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ในพิธีเปิดการศึกษาหลกัสูตรผูบ้ริหารระดบัสูง สถาบนัวิทยาการตลาดทุน 
 
สวสัดีครับ  ท่านนกัศึกษาหลกัสูตรผูบ้ริหารระดบัสูง 
 

ขอแสดงความยนิดีแก่ทุกท่านทีไดเ้ขา้มาเป็นนกัศึกษา หลกัสูตรนีเป็นหลกัสูตรทีสาํคญั
ทีสุดของสถาบนัวิทยาการตลาดทุน จึงแสดงวา่ท่านเป็นผูที้ไดผ้า่นการพิจารณาแข่งขนักบัผูอื้นหลายราย   
และเป็นผูไ้ดรั้บคดัเลือกใหม้าเขา้เป็นนกัศึกษา 
 
ความสําคญัของอาชีพในตลาดทุน 

 
ถา้เปรียบเทียบรายไดส้าํหรับผูที้ทาํงานในธุรกิจสาขาต่าง ๆ เป็นทียอมรับกนัวา่รายได้

สาํหรับผูที้ทาํงานในตลาดทุนนนั มกัจะอยูใ่นชนัแนวหนา้และหลายประเทศจะอยูใ่นอนัดบัสูงสุด 
สาเหตุทีเป็นเช่นนีประการหนึงเกิดจากธุรกิจสาขานีมีผลกาํไรสูง เป็นธุรกิจทีมีอตัราขยายตวัสูง และ 
อีกประการหนึงเกิดจากมีความซบัซอ้นทางเทคนิค ซึงสาํหรับประเทศไทยในปัจจุบนัเนืองจากธุรกิจ
กระจุกตวัอยูก่บัดา้นหุน้ทุน ความซบัซอ้นจึงอาจจะยงัไม่มากแต่ต่อไปเมือตลาดตราสารหนีพฒันา 
กา้วหนา้เมือมีการใชอ้นุพนัธ์กนัอยา่งกวา้งขวางความซบัซอ้นจะทวีมากขึน ดงันนัจึงอาจกล่าวไดว้า่ผูที้
ทาํงานในธุรกิจตลาดทุนและมีความกา้วหนา้ไดน้นัเป็นครีมของประเทศจริง ๆ 
 

แต่อาชีพในตลาดทุนของพวกเราจะมีความกา้วหนา้หรือจะมีความยงัยนือยูไ่ดห้รือไม่นนั    
ยอ่มขึนอยูก่บัสภาวะตลาดทุนโดยรวมของประเทศไทย ถา้สภาวะโดยรวมไม่ดีหรือไม่มีความยงัยนื   
บุคคลจะมีความกา้วหนา้เกินกวา่สภาวะของตลาดไม่ได ้ดงันนัพวกเราทุกคนในทีนีจึงตอ้งใหค้วามสาํคญั
ต่อคาํถามวา่ทาํอยา่งไรจะสร้างตลาดทุนใหมี้ความยงัยนื 
 
ตลาดทุนทยีงัยนืต้องมีคุณสมบัติอย่างไร 

 
ก่อนทีจะไปถึงคาํถามวา่ทาํอยา่งไรจะสร้างตลาดทุนใหมี้ความยงัยนืคงตอ้งถามก่อนวา่

การทีตลาดทุนจะมีความยงัยนืไดน้นัจะตอ้งมีคุณสมบติัอยา่งไรสงัคมคาดหวงัอะไรจากตลาดทุน  
ผมคิดวา่มี 5 เรืองครับ 



 

 

- 2 - 

เรืองแรก ตลาดทุนทียงัยนืตอ้งเอืออาํนวยต่อการสร้างสรรคท์างธุรกิจ ทีเรียกวา่  
Business innovation เหตุทีผมยกเรืองนีเป็นเรืองนาํกเ็พราะประเทศใดกต็ามจะมีความยงิใหญ่จะมี 
ความสามารถในการแข่งขนัและจะมีความมงัคงัไดเ้พยีงใดนนัยอ่มไม่เกินความเก่งของคนในประเทศนนั    
อาจจะมีขอ้ยกเวน้เฉพาะกรณีประเทศมีทรัพยากรธรรมชาติเป็นพิเศษ 
 

