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ธนาคารแหง่ประเทศไทย (ธปท.) ได้จดั “การประชมุรายงานนโยบายการเงิน (Monetary Policy Forum) ครัง้ที่ 1/2566” ณ ธปท. เมื่อวนัที ่
12 เม.ย. 66 โดยมีประเด็นท่ีนา่สนใจ ดงันี ้

ประมาณการเศรษฐกิจไทย ปี 66-67     

• ธปท. ประมาณการแนวโน้มเศรษฐกิจจากข้อมูลล่าสดุ ณ วนัที่ 28 มี.ค. 66 โดย GDP ปี 66 และปี 67 คาดว่าจะขยายตวั 3.6% และ 
3.8% YoY  ปรับลดจากประมาณการเมื่อเดือน พ.ย. 65 ที่ขยายตวั 3.7% และ 3.9% YoY ตามล าดบั ทัง้นี ้การขยายตวัของเศรษฐกิจ
ได้รับปัจจยัสนบัสนนุจากภาคการท่องเที่ยวที่ฟืน้ตวัชดัเจนสะท้อนจากจ านวนนกัท่องเที่ยวต่างชาติที่เพิ่มขึน้ต่อเนื่อง เกือบทกุสญัชาติ  
และการบริโภคภาคเอกชนท่ีขยายตวัด ีโดยได้รับแรงหนนุจากการฟืน้ตวัของภาคการทอ่งเที่ยว สง่ผลดีตอ่การจ้างงานและรายได้แรงงาน
ที่ปรับตวัดีขึน้ สว่นภาคส่งออกปี 66 ยังคงหดตวั โดยมูลค่าส่งออกในช่วง Q4/65 ต ่ากว่าคาด และคาดว่าจะฟื้นตวัชัดเจนขึน้ในช่วง 
H2/66  

ปัจจัยส าคัญที่มีผลต่อการประมาณการเศรษฐกิจไทย ปี 66-67 

• มลูค่าสง่ออกเร่ิมมีสญัญาณฟืน้ตวัจากที่หดตวัใน Q4/65 และคาดว่าจะฟืน้ตวัชดัเจนขึน้ในช่วง H2/66 โดย ธปท. ประมาณการสง่ออก    
ปี 66 หดตวั 0.7% ปรับลดจากประมาณการเมื่อเดือน พ.ย. 65 ที่ขยายตวั 1.0% YoY โดยเป็นการปรับลดลงตามตวัเลขจริงใน Q4/65 
จากปัจจยัด้านปริมาณเป็นส าคญั โดยการสง่ออกสินค้ามีแนวโน้มกลบัมาฟืน้ตวัชดัเจนขึน้ในช่วง H2/66 จากการขยายตวัดีของหมวด
ยานยนต์และเคร่ืองใช้ไฟฟา้ตามเศรษฐกิจประเทศคูค้่า รวมถึงปัญหาการขาดแคลนชิน้สว่นอิเลก็ทรอนิกส์เร่ิมคลีค่ลาย ด้านหมวดสนิค้า
เกษตรและอตุสาหกรรมเกษตร คาดวา่จะขยายตวัได้ตอ่เนื่องตามการเปิดประเทศของจีนและการฟืน้ตวัของเอเชีย อยา่งไรก็ตาม สนิค้า
ในหมวด Hard Disk Drive (HDD) และปิโตรเคมี มีแนวโน้มปรับลดลงต่อเนื่อง สว่นหนึ่งเป็นผลมาจากวัฏจักรขาลง และการชะลอตวั
ของ Work from Home ท าให้ความต้องการ HDD ลดลง ส่วนในปี 67 มูลค่าส่งออกคาดว่าจะขยายตัว 4.3% YoY ปรับเพิ่มจาก
ประมาณการเมื่อเดือน พ.ย. 65 ที่ขยายตวั 2.6% YoY โดยการสง่ออกในระยะข้างหน้ามีแนวโน้มฟืน้ตวัตามทิศทางของอปุสงค์โลก  

