
This report is not intended to provide the basis for any evaluation of the 
financial instruments discussed herein. The information was obtained from 
various sources; we do not guarantee its accuracy or completeness. In 
particular, information provided herein should be regarded as indicative, 
preliminary and for illustrative purposes only. There is no representation that 
any transaction can execute at such terms or price. 
Information provided in this report is not intended to constitute legal, tax or 
accounting advice in relation to entering into any transaction and does not 
have regard to the particular needs of any specific person who may receive this 
report. Clients should consult their own financial advisors regarding the 
appropriateness of investing in any investment strategies discussed or 
recommended in this report and should understand that statements regarding 
future prospects may not be realized. While all information this presentation 
has been produced or compiled from sources believed to be reliable, the Bank 
makes no representation as to its accuracy or completeness. 
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=ส่งออกเดือน เม.ย. ขยายตัว 2.1% จากการส่งออก
ทอง คํ า ท่ี เ พ่ิ ม สู ง ข้ึ น ถึ ง  1,102.8%  ด้ า น สิ น ค้ า
อุตสาหกรรมและเกษตรก็พลิกกลับมาขยายตัวถึง 
4.0% ท้ังน้ี หากหักทองคําแล้ว ส่งออกเดือนน้ีจะติด
ลบถึง 10.3% 

=Krungthai COMPASS ประเ มินว่าภาพรวมการ
ส่งออกยังมีแนวโน้มหดตัวต่อไปตามอุปสงค์ท่ีลดลง
ตามภาวะเศรษฐกิจโลกและประเทศคู่ค้าหลัก สินค้าท่ี
เก่ียวเน่ืองกับนPามันท่ีหดตัวตามราคาพลังงาน ความ
เส่ียงท่ีจะเกิดการระบาดซPาในหลายประเทศ รวมถึง
ปัจจัยชั่วคราวท่ีช่วยหนุนการส่งออกในช่วงท่ีผ่านมา
เริม่หมดไป

Krungthai COMPASS ประเมิน
ส่งออกปีน้ีหดตัวหนักกวา่ปีก่อนหน้า
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ส่งออกเดือน เม.ย. (ในรูปดอลลารฯ์) ขยายตัวต่อเน่ืองเป็นเดือนท่ี 2 ท่ีระดับ 2.1% โดยสาเหตุ
หลักมาจาก COVID-19 ท่ีทําให้ความต้องการทองคําซ่ึงเป็นสินทรพัย์ปลอดภัยเพ่ิมสูงข้ึนทําให้

ยอดส่งออกทองคําขยายตัวถึง 1,102.8% แต่เม่ือหักทองคําแล้วน้ัน ส่งออกเดือนน้ีหดตัวถึง 
10.3% ขณะท่ีส่งออก 4 เดือนแรกขยายตัว 1.19% (หักทองคํา -4.9%) 

ภาพรวมสินค้าอุตสาหกรรมและเกษตรพลิกกลับมาขยายตัวเท่ากันท่ี 4.0% โดยสินค้า

อุตสาหกรรมท่ีขยายตัวถึง 4.0% มาจากสินค้าสําคัญอย่างทองคําท่ีขยายตัวเกือบทุกตลาด 
(+1,102.8%) รวมถึงยานพาหนะอ่ืนๆ และส่วนประกอบ (+1,423.1%) และแผงวงจรไฟฟ้า 
(+1.6%) อย่างไรก็ดี สินค้าส่งออกหลักอย่างรถยนต์ฯ หดตัวต่อเน่ือง เช่นเดียวกับสินค้าท่ี
เก่ียวเน่ืองกับนVามันท่ีหดตัวตามราคานVามันดิบท่ีอยู่ในระดับตWา สําหรบัการส่งออกสินค้าเกษตร
และอุตสาหกรรมเกษตรก็พลิกกลับมาขยายตัวถึง 4.0% โดยเฉพาะข้าวท่ีขยายตัวได้ดีในเกือบ

ทุกตลาด (+23.1%) ผัก ผลไม้สด แช่เย็น แช่แข็ง และแปรรูป (+5.7%) และไก่สด แช่เย็น แช่
แข็ง และแปรรูป (+9.6%) ส่วนยางพาราและมันสําปะหลังยังคงหดตัวต่อเน่ือง (-20.7% และ 
-6.7% ตามลําดับ)

