
การฟื้นตัวของ
เศรษฐกิจไทย
จะเป็นอย่างไร?
จากสถานการณ์เศรษฐกิจที่มีการเปลี่ยนแปลงอย ่างรวดเร็ว 
EIC จึงจัดท�ำ Dashboard ที่ประกอบไปด้วยหลายตัวชี้วัดส�ำคัญ 
เพือ่ตดิตามภาวะเศรษฐกจิอย่างใกล้ชดิ (รปูที ่1) โดยสรปุได้ว่าเศรษฐกจิ
ไทยภาคการท่องเที่ยวและส่งออกในปัจจุบันยังอยู่ในระดับต�่ำต่อเนื่อง 
สะท้อนจากจ�ำนวนนักท่องเที่ยวต่างประเทศ และจ�ำนวนเที่ยวบิน 
ในประเทศ รวมถึงมูลค่าส่งออกที่ปรับลดลงต่อเนื่อง อย่างไรก็ดี  
เร่ิมเห็นสัญญาณฟื้นตัวในส่วนของมาตรการปิดเมืองที่เริ่มผ่อนคลาย 
สะท้อนจากข้อมูลการเดินทางของประชาชนที่เริ่มมีสูงขึ้น หลังจาก 
ลดลงอย่างมากในช่วงก่อนหน้า ขณะทีท่างด้านการจ้างงาน แม้ว่าตวัเลข 
อัตราว่างงานในภาพรวมจะยังมีทิศทางทรงตัว แต่หากพิจารณาข้อมูล
การประกาศรับสมัครงานของ Jobsdb.com พบว่ามีการปรับลดลง
มากในช่วงที่มีการปิดเมือง และเร่ิมมีการฟื้นตัวจากจุดต�่ำสุดเม่ือมีการ
ทยอยเปิดเมือง แต่ยังอยู่ในระดับต�่ำกว่าก่อนการระบาด COVID19  
อยู่พอสมควร สะท้อนแนวโน้มตลาดแรงงานที่ยังอ่อนแอในระยะต่อไป  



EIC ประเมินเศรษฐกิจไทยมีแนวโนมฟนตัว
แบบคอยเปนคอยไป (U-shape) โดยลักษณะ
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รูปที่ 1 : Dashboard ติดตามภาวะเศรษฐกิจในภาคต่าง ๆ หน้า 1/2

จำ�นวนนักท่องเที่ยวต่างชาติที่เดินทางผ่าน
5 สนามบินหลัก

Global PMI : Export orders, การส่งออกและการนำ�เขา้วตัถดุบิ การสง่ออกรายสนิคา้สำ�คญั

จำ�นวนนักท่องเที่ยวจากเที่ยวบินในประเทศ
ผ่าน 22 สนามบิน

Hotel 
Occupancy Rate

หน่วย : คน, รายวัน

หน่วย : ดัชนี, รายเดือน หน่วย : %YOY, รายเดือนหน่วย : %YOY, รายเดือน

หน่วย : คน, รายวัน หน่วย : %, รายเดือน
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จำ�นวนเทีย่วเดนิทางของสถานขีนสง่ผู้โดยสาร
ในประเทศ 115 สถานี

ปริมาณขายน�้ำมันปิโตรเลียม
ในประเทศ

จ�ำนวนผู้โดยสารที่เดินทางโดย
BTS และ MRT ต่อเดือน

หน่วย : %YOY, รายเดือน หน่วย : %YOY, รายเดือน หน่วย : %YOY, รายเดือน
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-37.1

-14.0
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ทีม่า : การวเิคราะหโ์ดย EIC จากข้อมลูของ CEIC, BTS, BEM, กรมทา่อากาศยาน, Google, Apple, Jobsdb.com และกรมการขนสง่ทางบก
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ก่อนที่จะวิเคราะห์ลักษณะการฟื้นตัวของเศรษฐกิจไทย ขอกล่าวถึงนิยามของการฟื้นตัวแต่ละแบบ โดยในการวิเคราะห์จะใช้นิยาม
เดียวกับ Boston Consulting Group (BCG)  มีข้อมูลตามรูปที่ 2 ซึ่งโดยสรุปแล้ว การฟื้นตัวจะสามารถแบ่งได้เป็น 3 แบบ
หลัก ได้แก่ V-shape, U-shape และ L-shape โดยการฟื้นตัวแบบ V-shape คือการฟื้นตัวแบบรวดเร็ว ท�ำให้ระดับจะกลับไปสู่ 
เส้นแนวโน้ม (trend) เดิมก่อนวิกฤติ ขณะที่การฟื้นตัวแบบ U-shape นับเป็นการฟื้นตัวแบบค่อยเป็นค่อยไป โดยในที่สุดจะมี 
อัตราเติบโตใกล้เคียงกับก่อนวิกฤติ แต่ระดับ (level) จะอยู่ต�่ำกว่าเส้นแนวโน้มก่อนวิกฤติ และสุดท้ายการฟื้นตัวแบบ L-shape 
เป็นการเปลีย่นแปลงเชิงโครงสร้าง (structural change) โดยนอกจากระดบัจะต�ำ่กว่าเส้นแนวโน้มเดมิแล้ว อตัราเตบิโตกจ็ะต�ำ่กว่าด้วย

 In Focus - การฟื้นตัวของเศรษฐกิจไทยจะเป็นอย่างไร?

EIC ประเมินในระยะข้างหน้า เศรษฐกิจไทยมีแนวโน้มฟื้นตัวอย่างค่อยเป็นค่อยไป 
(U-shape) เนื่องจากเศรษฐกิจมีความอ่อนแรงอยู่แล้วก่อน COVID-19 ประกอบกับ 
การท่องเทีย่วทีมี่แนวโน้มฟ้ืนตวัช้า ๆ  ขณะท่ีภาคครวัเรอืนและภาคธรุกจิกมี็ความเปราะบาง
สะสมอยู่มากจากระดบัหน้ีทีส่งู

รูปที่ 2 : ลักษณะการฟื้นตัวแบบต่าง ๆ 

ที่มา : การวิเคราะห์โดย EIC จากข้อมูลของ BCG center for Macroeconomic Analysis 

Recovery shape (V-U-L) - นิยาม

Time V shape U shape L shape

ระดับ 

(Level)

อัตรา

เติบโต

(Growth)

t-1 อัตราเติบโตกอนเกิดวิกฤติ (x%) อัตราเติบโตกอนเกิดวิกฤติ (x%) อัตราเติบโตกอนเกิดวิกฤติ (x%)

t ชวงเกิดวิกฤติมีการหดตัวรุนแรงและรวดเร็ว ชวงเกิดวิกฤติมีการหดตัวรุนแรงและรวดเร็ว ชวงเกิดวิกฤติมีการหดตัวรุนแรงและรวดเร็ว

t+1 ชวงฟนตัว มีอัตราเติบโตสูงกวากอนเกิดวิกฤติ

(>x%)

ชวงฟนตัว มีอัตราเติบโตใกลเคียงกอนเกิด

วิกฤติ (= x%)

ชวงฟนตัว มีอัตราเติบต่ํากวากอนเกิดวิกฤติ

(<x%)

Long run กลับมาเติบโตเทากับกอนวิกฤติ และมีระดับเขา

สูเสนแนวโนมเดิม (trend)

กลับมาเติบโตเทากับกอนวิกฤติ แตระดับต่ํากวา

แนวโนมเดิม (trend)

ท้ังระดับและอัตราเติบโตต่ํากวาคากอนวิกฤติ
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EIC ท�ำการวิเคราะห์ปัจจัยส�ำคัญในการฟื้นตัวของเศรษฐกิจไทยในการฟื้นตัวลักษณะต่าง ๆ โดยจะวิเคราะห์ในส่วนของ 
แนวโน้มเศรษฐกิจโลก การฟื้นตัวของภาคท่องเที่ยว และความพร้อมในการฟื้นตัวของภาคครัวเรือนและภาคธุรกิจ ผลปรากฎ
ตามรูปที่ 3

