
บทท่ี 4 

ความเปนมาและสภาพทั่วไปของการเปดเสรีทางการเงินในประเทศไทย 

 ในระยะ 3-4 ทศวรรษที่ผานมา การเปดเสรีทางการเงินในประเทศไทยมีพัฒนาการขึ้นเปน

ลําดับ โดยเริ่มจากการผอนคลายกฎระเบียบและเคลื่อนยายเงินทุนระหวางประเทศในระยะแรก 

ตอมีการขยายขอบเขตเพิ่มขึ้น จากประสบการณในอดีตที่ประเทศตองเผชิญกับวิกฤตการณทาง

การเงินใน พ.ศ. 2540 ทําใหการเปดเสรีทางการเงินตองหยุดชงักลง โดยรัฐบาลหันมาให

ความสําคัญกับการแกปญหาภาคการเงินภายในประเทศใหเกิดความเขมแข็ง ไมวาจะเปนเรื่องของ

การกํากับดูแลที่เขมงวด การเสริมสรางศักยภาพของสถาบันการเงินใหสามารถปรับตัวและแขงขัน

กับตางประเทศได นอกจากนี้ธนาคารแหงประเทศไทยไดปรับระบบอัตราแลกเปลี่ยนใหมีความ

ยืดหยุ นมากขึ้น โดยหันมาใชระบบอัตราแลกเปลี ่ยนลอยตัวแบบมีการจัดการนับจากวันที ่ 2 

กรกฎาคม พ.ศ. 2540 เปนตนมา ทําใหภาคการเงินไดรับการเยียวยาและมีความเขมแข็งมากขึ้น

ในระยะตอมา ธนาคารพาณิชย และสถาบันการเง ินอื ่นต างมีความตื ่นตัวในการปรับปร ุง

ประสิทธิภาพในการดําเนินงานมากขึ้น เพื่อรองรับการแขงขันในระบบการเงินที่มีแนวโนมรุนแรง

ขึ้นจากคูแขงทั้งที่เปนสถาบันการเงินในประเทศและตางชาติ 

 โดยในสวนของความเปนมาและสภาพทั่วไปของการเปดเสรีทางการเงินในประเทศไทยนี้ 

จะชวยใหเห็นภาพรวมของการเปดเสรีตั้งแตอดีตถึงปจจุบันไดชัดเจนยิ ่งขึ้น ซึ่งขอมูลบางสวน

นักวิจัยไดจากการศึกษาจากเอกสารและบทความตางๆ และอีกสวนหนึ่งเปนการเก็บขอมูล

ภาคสนามโดยการสัมภาษณเชิงลึกจากผูเชี่ยวชาญและหนวยงานราชการที่ทําหนาที่ในการกํากับ

ดูแลและกําหนดนโยบาย ซึ่งเนื้อหาประกอบดวย 1) ความเปนมาของการเปดเสรีในประเทศไทย 

2) การเปดเสรีทางการเงินกับการพัฒนาตลาดการเงินของไทย 3) การเปดเสรีทางการเงินกับการ

ปรับตัวของภาคเอกชนไทย และ 4) ทิศทางการเปดเสรีทางการเงินในอนาคตและ AEC ดังนี้ 
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4.1 ความเปนมาของการเปดเสรีในประเทศไทย 

แนวคิดเกี่ยวกับการเปดเสรีทางการเงินของประเทศไทยไดเริ่มมากอนที่จะมีการประกาศ

ยอมรับพันธะขอ 81 ของกองทุนการเงินระหวางประเทศ (Article VIII of the IMF Agreement) ใน 

พ.ศ. 2533 โดยประเทศไทยเริ่มมีการดําเนินนโยบายการเปดเสรีทางการเงินอยางไมเปนทางการมา

ตัง้แต พ.ศ.2528 มีเปาหมายที่จะพัฒนาประเทศไทยใหเปนศูนยกลางการเงินในภูมิภาค ทั้งนี้การเปด

เสรีทางการเงินถูกบรรจุไวในแผนพัฒนาเศรษฐกิจและสังคมแหงชาติ ฉบับที่ 6 (พ.ศ. 2530-2534) 

จากดําริของธนาคารแหงประเทศไทยที่วา "วิวัฒนาการของโลกในปจจุบันไดเปลี่ยนแปลงไปมาก ทํา

ใหสถาบันการเงินตางๆ มีความสัมพันธเชื่อมโยงใกลชิดกันมากขึ้น ดังนั้นรูปแบบการเปนศูนยกลาง

การเงินที่เหมาะสมกับสถานการณจึงควรเปนศูนยกลางการเงินที่ครบวงจรในภูมิภาค และครอบคลุม

การประกอบธุรกิจการเงินหลายประเภท โดยใหมีการจํากัดขอบเขตของการดําเนินธุรกิจใหนอยที่สุด 

เพื่ออํานวยความสะดวก และสนับสนุนแหลงเงินทุนสําหรับภาคธุรกิจในภูมิภาคนั้นๆ ไดเต็มที่ อีกทั้ง

เพื่อใหสามารถแขงขันและไมเสียเปรียบตอศูนยกลางการเงินอื่นๆ ซึ่งนอกจากเปนการสรางภาพพจน

ที่ดีทั้งดานเศรษฐกิจและการเมืองระหวางประเทศใหแกไทยแลว ยังจะเปนการเสริมสรางเสถียรภาพ

อยางแทจริงใหแกระบบการเงินและระบบเศรษฐกิจของประเทศดวย”2  

ภายหลังการรับพันธะขอ 8 ของกองทุนการเงินระหวางประเทศแลว ภาครัฐไดดําเนิน

นโยบายการปฏิรูประบบการเงินและการเปดเสรีทางการเงินอยางเปนทางการ โดยการเปดเสรี

ทางการเงินชวง พ.ศ. 2533-2537 มีการผอนคลายการควบคุมปรวิรรตเงินตราทั้งดานธุรกจิเดินสะพัด

และดานเงินทุน เพื่อชวยใหเงินทุนเขาออกไดโดยสะดวกยิ่งขึ้น และสรางความมั่นใจใหแกผูลงทุนจาก

ตางประเทศ การผอนคลายมาตรการตางๆเกี่ยวกับปริวรรตเงินตราลงนี้ ทําใหประเทศไทยสามารถ

พึ่งพาเงินทุนจากตางประเทศไดสะดวกโดยไมมีความเสี่ยงจากอัตราแลกเปลี่ยน (ศปร. 2541)  

เนื่องจากการใชระบบอัตราแลกเปลี่ยนคงที่ ดังนั้นคาเงินบาทถูกกําหนดไวที่ 25 บาทตอดอลลาร

สหรัฐ ทําใหผูกูยืมสามารถยืมเงนิและคืนเงินกูในสกุลเงนิตราตางประเทศไดในอัตราดังกลาว ประกอบ

กับในระยะตอมารัฐบาลอนุมัติใหธนาคารพาณิชยสามารถจัดตั้งกิจการวิเทศธนกิจไทย (Bangkok 

International Banking Facilities: BIBF) ไดใน พ.ศ. 2535 มีธนาคารพาณิชยจํานวน 46 แหง ไดรับ

                                                
1 มีสาระสําคัญเกี่ยวกับการเปดเสรีการซื้อขายและโอนเงินเพื่อการชําระคาสินคาและบริการระหวางประเทศ และไม

มีขอจํากัดในการแลกเปลี่ยนเงินเพื่อการคาสินคาและบริการระหวางประเทศ รวมทั้งใหมีการผอนคลายการ

เคลื่อนยายเงินทุนระหวางประเทศ และไมเลือกปฏิบัติตอเงินตราสกุลอ่ืนอยางไมเทาเทียม เปนตน 
2 จากรายงานสรุปความเห็น/ขอเสนอแนะของคณะกรรมการศึกษาและเสนอแนะมาตรการเพิ่มประสิทธิภาพการ

บริหารจัดการระบบการเงินของประเทศ (ศปร.) พ.ศ. 2541 
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ใบอนุญาตใหดําเนินการไดใน พ.ศ. 2536 สงผลใหเกิดการเคลื่อนยายเงินทุนเขาสุทธจิากตางประเทศ

อยางตอเนื่อง โดยเฉพาะเงินทุนระยะสั้นของภาคเอกชนที่นําไปสูความผันผวนตอระบบเศรษฐกิจใน

ระยะตอมา นอกจากนี้ยังทําใหเกิดการขยายตัวของระบบการเงินของประเทศ ที่สงผลตอการเกิดหนี้

ดอยคุณภาพขึ้นมากในสถาบันการเงินอีกดวย 

ภายหลังการเปดเสรีทางการเงินในระยะแรกดังกลาวแลว ประเทศไทยตองเผชิญกับปญหา

ระบบการเงินระหวางประเทศและสถาบันการเงนิที่ออนแอ กลาวคือเปนสถานการณที่ประเทศยังไมมี

ความพรอมเพียงพอในการวางพื้นฐานในดานตางๆ เชน การกํากับดูแลสถาบันการเงินของทางการ 

ระบบอัตราแลกเปลี่ยนที่ไมยืดหยุน3 แตขณะเดียวกันก็ปลอยใหมีการเคลื่อนยายเงินทุนไดเสรีมากขึ้น 

ทําใหธนาคารแหงประเทศไทยจะไมสามารถใชนโยบายการเงินแบบเขมงวดจํากัดอุปสงครวมไดอยาง

มีประสิทธิผล ประกอบกับอัตราดอกเบี้ยในประเทศสูงกวาตางประเทศมาก จึงเปนแรงจูงใจให

ภาคเอกชนมีการกูยืมเงินจากตางประเทศมาก รวมทั้งมีเงินทุนระยะสั้นเคลื่อนยายเขามาเก็งกําไรใน

