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ในช่วงท่ีผ่านมา เร่ิมมีนกัเศรษฐศาสตร์และผู้ ท่ีอยู่ในแวดวงเศรษฐกิจหลายท่านออกมาแสดงความกงัวล
เก่ียวกบั “ภาวะเศรษฐกิจโลกถดถอย (Global Recession)” ท่ีเร่ิมมีสญัญาณว่าอาจจะเกิดขึน้ในระยะอนัใกล้ 
ทัง้นี ้เม่ือเดือนมกราคมท่ีผ่านมา Bank of America Merrill Lynch ได้ท าการส ารวจความคิดเห็นของนกัลงทุนทัว่
โลกเก่ียวกบัภาวะเศรษฐกิจและการลงทุนในปี 2562 โดย 1 ใน 3 ของนกัลงทุนท่ีตอบแบบส ารวจให้ความเห็นว่า 
ความเสี่ยงท่ีน่ากงัวลที่สดุส าหรับนกัลงทนุในปี 2562 ได้แก่ “ภาวะเศรษฐกิจโลกถดถอย” 

ความกังวลเก่ียวกับภาวะเศรษฐกิจโลกถดถอยถูกตอกย า้อีกครัง้ ภายหลัง Paul Krugman นัก
เศรษฐศาสตร์ช่ือดงัเจ้าของรางวลัโนเบล สาขาเศรษฐศาสตร์ในปี 2551 ได้ออกมาแสดงความเห็นระหว่างการ
ประชุม World Government Summit ท่ีเมืองดไูบ ประเทศสหรัฐอาหรับเอมิเรตส์ ว่าเศรษฐกิจโลกมีแนวโน้มท่ีจะ
เข้าสู่ภาวะเศรษฐกิจถดถอยในช่วงปลายปี 2562 โดย Paul Krugman ได้พูดถึง 3 ปัจจยัเสี่ยงส าคญัท่ีจะฉุดรัง้
เศรษฐกิจโลกให้เข้าสูภ่าวะเศรษฐกิจถดถอย ได้แก่ 

1. สหรัฐฯ มีความเส่ียงที่จะเข้าสู่ภาวะเศรษฐกิจถดถอย แม้หลายฝ่ายมองว่าเศรษฐกิจสหรัฐฯ 
ก าลังมีทิศทางท่ีดีขึน้ต่อเน่ือง ขณะท่ีสงครามการค้าระหว่างสหรัฐฯ และจีน ก็ ดูเหมือนว่าทางฝ่ังสหรัฐฯ  
จะได้เปรียบจีนอยู่พอสมควร อย่างไรก็ตาม ความกงัวลว่าสหรัฐฯ อาจก าลงัก้าวเข้าสู่ภาวะเศรษฐกิจถดถอยเร่ิมมี
มากขึน้เร่ือยๆ หลังจากความขัดแย้งในเชิงนโยบายระหว่างรัฐบาลและฝ่ายค้านของสหรัฐฯ จนน าไปสู่การปิด
หน่วยงานราชการบางแห่ง (Government Shutdown) เป็นเวลากว่า 1 เดือน ท่ามกลางทิศทางดัชนีตลาด
หลักทรัพย์ของสหรัฐฯ ท่ีปรับลดลงอย่างรวดเร็ว ทัง้นี ้จากผลส ารวจความคิดเห็นของนักเศรษฐศาสตร์ 
(Economist Survey) ซึง่จดัท าเป็นประจ าทุกปีโดย The Wall Street Journal ในเดือนมกราคมท่ีผ่านมา พบว่า 
25% ของกลุม่ตวัอย่างทัง้หมด เช่ือวา่สหรัฐฯ จะเข้าสูภ่าวะเศรษฐกิจถดถอยในอีก 12 เดือนข้างหน้า ซึง่ผลส ารวจ
ดงักล่าวเป็นตวัเลขสงูสดุในรอบ 8 ปี โดยเพ่ิมขึน้มากเมื่อเทียบกบัผลส ารวจในปี 2561 ท่ีมีเพียง 13% เท่านัน้ 
ท่ีเช่ือวา่เศรษฐกิจสหรัฐฯ จะเข้าสูภ่าวะถดถอย 

