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ธนาคารแหง่ประเทศไทย (ธปท.) ได้จดัแถลง “การประชมุนกัวิเคราะห์ (Analyst Meeting) ครัง้ที่ 2/2562” ณ ธปท. เมื่อวนัที่ 19 เม.ย. 62 โดย
มีประเด็นท่ีนา่สนใจ ดงันี ้

ประมาณการเศรษฐกิจไทย ปี 62-63     

 ธปท. ประมาณการ GDP ปี 62 ขยายตวั 3.8% YoY ปรับลดจากประมาณการเมือ่เดือน ธ.ค. 61 ที่ 4.0% YoY สว่นปี 63 ขยายตวั 3.9% YoY 
ซึง่เป็นผลจากอปุสงค์ตา่งประเทศชะลอลงตามเศรษฐกิจประเทศคูค้่าและปริมาณการค้าโลกทีช่ะลอตวั ขณะที่อปุสงค์ในประเทศยงัคงเป็นแรง
ขบัเคลือ่นที่ส าคญั 

ปัจจัยส าคัญที่มีผลต่อการประมาณการเศรษฐกิจไทย ปี 62 

 การสง่ออกสนิค้า มีแนวโน้มขยายตวัชะลอลงตามอปุสงค์โลก โดย ธปท. ปรับประมาณการสง่ออก ปี 62 ขยายตวั 3.0% YoY ปรับลด
จากประมาณการเมื่อเดือน ธ.ค. 61 ที ่ 3.8% YoY สว่นปี 63 ขยายตวั 4.1% YoY ทัง้นี ้ การสง่ออกสนิค้าชะลอลงกวา่ที่ประเมินไว้ 
สอดคล้องกบัการชะลอตวัของเศรษฐกิจประเทศคูค้่าและปริมาณการค้าโลก รวมถึงผลของมาตรการกีดกนัทางการค้าระหวา่งสหรัฐฯ 
และจีน อยา่งไรก็ดี  การสง่ออกของไทยในระยะตอ่ไป ยงัมีปัจจยัสนบัสนนุจากการย้ายฐานการผลติของผู้ประกอบการบางรายมายงั
ไทย เช่น ฮาร์ดดิสก์ไดรฟ์ และเคร่ืองปรับอากาศ เป็นต้น และการย้ายค าสัง่ซือ้จากจีนมาไทย เชน่ ชิน้สว่นอิเลก็ทรอนิกส์ ยางล้อ และ
โทรทศัน์ เป็นต้น นอกจากนี ้การลงทนุในโครงสร้างพืน้ฐานท่ีเก่ียวกบัเทคโนโลยี 5G ในหลายประเทศ อาจสง่ผลดีตอ่การสง่ออกชิน้สว่น
อิเลก็ทรอนิกส์ของไทยในระยะตอ่ไป  

 การทอ่งเที่ยวยงัขยายตวัได้ดีตอ่เนื่อง โดย ธปท. ประมาณการจ านวนนกัทอ่งเที่ยว ปี 62 อยูท่ี่ 40.4 ล้านคน ปรับเพิ่มจากประมาณการ
เมื่อเดือน ธ.ค. 61 ที่ 40.0 ล้านคน สว่น ปี 63 อยูท่ี่ 42.0 ล้านคน จากความเช่ือมัน่ของนกัทอ่งเที่ยวตา่งชาติตอ่มาตรฐานความปลอดภยั
ของไทยที่ปรับดีขึน้ รวมถึงผลดจีากการขยายระยะเวลามาตรการยกเลกิคา่ธรรมเนียมการตรวจลงตรา ณ ดา่นตรวจคนเข้าเมือง (Visa 
on Arrival) ให้กบันกัทอ่งเทีย่ว 21 ประเทศ จนถงึวนัท่ี 30 เม.ย. 62 

 การบริโภคภาคเอกชนมีแนวโน้มขยายตวัดีตอ่เนื่อง แม้จะชะลอลงบ้างหลงัจากหมวดสนิค้าคงทน โดยเฉพาะรถยนต์ที่เร่งตวัมากใน      
ปี 61  ทัง้นี ้ การบริโภคภาคเอกชนยงัได้รับแรงสนบัสนนุจากรายได้ครัวเรือนทัง้ในและนอกภาคเกษตรที่ขยายตวัและกระจายตวัมากขึน้ 
ประกอบกบัการจ้างงานท่ีมีแนวโน้มปรับเพิ่มขึน้ตอ่เนื่องในหลายภาคเศรษฐกิจหลกั อีกทัง้ ยงัได้รับผลดีจากมาตรการช่วยเหลอืผู้มี
รายได้น้อย เช่น โครงการบตัรสวสัดิการแหง่รัฐ เป็นต้น อยา่งไรก็ตาม หนีค้รัวเรือนท่ีอยูใ่นระดบัสงูยงัคงเป็นปัจจยัฉดุรัง้การบริโภค 
รวมถงึผลจากการเปลีย่นแปลงโครงสร้างเศรษฐกิจที่มีการใช้เคร่ืองจกัรทดแทนการใช้แรงงานมากขึน้ รวมถงึอตัราเงินเฟ้อที่อยูใ่นระดบั
ต ่า ท าให้ผู้ประกอบการไมจ่ าเป็นต้องเพิม่คา่จ้างมากนกั สง่ผลให้ก าลงัซือ้ฟืน้ตวัอยา่งคอ่ยเป็นคอ่ยไป 

