
1 

 

คณะเศรษฐศาสตร  มหาวิทยาลัยธรรมศาสตร  

 หากมองยอนไปดูประวัติศาสตรของมนุษยชาติ
แลว จะเห็นไดวามนุษยไดเผชิญกับภัยที่ทําใหเกิด
ภาวะความเดือดรอนที่ มีผลกระทบทั่วไปในสังคม 
ทั้งจากภัยธรรมชาติและภัยสงครามมาตลอดหลาย 
พันป  แตในชวงเวลาประมาณ 300 – 400 ปที่ผานมา 
มนุษยชาติก็เผชิญกับภัยประเภทใหม น่ันก็คือ ภัยจาก
วิกฤตเศรษฐกิจ  ซ่ึงที่นาสังเกตก็คือ ภัยเศรษฐกิจมักจะ
เกิดจากการท่ี “ราคา” ของสิ่งใดสิ่งหน่ึงเกิดการลดลง
อยางรวดเร็วจนทําใหเกิดผลกระทบไปทั่วทั้งระบบ
เศรษฐกิจ  และประเด็นที่นาคิดก็คือ  “ราคา” คือ สิ่งที่
มนุษย “สมมติ” ขึ้นเ พ่ือใช เปรียบเทียบคา แตสิ่ ง 
“สมมติ” กลับสรางความเสียหายใหกับสิ่ง “จริง” ทั้งการ
จางงาน การผลิตสินคา การบริโภคสินคา ฯลฯ ในระดับ
ที่ไมนอยไปกวาภัยประเภทอ่ืนๆ   

 สิ่งที่นาสนใจก็คือ มูลคารวมของสินทรัพยทาง
การเ งินของทั้ ง โลกนั้นสูงขึ้นอยางตอเนื่ อง  และ  
ณ ปจจุบัน คิดเปน 3.5 เทา เม่ือเทียบกับมูลคาของ
ผลิตภัณฑมวลรวม (GDP) ของทั้งโลก ซ่ึงตัวเลข
ดังกลาวยังไมรวมถึงมูลคารวมของตราสารอนุพันธ  
และหากพิจารณาจากขอมูลลาสุดของมูลคาตราสาร
อนุพันธในตลาดสหรัฐฯ จะยิ่งตกใจวาคิดเปนมูลคาถึง 
15 เทาของผลิตภัณฑมวลรวม (GDP)  (ขอมูลโดย 
IMF และ McKinsey Global Institute)  ประกอบกับ
เทคโนโลยีการส่ือสารและสารสนเทศในปจจุบันที่เอ้ือให

เงินทุนไหลไปที่ใดในโลกก็ไดภายในไมก่ีวินาทีหลังกด
ปุม ยิ่งทําใหความผันผวนของเงินทุนในการไหลเขา
ออกประเทศตางๆ  สู งมากขึ้น เรื่ อยๆ   ซ่ึ งยิ่ งส ง
ผลกระทบใหราคามีความผันผวนมากขึ้น     

 จากขนาดที่ใหญขึ้นเรื่อยๆ ของมูลคาสินทรัพย
ทางการเงิน ลองนึกถึงกรณีการลดลงรอยละ 10 ของ
ราคาสินทรัพยทางการเงินโดยรวม (ยังไมรวมกรณี 
ตราสารอนุพันธ) จากการท่ีสินทรัพยทางการเงิน 
มีขนาด  3 .5  เท าของผลิต ภัณฑมวลรวม (GDP)   
น่ันหมายความวามูลคาสินทรัพยรวมลดลงเทากับ 
รอยละ 35 ของผลิตภัณฑมวลรวม (GDP) เลยทีเดียว  
และนั่นหมายถึงการที่ภาคเอกชนตองบันทึกมูลคาที่
หายไปในงบการเงินวาเปนผลขาดทุน และดวยการ
ขาดทุนที่คิดเปนมูลคาขนาดนี้ จะนํามาซึ่งเกิดการปด
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กิจการและการเลิกจาง ซ่ึงทายที่สุดจะสงผลกระทบไป
ทั่วระบบเศรษฐกิจ  