ตลาดหุนจํานวนมาก นอกจากนี้ยังมีการเก็งกําไรในอสังหาริมทรัพยอีกดวย รวมทั้งสถาบันการเงินมี

การปลอยกูในธุรกิจอสังหาริมทรัพยและการเก็งกําไรในสัดสวนสูง  ทําใหคุณภาพสินเชื่อเริ่มลดลง 

นอกจากนี้เริ่มมีสัญญาณของหนี้เสียหรือหนี้ที่ไมกอใหเกิดรายไดที่มีแนวโนมเพิ่มขึ้น จนกระทั่ง

ประเทศกาวเขาสูการเกิดวิกฤตเศรษฐกิจใน พ.ศ. 2540  

ภายหลังจากประเทศเริ่มฟนตัวจากวิกฤตเศรษฐกิจแลว เสถียรภาพทางเศรษฐกิจเริ่ม

ปรับตัวดีขึ้น ดังนั้นนโยบายการเปดเสรีทางการเงินไดถูกนํามาดําเนินการอีกครั้งหลังจากที่ชะลอมา

ระยะหนึ่ง โดยทางการเริ่มมีมาตรการผอนคลายการเคลื่อนยายเงินทุนออกมาเปนระยะ เพื่อใหการ

เคลื่อนยายเงินทุนมีความคลองตัว สะดวก และรวดเร็ว โดยเริ่มจากการผอนคลายการเคลื่อนยาย

เงินทุนขาเขา (capital inflow) กอน และในระยะตอมาจึงมีการผอนคลายการเคลื่อนยายเงินทุนขา

ออก (capital outflow) โดยจะขอกลาวถึงการดําเนินการผอนคลายเงินทุนเคลื่อนยายที่สําคัญ ดังนี้ 

การดําเนินการผอนคลายเงินทุนเคลื่อนยายที่สําคัญ 

 ภายหลังการเกิดวิกฤตเศรษฐกิจในป 2540 ธนาคารแหงประเทศไทยมีการดําเนินการผอน

คลายเงินทุนเคลื่อนยายที่สําคัญอีกหลายครั้ง เพื่อใหเปนไปตามแผนที่วางไว และสอดรับกับ

สถานการณทางการเงินระหวางประเทศที่เปลี่ยนไป รวมทั้งการรวมกลุมทางเศรษฐกิจในภูมิภาค นั่น

คือการเขาสูประชาคมเศรษฐกิจอาเซียน (ASEAN Economics Community: AEC) ของไทยใน ค.ศ. 

2015 โดยที่จะตองมีการรวมกลุมทางการเงินใน ค.ศ. 2020 (จะกลาวถึงในรายละเอยีดตอไป) สําหรับ

                                                
3 เนื่องจากประเทศไทยในขณะน้ันยังคงใชระบบอัตราแลกเปลี่ยนคงที่ 
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การดําเนินการผอนคลายเงินทุนเคลื่อนยายที่สําคัญของทางการประกอบดวย (ที่มา: ธนาคารแหง

ประเทศไทย) 

 1. การผอนคลายระเบียบควบคุมการแลกเปลี่ยนเงิน พ.ศ. 2546 

 2. การผอนคลายกฎระเบียบควบคุมการแลกเปลี่ยนเงินเกี่ยวกับการลงทุนในหลักทรัพย

ตางประเทศ พ.ศ. 2548 

 3. การผอนคลายมาตรการดูแลเงินทุนเคลื่อนยาย (เพิ่มเติม) พ.ศ. 2550 

 4. การผอนคลายเงินทุนเคลื่อนยายเพิ่มเติมตามแผนแมบทเงินทุนเคลื่อนยายระหวาง

ประเทศ พ.ศ. 2556 

 5. การผอนคลายเงินทุนเคลื่อนยายระหวางประเทศ พ.ศ. 2558 

 

 โดยมีสาระสําคัญ ดังนี ้

 

        1. การผอนคลายระเบียบควบคุมการแลกเปลี่ยนเงิน พ.ศ. 2546 

 ธนาคารแหงประเทศไทยมีการผอนคลายระเบียบควบคุมการแลกเปลี่ยนเงินเมื่อ เดือน

กรกฎาคม พ.ศ. 2546 เพื่อเปนการสนับสนุนการออกไปลงทุนในหลักทรัพยประเภทตราสารหนี้ยัง

ตางประเทศ และเปนการเพิ่มทางเลือกใหม ๆ ในการลงทุนใหกับสถาบันการเงินที่มีความพรอมและ

ตองการทําธุรกรรมดังกลาว โดยเปนการอนุญาตใหกับผูลงทุนสถาบัน 6 ประเภท4 สามารถออกไป

ลงทุนตราสารหนี้ในตางประเทศได ทั้งตราสารหนี้ของคนไทยที่ออกจําหนายในตางประเทศกอน วันที่

1 มกราคม พ.ศ. 2546 ทั้งภาครัฐและเอกชนโดยไมจํากัดจํานวน และตราสารหนี้ของตางประเทศ

เฉพาะตราสารหนี้รัฐบาลและรัฐวิสาหกิจ ที่ไดรับการจัดอันดับความนาเชื่อถือในระดับ Investment 

Grade โดยสถาบันจัดอันดับที่ไดรับการยอมรับสากล ซึ่งกําหนดวงเงินรวมไวไมเกิน 500 ลาน

ดอลลารสรอ. (ขาวธนาคารแหงประเทศไทย ฉบับที่ 23/2546) นอกจากนี้ในประกาศฉบับนี้ยังไดผอน

คลายในดานอื่นดวย เชน สนับสนุนใหภาคเอกชนจัดตั้งกองทุนรวมเพื่อลงทุนใน Asia Bond ที่ออก

โดยรัฐบาลเอเชียหรือรัฐวิสาหกิจที่รัฐบาลค้ําประกัน เพื่อเสนอขายใหกับผูลงทุนรายยอย และยัง

อนุญาตใหบริษัทไทยสามารถออกตราสารอนุพันธที่มีผลตอบแทนอางอิงกับตัวแปรตางประเทศ เชน 

สินทรัพยตางประเทศ และอัตราแลกเปลี่ยน เปนตน แตทั้งนี้ตองจําหนายใหแกผูลงทุนสถาบันเทานั้น 

และตามเงื่อนไขที่กําหนด 

                                                
4 ผูลงทุนสถาบัน 6 ประเภทประกอบดวย บริษัทประกันชีวิต กองทุนบําเหน็จบํานาญขาราชการ กองทุน

ประกันสังคม กองทุนรวม (ไมรวมกองทุนสวนบุคคล) กองทุนสํารองเลี้ยงชีพ และสถาบันการเงินที่มีกฎหมายเฉพาะ

จัดตั้ง 
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 การผอนคลายระเบียบควบคุมการแลกเปลี่ยนเงินในครั้งนี้ จะชวยใหการเคลื่อนยายเงินทุน

เพื่อไปลงทุนในตางประเทศของสถาบันการเงินที่ไดรับอนุญาตมีความคลองตัวมากขึ้น มีทางเลือก

ใหมๆในการสรางผลตอบแทนและกระจายความเสี่ยงจากเดิมที่ลงทุนไดเฉพาะภายในประเทศ 

อยางไรก็ตามการอนุญาตในครั้งนี้ยังคงกําหนดวงเงินรวมไวไมเกิน 500 ลานดอลลารสรอ. สวน     

นักลงทุนรายยอยก็อาจใชชองทางการลงทุนผานกองทุนรวมเพื่อลงทุนใน Asia Bond ไดอีกทางหนึ่ง 

2. การผอนคลายกฎระเบียบควบคุมการแลกเปลี่ยนเงินเกี่ยวกับการลงทุนในหลักทรัพย

ตางประเทศ พ.ศ. 2548 

 สืบเนื่องจากการผอนผันใหผูลงทุนสถาบัน 6 ประเภท สามารถออกไปลงทุนในตราสารหนี้

ตางประเทศได เมื่อเดือนกรกฎาคม พ.ศ. 2546 นั้น และใน พ.ศ. 2548 ธนาคารแหงประเทศไทยมี

การผอนผันใหผูลงทุนประเภทสถาบัน สามารถลงทุนในหลักทรัพยตางประเทศเพิ่มเติมจากที่อนุญาต

ไปแลว เพื่อใหผูลงทุนไทยมีโอกาสและประสบการณการลงทุนในตลาดตราสารทางการเงินระหวาง

ประเทศ และเพิ่มชองทางลงทุนใหมใหกับผูมีเงินออมใหสามารถลงทุนในหลักทรัพยไดหลากหลาย

มากขึ้นโดยเฉพาะหลักทรัพยในตลาดตางประเทศ การผอนคลายกฎระเบียบควบคุมการแลกเปลี่ยน

เงินในครั้งนี้ มีลักษณะผอนปรนจากหลักเกณฑ พ.ศ. 2546 กลาวคือ ผูลงทุนสามารถลงทุนใน

หลักทรัพยตางประเทศไดหลากหลายข้ึน เพื่อใหผูลงทุนมีความคลองตัวมากขึ้นในการบริหารจัดการ

การลงทุนของตน โดยมีสาระสําคัญดังนี้ 

 1) ตราสารหนี้ไทย ผอนผันใหผูลงทุนประเภทสถาบันไปลงทุนในตราสารหนี้ของคนไทยที่

ออกจําหนายในตางประเทศ โดยไมจํากัดวาเปนตราสารที่ออกจําหนายเมื่อใด  

 2) ตราสารหนี้ตางประเทศ ประกอบดวยตราสารหนี้ที่ออกโดยรัฐบาลตางประเทศ หรือ

องคการระหวางประเทศ หรือรัฐวิสาหกิจตางประเทศ ที่ไดรับการจัดอันดับความนาเชื่อถือระดับ 

