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ประเดน็เศรษฐกิจสําคัญที่ กนง. พิจารณาประกอบการตัดสินใจเชงินโยบาย

1. ภาวะเศรษฐกจิล่าสุดและแนวโน้มเศรษฐกจิในระยะต่อไป

2. แรงกดดันเงินเฟ้อในระยะต่อไป 
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ภาวะเศรษฐกิจไทยล่าสดภาวะเศรษฐกจไทยลาสุด

ิ ไ ใ ไ ี่ ปี ี โ ้
การลงทุนภาคเอกชน 

ดัชนี* (ช่วงก่อนวิกฤต = 100)

ปริมาณการส่งออก
โิ

เศรษฐกิจไทยในไตรมาสที 3 ปี 2554 มีแนวโน้ม
ปรับตัวดขีึ้นจากไตรมาสที่ 2

ิ ป ั ั ี ึ้ ั ปัการบรโิภคภาคเอกชน
การผลติภาคอุตสาหกรรม

• การผลิตภาคอุตสาหกรรมปรับตัวดีขึนหลังปัญหา
ขาดแคลนชิ้นส่วนนําเข้าจากญี่ปุ่นคลี่คลาย

• การส่ ง ออกยั งขยายตั ว ได้ ดี  ( +27.3%yoy) การสงออกยงขยายตว ไดด  ( +27.3%yoy) 
โดยเฉพาะการส่งออกสินค้าเกษตรและการฟื้นตัว
ของกลุ่มยานยนต์

่ ี่   ํ ั ่ ี่ ่ ป• การท่องเทียว  จํานวนนักท่องเทียวต่างประเทศ
ขยายตัว +26.9%yoy  โดยเฉพาะนักท่องเที่ยว
จากภูมิภาคเอเชีย

* คา่เฉลี่ยเคลื่อนที่ 3 เดือน และปรับฤดูกาล (ยกเว้นการลงทุน
ภาคเอกชน เนื่องจากคาํนวณเป็นค่าเฉลี่ยเคลื่อนที ่3 เดือนแล้ว)

• อุปสงค์ในประเทศ การบริโภคภาคเอกชนทรงตัว
เนื่องจากรอความชัดเจนของนโยบายภาครัฐ 
ขณะที่การลงทุนภาคเอกชนขยายตัวตามแผนการ

5
ที่มา: ธนาคารแห่งประเทศไทย

ุ
ลงทุนโดยเฉพาะธุรกิจยานยนต์

IMF ปรับลดประมาณการการขยายตัวของเศรษฐกจิโลกในปีนี้และปีหน้า 
แต่ไมไ่ดค้าดว่าเศรษฐกิจประเทศหลักจะเข้าสู่ภาวะถดถอย 

IMF's GDP Forecasts 2012IMF's GDP Forecasts 2011

Source: IMF WEO as of 17 June and 21 September 2011
Note: NIEs includes Hong Kong, South Korea, Singapore and Taiwan : ASEAN-5 includes Indonesia, Malaysia, Philippines, Thailand and Vietnam
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เศรษฐกิจไทยในปี 2554 มีแนวโน้มขยายตัวต่ํากว่าประมาณการครั้งก่อนมากจากแนวโน้ม
แนวโน้มเศรษฐกิจไทยในช่วงที่เหลอืของป ี2554 และ ปี 2555

ฐ
เศรษฐกจิโลกและผลกระทบจากภาวะน้ําท่วม โดยทําให้เศรษฐกิจในไตรมาสที่ 4 หดตัวลง
− ภาวะอุทกภัยส่งผลกระทบรุนแรงเป็นวงกว้าง จากภาคเกษตรมาสู่ภาคอุตสาหกรรม โดยคาดว่าจะทําู

ให้กิจกรรมทางเศรษฐกิจ ทั้งการส่งออก การบริโภคและการลงทุนภาคเอกชนในภาพรวมลดลงคิดเป็น
ร้อยละ 1.1 ของ GDP  แต่ไม่น่าจะกระทบต่อศักยภาพการผลิตของประเทศในระยะยาว

− เศรษฐกิจโลกมีแนวโน้มออ่นแอลง โดยเฉพาะในสหรัฐฯ และยุโรป ส่งผลให้การส่งออกสินค้า
มีแนวโน้มชะลอลงในระยะต่อไป

ิ ไ ใ ปี 2555 ั ไ ้ใ ้ ี ั ป ั้ ่  โ ี ป ์ใ ปเศรษฐกจิไทยในปี 2555 ขยายตวได้ใกล้เคียงกบประมาณการครงก่อน โดยมีอุปสงค์ในประเทศ
เป็นแรงขับเคลื่อนหลัก ทัง้นี้ คาดว่าอุทกภัยจะไม่ส่งผลต่อศักยภาพการผลิตในระยะยาว

