
  

การฟื้นตวัช้ากว่าคาด จากผลกระทบยืดเยือ้ของ COVID-19 
และความเสีย่งเฉพาะรายประเทศที่สูงข้ึน  

Q3 | 2020 



   

 

การประกาศมาตรการ lockdown ที่เข้มงวดส่งผลให้กลุ่มประเทศ CLMV ประสบความสำเร็จในการควบคุม 
การระบาดของ COVID-19 ได้ในช่วงครึ่งแรกของปี 2020 และสามารถผ่อนคลายมาตรการ lockdown  
ได้รวดเร็วกว่าประเทศอื่น ๆ ในภูมิภาค อย่างไรก็ดี อุปสงค์ทั้งภายในประเทศและต่างประเทศคาดว่าจะยัง 
ซบเซาต่อไปในระยะข้างหน้า โดยเป็นผลจากอัตราว่างงานที่สูงข้ึน จำนวนผู้ติดเชื้อในต่างประเทศที่เพ่ิมข้ึน และ
การขยายระยะเวลาปิดพรมแดน ด้วยเหตุผลข้างต้น EIC จึงปรับลดคาดการณ์การเติบโตของเศรษฐกิจ 
CLMV ทั้ง 4 ประเทศในปี 2020 ทั้งนี้การชะลอตัวทางเศรษฐกิจอาจยิ่งเพิ่มความเปราะบางของกลุ่มประเทศ 
CLMV ต่อปัจจัยเสี่ยงด้านโครงสร้างและปัจจัยเสี่ยงในระยะยาว ทั้งจากฐานะทางการคลังและฐานะระหว่าง
ประเทศที่อ่อนแอลง รวมถึงคุณภาพสินทรัพย์ของสถาบันการเงิน ซึ่งเป็นความเสี่ยงด้านต่ำต่อแนวโน้ม 
และอันดับความน่าเชื่อถือของประเทศ (sovereign credit rating) นอกจากนี้ ปัจจัยเสี่ยงเฉพาะรายประเทศ 
ยังคงเป็นสิ่งที่ต้องจับตา ทั้งผลกระทบของการถอดถอนสิทธิพิเศษทางการค้า EBA บางส่วนซึ่งมีผลบังคับ
ใช้ในเดือนสิงหาคม 2020 ต่อเศรษฐกิจกัมพูชา ผลกระทบจากการถูกลดอันดับความน่าเชื่อถอืและความเสี่ยง
ในประเด็นความสามารถในการชำระหนี้ที่ลดลงของลาว การเลือกตั้งทั่วไปของเมียนมาในเดือนพฤศจิกายน 
และการระบาดของ COVID-19 ระลอกที่ 3 ในเวียดนาม ทั้งนี ้จากความเสี่ยงเฉพาะรายประเทศ บวกกับ
ผลกระทบและความไม่แน่นอนจากสถานการณ์ COVID-19 คาดว่าเศรษฐกิจ CLMV ในระยะข้างหน้าจะฟ้ืน
ตัวอย่างค่อยเป็นค่อยไป โดยมีระยะการฟ้ืนตัวช้าเร็วแตกต่างกนัในแต่ละประเทศและภาคอุตสาหกรรม 

EIC ปรับลดคาดการณ์การเติบโตของเศรษฐกิจกัมพูชาจากการหดตัวต่อเนื่อง
ของภาคการท่องเทีย่วและการสง่ออก โดยประเมนิวา่เศรษฐกจิจะหดตัว -3.0% ใน
ปี 2020F แม้กัมพูชาจะประสบความสำเร็จในการควบคุมการระบาดของ COVID-19 
แต่เศรษฐกิจจะยังฟื้นตัวช้า เนื่องจากการท่องเที่ยว (คิดเป็นสัดส่วน 18% ของ 
GDP) และอุปสงค์ต่อสินค้าเครื่องนุ่งห่ม ซึ่งเป็นสินค้าส่งออกหลักยังคงซบเซา 
นอกจากนี ้การถอดถอนสิทธิพิเศษทางการค้า EBA บางส่วนเป็นอีกปัจจัยเสี่ยงที่
ส่งผลลบต่อการส่งออกของกัมพูชา (คิดเป็น 63% ของ GDP). 

EIC ปรับลดคาดการณ์การเติบโตของเศรษฐกิจลาวลงเป็น 0.5% ในปี 2020F 
นอกจากการฟื้นตัวทางเศรษฐกิจที่อ่อนแรงแล้ว ข้อจำกัดด้านการคลังและเสถียรภาพ
ด้านต่างประเทศที่น่ากังวลจะยิ่งทำให้ผลกระทบจากสถานการณ์ COVID-19 ทวีความ
รุนแรงยิ่งขึ้น การฟื้นตัวในระยะข้างหน้าอาจเผชิญข้อจำกัดด้านการคลัง รวมถึงจาก
ระดับหนี้ต่างประเทศที ่เพิ ่มสูงขึ้นสวนทางกับรายได้ภาครัฐ นอกจากนี ้ ลาวยังมี 
ความเสี่ยงในประเด็นการถูกปรับลดอันดับความน่าเชื่อถือและความสามารถในการ 
ชำระหนี้ที่ลดลง การอ่อนค่าของเงินกีบอาจเป็นอีกแรงกดดันต่อการชำระหนี้ในรูปเงิน
สกุลต่างประเทศที่เป็นสัดส่วนเกือบทั้งหมดในหนี้สาธารณะ 

 
EIC ปรับลดคาดการณ์การเติบโตของเศรษฐกิจเมียนมาลงเป็น 1.5% ในปี 2020F 
สะท ้อนถึงการชะลอตัวของเศรษฐกิจในเก ือบทุกภาคส่วน ก๊าซธรรมชาติและ
เครื่องนุ่งห่ม ซึ่งเป็นสินค้าส่งออกหลักได้รับผลลบรุนแรงจากอุปสงค์ที่ทรุดตัว 
ขณะที่การบริโภคภายในประเทศคาดว่าจะยังซบเซาต่อเนื่อง จากการขยายระยะเวลา
มาตรการ lockdown ตลาดแรงงานที่อ่อนแอ และเงินส่งกลับจากต่างประเทศที่ลดลง 
ประเด็นหลักที่ต้องจับตาคือการเลือกตั้งทั่วไปในเดือนพฤศจิกายน ซึ่งอาจทำให้ความ
ไม่แน่นอนด้านการเมืองและนโยบายเพิ่มสูงข้ึน 

จำนวนผู้ติดเชื ้อ COVID-19 ที ่กลับมาเพิ ่มขึ ้นในหลายเมืองหลักน่าจะส่งผลให้
เศรษฐกิจเวียดนามชะลอตัวมากกว่าคาด EIC จึงปรับลดคาดการณ์การเตบิโตของ
เศรษฐกิจเวียดนามลงเป็น 2.3% ในปี 2020F เวียดนามได้ประกาศให้มาตรการ 
lockdown ในหลายเมืองหลักมีความเข้มงวดยิ่งขึ้น ซึ่งคาดว่าจะส่งผลลบต่อการ 
ฟื้นตัวในช่วงคร่ึงหลังของปี 2020F อย่างไรก็ดี ในระยะกลาง เศรษฐกิจเวียดนามจะ
ได้ผลบวกจากข้อตกลงการค้า EVFTA ซึ่งมีผลบังคับใช้ไปเมื่อเดือนสิงหาคม 2020 
รวมถึงการที่บริษัทต่างชาติหลายแห่งมีแนวโน้มย้ายการลงทุนมายังเวียดนาม 

Special Issue : ประเมินผลกระทบต่อเศรษฐกิจไทยจากการชะลอตัวของเศรษฐกิจ CLMV 

แม้ข้อมูล mobility data สะท้อนว่าเศรษฐกิจ CLMV น่าจะผ่านจดุตํา่สุด
แล้ว แต่การฟ้ืนตวัมีสญัญาณช้าลงในช่วงหลงั โดยเฉพาะในเวียดนาม 

 

เม่ือพิจารณาผลกระทบของ COVID-19 ท่ียืดเยือ้และความเส่ียงรายประเทศ 
ท่ีสูงขึ้น EIC ไดป้รบัลดการคาดการณ์ GDP ปี 2020 เพ่ิมเติม 

Q3 2020 

ทีม่า : การวเิคราะหโ์ดย EIC จากขอ้มูลของ Google 
หมายเหตุ : ระยะเวลาฐาน (baseline period) คอืค่ามธัยฐานระหว่างวนัที ่3 ม.ค. - 6 ก.พ. 2020 

ทีม่า : การวเิคราะหโ์ดย EIC จากขอ้มูลของ IMF ธนาคารโลก ADB และทางการ CLMV 
หมายเหตุ : *สําหรบัเมยีนมา 2020F หมายถงึปีงบประมาณ 2019/2020 



   

 

 
 
 
 
  

   
 

 

ส ำหรับบทควำมฉบับนี้  นอกจำกติดตำมผลกระทบจำกกำรระบำดของ COVID-19 ต่อเศรษฐกิจ CLMV แล้ว  
EIC ไดป้ระเมนิผลกระทบจำกกำรชะลอตวัของเศรษฐกจิ CLMV ต่อเศรษฐกจิไทย โดยแบ่งผลกระทบออกเป็น 4 ช่องทำง
หลกัของควำมเชื่อมโยงทำงเศรษฐกจิ ไดแ้ก่ กำรคำ้ภำยในภูมภิำค กำรท่องเทีย่วในภูมภิำค กำรลงทุนทำงตรงจำกไทย 
และกำรจำ้งแรงงำนชำว CLMV ในประเทศไทย 
 
การค้าภายในภูมิภาค : มีสญัญาณฟ้ืนตัวจากจุดต ่าสุด แต่คาดว่าจะเป็นไป
อย่างเช่ืองช้า 
ในไตรมำสแรกของปี 2020 กำรส่งออกรวมจำกไทยไปยังก ลุ่มประเทศ CLMV กลับมำขยำยตัว  2.7%YOY  
(จำก -6.4%YOY ในปี 2019) ด้วยแรงส่งจำกกำรฟ้ืนตวัของกำรส่งออกไปยงักมัพูชำ (น ำโดยกำรส่งออกเชื้อเพลงิ และ
สนิคำ้เกษตรอุตสำหกรรม) อย่ำงไรกด็ ีสถำนกำรณ์กำรระบำดของ COVID-19 ส่งผลใหอุ้ปสงคช์ะลอตวั กำรผลติหยุดชะงกั 
เกดิกำรปิดพรมแดน และส่งผลลบต่อเนื่องไปยงัภำคกำรส่งออก โดยในไตรมำสที ่2 ของปี 2020 มูลค่ำส่งออกไปยงักลุ่ม
ประเทศ CLMV ทุกประเทศหดตัวลงรวม -25.8%YOY ทัง้นี้ในช่วงต้นเดือนกรกฎำคม ไทยได้ผ่อนคลำยมำตรกำร 
lockdown ระยะที ่5 โดยเปิดด่ำนพรมแดนกบัลำว 14 แห่ง กบัเมยีนมำ 8 แห่ง และกบักมัพชูำ 7 แห่ง ซึง่กำรเปิดพรมแดน
บำงส่วนนี้จะช่วยฟ้ืนกำรส่งออกชำยแดนระหว่ำงไทยและ 3 ประเทศขำ้งตน้เริม่จำกเดอืนกรกฎำคม 
 
ในภำคกำรน ำเข้ำ มูลค่ำกำรน ำเขำ้รวมของไทยจำกกลุ่มประเทศ CLMV ร่วงลงเช่นกนัตัง้แต่เดอืนมนีำคม และเห็นกำร 
หดตวัอย่ำงรุนแรงในไตรมำสที ่2 ของปี 2020 (ตำรำงที ่2) โดยเป็นกำรหดตวัของกำรน ำเขำ้จำกทุกประเทศ โดยเฉพำะ
จำกกมัพชูำ ซึง่มลูค่ำน ำเขำ้ลดลงในกลุ่มทองและโลหะมคี่ำ 
 
ในระยะข้างหน้า แม้จะมีการเปิดพรมแดนบางส่วนอย่างท่ีกล่าวมาข้างต้น แต่ผลลบจากการระบาดของ COVID-19 
ต่อกลุ่มประเทศ CLMV และไทยจะส่งผลให้กิจกรรมการค้าในภมิูภาคฟ้ืนตวัได้ช้า 

 
 
  
   
 
 
 
 
 
 
 
 

ประเมินผลกระทบต่อเศรษฐกิจไทยจากการชะลอตัวของเศรษฐกิจ 
CLMV 

ตารางท่ี 1 : มูลค่าการส่งออกจากไทยไปยงั CLMV ทรดุตวัอย่างหนักในไตรมาสท่ี 2 ของปี 2020 
(-25.8%YOY) 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 

  
ที่มา : การวิเคราะห์โดย EIC จากข้อมูลของกระทรวงพาณิชย ์

การสง่ออกของไทย (%YoY)

ประเทศ 1Q2020 2Q2020 เม.ย.-20 พ.ค.-20 ม.ิย.-20 YTD

กมัพชูา 21.60% -31.70% -37.30% -33.70% -23.40% -6.20%

ลาว 3.10% -24.50% -35.50% -27.00% -11.40% -10.80%

เมยีนมา 3.90% -30.90% -36.30% -34.10% -21.90% -13.10%

เวยีดนาม -8.10% -20.80% -24.20% -22.60% -15.10% -14.40%

CLMV 2.7% -25.8% -31.0% -28.0% -17.8% -11.6%

อืน่ๆ -3.15% -12.28% 10.21% -20.10% -23.67% -7.66%



 
 

 

 
 
 
 

 
 
   
 
 
 

 
 

 
 
 
 
 

 
จบัประเดน็ส าคญัของการค้าระหว่างไทยและกลุ่ม CLMV รายประเทศ 
 
กมัพชูา : การค้าหดตวัลงในทุกภาคส่วน และคาดว่าการฟ้ืนตวัจะเป็นไปอย่างเช่ืองช้า 
 

• ในไตรมำสที ่2 ของปี 2020 กำรส่งออกไทยไปยงักมัพชูำหดตวัลงในทุกกลุ่มสนิคำ้ 
• สนิคำ้ส่งออกหลกัทัง้ 3 กลุ่มหดตวัรุนแรง ทัง้เชื้อเพลงิ (สดัส่วนต่อกำรส่งออกรวม 22.9% หดตวั -35.0%YOY) 

สนิค้ำเกษตรอุตสำหกรรม (สดัส่วน 17.7% หดตวั -14.0%YOY) และรถยนต์และส่วนประกอบ (สดัส่วน 6.1%  
หดตวั -54.8%YOY) 

• เมื่อเทยีบเป็นรำยเดอืน กำรส่งออกในกลุ่มสนิคำ้หลกัจำกไทยไปยงักมัพูชำส่งสญัญำณกำรฟ้ืนตวัจำกจุดต ่ำสุด 
โดยหดตวัลดลงในเดอืนมถิุนำยน (-23.4% เทยีบกบั -33.7%YOY ในเดอืนพฤษภำคม) 

• ส ำหรบัภำคกำรน ำเขำ้ กำรน ำเขำ้ทองและโลหะ ซึ่งมสีดัส่วนคดิเป็น 67.4% ของกำรน ำเขำ้รวมจำกกมัพูชำในปี 
2019 เพิ่มขึ้นในไตรมำสแรกของปี 2020 เมื่อเทียบกับปีก่อนหน้ำ และส่งผลให้กำรน ำเข้ำรวมจำกกัมพูชำ
ขยำยตวั อย่ำงไรกด็ ีกำรน ำเขำ้สนิคำ้ทัง้สองกลุ่มหยุดชะงกัในไตรมำสที ่2 ของปี 2020 ขณะทีก่ำรน ำเขำ้สนิคำ้
หลกัอื่น ๆ หดตวัรุนแรง เช่น สลงิและสำยเคเบิล้ และเครื่องนุ่งห่ม เป็นตน้ 

• ในทำงกลบักนั กำรน ำเขำ้ผลไมแ้ละผกั รวมถงึอะลูมเินียมและผลติภณัฑโ์ลหะอื่น ๆ ยงัคงขยำยตวัเมื่อเทยีบกบั
ช่วงเวลำเดยีวกนัของปีก่อน (YOY) 

• เมื่อเทียบเป็นรำยเดือน กำรน ำเข้ำอะลูมิเนียมและผลิตภัณฑ์โลหะอื่น ๆ ขยำยตัว (64.1% และ 70.6%YOY  
ในเดอืนมถิุนำยน เทยีบกบั 25.9% และ 13.9%YOY ในเดอืนพฤษภำคม) ขณะทีก่ำรน ำเขำ้ผลไมแ้ละผกัชะลอตวั 
(8.6% ในเดอืนมถิุนำยน เทยีบกบั 65.4%YOY ในเดอืนพฤษภำคม) ส ำหรบักำรน ำเขำ้สลงิและสำยเคเบิล้ รวมถงึ
เครื่องนุ่มห่มหดตวัลดลง ส่งสญัญำณว่ำอำจเริม่ฟ้ืนตวัจำกจุดต ่ำสุด 

• EIC ประเมนิว่ำกจิกรรมทำงกำรคำ้จะฟ้ืนตวัไปอย่ำงเชื่องชำ้ เนื่องจำกเศรษฐกจิกมัพูชำยงัคงมแีนวโน้มซบเซำ 
ในปี 2020 

 
 
    

 
 
 
  

 
 

ตารางท่ี 3 : สินค้าส่งออกหลกั และสินค้าน าเข้าหลกัระหว่างไทยและกมัพชูา 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 

ตารางท่ี 2 : มูลค่าการน าเข้าของไทยจาก CLMV หดตวัลงเช่นกนัในไตรมาสท่ี 2 ของปี 2020 
(-23.8%YOY) 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 

  
ที่มา : การวิเคราะห์โดย EIC จากข้อมูลของกระทรวงพาณิชย ์

  
ที่มา : การวิเคราะห์โดย EIC จากข้อมูลของกระทรวงพาณิชย ์

การสง่ออกของไทยไปกมัพชูา (%YoY)

%YOY (อตัราสว่นปี 2019) 1Q2020 2Q2020 เม.ย.-20 พ.ค.-20 ม.ิย.-20 YTD

รวมท ัง้ส ิน้ (100) 21.6% -31.7% -37.3% -33.7% -23.4% -6.2%

สง่ออกไมร่วมทองค ำ (92.0) 19.1% -24.6% -23.3% -27.0% -23.4% -3.6%

สนิคา้แรแ่ละเชือ้เพลงิ (22.9) 23.8% -35.0% -44.1% -41.6% -17.8% -9.2%

สนิคำ้อตุสำหกรรมกำรเกษตร (17.7) 21.8% -14.0% -12.5% -14.9% -14.4% 3.2%

รถยนต ์อปุกรณ์และสว่นประกอบ (6.1) 14.3% -54.8% -74.4% -45.4% -47.8% -22.0%

เครือ่งใชไ้ฟฟ้ำ (4.9) 6.0% -25.2% -14.3% -32.6% -26.5% -9.9%

สิง่ทอ (2.8) 12.2% -30.0% -12.3% -45.9% -29.0% -8.5%

การน าเขา้ของไทย (%YoY)

ประเทศ 1Q2020 2Q2020 เม.ย.-20 พ.ค.-20 ม.ิย.-20 YTD

กมัพชูา 124.10% -70.30% -7.80% -23.80% -87.10% 10.80%

ลาว 20.10% -10.80% -15.50% -16.10% -0.30% 3.70%

เมยีนมา 2.30% -15.40% -0.20% -15.40% -28.80% -7.20%

เวยีดนาม 8.60% -21.80% -7.60% -42.80% -13.10% -6.60%

CLMV 20.4% -23.8% -7.3% -28.7% -32.8% -2.8%

อืน่ๆ -7.05% -22.16% -15.18% -33.39% -16.83% -14.49%

การน าเขา้ของไทยจากกมัพูชา (%YoY)

%YOY (อตัราสว่นปี 2019) 1Q2020 2Q2020 เม.ย.-20 พ.ค.-20 ม.ิย.-20 YTD

รวมท ัง้ส ิน้ (100) 124.1% -70.3% -7.8% -23.8% -87.1% 10.8%

ทองค า (43.6) 938.6% -100.0% N/A N/A -100.0% 327.3%

โลหะมคีา่ และโลหะอืน่ ๆ (23.8) -100.0% -100.0% N/A N/A -100.0% -100.0%

ผัก ผลไมแ้ละของปรงุแตง่ทีท่ ำจำกผัก ผลไม ้(8.9) 45.0% 62.8% 108.5% 65.4% 8.6% 48.1%

ลวดและสำยเคเบลิ (5.4) -12.2% -58.8% -57.0% -63.1% -56.1% -34.0%

สนิแรโ่ลหะอืน่ ๆ เศษโลหะและผลติภัณฑ ์(5.2) 35.3% 38.4% 35.6% 13.9% 70.6% 36.8%

เสือ้ผำ้ รองเทำ้ และผลติภัณฑส์ิง่ทออืน่ ๆ (4.6) 48.4% -61.1% -62.3% -75.0% -47.3% -1.6%

อะลมูเินยีมและผลติภัณฑ ์(4.3) 55.3% 50.7% 69.9% 25.9% 64.1% 52.9%



 
 

 

 
 
 
 

ลาว : การส่งออกหดตวัรนุแรง ขณะท่ีการน าเข้าหดตวัน้อยกว่าด้วยแรงหนุนจากการน าเข้าไฟฟ้า 
 

• ในไตรมำสที ่2 ของปี 2020 กำรส่งออกจำกไทยไปยงัลำวหดตวัลงในทุกสนิคำ้ส่งออกหลกั (-24.5%YOY)  
• ในบรรดำสนิค้ำส่งออกหลกั น ้ำมนัเชื้อเพลงิ (สนิค้ำส่งออกที่มสีดัส่วนสูงสุด 18.9%) และสนิค้ำอิเล็กทรอนิกส์ 

(สดัส่วน 6.2%) หดตวัรุนแรง (-52.6% และ -61.0%YOY) ขณะทีส่นิคำ้เกษตรอุตสำหกรรมและปศุสตัว์หดตวัลง
เช่นกนัแต่ไม่มำกเท่ำ (-8.7% และ -3.9%YOY) 

• เมื่อเทียบเป็นรำยเดือน กำรส่งออกรวมจำกไทยไปยงัลำวส่งสญัญำณฟ้ืนตัวจำกจุดต ่ำสุด ( -11.4% ในเดือน
มถิุนำยน เทยีบกบั -27.0%YOY ในเดอืนพฤษภำคม) โดยในบรรดำสนิคำ้ส่งออกหลกั น ้ำมนัเชื้อเพลงิและสนิคำ้
อิเล็กทรอนิกส์มีแนวโน้มฟ้ืนตัวสูง ( -30.7% และ 8.6%YOY ในเดือนมิถุนำยน เทียบกับ -60.9% และ  
-42.0%YOY ในเดือนพฤษภำคม) ขณะที่กำรส่งออกปศุสัตว์ร่วงลง ( -31.7% ในเดือนมิถุนำยน เทียบกับ 
18.2%YOY ในเดอืนพฤษภำคม) 

• ส ำหรบัภำคกำรน ำเขำ้ กำรน ำเขำ้ไฟฟ้ำซึง่คดิเป็นสดัส่วน 55% ของกำรน ำเขำ้ทัง้หมด ยงัคงเตบิโตไดใ้นไตรมำส
ที ่2 ของปี 2020 และเป็นแรงหนุนหลกัของแนวโน้มกำรน ำเขำ้ 

• อย่ำงไรก็ด ีกำรน ำเขำ้สนิค้ำหลกัรองลงมำ ทัง้ทองแดง เครื่องจกัร และเครื่องมอืหดตวัอย่ำงหนัก ขณะที่กำร
น ำเขำ้ผลไมแ้ละผกั (คดิเป็นสดัส่วน 4%) ยงัคงขยำยตวัเป็นบวก 

• เมื่อเทียบรำยเดือน กำรน ำเข้ำจำกลำวส่งสญัญำณฟ้ืนตัวจำกจุดต ่ำสุดในทุกหมวดสินค้ำน ำ เข้ำหลกั ยกเว้น
ผลติภณัฑท์องแดง 

 
 
   
 

 
 
 

 
 

 
เมียนมา : การค้าทรดุตวัในไตรมาสท่ี 2 ของปี 2020 และคาดว่าการฟ้ืนตวัจะเป็นไปอย่างเช่ืองช้าและแตกต่างกนั
ไปตามหมวดสินค้า 
 

• ในไตรมำสที ่2 ของปี 2020 กำรส่งออกจำกไทยไปเมยีนมำหดตวัลงในทุกหมวดสนิคำ้หลกั (-30.9%YOY) 
• ในบรรดำสนิคำ้ส่งออกหลกั น ้ำมนัเชือ้เพลง รถยนต ์และสิง่ทอมมีลูค่ำส่งออกหดตวัรุนแรง (-56.8% -45.0% และ 

-53.4%YOY ตำมล ำดับ) ขณะที่กำรส่งออกสินค้ำเกษตรอุตสำหกรรม (หมวดที่มีสัดส่วนใหญ่ที่สุด คิดเป็น 
21.1%) และเครื่องมอืหดตวัลงน้อยกว่ำ (-14.1% และ -25.3%YOY ตำมล ำดบั) 

• เมื่อเทยีบเป็นรำยเดอืน กำรส่งออกจำกไทยไปเมยีนมำส่งสญัญำณฟ้ืนตวัจำกจุดต ่ำสุดในทุกหมวดสนิคำ้ส่งออก
หลกั (กำรส่งออกโดยรวมหดตวัลง -21.9% ในเดอืนมถิุนำยน เทยีบกบั -34.1%YOY ในเดอืนพฤษภำคม) โดยใน
บรรดำสนิคำ้ส่งออกส ำคญั สนิคำ้เกษตรอุตสำหกรรม และเครื่องมอืมกีำรฟ้ืนตวัทีแ่ขง็แกร่งทีสุ่ดในเดอืนมถิุนำยน
จำกเดอืนก่อนหน้ำ (จำก -20.3% และ -34.0% เป็น -3.1% และ 2.4%YOY ตำมล ำดบั) ขณะทีก่ำรส่งออกรถยนต์ 
(-32.1% ในเดอืนมถิุนำยน เทยีบกบั -39.5%YOY ในเดอืนพฤษภำคม) และน ้ำมนัเชื้อเพลงิ (-55.0% ในเดอืน
มถิุนำยน เทยีบกบั -53.5%YOY ในเดอืนพฤษภำคม) ยงัทรุดตวัต่อเนื่อง 

• ส ำหรบักำรน ำเขำ้จำกเมยีนมำ มูลค่ำน ำเขำ้ก๊ำซธรรมชำต ิ(คดิเป็นสดัส่วน 75.7%) หดตวัรุนแรงในไตรมำสที ่2 
ของปี 2020 และส่งผลใหก้ำรส่งออกรวมลดลง (-15.4%YOY) ในทำงกลบักนั สนิคำ้น ำเขำ้หลกัอื่น ๆ ไดแ้ก่ พชื 

ตารางท่ี 4 : สินค้าส่งออก และสินค้าน าเข้าระหว่างไทยและลาว 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 

ที่มา : การวิเคราะห์โดย EIC จากข้อมูลของกระทรวงพาณิชย ์

การสง่ออกของไทยไปลาว (%YoY)

%YOY (อตัราสว่นปี 2019) 1Q2020 2Q2020 เม.ย.-20 พ.ค.-20 ม.ิย.-20 YTD

รวมท ัง้ส ิน้ (100) 3.1% -24.5% -35.5% -27.0% -11.4% -10.8%

สง่ออกไมร่วมทองค ำ (99.8) 3.4% -24.4% -35.5% -26.6% -11.4% -10.6%

น ้ามันส าเร็จรปู (18.9) -8.3% -52.6% -62.9% -60.9% -30.7% -30.0%

สนิคำ้อตุสำหกรรมกำรเกษตร (14.0) 8.4% -9.7% -14.6% -12.3% -2.0% -1.0%

ปศสุตัว ์(7.5) 0.7% -3.9% 10.1% 18.2% -31.7% -1.5%

รถยนต ์อปุกรณ์และสว่นประกอบ (6.2) -34.6% -61.0% -62.8% -68.2% -48.5% -46.4%

เครือ่งอเิล็กทรอนกิส ์(6.2) -16.9% -33.4% -65.3% -42.0% 8.6% -25.4%

การน าเขา้ของไทยจากลาว (%YoY)

%YOY (อตัราสว่นปี 2019) 1Q2020 2Q2020 เม.ย.-20 พ.ค.-20 ม.ิย.-20 YTD

รวมท ัง้ส ิน้ (100) 20.1% -10.8% -15.5% -16.1% -0.3% 3.7%

ไฟฟ้ำ (55.0) 24.7% 8.1% 5.3% 8.0% 11.1% 15.5%

ทองแดงและผลติภัณฑ ์(16.0) -7.4% -60.4% -63.5% -57.5% -60.0% -39.7%

เครือ่งจักรไฟฟ้าและสว่นประกอบ (9.3) 10.1% -62.6% -84.1% -55.9% -50.6% -33.1%

เครือ่งใชไ้ฟฟ้าในบา้น (4.2) -50.7% -62.3% -63.7% -70.1% -53.6% -56.1%

ผัก ผลไมแ้ละของปรงุแตง่ทีท่ าจากผัก ผลไม ้(4.0) 112.5% 152.9% 229.7% 128.0% 86.8% 117.5%



 
 

 

 
 
 
 

ทองแดงและผลิตภณัฑ์โลหะอื่น ๆ ยงัคงเติบโตได้ในไตรมำสที่ 2 ของปี 2020 แต่มำจำกกำรฟ้ืนตัวในเดอืน
พฤษภำคมเป็นหลกั 

• เมื่อดูตวัเลขเป็นรำยเดอืน กำรน ำเขำ้ก๊ำซธรรมชำตยิงัคงหดตวัต่อเนื่องในเดอืนมถิุนำยน สะทอ้นถงึอุปสงค์จำก
ไทยทีช่ะลอตวั ขณะทีก่ำรน ำเขำ้สนิคำ้หลกัอื่น ๆ ลดลงในเดอืนมถิุนำยนเช่นกนั 
 
 

 
    
  
 

 
 
 

 
เวียดนาม : การส่งออกและการน าเข้าร่วงลงในไตรมาสท่ี 2 ของปี 2020 แต่การส่งออกรวม (หักรถยนต์และ
ส่วนประกอบ) ส่งสญัญาณฟ้ืนตวัจากจดุต า่สุดในเดือนมิถนุายน 
 

• ในไตรมำสที ่2 ของปี 2020 กำรส่งออกจำกไทยไปเวยีดนำมมกีำรหดตวัในทุกหมวดสนิคำ้ (-20.8%YOY) 
• ในบรรดำสนิค้ำส่งออกหลกั กำรส่งออกรถยนต์และส่วนประกอบ (หมวดที่มสีดัส่วนใหญ่ที่สุด คดิเป็น 15.3%) 

