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มุมมองเศรษฐกจิในภมูภิาค

มถินุายน 2024
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เศรษฐกิจจีน

เศรษฐกิจจีนมีแนวโน้มเติบโตดีกว่าทɣี
ประเมิน โดยคาดว่าในช่วงทɣีเหลือ
ของป˳จีนน่าจะมีมาตรการหนุนภาค
อสังหาริมทรัพย์ออกมาเพɣิมเติม

ภา คกา รบริโภ คจีนยัง มีแนวโ น้ม
เติบโตได้จํากัดจากความเขืˠอมɣันภาค
ครัวเรือนทɣียังอยู่ในระดับต˹า ขณะทɣี
ภาคการส่งออกเผชิญแรงกดดัน
เพɣิมเติมจากสงครามการค้ารอบใหม่ 

ในขณะทɣีมาตรการกระตุ้นทางการ
ค ลั ง อ อ ก ม า เ ร็ ว ก ว่ า ค า ด  ด้ า น
มาตรการทางการเงินคาดว่าจะมีการ
ผ่อนคลายเพิˠมเติม เช่น ปรับลดอัตรา
ดอกเบxีย และสัดส่วนการกันสํารอง
ของธนาคารพาณิชย์ (RRR) 

Source: Shutterstock
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ในป˳ 2024 เศรษฐกิจจนีมแีนวโน้มเติบโตอยู่ที ɣ5% ตามเปาʕหมายของภาครฐั
China’s GDP (%YoY)

Source: National Bureau of Statistics of China, KResearch
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 จีนมแีนวโน้มบรรลุเปʕาหมายการเติบโตเศรษฐกิจที ɣ5% ตามเปʕาหมายของภาครฐัทีˠ
ได้ระบุในการประชุมสองสภาชว่งเดือนม.ีค.24 

 ศูนย์วิจัยกสิกรไทยมองว่าในป˳ 2024 เศรษฐกิจจีนมีแนวโน้มเติบโตดีกว่า
คาดการณ์เดิมมาอยู่ที ɣ5.0% จาก 4.5% จากป˞จจัยดังนี x 
o ตัวเลขเศรษฐกิจจีนในไตรมาส 1/2024 ออกมาดีกว่าคาดการณ์  
o เม็ดเงินดูแลภาคอสังหาริมทรัพย์เพิˠมเติมจะเข้ามาช่วยลดแรงกดดันต่อการ

ชะลอตัวลงของภาคอสังหาริมทรัพย์ต่อภาคเศรษฐกิจจีน  
o มาตรการทางการเงินยังมีแนวโน้มผ่อนคลายเพิˠมเติม โดยมองว่าจีนมี

แนวโน้มปรับลดสัดส่วนการกันสํารองของธนาคารพาณิชย์ และอัตรา
ดอกเบxียลงอีก  

o ภาคการผลิตทɣีเติบโตได้ดี โดยเฉพาะในส่วนของอุตสาหกรรม High-tech 
 อย่างไรก็ตาม เศรษฐกิจจนียังเผชญิป˞จจัยท้าทายทีต้ɣองจับตามอง คือ  

o การใช้จ่ายภายในประเทศทɣียังเติบโตได้จํากัดจากความเชืˠอมัˠนภาคครัวเรือน
ทɣีอยู่ในระดับต˹า  

o ภาคการส่งออกทɣีเผชิญแรงกดดันเพิˠมเติมจากสงครามการค้ารอบใหม ่
o ป˞ญหากําลังการผลิตส่วนเกินกดดันราคาสินค้า เช่น Solar Cell  
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มาตรการหนุนภาคอสังหารมิทรพัย์ล่าสุดเปˮนสัญญาณทีดɣจีากทางการจีนในการดูแลเศรษฐกิจ

Source: National Bureau of Statistics of China, Bloomberg

China’s real estate support measures

o มาตรการดแูลฝɣ˞ง
อุปทานโดยป˞จจบุัน
ธนาคารปล่อยกู้ให้กับ
บริษัทพัฒนา
อสังหาริมทรัพย์ใน
โครงการ white-list 
เฉลɣียอยู่ทɣี 13% จาก
โครงการทxังหมด 
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China’s unsold apartments

o ล่าสุดเมɣือวันที ɣ17 พ.ค. 24 ทางการจนีได้ออกมาตรการกระตุ้นภาคอสังหารมิทรพัย์เพิˠมเติม
มรีายละเอยีด ดังนี x

1. การปรบัลดเงินดาวน์ขxันต˹าสําหรับการซxือบ้านหลังแรกและหลังทɣีสองอยู่ทɣี 15% และ 
25% จาก 20% และ 30 ตามลําดับ  รวมถึงยกเลิกอัตราดอกเบีˣยจํานองขัˣนต˹าทɣัวประเทศ 
(nationwide minimum mortgage interest rate) 
2. โครงการปล่อยเงินกู้ใหม่ (Relending Program) เพืˠอสนับสนุนให้รัฐบาลท้องถɣินเข้าซืˣอ
ทɣีอยู่อาศัยในราคาทɣีเหมาะสมเพืˠอนําไปปล่อยเช่าให้กับประชาชนในราคาทɣีเหมาะสม วงเงิน
ทxังหมด 300 พันล้านหยวน  

o แม้ว่ามาตรการล่าสดุจะมขีนาดเล็กเมืˠอเทยีบกับสต็อกทีอɣยู่อาศยัทxังหมดแต่ถือเปนˮการสง่  
สัญญาณทีดɣ ีและคาดว่าในช่วงทีเɣหลือของป ˳2024 จนีจะมมีาตรการอɣืน ๆ ออกมาเพิˠมเติม 

o มาตรการกระตุ้นฝ˞ˠ ง     
อุปสงค์ จํานวนสินเชืˠอ
เ พืˠ อ ทɣี อ ยู่ อ า ศั ย ป รั บ
ลดลง แม้มีการปรับลด
ดอกเบีˣย และการลด
เงินดาวน ์
 
 

 
 

Mortgate Loans (%YoY)
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ขณะทีมɣาตรการด้านการเงินคาดว่ายังมทิีศทางผ่อนคลายลงอกี

Source: Bloomberg Consensus
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ในช่วงทɣีเหลือของป˳ 2024 ทางการจีนมีแนวโน้มปรับลดสัดส่วนการกันสํารองของธนาคารพาณิชย์และอัตราดอกเบxียเพɣิมเติม
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ทางการจนีเรง่ดําเนินมาตรการการคลังเรว็กว่าทีคɣาดการณ์

Source: National Bureau of Statistics of China, Bloomberg, Reuters

China’s broad deficit Target
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• จีนออกพันธบัตรรัฐบาลอายุยาว
พิเศษ (Ultra-long bond) มูลค่า 1 
ล้านล้านหยวนตามแผนการทɣีได้
เป˱ดเผยในการประชุมสองสภาเดือน
ม.ีค.24  

• เ ปˤา ห ม า ยคือ นํ า เ งิ น ไปล ง ทุน ใ น
อุ ต ส า ห ก ร ร ม ใ ห ม่ ข อ ง จี น  เ ช่ น 
อุตสาหกรรม High-tech รวมถึงการ
ลงทุนเพืˠอความมัˠนคงทางพลังงาน 
เปˮนต้น นอกจากนีˣถือเปˮนการสร้าง
ความเชืˠอมัˠนต่อมุมมองเศรษฐกิจจีน
ในระยะยาว  
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• ในเดือนพ.ค. 24 ทางการจนีออก
พันธบัตรรฐับาลท้องถɣินจํานวน
สูงสุดในรอบ 7 เดือนเพืˠอหนุน
เศรษฐกิจควบคู่ไปกับการออก
พันธบัตรระยะยาว

