
 
 
 

  

 

ขาวเดนประจําสัปดาห 
สํานักงานสงเสริมการคาในตางประเทศ ณ กรุงมอสโก 
5 มกราคม 2565 

คาดการณเศรษฐกิจรัสเซียป 2565
 พ.ศ. 2565 เศรษฐกิจของรัสเซีย
น่าจะกลับสู่ภาวะปกติ หลังจากสองปี
ที่ผ่านมาที่มีการแพร่ระบาดใหญ่ โดย

คาดว่าการเติบโตของ GDP จะชะลอตัวและ
นโยบายการคลังจะมีเสถียรภาพ แต่ก็มีความ
เสี่ยงหลายประการตั้งแต่อัตราเงินเฟ้อสูงไป
จนถึงภูมิศาสตร์การเมืองและการคว่ําบาตรทาง
เศรษฐกิจ 

สํานักข่าว Bloomberg คาดการณ์การเจริญเติบโตของ
เศรษฐกิจรัสเซียปี พ.ศ. 2565 จะชะลอตัวลงจากเดิมใน
ปีท่ีผ่านมาท่ีร้อยละ 4.2-4. โดยได้สอบถามความเห็น
ของนักเศรษฐศาสตร์ประมาณ 36 ราย มีตั้งแต่ให้
ประมาณการต่ําสุดท่ีร้อยละ 1.7 (ศูนย์วิจัยคาซัคสถาน 
NAC Analytica) ไปจนถึงสูงสุดท่ีร้อยละ 3.3 (ธนาคาร 
Berenberg ของเยอรมัน) 

นอกจากการสํารวจของ Bloomberg ข้างต้นแล้ว ยังมี
การประมาณการในแง่ร้ายมากกว่านั้นอีก ตัวอย่างเช่น 
Natalia Orlova หัวหน้านักเศรษฐศาสตร์ของ Alfa 
Bank ตั้งเป้าการเติบโตเพียงร้อยละ 1.5 ในปีหน้า โดย
เชื่อว่าความแข็งแกร่งทางการเงินจะหดหายไป หาก
นํามาพิจารณาประกอบกับความเสี่ยงด้านภูมิรัฐศาสตร์
ด้วยแล้วจะยิ่งส่งผลเชิงลบอย่างมากต่อการเติบโตทาง
เศรษฐกิจ 

สถาบัน HSE เห็นว่าการมองโลกในแง่ดีของผู้เชี่ยวชาญ
สิ้นสุดลงแล้วในปีปัจจุบัน HSE คาดว่ามีการเติบโต
ประมาณร้อยละ 2.5 ภายในสิ้นปี พ.ศ. 2565 ต่อจากนั้น
ในระยะยาวเศรษฐกิจรัสเซียจะเติบโตในอัตราประมาณ

ร้อยละ 2 ต่อปี ส่วนสถาบัน Fitch ก็มีความเห็นว่าการ
เติบโตในระยะยาวในแบบเดียวกัน โดยยังไม่เห็นโอกาส
การปรับปรุงท่ีดีข้ึนเก่ียวกับปัจจัยทางสถาบันท่ีส่งผลต่อ
การเติบโตท่ีอาจเกิดข้ึน เช่น ระบบตุลาการและสิทธิใน
ทรัพย์สิน 

การพยากรณ์เศรษฐกิจมหภาคอย่างเป็นทางการของ
กระทรวงพัฒนาเศรษฐกิจเม่ือเดือนกันยายน คาดว่า
เจริญเติบโตของ GDP อยูท่ีร้อยละ 3 ท้ังในปี พ.ศ. 2565 
และ 2566 แต่นักเศรษฐศาสตร์อิสระส่วนใหญ่ไม่เห็น
ด้วยกับโอกาสของการเติบโตดังกล่าว  

VTB Capital มองว่าหลังจากข้ึนไปถึงจุดสูงสุดของการ
ฟ้ืนตัวแล้วการเติบโตของเศรษฐกิจโลกซึ่งรวมท้ังรัสเซีย
จะกลับเข้าสู่สภาวะปกติ โดยการเติบโตจะยังคงทรงตัว
ในปีหน้านอกเสียจากจะเกิดการล็อกดาวน์ท่ัวโลกซึ่งไม่
น่าเป็นไปได้ ส่งผลให้องค์ประกอบสําคัญทางเศรษฐกิจ
กลับสู่ภาวะปกติ ได้แก่ GDP งบประมาณ อัตราเงินเฟ้อ 
อัตราดอกเบี้ย และอัตราแลกเปลี่ยนเงินรูเบิล 

