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ธนาคารแหง่ประเทศไทย (ธปท.) ได้จดั “การประชมุนกัวิเคราะห์ (Analyst Meeting) ครัง้ที่ 4/2565” ณ ธปท. เมื่อวนัที่ 19 ธ.ค. 65 โดยมี
ประเด็นที่นา่สนใจ ดงันี ้

ประมาณการเศรษฐกิจไทย ปี 65-67     

• ธปท. ประมาณการแนวโน้มเศรษฐกิจจากข้อมูลล่าสดุ ณ วนัที่ 29 พ.ย. 65 โดย GDP ปี 65 และปี 66 คาดว่าจะขยายตวั 3.2% และ 
3.7% YoY  ปรับลดจากประมาณการเมื่อเดือน ก.ย. 65 ที่ขยายตัว 3.3% และ 3.8% YoY ตามล าดับ ส่วนปี 67 คาดว่าจะขยายตัว 
3.9% YoY ทัง้นี ้การขยายตวัของเศรษฐกิจได้รับปัจจยัลบส าคญัจากการชะลอตวัของภาคสง่ออกตามอปุสงค์โลกที่ชะลอตวั แต่ได้ รับ
ปัจจัยสนับสนุนจากภาคการท่องเที่ยวที่ฟื้นตัวชัดเจนสะท้อนจากจ านวนนักท่องเที่ยวต่างชาติที่เพิ่มขึน้ต่อเนื่อง  และการบริโภค
ภาคเอกชนที่ขยายตวัดี โดยได้รับแรงหนนุจากกิจกรรมทางเศรษฐกิจรวมถึงการจ้างงานและรายได้แรงงานท่ีปรับตวัดีขึน้และกระจายตวั
ทัว่ถึงมากขึน้ 

ปัจจัยส าคัญที่มีผลต่อการประมาณการเศรษฐกิจไทย ปี 65-67 

• ประมาณการสง่ออก ปี 65 มีแนวโน้มขยายตวัชะลอลงตามอปุสงค์โลกที่ชะลอตวั โดย ธปท. คาดวา่จะขยายตวั 7.4% YoY ปรับลดจาก
ประมาณการเมื่อเดือน ก.ย. 65 ที่ขยายตวั 8.2% YoY โดยเป็นการปรับลดลงตามตวัเลขจริงใน Q3/65 จากปัจจยัด้านปริมาณ ซึง่เป็นผล
จากการชะลอตวัของเศรษฐกิจโลก และปัจจยับวกชัว่คราวทยอยหมดลง อาทิ อินเดีย และอินโดนีเซียยกเลกิมาตรการจ ากดัการสง่ออก
สนิค้าบางประเภท โดยอินเดียเร่ิมกลบัมาสง่ออกน า้ตาล สว่นอินโดนีเซียเร่ิมกลบัมาสง่ออกน า้มนัปาล์มเพิ่มขึน้อีกครัง้ เป็นต้น สว่นใน    
ปี 66 คาดว่าจะขยายตวั 1.0% YoY ปรับลดจากประมาณการเมื่อเดือน ก.ย. 65 ที่ขยายตวั 1.1% YoY ส่วนปี 67 คาดว่าจะขยายตวั 
2.6% YoY ซึ่งเป็นผลจากการชะลอตัวของเศรษฐกิจประเทศคู่ค้า กระทบต่อหมวดสินค้าที่อ่อนไหวต่อเศรษฐกิจ อาทิ ยานยนต์ 
เคร่ืองนุ่งห่ม เคร่ืองใช้ไฟฟ้า และสนิค้าอตุสาหกรรม เป็นต้น อย่างไรก็ดี อปุสงค์ต่อสนิค้าในหลายหมวดยงัขยายตวัได้ โดยเฉพาะสินค้า
เกษตรและผลติภณัฑ์เกษตรแปรรูปท่ีได้รับผลดีจากวิกฤติขาดแคลนอาหาร   

