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มองภาพเศรษฐกิจและการเมืองโลกปี 2565...ยงัเคลือบแคลงด้วยหลายปัจจยัเส่ียง  

โดย นางขวญัใจ เตชเสนสกลุ 

ผูช่้วยกรรมการผูจ้ดัการ ธนาคารเพ่ือการส่งออกและน าเข้าแห่งประเทศไทย 
 

 ย่างเขา้สู่ไตรมาสสุดทา้ยของปี 2564 เศรษฐกจิโลกมภีาพการฟ้ืนตวัทีช่ดัเจนขึน้หลงัจากหดตวัรุนแรงใน
ปีทีผ่่านมา อย่างไรกต็าม โจทย์และความทา้ทายส าคญัของทุกประเทศทัว่โลกคงหนีไม่พน้กบัการรบัมือกบั
วิกฤต COVID-19 ในรูปแบบ 3V นัน่คอื 1) Variant ซึ่งเป็นการรบัมอืกบัเชื้อไวรสักลายพนัธุ์ที่ระบาดอย่าง
รวดเรว็และรนุแรง 2) Vaccine ซึง่ทัว่โลกตอ้งเร่งระดมฉีดวคัซนีให้มากและเรว็เพื่อลดจ านวนผูต้ดิเชือ้รายใหม่
และจ านวนผู้เสียชีวิต และ 3) Vulnerability ซึ่งเป็นการเยียวยากลุ่มเปราะบางจากผลกระทบของ COVID-19 
โดยเฉพาะผูป้ระกอบการ SMEs และแรงงานในภาคบรกิาร  
 เมื่อมองปี 2565 ทีก่ าลงัจะมาถงึ แมส้ถานการณ์ COVID-19 โดยรวมมแีนวโน้มฟ้ืนตวัต่อเนื่องและ
ฉายใหเ้หน็ภาพแห่งความหวงั หลายประเทศเริม่กลบัมาเปิดเมอืงและกลบัสู่วถิชีวีติตามปกตจิากแรงหนุนของ
การเรง่ฉีดวคัซนี อยา่งไรกต็าม เศรษฐกิจและการเงินโลก รวมถึงสถานการณ์การเมืองโลกยงัแฝงไปด้วย
ความผนัผวนและความไม่แน่นอน และต้องติดตามในปี 2565 ดงันี้ 

 การปรบัทิศทางนโยบายการเงินของสหรฐัฯ เป็นที่แน่ชดัแล้วว่าธนาคารกลางสหรฐัฯ (Fed) ได้ส่ง
สญัญาณจะเริม่ปรบัลดวงเงนิ QE (QE Tapering) ในช่วงปลายปี 2564 ใหส้อดคลอ้งกบัภาพรวมเศรษฐกจิสหรฐัฯ 
ทีม่โีมเมนตมัการฟ้ืนตวัอย่างต่อเนื่อง นอกจากนี้ Fed ยงัปรบัเพิม่คาดการณ์เศรษฐกจิสหรฐัฯ ปี 2565 และ 2566 
เป็นขยายตวั 3.8% และ 2.5% ตามล าดบั ขณะเดยีวกนักไ็ดส้ง่สญัญาณการปรบัขึน้อตัราดอกเบี้ยนโยบายในปี 2565 
ซึ่งเรว็ขึน้จากเดมิที่คาดว่าจะปรบัขึ้นในปี 2566 ทัง้นี้ การปรบัทศิทางนโยบายการเงนิดงักล่าวอาจส่งผลให้
เศรษฐกจิและตลาดการเงนิโลกเผชญิความผนัผวนเพิม่ขึน้ เนื่องจากอตัราดอกเบีย้ของสหรฐัฯ ทีอ่ยู่ในช่วงขาขึน้
ย่อมส่งผลกระทบต่อการเคลื่อนไหวของตลาดเงนิตลาดทุนโลก โดยเงนิทุนมแีนวโน้มไหลกลบัสหรฐัฯ มากขึน้ 
เพื่อแสวงหาผลตอบแทนทีส่งูกว่า ซึง่จะท าใหเ้งนิดอลลารส์หรฐัมแีนวโน้มแขง็ค่าขึน้อย่างต่อเนื่อง  และในทาง
กลบักนักจ็ะเป็นปัจจยักดดนัใหส้กลุเงนิประเทศตลาดเกดิใหมอ่อ่นคา่ลง 

