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ความเป็นมา และความสําคญัของปัญหา 

  งานศึกษานี
 มีวตัถุประสงคเ์พื�อศึกษาเปรียบเทียบประสบการณ์ของประเทศต่าง ๆ กบัไทย 
ดา้นการพฒันาความสามารถในการแข่งขนั และการกา้วขา้ม Middle-income Trap โดยวิเคราะห์ 
สภาวะแวดลอ้ม จุดแข็ง จุดอ่อน โอกาส และความเสี9ยงที9เศรษฐกิจไทยจะประสบปัญหา Middle-
income Trap และ ศึกษาความทา้ทายดา้นนโยบายของธนาคารแห่งประเทศไทย (ธปท.) และแนวทางการ
พฒันากลยุทธ์องคก์รและกรอบนโยบายของ ธปท. ในการมีบทบาทนโยบายดา้นอุปทาน (Supply-
side Policy) ควบคู่กบัดูแลเสถียรภาพเศรษฐกิจการเงินอยา่งเหมาะสม และใชโ้อกาสเพิ�มอาํนาจการ
ต่อรองในเวทีเศรษฐกิจการเงินโลก กาํหนดกติกาสากลดา้นระบบการเงินโลกให้เหมาะสมกบัประเทศ
ในภูมิภาคมากขึ
น ซึ� งถือไดว้า่เป็นกลยทุธ์ในเชิงรุกเพื�อดูแลเสถียรภาพทางการเงิน  
  ขอบเขตของการวิจยัครอบคลุมแนวคิดทางทฤษฎีดา้นการเจริญเติบโตของเศรษฐกิจ 
การพฒันาเศรษฐกิจ การวางกรอบนโยบายของธนาคารกลางทั
งดา้นนโยบายการเงิน นโยบายเสถียรภาพ
ทางการเงิน รวมถึงการศึกษาความทา้ทายในการกา้วขา้ม Middle-income Trap ตลอดจนนยัของการ
เปิดเสรีทางการเงินในอาเซียน ต่อความทา้ทายของธนาคารกลาง งานศึกษานีB เป็นงานวิจยัเชิงคุณภาพ 
โดยจะศึกษาจากบทความเชิงวิชาการ งานวิเคราะห์ และงานวิจยัในประเด็นที9เกี9ยวขอ้งทัBงในประเทศ
และต่างประเทศ    
  ผลศึกษาพบวา่การขยายตวัของไทยในช่วง พ.ศ. 2543 – 2553 ตํ�ากวา่ในช่วง พ.ศ. 2523 – 
2533 อยา่งไรก็ตามไทยมีจุดแข็งในการรักษาเสถียรภาพทางเศรษฐกิจ แต่มีจุดอ่อนดา้นการกระจาย
รายได ้ขณะที�ความสามารถในการแข่งขนัอ่อนลงไทยมีลกัษณะที�อาจเขา้ข่ายติดกบัดกัประเทศรายได้
ปานกลาง (Middle-income Trap) ปัจจยัถ่วง คือ ประสิทธิภาพของภาครัฐ โครงสร้างพื
นฐาน และที�
เป็นจุดอ่อนอย่างมาก คือ ความอ่อนแอของระบบการบริหารจดัการประเทศ การติดสินบนและ



  ข 

คอร์รัปชั�น ความไม่โปร่งใส ความทา้ทายจะสูงขึ
นในระยะยาวหากไม่มีมาตรการที�เหมาะสม ปัจจยั
ทา้ทาย คือ การเขา้สู่สังคมผูสู้งอายุ (Aging Society) ทาํให้ความตอ้งการบริการสังคมสงเคราะห์ 
(Social Welfare) จะสูงขึ
น ขณะเดียวกนัวินยัทางการเงินอ่อนลงในภาคครัวเรือนและในภาคการเงิน
ของรัฐ ฐานะการ เงินภาครัฐมีความซบัซ้อนมากขึ
น ความโปร่งใสลดลงจากภาระหนี
 ที�ไม่เปิดเผยใน
งบดุลหรืออยูน่อกงบประมาณ (Contingent liability)  

ความทา้ทายดา้นนโยบายของ ธปท. และการประเมินโอกาสที� ธปท. จะใชจุ้ดแข็งของ
ระบบการเงินและขององคก์รในการสนบัสนุนการพฒันาเศรษฐกิจของไทย พบวา่บทบาทดา้นเสถียรภาพ
นโยบายการเงินมีจุดแข็ง คือ มีกรอบการดาํเนินนโยบายการเงินที�ใช้ไดผ้ลในการดูแลเสถียรภาพ 
แมใ้นช่วงวกิฤตเศรษฐกิจโลก จึงมีทุนดา้นความน่าเชื�อถือในระดบัประเทศและระดบัสากล มีความ
พร้อมด้านการวิเคราะห์และวิจยั บทบาทด้านเสถียรภาพระบบสถาบนัการเงิน ธปท. จุดแข็ง คือ 
กรอบการกาํกบัตรวจสอบสถาบนัการเงินที�เป็นมาตรฐานสากล ผูก้าํกบัไดรั้บการยอมรับในระดบั
สากล บทบาทดา้นวิจยั  ธปท. มีจุดแข็ง คือ มีขอ้มูลดา้นเศรษฐกิจ ระบบการเงิน บุคลากรที�มีความ 
สามารถ  

ขอ้เสนอแนะแนวทางการพฒันากลยุทธ์องคก์รและกรอบการนโยบายของ ธปท. ใน
การมีบทบาทในนโยบายดา้นอุปทานควบคู่กบัการดูแลเสถียรภาพเศรษฐกิจการเงินอยา่งเหมาะสม 
ไดแ้ก่ ดา้นบทบาทดา้นเสถียรภาพนโยบายการเงิน ควรเสริมสร้างกระบวนการวิเคราะห์ วิจยั เพื9อ
เสนอแนะนโยบายจะมีความทา้ทายและซบัซ้อนมากขึBน เช่น มาตรการดา้น Macroprudential ศกัยภาพ
การเติบโต (Growth Potential) ของเศรษฐกิจในระยะยาว โครงสร้างระบบการเงินและรูปแบบสถาบนั
การเงินที9เหมาะสมกบัประเทศไทย ความเสี9ยงที9สําคญัในระบบการชาํระเงินเมื9อมีการเปิดเสรี AEC 
ดา้นบทบาทดา้นเสถียรภาพระบบสถาบนัการเงิน ควรเสริมการประสานงานกบัสมาคมธนาคาร 
ภาคธุรกิจ เพื�อแลกเปลี�ยนขอ้มูลและมุมมองเกี�ยวกบัการเปลี�ยนแปลงสภาวะแวดลอ้มที�เป็นความทา้ทาย 
เช่น การหารือประเด็นเสถียรภาพระบบการเงิน (Financial Stability)  

ขอ้เสนอดา้นบทบาทงานวจิยัเพื�อยกระดบัศกัยภาพการเติบโตของเศรษฐกิจอยา่งย ั�งยืน 
ธปท. ควรร่วมมือกบัภาคส่วนที�เกี�ยวขอ้งคือ รัฐบาล เอกชน องคก์รอิสระ สถาบนัการศึกษา เพื�อผลกัดนั
ใหมี้การจดัตั
งสถาบนัวจิยัที�มีความเป็นอิสระจากรัฐบาลหรือเอกชนกลุ่มใดกลุ่มหนึ�งเพื�อทาํการวิจยั
นโยบายของชาติ ที�สําคญัไดแ้ก่  วิเคราะห์และเสนอนโยบายของชาติเรื�องการดูแลผลกระทบของ
การกา้วสู่สังคมผูสู้งอายุ (Aging Society) ต่อฐานะการเงินของระบบสวสัดิการสังคม (Social Welfare) 
ความพร้อมของตลาดทุนในประเทศให้สามารถบริหารจดัการการลงทุนระยะยาว ศึกษาวิจยัแนวทาง
และวางกรอบเพื�อเสริมสร้างธรรมาภิบาลและความโปร่งใสของภาระหนี
 สินโดยตรงและทางออ้ม
ของภาครัฐ โดยมีการเปิดเผยขอ้มูลตามมาตรฐานสากล มีการตรวจสอบจากองคก์รอิสระ รวมทั
ง



  ค 

สามารถสื� อให้ประชาชนและตลาดการเงินเข◌้าใจเพื�อใช้วิจัยและเสริมวินัยทางตลาด (Market 
Discipline) โดยขอ้มูลที�โปร่งใสจะช่วยให้ภาคส่วนที�เป็นอิสระจากฝ่ายบริหาร และมีความสามารถ
วิเคราะห์เชิงลึก มีบทบาทสอบทานข้อมูลที� มีความซับซ้อนด้านธุรกรรมทางการเงินภาครัฐ 
รัฐวิสาหกิจ และสถาบนัการเงินเฉพาะกิจ เสริมความโปร่งใสและกระบวนการตรวจสอบโดยภาค
ประชาชนและองคก์รอิสระไดเ้ขม้แขง็มากขึ
น 



 

คาํนํา 

 
การเปรียบเทียบพฒันาการของเศรษฐกิจไทยกบัประเทศที�ประสบความสําเร็จในการ

พฒันาชี" วา่การขยายตวัของไทยในช่วง พ.ศ. 2543 – 2553 ตํ�ากวา่ในช่วง พ.ศ. 2523 – 2533 อยา่งไร 
ก็ตามไทยมีจุดแข็งในการรักษาเสถียรภาพทางเศรษฐกิจ ระบบการเงินและสถาบนัการเงินมั�นคง 
ดา้นการกระจายรายไดแ้ละพฒันาการของทรัพยากรมนุษยมี์การปรับตวัดีขึ"นบา้ง แต่ยงัเป็นจุดดอ้ย 
ในระยะปานกลางเศรษฐกิจไทยเผชิญความเสี�ยงที�อาจเขา้สู่สภาวะที�ศกัยภาพการเติบโตลดลง หาก
ความสามารถในการแข่งขนัลดลงโดยไม่สามารถเพิ�มประสิทธิภาพเพื�อลดตน้ทุนหรือยกระดบัการ
ผลิตได ้ซึ� งสภาพดงักล่าวเรียกวา่กบัดกัของประเทศรายไดป้านกลาง (Middle-income Trap)  

ในระยะยาวเศรษฐกิจมีจุดอ่อนและปัจจยัทา้ทายคือ การเขา้สู่สังคมผูสู้งอายุ (Aging 
Society) ส่งผลจาํกดัความสามารถในการสร้างรายได ้ความตอ้งการบริการสังคมสงเคราะห์ (Social 
Welfare) จะสูงขึ"นตามไป  ขณะที�ฐานะการเงินภาครัฐ ทั"งรัฐบาลกลาง รัฐวิสาหกิจ สถาบนัการเงิน
เฉพาะกิจ กองทุนต่าง ๆ นอกงบประมาณ มีความซบัซ้อนมากขึ"น ความโปร่งใสลดลงจากภาระหนี" ที�
ไม่เปิดเผยในงบดุลหรืออยูน่อกงบประมาณ (Contingent liability) ยิ�งกวา่นั"นการยกระดบัความสามารถ
ในการแข่งขนัและศกัยภาพของเศรษฐกิจตอ้งมีการลงทุนทั"งจากภาครัฐและเอกชนภายในประเทศ
และพนัธมิตรธุรกิจจากต่างประเทศ แต่จากขอ้มูลของ IMD ไทยมีจุดอ่อนที�เป็นอุปสรรคต่อการลงทุน
พฒันาไดแ้ก่ ประสิทธิภาพของภาครัฐ โครงสร้างพื"นฐาน การติดสินบนและคอร์รัปชั�น และความไม่
โปร่งใส ตลอดจนพฒันาการของทรัพยากรมนุษย ์ดงันั"น บทบาทภาครัฐที�สาํคญัคือ การลงทุนโครงสร้าง
พื"นฐาน การศึกษาและสุขภาพ การวางกรอบกฎหมายและการบงัคบัใชที้�โปร่งใส การสนบัสนุนการ
วจิยัเพื�อยกระดบัการผลิต อยา่งไรก็ตามภาครัฐมีขอ้จาํกดัในการทาํหนา้ที�ดงักล่าวโดยเฉพาะหากฐานะ
การคลงัอ่อนแอ 

หากปล่อยใหศ้กัยภาพในการเติบโตตกตํ�า อาจตอ้งเผชิญกบัความเสี�ยงที�รุนแรงขึ"นและ
ลุกลามจากปัญหาเศรษฐกิจออกไปสู่ปัญหาสังคมและปัญหาการเมือง จนอาจกระทบต่อความมั�นคง
ของประเทศ (Threat to National Security) ประสบการณ์ของประเทศที�ประสบวิกฤตเศรษฐกิจเป็น
บทเรียนที�สําคญั เช่นกรณีประเทศเยอรมนีซึ� งในที�สุดนาํไปสู่กระแสนิยมพรรคการเมืองหวัรุนแรง 
จนถึงการทาํสงครามระหวา่งประเทศ วิกฤตเศรษฐกิจของเอเชียที�เกิดขึ"นในปี พ.ศ. _`ab และของ
ยโุรปในปี พ.ศ. _``c ชี" ให้เห็นถึงการถูกริดรอนอาํนาจอธิปไตยทางเศรษฐกิจ (Economic Sovereignty)
ในระดบัหนึ�งในช่วงที�ตอ้งพึ�งพาเงินของต่างชาติ 



จ 

 

ในสภาวะที�เศรษฐกิจขยายตวัตํ�า จะยิ�งมีความเสี�ยงจากการขาดวินยัทางการเงินการคลงั
ของรัฐสูงขึ"นอีกดว้ย เพราะรัฐบาลจะเผชิญกบัแรงกดดนัทางการเมืองให้กระตุน้เศรษฐกิจ ส่วนธนาคาร
กลางมกัเผชิญกบัแรงกดดนัให้ใชน้โยบายการเงินที�ผอ่นคลายเกินควร หรือให้ลดความเขม้งวดใน
การกาํกบัดูแลสถาบนัการเงิน 

ธนาคารกลางมีศกัยภาพและมาตรการในหลายดา้นที�สามารถช่วยนาํไปสู่การยกระดบั
ศกัยภาพการเติบโตของเศรษฐกิจอยา่งย ั�งยืนได ้ธนาคารกลางจึงจาํเป็นตอ้งวางกลยุทธ์ที�เหมาะสม
และประสานกบัการบริหารนโยบายภาครัฐ (Public Policy Management)   อยา่งเหมาะสม เพื�อยกระดบั
การพฒันาของประเทศให้กา้วขา้มกบัดกัของประเทศรายไดป้านกลาง ความทา้ทายของธนาคารแห่ง
ประเทศไทย  (ธปท.)  คือการวางกลยทุธ์ที�เอื"อต่อการมีส่วนร่วมประสานนโยบายภาครัฐ โดยมีบทบาท 
ที�เหมาะสมเพื�อสนบัสนุนนโยบายดา้นอุปทาน หรือดา้นการปรับโครงสร้างเศรษฐกิจ ในขณะที�ตอ้ง
รักษาสมดุลของความเป็นอิสระ (Central Bank Independence) และความน่าเชื�อถือในการดาํเนิน
นโยบายเพื�อการรักษาเสถียรภาพเศรษฐกิจและการเงิน ในบริบทที�ความทา้ทายและเดิมพนัสูงขึ"น
ภายใตพ้ลวรรษของความผนัผวนของภาวะเศรษฐกิจโลก การเปลี�ยนแปลงของคั�วอาํนาจในเศรษฐกิจ
โลก การเปลี�ยนแปลงของกติกาสากลในเวทีเศรษฐกิจการเงินโลก การเปิดเสรีทางการเงินในอาเซียน 
ตลอดจนพลวรรษการเปลี�ยนแปลงของสังคมและการเมืองในประเทศ  

โดยในบทบาทดา้นเสถียรภาพนโยบายการเงิน เป็นบทบาทที�สําคญัที�สุดของ ธปท. 
โดยมีจุดแข็งและโอกาสคือ ธปท. มีกรอบการดาํเนินนโยบายการเงินที�ใช้ไดผ้ลในการดูแลเสถียรภาพ 
แมใ้นช่วงวกิฤตเศรษฐกิจโลก จึงมีทุนดา้นความน่าเชื�อถือ (Credibility) ในระดบัประเทศและระดบั
สากล มีความพร้อมดา้นการวิเคราะห์และวิจยั มีความเป็นอิสระในการดาํเนินนโยบายตามกรอบที�
ไดต้กลงกบักระทรวงการคลงั (Operational Independence) และเสริมสร้างความสามารถบริหารความ
เสี�ยงดา้นอตัราแลกเปลี�ยนของภาคธุรกิจควบคู่กนั เพื�อให้มีความพร้อมและดูแลตนเองไดอ้ยา่งเหมาะสม 
นอกจากนี" เป็นการสนบัสนุนการขยายการลงทุนโดยตรงของไทยในต่างประเทศ ดา้นการดาํเนินนโยบาย
เพื�อรักษาเสถียรภาพการเงิน (Financial Stability) ธปท. ไดว้างกรอบการวิเคราะห์และพิจารณา
นโยบายที�เกี�ยวขอ้งที�ครอบคลุมนโยบายการเงิน (Monetary Policy) นโยบายกาํกบัความเสี�ยงสถาบนั
การเงิน (Microprudential Policy) และนโยบายดูแลความเสี�ยงเชิงระบบ (Macropurdential Policy) 
ส่วนบทบาทดา้นเสถียรภาพระบบสถาบนัการเงิน ธปท. มีจุดแข็งและโอกาสคือ มีกรอบการกาํกบั
ตรวจสอบสถาบนัการเงินที�เป็นมาตรฐานสากลคือ Basel III การกาํกบัดูแลไดรั้บความน่าเชื�อถือและ
ผา่นการประเมิน FSAP ระบบธนาคารพาณิชยมี์ความมั�นคง 
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ในการจดัทาํเอกสารวิจยัฉบบันี"  ผูว้ิจยัมุ่งเน้นการวิเคราะห์ความทา้ทายดา้นนโยบาย
ของ ธปท. การประเมินโอกาสที� ธปท. จะใชจุ้ดแข็งของระบบการเงินและขององคก์รในการสนบัสนุน
การพฒันาเศรษฐกิจของไทย  โดยหวงัวา่ขอ้มูลและประสบการณ์ของผูว้ิจยัจากการทาํงานดา้นนโยบาย
การเงินและเสถียรภาพระบบการเงิน การพฒันาระบบการเงิน การเจรจาเปิดเสรีทางการเงิน และ 
การตรวจสอบกิจการภายในขององคก์รจะเป็นประโยชน์แก่ผูอ่้าน เพื�อให้เห็นการเชื�อมโยงของปัจจยั 
ต่าง ๆ ทั"งปัจจยัต่างประเทศ ภายในประเทศ และภายในองคก์ร ที�มีผลต่อการดาํเนินการและวางกลยุทธ์
ของธนาคารกลางในช่วงต่อไป โดย มีขอ้เสนอแนะแนวทางการพฒันากลยุทธ์องค์กรและกรอบ
นโยบายของ ธปท. ในการมีบทบาทในนโยบายดา้นอุปทานควบคู่กบัการดูแลเสถียรภาพเศรษฐกิจ
การเงินอยา่งเหมาะสม ครอบคลุมบทบาทดา้นเสถียรภาพนโยบายการเงิน บทบาทดา้นเสถียรภาพ
ระบบสถาบนัการเงิน บทบาทงานวจิยัเพื�อยกระดบัศกัยภาพการเติบโตของเศรษฐกิจอยา่งย ั�งยนื  

ประเทศไทยและเศรษฐกิจไทยอยูที่�จุดเปลี�ยนผา่นที�สําคญั ความสําเร็จของการยกระดบั
โครงสร้างทางการเมือง การปกครอง ระบบธรรมาภิบาล ย่อมมีผลเชื�อมโยงกบัศกัยภาพทางเศรษฐกิจ 
และในทางกลบักนัเสถียรภาพทางเศรษฐกิจเป็นสิ�งจาํเป็นที�จะเอื/อให้ปฏิรูประบบสังคมและการเมืองได ้
ดงันั/น การวางบทบาทและกลยทุธ์ของ ธปท. เพื�อสนบัสนุนเสถียรภาพและศกัยภาพการเติบโตทาง
เศรษฐกิจ จึงเป็นปัจจยัสาํคญัประการหนึ�งต่อการปรับเปลี�ยนและยกระดบัประเทศ   

 
 
 

 (นางสาวนวพร  มหารักขกะ) 
นกัศึกษาวทิยาลยัป้องกนัราชอาณาจกัร 

หลกัสูตร ปรอ. รุ่นที� _l 
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? – > แผนพฒันาระบบสถาบนัการเงินระยะที( 7 56 
? – B  ขั=นตอนการเปิดเสรีตามแผนพฒันาระบบสถาบนัการเงินระยะที( 7 B0 



 

บทที�  � 

บทนํา 

ความเป็นมาและความสําคญัของปัญหา 

เศรษฐกิจไทยในระยะปานกลางเผชิญความเสี�ยงที�อาจเขา้สู่สภาวะที�ศกัยภาพการเติบโต 
(Potential Growth) มีแนวโนม้ลดลง ความสามารถในการแข่งขนั (Competitiveness) ของเศรษฐกิจ
ไทยอาจลดลงเมื�อเทียบกบัประเทศเศรษฐกิจเกิดใหม่ที�มีตน้ทุนตํ�า โดยเศรษฐกิจไทยไม่สามารถเพิ�ม
ประสิทธิภาพ (Efficiency) ในการผลิตเพื�อลดตน้ทุนใหแ้ข่งขนัได ้หรือไม่สามารถยกระดบัการผลิต
เพื�อที�จะแข่งขนัในตลาดเดียวกบัประเทศพฒันาแลว้ที�สร้างมูลค่าเพิ�ม (Value added) จากความสา มารถ
ดา้นเทคโนโลย ีซึ� งสภาพดงักล่าวเรียกวา่กบัดกัของประเทศรายไดป้านกลาง (Middle-income Trap) 

หากเศรษฐกิจไทยตกอยู่ในสภาวะกบัดกัของประเทศรายไดป้านกลางเป็นเวลานาน 
ประเทศไทยอาจตอ้งเผชิญกบัความเสี�ยงที�รุนแรงขึQน และลุกลามจากปัญหาเศรษฐกิจออกไปสู่ปัญหา 
สังคมและปัญหาการเมือง จนอาจกระทบต่อความมั�นคงของประเทศ (Threat to National Security) 
ได ้ตวัอย่างของสถานการณ์ดงักล่าวมีให้เห็นในหลายประเทศที�ประสบกบัความลม้เหลวในการพฒันา 
เศรษฐกิจ โดยจะเผชิญกบัสภาพที�รายไดป้ระชาชาติ (Gross National Income) ตกตํ�า ในที�สุดก็จะ
กระทบเสถียรภาพทางเศรษฐกิจ เนื�องจากการใช้จ่ายที�เกินกาํลงัการผลิตของประเทศ  มีผลไดส้อง
ทาง คือ  

W. ผลกระทบต่อเสถียรภาพเศรษฐกิจในประเทศ (Internal Economic Stability) กล่าวคือ 
หากการใชจ่้ายในประเทศสูงกวา่รายไดอ้ยา่งต่อเนื�อง จะส่งผลใหร้ะดบัราคาสินคา้ในประเทศและ
ภาวะเงินเฟ้อสูงขืQน 

[.  เสถียรภาพเศรษฐกิจภาคต่างประเทศ (External Economic Stability) โดยหากการ
ใชจ่้ายสูงกวา่ผลผลิต ทาํให้ตอ้งพึ�งพิงการนาํเขา้สุทธิจากต่างประเทศ ส่งผลให้ขาดดุลบญัชีเดินสะพดั 
หนีQ ต่างประเทศเพิ�มและฐานะการเงินระหวา่งประเทศทรุดลง 

 ประเทศที�มีหนีQ ต่างประเทศสูงจะตอ้งอยูภ่ายใตเ้งื�อนไขการเจรจาหนีQกบัเจา้หนีQ  ซึ� งอาจ
เป็นประเทศอื�นหรือองค์กรทางการเงินระหว่างประเทศ เช่น กองทุนการเงินระหว่างประเทศ 
(International Monetary Fund - IMF) หรือสถาบนัการเงินเอกชน แมก้ระทั�งกองทุน Hedge Fund  
เงื�อนไขการเจรจาหนีQ  โดยที�อาํนาจการต่อรองของลูกหนีQต ํ�ายอ่มมีผลให้เจา้หนา้หนีQวางเงื�อนไขผกูมดั 
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การดาํเนินนโยบายหรือมาตรการทางเศรษฐกิจของประเทศลูกหนีQ เพื�อให้มั�นใจวา่ลูกหนีQจะรัดเข็มขดั 
เพื�อมีเงินตราต่างประเทศมาชาํระหนีQ  จึงเสมือนรัฐลูกหนีQ ถูกริดรอนอาํนาจอธิปไตยทางเศรษฐกิจ 
(Economic Sovereignty) ของประเทศ 

ประสบการณ์หลากหลายยุคสมยัของประเทศที�ประสบวิกฤตเศรษฐกิจเป็นบทเรียน  
ที�ตอ้งศึกษา ตัQงแต่กรณีประเทศเยอรมนีก่อนวิกฤตเศรษฐกิจโลกช่วง ปี พ.ศ. [bc[ (The Great 
Depression) ที�เยอรมนีตอ้งชดใช้หนีQค่าความเสียหายจากสงครามโลกครัQ งที� W (War Reparation) 
รัฐบาลขาดเงิน ธนาคารกลางพิมพเ์งินจาํนวนมาก เกิดปัญหาเงินเฟ้อที�รุนแรงจนเงินไร้ค่า (Hyper 
Inflation) ทาํให้ระบบเศรษฐกิจลม้เหลวลง การวา่งงานสูง เกิดปัญหาความยากจน ความอดอยาก 
ความขดัแยง้ในสังคมที�รุนแรงและในที�สุดนาํไปสู่กระแสนิยมพรรคการเมืองหัวรุนแรง (Political 
Radicalism) การขึQนสู่อาํนาจของ Hitler และในที�สุดความขดัแยง้ระหวา่งประเทศจนเป็นสงคราม 
โลกครัQ งที� [ 

 วกิฤตเศรษฐกิจของเอเชียที�เกิดขึQนในปี พ.ศ. [gbh และของยุโรปในปี พ.ศ. [ggW โดยเฉพาะ 
กรณีของกรีซ ชีQ ให้เห็นถึงการถูกริดรอนอาํนาจอธิปไตยทางเศรษฐกิจในระดบัหนึ� งในช่วงที�ตอ้ง
พึ�งพาเงินของต่างชาติเช่นเดียวกนั โดยรัฐตอ้งตกลงเรื�องการดาํเนินนโยบายเศรษฐกิจกบัเจา้หนีQ  

 นอกจากนีQ  ในสภาวะที�เศรษฐกิจขยายตวัตํ�า อาจมีความเสี�ยงดา้นการขาดวินยัทางการ 
เงินการคลงัของรัฐสูงขึQนดว้ย เพราะรัฐบาลจะเผชิญกบัแรงกดดนัทางการเมืองให้กระตุน้เศรษฐกิจ 
ในวฏัจกัรการเลือกตัQง อยา่งไรก็ดี หากสาเหตุของปัญหาการขยายตวัตํ�าเกิดจากการขาดประสิทธิภาพ 
และความสามารถในการแข่งขนัแลว้ นโยบายกระตุน้เศรษฐกิจโดยการเร่งใชจ่้าย หรือนโยบายดา้น
อุปสงค ์(Demand-side Policy) ไม่วา่จะเป็นการกระตุน้การใชจ่้ายภาครัฐหรือนโยบายการคลงัแบบ
ขาดดุลหรือการใชน้โยบายการเงินที�ผอ่นคลายเกินควร จะไม่ไดผ้ลที�ย ั�งยืนเพราะไม่ไดแ้กที้�เหตุ แต่
เป็นเพียงการชะลอการแกปั้ญหาออกไป โดยเอืQอให้มีการใชจ่้ายเกินกาํลงัของเศรษฐกิจ อาศยัการก่อหนีQ  
ซึ� งในที�สุดจะบั�นทอนเสถียรภาพทางเศรษฐกิจ หรือลดทอนความแข่งแกร่งและอิทธิพลทางเศรษฐกิจ 
(Economic Power & Influence) ที�ถือเป็นฐานอาํนาจของชาติ (National Power) เช่น กรณีประเทศ
ญี�ปุ่นใน  l ทศวรรษที�ผา่นมา และสหรัฐอเมริกาในช่วงวกิฤตเศรษฐกิจโลกในปี [ggW 

ในสภาวะดงักล่าว การเปิดเสรีทางเศรษฐกิจ ทัQงในกรอบของอาซียนและในกรอบอื�น ๆ 
จะยิ�งทวีความทา้ทาย เพราะการแข่งขนัจะสูงขึQนจากคู่แข่ง ขณะเดียวกนัก็เปิดโอกาสให้ธุรกิจไทย
สามารถเขา้สู่ตลาดที�ใหญ่ขึQน การเปิดเสรีอยา่งเหมาะสมจึงเป็นปัจจยักระตุน้ (Catalyst) การปรับตวั
ทางเศรษฐกิจที�สาํคญัมาก เพราะทาํให้เดิมพนัสูงขึQน โดยเฉพาะในส่วนของการเปิดเสรีทางการเงิน
เป็นเรื�องที�ยิ�งตอ้งใชค้วามระมดัระวงัเป็นพิเศษ ประเทศสมาชิกอาเซียนจึงไดต้กลงร่วมกนัให้ใชเ้วลา 
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ดาํเนินการไดถ้ึงปี พ.ศ. [gol นานกวา่การเปิดภาคการคา้และบริการถึง g ปี เพราะภาคการเงิน
เชื�อมโยงกบัทุกภาคเศรษฐกิจ และการเปิดเสรีทางการเงินโดยขาดความพร้อมอาจนาํไปสู่ปัญหา
เสถียรภาพทางเศรษฐกิจ เช่น กรณีของประเทศสมาชิกยโูรโซน (Eurozone) ที�ใช้เงินยูโรเป็นเงิน
สกุลเดียว  

จากประสบการณ์ของหลายประเทศ ในสภาวะที�ศกัยภาพการเติบโตทางเศรษฐกิจตกตํ�า 
หรือเผชิญปัญหา Middle-income Trap ธนาคารกลางมกัเผชิญกบัความทา้ทายจากแรงกดดนั ทัQงจาก
ภาครัฐ ภาคธุรกิจ และประชาชนใหใ้ชน้โยบายการเงินที�ผอ่นคลายเกินควร หรือให้ลดความเขม้งวด
ในการกาํกบัดูแลสถาบนัการเงินเพื�อให้ปล่อยสินเชื�อไดม้ากขึQน หากนโยบายนัQนไม่ไดแ้กที้�สาเหตุ
ของปัญหา ในที�สุดการขาดวนิยัทางการเงินและหนีQ สินที�เพิ�มขึQนจะนาํไปสู่วิกฤตการทางการเงินได ้
ดงัเช่นกรณีสหรัฐอเมริกา ยโุรปโดยเฉพาะกรีซในช่วงวกิฤตเศรษฐกิจโลกในปี พ.ศ. [ggW 

อยา่งไรก็ตาม ธนาคารกลางมีศกัยภาพและมาตรการในหลายดา้นที�สามารถช่วยนาํไปสู่
การยกระดบัศกัยภาพการเติบโตของเศรษฐกิจอยา่งย ั�งยืนได ้ธนาคารกลางจึงจาํเป็นตอ้งวางกลยุทธ์
ที�เหมาะสมและประสานการบริหารนโยบายภาครัฐ (Public Policy Management) เพื�อช่วยสนบัสนุน
การยกระดบัการพฒันาของประเทศให้กา้วพน้ Middle-income Trap โดยศกัยภาพที�สําคญัของธนาคาร
กลาง คือ ดา้นการวเิคราะห์วจิยั การดาํเนินมาตรการพฒันาระบบการเงิน ทัQงระบบธนาคาร ตลาดการเงิน 
และระบบการชาํระเงิน เพื�อให้มีประสิทธิภาพตอบสนองภาคธุรกิจทัQงขนาดใหญ่ ขนาดกลาง ขนาดเล็ก 
และประชาชนไดด้ว้ยบริการที�ดีและหลากหลาย ดว้ยตน้ทุนที�สามารถแข่งขนัได ้ซึ� งจะเพิ�มประสิทธิภาพ 
ของระบบเศรษฐกิจในทุกภาคส่วน เพราะระบบการเงินเชื�อมโยงกนัทุกจุด ทัQงที�ตอ้งทาํอย่างระมดั 
ระวงัควบคู่กบัการดูแลเสถียรภาพ ทางการเงิน (Financial Stability) ที�ทา้ทายขึQนภายใตก้ารเปิดเสรี
ทางเศรษฐกิจที�สูงขึQนซึ� งมีการไหล เวยีนของเงินทุนระหวา่งประเทศที�รวดเร็วและสูงมากขึQน  

 ดงันัQน ความทา้ทายของธนาคารกลาง คือ การวางกลยุทธ์ที�เอืQอต่อการมีส่วนร่วมประสาน 
นโยบายภาครัฐ โดยมีบทบาทที�เหมาะสมสนบัสนุนนโยบายดา้นอุปทาน (Supply-side Policy) หรือ
ดา้นการปรับโครงสร้างเศรษฐกิจ (Structural Policy) ในขณะที�ตอ้งรักษาสมดุลของความเป็นอิสระ
(Central Bank Independence) และความน่าเชื�อถือ (Policy Credibility) ในการการดาํเนินนโยบายการเงิน 
ที�เนน้หนา้ที�หลกัเพื�อการรักษาเสถียรภาพเศรษฐกิจและการเงิน ในบริบทที�ความทา้ทายและเดิมพนั
สูงขึQนภายใตก้ารเปิดเสรีทางการเงินในอาเซียน ที�มีการเปิดเสรีดา้นการคา้บริการทางการเงิน (Financial 
Service Liberalisation)  การเปิดเสรีดา้นการลงทุน (Investment Liberalisation)  การเปิดเสรีในระดบั 
ที�สูงขึQนดา้นเงินทุนเคลื�อนยา้ย (Capital Account Liberalisation) การเชื�อมโยงระบบการชาํระเงิน 
(Payment System Linkage) และการวางระบบรักษาเสถียรภาพทางการเงินในภูมิภาค (Regional 
Financial Stability Arrangement)   
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ในช่วง l ทศวรรษที�ผา่นมา ธนาคารกลางส่วนใหญ่ใหค้วามสาํคญักบับทบาทดา้นการ
รักษาเสถียรภาพมากกวา่บทบาทเชิงพฒันาเศรษฐกิจ โดยในช่วง พ.ศ. [ghl ธนาคารแห่งประเทศไทย 
(ธปท.) เคยมีบทบาทร่วมกบัส่วนงานหลกัอื�น ๆ เป็นอยา่งมาก ดงันัQน การจะวางบทบาทที�เหมาะสม
และสมดุลในดา้นนีQ  จึงเป็นประเด็นระดบัวิสัยทศัน์และการกาํหนดกลยุทธ์ขององคก์รที�จะส่งผลต่อ
เป้าหมาย บทบาท หนา้ที�องค์กร และการบริหารความสัมพนัธ์กบัผูมี้ส่วนเกี�ยวขอ้ง (Stakeholders) 
การกาํกบัดูแลการบริหารจดัการองคก์รอยา่งดี คือ การบรรลุเป้าหมายอยา่งมีประสิทธิภาพและมีการ
บริหารจดัการความเสี�ยงอยา่งดีเพื�อเสริมสร้างความมั�นคงทางเศรษฐกิจของชาติในระยะยาว     

ในฐานะที�ผูว้ิจยัเป็นผูบ้ริหารของ ธปท. ซึ� งมีประสบการณ์กว่า Wh ปีในดา้นนโยบาย
เสถียรภาพระบบสถาบนัการเงิน โดยเป็นหวัหนา้คณะทาํงานการพฒันาระบบสถาบนัการเงิน เลขานุการ
ร่างแผนพฒันาระบบสถาบนัการเงิน ระยะที� [ ของ ธปท. และเป็นผูแ้ทน ธปท. ในคณะอนุกรรมการ
เปิดเสรีการคา้บริการทางการเงินของประเทศไทยที�กาํหนดกลยุทธ์และการเจรจาการเปิดเสรี ทัQงใน
อาเซียนตลอดจนเวทีอื�น เช่น การเจรจาเปิดเสรีกบั สหรัฐอเมริกา จีน ญี�ปุ่น ยุโรป อินเดีย เกาหลี และ 
ออสเตรเลีย เป็นตน้ จึงมุ่งมั�นวา่การศึกษานีQจะช่วยผนวกรวมประเด็นที�หลากหลายเชิงนโยบาย โดย
อาศยักรอบทฤษฎีทางเศรษฐศาสตร์ การบริหารจดัการนโยบายรัฐ การบริหารธุรกิจ ประสบการณ์จริง 
ในระดบัการเจรจาระหวา่งประเทศมาวเิคราะห์ปัญหา ความทา้ทาย ความเสี�ยง แนวโนม้การเปลี�ยนแปลง 
ในสภาวะแวดลอ้ม เพื�อเสนอกลยทุธ์ของธนาคารกลางเพื�อรับความทา้ทายในระยะปานกลางให้เหมาะสม
ในการผลกัดนัให้เศรษฐกิจไทยยกระดบัศกัยภาพการเติบโต (Potential Growth) ให้มีการขยายตวั
เพิ�มขึQนและมีคุณภาพอยา่งย ั�งยืน (Higher Sustainable Growth) เสริมฐานอาํนาจของชาติดา้นเศรษฐกิจ 
(National Economic Power Base) และบทบาทที�สูงขึQนในเวทีเศรษฐกิจระหวา่งประเทศ โดยใชโ้อกาส
จากการที�ประเทศในอาเซียนและภูมิภาคเอเชียตะวนัออกรวมกนัมีอาํนาจต่อรองสูงขึQนในเวทีโลก
หลงัวิกฤตเศรษฐกิจโลกในปี พ.ศ. [ggW จากการที�ระบบการเงินแข็งแกร่ง มีเงินทุนสํารองระหวา่ง
ประเทศสูงมาก และมีฐานะเป็นเจา้หนีQประเทศตะวนัตก  

วตัถุประสงค์ของการวจิยั  

�.  เพื�อศึกษาโอกาส และความเสี�ยงที�เศรษฐกิจไทยจะประสบปัญหา Middle-income 
Trap และปัจจยัที�เป็นสาเหตุของจุดอ่อนที�สาํคญั  

:.  เพื�อศึกษาประสบการณ์ของประเทศต่าง ๆ ในการกา้วขา้ม Middle-income Trap โดยเนน้
บทบาทที�เหมาะสมของธนาคารกลาง และกลยทุธ์การเพิ�มบทบาท อาํนาจต่อรองในเวทีการเงินโลก 
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l.  เพื�อศึกษาความทา้ทายดา้นนโยบายของ ธปท. ในการมีบทบาทสนบัสนุนนโยบาย
ดา้นอุปทาน (Supply-side Policy) โดยดูแลเสถียรภาพเศรษฐกิจการเงินอย่างเหมาะสม ตลอดจน
ศึกษานยัของการเปิดเสรีทางการเงินในอาเซียนต่อความทา้ทายดงักล่าว (เพื�อประเมินความเหมาะสม
และความเพียงพอของกลยทุธ์องคก์รและกรอบการนโยบายที� ธปท. ใชใ้นปัจจุบนั) 

b.  เพื�อศึกษาแนวทางการพฒันากลยทุธ์องคก์ร และกรอบนโยบายของ ธปท. ในการมี
บทบาทนโยบายดา้นอุปทาน (Supply-side Policy) โดยดูแลเสถียรภาพเศรษฐกิจการเงินอยา่งเหมาะสม 
และใชโ้อกาสดูแลเสถียรภาพทางการเงินในเชิงรุก (Proactive Strategy for Financial Stability) โดย
มีกลยทุธ์เพิ�มอาํนาจการต่อรองในเวทีเศรษฐกิจการเงินโลก อาทิ การมีบทบาทร่วมกบัอาเซียนและ
ประเทศภาคี (ASEAN Dialogue Partner) เช่น จีน ญี�ปุ่น เกาหลี ในการกาํหนดกติกาสากลดา้นระบบ 
การเงินโลกใหเ้หมาะสมกบัประเทศในภูมิภาคมากขึQนในระยะปานกลาง 

