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ธนาคารแหง่ประเทศไทย (ธปท.) ได้จดั “การประชมุนกัวิเคราะห์ (Analyst Meeting) ครัง้ที่ 2/2563” ณ ธปท. เมื่อวนัที่ 14 ก.ค. 63 โดยมี
ประเด็นที่นา่สนใจ ดงันี ้

ประมาณการเศรษฐกิจไทย ปี 63-64     

• ธปท. ประมาณการ GDP ปี 63 หดตวั 8.1% YoY ปรับลดจากประมาณการเมื่อเดือน มี.ค. 63 ที่หดตวั 5.3% YoY โดยเป็นการหดตวัใน
เกือบทกุองค์ประกอบ ยกเว้น การใช้จ่ายภาครัฐ เนื่องจากผลกระทบจาก COVID-19 รุนแรงกวา่ที่คาด สง่ผลให้กิจกรรมทางเศรษฐกิจ
ต้องหยุดชั่วคราวใน Q2/63 ท าให้ภาคการท่องเที่ยวและส่งออกหดตัว ส่วนในปี 64 คาดว่าจะขยายตัว 5.0% YoY ปรับเพิ่มจาก
ประมาณการเมื่อเดือน มี.ค. 63 ที่ขยายตวั 3.0% YoY สว่นหนึ่งเป็นผลของฐานในปี 63 ที่ต ่ากว่าเดิม ประกอบกบัภาครัฐมีแนวโน้มที่จะ
ด าเนินโครงการกระตุ้นการจ้างงานและโครงการลงทนุขนาดใหญ่เพิ่มเติม 

ปัจจัยส าคัญที่มีผลต่อการประมาณการเศรษฐกิจไทย ปี 63-64 

• การสง่ออกสินค้าหดตวัมากกว่าที่ประเมินไว้ โดย ธปท. ปรับประมาณการสง่ออก ปี 63 หดตวั 10.3% YoY ปรับลดจากประมาณการ
เมื่อเดือน มี.ค. 63 ที่หดตัว 8.8% YoY ทัง้นี ้การส่งออกสินค้ามีแนวโน้มหดตัวจากด้านปริมาณเป็นส าคัญ สอดคล้องกับแนวโน้ม
เศรษฐกิจคูค้่าและปริมาณการค้าโลกที่หดตวัแรง รวมถึงปัญหาหยดุชะงกัของหว่งโซก่ารผลติ (Supply Chain Disruption) ในบางธุรกิจ 
และด้านราคาสนิค้าสง่ออกมแีนวโน้มหดตวัจากสนิค้าที่เคลือ่นไหวตามราคาน า้มนัดิบเป็นส าคญั สว่นในปี 64 คาดวา่จะขยายตวั 4.5% 
YoY ปรับเพิ่มจากประมาณการเมื่อเดือน มี.ค. 63 ทีข่ยายตวัเพียง 0.2% YoY คาดว่าทัง้มลูคา่และปริมาณการสง่ออกสนิค้าจะกลบัมา
ขยายตวั ตามการฟืน้ตวัของเศรษฐกิจและการค้าโลก และราคาสินค้าที่เพิ่มขึน้ตามแนวโน้มราคาน า้มนัดิบในตลาดโลก อยา่งไรก็ตาม 
มลูค่าการส่งออกโดยรวมมีแนวโน้มต ่ากว่าคาดการณ์ก่อนการระบาดของ COVID-19 เนื่องจากบางอุตสาหกรรมอาจไม่สามารถฟืน้
กลบัมาได้เต็มที่จากการเปลีย่นแปลงรูปแบบการท าธุรกิจภายใต้วิถีชีวิตใหม่ภายหลงัการระบาด COVID-19 คลีค่ลาย 

