
ทิศทางเศรษฐกิจปี 2562 
ยังเติบโตแต่ในอัตราท่ีชะลอลง

เรื่อง : ฝ่ายเศรษฐกิจมหภาค

นับจากปี 2555 เป็นต้นมา เศรษฐกิจไทยไม่เคยขยายตัวได้ถึงร้อยละ 4 สาเหตุมาจากปัจจัยสำ�คัญทางเศรษฐกิจ
โดยเฉพาะภาคการสง่ออกทีเ่ผชญิกับปญัหาเชงิโครงสรา้งทัง้จากปจัจยัภายในและภายนอกประเทศ แม้ในระยะหลงั 
เศรษฐกิจไทยเริ่มกลับมาขยายตัวดีขึ้นเป็นลำ�ดับ โดยในปี 2561 คาดว่าจะขยายตัวได้สูงกว่าร้อยละ 4  
แต่ผลกระทบของสงครามการค้า (Trade War) ระหว่างสหรัฐอเมริกาและจีน ซึ่งคาดว่าจะเริ่มเห็นผลชัดเจนขึ้น 
ในปี 2562 ยังคงเป็นปัจจัยสำ�คัญที่กดดันภาคการส่งออก 
	 แมว่้าประเทศไทยจะเผชิญความท้าทายจากปจัจยัภายนอกประเทศ แต่การใชจ้า่ยภายในประเทศทียั่งขยายตวั 
ได้ดี ทั้งการบริโภคและการลงทุนภาคเอกชน ซึ่งคาดว่าจะมีส่วนสำ�คัญที่ทำ�ให้เศรษฐกิจไทยในปี 2562 ขยายตัว 
ได้ที่ร้อยละ 4 นั้น นับเป็นอัตราที่ชะลอลงจากปีที่ผ่านมา แต่ถือว่ายังอยู่ในเกณฑ์ที่เติบโตดี และใกล้เคียงกับระดับ
ศักยภาพของเศรษฐกิจไทย
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การส่งออกสินค้า : เครื่องยนต์หลักของเศรษฐกิจไทย
ได้รับผลกระทบจากสงครามทางการค้าชัดเจนขึ้น

ในปี 2562 นักวิเคราะห์ต่างคาดการณ์ว่า สงครามการค้าระหว่างสหรัฐฯ 
และจีนจะยืดเยื้อ ส่งผลกระทบต่อการขยายตัวของเศรษฐกิจและปริมาณ 
การค้าโลกอย่างชดัเจนยิง่ขึน้ ซึง่ปัจจยัดงักล่าวจะส่งผลกระทบต่อความเชือ่มัน่ 
ของทั้งภาคธุรกิจและภาคเอกชน โดยเฉพาะนักลงทุนที่อาจตัดสินใจเลื่อน 
การลงทนุออกไป อย่างไรกดี็ ในด้านการส่งออกสนิค้า ประเทศไทยอาจได้รบัผลดี
บ้างจากการย้ายฐานการผลติหรือการโยกค�ำส่ังซือ้ในบางประเภท (สนิค้าจากจนี
มาไทย) แต่ยงัไม่เพยีงพอทีจ่ะชดเชยการชะลอตวัของปริมาณการค้าโลกโดยรวม 
ดังน้ัน ด้วยโครงสร้างเศรษฐกจิไทยทีย่งัคงพึง่พาภาคต่างประเทศสงู จึงหลกีเลีย่ง 
ไม่ได้ที่เศรษฐกิจไทยในปี 2562 นี้จะมีแนวโน้มขยายตัวชะลอลงตามไปด้วย

การท่องเที่ยว : นักท่องเที่ยวจีนทยอยฟื้นตัว 
แต่ปัจจัยด้านอุปทานยังคงเป็นข้อจ�ำกัด