จนีเรง่ออกพันธบัตรระยะยาว (Ultra-long bond) เพืˠอหนุนเศรษฐกิจ

Trillion yuan
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Industrial Production (%YoY)

Source: National Bureau of Statistics of China, Bloomberg

ภาคการผลิตจีนขยายตัวต่อเนืˠอง ในเดือนเม.ย.24 การผลิตภาคอุตสาหกรรมของจีน
ขยายตัวอยูทɣี่ 6.7%YoY ได้รับป˞จจยัหนุนหลักจากการผลิตในอุตสาหกรรมรถยนต์  ขณะทɣี
ภาคการผลิตทɣีเกɣียวขอ้งกบัภาคอสังหาริมทรัพย์มทิีศทางปรับลดลง  
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การลงทุนในสินทรพัย์ถาวรขยายตัวได้ต่อเนืˠอง ได้รบัป˞จจัยหนุนหลักจากการลงทุนใน
อุตสาหกรรม High-tech ขณะทɣีการลงทุนในภาคอสังหาริมทรัพย์ยังคงหดตัว 
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จนีเผชิญป˞ญหากําลังการผลิตส่วนเกินในหลายอุตสาหกรรม
Capital Utilization Rate (%)

Source: CEIC, EIU

จีนเผชิญป˞ญหากําลังการผลิตส่วนเกินในหลายอุตสาหกรรม  ทําให้เกิดการส่งออก
สินค้าบางประเภทเพิˠมขึนx เชน่ รถยนต์ ป˞จจยัดังกล่าวส่งผลกระทบต่อราคาสินค้าและทิศ
ทางการผลิตของประเทศต่าง ๆ กดดันให้เกิดการกดีกันทางการค้าจากต่างประเทศเพิˠมขึˣน 
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Chinese Export (%YoY) Export Structure (%Share to total export)

Source: CEIC, EIU, GACC 
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• ในป˳ 2024 การส่งออกของจีนมีแนวโน้มฟx˷นตัวจากป˳ก่อนจากป˞จจัยฐานทɣีต˹าและทิศทาง
การค้าโลกทɣีฟ˷ˣ นตัว อย่างไรก็ตาม การส่งออกจีนยังเผชิญป˞จจัยเสีˠยงสําคัญจากสงครามการค้า
รอบใหม่ 

• สงครามการค้าระหว่างสหรัฐฯ และจีน สหรัฐฯ จะทยอยปรับขxึนภาษีนําเข้าจากจีน 
25%-100% ในอีก 3 เดือนข้างหน้า ในกลุ่มสินค้ารถยนต์ไฟฟˤา เซมิคอนดักเตอร์ 
แบตเตอรɣี Solar Cell เปˮนต้น รวมถึงประธานาธิบดีไบเดนจะไม่ต่ออายุการยกเว้นภาษี
สินค้านําเข้าจากจีนกว่าสองร้อยรายการ โดยจะสิˣนสุดการยกเว้นภาษีในวันทɣี 14 
ม.ิย.24  

• ยุโรปเตรยีมขึˣนภาษีรถยนต์ไฟฟˤาจีน ทางยุโรปได้มีการสอบสวนเกɣียวกับเงินอุดหนุน
รถยนต์ไฟฟาʕโดยคาดว่าจะมีการประกาศอัตราภาษีชัˠวคราวในเดือนก.ค. 24 นีˣ  

• อย่างไรก็ตาม โครงสร้างการส่งออกรายประเทศของจีนเรɣิมมีทิศทางเปลɣียนแปลงไป สะท้อนว่า
ผู้ประกอบการในจีนบางส่วนได้มีการเตรียมรับมือผ่านการย้ายฐานการผลิตไปยังประเทศอɣืน 
เช่น เวียดนามและเม็กซิโก  
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การใช้จ่ายในประเทศเติบโตในกรอบจํากัดจากความเชืˠอมัˠนผู้บรโิภคยังอยู่ในระดับต˹า 
Consumer confidence

Source: National Bureau of Statistics of China, Urban Depositor Survey, Bloomberg

o การบรโิภคของจีนเติบโตชะลอลง ความเชืˠอมัˠนผู้บริโภคทɣีอยู่ในระดับต˹าจากสถานการณ์ใน
ภาคอสังหาริมทรัพย์กดดันการใช้จ่ายของผู้บริโภคโดยเฉพาะกลุ่มสินค้าคงทนสะท้อนจาก
ยอดค้าปลีกรายสินค้าทɣีเติบโตชะลอลงอยู่ทɣี 2.0%YoY  

o ในระยะต่อไปทิศทางการใช้จ่ายภายในประเทศเผชิญแรงกดดันจาก .. 
1. ความเชɣือมัˠนต่อเศรษฐกิจทียัɣงไม่ฟx˷น ผลสํารวจจากธนาคารกลางจีนในไตรมาส 1/2024 

ระบุว่า ครัวเรือนมีความต้องการทɣีจะฝากเงินเพิˠมขxึนอยู่ทɣี 61.8% จาก 58.0% ในไตรมาส 
1/2023 ขณะทɣีความต้องการในการใช้จ่ายแทบไม่เปลɣียนแปลงจากเดิม 

2. ค่าสาธารณูปโภคในประเทศมแีนวโน้มปรบัเพิˠมขxึน หลังรัฐบาลท้องถɣินยังเผชิญป˞ญหา
หนxีท้องถɣินทɣีอยู่ในระดับสูงจากภาคอสังหาริมทรัพย์ทɣียังชะลอตัว ในเดือนมิ.ย.24 ค่า
โดยสารรถไฟฟาʕความเร็วสูงในสายสําคัญมีแนวโน้มปรับเพิˠมขึˣนประมาณ 20%  
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Nusantara – The Future New Capital City of Indonesia

เศรษฐกิจอินโดนีเซยี

แนวโน้มเศรษฐกิจอินโดนีเซียไตรมาส 
2/2024 อาจเติบโตช้าลงจากการสิˣนสุด
มาตรการกระตุ้นการบริโภคระยะสัˣน 
อย่างไรก็ดี ศูนย์วิจัยกสิกรไทย คาดว่า 
ทxังป˳ 2024 อินโดนเีซียมีแนวโน้มเติบโต
ได้ทɣี 5.0% 

การส่งออกของอินโดนีเซียหดตัวแรง
ทɣีสุดในภูมิภาคเปˮนป˞จจัยฉุดเศรษฐกิจ 
แม้การลงทุนจากต่างประเทศจะมี
สัญญาณเร่งตัวแต่ต้องอาศัยระยะเวลา
ทɣีจะส่งผลบวกต่อเศรษฐกิจในระยะ
ข้างหนา้ 

ในระยะสัˣนค่าเ งินรู เ ป˳ยห์กลับมามี
เสถียรภาพส่งผลบวก ขณะทɣีในระยะ
ต่อไปต้องติดตามรายละเอียดเพิˠมเติม
ของนโยบายเศรษฐกิจช่วงครɣึงหลังของ
ป˳หลังนายปราโบโว ซูเบียนโต เข้ารับ
ตําแหน่งประธานาธิบดีคนใหม่ในเดือน 
ต.ค. 2024 
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 เศรษฐกิจไตรมาส 1/2024 ขยายตัว 5.1% 
เติบโตดีกว่าทีคɣาด นําโดยการใช้จ่ายภาครัฐเร่ง
ตัวขึˣนอย่างมาก 19.9%YoY การบริโภค
ภาคเอกชนทɣีขยายตัวต่อเนɣือง 4.9%YoY สาเหตุ
หลักมาจากป˞จจัยหนนุชɣัวคราวอาทิ การเลือกตxัง
ประธานาธบิดี เทศกาลรอมฏอน มาตรการ
กระตุ้นการบริโภค ขณะทɣีการส่งออกฟx˷นตัว
เพียงเล็กน้อยขยายตัวทɣี 0.5%YoY  