ทรุดตวัอย่ำงต่อเนื่อง (-78.2% เทยีบกบั -30.6%YOY ในไตรมำสแรก) กำรส่งออกเครื่องมอื ผลติภณัฑจ์ำกผลไม ้
และเมด็พลำสตกิหดตวัลงเช่นกนั (รำว -20% ถงึ -25%YOY) ขณะทีม่ลูค่ำส่งออกสนิคำ้เกษตรอุตสำหกรรมยงัคง
เตบิโตไดด้ ี(48.2%YOY) 

• เมื่อเทยีบรำยเดอืน กำรส่งออกไทยไปยงัเวยีดนำมโดยรวมส่งสญัญำณฟ้ืนตวัจำกจุดต ่ำสุดในเดอืนพฤษภำคม  
แต่มแีนวโน้มแตกต่ำงกนัไปในแต่ละหมวดสนิค้ำ โดยในกลุ่มสนิค้ำส่งออกหลกั รถยนต์และส่วนประกอบยงัมี
มูลค่ำส่งออกลดลงอย่ำงต่อเนื่อง (จำก -85.9% ในเดือนพฤษภำคมเป็น -72.3%YOY ในเดือนมิถุนำยน) กำร
ส่งออกอุปกรณ์ไฟฟ้ำมแีนวโน้มฟ้ืนตวัอย่ำงแขง็แกร่ง (-27.3% ในเดอืนพฤษภำคม เทยีบกบั -5.3%YOY ในเดอืน
มถิุนำยน) ขณะทีก่ำรส่งออกสนิคำ้เกษตรอุตสำหกรรมและสนิคำ้ผลไมก้ลบัมำขยำยตวัในเดอืนพฤษภำคมก่อนจะ
หดตวัลงในเดอืนมถิุนำยน 

• ส ำหรบัภำคกำรน ำเขำ้ เครื่องใชไ้ฟฟ้ำและเครื่องจกัร (2 สนิค้ำน ำเขำ้หลกั คดิเป็นสดัส่วน 19.1% และ 10.3%)  
มีมูลค่ำน ำเข้ำลดลงอย่ำงมำก (-55.6% และ -33.4%YOY) ส่งผลให้กำรน ำเข้ำโดยรวมหดตัว (-21.8%YOY)  
ในไตรมำสที ่2 ของปี 2020 

• เมื่อเทยีบเป็นรำยเดือน กำรน ำเขำ้จำกเวยีดนำมทุกหมวดสินค้ำหลกัส่งสญัญำณฟ้ืนตัวจำกจุดต ่ำสุดในเดือ น
พฤษภำคม และจะเริ่มฟ้ืนตัวในเดือนมิถุนำยน โดยกำรน ำเข้ำทัง้เครื่องมือและเครื่องจกัรเห็นกำรฟ้ืนตัวที่
แข็งแกร่ง (จำก -65.7% และ -57.4% ในเดือนพฤษภำคมเป็น -21.9% และ -19.8%YOY ในเดือนมิถุนำยน)  
ในขณะเดยีวกนั สนิคำ้น ำเขำ้หลกัรองลงมำ ไดแ้ก่ รถยนต ์เครื่องนุ่งห่ม และผลติภณัฑเ์หลก็มกีำรฟ้ืนตวัในเดอืน
มถิุนำยนจำกเดอืนก่อนหน้ำเช่นกนั 

 
 

    
 
 
 

 
 

ตารางท่ี 5 : สินค้าส่งออก และสินค้าน าเข้าระหว่างไทยและเมียนมา 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 

ตารางท่ี 6 : สินค้าส่งออก และสินค้าน าเข้าระหว่างไทยและเวียดนาม 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 

  
ที่มา : การวิเคราะห์โดย EIC จากข้อมูลของกระทรวงพาณิชย ์

  
ที่มา : การวิเคราะห์โดย EIC จากข้อมูลของกระทรวงพาณิชย ์

การสง่ออกของไทยไปเวยีดนาม (%YoY)

%YOY (อตัราสว่นปี 2019) 1Q2020 2Q2020 เม.ย.-20 พ.ค.-20 ม.ิย.-20 YTD

รวมท ัง้ส ิน้ (100) -8.1% -20.8% -24.2% -22.6% -15.1% -14.4%

สง่ออกไมร่วมทองค ำ (99.99) -8.1% -20.8% -24.2% -22.6% -15.1% -14.4%

รถยนต ์อปุกรณ์และสว่นประกอบ (15.3) -30.6% -78.2% -78.2% -85.9% -72.3% -51.3%

เครือ่งใชไ้ฟฟ้ำ (12.9) 10.7% -24.9% -40.1% -27.3% -5.3% -7.9%

สนิคำ้อตุสำหกรรมกำรเกษตร (8.1) 18.0% 48.2% 87.0% 46.1% 22.6% 33.8%

ผลไมส้ด แชเ่ย็น แชแ่ข็งและแหง้ (6.9) -67.8% -24.7% -52.2% 62.2% -57.8% -47.2%

เม็ดพลำสตกิ (6.9) -21.8% -21.6% -2.2% -37.3% -23.5% -21.7%

การน าเขา้ของไทยจากเวยีดนาม (%YoY)

%YOY (อตัราสว่นปี 2019) 1Q2020 2Q2020 เม.ย.-20 พ.ค.-20 ม.ิย.-20 YTD

รวมท ัง้ส ิน้ 8.6% -21.8% -7.6% -42.8% -13.1% -6.6%

เครือ่งใชไ้ฟฟ้ำในบำ้น (19.1) -24.8% -55.6% -73.5% -65.7% -21.9% -39.3%

เครือ่งจักรไฟฟ้ำและสว่นประกอบ (10.3) -17.9% -33.4% -19.3% -54.7% -19.8% -26.2%

ยำนพำหนะและอปุกรณ์กำรขนสง่ (6.7) 41.2% -18.9% 11.8% -35.9% -25.6% 9.9%

เสือ้ผำ้ รองเทำ้ และผลติภัณฑส์ิง่ทออืน่ ๆ (5.4)12.2% -35.9% -22.6% -57.3% -25.0% -12.2%

เหล็ก เหล็กกลา้และผลติภัณฑ ์(5.1) 28.3% -3.0% 62.1% -41.1% -17.5% 12.2%

การสง่ออกของไทยไปเมยีนมา (%YoY)

%YOY (อตัราสว่นปี 2019) 1Q2020 2Q2020 เม.ย.-20 พ.ค.-20 ม.ิย.-20 YTD

รวมท ัง้ส ิน้ (100) 3.9% -30.9% -36.3% -34.1% -21.9% -13.1%

สง่ออกไมร่วมทองค ำ (98.7) 0.5% -30.2% -35.6% -33.4% -21.2% -14.6%

สนิคา้อตุสาหกรรมการเกษตร (21.1) 10.3% -14.1% -17.4% -20.3% -3.1% -2.4%

น ้ำมันส ำเร็จรปู (10.9) -1.0% -56.8% -61.9% -53.5% -55.0% -28.8%

ยานพาหนะ อปุกรณ์และสว่นประกอบ (6.7) -5.9% -45.0% -66.3% -39.5% -32.1% -25.3%

สิง่ทอ (6.5) -6.2% -53.4% -72.0% -56.2% -35.9% -28.7%

เครือ่งใชไ้ฟฟ้า (5.0) 16.1% -25.3% -43.4% -34.0% 2.4% -5.0%

การน าเขา้ของไทยจากเมยีนมา (%YoY)

%YOY (อตัราสว่นปี 2019) 1Q2020 2Q2020 เม.ย.-20 พ.ค.-20 ม.ิย.-20 YTD

รวมท ัง้ส ิน้ (100) 2.3% -15.4% -0.2% -15.4% -28.8% -7.2%

กำ๊ซธรรมชำต ิ(75.7) -23.5% -26.0% -19.2% -30.5% -28.4% -24.9%

พชืและผลติภัณฑจ์ากพชื (5.3) 990.0% 44.7% 611.5% 79.9% -49.3% 189.4%

สนิแรโ่ลหะอืน่ ๆ เศษโลหะและผลติภัณฑ ์(4.9) 52.5% 14.7% 1.0% 39.5% -3.0% 32.8%

ทองแดง (4.1) 69.5% 46.0% 25.1% 75.6% 29.3% 57.8%

เนือ้สตัวส์ าหรับการบรโิภค (3.47) 18.4% -4.6% -6.5% 0.2% -13.6% 9.1%



 
 

 

 
 
 
 

การส่งออกและการน าเข้าชายแดนระหว่างไทยและกลุ่ม CLM (กมัพชูา ลาว เมียนมา) หดตวัลงอย่างเหน็ได้ชดัใน
ไตรมาสท่ี 2 ของปี 2020 (ตารางท่ี 7)  กำรค้ำชำยแดนที่ชะลอตวัถือเป็นตวัแปรหลกัที่ฉุดให้กำรค้ำโดยรวมในภูมภิำค 
หดตวัลงในไตรมำสที ่2 เน่ืองจำกทัง้กำรส่งออกและกำรน ำเขำ้ผ่ำนชำยแดนคดิเป็นสดัส่วนอย่ำงน้อย 80% ของกำรส่งออก
จำกไทยไปยงั CLM ทัง้นี้ในช่วงต้นเดอืนกรกฎำคม ไทยไดผ้่อนคลำยมำตรกำร lockdown ระยะที ่5 โดยกลบัมำเปิดด่ำน
ชำยแดนกับลำว 14 แห่ง กับเมียนมำ 8 แห่ง และกับกัมพูชำ 7 แห่ง ซ่ึงการเปิดด่านพรมแดนเพ่ิมเติมอาจช่วยให้
การค้าชายแดนระหว่างไทยกบั CLM กลบัมาฟ้ืนตวัได้หลายส่วนตัง้แต่เดือนกรกฎาคม อย่างไรกดี็ คาดว่าการค้า
ชายแดนจะฟ้ืนตวัอย่างค่อยเป็นค่อยไป เน่ืองจากเศรษฐกิจในภมิูภาค รวมถึงเศรษฐกิจไทยมีแนวโน้มฟ้ืนตวัได้
ช้าในช่วงคร่ึงหลงัของปี 2020F 
 
   
   
 
  
 
 
 
 
 
 
 
 
 

 
 
 

การท่องเท่ียวในภมิูภาคหยดุชะงกั 
 
จ านวนนักท่องเท่ียวชาว CLMV ในไทยเร่ิมหดตวัหลงัเกิดการระบาดของ COVID-19 ทัว่ภมิูภาคในไตรมาสแรก
ของปี 2020 และลดลงเป็นศนูยห์ลงัจากท่ีมีการประกาศใช้มาตรการ lockdown ทัว่ภมิูภาคในไตรมาสท่ี 2 
 

 
 

 
 
 
  
 
 
 
 
 
 
 
 
 

ตารางท่ี 7 : การค้าชายแดนระหว่างไทยและ CLM ลดลงในไตรมาสท่ี 2 ของปี 2020 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 

รปูท่ี 1 : ภาคการท่องเท่ียวของ CLMV หดตวัในไตรมาสท่ี 1 ก่อนจะหยุดชะงกัในไตรมาสท่ี 2  
ของปี 2020 จากมาตรการระงบัการเดินทาง 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 

  
ที่มา : การวิเคราะห์โดย EIC จากข้อมูลของกระทรวงพาณิชย ์

ที่มา : การวิเคราะห์โดย EIC จากข้อมูลของศูนย์วิจัยด้านตลาดการท่องเทีย่ว 

การสง่ออกชายแดนของไทย (%YoY)

ประเทศ 2019 1Q2020 2Q2020 เม.ย.-20 พ.ค.-20 ม.ิย.-20 YTD

กมัพชูา 14.2% 14.2% -11.4% -2.9% -17.1% -13.0% 1.6%

ลาว -8.5% -0.6% -22.7% -32.8% -24.8% -10.9% -11.7%

เมยีนมา -1.1% -0.9% -32.3% -45.0% -31.9% -20.6% -16.1%

CLM 1.5% 5.0% -21.2% -25.0% -24.0% -14.4% -8.0%

การน าเขา้ชายแดนของไทย (%YoY)

ประเทศ 2019 1Q2020 2Q2020 เม.ย.-20 พ.ค.-20 ม.ิย.-20 YTD

กมัพชูา -7.0% 18.7% -14.6% -5.4% -23.7% -13.7% 6.6%

ลาว -6.1% 15.1% -13.6% -18.6% -14.4% -7.6% -0.1%

เมยีนมา 6.5% -4.2% -16.5% 1.0% -16.9% -31.2% -10.9%

CLM -0.5% 6.9% -15.1% -7.8% -16.4% -20.7% -4.6%



 
 

 

 
 
 
 

ทัง้จ านวนและการใช้จ่ายของนักท่องเท่ียวชาว CLMV ในไทยขยายตวัในช่วงก่อนเกิดการระบาดของ COVID-19 
โดยจากสถิติของปี 2019 นักท่องเท่ียวชาว CLMV คิดเป็นสดัส่วน 10.5% ของจ านวนนักท่องเท่ียวต่างชาติเข้าไทย
จ านวน 39.8 ล้านคน และมีสดัส่วนการใช้จ่ายคิดเป็น 7.3% ของรายได้ภาคการท่องเท่ียวไทย ซ่ึงมีมูลค่ารวม 1.9 
ล้านล้านบาท ในช่วง 10 ปีทีผ่่ำนมำ ตัง้แต่ปี 2010-2019 ทัง้สดัส่วนจ ำนวนนักท่องเทีย่วและรำยจ่ำยของนักท่องเทีย่วชำว 
CLMV ในไทยเพิม่ขึน้อย่ำงต่อเนื่อง (รูปที ่2) โดยมำจำกนักท่องเทีย่วชำวกมัพูชำเป็นหลกั (สดัส่วนจ ำนวนนักท่องเที่ยว
เพิม่ขึ้นจำก 0.9% เป็น 2.3% และสดัส่วนรำยได้กำรท่องเที่ยวเพิม่ขึ้นจำก 0.7% เป็น 1.9%) รองลงมำคอืลำว เมยีนมำ 
และเวยีดนำม ตำมล ำดบั 
 

 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 

 
 

 
 
 

เมื่อดูจากแนวโน้มการเพ่ิมขึ้นของรายได้จากนักท่องเท่ียวชาว CLMV คาดว่าการกลบัมาเปิดพรมแดนส าหรบั 
การท่องเท่ียวโดยมีกลุ่มเป้าหมายเป็นนักท่องเท่ียวชาว CLMV จะช่วยฟ้ืนรายได้ภาคการท่องเท่ียวของไทยได้ดี 
โดยกำรประเมนิขำ้งตน้อยู่ภำยใตส้มมตฐิำนหลกัว่ำอุปสงคต์่อกำรท่องเทีย่วในภูมภิำคจะกลบัมำขยำยตวั ซึง่มคีวำมเป็นไป
ไดห้ำกทัง้ไทยและกลุ่มประเทศ CLMV สำมำรถควบคุมจ ำนวนผูต้ดิเชือ้ COVID-19 ในประเทศได ้ส่งผลใหค้นสนใจกลบัมำ
เดนิทำงท่องเทีย่วภำยในภูมภิำคกนัมำกขึน้ 
 
ในปี 2019 นักท่องเท่ียวชาวลาวส่วนใหญ่เดินทางเข้าไทยผ่านการขนส่งทางบก ขณะท่ีนักท่องเท่ียวชาวเมียนมา
และชาวเวียดนามส่วนใหญ่เลือกการขนส่งทางอากาศ และนักท่องเท่ียวชาวกมัพูชาเลือกการขนส่งทัง้ทางบก
และทางอากาศเป็นสดัส่วนเท่าๆ กนั (รปูท่ี 3) จำกแนวโน้มขำ้งต้นอำจประเมนิไดว้่ำทัง้กำรเปิดพรมแดนและกำรเปิด
สนำมบนิจะมคีวำมส ำคญัไม่แพก้นัในกำรช่วยฟ้ืนเศรษฐกจิไทยผ่ำนกำรกระตุน้กำรท่องเทีย่วจำกชำว CLMV โดยกำรเปิด
กำรขนส่งทำงกำรอำกำศจะช่วยฟ้ืนนักท่องเที่ยวจำกกัมพูชำ เมียนมำ และเวียดนำมมำยงักรุงเทพฯ และปลำยท ำง
ท่องเที่ยวหลกัอื่น ๆ ขณะที่กำรเปิดพรมแดนจะช่วยฟ้ืนกำรท่องเที่ยวในจงัหวดัชำยแดน โดยเฉพำะชำยแดนลำวและ
กมัพชูำ 
 
 
 
 
 
 

รปูท่ี 2 : สดัส่วนของรายได้และจ านวนนักท่องเท่ียวสะท้อนว่านักท่องเท่ียวชาว CLMV  
มีความส าคญักบัภาคการท่องเท่ียวไทยมากขึ้นในช่วงปี 2010-2019 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 

  
ที่มา : การวิเคราะห์โดย EIC จากข้อมูลของศูนย์วิจัยด้านตลาดการท่องเทีย่ว 



 
 

 

 
 
 
 

 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 

 
 
ทัง้นี้ภำยใตก้ำรผ่อนคลำยมำตรกำรระยะที ่6 ของไทยในปจัจุบนั ไดอ้นุญำตใหช้ำวต่ำงชำตเิฉพำะ 4 กลุ่มเดนิทำงเขำ้มำยงั
ประเทศไทยได ้ดงันี้ (1) แรงงำนในอุตสำหกรรมก่อสรำ้งและอุตสำหกรรมอำหำร (2) ผูจ้ดังำนแสดงสนิคำ้ (3) ทมีงำนถ่ำย
ท ำภำพยนตร ์และ (4) ผูท้ีถ่อืบตัร Thailand Elite Card   อย่างไรกดี็ นักท่องเท่ียวชาว CLMV ส่วนใหญ่ไม่ได้อยู่ในทัง้ 
4 กลุ่มข้างต้น จึงอาจต้องรอการฟ้ืนตวัในระยะถดัไป 
 
การลงทุนทางตรงจากไทย : กลบัมาขยายตวัแต่ยงัค่อนข้างต ่า โดยมีความ
เส่ียงด้านเครดิตเป็นประเดน็หลกัท่ีต้องจบัตา 
 
การลงทุนทางตรงจากไทยไปยงักลุ่มประเทศ CLMV หดตวัรุนแรงในเดือนเมษายน ก่อนจะกลบัมาขยายตวัใน
เดือนพฤษภาคมปี 2020 แต่ยงัอยู่ในระดบัต า่ (รปูท่ี 4)  กำรลงทุนทำงตรงสุทธจิำกไทยไปยงัเศรษฐกจิ CLMV เพิม่ขึน้
ในไตรมำสแรกของปี 2020 (9.8%YOY) แต่กำรขยำยตวักลบัหยุดชะงกัลงจำกกำรระบำดของ COVID-19 ในเดอืนเมษำยน 
ส่งผลให้กำรลงทุนสุทธิลดลงเป็นศูนย์ มูลค่ำกำรลงทุนทำงตรงไปยงักัมพูชำ ลำว และเมียนมำที่หดตัวลงสะท้อนว่ำ  
นักลงทุนไทยเริม่ดงึกำรลงทุนกลบัเพื่อเลีย่งควำมไม่แน่นอนทำงเศรษฐกจิในภูมภิำค 
 
ในเดือนพฤษภำคมปี 2020 กำรลงทุนทำงตรงของไทยในกลุ่มประเทศ CLMV กลบัมำขยำยตัว แต่มำจำกกำรลงทุน 
ในเวยีดนำมเป็นหลกั ขณะทีก่ำรลงทุนในกมัพชูำ ลำว และเมยีนมำยงัอยู่ในระดบัต ่ำ จำกรำยงำนของส ำนักงำนกำรลงทุน
จำกต่ำงประเทศแห่งเวยีดนำมเปิดเผยว่ำ ในเดอืนพฤษภำคม 2020 กำรลงทุนจำกไทยมีมูลค่ำสูงเป็นอนัดบั 2 จำก 93 
ประเทศผูล้งทุนในเวยีดนำม โดยสงิคโปร์มมีูลค่ำลงทุนสูงเป็นอนัดบั 1 และจนีมมีูลค่ำกำรลงทุนสูงเป็นอนัดบั 3 ซึ่งธุรกจิ
ไทยไดเ้ขำ้ไปลงทุนในอุตสำหกรรมกำรผลติ และกำรผลติไฟฟ้ำเป็นหลกั 

 
ความเส่ียงด้านเครดิตเป็นประเด็นความกงัวลหลกั จำกที่ได้รำยงำนไปใน CLMV Outlook ควำมเสี่ยงด้ำนเครดติ 
ถอืเป็นประเดน็น่ำกงัวลหลกัส ำหรบัลำว ตำมดว้ยกมัพชูำและเวยีดนำม จำกผลกระทบรุนแรงของสถำนกำรณ์ COVID-19 
บวกกบัควำมเปรำะบำงของเศรษฐกจิต่อปจัจยัภำยนอกและเสถยีรภำพดำ้นกำรเงนิ ทัง้น้ี Moody’s ไดป้รบัลดอนัดบัเครดติ
ของลำวลง 2 อนัดบัในเดือนสิงหำคม 2020 จำก B3 (มีกำรเก็งก ำไรสูง) ลงเป็น Caa2 (มีกำรเก็งก ำไรสูงมำก) พร้อม
แนวโน้มทำงลบ และในเดอืนพฤษภำคม 2020 Fitch (B-) และ TRIS (BBB) ได้ปรบัลดแนวโน้มอนัดบัเครดติของลำวลง
เช่นกนั จำกแนวโน้มคงทีเ่ป็นแนวโน้มทำงลบ อย่ำงไรกด็ ีณ เดอืนสงิหำคม 2020 ยงัไม่มบีรษิทัจดัอนัดบัเครดติรำยใดทีจ่ดั
อนัดบัควำมน่ำเชื่อถอืส ำหรบัเมยีนมำ 

รปูท่ี 3 : การขนส่งทัง้ทางบกและทางอากาศเป็นช่องทางขนส่งหลกัของนักท่องเท่ียวชาว CLMV 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 

  
ที่มา : การวิเคราะห์โดย EIC จากข้อมูลของศูนย์วิจัยด้านตลาดการท่องเทีย่ว 



 
 

 

 
 
 
 

ส ำหรบัเวยีดนำม ในเดอืนธนัวำคม 2019 Moody’s (Ba3) ไดป้รบัลดแนวโน้มอนัดบัเครดติเวยีดนำมจำกแนวโน้มคงทีเ่ป็น
แนวโน้มทำงลบ และในเดอืนเมษำยน 2020 Fitch (BB) ไดป้รบัลดแนวโน้มอนัดบัเครดติเวยีดนำมจำกแนวโน้มทำงบวก
เป็นแนวโน้มคงที ่ส ำหรบักมัพชูำ Moody’s ยงัคงอนัดบัเครดติที ่B2 พรอ้มแนวโน้มคงที ่แต่ยงัมคีวำมเสีย่งดำ้นเครดติจำก
แนวโน้มกำรเตบิโตทำงเศรษฐกจิทีย่งัอ่อนแอ โดยเป็นผลจำกกำรระบำดของ COVID-19 ฐำนะกำรเงนิของครวัเรอืนซึ่งมี
หนี้สงู และกำรถอดถอนสทิธพิเิศษทำงกำรคำ้ EBA บำงส่วนซึง่มผีลบงัคบัใชแ้ลว้ 

 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 

 
  
 
 

 
 

 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 

รปูท่ี 4 : การลงทุนทางตรงจากไทยไปยงั CLMV ฟ้ืนตวัได้ดี น าโดยการลงทุนไปยงัเวียดนาม 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
ตารางท่ี 8 : อนัดบัความน่าเช่ือถือล่าสุดของกลุ่มประเทศ CLMV 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 

  
ที่มา : ธนาคารแห่งประเทศไทย 



 
 

 

 
 
 
 

การจ้างแรงงานต่างด้าว : มีแนวโน้มลดลงต่อเน่ือง 
จ านวนแรงงานชาวกมัพชูา ลาว และเมียนมาลดลงตัง้แต่เกิดการระบาดของ COVID-19 ในไทยช่วงปลายไตรมาส
แรกของปี 2020 (รปูท่ี 5) แรงงำนต่ำงชำตติ่ำงเดนิทำงกลบัประเทศจำกสถำนกำรณ์กำรระบำดของ COVID-19 มำตรกำร 
lockdown ในภูมภิำค และกำรถูกเลกิจ้ำง ทัง้นี้ภำยใต้มำตรกำรระงบักำรเดนิทำงที่เขม้งวด คำดว่ำจ ำนวนแรงงำนชำว 
CLM ในไทยจะลดลงอย่ำงต่อเน่ือง โดยแรงงำนกลุ่มใหม่ทีต่้องกำรเขำ้ไทยยงัถูกระงบักำรเดนิทำง ขณะทีแ่รงงำนต่ำงชำติ
ในไทยเดนิทำงกลบัประเทศอย่ำงต่อเนื่อง ซึ่งจ ำนวนแรงงำนชำว CLM ที่หดตวัลงจะส่งผลลบต่อทัง้กำรใชจ้่ำยของกลุ่ม
แรงงำนดงักล่ำวในไทย และมลูค่ำเงนิส่งกลบัไปยงัประเทศบำ้นเกดิ 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 

 
การผ่อนคลายมาตรการ lockdown ในระยะท่ี 6 ของไทยได้อนุญาตให้แรงงานต่างชาติในอุตสาหกรรมก่อสร้าง
และอุตสาหกรรมอาหารสามารถเดินทางเข้าประเทศได้ ณ เดือนมิถุนำยน 2020 แรงงำนในภำคกำรก่อสร้ำงและ
อุตสำหกรรมอำหำรมสีดัส่วนคดิเป็น 20% และ 9% ของจ ำนวนแรงงำนชำว CLM ในไทยทัง้หมด ตำมล ำดบั และในทำง
กลบักนั แรงงำนชำว CLM คดิเป็นสดัส่วน 18% และ 8% ของแรงงำนในภำคกำรก่อสรำ้งและอุตสำหกรรมอำหำรของไทย 
ตำมล ำดับ ทัง้นี้จำกรำยงำนของส ำนักข่ำวท้องถิ่น เผยว่ำ แนวโน้มกำรลดลงของจ ำนวนแรงงำนชำวกัมพูชำ ลำว  
และเมยีนมำใน 2 อุตสำหกรรมขำ้งต้น (รูปที่ 6) นัน้ สวนทำงกบัอุปสงค์ต่อแรงงำนทีเ่พิม่ขึน้จำกฝ ัง่ผู้ว่ำจำ้ง ซึ่งส่งผลให้
ภำครฐัตดัสนิใจอนุมตักิำรเดนิทำงเขำ้ประเทศของแรงงำนกลุ่มดงักล่ำวในแผนผ่อนคลำยมำตรกำร lockdown ระยะที ่6 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 

 

รปูท่ี 5 : จ านวนแรงงานชาวกมัพชูา ลาว และเมียนมาในไทยลดลงตัง้แต่เดือนกมุภาพนัธ์ 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 

รปูท่ี 6 : จ านวนแรงงานชาว CLM ในอตุสาหกรรมก่อสร้างและอตุสาหกรรมอาหารมีแนวโน้มลดลง 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 

  
ที่มา : การวิเคราะห์โดย EIC จากข้อมูลของส านักบริหารแรงงานต่างด้าว 

  
ที่มา : การวิเคราะห์โดย EIC จากข้อมูลของส านักบริหารแรงงานต่างด้าว 



 
 

 

 
 
 
 

อย่างไรก็ดี ในระยะสัน้ แนวโน้มการเดินทางกลบัเข้ามาไทยของแรงงานชาว CLM ยงัมีความไม่แน่นอนสูง 
เน่ืองจากต้องเข้ารบัการกกัตวัโดยรฐับาล ณ เดอืนสงิหำคม 2020 แรงงำนต่ำงชำตทิีเ่ดนิทำงเขำ้มำยงัไทยจะตอ้งเขำ้รบั
กำรกกัตวัเป็นเวลำ 14 วนั โดยผูว้่ำจำ้งหรอืตวัแรงงำนจะต้องเป็นผู้รบัผดิชอบค่ำที่พกัในกำรกกัตวัทัง้หมด ซึ่งค่ำใชจ้่ำย
ล่วงหน้ำในส่วนนี้  รวมถึงผลิตภำพแรงงำนที่เสียเปล่ำเป็นเวลำ 14 วันได้ลดแรงจูงใจในกำรจ้ำงงำนชำวต่ำงชำติ  
ด้วยเหตุผลข้ำงต้น EIC จึงคำดว่ำแนวโน้มกำรเดินทำงเขำ้ไทยของแรงงำนชำว CLM จะยงัอยู่ในระดบัต ่ำในไตรมำส
ขำ้งหน้ำ 
 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 



 
 

 

 

 
 
 
 
 

      
 
 
 
 
 

Macroeconomic Update 
 
 
 
 
 
 
 
 

 
 
 
 
 
 
 
 
 

 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 

 
 

 
สถานการณ์ COVID-19 
กมัพูชาประสบความส าเรจ็ในการควบคุมการระบาดของ COVID-19  ณ วนัที่ 16 สิงหาคม กัมพูชาได้
รายงานยอดผูป่้วยรวม 273 ราย แบ่งเป็นผูป่้วยทีร่กัษาหายแลว้ 238 ราย และไม่มผีูเ้สยีชวีติ (รูปที ่1 ซ้ายมอื) 
โดยกัมพูชาไม่พบผู้ติดเชื้อภายในประเทศเพิ่มตัง้แต่เดือนพฤษภาคม รฐับาลกัมพูชาได้ประกาศมาตรการ 
lockdown บางส่วนตัง้แต่เดอืนมนีาคมเพื่อควบคุมการแพร่ระบาดของ COVID-19 โดยไดย้กเลกิวนัหยุดปีใหม่
กมัพูชาระงบัการเดนิทางระหว่างจงัหวดัชัว่คราว สัง่ปิดโรงเรยีนและสถานบนัเทงิ ควบคุมการคา้และการเ ดนิ
ทางผ่านชายแดน และสัง่งดกจิกรรมทีม่กีารรวมกลุ่มคนจ านวนมาก ทัง้นี้หลงัจากทีก่มัพชูาสามารถควบคุมการ
ระบาดไดแ้ล้ว จงึไดผ้่อนคลายมาตรการบางส่วน เช่น การเปิดชายแดน (ไทยไดเ้ปิดจุดผ่านแดนอรญัประเทศ 
และจุดผ่านแดนขนาดเลก็ส าหรบัการคา้แบบจ ากดั) ยกเลกิมาตรการควบคุมการเดนิทางจากบางประเทศ และ
อนุญาตใหส้ถานบนัเทงิกลบัมาเปิดใหบ้รกิารได ้(รูปที ่1 ขวามอื) อย่างไรกด็ ีกมัพูชายงัคงบงัคบัใชม้าตรการ
ป้องกนัอย่างเขม้งวดเพื่อป้องกนัการระบาดระลอกทีส่อง ทัง้มาตรการบงัคบักกัตวัชาวต่างชาติทีเ่ดนิทางเขา้
กมัพูชา (และบงัคบัวางเงนิมดัจ ารวม 2,000 ดอลลาร์สหรฐั) รวมถึงมาตรการเว้นระยะห่างทางสงัคมส าหรบั
ธุรกิจที่กลบัมาเปิดให้บรกิาร ทัง้น้ีแม้สถานการณ์การระบาดของ  COVID-19 จะเร่ิมดีขึ้น แต่เศรษฐกิจ
กมัพูชาซ่ึงพึ่งพาอุปสงค์ต่างประเทศในระดบัสูง จะได้รบัผลกระทบอย่างหนักทัง้จากการระบาดของ 
COVID-19 เศรษฐกิจโลกท่ีเข้าสู่ภาวะถดถอย รวมถึงการถอดถอนสิทธิพิเศษทางการค้า Everything 
But Arms (EBA) บางส่วนโดยสหภาพยุโรป ซ่ึงมีผลบงัคบัใช้ไปแล้วเมื่อวนัท่ี 12 สิงหาคม 2020 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 