ขอบเขตของการวจิยั 

งานศึกษานีQครอบคลุมแนวคิดทางทฤษฎีของการวางกรอบนโยบายของธนาคารกลาง
ทัQงดา้นนโยบายการเงิน (Monetary Policy) นโยบายเสถียรภาพทางการเงิน (Financial Stability Policy) 
นโยบายดา้นการพฒันาโครงสร้างระบบการเงิน (Financial Sector Development Policy) การพฒันา
เศรษฐกิจ (Economic Development) และนโยบายเศรษฐกิจระหวา่งประเทศ (International Economic 
Policy) รวมถึงการศึกษาความทา้ทายและประสบการณ์ นโยบายและกลยุทธ์ของ ธปท. และธนาคาร 
ในต่างประเทศในการกา้วขา้ม Middle-income Trap ตลอดจนนยัของการเปิดเสรีทางการเงินในอาเซียน 
ต่อความทา้ทายของเป้าของธนาคารกลาง เพื�อประเมินความเหมาะสม เสนอแนะการวางกรอบนโยบาย 
ของ ธปท. พฒันากลยุทธ์องคก์รในการมีบทบาทในนโยบายดา้นอุปทานควบคู่กบัการดูแลเสถียรภาพ 
เศรษฐกิจการเงินอยา่งเหมาะสม และใชโ้อกาสเพิ�มอาํนาจการต่อรองในเวทีเศรษฐกิจการเงินโลก ใน
การกาํหนดกติกาสากลดา้นระบบการเงินโลกใหเ้หมาะสมกบัประเทศมากขึQนในระยะปานกลาง 

วธีิดาํเนินการวจิยั 

�.  งานศึกษานีA เป็นงานวจิยัเชิงคุณภาพ โดยจะศึกษาจากบทความเชิงวิชาการ งานวิเคราะห์ 
และงานวจิยัในประเด็นที�เกี�ยวขอ้งทัAงในประเทศและต่างประเทศ 

[.  ศึกษาประสบการณ์ของประเทศต่าง ๆ ในการกา้วขา้ม Middle-income Trapโดยเนน้ 
บทบาทของธนาคารกลาง 
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l.  วิเคราะห์ความทา้ทายดา้นนโยบายของ ธปท. ในการมีบทบาทสนบัสนุนนโยบายดา้นอุปทาน 
พร้อมกบัการดูแลเสถียรภาพเศรษฐกิจการเงินอยา่งเหมาะสม และวิเคราะห์นยัของการเปิดเสรีทางการเงิน
ในอาเซียนต่อความทา้ทายของ ธปท. ดงักล่าว 

b.  วิเคราะห์ ประเมินความเหมาะสม และความเพียงพอของกลยุทธ์องค์กร และกรอบการ
นโยบายที� ธปท. ใชใ้นปัจจุบนั เพื�อสนบัสนุนการกา้วขา้ม Middle-income Trap  

g.  เสนอแนะแนวทางการพฒันากลยุทธ์องค์กร และกรอบการนโยบายของ ธปท. ในการมี
บทบาทนโยบายดา้นอุปทาน พร้อมกบัการดูแลเสถียรภาพเศรษฐกิจการเงินอยา่งเหมาะสม และกลยุทธ์เพื�อ
เพิ�มอาํนาจการต่อรองในเวทีเศรษฐกิจการเงินโลกใหเ้หมาะสมกบัประเทศมากขึQนในระยะปานกลาง 

ประโยชน์ที�ได้รับจากการวจิยั 

W.  ความเขา้ใจในความเสี�ยงของปัญหา Middle-income Trap ความทา้ทายต่อ ธปท. ในระยะ
ปานกลางในบริบทของการเปิดเสรีทางการเงินในอาเซียน 

[.   แนวทางในการปรับปรุงการดาํเนินนโยบายของ ธปท. เพื�อความมั�นคงทางเศรษฐกิจของ
ประเทศในระยะปานกลาง 

l.  ธปท. มีบทบาทที�เหมาะสมที�ช่วยใหป้ระเทศมีศกัยภาพการเติบโตทางเศรษฐกิจสูงขึQนอยา่ง
มีเสถียรภาพมั�นคง  

 
 
 
 
 

 
 
 
 
 

 



 
 

บทที� �   

แนวคดิทางทฤษฎเีกี�ยวกบัศักยภาพ ความสามารถในการแข่งขนั 

และปัญหา Middle-income Trap  

ความสําคญัของเป้าหมายการพฒันาเศรษฐกจิต่อผลประโยชน์แห่งชาต ิ

ระบบเศรษฐกิจที�ดีเป็นวตัถุประสงคม์ูลฐานแห่งชาติ (Basic National Objective) ที�
สาํคญัของทุกประเทศ แต่เพื�อจะใหบ้รรลุตามวตัถุประสงคนี์=  จาํเป็นตอ้งมีกระบวนการที�จะกาํหนด
ความชดัเจนเพื�อนาํไปสู่การปฏิบติัให้ไดผ้ลจริง กล่าวคือ อะไรคือเป้าหมายที�ชดัเจนของการพฒันา
เศรษฐกิจหรือวตัถุประสงคเ์ฉพาะ (Specific National Objective) โดยอาจมีความหมายไดห้ลายอยา่ง 
เช่น การเจริญเติบโตทางเศรษฐกิจ หรือการเติบโตอย่างมีเสถียรภาพ หรือการมีรายไดต่้อหัวของ
ประชากร (Per capita income) ที�เขา้สู่ระดบัของประเทศที�พฒันาแลว้ภายในกี�ปี หรือหมายถึงการ
กระจายรายไดที้�ทั�วถึง 

การตั=งเป้าหมายที�เหมาะสมมีความสําคญัมาก โดยจะตอ้งเป็นเป้าที�มีความเป็นไปได ้
(Feasibility)  เป็นที�ยอมรับได ้(Acceptability) และเหมาะสม (Suitability) การตั=งเป้าหมายทางเศรษฐกิจ
ที�ไม่เหมาะสมสามารถก่อใหเ้กิดผลเสียไดม้าก เช่น การตั=งเป้าหมายที�เนน้การขยายตวัของเศรษฐกิจ
ในอตัราที�สูงเกินไป ก็อาจส่งผลกระทบต่อเสถียรภาพทางเศรษฐกิจ โดยหากมีการใชน้โยบายการเงินที�
ผ่อนคลาย หรือการใช้จ่ายภาครัฐที�สูงเกินพื=นฐานของภาคการผลิตและแรงงาน เพื�อกระตุ้น
เศรษฐกิจ ความตอ้งการใชจ่้ายที�สูงขึ=นนี= จะนาํมาสู่การนาํเขา้จากต่างประเทศที�เพิ�มขึ=น ส่งผลต่อดุล 
การคา้ และส่งผลให้เกิดเงินเฟ้อหรือการเก็งกาํไรในภาคการเงินหรืออสังหาริมทรัพยไ์ดใ้นที�สุด 
ดงันั=น การตั=ง เป้าหมายทางเศรษฐกิจจึงจาํเป็นตอ้งคาํนึงถึงสภาวะแวดล้อม (Environment)  ซึ� ง
รวมถึงปัจจยัผลกัดนั (Forces) ทางเศรษฐกิจที�มีความเกี�ยวโยงกนัอย่างซบัซ้อนทั=งในภาคการผลิต 
ภาคบริการ ภาคการเงิน ตลาดแรงงาน พฤติกรรมของผูบ้ริโภค ความเชื�อมั�นของนกัลงทุนในและ
ต่างประเทศ ตลอดจนปัจจยั ภายนอกประเทศ เช่น การแข่งขนัทางการคา้ และการเคลื�อนยา้ยเงินทุน
ระหวา่งประเทศ 

ทั=งนี=  ความเชื�อมโยงดงักล่าวนี=  มีความซบัซ้อนซึ� งยากแก่การคาดการณ์ และมีปัจจยับวก
ปัจจยัลบที�ใหผ้ลตรงขา้มกนั จึงตอ้งอาศยัการติดตามและศึกษาอยา่งใกลชิ้ด รวมถึงการประสานงาน
ของส่วนงานภาคเศรษฐกิจ เช่น กระทรวงการคลงั  สํานกังานคณะกรรมการพฒันาการเศรษฐกิจและ 
สังคมแห่งชาติ (สศช.)  ธปท.  สาํนกังบประมาณ 
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การกาํหนดเป้าหมายยิ�งมีความทา้ทายมากขึ=น เมื�อคาํนึงถึงความเชื�อมโยงของระบบ
เศรษฐกิจกบัปัจจยัแวดลอ้มทางสังคมจิตวิทยา การเมือง ตลอดจนสภาวะสิ�งแวดลอ้ม โดยปัจจยั
เหล่านี=ทาํให้การเชื�อมโยงซบัซ้อนขึ=นอีก และเพิ�มความทา้ทายในการประสานงานของส่วนงาน เพราะ
ความเชื�อมโยงจะหลากหลายขึ=น และมีโอกาสที�เป้าหมายจะขดักนัในระยะสั= น ทาํให้ตอ้งมีการ
จดัลาํดบัความสาํคญั 

ปัญหาความขดัแยง้ของประเทศในปัจจุบนั สะทอ้นความยากในการตั=งเป้าหมายการ
พฒันาเศรษฐกิจที�เหมาะสม โดยที�ผา่นมาให้ความสําคญักบัดา้นภาพรวมเศรษฐกิจมีการขยายตวัอยา่ง 
มีเสถียรภาพ แต่ปัญหาด้านการกระจายรายได้และโอกาสในสังคมยงัอาจไม่ไดรั้บการดูแลอย่าง
เหมาะสม   

ความหมายของพฒันาการทางเศรษฐกจิและทฤษฎกีารเตบิโตทางเศรษฐกจิ 

แนวทฤษฎีที�มีความสาํคญัต่องานวจิยันี= มี Z ดา้น คือ  
[.  แนวทางดา้นพฒันาการทางเศรษฐกิจ  
\.  ทฤษฎีที�อธิบายเหตุผลของการเติบโตทางเศรษฐกิจ  
].  แนวคิดเกี�ยวกบัขอ้จาํกดัของการยกระดบัเศรษฐกิจกบัดกัประเทศรายไดป้านกลาง 
Z.  ทฤษฎีเกี�ยวกบัความสามารถในการแข่งขนักบัต่างประเทศ โดยจะมีประเด็นที�เกี�ยว 

เนื�องกบัการเปิดเสรีการคา้ใน AEC และนยัต่อภาคการผลิตต่าง ๆ และการลงทุน   

>.  พฒันาการทางเศรษฐกจิ 1 
 แนวคิดเรื�องการพฒันาเศรษฐกิจอย่างมีคุณภาพนั=น มีทฤษฏีทางเศรษฐศาสตร์รองรับ
หลากหลาย โดยเฉพาะแขนงวิชาเศรษฐศาสตร์การพฒันา (Development Economics) ซึ� งเป็นแขนง
วิชาเศรษฐศาสตร์ที�ให้ความสําคญักบัปัจจยัดา้นสังคม การเมือง และทฤษฎีวา่ดว้ยสถาบนั 
(Institutional Theory) เพราะมีอิทธิพลสูงต่อความสามารถในการพฒันาเศรษฐกิจ 
 ศาสตราจารย ์Amartya Sen ผูไ้ดรั้บรางวลัโนเบลสาขาเศรษฐศาสตร์ไดก้ล่าวว่า 
การตั=งคาํถามที�เหมาะสมเป็นสิ�งสําคญัที�สุดในทุกการศึกษา คาํถามที�สําคญัในเรื�องนี=  คือ อะไรคือ
พฒันาการทางเศรษฐกิจ ซึ� งอาจมีไดห้ลายความหมายในทางทฤษฎี เช่น ประเทศมีผลผลิตที�ขยาย 
 

                                                        
1  Michael P. Todaro and Stephen C. Smith.  Economic Developments.  9th edition,  

(United Kingdom : Prentice Hall. Cloth, 2005).   
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ตวัเร็ว หรือผลิตภณัฑที์�หลากหลาย หรือประชาชนมีรายไดต่้อหวัที�สูงและมีสภาพความเป็นอยูที่�ดี  
วิวฒันาการของนิยามและเครื�องวดัระดบัการพฒันาจึงมีความหลากหลาย ส่งผลให้มีเป้าหมายของ
การพฒันาและนโยบายการพฒันาที�หลากหลายเช่นกนั โดยมีแนวคิดที�สาํคญั ไดแ้ก่ 
 1.1  รายไดข้องประเทศขยายตวัหรือมีอตัราการเติบโตที�เหมาะสมยั�งยืน ซึ� งจะวดั
จากระดบัของรายไดข้องประชากร (Gross National Income: GNI) หรือวดัจากผลผลิตมวลรวม
ภายในประเทศ (Gross Domestic Product: GDP) โดยมีแนวคิดต่อไปวา่เมื�อประเทศในภาพรวมมี
การผลิตและรายไดสู้ง  ประโยชน์ก็จะกระจายไปสู่ประชาชนและทาํให้มีความกินดีอยูดี่ (“trickle 
down”) นั�นคือจะเห็นรายไดต่้อหวัของประชากร (GDP per capita) สูงขึ=น 
 1.2  ประเทศมีความสามารถในการผลิตสินคา้ บริการ ที�หลากหลายและมีคุณค่าสูง 
โดยวดัไดจ้ากการเปลี�ยนแปลงของโครงสร้างการผลิตจากภาคการเกษตรแบบดั=งเดิมไปสู่อุตสาหกรรม 
และต่อไปภาคบริการ 
 1.3  เศรษฐกิจขยายตวัอยา่งมีคุณภาพ กล่าวคือมีการขยายตวัที�นาํไปสู่การเสริมสร้าง
ความแข็งแกร่ง (Capability) ให้แก่ประชากรที�นบัว่าเป็นปัจจยัพื=นฐานที�สําคญัที�สุดของระบบการ
ผลิตและการสร้างรายไดข้องประเทศ นั�นคือขณะที� GDP ขยายตวันั=นตอ้งควบคู่ไปกบัพฒันาการของ
มนุษย ์คือมีการศึกษาและมีความรู้ความสามารถประกอบกบัมีสุขภาพที�ดี ซึ� งจะทาํให้ประเทศมีความ 
แขง็แกร่งในการผลิต การจา้งงาน และการแข่งขนัที�ย ั�งยนื  
 แนวทางนี= เป็นตามแนวคิดของ Amartya Sen ว่าดว้ย Capability Approach โดย
องคก์ารสหประชาชาติ (United Nations : UN) ไดน้าํแนวคิดนี= ไปเป็นหลกัในการตั=งเป้าการพฒันา 
โดยอาศยัเครื�องชี= วดัระดบัการพฒันาของมนุษย ์(Human Development Index : HDI) โดยดชันีจะ
เป็นค่าเฉลี�ยถ่วงนํ=าหนกัของ ] ปัจจยั คือ 
  [.].[  ความรู้ที�วดัจาก ความสามารถอ่านออกเขียนได ้(Adult Literacy) และ
จาํนวนปีของการเรียนหนงัสือ  
  [.].\  รายไดต่้อหวัของประชากร (GDP per capita)  
  [.].]  ความอายยุนืของประชากร (Life expectancy) 

�.  ทฤษฎกีารเติบโตทางเศรษฐกจิ 
 ทฤษฎีที�อธิบายอตัราการเติบโตของเศรษฐกิจ (Growth Theory) ที�สําคญัไดแ้ก่
ทฤษฎีของ Robert Solow ซึ� งไดรั้บรางวลัโนเบลในงานนี=  (Solow Neoclassical Growth Model) 
โดยอธิบายวา่การผลิตและรายไดข้องประเทศ (GDP : Y) ขึ=นอยูก่บัปัจจยัการผลิต ไดแ้ก่ แรงงาน 
(Labor : L) เครื�องจกัรการผลิตหรือเศรษฐศาสตร์เรียกวา่สินคา้ทุน (Capital : K) ซึ� งผนวกรวมถึง
ความรู้ความสามารถของคน (Human Capital) และเทคโนโลยดีว้ย 
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 โดย  Y = F (L,K,Technology) ตามนี= เศรษฐกิจจะขยายตวัไดจ้าก ] ปัจจยั คือ 
 2.1  แรงงานมีจาํนวนสูงขึ=น หรือมีคุณภาพดีขึ=น (จากการศึกษา) 
 2.2  มีเครื�องจกัรการผลิตหรือทุนมนุษยสู์งขึ=น ซึ� งเป็นผลจากการลงทุนซึ� งก็โยงกบั
การออม ซึ� งอาจเป็นเงินออมในประเทศ หรือเงินออมจากต่างชาติในรูปของเงินลงทุน ทั=งนี=  ประเทศ
ที�วางกรอบนโยบายเศรษฐกิจที�น่าเชื�อถือและเปิดรับการคา้การลงทุนจากต่างประเทศก็จะอาศยั
ปัจจยันี= ส่งเสริมการเติบโตได ้ 
 2.3  เทคโนโลย ีคือ ปัจจยัที�กาํหนดวา่การนาํปัจจยัการผลิตคือแรงงานและเครื�องจกัร
มาใชมี้ประสิทธิภาพการผลิตเพียงไร ตามทฤษฎีของ Solow นั=น อตัราการเติบโตของเศรษฐกิจที�ถือวา่
มีเสถียรภาพและย ั�งยนืนั=น ขึ=นอยูก่บัอตัราการขยายตวัของแรงงานและประชากร อตัราการขยายตวัของ 
เงินออมที�สามารถนาํไปลงทุนในเครื�องจกัรการผลิตเพื�อทดแทนเครื�องจกัรเก่าที�สึกหรอ (Depreciation)  
และพอเพียงกบัจาํนวนแรงงานที�เพิ�มขึ=นจากการขยายตวัของประชากร 
 สาํหรับเทคโนโลยนีั=นก็มีการเติบโต ซึ� งภายใตท้ฤษฎีดา้น Endogenous Growth Theory 
เช่น David Romer อธิบายวา่การลงทุนในทุนมนุษย ์(Human capital) ของรัฐบาลและภาค เอกชนมี
ผลเสริมซึ� งกนัและกนั (Complimentary investment) และกระจายประสิทธิภาพออกไปสู่เศรษฐกิจใน
วงกวา้ง มิใช่เฉพาะผูที้�ลงทุนพฒันาเอง เป็นวงจรเสริมที�ดี (Virtuous cycle) โดยการลงทุนที�สําคญั
ของรัฐบาล จะช่วยแกปั้ญหาที�กลไกตลาดไม่ทาํงาน อาทิ ปัญหาการประสานงาน (Coordination 
Problem) เช่นปัญหาเชิง “ไก่เกิดก่อนไข่” เช่นยกตวัอยา่งวา่นกัลงทุนจะไม่เขา้มาเริ�มเปิดโรงงานอบรม
พนกังานเพื�อยกระดบัประสิทธิภาพแรงงานเพราะกลวัถูกบริษทัอื�นแยง่ซื=อตวั  ดงันั=น ถา้ทุกโรงงาน
คาดการณ์แบบนี=จะไม่เกิดการลงทุน อบรม และเศรษฐกิจไม่เจริญ หรือการลงทุนวิจยัโดยไม่มีกฎหมาย
คุม้ครองทรัพยสิ์นทางปัญญา ในสถานการณ์เช่นนี=  ทางการอาจตอ้งเขา้มาแกปั้ญหาได ้\ ดา้น คือ 
ลงทุนตั=งโรงงานวิจยัและอบรมพนกังาน ซึ� งก็จะกระตุน้ให้มีโรงงานเอกชนตามมา หรือลงทุนใน
โครงสร้างเชิงสร้างสถาบนั (Institutional Building) ของประเทศ ที�สําคญัคือดา้นกฎ กติกา ของระบบ
เศรษฐกิจ อาทิ ลงทุนวางระบบกฎหมายเพื�อคุม้ครองทรัพยสิ์นทางปัญญา ซึ� งโครงสร้างทางกฎหมาย
ดงักล่าวถือเป็นสินคา้สาธารณะ (Public Goods) ที�เกิดจากการลงทุนภาครัฐที�เอื=อต่อการลงทุนของ
ภาคเอกชน (Complimentary Investment) และช่วยใหเ้กิดเทคโนโลยใีหม่ ๆ ที�ภาคเอกชนคิดคน้ที�จะ
เสริมประสิทธิภาพของแรงงานและเครื�องจกัรในประเทศ ทั=งนี=  เป็นไปตามแนวคิดของนกัเศรษฐศาสตร์ 
เช่น  Paul Rosenstein-Rodan  และงานวจิยัของ Kevin Murphy,  Andrei Shleifer and Robert Vishny 
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A.  แนวคดิด้านกบัดักประเทศรายได้ปานกลาง (Middle income-Trap)    
 ดร. สมชาย จิตสุชน แห่ง Thailand Development Research Institute (TDRI) ไดท้าํ 
การศึกษาที�เป็นประโยชน์อยา่งยิ�งในบทความ “Thailand in a Middle-income Trap” TDRI Quarterly 
Review มิถุนายน \��� โดยอิงนิยามของ Middle-income Trap ตามแนวคิดของ Indermit Gill วา่เป็น
สถานการณ์ที�ประเทศหนึ�งไดป้ระสบความสาํเร็จในการยกระดบัจากประเทศกาํลงัพฒันาที�มีรายได ้
ตํ�าหรือประเทศดอ้ยพฒันาไปสู่ประเทศรายไดป้านกลาง  และติดอยู่ในระดบันั=นโดยไม่สามารถพฒันา
ไล่ตามประเทศที�พฒันาแลว้และรายไดสู้งสาํเร็จ  
 ในทางทฤษฎียงัไม่มีขอ้สรุปที�ชดัเจนที�อธิบาย  แต่มีแนวคิดเกี�ยวกบัสาเหตุของปัญหา 
อยูห่ลายประการ ซึ� งเมื�อนาํ Growth Model มาวิเคราะห์แลว้ สรุปไดว้า่ขอ้จาํกดัที�สําคญัมาจากดา้น
แรงงาน ดา้นทุน ทั=งที�เป็น Human Capital และ Physical Capital เช่น เครื�องจกัร โครงสร้างพื=นฐาน 
และดา้นเทคโนโลย ีโดยมีแนวเหตุผล คือ 
 3.1  แรงงาน : การพฒันาของประเทศในช่วงแรกเกิดจากการดึงแรงงานเขา้มาสู่
ภาคการผลิต และเมื�อถึงจุดที�ชนขอ้จาํกดัของขนาดประชากรและระดบัความสามารถแลว้ก็ไม่สามารถ
เพิ�มปัจจยัการผลิตได ้
 3.2  ทุนทางมนุษย ์(Human Capital) : หากจาํนวนประชากรมีขีดจาํกดั การจะขยายตวั
เพิ�มขึ=นตอ้งเพิ�มประสิทธิภาพของแรงงาน โดยการลงทุนดา้นการศึกษาและตอ้งปรับโครงสร้างการ
ผลิตไปสู่สินคา้หรือบริการที�อาศยัแรงงานที�มีความสามารถสูงขึ=น เพราะหากไม่ปรับเปลี�ยน ประเทศ
ที�ยงัมีแรงงานส่วนเกินเหลือก็จะมีตน้ทุนตํ�ากวา่ทาํใหแ้ข่งไม่ได ้
 3.3  ขอ้จาํกดัของทรัพยากรธรรมชาติ ไดแ้ก่ ที�ดินดี แร่ธาตุ แหล่งนํ= า ตลอดจน
ธรรมชาติที�รองรับการท่องเที�ยว เป็นตน้ 
 3.4  เทคโนโลยี ในช่วงตน้ของการพฒันาประเทศอาจพึ�งพาเทคโนโลยีจากภายนอก 
เช่น การซื=อเครื�องจกัร ตลอดจนการพฒันาระบบการบริหารจดัการที�มีประสิทธิภาพขึ=น ซึ� งช่วยดา้น
ของววิฒันาการของกระบวนการทาํงาน (Process Innovation) แต่หากเป็นเทคโนโลยีที�ประเทศคู่แข่ง
อื�น ๆ ก็สามารถซื=อ/หรือเลียนแบบได ้ความสามารถในการแข่งขนัก็จะถูกลิดรอน ดงันั=น จึงจาํเป็น 
ตอ้งมีการลงทุนในการวจิยัและพฒันา (Research & Development : R & D) เพื�อให้สร้างความชาํนาญ 
เฉพาะที�จะนาํไปสู่การมีผลิตภณัฑ์หรือบริการใหม่ ๆ (Product Innovation) ไดด้ว้ย ดงันั=น ประเทศ
ที�มีจุดอ่อนในเรื�องเหล่านี=ก็จะพบขอ้จาํกดัในการพฒันาและไม่กา้วหนา้ต่อไป  
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E.  ทฤษฎด้ีานความสามารถในการแข่งขนัระหว่งประเทศ 
 การส่งออกถือเป็นเครื�องจกัรที�สําคญัในการขบัเคลื�อนการเจริญเติบโตทางเศรษฐกิจ 
ของประเทศกาํลงัพฒันา ดงันั=น ความสามารถในการผลิตและความสามารถในการแข่งขนัในการ
ส่งออกจึงเป็นเรื�องสาํคญั ในการเปิดตลาดใหมี้การคา้ระหวา่งประเทศเสรีเพิ�มขึ=นดงัเช่นใน AEC  
หรือในระบบการคา้เสรีของ World Trade Organization หรือในเวทีเจรจาการคา้เสรี (Free Trade 
Agreement : FTA) ต่าง ๆ  คาํถามที�สําคญั คือ ภาคการผลิตใดจะไดป้ระโยชน์และภาคการผลิตใด
จะมีปัญหาแข่งขนัไม่ได ้
 ทฤษฎีความไดเ้ปรียบโดยเปรียบเทียบ (Comparative Advantage Theory) ของ David 
Ricardo อธิบายปัจจยัที�กาํหนดวา่แต่ละประเทศที�คา้ขายและแข่งขนักนัในตลาดโลกจะมีความไดเ้ปรียบ 
และส่งออกสินคา้ประเภทใด ตามทฤษฎีนี=แต่ละประเทศจะมีพื=นฐานดา้นปัจจยัการผลิต เช่น แรงงาน 
ทุน และทรัพยากรธรรมชาติไม่เหมือนกนั โดยบางประเทศคู่คา้มีปัจจยัทุกดา้นมากกวา่ประเทศคู่คา้
ของตนทุกเรื�อง แต่ก็จะมุ่งส่งออกสินคา้ที�เนน้ปัจจยัการผลิตที�ตนมีมากกวา่ปัจจยัอื�นโดยเปรียบเทียบ 
เช่น สหรัฐอเมริกากบัไทย  สหรัฐอเมริกามีประชากรและแรงงานมากกวา่ไทยและก็มีทุนคือเครื�องจกัร 
การผลิตมากกวา่ แต่ก็ไม่ไดแ้ปลวา่สหรัฐอเมริกาจะมีความไดเ้ปรียบทั=งในสินคา้ที�เนน้แรงงาน (labor 
intensive) และสินคา้ที�เนน้เครื�องจกัรและทุน (capital intensive) แต่สัดส่วนทุนหรือเครื�องจกัรต่อหวั
ของแรงงานในสหรัฐอเมริกาสูงกวา่ไทย เพราะไทยมีการลงทุนในเครื�องจกัรนอ้ยกวา่สหรัฐอเมริกา 
ดงันั=น สินคา้ที�สหรัฐอเมริกาจะส่งออกมาที�ไทยจะเป็นสินคา้ที�เนน้ทุน และจะซื=อสินคา้ที�เนน้แรงงาน 
จากไทย เพราะโดยเปรียบเทียบ (comparative) แลว้แรงงานหายากกวา่ทุนในสหรัฐอเมริกา จึงมีค่า
กวา่เมื�อแลกกบัเครื�องจกัรดยเปรียบเทียบ และทุนมีค่ากวา่เมื�อแลกกบัแรงงานในไทยโดยเปรียบเทียบ 
ซึ� งแนวคิดวา่อตัราส่วนราคาโดยเปรียบเทียบ (relative price) ของแรงงานและเครื�องจกัรที�ต่างกนั
ระหวา่งสองประเทศนี= คือปัจจยัที�อธิบายความไดเ้ปรียบในการแข่งขนัระหวา่งประเทศของสินคา้ต่าง ๆ  

เปรียบเทียบพฒันาการของไทยกบัต่างประเทศ 

>.  การเจริญเติบโตทางเศรษฐกจิ และรายได้ประชากร 
 ในทศวรรษที�ผา่นมาประเทศไทยมีการเจริญเติบโตทางเศรษฐกิจอยา่งต่อเนื�องโดย
ผลิตภณัฑม์วลรวมภายในประเทศที�แทจ้ริง (Real Gross Domestic Product, GDP) เติบโตเฉลี�ยร้อยละ 
Z.\ ต่อปีในช่วงปี \�Z]-\���  (แผนภาพที� \-[) อยา่งไรก็ตาม เป็นอตัราการขยายตวัที�ต ํ�ากวา่ในอดีต 
คือช่วงทศวรรษ พ.ศ. \�\] และ \�]] ก่อนเกิดวิกฤติเศรษฐกิจ ดงันั=น จึงเกิดคาํถามวา่คุณภาพของ
พฒันาการของเศรษฐกิจดีพอหรือไม่ มีจุดอ่อนในระบบเศรษฐกิจและมีความเสี�ยงอะไรต่อเศรษฐกิจ 
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หรือจะมีผลโยงไปบั�นทอนความแข็งแกร่งดา้นสังคม การเมือง จนถึงอาจกระทบความมั�นคง และ
ผลประโยชน์ของชาติหรือไม่ และควรมีนโยบายมาดูแลเพื�อแกไ้ขหรือไม่ หรือหากมีจุดแข็งตลอดจน
โอกาส ควรมีการวางกลยทุธ์ใดเพื�อผลกัดนัเป้าหมายทางเศรษฐกิจ  
 การวิเคราะห์จุดแข็ง จุดอ่อน โอกาส และ ความทา้ทาย (Strength, Weakness, 
Opportunity, and Threat หรือ SWOT Analysis) เพื�อประเมินคุณภาพของพฒันาการของเศรษฐกิจ 
สามารถดูไดจ้ากสามดา้นที�สาํคญัคือ 
 [.[  เศรษฐกิจเติบโตอยา่งต่อเนื�องและมีเสถียรภาพหรือไม่  
 [.\  ประชากรมีรายไดต่้อหวัเพิ�มมากนอ้ยเพียงไร และมีโอกาสในการดาํรงชีพที�ดี
ขึ=นหรือไม่ เช่น มีการศึกษาหรือสุขภาพที�ดีขึ=น และ 
 [.]  ศกัยภาพของเศรษฐกิจที�จะปรับตวัต่อความทา้ทายในอนาคตและใช้โอกาส
ต่าง ๆในการเติบโตอยา่งมีคุณภาพต่อไป ซึ� งประเด็นหลงันี= เกี�ยวโยงกบัความสามารถในการแข่งขนั
ของเศรษฐกิจ  
 คาํถามที�สาํคญัในการวเิคราะห์ดงักล่าว คือ ควรใชอ้ะไรเป็นมาตรวดัเพื�อเปรียบเทียบ 
ในทางปฏิบติัสามารถทาํไดส้องทาง  
 แนวทางแรก คือ ใชก้ารเปรียบเทียบกบัประเทศอื�นซึ� งอาจเลือกประเทศที�มีลกัษณะ
เทียบเคียงกนัไดแ้ละมีพฒันาการที�ดีอยา่งต่อเนื�อง และที�ตั=งอยูบ่นพื=นฐานของกรอบนโยบายที�มีเหตุ
มีผลเป็นที�ยอมรับ กล่าวคือประเทศที�เป็นแบบอยา่งที�ดี (Role Model) ซึ� งในทางปฏิบติัคงไม่ใช่ประเทศ
ใดประเทศหนึ�งแต่อาจดูเป็นกลุ่มประเทศ ในที�นี= จะใชก้ารเปรียบเทียบกบัประเทศที�พฒันาแลว้ เช่น 
เกาหลีใตห้รือ ประเทศกาํลงัพฒันาที�มีขนาดเล็กและมีรายไดป้านกลางค่อนทางสูง (Upper-middle 
income developing countries) เช่น มาเลเชีย และชิลี ซึ� งลํ=าหนา้ไทยอยูแ่ละกาํลงัทิ=งห่างออกไป และ
ประเทศกาํลงัพฒันารายไดป้านกลางค่อนทางตํ�า (Lower- middle income developing countries) 
เช่นเดียวกบัไทย คือ อินโดนีเซีย และเวยีดนาม ซึ� งเป็นคู่แข่งที�ไล่ตามมา  
 แนวทางที�สอง ใชก้ารเปรียบเทียบกบัประสบการณ์การเติบโตในอดีตของไทยเอง
และเป้าหมายทางเศรษฐกิจในอนาคตที�ตั=งไว ้ 
 การเจริญเติบโตทางเศรษฐกิจของไทยกบักลุ่มประเทศขา้งตน้ จะเห็นวา่การขยายตวั
ของไทยเริ�มชะลอกว่าในช่วงสิบปีที�ผา่นมา และมีความผนัผวนมากกวา่ ขณะที�รายไดต่้อหัวของ
ประชากร (แผนภาพที� 2-2) ของไทยเริ�มถูกทิ=งห่างมากขึ=นจากมาเลเซียและชิลี ส่วนรายไดต่้อหัว
ของจีนและอินโดนีเชียไล่ตามมาอย่างมาก ส่วนหนึ� งสะทอ้นการลงทุนเพื�อยกระดบัศกัยภาพการ
ขยายตวัและความสามารถในการแข่งขนั (แผนภาพที� 2-3) 
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แผนภาพ ที� \-[  การเติบโตทางเศรษฐกิจ ผลิตภณัฑม์วลภายในประเทศรวมแทจ้ริง  
                          (ใชปี้ พ.ศ. \�Z� เป็นราคาปีฐาน) 

 

ที�มา  :  The World Bank (2557) 

แผนภาพที�  2-2  ผลิตภณัฑม์วลรวมในประเทศที�แทจ้ริงต่อจาํนวนประชากรคิดตามหลกัความเท่า
เทียมกนัของอาํนาจซื=อ ปีฐานที� พ.ศ \��Z 

 

ที�มา  :  World Development Indicators, World Bank 
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แผนภาพที�  2-3  สัดส่วนการลงทุนต่อผลิตภณัฑ์มวลรวมในประเทศ (Investment as percentage  
                             of GDP)    

 
 

ที�มา  :   International Monetary Fund, World Economic Outlook Database 

�.  เสถียรภาพของระบบเศรษฐกจิ (Stability) 
 ดา้นเสถียรภาพภายใน (Internal Stability) พบว่าเสถียรภาพทางดา้นราคาของ
ประเทศไทยซึ� งเป็นพนัธกิจหลกัประการหนึ�งของ ธปท. ที�ดาํเนินนโยบายการเงินโดยใชเ้ป้าหมาย
ดา้นเงินเฟ้อ (Inflation targeting) อยูใ่นเกณฑ์ที�มีเสถียรภาพดี โดยอตัราเงินเฟ้ออยู่ระหวา่งร้อยละ 
�.��-Z.�� ในช่วงปี \�Z]-\��� ทั=งนี=  กลุ่มประเทศเกิดใหม่โดยทั�วไปจะมีอตัราเงินเฟ้อค่อนขา้งสูง
และผนัผวน มากกวา่ (แผนภาพที�  \-Z) 
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แผนภาพที� \-4  อตัราเงินเฟ้อ  

 

ที�มา  :  International Monetary Fund, World Economic Outlook Database, April \��� 

แผนภาพที� \-5  ดุลบญัชีเดินสะพดั (Current account balance) 

 
 

ที�มา  :  International Monetary Fund, World Economic Outlook Database, April \��� 
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แผนภาพที�  \-6  สัดส่วนปริมาณทุนสาํรองเงินตราระหวา่งประเทศต่อหนี= สินระยะสั=นต่างประเทศ                                     
                           (Reserve to external short term debt ratio)  

 
 

ที�มา :  World Development Indicators, World Bank, \��� 

แผนภาพที�  \-7  การจดัอนัดบัความน่าเชื�อถือของประเทศไทย  

 

ที�มา  : Moody’s Rating Services 
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ในดา้นเสถียรภาพภายนอก (External Stability) บญัชีเดินสะพดั (Current Account) 
ในช่วง [� ปีที�ผา่นมาอยูใ่นระดบัเกินดุลเป็นส่วนใหญ่ และแมมี้การขาดดุลในปี \�Z�  \��� และ \��� 
แต่ก็ยงัอยูใ่นสัดส่วนไม่มาก (นอ้ยกวา่ร้อยละ � ของผลิตภณัฑ์มวลรวมในประเทศ) อยา่งไรก็ตาม 
แนวโนม้ในอนาคต หากความสามารถในการแข่งขนัของประเทศลดลงก็อาจมีความเสี�ยงที�จะเกิดการ
ขาดดุลมากขึ=นได ้จึงเป็นสิ�งที�จาํเป็นจะตอ้งให้ความสําคญั โดยตอ้งระวงัไม่ให้มีการเสื�อมลงไปอยา่ง
ต่อเนื�อง ทั=งนี=  หากประเทศไทยจะมีการยกระดบัความสามารถในการแข่งขนัยอ่มตอ้งมีการลงทุน
มากขึ=น จึงอาจตอ้งมีการนาํเขา้สินคา้ทุนจากต่างประเทศ อาทิ เครื�องจกัรการผลิต ตลอดจนสินคา้
เทคโนโลยีต่าง ๆ หรือการลงทุนในการพฒันาบุคคลากร เช่น การศึกษาในต่างประเทศ ดงันั=นรายจ่าย 
ที�จะไหลออกไปนอกประเทศอาจมีสูงขึ=นได ้จึงตอ้งเน้นให้การลงทุนดงักล่าวเกิดประโยชน์โดย
เพิ�มพูนประสิทธิภาพการผลิต การหารายได้เขา้ประเทศให้คุม้ค่ากนั เพื�อดูแลให้รายรับ-รายจ่าย
ระหว่างหว่างประเทศในดุลบญัชีเดินสะพดัเหมาะสมไม่ขาดดุลต่อเนื�อง หรือขาดดุลในระดบัสูง 
จนเป็นผลต่อความเชื�อมั�นของประเทศ  

นอกจากนี= เมื�อมองในสัดส่วนของเงินทุนสํารองระหวา่งประเทศกบัปริมาณหนี=ระยะ
สั=นต่างประเทศ พบวา่ประเทศไทยมีสัดส่วนนี=อยูใ่นระดบัที�สูงกวา่ \ เท่ามาตลอดในช่วงระยะ เวลา
ที�ผา่นมาแสดงใหเ้ห็นถึงความมั�นคงดา้นสภาพคล่องระยะสั=นของประเทศไทย 

ดว้ยปัจจยับวกจากเศรษฐกิจที�ขยายตวัอยา่งมีเสถียรภาพและมีกรอบนโยบายที�เหมาะสม
ในการดูแลเสถียรภาพของภาพรวมเศรษฐกิจและระบบการเงิน ทาํให้ประเทศไทยไดรั้บจดัอนัดบั
ความน่าเชื�อถืออยูที่�ระดบั Baaa1 (แผนภาพที� \-7) โดยสถาบนัจดัอนัดบัความน่าเชื�อถือ Moody’s 
ระดบันี= เป็นระดบัที�มีความเสี�ยงไม่สูง (Investment Grade) ซึ� งมีความสําคญั เพราะนกัลงทุนรายใหญ่ 
ของโลก เช่น กองทุนบาํเหน็จบาํนาญต่างประเทศ ธนาคารขนาดใหญ่ของโลก ถือเป็นเงื�อนไขใน
การเขา้มาลงทุน  

แผนภาพที� \-8  เสถียรภาพระบบสถาบนัการเงิน 

 
 ที�มา  :  World Development Indicators, World Bank, \��� 
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ในดา้นเสถียรภาพของระบบสถาบนัการเงิน ระบบธนาคารกลางมีความมั�นคงโดย
สามารถประคองตวัเอง ลูกคา้ และระบบเศรษฐกิจให้ผ่านพน้ช่วงเวลาของวิกฤตการเงินทั�วโลก 
โดยมีสาเหตุมาจากการมีระบบการบริหารความเสี�ยงที�ดีสอดคลอ้งกบัมาตรฐานสากลของ Basel 
Committee on Banking Supervision มีเงินกองทุนที�มั�นคงเพื�อรองรับความเสี�ยงสูง มีสัดส่วนเงิน 
กองทุนต่อสินทรัพยเ์สี�ยงหรือ BIS Ratio อยูใ่นระดบัที�ดีมากกวา่เกณฑ์มาตรฐานสากลที�กาํหนดได ้
ตลอดช่วง [� ปีที�ผา่นมา และมีแนวโนม้สินเชื�อที�ไม่ก่อรายได ้(NPL) ที�ลดลงมาโดยตลอด อยูที่�
นอ้ยกวา่ร้อยละ ] ของสินเชื�อในปี \��� ซึ� งแสดงถึงความแข็งแกร่งของสถาบนัการเงินในการรับมือ 
กบัความผนัผวนต่าง ๆ ที�อาจจะเกิดขึ=นกบัเศรษฐกิจไทยได ้

