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• สินทรัพยทางการเงินทัว่โลกพุงสูงขึ้นรอยละ 7.7

• สินทรัพยทางการเงินของภาคครัวเรือนเอกชนไทยเพิ่มขึ้นรอยละ 6.2 แซงหน าการขยายตัวของสินเชื่อที่โตเพียง

รอยละ 4.6

• โลกาภิวัตนลดความเหลื่อมลํ้าของความมัง่คัง่ในระดับโลก ขณะที่ความเหลื่อมลํ้าในระดับประเทศมีมากขึ้น

อลิอันซ ผูถือหุนรายใหญของ อลิอันซ อยุธยา ประกันชีวิต ไดเปิดเผยรายงานความมัง่คัง่ทัว่โลก ฉบับที่ 9 ที่ทําการ

สํารวจภาวะสินทรัพยและหน้ีสินภาคครัวเรือนในกวา 50 ประเทศอยางละเอียด

ปี 2560 เป็นปีที่พิเศษสุด ทามกลางความตึงเครียดทางการเมืองที่มีมากขึ้น แตก็เป็นปีที่เกือบจะสมบูรณแบบสําหรับ

นักลงทุน การฟ้ืนตัวทางเศรษฐกิจหลังจากเกิดวิกฤตทางการเงินสงผลใหเกิดการฟ้ืนตัวพรอมๆ กันทัว่โลก และ

ตลาดเงินเติบโตอยางแข็งแกรง โดยเฉพาะในตลาดตราสารทุน สงผลใหสินทรัพยทางการเงินภาคครัวเรือนเพิ่มขึ้น

อยางมีนัยสําคัญที่รอยละ 7.7 สินทรัพยทางการเงินรวมของโลกเพิ่มสูงขึ้นแตะ 168 ลานลานยูโร (หรือประมาณ 5.

5 ลานลานบาท)

นายไมเคิล ไฮส หัวหน านักเศรษฐศาสตรของกลุมอลิอันซ เยอรมนี ซึ่งเป็นผูถือหุนใหญของ อลิอันซ อยุธยา ประกัน

ชีวิต กลาววา “ปีที่แลวเป็นปีที่ดีมากสําหรับผูฝากเงิน ถือเป็นยุคหลังวิกฤติที่จบลงดวยดี อยางไรก็ตาม เมื่อเวลา

ผานไป นโยบายการเงินที่ครอบจักรวาลสุดขัว้ชวยใหเกิดกระแสขาขึ้นอยางตอเน่ืองและมัน่คงในตลาดเงิน แตตอน

น้ีก็เริ่มเห็นสัญญาณตางๆ ที่นาเป็นกังวล อาทิ การขึ้นอัตราดอกเบีย้ ความขัดแยงทางการคาและการเมืองที่เนน

นโยบายประชานิยมมากขึ้นเป็นสาเหตุใหเกิดความตึงเครียดและความวุนวาย ซึ่งทําใหเดือนแรกของปีน้ีมีสัญญาณที่

ไมดีนัก”

สําหรับประเทศไทย การเติบโตของสินทรัพยทางการเงินชะลอตัว

ในปี 2560 สินทรัพยทางการเงินภาคครัวเรือนในประเทศไทยเพิ่มขึ้นรอยละ 6.2 ชะลอตัวลงจากรอยละ 9.8 ในปี

กอน “ตัวการ” สําคัญ คือ หลักทรัพยที่มีอัตราการเติบโต “เพียง” รอยละ 9.8 หลังจากปีกันชนในปี 2559 ที่มีการ

เติบโตเพิ่มขึ้นกวารอยละ 20 สินทรัพยประเภทอื่น ๆ ขยายตัวพอๆ กับปีที่ผานมา กลาวคือ เงินฝากธนาคารเพิ่มขึ้น