• การท่องเที่ยวมีแนวโน้มฟื้นตัวช้ากว่าที่ประเมินไว้ โดย ธปท. ประมาณการจ านวนนกัท่องเที่ยว ปี 63 และปี 64 อยู่ที่ 8.0 และ 16.2    
ล้านคน ตามล าดบั ปรับลดจากประมาณการเมือ่เดือน มี.ค. 63 ที่ 15.0 และ 20.0 ล้านคน ตามล าดบั จากการระบาดในตา่งประเทศที่มี
แนวโน้มยืดเยือ้และลกุลามในหลายประเทศมากกว่าที่คาด ท าให้รัฐบาลมีแนวโน้มที่จะใช้มาตรการจ ากดัการเดินทางเข้าประเทศของ
นกัท่องเที่ยวต่างชาติต่อไปอีกระยะ และคาดว่าจะเร่ิมทยอยเปิดรับนักท่องเที่ยวต่างชาติบางประเทศในรูปแบบระเบียงท่องเที่ยว 
(Travel Bubble) ได้ในช่วง H2/63 รวมถึงวคัซีนป้องกนั COVID-19 จะแพร่หลายในช่วง Q4/64 สง่ผลให้นกัท่องเที่ยวเดินทางกลบัเข้า
มาทอ่งเที่ยว แตย่งัอยูใ่นระดบัต ่ากวา่ช่วงก่อนเกิด COVID-19 

• การบริโภคภาคเอกชนมีแนวโน้มหดตัวมากกว่าที่ประเมินไว้ โดยเฉพาะในช่วง Q2/63 ที่หดตัวรุนแรงจากผลกระทบของมาตรการ
ควบคมุการระบาดของ COVID-19  สง่ผลให้รายได้ลกูจ้างนอกภาคเกษตรลดลง แตจ่ากสถานการณ์การระบาดที่เร่ิมควบคมุได้ช่วยให้
รัฐบาลทยอยผอ่นปรนมาตรการควบคมุอยา่งตอ่เนื่อง มาตรการของภาครัฐที่ออกมาชว่ยเหลอืผู้ที่ได้รับผลกระทบอยา่งตอ่เนื่อง และการ
กระตุ้นภาคการทอ่งเที่ยวในประเทศในช่วง H2/63 รวมถึงรายได้เกษตรกรท่ีมีแนวโน้มฟืน้ตวัจากปัญหาภยัแล้งที่เร่ิมคลี่คลาย สง่ผลให้
รายได้ของทัง้แรงงานนอกภาคเกษตรและในภาคเกษตรปรับเพิ่มขึน้ อย่างไรก็ตาม การบริโภคภาคเอกชนมีแนวโน้มต ่ากว่าระดบัก่อน
การระบาด COVID-19 เนื่องจากครัวเรือนใช้จ่ายอย่างระมดัระวงัมากขึน้ เนื่องจากสถานการณ์ COVID-19 ยงัมีความไม่แน่นอนสงู 
รวมถึงครัวเรือนมีฐานะการเงินท่ีเปราะบางมากขึน้จากรายได้ที่ลดลงและหนีค้รัวเรือนท่ียงัอยูใ่นระดบัสงู 

สรุปการประชุมนักวิเคราะห์ (Analyst Meeting) ครัง้ที่ 2/2563 
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• การลงทนุภาคเอกชนมีแนวโน้มหดตวัมากกว่าประมาณการเดิม เนื่องจากอปุสงค์ทัง้ในและต่างประเทศที่หดตวั รวมถึงก าลงัการผลิต
สว่นเกินท่ีอยูใ่นระดบัสงู ประกอบกบัสถานการณ์ COVID-19 ที่ยงัมีความไมแ่นน่อน ภาคธุรกิจจึงเลือ่นการลงทนุใหมอ่อกไป  อยา่งไรก็
ดี การลงทุนภาคเอกชนในระยะต่อไป ยังได้ปัจจัยสนับสนุนจากการลงทุนต่อเนื่องในโครงสร้างพืน้ฐานในเขตเศรษฐกิจพิเศษภาค
ตะวนัออก (Eastern Economic Corridor: EEC)  รวมถึงการเร่งลงทนุในโครงข่าย 5G  หลงัการประมลูคลืน่ความถ่ีในช่วง Q1/63 เสร็จ
สิน้ รวมถึงการสง่ออกสนิค้าและการทอ่งเที่ยวที่คาดวา่จะทยอยฟืน้ตวั จะมีสว่นช่วยให้การลงทนุภาคเอกชนกลบัมาขยายตวัได้ 

