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บทคดัย่อ 

 

การสํารวจแนวโน้มเศรษฐกิจมหภาคและตวัช้ีวดัทางเศรษฐกิจที่สําคญัจากมุมมองของ

ตลาดการเงินไทยจดัทาํข้ึนเพือ่รวบรวมขอ้มูลเกี่ยวกบัแนวโน้มเศรษฐกิจมหภาคของไทยไดแ้ก่ 

อตัราการขยายตวัเศรษฐกิจ อตัราเงินเฟ้อ และอ่ืน ๆ ตลอดจนผลการพยากรณ์ตวัช้ีวดัท่ีสาํคญัต่าง ๆ 

เช่น อตัราแลกเปลี่ยนเงินตราต่างประเทศ  ซ่ึงเป็นประเด็นที่ได้รับความสนใจจากสาธารณชน

โดยทัว่ไป   

การสํารวจจัดทาํข้ึน 3 คร้ังในปี 2551 โดยคร้ังแรกระหว่างช่วงเวลาเดือนมีนาคม ถึง 

เมษายน 2551 (ไตรมาสท่ี 2/2551) คร้ังท่ี 2 จดัทาํข้ึนระหว่างเดือนสิงหาคม ถึงกนัยายน 2551 (ไตร

มาสที่ 3/2551) และคร้ังที่ 3 ในช่วงเดือนพฤศจิกายน ถึงธันวาคม 2551 (ไตรมาสที่ 4/2551) โดย

ครอบคลุมผูเ้ช่ียวชาญทั้งส้ิน 32 คน จาก 24 หน่วยงาน โดยผลที่ไดจ้ากการสาํรวจไดแ้ก่ ตวัเลข

ค่าเฉลี่ยการประมาณการ NIDA Consensus จากผูเ้ช่ียวชาญ 3 กลุ่มไดแ้ก่ ผูเ้ช่ียวชาญจากฝ่ายที่

เก่ียวขอ้งกบัการวิจยัของสถาบนัการเงิน (NIDA Consensus - C1) ผูเ้ช่ียวชาญจากฝ่ายท่ีเก่ียวขอ้งกบั

การวิจยัของหน่วยงานราชการ มหาวิทยาลยั และสถาบนัวิจยัอิสระ(NIDA Consensus - C2) และ 

ผู ้ เชี ่ยวชาญจากฝ่ายที่เกี ่ยวข้องกับการซ้ือ-ขายในตลาดการเงินของสถาบันการเงิน (NIDA 

Consensus - C3) 

 จากการสาํรวจพบวา่ผลการพยากรณ์แต่ละกลุ่มไม่มีความแตกต่างกนัอยา่งชดัเจนในแง่ของ

ความแม่นยาํในการพยากรณ์โดยความแม่นยาํจะแตกต่างกนัออกไปในแต่ละตวัแปรและแต่ละ

ช่วงเวลาของการพยากรณ์ เมื่อวิเคราะห์ความไม่แม่นยาํของการพยากรณ์ที่จดัทาํข้ึนในไตรมาสที ่

3/2551 โดยหน่วยงานภาครัฐ สถาบนัการศึกษาและองคก์รวิชาการอิสระโดยเปรียบเทียบกบัการ

พยากรณ์ที่จดัทาํโดยผูเ้ชี่ยวชาญในสถาบนัการเงินจะมีความเกี่ยวโยงกับการอา้งอิงดัชนีช้ีนําที่

แตกต่างกันในแต่ะกลุ่ม  โดยกลุ่มที่อา้งอิงดัชนีช้ีนําจากต่างประเทศจะมีความแม่นยาํในการ

พยากรณ์ที่สูงกว่า และมีการปรับเปลี่ยนผลการพยากรณ์ไดร้วดเร็วกว่าเน่ืองจากขอ้มูลดชันีช้ีนาํใน

ต่างประเทศจะมีความหลากหลายกว่าในประเทศไทยและมีการเพยแพร่ขอ้มูลที่เร็วกว่า  ทาํให้

สามารถประเมินทิศทางและแนวโน้มเศรษฐกิจที่เปลี่ยนแปลงได้อย่างรวดเร็ว  นอกจากน้ี

ความสามารถในการปรับเปลี่ยนค่าพยากรณ์ไดร้วดเร็วตามการเผยแพร่ขอ้มูลข่าวสารเน่ืองจาก

ขนาดของตวัแบบขนาดเล็กที่ใชย้งัมีผลต่อความแม่นยาํในการพยากรณ์ในไตรมาสที่ 3/2551 แต่

พิจารณาการพยากรณ์ที่จดัทาํข้ึนในไตรมาสที่ 4/2551 หน่วยงานภาครัฐ สถาบนัการศึกษาและ

องคก์รวิชาการอิสระจะมีความแม่นยาํในการพยากรณ์ท่ีมากข้ึนโดยเปรียบเทียบกบัการพยากรณ์ท่ี

จดัทาํข้ึนในไตรมาสท่ี 3/2551 เน่ืองจากตวัเลขทางเศรษฐกิจต่าง ๆ ทั้งในประเทศและต่างประเทศมี



การประกาศออกมาอย่างต่อเน่ืองในช่วงนั้น  โดยเฉพาะตวัเลขนาํเขา้สินคา้รวมของโลกที่ลดลง

อยา่งรวดเร็วตั้งแต่ช่วงเดือนกนัยายน-ตุลาคม 2551 ทาํให้สามารถนาํขอ้มูลเหล่าน้ีมาใชใ้นการปรับ

การพยากรณ์ ดงันั้นจะเห็นวา่เม่ือมีขอ้มูลเก่ียวกบัการเปล่ียนแปลงในปัจจยัเศรษฐกิจมหภาคท่ีสาํคญั 

ๆ อย่างครบถว้นการใช้ตวัแบบเศรษฐกิจมหภาคขนาดใหญ่จะสามารถประมาณการแนวโน้ม

เศรษฐกิจไดอ้ยา่งแม่นยาํมากข้ึน 

เม่ือพิจารณาเคร่ืองมือท่ีใชใ้นการพยากรณ์จะพบว่า การใชต้วัแบบเศรษฐกิจมหภาคขนาด

ใหญ่ในการพยากรณ์เศรษฐกิจมหภาค ถึงแมว้่าจะมีขอ้ดีที่มีโครงสร้างของตวัแบบที่ละเอียดและ

ครอบคลุมตวัแปรที่สําคญั ๆ เขา้ด้วยกันอย่างเป็นระบบ ทาํให้สามารถใช้ในการพยากรณ์และ

วเิคราะห์ประเดน็ท่ีเก่ียวขอ้ง เช่น การประเมินผลกระทบเชิงนโยบายการเงิน-การคลงั แต่มีขอ้จาํกดั

ท่ีสาํคญั 2 ประการไดแ้ก่  หน่ึง ขนาดของตวัแบบท่ีมีขนาดใหญ่ทาํให้มีค่าใชจ่้ายสูงในการจดัทาํ

และดูแลรักษา รวมถึงการจดัทาํผลการพยากรณ์ในแต่ละคร้ัง และสอง การปรับเปล่ียนการพยากรณ์

ทาํไดล่้าชา้เพราะตอ้งใชเ้วลาในการปรับปรุงขอ้มูลตามท่ีกล่าวมาขา้งตน้  ในขณะที่การใชต้วัแบบ

ขนาดเล็ก มีจุดเด่นที่ความสะดวกในการปรับปรุงขอ้มูลให้ทนัสมยัอยู่เสมอ แต่มีขอ้จาํกดัที่สาํคญั

ไดแ้ก่ หน่ึง ความจาํเป็นท่ีจะตอ้งมีการปรับประมาณการอยา่งสมํ่าเสมอ เพราะความแม่นยาํของตวั

แบบข้ึนอยูก่บัการนาํเอาขอ้มูลล่าสุดมาใชใ้นการวิเคราะห์ ทาํให้ไม่เหมาะต่อหน่วยงานท่ีไม่มีการ

เผยแพร่การพยากรณ์อยา่งต่อเน่ือง และสอง ผลท่ีไดจ้ากการพยากรณ์อาจเปล่ียนแปลงอยา่งรวดเร็ว

ในลกัษณะของการปรับตวัต่อ shock ท่ีไม่ไดค้าดหมายมากกว่าการเกิดจากแนวโนม้ระยะยาวของ

ตวัแปรที่สนใจ ทาํให้ค่าพยากรณ์ที่ไดอ้าจจะมีความผนัผวนสูง จึงไม่เหมาะในการนาํค่าที่ไดไ้ป

วิเคราะห์ถึงแนวโนม้ท่ีกาํหนดโดยดุลยภาพระยะยาวของตวัแปรท่ีสนใจ  

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 



คาํนํา 

 

 การสาํรวจแนวโนม้เศรษฐกิจมหภาค และตวัช้ีวดัทางเศรษฐกิจท่ีสาํคญัจากมุมมองของ

ตลาดการเงิน  เป็นการรวบรวมขอ้มูลการพยากรณ์เศรษฐกิจมหภาคของหน่วยงานต่าง ๆ ใน

ประเทศไทย รวมถึงขอ้มูลเก่ียวกบัการวเิคราะห์ปัจจยัท่ีมีอิทธิพลต่อผลการพยากรณ์  และวเิคราะห์

ขอ้ดี-ขอ้เสียของตวัแบบท่ีใชใ้นการพยากรณ์ประเภทต่าง ๆ 

 

 การสาํรวจการพยากรณ์เศรษฐกิจมหภาคน้ีไดรั้บความร่วมมือจากหน่วยงานท่ีเก่ียวขอ้ง ทั้ง

ในดา้นขอ้มูลการพยากรณ์  แนวทางการวเิคราะห์เศรษฐกิจหมภาค และลกัษณะของตวัแบบท่ีใชใ้น

การวิเคราะห์  รวมถึงขอ้คิดเห็นท่ีเป็นประโยชน์  ซ่ึงมีส่วนใหก้ารวิจยัน้ีสาํรวจลุล่วงได ้

 

 คณะผูว้จิยัหวงัวา่ ผลการสาํรวจคร้ังน้ีจะเป็นประโยชนท์ั้งในการอา้งอิงสาํหรับการเรียน

การสอนในวชิาท่ีเก่ียวขอ้ง  และเป็นฐานการประยกุตใ์ชใ้นการวิจยัอ่ืน ๆ ของสถาบนับณัฑิต- 

พฒันบริหารศาสตร์   
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รายงานฉบับสมบูรณ์ 

โครงการสํารวจแนวโน้มเศรษฐกจิมหภาค และตวัช้ีวดัทาง 

เศรษฐกจิทีสํ่าคญัจากมุมมองของตลาดการเงนิ 

“NIDA Financial Market Consensus Survey” 

 
 
1. บทนํา 
 

“โครงการสํารวจแนวโน้มเศรษฐกิจมหภาคและตวัช้ีวดัทางเศรษฐกิจที่สําคญัจากมุมมองของ

ตลาดการเงินไทย” จดัทาํข้ึนเพื่อรวบรวมขอ้มูลเก่ียวกบัแนวโนม้เศรษฐกิจมหภาคของไทยไดแ้ก่ อตัรา

การขยายตวัเศรษฐกิจ อตัราเงินเฟ้อ และอ่ืน ๆ ตลอดจนผลการพยากรณ์ตวัช้ีวดัท่ีสาํคญัต่าง ๆ เช่น อตัรา

แลกเปลี่ยนเงินตราต่างประเทศ  ซ่ึงเป็นประเด็นที่นอกจากจะไดรั้บความสนใจโดยหน่วยงานที่ไดรั้บ

ผลกระทบโดยตรงจากผลการพยากรณ์ ไดแ้ก่ สถาบนัการเงินประเภทต่าง ๆ (ธนาคารพาณิชย ์บริษทั

หลักทรัพย์ บริษัทหลักทรัพย์จัดการกองทุน) และหน่วยงานภาครัฐที่เกี่ยวขอ้งกับการวางนโยบาย

เศรษฐกิจ (เช่น ธนาคารแห่งประเทศไทย สาํนกังานเศรษฐกิจการคลงั และ สาํนกังานคณะกรรมการ

พฒันาการเศรษฐกิจและสังคมแห่งชาติ) แลว้  ยงัไดรั้บความสนใจจากภาคธุรกิจ รวมถึงสาธารณชน

โดยทัว่ไป  ดงัจะสังเกตไดจ้ากรายงานข่าวสารขอ้มูลเก่ียวกบัผลการพยากรณ์เศรษฐกิจ และการวิเคราะห์

แนวโน้มของผลกระทบจากปัจจัยภายในและภายนอกโดยส่ือมวลชนแขนงต่าง ๆ เช่น โทรทัศน์ 

หนงัสือพิมพ ์อินตอร์เน็ต เป็นตน้ 
 

 โดยตวัเลขการพยากรณ์จากหน่วยงานต่าง ๆ ขา้งตน้มีวตัถุประสงคก์ารจดัทาํและมีนโยบายใน

การเผยแพร่ขอ้มูลท่ีแตกต่างกนั คือ หน่วยงานของภาครัฐจะจดัทาํรายงานแนวโนม้เศรษฐกิจมหภาคและ

ดชันีช้ีวดัต่าง ๆ เพื่อวตัถุประสงคส์าํคญัในการติดตามภาวะเศรษฐกิจเพื่อเป็นขอ้มูลสาํคญัในการกาํหนด

นโยบายมหภาคต่าง ๆ เช่น นโยบายการเงินและการคลงั และเป็นขอ้มูลที่จะส่งสัญญาณต่อภาคเอกชน

เพือ่การเตรียมปรับตัวให้เข้ากับแนวโน้มเศรษฐกิจและปัจจัยเสี่ยงในแต่ละช่วงเวลา   ในขณะที่

สถาบนัการศึกษามีวตัถุประสงคส์าํคญัของการพยากรณ์เศรษฐกิจคือการใหบ้ริการวิชาการแก่สาธารณชน

และพฒันาการเรียนการสอนและการวิจัย  ซ่ึงผลการศึกษาต่าง ๆ มีการจัดทาํและเผยแพร่ขอ้มูลสู่

สาธารณชนอย่างสมํ่าเสมอเช่นเดียวกัน  ส่วนภาคธุรกิจเอกชน การพยากรณ์เหล่าน้ีมีบทบาทต่อการ

วางแผนธุรกิจ  รวมถึงการกาํหนดกลยุทธ์การลงทุนทั้ งของบริษัทและลูกคา้ของบริษัท โดยขอ้มูล



โครงการสาํรวจแนวโนม้เศรษฐกิจมหภาคและตวัช้ีวดัทางเศรษฐกิจฯ 
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บางส่วนมีการเผยแพร่สู่สาธารณชนและขอ้มูลบางส่วนมีการจาํกดัวงเฉพาะการใชง้านภายในหน่วยงาน 

หรือเพื่อการคา้และบริการลูกคา้ของบริษทัเท่านั้น  ซ่ึงการคาดการณ์ของแต่ละหน่วยงาน นอกจากจะมี

ความแตกต่างกนัในแง่ของวตัถุประสงค ์และนโยบายในการเผยแพร่แลว้ ยงัมีความแตกต่างกนัในวิธีการ

ของการวิเคราะห์ และการให้ความสําคญัต่อปัจจัยต่าง ๆ ที่มีผลกระทบต่อการคาดการณ์  เช่น การ

คาดการณ์โดยใชต้วัแบบทางเศรษฐศาสตร์หรือการเงิน (Economic and Financial Models) การคาดการณ์

โดยใชด้ชันีช้ีนาํ (Leading Indicators) การวิเคราะห์แนวโนม้ (Trend Analysis) หรือการวิเคราะห์ทาง

เทคนิค (Technical Analysis) ซ่ึงแต่ละวิธีมีผลต่อการกาํหนดผลการพยากรณ์ และมีความแม่นยาํแตกต่าง

กนัตามลกัษณะของตวัแปรท่ีศึกษา และระยะเวลาล่วงหนา้ในการพยากรณ์ 

 

ดงันั้น การสาํรวจ NIDA Consensus Survey  ซ่ึงจดัทาํตวัเลขค่าเฉล่ียการพยากรณ์ของหน่วยงาน

ต่าง ๆ จึงเป็นการให้ภาพของแนวโน้มทางเศรษฐกิจในอีกรูปแบบหน่ึง  นอกจากน้ียงัมีการเพิ่มเติม

มุมมองเชิงคุณภาพเก่ียวกบัแนวโนม้เศรษฐกิจจากผูเ้ช่ียวชาญทั้งจากตลาดการเงินและหน่วยงานภาครัฐ  

ซ่ึงมีความสาํคญัในการติดตามแนวโนม้เศรษฐกิจของไทยเพิ่มเติมจากผลการพยากรณ์ท่ีไดจ้ากหน่วยงาน

ใดหน่วยงานหน่ึงโดยเฉพาะ โดยผลการศึกษาที่ไดน้อกจากจะเป็นตวัแทนของค่าพยากรณ์ในลกัษณะ 

Combining Forecast ซ่ึงเป็นการให้ขอ้มูลเก่ียวกบัการคาดการณ์ตวัแปรทางเศรษฐกิจท่ีสาํคญัของหน่วย

ทางเศรษฐกิจต่างๆ (เช่น ตลาดการเงิน) โดยรวมไดดี้กว่าการอา้งอิงตวัเลขการพยากรณ์ของหน่วยงานใด

หน่วยงานหน่ึงโดยเฉพาะแลว้ 0

1 ยงัเป็นการให้ขอ้มูลเก่ียวกบัการคาดการณ์ในระบบเศรษฐกิจเก่ียวกบัตวั

แปรแนวโนม้ (Expectation) ของตวัแปรท่ีเก่ียวขอ้ง ซ่ึงมีบทบาทสาํคญัในทฤษฎีเศรษฐศาสตร์อีกดว้ย1

2        

 

2. วตัถุประสงค์การวจิยั 
 

2.1 สํารวจมุมมองของตลาดการเงินเกี่ยวกบัแนวโน้มเศรษฐกิจมหภาค และการคาดการณ์

เกี่ยวกับตวัแปรทางเศรษฐกิจที่สําคญั ได้แก่ อัตราเงินเฟ้อ อัตราการเจริญเติบโตทาง

เศรษฐกิจ อตัราแลกเปลี่ยนเงินตราต่างประเทศ ดชันีตลาดหลกัทรัพย ์อตัราดอกเบ้ียและ

การตดัสินใจเชิงนโยบายการเงิน 

                                                 
1 ดูรายละเอียดเก่ียวกบั Combining Forecast ใน Clements (2005) 
2 ดูรายละเอียดเกี่ยวกบัตวัแบบที่อธิบายความสําคญัของการคาดการณ์ของหน่วยเศรษฐกิจต่อแนวโน้มของตวัแปรที่

สาํคญัและปัจจยัเส่ียงต่าง ๆ ในรายงานแนวโนม้เฟ้อรายไตรมาส  ธนาคารแห่งประเทศไทย และ  Westaway et al. (2000) 

และเก่ียวกบัอิทธิพลของการคาดการณ์ในตลาดการเงินต่อการเคล่ือนไหวของ Yield Curve ใน Choudhry (2004) ต่อ

อตัราแลกเปล่ียนเงินตราต่างประเทศใน Sarno and Taylor (2002) และต่อดชันีราคาหลกัทรัพยใ์น Easley and O’Hara 

(2003) 
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2.2 สาํรวจความเหมือนและความแตกต่างระหว่างการคาดการณ์ของโดยนกัเศรษฐศาสตร์ใน

หน่วยงานรัฐบาลและสถานศึกษา นักเศรษฐศาสตร์ในตลาดการเงิน และนักซ้ือขาย 

(Traders) รวมถึงเคร่ืองมือท่ีใชใ้นการวิเคราะห์  

2.3 วิเคราะห์ปัจจยัท่ีมีความสาํคญัต่อการคาดการณ์เก่ียวกบัตวัแปรทางเศรษฐกิจท่ีสาํคญั 

2.4 วเิคราะห์ผลของการใชต้วัแบบและดชันีช้ีนาํท่ีมีความแตกต่างกนัท่ีมีต่อการพยากรณ์และ

ความแม่นยาํของผลกการพยากรณ์ 

 

3. การสํารวจความคดิเห็นและดชันีช้ีนําทางเศรษฐกจิ 

 

โดยปกติการคาดการณ์ของหน่วยทางเศรษฐกิจต่าง ๆ เก่ียวกบัแนวโนม้อนาคตเป็นปัจจยัสาํคญัท่ี

มีบทบาทต่อการตดัสินใจในทางเศรษฐศาสตร์ แต่ในขณะเดียวกนัค่าคาดการณ์เหล่าน้ีจะเป็นปัจจยัที่ไม่

สามารถวดัออกมาเป็นตวัเลขได ้ อยา่งไรกต็าม ไดมี้ความพยายามในการสร้างค่าสถิติเพื่อเป็นตวัแทนของ

การคาดการณ์เหล่าน้ีเพือ่ให้ภาพแนวโนม้ของภาวะเศรษฐกิจ  ซ่ึงค่าคาดการณ์ที่มีการจดัทาํข้ึนท่ีสาํคญั

ประกอบดว้ย 

 

3.1 ดัชนีความเช่ือม่ัน (Sentiment Index)  

 

ดชันีความเช่ือมัน่ถูกนาํมาใชเ้ป็นตวัแทนของการคาดการณ์ในอนาคตเก่ียวกบัแนวโนม้ 

เศรษฐกิจและตวัแปรที่เกี่ยวขอ้ง โดยทัว่ไปดชันีความเช่ือมัน่มีการจดัทาํแบ่งออกเป็น 2 กลุ่มคือ ดชันี

ความเช่ือมัน่ผูบ้ริโภค และดชันีความเช่ือมัน่ภาคธุรกิจ โดยดชันีทั้งสองเป็นตวัแทนของการคาดการณ์

เกี่ยวกบัแนวโน้มในอนาคตซ่ึงมีอิทธิพลต่อการตดัสินใจบริโภคหรือลงทุนในปัจจุบนั การจดัทาํดชันี

ความเช่ือมัน่โดยส่วนใหญ่อาศยัวิธีสํารวจความคิดเห็นของผูเ้กี่ยวขอ้ง เช่น ผูบ้ริโภค ผูบ้ริหารระดบัสูง

ของบริษทั โดยดชันีความเช่ือมัน่ของประเทศไทยที่มีการจดัทาํอยู่ในปัจจุบนัประกอบดว้ย ดชันีความ

เช่ือมัน่ทางธุรกิจของธนาคารแห่งประเทศไทย ดชันีความเช่ือมัน่ผูบ้ริโภคของมหาวิทยาลยัหอการคา้ไทย 

ดชันีความเช่ือมัน่ภาคอุตสาหกรรมของสภาอุตสาหกรรมแห่งประเทศไทย  และดชันีคาดการณ์ภาวะ

ธุรกิจส่งออกของกระทรวงพาณิชย ์ เป็นตน้ 

 

3.2 ดชันีช้ีนําเศรษฐกจิ (Leading Economic Index) 
 

ดชันีช้ีนาํเศรษฐกิจเป็นเคร่ืองมือในการประเมินแนวโนม้การปรับตวัของภาวะเศรษฐกิจ 
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มหภาคหรือตวัแปรที่สนใจ  ทั้งแนวโนม้การเคล่ือนไหวในระยะสั้นและการเปล่ียนแปลงแนวโนม้ระยะ

ยาว ปัจจุบนัดชันีช้ีนาํเศรษฐกิจไดมี้การจดัทาํโดยหลายหน่วยงาน เช่น ธปท. สศช. และกระทรวงพาณิชย ์

นอกจากน้ียงัมีการจัดทาํดัชนีช้ีนําเกี่ยวกับภาคเศรษฐกิจต่าง ๆ เป็นการเฉพาะ เช่น ดัชนีช้ีนําธุรกิจ

อสงัหาริมทรัพย ์2

3   

 

3.3 การสํารวจการคาดการณ์ (Consensus Survey)  
 

การสาํรวจการคาดการณ์ (Consensus Survey) เป็นการสาํรวจผลการประมาณการของ 

หน่วยงานหรือผูเ้ช่ียวชาญท่ีติดตามขอ้มูลอยา่งใกลชิ้ดในประเดน็ต่าง ๆ และจดัสรุปตวัเลขท่ีสาํคญัของ

การประมาณการ เช่น ค่าเฉล่ียประเภทต่าง ๆ ของการประมาณการ (Mean, Median, Mode) รวมถึงพิศยั

ของการประมาณการ (Range) ซ่ึงเช่ือวา่สามารถใหภ้าพเก่ียวกบัแนวโนม้ของตวัแปรท่ีสนใจไดดี้กวา่การ

ใชผ้ลการประมาณจากหน่วยงานใดหน่วยงานหน่ึง  

  

เม่ือพิจาณาการสาํรวจการคาดการณ์ (Consensus Survey) ท่ีดาํเนินการอยูใ่นปัจจุบนัในประเทศ

ไทยกบัการจดัทาํขอ้มูลซ่ึงใหภ้าพแนวโนม้ของภาวะเศรษฐกิจท่ีสาํคญัอ่ืน ๆ (ดชันีความเช่ือมัน่ และดชันี

ช้ีนาํเศรษฐกิจ) พบว่ามีการจดัทาํขอ้มูลการสํารวจการคาดการณ์อย่างจาํกดักว่ามาก โดย Consensus 

Survey ในประเทศไทยที่มีการจัดทาํและเผยแพร่สู่สาธารณชนอย่างต่อเนื่องในปัจจุบนัที่สําคญั

ประกอบดว้ย 

 

3.3.1 การสํารวจโดยสํานักข่าวรอยเตอร์ (ประเทศไทย) (Reuter Consensus) 
 

  ผลการสํารวจการพยากรณ์ที่จดัทาํโดยสํานักข่าวรอยเตอร์ (ประเทศไทย) ท่ีมี

การเผยแพร่สู่สาธารณชนอยา่งต่อเน่ือง ประกอบดว้ยผลสาํรวจการคาดการณ์เก่ียวกบัแนวโนม้

ของอตัราการขยายตวัทางเศรษฐกิจและอตัราเงินเฟ้อทัว่ไปจากหน่วยวิจยัในสถาบนัการเงิน

จาํนวน 8-10 แห่ง โดยมีการเผยแพร่ขอ้มูลทุกไตรมาสในรายงานแนวโนม้เงินเฟ้อของธนาคาร

แห่งประเทศไทย โดยผลการสาํรวจให้ขอ้มูลค่าเฉล่ีย (Mean) ของการพยากรณ์เพื่อเป็นขอ้มูล

ประกอบผลการพยากรณ์ที่จดัทาํโดยธนาคารแห่งประเทศไทย ในการตดัสินในเชิงนโยบาย

การเงิน นอกจากน้ี รอยเตอร์ยงัทาํการสาํรวจความเห็นของผูเ้ช่ียวชาญเก่ียวกบัค่าพยากรณ์ตวั

แปรทางเศรษฐกิจอื่น ๆ ที่สําคญัเป็นระยะ ๆ เช่น อตัราแลกเปลี่ยนเงินตราต่างประเทศ อตัรา

                                                 
3 ดูรายละเอียดเก่ียวกบัการจดัทาํดชันีช้ีนาํเศรษฐกิจของธนาคารแห่งประเทศไทย และหน่วยงานอ่ืน ๆ ใน สมศจี  

ศิกษมตัและนภดล  บรูณะธนงั (2543) 
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ดอกเบ้ีบนโยบาย เป็นตน้ 3

4 อย่างไรก็ตาม ผลการสํารวจของรอยเตอร์เกี่ยวกบัตวัแปรอื่น ๆ 

นอกเหนือจากขอ้มูลที่นาํเสนอในรายงานแนวโน้มเงินเฟ้อ  ไม่ไดมี้การเผยแพร่สู่สาธารณชน

โดยทัว่ไป โดยมีการเผยแพร่ในวงจาํกดัเฉพาะสมาชิก (Subscribers) ของทางบริษทัเท่านั้น   

 

3.3.2 การสํารวจโดยสมาคมนักวเิคราะห์หลกัทรัพย์ (Security Analyst Association):  

         SAA Consensus 
 

 ผลการสํารวจการพยากรณ์ที่จดัทาํโดยสมาคมนักวิเคราะห์หลกัทรัพย ์ จดัทาํ

เพื่อให้ขอ้มูลประกอบการตดัสินใจในการลงทุนแก่นกัลงทุน ซ่ึง SAA Consensus จะเนน้การ

สํารวจขอ้มูลที่เกี่ยวขอ้งกบัหลกัทรัพยที์่มีการซ้ือขายในตลาดหลกัทรัพยแ์ห่งประเทศไทย ซ่ึง

ประกอบดว้ยราคาตามปัจจยัพื้นฐานของหลกัทรัพย ์(Fair Price) และขอ้มูลทางการเงินที่

เก่ียวขอ้ง เช่น ผลประกอบการของบริษทั (เช่น กาํไรสุทธิ) ในช่วงเวลาต่าง ๆ อตัราส่วนราคาปิด

ต่อกาํไร (P/E Ratio) เป็นตน้ นอกจากน้ียงัมีการสาํรวจเก่ียวกบัแนวโนม้ของตวัแปรทางเศรษฐกิจ

ท่ีสาํคญัท่ีมีอิทธิพลต่อผลประกอบการของบริษทัจดทะเบียนในตลาดหลกัทรัพย ์ไดแ้ก่ อตัราการ

ขยายตวัของเศรษฐกิจ อตัราแลกเปล่ียนระหวา่งเงินบาทต่อเหรียญสหรัฐฯ อตัราดอกเบ้ียนโยบาย

ของธนาคารแห่งประเทศไทย และดชันีตลาดหลกัทรัพย ์(SET) 

  

 อยา่งไรกต็าม SAA Consensus มีขอ้จาํกดัท่ีการสาํรวจจะครอบคลุมตวัแปรทางเศรษฐกิจ

มหภาคเพียงบางตวั นอกจากน้ี ผลการวิเคราะห์ส่วนใหญ่จดั ทาํข้ึนเพื่อวตัถุประสงค์ในการ

วิเคราะห์ราคาหลกัทรัพย ์ไม่ได้มุ่งหวงัที่การพยากรณ์ตวัแปรนั้น ๆ โดยตรง และมุมมองที่

นาํเสนอเป็นการสะทอ้นจากผูเ้ก่ียวขอ้งกบัการซ้ือขายในตลาดหลกัทรัพยแ์ห่งประเทศไทยเพียง

อยา่งเดียวทาํใหอ้าจไม่ไดส้ะทอ้นการคาดการณ์เก่ียวกบัเศรษฐกิจมหภาคในภาพรวมอยา่งแทจ้ริง  

 

3.3.3 การสํารวจโดย ConsensusEconomics.com  
 

Consensus Survey ซ่ึงจดัทาํโดย ConsensusEconomics.com เป็นการสาํรวจการ

คาดการณ์ตวัแปรท่ีสาํคญัทางเศรษฐกิจของประเทศต่าง ๆ โดยทัว่ไป โดยผลการสาํรวจท่ี

เก่ียวขอ้งกบัประเทศไทยประกอบดว้ย  รายงานสาํรวจการคาดการณ์เศรษฐกิจไทยในภาพรวมซ่ึง

เป็นส่วนหน่ึงของรายงาน Asia Pacific Consensus Forecast และการสาํรวจภาวะอตัรา

                                                 
4 ดูตวัอยา่งของ Reuters Consensus เก่ียวกบัการสาํรวจการคาดการณ์อตัราเงินเฟ้อและดุลบญัชีเดินสะพดัในเดือนมีนาคม 

2551 ใน Capital Nomura Securities - Play of the Day ประจาํวนัท่ี 31 มีนาคม 2551 และ 1 เมษายน 2551. 
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แลกเปล่ียนเงินตราต่างประเทศซ่ึงเป็นส่วนหน่ึงของรายงาน Foreign Exchange Consensus 

Forecast ซ่ึงรายงานการสาํรวจท่ีจดัทาํครอบคลุมตวัแปรทางเศรษฐกิจมหภาคท่ีสาํคญัไดแ้ก่อตัรา

การเติบโตทางเศรษฐกิจ การบริโภคและการลงทุนภาคเอกชน ดชันีผลผลิตอุตสาหกรรม อตัรา

เงินเฟ้อทัว่ไป ปริมาณเงิน การนาํเขา้-ส่งออก ดุลการคา้ ดุลบญัชีเดินสะพดั อตัราดอกเบ้ียระยะ

สั้นและระยะยาวในตลาดเงิน และอตัราแลกเปล่ียนเงินตราต่างประเทศ   ถึงแมว้า่ผลการสาํรวจ

ของ ConsensusEconomics.com จะครอบคลุมตวัแปรท่ีสาํคญัหลายตวัแปร แต่ขอ้มูลเหล่าน้ีมีการ

เผยแพร่ในวงจาํกดัเฉพาะสมาชิก (Subscribers) ของทางบริษทัเท่านั้น 

 

 นอกจากน้ียงัมีผลการสาํรวจท่ีจดัทาํโดยสาํนกัข่าวและบริษทัท่ีเก่ียวขอ้งกบัการบริการ

ขอ้มูล เช่น Bloomberg ซ่ึงมีการเผยแพร่จาํกดัเฉพาะสมาชิก (Subscribers) ของทางบริษทัเป็น

หลกั โดยอาจมีการอา้งอิงถึงในการรายงานข่าวและบทวิเคราะห์ต่าง ๆ 4

5 เป็นคร้ังคราว 

 
 

4.  รายละเอยีดของการสํารวจ NIDA Consensus 

 

 การสาํรวจในปี 2551 จดัทาํข้ึน 3 คร้ัง ไดแ้ก่ คร้ังท่ี 1 ระหวา่งเดือนมีนาคมถึงเมษายน 2551 คร้ังท่ี 

2 ระหว่างเดือนสิงหาคมถึงกนัยายน 2551 และคร้ังท่ี 3 ระหว่างเดือนพฤศจิกายนถึงธนัวาคม 2551 โดยมี

รายละเอียดดงัต่อไปน้ี 

 

4.1 ขอบเขตของกลุ่มตวัอย่างในการสํารวจ  

 

การสาํรวจครอบคลุมกลุ่มตวัอย่าง 3 ส่วนไดแ้ก่ 1. นกัเศรษฐศาสตร์ (Economists) ในสถาบนั

การเงินและหน่วยงานท่ีเก่ียวขอ้ง 2. ผูเ้ช่ียวชาญดา้นบริหารเงินในตลาดเงินของสถาบนัการเงิน และ 3. นกั

เศรษฐศาสตร์ในหน่วยงานของรัฐ หน่วยงานอิสระ และสถาบนัการศึกษาซ่ึงมีอิทธิพลต่อการคาดการณ์

ในตลาดการเงิน ซ่ึงครอบคลุมผูเ้ช่ียวชาญท่ีเก่ียวขอ้งจาํนวน 26 คน ดงัต่อไปน้ี 

 

4.1.1 นักเศรษฐศาสตร์ในตลาดการเงินจํานวน 16 คน ได้แก่  

 

                                                 
5 ตวัอยา่งของการอา้งอิงผล Consensus Survey ในการรายงานข่าวหรือบทวเิคราะห์ เช่น บทวเิคราะห์หลกัทรัพย ์Play of 

the Day ของบริษทัหลกัทรัพย ์พฒันสิน ฉบบัวนัท่ี 31 มีนาคม 2551 และ 1 เมษายน 2551 มีการอา้งอิงผลการสาํรวจการ

ประมาณการอตัราเงินเฟ้อ และดุลบญัชีเดินสะพดั เพื่อเป็นขอ้มูลประกอบการวเิคราะห์แนวโนม้ตลาดหลกัทรัพย ์
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      i) ผูเ้ช่ียวชาญจากฝ่ายวจิยัของ ธนาคารพาณิชยไ์ทยจาํนวน 5 คนจากหน่วยงานต่อไปน้ี 

1) ธนาคาร ไทยธนาคาร จาํกดั (มหาชน) (BT)  

2) ธนาคาร กรุงเทพ จาํกดั (มหาชน) (BBL-1) 

3) ธนาคาร ทหารไทย จาํกดั (มหาชน) (TMB) 

4) ธนาคาร กรุงศรีอยธุยา จาํกดั (มหาชน) (BAY) 

5) บริษทั ศูนยว์ิจยักสิกรไทย จาํกดั (KBANK) 

 

ii) ผูเ้ช่ียวชาญจากฝ่ายวิจยั บริษทัหลกัทรัพยไ์ทยจาํนวน 7 คนจากหน่วยงานต่อไปน้ี 

1) บริษทัหลกัทรัพย ์บีฟิท จาํกดั (มหาชน) (BSEC) 

2) บริษทัหลกัทรัพย ์ไทยพาณิชย ์จาํกดั (SCBS) 

3) บริษทัหลกัทรัพย ์เอเชีย พลสั จาํกดั (มหาชน) (ASP) 

4) บริษทัหลกัทรัพย ์กิมเอง็ จาํกดั (มหาชน) (KEST-1)  

5) บริษทัหลกัทรัพย ์ธนชาต จาํกดั (TNS) 

6) บริษทัหลกัทรัพย ์ซีมิโก ้จาํกดั (มหาชน)5

6 (ZMICO) 

7) บริษทัหลกัทรัพย ์ทิสโก ้จาํกดั (TISCO) 

 

iii) ผูเ้ช่ียวชาญจากฝ่ายวิจยั ธนาคารพาณิชยแ์ละบริษทัหลกัทรัพยซ่ึ์งเป็นบริษทัในเครือ 

(Subsidiary) หรือสาขา (Branch) หรือมีความเช่ือมโยงดา้นการวิจยั (Partner) กบัสถาบนั

การเงินจากต่างประเทศ จาํนวน 3 คนจากหน่วยงานต่อไปน้ี 

1) ธนาคารสแตนดาร์ดชาร์เตอร์ด (ไทย) จาํกดั (SCBT) 

2) บริษทัหลกัทรัพย ์พฒันสิน จาํกดั (มหาชน) (CNS)     

3) บริษทัหลกัทรัพย ์ภทัร จาํกดั (มหาชน) (PHATRA) 

 

iv) ผูเ้ช่ียวชาญจากฝ่ายวิจยั บริษทัหลกัทรัพยจ์ดัการกองทุนรวมจาํนวน 1 คนจาก

หน่วยงานต่อไปน้ี 

  1) บริษทัหลกัทรัพยจ์ดัการกองทุนรวม วรรณ จาํกดั (1AM) 

 

 

                                                 
6 ปัจจุบนับริษทัหลกัทรัพยซี์มีโกไ้ดต้วบรวมกบับริษทัหลกัทรัพยก์รุงไทย และใชช่ื้อใหม่วา่บริษทัหลกัทรัพยก์รุงไทย- 
ซีมีโก ้จาํกดั (KTZMICO) 
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4.1.2 นักเศรษฐศาสตร์จากหน่วยงานวชิาการอสิระ จํานวน 2 คนประกอบด้วย 

1) สถาบนัวิจยัเพื่อการพฒันาประเทศไทย (TDRI)  

2) คณะเศรษฐศาสตร์ มหาวทิยาลยัเกษตรศาสตร์ 

 

4.1.3 ข้อมูลการพยากรณ์เศรษฐกจิทีมี่การเผยแพร่สู่สาธารณชนจากหน่วยงานของรัฐจํานวน 2 

