
 แผนช่วยเหลือทางการเงินฉบบัใหม่ของยโูรโซน…เครือ่งมือท่ีมีข้อกงัขา 

 

อนาคตของยูโรโซนกําลงัอยู่ในช่วงหวัเลี้ยวหวัต่อที่สําคญัแมว้่ากลุ่มผูนํ้ายูโรโซนไดช้่วยกนัขบคดิแผนช่วยเหลอื
ฉบบัใหม่ไปตัง้แต่เดอืนตุลาคม 2554 เพื่อแกไ้ขวกิฤตการเงนิของยูโรโซนทีเ่รื้อรงัมานาน แต่น่าเสยีดายทีน่ักลงทุน
ทัว่โลกใหก้ารตอบรบัแผนดงักล่าวในเชงิบวกเพยีงช่วงสัน้ๆ เท่านัน้ เพราะแผนทีป่ระกาศออกมายงัขาดรายละเอยีด
ปลกียอ่ยอยูม่าก ซํ้ายงัมขีอ้กงัขาอกีหลายอยา่งทีต่อ้งจบัตามองอยา่งใกลช้ดิ 

แผนชว่ยเหลอืฉบบัน้ีมรีายละเอยีดอยา่งไร และจะสามารถแกว้กิฤตการเงนิครัง้น้ีไดม้ากน้อยแคไ่หน มาดกูนัคะ่ 
ประการแรก กรซีจะไดร้บัความช่วยเหลอืทางการเงนิเพิม่จาก 109 พนัลา้นยโูร เป็น 130 พนัลา้นยโูร ขณะที่

ธนาคารพาณชิยแ์ละภาคเอกชนยนิยอมปรบัลดมลูหน้ี (Write Down) ของกรซีลงถงึ 50% จากทีเ่คยตกลงกนัในเดอืนกรกฎาคม
วา่จะลดมลูหน้ีให ้21% ซึง่คาดกนัวา่จะสง่ผลใหย้อดหน้ีสาธารณะต่อ GDP ของกรซีลดลงจากราว 160% ในปจัจุบนั 
เหลอื 120% ภายในปี 2563 อยา่งไรกต็าม ประเดน็ทีต่อ้งจบัตามองคงหนีไมพ่น้วา่รฐับาลผสมแห่งชาตกิรซีจะสามารถ
ดาํเนินมาตรการลดยอดขาดดุลงบประมาณอยา่งเคร่งครดัตามเงือ่นไขการขอรบัความช่วยเหลอืทางการเงนิไดอ้ยา่งไร
ท่ามกลางความไม่พอใจของชาวกรซีทีน่ับวนัยิง่ทวคีวามรุนแรงขึน้จนบานปลายเป็นความวุ่นวายหลายต่อหลายครัง้ 
ขณะทีม่าตรการดงักลา่วเองกเ็ป็นอุปสรรคสาํคญัต่อการขยายตวัทางเศรษฐกจิของกรซีอกีดว้ย  

ประการทีส่อง คอื การเพิม่วงเงนิกองทุนภายใตส้าํนักงานกํากบัเสถยีรภาพการเงนิยุโรป (European Financial 
Stability Facility : EFSF) เป็น 1 ลา้นลา้นยโูร (1.4 ลา้นลา้นดอลลารส์หรฐั) จากเดมิทีเ่คยตกลงกนัไวท้ี ่440 พนัลา้นยโูร 
เพือ่เพิม่ความช่วยเหลอืทางการเงนิแก่ประเทศในยโูรโซนทีป่ระสบวกิฤตการเงนิในอนาคต แต่นักวเิคราะหห์ลายฝา่ยไมแ่น่ใจนักวา่
จะเพยีงพอต่อการยุตกิารลุกลามของวกิฤตการเงนิได ้เพราะหากจะใหพ้อ เงนิกองทุนควรอยู่ที ่2-3 ลา้นลา้นยโูร นอกจากน้ี 
อกีสิง่หน่ึงทีห่ลายฝา่ยในยโูรโซนไมพ่อใจนกั คอื การเพิม่ทุนครัง้น้ีอาจตอ้งดงึบราซลิ รสัเซยี อนิเดยี จนี  และแอฟรกิาใต ้
ซึง่เป็นสมาชกิกลุ่ม BRICS มาร่วมดว้ย ซึง่เฉพาะจนีเพยีงประเทศเดยีวกม็เีงนิทุนสาํรองระหวา่งประเทศมากถงึ 3.2 ลา้นลา้น
ดอลลารส์หรฐัแลว้ จงึทาํใหย้โูรโซนดเูหมอืนไรอ้าํนาจในการจดัการปญัหาของตวัเอง ขณะทีบ่างฝา่ยกโ็ตก้ลบัวา่กเ็พราะทีป่ระชุม
ยโูรโซนคดัคา้นการแปรรูป EFSF เป็นธนาคารเพื่อใหส้ามารถกูย้มืเงนิจากธนาคารกลางยุโรปอย่างไม่จํากดัตามที่
ฝรัง่เศสเสนอ เรื่องจงึตอ้งลงเอยแบบน้ี แต่ไม่วา่ใครจะเหน็ดว้ยหรอืไม่ กค็งตอ้งยอมรบัวา่ประเทศเศรษฐกจิใหมก่ลุ่มน้ี
จะสามารถกุมอาํนาจในเวทโีลกไดใ้นเวลาไมช่า้ไมน่านอยา่งแน่นอน  

