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ธนาคารแหง่ประเทศไทย (ธปท.) ได้จดัแถลง “Quarterly Economic Assessment and Outlook ครัง้ที่ 2/2558” ณ ธปท. เมื่อวนัท่ี      
22 มิ.ย. 58 โดยมีประเด็นท่ีนา่สนใจ ดงันี ้

ประมาณการเศรษฐกิจไทย ปี 58-59     

 ธปท. ประมาณการ GDP ปี 58 ขยายตวั 3.0% YoY ปรับลดจากประมาณการเมื่อเดอืน มี.ค. 58 ที ่3.8% YoY ซึง่เป็นผลจากเศรษฐกิจโลกฟืน้ตวั
ช้ากวา่ทีค่าด สง่ผลให้การสง่ออกลดลงตอ่เนื่อง กระทบตอ่ความเช่ือมัน่ของภาคเอกชนและรายได้ครัวเรือน สง่ผลให้การใช้จา่ยและการลงทนุของ
ภาคเอกชนมีแนวโน้มชะลอตวั ถึงแม้วา่การทอ่งเที่ยวจะขยายตวัดแีละการลงทนุภาครัฐเร่งตวัขึน้ แตไ่มส่ามารถชดเชยการสง่ออกสนิค้า
และการใช้จา่ยภาคเอกชนที่ชะลอลงได้ทัง้หมด 

 ธปท. ประมาณการ GDP ปี 59 ขยายตวั 4.1% YoY ปรับเพิ่มจากประมาณการเมื่อเดอืน ม.ีค. 58 ที่ 3.9% YoY เนือ่งจากการสง่ออกปรับตวัดีขึน้ 
ตามการฟืน้ตวัของเศรษฐกิจโลก และความตอ่เนื่องของการลงทนุของภาครัฐ ชว่ยสร้างความมัน่ใจให้ภาคเอกชนใช้จา่ยเพิม่ขึน้ และการลงทนุ
ภาคเอกชนขยายตวัตามไปด้วย 

ปัจจัยส าคัญที่มีผลต่อการปรับประมาณการเศรษฐกิจไทย ปี 58 

 การสง่ออกสนิค้าลดลงตามเศรษฐกิจโลกที่ฟืน้ตวัช้าและมีความเสีย่งเพิม่ขึน้จากการชะลอตวัของเศรษฐกิจจีนและเอเชีย  โดยเศรษฐกิจ
สหรัฐฯ มีแนวโน้มฟืน้ตวัตามการจ้างงานและฐานะทางการเงินของครัวเรือนท่ีปรับตวัดีขึน้ สว่นเศรษฐกิจกลุม่ประเทศยโูรและญ่ีปุ่ น   
ฟืน้ตวัอยา่งช้า ๆ แตเ่ศรษฐกิจจีนชะลอตวั อีกทัง้ลดการน าเข้าสินค้าจากตา่งประเทศ สง่ผลให้การสง่ออกของเอเชียและอาเซียนชะลอตวั 
รวมถงึการค้าภายในภมูิภาคและการลงทนุภาคเอกชนลดลงตามไปด้วย นอกจากนี ้ การสง่ออกของไทยยงัเผชิญปัญหาเชิงโครงสร้าง
จากการขาดการลงทนุใหม ่ เพื่อพฒันาสนิค้าให้ตรงกบัความต้องการของตลาดโลก ดงันัน้ ธปท. จึงประมาณการสง่ออก ปี 58 หดตวั 
1.5% YoY ปรับลดจากประมาณการเมื่อเดือน มี.ค. 58 ทีข่ยายตวัเพียง 0.8% YoY สว่นในปี 59 ชยายตวั 2.5% YoY ปรับลดจาก
ประมาณการเมื่อเดือน มี.ค. 58 ที่ 4.0% YoY 

 การบริโภคภาคเอกชนขยายตวัต า่กวา่ที่คาด  เนื่องจากความเช่ือมัน่ของภาคเอกชนได้รับผลกระทบจากเศรษฐกิจที่ฟืน้ตวัช้า และการ
สง่ออกที่ลดลงซึง่กระทบการจ้างงาน และเร่ิมสง่ผลตอ่รายได้ของครัวเรือนนอกภาคเกษตร อีกทัง้รายได้เกษตรกรที่ตกต ่าเป็นเวลานาน 
และหนีค้รัวเรือนท่ีอยูใ่นระดบัสงู สง่ผลให้ภาคครัวเรือนใช้จา่ยอยา่งระมดัระวงัขึน้   

