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ธนาคารแหง่ประเทศไทย (ธปท.) ได้จดัแถลง “Quarterly Economic Assessment and Outlook ครัง้ที่ 2/2561” ณ ธปท. เมื่อวนัท่ี        
9 ก.ค. 61 โดยมีประเด็นท่ีนา่สนใจ ดงันี ้

ประมาณการเศรษฐกิจไทย ปี 61-62     

 ธปท. ประมาณการ GDP ปี 61 และ ปี 62 ขยายตวั 4.4% และ 4.2% YoY ตามล าดบั ปรับเพิม่จากประมาณการเมื่อเดือน มี.ค. 61 ที่ 4.1% และ 
4.1% YoY ตามล าดบั ซึง่เป็นผลจากการสง่ออกสนิค้าและการทอ่งเทีย่วทีข่ยายตวัตอ่เนื่องตามเศรษฐกิจโลกทีข่ยายตวั รวมถึงอปุสงค์ใน
ประเทศทีป่รับตวัดีขึน้ ทัง้จากการบริโภคและการลงทนุภาคเอกชน   

ปัจจัยส าคัญที่มีผลต่อการปรับประมาณการเศรษฐกิจไทย ปี 61-62 

 การสง่ออกสนิค้า ขยายตวัตอ่เนือ่งในหลายหมวดสนิค้า และเกือบทกุตลาดสง่ออก โดย ธปท. ปรับประมาณการการสง่ออก ปี 61 และ  
ปี 62 ขยายตวั 9.0% และ 5.0% YoY ตามล าดบั ปรับเพิม่จากประมาณการเมือ่เดือน มี.ค. 61 ที่ 7.0% และ 3.6% YoY ตามล าดบั ทัง้นี ้        
การสง่ออกสนิค้าขยายตวัทัง้ในด้านราคาและปริมาณ ด้านราคาสนิค้าสง่ออกมีแนวโน้มสงูขึน้ตามราคาน า้มนัดิบ โดยเฉพาะสนิค้าโภค
ภณัฑ์และสนิค้าที่เก่ียวข้องกบัน า้มนั สว่นด้านปริมาณการสง่ออกขยายตวัตอ่เนื่องในหลายหมวดสนิค้า อาทิ อิเลก็ทรอนิกส์ ชิน้สว่น
ยานยนต์ และเกษตรแปรรูป เป็นต้น นอกจากนี ้ การสง่ออกของไทยยงัได้รับปัจจยัสนบัสนนุจากเศรษฐกิจคูค้่าที่ขยายตวัตอ่เนื่อง โดย
กลุม่ G3 มีแนวโน้มขยายตวัตอ่เนื่องตามอปุสงค์ในประเทศ และพืน้ฐานทางเศรษฐกิจที่แขง็แกร่ง กลา่วคือ เศรษฐกิจจีนมแีนวโน้ม
ขยายตวัได้ตอ่เนื่อง  แม้จะชะลอลง สว่นเศรษฐกิจเอเชีย มีแนวโน้มขยายตวัสงูกวา่ที่คาด จากการบริโภคภาคเอกชน และการสง่ออกที่
ขยายตวัตอ่เนื่อง อยา่งไรก็ตาม ยงัคงต้องติดตามการตอบโต้ทางการค้าที่รุนแรงขึน้ระหวา่งสหรัฐฯ และประเทศเศรษฐกิจส าคญั ซึง่
กดดนับรรยากาศการค้าและการลงทนุระหวา่งประเทศ และจะมีผลกระทบตอ่การสง่ออกของไทยได้ทัง้ทางตรงและทางอ้อม 