จากเหตกุารณ์เรอืท่องเทีย่วล่มทีภ่เูกต็เมือ่เดอืนกรกฎาคม 2561 ส่งผลกระทบ 
ต่อความเชื่อมั่นด้านความปลอดภัยของนักท่องเที่ยวจีนอย่างรุนแรง และส่งผล 
ให้ภาคการท่องเท่ียวของไทยทีข่ยายตวัดต่ีอเน่ืองในช่วงก่อนหน้านัน้ต้องสะดดุลง 
รัฐบาลตระหนักถึงปัญหาดังกล่าว จึงได้เร่งยกระดับมาตรฐานความปลอดภัย
ด้านการท่องเที่ยวเพื่อสร้างความเช่ือมั่น รวมถึงใช้มาตรการกระตุ้นเศรษฐกิจ 
ต่าง ๆ  อาทิ การยกเลกิค่าธรรมเนยีมวซ่ีาให้กบันกัท่องเทีย่วในหลายประเทศและ
การขอความร่วมมือจากภาคธุรกิจในช่วงที่ผ่านมาให้ช่วยจัดมาตรการส่งเสริม
การขายในศนูย์การค้าต่าง ๆ  ช่วงปลายปี 2561 ส่งผลให้จ�ำนวนนกัท่องเท่ียวจนี
เริม่ปรบัตวัไปในทางทีด่ขีึน้ และน่าจะมแีรงส่งต่อเนือ่งมาในปี 2562 อย่างไรก็ตาม 
ภาวะเศรษฐกิจจีนที่ชะลอตัวลง ผนวกกับเงินหยวนที่อ่อนค่าอาจท�ำให้จ�ำนวน 
นักท่องเที่ยวจีนไม่ขยายตัวสูงเหมือนในอดีต ขณะท่ีจ�ำนวนนักท่องเที่ยวกลุ่ม
อื่น ๆ น่าจะยังขยายตัวดีต่อเนื่อง แต่ปัญหาด้านอุปทานในภาคการท่องเที่ยว
ของไทยโดยเฉพาะสนามบินต่าง ๆ ที่ปัจจุบันใช้งานเกินศักยภาพก็ยังคงเป็น 
ข้อจ�ำกัดส�ำคัญส�ำหรับภาคการท่องเที่ยวไทย

ฉบับที่ 1 ปี 2562
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การบริโภคภาคเอกชน : ในภาพรวมไปได้ต่อ 
แต่ยังมีความแตกต่างกันระหว่างกลุ่มรายได้

การบริโภคภาคเอกชนหรือการใช้จ่ายของประชาชนนับเป็น 
อีกหนึ่งเคร่ืองยนต์หลักท่ีมีความส�ำคัญในระบบเศรษฐกิจพอ ๆ กับ
การส่งออกสนิค้า โดยนับตัง้แต่ปี 2555 หลังมโีครงการรถยนต์คนัแรก 
การบริโภคภาคเอกชนของไทยถือว่าอยู่ในภาวะประคองตัว แต่ใน 
ปี 2561 ที่ผ่านมาการบริโภคภาคเอกชนสามารถกลับมาขยายตัว
ในอัตราที่เกินความคาดหมาย ส่วนหนึ่งเป็นผลจากภาระผูกพันใน
โครงการรถยนต์คันแรกที่ทยอยหมดลง ส่งผลให้ยอดขายรถยนต์ใน 
ปี 2561 ขยายตัวสูง นอกจากนี้ ก�ำลังซื้อนอกภาคเกษตรกรรมยัง 
ฟื้นตัวต่อเน่ืองตามการจ้างงานที่ปรับดีขึ้นและกระจายตัวมากข้ึน  
อีกทั้งรายได้ของกลุ่มผู้มีรายได้สูงยังอยู่ในเกณฑ์ดี อย่างไรก็ตาม  
รายได้เกษตรกรถือว่าไม่ดีนักเนื่องจากประสบปัญหาราคาพืชผล
ทางการเกษตรตกต�ำ่ตามผลผลิตทีอ่อกมามากทัว่โลก อาทิ ยางพารา 
ปาล์มน�ำ้มนั และกุ้ง จงึถือได้ว่าการใช้จ่ายของประชาชนในภาพรวม
ขยายตวัด ีแต่ยังมคีวามแตกต่างระหว่างกลุม่ผู้มรีายได้ต�ำ่กบัรายได้สงู 
หรืออาจเทียบได้เสมือนกับไทยมีเศรษฐกิจสองความเร็ว ดังน้ัน 
ภาครัฐจึงเข้ามามีบทบาทผ่านการช่วยเหลือกลุ่มผู้มีรายได้น้อยผ่าน
โครงการบัตรสวัสดิการแห่งรัฐที่เลือกช่วยเหลือเฉพาะกลุ่มมากขึ้น 
รวมถึงการให้ความช่วยเหลือเกษตรกรที่ประสบปัญหา ซึ่งมาตรการ
ภาครฐัน้ีคาดว่าจะมแีรงส่งต่อเนือ่งไปถงึปี 2562 จงึคาดว่าการบรโิภค
ภาคเอกชนในปี 2562 จะยงัคงเป็นแรงขบัเคล่ือนหลักให้กับเศรษฐกจิ
ไทยในระยะต่อไป

