
มุมมองเศรษฐกิจไทยปี 2566

การฟื้ นตัวต่อเนื่องท่ามกลางภาวะการเงิน
ที่ตึงตัวทั้งต่างประเทศและในประเทศ

29 มิถุนายน 2566

ฝ่ายวิจัยเศรษฐกิจ
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สรุปประเด็นส าคัญ: ทริสเรทติ้งคงประมาณการเศรษฐกิจไทยเตบิโตที ่3.5% ใน
ปี 2566 โดยมีปัจจัยสนบัสนนุจากการฟื้ นตัวของภาคการท่องเที่ยว การบริโภค
ภาคเอกชน และการลงทุนโดยรวม

ความเส่ียงส าคัญ

• การฟื้ นตัวที่เรง่ขึ้นของการส่งออกบริการจากจ านวน
นักท่องเที่ยวต่างประเทศที่เพ่ิมขึ้น

• การฟื้ นตัวต่อเนื่องของการบริโภคภาคเอกชนโดยเฉพาะการ
ใช้จ่ายในหมวดร้านอาหารและโรงแรม จากรายได้เฉลี่ยที่ปรับ
ดีขึ้นและรายรับนักท่องเที่ยวตา่งชาตทิี่ปรับเพ่ิมขึ้น

• การลงทุนรวมที่ฟื้ นตวั
• การลงทุนภาคเอกชนที่ยงัขยายตวัต่อเนื่องแม้อาจ
ชะลอลงบ้างสอดคล้องกับการส่งออกสินคา้

• การลงทุนภาครัฐที่ฟื้ นตวัจากกรอบงบประมาณ
รายจ่ายลงทุนปี 2566 ที่เพ่ิมขึ้น การเบิกจ่ายอย่าง
ต่อเนื่องในโครงการลงทุนที่อนมุัตดิ าเนินการแล้ว 
รวมถึงปัจจัยจากฐานที่ค่อนขา้งต ่าในปี 2565

ปัจจัยสนับสนุนหลัก

• แรงกดดันด้านเงินเฟอ้โดยเฉพาะในประเทศเศรษฐกิจ
หลักที่ยังมีอยู่ต่อเนื่อง อาจส่งผลให้ธนาคารกลางใน
หลายประเทศยังคงนโยบายการเงนิแบบเข้มงวด และ
กระทบต่อความผันผวนของอัตราแลกเปลี่ยนใน
ประเทศตลาดเกิดใหม่

• เศรษฐกิจโลกที่ชะลอตวัอาจกระทบการส่งออกสินค้า
ของไทยมากกว่าคาด

• ความเส่ียงด้านภูมิรัฐศาสตร์ที่รนุแรงขึ้นอาจส่งผล
กระทบต่อห่วงโซ่อุปทานของโลก บรรยากาศการลงทนุ 
และการฟื้ นตัวของการท่องเที่ยว 

• การจัดตัง้รัฐบาลที่ล่าช้าอาจกระทบปัจจัยสนบัสนุน
เศรษฐกิจหลายตวัโดยเฉพาะการใช้จ่ายภาครฐัและการ
อนุมัติการลงทุนภาครฐัโดยเฉพาะโครงการใหม่ ๆ ที่
อาจล่าช้าออกไป

29 ม.ิย. 66
ที่มา: ทริสเรทติ้ง
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คงประมาณการเศรษฐกิจไทยขยายตัว 3.5% ในปี 2566 ตามการฟื้ นตัวของภาคการ
ท่องเที่ยว การบริโภคภาคเอกชน และการลงทุนรวม

ตัวแปรเศรษฐกิจที่ส าคัญ 2562 2563 2564 2565
2566F

(ครั้งก่อน*)

อัตราการขยายตัวทาง
เศรษฐกิจ (% จากปกี่อน)

2.1 -6.1 1.5 2.6 3.5

การบริโภคภาคเอกชน 4.0 -0.8 0.6 6.3 3.7 (3.5)

การอุปโภคภาครฐั 1.6 1.4 3.7 0.0  -2.2 (-0.5) 

การลงทุนภาคเอกชน 2.6 -8.1 3.0 5.1 2.5 (3.2) 

การลงทุนภาครฐั 0.1 5.1 3.4 -4.9 2.8 

ปริมาณการส่งออก
(สินค้าและบริการ)

-3.0 -19.7 11.1 6.8 6.3 (6.4)

ปริมาณการน าเข้า
(สินค้าและบริการ)

