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นับตัง้แต่วกิฤต Hamburger ในปี 2552 ได้เกดิปรากฏการณ์ใหม่ทีห่ลายประเทศทัว่โลกก าลงัประสบอยู่ คอื 

“ภาวะเงนิเฟ้อต ่า” โดยอตัราเงนิเฟ้อในหลายประเทศต ่ากว่ากรอบเป้าหมายเงนิเฟ้อทีธ่นาคารกลางก าหนดไว้เป็น
เวลานาน ไม่ว่าจะเป็นสหรฐัฯ ยุโรป ญีปุ่่ น จนี รวมถงึไทย จนอาจกล่าวไดว้่าเป็น “New Normal of Prices” ท าให้
ในชว่งทีผ่า่นมา เริม่มธีนาคารกลางหลายแห่งปรบัลดกรอบเป้าหมายเงนิเฟ้อลงจากกรอบเดมิเพื่อใหส้อดคลอ้งกบับรบิท
ทางเศรษฐกจิทีเ่ปลีย่นไป อาท ินอรเ์วย ์เกาหลใีต ้ฟิลปิปินส ์อนิโดนีเซยี 
รวมถึงไทย ขณะทีธ่นาคารกลางยุโรปเริม่มกีารพจิารณาปรบัลด
กรอบเป้าหมายเงนิเฟ้อลงเชน่กนั 

จากปรากฏการณ์ “ภาวะเงนิเฟ้อต ่า” ไดม้คีวามพยายาม
ทีจ่ะหาสาเหตุและทีม่าของปรากฏการณ์ดงักล่าว โดยมหีลายแนวคดิ
ที่อธิบายปรากฏการณ์เงินเฟ้อต ่าได้น่าสนใจ ได้แก่ แนวคิด 
“Amazon Effect” ถูกพดูถงึครัง้แรกในงานสมัมนาวชิาการของธนาคารกลางสหรฐัฯ เมื่อปี 2561 โดยตัง้ชื่อตาม
บรษิทั E-Commerce ยกัษ์ใหญ่ของโลกอย่าง Amazon.com โดยอธบิายสาเหตุของปรากฏการณ์เงนิเฟ้อต ่าทัว่โลกว่า
มาจากพฤตกิรรมผูบ้รโิภคในการซือ้สนิคา้ Online ทีเ่ตบิโตอยา่งรวดเรว็ ท าใหผู้บ้รโิภคสามารถเปรยีบเทยีบราคาและ
เลอืกซื้อสนิคา้ได้ในราคาทีถู่กทีสุ่ด จนท าใหเ้กดิการแข่งขนัด้านราคาอย่างรุนแรงในหมู่ผูข้าย ซึ่งเป็นปัจจัยส าคญัที่
กดดนัใหอ้ตัราเงนิเฟ้อทัว่โลกอยู่ในระดบัต ่า แนวคิดเร่ือง “อปุทานล้นโลก” จากหนังสอื The Age of Oversupply : 
Overcoming the Greatest Challenge to the Global Economy ของ Daniel Alpert ผูอ้ านวยการธนาคารเพื่อการ
ลงทุน Westwood Capital ทีอ่ธบิายว่า หลงัวกิฤต Hamburger ตลาดเกดิใหม่ทัว่โลกทัง้แอฟรกิา ลาตนิอเมรกิา และ
เอเชยี ต่างเร่งลงทุนเพื่อพฒันาภาคอุตสาหกรรมเพื่อยกระดบัเศรษฐกจิของประเทศท่ามกลางปัจจยัหนุนจากอตัรา
ดอกเบี้ยทีอ่ยู่ในระดบัต ่า และเงนิทุนทีท่่วมโลก ขณะเดยีวกนัเทคโนโลยกีารผลติในช่วงทีผ่่านมากพ็ฒันาไปอย่าง
กา้วกระโดด ท าใหผ้ลผลติภาคอตุสาหกรรมรวมทัง้โลกเพิม่ขึน้อยา่งรวดเรว็ สวนทางกบัภาวะเศรษฐกจิโลกทีข่ยายตวั
ต ่า ท าใหเ้กดิภาวะ “อุปทานล้นโลก” ดงัเหน็ได้จากอตัราการใชก้ าลงัการผลติ (Capacity Utilization) ของหลาย
ประเทศทัว่โลกต่างปรบัลดลงต่อเนื่องทัง้สหรฐัฯ จนี อนิเดยี รวมถงึไทย สะทอ้นว่าโลกก าลงัเกดิ “Global Oversupply” 
ส่งผลใหเ้กดิการแขง่ขนัด้านราคาสงูขึน้และกดดนัใหอ้ตัราเงนิเฟ้อลดต ่าลงตามไปดว้ย  แนวคิดเร่ือง “ราคาสินค้า
โภคภณัฑ์ตกต า่” นับตัง้แต่สหรฐัฯ เริม่ผลติ Shale Oil ไดใ้นปี 2553 ท าใหส้หรฐัฯ กลายเป็นผูผ้ลติน ้ามนัอนัดบั 1 
ของโลกในปัจจุบนั ดว้ยปรมิาณการผลติกว่า 12 ลา้นบารเ์รลต่อวนั กดดนัใหอุ้ปทานน ้ามนัโลกเพิม่ขึน้อย่างมาก สวนทาง
กบัอุปสงคน์ ้ามนัทัว่โลกทีช่ะลอลงจากภาวะเศรษฐกจิทีข่ยายตวัต ่า ส่งผลกระทบต่อราคาน ้ามนัและสนิคา้โภคภณัฑอ์ื่นๆ 
ซึง่เป็นสาเหตุส าคญัประการหนึ่งทีท่ าใหอ้ตัราเงนิเฟ้อทัว่โลกอยูใ่นระดบัต ่าต่อเนื่อง 

