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 สวสัดีครับ ผมคิดวา่ทกุท่านคงมีความสขุสนกุสนานกบัวนัหยุดเทศกาลสงกรานต์ที�ผ่านมานะครับ กลบัมา
ทํางานกันแล้ว พร้อมกับมีงานแสดงสินค้าทั #งในและต่างประเทศรอท่านอยู่อีกหลายงาน ท่านสามารถออกงาน
เหล่านี #และพบปะกับผู้ ซื #อผู้ ขายสินค้าและเตรียมตวัทําธุรกิจระหว่างประเทศในช่วงครึ�งหลงัของปีได้อย่างต่อเนื�อง
ครับ 
 ฉบบัที�แล้ว ผมบอกวา่จะเจาะประเทศตลาดเกิดใหมที่�อาจได้รับผลกระทบทางเศรษฐกิจในเชิงลบให้ท่านทราบ 
แต่ก่อนอื�นเรามาทบทวนว่าปัจจัยด้านเศรษฐกิจอะไรบ้างที�ส่งผลให้ประเทศตลาดเกิดใหม่มีปัญหา ซึ�งโดยสรุปคือ 
การขาดดลุบญัชีเดินสะพดั การถือครองตราสารหนี #และพันธบตัรรัฐบาลโดยชาวต่างชาติเป็นสดัส่วนสงู ทุนสํารอง
ระหวา่งประเทศที�มีอยู่เทียบกบัหนี #ต่างประเทศระยะสั #นมีไม่เพียงพอหรือไม่อยู่ในระดบัที�เหมาะสม ซึ�งควรจะมีอย่างน้อย 
3 เดือน และอตัราเงินเฟ้อที�สงู ปัญหาต่างๆ เหล่านี #อาจจะเกิดขึ #นพร้อมกนัหลายๆ ปัญหา ซึ�งจะยิ�งทําให้เศรษฐกิจ
เปราะบางอย่างรวดเร็วและได้รับผลกระทบจากปัจจยัภายนอกมากขึ #น เช่น ราคาสินค้าโภคภณัฑ์ตกตํ�า การชะลอตวั
ของประเทศคูค้่ารายใหญ่ รวมทั #งมีโอกาสที�จะได้รับผลกระทบจากการลดทอนมาตรการ QE ของสหรัฐฯ ที�คาดวา่จะ
สิ #นสดุในเดือนตลุาคมที�จะถงึนี # 
 ผมขอเริ�มต้นจากจีน ซึ�งเป็นประเทศที�มีขนาดเศรษฐกิจใหญ่เป็นที�สองรองจากสหรัฐฯ และเป็นผู้ผลิตและ
ผู้ นําเข้ารายสําคัญที�สุด การชะลอตัวของเศรษฐกิจจีนเพียงเล็กน้อยในปีที�ผ่านมาจนถึงปีนี # จากนโยบายรักษา
เสถียรภาพทางการเงินการคลงัที�เข้มงวดมากขึ #นและความเสี�ยงที�มีอยู่ในระบบสถาบันการเงินของจีน จะส่งผล
กระทบต่อเศรษฐกิจของประเทศที�พึ�งพาการส่งออกไปยังจีนในสัดส่วนที�สูงโดยเฉพาะอย่างยิ�งประเทศที�ส่งออก
สินค้าโภคภณัฑ์ เช่น ออสเตรเลียและประเทศในลาตินอเมริกา 
 อาร์เจนตนิาเป็นประเทศที�พึ�งพาการสง่ออกสินค้าโภคภณัฑ์เป็นหลกั และเมื�อราคาสินค้าตกตํ�าก็ทําให้การ
เกินดลุการค้าและรายได้ลดลง ที�สําคญัคือมีอตัราเงินเฟ้อสงูถึงร้อยละ 25 แต่รัฐบาลระบุว่าอตัราเงินเฟ้อมีเพียง
ร้อยละ 10 จงึทําให้ความเชื�อมั�นลดลงและรัฐบาลก็ไม่ได้แก้ปัญหาเงินเฟ้ออย่างจริงจงั ทําให้ค่าเงินอ่อนตวัลงอย่าง