 การทอ่งเที่ยวขยายตวัดีตอ่เนื่อง โดย ธปท. ปรับประมาณการจ านวนนกัทอ่งเที่ยว ปี 61 และ ปี 62 เป็น 38.3 และ 40.0 ล้านคน 
ตามล าดบั เพิ่มจากประมาณการเมื่อเดอืน มี.ค. 61 ที่ 37.6 และ 39.0 ล้านคน ตามล าดบั ทัง้นี ้ การทอ่งเทีย่วขยายตวัดีตอ่เนือ่งตาม
เศรษฐกิจโลก โดยเฉพาะนกัทอ่งเที่ยวจีนทัง้ประเภทกลุม่ทวัร์และประเภทนกัทอ่งเทีย่วอิสระซึง่มีก าลงัซือ้สงู (Free Individual Traveler: 
FIT) โดยได้รับแรงสนบัสนนุจากการเปิดเส้นทางการบินจากเมืองรองของจีนมายงัไทยมากขึน้ นอกจากนี ้การบริหารจดัการของสายการ
บินและสนามบินในชว่งที่ผา่นมา ยงัชว่ยให้สามารถรองรับนกัทอ่งเที่ยวได้มากขึน้ อาทิ การเพิม่เที่ยวบินพเิศษในชว่งทีก่ารจราจรทาง
อากาศไมห่นาแนน่ (off-peak) และการใช้ทา่อากาศยานภมูิภาคมากขึน้ 

 การบริโภคภาคเอกชนมีแนวโน้มขยายตวัชดัเจนขึน้ โดยได้รับแรงสนบัสนนุจากรายได้ครัวเรือนนอกภาคเกษตรในกลุม่ผู้มีรายได้      
ปานกลางถึงรายได้สงูอยูใ่นเกณฑ์ดี สว่นกลุม่ผู้มีรายได้น้อยเร่ิมมีสญัญาณปรับดีขึน้ โดยเฉพาะภาคก่อสร้างและภาคบริการ รวมทัง้
ผลดีจากมาตรการชว่ยเหลอืผู้มีรายได้น้อย เช่น โครงการบตัรสวสัดิการแหง่รัฐ ระยะที่ 2 และโครงการสง่เสริมวิสาหกิจชมุชน เป็นต้น 
อยา่งไรก็ตาม ก าลงัซือ้โดยรวมยงัไมเ่ข้มแข็งนกั โดยเฉพาะรายได้ครัวเรือนในภาคเกษตรที่ยงัประสบปัญหาราคาสนิค้าเกษตรบางชนิด
ยงัอยูใ่นระดบัต า่  อาทิ เนือ้หม ู ยาง และปาล์มน า้มนั เป็นต้น รวมถงึผลจากการเปลีย่นแปลงโครงสร้างเศรษฐกิจที่มีการใช้เคร่ืองจกัร
ทดแทนการใช้แรงงานมากขึน้ และปัญหาหนีค้รัวเรือนท่ียงัอยูใ่นระดบัสงู ท าให้ประชาชนยงัระมดัระวงัการใช้จา่ย  
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 การลงทนุภาคเอกชนมแีนวโน้มขยายตวัดกีวา่ที่ประเมินไว้ จะเหน็ได้จากอตัราการใช้ก าลงัการผลติทีเ่พิม่ขึน้ในหลายอตุสาหกรรม อาทิ ยานยนต์ 
อาหารและเคร่ืองดืม่ เป็นต้น และปริมาณการน าเข้าสนิค้าทนุและเคร่ืองจกัรทีเ่พิม่มากขึน้ นอกจากนี ้ความชดัเจนในโครงการลงทนุโครงสร้าง
พืน้ฐานตามแผนการลงทนุในเขตเศรษฐกิจพิเศษภาคตะวนัออก (Eastern Economic Corridor: EEC)  การร่วมลงทนุระหวา่งภาครัฐ
และภาคเอกชน (PPP) รวมถึงการร่วมลงทนุของภาคเอกชนในการเข้าร่วมประมลูโครงการรถไฟฟ้า และโครงการรถไฟความเร็วสงูเช่ือม 
3 สนามบิน จะชว่ยสนบัสนนุให้การลงทนุภาคเอกชนปรับตวัดีขึน้ 

