
  
 

 

บทสรุปผูบ้ริหาร 
   เศรษฐกิจโลกไดแ้สดงใหเ้ห็นถึงสัญญาณการกระเต้ืองข้ึนจากท่ีไดเ้คยถดถอยอยา่งน่าเป็นห่วง 

ในขณะเดียวกนัเศรษฐกิจเอเชียหลงัจากท่ีเคยซบเซาในอดีตกลบัดูมีอนาคตสดใสข้ึนเร่ือยๆตั้งแต่ช่วงปี 2013 

โดยมีอตัราการเติบโตทางเศรษฐกิจถึงประมาณ 5¾ เปอร์เซนต ์สืบเน่ืองจากความแขง็แกร่งดา้นอุปสงคภ์ายนอก 

และการรักษาความคล่องตวัของอุปสงคภ์ายใน ในส่วนของการอุปโภคบริโภคและการลงทุนภาคเอกชน นั้น 

มีการคาดการณ์วา่จะไดรั้บการสนบัสนุนจากสภาวะตลาดแรงงานท่ีดี ดูจาก  

อตัราการวา่งงานท่ีตํ่าของหลายๆประเทศในช่วงหลายๆปีท่ีผา่นมา รวมถึงเง่ือนไขทางการเงินท่ีค่อนขา้งเอ้ืออาํนวย อาทิเช่น 

การผอ่นคลายนโยบายทางการเงิน ช่ึงส่งผลให ้เครดิตขยายตวัอยา่งรวดเร็วโดยเฉพาะในประเทศจีนและบางประเทศในอาเซียน 

และเงินทุนท่ีไหลเขา้ประเทศเพ่ิมข้ึนตั้งแต่ช่วงฤดูร้อนของปี 2012 

นอกจากน้ีเอเชียยงัไดรั้บผลประโยชน์จากความคล่องตวัทางเศรษฐกิจระหวา่งภูมิภาค 

กล่าวคือจากอุปสงคท่ี์กาํลงัเติบโตในประเทศจีนและยทุธศาตร์การกระตุน้เศรษฐกิจของประเทศญ่ีปุ่น ในส่วนของอาเซียนนั้น 

เศรษฐกิจไดมี้การพฒันา สืบเน่ืองจากการบูรณาการดา้นสินคา้อุปโภคบริโภค สาํหรับอตัราเงินเฟ้อ 

ไดมี้การคาดการณ์วา่จะอยูใ่นระดบัอนัเป็นท่ีน่าพอใจของธนาคารกลาง และจะไม่เปล่ียนแปลงจากปี 2012 เท่าไหร่นกั 

โดยมีสาเหตุมาจากการเปล่ียนแปลงของราคาอาหารและสินคา้โภคภณัฑท่ี์เป็นไปอยา่งชา้ๆ  

  นบัจากรายงาน Regional Economic Outlook Update (IMF, 2012d) ในภมิูภาคเอชียและแปซิฟิกฉบบัเดือนตุลาคม 2012นั้น 

ความเส่ียงทางเศรษฐกิจไดป้รับตวัลงและมีความสมดุลมากข้ึน กล่าวคือ 

ความเส่ียงของวิกฤติยโูรท่ีสามารถส่งผลกระทบแบบเฉียบพลนัไดรั้บการแกไ้ขจนสาํเร็จ และสถานการณ์ “หนา้ผาการคลงั” 

ของสหรัฐฯไดรั้บการบรรเทาลง 

อยา่งไรกต็ามปัจจยัความเส่ียงจากภายนอกยงัคงสามารถส่งผลกระทบในแง่ลบอนัมหาศาลต่อเศรษฐกิจภมิูภาคเอเชีย 

ซ่ึงเป็นภมิูภาคท่ีเปิดเสรีได ้นอกจากน้ี 

หลายๆประเทศในเอเชียไดป้ระสบกบัปัญหาสืบเน่ีองจากปัจจยัความเส่ียงภายในภมิูภาคในช่วงเดือนท่ีผา่นมา   

เร่ิมจากความไม่สมดุลทางการเงินและราคาของอสังหาริมทรัพยท่ี์พุง่สูงข้ึน 

ประจวบกบัเครดิตท่ีเติบโตข้ึนอยา่งรวดเร็วเพราะการหละหลวมของเง่ือนไขการปล่อยเงินทุน  