• จ านวนนกัทอ่งเที่ยวตา่งชาติมีแนวโน้มฟืน้ตวัดีกวา่คาด โดย ธปท. ประมาณการจ านวนนกัทอ่งเที่ยวตา่งชาติ ปี 66 และปี 67 อยูท่ี่ 28.0 
และ 35.0 ล้านคน ปรับเพิ่มจากประมาณการเมื่อเดือน พ.ย. 65 อยู่ที่ 22.0 และ 31.5 ล้านคน ตามล าดบั ซึง่เป็นผลจากการกลบัมาของ
นกัทอ่งเที่ยวเกือบทกุสญัชาติที่ดีกวา่คาด พิจารณาจากจ านวนนกัทอ่งเที่ยวตา่งชาตเิบือ้งต้นในเดือน มี.ค. 66 เฉลีย่ที่ 7.1 หมื่นคนตอ่วนั 
(คิดเป็น 63% เมื่อเทียบกบัช่วงเดียวกนัของปี 62) และจ านวน Seat Capacity ของเที่ยวบินนานาชาติเข้าไทย มีแนวโน้มฟืน้ตวัตอ่เนื่อง 
อีกทัง้นกัท่องเที่ยวจีนเดินทางเข้าไทยเร่งตวัขึน้หลงัสถานการณ์ COVID-19 ในจีนคลี่คลาย เนื่องจากการเปิดประเทศของจีนที่เร็วกว่า
คาด โดยจีนกลับมาเปิดประเทศตัง้แต่ 8 ม.ค. 66 และอนุญาตให้กรุ๊ปทัวร์เดินทางมาไทยตัง้แต่ 6 ก.พ. 66 ธปท. จึงคาดว่าจะมี
นกัท่องเที่ยวจีนเข้าไทยในปี 66 และปี 67 ที่ 5.5 และ 9.5 ล้านคน ตามล าดบั และคาดว่าจ านวนนกัท่องเที่ยวต่างชาติของไทยจะเข้าสู่
ระดบัก่อน COVID-19 ภายในปี 68 

• การบริโภคภาคเอกชนมีแนวโน้มขยายตวัสงูกวา่คาด สอดคล้องกบัภาคการทอ่งเที่ยวและตลาดแรงงานท่ีฟืน้ตวั โดย ธปท. ประมาณการ
การบริโภคภาคเอกชน ปี 66 ขยายตวั 4.0% YoY ปรับเพิ่มจากประมาณการเมื่อเดือน พ.ย. 65 ที่ขยายตวั 3.4% YoY สว่นปี 67 คาดว่า
จะขยายตวั 3.1% YoY ปรับลดจากประมาณการเมื่อเดือน พ.ย. 65 ที่ขยายตวั 3.2% YoY โดยมีปัจจยัสนบัสนนุจากรายได้ครัวเรือนมี
แนวโน้มฟืน้ตวัตามภาคการทอ่งเที่ยว รวมถึงการจ้างงานและรายได้แรงงานที่ปรับดีขึน้และกระจายตวัทัว่ถึงมากขึน้  โดยเฉพาะรายได้
ในกลุ่มผู้มีรายได้น้อย และมีแนวโน้มขยายตวัต่อเนื่องในปี 67 ตามก าลงัซือ้ของภาคครัวเรือนที่ปรับดีขึน้จากรายได้แรงงานที่ฟื้นตวั
ตอ่เนื่องและเงินเฟอ้โน้มมีแนวโน้มลดลง อยา่งไรก็ดี การบริโภคภาคเอกชนยงัมีปัจจยัเสีย่งที่ต้องติดตาม อาทิ สถานการณ์คา่ครองชีพที่
สงูขึน้ และภาระหนีภ้าคครัวเรือนที่ยงัคงสงู เป็นต้น 