 การลงทนุภาคเอกชนมีแนวโน้มขยายตวัตอ่เนือ่ง จากการลงทนุในหมวดเคร่ืองจกัรและอปุกรณ์เป็นส าคญั โดยได้รับปัจจยัสนบัสนนุจากการ
ขยายก าลงัการผลติและการย้ายฐานการผลติมาไทย เช่น อตุสาหกรรมฮาร์ดดิสก์ไดร์ฟ และอตุสาหกรรมอืน่  ๆที่ได้รับผลกระทบจากมาตรการกีด
กนัทางการค้าระหวา่งสหรัฐฯ และจีน เป็นต้น นอกจากนี ้ ความคืบหน้าในโครงการลงทนุโครงสร้างพืน้ฐานตามแผนการลงทนุในเขต
เศรษฐกิจพเิศษภาคตะวนัออก (Eastern Economic Corridor: EEC)  และการร่วมลงทนุระหวา่งภาครัฐและภาคเอกชน (PPP) จะช่วย
สนบัสนนุการลงทนุภาคเอกชนในระยะตอ่ไป  

สรุปการประชุมนักวิเคราะห์ (Analyst Meeting) ครัง้ที่ 2/2562 
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 การใช้จา่ยภาครัฐชว่ยขบัเคลือ่นเศรษฐกิจตอ่เนื่อง แม้มีแนวโน้มขยายตวัต ่ากวา่ที่ประเมินไว้ โดยการลงทนุภาครัฐที่มีแนวโน้มลา่ช้าทัง้
ของรัฐบาลและรัฐวิสาหกิจ โดยการลงทนุของรัฐบาลยงัได้รับผลกระทบจากการลดกรอบวงเงินคา่ก่อสร้างและการขยายระยะเวลา
ก่อสร้างของโครงการมอเตอร์เวย์บางใหญ่-กาญจนบรีุ สว่นการลงทนุของรัฐวิสาหกิจมีการเลือ่นการลงทนุโครงการรถไฟความเร็วสงูช่วง
กรุงเทพฯ-นครราชสมีา  การทบทวนการจดัท าสญัญา และการปรับรูปแบบการร่วมลงทนุโครงการรถไฟฟ้าสายสส้ีมชว่งบางขนุนนท์-
ศนูย์วฒันธรรมฯ ให้ด าเนินการโดยภาคเอกชน (PPP) รวมถึงการจดัสรรงบประมาณปี 63 ส าหรับชดใช้เงินคงคลงัสงูกวา่คาด ท าให้
สดัสว่นงบลงทนุและงบประจ าปรับลดลง 

ประมาณการอัตราเงนิเฟ้อทั่วไปและอัตราเงนิเฟ้อพืน้ฐาน ปี 62-63  

 ธปท. ประมาณการ Headline Inflation ปี 62 ขยายตวั 1.0% YoY เทา่กบัประมาณการครัง้ก่อน สว่น Core Inflation ขยายตวั 0.8% 
YoY ปรับลดจากประมาณการเมือ่เดือน ธ.ค. 61 ที่ 0.9% YoY 

 ธปท. ประมาณการ Headline Inflation ปี 63 ขยายตวั 1.1% YoY สว่น Core Inflation ขยายตวั 0.9% YoY  

