท่องเที่ยวต่างชาติ  

(-68.1%YOY) และยอดค้าปลีก (-0.3%YOY) นอกจากผลกระทบของ COVID-19 ต่ออุปสงค์ภายนอกแล้ว 

มาตรการ lockdown บางส่วนซึ่งเริ่มมีผลบงัคับใช้ในช่วงกลางเดือนมีนาคมอาจเป็นอีกหน่ึงปจัจยัที่ชะลอ

กจิกรรมทางเศรษฐกจิภายในเวยีดนาม 

 

ภาพรวมเศรษฐกิจปี 2020F 
EIC ปรบัลดตวัเลขคาดการณ์การเติบโตทางเศรษฐกิจของเวียดนามลงเป็น 3.0% (เทียบกบัการเติบโต

7.0% ในปี 2019) จากผลกระทบของ COVID-19 ภาวะถดถอยของเศรษฐกิจโลก และมาตรการ 

lockdown โดยตัวเลขคาดการณ์อาจถูกปรบัลงได้อีกท่ามกลางสถานการณ์ระบาดต่อเน่ืองของ COVID-19 

โดยเฉพาะหากเวยีดนามไม่สามารถควบคุมการระบาดได้ภายในช่วงครึ่งแรกของปี และต้องขยายมาตรการ 

lockdown ออกไปถงึหลงัไตรมาสทีส่องของปี 2020 

 

เวียดนามได้สัง่ปิดประเทศบางส่วน (partial lockdown) ตัง้แต่กลางเดือนมีนาคม จากขอ้มลู ณ วนัที ่17 

เมษายน 2020 เวยีดนามมผีู้ติดเชื้อ COVID-19 รวม 268 รายและยงัไม่มผีู้เสยีชวีติ กองทุนการเงนิระหว่าง

ประเทศ (IMF) รายงานว่ารฐับาลเวยีดนามได้เริม่ใชม้าตรการควบคุมทีเ่ขม้งวดมากขึน้ตัง้แต่ช่วงปลายเดอืน

มกราคม 2020 เช่น มาตรการ social distancing การหา้มนักท่องเทีย่วต่างชาตเิขา้ประเทศ การสัง่ปิดโรงเรยีน 

และสัง่ยกเลกิงานกจิกรรมต่าง ๆ โดยในช่วงกลางเดอืนมนีาคม เวยีดนามไดส้ัง่ปิดบรกิารทีไ่ม่จาํเป็นทัว่ประเทศ

เป็นการชัว่คราว พรอ้มทัง้ขอความร่วมมอืประชาชนใหห้ยุดอยู่บา้นและลดการเดนิทางภายในประเทศ  

 

อุปสงค์ต่างจากประเทศท่ีลดลง เวยีดนามถือเป็นประเทศที่มรีะบบเศรษฐกิจแบบเปิดมากทีสุ่ดเมื่อเทยีบใน

กลุ่มประเทศ CLMV ด้วยสดัส่วนการส่งออกสินค้าและบรกิารคดิเป็น 99% ของ GDP และสดัส่วนการนําเขา้

สนิคา้และบรกิารคดิเป็น 96% ของ GDP ดงันัน้เศรษฐกจิโลกทีค่าดว่าจะเขา้สู่ภาวะถดถอยในปี 2020 จะส่งผล

ทางตรงต่อการส่งออกและต่อเน่ืองไปถงึเศรษฐกจิเวยีดนาม ทัง้น้ีประเทศทีเ่ป็นตลาดส่งออกหลกัของเวยีดนาม

ส่วนใหญ่ต่างมแีนวโน้มทีจ่ะเผชญิการหดตวัทางเศรษฐกจิหรอืการชะลอตวัอย่างหนัก ซึ่งตลาดส่งออกดงักล่าว

ไดแ้ก่ สหรฐัฯ (สดัส่วนการส่งออก 23%) จนี (16%) สหภาพยุโรป (10%) ญี่ปุ่น (8%) และเกาหลใีต ้(8%) ดงันัน้ 

การส่งออกเวยีดนามในปี 2020 จงึมแีนวโน้มชะลอตวัสงูหรอือาจเผชญิการหดตวัเป็นครัง้แรกนับตัง้แต่ปี 2009 

 