A.  ความเสี�ยงด้านกบัดักประเทศรายได้ปานกลาง 
 บทวจิยัของ ดร. สมชยั จิตสุธน Thailand in Middle –income Trap ไดพ้ิจารณาจาก
เครื�องชี= ที� World Bank  คือ รายไดต่้อหวัของประชากรเทียบกบัของสหรัฐอเมริกาเมื�อปี พ.ศ. \��]  
(เป็นการปรับ scale โดยการเทียบค่า log) พบวา่มีเพียง [] ประเทศที�รายไดต่้อหวัโดยเปรียบเทียบใน 
ปี พ.ศ.\��[ ดีกวา่เมื�อปี พ.ศ. \��] และขึ=นมาอยูที่�ระดบัรายไดสู้งขึ=น ไดแ้ก่ เกาหลี สิงคโปร์ ฮ่องกง 
ไตห้วนั ญี�ปุ่น อิสราเอล สเปน จีน กรีซ และไอร์แลนด์ เป็นตน้ ส่วนประเทศรายไดป้านกลางที�สัดส่วน
ดงักล่าวไม่ดีขึ=นและยงัติดอยูใ่นช่วงรายไดป้านกลางนั=นไดแ้ก่ไทย 

แผนภาพที� \ - 9  รายไดต่้อหวัของประชากรเทียบกบัของสหรัฐอเมริกาปี พ.ศ. \��] เปรียบเทียบ
กบั ปี พ.ศ. \��[ 

 

ที�มา  :  World Bank. 2555 
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 ทั=งนี=  ตามขอ้มูลธนาคารโลก (World Bank) ปี พ.ศ. \��� นั=น รายไดต่้อหวัประชากร
ของไทย (Gross National Income per capita) ที�ปรับให้สะทอ้นถึงอาํนาจซื=อที�แทจ้ริง (เทียบเท่าอาํนาจ
ซื=อที�แทจ้ริงของค่าเงิน [ เหรียญสหรัฐฯ ณ ปี \��Z) เท่ากบั �,]�� เหรียญสหรัฐฯ ต่อคน ณ ปี \���
โดยจดัอยู่ในประเทศรายได้ปานกลางค่อนข้างสูง อย่างไรก็ตาม หากจะขยบัเป็นประเทศรายได้สูง
จะตอ้งมีรายไดต่้อหวัประชากรที� [\,�Z� เหรียญสหรัฐฯ ซึ� งหากเศรษฐกิจโตที�ร้อยละ Z ต่อปี จะตอ้ง
ใชเ้วลาถึง \] ปี  

E.  ความสามารถในการแข่งขนัของประเทศ  
      สถาบนั International Institute of International Development (IMD) ประเมินความ 
สามารถในการแข่งขนัของประเทศต่าง ๆ ทั�วโลกโดยคะแนนของไทยสูงขึ=นในช่วงปี พ.ศ.\�Z]-\��� 
(แผนภาพที�  \ - 1�) อยา่งไรก็ตามยงัตามหลงัมาเลเซีย ขณะที�อินโดนีเซียก็เร่งไล่ตามมาเร็วมาก ทาํให้
ลาํดบัความสามารถในการแข่งขนัของไทยอยูที่� ]� ขณะที�มาเลเซียดีขึ=น จากอนัดบัที� \� เป็นอนัดบั 
[Z ของโลก ทั=งนี=  จุดแขง็ของประเทศไทย คือ ดา้นภาพรวมการขยายตวัของเศรษฐกิจอยา่งมีเสถียรภาพ 
(Economic Performance) ในช่วงที�ผา่นมา (แผนภาพที� \ - [\) โดยมีแรงขบัเคลื�อนจากการยกระดบั
ประสิทธิภาพของภาคธุรกิจ (Business Efficiency) (แผนภาพที�  \ - []) ขณะที�จุดอ่อนของไทย คือ 
ประสิทธิภาพของภาครัฐ (Government Efficiency) (แผนภาพที� \- 1Z) และโครงสร้างพื=นฐาน 
(Infrastructure) (แผนภาพที� \- 1�) ซึ� งคะแนนลดตํ�าลงทั=งสองเรื�องในปี พ.ศ. \��� เทียบกบัช่วงก่อนหนา้ 
ในขณะที�คู่แข่งในอาเซียนคือมาเลเซียเร่งยกระดบัโครงสร้างพื=นฐานจนทิ=งห่าง ส่วนอินโดนีเซียแก้
จุดอ่อนดา้นภาครัฐอยา่งเห็นไดช้ดัจนไล่ตามทนั สําหรับไทยความเสี�ยงที�สําคญั คือ ระบบการบริหาร
จดัการในประเทศ (Institutional Factor) อ่อนแอลง โดยเฉพาะค่าดชันีความโปร่งใส (แผนภาพที�  \ 
- [�) การติดสินบนและคอร์รัปชนั (แผนภาพที�  \ - [�) ของไทยในปี พ.ศ. \��� ลดตํ�าสุดในกลุ่ม
ประเทศที�เปรียบเทียบกนัคือตํ�ากว่าอินโดนีเซีย อินเดีย และจีน และถดถอยต่อเนื�องเป็นเวลากว่า
ทศวรรษ  ดา้นระบบบริหารจดัการนี= มีความสําคญัเพราะจะบั�นทอนปัจจยัที�เป็นจุดแข็ง และโอกาส
ของประเทศ คือความแข็งแกร่งของภาคธุรกิจ การลงทุนโครงสร้างพื=นฐานเพื�อพฒันาประเทศและ
เศรษฐกิจ และความรุนแรงของปัญหาใน � ปีที�ผา่นมาสะสมจนเป็นความเสี�ยงต่อความมั�นคงของชาติ
ในดา้นการเมืองและความขดัแยง้ทางสังคม  
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แผนภาพที� \-[�  ความสามารถในการแข่งขนัของประเทศโดยรวม (Overall Competitiveness) 
                            เปรียบเทียบกบัผลิตภณัฑม์วลรวมที�แทจ้ริงต่อจาํนวนประชากรคิดตามหลกัความ 
                            เท่าเทียมกนัของอาํนาจซื=อ ปีฐานที� พ.ศ. \��Z ระหวา่ง พ.ศ. \�Z] ถึง  \��� (GDP 
  Per Capita, PPP adjusted, constant \��Z international)  
 

 
 

ที�มา  :  IMD WORLD COMPETTIVENESS ONLINE, \�]� – 2��� 
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แผนภาพที� \-[[  อนัดบัความสามารถในการแข่งขนัโดยรวมของแต่ละประเทศจากทั�วโลก 
       (Overall Competitiveness Ranking)   

 

ที�มา  : IMD WORLD COMPETTIVENESS ONLINE, \�]� – \��� 
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แผนภาพที� 2-1\  ศกัยภาพทางเศรษฐกิจ (Economic Performance) เปรียบเทียบกบัผลิตภณัฑ์มวล 
                            รวมที�แท้จริงต่อจาํนวนประชากรคิดตามหลกัความเท่าเทียมกันของอาํนาจซื=อ 
                            ปีฐานที� พ.ศ. \��Z ระหวา่ง พ.ศ. \�Z] ถึง  \��� (GDP Per Capita, PPP adjusted, 
                           constant \��Z international $) 

 

 
 

 
ที�มา  :  IMD WORLD COMPETTIVENESS ONLINE, \�]� – \��� 
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แผนภาพที� 2-1]  ประสิทธิภาพของภาคธุรกิจ (Business Efficiency) เปรียบเทียบกบัผลิตภณัฑ์ 
                            มวลรวมที�แทต่้อจาํนวนประชากรจริงคิดตามหลกัความเท่าเทียมกนัของอาํนาจ 
                            ซื=อปีฐานที� พ.ศ. \��Z ระหวา่ง พ.ศ. \�Z] ถึง \��� (GDP Per Capita, PPP adjusted, 
                              constant 2��Z international $)  
 

 
 

ที�มา  :  IMD WORLD COMPETTIVENESS ONLINE, \�]� – \���
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แผนภาพที� 2-1Z  ประสิทธิภาพของภาครัฐ (Government Efficiency) เปรียบเทียบกบัผลิตภณัฑ์ 
                            มวลรวมที�แทจ้ริงต่อจาํนวนประชากรคิดตามหลกัความเท่าเทียมกนัของอาํนาจ 
                            ซื=อปีฐานที� พ.ศ. \��Z ระหวา่ง พ.ศ. \ �Z] ถึง \��� (GDP Per Capita, PPP adjusted,                 
                              constant 2��Z international $)  
 

 
 
ที�มา  :  IMD WORLD COMPETTIVENESS ONLINE, \�]� – \��� 
 
 



26 
 
แผนภาพที� 2-1�  โครงสร้างพื=นฐาน (Infrastructure) เปรียบเทียบกบัผลิตภณัฑ์มวลรวมที�แทจ้ริง 
                             ต่อจาํนวนประชากรคิดตามหลกัความเท่าเทียมกนัของอาํนาจซื=อปีฐานที� พ.ศ. \�ZZ                          
                               ระหวา่ง พ.ศ. \�Z] ถึง \��� (GDP Per Capita, PPP adjusted, constant 2��Z  
                             international $)  

 

 
 
ที�มา  : IMD WORLD COMPETTIVENESS ONLINE, \�]� – \��� 
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แผนภาพที� \-[�  ดชันีความโปร่งใสในการดาํเนินนโยบายรัฐบาล ([� = ดีที�สุด � = แยที่�สุด) 

 
ที�มา  :  IMD WORLD COMPETTIVENESS ONLINE, \�]� – \��� 

แผนภาพที� \-[�  ดชันีการติดสินบนและคอร์รัปชนั ([� = ดีที�สุด � = แยที่�สุด) 

 

ที�มา  : IMD WORLD COMPETTIVENESS ONLINE, \�]� – \��� 
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J.  การพฒันาด้านเศรษฐกจิและสังคม (Development) 
 ทางดา้นของการกระจายรายได ้หากประเมินจากค่าสัมประสิทธิ�  Gini 2 ในช่วงปี 
พ.ศ. \�Z]-\��Z แลว้พบวา่ประเทศไทยมีการกระจายรายไดที้�ดีขึ=นเล็กนอ้ย จากค่าสัมประสิทธิ�  Gini 
เฉลี�ยในระหวา่งปี พ.ศ. \�Z]-\�Z� ที� 42.41 มาอยูที่� 40.56 ในช่วงปี พ.ศ. \�Z�-\��Z โดยเมื�อเทียบ
กบัประเทศเพื�อนบา้น เช่น มาเลเซีย ในช่วงที�ผา่นมามีการกระจายรายไดที้�แยล่ง วดัจากค่าสัมประสิทธิ�  
Gini ที�เพิ�มขึ=นจากเฉลี�ย 37.91 ซึ� งตํ�ากวา่ประเทศไทย มาอยูที่� 46.11  ถึงแมว้า่ประเทศไทยจะมีการ
กระจายรายไดที้�เท่าเทียมกนัมากขึ=น แต่หากพิจารณาเปรียบเทียบกบัประเทศในภูมิภาคที�มีรายได้
เฉลี�ยต่อหัวใกล้เคียงกบัประเทศไทย เช่น อินโดนิเซีย อินเดีย และเวียตนาม ประเทศไทยมี Gini 
coefficient ที�สูงกวา่  
 ในเรื�องของพฒันาการดา้นทรัพยากรมนุษยพ์บวา่ประเทศไทยมีการพฒันาขึ=นเล็กนอ้ย 
สอดคลอ้งกบัแนวโน้มการเปลี�ยนแปลงของกลุ่มประเทศเพื�อนบา้น เช่น มาเลเซีย สิงคโปร์ และ
อินโดนีเซีย  แต่จะเห็นไดว้่าอินโดนีเซียนั=นถึงแมจ้ะมีดชันี HDI ที�ต ํ�ากว่าประเทศไทย แต่มีการเร่ง
ระดบัการพฒันาที�มากกวา่ ในจุดนี=อาจชี= ใหเ้ห็นวา่ถึงแมป้ระเทศไทยจะมีการพฒันาที�เพิ�มขึ=น แต่หาก
การพฒันานั=นเกิดขึ=นในอตัราที�ชา้กวา่เมื�อเทียบกบัประเทศเพื�อนบา้น ก็อาจส่งผลถึงความสามารถ
ในการแข่งขนัของแรงงานในอนาคตได ้

 

 

 

 

 

 
                                                        

2
  ดชันีวดัความเท่าเทียมของการกระจายรายได ้คือ ดชันี Gini ซึ� งใชห้ลกัการของการ

เปรียบเทียบสัดส่วนรายไดป้ระเทศที�อยูใ่นมือของประชากรแต่ละกลุ่ม เรียงลาํดบัตามรายไดป้ระชากร  
ถา้การกระจายรายไดเ้ท่าเทียมกนั สัดส่วนของรายไดข้องกลุ่มประชากรต่าง ๆ จะไม่ต่างกนั และเมื�อ 
Gini มีค่าเท่ากบั 0 ถือวา่การกระจายรายไดเ้ท่าเทียมกนัโดยสมบูรณ์ ค่า Gini ที�ยิ�งสูง หมายถึง การ
กระจายที�ไม่เท่าเทียม 
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J.>  คุณภาพของพฒันาการด้านคุณภาพประชากร    

แผนภาพที� 2-1�  HDI Index/GDP (2�Z�-2���) 

 
ที�มา  :  Human Development Report, United Nations Development Programme, 2013 
           *ตวัเลขในวงเล็บคือช่วงปีคือ \���-\��� และ \�[�-\�[\ 

         J.�  ความเท่าเทยีมของการกระจายรายได้  

แผนภาพที� 2-[�  Gini Coefficient and GDP per capita (\�Z]-\��Z)  

ที�มา  :  World Development Indicators, World Bank 
          *ตวัเลขในวงเล็บคือช่วงปี \���-\��� และ \���-\�[[
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ประสบการณ์ต่างประเทศในการยกระดบัเศรษฐกจิ  

ตารางที� \-[  แผนพฒันาของประเทศที�ประสบความสาํเร็จ : ประเทศเกาหลีใต ้

ประเทศเกาหลใีต้ 

จุดแข็ง จุดอ่อน นโยบายและแผนพฒันา 
- เศรษฐกิจมีเสถียรภาพ

และเติบโตอยา่งต่อเนื�อง 
- ความมั�นคงของธุรกิจใน

ภาคอุตสาหกรรม 
- ระบบโครงสร้างพื=นฐาน

ที�เอื=อต่อการขยายตวัทาง
เศรษฐกิจ 

- คุณภาพการศึกษาของ
ประชากร 

- สงัคมผูสู้งวยัส่งผลต่อ
ประสิทธิภาพของแรงงาน 

- ปัญหาหนี=ครัวเรือน 
ค่าใชจ่้ายดา้นการศึกษา 
และที�อยูอ่าศยั 

- ปัญหาในการจา้งงาน
เยาวชนและสตรี 

- การพึ�งพิงการนาํเขา้
พลงังานจากภายนอก 

 

- กระตุน้การบริโภคภายใน 
ประเทศ 

- สนบัสนุนการลงทุนใน
ต่างประเทศ 

- สานต่อการปฏิรูประบบ
การเงินใหมี้เสถียรภาพและ
เชื�อมโยงกนัมากยิ�งขึ=น 

- พฒันาการลงทุนในตลาดเงิน
และตลาดทุนใหดี้ยิ�งขึ=น 

- ผลกัดนัและส่งเสริมงานวิจยั
และพฒันาในดา้นต่าง ๆ เพื�อ 
ใหเ้ป็นประเทศแห่งนวตักรรม 

- ปฏิรูประบบงบประมาณรัฐ  
ทั=งดา้นรายไดแ้ละการใชจ่้าย
ภาครัฐใหมี้ประสิทธิภาพมาก
ยิ�งขึ=น 

- พฒันาตลาดแรงงานและระบบ 
ประกนัสงัคม  

- พฒันาโครงการพลงังาน
ทดแทนเพื�อลดการนาํเขา้
พลงังานจากต่างประเทศ 

- เพิ�มนโยบายเพื�อรองรับการ 
จา้งงานเยาวชนและสตรี 

โอกาส ความท้าทาย 
- การเติบโตทางเทคโนยี

จะส่งผลดีกบั 
ภาค อุตสาหกรรมหลกั     
ของประเทศ 

- เสรีทางการเงินที� 
เปิดกวา้งทาํใหมี้เงินทุน
ไหลเขา้มามาก 

- ความไม่แน่นอนของระบบ
เศรษฐกิจโลก ทั=งจากจีน
และสหรัฐอเมริกา 

- สภาพแวดลอ้มทาง
เศรษฐกิจที�เปลี�ยนแปลง
อยา่งรวดเร็ว 

ที�มา  :  Ministry of Strategy and Finance, Korea (2557) 
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ตารางที� \-\  แผนพฒันาของประเทศที�ประสบความสาํเร็จ ประเทศมาเลเซีย 

ประเทศมาเลเซีย 

จุดแข็ง จุดอ่อน นโยบายและแผนพฒันา 
- มีความเปิดกวา้งสาํหรับ

ชาวต่างชาติในการเขา้มา
ลงทุนและทาํธุรกิจ 

- มีโครงสร้างพื=นฐานดี 
- เศรษฐกิจมีเสถียรภาพ 
- มีดุลบญัชีเดินสะพดัเกินดุล

สูงทุกปี 
- มีมลูค่าการส่งออกต่อ

จาํนวนประชากรสูงมาก 
โดยมีค่าเป็น \ เท่า ของไทย 

- คุณภาพการศึกษาค่อนขา้งดี 

- ไม่ค่อยมีสเถียรภาพทาง
การเมือง 

- มีปัญหาการคอร์รัปชนั 
- มีประชากรนอ้ย ส่งผลใหมี้

แรงงานนอ้ย 
- แรงงานราคาค่อนขา้งสูง 

เมื�อเทียบกบัประเทศที�กาํลงั
พฒันาดว้ยกนั 

- ตลาดในประเทศเลก็เมื�อเทียบ
กบัไทยและอินโดนีเซีย 

- ภูมิประเทศที�เป็นเกาะ ทาํให้
ยากต่อการขนส่งสินคา้และ
แรงงาน และอาจส่งผลทาํให้
เกิดความยากลาํบากในการ
กระจายรายได ้

- มีระดบัหนี=สาธารณะและหนี=
ครัวเรือนค่อนขา้งสูง 

- ยกระดบัและเพิ�มมูลค่าของเศรษฐกิจ 
รวมถึงเพิ�มการแข่งขนั 

- จดัการกบัปัญหาทางสงัคมและ 
ความเหลื�อมลํ=าต่าง ๆ 

- เพิ�มระดบัมาตรฐานและคุณภาพ 
ชีวิตของคน 

- พฒันาความรู้ ความคิดสร้างสรรค ์ 
- เสริมสร้างธรรมาภิบาล  
- การปรับโครงสร้างทางสงัคมเพื�อให้

ประชาชนรักและภกัดีต่อประเทศ 
รวมถึงการอยูร่่วมกนักนัอยา่งสงบสุข
ระหวา่งชนชาติ  

- การปรับโครงสร้างเศรษฐกิจเพื�อให้
ประเทศสามารถพึ�งพาตนเองได ้

- เสริมสร้างใหป้ระชาชนมีจริยธรรม
และสามคัคี 

- พฒันาวิทยาศาสตร์และเทคโนโลยี 

โอกาส ความท้าทาย 
- การรวมตวัของกลุ่มเศรษฐกิจ 

และการเขา้สู่ประชาคม
อาเซียนในปี \���  

- โอกาสที�ชาวต่างชาติเลือก
มาเลเซียเป็นประเทศในการ
ลงทุนทาํธุรกิจและท่องเที�ยว
จากความสามารถภาษาองักฤษ 

- การเปลี�ยนแปลงในตลาด
การเงินโลก 

ที�มา  :  A SWOT Study of Asia’s emerging countries (Asiarisk.com. 2554)  



 

 

บทที� 3 

ความสามารถในการแข่งขนัของเศรษฐกจิไทย 

 และปัญหา Middle-income Trap 

ในการวางกลยทุธ์เพื�อการพฒันาประเทศในช่วง �-�� ปีต่อไป จาํเป็นตอ้งวเิคราะห์ 
จุดแขง็ จุดอ่อน โอกาส และความทา้ยทายของเศรษฐกิจไทย (Strength, Weakness, Opportunity and 
Threat : SWOT) โดยในบทที� I นัJน ชีJ ให้เห็นวา่ในช่วงที�ผา่นมาเมื�อเทียบกบัประสบการณ์การพฒันา
ในประเทศต่าง ๆ ประเทศไทยมีจุดแขง็ที�การขยายตวัอยา่งมีเสถียรภาพ แต่มีจุดอ่อนดา้นความสามารถ
ในการแข่งขนัในดา้นสังคม (Social) โดยเฉพาะการพฒันามนุษย ์(Human Development)  การกระจาย 
รายได ้และดา้นโครงสร้างพืJนฐาน (Institutional) ที�จาํเป็นต่อการทาํงานของกลไกตลาด โดยเฉพาะ
ดา้นความโปร่งใสและการโกงกินคอร์รัปชั�น โดยจุดอ่อนเหล่านีJ เริ�มส่งผลใหก้ารพฒันาเศรษฐกิจมี
ขอ้จาํกดัและประเทศติดกบัดกัของประเทศรายไดป้านกลาง ถูกประเทศอื�น เช่น เกาหลี สิงคโปร์ 
มาเลเซีย ทิJงห่างออกไป ขณะที�คู่แข่ง เช่น อินโดนีเซีย เวยีดนาม ไล่ตามขึJนมา 

ในบทที� [ นีJจะเขา้สู่คาํถามที�สําคญั คือ เมื�อมองต่อไปขา้งหนา้และสาํรวจสภาวะแวดลอ้ม 
หรือแนวโนม้ที�สาํคญัแลว้ โอกาสและความทา้ทายของเศรษฐกิจไทยคืออะไรและไดมี้กลยทุธ์อะไร 
รองรับ  

2.  สภาวะแวดล้อม (Environment) 
  ในการสาํรวจสภาวะแวดลอ้มนัJน แบ่งไดอ้อกเป็น [ ดา้น คือ  (�) ดา้นต่างประเทศ

หรือแนวโนม้สาํคญัที�กระทบระดบัสากล (Mega Trend)  (2) ดา้นเศรษฐกิจของประเทศ  ([) ปัจจยั
แวดลอ้มที�มีอิทธิพลดา้นสังคมจิตวทิยา การเมือง และทรัพยากรสิ�งแวดลอ้ม  

   
    
 

 
 
 

สิ�งแวดล้อม 

เศรษฐกจิ 

สังคม 

การเมือง 

 

ปัจจัย 

ต่างประเทศ 

Mega 

Trend 
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  �.�  ปัจจยัดา้นต่างประเทศ 
   1.1.1  การฟืJ นตวัของเศรษฐกิจสหรัฐฯ จากวิกฤติและการดาํเนินนโยบายการเงิน

แบบผอ่นคลาย (Quantitative Easing) ขณะที�ยุโรป้เวลานานในการแกไ้ขวิกฤติ และจีนเริ�มประสบ
กบัขอ้จาํกดัในการพฒันาประเทศ เช่น เสถียรภาพสถาบนัการเงิน จะทาํให้มีความผนัผวนสูงใน
ระบบเศรษฐกิจการเงิน  

    1.1.2  แนวโนม้ระยะยาว คือ เอเชียมีเศรษฐกิจที�แข่งแกร่งขึJนและมีอิทธิพลสูง 
ขึJนในเวทีโลก 

   1.1.3  การแข่งขนัระหวา่งประเทศสูงขึJน และมีการแบ่งขัJวเป็นเขตการคา้เสรี
ต่าง ๆ ทาํใหก้ระแสการเปิดประเทศดา้นการคา้ การลงทุนเร่งตวัและซบัซ้อนขึJน เพราะมีการเปิดให้
แต่ละประเทศในระดบัที�แตกต่างกนั  

   1.1.4  ความเชื�อมโยงของระบบการเงินโลกจะสูงขึJน ตามระดบัการพฒันาการ 
เปิดเสรีและเทคโนโลย ีIT ที�ทาํให้ขอ้มูลทางการเงินและการชาํระเงินเป็นที�แพร่หลาย เชื�อมโยงกนั
มากขึJนและลึกขึJนจนถึงระดบับุคคล 

   1.1.5  หลงัจากวิกฤตการเศรษฐกิจโลก การกาํกบัดูแลระบบการเงินโลกเขม้งวด
ขึJน เช่น Basel III สําหรับธนาคารพาณิชย ์รวมถึงทางดา้นธุรกิจดา้นหลกัทรัพย ์ทาํให้ธุรกรรมทัJง
การเงินมีตน้ทุนและขอ้จาํกดัสูงขึJน ขณะที�ธุรกิจการเงินบางประเภท เช่น ธุรกิจประกนัไม่ไดเ้พิ�ม
ความเขม้งวดขึJนเท่าที�ควร ตลอดจนธุรกิจที�มีบทบาทคลา้ยธนาคารแต่ไม่ถูกกาํกบั (Shadow Bank) 
เช่น ธุรกิจสินเชื�อ Leasing บตัรเครดิต Microfinance สหกรณ์ถูกกาํกบันอ้ยกวา่ อาจทาํให้ธุรกรรม
ทางการเงินหนีออกจากระบบและไม่สามารถดูแลได ้

   โดยสรุปแลว้ ปัจจยัดา้นต่างประเทศจะมีความซบัซ้อนขึJน ผนัผวน และคาด 
การณ์ยากขึJน พร้อมกบัจะมีผลกระทบต่อเศรษฐกิจไทยในระดบัสูงขึJน เพราะระดบัความเปิดของ
ประเทศจะสูงขึJนอยา่งต่อเนื�อง 

?.  ปัจจัยด้านเศรษฐกจิไทย ก็มีแนวโนม้โดยพืJนฐานธรรมชาติ และเป็นแนวโน้ม

ที�จะมีผลระยะยาว (Long-term trend) ที�สาํคญัคือ 
  2.1  การชะลอตวัของการเติบโตของประชากร ทาํให้ขาดแคลนประชากรที�อยูใ่น

วยัทาํงาน และสัดส่วนผูสู้งอายุต่อแรงงาน (Dependency Ratio) สูงขึJน เขา้สู่สังคมผูสู้งอายุ (Aging 
Society) ซึ� งจะมีนยัต่อการเติบโตของเศรษฐกิจการออมของประเทศ เนื�องจากผูสู้งอายุจะไม่มีรายได ้
แต่จะยงัชีพโดยใชเ้งินออมที�เก็บสะสมมาเพื�อการอุปโภคบริโภค ทาํให้กระแสเงินออมที�จะนาํไป
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ลงทุนของประเทศลดลง ขณะที�ภาระรายจ่ายดา้นการคลงัจะสูงขึJนเพื�อรองรับภาระดา้นสวสัดิการ
สังคม จึงจะเป็นความทา้ทายต่อการรักษาวินยัการคลงั ในขณะที�จาํเป็นตอ้งลงทุนในโครงสร้างพืJนฐาน 
การยกระดบัการศึกษา การวิจยัและพฒันาเพื�อยกระดบัเศรษฐกิจ และปลดล็อก Middle-income 
Trap    

  2.2  การเปิดเสรีดา้นการคา้ การลงทุนสูงขึJนทัJงใน AEC และกบัประเทศอื�นที�ไดมี้
ขอ้ตกลง FTA แลว้ เช่น จีน ญี�ปุ่น เกาหลี และอินเดีย ทาํให้การปรับตวัของภาคส่วนต่าง ๆ ตอ้งรีบ
ดาํเนินการอยา่งต่อเนื�องเพื�อรองรับความทา้ทายและใชโ้อกาสให้เกิดประโยชน์ ในการปรับตวันีJ ยอ่ม 
จะมีภาคส่วนที�มีศกัยภาพและความไดเ้ปรียบไดป้ระโยชน์ และภาคการผลิตที�แข่งขนัไม่ไดแ้ละจะมี
ปัญหาหรือตอ้งปิดตวัไปหากไม่สามาถปรับตวั ในภาคที�จะมีปัญหานัJนหากกระทบการจา้งงานและ
สร้างปัญหาทางสังคมและการเมืองตามมาก็จะเพิ�มความเสี�ยงแก่เศรษฐกิจอีก 

  2.3  วินยัทางการเงินอ่อนลงในภาคครัวเรือนและในภาคการเงินของรัฐ การเพิ�ม
ความสามารถกูย้มืและมาตรการกระตุน้การใชจ่้ายและการกูย้มืจากสถาบนัการเงินของรัฐทาํให้ภาค
ครัวเรือนมีหนีJ สูงขึJน ซึ� งรวมไปถึงหนีJนอกระบบ  เป็นความเสี�ยงต่อความมั�นคงของมนุษยแ์ละชีวิต
ความเป็นอยู ่ขณะที�ฐานะการเงินภาครัฐมีความซบัซ้อนมากขึJน ความโปร่งใสลดลงจากภาระที�อาจ
กลายเป็นหนีJ สิน (Contingent liability) นอกงบประมาณ อาทิ โครงการเชิงจาํนาํ ค ํJาประกนั ซึ� งรวม 
ถึงการคํJาประแบบเป็นนยั (Implicit Guarantee) ของสถาบนัการเงินของรัฐที�มีการปล่อยสินเชื�อให้แก่ 
โครงการขนาดใหญ่ของรัฐที�อาจมีความเสี�ยง เช่น โครงการจาํนาํขา้ว หรือการปล่อยสินเชื�อให้ครัว 
เรือนที�มีหนีJ สูงขึJน หรือรัฐวิสาหกิจที�มีโครงการขนาดใหญ่แต่มีปัญหาควบคุมการใชเ้งิน หรือขอ้บงัคบั 
ที�จาํกดัรายได ้เช่น การกาํหนดราคาตํ�ากวา่ตลาด 

@.  ปัจจัยด้านสังคม การเมอืง ธรรมชาติและสภาวะแวดล้อม 
  3.1  ความเสี�ยงดา้นการเมืองและสังคมสูงมาก เพราะความขดัแยง้ทาํให้กลไกของ

รัฐไม่ทาํงาน ธุรกิจถูกกระทบจากความไม่แน่นอน มีแรงกดดนัให้มีนโยบายกระจายรายได ้และโอกาส 
ซึ� งจะเพิ�มภาระการคลงั 

  3.2  สภาพแวดล้อมที�เสื�อมโทรมลง ลิดรอนทุนด้านทรัพยากรที�จาํเป็นต่อภาค
เศรษฐกิจที�เป็นตวัขบัเคลื�อนการเติบโต คือ การท่องเที�ยว การเกษตร และภยัธรรมชาติที�ร้ายแรงขึJน
เป็นความเสี�ยงของเศรษฐกิจ  
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ผลของสภาวะแวดล้อมต่อเศรษฐกจิไทยในระยะสัDน ระยะกลาง และระยะยาว 

 ในส่วนต่อไปจะวเิคราะห์ถึงผลกระทบของปัจจยัสภาวะแวดลอ้มต่อเศรษฐกิจไทยใน
ระยะสัJน คือ ช่วง �-� ปี  ในระยะปานกลาง คือ �-�� ปี  และในระยะยาว คือ เกิน �� ปี โดยจะเนน้ที�
เป้าหมายทางเศรษฐกิจที� ธปท. รับผดิชอบ 

 ผลระยะสัDน  

1.  การขยายตัวของเศรษฐกจิไทย (Growth) ในระยะสัDน  
ภายหลงัวกิฤตเศรษฐกิจปี พ.ศ. I�s�  เศรษฐกิจไทยปรับฟืJ นตวัและกลบัมาขยายตวั 

ไดดี้อยา่งต่อเนื�อง ท่ามกลางปัจจยัลบที�ส่งผลกระทบต่อการขยายตวัทางเศรษฐกิจ เช่น ความไม่แน่นอน 
ทางการเมือง ภาวะเศรษฐกิจโลกถดถอย และมหาอุทกภยัในปี พ.ศ. I��s โดยมีภาคส่งออกและการ
บริโภคภายในประเทศเป็นแรงสนบัสนุนหลกัต่อการเจริญเติบโตทางเศรษฐกิจ รวมทัJงกรอบการดาํ เนิน
นโยบายเศรษฐกิจที�เหมาะสม 

แผนภาพที� [-�  ส่วนประกอบของอตัราการขยายตวัผลิตภณัฑม์วลรวมแทจ้ริงภายในประเทศ 
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ส่วนประกอบของอัตราการขยายตัวผลิตภัณฑ์มวลรวมแท้จริงภายในประเทศ

ส่วนเปลี�ยนสินค้าคงเหลือ

การส่งออกสุทธิ

การลงทุน

การบริโภค

ผลิตภัณฑ์มวลรวม

ร้อยละ

ปz พ.ศ.

 
ที�มา  :  สาํนกังานคณะกรรมการพฒันาการเศรษฐกิจและสังคมแห่งชาติ (สศช.)  
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เศรษฐกิจไทยสามารถรับมือกบัวิกฤตต่าง ๆ ไดด้ว้ยดี ส่วนหนึ�งเป็นผลมาจากพืJนฐาน 
ของเศรษฐกิจไทยยงัคงแขง็แกร่ง การบริหารนโยบายเศรษฐกิจมหภาค ทัJงนโยบายการเงินและการ
คลงัที�เหมาะสมในแต่ละช่วงของวฎัจกัรเศรษฐกิจไทย ช่วยสนบัสนุนให้เศรษฐกิจไทยขยายตวัได้
ใกลเ้คียงกบัระดบัศกัยภาพ รวมทัJงความสามารถในการรักษาเสถียรภาพไดอ้ยา่งต่อเนื�อง 

นอกจากนีJ  ระบบเศรษฐกิจไทยไดรั้บการยกเครื�อง โดยการนาํวิธีการบริหารจดัการ
สมยัใหม่มาใช้ในภาครัฐและภาคเอกชน มีการปรับโครงสร้างเศรษฐกิจ โดยใช้ภาคอุตสาหกรรม
การผลิตที�เนน้การส่งออกเป็นพลงัขบัเคลื�อน หลกัการกระจายการส่งออกในหลายสินคา้ไปหลาย
ประเทศ และการเขา้ร่วมในเครือข่ายการผลิตระหว่างประเทศ (Supply Chain) ในบางสินคา้ เช่น 
ยานยนต ์Hard Disk Drive เป็นตน้ รวมทัJงการปฏิรูปภาคการเงินที�ดาํเนินมาอยา่งต่อเนื�องตัJงแต่วิกฤต 
เศรษฐกิจปี พ.ศ. I�s� ซึ� งสร้างความแขง็แกร่งให้กบัระบบธนาคารพาณิชยไ์ทย พร้อมดว้ยแนวทาง 
การบริหารความเสี�ยงที�เป็นไปตามมาตรฐานสากล ถือไดว้า่ประเทศไทยสามารถเรียกความเชื�อมั�น
ต่อเศรษฐกิจกลบัคืนมาได ้

?.  เสภียรภาพของเศรษฐกจิไทย (Stability)  

 ?.2  เสภียรภาพภายในประเทศ (Internal stability) 
 เสถียรภาพทางเศรษฐกิจภายในประเทศอยูใ่นเกณฑ์มั�นคง ซึ� งเป็นปัจจยัหนึ� ง

ที�เอืJอต่อการฟืJ นตวัทางเศรษฐกิจในช่วงที�ผา่นมา โดยอตัราการวา่งงานที�อยูใ่นระดบัตํ�า เช่นเดียวกบั
อตัราเงินเฟ้อทั�วไปปรับลดลงอยา่งต่อเนื�องหลงัจากที�เคยปรับขึJนสูงสุดเมื�อกลางปี พ.ศ. I�s} โดยมี
สาเหตุจากราคานํJามนัโลกที�ปรับสูงขึJน  

 ทัJงนีJ  การปรับตวัของอตัราเงินเฟ้อทั�วไปและอตัราเงินเฟ้อพืJนฐาน ซึ� งปรับตวั
ในทิศทางเดียวกนัและอยู่ภายในช่วงเป้าหมายที� ธปท. กาํหนด คือ เป้าหมายอตัราเงินเฟ้อพืJนฐาน 
ร้อยละ �.�-[.� นัJน เป็นผลมาจากการที� ธปท. ปรับเปลี�ยนกรอบนโยบายการเงินใหม่เป็น Flexible 
Inflation Targeting เพื�อใช้สนบัสนุนการเติบโตของเศรษฐกิจไดอ้ย่างต่อเนื�องและมีเสถียรภาพ 
รวมทัJงการปรับเปลี�ยนระบบอตัราแลกเปลี�ยนจากระบบตะกร้ามาสู่ระบบอตัราแลกเปลี�ยนลอยตวั 

 ?.?  เสภียรภาพด้านต่างประเทศ (External stability) 
 เสถียรภาพดา้นต่างประเทศปรับตวัดีขึJน ทัJงจากการขยายตวัของการส่งออก 

การนาํเขา้ของเงินลงทุนโดยตรงที�มีมากขึJน ส่งผลให้ดุลบญัชีเดินสะพดัเกินดุล และแมว้่าดุลบญัชี
เดินสะพดัจะเกินดุลลดลงบา้งหรือขาดดุลในบางปี แต่มีขนาดไม่สูง นอกจากนีJ  รายไดจ้ากภาคการ 
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ท่องเที�ยวที�ขยายตวัดีเป็นแรงขบัเคลื�อนสําคญัของเศรษฐกิจไทยอีกแรงหนึ�ง โดยจาํนวนนกัท่องเที�ยว
ต่างชาติจากทุกภูมิภาคเพิ�มขึJนอยา่งต่อเนื�องและทาํสถิติสูงสุดเป็นประวติัการณ์ในปี พ.ศ. I��� ที� 
I�.� ลา้นคน โดยรวมดุลการชาํระเงินเกินดุลต่อเนื�อง 

    สําหรับดุลบญัชีเงินทุนเคลื�อนยา้ยในภาพรวม สอดคลอ้งกบัปัจจยัพื"นฐานของ
เศรษฐกิจไทยที�ยงัอยูใ่นเกณฑ์ดี รวมทั"งแนวทางการผอ่นคลายเงินทุนเคลื�อนยา้ยของ ธปท. ที�ให้มี
ความสมดุลและมีการบริหารความเสี�ยงที�ดีขึ"น มีส่วนช่วยใหเ้ศรษฐกิจไทยมีเสถียรภาพเพิ�มขึ"น 

      ณ สิ"นเดือนธนัวาคม 4556 ประเทศไทยมีเงินสาํรองระหวา่งประเทศอยูที่� 768.4 
พนัล้านดอลลาร์ สรอ. ลดลง 79.9 พนัล้านดอลลาร์ สรอ. จากสิ"นปี พ.ศ. 4555 สัดส่วนเงินสํารอง
ระหวา่งประเทศต่อมูลค่าการนาํเขา้และสัดส่วนเงินสํารองระหวา่งประเทศต่อหนี" ต่างประเทศระยะ
สั"นจึงอยูใ่นเกณฑที์�มั�นคงต่อเนื�อง 

@.  ภาคการเงิน (Financial sector) 

@.2  พฒันาการตลาดการเงินไทย 
ตลาดการเงิน (Financial Markets) มีหน้าที�เป็นศูนยก์ลางในการจดัสรร

เงินทุนจากผูอ้อมที�มีสภาพคล่องส่วนเกินกบัผูที้�ตอ้งการเงินทุนเพื�อไปใช้ประโยชน์ทางเศรษฐกิจ
อื�น ๆ เช่น เพื�อการบริโภค ขยายกิจการ หรือนาํไปลงทุนต่อ เป็นตน้ โดยการระดมทุนสามารถทาํได ้
ตัJงแต่การออมผ่านการกูย้ืมจากสถาบนัการเงินต่าง ๆ เช่น ธนาคารพาณิชย ์ หรือระดมทุนโดยตรง
ผา่นตลาดเงินที�เป็นแหล่งกูย้มืเงินระยะสัJนไม่เกิน � ปี หรือตลาดพนัธบตัรที�เป็นแหล่งระดมเงินทุน
ระยะยาวของทัJงภาครัฐและเอกชนผา่นการออกพนัธบตัร และตราสารหนีJ อื�น ๆ นอกจากนีJ ยงัมีตลาด
หลกัทรัพยที์�ธุรกิจเอกชนสามารถออกจาํหน่ายหลกัทรัพยเ์พื�อเป็นการระดมทุนหรือเพิ�มส่วนทุนของ 
กิจการ และตลาดเงินตราต่างประเทศที�เป็นแหล่งกูย้มืเงินตราต่างประเทศสกุลต่าง ๆ อีกดว้ย  

