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สรุปภาวะเศรษฐกิจและการเงินกัมพูชา 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 
 
 
 
 
 
 
 
 
ที่มา  IMF Article IV 2021 Financial stability review 2020 

▪ เศรษฐกิจกัมพูชาในปี 2020 คาดว่าจะหดตัวร้อยละ 3.1 เนื่องจากการระบาดของ 
Covid-19 ส่งผลให้อุปสงค์จากต่างประเทศ (External demand) ลดลงอย่างมีนัยสำคัญ 
โดยเฉพาะภาคการท่องเที่ยวซึ่งได้รับผลกระทบจากมาตรการจำกัดการเดินทางระหว่าง
ประเทศ ขณะที่ภาคอุตสาหกรรมเสื ้อผ้าและสิ่งทอถูกยกเลิกคำสั ่งซื้อในช่วงแรกของ 
การแพร่ระบาด  

▪ ภาคการคลัง ในปี 2020 รัฐบาลขาดดุลการคลังคิดเป็นร้อยละ 3.1 ต่อ GDP และ 
มีแนวโน้มจะขาดดุลเพิ่มขึ้นเป็นร้อยละ 5.2 ต่อ GDP ในปี 2021 ซึ่งเป็นผลจากการ
ดำเนินนโยบายเพื ่อรับมือกับสถานการณ์ระบาดของ Covid-19 เป็นสำคัญ อาทิ 
นโยบายด้านสาธารณสุข การให้เงินช่วยเหลือภาคครัวเรือนและแรงงานที่ได้รับ
ผลกระทบ รวมถึงการผ่อนปรนด้านภาษี 

▪ ภาคการเงิน สินเชื่อปี 2020 คาดว่าจะขยายตัวร้อยละ 17.2 ชะลอลงจากปีกอ่นหน้า 
โดยสินเช่ือที่ไม่ก่อให้เกิดรายได้ (NPLs) ยังคงอยู่ในระดับต่ำแม้หนี้ครัวเรือนจะเพิ่มข้ึน
บ้าง ส่วนหนึ่งเป็นผลจากโครงการปรับปรุงโครงสร้างหนี้ อนึ่ง เศรษฐกิจกัมพูชามีการ
ใช้เงินดอลลาร์ในระดับสูง (high dollarization) โดยในปี 2020 สินเชื ่อในสกุลเงิน
ต่างประเทศต่อสินเช่ือรวมคิดเป็นร้อยละ 87.9 และมีสัดส่วนเงินฝากสกุลต่างประเทศ
ต่อ broad money ที่ร้อยละ 83.9 

▪ ภาคต่างประเทศ บัญชีเดินสะพัดขาดดุลที่ร้อยละ 12.1 ต่อ GDP ในปี 2020 ลดลง
จากร้อยละ 15 ต่อ GDP ในปี 2019 ซึ ่งเป็นผลจากดุลการค้าที ่ปรับดีขึ ้น โดยการ
ส่งออกทองคำเร่งข้ึนมาก เช่นเดียวกับการส่งออกจกัรยาน ยางพารา และส่วนประกอบ
อิเล็กทรอนิกส์ที่เพิ่มขึ้นในตลาดสหรัฐอเมริกาและยุโรป นอกจากนี้ การลงทุนจาก
ต่างประเทศโดยเฉพาะจีนยังคงเพิ่มขึ้นต่อเนื่อง และเงินสำรองระหว่างประเทศอยู่ที่ 
21 พันล้านดอลลาร์ สรอ. คิดเป็นประมาณ 10 เดือนของมูลค่าการนำเข้ารวม หรือ
ร้อยละ 85 ของ GDP ในปี 2020 

▪ ในปี 2021 คาดว่าเศรษฐกิจกัมพูชาจะกลับมาขยายตัวได้ที่ร้อยละ 2.2 โดยมีการ 
ใช้จ่ายภาครัฐเป็นแรงขับเคลื ่อนสำคัญ ทั ้งเงินโอนช่วยเหลือและการใช้จ่ายด้าน 
การลงทุน ประกอบกับอุปสงค์จากต่างประเทศที่ทยอยฟื้นตัว โดยเฉพาะตลาด
สหรัฐอเมริกา จีน และยุโรป ซึ่งคาดว่าจะส่งผลดีต่อเนื่องมายังภาคอุตสาหกรรมใน
ประเทศ ขณะที่การฟื้นตัวของภาคการท่องเที ่ยวยังคงเปราะบางและต้องใช้เวลา 
อีกระยะหนึ่ง  
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1. การเติบโตทางเศรษฐกิจ  