ด้านการส่งออกรายตลาดสําคัญ พบวา่

=สหรัฐฯ: ขยายตัวต่อเน่ืองเป็นเดือนท่ี 2 ท่ี 34.6% ส่วนหน่ึงเป็นผลจากการส่งออก

ยานพาหนะอ่ืนๆ โดยหากหักรายการดังกล่าวจะขยายตัว 8.5% ส่วนสินค้าสําคัญอ่ืนๆ ท่ี

ขยายตัว อาทิ เครื่องคอมพิวเตอรฯ์ อุปกรณ์ก่ึงตัวนํา ข้าว และหม้อแปลงไฟฟ้า 

= จีน: กลับมาขยายตัวครั้งแรกในรอบ 3 เดือนท่ี 9.0% โดยสินค้าสําคัญท่ีขยายตัว ได้แก่ 
ผลไม้สด แช่แข็งและแห้ง รถยนต์ฯ ผลิตภัณฑ์ยาง แผงวงจรไฟฟ้า และเครื่ อง
คอมพิวเตอรฯ์

=EU15: หดตัว 28.7% โดยสินค้าสําคัญท่ีหดตัว ได้แก่ รถยนต์ฯ เครื่ องปรับอากาศ 
รถจกัรยานยนต์ฯ อัญมณีและเครื่องประดับ และแผงวงจรไฟฟ้า 

=ASEAN5: ขยายตัวต่อเน่ืองเป็นเดือนท่ี 4 ท่ี 13.0% โดยสินค้าสําคัญท่ีขยายตัว ได้แก่ 
อัญมณีและเครื่องประดับ อากาศยานและส่วนประกอบ ข้าว และเครื่องสําอาง

=CLMV: หดตัว 31.0% โดยสินค้าสําคัญท่ีหดตัว ได้แก่ รถยนต์ฯ นVามันสําเรจ็รูป ผลไม้สด 
แช่แข็งและแห้ง และเครื่องปรับอากาศ เป็นต้น ขณะท่ีสินค้าท่ีขยายตัวสูง ได้แก่ นVาตาล
ทราย สินค้าปศุสัตว ์อุปกรณ์ก่ึงตัวนํา เภสัชภัณฑ์ และกระดาษและผลิตภัณฑ์ 

ในส่วนของการนําเข้าเดือน เม.ย. หดตัว 17.1% โดยเป็นการหดตัวในสินค้าทุกประเภท อาทิ 
อาวุธ ยุทธปัจจัย และสินค้าอ่ืนๆ (-59.1%) สินค้าเช้ือเพลิง (-26.8%) และสินค้าอุปโภค

บริโภค (-21.4%) ขณะท่ีมูลค่าการนําเข้า 4 เดือนแรกหดตัว 5.7%

ส่งออกเดือน เม.ย. ขยายตัวต่อเน่ืองเป็นเดือนท่ี 2 หลังการ
ระบาดของ COVID-19 ดึงยอดส่งออกทองคําโตกวา่ 10 เท่า
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รูปท่ี 1 อตัราการขยายตัวของมูลค่าส่งออกไทย

ส่งออกไทยเดือน เม.ย. ขยายตัวดีเกินคาด
จากการส่งออกทองคําท่ีพุ่งสูงกวา่ 1,102.8%

ท่ีมา: กระทรวงพาณิชย์
หน่วย: %YoY รูปดอลลารฯ์

All export         
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รูปท่ี 2 สินค้าส่งออกหลักส่วนใหญ่ยังคงหดตัวต่อเน่ือง