ตลาดการเงินที�ดาํเนินการไดต้ามกลไกตลาด จะทาํให้เกิดการจดัสรรทรัพยากร 
อยา่งมีประสิทธิภาพ ทาํใหน้กัลงทุนสามารถระดมทุนไดด้ว้ยตน้ทุนที�สอดคลอ้งกบัปัจจยัพืJนฐานและ
ความเสี�ยงของการกูย้ืม ซึ� งนอกจากตลาดการเงินมีบทบาทดา้นการจดัสรรเงินทุน (Funds Mobilization) 
แลว้ ยงัทาํหนา้ที�กระจายความเสี�ยง (Risk Diversification) และรวบรวมทรัพยากร (Resource Pooling) 
อีกดว้ย นอกจากนัJน ยงัเป็นช่องทางการส่งผา่นนโยบายการเงิน (Transmission Mechanism) ของ 
ธปท. ที�สาํคญั เพราะอตัราดอกเบีJยในตลาดการเงินมีอิทธิพลทัJงทางตรงและทางออ้มต่อการตดัสินใจ  
บริโภค การลงทุน และการเคลื�อนยา้ยของเงินทุนระหวา่งประเทศ โดยในปัจจุบนัการระดมทุนโดย  
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ตรงจากตลาดการเงินไดมี้บทบาทเพิ�มมากขึJน ดงัที�เห็นไดจ้ากมูลค่าของตลาดหลกัทรัพยแ์ละตลาด
พนัธบตัรเมื�อเทียบเป็นสัดส่วนต่อ GDP ไดเ้พิ�มขึJนอยา่งต่อเนื�อง จนกระทั�งในปัจจุบนันีJ  มีขนาดใหญ่ 
กวา่มูลค่าสินเชื�อของสถาบนัการเงิน 

แผนภาพที� [-I   สัดส่วนสินเชื�อระบบสถาบนัการเงิน ตลาดหลกัทรัพย ์และตลาดพนัธบตัร  
                          ต่อ  GDP ของไทย  

 

 ที�มา  :  ธนาคารแห่งประเทศไทย, สมาคมตลาดตราสารหนีJ ,  ตลาดหลกัทรัพยแ์ห่งประเทศไทย 

นอกจากนีJ  ดว้ยความเชื�อมโยงของเศรษฐกิจการเงินไทยกบัตลาดการเงินโลก
ที�เพิ�มสูงขึJน ตลาดการเงินไทยจึงมีบทบาทการเป็นศูนยก์ลางระหวา่งผูอ้อมและผูกู้ใ้นประเทศ  รวมไป 
ถึงผูอ้อมต่างชาติดว้ย ซึ� งสะทอ้นจากสัดส่วนการลงทุนของนกัลงทุนต่างชาติ ทัJงในตลาดหุ้นและ
พนัธบตัรไทยที�เพิ�มมากขึJน  
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แผนภาพที� [-[  ฐานะการลงทุนของนกัลงทุนต่างชาติในตลาดพนัธบตัรไทย  ยอดคงคา้งการลงทุน 
                           ของนกัลงทุนต่างชาติในตลาดพนัธบตัรไทย 

 
ที�มา :  ธนาคารแห่งประเทศไทย 

แผนภาพที� [-s  ปริมาณธุรกรรมของนกัลงทุนต่างชาติในตลาดหลกัทรัพยไ์ทย มูลค่าลงทุนสะสม               
                         ในตลาดหลกัทรัพยไ์ทย  

 
ที�มา  :  ตลาดหลกัทรัพยแ์ห่งประเทศไทย 
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@.?  ความท้าทายในการพฒันาตลาดการเงิน 
  ธปท. ก็เป็นหน่วยงานหนึ� งที�มีบทบาทในการดูแลตลาดการเงินให้ทาํงานได้

อยา่งมีประสิทธิภาพ โดยมีความทา้ทายในการหาจุดสมดุลระหวา่งการให้มีการเคลื�อนไหวและปรับตวั
ตามกลไกตลาดไม่ให้ผนัผวนเกินไปจนส่งผลกระทบต่อภาคธุรกิจ ในขณะเดียวกนัก็ตอ้งไม่กาํกบั
มากเกินไป จนทาํให้เกิดการบิดเบือนกลไกตลาดและเกิด การเก็งกาํไรขาเดียวหรือภาคส่วนต่าง ๆ  
ขาดความระมดัระวงัในการบริหารความเสี�ยง ซึ� งเป็นสิ�งที� ธปท. และหน่วยงานที�เกี�ยวขอ้งดาํเนินการ
อยูแ่ลว้ในปัจจุบนั อยา่งไรก็ตามดว้ยบริบทที�สาํคญัของตลาดการเงินต่อการพฒันาของประเทศไทย
และความเชื�อมโยงของตลาดการเงินในประเทศกบัต่างประเทศในปัจจุบนัและที�จะเพิ�มขึJนต่อไปใน
อนาคต ทาํใหก้ารพฒันาตลาดการเงินไทยมีความทา้ทายจากทัJงปัจจยัภายในและภายนอก ดงัต่อไปนีJ  

 @.?.2  ปัจจัยภายในประเทศ : การยกระดับเศรษฐกจิไทย  
หนึ� งในความทา้ทายในการปฏิรูปให้ประเทศกา้วพน้จากกบัดกัของ

ประเทศรายไดป้านกลาง (Middle-income Trap) ก็คือการยกระดบัเศรษฐกิจ โดยเปลี�ยนแปลงจาก
การพฒันารูปแบบการขบัเคลื�อนเศรษฐกิจโดยประสิทธิภาพ (Efficiency-Driven Economy) ไปสู่
การเป็นเศรษฐกิจที�ขบัเคลื�อนโดยนวตักรรม (Innovation-Driven Economy) ซึ� งตอ้งอาศยัการวาง
โครงสร้างเศรษฐกิจที�เหมาะสม  ทัJงการพฒันาเทคโนโลยีและการเพิ�มผลิตภาพการผลิต ที�มีภาค 
เอกชนจะเป็นหวัจกัรหลกัในการขบัเคลื�อน รวมถึงการเสริมสร้างสภาพแวดลอ้มที�เอืJอต่อการทาํธุรกิจ
โดยภาครัฐ ทัJงการลงทุนในโครงสร้างพืJนฐานและการพฒันานโยบายที�เปิดกวา้งต่อการคา้และการ
ลงทุน เช่น การบงัคบัใชก้ฎหมายแข่งขนัทางการคา้เพื�อป้องกนัการผกูขาดและการละเมิดทรัพยสิ์น
ทางปัญญา รวมทัJงการพฒันาคุณภาพการศึกษาของไทยให้ไดม้าตรฐานสากลเพื�อส่งเสริมการเติบโต
ในระยะยาว 

การลงทุนในนวตักรรมและโครงสร้างพืJนฐาน เป็นโครงการลงทุน
ขนาดใหญ่และมีระยะยาว การจดัการเงินกูย้ืมและการบริหารความเสี�ยงที�รัดกุมและโปร่งใสจึงเป็น
สิ�งที�สําคญั ทัJงรายละเอียดของโครงสร้างเงินกูย้ืม การคาํนวณตน้ทุนและผลตอบแทน การบริหาร
รายรับและรายจ่าย การคํJาประกนั และการบริหารความเสี�ยงในดา้งต่าง ๆ เช่น อตัราดอกเบีJยและ
อตัราแลก เปลี�ยน รวมถึงประเด็นเรื� องธรรมาภิบาลซึ� งมีความสําคญัมากในการทาํให้การลงทุน
เกิดขึJนไดอ้ยา่งมีประสิทธิภาพในทางปฏิบติั  
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@.?.?  ปัจจัยภายนอกประเทศ : การเปิดเสรีทางการเงินและการลงทุน 
การเชื�อมโยงของตลาดการเงินไทยกบัตลาดการเงินโลกที�เพิ�มสูงขึJน 

รวมถึงการเปิดเสรีทางการเงินเพื�อเขา้สู่ประชาคมเศรษฐกิจอาเซียน (ASEAN Economic Community: 
AEC) ในปี พ.ศ. I��� (อยา่งไรก็ตาม ภาคการเงินจะเปิดเสรีในปี พ.ศ. I��[) ทาํให้เกิดการเชื�อมโยง
ดา้นภาคการเงิน ระบบการชาํระเงิน และการเงินทุนเคลื�อนยา้ยที�เสรีขึJน และเกิดโอกาสสําคญัในการ 
สร้างผลตอบแทน ความสะดวกในการทาํธุรกรรมทางการเงิน ทัJงดา้นการคา้และการลงทุนระหวา่ง
ประเทศ จากตลาดเงินและตลาดทุนที�เปิดกวา้งมากขึJนในภูมิภาค การเชื�อมโยงตลาดทุนของประเทศ 
สมาชิกอาเซียนยงัเป็นการเพิ�มแหล่งระดมทุนของภาคธุรกิจ เพิ�มทางเลือกให้กบันกัลงทุนไทยใน
การออม การลงทุน และการกระจายความเสี�ยง ซึ� งจะทาํให้เกิดการเจริญเติบโตทางเศรษฐกิจในระยะ  
ยาว  

อย่างไรก็ตาม การเปิดเสรีก็จะทาํให้ตลาดการเงินไทยเผชิญกบัความ
ผนัผวนและแรงกระทบจากภายนอก (Shocks) จากการที�ระบบการเงินโลกมีความเชื�อมโยงกนัมากขึJน 
ในระยะสัJน การดูแลของภาครัฐเมื�อกลไกตลาดไม่ทาํงานหรือมีความผนัผวนที�เพิ�มขึJนจนผิดปกติ 
อยา่งเป็นนยัสําคญั เพื�อให้ราคาในตลาดยงัคงสะทอ้นตน้ทุนที�แทจ้ริง นอกจากนัJนการดูแลเมื�อการ
เปิดเสรีทาํให้ระบบเศรษฐกิจปรับตวัไม่ทนัผา่นนโยบายต่าง ๆ ของภาครัฐก็ยงัเป็นสิ�งจาํเป็น แต่ใน
ระยะยาวหน่วยงานภาครัฐตอ้งสนบัสนุนให้ ทุกภาคส่วนในตลาดสามารถบริหารความเสี�ยงไดด้ว้ย
ตนเองเพื�อกระจายความเสี�ยงและรองรับความผนัผวนของตลาดไดอ้ยา่งเหมาะสม  

นอกจากนัJน การเปิดเสรียงัทาํให้นกัลงทุนไทยและนกัลงทุนต่างประเทศ 
เผชิญกบัความแตกต่างระหวา่งนโยบายและการกาํกบัดูแลของประเทศต่าง ๆ ภาครัฐไทยเองจึงจาํเป็น 
ตอ้งเตรียมความพร้อมเพื�อนาํมาตรฐานสากลมาปรับใช ้เพื�อใหน้โยบาย และการกาํกบัดูแลของไทย
มีความเป็นสากล และสร้างความมั�นใจใหก้บันกัลงทุนต่างประเทศ 

อยา่งไรก็ตาม แมว้า่ประเทศไทยมีการเจริญเติบโตทางเศรษฐกิจอยา่ง
ต่อเนื�อง โดยมีอตัราการขยายตวัของผลผลิตมวลรวมในช่วงปี พ.ศ. I�s[-I���  คิดเป็นค่าเฉลี�ยร้อยละ 
s.I ต่อปี แต่ทว่าเป็นอตัราการขยายตวัที�ต ํ�ากว่าประเทศหลาย ๆ ประเทศ ที�มีจุดเริ�มตน้เดียวกับ
ประเทศไทย เช่น เกาหลีใต ้และไตห้วนั ซึ� งทัJงสองประเทศไดย้กระดบัประเทศตนเองขึJนเป็นประเทศ
ที�มีระดบัรายไดสู้ง (High-income Country) ซึ� งยกระดบัการผลิตและการพฒันาเศรษฐกิจทิJงห่าง
ประเทศไทย และสามารถพฒันาประเทศไล่ทนั (Catch Up) กบัประเทศพฒันาแลว้ หรือแมก้ระทั�ง
ประเทศมาเลเซียที�มีระดบัการพฒันาประเทศใกลเ้คียงกบัไทยมาตลอด ก็ยงัประกาศวิสัยทศัน์อยา่ง
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ชดัเจนว่าจะเป็นประเทศพฒันาแลว้ให้ไดภ้ายในปี พ.ศ. I��[ จึงมีคาํถามที�สําคญัสําหรับประเทศ
ไทย อะไรคือสาเหตุที�ทาํใหก้ารเจริญเติบโตทางเศรษฐกิจของไทยลดตํ�าลง และจะยกระดบัศกัยภาพ
การผลิตของประเทศไดอ้ยา่งไร 

X.  ความท้าทายของประเทศไทยในระยะปานกลาง  
ในภาพรวมการเจริญเติบโตทางเศรษฐกิจเริ�มฟืJ นตวัขึJนตัJงแต่ปี พ.ศ. I��� เนื�องจาก 

มีปัจจยัสนบัสนุนจากพืJนฐานทางเศรษฐกิจที�แขง็แกร่ง อยา่งไรก็ตาม IMF ยงัคงมีมุมมองวา่ประเทศ
ไทยยงัเผชิญกบัความเสี�ยงอยู ่ในดา้นต่าง ๆ เช่น ดา้นการเงิน การคลงั เงินทุนเคลื�อนยา้ย และความ
เหลื�อมลํJาทางสังคม ดงัต่อไปนีJ   

ดา้นการเงิน การดาํเนินนโยบายการเงินเป็นไปอยา่งเหมาะสมผา่นกรอบเป้าหมาย
เงินเฟ้อ ซึ� งทาํใหอ้ตัราเงินเฟ้ออยูใ่นระดบัตํ�าและเศรษฐกิจมหภาคมีเสถียรภาพ แต่เงินเฟ้ออาจมีแนว 
โน้มเพิ�มขึJนจากราคาสินคา้ที�เพิ�มสูงขึJนตามเศรษฐกิจที�ฟืJ นตวั ส่วนค่าเงินบาทสอดคลอ้งกบัปัจจยั 
พืJนฐานและขีดความสามารถในการแข่งขนัของไทย 

ดา้นการคลงั แมว้่ารัฐบาลไทยมีนโยบายที�จะรักษาระดบัหนีJ สาธารณะให้อยู่ใน
ระดบัตํ�ากวา่ร้อยละ �� ของ GDP แต่ IMF ประมาณการณ์ว่าการดาํเนินนโยบายแบบขาดดุลของ
รัฐบาลจะเพิ�มขึJน และระดบัหนีJสาธารณะจะเพิ�มขึJนไปแตะที�ระดบัร้อยละ �� ภายในปี พ.ศ. I��� 
ภายใตส้มมติฐานว่าไม่มีเหตุการณ์ความไม่แน่นอนทางเศรษฐกิจและอตัราดอกเบีJยอยูใ่นระดบัตํ�า 
รัฐบาลควรที�จะลดการดาํเนินนโยบายทางการคลงัแบบขาดดุลอยา่งค่อยเป็นค่อยไปเมื�อเศรษฐกิจ
เริ�มฟืJ นตวั และสร้างโครงสร้างพืJนฐาน รวมถึงเตรียมดาํเนินนโยบายเพื�อรองรับกบัเหตุการณ์ไม่
แน่นอนที�อาจเกิดขึJนในอนาคต 

เงินทุนเคลื�อนยา้ย IMF คาดวา่เงินลงทุนสุทธิในระยะกลางจะมีแนวโนม้เป็นบวก 
เนื�องจากพืJนฐานทางเศรษฐกิจที�แข็งแกร่งของไทย และการดาํเนินนโยบายการเงินผอ่นคลาย โดย
ควรส่งเสริมความยดืหยุน่ที�เพิ�มขึJนของอตัราแลกเปลี�ยน และการเปิดเสรีเงินทุนเคลื�อนยา้ยอยา่งค่อย
เป็นค่อยไป 

ความเหลื�อมลํJาทางสังคม ประเทศไทยเป็นประเทศที�มีความเหลื�อมลํJ าทางสังคม
ค่อนขา้งสูงซึ� งจะทาํใหป้ระเทศเผชิญกบัความเสี�ยงของการที�จะรักษาเสถียรภาพทางการเงินมหภาค  
(Macrofinancial stability) อยา่งย ั�งยืน โดย IMF เสนอแนะวา่รัฐบาลควรส่งเสริมเขา้ถึงระบบการศึกษา
และการบริการดา้นสาธารณสุขให้ทั�วถึง โดยเฉพาะอยา่งยิ�งประชาชนกลุ่มที�รายไดต้ ํ�า และควรส่งเสริม 
แรงงานภาคเกษตรกรรมใหม้ากขึJน 
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Y.  ความท้าทายระยะยาว  

แผนภาพที� [-�  วฎัจกัรเศรษฐกิจและแนวโนม้ (ผลิตภณัฑม์วลรวมภายในประเทศที�แทจ้ริง) 

 

ที�มา  :  สาํนกังานคณะกรรมการพฒันาการเศรษฐกิจและสังคมแห่งชาติ (สศช.) และคาํนวณโดย  
            เจา้หนา้ที� ธปท. ณ เดือน มี.ค. I��� 

ในช่วงที�ผ่านมา เศรษฐกิจไทยไดเ้ผชิญกบัเหตุการณ์และความทา้ทายมากมายทั"ง
ภายในและภายนอกประเทศ ไม่วา่จะเป็นวกิฤตเศรษฐกิจการเงินโลก เหตุการณ์นํ" าท่วม เงินทุนไหล
เขา้ เงินทุนไหลออก เงินบาทแข็ง เงินบาทอ่อน ตลอดจนความไม่แน่นอนทางการเมือง การทาํงาน
ของทุกภาคส่วนในช่วงที�ผา่นมาจึงตอ้งทุ่มเทไปกบัการรับมือกบัสถานการณ์ที�ผกผนัแทบไม่ไดห้ยุด 
เพื�อช่วยประคบัประคองเศรษฐกิจใหส้ามารถรอดพน้จากความผนัผวนในระยะสั"น ทั"งที�เกิดจาก Shock 
ต่าง ๆ ที�คาดการณ์ไม่ไดล่้วงหนา้ และที�เกิดจากการขึ"นลงตามวฏัจกัรเศรษฐกิจ ซึ� งถือเป็นเรื�องปกติ
ที�ทุกประเทศย่อมเผชิญและไม่น่าห่วงเท่าไรนกั ตราบใดที�ยงัมีเครื�องมือดูแลและจดัการเพื�อรักษา
เสถียรภาพเศรษฐกิจโดยรวมไว ้

สิ�งที�น่าเป็นห่วงกวา่ คือ โครงสร้างพืJนฐานของเศรษฐกิจไทยที�มีศกัยภาพเพียงพอ 
ที�จะทาํใหป้ระชาชนอยูดี่กินดีมากขึJนอยา่งถว้นหนา้และย ั�งยนื เพราะทัJงนีJจากขอ้มูลเชิงคุณภาพการ 
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กระจายรายไดข้องประเทศไทยยงัเป็นปัญหาที�เรืJ อรัง ประชาชนกลุ่มที�รวยที�สุดร้อยละ I�  มีส่วน
แบ่งรายไดเ้กินครึ� งของรายไดท้ัJงประเทศ ในขณะที�กลุ่มที�จนที�สุดร้อยละ I� ยงัคงมีส่วนแบ่งเพียง
ไม่ถึงร้อยละ � 1 

นอกจากนีJ  สังคมไทยยงัมีความเหลื�อมลํJาดา้นเงินออมระหวา่งคนรวยกบัคนจนอยา่ง 
ชดัเจน จากการแบ่งประชากรไทยออกเป็น � กลุ่ม กลุ่มละเท่า ๆ กนั โดยใชข้อ้มูลขา้งตน้พบวา่ในปี 
พ.ศ. I��I กลุ่มคนที�รํ� ารวยสุดมีเงินออมเฉลี�ยสูงมากถึงราว ๆ �,[�� บาทต่อคนต่อเดือน ขณะที�กลุ่ม
คนที�จนสุดโดยเฉลี�ยไม่มีเงินออมซึ�งเป็นกลุ่มคนที�น่าเป็นห่วงมากที�สุด เนื�องจากไม่มีเงินออมที�สามารถ
ใชเ้ป็นหลกัประกนัทางการเงินสาํหรับตนเองและครอบครัวในยามที�มีความจาํเป็นเร่งด่วนที�จะตอ้ง
ใชเ้งิน จนเกิดปัญหาหนีJครัวเรือน รวมทัJงปัญหาในการรับมือกบัสังคมสูงอายุ (Aging Population) 
ซึ� งตอ้งใชท้รัพยากรมาก 

สิ�งเหล่านีJ ส่อถึงปัญหาบางอยา่งที�แอบแฝงอยูใ่นโครงสร้างเศรษฐกิจไทย ซึ� งหาก
ไม่ไดรั้บการแกไ้ขโดยเร็ว จะนบัวนัยิ�งทวีคูณความเสี�ยงที�การพฒันาเศรษฐกิจและสังคมจะล่าช้า 
ลดทอนระดบัความเป็นอยู่ของประชาชนให้ตํ�ากว่าที�ควรจะเป็น ทัJงยงัอาจนาํไปสู่ปัญหาการขาด
ความสมานฉันท์ในสังคม และก็คงเป็นการยากที�ประเทศไทยจะสามารถหลุดพน้จากกบัดกัของ
ประเทศรายไดป้านกลาง (Middle-income Trap) ได ้ 

จากการศึกษาของ ดร. สมชยั จิตสุธน การขบัเคลื�อนเศรษฐกิจไทยจากการเพิ�มขึJน
ของกาํลงัแรงงานใกลถึ้งขีดจาํกดัแลว้ เนื�องจากกาํลงัแรงงาน (Labor Force) เติบโตชา้ ซึ� งมีสาเหตุ
สําคญัมาจากอตัราเจริญพนัธ์ุ (Fertility Rate) ที�วดัจากจาํนวนบุตรเฉลี�ยต่อหญิง 1 คนในวยัเจริญพนัธ์ุ 
(15–49 ปี) ลดตํ�าลงเมื�อเทียบกบัในอดีต ส่งผลให้ประชากรวยัทาํงานมีแนวโนม้ลดลงในอนาคต  
ทาํใหป้ระเทศไทยกาํลงัจะเขา้สู่สังคมผูสู้งอาย ุในไม่ชา้ 

ดา้นการลงทุนภาคเอกชนที�ชะลอลงส่งผลให้ทุนต่อแรงงานขยายตวัในอตัราที�ชะลอ 
ลงในปี พ.ศ. 2���-I��s อตัราการขยายตวัของทุนทัJงหมดต่อแรงงานเหลือเพียงร้อยละ 1.4  เทียบกบั 

                                                        
1  ประสาร ไตรรัตน์วรกุล, ผูว้า่การธนาคารแห่งประเทศไทย.  คาํกล่าวเปิดงานสัมมนา

วชิาการ ธปท.  “วางรากฐานสู่การเติบโตอยา่งย ั�งยนืของเศรษฐกิจไทย”.  ณ หอ้งบางกอกคอนเวนชั�น 
โรงแรมเซ็นทาราแกรนด์ กรุงเทพ, 19 กนัยายน 2556. 
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ช่วงก่อนวิกฤตเอเชียที�ร้อยละ 8.5 ส่วนหนึ� งเนื�องจากอุตสาหกรรมที�ใชแ้รงงานเขม้ขน้จาํนวนมาก
ขาดแรงจูงใจที�จะปรับเปลี�ยนไปใชเ้ครื�องจกัร เนื�องจากยงัสามารถดาํเนินธุรกิจโดย (1) พึ�งพาแรงงาน
ต่างดา้วไร้ทกัษะ (2) ทาํงานล่วงเวลามากกวา่การใชเ้ครื�องจกัรทดแทนกาํลงัแรงงาน  

การลงทุนนอ้ยในเชิงปริมาณและคุณภาพเพื�อพฒันาเทคโนโลยีการผลิต ส่งผลให้
การขยายตวัของผลิตภาพแรงงานที�มาจากส่วนทุน (Capital Deepening) ชะลอลงอยา่งมาก นอกจากนีJ  
คุณภาพของปัจจยัการผลิตยงัไม่ไดรั้บการพฒันาเท่าที�ควร ส่วนหนึ� งสะทอ้นจากการลงทุนในการ
สร้างนวตักรรม (Innovation) อยูใ่นระดบัตํ�า จะเห็นไดว้า่ประเทศที�พฒันามาก เช่น เกาหลีใต ้มีสัดส่วน
ค่าวจิยัและพฒันา (R&D Expenditure) ค่อนขา้งสูง 

การยกเพิ�มประสิทธิภาพของเศรษฐกิจไทย จึงเป็นสิ�งสาํคญัยิ�งต่อการเสริมสร้าง
คุณภาพชีวติของคนไทย การเพิ�มความสามารถในการผลิตตอ้งอาศยันวตักรรมในการใชท้รัพยากร
การผลิตที�มีอยูอ่ยา่งจาํกดั เพื�อให้ไดผ้ลผลิตออกมามากขึJนหรือนาํมาซึ� งการสร้างมูลค่าเพิ�ม (Value 
Add) ที�สูงขึJนของผลผลิต อาทิ การพฒันาเทคโนโลยีใหม่ ๆ ดว้ยตวัเอง การประยุกตใ์ชเ้ทคโนโลยี
ระดบัแนวหนา้ของโลกเขา้มาในกระบวนการผลิตปัจจุบนั นอกจากนีJยงัตอ้งจดัสรรทรัพยากรที�มีอยู่
จาํกดัใหเ้กิดประโยชน์สูงสุดโดยโยกยา้ยทรัพยากรไปยงัภาคการผลิตที�มีผลิตภาพสูงขึJน เช่น การยก 
ระดบัผลิตภาพการผลิต (Productivity) ของประเทศให้สูงขึJนโดยการใชน้วตักรรมใหม่ ๆ ในภาคการ 
เกษตรหรือการโยกยา้ยแรงงานไปสู่ภาคอุตสาหกรรมและบริการ  

เรื�องความสามารถในการแข่งขนัในตลาดโลก การพฒันารูปแบบสินคา้ และเพิ�ม
ทกัษะแรงงาน เพื�อสร้างมูลค่าเพิ�มใหก้บัสินคา้และแรงงานไทยในตลาดโลกที�มีการเปิดเสรีและการ
แข่งขนัรุนแรงยิ�งขึJน เพราะเห็นไดช้ดัวา่การส่งออกของไทยจะไม่สามารถพึ�งพาแรงงานราคาถูกหรือ 
ค่าเงินบาทที�อ่อนไดอี้กต่อไป จึงจาํเป็นตอ้งผนึกกาํลงักนัเพื�อสนบัสนุนความพยายามในการปรับตวั
ของผูป้ระกอบการไทย ทัJงการกระจายตลาด การป้องกนัความเสี�ยงจากอตัราแลกเปลี�ยน การยกระดบั
คุณภาพและมาตรฐานสินคา้และบริการ ซึ� งเป็นสิ�งที�ดีและตอ้งทาํอยา่งต่อเนื�อง เพราะในโลกของการ
แข่งขนัถา้ประเทศไทยหยดุอยูก่บัที�เมื�อไร ประเทศอื�นก็จะแซงหนา้ไปเรื�อย ๆ 

สรุป 

ขอ้จาํกดัในความสามารถในการเติบโตอยา่งย ั�งยืนของเศรษฐกิจไทยนัJนมาจากความ
ไม่พร้อมเเชิงโครงสร้างหลายประการ อาทิ ปัญหาดา้นแรงงานจากโครงสร้างประชากรที�กาํลงัเขา้สู่
สังคมผูสู้งอายุ และผลิตภาพของแรงงานที�ขยายตวัไดต้ ํ�า รวมทัJงขอ้จาํกดัดา้นโครงสร้างการผลิตที�
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ผูป้ระกอบการไม่สามารถยกระดบัเทคโนโลยีเพื�อรองรับการผลิตสินคา้ตามความตอ้งการของตลาดโลก
ที�เปลี�ยนแปลงอยา่งรวดเร็วไดม้ากนกั ประเด็นเหล่านีJ เป็นปัญหาที�ตอ้งใชเ้วลาในการแกไ้ข แต่มีความ
จาํเป็นต่อการยกระดบัความสามารถในการแข่งขนัของไทยเพื�อกา้วพน้  “กบัดกัประเทศรายไดป้าน
กลาง” ออกไปใหไ้ด ้
 การทาํให้เศรษฐกิจขยายตวัสูงอยา่งย ั�งยืน จะตอ้งมีที�มาจากภาคการผลิตที�มีศกัยภาพ 
ภาครัฐให้ความสําคญักบันโยบายดา้นอุปทาน (Supply Side Policy) อยา่งเหมาะสมแทนการใชน้โยบาย
กระตุน้อุปสงคใ์นระยะสัJน การพฒันาพืJนฐานของเศรษฐกิจให้เขม้แข็งไม่เพียงแต่จะเป็นการยกระดบั
ศกัยภาพการผลิตและความเป็นอยูข่องประชาชนในระยะยาว แต่จะช่วยในการรองรับแรงกระแทก
ต่าง ๆ ที�อาจเขา้มารุมเร้าประเทศเป็นช่วง ๆ และนบัเป็นการเสริมสร้างเสถียรภาพของเศรษฐกิจโดย
อตัโนมติั 

เพื�อบรรลุการยกระดบัเศรษฐกิจ จาํเป็นตอ้งอาศยัการปฏิรูปดา้นอื�น ๆ ดว้ย โดยเฉพาะ
ดา้นสังคม การเมือง และการดูแลสิ�งแวดลอ้ม โดยเฉพาะการเปลี�ยนแปลงเชิงโครงสร้างที�สนบัสนุน
การขยายตวัทางเศรษฐกิจอย่างย ั�งยืน  ประเทศไทยมีปัญหาในหลายดา้น เช่น คุณภาพของสถาบนั 
ความไม่แน่นอนทางการเมือง การทุจริตคอรัปชั�น รวมทัJงคุณภาพของการศึกษาและความพร้อมทาง
เทคโนโลยี เป็นปัญหาที�ไม่อาจจะแกไ้ขไดโ้ดยหน่วยงานหรือองคก์รใดองคก์รหนึ�งตามลาํพงั แต่ตอ้ง
อาศยัการประสานระหวา่งทุกภาคส่วน  

 



 

บทที�  4 

ความท้าทายด้านนโยบายของธนาคารแห่งประเทศไทย 

ปัจจยัแวดล้อมในปัจจุบัน  

อตัราการขยายตวัทางเศรษฐกิจไทยชะลอลงจากเฉลี�ยประมาณร้อยละ 9 ต่อปี ในช่วง
ทศวรรษก่อนวิกฤตปี 2540 มาอยูที่�ประมาณร้อยละ 4 ต่อปีในช่วงปี 2543-2555 นอกจากนี* ยงัมีปัญหา 
ขาดแคลนแรงงาน ซึ� งชี*ชดัวา่ไทยเองก็เผชิญอยูก่บัแนวโนม้การเปลี�ยนแปลงใหญ่ของโลกในดา้น
ประชากรที�กาํลงัจะเปลี�ยนเป็นสังคมผูสู้งอายุเช่นกนั ในขณะที�รายไดต่้อหัวติดอยู่ที�ระดบัร้อยละ 
15-20 เทียบกบัสหรัฐอเมริกามาสิบกวา่ปีแลว้ ทั*ง ๆ ที�หลายประเทศที�เคยมีจุดเริ�มตน้เดียวกบัไทย 
เช่น มาเลเซีย เกาหลีใต ้และไตห้วนั ทิ*งห่างออกไป ซึ� งบ่งบอกถึงมาตรฐานการครองชีพที�ไม่ไดพ้ฒันา 
ขึ*นเท่าที�ควร นอกจากนี* ในเชิงคุณภาพ การกระจายรายไดย้งัเป็น 2 ปัญหาที�เรื* อรัง ประชาชนกลุ่มที�
รวยที�สุดร้อยละ 20 มีส่วนแบ่งรายไดเ้กินครึ� งของรายไดท้ั*งประเทศ ในขณะที�กลุ่มที�จนที�สุดร้อยละ 
20 ยงัคงมีส่วนแบ่งเพียงไม่ถึงร้อยละ 5  

นอกจากนี*  ไทยกาํลงัเผชิญกบัความทา้ทายอยา่งมากเกี�ยวกบัความสามารถในการแข่งขนั 
เมื�อเทียบกบัประเทศอื�น ในช่วง 5 ปีที�ผา่นมาการจดัอนัดบัของประเทศไทยตกมาอยูที่�ลาํดบั 3@ จาก
เดิมที�ลาํดบั 2A ในขณะที�ประเทศเพื�อนบา้นของเรา เช่น มาเลเซีย กา้วขึ*นจากลาํดบัที� BC มาอยูที่�ลาํดบั
ที� BD  และอินโดนีเซียสามารถยกตวัเองไดสู้งขึ*นถึง C ลาํดบั 

ความท้าทายในปัจจุบัน  

".  เสถยีรภาพทางการเงิน (Monetary stability)  
การที�เศรษฐกิจเอเชียดูเหมือนจะไม่เขม้แข็งเท่ากบัที�เคยคาดการณ์ไว ้สะทอ้นจาก 

การชะลอตวัของเศรษฐกิจจีน รวมทั*งปัญหาขาดดุลการชาํระเงินของประเทศอินเดีย และอินโดนีเซีย 
การฟื* นตวัของกลุ่มประเทศอุตสาหกรรมหลกัก็ยงัมีความไม่แน่นอนและล่าชา้กวา่ที�คิด ทั*งหมดนี*  
ส่งผลยอ้นให้ภาพการส่งออกของไทยเปลี�ยนแปลงไปจากที�คาด และเมื�อรวมกบัการใชจ่้ายภายใน 
ประเทศที�ชะลอลงหลงัมาตรการกระตุน้เศรษฐกิจภาครัฐเริ�มทยอยหมดลง ทาํให้แนวโนม้การขยาย 
ตวัทางเศรษฐกิจของไทยชะลอลงตาม 
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8.  ความผนัผวนของเงนิทุนเคลื�อนย้ายระหว่างประเทศ (Capitalflow volatility)   
ความผนัผวนของเศรษฐกิจการเงินโลกยงัคงมีอยู ่การที�กลุ่มประเทศอุตสาหกรรม 

ดาํเนินมาตรการเพื�อกระตุน้การใชจ่้ายในประเทศ ผา่นการอดัฉีดสภาพคล่องเขา้สู่ระบบการเงินเป็น
จาํนวนมาก ส่งผลใหป้ริมาณเงินในระบบการเงินโลกเพิ�มสูงขึ*น โดยมีบางส่วนไหลเขา้มาลงทุนใน
กลุ่มประเทศตลาดเกิดใหม่ ส่งผลเร่งการเติบโตของเศรษฐกิจ อยา่งไรก็ตาม ในปี 2556 การถอยกลบั 
ของนโยบายการเงินแบบผอ่นคลายเกินปกติของประเทศอุตสาหกรรมหลกั กอปรกบัความอ่อนไหว
ต่อข่าวสารในตลาดการเงิน ทาํให้กลุ่มประเทศตลาดเกิดใหม่ตอ้งคอยระมดัระวงัดูแลความผนัผวน
ของอตัราแลกเปลี�ยนและการเคลื�อนยา้ยเงินทุน เพื�อไม่ให้ส่งผลกระทบรุนแรงต่อภาคเศรษฐกิจจริง
หรือก่อใหเ้กิดการเก็งกาํไรในสินทรัพยห์รือภาวะฟองสบู่   

@.  Financial stability   
จากภาวะเศรษฐกิจที�มีสัญญาณการชะลอตวั และความสามารถในการแข่งขนัของ

ประเทศยงัไม่ไดถู้กพฒันาเต็มที� ขณะเดียวกนัสัดส่วนหนี*ภาคครัวเรือนต่อ GDP ยงัคงเร่งตวัต่อเนื�อง 
แมว้า่ปัจจุบนัจะพบสัญญาณการชะลอตวัของการก่อหนี*ภาคครัวเรือนแลว้ก็ตาม ภาระหนี* ที�ประชาชน 
แบกรับนี*ก็จะส่งผลเบียดเบียนต่อการอุปโภคบริโภคและความสามารถในการออมและการลงทุนใน 
ที�สุด ดงันั*นธนาคารกลางถือเป็นจุดศูนยร์วมในการประสานนโยบายต่าง ๆ เพื�อรักษาเสถียรภาพระบบ 
การเงิน ตอ้งดาํเนินการอยา่งระมดัระวงั หากเห็นวา่ระบบเศรษฐกิจหรือภาคธุรกิจใดเริ�มมีสัญญาณ
ของความไม่มีเสถียรภาพก็ตอ้งดาํเนินการป้องกนัไวล่้วงหนา้ 

4.  การเปิดเสรีภายใต้ AEC 
การเปิดเสรีภายใต ้AEC จะครอบคลุมการเปิดเสรีดา้นการคา้สินคา้ ดา้นบริการซึ� ง

รวมบริการทางการเงิน การเปิดเสรีดา้นการลงทุนและดา้นการเคลื�อนยา้ยเงินทุนระหว่างประเทศ
โดยที�การเปิดเสรีในระดบัที�สูงขึ*นเป็นทั*งโอกาสและความทา้ทาย จึงตอ้งมีกลยุทธ์รองรับที�เหมาะสม
โดยปัจจยัสาํคญัและแนวทางกลยทุธ์ของ ธปท.มีดงันี*  

D.B  ดา้นการเปิดเสรีการคา้สินคา้และการลงทุนนั*น จะเป็นประโยชน์ต่อธุรกิจที� 
มีความสามารถในการแข่งขนั ขณะที�ธุรกิจที�มีความทา้ทายในการปรับตวันั*นก็จะตอ้งอาศยัเงินทุน
และขอ้มูลมาช่วยในการปรับตวั ดงันั*น ธปท. จึงเน้นบทบาทส่งเสริมให้ระบบธนาคารพาณิชยมี์
ประสิทธิภาพ สามารถสนบัสนุนภาคการผลิตในการลงทุน การวเิคราะห์โครงการ การชาํระเงินเพื�อ
การคา้ระหวา่งประเทศ และการบริหารความเสี�ยงทางการเงิน โดยประเด็นเหล่านี* ไดถู้กบรรจุไวแ้ลว้
ในแผนพฒันาระบบสถาบนัการเงินในส่วนที�จะกล่าวต่อไป 

D.Q  การเปิดเสรีดา้นบริการทางการเงินนั*น ธปท. ร่วมกบักระทรวงการคลงัและ
กระทรวงพาณิชยใ์นการกาํหนดกรอบยทุธศาสตร์การเปิดเสรี โดยเนน้หลกัการ R ประการ คือ 
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21

การเปิดเสรีภาคการธนาคาร

ธนาคารพาณิชยช่์วยตอบโจทย์ AEC สาํหรบัภาคธรุกิจ

 D.Q.B  การเปิดเสรีในมิติที�จะสนบัสนุนประสิทธิภาพของระบบเศรษฐกิจ 
 D.Q.Q  การเปิดเสรีโดยยงัคงมีสิทธิใชม้าตรการดูแลเสถียรภาพของระบบเศรษฐกิจ

การเงินไดอ้ยา่งพอเพียง 
 D.Q.R  เปิดเสรีในส่วนที�มีความพร้อมในขั*นตอน (Sequencing) ที�เหมาะสมและ 

สอดคลอ้งกบัแผนพฒันาระบบสถาบนัการเงินที�ไดเ้สนอ ครม. แลว้ โดยมีการดาํเนินการเตรียมความ
พร้อมใหร้ะบบธนาคารพาณิชย ์ระบบการชาํระเงิน และการดูแลเงินทุนเคลื�อนยา้ยตามแผนงานที�ได ้
จดัเตรียมไวใ้นยทุธศาสตร์องคก์ร 

ธปท. ไดเ้จรจากบัประเทศอาเซียนเพื�อให้กระบวนการของ AEC สอดคลอ้งกบัแนว 
คิดนี*  การดาํเนินการที�สาํคญัในระดบั AEC ที�สอดคลอ้งกบัหลกัการของ ธปท. ที�สําคญัคือ ภาคการเงิน 
เป็นภาคที�มีความอ่อนไหวและหากเกิดปัญหาจะมีผลกระทบในวงกวา้งกบัเศรษฐกิจส่วนรวม ดงันั*น 
แต่ละประเทศตอ้งมีความพร้อม บทเรียนที�สําคญัในเรื�องนี* ไดแ้ก่วิกฤตเศรษฐกิจปี Q]D@ และการเปิด
เสรีในการรวมกลุ่มเศรษฐกิจยุโรปที�มีผลให้เกิดวิกฤตเศรษฐกิจ ดงันั*น AEC จะเปิดเสรีภาคการเงิน
ในปี Q]^R ซึ� งหลงัการเปิดเสรีภาคสินคา้ 
แผนภาพที� D – B การเปิดเสรีภาคการธนาคาร 

ที�มา   : ธนาคารแห่งประเทศไทย 
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ยุทธศาสตร์การดาํเนินการของ ธปท.  

แผนภาพที�  D-Q ทิศทางยทุธศาสตร์ของ ธปท.    

ที�มา  : ธนาคารแห่งประเทศไทย 

ตารางที�  D-B  ยทุธศาสตร์การดาํเนินการของ ธปท.    

