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หลังจากที่ข่าวเรื่องการขึ้นดอกเบี้ย   เมื่อวันที่ 5 พฤษภาคม 
2564  ซึง่เป็นแนวคดิของรัฐมนตรคีลงัของสหรัฐอเมรกิา Janet L. 
Yellen  เป็นการบอกว่า สหรัฐจะคุมอัตราเงินเฟ้อไม่อยู่ และ
ดอกเบี้ยระยะสัน้ที่ข ึน้  จะก่อใหเ้กดิการขึน้ภาษี ในการก่อหนี้
เพิม่  และยังท าใหต้น้ทุนทางการเงนิสูงกว่าปกติ  และดอกเบีย้
ของ  Fed Reserve จะ เ ป็นการอ า้งอิง ในหลายประ เทศใน
โลก  อาจจะกอ่ใหเ้กดิ Inverted New Curve เชน่ ปลายปี 2019 
ซึง่จะก่อวกิฤตเิศรษฐกจิซ ้าอกี โดยเฉพาะการเกดิปัญหากับตรา
สารทางการเงนิ  และตลาดหุน้อเมรกิาจะมีปัญหาโดยหุน้ขนาด
เล็กจะถกูทิง้  และดนัหุน้ขนาดใหญไ่ว ้ โดยแคอ่อกขา่วก็สง่ผลให ้
ต ล า ดหุ ้น ร่ ว ง ทั น ที  ด ้ว ย กั ง ว ล ว่ า  Fed จ ะ ขึ้ น ด อ ก เ บี้ ย 
แต่หลังจากนัน้มกีาร Yellen ตอ้งออกมาแกข้่าว และบอกว่าเป็น
อิสระของ Fed ในการด าเนินการ  และยังตอ้งออกมาใหข้่าว
เพิม่เตมิ โดย Mary C. Daly ประธานธนาคารกลางสหรัฐ (Fed 
Reserve) สาขาซานฟรานซสิโก เปิดเผยว่า เศรษฐกจิสหรัฐยัง
ห่างไกลจากเป้าหมายการจา้งงานอย่างเต็มศักยภาพ และอัตรา
เงนิเฟ้อระดับ 2 % ของ Fed ยังไม่ถงึเวลาทีค่ณะกรรมการ Fed 
จะพูดคยุเกีย่วกับการปรับลดมาตรการสนับสนุนเศรษฐกจิ  ในงาน 
Economic Club of Minnesota โดยกล่าวย ้าว่า  เวลาที่ Fed จะ
ปรับลดการซือ้พันธบัตร จาก 1.2 แสนลา้นเหรียญต่อเดอืน  ซึง่
เวลาที่เหมาะ คือเมื่อเป้าหมายการจา้งาน และอัตราเงินเฟ้อ
มากกว่าทีเ่ป็นอยู่  ซึง่สอดคลอ้งกับ Jerome H. Powell ประธาน 
Fed  
 
สัญญาทองค าตลาด COMEX สง่มอบเดอีนมถินุายน  เพิม่ขึน้ 8.3 
เหรยีญสหรัฐ หรอื 0.47 % ปิดที ่1784.3 ดอลลารต์อ่ออนซ ์ ราคา



ทองค าที่เพิม่ขึน้หลังจากที่ Janet L. Yellen ใหส้ัมภาษณ์ Wall 
Street Journal ว่า เธอไม่ไดค้าดการณ์ หรอืใหค้ าแนะน าว่า Fed 
ควรจะปรับขึน้อัตราดอกเบีย้  หลังจากบทสัมภาษณ์ของเธอกอ่น
หนา้นี้ส่งผลกระทบต่อตลาดหุน้ และตลาดทองค า  และขอ้มูล
เศรษฐกจิทีอ่่อนแอของสหรัฐยังเป็นปัจจัยหนุนแรงซือ้ทองค าใน
ลานะสนิทรัพยท์ีป่ลอดภัย โดย ADP  เปิดเผยวา่ การจา้งงานของ
ภาคเอกชนสหรัฐพุ่งขึน้ 740,000 ต าแหน่งในเดอืนเมษายน ต ่า
กว่าที่นักวเิคราะหค์าดการณ์ที่ระดับ 800,000 ต าแหน่ง  รวมถงึ 
ISM แจง ดัชนีหาคบรกิารของสหรัฐปรับตัวลงสู่ระดับ 6.27 ใน
เดือนเมษายน ลดลง 0.1 จากเดือนมีนาคม  และต ่ากว่าที่
คาดการณ์ไวว้่าจะเป็น 6.43 โดยไดร้ับผลกระทบจากการปรับตัว
ลงของค าสัง่ซือ้ใหม ่
 