Investment Grade โดยสถาบันจัดอันดับที่ไดรับการยอมรับสากล สวนหนวยลงทุนของกองทุนรวม

ตางประเทศ ที่อยูภายใตการกํากับดูแลของหนวยงานกํากับดูแลดานหลักทรัพยและตลาดซื้อขาย

หลักทรัพยที่เปนสมาชิกสามัญของ International Organization of Securities Commissions 

(IOSCO) หรือออกจําหนายในประเทศที่มีตลาดซื้อขายหลักทรัพยเปนสมาชิกของWorld Federation 

of Exchanges (WFE) แตไมรวมถึงหนวยลงทุนของกองทุนรวมประเภทเฮดจฟนด (Hedge Fund) 

ในวงเงินรวมไมเกิน 1,500 ลานดอลลาร สรอ. สําหรับกองทุนรวมและกองทุนสํารองเลี้ยงชีพกําหนด

วงเงินลงทุน 500 ลานดอลลาร สรอ. (ขาวธนาคารแหงประเทศไทย ฉบับที่ 10/2548) 

 แมวาการประกาศผอนคลายกฎระเบียบควบคุมการแลกเปลี่ยนเงินเกี่ยวกับการลงทุนใน

หลักทรัพยตางประเทศ พ.ศ. 2548 จะไมมีอะไรใหมไปจาก พ.ศ. 2546 นัก แตสวนใหญเปนการขยาย
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เพดานวงเงินเดิมใหกวางขึ้น รวมทั้งลดขอจํากัดเกี่ยวกับหลักทรัพยลง ซึ่งก็จะชวยใหการลงทุนใน

หลักทรัพยตางประเทศของสถาบันการเงินที่ไดรับอนุญาตมีการขยายตัวและคลองตัวยิ่งขึ้น 

 3. การผอนคลายมาตรการดูแลเงินทุนเคลื่อนยาย (เพิ่มเติม) พ.ศ. 2550 

 ใน พ.ศ. 2550 ธนาคารแหงประเทศไทยไดมีการผอนคลายมาตรการดํารงเงินสํารองสําหรับ

เงินทุนนําเขาระยะสั้น และผอนคลายระเบียบควบคุมเงินทุนออกนอกประเทศเพิ่มเติม ทั้งนี้เพื่อให

เกิดความคลองตัวในการทําธุรกรรมระหวางประเทศ โดยมีสาระสําคัญ คือ ยกเวนการกันเงินสํารอง

และการทํา Fully Hedge กรณีผูถือหนวยลงทุนของกองทนุรวมอสงัหาริมทรัพยกองเดิม รวมทั้งกรณี

นิติบุคคลในประเทศนําเงินตราตางประเทศที่เปนเงนิกูยืมมาขาย และรับเงินบาทในจาํนวนตามสัญญา

เงินกูไมเกิน 1 ลานดอลลาร สรอ. และมีกําหนดระยะเวลาการกูที่ชัดเจนตั้งแต 1 ปขึ้นไป (ขาว

ธนาคารแหงประเทศไทย ฉบับที่ 62/2550) 

 นอกจากนี้ในสวนของการฝากและโอนเงินตราตางประเทศ ไดมีการผอนคลายระเบียบการ

ฝากและโอนเงินตราตางประเทศเพิ่มเติมเชนกัน เพื่อใหธุรกิจสามารถบริหารจัดการเงินตรา

ตางประเทศไดคลองตัวและมีประสิทธิภาพมากขึ้น โดยผอนผันใหบุคคลในประเทศฝากเงินตรา

ตางประเทศกับสถาบันการเงินในประเทศไดในวงเงินที่เพิ่มขึ้น และยกเวนใหผูที่มีแหลงเงินไดจาก

ตางประเทศฝากเงินในบัญชีโดยไมตองยื่นเอกสารแสดงภาระผูกพัน เชน กรณีบุคคลธรรมดาไมมี

ภาระผูกพันฝากไดไมเกิน 1 แสนดอลลารสรอ. และนิติบุคคลฝากไดไมเกิน 3 แสนดอลลารสรอ. หรือ

ในกรณีลูกคามีภาระผูกพัน (ไมกําหนดเวลา) ใหฝากไดไมเกิน 1 ลานดอลลาร สรอ. สําหรับบุคคล

ธรรมดา และ 100 ลานดอลลาร สรอ. สําหรับนิติบุคคล เปนตน นอกจากนี้มีการเพิ่มวงเงินซื้อ

อสังหาริมทรัพยในตางประเทศจากไมเกิน 1 ลานดอลลารสรอ. เปนไมเกิน 5 ลานดอลลารสรอ. ตอป 

สวนในเรื่องของการลงทุนโดยตรงหรือใหกูยืมแกกิจการในตางประเทศไดมีการผอนผันมากขึ้นเชนกัน 

เพื่อใหสามารถขยายขอบเขตการดําเนินธุรกิจไดสะดวกขึ้น (ขาวธนาคารแหงประเทศไทย ฉบับที่ 

62/2550) 

           4. การผอนคลายเงินทุนเคลื่อนยายเพิ่มเติมตามแผนแมบทเงินทุนเคลื่อนยายระหวาง 

ประเทศ พ.ศ. 2556 

    การผอนคลายเงินทุนเคลื่อนยายเพิ่มเติมตามแผนแมบทเงินทุนเคลื่อนยายระหวาง 

ประเทศ พ.ศ. 2556 เปนไปตามที่กระทรวงการคลังไดออกประกาศกระทรวงการคลัง เรื่อง คําสั่ง

รัฐมนตรีใหไวแกนิติบุคคลรับอนุญาต (ฉบับที่ 9) โดยมีสาระสําคัญ 4 เรื่อง ไดแก 1) การลงทุน

โดยตรง 2) บัญชีเงินฝากเงนิตราตางประเทศ 3) การลงทุนในตราสารในตางประเทศและอนุพันธ และ 
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4) การบริหารความเสี่ยง (ขาวธนาคารแหงประเทศไทย ฉบับที่ 27/2556) ซึ่งสวนใหญเปนการขยาย

เพดานเดิมใหกวางข้ึน รวมทั้งลดขอจํากัดลงในบางกรณี สามารถแสดงไดดังนี ้

 

     ที่มา: ธนาคารแหงประเทศไทย (2556) 

จะเห็นวาในเรื่องของการลงทุนโดยตรงในตางประเทศ ไดผอนคลายใหบุคคลธรรมดาลงทุน

โดยตรงในตางประเทศไดไมจํากัดวงเงิน จากเดิมที่กําหนดไมเกิน 100 ลานดอลลาร สรอ. เพื่อสราง

โอกาสในการขยายตลาดและฐานการผลติ และชวยสรางความสามารถในการแขงขันใหกบัภาคเอกชน

ไทย และนิติบุคคลไทยสามารถลงทุนโดยตรงในตางประเทศไดเสรีอยูแลว สวนการลงทุนใน

หลักทรัพยตางประเทศนั้น นักลงทุนสถาบันไมจํากัดวงเงิน และนักลงทุนตอรายขึ้นกับหนวยงานที่

กํากับดูแล เพื่อเปนการขยายโอกาสและทางเลือกใหนักลงทุน นอกจากนี้ในเรื่องบัญชีเงินฝากเงินตรา

ตางประเทศนั้น ไดอนุญาตใหบุคคลในประเทศฝากเงินตราตางประเทศกับสถาบันการเงินในประเทศ

แบบมีภาระผูกพันไดตามภาระผูกพัน ประการสุดทายเปนเรื่องของการบริหารความเสี่ยง เพื่อใหการ

บริหารความเสี่ยงที่ยืดหยุนขึ้น ไดอนุญาตใหบุคคลในประเทศที่ไดทําธุรกรรมปองกันความเสี่ยงจาก

อัตราแลกเปลี่ยนสาํหรบัเงนิลงทุนในตางประเทศนั้น  สามารถยกเลิกการปองกันความเสี่ยง (unwind 

hedging) ไดเสรี 

นับเปนความกาวหนาอีกกาวหนึ่งของการผอนคลายการเคลื่อนยายเงินทุนของไทย ที่จะ

อํานวยความสะดวกใหกับนักลงทุนไทยทีม่คีวามตองการไปลงทุนในตางประเทศในการเคลื่อนยายเงิน

ออกและการถือครองเงินตราตางประเทศ หลังจากที่ธนาคารแหงประเทศไทยไดมีการผอนคลาย

เงินทุนเคลื่อนยายเขามาระยะหนึ่งแลว การผอนคลายเงินทุนเคลื่อนยายออกและการถือครอง

สินทรัพยในรูปเงินตราตางประเทศ ก็เพื่อใหการเคลื่อนยายเงินทุนมีความสมดุลมากขึ้นนั่นเอง 
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 5. การผอนคลายเงินทุนเคลื่อนยายระหวางประเทศ พ.ศ. 2558 

การผอนคลายเงินทุนเคลื่อนยายระหวางประเทศ พ.ศ. 2558 เปนไปตามแผนแมบท

เงินทุนเคลื่อนยายระหวางประเทศ ประกอบดวย การผอนคลายหลักเกณฑการแลกเปลี่ยนเงินของ

บุคคลในประเทศ และการผอนคลายการทําธุรกรรมที่เกี่ยวของกับเงินบาทของผูมีถิ่นที่อยูนอก

ประเทศ โดยการผอนคลายดังกลาวจะชวยเพิ่มความลึกและความกวางใหกับตลาดเงินไทย รวมทั้ง

เพิ่มความคลองตัวในการทําธุรกรรมและกระจายความเสี่ยงการลงทุนของบุคคลในประเทศและผูมีถิ่น

ที่อยูนอกประเทศ (ขาวธนาคารแหงประเทศไทย ฉบับที่ 23/2558) 