รูปที่ 3 : แนวโน้มการฟื้นตัวของปัจจัยส�ำคัญตามรูปแบบการฟื้นตัวในลักษณะต่าง ๆ 

V - shape U - shape L- shape

เศรษฐกิจโลก มาตรการชวยเหลือเศรษฐกิจของหลาย

ประเทศมีประสิทธิภาพมาก ประกอบกับ

ภาคครัวเรือนและภาคธุรกิจยังแข็งแกรง 

ทําใหฟนตัวอยางรวดเร็ว

มาตรการชวยเหลือเศรษฐกิจของหลาย

ประเทศมีประสิทธิภาพเพียงประคอง

เศรษฐกิจ ขณะท่ีภาคครัวเรือนและ

ภาคธุรกิจไดรับผลกระทบบางสวน

มาตรการชวยเหลือสามารถประคอง

เศรษฐกิจไดเพียงสวนนอย เกิดความ

เสียหายอยางหนักในตลาดแรงงานและภาค

ธุรกิจ ระดับหนี้เสียเพ่ิมสูงข้ึนมาก

ภาคการทองเที่ยว

ของไทย

มีการฟนตัวอยางรวดเร็วภายในครึ่งหลัง

ของป 2020 และเติบโตใกลเคียงแนวโนม

เดิมในป 2021

คอย ๆ ฟนตัวในชวงครึ่งหลังป 2020 

และเพ่ิมข้ึนอยางคอยเปนคอยไปในป 2021 

กอนท่ีจะเขาสูแนวโนมเดิมในชวงตนป 

2022

ฟนตัวคอนขางชา โดยอาจตองใชเวลากวา 

2 ป หลังจบการระบาด กวาท่ีจะเขาสู

แนวโนมเดิม

ความพรอมในการ

ฟนตัวของภาค

ครัวเรือนและภาค

ธุรกิจไทย

พ้ืนฐานเศรษฐกิจเดิมมีความแข็งแกรง

ท้ังดานธุรกิจและแรงงาน กอปรกับนโยบาย

ชวยเหลือของภาครัฐมีประสิทธิภาพมาก

ในการยับย้ังผลกระทบตอภาคธุรกิจ การ

จางงาน และภาคประชาชน ทําใหสามารถ

ฟนตัวไดอยางแข็งแกรง

พ้ืนฐานเศรษฐกิจเดิมออนแรงอยูแลว 

ขณะท่ีนโยบายชวยเหลือของภาครัฐ

สามารถประคับประคองไดสวนหนึง่ ทําให

ภาคธุรกิจและภาคประชาชน มีความ

เปราะบางทางการเงินเพ่ิมข้ึน รวมถึงระดับ

หนี้เสียก็เพ่ิมข้ึนเชนกัน

ความสามารถทางการเงิน (รายได รายจาย 

ระดับหนี้) ของภาคธุรกิจและครัวเรือน 

ไดรับความเสียหายอยางมาก อัตราวางงาน

สูงตอเนื่อง ระดับหนี้เสียเพ่ิมข้ึนมาก จึง

อาจตองใชเวลาพอสมควรในการแกไข

วิกฤติ
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จากการพิจารณาปัจจัยต่าง ๆ EIC มองว่าเศรษฐกิจไทยมีแนวโน้มฟื้นตัวแบบ U-shape มากที่สุด เนื่องจาก

1)	 เดมิเศรษฐกจิไทยกม็ทีศิทางอ่อนแรงอยูแ่ล้วก่อนจะมกีารแพร่ระบาดของ COVID-19 (รปูที ่4 ซ้าย) ซ่ึงเกดิจากสงครามการค้า 
ระหว่างจีนและสหรัฐฯ ท�ำให้ภาคการส่งออกของไทยได้รับผลกระทบ และส่งผลไปยังการชะลอตัวของภาคเศรษฐกิจโดยรวม

2)	 จากประมาณการของ IMF เศรษฐกิจโลกมีแนวโน้มฟื้นตัวแบบ U-shape (รูปที่ 4 ขวา) โดยแม้ว่า IMF จะคาดว่าเศรษฐกิจ
โลกปี 2021 มีแนวโน้มฟื้นตัวได้ดี แต่หากวิเคราะห์ถึงระดับของ GDP ก็จะเห็นได้ว่าทั้งระดับ GDP ของกลุ่มประเทศ  
Advanced และ Emerging economies ล้วนแต่มีระดับที่ต�่ำกว่าเส้นแนวโน้มเดิม (trend) ซึ่งตรงกับนิยาม U-shape  
ที่ได้กล่าวไปข้างต้น ดังนั้น เมื่อเศรษฐกิจโลกมีแนวโน้มฟื้นตัวอย่างช้า ๆ ก็ย่อมส่งผลต่อภาคส่งออกสินค้าของไทยที่นับเป็น 
ภาคเศรษฐกิจส�ำคัญของไทย

3)	 การฟื้นตัวของภาคท่องเที่ยวไทยก็มีแนวโน้มเป็นไปอย่างช้า ๆ เนื่องจากตราบใดที่ยังไม่มีวัคซีน การระบาดของ COVID-19  
ก็ยังเป็นข้อกังวลส�ำคัญส�ำหรับนักท่องเที่ยว นอกจากนี้ จากภาวะเศรษฐกิจโลกที่หดตัวอย่างหนัก ก็ย่อมกระทบถึงรายได ้
ของนักท่องเที่ยวทั่วโลก รวมถึงการลดขนาดธุรกิจของหลายสายการบินและมาตรการ social distancing ที่จะลดจ�ำนวนผู้
โดยสารต่อรอบ จึงท�ำให้คาดว่าต้องใช้เวลาพอสมควรกว่าที่นักท่องเที่ยวจะพร้อมเดินทางท่องเที่ยวระหว่างประเทศอีกครั้ง

4)	 ภาคครัวเรือนและภาคธุรกิจของไทยจะมีความเปราะบางทางการเงินมากขึ้น ซึ่งจะกระทบต่อการฟื้นตัวของเศรษฐกิจ 
ผ่านการใช้จ่ายและการลงทุน โดยแม้ภาครัฐจะออกมาตรการบรรเทาผลกระทบจาก COVID-19 ซ่ึงเป็นมาตรการที่ด ี
ในการป้องกันการปิดตัวของบริษัท รวมถึงช่วยเหลือประชาชนที่ได้รับผลกระทบโดยตรง แต่หากพิจารณาถึงความพร้อม 
ในการฟื้นตัว ก็พบว่าจากเศรษฐกิจไทยที่มีความอ่อนแรงก่อนมี COVID-19 อยู ่แล้ว ประกอบกับผลกระทบโดยตรง 
ของ COVID-19 ก็จะท�ำให้ทั้งภาคธุรกิจและภาคครัวเรือนมีความเปราะบางเพิ่มข้ึน ผ่านงบดุลที่อ่อนแอลง โดยเฉพาะ 
การเพิ่มขึ้นของหนี้ ดังนั้น การฟื้นตัวจึงน่าจะมีทิศทางแบบค่อยเป็นค่อยไปมากกว่าการฟื้นตัวแบบรวดเร็ว

 

 In Focus - การฟื้นตัวของเศรษฐกิจไทยจะเป็นอย่างไร?

