
ประเทศไทย 
 
สถานการณทางการเมืองและเงินเฟอที่เพ่ิมสูงขึ้น  ทําใหการบริโภคและการลงทุนในป 2551 ลดลง  

อัตราการเจริญเติบโตทางเศรษฐกิจลดลงในไตรมาสที ่2 และมีแนวโนมที่จะลดลงในชวงครึ่งหลังของป  
ในขณะที่อัตราเงินเฟอเรงตวัสูงขึ้นในเดือนกรกฎาคมไปอยูในระดับสูงสุดในรอบ 10 ป  รัฐบาลไดออก
มาตรการหลายมาตรการ เชน การลดภาษีและคาสาธารณูปโภคบางประเภท  การสนับสนุนเงินทุนแกชุมชน
และกลุมธุรกิจรายยอย  รวมไปถึงการขึน้อัตราดอกเบี้ยนโยบาย  อัตราการเติบโตทางเศรษฐกิจในปนี้คาด
วาจะอยูที่ระดบั 5.0%  สาํหรับป 2552 ภายใตสมมตฐิานวาความตึงเครียดทางการเมืองลดนอยลง  อัตรา
การเจริญเติบโตทางเศรษฐกิจคาดวาจะอยูที่ประมาณ 5% ทั้งน้ี เปนการปรับลดการคาดการณลงจากที่เคย
คาดการณไวเม่ือเดือนเมษายน  สวนอัตราเงินเฟอน้ันมีการปรับการคาดการณขึ้นทั้ง ป 2551 และ 2552 

 
ภาวะเศรษฐกิจในครึ่งแรกของป 2551 
 อัตราการเจริญเติบโตทางเศรษฐกิจปรับตัวสูงขึ้นอยางตอเน่ืองตั้งแตครึ่งหลังของป 2550 โดยขึ้นไป
อยูที่ระดับ 6.1% ในไตรมาสแรกของป 2551  ประเทศไทยไดรัฐบาลจากการเลือกตั้งในชวงตนป 2551 แต
รัฐบาลชุดนี้กต็องเผชิญกับปญหาดานกฎหมายและการเมืองหลายประการ จึงทําใหรัฐบาลไมสามารถ
ดําเนินการตามนโยบายไดอยางมีประสิทธิภาพเทาทีค่วร  ความตงึเครียดทางดานการเมืองเหลานี้เม่ือผนวก
รวมกับเงินเฟอที่เพ่ิมสูงขึ้นอยางรวดเร็ว  ทําใหความมัน่ใจของผูบริโภคและธรุกิจลดลงในชวงไตรมาสที่ 2 
และอัตราการเติบโตทางเศรษฐกิจในชวงเดียวกันนั้นลดต่ําลงไปอยูที่ 5.3%  
 อัตราการเจริญเติบโตของการบริโภคภาคเอกชนลดลงจากระดับ 2.6% ในชวงไตรมาสแรกไปอยูที่
ระดับ 2.4% ในชวงไตรมาสที่ 2  การบริโภคภาครัฐที่แทจริงหดตัวลงในทั้ง 2 ไตรมาส  จึงทําใหการบริโภค
โดยรวมคิดเปนเพียง 1.2% ของอัตราการขยายตวั 5.7% ของ GDP ในชวงครึ่งปแรก การลงทุนโดยรวม
สงผลอยางมีนัยยะสําคัญตอการขยายตวัของ GDP  แตโดยสวนใหญแลวมาจากการเพิ่มขึ้นของสินคา
คงเหลือ การขยายตวัของการลงทุนในสนิทรัพยถาวรลดลงจาก 5.4% ในชวงไตรมาสแรกไปอยูที่ 1.9% 
ในชวงไตรมาสที่ 2  การขยายตัวของการลงทุนภาคเอกชนที่ชะลอลง และการลงทุนของภาครัฐที่ลดต่ําลง 
สวนหนึ่งเปนผลมาจากสถานการณดานการเมือง การลงทุนในทรัพยสินถาวรทั้งหมดคิดเปนเพียงแคเกือบ 
1% ของอัตราการขยายตวัของ GDP  การสงออกสุทธิก็มีสวนชวยในการขยายของเศรษฐกิจโดยรวม แตใน
อัตราที่นอยกวาในป 2550 อยูมาก 
 ภาคอุตสาหกรรมขยายตวั 7.9% ในชวงครึ่งแรกโดยคิดเปนประมาณ 2/3 ของอัตราการเจริญเติบโต
ของ GDP  ภาคการผลิตขยายตัว 9.0% ใน 6 เดือนแรกของป  อันเปนผลมาจากอตุสาหกรรมการสงออกซึ่ง
รวมถึงสินคาอิเล็กทรอนิกส คอมพิวเตอร โทรทัศน และเครื่องปรับอากาศ  การกอสรางภาครัฐลดลงในชวง
ครึ่งปแรกจากระดับที่สูงของปที่แลว  และการกอสรางภาคเอกชนก็ขยายตัวไมมาก 
 ภาคบริการขยายตัวเพียง 3.5% จากชวงเดียวกันของปกอนหนา โดยคิดเปน 1.5% ของอัตราการ
ขยายตวัของ GDP  การคาปลีกและคาสงมีการเติบโตเพียงเล็กนอย  ในขณะที่การบริการภาครัฐบาง