รอยละ 4 และสินทรัพยประกันภัยและเงินบําเหน็จบํานาญเพิ่มขึ้นรอยละ 3.8 เงินฝากธนาคารยังคงอยูในกลุม

https://www.thaimediapr.com/%e0%b8%a3%e0%b8%b2%e0%b8%a2%e0%b8%87%e0%b8%b2%e0%b8%99%e0%b8%84%e0%b8%a7%e0%b8%b2%e0%b8%a1%e0%b8%a1%e0%b8%b1%e0%b9%88%e0%b8%87%e0%b8%84%e0%b8%b1%e0%b9%88%e0%b8%87%e0%b8%97%e0%b8%b1%e0%b9%88%e0%b8%a7/
https://www.thaimediapr.com/%e0%b8%a3%e0%b8%b2%e0%b8%a2%e0%b8%87%e0%b8%b2%e0%b8%99%e0%b8%84%e0%b8%a7%e0%b8%b2%e0%b8%a1%e0%b8%a1%e0%b8%b1%e0%b9%88%e0%b8%87%e0%b8%84%e0%b8%b1%e0%b9%88%e0%b8%87%e0%b8%97%e0%b8%b1%e0%b9%88%e0%b8%a7/


สินทรัพยที่โดดเดนในหนวยลงทุนกลุมภาคครัวเรือนไทยซึ่งคิดเป็นรอยละ 45 ของสินทรัพยทางการเงินรวม ตาม

ดวยหลักทรัพย หุนและพันธบัตรโดยมีสัดสวนรอยละ 39.3

การกอหน้ีของภาคครัวเรือนของไทยยังคงเป็นประเด็นเรงดวนที่ตองแกไข แมจะผอนคลายเล็กน อยในปี 2560 แต

หน้ีสินภาคเอกชนก็ยังคงเพิ่มขึ้นอยางมโหฬารถึงรอยละ 79.1 ของ GDP ซึ่งลดลงจากจุดสูงสุดที่ รอยละ 81.2 ในปี

2558 อยางไรก็ตาม พัฒนาการเชนน้ีไมไดสะทอนถึงการหยุดยัง้ที่จะไมกอหน้ี ในทางตรงกลับกัน หน้ีสินพุงสูงขึ้น

อีกครัง้หน่ึง

เมื่อปีที่แลว แตะที่รอยละ 4.6 หลังจากเพิ่มขึ้นเพียงรอยละ 3.8 ในปี 2559 เน่ืองจากขอเท็จจริงที่วา (ตัวเลข) การ

เติบโตทางเศรษฐกิจแซงหน าการเติบโตของสินเชื่อ แมวาอัตราการขยายตัวจะตํ่ากวาอัตราตัวเลขสองหลักที่มีให

เห็นในระหวางปี 2553-2556 โดยเฉพาะอยางยิ่งครัวเรือนที่อยูในกลุมที่มีรายไดน อย ยังคงออนแอ นอกจากน้ี การ

เพิ่มดอกเบีย้และอัตราการวางงานอาจเป็นสาเหตุใหจํานวนครัวเรือนที่ประสบปัญหาในการชําระคืนเงินกูยืมพุงสูงขึ้น

สินทรัพยทางการเงินสุทธิเพิ่มขึ้นประมาณรอยละ 8 แตะ 4,330 ยูโรตอหัว (หรือประมาณ 140,530 บาท) ดังนัน้

ประเทศไทยจึงอยูในลําดับที่ 44 ของกลุมประเทศที่รํ่ารวยที่สุดของโลกเชนเดียวกันกับปีกอน สวิตเซอรแลนดกลับ

ขึ้นมาผงาดครองอันดับสูงสุด หลังสูญเสียอันดับที่หน่ึงใหกับสหรัฐอเมริกาไปเมื่อปีกอน โดยทัว่ไปแลวประเทศใน

แถบยุโรปทําอันดับไดดีขึ้นในปี 2560 ดีกวาหลายปีกอนหน าน้ี ซึ่งสะทอนใหเห็นถึงเงินยูโรที่แข็งแกรงขึ้นมากที่สุด