แห่งประกอบด้วย 

1) ธนาคารแห่งประเทศไทย (BOT)  

2) สาํนกังานเศรษฐกิจการคลงั (FPO) 

 

4.1.4 ผู้เช่ียวชาญด้านการบริหารเงินและบริหารความเส่ียงในตลาดการเงิน จํานวน 7 คน 

ประกอบด้วย 

1) ธนาคาร กรุงเทพ จาํกดั (มหาชน) (BBL-2) 

2) ธนาคาร ไทยพาณิชย ์จาํกดั (มหาชน) (SCB) 

3) บริษทัหลกัทรัพย ์ฟินนัซ่า จาํกดั (FINANSA) 

4) บริษทัหลกัทรัพย ์กิมเอง็ จาํกดั (มหาชน) (KEST-2) 

5) บริษทัหลกัทรัพย ์พิลลิป จาํกดั (PHILLIPS) 

6) บริษทัหลกัทรัพยจ์ดัการกองทุน กรุงไทย จาํกดั (KTAM) 

7) บริษทัหลกัทรัพยจ์ดัการกองทุน ไทยพาณิชย ์จาํกดั (SCBAM) 

  

โดยรายละเอียดเก่ียวกบัผูเ้ก่ียวขอ้งในแต่ละหน่วยงาน และช่วงเวลาท่ีทาํการสาํรวจสามารถดูจาก

ตารางท่ี ก.1 ในภาคผนวก 

 

4.2 ขอบเขตของประเดน็ทีท่าํการสํารวจ  
 

 

การสาํรวจความคิดเห็นและมุมมองในตลาดการเงินประกอบดว้ยประเดน็ต่าง ๆ ดงัน้ี 

 

4.2.1 ข้อมูลพืน้ฐานเกีย่วกบักลุ่มตวัอย่าง ได้แก่ อายุ เพศ การศึกษา ตาํแหน่งงาน 

 

4.2.2 มุมมองเกีย่วกบัแนวโน้มเศรษฐกจิมหภาคโดยทัว่ไปของไทยและต่างประเทศในปี 2551 

และ 2552 
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4.2.3 ตวัเลขการพยากรณ์แนวโน้มตวัช้ีวดัทางเศรษฐกจิมหภาคทีสํ่าคญัในปี 2551 และ 2552 

ได้แก่  6

7 

- อตัราการเจริญเติบโตทางเศรษฐกิจ (วดัโดยอตัราการเปล่ียนแปลงของ

ผลิตภณัฑม์วลรวมประชาชาติ (GDP) ณ ราคาคงท่ี) หน่วย: ร้อยละ 

- อตัราเงินเฟ้อทัว่ไป (วดัโดยอตัราการเปล่ียนแปลงของดชันีราคาผูบ้ริโภค

ทัว่ไป)  หน่วย: ร้อยละ 

- อตัราเงินเฟ้อพื้นฐาน (วดัโดยอตัราการเปล่ียนแปลงของดชันีราคาผูบ้ริโภค

พื้นฐาน)  หน่วย: ร้อยละ 

- อตัราแลกเปล่ียนเงินตราต่างประเทศเงินบาทเทียบกบัเงินสกลุเหรียญสหรัฐฯ 

(ขอ้มูลเฉล่ียทั้งปี) หน่วย: บาท/ เหรียญสหรัฐฯ 

- ดชันีราคาตลาดหลกัทรัพยข์องไทย (SET) (ขอ้มูลเฉล่ียทั้งปี) 

- อตัราดอกเบ้ียนโยบายและการตดัสินใจเชิงนโยบายการเงินในประเทศไทยและ

ต่างประเทศท่ีสาํคญั ไดแ้ก่ อตัราดอกเบ้ียซ้ือคืนพนัธบตัร 1 วนั (RP1) ของ

ธนาคารแห่งประเทศไทย และอตัราดอกเบ้ีย FED Fund Rate ของธนาคารกลาง

สหรัฐฯ (ขอ้มูล ณ ส้ินปี) หน่วย: ร้อยละ 

- ราคานํ้ามนัดิบในตลาดโลก (อา้งอิงราคานํ้ามนัดิบดูไบ) (ขอ้มูลเฉล่ียทั้งปี) 

หน่วย: เหรียญสหรัฐต่อบาร์เรล 

- อตัราการเติบโตของมูลค่าการนาํเขา้ (คิดในสกลุเหรียญสหรัฐฯ) หน่วย: ร้อยละ 

- อตัราการเติบโตของมูลค่าการส่งออก (คิดในสกลุเหรียญสหรัฐฯ) หน่วย: ร้อย

ละ 

- อตัราการเติบโตของการบริโภคภาคเอกชน (ณ ราคาคงท่ี) หน่วย: ร้อยละ 

- อตัราการเติบโตของการลงทุนภาคเอกชน (ณ ราคาคงท่ี) หน่วย: ร้อยละ 

- ดุลการคา้ระหวา่งประเทศ  หน่วย: เหรียญสหรัฐฯ 

- อตัราส่วนของดุลบญัชีเดินสะพดัต่อผลิตภณัฑม์วลรวมภายในประเทศ (ณ ราคา

ปัจจุบนั) หน่วย: ร้อยละ 

 

 

                                                 
7 ขอ้มูลท่ีไดรั้บจากผูเ้ช่ียวชาญแต่ละท่านอาจไม่ครอบคลุมในทุกประเด็นท่ีทาํการสอบถามข้ึนอยูก่บั ลกัษณะงานของ

ผูเ้ช่ียวชาญแต่ละท่าน 
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4.3 วธีิการสํารวจ 

                               

  การสาํรวจทั้ง 3 คร้ังจดัทาํโดยอาศยัแนวทางการเกบ็ขอ้มูลดงัต่อไปน้ี  

 

4.3.1 การสัมภาษณ์โดยผู้วจัิยเพือ่สอบถามข้อมูลเกีย่วกบัมุมมองของภาวะเศรษฐกจิ ตวัแปรทีมี่

อทิธิพลต่อภาวะเศรษฐกจิ และเคร่ืองมือทีใ่ช้ในการวเิคราะห์และพยากรณ์ โดยมีวธีิการสัมภาษณ์

ดงันี ้

i) การสมัภาษณ์โดยผูว้ิจยั ณ สถานท่ีทาํงานของผูเ้ช่ียวชาญ 

ii) การสมัภาษณ์โดยผูว้ิจยัทางโทรศพัท ์

 

 การติดต่อผูเ้ช่ียวชาญแต่ละคนจะเร่ิมจากการขอนดัสมัภาษณ์โดยผูว้ิจยั ณ สถานท่ีทาํงาน

และหากผูเ้ช่ียวชาญที่ติดต่อติดภารกิจทาํให้ไม่สะดวกในการนัดหมาย จะขอนัดสัมภาษณ์ทาง

โทรศพัทเ์ป็นอนัดบัต่อไป 

  

 4.3.2 การตอบแบบสอบถามเพือ่เกบ็ข้อมูลการพยากรณ์เศรษฐกจิ ทาํโดย  

 i) การเกบ็ขอ้มูลโดยผูว้ิจยั ณ สถานท่ีทาํงานของผูเ้ช่ียชาญ 

 ii) การตอบแบบสอบถามทางโทรศพัท ์ 

 iii) การส่งแบบสอบถามและตอบกลบัทางโทรสาร และ e-mail 

 

 วิธีการตอบแบบสอบถามของผูเ้ช่ียวชาญแต่ละคนจะข้ึนอยู่กบัความสะดวกของผูต้อบ

แบบสอบถามเป็นหลกั   

 

5. ผลการสํารวจการพยากรณ์แนวโน้มเศรษฐกจิไทย  

 

 5.1 ค่าเฉลีย่การประมาณการแนวโน้มเศรษฐกจิโดยหน่วยงานต่าง ๆ  

 

 ในการคาํนวณค่าเฉลี่ยประมาณการแนวโน้มเศรษฐกิจจากหน่วยงานต่าง ๆ ในการ

สํารวจของสถาบนับณัฑิตพฒันบริหารศาสตร์ (NIDA Consensus) จะแบ่งค่าเฉลี่ยที่ทาํการวิเคราะห์

ออกเป็น 3 ประเภทไดแ้ก่  
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 1) ค่าเฉล่ียประมาณการโดยผูเ้ช่ียวชาญจากฝ่ายวิจยัในสถาบนัการเงิน (NIDA Consensus 1 – C1) 

คาํนวณจาก ค่าเฉล่ีย (average: ผลรวมของตวัเลขประมาณการหารเฉล่ียดว้ยจาํนวนหน่วยงานท่ีใหข้อ้มูล) 

ของขอ้มูลท่ีไดจ้ากผูเ้ช่ียวชาญในกลุ่มท่ี 4.1.1 

 

2) ค่าเฉลี่ยประมาณการโดยผูเ้ช่ียวชาญจากหน่วยงานภาครัฐ, สถาบนัการศึกษาและองคก์ร

วิชาการอิสระ (NIDA Consensus 2 – C2) คาํนวณจาก ค่าเฉล่ีย (average: ผลรวมของตวัเลขประมาณการ

หารเฉล่ียดว้ยจาํนวนหน่วยงานท่ีส่งขอ้มูล) ของขอ้มูลท่ีไดจ้ากผูเ้ช่ียวชาญในกลุ่มท่ี 4.1.2 

 

3) ค่าเฉล่ียประมาณการโดยผูเ้ช่ียวชาญจากฝ่ายบริหารเงินในสถาบนัการเงิน (NIDA Consensus 3 

– C3) คาํนวณจาก ค่าเฉล่ีย (average: ผลรวมของตวัเลขประมาณการหารเฉล่ียดว้ยจาํนวนหน่วยงานท่ีให้

ขอ้มูล) ของขอ้มูลท่ีไดจ้ากผูเ้ช่ียวชาญในกลุ่มท่ี 4.1.3  

 

โดยผลการสาํรวจการพยากรณ์แนวโนม้เศรษฐกิจไทยปี 2551 (การสาํรวจคร้ังท่ี 1, 2 และ 3) และ 

2552 (การสาํรวจคร้ังที่ 3) ของผูเ้ช่ียวชาญจากสถาบนัการเงิน หน่วยงานของรัฐ และองคก์รวิชาการที่

เก่ียวขอ้งอ่ืน ๆ แสดงในตารางท่ี 1, 2 และ 3 ดงัต่อไปน้ี 7

8 

 

ข้อมูลที่อยู่ในตารางได้จากการสํารวจโดยผูว้ิจัยในแต่ละคร้ัง รวมกับข้อมูลที่เผยแพร่สู่

สาธารณชน ส่วนในกรณีของค่าพยากรณ์จากบางหน่วยงาน ไดแ้ก่ ขอ้มูลของสํานักงานคณะกรรมการ

พฒันาการเศรษฐกิจและสังคมแห่งชาติ (NESDB) ไดม้าจากรายงานภาวะเศรษฐกิจไทย, ADB ไดม้าจาก 

Asian Development Outlook, IMF ไดม้าจาก World Economic Outlook Database และ World Bank 

ไดม้าจาก World Bank East Asia Region ส่วนขอ้มูลการนาํเขา้-ส่งออก ของสาํนกังานเศรษฐกิจการคลงั 

(FPO) ไม่ไดน้าํมาคาํนวณในตวัเลข Consensus เน่ืองจากเป็นขอ้มูลปริมาณการส่งออกและนาํเขา้ ซ่ึงต่าง

จากหน่วยงานอ่ืน ๆ ซ่ึงเป็นขอ้มูลมูลค่าการนาํเขา้-ส่งออก 

 
 

                                                 
8 ดูรายละเอียดเก่ียวกบัผลการสาํรวจค่าเฉล่ียการพยากรณ์ และมุมมองเก่ียวกบัภาวะเศรษฐกิจมหภาคและดชันีช้ีวดัต่าง ๆ 

ไดใ้นรายงานการสาํรวจคร้ังท่ี 1 ปี 2551 รายงานการสาํรวจคร้ังท่ี 2 ปี 2551 และรายงานการสาํรวจคร้ังท่ี 3 ปี 2551, 

โครงการสาํรวจแนวโนม้เศรษฐกิจมหภาคและตวัช้ีวดัทางเศรษฐกิจท่ีสาํคญัจากมุมมองของตลาดการเงินไทย 
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ตารางที ่1 ผลสาํรวจการพยากรณ์ตวัแปรเศรษฐกิจมหภาคท่ีสาํคญั (NIDA Consensus Survey) 

คร้ังท่ี 1/2551 (มีนาคม-เมษายน) 

 

  Average % Change on Previous Calendar Year 

  
Economic Forecasters 

   

Gross Headline Core Private Private Export Import 

 Domestic Inflation Inflation Consump- 
Investme

nt   
  Product   tion    

ธนาคารทหารไทย จํากดั (มหาชน) 4.75 3.50 na 3.00 5.00 9.00 13.00 

ธนาคารกรงุศรอียธุยา จาํกดั 4.75 3.25 na 3.40 8.00 7.00 12.00 

ธนาคารกสกิรไทย 4.90 4.80 1.80 na na 12.50 na 

ธนาคารไทยพาณชิย ์(ฝ่ายวจิยั) 4.75 4.75 1.75 na na 11.50 na 

ธนาคารไทยพาณชิย ์(ฝ่ายบรหิารความเสีย่ง) 4.75 4.75 2.00 na na 10.00 na 

ธนาคารกรงุเทพ (ฝ่ายวจิยั) 5.00 4.50 1.75 na na 9.00 na 

ธนาคารกรงุเทพ (ฝ่ายบรหิารความเสีย่ง) 5.00 4.50 1.50 na na 9.00 na 

ธนาคารสแตนดารด์ชารเ์ตอรด์ ไทย (จํากดั) 4.50 4.00 1.90 na na na na 

ธนาคารไทยธนาคาร 4.00 3.75 1.75 na na 9.00 na 

บรษิทัหลกัทรพัย ์ไทยพาณิชย ์จํากดั 4.50 4.20 1.80 3.70 8.50 10.80 na 

บรษิทัหลกัทรพัย ์พฒันสนิ จาํกดั (มหาชน) 4.60 3.80 na na na na na 

บรษิทัหลกัทรพัย ์บฟิีท จํากดั (มหาชน) 5.30 4.80 1.90 na na 12.00 na 

ตลาดหลกัทรพัย ์ฟินนัซา่ จํากดั 5.80 4.80 2.00 na na 15.00 na 

สํานกังานเศรษฐกจิการคลงั 5.60 4.50 1.95 4.00 9.70 6.90 10.30 

ตลาดหลกัทรพัยแ์หง่ประเทศไทย 5.00 5.00 3.00 na na 10.00 na 

ธนาคารแหง่ประเทศไทย  5.40 4.50 2.00 5.00 9.50 15.00 24.00 

สถาบนัวจิยัเพือ่การพฒ์นาประเทศไทย  5.00 4.00 3.00 5.00 10.00 10.00 15.00 

สภาพฒัน ์ 5.00 3.45 na 3.80 7.00 12.00 15.40 

 Consensus (Mean) 5.01 4.28 2.15 3.91 8.11 11.09 15.32 

 High 5.80 4.80 2.00 3.70 8.50 15.00 13.00 

 Low 4.00 3.50 1.75 3.00 5.00 7.00 12.00 

 Standard Deviation 0.4 0.5 0.1 0.4 1.9 2.2 0.7 

 ADB  5.0 na na na na na na 

 IMF  5.3 na na na na na na 

 World Bank  5.0 na na na na na na 

 Reuters  4.6 4.0 na na na na na 

 NIDA 4.9 2.3 2.3 4.9 4.6 na na 
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ตารางที ่1 ผลสาํรวจการพยากรณ์ตวัแปรเศรษฐกิจมหภาคท่ีสาํคญั (NIDA Consensus Survey) 

 คร้ังท่ี 1/2551 (มีนาคม-เมษายน) (ต่อ)  

 
  End Year Annual (average) 

Economic Forecasters RP 1 FED Exchange 

 
SET 

Index Oil Price Trade Current 
 Rate Fund Rate   Balance Account 

   Rate (฿/US$)    / GDP 

ธนาคารทหารไทย 2.88 na 32.50 na 82.50 na 3.40 

ธนาคารกรงุศรอียธุยา 2.75 na 32.50 na 82.50 na 2.20 

ธนาคารกสกิรไทย 3.13 2.00 31.50 1,080 98.00 na 2.60 

ธนาคารไทยพาณชิย ์(ฝ่ายวจิยั) 3.25 1.75 31.75 825 92.50 na 1.25 

ธนาคารไทยพาณชิย ์(ฝ่ายบรหิารความเสีย่ง) 3.25 1.75 31.50 820 95.00 na 2.60 

ธนาคารกรงุเทพ (ฝ่ายวจิยั) 2.75 1.75 31.50 na 95.00 na 3.00 

ธนาคารกรงุเทพ (ฝ่ายบรหิารความเสีย่ง) 2.75 1.75 31.50 850 120.00 na 3.00 

ธนาคารแสตนดารด์ชารเ์ตอรด์ ไทย (จํากดั) 2.50 1.00 31.75 na 87.00 na na 

ธนาคารไทยธนาคาร 3.13 1.00 30.00 na na na na 

บรษิทัหลกัทรพัย ์ไทยพาณิชย ์จํากดั 3.25 1.50 31.00 1,135 90.00 na 1.70 

บรษิทัหลกัทรพัย ์พฒันสนิ จาํกดั (มหาชน) 3.25 na 31.50 na 90.50 na 2.10 

บรษิทัหลกัทรพัย ์บฟิีท จํากดั (มหาชน) 3.25 2.00 31.50 950 100.00 na 1.50 

บรษิทัหลกัทรพัย ์ฟินนัซา่ จํากดั 3.00 1.50 32.00 820 92.00 na na 

สํานกังานเศรษฐกจิการคลงั 3.13 na 31.50 na 92.50 (2.40) 0.50 

ตลาดหลกัทรพัยแ์หง่ประเทศไทย 3.00 1.50 31.00 840 120.00 na 1.00 

ธนาคารแหง่ประเทศไทย 3.25 1.50 na na 93.30 2.00 na 

สถาบนัวจิยัเพือ่การพฒ์นาประเทศไทย 3.25 2.25 29.50 889 95.00 na na 

สภาพฒัน ์ 3.25 2.13 na na 82.50 5.10 3.00 

 Consensus (Mean) 3.09 1.72 31.12 895.11 95.21 1.57 1.92 

 High 3.25 2.50 32.50 1,135 120.00 na 26.00 

 Low 2.50 1.00 30.00 820 82.50 na 1.25 

 Standard Deviation 0.3 0.4 0.6 133.2 9.9 na 0.7 

 ADB  na na na na na na na 

 IMF  na na na na na na 3.4 

 World Bank  na na na na na na na 

 Reuters  na na na na na na na 

 NIDA na na 33.8 na na na na 
 

ท่ีมา: รายงานการสาํรวจคร้ังท่ี 1 ปี 2551, โครงการสาํรวจแนวโนม้เศรษฐกิจมหภาคและตวัช้ีวดัทางเศรษฐกิจท่ีสาํคญั

จากมุมมองของตลาดการเงินไทย 
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ตารางที ่2 ผลสาํรวจการพยากรณ์ตวัแปรเศรษฐกิจมหภาคท่ีสาํคญั (NIDA Consensus Survey) คร้ังท่ี 

2/2551 (สิงหาคม-กนัยายน) 

  Average % Change on Previous Calendar Year 
  GDP Headline Core  Private  Private Export Import 

   Inflation Inflation 
Consum
ption 

Invest
ment  Value Value 

        
 Economic Forecasters  2008 2008 2008 2008 2008 2008 2008 
ธนาคารกสกิรไทย 4.30 6.30 2.50 na na 17.00 26.00 
ธนาคารไทยพาณชิย ์(ฝ่ายวจิยั) 5.00 7.50 3.20 2.50 4.70 16.00 23.00 
ธนาคารกรงุเทพ (ฝ่ายวจิยั) 4.80 6.70 2.05 2.45 4.80 19.80 30.10 
ธนาคารแสตนดารด์ชารเ์ตอรด์ ไทย (จํากดั) 4.70 6.40 2.60 na na 12.00 23.20 
ธนาคารไทยธนาคาร 4.50 8.00 3.00 3.50 4.50 17.50 25.00 
บรษิทัหลกัทรพัย ์ไทยพาณิชย ์จํากดั 5.10 6.30 2.50 3.00 5.10 19.30 29.50 
บรษิทัหลกัทรพัย ์พฒันสนิ จาํกดั (มหาชน) 4.90 7.20 2.90 2.50 3.80 12.30 13.00 
บรษิทัหลกัทรพัย ์บฟิีท จาํกดั (มหาชน) 5.30 7.00 3.50 3.50 6.00 12.00 20.00 
บรษิทัหลกัทรพัย ์ภทัร จํากดั (มหาชน) 5.10 6.50 2.50 2.90 5.30 na na 
บรษิทัหลกัทรพัย ์ซมีโิก ้จํากดั (มหาชน) 5.00 6.50 2.70 3.00 4.50 19.00 30.00 
บรษิทัหลกัทรพัยธ์นชาต จํากดั (มหาชน) 4.70 6.30 na 3.00 7.00 16.00 27.40 
บรษิทัหลกัทรพัย ์กมิเอ็ง (ประเทศไทย) จํากดั  5.25 6.25 1.65 2.50 3.00 22.00 31.00 
ธนาคารไทยพาณชิย ์(ฝ่ายบรหิารความเสีย่ง) 5.00 7.50 3.30 2.50 4.50 22.50 32.50 
ธนาคารกรงุเทพฝ่ายบรหิารความเสีย่ง 4.00 6.70 2.40 7.30 4.60 30.00 35.00 
บรษิทัหลกัทรพัยจ์ดัการกองทนุกรงุไทย 5.00 6.50 2.75 6.50 4.20 na na 
บรษิทัหลกัทรพัยจ์ดัการกองทนุไทยพาณชิย ์ 5.20 7.25 2.50 5.00 3.00 10.00 25.00 
บรษิทัหลกัทรพัย ์ฟิลลปิ 5.00 6.50 2.75 na na na na 
บรษิทัหลกัทรพัยฟิ์นนัซา่ จํากดั na 6.00 na na na na na 
บรษิทัหลกัทรพัย ์กมิเอ็ง 5.50 7.50 3.50 3.00 5.00 25.00 28.00 
ธนาคารแหง่ประเทศไทย 5.30 8.15 3.30 3.50 4.80 17.50 28.50 
สํานกังานเศรษฐกจิการคลงั 5.10 6.30 2.20 2.80 5.00 7.80 9.60 
มหาวทิยาลยัเกษตรศาสตร ์ 5.40 5.00 2.10 4.50 3.70 na na 
สภาพฒัน ์ 5.45 6.75 na 3.20 7.30 16.50 23.60 
 Consensus (Mean) 4.95 6.85 2.87 4.86 4.26 21.88 30.13 
 High 5.50 7.50 3.50 7.30 5.00 40.00 50.00 
 Low 4.00 6.00 2.40 2.50 3.00 10.00 23.00 
 Standard Deviation 0.5 0.6 0.4 2.1 0.8 8.5 4.5 
IMF 4.7 5.70 na na na na na 
World Bank 5.0 na na na na na na 
Reuters 4.8 6.9 na na na na na 
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ตารางที ่2 ผลสาํรวจการพยากรณ์ตวัแปรเศรษฐกิจมหภาคท่ีสาํคญั (NIDA Consensus Survey) 

คร้ังท่ี 2 (สิงหาคม-กนัยายน 2551) (ต่อ) 

 End Year Annual Total 

 % change      

 RP 1 FED Exchange 
 

SET Oil Price Trade Current 

 Rate Fund Rate  Index  Balance Account 

  Rate (฿/US$)  
(US$ / 
barrel) (Bil.USD) / GDP 

 Economic Forecasters  2008 2008 2008 2008 2008 2008 2008 
ธนาคารกสกิรไทย 3.75 2.00 33.30 740 113.30 na 1.70 
ธนาคารไทยพาณชิย ์(ฝ่ายวจิยั)  3.75 2.00 34.50 750 105.00 na 2.00 
ธนาคารกรงุเทพ (ฝ่ายวจิยั) 3.75 2.00 na na 115.80 na 4.55 

ธนาคารสแตนดารด์ชารเ์ตอรด์ ไทย (จํากดั) 3.75 2.00 33.80 na 117.00 na (0.40) 
ธนาคารไทยธนาคาร na na 33.00 na na 3.70 2.45 
บรษิทัหลกัทรพัย ์ไทยพาณิชย ์จํากดั 3.75 2.00 32.90 na 110.00 na 0.90 
บรษิทัหลกัทรพัย พฒันสนิ จาํกดั (มหาชน) 3.75 na 33.10 na 110.00 na 1.20 
บรษิทัหลกัทรพัย ์บฟิีท จาํกดั (มหาชน) 3.50 2.00 33.20 750 100.00 na 1.00 
บรษิทัหลกัทรพัย ์ภทัร จํากดั (มหาชน) 3.75 2.00 34.50 na 115.00 na 2.10 
บรษิทัหลกัทรพัย ์ซมีโิก ้จํากดั (มหาชน) 3.75 2.00 33.00 840 110.00 na 1.00 
บรษิทัหลกัทรพัย ์ธนชาต จํากดั (มหาชน) 3.75 2.00 33.30 750 110.00 na 0.98 
บรษิทัหลกัทรพัย ์กมิเอ็ง (ประเทศไทย) จํากดั  3.75 2.00 33.75 850 100.00 na na 
ธนาคารไทยพาณชิย ์จํากดั 3.25 1.75 34.50 850 105.00 na 2.00 
ธนาคารกรงุเทพ (ฝ่ายบรหิารความเสีย่ง)  3.75 2.00 33.20 700 110.00 na na 
บรษิทัหลกัทรพัยจ์ดัการกองทนุกรงุไทย 3.50 2.50 33.50 780 na na na 
บรษิทัหลกัทรพัยจ์ดัการกองทนุไทยพาณชิย ์ 3.75 2.00 na 560 90.00 na na 
บรษิทัหลกัทรพัย ์ฟิลลปิ 3.75 2.00 32.63 750 110.00 na na 
บรษิทัหลกัทรพัย ์ฟินนัซา่ จํากดั  na na 33.50 690 100.00 na na 
บรษิทัหลกัทรพัย ์กมิเอ็ง 3.75 2.00 34.00 720 100.00 na 1.00 
ธนาคารแหง่ประเทศไทย 3.75 2.00 na na 119.60 (2.50) 2.50 
สํานกังานเศรษฐกจิการคลงั  3.75 na 33.20 na 103.70 (0.90) 0.40 
มหาวทิยาลยัเกษตรศาสตร ์ 3.50 2.00 34.20 821 110.00 na na 
สภาพฒัน ์ na na na na 110.00 3.60 2.60 

 Consensus (Mean) 3.63 2.04 33.56 721.43 102.50 na 1.50 

 High 
 

3.75 2.50 34.50 780 110.00 na 2.00 
 Low 3.50 2.00 32.63 560 90.00 na 1.00 
 Standard Deviation 0.2 0.2 0.6 89.7 7.6 na 0.7 
IMF na na na na na na na 
World Bank na na na na na na na 
Reuters na na na na na na na 

 

ท่ีมา: รายงานการสาํรวจคร้ังท่ี 2 ปี 2551, โครงการสาํรวจแนวโนม้เศรษฐกิจมหภาคและตวัช้ีวดัทางเศรษฐกิจท่ีสาํคญั

จากมุมมองของตลาดการเงินไทย 
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ตารางที ่3 ผลสาํรวจการพยากรณ์ตวัแปรเศรษฐกิจมหภาคท่ีสาํคญัในปี 2551 และ 2552 คร้ังท่ี 3 (พฤศจิกายน-ธนัวาคม 2551) 

 

 
 

RP 1 RP 1

Economic Forecasters Rate Rate

2008 2009 2008 2009 2008 2009 2008 2009 2008 2009 2008 2009 2008 2009 2008 2009

TMB 4.60 2.60 5.80 2.50 2.20 1.50 2.30 2.50 4.50 3.50 22.50 1.75 33.00 1.60 3.50 2.875

KBANK 4.50 3.00 5.60 2.05 2.30 1.70 19.00 0.25 29.40 -0.50 2.75 2.5

BAY 3.50     2.00     5.50     0.75     2.50     2.00     4.20     1.80     18.20    -2.5 25.00    -4 2.75      1.00      

BBL 4.30 2.75 5.70 3.00 2.40 1.35 2.50 2.50 4.50 1.00 20.10 2.60 29.90 1.80

SCBT 4.70 3.00 6.40 2.50 2.60 2.10 2.00 0.50 3.50 0.50 18.80 5.00 30.70 7.70 3.50 2.25

BT 4.50 6.00 7.00 1.50 3.00 0.75 3.50 1.75 4.50 2.50 17.50 0.25 25.00 7.50 3.375 2.25

SCBS 4.80 2.50 6.30 2.00 2.50 1.70 2.50 2.50 4.70 1.50 22.30 -3.00 31.70 -2.40 3.50 2.50

CNS 4.30 3.00 5.70 0.60 2.30 0.70 2.70 2.20 4.00 -2.80 20.30 -2.50 28.50 -7.20 3.50 2.25

BSEC 4.50 1.00 6.00 2.20 2.40 2.00 2.58 2.58 3.30 -6.50 9.50 -7.00 8.50 -5.00 2.75 1.50

PHATRA 4.50 3.30 6.00 3.00 2.30 2.00 2.70 2.90 4.30 5.00 19.50 7.00 29.00 6.00 3.50 2.75

TNS 4.10 0.80 5.70 1.20 2.60 1.30 4.10 -3.00 17.00 -7.00 26.20 -8.50 2.75 1.75

ASP 4.25 3.50 5.75 3.50 2.25 1.50 2.80 3.50 5.00 7.50 21.50 8.50 29.50 9.50 3.25 2.25

KIMENG 4.50 3.00 5.90 2.50 2.45 2.50 21.50 8.50 29.50 9.50 3.625 3.25

(BANK-2) 3.50     2.50     5.50     3.00     2.40     2.00     4.00     4.00     3.60     3.00     18.00   10.00   33.00   25.00   2.00      2.00      

(AM-1) 5.00 2.00 6.50 3.50 2.75 2.50 6.50 6.00 4.20 3.50 40.00 25.00 50.00 35.00 3.50 2.75

(AM-2) 4.15     2.50     6.50     3.50     4.50     3.50     3.00     3.00     2.00     2.00     17.50   7.50     25.00   7.50     2.75      2.00      

(AM-3) 4.60 3.50 5.80 3.00 2.50 1.00 2.50 2.50 4.00 2.00 20.00 8.00 25.00 5.00 3.25 2.75

(SECC-1) 4.25 3.00 5.75 2.50 2.25 1.50 3.375 2.50

(SECC-2) 4.00 1.20 5.00 1.50 2.50 1.00 3.00 2.00 4.00 3.00 20.00 5.00 25.00 7.00 2.75 1.75

(SECC-3) 4.50 3.50 5.60 2.50 2.35 2.50 20.00 8.50 28.00 9.50 3.75 3.25

BOT 4.65 4.40 6.25 3.50 2.25 2.50 3.00 4.00 4.50 5.50 21.50 8.50 29.50 9.50

FPO 3.00 1.00 5.60 1.00 2.30 0.80 2.50 2.20 4.30 3.00 17.00 -2.70 28.60 -2.80 2.75 0.75

TDRI 4.00 1.90 4.70 -0.60 2.60 5.30 4.90 5.00 5.20 -12.10 4.00 -8.00

NESDB 4.50 3.50 5.60 3.00 2.60 3.70 4.00 3.80 20.00 7.00 30.70 10.00

(USD) (USD)Product

Domestic Inflation Inflation Consumption Investment Value Value

Private Export ImportGross Headline Core Private 
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ตารางที ่3 ผลสาํรวจการพยากรณ์ตวัแปรเศรษฐกิจมหภาคท่ีสาํคญัในปี 2551 และ 2552 คร้ังท่ี 3 (พฤศจิกายน-ธนัวาคม 2551) (ต่อ) 

 

 

FED FED Set Set 

Economic Forecasters Fund Fund Index Index

Rate Rate

2008 2009 2008 2009 2008 2009 2008 2009 2008 2009 2008 2009

TMB 0.50 0.25 33.50 34.50 98.00 55.00 0.20 0.30

KBANK 0.625 0.25 33.40 36.00 97.80 45.00

BAY 33.50   36.00   94.00    45.00 1.10 3.00

BBL 0.10 0.60 0.20 0.80

SCBT 0.50 0.50 33.50 35.50 100.00 60.00 -4.00 -10.00

BT 0.625 0.25 33.00 33.50 95.00 60.00 2.45 2.25

SCBS 33.30 35.30 100.00 70.00 -0.70 1.00 0.10 -0.40

CNS 1.00 1.00 33.40 34.50 95.80 56.00 1.20 4.20

BSEC 0.50 0.00 33.50 36.00 490.00 545.00 94.60 56.80

PHATRA 1.00 1.00 33.20 35.00 105.00 90.00 0.80 1.30

TNS 0.50 0.00 33.60 36.00 600.00 350.00 110.00 60.00 0.40 1.40

ASP 1.00 0.50 34.00 34.00 462.00 511.00 100.00 66.00 3.90 3.00

KIMENG 1.00 0.75 33.25 34.75 700.00 550.00 100.00 75.00

(BANK-2) 0.50    0.50    33.20   33.50   650.00  500       85        52.00  

(AM-1) 2.50 0.50 33.50 36.50 780.00 680.00

(AM-2) 2.00    1.50    430       600       90.00    60.00  2.00  1.50   

(AM-3) 1.00 1.00 35.00 35.00 480.00 580.00 50.00 55.00 2.00 2.00

(SECC-1) 1.00 0.375 33.25 35.00 682.50 437.50 95.00 55.00

(SECC-2) 0.75 0.25 35.00 38.00 600.00 500.00 85.00 55.00 0.00 2.00

(SECC-3) 1.00 0.75 33.00 35.00 700.00 550.00 100.00 75.00

BOT 1.50 1.50 104.10 95.00 2.00 0.50     2.50 1.50

FPO 33.20 35.00 95.00 55.00 -3.00 -2.70 -1.50 -1.40

TDRI 92.90 56.30

NESDB 95.00 63.50 -0.40 -1.20

(US$ / barrel) / GDP(฿/US$)

Rate Balance Account

Oil Price Trade CurrentExchange
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ตารางที ่3 ผลสาํรวจการพยากรณ์ตวัแปรเศรษฐกิจมหภาคท่ีสาํคญัในปี 2551 และ 2552 คร้ังท่ี 3 (พฤศจิกายน-ธนัวาคม 2551) (ต่อ) 

 

 
 

RP 1 RP 1

Economic Forecasters Rate Rate

2008 2009 2008 2009 2008 2009 2008 2009 2008 2009 2008 2009 2008 2009 2008 2009

 Consensus (Mean)1 4.39 2.80 5.95 2.10 2.43 1.62 2.61 2.20 4.24 1.00 19.05 0.91 27.38 1.23 3.23 2.26

 Consensus (Mean)2 4.04 2.70 5.54 1.73 2.28 1.65 2.68 3.80 4.43 4.33 15.93 0.18 23.20 2.18 2.75 0.75

 Consensus (Mean)3 4.29 2.60 5.81 2.79 2.75 2.00 3.80 3.50 3.56 2.70 22.58 10.67 31.00 14.83 3.05 2.43

 High1 4.80 6.00 7.00 3.50 3.00 2.50 3.50 3.50 5.00 7.50 22.50 8.50 33.00 9.50 3.63 3.25

 High2 4.65 4.40     6.25     3.50     2.30     2.50     3.00     5.30     4.90     5.50     21.50   8.50 30.70 10.00   2.75      0.75

 High3 5.00 3.50     6.50     3.50     4.50     3.50     6.50     6.00     4.20     3.50     40.00   25.00   50.00   35.00   3.75      3.25      

 Low1 3.50 0.80 5.50 0.60 2.20 0.70 2.00 0.50 3.30 -6.50 9.50 -7.00 8.50 -8.50 2.75 1.00

 Low2 3.00 1.00 4.70 -0.60 2.25 0.80 2.50 2.20 4.00 3.00 5.20 -12.10 4.00 -8.00 2.75 0.75

 Low3 3.50 1.20 5.00 1.50 2.25 1.00 2.50 2.00 2.00 2.00 17.50 5.00 25.00 5.00 2.00 1.75

 Standard Deviation1 0.3       1.3       0.4       0.9       0.2       0.5       0.4       0.8       0.5       3.9       3.4       5.3       6.1       6.4       0.4        0.6        

 Standard Deviation2 0.7       1.5       0.6       1.9       0.0       1.2       0.2       1.3       0.4       1.1       7.4       9.6       12.8     9.0       

 Standard Deviation3 0.5       0.8       0.5       0.7       0.8       0.9       1.6       1.6       0.9       0.7       8.6       7.2       9.8       12.3     0.6        0.5        

ADB 5.0       5.2       7.0       5.5       

IMF 4.7       4.5       5.70     3.20     

World Bank 3.9       2.0       2.5       2.0       4.3       2.2       19.50   8.00     31.00   7.00     

Reuters 2.8       2.2       

NIDA 4.9       2.3       2.3       4.9       4.6       

(USD) (USD)Product

Domestic Inflation Inflation Consumption Investment Value Value

Private Export ImportGross Headline Core Private 
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ตารางที ่3 ผลสาํรวจการพยากรณ์ตวัแปรเศรษฐกิจมหภาคท่ีสาํคญัในปี 2551 และ 2552 คร้ังท่ี 3 (พฤศจิกายน-ธนัวาคม 2551) (ต่อ) 

 

 
            ท่ีมา: รายงานการสาํรวจคร้ังท่ี 2 ปี 2551, โครงการสาํรวจแนวโนม้เศรษฐกิจมหภาคและตวัช้ีวดัทางเศรษฐกิจท่ีสาํคญัจากมุมมองของตลาดการเงิน

FED FED Set Set 

Economic Forecasters Fund Fund Index Index

Rate Rate

2008 2009 2008 2009 2008 2009 2008 2009 2008 2009 2008 2009

 Consensus (Mean)1 0.73 0.45 33.43 35.09 563.00 489.00 99.18 61.57 -0.30 0.80 0.64 0.59

 Consensus (Mean)2 1.50 1.50 33.20 35.00 96.75 67.45 -0.50 -1.10 0.20 -0.37

 Consensus (Mean)3 1.25 0.70 33.83 35.50 617.50 549.64 84.17 58.67 1.33 1.83

 High1 1.00 1.00 34.00 36.00 700.00 550.00 110.00 90.00 0.10 1.00 3.90 4.20

 High2 1.50 1.50 33.20 35.00 104.10 95.00  2.00     0.50 2.50 1.50

 High3 2.50    1.50    35.00 38.00 780.00  680.00  100.00  75.00  2.00 2.00

 Low1 0.50 0.00 33.00 33.50 462.00 350.00 94.00 45.00 -0.70 0.60 -4.00 -10.00

 Low2 1.50 1.50 33.20 35.00 92.90 55.00 -3.00 -2.70 -1.50 -1.40

 Low3 0.50 0.25 33.00 33.50 430.00 437.50 50.00 52.00 0.00 0.00 0.00 1.50

 Standard Deviation1 0.2      0.4      0.2       0.9       109.0    94.3      4.6        12.6    0.6       0.3       2.02 3.97