สรุปการประชุมรายงานนโยบายการเงนิ (Monetary Policy Forum) ครัง้ที่ 1/2566 
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• การลงทนุภาคเอกชนมีแนวโน้มขยายตวัชะลอลงกวา่คาด โดย ธปท. ประมาณการการลงทนุภาคเอกชน ปี 66 ขยายตวั 2.1% YoY ปรับ
ลดจากประมาณการเมือ่เดอืน พ.ย. 65 ที่ขยายตวั 3.4% YoY สว่นในปี 67 คาดวา่จะขยายตวั 4.8% YoY ปรับเพิ่มจากประมาณการเมื่อ
เดือน พ.ย. 65 ที่ขยายตวั 4.0% YoY จากปัจจยัระยะสัน้ตามการสง่ออกสินค้าที่หดตวั และโครงการร่วมลงทนุระหว่างรัฐและเอกชน 
(Public Private Partnership: PPP)  บางโครงการมที่เลื่อนออกไป การลงทนุภาคเอกชนจะกลบัมาขยายตวัดีในปี 67 สว่นหนึ่งจากการ
ลงทนุในอตุสาหกรรมเปา้หมายใหม ่เช่น EV และ BCG ตามการอนมุตัิการลงทนุของ BOI ในธุรกิจขนาดใหญ่ที่เพิ่มขึน้  

ประมาณการอัตราเงนิเฟ้อทั่วไปและอัตราเงนิเฟ้อพืน้ฐาน ปี 66-67 

• ธปท. ประมาณการ Headline Inflation และ Core Inflation ปี 66 ขยายตวั 2.9% และ 2.4% YoY ปรับลดจากประมาณการเมื่อเดือน 
พ.ย. 65 ที่ขยายตวั 3.0% และ 2.5% YoY ตามล าดบั 

• ธปท. ประมาณการ Headline Inflation ปี 67 ขยายตวั 2.4% YoY ปรับเพิ่มจากประมาณการเมื่อเดือน พ.ย. 65 ที่ขยายตวั 2.1% ส่วน 
Core Inflation ขยายตวั 2.0% YoY เทา่กบัประมาณการครัง้ก่อน 

• อตัราเงินเฟ้อทัว่ไปมีแนวโน้มลดลงตามคาด และเร่ิมกลบัเข้าสูก่รอบเป้าหมายในช่วง Q2/66 โดยอตัราเงินเฟ้อทัว่ไปในปี 66 ปรับลดลง
เลก็น้อยจากประมาณการครัง้ก่อน จากข้อมลูจริงที่ต ่ากวา่คาด และแรงกดดนัด้านอปุทานท่ีทยอยลดลงตามแนวโน้มค่าไฟฟ้าและราคา
น า้มนัดีเซลในประเทศ ส าหรับอตัราเงินเฟอ้ทัว่ไปในปี 67 เพิ่มขึน้เลก็น้อยจากราคาหมวดอาหารสดที่มีแนวโน้มผนัผวนมากขึน้ 

• อตัราเงินเฟ้อพืน้ฐานในปี 66 ปรับลดลงเล็กน้อยจากประมาณการครัง้ก่อน แต่ยงัคงต้องติดตามการขึน้ราคาสินค้าในหมวดอาหาร
ส าเร็จรูปและหมวดบริการท่ียงัไมไ่ด้สง่ผา่นต้นทนุในช่วงก่อนหน้า และแรงกดดนัด้านอปุสงค์ที่อาจสงูขึน้ในระยะตอ่ไป  