รูปที่ 4 : เศรษฐกิจไทยอ่อนแรงอยู่แล้วก่อนมี COVID-19 ขณะที่แนวโน้มเศรษฐกิจโลก IMF  
ก็คาดการณ์ว่ามีแนวโน้มฟื้นตัวแบบ U-shape เช่นกัน
อัตราเติบโตของเศรษฐกิจไทย คาดการณ์เศรษฐกิจโลกของ IMF WEO April 2020

หน่วย : %YOY หน่วย : 2019Q1 = 100

ที่มา : การวิเคราะห์โดย EIC จากข้อมูลของสำ�นักงานสภาพัฒนาการเศรษฐกิจและสังคมแห่งชาติ และ IMF
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EIC ท�ำการประเมินแนวโน้มการฟ้ืนตัวรายภาคธุรกจิส�ำคญั (sector) โดยวเิคราะห์จากภาวะก่อน
วกิฤติ (initial conditions), ระดับผลกระทบจาก COVID-19 (degree of impact) และความเร็ว
ในการฟ้ืนตวั (speed of recovery) พบว่าธุรกิจส่วนมากได้รบัผลกระทบจาก COVID-19 และ 
จะใช้ระยะเวลาพอสมควรในการฟ้ืนตวั โดยธุรกจิทีน่่ากงัวลมากทีส่ดุ คอื ธุรกจิร้านอาหารและโรงแรม 
เพราะเป็นธรุกิจท่ีมีท้ังความเปราะบางตัง้แต่ก่อนวิกฤต ิและได้รับผลกระทบรุนแรง รวมถงึมแีนวโน้ม 
ฟ้ืนตวัช้า 
EIC ประเมินแนวโน้มการฟื้นตัวรายภาคธุรกิจส�ำคัญ (sector) จาก 3 มิติ ได้แก่ ภาวะก่อนวิกฤติ (initial conditions) ของแต่ละ
ภาคธุรกิจ, ระดับผลกระทบจาก COVID-19 โดยเทียบกับระดับรายได้ก่อนเกิดวิกฤติ (degree of impact) และความรวดเร็ว 
ในการฟ้ืนตวัของแต่ละภาคธรุกิจ ซึง่วัดจากระยะเวลาทีร่ายได้จะกลบัมาเท่าระดบัก่อนเกดิวิกฤต ิ(speed of recovery) โดยมรีายละเอยีด 
ดังนี้

วเิคราะห์ภาวะก่อนวกิฤต ิ(initial conditions) ของแต่ละภาคธุรกิจ
EIC ประเมินภาวะก่อนวิกฤติของภาคธุรกิจจาก 3 ตัวชี้วัด ได้แก่ 1) คุณภาพสินเชื่อ 2) ยอดการปิดกิจการ และ 3) สภาพคล่อง
ของกิจการ ซ่ึงจะสะท้อนภาวะของภาคธุรกิจทั้งในด้านการเงินและผลการด�ำเนินการว่ามีความพร้อมหรือความเปราะบางมาก
น้อยเพียงใดในช่วงก่อนเข้าสู่ภาวะวิกฤติ COVID-19 โดยในแต่ละด้านมีรายละเอียดดังนี้

1) คุณภาพสินเชื่อ : คุณภาพสินเชื่อภาคธุรกิจมีแนวโน้มลดลงต่อเน่ืองในช่วงท่ีผ่านมา จากข้อมูลสินเช่ือในระบบธนาคาร
พาณิชย์ของธนาคารแห่งประเทศไทยในช่วง 6 ปีที่ผ่านมา ภาคธุรกิจมีผลรวมของหนี้เสีย (non-performing loans หรือ 
NPL) และหนี้ที่ถูกจัดชั้นพิเศษ (special mention loans หรือ SM) เพิ่มขึ้น (รูป 5) โดย ณ สิ้นปี 2019 เกือบทุกอุตสาหกรรม 
มีสัดส่วน NPL และ SM เพิ่มขึ้น โดยมีหลายอุตสาหกรรมส�ำคัญที่มีสัดส่วนดังกล่าวสูงเกิน 10% ต่อสินเชื่อรวม เช่น ธุรกิจ
การเกษตร การผลิตทั่วไป และร้านอาหาร เป็นต้น

รูปที่ 5 : คุณภาพสินเชื่อภาคธุรกิจด้อยลงมาหลายปี

ที่มา : การวิเคราะห์โดย EIC จากข้อมูลของธนาคารแห่งประเทศไทย และกรมพัฒนาธุรกิจการค้า

หนี้เสีย (NPL) และหนี้ถูกจัดชั้นพิเศษ (SM)

หน่วย : %ต่อสินเชื่อธุรกิจรวมระบบธนาคารพาณิชย์
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 หนวย : %ตอสินเชื่อธุรกิจรวม คุณภาพสินเชื่อ ณ สิ้นป 2019
เปลี่ยนแปลง

จาก 2014

คุณภาพสินเชื่อ ณ สิ้นป 

2014

เกษตร 13.2 5.6

ผลิตทั่วไป 11.9 16.8

รานอาหาร 11.7 5.7

ผลิตอาหาร-เคร่ืองด่ืม 11.5 6.3

กอสราง 11.0 7.9

คาสง-ปลีก grocery 10.4 5.1

โรงแรม 9.9 8.7

ผลิตยานยนต 9.8 5.0

คาสง-ปลีก non grocery 9.1 4.3

ขนสง 8.5 7.9

อสังหาฯ 7.1 7.0

ผลิตอิเล็กทรอนิกส 6.7 5.1

ผลิตเคมีภัณฑ พลาสติก ยาง 5.0 3.2

สื่อสาร 1.7 0.7

สุขภาพ 1.2 1.1

รวม 5.6 4.4
  

เกณฑระดับความเสี่ยง
%NPL + %SM (ตอสินเชื่อ

ธุรกิจรวม ณ สิ้นป 2019)
 มากกวา 10%
 5-10%
 นอยกวา 5%
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2) 	ยอดการปิดกจิการ : ในท�ำนองเดยีวกนั ทศิทางของการปิดกจิการในภาคธุรกจิกม็มีากขึน้ในอตุสาหกรรมส่วนใหญ่ จากข้อมลู
ของกรมพฒันาธรุกจิการค้า ภาพรวมการจดทะเบยีนเลกิกจิการและการมสีถานะล้มละลายและพทิกัษ์ทรพัย์ รวมอยูท่ี ่8.6 พนัราย 
เพิ่มขึ้นจาก 7.9 พันรายในช่วงเดียวกันของปีก่อนหน้า หรือคิดเป็นการเพิ่มขึ้น 8.7%YOY ในช่วง 18 สัปดาห์แรกของปี 2020  
และเป็นการเพิม่ขึน้ในเกอืบทกุอตุสาหกรรมส�ำคญั โดยเฉพาะอย่างยิง่อตุสาหกรรมการผลติรถยนต์และส่วนประกอบ ร้านอาหาร  
และสื่อสารที่มีอัตราการปิดกิจการที่สูงมากกว่าค่าเฉลี่ยค่อนข้างมาก (รูป 6)

รูปที่ 6 : ทิศทางของการปิดกิจการในภาคธุรกิจก็มีมากขึ้นในอุตสาหกรรมส่วนใหญ่

ที่มา : การวิเคราะห์โดย EIC จากข้อมูลของธนาคารแห่งประเทศไทย และกรมพัฒนาธุรกิจการค้า

หนวย : %YOY การปดกิจการ*

ผลิตยานยนต 77.8

รานอาหาร 38.8

สื่อสาร 18.7

โรงแรม 18.6

ผลิตอิเล็กทรอนิกส 15.9

อสังหาฯ 14.6

ขนสง 14.5

คาสง-ปลีก non grocery 11.0

ผลิตทั่วไป 10.5

กอสราง 5.4

ผลิตเคมีภัณฑ พลาสติก ยาง 4.3

สุขภาพ 2.9

คาสง-ปลีก grocery -0.2

ผลิตอาหาร-เคร่ืองด่ืม -10.6

เกษตร -20.8

Total 8.7 

เกณฑระดับความเสี่ยง %YOY ของการปดกิจการในชวง 4M20

 เพ่ิมข้ึนมากกวา 15%YOY

 เพ่ิมข้ึน 0-15%YOY

 ลดลง

*การปดกิจการในที่น้ีประกอบไปดวย

1) จํานวนบริษัทที่แจงเลิกกิจการ

2) จํานวนบริษัทที่มีสถานะลมละลาย 

3) จํานวนบริษัทที่มีสถานะถูกพิทักษทรัพย

หมายเหตุ : สถานะของบริษัทเป็นข้อมูล ณ อาทิตย์แรกของเดือน พ.ค. 2020

 In Focus - การฟื้นตัวของเศรษฐกิจไทยจะเป็นอย่างไร?