 ในไตรมาส 2/2024 เศรษฐกิจอินโดนเีซยีมี
แนวโน้มชะลอลงจากไตรมาสแรก  

- การบริโภคมีแนวโน้มเติบโตชะลอลงจากการ
สิˣนสุดมาตรการภาครัฐและผลจากป˞จจัยของ
ฐานทɣีสูงในป˳ก่อน 

- การส่งออกในช่วงทɣีเหลือของป˳คาดว่าจะยัง
อ่อนแรงแต่มีโอกาสขยับเปˮนบวกจาก
สัญญาณบวกของเศรษฐกิจจีน 

เศรษฐกิจอินโดนเีซยีเติบโตทรงตัวในไตรมาส 1/2024 (%)

Source: BPS-Statistics Indonesia, KResearch

แนวโน้มเศรษฐกิจอินโดนเีซยีไตรมาส 2/2024 อาจเติบโตช้าลงจากฐานทีสɣูง และ
มาตรการกระตุ้นเศรษฐกิจระยะสัˣนทีสɣิˣนสุดลง คาดทxังป ˳2024 ขยายตัว 5.0% 

0.501.773.794.91

19.90

5.11

ExportsImportsGross fixed

capital formation
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1Q2024 4Q2023
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การส่งออกของอินโดนเีซยีในช่วง 4 เดือนแรกของปห˳ดตัวแรงสุดในอาเซยีน 
จากการหดตัวของสินค้าแรแ่ละสินค้าในการผลิตภาคอุตสาหกรรม 

-5.1
-3.8

-3.6

1.4

1.5

4.0

5.6

9.6

10.6

11.7

15.0

Indonesia

Japan

Malaysia

Thailand

China

India

Singapore

South Korea

Taiwan

Cambodia

Vietnam

การส่งออกของอินโดนเีซยีหดตัวแรงสุดในอาเซยีน (%)

Source: CEIC, KResearch

การส่งออก 4 เดือนแรกป˳ 2024 (%YoY)
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-1.5

0.0

0.1
Total Mining Manufacturing Oil and Gas Agriculture

สินค้าส่งออกสว่นใหญ่หดตัวยกเว้นสนิค้าเกษตร

Contribution to growth (%)

การส่งออก 4 เดือนแรกป˳ 2024 

การส่งออกหดตัว 5.1% ในช่วง 4 เดือนแรกของป˳ เนɣืองจากสินค้าแร่ทɣีเปˮน
สินค้าส่งออกหลักลดลงจากมาตรการ Downstreaming ทɣีต้องการจํากัด
การส่งออกแร่ดิบ และสร้างมูลค่าเพɣิมในการส่งออก บวกกับความต้องการ
ในตลาดสินค้าโลกทɣีฟx˷นตัวช้าจึงส่งผลกระทบการส่งออกในภาพรวม 
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คาดว่าการสง่ออกทxังปจ˳ะเติบโตต˹าที ɣ0.5% เหนียɣวรัˣงเศรษฐกิจอินโดนเีซยีเติบโตช้า 

การส่งออกเดือน เม.ย. กลับมาเติบโต แต่ 4 เดือนแรกยังหดตัวอยู่

Note: * *Latest information available until December 2023  
Source: CEIC, Bank Indonesia

• การส่งออกในช่วง 4 เดือนแรกของป˳ 
2024 หดตัวที ɣ5.1%YoY แม้ว่าใน
เดือนเม.ย.จะปรับตัวดีขึˣนขยายตัว 
1.7%YoY โดยสาเหตุสําคัญจากทxังการ
อ่อนแรงของตลาดคู่ค้าในเกือบทุก
ตลาดหลักโดยเฉพาะจีน ญีˠปlุน มาเลเซีย 
สิงคโปร์ และเกาหลีใต้  

• แนวโน้มในป˳ 2024 มโีอกาสขยายตัว
ต˹าที ɣ0.5% ปรบัตัวดีขึˣนจากป˳ก่อนหน้า 
เนɣืองจากผลของฐานการส่งออกในช่วง
ทɣีเหลือของป˳ต˹าลง ประกอบกับคู่ค้า
หลักอย่างจีนมีสัญญาณบวกจาก
มาตรการกระตุ้นเศรษฐกิจทɣีเข้ามา 
ขณะทɣีสินค้าโภคภัณฑ์ทɣีเปˮนสินค้า
ส่งออกหลักน่าจะได้อานิสงส์จากราคาทɣี
ขยับขxึน 

1.7

-40
-30
-20
-10

0
10
20

Ja
n-

23

Fe
b-

23

M
ar

-2
3

Ap
r-
23

M
ay

-2
3

Ju
n-

23

Ju
l-2

3

Au
g-

23

Se
p-

23

O
ct
-2

3

No
v-

23

De
c-

23

Ja
n-

24

Fe
b-

24

M
ar

-2
4

Ap
r-
24

%

0

10

20

China Japan India Malaysia Singapore

1Q2023 1Q2024

USD millions

การเติบโตของการส่งออกรายเดือน (%YoY)

มูลค่าส่งออกไปยังตลาดหลักไตรมาส 1/2024 เทียบกับไตรมาส 1/2023
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แนวโน้มการบรโิภคเติบโตช้าลง 
หลังมาตรการภาครฐัทีกɣระตุ้นการบรโิภคทยอยสิˣนสุดลงในครึงɣปแ˳รก  

ยอดค้าปลกีเติบโตช้าลงในเดือน เม.ย.2024 

Source: CEIC, Bank Indonesia

ยอดค้าปลกีเติบโตช้าลงจากผลของป˞จจัยชัˠวคราวทxังเทศกาลรอมฏอน
และการเลือกตxังหมดไป ซึˠงกําลังซืˣอของผู้บริโภคยังต้องเผชิญแรงกดดัน
ด้านเงินเฟʕอทɣีเรɣิมขยับขxึนตามราคาน˺ามันในตลาดโลก ซึˠงล่าสุดอัตราเงิน
เฟʕอทรงตัวอยู่ทɣี 3.0% ในเดือน เม.ย.  
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เริมɣโครงการแจกเงินช่วยเหลือค่าครองชพี 11.25 ล้าน
ล้านรูเป˳ยห์ ให้แก่ครัวเรือนรายได้น้อย 18.8 ล้านครัวเรือน 
เดือนละ 2 แสนรูเป˳ยห์/ครัวเรือน

สิˣนสุดโครงการแจกข้าวสาร 10 กิโลกรมั/ครวัเรอืน ให้แก่ 
22 ล้านครัวเรือน ทɣีเรɣิมตxังแต่ เม.ย.2023

นายปราโบโว ซูเบยีนโต เข้ารบัตําแหน่งประธานาธิบดีอย่าง
เปˮนทางการ โดยคาดว่าจะมีการเป˱ดเผยแผงงานเศรษฐกิจ 
พร้อมทxังตxังเปˤา GDP เติบโต 8% ภายในป˳ 2029 