การใช้จ่ายภาครัฐ : เลือกตั้งไม่สะดุด 
เสริมความเชื่อมั่นนักลงทุน

	คงต้องยอมรับว่าปัญหาความขัดแย้งทางการเมืองของไทย 
ที่ยืดเยื้อมาหลายปีเป็นปัจจัยส�ำคัญที่บั่นทอนความน่าสนใจด้าน 
การลงทนุของประเทศไทยในช่วงทีผ่่านมา โดยในเดอืนมนีาคม 2562 น้ี  
ไทยจะมกีารเลือกต้ังคร้ังใหม่ และโครงการลงทุนขนาดใหญ่ท่ีอยู่ใน
แผนงานของรัฐบาลเดิมมีความต่อเน่ือง คาดว่าจะช่วยเสริมสร้าง 
ความเชื่อมั่นให้กับภาคเอกชนได้เป็นอย่างดี ซึ่งปี 2562 จะเป็น 
ปีส�ำคญัทีจ่ะมคีวามชดัเจนในเรือ่งโครงการลงทนุขนาดใหญ่ของภาครฐั  
ที่จะมีผลดีต่อเศรษฐกิจจริง ทั้งโครงการรถไฟทางคู่ห้าสายและ
โครงสร้างพืน้ฐานของระเบยีงเศรษฐกจิพเิศษภาคตะวนัออก (Eastern 
Economic Corridor: EEC) ส่วนปัญหาความไม่เข้าใจใน พ.ร.บ. 
การจัดซื้อจัดจ้างภาครัฐฯ เป็นปัจจัยหน่ึงที่ท�ำให้ภาครัฐมีบทบาท
ขับเคลื่อนเศรษฐกิจได้ไม่เต็มที่ โดยคาดว่า ปัญหาดังกล่าวจะทยอย
คลี่คลายลงเป็นล�ำดับ

การลงทุนภาคเอกชน : จุดติดและไปต่อ
เศรษฐกิจไทยจะเติบโตอย่างย่ังยืนหรือไม่ ขึ้นอยู่กับแนวโน้ม

การลงทุนในระยะต่อไป ซึ่งในช่วงหลายปีที่ผ่านมาเศรษฐกิจไทย
เติบโตต�่ำกว่าศักยภาพ ส่วนหน่ึงมีสาเหตุมาจากการลงทุนที่หายไป 
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อย่างไรก็ตาม รายได้เกษตรกร

ถือว่าไม่ดีนักเนื่องจากประสบปัญหาราคาพืชผล

ทางการเกษตรตกต�่ำตามผลผลิตที่ออกมามาก

ทั่วโลก อาทิ ยางพารา ปาล์มน�้ำมัน และกุ้ง
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อัตราการเติบโตของเศรษฐกิจไทย

2 Volatility, Uncertainty, Complexity, and Ambiguity
คือมีความผันผวน ไม่แน่นอน ซับซ้อน และคลุมเครือ

1 อัตราเงินเฟ้อทั่วไป (Headline Inflation) คือ อัตราเงินเฟ้อที่ครอบคลุม
ทุกหมวดสินค้าและบริการที่ใช้บริโภคทั่วไป

แต่การฟื้นตัวของภาคการส่งออกและการบริโภคภาคเอกชนในช่วง 
2 ปีที่ผ่านมา รวมท้ังโครงการลงทุนขนาดใหญ่ (Megaproject)  
ท่ีภาคเอกชนต่างเฝ้ารอดเูริม่เป็นรปูธรรมมากขึน้ได้ช่วยจดุเคร่ืองยนต์
การลงทุนภาคเอกชนให้ติดขึ้นมาอีกครั้งหนึ่ง นอกจากนั้น สงคราม 
การค้าทีอ่าจยดืเยือ้ครัง้นีย้งัอาจส่งผลบวกให้เกดิกระแสการย้ายฐาน
การลงทนุของบรษิทัข้ามชาตริะลอกใหม่ ซึง่การทีไ่ทยมคีวามชดัเจน
ในโครงการ EEC และนโยบายส่งเสริมการลงทุนเพิ่มเติมน่าจะมีส่วน
ช่วยให้ไทยสามารถช่วงชิงความได้เปรียบในการเป็นฐานการผลิต 
ของบางอุตสาหกรรมเมื่อเทียบกับประเทศตัวเลือกอื่น ๆ ในภูมิภาค  
การลงทุนภาคเอกชนจึงเป็นความหวังของไทยในระยะข้างหน้า  
โดยเฉพาะการลงทุนท่ีช่วยสร้าง Productivities และความสามารถ 
ในการแข่งขนัให้กบัประเทศจะช่วยให้เศรษฐกจิไทยสามารถขยายตวั
ในระดับศักยภาพได้อย่างยั่งยืน