รัฐมนตรีว่าการกระทรวงการคลัง Anton Siluanov 
กล่าวย้ําว่าตั้งแต่ปี พ.ศ. 2565 การจัดทํางบประมาณจะ
กลับสู่ กฎระ เบี ยบงบประมาณปกติ ซึ่ ง คว ร เป็ น
งบประมาณท่ีสมดุลแม้จะมีความท้าทายระดับปานกลาง 
โดยมีแรงกดดันจากหน่วยงานต่าง ๆ ท่ีต้องการเพ่ิมการ
ใช้จ่าย ซึ่งร่างงบประมาณท่ีจัดทําข้ึนเม่ือเดือนกันยายน
ได้กําหนดให้ลดรายจ่ายลงร้อยละ 2 เม่ือเทียบกับปีท่ี
แล้ว ขณะท่ีอัตราเงินเฟ้อยังคงคาดการณ์ไว้ท่ีร้อยละ 5.8 
เม่ือช่วงสิ้นปี แต่ขณะนี้ก็ทะยานข้ึนเกินกว่าร้อยละ 8 
โดยเฉพาะอย่างยิ่งการใช้จ่ายทางสังคมท่ีคาดว่าจะ
เพ่ิมข้ึน เก่ียวข้องกับการจ่ายบํานาญเพ่ิมเติมในปี พ.ศ. 
2565 เนื่องจากการจัดทําดัชนีเงินบํานาญท่ีวางแผนไว้

ปี 
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ก่อนหน้านี้ ตั้งแต่วันท่ี 1 มกราคม พ.ศ. 2565 (ร้อยละ 
5.9) ไม่ได้ชดเชยส่วนต่างอัตราเงินเฟ้อท่ีเกิดข้ึนจริง ณ 
สิ้นปี พ.ศ. 2564 

รายงานภาวะเศรษฐกิจรัสเซียประจําเดือนธันวาคมท่ี
จัดทําโดยธนาคารโลก กล่าวว่าตลอดปี พ.ศ. 2564 
เศรษฐกิจรัสเซียได้ฟ้ืนตัวอย่างแข็งแกร่งโดยเฉพาะอย่าง
ยิ่งในไตรมาสท่ีสองเม่ือไม่มีข้อจํากัดด้านโควิดระบาด
อย่างร้ายแรงและผู้บริโภคก็กลับไปจับจ่ายใช้สอย
เหมือนปกติ โดยภายหลังจากการฟ้ืนตัวอย่างมีพลวัตรก็
จะกลับสู่การเติบโตปกติอย่างหลีกเลี่ยงไม่ได้ การเติบโต
ของ GDP ในปี พ.ศ. 2565 คาดว่าจะอยู่ท่ีร้อยละ 2.4 
และในปี พ.ศ. 2566 จะชะลอตัวลงเหลือร้อยละ 1.8 
โดยมีข้อจํากัดมาจากโควิด-19 และอัตราการฉีดวัคซีน
ของประชากรต่ํา ซึ่งรัสเซียมีระดับภูมิคุ้มกันหมู่ต่อ 
coronavirus ร้อยละ 60 เม่ือวันท่ี 24 ธันวาคมจาก
เป้าหมายอย่างน้อยให้ถึงร้อยละ 80 อย่างไรก็ตามไม่
ควรประมาทผลกระทบทางเศรษฐกิจจากการแพร่
ระบาดใหญ่ท่ียังไม่สิ้นสุด ถ้าไวรัสโคโรน่าสายพันธุ์ใหม่
แพร่กระจายไปก็จะนําไปสู่การเพ่ิมการใช้จ่ายของ
รัฐบาลอย่างหลีกเลี่ยงไม่ได้ และนโยบายงบประมาณ
สมดุลท่ีวางไวส้ําหรับสามปีข้างหน้าก็จะล้มเหลว 

ในปี พ.ศ. 2564 อัตราเงินเฟ้อกลายเป็นปัญหาใหญ่ 
ตั้งแต่ต้นปีจนถึงวันท่ี 27 ธันวาคมมีอัตราการเติบโตของ
ราคาเข้าใกล้ร้อยละ 8.4 โดยท่ีเงินเฟ้อมีอัตราเร่งอย่าง
ต่อเนื่องเป็นสิ่งท่ีไม่คาดคิดแม้แต่ในกลุ่มของผู้เชี่ยวชาญ 
ซึ่ งไม่ว่าปัจจัยตามฤดูกาลแบบดั้ งเดิมหรือการ ข้ึน
ดอกเบี้ยนโยบายเป็นสองเท่าก็ไม่อาจยับยั้งการเพ่ิมข้ึน
ของราคาผู้บริโภคได ้