ม.ค.24

- สิˣนสุดโครงการแจกเงินช่วยเหลือค่าครองชพี 
- การใชจ่้ายเรง่ตัวช่วงเทศกาลรอมฏอน 

การใชจ่้ายช่วงเลือกตxังประธานาธิบดอิีนโดนเีซยี

ป˞จจัยชัˠวคราวทีเɣข้ามากระตุ้นเศรษฐกิจในระยะสัˣน  

ก.พ.24

มี.ค.24

ต.ค.24

มิ.ย.24
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คาดว่า BI จะคงดอกเบียxในช่วงทีเɣหลือของป˳ 
เนืˠองจากค่าเงินรูเป˳ยห์กลับมามเีสถียรภาพและยงัอยู่ในกรอบเปˤาหมาย 
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ธนาคารกลางคงอัตราดอกเบียxไว้ที ɣ6.25 ในเดือนพ.ค.2024 

อัตราแลกเปลียɣนรูเป˳ยหก์ลับมามเีสถียรภาพมากขxึน 

Source: CEIC, KResearch

• ธนาคารกลาง (BI) คงดอกเบียxนโยบาย 

อยู่ที ɣ6.25% เนɣืองจากค่าเงินรูเป˳ยห์

กลับมามีเสถียรภาพมากขxึนหลังจากขxึน

ดอกเบxียไปในเดือนก่อน

• แนวโน้มข้างหน้าคาดว่า BI  จะคง

ดอกเบียx และรกัษาเสถยีรภาพค่าเงินรู

เป˳ยหไ์มใ่ห้อ่อนค่าไปกว่ากรอบช่วง 

16,000 รูเป˳ยหต่์อดอลลารฯ์ โดยล่าสุดอยู่

ทɣี 16,160 รูเป˳ยห์/ดอลลาร์ฯ ณ 30 พ.ค. 

2024  

• อัตราเงินเฟʕอเดือนเม.ย. ทรงตัวอยู่ที ɣ3% 

ซึˠง BI คาดว่า อัตราเงินเฟˤอ ณ สิˣนป˳ อยู่ทีˠ

ระดับ 3.2% อยู่ในกรอบเปʕาหมายทีตxัɣงไว้

ที ɣ1.5%-3.5% 
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ในป˳ 2023 FDI ทีเɣข้าสู่อินโดนเีซยีเรง่ตัวสูงสุดเมืˠอเทียบกับประเทศอɣืนสะท้อนทิศ
ทางการลงทุนของอินโดนเีซยีทีจɣะมเีม็ดเงินต่างชาติเข้ามาขับเคลɣือนเศรษฐกิจ 

 ในป˳ 2023 การลงทุนทีเɣรง่ตัวขxึนมาโดยมากอยู่ในอุตสาหกรรมทีสɣอดคล้องกับ
มาตรการ Downstreaming policy ทีห้ɣามส่งออกแรดิ่บ ทําใหน้กัลงทุนต่างชาติ
เข้ามาลงทุนแปรรูปแรใ่นอุตสาหกรรมกลาง-ปลายน˺า การผลิตสินค้าขัˣนกลางและ
ปลายน˺าจากแรแ่ละโลหะ 

 การลงทุนในกลุ่มอุตสาหกรรม Cloud และ AI มแีนวโน้มเติบโต จากการทɣี 
Microsoft ประกาศลงทุนในระยะเวลา 4 ป˳ขา้งหนา้ เปˮนเงินลงทุน 1.7 พนัล้าน
ดอลลารฯ์ โดยจะสรา้งทักษะด้าน AI ให้แก่ชาวอินโดนเีซยี 840,000 คน สอดคล้อง
กับเปˤาหมาย Golden Indonesia 2045 Vision ในการยกระดับเศรษฐกิจและ
ศักยภาพการผลิตของประเทศให้กลายเปˮนมหาอํานาจทางเศรษฐกิจระดับโลก 

0

5

10

15

20

Singapore China Hong Kong Japan Malaysia
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Source: Jakartaglobe, KResearch
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ในช่วง ม.ค.-พ.ค. 2024 มูลค่า FDI ของ
เวียดนามยังคงเติบโตแต่ในอัตราทɣีชะลอ
ล ง  ท่ า ม ก ล า ง ป˞ จ จั ย ชɣั ว ค ร า ว ท า ง
การเมือง อย่างไรก็ตาม มองว่าเวียดนาม
จะยังได้รับอานิสงส์จากสงครามการค้า
ผ่านเม็ดเงิน FDI จากกระแสการย้าย
ฐานการผลิตออกจากจีน 

ประเด็นติดตาม: เงินดองอ่อนค่าเปˮน
ประวัติการณ์ ส่งผลให้ธนาคารกลาง
เ วี ย ด น า ม เ รɣิ ม แ ท ร ก แ ซ ง ต ล า ด
แลกเปลɣียนเงินตราต่างประเทศ และ
อัตราเงินเฟʕอทɣีเพɣิมสูงขึˣนใกล้กรอบบน
ของอัตราเงินเฟʕอเปˤาหมาย 

เศรษฐกิจเวียดนามไตรมาส 2/2024มี
แนวโน้มชะลอตัวลงตามการชะลอตัว
ของการลงทุนในภาพรวม ส่วนการ
ส่งออกยังเปˮนป˞จจัยหนุนการเติบโต
ข อ ง เ วี ย ด น า ม  ค า ด ทxั ง ป˳  2 0 2 4 
เศรษฐกิจเวียดนามเติบโต 5.8%
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เศรษฐกิจเวยีดนามไตรมาสที ɣ2/2024 คาดเติบโตชะลอลงตามการชะลอของการลงทุนใน
ภาพรวม 

Vietnam’s economic indicators

Source: General Statistics Office of Vietnam, Ministry of Planning and 
Investment, forecasted by KResearch

 ในไตรมาส 2/2024 เศรษฐกิจเวียดนามคาดชะลอตัวลงเล็กน้อย จากการ
ลงทนุในภาพรวมทɣีชะลอตัวลง โดย FDI ในรูปทุนจดทะเบียนปรับตัวลดลงใน
เดือน เม.ย. – พ.ค. ส่วนการลงทุนภาครัฐคาดว่าจะชะลอตัวลงต่อเนɣืองในไตร
มาสทɣี 2 จากกระแสการปราบปรามการคอร์รัปชันทɣีส่งผลต่อความล่าช้าใน
การอนุมติัและการเบิกจ่ายงบประมาณการลงทุนภาครัฐ 

 การเกินดุลการค้าของเวียดนามลดลงในเดือนเม.ย.–พ.ค. เนืˠองจากการ
นําเข้าทɣีเร่งตัวขึˣนจากราคาน˺ามันทɣีปรับตัวสูงขึˣน และการนําเข้าวัตถุดิบเพืˠอ
การผลิต ส่วนการส่งออกคาดว่าจะยังสามารถเติบโตได้ ในเกณฑ์ดีตลอดป˳นีˣ 
ตามการวัฏจักรความต้องการสินค้าอิเล็กทรอนิกส์ขาขึˣน   

 การบริโภคภาคครัวเรอืนคาดเติบโตเร่งตัวขึˣนในไตรมาสทีˠ 2 สะท้อนจาก
ยอดค้าปลีกสินค้าและบริการทɣีเติบโตดีขึˣนในช่วง เม.ย.-พ.ค. อันเปˮนผลมา
จากรายได้ของแรงงานในภาคการส่งออกทɣีเติบโตได้ดี  