 ที่มา: IMF Article IV Staff Report 2021 

กองทุนการเงินระหว่างประเทศ (IMF) ประเมินว่าเศรษฐกิจกัมพูชาจะหดตัวท่ีร้อยละ 
3.1 ในปี 2020 โดยมีปัจจัยกดดันสำคัญจากการแพร่ระบาดของ Covid-19 ที่รุนแรงและยืดเยื้อ 
ส่งผลให้อุปสงค์จากต่างประเทศ (External demand) ลดลงอย่างมีนัยสำคัญ โดยเฉพาะภาค 
การท่องเที ่ยวซึ ่งได้รับผลกระทบจากมาตรการจำกัดการเดินทางระหว่างประเทศ ขณะที่
ภาคอุตสาหกรรมกลุ ่มเสื ้อผ้าและสิ ่งทอถูกยกเลิกคำสั ่งซื ้อในช่วงแรกของการแพร่ระบาด   
ทั้งนี ้ กัมพูชาจะไม่ได้ร ับประโยชน์จากอุปสงค์จากต่างประเทศในอุตสาหกรรมเบา (Light 
manufacturing)1 ที่มีแนวโน้มจะฟื้นตัวในช่วงท้ายปีมากนัก เนื่องจากเศรษฐกิจยังคงกระจุกตัว 
อยู่ในอุตสาหกรรมเสื้อผ้าและสิ่งทอ  

สำหรับปี 2021 คาดว่าเศรษฐกิจกัมพูชาจะกลับมาขยายตัวได้ท่ีร้อยละ 2.2 โดยมีการ
ใช้จ่ายภาครัฐเป็นแรงขับเคลื่อนสำคัญ ทั้งเงินโอนช่วยเหลือและการใช้จา่ยด้านการลงทุน ประกอบ
กับอุปสงค์จากต่างประเทศที่ทยอยฟื้นตัว โดยเฉพาะตลาดสหรัฐอเมริกา จีน และยุโรป ซึ่งคาดว่า
จะส่งผลดีต่อเนื่องมายังภาคอุตสาหกรรมในประเทศ ขณะที่การฟื้นตัวของภาคการท่องเที่ยวยังคง
เปราะบางและต้องใช้เวลาอีกระยะหนึ่ง ด้านอัตราเงินเฟ้อปี 2021 คาดว่าจะปรับเพิ ่มขึ้น
เล็กน้อยจากร้อยละ 2.9 ในปีก่อนหน้ามาอยู ่ที ่ร้อยละ 3.2 ตามราคาสินค้ากลุ ่มพลังงาน 
เป็นสำคัญ 

 

 

 

 

 

 

 
1 อาทิ เซมิคอนดักเตอร์ เครื่องใช้ไฟฟ้าและสินค้าอิเล็กทรอนิกส์ 
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2. ภาคการคลัง 

ในปี 2020 รัฐบาลขาดดุลการคลัง
คิดเป็นสัดส่วนร้อยละ 3.1 ต่อ GDP และมี
แนวโน้มขาดดุลเพิ่มขึ ้นที ่ร้อยละ 5.2 ต่อ 
GDP ในปี 2021 ซึ ่งเป็นผลจากการดำเนิน
นโยบายเพื่อรับมือกับสถานการณ์ระบาดของ 
Covid-19 เป ็นสำคัญ อาทิ นโยบายด้าน
สาธารณส ุข การให ้ เง ินช ่วยเหล ือภาค
ครัวเรือน รวมถึงการผ่อนปรนด้านภาษี 

 
ทั้งนี้ IMF ประเมินว่ากัมพูชายังคงมีฐานการจัดเก็บภาษีที่แคบ ส่งผลให้การดำเนิน 

นโยบายการคลังเพื ่อดูแลเศรษฐกิจทำได้อย่างจำกัด  โดยการขยายฐานการจัดเก็บภาษีให้ 
กว้างขึ้น อาทิ จัดเก็บภาษีจากเงินได้จากทนุ (Capital gain) ภาษีที่ดินและสิ่งปลูกสรา้ง ภาษีดิจิทัล 
ภาษีคาร์บอน รวมถึงการพัฒนาตลาดพันธบัตรรัฐบาล จะช่วยให้รัฐบาลสามารถดำเนินนโยบาย
การคลังไดห้ลากหลายและมีประสิทธิภาพมากยิ่งข้ึน 
 

