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ธนาคารกลางสหรัฐคาดเศรษฐกิจชะลอตัวรุนแรงและอัตราวางงานพุงขณะรับมือภาวะเงินเฟอ 

 

อาคารธนาคารกลางสหรัฐฯ ณ กรุงวอชิงตัน ดีซี 

เนื้อหาสาระขาว: อัตราการวางงานมีแนวโนมพุงสูงข้ึนเปนรอยละ 4.4 จากปจจุบันท่ีรอยละ 3.7 

เม่ือวันพุธท่ีผานมา ธนาคารกลางสหรัฐฯ ไดแถลงวา “ความทุกขทรมาน” ท่ีชาวอเมริกันจะตองทน

จากอัตราดอกเบี้ยที่สูงขึ ้นในสภาพเศรษฐกิจชะลอตัวอยางมากภายในป 2023 กับการเลิกจางงานและอัตราการ

ขาวเดนประจำสัปดาหจากสหรัฐอเมริกา 
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วางงานที่กำลังพุงสูงขึ้น โดยธนาคารกลางสหรัฐฯ ไดประกาศขึ้นอัตราดอกเบี้ยนโยบายของสหรัฐฯ ซึ่งไดสงผลให

ตนทุนการกูยืมเงินในตลาดสหรัฐฯ เพิ่มสูงขึ้นเปนครั้งที่หาในรอบปนี้ โดยธนาคารกลางสหรัฐฯ ตองการขึ้นอัตรา

ดอกเบี้ยใหสูงข้ึนเพ่ือทำใหเศรษฐกิจท่ีอยูในชวงรอนแรงชะลอตัวลงมาใหมากพอท่ีจะชวยฉุดรั้งอัตราเงินเฟอท่ีสูงท่ีสุด

ในรอบ 40 ปลงมาได จากคำแถลงครั้งสำคัญเมื่อเดือนกอนนี้ ประธานธนาคารกลางสหรัฐฯ เจอโรม พาวเวลลออกมา

เตือนสาธารณชนวากำลังจะตองเผชิญกับ “ความทุกขทรมานอยูบาง”อันเปนผลมาจากความพยายามที่จะลดอัตรา

เงินเฟอลงมาใหได 

เศรษฐกิจที่ชะลอตัวนั้นจะสงผลใหอัตราการจางงานลดลงและกระตุนใหมีการเลิกจางงานเพิ่มมาก

ขึ้นเพราะธุรกิจตางๆ จะตองเผชิญกับภาวะที่ยอดขายชะลอตัว ธนาคารกลางตองการที่จะลดความรอนแรงของ

ตลาดแรงงานซึ่งเปนผลมาจากแรงงานขาดแคลนท่ีกำลังผลักใหคาแรงพุงสูงขึ้นและขับใหอัตราเงินเฟอยิ่งสูงขึ้นไปอีก 

ตามคำพยากรณลาสุด ธนาคารกลางฯ คาดวาเศรษฐกิจจะจะขยายตัวเพียงเล็กนอยประมาณรอยละ 0.2 ในปนี้และจะ

ขยายตัวเพิ่มขึ้นไมมากนักเพียงรอยละ 1.2 ในปหนา ต่ำกวาอัตราการขยายตัวซึ่งเคยสูงถึงรอยละ 5.7 ในป 2021 

อัตราการวางงานในขณะนี้คาดวาจะสูงขึ้นถึงรอยละ 4.4 ในป 2023 และจะยังคงอัตราเดิมไปตลอดป 2024 ซึ่งใน

ปจจุบันนี้อัตราการวางงานอยูท่ีรอยละ 3.7 ซ่ึงสูงกวาอัตราต่ำสุดในรอบ 50 ปไปเพียงเล็กนอยเทานั้น  

จากท่ีเคยเกิดข้ึนมาในประวัติศาสตร การขยายตัวของอัตราการวางงานมากขนาดนี้เปนสัญญาณวา