อัตราเงินเฟ้อ : มีแนวโน้มทรงตัวในระดับต�่ำ
มองไปข้างหน้าคาดว่าอตัราเงนิเฟ้อยงัคงอยูใ่นระดบัต�ำ่ แม้อตัรา 

เงินเฟ้อพื้นฐานจะมีทิศทางเพ่ิมขึ้นบ้างจากเศรษฐกิจท่ีขยายตัว 
ต่อเน่ือง แต่เป็นการปรับขึ้นอย่างค่อยเป็นค่อยไปจากปัจจัยเชิง
โครงสร้าง เช่น การแข่งขันทางธุรกิจท่ีสูงขึ้นท�ำให้ผู้ประกอบการ 
ไม่สามารถปรับเพ่ิมราคาได้มากนัก ส�ำหรับอัตราเงินเฟ้อท่ัวไป1 

ถูกกดดันเพิ่มเติมจากแนวโน้มราคาน�้ำมันที่มีทิศทางปรับลดลง
สอดคล้องกับแนวโน้มเศรษฐกิจโลกที่ชะลอตัว และแนวโน้มอุปทาน
น�้ำมันดิบที่มีมากขึ้นในระยะต่อไป

นโยบายการเงิน : ในระยะข้างหน้ามีความท้าทายมากขึ้น
ในปี 2561 ที่ผ่านพ้นไป อัตราการขยายตัวของเศรษฐกิจไทย 

นับว่ากลบัมาอยูใ่กล้ระดบัศกัยภาพแล้ว การคงอตัราดอกเบีย้นโยบาย
ในระดับต�่ำเพื่อกระตุ ้นเศรษฐกิจจึงมีความจ�ำเป็นลดลง ดังนั้น  
คณะกรรมการนโยบายการเงินจึงตัดสินใจปรับขึ้นอัตราดอกเบี้ย
นโยบายเป็นครั้งแรกในรอบ 7 ปี เมื่อวันที่ 19 ธันวาคม 2561 ส�ำหรับ
ปี 2562 นี้ คาดว่า เศรษฐกิจไทยจะขยายตัวในทิศทางชะลอลงจาก
ปัจจยัด้านอปุสงค์ต่างประเทศ แต่ยังอยูใ่นระดบัศกัยภาพ ส่วนอตัรา
เงินเฟ้อคาดว่าอยู่จะภายในกรอบเป้าหมาย และภายใต้โลกของ 
VUCA2 น้ี เศรษฐกิจไทยในปี 2562 จะยังคงเผชิญกับความเสี่ยง 
ทัง้จากปัจจยัต่างประเทศและในประเทศ รวมถงึเสถยีรภาพของระบบ
การเงนิทีแ่ม้โดยรวมจะยงัอยูใ่นเกณฑ์ด ีแต่ยงัคงมบีางจดุทีเ่ปราะบาง 
เช่น ภาคอสังหาริมทรัพย์ และพฤติกรรมแสวงหาผลตอบแทน
ที่มาพร้อมกับการประเมินความเสี่ยงที่ต�่ำกว่าควร (Underpricing 
of Risks) ที่สืบเนื่องมาจากภาวะอัตราดอกเบี้ยต�่ำเป็นเวลานาน  
การด�ำเนินนโยบายการเงินจึงต้องชั่งน�้ำหนักอย่างรอบด้าน โดยการ
ด�ำเนินนโยบายการเงินในระยะข้างหน้าจะประเมินสถานการณ์ตาม
พัฒนาการของข้อมูล (Data-dependent) มากข้ึน จึงกล่าวได้ว่า 
ปี 2562 จะเป็น “ปีหมูที่ไม่หมู” ส�ำหรับเศรษฐกิจการเงินไทยรวมไป
ถึงผู้ด�ำเนินนโยบายต่าง ๆ เช่นกัน

หมายเหตุ : F = ประมาณการโดย ธปท.
อ้างอิงจาก : รายงานนโยบายการเงิน ฉบับธันวาคม 2561
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ฉบับที่ 1 ปี 2562
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