-5.2 -13.9 17.8 4.1 2.5 (3.3) 

จ านวนนักท่องเที่ยว
ต่างประเทศ (ล้านคน)

39.9 6.7 0.4 11.2 28.5 (27) 

อัตราเงินเฟอ้ทั่วไป
เฉล่ีย 2565: 6.1%

เฉล่ีย 2566: 2.0%-2.5%

ราคาน ้ามันดไูบ
เฉลี่ย 2565: 96.2 ดอลลาร์สหรฐัฯ/บารเ์รล
เฉลี่ย 2566: 80-90 ดอลลาร์สหรฐัฯ/บารเ์รล

สมมติฐาน

อัตราดอกเบี้ยนโยบาย
ส้ินปี 2565: 1.25%
ส้ินปี 2566: 2.50%

อัตราแลกเปล่ียน
เฉล่ีย 2565: 35.1 บาท/ดอลลาร์สหรัฐฯ
เฉล่ีย 2566: 33.5 บาท/ดอลลาร์สหรัฐฯ

29 ม.ิย. 66

*ประมาณการครัง้ก่อน ณ วันที่ 23 กุมภาพันธ์ 2566
ที่มา : ส านักงานสภาพัฒนาการเศรษฐกิจและสังคมแห่งชาติ (สศช.) กระทรวงการท่องเที่ยวและกีฬา และประมาณการโดยทริสเรทติ้ง
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เครื่องชี้ด้านการท่องเที่ยว

จ านวนนักท่องเที่ยวต่างประเทศ รายรับนักท่องเที่ยวต่างประเทศ* (แกนขวา)

4

การส่งออกบริการยังคงเป็นปัจจัยสนับสนุนหลักของเศรษฐกิจไทยในปี 2566

• จ านวนนักท่องเที่ยวสะสมในช่วง 5 เดือนแรกของปี 2566 อยู่ที่ 10.7 ล้านคน ใกล้เคียงกับปี 2565 ทัง้ปีที่ 11.2 ล้านคน โดยประเทศที่นิยมเดินทางมาประเทศ
ไทยมากที่สุดคือ มาเลเซีย ตามด้วย จีน รัสเซีย เกาหลีใต้ และอินเดีย ตามล าดับ อัตราการเข้าพักแรมในเดือนเมษายนอยู่ที่ 70.1% ใกล้เคียงกับค่าเฉล่ียปี 
2562 ที่ 71.2%

• ทริสเรทติ้งปรับประมาณการนักท่องเที่ยวต่างประเทศในปี 2566 ขึ้นจาก 27 ล้านคน เป็น 28.5 ล้านคนโดยให้สมมติฐานนักท่องเที่ยวที่ไม่ใช่คนจีนฟื้ นตัว
ต่อเนื่อง และนักท่องเที่ยวจีนที่กลับเข้ามาเพ่ิมขึ้นอย่างมีนัยส าคัญในช่วงครึ่งหลังของปีโดยเฉพาะช่วงไตรมาสที่ 4 ที่จ านวนเที่ยวบินจะปรับดีขึ้น

* ข้อมูลเบื้องต้น ที่มา :  ธนาคารแห่งประเทศไทย (ธปท.)

เฉล่ีย 2565 = 47.9%

29 ม.ิย. 66

เฉล่ีย 2562 = 71.2%

ที่มา: กระทรวงการท่องเที่ยวและกีฬา 
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การบริโภคภาคเอกชน: ร้านอาหารและโรงแรม
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5

การบริโภคภาคเอกชนฟื้ นตัวต่อเนื่องโดยเฉพาะการใช้จ่ายในหมวดร้านอาหาร
และโรงแรม ท่ามกลางรายได้เฉลี่ยที่ปรับดีขึ้น

ที่มา: ธปท. และ ส านักงานสถิติแห่งชาติ

• ในไตรมาสท่ี 1 ปี 2565 การบริโภคภาคเอกชนในหมวดร้านอาหารและโรงแรมปรับสูงขึ้นมากกว่าช่วงก่อน COVID-19 ในไตรมาสท่ี 1 ปี 2562
• การฟื้ นตัวของรายได้รวมเฉล่ียและรายรับจากนักท่องเท่ียวต่างประเทศท่ีปรับเพ่ิมข้ึนจะเป็นปัจจัยสนับสนุนการบริโภคภาคเอกชนในระยะต่อไป

ที่มา: สศช. 