ภาวะเศรษฐกิจถดถอยกำลังจะตามมาในไมชา และจากตัวเลขติดลบของ Dow Jones Industrial Average ใน Wall 

Street ที่ระดับรอยละ -4.21 นักเศรษฐศาสตรเชื่อวาสหรัฐฯกำลังจะตองเผชิญกับภาวะถดถอยทางเศรษฐกิจระดับ

ออน ๆ ภายในปหนานี ้

“ดวยการตั้งเปาจะทำใหเศรษฐกิจชะลอตัวลงในป 2023 การใชนโยบายการเงินท่ีเขมงวดมากข้ึนใน

ปนี้ของธนาคารกลางฯ อาจเริ่มสงผลใหภาวะถดถอยทางเศรษฐกิจเริ่มตนขึ้นในชวงประมาณปหนานี้” เบน อายเยอร 

นักเศรษฐศาสตรอาวุโสของ Nationwide กลาว พาวเวลลและเจาหนาที่อาวุโสของธนาคารกลางฯ หลายทานออกมา

ยอมรับวาเปนไปไดท่ีจะเกิดภาวะเศรษฐกิจถดถอย แตก็ยังคงยืนยันวาพวกเขายังจะสามารถควบคุมสถานการณไมให

เลวรายจนเกินไปได นั่นก็คือฉากทัศนแบบ Goldilocks ซึ่งเศรษฐกิจจะชะลอตัวลงพอที่จะลดอัตราเงินเฟอลงไดโดย

ไมทำใหเกิดภาวะเศรษฐกิจถดถอยได ชารลส เอแวนส ประธานของธนาคารกลางแหงนครชิคาโกกลาวไวในเดือนนี้วา 

“เขาเปนคนมองโลกในแงดีวาเราจะสามารถควบคุมสถานการณนี้เอาไวไดและทำใหอัตราการวางงานคงอยูในระดับ

รอยละ 4.5 ไวไดเม่ือภารกิจนี้เสร็จสิ้น”  
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ผลจะข้ึนอยูกับธนาคารกลางฯ วาจะตองข้ึนดอกเบี้ยนโยบายระยะสั้นซ่ึงธนาคารตางใชเปนเกณฑใน

การกำหนดอัตราดอกเบี้ยบัตรเครดิต เงินจำนอง สินเชื่อรถยนต และเงินกูธุรกิจไปมากเพียงใด คำแถลงการณลาสุด

ของธนาคารกลางฯ แสดงวาอัตราการวางงานท่ีสูงข้ึนไปเปนรอยละ 4.4 ในชวงปลายปนี้ ซ่ึงสูงกวาอัตราท่ีนักวิเคราะห

ใน Wall Street คาดการณไว และอัตราดังกลาวนี้จะสูงข้ึนไปอีกจนถึงรอยละ 4.6 ในป 2023 แลวจะคอย ๆ ลดลง  

เมื่อประมาณหกเดือนกอนหนานี้ เกณฑมาตรฐานของธนาคารกลางฯ เกือบจะเปนศูนย เจาหนาท่ี

ธนาคารกลางฯ ตางสามัคคีกันเชื่อมั่นวาตนทุนเงินกูที่สูงขึ้นจะชวยดึงใหอัตราเงินเฟอกลับมาอยูในระดับเดียวกับ

ในชวงกอนมีการแพรระบาดที่ไมเกินรอยละ 2 ภายในป 2025 โดยอางอิงจากดัชนีราคาจากรายจายเพื่อการบริโภค

สวนบุคคล (Personal Consumption Expenditures Price Index – PCE Price Index) นั้นขยับตัวสูงขึ้นถึงรอยละ 

6.3 ในชวง 12 เดือนจนถึงเดือนสิงหาคมซ่ึงเปนอัตราสูงท่ีสุดนับจากป 1982  

ธนาคารกลางคาดการณวาดัชนีดังกลาวจะลดลงจากที่ประเมิณไวที่รอยละ 5.4 ในปลายป 2022 นี้ 