• จ านวนนกัทอ่งเที่ยวตา่งชาติมีแนวโน้มฟืน้ตวัดีกวา่คาด โดย ธปท. ประมาณการจ านวนนกัทอ่งเที่ยวตา่งชาติ ปี 65 และปี 66 อยูท่ี่ 10.5 
และ 22.0 ล้านคน ปรับเพิ่มจากประมาณการเมื่อเดือน ก.ย. 65 อยู่ที่ 9.5 และ 21.0 ล้านคน ตามล าดบั ซึ่งเป็นผลจากความต้องการ
ทอ่งเที่ยวโลกมีแนวโน้มเพิ่มขึน้ต่อเนื่อง และข้อจ ากดัด้านเที่ยวบินและการขาดแคลนแรงงานในภาคการทอ่งเที่ยวเร่ิมคลี่คลาย รวมทัง้
โอกาสที่ประเทศตา่ง ๆ จะกลบัมาใช้มาตรการควบคมุการเดินทางเข้มงวดมีจ ากดั ทัง้นี ้ธปท. เห็นวา่นโยบายการเปิดประเทศของจีน ยงั
มีความไม่แน่นอน จึงคาดว่านักท่องเที่ยวจีนจะเร่ิมกลบัมาท่องเที่ยวในไทยในช่วง Q4/66 ซึ่งทาง ธปท. คาดว่าปี 66 จะมีจ านวน
นกัทอ่งเที่ยวจีน อยูท่ี่ 1.8 ล้านคน สว่นปี 67 คาดวา่จ านวนนกัทอ่งเที่ยว อยู่ที่ 31.5 ล้านคน เพิ่มขึน้ตอ่เนื่องตามความต้องการทอ่งเที่ยว
ทัว่โลก และการผอ่นคลายมาตรการควบคมุการเดินทางเป็นวงกว้าง 

• การบริโภคภาคเอกชน มีแนวโน้มขยายตวั สอดคล้องกบักิจกรรมทางเศรษฐกิจและตลาดแรงงานท่ีฟืน้ตวั โดย ธปท. ประมาณการการ
บริโภคภาคเอกชน ปี 65 และปี 66 ขยายตวั 6.1% และ 3.4% YoY ปรับเพิ่มจากประมาณการเมื่อเดือน ก.ย. 65 ที่ขยายตวั 5.6% และ 
3.3% YoY ตามล าดบั สว่นปี 67 คาดวา่จะขยายตวั 3.2% YoY โดยมีปัจจยัสนบัสนนุจากรายได้ครัวเรือนมีแนวโน้มฟืน้ตวัตามภาคการ
ทอ่งเที่ยว รวมถึงการจ้างงานและรายได้แรงงานท่ีปรับดีขึน้และกระจายตวัทัว่ถึงมากขึน้  สง่ผลให้รายได้และก าลงัซือ้ของครัวเรือนทยอย
ปรับดีขึน้ อย่างไรก็ดี การบริโภคภาคเอกชนยังมีปัจจัยเสี่ยงที่ต้องติดตาม อาทิ สถานการณ์ค่าครองชีพที่สูงขึน้  และภาระหนีภ้าค
ครัวเรือนที่ยงัคงสงู โดยเฉพาะในกลุม่ผู้มีรายได้น้อย เป็นต้น 

 

 

สรุปการประชุมนักวิเคราะห์ (Analyst Meeting) ครัง้ที่ 4/2565 
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• การลงทนุภาคเอกชนมีแนวโน้มขยายตวัสงูกว่าคาด โดย ธปท. ประมาณการการลงทนุภาคเอกชน ปี 65 ขยายตวั 5.1% YoY ปรับเพิ่ม
จากประมาณการเมื่อเดือน ก.ย. 65 ที่ขยายตวั 3.3% YoY สะท้อนจากข้อมลูจริงใน Q3/65 ที่สงูกว่าคาด รวมถึงการฟืน้ตวัของภาคการ
ท่องเที่ยวและการขยายตวัของอุปสงค์ภายในประเทศ แม้จะมีปัจจัยฉุดรัง้จากแนวโน้มการลงทุนที่ล่าช้าของโครงการความร่วมมือ
ระหว่างภาครัฐและเอกชน (Public Private Partnership: PPP) บางโครงการ สว่นในปี 66 คาดว่าจะขยายตวั 3.4% YoY ปรับลดจาก
ประมาณการเมื่อเดือน ก.ย. 65 ที่ขยายตวั 3.9% YoY สว่นปี 67 คาดวา่จะขยายตวั 4.0% YoY  