 อตัราเงินเฟ้อทัว่ไปใกล้เคียงกบัท่ีประเมินไว้เดิม โดยราคาพลงังานปรับสงูขึน้จากการประมาณการครัง้ก่อนจากอปุทานน า้มนัดิบที่มี
แนวโน้มตงึตวั และราคาอาหารสดที่มีแนวโน้มสงูขึน้จากปัญหาอปุทานสว่นเกินที่ลดลงในเนือ้หม ู และไขไ่ก่  และภาวะภยัแล้งที่อาจ
รุนแรงขึน้ ช่วยชดเชยอปุสงค์ทีช่ะลอลงตามทศิทางเศรษฐกิจโลก ขณะที่ประมาณการอตัราเงินเฟ้อพืน้ฐาน แม้ปรับลดลงในชว่งต้นของ
ประมาณการตามข้อมลูจริงใน Q1/62 ที่ต ่ากวา่คาด แตม่ีแนวโน้มสงูขึน้อยา่งช้า ๆ ตามช่องวา่งการผลติที่จะทยอยปิดในระยะตอ่ไป 
นอกจากนี ้ ผลจากการเปลีย่นแปลงเชิงโครงสร้างและพฤตกิรรม ท าให้ราคาสนิค้าเพิ่มขึน้ได้ยาก อาทิ การท าธุรกิจในรูปแบบพาณิชย์
อิเลก็ทรอนิกส์และกระแสโลกาภิวตัน์ ท าให้เกิดการแขง่ขนัมากขึน้ รวมถึงการพฒันาเทคโนโลยีการผลติ ท าให้ต้นทนุการผลติลดลง เป็น
ต้น สง่ผลให้อตัราเงินเฟ้อมีแนวโน้มเพิ่มขึน้ช้ากวา่ในอดตี  

เสถยีรภาพระบบการเงนิ 

 เสถียรภาพระบบการเงินโดยรวมยงัมคีวามเสีย่งบางจดุที่ต้องติดตาม ได้แก่ พฤตกิรรมการก่อหนีข้องภาคครัวเรือน จะเห็นได้วา่หนี ้
ครัวเรือนมแีนวโน้มเพิม่ขึน้ตอ่เนือ่ง โดยเฉพาะสนิเช่ือเช่าซือ้รถยนต์ และสนิเช่ือสว่นบคุคล  ภาวะอตัราดอกเบีย้ต ่าเป็นเวลานาน สง่ผล
ให้เกิดพฤตกิรรมการแสวงหาผลตอบแทนที่สงูกวา่ อาทิ สหกรณ์ออมทรัพย์แสวงหาผลตอบแทนทีส่งูขึน้ตอ่เนื่อง สะท้อนจากสนิทรัพย์ที่
ยงัขยายตวัสงู โดยต้องตดิตามความเสีย่งเชิงระบบจากการกู้ยมืระหวา่งสหกรณ์ออมทรัพย์ทีเ่พิม่ขึน้ตอ่เนื่อง และความเสีย่งในภาค
อสงัหาริมทรัพย์ พิจารณาจากอปุสงค์อาคารชดุในไทยของตา่งชาติ โดยเฉพาะชาวจีน ซึง่อาจได้รับผลกระทบจากการชะลอตวัของ
เศรษฐกิจจีนและความไมแ่นน่อนของการเมืองไทย นอกจากนี ้ยงัต้องติดตามผลของมาตรการ LTV ตอ่ตลาดอสงัหาริมทรัพย์ 
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ประเด็นส าคัญที่ ผู้เข้าร่วมประชุมให้ความสนใจ 

 ธปท. มีความกงัวลในปัญหาหนีค้รัวเรือนที่มีแนวโน้มเพิ่มขึน้ตอ่เนื่อง และคาดวา่จะเป็นปัญหาระยะยาว เพราะสว่นใหญ่เป็นหนีเ้พื่อการ
บริโภคและเป็นหนีต้ัง้แตอ่ายยุงัน้อย โดยผู้ที่มีอาย ุ30 ปี เป็นหนีถ้ึง 50% และเป็นหนีเ้สยีถึง 20% สง่ผลให้ ธปท. ต้องออกมาตรการควบคมุ
เป็นระยะ อาทิ มาตรการควบคมุบตัรเครดิต มาตรการ LTV เพื่อดแูลภาคอสงัหาริมทรัพย์ และการปรับปรุงหลกัเกณฑ์ วิธีการ ในการก ากบั
ดแูลสินเช่ือที่มีทะเบียนรถเป็นประกนั เป็นต้น 

 ธปท. ติดตามความเสี่ยงด้านเสถียรภาพทางการเงิน โดยเฉพาะที่เก่ียวข้องกบัสหกรณ์ออมทรัพย์ เนื่องจากสหกรณ์ออมทรัพย์ไมไ่ด้อยูภ่ายใต้
การก ากบัดแูลโดยตรงของ ธปท. แตอ่ยูภ่ายใต้การก ากบัดแูลของกรมสง่เสริมสหกรณ์ แต่หลงัจากออก พ.ร.บ. สหกรณ์ฉบบัใหม ่ พ.ศ. 2562 
สง่ผลให้ ธปท. และกระทรวงการคลงั สามารถเข้าไปดแูลกฎเกณฑ์ได้มากขึน้ ผา่นการออกกฎกระทรวงเพื่อก ากบัดแูลสหกรณ์ออมทรัพย์ และ
สหกรณ์เครดิตยเูนี่ยน  