 การลงทนุภาคเอกชนฟืน้ตวัช้า เนื่องจากได้รับผลกระทบจากการสง่ออกและการบริโภคภาคเอกชนที่ฟืน้ตวัช้า และยงัมีก าลงัการผลติ
เหลอือยูม่าก อีกทัง้สถาบนัการเงินยงัคงระมดัระวงัในการปลอ่ยสนิเช่ือ สง่ผลให้ภาคเอกชนชะลอการลงทนุออกไป 

 การลงทนุภาครัฐสงูกวา่คาด โดยเฉพาะการลงทนุใน Q1/58 ที่สงูกวา่คาดและมีแนวโน้มการใช้จ่ายที่ท าได้ตอ่เนื่อง จากการเร่งรัดกอ่หนี ้
ผกูพนัท่ีมากกวา่คาด รวมถึงการใช้จา่ยนอกงบประมาณภายใต้มาตรการกระตุ้นเศรษฐกิจระยะที่ 2 อาทิ โครงการบริหารจดัการน า้ 
และโครงการพฒันาระบบขนสง่ทางถนนระยะเร่งดว่น เป็นต้น  

 ภาคการทอ่งเที่ยวยงัขยายตวัดี โดยเฉพาะนกัทอ่งเทีย่วจากจีนยงัมาเที่ยวไทยอยา่งตอ่เนื่อง นอกจากนี ้ การยกเลกิอยัการศกึในเดือน 
เม.ย. 58 และเศรษฐกิจกลุม่ยโูรที่ฟืน้ตวัชดัเจนขึน้เป็นปัจจยัสนบัสนนุในระยะตอ่ไป     ดงันัน้ ธปท. จึงประมาณการจ านวนนกัทอ่งเที่ยว 
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ปี 58 จ านวน 28.8 ล้านคน ปรับเพิ่มจากประมาณการเมื่อเดือน มี.ค. 58 ที่ 27.0 ล้านคน สว่นในปี 59 จ านวน 29.5 ล้านคน ปรับเพิ่ม
จากประมาณการเมื่อเดือน มี.ค. 58 ที่ 29.0 ล้านคน 

ประมาณการอัตราเงนิเฟ้อทั่วไปและอัตราเงนิเฟ้อพืน้ฐาน ปี 58-59  

 ธปท. ประมาณการเงินเฟ้อ Headline Inflation และ Core Inflation ปี 58 หดตวั 0.5% YoY และขยายตวั 1.0% YoY ตามล าดบั ปรับ
ลดจากประมาณการเมื่อเดือน มี.ค. 58 ที่ 0.2% YoY และ 1.2% YoY ตามล าดบั   

 ธปท. ประมาณการเงินเฟ้อ Headline Inflation และ Core Inflation ปี 59 ขยายตวั 1.6% YoY และ 1.0% YoY ตามล าดบั ปรับลดจาก
ประมาณการเมื่อเดือน มี.ค. 58 ที่ 2.2% YoY และ 1.2% YoY ตามล าดบั   

 แรงกดดนัอตัราเงินเฟ้อลดลงมากจากทัง้ด้านต้นทนุและอปุสงค์ โดยด้านต้นทนุเป็นผลมาจากราคาน า้มนัขายปลกีในประเทศที่ลดลง 
เนื่องจากภาครัฐปรับลดอตัราการจดัเก็บเงินเข้ากองทนุน า้มนั ขณะที ่แรงกดดนัด้านอปุสงค์ลดลง ตามการฟืน้ตวัทางเศรษฐกิจทีช้่ากวา่
คาด สะท้อนจากช่องวา่งการผลติ (Output Gap) ยงัคงตดิลบ  