3) 	สภาพคล่องของกิจการ : หลายธุรกิจมีสภาพคล่องไม่มากก่อนเข้าสู่ช่วงวิกฤติ จากข้อมูลงบการเงินนิติบุคคล EIC พบว่า 
ภาคธุรกิจโดยรวมมีกันชนทางการเงิน (cash buffer)1 อยู่ที่ประมาณ 87 วัน โดยมากกว่าครึ่งของจ�ำนวนธุรกิจทั้งหมดมีกันชน
ทางการเงินน้อยกว่า 90 วัน นั่นหมายความว่าหากไม่มีรายได้เกิน 3 เดือน กิจการสัดส่วนเกินครึ่งจะไม่สามารถช�ำระค่าใช้
จ่ายประจ�ำได้ ซึ่งจะน�ำไปสู่การปลดคนงาน การผิดนัดช�ำระหนี้ ไปจนถึงการปิดตัวลงของกิจการ โดยธุรกิจที่มีสภาพคล่อง
น้อยที่สุดคือ ธุรกิจร้านอาหารและโรงแรม ซึ่งเป็นกลุ่มธุรกิจท่ีก�ำลังเผชิญกับผลกระทบโดยตรงจากวิกฤติ COVID-19  
(รูปที่ 7) จากการหายไปของนักท่องเท่ียวและการหยุดชะงักของรายได้จากมาตรการ lockdown โดยธุรกิจนี้มีเงินสดส�ำรอง
ใช้จ่ายประมาณเพียง 43 และ 46 วันตามล�ำดับเท่านั้น ขณะที่ธุรกิจที่เก่ียวเนื่องในห่วงโซ่อุปทานอย่างธุรกิจผลิตอาหาร 
และเคร่ืองดื่ม ซึ่งได้รับผลกระทบทางอ้อมจากการหดตัวรุนแรงของก�ำลังซื้อในธุรกิจโรงแรมและร้านอาหาร ก็เป็นอีกกลุ่ม
ธุรกิจที่มีสภาพคล่องต�่ำ โดยมีเงินสดส�ำรองค่าใช้จ่ายได้ประมาณ 2 เดือน 

1	 ในท่ีนี ้EIC จะประเมนิกันชนทางการเงนิโดยใช้ตวัชีว้ดั Cash Buffer Days คอื จ�ำนวนวนัทีก่จิการจะสามารถใช้เงนิสดทีม่อียูเ่พือ่ช�ำระค่าใช้จ่ายประจ�ำในกรณทีีบ่รษิทัไม่มรีายได้เข้ามา 
 	 หรือเป็นตัวช้ีวัดที่เปรียบเทียบระหว่างเงินสดและค่าใช้จ่าย ตามสูตรดังนี้
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รูปที่ 7 : หลายธุรกิจมีสภาพคล่องไม่มากก่อนเข้าสู่ช่วงวิกฤติ หากไม่มีรายได้เกิน 3 เดือน 
กิจการสัดส่วนเกินครึ่งจะไม่สามารถช�ำระค่าใช้จ่ายประจ�ำได้

ที่มา : การวิเคราะห์โดย EIC จากข้อมูลของกรมพัฒนาธุรกิจการค้า

หมายเหตุ : ข้อมูลงบดุลเมื่อปี 2018 ประกอบไปด้วย 115,855 บริษัทที่มีข้อมูลเพียงพอต่อการคำ�นวณ

กันชนทางการเงิน %สัดสวนของจํานวนบริษัทรวม %สัดสวนของจํานวนบริษัทรวม %สัดสวนของจํานวนบริษัทรวม %สัดสวนของจํานวนบริษัทรวม

(คากลาง, จํานวนวันของรายจาย) กันชนฯ นอยกวา 30 วัน กันชนฯ นอยกวา 60 วัน กันชนฯ นอยกวา 90 วัน กันชนฯ นอยกวา 180 วัน

ผลิตยานยนต 165 20.8% 30.2% 37.8% 51.7%

ผลิตอิเล็กทรอนิกส 120 24.5% 35.7% 44.2% 60.2%

สื่อสาร 113 22.6% 35.9% 44.1% 60.9%

ผลิตเคมีภัณฑ พลาสติก ยาง 93 28.6% 41.1% 49.4% 64.4%

กอสราง 93 27.6% 40.8% 49.5% 63.9%

สุขภาพ 92 27.0% 39.5% 49.3% 70.6%

คาสง-ปลีก non grocery 92 25.9% 40.1% 49.4% 66.2%

ขนสง 82 29.1% 43.1% 52.1% 66.2%

อสังหาฯ 78 29.4% 40.0% 53.5% 66.7%

คาสง-ปลีก grocery 77 28.9% 43.6% 53.4% 69.1%

เกษตร 63 33.8% 48.8% 59.3% 71.7%

ผลิตอาหาร-เคร่ืองด่ืม 59 35.6% 50.3% 59.8% 73.8%

โรงแรม 46 37.2% 57.5% 67.2% 82.8%

รานอาหาร 43 40.1% 58.4% 68.5% 83.0%

รวม 87 27.7% 41.7% 50.9% 66.9%

เกณฑระดับความเสี่ยง กันชนทางการเงิน

 นอยกวา 2 เดือน

 2-4 เดือน

 มากกวา 4 เดือน
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 In Focus - การฟื้นตัวของเศรษฐกิจไทยจะเป็นอย่างไร?

วเิคราะห์ระดับผลกระทบจาก COVID-19 (degree of impact) และความเรว็ในการฟ้ืนตัว 
(speed of recovery)

ที่มา : การวิเคราะห์โดย EIC จากข้อมูลของธนาคารแห่งประเทศไทย และกรมพัฒนาธุรกิจการค้า

1)  ภาคการท่องเที่ยวได้รับผลกระทบรุนแรงที่สุดและจะใช้เวลาฟื้นตัวนานที่สุด 
•	 โดยการท่องเที่ยวจะได้รับผลกระทบหนักจากนักท่องเที่ยวต่างชาติท่ีหายไปจ�ำนวนมาก รวมถึงจ�ำนวนทริปในประเทศ

ของนักท่องเท่ียวไทยก็จะหดตัวลงเช่นกัน ในส่วนของการฟื้นตัว คาดว่านักท่องเที่ยวต่างชาติจะฟื้นตัวขึ้นอย่างช้า ๆ  
โดยในระยะแรก จ�ำนวนนักท่องเท่ียวต่างชาติจะเริ่มฟื้นตัวจากการที่ภาครัฐอาจอนุญาตให้นักท่องเที่ยวจากบางประเทศ 
ที่มีจ�ำนวนผู้ติดเชื้อใหม่น้อยสามารถเดินทางเข้ามาท่องเที่ยวในประเทศไทยได้ (travel bubble) และจ�ำนวนนักท่องเที่ยว
ต่างชาติจะเร่งตัวสอดคล้องกับจ�ำนวนประเทศที่เข้ามาอยู่ใน travel bubble กับไทย โดยคาดว่าจ�ำนวนนักท่องเที่ยวต่างชาติ 
จะฟื้นตัวจนถึงระดับเทียบเท่ากับปี 2019 ได้ในปี 2022 และกลับมาขยายตัวได้หลังจากนั้น หากวัคซีนป้องกันโรค COVID-19 
ถูกคิดค้นได้ส�ำเร็จและมีการน�ำมาใช้อย่างแพร่หลาย โดยจะส่งผลให้ผลประกอบการธุรกิจโรงแรมฟื้นตัวตามในช่วงครึ่งหลัง 
ของปี 2022 ขณะที่สายการบินสัญชาติไทยจะใช้เวลาฟื้นนานจากรายได้ที่ลดลงไปค่อนข้างสูงในช่วงการระบาดของโรค  
COVID-19 และผลกระทบจากการลดจ�ำนวนเคร่ืองบินลงบางส่วน ซึ่งท�ำให้สายการบินของไทยต้องใช้ระยะเวลานานขึ้น
ในการเพิ่มจ�ำนวนเที่ยวบินให้ใกล้เคียงกับระดับเดิม