ท่ีมา: กระทรวงพาณิชย์
หน่วย: %YoY รูปดอลลารฯ์

Share 
(%)* 2019 1Q2020 Apr-20

รถยนต์ อปุกรณ์และส่วนประกอบ 11.1 -5.7 -13.7 -53.8

เครื่องคอมพิวเตอร ์อปุกรณ์และส่วนประกอบ 7.4 -7.6 8.8 -2.1

อญัมณี และเครื่องประดับ 6.4 30.9 71.8 332.5

ผลิตภัณฑ์ยาง 4.6 2.0 6.6 -9.8

เม็ดพลาสติก 3.7 -11.0 -16.3 -20.9

เคมีภัณฑ์ 3.1 -17.3 -14.3 -28.4

แผงวงจรไฟฟ้า 3.1 -8.8 -6.3 1.8

เครื่องจกัรกลและส่วนประกอบของเครื่องจกัรกล 3.0 -10.9 -2.8 -10.6

นIามันสําเรจ็รูป 3.0 -21.1 -3.9 -47.6
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= ส่งออกสินค้าท่ีเก่ียวเน่ืองกับราคาน5ามันถูกกดดันต่อเน่ือง ซ่ึงมีสัดส่วนรวมกันราว 
14.4% ของมูลค่าส่งออกรวมในปี 2019 โดยการปรบัตัวลดลงของราคาน<ามันดิบ ย่อมจะ
ทําให้ต้นทุนและราคาขายถูกลง นอกจากน้ี COVID-19 ท่ีมีแนวโน้มกลับมาระบาดซ<า ยัง
ส่งผลต่อท้ังปริมาณและมูลค่าการส่งออกสินค้ากลุ่มน้ีไปยังคู่ค้าหลักอย่างจีนซ่ึงมี

สัดส่วนสูงถึง 22.8% ทําให้สินค้าท่ีเก่ียวเน่ืองกับน<ามันท่ีส่งออกไปจนีในช่วง 4 เดือนแรก

ของปีหดตัว 15.2%YoY (รูปท่ี 3)

= ส่งออกไปยังกลุ่มท่ีพ่ึงพารายได้จากการส่งออกน5ามันเป็นหลักมีแนวโน้มหดตัว
ไทยส่งออกสินค้าไปยังกลุ่มโอเปคพลัสราว 3% ของมูลค่าส่งออกรวมในปี 2019 โดย

ประเทศเหล่าน้ีมีรายได้หลักมาจากธุรกิจน<ามันคิดเป็นรายได้ราว 6-38% ต่อจีดีพี1 ท้ังน้ี 
เม่ือราคาน<ามันดิบปรบัตัวลดลงจนแตะตRาสุดในรอบเกือบ 20 ปี ย่อมส่งผลต่อรายได้ของ
ประเทศผู้ส่งออกน<ามันดิบเป็นหลัก กระทบไปยังงบประมาณรฐัในการกระตุ้นเศรษฐกิจ 
และส่งผ่านไปยังกิจกรรมทางเศรษฐกิจและการนําเข้าสินค้าชะลอลงตามกําลังซ้ือท่ีลดลง 
โดยสินค้าไทยท่ีส่งออกไปยังตลาดเหล่าน้ีท่ีมีแนวโน้มลดลง ได้แก่ รถยนต์ อัญมณี 
สินค้าเกษตร ผลิตภัณฑ์ไม้ และเครื่องจกัรกล เป็นต้น (รูปท่ี 4)
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Impact from COVID-19 Outbreak

รูปท่ี 3 มูลค่าการส่งออกสินค้าท่ีเก่ียวเน่ืองกับน5ามัน
ไปยังจนียังอยู่ในเกณฑ์หดตัว

ท่ีมา: กระทรวงพาณิชย์
หน่วย: %YoY รูปดอลลารฯ์

“เทรนด์ราคาน5ามันดิบขาลง” กระทบการค้าอย่างไร?
สืบเน่ืองจากราคาน<ามันดิบท่ีปรับตัวลดลงอย่างรวดเร็วจนเข้าสู่ระดับตกตRา ประกอบกับการระบาดของ 
COVID-19 กระทบความต้องการใช้น<ามันดิบท่ัวโลกให้ลดลงอย่างกะทันหัน ท้ังน้ี Krungthai COMPASS
ประเมินผลจากราคาน<ามันดิบต่อนัยของภาคการค้าของไทยในหลากหลายมุมมอง ดังน้ี 