ในสวนของการผอนคลายหลกัเกณฑการแลกเปลีย่นเงนิของบุคคลในประเทศนั้น สวนใหญ

เปนการขยายเพดานเดิม เพื่อใหการทําธุรกรรมมีความคลองตัวยิ่งขึ้น เชน การขยายวงเงินใหบุคคลใน

ประเทศซื้อเงินตราตางประเทศเพื่อฝากกับสถาบันการเงินในประเทศไดโดยเสรี โดยมียอดคงคางไม

เกิน 5 ลานดอลลาร สรอ. และการลงทุนในอสังหาริมทรัพยตางประเทศมีการขยายวงเงินใหบุคคลใน

ประเทศ สามารถโอนเงินออกเพื่อซื้ออสังหาริมทรัพยและสิทธิในการเชาอสังหาริมทรัพยใน

ตางประเทศไดไมเกินปละ 50 ลานดอลลาร สรอ. นอกจากนี้ยังอนุญาตใหบริษัทหลักทรัพยสามารถ

ซื้อขายเงินตราตางประเทศกับลูกคา ภายใตขอบเขตการประกอบธุรกิจเปนนายหนาคาหลักทรัพย  

สําหรับการผอนคลายการทําธุรกรรมที่เกี่ยวของกับเงินบาทของผูมีถิ่นที่อยูนอกประเทศ 

สวนใหญเปนการผอนคลาย/ขยายเพดาน ใหกับผูประกอบการในตางประเทศ สามารถทําธุรกรรม

ทางการเงินและกูยืมในรูปเงินบาทไดมากข้ึน จากเดิมที่ทางการมีระเบียบเขมงวด เพื่อปองกันการเก็ง

กําไรคาเงินบาท เชน การขยายวงเงินใหผูมีถิ่นฐานอยูนอกประเทศสามารถกูยืมเงนิบาทจากสาํนักงาน

ในประเทศผานธุรกรรมที่เกี่ยวของกบัเงินบาท โดยไมมีการคาการลงทุนในประเทศไทย (underlying) 

รองรับ เปน 600 ลานบาท และยังสามารถกูยืมเงินบาทโดยตรง (direct loan) เพื่อลงทุนในประเทศ

ไทยได เปนตน (ขาวธนาคารแหงประเทศไทย ฉบับที่ 23/2558) 

โดยภาพรวมแลวภายหลังป 2540 เปนตนมา ทางการไทยไดทะยอยมีมาตรการผอนคลาย

เงินทุนเคลื่อนยายระหวางประเทศออกมาเปนระยะตามความเหมาะสมในแตละชวงเวลา โดยใน

ระยะแรกเปนการผอนคลายในสวนของเงินทุนขาเขากอน และในระยะตอมามีการผอยคลายกับ

เงินทุนขาออกเพื่อใหเกิดความสมดุลในการเคลื่อนยายเงินทุน นอกจากนี้การผอนคลายเงินทุน

เคลื่อนยายระหวางประเทศ ยังครอบคลุมทั้งในสวนของคนไทยและตางชาติหรือผูมีถิ่นฐานที่อยูนอก

ประเทศ ซึ่งมาตรการดังกลาวมีทั้งในสวนที่ยกเลิกขอจํากัดออกไป และการขยายเพดานวงเงินใหกวาง

ขึ้นเปนลําดับ ทําใหเห็นทิศทางการเปดเสรีทางการเงินของไทยชัดเจนยิ่งขึ้น วามีแนวโนมที่จะเปดเสรี

มากขึ้น อันเปนไปตามกระแสการเปลี่ยนแปลงของนานาประเทศ ที่มีแนวโนมของการเปดเสรีมากขึ้น
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เปนลําดับเชนกัน โดยเฉพาะในกลุมประเทศเศรษฐกิจพัฒนาแลว (advanced economies) มีขนาด

ของการเปดเสรีทางการเงินสูงกวากลุมประเทศที่มีรายไดตํ่าลงมา เนื่องจากประเทศเหลานี้สวนใหญ

เปนประเทศพัฒนาแลว มีธุรกรรมระหวางประเทศสูงทั้งการคาและการลงทุน รวมทั้งตลาดการเงินมี

การพัฒนาคอนขางมากจากการปฏิรูปภาคการเงินในปลายศตวรรษที่ 20 (Abiad and Mody 2003) 

จึงมีความพรอมและจําเปนที่จะตองเปดเสรีทางการเงินเพื่อใหเกิดความคลองตัวในการเคลื่อนยาย

เงินทุนระหวางประเทศ รองรับกับการขยายตัวของธุรกรรมระหวางประเทศดังกลาว สอดคลองกับ

การเก็บขอมูลภาคสนามที่สวนใหญมีความเห็นวา การเปดเสรีทางการเงินของประเทศไทยเปนสิ่งที่

หลีกเลี่ยงไมไดทามกลางกระแสโลกที่ประเทศตางๆไดหันมาเปดเสรีทางการเงินและการคามากขึ้น 

เพียงแตการเปดเสรีทางการเงินตองทําเมื่อมีความพรอม เชน ปจจัยพื้นฐานทางเศรษฐกิจรองรับได 

ภาคการเงินมีความเขมแข็ง มีการพัฒนาความสามารถในการแขงขันมาแลวระดับหนึ่ง เปนตน 

4.2 การเปดเสรีทางการเงินกับการพัฒนาตลาดการเงินของไทย 

 โดยทั่วไปเมื่อประเทศมีการเปดเสรีทางการเงินมากขึ้น มีการผอนคลายกฎระเบียบตางๆ 

เพื่อใหมีการเคลื่อนยายเงินทุนเขาออกไดสะดวกและรวดเร็วย่ิงขึ้น จะชวยสงเสริมใหเกิดการขยายตัว

ในการคาและการลงทุนระหวางประเทศตามมา รวมทั้งอนุญาตใหสถาบันการเงินตางชาติเขามาเปด

กิจการมากชึ้น ทั้งผานการขยายสาขาและการเขามารวมทุนกับสถาบันการเงินเดิมในประเทศ จะเห็น

วานโยบายรัฐบาลมีการขยายเพดานสัดสวนการถือหุนของตางชาติในสถาบันการเงินไทยมากขึ้นจาก

ในอดีต ที่กําหนดเพดานการถือหุนของตางชาติในสถาบันการเงินไทยรอยละ 25 โดยเริ่มจากชวง

วิกฤตเศรษฐกิจใน พ.ศ. 2540 มีการขยายเพดานเปนรอยละ 49 ในกรณีที่จําเปนตองแกไขฐานะหรือ

การดําเนินการตามความเห็นชอบของธนาคารแหงประเทศไทย ตอมาพ.ร.บ.ธุรกิจสถาบันการเงิน 

พ.ศ. 2551 ไดเพิ่มความยืดหยุนในการผอนผันใหชาวตางชาติมีโอกาสเขามาลงทุนในกิจการธนาคาร

พาณิชยไทยมากขึ้น โดยตางชาติสามารถถือหุนไดสูงสุดถึงรอยละ 49 การขอเพิ่มเพดานการถือหุน

ของตางชาติตามกฎหมายใหมนี้นาจะไดรับความสะดวกกวาเดิม เพราะขึ้นอยูกับวิจารณญาณของ 

ธนาคารแหงประเทศไทย ซึ่งแตกตางจากกฎหมายเดิมที่จะตองเปนกรณีที่จําเปนตองแกไขฐานะหรือ

การดําเนินการเทานั้น (ศูนยวิจัยกสิกรไทย 2551)  

 ดังนั้นการที่บริษัทตางชาติที่เขามาลงทุนในภาคการเงินมากขึน้ จะทําใหเกิดการแขงขันใน

ธุรกิจนี้มากขึ้นจากการที่มคีูแขงขันรายใหมเขามาในอุตสาหกรรม ทําใหสถาบนัการเงินในประเทศตอง

มีการปรับตัวในดานตางๆเพื่อเพิ่มขีดความสามารถในการแขงขันทั้งในดานการบริหารจัดการ การ

ใหบริการ การคิดนวัตกรรมใหมๆ เปนตน ใหทัดเทียมกับตางชาติที่มีประสบการณสูงในการดําเนิน

ธุรกิจ นอกจากนี้การที่ตางชาติเขามารวมทุนกับสถาบันการเงินในประเทศก็มักจะมาพรอมกับการ
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ถายทอดเทคโนโลยีสมัยใหมใหกับบริษัทรวมทุนดวยอีกทางหนึ่ง ดังนั้นสิ่งตางๆเหลานี้จะนําไปสูการ

พัฒนาในภาคการเงิน (financial sector) มีการเพิ่มอุปทาน (supply) ผลิตภัณฑทางการเงินในตลาด 

การมีนวัตกรรมทางการเงินใหม รวมทั้งสถาบันการเงินมีการดําเนินงานที่มีประสิทธิภาพมากขึ้น จาก

ปจจัยการผอนคลายเงินทนุเคลือ่นยายระหวางประเทศ และสงเสริมใหมีการขยายขอบเขตการดําเนิน

ธุรกิจการเงินของทางการ ประกอบกับการปรับตัวและพัฒนาประสิทธิภาพในการดําเนินงานของ

ภาคเอกชนและสถาบันการเงิน ทําใหอุปทานของผลิตภัณฑทางการเงินมีการขยายตัว ตอบสนองกับ

ความตองการของนักลงทุนและผูตองการใชเงินทุนไดเปนอยางดี ซึ่งเปนสวนหนึ่งที่นําไปสูการพัฒนา

ภาคการเงินในระยะตอมา 

 ภายหลังจากการเกิดวิกฤตการเงินในประเทศไทย พ.ศ. 2540 แลว นับเปนทศวรรษใหม

ของการปรับเปลี่ยนภาคการเงินอยางชัดเจน การที่ภาคการเงินไดรับความบอบช้ําคอนขางมากจาก