ในดา้นอุตสาหกรรมถา้ประเทศยงัอาศยัการแข่งขนัเพียงจากผลิตภณัฑพ์ืน ๆ ผลิตภณัฑ์
ทีใชเ้ทคโนโลยรีะดบัตาํทีใชเ้ทคนิคการออกแบบเบืองตน้ หรือในดา้นการคา้บริการถา้ประเทศยงัอาศยั
การแข่งขนัเพยีงจากบริการนวด spa แทนทีจะเป็นเรือง software เรืองอินเตอร์เน็ต คอมพิวเตอร์    
ประเทศนนัจะกา้วไกลไดเ้พยีงระดบัหนึงเท่านนั  แต่การทีบุคคลใดจะคิดพลิกแพลงคิดสร้างสรรค ์
ใหม่ ๆ ไดน้นัตอ้งอาศยัเงินครับและแหล่งเงินกต็อ้งเป็นจากตลาดทุนมากกวา่จากการกูส้ถาบนัการเงิน 
เพราะการคิดสร้างสรรคน์นัเป็นกิจกรรมทีมีความเสียงสูงมากผูริ้เริมมกัจะไม่มีทรัพยสิ์นทีจะใชเ้ป็น 
หลกัประกนัในการกูเ้งินตอ้งอาศยัแบ่งความเป็นเจา้ของใหแ้ก่ผูที้เอาเงินออมเขา้มารับความเสียง 
เป็นสิงจูงใจ ในเรืองนีตลาดทุนของไทยยงัขาดผูที้ทาํบทบาท venture capital ตลาดของเราขณะนี 
ผูคิ้ดสร้างสรรคจ์ะตอ้งทาํธุรกิจใหพ้ิสูจน์ตวัเองไปแลว้ระดบัหนึงจึงจะเขา้ไประดมทุนจากประชาชนได ้    
ในอนาคตตลาดทุนไทยตอ้งแกปั้ญหานี 

 
เรืองทสีอง ตลาดทุนทียงัยนืจะตอ้งช่วยทาํใหส้ะดวกแก่การออมเงิน หนา้ทีของ

ระบบการเงินโดยรวมนนัเป็นหนา้ทีในการเชือมโยงผูอ้อมใหพ้บกบัผูที้จะสามารถนาํเงินออมนนัไปใช้
ใหเ้ป็นประโยชน์อยูแ่ลว้แต่บทบาทในดา้นฝังผูอ้อมจะทวีความสาํคญัมากขึน ทีกล่าวเช่นนีเนืองจาก
สดัส่วนประชากรของไทยจะมีแนวโนม้อายเุฉลียสูงขึนเรือย ๆ จากการทีประเทศเรามีการควบคุมอตัรา
การเกิดในช่วง 20 – 30 ปีทีผา่นมาความตอ้งการผลิตภณัฑท์างการเงินทีจะเป็นเครืองมือในการออมจะมี 
มากขึนมากขึน ความตอ้งการขอ้มูลและคาํแนะนาํในดา้นการวางแผนการเงินสาํหรับช่วงเกษียณอาย ุ
จะมีมากขึนมากขึน โดยเฉพาะในสภาวะปัจจุบนัทีแต่ละครอบครัวมีลูกทีจะดูแลพอ่แม่จาํนวนนอ้ยลง 
แต่พอ่แม่มีแนวโนม้ทีจะมีอายยุนืมากขึน 

 
เรืองทสีาม ตลาดทุนทียงัยนืตอ้งอาํนวยความสะดวกในเรืองของการบริหาร 

ความเสียง  ในอดีตเมือพดูถึงความเสียงเรามกัจะคิดถึงเฉพาะในเรืองราคาหลกัทรัพยไ์ม่วา่จะเป็นหุน้ทุน     
หรือตราสารหนีและเรืองอตัราแลกเปลียน แต่ในอนาคตเมือตลาดเงินและตลาดอนุพนัธ์มีการพฒันา 
มากขึน ความเสียงจะมีปัจจยัทางเทคนิคทีเขา้ใจยากขึน และเมือใดทีมีการเสนอผลิตภณัฑที์ผนวก 
ความเสียงหลาย ๆ ประเภทเขา้ดว้ยกนัแบบซบัซอ้น การวิเคราะห์ทาํความเขา้ใจกจ็ะยงิยากขึนยากขึน 
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ผูที้จะมีความตอ้งการบริหารความเสียงทีหลากหลายมากขึนนนัจะมีทงัดา้นผูอ้อม    
และดา้นผูใ้ชเ้งิน โดยเฉพาะในอนาคตเมือกิจการของไทยมีการขยายไปยงัต่างประเทศมากขึน ซึงนาํไปสู่
เรืองทีสี 

 
เรืองทสีี  ตลาดทุนทียงัยนืตอ้งปูพนืเพือรองรับการไหลเวยีนของเงินขา้ม

ประเทศ  แนวโนม้อนาคตประเทศละแวกนีจะเปิดใหเ้งินออมไหลเวยีนระหวา่งกนัมากขึนมากขึน  
เหตุผลคือ ทีผา่นมาประเทศในละแวกนีออมเงินแลว้กเ็อาไปฝากประเทศ G-3 เพือใหส้ถาบนัการเงิน 
ในประเทศ G-3 นนันาํเงินออมดงักล่าวกลบัมาใหกู้แ้ก่ประเทศในละแวกนีอีกทอดหนึง 
 

