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เศรษฐกิจไทยพนจากภาวะถดถอยแลว

ขอมูลในไตรมาสที่ 2 ของป 2552 และเครื่องชี้เศรษฐกิจในไตรมาสที ่3 ชี้วา
เศรษฐกิจไทยพนจาก Recession แลว

– เศรษฐกิจขยายตัวไดจากไตรมาสกอนหนา
– การอุปโภคและการลงทุนภาครัฐเปนแรงขบัเคลื่อนที่สําคัญ
– การใชจายภาคเอกชนขยายตัวจากไตรมาสกอนสูงกวาที่คาดไว

(-3.5) - (-3.0)2.1 - 2.62552 Q3

-4.2-5.92551 Q4
-7.1-1.82552 Q1

%YoY%QoQ sa

2.3 -4.92552 Q2

GDP 
GrowthRecession 

ครอบคลุมเพยีง 
2551Q4 – 2552Q1
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ไตรมาสที่ 3 เศรษฐกิจฟนตัวไดอยางตอเนื่อง

เครื่องชี้ทางเศรษฐกิจโดยรวมใน 2 เดือนแรกของไตรมาสที่ 3
แสดงสัญญาณการฟนตัวอยางตอเนื่องจากไตรมาสกอนหนา

– อุปสงคภาคเอกชนเริ่มฟนตัวแตยังไมแข็งแกรง และตองการแรงกระตุน
จากภาครัฐเปนปจจัยสนับสนุนตอไป

– การสงออกมีสัญญาณของการฟนตัว ตามการขยายตัวของเศรษฐกิจ
คูคา (จาก -1.1% ใน Q2 เปน 0% ใน Q3)

– สอดคลองกับการปรับตัวทีด่ีขึน้ของภาคการผลิตและความเชื่อมั่นของ
ผูบริโภคและนักลงทุน

– สินเชื่อโดยรวมยังคงขยายตัวไดแตในอัตราทีช่ะลอลง
– อัตราดอกเบี้ยสนับสนุนการขยายตัวของเศรษฐกิจ 

ในขณะที่อัตราแลกเปลี่ยนไมเปนอุปสรรค

p.18    

p.20

p.21-22    
p.23-24
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เสถียรภาพทางเศรษฐกิจโดยรวมปรับตวัไปในทศิทางที่สมดุลมากขึ้น

เสถียรภาพภายในประเทศ
– อัตราเงนิเฟออยูในระดับต่ํา สวนหนึ่งจากมาตรการภาครฐั แตเริม่ทรงตวั
– อัตราการวางงานลดลง การจางงานในภาคอุตสาหกรรมขยายตัวเพิ่มขึ้น

-0.60.3--3.2-3.7การจางงานในภาคอุตสาหกรรม
(%YoY)

-1.41.5-1.51.6อัตราการวางงานที่ปรับฤดกูาลแลว 
(% end of period)

-0.1-0.2-1.2-0.5-0.11.7อัตราเงินเฟอพื้นฐาน 
(%YoY)

-2.2

Q3

-1.0

ก.ย.

-1.0

ส.ค.

-4.4

ก.ค.
2552

Q1 Q2
อัตราเงินเฟอทั่วไป 
(%YoY) -0.3 -2.8
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เสถียรภาพทางเศรษฐกิจโดยรวมปรับตวัไปในทศิทางที่สมดุลมากขึ้น

เสถียรภาพตางประเทศ
– ดุลบัญชีเดินสะพัดยังคงเกินดุล สะทอนการลงทุนที่ยังไมฟนตัว
– สัดสวนเงินสํารองตอหนี้ตางประเทศระยะสั้นยังอยูในระดับสูง

-5.55.5-5.55.4สัดสวนเงินสํารองตอหนี้ตางประเทศ
ระยะสั้น

-1.90.5-2.89.6ดุลบัญชีเดินสะพัด 
(พันลานดอลลาร สรอ.)

