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ธนาคารแหง่ประเทศไทย (ธปท.) ได้จดัแถลง “Quarterly Economic Assessment and Outlook ครัง้ที่ 3/2559” ณ ธปท. เมื่อวนัท่ี        
26 ก.ย. 59 โดยมีประเด็นท่ีนา่สนใจ ดงันี ้

ประมาณการเศรษฐกิจไทย ปี 59-60     

 ธปท. ประมาณการ GDP ปี 59 ขยายตวั 3.2% YoY ปรับเพิม่จากประมาณการเมือ่เดือน มิ.ย. 59 ที่ 3.1% YoY ซึง่เป็นผลจากการบริโภค
ภาคเอกชนใน Q2/59 ที่สงูกวา่คาด และมาตรการกระตุ้นของภาครัฐ สว่นปี 60 ขยายตวั 3.2% YoY เทา่กบัประมาณการเมื่อเดือน มิ.ย. 59 โดยมี
การบริโภคภาคเอกชน และการใช้จา่ยภาครัฐเป็นแรงขบัเคลือ่นหลกั รวมถงึการทอ่งเทีย่วยงัขยายตวัได้ดี  

ปัจจัยส าคัญที่มีผลต่อการปรับประมาณการเศรษฐกิจไทย ปี 59-60 

 การสง่ออกของไทยฟืน้ตวัช้าตามเศรษฐกิจคูค้่าทีม่ีแนวโน้มขยายตวัต า่กวา่คาด รวมทัง้ผลประชามติออกจากสหภาพยโุรปของสหราช
อาณาจกัร (Brexit) ทีส่ง่ผลกระทบเพิ่มเตมิตอ่การสง่ออกของประเทศในภมูิภาคเอเชียอีกด้วย นอกจากนี ้ การเปลีย่นแปลงโครงสร้าง
ของการค้าโลก ท าให้ปริมาณการค้าโลกชะลอลง และปัญหาความสามารถในการแขง่ขนัของไทยยงัต้องใช้เวลาในการแก้ไข อยา่งไรก็ด ี
ราคาสนิค้าเกษตรท่ีสงูกวา่คาด รวมถงึมลูคา่การสง่ออกทองค าเพิ่มขึน้ตามราคาทองค าที่สงูขึน้ในช่วงหลงั Brexit ช่วยชดเชยปริมาณ
การสง่ออกที่ลดลง ดงันัน้ ธปท. จึงปรับประมาณการสง่ออก ปี 59 เป็นหดตวั 2.5% YoY เทา่กบัประมาณการเมื่อเดือน มิ.ย. 59       
สว่นปี 60 หดตวัเพียง 0.5% YoY ปรับลดจากประมาณการเมื่อเดือน มิ.ย. 59 ทีท่รงตวั YoY เนื่องจากการฟืน้ตวัของเศรษฐกิจประเทศ  
คูค้่าจะได้รับผลกระทบจาก Brexit 

 การลงทนุภาคเอกชนโดยรวมยงัอยูใ่นระดบัต ่า สอดคล้องกบัการสง่ออกที่ยงัคงซบเซา ภาคธุรกิจจงึยงัมีก าลงัการผลติสว่นเกิน แม้วา่จะ
ได้รับผลดีบ้างจากการบริโภคที่ฟืน้ตวัอยา่งคอ่ยเป็นคอ่ยไป และการทอ่งเที่ยวที่ฟืน้ตวัอยา่งตอ่เนือ่ง ซึง่ท าให้เกิดการลงทนุในบางธุรกิจ 
อาทิ โทรคมนาคม พลงังาน โรงแรม และการค้าปลกี เป็นต้น 

 ภาคการทอ่งเที่ยวยงัขยายตวัได้ แตป่ระมาณการจ านวนนกัทอ่งเที่ยวตา่งประเทศปรับลดลง เนือ่งจากเหตกุารณ์ระเบิดใน 7 จงัหวดั
ภาคใต้ในเดือน ส.ค. 59 ท าให้จ านวนนกัทอ่งเที่ยวลดลงในช่วงเดือน ส.ค.-ก.ย. 59 และคาดวา่จะเร่ิมปรับตวัดีขึน้ในเดือน ต.ค. 59 
รวมถงึมาตรการปราบปรามทวัร์ศนูย์เหรียญ จะสง่ผลกระทบในช่วงปลายปี 59 ถึงต้นปี 60 โดย ธปท. คาดวา่จะสง่ผลให้จ านวน
นกัทอ่งเที่ยวชาวจีน ลดลงประมาณ 2 แสนคนในปี 59 ดงันัน้ ธปท. จึงปรับประมาณการจ านวนนกัทอ่งเที่ยว ปี 59 เป็น 33.6 ล้านคน 
ปรับลดจากประมาณการเมื่อเดือน มิ.ย. 59 ที่ 34.0 ล้านคน สว่นปี 60 จ านวน 36.3 ล้านคน ปรับลดจากประมาณการเมื่อเดือน      
มิ.ย. 59 ที่ 36.7 ล้านคน  

