
 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

  

  

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

7 ธนัวาคม 2559 

นายกรัฐมนตรี Matteo Renzi ของอิตาลีประกาศลาออกจากตําแหน่ง หลงัจากผลการลงประชามติปฏิรูปรัฐธรรมนญูของอิตาลีเม่ือวนัท่ี 
4 ธนัวาคม 2559 ชาวอิตาลีสว่นใหญ่คดัค้านด้วยคะแนนเสียงคอ่นข้างขาดลอย อยา่งไรก็ตาม ผลของประชามติดงักลา่วคอ่นข้างเป็นไปตามคาด 
เน่ืองจากประเดน็สําคญัในการปฏิรูปรัฐธรรมนญูครัง้นีเ้ป็นการรวบอํานาจเบ็ดเสร็จให้นายกรัฐมนตรี ด้วยการลดทอนอํานาจและบทบาทของ
วฒิุสภาอิตาลีลง ซึง่รวมถึงลดการถ่วงดลุอํานาจ (Checks and Balances) จงึเป็นท่ีน่าจบัตามองว่าการเมืองของอิตาลีจะดําเนินตอ่ไปใน
ทิศทางใด และจะสง่ผลกระทบตอ่เศรษฐกิจอิตาลีจนสะเทือนถงึเสถียรภาพของเศรษฐกิจสหภาพยโุรป (EU) และเศรษฐกิจโลกอยา่งไร 

เส้นทางของอิตาลี...หลงัประชาชนคดัค้านการปฏิรปูรฐัธรรมนูญ 

การเมือง : บั่นทอนเสถียรภาพทางการเมือง 

นาย Matteo 
Renzi 

ลาออกจาก
ตาํแหน่ง 

การเมือง 
มีเสถียรภาพ :  

ส่งสัญญาณเชิงบวก/
เป็นผลดีต่อตลาด  

เปล่ียนขัว้อาํนาจทาง
การเมือง :  

ส่งสัญญาณเชิงลบ
และผลเสียต่อ EU 

รัฐบาลเดมิรักษาการ

จนถงึเลือกตัง้ปี 2561  

(ตามวาระ) 

จัดตัง้รัฐบาลผสม/ 

เลือกตัง้ใหม่ทนัท ี

จัดการเลือกตัง้ปี 2561  
ตามกาํหนด 

จัดการเลือกตัง้ภายใน 
ปี 2560 

จัดตัง้รัฐบาลผสม 

นาย Renzi ชนะการเลือกตัง้

และได้เป็นแกนนํารัฐบาล 

อีกสมัย  

กระบวนการหลงันายกรฐัมนตรีอิตาลีลาออกจากตาํแหน่ง 

ผลกระทบที่คาดว่าจะเกดิขึน้ต่ออติาลี EU และเศรษฐกจิโลก 

เศรษฐกจิ : เศรษฐกจิอติาลี EU และโลกผันผวน 

หมายเหตุ : *Eurosceptic คอื กลุ่มทีต่่อตา้นการรวมกลุ่มของ EU 

ผลกระทบ
ระยะสัน้-
กลาง 

ตลาดกังวลว่าอาจเกิดการเปล่ียนขัว้ อํานาจทาง
การเมืองของอิตาลี ซึ่งอาจทําให้การดําเนินนโยบาย
เศรษฐกิจ โดยเฉพาะแผนฟื้นฟูภาคธนาคารของอิตาลี
ต้องหยดุชะงกัลง  

ตลาดเงิน : เงินยโูรต่อดอลลาร์สหรัฐอ่อนค่าลงแตะระดบัต่ําสดุ
ในรอบเกือบ 2 ปี ก่อนจะแข็งคา่ขึน้ในช่วงก่อนปิดตลาด เน่ืองจาก
นกัลงทนุเปลี่ยนไปจบัตาผลการเลือกตัง้ครัง้ตอ่ไปแทน 
ตลาดทุน : ตลาดหุ้นอิตาลีร่วงหนกั โดยเฉพาะหุ้นกลุม่ธนาคาร 