 Standard Deviation2 5.0        18.7    3.5       2.3       2.1    1.6     

 Standard Deviation3 0.7      0.4      0.9       1.5       124.4    79.5      17.7      8.4      1.15 0.29

ADB 1.00 -0.50

IMF

World Bank -0.90 -0.30

Reuters 35.00   34.75   -1

NIDA 33.8     

(US$ / barrel) / GDP(฿/US$)

Rate Balance Account

Oil Price Trade CurrentExchange
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 5.2 การวเิคราะห์จํานวนตวัแปรทางเศรษฐกจิทีสํ่าคญัทีไ่ด้รับการพยากรณ์โดยหน่วยงานต่าง ๆ  

 

  เมื่อพิจารณาจาํนวนของตวัแปรทางเศรษฐกิจที่สาํคญัที่ไดรั้บความสนใจในการจดัทาํ

ผลการพยากรณ์โดยหน่วยต่าง ๆ ที่เกี่ยวขอ้งสามารถแบ่งออกได้เป็น 3 ประเภทตามจาํนวนผลการ

พยากรณ์ท่ีมีการตอบในแบบสอบถาม ไดแ้ก่ 

 

กลุ่มที่  1 ขอ้มูลที่มีการตอบในทุกหน่วยงาน ได้แก่ ขอ้มูลอตัราการเจริญเติบโตของ

ผลิตภณัฑม์วลรวมภายในประเทศ (GDP)  และอตัราเงินเฟ้อทัว่ไป   

 

กลุ่มที่ 2 ขอ้มูลที่มีการตอบในหน่วยงานมากกว่าร้อยละ 80 ของผูต้อบแบบสอบถาม 

ไดแ้ก่  ขอ้มูลอตัราเงินเฟ้อพื้นฐาน บริโภคภาคเอกชน การลงทุนภาคเอกชน อตัราดอกเบ้ีย RP1 

อตัราดอกเบ้ีย FED FUND RATE อตัราแลกเปล่ียนเงินตราต่างประเทศ (บาทต่อเหรียญสหรัฐฯ) 

และราคานํ้ามนัดิบดูไบ 

 

กลุ่มที่ 3 ขอ้มูลที่มีการตอบโดยหน่วยงานน้อยกว่าร้อยละ 80 ของผูต้อบแบบสอบถาม 

ไดแ้ก่ มูลค่าการนาํเขา้ มูลค่าการส่งออกสินคา้ ดุลการคา้ สัดส่วนดุลบญัชีเดินสะพดัต่อGDP และ

ดชันีตลาดหลกัทรัพย ์ 

 

 การแบ่งกลุ่มประเภทของตวัแปรที่มีการตอบแบบสอบถามน้ีขา้งตน้แสดงถึงระดบัความสนใจ

เก่ียวกบัแนวโนม้ของตวัแปรต่าง ๆ ท่ีแตกต่างกนัตามจาํนวนค่าพยากรณ์ของตวัแปรนั้น ๆ โดยลกัษณะ

ของขอ้มูลในแต่ละกลุ่มสามารถวิเคราะห์ไดด้งัน้ี 

 

กลุ่มที่ 1 เป็นขอ้มูลที่มีการวิเคราะห์ในทุกหน่วยงาน องคป์ระกอบของตวัแปรจะเป็นขอ้มูลท่ี

สําคญัในการวิเคราะห์เศรษฐกิจมหภาคโดยรวม โดยขอ้มูลอตัราการเติบโตของผลิตภัณฑ์มวลรวม

ภายในประเทศ (GDP)  จะเป็นตวัแทนภาวะผลผลิตและรายไดข้องประเทศโดยรวม ส่วนอตัราเงินเฟ้อจะ

เป็นตวัแทนของเสถียรภาพทางเศรษฐกิจ  

 

ขอ้มูลดงักล่าวมีความสาํคญัทั้งในเชิงทฤษฎีเศรษฐศาสตร์มหภาคที่นาํตวัแปรสองตวัน้ีมาใชใ้น

การวิเคราะห์ภาวะเศรษฐกิจมหภาค และยงัเป็นตวัแปรเป้าหมายหลกัของการดาํเนินนโยบายการเงิน-การ
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คลงัของรัฐบาลและธนาคารกลาง  นอกจากน้ียงัเป็นตัวแทนของปัจจัยเศรษฐกิจมหภาคที่ส่งผลต่อ

ประชาชนโดยรวมและภาคธุรกิจอีกดว้ย 

 

กลุ่มที่ 2  ประกอบดว้ย 

- องคป์ระกอบในรายละเอียดท่ีสาํคญัของผลิตภณัฑม์วลรวมภายในประเทศ ไดแ้ก่ การบริโภค

และการลงทุนภาคเอกชน 

-  ขอ้มูลอตัราเงินเฟ้อพื้นฐานซ่ึงเป็นอตัราเงินเฟ้อท่ีหักรายการสินคา้กลุ่มพลงังานและอาหารสด  

อตัราดอกเบ้ียภายในประเทศ  

-  ขอ้มูลตวัแปรเศรษฐกิจมหภาคที่มีอิทธิพลต่ออตัราการเติบโตทางเศรษฐกิจและอตัราเงินเฟ้อ

ไดแ้ก่ อตัราดอกเบ้ีย RP1 และอตัราดอกเบ้ีย FED FUND RATE ซ่ึงใชเ้ป็นอตัราดอกเบ้ียอา้งอิงในการ

กาํหนดนโยบายการเงินของไทยและสหรัฐฯ อตัราแลกเปล่ียนเงินตราต่างประเทศ (บาท/ดอลล่าร์สหรัฐฯ) 

และราคานํ้ามนัดิบในตลาดโลก   

 

ตวัแปรในกลุ่มน้ีเป็นตวัแปรที่ช่วยในการวิเคราะห์ภาวะเศรษฐกิจโดยรวม ซ่ึงเป็นการเสริมการ

วิเคราะห์ของตวัแปรในกลุ่มแรก โดยสามารถจาํแนกความสาํคญัไดด้งัน้ี 

i)  ตวัแปรการบริโภคและการลงทุนภาคเอกชนจะให้รายละเอียดของอุปสงคภ์ายในประเทศ ซ่ึง

การบริโภคและการลงทุนภาคเอกชนคิดรวมเป็นร้อยละ 63 (ขอ้มูลปี 2552) ของผลิตภณัฑ์มวลรวม

ภายในประเทศทั้งหมด   

 

ii) ขอ้มูลเงินเฟ้อพื้นฐานจะเป็นการวิเคราะห์ภาวะเงินเฟ้อที่มาจากปัจจยัดา้นแรงกดดนัจากอุป

สงค ์(Demand-Pull Inflation) ซ่ึงเป็นอตัราเงินเฟ้อท่ีหกัการเปล่ียนแปลงราคาสินคา้ในกลุ่มพลงังานและ

อาหารสดออกไป เน่ืองจากการเปล่ียนแปลงราคาของสินคา้ในสองกลุ่มน้ีจะมาจากปัจจยัดา้นอุปทานเป็น

สาํคญั โดยอตัราเงินเฟ้อพื้นฐานน้ีถูกใชเ้ป็นอตัราอา้งอิงในการกาํหนดกรอบเงินเฟ้อของธนาคารแห่ง

ประเทศไทยในการดาํเนินนโยบายการเงิน  

 

iii)  อตัราดอกเบ้ียทั้งในและต่างประเทศ อตัราแลกเปล่ียนเงินตราต่างประเทศ และราคานํ้ามนัดิบ

ในตลาดโลกจะเป็นตวัแปรทางเศรษฐกิจมหภาคท่ีส่งผลกระทบโดยตรงต่ออตัราการเติบโตทางเศรษฐกิจ

และอตัราเงินเฟ้อทัว่ไป 8

9  

                                                 
9 ดูรายละเอียดเก่ียวกบัอิทธิพลของตวัแปรเหล่าน้ีท่ีมีต่ออตัราการเติบโตทางเศรษฐกิจไดใ้นรายงานฉบบัสมบูรณ์ โครงการตวัแบบเศรษฐกิจ

มหภาค 
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กลุ่มที ่3  ประกอบดว้ยขอ้มูลเก่ียวกบัภาคการคา้ระหวา่งประเทศไดแ้ก่ มูลค่าการนาํเขา้ มูลค่าการ

ส่งออกสินคา้ ดุลการคา้ สัดส่วนดุลบญัชีเดินสะพดัต่อGDP และดชันีตลาดหลกัทรัพย ์ซ่ึงขอ้มูลในกลุ่มน้ี

จะมีความสนใจครอบคลุมในบางกลุ่มของตวัอยา่ง โดยสามารถสรุปไดด้งัน้ี 

  

 i) ขอ้มูลมูลค่าการคา้ระหว่างประเทศ ประกอบดว้ย มูลค่าการนาํเขา้ มูลค่าการส่งออกสินคา้ 

ดุลการคา้ สัดส่วนดุลบญัชีเดินสะพดัต่อ GDP จะเป็นตวัแทนของขอ้มูลในภาคระหว่างประเทศท่ีจะมีผล

ต่อภาคเศรษฐกิจที่ตอ้งมีการพึ่งพาการส่งออก โดยหน่วยงานที่พบว่ามีการพยากรณ์ขอ้มูลดงักล่าวน้ี

ประกอบดว้ย  

 -  ตวัแปรการนาํเขา้และการส่งออกสินคา้รวม  จะไดรั้บความสนใจจากตวัอยา่งในกลุ่มท่ี 1 (ฝ่าย

วิจยัในสถาบนัการเงิน) และ กลุ่มท่ี 2 (หน่วยงานภาครัฐและหน่วยงานวิชาการอิสระ) ในขณะท่ีในกลุ่มท่ี 

3 (นกัซ้ือขายในตลาดเงิน) จะมีหลายแห่งท่ีไม่ไดใ้หค้วามสาํคญักบัตวัแปรน้ี 

 -  ตัวแปรดุลการค้า และสัดส่วนดุลบัญชีเดินสะพัดต่อGDP กลุ่มตัวอย่างที่ให้ความสําคัญ

ประกอบด้วยตวัอย่างในกลุ่มที่ 1 (ฝ่ายวิจัยในสถาบนัการเงิน) และ กลุ่มที่ 2 (หน่วยงานภาครัฐและ

หน่วยงานวิชาการอิสระ) แต่จะมีการวิเคราะห์ท่ีนอ้ยกวา่ในตวัแปรการนาํเขา้และส่งออกสินคา้รวม 

  

 ii) ขอ้มูลดชันีตลาดหลกัทรัพยไ์ทย (SET Index) ซ่ึงเป็นตวัแทนของภาวะการลงทุนใน

หลกัทรัพยโ์ดยรวม โดยหน่วยงานท่ีพบว่ามีการพยากรณ์ขอ้มูลกล่าวน้ีประกอบดว้ย ตวัอยา่งในกลุ่มท่ี 3 

ในขณะที่ตวัอย่างในกลุ่มที่ 2 จะไม่ไดมี้การพยากรณ์ตวัแปรเหล่าน้ี ส่วนตวัอย่างในกลุ่มที่ 1 จะมีการ

พยากรณ์เฉพาะในส่วนของฝ่ายวิจยัของบริษทัหลกัทรัพยใ์นขณะท่ีฝ่ายวิจยัของธนาคาพาณิชยไ์ม่ไดมี้การ

ประเมินถึงตวัแปรน้ี 

 

6. การวเิคราะห์ความคลาดเคลือ่นของการพยากรณ์เศรษฐกจิปี 2551 ของหน่วยงานต่าง ๆ 

 

 การวิเคราะห์ความคลาดเคลื่อนของการพยากรณ์เศรษฐกิจจะเน้นที่ผลการพยากรณ์ในปี 2551 

เน่ืองจากเป็นค่าท่ีมีการตอบครบเป็นส่วนใหญ่ในการสาํรวจทั้ง 3 คร้ัง โดยจะใชค่้าพยากรณ์เฉล่ีย NIDA 

Consensus C1 – C310

                                                 
10 การเปรีบบเทียบผลการพยากรณ์ในการนาํเสนอรายงาน้ีจะเนน้การเปรียบเทียบค่าเฉล่ียการพยากรณ์ โดยไม่เทียบเป็น

รายผูพ้ยากรณ์เพ่ือหลีกเล่ียงประเดน็ถกถียงเก่ียวกบัความสามารถในการพยากรณ์ของผูเ้ช่ียวชาญแต่ละคน และช่วงเวลา

ของขอ้มูลท่ีเปรียบเทียบค่อนขา้งสั้น (3 คร้ัง) ทาํใหก้ารเปรียบเทียบอาจไม่ชดัเจนเท่าท่ีควรเพราะการเทียบในระดบัยอ่ย

 ท่ีไดจ้ากการสาํรวจคร้ังท่ี 1,  2 และ 3 เทียบกบัค่าจริงท่ีเกิดข้ึนในปี 2551 จากนั้นจึง
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นาํมาคาํนวณความคลาดเคล่ือนการพยากรณ์ (Forecast Error = Forecast value – Actual value) และทาํ

การเปรียบเทียบในแต่ละตวัแปรวา่ค่าเฉล่ียการพยากรณ์ในกลุ่มใดจะใกลเ้คียงกบัค่าจริงมากท่ีสุด 

 

 6.1 ผลวเิคราะห์ความคลาดเคลือ่นการพยากรณ์ของตวัแปรทางเศรษฐกจิมหภาคประเภทต่าง ๆ 

 

  ผลการคาํนวณค่าความคลาดเคล่ือนการพยากรณ์เศรษฐกิจปี 2551 ของหน่วยงานต่าง ๆ 

จากการสํารวจทั้ง 3 คร้ัง เทียบกับขอ้มูลจริงแสดงได้ดังตารางที่ 4 - 6 ซ่ึงผลการวิเคราะห์ความ

คลาดเคลื่อนการพยากรณ์ตวัแปรทางเศรษฐกิจมหภาคประเภทต่าง ๆ และขอ้สังเกตุที่เก่ียวขอ้งสามารถ

สรุปไดด้งัน้ี 

 

ตารางที ่4 ผลการคาํนวณค่าความคลาดเคล่ือนการพยากรณ์เศรษฐกิจปี 2551 จากการสาํรวจคร้ังท่ี 1 

ท่ีมา: คาํนวณจากผลสาํรวจการพยากรณ์ในคร้ังท่ี 1 เทียบกบัขอ้มูลจริงในปี 2551  

                                                                                                                                                    
จะมีความคลาดเคล่ือนจากผูพ้ยากรณ์แต่ละคนท่ีสูง การเปรียบเทียบในระดบักลุ่มจะเหมาะสมกวา่ในประเมินความ

แม่นยาํของผูพ้ยากรณ์ในแต่ละกลุ่มในภาพรวมโดยไม่ไดเ้จาะจงท่ีหน่วยงานหนึงหน่วยงานใดโดยเฉพาะ 

 NIDA  Consensus C1 NIDA  Consensus C2 NIDA  Consensus C3 

Gross  Domestic  Product 2.32 2.70 2.51 

Headline Inflation (1.24) (1.21) (1.22) 

Core Inflation (0.59) (0.41) (0.50) 

Private Consumption 0.67 1.75 1.21 

Gross Fixed Investment 3.97 5.85 4.91 

Export Growth (5.46) (4.15) (4.81) 

Import Growth (14.00) (8.37) (11.18) 

RP 1 Rate (0.24) (0.08) (0.16) 

Fed Fund Rate 1.10 1.34 1.22 

Exchange Rate  (฿/US$) (1.74) (2.65) (2.19) 

SET Index 250.10 188.89 219.50 

Oil price  (US$ / barrel) (0.03) 2.88 1.43 

Current Account to GDP 1.42 1.00 1.84 
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ตารางที ่5 ผลการคาํนวณค่าความคลาดเคล่ือนการพยากรณ์เศรษฐกิจปี 2551 จากการสาํรวจคร้ังท่ี 2 

ท่ีมา: คาํนวณจากผลสาํรวจการพยากรณ์ในคร้ังท่ี 2 เทียบกบัขอ้มูลจริงในปี 2551  

 

 

ตารางที ่6 ผลการคาํนวณค่าความคลาดเคล่ือนการพยากรณ์เศรษฐกิจปี 2551 จากการสาํรวจคร้ังท่ี 3 

 

ท่ีมา: คาํนวณจากผลสาํรวจการพยากรณ์ในคร้ังท่ี 3 เทียบกบัขอ้มูลจริงในปี 2551   

 

 

 NIDA  Consensus C1 NIDA  Consensus C2 NIDA  Consensus C3 

Gross  Domestic  Product 2.39 2.81 2.45 

Headline Inflation 1.25 1.05 1.35 

Core Inflation 0.25 0.13 0.47 

Private Consumption 0.19 0.80 2.16 

Gross Fixed Investment 1.67 2.00 1.06 

Export Growth 0.73 (1.97) 5.98 

Import Growth (1.21) (5.93) 3.63 

RP 1 Rate 0.48 0.42 0.38 

Fed Fund Rate 1.50 1.50 1.54 

Exchange Rate  (฿/US$) 0.17 0.39 0.24 

SET Index 104.39 145.39 45.82 

Oil price  (US$ / barrel) 15.87 17.05 8.72 

Current Account to GDP 1.09 1.33 1.00 

 NIDA  Consensus C1 NIDA  Consensus C2 NIDA  Consensus C3 

Gross  Domestic  Product 1.89 1.54 1.79 

Headline Inflation 0.45 0.04 0.31 

Core Inflation 0.03 (0.13) 0.35 

Private Consumption (0.09) (0.03) 1.10 

Gross Fixed Investment 1.04 1.23 0.36 

Export Growth 3.15 0.03 6.68 

Import Growth 0.88 (3.30) 4.50 

RP 1 Rate (0.02) (0.50) (0.20) 

Fed Fund Rate 0.23 1.00 0.75 

Exchange Rate  (฿/US$) 0.12 (0.11) 0.51 

SET Index (112.61) - (58.11) 

Oil price  (US$ / barrel) 5.41 2.97 (9.61) 

Current Account to GDP 0.14 (0.30) 0.83 
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 6.1.1 ตัวแปรทีเ่กีย่วกบัเสถียรภาพทางเศรษฐกจิ 

  ตวัแปรในกลุ่มน้ีประกอบดว้ยอตัราเงินเฟ้อทัว่ไป และอตัราเงินเฟ้อพื้นฐานจาก

ตารางท่ี  4 – 6 พบวา่ค่าเฉล่ียประมาณการโดยผูเ้ช่ียวชาญจากหน่วยงานภาครัฐ สถาบนัการศึกษา

และองคก์รวิชาการอิสระ (NIDA Consensus 2 – C2) จะมีความแม่นยาํในการพยากรณ์สูงสุดใน

ตวัแปรอตัราเงินเฟ้อทั้งสองประเภทในทุกคร้ังของการพยากรณ์ ยกเวน้การพยากรณ์อตัราเงินเฟ้อ

พื้นฐานในการสํารวจคร้ังที่ 3 ท่ีค่าเฉลี่ยประมาณการโดยผูเ้ช่ียวชาญจากฝ่ายวิจยัในสถาบนั

การเงิน (NIDA Consensus 1 – C1) มีความคลาดเคล่ือนนอ้ยท่ีสุดเฉพาะในการพยากรณ์อตัราเงิน

เฟ้อพื้นฐาน ในขณะที่ค่าเฉล่ียประมาณการโดยผูเ้ช่ียวชาญจากฝ่ายบริหารเงินในสถาบนัการเงิน 

(NIDA Consensus 3 – C3) จะมีความแม่นยาํในการพยากรณ์อตัราเงินเฟ้อท่ีตํ่าท่ีสุด 

 

 6.1.2 ตัวแปรทีเ่กีย่วข้องกบัการเติบโตทางเศรษฐกจิ 

 ตวัแปรในกลุ่มน้ีประกอบดว้ยอตัราการเติบโตของ GDP การบริโภคภาคเอกชน 

และการลงทุนภาคเอกชน จากการเปรียบเทียบความคลาดเคลื่อนการพยากรณ์ พบว่าในการ

สาํรวจคร้ังท่ี 1 และ 2 ค่า C1 จะมีความแม่นยาํในการพยากรณ์สูงสุดในตวัแปรส่วนใหญ่ ตาม

ดว้ยค่า C3 และ C2 ตามลาํดบั แต่ในการสาํรวจคร้ังท่ี 3 ค่า C2 จะมีความคลาดเคล่ือนนอ้ยท่ีสุด

ในขณะท่ีค่า C3 และ C2 มีความแม่นยาํท่ีใกลเ้คียงกนั 

  

 6.1.3 ตวัแปรทีเ่กีย่วข้องกบัภาคการค้า-การเงนิระหว่างประเทศ 

 ตวัแปรในกลุ่มน้ีประกอบด้วย มูลค่าการส่งออก มูลค่าการนําเขา้ ดุลบัญชี

เดินสะพดั และอตัราแลกเปลี่ยนฯ ตวัแปรกลุ่มน้ีจะมีค่า C1 และ C2 ท่ีมีความแม่นยาํในการ

พยากรณ์ใกลเ้คียงกนั โดยในการสาํรวจคร้ังท่ี 1 ค่า C2 จะมีความแม่นยาํในการพยากรณ์สูงสุดใน

ขอ้มูลเก่ียวกบัการคา้ระหว่างประเทศ (การนาํเขา้, ส่งออก) ในขณะท่ีค่า C1 จะมีความความ

แม่นยาํในการพยากรณ์อตัราแลกเปล่ียนเงินตราต่างประเทศ   ในการสาํรวจคร้ังท่ี 2 ค่า C1 จะมี

ความความแม่นยาํในการพยากรณ์มากที่สุดทั้งในดา้นของการคา้และการเงินระหว่างประเทศ 

ขณะท่ีในการสาํรวจคร้ังท่ี 3 ค่า C1 และ C2 จะมีความแม่นยาํท่ีใกลเ้คียงกนัโดยค่า C1 จะมีความ

แม่นยาํมากท่ีสุดในกรณีของขอ้มูลการส่งออก และอตัราแลกเปล่ียนเงินตราต่างประเทศ ในขณะ

ท่ีค่า C2 จะมีความแม่นยาํมากท่ีสุดในกรณีของขอ้มูลการนาํเขา้ และดุลบญัชีเดินสะพดั  ส่วนค่า 

C3 จะมีความแม่นยาํตํ่าท่ีสุดในการสาํรวจทั้ง 3 คร้ังโดยเฉพาะในส่วนท่ีเก่ียวขอ้งกบัขอ้มูลการคา้

ระหวา่งประเทศ  
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6.1.4 ตวัแปรทีเ่กีย่วข้องกบัภาคการเงนิ และเศรษฐกจิระหว่างประเทศ 

 ตวัแปรในกลุ่มน้ีประกอบดว้ย อตัราดอกเบ้ีย RP1 อตัราดอกเบ้ีย Fed Fund Rate 

ดชันีตลาดหลกัทรัพยไ์ทย (SET index) และราคานํ้ ามนัดิบดูไบ โดยตวัแปรเหล่าน้ีจะไม่มีค่า

พยากรณ์จากกลุ่มใดท่ีมีความแม่นยาํมากกว่ากลุ่มอ่ืนอยา่งชดัเจน โดยทั้ง 3 กลุ่ม (C1, C2 และ 

C3) จะมีความแม่นยาํในการพยากรณ์สลบักนัไป ดงัน้ี 

 

- ในการสาํรวจคร้ังที่ 1 ค่า C1 จะมีความแม่นยาํในการวิเคราะห์แนวโนม้อตัราดอกเบ้ีย 

Fed Fund Rate และ ดชันีตลาดหลกัทรัพยไ์ทย ส่วนค่า C2 จะมีความแม่นยาํในการ

วเิคราะห์อตัราดอกเบ้ีย RP1 และราคานํ้ามนัดิบดูไบ  

 

- การสาํรวจคร้ังท่ี 2 ค่า C2 จะมีความแม่นยาํในการวิเคราะห์แนวโนม้อตัราดอกเบ้ีย Fed 

Fund Rate ส่วนค่า ค่า C3 จะมีความแม่นยาํในการคาดการณ์อตัราดอกเบ้ียทั้ง RP1, ดชันี

ตลาดหลกัทรัพยไ์ทย และ ราคานํ้ามนัดิบดูไบ 

 

- ส่วนการสาํรวจคร้ังท่ี 3 ค่า C1 จะมีความแม่นยาํในการวิเคราะห์แนวโนม้อตัราดอกเบ้ีย

ทั้ง RP1 และ Fed Fund Rate ส่วนค่า C1 จะมีความแม่นยาํในการวเิคราะห์ราคานํ้ามนัดิบ

ดูไบ และค่า C3 จะมีความแม่นยาํในการคาดการณ์ดชันีตลาดหลกัทรัพยไ์ทย   

 

6.2 ผลการทดสอบความแตกต่างทางสถิตริะหว่างกลุ่ม 

 

 การทดสอบความแตกต่างทางสถิติจะทาํใน 2 ลกัษณะคือดว้ย หน่ึง ทดสอบความ

แตกต่าง ทางสถิติระหวา่งกลุ่มหน่วยงานต่าง ๆ (Consensus statistics - C1, C2 และ C3) ในการสาํรวจคร้ัง

เดียวกนั ซ่ึงการทดสอบน้ีจะแสดงถึงความแม่นยาํในการพยากรณ์ตวัแปรต่าง ๆ ระหว่างกลุ่มหน่วยงาน 2 

กลุ่ม   (X, Y;  X = C1; Y = C2, C3) วา่มีความแตกต่างกนัอยา่งมีนยัสาํคญัทางสถิติหรือไม่เม่ือพิจารณาการ

พยากรณ์ในช่วงเวลาเดียวกนั และ สอง ทดสอบความแตกต่างระหว่างค่าพยากรณ์ของกลุ่มหน่วยงาน

เดียวกันในการสํารวจต่างเวลากัน ซ่ึงจะเป็นการทดสอบตวามแตกต่างระหว่างความแม่นยาํในการ

พยากรณ์ตวัแปรต่าง ๆ ของประชากรกลุ่มเดียวกนัแต่ต่างเวลา (X, Y;  X = Survey 1; Y = Survey 2, Survey 

3) ว่ามีนยัสาํคญัทางสถิติหรือไม่ โดยวิธีการทดสอบจะใชก้ารทดสอบ t-test ซ่ึงมีสมมุติฐานหลกั (H0 ) ท่ี

ตอ้งการทดสอบดงัน้ี 
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𝐻0: 𝜇𝑥 = 𝜇𝑦  

𝐻𝐴: 𝜇𝑥 ≠ 𝜇𝑦  

กล่าวคือ ค่าพยากรณ์หรือค่าสถิติท่ีตอ้งการทดสอบไม่มีความแตกต่างกนัอยา่งมีนยัสาํคญัระหว่าง

กลุ่ม โดยการทดสอบจะคาํนวณจากเงื่อนไขว่าค่าความแปรปรวนของกลุ่มตวัอย่างสองกลุ่มที่นํามา

ทดสอบมีค่าเท่ากนั (สมการท่ี 1) หรือภายใตเ้ง่ือนไขว่าค่าความแปรปรวนของกลุ่มตวัอยา่งสองกลุ่มที่

นาํมาทดสอบมีค่าไม่เท่ากนั (สมการท่ี 2) โดยมีสูตรการคาํนวณดงัน้ี   

       

𝑡 =
(𝑥̅ − 𝑦�) − (𝜇𝑥 − 𝜇𝑦)

�𝑆𝑥
2(𝑛𝑥 − 1) + 𝑆𝑦2�𝑛𝑦 − 1�

𝑛𝑥 + 𝑛𝑦 − 2 � 1
𝑛𝑥

+ 1
𝑛𝑦

  ;𝑑𝑓 = 𝑛𝑥 + 𝑛𝑦 − 2 

 

 

 

𝑡 =
𝑥� − 𝑦�

�𝑆𝑥
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2
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𝑛𝑥
�
2

𝑛𝑥 − 1 +
�
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𝑛𝑦
�
2
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ซ่ึงการเลือกใชเ้ง่ือนไขใดในการคาํนวณค่าสถิติ (t-test) จะข้ึนกบัผลการทดสอบ F-test ภายใต้

สมมุติฐานวา่ความแปรปรวนของกลุ่มตวัอยา่งทั้งสองเท่ากนัหรือไม่  

 

𝐻0: 𝜎𝑥2 = 𝜎𝑦2 

 

𝐻𝐴: 𝜎𝑥2 ≠ 𝜎𝑦2 

 

ซ่ึงมีสูตรการคาํนวณดงัสมการท่ี 3 11

                                                 
11 ดูรายละเอียดเก่ียวกบัหลกัการทางสถิติของการทดสอบสมมุติฐานความเท่ากนัของความแปรปรวนระหวา่งกลุ่ม

ตวัอยา่ง 2 กลุ่มโดยใช ้ F-test และการทดสอบสมมุติฐานการเท่ากนัความค่าเฉล่ียการพยากรณ์ระหวา่งของกลุ่มโดย t-test 

ใน 

 

𝐹 =
𝑆𝑥2

𝑆𝑦2
 

(1) 

(2) 

(3) 
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โดยสรุป หากปฏิเสธสมมุติฐานความเท่ากนัของความแปรปรวนระหว่างกลุ่มตวัอยา่งสมการ (2) 

จะใชใ้นการคาํนวณ t-test แต่หากไม่สามารถปฎิเสธสมมุติฐานจะใชส้มการ (1) ในการคาํนวณ t-test 

 

6.2.1 ผลการทดสอบความแตกต่างทางสถิตริะหว่างกลุ่มหน่วยงานประเภทต่าง ๆ 

 

  ผลการทดสอบทางสถิติเกี่ยวกับความแตกต่างของการพยากรณ์เศรษฐกิจปี 

2551 ระหว่างกลุ่มหน่วยงานต่าง ๆ จากการสาํรวจทั้ง 3 คร้ัง แสดงไดด้งัตารางท่ี 7 – 9 ซ่ึง

สามารถสรุปไดด้งัน้ี 

  

 1. เปรียบเทียบความแตกต่างการพยากรณ์ระหวา่งกลุ่มตวัอยา่งผูเ้ช่ียวชาญจากฝ่ายวิจยัใน

สถาบนัการเงิน (NIDA Consensus 1 – C1) และโดยผูเ้ช่ียวชาญจากฝ่ายบริหารเงินในสถาบนั

การเงิน (NIDA Consensus 3 – C3) พบว่าค่าความแตกต่างท่ีมีนยัสาํคญัทางสถิติจะประกอบดว้ย 

ตวัแปรอตัราการเจริญเติบโตทางเศรษฐกิจ และอตัราเงินเฟ้อทัว่ไป ในการสาํรวจคร้ังท่ี 1 และ

อตัราดอกเบ้ีย Fed Fund Rate ในการสาํรวจคร้ังท่ี 3 ซ่ึงกลุ่ม C1 จะมีความแม่นยาํมากกว่าในกลุ่ม 

C3 และตวัแปรราคานํ้ ามนัดิบในตลาดโลก ในการสาํรวจคร้ังที่ 2 ซ่ึงกลุ่ม C3 จะมีความแม่นยาํ

มากกวา่ในกลุ่ม C1 

 

 2. การเปรียบเทียบระหวา่งกลุ่มตวัอยา่งผูเ้ช่ียวชาญจากฝ่ายวิจยัในสถาบนัการเงิน (NIDA 

Consensus 1 – C1) และกลุ่มตวัอยา่งผูเ้ช่ียวชาญจากหน่วยงานภาครัฐ สถาบนัการศึกษาและ

องคก์รวิชาการอิสระ (NIDA Consensus 2 – C2) พบว่า ค่าความแตกต่างท่ีมีนยัสาํคญัทางสถิติจะ

ประกอบดว้ย ตวัแปรอตัราการเจริญเติบโตทางเศรษฐกิจในการสาํรวจคร้ังท่ี 1 และ 2 ซ่ึงกลุ่ม C1 

จะมีความแม่นยาํมากกวา่ในกลุ่ม C2  
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ตารางที ่7 ผลการทดสอบความแตกต่างทางสถิติระหวา่งกลุ่มหน่วยงานในแต่ละตวัแปร 

จากการสาํรวจคร้ังท่ี 1 

 
หมายเหตุ:  ค่า F-test ใชใ้นการทดสอบสมมุติฐานความเท่ากนัของความแปรปรวนระหวา่งกลุ่มตวัอยา่ง 

 ค่า t-test ใชใ้นการทดสอบสมมุติฐานความเท่ากนัของค่าเฉล่ียการพยากรณ์ระหวา่งกลุ่มตวัอยา่ง 

 ทดสอบความแตกต่างทางสถิติท่ีระดบันยัสาํคญั 0.10  

 ตวัแปรท่ีไม่แสดงค่าสถิติเกิดจากขอ้มลูท่ีจดัเกบ็ไม่เพียงพอในการคาํนวณค่าสถิติ 

 

ตารางที ่8 ผลการทดสอบความแตกต่างทางสถิติระหวา่งกลุ่มหน่วยงานในแต่ละตวัแปร 

จากการสาํรวจคร้ังท่ี 2 

 
หมายเหตุ:  ค่า F-test ใชใ้นการทดสอบสมมุติฐานความเท่ากนัของความแปรปรวนระหวา่งกลุ่มตวัอยา่ง 

 ค่า t-test ใชใ้นการทดสอบสมมุติฐานความเท่ากนัของค่าเฉล่ียการพยากรณ์ระหวา่งกลุ่มตวัอยา่ง 

 ทดสอบความแตกต่างทางสถิติท่ีระดบันยัสาํคญั 0.10 

              ตวัแปรท่ีไม่แสดงค่าสถิติเกิดจากขอ้มูลท่ีจดัเกบ็ไม่เพียงพอในการคาํนวณค่าสถิติ 

F-stat. p-value t-stat. p-value F-stat. p-value t-stat. p-value
GDP 0.40 0.14 -1.86 0.09 1.50 0.37 -2.76 0.02
Headline Inflation 12.32 0.08 -2.73 0.02 0.92 0.42 -0.50 0.63
Core Inflation 0.05 0.00 -0.16 0.89 0.01 0.00 -2.29 0.11
Private Consumption 0.37 0.27 -3.33 0.03
Private Investment 1.88 0.30 -1.54 0.19
Export 0.35 0.12 -0.81 0.44 0.64 0.28 -1.32 0.22
Import 0.02 0.10 -1.89 0.20
RP1 1.19 0.54 0.07 0.94 5.96 0.05 -1.63 0.13
Fed Fund Rate 22.29 0.04 -1.14 0.29 2.90 0.21 -1.25 0.24
Exchange Rate 6.13 0.15 -0.27 0.79 0.47 0.18 1.71 0.12
Set Index 64.14 0.02 2.39 0.10 16.03 0.18 1.27 0.27
Oil Price 0.16 0.02 -1.26 0.34 0.20 0.03 -0.88 0.42
Current Account 6.95 0.28 -1.04 0.33 0.32 0.11 1.17 0.27

C1 vs C3 C1 vs C2

F-stat. p-value t-stat. p-value F-stat. p-value t-stat. p-value
GDP 0.35 0.07 -0.33 0.74 3.76 0.15 -2.67 0.02
Headline Inflation 0.96 0.45 -0.39 0.70 0.19 0.02 0.29 0.79
Core Inflation 1.36 0.38 -0.89 0.39 0.60 0.24 0.32 0.76
Private Consumption 0.04 0.00 -2.08 0.11 0.30 0.07 -1.60 0.18
Private Investment 2.11 0.24 1.10 0.29 0.53 0.20 -0.46 0.66
Export 0.16 0.01 -1.20 0.32 0.40 0.13 1.09 0.30
Import 1.44 0.42 -1.60 0.13 0.30 0.08 0.80 0.51
RP1 0.13 0.00 1.16 0.29 0.27 0.06 0.70 0.56
Fed Fund Rate 0.00 0.00 -0.42 0.70
Exchange Rate 0.80 0.36 -0.22 0.83 0.67 0.25 -0.47 0.65
Set Index 0.32 0.11 1.41 0.19
Oil Price 0.60 0.23 2.17 0.05 0.79 0.34 -0.34 0.74
Current Account 3.12 0.42 0.10 0.93 1.01 0.59 -0.30 0.77

C1 vs C3 C1 vs C2
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ตารางที ่9 ผลการทดสอบความแตกต่างทางสถิติระหวา่งกลุ่มหน่วยงานในแต่ละตวัแปร 

จากการสาํรวจคร้ังท่ี 3 

 

 
หมายเหตุ:  ค่า F-test ใชใ้นการทดสอบสมมุติฐานความเท่ากนัของความแปรปรวนระหวา่งกลุ่มตวัอยา่ง 

 ค่า t-test ใชใ้นการทดสอบสมมุติฐานความเท่ากนัของค่าเฉล่ียการพยากรณ์ระหวา่งกลุ่มตวัอยา่ง 

 ทดสอบความแตกต่างทางสถิติท่ีระดบันยัสาํคญั 0.10 

              ตวัแปรท่ีไม่แสดงค่าสถิติเกิดจากขอ้มูลท่ีจดัเกบ็ไม่เพียงพอในการคาํนวณค่าสถิติ 

 

 

6.2.2 ผลการทดสอบความแตกต่างทางสถิติระหว่างค่าพยากรณ์ของกลุ่มหน่วยงานเดียวกนัจาก

การสํารวจคร้ังที ่1 และ 2 

 

 ผลการทดสอบทางสถิติเกี่ยวกับความแตกต่างของการพยากรณ์เศรษฐกิจปี 

2551 ระหวา่งการสาํรวจคร้ังท่ี 1 และ 2 แสดงไดด้งัตารางท่ี 10 ซ่ึงสามารถสรุปไดด้งัน้ี 

 

 ความแตกต่างระหว่างความคลาดเคลื่อนของการพยากรณ์ตวัแปรทางเศรษฐกิจในการ

สาํรวจคร้ังท่ี 1 และ 2 จะแตกต่างกนัอยา่งชดัเจน ในกลุ่มตวัอยา่งทุกกลุ่ม (C1 - C3) โดยค่าสถิติท่ี

ทดสอบในตวัแปรส่วนใหญ่ (ร้อยละ 64) แสดงถึงความแตกต่างกนัอยา่งมีนยัสาํคญั ซ่ึงแสดงถึง

ความแตกต่างเกิดข้ึนระหวา่งช่วงเวลาท่ีทาํการจดัเก็บทั้งสองคร้ัง (คร้ังท่ี 1 มีนาคม-เมษายน 2551 

และ คร้ังที่ 2 สิงหาคม-กนัยายน 2551) ซ่ึงเป็นช่วงเวลาที่ปัญหาวิกฤตการเงินโลกมีการ

เปล่ียนแปลงท่ีรวดเร็ว โดยเฉพาะเสถียรภาพของสถาบนัการเงินในสหรัฐฯ ท่ีมีการเปล่ียนแปลง

คร้ังสาํคญัในช่วงน้ี (เช่น การลม้ละลายของ Lehnman Brother เป็นตนั)  