เราไม่จาํเป็นตอ้งทาํเช่นนีครับ เราไม่จาํเป็นตอ้งทาํ round trip ไปประเทศมหาอาํนาจ 
แต่เราน่าจะเปิดใหผู้ที้มีเงินออมในภูมิภาคสามารถนาํเงินไปใหแ้ก่ผูที้มีโครงการใชเ้งินในภูมิภาคไดโ้ดยตรง 

 
เรืองทห้ีา ตลาดทุนทียงัยนืตอ้งมีบทบาทในการสร้างเสถียรภาพใหแ้ก่ประเทศ    

ในดา้นของเศรษฐกิจมหภาคนนัตลาดทุนสามารถมีบทบาทสาํคญัในการจดัสรรและกระจายทรัพยากร
ไปยงัโครงการทีเป็นประโยชน์ เนืองจากตลาดทุนมีการเปิดเผยขอ้มูลมาก มีผูร่้วมขบวนการวิเคราะห์
วิจารณ์มาก ไม่วา่จะเป็น rating agency หรือนกัวิเคราะห์หลกัทรัพย ์ผูล้งทุนสถาบนั ดงันนั โอกาส 
ทีจะเกิด over investment หรือ over capacity จึงน่าจะนอ้ยกวา่วิธีการกูย้มืผา่นระบบสถาบนัการเงิน 
 

แมแ้ต่ในดา้นการลงทุนโครงสร้างพืนฐานหรือ mega project  ถา้รัฐบาลใชว้ิธีระดมเงิน 
โดยตรงจากตลาดทุน สภาวะตลาดจะสามารถช่วยชีนาํไดท้างหนึงดว้ยอตัราดอกเบียทีโครงการจะสามารถ
กูย้มืโดยวิธีออกตราสารวา่โครงการใดน่าจะมีผลตอบแทนสูงกวา่ และน่าจะใหค้วามสาํคญัมากกวา่ 

 
จะทาํให้เกดิตลาดทุนทยีงัยนืได้อย่างไร 

 
เมือเราทราบแลว้วา่ตลาดทุนทียงัยนืควรจะมีคุณลกัษณะอยา่งไร คาํถามทีสาํคญัถดัไป 

กคื็อ ทาํอยา่งไรจึงจะสร้างตลาดทุนใหมี้ความยงัยนื ผมคิดวา่ตอ้งใหค้วามสาํคญัต่อ 4 ปัจจยั หรือผมขอ
เรียกวา่ ตอ้งมี 5 ดี 

 
ดีทหีนึง      คือตลาดทุนตอ้งมีกฎระเบียบดี  กฎระเบียบทีดีนนัไม่ใช่วา่ตอ้งมีกฎมาก   

หรือตอ้งมีกฎทีครอบคลุมทุกสถานการณ์ เพราะการมีกฎระเบียบนนัเป็นการเพิมตน้ทุนสาํหรับ 
ผูป้ระกอบการ ตลาดทีไม่มีกฎระเบียบยอ่มไม่มีหลกัประกนัใหผู้ร่้วมตลาดมนัใจแต่ตลาดทีมีกฎระเบียบ
มากเกินไปกอ็าจเป็นอุปสรรคในการพฒันาสิงใหม่ ๆ 
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ถามวา่ทาํอยา่งไรผูที้มีอาํนาจหนา้ทีในการออกกฎระเบียบจะไม่ over regulate คาํตอบ
ไม่ง่ายครับ เพราะผูที้ทาํหนา้ทีกาํกบัไม่สามารถไปอยูใ่นเหตุการณ์ธุรกิจไดทุ้กกรณี ดงันนั ผูที้ทาํหนา้ที
กาํกบัจึงอาจจะมีแนวโนม้ทีจะระแวง ทีจะกลวัพลาด และถา้กฎระเบียบเขม้ไวก่้อนกน่็าจะปลอดภยั     
ดงันนั วิธีแกคื้อตอ้งใหผู้ที้ทาํหนา้ทีกาํกบัไดมี้โอกาสใกลชิ้ดกบัผูที้ทาํธุรกิจบา้ง ใหเ้ขา้ใจซึงกนัและกนั    
ซึงการมาเขา้หลกัสูตรเช่นนีกจ็ะเป็นประโยชน ์