1 รายได้ท่ีเหลือหลังหักต้นทุนท้ังหมดเทียบจดีีพีในปี 2018 โดยกลุ่มโอเปคมีรายได้จากนHามันคิดเป็นสัดส่วนมากกวา่ 30% ต่อจดีีพี ส่วนรสัเซียมีสัดส่วนราว 
6% ต่อจดีีพี (ข้อมูลจาก IMF)
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= ไทยนําเข้าน*ามันดิบได้ในราคาถูกลง โดยในปี 2019 ไทยนําเข้าน/ามันดิบประมาณ 
48 ล้านเมตริกตัน หรือกว่า 2 หม่ืนล้านดอลลาร์ฯ ดังน้ัน หากราคาน/ามันดิบดูไบในปี 
2020 ลดลงตามประมาณการท่ี 33 ดอลลาร์ฯ ต่อบาร์เรล เม่ือเทียบกับราคาเฉล่ียปี
ก่อนหน้าท่ี 63.2 ดอลลารฯ์ ต่อบารเ์รล และไทยนําเข้าน/ามันดิบในสัดส่วนเท่ากับปี 2019
ก็จะทําให้มูลค่าลดลงจากปีก่อนหน้าถึงเกือบครึง่หน่ึง นอกจากน้ี ผู้ประกอบการก็จะมี
ต้นทุนการผลิตลดลง โดยเฉพาะต้นทุนค่าขนส่ง

= เงินบาทมีโอกาสแข็งค่าข้ึนกดดันมูลค่าส่งออกในระยะต่อไป แม้การท่องเท่ียวจะได้รบั
ผลกระทบอย่างหนักหน่วง จนทําให้ดุลบรกิารในช่วงท่ีผ่านมาติดลบในรอบหลายเดือน 
กระทบยังดุลบัญชีเดินสะพัดและเงินบาทให้มีทิศทางอ่อนค่าเล็กน้อย อย่างไรก็ดี เม่ือ
สถานการณ์เฝ้าระวัง COVID-19 ท่ีคาดว่าจะลากยาวไปจนถึงปีหน้า กดดันราคา
น/ามันดิบให้อยู่ในระดับตVาต่อไป ย่อมจะทําให้มูลค่าการนําเข้าหดตัวต่อเน่ืองตามราคา
น/ามันดิบ ทําให้ดุลบัญชีเดินสะพัดเกินดุลมากข้ึนและกดดันให้เงินบาทมีโอกาสกลับมา

แข็งค่าได้ในระยะต่อไป สะท้อนจากการนําเข้าในช่วง 4 เดือนแรกท่ีหดตัวถึง 5.7%YoY
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รูปท่ี 4 ราคาน*ามันดิบดูไบเป็นไปในทิศทางเดียวกับ
การนําเข้าสินค้าของประเทศหลักในกลุ่มโอเปคพลัส

Shale oil
emerged 

Oil price war

ท่ีมา: Trademap และ Indexmundi.com วเิคราะห์โดย Krungthai COMPASS

Attack on 
Saudi’s oil 
facilities

Correlation to 
Dubai oil price= 

0.25-0.73

Dubai oil price

UAE

Russia

Saudi Arabia
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Implication:
= ส่งออกเดือน เม.ย. ขยายตัวจากปัจจัยช่ัวคราวจากผลกระทบของ COVID-19 ท่ีทําให้ความ

ต้องการทองคํา-เกษตรพุ่งสูงข้ึน โดยส่งออกในรูปดอลลาร์ฯ ขยายตัวถึง 2.1% จากการ
ส่งออกทองคําทําให้ภาพรวมสินค้าอุตสาหกรรมขยายตัว ขณะท่ีส่งออกสินค้าเกษตรและ

อุตสาหกรรมเกษตรพลิกกลับมาเป็นบวก โดยเฉพาะข้าวท่ีขยายตัวครั้งแรกในรอบ 18 เดือน 
ส่วนหน่ึงเป็นผลจากประเทศคู่แข่งสําคัญอย่างเวยีดนามใช้มาตรการ Lockdown และงดการ

ส่งออกข้าวเพ่ือรักษาความม่ันคงทางอาหารในประเทศ (Food Security) ท่ามกลางความ

ต้องการสินค้าเกษตรท่ีเพ่ิมสูงข้ึนในตลาดโลก 

=Krungthai COMPASS ยังประเมินวา่ ส่งออกปีน้ีอาจหดตัวหนักกวา่ปีก่อนหน้าจาก 3 ปัจจัย