ประเภท เชนการศึกษาและสาธารณะสขุหดตัว  ราคาสินคาเกษตรที่สูงขึ้นสงผลใหเกษตรกรเพิม่ผลผลิตใน
ขาว ออย น้ํามันปาลม และปศุสัตว  สงผลใหผลผลิตภาคเกษตรโดยรวมเพิ่มขึ้น 4.9% ในชวงครึ่งปแรก   
 การสงออกสินคามีความแข็งแกรงมากกวาที่คาดการณไว โดยขยายตัวที่ 24.7%  ในชวงครึ่งแรก
ของป มีมูลคาทั้งสิ้น 86.5 พันลานดอลลารสหรัฐ  มูลคาการสงออกสินคาเกษตรเพิม่สูงขึ้นมากถึง 55%  
สวนใหญมาจากการเพิ่มขึ้นของราคาขาว (เพ่ิมขึ้น 135%) และยางพารา (32%) ทั่วโลก  การสงออกสินคา
เทคโนโลยีขั้นสูงเพ่ิมขึ้นประมาณ 19% โดยมาจากการเพิ่มขึ้นของการสงออกคอมพิวเตอรและชิน้สวนของ
คอมพิวเตอร  การสงออกที่เติบโตอยางมากนี้เปนผลมาจากการขยายตัวอยางรวดเร็วของการสงออกไปยัง
ตลาดที่มิใชตลาดหลักของไทยหรือตลาดใหม  โดยเฉพาะสาธารณรฐัประชาชนจีน อินเดีย ตะวันออกกลาง
และยุโรปตะวนัออก  และเศรษฐกิจของเอเชียตะวันออกเฉียงใตที่ขยายตัวขึ้น ในทางตรงขามการสงออกไป
ยังตลาดหลักคือ สหรัฐอเมริกา สหภาพยุโรป และญี่ปุน ขยายตวัเพียง 10% สัดสวนการสงออกไปยังตลาด
หลักในปจจุบนัเหลือเพียง 35% ของการสงออกทั้งหมด 

การนําเขาขยายตัว 32% โดยมีมูลคา 86.1 พันลานดอลลารสหรฐัในชวงครึ่งแรกของป 2551 อัน
เปนผลมากจากราคาน้ํามันและปจจัยการผลิตอุตสาหกรรมที่เพ่ิมสูงขึน้ มูลคาการนําเขาน้ํามันเพิ่มขึ้น
ประมาณ 60 % แมวาปริมาณการนําเขาจะเพิ่มขึ้นเพียง 6 % ประสิทธิภาพการใชพลังงานปรบัตวัดีขึ้น
ในชวง 2 -3 ปมานี้ เน่ืองจากราคาเชื้อเพลิงเพ่ิมสูงขึน้ โดยมีการใชแกสโซฮอลล, ไบโอดีเซล และกาซ
ธรรมชาติ มากขึ้น  มูลคาการนําเขาปจจัยการผลิต เชน วัตถุดิบที่เปนสารเคมีและพลาสติกเพือ่ใชในการ
ผลิตเพ่ือสงออกที่มากขึ้น มีการขยายตวัอยางเห็นไดชัด 