จากการทีภ่าครัฐใชจ้่ายเงนิอย่างมากจนเกนิเพดานการกูย้มื  ซึง่
เดิมแนวทางเดิมในการแกปั้ญหา คือ การพยายามเก็บภาษี
เพิม่ขึน้  ดว้ยการลดภาษีเพื่อกระตุน้เศรษฐกจิ และใหค้นพรอ้ม
จา่ยภาษี  และหาแนวทางเก็บภาษีอืน่ ๆ  และเมือ่ท าไมไ่ด ้ ก็ตอ้ง
เพิ่มอัตราการเก็บภาษี  การเก็บภาษีเพิ่มท าใหส้ามารถขยาย
เพดานหนี ้ เชน่ การเพิม่อัตราภาษี VAT จะไดเ้งนิเพิม่ขึน้  แลว้น า
เงนินี้ไปจ่ายดอกเบีย้ และไปสรา้งพันธบัตร และน าเงนิทีร่ะดมทนุ
นี้มาเป็นคา่ใชจ้า่ย  ในสงิคโปรเ์พิม่อัตราภาษีธรุกจิจาก 20 มาเป็น 
25 % 
 
อยา่งไรก็ตามอตัราพันธบตัร 2 ปี มอีัตราการเพิม่ขึน้มาแลว้  และมี
โอกาสทีจ่ะขึน้มาสูงกว่าระยะยาวได ้ แต่อัตราดอกเบีย้พันธบัตร 
10 ปีกดราคาลงมาไดด้พีอสมควร  ซึง่ท าใหด้เูหมอืนเศรษฐกจิจะ
กลับมาดขีึน้  ทัง้ทีร่า้นคา้ต่าง ๆ ก็มกีารปิดตัวกันอย่างมาก  ตอ้ง
ตดิตามดูว่าเดอืนกันยายน จะเป็นการสิน้สดุของการไดเ้งนิง่าย ๆ 
หรือ QE   ท าใหม้ีปัญหาในการที่พนักงานจะกลับมาท างาน 



ถา้อัตราดอกเบี้ยภาครัฐไม่เพิ่มขึน้  แต่ตลาดปรับดอกเบี้ยขึน้
เอง  หมายความวา่ Fed คมุอตัราดอกเบีย้ทีแ่ทจ้รงิไมไ่ด ้ และการ
เขา้ซือ้พันธบัตรสหรัฐแลว้ยังไม่ด ี ความน่าเชือ่ถอืของพันธบัตร
อเมรกิาไม่ด ีและอัตราดอกเบีย้จะเพิม่ขึน้  และหลายบรษัิทจะมี
การปล่อยใหด้อกเบีย้สูง เพราะกระแสเงนิสดในบรษัิทไม่ดี  จงึ
ตอ้งใหด้อกเบี้ยสูง เพื่อไดเ้งนิมาเสรมิสภาพคล่อง  ท าใหเ้กดิ
ความเสีย่งในระบบมากยิง่ขึน้  เป็นภาวะทีห่มนุเงนิไมท่ัน  ซึง่จดุนี้
ต่างจากปี 2019 ที่รัฐและเอกชนยังไปดว้ยกัน  แต่ขณะนี้ 2021 
อาจจะเกดิปัญหาทีภ่าครัฐและเอกชนไม่ไปดว้ยกัน  บรษัิทขนาด
ใหญม่วีงเงนิหมนุยังอยูไ่ด ้ แตบ่รษัิทขนาดเล็กจะมปัีญหาการขาด
สภาพคล่อง  อาจจะมกีารลดพนักงาน และท าใหก้ารบรโิภคของ
คนจะลดลง  คนระวงัการใชเ้งนิ 
 
สง่ผลใหเ้กดิปัญหาหากมกีารขึน้ดอกเบีย้  เพราะเศรษฐกจิไม่ได ้
โตจรงิ  ทีจ่ าเป็นจะตอ้งดงึเงนิบางสว่นของจากตลาด ดว้ยการขึน้
อัตราดอกเบีย้  แต่ภาวะเศรษฐกจิในสหรัฐอเมรกิา และในหลาย
ประเทศที่โตขึน้  เป็นผลมาจากการอัดเงนิเขา้สู่ตลาดเงินจาก
ภาครัฐ  เพือ่ชว่ยลดแรงกระแทกของเศรษฐกจิตกต ่ารุนแรงจาก
วกิฤตเิศรษฐกจิ  อันมผีลจากวกิฤตกิารระบาดของไวรัสโคโรนา 
COVID 19 
 