 แผนการปรบัขึ้นภาษีครัง้ใหญ่ของสหรฐัฯ ปัจจุบนันักลงทุนเริม่มีความกงัวลต่อความเป็นไปได้ที่
สหรฐัฯ จะเริม่ปรบัขึน้อตัราภาษภีายใตแ้นวนโยบาย Made in America Tax Plan ของประธานาธบิดโีจ ไบเดน ซึง่
รวมการปรบัขึ้นอตัราภาษีเงนิได้นิติบุคคลจาก 21% เป็น 28% อตัราภาษีเงนิได้บุคคลธรรมดาส าหรบัผูท้ีม่ ี
รายไดม้ากกว่า 4 แสนดอลลารส์หรฐัต่อปี จาก 37% เป็น 39.6% และอตัราภาษีก าไรจากการลงทุนส าหรบั
นกัลงทนุทีม่รีายไดเ้กนิ 1 ลา้นดอลลารส์หรฐัต่อปี จาก 20% เป็น 39.6% อยา่งไรกต็าม เป็นทีค่าดว่าหากสหรฐัฯ 
ปรบัขึน้อตัราภาษตีามแผนดงักล่าว แมจ้ะท าใหร้ายไดภ้าครฐัเพิม่ขึน้และสามารถน าเงนิไปลงทุนในโครงการ
เพือ่การพฒันาเศรษฐกจิในระยะยาว แต่ในทางกลบักนัจะสง่ผลกระทบต่อผลประกอบการของบรษิทัจดทะเบยีน
ในสหรฐัฯ อยา่งมนียัส าคญั โดยนกัวเิคราะหค์าดว่าหากมกีารปรบัขึน้อตัราภาษีตามแผนของประธานาธบิดไีบเดน 
จะท าใหผ้ลก าไรเฉลีย่ต่อหุน้ของบรษิทัจดทะเบยีนใน S&P 500 ลดลงถงึ 7% ในปี 2565 

 ความกงัวลต่อภาวะ Stagflation หรอืภาวะทีเ่ศรษฐกจิยงัซบเซาแต่อตัราเงนิเฟ้ออยูใ่นระดบัสงู โดย IMF 
ได้ออกมาเตอืนถงึโอกาสทีจ่ะเกดิภาวะ Stagflation โดยเฉพาะในกลุ่มประเทศก าลงัพฒันา ทีต่้องเผชญิภาวะราคา
พลงังานปรบัขึน้อย่างรวดเรว็และส่งผลต่อเนื่องไปยงัราคาสนิคา้ทีเ่กีย่วขอ้ง ขณะทีเ่ศรษฐกจิเพิง่เริม่คลี่คลาย
จากสถานการณ์การแพร่ระบาดของ COVID-19 ท าใหก้ารจ้างงานและก าลงัซื้อในประเทศยงัฟ้ืนตวัไม่เต็มที่ 
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ทัง้นี้ การเกดิภาวะดงักล่าวย่อมส่งผลเสียต่อการฟ้ืนตวัทางเศรษฐกจิ และท าใหก้ารใชม้าตรการทางเศรษฐกจิ
ทัง้ดา้นการเงนิและการคลงัท าไดล้ าบากขึน้  