     Facts and Figures 
Population (2019) 16.49 million 
Labor force (2019) 9.35 million 
GDP (2019) 27.03 USD billion 
GDP per capita (2019) 1,694 USD 
GDP by sector (2018) Agriculture: 22%, Industry: 32.3%, Services: 39.5% 
Top exports (2019) Textile 56%, Footwear 9%, Travel goods 7% 

Economic 
Outlook 

What to watch in 2020 
การถอดถอนสทิธ ิEBA 
บางส่วนโดย EU ซึง่มี
ผลบงัคบัใชใ้นวนัที ่12 

สงิหาคม 2020 

การชะลอตวัของเศรษฐกจิ
จากผลกระทบของ 

COVID-19 และนโยบาย
กระตุน้ทางการคลงั 

รปูท่ี 1 : กมัพชูาประสบความส าเรจ็ในการควบคมุการระบาด และเร่ิมผ่อนคลายมาตรการ lockdown 

ทีม่า : การวเิคราะหโ์ดย EIC จากขอ้มลูของ WHO และ Oxford 



 
 

 

 
 
 
 
 

 แนวโน้มเศรษฐกิจปี 2020F 
EIC ปรบัลดตัวเลขคาดการณ์การเติบโตของเศรษฐกิจกมัพูชา โดยคาดว่าเศรษฐกิจจะหดตวัอยู่ท่ี  
-3.0%YOY ในปี 2020 เน่ืองจากเศรษฐกิจโลกหดตัวรุนแรงกว่าคาดการณ์ และภาคการท่องเท่ียว 
ทัว่โลกยงัทรุดตวัต่อเน่ือง ท่ามกลางความไม่แน่นอนจากสถานการณ์แพร่ระบาดของ COVID-19 ตัวเลข
คาดการณ์ทางเศรษฐกจิยงัมคีวามเสีย่งดา้นต ่าอยู่ โดยเฉพาะหากเกดิการระบาดระลอกสองภายในประเทศหรอื 
ในต่างประเทศ 

 
การระบาดของ COVID-19 และเศรษฐกิจโลกท่ีเข้าสู่ภาวะถดถอยได้ส่งผลกระทบรุนแรงต่อปัจจยั
ขบัเคลื่อนเศรษฐกิจหลกัของกมัพชูา : 

• ปัจจยัแรก ภาคการท่องเท่ียวกมัพชูา (มีสดัส่วนคิดเป็น 18.2% ของ GDP ในปี 2019) หยุดชะงกั
ลง จากมาตรการระงบัการท่องเท่ียว การปิดชายแดน และมาตรการ lockdown ซ่ึงส่งผลให้
ภาคการท่องเท่ียวทัว่โลกหยุดชะงกั สะท้อนจากตวัเลขนักท่องเท่ียวเข้ากมัพูชาท่ีร่วงลงถึง 
98%YOY ในไตรมาส 2 ทัง้นี้กระทรวงการท่องเทีย่วรายงานว่าในปี 2019 กมัพูชามรีายไดจ้ากภาค
การท่องเทีย่วรวม 4.92 พนัล้านดอลลาร์สหรฐั คดิเป็นสดัส่วน 18.2% ของ GDP (เทยีบกบัไทยซึ่งมี
รายได้ภาคการท่องเทีย่วคดิเป็น 11.5% ของ GDP ในปี 2019) ด้วยตวัเลขผู้ตดิเชื้อทัว่โลกซึ่งยงัพุ่ง
แตะระดบัสูงสุด ณ เดอืนสงิหาคมปี 2020 คาดว่าภาคการท่องเทีย่วทัว่โลกจะฟ้ืนตวัไดช้า้ และอาจยงั
ไม่ฟ้ืนตัวอย่างเต็มที่จนกว่าจะพัฒนาวัคซีนต้าน COVID-19 ได้ส าเร็จ EIC ประเมินว่าตัวเลข
นักท่องเทีย่วเขา้กมัพชูาจะฟ้ืนตวัอยา่งชา้ ๆ  ในช่วงครึง่หลงัของปี 2020 ทัง้นี้กมัพชูาเริม่เหน็สญัญาณ
ความอ่อนแอของภาคการท่องเทีย่วตัง้แต่ก่อนการระบาดของ COVID-19 โดยในเดอืนพฤศจกิายนปี 
2019 การเตบิโตของจ านวนนักท่องเทีย่วเทยีบปีต่อปีร่วงลงเป็นครัง้แรกนับตัง้แต่ปี 2014 คาดว่าเป็น
ผลจากประกาศสัง่หา้มการพนันออนไลน์ในเดอืนสงิหาคม 2019 และมผีลบงัคบัใชใ้นเดอืนมกราคมปี 
2020 ซึ่งส่งผลให้จ านวนนักท่องเทีย่วจนีทีเ่ดนิทางเขา้กมัพูชาลดลง อย่างไรก็ด ีภาคการท่องเทีย่ว
กมัพูชาอาจมสีญัญาณทีด่จีากโครงการ travel bubble หรอืแผนระเบยีงท่องเทีย่วกบัประเทศในแถบ
เอเชียตะวันออกและประเทศเพื่อนบ้านซึ่งเป็นคิดเป็นสัดส่วนหลักของนักท่องเที่ยวในกัมพูชา  
โดยอัตราการติดเชื้อเริ่มชะลอลงในกลุ่มประเทศเหล่านี้ อย่างไรก็ดี ความร่วมมือในแผน travel 
bubble คาดว่าจะคบืหน้าไปอย่างชา้ ๆ ภายใต้ความระมดัระวงั เนื่องจากตวัเลขผูต้ดิเชือ้ทีเ่พิม่สงูขึน้
ในบางประเทศ   

• ปัจจยัท่ีสอง ภาคการส่งออกสินค้าของกมัพูชา (คิดเป็น 54% ของ GDP ในปี 2019) จะได้รบั
ผลกระทบอย่างหนัก เนื่องจากสนิคา้ส่งออกและประเทศทีเ่ป็นตลาดส่งออกมคีวามเปราะบางสงูต่อ
ภาวะเศรษฐกจิถดถอย โดยตลาดส่งออกหลกัของกมัพชูาทัง้สหรฐัฯ (มสีดัส่วนคดิเป็น 26% ของมลูค่า
การส่งออกทัง้หมดในปี 2019) และสหภาพยุโรป (สัดส่วน 23%) คาดว่าจะเผชิญการหดตัวทาง
เศรษฐกิจในปีนี้จากมาตรการ lockdown นอกจากนี้ อตัราว่างงานในตลาดส่งออกทัง้สองแห่งยงัพุ่ง
แตะระดบัสงู ส่งผลใหร้ายจ่ายไม่ประจ า (discretionary spending) ลดลง โดยเฉพาะการใชจ้่ายเพื่อซือ้
เสื้อผ้าและรองเท้า จากรายงานยอดค้าปลกีของสหรฐัฯ ในเดอืนกรกฎาคม เผยว่ายอดขายของรา้น
เสือ้ผา้หดตวั -37%YOY ในช่วงเจด็เดอืนแรกของปี ซึง่ตวัเลขดงักล่าวเป็นสญัญาณว่าการส่งออกของ
กมัพูชาจะเผชญิภาวะการชะลอตวัยาวนาน เนื่องจากการส่งออกเสือ้ผา้และรองเทา้คดิเป็นสดัส่วนสงู
ถึง 74% ของการส่งออกทัง้หมด ทัง้นี้จากข้อมูลล่าสุดในเดือนพฤษภาคม เผยว่ามูลค่าส่งออก
เครื่องนุ่งห่มและรองเท้าของกัมพูชาหดตัวที่ -30.7%YOY และ -25.0%YOY ตามล าดับ โดยการ 
ถอดถอนสิทธิพิเศษทางการค้า EBA บางส่วนโดยสหภาพยุโรปซึ่งเริ่มมีผลเมื่อวนัที่ 12 สิงหาคม 
รวมถงึการหยุดชะงกัของห่วงโซ่อุปทานคาดว่าจะยิง่ท าใหผ้ลกระทบจากภาวะถดถอยของเศรษฐกจิ



 
 

 

 
 
 
 
 

โลกทวีความรุนแรงมากขึ้น นอกจากนี้  มาตรการปิดพรมแดนได้ส่งผลลบต่อการค้าชายแดน  
แมค้าดว่าจะเหน็การฟ้ืนตวัไดบ้า้ง หลงัภาครฐัเริม่ผ่อนคลายมาตรการ lockdown บางส่วน 

• ปัจจยัท่ีสาม การลงทุนทางตรงจากต่างประเทศ (FDI) ในกมัพูชาคาดว่าจะชะลอตวัอย่างหนัก
ท่ามกลางภาวะเศรษฐกิจถดถอยทัว่โลก โดยเศรษฐกจิจนีซึ่งเป็นประเทศผูล้งทุนรายใหญ่ที่สุดใน
กัมพูชา (คิดเป็นสดัส่วน 44%) หดตัว -1.6% ในครึ่งแรกของปี 2020 ขณะที่นักลงทุนต่างชาติอาจ
เลื่อนหรอืยกเลกิแผนการลงทุนทีว่างไว ้จากความไม่แน่นอนทีเ่พิม่ขึน้และความเชื่อมัน่ของนักลงทนุที่
ทรุดตัวต ่ า นอกจากนี้  FDI ส่วนใหญ่ในกัมพูชายังกระจุกตัวอยู่ ในอุตสาหกรรมผลิตเสื้อผ้า  
ภาคอสังหาริมทรัพย์ที่เกี่ยวเนื่องกับการท่องเที่ยว และภาคการก่อสร้าง ซึ่งคาดว่าอุปสงค์ต่อ
อุตสาหกรรมดงักล่าวจะร่วงลงอย่างหนักในปีนี้ ธนาคารโลกรายงานว่ายอด FDI ทีไ่ดร้บัการอนุมตัใิน
กมัพูชาลดลง 52.2%YOY ในช่วงสองเดอืนแรกของปี ขณะที่มูลค่าการน าเขา้เหล็กกล้าซึ่ง เป็นวสัดุ
หลกัส าหรบัการก่อสรา้งร่วงลง -40.4%YOY ในช่วงหา้เดอืนแรกของปี 2020 นอกจากนี้ การประชุม
สหประชาชาติว่าด้วยการค้าและการพฒันา (UNCTAD) ได้ประเมนิว่ากลุ่มประเทศก าลงัพฒันาใน
เอเชยีอาจเผชญิการหดตวัของ FDI สงูสุดถงึ 45% ในปีนี้ 

• ปัจจัยสุดท้าย ธุรกิจหลายแห่งจ าเป็นต้องปิดตัวลงชัว่คราวหรือปิดกิจการอย่างถาวร 
ท่ามกลางการชะลอตวัอย่างหนักในภาคการท่องเท่ียว การผลิต และการก่อสร้าง ซึ่งแนวโน้ม
ดงักล่าวจะยิง่เป็นแรงกดดนัต่อเศรษฐกจิ โดยเฉพาะการบรโิภคภาคเอกชน จากการว่างงานและระดบั
หนี้เสียที่เพิ่มขึ้น จากแถลงการณ์ร่วมระหว่างสมาคมผู้ผลิตเสื้อผ้าส าเร็จรูปในกัมพูชา (GMAC) 
สมาคมรองเท้าในกัมพูชา (CFA) และหอการค้ายุโรปแห่งกัมพูชา (EuroCham) รายงานว่า 
โรงงานผลติเสือ้ผา้และรองเท้าจ านวน 400 แห่งไดห้ยุดการผลติลง ส่งผลใหเ้กดิแรงงานว่างงานราว 
150,000 คน ขณะทีร่ายงานของธนาคารโลกเผยว่า ภาคการท่องเทีย่ว ภาคการผลติเครื่องนุ่งห่มและ
รองเทา้ และภาคการก่อสรา้งมกีารจา้งงานคดิเป็นสดัส่วน 39.4% ของงานทีไ่ดร้บัค่าจา้ง สะทอ้นว่า
อุปสงค์ต่อแรงงานทีร่่วงลงต่อเนื่องในภาคอุตสาหกรรมดงักล่าวอาจส่งผลลบรุนแรงต่อฐานะการเงนิ
ของครวัเรอืน และส่งผลใหภ้าระการเป็นหนี้ต่อสถาบนัการเงนิรายย่อยของครวัเรอืนเพิม่สงูขึน้เช่นกนั 
นอกจากนี้ เงนิส่งกลบัจากต่างประเทศ (remittance) ซึ่งเป็นอกีแหล่งรายไดข้องชาวกมัพชูาส่วนใหญ่
ยงัมแีนวโน้มลดลงในปีนี้ (จากรายงานของธนาคารโลก มลูค่าเงนิส่งกลบัจากต่างประเทศมสีดัส่วนคดิ
เป็น 5.8% ของ GDP ในปี 2019) 
 

จากข้อมูลการเคลื่อนไหวของประชากรในกมัพชูา สะท้อนว่าผู้คนเร่ิมกลบัมาเคลื่อนไหว และกิจกรรม
ทางเศรษฐกิจบางประเภทเร่ิมกลบัมาฟ้ืนตัวหลงัภาครฐัผ่อนคลายมาตรการ lockdown ในเดือน
พฤษภาคม แต่ยงัคงอยู่ในระดบัต ่ากว่าช่วงก่อนการระบาดของ COVID-19 ข้อมูลการเคลื่อนไหวของ
ประชากรช่วง COVID-19 โดย Google (COVID-19 Community Mobility Report) ณ วนัที ่14 สงิหาคม (รูปที ่
2) เผยว่าการเดนิทางไปยงัสถานทีต่่าง ๆ เริม่ลดลงในช่วงกลางเดอืนมนีาคมหลงัจากจ านวนผูต้ดิเชื้อเริม่เพิม่
สงูขึน้ โดยช่วงทีไ่ดร้บัผลกระทบสงูสุดคอืตน้เดอืนจนถงึกลางเดอืนเมษายน ซึง่เป็นช่วงทีร่ฐับาลกมัพชูาสัง่ระงบั
การเดินทางระหว่างจงัหวดัและยกเลิกวนัหยุดปีใหม่กัมพูชา หลงัจากช่วงเดอืนดงักล่าว การเดินทางไปยงั
สถานทีส่่วนใหญ่เริม่กลบัมาฟ้ืนตวัตามรายงานจ านวนผูต้ดิเชื้อใหม่ทีช่ะลอลง แต่การเคลื่อนไหวของประชากร
ยงัคงต ่ากว่าช่วงก่อนการระบาดค่อนขา้งมาก ทัง้นี้ขอ้มูลการเคลื่อนไหวของประชากรอาจใชเ้ป็นเกณฑ์เพื่อ
ประเมนิการฟ้ืนตวัได ้แต่อาจสะทอ้นกจิกรรมทางเศรษฐกจิไดไ้ม่ตรงตามความเป็นจรงิ 
 
 
 



 
 

 

 
 
 
 
 

 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
ทัง้นี้จากขอ้มลูการเคลื่อนไหวของประชากรชว่ง COVID-19 สามารถสรุปประเดน็เชงิลกึได ้ดงันี้  

• ประเดน็แรก ข้อมูลข้างต้นสะท้อนว่ากิจกรรมท่ีเก่ียวข้องกบัการบริโภคภาคเอกชนชะลอตวั
รนุแรง แม้จะเหน็การฟ้ืนตวัเล็กน้อยจากจุดต ่าสุดในเดอืนเมษายน แต่การเดนิทางไปยงัปลายทาง
หลกั ๆ ยงัคงอยู่ต ่ากว่าระดบัฐาน (baseline) โดยร้านค้าปลีกและนันทนาการ (recreation) ได้รบั
ผลกระทบมากที่สุด เนื่องจากร้านอาหารและสถานบนัเทงิหลายแห่งจ าเป็นต้องปิดกิจการ  ขณะที่
ผู้บรโิภคเดนิทางออกจากบ้านน้อยลง อีกสญัญาณที่น่ากงัวลคอืการบรโิภคที่ลดลงในสนิค้าจ าเป็น 
สะท้อนจากการเดินทางไปยงัร้านขายของช าและร้านขายยาซึ่งยงัคงอยู่ต ่ากว่าระดบัฐานราว -8% 
ทัง้นี้เมื่อเทียบกันในกลุ่มประเทศ CLMV มีเพียงลาวที่สถิติการเคลื่อนไหวของประชากรในช่วง 
COVID-19 ยงัอยู่ต ่ากว่าระดบัฐาน (-4%) ขณะทีป่ระเทศอื่น ๆ เริม่เหน็การฟ้ืนตวัหรอืเพิม่ขึน้จากระดบั
ฐาน ซึ่งอาจบ่งบอกไดว้่าความเชื่อมัน่ผูบ้รโิภคในกมัพูชายงัอยู่ในระดบัต ่า โดยอาจเป็นผลจากรายได้
และการจา้งงานทีล่ดลง 

• ประเดน็ท่ีสอง การเดินทางไปสถานีขนส่ง (transit station) ซ่ึงลดลงตัง้แต่ก่อนรายงานการ
เพ่ิมขึ้นของผู้ติดเชื้อภายในประเทศ สะท้อนถึงการหดตวัของจ านวนนักท่องเท่ียว ซ่ึงร่วงลง
แล้ว -35.8%YOY ในเดือนกุมภาพนัธ์ จ านวนนักท่องเที่ยวยิ่งได้รบัผลลบมากขึ้นจากมาตรการ 
lockdown ในเดือนมีนาคม-เมษายน ซึ่งส่งผลให้การเดินทางท่องเที่ยวหยุดชะงกั แม้ตัวเลขการ
เดนิทางไปยงั transit station จะเริม่ฟ้ืนตวั แต่กย็งัคงอยู่ต ่ากว่าระดบัฐานค่อนขา้งมาก สะทอ้นถงึการ
ท่องเทีย่วและการเดนิทางระยะไกล (long-distance travelling and commuting) ทีย่งัคงอยู่ในวงจ ากดั 
ทัง้นี้เมื่อเปรยีบเทยีบภายในกลุ่มประเทศ CLMV พบว่ากมัพชูาไดร้บัผลกระทบในประเดน็น้ีมากทีสุ่ด 
และตวัเลขการเดนิทางไปยงั transit station ยงัคงอยู่ต ่ากว่าตวัเลขของลาว ซึ่งเป็นประเทศที่ได้รบั
ผลกระทบสูงสุดรองลงมาและมีตัวเลขขา้งต้นต ่ากว่าระดบัฐาน 21% (ยกเว้นเวียดนามซึ่งพบการ
ระบาดของ COVID-19 ระลอกใหม่) 

รปูท่ี 2 : การเดินทางของชาวกมัพชูาไปยงัสถานท่ีหลกัต่าง ๆ กลบัมาฟ้ืนตวัแต่ยงั 
อยู่ในระดบัต า่กว่าช่วงก่อนการระบาดของ COVID-19 

หมายเหตุ : ระดบัฐาน (baseline) = ค่ามธัยฐานระหว่างวนัที ่3 ม.ค. - 6 ก.พ. 2020  
ทีม่า : การวเิคราะหโ์ดย EIC จากขอ้มลูของ Google 



 
 

 

 
 
 
 
 

• ประเด็นสุดท้าย การเดินทางไปยงัสถานท่ีท างานลดลง หลงัจากท่ีบริษัทต่าง ๆ ได้เร่ิมใช้
นโยบาย work from home ขณะท่ีบางธรุกิจ เช่น โรงงาน จ าเป็นต้องปิดตวัลง เมื่อเทยีบในกลุ่ม
ประเทศ CLMV กัมพูชาเป็นประเทศที่ได้รบัผลกระทบในประเด็นสุดท้ายมากที่สุด โดยสถิติของ 
Google บ่งชี้ถงึการฟ้ืนตวัของตลาดแรงงานกมัพูชาแต่ยงัคงเป็นไปอย่างอ่อนแรง เนื่องจากแรงงาน
จ านวนมากในประเทศอยู่ในอุตสาหกรรมที่ไม่สามารถปรบัใช้นโยบาย work from home ได้ เช่น  
การผลติเสือ้ผา้และธุรกจิท่องเทีย่วบางประเภท 
 

รฐับาลกมัพชูาได้ประกาศมาตรการกระตุ้นเพ่ิมเติม เพื่อสนับสนุนการเติบโตและรกัษาเสถียรภาพทาง
เศรษฐกิจ เมื่อพจิารณาจากหนี้สาธารณะที่อยู่ในระดบัต ่า คดิเป็น 28.1% ของ GDP (แต่เกอืบทัง้หมดเป็นหนี้
ต่างประเทศ) และการเกินดุลการคลงัในปี 2019 กัมพูชาจดัว่ามีฐานะการคลงัที่แข็งแกร่ง ส่งผลให้รฐับาล
สามารถใช้มาตรการกระตุ้นทางเศรษฐกิจขนาดใหญ่เพื่อสนับสนุนการเติบโตของเศรษฐกิจได้ (รูปที่ 3)  
โดยมาตรการกระตุ้นเพิม่เตมิทีส่ าคญั ไดแ้ก่ การขยายระยะเวลาการยกเวน้ภาษีส าหรบัธุรกจิในอุตสาหกรรม
การบนิและอุตสาหกรรมท่องเทีย่วจนถงึเดอืนกนัยายน 2020 และโครงการใหเ้งนิช่วยเหลอื ซึง่มาตรการกระตุน้
ทัง้หมดคาดว่าจะมมีูลค่ารวมราว 8.3% ของ GDP และถือเป็นมาตรการกระตุ้นที่มมีูลค่ารวมสูงที่สุดในกลุ่ม
ประเทศ CLMV รองจากเวยีดนาม (10.1% ของ GDP) ในขณะเดยีวกนั รฐับาลกมัพชูาไดว้างแผนใชม้าตรการ
กระตุน้เพิม่เตมิมลูค่ารวม 300 ลา้นดอลลารส์หรฐั เพื่อส่งเสรมิการเตบิโตทางเศรษฐกจิทัง้ในช่วงการระบาดและ
หลังการระบาดของ COVID-19 อย่างไรก็ดี แม้ภาครัฐกัมพูชาจะประกาศใช้มาตรการกระตุ้นขนาดใหญ่  
แต่ผลบวกจากมาตรการดงักล่าวอาจไม่สูงมากเท่าทีค่าดการณ์ไวเ้นื่องจากกมัพูชามอีุตสาหกรรมนอกระบบ 
(informal sector) ขนาดใหญ่เช่นเดยีวกนั นอกจากนี้ มูลค่าเงนิช่วยเหลอืจากโครงการยงัถอืว่าค่อนขา้งน้อย 
(เงนิช่วยเหลอืขัน้พืน้ฐานอยู่ทีร่าว 20-30 ดอลลาร์สหรฐัต่อครวัเรอืนต่อเดอืน) เมื่อเทยีบกบัอตัราค่าจา้งขัน้ต ่า
ต่อเดอืน (190 ดอลลารส์หรฐั) ซึง่หมายความว่าเงนิช่วยเหลอือาจยงัไม่มากพอทีจ่ะช่วยกระตุน้การบรโิภค 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 

รปูท่ี 3 : นโยบายทางการคลงัและทางการเงินของกมัพชูา 

ทีม่า : การวเิคราะหโ์ดย EIC จากขอ้มลูของ ADB IMF และส านักขา่วทอ้งถิน่ 



 
 

 

 
 
 
 
 

ส าหรบัแผนในระยะยาว กมัพูชาได้มุ่งเน้นการเพ่ิมความหลากหลายของตลาดส่งออกและการใช้
แพลตฟอรม์ลงทะเบียนธุรกิจออนไลน์ การถอดถอนสทิธพิเิศษทางการคา้ EBA บางส่วนโดยสหภาพยุโรป 
ท าใหก้มัพูชาเริม่มองหาตลาดส่งออกใหม่เพื่อกระจายความเสีย่ง โดยปจัจุบนักมัพูชาอยู่ในระหว่างการเจรจา
ขอ้ตกลงการค้าเสรกีบัประเทศคู่ค้าอื่น ๆ เช่น จนีและเกาหลใีต้ โดยทางการกมัพูชาคาดว่าจะสามารถบรรลุ
ขอ้ตกลงการคา้กบัทัง้สองประเทศไดภ้ายในปีนี้ นอกจากนี้ กมัพูชาไดจ้ดัตัง้แพลตฟอร์มการลงทะเบยีนธุรกิจ
ออนไลน์เพื่อลดขัน้ตอนและอ านวยความสะดวกให้กับภาคธุรกิจ คาดว่าแพลตฟอร์มดังกล่าวจะช่วยลด
ระยะเวลาและตน้ทุนของขัน้ตอนการลงทะเบยีนธุรกจิได ้
 
อย่างไรก็ดี ดุลการคลงัของกมัพูชาคาดว่าจะลดลงอย่างมีนัยส าคญัในปีน้ี เน่ืองจากรายรบัลดลง  
สวนทางกบัรายจ่ายทางการคลงัท่ีเพ่ิมขึ้น ธนาคารโลกประเมนิว่าการขาดดุลการคลงัอาจเพิม่ขึน้เป็น 9% 
ของ GDP ในปี 2020 ถอืเป็นการขาดดุลการคลงัสูงทีสุ่ดนับตัง้แต่ปี 2002 ซึ่งธนาคารโลกเริม่รายงานขอ้มูลนี้
เป็นครัง้แรก โดยคาดว่ารฐับาลกมัพูชาจะชดเชยการขาดดุลด้วยเงนิสะสมย้อนหลงั (accumulated saving) 
มูลค่ารวมราว 20.2% ของ GDP ในปี 2019 จากข้อมูลของธนาคารโลก นอกจากนี้ ณ วันที่ 10 สิงหาคม 
กมัพชูายงัไดร้บัเงนิกูแ้ละเงนิช่วยเหลอืจากธนาคารโลก USAID ญีปุ่่น สหภาพยุโรป และองคก์ารสหประชาชาต ิ
มูลค่ารวม 845 ล้านดอลลาร์สหรัฐเพื่อควบคุมสถานการณ์การระบาดของ COVID-19 ให้การช่วยเหลือ
ประชาชนที่ได้รบัผลกระทบ และเพื่อพฒันาแรงงาน รวมถึงโครงสร้างพื้นฐานเพื่อสร้างการเตบิโตในอนาคต  
แมเ้งนิกู้จากต่างประเทศจะยิง่เพิม่ระดบัหนี้สาธารณะของกมัพูชา แต่คาดว่าระดบัหนี้จะยงัคงต ่ากว่าประเทศ 
CLMV อื่น ๆ เช่น ลาวและเวยีดนาม ทัง้นี้หนี้ส่วนใหญ่ของกมัพชูาเป็นเงนิกูท้ีม่เีงือ่นไขผอ่นปรน (concessional 
loan) ท าใหป้ระเดน็การช าระหนี้คนืไม่ไดม้คีวามน่ากงัวลมากนัก อย่างไรกดี็ หน้ีสาธารณะเกือบทัง้หมดของ
กมัพูชาเป็นหน้ีในรูปเงินสกลุต่างประเทศ ดงันัน้ ความผนัผวนของค่าเงินเรียลอาจเป็นความเส่ียงท่ี
ต้องจบัตา เน่ืองจากขาดดุลบญัชีเดินสะพดัของกมัพูชามีแนวโน้มเพ่ิมสูงขึ้น ขณะท่ีเงินทุนส ารอง
ประเทศมีแนวโน้มลดลงในปีน้ี 
 
รฐับาลกัมพูชาวางแผนจดัสรรรายจ่ายในงบประมาณปี 2020 และ 2021 ส าหรบัมาตรการกระตุ้น
เศรษฐกิจเพ่ิมเติม ธนาคารพฒันาเอเชยี (ADB) ประเมนิว่ารายจ่ายประจ า (current spending) และรายจ่าย
ลงทุน (capital spending) ในปี 2020 จะปรับลดลง 30 ล้านดอลลาร์สหรัฐ และ 370 ล้านดอลลาร์สหรัฐ 
ตามล าดบั เพื่อใชเ้ป็นเงนิส ารองส าหรบัมาตรการควบคุมการระบาดของ COVID-19 และโครงการช่วยเหลอืใน
อนาคต ส าหรบังบประมาณปี 2021 คาดว่ารายจ่ายจะถูกปรบัลงราว 50% ลงเป็น 4 พนัล้านดอลลาร์สหรฐั 
เทียบกับ 8.2 พันล้านดอลลาร์สหรัฐในงบประมาณปี 2020 นอกจากนี้ ทุกกระทรวงอาจได้รับการจดัสรร
งบประมาณทีล่ดลงและถูกก าชบัใหล้ดรายจ่าย เช่น ลดจ านวนขา้ราชการเขา้ใหม่ ซึง่อาจเป็นความเสีย่งดา้นต ่า
ต่อการฟ้ืนตวัของการจ้างงาน เป็นต้น ทัง้นี้รฐับาลกมัพูชายงัไม่ได้ขอ้สรุปส าหรบังบประมาณส าหรบัปี 2021 
โดยร่างงบประมาณดงักล่าวจะตอ้งผ่านการอนุมตัจิากรฐัสภาก่อนด าเนินการต่อ 
 

 
 
 
 
 
 
 
 