 การบริโภคภาคเอกชนขยายตวัดกีวา่คาด โดยเฉพาะในช่วง Q2/59 สว่นหนึง่เป็นปัจจยัชัว่คราวจากมาตรการของภาครัฐเพื่อกระตุ้นการ
ใช้จา่ยของภาคเอกชน และการเร่งบริโภคในหมวดสนิค้าคงทน อาทิ การเร่งซือ้รถยนต์จากการเปิดตวัรถยนต์รุ่นใหม ่ เป็นต้น โดยการ
บริโภคภาคเอกชนในระยะตอ่ไปมีแนวโน้มฟืน้ตวัอยา่งคอ่ยเป็นคอ่ยไป โดยมีแรงสนบัสนนุจากรายได้ในภาคบริการที่ปรับดขีึน้ ช่วย
ชดเชยรายได้ในภาคอตุสาหกรรมที่ปรับลดลง โดยเฉพาะอตุสาหกรรมที่เน้นการสง่ออก นอกจากนี ้ ความเช่ือมัน่ของภาคครัวเรือนใน
ภาคเกษตรกรรมปรับตวัดีขึน้จากราคาสนิค้าเกษตรที่เพิ่มขึน้ รวมถึงความกงัวลตอ่ปัญหาภยัแล้งเร่ิมคลีค่ลายลง   
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 ภาครัฐมีบทบาทในการขบัเคลือ่นเศรษฐกิจอยา่งตอ่เนื่อง โดยเฉพาะการลงทนุภาครัฐมแีนวโน้มขยายตวัได้ดีกวา่ทีค่าด เนื่องจากผล
การลงประชามติรับร่างรัฐธรรมนญูช่วยให้รัฐบาลสามารถผลกัดนันโยบายได้อยา่งตอ่เนื่อง ท าให้โครงการลงทนุด้านโครงสร้างพืน้ฐาน
ด้านคมนาคมมีความชดัเจนขึน้ อาทิ รถไฟรางคู ่และรถไฟฟ้า เป็นต้น  

ประมาณการอัตราเงนิเฟ้อทั่วไปและอัตราเงนิเฟ้อพืน้ฐาน ปี 59-60  

 ธปท. ประมาณการ Headline Inflation ปี 59 ขยายตวั 0.3% YoY ปรับลดจากประมาณการเมื่อเดือน มิ.ย. 59 ที่ 0.6% YoY สว่น Core 
Inflation ขยายตวั 0.8% YoY เทา่กบัประมาณการเมื่อเดือน มิ.ย. 59  

 ธปท. ประมาณการ Headline Inflation ปี 60 ขยายตวั 2.0% YoY ปรับลดจากประมาณการเมื่อเดือน มิ.ย. 59 ที่ 2.2% YoY สว่น Core 
Inflation ขยายตวั 1.0% YoY เทา่กบัประมาณการเมื่อเดือน มิ.ย. 59  

 แรงกดดนัเงินเฟ้อด้านต้นทนุลดลงตามราคาเชือ้เพลงิในประเทศที่ปรับลดลงตามราคาน า้มนัดิบทีม่ีแนวโน้มปรับขึน้ช้ากวา่ที่คาด โดย
อตัราเงินเฟ้อทัว่ไปทยอยปรับสงูขึน้และจะกลบัเข้าสูก่รอบเป้าหมาย โดยแตะขอบลา่งที่ 1.0% YoY ในชว่ง Q4/59 

นโยบายการเงนิ 

 ปัจจยัส าคญัที่มีผลต่อการด าเนินนโยบายการเงินในระยะตอ่ไป ได้แก่ ความชดัเจนในการฟืน้ตวัของเศรษฐกิจโลก โดยเฉพาะผลของ 
Brexit รวมถงึความไมแ่นน่อนของทิศทางการด าเนินนโยบายการเงินของประเทศอตุสาหกรรมหลกั ซึง่อาจสง่ผลให้ตลาดการเงินโลกผนั
ผวน และความเสีย่งจากพฤติกรรมการแสวงหาผลตอบแทนที่สงูกวา่ภายใต้ภาวะอตัราดอกเบีย้ทีอ่ยูใ่นระดบัต ่ามานาน โดยเฉพาะการ
ลงทนุของประชาชนในสนิทรัพย์ทางการเงินท่ีมีความเสีย่งสงูขึน้ ทัง้นี ้ ธปท. จะด าเนินนโยบายการเงินให้สอดคล้องกบัการเจริญเติบโต
ของเศรษฐกิจ อตัราเงินเฟ้อ และเสถียรภาพทางเศรษฐกิจ เป็นส าคญั 
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การคาดการณ์เคร่ืองชีท้างเศรษฐกจิที่ส าคัญ 
% YoY 2558** 2559E 2560E

