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Uความสําคัญของปญหา 
 

ความเจริญเตบิโตทางเศรษฐกิจ (Economic Growth) หมายถึง  การขยายตวัหรือการเพิ่มขีด
ความสามารถของประเทศในอันที่จะผลิตสินคา  และบริการเพื่อสนองความตองการของประชาชน
ซ่ึงความสามารถในการผลิต  ขึ้นอยูกับปจจัยหลายประการ  เชน  ปริมาณ  และคณุภาพของปจจัย
การผลิต รวมทั้งทรัพยากรตาง  ๆ  และเทคโนโลยี  ดังนัน้การที่ประเทศจะมีความเจริญเติบโตทาง
เศรษฐกิจไดนัน้  จะตองมาจากการเพิ่มของผลิตภัณฑประชาชาติ  และผลิตภัณฑประชาชาติ  จะมี
ความเจริญเตบิโตได  จะตองมีการลงทุนในสาขาเศรษฐกจิตาง  ๆ  อยางทั่วถึงไมวาจะเปนสาขาการ
อุตสาหกรรม สาขาการคา และสาขาการบริการ เปนตน  

 
ในกระบวนการพัฒนาทางเศรษฐกิจการลงทุนเปนปจจัยที่สําคัญปจจัยหนึ่งที่กอใหเกดิการ

พัฒนาทางเศรษฐกิจ ผลของการลงทุนทําใหมีรายไดเพิ่มขึ้น และทําใหมีการสะสมทุนเพิ่มขึ้นดวย
การทําใหเกิดการลงทุนเพิ่มไดนั้นจะตองสามารถหาแหลงเงินทุนใหเพียงพอ โดยแหลงเงินทุน
ทั่วไปไดจาก 2 แหลง คือ จากการออมภายในประเทศแหลงหนึ่ง และจากการกูยืมจากตางประเทศ
อีกแหลงหนึ่ง  โดยมีตลาดเงนิ (Money  Market) และตลาดทุน (Capital  Market) เปนสื่อกลางเชื่อม
ระหวางผูออมกับผูลงทุน กลาวคือตลาดเงนิเปนแหลงจดัหาเงินทนุแกผูตองการลงทุนระยะสั้น และ
ตลาดทุนเปนแหลงที่ใหเงินลงทุนในระยะยาว เชน พันธบัตรรัฐบาล หุนกู และหุนสามัญ  เปนตน 
ในสวนของตลาดเงินมีธนาคารพาณิชยเปนสถาบันการเงินหลักในการระดมเงินออมและกูยืมเงิน 
ทั้งจากภายในประเทศ  และตางประเทศ  มาจัดสรรในรปูการใหสินเชือ่แกผูประกอบการในภาค
เศรษฐกิจตาง ๆ เพื่อใชในการลงทุน ตลาดสินเชื่อจึงเปนแหลงเงินทนุที่สําคัญที่นําไปใชในการ
ลงทุน ในอดีตที่ผานมาการปลอยสินเชื่อของสถาบันการเงิน ธนาคารพาณิชยนับวามบีทบาทสูงสุด
ในการใหสินเชื่อแกภาคเศรษฐกิจตาง ๆ โดยเปนสถาบนัการเงินที่ครองสวนแบงตลาดสินเชื่อสูง
ที่สุด  ดังจะเหน็ไดจากสัดสวนปริมาณการใหสินเชื่อของธนาคารพาณชิยตอปริมาณการใหสินเชื่อ
ของสถาบันการเงินในประเทศทั้งระบบ ในป พ.ศ. 2546 – 2548 เปนเงิน 4.70 , 5.08  และ 5.14   
ลานลานบาท คิดเปนอัตราสวนรอยละ 76.51 , 77.01 และ 75.88  ตามลําดับ (ตารางที่ 1) จึงกลาวได
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วาธนาคารพาณิชยมีบทบาทสําคัญในฐานะเปนแหลงเงนิทุนที่ชวยกระตุนและพัฒนาทางเศรษฐกจิ
มาโดยตลอด 
 

การใหสินเชื่อของธนาคารพาณิชย  ถือไดวาเปนแหลงเงินทุนที่มีบทบาทมากที่สุดของ
สถาบันการเงินในประเทศไทย  โดยธนาคารพาณิชยไดจดัแบงสัดสวนของการใหสินเชื่อเปน
ประเภทตาง ๆ โดยแบงออกเปน 12 ประเภท ตามวัตถุประสงค คือ สินเชื่อการอุตสาหกรรม สินเชื่อ
การคาสงและการคาปลีก  สินเชื่อการอุปโภคและบริโภคสวนบุคคล  สินเชื่อธุรกิจอสังหาริมทรัพย 
สินเชื่อการบริการ  สินเชื่อการธนาคาร และธุรกิจธนาคาร  สินเชื่อการกอสราง  สินเชื่อการสงออก 
สินเชื่อการนําเขา  สินเชื่อการสาธารณูปโภค  สินเชื่อการเกษตรกรรม และปาไม  และสินเชื่อการ
เหมืองแร  ซ่ึงพบวา ป พ.ศ.  2548  สินเชื่อประเภทที่มกีารใหมากที่สุด  คือ  สินเชื่อเพื่อการ
อุตสาหกรรม  สินเชื่อการอุปโภคและบริโภคสวนบุคคล  และ สินเชื่อการคาสงและการคาปลีก  คิด
เปนมูลคาสูงถึง 1.58, 1.02 และ 0.92 ลานลานบาท หรือคิดเปนสัดสวนสูงถึง รอยละ 28.49, 18.36 
และ 16.61 ตามลําดับ (ตารางที่ 2) และจะเห็นวาในป 2548 ผลิตภัณฑมวลรวมในประเทศของไทย
นั้นมีสัดสวนจากสินคาอุตสาหกรรม เปนอนัดับหนึ่ง รองลงมาเปนของการคาสงและการคาปลีก  
คิดเปนมูลคา 0.43 และ 0.13 ลานลานบาท หรือคิดเปนอตัราสวนรอยละ 41.94 และ13.01 ตามลําดับ 
(ตารางที่ 3)  ดงันั้น  จึงกลาวไดวา สินเชื่อเพื่อการคาสง และการคาปลกี  เปนหนึ่งในสินเชื่อของ
ธนาคารพาณิชย ที่สําคัญเพราะเปนแหลงเงนิทุนสําหรับธุรกิจคาสงและคาปลีกทั้งขนาดใหญ ขนาด
กลาง และ ขนาด Tเล็กT ซ่ึงเปนตัวกระตุนเศรษฐกิจสวนรวมใหขยายตวัและเกิดการพัฒนาทาง
เศรษฐกิจของประเทศมากยิง่ขึ้น 

 
สําหรับการจัดสรรเงินทุนมีอัตราดอกเบี้ยเปนตัวกลางสําคญัในการจดัสรรเงินทุนไปสูภาค

การผลิตตาง  ๆ  เนื่องจากอตัราดอกเบี้ยเปนตนทุนของการใชเงิน จึงนบัเปนปจจยัหนึ่งที่กําหนดการ
ลงทุน  หรือเปนตัวจดัสรรทรัพยากรใหเปนไปอยางมีประสิทธิภาพ ทั้งยังเปนเครื่องมอืทางนโยบาย
ของรัฐบาลในการกระตุนใหเกิดการลงทุน  รายได  การจางงาน  และสงผลตอการเจริญเติบโต  และ
การพัฒนาเศรษฐกิจของประเทศดวย โดยสถาบันการเงินหลักที่มีบทบาทสําคัญเปนแหลงเงินทุนใน
ตลาดสินเชื่อคือธนาคารพาณชิย  ดังนัน้  อัตราดอกเบี้ยของธนาคารพาณชิยจึงมีบทบาทสําคัญตอ
เศรษฐกิจโดยรวม  ประกอบกับยังเปนอัตราดอกเบี้ยที่สถาบันการเงินประเภทอื่นใชอางอิงอีกดวย 
และเมื่อธนาคารแหงประเทศไทย ยกเลิกเพดานอัตราดอกเบี้ยทําใหกลไกราคาทํางานไดเพิ่มมากขึน้ 
มีผลทําใหอัตราดอกเบี้ยเปนตัวสะทอนใหเห็นถึงปริมาณสินเชื่อเพื่อธุรกิจการคาสงและการคาปลกี
ในตลาดชัดเจนยิ่งขึ้น ทําใหพฤติกรรมการกําหนดอัตราดอกเบี้ยเปลีย่นไป แนวโนมการ
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เปลี่ยนแปลงของอัตราดอกเบี้ย จะเปนไปตามกลไกตลาดมากขึ้น  การเปลี่ยนแปลงทีเ่กิดขึ้นจาก
ปจจัยภายในประเทศ และปจจัยภายนอกประเทศจึงสงผลตอระบบการเงินโดยเฉพาะทิศทางอัตรา
ดอกเบี้ยของไทยคอนขางมาก และรวดเร็ว และเปนสิ่งสําคัญตอการวางแผนพัฒนาเศรษฐกิจ ดังนั้น
การศึกษา ปจจัยที่มีผลกระทบตอดุลยภาพของสินเชื่อเพื่อธุรกิจการคาสงและการคาปลีกของ
ธนาคารพาณชิยในประเทศไทย  จึงเปนประเด็นทีน่าสนใจที่จะทําการศึกษา  เพราะจะทําให
สามารถพยากรณแนวโนมของอัตราดอกเบี้ยเงินใหกู และปริมาณสินเชื่อเพื่อธุรกิจการคาสงและ
การคาปลีกของธนาคารพาณชิยในประเทศไทย ในอนาคตไดอยางถูกตองและแมนยํา  ซ่ึงจะเปน
ประโยชนในการประมาณการอัตราดอกเบี้ยเงินใหกูและปริมาณสินเชื่อเพื่อธุรกิจการคาสงและ
การคาปลีก  เพื่อใชเปนแนวทางในการวางแผนพัฒนาเศรษฐกิจตอไป 

 
จากเหตุผลนี้เองจะเห็นวาภาคการคาเปนสาขาการผลิตที่มีความสําคัญตอระบบเศรษฐกิจ

เปนอยางมาก จึงเปนประเดน็ที่นาสนใจทีจ่ะศึกษาเกีย่วกับสินเชื่อเพื่อธุรกิจการคาสง และการคา
ปลีก เนื่องจากสินเชื่อเพื่อธุรกิจการคาสง  และการคาปลกีของธนาคารพาณิชยมีบทบาทสําคัญใน
การเปนแหลงเงินทุน ที่มีความสําคัญตอการพัฒนาเศรษฐกิจใหมีการขยายตัวอยางตอเนื่อง  ดังนั้น 
การศึกษาเกี่ยวกับปจจยัที่มีผลกระทบตออัตราดอกเบี้ยเงนิใหกู และ ปริมาณสินเชื่อเพื่อธุรกิจการคา
สง และการคาปลีกของธนาคารพาณิชยในประเทศไทย  เพื่อหาแนวทางในการขยายสินเชื่อใหมาก
ขึ้น ตลอดจนสามารถประมาณการอัตราดอกเบี้ยเงนิใหกู ที่จะเกิดขึน้ไดในอนาคต เพื่อใหสินเชื่อ
ดังกลาวมีความเพียงพอตอการลงทุน และเปนประโยชนตอการวางนโยบายการสนับสนุนสินเชื่อ
ของรัฐบาล เพื่อใหสอดคลองกับนโยบายทางเศรษฐกิจของประเทศ ซ่ึงจะสงผลใหสามารถพัฒนา
เศรษฐกิจภายในประเทศใหเจริญเติบโตไดอยางมีประสิทธิภาพ  
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Uตารางที่ 1U  เงินใหสินเชื่อของสถาบันการเงิน 
      (หนวย:ลานบาท) 

  ณ. สิ้นงวด 2546 2547 2548(มิ.ย.) 
1 ธนาคารพาณิชย  4,701,475    5,081,346      5,136,916  
  (76.51) (77.01) (75.88) 

2 ธนาคารออมสิน 285,963        343,891         362,318  
3 ธนาคารอาคารสงเคราะห 347,950        411,212         451,818  
4 ธนาคารเพื่อการเกษตรและสหกรณการเกษตร 318,912        356,680         380,721  
5 ธนาคารเพื่อการสงออกและนําเขาแหงประเทศไทย 42,589          48,551           51,721  
6 บริษัทเงินทุน  236,657        281,129         302,070  
7 บริษัทเครดิตฟองซิเอร  1,254            1,080             1,017  
8 บริษัทประกันชีวิต 42,060          45,014           47,329  
9 บรรษัทเงินทุนอุตสาหกรรมแหงประเทศไทย  149,971 n.a.   n.a.  
10 ธนาคารพัฒนาวิสาหกิจขนาดกลางและขนาดยอมแหงประเทศ 18,483          29,281           36,071  
  รวม 6,145,314     6,598,184      6,769,981  

หมายเหต:ุ ตัวเลขในวงเล็บไดจากการคํานวณ แสดงถึงอัตราสวน (หนวย: รอยละ) 
ที่มา: ธนาคารแหงประเทศไทย (2549) 
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Uตารางที่ 2U  เงินใหสินเชื่อแยกตามประเภทธุรกิจของธนาคารพาณิชย  
                        (หนวย:ลานบาท) 

  ลําดับ ประเภทธุรกิจ 2546 2547 2548 
1 การอุตสาหกรรม 1,292,531.17  1,506,741.99  1,581,779.89  
  (27.23) (29.30) (28.49) 

2 การอุปโภคบริโภคสวนบุคคล 732,639.21 821,954.39 1,019,156.61 
  (15.43) (15.98) (18.36) 

3 การคาสงและการคาปลีก 842,713.69 894,194.48 922,162.55 
  (17.75) (17.39) (16.61) 

4 การธนาคารและธุรกิจการเงิน 740,965.99 661,814.98 694,917.47 
  (15.61) (12.87) (12.52) 

5 การบริการ 152,876.15 187,595.44 206,204.32 
  (3.22) (3.65) (3.71) 

6 การสาธารณูปโภค 158,380.28 223,326.19 246,752.30 
  (3.34) (4.34) (4.44) 

7 ธุรกิจเกี่ยวกับอสังหาริมทรัพย 331,198.39 381,311.01 418,147.11 
  (6.98) (7.42) (7.53) 

8 การกอสราง 137,312.83 156,449.84 165,443.12 
  (2.89) (3.04) (2.98) 

9 การสงสินคาออกและการนําเขาสินคา 243,209.58 175,186.02 168,674.93 
  (5.12) (3.41) (3.04) 

10 เกษตรกรรมและปาไม 101,880.23 110,102.99 112,341.21 
  (2.15) (2.14) (2.02) 

11 การเหมืองแรและยอยหิน 13,101.14 23,414.89 15,842.50 
  (0.28) (0.46) (0.29) 
 รวม 4,746,869.25 5,142,151.78 5,551,479.63 
   (100) (100) (100) 

หมายเหต:ุ ตัวเลขในวงเล็บไดจากการคํานวณ แสดงถึงอัตราสวน (หนวย: รอยละ) 
ที่มา: ธนาคารแหงประเทศไทย (2549) 
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Uตารางที่ 3U  ผลิตภัณฑมวลรวมในประเทศ (GDP) ราคาคงที่ ณ.ป2531 โดยแยกตามกิจกรรมทาง  
                  เศรษฐกิจ 

                 (หนวย:ลานบาท) 
ลําดับ ประเภทธุรกิจ 2546 2547 2548 

1 การอุตสาหกรรม 377,100 403,357 426,764 
  (40.85) (41.49) (41.94) 
2 การคาสงและการคาปลีก 122,129 128,839 132,381 
  (13.23) (13.25) (13.01) 
3 การเกษตรกรรม การลาสัตวและปาไม 115,432 113,035 112,851 
4 การขนสง สถานที่เก็บสินคาและการคมนาคม 94,811 100,624 106,812 
5 อสังหาริมทรัพย การใหเชา และบริการทางธุรกิจ 35,000 37,064 38,353 
6 โรงแรมและภัตตาคาร 33,328 35,313 36,762 
7 ตัวกลางทางการเงิน 27,740 31,752 34,315 
8 การสาธารณูปโภค 26,933 26,810 27,599 
9 การศึกษา 21,649 21,304 23,576 

