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ธนาคารแหง่ประเทศไทย (ธปท.) ได้จดัแถลง “Quarterly Economic Assessment and Outlook ครัง้ที่ 3/2561” ณ ธปท. เมื่อวนัท่ี        
8 ต.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 เทา่กบัประมาณการครัง้ก่อน ซึง่เป็นผลจากการสง่ออก
สนิค้าและการทอ่งเที่ยวทีย่งัขยายตวัดี รวมถงึอปุสงค์ในประเทศทีป่รับตวัดีขึน้ ทัง้จากการบริโภคและการลงทนุภาคเอกชน   

ปัจจัยส าคัญที่มีผลต่อการประมาณการเศรษฐกิจไทย ปี 61-62 

 การสง่ออกสนิค้า มีแนวโน้มขยายตวัดีตามอปุสงค์โลก โดย ธปท. ประมาณการการสง่ออก ปี 61 ขยายตวั 9.0% YoY เทา่กบัประมาณการ 
ครัง้ก่อน สว่นในปี 62 ขยายตวั 4.3% YoY ปรับลดจากประมาณการเมื่อเดือน มิ.ย. 61 ที่ 5.0% YoY ทัง้นี ้การสง่ออกสนิค้าขยายตวัทัง้ในด้าน
ราคาและปริมาณ โดยเฉพาะสนิค้าโภคภณัฑ์และสนิค้าที่เก่ียวข้องกบัน า้มนั ชิน้สว่นยานยนต์ อิเลก็ทรอนิกส์ และสนิค้าเกษตรแปรรูป 
เป็นต้น นอกจากนี ้ การสง่ออกของไทยยงัได้รับปัจจยัสนบัสนนุพิเศษจากการย้ายฐานการผลติมายงัไทยของอตุสาหกรรมที่ผลติเพื่อ
สง่ออก เช่น อตุสาหกรรมฮาร์ดดิสก์ไดรฟ์ เป็นต้น อยา่งไรก็ตาม ยงัคงต้องติดตามผลการตอบโต้ทางการค้าระหวา่งสหรัฐฯ และจีนท่ีมี
แนวโน้มรุนแรงมากขึน้ในปี 62 ซึง่กดดนับรรยากาศการค้าและการลงทนุระหวา่งประเทศ และจะมีผลกระทบตอ่การสง่ออกของไทยได้
ทัง้ทางตรงและทางอ้อม สง่ผลให้การสง่ออกสนิค้าในปี 62 มีแนวโน้มขยายตวัชะลอลง 

 การทอ่งเที่ยวขยายตวัดีตอ่เนื่อง โดย ธปท. ประมาณการจ านวนนกัทอ่งเที่ยว ปี 61 อยูท่ี่ 38.3 ล้านคน เทา่กบัประมาณการครัง้ก่อน 
สว่นในปี 62 อยทูี่ 40.6 ล้านคน เพิ่มจากประมาณการเมื่อเดือน มิ.ย. 61 ที่ 40.0 ล้านคน โดยการคงจ านวนนกัทอ่งเทีย่วในปี 61 เทา่กบั
ที่เคยคาดไว้ในครัง้ก่อน เนื่องจากเหตกุารณ์เรือทอ่งเที่ยวลม่ที่ภเูก็ตมีผลน้อยกวา่คาด และจ านวนนกัทอ่งเที่ยวใน Q2/61 ที่สงูกวา่
ประมาณการ ช่วยชดเชยจ านวนนกัทอ่งเที่ยวจีนท่ีปรับลดลงในชว่ง H2/61 ทัง้นี ้ คาดวา่เหตกุารณ์เรือทอ่งเทีย่วลม่ที่ภเูก็ตจะมีผลเพียง
ระยะสัน้ เนื่องจากนกัทอ่งเที่ยวจีนเร่ิมฟืน้ตวัในหลายพืน้ท่ี สว่นในปี 62 คาดวา่จะมีจ านวนนกัทอ่งเที่ยวสงูขึน้จากคาดการณ์ครัง้ก่อน 
เนื่องมาจากความเช่ือมัน่ของนกัทอ่งเที่ยวที่ปรับดีขึน้ การเปิดเส้นทางการบินจากประเทศในกลุ่มอาเซียนมายงัไทยมากขึน้ และ
ความสามารถในการบริหารจดัการของสายการบินและสนามบินในช่วงที่ผา่นมา ยงัชว่ยให้สามารถรองรับนกัทอ่งเที่ยวได้มากขึน้ อาท ิ
การเพิม่เที่ยวบินพิเศษในช่วงที่การจราจรทางอากาศไมห่นาแนน่ (Off-Peak) และการใช้ทา่อากาศยานภมูิภาคมากขึน้ เป็นต้น 

