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• ศนูย์วจัิยกสกิรไทย มองว่า ทศิทางเศรษฐกจิไทยในปี 2562 จะข้ึนอยูก่บัประเดน็เสถยีรภาพการเมอืง

หรือรัฐบาลชุดใหม่หลงัการเลอืกตัง้ทัว่ไปในประเทศเป็นส�าคญั ขณะที ่ไม่ว่าแกนน�าจะมาจากพรรคใด คงจะมี 

นโยบายกระตุ้นเศรษฐกจิระยะส้ัน และแผนการลงทนุโครงสร้างพ้ืนฐานอย่างต่อเน่ือง ซึง่จะช่วยสนับสนนุให้

เศรษฐกจิไทยในช่วงครึง่ปีหลัง และท�าให้เศรษฐกจิไทยทัง้ปียังมแีนวโน้มขยายตัวได้ใกล้เคียง 4.0%  

•  ภายใต้สมมตฐิานเศรษฐกจิไทยเตบิโต 4.0% ในปี 2562 ศนูย์วิจยักสกิรไทย ประเมนิว่า ธุรกจิทีย่งัขยายตวั 

ได้แก่ ค้าปลีกออนไลน์ บริการทางการแพทย์ ก่อสร้าง และธุรกิจที่เกี่ยวเนื่องกับการท่องเที่ยว   

ประเด็นส�าคัญ

เสถียรภาพของรัฐบาลชุดใหม่หลังการเมือง เป็นประเด็นในประเทศที่ต้องติดตาม ขณะที่ประเด็น 

เศรษฐกิจต่างประเทศ ยังมีความเสี่ยงจากแนวโน้มการชะลอตัวของเศรษฐกิจหลักในโลก

ประเด็นเศรษฐกิจต่างประเทศ

ธนาคารกลางสหรัฐฯ (เฟด) ส่งสัญญาณว่าจะไม่มีการปรับข้ึนอัตราดอกเบี้ย Fed Funds ตลอด

ปี 2562 น้ี (จากเดิมท่ีเคยระบุเมื่อปลายปี 2561 ว่าอาจจะปรับขึ้นดอกเบี้ย 2 ครั้งในปีน้ี) เนื่องจากเศรษฐกิจ
สหรัฐฯ มีแนวโน้มขยายตัวชะลอลงในปี 2562 หลังผลบวกของนโยบายภาษีได้ถูกรับรู้ไปแล้วและจากผลกระทบ 
ของอัตราดอกเบี้ยที่ถูกปรับขึ้นมาอย่างต่อเนื่องในระยะที่ผ่านมา ขณะเดียวกันเงินเฟ้อก็ไม่ได้เร่งตัวขึ้น ทั้งนี้  
เฟดได้ปรบัลดคาดการณ์การขยายตัวของเศรษฐกจิสหรฐัฯ ในปีนีม้าท่ี 2.1% จากเดิม 2.3% และปรบัเพ่ิมคาดการณ์ 
อัตราการว่างงานในปีนี้เป็น 3.7% จากเดิม 3.5% พร้อมทั้งลดคาดการณ์เงินเฟ้อในปีนี้ลงมาที่ 1.8% จากเดิม 
1.9% ด้วย
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ประเด็นข้อพิพาทการค้าระหว่างสหรัฐฯ และจีน ยังเป็นปัจจัยเสี่ยงต่อการค้าโลก แม้ว่าภาพรวม 
การเจรจาของทั้งสองฝ่ายจะมีสัญญาณที่ดีกว่าที่คาด โดยมีความเป็นไปได้ที่สหรัฐฯ และจีน จะสามารถบรรล ุ
ข้อตกลงร่วมกนัได้ในช่วงคร่ึงแรกของปี 2562 แต่ผลจากภาษนี�าเข้าสนิค้าท่ีได้ปรบัขึน้ไปแล้วเมือ่ปีก่อนและต่อเนือ่ง
มาถึงในช่วงครึ่งปีแรก ท�าให้คาดว่าปริมาณการค้าโลกยังมีแนวโน้มเติบโตชะลอลงในปี 2562 นอกจากนี้ สหรัฐฯ 
ยังน่าที่จะใช้ภาษีน�าเข้าสินค้าเป็นเครื่องมือต่อรองกับจีนอีกในอนาคตหากจีนไม่ท�าตามข้อตกลง