10 การเหมืองแรและเหมืองหิน 19,029 19,975 21,875 
11 การกอสราง 17,854 21,078 21,707 
12 การสื่อสารอื่นๆ 20,296 21,243 21,387 
13 สุขภาพ 11,079 11,061 12,307 
14 อื่นๆ 807 837 826 

 ผลิตภัณฑมวลรวมในประเทศ 923,187 972,292 1,017,515 
หมายเหต:ุ ตัวเลขในวงเล็บไดจากการคํานวณ แสดงถึงอัตราสวน (หนวย: รอยละ) 
ที่มา: ธนาคารแหงประเทศไทย (2549) 
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Uวัตถุประสงคของการศึกษา 
 

1.  ศึกษาถึงโครงสรางของการปลอยสินเชื่อเพื่อธุรกิจการคาสงและการคาปลีกของธนาคาร
พาณิชยไทย  

 
2.  ศึกษาถึงปจจัยที่มีผลกระทบตอดุลยภาพของสินเชื่อเพื่อธุรกิจการคาสงและการคาปลีก 

ของธนาคารพาณิชยในประเทศไทย โดยศึกษาผานปจจัยที่เปนตัวกําหนดอัตราดอกเบี้ยเงินใหกู 
และปริมาณสนิเชื่อเพื่อธุรกจิการคาสง และคาปลีกของธนาคารพาณิชยในประเทศไทย 
 

Uประโยชนท่ีคาดวาจะไดรับ 
 

จากผลการศึกษาทําใหทราบถึงโครงสรางของการปลอยสินเชื่อเพื่อธุรกิจการคาสงและ
การคาปลีกของธนาคารพาณชิยไทย  และทราบถึงปจจัยทีม่ีผลกระทบตอดุลยภาพของสินเชื่อเพื่อ
ธุรกิจการคาสง และการคาปลีกของธนาคารพาณิชยในประเทศไทย ซ่ึงจะเปนลูทางในการขยาย
สินเชื่อดังกลาวของธนาคารพาณิชยแตละแหง และนําผลที่ไดมาใชเปนแนวทางในการกําหนด
นโยบายทางเศรษฐกิจใหเกิดความเหมาะสม สอดคลองกับเปาหมายทางเศรษฐกิจของประเทศ 

 
Uขอบเขตการศกึษา 

 
ในการศึกษาครั้งนี้จะศกึษาถงึ โครงสรางของการปลอยสินเชื่อของธนาคารพาณิชยไทย 

และศึกษาปจจยัที่เปนตวักําหนดอัตราดอกเบี้ยเงินใหกู และปริมาณสินเชื่อเพื่อธุรกิจการคาสง และ
คาปลีกของธนาคารพาณิชยในประเทศไทย  ซ่ึงประกอบไปดวย ธนาคารพาณิชยไทย และสาขา
ธนาคารพาณิชยตางประเทศในประเทศไทย และกิจการวิเทศธนกิจ แตไมรวมสาขาธนาคารพาณิชย
ไทยในตางประเทศ  โดยขอมูลที่ใชในการศึกษาเปนขอมลูรายไตรมาส ตั้งแต ป พ.ศ. 2538 – 2548  

 
 Uวิธีการศึกษา 

 
1.  Uการเก็บรวบรวมขอมูล 
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ในการศึกษาครั้งนี้ใชขอมูลทุติยภูมิ  (Secondary Data)  ประเภทอนกุรมเวลาเปนราย
ไตรมาส ตั้งแต พ.ศ. 2538 – 2548  รวม 44 ไตรมาส โดยเก็บรวบรวมขอมูลจากเอกสารขอมูลทาง
สถิติที่หนวยงานตาง ๆ รวบรวมไว เชน ธนาคารแหงประเทศไทย สํานักงานคณะกรรมการพัฒนา 
การเศรษฐกจิและสังคมแหงชาติ หอการคาไทย หองสมุดของธนาคารกรุงศรีอยุธยา หองสมุดของ
คณะเศรษฐศาสตรมหาวิทยาลัยเกษตรศาสตร ตลอดจนหนวยงานอื่น ๆ ที่เกี่ยวของ 

 
2.  Uการวิเคราะหขอมูล 
 

การวิเคราะหขอมูลแบงออกเปน 2 สวนคือ 
 

 2.1  การวิเคราะหเชิงพรรณนา (Descriptive  Analysis) เปนการวิเคราะหถึงโครงสรางของ
การปลอยสินเชื่อของธนาคารพาณิชยโดยจะเปนการศึกษาถึง โครงสรางธนาคารพาณชิย โครงสราง
ตลาดสินเชื่อของธนาคารพาณิชยไทย  โครงสรางอัตราดอกเบี้ยของธนาคารพาณิชยไทย  ดอกเบีย้
กับการบรรลุเปาหมายทางนโยบายการเงนิ  โดยศึกษาจากขอมูลสถิติ ที่รวบรวมจากธนาคารแหง
ประเทศไทย สํานักงานคณะกรรมการพฒันาการเศรษฐกิจและสังคมแหงชาติ และหนวยงานที่
เกี่ยวของ 

 
2.2  การวิเคราะหเชิงปริมาณ (Quantitative Analysis) เปนการวิเคราะหปจจัยที่เปนตวั 

กําหนดอัตราดอกเบี้ยเงนิใหกู และปริมาณสินเชื่อเพื่อธุรกิจการคาสง และคาปลีกของธนาคาร
พาณิชยในประเทศไทย โดยอาศัยวิธี การทางสถิติสรางระบบสมการพรอมกัน (Simultaneous 
Equation System) ซ่ึงมีลักษณะเปนการกะประมาณคาทางสถิติดวยวิธีกาํลังสองนอยที่สุดแบบสอง
ช้ัน (Two Stage Least Squares) โดยใชขอมูลอนุกรมเวลารายไตรมาสในชวงป พ.ศ. 2538 – 2548 
ในการศึกษา  

 
Uนิยามคําศพัท 

 
1.  ปริมาณสินเชื่อรวมของระบบธนาคารพาณิชย หมายถึง ปริมาณเงินกูแบบมกีําหนด

ระยะเวลา ปริมาณเงินกูประเภท เบิกเงินเกนิบัญชี และ ปริมาณซื้อลดตั๋วเงินตาง ๆ 
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2.  อัตราดอกเบี้ย MLR (Minimum Lending Rate หรือ Minimum Loan Rate ) หมายถึง
อัตราดอกเบี้ยเงินใหกูแบบมรีะยะเวลาที่ธนาคารพาณิชยเรียกเก็บจากลกูคารายใหญช้ันด ี

 
3.  ธนาคารพาณิชย ครอบคลุมเฉพาะธนาคารพาณิชยในประเทศทั้งระบบ คือ ธนาคาร

พาณิชยไทย และสาขาธนาคารพาณิชยตางประเทศ ในประเทศไทย  ทัง้นี้รวมกจิการวิเทศธนกจิที่
ใหกูยืมในประเทศ  (Out-in ) แตไมไมรวมสาขาของธนาคารพาณิชยไทยในตางประเทศ 

 
4.  ปริมาณเงิน (M2a) หมายถึง ธนบัตร และเหรยีญกษาปณในมือภาคเอกชนเงินฝากทุก

ประเภทของภาคเอกชนที่ธนาคารพาณิชย และตั๋วสัญญาใชเงินของภาคเอกชนที่ออกโดยบริษัท
เงินทุน 

 
5.  อัตราเงินเฟอ (Inflation ) หมายถึงดัชนีราคาผูบริโภค (Consumer Price Index : CPI) 
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บทท่ี 2 
 

แนวคิดทางทฤษฎี การตรวจเอกสาร และแบบจําลอง 
 

Uแนวคิดทางทฤษฎ ี
 

จากการศึกษาผลงานวิจัยตาง ๆ ไดนําทฤษฎีอัตราดอกเบี้ยที่สําคัญ 3 ทฤษฎีมาสรางแบบ 
จําลองการใหสินเชื่อของธนาคารพาณิชย คือ ทฤษฎีอัตราดอกเบี้ยของคลาสสิก, ทฤษฎีความพึง
พอใจในสภาพคลอง และทฤษฎีปริมาณเงนิใหกู ในการศึกษาครั้งนี้ใชหลักของทฤษฎีปริมาณเงิน
ใหกู เปนพื้นฐานในการสรางแบบจําลองการใหสินเชื่อของธนาคารพาณิชย โดยมีรายละเอียดดังนี ้
 
1.  Uทฤษฎีอัตราดอกเบี้ยของคลาสสิก U (Classical Theory)  
 

วเรศ (2545) ไดกลาวถึงทฤษฎีอัตราดอกเบีย้ของคลาสสิกวาเปนทฤษฎเีรียบงายกวาทฤษฎี
อ่ืนๆ อัตราดอกเบี้ยถูกกําหนดโดยอุปทานของเงิน  ไดแก อุปทานเงินออมในระบบเศรษฐกิจซึ่งมี
ความ สัมพันธกับอัตราดอกเบี้ยโดยตรง กลาวคือเมื่ออัตราดอกเบี้ยสูงขึ้น อุปทานเงนิออมจะมากขึ้น 
และถาอัตราดอกเบี้ยลดลง อุปทานของเงินทุนก็จะลดลง ดังนั้น เสนอุปทานของเงินทนุจะทอดขึ้น
จากซายไปขวา เชนเดยีวกับอุปทานของสนิคาและบริการอื่นๆ  
 

ฟงกชันอุปทานเงินทุนตามทฤษฎีเศรษฐศาสตรของสํานักคลาสสิกแสดงไดดังนี ้
 

S   =    s ( r )  ; 0>
∂
∂

r
S      (1)

     
สวนทางดานอุปสงคของเงินทุน ซ่ึงเปนความตองการลงทุนของภาคธุรกิจ อุปสงคของเงิน

ลงทุนมีความสัมพันธกับอัตราดอกเบี้ยอยางผกผัน กลาวคือ ถาอัตราดอกเบี้ยสูงขึ้น ปริมาณความ
ตองการการลงทุนจะลดลง และเมื่ออัตราดอกเบี้ยลดลง ปริมาณความตองการลงทุนจะเพิ่มขึน้ ถา
ใหขอสมมติฐานที่วาไมมีสวนร่ัวไหลของเงินออม (Hoarding) และในขณะเดียวกนัไมมีแหลงอื่น
นอกเหนือจากเงินออมของผูออมและไมมกีารสรางเงินของระบบธนาคารพาณิชย 
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ฟงกชันอุปสงคของเงินทุนตามทฤษฎีเศรษฐศาสตรของสํานักคลาสสิกแสดงไดดังนี้ 
 

I   =    i ( r )  ; 0<
∂
∂
r
I                 (2) 

 
โดย S แสดงถึงการออมที่แทจริง I แสดงการลงทุนที่แทจริง และ r แสดงถึงอัตราดอกเบี้ยที่

แทจริง 
 

ดุลยภาพระหวางการออม Tและการลงทุนเกดิขึ้นเมื่อการออมที่แทจริงเทากับการลงทุนที่
แทจริงหรือเขยีนไดวา 
 

S   =   I                                       (3) 
 

                         อัตราดอกเบี้ย( r )      
 
   D2          S1   
 D1      
         

r2            E2    
               

r1   E1    
                       

       
       
  S1    D1  D2  

0        Q1     Q2    ปริมาณเงินใหกู (Q) 

 
Uภาพที่ 1U  อัตราดอกเบี้ยดุลยภาพของสํานกัคลาสสิก 

 
จากภาพที่ 1  แกนตั้งวัดอัตราดอกเบี้ย แกนนอนวัดปริมาณเงิน  เสน  DB1BDB1 B  เปนเสนความ

ตองการเงินลงทุนของภาคธุรกิจ และเสน S B1BS B1B นั้นเปนเสนเงินออมของระบบเศรษฐกจิ ดังนั้นอัตรา
ดอกเบี้ยดุลยภาพเกิดจากจดุตัดของเสน DB1BDB1B กับเสน SB1BS B1B ดังนั้นอัตราดอกเบี้ยดุลยภาพจึงเปน OrB1B

และปริมาณเงนิกูดุลยภาพ คอื OQB1B และถาในระบบเศรษฐกิจภาคธุรกิจเกิดมีการผลิตสินคา  และ
บริการใหม ๆ (New Innovation) หรือ สินคามีราคาสูงขึ้น หรือ รายไดประชาชาติสูงขึ้น จะมีผลทํา
ใหเสนอุปสงคของเงินทุนเคลื่อนจากเสน DB1BDB1B ไปเปน DB2BDB2B แลวอัตราดอกเบี้ยดุลยภาพใหมจะสูง 



 12

ขึ้นเปน Or B2 B และปริมาณเงินทุนใหกูจะเทากับ OQB2B ดังนัน้ ทฤษฎีอัตราดอกเบี้ยของคลาสสิกในดาน
อุปสงคของเงินทุนนั้นยังมีปจจัยอ่ืน ๆ ที่ตองคํานึงถึงอีก เชน นวตักรรมใหม ราคาสินคา และรายได
ประชาชาติ เปนตน ดังนั้นจึงทําใหสมการทฤษฎีของคลาสสิกปรับปรุงใหสมบูรณยิง่ขึ้นไดดังนี ้
 

 I  =  I ( r , Tech  ,  P  , Y ) 0,0,0; >
∂
∂

>
∂
∂

>
∂
∂

Y
I

P
I

Tech
I                  (4) 

 
อยางไรก็ตามทฤษฎีอัตราดอกเบี้ยของคลาสสิกนี้ไมเปนที่ยอมรับในปจจุบัน เพราะทฤษฎี

นี้มีขอจํากัดมากเกินไป เชน สมมติวาระบบเศรษฐกิจอยูในลักษณะมกีารจางงานเต็มที่ไมมีการถือ
เงินโดยเปลาประโยชน  (Hoarding)  ตลอดจนไมมีการสรางเงินใหมเพิ่มขึ้นโดยระบบธนาคาร
พาณิชย เปนตน  

 
2.  Uทฤษฎีความพึงพอใจในสภาพคลอง U  ( Liquidity Preference Theory )   
 

วเรศ (2545) ไดกลาวถึงทฤษฎีความพึงพอใจสภาพคลองวาเปนทฤษฎีของ John M.Keynes 
ซ่ึงอธิบายวา อัตราดอกเบี้ยดลุยภาพในตลาดถูกกําหนดขึน้จากเสนความตองการถือเงิน ( Demand 
for Money ) ตดักับเสนอุปทานของเงิน (Supply of Money) 
 

ในดานความตองการถือเงินนั้น เคนส แบงออกเปนสามประเภทดวยกนั ไดแก 
 

2.1  ความตองการถือเงินเพื่อจับจายใชสอย (Transaction Demand) ความตองการลักษณะนี้ 
ไดแก บุคคลใดบุคคลหนึ่งมคีวามจําเปนในการถือเงินเพื่อซ้ือสินคาและบริการเพื่อดํารงชีพในแตละ
วัน เชน ซ้ืออาหาร เสื้อผา และยารักษาโรค นอกจากนี้ยงัรวมถึงการถือเงินของภาคธุรกิจในการ
ดําเนินธุรกจิประจําวนัอีกดวย ดังนัน้ ความตองการถือเงินลักษณะนี้ ตวักําหนดที่สําคัญก็คือรายได 
นอกจากนี้อัตราดอกเบี้ยในระดับสูงๆ อาจจะมีผลกระทบตอการถือเงินประเภทนี้ในลักษณะ
ความสัมพันธที่ผกผันกัน 
 

สมการแสดงความตองการถอืเงินเพื่อจับจายใชสอย 
 

)(ygM T =   0; >
∂
∂

Y
M T                               (5) 
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2.2  ความตองการถือเงินไวใชยามฉุกเฉิน (Precautionary Demand) ความตองการถือเงินไว
ใชยามฉุกเฉินเกิดจากความไมแนนอนของรายรับและรายจายในอนาคต ดังนั้นจึงมีความสัมพันธ
โดยตรงกับรายได และผกผนักับอัตราดอกเบี้ย แตอยางไรก็ตามการถอืเงินประเภทนี้อาจไมไดใชก็
ได ดังนัน้จึงมคีวามไหวตวั (Sensitive) ตออัตราดอกเบี้ยไวกวาความตองการถือเงินประเภทจับจาย
ใชสอย 
 

