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  經濟研究

  

  2019 年 12 月 19 日

泰國國行維持政策利率不變並下調增長前景 
 

 12 月 18 日，繼兩次下調政策利率後，國家貨幣政策委員會（MPC）一致投票維持政策利率為 1.25％（8 月及 11

月）。彭博社調查中所有 23 位分析師均預期了這一關於政策利率的決定。  

 國家銀行將 2020 年 GDP 預測從 3.3％下調至 2.8％。全球貿易疲軟可能繼續對出口和製造業構成壓力。國有企業

（SOE）投資和政府與民間合作機制（PPP）下基礎設施項目的延誤將減慢未來私人投資支出，並嚴重影響其投資信

心。  

 2020 年的通貨膨脹率預計將無法達到 1-4％的預定目標，基於油價較低的假設條件下（圖表 1）。2020 年的總體通脹

預測從之前的 1.0％下調至 0.8％。據悉，由於過去幾年的通貨膨脹未能達到目標，泰國國行（BOT）準備尋求財政部

的批准以降低其通貨膨脹目標，而且在不久的將來實現通貨膨脹的可能性似乎越來越小。 

 放寬外匯管制尚未能緩解泰銖的升值。截至 2019 年 11 月，名義有效匯率（NEER）同比為 8.1％（圖表 2）。我們並

不認為堅挺的泰銖是 2019 年出口表現令人失望的主要原因，而是外部需求的疲軟。然而，泰銖升值已經傷及農業出

口以及未來幾個季度的旅遊業前景。因此，盤谷銀行經濟與戰略研究部希望國行加大力度放鬆現有的資本管制法

規，鼓勵泰國私營部門輸出更多的資本。  

 綜上所述，盤銀經濟與戰略研究部預計 2020 年第一季度將進一步降低政策利率，將其降至 1.0％的歷史新低。此次

降息將有助於促進經濟增長並緩解泰銖的上行壓力。儘管目前的利率處於歷史低位，但委員會表示，如果經濟增長

令人失望，那麼將會有進一步的寬鬆政策，並準備使用適當的貨幣政策工具（圖表 3）。 
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經濟分析- 2 

圖表 1: 泰國整體和核心通貨膨脹  圖表 2: 名義有效匯率 
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資料來源: 商業部 

 
 

資料來源: 泰國國家銀行 

圖表 3: 泰國國家銀行政策利率   

 

 

 

資料來源: 泰國國家銀行   
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