ฟื้ ฟ ่ ิ ี่ไ ้ ั ี ั ั ี่− การฟืนฟูซอมแซมภาคเศรษฐกิจทีได้รบความเสียหายหลงอุทกภยคลีคลาย
− ภาครัฐกระตุ้นเศรษฐกิจผ่านมาตรการต่างๆ เชน่ โครงการรับจํานําข้าว การปรับขึ้นค่าจ้างขั้นต่ํา 

เป็นต้นเปนตน
− อย่างไรก็ดี เศรษฐกิจโลกที่ออ่นแอลงจะลดทอนผลของการใช้จ่ายเพื่อฟื้นฟูเศรษฐกิจในระยะยาว 7

แรงกดดันเงินเฟ้อยังทรงตัวอยู่ในระดับสูงใกล้เคียงเดิม

ั ้ ั ี ่ ี่ ึ ั ิ ี ่ ั ั ไ ้• แรงกดดันด้านราคายังมีอยู่ จากตลาดแรงงานทีตึงตัวและเศรษฐกิจทียังขยายตัวได้ 
ขณะที่เหตุการณ์อุทกภัยอาจซ้ําเติมให้ราคาสินค้าบางชนิดสูงขึ้น

• ั ้ ื่ ี โ ้ ื ิ่ ั• แรงกดดนจากดานอนมแนวโนมลดลงหรอเรมทรงตว
ต้นทุนการผลิต เช่น ราคาน้ํามันและสินค้าโภคภัณฑ์ แผ่วลงตามเศรษฐกิจโลกที่
อ่อนแอลงออนแอลง
คาดการณ์เงินเฟ้อเริ่มทรงตัว

• ประมาณการเงินเฟ้อปี 2012 สงกว่าประมาณการเดิม ส่วนใหญ่จากผลของมาตรการรัฐ• ประมาณการเงนเฟอป 2012 สูงกวาประมาณการเดม สวนใหญจากผลของมาตรการรฐ
ที่ชัดเจนขึ้น
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ข้อสมมติสําคัญที่เปลี่ยนแปลงไปจากการประมาณการครั้งก่อน (ก.ค. 54)

เศรษฐกจิโลกที่ขยายตัวชะลอลงมากกว่าที่คาด ส่งผลให้ข้อสมมติการขยายตัวของ
เศรษฐกจิประเทศคู่ค้า รวมทั้งราคาน้ํามันและสินค้าโภคภัณฑ์ปรับลดลง
ความชัดเจนของมาตรการภาครัฐ ส่งผลให้

– ข้อสมมติการใช้จ่ายภาครัฐปรบัสงขึ้น– ขอสมมตการใชจายภาครฐปรบสูงขน
– ข้อสมมติค่าจ้างขั้นต่ําปรบัสูงขึ้นตั้งแต่ไตรมาสที่ 2 ของปี 2555
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ประมาณการอัตราการขยายตัวทางเศรษฐกิจประมาณการอตราการขยายตวทางเศรษฐกจ
ในกรณีฐาน ผลกระทบจากน้ําท่วมทําให้ในปี 2554 เศรษฐกิจขยายตัวได้ต่ํากว่าประมาณการเดิมมาก แต่จะสามารถ
กลับมาขยายตัวได้ดีในป ี2555 จากอุปสงค์ในประเทศที่ขยายตัวสูงหลังอุทกภัยคลี่คลาย

การเปลีย่นแปลงจากระยะเดียวกันปีก่อน (%YoY)
%YoY 2553 2554 2555
อัตราการขยายตัว 7 8* 2 6 4 1
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*ขอ้มลูจริง  ประมาณการเดิม ณ ก.ค. 2554 แสดงในวงเล็บ 
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ปัจจัยเสี่ยงด้านลบต่อ GDP Growth มีมากกว่าด้าน

2551              2552            2553              2554            2555             2556
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-4 Last IR Lower Bound (Jul11)
Last IR Upper Bound (Jul11)

บวก ทําให้ fan chart เบ้ลงตลอดช่วงประมาณการ
ด้านลบ: 

– ผลกระทบจากน้ําท่วมมีมากกว่าที่ประเมินไว้
หมายเหต:ุ แผนภาพรูปพัด (Fan Chart) ครอบคลุมโอกาสที่จะเกิดขึน้ร้อยละ 90

2551              2552            2553              2554            2555             2556
– เศรษฐกิจประเทศคู่ค้าขยายตัวต่ํากว่าที่คาด

ด้านบวก:
–  มาตรการกระต้นเศรษฐกิจเพิ่มเติมจากรัฐบาล
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  มาตรการกร ตุนเศรษฐกจเพมเตมจากรฐบาล
    เพื่อฟื้นฟูภาวะน้ําท่วม