สมการแสดงความตองการถอืเงินไวใชยามฉุกเฉิน 
 
 )(yhM P =   0; >

∂
∂

Y
M P                   (6) 

 
2.3  ความตองการถือเงินไวเพื่อเก็งกําไร (Speculative Demand)  ความตองการถือเงิน

ประเภทจับจายใชสอยและการถือเงินไวใชยามจําเปนนั้น ไมมีสวนขัดแยงกับแนวคดิของคลาสสิก
แตอยางใด ความตองการถือเงินชนิดเพื่อจบัจายใชสอยนัน้ เงินทําหนาที่เพียงเปนสื่อกลางในการ
แลกเปลี่ยนเทานั้น สวนความตองการถือเงินไวเพื่อเก็งกําไรของเคนส ซ่ึงเปนแนวคิดที่แตกตางไป
จากของคลาสสิกเปนอยางมาก ทั้งนี้โดยสํานักคลาสสิกมคีวามเชื่อวา บุคคลใดบุคคลหนึ่งจะไมถือ
เงินไวเกินความจําเปนในการจับจายใชสอย (รวมทั้งถือเงินไวใชยามฉกุเฉินดวย) ถามิเชนนั้นแลว
จะสูญเสียดอกผลที่ควรจะได เชนการลงทุนในการซื้อหลักทรัพย เหตผุลจึงมีอยูวาแมอัตราดอกเบีย้
จะต่ําเพยีงใดกต็าม การที่ไดผลตอบแทนบางก็ยังดกีวาไมไดอะไรเสยีเลย เคนส ช้ีใหเห็นวาการซื้อ
หลักทรัพยกจ็ะตองเปนการคาดคะเนวาอตัราดอกเบี้ยจะไมสูงขึ้นในชวงที่เขาถือหลักทรัพยอยู ถา
ในกรณีเขาเชือ่วาอัตราดอกเบี้ยในอนาคตจะสูงขึ้นแลว จะเปนการฉลาดที่เขาถือเงินตราแทนการถอื
สินทรัพยในรปูของหลักทรัพย ถาหากวาอตัราดอกเบี้ยในอนาคตเปนสิ่งที่รูและแนนอน ก็จะไมมี
การถือเงินไวเพื่อเก็งกําไรและแนวคิดเกี่ยวกับความตองการถือเงินของเคนสก็จะไมมีความขัดแยง
กับแนวคิดของสํานักคลาสสิกแตประการใด ความตองการถือเงินเพื่อเก็งกําไรนี้มีความสัมพันธกับ
อัตราดอกเบี้ยอยางผกผันกลาวคือถาอัตราดอกเบี้ยสูงขึ้นความตองการถือเงินประเภทนี้จะลดลง แต
ถาอัตราดอกเบี้ยลดลงความตองการถือเงินประเภทนี้จะสูงขึ้น 
 

สมการแสดงความตองการถอืเงินไวเพื่อเกง็กําไร 
  

)(rlM S =   0; <
∂
∂

r
M S                   (7) 
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เมื่อนําความตองการถือเงินเพื่อจับจายใชสอย ความตองการถือเงินไวใชยามฉุกเฉินและ
ความตองการถือเงินเพื่อเก็งกําไรมารวมเขาดวยกันจะไดความตองการถือเงินรวม ตามทฤษฎีของ
เคนส ซ่ึงมีสมการดังนี ้

 
   M BDB    = M BT B +  M BP B +  M BS B                    (8) 
 
สําหรับอุปทานของเงิน (Supply of Money) ซ่ึงประกอบดวย ธนบัตร เหรียญกษาปณ และ

เงินฝากกระแสรายวันที่จายคืนเมื่อทวงถามของระบบธนาคารพาณิชย อุปทานของเงินนี้ ธนาคาร
กลางสามารถควบคุมได โดยการใชนโยบายการเงินทีเ่หมาะสม ซ่ึงมีสมการดังนี ้

 
   MS    =    M2a                     (9) 
 
จากสมการที่ (5) - (9) แสดงถึงเงื่อนไขที่จาํเปนสําหรับดลุยภาพในตลาดเงินซึ่งจะเกดิขึ้นก็

ตอเมื่อความตองการถือเงินรวมเทากับอุปทานของเงิน หรือเขียนเปนสมการไดวา  อัตราดอกเบี้ย 
ดุลยภาพในตลาดถูกกําหนดขึ้นจากเสนความตองการถอืเงิน (Demand for Money)  ตัดกับเสน
อุปทานของเงิน (Supply of Money) 

 
   MS   =   M BDB  =   i     (10) 

 
                   อัตราดอกเบี้ย ( i )     
 

  

Dm 
Sm   

      

      

i1     E      

      

            Dm  

0   Qm  ปริมาณเงินใหกู (Q)  

    

Uภาพที่ 2U  อัตราดอกเบี้ยดุลยภาพโดยทฤษฎีความพึงพอใจสภาพคลอง 
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จากภาพที่ 2  แกนตั้งวัดอัตราดอกเบี้ย แกนนอนวัดปริมาณเงิน เสน SBmB เปนเสนอุปทาน
ของเงิน และเสน DBmBDBmB เปนเสนอุปสงครวม หรือความตองการถือเงินทั้งสามประเภท ดังนัน้อัตรา
ดอกเบี้ยจึงถูกกําหนดโดยเสน DBmBDBmB ตัดกับเสน SBmBQBmB ที่จุด E อัตราดอกเบี้ยดุลยภาพ คือ OiB1B และ
ปริมาณเงิน ดลุยภาพ คือ OQBmB 

 
ทฤษฎีความพงึพอใจสภาพคลองมีลักษณะเปน “ Stock Concept ” คือ ปริมาณเงินที่มีอยู

ในขณะใดขณะหนึ่งซึ่งผิดกบัทฤษฎีปริมาณเงินใหกู (Lonable Fund Theory)  มีลักษณะเปน 
 “ Flow Concept ” อยางไรกต็ามมีนักเศรษฐศาสตรบางทานมีความเห็นวาทฤษฎีทั้งสองเปนการ
อธิบายเรื่องเดยีวกันแตใชวิธีวิเคราะหที่แตกตางกัน ดังเชน S.C.Tsing  ถึงกับมีความเห็นวาทั้งสอง
ทฤษฎีสามารถผสมผสานเขาดวยกันอยางมีเอกภาพไดเปนอยางด ี

 
3.  UทฤษฎีปริมาณเงินใหกูU (Loanable Fund Theory) 
 

วเรศ (2545) ; Hubbard (2000) กลาวไววา  ทฤษฎีปริมาณเงินใหกู (Loanable Fund Theory) 
นี้ ไดนําตวัแปรที่เกี่ยวของกบัความเปนจรงิของระบบเศรษฐกิจ มาใชประกอบการอธิบาย และมี
ความเหน็วาอตัราดอกเบี้ยโดยแทจริงแลวไมไดจายเพื่อการออม แตเปนการจายสําหรับการใหกู 
ดังนั้น อัตราดอกเบี้ย จึงถูกกาํหนดโดยอุปสงคตอเงินกู (Demand for Loanable Fund) และอุปทาน
ของเงินใหกู (Supply of Loanable Fund) 
 

ในดานอุปสงคตอเงินกูที่สําคัญ ไดแก การลงทุน และการถือเงินไวเฉย ๆ ซ่ึงการถือเงิน
ชนิดนี้อาจจะมีคาเปนลบ โดยทัว่ไปผูขอกูมักจะพอใจที่จะกูในอัตราดอกเบี้ยต่ํา ดังนั้น เสนอุปสงค
เงินกูจะลาดลงจากซายมาขวา เมื่อกําหนดใหแกนตั้งแสดงอัตราดอกเบี้ย และแกนนอนแสดงจํานวน
เงินที่ขอกู แสดงวา ณ ระดับอัตราดอกเบี้ยสูงความตองการกูเงินจะมีนอย และเมื่ออัตราดอกเบี้ยลด
ต่ําลง ความตองการเงินกูจะมมีาก ซ่ึงมีสมการดังนี ้
 

3.1  Uสมการอุปสงคตอเงินกู 
 

)(rfD L =  0; <
∂
∂

r
DL                 (11) 
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             อัตราดอกเบี้ย( i )    
 

     
     
     

i0     
i1     

           DBLB 

          ปริมาณเงินใหกู (Q) 
0              Q0          Q1  

 
Uภาพที่ 3U  ลักษณะของเสนอปุสงคตอเงินกู 
 

จากภาพที่ 3  อธิบายไดวา ถาอัตราดอกเบีย้เทากับ i B0B ความตองการกูเงนิเทากับ QB0B และหาก
อัตราดอกเบี้ยลดลงเปน i B1B ทําใหความตองการเงินกูเพิ่มขึน้เปน QB1B 

  
นอกจากนี้ ยังมีปจจัยภายนอกที่กําหนดความตองการเงินกูเพื่อการลงทนุนอกเหนือจาก

อัตราดอกเบี้ย เมื่อกําหนดใหไมมีการเปลี่ยนแปลงของอัตราดอกเบี้ยไดแก 
 

 1)  อัตราดอกเบี้ยในตลาดโลก เมื่ออัตราดอกเบี้ยในตลาดโลกเปลี่ยนแปลงไป โดยที่ปจจัย
อ่ืนๆ คงที่ คาดวาจะทําใหอุปสงคของปริมาณเงินใหกูในประเทศไทยเปลี่ยนแปลงไปในทิศทาง
เดียวกัน 

 
    ∂ DBL B/ ∂ r P

w
P   >  0 

 
 2)  การคาดการณผลตอบแทนจากการลงทุน (Expected Profitability) เมื่อการคาดการณ

ผลตอบแทนจากการลงทุนเปลี่ยนแปลงไป โดยที่ปจจยัอ่ืนๆ คงที่ คาดวาจะทําใหอุปสงคของ
ปริมาณเงินใหกูในประเทศไทยเปลี่ยนแปลงไปในทิศทางเดียวกัน 
 

∂ DBL B/ ∂ Exp   >  0 
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 3)  อัตราภาษนีิติบุคคล เมื่ออัตราภาษีนิตบิุคคลเปลี่ยนแปลงไป โดยทีป่จจัยอ่ืน ๆ คงที่ คาด
วาจะทําใหอุปสงคของปริมาณเงินใหกูในประเทศไทยเปลี่ยนแปลงไปในทิศทางตรงกันขาม 
 

∂ DBL B/ ∂ Tax   <  0 
 

 4)  การสนับสนุนดานภาษจีากรัฐบาลตอบริษัทนิติบุคคล เมื่อการสนับสนุนดานภาษีจาก
รัฐบาลตอบริษัทนิติบุคคล (Tax Subsidies for Investment) เปลี่ยนแปลงไป โดยที่ปจจัยอ่ืน ๆ คงที ่
คาดวาจะทําใหอุปสงคของปริมาณเงินใหกูในประเทศไทยเปลี่ยนแปลงไปในทิศทางเดียวกัน 
 

∂ DBL B/ ∂ TS    >   0 
 

 5)  การคาดการณอัตราเงินเฟอ เมื่อการคาดการณอัตราเงินเฟอเปลี่ยนแปลงไปโดยที่ปจจัย
อ่ืนๆ คงที่ คาดวาจะทําใหอุปสงคของปริมาณเงินใหกูในประเทศไทยเปลี่ยนแปลงไปในทิศทาง
เดียวกัน 
 

∂ DBL B/ ∂ INF   >  0 
 

 6)  การกูยืมของรัฐบาล เมื่อการกูยืมของรฐับาลเปลี่ยนแปลงไป โดยทีป่จจัยอ่ืนๆ คงที่  
คาดวาจะทําใหอุปสงคของปริมาณเงินใหกูในประเทศไทยเปลี่ยนแปลงไปในทิศทางเดียวกัน  
 

∂ DBL B/ ∂ Go  >  0 
 

ดังนั้นเมื่อปจจยัตาง ๆ เหลานี้เปลี่ยนแปลงก็จะสงผลใหระดับการลงทนุเปลี่ยนแปลงดวย
ซ่ึงจะมีผลกระทบตอเสนอุปสงคตอเงินกู ซ่ึงเขียนเปนสมการไดดังนี ้
 

               ),,,,,,( GoINFTSTaxExprrfD W
L =                (12) 
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Uภาพที่ 4U  ลักษณะของเสนอปุสงคตอเงินกูเมื่อมีการเปลี่ยนแปลง 

 
จากภาพที่ 4 ซ่ึงอธิบายไดวา เดิมอัตราดอกเบี้ยเทากับ  i B0B  ความตองการกูเงินเทากับ  QB0B 

ตอมาเมื่อปจจยัอ่ืน ๆ เปลี่ยนแปลงไป เชน ธุรกิจคาดคะเนวาในอนาคตผลตอบแทนจากการลงทุน
จะสูงขึ้น ธุรกจิก็จะลงทุนเพิม่มากขึ้นโดยหวังที่จะไดรับกําไรจากการลงทุนมากขึ้นตามการคาด 
คะเนนัน้ เมื่อมีการลงทุนเพิม่ สงผลใหเสนอุปสงคตอเงินกู ( DBLPB

0
P) ชิพเปน เสนอุปสงคตอเงินกูเสน

ใหม (DBLPB

1
P ) ซ่ึงทําใหปริมาณเงินกูเพิ่มขึ้นจาก QB0B เปน QB1B 

 
สวนทางดานอุปทานเงินใหกูนั้น หมายถึง เงินใหกูทั้งหมดในระยะเวลาใดเวลาหนึ่งแก

ผูบริโภค รัฐบาล และองคการธุรกิจ  ซ่ึงไดมาจากเงินออม (Saving) และการเพิ่มขี้นของปริมาณเงิน
(Money Supply) ปกติถาอัตราดอกเบี้ยต่ํา ความตองการใหกูจะมีนอย และถาอัตราดอกเบี้ยสูง ความ
ตองการใหกูจะมีมาก เสนอปุทานใหกูยืมจะมีลักษณะลาดลงจากขวามาซาย คลายกบัเสน อุปทาน
ของสินคาและบริการ โดยกําหนดใหแกนตัง้แสดงอัตราดอกเบี้ย และแกนนอนแสดง อุปทานของ
เงินใหกู ซ่ึงมสีมการดังนี ้
 

3.2  Uสมการอุปทานตอเงินกู 
 

)(rfS L =         0; >
∂
∂

r
SL                 (13) 

 
 
 

                 อัตราดอกเบี้ย( i )    
 

  
 

  
     

i0     
     
                  D BLPB

0
P
           DBLPB

1
P 

0         Q0         Q1          ปริมาณเงินใหกู (Q) 
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    อัตราดอกเบี้ย( i )    
 

               SL 
i0    

     
i1     

     

     
                           0               Q1    Q0           ปริมาณเงินใหกู (Q) 

 
Uภาพที่ 5U  ลักษณะของเสนอปุทานของเงินใหกู 
 

จากภาพที่ 5  ถาแกนตั้งคืออัตราดอกเบี้ย และแกนนอนคอือุปทานของเงินใหกู สามารถ
อธิบายไดวาถาอัตราดอกเบีย้เทากับ i B0B จะมีผูตองการใหกูเทากับปริมาณเงิน QB0B และหากอัตรา
ดอกเบี้ยลดลงเปน i B1B จะมีผูตองการใหกูลดลงเปนปริมาณเงินเทากับ QB1B 

 
นอกจากนี้ยังมปีจจัยภายนอกที่กําหนดอุปทานเงินใหกูนอกเหนือจากอัตราดอกเบี้ย เมือ่

กําหนดใหไมมีการเปลี่ยนแปลงของอัตราดอกเบี้ยไดแก 
 
1)  อัตราดอกเบี้ยในตลาดโลก เมื่ออัตราดอกเบี้ยในตลาดโลกเปลี่ยนแปลงไป โดยที่ปจจัย

อ่ืนๆ คงที่ คาดวาจะทําใหอุปทานของปริมาณเงินใหกูในประเทศเปลีย่นแปลงไปในทิศทางตรงกนั
ขาม 

∂ SBL B/ ∂ r P

W
P  < 0 

 
2)  ความมั่งคั่งของประชาชน เมื่อความมั่งคัง่ของประชาชนเปลี่ยนแปลงไป โดยที่ปจจยั

อ่ืนๆ คงที่ คาดวาจะทําใหอุปทานของปริมาณเงินใหกูในประเทศไทยเปลี่ยนแปลงไปในทิศทาง
เดียวกัน 
 