ในส่วนของปัจจยัความเส่ียงอ่ืนๆในภูมิภาค อาทิเช่น ภยัภิบติัทางธรรมชาติ สถานการณ์ตึงเครียดทางการเมือง 

ความไม่มัน่ใจในรัฐบาลญ่ีปุ่นในการฟ้ืนฟสูภาวะเศรษฐกิจ 

หรือเหตุการณ์ท่ีไม่คาดคิดในจีนท่ีส่งผลใหก้ารเติบโตทางเศรษฐกิจลดนอ้ยลง นั้น 

ถึงแมจ้ะมีการคาดเดาไดอ้ยา่งลาํบากแต่มนักส็ามารถส่งผลกระทบกระจายทัว่ภมิูภาคเน่ืองจากภมิูภาคเอเชียเป็นภูมิภาคท่ีมีบูรณาก

ารทางดา้นห่วงโซ่อุปทาน  ทางดา้นสินคา้อุปสงคแ์ละทางดา้นการเงิน    
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ปัจจยัความเส่ียงทั้งภายในและภายนอกทาํใหค้ณะผูก้าํหนดนโยบายเศรษฐกิจของเอเชียตอ้งเผชิญกบัความทา้ทายในการแกปั้ญหาเ

ศรษฐกิจใหมี้ความสมดุล กล่าวคือ ควรมีนโยบายการปกป้องไม่ใหเ้กิดการสะสมของการเงินมากเกินไป 

แต่ในขณะเดียวกนันโยบายนั้นควรนาํมาซ่ึงการพฒันาทางเศรษฐกิจใหอ้ยูใ่นระดบัท่ีเหมาะสมไวอี้กดว้ย  จากความทา้ทายในปี 

2012 นั้น คณะกาํหนดนโยบายกต็อบรับกบัปัญหาไดอ้ยา่งเหมาะสม 

โดยการพยายามรักษาระดบัหรือลดอตัราดอกเบ้ียใหอ้ยูใ่นระดบัตํ่า และ ควบคุมอตัราเงินเฟ้อไม่ใหสู้งข้ึนมาก 

อยา่งไรกต็ามปัญหาความไม่สมดุลทางการเงินนั้น เป็นปัญหาระยะยาว 

ประกอบกบัวา่หากประเทศเหล่านั้นมีการเจริญเติบโตของจีดีพีท่ีเกินจุดศกัยภาพ 

ดงันั้นผูก้าํหนดนโยบายจึงควรเตรียมพร้อมท่ีจะรับมือกบัปัญหาเศรษฐกิจท่ีอาจจะมีการขยายตวัอยา่งรวดเร็วจนเกินไปไดอ้ยา่งทนั

ท่วงที สาํหรับทิศทางของนโยบายการเงินนั้น อาจแตกต่างกนัไปตามรูปแบบของเศรษฐกิจท่ีมีปัจจยัทางความเส่ียงท่ีต่างกนั  

ในส่วนของกลุ่มประเทศในเอเชียท่ีกาํลงัพฒันาท่ีส่วนใหญ่แลว้มีการขยายตวัของเครดิตท่ีรวดเร็ว 

และการไหลสะพดัของเงินทุนท่ีเขา้มาอยา่งไม่ขาดสายโดยสามารถส่งผลใหเ้กิดปัญหาความไม่มัน่คงทางเงินนั้น 

ผูก้าํหนดนโยบายอาจใช ้มาตรการการลดความเส่ียงแบบ macroprudential ในการแกไ้ขปัญหาท่ีกล่าวมาได ้  โดยทัว่ไปแลว้ 

เอเชียนบัวา่เป็นภมิูภาคท่ีมีบฟัเฟอร์ในการรองรับความเส่ียงดงักล่าวเห็นไดจ้ากความมัน่คงในงบดุลของภาคการธนาคารและภาคอ

งคก์รธุรกิจ ถึงกระนั้น ความไม่สมดุลท่ีกล่าวขา้งตน้กค็วรไดรั้บการเฝ้าติดตามและดูแลอยา่งใกลชิ้ด  

 ในส่วนของจงัหวะและความเร็วในการใชม้าตรการรัดเขม็ขดัทางการคลงันั้น (fiscal consolidation) 

จะตอ้งข้ึนอยูก่บัสถานภาพทางเศรษฐกิจของแต่ละประเทศ  เช่นบางประเทศตอ้งการท่ีจะปรับความสมดุลของเศรษฐกิจ 