ไปเปนรอยละ 2.8 ในป 2023 เหลือรอยละ 2.3 ในป 2024 และลงทายที่รอยละ 2 ในป 2025 ในที่สุด แตมาตรวัด

อัตราเงินเฟอท่ีเปนท่ีรูจักกันมากกวานั่นคือ ดัชนีราคาผูบริโภค (Consumer Price Index - CPI) แสดงใหเห็นวาราคา

สินคาพุงสูงข้ึนไปถึงรอยละ 8.3 แลวในชวง 12 เดือนจนถึงปลายเดือนสิงหาคมท่ีผานมา 

บทวิเคราะห: มีการวิพากษวิจารณกันอยางกวางขวางทั้งในบรรดานักเศรษฐศาสตร ผูเชี่ยวชาญ

ดานการเงินการคลัง รวมไปถึงบรรดาประธานเจาหนาท่ีบริหารของบริษัทยักษใหญในสหรัฐฯ วา “ขณะนี้อัตราเงิน

เฟอของสหรัฐฯ ไดผานจุดสูงสุดแลวใชหรือไม” และอีกคำถามที่มาคูกันก็คือ “แลวภาวะเศรษฐกิจถดถอยจะเริ่ม

เม่ือไร” หรือแมกระท่ังวา “ภาวะเศรษฐกิจถดถอยไดเริ่มตนข้ึนแลวหรือยัง” 

วากันตามหลักการแลว ภาวะเศรษฐกิจถดถอยมีคำจำกัดความวา “ภาวะท่ีกิจกรรมทางเศรษฐกิจ

ลดลงเปนวงกวางท่ัวระบบเศรษฐกิจเปนระยะเวลานานหลายเดือน” ซ่ึงภาวะดังกลาวจะเกิดข้ึนเม่ือผลิตภัณฑมวล

รวมประชาชาติหรือ GDP ติดลบ 2 ไตรมาสติดตอกันขึ้นไป แตการประเมินภาวะเศรษฐกิจจะอยูในภาวะถดถอย

หรือไมนั้น จะตองพิจารณาดัชนีอื่นๆ ประกอบดวย เชน ขอมูลปริมาณการผลิตที่ลดลง ระดับรายไดที่ตกต่ำลง 

และระดับการจางงานที่ลดลง ระดับการใชจายหลังปรับคาเงินเฟอแลวที่ลดลง ยอดขายสินคาที่ตกต่ำลง เปนตน 

ซ่ึงในความเปนจริง แมวาสภาพเศรษฐกิจจะอยูในสภาวะท่ีตกต่ำลงติดตอกันหลายเดือนกอนท่ีจะเกิดภาวะถดถอย

ทางเศรษฐกิจขึ้นจริง แตกระบวนการในการพิจารณาวากำลังเกิดภาวะเศรษฐกิจตกต่ำขึ้นจริงๆ นั้นจะตองใช
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เวลานานพอสมควร ซึ่งหนวยงานที่รับผิดชอบในการประกาศเรื่องดังกลาว (National Bureau of Economic 

Research) ก็มักจะยังไมสามารถประกาศจนหลังจากภาวะเศรษฐกิจถดถอยไดเกิดขึ้นไปแลว ซึ่งในบางครั้งอาจถึง 

1 ปหลังจากท่ีเกิดข้ึนไปแลวก็เปนได ภาวะเศรษฐกิจตกต่ำนั้นมักจะเกิดข้ึนมาในระยะเพียงสั้นๆ แตท่ีหลายฝายตาง

กังวลกันมากก็เพราะผลพวงของภาวะเศรษฐกิจถดถอยจะมีอิทธิพลอยูยาวนาน สาเหตุของภาวะเศรษฐกิจถดถอย

นั้นมีไดหลากหลายท่ีมา แตโดยหลักๆ แลวมักเปนเหตุใหหนี้สูงข้ึนจนทำใหภาคเอกชนลดการบริโภคและการลงทุน