 ทัˣงป˳ 2024 ศูนย์วิจัยกสิกรไทยคาดเศรษฐกิจเวียดนามเติบโตที ɣ5.8% จาก
แรงหนุนของการส่งออกและการบรโิภคภาคครวัเรอืน โดยการบริโภคภาค
ครัวเรือนคาดมีแนวโน้มเติบโตเร่งขึˣนต่อเนืˠองในครึˠงหลังของป˳นีˣ จากความ
เชืˠอมัˠนของผู้บริโภคทɣีเพิˠมสูงขึˣน อีกทxัง รัฐบาลเวียดนามกําลังพิจารณาขยาย
เวลาการลดภาษีมลูค่าเพิˠมจาก 10% มาเปˮน 8% ต่อเนืˠองไปจนถึงสิˣนป˳นีˣ

ประเด็นท้าทายเศรษฐกิจเวยีดนาม 
 การปราบปรามการคอรร์ปัชัˠน ซึˠงเปˮนป˞จจัยทɣีทําให้การลงทุนภาครัฐชะลอตัว 
 หนีสxินภาคอสังหารมิทรพัย ์
 การขาดแคลนโครงสรา้งพืˣนฐาน โดยเฉพาะการขาดแคลนไฟฟʕา 
 เงินดองอ่อนค่า ซึˠงอาจส่งผลต่อเสถียรภาพของอัตราแลกเปลɣียนและเศรษฐกจิ
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ป˳ 2024 การส่งออกเวียดนามได้รบัอานิสงส์จากการฟ˷ˣ นตัวตามวัฏจักรความต้องการสินค้า
อิเล็กทรอนิกส์โลก 

Export Growth in Jan-Apr 2024  (unit:%YoY)
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มูลค่าการส่งออกเวยีดนามเพิˠมขึนx 15.1%YoY ในชว่งเดือน ม.ค.-เม.ย. ทีผɣา่น
มา โดยป˞จจัยหลักเปˮนผลจากการฟx˷นตัวตามวัฏจักรความต้องการสินค้า
อิเล็กทรอนิกส์โลก ประกอบกับความสามารถในการแข่งขันของสินค้าเวียดนาม
ทɣีเพิˠมขึˣน 

Contribution to Vietnam’s Export Growth in Jan-May 2024 (%)

การขยายตัวของการส่งออกส่วนใหญ่อยู่ในกลุ่มสินค้าเครืˠองใช้ไฟฟˤาและอิเล็กทรอนิกส์ 
รวมทxังชิˣนส่วน ซึˠงเปˮนสินค้าส่งออกอันดับทɣี 1 ของเวียดนาม มีสัดส่วน 30% ของมูลค่าส่งออก 
โดยในช่วงม.ค.-พ.ค. 2024 มูลค่าการส่งออกเครืˠ องใช้ไฟฟʕาและอิเล็กทรอนิกส์เพิˠมขึˣน 
22.6%YoY 

Source: General Statistics Office of Vietnam, CEIC
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ในช่วง ม.ค.-พ.ค. 2024 เม็ดเงิน FDI ของเวียดนามยังคงเติบโตแต่ในอัตราทีˠชะลอลง 
ท่ามกลางปจ˞จัยชัˠวคราวทางการเมือง 

FDI Registered Capital by Sector (USD million) FDI Registered Capital by Country/Region (USD million)

+2%
YoY

+12
%YoY

+71
%YoY +21

%YoY +66
%YoY

-67
%YoY

Source: Ministry of Planning and Investment of Vietnam, and CEIC

+28
%YoY

+122
%YoY -41

%YoY
+63

%YoY
+2

%YoY

-22
%YoY

ในช่วง ม.ค.-พ.ค. 2024 การลงทุนของบริษัทต่างชาติในเวียดนามในภาคอุตสาหกรรม ธุรกิจ
อสังหารมิทรัพย์ ธุรกิจค้าปลีก-ค้าส่ง และธุรกิจโลจิสติกส์ ยังขยายตัวได้ดี แต่การลงทุนธุรกิจ
อɣืน  ๆยังคงหดตัว 

ตxังแต่ป˳ 2020 สิงคโปร์ซึˠงมีสถานะเปˮน regional headquarters ของบรรษัทข้ามชาติทɣัวโลก 
โดยเฉพาะอย่างยɣิง สหรัฐ และยุโรป ได้ก้าวขึˣนมาเปˮนนักลงทุนต่างชาติอันดับทɣี 1 ของเวียดนาม
แทนทɣีเกาหลีใต้ ซึˠงเปˮนเครɣืองบ่งชีˣว่าเวียดนามดึงดูดเมด็เงินลงทุนจากฝɣ˞งตะวันตกมากขึˣน 

-30
%YoY
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ทิศทางเงินดองทีอ่ɣอนค่าและเงินเฟอʕทีขɣยับตัวสูงขxึนอาจนําไปสู่การปรบันโยบายการเงินให้
เข้มงวดขึˣน 

Vietnam’s InflationVietnam’s Exchange Rate vs Dollar Index

Source: The State Bank of Vietnam, Joint Stock Commercial Bank for Foreign Trade of Vietnam, CEIC
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Source: General Statistics Office of Vietnam, CEIC

เงินดองอ่อนค่าสูงสุดเปˮนประวัติการณ์ มาอยู่ทɣีระดับ 25,277 ดอง/ดอลลาร์ฯ ณ วันทɣี 24 
พ.ค. 2024 ส่งผลให้ธนาคารกลางเวียดนามเริˠมแทรกแซงตลาดแลกเปลɣียนเงินตรา
ต่างประเทศ เพืˠอรักษาเสถียรภาพของค่าเงินดอง 

อัตราเงินเฟˤอเวียดนามเพิˠมขึนxมาอยู่ทีรɣะดับ 4.44%YoY ในเดือน พ.ค. 2024 เข้าใกล้กรอบ
บนของอัตราเงินเฟʕอเปʕาหมาย 4.0-4.5% ทɣีธนาคารกลางเวียดนามตxังเปʕาไว้ในป˳นีˣ 
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เศรษฐกิจกัมพชูา

IMF ปรับประมาณการเศรษฐกิจกัมพูชา
ลงในป˳ 2023-2025 จากป˞จจัยเสีˠยง 
อ า ทิ  ร ะ ดั บ ห นีˣ ภ า ค เ อ ก ช น ทɣี อ ยู่ ใ น
ระดับสูง ป˞ญหาอสังหาริมทรัพย์ทɣียัง
สร้างไม่เสร็จ และการพึˠงพาเศรษฐกิจ
จีนในระดับสูง 

การลงทุนในโครงสร้างพืˣนฐานต่าง ๆ จะ
เปˮนป˞จจัยหนุนการเติบโตทางเศรษฐกิจ
กัมพูชาในระยะกลาง โดยมีจีนเปˮน
ผู้สนับสนุนทางการเงิน ซึˠงล่าสุดครม.
กัมพูชาเห็นชอบการขุดคลองฟูนัน-เตโช 

เศรษฐกิจกัมพูชาป˳ 2024 คาดเติบโต
เร่งตัวขxึนจากป˳ก่อนหน้า โดยมีป˞จจัย
หนุนจากการส่งออกทɣีเติบโตเร่งขxึน 
และธุรกิจท่องเทɣียวทɣียังฟx˷นตัวต่อเนɣือง 
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IMF Projections of Cambodia’s Real GDP Growth (unit:%)
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Source: IMF: World Economic Outlook 