•	 EIC คาดว่ารายได้ของธุรกิจสายการบินของไทยในปี 2020 จะปรับลดลงกว่า 64%YOY มาอยู่ที่ราว 72,000 ล้านบาท 
ส่งผลให้สายการบินต่าง ๆ  ต้องเร่งปรับตัวในหลายรูปแบบเพื่อให้สามารถประคับประคองตัวผ่านพ้นวิกฤติได้ ได้แก่ การลด
ค่าใช้จ่ายคงที่ที่เหลืออยู่ เช่น ค่าเช่าเครื่องบิน ค่าใช้จ่ายพนักงาน การให้ผู้โดยสารเปลี่ยนเที่ยวบินแทนการคืนค่าโดยสาร 
และการหารายได้เพิ่มเติม เช่น การขายตั๋วล่วงหน้าแบบ voucher การขนส่งสินค้าทางอากาศและการขายอาหารออนไลน์ 
เป็นต้น โดยภาครัฐยังได้เข้ามาช่วยเหลือผ่านการลดค่าธรรมเนียมและความช่วยเหลือทางการเงิน แม้ว่าหลายสายการบิน
ได้เริ่มกลับมาให้บริการเส้นทางบินในประเทศตั้งแต่เดือนพฤษภาคม แต่ก็มีมาตรการ social distancing อย่างเข้มงวด เช่น 
การงดเสิร์ฟอาหาร  การเว้นที่นั่งตรงกลาง ส่งผลให้ปริมาณที่นั่งปรับลดลงกว่า 20%-30% และท�ำให้สายการบินต่างปรับ
เพิ่มค่าโดยสารในสัดส่วนที่เหมาะสมเพื่อชดเชยรายได้ที่หายไป โดยผลกระทบดังกล่าว ท�ำให้สายการบินต้องใช้ระยะเวลา 
นานขึ้นในการเพิ่มจ�ำนวนเที่ยวบินและพนักงานให้มีปริมาณการให้บริการที่ใกล้เคียงกับระดับเดิม

กลุ่มธุรกิจที่ได้รับผลกระทบมาก คือธุรกิจเกี่ยวกับภาคการท่องเที่ยว ธุรกิจที่ได้รับผลกระทบจากมาตรการ lockdown และ social 
distancing และภาคการส่งออก ซึ่งคาดว่าการฟื้นตัวของธุรกิจเหล่านี้จะใช้ระยะเวลาค่อนข้างนาน เนื่องจากต้องอาศัยความเชื่อมั่น 
ของผู้บริโภคและนักท่องเที่ยว รวมถึงการฟื้นตัวของก�ำลังซื้อของผู้บริโภค โดยเฉพาะในกลุ่มสินค้าคงทนที่ได้รับผลกระทบจากการ
ชะลอตัวของเศรษฐกิจทั้งตลาดส่งออกและตลาดในประเทศ อาทิ ธุรกิจรถยนต์ ธุรกิจอสังหาริมทรัพย์ โดยมีรายละเอียดส�ำคัญ 
สามารถสรุปได้ดังนี้
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ระยะเวลาที่ยอดขายจะกลบัมาที่คาเฉลีย่ของทั้งป 2019

รายไดหดตัวนอยกวา 

10%

รายไดหดตัว 10-20%

รายไดหดตัวมากกวา 

20%

ปจจัยสําคัญที่กําหนดระยะเวลาการฟนตัว

สภาวะเศรษฐกิจและกําลังซ้ือ โดยคาดวา 

GDP ไทยจะกลับมาในชวงป 2022 ขณะท่ีกําลัง

ซ้ือจากตางประเทศจะข้ึนอยูกับการควบคุมโรค 

การกระตุนเศรษฐกิจ และโครงสรางเศรษฐกิจ

ของแตละประเทศ

1

คร่ึงหลังป 2020 คร่ึงแรกป 2021 คร่ึงหลังป 2021 ป 2022 หลังจากป 2022 เปนตนไป

การพ่ึงพาการรวมกลุมของคน หากวัคซีน

ยังไมถูกคนพบ ยอดขายของธุรกิจท่ีพึ่งพาการ

รวมกลุมโดยเฉพาะการทองเท่ียวจะยังคงไดรับ

ผลจากการเวนระยะหางและกฎเกณฑตาง ๆ

2

การเปลี่ยนแปลงเชิงโครงสราง เชน การ

เปลี่ยนพฤติกรรมของภาคธุรกิจและผูบริโภค 

การเปลี่ยนแปลงดานเทคโนโลยีและหวงโซ

อุปทาน เปนตน

3

* ทั้งน้ีผลกระทบและความเร็วในการฟนตัวอาจมี

ความแตกตางภายในอุตสาหกรรมไดขึ้นอยูกับ

ความสามารถในการปรับตัวของธุรกิจเปนสําคัญ

รูปที่ 8 : วิกฤติ COVID-19 ส่งผลกระทบต่อธุรกิจในวงกว้าง แต่ผลกระทบและระยะฟื้นตัว 
จะแตกต่างกัน โดยธุรกิจเกี่ยวกับการท่องเที่ยว และสินค้าคงทนที่พึ่งพาสินเชื่อ (อสังหาฯ  
และรถยนต์) จะถูกกระทบรุนแรงและใช้เวลาฟื้นตัวนานที่สุด
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•	 ในส่วนของธุรกิจโรงแรม EIC คาดว่ารายได้ของธุรกิจโรงแรมจะหดตัวลงกว่า 59%YOY ในปี 2020 โดยที่ผ่านมาธุรกิจ
โรงแรมได้มีการปรับตัวในหลายรูปแบบเพ่ือสร้างกระแสเงินสดมาหล่อเลี้ยงธุรกิจในช่วงที่ไม่มีนักท่องเที่ยว เช่น การขาย
แพ็กเกจเข้าพักล่วงหน้าในราคาต�่ำกว่าปกติ การให้บริการห้องพักระยะยาวแก่ผู้ที่ต้องการกักตัว รวมถึงการจ�ำหน่ายอาหาร
และเครื่องดื่มแบบ delivery หรือ drive-thru นอกจากนี้ ธุรกิจโรงแรมยังต้องปรับรูปแบบการให้บริการ หากสามารถเปิด
ให้บริการได้อีกคร้ังเพ่ือสร้างความม่ันใจแก่ผู้เข้าพัก อาทิ การเปิดให้บริการห้องพักเพียงครึ่งหนึ่งเพ่ือสนับสนุนมาตรการ 
social distancing งดให้บริการอาหารแบบบุฟเฟ่ต์และบาร์ ซึ่งจะท�ำให้โรงแรมมีรายได้ลดลง นอกจากนี้ ธุรกิจโรงแรม 
จะได้รับผลกระทบด้านรายได้จากจ�ำนวนนักท่องเที่ยวเชิงธุรกิจและจ�ำนวนงานประชุมสัมมนาที่มีแนวโน้มฟื้นตัวได้ช้า

2)	 มาตรการปิดเมือง (lockdown) ส่งผลให้เกิดการชะงักงันของรายได้ในกลุ่มธุรกิจที่ถูกสั่งปิด นอกจากนี้ ก�ำลังซ้ือท่ีลดลง 
และการเปลี่ยนแปลงพฤติกรรมของผู้บริโภคจะส่งผลต่อการฟื้นตัวของธุรกิจที่อยู่ในกลุ่มสินค้าไม่จ�ำเป็น 
•	 ภาวะเศรษฐกิจและก�ำลังซื้อของผู้บริโภคท่ีลดลงมาก ตลอดจนนักท่องเท่ียวที่หายไป และมาตรการปิดศูนย์การค้า  

