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ข้อคิดเห็นส ำหรบับทควำม

มิติใหม่ของนโยบำยกำรเงนิและกำรรกัษำเสถียรภำพ
ระบบกำรเงนิ
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พชรพจน์ นันทรำมำศ
ธนำคำรกรุงไทย จ ำกัด (มหำชน)
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มิติใหม่ของนโยบำยกำรเงนิไทย (1)

Financial  stability เป็นหน่ึงในวัตถุประสงค์ 
“one of the explicit objectives”
ของนโยบำยกำรเงิน  ต้องวัด stability/risk ได้
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มิติใหม่ของนโยบำยกำรเงนิไทย (2)

กำรรักษำ Financial  stability ด้วยนโยบำย
กำรเงิน อำจท ำให้เกิด Trade-off กับเป้ำหมำย
เงินเฟ้อได้  ต้องวัด trade-off ได้
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มิติใหม่ของนโยบำยกำรเงนิไทย (3)

Macroprudential policy เป็นอีกเครื่องมือท่ีใช้
ร่วมกับนโยบำยกำรเงินในกำรรักษำ Financial  
stability  ต้องวัด effectiveness ร่วมกันได้
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ควำมท้ำทำยส ำหรบักำรพัฒนำแบบจ ำลองในมุมมอง
ของผู้วจิำรณ์

ข้อมูลท่ีจะช่วย กนง. ในกำรตัดสินใจคืออะไร?

ข้อเท็จจริงในระดับ micro ควรได้รับกำรพิจำรณำอย่ำงไร?
ควรน ำเสนอ welfare trade-off หรือไม่?
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ในมุมมองของท่ำน trade-off น้ีคุ้มหรอืเปล่ำ? 
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กำรน ำเสนอ welfare trade-off น่ำจะเป็นประโยชน์

เหตุท่ีกังวล financial stability

“Search for Yield”

“Underpricing of Risk”

หำกใช้นโยบำยกำรเงิน

“ควำมสำมำรถในกำรช ำระหน้ี”

“ต้นทุนทำงกำรเงิน”

Welfare loss กับกลุ่มผู้มีหน้ีรับได้หรือไม่
ควรใช้ macroprudential policy หรือไม่

ส ำรวจภำวะควำมต้องกำรซื้อของตลำดในประเทศ
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ดัชนี KTBI > 50  ควำมต้องกำรดีขึ้นกวำ่ไตรมำสท่ีแล้ว

*ค่ำเฉล่ียดัชนี 2017-2018Q3 จ ำนวนผู้ตอบแบบสอบถำมกวำ่ 2,000 ทุกไตรมำส
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ข้อมูลระดับ micro กับแบบจ ำลอง macro

ท่ีมา: รายงานการประเมินเสถียรภาพระบบการเงินไทย ปี 2560

แรงจูงใจ = เหตุและผล หรือไม่?
ถ้ำไม่แน่ใจ แล้ว trade-off จำก 
macro model จะใช้อย่ำงไร?
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ควำมชดัเจนส ำหรบัมิติใหม่ของนโยบำยกำรเงนิ
…At what cost?

กำรรักษำ Financial Stability

กำรรักษำ Policy space

กำรท ำนโยบำยแบบ Lean Against the Wind

*ในเมื่อเป็นวัตถุประสงค์รอง

*ในเมื่อ L A W ท ำให้มี hawkish bias
(Svensson vs BIS)

*ในเมื่อมี “unconventional” MP