การชะลอตัวของเศรษฐกิจจีน ส่วนหนึ่งจากผลกระทบของสงครามการค้า โดย IMF คาดการณ์ว่า 
เศรษฐกิจจีนจะเติบโต 6.2% ในปี 2562 ชะลอลงจากที่เติบโต 6.6% ในปี 2561 ขณะที่ทางการจีนตั้งเป้า 
การเติบโตของเศรษฐกิจในปี 2562 ไว้ที่ 6.0-6.5%

ประเด็นเศรษฐกิจในประเทศ

เสถียรภาพของรัฐบาลชุดใหม่หลังการเลือกตั้ง เป็นสิ่งที่นักลงทุนและตลาดการเงินจะติดตาม 
เพื่อประเมินทิศทางเศรษฐกิจไทยในปี 2562 โดยศูนย์วิจัยกสิกรไทย มองว่า เงื่อนไขส�าคัญจะขึ้นอยู่กับการจับขั้ว
ทางการเมอืงทีล่งตวั ใน 2 เรือ่ง คอื 1. การเสนอช่ือนายกรฐัมนตร ีท่ีจ�าเป็นต้องได้คะแนนเสียงในรฐัสภามากกว่า 
375 เสียงจากทั้งหมด 750 เสียง (ส.ส. 500 คน และ ส.ว. 250 คน) และ 2. รัฐบาลหรือสภาผู้แทนราษฎรที่มั่นคง 
จ�าเป็นต้องได้คะแนนเสียงมากกว่า 250 เสียงเป็นอย่างน้อย 

ส�าหรบัผลการเลอืกตัง้อย่างไม่เป็นทางการ ณ วันท่ี 25 เมษายน 2562 สะท้อนว่า มคีวามเป็นไปได้สงู 
ทีแ่กนน�าในการจดัตัง้รฐับาลชดุใหม่จะได้ทีน่ัง่ ส.ส. เกนิ 250 คนมาไม่มาก ท�าให้ประเด็นด้านเสถยีรภาพการเมอืง
ในประเทศ ยังเป็นปัจจัยส�าคัญที่ต้องติดตาม 

ทั้งนี้ หากรัฐบาลชุดใหม่มีเสถียรภาพ ไม่ว่าแกนน�าจะมาจากพรรคใด เชื่อว่าจะมีการออกมาตรการ

กระตุ้นเศรษฐกิจในระยะสั้น อันจะสนับสนุนทิศทางเศรษฐกิจไทยในช่วงคร่ึงหลังของปี 2562 ให้มีโอกาสขยาย

ตัวได้มากกว่า 4.0% จากที่คาดการณ์ว่าเศรษฐกิจไทยในช่วงครึ่งปีแรกอาจขยายตัวไม่ถึง 4.0% และในกรณีนี้  
นักลงทุนและภาคธุรกิจจะมีความเชื่อมั่นมากขึ้น ขณะที่บรรยากาศและกิจกรรมทางเศรษฐกิจจะกลับมาเดินหน้า
ได้ด้วยความราบรื่น  

อย่างไรก็ตาม ในกรณีเลวร้าย ที่หากรัฐบาลชุดใหม่ไม่มีเสถียรภาพมากพอ หรือแกนน�าจัดตั้งรัฐบาล
มนีโยบายทีน่�ามาสู่ความขดัแย้งกบัฝ่ายความมัน่คง กอ็าจเพ่ิมความเสีย่งทีจ่ะเกดิเหตกุารณ์ในเชงิลบ ไม่ว่าจะเป็น 
การถกูอภปิรายไม่ไว้วางใจ การยบุสภาฯ หรอืแม้แต่การรฐัประหาร อนัจะกระทบต่อความเชือ่มัน่ของนกัลงทุนและ
ภาคธรุกจิ และจะส่งผลเชงิลบต่อทศิทางเศรษฐกจิไทยในปี 2562 ให้อาจขยายตัวต�า่กว่า 4.0% ตามท่ีประมาณการ 
ไว้ได้

