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รายงานฉบับนี้จัดทําโดยบริษัทหลักทรัพยธนชาต จํากัด (มหาชน) โดยจัดทําข้ึนบนพ้ืนฐานของแหลงขอมูลที่ดีที่สุดท่ีไดรับมาและพิจารณาแลววานาเช่ือถือ ทั้งนี้มีวัตถุประสงค เพ่ือใหบริการเผยแพร
ขอมูลแกนักลงทุนและใชเปนขอมูลประกอบการตดัสินใจซื้อขายหลักทรัพย แตมิไดมีเจตนาชี้นําหรอืเชิญชวนใหซื้อหรือขายหรือประกันราคาหลักทรพัยแตอยางใด ทั้งนี้รายงานและความเห็นในเอกสาร
ฉบับนี้อาจมีการเปล่ียนแปลงแกไขได หากขอมูลที่ไดรับมาเปล่ียนแปลงไป การนําขอมูลที่ปรากฏอยูในเอกสารฉบับนี้ ไมวาทั้งหมดหรือบางสวนไปทําซ้ํา ดัดแปลง แกไข หรือนําออกเผยแพรแก
สาธารณชน จะตองไดรับความยินยอมจากบริษัทกอน 
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ตัวเลขเศรษฐกิจถูกกดดันโดยยานยนต 
 

ตัวเลขเศรษฐกจิเดือนก.ค. สวนใหญถูกกดดันโดยการผลิต, ยอดขาย, และการ
สงออกยานยนต แตดวยขอมลูดานรายได เราจึงยังคงมุมมองเชิงบวกตอการฟน
ตัวของการบริโภคอยางตอเน่ือง ขณะทีผ่ลกระทบจากเหตุระเบิดในชวง
กลางเดือนสิงหาคมที่มีตอจํานวนนักทองเที่ยวมีคอนขางจํากดั 