Q3 ก.ย.ส.ค.ก.ค.
2552

Q1 Q2
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เสถียรภาพดานการเงินมีแนวโนมปรบัตวัดีขึ้น

เสถียรภาพดานการเงนิ: ภาวะเศรษฐกิจที่เริม่ฟนตัว สงผลให
– ภาคธุรกิจ ปรับตัวดขีึน้บาง ความสามารถในการทาํกําไรและ

ชําระหนี้สูงขึ้น
– ภาคสถาบันการเงิน โดยรวมยังแข็งแกรง สินเชื่อที่ไมกอใหเกิดรายได

อยูในระดับที่ไมนาเปนหวง
– ภาคครัวเรือน ความเสี่ยงตอการวางงานลดลง

p.19    

p.25    
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แนวโนมการขยายตัวทางเศรษฐกิจในชวงตอไป

หลังจากทีเ่ศรษฐกิจพนจากภาวะถดถอยแลว คณะกรรมการฯ ประเมินวา
ในชวงตอไปเศรษฐกจิไทยมีแนวโนมขยายตัวไดอยางตอเนื่องจาก

– เศรษฐกิจโลกที่ขยายตัวไดดีขึ้น โดยเฉพาะในภูมิภาคเอเชีย
– การใชจายภาครัฐมีสวนชวยกระตุนอุปสงคภาคเอกชนมาแลวใน

ระดบัหนึ่ง และยังมีแรงสงอยางตอเนื่อง
แตยังคงมีปจจัยเสี่ยงที่สําคัญ โดยความเสี่ยงดานลบมีมากกวาความเสี่ยง
ดานบวก

– เศรษฐกิจโลกอาจขยายตัวไดชากวาที่คาด 
– ภาครัฐอาจเบิกจายงบประมาณไมไดตามเปาหมาย
– การระงบัโครงการลงทุนในเขตนิคมอุตสาหกรรมมาบตาพุด

p.26    

p.28    

p.27    
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ผลกระทบตอเศรษฐกิจของกรณีระงับโครงการลงทุนในพื้นที่มาบตาพุด

คณะกรรมการฯ ประเมินวาคําสั่งคุมครองฉุกเฉินของศาลปกครองจะสงผลกระทบ
ตอ sentiment ของภาคธุรกิจทีม่แีผนลงทุนในชวงนี้ 

– การลงทนุภาคเอกชนขยายตัวไดนอยกวาที่ควรจะเปนประมาณรอยละ 1 ซึ่ง
จะทําให GDP ขยายตัวลดลงประมาณรอยละ 0.2 ในป 2553

แตหากปญหายดืเยื้อ รายไดสุทธิและการลงทุนถูกเลื่อนออกไป 1 ป (มูลคา 94 และ 
43 พันลานบาท ตามลําดับ)

– สงผลตอการจางงาน การบริโภค และการลงทุนใหม นอกเหนือจาก 76 
โครงการ 

– การขยายตัวของ GDP ในป 2553 อาจลดลงประมาณรอยละ 0.5 เมื่อเทียบกับ
กรณทีี่ไมมีปญหามาบตาพุด 
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ผลประมาณการอัตราการขยายตัวทางเศรษฐกิจ

การเปลี่ยนแปลงจากระยะเดียวกนัปกอน (%)
การคาดการณอัตราการขยายตัวทางเศรษฐกิจที่ปรับปจจัยเสี่ยง

2550                    2551                   2552             2553                    2554

2552 2553
อัตราการขยายตัวของเศรษฐกิจ (-3.5) – (-2.5) 3.3 – 5.3
(เดิม) ((-4.5) – (-3.0)) (3.0 – 5.0)
( ) รายงานแนวโนมเงินเฟอเดือนกรกฎาคม 2552

หมายเหตุ: แผนภาพรูปพัด (Fan Chart) ครอบคลุมโอกาสที่จะเกิดขึ้นรอยละ 90
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แนวโนมอัตราเงินเฟอ

อัตราเงนิเฟอพื้นฐาน มีแนวโนมปรับสูงขึ้นตามการฟนตัวของเศรษฐกิจ
และผลของมาตรการภาครัฐที่สิ้นสุดลง ณ สิ้นป 2552