F-stat. p-value t-stat. p-value F-stat. p-value t-stat. p-value
GDP 0.47 0.12 0.57 0.58 0.33 0.04 0.92 0.43
Headline Inflation 0.57 0.19 0.67 0.51 0.41 0.12 1.56 0.14
Core Inflation 0.08 0.00 -1.06 0.33 0.03 0.00 1.95 0.15
Private Consumption 0.05 0.00 -1.64 0.18 2.75 0.22 -0.34 0.74
Private Investment 0.31 0.06 1.58 0.18 1.76 0.35 -0.68 0.51
Export 0.15 0.00 -0.97 0.37 0.21 0.02 0.82 0.47
Import 0.39 0.09 -0.83 0.43 0.23 0.03 0.63 0.57
RP1 0.38 0.08 0.71 0.50
Fed Fund Rate 0.19 0.01 -2.04 0.08
Exchange Rate 0.07 0.00 -1.03 0.35
Set Index 0.77 0.45 -0.73 0.49
Oil Price 0.07 0.00 2.04 0.10 0.85 0.36 0.90 0.38
Current Account 3.06 0.27 -0.56 0.59 1.43 0.42 0.42 0.68

C1 vs C3 C1 vs C2
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ตารางที ่10 ผลการทดสอบความแตกต่างทางสถิติของค่าพยากรณ์ระหวา่งการสาํรวจคร้ังท่ี 1 และ 2 

 

 
หมายเหตุ:  ค่า F-test ใชใ้นการทดสอบสมมุติฐานความเท่ากนัของความแปรปรวนระหวา่งกลุ่มตวัอยา่ง 

 ค่า t-test ใชใ้นการทดสอบสมมุติฐานความเท่ากนัของค่าเฉล่ียการพยากรณ์ระหวา่งกลุ่มตวัอยา่ง 

 ทดสอบความแตกต่างทางสถิติท่ีระดบันยัสาํคญั 0.10 

              ตวัแปรท่ีไม่แสดงค่าสถิติเกิดจากขอ้มูลท่ีจดัเกบ็ไม่เพียงพอในการคาํนวณค่าสถิติ 

 

6.2.3 ผลการทดสอบความแตกต่างทางสถิติระหว่างค่าพยากรณ์ของกลุ่มหน่วยงานเดียวกนัจาก

การสํารวจคร้ังที ่2 และ 3 

 

 ผลการทดสอบทางสถิติเกี่ยวกับความแตกต่างของการพยากรณ์เศรษฐกิจปี 

2551 ระหวา่งการสาํรวจคร้ังท่ี 2 และ 3 แสดงไดด้งัตารางท่ี 11 ซ่ึงสามารถสรุปไดด้งัน้ี 

 

 ความแตกต่างระหว่างความคลาดเคลื่อนของการพยากรณ์ตวัแปรทางเศรษฐกิจในการ

สาํรวจคร้ังท่ี 2 และ 3 จะลดระดบัความชดัเจนลงจากความแตกต่างระหว่างการสาํรวจคร้ังท่ี 1 

และ 2 ในกลุ่มตวัอยา่งทุกกลุ่ม (C1 - C3) โดยค่าสถิติท่ีทดสอบในตวัแปรประมาณร้อยละ 40 

แสดงถึงความแตกต่างกนัอยา่งมีนยัสาํคญั ซ่ึงแสดงถึงความแตกต่างเกิดข้ึนระหว่างช่วงเวลาท่ีทาํ

การจดัเก็บทั้งสองคร้ัง (คร้ังท่ี 2 สิงหาคม-กนัยายน 2551 และคร้ังที่ 3 พฤศจิกายน-ธนัวาคม 

2551) ซ่ึงในช่วงน้ีเป็นช่วงท่ีปัญหาการเมืองไทยมีการเปล่ียนแปลงท่ีรวดเร็ว  

 

 เม่ือเปรียบเทียบความแตกต่างของผลการพยากรณ์ระหว่างการสาํรวจคร้ังท่ี 1 และคร้ังท่ี 

2 ซ่ึงเศรษฐกิจไดรั้บผลกระทบจากความผนัผวนของตลาดการเงินโลก และความแตกต่างของผล

F-stat. p-value t-stat. p-value F-stat. p-value t-stat. p-value F-stat. p-value t-stat. p-value
GDP 1.33 0.32 -1.33 0.20 3.34 0.17 -0.71 0.50 1.18 0.38 0.64 0.54
Headline Inflation 1.00 0.49 -10.81 0.00 0.20 0.08 -3.51 0.01 0.08 0.07 -6.21 0.00
Core Inflation 0.02 0.00 -5.34 0.00 0.79 0.40 -0.10 0.93 0.43 0.33 -3.63 0.01
Private Consumption 0.78 0.51 1.87 0.09 0.63 0.41 2.28 0.07
Private Investment 2.93 0.10 2.71 0.02 0.84 0.44 3.76 0.01
Export 0.31 0.07 -5.34 0.00 0.20 0.11 -0.74 0.49 0.14 0.13 -2.00 0.10
Import 0.02 0.10 -3.24 0.01 0.27 0.21 -0.38 0.72
RP1 13.11 0.00 -8.01 0.00 0.60 0.30 -5.45 0.00 1.43 0.32 -3.99 0.01
Fed Fund Rate 0.34 0.28 -2.39 0.05
Exchange Rate 1.53 0.26 -6.86 0.00 2.17 0.43 -3.52 0.04 0.20 0.18 -4.72 0.00
Set Index 7.52 0.03 3.01 0.04 0.04 0.04 3.07 0.02
Oil Price 1.13 0.42 -6.93 0.00 4.51 0.12 -1.86 0.11 4.11 0.09 -0.02 0.99
Current Account 0.36 0.09 1.37 0.19 1.13 0.47 -0.32 0.77 0.16 0.24 2.41 0.14

C1 C2 C3



โครงการสาํรวจแนวโนม้เศรษฐกิจมหภาคและตวัช้ีวดัทางเศรษฐกิจฯ 

32 
 

การพยากรณ์ระหว่างการสํารวจคร้ังที่ 2 และคร้ังท่ี 3 ซ่ึงเศรษฐกิจไดรั้บความผลกระทบจาก

ปัญหาการเมืองภายในประเทศ ผลของตลาดการเงินโลกจะส่งผลต่อความคลาดเคลื่อนของการ

พยากรณ์ในระดบัที่สูงกว่าผลจากปัญหาการเมืองในประเทศมาก   ซ่ึงแสดงถึงบทบาทของ

เศรษฐกิจโลกท่ีมีอิทธิพลต่อเศรษฐกิจไทยในระดบัท่ีสูง 

 

 อย่างไรก็ตามผลการทดสอบทางสถิติในการศึกษาน้ีทั้ งในการเปรียบเทียบความ

คลาดเคลื่อนในการพยากรณ์ระหว่างกลุ่มตัวอย่าง และเปรียบเทียบความคลาดเคลื่อนการ

พยากรณ์ระหว่างการรวบรวมขอ้มูลแต่ละคร้ัง จะมีปัญหาดา้นจาํนวนขอ้มูลท่ีนอ้ยโดยเฉพาะใน

กลุ่มตวัอยา่งผูเ้ช่ียวชาญจากหน่วยงานภาครัฐ สถาบนัการศึกษาและองคก์รวิชาการอิสระ (NIDA 

Consensus 2 – C2) และกลุ่มผูเ้ช่ียวชาญจากฝ่ายบริหารเงินในสถาบนัการเงิน (NIDA Consensus 

3 – C3) ทาํให ้ผลค่าสถิติท่ีไดมี้ความคลาดเคล่ือนท่ีสูง ซ่ึงอาจทาํใหศ้กัยภาพของค่าสถิติมีค่าไม่

มากนกั (Lack of Power of Test) หรือค่าท่ีไดอ้าจมีความคลาดเคล่ือนของการทดสอบ (Size 

Distortion) ซ่ึงหากมีการเก็บตวัอยา่งมากข้ึนในอนาคตจะช่วยเพิ่มประสิทธิภาพของการทดสอบ

ได ้

 

ตารางที ่11 ผลการทดสอบความแตกต่างทางสถิติของค่าพยากรณ์ระหวา่งการสาํรวจคร้ังท่ี 2 และ 3 

 

 
หมายเหตุ:  ค่า F-test ใชใ้นการทดสอบสมมุติฐานความเท่ากนัของความแปรปรวนระหวา่งกลุ่มตวัอยา่ง 

 ค่า t-test ใชใ้นการทดสอบสมมุติฐานความเท่ากนัของค่าเฉล่ียการพยากรณ์ระหวา่งกลุ่มตวัอยา่ง 

 ทดสอบความแตกต่างทางสถิติท่ีระดบันยัสาํคญั 0.10 

              ตวัแปรท่ีไม่แสดงค่าสถิติเกิดจากขอ้มูลท่ีจดัเกบ็ไม่เพียงพอในการคาํนวณค่าสถิติ 

F-stat. p-value t-stat. p-value F-stat. p-value t-stat. p-value F-stat. p-value t-stat. p-value
GDP 0.84 0.39 3.97 0.00 0.04 0.01 3.35 0.04 1.11 0.44 2.43 0.03
Headline Inflation 1.90 0.14 4.06 0.00 4.16 0.14 1.40 0.21 1.14 0.44 3.49 0.00
Core Inflation 5.32 0.01 1.29 0.22 0.26 0.21 1.66 0.16 0.31 0.11 0.32 0.75
Private Consumption 1.18 0.40 1.66 0.11 10.71 0.04 2.17 0.10 1.72 0.31 0.90 0.40
Private Investment 4.88 0.01 1.66 0.12 16.05 0.02 0.99 0.39 0.72 0.38 1.33 0.22
Export 1.01 0.48 -1.75 0.09 0.52 0.36 -0.39 0.71 0.98 0.53 -0.13 0.90
Import 0.77 0.34 -0.88 0.39 0.58 0.39 -0.29 0.78 0.21 0.11 -0.16 0.87
RP1 0.04 0.00 4.62 0.00 0.12 0.02 2.38 0.04
Fed Fund Rate 0.00 0.00 14.04 0.00 0.12 0.02 2.72 0.03
Exchange Rate 5.55 0.00 0.30 0.77 0.49 0.22 -0.59 0.57
Set Index 0.22 0.07 3.72 0.02 0.52 0.22 1.79 0.10
Oil Price 1.61 0.22 4.79 0.00 1.72 0.33 3.41 0.01 0.18 0.04 2.33 0.05
Current Account 0.38 0.08 1.29 0.22 0.54 0.37 1.44 0.21 0.38 0.40 0.18 0.87

C1 C2 C3
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6.3 ข้อสังเกตุเกีย่วกบัผลความแม่นยาํในการพยากรณ์ทีสํ่าคญั 

 

จากการสาํรวจพบขอ้สงัเกตุเก่ียวกบัผลความแม่นยาํในการพยากรณ์ท่ีสาํคญัซ่ึงประกอบดว้ย 

 

6.3.1 ตัวแปรเกีย่วกบัระดับราคาซ่ึงแสดงถึงเสถียรภาพทางเศรษฐกจิ  

 พบว่าหน่วยงานราชการและหน่วยงานวิจยัอิสระ มีแนวโน้มที่จะพยากรณ์ตวั

แปรเหล่าน้ีไดดี้กว่าผูเ้ช่ียวชาญจากสถาบนัการเงินทั้งฝ่ายวิจยัและฝ่ายซ้ือ-ขายอยา่งชดัเจนในทุก

ช่วงของการสาํรวจ ในขณะท่ีตวัแปรอ่ืน ๆ ท่ีเหลือทางหน่วยงานภาครัฐไม่มีความแม่นยาํในการ

พยากรณ์ที่ดีกว่ากลุ่มอื่น ๆ อย่างชดัเจน ซ่ึงตวัแปรในกลุ่มน้ีจะมีความเฉ่ือยในการปรับตวั

เน่ืองจากมาตรการในควบคุมราคาสินคา้และจะไดรั้บผลกระทบจากปัจจยัภายนอกที่ชัดเจน 

ไดแ้ก่ อตัราแลกเล่ียนเงินตราต่างประเทศ ราคาสินคา้อา้งอิงในตลาดโลก เป็นตน้ ทาํใหก้ารใชต้วั

แบบเศรษฐมิติมหภาคขนาดใหญ่ที่มีความเช่ือมโยงปัจจยัเหล่าน้ีมีแนวโน้มที่ให้ค่าพยากรณ์ที่

แม่นยาํกวา่ในกลุ่มอ่ืน ๆ 

 

6.3.2 ความแม่นยาํของผู้เช่ียวชาญในแต่ละกลุ่มต่อการพยากรณ์ในแต่ละกลุ่มตวัแปร 

 ผูเ้ช่ียวชาญจากฝ่ายที่เก่ียวขอ้งกบัการซ้ือ-ขายในตลาดการเงิน (Trader) (กลุ่ม 

C3) จะมีความแม่นยาํในการพยากรณ์ท่ีนอ้ยกว่าผูเ้ช่ียวชาญจากฝ่ายวิจยัทั้ง 2 กลุ่มท่ีชดัเจนในการ

พยากรณ์ตวัแปรท่ีเก่ียวขอ้งกบัเสถียรภาพเศรษฐกิจ การเติบโตทางเศรษฐกิจ และการคา้ระหว่าง

ประเทศ แต่ในกรณีของตวัแปรภาคการเงินและเศรษฐกิจระหว่างประเทศผูเ้ช่ียวชาญในกลุ่มน้ีจะ

มีความแม่นยาํในการพยากรณ์ท่ีไม่ดอ้ยกว่าในอีก 2 กลุ่ม หากจะเปรียบเทียบความแม่นยาํในการ

พยากรณ์ ผูเ้ช่ียวชาญในกลุ่มท่ี C3 จะเสียเปรียบผูเ้ช่ียวชาญในกลุ่ม C1 และ C2 เน่ืองจากไม่ไดมี้

หน้าที่ในการวิเคราะห์และคาดการณ์แนวโน้มเศรษฐกิจมหภาคโดยตรง แต่มีหน้าที่ซ้ือ-ขาย

สินทรัพยท์างเงินซ่ึงใชก้ารคาดการณ์เกี่ยวกบัแนวโน้มเศรษฐกิจมหภาคและตวัแปรต่าง ๆ เพื่อ

ประกอบการตดัสินใจซ้ือ-ขาย  ดงันั้น จึงมีความเสียเปรียบกลุ่มอ่ืนในดา้นเวลาการติดตามภาวะ

เศรษฐกิจมหภาค  การวิเคราะห์ผลกระทบรวมถึงการพฒันาเคร่ืองมือและแบบจาํลองในการ

วิเคราะห์ ซ่ึงสะทอ้นผา่นความแม่นยาํในการพยากรณ์ 

 

แต่ในกรณีของตวัแปรในกลุ่มตลาดการเงินและเศรษฐกิจระหว่างประเทศ ไดแ้ก่ อตัรา

ดอกเบ้ีย ราคานํ้ ามันดิบในตลาดโลก หรือตลาดทรัพย์กลับมีความแม่นยาํที่ไม่ได้ด้อยกว่า 

นอกจากน้ีตวัแปรในกลุ่มอื่นบางตวัแปร ไดแ้ก่ การลงทุนภาคเอกชน ผูเ้ชี่ยวชาญในกลุ่มน้ีก็มี
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ความแม่นยาํท่ีสูงกว่ากลุ่มอ่ืนในการสาํรวจคร้ังท่ี 2 และ 3 และในการสาํรวจคร้ังท่ี 2 ผูเ้ช่ียวชาญ

ในกลุ่ม C3 จะมีความสามารถในการพยากรณ์ในตวัแปรต่าง ๆ ท่ีดีข้ึนโดยเปรียบเทียบกบักลุ่มอ่ืน 

ๆ ซ่ึงคาํอธิบายของผลการศึกษาน้ีน่าจะเกี่ยวขอ้งกับความสามารถของการใช้ตวัแบบในการ

กาํหนดค่าพยากรณ์ซ่ึงหน่วยงานในฝ่ายวิจยัจะมีความสามารถในการพฒันาตวัแบบในลกัษณะ

ต่าง ๆ เพื่อการพยากรณ์ ซ่ึงตวัแปรท่ีผูเ้ช่ียวชาญในกลุ่ม C3 มีความแม่นยาํในการพยากรณ์ท่ีสูง

โดยเปรียบเทียบจะเป็นตวัแปรท่ีส่วนใหญ่จะมีความสามารถในการพยากรณ์ดว้ยแบบจาํลองท่ีตํ่า

ไดแ้ก่ การลงทุน และตวัแปรในตลาดเงินทั้งในและต่างประเทศ   

 

นอกจากน้ีในช่วงเวลาที่เศรษฐกิจมีความผนัผวนจากวิกฤตเศรษฐกิจที่ไม่สามารถ

ประเมินไดด้ว้ยตวัแบบปกติ เช่น การลม้ละลายของ Lehman Brothers และฐานะท่ีอ่อนแอของ

สถาบนัการเงินขนาดใหญ่อ่ืน ๆ ในสหรัฐฯ ดงัในช่วงท่ีทาํการสาํรวจคร้ังท่ี 2 ทาํใหค้วามสามารถ

ในการพยากรณ์ของกลุ่มที่มีการใชต้วัแบบจะลดลงโดยเปรียบเทียบกบักลุ่มที่ใชดุ้ลยพินิจของ

ผูเ้ช่ียวชาญในการพยากรณ์ 

 

 6.3.3 สถานการณ์และความผนัผวนในแต่ละช่วงเวลาการพยากรณ์ 

  ในการสาํรวจคร้ังท่ี 2 ความแม่นยาํในการพยากรณ์ของค่า C2 จะนอ้ยกว่าโดย

เปรียบเทียบกบักลุ่มอ่ืน ๆ เม่ือเทียบกบัค่าพยากรณ์ C1 และ C3 ดงัท่ีกล่าวถึงขา้งตน้ ช่วงเวลา

ดงักล่าวเศรษฐกิจโลกมีภาวะผนัผวนจากวิกฤตการเงินในสหรัฐฯ ซ่ึงในช่วงน้ีผูเ้ช่ียวชาญในกลุ่ม 

C1 จะมีความสามารถในการพยากรณ์สูงกวา่กลุ่มอ่ืน ๆ ในการพยากรณ์ตวัแปรท่ีเก่ียวขอ้งกบัการ

เติบโตทางเศรษฐกิจ และการคา้ระหวา่งประเทศเพราะสามารถปรับเปล่ียนค่าพยากรณ์ไดร้วดเร็ว

ตามข่าวสารขอ้มูลใหม่ ๆ ท่ีเขา้มา ส่วนผูเ้ช่ียวชาญกลุ่ม C3 จะมีความแม่นยาํในการพยากรณ์ตวั

แปรเก่ียวกบัตลาดการเงินและเศรษฐกิจระหวา่งประเทศ 

 

7. การวเิคราะห์เคร่ืองมอืในการพยากรณ์เศรษฐกจิของหน่วยงานต่าง ๆ 

 

 ในการสาํรวจการคาดการณ์ นอกจากผูว้ิจยัจะสอบถามความคิดเห็นเก่ียวกบัแนวโนม้ตวัช้ีวดัทาง

เศรษฐกิจมหภาคท่ีสาํคญั และภาวะเศรษฐกิจมหภาคโดยรวมทั้งของไทยและต่างประเทศแลว้ ผูว้ิจยัยงัทาํ

การสอบถามเก่ียวกบัเคร่ืองมือท่ีใชใ้นการพยากรณ์เศรษฐกิจมหภาคของแต่ละหน่วยงาน โดยแนวทางการ



สถาบนับณัฑิตพฒันบริหารศาสตร์ 

35 
 

สัมภาษณ์ในส่วนน้ีจะทาํการสอบถามผูเ้ช่ียวชาญจากหน่วยงานต่าง ๆ 1 1

12 เกี่ยวกบัลกัษณะของเคร่ืองมือ

และดชันีช้ีนาํที่ใชใ้นการพยากรณ์ และหลกัการกวา้ง ๆ รวมถึงลกัษณะตวัแบบที่ใชโ้ดยไม่ไดเ้ปิดเผยใน

รายละเอียดของตวัแบบเน่ืองจากเป็นขอ้มูลภายในของหน่วยงานที่ไม่สามารถเปิดเผยได ้โดยผลการ

สาํรวจสามารถสรุปไดด้งัน้ี 12

13 

 

7.1 ตัวแบบทีมี่ขนาดใหญ่ 

 

 ก า ร ใ ช้ตัว แ บ บ ที ่มี ข น า ด ใ ห ญ่ จ ะ พ บ ใ น ก า ร พ ย า ก ร ณ์ โ ด ย ห น่ ว ย ง า น ภ า ค รั ฐ 

สถาบนัการศึกษาและองคก์รวิชาการอิสระ  โดยหน่วยงานท่ีมีการใชต้วัแบบเศรษฐกิจมหภาคในรูปแบบ

ต่าง ๆ ในการวิเคราะห์ท่ีผูว้ิจยัทาํการสาํรวจประกอบดว้ย 

 

i) ธนาคารแห่งประเทศไทย13

14 

 ธนาคารแห่งประเทศไทยมีการพฒันาตวัแบบเศรษฐกิจมหภาคอยา่งต่อเน่ือง และมีการ

เผยแพร่ในรายงานแนวโนม้เงินเฟ้อ ซ่ึงออกเป็นประจาํทุกไตรมาส โดยตวัแบบหลกัท่ีใชใ้นการพยากรณ์

จะเป็นตวัแบบเศรษฐมิติรายไตรมาส Bank of Thailand Macroeconometric Model (BOTMM) ซ่ึงการ

ประมาณค่าจะใชว้ิธีการทางเศรษฐมิติท่ีเก่ียวขอ้งกบัการวิเคราะห์อนุกรมเวลา ไดแ้ก่ Cointegration, Error-

Correction Model เป็นหลกัในการคาํนวณและใชท้ฤษฏีเศรษฐศาสตร์ในการกาํหนดตวัแปรในแต่ละ

สมการ ซ่ึงตวัแบบน้ีในลกัษณะน้ีจะมีขอ้ดีคือ 

 

1. มีการใช้ขอ้มูลเกี่ยวกับปัจจยัต่าง ๆ ในการประมาณค่าโดยเคร่ืองมือทางเศรษฐมิติทาํให้

สามารถประเมินความสัมพันธ์ระหว่างตัวแปรต่าง ๆ จากข้อมูลเชิงประจักษ์ได้อย่าง

เหมาะสมและปราศจากความเอนเอียงของผูป้ระมาณการ  

                                                 
12 การสอบถามเก่ียวกบัเคร่ืองมือการพยากรณ์น้ีจะทาํเฉพาะในการสมัภาษณ์ทั้ง ณ สถานท่ีทาํงานของผูเ้ชียวชาญและการ

สัมภาษณ์แต่จะไม่มีการสอบถามในกรณีของการสอบถามผา่นทางโทรสาสรหรือ อีเมล ์

13 ตวัแบบท่ีอธิบายต่อไปน้ีไม่ไดเ้ป็นตวัแบบของหน่วยงานใดหน่วยงานหน้ึง แต่เป็นการสรุปของผูว้จิยัโดยอา้งอิงขอ้มูล

ท่ีไดจ้ากการสมัภาษณ์ นาํมาสรุปเป็นประเดน็เก่ียวกบัแบบจาํลองโดยอาศยัหลกักการทางสถิติและเศรษฐมิติ 
14 ขอ้มูลน้ีไดจ้ากการเกบ็รวบรวมขอ้มูล่กอนเดือนธนัวาคม 2551 โดยภายหลงัการสาํรวจคร้ังท่ี 3 ธนาคารแห่งประเทศ

ไทยไดมี้การนาํเสนอรายงานวจิยัเก่ียวกบัตวัแบบท่ีใชใ้นการพยากรณ์เศรษฐกิจ ประกอบดว้ยตวัแบบเศรษฐมิติมหภาค 

(BOTMM) ตวัแบบ Dynamic Stochastic General Equilibrium Model และตวัแบบเชิงสร้างขนาดเลก็ ซ่ึงใชใ้นการ

วเิคราะห์ผลกระทบเชิงนโยบายและพยากรณ์เศรษฐกิจมหภาค 



โครงการสาํรวจแนวโนม้เศรษฐกิจมหภาคและตวัช้ีวดัทางเศรษฐกิจฯ 

36 
 

2. มีการกาํหนดตวัแปรในตวัแบบที่ละเอียดและมีสมการที่อธิบายตวัแปรเศรษฐกิจมหภาคที่

สาํคญัอยา่งครบถว้นทาํใหส้ามารถเช่ือมโยงปัจจยัต่าง ๆ เขา้ดว้ยกนัอยา่งเป็นระบบ 

3. มีโครงสร้างสมการในเชิงพลวตั ทาํให้สามารถใชข้อ้มูลในอดีตของตวัแปรที่สาํคญั ๆ เช่น 

การลงทุนภาคเอกชน อตัราแลกเปลี่ยนฯ อตัราดอกเบ้ีย มาใช้ในการพยากรณ์ค่าอนาคต

ประกอบกบัการกาํหนดสมมติฐานเก่ียวกบัค่าตวัแปรภาคนอกในอนาคตไดอ้ยา่งเป็นระบบ 

4. สามารถใชใ้นการจาํลองขอ้มูลเพื่อประเมินผลกระทบจากปัจจยัสาํคญั ๆ เช่น การใชน้โยบาย

การเงิน-การคลงัในรูปแบบต่าง ๆ และการเปล่ียนแปลงในภาวะเศรษฐกิจโลก เป็นตน้ 

5. การกาํหนดตวัแบบจะเนน้ท่ีปัจจยัดา้นอุปสงคเ์ป็นสาํคญัในการกาํหนดรายไดป้ระชาชาติ ซ่ึง

จะเหมาะสมกบัการพยากรณ์ภาวะเศรษฐกิจในระยะสั้นถึงปานกลาง (1-2 ปี) ในขณะท่ีปัจจยั

ดา้นอุปทานจะมีบทบาทต่อการกาํหนดรายไดป้ระชาชาติในระยะยาว 

 

นอกจากน้ียงัมีการใชต้วัแบบประกอบที่สําคญัไดแ้ก่ตวัแบบ Dynamic Stochastic General 

Equilibrium (DSGE) Model โดยตวัแบบน้ีจะมีโครงสร้างเช่ือมโยงกนัซ่ึงกาํหนดโดยทฤษฎีทาง

เศรษฐศาสตร์แต่จะมีความแตกต่างกบัตวัแบบเศรษฐมิติมหภาคดงัต่อไปน้ี 

 

1. การกาํหนดโครงสร้างความสัมพนัธ์ระหว่างตวัแปรต่าง ๆ จะยึดตามทฤษฎีเป็นหลกัและใช้

อา้งอิงความสัมพนัธ์ระหว่างขอ้มูลโดยวิธี Calibration แทนที่จะใชก้ารประมาณค่าโดย

วิธีการทางเศรษฐมิติทาํใหไ้ม่ไดรั้บผลกระทบจาก shock ท่ีส่งผลต่อขอ้มูลและอาจทาํใหก้าร

ใชว้ิธีการทางเศรษฐมิติเกิดความคลาดเคล่ือน 

2. ลกัษณะของตวัแบบจะมีความเช่ือมโยงในระดบัเศรษฐศาสตร์จุลภาคมากกว่าตวัแบบเศรษฐ

มิติท่ีจะเนน้การเช่ือมโยงในลกัษณะเศรษศาสตร์มหภาคเป็นหลกั 

3. มีลกัษณะเชิงพลวติัที่แสดงความสัมพนัธ์ระหว่างตวัแปรในแต่ละช่วงเวลาทาํให้สามารถ

พยากรณ์หรือวิเคราะห์ผลกระทบจากปัจจยัต่าง ๆ ได ้

 

โดยตวัแบบ DSGE น้ีจะเหมาะสมในการใชป้ระเมินผลกระทบเชิงนโยบายต่าง ๆ เช่น นโยบาย

การเงิน และนโยบายการคลงั นอกจากน้ียงัมีตวัแบบในลกัษณะ Small Structural Model เพื่อใชใ้นการ

วิเคราะห์เสริมกบัตวัแบบขา้งตน้ 

 

ii) สาํนกังานเศรษฐกิจการคลงั 

 สาํนกังานเศรษฐกิจการคลงัมีการพฒันาตวัแบบเพื่อใชใ้นการพยากรณ์เศรษฐกิจมหภาค

อย่างต่อเน่ือง โดยมีตวัแบบสําคญัที่ใชใ้นการพยากรณ์ประกอบดว้ย ตวัแบบเศรษฐมิติมหภาค และตวั
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แบบ Financial Spreadsheet ซ่ึงมีลกัษณะคลา้ยคลึงกบั Financial Spreadsheet ของกองทุนการเงินระหว่าง

ประเทศ ซ่ึงมีการเพิ่มเติมให้สามารถใชปั้จจยัเก่ียวกบัดชันีช้ีนาํทางเศรษฐกิจต่าง ๆ มาประกอบเพื่อเพิ่ม

ความแม่นยาํในการพยากรณ์ นอกจากน้ียงัมีตวัแบบเศรษฐมิติมหภาคจะมีลกัษณะเป็นตวัแบบรายไตร

มาสท่ีมีขนาดใหญ่ซ่ึงมีโครงสร้างออกแบบตามทฤษฎีเศรษฐศาสตร์มหภาคแต่จะมีจุดเด่นท่ีการวิเคราะห์

ในภาคการคลงัอนัไดแ้ก่ การประมาณการสมการรายรับจากภาษีประเภทต่าง ๆ และรายจ่ายภาครัฐท่ีมีการ

แยกรายละเอียดในขณะที่ตวัแบบ BOTMM จะมีภาคการคลงัที่กาํหนดโดยเป็นปัจจัยภายนอก 

(Exogenous variables) โดยลกัษณะของ Financial Spreadsheet ท่ีสาํคญัไดแ้ก่ 

 

1. มีการเชื่อมโยงความสัมพนัธ์ระหว่างตวัแปรเศรษฐกิจมหภาคซ่ึงกันและกันผ่านระบบ

โครงสร้างสมการ 

2. มีการเกบ็ขอ้มูลในรูป Excel ทาํใหง่้ายต่อการปรับปรุงขอ้มูลและปรับปรุงตวัแบบ 

3. สามารถใชข้อ้มูลท่ีมีลกัษณะเป็น leading indicator เพื่อประกอบการพยากรณ์โดยเฉพาะการ

ใชต้วัเลขการจดัเกบ็ภาษีมาเพื่อช่วยประกอบการพยากรณ์ 

4. มีตวัแปรต่าง ๆ ท่ีเก่ียวขอ้งทางเศรษฐกิจมหภาคท่ีครบถว้น และตวัแบบมีเสถียรภาพ 

 

iii) สถาบนัวิจยัเพื่อการพฒันาประเทศไทย 

  สถาบนับนัวิจยัเพือ่การพฒันาประเทศไทยเป็นอีกหน่วยงานที่มีการพฒันาตวัแบบเพื่อ

การพยากรณ์เศรษฐกิจมหภาคอย่างต่อเน่ืองโดยตวัแบบที่ใชป้ระกอบดว้ยตวัแบบดุลยภาพทัว่ไป CGE 

(Computable General Equilibrium) และตวัแบบเศรษฐมิติในลกัษณะ Error-Correction Model โดยใน

ปัจจุบนัตวัแบบท่ีใชใ้นการพยากรณ์ส่วนใหญ่จะอา้งอิงตวัแบบเศรษฐมิติเป็นหลกัซ่ึงตวัแบบเศรษฐมิติจะ

มีลกัษณะเป็นตวัแบบรายไตรมาส เช่นเดียวกบั ธนาคารแห่งประเทศไทย และสาํนกังานเศรษฐกิจการคลงั 

มีสมการที่อธิบายตวัแปรทางเศรษฐกิจมหภาคที่สําคญั ๆ อย่างครบถว้น โดยการสร้างตวัแบบจะใช้

เคร่ืองมือทางเศรษฐมิติดา้นการวิเคราะห์อนุกรมเวลาในการประมาณค่าความสัมพนัธ์ระหว่างตวัแปร 

ส่วนตวัแบบ CGE จะเป็นตวัแบบในลกัษณะ Static คือจะมีการกาํหนดโครงสร้างความสัมพนัธ์ระหว่าง

ตวัแปรเศรษฐกิจมหภาคท่ีกาํหนดโดยทฤษฎี โดยอาศยัหลกัดุลยภาพระหว่างภาคการผลิตและการบริโภค

เป็นสาํคญั ทาํใหส้ามารถวิเคราะห์โครงสร้างในรายสินคา้และปัจจยัการผลิตไดโ้ดยละเอียดซ่ึงต่างจากตวั

แบบเศรษฐมิติมหภาคโดยทัว่ไปที่เนน้ปัจจยัดา้นอุปสงคไ์ดแ้ก่การบริโภค การลงทุน การใชจ่้ายภาครัฐ 

การนาํเขา้ และการส่งออก โดยมีการใชต้ารางปัจจยัการผลิต-ผลผลิต (Input-Output Table) ในการกาํหนด

โครงสร้างความสัมพนัธ์ระหว่างการผลิตสินคา้ในแต่ละกลุ่ม ซ่ึงปัจจุบนัตวัแบบเศรษฐมิติมหภาคจะเป็น

ตวัแบบหลกัท่ีใชใ้นการพยากรณ์ของสถาบนัวิจยัเพื่อการพฒันาประเทศไทย 
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iv) มหาวิทยาลยัเกษตรศาสตร์ 

  มหาวิทยาลยัเกษตรศาสตร์มีการวิจยัเพื่อการสร้างตวัแบบเศรษฐมิติมหภาคเพื่อการ

วิเคราะห์และพยากรณ์แนวโนม้เศรษฐกิจโดยเป็นงานวิจยัของ ผศ.ดร.บณัฑิต ชยัวิชญชาติ โดยตวัแบบท่ี

ใชมี้ลกัษณะเป็นตวัแบบเศรษฐมิติรายไตรมาสท่ีมีการใชเ้คร่ืองมือเศรษฐมิติเก่ียวกบัการวิเคราะห์อนุกรม

เวลาในการประมาณค่าความสัมพนัธ์ และมีจาํนวนตวัแปรและสมการที่เกี่ยวขอ้งที่มีขนาดใหญ่ใกลเ้คียง

กบัตวัแบบของธนาคารแห่งประเทศไทย ปัจจุบนัตวัแบบมีการพฒันาเป็นระยะ ๆ ตามช่วงเวลาของ

โครงการวิจยัและมีการพยากรณ์เศรษฐกิจมหภาคและเผยแพร่อยา่งไม่ต่อเน่ือง  

 

จะเห็นไดว้า่ในหน่วยงานวิจยัโดยหน่วยงานภาครัฐ สถาบนัการศึกษาและองคก์รวิชาการอิสระ 

จะมีการใชต้วัแบบท่ีมีขนาดใหญ่และมีตวัแปรที่เก่ียวขอ้งจาํนวนมากในการวิเคราะห์ ซ่ึงตวัแบบท่ีใชใ้น

การพยากรณ์เศรษฐกิจมหภาคหลกัจะเนน้ท่ีตวัแบบเศรษฐมิติท่ีใชข้อ้มูลรายไตรมาส ซ่ึงขอ้ดีของตวัแบบ

เหล่าน้ีกล่าวโดยสรุปคือ จะมีความเช่ือมโยงระหว่างตวัแปรต่าง ๆ ที่ครบถว้นทาํให้สามารถวิเคราะห์

แนวโนม้เศรษฐกิจไดอ้ยา่งเป็นระบบ แต่มีขอ้เสียท่ีสาํคญัคือตอ้งมีความจาํเป็นตอังใชข้อ้มูลท่ีเป็นตวัเลข

เพื่อใชใ้นการคาํนวณและตอ้งมีการปรับปรุงตวัแบบและขอ้มูลท่ีเก่ียวขอ้งเพื่อความทนัสมยัอยูเ่สมอ ๆ ทาํ

ใหก้ารพยากรณ์ทาํไดล่้าชา้ และไม่สามารถปรับเปล่ียนการพยากรณ์ไดใ้นระยะเวลาสั้น ๆ 

 

7.2 ตัวแบบเศรษฐกจิมหภาคขนาดเลก็ในรูปของตวัแบบทางการเงนิ 

 

 ตวัแบบลกัษณะน้ีจะมีลกัษณะคลา้ยคลึงกบัตวัแบบทางการเงินส่วนใหญ่ซ่ึงสร้างโดย

การใชโ้ปรแกรม Excel ตวัแบบลกัษณะน้ีจะมีการเช่ือมโยงตวัแปรทางเศรษฐกิจมหภาคท่ีสาํคญัท่ีตอ้งการ

พยากรณ์เขา้กบัดชันีช้ีนาํที่กาํหนดตวัแปรเหล่าน้ีและมีความเช่ือมโยงระหว่างตวัแปรที่สําคญั ๆ ซ่ึงตวั

แบบลกัษณะน้ีจะคลา้ยคลึงกบัตวัแบบ Financial Spreadsheet ท่ีกล่าวมาขา้งตน้ แต่จะมีความซบัซอ้นของ

ตวัแบบทั้งในดา้นจาํนวนตวัแปร และความเช่ือมโยงระหว่างตวัแปรต่าง ๆ ที่น้อยกว่า ซ่ึงอยู่ในระดบัที่

ผูเ้ช่ียวชาญจะทาํการเปลี่ยนแปลงปรับปรุงตวัแบบ และปรับขอ้มูลให้ทนัสมยัไดโ้ดยง่าย ซ่ึงลกัษณะเด่น

ของตวัแบบประเภทน้ีไดแ้ก่ 

 

1. สะดวกในการจดัทาํเพราะใช้ตวัแปรไม่มาก และโครงสร้างความสัมพนัธ์ไม่ซับซ้อนการ

คาํนวณตั้งอยูบ่นพื้นฐานของโปรแกรม Excel ซ่ึงนกัวิจยัส่วนใหญ่มีความคุน้เคย และสะดวก

ในการเกบ็รวบรวมขอ้มูล และเช่ือมโยงกบัฐานขอ้มูลอ่ืน ๆ   
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2. สะดวกในการปรับขอ้มูลใหท้นัสมยั และเช่ือมโยงกบัดชันีช้ีนาํต่าง ๆ ทาํใหส้ามารถใชข้อ้มูล

ล่าสุดท่ีมีการเผยแพร่ในการสร้างค่าพยากรณ์ไดอ้ยา่งรวดเร็ว 

3. โครงสร้างตวัแบบมีความยืดหยุ่นทาํให้สามารถสร้างตวัแบบที่เป็นเอกลกัษณ์ของแต่ละ

องคก์รไดง่้ายและสามารถปรับตวัแบบเพื่อใชใ้นการวิเคราะห์ประเด็นต่าง ๆ นอกเหนือจาก

การพยากรณ์เศรษฐกิจมหภาค เช่น การประเมินผลกระทบของนโยบายภาครัฐ ทั้ งใน

ระดบัมหภาคและจุลภาคได ้

4. โครงสร้างตัวแบบและโปรแกรมที่ใช้ไม่ซับซ้อนทาํให้ไม่จาํเป็นต้องใช้ผูเ้ชี่ยวชาญที่มี

ความสามารถสูงดา้นเศรษฐมิติและสถิติในการคาํนวณ สามารถถ่ายทอดต่อยงัทีมงานคน

อ่ืนๆ ได ้และสะดวกต่อการดูแลรักษา รวมถึงปรับปรุงตวัแบบไดใ้นระยะยาว 

5. สามารถสร้างสมการโดยที่ไม่ยึดติดกบัทฤษฎีเศรษฐศาสตร์มหภาค ทาํให้เพิ่มเติมตวัแปรที่

