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ธนาคารแห่งประเทศไทย (ธปท.) จดั “การประชมุรายงานนโยบายการเงิน (Monetary Policy Forum) ครัง้ที่ 4/2566” ณ ธปท. เมื่อวนัที ่    
13 ธ.ค. 66 โดยมีประเด็นท่ีน่าสนใจ ดงันี ้

ประมาณการเศรษฐกิจไทย ปี 66-68     

• ธปท. ประมาณการแนวโน้มเศรษฐกิจจากข้อมลูล่าสดุ ณ วนัที่ 29 พ.ย. 66 โดยคาดว่า GDP ปี 66 จะขยายตวั 2.4% YoY ปรับลดจาก
ประมาณการเมื่อเดือน ก.ย. 66 ที่ขยายตัว 2.8% YoY โดยเศรษฐกิจอยู่ในทิศทางการฟื้นตัว แต่แรงขับเคล่ือนยังกลับมาไม่ครบ 
โดยเฉพาะการส่งออกและการท่องเที่ยวที่ฟืน้ตวัช้ากว่าที่คาด ส่วนปี 67 และปี 68 คาดว่าจะขยายตวั 3.2% และ 3.1% YoY ตามล าดบั 
หากรวมผลของโครงการดิจิทลัวอลเล็ต (Digital Wallet) คาดว่าจะขยายตวั 3.8% และ 2.8% YoY ตามล าดบั ทัง้นี ้เศรษฐกิจมีแนวโน้ม
ขยายตัวสมดุลมากขึน้ จากทัง้อุปสงค์ในประเทศและต่างประเทศ ตามการบริโภคภาคเอกชน การท่องเที่ยวที่ฟื้นตัวต่อเนื่อง และการ
ส่งออกสินค้าที่กลบัมาขยายตวัดี    

ปัจจัยส าคัญที่มีผลต่อการประมาณการเศรษฐกิจไทย ปี 66-68 

• ธปท. ประมาณการส่งออก ปี 66 หดตวั 1.5% YoY หดตวัลดลงจากประมาณการเมื่อเดือน ก.ย. 66 ที่หดตวั 1.7% YoY ซึ่งเป็นผลจาก
การส่งออกใน Q3/66 สงูกว่าที่คาด จากด้านราคาเป็นส าคญั ตามการปรับขึน้ของราคาเชือ้เพลิงและราคาสินค้าเกษตร   ขณะที่ปริมาณ
การส่งออกใกล้เคียงกับที่คาด ส่วนปี 67 และปี 68 การส่งออกสินค้ามีแนวโน้มขยายตัวดี โดย ธปท. คาดว่าจะขยายตัว 4.3% และ 
3.3% YoY ตามล าดับ ตามแนวโน้มการฟื้นตัวของวัฏจักรอิเล็กทรอนิกส์โลก เศรษฐกิจคู่ค้ายังขยายตัวได้ และอุปสงค์ในการผลิตมี
ทิศทางปรับตวัดีขึน้ อีกทัง้ราคาสินค้าส่งออกยงัอยู่ในระดบัสงู ตามทิศทางราคาพลงังานในตลาดโลก  