ส่งผลให้คาดว่าธรุกจิค้าปลกีปี 2020 จะหดตวัท่ี -14%YOY โดยธรุกิจค้าปลกีทีไ่ด้รบัผลกระทบมากคอื ร้านค้า non-grocery  
ซึ่งเป็นกลุ่มสินค้าที่ไม่จ�ำเป็น อาทิ สินค้าแฟช่ัน เฟอร์นิเจอร์ เครื่องใช้ไฟฟ้า ที่ถูกสั่งปิดในช่วงปิดเมือง (lockdown)  
รวมถึงการท่ีผู้บริโภคชะลอการบริโภคลงอย่างมาก ขณะที่ร้าน grocery ซึ่งเป็นสินค้าจ�ำเป็นยังเปิดให้บริการในช่วงปิด
เมือง (lockdown) ได้รับผลกระทบค่อนข้างจ�ำกัด อีกทั้งผู้บริโภคยังมีพฤติกรรม panic buy โดยมีการกักตุนสินค้าจ�ำเป็น
บางอย่างในระยะสั้น นอกจากนี้ COVID-19 ยังส่งผลให้ผู้บริโภคหันมาซื้อสินค้าออนไลน์มากขึ้นอย่างเห็นได้ชัด อย่างไรก็ดี  
สินค้าออนไลน์ท่ียังมีสัดส่วนค่อนข้างน้อยเพียงราว 2-3% ของมูลค่าตลาดค้าปลีกโดยรวม ส่งผลให้โดยภาพรวมธุรกิจ
ค้าปลีกยังมีแนวโน้มหดตัว ทั้งนี้ EIC คาดการณ์มูลค่าตลาดค้าปลีกปี 2020 จะหดตัวที่ -14%YOY หรือคิดเป็นเม็ดเงิน 
ที่หายไปราว 5 แสนล้านบาทจากมูลค่าตลาดค้าปลีกปี 2019 ที่อยู่ที่ราว 3.5 ล้านล้านบาท ส�ำหรับแนวโน้มการฟื้นตัวคาดว่า 
กลุ่ม Grocery จะฟื้นตัวได้เร็วกว่า Non-grocery เนื่องจากเป็นสินค้าจ�ำเป็นและผู้บริโภคลดการบริโภคลงไม่มากนัก  
ขณะเดียวกันผู้บริโภคยังระมัดระวังในการใช้จ่ายในกลุ่มสินค้าไม่จ�ำเป็นจากภาวะเศรษฐกิจที่ยังอ่อนแอ ในระยะต่อไปเมื่อ
การจ้างงานและก�ำลังซื้อกลับมาฟื้นตัว คาดว่าจะเห็นภาพการฟื้นตัวของธุรกิจกลุ่ม non-grocery กลับมาได้ในช่วงครึ่งหลัง 
ของปี 2021

•	 ธุรกิจร้านอาหารได้รับผลกระทบอย่างมากจากการไม่อนุญาตให้รับประทานภายในร้าน รวมถึงการชะลอตัวลง 
ของรายได้จากนักท่องเที่ยว โดยคาดว่าตลาดร้านอาหารจะหดตัวราว 40-50%YOY ทั้งนี้แม้ว่าร้านอาหารจะมีการปรับตัว 
โดยหันมาขายสินค้าผ่านช่องทางออนไลน์มากข้ึน แต่โดยรวมยอดขายจากช่องทาง delivery รวมถึงประเภทสั่งกลับบ้าน 
(takeaway) ซึ่งแม้จะมีสัดส่วนเพิ่มขึ้น แต่ยังไม่เพียงพอที่จะมาชดเชยยอดขายจากหน้าร้านที่ปรับลดลงมาก นอกจากนี้ 
สินค้าที่มี margin สูง เช่น เครื่องดื่มและของหวานขายได้น้อยลงเมื่อลูกค้าสั่งเป็น delivery หรือ takeaway โดยก่อนเกิด 
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COVID-19 สัดส่วนการขายอาหารผ่านหน้าร้านอยู่ที่ราว 60% ของมูลค่าตลาดร้านอาหารโดยรวม EIC ประเมินภาพรวม 
ผลกระทบจาก COVID-19 จะส่งผลให้มลูค่าตลาดร้านอาหารปรบัลดลงราว 40-50% จากผลกระทบของมาตรการ lockdown 
ขณะท่ีการฟ้ืนตัวคาดว่าจะเป็นไปอย่างช้า ๆ  เน่ืองจากแม้ว่าจะเริม่มกีารผ่อนคลายมาตรการแล้ว แต่ผู้ประกอบการยงัมข้ีอจ�ำกดั 
ที่ต้องด�ำเนินธุรกิจในลักษณะของ social distancing ส่งผลให้ต้องด�ำเนินธุรกิจภายใต้การควบคุม อาทิ จ�ำกัดจ�ำนวนผู้เข้าใช้ 
บริการ การวางมาตรการรักษาความสะอาด และงดการขายเครื่องดื่มแอลกอฮอล์ นอกจากนี้ ร้านอาหารในแหล่งท่องเที่ยว
ยังคงได้รับผลกระทบจากนักท่องเที่ยวที่ยังไม่กลับมาฟื้นตัวได้ในเวลาอันรวดเร็ว ส่งผลให้ยอดขายยังไม่ฟื้นตัวเต็มท่ีนัก  
อย่างไรก็ดี ยอดขายส่วนหน่ึงจะถูกชดเชยด้วยการที่ร้านอาหารปรับตัวหันมาเน้นขายผ่านช่องทางออนไลน์มากขึ้น ท้ังนี้
หากก�ำลังซื้อและความเช่ือม่ันของผู้บริโภคกลับมาฟื้นตัวเต็มที่ประกอบกับนักท่องเที่ยวเริ่มกลับมาฟื้นตัวเต็มที่ คาดว่า
ธุรกิจร้านอาหารน่าจะกลับมาฟื้นตัวสู่ระดับก่อนเกิด COVID-19 ได้ในปี 2022

3)	 ภาคธุรกิจส่งออกได้รับผลกระทบจาก supply chain disruption และความต้องการจากตลาดปลายทางท่ีลดลงตาม 
ภาวะเศรษฐกิจโลกท่ีซบเซา โดยแนวโน้มการฟื้นตัวจะขึ้นอยู่กับการปรับตัวดีขึ้นของภาวะเศรษฐกิจโลกและก�ำลังซื้อ 
ของผู้บริโภคภายหลังจากวิกฤตินี้จบลง
•	 สินค้าส่งออกท่ีได้รับผลกระทบค่อนข้างน้อยจากวิกฤติคร้ังนี้และมีโอกาสฟื้นตัวกลับสู่ภาวะปกติได้เร็วกว่าสินค้ากลุ่มอื่น 

คือ อาหารและสินค้าเกษตรแปรรูป เพราะเป็นสินค้าที่มีความจ�ำเป็นต่อการด�ำรงชีพและมี demand elasticity ต�่ำ  
อีกทั้งยังเป็นที่ต้องการจากตลาดโลกมากขึ้นในช่วงมาตรการ lockdown เช่น ข้าวสาร, ไก่สดแช่เย็นแช่แข็งและไก่แปรรูป, 
อาหารทะเลแช่แข็ง, อาหารกระป๋องและอาหารแปรรูป, บะหมี่ส�ำเร็จรูป และเครื่องปรุงรส เป็นต้น ซึ่งแม้ว่าการส่งออก
สินค้าบางประเภท เช่น ผลไม้สดแช่เย็นแช่แข็ง จะหดตัวลงในช่วงไตรมาสแรกที่ผ่านมา ซึ่งส่วนหนึ่งเป็นผลมาจากข้อจ�ำกัด 
ด้านการขนส่งและกระจายสินค้าจากการปิดด่าน/ปิดท่าเรือ ตามมาตรการควบคุมการแพร่ระบาดของเช้ือไวรัส  
แต่หากสถานการณ์การแพร่ระบาดดีขึ้นและประเทศต่าง ๆ เร่ิมผ่อนคลายความเข้มงวดของมาตรการต่าง ๆ ลง  
จนท�ำให้กิจกรรมทางเศรษฐกิจเริ่มกลับมาเป็นปกติ EIC คาดว่าสินค้ากลุ่มนี้จะมีโอกาสฟื้นตัวได้เร็ว เนื่องจากเป็นสินค้า
ที่ผู้ส่งออกไทยมีศักยภาพในการแข่งขันและมีความต้องการจากตลาดปลายทางที่แข็งแกร่งเป็นทุนเดิมอยู่แล้ว โดยคาดว่า 
จะเริ่มเห็นการฟื้นตัวของยอดขายกลับมาอยู่ในระดับเดียวกับช่วงก่อน COVID-19 ได้ในช่วงครึ่งแรกของปี 2021 เป็นต้นไป  
สอดคล้องกับการทยอยฟื้นตัวดีขึ้นของภาวะเศรษฐกิจและก�ำลังซื้อของผู้บริโภคในตลาด