อัตราการขยายตวัของเศรษฐกิจ 2.8 3.2 3.2
(มิ.ย. 59) (3.1) (3.2)

การบริโภคภาคเอกชน 2.1 2.7 2.1
การลงทนุภาคเอกชน -2.0 1.1 1.7
การอปุโภคภาครัฐ 2.2 3.5 2.8
การลงทนุภาครัฐ 29.8 9.7 7.5
ปริมาณการสง่ออกสนิค้าและบริการ 0.2 1.7 1.0
ปริมาณการน าเข้าสนิค้าและบริการ -0.4 -2.7 2.2

ดุลบัญชีเดนิสะพดั (Bn USD)* 32.0 40.4 31.8
มลูค่าการสง่ออกสนิค้า* -5.6 -2.5 -0.5
มลูค่าการน าเข้าสนิค้า* -11.3 -6.6 5.6

อัตราเงนิเฟ้อพืน้ฐาน 1.1 0.8 1.0
(มิ.ย. 59) (0.8) (1.0)

อัตราเงนิเฟ้อทั่วไป -0.9 0.3 2.0
(มิ.ย. 59) (0.6) (2.2)

ทีม่า: ธนาคารแหง่ประเทศไทย

E is Estimated
* ตวัเลขปรับให้เป็นไปตามนิยามใหม่ (BPM6) และตามฐานข้อมูลใหม่ของกระทรวงพาณิชย์ 
** ข้อมูลจริง

 

ประเด็นส าคัญที่ ผู้เข้าร่วมประชุมให้ความสนใจ 

 ธปท. เห็นวา่ หากภาครัฐมีการออกมาตรการทางการคลงัมากระตุ้นเศรษฐกิจเพิ่มเติม นา่จะช่วยให้การบริโภคภาคเอกชนปรับตวัดีขึน้ได้ในระยะ
สัน้ โดยเฉพาะในช่วงที่เศรษฐกิจไทยยงัมีความเสีย่งสงูขึน้จากภาคสง่ออก และจ านวนนกัท่องเที่ยวที่อาจปรับลดลงมากกวา่ที่คาด  

 ธปท. เห็นวา่ภาคการเงินยงัคงผอ่นคลาย พจิารณาจากอตัราดอกเบีย้ของธนาคารพาณิชย์ อตัราผลตอบแทนของพนัธบตัรรัฐบาล และ
อตัราแลกเปลีย่น และมองวา่ ปัจจบุนัภาคธุรกิจยงัมีความต้องการสนิเช่ือคอ่นข้างต า่ 

 ธปท. ประมาณการมลูคา่การสง่ออก ปี 60 หดตวัเพยีง 0.5% YoY ถึงแม้จะคาดการณ์วา่ราคาน า้มนัจะสงูขึน้ในปี 60 ถึง 20% รวมถงึ
ราคาสนิค้าที่เก่ียวข้องกบัน า้มนัจะปรับสงูขึน้ตามราคาน า้มนั แตผ่ลจากเศรษฐกิจโลกที่ยงัฟืน้ตวัช้า สง่ผลให้ผลของปริมาณสง่ออกลดลง
มากกวา่การเพิ่มขึน้ของราคาสนิค้าสง่ออก 

 ธปท. เห็นวา่การปรับเพิม่ขึน้ของราคาอสงัหาริมทรัพย์ในกลุม่ราคาสงู (Super High-End) ยงัไมน่า่กงัวล แตก่งัวลในกลุม่ราคาปานกลาง
มากกวา่ ซึง่อาจเกิดปัญหาก าลงัการผลติสว่นเกิน (Over Supply) 

 ธปท. ประมาณการการลงทนุภาครัฐในปี 60 ขยายตวั 7.5% YoY ปรับเพิ่มจากการประมาณเมื่อเดือน มิ.ย. 59 ที่ขยายตวั 5.2% YoY 
เนื่องจากจะมีโครงการลงทนุรถไฟทางคู ่สายเดน่ชยั-เชียงของ และรถไฟฟ้าบางสาย 

 ธปท. เห็นวา่การปรับขึน้คา่จ้างขัน้ต ่าในปี 60 ไมน่า่จะปรับขึน้ได้มากนกั และอาจจะมีการปรับขึน้ในบางพืน้ท่ีเทา่นัน้ 

 ธปท. ยงัไมไ่ด้ประเมินผลการเลอืกตัง้ของสหรัฐฯ ในเดือน พ.ย. 59 เข้าไปในการประมาณการครัง้นี ้