ประเด็นส าคัญที่ ผู้เข้าร่วมประชุมให้ความสนใจ 

• ธปท. เห็นว่ายงัมีปัจจัยเสี่ยงที่ต้องติดตามในส่วนของอัตราเงินเฟ้อพืน้ฐานที่ยงัคงมีแนวโน้มอยู่ในระดับสงู โดยเฉพาะราคาอาหาร
ส าเร็จรูป (Food in Core) หากพิจารณาอตัราเงินเฟ้อทัว่ไป ประกอบด้วย ราคาอาหารสด พลงังาน และเงินเฟ้อพืน้ฐาน พบว่า ราคา
อาหารสดและพลงังานมีแนวโน้มลดลงไมส่งูเหมือนในปี 65 แต่อตัราเงินเฟ้อพืน้ฐานยงัมีแนวโน้มอยู่ในระดบัสงู โดยมีปัจจยัเสีย่งที่ต้อง
ติดตาม ได้แก่ ราคาอาหารสินค้าส าเร็จรูป และสินค้าภาคบริการ ซึ่งในระยะต่อไป หากเศรษฐกิจฟืน้ตวั จ านวนนกัท่องเที่ยว เพิ่มขึน้       
มีการจบัจ่ายใช้สอยมากขึน้ โดยเฉพาะสนิค้าในหมวดคา่พกัแรม คา่เช่ารถ อาจสง่ผลให้เงินเฟอ้ยงัทรงตวัในระดบัสงู 

• ธปท. เห็นว่าสินเช่ือธุรกิจขนาดใหญ่ที่เติบโตชะลอลงในช่วงที่ผ่านมา สว่นหนึ่งเนื่องมาจากการหนัไประดมทนุผ่านการออกตราสารหนี ้
ทดแทนการกู้ยืมจากธนาคารพาณิชย์  

• ธปท. ประมาณการปริมาณการน าเข้าสินค้าและบริการในปี 66 ขยายตัว 1.4% YoY ปรับลดจากประมาณการเมื่อเดือน พ.ย. 65 ที่
ขยายตวั 3.0% YoY โดยปรับลดตามการสง่ออกที่ลดลง และสอดคล้องกบัการฟืน้ตวัของเศรษฐกิจ 

• ธปท. ประมาณการการลงทนุภาครัฐในปี 66 และปี 67 ขยายตวั 3.7% และ 7.8% YoY ปรับเพิ่มจากประมาณการเมื่อเดือน พ.ย. 65 ที่
ขยายตวั 1.8% และ 7.0% YoY ตามล าดบั ซึง่เป็นผลมาจากตวัเลขจริงใน Q4/65 ทีต่ ่ากวา่คาด  

• ธปท. เห็นว่าอตัราดอกเบีย้ที่แท้จริง (Real Interest Rate) ที่เหมาะสมขึน้อยู่กบับริบทเศรษฐกิจ หากภาวะเศรษฐกิจอยู่ในช่วงซบเซา 
อตัราดอกเบีย้ที่แท้จริงติดลบจะช่วยกระตุ้นเศรษฐกิจ แต่เมื่อเศรษฐกิจเร่ิมฟืน้ตวั เข้าสู่ดุลยภาพ อัตราเงินเฟ้ออยู่ในกรอบเป้าหมาย    
GDP ขยายตวั 3-4% YoY อตัราดอกเบีย้ที่แท้จริงควรจะเป็นบวก ทัง้นี ้หากอตัราดอกเบีย้ที่แท้จริงอยู่ในระดบัต ่าเป็นเวลานาน อาจ
ก่อให้เกิดความไมส่มดลุในระบบเศรษฐกิจ เช่น การน าเงินไปลงทนุในสนิทรัพย์เสีย่ง เป็นต้น 
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• ธปท. เห็นวา่กรณีที่พรรคการเมืองหาเสยีงโดยใช้นโยบายประชานิยม จะเพิ่มแรงกดดนัตอ่เงินเฟ้อหรือไม ่ขึน้อยู่กบัรายละเอียดในแตล่ะ
นโยบายของรัฐบาลชุดใหม่ ทัง้นี ้ธปท. มองว่าในช่วงเกิดการระบาดของ COVID-19 จ าเป็นต้องใช้ทัง้นโยบายการเงิน และการคลงัใน
การรักษาเสถียรภาพทางเศรษฐกิจ แต่ในภาวะปัจจุบนัที่เศรษฐกิจเร่ิมฟืน้ตวัและกลบัสู่ระดบั pre-COVID แล้ว จึงควรเร่ิมลดการใช้
นโยบายการเงินและการคลงัเพื่อกระตุ้นเศรษฐกิจ 