5 พฒันาระบบสถาบนั
การเงนิ

ระบบสถาบนัการเงนิไทยมีพฒันาการที่
ย ัง่ยืน 

สือ่สาร/reputational 
management

สือ่สารท่ีเขาถงึ stakeholders ท ัง้ภายนอก
และภายในเพ่ือเสรมิพนัธกจิ ธปท. ให
สมัฤทธผิล

9 บรหิารทรพัยากรบคุคลและ
พฒันาองคกร

มุงสู การเป็นองคกรทีมี่สมรรถนะสงูอยาง
ย ัง่ยืน (High performance organization)
 พนกังานมี Head Hand Heart and 
Happiness เพ่ือเป็นองคกรในดวงใจ 
(Organization of choice)

แผนยุทธศาสตร ทศิทาง

6 ประสทิธภิาพระบบชําระเงนิ ระบบชําระเงนิท ัง้ภายในและระหวาง
ประเทศ มีประสทิธภิาพ ตนทุนตํา่ ม ัน่คง

7 คุ มครองผู ใชบรกิารทางการ
เงนิอยางเป็นระบบ

มีกระบวนการทาํงานดานการคุ มครอง
ผู บรโิภคทางการเงนิอยางเป็นระบบ และ
เอือ้ตอการดาํเนนิการท่ีสอดประสานกบั
หนวยงานภายนอก

83 บรหิารเงนิสาํรอง เพิม่ประสทิธภิาพการลงทุนและศกัยภาพ
ในการบรหิารจดัการเพ่ือเพิม่ผลตอบแทน
ในระยะยาว

4 ดแูลเสถียรภาพระบบ
การเงนิ

เพิม่ศกัยภาพในการสอดสองดแูล
เสถียรภาพระบบการเงนิ

แผนยุทธศาสตร ทศิทาง

1 ประสานนโยบาย
เศรษฐกจิการเงนิ

รวมขบัเคล่ือนเศรษฐกจิอยางสอดประสาน
เพ่ือการเตบิโตท่ีย ัง่ยืน

2 ดแูลอตัราแลกเปล่ียน ระบบเศรษฐกจิการเงนิปรบัตวัรองรบั
ความผนัผวนของอตัราแลกเปล่ียนไดดขี ึน้

 
ที�มา :  ธนาคารแห่งประเทศไทย 
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".  กลยุทธ์ด้านเสถยีรภาพทางการเงิน (Monetary Stability Strategy) 
กลยทุธ์ที�สาํคญัภายใตภ้าวะความผนัผวนและความไม่แน่นอนของภาวะเศรษฐกิจ

การเงินโลก คือ การพฒันาเครื�องมือในการดาํเนินนโยบายที�หลากหลายและกรอบนโยบายที�มีความ
ยดืหยุน่เพียงพอในการรองรับความเสี�ยงต่าง ๆ กลยทุธ์ในการดูแลเสถียรภาพทางการเงินของ ธปท. 
คือ การดาํเนินนโยบายการเงินภายใตก้รอบเป้าหมายเงินเฟ้อแบบยืดหยุ่น (Flexible Inflation Targeting) 
ซึ� ง ธปท. ใหค้วามสําคญักบัเสถียรภาพของราคา (เงินเฟ้อ) รวมทั*งดูแลตวัแปรทางเศรษฐกิจอื�น ๆ ดว้ย 
เช่น การขยายตวัของเศรษฐกิจ ความผนัผวนของอตัราแลกเปลี�ยน เป็นตน้ นอกจากนี*การดาํเนินนโยบาย
การเงินภายใตก้รอบเป้าหมายเงินเฟ้อแบบยืดหยุน่มีความชดัเจน โปร่งใส เอื*อต่อการทาํงานอิสระ
ภายใตก้รอบที�มีการตกลงไวแ้ลว้กบักระทรวงการคลงั (Operational Independence) และที�สําคญัถูก
ออกแบบใหมี้ความยดืหยุน่เพื�อรองรับความเสี�ยงในรูปแบบใหม่ ๆ และในขณะเดียวกนัก็ยงัช่วยรักษา
วนิยัในการรักษาเสถียรภาพทางการเงินดว้ย 

8.  กลยุทธ์ด้านเสถยีรภาพระบบการเงิน (Financial Stability Strategy) 
ในหลายประเทศเริ�มตระหนกัถึงความสาํคญัในการใชธ้นาคารกลางเป็นจุดศูนยร์วม

ในการประสานนโยบายต่าง ๆ เพื�อรักษาเสถียรภาพระบบการเงิน (Financial Stability) โดยเฉพาะ
อยา่งยิ�งจากบทเรียนในวิกฤตการเงินโลก และในภาวะปัจจุบนัที�มีความเสี�ยงจากความผนัผวนของ
เงินทุนเคลื�อนยา้ย ทาํใหก้ารรักษาเสถียรภาพของระบบการเงินของประเทศตอ้งดาํเนินการอยา่งระมดัระวงั 
ตอ้งมองการณ์ไกล และหากเห็นวา่ระบบเศรษฐกิจหรือภาคธุรกิจใดเริ�มมีสัญญาณของความไม่มี
เสถียรภาพก็ตอ้งดาํเนินการป้องกนัไวล่้วงหนา้  

ทั*งนี*  ธปท. ไดจ้ดัให้มีคณะทาํงานขึ*นเพื�อรับผิดชอบดูแลเสถียรภาพระบบการเงิน 
(Financial Stability) มีการจดัประชุมร่วมระหวา่งคณะกรรมการนโยบายการเงิน (กนง.) และคณะ 
กรรมการนโยบายสถาบนัการเงิน (กนส.) เป็นประจาํปีละ Q ครั* ง รวมทั*งการประสานงานระหวา่ง
หน่วยงานกาํกบัดูแลอื�น ๆ เช่น ก.ล.ต.  คปภ.  และ ตลท. ผา่นการมีผูน้าํองคก์รที�ร่วมเป็นกรรมการ
ใน ธปท. และ (Cross Directorship) และมีการประสานงานในระดบัผูป้ฏิบติังาน  

8."  ที�มาและเหตุผลของการมบีาเซิล III (Basel III)  
 บาเซิล (Basel) เป็นเกณฑ์ที�เป็นมาตรฐานสากลในการกาํกบัดูแลสถาบนัการเงิน
ใหมี้ความมั�นคง มีเสถียรภาพ หรือเรียกสั*น ๆ วา่ “เกณฑ์การกาํกบัดูแลเงินกองทุน” ความมั�นคงของ 
สถาบนัการเงินสะทอ้นไดจ้ากการที�สถาบนัการเงินแห่งนั*นมีเงินกองทุนเพียงพอที�จะรองรับความ
เสี�ยงดา้นต่าง ๆ เปรียบเสมือนเบาะรองรับแรงกระแทกหรือความเสียหายที�จะเกิดขึ*นกบัคุณภาพของ 
ทรัพยสิ์นของธนาคาร เช่น ความเสี�ยงที�เกิดจากการปล่อยสินเชื�อแลว้เป็นหนี* เสีย เป็นตน้ และเมื�อมี
เงินกองทุนรองรับในปริมาณและคุณภาพที�เหมาะสม ก็จะช่วยลดผลกระทบที�อาจมีต่อเสถียรภาพ
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ของระบบโดยรวมได ้ขณะเดียวกนัสถาบนัการเงินที�มีเงินกองทุนสูงก็อาจประสบปัญหาการขาด
สภาพคล่องได ้เนื�องจากไม่มีสินทรัพยที์�มีความคล่องตวัสามารถเปลี�ยนเป็นเงินสดไดใ้นระยะเวลา
อนัรวดเร็วเพียงพอต่อการชาํระหนี*  จนส่งผลกระทบต่อฐานะและความมั�นคง 
 ประเทศไทยเริ�มนาํเกณฑ์ Basel I มาใชต้ั*งแต่ปี พ.ศ. 2536 โดยการกาํหนด
เกณฑก์ารดาํรงเงินกองทุนขั*นตํ�าเพื�อรองรับสินทรัพยเ์สี�ยงดา้นเครดิตและดา้นตลาด ต่อมาพบวา่การ 
กาํหนดใหสิ้นทรัพยเ์สี�ยงแต่ละประเภทมีความเสี�ยงเท่ากนัหมดอาจจะไม่สะทอ้นความเสี�ยงที�ถูกตอ้ง 
จึงเพิ�มให้มีการแบ่งประเภทสินทรัพยเ์สี�ยงและกาํหนดนํ* าหนกัที�ไม่เท่ากนั รวมทั*งให้นาํความเสี�ยง
ดา้นปฏิบติัการมารวมดว้ย จึงพฒันากลายเป็นเกณฑ์ Basel II  หลงัเกิดวิกฤตการเงินในอเมริกาและ
ในยโุรป พ.ศ. 2550-2553 จึงมีการพฒันาเกณฑ์กาํกบัดูแลเงินกองทุนและการบริหารสภาพคล่องของ 
สถาบนัการเงินใหรั้ดกุมและมีประสิทธิภาพมากยิ�งขึ*น กลายเป็นเกณฑ ์Basel III โดยมีที�มาดงัต่อไปนี*   

 8."."  การดํารงเงินกองทุนไม่สะท้อนความเสี�ยงที�แท้จริง  

จะเห็นไดจ้ากในช่วงวกิฤตการเงินในสหรัฐอเมริกาปี พ.ศ. 2550-2552 
จนมาถึงวกิฤตยโุรป ปี พ.ศ. 2553 เงินกองทุนที�มีอยู ่มีคุณภาพไม่ดีเพียงพอต่อการรองรับความเสียหาย 
(loss absorption) แมส้ถาบนัการเงินจะสามารถดาํรงเงินกองทุนขั*นตํ�าไดต้าม BIS ratio ที�กาํหนดตาม 
Basel II แต่เงินกองทุนดงักล่าวโดยส่วนใหญ่เป็นเงินกองทุนที�ไม่มีคุณภาพดีพอ จึงไม่สามารถรองรับ 
ความเสียหายที�เกิดขึ*นไดจ้ริง 

 8.".8  การบริหารสภาพคล่องไม่มปีระสิทธิภาพเพยีงพอ  

แมส้ถาบนัการเงินจะมีเงินกองทุนสูงก็อาจประสบปัญหาดา้นสภาพคล่อง 
จนกระทบต่อฐานะและความมั�นคงอนัส่งผลให้สถาบนัการเงินนั*นตอ้งรับความช่วยเหลือจากทางการ
หรือปิดตวัลงไปได ้หากมีการบริหารความเสี�ยงดา้นสภาพคล่องที�ไม่มีประสิทธิภาพ เช่น การบริหาร
ระยะเวลาของเงินทุนที�ไดม้าและใชไ้ปไม่สอดคลอ้งกนั (Maturity mismatching) การใชแ้หล่งเงินทุน
จากเจา้หนี*หรือผูฝ้ากเงินรายใหญ่ (wholesale funding) ที�มีการกระจุกตวัและมีความอ่อนไหวสูง 
และการพึ�งพาแหล่งเงินทุนภายนอกเมื�อเกิดภาวะวกิฤต เป็นตน้  

 8.".@  การขาดกรอบนโยบายในการจัดการความเสี�ยงเชิงระบบ 

(Systemic risk) อย่างมปีระสิทธิภาพ  

ส่วนหนึ� งเป็นผลจากการที�ตลาดมองว่า สถาบนัการเงินขนาดใหญ่ที�มี
ความสําคญัเชิงระบบ (Systemically Important Financial Institutions (SIFIs)) มีความเสี�ยงตํ�า จึงทาํ
ให้ SIFIs สามารถระดมทุนจากตลาดไดโ้ดยมีตน้ทุนการเงินตํ�ากวา่สถาบนัการเงินอื�น ในขณะที� 
SIFIs อาจไปทาํธุรกรรมที�มีความเสี�ยงเพิ�มขึ*นเพราะเชื�อวา่ตนจะไดรั้บความช่วยเหลือจากทางการหาก
ประสบปัญหาทางการเงิน ซึ� งเป็นที�มาของปัญหา moral hazard ได ้ 
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8.8  สรุปหลกัเกณฑ์ Basel III  
องคป์ระกอบของหลกัเกณฑ์ Basel III จึงมุ่งเขา้จุดอ่อนดงักล่าวและแบ่งเป็น 

3 ส่วนหลกั คือ (1) การดาํรงเงินกองทุน (2) การบริหารความเสี�ยงดา้นสภาพคล่อง และ (3) การเพิ�ม
มาตรการกาํกบัดูแลสถาบนัการเงินที�มีความสําคญัต่อระบบการเงินโลก (Global Systemically Important 
Financial Institutions (G-SIFIs))  

แผนภาพที� D-R สรุปปัญหาและแนวทางการกาํกบัดูแลตามเกณฑ ์Basel III 
 

 

ที�มา :  บทความ Basel III : หลกัเกณฑก์ารกาํกบัดูแลสถาบนัการเงินภายหลงัวกิฤตการเงินโลก       
           ธนาคารแห่งประเทศไทย มิถุนายน Q]]D 

8.8."  มาตรการด้านเงินกองทุน  
      หวัใจสําคญัของการปรับปรุงมาตรการดา้นเงินกองทุน คือการกาํหนด 
อตัราส่วนเงินกองทุนขั*นตํ�าขึ*นมาใหม่ และเรื�องการเพิ�มคุณภาพเงินกองทุนเพื�อให้มีความเหมาะสม
ยิ�งขึ*น รวมทั*งการปรับปรุงการคาํนวณสินทรัพยเ์สี�ยงใหส้ะทอ้นระดบัความเสี�ยงที�แทจ้ริงและครอบคลุม
ธุรกรรมไดค้รบถว้นยิ�งขึ*น อีกทั*งกาํหนดใหแ้ต่ละสถาบนัการเงินเพิ�มรายละเอียดของเงินกองทุนใน 
 



54 
 

การเปิดเผยขอ้มูล เพื�อใหส้ามารถกระทบยอดกบัรายการทางบญัชีในงบการเงินได ้นอกจากนี* ยงัได ้ 
กาํหนดมาตรการเสริมอีก 2 มาตรการ ไดแ้ก่ (1) Leverage ratio เพื�อควบคุมปริมาณธุรกรรมของ
สถาบนัการเงิน และ (2) Capital buffers เพื�อลดความผนัผวนของวฏัจกัรเศรษฐกิจ 

แผนภาพที�  4- D  ภาพรวมเกณฑก์ารดาํรงเงินกองทุน 

 
ที�มา :    บทความ Basel III : หลกัเกณฑก์ารกาํกบัดูแลสถาบนัการเงินภายหลงัวกิฤตการเงินโลก  
             ธนาคารแห่งประเทศไทย มิถุนายน 2554                                                                                                      

 8.8.8  มาตรการด้านการบริหารความเสี�ยงด้านสภาพคล่อง  
การกาํากบัดูแลการบริหารความเสี�ยงดา้นสภาพคล่องภายใตห้ลกัเกณฑ ์

Basel III นี*ประกอบดว้ย 2 ส่วนหลกั ไดแ้ก่ 

8.8.8."  มาตรฐานที�ใช้วดัความเสี�ยงด้านสภาพคล่อง  
ซึ� งประกอบดว้ยอตัราส่วน 2 ประเภท  (B) Liquidity Coverage 

Ratio (LCR) เพื�อชี* วดัวา่สถาบนัการเงินมีสินทรัพยส์ภาพคล่องเพียงพอรองรับความผนัผวนในภาวะ 
วิกฤตระยะสั* นได ้โดยกาํหนดให้สถาบนัการเงินควรมีสินทรัพยที์�มีคุณภาพดีและสภาพคล่องสูง
เพียงพอ (Q) Net Stable Funding Ratio (NSFR) เพื�อชี* วดัวา่สถาบนัการเงินมีโครงสร้างแหล่งเงินทุน
ระยะกลางและระยะยาวที�มั�นคงเพียงพอ อนัไดแ้ก่ส่วนของทุนหรือหนี* สินที�จะยงัคงอยูก่บัสถาบนั
การเงินแมใ้นช่วงภาวะวกิฤต  

8.8.8.8  เครื�องมอืติดตามดูแลความเสี�ยงด้านสภาพคล่อง  
เพื�อช่วยให้สถาบนัการเงินและผูก้าํกบัดูแลสามารถติดตาม

และบริหารความเสี�ยงดา้นสภาพคล่องไดอ้ยา่งมีประสิทธิภาพ และสามารถดาํเนินการไดท้นัท่วงที
หากพบขอ้บ่งชี*ความเสี�ยงดา้นสภาพคล่องที�เพิ�มขึ*น  
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 8.8.@  มาตรการสําหรับสถาบันการเงินที�มีความสําคัญเชิงระบบ 

(Systemically Important Financial Institutions (SIFIs)) 

8.8.@."  การระบุว่าสถาบันการเงินใดเป็น G-SIFIs 
ซึ� งกาํหนดปัจจยัในการพิจารณาและได้มีการจัดตั* งคณะ 

กรรมการ Peer Review Council เพื�อให้มั�นใจวา่การระบุและมาตรการกาํกบัดูแลสําหรับ G-SIFIs 
ในแต่ละประเทศมีความเสมอภาคและเหมาะสม  

8.8.@.8  การเพิ�มความสามารถในการรองรับความสูญเสียของ 

G-SIFIs ที�สูงกว่าหลกัเกณฑ์ขัYนตํ�าของ Basel III  
เพื�อสะทอ้นความเสี�ยงที� G-SIFIs มีต่อระบบการเงินโลก 

โดยกาํหนดให้ G-SIFIs ดาํรงเงินกองทุนส่วนเพิ�ม (capital surcharge) นอกจากนั*นยงัมีมาตรการ
อื�น ๆ สําหรับ G-SIFIs อีกดว้ย เช่น ให้ดาํรงสินทรัพยส์ภาพคล่องส่วนเพิ�ม (liquidity surcharge) 
และกาํหนดเพดานสินเชื�อลูกหนี*รายใหญ่ (large exposure restrictions) เป็นตน้ 

8.@  บทบาทของ ธปท. และความท้าทายในการประยุกต์ใช้ Basel III 
ในการนาํหลกัเกณฑข์อง Basel III แต่ละเกณฑม์าใชต้อ้งพิจารณาวา่เหมาะสม

กบัประเทศไทยหรือไม่ และเป็นช่วงเวลาที�สถาบนัการเงินและเศรษฐกิจของเราพร้อมหรือไม่  ธปท. 
จึงมีบทบาทสาํคญัในการพิจารณาความเหมาะสมและหาความสมดุลเพื�อใหก้ารประยกุตใ์ช ้Basel 
III เขา้กบับริบทของประเทศไทย โดยที�ต่างชาติยงัยอมรับวา่เรายนือยูบ่นมาตรฐานสากล  

การประยกุตใ์ช ้Basel III ในประเทศไทยโดยรวมเป็นไปอยา่งราบรื�น ส่วนหนึ�ง
เป็นผลมาจากเป็นช่วงที�สถาบนัการเงินค่อนขา้งแข็งแกร่งโดยเงินกองทุนสํารองที�สถาบนัการเงินไทย 
มีอยู ่ณ ขณะนี*อยูที่�ร้อยละ 16 ซึ� งสูงกวา่เกณฑที์� Basel III กาํหนดไวที้�ร้อยละ 8 ค่อนขา้งมาก 

นอกจากนี*  ธปท. ยงัมีกระบวนการเตรียมการเพื�อสร้างความพร้อมให้กบัสถาบนั
การเงิน โดยก่อนนาํเกณฑม์าใช ้ธปท. ไดมี้การแลกเปลี�ยนขอ้มูลและความคิดเห็นกบัสถาบนัการเงิน 
(Hearing) และมีการตั*งคณะทาํงานร่วมกนัเพื�อวิเคราะห์ ปัญหา อุปสรรค หารือแกไ้ข และกาํหนด
แนวทางร่วมกนั เพื�อที�จะหาจุดเหมาะสมให้กบัสถาบนัการเงินของไทย ซึ� งเป็นระบบสถาบนัการเงิน
มากกว่าระบบตลาดตราสารทางการเงิน (Bank-based economy) ที�ตอ้งอาศยัสถาบนัการเงินเป็น
เครื�องมือในการพฒันาประเทศ  

โดยรวมกรอบหลกัการสาํคญัอยา่งเช่น การคาํนวณสินทรัพยเ์สี�ยง อตัราส่วน 
การดาํรงเงินกองทุนที�กาํหนด และกรอบวิธีพิจารณาการดาํรงสินทรัพยส์ภาพคล่อง ถือเป็นเกณฑ์ 
ที� ธปท. ตอ้งยึดไวเ้พื�อคงความเป็นมาตรฐานสากล และนาํมาซึ� งความน่าเชื�อถือในสายตาต่างชาติ  
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อย่างไรก็ตาม จากการที�สถาบนัการเงินไทยสามารถปรับตวัไดดี้ นบัตั*งแต่
วิกฤตเศรษฐกิจครั* งใหญ่ปี 2540  และมีการดูแลบริหารความเสี�ยงที�ดีในหลายจุด การเจรจาต่อรอง
ของหลกัเกณฑ์ Basel III ในเวทีการประชุมระดบัประเทศ เป็นสิ�งที� ธปท. มีบทบาทมากขึ*น และ
ต่างชาติยอมรับเรามากขึ*น 

@.  แผนพฒันาระบบสถาบันการเงิน 
กระทรวงการคลงั และ ธปท. ตระหนกัถึงความสาํคญัของการกาํหนดเป้าหมายและ

การวางกรอบทิศทางการพฒันาระบบสถาบนัการเงินอยา่งต่อเนื�อง จึงไดจ้ดัทาํแผนพฒันาระบบสถาบนั
การเงิน โดยแผนพฒันาระบบสถาบนัการเงินระยะที� B (แผนพฒันาฯ B)  วางกรอบการพฒันา ระบบ
สถาบนัการเงินในช่วงปี Q]DA – Q]]B และแผนพฒันาระบบสถาบนัการเงินระยะที� Q (แผนพฒันาฯ 
Q) มีระยะเวลาดาํเนินนโยบายในช่วงปี Q]]R-Q]]A  ต่อเนื�องจากแผนพฒันาฯ B     

แผนพฒันาฯ Q มีเป้าหมายเพื�อส่งเสริมประสิทธิภาพของระบบการเงินให้สถาบนั
การเงินทาํหนา้ที�เป็นตวักลางทางการเงินไดอ้ยา่งมีประสิทธิภาพมากขึ*น มีความสามารถในการแข่งขนั 
และสามารถให้บริการกบัลูกคา้ทั*งภาคครัวเรือนและธุรกิจไดอ้ยา่งทั�วถึง โดยมีความมั�นคงในภาวะ
แวดลอ้มที�เปลี�ยนแปลงอย่างรวดเร็ว ซึ� งจะช่วยให้ประชาชนและธุรกิจมีตน้ทุนทางการเงินที�ลดลง 
และส่งเสริมประสิทธิภาพและความสามารถในการแข่งขนัของประเทศ 

แผนภาพที� D-]  แผนพฒันาระบบสถาบนัการเงินระยะที� 2  

ที�มา : ธนาคารแห่งประเทศไทย  

3

Pillar III
ส่งเสริมโครงสร้าง

พื�นฐานทางการเงิน

Pillar I 
ลดต้นทุนของระบบ

Pillar II 
ส่งเสริมการแข่งขันและ

การเข้าถึงบริการทางการเงิน

การแข่งขัน
� ให้  ธพ. ต่างประเทศมีสาขาเพิ- มได้อีก 2 สาขา
� ให้  ธพ. ไทยขยายสาขาโดยเสรี
� ให้  ธย. ยกระดับเป็น ธพ. (LH Bank)
� ให้  Full Branch ยกระดับเป็น Subsidiary ที- มี  20 สาขา + 20 ATM (สิ� นสุดปี 2555)
� ให้ใบอนุญ าตจัดตั �ง  ธพ. ต่างประเทศรายใหม่ที- มี  fit & proper และช่วยสนับสนุน

การค้าการลงทุนระหว่างประเทศ  (เปิดดาํ เนินการในปี 2557)
การเข้าถึงบริการทางการเงิน
� ออกแนวนโยบายสินเชื- อไมโครไฟแนนซ์ของ ธพ.
� ผ่อนคลายเกณฑ์การเปิดสาขา เพื- อลดต้นทุนในการทาํ ธุรกิจของ ธพ.
� อยู่ระหว่างศึกษาแนวทางให้ ธพ. และ Non-bank  ให้ สินเชื- อไมโครไฟแนนซ์เพิ- มเติม

� ปรับปรุงกฎเกณฑ์ การกาํ กับดูแลให้เป็น  principle base มากขึ�น  แต่ยังคงมาตรฐาน
ด้านความมั -นคงไว้

� สนับสนุนการตัดจาํ หน่ายหนี� สูญ ที- มี โอกาสได้รับคืนน้อย และเพิ- มประสิทธิภาพ
การซื� อขายในตลาด NPL/NPA

� พัฒ นาฐานข้อมูลที- มีประสิทธิภาพสาํ หรับการบริหารความเสี-ยงของ  สง.
� ผลักดันให้มีการปรับปรุงกฎหมายการเงินที- จาํ เป็นต่อการบริหารความเ สี- ยง
� สนับสนุนให้ สง. ไทยใช้ระบบเทคโนโลยีสารสนเทศเพิ- มขึ�น
� พัฒ นาศักยภาพด้านบุคลากรทางการเงิน

แผนพัฒ นาระบบสถาบันการเงินระยะที-  2 (ต่อ)

ความเป็นมา องค์ประกอบ มาตรการสาํ คัญ
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นโยบายที�สาํคญัในแผนพฒันาฯ Q นี*  สามารถสรุปเป็น R ส่วน ดงันี*  

@."  การลดต้นทุนของระบบ   
เพื�อเพิ�มประสิทธิภาพในการบริหารงานของสถาบนัการเงิน ซึ� งจะส่งผลถึง

ราคาของการใหบ้ริการแก่ผูบ้ริโภคและความสามารถในการแข่งขนักบัสถาบนัการเงินต่างประเทศ 
โดยมาตรการที�สาํคญัประกอบดว้ย  

3.1.1  การลดตน้ทุนจากกฎระเบียบของทางการที�อาจมีผลต่อตน้ทุน การดาํเนิน 
งานของสถาบนัการเงิน และตน้ทุนค่าเสียโอกาส โดยการปรับปรุงกฎเกณฑ์ดงักล่าวตอ้งไม่กระทบ
ความมั�นคงของสถาบนัการเงินและระบบเศรษฐกิจโดยรวม และไม่ลิดรอนสิทธิผูบ้ริโภค 

3.1.2  การลดตน้ทุนของระบบจากสินทรัพยด์อ้ยคุณภาพ (NPL และ NPA) ที�
ยงัคงคา้งอยูใ่นระบบสถาบนัการเงิน โดยมีมาตรการสาํคญั ๆ เช่น การเพิ�มอุปสงคใ์นตลาด สินทรัพย์
ดอ้ยคุณภาพ ดว้ยการขยายขอบเขตให้ธนาคารพาณิชยส์ามารถร่วมลงทุนกบัเอกชนในการพฒันา
อสังหาริมทรัพยร์อการขาย (NPA) ใหมี้สภาพพร้อมขายมากยิ�งขึ*น   

@.8  การส่งเสริมการแข่งขันและการเข้าถึงบริการทางการเงิน  

โดยการเพิ�มผูใ้ห้บริการในระบบหรือการเปิดเสรีให้ทาํธุรกิจในขอบเขตที�กวา้ง
ขึ*น เพื�อใหเ้กิดการแข่งขนัในดา้นราคาและบริการ และการเพิ�มโอกาสให้ทุกภาคส่วนของเศรษฐกิจ
สามารถเขา้ถึงบริการทางการเงินของระบบสถาบนัการเงินไดม้ากยิ�งขึ*น ซึ� งจะเพิ�มประสิทธิภาพของ
ระบบเศรษฐกิจโดยรวม โดยสาระสาํคญัมีดงันี*  

R.Q.B  การส่งเสริมการแข่งขนัในระบบสถาบนัการเงิน การกาํหนดมาตรการ
ส่งเสริมการแข่งขนัอยูภ่ายใตห้ลกัการสาํคญั ] ประการ ดงันี*  

R.Q.B.B  สร้างระบบสถาบนัการเงินให้มีความมั�นคงเป็นหลกัที�แข็งแกร่ง 
แก่ระบบเศรษฐกิจไดใ้นทุกสภาวการณ์  

R.Q.B.Q  ส่งเสริมให้สถาบนัการเงินมีขนาดใหญ่ขึ*น ดว้ยการควบรวม
โดยสมคัรใจ ขณะเดียวกนัก็มีมาตรการป้องกนัการผกูขาดเพื�อความเป็นธรรมแก่ผูบ้ริโภคเพื�อให้เกิด
ประสิทธิภาพจากการประหยดัจากขนาดและขยายขอบเขตธุรกิจที�กวา้งขวางเกื*อหนุนซึ� งกนัและกนั  
เพื�อยกระดบัความสามารถในการแข่งขนัของระบบสถาบนัการเงินไทย  

R.Q.B.R  ส่งเสริมการแข่งขนั โดยให้สถาบนัการเงินมีความยืดหยุน่ใน
การบริหารจดัการสาขาและขอบเขตธุรกิจมากขึ*น ซึ� งเป็นการเพิ�มบทบาทผูใ้ห้บริการเดิม นอกจากนั*น 
ยงัเพิ�มผูใ้หบ้ริการรายใหม่เพื�อใหเ้กิดการแข่งขนัยกระดบัประสิทธิภาพของระบบสถาบนัการเงิน  
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R.Q.B.D  อนุญาตให้มีผูใ้ห้บริการรายใหม่ในระบบสถาบนัการเงินโดย
ไม่จาํกดัสัญชาติแต่ยงัคงนโยบายสถาบนัการเงินหนึ�งรูปแบบ (One Presence) โดยเนน้ผูใ้ห้บริการ
รายใหม่ที�สามารถปิดช่องวา่งการให้บริการทางการเงิน เพื�อเพิ�มประสิทธิภาพและเสถียรภาพของ
ระบบ และสอดคลอ้งกบัทิศทางการขยายตวัทางการคา้และการลงทุนระหวา่งประเทศของไทย ทั*งนี*  
กระทรวงการคลงัและ ธปท. จะพิจารณาอนุญาตเป็นรายกรณีขึ*นอยูก่บัการพิจารณาความเหมาะสม
ต่อระบบสถาบนัการเงินไทย  

R.Q.B.]  สนบัสนุนบทบาทของสถาบนัการเงินเฉพาะกิจ เพื�อเน้นการ
ใหบ้ริการแก่กลุ่มผูมี้รายไดน้อ้ยและธุรกิจขนาดเล็กที�ยงัไม่สามารถเขา้ถึงบริการของธนาคารพาณิชย ์
รวมทั*งลดบทบาทความเป็นเจา้ของของภาครัฐในระบบธนาคารพาณิชยที์�เขา้ไปถือหุ้นหลงัจาก
วกิฤติการณ์การเงินปี Q]D@   

 R.2.2  การส่งเสริมใหป้ระชาชนกลุ่มต่าง ๆ เขา้ถึงบริการทางการเงินที�ตรงกบั
ความตอ้งการและมีตน้ทุนเหมาะสมมากขึ*น โดยเฉพาะผูป้ระกอบการรายย่อยและผูมี้รายไดน้้อย 
โดยมีมาตรการสนบัสนุนสถาบนัการเงินเอกชนให้มีรูปแบบการให้บริการที�เหมาะสมกบักลุ่ม
ประชาชนที�ยงัขาดโอกาสการเขา้ถึงบริการทางการเงินในปัจจุบนั เช่นการผอ่นปรนเกณฑ์การเปิด
สาขาให้สถาบนัการเงินเลือกรูปแบบธุรกิจ (Business Model) ที�เหมาะสมกบัการให้บริการแก่
ประชาชนรายย่อย และสนับสนุนบทบาทภาครัฐและสถาบนัการเงินเฉพาะกิจในการปิดช่องว่าง 
ของการใหบ้ริการทางการเงินเชิงพาณิชย ์ 

R.Q.R  การส่งเสริมโครงสร้างพื*นฐานทางการเงิน ในการผลกัดนัใหก้ารดาํเนินงาน
ของระบบสถาบนัการเงินมีประสิทธิภาพมากขึ*นนั*น จาํเป็นที�จะตอ้งมีโครงสร้างพื*นฐานทางการเงิน 
ที�สําคญัรองรับอยา่งมีประสิทธิภาพและครบถว้น โดยเฉพาะกลไกที�เกี�ยวกบัการให้สินเชื�อซึ� งเป็น
ธุรกิจหลกัของสถาบนัการเงิน  ทั*งนี*  โครงสร้างพื*นฐานทางการเงินที�จาํเป็นใน 5 ดา้นที�ควรปรับปรุง คือ  

3.2.3.1  การเพิ�มศกัยภาพและเครื�องมือในการบริหารความเสี�ยงดา้นต่าง ๆ 
ของสถาบนัการเงินโดยเฉพาะความเสี�ยงดา้นเครดิต ดา้นตลาด ดา้นสภาพคล่อง และการชาํระเงิน 

3.2.3.2  การพฒันาระบบขอ้มูลสําหรับการบริหารความเสี�ยงของสถาบนั
การเงินที�จะเป็นประโยชน์ต่อการวางกลยทุธ์ของสถาบนัการเงินและการขยายบริการใหท้ั�วถึง 

3.2.3.3  การปรับปรุงกฎหมายการเงินที�สนบัสนุนการบริหารความเสี�ยง
ของสถาบนัการเงินในดา้นสินเชื�อและการบริหารจดัการสินทรัพยด์อ้ยคุณภาพ   
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3.2.3.4  การส่งเสริมศกัยภาพดา้นเทคโนโลยีสารสนเทศ เพื�อเพิ�ม
ประสิทธิภาพและลดตน้ทุนการใหบ้ริการการเงิน 

3.2.3.5  การส่งเสริมศกัยภาพดา้นบุคลากรในระบบสถาบนัการเงิน               
                                 นอกจากการส่งเสริมให้ประชาชนเขา้ถึงบริการทางการเงินตามแผนพฒันาฯ Q  
แลว้ ธปท. ยงัมีบทบาทในการคุม้ครองประชาชนให้ไดรั้บความเป็นธรรมจากการใชบ้ริการทางการเงิน
จากสถาบนัการเงินภายใตก้ารกาํกบัดูแลของ ธปท.  ดว้ย โดยในปี Q]]] ไดจ้ดัตั*งศูนยคุ์ม้ครองผูใ้ช ้
บริการทางการเงิน (ศคง.) ขึ*น เพื�อให้เป็นศูนยก์ลางในการดาํเนินงานดา้นการคุม้ครองผูใ้ชบ้ริการ  
ทางการเงินอยา่งเป็นระบบ โดยให้คาํปรึกษาและรับเรื�องร้องเรียนเกี�ยวกบับริการทางการเงินของ
สถาบนัการเงินและผูใ้หบ้ริการทางการเงินที�อยูภ่ายใตก้ารกาํกบัดูแลของ ธปท. และส่งเสริมการให้
ความรู้ทางการเงินแก่ผูใ้ชบ้ริการทางการเงินใหส้ามารถเลือกใชบ้ริการทางการเงินที�เหมาะสม ทั*งนี*  
ธปท. นาํขอ้มูล ปัญหา ขอ้ร้องเรียน และขอ้เสนอแนะดงักล่าวมาเป็นขอ้มูลประกอบในการกาํหนด 
นโยบายกาํกบัดูแลสถาบนัการเงินให้ดาํเนินการอยา่งถูกตอ้งและคาํนึงสิทธิขั*นพื*นฐานของผูใ้ช้บริการ
ทางการเงินต่อไป 

\.  แผนการเปิดเสรีภาคการเงินและเงินทุนเคลื�อนย้าย  
 ในการประเมินผลกระทบต่อภาคการธนาคารนั*น  ธปท. ได้มีการหารือร่วมกบั
กระทรวงการคลงัและภาคธนาคารพาณิชยม์าอยา่งต่อเนื�อง และประเมินวา่สามารถดูแลความเสี�ยง
และอาํนวยใหร้ะบบธนาคารพาณิชยป์รับตวัไดอ้ยา่งเหมาะสม โดยพิจารณาจาก 
 D.B  ธนาคารพาณิชยไ์ทยมีความมั�นคงและมีประสิทธิภาพเทียบเคียงไดก้บัธนาคาร
ของกลุ่ม AEC และปัจจุบนัก็มีการเปิดดาํเนินการระหวา่งกนัอยูม่ากพอสมควร ดงันั*นการเปิดเพิ�มเติม
ไม่ใช่เรื�องใหม่ 
 D.Q  ความร่วมมือเชื�อมระบบการชาํระเงินให้แก่กนัจะทาํให้การคา้ การลงทุนมี
ตน้ทุนลดลง มีประสิทธิภาพ สะดวกขึ*น มั�นคง และปลอดภยั 
 D.R  ในดา้นการเปิดเสรีการเคลื�อนยา้ยเงินทุนนั*น เป็นเรื�องที�มีความอ่อนไหวได ้ 
จึงตอ้งเนน้ใหมี้ความพร้อม ดงันั*นจึงไม่ไดก้าํหนดใหเ้ปิดเสรีโดยสมบูรณ์แบบ (Free) แต่ให้เปิดเสรี
ยิ�งขึ*น (Freer) และยงัมีสิทธิใชม้าตรการดูแลเสถียรภาพป้องกนัการเก็งกาํไรได ้ 
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แผนภาพที� D -^ ขั*นตอนการเปิดเสรีตามแผนพฒันาระบบสถาบนัการเงินระยะที� Q 

 
  
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 

ที�มา  : ธนาคารแห่งประเทศไทย : แผนพฒันาระบบสถาบนัการเงินระยะที� Q 

4

ช่วงแรก 2553-2554
เสริมสร้างความแข็งแกร่งแก่

ธนาคารพาณิชย์ไทย

ช่วงที�สอง 2555-2556
เพิ�มการแข่งขัน

ช่วงสุดท้าย 2557
เพิ�มการแข่งขัน

� เสริมสร้างความแขง็แกร่งแก่ธนาคารพาณิชยไ์ทย
- ควบรวม / Orderly Exit               
- ขยายสาขาเสร ี (เงื:อนไข : มี Rating ดีตามเกณฑ ์ธปท. และมีการบริหารจดัการดี)
- ขยายขอบเขตธรุกิจ ได้แก่ การบริหารจดัการกองทุนรวม และ การจดัการเงินร่วมลงทุน
- ลดต้นทุนตาม Pillar I และปรบัปรงุโครงสร้างพืFนฐานทางการเงินตาม Pillar III

� เพิ:มการแข่งขนั
- สาขาธนาคารพาณิชย์ต่างประเทศเพิ:มได้อีกไม่เกิน 2 สาขา
- ยกระดบัธนาคารพาณิชยเ์พื:อรายย่อยเป็นธนาคารพาณิชย ์(เงื:อนไข : เงินกองทุนชัFนที: 1 = 10,000 ล้านบาท 

มีการบริหารจดัการและการบริหารความเสี:ยงดี)
- เริ:มลดบทบาทความเป็นเจ้าของของภาครฐัในธนาคารพาณิชย์

� ส่งเสริมการเข้าถึงบริการทางการเงิน
- สนับสนุนให้ ธพ. มีรปูแบบการให้บริการแบบ Microfinance

New Entry ที:ปิด Gap และสร้าง Value-added 
เช่น ส่งเสริมการค้าการลงทุนระหว่างประเทศ

สาขาธนาคารพาณิชย์ต่างประเทศ
 และ Subsidiary ยกระดบัเป็น Subsidiary

ที:มีสาขาไม่เกิน 20 สาขา + 20 ATM ได้ 
(เงื:อนไข : เงินกองทุนชั Fนที: 1 = 10,000
ล้านบาท มี Rating ดีตามเกณฑ์ ธปท.

และมีการบริหารความเสี:ยงดี)

ประเมินประสิทธิภาพให้สอดรบักบั
ทิศทางการขยายตวัของการค้า

การลงทุน และอาจพิจารณา
ให้ใบอนุญาตรายใหม่

 



 

 

บทที�  5 

กรอบนโยบายของประเทศในระยะปานกลาง 

และบทบาทของ ธปท.  

โอกาสการยกระดบัการพฒันาเศรษฐกจิและบทบาทของ ธปท. 