 แนนอนที่สุด เม่ือเกิดเหตุการณดังกลาวขึ้น  
ก็กลายเปนภาระของรัฐบาลที่จะตองเขาชวยเหลือ  
ทั้งแกปญหาของสถาบันการเงิน และกระตุนภาค
เศรษฐกิจจริงจากการเพ่ิมการใชจายภาครัฐหรือลด
ภาษี  ซ่ึงจะกลายเปนภาระทางการคลังในที่สุด  โดย
ภาครัฐเองก็มีขอจํากัด เพราะรัฐบาลสวนใหญของโลกมี
ขนาดของรายรับหรือรายจายในแตละปไมเกินรอยละ 
20 ของ GDP และยังตองแบกรับภาระรายจายอ่ืนๆ อยู
แลว  ทําใหการแกปญหาตองกู เ งินเพ่ือนํามาเปน
คาใชจาย และทายที่สุดกลายเปนปญหาหน้ีสาธารณะ
ขนาดมหาศาลดังเชนที่เกิดในยุโรป ณ ปจจุบัน 

 ผลกระทบที่สงตอกันมาเหลาน้ีก็เปนประเด็นที่
นาพิจารณา เพราะการเพ่ิมขึ้นของราคาสินทรัพย 
ทําใหคนเพียงบางกลุมในระบบเศรษฐกิจไดประโยชน  
แตเม่ือราคาสินทรัพยลดลงอยางรวดเร็ว ไดสงผล
กระทบทําใหเกิดวิกฤตเศรษฐกิจ และกลับกลายเปน
ภาระทางการคลังที่ผูจายภาษีทุกคนตองรับผิดชอบ 
รวมถึงผู ใชแรงงานซึ่ ง มักจะเปนกลุมแรกได รับ
ผลกระทบจากการถูกเลิกจางเม่ือเกิดเศรษฐกิจตกต่ํา   

  นอกจากปญหาดานการกระจายรายได และ
ภาระหนี้รัฐบาลแลว  ตลอดหลายทศวรรษที่ผานมา 
นักการเงินสวนใหญไดใหการยอมรับวาพันธบัตร
รัฐบาลของประเทศตะวันตกที่มีเศรษฐกิจขนาดใหญ
เปน สินทรัพยที่มีความเสี่ยงต่ํา (safe asset หรือ risk-
free asset) แตจากวิกฤตเศรษฐกิจที่เกิดขึ้นตั้งแตป 
2551 เปนตนมา สินทรัพยที่มีความเส่ียงต่ําอาจจะหา
ไดยากขึ้นทุกวัน และจากการที่กองทุนตางๆ สามารถ
ลงทุนทั้งสินทรัพยที่เปน หุน พันธบัตร รวมไปถึงสินคา
โภคภัณฑในตลาดลวงหนา ทําใหราคาของสิ่งเหลาน้ีมี
เปลี่ยนแปลงไปในทิศทางเดียวกันมากขึ้น ทําใหโอกาส
ของการกระจายความเสี่ยงลดลงดวยเชนกัน   

ปญหาเหลาน้ี ยังรอคอยความรูทางเศรษฐ -

ศาสตรที่จะเขาไปชวยใหเกิดความเขาใจ และนําไปสู

การแกปญหา  ซ่ึงนักเศรษฐศาสตรเองจะตองพัฒนา

ความรูใหมใหทันกับปญหาที่ขยายทั้งขอบเขต และ

ความซับซอนที่มากข้ึนทุกวัน ทําใหการสรางความรู

ทางเศรษฐศาสตรจะตองผสานเขากับความรูในสาขา

อ่ืนๆ เพ่ือบรรลุจุดมุงหมายที่สําคัญประการหน่ึงคือการ

ปองกันไมใหเกิดภัยเศรษฐกิจขึ้นอีกกับมนุษยชาติ  ซึ่ง

ก็คือการปองกันเพ่ือไมใหสิ่ง “ของสมมติ” เชน ราคา 

และตราสารการเงิน ตางๆ  ซ่ึงเปนเพียงแผนเศษ

กระดาษ สรางความหายนะให “ของจริง” เชน การจาง-

งาน การผลิต และการไดรับบริการพื้นฐานของทุกคน

ในสังคมอีกตอไป 
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