ระดบัหน้ีเสียท่ีเพ่ิมขึ้นอาจเป็นความเส่ียงต่อเสถียรภาพทางการเงิน เน่ืองจากกมัพูชามีระดบัสินเช่ือท่ี
ขยายตัวต่อเน่ืองอยู่แล้วเป็นทุนเดิม (อัตราการขยายตัวของสินเช่ืออยู่ท่ี 21.2%YOY ในปี 2019)   
แมภ้าครฐัจะยงัคงใชม้าตรการปรบัโครงสรา้งสนิเชื่อและลูกหนี้หลายรายไดย้ื่นขอระยะเวลาผ่อนผนัการช าระ
เงนิต้น (grace period) แต่ภาวะเศรษฐกจิหดตวัคาดว่าจะส่งผลใหร้ะดบัหนี้เสยีขยายตวัในปี 2020 (จากระดบั
หนี้เสีย 2% ในภาคธนาคาร และ 3.3% ในภาคสถาบนัการเงินรายย่อย ปี 2019) จากรายงานการประเมิน
เสถยีรภาพระบบการเงนิปี 2019 ซึ่งจดัท าโดยธนาคารชาตแิห่งกมัพูชา (NBC) เผยว่าสดัส่วนสนิเชื่อต่อ GDP 
พุ่งสูงเกนิ 100% ขณะที ่credit gap (ผลต่างระหว่างค่าจรงิของสดัส่วนสนิเชื่อต่อ GDP กบัค่าแนวโน้มในระยะ
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ยาว จากค านิยามโดยธนาคารเพื่อการช าระหนี้ระหว่างประเทศ) อยู่ที ่19% ในไตรมาสที ่4 ของปี 2019 ซึ่งสูง
กว่าเกณฑ์ที่ก าหนดไว้ที่ 10% ตวัเลขดงักล่าวบ่งชี้ว่ากมัพูชาอาจก าลงัเผชญิความเสี่ยงต่อระบบ (systemic 
risk) ทีเ่พิม่สงูขึน้ 
 
ส าหรบัภาคครวัเรอืน แม้สดัส่วนหนี้ครวัเรอืนต่อ GDP จะยงัอยู่ในระดบัต ่าราว 20% ของ GDP แต่ระดบัหนี้
ครวัเรอืนขยายตวัราว 39% ต่อปีในช่วง 5 ปีทีผ่่านมา ซึง่หนี้ครวัเรอืนอาจเพิม่สงูขึน้ไดอ้กีในปีนี้เน่ืองจากรายได้
มแีนวโน้มลดลง ขณะทีค่รวัเรอืนชะลอการช าระหนี้ออกไป ในขณะเดยีวกนั หนี้สนิภาคธุรกจิไดเ้ริม่ขยายตวัสงู 
น าโดยสนิเชื่อเพื่อการจ านอง การคา้ และอสงัหารมิทรพัย์ โดยคุณภาพสนิเชื่ออาจมแีนวโน้มแย่ลง เนื่องจาก
อุตสาหกรรมดงักล่าวคาดว่าจะชะลอตวัอย่างหนักในปี 2020 อย่างไรกด็ ีธนาคารในกมัพชูายงัคงมรีะดบัเงนิทุน
ทีเ่พยีงพอในปีนี้ โดยอตัราส่วนเงนิกองทุนต่อสนิทรพัยเ์สีย่ง (CAR) มคี่าเฉลีย่ที ่24% ในปี 2019 (สงูกว่าระดบั
เกณฑ์ที่ 15%) และการด ารงสินทรพัย์สภาพคล่องเพื่อรองรบัสถานการณ์ด้านสภาพคล่องที่มคีวามรุนแรง 
(LCR) อยู่ที ่155.7% สงูกว่าระดบัเกณฑซ์ึง่อยู่ที ่100% 
 
กมัพูชาคาดว่าจะขาดดุลบญัชีเดินสะพดัมากขึ้น ขณะท่ีทุนส ารองระหว่างประเทศลดลง ธนาคารโลก
คาดการณ์ว่ากมัพูชาจะขาดดุลบญัชเีดนิสะพดัสูงขึน้จาก 8.8% ของ GDP ในปี 2019 เป็น 14.2% ของ GDP 
ในปี 2020 จากปจัจยัดงัน้ี 

• ปจัจยัแรก กัมพูชามีแนวโน้มขาดดุลการค้าในปีน้ี เน่ืองจากการส่งออกชะลอตัวตามอุปสงค์จาก
ต่างประเทศที่ลดลง โดยมูลค่าส่งออกขยายตัว 10%YOY ขณะที่มูลค่าน าเข้าเพิ่มขึ้น 14.5%YOY 
ส่งผลใหก้มัพชูาขาดดุลการคา้รวม 1.7 พนัลา้นดอลลารส์หรฐัในไตรมาสแรกของปี 2020 

• ปจัจัยที่สอง ภาคการท่องเที่ยวที่หยุดชะงักจะยิ่งเป็นแรงกดดันต่อการขาดดุลบัญชีเดินสะพัด 
เน่ืองจากรายไดจ้ากนักท่องเทีย่วต่างชาตลิดลง 

• ปจัจยัสุดทา้ย คอืเงนิส่งกลบัจากต่างประเทศซึ่งคาดว่าจะหดตวัลงในปีนี้เช่นเดยีวกนั จากการจา้งงาน
แรงงานกมัพชูาในไทยทีล่ดลง 

 
นอกจากนี้ ความเสีย่งต่อดุลการช าระเงนิของกมัพูชามแีนวโน้มเพิม่ขึน้ในปี 2020 ท่ามกลางการลงทุนทัว่โลก 
ทีป่รบัตวัลง โดยทีผ่่านมาดุลการช าระเงนิ (balance of payment) ของกมัพชูามกัพึง่พา FDI เป็นหลกั 
 
การขาดดุลบญัชีเดินสะพดัเพ่ิมขึ้น และดุลการช าระเงินท่ีปรบัตัวแย่ลงอาจจะเป็นแรงกดดันให้ 
เงินเรียลอ่อนค่า และอาจส่งผลให้ค่าเงินเรียลเกิดความผนัผวน ทัง้อาจส่งผลใหทุ้นส ารองระหว่างประเทศ
ลดลงเนื่องจากรายรบัจากต่างประเทศ (foreign earnings) ลดลง ทัง้นี้แมก้มัพชูาจะยงัมรีะดบัทุนส ารองระหว่าง
ประเทศที่เพียงพอ และยงัสูงกว่าระดบัมาตรฐานที่ 3 เดือน ค่อนข้างมาก (ในปี 2019 กัมพูชามีทุนส ารอง
ระหว่างประเทศรองรบัมลูค่าการน าเขา้ไดร้าว 8 เดอืน) แต่ในความเป็นจรงิแล้ว กมัพูชาอาจตอ้งการทุนส ารอง
ระหว่างประเทศทีร่องรบัการน าเขา้ไดสู้งกว่าระดบัมาตรฐาน 3 เดอืน หากพจิารณาจากระบบอตัราแลกเปลีย่น
แบบลอยตวัภายใต้การจดัการ รวมถึงการใช้เงนิสกุลดอลลาร์สหรฐัอย่างกว้างขวาง (dollarization) และหนี้
สาธารณะในระดบัสงูซึง่ส่วนใหญ่อยู่ในรปูเงนิสกุลต่างประเทศ 
 
 
 
 
 



 
 

 

 
 
 
 
 

 
 
 

 
 
 

 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 

เศรษฐกิจกมัพูชามีแนวโน้มหดตวัลงในปี 2020 จากความเส่ียงต่อปัจจยัขบัเคลื่อนหลกัของเศรษฐกิจ ปจัจยั
สนับสนุนหลักของเศรษฐกิจกัมพูชาคาดว่าจะได้รับผลกระทบรุนแรงจากอุปสงค์ที่ปรับตัวลง โดยเฉพาะจาก
นักท่องเที่ยวต่างชาติ การส่งออก FDI และการบรโิภคภาคเอกชน นอกจากนี้ โครงสร้างเศรษฐกิจกมัพูชา ซึ่งการ
ส่งออกพึง่พาสนิคา้ (เครื่องนุ่งห่มและรองเทา้) และตลาดหลกัเพยีงไม่กี่แห่ง (สหรฐัฯ และสหภาพยุโรป) อาจจะไดร้บั
ผลลบจากการระบาดของ COVID-19 และเศรษฐกจิโลกทีเ่ขา้สู่ภาวะถดถอย แมข้อ้มลูการเคลื่อนไหวของประชากรจะ
บ่งชี้ว่าเศรษฐกิจเริม่กลบัมาฟ้ืนตวัจากจุดต ่าสุด แต่การฟ้ืนตวัยงัคงเป็นไปอย่างเชื่องชา้และตามหลงัประเทศอื่น  ๆ  
ในกลุ่ม CLMV ทัง้นี้แนวโน้มการเติบโตทางเศรษฐกิจยงัเผชญิกบัความเสี่ยงด้านต ่า เนื่องจากการแพร่ระบาดของ 
COVID-19 ยงัเพิม่สงูขึน้ ซึง่จะส่งผลใหอุ้ปสงคแ์ละภาคการท่องเทีย่วทัว่โลกยงัคงชะลอตวัต่อเนื่องยาวนาน นอกจากนี้ 
การถอดถอนสทิธพิเิศษทางการคา้ EBA บางส่วนจากสหภาพยุโรปจะยิง่เป็นแรงกดดันต่อแนวโน้มเศรษฐกจิกมัพชูา
ในระยะกลาง แม้ภาครฐักมัพูชาจะเริม่มุ่งเน้นการกระจายตลาดส่งออกและน าเทคโนโลยเีขา้มาปรบัใชเ้พื่อส่งเสรมิ 
การขยายตวัของเศรษฐกจิ แต่มาตรการขา้งตน้อาจตอ้งใชเ้วลาพอสมควรกว่าจะเหน็ผล 
 
เสถียรภาพของระบบการเงินเป็นความเส่ียงส าคญัท่ีต้องจบัตาในปีน้ี แมส้ถาบนัการเงนิในกมัพชูาจะมเีงนิส ารอง
ที่เพยีงพอ แต่ระดบัหนี้เสยีทีเ่พิม่ขึน้จะเป็นแรงกดดนัต่อก าไรของภาคธนาคาร ประเด็นหลกัที่น่ากงัวลคอืระดบัหนี้
ครวัเรอืนทีป่รบัตวัสงูขึน้ และส่วนใหญ่เป็นหนี้เพื่อการบรโิภค ขณะทีส่นิเชื่อเพื่อซื้ออสงัหารมิทรพัยแ์ละสนิเชื่อเพื่อการ
จ านองอาจมคีุณภาพดอ้ยลง ทัง้นี้รายไดแ้ละการจา้งงานทีม่แีนวโน้มปรบัตวัแย่ลงท าใหท้ัง้สถาบนัการเงนิและภาครฐั
กมัพูชาได้ประกาศใช้มาตรการหลายรูปแบบเพื่อผ่อนผนัการช าระหนี้คนื อย่างไรก็ด ีกฎเกณฑ์และการก ากบัดู แล
สถาบนัการเงนิทีด่คีอืปจัจยัทีส่ าคญัเพื่อรกัษาเสถยีรภาพระบบการเงนิในระยะขา้งหน้า 
 
ประเดน็ท่ีต้องจบัตา : ความเส่ียงการผิดนัดช าระหน้ีสาธารณะ มาตรการกระตุน้เศรษฐกจิของกมัพชูาในปจัจุบนั
ถือว่ามีขนาดค่อนขา้งใหญ่ แม้ระดบัหนี้สาธารณะที่ยงัต ่าบวกกับการเกินดุลการคลังในปี 2019 จะช่วยให้กมัพูชา
สามารถใชน้โยบายทางการคลงัเพื่อสนับสนุนการเตบิโตของเศรษฐกจิไดโ้ดยทีไ่ม่เพิม่ความเสีย่งต่อการผดินัดช าระหนี้ 
แต่หนี้สาธารณะเกอืบทัง้หมดของกมัพชูาเป็นหนี้ในรูปเงนิสกุลต่างประเทศ ซึ่งหมายความว่าความผนัผวนของอตัรา
แลกเปลี่ยนจะส่งผลกบัระดบัหนี้สาธารณะ ในทางกลบักนั หนี้สาธารณะของกมัพูชาส่วนใหญ่เป็นเงนิกู้ที่มเีงื่อนไข  
ผ่อนปรน โดยมอีตัราดอกเบีย้ต ่า มรีะยะเวลากูย้มืและระยะเวลาผ่อนผนัการช าระเงนิต้นค่อนขา้งยาว ซึ่งช่วยลดภาระ
ในการช าระหนี้ได ้นอกจากนี้ กมัพชูายงัไดร้บัเงนิกูแ้ละเงนิช่วยเหลอืเพิ่มเตมิจากต่างประเทศในปีนี้ อย่างไรกด็ ีธุรกจิ
และผูล้งทุนควรยงัจบัตาประเดน็หน้ีสาธารณะของกมัพชูา เน่ืองจากแนวโน้มเศรษฐกจิในปจัจุบนัยงัมคีวามเสีย่งสงู 
  

EIC’s View 



 
 

 

 

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 -3.0 5.0 
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 

การส่งออกกัมพูชาเร่ิมฟ้ืนตัวในเดือนพฤษภาคมแต่ยงัมี
แนวโน้มซบเซาจากอปุสงคต่์อเคร่ืองนุ่งห่มและรองเท้าท่ีต า่ 

 การท่องเท่ียวหยุดชะงักตัง้แต่เดือนเมษายนหลังเร่ิมใช้
มาตรการปิดพรมแดนเพื่อควบคมุการระบาดของ COVID-19 

 

 

 

 

Sources: National Bank of Cambodia               Sources: Ministry of Tourism 
 

การลงทุนทางตรงจากต่างประเทศเติบโตชะลอลงในไตรมาส
1 ปี 2020 จากผลกระทบของ COVID-19  

 สินเช่ือในประเทศยงัคงขยายตวัสูงในปี 2019 แต่อาจมีความ
เส่ียงด้านหน้ีเสียท่ีสูงขึ้นในปี 2020 จากเศรษฐกิจท่ีหดตวั 

 

 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 

 
Sources: National Bank of Cambodia 
 

 Sources: National Bank of Cambodia 
 

ค่าเงินเรียลเร่ิมแข็งค่าต่อดอลลาร์สหรัฐ ตามค่าเงินใน
ภมิูภาค 

 อตัราเงินเฟ้อชะลอตวัในช่วง lockdown ตามอปุสงคท่ี์ชะลอ
ลง แต่เร่ิมฟ้ืนตวัในเดือนพฤษภาคมหลงัคลาย lockdown  

 

 

  
Sources: Bloomberg  Sources: National Bank of Cambodia 



 
 

 

 
 
 
 
 

Links with the Thai Economy 
 
 

การส่งออกไทยไปกมัพูชาหดตวั -8.6%YOY ในเจด็เดือนแรก
ของปี 2020 จากการส่งออกน ้ามนัส าเรจ็รูป (-14.3%YOY) และ
รถยนต์และส่วนประกอบ (-25.6%YOY) ท่ีหดตวั  

 
การน าเข้าไทยจากกมัพูชาหดตวั -22.8%YOY ในเจด็เดือน
แรกของปี 2020 จากการน าเข้าเคร่ืองเพชรพลอย อญัมณี 
เงินแท่งและทองแท่งท่ีหดตวั (-46.3%YOY)  

 

 

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

 

การส่งออกชายแดนไทยไปกมัพูชาขยายตวั 1.6%YOY ในคร่ึง
แรกของปี 2020 จากการส่งออกสินค้าปศุสตัว์ (+426.9%YOY) 

และเคร่ืองดื่มไม่มีแอลกอฮอล ์(+4.4%YOY) ท่ีขยายตวั  

 การน าเข้าชายแดนไทยจากกัมพูชาขยายตัว 6.6%YOY  
ในคร่ึงแรกของปี 2020 จากการน าเข้าสินค้าผกัและของ 
ปรงุแต่งจากผกัท่ีเพ่ิมขึ้น (+42.1%YOY)  

 

 

 

Sources: Thailand’s Department of Foreign Trade               Sources: Thailand’s Department of Foreign Trade 
 
การลงทุนทางตรงจากไทยไปกมัพชูาชะลอตวัเลก็น้อยในไตร
มาส 1 ปี 2020  

 ไม่มีนักท่องเท่ียวกัมพูชาเข้าไทยตัง้แต่เดือนเมษายน 
เป็นต้นมา 

 

 

 

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



 
 

 

 
 
 

   What to watch in 2020 
 
 

 

 
 

Macroeconomic Update 
  

สถานการณ์ COVID-19 
ลาวประสบความส าเรจ็ในการควบคมุการแพร่ระบาดของ COVID-19 ณ วนัที ่18 สงิหาคม ลาวมผีูต้ดิเชือ้
รวมเพียง 22 รายซึ่งรกัษาหายแล้ว 19 ราย โดยมีไม่มผีู้เสียชวีิต (รูปที่ 1 ซ้ายมือ) ทางการลาวได้รายงาน 
ผูต้ดิเชื้อภายในประเทศล่าสุดเมื่อวนัที ่12 เมษายน ท าใหไ้ม่มกีารแพร่ระบาดภายในประเทศเพิม่เตมิเป็นเวลา
ถงึ 4 เดอืน อย่างไรกด็ ีลาวยงัคงได้รบัผลกระทบจากเศรษฐกิจโลกท่ีเข้าสู่ภาวะถดถอย รวมถึงอุปสงค์
ภายในประเทศท่ีซบเซาจากมาตรการ lockdown ตัง้แต่ช่วงปลายเดอืนมนีาคมหลงัจากที่มกีารรายงาน 
ผูต้ดิเชื้อรายแรกในประเทศ รฐับาลลาวไดส้ัง่ปิดประเทศทัง้หมดเพื่อควบคุมการแพร่ระบาด (รูปที ่ 1 ขวามอื) 
โดยสัง่ใหป้ระชาชนหยุดอยู่บา้นยกเวน้หากมเีหตุจ าเป็น ปิดโรงงานและสถานบนัเทงิ หา้มการรวมกลุ่มเกนิกว่า 
10 คน และปิดพรมแดนทัง้หมด ลาวได้ใช้มาตรการ lockdown อย่างเขม้งวดจนถงึเดอืนเมษายนก่อนจะเริม่
ผ่อนคลายมาตรการในเดอืนพฤษภาคม โดย ณ วนัที่ 18 สงิหาคม ประชาชนสามารถออกจากบ้านได้ ธุรกจิ
ส่วนใหญ่สามารถกลบัมาเปิดท าการได ้และอนุญาตใหม้กีารรวมกลุ่มได ้แต่ยงัคงบงัคบัใชม้าตรการป้องกนัการ
ระบาดต่าง ๆ โดยยงัสัง่ปิดพรมแดนกบัประเทศเพื่อนบ้าน รวมถึงไทย ยกเว้นเพื่อการค้าแบบจ ากดั  
ณ จดุผ่านแดนท่ีก าหนด และผู้ท่ีเดินทางเข้าประเทศจะต้องเข้ารบัการกกัตวั 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 

    Facts and Figures 
Population (2019) 7.17 million 
Labor force (2019) 3.81 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 (2019) Electricity 23%, Copper & Ores 19% 

Economic 
Outlook 

แรงกดดนัต่อเสถยีรภาพ
การคลงัและเสถยีรภาพ
ภายนอกและการถูกปรบั
ลดอนัดบัความน่าเชื่อถอื 

ผลกระทบจากการ
ระบาดของ COVID-19 
และการชะลอตวัของ

เศรษฐกจิจนี 

รปูท่ี 1 : ลาวประสบความส าเรจ็ในการควบคมุการระบาดและเร่ิมผ่อนคลายมาตรการ lockdown 

ทีม่า : การวเิคราะหโ์ดย EIC จากขอ้มลูของ WHO และ Oxford 



 
 

 

 
 
 
 
  

แนวโน้มเศรษฐกิจปี 2020F 
สถานการณ์การระบาดของ COVID-19 และเศรษฐกิจโลกที่เขา้สู่ภาวะถดถอยจะยิง่ชะลอการขยายตวัของ
เศรษฐกจิลาวผ่านแรงกดดนัในวงกวา้งต่ออุตสาหกรรมหลกั เนื่องจากเศรษฐกจิลาวมทีศิทางอ่อนแรงอยู่เป็น
ทุนเดมิ โดยในปี 2019 เศรษฐกจิลาวขยายตวัชะลอลงเป็น 5.0% (จากเดมิทีเ่คยขยายตวัเฉลี่ยราว 7.0% ในปี 
2014-2018) จากผลกระทบของภัยธรรมชาติ โดยผลกระทบจากมาตรการ lockdown จะยิ่งกดดันอุปสงค์
ภายในประเทศ ขณะที่การปิดพรมแดนต่อเนื่อง และการระงบัการเดินทางจะส่งผลลบต่อการค้าชายแดน 
ซึง่เศรษฐกจิลาวมกีารพึง่พาสงู 
 
ด้วยเหตุผลข้างต้น EIC จึงปรบัลดประมาณการการเติบโตของเศรษฐกิจลาวลงเป็น 0.5% ในปี 2020 
โดยมีความเส่ียงด้านต ่าอยู่หากเกิดการระบาดระลอกท่ีสองในภูมิภาค ขณะเดียวกนั สถานการณ์ 
การระบาดและภาวะเศรษฐกิจถดถอยคาดว่าจะย่ิงเพ่ิมความเส่ียงในประเด็นความสามารถในการ
ช าระหน้ีท่ีลดลง เน่ืองจากลาวมีฐานะการคลงัท่ีอ่อนแออยู่แล้วเป็นทุนเดิม ขณะท่ีรายจ่ายเพ่ิมขึ้น 
สวนทางกบัรายได้ภาคการคลงัท่ีปรบัตวัลง ทัง้น้ีการท่ีลาวถกู Moody’s ปรบัลดอนัดบัความน่าเช่ือถือ
สู่ระดบั Caa2 โดยมีมุมมองเชิงลบ อาจท าให้รฐับาลและธรุกิจลาวมีต้นทุนการระดมทุนท่ีสูงขึ้น ซ่ึงเป็น
อีกความเส่ียงด้านต า่ส าหรบัการฟ้ืนตวัของเศรษฐกิจลาว 
 
การระบาดของ COVID-19 และเศรษฐกิจโลกท่ีเข้าสู่ภาวะถดถอยจะส่งผลกระทบต่อปัจจยัสนับสนุน
หลกัของเศรษฐกิจลาวผ่านหลายช่องทาง ดงัน้ี 

• ช่องทางแรก การส่งออกซ่ึงคิดเป็นสดัส่วน 34% ของ GDP ได้รบัผลกระทบทางลบจากอปุสงค์
ต่างประเทศท่ีลดลงและการปิดพรมแดน แม้การส่งออกไฟฟ้าซึ่งเป็นรายได้หลกัของการส่งออก
ลาว (คดิเป็น 22.8% ของมูลค่าส่งออกทัง้หมดในปี 2019) จะยงัทรงตวัไดด้เีพราะไม่ไดร้บัผลกระทบ
จากการปิดพรมแดนและอุปสงค์ต่อไฟฟ้าส่วนใหญ่ขึน้อยู่กบัขอ้ตกลงการซื้อขายล่วงหน้า แต่สนิคา้
ส่งออกอื่น ๆ ไม่สามารถรบัมอืกบัผลกระทบได้ดเีท่า โดยมาตรการปิดพรมแดนส่งผลลบรุนแรงต่อ
การคา้ลาว เน่ืองจาก 85% ของการส่งออกทีไ่ม่ใช่ไฟฟ้าเป็นการส่งออกไปยงัประเทศเพื่อนบา้น ไดแ้ก่ 
ไทย จนี และเวยีดนาม นอกจากนี้ สนิคา้ส่งออกของลาวส่วนใหญ่เป็นสนิคา้ประเภทวตัถุดบิเพื่อภาค
การผลติ เช่น ทองแดงและไม ้ซึ่งคาดว่าจะประสบปญัหาจากอุปสงค์ทีล่ดลงในปีนี้ เนื่องจากประเทศ 
คู่คา้ส่วนใหญ่ลดการผลติลง ตวัอย่างเช่น ประเทศไทยซึ่งเป็นตลาดส่งออกรายใหญ่ส าหรบัทองแดง
บริสุทธิแ์ละทองแดงเจือที่ยังไม่ได้ขึ้นรูป รายงานว่าดัชนีผลผลิตอุตสาหกรรมลดลง 17.7%YOY  
ในเดือนมิถุนายน เป็นต้น ในขณะเดียวกัน ลาวยงัเผชิญปญัหาการหยุดชะงกัของห่วงโซ่อุปทาน 
เนื่องจากลาวพึ่งพาวัตถุดิบน าเข้า เช่น เหล็กและเหล็กกล้าจากประเทศเพื่อนบ้าน  ซึ่งส่งผลให้
ภาคอุตสาหกรรมลาวได้รบัผลกระทบ อย่างไรก็ด ีการส่งออกในไตรมาสแรกของปี 2020 ขยายตวั 
11.8%YOY เนื่องจากประเทศคู่ค้าส่วนใหญ่ยงัไม่เริ่มใช้มาตรการ lockdown จนถึงช่วงกลางเดอืน
มนีาคม ส าหรบัการส่งออกในไตรมาสทีส่องคาดว่าจะหดตวัอย่างมนีัยส าคญัจากมาตรการ lockdown 
โดยจากข้อมูลเบื้องต้นบ่งชี้ว่าการส่งออกที่ไม่รวมไฟฟ้าในช่วงเดือนเมษายน-พฤษภาคมหดตัว         
-36.9%YOY แต่เริม่มสีญัญานว่าผ่านจุดต ่าสุดแลว้หลงัการส่งออกทีไ่ม่รวมไฟฟ้าเดอืนมถิุนายนหดตวั
เพยีง -8.1%YOY 

• อนัดบัท่ีสอง การลงทุนทางตรงจากต่างประเทศ (FDI) อาจหยุดชะงกัหรือถกูเลื่อนแผนการ
ลงทุนออกไป โดยเศรษฐกิจจนีซึ่งเป็นประเทศผู้ลงทุนรายใหญ่ที่สุดในลาวหดตวัอยู่ที่ -1.6%YOY 
ในช่วงครึง่แรกของปี 2020 และคาดว่าจะฟ้ืนตวัอย่างค่อยเป็นค่อยไปโดยพึง่พาปจัจยัภายในประเทศ 
ท่ามกลางความไม่แน่นอนทัง้จากสถานการณ์ระบาดและเศรษฐกจิโลกทีม่แีนวโน้มฟ้ืนตวัชา้ นักลงทุน



 
 

 

 
 
 
 
  

อาจตดัสนิใจยกเลกิหรอืเลื่อนแผนโครงการลงทุนในอนาคตออกไป ซึง่ปจัจยัดงักล่าวจะเป็นแรงกดดนั
ต่อการเติบโตของเศรษฐกิจลาวในระยะขา้งหน้า เนื่องจากแนวโน้มเศรษฐกิจในระยะกลางของลาว
พึ่งพาการลงทุนจากต่างประเทศค่อนขา้งมากในโครงการโรงไฟฟ้าพลงังานน ้าและการก่อสรา้งทาง
รถไฟ ทัง้นี้แม ้FDI ในลาวจะฟ้ืนตวัในช่วงทีผ่่านมา แต่เป็นผลจากปจัจยัฐานต ่า โดย FDI ในไตรมาส
แรกของปี 2020 มมีูลค่ารวม 239.2 ล้านดอลลาร์สหรฐั หรอืเพิม่ขึ้น 41.4%YOY จากฐานที่ต ่าในปี
ก่อน แต่ยงัคงมมีูลค่ารวมต ่ากว่า FDI เฉลี่ยรายไตรมาสช่วงระหว่างปี 2015-2018 ซึ่งอยู่ทีร่าว 313.7 
ล้านดอลลาร์สหรัฐ อย่างไรก็ดี โครงการทางรถไฟจีน-ลาวซึ่งอยู่ระหว่างการก่อสร้างได้กลบัมา
เดนิหน้าต่อและเป็นไปตามแผนทีว่างไว้ รวมถงึการก่อสรา้งสถานีเวยีงจนัทน์ หลงัจากทีเ่ผชญิปญัหา
จากมาตรการ lockdown โดยคาดว่าจะเริม่เปิดใชท้างรถไฟไดใ้นปีหน้า 

• ช่องทางท่ีสาม อุตสาหกรรมท่องเท่ียวหยุดชะงกัจากผลของมาตรการระงบัการเดินทาง  
แม้รายรบัจากการท่องเทีย่วยงัคดิเป็นสดัส่วนเพยีง 4% ของ GDP ลาว แต่ภาคการท่องเที่ยวมกีาร
ขยายตวัอย่างรวดเร็วในช่วงที่ผ่านมา ทัง้ยงัมกีารจา้งงานคดิเป็นสดัส่วน 11% ของแรงงานทัง้หมด
จากขอ้มูลของธนาคารโลก ท่ามกลางยอดผูต้ดิเชื้อทีเ่พิม่ขึน้ทัว่โลก รวมถงึความกงัวลต่อการระบาด
ระลอกสองในหลายประเทศ คาดว่าอุตสาหกรรมท่องเที่ยวทัว่โลกจะยงัคงหยุดชะงกัต่อไปอีกระยะ
หนึ่ง ทัง้นี้จากขอ้มูลของธนาคารโลก เผยว่าจ านวนนักท่องเที่ยวต่างชาติในลาวร่วงลง -17%YOY  
ในไตรมาสแรกของปี และคาดว่าจะหดตวัสงูถงึเกอืบ -100%YOY ในไตรมาสทีส่อง 

• ช่องทางสุดท้าย อุปสงค์ภายในประเทศจะเผชิญแรงกดดนัจากการท่ีธุรกิจหลายรายปิดตวัลง 
และตลาดแรงงานท่ีอ่อนแอ จากปจัจยัทีก่ล่าวมาขา้งตน้และมาตรการ lockdown ในเดอืนเมษายน 
ส่งผลให้โรงงานและธุรกิจหลายราย โดยเฉพาะในภาคบริการและอุตสาหกรรมผลิตเครื่องนุ่งห่ม
จ าเป็นตอ้งปิดตวัลงและเลกิจา้งแรงงาน สภาวการณ์ดงักล่าวอาจส่งผลใหก้ารบรโิภคภาคเอกชนซบเซา 
ระดบัหนี้เสียเพิ่มขึ้น และเป็นแรงกดดนัต่อเศรษฐกิจในระยะข้างหน้า นอกจากนี้ เนื่องจากลาวมี
แรงงานนอกระบบจ านวนมาก จงึอาจท าใหก้ารเขา้ถงึสวสัดกิารทางสงัคมค่อนขา้งจ ากดัและส่งผลให้
การฟ้ืนตวัเป็นไปไดย้ากขึน้ ทัง้นี้จากรายงานของกระทรวงแรงงานและสวสัดิการสงัคมซ่ึงอ้างอิง
โดยส านักข่าว Vientiane Times คาดว่าอตัราว่างงานในเดือนพฤษภาคมจะอยู่ท่ีราว 25%  
ในขณะเดียวกัน แรงงานชาวลาวจ านวนมากที่เดินทางกลับจากไทยอาจสร้างแรงกดดัน 
ต่อตลาดแรงงานลาว ทัง้อาจเป็นแรงฉุดการบริโภคภาคเอกชนจากปริมาณเงินส่งกลับที่ลดลง  
โดยธนาคารโลกรายงานว่าเงนิส่งกลบัจากต่างประเทศคดิเป็นสดัส่วนราว 1.5% ของ GDP ลาวในปี 
2019  