เงินบาทยังมีแนวโน้มผันผวนแข็งค่า จากเงินดอลลาร์ฯที่ขาดปัจจัยหนุน จึงอาจไม่ใช่ปัจจัยที่เอื้อต่อ
การส่งออกสินค้าของไทย อย่างไรก็ตาม ยังคงต้องติดตามผลการเลือกต้ังท่ีจะมีผลต่อความเช่ือมั่นของตลาด 
การเงินต่อไปด้วย
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จากประเดน็เศรษฐกจิท้ังในและต่างประเทศข้างต้น ศนูย์วจิยักสกิรไทย เหน็ว่า ปัจจยัการเมอืงในประเทศ 
 เป็นประเดน็หลกัทีจ่ะมผีลต่อทศิทางเศรษฐกจิไทยและธุรกจิ SME ในปี 2562 ขณะทีป่ระเดน็เศรษฐกจิต่างประเทศจะมี
ผลต่อแนวโน้มการส่งออกของไทยซึง่ถกูคาดการณ์ว่าจะขยายตวัในอตัราทีช่ะลอลงในปี 2562 อยูแ่ล้ว เมือ่ประกอบกบั 
เงินบาทที่ผันผวนแข็งค่า อาจจะส่งผลต่อความสามารถในการแข่งขันของธุรกิจ SME ที่ส่งออกโดยเฉพาะสินค้า 
ที่พ่ึงพิงวัตถุดิบในประเทศมาก (Local-content) และต้องไปแข่งขันด้านราคาในตลาดท่ีมีคู่แข่งมากราย เช่น 
สินค้าเกษตร เกษตรแปรรูป และอาหาร เป็นต้น

อนึ่ง ณ ขณะนี้ ศูนย์วิจัยกสิกรไทยยังคงกรอบประมาณการอัตราการขยายตัวของเศรษฐกิจไทย 
ในปี 2562 ไว้ที่ 3.5-4.2% (ค่ากลางที่ 4.0%) โดยมีแรงขับเคลื่อนมาจากการลงทุนท้ังจากภาครัฐและเอกชน  
แต่จะพิจารณาทบทวนประมาณการอีกครั้งหลังผ่านการเลือกตั้งไปแล้ว

Thai GDP Growth

Avg. Dubai Crude ($/barrel)

Private Consumption

Government Consumption

Total Investment

Private

Public

Export Growth (Customs Basis)

Import Growth (Customs Basis)

Headline CPI

4.0

53.1

3.0

0.1

1.8

2.9

-1.2

9.9

14.1

0.7

4.0

68.0

3.6

2.5

5.0

4.2

7.0

4.5

5.3

0.8

4.1

69.3

4.6

1.8

3.8

3.9

3.3

6.7

12.5

1.1

3.5-4.2

65.0-75.0

3.3-4.5

2.0-2.7

4.3-5.8

4.0-5.0

5.0-8.0

2.0-6.0

4.0-7.0

0.5-1.2

Units : %Yoy or otherwise indicated 2017 2017
2019f*

Base Case
as of Dec-18

Fore cast 
Range

Forecast as of December 2018
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โอกาส

โอกาสจากนโยบายของภาครัฐเพื่อกระตุ้นเศรษฐกิจ รวมถึงแผนการลงทุนในโครงสร้างพื้นฐาน 

ทัง้โครงการขนาดใหญ่ภายใต้ Action Plan และแผนการลงทนุใน EEC จะเป็นผลดต่ีอธรุกจิก่อสร้าง และธรุกจิค้าปลกี 
ในกรณีที่การเมืองนิ่งและรัฐบาลชุดใหม่มีเสถียรภาพ ขณะที่หลายๆ โครงการที่อยู่ระหว่างการก่อสร้าง เช่น 
รถไฟฟ้า รถไฟทางคู่ มอเตอร์เวย์ เป็นต้น คาดว่าจะได้รับการผลักดันให้เกิดการลงทุนอย่างต่อเนื่อง เนื่องจาก
รัฐบาลชุดใหม่ก็น่าที่จะต้องการให้เกิดการพัฒนาระบบคมนาคมเพื่อยกระดับความสามารถทางการแข่งขัน 
ของประเทศ