ประการทีส่าม คอื การใหธ้นาคารพาณิชยใ์นยุโรปเพิม่ทุนมลูค่ารวมกนั 106.4 พนัลา้นยโูร เพือ่เพิม่ความแขง็แกร่ง
ใหแ้ก่ภาคธนาคาร โดยประกาศออกมาแลว้วา่ ณ สิน้เดอืนมถุินายน 2555 ธนาคารพาณชิยต์อ้งดาํรงเงนิกองทุนขัน้ที ่1 
ต่อสนิทรพัยเ์สีย่ง (Tier-1 Ratio) อยูท่ี ่9% หลงัจากปรบัลดมลูหน้ีของกรซีแลว้ อยา่งไรกต็าม นโยบายน้ีอาจสง่ผลให้
ธนาคารพาณชิยต์อ้งพะวงแต่การเพิม่ทุนของตนเอง จนใหค้วามสาํคญัน้อยลงกบัการปล่อยกู ้อนัจะเป็นอุปสรรคสาํคญั
ต่อการขยายตวัทางเศรษฐกจิของยโูรโซนในทีส่ดุ 

นอกจากน้ี ทีห่ลายฝา่ยยงัหว่งอยูม่าก คอื ยโูรโซนจะสามารถกดดนัใหอ้ติาลซีึง่มขีนาดเศรษฐกจิใหญ่เป็นอนัดบั 
3 ของกลุม่เรง่ปฏริปูเศรษฐกจิและการเงนิของประเทศไดส้าํเรจ็หรอืไม ่เน่ืองจากอติาลมียีอดหน้ีสาธารณะสงูทีสุ่ดในยโูรโซน
ถงึ 1.9 ลา้นลา้นยโูร หรอืคดิเป็นราว 120% ของ GDP และเศรษฐกจิกข็ยายตวัในระดบัตํ่าหลายปีตดิต่อกนั  

แผนช่วยเหลอืทางการเงนิดงักล่าวจงึเป็นเพยีงตวัแปรแรกต่อความสาํเรจ็หรอืลม้เหลวของยโูรโซนในการต่อสูก้บั
วกิฤตการเงนิ ประเดน็สาํคญัอื่นๆ ทีย่งัคงตอ้งจบัตามองอย่างใกลช้ดิ คอื ความรวดเรว็และประสทิธภิาพในการแกไ้ข
ปญัหา โดยเฉพาะการกระตุน้เศรษฐกจิยโูรโซนใหห้ลุดพน้จากภาวะถดถอยอยา่งเตม็ตวั  
 

Disclaimer : คอลมัน์น้ีเผยแพร่เพือ่ใหค้วามรูด้า้นเศรษฐกจิมหภาค ภาวะธุรกจิและอุตสาหกรรม และเศรษฐกจิต่างประเทศ ทัง้น้ี บทความ
ฉบบัน้ี เป็นขอ้คดิเหน็สว่นบุคคล จงึไมจ่าํเป็นตอ้งสอดคลอ้งกบัความคดิเหน็ของธนาคารเพือ่การสง่ออกและนําเขา้แหง่ประเทศไทย 