สนใจในแต่ละช่วงเวลาลงในตวัแบบได ้ทาํให้สามารถตอบคาํถามเกี่ยวกบัผลกระทบของ

ปัจจยัต่าง ๆ ไดห้ลากหลาย 

 

จากลกัษณะเด่นเหล่าน้ีทาํให้การพยากรณ์จากตวัแบบประเภทน้ีสามารถตอบสนองอย่างต่อ

ผลกระทบภายนอกท่ีไม่ไดค้าดคิด ซ่ึงมีผลใหค้่าพยากรณ์เกิดการเปล่ียนแปลง ซ่ึงตวัแบบสามารถทาํการ

ปรับและรวมผลกระทบจากขอ้มูลข่าวสารใหม่ ๆ มายงัค่าพยากรณ์เพื่อใหไ้ดผ้ลการคาดการณ์ท่ีรวมขอ้มูล

ล่าสุดไดอ้ยา่งรวดเร็ว  

 

จากการสาํรวจพบวา่ ตวัแบบลกัษณะน้ีถูกใชโ้ดยผูเ้ช่ียวชาญจากฝ่ายวจิยัในสถาบนัการเงินส่วน

ใหญ่ทั้งธนาคารพาณิชยแ์ละบริษทัหลกัทรัพย ์

 

7.3 การวเิคราะห์แนวโน้ม (Trend Analysis)  

 

 การวิเคราะห์ในลกัษณะน้ีจะใชก้ารวิเคราะห์แนวโนม้ระยะยาวของตวัแปรที่สนใจโดย

เทียบกบัเง่ือนเวลา (Time Trend) และหาลกัษณะเชิงเง่ือนเวลาที่เขา้กบัตวัแปรที่สนใจโดยมีตวัอย่าง

สมการดงัน้ี 

 

Y = a + bt            ; t = 1, ,2, 3, …, T สาํหรับ linear trend model 

Ln(Y) = a + bt    สาํหรับ exponential trend model 

Y = a + bt + ct2     สาํหรับ quadratic trend model 
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ตวัแบบลกัษณะน้ีจะเป็นตวัแบบเพือ่การพยากรณ์ที่ง่ายและใชใ้นการวิเคราะห์ตวัแปรทางธุรกิจ

โดยเฉพาะในระดบัจุลภาค เช่น การพยากรณ์ยอดขายสินคา้ของบริษทั การพยากรณ์ตน้ทุนแรงงานของ

บริษทั เป็นตน้ ตวัแบบลกัษณะน้ีจะใชใ้นการพยากรณ์ตวัแปรทางเศรษฐกิจมหภาคบางตวัแปรเพื่อเสริม

ตวัแบบอื่น ๆ และใชใ้นการวิเคราะห์ตวัแปรเศรษฐกิจมหภาคหลกัในกรณีของการวิเคราะห์ของบริษทั

หลกัทรัพยจ์ดัการกองทุนรวม (บลจ.) โดยจุดเด่นของการวิเคราะห์ในลกัษณะน้ีคือ  

 

1. ความสะดวกในการจดัทาํตวัแบบ และมีความยืดหยุ่นในการปรับเปลี่ยนรูปแบบสมการใน

แต่ละตวัแปร 

2. ความสามารถในการคาดการณ์แนวโนม้ระยะยาวของตวัแปรท่ีสนใจไดดี้และไม่แกว่งตวัไป

ตาม shock ระยะสั้นท่ีเขา้มากระทบ 

 

แต่ขอ้เสียคือไม่สามารถคาดการณ์การเคลื่อนไหวระยะสั้นถึงปานกลางในตวัแปรส่วนใหญ่ได ้

ทาํใหใ้นระยะสั้นถึงปานกลางการพยากรณ์ลกัษณะน้ีจะมีโอกาสคลาดเคล่ือนสูง ดงันั้นตวัแบบลกัษณะน้ี

จึงมีการใชเ้ฉพาะในกรณีของบริษทัหลกัทรัพยจ์ดัการกองทุนรวม เน่ืองจากวตัถุประสงคก์ารลงทุนของ 

บลจ. จะเป็นการลงทุนระยะยาวและการพยากรณ์ไม่มีการเผยแพร่สู่สาธารณะ ทาํให้การคาดการณ์

แนวโนม้เป็นการวิเคราะห์แนวโนม้ระยะยาวเป็นหลกัซ่ึงต่างจากธนาคารพาณิชยแ์ละบริษทัหลกัทรัพยท่ี์มี

กลุ่มลูกคา้ท่ีมีการลงทุนระยะสั้นถึงปานกลางเป็นส่วนใหญ่ นอกจากน้ี ยงัมีการเผยแพร่ผลการพยากรณ์สู่

สาธารณะอย่างสมํ่าเสมอทาํให้ตอ้งมีการพยากรณ์ที่อธิบายตวัแปรที่สาํคญัในระยะสั้นและปานกลางได ้

ดงันั้นจึงไม่เหมาะท่ีจะใชว้ิธีน้ีในการวิเคราะห์ตวัแปรส่วนใหญ่ 

 

7.4 การใช้ตัวแบบขนาดใหญ่ทีมี่ความเช่ือมโยงกนัระหว่างเศรษฐกจิของประเทศต่าง ๆ  

  

 ตวัแบบประเภทน้ีจะมีลกัษณะที่ผสมผสานระหว่างตวัแบบที่กล่าวถึงขา้งตน้โดยจะเนน้

ท่ีดชันีช้ีนาํท่ีมาจากเศรษฐกิจโลกเป็นสาํคญัในการคาดการณ์เศรษฐกิจประเภทต่าง ๆ โดยเฉพาะในกรณี

ของ Emerging Economies ซ่ึงเศรษฐกิจมีการผกูโยงกบัเศรษฐกิจโลกท่ีสูงผา่นช่องทางการคา้และการ

ลงทุนระหว่างประเทศ ทั้งการลงทุนทางตรงและทางออ้ม โดยลกัษณะของการใชต้วัแบบจะจดัทาํโดย

ผูเ้ช่ียวชาญจากสาํนกังานหลกัของภูมิภาค (เช่น สิงคโปร์ และฮ่องกง) ตวัแบบลกัษณะน้ีจะใชใ้นธนาคาร

พาณิชยแ์ละบริษทัหลกัทรัพยท่ี์เป็นสาขาหรือมีความเช่ือมโยงโดยการแลกเปล่ียนงานวิจยักบับริษทัแม่ใน

ต่างประเทศ โดยผูเ้ช่ียวชาญในประเทศไทยจะจดัทาํขอ้มูลเศรษฐกิจเฉพาะของประเทศไทยและความคิด

เห็นเก่ียวกบัเศรษฐกิจภายใน เพื่อใหผู้เ้ช่ียวชาญจากต่างประเทศจดัทาํค่าพยากรณ์โดยรวมของประเทศใน
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ภูมิภาค ซ่ึงในการจดัทาํของผูเ้ช่ียวชาญจากต่างประเทศมีทั้งท่ีดาํเนินการโดยเอกเทศ และดาํเนินการโดย

การปรึกษาหารือกบัผูเ้ช่ียวชาญในประเทศไทย  ซ่ึงตวัแบบท่ีใชโ้ดยมากแต่ละบริษทัจะมีมากกว่าหน่ึงตวั

แบบท่ีใชใ้นการวิเคราะห์โดยปรับเปล่ียนใหเ้หมาะสมกบัการวิเคราะห์ในแต่ละตวัแปร14

15 

 

8.  การเปรียบเทยีบมุมมองของหน่วยงานต่าง ๆ เกีย่วกบัภาวะเศรษฐกจิมหภาค 

 

 การสาํรวจ NIDA Consensus Survey ท่ีจดัทาํข้ึนนอกจากจะมีการสอบถามเก่ียวกบัตวัเลขการ

พยากรณ์ตวัแปรทางเศรษฐกิจมหภาคที่สําคญัที่เป็นขอ้มูลเชิงปริมาณแลว้  ยงัมีการสอบถามมุมมอง

ความเห็นเกี่ยวกับภาวะเศรษฐกิจมหภาคโดยรวมซ่ึงเป็นการให้ขอ้มูลเชิงคุณภาพเกี่ยวกับแนวโน้ม

เศรษฐกิจ ซ่ึงนอกเหนือจากเป็นการใหร้ายละเอียดเพิ่มเติมเก่ียวกบัเหตุผลของการการพยากรณ์แลว้ยงัให้

มุมมองในดา้นอ่ืน ๆ ตลอดจนเป็นการให้ขอ้มูลเก่ียวกบัระดบัความเส่ียงและปัจจยัเส่ียงท่ีสาํคญัท่ีอาจทาํ

ให้ค่าพยากรณ์ท่ีไดค้าดเคล่ือนจากค่าท่ีคาดหมาย โดยสรุปมุมมองของผูเ้ช่ียวชาญจากการสาํรวจคร้ังท่ี 1, 

2 และ 3 ไดด้งัน้ี15

16 

 

 8.1 เปรียบเทยีบการให้ความสําคญักบัตวัช้ีวดัทางเศรษฐกจิมหภาคทีมี่ผลต่อการพยากรณ์ 

 

  จากการสาํรวจผูเ้ช่ียวชาญเก่ียวกบัแนวโนม้เศรษฐกิจมหภาคในปี 2551 และ 2552 พบว่า

ประเด็นสําคญัที่มีอิทธิพลต่อเศรษฐกิจไทยประกอบดว้ยปัจจยัที่สําคญั 2 ปัจจยัไดแ้ก่ ปัจจยัเส่ียง

ภายในประเทศและปัจจยัเส่ียงภายนอกประเทศ  ในกรณีของปัจจยัภายในประเทศประเด็นที่สําคญัท่ีมี

อิทธิพลต่อภาวะเศรษฐกิจมหภาคท่ีไดจ้ากการสาํรวจไดแ้ก่ปัญหาการเมืองภายในประเทศท่ีมีผลต่อความ

เช่ือมัน่ของผูบ้ริโภคและภาคธุรกิจในประเทศ  โดยเฉพาะในประเดน็ท่ีเก่ียวขอ้งกบัเสถียรภาพของรัฐบาล

และความไม่แน่นอนในการกาํหนดนโยบายเศรษฐกิจท่ีสาํคญั เช่น กฎหมายเก่ียวกบัการถือครองหุน้ของ

นักลงทุนต่างประเทศ หรือโครงการลงทุนขนาดใหญ่ของภาครัฐ ส่วนปัจจยัภายนอกประเทศที่สําคญั

ไดแ้ก่ ปัญหาเศรษฐกิจสหรัฐฯ ที่ประสบปัญหาวิกฤตจากปัญหาหน้ีเสียในสินเช่ืออสังหาริมทรัพยท่ี์ไม่มี

หลกัประกนั (Subprime Mortgage Loan) ท่ีลุกลามขยายตวัจนส่งผลต่อความมัน่คงของสถาบนัการเงิน

                                                 
15 รายละเอียดของตวัแบบในกลุ่มน้ีผูเ้ช่ียวชาญท่ีอยูใ่นประเทศไทยท่ีผูว้จิยัสอบถามไม่สามารถอธิบายรายละเอียดได้

เน่ืองจากป็นตวัแบบท่ีจดัทาํในต่างประเทศ 

16 ในการรายงานฉบบัสมบูรณ์จะเป็นการสรุปและวเิคราะห์ประเดน็สาํคญัท่ีไดจ้ากการสาํรวจ ดูรายละเอียดเก่ียวกบัสรุป

มุมมองของผูเ้ช่ียวชาญจากหน่วยงานต่าง ๆ เก่ียวกบัภาวะเศรษฐกิจมหภาคในรายงานการสาํรวจคร้ังท่ี 1, 2 และ 3 ปี 

2551 
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ขนาดใหญ่ในสหรัฐฯ และสหภาพยโุรป และก่อใหเ้กิดภาวะการถดถอยทางเศรษฐกิจในประเทศเหล่านั้น 

โดยผูเ้ช่ียวชาญท่ีทาํการสาํรวจในแต่ละกลุ่มใหค้วามสาํคญักบัตวัแปรต่าง ๆ ซ่ึงสามารถสรุปไดด้งัน้ี 

 

 8.1.1 กลุ่มทีใ่ห้ความสําคญักบัตวัแปรเศรษฐกจิในประเทศ  

  กลุ่มท่ีใหค้วามสาํคญักบัตวัแปรเศรษฐกิจในประเทศ  ไดแ้ก่ ปัจจยัของ

เสถียรภาพทางการเมืองภายในประเทศ  ดชันีช้ีนาํเศรษฐกิจภายในประเทศ ไดแ้ก่ ตวัช้ีวดัการ

บริโภคภาคเอกชน (เช่น ปริมาณจาํหน่ายรถยนต ์ ปริมาณสินคา้บริโภคนาํเขา้ ) ตวัช้ีวดัการลงทุน

ภาคเอกชน (เช่น ปริมาณการใชปู้นซีเมนต ์มูลค่าการนาํเขา้สินคา้ทุน )16

17 ในการคาดการณ์

เศรษฐกิจมหภาค 

  

 การวิเคราะห์ในกลุ่มน้ีจะเก่ียวขอ้งกบัการใชต้วัแบบเศรษฐกิจมหภาคขนาดใหญ่ในการ

วิเคราะห์เป็นหลกั ซ่ึงพบในหน่วยงานราชการ นอกจากน้ีในกลุ่มท่ีมีการใชต้วัแบบเศรษฐกิจมห

ภาคที่มีขนาดเล็กกว่า เช่น ฝ่ายวิจยัของธนาคารพาณิชยแ์ละบริษทัหลกัทรัพยที์่มีผูถื้อหุ้นใน

ประเทศเป็นหลกั ก็มีการให้ความสําคญักบัตวัแปรเหล่าน้ีเช่นกนั ซ่ึงการให้ความสําคญักบัตวั

แปรดงักล่าวเป็นผลจาก 

 

 - ลกัษณะของตวัแบบท่ีใชท่ี้มีการประมาณค่าความสัมพนัธ์โดยใชว้ิธีการทั้งทางเศรษฐ

มิติ และการ Calibration โดยการอา้งอิงทฤษฎีเศรษฐศาสตร์มหภาคในการกาํหนดความสัมพนัธ์

ตวัแปรท่ีเก่ียวขอ้งกบัเศรษฐกิจในประเทศ เช่น อตัราดอกเบ้ียนโยบายการเงิน การใชจ่้ายภาครัฐ 

ความเช่ือมัน่ของผูบ้ริโภคในประเทศ ซ่ึงเป็นปัจจยัท่ีมีอิทธิพลต่อความตอ้งการบริโภค และการ

ลงทุนของภาคเอกชน ทาํใหปั้จจยัเหล่าน้ีมีความสาํคญัในการกาํหนดแนวโนม้เศรษฐกิจมหภาค 

  

 - ในกรณีของการใช้ดัชนีช้ีนําทางเศรษฐกิจ ผูเ้ชี่ยวชาญจากสถาบันการเงิน

ภายในประเทศจะมีความคุน้เคยกบัตวัแปรท่ีเป็นตวัเลขเศรษฐกิจในประเทศไทยมากกว่าตวัเลข

เศรษฐกิจจากต่างประเทศ ทาํให้การอา้งอิงจึงมีการใช้ตวัเลขเหล่าน้ีเป็นหลกัในการพิจารณา 

นอกจากน้ียงัมีความสามารถในการเขา้ถึงขอ้มูลเหล่าน้ีมากกวา่ขอ้มูลจากต่างประเทศ 

  

 - ในช่วงปี 2550 และคร่ึงแรกของปี 2551 ปัจจยัเศรษฐกิจในประเทศเป็นปัจจยัสาํคญัท่ีมี

อิทธิพลต่อเศรษฐกิจไทย ทั้งในแง่ของการใชจ่้ายเพื่อการบริโภคและการลงทุนภาคเอกชน  

                                                 
17 ดูตารางท่ี ในwww.bot.or.th เเก่ียวกบัรายละเอียดของตวัช้ีวดัการบริโภคและการลงทุนภาคเอกชนภายในประเทศ 
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 8.1.2 กลุ่มทีใ่ห้ความสําคญักบัตวัช้ีวดัต่างประเทศ  

  กลุ่มที่ให้ความสําคัญกับตัวช้ีว ัดต่างประเทศได้แก่ วิกฤตการเงินโลกที่มี

ผลกระทบรุนแรงต่อเศรษฐกิจสหรัฐฯ และประเทศพฒันาแลว้อ่ืน ๆ ในการคาดการณ์เศรษฐกิจ

มหภาค การวิเคราะห์ในกลุ่มน้ีจะเกี่ยวขอ้งกบัการใชต้วัแบบเศรษฐกิจขนาดเล็กที่เช่ือมโยงกบั

ดชันีช้ีนาํทางเศรษฐกิจ และการใชต้วัแบบขนาดใหญ่ที่มีความเช่ือมโยงทางเศรษฐกิจระหว่าง

ประเทศในการวิเคราะห์ ซ่ึงจะพบในกรณีของสถาบนัการเงินไดแ้ก่ ธนาคารพาณิชย ์และบริษทั

หลกัทรัพยที์่มีความเช่ือมโยงกบัต่างประเทศในฐานะที่เป็นผูถื้อหุ้นใหญ่หรือมีขอ้ตกลงร่วมกนั

ในการแลกเปล่ียนงานวิจยั ซ่ึงตวัช้ีวดัต่างประเทศจะอยูใ่นการวิเคราะห์โดย 

  

 - ลกัษณะของตวัแบบท่ีใชมี้ความเช่ือมโยงระหว่างประเทศและเพื่อการวิเคราะห์ภาวะ

เศรษฐกิจในลกัษณะภาพรวมของทั้งภูมิภาค ตวัแบบลกัษณะน้ีจะมีการใช้ตวัแปรที่เป็นภาวะ

เศรษฐกิจโลกในสัดส่วนที่สูงพอ ๆ กบัตวัแปรภาวะเศรษฐกิจในแต่ละประเทศ เช่น การเติบโต

ทางเศรษฐกิจของสหรัฐฯ และประเทศพฒันาแลว้อ่ืน ๆ ค่าเงินเหรียญสหรัฐฯ ราคานํ้ ามนัดิบใน

ตลาดโลก ซ่ึงเป็นองคป์ระกอบหลกัท่ีก่อให้เกิดความผนัผวนทางเศรษฐกิจในช่วงคร่ึงหลงัของปี 

2551  

  

 - ในกรณีของการใชด้ชันีช้ีนาํทางเศรษฐกิจ ผูเ้ช่ียวชาญจากสถาบนัการเงินที่มีความ

เชื่อมโยงกบัต่างประเทศจะให้ความสําคญักับการวิเคราะห์ตวัเลขเศรษฐกิจต่างประเทศตาม

ลกัษณะงานท่ีตอ้งมีการแลกเปล่ียนขอ้มูลกบัหน่วยวิจยัท่ีอยูใ่นประเทศอ่ืน ๆ ทาํให้การอา้งอิงจึง

มีการใชต้วัเลขเหล่าน้ีเป็นหลกัในการพิจารณา นอกจากน้ียงัมีความสามารถในการเขา้ถึงขอ้มูล

จากต่างประเทศผา่นการแลกเปล่ียนบทวิเคราะห์กบัผูเ้ช่ียวชาญท่ีเก่ียวขอ้งกนัในระดบัภูมิภาค ทาํ

ใหมี้การใหค้วามสาํคญักบัดชันีช้ีนาํทางเศรษฐกิจจากต่างประเทศ 

 

 8.2 สรุปผลของการวเิคราะห์เทยีบกบัสถานการณ์ของวกิฤตเศรษฐกจิในปี 2551 

 

  ในปี 2551 ซ่ึงเป็นปีท่ีเศรษฐกิจไทยและเศรษฐกิจโลกเผชิญกบัการเปล่ียนแปลงท่ีรวดเร็ว

จากผลกระทบท่ีมีขนาดใหญ่ ทั้งท่ีมาจากปัจจยัภายในประเทศและภายนอกประเทศโดยเฉพาะในช่วงคร่ึง

หลงัของปี 2551 จากการสาํรวจคร้ังท่ี 1 ในช่วงเดือนมีนาคม-เมษายน 2551 พบว่ามุมมองเก่ียวกบัภาวะ

เศรษฐกิจไทยส่วนใหญ่ยงัอยูใ่นระดบัท่ีดีกว่าในปี 2550 เน่ืองจากปัญหาการเมืองในประเทศท่ีคล่ีคลายลง 
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ส่งผลต่อการขยายตวัของการบริโภคและการลงทุนภายในประเทศ นอกจากน้ีการเพิ่มข้ึนของราคาสินคา้

เกษตรตามการเพิ่มข้ึนราคาสินคา้โภคภณัฑอ่ื์น ๆ กเ็ป็นปัจจยัผลกัดนัท่ีสาํคญั อยา่งไรกต็ามจากการสาํรวจ

พบวา่ ปัจจยัเส่ียงท่ีสาํคญัไดแ้ก่ ภาวะเศรษฐกิจโลกท่ีเร่ิมมีสัญญาณท่ีแยล่งตามภาวะเศรษฐกิจของสหรัฐฯ  

ดงันั้นในภาพรวมจะเห็นว่าค่าเฉล่ียการพยากรณ์ของภาวะเศรษฐกิจในปี 2551 จะอยู่ในระดบัท่ีดีกว่าปี 

2550 เลก็นอ้ย แต่นกัวิเคราะห์แต่ละท่านไดใ้หค้วามสาํคญักบัปัจจยัภายนอกประเทศและมีการคาดการณ์

ถึงความรุนแรงของปัญหาเศรษฐกิจโลกท่ีเพิ่มข้ึนเร่ือย ๆ  และอาจส่งผลต่อเศรษฐกิจไทยไดใ้นที่สุด  ซ่ึง

ถึงแม้ว่าในประเด็นน้ีจะมีความคิดเห็นที่แตกต่างกันระหว่างกลุ่มที่ให้ความสําคัญกับดัชนีช้ีนํา

ภายในประเทศและต่างประเทศ รวมไปถึงความแตกต่างในแง่ของมุมมองที่มีต่อความรุนแรงของภาวะ

วิกฤตเศรษฐกิจในสหรัฐฯ และผลต่อเศรษฐกิจไทยตามท่ีกล่าวมาขา้งตน้ แต่ท่ีน่าสนใจคือตวัเลขพยากรณ์

การขยายตวัทางเศรษฐกิจส่วนใหญ่ยงัไม่สะทอ้นความกังวลอนัน้ี เนื่องจากพบว่าตวัเลขเศรษฐกิจที่

ปรากฎในไตรมาสท่ี 1 รวมถึงดชันีช้ีนาํต่าง ๆ เช่น การส่งออก ยงัอยูใ่นระดบัท่ีดีอยู ่
  

 ส่วนในการสาํรวจคร้ังท่ี 2 (เดือนสิงหาคม-กนัยายน 2551) ซ่ึงเป็นช่วงท่ีผลกระทบจากปัจจยัเส่ียง

ทั้งภายในประเทศและภายนอกประเทศทวีความรุนแรงข้ึน โดยปัจจยัภายในประเทศ กล่าวคือการชุมนุม

ประทว้งรัฐบาลที่มีความยืดเยื้อ และทวีความรุนแรงข้ึน มีการปิดลอ้มและยึดสถานที่ราชการที่สาํคญั ๆ 

เช่น ทาํเนียบรัฐบาล รัฐสภา  ส่วนในต่างประเทศ การลม้ละลายของ Lehman Brothers ส่งผลใหเ้กิดภาวะ

วิกฤตจากความเช่ือมัน่ท่ีส่งผลต่อสถาบนัการเงินต่าง ๆ ท่ีเก่ียวขอ้ง เช่น CitiGroup หรือ AIG ทาํใหเ้กิด

ภาวะการขาดสภาพคล่องรุนแรงเกิดข้ึนในสหรัฐฯ สหภาพยุโรป และญี่ปุ่น ตลอดจนตลาดหลกัทรัพย์

หลกั ๆ มีความผนัผวนรุนแรง ในช่วงน้ีนกัวิเคราะห์จากสถาบนัการเงินหลาย ๆ แห่งภายในประเทศยงัคง

ให้ความสาํคญักบัปัจจยัภายในประเทศเป็นหลกัที่จะส่งผลต่อการชะลอตวัของเศรษฐกิจไทย ในขณะที่

นักวิเคราะห์จากสถาบนัการเงินต่างประเทศมีการปรับประมาณการเศรษฐกิจโดยให้นํ้ าหนักกบัปัจจยั

ต่างประเทศมากข้ึน ส่วนการพยากรณ์โดยหน่วยงานวิจยัของภาครัฐ ยงัไม่ไดมี้การปรับประมาณการโดย

กล่าวถึงความไม่แน่นอนท่ีเกิดข้ึนวา่ยงัไม่สามารถประเมินเป็นตวัเลขได ้17

18 

  

 ในการสาํรวจคร้ังท่ี 3 (พฤศจิกายน-ธนัวาคม 2551) เป็นช่วงท่ีปัญหาการเมืองในประเทศทวีความ

รุนแรงมากข้ึน โดยมีการชุมนุมและการยดึสถานท่ีราชการท่ียดืเยื้อจนนาํมาซ่ึงการปิดสนามบินนานาชาติ

สุวรรณภูมิ และการเปลี่ยนรัฐบาลในเดือนธนัวาคม 2551 ในขณะที่ปัญหาเศรษฐกิจโลกก็ไดท้วีความ

รุนแรงจนเกิดภาวะเศรษฐกิจถดถอยในสหรัฐฯ และประเทศพฒันาแลว้อื่น ๆ เช่น สหภาพยุโรป ญี่ปุ่น 

ในช่วงน้ีการพยากรณ์เศรษฐกิจมหภาคของแต่ละหน่วยงานมีการปรับเปล่ียนตามตวัเลขเศรษฐกิจท่ีเร่ิมมี

                                                 
18 ในช่วงน้ีแมแ้ต่หน่วยงานในต่างประเทศ ไดแ้ก่ IMF ยงัไม่ไดมี้การการปรับประมาณการอยา่งรวดเร็วต่อความไม่

แน่อนท่ีเกิดข้ึนน้ีเช่นเดียวกนั 
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การเผยแพร่ทั้งอตัราการเติบโตทางเศรษฐกิจของประเทศพฒันาแลว้ และมูลค่าการคา้ระหว่างประเทศท่ี

ลดลงอยา่งรวดเร็ว จากการสาํรวจพบว่า ในช่วงน้ีถึงแมว้่าปัญหาการเมืองในประเทศจะทวีความรุนแรง

ข้ึนอย่างมาก แต่ปัจจยัสําคญัที่มีอิทธิพลต่อการคาดการณ์ของนักวิเคราะห์ในทุกกลุ่มจะเปลี่ยนไปเน้น

ประเดน็ปัญหาท่ีเกิดจากวิกฤตเศรษฐกิจโลกเป็นสาํคญั 

 

9. สรุปผลการศึกษา และประเดน็เกีย่วกบัการวเิคราะห์เศรษฐกจิมหภาคทีไ่ด้จากการสํารวจฯ 
 

9.1 บทสรุป 
 

 ผลการสาํรวจแนวโน้มเศรษฐกิจมหภาค และตวัช้ีวดัทางเศรษฐกิจที่สาํคญัจากมุมมอง

ของตลาดการเงินท่ีผูว้ิจยัไดท้าํการสํารวจ 3 คร้ังในปี 2551 โดยคร้ังแรกทาํการสํารวจระหว่างช่วงเวลา

เดือนมีนาคม ถึง เมษายน 2551 (ไตรมาสท่ี 2/2551) การสาํรวจคร้ังท่ี 2 จดัทาํข้ึนระหวา่งเดือนสิงหาคม ถึง

กนัยายน 2551(ไตรมาสที่ 3/2551) และการสํารวจคร้ังที่ 3 ในช่วงเดือนพฤศจิกายน ถึงธันวาคม 2551 

(ไตรมาสท่ี 4/2551) โดยครอบคลุมผูเ้ช่ียวชาญทั้งส้ิน 32 คน จาก 24 หน่วยงาน โดยผลท่ีไดจ้ากการสาํรวจ

ไดแ้ก่ ตวัเลขค่าเฉล่ียการประมาณการ NIDA Consensus จากผูเ้ช่ียวชาญ 3 กลุ่มไดแ้ก่ ผูเ้ช่ียวชาญจากฝ่าย

ท่ีเก่ียวขอ้งกบัการวิจยัของสถาบนัการเงิน (NIDA Consensus - C1) ผูเ้ช่ียวชาญจากฝ่ายท่ีเก่ียวขอ้งกบัการ

วิจยัของหน่วยงานราชการ มหาวิทยาลยั และสถาบนัวิจยัอิสระ(NIDA Consensus - C2) และ ผูเ้ช่ียวชาญ

จากฝ่ายท่ีเก่ียวขอ้งกบัการซ้ือ-ขายในตลาดการเงินของสถาบนัการเงิน (NIDA Consensus - C3) ซ่ึงผลท่ี

ไดน้ี้มีความครอบคลุมกลุ่มตวัอย่างมากกว่าการสํารวจความคิดเห็นผูเ้ชี่ยวชาญอื่น ๆ ในประเทศไทย 

ไดแ้ก่ การสํารวจของรอยเตอร์ (Reuters) และการสํารวจของสมาคมนักวิเคราะห์หลกัทรัพย ์(SAA 

Consensus Survey) ทั้งในเชิงของจาํนวนตวัอย่างที่ทาํการสาํรวจ และความกวา้งขวางกลุ่มตวัอย่าง

ประเภทต่าง ๆ นอกจากกน้ีในการสาํรวจยงัมีการสอบถามความคิดเห็น แนวทางในการวิเคราะห์เศรษฐกิจ

มหภาค และตวัแบบท่ีใชใ้นการวิเคราะห์ ซ่ึงไม่ปรากฏในการจดัทาํ Consensus Survey อ่ืน ๆโดยผลการ

สาํรวจท่ีจดัทาํข้ึน 3 คร้ังสามารถสรุปประเดน็สาํคญัไดด้งัน้ี   

 

ในการสาํรวจคร้ังท่ี 1 ท่ีอยูใ่นช่วงท่ีปัญหาวิกฤต Subprime ในสหรัฐฯ ยงัไม่ลุกลามขยายตวัอยา่ง

กวา้งขวาง ดงันั้นในช่วงน้ี ผลจากความเช่ือมัน่ของผูบ้ริโภคและภาคธุรกิจกภายในประเทศมีการปรับตวัดี

ข้ึนจากปัจจยัการเมืองที่เร่ิมคลี่คลายหลงัจากที่มีการเลือกตั้งในปลายปี 2550 แต่ยงัมีขอ้กงัวลเก่ียวกบั

ปัญหาวิกฤตเศรษฐกิจในสหรัฐฯ เป็นปัจจยัเส่ียงที่สําคญั อย่างไรก็ตามในช่วงนั้นพบว่า ความกังวล

เก่ียวกบัปัญหาวิกฤตยงัไม่มากขนาดจะก่อใหเ้กิดความถดถอยทางเศรษฐกิจ  ดงันั้นการคาดการณ์เก่ียวกบั

เศรษฐกิจในปี 2551 จึงดีกว่าในปี 2550 ท่ีเศรษฐกิจไทยประสบปัญหาเน่ืองจากเสถียรภาพการเมืองใน
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ประเทศ แต่ในการสาํรวจคร้ังที่ 2 ซ่ึงเป็นช่วงท่ีปัญหาท่ีเป็นปัจจยัเส่ียงต่อการขยายตวัของเศรษฐกิจไทย

ทวีความรุนแรงข้ึนทั้งปัจจยัภายในและภายนอกประเทศ โดยภายในประเทศปัญหาความขดัแยง้ทาง

การเมืองเร่ิมทวีความรุนแรงมากข้ึน เช่นเดียวกบัปัญหาวิกฤตการเงินโลกท่ีอยูใ่นช่วงท่ีรุนแรงตามการลม้

ลงของสถาบนัการเงินในสหรัฐฯ ทาํให้เกิดภาวะเศรษฐกิจถดถอยข้ึนในสหรัฐฯ และหลายประเทศใน

กลุ่มสหภาพยโุรป แต่ระดบัความรุนแรงของผลกระทบยงัไม่ชดัเจน จากการสาํรวจพบว่า หน่วยงานท่ีให้

ความสาํคญักบัปัญหาวิกฤตการณ์ในต่างประเทศจะมีมุมมองเก่ียวกบัการชะลอตวัของเศรษฐกิจท่ีรุนแรง

กวา่หน่วยงานท่ีใหค้วามสาํคญักบัปัจจยัภายในประเทศ  

 

 ส่วนการสาํรวจคร้ังสุดทา้ยพบว่า มุมมองของนกัวิเคราะห์ในแต่ละกลุ่มเก่ียวกบัความกงัวลของ

ปัญหาการชะลอตวัของเศรษฐกิจในปี 2551 ที่มีความแตกต่างจากในการสาํรวจคร้ังที่ 1 และ 2 ท่ีสาํคญั

ไดแ้ก่การประเมินระดบัความรุนแรงของการชะลอตวัของเศรษฐกิจจะมีความแตกต่างกนัท่ีนอ้ยลงซ่ึงจุดน้ี

แสดงถึงความชดัเจนของปัญหาวิกฤตการณ์ท่ีมีความชดัเจนมากข้ึนทั้งในเชิงของระดบัความรุนแรงท่ีมีต่อ

เศรษฐกิจสหรัฐฯ และเศรษฐกิจโลก  ซ่ึงตวัเลขเหล่าน้ีสะทอ้นผ่านการปรับเปลี่ยนประมาณการของ

ผูเ้ช่ียวชาญแต่ละคน 

 

9.2 ประเดน็เกีย่วกบัการวเิคราะห์เศรษฐกจิมหภาคทีไ่ด้จากการสํารวจ 

  

 ผลการวิเคราะห์ท่ีไดจ้ากการสาํรวจความคิดเห็นของผูเ้ช่ียวชาญ สามารถสรุปประเดน็ท่ี

น่าสนใจเก่ียวขอ้งกบัการวิเคราะห์เศรษฐกิจมหภาคไดด้งัน้ี 

 

9.2.1 ข้อจํากดัเกีย่วกบัการใชัตวัแบบเศรษฐกจิมหภาคในการพยากรณ์เศรษฐกจิ 

 

  จากลกัษณะของตวัแบบเศรษฐกิจมหภาคท่ีกล่าวถึงขา้งตน้ และผลการพยากรณ์

ท่ีทาํการสาํรวจ สามารถสรุปประเดน็ท่ีเก่ียวขอ้งกบัตวัแบบประเภทต่าง ๆไดด้งัน้ี 

 

9.2.1.1 การใช้ตัวแบบเศรษฐกิจมหภาคขนาดใหญ่ในการพยากรณ์เศรษฐกิจมหภาค 

ถึงแมว้่าจะมีขอ้ดีท่ีมีโครงสร้างของตวัแบบท่ีละเอียดและครอบคลุมตวัแปรท่ีสาํคญั ๆ เขา้

ดว้ยกนัอย่างเป็นระบบ ทาํให้สามารถใชใ้นการพยากรณ์และวิเคราะห์ประเด็นที่เก่ียวขอ้ง 

เช่น การประเมินผลกระทบเชิงนโยบายการเงิน-การคลงั ดงัที่กล่าวถึงในบทที่ 7.1 แต่มี

ขอ้จาํกดัท่ีสาํคญั 2 ประการไดแ้ก่  
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i) ขนาดของตวัแบบที่มีขนาดใหญ่ทาํให้มีค่าใชจ่้ายสูงในการจดัทาํและดูแลรักษา 

รวมถึงการจดัทาํผลการพยากรณ์ในแต่ละคร้ัง เพราะตอ้งมีการรวบรวมขอ้มูลจาํนวนมาก มี

การปรับปรุงผลการประมาณค่าสมการและตรวจสอบความมีเสถียรภาพของตวัแบบ มีการ

ตั้งสมมติฐานเก่ียวกบัแนวโนม้ตวัแปรภายนอก ทาํให้การใชง้านมีขอ้จาํกดัในหน่วยงานที่

ไม่มีกาํลงัคนมากพอในการบริหารจดัการตวัแบบ  

 

ii) การปรับเปล่ียนการพยากรณ์ทาํไดล่้าชา้เพราะตอ้งใชเ้วลาในการปรับปรุงขอ้มูล

ตามท่ีกล่าวมาขา้งตน้ทาํใหต้อ้งใชเ้วลามากในจดัทาํผลการพยากรณ์แต่ละคร้ัง นอกจากน้ียงั

ตอ้งใชข้อ้มูลของตวัแปรท่ีเก่ียวขอ้งอยา่งครบถว้นทาํใหเ้กิดความล่าชา้เน่ืองจากตอ้งรอการ

เผยแพร่ขอ้มูลสําคญั ๆ  ดงันั้นหน่วยงานที่มีการใช้ตวัแบบชนิดน้ีในการพยากรณ์จึงมกั

จดัทาํค่าพยากรณ์เป็นรายไตรมาสและจะมีช่วงเวลาในการเผยแพร่ที่แน่นอน และระหว่าง

ช่วงเวลาดงักล่าวจะไม่มีการปรับประมาณการตามข่าวสารขอ้มูลใหม่ ๆ ที่มีการประกาศ 

หรือเหตุการณ์ท่ีไม่ไดค้าดหมายท่ีเกิดข้ึน นอกจากน้ียงัไม่สามารถนาํผลของ shock ขนาด

ใหญ่ที่เกิดข้ึนในช่วงก่อนกาํหนดการเผยแพร่การพยากรณ์ไม่นานมารวมในการจดัทาํค่า

พยากรณ์ได ้ทาํให้ค่าพยากรณ์มกัมีความคาดเคลื่อนสูงในกรณีที่เกิด shock ขนาดใหญ่

เกิดข้ึนในช่วงนั้น  

 

9.2.1.2 การใชต้วัแบบเศรษฐกิจมหภาคขนาดเลก็ มีจุดเด่นท่ีความสะดวกในการปรับปรุง

ขอ้มูลใหท้นัสมยัอยูเ่สมอ แต่มีขอ้จาํกดัท่ีสาํคญัไดแ้ก่ 

  

i) ความจาํเป็นท่ีจะตอ้งมีการปรับประมาณการอยา่งสมํ่าเสมอ เพราะความแม่นยาํ

ของตัวแบบข้ึนอยู่กับการนําเอาข้อมูลล่าสุดมาใช้ในการวิเคราะห์ ทาํให้ไม่เหมาะต่อ

หน่วยงานท่ีไม่มีการเผยแพร่การพยากรณ์อยา่งต่อเน่ือง เน่ืองจากตวัแบบลกัษณะน้ีจะมีการ

ประมาณค่าความสัมพนัธ์ระหว่างตวัแปรท่ีไม่ละเอียด ทาํใหเ้กิดความคลาดเคล่ือนท่ีมาจาก

โครงสร้างตวัแบบไดง่้าย 

 

ii) ผลที่ไดจ้ากการพยากรณ์อาจเปลี่ยนแปลงอย่างรวดเร็วในลกัษณะของการ

ปรับตวัต่อ shock ที่ไม่ไดค้าดหมายมากกว่าการเกิดจากแนวโนม้ระยะยาวของตวัแปรที่
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สนใจ ทาํให้ค่าพยากรณ์ที่ไดอ้าจจะมีความผนัผวนสูง จึงไม่เหมาะในการนาํค่าที่ไดไ้ป