 ธปท. ปรับประมาณการ GDP ปี 62 ขยายตวั 3.8% YoY ปรับลดจากประมาณการเมื่อเดือน ธ.ค. 61 ที่ 4.0% YoY ซึง่เป็นผลจากแรงสง่จาก
อปุสงค์ตา่งประเทศชะลอลง โดย ธปท. ได้ค านงึถงึปัจจยัการเมอืงเข้าไปด้วย ซึง่มีสมมตฐิานวา่รัฐบาลจะสามารถจดัตัง้ได้ส าเร็จในเดือน ม.ิย. 62 
ภายหลงัจากมกีารประกาศผลการเลอืกตัง้อยา่งเป็นทางการในวนัที่ 9 พ.ค. 62 แตห่ากการจดัตัง้รัฐบาลลา่ช้าไปถึงเดอืน ส.ค.-ก.ย. 62 อาจสง่ผล
ให้ GDP ขยายตวัลดลง จากความลา่ช้าของงบประมาณรัฐบาลในปี 63 โดยเฉพาะโครงการลงทนุใหม ่และนโยบายคา่จ้างขัน้ต า่ที่รอนโยบายจาก
รัฐบาลใหม ่ 

 ธปท. คาดวา่เศรษฐกิจไทย ปี 62 จะต ่าสดุในช่วง H1/62 และปรับตวัดีขึน้ในช่วง H2/62 จากสงครามการค้าระหวา่งสหรัฐฯ และจีน ที่คาดวา่จะ
สง่ผลกระทบตอ่การสง่ออกมากในช่วง Q1/62 

 ธปท. เห็นวา่การปรับเปลีย่นโครงสร้างการผลติ และเทคโนโลยีการผลติที่ดีขึน้ การแขง่ขนัด้านอปุทาน ท าให้ราคาสินค้าปรับเพิ่มขึน้ได้ยาก 
สง่ผลให้ ธปท. ไมก่งัวลเร่ืองเงินเฟ้อที่บางช่วงเวลาอาจจะต ่ากวา่กรอบลา่ง  

 ในช่วงที่ผา่นมาสินเช่ือเพื่อการอปุโภคบริโภคมีการขยายตวัสงู โดยเฉพาะสินเช่ือเพื่อที่อยูอ่าศยั และสนิเช่ือเช่าซือ้รถยนต์ ซึง่ที่ผา่นมา ธปท. ได้
ออกมาตรการ LTV เพื่อดแูลภาคอสงัหาริมทรัพย์ เนื่องจาก ธปท. มองวา่สนิเช่ือเพื่อที่อยูอ่าศยัมีความเสีย่งมากกวา่สนิเช่ือรถยนต์  เนื่องจาก
การเก็งก าไรในภาคอสงัหาริมทรัพย์ หากเกิดฟองสบูแ่ตก จะสง่ผลด้าน Wealth Effect และมีผลกระทบเป็นวงกว้าง  
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การคาดการณ์เคร่ืองชีท้างเศรษฐกจิที่ส าคัญ 

% YoY 2561** 2563E

ธ.ค. 61 มี.ค. 62 มี.ค. 62
อัตราการขยายตวัของเศรษฐกิจ 4.1 4.0 3.8 3.9
การบริโภคภาคเอกชน 4.6 4.0 3.9 3.7
การลงทนุภาคเอกชน 3.9 4.5 4.4 5.0
การอปุโภคภาครัฐ 1.8 2.6 2.3 2.6
การลงทนุภาครัฐ 3.3 6.6 6.1 6.6
ปริมาณการสง่ออกสนิค้าและบริการ 4.2 4.1 3.1 3.7
ปริมาณการน าเข้าสนิค้าและบริการ 8.6 3.2 2.7 4.2

ดุลบัญชีเดนิสะพดั (Bn USD)* 35.2 34.5 34.5 31.5
มลูค่าการสง่ออกสนิค้า* 7.2 3.8 3.0 4.1
มลูค่าการน าเข้าสนิค้า* 14.3 3.8 3.1 4.8
จ านวนนักท่องเที่ยวต่างประเทศ (ล้านคน) 38.3 40.0 40.4 42.0

อัตราเงนิเฟ้อทั่วไป 1.1 1.0 1.0 1.1

อัตราเงนิเฟ้อพืน้ฐาน 0.7 0.9 0.8 0.9

ทีม่า: ธนาคารแหง่ประเทศไทย
E is Estimated
* ตวัเลขปรับให้เป็นไปตามนิยามใหม่ (BPM6) และตามฐานข้อมูลใหม่ของกระทรวงพาณิชย์ 
** ข้อมูลจริง

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

 