 จากบทที� 3 และ 4 จะเห็นวา่เศรษฐกิจไทยอยูใ่นช่วงเวลาที�สําคญั โดยมีทั(งความทา้ทาย
และโอกาสที�มาจากปัจจยัพื(นฐานของประเทศดา้นเศรษฐกิจ สังคม การเมือง และทรัพยากรธรรมชาติ 
ขณะเดียวกนัก็มีกระแสการเปลี�ยนแปลงดา้นต่างประเทศที�สําคญั โดยเฉพาะวิกฤตเศรษฐกิจโลกและ
ความผนัผวนของเศรษฐกิจและระบบการเงิน บทบาทของเอเชียที�สูงขึ(น การแข่งขนัในระบบเศรษฐกิจ
โลกที�สูงขึ(น และการรวมกลุ่มทางเศรษฐกิจ เช่น AEC โดยส่วนงานดา้นเศรษฐกิจร่างแผนกลยุทธ์
รองรับที�สาํคญั ไดแ้ก่ แผนพฒันาเศรษฐกิจและสังคมแห่งชาติ ฉบบัที� 11 
 ควบคู่กนันี(  ธปท. ไดก้าํหนดกรอบกลยทุธ์เพื�อดูแลในส่วนที�รับผดิชอบที�สาํคญั คือการ
ดูแลเสถียรภาพของระบบเศรษฐกิจการเงิน ซึ� งนบัเป็นเงื�อนไขจาํเป็น (Necessary condition) เพื�อให้ 
เศรษฐกิจพฒันาไดอ้ยา่งย ั�งยนื ขณะเดียวกนัดา้นระบบการเงินซึ� งมีบทบาทสําคญัมากในการจดัสรร
ทรัพยากรเงินออมไปสู่การลงทุนเพื�อการพฒันา ตลอดจนเป็นตวักลางการชาํระเงิน  และเป็นกลไก
ในการบริหารความเสี�ยงนั(น  ธปท. ไดร่้วมมือกบัส่วนงานที�เกี�ยวขอ้งเพื�อร่วมกนัพฒันาระบบการเงิน 
โดย  ธปท. ไดด้าํเนินการตามแผนพฒันาระบบสถาบนัการเงินและแผนพฒันาระบบการชาํระเงินมา
อยา่งต่อเนื�อง เพื�อเพิ�มประสิทธิภาพและทาํให้ระบบสถาบนัการเงินและระบบการชาํระเงินของไทยมี
ความมั�นคง แมใ้นช่วงวกิฤตเศรษฐกิจโลกหรือวิกฤตการณ์การเมืองในประเทศ นอกจากนี( ระบบยงัมี
ความเป็นสากล โดยมีการกาํกบัดูแลตามมาตรฐานสากล อาทิ Basel III ขณะที�ระบบการเงินและการ
กาํกบัดูแลก็ไดผ้า่นมาตรฐานสากล คือ Financial Sector Assessment Program (FSAP) ที�ประเมินโดย
ผูเ้ชี�ยวชาญจาก IMF  World Bank และ BIS ดงันั(น ถือวา่ระบบการเงินและหน่วยงานกาํกบัดูแลเป็น
จุดแขง็ประการหนึ�งของเศรษฐกิจ 
 ในบทที� 5 นี(  จะมองต่อไปในอนาคตและประเมินวา่ ธปท. จะใชจุ้ดแข็งของระบบการ 
เงินและขององคก์รเองในการสนบัสนุนการพฒันาเศรษฐกิจของไทยอยา่งไร โดยคาํนึงวา่ยงัตอ้งให้
ความสาํคญัในลาํดบัสูงสุดต่อหนา้ที�หลกั คือ การรักษาเสถียรภาพของระบบเศรษฐกิจการเงิน ขณะ 
เดียวกนัจากบทที� 4 จะเห็นวา่การทาํหนา้ที�ดา้นดูแลเสถียรภาพของ ธปท. จะมีความยากและทา้ทายขึ(น 
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หากจุดอ่อนดา้นความขดัแยง้ในสังคมตลอดจนดา้นการกระจายความเจริญและโอกาสทางเศรษฐกิจ
ไม่ไดรั้บการแกไ้ข  ดงันั(นสิ�งที�สําคญัต่อ ธปท. คือ การประสานงานกบัส่วนงานอื�นเพื�อร่วมกนัวาง 
แนวทางเพื�อช่วยดูแลในความทา้ทายทั(ง 2 ดา้น อยา่งเหมาะสมและสอดคลอ้งกนัโดยอาศยัจุดแข็งของ 
องค์กรเป็นฐานเพื�อให้เกิดประโยชน์กบัประเทศ ซึ� ง ธปท. ไดก้าํหนดแผนยุทธศาสตร์ พ.ศ. \]]]- 
\]]_ ใหค้รอบคลุมเรื�องนี(ไวแ้ลว้โดยในบทที� 5 นี(จะมีขอ้เสนอแนะเกี�ยวกบัประเด็นที� ธปท. และภาค 
ส่วนอื�นอาจพิจารณาให้ความสําคญัมากขึ(น และแนวทางดาํเนินการที�อาจเป็นประโยชน์ต่อการวาง
กลยทุธ์ของประเทศในช่วงต่อไป 
 แม ้ธปท. สามารถวางกลยทุธใหป้ระสานงานเสริมสร้างศกัยภาพการเติบโตของประเทศ
มากขึ(น แต่เครื�องมือของนโยบายการเงินมีขีดจาํกดั และที�สําคญัยิ�งคือตอ้งไม่ขยายบทบาทที�ขดัแยง้ต่อ
การทาํหนา้ที�หลกัในการดูแลเสถียรภาพทางการเงินและนโยบายการเงิน  

บทบาทของธนาคารกลางและทิศทางกลยุทธ์ของ ธปท. 

 ".  บทบาทหน้าที�หลกัของธนาคารกลางและทฤษฎ ี(Central Bank Theory) 
 ธปท. มีการกาํหนดยทุธศาสตร์องคก์รระยะ ] ปี คือ พ.ศ. 2555-2559 โดยใชก้ระบวนการ 
สาํรวจสภาพแวดลอ้มทั(งในระดบัประเทศ ต่างประเทศ และวิเคราะห์ศกัยภาพขององคก์ร ผลลพัธ์ 
คือ แผนยุทธศาสตร์ที�ตอบสนองบทบาทหนา้ที�ของเศรษฐกิจที�กาํหนดไวใ้นกฎหมาย คือ พ.ร.บ. 
ธนาคารแห่งประเทศไทย พ.ศ. \bc] ที�ไดมี้การแกไ้ขเมื�อ พ.ศ. \]]d 
 กฎหมายนี( มีหลกัการสําคญั คือ กาํหนดหน้าที�ความรับผิดชอบและกรอบการกาํกบั 
ดูแล ธปท. เพื�อให้สามารถทาํหนา้ที�ธนาคารกลางที�ดี มีประสิทธิภาพ มีการกาํกบัดูแลที�ดี เพื�อเป็น
เสาหลกัที�สําคญั ที�มั�นคง และไดรั้บความไวว้างใจน่าเชื�อถือ และสามารถดูแลผลประโยชน์แห่งชาติ 
(National Interest) ไดอ้ยา่งเหมาะสม และที�สําคญัสอดคลอ้งกบัหลกัการที�ดีมีเหตุมีผลในระดบัสากล 
พร้อมกบัสอดคลอ้งกบับริบทของประเทศไทยในดา้นต่าง ๆ ทั(งเศรษฐกิจ สังคมจิตวิทยา ระบบการ
ปกครองและบริหารราชการแผน่ดิน 
 ภายใตก้ฎหมาย ธปท. ปัจจุบนับทบาทหนา้ที�ความรับผิดชอบหลกัของ ธปท. คือ  
(1) เสถียรภาพของนโยบายการเงิน โดยมีการแต่งตั(งคณะกรรมการนโยบายการเงิน (กนง.) เป็นผู ้
รับผดิชอบการกาํหนดนโยบายที�สอดคลอ้งกบัเป้าหมายที�มีการกาํหนดร่วมกนักบักระทรวงการคลงั 
(2) เสถียรภาพระบบสถาบนัการเงิน โดยมีคณะกรรมการนโยบายสถาบนัการเงิน (กนส.)  รับผิดชอบ 
กาํหนดนโยบายใหส้อดคลอ้งกบัมาตรฐานสากล และบริบทของประเทศไทย  (3) เสถียรภาพระบบ
การชาํระเงิน โดยมีคณะกรรมการระบบการชาํระเงิน (กรช.) รับผดิชอบการกาํหนดทิศทางและติดตาม 
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การดาํเนินนโยบายเกี�ยวกบัระบบการชาํระเงินที� ธปท. กาํกบัดูแลและระบบการหักบญัชีระหว่าง
สถาบนัการเงิน โดยในการดาํเนินการดงักล่าวตอ้งคาํนึงถึงการดาํเนินนโยบายทางเศรษฐกิจของ
รัฐบาลดว้ย  
 โดยในการประเมินเป้าหมายดงักล่าว กฎหมายไดใ้ห้กรอบการดาํเนินงาน  กิจกรรม
และอาํนาจไวใ้นมาตรา 8 ที�สาํคญั คือ การกาํหนดและดาํเนินนโยบายการเงิน  การเป็นนายธนาคาร
ของสถาบนัการเงิน การเป็นนายธนาคารของรัฐบาลและเป็นนายทะเบียนหลกัทรัพยข์องรัฐบาล  
การกาํกบัและตรวจสอบสถาบนัการเงิน การจดัตั(งหรือสนบัสนุนการจดัตั(งระบบการชาํระเงิน การ
บริหารจดัการอตัราแลกเปลี�ยนและบริหารทุนสํารองเงินตรา การควบคุมการแลกเปลี�ยนเงิน ตลอดจน
การออกธนบตัรและจดัการธนบตัร รวมถึงการทาํการอื�นที�เกี�ยวกบัการดาํเนินการให้บรรลุตามวตัถุ 
ประสงคข์อง ธปท.  
 อยา่งไรก็ตาม ในการกาํกบัดูแล ธปท. นั(น กฎหมายก็ไดร้ะบุขอ้ห้ามไวช้ดัเจนใน 
มาตรา 9 โดยมีเจตนารมยส์าํคญั คือ การป้องกนัมิให้ ธปท. ดาํเนินการในเรื�องที�จะขดัแยง้หรือบั�นทอน
การทาํหนา้ที�หลกั 3 ประการที�กล่าวไปแลว้ ที�สาํคญัคือเป็นขอ้ห้ามในเชิงการดาํเนินการที�อาจบั�นทอน 
วนิยัทางการเงิน มีลกัษณะขดัแยง้ทางผลประโยชน์ หรือเป็นการทาํธุรกิจแข่งกบัเอกชน เช่น ห้าม ธปท. 
ทาํการคา้หรือมีส่วนไดเ้สียโดยตรงในกิจการพาณิชยห์รืออุตสาหกรรม หรือหากาํไรกบัประชาชน
โดยตรง หา้มซื(อหรือมีหุน้ในสถาบนัการเงินหรือบริษทัใด ยกเวน้ที�มาจากการชาํระหนี(หรือจากหลกั 
ประกนัการที� ธปท. ให้กูก้บัสถาบนัการเงินตามบทบาทของการดูแลเสถียรภาพในระบบการเงิน
ตามที�ระบุในกฎหมาย ธปท. รวมถึงการซื(อหรือมีอสังหาริมทรัพย ์ยกเวน้ใชเ้ป็นที�ทาํการ 
 จากการกาํหนดบทบาท อาํนาจหนา้ที� และกรอบการทาํงานของ ธปท. จะเห็นวา่มี
บทบาทที�กวา้ง มีเครื�องมือดาํเนินการที�หลากหลาย จึงเป็นองคก์รที�ไดรั้บอาํนาจดาํเนินการและสามารถ
มีอิทธิพล (Influence) ในระบบเศรษฐกิจสูง ดงันั(นในการกาํกบัดูแลการดาํเนินการของ ธปท.  จึงตอ้ง
มีการวางระบบเพื�อใหเ้กิดความสมดุลระหวา่งความคล่องตวั ความมีอิสระในการดาํเนินการอยา่งมี
ประสิทธิภาพ และการมีความรับผิดชอบและตรวจสอบได ้(Accountability) กลไกการกาํกบัดูแล
และสร้างธรรมาภิบาลจึงเป็นหลกัการสากล คือ ความชดัเจนและโปร่งใสในการดาํเนินการ และมี
คณะกรรมการที�มีบุคคลภายนอกเขา้มาร่วมกาํกบัดูแลและตรวจสอบ 
 หลกัการดงักล่าวเป็นพื(นฐานที�สําคญัของ พ.ร.บ. ธนาคารแห่งประเทศไทย พ.ศ.  
2485  ที�แกไ้ขเมื�อปี 2551 ซึ� งเป็นการร่างกฎหมายโดยคาํนึงถึงจุดอ่อนของการกาํกบัดูแลองคก์รของ 
ธปท. ที�มีส่วนนาํไปสู่ปัญหาวกิฤตเศรษฐกิจในปี พ.ศ. 2540 โดยปรับปรุงให้สอดคลอ้งกบัหลกัความคิด
ในระดบัสากลเรื�องบทบาทหนา้ที�และการกาํกบัดูแลธนาคารกลาง การวางการดาํเนินนโยบายการเงิน 
และการกาํกบัดูแลสถาบนัการเงิน โดยหลกัการสาํคญัประการหนึ�ง คือ ความเป็นอิสระของธนาคาร
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กลาง (Central Bank Independence) เป็นเรื�องที�มีการถกเถียงกนัมาก เพราะเป็นเรื�องความสัมพนัธ์
ของธนาคารกลางและรัฐบาล ซึ� งมีมิติเรื�องหลกัการที�ดีดา้นเศรษฐศาสตร์และมิติดา้นอาํนาจของรัฐ 
หลกัการดา้นเศรษฐศาสตร์คือ หากรัฐบาลมีการใชอ้าํนาจอยา่งไม่เหมาะสม (abuse power) โดยการ
ใชธ้นาคารกลางพิมพเ์งินหรือปล่อยสินเชื�อให้กบัรัฐบาลโดยตรง ก็จะนาํไปสู่การขาดวินยัทางการ
คลงัและวนิยัทางการเงิน พิมพเ์งินจนไร้ค่าบั�นทอนเสถียรภาพทางการเงิน ในทางกลบักนัในระบอบ 
การปกครองที�ประชาชนเป็นผูก้าํหนดเป้าหมายของชาติ รวมถึงเป้าหมายเศรษฐกิจและมีการเลือกตั(ง 
ผูแ้ทนและรัฐบาลเขา้มากาํกบัดูแล ธนาคารกลางก็จะตอ้งเป็นองคก์รหนึ�งที�อยูภ่ายใตร้ะบอบการปกครอง
เดียวกนั และทาํงานประสานกนัเพื�อบรรลุวตัถุประสงคข์องชาติ (National Objective)  
 ความยากของการวางระบบที�เหมาะสมในเชิงการเมือง-เศรษฐกิจ (Political Economy) 
นี(  ก็มีทฤษฎีเศรษฐศาสตร์มากมายเพื�อกาํหนดรูปแบบความสัมพนัธ์ที�ให้อิสรภาพของธนาคารกลาง
ที�เหมาะสม โดยสืบเนื�องจากทศวรรษ 2513-2523 เป็นช่วงที�เศรษฐกิจโลกขยายตวัอยา่งรวดเร็วและ
หลายประเทศมีปัญหาเสถียรภาพทางเศรษฐกิจอยา่งรุนแรง ทั(งในดา้นเงินเฟ้อและดุลบญัชีเดินสะพดั 
กอปรกบัระบบการเงินมีความซบัซ้อนและมีขนาดใหญ่มาก ทาํให้การใชม้าตรการในเชิงการกาํกบั
ดูแลควบคุมใชไ้ม่ไดผ้ล เพราะกระแสการไหลเวียนของเงินของสถาบนัการเงินเอกชน ทั(งธนาคาร
ขนาดใหญ่ของโลกและตลาดการเงินมีขนาดที�ใหญ่และแรงเกินกวา่ที�ธนาคารกลางจะควบคุมหรือ
แทรกแซงตา้นได ้นอกจากนี( การปรับตวัของตลาดการเงินยงัมีลกัษณะรวดเร็วและขยบัตวัเร็วตาม
การคาดการณ์ (Expectation)  
 ดงันั(น จากสภาวะแวดลอ้มของการทาํนโยบายที�ซบัซ้อนขึ(น ทฤษฎีเศรษฐศาสตร์
การเงินในยคุทศวรรษ 2533 มา เช่นทฤษฎีวา่ดว้ยการคาดการณ์ของประชาชนส่วนใหญ่ มีเหตุมีผล 
(Rational Expectation) ประกอบกบัแนวคิดวา่ กลไกระบบเศรษฐกิจตลาดการเงินส่วนใหญ่ทาํงาน
อยา่งมีเหตุมีผลและมีประสิทธิภาพ ทาํใหร้ะบบเศรษฐกิจจริง คือภาคการผลิต การจา้งงาน จะถูกกลไก 
ตลาดจดัการให้อยูใ่นระดบัการผลิตและการจา้งงานที�สอดคลอ้งกบัปัจจยัพื(นฐานของเศรษฐกิจที�ไม่ได ้
ขึ(นอยูก่บันโยบายของธนาคารกลาง ไม่วา่จะเป็นเรื�องปริมาณเงินที�ปล่อยเขา้มาในระบบหรือดอกเบี(ย 
ที�กาํหนด  
 โดยปัจจยัพื(นฐานเศรษฐกิจที�กาํหนดการผลิต การจา้งงาน นั(นขึ(นกบัจาํนวนแรงงาน 
ประสิทธิภาพการทาํงานของคน เครื�องจกัรการผลิต ระดบัเทคโนโลยี กระบวนการบริหารจดัการ 
โดยเป็นปัจจยัพื(นฐานที�ไม่ไดป้รับเปลี�ยนไดใ้นระยะสั(นหรือโดยการเร่งกระตุน้ปริมาณเงินในระบบ 
และหากธนาคารกลางพยายามกระตุน้มากจนเกินกาํลงัปัจจยัพื(นฐาน ก็อาจจะไดผ้ลกระตุน้เศรษฐกิจ
ไดใ้นระยะสั(น ๆ แต่ไม่ย ั�งยืน และจะไม่คุม้กบัผลเสียที�จะตามมา เช่น แยง่ชิงทรัพยากรจนเกิดปัญหา 
เงินเฟ้อหรือนาํเขา้เครื�องจกัร สินคา้ จนขาดดุลบญัชีเดินสะพดัหรือมีผลต่อค่าเงิน  
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 ตามแนวคิดวา่ระบบเศรษฐกิจและภาคธุรกิจ ประชาชน มีเหตุมีผลก็จะคาดการณ์
ผลลพัธ์นั(น ๆ ไดก่้อนหนา้ และก็จะไม่เร่งผลิตหรือจา้งงานหรือบริโภคตามการกระตุน้ของธนาคาร
กลาง เพราะคาดการณ์วา่ผลบวกจะไม่ย ั�งยืน (not permanent) และถา้พฤติกรรมของธุรกิจและประชาชน 
เป็นเช่นนี(  แมแ้ต่ผลในระยะสั( นในเชิงกระตุน้เศรษฐกิจก็จะไม่มี กล่าวคือธุรกิจและประชาชน  
“รู้เท่าทนั”  ผลอยา่งเดียวที�จะเกิดขึ(นก็คือ จะไม่มีความตอ้งการปริมาณเงินและสภาพคล่องในระบบ 
ส่งผลใหอ้าํนาจซื(อของเงินลดลง หรือหากแยไ่ปกวา่นั(นอาจเกิดการเก็งกาํไรระยะสั(นโดยอาศยัสภาพ
คล่องและปริมาณเงินส่วนเกิน ซึ� งจะก่อใหเ้กิดความผนัผวนและความเสี�ยงในระบบ  
 จากแนวคิดดงักล่าวจึงสืบทอดมาสู่ความเขา้ใจของขอ้จาํกดัของการดาํเนินนโยบาย 
การเงินที�มาจากพื(นฐานโครงสร้างของระบบเศรษฐกิจ การวางเป้าหมายและกลยุทธ์นโยบายการเงิน
จึงเนน้ไปในเรื�องการดูแลเสถียรภาพ  
 ในการดูแลเสถียรภาพของนโยบายการเงินนั(น กลยทุธ์ที�สาํคญัคือ  
 1.  ธนาคารกลางมีความโปร่งใสในกรอบนโยบาย ไมส่ร้างความไม่แน่อน (uncertainty) 
ใหก้บัระบบ  
 2. ธนาคารกลาง มีอิสรภาพเพียงพอที�จะเนน้การดูแลเสถียรภาพนโยบายการเงิน
โดยไม่ถูกกดดนัจากการเมืองใหใ้ชน้โยบายกระตุน้เศรษฐกิจเพื�อหวงัผลระยะสั(น  
 3.  ธนาคารกลางมีความรับผดิชอบและมีการกาํกบัดูแลอยา่งเหมาะสม (Accountability)  
 กรอบนโยบายการเงินของธนาคารกลางส่วนใหญ่ รวมทั(งประเทศไทยก็กาํหนด
สอดคลอ้งกบัหลกัการ 3 ขอ้นี(  โดยตีความวา่อิสรภาพของธนาคารกลางที�เหมาะสมคือ มีการตกลง
กรอบเป้าหมายของนโยบายการเงินกบักระทรวงการคลงั เพื�อสอดรับกบัการมีวินยัการเงินที�เหมาะสม 
ตามหลกัการบริหารเศรษฐศาสตร์ที�ดี และมีการประกาศกรอบอยา่งโปร่งใสเพื�อให้มีวินยัทางการเงิน 
และมีการตรวจสอบไดจ้ากทุกภาคส่วน ทั(งภาคธุรกิจเอกชน ประชาชน รัฐบาล คู่คา้ คู่ลงทุน แต่ให ้
ธปท. มีอิสรภาพในการดาํเนินการ (Operational Independence) และอยูภ่ายใตก้ารกาํกบัดูแลของ
คณะกรรมการที�มีกรอบการแต่งตั(งกาํหนดโดยภาครัฐ 
 กรอบการกาํกบัดูแลที�ดี (Governance Structure) และกรอบการทาํหน้าที�ต่าง ๆ  
ของธนาคารกลางเป็นสิ�งที�มีววิฒันาการมาเป็นช่วง ๆ สะทอ้นววิฒันาการในระบบเศรษฐกิจ สังคม  
การปกครองในระดบัสากลและในบริบทของแต่ละประเทศดว้ย โดยมีการศึกษาบทเรียนโดยเฉพาะ
วกิฤตการณ์ของระบบเศรษฐกิจการเงิน วเิคราะห์เชิงทฤษฎีและประยกุตม์าเป็นกรอบมาตรฐานและ
กฎหมาย ดงันั(น จึงเป็นพลวรรตและควรมีการประเมินเป็นระยะ ๆ ซึ� งเป็นส่วนหนึ�งของกระบวนการ 
ทาํกลยทุธ์ขององคก์ร  
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�.  ทศิทางกลยุทธ์ ธปท. และบทบาทในการพฒันาประเทศ 

 บทบาทที�สาํคญัที�สุดของ ธปท. ไดแ้ก่หนา้ที�หลกัที�กาํหนดใน พ.ร.บ. ธนาคารแห่ง
ประเทศไทย พ.ศ. \bc] แกไ้ข พ.ศ. \]]d คือดา้นการรักษาเสถียรภาพ ที�รวมเสถียรภาพนโยบายการเงิน 
เสถียรภาพสถาบนัการเงิน และเสถียรภาพระบบการชาํระเงิน ซึ� งนบัจากวกิฤตปี \]bv  เป็นตน้มา มี
การปรับปรุงองคก์ร กรอบนโยบาย และดาํเนินการมาไดอ้ยา่งดี โดยจะตอ้งให้ความสําคญักบัหนา้ที�นี(
ในลาํดบัสูงสุดต่อไป นอกจากนี(ในช่วง ] ปี ที�ผา่นมา ไดเ้นน้ความสําคญัของบทบาท ดา้นพฒันาการ
ระบบการเงิน การชาํระเงิน และการคุม้ครองผูใ้ชบ้ริการทางการเงินมากขึ(น ซึ� งสอดคลอ้งกบับริบท
ของประเทศที�ใหค้วามสาํคญักบัการเพิ�มประสิทธิภาพและความสามารถในการแข่งขนัของภาคเศรษฐกิจ
ต่าง ๆ  
 ในช่วงต่อไป ธปท. อาจพิจารณาใชป้ระโยชน์มากขึ(นจากจุดแข็งขององค์กรที�ได้
เสริมสร้างมาในช่วง ] ปีที�ผา่นมา ดา้นแรก คือ การมีบทบาทดา้นงานวิจยัเพื�อเสริมสร้างการดาํเนิน
นโยบายของ ธปท. และการประสานนโยบายของ ธปท. กบัส่วนงานดา้นเศรษฐกิจ และการมีบทบาท 
เชิงรุก (Proactive) มากขึ(น ในการกาํหนดกรอบกติกาสากลเช่นที�ดาํเนินการใน Basel III  และอาจใช ้
บทบาทดงักล่าวเพิ�มพนูดา้นความสัมพนัธ์ระหวา่งประเทศกบัเพื�อนบา้นในอาเซียน  เช่น การรวมกลุ่ม
กนัผลกัดนัผลประโยชน์ร่วมมากขึ(นและสร้างอาํนาจการต่อรองในเวทีสากล 
 โดยที� ธปท. มีกระบวนการจดัทาํกลยุทธ์ที�ดี และมีการนาํเสนอยุทธศาสตร์และกรอบ 
การประเมินการดาํเนินการ (Balance Score Card : BSC) ต่อคณะกรรมการธนาคารแห่งประเทศไทย
อยูแ่ลว้ และยงัมีการคาํนึงถึงพนัธกิจหลกั การตรวจสอบสภาวะแวดลอ้มและปรับปรุงอยา่งต่อเนื�อง 
ดงันั(น การศึกษาบทบาทสําคญัและแนวทางที�เป็นโอกาสต่อไปนี(  จึงไม่ไดอ้ยูน่อกขอบเขตที� ธปท. 
พิจารณาอยู่แลว้ภายใตแ้ผนยุทธศาสตร์องคก์ร แต่สิ�งที�คาดวา่จะเกิดประโยชน์ คือ การนาํเอาแนวทาง
ของ ธปท. มาประกบกบัภาพใหญ่ของความทา้ทายของประเทศที�โยงความมั�นคงทางเศรษฐกิจกบั
ความมั�นคงดา้นสังคม การเมือง และทรัพยากรธรรมชาติและสิ�งแวดลอ้ม ซึ� งจะเป็นประโยชน์ต่อ 
การประสานงานกนัใหเ้กิดพลงัขบัเคลื�อน  
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บทบาทสําคญัของ ธปท. 

".  บทบาทด้านเสถียรภาพนโยบายการเงิน เป็นบทบาทที�สาํคญัที�สุดของ ธปท. 
  d.d  ธปท. มีจุดแขง็และโอกาส คือ  
   1.1.1  ธปท. มีกรอบการดาํเนินนโยบายการเงินที�ใชไ้ดผ้ลในการดูแลเสถียรภาพ 
แมใ้นช่วงวกิฤตเศรษฐกิจโลก จึงมีทุนดา้นความน่าเชื�อถือ (Credibility) ในระดบัประเทศและระดบั 
สากล  

  1.1.2  มีความพร้อมดา้นการวิเคราะห์และวจิยั และมีการจดัทาํผลงานที�เป็น
ประโยชน์ต่อภาคส่วนอื�น เช่น รายงานเศรษฐกิจ การเงิน สถาบนัการเงิน   

  1.1.3  มีความเป็นอิสระในการดาํเนินนโยบายตามกรอบที�ไดต้กลงกบักระทรวง 
การคลงั (Operational Independence) ทาํให้ไดรั้บการยอมรับและความน่าเชื�อถือในความยึดมั�นใน
หลกัการ (Integrity) ทั(งในระดบัประเทศและระดบัสากล 

  d.\  กลยทุธ์ของ ธปท.  ธปท. ไดว้างกลยุทธ์ดา้นการดูแลเสถียรภาพไวอ้ยา่งดีและ
ครอบคลุม ดงันั(น แนวทางคือผลกัดนัต่อเนื�อง กรอบนโยบายและกลยทุธ์ที�สาํคญัคือ  

  1.2.1  การเสริมสร้างการประสานนโยบายเศรษฐกิจเพื�อบรรลุหนา้ที�หลกัและ
การเสริมสร้างการวเิคราะห์และขอ้มูลที�เกี�ยวขอ้ง เพื�อสนบัสนุนการกาํหนดนโยบาย การประสาน
นโยบาย และการสื�อสร้างความเขา้ใจกบัผูที้�มีส่วนเกี�ยวขอ้งทั(งภาครัฐและประชาชน 

  1.2.2  การดาํเนินการตามแผนเปิดเสรีเงินทุนเคลื�อนยา้ย เพื�อใหเ้กิดสมดุลระหวา่ง 
การเคลื�อนยา้ยเงินทุนเขา้-ออกประเทศ โดยยงัมีระบบติดตามสอดส่องเพื�อดูแลเสถียรภาพและเสริมสร้าง
ความสามารถบริหารความเสี�ยงดา้นอตัราแลกเปลี�ยนของภาคธุรกิจควบคู่กนั เพื�อใหมี้ความพร้อม
และดูแลตนเองไดอ้ยา่งเหมาะสม นอกจากนี( เป็นการสนบัสนุนการขยายการลงทุนโดยตรงของไทย
ในต่างประเทศ (Thai Direct Investment)  

  1.2.3  การดาํเนินนโยบายเพื�อรักษาเสถียรภาพการเงิน (Financial Stability) 
ธปท. ไดว้างกรอบการวิเคราะห์และพิจารณานโยบายที�เกี�ยวขอ้งที�ครอบคลุมนโยบายการเงิน (Monetary 
Policy) นโยบายกาํกบัความเสี�ยงสถาบนัการเงิน (Microprudential Policy) และนโยบายดูแลความเสี�ยง
เชิงระบบ (Macropurdential Policy) โดยมีกระบวนการประสานงาน คือ การประชุมหารือร่วมระหวา่ง
กรรมการนโยบายการเงิน (กนง.) และกรรมการนโยบายสถาบนัการเงิน (กนส.) โดยในกรรมการ 
นโยบายสถาบนัการเงินนั(นรวมเลขาธิการ ก.ล.ต. และ เลขาธิการ คปภ. ตลอดจนผูแ้ทนจากกระทรวง 
การคลงั เพื�ออาํนวยให้สามารถดูแลภาพความเชื�อมโยงของระบบเศรษฐกิจ ระบบสถาบนัการเงิน 
และตลาดการเงินไดอ้ยา่งครบถว้น 
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 d.|  สาํหรับแนวทางดาํเนินการต่อไป เนื�องจากกรอบและกลยุทธ์ไดว้างไวอ้ยา่งดี
แลว้ ดงันั(นในช่วงต่อไปจึงเป็นการเสริมสร้างอยา่งต่อเนื�อง ขณะที�ขอ้เสนอในส่วนของงานผูว้ิจยันี(
เป็นการยกประเด็นทา้ทายบางประการที�อาจใหค้วามสนใจเป็นพิเศษ ไดแ้ก่ 

  1.3.1 การวิเคราะห์ วิจยั เพื�อเสนอแนะนโยบายจะมีความทา้ทายและซบัซ้อน
มากขึ(น เพราะวิกฤตเศรษฐกิจการเงินโลกทาํให้ความสัมพนัธ์และการเชื�อมโยงของปัจจยัทางเศรษฐกิจ 
และระบบการเงินเปลี�ยนไปจากในอดีต ดงันั(นการวิเคราะห์โดยอิงความสัมพนัธ์หรือแบบจาํลอง 
(Model) ในอดีตตอ้งมีการทบทวนและตอ้งพึ�งพาขอ้มูลเชิงคุณภาพ (qualitative) ควบคู่กนัไป งาน
ศึกษาวจิยัดา้นนโยบายในเชิงลึกยิ�งจะมีความสาํคญัสูงขึ(นในหลายดา้น ดงัที�จะกล่าวต่อไปในหวัขอ้
บทบาทดา้นการวจิยั  

  1.3.2  ในวงการเศรษฐศาสตร์และธนาคารกลางทั�วโลกยงัอยูใ่นช่วงพฒันากรอบการ
ดาํเนินนโยบายดา้นเสถียรภาพการเงิน (Financial Stability) มาตรการกาํกบัดูแลเพื�อรักษาเสถียรภาพ
ของเศรษฐกิจ (Macroprudential Measures) และการประสานบทบาทดา้นนโยบายการเงินกบับทบาท
ใหม่ ๆ ของธนาคารกลาง คือการกาํกบัดูแลความมั�นคงของสถาบนัการเงิน (Microprudential Regulation) 
และดา้นกาํกบัดูแลเพื�อคุม้ครองผูบ้ริโภค (Conduct Supervision) ดงันั(นมาตรฐานสากลยงัเป็น
หลกัการกวา้ง ๆ ที�ตอ้งนาํมาประยุกต์ให้เขา้กบับริบทของแต่ละประเทศ จึงควรมีการติดตามศึกษา
และนาํมาประเมินกระบวนการของ ธปท. ที�กาํลงัพฒันาอยู่ต่อเนื�อง เพื�อให้มั�นใจว่าวิวฒันาการของ
กระบวนการทาํงานไม่ริดดรอนการทาํหนา้ที�ดูแลเสถียรภาพของระบบเศรษฐกิจการเงิน ตลอด จน
สอดคลอ้งกบัอาํนาจหนา้ที�ใน พ.ร.บ. ธปท. \]]d 

  ซึ� งหากจะเปรียบเทียบก็เสมือนหนึ�งการต่อเติมเสริมบา้นให้มีห้องที�ทาํประโยชน์ 
ในดา้นอื�น ๆ หลากหลายมากขึ(นนั(น ก็ตอ้งไม่บิดเบือนโครงสร้างพื(นฐานจนทาํให้คานหรือเสาหลกั
รับนํ(าหนกัไม่ไดแ้ละบา้นเสียศูนย ์และโดยที�กรอบการทาํงานของธนาคารกลางส่วนใหญ่ โดยเฉพาะ 
หลงับทเรียนวกิฤตเศรษฐกิจโลก เสมือนบา้นที�มีการต่อเติมอยา่งต่อเนื�อง จึงจาํเป็นตอ้งให้ความสําคญั 
กบัการประเมินความสมดุลและสอดคลอ้งของบทบาทในภาพรวมเป็นระยะ ๆ  

2.  บทบาทด้านเสถียรภาพระบบสถาบันการเงิน   
 \.d  ธปท. มีจุดแขง็และโอกาส คือ   
  2.1.1  ธปท. มีกรอบการกาํกบัตรวจสอบสถาบนัการเงินที�เป็นมาตรฐานสากล 

คือ Basel III และผา่นการประเมิน FSAP   
  2.1.2  การกาํกบัดูแลไดรั้บความน่าเชื�อถือ (Credibility) ผลการดาํเนินงานกาํกบั 

ดูแลสถาบนัการเงินเป็นที�ยอมรับ โดยระบบธนาคารพาณิชยมี์ความมั�นคง มีการบริหารความเสี�ยงที�ดี  
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ทาํให้ผา่นพน้ช่วงวิกฤตเศรษฐกิจการเงินโลกและวิกฤตการเมืองในประเทศในช่วง dv ปี ที�ผา่นมา
อยา่งราบรื�น ไม่มีธนาคารพาณิชยล์ม้หรือประสบปัญหา และให้บริการประชาชนและธุรกิจไดอ้ยา่ง
เป็นปกติ 

  2.1.3  ผูก้าํกบัไดรั้บการยอมรับในระดบัสากล โดยไดรั้บเชิญเขา้ร่วมการวาง
กรอบการกาํกบั Basel III โดยร่วมในคณะทาํงานต่าง ๆ ทาํใหมี้ช่องทางผลกัดนักฎเกณฑส์ากลให้
สอดคลอ้งกบัประเทศไทยได ้  

  2.1.4  มีการประสานงานใกลชิ้ดกบับทบาทดา้นนโยบายการเงิน เนื�องจากอยู่
ภายใตอ้งคก์รเดียวกนั ทาํใหผู้ก้าํกบัมีขอ้มูลที�ดีในการวเิคราะห์ความเสี�ยงของระบบสถาบนัการเงิน
และธุรกิจลูกคา้ของสถาบนัการเงิน   

  2.1.5  กฎหมาย พ.ร.บ. ธนาคารแห่งประเทศไทย 2551 ไดจ้ดัตั(งคณะกรรมการ 
นโยบายสถาบนัการเงิน (กนส.) เพื�อวางกรอบในการกาํกบัระบบสถาบนัการเงินและการแกไ้ขปัญหา
สถาบนัการเงิน 

 \.\  แนวทางของ ธปท. ธปท. มีหลกัการในการกาํกบัดูแลระบบสถาบนัการเงิน  5 
ดา้น ซึ� งดาํเนินการมาอยา่งไดผ้ล แมใ้นช่วงวิกฤตเศรษกิจโลก แต่เพื�อให้รองรับความทา้ทายในช่วง
ต่อไป จาํเป็นตอ้งมีการเสริมสร้างอยา่งต่อเนื�อง กรอบ 5 ดา้นนี(  ไดแ้ก่  

  2.2.1  ธนาคารพาณิชยต์อ้งมีระบบบริหารที�ระมดัระวงัและมีระบบบริหาร
ความเสี�ยงที�ดี (Prudent) โดยหวัใจสาํคญัคือตอ้งระมดัระวงัเรื�องการปล่อยสินเชื�อ โดยตอ้งวเิคราะห์
ความเสี�ยงอยา่งดีและมีการติดตามประเมินความเสี�ยงอยา่งต่อเนื�อง (Credit Standard and Process)  

  2.2.2  เสริมสร้างระบบการตรวจสอบโดยผนวกระบบการตรวจสอบที�เนน้การ 
ดูความเสี�ยงแต่ละประเภท (Risk Based Approach Supervision) กบัการตรวจสอบธุรกิจที�มีนยัสาํคญั 
(Significant Activity Approach Supervision) 

  2.2.3  ดูแลใหร้ะบบธนาคารพาณิชยมี์เงินกองทุนและเงินสาํรองรองรับความ
เสี�ยงอยา่งเพียงพอ 

  2.2.4  เสริมสร้างประสิทธิภาพและความสามารถของผูต้รวจสอบ 
  2.2.5  ดูแลคุม้ครองผูใ้ชบ้ริการทางการเงิน 
  2.2.6  กาํหนดกรอบการดาํเนินนโยบายดา้น Macroprudential Policy  

 2.3  เนื�องจากมีกลยุทธ์และกรอบการดาํเนินการที�ชดัเจนและเป็นมาตรฐานสากล
อยูแ่ลว้ ขอ้เสนอที�อาจเสริมบทบาทของการพฒันาประเทศไดน้ั(น ไดแ้ก่ประสานงานกบัสมาคมธนาคาร
เพื�อแลกเปลี�ยนขอ้มูลและมุมมองเกี�ยวกบัการเปลี�ยนแปลงสภาวะแวดลอ้มที�เป็นความทา้ทาย เช่น 
การหารือประเด็นเสถียรภาพระบบการเงิน (Financial Stability) ในภาพรวม การร่วมกนัหาแนวทาง
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เสริมสร้างระบบการเงินเพื�อรองรับความทา้ทายในระยะยาว เช่น ปัญหาโครงสร้าง การออม การลงทุน  
จากสังคมผูสู้งอาย ุ(Aging Society) และความตอ้งการลงทุนในโครงสร้างพื(นฐานขนาดใหญ่ ซึ� งจะ
มีนยักบัระบบการเงินการธนาคาร โดยอาจจาํเป็นตอ้งร่วมกนัร่างแผนพฒันาระบบการเงินสําหรับ  
] ปีต่อไป  

3.  บทบาทด้านวจัิย 
     |.d  ธปท. มีจุดแขง็ คือ  
  3.1.1  มีขอ้มูลดา้นเศรษฐกิจ ระบบการเงิน และขอ้มูลเศรษฐกิจโลกที�ดี  
  3.1.2  มีบุคลากรที�มีความสามารถ   
  3.1.3  มีความน่าเชื�อถือในดา้นความเป็นมืออาชีพ (Professional) และยึดหลกัการ 

(Integrity)  
  3.1.4  มีความเชี�ยวชาญดา้นการเงินและการบริหารความเสี�ยงทางการเงิน 
  จุดแข็งเหล่านี( จะเป็นประโยชน์ในการสร้างความโปร่งในและการวิเคราะห์

นโยบายและกลยทุธ์เพื�อพฒันาประเทศในประเด็นดา้นวนิยัการเงิน การคลงัได ้
 |.\  แนวทิศทางกลยุทธ์ของ ธปท. กาํหนดให้เสริมสร้างความร่วมมือเพื�อดูแล

เสถียรภาพทางการเงิน โดยการวเิคราะห์วจิยัร่วมกนัจะเป็นประโยชน์อยา่งยิ�ง 
 |.|  ธปท. ควรร่วมมือกบัภาคส่วนที�เกี�ยวข้องคือ รัฐบาล เอกชน องค์กรอิสระ 

สถาบนัการศึกษา เพื�อผลกัดนัให้มีการจดัตั(งสถาบนัวิจยัที�มีความเป็นอิสระจากรัฐบาลหรือเอกชน
กลุ่มใดกลุ่มหนึ�งเพื�อทาํการวจิยันโยบายของชาติ คือ     

  3.3.1  ผลกระทบของการกา้วสู้สังคมผูสู้งอายุ (Aging Society) ต่อฐานะการ 
เงินของระบบสวสัดิการสังคม (Social Welfare) ที�รวมระบบประกนัสังคม กองทุนบาํเหน็จบาํนาญ
ขา้ราชการ ระบบประกนัสุขภาพ  