∂ SBL B/ ∂ W  > 0 
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3)  การคาดการณอัตราเงินเฟอ  เมื่อการคาดการณอัตราเงินเฟอเปลี่ยนแปลงไปโดยที่ปจจัย
อ่ืนๆ คงที่ คาดวาจะทําใหอุปทานของปริมาณเงินใหกูในประเทศไทยเปลี่ยนแปลงไปในทิศทางตรง
ขามกัน 

 
∂ SBL B/ ∂ INF  <  0 
 

4)  การคาดการณผลตอบแทนการลงทุนในหลักทรัพยตวัอ่ืน ๆ เมื่อการคาดการณผลตอบ 
แทนการลงทนุในหลักทรัพยตัวอ่ืน ๆ (Expected Returns on Other Assets) เปลี่ยนแปลงไปโดยที่
ปจจัยอ่ืน ๆ คงที่ คาดวาจะทําใหอุปทานของปริมาณเงินใหกูในประเทศไทยเปลี่ยนแปลงไปในทิศ
ทางตรงขามกัน 
 

∂ SBL B/ ∂ ERA  <  0 
 

5)  ความเสี่ยงเมื่อเปรียบเทียบกับหลักทรัพยตัวอ่ืน ๆ  เมื่อความเสี่ยงเมือ่เปรียบเทียบกับ
หลักทรัพยตวัอ่ืนๆ เปลี่ยนแปลงไปโดยทีป่จจัยอ่ืน ๆ คงที่ คาดวาจะทําใหอุปทานของปริมาณเงิน
ใหกูในประเทศไทยเปลี่ยนแปลงไปในทิศทางตรงขามกัน 
 

∂ SBL B/ ∂ Risk  <  0 
 

6)  สภาพคลองเมื่อเปรียบเทยีบกับหลักทรัพยตัวอ่ืน ๆ  เมื่อสภาพคลองเมื่อเปรียบเทยีบกับ
หลักทรัพยตวัอ่ืน ๆ เปลี่ยนแปลงไปโดยทีป่จจัยอ่ืน ๆ คงที่ คาดวาจะทําใหอุปทานของปริมาณเงิน
ใหกูในประเทศไทยเปลี่ยนแปลงไปในทิศทางเดียวกนั  

 
∂ SBL B/ ∂ Li  >  0 
 

7)  ตนทุนขาวสารเมื่อเปรียบเทียบกับหลักทรัพยตัวอ่ืน ๆ เมื่อตนทุนขาวสารเมื่อเปรียบ 
เทียบกับหลักทรัพยตัวอ่ืน ๆ (Information Costs) เปลี่ยนแปลงไปโดยที่ปจจัยอ่ืน ๆ คงที่ คาดวาจะ
ทําให อุปทานของปริมาณเงนิใหกูในประเทศไทยเปลี่ยนแปลงไปในทศิทางตรงขามกัน 

 
∂ SBL B/ ∂ Ifc   <  0 
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ดังนั้นเมื่อปจจยัตาง ๆ เหลานี้เปลี่ยนแปลงก็จะสงผลใหระดับการออมเปลี่ยนแปลงดวยซ่ึง
จะมีผลกระทบตอเสนอุปทานตอเงินใหกู ซ่ึงเขียนเปนสมการไดดังนี ้

 
),,,,,,,( IfcLiRiskERAINFWrrfS w

L =                   (14)   
 

             อัตราดอกเบี้ย( i )              S BL PB

0
P
  

 

  
 

              
                    S BLPB

1
P 

i0      
      

      

      
                           0                Q0     Q1            ปริมาณเงินใหกู (Q)  

Uภาพที่ 6U  ลักษณะของเสนอปุทานของเงินใหกูเมื่อมีการเปลี่ยนแปลง 

จากภาพที่ 6  ซ่ึงอธิบายไดวาเดิมอัตราดอกเบี้ยเทากับ  i B0B  ความตองการออมเงินเทากบั  QB0B 
ตอมาเมื่อปจจยัอ่ืน ๆ เปลี่ยนแปลงไปเชนรายไดประชาชาติ หรือ ความมั่งคั่งของประชากรสูงขึ้น ก็
จะมีการออมเพิ่มมากขึ้นโดยประชาชนหวังผลตอบแทนที่เพิ่มขึ้นจากการออมเพิ่ม เมื่อมีการออม
เพิ่ม สงผลใหเสนอุปทานตอเงินใหกู (SBLPB

0
P) ชิพเปน เสนอปุทานตอเงินใหกูเสนใหม ( S BLPB

1
P) ซ่ึงทําให

ปริมาณเงินใหกูเพิ่มขึ้นจาก QB0B เปน QB1B 

 
อุปสงคและอุปทานของเงินกูยืมจะเปนตัวกําหนดระดับอัตราดอกเบี้ยดุลยภาพ  โดยจะ

เกิดขึ้น ณ จดุตัดกันของเสนอุปสงคตอเงินกูและอุปทานของเงินใหกู และอัตราดอกเบี้ยนี้ จะเปน
อัตราที่เหมาะสมที่เกิดจากการใหกูในชวงระยะเวลาหนึง่ ซ่ึง ณ จุดนีจ้ะแสดงถึงปริมาณอุปสงค
เทากับปริมาณอุปทาน 
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         อัตราดอกเบี้ย( i )      
 

               SL   
                      

       
i0                      E0    

       

                 DL  

0               Q0                  ปริมาณเงินใหกู (Q)   
 

Uภาพที่ 7U  การกําหนดอัตราดอกเบี้ยดุลยภาพของการใหกู 
 

จากภาพที่ 7  จดุตัดของเสนอปุสงคและเสนอุปทานของเงินกู  คือ จุด EB0B อัตราดอกเบี้ย 
ดุลยภาพ คือ i B0B และปริมาณเงนิใหกูดุลยภาพ คือ QB0B และอัตราดอกเบี้ยนี้จะเปนอัตราที่เหมาะสมที่
เกิดจากการใหกูในชวงระยะเวลาหนึ่ง 
 

จากสมการที่ (12) และ (14) ตามแนวคิดทฤษฎีปริมาณเงนิใหกู สามารถกําหนดแบบจําลอง
เพื่อใชอธิบายปจจัยที่มีผลกระทบตออุปสงคของเงินทุนและอุปทานของเงินทุนในตลาดสินเชื่อ 
โดยปจจยัที่มผีลกระทบตอปริมาณสินเชือ่ ไดแกอัตราดอกเบี้ยและปจจัยภายนอกตาง ๆ 
 

อยางไรก็ตาม อัตราดอกเบี้ยดุลยภาพในตลาดแตละแหง  อาจมีความแตกตางกัน  เชน 
สหภาพการแขงขัน ลักษณะของอุปทานเงินใหกูและระยะเวลาในการใหกูไมเทากนั เปนตน ดังนัน้
อัตราดอกเบี้ยดุลยภาพของแตละประเภทการกูอาจแตกตางกัน และจะมีไดหลายอัตรา ซ่ึงอัตรา
ดอกเบี้ยในตลาดแตละแหงนัน้ จะตองปรับตัวเขาสูดุลยภาพตรงที่อุปทานของเงินใหกูและอุปสงค
ตอเงินกูในตลาดนั้น ๆ เทากนัพอด ี
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3.3  Uทฤษฎีปริมาณเงินใหกูสําหรับประเทศเล็กที่เปนเศรษฐกิจเปด U(Small Open Economy)  
 

Hubbard (2000) ไดกลาวถึงทฤษฎีปริมาณเงินใหกูสําหรับประเทศเล็กที่เปนเศรษฐกจิเปด
สําหรับประเทศที่เปนเศรษฐกิจปด ไววา อัตราดอกเบี้ยดลุยภาพถูกกําหนดจากอุปสงค  และอุปทาน
ของปริมาณเงนิใหกู  แตสําหรับในประเทศเล็กที่เปนเศรษฐกิจเปด  อุปทานของเงินใหกูมีอิทธิพล
นอยมากตออัตราดอกเบี้ยในตลาดโลก  และยังตองยอมรับอัตราดอกเบี้ยในตลาดโลกอีกดวยหรือ
อาจกลาวไดวาอัตราดอกเบีย้ในประเทศเลก็ถูกกาํหนดใหเทากับอัตราดอกเบี้ยในตลาดโลก มิฉะนัน้
จะเกิดการเคลือ่นยายของเงนิทุนออกนอกประเทศ จากภาพที่ 8 จะเห็นวา ถาอัตราดอกเบี้ยทีแ่ทจริง
ในตลาดโลกเทากับอัตราดอกเบี้ยในประเทศ คือ รอยละ 3 จะไดวาอุปทาน และอุปสงคของเงินใหกู
ในประเทศจะอยูที่จุด  E  ซ่ึงเปนจุดดุลยภาพจะไมเกิดการเคลื่อนยายทนุออกนอกประเทศ  แตถา
กําหนดให อัตราดอกเบี้ยในตลาดโลกเปน รอยละ 5  จะทําใหเกิดอุปทานสวนเกินของเงินใหกู
ภายในประเทศ ผูออมอยากจะไดรับผลตอบแทนที่ไมต่ํากวา รอยละ 5 จึงสงผลใหเกดิเงินทุนไหล
ออก เนื่องจากผลตอบแทนในตลาดโลกสูงกวาในประเทศ  แตถา อัตราดอกเบี้ยทีแ่ทจริงในตลาด 
โลกเปน รอยละ 1 จะสงผลใหประเทศเล็กเกิดอุปสงคสวนเกินของปรมิาณเงินใหกูเนื่องจากผูกู
อยากจะกูที่อัตราดอกเบี้ยที่ต่าํกวาเพราะจะทําใหตนทนุถูกลง สงผลใหเกิดการกูยืมเงนิจากตลาด 
โลกเนื่องจากอัตราดอกเบี้ยต่ํากวาในประเทศ 
 

        อัตราดอกเบี้ยในตลาดโลก (i P

w
P %)    

 

  
 

 SL  
i P

w
P=5         B excess supply of loanable fund    C                  

       
i P

w
P= 3                          E   

i P

w
P = 1  D                   A   

  Excess demand of loanable fund DL  

0                  Q  ปริมาณเงินใหกู (Q)  
 

Uภาพที่ 8U  การกําหนดอัตราดอกเบี้ยดุลยภาพของการใหกูในประเทศเล็กที่เปนเศรษฐกิจเปด 
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จากทั้ง 3  ทฤษฎีตามขางตนจะเห็นวา ทฤษฎีอัตราดอกเบี้ยของคลาสสิกจะมีขอจํากดัมาก
เกินไป เชน สมมติวาระบบเศรษฐกิจอยูในลักษณะมีการจางงานเต็มที่  ไมมีการถือเงินโดยเปลา
ประโยชน ตลอดจนไมมกีารสรางเงินใหมเพิ่มขึ้นโดยระบบธนาคารพาณิชย  สําหรับทฤษฎีความ
พึงพอใจในสภาพคลองจะมลัีกษณะเปน “ Stock Concept ” คือ ปริมาณเงินที่มีอยูในขณะใดขณะ 
หนึ่งซึ่งผิดกับทฤษฎีปริมาณเงินใหกู มีลักษณะเปน “ Flow Concept ” อยางไรก็ตามจาการศกึษาใน
คร้ังนี้จะใชทฤษฎีปริมาณเงนิใหกู เพราะทําใหอุปสงคของเงินทุนครอบคลุมไปทุกภาคเศรษฐกิจอนั
ไดแกการกูของรัฐบาล ( D), ของผูบริโภค (Bc), ของธุรกจิ (Bb), เพื่อทีพ่ักอาศัย (Bh) และเพื่อการ
เก็งกําไร (Bs) จึงทําใหทฤษฎีนี้มีความถูกตองใกลความเปนจริงมากขึน้ และสามารถนํามาเปนแนว 
คิดพื้นฐานในการสรางแบบจําลองที่ใชอธิบายปจจยัที่กําหนดอัตราดอกเบี้ยในตลาดสินเชื่อไดและ
ใชในการสรางแบบจําลองอุปสงคและอุปทานสินเชื่อเพือ่ธุรกจิการคาสงและการคาปลีกอีกดวย 

 
Uการตรวจเอกสาร 

 
ในสวนนี้จะเปนการแสดงถึงการตรวจสอบเอกสารและผลการวิจัยตาง ๆ ที่เกี่ยวของกบั

การใหสินเชื่อของธนาคารพาณิชย แนวคิดทางทฤษฎี แบบจําลองทางเศรษฐมิติ ที่ใชในการศึกษา 
ปจจัยทีมีผลกระทบตอการใหสินเชื่อของธนาคารพาณิชย ตังแปรที่ใชในการศึกษา ตลอดจน
สมมติฐานในการศึกษาซึ่งมรีายละเอียดดังตอไปนี ้

 
ปญญาภรณ (2535) ทําการศกึษาถึงปจจยัทีก่ําหนดความตองการสินเชือ่ภาคอุตสาหกรรม 

จากสถาบันการเงินภายในประเทศ  โดยมวีัตถุประสงคเพื่อศึกษาถึงแหลงที่มา  และความตองการ
สินเชื่อภาคอุตสาหกรรมจากสถาบันการเงินภายในประเทศและศึกษาปจจัยทีก่ําหนดความตองการ
สินเชื่อภาคอุตสาหกรรมทั้งหมดจากสถาบันการเงินภายในประเทศ  และเพื่อศกึษาปจจัยทีก่ําหนด
ความตองการสินเชื่อภาคอุตสาหกรรมจากธนาคารพาณิชย  โดยแยกศึกษาเปนภาค อุตสาหกรรม
ทั้งหมด และรายประเภทอุตสาหกรรม โดยใชขอมูลทุตยิภูมิระหวางป พ.ศ. 2520 ถึง ป พ.ศ. 2532 
โดยใชแบบจําลองเศรษฐมิติในรูปสมการถดถอยพหุคณูเชิงซอน และใชวิธีกําลังสองนอยที่สุดแบบ
ธรรมดามาทําการประมาณคาสัมประสิทธิ์และใชทฤษฎอุีปสงค (Demand Theory) และทฤษฎี
ปริมาณเงินใหกู โดยใชแบบจําลองสมการความตองการสินเชื่อภาคอุตสาหกรรม 

 
ผลการศึกษาแบบจําลองของปจจัยทกีําหนดความตองการสินเชื่อภาคอุตสาหกรรมทั้งหมด

จากสถาบันการเงินภายในประเทศโดยมีความสัมพันธในทิศทางเดยีวกันไดแก มูลคาผลิตภัณฑมวล
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รวมภายในประเทศภาคอุตสาหกรรมในปที่ผานมาและอตัราเงินเฟอ สวนปจจัยที่มีความสัมพันธ
ตรงขามไดแก อัตราดอกเบี้ยเงินใหกูจากธนาคารพาณิชย จากผลการวิเคราะหที่ FBtestB = 192.44 ซ่ึงมี
นัยสําคัญทางสถิติ ณ. ระดับความเชื่อมั่นรอยละ 99 และคา D.W. = 1.5 แสดงวาไมมปีญหา
สหสัมพันธ ระหวางปจจยัดงักลาว  และปจจัยทีก่ําหนดความตองการ  สินเชื่อภาคอตุสาหกรรมจาก
ธนาคารพาณิชย  โดยมีความสัมพันธในทิศทางเดียวกนั  ไดแก  มูลคาผลิตภัณฑมวลรวมภายใน 
ประเทศภาคอตุสาหกรรมในปที่ผานมา และอัตราเงินเฟอ สวนปจจยัทีม่ีความสัมพนัธตรงขาม 
ไดแก อัตราดอกเบี้ยเงนิใหกูจากธนาคารพาณิชย จากผลการวิเคราะหที่  FBtestB  =  229.99  ซ่ึงมี
นัยสําคัญทางสถิติ ณ.ระดับความเชื่อมั่นรอยละ  99  และคา  D.W.  =  1.5  แสดงวาไมมีปญหา
สหสัมพันธระหวางปจจัยดังกลาว  สําหรับสวนของปจจยัที่กําหนดความตองการสินเชื่อภาค 
อุตสาหกรรม จากธนาคารพาณิชยโดยจําแนกรายประเภทอุตสาหกรรมนั้น พบวาทกุปจจยั คือมูลคา 
ผลิตภัณฑภายในประเทศของประเภทอุตสาหกรรมนั้นๆ อัตราเงินเฟอ และ อัตราดอกเบี้ยเงนิใหกู
ของธนาคารพาณิชย  สามารถกําหนดความตองการสินเชื่อดังกลาว ในทุกประเภทอุตสาหกรรม  
ยกเวนอุตสาหกรรมผลิตภัณฑจากธัญพืช น้ําตาล อาหาร อ่ืนๆ มีเพียงปจจัยเดียวโดยมีความสัมพันธ
ทิศทางเดียวกนั คือ ผลิตภัณฑภายในประเทศภาคอุตสาหกรรมในปทีผ่านมา 
 

