
 
 

ฤาเศรษฐกิจยโุรปกาํลงัก้าวเข้าสู่ Lost Decade ซํา้รอยญ่ีปุ่ น 
 

 
 มูลค่าส่งออกของไทยไปยุโรปที่หดตัวสูงอย่างต่อเน่ือง สะท้อนถึงปญัหาเศรษฐกิจยุโรปที่ยงัคงยืดเยื้อ  
แมท้ีผ่่านมาธนาคารกลางยุโรปทยอยนํามาตรการต่างๆ มาใชเ้พื่อแกป้ญัหาเศรษฐกจิ ไม่ว่าจะเป็นการลดอตัราดอกเบี้ย
นโยบายเพื่อกระตุน้เศรษฐกจิ การตดังบประมาณรายจ่ายเพื่อบรรเทาปญัหาหน้ีสาธารณะ รวมถงึการเขา้ช่วยเหลอืภาค
ธนาคารทีก่ําลงัประสบปญัหา แต่เศรษฐกจิยุโรปกย็งัไม่มสีญัญาณของการฟ้ืนตวั หนําซํ้ายงัทําท่าว่าจะลุกลามไปเรื่อยๆ 
โดยลา่สดุอติาลเีป็นประเทศทีม่คีวามเสีย่งสงูทีจ่ะขอรบัความชว่ยเหลอืทางการเงนิเป็นรายถดัไปหลงัจากทีก่รซี ไอรแ์ลนด ์
โปรตุเกส สเปน และไซปรสัขอรบัความชว่ยเหลอืทางการเงนิไปก่อนหน้าแลว้ 
 ความกงัวลประการสําคญัที่เกดิขึ้นต่อปญัหาเศรษฐกิจยุโรป โดยเฉพาะปญัหาเศรษฐกจิของกลุ่มยูโรโซน 
ทีย่ดืเยือ้มาตัง้แต่วกิฤตซบัไพรม์ในปี 2551 คอื เศรษฐกจิของยโูรโซนจะเขา้สู ่Lost Decade เหมอืนเช่นทีญ่ี่ปุน่เผชญิมา
ตัง้แต่ในช่วงทศวรรษ 1990 ซึ่งทําใหเ้ศรษฐกจิญี่ปุ่นซบเซามาจนถงึปจัจุบนัหรอืไม่ ทัง้น้ี แมป้ญัหาเศรษฐกจิของกลุ่ม 
ยูโรโซนที่เกดิขึน้มตี้นตอสําคญัมาจากการขาดดุลบญัชเีดนิสะพดัเรื้อรงัของประเทศที่มคีวามสามารถในการแข่งขนัตํ่า 
อนัเป็นผลมาจากการใช้เงนิสกุลเดียวกนัจนทําให้หน้ีของทัง้ภาครฐัและภาคเอกชนทะยานสูงขึ้น ซึ่งปญัหาดงักล่าว
แตกต่างจากปญัหาเศรษฐกจิญี่ปุ่นที่มตี้นตอจากภาวะฟองสบู่และนํามาซึ่งวกิฤตสนิเชื่อของภาคธนาคาร ประกอบกบั 
การสญูเสยีความสามารถในการแขง่ขนัในการสง่ออกสนิคา้จากเงนิเยนทีแ่ขง็ค่าจากผลของ Plaza Accord จนนํามาสู่
กระแสการออกไปลงทุนในต่างประเทศของบริษัทญี่ปุ่น  แต่เมื่อพิจารณาตัวเลขเศรษฐกิจสําคัญของกลุ่มยูโรโซน 
ในปจัจุบนักลบัพบวา่มลีกัษณะทีใ่กลเ้คยีงกบัของญี่ปุน่ในช่วง Lost Decade ไม่วา่จะเป็นระดบัอตัราดอกเบีย้นโยบาย 
ทีเ่ขา้ใกล ้0% โดยญี่ปุน่ไดป้รบัลดอตัราดอกเบีย้นโยบายต่อเน่ืองจากทีเ่คยสงูกว่า 8% ในปี 2534 จนมาอยู่ที ่0.1% 
นับตัง้แต่เดอืนมกราคม 2552 แต่ถงึกระนัน้ อตัราดอกเบี้ยที่ตํ่าเกอืบตดิพื้นของญี่ปุ่นก็ยงัไม่สามารถกระตุ้นเศรษฐกจิ
ญี่ปุน่ทีซ่บเซาใหก้ระเตือ้งขึน้ได ้ขณะเดยีวกนัยงัทาํใหญ้ี่ปุน่เผชญิกบัปญัหา Liquidity Trap ซึง่เป็นภาวะทีอ่ตัราดอกเบีย้
อยูใ่นระดบัตํ่าแต่กลบัไมไ่ดช้ว่ยกระตุน้การขยายตวัของเศรษฐกจิ  
 ขณะที่ทางฝ ัง่ยูโรโซน ธนาคารกลางยุโรปทยอยปรับลดอัตราดอกเบี้ยนโยบายเพื่อกระตุ้นเศรษฐกิจ