•	 ขณะที่กลุ่มสินค้าที่ได้รับผลกระทบค่อนข้างรุนแรง ส่วนใหญ่จะอยู่ในกลุ่มสินค้าข้ันกลาง (intermediate goods) 
ส�ำหรับป้อนเข้าสู่ห่วงโซ่การผลิตของภาคอุตสาหกรรมอีกทอดหนึ่ง เช่น อุปกรณ์และส่วนประกอบยานยนต์, ผลิตภัณฑ์
ยางพาราแปรรูปกลางน�้ำ และเม็ดพลาสติก เป็นต้น ซึ่งเป็นผลมาจาก supply chain disruption และภาวะเศรษฐกิจ
โลกโดยรวมที่หดตัวลง ตัวอย่างเช่น การส่งออกอุปกรณ์และส่วนประกอบยานยนต์ รวมทั้งยางแผ่นรมควันและยางแท่ง
ที่หดตัวลงตามความต้องการจากอุตสาหกรรมปลายทางอย่างอุตสาหกรรมผลิตยานยนต์ หรือการส่งออกเม็ดพลาสติก
ของไทยปรับลดลงมากตามการชะลอตัวของความต้องการใช้พลาสติกในอุตสาหกรรมต่าง ๆ ของประเทศคู่ค้า นอกจากนี้  
การใช้เม็ดพลาสติกและผลิตภัณฑ์พลาสติกในประเทศยังมีแนวโน้มหดตัวตามภาวะอุตสาหกรรมที่ต้องใช้พลาสติก เช่น 
อุตสาหกรรมอิเล็กทรอนิกส์ อุตสาหกรรมยานยนต์ อุตสาหกรรมก่อสร้าง

•	 ส�ำหรับการส่งออกสินค้าคงทนอย่างรถยนต์ส�ำเร็จรูป ได้รับผลกระทบอย่างหนักจากภาวะเศรษฐกิจโลกที่ซบเซา 
และก�ำลังซื้อของผู้บริโภคโดยเฉพาะอย่างยิ่งในประเทศคู่ค้าหลักของไทยที่หายไป EIC คาดว่าการฟื้นตัวของการส่งออก 
รถยนต์น่าจะต้องอาศัยระยะเวลาท่ีค่อนข้างยาวนาน เพราะนอกจากจะเป็นการใช้จ่ายเงินก้อนใหญ่แล้ว (big ticket 
items) ยังเป็นการสร้างภาระหน้ีท่ียาวนานให้กับผู้บริโภคบางกลุ่มอีกด้วย ดังนั้น ผู้บริโภคจึงมีแนวโน้มที่จะลดการใช้จ่าย 
ที่ไม่จ�ำเป็นในส่วนน้ีลง โดยการฟื้นตัวของยอดขายสินค้ากลุ่มนี้จะกลับไปอยู่ที่ระดับค่าเฉลี่ยในช่วงก่อนเกิด COVID-19 
ในปี 2022

 In Focus - การฟื้นตัวของเศรษฐกิจไทยจะเป็นอย่างไร?
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รูปที่ 9 : การส่งออกรถยนต์ส�ำเร็จรูปของไทย ได้รับผลกระทบอย่างหนักจากการแพร่ระบาด
ของ COVID-19 ทั้งจากปัญหา supply chain disruption และเศรษฐกิจโลกที่ซบเซา  
ซึ่งกระทบต่อก�ำลังซื้อโดยเฉพาะในประเทศคู่ค้าหลักของไทย
ยอดส่งออกรถยนต์สำ�เร็จรูป (รายปี) ยอดส่งออกรถยนต์สำ�เร็จรูป (รายเดือน)

หน่วย : %YOY หน่วย : คัน (LHS), %YOY (RHS)

ที่มา : การวิเคราะห์โดย EIC จากข้อมูลของกระทรวงพาณิชย์ และสภาอุตสาหกรรมแห่งประเทศไทย

891,798

1,139,696 1,140,640
1,054,103

-8

-6

-4

-2

0

2

4

6

8

0

200,000

400,000

600,000

800,000

1,000,000

1,200,000

20182015

6.8%

2017

-1.4%

2016

-4.1%

0.1%

-7.6%

2019

841,430

CBU export (unit) % change YOY

81,583
100,550

117,708

67,114

95,331
97,575

82,151 81,549

97,540

85,552
75,185 72,265 65,295

95,191 89,795

366,955

270,607

0

50,000

100,000

150,000

200,000

250,000

300,000

350,000

400,000

-40

-70

0

-80

-50

-60%

-30

-20

-10

10

O
ct

-1
9

-8%

Ju
n-

19

Fe
b-

19

-1%

4M
19

-24%

Ja
n-

19

Se
p-

19

-2%

-20%

2%
6%

M
ar

-1
9

-8%
-4%

Ju
l-1

9

M
ay

-1
9

-9%

-20%

Au
g-

19

N
ov

-1
9

4M
20

M
ar

-2
0

-6%

-19%

De
c-

19

Ja
n-

20

-7%

Fe
b-

20

-19%

Ap
r-
19

-72%

Ap
r-
20

20,326

-26%CBU export (unit) % change YOY

4)	 ธุรกิจขนส่งสินค้าและน�้ำมันเชื้อเพลิงได้รับผลกระทบจากมาตรการปิดเมือง (lockdown) และการหดตัวของภาคส่งออก 
โดยธุรกิจน�้ำมันเชื้อเพลิงยังได้รับผลกระทบจากราคาน�้ำมันที่ตกต�่ำด้วย
•	 ในส่วนของธุรกิจขนส่งสินค้า มาตรการปิดเมืองและปิดประเทศ (lockdown) ได้สร้างผลกระทบต่อการขนส่งสินค้า 

ทั้งทางถนน ทางน�้ำ และทางอากาศ ใน 3 ด้านส�ำคัญ ได้แก่ 1) การปิดเมืองท�ำให้เกิดการหยุดชะงักด้านการให้บริการ 
การขนส่งสินค้า 2) การบังคับใช้มาตรการศุลกากรและตรวจคัดกรอง ณ จุดผ่านแดน ที่มีความเข้มงวดยิ่งขึ้น ซึ่งท�ำให้เกิด
ความแออัดและความล่าช้าในการขนส่ง และ 3) การปิดเมืองท�ำให้เกิดการขาดแคลนวัตถุดิบขั้นกลางที่ต้องพึ่งพาการน�ำเข้า 
จากต่างประเทศ ซึ่งส่งผลให้การผลิตสินค้าบางชนิดต้องปรับลดลงและท�ำให้ความต้องการขนส่งสินค้าของภาคการผลิต 
ลดลงตามไปด้วย โดยผลกระทบดังกล่าวส่งผลให้ปริมาณขนส่งสินค้าของไทยในทุกรูปแบบปรับลดลง

ที่มา : การวิเคราะห์โดย EIC จากข้อมูลของการท่าเรือแห่งประเทศไทย

รปูท่ี 10 : ความต้องการขนส่งสินค้าของภาคการผลิตทีล่ดลง ส่งผลให้การขนส่งทางน�ำ้ซึง่ประเมนิ
จากปริมาณตูค้อนเทนเนอร์ท่าเรือแหลมฉบังลดลงกว่า -2.6%YOY ในช่วง 4 เดอืนแรกของปี 2020
ปริมาณตู้คอนเทนเนอร์ผ่านท่าเรือแหลมฉบัง