สมชาย (2535) ทําการศึกษาถงึปจจัยที่มีผลกระทบตอปริมาณสินเชื่อสาขากอสราง และ
อสังหาริมทรัพยของสถาบันการเงินในประเทศไทย  โดยมวีัตถุประสงคเพื่อศึกษาสภาพทั่วไปของ
สาขากอสราง และอสังหาริมทรัพยของประเทศไทย และศึกษาโครงสราง และลักษณะของสถาบัน
การเงินที่ใหสินเชื่อสาขากอสราง และอสังหาริมทรัพย และแนวโนมปริมาณสินเชื่อสาขากอสราง
และอสังหาริมทรัพย และเพือ่ศึกษาถึงปจจยัที่มีผลกระทบตอปริมาณสินเชื่อสาขากอสราง และ
อสังหาริมทรัพยจําแนกตามสถาบันการเงินไดแก ธนาคารพาณิชย บริษัทเงินทุนและหลักทรัพยและ
ธนาคารอาคารสงเคราะห  โดยอาศัยแนวคดิทางทฤษฎีเร่ืองเงินใหกูยืม  พฤติกรรมการเลือกถือ
ทรัพยสินของสถาบันการเงิน และพฤติกรรมความตองการสินเชื่อ ซ่ึงไดกลาวถึงความตองการ
สินเชื่อจะเปนตัวกําหนดพฤติกรรมการใหสินเชื่อของสถาบันการเงิน โดยใชขอมูลทตุิยภูมิรายป
ระหวางป พ.ศ.2519-2533 และใชแบบจําลองสมการเสนถดถอยเชิงซอนโดยประมาณแบบสมการ
ปจจัยที่มีผลกระทบตอปริมาณสินเชื่อสาขากอสราง  และอสังหาริมทรัพยของสถาบันการเงินแตละ
แหง  
 
 ผลจากการศึกษา  พบวาปจจยัที่มีผลกระทบตอปริมาณสินเชื่อสาขากอสราง  และอสังหา 
ริมทรัพยของธนาคารพาณิชย ไดแก ปริมาณเงินฝากประจํา มูลคาผลิตภัณฑภายในประเทศสาขา
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กอสราง  อัตราดอกเบี้ยเงินใหกูของธนาคารพาณิชย  และราคาวัสดุกอสราง  และที่อยูอาศัยมีความ
เหมาะสมสามารถอธิบายสมการปริมาณสินเชื่อสาขากอสราง  และอสังหาริมทรัพยของธนาคาร
พาณิชยไดรอยละ  99.24  (Adjusted RP

2
P = 99.24 %) โดยมีคา F BtestB = 457.4018 มีนัยสําคัญทางสถิติที่

ระดับความเชือ่มั่นสูงกวารอยละ  99  และไมเกิดปญหาสหสัมพันธในตัว  (D.W.  =  1.8377)  และ
ปจจัยที่มีผลกระทบตอปริมาณสินเชื่อสาขากอสราง  และอสังหาริมทรัพยของบริษัทเงินทุน  และ
หลักทรัพย ไดแก ปริมาณเงนิฝากทั้งหมด ปริมาณเงินกูยมืจากตางประเทศ มูลคาผลิตภัณฑภายใน 
ประเทศสาขากอสราง อัตราดอกเบี้ยเงินใหกูของบริษัทเงินทุนและหลักทรัพย และราคาวัสดุ
กอสราง และที่อยูอาศัย ดวย Adjusted R P

2
P = 99.12 % ,F BtestB = 314.6823 , D.W. = 2.1982  มีนัยสําคัญ

ทางสถิติที่ระดับความเชื่อมั่นสูงกวารอยละ  99  และไมเกดิปญหาสหสมัพันธ  และปจจัยที่มี
ผลกระทบตอปริมาณสินเชือ่ของธนาคารอาคารสงเคราะห  ไดแก  ปริมาณเงินฝากทัง้หมด  ปริมาณ
เงินกูยืมจากภายในและตางประเทศ  อัตราดอกเบี้ยเงินใหกูของธนาคารสงเคราะห  และมูลคา
ผลิตภัณฑภายในประเทศสาขากอสรางมีความเหมาะสม  สามารถอธิบายสมการปริมาณสินเชื่อ
สาขากอสราง  และอสังหารมิทรัพยของธนาคารอาคารสงเคราะหไดรอยละ 99.67  (Adjusted RP

2
P = 

99.67 %)  โดยมีคาF BtestB  เปน  888.1836  มีนัยสําคัญทางสถิติที่ระดับความเชื่อมั่นสูงกวารอยละ  99  
การทดสอบสหสัมพันธในตวั (Autocorrelation) ผลปรากฎวา คา D.W. เปน 1.723 ซ่ึงไมสามารถ
สรุปไดวาเกดิปญหาสหสัมพันธ 

 
กันยารัตน (2538) ศึกษาผลกระทบของเงินทุนไหลเขาจากตางประเทศตอการออม  และ

ผลิตภัณฑประชาชาติในประเทศ  โดยมวีัตถุประสงคเพื่อ ศึกษาถึงปจจยัที่มีผลกระทบตอการออม
ภายในประเทศ คือ การออมสุทธิของภาคครัวเรือน  การออมสุทธิของภาคธรุกิจการออมสุทธิภาค 
รัฐบาล  การลงทุนโดยตรงจากตางประเทศ  เงินกูตางประเทศระยะยาวภาคเอกชน  และเงินกู
ตางประเทศภาครัฐบาล  โดยใชขอมูลทุตยิภูมิระหวางป  พ.ศ.  2519  -  2538  และใชแบบจําลอง
สมการเชิงซอน และประมาณคาสัมประสิทธิ์ ตาง ๆ ดวยวิธี Two Stage Least Square 
 

ผลจาการศึกษา  พบวา  ถาชองวางการออมการลงทุนเพิม่สูงขึ้น  ทําใหนําเงินทนุเขามาจาก
ตางประเทศเพิม่ขึ้นเพื่อปดชองวางนี้ ดังนัน้ การออมจึงถูกกําหนดโดยความสามารถนําเงินทุนไหล
เขาจากตางประเทศ นอกจากนี้ การสงออกยังมีความสัมพันธทิศทางเดยีวกับการออม เพราะเมื่อการ
สงออกเพิ่มสูงขึ้น ทําใหรายไดเพิ่มสูงขึ้นกจ็ะทําใหการออมเพิ่มขึ้นสวนการขยายสินเชื่อจะมีทิศทาง 
เดียวกับการออมรวม  เนื่องจากเมื่อสินเชือ่เพิ่มขึ้นทําใหรายไดเพิ่มสูงขึ้น  และตามทฤษฎีรายไดของ
เคนสที่กลาววาเมื่อรายไดเพิม่ขึ้น  สวนหนึง่จะใชบริโภค  สวนที่เหลือจะเก็บออมไว และขอสมมติ
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วาเมื่อรายไดเพิ่มขึ้นเรื่อย ๆ ความโนมเอียงเฉลี่ยในการบริโภค (APC) จะลดลงขณะที่ความโนม
เอียงเฉลี่ยในการออม (APS) จะเพิ่มสูงขึ้นเรื่อย ๆ ตามระดับรายไดทีเ่พิม่ขึ้น ดังนั้นสรุปไดวาเมื่อ
สินเชื่อเพิ่มขึ้นจะทําใหการออมรวมเพิ่มขึน้ในทิศทางเดยีวกัน 
 

พงษสวัสดิ์ (2538)  ทําการศกึษาถึงการกระจายสินเชื่อของธนาคารพาณิชย โดยมี
วัตถุประสงคเพื่อศึกษาสาเหตุของปญหา การกระจายสนิเชื่อของธนาคารพาณิชยและเพื่อศึกษาการ
กระจายสินเชือ่ของธนาคารพาณิชยในภาคเศรษฐกิจตาง ๆ   เทียบกับการขยายตวัของภาคเศรษฐกิจ
ตาง ๆ  เกี่ยวกบัการขยายตวัของมูลคาผลิตภัณฑประชาชาติ  ดวยทฤษฎแีบบจําลองสวนแบง  และ
สวนแปรเปลี่ยน  ทฤษฎีความจําเริญเติบโตแบบอสมดุลย  (Unbalanced Growth Theory) ทฤษฎีการ
แสวงหากําไรสูงสุด และแนวคิดเกีย่วกับทศันคติ  โดยใชขอมูลทุติยภูมติั้งแตป  พ.ศ. 2525  –  2534 
และ ใชการวิเคราะหเชิงปรมิาณโดยใชแบบจําลอง  “Shift and Share Analysis” เพื่อดคูวามสัมพนัธ
ระหวางเงินใหกูยืมของธนาคารพาณิชยกับความเจริญเตบิโตทางเศรษฐกิจโดยจะทําการวิเคราะหทั้ง
ภาคการเงิน  และภาคแทจริง  ขนานกันไปเพื่อเปรียบเทียบการเจริญเตบิโตของตัวแปรการเงิน  คือ
สินเชื่อกับมูลคาเพิ่มของภาคเศรษฐกิจทีแ่ทจริงทั้ง  7  สาขาเศรษฐกิจ  และ 5 ภาค  กบัเขตกรุงเทพฯ 
และระดับประเทศ  ทั้งนี้เนื่องจากตัวแปรทางการเงิน  และการธนาคารที่จะนํามาใชไมไดเปนสวน
แบงของรายไดประชาชนแตเปนสวนของภาคการเงินซึง่แยกไปจากภาคเศรษฐกจิจริง 

 
 ผลการศึกษา  พบวา  ธนาคารพาณิชยใหสินเชื่อแกภาคตาง ๆ ในอัตราที่สูงกวาการเจริญ 
เติบโตของผลิตภัณฑประชาชาติระดับประเทศ  และสูงกวาการเติบโตของสินเชื่อในระดับประเทศ
โดยกรุงเทพฯ  และปริมณฑลมีอัตราที่สูงที่สุด  เนื่องจากมีการนําสินเชื่อไปเก็งกําไรในธุรกิจ
อสังหาริมทรัพยมาก  ภาคตะวนัออกเฉียงเหนือมีอัตราการเจริญเติบโตนอยกวาสินเชือ่ในระดับ 
ประเทศ เนื่องจากธุรกิจหลักเปนการผลิต และคาการเกษตร ซ่ึงมีความเสี่ยงมาก และเมื่อพิจารณาถึง
สาขาเศรษฐกจินําในผลิตภณัฑประชาชาติรายภาค  พบวาสาขาอุตสาหกรรมเปนสาขานําใน
กรุงเทพฯ และปริมณฑล  มีการเติบโตที่สูงกวาผลิตภณัฑประชาชาติในระดับประเทศ  และสูงกวา
สาขาอุตสาหกรรมในระดับประเทศ   สวนสาขาเกษตรเปนสาขานําในภาคเหนือ  ภาคตะวันออก-
เฉียงเหนือ  ภาคกลาง ภาคใต มีการเติบโตในอัตราที่นอยกวาผลิตภณัฑประชาชาติในระดับประเทศ
และนอยกวาสาขาเกษตรในระดับประเทศ สวนการศึกษาถึงปญหา การกระจายสินเชือ่ของธนาคาร
พาณิชยพบวา สาเหตุที่ภาคเหนือ ภาคตะวนัออกเฉียงเหนือ ภาคกลาง ภาคใต มแีบบแผนการเติบโต
ที่นอยกวา เนือ่งจากสาขาเกษตรซึ่งเปนสาขาเศรษฐกิจนาํ  ไดรับสินเชือ่นอยกวาความตองการ  ซ่ึง
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เปนผลมาจากความเสี่ยงของผูกู โดยเฉพาะดานความสามารถในการชําระหนีน้อย มากกวาขอจํากัด
ในการใหบริการของธนาคาร  
 

กิตติชัย (2541) ศึกษาถึงความสัมพันธระหวางสินเชื่อของธนาคารพาณชิยไทยกับการออม
ภายในประเทศโดยรวม  การลงทุนในแตละภาคเศรษฐกิจ  และผลิตภณัฑประชาชาติในแตละภาค
เศรษฐกิจ โดยจําแนกภาคเศรษฐกิจออกเปน ภาคอุตสาหกรรม  ภาคเกษตรกรรม  ภาคการคา  และ
ภาคอื่น ๆ โดยมีวัตถุประสงคเพื่อศึกษาความสัมพันธของธนาคารพาณชิยกับการออมและความ 
สัมพันธของปริมาณสนิเชื่อของธนาคารพาณิชย  แตละภาคเศรษฐกิจ  กับการลงทุนในแตละภาค
เศรษฐกิจ โดยใชขอมูลอนุกรมเวลาในชวงป  พ.ศ.  2520 – 2539   และใชการวิเคราะหเชิงปริมาณ
โดยใชแบบจําลองสมการถดถอยเชิงซอน  ซ่ึงมีลักษณะเปนกลุมสมการเกี่ยวเนื่อง  และทําการกะ
ประมาณคาทางสถิติดวยวิธีกาํลังสองนอยที่สุดสองชั้น   

 
 ผลการศึกษาพบวา  ปริมาณสินเชื่อของธนาคารพาณิชย  มีความสัมพันธในทิศทางเดยีวกับ
ปริมาณการออม  สวนปริมาณสินเชื่อของธนาคารพาณิชยในแตละภาคเศรษฐกิจมคีวามสัมพันธใน
ทิศทางเดียวกบัปริมาณการลงทุนในแตละภาคเศรษฐกจิ  และผลิตภณัฑประชาชาติในแตละภาค
เศรษฐกิจ   
 
 เจนตา ( 2541 )  ทําการศึกษาถึงการวิเคราะหเปรียบเทยีบการปลอยสินเชื่อของธนาคาร
พาณิชยกับการเจริญเติบโตทางเศรษฐกิจภูมิภาคในประเทศไทย โดยมีวัตถุประสงคเพื่อศึกษาถึง
แนวนโยบายของธนาคารพาณิชยไทยในการจัดสรรสินเชื่อใหแกสาขาเศรษฐกิจตาง ๆ ในภูมภิาค 
และพฤติกรรมการปลอยสินเชื่อของธนาคารพาณิชยทีม่ีผลตอการเจริญเติบโตทางเศรษฐกิจภูมภิาค
ของประเทศไทย โดยใชทฤษฎีความเจรญิเติบโตทางเศรษฐกิจของ ฮารรอด–โดมาร และใชขอมูล
ทุติยภูมใินระหวางป  2528-2538   โดยใชแบบจําลองโครงสรางอุตสาหกรรมและการเติบโตของ
ทองถ่ินหรือแบบจําลองสวนแบงและสวนแปรเปลี่ยน ( Shift and Share Model ) 
 
 ผลการศึกษาพบวาสาขาเกษตร เหมืองแร  บริการ  บริโภคสวนบุคคล และอื่น ๆ มีการ
เติบโตที่ไมสอดคลองกับผลิตภัณฑมวลรวมรายภาค นอกจากนี้บางสาขาเศรษฐกิจโดยเฉพาะสาขา
การพาณิชยและการเงินและธรุกิจอสังหาริมทรัพยในภูมภิาค ยกเวนกรุงเทพฯ และปริมณฑล มีการ
เตบิโตที่นอยกวาการเติบโตของสาขาเศรษฐกิจเดยีวกันในระดับประเทศ  และจากผลการดําเนินงาน
ของธนาคารพาณิชยชวงป  2528-2538 ปรากฎวามีการระดมเงินฝากและปลอยสินเชื่อเพิ่มขึ้น  และ
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กระจกุตัวอยูในกรุงเทพฯ  และปริมณฑล โดยสวนใหญเปนการใหสินเชื่อในสาขาการพาณิชย  
อุตสาหกรรม  และการเงนิและธุรกิจอสังหาริมทรัพย  ในขณะที่สาขาเศรษฐกิจหลักในประเทศ
ไดแก  สาขาอุตสาหกรรม  พาณิชย  เกษตร  และ บริการ 