COVID-19
ระลอกที่ 1

*รายได้รวม = รายได้ภาคเกษตร + รายได้นอกภาคเกษตร

29 ม.ิย. 66
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ความเชื่อมั่นผู้บริโภคปรับดีขึ้นขณะที่จ านวนผู้ประกันตนที่ขอรับประโยชน์
ทดแทนกรณีว่างงานปรับลดลง

ดัชนีความเชื่อม่ันผู้บริโภค
ต.ค.-63
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จ านวนผู้ประกันตนท่ีขอรับประโยชน์ทดแทนกรณีว่างงาน มาตรา 33

ที่มา:  ส านักงานประกันสังคม ที่มา: มหาวิทยาลัยหอการค้าไทย

• ดัชนีความเชื่อมัน่ผู้บริโภคปรับดีขึ้นเป็น 55.7 ในเดือนพฤษภาคม 2566 เทียบกับจุดต ่าสุดที่ 39.6 ในช่วง COVID-19 ระลอก Delta ในเดือนสิงหาคม 2564
• จ านวนผู้ประกันตนที่ขอรับประโยชน์ทดแทนกรณีว่างงาน มาตรา 33 ปรับลดลงอย่างมีนัยส าคัญมาอยู่ที่ 226,742 ในเดือนเมษายน 2566 จากสูงสุดที่ 

491,662 ในเดือนตุลาคม 2563
• การฟื้ นตัวของเครื่องชี้วัดทัง้สองจะเป็นปัจจัยสนับสนุนการเติบโตของการบริโภคภาคเอกชนในระยะต่อไป
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• ในไตรมาสที่ 1 ปี 2566 การลงทุนภาคเอกชนเติบโต 2.58% จากปีก่อน ชะลอลงเม่ือเทียบกับปี 2565 ทัง้ปีที่ขยายตัว 5.1% โดยในไตรมาสแรกน้ี อุตสาหกรรม
ยานยนต์และชิ้นส่วนรถยนต์มีการเติบโตสูงสุดในเร่ืองของการได้รับอนุมัติให้มีการส่งเสริมการลงทุนจาก ส านักงานคณะกรรมการส่งเสริมการลงทุน

• ในระยะต่อไป ดัชนีความเชื่อมัน่ทางธุรกิจใน 3 เดือนข้างหน้าอยู่ท่ี 54.6 ชี้ถึงการฟื้ นตัวในการลงทุนภาคเอกชนอย่างค่อยเป็นค่อยไปมากขึ้นเม่ือเทียบกับการ
ประมาณการของทริสเรทติ้งครัง้ล่าสุดในเดือนกุมภาพันธ์ 2566 สอดคล้องกับการส่งออกสินค้าท่ีชะลอตัว

7

การลงทุนภาคเอกชนในปี 2566 จะขยายตัวอย่างค่อยเป็นค่อยไปมากขึ้น
สอดคล้องกับการส่งออกสินค้า

ที่มา: สศช. 
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50.60 49.70

ก.พ.-66
56.20

พ.ค.-66
54.60

25

30

35

40

45

50

55

60

ม.
ค.

 6
2

เม
.ย

. 6
2

ก.
ค.

 6
2

ต.
ค.

 6
2

ม.
ค.

 6
3

เม
.ย

. 6
3

ก.
ค.

 6
3

ต.
ค.

 6
3

ม.
ค.

 6
4

เม
.ย

. 6
4

ก.
ค.

 6
4

ต.
ค.

 6
4

ม.
ค.

 6
5

เม
.ย

. 6
5

ก.
ค.

 6
5

ต.
ค.

 6
5

ม.
ค.

 6
6

เม
.ย

. 6
6

ดัชนีความเชื่อมั่นทางธุรกิจ
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29 มิ.ย. 66

ที่มา: ธปท.
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งบประมาณรายจ่ายของรัฐบาล

งบประมาณรายจา่ยประจ า งบประมาณรายจา่ยลงทนุ

8

ในปี 2566 การลงทุนภาครัฐฟื้ นตัวจากปีก่อนหน้าตามกรอบงบประมาณท่ีเพ่ิมข้ึน
ขณะที่การอุปโภคภาครัฐคาดวา่หดตัวตอ่เนื่อง

การลงทุนภาครัฐที่ฟื้ นตัวจาก
• กรอบงบประมาณรายจา่ยลงทนุปีงบประมาณ 2566 ที่เพ่ิมขึ้น 

รวมถึงปัจจัยจากฐานที่ค่อนขา้งต ่าในปี 2565
• การเบิกจ่ายอย่างตอ่เนื่องในโครงการของรฐัวิสาหกิจที่อนุมัติ