การขยายตวัของการนําเขาที่มากกวาการสงออกอยางชัดเจนทําใหดุลการคาเกินดุลลดลงเหลือ 316 
ลานดอลลารสหรัฐ ในครึ่งปแรก จาก 4.1 พันลานดอลลารสหรัฐ ในชวงเดียวกันปกอน และดุลบัญชี
เดินสะพัดเกินดุลลดลงไปอยูที่ 2.8 พันลานดอลลารสหรัฐ จาก 5.9 พันลานดอลลารสหรัฐ เงินสํารองระหวาง
ประเทศอยูที่ 102 พันลานดอลลารสหรัฐ ในเดือนกรกฎาคม 2008 โดยคิดเปนปรมิาณการนําเขาสินคาและ
บริการ 7.5 เดือน 

เงินเฟอเรงตัวสูงขึ้นในชวงครึ่งแรกไปอยูที่เฉลี่ย 6.3% และพุงขึ้นไปถงึระดับที่สูงทีสุ่ดในรอบ 11 ป 
ที่ 9.2% ในเดือนกรกฎาคม กอนที่จะลดลงในเดือนสิงหาคม สาเหตุหลักมาจากราคาพลังงาน (เชื้อเพลิงและ
กาซธรรมชาต)ิ ที่สูงขึ้นประมาณ 20% ในชวง 6 เดือน และราคาอาหารและเครื่องด่ืมซ่ึงสูงขึ้นประมาณ 9% 
คาใชจายในการผลิตทีสู่งขึน้ ซึ่งเกิดจากการตนทุนที่สงูขึ้นของโลหะและอีกหลายปจจัยการผลิต ไดสงผาน
ไปยังผูบริโภค จนทําใหอัตราเงินเฟอพ้ืนฐาน (ไมรวมราคาหมวดอาหารและพลังงาน) เรงตัวสูงขึ้นถึง 3.7% 
ในเดือนกรกฎาคม ซึ่งเกินกวาอัตราเงินเฟอเปาหมายของธนาคารแหงประเทศไทยซึ่งอยูในชวงระหวาง 0-
3.5%  เงินบาทแข็งคาขึ้นเม่ือเทียบกับเงินดอลลารสหรัฐเม่ือชวงตนป จากการยกเลิกมาตรการการกันสํารอง
ที่กําหนดใชในเดือนธันวาคมป 2549 อยางไรก็ดี ตอมาเงินบาทไดออนคาลงไปในแนวทางเดียวกับเงินสกลุ
อ่ืนๆ ของเอเชียเนื่องจากความกังวลเกี่ยวกับแนวโนมเศรษฐกิจโลกที่แยลง   



ธนาคารแหงประเทศไทยไดปรับเพ่ิมอัตราดอกเบี้ยนโยบาย (อัตราดอกเบี้ยธุรกรรมซื้อคืนพันธบัตร
ระยะ 1 วัน) ในเดือนกรกฎาคมและสิงหาคม ครั้งละ 0.25% ไปอยูที่ 3.75% แตอัตราดอกเบี้ยก็ยังคงอยูใน
ระดับต่ํากวาอัตราเงินเฟอ  

รัฐบาลใชมาตรการอื่นๆ ในการจัดการกับเงินเฟอ โดยมีการนําขาวจากคลังสินคามาขายในราคาต่ํา
และกลบัไปอุดหนุนราคาน้ํามันดีเซลเปนการชั่วคราวในเดือนมีนาคมถึงกรกฎาคม นอกจากนี้ ยังมีการขอ
ความรวมมือใหโรงกลั่นน้ํามันลดคาการกลั่นดีเซลลง มีผลตั้งแตเดือน มิถุนายน ถึง พฤศจิกายน ปนี้  มีการ
ออกมาตรการลดเเรงกดดันดานเงินเฟอ 6 มาตรการ 6 เดือน โดนเริ่มมีผลตั้งแตเดือนสิงหาคม ซึ่งมาตรการ
ดังกลาว รวมถึงการลดภาษีสรรพสามิตของแกสโฮอลลและดีเซล การไมเก็บคาไฟฟาและน้ําประปาสําหรับ
ครัวเรือนขนาดเล็ก การใหใชรถเมลโดยสารฟรีในเขตกรุงเทพฯ และการใหขึ้นรถไฟชั้น 3 ฟรีในบางเสนทาง 
มาตรการเหลานี้ คิดเปนตนทุนของรัฐ ราว 1.4 พันลานดอลลารสหรัฐ 