ยอดขายรถยนตเดือนก.ค. ออนตัว กดดันการบริโภค 
ดัชนีการบริโภคภาคเอกชนเดือนก.ค. ออนตัวลง (+2.4%y-y เทียบกับเดือน
กอนที่ 3.4%) โดยมีสาเหตุหลักมาจากการชะลอตัวลงของยอดขายรถยนต 
สอดคลองกับการชะลอตัวลงของสนิเชื่อเชาซื้อ ยอดขายสินคาที่ไมคงทนเติบโต
เล็กนอย (+0.7%y-y) เนื่องจากแคมเปญสงเสรมิการขายสิ้นสุดลง แตอยางไรก็
ตาม การใชจายของนักทองเทีย่ว (+14.4%y-y) และการใชจายหมวดบริการยังคง
แข็งแกรง ดวยขอมูลรายไดที่แข็งแกรง เราจึงยังคงมีมุมมองเชิงบวกตอการฟน
ตัวอยางตอเนือ่งของการบริโภค โดยรายไดภาคการเกษตรเรงตัวข้ึน (+18.9%y-
y) โดยมีสาเหตุหลักมาจากผลกระทบดานราคา (+16.2%y-y) และการผลิตทาง
การเกษตรที่ฟนตัว (+2.3%y-y) รายไดนอกภาคการเกษตร (+2%y-y) ยังคง
แข็งแกรง ผลกระทบของเหตุระเบิดในชวงกลางเดือนสิงหาคมมคีอนขางจํากัด 
ขอมูลผูโดยสารตางชาติในสัปดาหสุดทายของเดือนส.ค. ของสามสนามบินหลัก
กลับมาฟนตัวแข็งแกรง เติบโตในระดับตัวเลขสองหลัก  
การลงทุนภาคเอกชนไมมีสัญญาณของการฟนตัว 
ดัชนีการลงทุนภาคเอกชนยังคงซบเซา ยอดขายรถยนตเชิงพาณิชย (-3.0%y-y) 
การนําเขาสินคาทุน (-3.0%y-y) ยอดขายวัสดุกอสราง (-6.9%y-y) และพ้ืนทีไ่ดรับ
อนุญาตกอสราง  (-8.1% y-y) ไมมีสัญญาณการฟนตัว มีเพียงยอดขายเครื่องจักร
เทานั้นทีเ่ติบโตแข็งแกรง (+6.3%) ตัวช้ีวัดการผลิตยังถูกกดดันโดยกลุมยานยนต 
ดัชนีผลผลิตอุตสาหกรรม (MPI) ลดลง -5.1%y-y (เทียบกับกอนหนาที่ +1.4% 
y-y) เนื่องจาก การผลิตยานยนตลดลงราว 9.8%y-y (เทยีบกับกอนหนาที ่
+9.3%y-y) และอตัราการใชกําลังการผลิตอุตสาหกรรม (sa) ลดลงมาอยูที่ 62.1% 
เทียบกับเดือนกอนที่ 65% ดวยอัตราการใชกําลังการผลิตกลุมยานยนตลดลงมา
อยูที่ 75.2% (เทยีบกับกอนหนาที ่84.7%) 
ดุลการคายังคงมีคุณภาพต่ําตอเน่ือง    
เดือนก.ค. มูลคาการสงออกไมรวมทองคําหดตัวลง -8.4%y-y โดยมีสาเหตุหลัก
จากผลิตภัณฑทีเ่ก่ียวของกับปโตรเลียม (-22.1%y-y) และผลิตภัณฑยานยนต (-
16.9%y-y) แตอยางไรก็ตามการสงออกเครื่องปรับอากาศไปยังกลุมประเทศ 
CLMV และผลิตภัณฑกุงไปยังประเทศในอาเซียนยังคงแข็งแกรง การนําเขาไม
รวมทองคํายังคงหดตัว (-5.2%y-y เทียบกับกอนหนาที่ -9.7%) มีเพียงการนําเขา
สินคาอุปโภคบริโภคเทานัน้ที่ฟนตัว สะทอนใหเห็นถึงการบริโภคภายในประเทศ
ที่ฟนตัวตอเนือ่ง ดุลการคายังคงเกินดุล (US$3.8bn) สําหรับการสงออกบริการ 
นักทองเที่ยวตางชาติกลับมาฟนตัว (+10.8%y-y เทียบกับกอนหนาที่ 7.2%) โดย
สวนใหญเปนเพราะการกลับมาของนักทองเที่ยวชาวมุสลิมหลังจากเดอืนถอืศีล
อดส้ินสุดลง ดังนั้นดุลบัญชีเดินสะพัด (US$3.7bn) จึงนาจะยังคงเกินดุลอยาง
ตอเนื่อง และนาจะยังคงมีสภาพคลองในประเทศจาํนวนมากอยางตอเนือ่ง  
ประเทศไทยควรกังวัลตอการปรับข้ึนอตัราดอกเบี้ยของเฟดหรือไม    
ปจจุบันเริ่มมีการกลับมาคาดการณวาเฟดจะปรับข้ึนอัตราดอกเบ้ียหรือไม เรา
ยังคงมุมมองของเราวา เศรษฐกิจไทย ผานทางการผันผวนของคาเงินบาท นาจะ
ไดรับผลกระทบที่จํากัด เนื่องจากดุลบัญชียังคงเกินดุลอยางมาก (12.5% ในป 
2016F) มีหนี้ตางประเทศในระดับตํ่า (34% ของ GDP) และมเีงินทุนสํารอง
ตางประเทศที่แข็งแกรง (3.4 เทาของหนี้ระยะสัน้) 
 

ECONOMIC MONITOR 

Private Consumption Index (PCI) 
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Source: Bank of Thailand 

Private Investment Index (PII) 
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Note: Car sales includes sales of passenger and  
          commercial car sales 

External Performance 

  May-16 Jun-16 Jul-16

Tourist arrivals (y-y %) 7.6 7.2 10.8

Exports (y-y %) (3.7) 1.9 (4.5)

Imports (y-y %) (0.2) (9.3) (8.6)

Trade balance (US$ bn)  3.5 3.8 3.2

Current account (US$ bn) 2.2 3.0 3.7

Source: Bank of Thailand 

 

Key Forecasts 

  2016F 2017F 2018F

Real GDP growth 3.5 4.8 5.0

CA (% to GDP) 12.5 8.9 7.7

Headline CPI 1.7 2.0 2.5

Bt/US$ - average 35.3 35.9 37.0

Policy rate 1.50 2.00 2.50

Source: Thanachart estimates 
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Ex 1: Monthly Economic Data 

 Jan-16 Feb-16 Mar-16 Apr-16 May-16 Jun-16 Jul-16

The real sector (y-y %)   

Manufacturing Production Index, seasonally adjusted (level) 105.7 107.8 108.5 107.6 108.3 107.0 102.9

Manufacturing Production Index, non-seasonal adjusted (level) 107.3 108.7 120.7 99.0 111.6 109.5 103.4