 สาเหตสุ าคญัท่ี Paul Krugman มองว่าจะเป็นปัจจยัฉุดรัง้ให้สหรัฐฯ เข้าสู่ภาวะเศรษฐกิจถดถอยในช่วง
สิน้ปี 2562 ได้แก่ สงครามการค้าระหว่างสหรัฐฯ – จีน ซึง่ Krugman มองว่าในท้ายท่ีสดุ สงครามการค้าดงักล่าว
จะย้อนกลบัมาท าลายเสถียรภาพของเศรษฐกิจสหรัฐฯ เอง โดย Krugman ได้เขียนอธิบายปรากฏการณ์ดงักล่าว
ไว้ในบทความเร่ือง “How goes the trade war…Consumer, not foreigners, are paying the Trump tariffs” 
เผยแพร่ในเว็บไซต์ The New York Time เมื่อวนัท่ี 3 มีนาคม 2562 ซึ่งเป็นแนวคิดท่ีน่าสนใจเป็นอย่างย่ิง  
โดย Krugman สมมติว่าเดิมสหรัฐฯ น าเข้าสินค้าจากจีนในราคา 100 ดอลลาร์สหรัฐ เมื่อรัฐบาลขึน้อตัราภาษี
น าเข้าสินค้าจากจีน 25% ท าให้ราคาสินค้าน าเข้าจากจีนเพ่ิมขึน้เป็น 125 ดอลลาร์สหรัฐ ซึ่งกรณีดงักล่าวอาจ
ไม่ได้กระทบต่อรายได้ประชาติชาติ (National Income) มากนัก เพราะหากสหรัฐฯ ยังน าเข้าสินค้าจากจีน แม้
ผู้บริโภคชาวอเมริกนัจะต้องจ่ายเงินเพ่ือซือ้สินค้าเพ่ิมขึน้ 25 ดอลลาร์สหรัฐ แต่ส่วนท่ีต้องจ่ายเพ่ิมดงักล่าวจะเป็น
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การจ่ายภาษีน าเข้าให้แก่รัฐ ซึ่งรัฐบาลอาจน าเงินภาษีน าเข้าท่ีได้มาไปใช้ในการกระตุ้นเศรษฐกิจในทางอื่นได้ 
อย่างไรก็ตาม ในความเป็นจริงการขึน้อตัราภาษีน าเข้าจากจีน 25% จะก่อให้เกิดทางเลือก 2 ทาง ได้แก่ 

 เปลีย่นมาน าเขา้สินคา้จากประเทศอืน่ อาทิ เม็กซิโกหรือเวียดนามท่ีไม่มีภาษีน าเข้า โดย Krugman มอง
ว่าสินค้าจากเม็กซิโกหรือเวียดนามอาจมีต้นทุนท่ีแพงกว่าจีนบ้าง โดยสมมติให้มีราคาท่ี 115 ดอลลาร์สหรัฐ แต่
หลงัจากท่ีจีนถูกตัง้ภาษีน าเข้า 25% ท าให้ผู้บริโภคเลือกท่ีจะบริโภคสินค้าน าเข้าจากเม็กซิโกหรือเวียดนามท่ีมี
ราคาถูกกว่าจีน ซึ่งหมายความว่าผู้บริโภคชาวอเมริกนัต้องจ่ายค่าสินค้าแพงขึน้ 15 ดอลลาร์สหรัฐ ในการน าเข้า
จากเมก็ซิโกและเวียดนาม โดยท่ีรัฐก็ไมส่ามารถเก็บภาษีน าเข้าได้เลย ท าให้รายได้ประชาชาติของสหรัฐฯ ในกรณี
นีล้ดลงจากเดิม 15 ดอลลาร์สหรัฐ 

