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ภาคการเงินกับการเจริญเติบโตทางเศรษฐกิจ

ในระยะยาว

ภริชัย รงเจริญกจิกล ภูรชย รุงเจรญกจกุล 
ผูบริหารทีม ทีมกลยทุธนโยบายการเงิน 1

สายนโยบายการเงิน ธนาคารแหงประเทศไทย
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ั้  ไ ควรแยกผลกระทบระยะยาวและระยะสันอยางไร 
o นัยดานนโยบายแตกตางกัน

 ภาคการเงินนําเศรษฐกิจ หรือเศรษฐกิจนําภาคการเงิน? ตัวแปรที่ 3?
2

 ภาคการเงนนาเศรษฐกจ หรอเศรษฐกจนาภาคการเงน? ตวแปรท 3?



ขอสรุป 1: ขยายขนาดภาคการเงินอยางเดียวไมใชคําตอบ
 ี่ ื้ ัหนาทีพืนฐานของตัวกลางทางการเงิน

ผูออม ผูกู
• ปรมิาณที่พอ (Depth)
• ผูกูเขาถึงได (Access) ในหลายปจจัยเชิงคณุภาพู ู
• ดวยตนทุนตํ่า (Efficiency)

ุ
ประเทศไทยยังไมถึงจดุอิ่มตัว

บริบททางเศรษฐกิจ สังคม และการปกครอง

3โครงสรางภาคการเงินไทยแปรเปลี่ยนไป สอดคลองกับบริบทในแตละชวง 
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5Source: Cihak, Demirguc‐Kunt, Feyen and Levine (2013)

ขอสรุป 2: ภาคการเงินที่ใหญเพิ่มความผันผวนทางเศรษฐกิจ
• วิกฤตการเงินโลก และ Re-regulation trend
– Glass-Steagall Act, Volcker rule

• ประเทศไทยสามารถพัฒนาภาคการเงินโดยจํากัดความเสี่ยงไดหรือไม 
อยางไร?อยางไร?
– บทเรียนจากการพัฒนาภาคการเงินไทยในอดีต 

• DNA ของวิกฤตการเงนิ
ภาคการเงินเปนผนํา หรือผตาม?– ภาคการเงนเปนผูนา หรอผูตาม?

– การกอหนี้เกินตัว (Excess leverage)
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การพัฒนาภาคการเงินท่ีสมดุล

ป ิ

การเขาถึง

ปริมาณ

เสถียรภาพ
Which mode of finance?• แรงจูงใจไมบิดเบือน 

• ผลิตภัณฑเขาใจงาย
• การตรวจสอบครอบคลุม

ประสิทธิภาพ ≠ การแขงขัน
ุ

“…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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