IMF ปรบัประมาณการเศรษฐกิจกัมพูชาลงในป˳ 2023-2025 จากป˞จจัยเสียɣงของเศรษฐกิจ
กัมพูชาทีสɣ่งผลต่อการบรโิภคภาคครวัเรอืนและการลงทุน

ป˞จจัยเสียɣงของเศรษฐกิจกัมพูชา 

 ระดับหนีภxาคเอกชนทีสɣูงถึงประมาณ 180% ของ GDP ซึˠงอาจ
เพɣิมความเสɣียงในด้านคุณภาพสินทรัพย์ของระบบธนาคาร 

 ป˞ญหาอสังหารมิทรพัย์ทีˠยังสรา้งไม่เสร็จ โดยมีอาคารร้างกว่า 
500 แห่งในสีหนุวิลล์ ซึˠงเปˮนผลจากการไหลออกของทุนจีน
ตxังแต่ช่วงโควิด 

 การพึˠงพาเศรษฐกิจจีนในระดับสูง โดยเฉพาะอย่างยɣิง ในการ
พัฒนาโครงสร้างพxืนฐานและการลงทนุโดยตรงจากต่างประเทศ

5.2

ป˞จจัยหนุนของเศรษฐกิจกัมพูชา

เศรษฐกิจกัมพูชาป˳ 2024 คาดเติบโตเร่งขxึนจากป˳ก่อนหน้า เนɣืองจาก
ป˞จจัยหนุน ได้แก่ 
 การขยายตัวของภาคการสง่ออก จากจากสถานการณ์การค้าโลก

ทɣีฟx˷นตัวจากป˳ก่อนหนา้ และราคาสินค้าเกษตรทɣีปรับตัวสูงขึˣน 

 การฟx˷นตัวของธุรกิจท่องเทีˠยวอย่างต่อเนɣือง โดยเฉพาะอย่างยิˠง 
การเติบโตของจํานวนนักท่องเทɣียวจีนและเวียดนาม 
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Contribution to Cambodia’s Export Growth in Jan-Apr 2024 (%)
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ในป˳ 2024 มูลค่าการส่งออกของกัมพูชาเติบโตเรง่ขึˣน จากสถานการณ์การค้าโลกทีฟɣ˷ˣ นตัว
จากป˳ก่อนหน้า และราคาสินค้าเกษตรทีปɣรบัตัวสูงขxึน

 ใน ม.ค.-เม.ย. 2024 มูลค่าการส่งออกกัมพูชาเติบโต 15.2%YoY 
จากสถานการณ์การค้าโลกทีดɣขีึนx โดยการขยายตัวของการส่งออก
ส่วนใหญ่อยู่ในกลุ่มสินค้าเสืˣอผ้าเครɣืองนุ่งห่ม รองเท้า และสินค้าใช้
ในการเดินทาง รวมทxังสินค้าเกษตร เช่น ขา้ว ผักและผลไม้  

 ส่วนมูลค่าการส่งออกสินค้ากลุ่มเครืˠองใช้ไฟฟʕาและอิเล็กทรอนิกส์
ลดลง จากผลของฐานสูงในป˳ 2023 ซึˠงเปˮนผลพวงจากบริษัทจีนเข้า
มาลงทุนในอุตสาหกรรมอิเล็กทรอนิกส์ในกัมพูชามากขึˣนในช่วง 1-2 
ป˳ก่อนหน้า 

 ทัˣงป˳ 2024 คาดมูลค่าการส่งออกกัมพูชาโต 8% โดยในครɣึงหลัง
ของป˳มูลค่าการส่งออกจะเติบโตชะลอลง จากป˞จจัยฐานทɣีสูงในป˳
ก่อน และมาตรการตอบโต้การทุ่มตลาดและการอุดหนุนของสหรัฐ 
(Anti-Circumvention: AC) ต่อกัมพูชา ซึˠงจะมีผลบังคับใช้เดือน 
ม.ิย. ป˳นีˣ 

มาตรการตอบโต้การทุ่มตลาดและอุดหนุนของสหรฐัฯ 

 กัมพูชาส่งออกแผงโซลาร์เปˮนสัดส่วน 46% ของมลูค่าการ
ส่งออกสินค้าในกลุ่มเครืˠองใช้ไฟฟʕาและอิเล็กทรอนกิส์ 

 กัมพูชาส่งออกแผงโซลาร์ไปยังสหรัฐคิดเปˮน 87% ของการ
ส่งออกแผงโซลาร์ทxังหมด 

Source: General Department of Customs and Excise of Cambodia, CEIC

Export Share (% of total exports) 

15%
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ในไตรมาส1/2024 จํานวนนักท่องเทียɣวต่างชาติมาเยือนกัมพูชาเพิˠมขึˣน 22.5%YoY แตะ
ระดับ 1.6 ล้านคน

Number of Foreign Visitor Arrival in Cambodia (in million)

Source: Ministry of Tourism of Cambodia, CEIC

Recovery Rate
% of pre-COVID levelGrowth (%YoY)

84.3%22.5%Total Foreign Tourists
428.6%-1.1%Thailand
160.2%44.3%Vietnam

74.4%21.4%Europe
27.8%43.2%China
73.9%31.0%Others

Growth of No. of Foreign Visitors by Country/Region

 การกลับมาของนักท่องเทียɣวจนีเปˮนป˞จจัยสาํคัญของการฟ˷ˣ นตัวของ
ธุรกิจท่องเทีˠยวกัมพูชาโดยในไตรมาส 1/2024 จํานวนนักท่องเทɣียว
จีนฟx˷นตัวเพียง 27.8% เมɣือเทียบกับช่วงก่อนโควิด ในขณะทɣีจํานวน
นักท่องเทɣียวต่างชาติโดยรวมฟx˷นตัว 84.3% 

 คาดว่า ทxังป˳ 2024 กัมพูชาจะมจํีานวนนักท่องเทียɣวต่างชาติเพิˠมขxึน 
15% แตะระดับ 6.4 ล้านคน โดยจะเติบโตชะลอลงในครɣึงหลังของป˳ 
ซึˠงเปˮนผลจากฐานสูงในป˳ก่อน  
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Recent Cambodia’s Infrastructure Projects that Financed by China

ความคืบหน้า มลูค่าการลงทุน 
(ล้านดอลลาร์ฯ)  โครงการ 

เสร็จ feasibility study  
ครม. เห็นชอบโครงการ พ.ค. 2024 1,700 ขุดคลองฟูนัน เตโช 

ระหว่างก่อสร้าง เฟส 1 คาดเสร็จป˳ 
2025; เฟส 2 คาดเสร็จป˳ 2030 1,500 ท่าเรือกัมปอต 

ระหว่างก่อสร้าง คาดเสร็จป˳ 2025 1,500 สนามบินนานาชาติ
 เตโช ตาเขมา 

ระหว่างก่อสร้าง คาดเสร็จป˳ 2027 1,600 ทางด่วน 
 พนมเปญ-บาเว็ต 

กําลังวางแผน 4,000 รถไฟฟʕาความเรว็สูง 
 พนมเปญ-ปอยเปต 

Funan-Techo Canal Project

Source: PWC, Nikkei Asia, Khmer Times, Phnom Penh Post, Indo-Pacific 
Defense Forum

การลงทุนในโครงสรา้งพืˣนฐานของกัมพูชาส่วนใหญ่ได้รับการสนับสนุนทางการเงินจาก
จนี โดยล่าสุดครม.กัมพชูาเห็นชอบการขุดคลองฟูนัน-เตโช