 เปลี่ยนมาใช้สินค้าที่ผลิตในประเทศ  การขึน้ภาษีน าเข้าจากจีน 25% ท าให้มีความเป็นไปได้ว่า 
ผู้บริโภคชาวอเมริกนัจะหนัมาใช้สินค้าท่ีผลิตในประเทศมากขึน้ อย่างไรก็ตาม ด้วยตลาดแรงงานสหรัฐฯ ท่ีใกล้เข้า
สู่การจ้างงานเต็มท่ี (Full Employment) ท าให้อาจต้องมีการโยกย้ายแรงงานบางส่วนมาผลิตสินค้าเพ่ือทดแทน
การน าเข้าจากจีน ซึ่งแน่นอนว่าจะมีค่าเสียโอกาส (Opportunity Cost) เน่ืองจากปัจจุบันสหรัฐฯ เน้นผลิตและ
สง่ออกสินค้าในกลุม่ท่ีมีมลูคา่เพ่ิมสงู ดงันัน้ การเคลื่อนย้ายแรงงานเพ่ือมาผลิตสินค้าทดแทนการน าเข้าสินค้าจาก
จีน ซึ่งส่วนใหญ่มีมูลค่าเพ่ิมไม่มากนักจะท าให้รายได้ประชาชาติโดยรวมของสหรัฐฯ ลดลงตามไปด้วย 
ขณะเดียวกนั ยงักดดนัให้เงินดอลลาร์สหรัฐแข็งคา่ขึน้ ซึง่จะกระทบตอ่ภาคการสง่ออกโดยรวมของประเทศ 

Krugman ประเมินวา่จากสงครามการค้ากบัประเทศตา่งๆ ท่ีสหรัฐฯ ด าเนินการแล้วจนถงึปัจจบุนัท าให้รายได้
ประชาชาติโดยรวมหายไปปีละ 17,000 ล้านดอลลาร์สหรัฐตอ่ปี หรือไมถ่งึ 0.1% ของ GDP สหรัฐฯ ซึง่อาจไม่มาก
นกั แตห่ากมีการขึน้ภาษีน าเข้าเพ่ิมขึน้ต่อเน่ือง ตามแผนของประธานาธิบดีโดนลั ทรัมป์จะย่ิงสร้างความเสียหาย
ตอ่เศรษฐกิจสหรัฐฯ มากขึน้และอาจฉดุให้เศรษฐกิจสหรัฐฯ เข้าสูภ่าวะถดถอยในที่สดุ 

2. ความเส่ียงจากฟองสบู่ในอุตสาหกรรมเทคโนโลยี (Tech Bubble) นบัเป็นอีกหนึ่งความเสี่ยงท่ี 
Krugman เป็นห่วงวา่จะเป็นต้นตอท่ีท าให้เศรษฐกิจโลกเข้าสูภ่าวะถดถอย ประเดน็ดงักลา่วได้รับการกล่าวถึงมาก
ขึน้เม่ือราคาหุ้นในกลุม่อตุสาหกรรมเทคโนโลยียกัษ์ใหญ่ไมว่า่จะเป็น Apple, Facebook หรือ Amazon ปรับลดลง
กว่า 30% จากจุดสูงสุดในช่วงท่ีผ่านมา ขณะท่ีหลายฝ่ายเร่ิมมีความกังวลเก่ียวกับแวดวงธุรกิจ Start-up  
ท่ีเกิดขึน้ราวดอกเห็ดในช่วงไมก่ี่ปีท่ีผ่านมา ทัง้นี ้หลายท่านคงเคยได้ยินช่ือ Uber, Lyft, Linkedin หรือ Snapchat 
ซึ่งถือเป็นธุรกิจ Start-up ท่ีประสบความส าเร็จและได้รับความสนใจจากนักลงทุนทั่วโลก อย่างไรก็ตาม  
แม้บริษัทเหล่านัน้ประสบความส าเร็จเมื่อวัดจากฐานลูกค้าและจ านวนผู้ ใช้งานท่ีเพ่ิมขึน้ต่อเน่ือง แต่บริษัท  
Start-up ช่ือดงัหลายแห่งก าลงัประสบปัญหาขาดทุนอย่างหนกั โดยในปี 2561 Uber ขาดทุนราว 1.8 พนัล้าน
ดอลลาร์สหรัฐ Lyft ขาดทุนราว 1 พันล้านดอลลาร์สหรัฐ Snapchat ขาดทุน 1.2 พันล้านดอลลาร์สหรัฐ  