คนส่วนใหญ่เห็นว่าอัตราเงินเฟ้อไม่น่าจะกลับไปสู่
เป้าหมายของธนาคารกลางท่ีตั้งไว้ร้อยละ 4 แม้ว่า VTB 
Capital คาดว่าอัตราเงินเฟ้อจะชะลอตัวลงเหลือร้อยละ 
4.7 แต่การคาดการณ์เม่ือเดือนธันวาคมโดย Bloom-
berg จะอยู่ท่ีร้อยละ 5.8  และ Alfa-Bank คาดการณ์ไว้
ท่ีร้อยละ 6  

ความเสี่ยงจากเงินเฟ้อเป็นเรื่องยากท่ีจะควบคุม 
เนื่องจากอย่างน้อยครึ่งหนึ่งของราคาสินค้าท่ีเพ่ิมข้ึนใน
ปี พ.ศ. 2564 ในรัสเซียเป็นผลมาจากปัจจัยภายนอก 
กระทรวงพัฒนาเศรษฐกิจกล่าวว่าเงินเฟ้อมาจากการ
นําเข้าเงินเฟ้อจากต่างประเทศ โดยประเมินว่าปัจจัย
ภายนอกมีผลให้เกิดอัตราเงินเฟ้อท่ีอยู่เหนือร้อยละ 4 - 
4.1 โดยท่ัวไปอัตราเงินเฟ้อท่ัวโลกท่ีเพ่ิมข้ึนถูกกระตุ้น
โดยนโยบายการเงินท่ีอ่อนตัวเป็นพิเศษของธนาคาร
กลางท่ีสําคัญของโลกระหว่างปี พ.ศ. 2563 - 2564 
บวกกับการฟ้ืนตัวของอุปสงค์และการหยุดชะงักของ
ห่วงโซ่อุปทานท่ัวโลก 

ราคาสินค้าโภคภัณฑ์ท่ัวโลกตั้งแต่อาหารไปจนถึงก๊าซ
แล ะปุ๋ ย ไ น โ ต ร เ จ น ยั ง ค ง อ ยู่ ท่ี ร ะ ดั บ สู ง สุ ด เ ป็ น
ประวัติการณ์ ตามรายงานขององค์การอาหารและ
การ เกษตรแห่ งสหประชาชาติ  (FAO) เ ม่ือ เดือน
พฤศจิกายน พบว่าดัชนีราคาอาหารโลกซึ่งสะท้อนถึง
ต้นทุนของธัญพืช น้ํามันพืช น้ําตาล เนื้อสัตว์ และ
ผลิตภัณฑ์จากนม พุ่งแตะระดับสูงสุดในรอบสิบปี 
เพ่ิมข้ึนร้อยละ 27.3 จากช่วงเดียวกันของปีท่ีผ่านมา ซึ่ง
ระดับราคาสินค้าระหว่างประเทศท่ีสูงเปรียบเสมือนดาบ
สองคม ในแง่หนึ่งกระตุ้นอัตราเงินเฟ้อภายในและอีก
ด้านหนึ่งก็สร้างผลกําไรมหาศาลแก่ผู้ส่งออก 

ในปี พ.ศ. 2563 รัฐบาลท่ัวโลกทุ่มเทสรรพกําลังไปกับ
การต่อสู้กับโรคระบาดใหญ่และการปรับตัวให้เข้าสู่
ภาวะโลกแห่งความเป็นจริงครั้งใหม่ ส่วนปี พ.ศ. 2564 
ก็เป็นปีแห่งการฟ้ืนตัว และสําหรับในปี พ.ศ. 2565 ภูมิ
รัฐศาสตร์จะเป็นปัจจัยสํา คัญของความเสี่ยงทาง
เศรษฐกิจ โดยเฉพาะอย่างยิ่ ง เงินรู เบิลอาจได้รับ
ผลกระทบจากนโยบายต่างประเทศเชิงลบ โดย Alfa-
Bank เชื่อว่า ณ สิ้นปี พ.ศ. 2565 อัตราสกุลเงินรัสเซีย
จะอยู่ท่ี 80 รูเบิลต่อดอลลาร์สหรัฐ แม้ว่าราคาน้ํามันจะ
สูง (ยังคงได้รับแรงสนับสนุนจากข้อตกลงภายในกรอบ
ของ OPEC+ เพ่ือลดการผลิต) ในทางตรงกันข้ามการ
คาดการณ์ของBloomberg มองว่าเงินรูเบิลจะแข็งค่า
ข้ึนเป็น 70.5 รูเบิลต่อดอลลาร์สหรัฐ ภายในสิ้นปี พ.ศ. 
2565 
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Stanislav Murashov นักวิเคราะห์ระดับมหภาคของ 
Raiffeisenbank มองว่าภูมิรัฐศาสตร์จะเป็นภัยคุกคาม
หลักต่อเศรษฐกิจรัสเซีย นั่นคือความเสี่ยงท่ีเก่ียวข้องกับ
การเพ่ิมข้ึนของความขัดแย้งในยูเครนและความตึง
เครียดในความสัมพันธ์กับสหรัฐอเมริกา 