 
จากข้อมูลการเคลื่อนไหวของประชากรบ่งช้ีว่า เศรษฐกิจลาวร่วงลงสู่จดุต า่สุดในเดือนเมษายนซ่ึงเป็น
ช่วงปิดประเทศ และเร่ิมกลบัมาฟ้ืนตวัหลงัจากภาครฐัเร่ิมผ่อนคลายมาตรการ lockdown จากขอ้มูล 
การเคลื่อนไหวของประชากรช่วง COVID-19 โดย Google (COVID-19 Community Mobility Report) ณ วนัที ่
14 สงิหาคม (รูปที่ 2) เผยว่าการเดนิทางไปยงัสถานที่ต่าง ๆ เริม่ลดลงในช่วงกลางเดอืนมนีาคม และลดลง
อย่างชัดเจนในช่วงปลายเดือนมีนาคม หลังจากที่มีรายงานผู้ติดเชื้อ COVID-19 รายแรกในประเทศ  
การเคลื่อนไหวของประชากรค่อนขา้งคงทีจ่ากปลายเดอืนมนีาคมจนถงึต้นเดอืนเมษายนซึ่งเป็นช่วงทีร่ฐับาล
ลาวบงัคบัใช้มาตรการ lockdown อย่างเต็มรูปแบบ แต่เริม่มสีญัญาณการกลบัมาขยายตวัในช่วงปลายเดอืน
เมษายนหลงัจากที่รายงานจ านวนผู้ติดเชื้อใหม่ชะลอลง การเคลื่อนไหวของประชากรกลบัมาเพิ่มขึ้นอย่าง
รวดเรว็และเริม่ทยอยฟ้ืนตวัในเดอืนพฤษภาคมหลงัจากทีค่ลายมาตรการ lockdown อย่างไรกด็ ีการฟ้ืนตวัของ
กิจกรรมทางเศรษฐกิจหลกัยงัไม่เป็นไปอย่างทัว่ถึง โดยการเดินทางไปยงัร้านขายของช าและร้านขายยา 
(สะทอ้นการบรโิภคสนิคา้จ าเป็น) และการเดนิทางไปยงัสถานทีท่ างานฟ้ืนตวัอยู่ในระดบัฐาน (baseline) ขณะที่



 
 

 

 
 
 
 
  

การเดนิทางไปยงัร้านคา้ปลกีและนันทนาการยงัอยู่ต ่ากว่าระดบัฐานราว -10% และการฟ้ืนตวัเริม่มสีญัญาณ
ชะลอลง 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
รฐับาลวางแผนใช้มาตรการกระตุ้นทางการคลงัเพ่ิมเติม เพื่อผลกัดนัการขยายตวัทางเศรษฐกิจและ
ช่วยเหลือแรงงานท่ีว่างงาน แต่อาจเผชิญข้อจ ากดัจากขีดความสามารถในการท านโยบายการคลงั 
(Fiscal Space) ท่ีจ ากัด มาตรการกระตุ้นส่วนใหญ่เน้นการยกเว้นภาษีส าหรับธุรกิจและลูกจ้างที่ได้รับ
ผลกระทบจากสถานการณ์ COVID-19 และรฐับาลลาวอยู่ในระหว่างการพจิารณามาตรการกระตุ้นเพิม่เตมิ เช่น 
โครงการแจกเงนิสดเพื่อช่วยเหลอืแรงงานทีว่่างงาน อย่างไรกด็ ีโครงการขา้งตน้คาดว่าจะครอบคลุมไดเ้พยีงผู้
ที่อยู่ในโครงการประกนัสงัคมราว 170,000 คน (4.6% ของแรงงานทัง้หมดในลาว) ทัง้น้ีเมื่อพิจารณาจาก
งบประมาณการคลงัท่ีจ ากดั คาดว่ามาตรการรบัมือด้านการคลงัของลาวจะมีขนาดราว 0.1% ของ 
GDP และมีขนาดเลก็ท่ีสุดในกลุ่มประเทศ CLMV โดยมาตรการกระตุน้ทางการคลงัและการเงนิหลกั ๆ ของ
ลาวสามารถสรุปไดด้งันี้ (รปูที ่3) 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 

รปูท่ี 2 : การเคลื่อนไหวของประชากรในลาวลดลงต า่สุดในเดือนเมษายน ก่อนเร่ิมทยอยฟ้ืนตวั 

หมายเหตุ : ระดบัฐาน (baseline) = ค่ามธัยฐานระหว่างวนัที ่3 ม.ค. - 6 ก.พ. 2020  
ทีม่า : การวเิคราะหโ์ดย EIC จากขอ้มลูของ Google 



 
 

 

 
 
 
 
  

 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
ดลุการคลงัของลาวมีแนวโน้มขาดดลุเพ่ิมขึน้ เน่ืองจากรายรบัภาครฐัปรบัตวัลดลงสวนทางกบัรายจา่ย
ท่ีเพ่ิมขึ้น ในปี 2019 ลาวขาดดุลการคลงัคิดเป็น 5.1% ของ GDP และมีระดบัหนี้สาธารณะคดิเป็น 60.6%  
ของ GDP จากขอ้มูลของ IMF โดยถือเป็นตวัเลขที่สูงที่สุดในกลุ่มประเทศ CLMV นอกจากนี้ หนี้สาธารณะ
มากกว่า 80% ยงัเป็นหนี้ในรปูเงนิสกุลต่างประเทศ ส่งผลใหล้าวมคีวามเสีย่งจากการอ่อนค่าของเงนิกบี รวมถงึ
การลดลงของทุนส ารองระหว่างประเทศ หนี้ต่างประเทศของลาวเกอืบครึง่หนึ่งเป็นเงนิกู้ทีม่เีงื่อนไขผ่อนปรน
จากจีน ซึ่งสัดส่วนของหนี้จากจีนมีแนวโน้มเพิ่มขึ้น เนื่องจากจีนยงัคงเป็นเจ้าหนี้รายใหญ่จากการลงทุน  
ในอนาคตภายใต้โครงการเส้นทางสายไหม (Belt and Road initiative) ทัง้นี้เศรษฐกิจที่คาดว่าจะชะลอตัว
ต่อเนื่อง ส่งผลใหส้ดัส่วนหนี้สาธารณะต่อ GDP มแีนวโน้มเพิม่สูงขึน้ในระยะกลาง โดยธนาคารโลกประเมนิว่า
ระดบัหนี้สาธารณะของลาวอาจปรบัตวัขึน้เป็น 65% ของ GDP ในปี 2020 ขณะที่ดุลการคลงัขาดดุลเพิม่เป็น 
7.5% ของ GDP 
 
นอกจากน้ี ลาวยงัมีความสามารถในการช าระหน้ีและการจดัหาเงินทุนเพ่ิมเติมด้อยลง  

• ธนาคารโลกรายงานว่า รายได้ของรฐับาลลาวมแีนวโน้มปรบัตัวลงราว -30%YOY ในระหว่างสอง
เดอืนแรกของปี 2020 ซึง่เป็นช่วงก่อนที ่COVID-19 จะเริม่ระบาดในลาว และคาดว่ารายไดข้องรฐับาล
ลาวจะยิง่หดตวัอย่างต่อเนื่องลงต ่ากว่า 10% ของ GDP ในปีนี้ (จากระดบัเฉลี่ยที ่14.4% ของ GDP 
ระหว่างปี 2015-2019) จากมาตรการยกเวน้ภาษแีละกจิกรรมทางเศรษฐกจิทีซ่บเซา 

• นอกจากนี้ ภาระการจ่ายดอกเบีย้ไดเ้ร่งตวัขึน้ โดยเฉพาะดอกเบีย้ส าหรบัเงนิกูจ้ากต่างชาต ิขอ้มลูของ
กระทรวงการคลงัลาวเผยว่า ภาระการจ่ายดอกเบีย้ (interest expenditure) มอีตัราการขยายตวัเฉลีย่
ราว 25%YOY ระหว่างปี 2015-2019 ขณะทีส่ดัส่วนภาระดอกเบี้ยต่อรายจ่ายภาครฐัทัง้หมดเพิม่ขึ้น
จาก 6.6% ของรายจ่ายทัง้หมดในปี 2015 เป็น 14.4% ในปี 2019 สะท้อนถึงแรงกดดนัที่มากขึ้น 
ต่อการช าระคนืหนี้ ทัง้นี้ตวัเลขขา้งตน้ยงัไม่รวมภาระการจ่ายคนืเงนิตน้ส าหรบัเงนิกู้ทีค่รบก าหนด  

• จากรายงานของธนาคารโลกเผยว่า รฐับาลลาวไดใ้ชม้าตรการหลายรูปแบบเพื่อลดภาระรายจ่าย เช่น 
ตดัรายจ่ายการลงทุน ปรบัโครงสรา้งรฐัวสิาหกจิ และเลื่อนการลงทุนโครงการโรงไฟฟ้าพลงังานน ้า
แห่งใหม่ เป็นตน้ 

ทีม่า : การวเิคราะหโ์ดย EIC จากขอ้มลูของ ADB IMF และส านักขา่วทอ้งถิน่ 

รปูท่ี 3 : มาตรการด้านการคลงัและการเงินของลาว 
 
 



 
 

 

 
 
 
 
  

• อย่างไรกด็ ีลาวยงัตอ้งพึง่พาเงนิทุนจากต่างประเทศเป็นแหล่งเงนิทุนหลกั แต่การระดมทุนอาจเป็นไป
ได้ยากขึ้นในระยะข้างหน้า เนื่องจาก  แนวโน้มอันดับความน่าเช่ือถือของลาวถูกปรบัลงสู่
แนวโน้มเชิงลบ โดย TRIS Rating (เรทต้ิง BBB) และ Fitch (เรทต้ิง B-) ขณะท่ี Moody’s ได้
ปรบัลดอนัดบัความน่าเช่ือถือและแนวโน้ม จาก B3 เป็น Caa2 แนวโน้มเชิงลบ ดงันัน้ EIC จึง
มองว่าความเส่ียงการผิดนัดช าระหน้ีส าหรบัลาวคาดว่าจะยงัสูงในระยะต่อไปและจะเป็น
ความเส่ียงหลกัต่อการขยายตวัของเศรษฐกิจลาวในระยะข้างหน้า 

 
อนัดบัความน่าเช่ือถือของลาวถกูปรบัลดลงโดย Moody’s สู่ Caa2 และมีแนวโน้มเชิงลบ (จาก B3 และ
แนวโน้มเชิงบวก) ขณะท่ี TRIS Rating (BBB) และ Fitch Ratings (B-) ได้ปรบัลดแนวโน้มอนัดบัความ
น่าเช่ือถือของลาวเช่นกนัเป็นแนวโน้มเชิงลบ Moody’s อ้างถึงแรงกดดันต่อการช าระหนี้ของลาวที่สูง
ต่อเนื่องในระยะกลาง ช่องทางการระดมทุนทีจ่ ากดั ตลอดจนการไม่มแีผนระดมทุนทีช่ดัเจน และฐานะการคลงั
และต่างประเทศที่ถูกจ ากดัเป็นเหตุผลส าหรบัการปรบัลดอนัดบัความน่าเชื่อถือ (รูปที่ 4 ซ้ายมอื) ทัง้นี้ระดบั 
Caa2 ของ Moody’s สะท้อนถึง “ความเสี่ยงการผิดนัดช าระหนี้ที่มีอยู่ในระยะสัน้ ”1 และถือว่าเป็นกลุ่ม 
extremely speculative ขณะเดียวกัน ปจัจุบนั Tris Ratings ให้อนัดบัความน่าเชื่อถือของลาวที่ระดบั BBB 
พรอ้มมุมมองเชงิลบ ขณะที ่Fitch Ratings ใหเ้ครดติทีอ่นัดบั B- พรอ้มมุมมองเชงิลบเช่นกนั บรษิทัจดัอนัดบั
เครดติทัง้สองแห่งไดป้รบัแนวโน้มเครดติของลาวเป็นเชงิลบ ดว้ยสาเหตุหลกัจากความกงัวลเกี่ยวกบัฐานะหนี้
ต่างประเทศ ทุนส ารองระหว่างประเทศซึ่งอยู่ในระดบัต ่า ฐานะการคลงัที่ย ่าแย่ลง อุปสรรคในการระดมทุน
เพิ่มเติม และการเติบโตทางเศรษฐกิจที่ชะลอลง อย่างไรก็ดี บริษัทจดัอนัดบัเครดิตทัง้สองแห่งประเมนิว่า
ทศิทางของเศรษฐกจิลาวในระยะกลางยงัคงแขง็แกร่ง เมื่อเทยีบกบัประเทศอื่น ๆ ทีม่อีนัดบัเครดติเดยีวกนั 
 
EIC มองว่าความสามารถในการช าระหน้ีของลาวและช่องทางการระดมทุนยงัคงมีจ ากดัในระยะกลาง 
และอาจทวีความรนุแรงย่ิงขึ้นท่ามกลางการชะลอตวัของเศรษฐกิจโลก การถูกปรบัลดความน่าเชื่อถอืลง
อาจส่งผลใหล้าวเผชญิตน้ทุนทีส่งูขึน้ทัง้ในการจดัหาเงนิทุนจากต่างประเทศและการดงึดูดนักลงทุนต่างชาต ิซึง่
อาจส่งผลใหล้าวจ าเป็นต้องพึ่งพาจนีมากขึน้ในฐานะเจา้หนี้รายใหญ่ นอกจากนี้ การสะสมของเงนิทุนส ารอง
ระหว่างประเทศเพื่อการช าระหนี้ในสกุลเงนิต่างประเทศอาจเป็นไปไดอ้ย่างจ ากดัจากการชะลอตวัของการลงทนุ
ทางตรงระหว่างประเทศ (รปูที ่4 ขวามอื) และการอ่อนค่าของเงนิกบี  
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 

 
1

 “points to a material probability of default in the near term” โดยสามารถอ่านเพิม่เตมิไดท้ี ่  https://www.moodys.com/research/Moodys-downgrades-Laoss-rating-to-Caa2-
outlook-changed-to-negative--PR_429248 
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รปูท่ี 4 : ฐานะการคลงัและต่างประเทศของลาวยงัคงถกูจ ากดัและไม่เพียงพอ 
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เงินกีบมีแนวโน้มอ่อนค่าลงในปีน้ี จากการขาดดุลบญัชีเดินสะพดัท่ีเพ่ิมขึ้น ฐานะการคลงัท่ีแย่ลง  
และความเส่ียงการถูกปรบัลดอันดับความน่าเช่ือถือ ธนาคารโลกคาดการณ์ว่าลาวจะขาดดุลบัญชี
เดินสะพดัราว 11% ของ GDP ในปี 2020 เพิ่มขึ้นจาก 8% ในปี 2019 โดยมีสาเหตุจากการขาดดุลการค้า
เพิม่ขึน้ จ านวนนักท่องเทีย่วลดลง และเงนิส่งกลบัจากต่างประเทศลดลง ซึ่งการขาดดุลบญัชเีดนิสะพดัที่มาก
ขึน้จะยิง่เป็นแรงกดดนัใหเ้งนิกบีอ่อนค่า แมเ้งนิดอลลาร์สหรฐัอาจอ่อนค่าลงในช่วงครึง่หลงัของปี แต่เงนิกบีจะ
ยงัคงอ่อนค่ามากกว่าเนื่องจากอุปสงค์ต่อเงินกีบปรบัตวัลง ทัง้นี้ภาครฐัลาวใช้ระบบอตัราแลกเปลี่ยนแบบ
ลอยตวัภายใต้การจดัการโดยผูกค่าเงนิกบีไวก้บัสกุลเงนิดอลลาร์สหรฐั ดงันัน้ เงนิกบีจงึอ่อนค่าลงเลก็น้อยแต่
ต่อเนื่องในช่วงทีผ่่านมา นอกจากนี้ เงนิส ารองระหว่างประเทศของลาวมแีนวโน้มลดลงเช่นกนั เน่ืองจากจ านวน
นักท่องเทีย่วต่างชาตแิละ FDI ทีล่ดลงส่งผลใหร้ายรบัจากต่างประเทศปรบัตวัลงไปดว้ย ในไตรมาสแรกของปี 
2020 ทุนส ารองระหว่างประเทศของลาวสามารถรองรบัมูลค่าน าเขา้ไดเ้พียง 2.1 เดอืน เพิม่ขึน้จาก 1.6 เดอืน
ในไตรมาสสุดทา้ยของปี 2019 จาก FDI ทีก่ลบัมาฟ้ืนตวั อย่างไรกด็ ีตวัเลขดงักล่าวยงัต ่ากว่าระดบัมาตรฐานที ่
3 เดอืน ทัง้ยงัมแีนวโน้มลดลงไดอ้กีเนื่องจากเศรษฐกจิโลกยงัคงอ่อนแรง การอ่อนค่าของเงนิกบีจะท าใหภ้าระ
หนี้ต่างประเทศยิง่เพิ่มขึ้นและเป็นความเสี่ยงต่อการช าระหนี้ต่างประเทศในระยะขา้งหน้า ในขณะเดยีวกนั  
ทุนส ารองของธนาคารกลางลาวอาจไม่เพยีงพอที่จะรกัษาเสถียรภาพเงนิกีบและช าระคนืหนี้ต่างประเทศได้  
โดยธนาคารโลกประเมนิว่าทุนส ารองระหว่างประเทศของลาวจะสามารถครอบคลุมหนี้สาธารณะในรูปเงนิสกุล
ต่างประเทศได้เพยีง 45% ในปีนี้ ทัง้นี้ขอ้มูลล่าสุดส าหรบัเดอืนมถิุนายนเผยว่าเงนิทุนส ารองระหว่างประเทศ
ของลาวในรูปดอลลาร์สหรฐัหดตวั -8.7%MOM โดย ณ วนัที่ 20 สงิหาคม เงนิกีบอ่อนค่า 2.6% ต่อดอลลาร์
สหรฐัแต่แขง็ค่า 2.6% ต่อเงนิบาท 
 
ธนาคารกลางลาวได้ออกกฎเกณฑ์ใหม่ในการควบคุมดูแลธุรกิจแลกเปล่ียนเงินตราต่างประเทศ  
เพื่อควบคุมการอ่อนค่าของเงินกีบ ทีผ่่านมา ธนาคารกลางลาวไดเ้ขา้ปราบปรามธุรกจิแลกเปลี่ยนเงินตรา 
ในตลาดมืด โดยเป็นส่วนหนึ่งของความพยายามในการรักษาเสถียรภาพเงินกีบต่อเงินสกุลต่างประเทศ 
ธนาคารโลกรายงานว่าอุปสงค์และอุปทานที่ไม่สอดคล้องกัน ส่งผลให้ช่องว่าง ( spread) ระหว่างอัตรา
แลกเปลี่ยนทางการและอตัราแลกเปลี่ยนในตลาดมืดเพิ่มสูงขึ้นกว่าปกติ ทัง้นี้ภายใต้กฎเกณฑ์ใหม่ ธุรกิจ
แลกเปลีย่นเงนิตราทุกแห่งจะตอ้งไดร้บัใบอนุญาตประกอบกจิการจากธนาคารกลาง และส าหรบัธุรกจิต่างชาตทิี่
ได้รบัใบอนุญาตจะต้องอยู่ในอุตสาหกรรมบรกิาร (hospitality) หรอือุตสาหกรรมท่องเทีย่วเท่านัน้ นอกจากนี้ 
ธุรกจิแลกเปลี่ยนเงนิตราจะต้องก าหนดอตัราแลกเปลี่ยนอย่างโปร่งใสและสอดคล้องกบัอตัราแลกเปลี่ยนของ
ธนาคาร โดยธุรกจิทีไ่ม่ปฏบิตัติามจะถูกลงโทษตามกฎหมาย 
 
เสถียรภาพระบบการเงินเป็นอีกหน่ึงความเส่ียงท่ีต้องจบัตาในปีน้ี รายได้ที่ลดลงบวกกบัการเลกิกจิการ
ของธุรกจิหลายราย ส่งผลใหร้ะดบัหนี้เสยีมแีนวโน้มเพิม่สงูขึน้ในปีนี้ จาก 3.0% ในไตรมาสสุดทา้ยของปี 2019 
ธนาคารในลาวต่างเผชญิปญัหาเงนิกองทุนลดลงในปี 2019 โดยสดัส่วนเงนิกองทุนต่อสนิทรพัย์เสี่ยง (CAR) 
ร่วงลงจาก 18.3% ในไตรมาสที่สี่ของปี 2018 เป็น 11.8% ในช่วงเดียวกันของปี 2019 ส าหรับสัดส่วน
เงนิกองทุนชัน้ที ่1 (Tier 1) ต่อสนิทรพัยเ์สีย่งลดลงจาก 13.6% เป็น 8.3% ขณะทีส่ดัส่วนหนี้เสยีหลงัหกัค่าเผื่อ
หนี้สงสยัจะสญูต่อเงนิกองทุน (NPL net of provisions to capital) เพิม่ขึน้จาก 10.2% เป็น 12.7% และอาจเป็น
แรงกดดนัต่อก าไรภาคธนาคารในปีนี้ ตรงกนัขา้มกบัช่วงไตรมาสแรกของปี 2018 ซึ่งอตัราผลตอบแทนจาก
สนิทรพัย ์(ROA) และอตัราผลตอบแทนต่อส่วนของผูถ้อืหุน้ (ROE) มแีนวโน้มเพิม่ขึน้ 
 
 
 
 



 
 

 

 
 
 
 
  

 
 

 
 
 
 
 

 

 
 
 

 
 
 
 

 
 

เศรษฐกิจลาวมีแนวโน้มชะลอตวัลงอย่างมากในปี 2020 และเป็นการชะลอตวัในเกือบทุกภาคเศรษฐกิจ
หลกั การส่งออกได้รบัผลกระทบจากการปิดพรมแดน ขณะที่การหยุดชะงกัของห่วงโซ่อุปทานส่งผลลบต่อการ
น าเข้าวตัถุดิบในการผลิต มาตรการ lockdown อย่างเต็มรูปแบบในเดือนเมษายนเป็นแรงกดดนัต่อการบรโิภค
ภาคเอกชน ซึง่อาจส่งผลลบต่อเศรษฐกจิต่อไปในระยะขา้งหน้าจากการว่างงานทีเ่พิม่ขึน้และรายไดค้รวัเรอืนทีล่ดลง 
FDI ส าหรับโครงการใหม่จากจีนอาจชะลอออกไปจากความไม่แน่นอนเกี่ยวกับการฟ้ืนตัวของเศรษฐกิจโลก 
นอกจากนี้ การท่องเทีย่วระหว่างประเทศคาดว่าจะยงัคงซบเซาต่อไปอย่างน้อยจนกว่าจะสามารถคดิคน้วคัซนีตา้น 
COVID-19 ได้ส าเร็จ อย่างไรก็ด ีEIC คาดว่าเศรษฐกิจลาวจะเริม่ฟ้ืนตวัเล็กน้อยในช่วงครึ่งหลงัของปี หลงัจากที่
ควบคุมการระบาดได้ส าเร็จและภาครฐัเริม่ผ่อนคลายมาตรการ lockdown แต่ลาวยงัคงมคีวามเสี่ยงด้านต ่าจาก 
ขดีความสามารถในการท านโยบายการคลงั ทีจ่ ากดัรวมถงึความเสีย่งทีจ่ะเกดิการระบาดของ COVID-19 ระลอกที่
สองทัง้ในลาวและประเทศคู่คา้ ซึ่งจะส่งผลใหอุ้ปสงค์ยิง่หดตวัและท าใหต้้องขยายเวลาการปิดพรมแดนออกไปอีก  
ส าหรบัแนวโน้มเศรษฐกิจลาวในระยะกลางจะขึ้นอยู่กบัความคืบหน้าโครงการทางรถไฟจีน-ลาวและ
โครงการโรงไฟฟ้าพลงังานน ้า ซึง่คาดว่าจะช่วยกระตุน้เศรษฐกจิหลงัเริม่เปิดด าเนินการ อย่างไรก็ตาม ท่ามกลาง
สถานการณ์ที่ความไม่แน่นอนสูง ลาวอาจตัดสินใจระงบับางโครงการไว้ชัว่คราวเพื่อรกัษาเงินทุน  โดยเฉพาะ
โครงการโรงไฟฟ้าพลงังานน ้า 
 
ความเส่ียงท่ีต้องจบัตาในปีน้ี คือฐานะการคลงัและภาระหน้ีต่างประเทศท่ีปรบัตวัแย่ลง การถกูปรบัลด
อนัดบัและแนวโน้มอนัดบัความน่าเช่ือถือ รวมถึงการอ่อนค่าของเงินกีบ ลาวมฐีานะดา้นการเงนิทีน่่ากงัวลอยู่
แล้วตัง้แต่ก่อนเกิดการระบาดของ COVID-19 ทัง้จากระดบัหนี้สาธารณะที่สูงและการขาดดุลการคลงัต่อเนื่อง  
ด้วยแนวโน้มเศรษฐกิจที่ซบเซาในปีนี้ รายรบัภาครฐัของลาวคาดว่าจะหดตวัอย่างรุนแรง ขณะที่มภีาระรายจ่าย
ภาครฐัมากขึ้นจากมาตรการกระตุ้นเศรษฐกิจ ซึ่งจะส่งผลให้ฐานะการคลงัของลาวยิ่งแย่ลงและมขี้อจ ากดัด้าน
นโยบายการคลงัมากขึ้นในระยะข้างหน้า นอกจากนี้ ลาวยงัอาจเผชญิแรงกดดนัที่มากขึ้นในเรื่องการช าระหนี้
สาธารณะ เนื่องจากเงนิกีบมแีนวโน้มอ่อนค่าลงต่อเนื่อง ทุนส ารองระหว่างประเทศคาดว่าจะลดลง และแนวโน้ม
อนัดบัความน่าเชื่อถือถูกปรบัลงจากบรษิัทจดัอนัดบัเครดติต่าง ๆ แม้ธนาคารกลางลาวจะเดนิหน้าใช้มาตรการ
ควบคุมการอ่อนค่าของเงนิกบีโดยออกกฎเกณฑส์ าหรบัธุรกจิแลกเปลีย่นเงนิตราต่างประเทศ แต่ EIC มองว่าค่าเงนิ
กบียงัคงมคีวามเสีย่งทีจ่ะอ่อนค่าต่อเนื่อง โดยการฟ้ืนตวัทางเศรษฐกจิทีเ่ป็นไปอย่างชา้ ๆ คาดว่าจะท าใหล้าวยงัคง
เผชิญปญัหาระดับหน้ีสาธารณะที่สูงและการขาดดุลการคลังอย่างต่อเนื่ องในอีกระยะหนึ่ง นักลงทุนและ
ผู้ประกอบการควรเฝ้าระวังความเสี่ยงในประเด็นน้ี และความเสี่ยงอื่น ๆ ที่ได้กล่างข้างต้นที่อาจเพิ่มสูงขึ้น  
ซึง่รวมถงึความเสีย่งดา้นเสถยีรภาพระบบการเงนิ 
 

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 0.5 4.5 
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 

การส่งออกในไตรมาส 1 ปี 2020 ขยายตวัได้ดีเน่ืองจากหลาย
ประเทศยงัไม่ได้เร่ิมใช้มาตรการ lockdown จนปลายมีนาคม 

 จ านวนนักท่องเท่ียวขยายตัวได้ดีในปี 2019 แต่คาดว่าจะ
หดตวัอย่างรนุแรงในปี 2020  

 

 

 

 

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

การลงทุนทางตรงจากต่างประเทศในไตรมาส 1 ปี 2020 ฟ้ืน
ตวัจากฐานต า่หลงัชะลอตวัอย่างมากในปี 2019  

 อตัราการเติบโตของสินเช่ือภายในประเทศเร่ิมฟ้ืนตัวจาก
ฐานต า่ในปีท่ีแล้ว ซ่ึงเป็นผลจากเศรษฐกิจท่ีชะลอตวั  

 

 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 

 

Sources: Bank of the Lao PDR 
 

 Sources: Bank of the Lao PDR 
 

ค่าเงินกีบยงัคงอ่อนค่าต่อดอลลารส์หรฐัต่อเน่ือง  อตัราเงินเฟ้อชะลอตวัตามอปุสงคท่ี์ชะลอลง 

 

 

 

 

Sources: Bloomberg  Sources: Lao Statistics Bureau 

Unit: Million Persons Unit: %YOY 



 
 

 

 
 
 
 
 

Links with the Thai Economy 

การส่งออกไทยไปลาวหดตัว -13.0%YOY ในเจ็ดเดือนแรก
ของปี 2020 จากการส่งออกน ้ามันส าเร็จรูป (-30.8%YOY)  
ท่ีหดตวั  

 การน าเข้าไทยจากลาวขยายตวั 2.9%YOY ในเจด็เดือนแรก
ของปี  2020 จากการน า เข้ า ไฟฟ้า ท่ียังขยายตัว ได้ ดี  
(+13.5%YOY)  

 

 

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

 

การส่งออกชายแดนไทยไปลาวหดตวั -11.8%YOY ในคร่ึงแรก
ของปี 2020 จากการส่งออกน ้ามนัส าเรจ็รปูท่ีหดตวั (-34.8%YOY)  

 การน าเข้าชายแดนไทยจากลาวหดตัว -0.1%YOY ในคร่ึง
แรกของปี 2020 จากการน าเข้าสินค้าวตัถดิุบท่ีชะลอตวั  

 

 

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

 

การลงทุนทางตรงจากไทยไปลาวชะลอลงหลงัพุ่งขึ้นในไตร
มาส 4 ปี 2019  

 

ไม่มีนักท่องเท่ียวลาวเข้าไทยตัง้แต่เดือนเมษายน 

 

 

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

 



 
 

 

 

 
 
 
 
 

     
 
 
 
 

 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 

 
 
 
 
 
 
 
 

 
 
 
 
 
 
 
 
 

 
 