ประมาณการอัตราเงนิเฟ้อทั่วไปและอัตราเงนิเฟ้อพืน้ฐาน ปี 65-67 

• ธปท. ประมาณการ Headline Inflation ปี 65 ขยายตัว 6.3% YoY และ Core Inflation ขยายตวั 2.6% YoY โดยต่างเท่ากับประมาณ
การเมื่อเดือน ก.ย. 65  

• ธปท. ประมาณการ Headline Inflation และ Core Inflation ปี 66 ขยายตวั 3.0% และ 2.5% YoY ปรับเพิ่มจากประมาณการเมื่อเดือน 
ก.ย. 65 ที่ขยายตวั 2.6% และ 2.4% YoY ตามล าดบั 

• ธปท. ประมาณการ Headline Inflation และ Core Inflation ปี 67 ขยายตวั 2.1% และ 2.0% YoY ตามล าดบั 

• Headline Inflation ปี 65 ธปท. คาดว่าจะอยู่ในระดับสูงสุดใน Q3/65 และมีแนวโน้มปรับลดลง ตามแรงกดดันอัตราเงินเฟ้อหมวด
พลงังานที่ทยอยลดลงตามราคาน า้มนัในตลาดโลก สว่นอตัราเงินเฟ้อทัว่ไปปี 66 มีแนวโน้มเพิ่มขึน้เมื่อเทียบกบัประมาณการครัง้ก่อน
จากการปรับขึน้ค่าไฟฟ้า และคาดว่าจะปรับเข้าสูก่รอบเป้าหมายในปี 66 สว่น Core Inflation มีแนวโน้มใกล้เคียงกบัที่ประเมินไว้ ทัง้นี ้
อตัราเงินเฟ้อในระยะข้างหน้ามีแนวโน้มปรับลดลง ตามราคาน า้มนัดิบและสินค้าโภคภณัฑ์โลกที่ปรับลดลงจากอุปสงค์โลกที่ชะลอตวั 
รวมถึงแรงกดดนัด้านอปุสงค์ของไทยยงัมีจ ากดั เนื่องจากเศรษฐกิจยงัอยูใ่นช่วงของการฟืน้ตวั 

ประเด็นส าคัญที่ ผู้เข้าร่วมประชุมให้ความสนใจ 

• ธปท. เห็นวา่ในช่วงที่ผา่นมาเศรษฐกิจไทยมีระดบัผลผลติศกัยภาพ (Potential Output) ชะลอลง ซึ่งเป็นผลมาจากการเปลี่ยนแปลงของ
โครงสร้างแรงงานและประชากรอยู่ในช่วงสูงวัยมากขึน้ รวมถึงผลจากการแพร่ระบาดของ COVID-19 และการลงทุนเพื่อเพิ่ม
ประสิทธิภาพการผลิตยงัค่อนข้างต ่า โดย ธปท. เห็นว่า Potential Output ของไทยในช่วงดุลยภาพอยู่ที่ 3.0%-4.0% YoY ซึ่งประมาณ
การ GDP ที่ ธปท. คาดในปี 65 ปี 66 และปี 67 ขยายตวั 3.2% 3.7% และ 3.9% YoY ตามล าดบั อยูใ่นกรอบของ Potential Output   

• ธปท. เห็นวา่การสง่ผ่านการปรับอตัราดอกเบีย้นโยบายไปสูด่อกเบีย้ธนาคารพาณิชย์ในช่วงที่ผ่านมาเป็นไปในทางเดียวกัน และเป็นไป
ตามคาด โดยหาก ธปท. ปรับขึน้อตัราดอกเบีย้นโยบายจะสง่ผา่นไปยงัดอกเบีย้ธนาคารพาณิชย์ประมาณ 60.0% รวมถึงในเดือน ม.ค. 
66 ธนาคารพาณิชย์จะกลบัมาน าส่ง FIDF Fee ในอตัราปกติ 0.46% ของฐานเงินฝาก จากเดิมที่น าสง่สมทบ 0.23% ของฐานเงินฝาก
ในช่วงปี 63-65 ซึง่ ธปท. คาดวา่จะสง่ผลให้ธนาคารพาณิชย์มีต้นทนุทางการเงินเพิ่มสงูขึน้ 