ในทางปฏบิตัแิมจ้ะระบุไดย้ากว่า ภาวะเงนิเฟ้อต ่าทัว่โลกมาจากสาเหตุใดหรอือาจจะมาจากหลายสาเหตุกต็าม 
แต่ภาวะเงนิเฟ้อต ่าดงักล่าวส่งผลกระทบต่อการคา้โลกอย่างมนีัยส าคญั ทัง้นี้ หากพจิารณาดชันีราคาส่งออกสนิค้า
อตุสาหกรรมของโลก (World Manufacturing Price Index) ของ WTO พบว่า ราคาส่งออกสนิคา้อุตสาหกรรมของโลก
กอ่นวกิฤต Hamburger เพิม่ขึน้เฉลีย่ราวปีละ 6% ขณะทีห่ลงัวกิฤต Hamburger ราคาส่งออกดงักล่าวเพิม่เฉลีย่เพยีงปีละ 
0.2% สะทอ้นใหเ้หน็ถงึการแข่งขนัดา้นราคาทีรุ่นแรงขึน้ในตลาดการคา้โลก อย่างไรกต็าม หากมองในมุมกลบักนั
สถานการณ์เงนิเฟ้อต ่าทีน่ าไปสู่การปรบัลดอตัราดอกเบี้ยนโยบายของหลายธนาคารกลางทัว่โลกรวมถงึไทย ถอืเป็น
จงัหวะของผูป้ระกอบการทีจ่ะใชป้ระโยชน์จากตน้ทุนทางการเงนิทีต่ ่าลงในการปรบักระบวนการผลติและพฒันาสนิคา้
ใหม้ลีกัษณะเฉพาะ (Niche) และตอบสนอง Megatrends แห่งอนาคต ทีไ่ม่ว่าเศรษฐกจิโลกจะเผชญิความไม่แน่นอน
เพยีงใด แต่สนิคา้ดงักล่าวกย็งัเป็นทีต่อ้งการของตลาดอยูเ่สมอ  
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ประเทศ กรอบเป้าหมายเงินเฟ้อ 
เดิม ใหม่ 

นอรเ์วย ์ 2.5% 2.0% (ปี 2561) 
เกาหลใีต ้ 2.5% - 3.5% 2.0% (ปี 2559) 
ฟิลปิปินส ์ 3.0% - 5.0% 2.0% - 4.0% (ปี 2558) 
อนิโดนีเซยี 3.0% - 5.0% 2.5% - 4.5% (ปี 2561) 
ไทย 1.0% - 4.0% 1.0% - 3.0% (ปี 2563) 