 
สถานการณ์ COVID-19 
เมียนมาควบคุมการแพร่ระบาดของ COVID-19 ได้ แต่ยงัคงมีการติดเชือ้ภายในประเทศอยู่ ณ วนัที ่18
สงิหาคม ประเทศเมยีนมาไดร้ายงานว่ามผีูต้ดิเชือ้ทีย่นืยนัแล้ว 376 ราย รกัษาหายแล้ว 331 ราย และเสยีชวีติ 
6 ราย (รูปที ่1 ซ้ายมอื) แมว้่ายอดผูต้ดิเชื้อทัง้หมดยงัคงเพิม่ขึน้ แต่ส่วนมากมาจากต่างประเทศ โดยผูป่้วยที ่
ตดิเชือ้ภายในประเทศมเีพยีง 12 รายเท่านัน้ตัง้แต่วนัที ่8 พฤษภาคม ในการควบคุมการแพร่ระบาดเมยีนมาได้
ใช้มาตรการปิดประเทศบางส่วน ซึ่งรวมถึงการควบคุมการเข้าออกประเทศ การห้ามประชาชนรวมตัวกนั
มากกว่า 5 คนขึน้ไป ค าสัง่ใหอ้ยู่บา้นในเขตชุมชนบางเขต การปิดธุรกจิบางธุรกจิ และการหา้มออกนอกบา้นใน
ยามวิกาล (รูปที่ 2 ขวามือ) แต่ได้ผ่อนคลายมาตรการเหล่านี้บางส่วนในช่วงต้นเดือนพฤษภาคม ได้แก่  
การกลบัมาเปิดธุรกจิหลายแห่งอกีครัง้ และการอนุญาตใหพ้นักงานกลบัไปท างานได ้ประเทศไทยเองไดเ้ปิดจุด
ผ่านแดนบางแห่งเพื่ออ านวยความสะดวกต่อการค้าสินค้าแบบจ ากัด อย่างไรก็ตาม ยังคงมีการบงัคบัใช้
มาตรการทีเ่ขม้งวดหลายมาตรการอยู่ ไดแ้ก่ การใชม้าตรการเคอร์ฟิวในเมอืงบางเมอืง การบงัคบัใส่หน้ากาก 
และการหา้มประชาชนรวมตวักนัมากกว่า 30 คนขึน้ไป ขณะทีผู่ท้ ีเ่ดนิทางเขา้ประเทศ เมื่อไดร้บัอนุญาตใหเ้ขา้
ประเทศ จะต้องผ่านขัน้ตอนการกกัตวั 3 สปัดาห์ แม้ว่าสถานการณ์จะดีขึ้นแล้ว แต่คาดว่าเศรษฐกิจของ
เมียนมาในปีน้ีจะยงัคงชะลอตวัอย่างมีนัยส าคญั อนัเป็นผลมาจากมาตรการปิดประเทศบางส่วนท่ี
ยืดเยื้อยาวนาน ซ่ึงกระทบต่อรายได้และการจ้างงาน รวมถึงอปุสงคต่์อสินค้าส่งออกส าคญัท่ีลดลง 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 

     Facts and Figures 
Population (2019) 54.05 million 
Labor force (2019) 24.69 million 
GDP (2019) 76.09 USD billion 
GDP per capita (2019) 1,407.81 USD 
GDP by sector (2019) Agriculture: 21.4%, Industry: 38.0%, Services: 40.7% 
Top exports (2019) Textile 31%, Natural Gas 22% 

Economic 
Outlook 

What to watch in 2020 
การเลอืกตัง้ปี 2020 ใน
เมยีนมาและผลทีต่ามมา 
ในแงข่องการปฏริปูและ
นโยบายในประเทศ 

การชะลอตวัทาง
เศรษฐกจิเน่ืองจาก 

COVID-19 และภาวะ
เศรษฐกจิถดถอยทัว่โลก 

Macroeconomic Update 
 

รปูท่ี 1 : การระบาดของ COVID-19 เร่ิมชะลอลง แต่ยงัคงมีการปิดประเทศบางส่วน 
 

ทีม่า : การวเิคราะหโ์ดย EIC จากขอ้มลูของ WHO และ Oxford 



 
 

 

 
 
 
 
  

แนวโน้มเศรษฐกิจปี 2020F 
EIC ได้ปรบัลดตวัเลขการเติบโต GDP ของเมียนมาส าหรบัปีงบประมาณ 2019/2020 (ตุลาคม 2019 ถึง
กนัยายน 2020) เหลือ 1.5% อนัเน่ืองมาจากผลกระทบของการปิดประเทศบางส่วนและการส่งออกท่ี
ลดลงอนัเป็นผลมาจากภาวะเศรษฐกิจถดถอยอยา่งหนักทัว่โลก ขณะทีค่วามเสีย่งดา้นต ่ายงัมอียู่จากความ
ไม่แน่นอนในระยะเวลาการบงัคบัใช้มาตรการ lockdown และความเสีย่งจากการระบาดระลอกสอง นอกจากนี้ 
การเลอืกตัง้ทีม่กี าหนดจดัขึน้ในวนัที ่8 พฤศจกิายนอาจท าใหค้วามไม่แน่นอนทางการเมอืงและนโยบายมมีาก
ขึน้ ซึง่อาจท าใหค้วามมัน่ใจของผูล้งทุน รวมถงึการลงทุนโดยตรงจากต่างประเทศลดลง 
 
การระบาดของ COVID-19 ส่งผลกระทบอย่างร้ายแรงต่อปัจจยัขบัเคลื่อนการเติบโตท่ีส าคัญของ
เศรษฐกิจเมียนมาหลายประการ ดงัน้ี 

• ประการแรก การส่งออกสินค้า (คิดเป็น 26.4% ของ GDP ในปี 2019) ชะลอตัวลงอย่างมี
นัยส าคญัท่ามกลางอุปสงค์จากภายนอกประเทศท่ีลดลง สินค้าส่งออกหลกัของเมยีนมาอย่าง 
ก๊าซธรรมชาติ (21.9% ของมูลค่าการส่งออกทัง้หมดในปี 2019) และเครื่องนุ่งห่ม (31.5% ของการ
ส่งออกทัง้หมด)  ต่างไดร้บัผลกระทบจากภาวะเศรษฐกจิถดถอยอย่างหนักทัว่โลก ราคาก๊าซธรรมชาต ิ 
(ตามราคาน ้ามนั) ในปีนี้ลดลงเนื่องจากอุปสงค์ที่ชะลอตวัจากมาตรการ lockdown และกิจกรรมใน
ภาคอุตสาหกรรมของประเทศคู่คา้ส าคญัอย่างประเทศไทยและจนีทีล่ดลง แมว้่ากจิกรรมทางเศรษฐกจิ
จะเริ่มฟ้ืนตัวในสองประเทศนี้แล้ว แต่ในระดับการผลิตยังไม่ฟ้ืนตัวเต็มที่ ส่งผลให้การส่งออก 
ยงัคงซบเซา 
 
ส าหรับเครื่องนุ่งห่ม อุปสงค์จากประเทศคู่ค้าส าคัญอย่างสหภาพยุโรป ญี่ปุ่น และเกาหลีใต ้
ชะลอตวัอย่างมนีัยส าคญัจากมาตรการ lockdown และรายไดท้ีห่กัค่าใชจ้า่ยพืน้ฐานทีล่ดลง นอกจากนี้ 
โรงงานเสื้อผ้าเองก็ได้รบัผลกระทบจากมาตรการปิดเมอืงและการหยุดชะงกัของห่วงโซ่อุปทานการ
ผลติ ท าใหโ้รงงานบางแห่งตอ้งปิดตวัลง ขอ้มลูล่าสุดแสดงใหเ้หน็ว่าการส่งออกในเดอืนพฤษภาคมถงึ
มถิุนายน1 ลดลง -23.0%YOY และ -22.4% ตามล าดบั รวมถงึการคา้ชายแดนทีล่ดลงอย่างมนีัยส าคญั 
(-55.8YOY ในเดือนมิถุนายน) เนื่องจากการปิดจุดผ่านแดนระหว่างประเทศไทยและจนี ซึ่งจ ากดั
ปรมิาณการขนส่งต่อวนั ยิง่ไปกว่านัน้ เงนิจัตยงัแขง็ค่าขึน้ประมาณ 8.4%YTD (ณ 18 สงิหาคม) เมื่อ
เทยีบกบัเงนิดอลลารส์หรฐั ท าใหร้ายไดจ้ากการส่งออกเป็นสกุลเงนิทอ้งถิน่ยิง่ลดลง 

• ประการท่ีสอง การเดินทางของนักท่องเท่ียว (4.4% ของ GDP ในปี 2019) หยุดชะงกั แม้ว่า
มูลค่าทางเศรษฐกิจของภาคส่วนนี้จะมีสัดส่วนใน GDP ไม่มากนัก แต่การท่องเที่ยวของเมยีนมา 
กข็ยายตวัอย่างรวดเรว็ในช่วงหลายปีทีผ่่านมา รวมถงึกลายเป็นตวัขบัเคลื่อนการเตบิโตใหม่ส าหรบั
เศรษฐกิจของเมยีนมาด้วย อย่างไรก็ตาม จากการปิดการเดนิทางของเทีย่วบนิระหว่างประเทศทีม่ี
แนวโน้มยาวถงึเดอืนตุลาคม 2020 คาดว่ารายไดจ้ากการท่องเทีย่วจะยงัคงต ่าไปจนถงึสิน้ปีและไม่มี
แนวโน้มว่าจะฟ้ืนตัวเต็มที่จนกว่าจะมีการใช้วคัซีนอย่างแพร่หลาย นอกจากนี้ หลายประเทศใน
ภูมภิาครวมถงึเมยีนมามแีนวโน้มขยายระยะเวลาการปิดพรมแดนเนื่องจากกงัวลว่าจะมกีารระบาด
ระลอกสอง ส่งผลใหก้ารเดนิทางขา้มชายแดนลดลง 

• ประการท่ีสาม การลงทุนโดยตรงจากต่างประเทศอาจชะลอตวัเน่ืองจากความไม่แน่นอนท่ี
เพ่ิมมากขึ้นในด้านการฟ้ืนตวัทางเศรษฐกิจและการเลือกตัง้ทัว่ไปในเดือนพฤศจิกายน 2020 

 
1

 ขอ้มลูการลงทุนในเดอืนมถิุนายนค านวณจากขอ้มลูรายสปัดาหท์ีร่ายงานโดยกระทรวงพาณิชยเ์มยีนมา เริม่ตัง้แต่วนัที ่30 พฤษภาคมและ
สิน้สุดในวนัที ่3 กรกฎาคม 



 
 

 

 
 
 
 
  

ในช่วง 3 ไตรมาสแรกของปีงบประมาณ 2019/2020 การลงทุนโดยตรงจากต่างประเทศทีไ่ด้รบัการ
อนุมตัอิยู่ที ่4.34 พนัลา้นดอลลารส์หรฐั เพิม่ขึน้จากฐานทีต่ ่าในปีงบประมาณ 2018/2019 ทีอ่ยู่ที ่4.16 
พนัล้านดอลลาร์สหรฐั โดยสาเหตุหลกัมาจากการลงทุนโดยตรงจากต่างประเทศในภาคพลงังานที่
ไดร้บัการอนุมตัเิพิม่ขึน้เป็น 38.5% ของการลงทุนโดยตรงจากต่างประเทศทีไ่ดร้บัการอนุมตัทิัง้หมด
ในปีงบประมาณปจัจุบนั อย่างไรกต็าม ยอดจรงิจากการลงทุนโดยตรงจากต่างประเทศและการลงทุน
หลงัจากนี้อาจไดร้บัผลกระทบจากภาวะเศรษฐกจิถดถอยทัว่โลกและความไม่แน่นอนจาก COVID-19 
ภาคการผลติของเมยีนมา (ซึ่งเป็นภาคที่มกีารลงทุนโดยตรงจากต่างประเทศสูงสุดเป็นอนัดบัสอง)  
ไดป้ระสบกบัปญัหาน้ีแลว้ โดยมลูค่าการลงทุนโดยตรงจากต่างประเทศทีไ่ดร้บัการอนุมตัขิองภาคส่วน
น้ีในปีงบประมาณปจัจุบันอยู่ที่ราว 60% เมื่อเทียบกับปีงบประมาณที่แล้วเท่านัน้ นอกจากนี้   
การลงทุนโดยตรงจากต่างประเทศในภาคพลงังานมกักระจุกตวัอยู่เพยีงแค่ไม่กี่บรษิทัเท่านัน้ อาจท า
ให้ความไม่แน่นอนในด้านยอดการลงทุนโดยตรงจากต่างประเทศเพิม่มากขึ้น เนื่องจากความเสีย่ง
ดา้นการกระจุกตวัของการลงทุน 
 
เพื่อส่งเสรมิการลงทุน เมยีนมาไดเ้ตรยีมรายงานการทบทวนนโยบายการลงทุนครัง้ทีส่องโดยร่วมมอื
กับ OECD ยิ่งไปกว่านั ้น เมียนมายังได้ส่งเสริมการลงทุนในพื้นที่ส าคัญในแผนบรรเทาทาง 
เศรษฐกิจจาก COVID-19 (CERP) ซึ่งจะมกีารพูดคุยลงรายละเอียดในส่วนต่อ ๆ ไปของบทความนี้ 
อย่างไรกต็าม นักลงทุนส่วนใหญ่อาจสงวนท่าทกี่อนตดัสนิใจเน่ืองจากความไม่มัน่คงทางการเมอืงและ
นโยบายทีอ่าจเพิม่มากขึน้จากการเลอืกตัง้ทีม่กี าหนดจดัขึน้ในเดอืนพฤศจกิายน 2020 

• ประการสุดท้าย กิจกรรมการผลิตและการบริโภคน่าจะชะลอตัวลงอย่างมีนัยส าคญัในปีน้ี
เน่ืองจากยงัคงมีการใช้มาตรการ lockdown บางส่วนอนัเน่ืองมาจาก COVID-19 ดชันีผูจ้ดัการ
ฝา่ยจดัซื้อภาคการผลติทีป่รบัตามฤดกูาลของเมยีนมาเริม่ลดลงในเดอืนกุมภาพนัธ ์อนัเป็นผลกระทบ
มาจากการปิดประเทศของจนี และแตะสถติติ ่าสุดที ่29.0 ในเดอืนเมษายนเมื่อเมยีนมาใชม้าตรการ 
lockdown บางส่วน แม้ว่าดชันีจะฟ้ืนตัวดีขึ้น โดยอยู่ที่ 51.7 ในเดือนกรกฎาคม แต่การฟ้ืนตัวที่มี
สญัญาณชะลอตัวในประเทศคู่ค้าเช่นหลายประเทศในยุโรปและไทย อาจส่งผลให้การฟ้ืนตัวของ 
เมยีนมาชะลอลงในระยะขา้งหน้า ขณะทีก่ารฟ้ืนตวัดา้นการผลติของเมยีนมาอาจยงัซบเซาในชว่งเวลา
นี้  เนื่องจากอุปสงค์จากต่างประเทศยังคงต ่าอยู่โดยเฉพาะสินค้า เครื่องนุ่งห่ม ส่วนกิจกรรมใน
อุตสาหกรรมอื่น ๆ อย่างเช่นการก่อสรา้ง กค็าดว่าจะยงัคงชะลอตวัอย่างมนีัยส าคญั เน่ืองจามาตรการ
ปิดประเทศและการเลื่อนโครงการใหม่ ๆ ปจัจยัทีไ่ดก้ล่าวมานี้น าไปสู่การปิดตวัของธุรกจิ ก่อใหเ้กดิ
การว่างงานทีเ่พิม่สูงขึน้และการบรโิภคทีล่ดลง การส ารวจทีจ่ดัขึน้โดย McKinsey & Company แสดง
ใหเ้หน็ว่า 79% ของผูบ้รโิภคชาวเมยีนมารายงานว่าพวกเขาลดค่าใชจ้่ายลงในช่วงของการแพร่ระบาด
ของ COVID-19 ยิ่งไปกว่านัน้ การที่แรงงานเมยีนมาในประเทศไทยเดินทางกลับประเทศ ยิ่งเพิม่
ความตึงเครยีดให้กบัตลาดแรงงานเมยีนมา ตลอดจนการโอนเงนิกลบัประเทศที่ลดลง โดยคดิเป็น 
3.7% ของ GDP ในปี 2019  

 
ข้อมูลความถี่สูงช้ีให้เห็นว่าความเคลื่อนไหวของเมียนมาแตะจุดต า่สุดในเดือนเมษายน แม้ว่าหลาย
กิจกรรมจะผ่านจุดต ่าสุดแล้ว แต่การฟ้ืนตวัท่ีผ่านมาเร่ิมชะลอลงและอยู่ในระดบัต ่ากว่าช่วงก่อนท่ี 
COVID-19 แพร่ระบาด ตามรายงานความเคลื่อนไหวประชากรของ Google ณ วนัที่ 14 สงิหาคม (รูปที่ 2) 
ความเคลื่อนไหวในทุกประเภทลดลงอย่างฉบัพลนัในช่วงปลายเดอืนมนีาคม ซึ่งเป็นช่วงทีไ่ดร้บัการยนืยนัว่ามี 
ผูต้ดิเชือ้จาก COVID-19 รายแรก ๆ ทัง้นี้ขอ้มลูการเคลื่อนไหวประชากรซบเซาตลอดเดอืนเมษายนเน่ืองจากมี
การมาตรการ lockdown บางส่วน แต่เริ่มฟ้ืนตัวขึ้นเรื่อย ๆ เมื่อจ านวนผู้ติดเชื้อในประเทศลดลงและมกีาร 



 
 

 

 
 
 
 
  

ผ่อนคลายมาตรการ lockdown การเดินทางไปร้านขายของช าและร้านขายยา (สินค้าจ าเป็น) พลิกกลบัมา
ขยายตวัเทยีบกบัระดบัฐาน แต่การเดนิทางไปร้านค้าปลกีและนันทนาการ (สนิค้าดุลพนิิจ) ยงัคงอยู่ต ่ากว่า
ระดบัฐาน ซึ่งชี้ใหเ้หน็ถงึระดบัการบรโิภคและความมัน่ใจของผูบ้รโิภคที่ลดลง ส่วนการจบัจ่ายใชส้อยประเภท
อื่น ๆ ก็ยงัคงต ่ากว่าระดบัฐาน เนื่องจากผู้คนหลกีเลี่ยงการเดนิทางสญัจรโดยไม่จ าเป็นและมแีนวโน้มจะไม่
เพิม่ขึน้อย่างมนีัยส าคญั จนกว่าจะมกีารผ่อนคลายมาตรการปิดประเทศ (การหา้มออกนอกบ้านในยามวกิาล 
การหา้มการรวมตวักนั) เพิม่เตมิในอนาคต 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
ในการส่งเสริมเศรษฐกิจ รฐับาลเมียนมาได้ประกาศแผนบรรเทาทางเศรษฐกิจจาก COVID-19 (CERP) 
เพื่อกระตุ้นเศรษฐกิจ2  โดยแผนนี้เป็นมาตรการกระตุ้นเศรษฐกิจในวงกว้าง โดยมุ่งเน้นการใช้มาตรการ
ในทนัทอีย่างการใหเ้งนิสนับสนุนและเสรมิสภาพคล่องและโครงการระยะยาวอย่างการสนับสนุนการลงทุนและ 
อีคอมเมิร์ซ ทัง้นี้ธนาคารโลกคาดว่าการกระตุ้นอย่างเต็มที่ในครัง้นี้จะคิดเป็น 3% ของ GDP แต่มาตรการ
บางอย่างยงัไม่ไดบ้งัคบัใชแ้ละมแีผนจะใชใ้นภายหลงัในปีนี้กต็าม โดยมาตรการทางการเงนิของแผนบรรเทา
ทางเศรษฐกจิจาก COVID-19 ทีก่ าลงัใชอ้ยู่นี้คดิเป็น 0.2% ของ GDP เท่านัน้ ทัง้นี้แผนบรรเทาทางเศรษฐกจิ
จาก COVID-19 นัน้ไม่ใช่แผนตายตวัและอาจปรบัปรุงแก้ไขได้ในภายภาคหน้าตามสถานการณ์ที่เปลี่ยนไป  
รูปที ่3 ไดส้รุปการตอบสนองดา้นนโยบายการคลงัและนโยบายการเงนิทีส่ าคญัที่ไดม้กีารบงัคบัใชแ้ล้ว ณ วนัที ่
10 สงิหาคม 2020 
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 หากตอ้งการศกึษา CERP ฉบบัเตม็ โปรดดูที ่https://www.moi.gov.mm/moi:eng/?q=news/28/04/2020/id-21511  

หมายเหตุ : ระดบัฐาน = ค่ามธัยฐานระหวา่งวนัที ่3 ม.ค. ถงึ 6 ก.พ. 2020 
ทีม่า : การวเิคราะหโ์ดย EIC จากขอ้มลูของ Google 
 

ภาพท่ี 2 : ความเคลื่อนไหวของเมียนมาฟ้ืนตวัดีขึ้นแต่ยงัคงต า่กว่าระดบัฐาน 
 

https://www.moi.gov.mm/moi:eng/?q=news/28/04/2020/id-21511


 
 

 

 
 
 
 
  

 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
รายได้ของรฐับาลท่ีลดลงรวมถึงค่าใช้จ่ายท่ีเพ่ิมขึ้นคาดว่าจะท าให้ขาดดุลการคลงัย่ิงขึ้นในปีน้ี 
เนื่องจากกจิกรรมทางเศรษฐกจิทีเ่ริม่ชะลอตวัอย่างมนีัยส าคญั การจดัเกบ็รายไดโ้ดยรวมของรฐับาลมแีนวโน้ม
ลดลง โดยเฉพาะอย่างยิง่เมื่อรวมกบัมาตรการยกเวน้ภาษีต่าง ๆ มากมาย นอกจากนี้ คาดว่าราคาพลงังานที่
ลดลงกเ็ป็นอกีหนึ่งสาเหตุของรายไดท้ีล่ดลงของรฐับาล ในทางตรงกนัขา้ม รายจ่ายกลบัมแีนวโน้มจะเพิม่สงูขึน้
เน่ืองจากมาตรการกระตุน้เศรษฐกจิ โดยธนาคารโลกไดร้ายงานว่าโปรแกรมกระตุน้เศรษฐกจิทีไ่ดว้างแผนไวใ้น
อนาคตอาจท าใหก้ารขาดดุลการคลงัเพิม่มากขึ้นเป็น 7-8% ของ GDP ในปี 2020 ต่างจากปีงบประมาณก่อน 
ที่ขาดดุล 3.8% เมียนมามีแนวโน้มที่ต้องขอเงินสนับสนุนเพิ่มเติมในรูปแบบของเงินกู้นอกประเทศในปีนี้ 
เน่ืองจากมกีารก าหนดงบประมาณของปีงบประมาณ 2019/2020 ว่าจะขาดดุลอยู่ที ่5.9% และมอีตัราการเตบิโต
ของ GDP ที่ 7% (ซึ่งมีแนวโน้มต ่ากว่านัน้) ธนาคารพฒันาเอเชีย (ADB) รายงานว่า ณ วนัที่ 10 สิงหาคม  
เมยีนมาไดร้บัเงนิเป็นจ านวน 895 ล้านดอลลาร์สหรฐั จากองค์กรนานาชาตติ่าง ๆ ยิง่ไปกว่านัน้ สหภาพยุโรป
ยงัอนุญาตใหเ้มยีนมาเลื่อนช าระหนี้มลูค่า 98 ล้านดอลลาร์สหรฐั โดยเมยีนมาไดว้างแผนจะจดัสรรงบประมาณ
จากหลาย ๆ กระทรวงเพื่อสนับสนุนแผนบรรเทาทางเศรษฐกจิจาก COVID-19 ภายในประเทศ แม้ปัจจบุนัหน้ี
สาธารณะของเมียนมาคิดเป็น 38% ของ GDP ซ่ึงถือว่าค่อนข้างต า่ แต่แผนบรรเทาทางเศรษฐกิจจาก 
COVID-19 กม็ีแนวโน้มท่ีจะยกระดบัหน้ีสาธารณะของเมียนมาให้สูงขึ้นไปอีก ฐานะการคลงัของเมยีนมา
น่าจะเป็นหนึ่งในประเดน็ส าคญัทีต่อ้งจบัตามองต่อไป 
 
เมียนมาจะจดัการเลือกตัง้ทัว่ไปในวนัท่ี 8 พฤศจิกายน 2020 ตามก าหนดการปจัจุบัน คาดว่าสมาชิก
รฐัสภาที่ไดร้บัการเลอืกตัง้เขา้มาใหม่จะสามารถเริม่ประชุมไดใ้นเดอืนกุมภาพนัธ์ 2021 และจะโหวตเลอืกตัง้
ประธานาธบิดคีนใหม่ในเดอืนมนีาคม 2021 จากนัน้ ประธานาธบิดจีะจดัตัง้รฐับาลและเริม่ปฏบิตัหิน้าทีใ่นเดอืน
เมษายน 2021 (ท าให้วันที่ 31 มีนาคม 2021 เป็นวันสุดท้ายของการบริหารงานของรัฐบาลที่แล้ว) ตามที่

รปูท่ี 3 : การตอบสนองด้านนโยบายการคลงัและนโยบายการเงินท่ีส าคญัของเมียนมา 

ทีม่า : การวเิคราะหโ์ดย EIC จากขอ้มลูของ ADB IMF และสือ่ทอ้งถิน่ 



 
 

 

 
 
 
 
  

รฐัธรรมนูญได้ก าหนดไว้ว่า 75% ของสมาชกิสภาประชาชนและสภาชาติพนัธุ์ต้องมาจากการเลือกตัง้ ส่วน
สมาชกิทีเ่หลอืมาจากการแต่งตัง้โดยกองทพั ประเดน็ส าคญัทีค่วรจบัตาเมื่อการเลอืกตัง้มาถงึคอืนโยบายทาง
เศรษฐกิจ โดยเฉพาะท่ามกลางการแพร่ระบาดของ  COVID-19 การเปิดเสรีและการปฏิรูปเศรษฐกิจ  
การสนับสนุนการลงทุนในภาคส่วนที่ส าคญั ความตึงเครียดด้านชาติพนัธุ์ โดยเฉพาะอย่างยิ่งในรฐัยะไข่  
และความสมัพนัธ์ระหว่างประเทศในแง่ของการคว ่าบาตรจากประเทศตะวนัตก โดยเฉพาะช่วงเวลาทีจ่ดัการ
เลอืกตัง้อาจน าไปสู่ความไม่แน่นอนทางการเมอืงและนโยบายทีม่ากขึน้ ซึง่อาจท าใหก้ารลงทุนในธุรกจิและการ
ลงทุนโดยตรงจากต่างประเทศชะลอตวั 
 
ณ วนัท่ี 18 สิงหาคม เงินจตัแขง็ค่าขึ้น 8.4% YTD เมื่อเทียบกบัเงินดอลลารส์หรฐั แตกต่างจากแนวโน้ม
ในภมิูภาคจากปัจจยัหลายประการ 

• ประการแรก การลงทุนโดยตรงจากต่างประเทศในปีปฏทินิ 2019 ปรบัเพิม่กลบัขึน้มาเป็น 77.5%YOY 
จากฐานทีต่ ่าในปี 2018 ส่งผลใหค้วามตอ้งการซื้อเงนิทอ้งถิน่เพิม่ขึน้ 

• ประการที่สอง ธนาคารกลางแห่งสหภาพเมยีนมาได้สนับสนุนการใช้เงนิจัตเพื่อลดบทบาทค่าเงนิ
ดอลลาร์อย่างต่อเนื่อง ซึ่งการสนับสนุนน้ีน าไปสู่ความต้องการซื้อเงนิจัตทีเ่พิม่ขึน้ โดยเฉพาะอย่างยิง่
เมื่อประชาชนจ านวนมากเลือกถอนเงินและถือเงินสดในมือเนื่องจากความไม่แน่นอนด้านการ
ด าเนินงานของธนาคารในช่วงการแพร่ระบาดของ COVID-19 นอกจากนี้ ความต้องการซื้อสนิคา้ทีม่ี
มลูค่าสงู ซึง่มกัซื้อขายผ่านสกุลเงนิดอลลารก์ล็ดลงในช่วงทีเ่ศรษฐกจิชะลอตวัดว้ย 

• ประการที่สาม ในปีงบประมาณ 2018/2019 การขาดดุลการค้าลดลงจากปีที่แล้วอย่างมีนัยส าคญั 
ส่งผลใหบ้ญัชเีดนิสะพดัขาดดุลน้อยลง อยู่ทีป่ระมาณ 2% ของ GDP เมื่อเทยีบกบั 4.2% ก่อนหน้านี้ 
(เมื่อค านวณตามปีปฏทินิ บญัชเีดนิสะพดัเกนิดุลอยู่ที ่0.5% ของ GDP ในปี 2019) ตวัเลขทีเ่พิม่ขึน้
ของบญัชีเดินสะพดัส่งผลให้เกิดแรงกดดนัด้านแขง็ค่าของเงินจัต อย่างไรก็ตาม ในปีงบประมาณ 
2019/2020 เมียนมาอาจขาดดุลบญัชีเดินสะพดัมากขึ้นจากภาคการส่งออกและท่องเที่ยวที่หดตวั 
ตลอดจนการส่งเงนิกลบัประเทศทีล่ดลง ซึง่ท าใหแ้รงกดดนัดา้นแขง็ค่าชะลอลงในระยะต่อไป 

• ประการสุดทา้ย คาดว่าเงนิดอลลารส์หรฐัฯ จะอ่อนค่าลงในช่วงครึง่ปีหลงัซึง่อาจท าใหเ้งนิจตัแขง็ค่าขึน้ 
 

การแขง็ค่าของเงนิจตัมผีลกระทบดา้นลบต่อการส่งออกของเมยีนมา โดยเฉพาะอย่างยิง่เมื่อความต้องการซื้อ
ทัว่โลกซบเซา นอกจากนี้ ความผนัผวนของสกุลเงนิอาจเป็นการขดัขวางการลงทุนโดยตรงจากต่างประเทศ 
และสกดักัน้การฟ้ืนตวัทางเศรษฐกจิหากยงัมแีนวโน้มแขง็ค่าต่อไป 
 
แม้ว่าเงินจตัจะแขง็ค่า แต่คาดว่าบญัชีเดินสะพดัจะยงัคงขาดดุลมากขึ้นในปีน้ีอนัเน่ืองมาจากอุปสงค์
จากต่างประเทศท่ีลดลง 

• ในช่วง 5 เดือนแรกของปี 2019  การส่งออกลดลง 5.7% YOY ในขณะที่การน าเข้าเติบโตขึ้น 
12.4%YOY อันเป็นผลมาจากอุุปสงค์การน าเข้าที่เข้มแข็งในช่วง 3 เดือนแรก ซึ่งน าไปสู่การ 
ขาดดุลการคา้ทีม่ากขึน้ต่างจากแนวโน้มในปีทีแ่ล้ว ดงันัน้ จงึคาดว่าบญัชเีดนิสะพดัจะขาดดุลมากขึน้
ในปีนี้ 

• นอกจากนี้ ยงัคาดว่ารายไดจ้ากการท่องเทีย่วและการโอนเงนิกลบัประเทศจะชะลอตวัอยา่งมนีัยส าคญั
ในปีนี้ ซึง่มส่ีวนท าใหบ้ญัชเีดนิสะพดัขาดดุลมากยิง่ขึน้ 