ด าเนินการแล้ว เช่น  โครงการรถไฟความเร็วสูงระยะที ่1 ช่วง
กรุงเทพฯ-หนองคาย โครงการรถไฟฟา้สายสีม่วง ช่วงเตาปูน–
ราษฏร์บูรณะ และโครงการพัฒนาระบบส่งและจ าหน่าย ระยะที ่2
ของการไฟฟา้ส่วนภมูิภาค

• โครงการก่อสร้างโครงสร้างพ้ืนฐานหลายรายการได้รับการ
อนุมัติไปแล้วในช่วงก่อนจะยุบสภา

การอุปโภคภาครัฐปรับลดลงจาก
• งบประมาณรายจ่ายประจ าของรฐับาลในปีงบประมาณ 2566 ที่

ปรับเพ่ิมขึ้นจากปีก่อนหน้าเพียงเลก็น้อย
• ในกรณีฐาน ทริสเรทติง้คาดการณ์ว่างบประมาณของรฐับาล

ประจ าปี 2567 อาจล่าช้าไป 1 ไตรมาส ซึ่งจะกระทบตอ่การอุปโภค
ภาครัฐเนื่องจากประเทศไทยมีการเลือกตัง้ทัว่ไปในช่วงที่ผ่านมา 

• รายจ่ายของรัฐบาลด้านสาธารณสุขที่เกี่ยวข้องกับ COVID-19 
ปรับลดลงอย่างมีนัยส าคัญ

ที่มา :  ส านักงบประมาณ
29 ม.ิย. 66
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ในไตรมาสท่ี 1 ปี 2566 การลงทุนภาครัฐขยายตัวมากกว่าการลงทุนภาคเอกชน โดยการอุปโภค
ภาครัฐคาดว่าจะปรับตัวลดลงตามการหดตัวของรายจ่ายด้านสาธารณสุขที่เกี่ยวข้องกับ COVID-19
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การสะสมทุนถาวรเบื้องต้นแบ่งตามภาคเศรษฐกิจ
(มูลค่าที่แท้จริง)

การสะสมทุนถาวรเบื้องตน้ ภาคเอกชน ภาครัฐบาล

ที่มา: สศช. 
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การใช้จ่ายเพ่ือการอุปโภคขั้นสุดท้ายของรัฐบาล
(มูลค่าที่แท้จริง)

ค่าตอบแทนแรงงาน
ค่าเส่ือมราคาสินทรัพยถ์าวร
การโอนเพ่ือสวสัดิการสังคม
การใช้จ่ายเพ่ือการอุปโภคขัน้สุดท้ายของรัฐบาล

• ในไตรมาสที่ 1 ปี 2566 การลงทุนภาครฐัขยายตัว 4.7% จากปีก่อนหน้า สูงกว่าการลงทุนภาคเอกชนท่ีขยายตัว 2.6% ซึ่งเป็นแนวโน้มท่ีสอดคล้องกับการ
ประมาณการทัง้ปี 2566

• การโอนเพ่ือสวัสดกิารสังคมหดตัว 40.4% จากปีก่อนหน้าในไตรมาสท่ี 1 ปี 2566 โดยเป็นการปรบัตัวลดลงของรายจ่ายดา้นสาธารณสุขท่ีเกีย่วข้องกับ 
COVID-19 เป็นหลัก หลังจากสถานการณ์ COVID-19 ในประเทศไทยคลีค่ลายลง โดยรวมการใช้จ่ายเพ่ือการอุปโภคขัน้สุดท้ายของรฐับาลหดตัว 6.2%



42

46

50

54

58

62

66

ก.
ค.

 6
3

ต.
ค.

 6
3

ม.
ค.

 6
4

เม
.ย

. 6
4

ก.
ค.

 6
4

ต.
ค.

 6
4

ม.
ค.

 6
5

เม
.ย

. 6
5

ก.
ค.

 6
5

ต.
ค.

 6
5

ม.
ค.