 
แนวโนมเศรษฐกิจไทยในป 2551 - 2552 
 
ไดมีการใชมาตรการทางการคลังหลายมาตรเพื่อกระตุนเศรษฐกิจในชวง8 เดือนแรกของป 2551 มาตรการ
ชุดแรกที่ประกาศในเดือนมีนาคมซึ่งมีตนทุนเทากับ 1.2  พันลานดอลลารสหรฐั ประกอบดวยการลดและ
ยกเวนภาษสีาํหรับบุคคลธรรมดาและวิสาหกิจขนาดกลางและขนาดยอม มาตรการชุดที่ 2 ประกอบดวยการ
พักชําระหนี้ 3 ปใหแกเกษตรกรจํานวน 300,000 ราย เงินกูดอกเบี้ยต่ําจากธนาคารออมสินสําหรับธุรกิจ
ขนาดเล็ก และการสนับสนนุเพิ่มเติมจากธนาคารอาคารสงเคราะห รัฐบาลไดอัดฉีดเงินชวยเหลอืเขาไปใน
โครงการตางๆมากขึ้นดังที่คาดไว โดยไดใสเงินเขาไปในโครงการเอสเอ็มแอลใหกับ 5,800 หมูบานในเดือน
เมษายน ประมาณ 41 ลานดอลลารสหรัฐ และอีก 26.6 ลานดอลลารสหรัฐ ไปยัง 900 หมูบานในโครงการ
กองทุนหมูบานในเดือนสิงหาคม 

มาตรการเหลานี้ เม่ือรวมกับการลดลงของอัตราเงินเฟอจะสงผลเชงิบวกตอชวงที่เหลือของป 2551 
อยางไรก็ดี อัตราการขยายตัวทางเศรษฐกิจคาดวาจะชะลอตวัลงมาอยูที่ระดับประมาณ 4.0% ในชวงเวลา
ดังกลาว ความตึงเครียดดานการเมืองที่รุนแรงขึ้นในปลายเดือนสิงหาคม สงผลใหรัฐบาลประกาศภาวะ
ฉุกเฉินในกรุงเทพฯ เปนเวลา 12 วันในชวงตนเดือนกนัยายน ทําใหหลายประเทศไดออกประกาศเตือนการ
เดินทางมายังประเทศไทยโดยไมจําเปน ซึ่งเปนผลเสียตออุตสาหกรรมการทองเที่ยวของไทยเปนอยางมาก 
ความตึงเครียดทางการเมืองที่เพ่ิงสูงขึ้นยงัมีผลกระทบตอทัศนคติของผูลงทุน ดัชนีราคาหลักทรัพยตกลงไป 
27 % ระหวางปลายเดือนพฤษภาคมถึงชวงกลางเดือนกันยายน ในขณะเดียวกนั การขยายตวัของการ
สงออกคาดวาจะชะลอลงในชวงครึ่งจากสถานการณการคาโลกที่ออนแอลง ถึงแมวาการขยายตวัทาง
เศรษฐกิจจะสงูถึง 5.7 % ในชวงครึ่งปแรก อัตราการขยายตัวของเศรษฐกิจทั้งปคาดวาจะอยูที่ประมาณ 
5.0% เน่ืองมาจากบริบทของความไมแนนอนทางการเมืองที่มีสูง 

 
 
* บทวิเคราะหประเทศไทยเขียนโดย ดร.ลษัมณ อรรถาพชิ เศรษฐกรประจําประเทศไทย ธนาคารพฒันาเอเชีย 



 
การนําเขาที่เพ่ิมสูงขึ้นเนื่องจากราคาน้ํามันและราคาสนิคาอ่ืนๆ ที่สูงขึ้น  ทําใหการเกินดุลการคา

ลดลงมากในปนี้ และรายไดจากการบริการก็จะไดรับผลกระทบจากจํานวนนักทองเที่ยวทีล่ดลงกวาที่
คาดการณไวในชวงครึ่งปหลัง สงผลใหดุลบัญชเีดินสะพัดจะเกินดุลลดลงอยูที่ระดับ 1.0% ของ GDP จากที่
คาดการณไวที่ 3.0% ใน ADO 2008 มาตรการ 6 เดือน 6 มาตรการ ไดชวยชะลออัตราเงินเฟอไปอยูที่ระดับ 
6.4% ในเดือนสิงหาคม (ราคาน้ํามันโลกที่ลดลงในเดือนนั้นมีสวนอยางมากเชนกัน) อัตราเงินเฟอโดยรวม
ของป 2551 คาดวาจะอยูทีป่ระมาณ 7.0% โดยเปนการปรับเพ่ิมจาก 4.0% ใน ADO 2008  