ส าหรับสหรัฐอเมรกิาเองจากการทีด่เูหมอืนเศรษฐกจิจะโตขึน้ 6.4 
% โดยมยีอดเงนิ 1.3 ลา้นลา้นเหรยีญสหรัฐ  โดยทีรั่ฐใสเ่งนิเขา้
ไปแลว้ 1.9 ลา้นลา้นเหรยีญ  และจะเตรยีมการใสเ่งนิเพิม่เตมิเขา้
ไปอกีประมาณ 4 ลา้นลา้นเหรยีญสหรัฐ  และยังมกีารท าสงคราม
การคา้ครัง้ใหญ่ของโลก  ซึง่เป็นการรวมระหวา่งสหรัฐอเมรกิากับ
ชาตติะวนัตก ซึง่มอีังกฤษ  ออสเตรเลยี  รวมถงึญีปุ่่ น และสหภาพ
ยุโรปบางสว่นร่วมดว้ย  กับ ประเทศจนี  ซึง่อาจมกีารรวมกันของ



รัสเซีย และชาติที่ไดรั้บการสนับสนุนทางการเงินจากจีน ใน
เสน้ทางสายไหมใหม ่
 
ในขณะที่หลายประเทศในยุโรป พยายามที่จะเปิดประเทศ เพื่อ
ช่วยเศรษฐกจิของตนเองจากการท่องเทีย่ว  และราคาน ้ามันดบิ
เริม่มกีารขยับตัวเพิม่ขึน้ และมโีอกาสทีจ่ะท าราคาสูงทีส่ดุในเร็ว
วันนี้  ทัง้ที่อัตราการบรโิภคน ้ามันไม่ไดเ้พิม่ขึน้มาก  และปัญหา
ความวุน่วายในตะวันออกกลางยังคงมอียู่  ราคาสนิคา้โภคภัณฑม์ี
ราคาสงูขึน้อย่างมาก  รวมถงึคา่ระวางในการขนสง่ทางเรอืมรีาคา
สงูขึน้อยา่งมาก  ท าใหย้ากทีจ่ะควบคมุอัตราเงนิเฟ้อคอ่นขา้งยาก 
สิง่ทีป่ระเทศไทย มปัีญหา คอื การประเมนิสถานการณ์ไม่ถกูตอ้ง 
และประมาทเกนิไป  คาดวา่สถานการณ์นี้จะอยู่ไม่นาน  แต่ความ
จรงิวกิฤตนิี้จะค่อนขา้งอยู่ยาวนาน  การขาดแคลนสนิคา้อุปโภค
และบรโิภค รวมทัง้ยาอาจจะเกดิขึน้จากการแก่งแย่งกัน  รวมถงึ
การขาดแคลนกระแสเงนิสดของภาคธุรกจิขนาดกลางและขนาด
เล็ก  รวมถงึการควบคมุการระบาดของโรคใหจ้ ากดั  โดยระวังเชือ้
ทีม่าจากอนิเดยี แอฟรกิาใต ้ ซึง่จะเป็นปัญหาตอ่การรักษาของคน
ไทย  และกระทบตอ่เศรษฐกจิอยา่งมาก  การจัดการเกีย่วกบัคนที่
เขา้มาในประเทศ  ทัง้จากชายแดน  และการน าคนเขา้มาจากการ
ท่องเที่ยว หรือภาคธุรกิจ หรือภาครัฐ ซึ่งจะตอ้งดูแลอย่าง
จรงิจัง  มากกวา่ทีผ่า่นมา 
 
การใชเ้งนิในปัจจุบัน ควรจะตอ้งมวีนัิยในการใชเ้งนิ  เป็นการใช ้

เงนิเพือ่กอ่ใหเ้กดิประโยชนท์างเศรษฐกจิ  เป็นการสรา้งโครงสรา้ง
พืน้ฐาน  การสนับสนุนใหเ้กดิการหมุนเวยีนการใชจ้่ายเงนิ  ไม่ใช่

เพยีงการใหเ้งนิเพือ่กอ่ใหเ้กดิการรั่วไหล และไม่มปีระโยชน์ทาง
เศรษฐกจิ 
  
ตดิตามรายละเอยีดอืน่เพิม่เตมิได ้
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