โอกาสจากเงินบาทที่แข็งค่า อาจเป็นจังหวะที่ดีส�าหรับธุรกิจที่น�าเข้าสินค้ามาขายในประเทศ 
โดยเฉพาะสินค้าที่จับกลุ่มลูกค้าเป้าหมายระดับกลางข้ึนไปท่ีมีก�าลังซื้อ รวมถึงการน�าเข้าเครื่องจักรเพื่อเพิ่ม
ประสิทธิภาพการด�าเนินธุรกิจ

โอกาสจากเทรนด์การเปลี่ยนแปลงต่างๆ ไม่ว่าจะเป็น โครงสร้างประชากร การเดินหน้าผลักดัน
เทคโนโลยี 5G ของภาคส่วนต่างๆ และการดแูลใส่ใจสิง่แวดล้อม เป็นต้น จะสนบัสนนุธรุกจิทีส่ามารถเกาะกระแส
การเปลี่ยนแปลงที่เกิดขึ้นไม่เฉพาะในประเทศไทย แต่เป็นเทรนด์ที่เกิดขึ้นทั่วโลก อาทิ ธุรกิจที่เกี่ยวข้องกับสินค้า
และบริการที่ตอบโจทย์ผู้สูงอายุ ธุรกิจดิจิทัล รวมไปถึงธุรกิจสีเขียว ได้แก่ ผลิตภัณฑ์ที่ใช้แทนพลาสติก/พลาสติก
ที่ย่อยสลายได้ ผลิตภัณฑ์ชีวภาพต่างๆ 

โอกาสและความเสี่ยงของ SME ในปี 2562 จะขึ้นอยู่กับการเมืองในประเทศ

โอกาส และความเสี่ยง ในปี 2562 ขึ้นอยู่กับเสถียรภาพการเมืองหลังการเลือกตั้งเป็นหลัก
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ในด้านบวก การเปล่ียนแปลงทางเทคโนโลยีซึ่งมีผลต่อพฤติกรรมของผู้บริโภค สร้างโอกาสให้กับ
ธุรกิจค้าปลีกออนไลน์ (E-Commerce) ธุรกิจขนส่งเดลิเวอรี่ ธุรกิจร้านอาหาร ธุรกิจด้านซอฟต์แวร์และแอพพลิ
เคชัน่ เป็นต้น จากตลาดทีเ่ปิดกว้างมากขึน้และการลงทนุในแพลตฟอร์มต่างๆ รวมทัง้ธรุกจิทีส่ามารถน�าเทคโนโลย ี
เข้ามาเป็นเครื่องมือในการประกอบธุรกิจได้อย่างมีประสิทธิภาพมากขึ้น ไม่ว่าจะเป็น ระบบอัตโนมัติ เครื่องจักร
ที่ทันสมัย ระบบการประมวลผลข้อมูลหรือบิ๊กดาต้า

ในขณะเดียวกัน การแข่งขันที่รุนแรง ท�าให้ผู้ประกอบการต้องมีศักยภาพและยืดหยุ่นในการปรับตัว 
อยูเ่สมอจงึจะอยูร่อดได้ นอกจากน้ี ในด้านลบ เทคโนโลยีใหม่ กส็ร้างแรงกดดนัต่อธรุกจิค้าปลกีดัง้เดมิหรอืธุรกจิ
ที่ไม่สามารถปรับตัวไปอยู่ในตลาดของโลกยุคดิจิทัล ธุรกิจที่เน้นแข่งขันด้านราคาหรือขายสินค้าที่ไม่แตกต่าง 
จากรายอื่น ตลอดจนธุรกิจที่แข่งเร่ืองต้นทุนไม่ได้เพราะพ่ึงแรงงานเป็นหลักหรือขาดศักยภาพในการเข้าถึง
เทคโนโลยี