ในช่วงปลายปี พ.ศ. 2564 สถานการณ์รอบ ๆ ยูเครนทวี
ความรุนแรงข้ึนอย่างมาก นักการเมืองตะวันตกและสื่อ
วิพากษ์วิจารณ์ว่ารัสเซียได้เคลื่อนกองกําลังทหารไปยัง
พรมแดนยูเครนและกําลังเตรียมการบุกรุกดินแดน
ยูเครน โดยทางการรัสเซียปฏิเสธต่อเรื่องนี้ จากการ
รายงานของสื่ออเมริกันกล่าวว่าฝ่ายบริหารของสหรัฐ
เริ่มท่ีจะหารือเก่ียวกับความเป็นไปได้ของการเพ่ิมความ
เข้มข้นการคว่ําบาตรทางเศรษฐกิจต่อรัสเซียซึ่งข้ึนอยู่กับ
พัฒนาการของสถานการณ์ในยูเครน โดยพิจารณาการ
ตัดขาดรัสเซียออกจากการเชื่อมต่อระบบโอนเงิน
ระหว่างประเทศ ตลอดจนการสกัดก้ันสินค้าเทคโนโลยี
ของอเมริกา เช่น สมาร์ทโฟน ไปยังรัสเซีย  

ท่ี ม า :  What Will Happen to the Russian Economy in 
2022, by Inna Degotkova & Ivan Tkachev, rbc.ru  

หลังจากการเผชิญภาวะวิกฤตการแพร่ระบาดของโควิด-
19 ในปี พ.ศ. 2563 ถัดมาในปี พ.ศ. 2564 สถานการณ์
ทางเศรษฐกิจได้ ฟ้ืนตัวอย่างรวดเร็วและค่อนข้าง

ร้อนแรงในอัตราท่ีเกินกว่าร้อยละ 4 สูงท่ีสุดในรอบกว่า
สิบปีท่ีผ่านมา 

จนมาถึงปี พ.ศ. 2565 คงจะไม่ได้เห็นอัตราการเติบโตท่ี
สูงเท่าเดิมและกลับเข้าสู่ภาวะปกติท่ีเคยเติบโตประมาณ
ร้อยละ 2 โดยท่ียังมีปัจจัยลบเก่ียวกับความไม่แน่นอน
ของการแพร่ระบาดโควิด-19 ระลอกใหม่ รวมท้ังปัญหา
เงินเฟ้อท่ีคาดว่าจะยังยืดเยื้อต่อมา ตลอดจนความตึง
เครียดของความสัมพันธ์ระหว่างประเทศท่ีประเทศ
ตะวันตกอาจเพ่ิมความเข้มข้นของมาตรการคว่ําบาตร
ทางเศรษฐกิจต่อรัสเซีย 

แม้ว่าการส่งออกของไทยไปยังรัสเซียในปี  พ.ศ. 2564 
จะเติบโตได้ถึงร้อยละ 40 เม่ือเทียบกับปีก่อนหน้า  แต่ก็
มีสาเหตุจากฐานมูลค่าการส่งออกท่ีตํ่าจากป ีพ.ศ. 2563
เม่ือสถานการณ์เริ่มกลับเข้าสู่ภาวะปกติในปี พ.ศ. 2565 
การส่งออกของไทยก็จะยังเติบโตได้ในอัตราท่ีชะลอตัว
ลง โดยมีปัจจัยบวกจากค่าเงินรู เบิล ท่ี ค่อน ข้าง มี
เสถียรภาพและค่าเงินบาทอ่อน ขณะท่ีมีปัจจัยเสี่ยงจาก
ความปั่นป่วนของระบบโลจิสติกส์ท่ัวโลกและต้นทุนค่า
ขนส่งสินค้าท่ีปรับตัวสูงข้ึน รวมท้ังการขาดแคลน
วตัถุดิบ  

ในชั้นนี้ คาดว่าการส่งออกของไทยไปยังรัสเซียในปี พ.ศ. 
2565 จะเติบโตได้ประมาณร้อยละ 7 – 8 �

 