การคาดการณเศรษฐกิจในป 2552 อยูบนสมมติฐานที่วาความตึงเครียดทางการเมืองลดลงและ
นโยบายเศรษฐกิจมีความชดัเจน ซึ่งจะทําใหความเชื่อม่ันของผูบริโภคและธุรกิจดีขึ้น และจะทาํใหมีการ
ลงทุนในโครงการดานสาธารณูปโภคของรัฐขนาดใหญ (โดยเฉพาะอยางยิ่งโครงการรถไฟฟาขนสงมวลชน 2 
สายใหมของกรุงเทพฯ) เปนที่คาดวาการใชจายภาครัฐจะเพ่ิมขึ้นในปหนาจากการตั้งงบประมาณขาดดุลที่ 
2.4% ของ GDP  

การบริโภคและการลงทุนภาคเอกชนคาดวาจะเพิ่มสูงขึน้ แตไมถึงระดับที่ประมาณไวใน ADO 2008 
เปนผลมาจากเงินเฟอและอัตราดอกเบี้ยที่เพ่ิมสูงขึ้น  การบริโภคและการลงทุนภาครัฐมีแนวโนมจะเพ่ิมขึ้น
จากการลงทุนในโครงการดานโครงสรางพื้นฐานของรัฐและแผนการใชจายงบประมาณ การขยายตัวของการ
สงออกจะลดลงเนื่องจากภาวะการคาโลกที่ไมสดใสและราคาสินคาประเภทที่ไมใชเชื้อเพลิงจะเพ่ิมขึ้นไมมาก  
ในขณะที่การเติบโตของการนําเขาอาจไมไดปรับตวัลดลงในระดับเดียวกันเม่ือพิจารณาจากความตองการ
นําเขาอุปกรณสําหรับโครงการลงทุนภาครัฐตางๆที่คาดการณไว  จากทั้งหมดนี้  ADO Update ฉบับนี้จึงลด
การคาดการณอัตราการเจริญเติบโตทางเศรษฐกิจของปหนาไวที่ 5.0% ดุลบัญชีเดินสะพัดนั้นคาดวาจะขาด
ดุลประมาณ 0.5% ของ GDP (จากที่กอนหนานี้คาดวาจะเกินดุล) 
 อัตราเงินเฟอทั้งปคาดวาจะลดลงไปอยูที่ 5.5 % ในปหนา  เนื่องจากราคาทั่วโลกของน้ํามันและ
วัตถุดิบอ่ืนๆ ลดลงหรือโตในระดับที่ลดลงกวาในป 2551 อีกทั้งคาดวารัฐบาลจะดาํเนินมาตรการตางๆ เพ่ือ
ชวยเหลือผูมีรายไดนอย ดังที่ดําเนินการไปในปนี้  
 ความเสี่ยงหลกัเศรษฐกิจไทยในป 2552 อยูที่สถานการณทางการเมือง หากความขัดแยงทาง
การเมืองซึ่งเกิดขึ้นตั้งแตป 2006 ยืดเยื้อไปถึงปที่ 4 ผลกระทบที่มีตอเศรษฐกิจจะมีแนวโนมที่จะรุนแรงขึ้น 
และกัดกรอนความเชื่อม่ันของผูบริโภคและธุรกิจที่ออนแออยูแลวและจะสงผลใหอัตราการขยายตัวทาง
เศรษฐกิจต่ํากวาที่คาดการณไว  รัฐบาลเผชิญกับปญหาหลายประการที่อาจนําไปสูการเลือกตั้ง
ระดับประเทศกอนครบกําหนด ซึ่งอาจจะกอใหเกิดสูญญากาศของนโยบายเศรษฐกิจเปนเวลาหลายเดือน 
และจะสงผลใหมีความลาชาของการลงทุนในโครงสรางพื้นฐานของรัฐออกไปอีกและเปนการทาํลาย
บรรยากาศการลงทุน ในภาวะเชนน้ี อุปสงคในประเทศที่ออนกวาที่คาดไวอาจทําใหการนําเขาขยายตัว
นอยลง และดุลบัญชเีดินสะพัดไมขาดดุล  การคาดการณอัตราเงินเฟออยูบนพื้นฐานของปจจัยภายนอก
ประเทศที่เปลีย่นแปลงไดงาย รวมถึงการดําเนินนโยบายบรรเทาเงินเฟอภายในประเทศและคาเงินบาท 