วิกฤตการเงินในครั้งนี ้มีสถาบันการเงินถูกสั่งปดกิจการไปจํานวนมาก ดังนั้นสถาบันการเงินที่เหลือ

จะตองมีการปรับตัวเพื่อใหสามารถดําเนินการตอไปได ซึ่งสวนใหญจะมีความระมัดระวังในการปลอย

สินเชื่อมากข้ึน มีการเพิ่มทุนและหาผูรวมทุนจากตางชาติเพื่อสรางความเขมแข็งใหกับองคกร จะเห็น

ไดชัดเจนวาภายหลัง พ.ศ. 2540 เปนตนมา ธนาคารพาณิชยมีการควบรวมกิจการและรวมทุนกับ

ธนาคารตางชาติมากขึ้น เชน การเขาซื้อกิจการธนาคารนครหลวงไทย จํากัด (มหาชน) ของธนาคาร

ธนชาติ จํากัด (มหาชน) และรวมทุนกับสโกเทียแบงก (Scotiabank) ประเทศเนเธอรแลนด 

(https://www.thanachartbank.co.th) การควบรวมกิจการของธนาคารกรุงศรีอยุธยากับธนาคาร

โตเกียวมิตซูบิช ิและธนาคารซีไอเอ็มบีไทย ของมาเลเซียเขาซื้อหุนธนาคารไทยธนาคาร เปนตน  

 การพัฒนาตลาดการเงินไทยที่เกิดขึ้นเปนลําดับนั้น สวนหนึ่งเปนผลมาจากการเปดเสรี

ทางการเงินนั่นเอง จากการสัมภาษณเชิงลึกนักวิชาการจํานวนหนึ่งใหความเห็นวา การเปดเสรี

ทางการเงินเปนสิ่งที่หลีกเลี่ยงไดยาก เนื่องจากกระแสของโลกที่มีทิศทางเชื่อมโยงในเรื่องของการคา

และการลงทุนระหวางกันมากขึ้น ธุรกรรมทางการเงินและการถือครองสินทรัพยทางการเงินเพิ่มขึ้น

อยางตอเนื่อง แตอยางไรก็ตามการเปดเสรีทางการเงินควรเปนลักษณะคอยเปนคอยไป และ

ดําเนินการเมื่อประเทศมีความพรอม การรีบดําเนินการโดยที่ปจจัยภายในประเทศยังไมสามารถ

รองรับได อาจนําไปสูความเสียหายมากกวาประโยชนที่จะไดรับ ยกตัวอยางเชน ในกรณีของประเทศ

ไทยในอดีต ที่ เราเปดเสรีใหเกิดการเคลื่อนยายเงินทุนสะดวกขึ้น แตยังไมไดปรับระบบอัตรา

แลกเปลี่ยนใหมีความยืดหยุน โดยยังคงใชระบบอัตราแลกเปลี่ยนคงที่ และในขณะนั้นคาเงินบาทก็

แข็งคามากเกินไปไมสอดคลองกับปจจัยพืน้ฐานทางเศรษฐกิจ จึงนําไปสูการโจมตีคาเงินที่ทางการตอง

นําเงินสํารองระหวางประเทศออกมาปกปองคาเงิน เพื่อรักษาอัตราแลกเปลี่ยนใหอยูที่ เดิม 

ประสบการณใน พ.ศ. 2540 ทําใหไทยไดรับความเสียหายมาก นอกจากการสูญเสียทุนสํารองในการ
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ปกปองคาเงินบาทแลว เหตุการณไดลุกลามจากภาคการเงินสูภาคเศรษฐกิจจริง ธุรกิจประสบปญหา

การขาดสภาพคลองและปดกิจการจํานวนมาก อัตราการวางงานสูงขึ้นเปนประวัติการณ และ

เศรษฐกิจตกต่ําซบเซาในที่สุด อยางไรก็ตามสถานการณของประเทศไทยภายหลังวิกฤตการเงินใน 

พ.ศ. 2540 ไดมีพัฒนาการในทางที่ดีขึ้นเปนลําดับ สถาบันการเงินมีความเขมแข็งและมีการจัดการ

ความเสี่ยงโดยเฉพาะความเสี่ยงจากอัตราแลกเปลี่ยนไดดีในระดับหนึ่ง มีเงินกองทุนตอสินทรัพยเสี่ยง

ในเกณฑที่ไดมาตรฐาน ในขณะที่การกํากับดูแลของภาครัฐก็มีความโปรงใส และมีมาตรฐานในระดับ

สากล อาทิ ธนาคารแหงประเทศไทยมีการกําหนดเกณฑในการกํากับดูแลสถาบันการเงินตาม

มาตรฐาน BIS (Bank for International Settlements) เปนตน นอกจากนี้ทางการไดเปดเสรีภาค

การเงินมากขึ้นจากการอนุญาตใหสถาบันการเงินตางชาติเขามาดําเนินธุรกิจไดกวางขวางขึ้น สงเสริม

ใหเกิดการแขงขันในภาคการเงินมากขึ้น โดยในระยะ 1-2 ทศวรรษที่ผานมามีธนาคารตางชาติเขา

มารวมทุนกับสถาบันการเงินในประเทศมากขึ้นดังกลาว ทําใหสถาบันการเงินในประเทศสวนหนึ่งตอง

มีการปรับตัวในดานบริการ และผลิตภัณฑทางการเงินใหม เชน ธนาคารอิเล็กทรอนิกส เปนตน 

 นอกจากนี้ในการเก็บขอมูลภาคสนามกับภาคสวนตางๆประกอบดวย ภาครัฐ นักวิชาการ 

และภาคเอกชนนั้น พบวา สองกลุมแรกมีมุมมองที่คลายกัน คือ คอนขางเห็นดวยกับการเปดเสรี

ทางการเงิน แตทั้งนี้ตองอยูภาคใตเงื่อนไขที่วาผูที่มีสวนเกี่ยวของตองมีความพรอมและสามารถ

ปรับตัวไดทันกับสถานการณที่เปลี่ยนแปลงไป ผลดานบวกของการเปดเสรีทางการเงินนั้นคงเปนสิ่งที่

ประเทศตางๆตองการ ไมวาจะเปนการไดรับเม็ดเงินใหมเขามาลงทุน หรือความสะดวกในการ

เคลื่อนยายเงินทุนออกไปลงทุนในตางประเทศ เพื่อสรางผลกําไรที่สงูกวาการลงทุนในประเทศ และยัง

สามารถกระจายความเสี่ยงจากการลงทุนไดอีกทางหนึ่งดวย การที่มีเม็ดเงินจากตางประเทศเขามา

ลงทุนมากขึ้นจะสงผลดีตอการขยายตัวทางเศรษฐกจิ แตทั้งนี้ตองเปนเงินลงทนุระยะยาว หากเปนเงิน

ลงทุนระยะสั้นจํานวนมากอาจสรางความผันผวนกับระบบเศรษฐกิจมากกวาผลดี อยางไรก็ตาม

ผลประโยชนที่ไดรับจากการเปดเสรีทางการเงินมักจะมาพรอมกับความผันผวนของอัตราแลกเปลี่ยน

และความผันผวนของตัวแปรทางเศรษฐศาสตรมหภาคอื่น ไมวาจะเปนปริมาณเงิน เงินเฟอ และอัตรา

ดอกเบี้ย ดังนั้นการรับมือกับความผันผวนหรือความเสี่ยงที่เกิดขึ้นนี้ นับเปนตนทุนทางเศรษฐกิจ

ประการหนึ่ง และหากการบริหารจัดการของผูที่เกี่ยวของไมดีพอ ก็อาจนําไปสูความสูญเสียอยางที่

เคยเปนบทเรียนในอดีตของไทย สําหรับความผันผวนของตัวแปรทางเศรษฐศาสตรมหภาคที่ยากจะ

ควบคุมนั้น จะสงผลใหการใชนโยบายการเงนิการคลังของรัฐบาลมีประสิทธิภาพต่ําลง ยกตัวอยางเชน 

ในกรณีที่รัฐบาลตองการควบคุมเงนิเฟอในระบบเศรษฐกิจใหต่ําลง โดยการลดปริมาณเงินลงและปรับ

อัตราดอกเบี้ยใหสูงขึ้น ในขณะเดียวกลับมีเม็ดเงินจากตางประเทศไหลเขาอยางตอเนื่อง ทําใหปริมาณ

เงินในระบบไมลดลงตามที่ตองการ และปญหาเงินเฟอก็ไมไดรับการแกไข เปนตน  
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 สวนความคิดเห็นของภาคเอกชนเกี่ยวกับการเปดเสรทีางการเงนินั้น มีความหลากหลายทั้ง

ที่เห็นดวยและไมเห็นดวย โดยสวนใหญพิจารณาจากผลไดและผลเสียของธุรกิจเปนหลัก กลาวคือ 

กลุมที่เห็นดวยสวนใหญเปนบริษัทขนาดใหญ ที่มองวาการเปดเสรีทางการเงินมีขอดีหลายประการ 

อาทิ การนําเงินเขาออกหรือการเคลื่อนยายเงินทุนมีความสะดวกกวาในอดีตสอดคลองกับภาะ

ปจจุบันที่การคาและการลงทุนมีการขยายตัวไปมาก การดําเนินธุรกิจมีขอบเขตที่กวางขวางขึ้นไม

เฉพาะภายในประเทศเทานั้น ตองคาขายและลงทุนในตางประเทศมากขึ้น นอกจากนี้การหาผูรวมทุน

จากตางประเทศมีความสะดวกขึ้นจากการผอนคลายกฎระเบียบตางๆของทางการ เปนตน สวนกลุม

เอกชนที่ไมคอยเห็นดวยมองในเรื่องของความเสี่ยงจากความผันผวนของอัตราแลกเปลี่ยน ซึ่งจะทําให