 การบริโภคภาคเอกชนมีแนวโน้มขยายตวัสงูขึน้ตามรายได้ครัวเรือนท่ีปรับดีขึน้ โดยได้รับแรงสนบัสนนุจากรายได้ครัวเรือนนอกภาค
เกษตรในกลุม่ผู้มีรายได้ปานกลางถึงรายได้สงูขยายตวัดีตอ่เนื่อง สว่นกลุม่ผู้มีรายได้น้อยขยายตวัตามการจ้างงานท่ีปรับดีขึน้ในเกือบ
ทกุสาขา ส าหรับรายได้ครัวเรือนภาคเกษตรก็ขยายตวัตามปริมาณผลผลติสนิค้าเกษตรที่สงูขึน้ นอกจากนี ้  ยงัได้รับผลดีจากมาตรการ
ช่วยเหลอืผู้มีรายได้น้อย เช่น โครงการบตัรสวสัดิการแหง่รัฐ ระยะที่ 2 และโครงการปฏิรูปการเกษตร เป็นต้น อยา่งไรก็ตาม ผลจากการ
เปลีย่นแปลงโครงสร้างเศรษฐกิจที่มีการใช้เคร่ืองจกัรทดแทนการใช้แรงงานมากขึน้ และปัญหาหนีค้รัวเรือนท่ียงัอยูใ่นระดบัสงูท าให้
ประชาชนยงัระมดัระวงัการใช้จ่าย สง่ผลให้ก าลงัซือ้จงึฟืน้ตวัอยา่งคอ่ยเป็นคอ่ยไป 
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 การลงทนุภาคเอกชนมีแนวโน้มขยายตวัตอ่เนือ่ง โดยการลงทนุภาคเอกชนในปี 61 ขยายตวัเทา่กบัประมาณการครัง้กอ่น แตใ่นปี 62 มีแนวโน้ม
ขยายตวัดีขึน้ ตามการบริโภคภาคเอกชนที่ขยายตวัดกีวา่คาด และการลงทนุเพื่อการย้ายฐานการผลติมายงัไทยของบางอตุสาหกรรมที่ผลติเพือ่
สง่ออกในช่วงปลายปี 61 ตอ่เนือ่งไปถึงปี 62 รวมถงึอตัราการใช้ก าลงัการผลติทีเ่พิม่ขึน้ในหลายอตุสาหกรรม อาทิ ยานยนต์ อิเลก็ทรอนกิส์ และ
เคมีภณัฑ์ เป็นต้น นอกจากนี ้ ความชดัเจนในโครงการลงทนุโครงสร้างพืน้ฐานตามแผนการลงทนุในเขตเศรษฐกิจพิเศษภาคตะวนัออก 
(Eastern Economic Corridor: EEC)  การร่วมลงทนุระหวา่งภาครัฐและภาคเอกชน (PPP) รวมถึงการร่วมลงทนุของภาคเอกชนในการ
เข้าร่วมประมลูโครงการรถไฟฟ้า และโครงการรถไฟความเร็วสงูเช่ือม 3 สนามบิน จะช่วยสนบัสนนุให้การลงทนุภาคเอกชนปรับตวัดขีึน้ 