 การใช้จา่ยภาครัฐมีสว่นช่วยขบัเคลือ่นเศรษฐกิจ  แม้โครงการลงทนุบางสว่นท าได้ลา่ช้ากวา่ทีเ่คยคาดไว้ โดยการลงทนุภาครัฐในปี 61 
ลา่ช้ากวา่ที่คาดจากปัญหาในการด าเนินการของรัฐวิสาหกิจบางแหง่ อาทิ โครงการก่อสร้างโรงไฟฟ้าบางปะกง และโครงการพฒันาทา่
อากาศยานสวุรรณภมูิระยะที่ 2 เป็นต้น อยา่งไรก็ดี ในปี 62 จะมีเงินการลงทนุภาครัฐเพิ่มขึน้จากการปรับสดัสว่นกรอบงบประมาณ     
ปี 62 ให้เป็นงบลงทนุมากกวา่ทีเ่คยประเมินไว้ และมเีงินของโครงการลงทนุท่ีเลือ่นมาจากปี 61 รวมถงึแผนการเบิกจา่ยโครงการรถไฟ
ทางคู ่เดน่ชยั-เชียงราย-เชียงของ มีความชดัเจนมากขึน้ 

ประมาณการอัตราเงนิเฟ้อทั่วไปและอัตราเงนิเฟ้อพืน้ฐาน ปี 61-62  

 ธปท. ประมาณการ Headline Inflation ปี 61 ขยายตวั 1.1% YoY ปรับเพิ่มจากประมาณการเมื่อเดือน มี.ค. 61 ที่ 1.0% YoY สว่น 
Core Inflation ขยายตวั 0.7% YoY เทา่กบัประมาณการครัง้ก่อน 

 ธปท. ประมาณการ Headline Inflation ปี 62 ขยายตวั 1.2% YoY เทา่กบัประมาณการครัง้ก่อน สว่น Core Inflation ขยายตวั 0.9% 
YoY ปรับเพิ่มจากประมาณการเมื่อเดือน มี.ค. 61 ที่ 0.8% YoY 

 อตัราเงินเฟ้อมแีนวโน้มปรับสงูขึน้เลก็น้อย ในชว่งที่ผา่นมา อตัราเงินเฟ้อทัว่ไปปรับสงูขึน้ตามราคาน า้มนัเป็นส าคญั ขณะที่อตัราเงินเฟ้อ
พืน้ฐานปรับเพิ่มขึน้อยา่งคอ่ยเป็นคอ่ยไป ในระยะตอ่ไป อตัราเงินเฟ้อมีแนวโน้มสงูขึน้เลก็น้อยตามราคาน า้มนัดิบโลก แตม่าตรการ
ควบคมุราคาพลงังานของภาครัฐช่วยให้ต้นทนุคา่ขนสง่และอาหารส าเร็จรูปปรับสงูขึน้ไมม่ากนกั ขณะที่ราคาหมวดอาหารสดมีแนวโน้ม
ขยายตวัในอตัราต ่า ตามแนวโน้มผลผลติเนือ้สตัว์ ผกั และผลไม้ที่มีมากกวา่คาด ขณะที่แรงกดดนัด้านอปุสงค์เพิ่มขึน้เลก็น้อย เนือ่งจาก
ผลดีของการขยายตวัทางเศรษฐกิจยงักระจายตวัไมท่ัว่ถึง นอกจากนี ้ ปัจจยัเชิงโครงสร้าง ท าให้ราคาสนิค้าเพิม่ขึน้ไมม่าก อาทิ การท า
ธุรกิจในรูปแบบพาณิชย์อิเลก็ทรอนิกส์และกระแสโลกาภิวตัน์ ท าให้เกิดการแขง่ขนัมากขึน้ การปรับขึน้ราคาสนิค้าจงึท าได้ยาก รวมถงึ
การพฒันาเทคโนโลยีการผลติ ท าให้ต้นทนุการผลติลดลง เป็นต้น   