ทัง้นี ้ส านกังานวิจยัเศรษฐกิจแห่งชาติของสหรัฐฯ (The National Bureau of Economic Research) ประเมินว่า 
80% ของธุรกิจ Start-up ประสบภาวะขาดทุน มีเพียงราว 20% เท่านัน้ท่ีสร้างก าไรจากธุรกิจได้  
ขณะท่ีราคาหุ้นของบริษัทกลุ่ม Start-up สงูกว่ามลูค่าท่ีแท้จริงราว 50% ซึง่ภาวะดงักล่าวน ามาสู่ความกงัวลถึง
ฟองสบู่ของหุ้นในกลุ่มเทคโนโลยีท่ีอาจจะแตก และซ า้รอยวิกฤต Dotcom Crisis ในปี 2543 ท่ีท าให้เศรษฐกิจ
สหรัฐฯ เข้าสูภ่าวะถดถอยก็เป็นได้ 
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3. เศรษฐกจิยุโรปใกล้เข้าสู่ภาวะถดถอย Paul Krugman ให้ความเห็นวา่เศรษฐกิจยโุรปก าลงัใกล้เข้า
สูภ่าวะถดถอยแล้ว ซึง่จะเป็นปัจจยัส าคญัท่ีฉดุให้เศรษฐกิจโลกเข้าสูภ่าวะถดถอยตาม โดยกองทนุการเงินระหว่าง
ประเทศหรือ IMF ได้ออกมาปรับลดคาดการณ์เศรษฐกิจยโุรป เม่ือเดือนมกราคมท่ีผ่านมาเหลือขยายตวั 1.6% ซึง่
เป็นระดบัต ่าสดุในรอบ 5 ปี ขณะเดียวกนั เมื่อพิจารณาภาวะเศรษฐกิจประเทศยกัษ์ใหญ่ในยโุรป ก็พบวา่มีทิศทาง
ท่ีไม่ค่อยดีนกั โดยล่าสุดเศรษฐกิจอิตาลี ซึง่มีขนาดใหญ่เป็นอนัดบั 4 ของยุโรป หดตวั 2 ไตรมาสติดต่อกัน  
(ในไตรมาสท่ี 3 และ 4 ของปี 2561 เทียบกบัไตรมาสก่อนหน้า) ซึง่ถือได้ว่าเข้าสู่ภาวะเศรษฐกิจถดถอยแล้ว  
ขณะท่ีเศรษฐกิจเยอรมนีซึง่มีขนาดใหญ่ท่ีสดุในยโุรป ก าลงัเผชิญความเสี่ยงท่ีจะเข้าสู่ภาวะถดถอยเช่นกนั โดยใน
ไตรมาส 4 ปี 2561 เศรษฐกิจเยอรมนีขยายตวั 0% (เทียบกบัไตรมาสก่อนหน้า) โดยมีสาเหตสุ าคญัมาจากความ
วุน่วายในอตุสาหกรรมยานยนต์ของเยอรมนี ซึง่เป็นอตุสาหกรรมหลกัท่ีมีสดัส่วนราว 20% ของภาคอตุสาหกรรม
ทัง้หมด หลงัจากค่ายรถยนต์สญัชาติเยอรมนีหลายค่ายถูกตรวจสอบพบว่าได้ท าการบิดเบือนผลการตรวจสอบ
มาตรฐานการปล่อยไอเสีย (Automobile Emission Standard) ในห้องทดสอบ โดยไม่สามารถรักษามาตรฐาน
การปลอ่ยไอเสียดงักลา่วได้จริงในการใช้ในชีวิตประจ าวนั ท าให้คา่ยรถยนต์ตา่งๆ ต้องเร่งแก้ปัญหาดงักล่าว ไม่ว่า
จะเป็นการติดตัง้อปุกรณ์เพ่ิมเติมเพ่ือลดการปล่อยไอเสีย รวมถึงการเรียกคืนรถยนต์บางส่วน โดยรัฐบาลเยอรมนี
จะเร่ิมทยอยห้ามใช้รถยนต์ท่ีไม่ผ่านมาตรฐานการปล่อยไอเสียในเมืองต่างๆ ทั่วประเทศในปี 2562 ท าให้
อุตสาหกรรมยานยนต์ของเยอรมนีเผชิญกับภาวะซบเซาและกลายเป็นความเสี่ยงส าคัญท่ีอาจฉุดเศรษฐกิจ
เยอรมนีให้เข้าสู่ภาวะถดถอย ซึ่งแน่นอนว่าหากเศรษฐกิจยักษ์ใหญ่ในยุโรปอย่างเยอรมนีเข้าสู่ภาวะถดถอย 
ตามรอยอิตาลีจริง เศรษฐกิจยุโรปก็มีความเสี่ยงสูงท่ีจะเข้าสู่ภาวะถดถอยตามและคงกระทบต่อทิศทาง 
เศรษฐกิจโลกโดยรวมอย่างหลีกเลี่ยงไมไ่ด้ 

