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สถานการณ์หนี้ยุโรปขณะนี้น่าห่วงมาก ข่าวท่ีออกมาอาทิตย์ที่แล้ว โดยเฉพาะกรณีของสเปนชี้ให้เห็นถึงสถานการณ์ที่อ่อนไหว
และขับคันมากขึ้น 

และหลายฝ่ายไม่ว่าจะเป็นผู้ด าเนินนโยบายในยุโรปเอง กองทุนการเงินระหว่างประเทศ (ไอเอ็มเอฟ) ธนาคารโลก และนักลงทุนสถาบัน
ต่างออกมาแสดงความห่วงใยในสถานการณ์อย่างเปิดเผย ความไม่แน่นอนขณะน้ีก็คือ ความไม่ชัดเจนว่าการแก้ไขปัญหาในยุโรปจะเดิน
ต่ออย่างไร ขณะท่ีความเชื่อมั่นของตลาดเกี่ยวกับความสามารถของทางการท่ีจะดูแลปัญหาก็ลดลง เห็นได้จาก แรงกดดันของตลาดท่ีมี
มากขึ้น เช่น ในสเปนท่ีอัตราดอกเบี้ยกู้ยืมภาครัฐได้ปรับสูงขึ้นกว่าร้อยละ 6.6 ขณะท่ีค่าเงินยูโรก็อ่อนลงต่อเนื่อง พูดได้ว่าสถานการณ์
จากนี้ไปจะขึ้นอยู่กับความเชื่อมั่นท่ีนักลงทุนมีต่อความสามารถของทางการยุโรปท่ีจะแก้ไขปัญหา ถ้าความเชื่อมั่นลดลงอย่างรุนแรง 
สถานการณ์ก็อาจผลิกผันไปสู่การเกิดวิกฤตได้ ดังน้ัน เราจึงควรเตรียมตัวกับความเป็นไปได้ท่ีอาจเกิดขึ้น เพราะต้นทุนของการไม่เตรียม
ตัว แต่วิกฤตเกิด จะแพงมาก เมื่อเทียบกับต้นทุนของการเตรียมตัว แต่วิกฤตไม่เกิด 

 
เดือนพฤษภาคมท่ีผ่านมา ความเชื่อมั่นหรือ Sentiment ในตลาดการเงินโลกลดลงมากจากสามปัจจัย หน่ึง ความไม่แน่นอนในกรีซ 
เมื่อผลเลือกตั้งไม่มีข้อยุติ สร้างความไม่แน่นอนว่าการแก้ปัญหาในกรีซจะเดินต่ออย่างไร สอง การพูดอย่างเปิดเผยถึงความเป็นไปได้ท่ี
กรีซอาจต้องใช้การลดค่าเงินเป็นวิธีแก้ปัญหา ซ่ึงหมายถึงกรีซต้องออกจากระบบเงินยูโร ซ่ึงสร้างความวิตกกังวลให้กับผู้ร่วมตลาด และ 
สาม ปัญหาของสถาบันการเงินในสเปนท่ีอาจท าให้สถานการณ์หน้ียุโรปยุ่งยากมากขึ้น 

 
ในกรณีของกรีซ ไม่ว่าผลการเลือกตั้งเดือนน้ีจะออกมาอย่างไร ทางเลือกแรกท่ีประชาชนกรีซต้องการก็คือกรีซอยู่ในระบบเงินยูโรต่อไป 
แต่อยากให้เงื่อนไขการกู้ยืมท่ีกรีซต้องรัดเข็มขัดผ่อนคลายลง เพื่อให้เศรษฐกิจกรีซมีโอกาสฟื้นตัว ความเป็นไปได้น้ีจะขึ้นอยู่กับรัฐบาล
สหภาพยุโรปโดยเฉพาะ เยอรมนี และ ไอเอ็มเอฟ ว่าจะยอมตามหรือไม่ ถ้าไม่ยอม กรีซก็คงต้องเลือกท่ีออกจากระบบเงินยูโร ซ่ึงเป็น
ทางเลือก ท่ีจะส่งผลกระทบต่อกรีซ สหภาพยุโรป และเศรษฐกิจโลกมาก ผลกระทบดังกล่าวจะท าให้รัฐบาลสหภาพยุโรปและ 



ไอเอ็มเอฟ ต้องพยายามท าทุกทางรวมถึงการเข้าอุ้มภาระหน้ีของประเทศหน้ีสูงในยุโรป และระบบการเงินถ้าจ าเป็น เพื่อไม่ให้ปัญหา
กรีซลุกลามกระทบเสถียรภาพของประเทศอื่นๆ 

