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ส่วนที่ 3:  เศรษฐกิจต่างประเทศ 

3.1 ประเด็นเศรษฐกิจต่างประเทศ   

ในไตรมาสที่ 1 และเดือนเมษายน 2554 
เศรษฐกิจสหรัฐฯ ชะลอตัวลงจากการบริโภค 
ที่ลดลงเป็นสําคัญ ส่วนญี่ปุ่นได้รับผลกระทบจาก
ภัยพิบัติทําให้เศรษฐกิจหดตัวมาก ขณะที่กลุ่ม
ประเทศยูโรขยายตัวสูงกว่าที่คาดตามการผลิตและ
การส่งออก สําหรับความเสี่ยงด้านเงินเฟ้อปรับ
สูงขึ้นทั้งในสหรัฐฯ และกลุ่มประเทศยูโร  

สหรัฐอเมริกา 

เศรษฐกิจสหรัฐฯ ขยายตัวร้อยละ 2.3 
(yoy) ในไตรมาสที่ 1 ของปี 2554 ชะลอลงจาก
ไตรมาสก่อนจากการบริโภคและการใช้จ่ายภาครัฐ
ที่ลดลง สําหรับในเดือนเมษายน 2554 เศรษฐกิจ 
มีทิศทางชะลอตัวจากเดือนก่อน โดยการผลิตใน
อุตสาหกรรมยานยนต์ได้รับผลกระทบจากปัญหา
ขาดแคลนชิ้นส่วน สืบเนื่องจากเหตุการณ์ภัยพิบัติ
ในญี่ปุ่น ขณะที่การบริโภคชะลอลงจากราคาน้ํามัน
ที่ทรงตัวในระดับสูง 

แม้ดัชนีผลผลิตภาคอุตสาหกรรมเดือน
เมษายนโดยรวมทรงตัวจากเดือนก่อน แต่เมื่อ
พิ จ า ร ณ า ใ น ห ม ว ด ย่ อ ย  ห ม ว ด ก า ร ผ ลิ ต 
(Manufacturing) ขยายตัวร้อยละ 4.6 (yoy) แต่
หด ตั ว จ า ก เ ดื อ นก่ อ น ร้ อ ย ล ะ  0 . 4  (mom) 
โดยเฉพาะการผลิตในอุตสาหกรรมยานยนต์และ
เครื่องใช้ไฟฟ้าสืบเนื่องจากเหตุการณ์ภัยพิบัติ 
ในญี่ปุ่น สอดคล้องกับดัชนีความเชื่อมั่นของผู้ผลิต
ทั้งภาคอุตสาหกรรม (ISM Manufacturing) และ
นอกภาคอุตสาหกรรม (ISM Non-manu facturing) 
เดือนเมษายน 2554 ที่ปรับลดลงจากเดือนก่อน 

การบริโภคภาคเอกชนในเดือนเมษายน
ขยายตัวในอัตราที่ชะลอลงจากเดือนก่อน โดยเป็น
การชะลอตัวในเกือบทุกหมวดสินค้าโดยเฉพาะ
สินค้าอิเล็กทรอนิกส์และเครื่องใช้ไฟฟ้า สําหรับ
ระยะต่อไป ประเมินว่าการบริโภคจะมีแนวโน้ม 
ดีขึ้นสะท้อนจากดัชนีความเชื่อมั่นผู้บริโภคในเดือน
พฤษภาคมที่ปรับเพิ่มขึ้นจากเดือนเมษายน กอปรกับ

ตลาดแรงงานที่มีแนวโน้มดีขึ้นต่อเนื่อง แม้อัตรา
การว่างงานจะปรับเพิ่มขึ้น เล็กน้อยในเดือน
เมษายน แต่การจ้างงานนอกภาคเกษตร (Non-Farm 
Payrolls) ยังเพิ่มขึ้นจากเดือนก่อน 244,000 
ตํ าแหน่ ง  โดย เ ป็นการจ้ า ง งานภาค เอกชน 
เป็นสําคัญ 