 จบัตาสงครามการค้าระหว่างสหรฐัฯ กบัจีนรอบใหม่ ในยุคของประธานาธบิดไีบเดน สงครามการคา้
กบัจนียงัเดนิหน้าต่อไป แต่รปูแบบจะเปลีย่นไป โดยสหรฐัฯ จะใชเ้ครื่องมอืภายใตก้ฎกตกิาการคา้โลกของ WTO 
รวมถงึการหาพนัธมติรในเวทกีารคา้โลก เพื่อกดดนัใหจ้นีตอ้งปรบัปรงุกฎเกณฑแ์ละมาตรฐานต่างๆ ใหเ้ป็นสากล
และมกีารแข่งขนัที่เป็นธรรมมากขึน้ ยิง่ไปกว่านัน้ หากพจิารณาแนวนโยบายและการออกกฎหมายต่างๆ ของ
ประธานาธบิดไีบเดนในช่วงทีผ่่านมาพบว่าสงครามการคา้รปูแบบใหม่กบัจนีมแีนวโน้มจะเขม้ขน้มากขึน้ สะทอ้น
ได้จากการออก EAGLE Act และ Strategic Competition Act ซึ่งเป็นกฎหมายที่เน้นรักษาความเป็นผู้น าของ
สหรฐัฯ และถ่วงดุลอ านาจจีน โดยสร้างกฎเกณฑ์และกฎระเบียบที่คุ้มครองด้านการค้า การลงทุน และสิทธิ
มนุษยชน รวมถงึด้านเทคโนโลย ีใหส้อดคล้องกบัผลประโยชน์ของสหรฐัฯ จงึมคีวามเป็นไปได้ทีจ่ะเกดิสงคราม
การคา้เตม็รปูแบบในระยะขา้งหน้า ล่าสุดสหรฐัฯ เรยีกรอ้งจนีใหเ้ร่งปฏบิตัติามขอ้ตกลงการคา้เฟสแรกทีท่ าไว้ใน
สมยัอดตีประธานาธบิดโีดนัลด์ ทรมัป์ ทีก่ าหนดใหจ้นีต้องซื้อสนิคา้จากสหรฐัฯ เพิม่ขึน้เป็นมูลค่า 2 แสนลา้น
ดอลลาร์สหรฐั ในระยะเวลา 2 ปี แต่ปัจจุบนัจนีซื้อสนิค้าสหรฐัฯ เพิม่เพยีง 1.24 แสนล้านดอลลาร์สหรฐั จงึต้อง
ติดตามท่าทขีองสหรฐัฯ อย่างใกล้ชดิว่าจะยอมผ่อนปรนหรอืไม่อย่างไร เนื่องจากเป็นช่วงเวลาที่ทัว่โลกเผชญิ
วกิฤต COVID-19 หรอืจะด าเนินมาตรการตอบโต้ ซึ่งท่าทขีองสหรฐัฯ ในครัง้นี้อาจสะท้อนทศิทางในการเจรจา
ขอ้ตกลงการคา้เฟส 2 กบัจนีในระยะขา้งหน้า 

 อนาคตของเยอรมนีและสหภาพยุโรปหลงัส้ินสุดยุคของนายกรฐัมนตรี Angela Merkel ประเดน็
การเมอืงโลกทีต่้องจบัตามองหลงัจากนี้ คงหนีไม่พน้เรื่องดุลอ านาจในสหภาพยุโรป (EU) ทีอ่าจเปลี่ยนแปลงไป 
หลงันาง Angela Merkel ซึง่ด ารงต าแหน่งนายกรฐัมนตรขีองเยอรมนีต่อเนื่อง 4 สมยั เป็นเวลาถงึ 16 ปี ตดัสนิใจ
ไม่ลงสมคัรชงิต าแหน่งนายกรฐัมนตรเีป็นสมยัที ่5 ในการเลอืกตัง้ทัว่ไปเมื่อเดอืนกนัยายนทีผ่่านมา นับเป็นการ
ปิดฉากผูน้ าหญงิทีท่รงอทิธพิลทีสุ่ดคนหนึ่งของโลก ทัง้นี้ การสิน้สุดยุคของนายกฯ Merkel นอกจากจะมนีัยยะ
ต่อสถานการณ์ทางการเมอืงในเยอรมนีแลว้ ยงัมนียัยะต่อทศิทางของ EU ในระยะขา้งหน้าอกีดว้ย 