นโยบายการเงนิ 

 ปัจจยัส าคญัที่มีผลตอ่การด าเนินนโยบายการเงินในระยะตอ่ไป ได้แก่ ความชดัเจนในการฟืน้ตวัของเศรษฐกิจโลก โดยเฉพาะเศรษฐกิจ
จีนและเอเชีย ความตอ่เนื่องของการลงทนุของภาครัฐ ซึง่จะสง่ผลดีตอ่ความเช่ือมัน่และการลงทนุภาคเอกชน ประสทิธิผลของการผอ่น
คลายนโยบายการเงินตอ่ภาวะการเงินและเศรษฐกิจ รวมถึงความไมส่มดลุทางการเงินท่ีอาจก่อตวัภายใต้ภาวะอตัราดอกเบีย้ในประเทศ
ที่อยูใ่นระดบัต า่เป็นเวลานาน ทัง้นี ้ ธปท. จะด าเนินนโยบายการเงินให้สอดคล้องกบัการเจริญเตบิโตของเศรษฐกิจ อตัราเงินเฟ้อ และ
เสถียรภาพทางเศรษฐกิจ เป็นส าคญั 

การคาดการณ์เคร่ืองชีท้างเศรษฐกจิที่ส าคัญ 
% YoY 2557** 2558E 2559E

อัตราการขยายตวัของเศรษฐกิจ 0.9 3.0 4.1
(มี.ค. 58) (3.8) (3.9)

การบริโภคภาคเอกชน 0.6 2.0 3.1
การลงทนุภาคเอกชน -2.0 2.7 6.3
การอปุโภคภาครัฐ 1.7 3.3 3.5
การลงทนุภาครัฐ -4.9 16.3 6.0
ปริมาณการสง่ออกสนิค้าและบริการ 0.0 2.2 3.6
ปริมาณการน าเข้าสนิค้าและบริการ -5.4 2.7 4.3

ดุลบัญชีเดนิสะพดั (Bn USD)* 14.2 19.5 8.3
มลูค่าการสง่ออกสนิค้า* -0.3 -1.5 2.5
มลูค่าการน าเข้าสนิค้า* -8.5 -2.4 7.6

อัตราเงนิเฟ้อพืน้ฐาน 1.6 1.0 1.0
(มี.ค. 58) (1.2) (1.2)

อัตราเงนิเฟ้อทั่วไป 1.9 -0.5 1.6
(มี.ค. 58) (0.2) (2.2)

ทีม่า: ธนาคารแหง่ประเทศไทย

E is Estimated
* ตวัเลขปรับให้เป็นไปตามนิยามใหม่ (BPM6) และตามฐานข้อมูลใหม่ของกระทรวงพาณิชย์ 
** ข้อมูลจริง  
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ประเด็นส าคัญที่ ผู้เข้าร่วมประชุมให้ความสนใจ 

 ธปท. คาดการณ์วา่มลูคา่สง่ออกในช่วง H2/58 จะปรับตวัดีขึน้ เนื่องจากได้รับปัจจยัสนบัสนนุด้านราคา และการสง่ออกไปสหรัฐฯ กลุม่
ประเทศยโูร และญ่ีปุ่ น รวมถงึการสง่ออกไปกลุม่ CLMV ยงัขยายตวัดี 

 ธปท.  มองกวา่การปรับลดอตัราดอกเบีย้นโยบายเมื่อวนัท่ี 11 มี.ค. และ 29 เม.ย. 58 รวม 0.50% มีผลการสง่ผา่นนโยบายผา่นธนาคาร
พาณิชย์คอ่นข้างจ ากดั และยงัอาจจะลดอตัราดอกเบีย้นโยบายลงได้อีก เพราะเศรษฐกิจไทยยงัมคีวามเสีย่งโน้มไปทางด้านต า่ และยงัมี
ปัจจยัเสีย่งเพิ่มเติมทัง้จากการชะลอตวัของเศรษฐกิจจีน โรคเมอร์ส และปัญหาภยัแล้ง  

 ธปท. ประเมินความเสีย่งของกรีซ กบัยโูรโซน เป็น 2 กรณี คือ Base Case ไมผิ่ดนดัช าระหนี ้และ Worse Case ผิดนดัช าระหนี ้แตย่งัไม่
ออกจากยโูรโซน 

 