  ภาระของระบบในภาพรวมจะเป็นความเสี�ยงต่อฐานะการคลงัและเสถียรภาพระบบ 
การเงินได ้ดงันั(น ควรตอ้งวางมาตรการรองรับ โดยศึกษาแนวทางบริหารทั(งดา้นกรอบผลประโยชน์และ
การใหค้วามช่วยเหลือของรัฐ (Benefit) และการระดมรายไดจ้ากการออมของประชาชนเอง ดงัเช่น 
กองทุน Central Provident Fund (CPF) ของสิงคโปร์ และควรเตรียมความพร้อมของตลาดทุนใน
ประเทศให้สามารถบริหารจดัการการลงทุนระยะยาว เพื�อเตรียมจ่ายค่าใช้จ่ายไดอ้ย่างมีประสิทธิภาพ 
ทั(งนี(  เงินที�ลงทุนระยะยาวจะสอดคลอ้งกบัความจาํเป็นในการลงทุนในโครงสร้างพื(นฐานของประ เทศ 
แต่ตอ้งมีระบบการบริหารจดัการที�โปร่งใส เพื�อความปลอดภยัและย ั�งยืน โดยควรมีการตรวจสอบ
จากสาํนกังานการตรวจเงินแผน่ดิน (สตง.) ตลอดจนผูเ้ชี�ยวชาญตรวจสอบทางการเงินระดบัสากล 
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  |.|.\  ศึกษาวิจยัแนวทางและวางกรอบ เพื�อความโปร่งใสของภาระหนี( สินโดย 
ตรงและทางออ้มของภาครัฐ โดยรวมรัฐบาล รัฐวิสาหกิจ และกองทุนต่าง ๆ และสถาบนัการเงินของรัฐ 
โดยมี   

   3.3.2.1  การเปิดเผยขอ้มูลตามมาตรฐานสากล   
   3.3.2.2  มีการตรวจสอบจากองคก์รอิสระ เช่น สตง. และจากสถาบนั

ผูส้อบบญัชีระดบัสากล 
  3.3.2.3  ควรเสริมสร้างสถาบนัวิจยัที�อิสระจากอิทธิพลของรัฐบาลใน

ดา้นงบประมาณ และการแต่งตั(ง โยกยา้ย ถอดถอนบุคลากร เช่น TDRI ซึ� งจะทาํหนา้ที�วิเคราะห์วิจยั
กรอบการบริหารการเงินและระบบกาํกบัดูแลเทียบเคียงกบัมาตรฐานสากล รวมทั(งสามารถสื�อให้
ประชาชนและตลาดการเงินเพื�อเสริมกลไกวินยัทางตลาด (market discipline)  เช่น สํานกัจดัลาํดบั
ความน่าเชื�อถือมาช่วยทานอาํนาจรัฐในการกาํกบัดูแลวินยัทางการเงิน ส่วนงานดา้นวิจยันี(อาจตั(งที�
องคก์รอิสระ เช่น กรรมาธิการวุฒิสภา หรือสถาบนัเอกชน เช่น สมาคมส่งเสริมสถาบนักรรมการ
บริษทัไทย (IOD) และควรมีหลายแห่งเพื�อป้องกนัการผูกขาดหรือครอบงาํและเพื�อให้มีมุมมอง
หลากหลาย 

  |.|.|  ศึกษาวิจยัและวางกรอบให้สถาบนัการเงินของรัฐ เช่น ธนาคารเฉพาะกิจ 
ควรแยกบญัชีธุรกรรมที�เป็นเชิงพาณิชยอ์อกจากธุรกรรมที�เป็นไปตามโครงการของรัฐ และในส่วน
หลงันี(ควรมีการประเมินความเสี�ยงของการสูญเสียโดยมาตรฐานบญัชีสากลและเปิดเผยต่อสาธารณชน 
ทุกไตรมาส โดยรัฐบาลควรตั(งงบสํารองจ่ายไวร้องรับให้เพียงพอและมีการตรวจสอบโดยองค์กร
อิสระ เช่น วุฒิสภา สตง. บริษทัตรวจสอบบญัชีสากล และ IMF เป็นตน้ สถาบนัการเงินเฉพาะกิจ
เป็นองคก์รที�มีความสาํคญัและยงัจาํเป็นมากเพื�อการพฒันาประเทศ และเพิ�มศกัยภาพและโอกาสของ
ผูมี้รายไดน้อ้ย ซึ� งจะช่วยเสริมความมั�นคงทางสังคมและการเมือง อยา่งไรก็ตาม สถาบนัการเงินของ
รัฐมีขนาดใหญ่ขึ(นอยา่งมากหลงัวกิฤตเศรษฐกิจโลก และปัจจุบนัมีสัดส่วนเงินฝากประมาณหนึ�งในสาม
ของระบบธนาคารทั(งหมด ดงันั(นหากเกิดความสูญเสียขึ(นก็จะมีผลกระทบต่อเสถียรภาพของระบบ
การเงินได ้ขณะเดียวกนัเงินฝากเป็นเงินของประชาชนที�มีรายไดน้อ้ยและเยาวชน จึงยิ�งมีความหมาย
มากและทางการตอ้งดูแลให้ปลอดภยั ดงันั(นหากสถาบนัการเงินของรัฐมีปัญหา กระทรวงการคลงั 
ตอ้งเขา้มาเพิ�มทุนชดเชยความเสียหายและเป็นความเสี�ยงต่อฐานะการคลงัได ้ ตวัอย่างของกรณีที�
ปัญหารุนแรงมากไดแ้ก่กรณีของสหรัฐอเมริกาในวิกฤตเศรษฐกิจครั( งนี( ที�ตอ้งดูแลสถาบนัการเงินที�
ทาํหนา้ที�ค ํ(าประกนัสินเชื�อที�อยูอ่าศยั ดงันั(น การวางกรอบการกาํกบัดูแลที�เหมาะสมจึงสาํคญัอยา่งยิ�ง 
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 สถาบนัการเงินมีลกัษณะของความเสี�ยงที�ค่อนขา้งซับซ้อน คือภาระหนี( สินอาจมี
ทั(งที�อยูโ่ปร่งใสบนบญัชี หรือเป็นภาระหนี( สินที�อาจเกิดขึ(นในอนาคต (Contingent Liability) เช่น 
จากการคํ( าประกนั ขณะที�คุณภาพสินทรัพยเ์ช่นสินเชื�อก็ตอ้งติดตามประเมินอย่างใกล้ชิด ดงันั(น 
เพียงการเปิดเผยงบดุลของสถาบนัการเงินของรัฐอาจไม่เพียงพอที�จะช่วยให้ประชาชนและผูเ้สียภาษี 
เขา้ใจถึงภาระหนี( สินทั(งสิ(นได ้หากเปรียบเทียบก็เสมือนส่งคนไขไ้ปตรวจสุขภาพ มีรายงานตวัเลข
สถิติเกี�ยวกบัความดนั ค่าต่าง ๆ ในเลือด สายตา ความแข็งแกร่งของกระดูก แต่ยงัตอ้งการแพทยที์�
เชี�ยวชาญมาวเิคราะห์ประเมินสุขภาพหรือวินิจฉยัโรคและความเสี�ยงของการเกิดโรคในอนาคต ดงันั(น
ควรมีการจดัตั(งสถาบนัวิจยัดา้นการเงินการคลงัและเศรษฐกิจที�เชี�ยวชาญและน่าเชื�อถือ มีอิสระขึ(น 
ทาํหนา้ที�นี(   นอกจากนี(ผูว้ิจยัหรือหมอผูว้ินิจฉัยสุขภาพหากเป็นแพทยป์ระจาํตวัเพียงคนเดียวก็อาจ
ไม่เหมาะ เพราะคงไม่อยากเปิดเผยหากตนเป็นผูใ้ห้ยาผิด จึงควรมีมากกว่าหนึ� งคนเพื�อแก้ปัญหา
ความขดัแยง้ทางผลประโยชน์ ดงันั(นสถาบนัวจิยันี(ก็ไม่ควรขึ(นกบัรัฐบาลซึ�งเปรียบเสมือนแพทย ์
ประจาํตวัและโรคมีหลายประเภทตอ้งการผูเ้ชี�ยวชาญจากหลายมุมมอง จึงควรเสริมสร้างสถาบนัวิจยั 
อิสระเหล่านี(มากกวา่หนึ�งแห่ง เพื�อลดโอกาสการครอบงาํทั(งจากรัฐบาลและเอกชนที�อาจมีผลประโยชน์
คาบเกี�ยวดว้ย    

 |.b  สร้างอาํนาจต่อรองในเวทีการเงินระหวา่งประเทศ  ธปท. ไดมี้บทบาทเชิงรุก
มากขึ(นในเวทีการเงินระหวา่งประเทศ เช่น BIS ที�กาํหนดเกณฑ์ Basel III ดงันั(น จึงเป็นโอกาสให้
สามารถร่วมมือกบัธนาคารกลางในภูมิภาคเช่น อาเซียนและอาเซียนบวก จีน ญี�ปุ่น เกาหลี หรือรวม 
ฮ่องกง ออสเตรเลีย นิวซีแลนด์ ที�เรียกวา่กลุ่ม EMEAP เพื�อรวมกนัผลกัดนัให้กติกาสากลดา้นการ
กาํกบัดูแลระบบการเงินโลก เช่น BIS  IMF เหมาะสมกบัไทยมากขึ(น ควรผลกัดนัให ้

 3.4.1  กลุ่มประเทศในเอเชียมีสิทธิเขา้เป็นกรรมการในคณะกรรมการสําคญั 4 
ดา้นของ BIS มากขึ(น ซึ� งปัจจุบนัไดเ้ขา้ร่วมแค่คณะทาํงานและอนุกรรมการ ขณะที�ประเทศขนาดเล็ก
ในยโุรปหลายแห่งมีสิทธิมากกวา่ 

 3.4.2  ผลกัดนัใหเ้อเชียไดสิ้ทธิออกเสียงใน IMF มากขึ(น 
 3.4.3  ใชต้าํแหน่งในเวทีเหล่านี( ในการยื�นมือช่วยเหลือและเป็นผูน้าํดูแลผล 

ประโยชน์ของประเทศเอเชียขนาดเล็กกวา่หรือยงัอยูน่อกวง เช่น เมียนมาร์ เพื�อสร้างทุนทางความ 
สัมพนัธ์ 
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บทที�  6 

สรุปและข้อเสนอแนะ 

สรุป 

ในระยะปานกลางเศรษฐกิจไทยเผชิญความเสี�ยงที�อาจเขา้สู่สภาวะที�ศกัยภาพการเติบโต 
(Potential Growth) ลดลง หากความสามารถในการแข่งขนัลดลงโดยไม่สามารถเพิ�มประสิทธิภาพ
เพื�อลดตน้ทุนหรือยกระดบัการผลิตได ้ซึ� งสภาพดงักล่าวเรียกวา่กบัดกัของประเทศรายไดป้านกลาง 
(Middle-income Trap) หากปล่อยใหย้ดืเยื(อ ในระยะยาวอาจตอ้งเผชิญกบัความเสี�ยงที�รุนแรงขึ(นและ
ลุกลามจากปัญหาเศรษฐกิจออกไปสู่ปัญหาสังคมและปัญหาการเมือง จนอาจกระทบต่อความมั�นคง
ของประเทศ (Threat to National Security) ได ้  

ทั(งนี(หากผลผลิตหรือรายไดข้องประเทศตกตํ�าเป็นเวลานาน การวา่งงานสูง ประชาชน
ขาดรายไดแ้ต่ความตอ้งการใชจ่้ายเกินรายได ้และผลผลิตของประเทศ  จะมีผลกระทบต่อเสถียรภาพ
เศรษฐกิจ อาทิ เงินเฟ้อสูงขึ(นหรือกระทบเสถียรภาพเศรษฐกิจดา้นต่างประเทศ โดยอิสระภาพในการ
ดาํเนินนโยบายเศรษฐกิจของประเทศลูกหนี( ที�มีปัญหาจะถูกจาํกดัจากเงื�อนไขของเจา้หนี(  จึงเป็นการ
ถูกริดรอนอาํนาจอธิปไตยทางเศรษฐกิจ (Economic Sovereignty) ของประเทศ   

ประสบการณ์ของประเทศที�ประสบวกิฤตเศรษฐกิจเป็นบทเรียนที�สาํคญั เช่น กรณีประเทศ
เยอรมนีซึ� งในที�สุดนาํไปสู่กระแสนิยมพรรคการเมืองหวัรุนแรง (Political Radicalism) วิกฤตเศรษฐกิจ
ของเอเชียที�เกิดขึ(นในปี พ.ศ. \]bv และของยุโรปในปี พ.ศ. \]]d ชี( ให้เห็นถึงการถูกริดรอนอาํนาจ
อธิปไตยทางเศรษฐกิจในระดบัหนึ�งในช่วงที�ตอ้งพึ�งพาเงินของต่างชาติ 

ในสภาวะที�เศรษฐกิจขยายตวัตํ�า จะยิ�งมีความเสี�ยงจากการขาดวนิยัทางการเงินการคลงัของ
รัฐสูงขึ(นอีกดว้ย เพราะรัฐบาลจะเผชิญกบัแรงกดดนัทางการเมืองให้กระตุน้เศรษฐกิจ ส่วนธนาคารกลาง
มกัเผชิญกบัแรงกดดนัใหใ้ชน้โยบายการเงินที�ผอ่นคลายเกินควร หรือให้ลดความเขม้งวดในการกาํกบั
ดูแลสถาบนัการเงินเพื�อใหป้ล่อยสินเชื�อไดม้ากขึ(น  

การเปิดเสรีทางเศรษฐกิจจะทวคีวามทา้ทายและเดิมพนัของการยกระดบัประสิทธิภาพ 
และความสามารถในการแข่งขนั ขณะเดียวกนัก็เปิดโอกาสใหธุ้รกิจไทยสามารถเขา้สู่ตลาดที�ใหญ่ขึ(น 
ในส่วนของการเปิดเสรีทางการเงินเป็นเรื�องที�ตอ้งใชค้วามระมดัระวงัเป็นพิเศษ อาเซียนจึงไดต้กลง
ใหด้าํเนินการไดถึ้งปี พ.ศ. \]�| นานกวา่การเปิดภาคการคา้และบริการถึง ] ปี เพราะหากขาดความ
พร้อม อาจนาํไปสู่ปัญหาเสถียรภาพทางเศรษฐกิจ เช่น กรณีของประเทศสมาชิก Eurozone  
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ธนาคารกลางมีศกัยภาพและมาตรการในหลายดา้นที�สามารถช่วยนาํไปสู่การยกระดบั
ศกัยภาพการเติบโตของเศรษฐกิจอยา่งย ั�งยืนได ้ธนาคารกลางจึงจาํเป็นตอ้งวางกลยุทธ์ที�เหมาะสมและ
ประสานกบัการบริหารนโยบายภาครัฐ (Public Policy Management) อยา่งเหมาะสม เพื�อยกระดบั
การพฒันาของประเทศใหก้า้วขา้ม Middle-income Trap โดยศกัยภาพที�สําคญัของธนาคาร คือ ดา้นการ
วเิคราะห์วจิยั การดาํเนินมาตรการพฒันาระบบการเงิน ซึ� งจะเพิ�มประสิทธิภาพของระบบเศรษฐกิจ 
ควบคู่กบัการดูแลเสถียรภาพทางการเงิน   

ดงันั(น ความทา้ทายของธนาคารกลาง คือ การวางกลยุทธ์ที�เอื(อต่อการมีส่วนร่วมประสาน 
นโยบายภาครัฐ โดยมีบทบาทเกี�ยวขอ้งกบันโยบายดา้นอุปทาน (Supply-side Policy) หรือดา้นการ
ปรับโครงสร้างเศรษฐกิจ (Structural Policy) ในขณะที�ตอ้งรักษาสมดุลของความเป็นอิสระ(Central 
Bank Independence) และความน่าเชื�อถือ (Policy Credibility) ในการดาํเนินนโยบายเพื�อการรักษา 
เสถียรภาพเศรษฐกิจและการเงิน ในบริบทที�ความทา้ทายและเดิมพนัสูงขึ(นภายใตก้ารเปิดเสรีทาง 
การเงินในอาเซียน  

ผลสรุปจากการศึกษาวจิยั 

1.  การเปรียบเทียบเครื�องชี(พฒันาการของเศรษฐกิจไทยกบัประเทศที�ประสบความสําเร็จ
ในการพฒันา เช่น เกาหลีใต ้BRICS และประเทศในอาเซียน จะเห็นไดว้า่การขยายตวัของไทยในช่วง 
พ.ศ. 2543 – 2553 ตํ�ากวา่ในช่วง พ.ศ. 2523 – 2533 (ไม่รวมช่วงวิกฤตจากปี 2540) อยา่งไรก็ตามไทย
มีจุดแข็งในการรักษาเสถียรภาพทางเศรษฐกิจโดยอตัราเงินเฟ้อตํ�า การจา้งงานสูง ดุลบญัชีเดินสะพดั
และเงินสํารองระหวา่งประเทศเขม้แข็ง ระบบการเงินและสถาบนัการเงินมั�นคงไม่ถูกกระทบจาก
วกิฤตการเงินโลกในปี พ.ศ. 2551 ดา้นการกระจายรายไดแ้ละพฒันาการของทรัพยากรมนุษยมี์การ
ปรับตวัดีขึ(นบา้งในช่วงปี พ.ศ. 2549 – 2554 เทียบกบั พ.ศ. 2543 – 2548 ดชันี Gini Coefficient ลดลง 
และดชันีการพฒันาทรัพยากรมนุษย ์(Human Development Index – HDI) สูงขึ(น แต่ยงัเป็นจุดดอ้ย 
กล่าวคือประชาชนกลุ่มที�รวยที�สุดร้อยละ \v มีส่วนแบ่งรายไดเ้กินครึ� งของรายไดท้ั(งประเทศ ในขณะที�
กลุ่มที�จนที�สุดร้อยละ \v มีส่วนแบ่งไม่ถึงร้อยละ ]  

เศรษฐกิจไทยมีลกัษณะที�อาจเขา้ข่ายติดกบัดกัประเทศรายไดป้านกลาง (Middle-
income Trap) กล่าวคือการพฒันาเศรษฐกิจในช่วง 10 ปีที�ผา่นมาช่วยปิดส่วนต่าง (gap) ของรายได้
ต่อหวัของไทยเมื�อเทียบกบัสหรัฐอเมริกาไดช้า้กวา่ประเทศอื�น เช่น เกาหลีใต ้ไตห้วนั สิงคโปร์ ขณะที�
ความสามารถในการแข่งขนัที�วดัโดยเครื�องชี(ของ IMD ก็เพิ�มชา้กวา่คู่แข่งในอาเซียน เช่น มาเลเซีย 
อินโดนีเซีย โดยปัจจยัถ่วงคือประสิทธิภาพของภาครัฐ โครงสร้างพื(นฐาน และที�เป็นจุดอ่อนอยา่งมาก 
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คือความอ่อนแอของระบบการบริหารจดัการประเทศ (Institutional Factor) โดยเฉพาะดชันีดา้นการ
ติดสินบนและคอร์รัปชั�น ความไม่โปร่งใส ซึ� งบั�นทอนความเชื�อมั�นของภาคธุรกิจทั(งในและต่างประเทศ 
และมีผลกระทบอยา่งร้ายแรงต่อความมั�นคงทางการเมืองและสังคม ขณะที�ปัจจยัดา้นบวกคือการ 
ยกระดบัประสิทธิภาพของภาคธุรกิจ 

2.  การวเิคราะห์สภาพแวดลอ้ม จุดแข็ง จุดอ่อน โอกาส และความปัจจยัเสี�ยง (SWOT 
Analysis) ของเศรษฐกิจไทย สรุปประเด็นสาํคญัไดว้า่ความทา้ทายจะสูงขึ(น โดยเป็นผลมาจากปัจจยัที�มา
จากสภาพพื(นฐานทางธรรมชาติ (Fundamentals) ทั(งของระบบเศรษฐกิจโลกและเศรษฐกิจสังคมไทย   

ในดา้นต่างประเทศ แนวโนม้ที�สําคญัคือการฟื( นตวัของเศรษฐกิจสหรัฐอเมริกาและ
การลดมาตรการช่วยเหลือดา้นสภาพคล่อง ในขณะที�เศรษฐกิจเอเชียมีความสําคญัและเชื�อมโยงกนั
มากขึ(น ระบบการเงินโลกที�เชื�อมโยงกนัมากขึ(น มาตรฐานสากลในการกาํกบัสถาบนัการเงินเขม้งวด
ขึ(นจากผลของวกิฤตการณ์เศรษฐกิจโลก ส่งผลให้ธุรกรรมทางการเงินอาจหลบออกนอกระบบการ
กาํกบัดูแล (Shadow bank) โดยสรุปแลว้ปัจจยัดา้นต่างประเทศจะมีความซบัซ้อนขึ(น ผนัผวน และ
คาดการณ์ยากขึ(น พร้อมกบัจะมีผลกระทบต่อเศรษฐกิจไทยในระดบัสูงขึ(น เพราะระดบัความเปิด
ของประเทศจะสูงขึ(นอยา่งต่อเนื�อง   

ดา้นเศรษฐกิจไทยในระยะสั( น เศรษฐกิจมีจุดแข็งจากการขยายตวัของเศรษฐกิจ
อยา่งต่อเนื�อง โดยอาศยัแรงขบัเคลื�อนทั(งจากอุปสงคใ์นประเทศและการส่งออกที�มีการกระจายตวั 
อยา่งสมดุลขึ(น ภาคเอกชนมีประสิทธิภาพและสามารถกระจายการผลิตและตลาดไดก้วา้งขึ(น เขา้ร่วม
ในเครือข่ายการผลิต (Supply chain) ระดบัสากลและภูมิภาคขยายการลงทุนไปต่างประเทศ   

ในระยะยาวเศรษฐกิจมีจุดอ่อนและปัจจยัทา้ทาย คือโครงสร้างการผลิตที�เติบโตโดย
อาศยัการผลิตที�ใชแ้รงงานตน้ทุนตํ�ามีขอ้จาํกดัจากการขาดแคลนแรงงาน สัดส่วนผูสู้งอายุต่อแรงงาน 
(Dependency Ratio) สูงขึ(น เขา้สู่สังคมผูสู้งอายุ (Aging Society) ส่งผลจาํกดัความสามารถในการสร้าง
รายไดแ้ละการออมของประเทศ และอาจทาํให้ติดกบัดกั Middle-income Trap ในระยะยาว สภาพ
สังคมผูสู้งอายุทาํให้ความตอ้งการบริการสังคมสงเคราะห์ (Social Welfare) จะสูงขึ(น ขณะเดียวกนั
วินยัทางการเงินอ่อนลงในภาคครัวเรือนและในภาคการเงินของรัฐจากการใชน้โยบายประชานิยม 
การเพิ�มความสามารถกูย้ืมและมาตรการกระตุน้การใชจ่้าย และการกูย้ืมจากสถาบนัการเงินของรัฐ
ทาํใหภ้าคครัวเรือนมีหนี( สูงขึ(น ซึ� งรวมไปถึงหนี(นอกระบบ ซึ� งหากปล่อยจนขาดสมดุลยจ์ะไม่ย ั�งยืน
และเป็นความเสี�ยงต่อความมั�นคงของมนุษยแ์ละชีวิตความเป็นอยู่ ขณะที�ฐานะการเงินภาครัฐ ทั(ง
รัฐบาลกลาง รัฐวิสาหกิจ สถาบนัการเงินเฉพาะกิจ กองทุนต่างๆนอกงบประมาณ มีความซบัซ้อน
มากขึ(น ความโปร่งใสลดลงจากภาระหนี( ที�ไม่เปิดเผยในงบดุลหรืออยูน่อกงบประมาณ (Contingent 
liability)  
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จุดอ่อนเหล่านี( สร้างความเสี�ยงต่อเสถียรภาพเศรษฐกิจในระยะยาว กดดนัฐานะ
การคลงัและอาจเป็นระเบิดเวลาในระยะยาวหากไม่มีกรอบนโยบายความย ั�งยืนทางการคลงัที�มีการ
ปฎิบติัอย่างมีวินยัตรวจสอบไดจ้ากหน่วยงานที�มีความเป็นอิสระจากฝ่ายบริหาร โดย แมว้่ารัฐบาล
ไทยมีนโยบายที�จะรักษาระดบัหนี( สาธารณะให้อยู่ในระดบัตํ�ากว่าร้อยละ ]v ของ GDP แต่ IMF 
ประมาณการว่าการดาํเนินนโยบายแบบขาดดุลของรัฐบาลจะเพิ�มขึ(น และระดบัหนี( สาธารณะจะ
เพิ�มขึ(นไปแตะที�ระดบัร้อยละ ]] ภายในปี พ.ศ. \]�d 

ยิ�งกวา่นั(นการยกระดบัความสามารถในการแข่งขนัและศกัยภาพของเศรษฐกิจตอ้ง
มีการลงทุนทั(งจากภาครัฐและเอกชนภายในประเทศและพนัธมิตรธุรกิจจากต่างประเทศ แต่จากขอ้มูล
ของ IMD ไทยมีจุดอ่อนที�เป็นอุปสรรคต่อการลงทุนพฒันาไดแ้ก่ ประสิทธิภาพของภาครัฐ โครงสร้าง
พื(นฐาน การติดสินบนและคอร์รัปชั�น และความไม่โปร่งใส ตลอดจนพฒันาการของทรัพยากรมนุษย ์
(Human Development Index) ทั(งการศึกษาและสุขภาพ การเปิดเสรีดา้นการคา้ การลงทุนสูงขึ(นทั(งใน 
AEC และกบัประเทศอื�นที�ไดมี้ขอ้ตกลง FTA แลว้ จะเพิ�มความทา้ทายและโอกาสในการปรับตวัยก 
ระดบัความสามารถในการแข่งขนัโดยมีเดิมพนัดา้นเสถียรภาพที�สูงขึ(น 

บทบาทภาครัฐที�สาํคญัคือ การลงทุนโครงสร้างพื(นฐาน การศึกษาและสุขภาพ การ
วางกรอบกฎหมายและการบงัคบัใชที้�โปร่งใส การสนบัสนุนการวิจยัเพื�อยกระดบัการผลิต อยา่งไร
ก็ตามภาครัฐมีขอ้จาํกดัในการทาํหนา้ที�ดงักล่าวโดยเฉพาะหากฐานะการคลงัอ่อนแอ  

3.  ความทา้ทายดา้นนโยบายของ ธปท. การประเมินโอกาสที� ธปท. จะใชจุ้ดแข็งของ
ระบบการเงินและขององคก์รในการสนบัสนุนการพฒันาเศรษฐกิจของไทยและขอ้เสนอแนะโดย
คาํนึงวา่ยงัตอ้งให้ความสําคญัในลาํดบัสูงสุดต่อหนา้ที�หลกัคือการรักษาเสถียรภาพของระบบเศรษฐกิจ
การเงิน ขณะเดียวกนัการทาํหนา้ที�ดา้นดูแลเสถียรภาพของ ธปท. จะมีความยากและทา้ทายขึ(น หากติด
กบัดกั Middle-income Trap และจุดอ่อนดา้นความขดัแยง้ในสังคมตลอดจนดา้นการกระจายความ
เจริญและโอกาสทางเศรษฐกิจไม่ไดรั้บการแกไ้ข   

บทบาทดา้นเสถียรภาพนโยบายการเงิน เป็นบทบาทที�สําคญัที�สุดของ ธปท.  ธปท. 
มีจุดแข็งและโอกาส คือ ธปท. มีกรอบการดาํเนินนโยบายการเงินที�ใชไ้ดผ้ลในการดูแลเสถียรภาพ 
แมใ้นช่วงวกิฤตเศรษฐกิจโลก จึงมีทุนดา้นความน่าเชื�อถือ (Credibility) ในระดบัประเทศและระดบั
สากล มีความพร้อมดา้นการวเิคราะห์และวจิยั มีความเป็นอิสระในการดาํเนินนโยบายตามกรอบที�ได้
ตกลงกบักระทรวงการคลงั (Operational Independence) ทาํใหไ้ดรั้บการยอมรับและความน่าเชื�อถือ
ในความยดึมั�นในหลกัการ (Integrity) ธปท.  
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โดยที�ไดว้างกลยทุธ์ดา้นการดูแลเสถียรภาพไวอ้ยา่งดีและครอบคลุม ดงันั(นแนวทาง
คือ ผลกัดนัต่อเนื�องโดย  

|.d  การเสริมสร้างการประสานนโยบายเศรษฐกิจเพื�อบรรลุหนา้ที�หลกั และการ
เสริมสร้างการวิเคราะห์และขอ้มูลที�เกี�ยวขอ้งเพื�อสนบัสนุนการกาํหนดนโยบาย การประสานนโยบาย 
และการสื�อสร้างความเขา้ใจกบัผูที้�มีส่วนเกี�ยวขอ้งทั(งภาครัฐและประชาชน  

|.\  การดาํเนินการตามแผนเปิดเสรีเงินทุนเคลื�อนยา้ย เพื�อให้เกิดสมดุลระหว่าง 
การเคลื�อนยา้ยเงินทุนเขา้-ออกประเทศ โดยยงัมีระบบติดตามสอดส่องเพื�อดูแลเสถียรภาพและเสริมสร้าง
ความสามารถบริหารความเสี�ยงดา้นอตัราแลกเปลี�ยนของภาคธุรกิจควบคู่กนั เพื�อให้มีความพร้อม
และดูแลตนเองไดอ้ยา่งเหมาะสม นอกจากนี( เป็นการสนบัสนุนการขยายการลงทุนโดยตรงของไทย
ในต่างประเทศ (Thai Direct Investment)  

|.|  การดาํเนินนโยบายเพื�อรักษาเสถียรภาพการเงิน (Financial Stability) ธปท. ได้
วางกรอบการวิเคราะห์และพิจารณานโยบายที�เกี�ยวขอ้งที�ครอบคลุมนโยบายการเงิน (Monetary 
Policy) นโยบายกาํกบัความเสี�ยงสถาบนัการเงิน (Microprudential Policy) และนโยบายดูแลความ
เสี�ยงเชิงระบบ (Macropurdential Policy) โดยมีกระบวนการประสานงานคือ การประชุมหารือร่วม
ระหวา่งคณะกรรมการนโยบายการเงิน (กนง.) และคณะกรรมการนโยบายสถาบนัการเงิน (กนส.) 
โดยในคณะกรรมการนโยบายสถาบนัการเงินนั(นรวมเลขาธิการ ก.ล.ต. และ เลขาธิการ คปภ. ตลอดจน
ผูแ้ทนจากกระทรวงการคลงั เพื�ออาํนวยให้สามารถดูแลภาพความเชื�อมโยงของระบบเศรษฐกิจ ระบบ
สถาบนัการเงิน และตลาดการเงินไดอ้ยา่งครบถว้น  

บทบาทดา้นเสถียรภาพระบบสถาบนัการเงิน ธปท. มีจุดแขง็และโอกาส คือ  
1.  มีกรอบการกาํกบัตรวจสอบสถาบนัการเงินที�เป็นมาตรฐานสากลคือ Basel III และ

ผา่นการประเมิน FSAP  
\.  การกาํกบัดูแลไดรั้บความน่าเชื�อถือ ระบบธนาคารพาณิชยมี์ความมั�นคง 
|.  ผูก้าํกบัไดรั้บการยอมรับในระดบัสากล โดยไดรั้บเชิญเขา้ร่วมการวางกรอบการ

กาํกบั Basel III  
b.  มีการประสานงานใกลชิ้ดกบับทบาทดา้นนโยบายการเงิน เนื�องจากอยูภ่ายใต้

องคก์รเดียวกนั  
].  กฎหมาย พ.ร.บ. ธนาคารแห่งประเทศไทย พ.ศ. 2551 ไดจ้ดัตั(งคณะกรรมการ 

นโยบายสถาบนัการเงิน (กนส.) เพื�อวางกรอบในการกาํกบัระบบสถาบนัการเงินและการแกไ้ข
ปัญหา สถาบนัการเงิน 
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เพื�อให้รองรับความทา้ทายในช่วงต่อไป จาํเป็นตอ้งมีการเสริมสร้างอย่างต่อเนื�อง 
กรอบ 5 ดา้นนี(  ไดแ้ก่  

d.  ธนาคารพาณิชยต์อ้งมีระบบบริหารที�ระมดัระวงัและมีระบบบริหารความเสี�ยงที�ดี 
(Prudent) โดยหวัใจสาํคญั คือ ตอ้งระมดัระวงัเรื�องการปล่อยสินเชื�อ โดยตอ้งวิเคราะห์ความเสี�ยง
อยา่งดีและมีการติดตามประเมินความเสี�ยงอยา่งต่อเนื�อง (Credit Standard and Process)  

\.  เสริมสร้างระบบการตรวจสอบโดยผนวกระบบการตรวจสอบที�เน้นการดูความเสี�ยง
แต่ละประเภท (Risk Based Approach Supervision) กบัการตรวจสอบธุรกิจที�มีนยัสําคญั (Significant 
Activity Approach Supervision)  

|.  ดูแลใหร้ะบบธนาคารพาณิชยมี์เงินกองทุนและเงินสาํรองรองรับความเสี�ยงอยา่ง
เพียงพอ  

b.  เสริมสร้างประสิทธิภาพและความสามารถของผูต้รวจสอบ  
].  ดูแลคุม้ครองผูใ้ชบ้ริการทางการเงิน  
ธปท. มีจุดแขง็ คือ  
d.  มีขอ้มูลดา้นเศรษฐกิจ ระบบการเงิน และขอ้มูลเศรษฐกิจโลกที�ดี  
\.  มีบุคลากรที�มีความสามารถ  
|. มีความน่าเชื�อถือในดา้นความเป็นมืออาชีพ (Professional) และยดึหลกัการ (Integrity)  
b.  มีความเชี�ยวชาญดา้นการเงินและการบริหารความเสี�ยงทางการเงิน จุดแข็งเหล่านี(

จะเป็นประโยชน์ในการสร้างความโปร่งใสและการวิเคราะห์นโยบายและกลยุทธ์เพื�อพฒันาประเทศ
ในประเด็นดา้นวนิยัการเงิน การคลงัได ้

ข้อเสนอแนะ  

ธนาคารกลางทั�วโลกเผชิญความทา้ทายมากขึ(น นบัจากวิกฤติการการเงินโลกปี \]]d 
โดยเฉพาะในส่วนของความผนัผวนในระบบเศรษฐกิจการเงินโลก สําหรับ ธปท. นอกจากความทา้ทาย
ดงักล่าวแลว้ ยงัเผชิญกบัความไม่แน่นอนของปัจจยัสังคมและการเมืองในประเทศดว้ย โดยเฉพาะ
ในประเด็นที�เชื�อมโยงกนัของความเสี�ยงจากกบัดกัประเทศรายไดป้านกลางที�ศกัยภาพของการเติมโต
ของเศรษฐกิจลดลง ซึ� งจะส่งผลกบัเสถียรภาพทางเศรษฐกิจในภาพรวม ความกินดีอยู่ดีของประชาชน
และเสถียรภาพทางสังคมและการเมือง   

อยา่งไรก็ตาม ธปท. เป็นองคก์รที�มีจุดแข็งในหลายดา้นที�จะเป็นตวัเสริมการยกระดบั
ศกัยภาพทางเศรษฐกิจของประเทศให้ขยายตวัไดอ้ยา่งมั�นคง ย ั�งยืน และกา้วหนา้ จึงเป็นโอกาสที�จะใช้
ศกัยภาพขององคก์รในการประสานสานกบัส่วนงานหลกัอื�น ๆ ดา้นเศรษฐกิจ แต่ทั(งนี(ตอ้งไม่กระทบ
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ต่อหนา้ที�หลกัของธนาคารกลางในการดูแลเสถียรภาพทางการเงินและเศรษฐกิจ และพึงตอ้งคาํนึง 
ถึงขอ้จาํกดัของเครื�องมือนโยบายการเงินที�ไม่สามารถยกระดบัการเติมโตทางเศรษฐกิจได ้ซึ� งประการ
หลงันี(ตอ้งอาศยันโยบายที�ยกระดบัโครงสร้างการผลิตในภาคเศรษฐกิจจริง (Structural Policy)   

จาการศึกษาจุดแข็ง จุดอ่อน โอกาส และความทา้ทายของบทบาทของ ธปท. ในการ
สนบัสนุนการยกระดบัประเทศให้กา้วพน้กบัดกัประเทศรายไดร้ะดบัปานกลางนั(น มีขอ้เสนอแนะ
แนวทางการพฒันากลยทุธ์องคก์รและกรอบการนโยบายของ ธปท. ในการมีบทบาทในนโยบายดา้น
อุปทานควบคู่กบัการดูแลเสถียรภาพเศรษฐกิจการเงินอยา่งเหมาะสม ดงันี(   

1.  ขอ้เสนอดา้นบทบาทดา้นเสถียรภาพนโยบายการเงิน  
เสริมสร้างกระบวนการวิเคราะห์ วิจยั เพื�อเสนอแนะนโยบาย จะมีความทา้ทายและ

ซบัซ้อนมากขึ!น เพราะวิกฤตเศรษฐกิจการเงินโลกทาํให้ความสัมพนัธ์และการเชื�อมโยงของปัจจยั
ทางเศรษฐกิจและระบบการเงินเปลี�ยนไปจากในอดีต ดงันั!นการวิเคราะห์โดยอิงความสัมพนัธ์หรือ
แบบจาํลอง (Model) ในอดีตตอ้งมีการทบทวนและตอ้งพึ�งพาขอ้มูลเชิงคุณภาพ (qualitative) ควบคู่
กนัไป เช่นผลของการใชม้าตรการดา้น Macroprudential ต่าง ๆ ต่อกระบวนการถ่ายทอด ผลของนโยบาย
การเงิน (Monetary policy transmission) ศกัยภาพการเติบโต (Growth Potential) ของเศรษฐกิจใน
ระยะยาว โครงสร้างระบบการเงินและรูปแบบสถาบนัการเงินที�เหมาะสมกบัประเทศไทย ความเสี�ยงที�
สาํคญัในระบบการชาํระเงินเมื�อมีการเปิดเสรี AEC และ พฒันาการของระบบ IT และกระแส Digital 
Economy ในช่วง 5 ปี 

2.  ขอ้เสนอดา้นบทบาทดา้นเสถียรภาพระบบสถาบนัการเงิน 
     ธปท.  ควรประสานงานกบัสมาคมธนาคาร ภาคธุรกิจ เพื�อร่วมกนัมองประเด็นเชิงกลยุทธ

ของระบบเศรษฐกิจและการเงินในทศวรรษต่อไป  เช่น การหารือประเด็นเสถียรภาพระบบการเงิน 
(Financial Stability) ในภาพรวม การร่วมกนัหาแนวทางเสริมสร้างระบบการเงินเพื�อรองรับความ
ทา้ทายในระยะยาว เช่น ปัญหาโครงสร้าง การออม การลงทุนจาก Aging Society และความตอ้งการ
ลงทุนในโครงสร้างพื(นฐานขนาดใหญ่ ซึ� งจะมีนยักบัระบบการเงินการธนาคาร โดยอาจจาํเป็นตอ้ง
ร่วมกนัร่างแผนพฒันาระบบการเงินสาํหรับ  5 ปีต่อไป 

3.  ขอ้เสนอดา้นบทบาทงานวจิยัเพื�อยกระดบัศกัยภาพการเติบโตของเศรษฐกิจอยา่ง
ย ั�งยนื 

     ธปท. ควรร่วมมือกบัภาคส่วนที�เกี�ยวขอ้ง คือ รัฐบาล เอกชน องคก์รอิสระ สถาบนั 
การศึกษา เพื�อผลกัดนัให้มีการจดัตั(งสถาบนัวิจยัที�มีความเป็นอิสระจากรัฐบาลหรือเอกชนกลุ่มใด
กลุ่มหนึ�งเพื�อทาํการวจิยันโยบายของชาติ ที�สาํคญัไดแ้ก่      
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  |.d  วเิคราะห์และเสนอนโยบายของชาติเรื�องการดูแลผลกระทบของการกา้วสู่สังคม
ผูสู้งอาย ุ(Aging Society) ต่อฐานะการเงินของระบบสวสัดิการสังคม (Social Welfare) ที�รวมระบบ
ประกนัสังคม กองทุนบาํเหน็จบาํนาญขา้ราชการ ระบบประกนัสุขภาพ ภาระของระบบในภาพรวม
จะเป็นความเสี�ยงต่อฐานะการคลงัและเสถียรภาพระบบการเงินได ้ดงันั(นควรตอ้งวางมาตรการรองรับ 
โดยศึกษาแนวทางบริหารทั(งดา้นกรอบผลประโยชน์และการให้ความช่วยเหลือของรัฐ (Benefit) 
และการระดมรายไดจ้ากการออมของประชาชนเอง ดงัเช่น กองทุน Central Provident Fund (CPF) 
ของสิงคโปร์ และควรเตรียมความพร้อมของตลาดทุนในประเทศให้สามารถบริหารจดัการการลงทุน
ระยะยาวเพื�อเตรียมจ่ายค่าใชจ่้ายไดอ้ยา่งมีประสิทธิภาพ ทั(งนี( เงินที�ลงทุนระยะยาวจะสอดคลอ้งกบั
ความจาํเป็นในการลงทุนในโครงสร้างพื(นฐานของประเทศ แต่ตอ้งมีระบบการบริหารจดัการที�โปร่งใส 
เพื�อความปลอดภยัและย ั�งยืน โดยควรมีการตรวจสอบจากสํานกังานการตรวจเงินแผน่ดิน (สตง.) 
ตลอดจนผูเ้ชี�ยวชาญตรวจสอบทางการเงินระดบัสากล 

  9.;  ศึกษาวิจยัแนวทางและวางกรอบ เพื�อเสริมสร้างธรรมาภิบาลและความโปร่งใส
ของภาระหนี! สินโดยตรงและทางออ้มของภาครัฐ โดยรวมฐานะของรัฐบาล รัฐวิสาหกิจ และกองทุน 
ต่าง ๆ และสถาบนัการเงินของรัฐ โดยมีการเปิดเผยขอ้มูลตามมาตรฐานสากล  มีการตรวจสอบจาก
องคก์รอิสระ เช่น สตง. และผูส้อบบญัชีที�มีความชาํนาญระดบัสากลและควรเสริมสร้างสถาบนัวิจยั
ที�อิสระจากอิทธิพลของฝ่ายบริหารในดา้นงบประมาณ และการแต่งตั!ง โยกยา้ย ถอดถอนบุคลากร ซึ� ง
จะทาํหนา้ที�วเิคราะห์วิจยักรอบการบริหารการเงินและระบบกาํกบัดูแลเทียบเคียงกบัมาตรฐานสากล 
รวมทั!งสามารถสื�อให้ประชาชนและตลาดการเงินเข◌้าใจเพื�อใช้วิจยัและเสริมกลไกของวินัยทาง
ตลาด (Market Discipline) โดยขอ้มูลที�โปร่งใสจะช่วยใหภ้าคส่วนที�เป็นอิสระจากฝ่ายบริหารและมี
ความ สามารถวิเคราะห์เชิงลึก เช่น สํานกัจดัลาํดบัความน่าเชื�อถือ ตลาดการเงินในและต่าง ประเทศ มี
บทบาทสอบทานขอ้มูลที�มีความซบัซ้อนดา้นธุรกรรมทางการเงินภาครัฐ รัฐวิสาหกิจ และสถาบนั
การเงินเฉพาะกิจ เสริมความโปร่งใสและกระบวนกการตรวจสอบโดยภาคประชาชนและงคก์ร
อิสระไดเ้ขม็แขง็มากขึ!น 

ประเทศไทยและเศรษฐกิจไทยอยูที่�จุดเปลี�ยนผา่นที�สําคญั ความสําเร็จของการยกระดบั
โครงสร้างทางการเมือง การปกครอง ระบบธรรมาภิบาล ยอ่มมีผลเชื�อมโยงกบัศกัยภาพทางเศรษฐกิจ 
และในทางกลบักนัเสถียรภาพทางเศรษฐกิจเป็นสิ�งจาํเป็นที�จะเอื!อให้ปฏิรูประบบสังคมและการเมืองได ้
ดงันั!น การวางบทบาทและกลยทุธ์ของ ธปท. เพื�อสนบัสนุนเสถียรภาพและศกัยภาพการเติบโตทาง
เศรษฐกิจ จึงเป็นปัจจยัสาํคญัต่อการปรับเปลี�ยนและยกระดบัประเทศ   
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สรุปย่อ 

ลกัษณะวชิา  การเศรษฐกจิ  

เรื�อง         กลยุทธ์ของธนาคารกลางในการยกระดับเศรษฐกจิอย่างยั�งยนืในบริบท 

                การเปิดเสรีทางการเงินในอาเซียน 

ผู้วจัิย       นางสาวนวพร มหารักขกะ  หลกัสูตร ปรอ. รุ่นที�  -. 