นอกจากน้ี การระบาดของ COVID-19 และการท่องเทีย่วทัว่โลกทีห่ยุดชะงกัลงจะส่งผลลบต่อภาคการท่องเทีย่ว

ในเวยีดนามดว้ยเช่นกนั โดยรายไดจ้ากการท่องเทีย่วมสีดัส่วนคดิเป็น 11% ของ GDP ทัง้น้ีเชน่เดยีวกบัภาคส่งออก 

นักท่องเทีย่วต่างชาตใินเวยีดนามส่วนใหญ่มาจากประเทศทีเ่ศรษฐกจิไดร้บัผลกระทบอย่างหนักจาก COVID-19 

และภาวะถดถอยของเศรษฐกจิโลก เช่น จนี (สดัส่วนจํานวนนักท่องเทีย่ว 32%) เกาหลใีต้ (24%) ญี่ปุ่น (5%) 

และสหรฐัฯ (4%) 

 

ความตกลงเขตการค้าเสรีและการลงทุนระหว่างสหภาพยุโรปและเวียดนามคาดว่าจะมีผลบงัคบัใช้ 

ในเดือนกรกฎาคม ปี 2020 เมื่อกลางเดือนกุมภาพันธ์  2020 สหภาพยุโรปได้รับรองความตกลง  

โดยคาดการณ์ว่า สมชัชาแห่งชาตเิวยีดนามจะใหส้ตัยาบนัต่อความตกลงภายในครึง่แรกของปี 2020 นายเจนิ 

ตวน อนั รฐัมนตรวี่าการกระทรวงอุตสาหกรรมและการค้าของเวยีดนามกล่าวว่า คาดว่าความตกลงจะมผีล

บงัคบัใชใ้นเดอืนกรกฎาคม โดยความตกลงดงักล่าวจะลดภาษ ี99% สาํหรบัสนิคา้เวยีดนามทีส่่งออกไปสหภาพ

ยุโรป โดยภาษีสนิค้าของสหภาพยุโรปทีส่่งออกไปยงัเวยีดนามจะค่อย ๆ ลดลงในช่วงระยะเวลา 10 ปี ทัง้น้ี

จํานวนสินค้าของเวียดนามในปจัจุบนัน้ีได้ประโยชน์จากสิทธิพิเศษทางการค้าภายใต้โครงการสิทธิพิเศษ



 
 

 

 

 

 

 

  

ศุลกากรเป็นการทัว่ไป (GSP) ของสหภาพยุโรปอยู่แลว้ อย่างไรกด็ ีความตกลงจะทาํใหเ้วยีดนามยงัคงได้สทิธิ

เขา้สู่ตลาดสหภาพยุโรปโดยไม่ต้องเสียภาษีสําหรบัสนิค้าดงักล่าวในอนาคตอีกด้วย แม้ว่าสถานการณ์ทาง

เศรษฐกิจจะไม่เขา้เกณฑ์การได้รบัสทิธพิเิศษที่สงวนไว้สําหรบัประเทศกําลงัพฒันาแล้วก็ตาม ส่วนแบ่งของ 

การส่งออกจากเวยีดนามไปยงัประเทศสมาชกิสหภาพยุโรปอยู่ในช่วง 17%-19% จากมูลค่าการส่งออกทัง้หมด

ระหว่างปี 2011-2018 โดยรปูที ่1 แสดงถงึสนิคา้ทีส่่งออกมากทีสุ่ด 5 อนัดบัแรก 

 

รปูท่ี 1 : สินค้าส่งออกของเวียดนามไปยงั EU-27 5 อนัดบัแรก (2018) 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 

ทีม่า : การวเิคราะหโ์ดย EIC จากขอ้มลูของ Trademap 

 
การชะลอตวัของอุปสงค์ภายในประเทศ อุปสงค์จากต่างประเทศที่ลดลงจะส่งผลลบต่อการจ้างงานและ

ค่าแรง โดยตวัเลขล่าสุดส่งสญัญาณถงึภาวะตลาดแรงงานทีเ่ริม่อ่อนแอ อตัราว่างงานช่วงไตรมาสแรกของปี 

2020 ยังคงที่อยู่ที่ระดับ 2.22% (เทียบกับ 2.15% ในไตรมาสที่ 4 ของปี 2019) ขณะที่อัตราว่างงานแฝง 