– คาดวาจะกลบัเขาสูชวงเปาหมายไดตัง้แตไตรมาสที ่1 ของป 2553
อัตราเงนิเฟอทั่วไป มีแนวโนมปรับสูงขึ้นตามทิศทางราคาน้ํามัน

– คาดวาจะกลบัมาขยายตัวเปนบวกไดในไตรมาสที ่4 ของป 2552
ความเสี่ยงตออัตราเงนิเฟอดานต่ํามีมากกวาดานสูง

– เศรษฐกิจไทยอาจขยายตัวไดชากวาที่คาด
– รัฐบาลอาจตอมาตรการบรรเทาคาครองชีพออกไปอีกระยะหนึ่ง
– ราคาน้ํามันมีโอกาสสูงขึ้นหรอืต่ํากวากรณีฐาน p.29    
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ผลการประมาณการอัตราเงินเฟอพื้นฐาน

การเปลี่ยนแปลงจากระยะเดียวกนัปกอน (%)

หมายเหตุ: แผนภาพรูปพัด (Fan Chart) ครอบคลุมโอกาสที่จะเกิดขึ้นรอยละ 90

การคาดการณอัตราเงินเฟอพื้นฐานที่ปรบัปจจัยเสี่ยง

2552 2553
อัตราเงินเฟอพื้นฐาน 0.0 – 0.5 1.5 – 2.5
(เดิม) ((-0.5) – 0.5) (1.0 – 2.5)
( ) รายงานแนวโนมเงินเฟอเดือนกรกฎาคม 2552
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ผลการประมาณการอัตราเงินเฟอทั่วไป

การเปลี่ยนแปลงจากระยะเดียวกนัปกอน (%)

หมายเหตุ: แผนภาพรูปพัด (Fan Chart) ครอบคลุมโอกาสที่จะเกิดขึ้นรอยละ 90

การคาดการณอัตราเงินเฟอทั่วไปที่ปรบัปจจัยเสี่ยง

2552 2553
อัตราเงินเฟอทั่วไป (-1.5) – (-0.5) 3.5 – 5.5
(เดิม) ((-1.5) – 0.0) (3.5 – 5.5)

( ) รายงานแนวโนมเงินเฟอเดือนกรกฎาคม 2552
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สรุปผลประมาณการ

2552 2553
อัตราการขยายตัวของเศรษฐกิจ (-3.5) – (-2.5) 3.3 – 5.3
(เดมิ) ((-4.5) – (-3.0)) (3.0 – 5.0)
อัตราเงินเฟอพื้นฐาน 0.0 – 0.5 1.5 – 2.5
(เดมิ) ((-0.5) – 0.5) (1.0 – 2.5)
อัตราเงินเฟอทั่วไป (-1.5) – (-0.5) 3.5 – 5.5
(เดมิ) ((-1.5) – 0.0) (3.5 – 5.5)
( ) รายงานแนวโนมเงินเฟอเดอืนกรกฎาคม 2552
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16.5 – 19.5
(12.5 – 15.5)

9.0 – 12.0
(6.0 – 9.0)

3.0 – 5.0
(9.0 – 11.0)

(-0.5) – 1.5
((-2.0) – 0.0)

7.0 – 9.0
(6.5 – 8.5)

2.0 – 4.0
(2.0 – 4.0)

3.3 – 5.3
(3.0 – 5.0)

2553E

(-15.5) – (-13.5)
((-19.0) – (-17.0))3.2- การลงทุนภาคเอกชน

(เดิม)

(-2.5) – (-0.5)
((-3.0) – (-1.0))2.5- การบริโภคภาคเอกชน

(เดิม)

3.5 – 5.5
(4.0 – 6.0)0.5- การอุปโภคภาครัฐ

(เดิม)

(-26.0) – (-23.0)
((-28.0) – (-25.0))

(-15.5) – (-12.5)
((-18.5) – (-15.5))

5.5 – 7.5
(4.0 – 6.0)

(-3.5) – (-2.5)
((-4.5) – (-3.0))

2552E

5.4- ปริมาณการสงออกสินคาและบริการ
(เดิม)

7.5- ปริมาณการนาํเขาสินคาและบริการ
(เดิม)