และเป็นสกุลเงินที่สําคัญที่สุด

กลุมประเทศอุตสาหกรรมตามติด — ดูสหรัฐอเมริกาไลบี้แซงจีน

หลายปีหลังจากวิกฤติ การเติบโตของสินทรัพยที่คอนขางออนแอในภาคอุตสาหกรรมเห็นไดชัดขึ้นเมื่อเทียบกับกลุม

ประเทศเกิดใหม ซึ่งการเติบโตเชนน้ียังคงเปลี่ยนแปลงในปี 2560 อัตราเรงในการเติบโตเกิดขึ้นจากการพัฒนาใน

กลุมประเทศอุตสาหกรรมเป็นหลัก กลาวคือ ขณะที่การเติบโตของสินทรัพยในประเทศตางๆ เหลาน้ีเพิ่มขึ้นมากกวา

หน่ึงจุดเป็นรอยละ 6.5 กลุมประเทศเกิดใหมเพิ่มสูงขึ้นถึงรอยละ 12.9 ผลตางของการเติบโตของสินทรัพยระหวาง

กลุมประเทศทัง้สองกลุมน้ีจึงอยูในระดับตํ่าสุดนับตัง้แตปี 2548 ที่รอยละ 6.5 ตัวเลขเฉลี่ยการเติบโตของสินทรัพย

ในชวงทศวรรษที่ผานมาสูงกวาสองเทาที่รอยละ 13 พัฒนาการที่ขัดกันเชนน้ีเมื่อดูการเติบโตของสินทรัพยทางการ

เงินเกิดจากคูมวยรุนเฮฟวี่เวทอยางพญามังกรจีน (การเติบโตที่ชะลอตัวลงจากรอยละ 18.3 เหลือเพียงรอยละ 14)

กับพญาอินทรีสหรัฐอเมริกา (ซึ่งการขยายตัวพุงพรวดขึ้นจากรอยละ 5.8 เป็นรอยละ 8.5) ในเอเชีย (ไมรวมญี่ป ุน)

มีการขยายตัวลดลงจากรอยละ 14.7 ในปี 2559 มาอยูที่รอยละ 12.2 ในปี 2560 ดังนัน้ สหรัฐอเมริกาจึงแซงหน าคู

แขงอยางจีนไดอีกครัง้ในแงของอัตราการเติบโตอยางแนนอนแลว ในปี 2560 การขยายตัวทางเศรษฐกิจของสหรัฐ

อเมริกา คิดเป็นประมาณรอยละ 44 ของการเติบโตของสินทรัพยทางการเงินภาคครัวเรือนรวมทัง้โลก ในขณะที่

ประเทศจีนมีสัดสวนสินทรัพยภาคครัวเรือนเพียงรอยละ 25 เทานัน้ อัตราสวนดังกลาวเฉลี่ยรอยละ 26 เทียบกับ

รอยละ 35 ในชวง 3 ปีที่ผานมา ซึ่งจีนขยายตัวเป็นอันดับหน่ึง



ความไมเสมอภาคมีมากขึ้นในกลุมประเทศอุตสาหกรรม

พัฒนาการของความไมเทาเทียมกันในบริบทของประเทศแสดงออกมาใหเห็นภาพที่แตกตางกันออกไป ในหลาย

ประเทศมีการกระจายความมัง่คัง่ไดดีขึ้นนับตัง้แตเปลี่ยนสหัสวรรษ แตการกระจายความมัง่คัง่ในหลาย ๆ ประเทศก็

แยลง เชน ประเทศอุตสาหกรรมสวนใหญ เริ่มตัง้แตสหรัฐอเมริกาไปจนถึงประเทศในกลุมวิกฤตยูโร และไมเวน

แมแตประเทศเยอรมนีและญี่ป ุน การรับรูวาประเทศอุตสาหกรรม “เกาแก” เป็นอาทิ ไดรับความทุกขระทมจาก