อย่างไรก็ตาม ตลาดที่อยู่อาศัยในสหรัฐฯ 
ยังมีความเปราะบางและซบเซาต่อเนื่อง จํานวน
ใบอนุญาตก่อสร้างบ้าน ยอดการก่อสร้างบ้าน และ
ยอดจําหน่ายบ้านมือสองในเดือนเมษายนปรับ
ลดลงต่อเนื่องจากเดือนก่อน  นอกจากนี้ ราคา 
ที่อยู่อาศัยยังปรับลดลงเช่นกันจากอุปทานในตลาด
ที่อยู่อาศัยเพิ่มขึ้นมาก ซึ่งเป็นผลของการขาย
ทอดตลาดที่อยู่อาศัยที่อยู่ในความครอบครองของ
สถาบันการเงิน 

สํ าหรับ อัตรา เงิน เฟ้อทั่ ว ไปใน เดือน
เมษายนเร่งขึ้นมาอยู่ที่ร้อยละ 3.2 (yoy) จากร้อยละ 
2.7 ในเดือนก่อน จากราคาพลังงานที่ปรับสูงขึ้น
เป็นสําคัญ เช่นเดียวกับอัตราเงินเฟ้อพื้นฐานที่ 
เร่งขึ้นจากเดือนก่อนที่ร้อยละ 1.2 มาอยู่ที่ร้อยละ 
1.3 (yoy)   

กลุ่มประเทศยูโร 

ในเดือนเมษายน 2554 เศรษฐกิจกลุ่ม
ประเทศยูโรยังคงขยายตัวอย่างค่อยเป็นค่อยไป 
โ ดยการผลิ ตภาคอุ ตส าหกร รม  (Industrial 
production) และการส่งออกชะลอลงเล็กน้อย 
แต่ยังคงอยู่ในระดับสูง อีกทั้งดัชนี Purchasing 
Managers Index Composite (PMI รวม) ยังคง
อยู่ในระดับสูงกว่า 50 สะท้อนว่าเศรษฐกิจยูโร 
มีแนวโน้มที่จะขยายตัวต่อเนื่องต่อไป  

ความเสี่ยงสําคัญของกลุ่มประเทศยูโร 
ที่ยังคงอยู่นอกเหนือจากปัญหาหนี้สาธารณะ คือ 
อัตราว่างงานที่อยู่ในระดับสูง โดยอัตราการว่างงาน
ในเดือนมีนาคมทรงตัวเท่ากับเดือนก่อนที่ร้อยละ 
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9.9 นอกจากนี้ อัตราเงินเฟ้อทั่วไปในเดือนเมษายน 
2554 ปรับเพิ่มขึ้น 5 เดือนติดต่อกันและสูงสุด 
ในรอบ 29 เดือนที่ร้อยละ 2.8 (yoy) ซึ่งสูงกว่าเงินเฟ้อ
เป้าหมายของ ECB ที่ร้อยละ 2 จากราคาสินค้า
หมวดพลังงานที่เพิ่มขึ้นเป็นสําคัญ   

อย่างไรก็ตาม ล่าสุดวันที่ 5 พฤษภาคม 
2554 ECB มีมติคงอัตราดอกเบี้ยนโยบายไว้ที่ร้อยละ 
1.25 ต่อปี (หลังจากที่ปรับขึ้นร้อยละ 0.25 ในครั้ง
ก่อน) เนื่องจากเห็นว่าระดับอัตราดอกเบี้ยนโยบาย
ดังกล่าวเป็นระดับที่เหมาะสมกับสภาวะเศรษฐกิจ
ปัจจุบัน และอัตราเงินเฟ้อที่เร่งขึ้นมาจากราคา
พลังงานที่สูงขึ้นจะไม่ทําให้เกิด second - round 
effect รวมทั้งอัตราเงินเฟ้อในระยะปานกลางจะอยู่
ในกรอบเป้าหมาย โดย ECB จะติดตามภาวะ 
เงินเฟ้อซึ่งมีแนวโน้มปรับเพิ่มขึ้นอย่างใกล้ชิดต่อไป   