วิเคราะห์ถึงแนวโนม้ท่ีกาํหนดโดยดุลยภาพระยะยาวของตวัแปรท่ีสนใจ  

 

9.2.2. ข้อจํากดัของหน่วยงานต่าง ๆ ในการวเิคราะห์เศรษฐกจิมหภาค 

   

  จากผลการสํารวจผลการพยากรณ์ในกลุ่มต่าง จะพบขอ้จาํกดัของหน่วยงาน

ต่างๆ ในการวิเคราะห์เศรษฐกิจมหภาคกล่าวโดยสรุปไดด้งัน้ี 

  

9.2.2.1 กลุ่มผูเ้ช่ียวชาญจากฝ่ายวิจยัในสถาบนัการเงิน โดยส่วนใหญ่จะมีทีมงานท่ีเก่ียวขอ้ง

กบัการวิเคราะห์เศรษฐกิจมหภาคท่ีมีจาํนวนไม่มากนกัในแต่ละแห่ง และจะมีหนา้ท่ีในการ

วิเคราะห์ที่ค่อนขา้งหลากหลายนอกเหนือจากการวิเคราะห์เศรษฐกิจมหภาค เช่น มีการ

วิเคราะห์ภาวะเศรษฐกิจรายอุตสาหกรรม การดูแลการซ้ือ-ขายในตลาดการเงิน ทาํให้การ

พฒันาตวัแบบไม่สามารถทาํไดอ้ยา่งเตม็ท่ี ถึงแมจ้ากการสาํรวจจะพบว่าในสถาบนัการเงิน

หลายแห่งมีความตอ้งการในการพฒันาตวัแบบขนาดใหญ่ท่ีมีความซบัซอ้นในการวิเคราะห์

มากข้ึน แต่ยงัไม่สามารถดาํเนินการไดใ้นปัจจุบนัเน่ืองจากขอ้จาํกดัขา้งตน้ นอกจากน้ีความ

รวดเร็วในการวิเคราะห์ขอ้มูลตามผลกระทบของปัจจยัท่ีไม่ไดค้าดหมายท่ีเกิดข้ึน ทาํให้ไม่

สามารถพึ่งพาตวัแบบขนาดใหญ่เป็นหลกัในการพยากรณ์ได ้

 

9.2.2.2 กลุ่มผูเ้ช่ียวชาญจากหน่วยงานภาครัฐ สถาบนัการศึกษาและองคก์รวิชาการอิสระ ซ่ึง

มีการใช้ตัวแบบขนาดใหญ่จะมีความล่าช้าในการปรับประมาณการให้สอดคล้องกับ

สถานการณ์ท่ีเปล่ียนแปลงไปทาํใหห้ลาย ๆ กรณีเช่นในช่วงไตรมาสท่ี 2/2551 ค่าพยากรณ์

ท่ีไดไ้ม่สามารถสะทอ้นแนวโนม้เศรษฐกิจในช่วงนั้นท่ีเปล่ียนแปลงอยา่งรวดเร็วโดยเฉพาะ

ในช่วงเดือนสิงหาคม-กนัยายน 

 

  นอกจากน้ีในหลาย ๆ กรณี บางหน่วยงานไม่สามารถเผยแพร่ผลการพยากรณ์

ในหลายตวัแปร เช่น ธนาคารแห่งประเทศไทยไม่สามารถให้ความเห็นเกี่ยวกบัแนวโน้ม

ของอัตราดอกเบ้ียในประเทศ เนื่องจากมีผลต่อการกําหนดนโยบายการเงิน และการ

เคล่ือนไหวอตัราแลกเปล่ียนเงินตราต่างประเทศท่ีธนาคาการแห่งประเทศไทยมีบทบาทใน

การรักษาเสถียรภาพของค่าเงินบาท หรือในกรณีของอตัราดอกเบ้ีย RP1 ที่ในการพยากรณ์

ตอ้งมีการกาํหนดขอ้สมมติเก่ียวกบัอตัราดอกเบ้ียนโยบายน้ีว่าจะตอ้งมีค่าคงท่ีตลอดช่วงท่ี

ทาํการพยากรณ์ (8 ไตรมาสล่วงหนา้)  



สถาบนับณัฑิตพฒันบริหารศาสตร์ 

49 
 

 

  ประเดน็สาํคญัท่ีน่าสนใจอีกประเดน็เก่ียวกบัการเผยแพร่การพยากรณ์ ไดแ้ก่ 

การรักษาความน่าเช่ือถือของผูพ้ยากรณ์ (Creditability) ซ่ึงในหลายกรณีความน่าเช่ือถือน้ีมี

บทบาทมากต่อการดาํเนินงาน เช่น กรณีธนาคารแห่งประเทศไทย ความน่าเช่ือถือมีผลต่อ

ประสิทธิภาพในส่งผา่นของนโยบายการเงิน การท่ีมีการปรับการพยากรณ์ท่ีบ่อยเกินไป 

และการปรับในแต่ละคร้ังท่ีมีค่าพยากรณ์แตกต่างกนัมาก จะมีผลต่อความน่าเช่ือถือของผล

การพยากรณ์ก่อนหนา้นั้น และมีผลต่อความเช่ือถือของสาธารณชนท่ีมีต่อความสามารถใน

การวิเคราะห์เศรษฐกิจมหภาคและกาํหนดนโยบายท่ีเหมาะสม ดงันั้นในหน่วยงานเหล่าน้ี

อาจจะไม่สามารถทาํการพยากรณ์ท่ีบ่อยคร้ังเกินไป และมีปรับเปล่ียนผลการพยากรณ์ให้

แตกต่างจากผลการพยากรณ์ก่อนหนา้นั้นไดม้าก แต่ประเดน็เก่ียวกบัความน่าเช่ือถือน้ีผูว้ิจยั

ไม่ไดก้ารสอบถามในงานวจิยัเน่ืองจากเป็นประเดน็อ่อนไหวท่ีผูเ้ช่ียวชาญไม่สามารถให้

ความเห็นได ้
 

9.2.2.3 กลุ่มผูเ้ช่ียวชาญจากฝ่ายบริหารเงินในสถาบนัการเงิน ซ่ึงมีหนา้ท่ีหลกัในการซ้ือ-ขาย

ในตลาดการเงิน โดยมีเป้าหมายสาํคญัคือการหารายไดเ้ขา้สู่หน่วยงาน ทาํให้การพยากรณ์

แนวโน้มตวัแปรทางเศรษฐกิจมหภาคเป็นเป้าหมายรอง จึงไม่ไดมี้การพฒันาตวัแบบการ

พยากรณ์เป็นการเฉพาะ นอกจากน้ียงัมีความใกลชิ้ดขอ้มูลข่าวสารในตลาดการเงินท่ีสูง จึง

ทาํใหก้ารพยากรณ์ข้ึนกบัการใชดุ้ลพินิจของผูว้ิเคราะห์เก่ียวกบัผลจาก shock ท่ีเขา้มาท่ีจะมี

ผลต่อแนวโนม้เศรษฐกิจ ส่งผลให้ค่าพยากรณ์ที่ไดอ้าจถูกกระตุน้โดยอารมณ์ของตลาดใน

แต่ละช่วงเวลา 

 

9.2.3 ปัจจัยทีมี่ผลต่อความแม่นยาํของการพยากรณ์ 

   

  จากผลการประเมินความแม่นยาํของค่าเฉลี่ยการพยากรณ์ในแต่ละกลุ่ม ดชันี

ช้ีนาํท่ีมีอิทธิพลต่อการพยากรณ์ และลกัษณะของตวัแบบท่ีใชใ้นแต่ละกลุ่มจะพบวา่ หากประเมิน

ความแม่นยาํของค่าเฉล่ียการพยากรณ์ในการสาํรวจคร้ังท่ี 2 และ 3 จะพบประเดน็ท่ีน่าสนใจดงัน้ี 

  

9.2.3.1 ความไม่แม่นยาํของการพยากรณ์ที่จดัทาํข้ึนในไตรมาสที่ 3/2551 โดยหน่วยงาน

ภาครัฐ สถาบนัการศึกษาและองคก์รวิชาการอิสระโดยเปรียบเทียบกบัการพยากรณ์ท่ีจดัทาํ

โดยผูเ้ช่ียวชาญในสถาบนัการเงิน จะมีความเก่ียวโยงกบัการอา้งอิงดชันีช้ีนาํที่แตกต่างกนั

ในแต่ะกลุ่ม  โดยกลุ่มท่ีอา้งอิงดชันีช้ีนาํจากต่างประเทศจะมีความแม่นยาํในการพยากรณ์ท่ี
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สูงกว่า และมีการปรับเปลี่ยนผลการพยากรณ์ไดร้วดเร็วกว่าเน่ืองจากขอ้มูลดชันีช้ีนาํใน

ต่างประเทศจะมีความหลากหลายกว่าในประเทศไทยและมีการเพยแพร่ขอ้มูลท่ีเร็วกว่า  ทาํ

ให้สามารถประเมินทิศทางและแนวโน้มเศรษฐกิจที ่เปลี ่ยนแปลงได้อย่างรวดเร็ว  

ความสามารถในการปรับเปลี่ยนค่าพยากรณ์ได้รวดเร็วตามการเผยแพร่ขอ้มูลข่าวสาร

เน่ืองจากขนาดของตวัแบบขนาดเลก็ท่ีใชย้งัมีผลต่อความแม่นยาํในการพยากรณ์ในไตรมาส

ท่ี 3/2551  
  

9.2.3.2 หากพิจารณาการพยากรณ์ที่จดัทาํข้ึนในไตรมาสที่ 4/2551 หน่วยงานภาครัฐ 

สถาบนัการศึกษาและองคก์รวิชาการอิสระจะมีความแม่นยาํในการพยากรณ์ที่มากข้ึนโดย

เปรียบเทียบกบัการพยากรณ์ท่ีจดัทาํข้ึนในไตรมาสท่ี 3/2551 เน่ืองจากตวัเลขทางเศรษฐกิจ

ต่าง ๆ ทั้ งในประเทศและต่างประเทศมีการประกาศออกมาอย่างต่อเนื่องในช่วงนั้ น  

โดยเฉพาะตวัเลขนาํเขา้สินคา้รวมของโลกที่ลดลงอย่างรวดเร็วตั้งแต่ช่วงเดือนกนัยายน-

ตุลาคม 2551 ทาํให้สามารถนาํขอ้มูลเหล่าน้ีมาใชใ้นการปรับการพยากรณ์ ดงันั้นจะเห็นว่า

เม่ือมีขอ้มูลเก่ียวกบัการเปล่ียนแปลงในปัจจยัเศรษฐกิจมหภาคท่ีสาํคญั ๆ อยา่งครบถว้นการ

ใชต้วัแบบเศรษฐกิจมหภาคขนาดใหญ่จะสามารถประมาณการแนวโนม้เศรษฐกิจไดอ้ย่าง

แม่นยาํมากข้ึน 

 

9.3 การนําผลการศึกษาทีไ่ด้มาใช้ในการเรียนการสอน 

  

  ผลจากการสาํรวจฯ ท่ีจดัทาํข้ึนสามารถนาํไปประยกุตใ์นการเรียนการสอนของสถาบนั

บณัฑิตพฒันบริหารศาสตร์ดงัต่อไปน้ี 

 

 9.3.1 การประยุกต์ใช้ในวชิาเศรษฐมิตแิละการสร้างแบบจําลองทางการเงนิ 

 

  ผลจากการสาํรวจการพยากรณ์เศรษฐกิจมหภาคพบว่ ามีเคร่ืองมือทางสถิติและ

เศรษฐมิติท่ีจาํเป็นต่อการใชพ้ยากรณ์เศรษฐกิจมหภาคท่ีสาํคญัท่ีควรนาํมาใชใ้นการเรียนการสอน 

ดงัต่อไปน้ี  

 

9.3.1.1 ตวัแบบ Error Correction Model (ECM) ซ่ึงเป็นตวัแบบหลกัท่ีใชใ้นการสร้างตวั

แบบเศรษฐมิติมหภาคท่ีมีขนาดใหญ่ในหน่วยงานภาครัฐ สถาบนัการศึกษาและองค์กร
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วิชาการอิสระ ซ่ึงแสดงลกัษณะเชิงพลวตัของความสมัพนัธ์ระหวา่งตวัแปรทางเศรษฐกิจมห

ภาคท่ีสนใจและเช่ือมโยงปัจจยัท่ีมีอิทธิพลต่อดุลยภาพทั้งในระยะสั้นและระยะยาว 

 

9.3.1.2 ตวัแบบ AutoRegressive Integrated Moving Average (ARIMA) ถูกนาํมาใชเ้ป็น

เคร่ืองมือเสริมจากตวัแบบ ECM ในการประมาณค่าตวัแปรเพื่อจดัทาํตวัแบบเศรษฐมิติมห

ภาคขนาดใหญ่ และถูกนาํมาใช้ในการพยากรณ์ตวัแปรที่สําคญับางตวัแปรไดแ้ก่ อตัรา

แลกเปล่ียนเงินตราต่างประเทศฯ 

 

9.3.1.3 ตวัแบบ Multiple Regression พื้นฐานจะถูกนาํมาใชใ้นการสร้างสมการ

ความสัมพนัธ์ระหว่างตวัแปรต่าง ๆ โดยเฉพาะในการเช่ือมโยงความสัมพนัธ์ระหว่างดชันี

ช้ีนาํทางเศรษฐกิจและตวัแปรมหภาคท่ีสาํคญั และนาํมาใชใ้นการสร้าง Financial Model 

เพื่อการพยากรณ์ 

 

9.3.1.4 ตวัแบบ Trend analysis และ Hodrick-Prescott Filter จะถูกนาํมาใชใ้นการสร้างตวั

แบบเพื่อการพยากรณ์แนวโนม้ระยะยาวของตวัแปรท่ีสนใจซ่ึงปรากฎอยูท่ ั้งในบางตวัแปร

ของตวัแบบเศรษฐมิติมหภาค และในการพยากรณ์แนวโน้มเพือ่ใชใ้นการตดัสินใจลงทุน

ระยะยาว 

 

 โดยเคร่ืองมือที่ 9.3.1.3 มีการเรียนการสอนในวิชาเศรษฐมิติพ้ืนฐาน แต่การนาํมา

เช่ือมโยงระหว่างตวัแปรโดยใช ้Excel จะเป็นตวัอยา่งท่ีดีของการนาํเคร่ืองมือน้ีมาประยกุตใ์ชใ้น

การศึกษาเชิงประจกัษ ์ส่วนเคร่ืองมือท่ี 9.3.1.1, 9.3.1.2 และ 9.3.1.4 จะมีการเรียนการสอนใน

วิชาการวิเคราะห์อนุกรมเวลา และเศรษฐมิติทางการเงินขั้นสูง ซ่ึงใช้เคร่ืองมือเหล่าน้ีในการ

วิเคราะห์เศรษฐกิจมหภาค และเป็นตวัอย่างที่ดีของการประยุกต์เคร่ืองมือเพื่อการศึกษาเชิง

ประจกัษ ์นอกจากน้ีจุดเนน้ของการนาํตวัแบบต่าง ๆ มาอยู่ในรูปของตวัแบบทางเงินเพื่อความ

สะดวกในการปรับปรุงขอ้มูลให้มีความทนัสมยัจึงเป็นประเด็นสําคญัที่สามารถนาํมาเพิ่มเติม

เน้ือหาในวิชาการสร้างแบบจาํลองทางการเงินได ้
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 9.3.2 การนํามาใช้เพือ่การสอนเกีย่วกบัการวเิคราะห์เศรษฐกจิมหภาค 

 

 การประเมินผลของปัจจยัภายนอกและปัจจยัภายในที่มีอิทธิพลต่อเศรษฐกิจมห

ภาค ควรมีการเน้นบทบาทของปัจจัยภายนอก และดัชนีช้ีนําจากต่างประเทศมากข้ึน โดย

เฉพาะตวัแปรที่มาจากตลาดการเงินระหว่างประเทศ เช่น ราคานํ้ ามนัดิบหรือทองคาํที่มีการซ้ือ

ขายในตลาดล่าวงหน้า เน่ืองจากกนักศึกษาส่วนใหญ่จะไม่มีความคุน้เคยเหมือนดชันีช้ีนาํทาง

เศรษฐกิจภายในประเทศ แต่เป็นตวัแปรที่สําคญัในการวิเคราะห์แนวโน้มเศรษฐกิจ ซ่ึงเป็น

ประเดน็สาํคญัท่ีควรมีการเนน้เพิ่มเติมในวิชาเศรษฐศาสตร์มหภาค 
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ภาคผนวก 

 
 

ภาคผนวกที ่1 ข้อมูลรายละเอยีดเกีย่วกบัรายช่ือของหน่วยงานและผู้เช่ียวชาญทีต่อบแบบสอบถาม 

ภาคผนวกที ่2 ข้อมูลรายละเอยีดของค่าสถิติทีแ่สดงถึงความแม่นยาํในการพยากรณ์ในรายหน่วยงาน 

ภาคผนวกที ่3 ข้อมูลสรุปบทสัมภาษณ์ 
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ภาคผนวกที ่1 ข้อมูลรายละเอยีดเกีย่วกบัรายช่ือของหน่วยงานและผู้เช่ียวชาญทีต่อบแบบสอบถาม 

ตารางที ่ก1.1 รายช่ือผูเ้ช่ียวชาญจากหน่วยงานต่าง ๆ ท่ีตอบแบบสอบถามในการสาํรวจคร้ังท่ี 1 

 
หน่วยงาน ช่ือ/นามสกลุ ฝ่าย ตาํแหน่ง 

ธนาคารทหารไทย คุณรัตนา  เลง็ศิริวฒัน์ วจิยั ผูอ้าํนวยการฝ่าย 

ธนาคารกรุงศรีอยธุยา คุณสุจิต ชยัวชิญชาติ วจิยั นกัเศรษฐศาสตร์อาวโุส 

ธนาคารกสิกรไทย คุณเกวลิน  หวงัพิชญสุข วจิยั เจา้หนา้ท่ีวจิยัอาวโุส 

ธนาคารไทยพาณิชย-์1 คุณอาํนาจ มานะจิต

ประเสริฐ 

วจิยั เศรษฐกร 

ธนาคารไทยพาณิชย-์2 ดร.ภากร  ปีตธวชัชยั บริหารการเงิน ผูช่้วยผูจ้ดัการใหญ่ 

ธนาคารกรุงเทพ-1 คุณพงษพ์ฒัน์ คุโรวาท วจิยั  

ธนาคารกรุงเทพ-2 คุณบญัชา ซ้ึงอดิชยัวทิย ์ บริหารความเส่ียง AVP 

ธนาคารแสตนดาร์ดชาร์เตอร์ด ไทย (จาํกดั) คุณอุสรา วไิลพิชญ ์ วจิยั นกัเศรษฐศาสตร์อาวโุส 

ธนาคารไทยธนาคาร ดร.บนัลือศกัด์ิ  ปุสสะรังสี วจิยั ผูช่้วยกรรมการผูจ้ดัการใหญ่ 

บริษทัหลกัทรัพย ์ไทยพาณิชย ์จาํกดั คุณพรเทพ ชูพนัธ์ุ วจิยั นกัเศรษฐศาสตร์ 

บริษทัหลกัทรัพย พฒันสิน จาํกดั (มหาชน) คุณนุชจรินทร์ ปัณรส วจิยั นกัเศรษฐศาสตร์อาวโุส 

ตลาดหลกัทรัพย ์บีฟิท จาํกดั (มหาชน) คุณพรรณงาม อารยวฒิุ วจิยั ผูอ้าํนวยการฝ่าย 

บริษทัหลกัทรัพย ์ฟินนัซ่า จาํกดั คุณมนตช์ยั จาตุรันตภิ์ญโญ การลงทุน ประธานเจา้หนา้ท่ีสายงาน

การลงทุน 

สาํนกังานเศรษฐกิจการคลงั คุณพงศน์คร โภชากรณ์  ผูอ้าํนวยการส่วนแบบจาํลอง

และประมาณการเศรษฐกิจ

การคลงั 

ตลาดหลกัทรัพยแ์ห่งประเทศไทย คุณศิริพงษ ์ไพศาลคงทวี  รองผูอ้าํนวยการ 

สถาบนัวจิยัเพื่อการพฒ์นาประเทศไทย ดร.สมชยั จิตสุชน  ผูอ้าํนวยการวจิยั ดา้นการ

พฒันาเศรษฐกิจส่วนรวมและ

การกระจายรายได ้
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ตารางที ่ก1.2 รายช่ือผูเ้ช่ียวชาญจากหน่วยงานต่าง ๆ ท่ีตอบแบบสอบถามในการสาํรวจคร้ังท่ี 2 

หน่วยงาน ช่ือ – สกลุ ตาํแหน่ง 
วนัที่

สัมภาษณ์ 

ธนาคารกสิกรไทย คุณเกวลิน  หวงัพิชญสุข เจา้หนา้ท่ีวจิยัอาวโุส 11-Sep-08 

ธนาคารไทยพาณิชย ์ ปราณิดา ศยามานนท ์ ฝ่ายวจิยั, เศรษฐกรอาวโุส 18-Sep-08 

ธนาคารกรุงเทพ คุณพงษพ์ฒัน์ คุโรวาท ฝ่ายวจิยั, ส่วนวจิยัเศรษฐกิจ 23-Sep-08 

ธนาคารสแตนดาร์ดชาร์เตอร์ด (ไทย) คุณอุสรา วไิลพิชญ ์ ฝ่ายวจิยัเศรษฐกิจ, นกัศศ.อาวโุส 21-Aug-08 

ธนาคารไทยธนาคาร ดร.บนัลือศกัด์ิ  ปุสสะรังสี ผูช่้วยกรรมการผูจ้ดัการใหญ่ 

สาํนกัวจิยั 

14-Jul-08 

บริษทัหลกัทรัพย ์ไทยพาณิชย ์จาํกดั คุณพรเทพ ชูพนัธ์ุ ฝ่ายวจิยั, นกัเศรษฐศาสตร์ 9-Sep-08 

บริษทัหลกัทรัพย พฒันสิน จาํกดั 

(มหาชน) 

คุณนุชจรินทร์ ปัณรส ฝ่ายวจิยั, Senior Economist 4-Sep-08 

บริษทัหลกัทรัพย ์บีฟิท จาํกดั (มหาชน) คุณพรรณงาม อารยวฒิุ ฝ่ายวจิยั, ผูอ้าํนวยการฝ่าย 25-Aug-08 

บริษทัหลกัทรัพย ์ภทัร จาํกดั (มหาชน) คุณถนอมศรี ฟองอรุณรุ่ง ฝ่ายวจิยั, ผูอ้าํนวยการบริหาร

,นกัศศ.อาวโุส 

23-Sep-08 

บริษทัหลกัทรัพย ์ซีมิโก ้จาํกดั (มหาชน) คุณวราภรณ์ วบิลูคณารักษ ์ ฝ่ายวจิยั, ผูอ้าํนวยการ 3-Sep-08 

บริษทัหลกัทรัพยธ์นชาต จาํกดั (มหาชน) คุณปิติชยั ยงัทวศีกัด์ิ ฝ่ายวจิยั, นกัวเิคราะห์หลกัทรัพย-์

นกัเศรษฐศาสตร์ 

10-Sep-08 

บริษทัหลกัทรัพย ์กิมเอง็ (ประเทศไทย) 

จาํกดั (มหาชน) 

คุณพงศพนัธ์ุ อภิญญากลุ ฝ่ายวจิยั, ผูอ้าํนวยฝ่ายอาวโุส 10-Sep-08 

ธนาคารกรุงเทพ-1 ณฎัฐากญัญ ์ สุคาํ ฝ่ายบริหารความเส่ียง, เศรษฐกร 18-Sep-08 

ธนาคารกรุงเทพ-2 คุณโกษิทธ์ิ สุวรรณคีรี ฝ่ายบริหาร Portfolio, Vice 

President 

9-Sep-08 

บริษทัหลกัทรัพยจ์ดัการกองทุนกรุงไทย คุณอมัพิกา ทรงประไพ Super fund manager 15-Sep-08 

บริษทัหลกัทรัพยจ์ดัการกองทุนไทย

พาณิชย ์

คุณจิรนุช  วะเท เจา้หนา้ท่ีการตลาด 16-Sep-08 

บริษทัหลกัทรัพย ์ฟิลลิป ธีรดา ชาญยิง่ยงค ์ นกักลยทุธ์การลงทุน 11-Sep-08 

บริษทัหลกัทรัพยฟิ์นนัซ่า จาํกดั คุณกว ีนาํพาเจริญ ฝ่ายธุรกิจอนุพนัธ์, Deputy Vice 

President 

9-Sep-08 

บริษทัหลกัทรัพย ์กิมเอง็ คุณมนตช์ยั จาตุรันตภิ์ญโญ ประธานเจา้หนา้ท่ีสายงานการ

ลงทุน 

9-Sep-08 

มหาวทิยาลยัเกษตรศาสตร์ ดร.บณัฑิต ชยัวชัญชาติ ภาควชิาเศรษฐศาสตร์, คณะ

เศรษฐศาสตร์,ผูช่้วยศาสตราจารย ์

August-08 
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ตารางที ่ก1.3 รายช่ือผูเ้ช่ียวชาญจากหน่วยงานต่าง ๆ ท่ีตอบแบบสอบถามในการสาํรวจคร้ังท่ี 3 

 
หนว่ยงาน ชื่อ – สกลุ ตาํแหนง่ 

ธนาคารทหารไทย คุณรัตนา เลง็ศิริวฒัน์ ผูอ้าํนวยการฝ่ายวจิยั 

ธนาคารกรุงศรีอยธุยา คุณสุจิต ชยัวชิญชาติ เศรษฐกรอาวโุส ฝ่ายวจิยั 

ธนาคารกสิกรไทย คุณเกวลิน  หวงัพิชญสุข เจา้หนา้ท่ีวจิยัอาวโุส 

ธนาคารกรุงเทพ คุณพงษพ์ฒัน์ คุโรวาท ฝ่ายวจิยั, ส่วนวจิยัเศรษฐกิจ 

ธนาคารสแตนดาร์ดชาร์เตอร์ด ไทย (จาํกดั) คุณอุสรา วไิลพิชญ ์ ฝ่ายวจิยัเศรษฐกิจ, นกัศศ.อาวโุส 

ธนาคารไทยธนาคาร ดร.บนัลือศกัด์ิ  ปุสสะรังสี ผูช่้วยกรรมการผูจ้ดัการใหญ่ สาํนกัวจิยั 

บริษทัหลกัทรัพย ์พฒันสิน จาํกดั (มหาชน) คุณนุชจรินทร์ ปัณรส ฝ่ายวจิยั, Senior Economist 

บรืษทัหลกัทรัพย ์ภทัร จาํกดั (มหาชน) คุณถนอมศรี ฟองอรุณรุ่ง ฝ่ายวจิยั, ผูอ้าํนวยการบริหาร,นกัศศ.อาวโุส 

บรืษทัหลกัทรัพย ์บีฟิท จาํกดั (มหาชน) คุณพรรณงาม อารยวฒิุ ฝ่ายวจิยั, ผูอ้าํนวยการฝ่าย 

บริษทัหลกัทรัพย ์กิมเอง็ (ไทย) จาํกดั (มหาชน) คุณพงศพนัธ์ุ อภิญญากลุ ฝ่ายวจิยั, ผูอ้าํนวยฝ่ายอาวโุส 

บริษทัหลกัทรัพยเ์อเชียพลสั คุณภรณี ทองเยน็ ผูช่้วยกรรมการผูอ้าํนวยการ(EVP) 

บริษทัหลกัทรัพยธ์นชาต จาํกดั (มหาชน) คุณปิติชยั ยงัทวศีกัด์ิ ฝ่ายวจิยั, นกัวเิคราะห์หลกัทรัพย-์นกั

เศรษฐศาสตร์ 

บริษทัหลกัทรัพยจ์ดัการกองทุนรวมวรรณ จาํกดั คุณพชิยั กิจเพิ่มทรัพย ์ ผูอ้าํนวยการอาวโุส 

สถาบนัวจิยัเพื่อการพฒ์นาประเทศไทย ดร.สมชยั จิตสุชน ผูอ้าํนวยการวจิยั ดา้นการพฒันาเศรษฐกิจ

ส่วนรวมและการกระจายรายได ้

บริษทัหลกัทรัพยฟิ์นนัซ่า จาํกดั คุณมนตช์ยั จาตุรันตภิ์ญโญ ประธานเจา้หนา้ท่ีสายงานการลงทุน 

บริษทัหลกัทรัพยจ์ดัการกองทุนกรุงไทย คุณอมัพิกา ทรงประไพ Super fund manager 

บริษทัหลกัทรัพยจ์ดัการกองทุนไทยพาณิชย ์ คุณจิรนุช  วะเท เจา้หนา้ท่ีการตลาด 

บริษทัหลกัทรัพย ์ฟิลลิป ธีรดา ชาญยิง่ยงค ์ นกักลยทุธ์การลงทุน 

ธนาคารกรุงเทพฝ่ายบริหารความเส่ียง คุณโกษิทธ์ิ สุวรรณคีรี ฝ่ายบริหาร Portfolio, Vice President 

บริษทัหลกัทรัพย ์กิมเอง็ คุณดาวดี ธีรอภิศกัด์ิกลุ ผูอ้าํนวยการฝ่ายวจิยั 

บริษทัหลกัทรัพย ์ไทยพาณิชย ์จาํกดั คุณอคัรพชัร์ เจริญพาณิช ฝ่ายวจิยั, นกัเศรษฐศาสตร์ 
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ภาคผนวกที ่2 รายละเอยีดความคลาดเคลือ่นในการพยากรณ์ของหน่วยงานต่าง ๆ ทีท่าํการสํารวจ 

 

ตารางที ่ก2.1 ความคลาดเคล่ือนในการพยากรณ์ของตวัแปรอตัราการขยายตวัของ 

ผลิตภณัฑม์วลรวมภายในประเทศ (GDP) 

 

BANK 

Gross Domestic Product 

คร้ังที่ 1 คร้ังที่ 2 คร้ังที่ 3 

ธนาคารทหารไทย 2.25 - 2.10 

บริษทัศนูยว์จิยักสิกรไทย จาํกดั 0.15 1.80 2.00 

ธนาคารกรุงศรีอยธุยา - - 1.00 

ธนาคารไทยพาณิชย ์(ฝ่ายวจิยั) (0.15) 2.50 1.80 

ธนาคารไทยพาณิชย ์(ฝ่ายบริหารการเงิน) - - - 

ธนาคารกรุงเทพ (ฝ่ายวจิยั) 0.25 2.30 - 

ธนาคารสแตนดาร์ดชาร์เตอร์ดไทย (วจิยั) (0.50) 2.20 2.20 

ธนาคารไทยธนาคาร (วจิยั) (0.50) 2.00 2.00 

บริษทัหลกัทรัพย ์ไทยพาณิชย ์จาํกดั(วจิยั) 0.50 2.60 2.30 

บริษทัหลกัทรัพย ์พฒันสิน จาํกดั (วจิยั) 0.10 2.40 1.80 

บริษทัหลกัทรัพย ์บีฟิท จาํกดั (วจิยั) 0.70 2.80 2.00 

บริษทัหลกัทรัพย ์ภทัร จาํกดั (วจิยั) - 2.60 2.00 

บริษทัหลกัทรัพย ์ซิมิโก ้(วจิยั) - 2.50 - 

บริษทัหลกัทรัพย ์ธนชาติ (วจิยั) - 2.20 1.60 

บริษทัหลกัทรัพยเ์อเชียพลสั (วจิยั) - - 1.75 

บริษทัหลกัทรัพย ์กิมเอง็ (วจิยั) - 2.75 2.00 

ธนาคารไทยพาณิชย ์(ฝ่ายบริหารความเส่ียง) - 2.50 - 

ธนาคารกรุงเทพ (ฝ่ายบริหารความเส่ียง) - 1.50 1.00 

บริษทัหลกัทรัพยจ์ดัการกองทุนกรุงไทย - 2.50 2.50 

บริษทัหลกัทรัพยจ์ดัการกองทุนไทยพาณิชย ์ - 2.70 1.65 

บลจ.วรรณ (ผูอ้าํนวยการอาวโุส) - - 2.10 

บริษทัหลกัทรัพยฟิ์ลลิป - 2.50 1.75 

บริษทัหลกัทรัพยบ์วัหลวง - - - 

บริษทัหลกัทรัพยฟิ์นนัซ่า จาํกดั (เจา้หนา้ท่ีสายงานการลงทุน) 0.50 3.00 1.50 

บริษทัหลกัทรัพย ์กิมเอง็ (ธุรกิจอนุพนัธ์) - - 2.00 
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ตารางที ่ก2.1 ความคลาดเคล่ือนในการพยากรณ์ของตวัแปรอตัราการขยายตวัของผลิตภณัฑม์วลรวม

ภายในประเทศ (GDP) (ต่อ) 

BANK 
Gross Domestic Product 

คร้ังที่ 1 คร้ังที่ 2 คร้ังที่ 3 

ธนาคารแห่งประเทศไทย 0.40 2.80 2.15 

สาํนกังานเศรษฐกิจการคลงั (0.20) 2.60 0.50 

สถาบนัวจิยัเพื่อการพฒันาประเทศไทย (0.40) - 1.50 

ภาควชิาเศรษฐศาสตร์ ม.เกษตร - 2.90 - 

ตลาดหลกัทรัพยแ์ห่งประเทศไทย (0.60) - - 

สภาพฒัน์ - 2.95 2.00 
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ตารางที ่ก2.2 ความคลาดเคล่ือนในการพยากรณ์ของตวัแปรอตัราเงินเฟ้อทัว่ไป (Headline Inflation) 

BANK คร้ังที่ 1 คร้ังที่ 2 คร้ังที่ 3 

ธนาคารทหารไทย (2.00) - 0.30 

บริษทัศนูยว์จิยักสิกรไทย จาํกดั (0.70) 0.80 0.10 

ธนาคารกรุงศรีอยธุยา (2.25) - 0.00 

ธนาคารไทยพาณิชย ์(ฝ่ายวจิยั) (0.75) 2.00 - 

ธนาคารไทยพาณิชย ์(ฝ่ายบริหารการเงิน) (0.75) - - 

ธนาคารกรุงเทพ (ฝ่ายวจิยั) (1.00) 1.20 0.20 

ธนาคารสแตนดาร์ดชาร์เตอร์ดไทย (วจิยั) (1.50) 0.90 0.90 

ธนาคารไทยธนาคาร (วจิยั) (1.75) 2.50 1.50 

บริษทัหลกัทรัพย ์ไทยพาณิชย ์จาํกดั(วจิยั) (1.30) 0.80 0.80 

บริษทัหลกัทรัพย ์พฒันสิน จาํกดั (วจิยั) (1.70) 1.70 0.20 

บริษทัหลกัทรัพย ์บีฟิท จาํกดั (วจิยั) (0.70) 1.50 0.50 

บริษทัหลกัทรัพย ์ภทัร จาํกดั (วจิยั) - 1.00 0.50 

บริษทัหลกัทรัพย ์ซิมิโก ้(วจิยั) - 1.00 - 

บริษทัหลกัทรัพย ์ธนชาติ (วจิยั) - 0.80 0.20 

บริษทัหลกัทรัพยเ์อเชียพลสั (วจิยั) - - 0.25 

บริษทัหลกัทรัพย ์กิมเอง็ (วจิยั) - 0.75 0.40 

ธนาคารไทยพาณิชย ์(ฝ่ายบริหารความเส่ียง) - 2.00 - 

ธนาคารกรุงเทพ (ฝ่ายบริหารความเส่ียง) (1.00) 1.20 0.00 

บริษทัหลกัทรัพยจ์ดัการกองทุนกรุงไทย - 1.00 1.00 

บริษทัหลกัทรัพยจ์ดัการกองทุนไทยพาณิชย ์ - 1.75 1.00 

บลจ.วรรณ (ผูอ้าํนวยการอาวโุส) - - 0.30 

บริษทัหลกัทรัพยฟิ์ลลิป - 1.00 0.25 

บริษทัหลกัทรัพยบ์วัหลวง - 0.50 - 

บริษทัหลกัทรัพยฟิ์นนัซ่า จาํกดั (เจา้หนา้ท่ีสายงานการลงทุน) (0.70) 2.00 (0.05) 

บริษทัหลกัทรัพย ์กิมเอง็ (ธุรกิจอนุพนัธ์) - - 0.10 

ธนาคารแห่งประเทศไทย (1.00) 2.65 0.75 

สาํนกังานเศรษฐกิจการคลงั (1.00) 0.80 0.10 

สถาบนัวจิยัเพื่อการพฒันาประเทศไทย (1.50) - (0.80) 

ภาควชิาเศรษฐศาสตร์ ม.เกษตร - (0.50) - 

ตลาดหลกัทรัพยแ์ห่งประเทศไทย (0.50) - - 

สภาพฒัน์ (2.05) 1.25 0.10 



โครงการสาํรวจแนวโนม้เศรษฐกิจมหภาคและตวัช้ีวดัทางเศรษฐกิจฯ 

62 
 

ตารางที ่ก2.3 ความคลาดเคล่ือนในการพยากรณ์ของตวัแปรอตัราเงินเฟ้อพื้นฐาน (Core Inflation) 

BANK คร้ังที่ 1 คร้ังที่ 2 คร้ังที่ 3 

ธนาคารทหารไทย - - (0.20) 

บริษทัศนูยว์จิยักสิกรไทย จาํกดั (0.60) 0.10 (0.10) 

ธนาคารกรุงศรีอยธุยา - - - 

ธนาคารไทยพาณิชย ์(ฝ่ายวจิยั) (0.65) 0.80 - 

ธนาคารไทยพาณิชย ์(ฝ่ายบริหารการเงิน) (0.40) - - 

ธนาคารกรุงเทพ (ฝ่ายวจิยั) (0.65) (0.35) 0.00 

ธนาคารสแตนดาร์ดชาร์เตอร์ดไทย (วจิยั) (0.50) 0.20 0.20 

ธนาคารไทยธนาคาร (วจิยั) (0.65) 0.60 0.60 

บริษทัหลกัทรัพย ์ไทยพาณิชย ์จาํกดั(วจิยั) (0.60) 0.10 0.10 

บริษทัหลกัทรัพย ์พฒันสิน จาํกดั (วจิยั) - 0.50 (0.10) 

บริษทัหลกัทรัพย ์บีฟิท จาํกดั (วจิยั) (0.50) 1.10 0.00 

บริษทัหลกัทรัพย ์ภทัร จาํกดั (วจิยั) - 0.10 (0.10) 

บริษทัหลกัทรัพย ์ซิมิโก ้(วจิยั) - 0.30 - 

บริษทัหลกัทรัพย ์ธนชาติ (วจิยั) - - - 

บริษทัหลกัทรัพยเ์อเชียพลสั (วจิยั) - - (0.15) 