 การใช้จา่ยภาครัฐยงัคงมีสว่นชว่ยขบัเคลือ่นเศรษฐกิจ  แตม่แีนวโน้มต ่ากวา่ที่ประเมินไว้เดมิ ทัง้นี ้การใช้จา่ยภาครัฐปรับลดลงทัง้ในสว่น
ของการอปุโภคภาครัฐ และการลงทนุภาครัฐ โดยการอปุโภคภาครัฐปรับลดลงในรายจา่ยคา่ตอบแทนบุคลากร       โดยเฉพาะเงินเดือน
และคา่รักษาพยาบาลตามนโยบายทดแทนอตัราวา่งด้วยพนกังานสญัญาจ้าง ส าหรับการลงทนุภาครัฐปรับลดลงทัง้ของรัฐบาลกลาง
และรัฐวิสาหกิจ โดยการลงทนุของรัฐบาลกลางปรับลดลงตามประสทิธิภาพการเบิกจ่ายของบางหนว่ยงานท่ีลดลง เนื่องจากประสบ
ปัญหาการก่อสร้าง เช่น อปุสรรคในการเวนคืนท่ีดิน และผลกระทบของ พ.ร.บ. การจดัซือ้จดัจ้างและบริหารพสัดภุาครัฐ พ.ศ. 2560  
เป็นต้น ส าหรับการลงทนุของรัฐวิสาหกิจปรับลดลงจากปัญหาในการด าเนินการในบางโครงการ เช่น  รถไฟสายสแีดงออ่น บางซื่อ-พญา
ไท-มกักะสนั-หวัหมาก และสายสแีดงเข้ม บางซื่อ-หวัล าโพง เป็นต้น 

ประมาณการอัตราเงนิเฟ้อทั่วไปและอัตราเงนิเฟ้อพืน้ฐาน ปี 61-62  

 ธปท. ประมาณการ Headline Inflation ปี 61 ขยายตวั 1.1% YoY เทา่กบัประมาณการครัง้ก่อน สว่น Core Inflation ขยายตวั 0.7% 
YoY เทา่กบัประมาณการครัง้ก่อน 

 ธปท. ประมาณการ Headline Inflation ปี 62 ขยายตวั 1.1% YoY ปรับลดจากประมาณการเมื่อเดือน มิ.ย. 61 ที่ 1.2% YoY สว่น Core 
Inflation ขยายตวั 0.8% YoY ปรับลดจากประมาณการเมื่อเดือน มิ.ย. 61 ที่ 0.9% YoY 

 อตัราเงินเฟ้อมแีนวโน้มใกล้เคยีงกบัท่ีประเมินไว้เดิม ในชว่งที่ผา่นมา อตัราเงินเฟ้อทัว่ไปปรับสงูขึน้ตามราคาน า้มนัเป็นส าคญั ขณะที่
อตัราเงินเฟ้อพืน้ฐานชะลอลงเลก็น้อย  โดยในระยะตอ่ไป อตัราเงินเฟ้อมีทศิทางเพิ่มขึน้ใกล้เคียงกบัท่ีประเมินไว้ โดยอตัราเงินเฟ้อหมวด
อาหารสดมีแนวโน้มต า่กวา่คาด เนื่องจากสภาพอากาศเอือ้อ านวย รวมทัง้เทคโนโลยีด้านการเกษตรที่ดีขึน้ ถกูชดเชยด้วยอตัราเงินเฟ้อ
หมวดพลงังานท่ีสงูขึน้กวา่ที่คาดตามราคาน า้มนัดิบในตลาดโลก  ส าหรับแรงกดดนัด้านอปุสงค์ปรับลดลง สว่นหนึง่เป็นผลจากปัจจยั
เชิงโครงสร้าง ท าให้ราคาสนิค้าเพิ่มขึน้ได้ยาก อาทิ การท าธุรกิจในรูปแบบพาณิชย์อิเลก็ทรอนิกสแ์ละกระแสโลกาภิวตัน์ ท าให้เกิดการ
แขง่ขนัมากขึน้ รวมถงึการพฒันาเทคโนโลยีการผลติ ท าให้ต้นทนุการผลติลดลง เป็นต้น สง่ผลให้อตัราเงินเฟ้อมแีนวโน้มเพิม่ขึน้ช้ากวา่
ในอดีต  