นโยบายการเงนิ 

 ปัจจยัส าคญัที่มีผลต่อการด าเนินนโยบายการเงินในระยะตอ่ไป แบง่เป็น 4 ด้าน ได้แก่ 1. ด้านเศรษฐกิจโลก กลา่วคือ ผลกระทบของนโยบาย
การค้าระหวา่งประเทศของสหรัฐฯ และมาตรการตอบโต้จากประเทศคูค้่า โดยเฉพาะในมิติของหว่งโซอ่ปุทาน (Supply Chain) ที ่     
อาจกระทบตอ่การค้าโลกและการสง่ออกของไทย และความเสีย่งด้านภมูิรัฐศาสตร์ของโลก 2. ด้านเศรษฐกิจไทย กลา่วคือ ความ
เข้มแขง็ของการฟืน้ตวัของอปุสงค์ในประเทศที่ยงักระจายตวัไมท่ัว่ถึง ความคืบหน้าของโครงการลงทนุภาครัฐและเอกชนที่อาจลา่ช้ากวา่
ที่คาด การเบิกจา่ยภาครัฐที่อาจลา่ช้ากวา่ที่ประเมินไว้ จากผลของ พ.ร.บ. การจดัซือ้จดัจ้างและการบริหารพสัดภุาครัฐ พ.ศ. 2560 และ
พลวตัเงินเฟ้อไทยทีเ่ปลีย่นแปลงไปจากปัจจยัเชิงโครงสร้าง 3. ด้านตลาดการเงิน กลา่วคือ ทิศทางการด าเนินนโยบายการเงินของ
ประเทศอตุสาหกรรมหลกั และความกงัวลที่เพิ่มขึน้เก่ียวกบันโยบายกีดกนัการค้าระหวา่งประเทศ และความเสีย่งของประเทศเศรษฐกิจ 
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เกิดใหมท่ี่กระทบตอ่อตัราแลกเปลีย่นและเงินทนุเคลือ่นย้าย และ 4. ด้านเสถียรภาพระบบการเงินไทย กลา่วคือ ความสามารถในการ
ช าระหนีข้องภาคครัวเรือนกลุม่รายได้ต า่ และธุรกิจ SME ที่ได้รับผลกระทบจากการเปลีย่นแปลงเชิงโครงสร้างและรูปแบบการท าธุรกิจ
ความเสีย่งจากพฤติกรรมการแสวงหาผลตอบแทนที่สงูกวา่ภายใต้ภาวะอตัราดอกเบีย้ที่อยูใ่นระดบัต ่ามานาน โดยเฉพาะการลงทนุของ
ประชาชนในสนิทรัพย์ทางการเงินท่ีมีความเสีย่งสงูขึน้ และอปุทานอสงัหาริมทรัพย์คงค้างราคาต ่ากวา่ 3 Mn THB อยูใ่นระดบัสงู ทัง้นี ้
ธปท. จะด าเนินนโยบายการเงินให้สอดคล้องกบัการเจริญเติบโตของเศรษฐกิจ อตัราเงินเฟ้อ และเสถียรภาพทางเศรษฐกิจ เป็นส าคญั 

ประเด็นส าคัญที่ ผู้เข้าร่วมประชุมให้ความสนใจ 

 ธปท. ปรับเพิ่มประมาณการการลงทนุภาคเอกชนดีขึน้ตอ่เนื่อง ทัง้ในปี 61 และ ปี 62 ขยายตวั 3.7% และ 4.4% YoY ตามล าดบั ปรับเพิ่มจาก
ประมาณการเมื่อเดือน มี.ค. 61 ที่ 3.0% และ 3.6%  YoY ตามล าดบั ซึง่สว่นหนึง่เกิดจากการรวมโครงการลงทนุโครงสร้างพืน้ฐานขนาดใหญ่
เข้าไปด้วย  แตห่ากโครงการลงทนุขนาดใหญ่เกิดความลา่ช้า ทาง ธปท. คาดวา่จะไมม่ีผลกระทบตอ่การลงทนุภาคเอกชนมากนกั เนื่องจากการ
ขยายตวั สว่นหนึง่เกิดจากแรงขบัเคลือ่นจากการสง่ออก และการบริโภคภาคเอกชน 

 ธปท. ด าเนินนโยบายการเงินด้านเสถียรภาพราคา โดยอตัราเงินเฟ้อจะเคลื่อนไหวในกรอบเป้าหมายอยา่งยัง่ยืน โดยพิจารณาจากทัง้อตัรา    
เงินเฟ้อพืน้ฐาน  อตัราเงินเฟ้อทัว่ไป และการคาดการณ์อตัราเงินเฟ้อ 