 6
6

เม
.ย

. 6
6

ดัชนีผู้จัดการฝ่ายจัดซื้อภาคการผลิตปรับฤดูกาล

สหรัฐอเมริกา ญ่ีปุ่น สหภาพยุโรป จีน

10

การส่งออกสินค้าคาดว่าจะขยายตัวในอัตราทีช่ะลอลงในปี 2566 ตามการชะลอตัวของ
เศรษฐกิจโลก

• นอกเหนือจากญี่ปุ่นท่ีข้อมูลปรับตัวเพ่ิมขึ้น ดัชนีผู้จัดการฝ่ายจัดซื้อภาคการผลิตปรับฤดูกาล 
ของสหรัฐอเมริกา และสหภาพยุโรปเดือนล่าสุดต ่ากว่า 50 สะท้อนการผลิตท่ีหดตัว

• ดัชนีผู้จัดการฝ่ายจัดซื้อภาคการผลิตปรับฤดูกาลของจีน ฟื้ นตัวมาอยู่ท่ี 50.9 ในเดือน
พฤษภาคม 2566 สะท้อนถึงการผลิตที่ขยายตัวเล็กน้อยหลังการผ่อนคลายมาตรการจ ากัดการ
เดินทางในประเทศในเดือนมกราคม 2566

• ดัชนีผู้จัดการฝ่ายจัดซื้อภาคการผลิตปรับฤดูกาลของประเทศไทย ฟลิิปปินส์ และอินโดนีเซียยัง
สูงกว่า 50 ขณะท่ีเวียดนามและมาเลเซียยังสะท้อนถึงการผลิตท่ีหดตัวที่มา: ธปท.

*อาเซียน-4 ประกอบด้วย อินโดนีเซีย ฟลิิปปินส์ มาเลเซีย และเวียดนาม
29 ม.ิย. 66
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ดัชนีผู้จัดการฝ่ายจัดซื้อภาคการผลิตปรับฤดูกาล

เวียดนาม อินโดนีเซีย ฟลิิปปินส์ ไทย มาเลเซีย

ประเทศ สัดส่วนการส่งออก
ป ี2565

สหรัฐอเมริกา 17%

อาเซียน-4* 15%

จีน 12%

ญี่ปุ่น 9%

สหภาพยุโรป 7%

ที่มา: Bloomberg

[> 50] = การผลิตขยายตัว [< 50] = การผลิตหดตัว [=50] = การผลิตไม่เปลี่ยนแปลง
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การส่งออกสินค้าชะลอตัวลงในเกือบทุกประเทศปลายทางหลัก

ที่มา: ธปท. ข้อมูลเป็นฐานศุลกากร
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การส่งออกสินค้าแบ่งตามประเทศปลายทาง

ญี่ปุ่น สหภาพยุโรป อาเซียน
สหรัฐอเมริกา จีน การส่งออกรวม (แกนขวา)
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การเปลี่ยนแปลงของการส่งออกสินค้าเทียบกับปกี่อนหน้า
แบ่งตามประเทศปลายทาง

ญี่ปุ่น สหภาพยุโรป อาเซียน
สหรัฐอเมริกา จีน การส่งออกรวม (แกนขวา)

• นอกจากการส่งออกสินค้าไปจีนที่ปรับดีขึ้น การส่งออกสินค้าไปอาเซียน สหรัฐอเมริกา และญี่ปุ่น ปรับลดลงจากปีก่อนหน้า 15.6% 7.7% และ 6.1%
ตามล าดับ โดยการส่งออกสินค้ารวมหดตัว 5.6% จากปีก่อนหน้าส าหรับเดือนเมษายน 2566
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ที่มา: ธปท. ข้อมูลเป็นฐานศุลกากร ยกเว้นการส่งออกรวมที่เป็นฐานดุลการช าระเงิน

การส่งออกสินค้าเกษตร เครื่องใช้ไฟฟา้ และยานยนต์ ขยายตัวในช่วง 4 เดือนแรก
ของปี 2566 ขณะที่การส่งออกสินค้าหมวดอื่น ๆ หดตัว

การเติบโตของการส่งออกสินค้าในสกุลเงินดอลลาร์สหรัฐฯ (%จากปีก่อนหน้า)

29/06/2023

• การส่งออกสินค้าเกษตร เครื่องใช้ไฟฟา้ และยานยนต์ ขยายตัว 16.5% 4.9% และ 1.0% ตามล าดับ ในช่วง 4 เดือนแรกของปี 2566 ขณะที่การ
ส่งออกสินค้าหมวดอื่น ๆ เช่นเคมีภัณฑ์และผลิตภัณฑ์ปิโตรเลียม และสินค้าประมงหดตัว 17.7% และ 11.1% ตามล าดับ

• การส่งออกสินค้ารวมในสกุลเงินดอลลาร์สหรัฐฯ ค านวณตามฐานดุลการช าระเงินหดตัว 4.6% ในช่วง 4 เดือนแรกของปี 2566

