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สินเชื่อโตพรวด : ปจจัยเสี่ยงเศรษฐกิจจีน : คอลัมนเรื่องเดียวหลากประเด็น  
โดย :พิชัย เลิศสุพงศกิจ กรรมการสมาคมนักวิเคราะหและผูอํานวยการฝายอาวุโส บล.ธนชาต 
pichai.ler@thanachart.co.th: 

ชวงหลายเดือนที่ผานมา พ้ืนที่ขาวเศรษฐกิจตางประเทศสวนใหญชื่นชมความสําเร็จของประเทศจีนใน การ
ปกปองเศรษฐกิจตัวเองจากภาวะเศรษฐกิจโลกถดถอย มาตรการอัดฉีดการใชจายภาครัฐครั้งมโหฬารของ
รัฐบาลจีน รวมถึงการอัดสินเชื่อมูลคามหาศาลเขาสูระบบเศรษฐกิจ  ทําใหแทบการันตรีไดวา เศรษฐกิจจีน
จะโตไมต่ํากวา 8% ในปนี้ 
 
ย่ิงมองยอนกลับไปอดีต จีนเคยสรางมหัศจรรยทางเศรษฐกิจ โดยรักษาการเติบโตเฉลี่ย 9.6% ตอป ในชวง 
20 ปที่ผานมา จนขนาดเศรษฐกิจพุงขึ้นมาอยูที่อันดับ 3 ของโลก เปนรองเฉพาะสหรัฐและญี่ปุนเทานั้น  
นาพิจารณาเปนอยางย่ิงวา ในป 2008 ขนาดของเศรษฐกิจจีนอยูที่ 6.3% ของเศรษฐกิจโลก ขณะที่ของ
สหรัฐอยูที่ 26.7% ของเศรษฐกิจโลก บรรดากูรูประเมินวา ในป 2030 เศรษฐกิจจีนจะมีขนาดใหญขึ้นเปน 
15.5% ของเศรษฐกิจโลก เปนรองแตเพียงสหรัฐที่จะลดเหลือ 22.8%  
 
แมจีนจะทรงอิทธิพลตอเศรษฐกิจโลกมากขึ้นทุกขณะ จนทําใหหลายประเทศตองปรับเปลี่ยนนโยบายหันไป
เชื่อมโยงเศรษฐกิจกับจีนมากขึ้น เพ่ือโหนกระแสจีนจะเปนผูนําการฟนตัวของเศรษฐกิจโลกรอบนี้  
แมจะเปนนโยบายที่ถูกทาง แตดูจะตั้งความหวังไวสูงเกินจริงไปมาก เนื่องจากการใชจายในภาคครัวเรือน
ของสหรัฐอยูที่ราว 10 ลานลานเหรียญสหรัฐตอป มีขนาดใหญกวาของญี่ปุน เยอรมนี อังกฤษ ฝรั่งเศส และ
จีนรวมกันเสียอีก! ความสําเร็จในการกระตุนการใชจายของจีนเพียงลําพังคงไมเพียงพอจะชดเชยการหดตัว
ของสหรัฐ  
 
ในมุมกลับการนําเขาของสหรัฐที่ไมรวมน้ํามันที่หดตัวลงราว 5 แสนลานเหรียญสหรัฐในปนี้ จะกระทบตอ
การสงออกของประเทศที่เหลืออยางหนัก จนทําใหจีดีพีโลกที่ไมรวมสหรัฐหดตัวลงถึงราว 1% เฉพาะจาก
เหตุนี้  
 
นาสังเกตวาในชวง 6 เดือนแรกของปนี้ ระบบธนาคารพาณิชยจีนขยายสินเชื่อไปแลวถึง 7.4 ลานลานหยวน 
หรือคิดเปนกวา 22%! ของจีดีพี (ในสหรัฐเมื่อทศวรรษกอน กวาที่สินเชื่อจะโตขึ้นมาถึง 100% ของจีดีพีตอง
ใชเวลา 10 ป ถาจีนขยายสินเชื่อดวยสปดนี้จะใชเวลาแค 2 ปครึ่ง) ทั้งนี้สินเชื่อของจีนถีบตัวสูงขึ้นถึง 55%! 
เมื่อเทียบกับชวงเดียวกันของป จนกอใหเกิดความกังวลมากขึ้นวาอาจสรางฟองสบูลูกใหมในตลาด
อสังหาริมทรัพยและตลาดหุน ทั้งๆ ที่เงินเฟอยังต่ําอยู  
 
จึงไมนาแปลกใจที่จะมีขาววา ทางการจีนเตรียมเขมงวดการปลอยสินเชื่อโดยเฉพาะพวกที่เอาไปเก็งกําไร 
เรียกไดวามีขาวทํานองนี้ทีไร หุนจีนรวงแรงทุกที และพลอยฉุดตลาดหุนฮองกง รวมถึงสรางความปนปวน
ตอตลาดหุนแถบเอเชีย ประเด็นนี้จึงเปนปจจัยเสี่ยงอีกอยางที่ชาวหุนตองติดตาม อยางไรก็ดี คาดวา
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ทางการจีนจะยังคงกระตุนเศรษฐกิจตอไป เนื่องจากระบบเศรษฐกิจจีนยังคงมีกําลังการผลิตสวนเกิน
เหลืออยูอีกมาก อยางมากคงออกมาตรการควบคุมดูแลเฉพาะจุดเสี่ยง เพ่ือลดผลกระทบใหอยูในวงจํากัด  
เห็นอยางนี้แลว ไมใชวาจะไมเห็นดวยกับนโยบายเรงรัดใหธนาคารรัฐวิสาหกิจไทยปลอยสินเชื่อเขาสูระบบ
เศรษฐกิจ เพราะของเรายังหางไกลโพนจากภาวะฟองสบูมาก (จริงๆ ของเราอยูในภาวะเงินฝดครับ) การ
เรงรัด ปลอยสินเชื่อเขาสูระบบโดยพรอมเพรียงกัน นอกจากจะชวยกระตุนเศรษฐกิจแลว ยังชวยลดความ
เสี่ยงของระบบลงดวย งานนี้ตองวัดฝมือของฝายการเมืองอีกแลววา จะแปรนโยบายไปสูภาคปฏิบัติไดเร็วชา
แคไหน ขอเปนกําลังใจใหครับ  
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