ตําแหน่ง  ผู้ช่วยผู้ว่าการ สายตรวจสอบกจิการภายใน 

ความเป็นมา และความสําคญัของปัญหา 

ในระยะปานกลางเศรษฐกิจไทยเผชิญความเสี�ยงที�อาจเขา้สู่สภาวะที�ศกัยภาพการเติบโต 
(Potential Growth) ลดลง หากความสามารถในการแข่งขนัลดลง โดยไม่สามารถเพิ�มประสิทธิภาพ
เพื�อลดตน้ทุน หรือยกระดบัการผลิตได ้ซึ� งสภาพดงักล่าวเรียกวา่กบัดกัของประเทศรายไดป้านกลาง 
(Middle-income Trap) หากปล่อยใหย้ดืเยืFอ ในระยะยาวอาจตอ้งเผชิญกบัความเสี�ยงที�รุนแรงขึFน และ
ลุกลามจากปัญหาเศรษฐกิจออกไปสู่ปัญหาสังคมและปัญหาการเมือง จนอาจกระทบต่อความมั�นคง
ของประเทศ (Threat to National Security) ได ้  

ทัFงนีFหากผลผลิตหรือรายไดข้องประเทศ (Gross Domestic Product: GDP) ตกตํ�าเป็น
เวลานาน  การวา่งงานสูง ประชาชนขาดรายได ้ แต่ความตอ้งการใชจ่้ายเกินรายไดแ้ละผลผลิตของ
ประเทศ จะมีผลกระทบต่อเสถียรภาพเศรษฐกิจ อาทิ เงินเฟ้อสูงขึFน หรือกระทบเสถียรภาพเศรษฐกิจ
ดา้นต่างประเทศ คือขาดดุลบญัชีเดินสะพดั ฐานะการเงินระหวา่งประเทศทรุดลง ค่าเงินอ่อนตวั และ
หนีF ต่างประเทศเพิ�ม โดยอิสระภาพในการดาํเนินนโยบายเศรษฐกิจของประเทศลูกหนีF ที�มีปัญหาจะ
ถูกจาํกดัจากเงื�อนไขของเจ้าหนีF  จึงเป็นการถูกริดรอนอาํนาจอธิปไตยทางเศรษฐกิจ (Economic 
Sovereignty) ของประเทศ   

ประสบการณ์ของประเทศที�ประสบวิกฤตเศรษฐกิจเป็นบทเรียนที�สําคญั เช่น กรณี
ประเทศเยอรมนีตอ้งชดใชห้นีFค่าความเสียหายจากสงครามโลกครัF งที� W ธนาคารกลางพิมพเ์งินจนเงิน
ไร้ค่า (Hyper Inflation) เศรษฐกิจลม้เหลว ปัญหาความยากจน ความขดัแยง้ในสังคมที�รุนแรง และ
ในที�สุดนาํไปสู่กระแสนิยมพรรคการเมืองหัวรุนแรง (Political Radicalism) การขึFนสู่อาํนาจของ 
Hitler ส่วนวิกฤตเศรษฐกิจของเอเชียที�เกิดขึFนในปี พ.ศ. ]^_` และของยุโรปในปี พ.ศ. ]^^W ชีF ให ้
เห็นถึงการถูกริดรอนอาํนาจอธิปไตยทางเศรษฐกิจในระดบัหนึ�งในช่วงที�ตอ้งพึ�งพาเงินของต่างชาติ 
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 ในสภาวะที�เศรษฐกิจขยายตวัตํ�า จะยิ�งมีความเสี�ยงจากการขาดวินยัทางการเงินการคลงั
ของรัฐสูงขึFนอีกดว้ย เพราะรัฐบาลจะเผชิญกบัแรงกดดนัทางการเมืองให้กระตุน้เศรษฐกิจ ส่วนธนาคาร
กลางมกัเผชิญกบัแรงกดดนัให้ใชน้โยบายการเงินที�ผอ่นคลายเกินควร หรือให้ลดความเขม้งวดในการ
กาํกบัดูแลสถาบนัการเงินเพื�อใหป้ล่อยสินเชื�อไดม้ากขึFน ทัFงนีFหากสาเหตุของปัญหามาจากการสูญเสีย
ความสามารถในการแข่งขนัแลว้ ผลของนโยบายกระตุน้เศรษฐกิจโดยการเร่งใช้จ่าย หรือนโยบาย
ดา้นอุปสงค ์(Demand-side Policy) จะไม่ย ั�งยนื ในที�สุดจะบั�นทอนเสถียรภาพทางเศรษฐกิจ นาํไปสู่
วิกฤตการทางการเงินได ้และลดทอนอาํนาจทางเศรษฐกิจที�ถือเป็นฐานอาํนาจของชาติ (National 
Power) เช่น กรณีประเทศญี�ปุ่นใน b ทศวรรษที�ผา่นมา และสหรัฐอเมริกาและยุโรปในช่วงวิกฤต
เศรษฐกิจโลกในปี พ.ศ. ]^^W ที�อาํนาจทางเศรษฐกิจลดลง ขณะที�อาํนาจทางเศรษฐกิจของเอเชีย 
และกลุ่ม BRICS สูงขึFน และทาํใหมี้สิทธิมีเสียงในเวทีเศรษฐกิจโลกสูงขึFน เช่น World Bank , IMF, 
BIS, WTO 

การเปิดเสรีทางเศรษฐกิจ จะทวีความทา้ทายและเดิมพนัของการยกระดบัประสิทธิภาพ 
และความสามารถในการแข่งขนั ขณะเดียวกนัก็เปิดโอกาสใหธุ้รกิจไทยสามารถเขา้สู่ตลาดที�ใหญ่ขึFน 
การเปิดเสรีอยา่งเหมาะสมจึงเป็นปัจจยักระตุน้ (Catalyst) การปรับตวัทางเศรษฐกิจที�สําคญัมาก ใน
ส่วนของการเปิดเสรีทางการเงินเป็นเรื�องที�ตอ้งใชค้วามระมดัระวงัเป็นพิเศษ อาเซียนจึงไดต้กลงให้
ดาํเนินการไดถึ้งปี พ.ศ. ]^jb นานกว่าการเปิดภาคการคา้และบริการถึง ^ ปี เพราะหากขาดความ
พร้อม อาจนาํไปสู่ปัญหาเสถียรภาพทางเศรษฐกิจ เช่น กรณีของประเทศสมาชิก Eurozone  

ธนาคารกลางมีศกัยภาพและมาตรการในหลายดา้นที�สามารถช่วยนาํไปสู่การยกระดบั
ศกัยภาพการเติบโตของเศรษฐกิจอยา่งย ั�งยืนได ้ธนาคารกลางจึงจาํเป็นตอ้งวางกลยุทธ์ที�เหมาะสมและ
ประสานกบัการบริหารนโยบายภาครัฐ (Public Policy Management) อยา่งเหมาะสม เพื�อยกระดบั
การพฒันาของประเทศใหก้า้วขา้ม Middle-income Trap โดยศกัยภาพที�สําคญัของธนาคาร คือ ดา้น
การวิเคราะห์วิจยั การดาํเนินมาตรการพฒันาระบบการเงิน ซึ� งจะเพิ�มประสิทธิภาพของระบบเศรษฐกิจ 
ควบคู่กบัการดูแลเสถียรภาพทางการเงิน   

ดงันัFน ความทา้ทายของธนาคารกลาง คือ การวางกลยุทธ์ที�เอืFอต่อการมีส่วนร่วมประสาน 
นโยบายภาครัฐ โดยมีบทบาทเกี�ยวขอ้งกบันโยบายดา้นอุปทาน (Supply-side Policy) หรือดา้นการ
ปรับโครงสร้างเศรษฐกิจ (Structural Policy) ในขณะที�ตอ้งรักษาสมดุลของความเป็นอิสระ(Central 
Bank Independence) และความน่าเชื�อถือ (Policy Credibility) ในการดาํเนินนโยบายเพื�อการรักษา 
เสถียรภาพเศรษฐกิจและการเงิน ในบริบทที�ความทา้ทายและเดิมพนัสูงขึFนภายใตก้ารเปิดเสรีทาง 
การเงินในอาเซียน  
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วตัถุประสงค์ของการวจิยั  

�.  เพื�อศึกษาเปรียบเทียบประสบการณ์ของประเทศต่าง ๆ กบัไทย ดา้นการพฒันาความ 
สามารถในการแข่งขนั และการกา้วขา้ม Middle-income Trap  

8.  เพื�อศึกษา สภาวะแวดลอ้ม จุดแขง็ จุดอ่อน โอกาส และความเสี�ยงที�เศรษฐกิจไทยจะ
ประสบปัญหา Middle-income Trap  

B.  เพื�อศึกษาความทา้ทายดา้นนโยบายของ ธปท. และแนวทางการพฒันากลยุทธ์องคก์ร
และกรอบนโยบายของ ธปท. ในการมีบทบาทนโยบายดา้นอุปทาน (Supply-side Policy) ควบคู่กบั
ดูแลเสถียรภาพเศรษฐกิจการเงินอยา่งเหมาะสม และใชโ้อกาสเพิ�มอาํนาจการต่อรองในเวทีเศรษฐกิจ 
การเงินโลก กาํหนดกติกาสากลดา้นระบบการเงินโลกให้เหมาะสมกบัประเทศในภูมิภาคมากขึFน ซึ� งถือ
ไดว้า่เป็นกลยทุธ์ในเชิงรุกเพื�อดูแลเสถียรภาพทางการเงิน  

ขอบเขตของการวจิยั 

งานศึกษานีF ครอบคลุมแนวคิดทางทฤษฎีดา้นการเจริญเติบโตของเศรษฐกิจ (Growth 
Theory) การพฒันาเศรษฐกิจ (Development Economics) ของการวางกรอบนโยบายของธนาคารกลาง
ทัFงดา้นนโยบายการเงิน (Monetary Policy) นโยบายเสถียรภาพทางการเงิน (Financial Stability Policy) 
นโยบายดา้นการพฒันาโครงสร้างระบบการเงิน (Financial Sector Development Policy) การพฒันา
เศรษฐกิจ (Economic Development) รวมถึงการศึกษาความทา้ทายในการกา้วขา้ม Middle-income 
Trap ตลอดจนนยัของการเปิดเสรีทางการเงินในอาเซียนต่อความทา้ทายของธนาคารกลาง เพื�อประ เมิน
ความเหมาะสม เสนอแนะการวางกรอบนโยบาย ของ ธปท.ในการมีบทบาทในนโยบายดา้นอุปทาน 
ควบคู่กบัการดูแลเสถียรภาพเศรษฐกิจการเงินอยา่งเหมาะสม 

วธีิดาํเนินการวจิยั 

W.  งานศึกษานีF เป็นงานวจิยัเชิงคุณภาพ โดยจะศึกษาจากบทความเชิงวิชาการ งานวิเคราะห์ 
และงานวจิยัในประเด็นที�เกี�ยวขอ้งทัFงในประเทศและต่างประเทศ 

].  ศึกษาประสบการณ์ และเครื�องชีFพฒันาการของประเทศต่าง ๆ ในการกา้วขา้ม Middle-
income Trap 

b.  ศึกษาสภาวะแวดลอ้ม และวิเคราะห์ปัจจยัทางเศรษฐกิจที�เป็น จุดแข็ง จุดอ่อน โอกาส 
และความเสี�ยงที�เศรษฐกิจไทยจะประสบปัญหา Middle-income Trap 
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4.  วิเคราะห์ความทา้ทายดา้นนโยบายของ ธปท. ในการมีบทบาทในนโยบายดา้นอุปทาน 
พร้อมกบัการดูแลเสถียรภาพเศรษฐกิจการเงินอยา่งเหมาะสม และวิเคราะห์นยัของการเปิดเสรีทาง 
การเงินในอาเซียนต่อความทา้ทายของ ธปท. ดงักล่าว  

5.  เสนอแนะแนวทางการพฒันากลยุทธ์องคก์รและกรอบการนโยบายของ ธปท. ในการ
มีบทบาทในนโยบายดา้นอุปทานควบคู่กบัการดูแลเสถียรภาพเศรษฐกิจการเงินอยา่งเหมาะสม 

ผลการวจิยั 

1.  การเปรียบเทียบเครื�องชีF พฒันาการของเศรษฐกิจไทยกบัประเทศที�ประสบความสําเร็จ
ในการพฒันา เช่น เกาหลีใต ้ BRICS  และประเทศในอาเซียน จะเห็นไดว้า่การขยายตวัของไทยใน 
ช่วง พ.ศ. 2543 – 2553 ตํ�ากวา่ในช่วง พ.ศ. 2523 – 2533 (ไม่รวมช่วงวิกฤตจากปี  2540) อยา่งไรก็ตาม
ไทยมีจุดแข็งในการรักษาเสถียรภาพทางเศรษฐกิจโดยอตัราเงินเฟ้อตํ�า การจา้งงานสูง ดุลบญัชีเดิน 
สะพดัและเงินสาํรองระหวา่งประเทศเขม้แข็ง ระบบการเงินและสถาบนัการเงินมั�นคง ไม่ถูกกระทบ 
จากวกิฤตการเงินโลกในปี พ.ศ. 2551  ดา้นการกระจายรายไดแ้ละพฒันาการของทรัพยากรมนุษยมี์
การปรับตวัดีขึFนบา้ง 1  แต่ยงัเป็นจุดดอ้ย กล่าวคือ ประชาชนกลุ่มที�รวยที�สุดร้อยละ ]`  มีส่วนแบ่ง
รายไดเ้กินครึ� งของรายไดท้ัFงประเทศ ในขณะที�กลุ่มที�จนที�สุดร้อยละ ]` มีส่วนแบ่งไม่ถึงร้อยละ ^  

เศรษฐกิจไทยมีลกัษณะที�อาจเขา้ข่ายติดกบัดกัประเทศรายไดป้านกลาง (Middle-income 
Trap) กล่าวคือการพฒันาเศรษฐกิจในช่วง 10 ปีที�ผา่นมา ช่วยปิดส่วนต่าง (gap) ของรายไดต่้อหวัของ
ไทยเมื�อเทียบกบัสหรัฐอเมริกาไดช้้ากวา่ประเทศอื�น เช่น เกาหลีใต ้ไตห้วนั สิงคโปร์ ขณะที�ความ 
สามารถในการแข่งขนัที�วดัโดยเครื�องชีFของ IMD ก็เพิ�มชา้กวา่คู่แข่งในอาเซียน เช่น มาเลเซีย อินโดนีเซีย 
โดยปัจจยัถ่วงคือ ประสิทธิภาพของภาครัฐ โครงสร้างพืFนฐาน และที�เป็นจุดอ่อนอยา่งมากคือความ
อ่อนแอของระบบการบริหารจดัการประเทศ (Institutional Factor) โดยเฉพาะดชันีดา้นการติดสินบน
และคอร์รัปชั�น ความไม่โปร่งใส ซึ� งบั�นทอนความเชื�อมั�นของภาคธุรกิจทัFงในและต่างประเทศ และ
มีผลกระทบอย่างร้ายแรงต่อความมั�นคงทางการเมืองและสังคม ขณะที�ปัจจยัดา้นบวก คือ การยกระดบั
ประสิทธิภาพของภาคธุรกิจ 

 
 

                                                           

1
  ในช่วงปี พ.ศ. 2549 – 2554 เทียบกบั พ.ศ. 2543 – 2548  ดชันี Gini Coefficient 

ลดลง และดชันีการพฒันาทรัพยากรมนุษย ์(Human Development Index – HDI) สูงขึFน 
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2.  การวเิคราะห์สภาพแวดลอ้ม จุดแข็ง จุดอ่อน โอกาส และความปัจจยัเสี�ยง (SWOT 
Analysis) ของเศรษฐกิจไทย สรุปประเด็นสําคญัไดว้า่ความทา้ทายจะสูงขึFน โดยเป็นผลมาจากปัจจยั
ที�มาจากสภาพพืFนฐานทางธรรมชาติ (Fundamentals) ทัFงของระบบเศรษฐกิจโลกและเศรษฐกิจสังคม 
ไทย   

ในดา้นต่างประเทศ แนวโนม้ที�สําคญัคือการฟืF นตวัของเศรษฐกิจสหรัฐอเมริกา และ
การลดมาตรการช่วยเหลือดา้นสภาพคล่อง ในขณะที�เศรษฐกิจเอเชียมีความสําคญัและเชื�อมโยงกนั
มากขึFน ระบบการเงินโลกที�เชื�อมโยงกนัมากขึFน มาตรฐานสากลในการกาํกบัสถาบนัการเงินเขม้งวด
ขึFนจากผลของวกิฤตการณ์เศรษฐกิจโลก ส่งผลให้ธุรกรรมทางการเงินอาจหลบออกนอกระบบการ
กาํกบัดูแล (Shadow bank) โดยสรุปแลว้ปัจจยัดา้นต่างประเทศจะมีความซบัซ้อนขึFน ผนัผวน และ
คาด การณ์ยากขึFน พร้อมกบัจะมีผลกระทบต่อเศรษฐกิจไทยในระดบัสูงขึFน เพราะระดบัความเปิด
ของประเทศจะสูงขึFนอยา่งต่อเนื�อง   

ดา้นเศรษฐกิจไทยในระยะสัFน เศรษฐกิจมีจุดแข็งจากการขยายตวัของเศรษฐกิจอยา่ง
ต่อเนื�อง โดยอาศยัแรงขบัเคลื�อนทัFงจากอุปสงคใ์นประเทศและการส่งออกที�มีการกระจายตวัอยา่ง
สมดุลขึFน ภาคเอกชนมีประสิทธิภาพและสามารถกระจายการผลิตและตลาดไดก้วา้งขึFน  เขา้ร่วมใน
เครือข่ายการผลิต (Supply chain) ระดบัสากลและภูมิภาค ขยายการลงทุนไปต่างประเทศ   

ในระยะยาว เศรษฐกิจมีจุดอ่อนและปัจจยัทา้ทาย คือโครงสร้างการผลิตที�เติบโตโดย
อาศยัการผลิตที�ใชแ้รงงานตน้ทุนตํ�า มีขอ้จาํกดัจากการขาดแคลนแรงงาน สัดส่วนผูสู้งอายุต่อแรงงาน 
(Dependency Ratio) สูงขึFน เขา้สู่สังคมผูสู้งอายุ (Aging Society) ส่งผลจาํกดัความสามารถในการ
สร้างรายไดแ้ละการออมของประเทศ และอาจทาํให้ติดกบัดกั Middle-income Trap ในระยะยาว 
สภาพสังคมผูสู้งอายทุาํใหค้วามตอ้งการบริการสังคมสงเคราะห์ (Social Welfare) จะสูงขึFน ขณะเดียวกนั
วินยัทางการเงินอ่อนลงในภาคครัวเรือนและในภาคการเงินของรัฐจากการใชน้โยบายประชานิยม 
การเพิ�มความสามารถกูย้ืมและมาตรการกระตุน้การใช้จ่ายและการกูย้ืมจากสถาบนัการเงินของรัฐ
ทาํใหภ้าคครัวเรือนมีหนีF สูงขึFน ซึ� งรวมไปถึงหนีFนอกระบบ  เป็นความเสี�ยงต่อความมั�นคงของมนุษย์
และชีวติความเป็นอยู ่ขณะที�ฐานะการเงินภาครัฐ ทัFงรัฐบาลกลาง รัฐวิสาหกิจ สถาบนัการเงินเฉพาะกิจ 
กองทุนต่าง ๆ นอกงบประมาณ มีความซบัซอ้นมากขึFน ความโปร่งใสลดลงจากภาระหนีF ที�ไม่เปิดเผย
ในงบดุลหรืออยูน่อกงบประมาณ (Contingent liability)  

จุดอ่อนเหล่านีF สร้างความเสี�ยงต่อเสถียรภาพเศรษฐกิจในระยะยาว กดดนัฐานะ
การคลงัและอาจเป็นระเบิดเวลาในระยะยาว หากไม่มีกรอบนโยบายความย ั�งยืนทางการคลงัที�มีการ
ปฎิบติัอยา่งมีวนิยั ตรวจสอบไดจ้ากหน่วยงานที�มีความเป็นอิสระจากฝ่ายบริหาร โดยแมว้า่รัฐบาล 
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ไทยมีนโยบายที�จะรักษาระดบัหนีF สาธารณะให้อยู่ในระดบัตํ�ากว่าร้อยละ ^` ของ GDP แต่ IMF 
ประมาณการว่าการดาํเนินนโยบายแบบขาดดุลของรัฐบาลจะเพิ�มขึFน และระดบัหนีF สาธารณะจะ
เพิ�มขึFนไปแตะที�ระดบัร้อยละ ^^ ภายในปี พ.ศ. ]^jW 

ยิ�งกวา่นัFนการยกระดบัความสามารถในการแข่งขนัและศกัยภาพของเศรษฐกิจตอ้ง
มีการลงทุนทัFงจากภาครัฐและเอกชนภายในประเทศและพนัธมิตรธุรกิจจากต่างประเทศ แต่จากขอ้มูล 
ของ IMD ไทยมีจุดอ่อนที�เป็นอุปสรรคต่อการลงทุนพฒันาไดแ้ก่ ประสิทธิภาพของภาครัฐ โครงสร้าง
พืFนฐาน การติดสินบนและคอร์รัปชั�น และความไม่โปร่งใส ตลอดจนพฒันาการของทรัพยากรมนุษย ์
(Human Development Index) ทัFงการศึกษาและสุขภาพ การเปิดเสรีดา้นการคา้ การลงทุนสูงขึFนทัFงใน 
AEC และกบัประเทศอื�นที�ไดมี้ขอ้ตกลง FTA แลว้ จะเพิ�มความทา้ทายและโอกาสในการปรับตวัยก 
ระดบัความสามารถในการแข่งขนั โดยมีเดิมพนัดา้นเสถียรภาพที�สูงขึFน 

บทบาทภาครัฐที�สาํคญัคือการลงทุนโครงสร้างพืFนฐาน การศึกษาและสุขภาพการวาง 
กรอบกฎหมายและการบงัคบัใชที้�โปร่งใส การสนบัสนุนการวจิยัเพื�อยกระดบัการผลิต อยา่งไรก็ตาม 
ภาครัฐมีขอ้จาํกดัในการทาํหนา้ที�ดงักล่าวโดยเฉพาะหากฐานะการคลงัอ่อนแอ  

3.  ความทา้ทายดา้นนโยบายของ ธปท. การประเมินโอกาสที� ธปท. จะใชจุ้ดแข็งของ
ระบบการเงินและขององคก์รในการสนบัสนุนการพฒันาเศรษฐกิจของไทยและขอ้เสนอแนะ โดย
คาํนึงวา่ยงัตอ้งใหค้วามสาํคญัในลาํดบัสูงสุดต่อหนา้ที�หลกัคือ การรักษาเสถียรภาพของระบบเศรษฐกิจ
การเงิน ขณะเดียวกนัการทาํหนา้ที�ดา้นดูแลเสถียรภาพของ ธปท. จะมีความยากและทา้ทายขึFน หาก
ติดกบัดกั Middle-income Trap และจุดอ่อนดา้นความขดัแยง้ในสังคมตลอดจนดา้นการกระจายความ
เจริญและโอกาสทางเศรษฐกิจไม่ไดรั้บการแกไ้ข   

3.1  บทบาทดา้นเสถียรภาพนโยบายการเงิน เป็นบทบาทที�สําคญัที�สุดของ ธปท.   
ธปท. มีจุดแข็งและโอกาส คือ ธปท. มีกรอบการดาํเนินนโยบายการเงินที�ใช้ไดผ้ลในการดูแล
เสถียรภาพแมใ้นช่วงวิกฤตเศรษฐกิจโลก จึงมีทุนดา้นความน่าเชื�อถือ (Credibility) ในระดบัประเทศ 
และระดบัสากล มีความพร้อมดา้นการวเิคราะห์และวิจยั มีความเป็นอิสระในการดาํเนินนโยบายตาม
กรอบที�ไดต้กลงกบักระทรวงการคลงั (Operational Independence) ทาํให้ไดรั้บการยอมรับและความ
น่าเชื�อถือในความยดึมั�นในหลกัการ (Integrity) ธปท.  

โดยที�ไดว้างกลยุทธ์ดา้นการดูแลเสถียรภาพไวอ้ย่างดีและครอบคลุม ดงันัFน 
แนวทางคือผลกัดนัต่อเนื�องโดย (1) การเสริมสร้างการประสานนโยบายเศรษฐกิจเพื�อบรรลุหนา้ที�
หลกั และการเสริมสร้างการวิเคราะห์และขอ้มูลที�เกี�ยวขอ้งเพื�อสนบัสนุนการกาํหนดนโยบาย การ 
ประสานนโยบายและการสื�อสร้างความเขา้ใจกบัผูที้�มีส่วนเกี�ยวขอ้งทัFงภาครัฐและประชาชน (2) การ
ดาํเนินการตามแผนเปิดเสรีเงินทุนเคลื�อนยา้ยเพื�อให้เกิดสมดุลระหวา่งการเคลื�อนยา้ยเงินทุนเขา้-ออก
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ประเทศ โดยยงัมีระบบติดตามสอดส่องเพื�อดูแลเสถียรภาพและเสริมสร้างความสามารถบริหาร
ความเสี�ยงดา้นอตัราแลกเปลี�ยนของภาคธุรกิจควบคู่กนั เพื�อให้มีความพร้อมและดูแลตนเองได้
อย่างเหมาะสม นอกจากนีF เป็นการสนบัสนุนการขยายการลงทุนโดยตรงของไทยในต่างประเทศ 
(Thai Direct Investment) (3) การดาํเนินนโยบายเพื�อรักษาเสถียรภาพการเงิน (Financial Stability)  
ธปท. ไดว้างกรอบการวิเคราะห์และพิจารณานโยบายที�เกี�ยวขอ้งที�ครอบคลุมนโยบายการเงิน (Monetary 
Policy) นโยบายกาํกบัความเสี�ยงสถาบนัการเงิน (Microprudential Policy) และนโยบายดูแลความ
เสี�ยงเชิงระบบ (Macropurdential Policy)โดยมีกระบวนการประสานงานคือ การประชุมหารือร่วม
ระหว่างคณะกรรมการนโยบายการเงิน (กนง.) และคณะกรรมการนโยบายสถาบนัการเงิน (กนส.) 
โดยในคณะกรรมการนโยบายสถาบนัการเงินนัFนรวมเลขาธิการ ก.ล.ต. และ เลขาธิการ คปภ. ตลอดจน
ผูแ้ทนจากกระทรวงการคลงั เพื�ออาํนวยให้สามารถดูแลภาพความเชื�อมโยงของระบบเศรษฐกิจ ระบบ
สถาบนัการเงิน และตลาดการเงินไดอ้ยา่งครบถว้น  

3.2  บทบาทดา้นเสถียรภาพระบบสถาบนัการเงิน  ธปท. มีจุดแข็งและโอกาส คือ     
(1) มีกรอบการกาํกบัตรวจสอบสถาบนัการเงินที�เป็นมาตรฐานสากลคือ Basel III และผา่นการประเมิน 
FSAP (2) การกาํกบัดูแลไดรั้บความน่าเชื�อถือ ระบบธนาคารพาณิชยมี์ความมั�นคง (3) ผูก้าํกบัไดรั้บ
การยอมรับในระดบัสากล โดยไดรั้บเชิญเขา้ร่วมการวางกรอบการกาํกบั Basel III (4) มีการประสาน 
งานใกลชิ้ดกบับทบาทดา้นนโยบายการเงิน เนื�องจากอยูภ่ายใตอ้งคก์รเดียวกนั (5) กฎหมาย พ.ร.บ. 
ธนาคารแห่งประเทศไทย พ.ศ. 2551 ไดจ้ดัตัFงคณะกรรมการนโยบายสถาบนัการเงิน (กนส.) เพื�อ
วางกรอบในการกาํกบัระบบสถาบนัการเงินและการแกไ้ขปัญหาสถาบนัการเงิน 

เพื�อใหร้องรับความทา้ทายในช่วงต่อไป จาํเป็นตอ้งมีการเสริมสร้างอยา่งต่อเนื�อง 
กรอบ 5 ดา้นนีF  ไดแ้ก่ (1) ธนาคารพาณิชยต์อ้งมีระบบบริหารที�ระมดัระวงัและมีระบบบริหารความเสี�ยง
ที�ดี (Prudent) โดยหวัใจสาํคญัคือตอ้งระมดัระวงัเรื�องการปล่อยสินเชื�อ โดยตอ้งวิเคราะห์ความเสี�ยง
อยา่งดีและมีการติดตามประเมินความเสี�ยงอยา่งต่อเนื�อง (Credit Standard and Process) (2) เสริมสร้าง
ระบบการตรวจสอบโดยผนวกระบบการตรวจสอบที�เนน้การดูความเสี�ยงแต่ละประเภท (Risk Based 
Approach Supervision) กบัการตรวจสอบธุรกิจที�มีนยัสําคญั (Significant Activity Approach Supervision) 
(3) ดูแลให้ระบบธนาคารพาณิชยมี์เงินกองทุนและเงินสํารองรองรับความเสี�ยงอย่างเพียงพอ (4) 
เสริมสร้างประสิทธิภาพและความสามารถของผูต้รวจสอบ (5)  ดูแลคุม้ครองผูใ้ชบ้ริการทางการเงิน  

 3.3  บทบาทดา้นวจิยั   ธปท. มีจุดแขง็ คือ (1)  มีขอ้มูลดา้นเศรษฐกิจ ระบบการเงิน 
และขอ้มูลเศรษฐกิจโลกที�ดี (2) มีบุคลากรที�มีความสามารถ (3) มีความน่าเชื�อถือในดา้นความเป็น
มืออาชีพ (Professional) และยึดหลกัการ (Integrity) (4)  มีความเชี�ยวชาญดา้นการเงินและการ
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บริหารความเสี�ยงทางการเงิน จุดแข็งเหล่านีF จะเป็นประโยชน์ในการสร้างความโปร่งใสและการ
วเิคราะห์นโยบายและกลยทุธ์เพื�อพฒันาประเทศในประเด็นดา้นวนิยัการเงิน การคลงัได ้

4.  เสนอแนะแนวทางการพฒันากลยุทธ์องคก์รและกรอบการนโยบายของ ธปท. ใน
การมีบทบาทในนโยบายดา้นอุปทานควบคู่กบัการดูแลเสถียรภาพเศรษฐกิจการเงินอยา่งเหมาะสม 

     4.1  ขอ้เสนอดา้นบทบาทดา้นเสถียรภาพนโยบายการเงิน  
   เสริมสร้างกระบวนการวเิคราะห์ วจิยั เพื�อเสนอแนะนโยบายจะมีความทา้ทาย

และซับซ้อนมากขึEน เพราะวิกฤตเศรษฐกิจการเงินโลกทาํให้ความสัมพนัธ์และการเชื�อมโยงของ
ปัจจยัทางเศรษฐกิจ และระบบการเงินเปลี�ยนไปจากในอดีต ดงันัEนการวิเคราะห์โดยอิงความสัมพนัธ์ 
หรือแบบจาํลอง (Model) ในอดีตตอ้งมีการทบทวนและตอ้งพึ�งพาขอ้มูลเชิงคุณภาพ (qualitative) 
ควบคู่กนัไป เช่น ผลของการใชม้าตรการดา้น Macroprudential ต่างๆต่อกระบวนการถ่ายทอดผล
ของนโยบายการเงิน (Monetary policy transmission) ศกัยภาพการเติบโต (Growth Potential) ของ
เศรษฐกิจในระยะยาว โครงสร้างระบบการเงินและรูปแบบสถาบนัการเงินที�เหมาะสมกบัประเทศ
ไทย ความเสี�ยงที�สําคญัในระบบการชาํระเงินเมื�อมีการเปิดเสรี AEC และ พฒันาการของระบบ IT 
ในช่วง 5 ปี 

     4.2  ขอ้เสนอดา้นบทบาทดา้นเสถียรภาพระบบสถาบนัการเงิน 
            ประสานงานกบัสมาคมธนาคาร ภาคธุรกิจ เพื�อแลกเปลี�ยนขอ้มูลและมุมมอง

เกี�ยวกับการเปลี�ยนแปลงสภาวะแวดล้อมที�เป็นความท้าทาย เช่น การหารือประเด็นเสถียรภาพ
ระบบการเงิน (Financial Stability) ในภาพรวม การร่วมกนัหาแนวทางเสริมสร้างระบบการเงินเพื�อ
รองรับความทา้ทายในระยะยาว เช่น ปัญหาโครงสร้าง การออม การลงทุน จาก Aging Society และ
ความตอ้งการลงทุนในโครงสร้างพืFนฐานขนาดใหญ่ ซึ� งจะมีนยักบัระบบการเงินการธนาคาร โดย
อาจจาํเป็นตอ้งร่วมกนัร่างแผนพฒันาระบบการเงินสาํหรับ  5 ปีต่อไป 

     4.3  ขอ้เสนอดา้นบทบาทงานวจิยัเพื�อยกระดบัศกัยภาพการเติบโตของเศรษฐกิจ
อยา่งย ั�งยนื 

     ธปท. ควรร่วมมือกบัภาคส่วนที�เกี�ยวขอ้งคือ รัฐบาล เอกชน องคก์รอิสระ สถาบนั 
การศึกษา เพื�อผลกัดนัใหมี้การจดัตัFงสถาบนัวจิยัที�มีความเป็นอิสระจากรัฐบาลหรือเอกชนกลุ่มใด
กลุ่มหนึ�งเพื�อทาํการวจิยันโยบายของชาติ ที�สาํคญัไดแ้ก่      

  (1) วเิคราะห์และเสนอนโยบายของชาติเรื�องการดูแลผลกระทบของการกา้วสู่สังคม
ผูสู้งอาย ุ(Aging Society) ต่อฐานะการเงินของระบบสวสัดิการสังคม (Social Welfare) ที�รวมระบบ
ประกนัสังคม กองทุนบาํเหน็จบาํนาญขา้ราชการ ระบบประกนัสุขภาพ ภาระของระบบในภาพรวม
จะเป็นความเสี�ยงต่อฐานะการคลงัและเสถียรภาพระบบ การเงินได ้ดงันัFน ควรตอ้งวางมาตรการ
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รองรับ โดยศึกษาแนวทางบริหารทัFงด้านกรอบผลประโยชน์และการให้ความช่วยเหลือของรัฐ 
(Benefit) และการระดมรายไดจ้ากการออมของประชาชนเอง ดงัเช่น กองทุน Central Provident 
Fund (CPF) ของสิงคโปร์ และควรเตรียมความพร้อมของตลาดทุนในประเทศให้สามารถบริหาร
จดัการการลงทุนระยะยาว เพื�อเตรียมจ่ายค่าใช้จ่ายไดอ้ย่างมีประสิทธิภาพ ทัFงนีF  เงินที�ลงทุนระยะ
ยาวจะสอดคลอ้งกบัความจาํเป็นในการลงทุนในโครงสร้างพืFนฐานของประเทศ แต่ตอ้งมีระบบการ
บริหารจดัการที�โปร่งใส เพื�อความปลอดภยัและย ั�งยืน โดยควรมีการตรวจสอบจากสํานกังานการ
ตรวจเงินแผน่ดิน (สตง.) ตลอดจนผูเ้ชี�ยวชาญตรวจสอบทางการเงินระดบัสากล 

  (2)  ศึกษาวจิยัแนวทางและวางกรอบ เพื�อเสริมสร้างธรรมาภิบาลและความโปร่งใส
ของภาระหนีF สินโดย ตรงและทางออ้มของภาครัฐ โดยรวมรัฐบาล รัฐวิสาหกิจ และกองทุนต่าง ๆ 
และสถาบนัการเงินของรัฐ โดยมี  (i)  การเปิดเผยขอ้มูลตามมาตรฐานสากล (ii) มีการตรวจสอบ
จากองคก์รอิสระ เช่น สตง. และผูส้อบบญัชีที�มีความชาํนาญระดบัสากล (iii) เสริมสร้างสถาบนัวิจยั
ที�อิสระจากอิทธิพลของฝ่ายบริหารในดา้นงบประมาณ และการแต่งตัFง โยกยา้ย ถอดถอนบุคลากร 
เช่น TDRI ซึ� งจะทาํหนา้ที�วิเคราะห์วิจยักรอบการบริหารการเงินและระบบกาํกบัดูแลเทียบเคียงกบั
มาตรฐานสากล รวมทัFงสามารถสื�อให้ประชาชนและตลาดการเงินเข◌้าใจเพื�อใชว้ิจยัและเสริมวินยั
ทางตลาด (Market Discipline) โดยขอ้มูลที�โปร่งใสจะช่วยให้ ภาคส่วนที�เป็นอิสระจากฝ่ายบริหาร
และมีความสามารถวเิคราะห์เชิงลึก เช่น สํานกัจดัลาํดบัความน่าเชื�อถือ มีบทบาทสอบทานขอ้มูลที�
มีความซับซ้อนดา้นธุรกรรมทางการเงินภาครัฐ รัฐวิสาหกิจ และสถาบนัการเงินเฉพาะกิจ เสริม
ความโปร่งใสและกระบวนการตรวจสอบโดยภาคประชาชนและองคก์รอิสระไดเ้ขม้แขง็มากขึFน 