สดัสว่น (%) 2562 สดัสว่น (%) 2563 สดัสว่น (%) 2564 สดัสว่น (%) 2565 ม.ค. ก.พ. ม.ีค. เม.ย. 4M66

สนิคา้เกษตร 6.2 -8.4 6.6 -0.8 7.2 28.1 6.7 -1.7 3.5 8.2 8.8 36.4 16.5

สนิคา้ประมง 0.8 -6.5 0.7 -15.2 0.6 8.8 0.6 -2.1 -28.1 -3.8 -8.6 -5.0 -11.1

	สนิคา้อตุสาหกรรม 87.5 -4.7 85.2 -8.4 89.6 23.5 89.0 4.8 -4.6 -2.9 -2.5 -13.4 -5.7

สนิคา้เกษตรแปรรูป 13.3 -0.2 14.1 -0.3 13.6 13.2 13.9 8.6 -3.4 1.0 1.4 -12.5 -3.2

อเิล็กทรอนกิส ์ 11.2 -8.5 12.0 1.0 12.1 18.9 11.9 3.8 -13.6 -11.3 -1.6 -4.6 -7.3

เครือ่งใชไ้ฟฟ้า 8.6 1.5 9.2 0.9 9.4 19.9 9.2 2.8 5.0 0.4 8.0 6.0 4.9

ยานยนต์ 15.1 -3.1 13.2 -17.6 15.3 35.7 14.3 -1.6 4.4 2.7 -0.2 -2.9 1.0

เครือ่งจกัรและอปุกรณ์ 8.3 -6.8 8.0 -8.4 8.2 20.1 8.2 5.2 2.0 -0.5 -1.4 -6.7 -1.6

เคมภีณัฑ ์ผลติภณัฑปิ์โตรเลยีม 11.4 -15.1 10.3 -14.9 12.7 43.8 12.2 1.4 -13.5 -18.3 -14.7 -23.8 -17.7

รวม (ฐานดลุการช าระเงนิ) 100.0 -3.3 100.0 -6.5 100.0 19.2 100.0 5.5 -3.4 -4.1 -5.8 -4.9 -4.6

2566
% จากปีกอ่น

2562 2563 2564 2565
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เงินเฟอ้ปรับลดลงตามการปรับขึ้นอัตราดอกเบี้ยนโยบายที่รวดเร็วของประเทศ
เศรษฐกิจหลัก

• ในเดือนมิถุนายน 2566 อัตราดอกเบี้ยนโยบายของประเทศสหรฐัอเมรกิา สหราชอาณาจักร และสหภาพยุโรปปรบัเพ่ิมขึ้นมาอยู่ที่ 5.00%-5.25% 5.0% 
และ 3.75% ตามล าดับ ขณะที่อัตราเงินเฟอ้ของสหรฐัอเมรกิาในเดือนพฤษภาคม 2566 ลดลงมาอยู่ที่ 4.05% ส าหรับเงินเฟอ้ทัว่ไป และ 5.33% ส าหรับ
เงินเฟอ้พ้ืนฐาน 

• ธนาคารกลางสหรัฐฯ คงอตัราดอกเบี้ยไว้ที่ 5.00%-5.25% ในการประชุมเดอืนมิถุนายน อย่างไรก็ดี ประมาณการในการปรับอตัราดอกเบี้ยของธนาคาร
กลางสหรัฐฯ ณ เดือนมิถุนายน สะท้อนว่าอตัราดอกเบี้ยนโยบายนา่จะอยู่ในระดับสูงใกล้เคียง 5.63% ตลอดปี 2566 ก่อนจะทยอยปรบัลดลงในปี 2567
และ 2568 (ประมาณการในการปรับอตัราดอกเบี้ยครัง้ก่อนสะท้อนอัตราดอกเบี้ยนโยบาย ที่ 5.13% ในปี 2566)
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อัตราผลตอบแทนพันธบัตรรัฐบาลสหรัฐฯ ปรับลดลงและดอลลาร์สหรัฐฯ อ่อนค่าลงหลังธนาคารกลาง
สหรัฐฯ ส่งสัญญาณชะลอการปรับขึ้นอัตราดอกเบี้ยนโยบาย ขณะที่เงินบาทอ่อนค่าเล็กน้อยและอยู่ใน
ระดับกลางเทียบกับประเทศอื่นในภูมิภาค
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อัตราผลตอบแทนพันธบัตรรัฐบาลสหรัฐฯ อายุ 10 ปี
และดัชนีค่าเงินดอลลาร์สหรัฐฯ