• จ านวนนกัท่องเที่ยวต่างชาติยงัเพิ่มขึน้ต่อเนื่อง แม้การฟืน้ตวัของนกัท่องเที่ยวจีนช้ากว่าคาด โดยคาดว่า ปี 68 จ านวนนกัท่องเที่ยวจะ
กลบัมาใกล้เคียงกับระดบัช่วงก่อนเกิด COVID-19 โดย ธปท. ประมาณการจ านวนนกัท่องเที่ยวต่างชาติ ปี 66 อยู่ที่ 28.3 ล้านคน ปรับ
ลดจากประมาณการเมื่อเดือน ก.ย. 66 อยู่ที่ 28.5 ล้านคน ตามล าดบั ส่วนปี 67 และปี 68 จ านวนนกัท่องเที่ยวต่างชาติ อยู่ที่ 34.5 และ 
39.0 ล้านคน ตามล าดับ เนื่องจากนักท่องเที่ยวจีนฟื้นตัวช้ากว่าที่ประเมินไว้ แม้จะมีนโยบายฟรีวีซ่าส าหรับนักท่องเที่ยวจีน ตัง้แต ่      
25 ก.ย. 66-29 ก.พ. 67 เนื่องจากระมัดระวังการใช้จ่ายตามภาวะเศรษฐกิจภายในประเทศ และนโยบายของจีนที่ส่งเสริมท่องเที่ยว
ภายในประเทศ รวมถึงความกงัวลด้านความปลอดภยัต่อการท่องเที่ยวในไทย โดย ธปท. ประมาณการจ านวนนกัท่องเที่ยวจีน ปี 66 อยู่
ที่ 3.5 ล้านคน ปรับลดจากประมาณการเมื่อเดือน ก.ย. 66 อยู่ที่ 3.9 ล้านคน ส่วนปี 67 และปี 68 จ านวนนกัท่องเที่ยวจีน อยู่ที่ 6.2 และ 
7.8 ล้านคน ตามล าดบั หรือคิดเป็นสดัส่วนเพียง 55.5% และ 70.1% เมื่อเทียบกับจ านวนนกัท่องเที่ยวจีนในปี 62 ก่อนเกิด COVID-19 
ตามล าดบั ขณะที ่นกัท่องเที่ยวสญัชาติอื่นยงัฟืน้ตวัได้ดี  

• การบริโภคภาคเอกชนมีแนวโน้มขยายตัวต่อเนื่อง ตามแรงสนับสนุนจากการจ้างงานและรายได้แรงงานที่มีแนวโน้มเพิ่มขึน้ อุปสงค์
ต่างประเทศที่ปรับดีขึน้ทัง้การท่องเที่ยว และการส่งออกสินค้า โดย ธปท. ประมาณการการบริโภคภาคเอกชน ปี 66 ขยายตวั 7.1% YoY 
ปรับเพิ่มจากประมาณการเมื่อเดือน ก.ย. 66 ทีข่ยายตวั 6.1% YoY ส่วนปี 67 และปี 68 ขยายตวั 3.2% และ 3.0% YoY ตามล าดบั หาก
รวมผลของโครงการดิจิทลัวอลเล็ต คาดว่าจะขยายตวั 4.5% และ 2.1% YoY ตามล าดบั โดยมีปัจจยัสนบัสนุนจากการบริโภคในหมวด
บริการเป็นส าคัญ โดยเฉพาะหมวดโรงแรมและร้านอาหาร สอดคล้องกับตลาดแรงงานที่ฟื้นตัว  พิจารณาจากจ านวนผู้ประกันตน   
มาตรา 33 ในระบบประกันสงัคมเพิ่มขึน้ จ านวนชัว่โมงท างานและรายได้แรงงานที่สูงขึน้ต่อเนื่อง โดยเฉพาะภาคบริการที่เก่ียวข้องกับ
การท่องเที่ยว อย่างไรก็ตาม การบริโภคภาคเอกชนยงัมีปัจจยัเส่ียงที่ต้องติดตาม อาทิ ภาระหนีภ้าคครัวเรือนที่ยงัคงสงู เป็นต้น 
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• การลงทนุภาคเอกชนขยายตวัสงูกวา่คาดใน Q3/66 และมีแนวโน้มขยายตวัต่อเนื่องในปี 67 และปี 68 โดย ธปท. ประมาณการการลงทนุ
ภาคเอกชน ปี 66 ขยายตวั 2.4% YoY ปรับเพิ่มจากประมาณการเมื่อเดือน ก.ย. 66 ที่ขยายตวั 1.0% YoY ส่วนปี 67 และปี 68 ขยายตวั 
3.6% และ 4.5% YoY ตามล าดบั หากรวมผลของโครงการดิจทิลัวอลเล็ต คาดว่าจะขยายตวั 3.9% และ 4.1% YoY ตามล าดบั ทัง้นี ้การ
ลงทุนภาคเอกชน มีแนวโน้มขยายตัวตามการฟื้นตัวของการส่งออกสินค้า อุปสงค์ในประเทศที่ขยายตัวต่อเนื่อง รวมถึงการลงทุนใน
อุตสาหกรรมใหม่ และโครงการร่วมลงทุนระหว่างรัฐและเอกชน (Public Private Partnership: PPP) โดยเฉพาะโครงการรถไฟฟ้า
ความเร็วสงูเชือ่ม 3 สนามบิน และโครงการรถไฟฟ้าสายสีส้ม ที่มีแนวโน้มจะลงทนุจริงในปี 67 นอกจากนี ้มีสญัญาณบวกจากการน าเข้า
เคร่ืองจกัร พืน้ท่ีได้รับอนญุาตก่อสร้าง และยอดออกบตัรส่งเสริมการลงทนุ BOI ที่ขยายตวัต่อเนื่อง 