 
ส าหรับสเปน เศรษฐกิจสเปนขณะน้ีก าลังเผชิญกับสามปัญหา หน่ึง เศรษฐกิจชะลอตัวมาก และมีการว่างงานสูง ล่าสุดอัตราการว่างงาน
อยู่ท่ีร้อยละ 24 สอง สถาบันการเงินในสเปนมีปัญหาหน้ีเสียจากราคาบ้านท่ีลดลง เศรษฐกิจท่ีชะลอตัว และการว่างงานท่ีสูง หน้ีเสีย
ดังกล่าวท าให้ธนาคารในสเปนต้องเพิ่มทุน สาม มีเงินทุนไหลออกในรูปของการย้ายเงินฝากออกจากสถาบันการเงินในสเปน ท าให้
ระบบการเงินสเปนขาดแคลนสภาพคล่อง ท้ังสามปัญหาน้ีเป็นอุปสรรคต่อการฟื้นตัวของเศรษฐกิจสเปน และท าให้ความสามารถของ
รฐับาลท่ีจะเข้าช่วยเหลือสถาบันการเงินลดลง ซ่ึงกระทบความเชื่อมั่นของนักลงทุน กดดันให้อัตราดอกเบี้ยท่ีรัฐบาลสเปนกู้เพิ่มสูงขึ้น 
ล่าสุดอันดับความน่าเชื่อถือของตราสารหน้ีรัฐบาลสเปนก็ถูกปรับลดลง ด้วยเหตุผลของปัญหาท่ีมีในระบบสถาบันการเงิน และความ
ผิดหวังท่ีตลาดมีตอ่การแก้ปัญหาเศรษฐกิจ 

 
ดังน้ัน สถานการณ์หน้ียุโรปขณะน้ีมีจุดเปราะบางมากขึ้น ความห่วงใยของนักลงทุนก็มีมากขึ้น สองปัจจัยน้ีท าให้ตลาดการเงินโลก
ปรับตัวมากในช่วง สองอาทิตย์ที่ผ่านมา ซ่ึงลึกๆแล้วก็สะท้อนช่องว่างท่ีมีอยู่ระหว่างสิ่งท่ีผู้ท านโยบายในยุโรปเชื่อ และสิ่งที่ตลาดเชื่อ 
กล่าวคือขณะท่ีทางการยุโรปพูดถึงความจ าเป็นท่ีการแก้ไขปัญหาจะต้องเดินตามแนวทางเดิมต่อ แต่ตลาดปรับตัวเหมือนกับยอมรับแล้ว
ว่าจะมีประเทศท่ีต้องออกจากระบบเงินยูโร ด้วยเหตุน้ีเราจึงเห็นตลาดปรับตัวมาก โดยการลดการลงทุนในสินทรัพย์เสี่ยงทุกประเภท 
เหมือนเตรียมรับมือกับสถานการณ์ท่ีอาจเลวร้ายลง 

 
ในกรณีท่ีสถานการณ์ยุโรปผกผันจนเป็นวิกฤต คาดว่าผลกระทบต่อเศรษฐกิจโลกจะมีมากด้วยสามเหตุผล คือ หน่ึง ยุโรปเป็นพื้นท่ีทาง
เศรษฐกิจท่ีใหญ่ท่ีสุดในโลก ดังน้ัน ถ้าอะไรเกิดขึ้นกับยุโรป ผลกระทบต่อเศรษฐกิจโลกจะมีมาก สอง เศรษฐกิจโลกในส่วนอื่นๆขณะน้ีก็
ไม่สดใส หลายประเทศเริ่มชะลอ พูดได้ว่าเศรษฐกิจของประเทศส าคัญๆขณะน้ีก าลังชะลอตัวลงอย่างพร้อมเพียงกัน แบบ 
Synchronized slowdown ไม่ว่าจะเป็น จีน อินเดีย บราซิล เกาหลี ไต้หวัน ออสเตรเลีย ดังน้ันถ้าอะไรเกิดขึ้นในยุโรป ผลกระทบต่อ
เศรษฐกิจโลกจะมาก เพราะเศรษฐกิจโลกจะไม่มีความเข้มแข็งของเศรษฐกิจประเทศตลาดเกิดใหม่มาเป็นตัวช่วย เหมือนตอนเกิดวิกฤต
เศรษฐกิจโลกเมื่อสี่ปีก่อน สาม พื้นท่ีด้านนโยบายท่ีกลุ่มประเทศอุตสาหกรรม จะใช้กระตุ้นเศรษฐกิจเพิ่มเติมก็มีจ ากัด เพราะหน้ี
สาธารณะอยู่ในระดับสูง และอัตราดอกเบี้ยก็ต่ ามากแล้ว ท้ังสามเหตุผลน้ีชี้ว่า ถ้าปัญหายุโรปบานปลาย ผลกระทบต่อเศรษฐกิจโลกจะ
มีมาก ความหวังขณะน้ีอยู่ท่ีบทบาทของเยอรมนีท่ีจะใช้ทรัพยากรท่ีมีอยู่ เข้าช่วยเหลือเศรษฐกิจยุโรปอย่างเต็มท่ี 