ตนทุนในการปองกันความเสี่ยงสูง และนับเปนตนทุนประการหนึ่งของกิจการ นอกจากนี้ยังมีการตั้ง

สวนงานเพื่อบริหารความเสี่ยงเปนการเฉพาะ ซึ่งจะเห็นไดชัดเจนในกรณีของธนาคารพาณิชยภายหลงั

การเกิดวิกฤตการเงิน พ.ศ. 2540 แตละธนาคารไดใหความสําคัญกับการบริหารความเสี่ยงจากอัตรา

แลกเปลี่ยนมากขึ้น 

ความลึกทางการเงินของไทย 

 โดยทั่วไปความลึกทางการเงิน5เปนดัชนีตัวหนึ่งที่ถูกนํามาใชวัดระดับการพัฒนาของตลาด

การเงิน กลาวคือเมื่อประเทศมีสัดสวนของสินทรัพยทางการเงินตอผลิตภัณฑมวลรวมภายในประเทศ 

(GDP) สูงขึ้น นั่นหมายความวาตลาดการเงินมีการพัฒนามากขึ้น จากการที่มีผลิตภัณฑทางการเงิน

มากและหลากหลายขึ้น ผูมีเงินออมมีทางเลือกที่จะเขามาลงทุนไดมากขึ้นสามารถเลือกผลิตภัณฑ

ทางการเงินที่ตรงกับความตองการทัง้ในเรือ่งผลตอบแทน ความเสี่ยง และระยะเวลาของการลงทนุ ใน

ขณะเดียวกันการระดมเงินผานตลาดการเงินของผูตองการใชเงินก็ทําไดสะดวกขึ้น จากการที่มี

ชองทางใหมๆใหเลือกมากขึ้น นอกจากนี้ยังเกิดการแขงขันในการพัฒนาปรับปรุงบริการของสถาบัน

การเงิน รวมทั้งมีผูเลนในตลาดมากขึ้นทั้งจากภายในและตางประเทศ อันเปนผลจากการผอนคลาย

กฎระเบียบตางๆของทางการ ซึ่งจะทําใหลดการผูกขาดในภาคการเงินและสงเสริมใหเกิดบรรยากาศ

ของการแขงขันมากขึ้น สิ่งตางๆเหลานี้สะทอนถึงการพัฒนาตลาดการเงินในมิติตางๆ 

                                                
5 ความลึกทางการเงิน (financial depth) วัดจากสัดสวนมูลคารวมของสินทรัพยทางการเงิน ไดแก ตราสารทุน ตรา

สารหนี้ และเงินฝากธนาคารพาณิชย ตอ ผลิตภัณฑมวลรวมภายในประเทศ (GDP) 
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        หมายเหตุ ความลึกทางการเงินคํานวณจาก (BANK + BOND + EQ) / GDP 

    ที่มา: ขอมูลจากธนาคารแหงประเทศไทย 

ภาพท่ี 4.1 ความลึกทางการเงินของประเทศไทย 

  เมื่อพิจารณาความลึกทางการเงินของประเทศไทยในชวง พ.ศ. 2540-2557 พบวาความลึก

ทางการเงินของไทยมีแนวโนมสูงขึ้นอยางตอเนื่อง นั่นหมายความวาสินทรัพยทางการเงินมีการ

ขยายตัวในอัตราที่สูงกวาการเติบโตทางเศรษฐกิจนั่นเอง โดยเฉพาะภายหลัง พ.ศ. 2551 เปนตนมา 

ความลึกทางการเงินเพิ่มขึ้นอยางรวดเร็ว สวนหนึ่งเปนผลมาจากการขยายตัวของตลาดหลักทรัพย

และตลาดตราสารหนีท้ี่เพิ่มขึ้นอยางรวดเร็วกวาเทาตัวในชวงเวลาดังกลาว นอกจากนี้การผอนคลาย

เงินทุนเคลื่อนยายระหวางประเทศของธนาคารแหงประเทศไทยใน พ.ศ. 2556 และ พ.ศ. 2558 ก็

นับเปนอีกปจจัยหนึ่งที่สงเสริมใหเกิดการขยายตัวของตราสารทางการเงิน ทั้งในสวนของเงินฝาก การ

ลงทุนในหลักทรัพย และการลงทุนในตราสารหนี ้

4.3 การเปดเสรีทางการเงินกับการปรับตัวของภาคเอกชนไทย 

  การเปดเสรีทางการเงินไดดําเนินการมาภายใตบทบาทของภาครัฐเปนหลัก โดยอาจกลาวได

วาภายหลังป 2540 เปนตนมา นับเปนทศวรรษใหมของการปฎิรูปภาคการเงินอยางชัดเจนดังกลาว 

โดยเริ่มจากการปรบัเปลีย่นระบบอัตราแลกเปลี่ยนจากระบบตะกราเงิน (basket of currencies) มา

เปนระบบอัตราแลกเปลี่ยนลอยตัวแบบมีการจัดการ (managed float) เพื่อใหอัตราแลกเปลี่ยนมี

ความยืดหยุนมากขึ้น สอดคลองกับอุปสงคและอุปทานในตลาดอัตราแลกเปลี่ยน และลดปญหาการ

โจมตีคาเงินบาทที่เคยเกิดขึ้นในอดีตที่ผานมา ในขณะเดียวกันทางการก็ทะยอยผอนคลายเงินทุน
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เคลื่อนยายอยางตอเนื่อง ทั้งในสวนของการกําจัดอุปสรรคขอจํากัดตางๆในการเคลื่อนยายเงินทุนและ

การขยายเพดานใหกวางขึ้นดังกลาวขางตน สงผลกระทบตอภาคเอกชนไทยทั้งดานบวกและลบ ดังนั้น

ในสวนน้ีจะนําเสนอใหเห็นถึงผลตางๆที่เกิดขึ้นกับภาคเอกชน รวมทั้งการปรับตัวตอการเปลี่ยนแปลง

ที่เกิดขึ้น 

  สําหรับผลในดานบวกนั้นไมวาจะเปน นักลงทุน บรรษัทขามชาติ และสถาบันการเงิน ตาง

ไดรับประโยชนจากการสามารถทําธุรกรรมทางการเงินและกูยืมในรูปเงินตราตางประเทศไดมากขึ้น 

เกิดการขยายตัวของการทําธุรกรรมระหวางประเทศอยางตอเนื่อง 

 

      ที่มา: ธนาคารแหงประเทศไทย 

ภาพท่ี 4.2 หนี้ตางประเทศของไทย 

  จากภาพที่ 4.2 จะเห็นวา ในชวง 10 ปที่ผานมาหนี้ตางประเทศของไทยทั้งภาครัฐและเอกชน

มีแนวโนมสูงขึ้นอยางตอเนื่อง โดยเฉพาะในชวงหลังป 2552 มีแนวโนมสูงขึ้นอยางรวดเร็ว สวนหนึ่ง

เปนผลมาจากการขยายตัวของทางเศรษฐกิจและการผอนคลายทางการเงินในระยะที่ผานมา ทําให

ความตองการกูยืมเงินจากตางประเทศมีมากขึ้น และสัดสวนหนี้ตางประเทศตอผลิตภัณฑมวลรวม

ภายในประเทศมีแนวโนมสูงขึ้นในชวงดังกลาวเชนกัน แตอยางไรก็ตามไดเริ่มชะลอตัวลงใน พ.ศ. 
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2557 ที่เศรษฐกิจไทยมีการขยายตัวต่ํากวาระยะที่ผานมาเพียงรอยละ 2.5 ทําใหความตองการกูยืม

เงินจากตางประเทศหดตัวลงเล็กนอย 

   โดยในระยะ 10 ปที่ผานมา สถาบันการเงินกลุมที่มีการกูยืมจากเงินจากตางประเทศขยายตัว

มากที่สุด คือ สถาบันการเงินที่ประกอบธุรกิจรับฝากเงินมกีารกูยืมเงินจากตางประเทศขยายตัวถึงกวา 

4 เทาตัว เมื่อเทียบกับธุรกิจที่ไมใชสถาบันการเงินมีการขยายตัวเพียงประมาณรอยละ 57 เทานั้น    

 

 
        หมายเหตุ ธุรกิจที่ไมใชสถาบันการเงิน รวมครัวเรือนและองคกรที่ไมแสวงหากําไรดวย 

        ที่มา: ธนาคารแหงประเทศไทย 

ภาพท่ี 4.3 หนี้ตางประเทศของไทยแยกตามกลุม 

  อยางไรก็ตามการเปดเสรทีางการเงนิแมจะมีสวนทําใหเกิดความคลองตัว และการขยายตัวใน

การทําธุรกรรมระหวางประเทศตามมา แตสิ่งที่ตามมาอยางหลีกเลี่ยงไมไดก็คือ ความเสี่ยงจากอัตรา

แลกเปลี่ยน สถาบันการเงินและธุรกิจที่ทําธุรกรรมระหวางประเทศจะตองเผชิญกับความผันผวนของ

อัตราแลกเปลี่ยน ดังนั้นหากการบริหารจัดการไมมีประสิทธิภาพอาจตองประสบกับการขาดทุนจาก



การเปดเสรีทางการเงินกับการพัฒนาเศรษฐกิจ: แนวทางที่เหมาะสมในประเทศไทย 

 |4- 16 
 

อัตราแลกเปลี่ยนได ดังประสบการณในอดีตที่บริษัทในไทยจํานวนมากตองขาดทุนจากอัตรา

แลกเปลี่ยนใน พ.ศ. 2540 ที่รัฐบาลประกาศใหคาเงินบาทลอยตัวดังกลาว 

  ดังนั้นจะเห็นวาในระยะที่ผานมา ธุรกรรมระหวางประเทศของไทยขยายตัวคอนขางมาก สวน

หนึ่งเปนผลมาจากการเปดเสรีทางการเงินดังกลาว ผลประโยชนที่เกิดขึ้นมาพรอมกับความเสี่ยงจาก