หน่วย : แสน TEU
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•	 ธรุกิจขนส่งสินค้ามีแนวโน้มใช้ระยะเวลาฟื้นตัวไม่นานนักโดยเฉพาะธุรกิจการขนส่งทางบกท่ีใช้รถบรรทุกและการขนส่ง 
สินค้าทางทะเล ซึ่งคาดว่าระยะฟื้นตัวจะอยู่ในช่วงครึ่งแรกของปี 2021 และครึ่งหลังของปี 2021 ตามล�ำดับ โดยมี
แรงสนับสนุนจาก 2 ปัจจัยหลัก ได้แก่ ความต้องการขนส่งสินค้าเพื่อการน�ำเข้าและการส่งออกที่ฟื้นตัวตามการผลิต 
ของภาคอุตสาหกรรม โดยเฉพาะอุตสาหกรรมอาหารและเครื่องดื่ม และความต้องการขนส่งสินค้าที่ซื้อ-ขายสินค้าผ่าน
ทาง E-commerce ที่ปรับเพิ่มขึ้นตามการเปลี่ยนแปลงของพฤติกรรมผู้บริโภคในช่วง COVID-19 ในขณะที่ธุรกิจขนส่ง
สินค้าทางอากาศอาจใช้ระยะเวลาฟื้นตัวนานกว่า โดยอาจฟื้นตัวในช่วงไตรมาสที่ 3 ถึงไตรมาสที่ 4 ปี 2021 เนื่องจากการ
ขนส่งสินค้าทางอากาศต้องอาศัยการกลับมาให้บริการ ในเส้นทางระหว่างประเทศของสายการบินต่าง ๆ โดยในปัจจุบัน  
ผูร้บัจดัส่งสนิค้าระหว่างประเทศ (freight forwarder) ได้เริม่ปรับตวัโดยการเช่าเหมาล�ำเคร่ืองบนิเพ่ือท�ำการขนส่งสินค้าแล้ว  
อีกทั้งสายการบินหลักของไทย ได้เร่ิมปรับเคร่ืองบินให้รองรับการขนส่งสินค้าเพิ่มข้ึนซึ่งจะช่วยลดปัญหาการขาดแคลน
เที่ยวบินส�ำหรับขนส่งสินค้าได้บางส่วน

•	 ปริมาณการจ�ำหน่ายน�ำ้มนัเชือ้เพลงิในประเทศลดลงจากผลกระทบการปิดเมือง โดยจากการค้าขายทีซ่บเซา ผูค้นหลกีเลีย่ง 
การเดินทาง การกักตัวและท�ำงานที่บ้าน ท�ำให้การขนส่งสินค้าและการเดินทางลดลง ซ่ึง EIC คาดว่ารายได้ของธุรกิจ
ค้าน�้ำมันเชื้อเพลิงจะกลับมาสู่ระดับเดียวกับช่วงก่อนที่มีการแพร่ระบาดของ COVID-19 ภายในครึ่งแรกของปี 2022  
จากความต้องการใช้น�้ำมันดีเซลและเบนซิน (ซึ่งมีสัดส่วนความต้องการใช้สูงที่สุด) ที่จะค่อย ๆ ปรับระดับสูงขึ้น  
หลังการปลดมาตรการ lockdown ในประเทศ และธุรกิจต่าง ๆ กลับมาด�ำเนินการได้ อย่างไรก็ดี น�้ำมันอากาศยาน 
จะฟื้นตัวช้าที่สุด โดยคาดว่าจะฟื้นตัวได้ในช่วงคร่ึงหลังของปี 2022 ตามการฟื้นตัวของจ�ำนวนนักท่องเที่ยวและเที่ยวบิน  
โดยการฟื้นตัวของรายได้ในธุรกิจน�้ำมันจะขึ้นอยู่กับความต้องการใช้น�้ำมันและราคาน�้ำมันในตลาดโลก

รูปที่ 11 : ปริมาณการจ�ำหน่ายน�้ำมันเชื้อเพลิงรวมของไทยเดือนเม.ย. 2020 หดตัว 27%YOY 
โดยปริมาณการจ�ำหน่ายน�้ำมันอากาศยานหดตัวมากที่สุดที่ 89%YOY เนื่องจาก COVID-19  
ท�ำให้สายการบินต่าง ๆ ต้องลดเที่ยวบิน/หยุดบิน

ปริมาณการจ�ำหน่ายน�้ำมันเชื้อเพลิงของไทย ปริมาณการจ�ำหน่ายน�้ำมันเชื้อเพลิงรายประเภท

หน่วย : ล้านลิตรต่อวัน หน่วย : ล้านลิตรต่อวัน

ที่มา : การวิเคราะห์โดย EIC จากข้อมูลของกรมธุรกิจพลังงาน

หมายเหตุ : น�้ำมันเชื้อเพลิงประกอบด้วย น�้ำมันเบนซิน น�้ำมันดีเซล น�้ำมันอากาศยาน และน�้ำมันเตา
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รปูที ่12 : ธรุกจิร้านอาหารและโรงแรมเป็นธุรกจิท่ีมีท้ังความเปราะบางก่อนวกิฤต ิได้รบัผลกระทบมาก  
และฟื้นตัวช้า ขณะที่ธุรกิจที่ไม่ได้เปราะบางมากก่อนวิกฤติ ได้รับผลกระทบน้อย และฟื้นตัวเร็ว 
คือ ธุรกิจเกี่ยวกับสุขภาพ และการสื่อสาร

สรปุการวเิคราะห์จากท้ัง 3 มติข้ิางต้น : initial conditions, degree of impact  
และ speed of recovery

ภาคธุรกิจส�ำคัญของไทยล้วนได้รับผลกระทบจาก COVID-19 ผ่านช่องทางการท่องเที่ยว ภาวะซบเซาของเศรษฐกิจโลก  
และการปิดเมือง (lockdown) ซึ่งจากการวิเคราะห์ด้วย 3 หลักเกณฑ์ข้างต้น EIC พบว่าธุรกิจที่น่ากังวลมากกว่าภาคธุรกิจอื่น  
คือธุรกิจร้านอาหาร และโรงแรม เนื่องจากมีทั้งความเปราะบางก่อนวิกฤติอยู่แล้ว และยังได้รับผลกระทบมาก รวมถึงมีแนวโน้ม 
ฟื้นตัวช้า ขณะท่ีธุรกิจอสังหาริมทรัพย์ การผลิตยานยนต์ การขนส่ง (ทั้งในส่วนของการขนส่งผู้โดยสารและการขนส่งสินค้า)  
และเคมีภัณฑ์ พลาสติก ยาง เป็นธุรกิจที่ได้รับผลกระทบมากและมีแนวโน้มฟื้นตัวช้าเช่นกัน แต่ระดับความเปราะบางของธุรกิจ
ก่อนวิกฤติ จะไม่ได้น่ากังวลมากเท่ากับธุรกิจอาหารและโรงแรม

ในส่วนของธุรกิจที่ไม่ได้เปราะบางมากก่อนวิกฤติ ได้รับผลกระทบน้อย และฟื้นตัวเร็ว คือ ธุรกิจสุขภาพและการสื่อสาร  
ส่วนธรุกจิประเภทอืน่ ๆ  มคีวามพร้อมก่อนวกิฤติ ระดบัผลกระทบ และแนวโน้มฟ้ืนตวัทีแ่ตกต่างกนัไป โดยมรีายละเอยีด ดงัรูปที ่12 

ที่มา : การวิเคราะห์โดย EIC

เปราะบางกอนวิกฤติ

ผลกระทบมาก 

ฟนตัวชา

แข็งแกรงกอนวิกฤติ

ผลกระทบนอย

ฟนตัวเร็ว

สรุปการฟนตัวรายภาคธุรกิจ

 Initial conditions Degree of Impact Speed of recovery

รานอาหาร    

โรงแรม    

อสังหาฯ    

ผลิตยานยนต    

กอสรางภาคเอกชน    

ขนสง    

ผลิตเคมีภัณฑ พลาสติก ยาง    

คาสง-ปลีก non grocery    

ผลิตอาหาร-เครื�องดื�ม    

ผลิตอิเล็กทรอนิกส    

คาสง-ปลีก grocery    

สื�อสาร    

สุขภาพ    

    

 

loan quality, business closures, 

and cash buffer
รายไดที่ลดลง (Revenue loss)

ความเร็วที่รายไดของแตละสาขาจะ

กลับไปเทียบเทาของป 2019

 ออนแอ ผลกระทบมาก (หดตัวมากกวา 20%) หลังป 2021

 ปานกลาง ผลปานกลาง (หดตัว 10-20%) ภายในป 2021

 แข็งแกรง ผลกระทบตํ่า (หดตัวนอยกวา 10%) ภายในป 2020
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