• การใช้จ่ายภาครัฐเป็นแรงขบัเคลื่อนส าคญัของเศรษฐกิจ และมีแนวโน้มขยายตวัสงูกวา่ที่ประเมินไว้ โดยการใช้จ่ายภาครัฐจะมีบทบาท
ส าคญัในการช่วยพยุงเศรษฐกิจในปี 63 คาดว่ารัฐบาลจะเร่งเบิกจ่ายงบประมาณประจ าปี 63 ในช่วงที่เหลือ รวมทัง้ปรับโครงสร้าง
งบประมาณรายจ่ายเพื่อเร่งเยียวยาและฟืน้ฟูเศรษฐกิจผ่าน พ.ร.บ. โอนงบประมาณรายจ่าย พ.ศ. 2563 และการทบทวนโครงสร้าง
วงเงินงบประมาณรายจ่ายประจ าปีงบประมาณ พ.ศ. 2564 ให้เบิกจ่ายได้ต่อเนื่อง อีกทัง้จะมีเม็ดเงินเพิ่มจาก พ.ร.ก. กู้ เงินเพื่อการ
เยียวยาและดแูลเศรษฐกิจ วงเงิน 1 ล้านล้านบาท ซึ่งเป็นสว่นหนึ่งของมาตรการดแูลและเยียวยาผลกระทบจาก COVID-19 ระยะที่ 3 
อาทิ การใช้จ่ายด้านสาธารณสุข การใช้จ่ายเงินโอนเยียวยาผู้ที่ได้รับผลกระทบในโครงการเราไม่ทิง้กัน และโครงการเงินเยียวยา
เกษตรกรและกลุม่เปราะบาง เป็นต้น  

ประมาณการอัตราเงนิเฟ้อทั่วไปและอัตราเงนิเฟ้อพืน้ฐาน ปี 63-64  

• ธปท. ประมาณการ Headline Inflation และ Core Inflation ปี 63 หดตัว 1.7% และทรงตัว YoY ปรับจากประมาณการเมื่อเดือน      
มี.ค. 63 ทีห่ดตวั 1.0% และหดตวั 0.1% YoY ตามล าดบั 

• ธปท. ประมาณการ Headline Inflation ปี 64 ขยายตัว 0.9% YoY ปรับเพิ่มจากประมาณการเมื่อเดือน มี.ค. 63 ที่ 0.3% YoY ส่วน 
Core Inflation ปี 64 ขยายตวั 0.1% YoY เทา่กบัประมาณการเมื่อเดือน มี.ค. 63  

• ประมาณการอตัราเงินเฟอ้ทัว่ไปมีแนวโน้มหดตวัมากขึน้ในระยะสัน้จากปัจจยัด้านอปุทานเป็นส าคญั ซึง่เป็นผลจากราคาหมวดพลงังาน
ปรับลดลงแรงตามทิศทางราคาน า้มนัดิบในตลาดโลก สอดคล้องกบัอปุสงค์ที่ลดลงจากการหยดุชะงกัของกิจกรรมทางเศรษฐกิจทัว่โลก 
รวมถึงผลจากมาตรการลดภาระค่าไฟฟ้าและน า้ประปาของภาครัฐ ขณะที่อตัราเงินเฟ้อพืน้ฐานมีแนวโน้มอยู่ในระดบัต ่าสอดคล้องกบั
แรงกดดนัด้านอุปสงค์ ส าหรับในปี 64 อตัราเงินเฟ้อทัว่ไปจะทยอยปรับสงูขึน้ และเข้าสูก่รอบเป้าหมายเงินเฟ้อตามราคาน า้มนัดิบใน
ตลาดโลกที่ทยอยปรับสงูขึน้เป็นส าคญั ขณะที่อตัราเงินเฟ้อพืน้ฐานยงัอยู่ในระดบัต ่า ตามแนวโน้มเศรษฐกิจที่ฟื้นตวัอย่างค่อยเป็น     
คอ่ยไป  