ลง แลวกิจกรรมทางเศรษฐกิจก็ลดลงตาม ผลกระทบจากภาวะเศรษฐกิจถดถอยท่ีมักจะเกิดข้ึนตามมาก็คือการเลิก

จางงานเพื่อลดตนทุนอันเปนผลมาจากการใชจายที่ลดลงของผูบริโภค การผลิตที่ลดลงตามและการจับจายเพ่ือ

บริโภคก็จะลดลงตามอุปสงคท่ีหายไปจากตลาด อาจมีบางกิจการท่ีมีพ้ืนฐานทางการเงินไมแข็งแกรงพออาจตองปด

กิจการ ภาครัฐขาดรายไดจากการเก็บภาษีไดนอยลง เงินสำหรับเยียวยาสังคมก็มีจำกัดไมอาจเยียวยาไดพอเพียง 

กับความตองการ สำหรับประเทศที่มียอดการนำเขาจากทั่วโลกสูงอยางสหรัฐฯ นั้น หากเกิดภาวะถดถอยทาง

เศรษฐกิจข้ึน บรรดาประเทศคูคาท่ีพ่ึงพาการสงออกมายังตลาดสหรัฐฯ ยอมจะไดรับผลกระทบอยางแนนอน 

แตสถานการณในสหรัฐฯ แมรัฐบาลจะออกมายอมรับแลววา GDP ของสหรัฐฯ ลดลงติดตอกัน  

2 ไตรมาส (-1.6% ในไตรมาสแรกและ -0.6% ในไตรมาสที่ 2) แลว ซึ่งตรงตามคำจำกัดความของภาวะเศรษฐกิจ

ถดถอยตามหลักเศรษฐศาสตร แตตลาดแรงงานในสหรัฐฯ ยังคงรอนแรง อัตราการวางงานนั้นยังใกลเคียงกับจุด

ต่ำสุดในรอบครึ่งศตวรรษ ซ่ึงเปนสัญญาณวาผูจางงานยังคงเก็บคนงานของตนไว และผูท่ีถูกเลิกจางก็ยังสามารถหา

งานใหมไดอยางรวดเร็ว ในสหรัฐฯ ยังเห็นปาย “We’re Hiring” ปดประกาศหนารานคาหลายแหงซึ่งสามารถพบ

เห็นไดโดยทั่วไป ในขณะที่ผูบริโภคยังใชจายมากขึ้นอยู บรรดานักเศรษฐศาสตรจึงกำลังจับตาดูจำนวนการขอรับ

สิทธิสวัสดิการการวางงาน ซึ่งปจจุบันยังลดลงไมมาก แสดงวาระบบเศรษฐกิจสหรัฐฯ ยังคงขาดแคลนแรงงาน แม

จะมีบางกิจการท่ีมีการเลิกจางงานบางแลวแตยังเปนแคสวนนอยเทานั้น อีกสัญญาณหนึ่งท่ีนักเศรษฐศาสตรใชชี้วัด

วาภาวะเศรษฐกิจถดถอยเกิดข้ึนหรือยัง นั่นก็คือ แนวโนมท่ีผลตอบแทนของพันธบัตรระยะยาวสวนทาง (Inverted 

Yield Curve) ซ่ึงก็ยังไมไดเกิดข้ึนในสหรัฐฯ  

สรุปวา เม่ือ 2 ไตรมาสแรกของปนี้ท่ี GDP ของสหรัฐฯ ติดลบตอเนื่องกัน ยังไมไดมีปจจัยอ่ืนๆ ท่ี

ชี้วาสหรัฐฯ กำลังจะเขาสูภาวะเศรษฐกิจถดถอย ยิ่งไปกวานั้น นักเศรษฐศาสตรยังเชื่อวา GDP ของสหรัฐในไตร

มาสท่ีสามนี้นาจะขยายตัว แมการเติบโตจะเปนไปอยางชาๆ ก็ตาม 
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ขอคิดเห็น/ขอเสนอแนะ: นับเปนชวงเวลาท่ีนาจะเปนโอกาสทองของประเทศท่ีพ่ึงพาการสงออก