อัตราผลตอบแทนพันธบัตรรัฐบาลสหรัฐฯ อายุ 10 ปี
ดัชนีค่าเงินดอลลาร์สหรัฐฯ (แกนขวา)

• อัตราผลตอบแทนพันธบัตรรัฐบาลสหรัฐฯ อายุ 10 ปีและดัชนีค่าเงินดอลลาร์สหรัฐฯ ปรับลดลงมาอยู่ท่ี 3.72% และ 102.1 ตามล าดับ ณ 
วันท่ี 21 มิถุนายน 2566 หลังธนาคารกลางสหรัฐฯ คงอัตราดอกเบี้ยนโยบาย

• เม่ือเทียบกับส้ินปี 2565 เงินบาทอ่อนค่าเล็กน้อยและอยู่ในระดับกลางเทียบกับประเทศในภูมิภาคตามภาคต่างประเทศของไทยท่ีแข็งแกร่ง
สะท้อนจากเงินส ารองระหว่างประเทศท่ีอยู่ในระดับสูง และการส่งออกบริการท่ีปรับดีขึ้น จากจ านวนนักท่องเที่ยวต่างประเทศท่ีปรับ
เพ่ิมข้ึนอย่างมีนัยส าคัญ

ข้อมูล ณ วันที่ 21 ม.ิย. 2566
ที่มา: Bloomberg 
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ประเทศไทยมีภาคต่างประเทศท่ีแข็งแกร่งเมื่อเทียบกับประเทศในภูมิภาค
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• ประเทศไทยมีภาคต่างประเทศท่ีแข็งแกร่งสะท้อนจากเงินส ารองระหว่างประเทศท่ีสูงกว่าประเทศในภูมิภาค (199 พันล้าน
ดอลลาร์สหรัฐฯ ณ เดือนพฤษภาคม 2566) และ เมื่อวัดตามเกณฑ์จ านวนเดือนของการน าเข้าสินค้า (8.7 เดือน ณ 
เดือนเมษายน 2566)

29 ม.ิย. 66

ที่มา: CEIC
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แรงกดดันจากเงินเฟอ้ด้านต้นทุนจะค่อย ๆ ลดลงตามราคาน ้ามันท่ีปรับลดลงจาก
ปัจจัยด้านอุปสงค์

• ราคาน ้ามันในปี 2566 ปรับลดลงจากปัจจยัด้านอุปสงคต์ามเศรษฐกิจโลกที่ชะลอตัวลงภายหลังการปรบัขึ้นอตัราดอกเบี้ยนโยบายของประเทศ
เศรษฐกิจหลัก ทริสเรทติง้คาดการณ์ราคาน ้ามันดิบดูไบในปี 2566 เฉลี่ยที่ 80-90 ดอลลาร์สหรัฐฯ ต่อบาร์เรล

• อัตราเงินเฟอ้ทัว่ไปของไทยลดลงมาอยู่ที่ 0.53% ขณะทีเ่งินเฟอ้พ้ืนฐานอยู่ที่ 1.55% ในเดือนพฤษภาคม 2566 โดยทริสเรทติง้คาดการณ์ว่าเงิน
เฟอ้ทัว่ไปจะลดลงมาอยู่ระหว่าง 2.0%-2.5% ในปี 2566

ที่มา : กรุงเทพธุรกิจ และ บริษัท ไทยออยล์ จ ากัด (มหาชน) 
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เงินเฟอ้ทัว่ไป เงินเฟอ้พ้ืนฐาน

ที่มา : กระทรวงพาณิชย์

29 ม.ิย. 66
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ฉากทัศน์ราคาน ้ามัน: ความเส่ียงด้านต ่ายังคงมากกว่าความเส่ียงด้านสูง

• กลุ่มโอเปกพลัส จะปรับลดก าลังการ
ผลิตน ้ามันอีกวันละ 1 ล้านบาร์เรล
ตัง้แต่เดือนกรกฎาคม 2566 โดย
เป็นการลดก าลังการผลิตรวม 4.16
ล้านบาร์เรลต่อวันเทียบกับเดือน
สิงหาคม 2565