 ธปท. คาดการณ์การขยายตวัของภาคสง่ออกในปี 61 และ ปี 62 ขยายตวั 9.0% และ 5.0% YoY ปรับเพิ่มจากประมาณการเมื่อเดือน มี.ค. 61    
ที่ 7.0% และ 3.6% YoY ซึง่ทาง ธปท. ได้รวมผลกระทบของการเก็บภาษีน าเข้าจากจีนของสหรัฐฯ มลูคา่ 34 Bn USD เข้าไปแล้ว 

 หนีค้รัวเรือนตอ่ GDP ที่อยูใ่นระดบัสงู โดยในช่วง Q1/61 อยูท่ี่ 77.6% เป็นปัจจยัฉดุรัง้ต่อการบริภาคภาคเอกชน โดยเฉพาะในกลุม่ผู้มีรายได้
ต ่า โดย ธปท. เห็นวา่เป็นปัญหาเชิงโครงสร้างในตลาดแรงงาน ต้องแก้ไขด้วยการเพิ่มผลติภาพของแรงงาน 
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การคาดการณ์เคร่ืองชีท้างเศรษฐกจิที่ส าคัญ 

% YoY 2560**
มี.ค. 61 มิ.ย. 61 มี.ค. 61 มิ.ย. 61

อัตราการขยายตวัของเศรษฐกิจ 3.9 4.1 4.4 4.1 4.2
การบริโภคภาคเอกชน 3.2 3.3 3.7 3.3 3.6
การลงทนุภาคเอกชน 1.7 3.0 3.7 3.6 4.4
การอปุโภคภาครัฐ 0.5 2.9 2.7 3.3 2.9
การลงทนุภาครัฐ -1.2 9.5 8.9 3.4 6.5
ปริมาณการสง่ออกสนิค้าและบริการ 5.5 5.2 5.5 3.6 3.8
ปริมาณการน าเข้าสนิค้าและบริการ 6.8 5.5 6.3 3.7 3.8

ดุลบัญชีเดนิสะพดั (Bn USD)* 49.3 42.2 40.0 39.5 36.0
มลูค่าการสง่ออกสนิค้า* 9.7 7.0 9.0 3.6 5.0
มลูค่าการน าเข้าสนิค้า* 14.4 11.5 14.7 5.4 6.9
จ านวนนักท่องเที่ยวต่างประเทศ (ล้านคน) 35.4 37.6 38.3 39.0 40.0

อัตราเงนิเฟ้อพืน้ฐาน 0.6 0.7 0.7 0.8 0.9

อัตราเงนิเฟ้อทั่วไป 0.7 1.0 1.1 1.2 1.2

ทีม่า: ธนาคารแหง่ประเทศไทย
E is Estimated
* ตวัเลขปรับให้เป็นไปตามนิยามใหม่ (BPM6) และตามฐานข้อมูลใหม่ของกระทรวงพาณิชย์ 
** ข้อมูลจริง

2561E 2562E

 
สรุปปัจจัยที่มีผลต่อการประมาณการเศรษฐกจิของ ธปท. เมื่อเทียบกับประมาณการครัง้ก่อน 

ปัจจัยเส่ียงจากต่างประเทศ ลดลง ทรงตวั เพิ่มขึน้
เศรษฐกิจสหรัฐฯ ✓ 

เศรษฐกิจกลุม่ยโูร ✓ 

เศรษฐกิจญ่ีปุ่ น ✓ 

เศรษฐกิจจีน ✓ 

เศรษฐกิจเอเชีย (ไม่รวมญ่ีปุ่ นและจีน) ✓ 

Fed ✓ 

ราคาน า้มนัดิบดูไบ ✓ 

ปัจจัยเส่ียงภายในประเทศ ลดลง ทรงตวั เพิ่มขึน้
CPI ✓ 

Core CPI ✓ 

การสง่ออกสนิค้า ✓ 

การท่องเที่ยว ✓ 

การบริโภคภาคเอกชน ✓ 

การลงทนุภาคเอกชน ✓ 

การอปุโภคภาครัฐ ✓ 

การลงทนุภาครัฐ ✓ 

การเปล่ียนแปลงระดบัความเส่ียง

 