- นัยยะต่อเยอรมนี การเลอืกตัง้ครัง้นี้ก่อให้เกดิการเปลี่ยนแปลงทางการเมอืงในเยอรมนี หลงัจาก
พรรค SPD น าโดยนาย Olaf Scholz รองนายกรฐัมนตรขีองเยอรมนี เฉือนชนะขัว้อ านาจเก่าอย่างพรรค CDU/CSU 
ของนาง Merkel ส่งผลใหน้าย Scholz มโีอกาสขึน้ด ารงต าแหน่งนายกรฐัมนตรีหากสามารถจดัตัง้รฐับาลผสมได้
ส าเรจ็ อย่างไรกต็าม กระบวนการจดัตัง้รฐับาลผสมอาจเผชญิความยุ่งยากและต้องใชเ้วลาในการเจรจากนัอกี
หลายเดอืน เนื่องจากไม่มพีรรคใดไดเ้สยีงขา้งมากอย่างเดด็ขาด ท าใหท้ัว่โลกต่างจบัตามองว่าทา้ยทีสุ่ดแลว้
ใครจะเป็นผูร้บัไมต้่อจากนาง Merkel ในการก าหนดทศิทางนโยบายและการด าเนินบทบาทของเยอรมนีในเวทโีลก 

- นัยยะต่อ EU การสิน้สุดยุคของนายกฯ Merkel ท าใหห้ลายฝ่ายมองว่าดุลอ านาจใน EU อาจเปลีย่นไป 
ซึง่ทีผ่่านมาดว้ยขนาดเศรษฐกจิของเยอรมนีทีใ่หญ่ทีสุ่ดใน EU ท าใหเ้ยอรมนีมสีถานะเป็นพีใ่หญ่ของ EU ขณะที่
นายกฯ Merkel กเ็ปรยีบเสมอืนผูน้ า EU และมบีทบาทหลกัในการน า EU ฟันฝ่าวกิฤตหลายครัง้ไมว่่าจะเป็นวกิฤต
การเงนิโลก (Hamburger Crisis) วกิฤตหนี้สาธารณะ และวกิฤต COVID-19 อย่างไรกต็าม บรรดานักวเิคราะห์
มองว่ามคีวามเป็นไปไดท้ีป่ระธานาธบิด ีEmmanuel Macron ของฝรัง่เศส จะกา้วขึน้มามบีทบาทในการก าหนด
ทศิทางของ EU มากขึน้ ซึง่ในช่วงวกิฤต COVID-19 ประธานาธบิด ีMacron ถอืว่ามบีทบาทส าคญัในการผลกัดนั
ให้ EU บรรลุข้อตกลงจดัตัง้กองทุนฟ้ืนฟูเศรษฐกิจ จึงถือเป็นความท้าทายของนายกรฐัมนตรีคนใหม่ของ
เยอรมนีในการรกัษาบทบาทผูน้ า EU โดยเฉพาะเมือ่ผูท้ีจ่ะขึน้ด ารงต าแหน่งนายกรฐัมนตรเีป็นผูน้ าในรฐับาลผสม 
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ซึง่ท าใหโ้อกาสในการแสดงบทบาทผูน้ าเป็นไปไดย้ากยิง่ขึน้ เนื่องจากไม่สามารถตดัสนิใจได้อย่างเดด็ขาดจาก
ความคดิเหน็ทีแ่ตกต่างของพรรครว่มรฐับาล  