 
ประเทศไทย ซ่ึงเป็นเศรษฐกิจเปิด คงถูกกระทบแน่ถ้าปัญหาหน้ียุโรปบานปลาย ดังน้ัน เราควรต้องตระหนักถึงความเป็นไปได้ของ
ปัญหา และมีการเตรียมรับมือกับผลกระทบท่ีอาจเกิดขึ้น เพื่อผ่อนหนักให้เป็นเบา และเท่าท่ีประเมินผลกระทบต่อเศรษฐกิจ จะมีอย่าง
น้อยห้าด้าน 

 
หนึ่ง การส่งออก จากที่ยุโรปเป็นพื้นท่ีเศรษฐกิจใหญ่ การส่งออกคงถูกกระทบแน่ และจะหวังพ่ึงตลาดเอเชียมาทดแทนก็ยาก เพราะ
เศรษฐกิจเอเชียก็ชะลอเหมือนกัน การส่งออกจะถูกกระทบ ท้ังการผลิต รายได้ และการมีงานท า ภาครัฐจึงควรเตรียมเข้ามาดูแลเพ่ือให้
ธุรกิจส่งออกสามารถปรับตัวได้ 

 



 

สอง ธนาคารพาณิชย์ในยุโรป คงลดทอนการปล่อยกู้ให้กับธนาคารพาณิชย์และลูกค้าในต่างประเทศ ซ่ึงจะกระทบสภาพคล่องของ
ภาคธุรกิจไทย โดยเฉพาะ สินเชื่อการค้า และสภาพคล่องของนักลงทุนไทยในต่างประเทศ ดังน้ันธนาคารพาณิชย์ไทยควรพร้อมเข้ามา
เติมช่องว่างน้ี เพื่อให้ภาคธุรกิจเอกชนสามารถเดินต่อได้ 

 
สาม ผลต่อสภาพคล่องในประเทศจากการไหลออกของเงินทุนต่างประเทศ ท่ีจะสร้างความผันผวนให้กับตลาดเงินในประเทศ 
โดยเฉพาะอัตราแลกเปลี่ยน ดังน้ัน ธนาคารแห่งประเทศไทย ควรดูแลสภาพคล่องทั้งเงินดอลล่าร์และเงินบาทให้เพียงพอ และให้อัตรา
แลกเปลี่ยนปรับตัวตามภาวะตลาดท้ังสองทิศทาง ไม่ฝืนตลาด และให้ความผันผวนอยู่ในขนาดท่ีธุรกิจจะปรับตัวได้ 

 
สี่ ดูแลการกระจายสภาพคล่องในระบบธนาคาร ให้ถึงมือธุรกิจขนาดกลางและขนาดเล็กท่ีคงต้องปรับตัวมาก การกระจายควรเน้น
การใช้กลไกราคามากกว่าการจัดสรรสินเชื่อ คืออัตราดอกเบี้ยอาจแพงแต่มีเงินให้กู้ จะดีกว่าจัดให้มีสินเชื่ออัตราดอกเบี้ยต่ า แต่หากู้
ไม่ได้ และ 

 
ห้า สถานการณ์ยุโรปคงกระทบความเชื่อมั่นของภาคธุรกิจ กระทบความต้องการของเอกชนท่ีจะใช้จ่ายและลงทุน ดังน้ันการกระตุ้น
เศรษฐกิจโดยนโยบายการคลังและนโยบายการเงินอาจจ าเป็น เพื่อประคองเศรษฐกิจไม่ให้ชะลอตัวหรือหดตัวมากเกินไป แต่การ
กระตุ้นต้องอยู่ภายใต้การรักษาเสถียรภาพเศรษฐกิจ และวินัยด้านการเงินการคลัง 

 
นอกจากนีก้ารสื่อความอย่างตรงไปตรงมาโดยภาครัฐ รวมถึงการให้ข้อมูลเศรษฐกิจท่ีถูกต้อง ชัดเจนทันเวลา จะจ าเป็นและส าคัญต่อ
การประเมินสถานการณ์ของภาคเอกชน เพื่อประกอบการตัดสินใจทางธุรกิจ 

 
ก็หวังว่าข้อคิดเหล่าน้ีจะเป็นประโยชน์ 

ท่ีมา: http://www.bangkokbiznews.com/home/detail/politics/opinion/bandid/20120611/455988/เตรียมตัวอย่างไรกับ
วิกฤตหน้ียุโรป.html 

 

 

 