วิกฤตในชวงหลายทศวรรษที่ผานมาจากชองวางของความไมเทาเทียมระหวางคนรวยและคนจนที่ถางเพิ่มมากขึ้น

ซึ่งดูเหมือนวาจะสอดคลองกับความเป็นจริงในหลาย ๆ กรณี และเป็นจริงสําหรับประเทศไทย ในชวงไมกี่ปีที่ผานมา

หลายครัวเรือนไดถูกลดชัน้จากความมัง่คัง่ระดับกลางไปสูระดับความมัง่คัง่ตํ่าสืบเน่ืองมาจากการกอหน้ีสินที่พอกพูน

ขึ้น

ตัวชี้วัดใหมสําหรับการกระจายความมัง่คัง่ระดับประเทศ

เพื่อใหไดภาพการกระจายความมัง่คัง่ในระดับประเทศที่แตกตางน อยมากในบริบทระหวางประเทศ เราจึงไดนําเสนอ

ตัวชี้วัดใหมในรายงานน้ี คือ ดัชนีความมัง่คัง่สวนทุน (Allianz Wealth Equity Indicator: AWEI) ผลลัพธบาง

อยางเป็นที่นาประหลาดใจ “ผูตองสงสัย” ยังคงเป็น สหรัฐอเมริกา แอฟริกาใต อินโดนีเซีย และสหราชอาณาจักร

เป็นประเทศที่มีการกระจายของความมัง่คัง่ที่ถูกบิดเบือนอยางมาก รวมถึงเดนมารก สวีเดน และเยอรมนี ประเทศ

ในแถบสแกนดิเนเวีย อาจเป็นเพราะระดับหน้ีที่สูงขึ้นในหมูประชากรสวนใหญของประเทศ การรวมตัวที่ลาชาของ

ประเทศเยอรมนี และปัญหาการขาดแคลนเงินเพื่อจายเงินตามแผนการจายเงินบําเหน็จบํานาญมีสวนสําคัญใน

กระจายความมัง่คัง่ ในทางตรงขาม ประเทศที่มีการกระจายความมัง่คัง่คอนขางสมดุล ประกอบดวยประเทศในแถบ

ยุโรปตะวันออกและยุโรปตะวันตกหลายประเทศ ซึ่งบางประเทศเป็นประเทศที่ประสบกับวิกฤตยูโร เชน อิตาลี

สเปนและกรีซ แมวาในชวงสองสามปีของวิกฤตทางการเงิน และความมัธยัสถอาจทําใหเกิดความไมเทาเทียมกัน

มากขึ้นในสองประเทศน้ี ซึ่งยังคงมีพื้นฐานทางเศรษฐกิจที่มัน่คงมากพอที่จะรองรับวิกฤตได เน่ืองจากสินทรัพยมี

การกระจายตัวอยางทัว่ถึง ไมใชสิ่งสุดทายที่เห็น หากเป็นสินทรัพยกลุมอสังหาริมทรัพย แมการกระจายความมัง่คัง่

จะเลวรายลงในปัจจุบัน แตไทยยังคงจัดอยูในประเทศที่มีผลการดําเนินงานที่ดีขึ้นในการจัดอันดับครัง้น้ี

“ตัวบงชี้ความมัง่คัง่ใหมของเราแสดงใหเห็นอยางชัดเจนวาเราควรระมัดระวังในการหาขอสรุปที่เรงรีบหรืองายไป

นอกเหนือจากสหรัฐอเมริกา ไมมีประเทศใดตรงกับความคิดของการกระจายความมัง่คัง่ที่ถูกบิดเบือนสุดโตง แตยัง

คงเลวรายอีกตอไป ในประเทศสวนใหญ เงาสีเทาเริ่มปรากฏใหเห็นแลว” ไมเคิล ไฮส กลาว

การลงทุนในหลักทรัพยกลับมาคึกคัก

พฤติกรรมการลงทุนในปี 2560 มีการเปลี่ยนแปลงอยางเห็นไดชัด หลังจากที่นักลงทุนสวนใหญไมสนใจลงทุนในหุน