บริษทัหลกัทรัพย ์กิมเอง็ (วจิยั) - (0.75) 0.05 

ธนาคารไทยพาณิชย ์(ฝ่ายบริหารความเส่ียง) - 0.90 - 

ธนาคารกรุงเทพ (ฝ่ายบริหารความเส่ียง) (0.90) - 0.00 

บริษทัหลกัทรัพยจ์ดัการกองทุนกรุงไทย - 0.35 0.35 

บริษทัหลกัทรัพยจ์ดัการกองทุนไทยพาณิชย ์ - 0.10 2.10 

บลจ.วรรณ (ผูอ้าํนวยการอาวโุส) - - 0.10 

บริษทัหลกัทรัพยฟิ์ลลิป - 0.35 (0.15) 

บริษทัหลกัทรัพยบ์วัหลวง - - - 

บริษทัหลกัทรัพยฟิ์นนัซ่า จาํกดั (เจา้หนา้ท่ีสายงานการลงทุน) (0.40) 1.10 0.10 

บริษทัหลกัทรัพย ์กิมเอง็ (ธุรกิจอนุพนัธ์) - - (0.05) 

ธนาคารแห่งประเทศไทย (0.40) 0.90 (0.15) 

สาํนกังานเศรษฐกิจการคลงั (0.45) (0.20) (0.10) 

สถาบนัวจิยัเพื่อการพฒันาประเทศไทย  0.60 - (2.40) 

ตลาดหลกัทรัพยแ์ห่งประเทศไทย 0.60 - - 

ภาควชิาเศรษฐศาสตร์ ม.เกษตร - (0.30) - 

สภาพฒัน์ - - (2.40) 
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ตารางที ่ก2.4 ความคลาดเคล่ือนในการพยากรณ์ของตวัแปรการบริโภคภาคเอกชน (Private Consumption) 

BANK คร้ังที่ 1 คร้ังที่ 2 คร้ังที่ 3 

ธนาคารทหารไทย 0.30 - (0.40) 

บริษทัศนูยว์จิยักสิกรไทย จาํกดั - - - 

ธนาคารกรุงศรีอยธุยา 0.70 - (0.20) 

ธนาคารไทยพาณิชย ์(ฝ่ายวจิยั)  - (0.20) - 

ธนาคารไทยพาณิชย ์(ฝ่ายบริหารการเงิน) - - - 

ธนาคารกรุงเทพ (ฝ่ายวจิยั) - (0.25) (0.20) 

ธนาคารสแตนดาร์ดชาร์เตอร์ดไทย (วจิยั) - - (0.70) 

ธนาคารไทยธนาคาร (วจิยั) - 0.80 0.80 

บริษทัหลกัทรัพย ์ไทยพาณิชย ์จาํกดั(วจิยั) 1.00 0.30 (0.20) 

บริษทัหลกัทรัพย ์พฒันสิน จาํกดั (วจิยั) - (0.20) 0.00 

บริษทัหลกัทรัพย ์บีฟิท จาํกดั (วจิยั) - 0.80 (0.12) 

บริษทัหลกัทรัพย ์ภทัร จาํกดั (วจิยั) - 0.20 - 

บริษทัหลกัทรัพย ์ซิมิโก ้(วจิยั) - 0.30 - 

บริษทัหลกัทรัพย ์ธนชาติ (วจิยั) - 0.30 - 

บริษทัหลกัทรัพยเ์อเชียพลสั (วจิยั) - - 0.10 

บริษทัหลกัทรัพย ์กิมเอง็ (วจิยั) - (0.20) - 

ธนาคารไทยพาณิชย ์(ฝ่ายบริหารความเส่ียง) - (0.20) - 

ธนาคารกรุงเทพ (ฝ่ายบริหารความเส่ียง) - 4.60 1.30 

บริษทัหลกัทรัพยจ์ดัการกองทุนกรุงไทย - 3.80 3.80 

บริษทัหลกัทรัพยจ์ดัการกองทุนไทยพาณิชย ์ - 2.30 0.30 

บลจ.วรรณ (ผูอ้าํนวยการอาวโุส) - - (0.20) 

บริษทัหลกัทรัพยฟิ์ลลิป - - - 

บริษทัหลกัทรัพยบ์วัหลวง - - - 

บริษทัหลกัทรัพยฟิ์นนัซ่า จาํกดั (เจา้หนา้ท่ีสายงานการลงทุน) - 0.30 0.30 

บริษทัหลกัทรัพย ์กิมเอง็ (ธุรกิจอนุพนัธ์) - - - 

ธนาคารแห่งประเทศไทย 2.30 0.80 0.30 

สาํนกังานเศรษฐกิจการคลงั 1.30 0.10 (0.20) 

สถาบนัวจิยัเพื่อการพฒันาประเทศไทย 2.30 - (0.10) 

ภาควชิาเศรษฐศาสตร์ ม.เกษตร  - 1.80 - 

ตลาดหลกัทรัพยแ์ห่งประเทศไทย - - - 

สภาพฒัน์ 1.10 0.50 (0.10) 
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ตารางที ่ก2.5 ความคลาดเคล่ือนในการพยากรณ์ของตวัแปรการลงทุนภาคเอกชน (Private Investment) 

BANK คร้ังที่ 1 คร้ังที่ 2 คร้ังที่ 3 

ธนาคารทหารไทย 1.80 - 1.30 

บริษทัศนูยว์จิยักสิกรไทย จาํกดั - - - 

ธนาคารกรุงศรีอยธุยา 4.80 - 1.00 

ธนาคารไทยพาณิชย ์(ฝ่ายวจิยั) - 1.50 - 

ธนาคารไทยพาณิชย ์(ฝ่ายบริหารการเงิน) - - - 

ธนาคารกรุงเทพ (ฝ่ายวจิยั) - 1.60 1.30 

ธนาคารสแตนดาร์ดชาร์เตอร์ดไทย (วจิยั) - - 0.30 

ธนาคารไทยธนาคาร (วจิยั) - 1.30 1.30 

บริษทัหลกัทรัพย ์ไทยพาณิชย ์จาํกดั(วจิยั) 5.30 1.90 1.50 

บริษทัหลกัทรัพย ์พฒันสิน จาํกดั (วจิยั) - 0.60 0.80 

บริษทัหลกัทรัพย ์บีฟิท จาํกดั (วจิยั) - 2.80 0.10 

บริษทัหลกัทรัพย ์ภทัร จาํกดั (วจิยั) - 2.10 1.10 

บริษทัหลกัทรัพย ์ซิมิโก ้(วจิยั) - 1.30 - 

บริษทัหลกัทรัพย ์ธนชาติ (วจิยั) - 3.80 0.90 

บริษทัหลกัทรัพยเ์อเชียพลสั (วจิยั) - - 1.80 

บริษทัหลกัทรัพย ์กิมเอง็ (วจิยั) - (0.20) - 

ธนาคารไทยพาณิชย ์(ฝ่ายบริหารความเส่ียง) - 1.30 - 

ธนาคารกรุงเทพ (ฝ่ายบริหารความเส่ียง) - 1.40 0.40 

บริษทัหลกัทรัพยจ์ดัการกองทุนกรุงไทย - 1.00 1.00 

บริษทัหลกัทรัพยจ์ดัการกองทุนไทยพาณิชย ์ - (0.20) (1.20) 

บลจ.วรรณ (ผูอ้าํนวยการอาวโุส) - - 0.80 

บริษทัหลกัทรัพยฟิ์ลลิป - - - 

บริษทัหลกัทรัพยบ์วัหลวง - - - 

บริษทัหลกัทรัพยฟิ์นนัซ่า จาํกดั (เจา้หนา้ท่ีสายงานการลงทุน) - 1.80 0.80 

บริษทัหลกัทรัพย ์กิมเอง็ (ธุรกิจอนุพนัธ์) - - - 

ธนาคารแห่งประเทศไทย 6.30 1.60 1.30 

สาํนกังานเศรษฐกิจการคลงั 6.50 1.80 1.10 

สถาบนัวจิยัเพื่อการพฒันาประเทศไทย 6.80 - 1.70 

ภาควชิาเศรษฐศาสตร์ ม.เกษตร - 0.50 - 

ตลาดหลกัทรัพยแ์ห่งประเทศไทย - - - 

สภาพฒัน์ 3.80 4.10 0.80 
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ตารางที ่ก2.6 ความคลาดเคล่ือนในการพยากรณ์ของตวัแปรมูลค่าการส่งออก (Export Value) 

BANK คร้ังที่ 1 คร้ังที่ 2 คร้ังที่ 3 

ธนาคารทหารไทย (6.90) - 6.60 

บริษทัศนูยว์จิยักสิกรไทย จาํกดั (3.40) 1.10 3.10 

ธนาคารกรุงศรีอยธุยา (8.90) - 2.30 

ธนาคารไทยพาณิชย ์(ฝ่ายวจิยั) (4.40) 0.10 - 

ธนาคารไทยพาณิชย ์(ฝ่ายบริหารการเงิน) (5.90) - - 

ธนาคารกรุงเทพ (ฝ่ายวจิยั) (6.90) 3.90 4.20 

ธนาคารสแตนดาร์ดชาร์เตอร์ดไทย (วจิยั) - (3.90) 3.90 

ธนาคารไทยธนาคาร (วจิยั) (6.90) 1.60 1.60 

บริษทัหลกัทรัพย ์ไทยพาณิชย ์จาํกดั(วจิยั) (5.10) 3.40 6.40 

บริษทัหลกัทรัพย ์พฒันสิน จาํกดั (วจิยั) - (3.60) 4.40 

บริษทัหลกัทรัพย ์บีฟิท จาํกดั (วจิยั) (3.90) (3.90) (6.40) 

บริษทัหลกัทรัพย ์ภทัร จาํกดั (วจิยั) - - 3.60 

บริษทัหลกัทรัพย ์ซิมิโก ้(วจิยั) - 3.10 - 

บริษทัหลกัทรัพย ์ธนชาติ (วจิยั) - 0.10 1.10 

บริษทัหลกัทรัพยเ์อเชียพลสั (วจิยั) - - 5.60 

บริษทัหลกัทรัพย ์กิมเอง็ (วจิยั) - 6.10 5.60 

ธนาคารไทยพาณิชย ์(ฝ่ายบริหารความเส่ียง) - 6.60 - 

ธนาคารกรุงเทพ (ฝ่ายบริหารความเส่ียง) (6.90) 14.10 2.10 

บริษทัหลกัทรัพยจ์ดัการกองทุนกรุงไทย - - 24.10 

บริษทัหลกัทรัพยจ์ดัการกองทุนไทยพาณิชย ์ - (5.90) 1.60 

บลจ.วรรณ (ผูอ้าํนวยการอาวโุส) - - 4.10 

บริษทัหลกัทรัพยฟิ์ลลิป - - - 

บริษทัหลกัทรัพยบ์วัหลวง - - - 

บริษทัหลกัทรัพยฟิ์นนัซ่า จาํกดั (เจา้หนา้ท่ีสายงานการลงทุน) (0.90) 9.10 4.10 

บริษทัหลกัทรัพย ์กิมเอง็ (ธุรกิจอนุพนัธ์) - - 4.10 

ธนาคารแห่งประเทศไทย (0.90) 1.60 5.60 

สาํนกังานเศรษฐกิจการคลงั - (8.10) 1.10 

สถาบนัวจิยัเพื่อการพฒันาประเทศไทย (5.90) - (10.70) 

ภาควชิาเศรษฐศาสตร์ ม.เกษตร - - - 

ตลาดหลกัทรัพยแ์ห่งประเทศไทย (5.90) - - 

สภาพฒัน์ (3.90) 0.60 4.10 
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ตารางที ่ก2.7 ความคลาดเคล่ือนในการพยากรณ์ของตวัแปรมูลค่าการนาํเขา้ (Import Value) 

BANK คร้ังที่ 1 คร้ังที่ 2 คร้ังที่ 3 

ธนาคารทหารไทย (13.50) - 6.50 

บริษทัศนูยว์จิยักสิกรไทย จาํกดั - (0.50) 2.90 

ธนาคารกรุงศรีอยธุยา (14.50) - (1.50) 

ธนาคารไทยพาณิชย ์(ฝ่ายวจิยั) - (3.50) - 

ธนาคารไทยพาณิชย ์(ฝ่ายบริหารการเงิน) - - - 

ธนาคารกรุงเทพ (ฝ่ายวจิยั) - 3.60 3.40 

ธนาคารสแตนดาร์ดชาร์เตอร์ดไทย (วจิยั) - (3.30) 4.20 

ธนาคารไทยธนาคาร (วจิยั) - (1.50) (1.50) 

บริษทัหลกัทรัพย ์ไทยพาณิชย ์จาํกดั(วจิยั) - 3.00 5.20 

บริษทัหลกัทรัพย ์พฒันสิน จาํกดั (วจิยั) - (13.50) 2.00 

บริษทัหลกัทรัพย ์บีฟิท จาํกดั (วจิยั) - (6.50) (18.00) 

บริษทัหลกัทรัพย ์ภทัร จาํกดั (วจิยั) - - 2.50 

บริษทัหลกัทรัพย ์ซิมิโก ้(วจิยั) - 3.50 - 

บริษทัหลกัทรัพย ์ธนชาติ (วจิยั) - 0.90 (0.30) 

บริษทัหลกัทรัพยเ์อเชียพลสั (วจิยั) - - 3.00 

บริษทัหลกัทรัพย ์กิมเอง็ (วจิยั) - 4.50 3.00 

ธนาคารไทยพาณิชย ์(ฝ่ายบริหารความเส่ียง) - 6.00 - 

ธนาคารกรุงเทพ (ฝ่ายบริหารความเส่ียง) - 8.50 6.50 

บริษทัหลกัทรัพยจ์ดัการกองทุนกรุงไทย - - 23.50 

บริษทัหลกัทรัพยจ์ดัการกองทุนไทยพาณิชย ์ - (1.50) (1.50) 

บลจ.วรรณ (ผูอ้าํนวยการอาวโุส) - - (1.50) 

บริษทัหลกัทรัพยฟิ์ลลิป - - - 

บริษทัหลกัทรัพยบ์วัหลวง - - - 

บริษทัหลกัทรัพยฟิ์นนัซ่า จาํกดั (เจา้หนา้ท่ีสายงานการลงทุน) - 1.50 (1.50) 

บริษทัหลกัทรัพย ์กิมเอง็ (ธุรกิจอนุพนัธ์) - - 1.50 

ธนาคารแห่งประเทศไทย (2.50) 2.00 3.00 

สาํนกังานเศรษฐกิจการคลงั - (16.90) 2.10 

สถาบนัวจิยัเพื่อการพฒันาประเทศไทย (11.50) - (22.50) 

ภาควชิาเศรษฐศาสตร์ ม.เกษตร - - - 

ตลาดหลกัทรัพยแ์ห่งประเทศไทย - - - 

สภาพฒัน์ (11.10) (2.90) 4.20 
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ตารางที ่ก2.8 ความคลาดเคล่ือนในการพยากรณ์ของตวัแปรอตัราดอกเบ้ียนโยบายการเงิน (RP1) 

BANK คร้ังที่ 1 คร้ังที่ 2 คร้ังที่ 3 

ธนาคารทหารไทย (0.38) - 0.25 

บริษทัศนูยว์จิยักสิกรไทย จาํกดั (0.13) 0.50 (0.50) 

ธนาคารกรุงศรีอยธุยา (0.50) - (0.50) 

ธนาคารไทยพาณิชย ์(ฝ่ายวจิยั) - 0.50 - 

ธนาคารไทยพาณิชย ์(ฝ่ายบริหารการเงิน) - - - 

ธนาคารกรุงเทพ (ฝ่ายวจิยั) (0.50) 0.50 - 

ธนาคารสแตนดาร์ดชาร์เตอร์ดไทย (วจิยั) (0.75) 0.50 0.25 

ธนาคารไทยธนาคาร (วจิยั) (0.13) - 0.13 

บริษทัหลกัทรัพย ์ไทยพาณิชย ์จาํกดั(วจิยั) - 0.50 0.25 

บริษทัหลกัทรัพย ์พฒันสิน จาํกดั (วจิยั) - 0.50 0.25 

บริษทัหลกัทรัพย ์บีฟิท จาํกดั (วจิยั) - 0.25 (0.50) 

บริษทัหลกัทรัพย ์ภทัร จาํกดั (วจิยั) - 0.50 0.25 

บริษทัหลกัทรัพย ์ซิมิโก ้(วจิยั) - 0.50 - 

บริษทัหลกัทรัพย ์ธนชาติ (วจิยั) - 0.50 (0.50) 

บริษทัหลกัทรัพยเ์อเชียพลสั (วจิยั) - - 0.00 

บริษทัหลกัทรัพย ์กิมเอง็ (วจิยั) - 0.50 0.38 

ธนาคารไทยพาณิชย ์(ฝ่ายบริหารความเส่ียง) - - - 

ธนาคารกรุงเทพ (ฝ่ายบริหารความเส่ียง) (0.50) 0.50 (1.25) 

บริษทัหลกัทรัพยจ์ดัการกองทุนกรุงไทย - 0.25 0.25 

บริษทัหลกัทรัพยจ์ดัการกองทุนไทยพาณิชย ์ - 0.50 (0.50) 

บลจ.วรรณ (ผูอ้าํนวยการอาวโุส) - - 0.00 

บริษทัหลกัทรัพยฟิ์ลลิป - 0.50 0.13 

บริษทัหลกัทรัพยบ์วัหลวง - - - 

บริษทัหลกัทรัพยฟิ์นนัซ่า จาํกดั (เจา้หนา้ท่ีสายงานการลงทุน) (0.25) 0.50 (0.50) 

บริษทัหลกัทรัพย ์กิมเอง็ (ธุรกิจอนุพนัธ์) - - 0.50 

ธนาคารแห่งประเทศไทย - 0.50 - 

สาํนกังานเศรษฐกิจการคลงั (0.13) 0.50 (0.50) 

สถาบนัวจิยัเพื่อการพฒันาประเทศไทย - - - 

ภาควชิาเศรษฐศาสตร์ ม.เกษตร - 0.25 - 

ตลาดหลกัทรัพยแ์ห่งประเทศไทย (0.25) - - 

สภาพฒัน์ - - - 
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ตารางที ่ก2.9 ความคลาดเคล่ือนในการพยากรณ์ของตวัแปรอตัราดอกเบ้ีย FED Fund Rate 

BANK คร้ังที่ 1 คร้ังที่ 2 คร้ังที่ 3 

ธนาคารทหารไทย - - 0.00 

บริษทัศนูยว์จิยักสิกรไทย จาํกดั 1.50 1.50 0.13 

ธนาคารกรุงศรีอยธุยา - - - 

ธนาคารไทยพาณิชย ์(ฝ่ายวจิยั) 1.25 1.50 - 

ธนาคารไทยพาณิชย ์(ฝ่ายบริหารการเงิน) 1.25 - - 

ธนาคารกรุงเทพ (ฝ่ายวจิยั) 1.25 1.50 - 

ธนาคารสแตนดาร์ดชาร์เตอร์ดไทย (วจิยั) 0.50 1.50 0.00 

ธนาคารไทยธนาคาร (วจิยั) 0.50 - 0.13 

บริษทัหลกัทรัพย ์ไทยพาณิชย ์จาํกดั(วจิยั) 1.00 1.50 (0.50) 

บริษทัหลกัทรัพย ์พฒันสิน จาํกดั (วจิยั) (0.50) - 0.50 

บริษทัหลกัทรัพย ์บีฟิท จาํกดั (วจิยั) 1.50 1.50 0.00 

บริษทัหลกัทรัพย ์ภทัร จาํกดั (วจิยั) - 1.50 0.50 

บริษทัหลกัทรัพย ์ซิมิโก ้(วจิยั) - 1.50 - 

บริษทัหลกัทรัพย ์ธนชาติ (วจิยั) - 1.50 0.00 

บริษทัหลกัทรัพยเ์อเชียพลสั (วจิยั) - - 0.50 

บริษทัหลกัทรัพย ์กิมเอง็ (วจิยั) - 1.50 0.50 

ธนาคารไทยพาณิชย ์(ฝ่ายบริหารความเส่ียง) - 1.25 - 

ธนาคารกรุงเทพ (ฝ่ายบริหารความเส่ียง) 1.25 1.50 0.00 

บริษทัหลกัทรัพยจ์ดัการกองทุนกรุงไทย - 2.00 2.00 

บริษทัหลกัทรัพยจ์ดัการกองทุนไทยพาณิชย ์ - 1.50 1.50 

บลจ.วรรณ (ผูอ้าํนวยการอาวโุส) - - 0.50 

บริษทัหลกัทรัพยฟิ์ลลิป - 1.50 0.50 

บริษทัหลกัทรัพยบ์วัหลวง - - - 

บริษทัหลกัทรัพยฟิ์นนัซ่า จาํกดั (เจา้หนา้ท่ีสายงานการลงทุน) 1.00 1.50 0.25 

บริษทัหลกัทรัพย ์กิมเอง็ (ธุรกิจอนุพนัธ์) - - 0.50 

ธนาคารแห่งประเทศไทย 1.00 1.50 1.00 

สาํนกังานเศรษฐกิจการคลงั (0.50) - - 

สถาบนัวจิยัเพื่อการพฒันาประเทศไทย 1.75 - - 

ภาควชิาเศรษฐศาสตร์ ม.เกษตร - 1.50 - 

ตลาดหลกัทรัพยแ์ห่งประเทศไทย 1.00 - - 

สภาพฒัน์ 1.63 - - 
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ตารางที ่ก2.10 ความคลาดเคล่ือนในการพยากรณ์ของตวัแปร Exchange rate (Baht/US dollars) 

BANK คร้ังที่ 1 คร้ังที่ 2 คร้ังที่ 3 

ธนาคารทหารไทย (0.81) - 0.19 

บริษทัศนูยว์จิยักสิกรไทย จาํกดั (1.81) (0.01) 0.09 

ธนาคารกรุงศรีอยธุยา (0.81) - 0.19 

ธนาคารไทยพาณิชย ์(ฝ่ายวจิยั) (1.56) 1.19 - 

ธนาคารไทยพาณิชย ์(ฝ่ายบริหารการเงิน) (1.81) - - 

ธนาคารกรุงเทพ (ฝ่ายวจิยั) (1.81) - - 

ธนาคารสแตนดาร์ดชาร์เตอร์ดไทย (วจิยั) (1.56) 0.49 0.19 

ธนาคารไทยธนาคาร (วจิยั) (3.31) (0.31) (0.31) 

บริษทัหลกัทรัพย ์ไทยพาณิชย ์จาํกดั(วจิยั) (2.31) (0.41) (0.01) 

บริษทัหลกัทรัพย ์พฒันสิน จาํกดั (วจิยั) (1.81) (0.21) 0.09 

บริษทัหลกัทรัพย ์บีฟิท จาํกดั (วจิยั) (1.81) (0.11) 0.19 

บริษทัหลกัทรัพย ์ภทัร จาํกดั (วจิยั) - 1.19 (0.11) 

บริษทัหลกัทรัพย ์ซิมิโก ้(วจิยั) - (0.31) - 

บริษทัหลกัทรัพย ์ธนชาติ (วจิยั) - (0.01) 0.29 

บริษทัหลกัทรัพยเ์อเชียพลสั (วจิยั) - - 0.69 

บริษทัหลกัทรัพย ์กิมเอง็ (วจิยั) - 0.44 (0.06) 

ธนาคารไทยพาณิชย ์(ฝ่ายบริหารความเส่ียง) - 1.19 - 

ธนาคารกรุงเทพ (ฝ่ายบริหารความเส่ียง) (1.81) (0.11) (0.11) 

บริษทัหลกัทรัพยจ์ดัการกองทุนกรุงไทย - 0.19 0.19 

บริษทัหลกัทรัพยจ์ดัการกองทุนไทยพาณิชย ์ - - - 

บลจ.วรรณ (ผูอ้าํนวยการอาวโุส) - - 1.69 

บริษทัหลกัทรัพยฟิ์ลลิป - (0.68) (0.06) 

บริษทัหลกัทรัพยบ์วัหลวง - 0.19 - 

บริษทัหลกัทรัพยฟิ์นนัซ่า จาํกดั (เจา้หนา้ท่ีสายงานการลงทุน) (1.31) 0.69 1.69 

บริษทัหลกัทรัพย ์กิมเอง็ (ธุรกิจอนุพนัธ์) - - (0.31) 

ธนาคารแห่งประเทศไทย - - - 

สาํนกังานเศรษฐกิจการคลงั (1.81) (0.11) (0.11) 

สถาบนัวจิยัเพื่อการพฒันาประเทศไทย (3.81) - - 

ภาควชิาเศรษฐศาสตร์ ม.เกษตร - 0.89 - 

ตลาดหลกัทรัพยแ์ห่งประเทศไทย (2.31) - - 

สภาพฒัน์ - - - 
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ตารางที ่ก2.11 ความคลาดเคล่ือนในการพยากรณ์ของตวัแปรดชันีตลาดหลกัทรัพยแ์ห่งประเทศไทย 

BANK คร้ังที่ 1 คร้ังที่ 2 คร้ังที่ 3 

ธนาคารทหารไทย - - - 

บริษทัศนูยว์จิยักสิกรไทย จาํกดั 404.39 64.39 - 

ธนาคารกรุงศรีอยธุยา - - - 

ธนาคารไทยพาณิชย ์(ฝ่ายวจิยั) 149.39 74.39 - 

ธนาคารไทยพาณิชย ์(ฝ่ายบริหารการเงิน) 144.39 - - 

ธนาคารกรุงเทพ (ฝ่ายวจิยั) - - - 

ธนาคารสแตนดาร์ดชาร์เตอร์ดไทย (วจิยั) - - - 

ธนาคารไทยธนาคาร (วจิยั) - - - 

บริษทัหลกัทรัพย ์ไทยพาณิชย ์จาํกดั(วจิยั) 459.39 - - 

บริษทัหลกัทรัพย ์พฒันสิน จาํกดั (วจิยั) - - - 

บริษทัหลกัทรัพย ์บีฟิท จาํกดั (วจิยั) 274.39 74.39 (185.61) 

บริษทัหลกัทรัพย ์ภทัร จาํกดั (วจิยั) - - - 

บริษทัหลกัทรัพย ์ซิมิโก ้(วจิยั) - 164.39 - 

บริษทัหลกัทรัพย ์ธนชาติ (วจิยั) - 74.39 (75.61) 

บริษทัหลกัทรัพยเ์อเชียพลสั (วจิยั) - - (213.61) 

บริษทัหลกัทรัพย ์กิมเอง็ (วจิยั) - 174.39 24.39 

ธนาคารไทยพาณิชย ์(ฝ่ายบริหารความเส่ียง) - 174.39 - 

ธนาคารกรุงเทพ (ฝ่ายบริหารความเส่ียง) 174.39 24.39 (25.61) 

บริษทัหลกัทรัพยจ์ดัการกองทุนกรุงไทย - 104.39 104.39 

บริษทัหลกัทรัพยจ์ดัการกองทุนไทยพาณิชย ์ - (115.61) (245.61) 

บลจ.วรรณ (ผูอ้าํนวยการอาวโุส) - - (195.61) 

บริษทัหลกัทรัพยฟิ์ลลิป - 74.39 6.89 

บริษทัหลกัทรัพยบ์วัหลวง - 14.39 - 

บริษทัหลกัทรัพยฟิ์นนัซ่า จาํกดั (เจา้หนา้ท่ีสายงานการลงทุน) 144.39 44.39 (75.61) 

บริษทัหลกัทรัพย ์กิมเอง็ (ธุรกิจอนุพนัธ์) - - 24.39 

ธนาคารแห่งประเทศไทย - - - 

สาํนกังานเศรษฐกิจการคลงั - - - 

สถาบนัวจิยัเพื่อการพฒันาประเทศไทย 213.39 - - 

ภาควชิาเศรษฐศาสตร์ ม.เกษตร - 145.39 - 

ตลาดหลกัทรัพยแ์ห่งประเทศไทย 164.39 - - 

สภาพฒัน์ - - - 
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ตารางที ่ก2.12 ความคลาดเคล่ือนในการพยากรณ์ของตวัแปรราคานํ้ามนัดิบตลาดดูไบ 

BANK คร้ังที่ 1 คร้ังที่ 2 คร้ังที่ 3 

ธนาคารทหารไทย (11.28) - 4.22 

บริษทัศนูยว์จิยักสิกรไทย จาํกดั 4.22 19.52 4.02 

ธนาคารกรุงศรีอยธุยา (11.28) - 0.22 

ธนาคารไทยพาณิชย ์(ฝ่ายวจิยั) (1.28) 11.22 - 

ธนาคารไทยพาณิชย ์(ฝ่ายบริหารการเงิน) 1.22 - - 

ธนาคารกรุงเทพ (ฝ่ายวจิยั) 1.22 22.02 - 

ธนาคารสแตนดาร์ดชาร์เตอร์ดไทย (วจิยั) (6.78) 23.22 6.22 

ธนาคารไทยธนาคาร (วจิยั) - - 1.22 

บริษทัหลกัทรัพย ์ไทยพาณิชย ์จาํกดั(วจิยั) (3.78) 16.22 6.22 

บริษทัหลกัทรัพย ์พฒันสิน จาํกดั (วจิยั) (3.28) 16.22 2.02 

บริษทัหลกัทรัพย ์บีฟิท จาํกดั (วจิยั) 6.22 6.22 0.28 

บริษทัหลกัทรัพย ์ภทัร จาํกดั (วจิยั) - 21.22 11.22 

บริษทัหลกัทรัพย ์ซิมิโก ้(วจิยั) - 16.22 - 

บริษทัหลกัทรัพย ์ธนชาติ (วจิยั) - 16.22 16.22 

บริษทัหลกัทรัพยเ์อเชียพลสั (วจิยั) - - 6.22 

บริษทัหลกัทรัพย ์กิมเอง็ (วจิยั) - 6.22 6.22 

ธนาคารไทยพาณิชย ์(ฝ่ายบริหารความเส่ียง) - 11.12 - 

ธนาคารกรุงเทพ (ฝ่ายบริหารความเส่ียง) 26.22 16.22 (8.78) 

บริษทัหลกัทรัพยจ์ดัการกองทุนกรุงไทย - - - 

บริษทัหลกัทรัพยจ์ดัการกองทุนไทยพาณิชย ์ - (3.78) (3.78) 

บลจ.วรรณ (ผูอ้าํนวยการอาวโุส) - - (43.78) 

บริษทัหลกัทรัพยฟิ์ลลิป - 16.22 1.22 

บริษทัหลกัทรัพยบ์วัหลวง - 6.22 - 

บริษทัหลกัทรัพยฟิ์นนัซ่า จาํกดั (เจา้หนา้ท่ีสายงานการลงทุน) (1.78) 6.22 (8.78) 

บริษทัหลกัทรัพย ์กิมเอง็ (ธุรกิจอนุพนัธ์) - - 6.22 

ธนาคารแห่งประเทศไทย (0.48) 25.82 10.32 

สาํนกังานเศรษฐกิจการคลงั (1.28) 9.92 1.22 

สถาบนัวจิยัเพื่อการพฒันาประเทศไทย 1.22 - (0.88) 

ภาควชิาเศรษฐศาสตร์ ม.เกษตร - 16.22 - 

ตลาดหลกัทรัพยแ์ห่งประเทศไทย 26.22 - - 

สภาพฒัน์ (11.28) 16.22 1.22 
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ตารางที ่ก2.13 ความคลาดเคล่ือนในการพยากรณ์ของตวัแปรสดัส่วนการขาดดุลบญัชีเดินสะพดัต่อ GDP 

BANK คร้ังที่ 1 คร้ังที่ 2 คร้ังที่ 3 

ธนาคารทหารไทย 2.90 - (0.30) 

บริษทัศนูยว์จิยักสิกรไทย จาํกดั 2.10 1.20 - 

ธนาคารกรุงศรีอยธุยา 1.70 - 0.60 

ธนาคารไทยพาณิชย ์(ฝ่ายวจิยั) 0.75 1.50 - 

ธนาคารไทยพาณิชย ์(ฝ่ายบริหารการเงิน) 2.10 - - 

ธนาคารกรุงเทพ (ฝ่ายวจิยั) 2.50 4.50 (0.30) 

ธนาคารสแตนดาร์ดชาร์เตอร์ดไทย (วจิยั) - (0.90) (4.50) 

ธนาคารไทยธนาคาร (วจิยั) - 1.95 1.95 

บริษทัหลกัทรัพย ์ไทยพาณิชย ์จาํกดั(วจิยั) 1.20 0.40 (0.40) 

บริษทัหลกัทรัพย ์พฒันสิน จาํกดั (วจิยั) 1.60 0.70 0.70 

บริษทัหลกัทรัพย ์บีฟิท จาํกดั (วจิยั) 1.00 0.50 - 

บริษทัหลกัทรัพย ์ภทัร จาํกดั (วจิยั) - 1.60 0.30 

บริษทัหลกัทรัพย ์ซิมิโก ้(วจิยั) - 0.50 - 

บริษทัหลกัทรัพย ์ธนชาติ (วจิยั) - 0.48 (0.10) 

บริษทัหลกัทรัพยเ์อเชียพลสั (วจิยั) - - 3.40 

บริษทัหลกัทรัพย ์กิมเอง็ (วจิยั) - - - 

ธนาคารไทยพาณิชย ์(ฝ่ายบริหารความเส่ียง) - 1.50 - 

ธนาคารกรุงเทพ (ฝ่ายบริหารความเส่ียง) 2.50 - - 

บริษทัหลกัทรัพยจ์ดัการกองทุนกรุงไทย - - - 

บริษทัหลกัทรัพยจ์ดัการกองทุนไทยพาณิชย ์ - - 1.50 

บลจ.วรรณ (ผูอ้าํนวยการอาวโุส) - - 1.50 

บริษทัหลกัทรัพยฟิ์ลลิป - - - 

บริษทัหลกัทรัพยบ์วัหลวง - - - 

บริษทัหลกัทรัพยฟิ์นนัซ่า จาํกดั (เจา้หนา้ท่ีสายงานการลงทุน) - 0.50 (0.50) 

บริษทัหลกัทรัพย ์กิมเอง็ (ธุรกิจอนุพนัธ์) - - - 

ธนาคารแห่งประเทศไทย - 2.00 2.00 

สาํนกังานเศรษฐกิจการคลงั - (0.10) (2.00) 

สถาบนัวจิยัเพื่อการพฒันาประเทศไทย - - (0.50) 

ภาควชิาเศรษฐศาสตร์ ม.เกษตร - - - 

ตลาดหลกัทรัพยแ์ห่งประเทศไทย 0.50 - - 

สภาพฒัน์ 2.50 2.10 (0.90) 
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ภาคผนวกที ่3 สรุปบทสัมภาษณ์ในการสํารวจ 

 

1. สรุปบทสัมภาษณ์ คุณถนอมศรี ฟองอรุณรุ่ง  

ผู้อาํนวยการบริหารและนักเศรษฐศาสตร์อาวุโส บริษัทหลกัทรัพย์ ภัทร จํากดั 

วนัที่ 27 สิงหาคม 2551 

  

ทิศทางของเศรษฐกิจในประเทศ  

GDP จะชะลอตวัในช่วงคร่ึงหลงัของปี โดยคาดการณ์วา่ GDP ในปี 2551 เฉล่ียทั้งปีจะอยูท่ี่ 5.1% 

โดยสาเหตุท่ีทาํให ้GDP ลดลงเกิดจากปัจจยัหลกั 3 อยา่ง คือ  

1. เศรษฐกิจโลกเร่ิมฉลอตวั ส่งผลต่อ Export Growth ของไทย 

2. ผลกระทบของราคานํ้ามนักบัเงินเฟ้อ 

3. สภาวะทางการเมืองท่ีมีผลต่อการลงทุน 

ในส่วนของอตัราเงินเฟ้อทัว่ไปในปัจจุบนั มองวา่น่าจะอยูใ่นระดบัท่ีสูงแลว้ในภาวะการณ์ท่ี 

ระดบัราคานํ้ามนัโลกปรับตวัลดลง ซ่ึงคาดการณ์วา่ในปี 2552 อตัราเงินเฟ้อทัว่ไปน่าจะปรับตวัลดลง 

ในขณะท่ีอตัราเงินเฟ้อพื้นฐาน จะทรงตวัอยูใ่นระดบัสูง และจะอยูใ่นระดบัน้ีไปอีก 2 เดือน แต่ในปี 2552 

จะปรับตวัลดลง แต่กย็งัทรงตวัอยูใ่นระดบัสูงเช่นกนั 

สาํหรับอตัราแลกเปล่ียน คาดการณ์วา่ ณ ส้ินปีน่าจะอยูท่ี่ 34 บาทต่อดอลลาร์สหรัฐ และในปี 

2552 น่าจะอยูท่ี่ 35 บาทต่อดอลลาร์สหรัฐ เป็นผลมาจากการลงทุนท่ีเพิ่มข้ึน อาจทาํใหป้ระเทศไทยขาด

ดุล ส่งผลให ้Export Growth ลดลงแต่ไม่มาก 

 

ทิศทางของเศรษฐกิจต่างประเทศ  

การท่ีค่าเงินดอลลาร์แขง็ค่าข้ึนในปัจจุบนันั้น มองวา่จะเกิดข้ึนในระยะสั้นเท่านั้น เน่ืองจาก ML 

(บล.ภทัร ใชข้อ้มูลของ ML) คาดการณ์วา่เศรษฐกิจในสหรัฐฯ ยงัไม่ถึงจุดตกตํ่าท่ีสุด ซ่ึงยงัสามารถตกตํ่า

ไดม้ากกวา่น้ี จะส่งผลใหใ้นระยะยาวเงินดอลลาร์จะอ่อนค่าลง  

ในส่วนของระดบัราคานํ้ามนั คาดการณ์วา่ในปี 2551 เฉล่ียทั้งปีน่าจะอยูท่ี่ 115 ดอลลาร์ต่อ 

บาร์เรล และในปี 2552 เฉล่ียทั้งปีน่าจะอยูท่ี่ 107 ดอลลาร์ต่อบาร์เรล 
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เคร่ืองมือท่ีใชใ้นการวิเคราะห์ 

เนน้ใช ้ Fundamental Analysis เป็นหลกั และไม่ใช ้ Technical Analysis เลย โดยการสร้าง 

Regression Model ประมาณ 4 – 5 สมการ เพื่อท่ีจะครอบคลุมตวัแปรท่ีสามารถคาดการณ์ได ้ และใช ้

Leading Indicator ต่างๆ มาร่วมใชใ้นการวิเคราะห์  

 

2. สรุปบทสัมภาษณ์ คุณรัตนา เลง็ศิริวตัน์  

ผู้อาํนวยการฝ่ายวจัิย ธนาคารทหารไทย (TMB) 

วนัที่ 19 พฤศจิกายน 2551 

 

 -  นกัวเิคราะห์ของ TDRI ไดคุ้ยกนัเร่ืองซบัไพรม ์และไดก้ล่าวเนน้ถึงปัญหาโดยเปรียบเทียบกบัปี 

2001 ท่ีเศรษฐกิจสหรัฐฯ ประสบปัญหาจากฟองสบู่ในบริษทัเทคโนโลย ีเศรษฐกิจช่วงนั้นประเทศไทยโต

แค่ 2.1% (และขยบัข้ึนมาเป็น5 %) ซ่ึงเกิดจาก import growth -5%, Export growth -10% แต่วา่ระดบัความ