-4.8- การลงทุนภาครัฐ
(เดิม)

2.6อัตราการขยายตัวของเศรษฐกิจ
(เดิม)

2551(%YoY)

( ) ประมาณการ ณ กรกฎาคม 2552,  E = ประมาณการ

ในชวงตอไปการสงออกจะเปนแรงขับเคลื่อนหลัก และมีโอกาสสูงที่
อุปสงคในประเทศภาคเอกชนจะสามารถทดแทนแรงขับเคลื่อนจากภาครัฐได
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6.0 - 9.0
(4.0 - 7.0)

4.0 – 7.0
(2.5 - 5.5)

27.5 – 30.5
(27.5 – 30.5)

13.0 – 16.0
(14.5 - 17.5)

2553E

21.0 – 24.0
(15.5 - 18.5)

19.5 - 22.5
(15.5 - 18.5)

(-28.5) - (-25.5)
((-32.0) - (-29.0))

(-16.5) - (-13.5)
((-22.5) - (-19.5))

2552E

0.1ดุลการคา (พันลานดอลลาร สรอ.)
(เดิม)

1.6ดุลบัญชีเดินสะพัด (พันลานดอลลาร สรอ.)
(เดิม)

26.5มูลคาการนําเขาสินคา (C.I.F.)
(เดิม)

15.9มูลคาการสงออกสินคา (F.O.B.)
(เดิม)

2551(%YoY)

( ) ประมาณการ ณ กรกฎาคม 2552,  E = ประมาณการ

การประเมินภาพในภาคตางประเทศ
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สรุปผลการประชุมคณะกรรมการนโยบายการเงินในชวงที่ผานมา

26 สิงหาคม และ 21 ตุลาคม 2552

คณะกรรมการฯ มีมติใหคงอัตราดอกเบี้ยนโยบายไวที่รอยละ 1.25 ตอป 
เนื่องจากเศรษฐกิจไทยมีแนวโนมฟนตัวอยางคอยเปนคอยไปตามแรงสงของ
เศรษฐกิจโลกและแรงกระตุนจากภาครัฐ โดยยังคงมีความเปราะบางอยูบาง
จากปจจัยภายในประเทศเปนสําคัญ ประกอบกับนโยบายการเงินยังอยูในระดบั
ทีผ่อนคลาย ซึ่งจะสนับสนุนการฟนตัวทางเศรษฐกิจในระยะตอไปภายใต
สภาวะเงินเฟอที่อยูในระดบัต่าํ
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สรุปประเด็นสําคัญที่นําเสนอในรายงานแนวโนมเงินเฟอ

เศรษฐกิจไทยไดพนจาก Recession แลว และมีโอกาสสูงทีจ่ะสามารถขยายตัว
ไดอยางตอเนื่อง โดย GDP growth จะเริ่มเปนบวกในไตรมาสที่ 4 ของป 2552
อัตราเงนิเฟอยังอยูในระดบัต่าํ แมในชวงตอไปมีแนวโนมที่จะสูงขึน้แตยังไม
นาเปนหวง
ความเสี่ยงหลักทีเ่ศรษฐกิจไทยเผชิญคือความตอเนื่องของการขยายตัว
เศรษฐกิจประเทศคูคาและความสามารถในการเบกิจายงบประมาณของ
ภาครัฐ 

18

Modelling and Forecasting Team Tel. 0 2356 7871Macroeconomic Team Tel. 02283 5647

-10.3-7.1-9.2-18.55.3ดัชนีผลผลิตอุตสาหกรรม
-5.3-14.2-16.5-15.80.8จํานวนนักทองเที่ยว

-17.9-25.7-26.1-19.915.9ปริมาณการสงออกสินคา

2552

-33.8-32.1-33.0-37.526.5ปริมาณการนําเขาสินคา

-4.4-1.8-4.3-5.33.6ดัชนีการบริโภคภาคเอกชน
2.9

2551

-13.3

ส.ค.

-14.4

ก.ค.