 ปี 2565 ปีแห่งการเลือกตัง้  ปี 2565 จะเป็นปีทีม่กีารเลอืกตัง้ครัง้ส าคญัใน 30 ประเทศทัว่โลก ทัง้ใน
กลุ่มประเทศพฒันาแลว้และกลุ่มประเทศตลาดใหม่ ครอบคลุมตัง้แต่การเลอืกตัง้ทัว่ไป การเลอืกตัง้ประธานาธบิด ี
และการเลอืกตัง้สมาชกิรฐัสภา ทัง้นี้ มขีอ้สงัเกตว่าบรรดาผูน้ าและพรรคการเมอืงทีอ่ยูใ่นต าแหน่งในบางประเทศ
จะเผชญิกบัความทา้ทายในศกึการเลอืกตัง้ในปี 2565 จากความรูส้กึต่อตา้นและความไม่พอใจของประชาชน 
อนัเป็นผลจากปัญหาทางเศรษฐกจิและสงัคมทีเ่กดิขึน้จากวกิฤต COVID-19 ส าหรบัประเทศส าคญัทีจ่ะมกีาร
เลอืกตัง้ในปี 2565 และไดร้บัความสนใจเป็นวงกวา้ง อาท ิ

- เกาหลีใต้ ประธานาธบิด ีMoon Jae-in จะไมส่ามารถลงชงิต าแหน่งประธานาธบิดไีด ้เนื่องจากรฐัธรรมนูญ
เกาหลใีตก้ าหนดใหป้ระธานาธบิดดี ารงต าแหน่งไดเ้พยีงสมยัเดยีว (วาระ 5 ปี) โดยตอ้งจบัตาดวู่าพรรค Democratic 
ของประธานาธบิด ีMoon จะสามารถรกัษาต าแหน่งประธานาธบิดไีวไ้ดห้รอืไม ่เนื่องจากจะมผีลต่อการสานต่อนโยบาย
ประนีประนอมกบัเกาหลเีหนือ ซึง่นักวเิคราะหม์องว่าหากประธานาธบิดคีนใหม่มาจากพรรคแนวอนุรกัษ์นิยม
อาจเปลีย่นเกาหลใีตไ้ปสูท่า่ททีีแ่ขง็กรา้วกบัเกาหลเีหนือ ซึง่จะเป็นการเพิม่ความตงึเครยีดระหว่างสองประเทศ 

- ฟิลิปปินส ์ปัจจุบนัคะแนนนิยมของประธานาธบิดี Rodrigo Duterte ยงัอยู่ในระดบัสงู แมฟิ้ลปิปินส์
ต้องเผชญิกบัวกิฤต COVID-19 ทีรุ่นแรง ท าใหห้ลายฝ่ายเชื่อว่านาง Sarah Duterte บุตรขีองประธานาธบิดี 
Duterte ทีต่ดัสนิใจลงชงิต าแหน่งประธานาธบิดีแทนนาย Duterte ทีไ่ม่สามารถลงชงิต าแหน่งประธานาธิบดี
สมยัที ่2 ตามขอ้ก าหนดของรฐัธรรมนูญฟิลปิปินส์ มโีอกาสทีจ่ะไดร้บัชยัชนะ ทัง้นี้ เป็นทีน่่าสงัเกตว่าในสมยั
ของประธานาธบิด ีDuterte ความสมัพนัธ์ระหว่างฟิลปิปินส์กบัสหรฐัฯ ค่อนขา้งเหนิห่าง ขณะที่ฟิลปิปินส์
มกีารกระชบัความสมัพนัธก์บัจนีมากขึน้ ท าใหผ้ลการเลอืกตัง้ครัง้นี้อาจมนียัยะต่อการเมอืงระหว่างประเทศได้ 