• ภายใต้ภาวะเศรษฐกิจที่มีความผันผวนสูง กนง. เห็นว่าการทยอยปรับขึน้อัตราดอกเบีย้นโยบายอย่างค่อยเป็นค่อยไปยังเป็นแนวทางที่
เหมาะสมกบัการขยายตวัเศรษฐกิจอยา่งมีเสถียรภาพในระยะยาว โดย ธปท. จะพิจารณาจากบริบทเศรษฐกิจในแตล่ะช่วงเวลาเป็นส าคญั  

การคาดการณ์เคร่ืองชีท้างเศรษฐกจิที่ส าคัญ 
% YoY 2565*

พ.ย. 65 มี.ค. 66 พ.ย. 65 มี.ค. 66
อัตราการขยายตวัของเศรษฐกิจ 2.6 3.7 3.6 3.9 3.8
อปุสงค์ในประเทศ 4.1 2.4 2.5 3.2 3.3
การบริโภคภาคเอกชน 6.3 3.4 4.0 3.2 3.1
การลงทนุภาคเอกชน 5.1 3.4 2.1 4.0 4.8
การอปุโภคภาครัฐ 0.0 -1.4 -2.2 0.8 1.1
การลงทนุภาครัฐ -4.9 1.8 3.7 7.0 7.8

ปริมาณการสง่ออกสนิค้าและบริการ 6.8 7.0 6.8 6.6 7.4
ปริมาณการน าเข้าสนิค้าและบริการ 4.1 3.0 1.4 4.7 5.5

ดุลบัญชีเดนิสะพดั (Bn USD) -17.2 3.8 4.0 12.2 12.5
มลูค่าการสง่ออกสนิค้า 5.5 1.0 -0.7 2.6 4.3
มลูค่าการน าเข้าสนิค้า 15.3 0.4 1.2 3.3 4.2
จ านวนนักท่องเที่ยวต่างประเทศ (ล้านคน) 11.2 22.0 28.0 31.5 35.0

อัตราเงนิเฟ้อทั่วไป 6.1 3.0 2.9 2.1 2.4

อัตราเงนิเฟ้อพืน้ฐาน 2.5 2.5 2.4 2.0 2.0
ทีม่า: ธนาคารแหง่ประเทศไทย
E is Estimated
* ข้อมูลจริง
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สรุปปัจจัยที่มีผลต่อการประมาณการเศรษฐกจิ ปี 66 ของ ธปท. เมื่อเทียบกับประมาณการครัง้ก่อน 

ปัจจัยเส่ียงจากต่างประเทศ ลดลง ทรงตวั เพิ่มขึน้
เศรษฐกิจสหรัฐฯ ✓ 

เศรษฐกิจกลุม่ประเทศยโูร ✓ 

เศรษฐกิจญ่ีปุ่ น ✓ 

เศรษฐกิจจีน ✓ 

เศรษฐกิจเอเชีย (ไม่รวมญ่ีปุ่ นและจีน) ✓ 

ราคาน า้มนัดิบดูไบ ✓ 

ปัจจัยเส่ียงภายในประเทศ ลดลง ทรงตวั เพิ่มขึน้
CPI ✓ 

Core CPI ✓ 

การสง่ออกสนิค้า ✓ 

การท่องเที่ยว ✓ 

การบริโภคภาคเอกชน ✓ 

การลงทนุภาคเอกชน ✓ 

การอปุโภคภาครัฐ ✓ 

การลงทนุภาครัฐ ✓ 

การเปล่ียนแปลงระดบัความเส่ียง

 