เช่ือมัน่ผูบ้ริโภคมัน่มากกวา่ปัจจุบนัน้ี ฉะนั้นสถานการณ์ท่ีเจออยูต่อนน้ีแยแ่ละรุนแรงมากกวา่มาก 

 -  ส่วนแนวโนม้เศรษฐกิจจีน ท่ี IMF บอกวา่จะโตร้อยละ 8 คาดวา่ไม่น่าจะเติบโตไดโ้ดยแนวโนม้

น่าจะเติบโตประมาณร้อยละ 5 และIMF ยงับอกอีกวา่เศรษฐกิจสหรัฐฯ ซ่ึงหดตวัร้อยละ0.7% จะทาํให้

เศรษฐกิจจีนประสบปัญหา เพราะการลงทุนในโครงการขนาดใหญ่ต่าง ๆ จะจบลงตามการแข่งขนักีฬาโอ

ลิมปิค ส่วนเมด็เงินท่ีรัฐบาลอดัฉีดเขา้ไปในระบบ 5 เท่าของ GDP ยงัไม่สามารถทาํไดต้ามนั้น  

 -  เศรษฐกิจโลกมีแนวโนม้แยล่งเพราะวา่ความมัง่คัง่ของภาคครัวเรือนท่ีลดลง เป็นผลใหก้าร

บริโภคลดลง ทาํใหภ้าคเศรษฐกิจจริงแยล่งตามๆ กนั แต่ปัญหาน่าจะเบาลงเพราะสหรัฐฯ มีการช่วยเหลือ

ภาคการเงิน ทาํใหย้งัมีการปล่อยกูต่้อไปไดร้ะดบัหน่ึง สาํหรับธุรกิจท่ียงัสามารถดาํเนินการต่อไปได ้ ซ่ึงก็

ถือวา่เป็นเร่ืองดี ไม่เหมือนประเทศไทยปี 2540 ท่ีปล่อยใหส้ถาบนัการเงินลม้ลง 

 -  รัฐบาลสหรัฐ ยงัตอ้งออกพนัธบตัรอยา่งต่อเน่ืองเพือ่ชดเชยการขาดดุลงบประมาณโดยลูกคา้

ส่วนใหญ่เป็นประเทศเอเชีย 

 - ราคาสินคา้จะลดลง จากราคาพลงังานท่ีลดลงและจาก demand ท่ีลดลงมาก ๆ  

 - ราคาสินคา้เกษตรจะลดลง เพราะราคาพลงังานท่ีลดลงทาํใหต้น้ทุนทุกชนิดลดลง 

 - สินคา้ฟุ่ มเฟือยจะตกอยูใ่นสภาพท่ีแย ่ 

 -  ปีหนา้มองวา่ตลาดหลกัทรัพยจ์ะไม่ทาํจุดตํ่าสุดใหม่เพราะวา่สหรัฐฯ ปรับตวัไดเ้ร็ว  
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3. สรุปบทสัมภาษณ์ คุณพงพฒั ศุโรวาท  

Assistant Vice President ฝ่ายวจัิย ธนาคารกรุงเทพ (BBL) 

วนัที่ 26 พฤศจิกายน 2551 

 

 - เศรษฐกิจไทย คาดวา่ GDP จะโตประมาณ 2.5% ซ่ึงน่าจะมาจากภาครัฐอดัฉีดเงินเขา้มา โดยการ

ลงทุนภาคเอกชนและการส่งออกยงัคงไม่ดีนกั โดยการส่งออกจะมีตวัเลขติดลบ 

 -  ราคาสินคา้เกษตรจะปรับลดลงประมาณร้อยละ30 

 -  ในช่วง 2 ถึง 3 ปีขา้งหนา้จะเกิดสภาวะเงินเฟ้อไดเ้น่ืองจากปริมาณเงินอดัฉีดเขา้มาในระบบมาก 

 -  โดยปกติแลว้เศรษฐกิจสหรัฐจะฟ้ืนตวัภายใน 14 เดือน 

 -  มองวา่อีกนานเป็นปีกวา่สหรัฐจะจดัการกบัปัญหาในปัจจุบนั 

 -  ปัญหาในตลาด ซีดีเอส จะส่วนใหญ่จะหมดสญัญาในกลางปี 2552 โดยหลงัจากนั้นปัญหาจะ

ค่อยๆ คลายลง 

 

4. สรุปบทสัมภาษณ์ คุณ พรเทพ ชูพนัธ์ุ และคุณอคัรพชัร์ เจริญพาณชิ 

นักเศรษฐศาสตร์อาวุโส บริษทัหลกัทรัพย์ไทยพาณชิย์ (SCBS) 

วนัที่ 26 พฤศจิกายน 2551 

 - SCBS ตอนแรกมองวา่เศรษฐกิจไทยจะโตร้อยละ 4 (ธนาคารแห่งประเทศไทยมองวา่จะโตได้

ร้อยละ 3.8 - 5) แต่ตอนน้ีไดป้รับลดเป็น 2.5 (มากกวา่ปี 2001 เพราะรัฐตั้งงบประมาณเอาไวสู้งมาก) ซ่ึงถา้

หากภาครัฐผลกัดนั mega projects ไม่ผา่นกอ็าจส่งผลให ้GDP โตนอ้ยกวา่น้ี 

 -  ปีหนา้ตลาดหลกัทรัพยมี์เป้าหมายอยูท่ี่ระดบั 518 จุด ส่วนในปลายปี 2551 อยูท่ี่ระดบั 300-400 

จุด 

 -  แนวโนม้ Fed Fund Rate มองไวท่ี้ร้อยละ 0.5 (ตามความคาดหมายของ Goldman Sach) โดยลง

ต่อมาจากระดบัร้อยละ 1 ในปัจจุบนั อยา่งไรกต็าม ไม่น่าจะเป็นร้อยละศูนยไ์ปได ้

 - ปลายปีน้ี อตัราดอกเบ้ียซ้ือคืนพนัธบตัรของธนาคารแห่งประเทศไทยจะลดลงร้อยละ 0.25 

ปลายปีหนา้จะลงไปอีกร้อยละ 1.5 

 -  ตอนน้ีและต่อจากน้ีไปการส่งออกจะปรับตวัลดลง 

 -  ราคานํ้ามนัท่ีปรับตวัลดลง เหมือนเป็นการลด Tax ทาํใหก้ารบริโภคนํ้ามนัในอุตสาหกรรม

เพิ่มข้ึนได ้

 -  การลงทุนอาจจะบวกเพิ่มมาบา้งเลก็นอ้ย ซ่ึงกม็าจากอตัราดอกเบ้ียท่ีปรับตวัลดลง 

 - ปลายปีเงินบาทจะแขง็ค่า เพราะพื้นฐานของเศรษฐกิจสหรัฐฯ ยงัไม่ดี  
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 -  ธนาคารจะปล่อยกูไ้ดล้ดลง และตลาด Bonds จะไม่ Effective 

 -ในปีหนา้ภาคเอกชนจะเกิด NPL เพิ่มข้ึน โดยเฉพาะภาคอสงัหาริมทรัพยโ์ดยเฉพาะคอนโดแบบ 

High-end จะขายไม่ออกเพราะคอนโด ประเภทน้ีจะขายใหก้บัชาวต่างชาติซ่ึงไดรั้บผลกระทบจากปัญหา

เศรษฐกิจ 

 

5. สรุปบทสัมภาษณ์ คุณพงศ์พนัธ์ุ อภญิญากลุ  

ผู้อาํนวยการอาวุโส ฝ่ายวจัิย บริษทัหลกัทรัพย์ กมิเอง็ 

วนัที่ 28 สิงหาคม 2551 

 

ทิศทางของเศรษฐกิจในประเทศ  

GDPในช่วงคร่ึงปีหลงั 2551 จะดีกวา่คร่ึงปีแรก เน่ืองจากการฟ้ืนตวัของการลงทุนของภาคเอกชน

ในช่วงไตรมาสท่ี 1 และจากปัญหาเงินเฟ้อท่ีเกิดจากราคาสินคา้เกษตรท่ีมีการปรับตวัสูงข้ึน จะทาํให้

ประเทศไทยไดรั้บประโยชน์จากส่วนน้ี เพราะเงินเฟ้อท่ีเกิดจากสินคา้เกษตรท่ีมีการปรับตวัสูงข้ึนนั้น 

ส่งผลกระทบกบัไทยนอ้ยเม่ือเทียบกบัปัญหาเงินเฟ้อท่ีเกิดจากจากราคานํ้ามนัท่ีปรับตวัสูงข้ึน 

ในส่วนของอตัราดอกเบ้ียนโยบายนั้น คาดการณ์วา่ธนาคารแห่งประเทศไทยจะยงัคงไม่ปรับ

อตัราดอกเบ้ียข้ึนอีก โดยจะยงัทรงไวใ้นระดบัน้ี 

ในส่วนของอตัราแลกเปล่ียนนั้น คาดการณ์วา่ในปี 2551 น่าจะทรงตวัอยูท่ี่ 34 บาทต่อดอลลาร์

สหรัฐ โดยไม่น่าถึง 35 บาทต่อดอลลาร์สหรัฐ 

 

ทิศทางของเศรษฐกิจต่างประเทศ 

 ในส่วนของ Fed Fund Rate นั้นคาดการณ์วา่ในปี 2551 น่าจะมีการปรับข้ึนอตัราดอกเบ้ียอีก 

0.50% และในส่วนของค่าเงินดอลลาร์สหรัฐฯ นั้นคาดวา่น่าจะอ่อนค่าลงกวา่ท่ีเป็นอยูใ่นปัจจุบนั สาํหรับ

ระดบัราคานํ้ามนั คาดการณ์วา่ในปี 2551 จะอยูท่ี่ 100 – 110 ดอลลาร์ต่อบาร์เรล 

 

เคร่ืองมือท่ีใชใ้นการวิเคราะห์ 

เนน้การใชข้อ้มูลจาก Official แลว้นาํมาปรับใหเ้ขา้กบัมุมมองของนกัวิเคราะห์แต่ละคน  
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6. สรุปบทสัมภาษณ์ คุณวศิิษฐ์ องค์พพิฒันกลุ  

หัวหน้าฝ่ายวจัิย  และกรรมการบริหาร บริษทัหลกัทรัพย์ทสิโก้ 

วนัที่ 20 สิงหาคม 2551 

 

GDP จะฉลอตวัในช่วงคร่ึงหลงัของปี โดยในปี 2551 คาดการณ์วา่ GDP เฉล่ียทั้งปีเท่ากบั 5.5% 

อนัเน่ืองมาจาก Export Growth ในภูมิภาคเอเชียยงัเติบโตค่อนขา้งดี แต่ในปี 2552 คาดการณ์วา่ GDP 

น่าจะอยูท่ี่ 5.2 – 5.5% เน่ืองจากคาดการณ์วา่ Export Growth จะปรับตวัลดลงเหลือ 12%  

ในส่วนของอตัราเงินเฟ้อทัว่ไป คาดการณ์วา่ในปี 2551 เฉล่ียทั้งปีเท่ากบั 7.5% และในปี 2552  

คาดการณ์วา่จะลดลงเหลือ 4.0 – 5.0% สืบเน่ืองมาจากราคานํ้ามนัในตลาดโลกท่ีปรับตวัลดลง และมองวา่

ในปี 2551 ราคานํ้ามนัจะอยูท่ี่ 100 – 110 ดอลลาร์ต่อบาร์เรล และในปี 2552 จะอยูท่ี่ 80 – 90 ดอลลาร์ต่อ

บาร์เรล ซ่ึงจากการท่ีระดบัราคานํ้ามนัปรับตวัลดลงจะส่งผลใหอ้ตัราเงินเฟ้อทัว่ไปปรับตวัลดลงอยา่ง

รวดเร็วเช่นกนั แต่อตัราเงินเฟ้อพื้นฐานจะไม่ลดลง โดยจะทรงตวัอยูท่ี่ 3.5 – 3.7%  

ในส่วนของอตัราแลกเปล่ียน มองวา่ในปี 2551 ณ ส้ินปีน่าจะอยูท่ี่ 35 บาทต่อดอลลาร์สหรัฐ และ

ในปี 2552 น่าจะอยูท่ี่ 36 – 37 บาทต่อดอลลาร์สหรัฐ  

ในส่วนของ Import Growth มองวา่ในปี 2552 จะเท่ากบั 10% โดยมาจาก Raw Material ใน

ขณะเดียวกนั Current Account มองวา่ในปี 2551 ยงัคงเป็นบวกอยู ่แต่ในปี 2552 อาจจะขาดดุลบา้งแต่ไม่

มาก 

ในส่วนของ Fed Fund Rate ในปี 2551 น่าจะอยูท่ี่ 2.0% แต่ในปี 2552 น่าจะมีการปรับตวัแต่ไม่

แน่ใจวา่จะปรับข้ึนหรือปรับลง 

ในส่วนของ SET Index คาดการณ์วา่น่าจะอยูท่ี่ 800 จุด ณ ส้ินปี 2551 และในปี 2552 ตั้งแต่ไตร

มาสท่ีสอง น่าจะอยูท่ี่ 1,000 จุด โดยมีเง่ือนไขวา่ การแกไ้ขเร่ืองปัญหาในสถาบนัการเงินของสหรัฐฯ 

จะตอ้งส้ินสุดลงในไตรมาสท่ีหน่ึง ซ่ึงจะส่งผลใหเ้งินทุนไหลเขา้สู่ตลาดหุน้และ Forex ของสหรัฐฯ แต่ผล

ท่ีตามมากคื็อ อาจทาํใหเ้กิดการเกง็กาํไรในค่าเงินดอลลาร์ ซ่ึงอาจทาํใหค่้าเงินในภูมิภาคเอเชียอ่อนลงได ้

ในส่วนของการบริโภคภาคเอกชนนั้น ปัจจุบนัอยูท่ี่ 5% ซ่ึงมองวา่นอ้ยไปน่าจะเพิ่มข้ึนอยูท่ี่ 7 – 

8% โดยสาเหตุท่ีทาํใหก้ารบริโภคภาคเอกชนลดลง น่าจะเกิดจากการท่ีโครงการลงทุนของภาคเอกชน

ต่างๆ ลดจาํนวนลง ซ่ึงสืบเน่ืองมาจากปัญหาทางการเมือง 
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เคร่ืองมือท่ีใชใ้นการวิเคราะห์ 

 เนน้ไปท่ี Fundamental Analysis เป็นหลกั โดยการหาความสมัพนัธ์ระหวา่งตวัแปรท่ีเป็น 

Leading Indicator (เช่น ราคานํ้ามนั อตัราแลกเปล่ียน ฯลฯ) แลว้ใช ้ Excel เพื่อประเมินวา่ ถา้เกิดมีการ

เปล่ียนแปลงในขอ้มูลท่ีเป็น Leading indicator ต่างๆ แลว้ จะส่งผลต่อตวัแปรท่ีเราสนใจยงัไง 

 

7. สรุปบทสัมภาษณ์ คุณอุสรา วไิลพชิญ์  

นักเศรษฐศาสตร์อาวุโส Standard Chartered Bank (Thailand) 

วนัที่ 21 สิงหาคม 2551 

 

เศรษฐกิจไทยในช่วงคร่ึงหลงัของปี 2551 จะฉลอตวัลงอยา่งมาก เน่ืองจากคาดการณ์วา่สหรัฐฯ 

จะเผชิญกบัภาวะเศรษฐกิจตกตํ่าในช่วงคร่ึงหลงัของปี พร้อมๆ กบัประเทศอุตสาหกรรมหลายๆ ประเทศ 

โดยสาเหตุหลกัเกิดจาก ค่าเงินดอลลาร์ท่ีแขง็ค่าข้ึน ผลกระทบของราคานํ้ามนั และเงินเฟ้อ ซ่ีงผลจากการ

ท่ีค่าเงินดอลลาร์แขง็ค่าข้ึน จะทาํใหค้่าเงินในภูมิภาคต่างๆ อ่อนค่าลงอยา่งมาก ส่งผลใหก้ารส่งออกของ

ไทยปรับตวัลดลง โดยคาดการณ์วา่ GDP ของไทยเฉล่ียทั้งปี 2551 จะเท่ากบั 4.7% ในขณะท่ีอตัราเงินเฟ้อ

ทัว่ไปเฉล่ียทั้งปีเท่ากบั 6.4% โดยมองวา่ในไตรมาสท่ี 3 จะอยูท่ี่ 8.0 – 9.0% ไตรมาสท่ี 4 จะอยูท่ี่ 6.0 – 

7.0% และในปี 2552 เฉล่ียทั้งปีเท่ากบั 3.8%  

ในส่วนของการส่งออกของไทยในช่วงคร่ึงปีแรกท่ีโตอยา่งผดิปกตินั้น คาดการณ์วา่น่าจะเกิดจาก

ราคาทองในตลาดโลกท่ีสูงข้ึน ซ่ึงถา้ในเดือนสิงหาคมน้ีตวัเลขการส่งออกลดลงอยา่งเห็นไดช้ดักน่็าจะ

สรุปไดว้า่มาจากทองคาํแน่นอน เน่ืองจากราคาทองในตลาดโลกเร่ิมลดลงอยา่งมากในเดือนสิงหาคมเป็น

ตน้ไป 

ในส่วนของ Fed Fund Rate คาดการณ์วา่น่าจะมีการปรับตวัลดลงในปี 2552 ทั้งหมด 2 คร้ัง โดย

น่าจะลดลงจาก 2.0% เหลือ 1.0% 

 

เคร่ืองมือท่ีใชใ้นการวิเคราะห์ 

เนน้การใช ้Leading Indicator และนาํมาปรับใชเ้ขา้กบัประสบการณ์และการประเมินสถานการณ์

ของนกัวิเคราะห์เป็นหลกั 
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8. สรุปบทสัมภาษณ์ ดร.บนัลอืศักดิ์ ปุสสะรังสี   

ผู้ช่วยกรรมการผู้จัดการใหญ่ ธนาคารไทยธนาคาร (ปัจจุบนัเปลีย่นช่ือเป็นธนาคาร ซีไอเอม็บีไทย) 

วนัที่ 14 กรกฎาคม 2551 

 

GDP จะฉลอตวัในช่วงคร่ึงหลงัของปี ส่วนอตัราเงินเฟ้อทัว่ไป ในเดือนกรกฎาคมประมาณ 9% 

และจะสูงสุดในช่วงเดือนสิงหาคม คือประมาณ 10% หลงัจากนั้นจะฉลอตวั โดยมีเง่ือนไขวา่ราคานํ้ามนั

ตอ้งไม่มากไปกวา่ปัจจุบนั ในขณะท่ีอตัราเงินเฟ้อพื้นฐาน จะอยูป่ระมาณ 3% โดยน่าจะอยูใ่นเป้าหมายท่ี

ธนาคารแห่งประเทศไทยตั้งไว ้ ในส่วนของการส่งออกจะเร่ิมฉลอตวัเช่นเดียวกนั โดยประเทศท่ีสาํคญั

ไดแ้ก่ สหรัฐฯ ญ่ีปุ่น องักฤษ อิตาลี สเปน โปรตุเกส และไอซ์แลนด ์ประเทศเหล่าน้ีจะเขา้สู่ภาวะเศรษฐกิจ

ถดถอย ตามดว้ยประเทศฝร่ังเศส โดยภาวะเศรษฐกิจถดถอยในคร้ังน้ีจะแตกต่างจากปี 2544 เน่ืองจากใน

คร้ังนั้นเศรษฐกิจทัว่โลกถดถอยพร้อมกนั แต่ในคร้ังน้ีเกิดจากสหรัฐฯ แลว้ลามไปยโุรป ในส่วนของอตัรา

แลกเปล่ียนมีแนวโนม้อ่อนค่าลง แต่ไม่ถึง 34 บาทต่อดอลลาร์สหรัฐ โดยสาเหตุหลกัเกิดจากปัญหาทาง

การเมือง รองลงมาคือ ปัญหาทางดา้นเงินเฟ้อ 

ในส่วนของอตัราดอกเบ้ีย ประเทศในแถบยโุรปจะข้ึนอตัราดอกเบ้ีย ในขณะท่ีออสเตรเลียและ

นิวซีแลนดจ์ะทรงไว ้ในส่วนของเอเชียประเทศท่ีน่าจะข้ึนอตัราดอกเบ้ียไดแ้ก่ จีน ฟิลิปปินส์  อินโดนีเซีย 

มาเลเซีย และไตห้วนั ในขณะท่ีเกาหลีจะทรงไว ้ โดยผลกระทบของการข้ึนอตัราดอกเบ้ียท่ีจะมีผลต่อ

ประเทศไทย คือ มีผลต่อเงินทุนไหลเขา้และออก แต่ท่ีจะมีผลมากท่ีสุด คือ ปํญหาทางการเมืองในประเทศ 

โดยคาดการณ์วา่ธนาคารแห่งประเทศไทยจะข้ึนอตัราดอกเบ้ียในไตรมาสท่ี 4 โดยจะปรับข้ึน 0.25% ซ่ึง

จะส่งผลต่อภาคบริหารการเงิน คือ ทาํใหธ้นาคารพาณิชยต่์างๆ มีการปล่อยสินเช่ือนอ้ยลง และยากข้ึน 

ส่งผลใหเ้ครดิตการคา้ระหวา่งกนัลดลง เกิดภาวะท่ีเรียกวา่ เครดิตตรึงตวั (Credit crunch) สาํหรับวธิีแกไ้ข 

คือ ธนาคารพาณิชยค์วรรักษาฐานลูกคา้เก่าไว ้ในขณะท่ีประชาชนทัว่ไปไม่ควรก่อหน้ี ควรถือเงินออมไว ้

ผลของราคานํ้ ามนัท่ีสูงข้ึน คือ ทาํใหอ้าํนาจการซ้ือลดลง และทาํใหเ้กิดขอ้จาํกดัของการใช้

นโยบายการเงิน และจากแนวคิดของศาสตราจารยม์าติน เฟลสไตล ์ กล่าววา่การท่ีราคานํ้ามนัสูงข้ึนนั้น

ไม่ไดเ้กิดจากการเกง็กาํไร แต่เกิดจากการคาดการณ์วา่ Future Price จะสูงข้ึน และตราบใดท่ีความตอ้งการ

นํ้ามนัยงัสูงข้ึนเร่ือยๆ Future Price กจ็ะสูงข้ึนเร่ือยๆ เช่นกนั 

สาํหรับปัญหาซบัไพรมท่ี์เกิดข้ึนในสหรัฐฯ ตั้งแต่ปี 2549 รวมทั้งหมด 11 ไตรมาสนั้น ยงัไม่ถึง

จุดท่ีตกตํ่ามากท่ีสุด เน่ืองจากมีการบริโภคเขา้มาช่วย ซ่ึงปัญหาน้ียงัสามารถเกิดข้ึนต่อไปไดอี้ก และจะ

ส่งผลกระทบต่อธนาคารขนาดกลางและขนาดเลก็ของสหรัฐฯมากท่ีสุด  
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กล่าวโดยสรุป ปัจจัยหลกัทีส่่งผลให้อตัราดอกเบีย้สูงขึน้  ได้แก่ 

1. GDP 

2. Inflation 

3. ราคานํ้ามนั 

4. อตัราแลกเปล่ียนฯ 

ภาคบริหารการเงิน ไดแ้ก่ Credit Growth โดยอาจดูจาก NPL 

 

9. สรุปบทสัมภาษณ์ คุณนุจรินทร์ ปัจจรส  

นักเศรษฐศาสตร์อาวุโส บริษัทหลกัทรัพย์พฒันสิน จํากดั 

วนัที่ ๔ กนัยายน ๒๕๕๑ 

 

 GDP ของปี 2551 ทั้งปีโตเฉล่ีย 4.9% โดยคร่ึงปีหลงัจะแยล่ง ปี 2552 การเติบโตในคร่ึงปีแรกยงั

ไม่ฟ้ืน (recover) ซ่ึงกเ็ป็นไปตามเศรษฐกิจโลก แต่ในคร่ึงปีหลงัจะเห็น Improvement และการเติบโตใน

คร่ึงปีหลงัจะมากกวา่ในช่วงคร่ึงปีแรก ซ่ึงอตัราการเติบโตเฉล่ียทั้งปี 4.8% โดยปัจจยัท่ีมีอิทธิพลต่อการ

เติบโตจะมาจากปัจจยัภายในปะเทศมากข้ึน เพราะวา่มีปัจจยับวกเป็นราคานํ้ามนัท่ีลดลง 4% เป็น 105 $ 

(ราคานํ้ามนัไดผ้า่นจุด peak มาแลว้) และปัญหาเงินเฟ้อน่าจะคล่ีคลาย โดยคาดการณ์วา่  Headline 

Inflation อยูท่ี่ 4% และ Core Inflation จะอยูท่ี่ 2.7% ดงันั้น Growth ของปี 2551 และ 2552 จะไม่ต่างกนั 

แต่ในแง่ของท่ีมาของ Growth และปัจจยับวก คือ ราคานํ้ามนัท่ีลดลง 

  

 ดอกเบ้ียยงัคงไม่เปล่ียนแปลง โดยธปท.ยงัคงไวท่ี้ 3.75 % และในปี 2552 คาดวา่ดอกเบ้ียกย็งัคง

เหมือนเดิม แต่ถา้หากปี 2552 เกิดเงินเฟ้อสูงมากๆ และเศรษฐกิจยงัคงแยอ่ยู ่ ธปท.น่าจะพิจารณาลด

ดอกเบ้ียลงได ้ สาํหรับอตัราดอกเบ้ียในตลาดอาจจะเพิ่มข้ึนอีก 0.25 บาท เพราะวา่มีการแยง่ลูกคา้เงินฝาก

กนัอีกและมีการตั้งสถาบนัประกนัเงินฝากแลว้ ธนาคารต่างๆจึงตอ้งรักษาลูกคา้ของตวัเองเอาไวด้ว้ย  

 

 ในปี 2552 การส่งออกจะลดลง เน่ืองมาจากประเทศ G3 , จีน , อินเดีย จะโตชา้ลง และราคา 

Commodity ไดผ้า่นจุดสูงสุดมาแลว้ในปี 2551 ดงันั้นปี 2552 จะไม่เห็นอยา่งนั้นอีก จึงมองการส่งออกจะ

โตชา้ลง จาก 23.6% (ปี 2551) เป็น 10.1% (ปี 2552) โดยท่ีในคร่ึงปีหลงัของ 2551 เดือนกรกฏาคม การ

ส่งออกโตสูงมากกม็าจากจีนท่ีมีการจดัโอลิมปิก และเน่ืองจากในช่วงโอลิมปิกการผลิตในบางโรงงานจะ

หยดุเอาไวก่้อน จึงตอ้งนาํเขา้จากไทย 
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 ค่าเงินดอลลาร์สหรัฐฯ จะแขง็ชัว่คราวปีหนา้ ถา้สหรัฐฯผา่นจุดตํ่าสุดไปได ้ จะมีเงินทุนไหลไป

สหรัฐฯ ส่วนราคานํ้ามนัท่ีลดลงจะเป็นผลดีกบัค่าเงินดอลลาร์สหรัฐฯ เพราะวา่มีการนาํเขา้นํ้ ามนัจาํนวน

มาก 

 ในไทย คนใชจ่้ายกบัค่านํ้ามนัเพิ่มข้ึน 8% ซ่ึงถือวา่ไม่เยอะเพราะวา่คนไทยมีพฤติกรรมการใช้

ของถูก โดยจะเปล่ียนไปใช ้ NGV & LPG เม่ือนํ้ามนัแพง รถยนตโ์ดยสารมียอดขายเพิ่มข้ึน เพราะวา่ใช ้

E20, NGV & LPG ได ้ ส่วนรถกระบะมียอดขายลดลงจากดีเซลแพงข้ึน  ถา้ปีหนา้ราคานํ้ามนัลดลง 4%

พฤติกรรมของคนใชน้ํ้ ามนัยงัชอบของถูกเหมือนเดิม ยงัใช ้NGV & LPG เยอะเหมือนเดิม ดงันั้นอตัราการ

ใชจ่้ายท่ีสถานีบริการนํ้ามนักจ็ะลดลง 8% ดว้ย 

 

 ปัจจยัในประเทศ เช่น นโยบายรัฐบาล เม่ือมีความไม่แน่นอน ทาํใหแ้ผนในการทาํ Mega Project 

ล่าชา้ไป โดยท่ีรัฐบาลไปนาํเสนอท่ีญ่ีปุ่นหลกัๆจะเป็นเร่ืองการลงทุนในพลงังานมากกวา่ ซ่ึงเทียบแลว้

พลงังานจะถูกแทรกแซงโดยรัฐนอ้ยกวา่ Mega Project ดงันั้นปีหนา้การลงทุนในพลงังานจะช่วยหนุน

เศรษฐกิจ และแผนท่ีล่าชา้ในปีน้ี กจ็ะน่าจะไปกระจุกตวัในปีหนา้แทน ดงันั้นปีหนา้ คาดวา่การลงทุนท่ี

เพิ่มข้ึน และการบริโภคท่ีเพิ่มข้ึน จะไปช่วยชดเชยการส่งออกท่ีลดลงได ้

 การเมืองปี 2551 ไดใ้หน้ํ้ าหนกัในการวิเคราะห์ในคร่ึงปีหลงัจะมากกวา่ปีท่ีผา่นๆมา (จริงๆแลว้

การเมืองมนัแยม่าตั้งนานแลว้) แต่คร่ึงปีหลงัน้ีนํ้ ามนัราคาถูกลง ทาํให ้Growth เพิ่มข้ึนบา้ง แต่ถา้หากราคา

นํ้ามนัยงัคงแพง Growth คร่ึงปีหลงัจะแยสุ่ดๆ สรุปคือ การเมืองคร่ึงปีแรกใหน้ํ้ าหนกันอ้ย เนน้ท่ีราคา

นํ้ามนัมากกวา่ พอคร่ึงปีหลงัใหน้ํ้ าหนกักบัการเมืองมาก แต่ Net Impact ยงันอ้ยเพราะราคานํ้ามนัลด 

 ต่างประเทศคร่ึงปีหลงัในปี 2551 การเติบโตลดลงทัว่โลก และจะถึงจุดตํ่าสุดในไตรมาสแรกปี 

2552 และทัว่โลกจะโตนอ้ยกวา่ 1% และ NOMURA ไดค้าดการณ์วา่สหรัฐฯจะมีการฟ้ืนตวัแบบ L- 

Shape ในขณะท่ียโุรปจะมีการฟ้ืนตวัแบบ V-Shape เน่ืองมาจากเศรษฐกิจหลกัของยโุรปคือ ประเทศ

เยอรมนัซ่ึงไม่มีปัญหาเศรษฐกิจ และไม่มี Housing Bubble เหมือนกบัประเทศ สเปนและองักฤษ ท่ี

ประสบปัญหา Housing Bubble ปัญหาความเช่ือมัน่ของผูบ้ริโภค และปัญหา Sub Prime ดงันั้นเศรษฐกิจ

ของยโุรป ซ่ึงสถาบนัการเงินมีฐานะอยูใ่นเกณฑดี์ และประชาชนไม่ติดหน้ีมาก จะส่งผลใหย้โุรปจะฟ้ืน

ตวัไดเ้ร็วกวา่สหรัฐฯ สาํหรับญ่ีปุ่นคาดวา่คงโตไม่มาก เพราะวา่โดนผลกระทบจาก Sub Prime โดยในปี

หนา้ญ่ีปุ่นจะโตนอ้ยกวา่ปีน้ี (ประมาณ 0.8%) 

 

เคร่ืองมือท่ีใชใ้นการวิเคราะห์ 

 เคร่ืองมือการวเิคราะห์ ใช ้Judgement เป็นหลกั ไม่ไดใ้ชโ้มเดล 
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10. สัมภาษณ์ คุณวราภรณ์  วบูิลย์คณารักษ์ ผู้อาํนวยการฝ่ายวจัิย บริษทัหลกัทรัพย์ซีมีโก้  

วนัที่ 3 กนัยายน 2551 

  

ปีน้ี Growth ประมาณ 5% โดยปัจจยัหลกัพียงตวัเดียวคือ การส่งออก 

- เนน้ดูท่ีราคานํ้ามนั และการเมือง , เอกชนเอาตวัรอดไดใ้นระยะสั้น แต่ระยะยาวไม่แน่ 

- การส่งออกของไทยสวนกระแสโลกมาก ทัว่โลกลดลงแต่ไทยเพิ่มข้ึน  

- แต่วา่เน่ืองจากการส่งออกไม่ไดมี้มูลค่าตลาดในตลาดหลกัทรัพยม์ากนกั ซ่ึงส่วนใหญ่จะไปอยูใ่น

กลุ่มพลงังานส่วนใหญ่ ดงันั้นตลาดหลกัทรัพยจ์ะยงัคงปรับตวัลง 

- ราคานํ้ามนัในปีหนา้จะลดลง แต่กย็งัเห็นเป็นสามหลกัอยู ่ประมาณ 100 – 110 เหรียญสหรัฐฯใน

ปีน้ี และปีหนา้ลดลงเหลือประมาณ 90 เหรียญสหรัฐฯ 

- เงินเฟ้อปีหนา้คาดวา่จะลดลง เน่ืองจากรัฐบาลออกมาตรการลดค่านํ้าค่าไฟ (6 มาตรการ) 

- ดอกเบ้ียปีน้ีข้ึนเป็นคร้ังสุดทา้ยแลว้ ปีหนา้คาดวา่จะข้ึนอีก 50 ตงัค ์

 

ต่างประเทศสหรัฐฯจะดีข้ึน , ค่าเงินดอลลาร์สหรัฐฯ จะแขง็ค่าข้ึนเป็น 35บาท/ดอลลาร์ สาํหรับมุมมอง

เก่ียวกบัตลาดหลกัทรัพยป์ระเทศไทย ตอนน้ีนกัลงทุนต่างชาติมองวา่หุน้ไทยถูกมาก แต่วา่ท่ีอ่ืนกร็าคาถูก

เหมือนกนั ดงันั้นตลาดดีดตวัไดเ้ลก็นอ้ยในระยะสั้น เพราะวา่การเมืองยงัไม่น่ิงพอ 

 

เคร่ืองมือท่ีใชใ้นการวิเคราะห์   

1. Judgement 

2. สถิติ 

3. ใชโ้มเดลบา้ง แต่ไม่มาก 

4. ข่าวสารบา้นเมือง 

 


	4.3 วิธีการสำรวจ
	ครั้งที่ 1/2551 (มีนาคม-เมษายน)
	ครั้งที่ 1/2551 (มีนาคม-เมษายน) (ต่อ)
	ตารางที่ 2 ผลสำรวจการพยากรณ์ตัวแปรเศรษฐกิจมหภาคที่สำคัญ (NIDA Consensus Survey) ครั้งที่ 2/2551 (สิงหาคม-กันยายน)
	ครั้งที่ 2 (สิงหาคม-กันยายน 2551) (ต่อ)

	Average % Change on Previous Calendar Year
	Annual (average)
	Rate

	End Year
	ทิศทางของเศรษฐกิจในประเทศ
	GDP ของปี 2551 ทั้งปีโตเฉลี่ย 4.9% โดยครึ่งปีหลังจะแย่ลง ปี 2552 การเติบโตในครึ่งปีแรกยังไม่ฟื้น (recover) ซึ่งก็เป็นไปตามเศรษฐกิจโลก แต่ในครึ่งปีหลังจะเห็น Improvement และการเติบโตในครึ่งปีหลังจะมากกว่าในช่วงครึ่งปีแรก ซึ่งอัตราการเติบโตเฉลี่ยทั้งปี...
	ดอกเบี้ยยังคงไม่เปลี่ยนแปลง โดยธปท.ยังคงไว้ที่ 3.75 % และในปี 2552 คาดว่าดอกเบี้ยก็ยังคงเหมือนเดิม แต่ถ้าหากปี 2552 เกิดเงินเฟ้อสูงมากๆ และเศรษฐกิจยังคงแย่อยู่ ธปท.น่าจะพิจารณาลดดอกเบี้ยลงได้ สำหรับอัตราดอกเบี้ยในตลาดอาจจะเพิ่มขึ้นอีก 0.25 บาท เพราะว...
	ในปี 2552 การส่งออกจะลดลง เนื่องมาจากประเทศ G3 , จีน , อินเดีย จะโตช้าลง และราคา Commodity ได้ผ่านจุดสูงสุดมาแล้วในปี 2551 ดังนั้นปี 2552 จะไม่เห็นอย่างนั้นอีก จึงมองการส่งออกจะโตช้าลง จาก 23.6% (ปี 2551) เป็น 10.1% (ปี 2552) โดยที่ในครึ่งปีหลังของ 2...
	ค่าเงินดอลลาร์สหรัฐฯ จะแข็งชั่วคราวปีหน้า ถ้าสหรัฐฯผ่านจุดต่ำสุดไปได้ จะมีเงินทุนไหลไปสหรัฐฯ ส่วนราคาน้ำมันที่ลดลงจะเป็นผลดีกับค่าเงินดอลลาร์สหรัฐฯ เพราะว่ามีการนำเข้าน้ำมันจำนวนมาก
	ในไทย คนใช้จ่ายกับค่าน้ำมันเพิ่มขึ้น 8% ซึ่งถือว่าไม่เยอะเพราะว่าคนไทยมีพฤติกรรมการใช้ของถูก โดยจะเปลี่ยนไปใช้ NGV & LPG เมื่อน้ำมันแพง รถยนต์โดยสารมียอดขายเพิ่มขึ้น เพราะว่าใช้ E20, NGV & LPG ได้ ส่วนรถกระบะมียอดขายลดลงจากดีเซลแพงขึ้น  ถ้าปีหน้าราคา...
	ปัจจัยในประเทศ เช่น นโยบายรัฐบาล เมื่อมีความไม่แน่นอน ทำให้แผนในการทำ Mega Project ล่าช้าไป โดยที่รัฐบาลไปนำเสนอที่ญี่ปุ่นหลักๆจะเป็นเรื่องการลงทุนในพลังงานมากกว่า ซึ่งเทียบแล้วพลังงานจะถูกแทรกแซงโดยรัฐน้อยกว่า Mega Project ดังนั้นปีหน้าการลงทุนในพลั...
	การเมืองปี 2551 ได้ให้น้ำหนักในการวิเคราะห์ในครึ่งปีหลังจะมากกว่าปีที่ผ่านๆมา (จริงๆแล้วการเมืองมันแย่มาตั้งนานแล้ว) แต่ครึ่งปีหลังนี้น้ำมันราคาถูกลง ทำให้ Growth เพิ่มขึ้นบ้าง แต่ถ้าหากราคาน้ำมันยังคงแพง Growth ครึ่งปีหลังจะแย่สุดๆ สรุปคือ การเมืองค...
	ต่างประเทศครึ่งปีหลังในปี 2551 การเติบโตลดลงทั่วโลก และจะถึงจุดต่ำสุดในไตรมาสแรกปี 2552 และทั่วโลกจะโตน้อยกว่า 1% และ NOMURA ได้คาดการณ์ว่าสหรัฐฯจะมีการฟื้นตัวแบบ L- Shape ในขณะที่ยุโรปจะมีการฟื้นตัวแบบ V-Shape เนื่องมาจากเศรษฐกิจหลักของยุโรปคือ ประเ...
	เครื่องมือการวิเคราะห์ ใช้ Judgement เป็นหลัก ไม่ได้ใช้โมเดล