ผลกระทบ

ระยะยาว 

หากพรรค M5S ซึ่งมีนโยบายต่อต้าน EU ชนะ 
การเลือกตัง้และได้เป็นแกนนํารัฐบาลจะเปิดโอกาสให้
อิตาลีแยกตวัออกจาก EU และอาจเป็นชนวนสําคญัให้
ประเทศสมาชิก EU อ่ืนๆ ต้องการแยกตวัเช่นเดียวกนั 
อย่างไรก็ตาม ผลสํารวจความคิดเห็นล่าสดุ สะท้อนว่า
ความต้องการแยกตวัออกจาก EU ของชาวอิตาลียงัมี
ไม่มากนกั 

การปฏิรูปภาคธนาคารของอิตาลีท่ีกําลงัอ่อนแอและมี NPLs ใน
ระดบัสงูอาจต้องสะดดุลง จนส่งผลให้ระบบธนาคารของอิตาลี
เกิดวิกฤตการเงินและลุกลามไปทั่วยุโรป โดยเฉพาะในกรณีท่ี 
สถาบันการเงินชัน้นําของโลกอย่าง JPMorgan ยุติแผน 
สนบัสนนุการช่วยเหลือทางการเงินแก่ธนาคารของอิตาลี ซึ่งจะ
ส่งแรงกระเพ่ือมไปยงัตลาดเงินตลาดทุนทัว่โลก และจะกระทบ
ตอ่เศรษฐกิจโลกในท่ีสดุ 

พรรค Five Star Movement 
(M5S) ซึ่งเป็น Eurosceptic* ชนะ
การเลือกตัง้เป็นแกนนํารัฐบาล 



  

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

Total External 
Debt/GDP  

(ไม่ควรสูงกว่า 
50%) 

Government 
Debt/GDP  

(ไม่ควรสูงกว่า 
60%) 

Current Account 
Balance/GDP  

(ไม่ควรเกนิ -3%) 

Import Cover*  
(ไม่ควรตํ่ากว่า 3-

4 เดอืน) 

NPLs Ratio 
(ข้อมูลปี 2558) 

ข้อสังเกต 

126.7% 133.2% 2.1% 3 เดือน 18.0% แม้ภาระหนีข้องอิตาลีอยู่ในระดบัสงู แต่
อิตาลีมียอดเกินดุลบัญชีเดินสะพัด
อย่างต่อเน่ืองและ Import Cover ยงัอยู่
ใ น เ กณ ฑ์ ป ล อ ดภั ย  น อ ก จ า ก นี ้
ความสามารถในการชําระหนีข้องอิตาลี
ยังค่อนข้างดี เม่ือเทียบกับประเทศใน
กลุ่ม PIIGS (โปรตเุกส ไอร์แลนด์ อิตาลี 
กรีซ และสเปน) โดยอิตาลีมีสดัส่วนหนี ้
ต่างประเทศต่อ GDP ต่ําสดุในกลุ่มฯ 
และมีแนวโน้มลดลงต่อเน่ือง แต่ NPLs 
ที่ค่อนข้างสูง สะท้อนความเส่ียงของ
ระบบธนาคารอิตาลีที่ ไ ม่ ค่อยมี
เสถยีรภาพ  

ความสัมพันธ์ทางเศรษฐกิจระหว่างอิตาลีกับโลก : อิตาลีมีขนาดเศรษฐกิจใหญ่เป็นอนัดบั 8 ของโลกและอนัดบั 3 ของ EU โดยมีระดบัหนี ้
ตา่งประเทศสงูเป็นอนัดบั 3 ของกลุม่ยโูรโซน 

Disclaimer : ข้อมูลต่าง ๆ ที่ปรากฏ เป็นข้อมูลที่ได้จากแหล่งข้อมูลที่หลากหลาย และการเผยแพร่ข้อมูลเป็นไปเพื่อวัตถุประสงค์ใน
การให้ข้อมูลแก่ผู้ที่สนใจเท่านั ้น โดยธนาคารเพื่อการส่งออกและนําเข้าแห่งประเทศไทยจะไม่ร ับผิดชอบในความเสียหายใด ๆ ที่อาจ
เกิดขึ้นจากการที่มีบุคคลนําข้อมูลน้ีไปใช้ไม่ว่าโดยทางใด 