หรือบางประเทศอาจมีพ้ืนท่ีในการใชน้โยบายท่ีมีอยูอ่ยา่งจาํกดั 

ซ่ึงประเทศในเอเชียท่ีมีโครงสร้างการขาดดุลท่ีสูงกวา่ระดบัก่อนวิกฤต 

และ/หรือประเทศไม่ไดใ้ส่ใจท่ีจะลดการขาดดุลในช่วงท่ีผา่นมานั้น   

ควรมีความพยายามท่ีจะสร้างพ้ืนท่ีในการใชน้โยบายทางการคลงักลบัมา นอกจากน้ี มาตรการรัดเขม็ขดัทางการคลงั 

อาจจะช่วยใหค้วามเส่ียงท่ีจะเกิดสภาวะฟองสบู่อนัสืบเน่ืองจากเงินทุนท่ีทะลกัเขา้มาอยา่งลน้หลามไดผ้อ่นคลายลง ทั้งน้ี 

จากความเส่ียงท่ีมีความสมดุลมากข้ึนกวา่เม่ือหกเดือนท่ีแลว้ หากการเติบโตทางเศรษฐกิจเกิดมีการสะดุดตวัลง 

นโยบายการคลงัแบบปรับเสถียรภาพโดยอตัโนมติั (Automatic stabilizers) จะสามารถเป็นตวัป้องกนัขั้นตน้ได ้  

   การเพ่ิมช่องวา่งทางการคลงั (fiscal space) 

และการวางกรอบทางเศรษฐกิจมีความจาํเป็นต่อการเติบโตของระบบเศรษฐกิจในอนาคตไดอ้ยา่งมัน่คง ดงัท่ีแสดงในบทท่ี 2 

การดาํเนินการทางเศรษฐกิจอยา่งรอบคอบและระมดัระวงัเป็นพิเศษในเอเชียในช่วงภาวะวิกฤติเศรษฐกิจโลกนั้นถือไดว้า่เป็นสัญลั

กษณ์แห่งความสาํเร็จในการบริหารจดัการงบการคลงัท่ีมีประสิทธิผลเพื่อรับมือกบัคล่ืนกระแทกทางเศรษฐกิจตลอดสิบปีท่ีผา่นมา

ของภมิูภาคน้ี อีกทั้งยงัช่วยรักษาระดบัมูลค่าผลิตภณัฑม์วลรวมในประเทศ (GDP) ใหค้งท่ีไวไ้ดส้าํเร็จ อยา่งไรกต็าม 
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นโยบายเสริมสร้างรายไดแ้ละปรับปรุงรายจ่ายของรัฐบาลควรมีเสถียรภาพผา่นนโยบายการคลงัแบบปรับเสถียรภาพโดยอตัโนมั

ต เพ่ือใหม้ัน่ใจวา่ความเจริญรุ่งเรืองในเอเชียนั้นจะสามารถกระจายรายไดไ้ปทัว่ทุกกลุ่ม 

   ยิง่ไปกวา่นั้น ตามท่ีแสดงไวใ้นบทท่ี 3 ความเจริญท่ีเกิดข้ึนในเอเชียน้ียงัเป็นท่ีสงสัยวา่จะตกเป็นปรากฎการณ์แบบ 

“กบัดกัของกลุ่มรายไดร้ะดบักลาง” (middle-income trap) โดยมีลกัษณะคือ 

เศรษฐกิจท่ีติดชงกัอยูท่ี่ระดบัรายไดช้ั้นกลางและไม่สามารถเติบโตต่อไดจ้นถึงระดบัเศรษฐกิจท่ีพฒันาแลว้ 

ดงันั้นเพ่ือเป็นการคงระดบัอตัราการเติบโตของรายไดต่้อหวัต่อประชากรทัว่ภมิูภาคแห่งน้ี 

ระเบียบวาระการของนโยบายควรจะแตกต่างกนัไปตามลาํดบัความสาํคญั โดยคาํนึงถึงการปรับสมดุลทางเศรษฐกิจ 

การเสริมสร้างการลงทุนในโครงสร้างพ้ืนฐาน การปฏิรูปตลาดสินคา้และแรงงาน 

และการรับมือกบัความทา้ทายท่ีเกิดจากการเปล่ียนแปลงดา้นประชากรอยา่งรวดเร็ว เป็นตน้   