เสถยีรภาพระบบการเงนิ 

• เสถียรภาพระบบการเงินไทยมีความเสี่ยงเพิ่มขึน้ตามแนวโน้มเศรษฐกิจโลกและไทยที่หดตวัในปี  63 จากผลกระทบของ COVID-19 
ได้แก่ 1. ราคาสินทรัพย์ในตลาดการเงินโลกมีความผนัผวนมาก และอาจสง่ผลกระทบต่อตลาดการเงินไทย 2. เกิดการผิดนดัช าระหนี ้
ของธุรกิจและครัวเรือนในหลายประเทศรวมถึงไทย และ 3. ตราสารหนีภ้าคเอกชนบางกลุ่มอาจถูกปรับลดอันดับความน่าเช่ือถือ 
อย่างไรก็ตาม เสถียรภาพระบบการเงินยงัเข้มแข็งในหลายด้าน ได้แก่ 1. เสถียรภาพระบบสถาบนัการเงิน จากเงินกองทนุและเงินกัน
ส ารองที่สงู ซึง่ยงัจ าเป็นต้องรักษาให้เข้มแข็งต่อเนื่อง เพื่อรองรับความไม่แน่นอนในอนาคต 2. เสถียรภาพภาคต่างประเทศ จากระดบั
เงินส ารองระหว่างประเทศที่สงูและสดัสว่นหนีต้่างประเทศต่อ GDP ที่ต ่า และ 3. เสถียรภาพภาคการคลงั ระดบัหนีส้าธารณะของไทย
ก่อนการระบาด COVID-19 ยงัต ่า มีอายหุนีเ้ฉลีย่ยาวและเกือบทัง้หมดเป็นหนีใ้นสกลุเงินบาท 
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ประเด็นส าคัญที่ ผู้เข้าร่วมประชุมให้ความสนใจ 

• ธปท. เห็นว่าอตัราดอกเบีย้นโยบายที่ระดบั 0% มีโอกาสเกิดขึน้ได้ยาก พิจารณาจากกลไกการสง่ผ่านของอตัราดอกเบีย้นโยบายไปยงั
อัตราดอกเบีย้ของธนาคารพาณิชย์ที่ผ่านมาค่อนข้างได้ผลดี รวมถึงคณะกรรมการนโยบายการเงินได้มอบหมายให้ ธปท. ศึกษา
ผลกระทบของของอตัราดอกเบีย้ต ่า จะกระทบกบัผู้ออม ระบบเศรษฐกิจ และการออมของผู้ เกษียณอายอุยา่งไร 

• ธปท. อยูร่ะหวา่งการศกึษา และเตรียมความพร้อมในการท ามาตรการ Yield Curve Control  

• ในช่วงที่ผา่นมา อตัราเงินเฟอ้ของไทยต ่ากวา่กรอบเปา้หมายอตัราเงินเฟอ้ทัว่ไปอยูท่ี่ 1.0-3.0% มาโดยตลอด ซึง่ ธปท. ได้ใช้เงินเฟอ้
คาดการณ์ (5 ปีข้างหน้า) ท่ีทรงตวัอยูท่ี่ 1.8% เป็นอตัราอ้างองิ ซึง่ยงัอยูใ่นกรอบเปา้หมายที่ก าหนดไว้  

• ข้อมลูการขอรับความช่วยเหลอืจากกองทนุเพื่อรักษาสภาพคลอ่งของการระดมทนุในตลาดตราสารหนี ้ (BSF) จนถึงปัจจบุนั ยงัไมม่ีบริษัทใด
แจ้งความจ านงขอรับการช่วยเหลือจากกองทนุ BSF 

• ข้อมลูการขอรับความช่วยเหลอืในโครงการสนิเช่ืออตัราดอกเบีย้ผ่อนปรนพิเศษ (Soft Loan) แก่สถาบนัการเงินวงเงิน 5 แสนล้านบาท เพื่อให้
สถาบนัการเงินให้สนิเช่ือแก่ SME ที่มีสถานะผอ่นช าระปกติและมีวงเงินสนิเช่ือกบัสถาบนัการเงินแตล่ะแหง่ไมเ่กิน 500 ล้านบาท ณ สิน้ปี 62 
รายละไมเ่กิน 20% ของวงเงินเดิม ในอตัราไมเ่กิน 2.0%  โดยข้อมลู ณ  วนัที่ 24 มิ.ย. 63 มียอดปลอ่ยกู้จ านวน 99.0 พนัล้านบาท  ซึง่คาดวา่
โครงการนีจ้ะขยายระยะเวลาไปถึงปี 64 

• มาตรการทางการเงินและสนิเช่ือของ ธปท. เพื่อช่วยเหลือผู้ ได้รับผลกระทบจาก COVID-19 แบง่เป็น 3 ระยะ ได้แก่ 

