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หลัง IMF ปรบัลดคาดการณ์เศรษฐกิจโลก
เลวรา้ยท่ีสุดในรอบเกือบศตวรรษ

เมื่อ“COVID-19”กลายเป็นหายนะโลก

 IMF คาดเศรษฐกิจโลกปีนี้อาจหดตัวถึง 4.9% หลัง COVID-19 
ได้สร้างความเสียหายต่อกิจกรรมทางเศรษฐกิจมากกว่าท่ีคาด 
ส่วนปี 2021 มองว่าจะขยายตัว 5.4% ทว่า ยังมีความเส่ียงด้านต่า
อีกมากจากความไม่แน่นอนสูงและระยะเวลาในการฟื้ นตัวทาง
เศรษฐกิจ ท้ังนี้ ยังได้ปรบัลดจีดีพีไทยปีนี้วา่จะหดตัวมากถึง 7.7%
ก่อนท่ีจะพลิกกลับมาขยายตัวท่ี 5.0% ในปี 2021

นอกจากนี้ IMF ประเมินวา่ หนี้สาธารณะท่ัวโลกอาจแตะระดับสูงสุด
ตลอดกาล ขณะท่ีการขาดดุลงบประมาณท่ัวโลกคาดว่าจะอยู่ท่ี 
14% ต่อจีดีพี จากการจัดเก็บรายได้ภาคครัวเรือนและธุรกิจท่ี
ลดลง รวมถึงการบรโิภคท่ีได้รบัแรงปะทะจาก COVID-19

Krungthai COMPASS คงประมาณการเดิมท่ีเศรษฐกิจไทยปีนี้
น่าจะหดตัวถึง 8.8% ขณะท่ีรูปแบบเศรษฐกิจและชีวิตวิถีใหม่ 
(New Normal) ห ลั ง วิ ก ฤต  COVID-19 ท า ใ ห้ ต้ อ ง พ่ึ งพ า
มาตรการทางการคลังอย่างเร่งด่วน ท่ามกลางหนี้สาธารณะท่ีจะ
กลายเป็นระเบิดเวลาลูกใหญ่วนกลับไปซ้าเติมเศรษฐกิจในระยะยาว
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IMF คาดเศรษฐกิจโลกปีน้ีอาจหดตัวถึง 4.9% ตามรายงาน World Economic Outlook เมื่อ

วนัท่ี 24 มิ.ย.ท่ีผ่านมา โดยปรบัลดลงจากประมาณการเดิมในเดือน เม.ย. ท่ีติดลบ 3.0% จากการ

แพร่ระบาดใหญ่ของ COVID-19 ท่ีได้สร้างความเสียหายต่อกิจกรรมทางเศรษฐกิจในช่วงครึ่ง

แรกของปีมากกว่าท่ีคาด โดยเฉพาะผลกระทบท่ีรุนแรงต่อครัวเรือนท่ีมีรายได้ต่า ซึ่งคาดว่าจะ

ท าให้โลกต้องเผชิญกับความยากจนท่ีรุนแรงท่ีสุดนับต้ังแต่ปี 1990 ส าหรับปี 2021 ประเมินว่า

เศรษฐกิจจะกลับมาขยายตัว 5.4% จากเดิมท่ีคาดไว้ท่ี 5.8% ซึ่งถือว่าเป็นจุดท่ีต่ากว่าก่อนเกิด 

COVID-19

ท้ังนี้ ความไมแ่น่นอนท่ีเพ่ิมสูงขึน้กวา่ระดับปกติค่อนข้างมาก และการฟื้ นตัวท่ีคาดวา่จะช้ากวา่ท่ี

ประเมนิไว ้ย่ิงสรา้งความเสียหายต่อระบบเศรษฐกิจรุนแรงขึ้น โดยนับจากนี้ โลกต้องเผชิญกับ 

มาตรการเว้นระยะห่างทางสังคม (Social distancing) ต่อไป ซ่ึงจะย่ิงกระทบต่อแนวโน้ม

การผลิต (Supply potential) อย่างรุนแรง โดยการปรบัลดประมาณการมีสาระส าคัญดังนี้

การแพรร่ะบาดเลวรา้ยลงในหลายประเทศ โดยจ านวนผู้ติดเชื้อท่ีเพ่ิมขึ้นอย่างรวดเรว็ 

ท าให้ต้องใช้มาตรการปิดเมืองอย่างเข้มงวด จนเกิด Disruption ต่อกิจกรรมทาง

เศรษฐกิจครัง้ใหญ่ ส่วนในประเทศอื่นๆ ท่ียอดติดเชื้อและเสียชีวติยังไม่สูงมากนักเมื่อ