นโยบายการเงนิ 

 ปัจจยัส าคญัที่มีผลต่อการด าเนินนโยบายการเงินในระยะตอ่ไป แบ่งเป็น 4 ด้าน ได้แก่ 1. ด้านเศรษฐกิจโลก กลา่วคือ Trade Protectionism 
ระหวา่งสหรัฐฯ และประเทศเศรษฐกิจส าคญั ที่อาจรุนแรงขึน้ ซึง่จะสง่ผลกระทบตอ่การค้าโลกและการสง่ออกของไทย ผลกระทบของ 
Trade Protectionism ตอ่ธรุกิจและแรงงานไทยจากการย้ายตลาดของประเทศที่ได้รับผลกระทบมาที่ไทย และความเสีย่งด้านภมูิ
รัฐศาสตร์ ที่อาจกระทบตอ่ตลาดการเงินและตลาดสนิค้าโภคภณัฑ์โดยเฉพาะราคาน า้มนั 
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2. ด้านเศรษฐกิจไทย กลา่วคือ ความเข้มแข็งของการฟืน้ตวัของอปุสงค์ในประเทศทีย่งักระจายตวัไมท่ัว่ถึง ความคืบหน้าของโครงการ
ลงทนุภาครัฐและเอกชนที่อาจลา่ช้ากวา่ทีค่าด การเบิกจา่ยภาครัฐที่อาจลา่ช้ากวา่ที่ประเมินไว้ จากผลของ พ.ร.บ. การจดัซือ้จดัจ้างและ
การบริหารพสัดภุาครัฐ พ.ศ. 2560 ที่ยงัมีอยูบ้่าง และพลวตัเงินเฟ้อไทยทีเ่ปลีย่นแปลงไปจากปัจจยัเชิงโครงสร้าง  
3. ด้านตลาดการเงิน กลา่วคือ ภาวะการเงินในตลาดโลกที่มีแนวโน้มตงึตวัขึน้ตามทศิทางการขึน้อตัราดอกเบีย้ของ Fed แม้ ECB และ 
BOJ จะยงัผอ่นคลายนโยบายการเงินไปอีกระยะ ความกงัวลตอ่ Trade Protectionism และความเสีย่งของประเทศเศรษฐกิจเกิดใหมท่ี่
อาจกระทบตอ่อตัราแลกเปลีย่นและเงินทนุเคลือ่นย้ายในระยะข้างหน้า  
4. ด้านเสถียรภาพระบบการเงินไทย กลา่วคือ การแขง่ขนัปลอ่ยสนิเช่ือที่อยูอ่าศยัของสถาบนัการเงิน โดยยอมรับความเสีย่งสงูขึน้ หนี ้
ครัวเรือนท่ียงัอยูใ่นระดบัสงู และมีแนวโน้มลดลงไมช่ดัเจน รวมถึงความสามารถในการช าระหนีข้องบางกลุม่ครัวเรือนและธุรกิจขนาด
เลก็ที่    ด้อยลงตอ่เนื่อง และพฤติกรรมการแสวงหาผลตอบแทนที่สงูกวา่ภายใต้ภาวะอตัราดอกเบีย้ที่อยูใ่นระดบัต ่ามานาน  

ทัง้นี ้ธปท. จะด าเนินนโยบายการเงินให้สอดคล้องกบัการเจริญเตบิโตของเศรษฐกิจ อตัราเงินเฟ้อ และเสถียรภาพทางเศรษฐกิจ 
เป็นส าคญั 

ประเด็นส าคัญที่ ผู้เข้าร่วมประชุมให้ความสนใจ 

 ธปท. ประมาณการการสง่ออกในปี 62 จะขยายตวั 4.3% YoY  โดย ธปท. มองวา่ถึงแม้ในปี 62 จะมีผลของ Trade Protectionism แตก่าร
สง่ออกยงัได้รับปัจจยัสนบัสนนุจากการย้ายฐานการผลติ โดยเฉพาะในกลุม่อิเล็กทรอนิกส์ และคาดวา่จะมีการขยายก าลงัการผลติมากขึน้ในปี 
62 สว่นผลกระทบของ Trade Protectionism จะมีทัง้บวกและผลลบขึน้กบัสนิค้านัน้เป็นสนิค้าที่เป็น Supply Chain หรือเป็นสินค้าทดแทนกนั 