• ธปท. เห็นวา่ความเสีย่งของเศรษฐกิจไทยในระยะตอ่ไป อาทิ เศรษฐกิจโลกที่ชะลอตวักวา่คาด จากเงินเฟ้อที่ยงัอยูใ่นระดบัสงู และภาวะ
การเงินโลกที่ตึงตัว เป็นต้น โดย ธปท. ประมาณการเศรษฐกิจสหรัฐฯ จะขยายตัวชะลอลง แต่ยังไม่เกิดภาวะเศรษฐกิจถดถอย 
(Recession) โดยคาดว่า GDP ในปี 65 และปี 66 ขยายตวั 1.7% และ 0.4% YoY ตามล าดบั รวมถึงความเสี่ยงด้านภมูิรัฐศาสตร์ อาทิ 
ความขดัแย้งระหวา่งจีนและไต้หวนั และความขดัแย้งระหวา่งยเูครนและรัสเซีย เป็นต้น 

• ธปท. คาดการณ์อตัราเงินเฟอ้ในปี 66 จะกลบัเข้าสูก่รอบเปา้หมายอยูท่ี่ 3.0% YoY โดยยงัมีปัจจยัเสีย่ง ได้แก่ การสง่ผา่นต้นทนุของภาค
ธุรกิจบางส่วนอาจยงัไม่หมด ซึ่งอาจมีการส่งผ่านต้นทุนไปในปี 66 รวมถึงมาตรการช่วยเหลือของภาครัฐยงัมีความไม่แน่นอน อาท ิ
มาตรการช่วยเหลอืคา่ไฟฟา้และคา่ครองชีพอื่น เป็นต้น   
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• ภายใต้ภาวะเศรษฐกิจที่มีความผันผวนสูง กนง. เห็นว่าการทยอยปรับขึน้อัตราดอกเบีย้นโยบายอย่างค่อยเป็นค่อยไปยังเป็นแนวทางที่
เหมาะสมกบัการขยายตวัเศรษฐกิจอยา่งมีเสถียรภาพในระยะยาว โดย ธปท. จะพิจารณาจากบริบทเศรษฐกิจในแตล่ะช่วงเวลาเป็นส าคญั  

การคาดการณ์เคร่ืองชีท้างเศรษฐกจิที่ส าคัญ 

% YoY 2564* 2567E

ก.ย. 65 พ.ย. 65 ก.ย. 65 พ.ย. 65 พ.ย. 65
อัตราการขยายตวัของเศรษฐกิจ 1.5 3.3 3.2 3.8 3.7 3.9
อปุสงค์ในประเทศ 1.6 3.4 4.1 2.5 2.4 3.2
การบริโภคภาคเอกชน 0.3 5.6 6.1 3.3 3.4 3.2
การลงทนุภาคเอกชน 3.3 3.3 5.1 3.9 3.4 4.0
การอปุโภคภาครัฐ 3.2 -2.2 -0.2 -1.1 -1.4 0.8
การลงทนุภาครัฐ 3.8 1.7 -1.5 2.3 1.8 7.0

ปริมาณการสง่ออกสนิค้าและบริการ 10.4 9.1 9.0 6.5 7.0 6.6
ปริมาณการน าเข้าสนิค้าและบริการ 17.9 6.6 7.1 3.1 3.0 4.7

ดุลบัญชีเดนิสะพดั (Bn USD) -10.3 -14.4 -16.5 3.8 3.8 12.2
มลูค่าการสง่ออกสนิค้า 18.8 8.2 7.4 1.1 1.0 2.6
มลูค่าการน าเข้าสนิค้า 23.4 16.8 18.1 1.8 0.4 3.3
จ านวนนักท่องเที่ยวต่างประเทศ (ล้านคน) 0.4 9.5 10.5 21.0 22.0 31.5

อัตราเงนิเฟ้อทั่วไป 1.2 6.3 6.3 2.6 3.0 2.1

อัตราเงนิเฟ้อพืน้ฐาน 0.2 2.6 2.6 2.4 2.5 2.0
ทีม่า: ธนาคารแหง่ประเทศไทย
E is Estimated
* ข้อมูลจริง

2565E 2566E

 
สรุปปัจจัยที่มีผลต่อการประมาณการเศรษฐกจิ ปี 65 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

 