เทียบกับจ านวนประชากรท้ังหมด อาจยังมีข้อจ ากัดเรื่องการตรวจสอบโรค ซึ่งก็หมาย

รวมถึงความไม่แน่นอนในการประเมินระดับการแพรร่ะบาด 

ส่วนใหญ่ต้องเผชิญกับเศรษฐกิจหดตัวอย่างรุนแรงในไตรมาส 2 ยกเว้นจีนท่ีเกือบ

ท้ังหมดเริม่เปิดท าการตามปกติแล้วในช่วงต้นเดือน เม.ย. ขณะท่ีท่ัวโลกยังต้องเผชิญ

กับการบรโิภคและบรกิารท่ีหดตัวอย่างรุนแรงจาก Social distancing และมาตรการ

ปิดเมือง ส่งผลให้รายได้หดหาย ความเชื่อมั่นของผู้บริโภคอ่อนแอ ขณะท่ีผู้ผลิต

จ าเป็นต้องห่ันเม็ดเงนิส าหรบัการลงทุนเพ่ือใช้รบัมือกับดีมานด์ท่ีลดลง การแทรกแซง

ด้านอุปทาน (Supply interruption) และความไม่แน่นอนในการประเมินรายได้ใน

อนาคต

อปุสงค์โดยรวมชะงักงันเป็นวงกวา้ง และยังไมเ่ห็นการฟื้ นตัวชัดเจน แม้หลายประเทศ

จะค่อยๆ กลับมาเปิดเศรษฐกิจได้บางส่วนต้ังแต่เดือน พ.ค. แต่จากข้อมูล Mobility

Trend กลับพบว่า กิจกรรมต่างๆ ท้ังการจับจ่ายใช้สอย สันทนาการ และการเดินทาง

ไปท างานยังอยู่ในระดับต่ากว่าเมื่อเทียบกับก่อนเกิดโรคระบาดจากผลของ Social 

distancing (รูปท่ี 1)

IMF ประเมิน The Great Lockdown ฉุดเศรษฐกิจโลกหดตัว 4.9% 
หลังพิษ COVID-19 รุนแรงและเลวรา้ยกวา่ท่ีคาด
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แรงปะทะต่อตลาดแรงงานอย่างรุนแรง เมื่อกิจกรรมทางเศรษฐกิจลดลงอย่างรวดเรว็ 

ย่อมสร้างหายนะต่อตลาดแรงงานท่ัวโลก โดยจากข้อมูล International Labour

Organization พบวา่ เมื่อเทียบกับไตรมาส 4/2019 จ านวนชั่วโมงการท างานแบบเต็ม

เวลาในไตรมาส 1/2020 ท่ีลดลงเทียบเท่าได้กับการสูญเสียงานไปถึง 130 ล้าน

ต าแหน่ง และลดลงมากกวา่ 300 ล้านต าแหน่งในไตรมาส 2/2020 ย่ิงกวา่นั้น ยังพบวา่ 

แรงปะทะดังกล่าวส่งผลกระทบอย่างรุนแรงต่อกลุ่มแรงงานฝีมือต่า (Low-skilled

worker) ซึ่งไม่สามารถปฎิบติังานท่ีบ้านได้

การหดตัวของการค้าโลก การค้าโลกในไตรมาส 1/2020 ท่ีหดตัวถึง 3.5%YoY

สะท้อนให้เห็นถึงอุปสงค์ในประเทศท่ีขาดหายไปท่ัวโลก ภาคการท่องเท่ียวระหว่าง

ประเทศหยุดชะงัก รวมถึงภาคการผลิตท่ีไม่สามารถปรับเปล่ียนหรือเคล่ือนย้าย

สายพานการผลิตได้จากข้อจ ากัดด้านการค้าในบางประเทศ 

อัตราเงินเฟ้ออ่อนแรงมากขึ้น อันเนื่องจากแรงกดดันด้านราคาสินค้าท่ีมีท่ีมาจาก

อปุสงค์โดยรวมชะลอตัว รวมไปถึงผลกระทบจากราคาน้ามันในตลาดโลกท่ีอยู่ในระดับต่า 

ท าให้โดยเฉล่ียแล้ว อัตราเงินเฟ้อในประเทศพัฒนาแล้วหดตัวราว 1.3 ppt นับต้ังแต่

ปลายปี 2019 สู่ระดับ 0.4%YoY ในเดือน เม.ย. ส่วนกลุ่มประเทศเกิดใหม่หายไป 1.2 

ppt สู่ระดับ 4.2%YoY

ท่ีมา: Google COVID-19 Community Mobility Trends อ้างอิงจาก Ourworldindata.org
หมายเหตุ: .ใช้ค่า Median 5 สัปดาห์ ระหวา่งวนัท่ี 3 ม.ค. – 6 ก.พ. 2020 เพ่ืออ้างอิงเป็นกรณีฐาน