- ฝรัง่เศส ประธานาธบิด ีMacron จะลงชงิต าแหน่งประธานาธบิดเีป็นสมยัที ่2 ขณะทีล่่าสดุผลส ารวจ
ความคดิเหน็ประชาชนในฝรัง่เศสบ่งชีว้่าประธานาธบิด ีMacron มโีอกาสไดร้บัชยัชนะในการเลอืกตัง้ แต่คะแนน
ของผลส ารวจไมไ่ดท้ิง้หา่งคูแ่ขง่คนส าคญัอยา่งนาง Marine Le Pen ทีม่แีนวนโยบายขวาจดัมากนกั โดยความนิยม
ของประธานาธบิด ีMacron มปัีจจยัสนบัสนุนส าคญัจากการประกาศแผนกระตุน้เศรษฐกจิวงเงนิ 1 แสนลา้นยโูร 
(ราว 4% ของ GDP) เพือ่บรรเทาผลกระทบจาก COVID-19 รวมถงึการขยายเวลาการใชแ้ผนช่วยเหลอืการจา้งงาน 
(Furlough Scheme) เป็น 2 ปี โดยจะสิน้สดุในเดอืนมถิุนายน 2565   

- สหรฐัฯ (การเลือกตัง้กลางเทอม) การเลอืกตัง้กลางเทอมของสหรฐัฯ เป็นการเลอืกตัง้สมาชกิ
สภาคองเกรสทัง้สภาผูแ้ทนราษฎรและวุฒสิภา รวมถงึการเลอืกตัง้ผูว้่าการมลรฐั ซึง่การเลอืกตัง้กลางเทอมที่
ก าหนดจดัขึน้ในวนัที ่8 พฤศจกิายน 2565 จะเป็นบททดสอบส าคญัว่าชาวอเมรกินัพอใจในผลงานของพรรค
เดโมแครตภายใตก้ารน าของประธานาธบิดไีบเดนหรอืไม ่ซึง่หากพรรคเดโมแครตยงัสามารถครองเสยีงขา้งมากใน
สภาผูแ้ทนราษฎรได้ กจ็ะท าให้การผลกัดนัร่างกฎหมายต่างๆ ผ่านสภาผูแ้ทนราษฎรเป็นไปอย่างราบรื่น แต่
ในทางกลบักนัหากสูญเสยีเสยีงขา้งมากให้กบัพรรครพิบัลกินั ก็จะท าให้การผ่านร่างกฎหมายต่างๆ เผชญิ
ขอ้จ ากดัมากขึน้อยา่งทีเ่คยเกดิขึน้ในสมยัอดตีประธานาธบิดทีรมัป์ 

 จะเห็นได้ว่าสถานการณ์เศรษฐกจิและการเมอืงโลกมแีนวโน้มที่จะส่งผลกระทบต่อเสถียรภาพทาง
เศรษฐกจิและการเงนิของประเทศต่างๆ รวมถึงประเทศไทยในหลายด้าน โดยเฉพาะจากทศิทางตลาดเงนิ 
ตลาดทนุ และอตัราแลกเปลีย่นทีจ่ะเผชญิความผนัผวนมากขึน้ ท าใหผู้ป้ระกอบการตอ้งตดิตามสถานการณ์โลก
อย่างใกล้ชดิ และเตรยีมพรอ้มรบัมอืกบัความผนัผวนและการเปลี่ยนแปลงที่จะเกดิขึ้นในมติิต่างๆ ได้อย่าง
ทนัทว่งท ี
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Disclaimer : ขอ้มลูต่างๆ ทีป่รากฏ เป็นขอ้มลูทีไ่ดจ้ากแหล่งขอ้มลูทีห่ลากหลาย และการเผยแพร่ขอ้มลูเป็นไปเพือ่วตัถุประสงค์ในการให้
ขอ้มลูแก่ผูท้ ีส่นใจเท่านัน้ โดยธนาคารเพือ่การส่งออกและน าเขา้แห่งประเทศไทยจะไมร่บัผดิชอบในความเสยีหายใดๆ ทีอ่าจเกดิขึน้จากการ
ทีม่บีุคคลน าขอ้มลูนี้ไปใชไ้มว่่าโดยทางใด 