ประมาณการอัตราเงนิเฟ้อทั่วไปและอัตราเงนิเฟ้อพืน้ฐาน ปี 66-68 

• ธปท. ประมาณการ Headline Inflation และ Core Inflation ปี 66 ขยายตวั 1.3% และ 1.3% YoY ตามล าดบั ปรับลดจากประมาณการ
เมื่อเดือน ก.ย. 66 ทีข่ยายตวั 1.6% และ 1.4% YoY ตามล าดบั 

• ธปท. ประมาณการ Headline Inflation และ Core Inflation ปี 67 ขยายตวั 2.0% และ 1.2% YoY ตามล าดบั หากรวมผลของโครงการ
ดิจิทลัวอลเล็ต ขยายตวั 2.2% และ 1.5% YoY ตามล าดบั 

• ธปท. ประมาณการ Headline Inflation และ Core Inflation ปี 68 ขยายตวั 1.9% และ 1.3% YoY ตามล าดบั หากรวมผลของโครงการ
ดิจิทลัวอลเล็ต ขยายตวั 2.0% และ 1.4% YoY ตามล าดบั 

• อตัราเงินเฟ้อทัว่ไป ปี 66 ปรับลดลงจากประมาณการครัง้ก่อน ซึ่งเป็นผลมาจากฐานที่สงูในปีก่อน รวมถึงปัจจยัชัว่คราวจากมาตรการ
ปรับลดค่ากระแสไฟฟา้ การตรึงราคาน า้มนัดีเซลของรัฐบาล และปัจจยัด้านอปุทานจากราคาอาหารสดที่ต ่ากว่าคาด 

• อตัราเงินเฟ้อทัว่ไป ปี 67 จะทยอยปรับสงูขึน้ ตามหมวดพลงังานและหมวดอาหารสดที่จะกลบัมาสงูขึน้ในระยะต่อไป จากหมวดอาหาร
สดที่คาดว่ามีแนวโน้มเพิ่มขึน้จากผลกระทบของเอลนีโญ และแรงกดดนัด้านอุปสงค์ที่อาจเพิ่มขึน้จากนโยบายภาครัฐ และคาดว่าอตัรา
เงินเฟ้อจะปรับลดลงเล็กน้อย ในปี 68   

• อตัราเงินเฟ้อพืน้ฐาน ปี 67 และปี 68 มีแนวโน้มเพิ่มขึน้ตามการขยายตวัของอปุสงค์  

ประเด็นส าคัญในการด าเนินนโยบายการเงนิ 

• ธปท. เห็นว่าการด าเนินนโยบายการเงินมีเป้าหมายหลักในการท าให้เศรษฐกิจขยายตัวอย่างต่อเนื่องและกลับเข้าสู่ระดับศักยภาพ 
ขณะที ่เงนิเฟ้อกลบัเข้าสู่กรอบเป้าหมายได้อย่างยัง่ยืน ดงัมีหลกัการส าคญั ได้แก่ 

1. มองไปข้างหน้า (Outlook Dependence) และ Look through Noise โดยเมื่อมองไปข้างหน้ายงัเห็นการฟืน้ตวัที่ Intact 