มายังสหรัฐ การที่ธนาคารกลางใชวิธีการขึ้นอัตราดอกเบี้ยนโยบายเพื่อตอสูกับภาวะเงินเฟอจนในเดือนสิงหาคมก็

ไดเริ่มเห็นวาอัตราเงินเฟอของสหรัฐฯ เริ่มปรับตัวลดลงมาแลว และหลายฝายเชื่อวานาจะผานชวงสูงสุดมาแลว

ดวย อัตราดอกเบี้ยนโยบายที่สูงเปนประวัติกาลสงผลใหสกุลเงินดอลลารแข็งคาขึ้นอยางตอเนื่อง เชื่อวาสินคา

นำเขาจากหลายๆ ประเทศรวมถึงประเทศไทยนาจะมีราคาท่ีนาสนใจข้ึนมาก ซ่ึงสหรัฐฯ เองก็ยังคงตองการใหดัชนี

ราคาผูบริโภคลดลงมาอีก และดัชนีราคาสินคานำเขา (Import Price Index) ท่ีลดลงมารอยละ 1.0 ก็ชวยใหอัตรา

เงินเฟอลดความรอนแรงลงมาดวย จากสถิติลาสุดในปนี้ตั้งแตตนปถึงเดือนกรกฎาคม 2022 ยอดนำเขาสินคาจาก

ไทยมายังสหรัฐฯ ขยายตัวข้ึนถึงรอยละ 26.49 เม่ือเทียบกับยอดการนำเขาชวงเดียวกันของป 2021 

แนวโนมการตอสูของธนาคารกลางสหรัฐฯ จะยังคงใชการข้ึนอัตราดอกเบี้ยสูกับภาวะเงินเฟอเปน

หลัก โดยเจาหนาที่ระดับสูงของธนาคารกลางรวมถึงประธานเองก็ออกมายืนยันวา เขาจะใชการขึ้นดอกเบี้ย

นโยบายในการแกภาวะเงินเฟอในสหรัฐฯ ตอไปจนกวาอัตราเงินเฟอจะกลับลงมาอยูในอัตราปกติตามเปาท่ีรอยละ 

2 แมจะสงผลใหมีการเลิกจางงานเพ่ิมข้ึน คนวางงานมากข้ึน หรือจะตองเขาสูภาวะเศรษฐกิจถดถอยก็ตาม เชื่อได

วาหนาตางแหงโอกาสในการสงสินคามายังสหรัฐฯ ยังคงเปดกวางอยู ผูประกอบการไทยจะตองพยายามรักษาสวน

แบงทางการตลาดเดิม รวมไปถึงเปดตลาดนำเขาสินคาใหมใหเพิ่มมากขึ้นโดยรักษาคุณภาพของสินคาใหดีอยาง

สม่ำเสมอ พัฒนาสินคาใหมๆ ใหตรงกับความตองการของตลาด ใชเทคโนโลยีการผลิตและวัตถุดิบที่เปนมิตรตอ

สิ่งแวดลอม ใสใจในเรื่องของสวัสดิการของแรงงานและการจางงานที่ถูกตองตามกฎหมายและเปนธรรม แตอยา

ประมาทตอภาวะเศรษฐกิจโลกในปจจุบันที่เห็นเฉพาะคาเงินที่แข็งเพียงดานเดียว คือ สกุลเงินดอลลารสหรัฐฯ 

หรือเงินของผูซ้ือเทานั้นท่ีแข็ง แตอีกดานหนึ่งบรรดาแหลงผลิตคูแขงของประเทศไทยก็มีคาเงินท่ีออนตัวลงเชนกัน 

********************************************************* 

ท่ีมา: Market Watch 

เร่ือง: “Fed predicts big slowdown in economy and rising unemployment as it battles inflation” 

โดย: Jeffrey Bartash 
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