-15.7

Q2
%YoY

-16.1ดัชนีการลงทุนภาคเอกชน

Q1

เครื่องชี้ใน 2 เดือนแรกของไตรมาสที่ 3
แสดงสัญญาณการฟนตัวอยางตอเนื่อง

ขอมูลเบือ้งตนเดือน ก.ย. ที่ใชประกอบการประมาณการ และจะแถลงใน
วันที่ 30 ต.ค. 2552 ชี้วาเศรษฐกิจในไตรมาสที่ 3 หดตัวนอยกวาไตรมาสที่ 2
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เครื่องชี้เสถียรภาพของภาคธุรกิจปรับตวัดีขึ้นบาง
จากภาวะเศรษฐกิจที่เริ่มฟนตัวและตนทุนดอกเบี้ยทีล่ดลง

Monetary Policy Strategy Team Tel. 02283 5616
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อัตรากําไรจากการดําเนินงาน อัตราดอกเบี้ยกูยืม
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ธนาคารเฉพาะกิจมบีทบาทมากขึ้นในการใหสินเชื่อภาคเอกชน รวมถึง
ภาคเอกชนหันไประดมทุนในตราสารหนี้เองในชวงที่ผานมา 

-4.0

-2.0

0.0

2.0

4.0

6.0

8.0

10.0

12.0

Feb-08 Jun-08 Oct-08 Feb-09 Jun-09

Contribution to growth of ODCs’ private credit + Outstanding Corporate bond

SFIs, COOP, MMMF
Commercial banks

Financial Corporations

Private credit + 
Outstanding Corporate bond growth

Aug 09

%YoY

ยอดคงคางตราสารหนี้
ภาคเอกชน
ตามราคาทนุ*

*ยอดคงคางตราสารหนี้ภาคเอกชนตามราคาทุน ไมรวมภาคธนาคารและการเงิน: ThaiBMA
Monetary Policy Strategy Team Tel. 02283 5616
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อัตราดอกเบี้ยนโยบาย

1.25
28 ต.ค.

อัตราดอกเบี้ยตลาดซือ้คืนพันธบัตร
ระยะ 1 วัน

รอยละตอป อัตราดอกเบี้ยอางอิง ธพ.

Monetary Policy Strategy Team Tel. 02283 5616
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Jan-08 Mar-08 May-08 Jul-08 Sep-08 Nov-08 Jan-09 Mar-09 May-09 Jul-09 Sep-09

รอยละตอป

อัตราดอกเบี้ยอางอิงของธนาคารพาณิชย*

5.86

0.79

อัตราดอกเบี้ยเงินฝากประจํา 12 เดือน

อัตราดอกเบี้ยเงินกูMLR

หมายเหตุ: * อัตราดอกเบี้ยเฉลี่ยของธนาคารพาณิชยขนาดใหญ 4 แหง ณ สิ้นงวด และเฉลี่ยอัตราดอกเบี้ยขั้นต่ําสุดและสูงสดุ
ที่มา:  ธนาคารแหงประเทศไทย

28 ต.ค.
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USD Index และคาเงินบาทเทียบกับดอลลาร สรอ.

USD Index

Source : Bank of Thailand and Bloomberg

Index
5 Jan 09 = 100

คาเงินดอลลาร สรอ. ออนคา 

2009 Average YTD = 34.57 THB/USD

22 Oct 09 

33.46 THB/USD

THB/USD Index

คาเงินบาทแข็งคาขึ้นชากวาสกุลอื่นโดยรวม เมือ่เทียบกับ USD

NEER
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76.43

Source : Bank of Thailand
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Average 2008 = 77.90
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Q1-09

-0.33%

-1.47%

% change from Q4-08 *

-1.80%-1.06%-0.57%NEER-21

4.28%2.59%0.46%THB/USD

1-28 Oct-09Q3-09Q2-09Average over period

Monetary Policy Strategy Team Tel. 02283 5616



25

Modelling and Forecasting Team Tel. 0 2356 7871

25

สินเชื่อที่ไมกอใหเกิดรายได (NPL)
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Net NPL
(แกนขวา)

Gross NPL
 (แกนขวา)