2. ใช้นโยบายการเงินให้เหมาะสมกับสถานการณ์และความจ าเป็น ซึ่งความจ าเป็นในการใช้นโยบายการเงินขับเคล่ือนเศรษฐกิจมี
น้อยลง 

3. ตระหนกัถึงต้นทนุในการใช้นโยบายอตัราดอกเบีย้ต ่าเป็นเวลานาน เพราะการใช้ดอกเบีย้ต ่าเป็นเวลานานมีต้นทนุ 

• คณะกรรมการนโยบายการเงิน (กนง.) เห็นว่าอตัราดอกเบีย้นโยบายในระดับปัจจุบันเหมาะสมกับการขยายตัวของเศรษฐกิจอย่างมี
เสถียรภาพในระยะยาว อย่างไรก็ดี แนวโน้มเศรษฐกิจและเงินเฟ้อในระยะข้างหน้ายงัมีความไม่แน่นอนสงู โดยมีความเส่ียงทัง้ด้านสูง
และด้านต ่า อาทิ ความต่อเนื่องการฟืน้ตวัของอุปสงค์ต่างประเทศและนยัต่อการฟืน้ตวัของการส่งออกสินค้า แรงส่งจากนโยบายกระตุ้น
เศรษฐกิจภาครัฐ ความขดัแย้งในตะวนัออกกลางและราคาพลงังาน และผลกระทบเงินเฟ้อจากนโยบายรัฐอื่น ๆ ดงันัน้ กนง. จึงเห็นควร
ให้รักษาขีดความสามารถของนโยบายการเงนิเพื่อรองรับความไม่แน่นอนในระยะข้างหน้า อีกทัง้เป็นการป้องกนัการสะสมความไม่สมดลุ
ทางการเงินท่ีเกิดจากอตัราที่อยู่ในระดบัต ่าเป็นเวลานาน 
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ประเด็นส าคญัที่ผู้เข้าร่วมประชุมให้ความสนใจ 

• ธปท. เห็นว่าโครงสร้างพืน้ฐานส าคญัที่จะเพิ่มศกัยภาพของการเติบโตเศรษฐกิจในระยะยาว ได้แก่ ทรัพยากรบคุคล และสภาพแวดล้อม
ทีเ่หมาะสมที่เอือ้ต่อการลงทนุ อาทิ กฎเกณฑ์กติกาที่เหมาะสม ระบบราชการ และระบบโลจิสติก เป็นต้น 

• ธปท. มีความกังวลต่อความไม่แน่นอนของการฟื้นตัวของเศรษฐกิจในปี 67 โดยภาคส่งออกที่จะกลบัมาเป็นแรงหลกัในการขบัเคล่ือน
เศรษฐกิจ เสริมกบัภาคการท่องเที่ยว จะฟืน้ตวัมากน้อยแค่ไหน อาทิ วฏัจกัรอิเล็กทรอนกิส์ เป็นต้น  

• ธปท. คาดการณ์อตัราเงินเฟ้อทั่วไป ปี 67 ขยายตวั 2.0% YoY แต่ทางกระทรวงพาณิชย์คาดว่าจะขยายตวัเพียง 0.7% YoY ส่วนหนึ่ง
เป็นผลจากสมมติฐานการต่ออายมุาตราการช่วยเหลือค่าครองชีพท่ีแตกต่างกนั   

• ธปท. เห็นว่าการบริโภคภาคเอกชนฟืน้ตวั แต่ภาคการผลิตไม่ฟืน้ตวัตาม ส่วนหนึ่งเนื่องจากมีสินค้าน าเข้าจากจีนมาทดแทน อาทิ สินค้า
โภคภณัฑ์ เป็นต้น ซึง่ผู้ประกอบการต้องปรับตวัให้สินค้ามีมลูค่าเพิ่ม และหาตลาดใหม่ในการส่งออก 

• ธปท. เห็นว่าสมมติฐานกรณีมีดิจิทัลวอลเล็ต จะเพิ่มภาระทางการคลงัในระดบัหนึ่ง แต่ถ้าเศรษฐกิจยงัขยายตวัต่อเนื่อง ภาระทางการ
คลงัจะยงัอยู่ในกรอบที่ก าหนดไว้ 