Source: Indo-Pacific Defense Forum

ประโยชน์ของคลองฟูนนั-เตโช ต่อกัมพชูา 
 สร้างเสน้ทางการค้าใหม ่ลดการพึˠงพาท่าเรือของเวียดนาม 
 ช่วยเพิˠมประสิทธิภาพในการบริหารจัดการน˺าของกมัพูชา 
 พัฒนาแหล่งท่องเทɣียวใหม่ตามแนวคลองฟนูัน-เตโช  

ขอ้กังวลของเวียดนาม 
 ผลกระทบทɣีเกิดจากการเบีˠยงการไหลของแม่น˺าโขง ต่อระบบนิเวศน์ในบริเวณ

ปากแม่น˺าโขง ซึˠงเปˮนแหล่งปลูกขา้วสําคัญของเวียดนาม โดยประมาณ 55% ของ
ผลผลิตขา้วทxังหมดมาจากพืˣนทɣีสามเหลɣียมปากแม่น˺าโขง 

 ส่วนประเด็นด้านท่าเรือ กําลังการขนส่งของท่าเรือพนมเปญคิดเปˮนสัดส่วนเพียง 
4% ของกําลังการขนสง่ของท่าเรือ Cai Mep ของเวียดนาม จึงมองว่าเปˮนประเด็น
รองทɣีทางการเวียดนามให้ความสําคัญ 

คลองฟูนนั-เตโช  เชืˠอมท่าเรือ
พนมเปญ-อ่าวไทย ทɣีจังหวัดแกบ 
ใกล้กบัท่าเรอืกัมปอต  
 
คลองสามารถรองรับเรือกําลัง
บรรทุกสูงสุด 3,000 ตัน  
 
ท่าเรือพนมเปญมีกําลังการขนส่ง 
4.1 ล้านตันต่อป˳  
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FDI Net Inflow into Cambodia (unit: USD million)
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Fixed Asset Investment Approved: Foreigners 

Source: UNCTAD, National Bank of Cambodia, and CEIC, 

2013-2023 Cumulative Value (% share)

Source: National Institute of Statistics of Cambodia, and CEIC, 

กัมพูชาเปˮนประเทศทีไɣด้รบัประโยชน์จากโครงการ Belt and Road Initiative (BRI) ของ
จนีส่งผลให้มเีม็ดเงิน FDI ซึˠงเข้ามาลงทุนต่อเนɣืองในช่วง 10 ปท˳ีผɣ่านมา  

China
61%Hong Kong

11%

Japan
6%

U.K.
6%

Taiwan
4%

S. Korea
3% Others

9%

Unit: USD million
China officially 
announced BRI
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เศรษฐกิจสปป.ลาว

สัญญาณบวกจากการท่องเทɣียวมีส่วน
ช่วยหนุนเศรษฐกิจสปป.ลาว ในป˳ 
2024 โดยคาดว่าจะรักษาระดับการ
เติบโตไว้ทɣี 4.1%

อัตราแลกเปลɣียนกีบผันผวนในทิศทาง
อ่อนค่าทําสถิติ ต˹าสุดต่อเ นɣือง  เปˮน
ป˞ญหายืดเยxือสําหรับ สปป.ลาว ทɣีกดดัน
ให้เงินเฟʕอยังอยู่ในระดับสูงโดยในเดือน
พ.ค.ขยับขxึนมาอยู่ทɣี 25.8% 

นอกจากนxี สปป.ลาว ยังมีป˞ญหาเชิง
โครงสร้างหนีˣสาธารณะทɣีอยู่ในรูปสกุล
เ งิ น ต่า ง ป ระ เท ศสูง  แต่ ทุน สํา ร อง
ระหว่างประเทศอยู่ระดับต˹า 

Lao-China Railway High Speed Train
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World Bank คาดการณ์เศรษฐกิจ สปป.ลาว ป ˳2024 จะเติบโตที ɣ4.0%  
จากแรงหนุนของอุปสงค์นอกประเทศเปนˮหลัก 

อัตราการขยายตัวทางเศรษฐกิจของ สปป.ลาว 

Note: e=estimated, f=forecasted by Bank of the Lao PDR, World Bank
Source: CEIC, Bank of the Lao PDR, World Bank, KResearch

% growth of GDP 
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Bank of Lao PDR World Bank

 World Bank คาดการณ์เศรษฐกิจสปป.ลาวป˳ 2023 
เติบโตที ɣ3.7% และป˳ 2024 อยู่ที ɣ4.0% ป˞จจัยหนุนทɣี
สําคัญมาจากภาคการท่องเทɣียว การขนส่งในประเทศ
และระหว่างประเทศ การลงทุนในอุตสาหกรรมพลังงาน 
และลงทุนในพืˣนทɣีเศรษฐเขตเศรษฐกิจพิเศษ 

 อย่างไรก็ดี ในป˳นxีสปป.ลาว ยังต้องเผชิญความเสีˠยงจาก
ป˞ญหาค่าเงิน และเงินเฟʕอระดับสูงต่อเนืˠอง รวมทxัง
ป˞ญหาโครงสร้างเศรษฐกิจทɣีฉุดเศรษฐกิจในภาพรวม 

การปฏิรูปโครงสรา้งเศรษฐกิจเปˮนเรืˠองทีˠต้องดําเนินการ
อย่างต่อเนɣือง อาทิ 
- การปรับโครงสร้างภาษีเพืˠอเพɣิมรายได้ทɣีล่าสุดได้ปรับ 

VAT ขxึนมาทɣี 10% 

- การจัดการหนxีสาธารณะและเจรจาต่อรอหนxีกับเจ้าหนีˣ 
- การเสริมสร้างเสเถียรภาพภาคการเงิน  

- การปรับปรุงสภาพแวดล้อมทางธุรกิจเพืˠ อเสริมการ
ลงทุนและการส่งออกซึˠงจะช่วยสร้างรายได้เข้าสู่ประเทศ
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การท่องเทียɣวทยอยฟ˷ˣ นตัวเขา้ใกล้กับระดับก่อนโควิด-19

การท่องเทียɣว สปป.ลาว ฟ˷ˣ นตัว เปˮนแรงหนุนการเติบโตทางเศรษฐกิจ 

 นักท่องเทียɣวต่างชาติในไตรมาส 
1/2024 มมีากกว่า 1 ล้านคน สะท้อน
การฟ˷ˣ นตัวด้านการท่องเทɣียว  กว่า 
50% เปˮนนักท่องเทɣียวไทยและ
เวียดนาม

 
 
 
 
 
 

 ป˳ 2024 ทางการตxังเปʕาดึงดดู
นักท่องเทียɣวต่างชาติ  4.6 ล้านคน 
สร้างรายได้ 1.3 พันล้านดอลลาร์ฯ 
ตามนโยบาย Visit Laos Year 2024 
ทxังนxี ในป˳ 2023 นักท่องเทɣียวเข้า
ประเทศ 3.4 ล้านคน เพิˠมขึˣน 164% 
 

ไตรมาส 1/2024 นักท่องเทียɣว

337,689 คน 
263,160 คน 

N/A
N/A

ไทย 
เวียดนาม  
จีน  
เกาหลีใต้ 
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สปป.ลาว ก้าวสู่ประเทศ Land-linked ทีมɣปีระสทิธิภาพมากขึˣน 