ญี่ปุ่น 

ในไตรมาสที่ 1 ปี 2554 เศรษฐกิจญี่ปุ่น
หดตัวจากไตรมาสก่อนร้อยละ 0.9 โดยเมื่อเทียบกับ
ช่วงเดียวกันปีก่อนขยายตัวร้อยละ 1.0 สะท้อน
ผลกระทบจากภัยพิบัติที่เกิดขึ้นในเดือนมีนาคม 
ที่มีต่อทั้งอุปทานและอุปสงค์ โดยในเดือนมีนาคม 
ผลผลิตภาคอุตสาหกรรมหดตัวร้อยละ 12.9 (yoy) 
ลดลงมากเมื่อเทียบกับเดือนก่อน โดยเฉพาะ 
ในอุตสาหกรรมยานยนต์ที่ปริมาณการผลิตหดตัว
ร้อยละ 47.3 (yoy) จากการปิดโรงงานชั่วคราว
หลังเกิดภัยพิบัติ การชะลอและลดกําลังการผลิต
จากปัญหาการขาดแคลนไฟฟ้าและชิ้นส่ วน 
สําหรับด้านอุปสงค์ ยอดการค้าปลีกหดตัวร้อยละ 
8.3 (yoy) ขณะที่มูลค่าการสั่งซื้อเครื่องจักรของ
ผู้ประกอบการในภาคอุตสาหกรรม (private core 
machinery orders) ลดลงจากเดือนก่อนร้อยละ 
0.4 (mom) 

ในเดือนเมษายน อุปสงค์ภายในประเทศ
ยังคงมีแนวโน้มลดลงต่อเนื่องสะท้อนจากความ
เชื่อมั่นผู้บริโภคท่ีลดลงจากระดับ 38.6 มาอยู่ที่ 
33.1 ลดลงมากในทุกหมวดคําถาม โดยเฉพาะ
ความเชื่อมั่นของผู้บริโภคต่อภาวะการจ้างงาน  

สําหรับการส่งออกหดตัวร้อยละ 12.4 (yoy) โดย
อุปสรรคสําคัญมาจากปัญหาการขาดแคลนชิ้นส่วน
ในภาคการผลิต ซึ่งหากปัญหาดังกล่าวคลี่คลายลง 
คาด ว่า อุปสงค์ จาก ต่างประเทศจะเป็นแรง
สนับสนุนสําคัญต่อการฟื้นตัวของเศรษฐกิจญี่ปุ่น 
ควบคู่กับการใช้จ่ายของภาครัฐเพื่อฟื้นฟู พ้ืนที่ 
ที่ได้รับความเสียหายจากภัยพิบัติในระยะต่อไป 

ในการประชุมคณะกรรมการนโยบาย
การเงิน เมื่อวันที่ 28 เมษายน และ 20 พฤษภาคม 
2554 คณะกรรมการฯ มีมติให้คงอัตราดอกเบี้ย
นโยบาย (Uncollateralized Overnight Call Rate) 
ไว้ประมาณร้อยละ 0.0-0.1 ต่อปี และคงมูลค่า 
การเข้าซื้อสินทรัพย์ทางการเงินของภาครัฐและ
ภาคเอกชน (Asset Purchasing Program)  