ธนาคารโลกคาดการณ์ว่าบญัชีเดนิสะพดัอาจขาดดุลถึง 4.5% ของ GDP ในปี 2020 ซึ่งส่งผลท าให้สกุลเงิน 
ผนัผวนมากยิง่ขึน้และทุนส ารองระหว่างประเทศลดลง อย่างไรกด็ ีเงนิจตัทีแ่ขง็ค่าท าใหเ้มยีนมาค่อย ๆ เพิม่ทุน
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ส ารองระหว่างประเทศไดถ้งึ 5.73 พนัล้านดอลลาร์สหรฐั ในเดอืนพฤษภาคม 2020 หรอืเท่ากบัการน าเขา้ 3.6
เดอืน (ทัง้นี้การน าเขา้ลดลง -12.9%YOY ในเดอืนพฤษภาคม)  
 
ธนาคารพาณิชย์ของเมียนมาอาจได้รบัแรงกดดันจากหน้ีเสียท่ีเพ่ิมมากขึ้นในปีน้ี แม้ว่ารัฐบาลจะ
พยายามปฏริูปภาคการธนาคารของประเทศตลอดหลายปีทีผ่่านมาโดยมกีารเปิดเสรมีากขึน้ แต่ความเสีย่งเชงิ
โครงสร้างของภาคธนาคารยังคงมีอยู่ แม้ว่าจะไม่มีข้อมูลเกี่ยวกับหนี้เสียของธนาคารพาณิชย์ แต่ตามที่ 
Myanmar Times ไดอ้้างองิจากรายงานของ Union Auditor General หนี้เสยีของธนาคารรฐั 3 แห่งอยู่ที ่6-9% 
ของสนิเชื่อทัง้หมดระหว่างเดอืนเมษายนถึงกนัยายน ปี 2018 นอกจากนี้ ความสามารถในการท าก าไรของ
ธนาคารยังคงน่าเป็นห่วงเนื่องจากทัง้อัตราส่วนผลตอบแทนต่อส่วนของสินทรัพย์และของผู้ถือหุ้นติดลบ  
ตามรายงานของธนาคารกลางแห่งสหภาพเมยีนมา ขณะทีอ่ตัราส่วนเงนิกองทุนทัง้หมดต่อสนิทรพัยเ์สีย่งในไตร
มาสที่ 2 ของปี 2019 ลดลงจากค่าเฉลี่ยในปี 2016-2018 การเพิ่มขึ้นของหนี้เสีย ประกอบกับการว่างงานที่
สูงขึน้และรายไดท้ีล่ดลงอาจยิง่เพิม่แรงกดดนัใหแ้ก่ธนาคารในเมยีนมา ในดา้นความเชื่อมัน่ของสาธารณชนทีม่ี
ต่อระบบธนาคารลดลง ในการแก้ปญัหาน้ี ธนาคารกลางไดส้นับสนุนใหใ้ชม้าตรการก ากบัดูแลดา้นเสถยีรภาพ
อย่างต่อเนื่อง ทัง้ยงัมแีผนทีเ่ป็นส่วนหนึ่งของแผนบรรเทาทางเศรษฐกจิจาก COVID-19 เพื่อการจดัตัง้บรษิทั
หลกัทรพัยจ์ดัการกองทุนเพื่อจดัการกบัหนี้เสยี 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 

 
 

 
 



 
 

 

 
 
 
 
  

 
 
 
 
 
 

 

  

 

EIC’s View 

เศรษฐกิจเมียนมาคาดว่าจะชะลอตวัอย่างมีนัยส าคญัในปีงบประมาณ 2019/2020 เน่ืองจากอุปสงค์จาก
ภายนอกประเทศท่ีอ่อนแรงและมาตรการ lockdown บางส่วนท่ียืดเยื้อยาวนาน การส่งออกลดลงอย่างมี
นัยส าคญัเนื่องจากความต้องการซื้อก๊าซธรรมชาติและเครื่องนุ่งห่มชะงกังนัจากภาวะเศรษฐกิจตกต ่าทัว่โลก 
นอกจากนี้ การตกงานและขาดรายไดอ้าจมส่ีวนท าใหก้ารอุปโภคบรโิภคภาคเอกชนลดน้อยลง ซึง่ถอืเป็นส่วนใหญ่
ของเศรษฐกจิของเมยีนมา แมว้่าจะฟ้ืนตวัจากจุดต ่าสุด แต่ขอ้มลูความถี่สูงของความเคลื่อนไหวและดชันีผูจ้ดัการ
ฝ่ายจดัซื้อภาคการผลติกลบัแสดงใหเ้หน็ว่าการขยายตวัทางเศรษฐกจิโดยรวมน่าจะยงัคงต ่ากว่าระดบัในช่วงก่อน
เกดิ COVID-19 ความเสีย่งดา้นต ่ายงัมอียู่โดยเฉพาะอย่างยิง่หากเกดิการระบาดรอบสอง ประเดน็ทีต่อ้งจบัตาในปี
นี้ไดแ้ก่ 1) การเลอืกตัง้ทีก่ าลงัจะจดัขึน้ในวนัที ่8 พฤศจกิายนนี้ ซึง่อาจท าใหเ้กดิความไม่แน่นอนทางการเมอืงและ
นโยบายมากขึน้รวมถงึลดการทีภ่าคธุรกจิลดการลงทุน และ 2) การใชแ้ผนบรรเทาทางเศรษฐกจิจาก COVID-19 
และมาตรการกระตุน้เศรษฐกจิเพิม่เตมิ รวมถงึผลทีต่ามมาอย่างหนี้สาธารณะ 
 
ภาคการเงินของเมียนมาท่ีอาจมีความเปราะบางมากขึ้นควรเป็นความเส่ียงส าคญัท่ีต้องระมดัระวงัในปีน้ี 
โดยธนาคารบางแห่งมหีนี้เสยีทีสู่งอยู่แล้ว การชะลอตวัทางเศรษฐกจิกม็แีนวโน้มว่าจะยิง่ท าใหป้ญัหาแย่ลงไปอกี 
ซึ่งอาจเป็นการเพิม่แรงกดดนัใหแ้ก่ธนาคารทีเ่ผชญิกบัปญัหาความสามารถในการท าก าไรและความเพยีงพอของ
เงนิกองทุนทีล่ดลง นอกจากนี้ ยงัอาจบัน่ทอนความเชื่อมนัของสาธารณะทีม่ตี่อภาคธนาคารอกีดว้ย 
 
ความเส่ียงทางการคลงัยงัคงควบคุมได้ ดว้ยระดบัหนี้สาธารณะอยู่ทีป่ระมาณ 38% ของ GDP ในปี 2019 และ
ส่วนมากเป็นหนี้ภายในประเทศ ความเสีย่งการผดินัดช าระหนี้ของเมยีนมายงัคงต ่า อย่างไรกต็าม การกู้เงนิจาก
ต่างประเทศเพิม่เตมิในปีนี้คาดว่าจะส่งผลใหร้ะดบัหนี้สาธารณะและหนี้ต่างประเทศสูงขึน้ ซึ่งอาจท าใหเ้มยีนมามี
ความอ่อนไหวต่อการผนัผวนของค่าเงนิมากขึ้น โดยเฉพาะเมื่อค านึงถึงการขาดดุลบญัชเีดนิสะพดัที่คาดว่าจะ
สงูขึน้ และเงนิทุนส ารองระหว่างประเทศทีม่แีนวโน้มลดลง อย่างไรกด็ ีการกูย้มืเงนิส่วนมากมรีปูแบบผ่อนปรนเช่น 
ผ่านกองทุนฉุกเฉินของ IMF ในรูปแบบของ Rapid Credit Facility (ซึ่งมอีตัราดอกเบี้ยเป็นศูนย์ มรีะยะปลอดหนี้ 
5.5 ปี และมรีะยะเวลาในการกู ้10 ปี) ซึง่จะช่วยลดแรงกดดนัต่อการช าระหนี้คนืในอนาคต 



 
 

 

 

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 1.5 6.0 
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) 

ขาดดุลการค้ามากขึ้นในช่วง 5 เดือนแรกของปี 2020 จาก 
อปุสงคต่์อการส่งออกกา๊ซธรรมชาติและเคร่ืองนุ่งห่มท่ีชะลอตวั  

 การท่องเท่ียวหยุดชะงกัตัง้แต่เดือนเมษายนหลงัเร่ิมใช้
มาตรการปิดพรมแดน 

 

 

 

 

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

การลงทุนทางตรงจากต่างประเทศมีแนวโน้มผ่านจุดต า่สุดแต่
การฟ้ืนตวัยงัเป็นไปอย่างช้า ๆ 

 Manufacturing PMI ฟ้ืนตัวหลังได้ผ่อนคลายมาตรการ 
lockdown แต่อปุสงคท่ี์ซบเซาอาจส่งผลให้การฟ้ืนตวัช้าลง 

 

 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 

 

Sources: Directorate of Investment and Company Administration 
 

 Sources: IHS Markit 
 

ค่าเงินจตัยงัคงแขง็ค่าต่อดอลลารส์หรฐัต่อเน่ือง    อตัราเงินเฟ้อชะลอตวัตามการใช้จ่ายผู้บริโภคท่ีลดลง  

 

 

  
Sources: Bloomberg  Sources: Central Statistical Organization 
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Links with the Thai Economy 
 
 

การส่งออกไทยไปเมียนมาหดตวั -13.5%YOY ในเจด็เดือนแรก
ของปี 2020 จากการส่งออกน ้ามนัส าเรจ็รูป (-31.7%YOY) และ
เคมีภณัฑ ์(-17.7%YOY) ท่ีหดตวั  

 การน าเข้าไทยจากเมียนมาหดตวั -9.8%YOY ในเจด็เดือน
แรกของปี 2020 จากการน าเข้ากา๊ซธรรมชาติ (-24.8%YOY) 
ท่ีหดตวั 

 

 

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

 

การส่งออกชายแดนไทยไปเมียนมาหดตวั -16.1%YOY ในคร่ึง
แรกของปี 2020 จากการส่งออกเชื้อเพลิงดีเซล (-32.6%YOY) 
และผ้าผืนและด้าย (-30.1%YOY) ท่ีหดตวั  

 การน าเข้าชายแดนไทยจากเมียนมาหดตัว -10.9%YOY  
ในคร่ึงแรกของปี 2020 จากการน าเข้าก๊าซธรรมชาติ  
(-25.5%YOY) ท่ีหดตวั   

 

 

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

 

การลงทุนทางตรงจากไทยไปเมียนมาเพ่ิมขึ้นต่อเน่ืองในไตร
มาส 1 ปี 2020 

 

ไทยไม่ได้รบันักท่องเท่ียวจากเมียนมาตัง้แต่เดือนเมษายน 

 

 

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



 
 

 

 
 
 

   What to watch in 2020 
 
 
 
 

 

Macroeconomic Update 
  

สถานการณ์ COVID-19 
ณ วนัท่ี 18 สิงหาคม เวียดนามพบผู้ติดเชื้อภายในประเทศอีกระลอก หลงัไม่พบผู้ติดเชื้อภายในประเทศ
นานกว่า 3 เดือน รฐับาลจงึไดป้ระกาศมาตรการ lockdown ในเมอืงส าคญัทนัท ีโดยศูนยก์ลางการแพร่ระบาด
ของ COVID-19 ระลอกที่ 3 อยู่ที่เมอืงดานัง ซึ่งเป็นเมอืงทีใ่หญ่ทีสุ่ดในภาคกลาง นอกจากนี้เวยีดนามยงัพบ 
ผูต้ดิเชือ้ในส่วนอื่น ๆ ของประเทศ รวมถงึเมอืงฮานอยและนครโฮจมินิหด์ว้ย จ านวนผูต้ดิเชือ้ยนืยนั ณ วนัที ่18 
สงิหาคม 2020 อยู่ที ่989 ราย แบ่งเป็นผูป่้วยรกัษาหายแล้ว 520 ราย และเสยีชวีติ 25 ราย (รูปที ่1 ซ้ายมอื) 
ทัง้นี้มาตรการ lockdown ดานัง ประกอบดว้ยค าสัง่ใหอ้ยู่บา้น ค าสัง่ปิดธุรกจิทีไ่ม่จ าเป็น การหา้มชุมนุมมากกวา่ 
2 คนขึน้ไป และการหยุดใหบ้รกิารขนส่งสาธารณะ (รูปที ่2 ขวามอื) ในขณะทีเ่มอืงอื่น ๆ  เช่น เมอืงฮานอยและ
นครโฮจมินิห ์มคี าสัง่ปิดบารแ์ละสถานบนัเทงิเพื่อลดการระบาดของ COVID-19 อย่างไรกต็าม รฐับาลกล่าวว่า
จะใช้มาตรการ lockdown ในบางพื้นท่ีท่ีจ าเป็นแทนการ lockdown ทัว่ประเทศในระยะต่อไป (ทัง้นี้
เวยีดนามไดป้ระกาศมาตรการ lockdown ทัว่ประเทศในเดอืนเมษายน หลงัการระบาดของ COVID-19 ระลอก
ที ่2 ในเดอืนมนีาคม แต่ผ่อนคลายมาตรการปิดเมอืงในเดอืนพฤษภาคม) นอกจากนี้ เวยีดนามไดปิ้ดชายแดน
และห้ามการเดินทางของชาวต่างชาติตัง้แต่วันที่ 22 มีนาคม ทัง้น้ีเศรษฐกิจเวียดนามคาดว่าจะ 
ชะลอตวัอย่างมาก จากภาคการส่งออกและการลงทุนโดยตรงจากต่างชาติท่ีชะลอตวั ตลอดจนการ
บริโภคจากผลกระทบของมาตรการ lockdown และภาวะเศรษฐกิจโลกถดถอยรุนแรง แม้ว่ายอด 
ผู้ติดเชื้อ COVID-19 ในประเทศจะไม่สูงนัก 
 

   
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 

    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 footwear 19% 

Economic 
Outlook 

ผลกระทบของ COVID-19  
ภาวะเศรษฐกจิโลกถดถอย  

และการชะลอตวัของเศรษฐกจิ
จนีต่อเศรษฐกจิเวยีดนาม 

ขอ้ตกลงการคา้เสรี
สหภาพยโุรป-เวยีดนาม 
(EVFTA) บงัคบใชว้นัที ่

1 สงิหาคม 2020  
 

รปูท่ี 1 : เวียดนามประสบกบัการระบาดของ COVID-19 อีกครัง้ในช่วงต้นเดือนสิงหาคม  
ส่งผลให้รฐับาลเพ่ิมความเข้มงวดของมาตรการ lockdown  
 

ทีม่า : การวเิคราะหโ์ดย EIC จากขอ้มลูของ WHO และ Oxford 



 
 

 

 
 
 
 
  

แนวโน้มเศรษฐกิจปี 2020F 
EIC ปรบัลดประมาณการ การเติบโตของเศรษฐกิจเวียดนามลงเหลือ 2.3% (จากประมาณการเดิมท่ี 
3.0%) เน่ืองจากการระบาดของ COVID-19 รอบท่ี 3 โดยมาตรการ lockdown ท่ีเข้มงวดขึ้นมีแนวโน้ม
กระทบการฟ้ืนตวัของเศรษฐกิจ ถงึแมว้่าจะเหน็การฟ้ืนตวัของเศรษฐกจิเวยีดนามอยา่งแขง็แกร่งในชว่งเดอืน
มถิุนายนถึงกรกฎาคมที่ผ่านมา แต่กิจกรรมทางเศรษฐกิจในช่วงต้นเดอืนสงิหาคมกลบัส่งสญัญาณชะลอตวั
หลงัจากการพบผู้ติดเชื้อ COVID-19 รายใหม่ โดยเศรษฐกิจเวยีดนามคาดว่าจะชะลอตวัต ่าสุดในไตรมาส 2 
ของปี 2020 แต่การฟ้ืนตวัของเศรษฐกจิในครึง่หลงัของปีจะชา้กว่าทีป่ระเมนิไว ้ความเสีย่งดา้นต ่าต่อการฟ้ืนตวั
ของเวยีดนามคอืการยกระดบัความเขม้งวดและการออกมาตรการ lockdown เพิม่เตมิหากไม่สามารถควบคุม
การระบาดไดอ้ย่างรวดเรว็ รวมถงึยอดผูต้ดิเชื้อทีเ่พิม่ขึน้ทัว่โลก ซึ่งอาจส่งผลใหภ้าวะเศรษฐกจิถดถอยยดืเยือ้
และอุปสงคโ์ลกลดลง ซึง่จะกระทบเวยีดนามผ่านการส่งออกทีช่ะลอตวัและการลงทุนทางตรงจากต่างประเทศที่
อาจตอ้งเลื่อนออกไป 
 
ข้อมูลการเคลื่อนท่ีประชากรของ Google (รปูท่ี 2) แสดงให้เห็นว่าการระบาดของ COVID-19 รอบใหม่
ท าให้การฟ้ืนตัวของเศรษฐกิจชะลอตัวลง จากการเคลื่อนท่ีของประชากรท่ีลดลงอย่างชัดเจน  
โดยแม้ว่าตัวชี้วดัทางเศรษฐกิจและข้อมูลการเคลื่อนที่จะฟ้ืนตัวอย่างมากในเดือนกรกฎาคม  แต่มาตรการ 
lockdown ทีป่ระกาศในเดอืนสงิหาคมมแีนวโน้มจะท าใหก้จิกรรมทางเศรษฐกจิกลบัไปซบเซา ทัง้นี้จากขอ้มูล
การเคลื่อนทีข่องประชากร ณ วนัที ่16 สงิหาคม แสดงถงึการเดนิทางทีล่ดลงเป็นจ านวนมากในทุกสถานทีแ่ละ 
เมอืง ทัง้ในเมอืงดานังทีเ่ป็นศูนย์กลางการระบาดรอบใหม่ รวมถงึเมอืงฮานอยและนครโฮจมินิห์ดว้ย โดยการ
บรโิภคคาดว่าจะได้รบัผลกระทบอีกครัง้ เห็นได้จากการเดนิทางไปร้านขายของช าและร้านขายยาที่กลบัไป  
ตดิลบหรอืใกล้กลบัระดบัฐาน จากเดมิทีฟ้ื่นตวัในช่วงพฤษภาคมถงึกรกฎาคม เช่นเดยีวกบัการเดนิทางไปยงั
ร้านค้าปลกีและนันทนาการที่ลดลงอย่างมีนัยส าคญั ทัง้นี้ขอ้มูลการเคลื่อนที่เฉลี่ยยงัไม่ตกลงถึงจุดต ่าสุดใน
เดอืนเมษายน เป็นเพราะมาตรการ lockdown ที่ได้มกีารบงัคบัใช้เป็นการ lockdown ในพื้นที่บางส่วน ไม่ใช่ 
ทัว่ประเทศ และไม่เขม้งวดเท่าการ lockdown ในเดอืนเมษายน อย่างไรกต็าม เวยีดนามยงัคงเผชญิความเสีย่ง
ดา้นต ่าเน่ืองจากระบาดรอบที ่3 ยงัคงไม่สิน้สุด ณ ช่วงกลางเดอืนสงิหาคม  
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 

รปูท่ี 2 : ข้อมูลการเคลื่อนท่ีของประชากรเวียดนามลดลงหลงัตรวจพบการแพร่ระบาดของ 
COVID-19 อีกครัง้ 
 

หมายเหตุ : ระดบัฐาน = ค่ามธัยฐานของขอ้มลูระหว่างวนัที ่3 มกราคม ถงึ 6 กุมภาพนัธ ์2020 
ทีม่า : การวเิคราะหโ์ดย EIC จากขอ้มลูของ Google  



 
 

 

 
 
 
 
  

เศรษฐกิจเวียดนามขยายตัวเพียง 0.4%YOY  ในไตรมาสท่ี 2 ของปี 2020 ชะลอตัวลงจาก 3.7%YOY  
ในไตรมาสก่อนหน้า จากมาตรการ lockdown ในประเทศและการชะลอตวัของเศรษฐกิจคู่ค้าส าคญั  
โดยการชะลอตวัลงอย่างต่อเนื่องส่งผลให้การเติบโตทางเศรษฐกิจของเวยีดนามอยู่ที่ 1.8%YOY ในครึ่งแรก 
ของปี 2020 กิจกรรมทางเศรษฐกิจซบเซาในเกือบทุกอุตสาหกรรม ภาคบริการได้รบัผลกระทบหนักที่สุด 
โดยเฉพาะธุรกิจทีพ่กั ร้านอาหาร การขนส่งและอสงัหารมิทรพัย์ เนื่องจากประชาชนหลกีเลี่ยงการออกนอก
บ้านและลดค่าใชจ้่ายก้อนใหญ่ ส่งผลใหภ้าคบรกิารหดตวั -1.8%YOY ในไตรมาสที ่2 จากเดมิทีเ่คยขยายตวั 
3.3%YOY ในไตรมาสก่อนหน้า ขณะเดียวกัน ภาคอุตสาหกรรมก็ชะลอตัวอยู่ที่ 1.4%YOY ลดลงจาก 
5.0%YOY ในไตรมาสแรกของปี จากภาคการผลติที่โตเพยีง 3.2%YOY ในไตรมาสที่ 2 เทยีบกบั 7.1%YOY 
ในไตรมาสก่อน จากความต้องการสินค้าส าคญัที่ลดลงอย่างมาก อย่างไรก็ตาม ภาคการเกษตรกลบัได้รบั
ผลกระทบน้อยทีสุ่ดและเริม่ฟ้ืนตวัเลก็น้อยจาก 0.04%YOY ในไตรมาสแรกเป็น 1.7%YOY ในไตรมาสที ่2 แต่
ยงัคงต ่ากว่า 2.0%YOY ในช่วงเวลาเดยีวกนัของปีก่อนหน้า ซึ่งส่วนหนึ่งเป็นผลมาจากค าสัง่หา้มส่งออกขา้ว
ของเวยีดนามในเดอืนเมษายนเพื่อบรหิารจดัการสตอ็กขา้วในประเทศ 
 
ส าหรบัเศรษฐกิจภาคต่างประเทศ ภาคการส่งออกของเวียดนามกลบัมาขยายตวัในเดือนมิถนุายน 
หลงัจากหดตวัในช่วงเดือนเมษายนถึงพฤษภาคม อย่างไรก็ตาม ภาคการส่งออกในช่วงครึ่งหลงัของปีมี
แนวโน้มฟ้ืนตวัไดช้า้จากการตรวจพบผูต้ดิเชื้อรายใหม่ทัง้ในเวยีดนามและประเทศคู่คา้ส าคญั  ภาคการส่งออก
ซึ่งคดิเป็นสดัส่วนกว่า 99% ของเศรษฐกจิเวยีดนาม หดตวั -6.9%YOY ในไตรมาสที ่2 ของปี 2020 ส่งผลให้
ภาคการส่งออกในครึ่งแรกของปี 2020 เติบโตเพยีง 0.1%YOY จากผลกระทบของมาตรการ lockdown และ
ความต้องการสินค้าส่งออกส าคญัของต่างประเทศที่ลดลง โดยสินค้าส่งออกส าคญัที่ได้รบัผลกระทบได้แก่
โทรศพัท์มอืถอืและชิน้ส่วน (สดัส่วน 19.4% ของการส่งออกทัง้หมดในปี 2019) หดตวั -20.1%YOY และสิง่ทอ
และเครื่องนุ่งห่ม (สดัส่วน 12.4% ของการส่งออกทัง้หมดในปี 2019) ก็หดตัวถึง -23.8%YOY จากการผลิต
ทีห่ยุดชะงกัและยอดคา้ปลกีทัว่โลกซบเซาในช่วง lockdown อย่างไรกด็ ีคอมพวิเตอรแ์ละชิน้ส่วนอเิลก็ทรอนิกส ์
(สดัส่วน 13.6% ของการส่งออกทัง้หมดในปี 2019) ขยายตวัถงึ 22.5%YOY ในไตรมาสที ่2 ของปี 2020 โดย
จากขอ้มลูรายเดอืน การส่งออกสนิคา้กลบัมาขยายตวัไดท้ี ่5.3%YOY ในเดอืนมถิุนายนเน่ืองจากความตอ้งการ
สินค้าอิเล็กทรอนิกส์เพื่อสนับสนุนการท างานจากที่บ้าน นอกจากนี้ เวียดนามยงัได้รับปจัจยับวกจากการ 
ฟ้ืนตัวอย่างแข็งแกร่งของเศรษฐกิจจนี ซึ่งเป็นคู่ค้าอนัดบัที่สองของเวียดนามด้วยสดัส่วน 15.7% ของการ
ส่งออกทัง้หมด ส่งผลใหก้ารส่งออกของเวยีดนามไปยงัจนีเพิม่ขึน้ 14.3%YOY ในไตรมาสที ่2 ของปี 2020 ทัง้นี้ 
EIC คาดว่าการส่งออกของเวยีดนามจะฟ้ืนตวัต่อเน่ืองตามการผ่อนคลายมาตรการ lockdown ในหลายประเทศ
ทัว่โลก อย่างไรกต็าม ยงัคงมีแนวโน้มเตบิโตไดอ้ย่างชา้ ๆ เมื่อเทยีบกบัระดบัการขยายตวัในช่วงก่อนเกดิการ
ระบาดของ COVID-19 สาเหตุหลกัมาจากการพบผูต้ดิเชือ้รายใหม่ในเวยีดนามและประเทศคู่คา้ส าคญั ไม่เพยีง
เท่านัน้ อตัราการว่างงานทีเ่พิม่ขึน้ของประเทศคู่คา้ของเวยีดนามจะท าใหค้วามตอ้งการสนิคา้บางประเภท เช่น 
สิง่ทอ เครื่องนุ่งห่มและรองเทา้ลดลงไปดว้ย มาตรการปิดเมอืงรอบใหม่อาจส่งผลใหเ้วยีดนามเผชญิความเสีย่ง
ดา้นการหยุดชะงกัของห่วงโซ่อุปทาน แต่ขอ้ตกลงการคา้เสรสีหภาพยุโรป-เวยีดนามซึง่มผีลบงัคบัใชแ้ลว้จะเป็น
ปจัจยัสนับสนุนการส่งออกเวยีดนาม (รายละเอยีดในส่วนต่อไป) 
 
การเบิกจ่ายเม็ดเงินลงทุนทางตรงจากต่างประเทศ ซ่ึงมีสดัส่วน 6% ของ GDP และทุนจดทะเบียน
ในช่วง 7 เดือนแรกของปี 2020 ลดลง ท่ามกลางความไม่แน่นอนของเศรษฐกิจโลกและความเช่ือมัน่
ของนักลงทุนท่ีลดลง โดยใน 7 เดอืนแรกของปี 2020 การเบกิจ่ายเมด็เงนิลงทุนทางตรงจากต่างประเทศมี
มูลค่า 1.01 หมื่นล้านดอลลาร์สหรฐั ลดลง -4.1%YOY เช่นเดียวกันกับมูลค่าทุนจดทะเบียนของการลงทุน
โดยตรงจากต่างชาต ิ(ซึ่งเป็นผลรวมของทุนจดทะเบยีนใหม่ ทุนจดทะเบยีนเพิม่เตมิและทุนสนับสนุน) อยู่ที่ 



 
 

 

 
 
 
 
  

1.88 หมื่นล้านดอลลาร์สหรฐั ลดลง -6.9%YOY ทัง้นี้มูลค่าทุนจดทะเบยีนทีล่ดลงเป็นผลมาจากทุนสนับสนุนที่
น้อยลงมาก (capital contribution) ประกอบกับการซื้อหุ้น (share purchases) ที่ลดลงถึง -45.6%YOY ใน 7 
เดอืนแรกของปี 2020 ขณะทีทุ่นจดทะเบยีนใหม่และเพิม่เตมิยงัคงเพิม่ขึน้ต่อเน่ือง เป็นสญัญาณว่าความเชื่อมัน่
ของนักลงทุนต่อเศรษฐกจิเวยีดนามในระยะยาวยงัคงอยู่ในเกณฑด์ ีอย่างไรกด็ ีภาคการผลติซึง่เป็นภาคส่วนที่
ดงึดูดการลงทุนสูงสุดและเป็นตวัขบัเคลื่อนเศรษฐกจิหลกัของเวยีดนาม กลบัเหน็มูลค่าทุนจดทะเบยีนทีล่ดลง    
-38%YOY ใน 7 เดอืนแรกของปี 2020 เนื่องจากบรษิทัต่างชาตเิลื่อนแผนการลงทุนออกไปตามการฟ้ืนตวัของ
เศรษฐกจิโลกทีม่คีวามไม่แน่นอนสูง อย่างไรกด็ ีการเบกิจ่ายเมด็เงนิลงทุนทางตรงจากต่างประเทศเริม่ทยอย
ฟ้ืนตวัเรื่อย ๆ และพลกิมาขยายตวัเมื่อเทยีบกบัช่วงเดยีวกนัของปีทีแ่ล้วในเดอืนมถิุนายนและกรกฎาคม ทัง้นี้ 
EIC คาดว่าภาคการผลติของเวยีดนามจะยงัคงเตบิโตไดด้ใีนระยะยาว  
 
ภาคการท่องเท่ียว (12% ของ GDP) คาดว่าจะซบเซาต่อเน่ืองในช่วงคร่ึงหลงัของปี 2020 จากการ
ระบาดรอบท่ี 3 และการปิดพรมแดน จ านวนนักท่องเที่ยวเริ่มลดลงในเดือนกุมภาพนัธ์หลงัจากเกิดการ
ระบาดของ COVID-19 ในจีน และลดลงเกือบทัง้หมดในเดือนเมษายนเมื่อรฐับาลประกาศปิดพรมแดนเพื่อ
ควบคุมการระบาดของ COVID-19 ในช่วงปลายเดอืนมนีาคม นอกจากนี้ การเปิดประเทศแบบจบัคู่ด้านการ
ท่องเทีย่วของกลุ่มประเทศทีม่กีารจดัการ COVID-19 ไดใ้นระดบัเดยีวกนั (travel bubble) มแีนวโน้มตอ้งเลื่อน
ออกไปอกี เนื่องจากผูต้ดิเชื้อรายใหม่ในเวยีดนามและและทัว่โลกยงัคงเพิม่ขึน้ ทัง้นี้ EIC มองว่าการท่องเทีย่ว
ภายในประเทศและจากต่างชาตจิะยงัคงซบเซาต่อเน่ือง โดยภาคการท่องเทีย่วของเวยีดนามคาดว่าจะฟ้ืนตวัได้
หลงัจากมวีคัซนี COVID-19 พรอ้มใหใ้ชไ้ดอ้ย่างแพร่หลาย 
 