และกองทุนรวม ในชวงหลายปีหลังจากวิกฤติ ปี 2560 เราไดเห็นเงินไหลเขาอยางมีนัยสําคัญในสินทรัพยประเภทน้ี

สวนแบงในปีกอนเกือบแตะหน่ึงในหาของเงินลงทุนใหม ซึ่งสูงกวาในชวงหลายปีกอนหน าเกิดภาวะวิกฤติ ในบริบท

ของตลาดหุนที่เติบโตขึ้นอยางรวดเร็วแสดงใหเห็นวาเป็นหลักทรัพยที่เติบโตขึ้นอยางแข็งแกรงที่สุดในบรรดา



สินทรัพยทุกประเภทในปี 2560 เพิ่มขึ้นรวมรอยละ 12.2 และคิดเป็นสัดสวนมากกวารอยละ 42 ของเงินออม

ทัง้หมดในสิน้ปี 2560 ตามติด ๆ มาดวยอันดับที่สองโดยเงินรับ (Receivables) จากบริษทัประกันภัยและเงิน

บํานาญ คิดเป็นรอยละ 29 ของพอรตสินทรัพยและขยายตัวรอยละ 5.2 ในปีที่ผานมา

ในขณะที่นักลงทุนพบวาตลาดทุน เงินฝากธนาคารไดรับความนิยมลดลงในหมูครัวเรือนทัว่โลก มีเพียงรอยละ 42

ของเม็ดเงินลงทุนใหมที่ไหลเขาสูธนาคาร เทียบกับรอยละ 63 เมื่อปีกอน ตัวเลขเต็มๆ คือ ลดลงกวา 390,000 ลาน

ยูโร (หรือประมาณ 12.6 ลานลานบาท) เป็นผลทําใหการเติบโตของเงินฝากลดลงถึงสองจุดที่รอยละ 4.3 (สวนแบง

ของพอรตสินทรัพยเกือบรอยละ 27)

แคทริน แบรนดเมียร (Kathrin Brandmeir) ผูรวมเขียนรายงาน กลาววา “ผูฝากเงินไดรับรูถึงสัญญาณของเวลา

แลว การที่ผูฝากเงินจะไมนําเงินไปฝากธนาคาร โดยเฉพาะอยางยิ่งในประเทศอุตสาหกรรม “เกา” ไมไดมาติด

อันดับที่สองเร็วจนเกินไป เน่ืองจากอัตราเงินเฟ อเริ่มหวนกลับมาแลว นอกจากน้ี การเพิ่มราคาสินคาในประเทศเหลา

น้ีสูงขึ้นเป็นสองเทาในปี 2560 แมวาจะยังอยูในระดับตํ่า สงผลใหยอดความสูญเสียในอํานาจซื้อของเงินฝากธนาคาร

พุงขึ้นดวย คาดวาจะเพิ่มขึ้นประมาณ 400,000 ลานยูโร(หรือประมาณ 12.9 ลานลานบาท) ในปี 2560 เพียงปีเดียว

การเติบโตของหน้ีสินพุงสูงขึ้นตอไปอีก

หน้ีสินครัวเรือนทัว่โลกเพิ่มขึ้นรอยละ 6 ในปี 2560 ดังนัน้อัตราการเติบโตอยูในระดับที่สูงกวาปีที่แลวเล็กน อยที่

ระดับรอยละ 5.5 ในภูมิภาคเอเชีย (ไมรวมญี่ป ุน) การเติบโตของหน้ีสินเพิ่มขึ้นเล็กน อย แตอยูในระดับสูงโดยลดลง

จากรอยละ 16.5 เป็น รอยละ 15.8 ในปี 2560 เน่ืองจากความตองการสินเชื่อที่สูงในตลาดเกิดใหมในภูมิภาค

(สัดสวนหน้ีสินคิดเป็นรอยละตอ GDP) เพิ่มขึ้นเพียงเล็กน อยที่รอยละ 64.3 (ในเอเชีย ไมรวมญี่ป ุนมีหน้ีรอยละ 49.