รวดเร็ว อีกทั #งธนาคารกลางแก้ปัญหาการอ่อนค่าของเงินโดยการขายทุนสํารองระหว่างประเทศ ทําให้ทุนสํารอง
ระหว่างประเทศเหลืออยู่เพียง 30,000 ล้านดอลลาร์สหรัฐ และรัฐบาลมีการเปลี�ยนแปลงกฎเกณฑ์ต่างๆ ในการ
ป้องกนัปัญหาเงินทนุไหลออกแตน่โยบายตา่งๆ ก็ไมมี่ผล คา่เงินจงึทรุดตวัลงอย่างรุนแรงต่อเนื�องในช่วงต้นปีที�ผ่านมา 
ซึ�งในอดีตที�ผ่านมาอาร์เจนตินาเคยประสบปัญหาทางเศรษฐกิจจนต้องประกาศพกัชําระหนี #ต่างประเทศมาแล้วในปี 
2544 
 ตุรกีเป็นประเทศประตจูากเอเชียสูย่โุรป ในช่วงหลายปีที�ผ่านมาตรุกีเป็นประเทศที�มีศกัยภาพสงูมาก มีการ
ลงทุนจากต่างประเทศจํานวนมากโดยเฉพาะเป็นฐานการผลิตที�สําคญัของประเทศในทวีปยุโรป แต่ปัจจุบนัตรุกีมี



การขาดดลุบญัชีเดินสะพดัสงูถึงร้อยละ 7.5 ของจีดีพี และคาดว่าจะได้รับผลกระทบจากการลดทอนมาตรการ QE 
ไม่น้อย เพราะร้อยละ 80 ของตวัเลขขาดดลุบญัชีเดินสะพดัอยู่ในรูปกระแสเงินทุนระยะสั #น ไม่ใช่เงินลงทุนโดยตรง
จากตา่งชาติ (FDI) ขณะที�ภาคธุรกิจในตรุกีกู้ เงินระยะสั #นจากต่างชาติจํานวนมาก และทุนสํารองระหว่างประเทศมี
ไมม่ากนกั ซึ�งมีอยู่เท่ากบัหนี #ตา่งประเทศระยะสั #น ในขณะที�อตัราเงินเฟ้อสงูถงึร้อยละ 7 อตัราดอกเบี #ยมีแนวโน้มเพิ�ม
สงูขึ #น และการเมืองมีความขดัแย้งระหว่างพรรคร่วมรัฐบาล การคอร์รัปชนัและความไม่โปร่งใสสงู ส่งผลให้ค่าเงิน
ของตรุกีออ่นคา่ลงอย่างตอ่เนื�อง 
 แอฟริกาใต้เป็นประเทศที�มีการขาดดลุบญัชีเดินสะพดัสงูถงึร้อยละ 6 ของจีดีพี และเป็นอีกประเทศที�มีทุน
สํารองระหวา่งประเทศไมม่ากนกั ประมาณ 1.8 เท่าของหนี #ตา่งประเทศระยะสั #น การวา่งงานสงูถงึร้อยละ 25 รวมทั #ง
แอฟริกาใต้เป็นผู้สง่ออกสินค้าโภคภณัฑ์ คือ ทองคําขาว รายใหญ่ที�สดุของโลก แตใ่นปีที�ผ่านมาราคาทองคํามีความ
ผนัผวนและปรับตวัลดลง ทําให้มีปัญหาปิดเหมืองทองคําลง และรายได้ของประเทศลดลง ซึ�งแอฟริกาใต้ก็ประสบ
ปัญหาเงินออ่นคา่ลงเช่นกนั 
 ผมยกตวัอย่างไว้ 4 ประเทศก่อนครับ แต่จริงๆ แล้วยงัมีประเทศอย่างเช่น อินเดีย อินโดนีเซีย บราซิล และ
อีกหลายประเทศตลาดเกิดใหม่ที�มีปัญหาคล้ายๆ กัน โดยเฉพาะประเทศในทวีปแอฟริกาและเอเชียกลาง ซึ�งหาก
ท่านจะทําการค้าขายกับประเทศที�มีปัญหาดงักล่าว ก็ควรพิจารณาปัจจยัทางเศรษฐกิจเหล่านี #ในการเสนอเงื�อนไข
การชําระเงินหรือการให้เครดิตทางการค้าไว้ด้วยนะครับ แล้วพบกนัใหมค่รับ 
 