 
ดีทสีอง       คือตลาดทุนตอ้งมีแผนพฒันาดี  ตลาดทุนในประเทศกาํลงัพฒันาอยา่งไทยนนั   

ยงัสร้างไม่เสร็จ  ทีจริงแมแ้ต่ประเทศทีกา้วหนา้ทีสุดอยา่งสหรัฐถึงแมโ้ครงสร้างต่าง ๆ เขา้ทีแลว้กต็าม     
แต่กย็งัมีการปรับปรุงเปลียนแปลงอยูต่ลอดเวลา ดงันนั ผูที้เกียวขอ้งทงัภาคทางการและภาคเอกชนจึงตอ้ง
ประสานงานกนัเพือวางแผนพฒันาใหเ้หมาะสม อยูเ่สมอ 

 
ดีทสีาม        คือมีนกัลงทุนทีดี  ในทีนีผมหมายถึงวา่นกัลงทุนควรจะตอ้งมีความรู้ในการ

เลือกวิถีทางลงทุน ในการสอบถามและจีจุดผูบ้ริหาร และในการติดตามวิเคราะห์ขอ้มูลและข่าวสารต่าง ๆ 
และทีพดูนีรวมถึงนกัลงทุนทงับุคคลธรรมดาและนกัลงทุนสถาบนั 

 
มีผูก้ล่าวไวค้รับในเรืองของประชาธิปไตยวา่ people get the government they deserve    

ซึงหมายความวา่ ถา้ประชาชนผูมี้สิทธิเลือกตงัใหค้วามสนใจแค่เรืองปากทอ้งเฉพาะหนา้ช่วงเลือกตงั     
กจ็ะไดรั้ฐบาลทีเนน้เรืองเหล่านีเป็นหลกั  ผมมีความเห็นวา่ตลาดทุนกเ็ช่นกนั ถา้ผูล้งทุนไม่เนน้ตอ้งการ
สิงดี ๆ แห่งชีวติจะใหผู้ร่้วมตลาดอืน ๆ ใหค้วามสนใจต่อสิงเหล่านีไดอ้ยา่งไร 

 
ดีทสีี        คือมีบริษทัผูอ้อกหลกัทรัพยที์ดี  เรืองนีเป็นเรืองทีสาํคญัมากเพราะ 

ตลาดทุนนนัผูอ้อมและผูใ้ชเ้งินไม่รู้จกักนัอาศยัการอ่านประวติัจากหนงัสือชีชวน หรือขอ้มูลจาก rating 
agency หรือจากนกัวิเคราะห์ หากผูอ้อกหลกัทรัพยไ์ม่ซือสตัยสุ์จริต ผูล้งทุนกจ็ะไดรั้บความเสียหาย   
และเนืองจากผูล้งทุนในหลายกรณีเป็นรายยอ่ยกระจายกวา้งขวาง โอกาสทีแต่ละรายจะดาํเนินการตาม
กฎหมายดว้ยตวัเองกมี็นอ้ย 

 
ดว้ยเหตุนีทาง ก.ล.ต. จึงไดเ้สนอแกไ้ขกฎหมายเพือเปิดโอกาสใหผู้ล้งทุนรายยอ่ย 

ใหร้วมตวักนัในการดาํเนินคดีลกัษณะ class action แต่กฎกติกามารยาทในเรืองทาํนองนีแมจ้ะมีมาก 
เท่าใด ถา้บุคคลทีเกียวขอ้งขาดความสาํนึกของตนเองกเ็ป็นเรืองยาก 
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ดีสุดท้าย   และดีทสํีาคญัทสุีด     คือมีบุคลากรในตลาดทุนทีดี  บุคลากรทีดีในทีนี    
ครอบคลุมถึงการมีความรู้ทางเทคนิค การมีความรู้ทางกฎระเบียบ การมีความรู้เกียวกบัการทาํธุรกิจ     
แต่ยงัรวมไปถึงการมีความยบัยงัชงัใจ การมีธรรมาภิบาลส่วนตวัแต่ละคนในงานทีทาํ การดูแลลูกคา้ 
ทีเป็นธรรม และการมี public spirit ในการร่วมมือกบัทางการในการพฒันาตลาดทุนใหก้า้วหนา้ต่อไป 

 
ผมขอยติุการบรรยายดว้ยการแสดงความยนิดีแก่ผูที้ไดรั้บคดัเลือกเป็นนกัศึกษา 

อีกครังหนึง ทุกคนลว้นเป็นผูน้าํในองคก์รทีทาํงานอยู ่ถา้ไม่ใช่ผูน้าํในขณะนีท่านกเ็ป็นผูที้มีศกัยภาพ 
ทีจะเป็นผูน้าํในอนาคต  บุคคลเช่นนีจึงตอ้งมีความรับผดิชอบสูงโดยเฉพาะความรับผดิชอบทีจะ 
ทาํตวัเป็นแบบอยา่งแก่ผูอื้น ตลาดทุนในอนาคตจะยงัยนืหรือไม่จึงอยูใ่นมือของพวกท่าน 
 

ขอบคุณครับ 