 
สุขสวัสดิ์ (2541) ทําการศึกษาถึงการใหสินเชื่ออุตสาหกรรมการผลิตของธนาคารพาณิชย

ในประเทศไทย  โดยมวีัตถุประสงคเพื่อศึกษาประวตัิความเปนมาของการพัฒนาอุตสาหกรรมของ
ไทย และแหลงที่มาของสินเชื่ออุตสาหกรรมจากสถาบันการเงินตางๆ ในประเทศและศึกษาลกัษณะ
การใหสินเชื่ออุตสาหกรรมการผลิตของธนาคารพาณิชยแกภมูิภาคตางๆ ของไทยโดยใชทฤษฎี
แบบจําลองสวนแบงและสวนแปรเปลี่ยนโดยแบบจําลองนี้แยกเปนการเติบโตของตัวแปรในระดับ
ทองถ่ินเชนตัวแปรมูลคาเพิ่มหรือตัวแปรผลผลิตรวม เปนตน  ออกเปน 3 สวนคือสวน แบงของ
ทองถ่ิน  สวนเปลี่ยนแปลงตามสัดสวนระหวางทองถ่ินและสวนเปลี่ยนแปลงตามผลตางระหวาง
ทองถ่ิน โดยใชขอมูลทุติยภมูิตั้งแต พ.ศ. 2525 – 2537 เปนการวิเคราะหโดยใชแบบจาํลองสวนแบง
และสวนแปรเปลี่ยน การวเิคราะหโดยใชอัตราสวนรอยละ  และการทดสอบความสัมพันธระหวาง 
ปริมาณสินเชือ่อุตสาหกรรมของธนาคารพาณิชยกับผลผลิตของภาค อุตสาหกรรมโดยใช
สหสัมพันธ (Correlation Analysis) 

 
ผลการศึกษา พบวา สินเชื่ออุตสาหกรรมของธนาคารพาณิชยมีความสัมพันธกับการเจริญ 

เติบโตของภาคอุตสาหกรรมในระดับที่สูงมากและความสัมพันธเปนไปในทิศทางเดียวกัน นอกจาก 
นี้ยังพบวา ทุกภูมิภาคของประเทศไทยมีแนวโนมที่จะไดรับสินเชื่ออุตสาหกรรมเพิ่มสูงขึ้นแตภาค
กลางยังไดรับในสัดสวนที่สูงที่สุดมาโดยตลอด ในขณะที่ภาคตะวันออกเฉียงเหนือ  ภาคเหนือ และ
ภาคใต ไดรับในสัดสวนที่ใกลเคียงกันและไดรับนอยกวาภาคกลาง  เมื่อพิจารณาอัตราการเจริญ 
เติบโตของปริมาณสินเชื่ออุตสาหกรรมพบวา  ภาคเหนอืและภาคกลางมีอัตราการเพิม่เฉลี่ยใกลเคียง
กับอัตราการเพิ่มเฉลี่ยของสินเชื่ออุตสาหกรรมในระดับประเทศ สวนภาคตะวันออกเฉียงเหนือและ
ภาคใตมีอัตราการเพิ่มเฉลี่ยต่าํกวาภาคอื่นๆ และต่ํากวาระดับประเทศ  สวนอัตราการเจริญเติบโต
ของผลผลิตกายภาค  สาขาอตุสาหกรรม   ทุกภาคมีแนวโนมเพิ่มสูงขึ้น โดยทีภ่าคเหนือมีอัตราการ
เพิ่มเฉลี่ยสูงที่สุดและสูงกวาอัตราการเพิ่มเฉลี่ยในระดับประเทศเล็กนอย  ในขณะทีภ่าคกลางและ
ภาคตะวันออกเฉียงมีอัตราการเพิ่มเฉลี่ยใกลเคียงกับระดับประเทศ  สวนภาคใตมีอัตราการเพิ่มเฉลี่ย
ต่ํากวาระดับประเทศ  อยางไรก็ตามอัตราการเพิ่มเฉลี่ยของปริมาณสินเชือ่อุตสาหกรรมสูงกวาอัตรา
การเพิ่มของผลผลิตรายภาคสาขาอุตสาหกรรมในทุกภูมภิาค  นอกจากนี้จากการวิเคราะหอัตราสวน
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ของปริมาณสินเชื่ออุตสาหกรรมตอผลผลิตภาคอุตสาหกรรมพบวาอตัราสวนดังกลาวมีแนวโนม
เพิ่มสูงขึ้นในทุกภูมภิาค 

 
บุญรอด (2544) ทําการศึกษาถึงปจจัยที่มีผลตอปริมาณเงินใหสินเชื่อเพือ่การเกษตรของ

ธนาคารเพื่อการเกษตรและสหกรณการเกษตรโดยมวีัตถุประสงคเพื่อศึกษาลักษณะการใหสินเชื่อ
การเกษตรของธนาคารเพื่อการเกษตรและสหกรณการเกษตร และศกึษาปจจยัที่มีผลตอปริมาณการ
ใหสินเชื่อเพื่อการเกษตรของธนาคารการเกษตร  และสหกรณการเกษตร  และเพื่อพยากรณปริมาณ
การใหสินเชื่อเพื่อการเกษตรของธนาคารเพื่อการเกษตร และสหกรณการเกษตรและใชทฤษฎีการ
จัดสรรหลักทรัพย  ทฤษฎีปริมาณเงินใหกู  นโยบายสินเชื่อเกษตรแบบดั้งเดิมอุปสงคสินเชื่อเพื่อ
การเกษตร หลักเกณฑในการประเมินความเสี่ยงภัยในการใหสินเชื่อ  และเศรษฐศาสตรดานอุปทาน
กับประเทศกําลังพัฒนา  โดยใชขอมูลทุตยิภูมิรายประหวางป พ.ศ. 2521 ถึง ป พ.ศ. 2540 และใช
สมการถดถอยเชิงซอนเพื่ออธิบายปจจยัที่มผีลตอปริมาณการใหสินเชื่อ  โดยใชแบบจาํลองศึกษาถึง
ปจจยัที่มีผลตอการขยายขนาดสินเชื่อของธนาคารเพื่อการเกษตรและสหกรณการเกษตร 

 
ผลจากการศึกษา พบวา  ตวัแปรที่มีผลตอการขยายขนาดปริมาณเงินใหสินเชื่อเพื่อการ 

เกษตรของธนาคารการเกษตรและสหกรณการเกษตรประกอบดวยปรมิาณเงินฝาก  ปริมาณเงินใหกู
ทั้งในและตางประเทศ อัตราดอกเบี้ยเงินใหกูยืม  ดัชนีราคาสินคาผูบริโภคและ งบประมาณรายจาย
ที่ไดรับการสนับสนุนจากกระทรวงเกษตรและสหกรณการเกษตรจะมีผลตอการขยายขนาดปริมาณ
เงินใหสินเชื่อเพื่อการเกษตร ตามขอสมมติฐาน ณ. ระดับความเชื่อมั่นรอยละ 99, คา Adjusted  RP

2
P

เปน 99.31%, D.W. = 1.977 และสมการแสดงการประมาณคาที่ไดรับสามารถนํามาพยากรณคา
ปริมาณสินเชือ่เพื่อการเกษตรของธนาคารไดอยางมีนยัสําคัญ  

 
ทยากร (2545) ทําการศึกษาถงึการศึกษาปจจัยที่มีผลกระทบตอปริมาณการใหสินเชื่อ 

กรณีศึกษาธนาคารนครหลวงไทย จํากัด(มหาชน) โดยมวีัตถุประสงคเพื่อศึกษาถึงขัน้ตอน ประเภท 
และนโยบายการใหสินเชื่อของ ธนาคารนครหลวงไทย จํากัด (มหาชน) และ ศกึษาถึงปจจัยที่มีผล
ตอปริมาณการใหสินเชื่อธนาคารนครหลวงไทย จํากดั (มหาชน) และไดนําแนวคดิทฤษฎีแหงการ
แสวงหากําไรสูงสุดโดยใชหลักความเหมาะสม ทฤษฎีปริมาณเงินใหกูในดานอุปทานสินเชื่อ และ
ทฤษฎีความพงึพอใจแหงเวลา หรือ ทฤษฎีการออม-การลงทุนโดยใชขอมูลทุติยภูมริายไตรมาส 
ระหวางป พ.ศ. 2539-2544 โดยแบบจําลองที่ใชในการศึกษาคือแบบจําลองการศึกษาวิเคราะหปจจยั
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ที่กําหนดปริมาณการใหสินเชื่อของระบบธนาคารพาณิชยไทย และใชสมการถดถอยเชิงซอนหลาย
ตัวแปรในการวิเคราะหและใชวิธีกําลังสองนอยที่สุดในการประมาณคาสัมประสิทธิ์ของแบบจําลอง B 

 
ผลจากการศึกษา  พบวา  ปจจัยที่สงผลกระทบตอปริมาณการใหสินเชื่อของธนาคารนคร-

หลวงไทย อยางมีนัยสําคัญทางสถิติที่ระดับรอยละ 99 ไดแก ปริมาณเงินกูยืมระหวางธนาคารและ
ปริมาณเงินฝาก สวนปจจัยทางดานอัตราดอกเบี้ยเงนิใหสินเชื่อเฉลี่ย และเงินลงทุนในหลักทรัพย
นั้น ไมพบความสัมพันธกับปริมาณสินเชือ่ของธนาคารนครหลวงไทย (จากคาสถิติทดสอบ FBtestB = 
6.105 และมีความเชื่อมั่นในคาประมาณการไดรอยละ 57 (Adjusted RP

2
P =  57%) และ D.W. = 1.123  

ทําใหไมสามารถสรุปไดวาสมการนี้มีสหสัมพันธหรือไมมี) และเมื่อพิจารณาเปรียบเทยีบกับระบบ
ธนาคารพาณิชยพบวาปจจยัที่มีผลกระทบตอปริมาณการใหสินเชื่อของระบบธนาคารพาณิชยไทย
อยางมีนัยสําคญัทางสถิติที่ระดับรอยละ 99 กลับเปนอัตราดอกเบี้ยเงินใหสินเชื่อเฉลีย่และเงนิลงทนุ
ในหลักทรัพยสําหรับปริมาณเงินกูยืมระหวางธนาคารและปริมาณเงินฝากไมมีผลกระทบตอ
ปริมาณใหสินเชื่อของระบบธนาคารพาณิชยไทย (จากคาสถิติทดสอบ FBtestB = 39.684 และมีความ
เชื่อมั่นในคาประมาณการไดรอยละ87.1 (Adjusted RP

2
P = 87.1%) และ D.W. = 0.967 ทําใหไม

สามารถสรุปไดวาสมการนี้มสีหสัมพันธหรือไมมี) 
 

อมร (2545) ทําการศึกษาถึงปจจัยที่เปนตวักําหนดอุปสงคและอุปทานในการใหสินเชื่อ
ของธนาคารพาณิชยไทย โดยมีวัตถุประสงคเพื่อศึกษารูปแบบ  และลักษณะของสินเชื่อในระบบ
ธนาคารพาณิชยในประเทศไทยรวมถึงความสําคัญ  กลไกการทํางานของอัตราดอกเบี้ยและนโยบาย
ดานอัตราดอกเบี้ยตั้งแตป พ.ศ. 2524–2544 และเพื่อศกึษาปจจัยที่เปนตวักําหนดอุปสงคอุปทานเงิน 
ทุน ในตลาดสนิเชื่อของธนาคารพาณิชยโดยใชทฤษฎีเงนิใหกูและแนวคิดการกําหนดอัตราดอกเบี้ย 
ในระบบเศรษฐกิจการเงนิแบบกึ่งเปดและปด และใชขอมูลรายครึ่งปตั้งแต มิ.ย. 24 – ธ.ค. 44 และ
ใชแบบจําลองอุปสงคและอุปทานของสินเชื่อ และภาวะดุลยภาพในตลาดสินเชื่อ โดยศึกษาปจจยัที่
เปนตัวกําหนดอัตราดอกเบีย้ในตลาดสนิเชื่อ ดวยวิธีการทางเศรษฐมิติ Three Stages Least Square 
(3SLS) เพื่อใชคาที่ไดจากการกะประมาณเกิดประสิทธิภาพโดยทําการพัฒนาแบบจําลองทั้ง 3 
ลักษณะขางตน 
 
 ผลจากการศึกษาพบวาคาความยืดหยุนของอุปสงคของเงินทุนมีคาเทากบั -0.27 คาความ
ยืดหยุนอุปสงคตอ GDP ตอเงินเฟอและสดัสวนเงินกูตอเงินฝากมีคา 1.053, 0.035 และ 1.209
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ตามลําดับ  สําหรับอุปทานของเงินทุนมีคาความยืดหยุนตออัตราดอกเบี้ยเทากับ  2.498  คาความ
ยืดหยุนอุปทานตอปริมาณเงนิ  อัตราดอกเบี้ยตางประเทศ  และ  อัตราดอกเบี้ยเงินฝากประจํามีคา 
-2.533, 0.057  ละ 0.151 ตามลําดับ จากผลการศึกษาที่ไดนําไปสูขอเสนอแนะในเชิงนโยบายทีว่า
เมื่อกําหนดอุปสงคในเงินทุนคงที่ การแทรกแซงในตลาดสินเชื่อของธนาคารแหงประเทศไทย ที่มี
ผลตอการเปลี่ยนแปลงทางดานอุปทานของเงินทุนจะมีผลตอการเปลี่ยนแปลงอัตราดอกเบี้ยมากกวา
การเปลี่ยนแปลงดานอุปสงค 
 

จากการตรวจเอกสารขางตนจะเห็นวามีความเกี่ยวของกบัการศึกษาในครั้งนี้  กลาวคอื
การศึกษาของ  กิตติชัย , เจนตา , ทยากร , บุญรอด , สุขสวัสดิ์ , สมชาย , ปญญาภรณ , พงษสวัสดิ์   
และ อมร มีความคลายคลึงกันในเรื่องของปจจัยที่มีผลตอปริมาณสินเชื่อและมีความแตกตางกัน
ตรงที่ผลการศึกษาของแตละคนจะมจีํานวนปจจยัที่ไมเทากัน  สวนผลการศึกษาของกันยารัตน จะ
เนนศึกษาถึงเงนิทนุไหลเขาจากตางประเทศที่มีผลตอการออม 
 

ดังนั้นการศึกษาในครั้งนี้ จะนําผลการศึกษาดังกลาวมาเปนแนวทางในการศึกษา โดยจะใช
แนวทางของ อมร มาศึกษาเปนหลักโดยทาํการศึกษาถึงปจจัยที่เปนตวักําหนดอุปสงค และอุปทาน
ในการใหสินเชื่อของธนาคารพาณิชยไทย โดยมีวัตถุประสงคเพื่อศึกษารูปแบบ และลักษณะของ
สินเชื่อในระบบธนาคารพาณิชยในประเทศไทย  รวมถึงความสําคัญกลไกการทํางานของอัตรา
ดอกเบี้ย และนโยบายดานอตัราดอกเบี้ยตัง้แตป  พ.ศ. 2524 – 2544  และ เพื่อศกึษาปจจัยที่เปนตวั 
กําหนดอุปสงค อุปทานเงินทุนในตลาดสนิเชื่อของธนาคารพาณิชยโดยใชทฤษฎีเงนิใหกูและแนว 
คิดการกําหนดอัตราดอกเบี้ยในระบบเศรษฐกิจการเงนิแบบกึ่งเปดและปด 
 

