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ภาคการเงินกับการเจริญเติบโตทางเศรษฐกิจ

ในระยะยาว

ภริชัย รงเจริญกจิกล ภูรชย รุงเจรญกจกุล 
ผูบริหารทีม ทีมกลยทุธนโยบายการเงิน 1

สายนโยบายการเงิน ธนาคารแหงประเทศไทย
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ั้  ไ ควรแยกผลกระทบระยะยาวและระยะสันอยางไร 
o นัยดานนโยบายแตกตางกัน

 ภาคการเงินนําเศรษฐกิจ หรือเศรษฐกิจนําภาคการเงิน? ตัวแปรที่ 3?
2

 ภาคการเงนนาเศรษฐกจ หรอเศรษฐกจนาภาคการเงน? ตวแปรท 3?



ขอสรุป 1: ขยายขนาดภาคการเงินอยางเดียวไมใชคําตอบ
 ี่ ื้ ัหนาทีพืนฐานของตัวกลางทางการเงิน

ผูออม ผูกู
• ปรมิาณที่พอ (Depth)
• ผูกูเขาถึงได (Access) ในหลายปจจัยเชิงคณุภาพู ู
• ดวยตนทุนตํ่า (Efficiency)

ุ
ประเทศไทยยังไมถึงจดุอิ่มตัว

บริบททางเศรษฐกิจ สังคม และการปกครอง

3โครงสรางภาคการเงินไทยแปรเปลี่ยนไป สอดคลองกับบริบทในแตละชวง 
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5Source: Cihak, Demirguc‐Kunt, Feyen and Levine (2013)

ขอสรุป 2: ภาคการเงินที่ใหญเพิ่มความผันผวนทางเศรษฐกิจ
• วิกฤตการเงินโลก และ Re-regulation trend
– Glass-Steagall Act, Volcker rule

• ประเทศไทยสามารถพัฒนาภาคการเงินโดยจํากัดความเสี่ยงไดหรือไม 
อยางไร?อยางไร?
– บทเรียนจากการพัฒนาภาคการเงินไทยในอดีต 

• DNA ของวิกฤตการเงนิ
ภาคการเงินเปนผนํา หรือผตาม?– ภาคการเงนเปนผูนา หรอผูตาม?

– การกอหนี้เกินตัว (Excess leverage)
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การพัฒนาภาคการเงินท่ีสมดุล

ป ิ

การเขาถึง

ปริมาณ

เสถียรภาพ
Which mode of finance?• แรงจูงใจไมบิดเบือน 

• ผลิตภัณฑเขาใจงาย
• การตรวจสอบครอบคลุม

ประสิทธิภาพ ≠ การแขงขัน
ุ

“…we need not be alarmed at the magnitude of our credit system or at its refinement, for 
that we have learned by experience the way of controlling it, and always manage it with 
di ti  B t  d  t l   it ith di ti ” 
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discretion. But we do not always manage it with discretion.” 
Walter Bagehot, Lombard Street (1873)
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9Source: Bloomberg