รูปท่ี 1 Global Mobility Trends
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ประมาณการเศรษฐกิจป ี2021 เปรยีบเทียบเดือน ม.ค. เม.ย. และล่าสุด
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รูปท่ี 2 เปรยีบเทียบประมาณการเศรษฐกิจ
ปี 2020-2021 ในช่วงท่ีผ่านมา

Jan 2020                   

Apr 2020

Jun 2020

ประมาณการเศรษฐกิจป ี2020 เปรยีบเทียบเดือน ม.ค. เม.ย. และล่าสุด

ที่มา: IMF
หมายเหตุ: ขอ้มูลประมาณการของเศรษฐกิจไทยเผยแพรเ่ฉพาะเดือน เม.ย. และ มิ.ย. 2020 
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กลุ่มเศรษฐกิจพัฒนาแล้ว คาดวา่เศรษฐกิจจะหดตัว 8.0% ในปี 2020 จากประมาณการ

เดิมท่ีหดตัว 6.1% จากกิจกรรมทางเศรษฐกิจท่ีน่าจะกลับมาฟื้ นตัวช้ากว่าท่ีประเมินไว ้

เนื่องจากหลายประเทศยังเผชิญแรงกดดันจากจ านวนผู้ติดเชื้อรายใหม่ท่ียังเพ่ิมขึ้น

ต่อไป ส าหรับปี 2021 คาดวา่เศรษฐกิจจะเติบโต 4.8% ซึ่งถือวา่ยังต่ากวา่ระดับปี 2019 

ถึง 4.0% อย่างไรก็ดี อตัราเงนิเฟ้อท่ีอยู่ในระดับต่า รวมไปถึงปัญหาหนี้ท่ีอยู่ในระดับสูง 

อาจกลายเป็นตัวฉุดอปุสงค์ในประเทศ กดดันให้เข้าสู่เงนิฝืดในระยะต่อไป 

กลุ่มเศรษฐกิจก าลังพัฒนาและตลาดเกิดใหม่ สะท้อนอุปสงค์ในประเทศท่ีอ่อนแรงมากขึ้น 

โดยคาดว่าเศรษฐกิจกลุ่มนี้จะติดลบ 3.0% ในปี 2020 และขยายตัวท่ี 5.9% ในปี 2021

ท้ังนี้ ยังได้ปรบัลดประมาณการเศรษฐกิจไทยปีนี้วา่จะหดตัวมากถึง 7.7% เมื่อเทียบกับ

ประมาณการเดิมท่ีหดตัว 6.7% ก่อนท่ีจะพลิกกลับมาขยายตัวท่ี 5.0% ในปี 2021

(ประมาณการเดิมท่ี 6.1%) ขณะท่ีราคาน้ามันดิบท่ีตกต่าอย่างรวดเรว็ ยังส่งผลกระทบ

ต่อรายได้สุทธิและการเติบโตทางเศรษฐกิจของประเทศผู้ส่งออกน้ามันเป็นหลัก 

คาดหน้ีสาธารณะท่ัวโลกแตะระดับสูงสุดตลอดกาลเกินกว่า 100% ต่อจีดีพี อยู่ท่ี 

101.5% และ 103.2% ในปี 2020-2021 ขณะท่ีการขาดดุลงบประมาณท่ัวโลกคาดว่าจะ

อยู่ ท่ี 14% ต่อจีดีพี เนื่องจากรายได้ภาครัฐท่ีอาจลดลงอย่างหนักจากรายได้ภาค

ครัวเรอืนและธุรกิจท่ีปรับตัวลดลง รวมถึงการบริโภคภาคเอกชนได้รบัแรงปะทะอย่าง

รุนแรงจาก COVID-19

รูปท่ี 3 ประมาณการเศรษฐกิจล่าสุดในแต่ละภูมิภาค

ที่มา: IMF (ขอ้มูล ณ เดือน มิ.ย. 2020)
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ท่ามกลางหน้ีสาธารณะท่ัวโลกท่ีพุ่งแตะระดับสูงสุดตลอดกาล
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Implication:

การประเมินจาก IMF สะท้อนความรุนแรงของวิกฤต COVID-19 ท่ีได้สร้างความ

เสียหายในวงกว้างอย่างท่ีไม่เคยเกิดขึ้นมาก่อนพร้อมกันท่ัวโลก แม้หลายประเทศจะ

คลายล็อคดาวน์ไปแล้วต้ังแต่ช่วงกลางเดือน พ.ค. ท่ีผ่านมา แต่การบริโภคเอกชนกลับ

ยังไม่ฟื้ นตัว ขณะเดียวกันกับท่ีผู้ผลิตก็พยายามลดค่าใช้จ่ายเพ่ือประคองธุรกิจภายใต้

ความไม่แน่นอนสูงเช่นนี้ ซ่ึงอาจเรยีกได้วา่โลกต้องเผชิญกับ ”Twin Supply-Demand

Shock” พร้อมๆ กันอย่างท่ีไม่เคยเกิดขึ้นมาก่อน และกลายเป็นวิกฤตเศรษฐกิจท่ี

รุนแรงและเลวรา้ยท่ีสุดในรอบเกือบ 100 ปี

Krungthai COMPASS คงประมาณการเดิมท่ีเศรษฐกิจไทยปีน้ีน่าจะหดตัวถึง 8.8% 

จากอุปสงค์ต่างประเทศท่ีหดตัวอย่างรุนแรง ขณะท่ีรูปแบบเศรษฐกิจและชีวติวิถีใหม ่

(New Normal) หลังวกิฤต COVID-19 ท าให้ไทยต้องพ่ึงพาตัวขับเคล่ือนจากภาครฐั

อย่างเร่งด่วน ด้วยเศรษฐกิจไทยในระยะหลังพ่ึงพาอุปสงค์จากต่างประเทศมากกว่า

ครึ่งหนึ่งของจีดีพี แต่กลับเป็นว่ากลไกดังกล่าวต้องหยุดชะงักลงจากแรงกดดันรอบ

ด้าน โดยเฉพาะภาคส่งออกท่ีอาจต้องเผชิญกับการกีดกันทางการค้าท่ีต่อจากนี้จะ

รุนแรงขึ้น (Trade Protectionism) ขณะท่ีรายได้จากนักท่องเท่ียวต่างชาติก็คาดวา่จะ

ยังไม่กลับมาจนกว่าสถานการณ์การแพร่ระบาดท่ัวโลกจะเริ่มคล่ีคลาย ส่วนอุปสงค์ใน

ประเทศก็ดูเหมือนจะอ่อนแรงลงจากปัญหาหนี้ครวัเรอืนรุมเรา้ “มาตรการทางการคลัง

แบบเร่งด่วน” จึงกลายเป็นตัวขับเคล่ือนเดียวท่ีมีอยู่อย่างหลีกเล่ียงไม่ได้ ท้ังนี้ แม้หนี้

สาธารณะต่อจีดีพีของไทยจะยังอยู่ในกรอบวินัยทางการคลังท่ี 42.88% หรือเกือบ 7.9

ล้านล้านบาท/1 แต่ด้วยแนวโน้มเศรษฐกิจในระยะต่อไปท่ีส่อเค้ายังไม่ฟื้ นกลับไปสู่จุดเดิม

ในปี 2019 ท าให้จ าเป็นต้องใช้เม็ดเงนิเพ่ือพยุงเศรษฐกิจเพ่ิมเติม ส่วนการจัดเก็บรายได้

รัฐก็มีแต่จะลดลงตามภาวะเศรษฐกิจ ซ่ึงย่ิงท าให้เกิดขาดดุลงบประมาณต่อเน่ือง และ

ส่งผลให้หนี้สาธารณะพอกพูนจนกลายเป็นระเบิดเวลาลูกใหญ่วนกลับไปซ้าเติมการ

เติบโตทางเศรษฐกิจในระยะยาว

/1 หน้ีสาธารณะต่อจดีีพี ณ เดือน เม.ย. 2020 (ข้อมูลจากส านักงานหน้ีสาธารณะ)

https://www.bloomberg.com/news/articles/2020-03-05/global-economy-is-gripped-by-rare-twin-supply-demand-shock