ประมาณการอัตราเงินเฟ้อพื้นฐาน
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ในกรณีฐาน อัตราเงินเฟ้อพืน้ฐานในปี 2554 ไม่เปลี่ยนแปลงจากประมาณการเดิม ขณะทีป่รับสูงขึ้นในปี 2555 
จากผลของมาตรการภาครัฐเป็นสําคัญ

%YoY 2553 2554 2555
การเปลีย่นแปลงจากระยะเดียวกันปีก่อน (%YoY)

5

6

5

6
Last IR lower bound (Jul11)

%YoY 2553 2554 2555
อัตราเงินเฟอ้
พืน้ฐาน

1.0* 2.4 2.5

(ก ค  54) (2 4) (2 3)
*ขอ้มลูจริง  ประมาณการเดิม ณ ก.ค. 2554 แสดงในวงเล็บ 
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Last IR upper bound (Jul11)

ปัจจัยเสี่ยงด้านลบต่อ Core Inflation มีมากกว่าด้าน

(ก.ค. 54) (2.4) (2.3)

1

2

1

2 บวก ทําให้ fan chart เบ้ลงตลอดช่วงประมาณการ
ด้านลบ: 
     - แรงกดดันด้านอปสงค์อาจมีน้อยหากเศรษฐกิจ

2551             2552             2553             2554            2555             2556
-1

0

-1

0

     - แรงกดดนดานอุปสงคอาจมนอยหากเศรษฐกจ
       ชะลอตัว 
     - ราคาน้ํามันและสินค้าโภคภณัฑ์ในตลาดโลก
       ่ํ ่ ี่

หมายเหต:ุ แผนภาพรูปพัด (Fan Chart) ครอบคลุมโอกาสที่จะเกิดขึน้ร้อยละ 90
2551             2552             2553             2554            2555             2556        อาจตากวาทคาด

     - ภาครัฐอาจออกมาตรการดูแลค่าครองชีพ
ด้านบวก: 

ใ ้ ใ
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     - การเร่งตัวของการใช้จ่ายในประเทศและ
       การคาดการณ์เงินเฟ้อจากนโยบายภาครัฐ



ประมาณการอัตราเงินเฟ้อทั่วไป
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ในกรณีฐาน อัตราเงินเฟ้อทั่วไปในปี 2554 ใกล้เคียงกับประมาณการเดิม ขณะที่ปรับสูงขึ้นในปี 2555 จากผลของ
มาตรการภาครัฐเป็นสําคัญ %YoY 2553 2554 2555

10
การเปลีย่นแปลงจากระยะเดียวกันปีก่อน (%YoY) อัตราเงินเฟอ้

ทั่วไป
3.3* 3.8 3.5

(ก.ค. 54) (3.9) (3.2)

*ขอ้มลูจริง  ประมาณการเดิม ณ ก.ค. 2554 แสดงในวงเล็บ 
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ปัจจัยเสี่ยงด้านลบต่อ Headline Inflation 
ี ่ ้  ํ ใ ้ f  h t ้ ช่

0

2

4 มมากกวาดานบวก ทาให fan chart เบลงตลอดชวง
ประมาณการ
ด้านลบ: 

้ ั ้ โ ั ์ใ โ

-4

-2

0

last IR lower bound (Jul11)

last IR upper bound (Jul11)

     - ราคานํามันและสินค้าโภคภณัฑ์ในตลาดโลก
       อาจต่ํากว่าที่คาด
     - แรงกดดันด้านอุปสงค์อาจมีน้อยหากเศรษฐกิจ
       ชะลอตัว
     - ภาครัฐอาจออกมาตรการดูแลค่าครองชีพ
ด้านบวก: 

หมายเหต:ุ แผนภาพรูปพัด (Fan Chart) ครอบคลุมโอกาสที่จะเกิดขึน้ร้อยละ 90

2551              2552             2553              2554             2555              2556
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     - การเร่งตัวของการใช้จ่ายในประเทศและ
       การคาดการณ์เงินเฟ้อจากนโยบายภาครัฐ

สรปประมาณการเศรษฐกิจไทยปี 2554 - 2555สรุปประมาณการเศรษฐกจไทยป 2554  2555

2553 2554 2555
GDP Growth 7.8* 2.6 4.1

(4.1) (4.2)
Core Inflation 0 9* 2 4 2 5Core Inflation 0.9 2.4 2.5

(2.4) (2.3)
H dli  I fl ti 3 3* 3 8 3 5Headline Inflation 3.3* 3.8 3.5

(3.9) (3.2)