ผลกระทบอยู่ในวงจํากัด เน่ืองจากพืน้ฐานเศรษฐกิจของไทยยังแข็งแกร่ง แม้ว่าปัญหาเศรษฐกิจของอิตาลีจะส่งผลให้
ค่าเงินยโูรในตลาดเงินและตลาดทนุโลกมีความผนัผวนในทิศทางอ่อนค่าเม่ือเทียบกบัเงินดอลลาร์สหรัฐ แต่ไม่อ่อนค่ามากเม่ือเทียบกบั
เงินบาท นอกจากนี ้ความผนัผวนท่ีเกิดขึน้ในตลาดโลกยงัอยู่ในระดบัท่ีไม่น่ากงัวลมากนกั เน่ืองจากโครงสร้างภาคต่างประเทศของไทย
ยงัมีเสถียรภาพ สะท้อนจากความสามารถในการชําระหนีแ้ละสภาพคลอ่งท่ีอยู่ในระดบัสงูกว่ามาตรฐานสากล โดยเฉพาะ Import Cover 
ท่ีสงูถึง 12 เดือน  ประกอบกับการค้าระหว่างไทยกับอิตาลีมีสดัส่วนเพียง 0.8% ของมลูค่าการค้าระหว่างประเทศทัง้หมดของไทย 
อย่างไรก็ตาม การส่งออกของไทยไปอิตาลีอาจชะลอตัว เน่ืองจากสินค้าส่งออกสําคัญ 5 อันดับแรกของไทยไปตลาดอิตาลี
ล้วนเป็นกลุ่มสินค้าฟุ่มเฟือยและสินค้าที่ อ่อนไหวต่อราคา ได้แก่ รถยนต์ เคร่ืองปรับอากาศ อัญมณีและเคร่ืองประดับ 
อาหารสัตว์เลีย้ง และปลาหมึกสด แช่เย็น แช่แข็ง ขณะท่ีผู้บริโภคชาวอิตาลีมีแนวโน้มท่ีจะชะลอคําสัง่ซือ้สินค้าท่ีไม่มีความจําเป็น
ทา่มกลางสถานการณ์เศรษฐกิจท่ีมีความไมแ่น่นอน  

หมายเหตุ : * เป็นดชันีทางเศรษฐกจิทีใ่ชช้ีว้ดัวา่ ณ เวลาใดเวลาหน่ึง ประเทศมทีุนสาํรองระหวา่งประเทศเพยีงพอทีจ่ะชาํระคา่สนิคา้และบรกิารนําเขา้ไดน้านกีเ่ดอืน

ผลกระทบต่อเศรษฐกจิไทย : อยู่ในระดับจาํกัด 

สถานะความสามารถในการชาํระหนีข้องอติาลี (ข้อมูลปี 2559) 

นาย Paolo Gentiloni รัฐมนตรีว่าการกระทรวงการต่างประเทศอิตาลี : ภาคธนาคารของอิตาลีแข็งแกร่งขึน้มากจากปี 2554 และมี 
ความเส่ียงน้อยมากท่ีปัญหาของอิตาลีจะขยายวงกว้างจนคกุคามเสถียรภาพของธนาคารของประเทศอ่ืนๆ ในยโุรป 

ความเหน็ของนานาชาตต่ิอสถานะทางเศรษฐกจิของอติาลี : ยังไม่น่ากังวลมากนัก 

นาย Jeroen Dijsselbloem ประธาน Eurogroup : สถานะของสถาบนัการเงินอิตาลียงัไมน่่ากงัวลและยงัไมมี่ความจําเป็นท่ีต้องเข้าแทรกแซง
นโยบายใดๆ ในขณะนี ้ 

ทีม่า : IMF, World Bank และรวบรวมโดยฝา่ยวจิยัธุรกจิ ธสน. 