2 ของ GDP) ตัวเลขคาเฉลี่ยเหลาน้ีปกปิดความแตกตางกันอยางมหาศาลในบางประเทศ ระดับหน้ีและการ

เปลี่ยนแปลงไดถึงขัน้วิกฤตในชวง 2-3 ปีที่ผานมา

มิเคลา กริมม (Michaela Grimm) ผูรวมเขียนรายงานอีกคน ใหความเห็นวา “ในประเทศที่ไดรับการวิเคราะหสวน

ใหญ การขยับของหน้ีภาคเอกชนยังไมนาเป็นหวง อยางไรก็ตาม มีบางประเทศในแถบเอเชีย เชน ไทย มาเลเซีย

เกาหลีใตและจีน นาจะไดรับการติดตามพัฒนาการของหน้ีอยางใกลชิด โดยสิ่งที่ไมควรมองขามในประเทศเหลาน้ี

คือ มีความคลายคลึงกันในเรื่องของการมีสินเชื่อที่มากเกินไปกอนจะเกิดวิกฤติทางการเงิน แมวาภาระหน้ีจะมีการ

เติบโตมาก สินทรัพยทางการเงินสุทธิ เชน สวนตางระหวางสินทรัพยทางการเงินรวมและหน้ีสินที่สูงขึ้นเป็น

ประวัติการณที่ 128.5 ลานลานยูโร ใกลเคียงกับตัวเลขในปี 2560 ซึ่งแสดงถึงหน้ีที่เพิ่มขึ้นรอยละ 8.3 เมื่อเทียบกับ

ปีกอนหน า”

การมีสวนรวมมากขึ้นจากโลกาภิวัตน

ในชวงสองทศวรรษที่ผานมาของโลกาภิวัตนที่รวดเร็วไดกอใหเกิดชนชัน้กลางกลุมใหมของความมัง่คัง่ขึ้นบนโลกซึ่ง

มีมากถึงราว 1.1 พันลานคนในปลายปี 2560 ซึ่งมีจํานวนน อยกวา 500 ลานคนในชวงเปลี่ยนสหัสวรรษ น อยกวา



ครึ่งหน่ึงของชนชัน้กลางกลุมน้ีมาจากยุโรปตะวันตก อเมริกาเหนือ หรือญี่ป ุน ปัจจุบัน ประเทศเหลาน้ีมีสัดสวนเพียง

หน่ึงในสี่ของชนชัน้กลางที่มีความมัง่คัง่ทัว่โลกเทานัน้ ในทางตรงกันขาม สวนแบงของชนชัน้กลางในจีนไดเพิ่มขึ้น

จากตํ่ากวารอยละ 30 มาเป็นสูงมากกวารอยละ 50 ในชวงเวลาน้ี ตัวเลขที่มาพรอมกับเรื่องราวความสําเร็จน้ีเป็นที่

นาประทับใจ ชาวจีนประมาณ 500 ลานคนไดยายเขาสูกลุมชนชัน้กลางที่มีฐานะรํ่ารวยระดับโลกตัง้แตปี 2543 และ

มีชาวจีนกวา 100 ลานคนสามารถนับไดวาเป็นสวนหน่ึงของกลุมคนที่มีความมัง่คัง่ระดับโลก ดังนัน้ วันน้ีจึงกลาวได

วารอยละ 62 ของชนชัน้กลางที่มีความมัง่คัง่ระดับโลกและรอยละ 42 ของชนชัน้ที่มีความมัง่คัง่สูงเป็นพลเมืองของ

ประเทศในเอเชีย

อัตราแลกเปลี่ยน ณ วันที่ 26 กันยายน 2561 1 ยูโร = 32.45 บาท