หนี้สาธารณะในสกุลเงินต่างประเทศของกัมพูชาปี 2021 ยังอยู ่ในระดับต่ำแม้ว่า 
จะเพิ่มขึ้นเล็กน้อยจากปีก่อนหน้า โดยมีมูลค่ารวมประมาณ 9 พันล้านดอลลาร์ สรอ. หรือ  
คิดเป็นร้อยละ 36 ต่อ GDP  โดย IMF คาดว่าระดับหนี้จะเพิ่มขึ้นมาอยู่ที่ร้อยละ 38.1 ต่อ GDP 
ในปี 2028 ก่อนที่จะทยอยลดลง ทั้งนี้ แม้กัมพูชามีระดับความเสี่ยงด้านหนี้สาธารณะในระดับต่ำ 
แต่ความผันผวนจากปัจจัยภายนอก (External shocks) อาจส่งผลกระทบต่อภาคการส่งออก 
ของกัมพูชาและความสามารถในการชำระหนี้ของกัมพูชาได ้ 
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3. ภาคการเงิน 

 สินเช่ือปี 2020 คาดว่าจะขยายตัวที่ร้อยละ 17.2 ลดลงจากปีก่อนหน้าตามการชะลอตัว
ทางเศรษฐกิจ และมีแนวโน้มจะชะลอลงต่อเนื่องมาอยู่ที่ร้อยละ 10.1 ในปี 2021  ขณะที่สินเชื่อท่ี
ไม่ก่อให้เกิดรายได้ (NPLs) ยังคงอยู่ในระดับต่ำแม้หนี้ครัวเรือนจะเพิ่มขึ้นบ้าง ส่วนหนึ่งได้รับ
ผลดีจากโครงการปรับปรุงโครงสร้างหนี้ ที่เริ่มดำเนินการมาตั้งแต่ช่วงเดือนพฤษภาคมปี 2020 
จนถึงเดือนกุมภาพันธ์ปี 20212 

ทั้งนี ้ ที ่ผ ่านมาการปล่อยสินเชื ่อของธนาคารพาณิชย์กัมพูชาค่อนข้างกระจุกตัวใน 
ภาคอสังหาริมทรัพย์ และเมื่อเผชิญกับวิกฤติ Covid-19 ทำให้สินเชื่อสำหรับภาคการท่องเที่ยว 
ขนส่ง และการค้าทำได้อย่างจำกัด  

อนึ่ง เศรษฐกิจกัมพูชามีการใช้เงินดอลลาร์ในระดับสูง (high dollarization) โดยในปี 
2020 สินเชื่อในสกุลเงินต่างประเทศต่อสินเชื่อรวมคิดเป็นร้อยละ 87.9 และมีสัดส่วนเงินฝาก 
สกุลเงินต่างประเทศต่อ broad money ที่ร้อยละ 83.9 

 

4. ภาคต่างประเทศ 

 

 
2  สินเชื่อที่เข้าร่วมโครงการปรับปรุงโครงสร้างหนี้ปี 2020 มีมูลค่าเกือบ 2 พันล้านดอลลาร์ สรอ. เพ่ิมขึ้นมากจาก 30 ล้านดอลลาร์ 

สรอ. ในปี 2019 โดยภาคธุรกิจที่เป็นกลุ่มเป้าหมาย ได้แก่ ภาคการท่องเที่ยว อุตสาหกรรมเส้ือผ้าและสิ่งทอ และภาคขนส่ง 
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IMF ประเมินว่าภาคต่างประเทศของกัมพูชาโดยรวมยังคงอ่อนแอกว่าปัจจัยพื้นฐาน
และเป้าหมายท่ีตั้งไว้ อย่างไรก็ดี ในปี 2020 ดุลบัญชีเดินสะพัดขาดดุลร้อยละ 12.1 ต่อ GDP 
ลดลงจากร้อยละ 15 ต่อ GDP ในปี 2019 ซึ่งเป็นผลจากดุลการค้าที่ปรับดีขึ ้นตามการส่งออก
ทองคำเร่งขึ้นมาก3 เช่นเดียวกับการส่งออกจักรยาน ยางพารา และส่วนประกอบอิเล็กทรอนิกส์ 
ที่เพิ่มข้ึนในตลาดสหรัฐอเมริกาและยุโรป ด้านดุลบัญชีเงินทุนเกินดุลร้อยละ 15.2 ต่อ GDP จาก
การลงทุนจากต่างประเทศโดยเฉพาะจีนที่ยังคงเพิ ่มขึ ้นต่อเนื ่อง ซึ ่งส่วนใหญ่เป็นการลงทุน 
ในโครงการระยะยาวที่เกี่ยวข้องกับภาคก่อสร้างและอสังหาริมทรัพย์ และภาคการเงิน 

 
ณ สิ้นปี 2020 เงินสำรองระหว่างประเทศ

ยังคงเข้มแข็งอยู่ท่ีระดับ 21 พันล้านดอลลาร์ สรอ. 
คิดเป็นประมาณ 10 เดือนของมูลค่าการนำเข้า
รวม หรือร ้อยละ 85 ของ GDP ทั ้งนี้  เม ื ่อเดือน
สิงหาคมปี 2021 กัมพูชาได้รับการจัดสรรสิทธิพิเศษ
ถอน เ ง ิ น  (Special Drawing Rights: SDRs) จ าก 
IMF มูลค่ากว่า 239 ล้านดอลลาร์ สรอ. หรือคิดเป็น
ร้อยละ 1 ของเงินสำรองระหว่างประเทศ  