*ข้อมูลจริง
  ประมาณการเดิม ณ ก.ค. 2554 แสดงในวงเล็บใต้ประมาณการใหม่ 
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  ประมาณการเดม ณ ก.ค. 2554 แสดงในวงเลบใตประมาณการใหม 

สรปรายละเอียดผลประมาณการสรุปรายละเอยดผลประมาณการ

(%YoY) 2553 2554E 2555E

อัตราการขยายตัวของเศรษฐกิจ 7.8 2.6 4.1

-  การบรโิภคภาคเอกชน 4.8 2.2 3.7

-  การลงทุนภาคเอกชน 13.8 9.6 8.8

-  การอุปโภคภาครัฐ 6.4 1.0 4.9

-  การลงทนภาครัฐ -2 2 -1 6 12 8-  การลงทุนภาครฐ -2.2 -1.6 12.8

-  ปริมาณการส่งออกสินค้าและบรกิาร 14.7 13.6 4.0

-  ปริมาณการนาํเข้าสนิค้าและบรกิาร 21.5 14.9 7.6

- มูลคา่การส่งออกสินคา้* 28.5 20.1 7.9

-  มูลคา่การนาํเข้าสนิคา้* 36.7 28.2 11.7

-  ดลุการคา้ (พนัลา้นดอลลาร์ สรอ.)* 32.2 26.0 19.9

-  ดลุบญัชีเดนิสะพดั (พนัลา้นดอลลาร์ สรอ.)* 13.7 7.1 -1.7
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Note: E = ประมาณการ
* ตวัเลขปรบัให้เป็นไปตามนยิามใหม่ (BPM6)

• ในการประมาณการครั้งนี้ คณะกรรมการนโยบายการเงิน (กนง.) ได้พิจารณาถึงข้อมูล
เศรษฐกิจและสถานการณ์อุทกภัยนับจนถึงวันประชุม (19 ต.ค. 2554) โดยยังไม่ได้รวม
สถานการณ์สําคัญที่เกิดขึ้นภายหลัง กล่าวคือ
– น้ําท่วมกระจายวงกว้างขึ้น กระทบต่อพื้นที่เศรษฐกิจสําคัญ

• ภาคอตุสาหกรรม กระทบนิคมอตุสาหกรรมบางกระดี และในระยะตอ่ไปอาจกระทบ
่ ่นิคมอืน่บริเวณฝั่งตะวันออกของ กทม. ด้วย

• ภาคการค้า บริการและทอ่งเทีย่ว ตลอดจนภาคเศรษฐกิจที่เกี่ยวเนื่องอืน่ๆ 
หากน้ําท่วมขยายวงกว้างเข้าส่เขตกรงเทพชั้นในหากนาทวมขยายวงกวางเขาสูเขตกรุงเทพชนใน

– สถานการณ์น้ําท่วมอาจยาวนานและรุนแรงกว่าที่ประเมินไว้
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1. ประเด็นเศรษฐกิจสําคัญที่ กนง. พิจารณา1. ประเดนเศรษฐกจสาคญท กนง. พจารณา
ประกอบการตัดสินใจเชิงนโยบาย

2. ประมาณการเศรษฐกิจไทยปี 2554-2555

็ ี ่ ้ ิ ํ ั โ3. ประเด็นทีต้องติดตามสําหรับนโยบาย
การเงินในระยะต่อไป
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ประเด็นที่ต้องติดตามสําหรับนโยบายการเงินในระยะต่อไป

ความเสี่ยงจากปัจจัยภายนอกประเทศ
– การขยายตัวของเศรษฐกิจโลก โดยเฉพาะเศรษฐกิจสหรฐัฯ และยุโรป

ิ ้ํ ั ิ ้ โ ั ์ใ โ– ทิศทางราคานํามันและสินค้าโภคภัณฑ์ในตลาดโลก

ความเสี่ยงจากปัจจัยภายในประเทศ
– สถานการณ์อุทกภัย หากยืดเยื้อยาวนานกว่าที่ประเมนิไว้จะส่งผลกระทบต่อกิจกรรม

ทางเศรษฐกิจมากกว่าที่คาด ทําให้ต้องใช้เวลาในการฟื้นฟูมากกว่าที่ประเมินไว้
ั โ ้ ฟื้ ฟ ิ ั– ความชดเจนและผลของนโยบายกระตุ้นและฟืนฟูเศรษฐกิจของภาครฐ

ทั้งนี้ กนง  จะเฝ้าระวังสถานการณ์ความเสี่ยงต่างๆ อย่างใกล้ชิด และพร้อมที่จะทงน กนง. จะเฝาระวงสถานการณความเสยงตางๆ อยางใกลชด และพรอมทจะ
ดําเนินนโยบายอย่างเหมาะสมต่อไป
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http://www.bot.or.th/Thai/MonetaryPolicy/Inflation
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