เชน่เดยีวกนั โดยลา่สดุอยูท่ี ่0.75% เทยีบกบัทีร่ะดบั 3.75% ในเดอืนตุลาคม 2551 แต่กย็งัไมม่สีญัญาณวา่อตัราดอกเบีย้
นโยบายในระดบัตํ่าน้ีจะช่วยกระตุน้เศรษฐกจิของยโูรโซนใหฟ้ื้นขึน้ไดแ้ต่อย่างใด โดยเศรษฐกจิของกลุ่มยโูรโซนในช่วง 
ปี 2551-2554 ขยายตวัในระดบั 0.4% -4.4% 2.0% และ 1.4% ตามลาํดบั อกีทัง้ IMF ยงัคาดวา่เศรษฐกจิยโูรโซน 
ในปี 2555 จะหดตวั 0.4% เช่นเดยีวกบัญี่ปุน่ทีน่ับตัง้แต่ปี 2534 จนถงึปี 2550 เศรษฐกจิขยายตวัเฉลีย่เพยีง 1.3%  
ต่อปีเทา่นัน้ ยิง่ไปกวา่นัน้ ในภาวะทีก่ารทาํงานของเครือ่งมอืทางการเงนิดจูะไมเ่ป็นผล เศรษฐกจิของทัง้สองประเทศกลบั
ไมส่ามารถใชเ้ครื่องมอืทางการคลงัมากระตุน้เศรษฐกจิไดเ้ช่นกนั เพราะญี่ปุน่มสีดัสว่นหน้ีสาธารณะต่อ GDP สงูถงึกว่า 
200% ซึ่งเป็นหน้ีทีส่ะสมมาตัง้แต่ช่วงฟองสบู่ในปี 2534 ขณะทีท่างกลุ่มยูโรโซนนัน้ หลงัจากวกิฤตซบัไพร์มสดัส่วน 
หน้ีสาธารณะต่อ GDP พุง่ขึน้อยา่งรวดเรว็จาก 70% ในปี 2551 มาอยูท่ีเ่กอืบ 90% ในปี 2554 หรอืขยายตวัเฉลีย่สงูถงึ 
7.7% ต่อปี ซึ่งแมส้ดัส่วนหน้ีสาธารณะต่อ GDP ของยโูรโซนตํ่ากว่าในกรณีของญี่ปุ่นมาก แต่กส็ูงกว่าเกณฑ์ตาม
สนธสิญัญา Maastricht ซึง่เป็นสนธสิญัญาในการก่อตัง้สหภาพยโุรปทีก่าํหนดใหร้ะดบัหน้ีสาธารณะต่อ GDP ของประเทศ
ทีจ่ะเขา้ร่วมกลุ่มยโูรโซนตอ้งไมเ่กนิ 60% นอกจากน้ี แมญ้ี่ปุน่มหีน้ีสาธารณะต่อ GDP ในสดัสว่นสงู แต่หน้ีสว่นใหญ่เป็น
หน้ีภายในประเทศ ขณะทีห่น้ีสาธารณะของประเทศกลุม่ยโูรโซนมเีจา้หน้ีเป็นต่างชาต ิทาํใหป้ญัหาหน้ีสาธารณะของญี่ปุน่
สามารถแกไ้ขไดง้า่ยกวา่ 
 วกิฤตเศรษฐกจิของยโูรโซนดเูหมอืนกําลงัจะนําภาพ Lost Decade ของญี่ปุน่กลบัมาฉายซํ้าอกีครัง้ ซึง่หาก
เกดิขึน้จรงิหมายความว่าเศรษฐกจิยูโรโซนจะตอ้งเผชญิกบัภาวะซบเซาต่อเน่ืองไปอกียาวนาน และคงส่งผลกระทบต่อ
การส่งออกของไทยอย่างหลกีเลี่ยงไม่ได ้โดยเฉพาะสนิคา้ส่งออกสําคญัที่ต้องพึง่พายุโรปเป็นหลกั อาท ิอาหาร สิง่ทอ  



 
 
อญัมณีและเครื่องประดบั ซึ่งการส่งออกสนิค้าเหล่าน้ีไปยุโรปอาจต้องมกีารปรบัตวัขนานใหญ่เพื่อรองรบักบัสภาพ
เศรษฐกจิของยโุรปทีจ่ะซบเซาไปอกีระยะหน่ึง 
 
Disclaimer : คอลมัน์น้ีเผยแพร่เพือ่ใหค้วามรูด้า้นเศรษฐกจิมหภาค เศรษฐกจิต่างประเทศ รวมถงึภาวะธุรกจิและอุตสาหกรรม ซึง่เป็นขอ้คดิเหน็ 
สว่นบุคคล จงึไมจ่าํเป็นตอ้งสอดคลอ้งกบัความคดิเหน็ของธนาคารเพือ่การสง่ออกและนําเขา้แหง่ประเทศไทย 