1. ระยะปอ้งกนัเพื่อไมใ่ห้เกิดความตื่นตระหนก เพื่อให้ตลาดการเงินและสถาบนัการเงินท าหน้าที่ได้ อาทิ มาตรการช่วยเหลือกองทนุรวมที่
ได้รับผลกระทบจากกการขาดสภาพคลอ่งในตลาดการเงิน (MFLF) และการจดัตัง้กองทนุ BSF เป็นต้น 

2. ระยะเยียวยา และบรรเทาผลกระทบที่เกิดขึน้ อาทิ มาตรการ Soft Loan ของ ธปท. เป็นต้น 

3. ระยะให้เกิดการปรับตวัและฟืน้ฟู อาทิ มาตรการการปรับปรุงโครงสร้างหนีใ้ห้สอดคล้องกบักระแสเงินสด และการคงอตัราดอกเบีย้ใน
ระดบัต ่า เพื่อช่วยลดภาระทางการเงิน เป็นต้น 

• มาตรการดแูลคา่เงิน ธปท. คาดวา่จะมีการออกมาตรการดแูลการซือ้ขายสนิค้าโภคภณัฑ์ อาทิ การซือ้ขายทองค าของผู้ ค้าออนไลน์ ตลาด 
TFLEX และผู้สง่ออกทองค าให้สามารถท าสญัญาซือ้ขายเป็นเงินดอลลาร์สหรัฐฯ ได้ เป็นต้น 
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การคาดการณ์เคร่ืองชีท้างเศรษฐกจิที่ส าคัญ 

% YoY 2562*
มี.ค. 63 มิ.ย. 63 มี.ค. 63 มิ.ย. 63

อัตราการขยายตวัของเศรษฐกิจ 2.4 -5.3 -8.1 3.0 5.0
การบริโภคภาคเอกชน 4.5 -1.5 -3.6 2.1 2.5
การลงทนุภาคเอกชน 2.8 -4.3 -13.0 2.2 5.6
การอปุโภคภาครัฐ 1.4 2.6 3.8 2.2 3.1
การลงทนุภาครัฐ 0.2 5.8 5.8 8.1 14.1
ปริมาณการสง่ออกสนิค้าและบริการ -2.6 -16.4 -22.7 5.0 8.4
ปริมาณการน าเข้าสนิค้าและบริการ -4.4 -11.6 -18.9 4.3 7.3

ดุลบัญชีเดนิสะพดั (Bn USD) 38.4 19.4 15.5 19.2 20.2
มลูค่าการสง่ออกสนิค้า -3.3 -8.8 -10.3 0.2 4.5
มลูค่าการน าเข้าสนิค้า -5.6 -15.0 -16.2 -0.4 4.1
จ านวนนักท่องเที่ยวต่างประเทศ (ล้านคน) 39.8 15.0 8.0 20.0 16.2

อัตราเงนิเฟ้อทั่วไป 0.7 -1.0 -1.7 0.3 0.9

อัตราเงนิเฟ้อพืน้ฐาน 0.5 -0.1 0.0 0.1 0.1

ทีม่า: ธนาคารแหง่ประเทศไทย
E is Estimated
* ข้อมูลจริง

2563E 2564E

 
สรุปปัจจัยที่มีผลต่อการประมาณการเศรษฐกจิปี 63 ของ ธปท. เมื่อเทียบกับประมาณการครัง้ก่อน 

ปัจจัยเส่ียงจากต่างประเทศ ลดลง ทรงตัว เพิ่มขึน้
เศรษฐกิจสหรัฐฯ ✓ 

เศรษฐกิจกลุม่ประเทศยูโร ✓ 

เศรษฐกิจญ่ีปุ่ น ✓ 

เศรษฐกิจจีน ✓ 

เศรษฐกิจเอเชีย (ไมร่วมญ่ีปุ่ นและจีน) ✓ 

ราคาน า้มนัดิบดไูบ ✓ 

ปัจจัยเส่ียงภายในประเทศ ลดลง ทรงตัว เพิ่มขึน้
CPI ✓ 

Core CPI ✓ 

การส่งออกสินค้า ✓ 

การทอ่งเทีย่ว ✓ 

การบริโภคภาคเอกชน ✓ 

การลงทนุภาคเอกชน ✓ 

การอปุโภคภาครัฐ ✓ 

การลงทนุภาครัฐ ✓ 

การเปล่ียนแปลงระดับความเส่ียง

 