เอเชีย 

ในไตรมาสที่ 1 ปี 2554 เศรษฐกิจของ
ประเทศในภูมิภาคเอเชียขยายตัวแข็งแกร่งต่อเนื่อง
จากไตรมาสก่อน จากอุปสงค์ในประเทศและ 
การส่งออกที่ขยายตัวดี สําหรับในเดือนเมษายน 
2554 เศรษฐกิจของประเทศในภูมิภาคเอเชียยังมี
แนวโน้มขยายตัวดี ตามการส่งออกของประเทศ
ส่วนใหญ่ที่ยังขยายตัวในระดับสูง แม้ในอัตราที่
ชะลอลงบ้างจากเดือนก่อน ยกเว้นการส่งออกของ
ไต้หวันที่เร่งขึ้นจากการส่งออกอุปกรณ์สื่อสารและ
เครื่องจักร ขณะที่อัตราเงินเฟ้อเดือนเมษายนของ
ประเทศในภูมิภาคส่วนใหญ่ชะลอลงเล็กน้อยจาก
ราคาอาหารที่ลดลง ยกเว้นอัตราเงินเฟ้อของ
มาเลเซียและฟิลิปปินส์ที่เร่งขึ้นจากราคาอาหาร 
ที่สูงขึ้น อัตราเงินเฟ้อที่ ยังอยู่ ในระดับสูงและ
เศรษฐกิจที่ขยายตัวในเกณฑ์ดี ทําให้ธนาคารกลาง
ของประเทศในภูมิภาคส่วนใหญ่ยังคงดําเนิน
นโยบายการเงินเข้มงวดขึ้นโดย 

(1) วันที่ 3 พฤษภาคม 2554 ธนาคาร
กลางอินเดียปรับขึ้นอัตราดอกเบี้ยนโยบาย Repo 
Rate และ Reverse Repo Rate ร้อยละ 0.5 เป็น
ร้อยละ 7.25 และ 6.25 ต่อปี ตามลําดับ 
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(2) วันที่ 5 พฤษภาคม 2554 ธนาคาร
กลางมาเลเซียปรับขึ้นอัตราดอกเบ้ียนโยบาย 
Overnight Policy Rate ร้อยละ 0.25 เป็นร้อยละ 3 
ต่อปี 

(3) วันที่ 5 พฤษภาคม 2554 ธนาคาร
กลางฟิลิปปินส์ปรับขึ้นอัตราดอกเบี้ยนโยบาย 
Overnight Borrowing Rate และ Overnight 
Lending Rate ร้อยละ 0.25 เป็นร้อยละ 4.5 และ 
6.5 ต่อปีตามลําดับ 

(4) วันที่ 12 พฤษภาคม 2554 ธนาคาร
กลางจีนปรับเพิ่มอัตราส่วนการดํารงเงินสดสํารอง
ทางการของธนาคารพาณิชย์ (Reserve Requirement 
Ratio: RRR) ร้อยละ 0.50 ส่งผลให้ RRR ของธนาคาร
ขนาดใหญ่ และธนาคารขนาดกลางและขนาดเล็ก
อยู่ที่ร้อยละ 21 และ 19 ต่อปี ตามลําดับ 

ส่วนเศรษฐกิจระหว่างประเทศ 
โทร. 0-2356-7873 
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     เครื่องชี้ภาวะเศรษฐกิจต่างประเทศที่สําคัญ  (ณ วันที่ 26 พฤษภาคม 2554)   
กลุ่มประเทศ G3 2551 2552 2553 2554 
GDP (%YoY) ทั้งป ี ทั้งป ี ทั้งป ี ไตรมาส 3 ไตรมาส 4 ไตรมาส 1 
     สหรัฐอเมริกา 0.0 -2.6 2.9 3.2 2.8 2.3 
     สหภาพยุโรป (ยูโรโซน) 0.3 -4.1 2.0 2.0 2.0 2.5 
     ญี่ปุ่น -1.2 -6.3 4.0 5.0 2.2 -1.0 

อัตราเงินเฟ้อทั่วไป (%YoY) 
2552 2553 2554 
ทั้งป ี ทั้งป ี ไตรมาส 1 ก.พ. มี.ค. เม.ย. 

     สหรัฐอเมริกา -0.4 1.6 2.1 2.1 2.7 3.2 
     สหภาพยุโรป (ยูโรโซน) 0.3 1.6 2.5 2.4 2.7 2.8 
     ญี่ปุ่น -1.4 -0.7 0.0 0.0 0.0 0.3 

อัตราการว่างงาน (%, sa) 
2552 2553 2554 
ทั้งป ี ทั้งป ี ไตรมาส 1 ก.พ. มี.ค. เม.ย. 