แม้จะยงัไมม่ีใครทราบว่าเศรษฐกิจโลกจะเข้าสู่ภาวะถดถอยในช่วงปลายปีนีจ้ริงอย่างท่ี Paul Krugman 
ท านายไว้หรือไม่ แต่สิ่งหนึ่งท่ีสามารถรับรู้ได้คือเศรษฐกิจโลกในปัจจุบนัก าลงัเผชิญกบัปัจจัยเสี่ยงและความไม่
แน่นอนมากขึน้เป็นล าดบั ซึ่งแน่นอนว่าย่อมส่งผลกระทบต่อผู้ประกอบการ โดยเฉพาะกลุ่มผู้ส่งออก ท่ีธุรกิจมี
ความอ่อนไหวต่อทิศทางเศรษฐกิจโลกค่อนข้างมาก ดงันัน้ ผู้ส่งออกจ าเป็นต้องติดตามข่าวสารความเคลื่อนไหว
ของเศรษฐกิจโลกอย่างใกล้ชิด ควบคูไ่ปกบัการใช้เคร่ืองมือป้องกนัความเสี่ยงต่างๆ ไม่ว่าจะเป็นการป้องกนัความ
เสี่ยงจากอตัราแลกเปลี่ยน การท าประกนัการส่งออก รวมถึงการรักษาสถานะทางการเงินและสภาพคล่องอย่าง
เหมาะสมก็น่าจะช่วยบรรเทาปัญหาความไมแ่น่นอนของเศรษฐกิจโลกไปได้ระดบัหนึง่ 
 
 Disclaimer : ข้อมูลต่างๆ ทีป่รากฏ เป็นข้อมูลทีไ่ด้จากแหล่งข้อมูลทีห่ลากหลาย และการเผยแพร่ข้อมูลเป็นไปเพือ่วตัถุประสงค์ใน
การให้ข้อมูลแก่ผู้ทีส่นใจเท่านัน้ โดยธนาคารเพือ่การส่งออกและน าเข้าแห่งประเทศไทยจะไม่รบัผิดชอบในความเสียหายใดๆ ทีอ่าจเกิดข้ึนจาก
การทีมี่บคุคลน าข้อมูลนีไ้ปใช้ไม่ว่าโดยทางใด 
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