 
ในปี 2021 คาดว่ากัมพูชาจะขาดดุลบัญชเีดินสะพัดเพ่ิมขึน้มาก โดยอยู่ท่ีระดับร้อยละ 

27 ต่อ GDP เนื่องจากผลดจีากการสง่ออกทองคำซึ่งเป็นปจัจัยช่ัวคราวได้หมดไป และภาคการ
ท่องเที่ยวยังคงเปราะบาง แตค่าดว่าการขาดดุลจะค่อย ๆ ลดลงเมื่อภาคการทอ่งเที่ยวเริ่มกลับมา
เป็นปกติ ทั้งนี้ การลงทุนโดยตรงจากต่างประเทศมีแนวโน้มขยายตัวดีต่อเนื่อง 
 

อัตราแลกเปลี ่ยนเรียล (KHR) เมื ่อเทียบกับดอลลาร์ สรอ. ในปี 2020 ค่อนข้าง 
มีเสถียรภาพ โดยเฉลี่ยอยู่ที่ 4,090 เรียลต่อดอลลาร์ สรอ. อ่อนค่าลงเพียงร้อยละ 0.8 เมื่อเทียบ
กับปีก่อนหน้า ซึ่งเป็นผลจากการที่ธนาคารกลางกัมพูชามีเป้าหมายในการดูแลอัตราแลกเปลี่ยนให้

 
3 ซ่ึงเป็นปัจจัยพิเศษ และคาดว่าจะเกิดขึ้นชั่วคราว เนื่องจากกัมพูชาไม่ใช่ประเทศผู้ผลิตและส่งออกทองคำเป็นหลัก 
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มีความผันผวนไม่เกินร้อยละ 2  โดยในปี 2020 ธนาคารกลางกัมพูชาได้ขายเงินสกุลดอลลาร์ สรอ.
จำนวน 80.2 ล้านดอลลาร์ สรอ. และขายสกุลเงินเรียลมูลค่ารวม 17 ล้านดอลลาร์ สรอ. แก่
ธนาคารพาณิชย์และ Money changer เพื่อดูแลเสถียรภาพค่าเงินเรียล4 

 
5. โอกาสและความท้าทายของเศรษฐกิจกัมพูชาในระยะข้างหน้า 

▪ กัมพูชามีปัญหาเชิงโครงสร้าง จากการที่เศรษฐกิจกระจุกตัวอยู่เพียงไม่กี่อุตสาหกรรม 
และสินค้าที่ผลิตเพื่อส่งออกส่วนใหญ่เป็นสินค้าที ่มีมูลค่าเพิ่มต่ำ อีกทั้งยังต้องพึ่งพา
วัตถุดิบจากต่างประเทศค่อนข้างมาก ส่งผลให้เศรษฐกิจกัมพูชามีความเปราะบาง 
โดยเฉพาะเมื่อเผชิญกับวิกฤติ 

 
▪ การที ่สหภาพยุโรปเพิกถอนสิทธิ Everything But Arms (EBAs) ในสินค้ากลุ่มเสื้อผ้า 

รองเท้า และสินค้าที่เกี่ยวข้องกับการท่องเที่ยว ส่งผลกระทบต่อภาคการส่งออกของ
กัมพูชา  

▪ การเปลี่ยนแปลงสภาพภูมิอากาศ (Climate change) อาทิ ภัยแล้ง และน้ำท่วม อาจจะ
ส่งผลกระทบต่อผลผลิตทางการเกษตร 

▪ สินเชื่อของธนาคารพาณิชย์ส่วนใหญ่กระจุกตัวอยู่ในภาคอสังหาริมทรัพย์  ส่งผลให้การ
ปล่อยสินเช่ือแก่ภาคเศรษฐกิจอื่นทำได้อย่างจำกัด และอาจทำให้การดำรงเงินกองทุนสว่น
เพิ่ม (Capital buffer) เพื่อรองรับความเสี่ยงเชิงระบบอาจไม่เพียงพอ 

▪ กัมพูชามีแนวโน้มได้รับผลดีจากข้อตกลงการค้าเสรีกับจีนและเกาหลีใต้ โดยเฉพาะใน
อุตสาหกรรมเบา และอุตสาหกรรมการเกษตร 

 
4  ที่มา https://www.nbc.org.kh/download_files/publication/fsr_eng/Final_FSR_2020_English.pdf 
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