Uแบบจําลองที่ใชในการศึกษา 
 

จากการศึกษาแนวคดิทางทฤษฎี และการตรวจสอบเอกสารพบวาอัตราดอกเบี้ยถูกกาํหนด
โดยอุปสงค และ อุปทานของสินเชื่อ โดยอุปสงคในสินเชื่อจะถูกกําหนดจากตัวแปรภายในซึ่ง
ไดแก อัตราดอกเบี้ยเงนิใหกู และ กลุมตัวแปรปจจยัภายนอก เชน ผลิตภัณฑมวลรวมภาคการคา
ภายในประเทศ อัตราเงินเฟอ  และการใชจายของรัฐบาล  สวนทางดานอุปทานสินเชื่อถูกกําหนด
จากอัตราดอกเบี้ยเงินใหกูและกลุมปจจยัภายนอกเชน การกูยืมเงนิจากตางประเทศ ปริมาณอุปทาน
เงินตรา และอตัราเงินเฟอ เปนตน  
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แบบจําลองแสดงความสัมพนัธระหวางปริมาณสินเชื่อเพือ่ธุรกิจการคาสงและการคาปลีก
และปจจยัที่มผีลตอปริมาณสินเชื่อเพื่อธุรกิจการคาสงและการคาปลีกของธนาคารพาณิชยใน
ประเทศไทยไทย แสดงไดดงันี้ 

 
1.  Uแบบจําลองอุปสงคของปริมาณเงินใหกูในตลาดสินเชื่อU  (Demand for Loanable Fund) 
 

   -     +      +       +    +     + 
QBDPB

T
P    =   aB0B + aB1BMLR + aB2BINF + aB3BINV + aB4BGDPBT B + aB5B G + aB6BD +  uB1 B                             (1) 

 
Uโดยกําหนดให 
 
QBDPB

T
P  =    อุปสงคของปริมาณเงินใหกูในตลาดสินเชื่อเพื่อการคาสงและการคาปลีก   

                   (หนวย: ลานบาท)  
MLR =    อัตราดอกเบี้ยเงินใหกูลูกคารายใหญช้ันดีของธนาคารพาณิชย 
                    (หนวย: เปอรเซ็นต) 
INF =    อัตราเงินเฟอภายในประเทศ (หนวย: เปอรเซ็นต) 
INV =    การลงทุนจากตางประเทศ (หนวย: ลานบาท) 
GDPBT B =    ผลิตภัณฑมวลรวมภายในประเทศของภาคการคา (หนวย: ลานบาท) 
G =    คาใชจายของรัฐบาล (หนวย: ลานบาท) 
D =    ตัวแปรหุน (Dummy Variable) แสดงนโยบายของรฐับาลในการสนับสนุน 

       ดานสินเชือ่ 
                                  D = 1  มีการสนับสนุนดานสินเชื่อจากรัฐบาล โดยใชนโยบายการเงินแบบ 
                                              ผอนคลาย 
                                  D = 0  ไมมีการสนับสนุนดานสินเชื่อจากรัฐบาล โดยใชนโยบายการเงินแบบ 
                                              เขมงวด 
 
2.  Uแบบจําลองอุปทานของปริมาณเงินใหกูในตลาดสินเชื่อU  (Supply  for Loanable Fund) 
 

      +          -          -        +       +          -       + 
QBS PB

T
P  = bB0B + bB1BMLR + bB2B INF+ bB3BUSRATE + b B4BCD + b B5B BOF +  b B6BBg +  b B7BM2a +  u B2B     (2) 
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Uโดยกําหนดให 
 
QBS PB

T
P     =    อุปทานของปริมาณเงนิใหกูในตลาดสินเชื่อเพื่อการคาสงและการคาปลีก   

                        (หนวย: ลานบาท) 
MLR     =    อัตราดอกเบี้ยเงนิใหกูลูกคารายใหญช้ันดีของธนาคารพาณิชย 
                        (หนวย: เปอรเซ็นต) 
INF     =    อัตราเงินเฟอภายในประเทศ (หนวย: เปอรเซ็นต) 
USRATE  =    อัตราดอกเบี้ยตางประเทศ (อางอิงอัตราดอกเบี้ยเงนิใหกูของประเทศ  
                        สหรัฐอเมริกา)  (หนวย: เปอรเซ็นต) 
CD            =    สัดสวนสินเชือ่ตอเงินฝาก  (หนวย: เปอรเซ็นต) 
BOF     =    ปริมาณเงินกูยืมจากตางประเทศ (หนวย: ลานบาท) 
Bg             =    ปริมาณการกูยืมของรัฐบาล (หนวย: ลานบาท) 
M2a     =    ปริมาณเงิน (หนวย: ลานบาท) 
 

3.  Uแบบจําลองแสดงภาวะดลุยภาพในตลาดสินเชื่อ 
 
จากแนวคิดทฤษฎีทางทฤษฎีเงินใหกู  จะเห็นวาอัตราดอกเบี้ยทีดุ่ลยภาพถูกกําหนดจาก

กลไกอุปสงค และอุปทานของปริมาณเงินใหกู  โดย  ณ. อัตราดอกเบี้ยดุลยภาพอุปทานของปริมาณ
เงินใหกูในตลาดจะเทากับอปุสงคของปริมาณเงินใหกูในตลาดถาอัตราดอกเบี้ยต่ํากวาอัตราดอกเบี้ย
ดุลยภาพ  จะทาํใหเกิดอุปสงคสวนเกินของปริมาณเงินใหกู  ทําใหอัตราดอกเบี้ยปรับตวัสูงขึ้นเพื่อ
ปรับเขาสูอัตราดอกเบี้ยดุลยภาพ และเมื่ออัตราดอกเบี้ยสูงกวาอัตราดอกเบี้ยดุลยภาพ จะเกิดอุปทาน
สวนเกนิของปริมาณเงินใหกู ทําใหอัตราดอกเบี้ยปรับตวัลดลง เพื่อปรับเขาสูอัตราดอกเบี้ยดุลยภาพ
เชนเดยีวกัน 
 

ในกรณีที่ปจจยัภายนอกเปลี่ยนแปลง  จะทาํใหเกิดการเคลื่อนยายของเสนอุปสงค   และ  
อุปทานของปริมาณเงินใหกู จะสงผลตอจุดดุลยภาพของอัตราดอกเบี้ย 

 
เมื่อนําสมการอุปสงคของปริมาณสินเชื่อเพื่อธุรกิจการคาสงและการคาปลีก สมการที่ (1)  

และสมการอปุทานของปริมาณสินเชื่อเพือ่ธุรกิจการคาสงและการคาปลีก สมการที่ (2) ในตลาด
สินเชื่อขางตน จะไดสมการดุลยภาพ ดังนี ้
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QBDPB

T
P   =    QBS PB

T
P    =   QP

T
P                     (3) 

 
Uโดยกําหนดให 
 
QP

T
P      =    ปริมาณเงินใหกูในตลาดสินเชื่อเพื่อการคาสงและการคาปลกี (หนวย: ลานบาท) 

 
จากสมการที่ (1) และ (2) สามารถหาคําตอบไดคือ 
 
aB0B + aB1BMLR + a B2BINF + aB3BINV + aB4BGDPBT B + a B5B G + aB6BD +  uB1  B =   
 
bB0B + bB1BMLR + b B2B INF+ bB3BUSRATE + b B4BCD + bB5B BOF +  b B6BBg +  b B7BM2a +  u B2B 

 
ดังนั้นจะได 

 
            INVaMBgBOFCDUSRATEINFMLR 76543210 2 ππππππππ +++++++=           
 

             11098 VDGGDPT ++++ πππ                                              (4) 
 

โดยที่       
11

00
0 ba

ab
−
−

=π   ,   
11

22
1 ba

ab
−
−

=π    ,   
11

3
2 ba

b
−

=π    ,   
11

4
3 ba

b
−

=π    ,   

 

11

5
4 ba

b
−

=π    , 
11

6
5 ba

b
−

=π     ,   
11

7
6 ba

b
−

=π    ,   
11

3
7 ba

a
−

−
=π    ,    

11

4
8 ba

a
−

−
=π   ,   

 

11

5
9 ba

a
−

−
=π    , 

11

6
10 ba

a
−

−
=π  และ 

11

12
1 ba

UUV
−
−

=  

 
ดังนั้นเมื่อนําอตัราดอกเบี้ยทีไ่ด (MLR) ในสมการที่ (4) ไปแทนในสมการอุปทานของ

ปริมาณสินเชือ่เพื่อธุรกิจการคาสงและการคาปลีก สมการที่ (2)  จะไดคําตอบคือ 
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               aMBgBOFCDUSRATEINFQT 217161514131211 πππππππ ++++++=   
 

             221201918 VDGGDPINV T +++++ ππππ                       (5) 
 

โดยที ่     
11

1001
11 ba

baba
−
−

=π   ,  
11

1221
12 ba

baba
−
−

=π   ,  
11

31
13 ba

ba
−

=π   , 

11

41
14 ba

ba
−

=π   , 

11

51
15 ba

ba
−

=π  ,  
11

61
16 ba

ba
−

=π          ,   
11

71
17 ba

ba
−

=π           , 
11

13
18 ba

ba
−

−
=π    , 

11

14
19 ba

ba
−

−
=π      

 

11

15
20 ba

ba
−

−
=π   , 

11

16
21 ba

ba
−

−
=π   และ  

11

1121
2 ba

UbUaV
−
−

=  

 
สมการที่ (4) และ (5) นีเ้รียกวาสมการลดรูป (Reduced Form Equations) ซ่ึงเปนสมการที่

แสดงเงื่อนไขดุลยภาพในตลาดสินเชื่อ และเปนสมการที่จะนําไปประมาณคาในการศึกษา 
 

Uวิธีการศึกษาแบบจําลอง 
 

1.  Uขั้นตอนที่ 1  การตรวจสอบ  Identification 
 
จากสมการอุปสงคของปริมาณสินเชื่อเพื่อธุรกิจการคาสงและการคาปลกีสมการที่ (1)  และ

สมการอุปทานของปริมาณสินเชื่อเพื่อธุรกิจการคาสงและการคาปลีก สมการที่ (2)  เราสามารถ
ตรวจสอบเพื่อดูวาสมการใดสามารถระบุช้ีชัด  (Identified)  ไดหรือไม  โดยอาศัยหลักการทั่วไป
ดวยเงื่อนไขสองประการ ไดแก Order  Condition  for Identification  และ  Rank  Condition  for 
Identification  โดยมีรายละเอียดดังนี ้

 
1.1  Order  Condition  เงื่อนไขที่เปนเงื่อนไขจําเปน (Necessary  Condition) 

 
        Uกําหนดให 

 
M   =  จํานวนตัวแปรภายในในแบบจําลอง 
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m   =  จํานวนตัวแปรภายในในสมการ 
K   =  จํานวนตัวแปรภายนอกในแบบจําลอง 
k   =   จํานวนตัวแปรภายนอกในสมการ 
 

         สําหรับการที่สมการหนึ่ง ๆ ในระบบจะเรียกไดวา Identified มีหลักเกณฑในการ
พิจารณาคือ 

 
K  -  k    =     m  -  1   ; เปนสมการ Exactidentified 
K  -  k     >    m  -  1   ; เปนสมการ Overidentified 
K  -  k     <    m  -  1   ; เปนสมการ Underidentified 

 
          ดังนั้นจากสมการอุปสงค  และ อุปทาน สมการที่ (1) และ สมการที่ (2)  คือ 
 

อุปสงค :     QBDPB

T
P  =   aB0B + aB1BMLR + aB2BINF + aB3BINV + aB4BGDPBT B + aB5B G + aB6BD +  uB1B 

   
อุปทาน :      QBS PB

T
P  =   bB0B + bB1BMLR + bB2B INF+ bB3BUSRATE + b B4BCD + b B5B BOF +  b B6BBg +  b B7BM2a +  u B2B    

B B 

พิจารณาจากสมการอุปสงค K   =  10   ,   k  = 5   ,   m  =  2  
เพราะฉะนั้น   10  -  5   >  2 – 1    
แสดงวาเปนสมการ  Overidentified 
 
พิจารณาจากสมการอุปทาน K   =  10   ,   k  = 6   ,   m  =  2  
เพราะฉะนั้น   10  -  6   >  2 – 1    
แสดงวาเปนสมการ  Overidentified 
 

1.2  Rank Condition จากกฎ Order  Condition ที่กลาวมาขางตนนั้นอาจจะเปนเงื่อนไขที่
จําเปน  แตยังไมเพียงพอทีจ่ะตอบวาระบบสมการเปน Identified  หรือไม จึงจําเปนตองใชเงื่อนไขที่
เพียงพอ  (Sufficient  Condition) เขามาพิจารณาดวย 
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        เงื่อนไขตาํแหนงของความชี้ชัดกลาววาระบบสมการที่ประกอบดวย G สมการ 
สมการใดจะมคีวามชี้ชัดก็ตอเมื่อสามารถหาดีเทอรมิแนนตลําดับ (G – 1) ที่ไมเทากบัศูนยอยางนอย 
1 คาจากสัมประสิทธิ์ของตัวแปรที่ไมอยูในสมการนั้น แตอยูในสมการอื่นของแบบจาํลองดังกลาว 

 
        พิจารณาแบบจําลองอุปสงค สมการที่ (1) สมการอุปทาน สมการที่ (2) และสมการ

ดุลย-ภาพ สมการที่ (3) จากแบบจําลองเหลานี้จะเห็นวามีตัวแปรภายใน 3 ตัว คือ  QBDPB

T
P , QBS PB

T
P  และ 

MLR และมีสมการอิสระอยู 3 สมการ  สวนตัวแปรอื่น ที่อยูในแบบจาํลอง ลวนเปนตัวแปรที่ถูก
กําหนดคาจากภายนอกทั้งสิน้ จากสมการทั้ง 3 นี้ เราสามารถเขียนใหม คือ 

  
        จากสมการที่ (1) และ (2) สามารถหาคําตอบไดคือ 
 
        QBDPB

T
P -  aB0B - aB1BMLR -  aB2BINF - aB3BINV  -  aB4BGDPBT B  -  aB5BG   -  aB6BD B  B    =     uB1B                  (6) 

 
       QBS PB

T
P -  b B0B - bB1BMLR - bB2B INF - bB3BUSRATE - bB4BCD - bB5B BOF -  bB6BBg -  b B7BM2a  =  u B2B    (7) 

         
        QBDPB

T
P -  QBS PB

T
P  =  0                       (8)

  
แลวนํามาเขยีนในรูปตารางที่แสดงสัมประสิทธิ์ของตัวแปรโดยไมตองพิจารณาคาความ

คลาดเคลื่อนในแบบจําลอง  ดังนี ้
 

ตัวแปร สมการ
ที่ QBDPB

T
P
 QBS PB

T
P
 MLR INF INV GDPBT B G D USRATE CD BOF Bg M2a 

1 1 0 - aB1B - aB2B - aB3B - aB4B - aB5B - aB6B 0 0 0 0 0 
2 0 1 - bB1B - bB2B 0 0 0 0 -b B3 B - bB4B - bB5B - bB6B - bB7B 

3 1 -1 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 
 
พิจารณาจากสมการอุปสงค สมการที่ (6) จะตัดแถวที่ 1 และสดมภที่คาสัมประสิทธิ์ของ

สมการที่ (6) ที่ไมเปนศูนยออก ดังนี ้
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1 0 - aB1B - aB2B - aB3B - aB4B - aB5B - aB6B 0 0 0 0 0       
0 1 - bB1B - bB2B 0 0 0 0 -b B3B - bB4B - bB5B - bB6B - bB7B 1 - bB3B -bB4B - bB5B - bB6B - bB7B 

1 -1 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 

 

  -1 0 0 0 0 0 
 

 แสดงวามดีีเทอรมิแนนตของลําดับ (2 X 2) อยางนอย 1 คา ที่มีคาไมเทากับศูนย ดังนัน้
เงื่อนไขแรงคของความชี้ชัดจึงเปนจริงเพราะ (G – 1)  =  (3 - 1)  =  2 ซ่ึงเปนลําดับของดีเทอร-
มิแนนตที่มีคาไมเทากับศูนย แตเนื่องจากเงือ่นไขคําสั่งของความชี้ชัด (K – k) > (m - 1)  ดังนั้น
สมการที่ (6) จงึเปนสมการทีม่ีความชี้ชัดเกนิจําเปน 
 

พิจารณาจากสมการอุปทาน สมการที่ (7) จะตัดแถวที่ 2 และสดมภที่คาสัมประสิทธิ์ของ
สมการที่ (7) ที่ไมเปนศูนยออก ดังนี ้