(underemployment rate) เพิม่ขึน้เป็น 2.0% (เทยีบกบั 1.1% ในไตรมาสที ่4 ของปี 2019) มาตรการปิดเมอืง

บางส่วน (partial lockdown) จะยิ่งฉุดอุปสงค์ภายในประเทศโดยเฉพาะช่วงครึ่งแรกของปี 2020 เน่ืองจาก

กิจกรรมทางเศรษฐกจิถูกจํากดั สะท้อนจากตวัเลขยอดค้าปลกีที่ร่วงลง -0.3%YOY ในเดอืนมนีาคมซึ่งเป็น

เดอืนแรกของการบงัคบัใชม้าตรการ partial lockdown โดยเห็นการชะลอตวัทัง้ในยอดขายสนิคา้ (5.4%YOY 

เทยีบกบั 7.9% ในเดอืนกุมภาพนัธ ์2020) ยอดขายรถยนตส่์วนตวั (-39.2%YOY) และยอดคา้ปลกีทีเ่กีย่วเน่ือง

กบัภาคบรกิารและการท่องเทีย่ว (-10.9%YOY) 

 

นอกจากภาวะถดถอยของเศรษฐกิจโลกและผลกระทบจากมาตรการ lockdown แล้ว การพึ่งพาเศรษฐกจิจนี 

ในระดบัสูงทัง้ในภาคส่งออก (คดิเป็นสดัส่วน 16%) จํานวนนักท่องเทีย่ว (32%) และ FDI (7%) รวมถงึการขาดตอน

ของห่วงโซ่อุปทานจะเป็นอกีแรงกดดนัทีท่าํใหผ้ลกระทบต่อเศรษฐกจิเวยีดนามทวคีวามรุนแรงยิง่ขึน้ 

 

การผ่อนคลายนโยบายการเงินและการคลงั : ธนาคารกลางเวียดนาม (SBV) พร้อมกระตุ้นเศรษฐกิจ; 

นโยบายการคลงักลบัมาผ่อนคลายเพื่อประคบัประคองเศรษฐกิจ ที่ผ่านมา รัฐบาลเวียดนามใช้ทัง้

มาตรการทางการคลงัและการเงนิเพื่อบรรเทาผลกระทบจากภาวะถดถอยของเศรษฐกิจโลกและการระบาด 

ของ COVID-19  ในด้านการคลัง รัฐบาลเวียดนามได้ออกมาตรการกระตุ้นมูลค่ากว่า 3.5% ของ GDP  

โดยประกอบดว้ย 1) การลดภาษมีลูค่าเพิม่ ภาษเีงนิไดนิ้ตบิุคคล และภาษเีงนิไดบุ้คคลธรรมดา พรอ้มทัง้ขยาย

ระยะเวลาการจ่ายค่าเช่าทีด่นิออกไป 5 เดอืน (มลูค่ารวม 180 ลา้นลา้นดองหรอื 2.4% ของ GDP) 2) การขยาย

ระยะเวลาสําหรบัภาคธุรกจิและแรงงานในการจ่ายเงนิอุดหนุนกองทุนบํานาญได้สูงสุด 12 เดอืน (คาดว่าจะมี



 
 

 

 

 

 

 

  

มูลค่ารวม 9.5 ล้านล้านดองหรอื 0.1% ของ GDP) 3) การจ่ายเงนิช่วยเหลอืประชาชนราว 20% เป็นเวลา 3 

เดอืน (มูลค่ารวม 36 ล้านล้านดองหรอื 0.5% ของ GDP) และ 4) การลดค่าไฟสูงสุด 10% ชัว่คราวเป็นเวลา 3 

เดอืน เพื่อช่วยเหลอืภาคธุรกจิและครวัเรอืนทีไ่ดร้บัผลกระทบจาก COVID-19 (มลูค่ารวม 10 ลา้นลา้นดองหรอื 

0.2% ของ GDP) 

 

ในดา้นนโยบายการเงนิ นอกจากการลดอตัราดอกเบีย้นโยบายลง 100 bps เมื่อกลางเดอืนมนีาคมแลว้ ธนาคาร

กลางเวยีดนามได้ประกาศวงเงนิสนิเชื่อสําหรบัภาคธนาคารมูลค่ารวม 285 ล้านล้านดอง (3.8% ของ GDP) 