การขนส่งสินค้าจากจนี-สปป.ลาว-ไทย-มาเลเซยี ผ่านเส้นทางรถไฟความเรว็สูง สปป.ลาว-จนี 
เปด˱ดําเนินงาน 30 เม.ย. 2024 หนุนกิจกรรมทางเศรษฐกิจของสปป.ลาว ผ่านการขนส่งสินค้า 

Source: Picture from Google, KResearch

• รถไฟขนส่งสินค้าระหว่างจีน-สปป.ลาว-ไทย-มาเลเซยี  
- เป˱ดให้บรกิารเทɣียวแรกออกจากเฉิงตู มณฑลเสฉวนในวันทɣี 30 

เม.ย.2024 คาดว่าจะเดินทางถึงท่าเรือ Klang ของมาเลเซียใน
วันทɣี 8 มิ.ย.2024 

- ตัวอย่างสินค้า เช่น เคมีภัณฑ์ จอ LEDs  ยานยนต์พลังงานใหม่
• รถไฟสายนีเxชืˠอมการขนส่งระหว่างเอเชยีและยุโรปเข้าด้วยกัน

ผ่านโครงข่ายรถไฟของสปป.ลาว-จีน (Laos China Railway) 
เครือข่าย BRI (Belt and Road Initiative) และเส้นทางสายแพน
เอเชีย (Pan-Asia Railway Network) 

 

Chengdu, Sichuan

Port Klang

New Express 
Freight Train Links

China, Laos, 
Thailand, Malaysia 

8 วัน 15 วัน

ขนส่งทางเรอื
Chengdu-Guangxi-Port Klang

ขนส่งทางรถไฟ
Chengdu-Port Klang

ความจุ 
30 ตู้

China-Lao PDR
high-speed train
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ค่าเงินกบีอ่อนค่าต่อเนɣือง กดดันเงินเฟʕอในประเทศทxังป˳ยังคงอยู่ในระดับสูง 

อัตราแลกเปลียɣนกีบต่อดอลลารฯ์ อ่อนค่าทําสถิติใหม ่ BOL ยงัคงดอกเบียxแม้เงินเฟˤอเดือนพ.ค.ขยับสูงขึนxเล็กน้อย 

• ทิศทางค่าเงินกบียังคงอ่อนค่าในป˳ 2024 โดยเมɣือเทียบกับต้นป˳อ่อน
ค่าลง 4.6% มาอยู่ทɣี 20,045 กีบ/ดอลลาร์ฯ (Reference rate ณ 30 
พ.ค.2024) สอดคล้องกับสกลุเงินภูมิภาค 

Source: CEIC, Bank of the Lao PDR, KResearch

 ค่าเงินอ่อนค่ามากขxึนยิˠงกดดันเงินเฟˤอทีสɣงูอยู่แล้วมโีอกาสสงูขxึน
อกี เนɣืองจากการบรโิภคในประเทศต้องพึˠงพาการนําเขา้สนิค้า แม้ 
BOL จะปรับขxึนดอกเบxียนโยบาย แต่เงินเฟʕอยังคงสูงอยู่ทɣี 25.8% ใน
เดือนพ.ค. นับว่าป˞ญหาเงินเฟʕอกลับมากดดันทิศทางนโยบายการเงิน 
และท้าทายเปʕาหมายทɣีทางการตxังเปʕาดึงเงินเฟʕอให้ลงมาอยู่ทɣี 9% ใน
ป˳ 2024 
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อัตราเงินเฟʕอทรงตัวในระดับสูงกดดันการบริโภคในประเทศต่อเนɣือง 
สาเหตุหลักยังคงมาจากระดับราคาสินค้าอาหารและเครɣืองดɣืม ตามมาด้วย
ค่าขนส่งและการสɣือสาร ซึˠงการขึˣนภาษี VAT ในจังหวะนxียɣิงซ˺าเติมให้
ผู้บริโภคมีภาระค่าใช้จ่ายสูงขึˣนส่งผลต่อกําลังซืˣอและเศรษฐกิจในช่วงทɣี
เหลือของป˳ 
 

อัตราภาษีมูลค่าเพิˠม (VAT) ปรบัเปˮน 10% จาก 7%  มผีลตxังแต่ 1 พ.ค. 
2024 เปˮนต้นไป ครอบคลุมสินค้าบริโภคทɣัวไป สินค้านําเข้า สินค้าบริการ 
ค่าน˺า ค่าไฟ อาจส่งผลกระทบ ดังนxี 

1)  หากผู้ผลิตผลักภาระภาษีทีˠเพิˠมขึˣนให้ผู้บรโิภคก็จะซ˺าเติมป˞ญหา
เงินเฟˤอทีสɣูงอยู่แล้ว  

2)  การเก็บภาษีในอัตราเดียวกันทําให้ผู้มีรายได้น้อยซึˠงเปˮนคนส่วน
ใหญ่ในประเทศรับภาระภาษีทีˠเพิˠมขึˣนมากกว่าคนรายได้สูง ซึˠง
อาจจะกระทบการใช้จ่ายเพืˠอการบริโภคให้อ่อนแรงลง  

3)  ภาษีดังกล่าวรวมถึงการเพิˠมภาษีกับสินค้านําเข้า ยิˠงทําให้ราคา
สินค้านําเข้าสูงขxึนอกี จากทɣีสูงขึˣนจากการอ่อนค่าของเงินกีบ   

4)  กําลังซxือในประเทศเผชิญแรงกดดันมากขึˣนกระทบเศรษฐกิจ
สปป.ลาวในป˳ 2024 

รฐับาลเริมɣใช้อัตราภาษี VAT ใหม่ที ɣ10% ตxังแต่ 1 พ.ค.2024 เพิˠมแรงกดดันการบรโิภคใน
ประเทศทีเɣผชิญปญ˞หาเงินเฟอʕสูงจากราคาสินค้าอาหาร เครืˠองดɣืมและค่าขนส่งทีมɣอียู่แล้ว 
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อัตราภาษีมูลค่าเพิมɣ (VAT) ปรบัสู่อัตราปกติ 
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ปญ˞หาเชิงโครงสรา้งของ สปป.ลาว ทีมɣสีัดส่วนหนีต่xางประเทศสูง ทุนสํารองระหว่างประเทศต˹า 

หนีต่xางประเทศอยู่ในระดับสูง เงินทนุสาํรองระหว่างประเทศอยู่ในระดับต˹า 

ยอดหนีˣต่างประเทศอยู่ในระดับสูงอยู่ทɣี 18.7 พันล้านดอลลาร์ฯ 
หรือคิดเปˮน 121% ของ GDP ในป˳ 2022 โดยครɣึงหนึˠงเปˮนหนีˣกับ
จีนในการก่อสร้างโครงสร้างพxืนฐานต่างๆ เช่น เขɣือน และรถไฟ
ความเร็วสูง ขณะทɣีหนีˣสาธารณะมีมูลค่า 10.1 พันล้านดอลลาร์ฯ 
คิดเปˮน 68.01% ของ GDP เกือบทxังหมดเปˮนหนxีต่างประเทศ

Source: CEIC, Bank of the Lao PDR, KResearch

BOL พยายามเพิˠมทุนสํารองระหว่างประเทศ
โดยตxังเปˤาให้เงินทุนสํารองเพียงพอสําหรับ
การนําเข้า 5 เดือน โดยคุมเข้มการทํา
ธุรกรรมเงินตราต่างประเทศต้องถูกกฎหมาย
และต้องผ่านระบบธนาคาร 

Laos-Credit RatingAgency

CCC-Fitch  
(Aug 4,2022)

Caa3
With stable outlook

Moody’s 
(Jun 4,2022)
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