ส าหรบัเศรษฐกิจภายในประเทศ อตัราการว่างงานเพ่ิมสูงขึ้นเน่ืองจากธุรกิจบางส่วนปิดตวัลง ในไตร
มาสที ่2 ของปี 2020 อตัราการว่างงานเพิม่ขึน้ไปแตะ 2.7% ซึง่เป็นระดบัสงูทีสุ่ดนับตัง้แต่เริม่เผยแพร่ขอ้มูลใน
ปี 2011 แรงงานในเมอืงเป็นกลุ่มที่เสี่ยงที่สุด ซึ่งมอีตัราการว่างงานอยู่ที่ 4.5% เนื่องจากธุรกิจบรกิารหลาย
ประเภทกระจุกตัวอยู่ ในเมืองส าคัญ เช่นเดียวกันกับตัวเลขของการจ้างงานต ่ ากว่าความสามารถ 
(underemployment) เพิ่มขึ้นสู่ 3.0% ในไตรมาสที่ 2 ของปี แสดงให้เห็นแนวโน้มของแรงงานที่จ าเป็นต้อง
ท างานไม่ประจ าแทน ทัง้นี้การเริม่ฟ้ืนตวัของเศรษฐกจิอย่างค่อยเป็นค่อยไปในช่วงเดอืนมถิุนายนถงึกรกฎาคม
กลบัต้องหยุดชะงกัเมื่อเวยีดนามพบการระบาด COVID-19 รอบใหม่ในเดอืนสงิหาคม ส่งผลใหก้ารฟ้ืนตวัของ
ตลาดแรงงานและการบรโิภคภายในประเทศอาจชะลอตวัในช่วงครึง่หลงัของปี 2020  
 
ยอดค้าปลีกก่อนการระบาดระลอกท่ี 3 มีแนวโน้มฟ้ืนตัวเร็วภายหลงัรฐับาลผ่อนคลายมาตรการ 
ปิดเมือง โดยยอดคา้ปลกี (สนิคา้และบรกิาร) หดตวั -6.6%YOY ในไตรมาสที ่2 หลงัขยายตวั 3.5%YOY ใน
ไตรมาสแรกโดยใน 7 เดอืนแรก ยอดคา้ปลกีหดตวั -0.1%YOY เป็นผลจากการบรโิภคหมวดนักท่องเทีย่วและ
การบรกิารต่าง ๆ ที่ลดลง (-9.7%YOY) ในขณะที่การจบัจ่ายสนิค้าเพิม่ขึ้น 3.6%YOY นอกจากนี้ ขอ้มูลราย
เดือนแสดงให้เห็นว่ายอดค้าปลีกลดลงอย่างมากในช่วงปิดเมืองราว -5.4%YOY ในเดือนมีนาคม และ  
-23.5%YOY ในเดอืนเมษายน แต่กลบัมาเป็นบวกที ่7.9%YOY ในเดอืนกรกฎาคม ขณะทีย่อดขายสนิคา้ราคา
สูง เช่น รถยนต์ ยงัคงอยู่ในระดบัต ่า โดยยอดขายรถยนต์ในไตรมาสที่ 2 ของปี 2020 หดตวัถงึ -27.2%YOY 
ในระยะข้างหน้า การระบาดของ COVID-19 รอบใหม่และอตัราการว่างงานในระดบัสูงอาจจะส่งผลให้
การฟ้ืนตวัของยอดค้าปลีกชะลอตวั  
  
ดชันีการผลิตภาคอุตสาหกรรม (Industrial Production Index) ก็มีการฟ้ืนตวัภายหลงัการผ่อนคลาย
มาตรการปิดเมือง แต่การฟ้ืนตวัในระยะข้างหน้ามีแนวโน้มชะลอตวัลงจากการระบาดของ COVID-19 
รอบท่ี 3 และอุปสงค์ท่ีอ่อนก าลงั หลงัจากที ่ตดิลบในช่วงเดอืนเมษายนถงึพฤษภาคม ดชันี IPI กลบัมาเพิม่



 
 

 

 
 
 
 
  

สูงขึ้น 4.5%YOY ในเดอืนมถิุนายนและ 2.5%YOY ในเดอืนกรกฎาคม ด้วยการฟ้ืนตัวในสนิค้าเกือบทุกชนิด 
อย่างไรก็ตาม ดชันี IPI มีแนวโน้มอยู่ระดบัต ่ากว่าค่าเฉลี่ยของปี 2019 สะท้อนความต้องการสินค้าต่าง ๆ 
โดยเฉพาะสนิคา้ราคาสงูทีย่งัคงซบเซา นอกจากนี้ การระบาดของ COVID-19 รอบใหม่ อาจยงัท าใหก้ารฟ้ืนตวั
ในระยะข้างหน้าชะลอตัวลง เห็นได้จากดชันีผู้จดัการฝ่ายจัดซื้อภาคการผลิต (PMI) ที่ร่วงลงไปจาก 51.1  
ในเดอืนมถิุนายน เหลอื 47.6 สะทอ้นถงึการหดตวัในเดอืนกรกฎาคม 
   
เวียดนามประการใช้มาตรการทัง้การคลงัและการเงินขนาดใหญ่อย่างต่อเน่ืองเพื่อกระตุ้นและ
สนับสนุนการฟ้ืนตวัของเศรษฐกิจ ADB ประเมนิว่ามาตรการกระตุ้นเศรษฐกจิของเวยีดนามจะมมีูลค่าราว 
10.1% ของ GDP ซึง่สงูทีสุ่ดในกลุ่มประเทศ CLMV โดยมรีายละเอยีดดงันี้ (รปูที ่3) 

• ดา้นนโยบายการเงนิ ธนาคารกลางเวยีดนาม (SBV) ปรบัลดอตัราดอกเบี้นนโยบาย 150 bps เหลอื 
4.5% ในปีนี้ (100 bps ในเดือนมีนาคมและอีก 50 bps ในเดือนพฤษภาคม) SBV ยังประกาศลด
อัตราส่วนเงินทุนส ารองขัน้ต ่าบงัคบัส าหรบัธนาคารเหลือ 0.5% (ส าหรับเงินฝากสกุลเงินดองใน
ธนาคารพาณิชย)์ รวมถงึอตัราดอกเบีย้ส าหรบัเงนิทุนส ารองขัน้ต ่าไม่บงัคบัเหลอื 0% นอกจากนี้ SVB 
ยงัปรบัลดอตัราดอกเบีย้เงนิฝากบางประเภท พรอ้มทัง้ควบคุมดูแลสภาพคล่องของระบบการเงนิและ
ความผนัผวนของอตัราแลกเปลี่ยนเงินตราต่างประเทศและอาจเข้าแทรกแซงหากจ าเป็น ส าหรบั
นโยบายสนับสนุนสนิเชื่อ ธนาคารกลางเวยีดนามได้เตรยีมวงเงนิสนิเชื่อมูลค่า 300 ล้านล้านดองที่
อตัราดอกเบี้ย 0% ไม่ต้องมหีลกัทรพัย์ค ้าประกนั ในระยะต่อไป EIC คาดว่า SBV จะใช้มาตรการ
แบบผ่อนคลายต่อเน่ือง จากการฟ้ืนตวัของเศรษฐกิจท่ีอาจชะลอลงหลงัมีการระบาดระลอก
ใหม่ และยงัมีความเป็นไปได้ท่ีจะปรบัลดอตัราดอกเบีย้นโยบายเพ่ิมเติม 

• ด้านนโยบายการคลงั รฐับาลประกาศเลื่อนก าหนดการช าระภาษีมูลค่าเพิ่ม (VAT) ภาษีเงินได้นิติ
บุคคล ภาษเีงนิไดบุ้คคลธรรมดา และค่าเช่าทีด่นิ ออกไปอกี 5 เดอืน พรอ้มกบัมาตรการเงนิช่วยเหลอื
ส าหรบัครวัเรือนยากจนและผู้ว่างงานหรือผู้ไม่มีรายได้ในช่วงระหว่างเดือนเมษายนถึงมิถุนายน 
ตลอดจนมาตรการช่วยเหลอือื่น ๆ รวมถงึการลดค่าธรรมเนียมและสดัส่วนจดัเกบ็เขา้กองทุนต่าง ๆ 
 

ทัง้น้ี EIC คาดว่าการระบาดรอบใหม่ของ  COVID-19 และพื้นท่ีทางการคลังท่ีเพียงพอ (จากการ
รดัเขม็ขดัทางการคลงัในช่วง 2016-2019) จะท าให้ SBV และ รฐับาลเวียดนามด าเนินนโยบายการคลงั
แบบผ่อนคลายต่อเน่ืองตลอดปี 2020 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 



 
 

 

 
 
 
 
  

 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
การขาดดุลการคลงัของเวียดนามคาดว่าจะมีสดัส่วนเพ่ิมขึ้นเป็น 6% ของ GDP ซ่ึงเป็นระดบัท่ีสูงท่ีสุด
ตัง้แต่ 2013 เป็นผลมาจากการจดัเก็บรายได้ท่ีลดลงประกอบกบัรายจ่ายการคลงัท่ีเพ่ิมขึ้น จากขอ้มูล
ของส านักงานสถิติแห่งชาติ รายได้ของรฐัจนถึงวนัที่ 15 กรกฎาคมลดลง -10.3%YOY หรือจดัเก็บได้เพยีง 
46.1% ของเป้าจดัเก็บทัง้ปี เนื่องจากรายได้ภาษี (ซึ่งมสีดัส่วน 72.5% ของรายได้ของรฐัทัง้หมดในปี 2019) 
ลดลง -13.5%YOY ในครึง่แรกของปี ขณะทีร่ายจ่ายของรฐับาลเพิม่ขึน้ ซึ่งรวมถงึการลงทุนภายใตง้บประมาณ
ของภาครฐัขยายตวั 27.2%YOY ใน 7 เดอืนแรกของปี ทัง้นี้ธนาคารโลกประเมนิว่าการขาดดุลการคลงัของ
เวยีดนามจะเพิม่ขึน้จาก 4% ในปี 2019 เป็น 6% ในปี 2020 
 
หน้ีสาธารณะท่ีเพ่ิมขึ้นจากมาตรการช่วยเหลือผลกระทบ COVID-19 คาดว่าจะสามารถจดัการได้ 
ธนาคารโลกประเมนิว่าทุนส ารองกว่า 8 พนัล้านดอลลาร์สหรฐั ณ สิน้ปี 2019 จะเพยีงพอใหร้ฐับาลเวยีดนาม
ด าเนินนโยบายกระตุ้นเศรษฐกิจต่อไปได้ ดงันัน้ หนี้สาธารณะคาดว่าจะเพิม่ขึ้นเพยีง 2% เป็น 56.1% ของ 
GDP ในปีนี้ ตามการคาดการณ์ของธนาคารโลก ทัง้นี้ ณ วนัที่ 10 สงิหาคม ADB รายงานว่าเวยีดนามไดร้บั
สนิเชื่อและเงนิช่วยเหลอืจากต่างชาตมิลูค่า 390 ลา้นดอลลารส์หรฐั ซึง่น้อยกว่าประเทศใน CLMV อื่น ๆ ไดแ้ก่ 
กมัพูชา (845 ล้านดอลลาร์สหรฐั) และเมยีนมา ( 894 ล้านดอลลาร์สหรฐั) อย่างไรกด็ ีสดัส่วนหนี้สาธารณะต่อ 
GDP เป็นประเด็นที่ต้องจบัตามอง เน่ืองจากตวัเลขในปจัจุบนัอยู่ในระดบัสูงเมื่อเทยีบกบัประเทศใน CLMV 
ดว้ยกนั ท่ามกลางแนวโน้มเศรษฐกจิทีช่ะลอตวัและมาตรการกระตุ้นเศรษฐกจิทีอ่าจมเีพิม่เตมิจากการระบาด
ของ COVID-19 รอบที ่3  
 

รปูท่ี 3 : มาตรการการคลงัและการเงินของเวียดนาม 
 

ทีม่า : การวเิคราะหโ์ดย EIC จากขอ้มลูของ ADB IMF และส านักขา่วทอ้งถิน่  



 
 

 

 
 
 
 
  

ข้อตกลงการค้าเสรีสหภาพยุโรป-เวียดนาม (EVFTA) มีผลบงัคบัใช้ในวนัท่ี 1 สิงหาคม คณะกรรมาธกิาร
ยุโรปเปิดเผยว่า ขอ้ตกลงดงักล่าวเป็นขอ้ตกลงการคา้เสรทีีค่รอบคลุมมากทีสุ่ดเท่าทีเ่คยท าขอ้ตกลงกบัประเทศ
ก าลงัพฒันา โดยภาษีน าเขา้สนิค้าจากเวยีดนามของยุโรปกว่า 99% จะถูกยกเลกิภายใน 7 ปีขา้งหน้า และ 
99% ของภาษทีัง้ 2 ฝา่ยจะถูกยกเลกิภายในระยะเวลา 10 ปี ขอ้ตกลงนี้คาดว่าจะกระตุน้เศรษฐกจิเวยีดนามใน
ระยะกลางผ่าน 2 ช่องทางหลกัคอื 1) ความสามารถในการแข่งขนัดว้ยภาษส่ีงออกไปยงัสหภาพยุโรปทีต่ ่ากว่า
ประเทศคู่แข่ง และ 2) การลงทุนโดยตรงจากประเทศในสหภาพยุโรปทีม่แีนวโน้มเพิม่ขึน้ดว้ยขอ้ตกลงทีท่ าให้
การเขา้ตลาดเวยีดนามง่ายขึน้ โดยเฉพาะอย่างยิง่ บรษิัทสญัญาตยิุโรปสามารถเขา้ร่วมการประมูลสมัปทาน
ของรฐับาล หน่วยงานรฐั และสมัปทานในเมอืงฮานอยและนครโฮจมินิห์ โดยจะไดร้บัสทิธิเ์ท่าเทยีมกับบรษิัท
ของเวยีดนาม นอกจากนี้ ขอ้ตกลงสหภาพยุโรป-เวยีดนามยงัอาจดงึดูดการลงทุนจากชาตอิื่น ๆ ทีต่้องการใช้
ขอ้ไดเ้ปรยีบการเขา้ถงึตลาดสหภาพยุโรปโดยผ่านเวยีดนาม ทัง้นี้การส่งออกของเวยีดนามไปยงัสหภาพยุโรป 
ซึ่งยงัรวมถึง สหราชอาณาจกัรด้วย มสีดัส่วน 15.7% ของการส่งออกทัง้หมด และมกีารขยายตวัเฉลี่ยต่อปี 
(CAGR) ที ่7.7% ในช่วง 2015-2019 ธนาคารโลกยงัประเมนิอกีว่า ขอ้ตกลง EVFTA สามารถเพิม่การขยายตวั
ของเศรษฐกจิไดอ้กี 2.4% และเพิม่การเตบิโตของภาคการส่งออกไดอ้กี 12% ภายในปี 2030 หากบงัคบัใชไ้ด้
อย่างครบถ้วน ดังนัน้ ข้อตกลง EVFTA จะเป็นกลไกขบัเคลื่อนเศรษฐกิจที่ส าคัญในระยะข้างหน้าหากใช้
ประโยชน์ไดอ้ย่างเตม็ที ่
 
ยอดหน้ีเสียท่ีเพ่ิมขึ้นเป็นปัจจยัเส่ียงหลกัของภาคธนาคารเวียดนามในปี 2020 ถึงแม้ว่าจะยงัไม่มกีาร
เผยแพร่ยอดหนี้เสยีในไตรมาสที่ 2 จากธนาคารกลาง แต่ธนาคารพาณิชย์หลายแห่งรายงานว่ายอดหนี้เสยี
เพิม่ขึน้ในช่วงเวลาดงักล่าว เช่น หนี้เสยีของธนาคาร Vietinbank (ซึง่เป็นธนาคารทีใ่หญ่อนัดบัสองของประเทศ
นับจากสนิทรพัย์) เพิม่ขึ้นจาก 1.16% ณ สิ้นปี 2019 เป็น 1.7% ในไตรมาสที่ 2 ของปี 2020 (ลดลงเล็กน้อย
จาก 1.83% ในไตรมาสที ่1 ปี 2020) เช่นเดยีวกนักบัสดัส่วนหนี้คา้งช าระไม่เกนิ 90 วนั ทีเ่พิม่ขึน้เลก็น้อยจาก 
0.60% เป็น 0.62% ณ สิน้ไตรมาสที ่2 (ลดลงจาก 0.83% ณ สิน้ไตรมาสที ่1) ขณะเดยีวกนั การปิดกจิการใน
บางธุรกจิจากการระบาดอกีครัง้ของ COVID-19 อาจท าใหคุ้ณภาพของสนิเชื่อลดลงโดยเฉพาะในธนาคารที่มี
ความเสีย่ง SBV ยงัรายงานว่าอตัราส่วนกองทุนทัง้หมดต่อทรพัยส์นิเสีย่ง (CAR) ของธนาคารของรฐั1 (42.2% 
ของสนิทรพัย์ทัง้ระบบ) อยู่ที ่9.56% ในไตรมาสแรก สูงกว่าขัน้ต ่า 8% ตามก าหนดของ SBV นอกจากนี้ SBV  
มองว่ากว่า 23% ของหนี้คงคา้งอาจมคีุณภาพแย่ลงเนื่องจากการระบาดของ COVID-19 ทัง้นี้แมว้่า SBV จะมี
โครงการสนับสนุนการปรบัโครงสร้างสนิเชื่อ เศรษฐกจิทีช่ะลอตวัต่อเนื่องจะสร้างแรงกดดนัต่อความสามารถ 
ในการท าก าไรและมูลค่ากองทุนที่เพียงพอ (SBV อนุญาตให้ธนาคารสามารถแยกประเภทของหนี้สินตาม
ประเภททีเ่ป็นก่อนช่วง COVID-19 (23 มกราคม 2020)) 
 
ค่าเงินดองอาจเผชิญแรงกดดนัการอ่อนค่าจากการเกินดุลบญัชีเดินสะพดัท่ีลดลง แมว้่าการส่งออกของ
เวยีดนามจะยงัคงอยู่ในเกณฑ์ด ีธนาคารโลกประเมนิว่าดุลบญัชเีดนิสะพดัเกนิดุลของเวยีดนามอาจลดลงเหลอื
เพยีง 0.1% ของ GDP ในปีนี้ โดยมสีาเหตุจากการขาดรายไดจ้ากการท่องเทีย่วจากชาวต่างชาต ิ(ทีม่สีดัส่วน 
12% ของ GDP ปี 2019) ตัง้แต่เดอืนเมษายนและการส่งเงนิกลบัประเทศ (สดัส่วน 6.5% ของ GDP 2019) 
อย่างไรกต็าม ทุนส ารองเงนิตราระหว่างประเทศของเวยีดนามไดเ้พิม่ขึน้ทัง้มูลค่าและจ านวนเดอืนที่สามารถ
จ่ายการน าเข้าได้ (จ านวนเดือนเพิ่มเป็น 4.6 เดือนของการน าเข้าในเดือนพฤษภาคม 2020) ซึ่งเพิ่ม
ความสามารถใหแ้ก่ SBV ในการรบัแรงกดดนัทีจ่ะรกัษาเสถียรภาพค่าเงนิ โดย ณ วนัที่ 19 สงิหาคม ค่าเงนิ
ดองทรงตวั เมื่อเทยีบกบัดอลลารส์หรฐั 
 

 
1 EIC ค าณวนค่าเฉลีย่อตัราส่วนกองทุนทัง้หมดต่อทรพัยส์นิเสีย่งจากขอ้มลูธนาคารภายใต้ circular 41/2016/TT-NHNN และ circular 22/2019/TT-NHNN 
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EIC’s View 

การฟ้ืนตวัของเศรษฐกิจเวียดนามหลงัคลายมาตรการ lockdown อาจจะล่าช้าออกไปเน่ืองจากการระบาด
ของ COVID-19 รอบใหม่ ในเดอืนมถิุนายน 2020 เศรษฐกิจเวยีดนามเริม่ส่งสญัญาณฟ้ืนตวัตามการผ่อนคลาย
มาตรการปิดเมอืงของรฐับาล อย่างไรก็ตาม การระบาดของ COVID-19 รอบใหม่จะเป็นปจัจยัเสี่ยงหลกัต่อการ 
ฟ้ืนตัวของเศรษฐกิจในครึ่งหลงัของปี เนื่องจากการประกาศ lockdown อีกครัง้จะท าให้กิจกรรมทางเศรษฐกิจ
หยุดชะงกั ทัง้นี้ขอ้มลูการเคลื่อนทีข่อง Google ในตน้เดอืนสงิหาคมแสดงใหเ้หน็ว่าการเคลื่อนทีข่องประชากรลดลง
อย่างชดัเจน แต่การเคลื่อนทีท่ีล่ดลงในรอบนี้อาจไม่รา้ยแรงนักเนื่องจากรฐับาลประกาศใชม้าตรการปิดเมอืงแค่ใน
บางพืน้ที ่ดงันัน้ EIC จึงปรบัลดประมาณการการขยายตวัของเศรษฐกิจเวียดนามลงเหลือ 2.3% ซ่ึงสะท้อน 
การฟ้ืนตวัท่ีเป็นไปได้อย่างช้า ๆ ในคร่ึงหลงัของปี 2020 ความเสี่ยงด้านต ่ายงัคงมีค่อนข้างมาก ซึ่งรวมถึง  
1) การระบาดของ COVID-19 รอบที ่3 และ 2) เศรษฐกจิโลกทีฟ้ื่นตวัชา้ อย่างไรกด็ ีEIC ยงัคงมองว่าเวยีดนามจะ
เป็นเศรษฐกจิทีแ่ขง็แกร่งทีสุ่ดในเศรษฐกจิ CLMV  
 
ความเส่ียงท่ีต้องจบัตาในปีน้ีคือหน้ีเสียและหน้ีสาธารณะท่ีเพ่ิมขึ้น ในภาคการเงิน มาตรการ lockdown  
รอบใหม่และการฟ้ืนตวัของเศรษฐกจิทีล่่าชา้ออกไปจะส่งผลใหค้วามสามารถในการจ่ายคนืหนี้ลดลงและหนี้เสยีอาจ
เพิ่มขึ้น ซึ่งอาจท าให้ความสามารถในการท าก าไรของธนาคารเหล่านี้ลดลงด้วยเช่นกัน ในด้านการคลัง  
การรดัเขม็ขดัทางการคลงัก่อนเกิดวกิฤตส่งผลใหเ้วยีดนามมคีวามสามารถทางการคลงัทีจ่ะออกมาตรการกระตุ้น
เศรษฐกจิ อย่างไรกต็าม รายไดภ้าครฐัทีล่ดลงและการชะลอตวัของเศรษฐกจิในปีนี้จะท าใหร้ะดบัหนี้สาธารณะยงัคง
อยู่ในระดบัสงูต่อไปในระยะขา้งหน้า แผนการรดัเขม็ขดัทางการคลงัในระยะขา้งหน้าอาจตอ้งถูกเลื่อนออกไป ขณะที่
รฐับาลอาจจะออกมาตรการกระตุน้เศรษฐกจิเพิม่เตมิเพื่อสนับสนุนการขยายตวัของเศรษฐกจิ 
 
EIC มองว่าเวียดนามมีข้อได้เปรียบท่ีแข็งแกร่งท่ีจะสนับสนุนการเติบโตทางเศรษฐกิจในระยะกลาง  
ฐานผูบ้รโิภคขนาดใหญ่ทีอ่ายุยงัน้อยท าใหก้ารบรโิภคภายในประเทศยงัคงเตบิโตไดต้่อเนื่องหลงัวกิฤต COVID-19 
คลีค่ลาย เวยีดนามยงัเป็นเป้าหมายการลงทุนของชาวต่างชาตทิีน่่าจบัตามอง โดยเฉพาะส าหรบันักลงทุนต่างชาตทิี่
มองฐานการผลติอื่นนอกจากจนี ซึง่ COVID-19 อาจเป็นปจัจยัเร่งการลงทุนในเวยีดนามและการปรบัเปลีย่นห่วงโซ่
อุปทาน ทัง้นี้เวยีดนามจะได้รบัประโยชน์จากขอ้ตกลง EVFTA ที่บงัคบัใชใ้นวนัที่ 1 สงิหาคม 2020 ซึ่งจะยกเลกิ
ภาษีน าเขา้ของสหภาพยุโรปและท าใหก้ารลงทุนจากสหภาพยุโรปในเวยีดนามง่ายขึน้ ปจัจยับวกเหล่าน้ีส่งผลให้
เศรษฐกจิเวยีดนามมคีวามสามารถในการฟ้ืนตวัไดส้งูในระยะขา้งหน้า 
 
 

ทีม่า : การวเิคราะหโ์ดย EIC จากขอ้มลูของส านักงานสถติิแห่งชาตเิวยีดนาม 



 
 

 

  

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 2.3 7.0 
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 

เกินดุลการค้าน้อยลงในช่วง 7 เดือนแรกของปี 2020 จาก
การส่งออกท่ีชะลอตวัตามเศรษฐกิจโลกท่ีอยู่ในภาวะถดถอย 

 การท่องเท่ียวหยุดชะงกัตัง้แต่เดือนเมษายนหลงัเวียดนามปิด
พรมแดนเพื่อป้องกนัการแพร่ระบาดของ COVID-19 

 

 

 

 

Sources: General Statistics Office                                                                  Sources: General Statistics Office 
 

FDI Total Registered Capital ชะลอตวัระหว่างเดือนพฤษภาคม -
มิถนุายนแต่ฟ้ืนตวัอย่างแขง็แกร่งในเดือนกรกฎาคม  

 ดัชนีการผลิตภาคอุตสาหกรรมและ PMI ฟ้ืนตัวหลังผ่อนคลาย 
lockdown แต่การระบาดครัง้ใหม่อาจท าให้การฟ้ืนตวัชะลอลง 

 

 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 

 

Sources: Foreign Investment Agency 
 

 Sources: General Statistics Office and IHS Markit 
 

ค่าเงินดองอ่อนค่าต่อดอลลารส์หรฐัเลก็น้อยตัง้แต่ต้นปี 
 ยอกค้าปลีกฟ้ืนตัวหลงัผ่อนคลาย lockdown แต่การฟ้ืนตัว

อาจชะลอจากการระบาดระลอกใหม่  

 

 

 
 

Sources: Bloomberg  Sources: General Statistics Office 



 
 

 

 
 
 
 
 

Links with the Thai Economy 
 
 

การส่งออกไทยไปเวียดนามหดตัว -15.3%YOY ในเจ็ดเดือน
แรกของปี 2020 จากการส่งออกรถยนต์และส่วนประกอบ  
(-50.5%YOY) ท่ีหดตวั  

 การน าเข้าไทยจากเวียดนามหดตัว -9.1%YOY ในเจ็ดเดือน
แรกของปี 2020 จากการน าเข้าเคร่ืองใช้ไฟฟ้าภายในบ้าน 
ท่ีหดตวั (-36.7%YOY)  

 

 

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

 

การส่งออกผ่านแดนไทยไปเวียดนามหดตัว -29.6%YOY ใน
คร่ึงแรกของปี 2020 จากการส่งออกผลไม้สด ผลไม้แช่แข็ง 
และผลไม้แห้งท่ีหดตวั (-21.2%YOY)  ท่ีหดตวัตวั  

 การน าเข้าผ่านแดนไทยจากเวียดนามหดตวั -1.2%YOY ในคร่ึง
แรกของปี 2020 จากการน าเข้าเคร่ืองรบัวิทยุโทรศพัท์ โทรทศัน์ 
และโทรเลข (-27.3%YOY) ท่ีหดตวั  

 

 

 

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

การลงทุนทางตรงจากไทยไปเวียดนามเพ่ิมขึ้นเล็กน้อยใน
ไตรมาส 1 ปี 2020 ส่วนใหญ่ในภาคการผลิตและภาคการเงิน
และประกนัภยั 

 

ไทยไม่ได้รบันักท่องเท่ียวจากเวียดนามตัง้แต่เดือนเมษายน
หลงัไทยปิดพรมแดน   

 

 

 
     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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จาก Michigan State University (ภายใต้ทุนการศึกษาจาก Graduate school fellowship) 
โดยในระหว่างศกึษาระดบัปรญิญาเอก ดร.กําพลได้มโีอกาสร่วมฝึกงานกบักองทุน
การเงนิระหว่างประเทศ (International Monetary Fund) 

ดร.ปพน เกียรติสกลุเดชา 
นักวเิคราะห ์

ติดต่อ : paphon.kiatsakuldecha@scb.co.th 

ดร.ปพน มีประสบการณ์ทํางานวิจัยในด้านเศรษฐศาสตร์ประเทศกําลังพัฒนา  
เศรษศาสตร์แรงงาน และเศรษฐศาสตร์มหภาคประยุกต์ ในระหว่างการศกึษาระดบั
ปรญิญาเอก ดร.ปพน มปีระสบการณ์เป็นทัง้ผูช้่วยสอนและผูส้อนร่วมในหลากหลาย
วชิา รวมทัง้เศรษฐศาสตร์จุลภาคระดบักลาง เศรษฐศาสตร์มหภาคระดบักลาง และ
เศรษฐศาสตร์การเงนิการธนาคาร ทัง้ในระดบัปรญิญาตรแีละปรญิญาโท ในระหว่าง
การศึกษาระดับปริญญาตรี ดร.ปพนยังเคยมีประสบการณ์ฝึกงานในฝ่ายวิจัย
เศรษฐกิจ สํานักนโยบายการเงนิ ธนาคารแห่งประเทศไทย (สถาบนัวจิยัเศรษฐกจิ
ป๋วย อึ้งภากรณ์ ในปัจจุบนั) นอกจากน้ี ดร.ปพน ยงัมปีระสบการณ์ 8 ปีในการเป็น
ผู้ช่วยวจิยัของ ศ. Robert M Townsend ใน Townsend Thai Project ซึ่งเป็นทมีวจิยั micro 
data ระดบัครวัเรอืนทีล่งรายละเอยีดลกึทีสุ่ดในประเทศไทย 
 
ดร.ปพน สําเร็จการศึกษาทัง้หมดจากมหาวทิยาลยัชคิาโก โดยได้รบัทุนเล่าเรยีน
หลวงไปศึกษาต่อสาขาเศรษฐศาสตร์ในระดบัปริญญาตรี และได้รบั Social Science 
Division Fellowship ศกึษาต่อจนสาํเรจ็การศกึษาในระดบัปรญิญาเอก 

ปัณณ์ พฒันศิริ 
นักวเิคราะห ์

ปัณณ์ มปีระสบการณ์ทํางานวจิยัทางดา้นหลกับรรษทัภบิาลและดา้นการกํากบัดูแล
กิจการ ในระหว่างการศกึษา และได้เป็นนักศกึษาแลกเปลี่ยนที่คณะเศรษฐศาสตร์ 
มหาวทิยาลยัเกยีวโต ประเทศญีปุ่่ น 
 
ปัณณ์ จบการศึกษาปริญญาตรี (เกียรตินิยมอนัดบัหน่ึง) จากหลกัสูตร EBA คณะ
เศรษฐศาสตร ์จุฬาลงกรณ์มหาวทิยาลยั 

ติดต่อ : punn.pattanasiri@scb.co.th 



 
 

 

 

 

 

 

 
 
 
 
 
 