เพื่อช่วยเหลอืธุรกจิและครวัเรอืนทีไ่ดร้บัผลกระทบ รวมทัง้เตรยีมพรอ้มอดัฉีดสภาพคล่องสู่ระบบเศรษฐกจิ 

 

EIC มองว่าเวียดนามจะดําเนินทัง้นโยบายผ่อนคลายทางการคลังและการเงินต่อไปในปี 2020  

เพื่อผลกัดนัการเติบโตทางเศรษฐกิจ ในช่วงไม่กีปี่ทีผ่่านมา รฐับาลเวยีดนามไดป้ระสบความสาํเรจ็ในการลด

สดัส่วนหน้ีสาธารณะต่อ GDP ลง (จาก 63.7% ในปี 2016 เป็น 54.3% ของ GDP ณ เดือนเมษายน 2020) 

อย่างไรกด็ ีEIC มองว่ามาตรการรดัเขม็ขดัทางการคลงัมแีนวโน้มถูกเลื่อนออกไปเน่ืองจากเศรษฐกจิโลกกําลงั

เขา้สู่ภาวะถดถอย ทัง้น้ี IMF รายงานว่าเวยีดนามอาจขาดดุลขาดคลงัสูงขึน้เป็น 5.2% ของ GDP ในปี 2020 

ซึง่เป็นการขาดดุลสงูสุดนับตัง้แต่ปี 2016 
 

สําหรบันโยบายการเงิน ธนาคารกลางเวียดนามส่งสญัญาณพร้อมผ่อนคลายนโยบายต่อเน่ืองเพื่อกระตุ้น

เศรษฐกิจ โดย EIC คาดว่าเวยีดนามอาจผ่อนคลายนโยบายการเงนิเพิม่เตมิ ซึ่งรวมถึงการลดอตัราดอกเบี้ย

นโยบายลงไดอ้กี 

 
แรงกดดนัต่อค่าเงินดองจากการเกินดุลบญัชีเดินสะพดัท่ีลดลง ค่าเงินดองในช่วงที่ผ่านมาเคลื่อนไหว 

ไปตามค่าเงนิในภูมภิาค อย่างไรกด็ ีหลงัจากธนาคารกลางเวยีดนามลดอตัราดอกเบี้ยนโยบายเมื่อกลางเดอืน

มนีาคม บวกกบัดชันีค่าเงนิดอลลาร์สหรฐัทีแ่ขง็ขึน้จากความกงัวลต่อภาวะเศรษฐกจิโลกถดถอย ส่งผลใหเ้งนิ

ดองอ่อนค่าลงเมื่อเทยีบกบัดอลลาร์สหรฐั ในระยะขา้งหน้า แม้ธนาคารกลางเวยีดนามจะประกาศเมื่อปลาย

เดือนมีนาคมว่าพร้อมเข้าแทรกแซงตลาดเงินตราต่างประเทศหากจําเป็นต้องลดความผนัผวนของอตัรา

แลกเปลีย่น แต่ EIC มองว่าแรงกดดนัใหเ้งนิดองอ่อนค่าเทยีบกบัดอลลารส์หรฐัจะยงัเป็นปจัจยัหลกัในตลาดเงนิ

ทีต่อ้งจบัตามอง เน่ืองจากการส่งออกและจาํนวนนักท่องเทีย่วทีห่ดตวัจะส่งผลใหก้ารเกนิดุลบญัชเีดนิสะพดัในปี 

2020 ลดลงไปดว้ย โดย IMF คาดว่าการเกนิดุลบญัชเีดนิสะพดัของเวยีดนามจะชะลอลงเป็น 0.7% ของ GDP 

ในปี 2020 (เทยีบกบั 4.0% ของ GDP ในปี 2019) 
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EIC’s View 

เศรษฐกิจเวียดนามคาดว่าจะเติบโตเพียง 3.0% ซ่ึงเป็นอตัราท่ีตํ่าท่ีสุดในรอบ 30 ปี เน่ืองจากการระบาด 

ของ COVID-19 ฉุดเศรษฐกิจโลกเข้าสู่ภาวะถดถอย COVID-19 ไดส่้งผลกระทบต่อกจิกรรมทางเศรษฐกจิทัว่โลก