• เศรษฐกิจโลกชะลอตัวท่ามกลางภาวะ
การเงินท่ีตึงตัวของประเทศเศรษฐกิจ
หลัก

• การฟื้ นตัวของเศรษฐกิจจีนอาจน้อย
กว่าที่คาด
• ตัวเลขการว่างงานของเด็กจบใหม่ท่ี

ท าจุดสูงสุดใหม่ท่ี 20%
• การปรับลดอัตราดอกเบี้ยเงินกู้ที่

ธนาคารพาณิชย์ให้แก่ลูกค้าชัน้ดี 
จาก 3.65% เป็น 3.55%

• เงินเฟอ้ท่ีลดต ่าลงเหลือ 0.2% ใน
เดือนพฤษภาคม 2566

• อาจมีนโยบายกระตุ้นเศรษฐกิจใน
เดือนกรกฎาคม 2566 เพ่ือให้ GDP 
โตถึงเป้าหมายท่ี 5%

• รัสเซียไม่ได้มีการปรับลดก าลังการผลิต
น ้ามันตามท่ีตกลงไว้

ความเส่ียงด้านสูง
ความเส่ียงด้านต ่า

ที่มา: ทริสเรทติ้ง
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ทริสเรทติ้งคาดการณ์อัตราดอกเบ้ียนโยบาย ณ ส้ินปี 2566 ท่ี 2.5% ซึ่งหมายถึง
การปรับเพ่ิมอีก 0.5% จากปัจจุบัน ตามการส่ือสารเชิง Hawkish ของ ธปท. ใน
เดือนมิถุนายน 2566

29 ม.ิย. 66

ที่มา: ธปท.

• ตัดสินนโยบายการเงินโดยอ้างอิง
ข้อมูลท่ีคาดการณ์ไปข้างหน้า
มากกว่าข้อมูลท่ีมีในปัจจุบัน 

• คาดการณ์เงินเฟอ้พ้ืนฐานจะลงช้า
และมีความเป็นไปได้ท่ีจะมีแรง
กดดันเงินเฟอ้ด้านอุปสงค์
ท่ามกลางมุมมองเศรษฐกิจท่ียัง
แข็งแกร่ง

• ส่งสัญญาณอัตราดอกเบี้ยท่ี
แท้จริงท่ีเป็นบวก

การส่ือสารของ ธปท.
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อัตราดอกเบ้ียเงินกู้ขัน้ต ่าทีธ่นาคารก าหนดเรียกเก็บลูกค้ารายใหญ่ชัน้ดี (MLR)



ความเส่ียงและผลกระทบที่อาจเกิดขึ้น
ความเส่ียง ผลกระทบที่อาจเกิดขึ้น

แรงกดดันเงินเฟอ้ท่ียังอยู่ในระดับสูงโดยเฉพาะในประเทศ
เศรษฐกิจหลัก 

อาจส่งผลให้ธนาคารกลางในหลายประเทศยังคงนโยบายการเงิน
แบบเข้มงวดและกระทบต่อการเติบโตของเศรษฐกิจ 

ส่งผลให้อัตราผลตอบแทนพันธบัตรปรับเพ่ิมข้ึน สภาพคล่องปรับ
ลดลง และกระทบต่อความผันผวนของอัตราแลกเปลี่ยนโดยเฉพาะ
ในประเทศตลาดเกิดใหม่

เศรษฐกิจโลกที่ชะลอตัว
อุปสงค์ของโลกท่ีลดลงจากภาวะการเงินท่ีตึงตัวอาจกระทบการ
ส่งออกสินค้าของไทยมากกว่าคาด

ผลกระทบบางส่วนอาจจถูกชดเชยได้บา้งจากการที่จีนเปิดประเทศ

ความเส่ียงด้านภูมิรัฐศาสตร์ท่ีรุนแรงข้ึน
ส่งผลกระทบต่อห่วงโซ่อุปทานของโลก บรรยากาศการลงทุน และ 
การฟื้ นตัวของการท่องเท่ียว โดยราคาน ้ามันท่ียังอยู่ในระดับสูง
อาจเป็นปัจจัยสนับสนุนเงินเฟอ้ได้ต่อไป

การจัดตัง้รัฐบาลท่ีล่าช้า
งบประมาณของรัฐบาลประจ าปี 2567 ท่ีล่าช้าจะกระทบการอุปโภค
ภาครัฐ การอนุมัติการลงทุนภาครัฐโดยเฉพาะโครงการใหม่ ๆ ท่ี
อาจล่าช้าออกไป การลงทุนภาคเอกชนท่ีอาจรอความแน่นอนด้าน
การเมือง และการบริโภคภาคเอกชนท่ีอาจชะลอลง

ที่มา: ทริสเรทติ้ง
29 ม.ิย. 66 19
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