หลัก ได้แก่

= จับตาชนวนเหตุความขัดแย้งระหว่างสหรัฐฯ–จีนท่ีอาจฉุดภาพรวมการค้าท่ัวโลก หลัง 
ปธน.ทรมัป์กล่าวหาว่าจีนเป็นต้นตอท่ีทําให้เกิดการแพรร่ะบาดของ COVID-19 จนสรา้งความ

เสียหายไปท่ัวโลก ส่งผลให้เกิดกระแสความเกลียดชังในหมู่ชาวอเมริกันเพ่ิมมากข้ึน สะท้อน
จากการสํารวจความคิดเห็นล่าสุดโดย PEW Research Center ท่ีบ่งช้ีว่า ชาวอเมริกันเกือบ 
70% มีมุมมองเชิงลบต่อจีน ซ่ึงเพ่ิมข้ึนจากช่วงก่อนหน้า นอกจากน้ี เม่ือวันท่ี 21 พ.ค. 
ท่ี ผ่านมา  วุฒิสภาสหรัฐฯ มีมติเ ป็นเอกฉันท์ให้ผ่านร่างกฎมาย  Holding Foreign
Companies Accountable Act เพ่ือป้องกันไม่ให้บริษัทสัญชาติจีนท่ีจดทะเบียนซ้ือขายใน

ตลาดหุ้นสหรัฐฯ ถูกควบคุมโดยรัฐบาลต่างชาติ และมีโอกาสท่ีบริษัทเหล่าน้ันจะถูกเพิกถอน
ออกจากตลาดหุ้นสหรัฐฯ ดังน้ัน จึงเป็นท่ีวิตกว่า ชนวนเหตุความขัดแย้งระหว่างสหรัฐฯ-จีน
อาจกลายเป็น Campaign หาเสียงหลักในการเลือกต้ัง ปธน.สหรฐัฯ ท่ีจะเกิดข้ึนในปลายปีน้ี 
ขณะเดียวกันกับท่ีจนีก็เตรยีมแผนตอบโต้สหรฐัฯ ไวแ้ล้วเช่นกัน

1) สินค้าเกษตรสําคัญยังมีแนวโน้มซบเซาต่อไป จากผลของภัยแล้งท่ีกระทบผลผลิตเกษตร 
จนทําให้ไม่สามารถแข่งขันด้านราคาเม่ือเทียบคู่แข่ง ขณะท่ีความต้องการสินค้าจําพวก

ของสด แช่แข็ง-แห้ง และแปรรูปคาดวา่จะยังเติบโตได้ดีตามความต้องการในตลาดเอเชีย

2) สินค้าอุตสาหกรรมคาดว่าจะฟ้ืนตัวอีกทีในปีหน้า จากภาพรวมอุปสงค์ท่ีชะลอลงจาก

ประเทศคู่ค้า โดยเฉพาะรถยนต์ฯ ท่ีคาดวา่จะหดตัวอย่างต่อเน่ืองตามดีมานด์ในตลาดโลกท่ี

ซบเซา ขณะท่ีสินค้าท่ีเก่ียวเน่ืองกับน̀ามันก็หดตัวตามราคาพลังงาน อย่างไรก็ดี การ
ส่งออกกลุ่มเครื่องคอมพิวเตอร์ฯ ท่ีเพ่ิมข้ึนอย่างก้าวกระโดดในเดือน มี.ค. ถึง 17.6% 
เป็นเพียงปัจจัยช่ัวคราว สะท้อนจากยอดส่งออกท่ีติดลบตลอดท้ังปี 2019 ต่อเน่ืองมา

จนถึงปี 2020 เราจงึคาดวา่ทิศทางการส่งออกสินค้าในกลุ่มน้ียังไม่สดใสนัก

3) เงินบาทมีโอกาสแข็งค่าในช่วงท่ีเหลือของปี จากการนําเข้าท่ีหดตัวอย่างรุนแรงเม่ือเทียบ

กับการส่งออก ส่งผลให้ดุลบัญชีเดินสะพัดมีแนวโน้มเพ่ิมสูงข้ึน สอดคล้องกับความ
กังวลของ ธปท. เก่ียวกับการแข็งค่าของเงินบาทท่ีอาจกระทบขีดความสามารถในการ
แข่งขัน

https://www.pewresearch.org/global/2020/04/21/u-s-views-of-china-increasingly-negative-amid-coronavirus-outbreak/