ในช่วงไตรมาสแรกของปี 2020 และคาดว่าสถานการณ์จะยงัยดืเยื้อจนถงึไตรมาสที ่2 เศรษฐกิจเวยีดนามจะไดร้บั 

ผลลบจากการหดตวัของเศรษฐกจิโลก โดยเฉพาะการชะลอตวัทางเศรษฐกิจในจนี เน่ืองจากเวยีดนามมกีารพึง่พา 

อุปสงค์จากต่างประเทศสูง ทัง้ในภาคส่งออก FDI และการท่องเที่ยว ในขณะเดยีวกัน แมอ้ตัราว่างงานจะยงัคงที ่

ในไตรมาสแรกของปี 2020 แต่มาตรการ lockdown และการสูญเสียรายได้ของแรงงานจะสร้างแรงกดดันต่อ 

การบริโภคภาคเอกชนซึ่งขยายตัวได้ดีต่อเน่ืองราว 7.3% ต่อปีมาตัง้แต่ปี 2016 ทัง้น้ี EIC มองว่าเศรษฐกิจ

เวียดนามยงัคงมีความเส่ียงด้านตํ่าอยู่ โดยเฉพาะในกรณีท่ี เวียดนามยงัไม่สามารถควบคุมการระบาด 

ของ COVID-19 ได้ภายในคร่ึงแรกของปี 2020 หรือมีการกลบัมาระบาดอีกครัง้ และจาํเป็นต้องขยายเวลา

มาตรการ lockdown ออกไป 
 

เวียดนามมีแนวโน้มใช้นโยบายการเงินและการคลงัเพื่อกระตุ้นการเติบโตทางเศรษฐกิจ ธนาคารกลาง

เวียดนามได้ปรบัลดอตัราดอกเบี้ยนโยบายลง 100 bps และเตรียมพร้อมอดัฉีดสภาพคล่องเข้าสู่ระบบเศรษฐกิจ  

EIC มองว่าอตัราดอกเบี้ยนโยบายอาจถูกปรบัลงไดอ้กี โดยมกีารอ่อนค่าของเงนิดองเป็นปจัจยัหลกัทีต่้องจบัตามอง 

ในฝ ัง่นโยบายการคลงั คาดว่าเวยีดนามจะเลื่อนมาตรการรดัเขม็ขดัทางการคลงัออกไปและดําเนินนโยบายเพื่อพยุง

เศรษฐกจิ เช่น การลดภาษแีละการใหเ้งนิชว่ยเหลอื ซึง่จะส่งผลใหก้ารขาดดุลการคลงัเวยีดนามยิง่เพิม่ขึน้ในปีน้ี 
 

ภาพรวมเศรษฐกิจของเวียดนามในระยะกลางยงัคงมัน่คงในมุมมองของ EIC แมจ้ะไดร้บัผลกระทบอย่างหนัก

จาก COVID-19 ในปี 2020 แต่หากสถานการณ์การระบาดเริม่ควบคุมได ้การส่งออก การท่องเที่ยว และการลงทุน

ทางตรงจากต่างประเทศ จะกลบัมาฟ้ืนตวัได ้จากอุปสงค์ทีแ่ข่งแกร่งและการเพิม่ความหลากหลายของฐานการผลติ 

ทัง้น้ีเวยีดนามอาจได้รบัผลบวกจากการย้ายโรงงานจากจีนเน่ืองจากบรษิัทในจนีต่างหาทางกระจายฐานการผลิต 

นอกจากน้ี ขอ้ตกลงการคา้เสรรีะหวา่งสหภาพยุโรป-เวยีดนามอาจช่วยสนับสนุนการส่งออกและ FDI ในระยะขา้งหน้า 

ในระยะกลาง EIC มองว่าพืน้ฐานเศรษฐกจิเวยีดนามยงัคงมัน่คง โดยไดแ้รงหนุนจากกําลงัแรงงานทีอ่ายุน้อย กลุ่มคน

ทีม่รีะดบัรายไดป้านกลางทีเ่พิม่มากขึน้ และอุตสาหกรรมของเวยีดนามทีเ่ชื่อมเขา้กบัห่วงโซ่อุปทานทัว่โลก 

 
 
 
 
 
 
 
 
  
 

              
                

                
                 

                 
              

                 
               

                 
                  