อัตราแลกเปลี่ยนที่มีแนวโนมสูงขึ้นเชนกัน การปรับตัวของภาคเอกชนที่มีธรุกรรมระหวางประเทศจึง

เปนสิ่งสําคัญ ไมวาจะเปนการนําเขาสงออกสินคา การกูยืมจากตางประเทศ การเขาไปลงทุนในตลาด

ตางประเทศ เพื่อลดความเสี่ยงและความสูญเสียที่อาจเกิดขึ้น จากการเก็บขอมูลภาคสนามพบวา 

ภายหลังป 2540 เปนตนมาบริษัทเอกชนขนาดใหญจํานวนหนึ่งที่มีการทําธุรกรรมระหวางประเทศ ได

ใหความสําคัญกับการบริหารความเสี่ยงเพื่อลดความสูญเสียที่อาจเกิดขึ้นจากความผันผวนของอัตรา

แลกเปลี่ยนมากขึ้น เพราะมองวาความเสี่ยงจากอัตราแลกเปลี่ยนเปนความเสี่ยงที่กิจการสามารถ

บริหารจัดการได เชน บางกิจการมีการตั้งสวนงานบริหารความเสี่ยงมาดูแลเฉพาะแยกจากฝาย

การเงิน เปนตน เนื่องจากมองวาเปนเรื่องสําคัญที่ตองติดตามอยางใกลชิด นอกจากนี้มีการใช

เครื่องมืออนุพันธทางการเงินมาปองกันความเสี่ยงจากอัตราแลกเปลี่ยน เชน การซื้อ/ขายลวงหนา 

(forward) สัญญาสิทธิ (option) และสัญญาแลกเปลี่ยน (swap) เปนตน โดยสวนใหญเลือกใชการ

ซื้อ/ขายลวงหนา เพราะมีความซับซอนไมมาก อยางไรก็ตามสวนใหญของการปองกันความเสี่ยง

ดังกลาว มักไมไดครอบคลุมการเปด position ทั้งหมดเพราะตนทุนคอนขางสงู นอกจากนี้สิ่งที่กิจการ

นิยมนํามาใชลดความเสี่ยงจากอัตราแลกเปลีย่น คือ การรับเงิน/รายไดเปนเงินตราสกุลใดก็พยายาม

จายออกไปเปนเงินตราสกุลนั้นเพื่อหลีกเลี่ยงความเสี่ยงจากอัตราแลกเปลี่ยนนั่นเอง เชน เมื่อบริษัทมี

รายไดเปนสกุลหยวนของจีน ก็จายคาวัตถุดิบ เครื่องจักรอุปกรณ คาจางเงินเดือน เปนเงินหยวน เปน

ตน รวมทั้งมีการกระจายการถือครองเงินตราตางประเทศสกุลหลักหลายสกุลเพื่อกระจายความเสี่ยง

อีกทางหนึ่งดวย นอกจากนี้บางบริษัทเลือกใชบริการจากแหลงภายนอกที่มีชื่อเสียงทั้งในและ

ตางประเทศ เชน บริษัทที่ปรึกษา บริษัทโบรกเกอร สถาบันการเงนิ เปนตน เพื่อใหมาดูแลในเรื่องการ

บริหารความเสี่ยงจากอัตราแลกเปลี่ยนเปนการเฉพาะ เพื่อสรางความมั่นใจใหกับผูที่มีสวนเกี่ยวของ  

  สําหรับสถาบันการเงินโดยเฉพาะธนาคารพาณิชย ก็มีความตื่นตัวในเรื่องของการบริหาร

ความเสี่ยงจากอัตราแลกเปลี่ยนเชนกัน จากการเก็บขอมูลภาคสนามพบวาสถาบันการเงินเกือบ

ทั้งหมดมีการตั้งหนวยงานเพื่อมาดูแลความเสี่ยงจากอัตราแลกเปลี่ยน และมีการบริหารความเสี่ยง

ดวยเครื่องมืออนุพันธทางการเงิน โดยหลักการจะพยายามปด position การเปดรับความเสี่ยง หรือมี

การกําหนดเพดานที่จะยอมรับความเสี่ยงได นอกจากนี้มีการติดตามและควบคุมความเสี่ยง (risk 

monitoring and control) อยางเปนระบบ ทั้งนี้บางธนาคารมีการควบคุมความเสี่ยงโดยการกําหนด

ระดับดัชนีชี้วัดความเสี่ยง (key risk indicator) ระบบเตือนภัยลวงหนา (early warning system) 
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รวมทั้งกําหนดเพดานความเสี่ยงที่ยอมรับไดทั้งในระดับธนาคารโดยรวม ระดับผลิตภัณฑ ระดับ

ธุรกรรม และระดับอื่นๆ ตามความเหมาะสม และมีกระบวนการควบคุมภายในเพื่อใหการจัดการ

ความเสี่ยงเปนไปตามนโยบายและกระบวนการที่ธนาคารกําหนด6 และใหความสําคัญกับการสื่อสาร

ขอมูล โดยมีการรายงานความเสี่ยง ซึ่งความเสี่ยงประเภทตางๆ จะถูกรายงานไปยังผูที่มีสวนเกี่ยวของ 

และผูบริหารอยางสม่าํเสมอ เพื่อใหสามารถบริหารจัดการความเสี่ยงไดอยางทันทวงที นอกจากนี้การ

เปดเสรีทางการเงินที่ผอนคลายกฎระเบียบตางๆเกี่ยวกับการดําเนินธุรกิจการเงิน เปนการเปดโอกาส

ใหคูแขงขันรายใหมเขามาในธุรกิจมากขึ้น นําไปสูการแขงขันของธนาคารพาณิชยในการปรับปรุง

ประสิทธิภาพการดําเนินงาน มีการนํานวัตกรรมทางการเงินใหมมาใหบริการ เชน การฝากเงิน ถอน

เงิน โอน ชําระคาสินคาและบริการตางๆ ผานระบบอิเล็คทรอนิกส และการทํารายการทางธนาคาร

ผานโทรศัพท เปนตน ซึ่งนอกจากจะเปนการอํานวยความสะดวกใหกับลูกคาแลวยังทําใหตนทุนทาง

ธุรกรรมของธนาคารลดลงอีกดวย 

  นอกจากนี้การกํากับดูแลที่เขมงวดขึ้นของทางการ ในเรื่องของการดํารงเงินกองทุนตอ

สินทรัพยเสี่ยงเพื่อใหเปนไปตามมาตรฐานสากล ทําใหสถาบันการเงินตองเพิ่มทุนใหเพียงพอ ซึ่งสงผล

ใหสถาบันการเงินมีความมั่นคงขึน้ ประกอบกับบทเรียนในอดีตที่สถาบันการเงินตองเผชิญกับหนี้ที่ไม

กอใหเกิดรายได (non-performing loan: NPL) ในสัดสวนสูง ทําใหสถาบันการเงินตางมีการวาง

ระบบการปลอยสินเชื่อที่รัดกุมยิ่งขึ้น 

4.4 ทิศทางการเปดเสรีทางการเงินในอนาคตและ AEC 

สําหรับการเปดเสรีทางการเงินของไทยในอนาคตนั้น เปนสิ่งที่หลายคนใหความสนใจ

โดยเฉพาะเมื่อประเทศไทยเขาสูประชาคมเศรษฐกิจอาเซียนแลว จะมีการรวมตัวกันในภาคการเงิน

อยางไร นักวิชาการสวนใหญตางมีความเห็นวาการเปดเสรีของไทยมีทิศทางที่จะผอนคลายใหมีการ

เปดเสรีมากขึ้น อันเปนไปตามกระแสการเปลี่ยนแปลงของสังคมโลกที่นานาประเทศตางทะยอยเปด

เสรีทางการเงินมากขึ้น รวมทั้งเพื่อใหสอดรับกับการเปดเสรีทางการคาที่มีขึ้นกอนหนาโดยเฉพาะใน

ตลาดเกิดใหม (emerging markets) ที่ใชนโยบายการสงออกเปนกลไกสําคัญในการขับเคลื่อนการ

ขยายตัวทางเศรษฐกิจ ซึ่งก็รวมทั้งประเทศไทยดวย โดยเมื่อการคาระหวางประเทศมีการขยายตัว มี

ปริมาณการซื้อขายสินคาและบริการระหวางกันมากขึ้น ความตองการความยืดหยุนในการทําธุระ

กรรมและคลองตัวทางการเงินก็ตามมา นอกจากนี้การเขาสูประชาคมเศรษฐกิจอาเซียน (ASEAN 

Economic Community: AEC) ของไทยใน ค.ศ. 2015 นั้น ประเทศสมาชิกที่มีความพรอมมี

เปาหมายที่จะรวมกลุมทางการเงนิใน ค.ศ. 2020 ดังนั้นประเทศไทยซึ่งเปนหนึ่งในสมาชิกอาเซียนจงึมี

                                                
6 แบบแสดงรายการขอมูลประจําป 2554 (แบบ 56-1) ธนาคารไทยพาณิชย จํากัด (มหาชน) 
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ภาระกิจสําคัญที่จะตองเปดเสรีภาคการเงินจนสามารถรวมเปนกลุมบริการภาคการเงินภายใน ค.ศ. 