• ธปท. คาดว่าการลงทุนภาคเอกชนในปี 66 ขยายตัว 2.4% YoY ส่วนหนึ่งเป็นผลมาจากการจัดตัง้รัฐบาล และงบประมาณรายจ่าย
ประจ าปีที่ล่าช้า แต่คาดว่าจะปรับตวัดีขึน้ในปี 67 และปี 68 เนื่องจากตวัเลขยอดขอรับบตัรการส่งเสริมการลงทุนของ BOI ที่สงูขึน้ และ
โครงการ PPP ที่ชดัเจนมากขึน้ รวมถึงการส่งออกที่ขยายตวัดีขึน้ เป็นปัจจยัสนบัสนนุการลงทนุภาคเอกชนในระยะต่อไป 

• ธปท. ประมาณการ GDP ในปี 67 กรณีรวมผลของโครงการดิจิทลัวอลเล็ต ขยายตวั 3.8% YoY ปรับลดจากประมาณการเมื่อเดือน ก.ย. 
66 ขยายตวั 4.4% YoY ซึ่งเป็นผลจากภาคการท่องเที่ยวที่ปรับลดลง GDP ใน Q3/66 ที่ต ่ากว่าคาด และเงื่อนเวลาของการใช้นโยบาย
ดิจิทลัวอลเล็ต อาจเล่ือนไปในช่วงปลาย Q2/67 

• ธปท. เหน็ว่าศกัยภาพของการขยายตวัเศรษฐกิจที่เหมาะสมในปัจจบุนัอยู่ที่ประมาณ 3% 

การคาดการณ์เคร่ืองชีท้างเศรษฐกจิที่ส าคัญ 
% YoY 2565*

ก.ย. 66 พ.ย. 66 ก.ย. 66
ไม่รวม DW** รวม DW ไม่รวม DW** รวม DW

อัตราการขยายตวัของเศรษฐกิจ 2.6 2.8 2.4 4.4 3.2 3.8 3.1 2.8
อปุสงค์ในประเทศ 4.1 3.2 3.7 4.1 2.9 3.7 3.1 2.5
การบริโภคภาคเอกชน 6.3 6.1 7.1 4.6 3.2 4.5 3.0 2.1
การลงทนุภาคเอกชน 5.1 1.0 2.4 4.9 3.6 3.9 4.5 4.1
การอปุโภคภาครัฐ 0.2 -3.1 -4.0 1.4 1.1 1.1 2.8 2.8
การลงทนุภาครัฐ -4.9 1.3 0.5 4.8 2.7 2.7 1.4 1.4

ปริมาณการสง่ออกสนิค้าและบริการ 6.8 3.8 2.4 6.7 5.6 5.6 3.8 3.8
ปริมาณการน าเข้าสนิค้าและบริการ 4.1 -0.1 -2.0 6.3 4.9 5.2 3.6 3.2

ดุลบัญชีเดนิสะพดั (Bn USD) -15.7 5.0 5.0 10.0 10.0 8.3 14.8 13.8
มลูค่าการสง่ออกสนิค้า 5.4 -1.7 -1.5 4.2 4.3 4.3 3.3 3.3
มลูค่าการน าเข้าสนิค้า 14.0 -0.1 -1.8 4.1 5.3 5.7 2.9 2.7
จ านวนนักท่องเที่ยวต่างประเทศ (ล้านคน) 11.2 28.5 28.3 35.0 34.5 34.5 39.0 39.0

อัตราเงนิเฟ้อทั่วไป 6.1 1.6 1.3 2.6 2.0 2.2 1.9 2.0

อัตราเงนิเฟ้อพืน้ฐาน 2.5 1.4 1.3 2.0 1.2 1.5 1.3 1.4

ทีม่า: ธนาคารแหง่ประเทศไทย
E is Estimated
* ข้อมูลจริง
** DW คอื โครงการเตมิเงิน 10,000 บาทผา่นดจิิทลัวอลเลต็ (Digital Wallet)

2566E 2568E2567E
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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

 