ทีม่า : การวเิคราะหโ์ดย EIC จากขอ้มลูของสาํนักงานสถติเิวยีดนาม 



 

 

 

  

Vietnam’s Key Indicators 
Domestic Demand Unit 2015 2016 2017 2018 2019P 2020F 2021F 

Real GDP % YOY 6.7 6.2 6.8 7.1 7.0 3.0 7.1 

Consumer price index (average) % 0.6 2.7 3.5 3.5 2.8 3.2 3.9 

Current account balance % of GDP -0.9 0.2 -0.6 1.9 4.0 0.7 1.0 

Policy rate (end of period) % 6.5 6.5 6.25 6.25 6.0 - - 

Sources: International Monetary Fund (IMF) and Vietnamese Authorities, EIC Analysis 

การส่งออกเวียดนามยงัเติบโตได้ดีในปี 2019  จาํนวนนักท่องเท่ียวหดตวัเกือบ 100% ในเดือนเมษายน  

 

 

 

 

Sources: General Statistics Office                                                                  Sources: General Statistics Office 
 

FDI ยงัคงแขง็แกร่งต่อเน่ือง  การหดตัวของดัชนี IPI และ PMI สะท้อนว่าการระบาดของ 
COVID-19 เร่ิมส่งผลกระทบต่อภาคการผลิต 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

Sources: Foreign Investment Agency 
 

 Sources: General Statistics Office and IHS Markit 
 

ค่าเงินดองเร่ิมอ่อนค่าตามค่าเงินในภมิูภาค 
 

ยอดค้าปลีกและอตัราเงินเฟ้อหดตวัลงในเดือนเมษายน 

 

 

  

Sources: Bloomberg  Sources: General Statistics Office 

 



 
 

 

 

 

 

 

 

Links with the Thai Economy 

 

การส่งออกของไทยไปเวียดนามในปี 2019 ชะลอตวัจากการ
ส่งออกผลไม้แช่แข็ง น้ํามนัสําเร็จรูป และเม็ดพลาสติกท่ี
ลดลง และยงัหดตวัต่อเน่ืองในไตรมาสแรกของปี 2020 

 การนําเข้าของไทยจากเวียดนามในปี 2019 ชะลอเช่นกนัจาก
การนําเข้าเคร่ืองใช้ไฟฟ้าและน้ํามนัดิบท่ีลดลง แต่พลิกกลบัมา
ขยายตวัในไตรมาสแรกของปี 2020 

 

 

 

 

Sources: Thailand’s Ministry of Commerce               Sources: Thailand’s Ministry of Commerce 

 

การส่งออกผ่านแดนไปเวียดนามหดตวั 39.3%YOY ในไตรมาส
แรกของปี 2020 หลงัหดตวั 8%YOY ในปี 2019 

 การนําเข้าผ่านแดนจากเวียดนามขยายตวั 16.7%YOY ในไตรมาส
แรกของปี 2020 หลงัหดตวัลงถึง 42%YOY ในปี 2019 

 

 

 

Sources: Thailand’s Department of Foreign Trade               Sources: Thailand’s Department of Foreign Trade 

 

การลงทุนทางตรงจากไทยไปเวียดนามลดลงเลก็น้อยในไตรมาส 4 
ปี 2019 โดยการลงทุนเน้นไปในภาคกิจกรรมการเงิน 

 นักท่องเท่ียวเวียดนามในไทยหดตัวลงในไตรมาสท่ี 1/2020 
จากการระบาดของ COVID-19 

 

 

 

     Sources: Bank of Thailand                Sources: Thailand’s Department of Tourism  

 



 

 

 

  

 

Disclaimer: The information contained in this report has been obtained from sources believed to be reliable. However, neither we nor any of our respective 
affiliates, employees or representatives make any representation or warranty, express or implied, as to the accuracy or completeness of any of the information 
contained in this report, and we and our respective affiliates, employees or representatives expressly disclaim any and all liability relating to or resulting from 
the use of this report or such information by the recipient or other persons in whatever manner. Any opinions presented herein represent our subjective views 
and our current estimates and judgments based on various assumptions that may be subject to change without notice, and may not prove to be correct. This 
report is for the recipient’s information only. It does not represent or constitute any advice, offer, recommendation, or solicitation by us and should not be relied 
upon as such. We, or any of our associates, may also have an interest in the companies mentioned herein. 
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