2020 ตามกรอบขอตกลงของ AEC  

 
      ที่มา: ผองเพ็ญ เรืองวีรยุทธ ธนาคารแหงประเทศไทย (2556) 

ภาพท่ี 4.4 การรวมกลุมภาคการเงิน 

 การรวมกลุมภาคการเงินประกอบดวย 4 ดาน ไดแก 1) ดานบริการภาคการเงิน 2) ดาน

เชื่อมโยงตลาดทุน 3) ดานพัฒนาตลาดทุน และ 4) ดานเงินทุนเคลื่อนยาย  เพื่อปรับปรุงระบบ

การเงินของประเทศสมาชิกใหเปนมาตรฐานเดียวกัน สําหรับดานบริการภาคการเงินจะใหความสําคัญ

กับพัฒนาการเชื่อมโยงระบบการชําระเงินของประเทศสมาชิกอาเซียนใหเปนมาตรฐานเดียวกัน 

เพื่อใหสามารถชําระคาสินคาและบริการ รวมทั้งการใชจายตางๆขามประเทศทางอิเล็กทรอนิกสได

สะดวกยิ่งขึ้นและมีตนทุนทางธุรกรรมที่ต่ําลง เพื่อรองรับการขยายตัวทางการคาและการลงทุนที่จะ

เกิดขึ้นในอนาคต สําหรับการเปดเสรีภาคการธนาคารนั้น เพื่อตองการใหตลาดการเงินสามารถ

ใหบริการทางการเงินที่มีความหลากหลาย ชวยใหประชาชนไดรับประโยชนจากการมีทางเลือกในการ

ใชผลิตภัณฑทางการเงินมากขึ้น โดยเฉพาะบริการทางการเงินขามพรมแดนจะมีแนวโนมสูงขึ้นใน

อนาคต โดยธนาคารกลางอาเซียนกําลังดําเนินการกําหนดกรอบการเปดเสรีภาคธนาคารภายใน

อาเซียน ซึ่งมีเปาหมายที่จะสรางมาตรฐานกลางของธนาคารที่เปนธนาคารระดับอาเซียนที่สามารถ
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ดําเนินธุรกรรมการเงินไดในทุกประเทศอาเซียนได เรียกวา “มาตรฐานธนาคารอาเซียน” หรือ 

Qualified ASEAN Bank : QAB โดยธนาคารใดที่ไดรับมาตรฐานนี้ก็จะสามารถดําเนินธุรกิจธนาคาร

ในอาเซียนไดทุกประเทศ 

 นอกจากนี้ในสวนของตลาดทุนมีแนวทางในการพัฒนารวมกัน โดยมีเปาหมายเพื่อลดตนทุน

การซื้อ-ขายและการระดมทุนในกลุมประเทศอาเซียน เพิ่มความเชื่อมโยงตลาดทุนในอาเซียนและมี

มาตรฐานเดียวกันในการดําเนินการ จะทําใหเกิดการซื้อขายหลกัทรพัยในตลาดตางประเทศในภูมิภาค

ไดสะดวกขึ้น ตลอดจนพัฒนาผลิตภัณฑทางการเงินของภูมิภาคใหมีความลึกซึ้งและหลากหลาย 

รวมทั้งไดมีความรวมมือของตลาดทุนอาเซียน (ASEAN Capital Market Integration) ที่จะจัดตั้ง

ตลาดหลักทรัพยอาเซียน โดยเปนความรวมมือของตลาดหลักทรัพยทั้งหมด 7 แหง ใน 6 ประเทศ 

ไดแก ตลาดหลักทรัพย Bursa Malaysia (MYX) ประเทศมาเลเซีย, ตลาดหลักทรัพยอินโดนีเซีย 

(Indonesia Stock Exchange: IDX) ประเทศอินโดนีเซีย, ตลาดหลักทรัพยฟลิปปนส (The 

Philippine Stock Exchange: PSE)  ประเทศฟลิปปนส, ตลาดหลักทรัพยสิงคโปร (Singapore 

Exchange: SGX) ประเทศสิงคโปร, ตลาดหลักทรัพยแหงประเทศไทย (SET) ประเทศไทย, ตลาด

หลักทรัพยโฮจิมินห (Ho Chi Minh Stock Exchange: HOSE) และตลาดหลักทรัพยฮานอย (Hanoi 

Stock Exchange: HNX) ประเทศเวียดนาม (เอกจรินทร รอดเจริญ 2557) โดยที่แตละประเทศจะ

คัดเลือกหุนที่มีขนาดใหญซึ่งพิจารณาจากมูลคาตามราคาตลาดและสภาพคลองของหุนจํานวน 30 หุน

ตอประเทศ รวมเปน 180 หุน เพื่อใหนักลงทุนไดเลือกซื้อขายผานระบบที่เรียกวา ASEAN Trading 

Link ซึ่งเปนการเชื่อมตอระบบซือ้ขายหุนระหวางตลาดอาเซียน เพื่อชวยอํานวยความสะดวกใหกับนัก

ลงทุน  การเลือกลงทุนในตลาดหลักทรัพยอาเซียน จะเปนการเพิ่มทางเลือกและโอกาสในการลงทุน

ใหมๆ นอกจากนี้ยังชวยกระจายความเสี่ยงในการลงทุนจากการลงทุนในประเทศเพียงอยางเดียวมา

เปนการลงทุนในหลายๆประเทศ อยางไรก็ตามการเลือกลงทุนหุนตางประเทศ เชน ตลาดหลักทรัพย

สิงคโปร ตลาดหลักทรัพยฮานอย เปนตน จะตองคํานึงถึงอัตราแลกเปลี่ยนที่อาจเปลี่ยนแปลงไปดวย 

อาทิ คาเงินบาทที่ออนคา หรือแข็งคาเมื่อเทียบกับเงินสกุลนั้นๆจะสงผลโดยตรงตอราคาซื้อขายหุน

เมื่อคํานวณเปนเงินบาท 

 สวนดานเงินทุนเคลื่อนยายนั้น ในระยะแรกมีเปาหมายใหเกดิการเคลื่อนยายเงินทุนทีเ่สรีมาก

ขึ้นตามความพรอมของแตละประเทศ กลาวคือ ประเทศที่มีความพรอมกอนก็ดําเนินการไดกอน โดย

การลดหรือยกเลิกกฎระเบียบ รวมทั้งมาตรการตางๆที่เปนอุปสรรคตอการเคลื่อนยายเงินทุนระหวาง

ประเทศ ในสวนของประเทศไทยนั้น จะดําเนินการตามแนวทางของแผนแมบทเงินทุนเคลื่อนยาย

ระหวางประเทศ (ประสาร ไตรรัตนวรกุล 2556) ซึ่งแผนแมบทเงินทุนเคลื่อนยายระหวางประเทศเปน

แผนการผอนคลายมาตรการดานเงินทุนเคลื่อนยายของไทย โดยหลักใหญคือ เปนการผอนคลายดาน

เงินทุนขาออกของคนไทยใหมีความคลองตัวขึ้น (ผองเพ็ญ เรืองวีรยุทธ 2555) จากในระยะที่ผานมามี
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การผอนคลายในดานเงินทุนขาเขาไปกอนหนาขณะที่เงินทุนดานขาออกยังมีความเขมงวดอยูมาก เพื่อ

ตองการสงวนเงินตราตางประเทศไว ดังนั้นการผอนคลายในครั้งนี้จะทําใหธุรกิจทุกขนาดและผูออม

สามารถนําเงินออกไปลงทุนในตางประเทศไดงายขึ้นและกระจายการลงทุนไดมากขึ้นดวย การผอน

คลายดานเงินทุนขาออกนี้จะมีสวนชวยใหมีการไหลออกของเงินลงทุนอยางตอเนื่องและชวยลดแรง

กดดันจากเงินทุนไหลเขา ในที่สุดสงผลใหเงินทุนเคลื่อนยายมีความสมดุลยิ่งขึ้น อยางไรก็ตามในการ

เขาสูประชาคมเศรษฐกิจอาเซียนและการรวมตัวในภาคการเงินของประเทศสมาชิกนั้น มีความ

พยายามที่จะใชการแลกเปลี่ยนเงินตราระหวางกันโดยตรงดวยเงินตราสกุลทองถิ่นมากขึ้น โดยมิตอง

ใชเงินดอลลารสหรัฐเปนสกุลกลางในการแลกเปลี่ยน ทั้งนี้เพื่อตองการลดความผันผวนของคาเงิน

ดอลลารสหรัฐ รวมทั้งลดตนทุนทางธุรกรรมลง ซึ่งจะเปนผลดีตอการคา การลงทุน และเสถียรภาพ

ทางการเงินระหวางประเทศในภูมิภาคนี้ในระยะยาว 

  จากการเก็บขอมูลภาคสนามสวนใหญมีความเห็นวา แมประเทศไทยจะมีประสบการณใน

เรื่องการเปดเสรีทางการเงินที่ไมดีนัก เกิดความผิดพลาดและความไมพรอมในอดีตจนกระทั่งนําไปสู

การเกิดวิกฤตทางการเงินใน พ.ศ. 2540 นั้น แตภายหลังจากบทเรียนครั้งสําคัญผานไป ภาคสวน

ตางๆที่เกี่ยวของทั้งภาครัฐ ภาคเอกชน และสถาบันการเงิน ตางใหความสําคัญกับการปรับตัวใน

ทิศทางที่ดีขึ้น ทําใหภาคการเงินมีความเขมแข็งขึ้น การดําเนินธุรกิจของสถาบันการเงินและภาคธุรกิจ

มีความรอบครอบและมีการบริหารความเสี่ยงที่อาจเกิดขึ้น ในขณะที่ภาครัฐก็มีมาตรฐานในการกํากับ

ดูแลที่เปนสากลขึ้น เปลี่ยนแปลงนโยบายที่ผิดพลาดในอดีตใหมีความสอดคลองกับสถานการณที่

เปลี่ยนไป ยกตัวอยางเชน การประกาศลอยตัวคาเงินบาทเพื่อใหสอดรับกับการเปดเสรีทางการเงินที่

มากขึ้น เปนตน 

 