 ธปท. ประมาณการการบริโภคภาคเอกชนในปี 61 และปี 62 ขยายตวั 4.2% และ 3.7% YoY ตามล าดบั โดย ธปท. มองวา่ การบริโภค
ภาคเอกชนจะเติบโตจากทัง้จากรายได้ครัวเรือนนอกภาคเกษตร และรายได้ครัวเรือนภาคเกษตร ซึง่สว่นหนึง่เกิดจากปริมาณผลผลติ และราคา
สนิค้าเกษตรสงูขึน้ อาทิ ข้าว และมนัส าปะหลงั เป็นต้น รวมถึงยงัมีมาตรการรัฐมาสนบัสนนุ ขณะที่รายได้ในกลุม่ผู้มีรายได้น้อยดีขึน้ จากการ
จ้างงานที่ดีขึน้  

 คณะกรรมการนโยบายการเงิน (กนง.) ไมม่ีความกงัวลในการแข็งคา่ของเงินบาทในช่วงที่ผา่นมา เนื่องจากการแข็งคา่ของเงินบาทเกิดจาก
ปัจจยัพืน้ฐานทางเศรษฐกิจไทยที่แข็งแกร่ง ทัง้จากตวัเลขการเติบโตทางเศรษฐกิจ และตวัเลขเสถียรภาพด้านตา่งประเทศที่เข้มแข็ง  

 ธปท. ยงัไม่ได้รวมผลกระทบจากการเลอืกตัง้ เข้าไปในการประมาณการเศรษฐกิจ 
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การคาดการณ์เคร่ืองชีท้างเศรษฐกจิที่ส าคัญ 

% YoY 2560**
มิ.ย. 61 ก.ย. 61 มิ.ย. 61 ก.ย. 61

อัตราการขยายตวัของเศรษฐกิจ 3.9 4.4 4.4 4.1 4.2
การบริโภคภาคเอกชน 3.2 3.7 4.2 3.6 3.7
การลงทนุภาคเอกชน 1.7 3.7 3.7 4.4 4.5
การอปุโภคภาครัฐ 0.5 2.7 2.3 2.9 2.2
การลงทนุภาครัฐ -1.2 8.9 6.1 6.5 7.7
ปริมาณการสง่ออกสนิค้าและบริการ 5.5 5.5 5.5 3.8 4.1
ปริมาณการน าเข้าสนิค้าและบริการ 6.8 6.3 7.5 3.8 3.3

ดุลบัญชีเดนิสะพดั (Bn USD)* 51.1 40.0 35.4 36.0 36.3
มลูค่าการสง่ออกสนิค้า* 9.8 9.0 9.0 5.0 4.3
มลูค่าการน าเข้าสนิค้า* 13.2 14.7 16.9 6.9 5.6
จ านวนนักท่องเที่ยวต่างประเทศ (ล้านคน) 35.4 38.3 38.3 40.0 40.6

อัตราเงนิเฟ้อพืน้ฐาน 0.6 0.7 0.7 0.9 0.8

อัตราเงนิเฟ้อทั่วไป 0.7 1.1 1.1 1.2 1.1

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) ✓ 

ราคาน า้มนัดิบดูไบ ✓ 

ปัจจัยเส่ียงภายในประเทศ ลดลง ทรงตวั เพิ่มขึน้
CPI ✓ 

Core CPI ✓ 

การสง่ออกสนิค้า ✓ 

การท่องเที่ยว ✓ 

การบริโภคภาคเอกชน ✓ 

การลงทนุภาคเอกชน ✓ 

การอปุโภคภาครัฐ ✓ 

การลงทนุภาครัฐ ✓ 

การเปล่ียนแปลงระดบัความเส่ียง

 