พันลานบาท %ตอสินเชื่อรวม
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ขอสมมตอิัตราการขยายตัวเศรษฐกิจประเทศคูคา

กรณีฐาน โดยรวมสงูกวาขอสมมติเดมิตลอดชวงประมาณการ
โดยเรงตัวสูงขึ้นในชวงครึ่งหลังของป 2552 กอนจะฟนตัวอยางตอเนื่องในชวงที่เหลือของ
ประมาณการในอัตรา QoQ ทีใ่กลเคียงเดิม

25532552

4.4
6.2
1.6
0.4
1.7

ครั้งนี้
(ต.ค. 52)

-1.6
0.2
-6.8
-4.7
-2.7

ครั้งกอน
(ก.ค. 52)

ครั้งกอน
(ก.ค. 52)

ครั้งนี้
(ต.ค. 52)

-0.4
1.8
-5.8
-4.1
-2.7

3.4
5.2
0.8
-0.4
0.8

รวม

ญี่ปุน

สหรัฐฯ

เอเชีย

กลุมยูโร 12

(% Y-o-Y)
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ขอสมมติเศรษฐกิจประเทศคูคาในกรณีตางๆ

ขอสมมติเศรษฐกิจประเทศคูคา
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Q1
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Q1
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Q1
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%YoY

4.4-0.43.2ต.ค. 52 (กรณีฐาน)
5.2-0.23.2ต.ค. 52 (กรณี better)
3.1

3.4
2553

-1.63.3ก.ค. 52 (กรณีฐาน)

3.2

2551*

-0.8ต.ค. 52 (กรณี worse)

2552

Note: * ขอมูลจริง
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Q1
2554

การใชจายโดยตรงของภาครฐั ต่ํากวาขอสมมติเดิมทั้งในปงบประมาณ 2553 และ 2554
จากการปรับลดอัตราเบิกจายรายจายประจําที่เคยประเมินไวสูงเกินไป
และการจัดสรรงบเพิ่มเติมที่เนนดานการลงทุนใหไปเปนเงินโอนสูภาคครัวเรือนเพิ่มขึ้น

ขอสมมติการใชจายโดยตรงของภาครัฐ

หมายเหตุ: ปงบประมาณ 2552 อัตราเบิกจายรายจายรวมรอยละ 92.9 นอยกวาปงบประมาณ 2553ที่รอยละ 94.0

รายจายลงทุนภาครัฐรายจายอุปโภคภาครฐั
พันลานบาท พันลานบาท

+6.9-15.6-ความแตกตาง

1200.71163.91058.6ครั้งกอน (ก.ค. 52)
1207.61148.31058.6ครั้งนี้ (ต.ค. 52)

25532551* 2552ปงบประมาณ
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-30.4+9.0-ความแตกตาง

714.8601.4601.6ครั้งกอน (ก.ค. 52)
684.4610.4601.6ครั้งนี้ (ต.ค. 52)

25532551* 2552ปงบประมาณ
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ขอสมมติราคาน้ํามันดูไบสูงกวาขอสมมติครั้งกอน

ราคาน้ํามันดูไบกรณีฐานและกรณีเสี่ยงตางๆ

* ขอมูลจริง

ราคาน้ํามันดูไบสูงกวาขอสมมติเดิมตลอดชวงประมาณการ สอดคลองกบั
การฟนตัวของเศรษฐกจิโลกทีช่ัดเจนขึ้น

หนวย: ดอลลาร/บารเรล
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67.5
92.5
80.0

75.0

2553F

ครั้งกอน (ก.ค. 52)

ครั้งนี้ (ต.ค. 52)
858580807561.57567.8*59.3*43.8*ดูไบ (กรณีฐาน)

100.599.893.891.684.963.081.267.8*59.3*43.8*ดูไบ (กรณีสูง)
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80

2554F

70.2

80

Q4

66.2
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75
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43.8*

43.8*

Q1

2552F

59.3*

59.3*

Q2

67.8*

67.8*

Q3

68.9

70

Q4

59.9

60.3

2552F

70ดูไบ (กรณีฐาน)

65.1ดูไบ (กรณีต่าํ)

Q1

2553F