ความเสี่ยง

ความเสี่ยงจากสถานการณ์ภัยแล้งที่รุนแรงกว่าปีก่อน อาจกระทบปริมาณผลผลิตสินค้าเกษตรและ
รายได้เกษตรกร (แม้ราคาสินค้าเกษตรบางรายการอาจปรับตัวขึ้น) ส่งผลตามมาต่อธุรกิจท่ีพ่ึงพาก�าลังซื้อของ 
ครัวเรือนฐานรากให้ยังมีความท้าทายอย่างต่อเนื่อง

ความเสี่ยงจากการเปลี่ยนแปลงของกฎระเบียบและนโยบาย อาทิ ค่าจ้างแรงงานที่มีแนวโน้มเพิ่มขึ้น 
จะกระทบธุรกิจที่พึ่งพาการใช้แรงงานมากอย่างก่อสร้าง บริการร้านอาหาร ขนส่ง ในขณะท่ีเรื่องกฎหมาย เช่น 
บญัชเีล่มเดียว, มาตรฐานบญัช,ี การรายงานข้อมลูธรุกรรมการฝากและรบัโอนเงนิเพ่ือประเมนิการยืน่ภาษ ีเป็นต้น 
อาจกระทบต่อการด�าเนินกิจการของธุรกิจ SME

ความเสี่ยงจากประเด็นความสามารถทางการแข่งขัน ทั้งปัจจัยเฉพาะหน้าจากภาวะเศรษฐกิจและ 
ค่าเงิน รวมถึงปัจจัยระยะกลางอย่างการเปล่ียนผ่านทางเทคโนโลยีและการเปลี่ยนแปลงพฤติกรรมของผู้บริโภค 
จะย่ิงสร้างแรงกดดันมากขึ้นต่อธุรกิจ SME ท่ีปรับตัวรับมือไม่ทันในภาวะท่ีต้องแข่งขันกับผู้เล่นท่ีมีศักยภาพ 
ในยุคธุรกิจไร้พรมแดน 

การเปลี่ยนแปลงทางเทคโนโลยี (Disruptive Technology) 

มีผลทั้งด้านบวกและเป็นความท้าทายส�าหรับธุรกิจ SME
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ภายใต้ปัจจัยการเมืองหลังการเลือกตั้งมีเสถียรภาพ และเศรษฐกิจไทยในปี 2562 เติบโต 4.0%  
ศูนย์วิจัยกสิกรไทย มองว่า ธุรกิจที่มีแนวโน้มขยายตัวได้ในปี 2562 ได้แก่ ค้าปลีกออนไลน์ (B2C E-Commerce) 

สขุภาพ ก่อสร้าง ท่องเทีย่วและบริการทีเ่กีย่วเน่ือง รวมถึงขนส่งซึง่เป็นธุรกิจสนับสนุนค้าปลกีออนไลน์และร้านอาหาร 

เดลิเวอรี่ อย่างไรก็ดี ผลการด�าเนินการของผู้ประกอบการจะขึ้นอยู่กับศักยภาพการแข่งขันของแต่ละรายด้วย 

เทคโนโลยี

สุขภาพ

ก่อสร้าง

ท่องเที่ยว

โรงแรมและร้านอาหาร

ค้าปลีกออนไลน์ (กลุ่มสินค้าอุปโภคบริโภค, ไม่รวม
บริการ)

รายได้ธุรกิจโรงพยาบาลเอกชนท่ีจดทะเบียนในตลาด
หลักทรัพย์ฯก่อสร้าง

มูลค่าการลงทุนด้านการก่อสร้างของรัฐและเอกชน

จ�านวนนักท่องเที่ยวต่างชาติที่มาท่องเที่ยวในไทย

มูลค่าการใช้จ่ายด้านโรงแรมและร้านอาหาร

20.0

11.1

4.3

7.5

7.5

20.0

8.0-10.0

5.4-6.3

2.0-4.0

5.0-6.0

ธุรกิจที่มีแนวโน้มขยายตัวในปี 2562 

กลุ่มธุรกิจ เคร่ืองช้ี

การเปลี่ยนแปลง

เทียบปีก่อน 

ปี 2561 ปี 2562