     สหรัฐอเมริกา 9.3 9.6 8.9 8.9 8.8 9.0 
     สหภาพยุโรป (ยูโรโซน) 9.5 10.1 9.9 9.9 9.9 NA 
     ญี่ปุ่น 5.1 5.1 5.3 4.6 4.6 NA 

 
กลุ่มประเทศเอเชีย 2551 2552 2553 2554 
GDP (%yoy) ทั้งป ี ทั้งป ี ทั้งป ี ไตรมาส 3 ไตรมาส 4 ไตรมาส 1 
     จีน 9.6 9.2 10.3 9.6 9.8 9.7 
     อินเดีย1/ 7.5 7.0 8.8 8.9 8.2 NA 
     ฮ่องกง 2.3 -2.7 7.0 6.9 6.4 7.2 
     เกาหลีใต้ 2.3 0.3 6.2 4.4 4.7 4.2 

     ไต้หวัน 0.7 -1.9 10.9 10.7 7.1 6.5 
     อินโดนีเซีย 6.0 4.6 6.1 5.8 6.9 6.5 

     มาเลเซีย 4.8 -1.6 7.2 5.3 4.8 4.6 
     ฟิลิปปินส์ 3.7 1.1 7.3 6.3 7.1 NA 
     สิงคโปร์  1.5 -0.8 14.5 10.5 12.0 8.3 

อัตราเงินเฟ้อทั่วไป (%YoY) 
2552 2553 2554 
ทั้งป ี ทั้งป ี ไตรมาส 1 ก.พ. มี.ค. เม.ย. 

     จีน -0.7 3.3 5.1 4.9 5.4 5.3 
     อินเดีย2/ 2.4 9.6 9.3 9.5 9.0 8.7 
     ฮ่องกง 0.5 2.4 4.0 3.7 4.6 4.6 
     เกาหลีใต้ 2.8 3.0 4.5 4.5 4.7 4.2 
     ไต้หวัน -0.9 1.0 1.3 1.3 1.4 1.3 
     อินโดนีเซีย 4.8 5.1 6.8 6.8 6.7 6.2 
     มาเลเซีย 0.6 1.7 2.8 2.9 3.0 3.2 
     ฟิลิปปินส์ 3.2 3.8 4.1 4.3 4.3 4.5 
     สิงคโปร์ 0.6 2.8 5.2 5.0 5.0 4.5 
การส่งออกในรูปดอลลาร์ สรอ. 
(%YoY) 

2552 2553 2554 
ทั้งป ี ทั้งป ี ไตรมาส 1 ก.พ. มี.ค. เม.ย. 

     จีน -15.9 31.3 26.4 2.3 35.8 29.8 
     อินเดีย -15.4 33.4 42.2 49.7 43.8 NA 
     ฮ่องกง3/ -12.2 22.5 24.2 24.5 21.0 NA 
     เกาหลีใต้ -13.9 28.3 29.9 16.9 28.8 25.1 
     ไต้หวัน -20.1 35.1 19.4 26.6 16.4 25.1 
     อินโดนีเซีย -15.0 35.4 27.5 29.1 27.5 NA 
     มาเลเซีย3/ -21.1 26.3 18.8 23.9 18.0 NA 
     ฟิลิปปินส์ -21.7 33.7 7.8 8.3 4.0 NA 
     สิงคโปร์3/ -20.2 30.5 24.6 21.8 24.4 16.4 
หมายเหตุ: 1/ ตัวเลขตามปีปฏิทิน 2/ อัตราเงินเฟ้อคํานวณจาก Wholesale price index (WPI)  
             3/ มูลค่าการส่งออกสกุลท้องถิ่น x อัตราแลกเปล่ียนเฉลี่ยรายเดือน  
ที่มา:  Bloomberg, CEIC, Reuters and Official statistics 