Manufacturing Production Index, non-seasonal adjustment  (3.5) (1.7) 2.2 0.9 2.7 1.4 (5.1)

Industrial capacity utilization (%) 65.1 66.9 74.3 59.5 67.5 66.7 62.3

Private consumption indicators   

- Non-durable Index 3.1 5.1 1.8 3.6 3.6 0.7 0.7

- Semi-durables Index 0.6 (0.7) 3.7 2.1 1.6 1.6 2.3

- Durables Index (6.3) (11.5) (7.7) (3.1) 7.8 6.9 3.8

- Service Index 5.9 7.0 10.3 6.7 7.7 7.1 7.2

Private investment indicators   

- Car sales for investment purpose (8.5) (5.1) 3.4 6.2 18.9 7.2 (3.0)

- Imports of capital goods (at 2010 prices) 1.4 (6.6) 9.3 (4.8) (0.6) (4.8) (3.0)

- Construction material sales Index (2.9) 1.9 (0.9) 1.6 (0.3) (4.4) (6.9)

Government cash balance (Bt bn) (119.9) (13.3) (90.5) (61.1) 25.5 87.0 (28.0)

Consumer Price Index (0.53) (0.50) (0.46) 0.07 0.46 0.38 0.10

- Food 0.81 1.26 0.97 1.57 2.97 2.80 1.83

- Non-food (1.25) (1.45) (1.25) (0.76) (0.94) (0.94) (0.84)

Core inflation (excluding raw food and energy) 0.59 0.68 0.75 0.78 0.78 0.80 0.76

External accounts (US$ m)   

Exports 15,560 18,120 18,577 15,472 17,548 18,009 17,277

Change (%) (9.3) 6.2 (1.0) (7.6) (3.7) 1.9 (4.5)

Imports 12,924 12,142 13,890 13,022 14,042 14,218 14,083

Change (%) (17.8) (16.3) (9.1) (13.4) (0.2) (9.3) (8.6)

Trade balance 2,636 5,978 4,687 2,450 3,506 3,791 3,195

Current account balance 4,118 7,453 5,004 3,164 2,234 2,978 3,667

Capital account 0 0 0 0 0 0 0

Financial accounts (555) (2,050) (2,068) (513) (795) (435) (2,534)

- Central bank 586 523 1,482 (464) 63 291 (188)

- Government 271 (486) (471) 83 (201) 1,393 170

- Other depository corporations (ODC) (134) 324 (992) (1,500) 2,920 921 (1,114)

- Others (1,277) (2,410) (2,086) 1,367 (3,577) (3,040) (1,403)

Balance of payments 4,544 6,071 3,159 1,626 432 1,860 12

Official reserves (US$ bn) 160.1 168.0 175.1 178.6 175.5 178.7 180.2

Monetary statistics – end of period (Bt bn)   

Monetary base 1,649.1 1,631.6 1,727.3 1,664.0 1,646.0 1,639.8 1,610.2

Change (%) 4.1 1.5 8.0 4.7 5.9 5.8 4.7

Narrow money 1,748.9 1,750.0 1,748.6 1,764.1 1,772.9 1,742.3 1,727.1

Change (%) 6.5 4.6 5.1 6.8 4.6 7.6 6.7

Broad money 17,625.2 17,745.5 17,818.6 17,900.0 17,822.3 17,834.8 17,764.0

Change (%) 4.0 3.7 3.7 4.3 3.7 4.3 4.1

Other depository corporations credits  17,296.7 17,486.1 17,594.0 17,654.5 17,586.8 17,575.0 17,490.1

Change (%) 4.9 5.0 4.6 4.9 4.4 4.8 4.2

Other depository corporations private credits  16,104.7 16,122.9 16,139.3 16,181.9 16,297.5 16,354.1 16,300.4

Change (%) 5.3 4.9 4.3 4.2 4.4 4.5 4.0

Interest rates (% pa)   

- Repurchase rate, 1 day (closing rate daily average) 1.50 1.50 1.50 1.50 1.50 1.50 1.50

- Overnight interbank rate (mid-point daily average) 1.40 1.40 1.40 1.40 1.40 1.40 1.40

- Fixed deposit rate (1 year) 1.40 1.40 1.40 1.38 1.38 1.38 1.38

- Prime rate (MLR) 6.51 6.51 6.51 6.26 6.26 6.26 6.26

Exchange rate (Bt/US$) 35.71 35.63 35.17 34.92 35.70 35.13 34.82

Source: Bank of Thailand 

 