 
1 0 - aB1B - aB2B - aB3B - aB4B - aB5B - aB6B 0 0 0 0 0       
0 1 - bB1B - bB2B 0 0 0 0 -b B3B - bB4B - bB5B - bB6B - bB7B  1 - aB3B - aB4B - aB5B - aB6B 

1 -1 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0  1 0 0 0 0 
 
      แสดงวามดีีเทอรมิแนนตของลําดับ (2 X 2) อยางนอย 1 คา ที่มีคาไมเทากับศูนย ดังนัน้
เงื่อนไขแรงคของความชี้ชัดจึงเปนจริงเพราะ (G – 1)  =   (3 - 1)  =  2  ซ่ึงเปนลําดับของดีเทอร
มิแนนตที่มีคาไมเทากับศูนย แตเนื่องจากเงือ่นไขคําสั่งของความชี้ชัด (K – k)  > (m - 1) ดังนั้น
สมการที่ (7) จงึเปนสมการทีม่ีความชี้ชัดเกนิจําเปน 
 
2.  Uขั้นตอนที่ 2  การกะประมาณสมการ  Overidentified 
 

สําหรับการศึกษาในครั้งนีจ้ะใชการกะประมาณดวยวิธี Two Stage Least Squares (2SLS) 
เพราะสามารถใชกับกรณีที่เปน Overidentified ได 
 
3.  ขั้นตอนที่ 3 กระบวนการ ซิมูเลชั่น (Simulation Process) 
 

3.1  สราง Simulation  Model โดยเราสามารถหาคาของตัวแปรภายในจากตัวแปรภายนอก 
นั่นคือ การเปลี่ยนแปลงตามเวลาของตัวแปรภายใน (Time Path) และการที่ โมเดลมีเสถียรภาพ เปน



 40

ส่ิงสําคัญเพราะจะทาํให คาที่ไดใกลเคยีงกับคาที่เกิดขึน้จริง เมื่อไดผลการประมาณคาที่มีความนา 
เชื่อถือทั้งทางดานเศรษฐศาสตรและเศรษฐมิติแลวจะนําเอาแบบจําลองที่สรางขึ้นมาทําการศึกษาหา
ผลลัพธดวยวธีิการจําลองคา  (Simulation)  โดยในทีน่ี้สมมติใหมีการเพิม่ขึ้นของปจจยัภายนอก 
(Exogenous Variables) ตาง ๆ ในทุกไตรมาส ตั้งแตในไตรมาสที่ 1 ป พ.ศ. 2547 จนถึงไตรมาสที่ 4 
ป พ.ศ. 2548 ผลการศึกษาจะแสดงใหเห็นถึงผลกระทบจากการเปลี่ยนแปลงปจจยัภายนอกเหลานี้ที่
มีผลตอปจจัยภายใน  (Endogenous)  คืออัตราดอกเบี้ยเงนิใหกูลูกคารายใหญช้ันดภีายในประเทศ  
และปริมาณสนิเชื่อคาสงและคาปลีกของธนาคารพาณิชยไทย 
 

QP

T
P  (ปริมาณสินเชื่อเพื่อคาสงและคาปลีก)    C 

 
 
     

     
     
     
        B 
          
       A 
     
     

 0          เวลา 
 

ภาพที่ 9  คําตอบที่เสถียรและไมเสถียร 
 

ตัวอยางจากภาพที่  9  จะเห็นวาถาปริมาณเงนิใหกูเพื่อการคาสง และคาปลีกเคลื่อนไหวใน
ชวงเวลาหนึ่ง ตามเสนประ B เราก็เชื่อวาโมเดลซิมูเลชั่นสามารถใหคาในลักษณะเดยีวกัน ซ่ึงในที่นี้
แสดงโดยเสนทึบ A แตถาการเคลื่อนไหวเปนไปตามเสนทึบ C  ก็จะเห็นไดวาคําตอบที่เราไดนั้นไม
เสถียร เพราะวาจะมีคาที่หนหีาง (Diverge) ออกจากคาทีแ่ทจริงอยางรวดเรว็ในปทาย ๆ 

 
เพราะฉะนั้นการทําซิมูเลชั่น นั้น มีเหตุผลตาง ๆ กันขึ้นกบัวัตถุประสงคของผูศึกษา ในที่นี้

เราตองการทดสอบโมเดลและวิเคราะหนโยบายเกี่ยวกับสินเชื่อเพื่อธุรกิจการคาสงและการคาปลีก  
ที่ผานมาและพยากรณส่ิงที่เกิดขึ้นในอนาคต  ชวงเวลาที่เราจะทําซิมูเลชั่น  ขึ้นกับวตัถุประสงคของ
การใชโมเดลแบบนี้เปนหลัก 
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      ชวงพยากรณ 
 พยากรณ    พยากรณ          พยากรณ 
 ถอยหลัง ซิมูเลช่ันอิงอดีต อิงอดีต          อิงอนาคต 
        
  ชวงกะประมาณ    
 T B1 B  T B2 B    T B3 B  
 (2538)  (2548) ปจจุบัน(2549) 

 
ภาพที่ 10  ชวงซิมูเลชั่น 

 
จากภาพที่ 10 TB1B และ T B2B เปนเวลาที่ทําการกะประมาณสมการ คือชวง ป พ.ศ.2538 – 2548  

และ T B3B เปนเวลาปจจุบัน คือป พ.ศ. 2549 การที่เราทําการพยากรณชวงแรกเราเรียกวา การพยากรณ
อิงอดีต (Expost) ชวงซิมูเลชั่นเริ่มจากปที่ 2538  และวิเคราะหเดินหนาไปจนถึงปที่  2548  ส่ิงที่
เกิดขึ้นในอดีตในชวง ป 2538 จะเปนเงื่อนไขเริ่มแรกของการพยากรณตัวแปรภายในโมเดลตอไป  
ชวงซิมูเลชั่นอิงอดีตจะสิ้นสดุที่ ป 2548 ซ่ึงทั้งชวงนี้จะถอืวาเปนชวงตวัแปรภายนอก  ตังแตตนชวง
ที่ 2538 เปนตนไปนั้นมีคาตวัแปรภายในระบบสมการตาง ๆ จะไดจากผลของการทํากะประมาณคา
สัมประสิทธิ์ใหแกโมเดลซิมูเลชั่น  เมื่อเราไดคําตอบของตัวแปรภายในระบบสมการหมดแลว  เรา
สามารถตรวจสอบผลที่ไดกับตัวเลขที่มีอยูแลว (ที่เกิดขึ้นจริง) ได ชวงการพยากรณอิงอดีต  มี
ประโยชนมากในแงการวิเคราะหนโยบายโดยการเปลีย่นแปลงคาพารามิเตอร และการปลอยให
คาตัวแปรภายนอกเชิงนโยบายเปลี่ยนแปลงไปตามเวลา  เราสามารถตรวจสอบและเปรียบเทียบผล
ที่เกิดขึ้นถานโยบายเปลีย่นแปลงไปเปนตน เชน ในแงของการใชเศรษฐมิติวิเคราะหโมเดลปริมาณ
เงินใหกู เราตองทราบวาเมือ่ ปจจัยภายนอกตาง ๆ เปลี่ยนแปลงไป เชน อุปทานของเงิน GDP สงผล
กระทบตอ ปริมาณเงินใหกูอยางไรบาง 

 
การพยากรณนั้นเปนการกะประมาณของโมเดลซิมูเลชั่นเกินไปกวาชวงที่เรากะประมาณ     

(TB1B , T B2B) ที่เราจะทําการพยากรณในอนาคตไดเราตองการทราบคาของตัวแปรภายนอกตลอดชวงที่
เราตองการกะประมาณ  ตามความนิยมแลวนักวเิคราะหอาจจะเริ่มตั้งแตชวงกอนถึงปจจุบันเพื่อจะ
เปรียบเทียบผลที่วิเคราะหจากโมเดล  วาใกลเคียงกับคาที่เกิดขึ้นจริงเพียงใด  ซ่ึงเราเรียกวา  การ 
ซิมูเลชั่นแบบอิงอดีต  เปนการทดสอบความแมนยําของโมเดล  แตถาเราทําการพยากรณโดยเริ่ม
จากปปจจบุันไปในอนาคต เราเรียกวาการพยากรณอิงอนาคต (Ex Ante) การพยากรณมีประโยชน
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มากในการตรวจสอบผลที่มีตอการเปลี่ยนแปลงของตัวแปรภายนอก หรือวาคาพารามิเตอรบางตัว 
และใชเปรยีบเทียบผลของทางเลือกของนโยบายตาง ๆ  ซ่ึงก็คือการเคลื่อนไหวของตัวแปรภายนอก 
ซ่ึงเราสามารถควบคุมได เชน อัตราภาษี เปนตน 
 

3.2  การประเมินโมเดลซิมูเลชั่น  (Evaluating  Simulation  Models)  เปนการตรวจสอบ
โมเดลวาผลที่ไดใกลเคยีงกบัคาที่ไดเกดิขึ้นตามปกติมากนอยเพียงใด  ในฐานะผูสรางโมเดล  ก็จะ
ปรารถนาที่จะไดโมเดลที่สะทอนใหเห็นสภาพที่เกดิขึ้นจริงไดดีที่สุด  โดยใชคาทางสถิติในการวดั
ความคลาดเคลื่อนของโมเดล ดวยคา Theil Inequality Coefficient  ซ่ึงคานี้จะวัดความเบี่ยงเบนของ
ตัวแปรที่เราทาํซิมูเลชั่น กับคาที่เกิดขึ้นจรงิ  ซ่ึงคาที่ไดจะตองอยูในชวง  0  >  Theil  > 1  จึงจะมี
ความสามารถในการพยากรณไดด ี
 

สมมติฐานของการศึกษา 
 
จากแบบจําลองทางเศรษฐมติิที่ศึกษาถึง  ปจจัยที่มีผลกระทบตออุปสงคและอุปทาน

ปริมาณสินเชือ่เพื่อธุรกิจการคาสงและการคาปลีก ของธนาคารพาณิชยนั้น  คาดวาจะมี
ความสัมพันธในลักษณะดังนี้ 

 
1.  จากแบบจําลองอัตราดอกเบี้ยเงินใหกูของธนาคารพาณิชย (MLR) 
 

INVaMBgBOFCDUSRATEINFMLR 76543210 2 ππππππππ +++++++=

 
              11098 VDGGDPT ++++ πππ                                      

 
1.1  อัตราเงินเฟอภายในประเทศมีความสัมพันธในทิศทางเดียวกันกับอตัราดอกเบี้ยเงนิให

กูของธนาคารพาณิชย (MLR) กลาวคือเมือ่อัตราเงินเฟอเพิ่มสูงขึ้นโดยที่ปจจัยอ่ืน ๆ คงที่ คาดวาจะ
ทําใหอัตราดอกเบี้ยเงนิใหกูของธนาคารพาณิชย (MLR) ปรับตัวเพิ่มขึน้ เนื่องจากการเพิ่มขึ้นของ
ตนทุนของอัตราดอกเบี้ยทีเ่กดิจากการเพิ่มขึ้นของอัตราเงินเฟอ 
 

∂ MLR / ∂ INF > 0           
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1.2  อัตราดอกเบี้ยตางประเทศอิงอัตราดอกเบี้ยเงินใหกูลูกคาชั้นดีของสหรัฐอเมริกา  
(USRATE) มีความสัมพันธในทิศทางเดยีวกันกับอัตราดอกเบี้ยเงินใหกูของธนาคารพาณิชย (MLR)  
กลาวคือ เมื่ออัตราดอกเบี้ยในตลาดโลกเพิม่สูงขึ้นโดยทีป่จจัยอ่ืน ๆ  คงที่  คาดวาจะทําใหอัตรา
ดอกเบี้ยเงินใหกูของธนาคารพาณิชย (MLR)  ปรับตัวเพิม่ขึ้น  เนื่องจากการเคลื่อนไหวของอัตรา
ดอกเบี้ยในประเทศ  มักจะเปนไปในทิศ ทางเดียวกนักบัอัตราดอกเบีย้ตางประเทศเพื่อปองกันการ
ไหลออกของเงินทุน 

 
    ∂  MLR/ ∂ USRATE   >  0 

 
1.3  สัดสวนสินเชื่อตอเงินฝากมีความสัมพันธในทิศทางเดียวกันกับอตัราดอกเบี้ยเงนิใหกู

ของธนาคารพาณิชย (MLR) กลาวคือ เมื่อสัดสวนสินเชื่อตอเงินฝากเพิม่สูงขึ้น โดยทีป่จจัยอ่ืนๆ 
คงที่ คาดวาจะทําใหอัตราดอกเบี้ยเงนิใหกูของธนาคารพาณิชย (MLR) เพิ่มสูงขึ้น เนือ่งจากเมื่อ
อัตราสวนสินเชื่อมากกวาเงนิฝากจะทําใหเกิด Over Demand of Credit  ทําใหอัตราดอกเบี้ยเงินใหกู
เพิ่มสูงขึ้นดังกลาว    
 

∂ MLR /  ∂ CD  > 0     
 

1.4  ปริมาณเงนิกูยืมจากตางประเทศ (BOF) มีความสัมพนัธในทิศทางตรงกันขามกบัอัตรา
ดอกเบี้ยเงินใหกูของธนาคารพาณิชย (MLR) กลาวคือ  เมื่อปริมาณเงินกูยืมจากตางประเทศ (BOF) 
เพิ่มสูงขึ้นโดยที่ปจจัยอ่ืนๆ คงที่ คาดวาจะทาํใหอัตราดอกเบี้ยเงินใหกูของธนาคารพาณชิย (MLR) 
ลดลง เนื่องจากการเพิ่มขึ้นของปริมาณเงินในระบบเศรษฐกจิจากการกูยืมจากตางประเทศ 
 

∂ MLR / ∂ BOF   <  0 
 
1.5  การกูยืมของรัฐบาลมีความสัมพันธในทิศทางเดียวกนักับอัตราดอกเบี้ยเงนิใหกู ของ

ธนาคารพาณิชย (MLR)  กลาวคือเมื่อปริมาณการกูยืมของรัฐบาลเพิ่มขึ้นโดยที่ปจจยัอ่ืน ๆ คงที่ คาด
วาจะทําใหอัตราดอกเบี้ยเงินใหกูของธนาคารพาณิชย (MLR) ปรับ ตัวเพิ่มสูงขึ้น เนื่องจากปริมาณ
สินเชื่อในระบบเศรษฐกิจสวนหนึ่งจะตองแบงไปใหรัฐบาลใช จึงทําใหเกิดการขาดแคลนเงินใหกู 
และสงผลใหอัตราดอกเบี้ยเพิม่สูงขึ้น 
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∂ MLR B B/ ∂ Bg   >  0 
 
1.6  ปริมาณเงนิ (M2a) มีความสัมพันธในทิศทางตรงกันขามกับอัตราดอกเบี้ยเงนิใหกูของ

ธนาคารพาณิชย (MLR) กลาวคือ เมื่อปริมาณเงินเพิ่มขึ้นโดยที่ปจจัยอ่ืน ๆ คงที่คาดวาจะทําใหอัตรา
ดอกเบี้ยเงินใหกูของธนาคารพาณิชย (MLR) ปรับตัวลดลงเนื่องจากปริมาณเงินในระบบเศรษฐกิจมี
มากจะทําใหเกิด Over Demand of Credit ในระบบเศรษฐกิจ  

 
∂ MLR / ∂ M2a  < 0 
 

1.7  การลงทุนจากตางประเทศ (INV) มีความสัมพันธในทศิทางเดียวกนักับอัตราดอกเบี้ย
เงินใหกูของธนาคารพาณิชย (MLR) กลาวคือ เมื่อมีการลงทุนจากตางประเทศเพิ่มขึ้นโดยที่ปจจยั
อ่ืน ๆ คงที่ คาดวาจะทําใหอัตราดอกเบี้ยเงนิใหกูของธนาคารพาณิชย (MLR) ปรับตัวเพิ่มขึ้น เนื่อง 
จากเกดิ Over Demand of Credit ในระบบเศรษฐกิจ  

 
∂ MLR / ∂ INV  > 0 
 

1.8  ผลิตภัณฑมวลรวมภายในประเทศของภาคการคา (GDPBT B) มีความสัมพันธในทิศทาง
เดียวกันกับอัตราดอกเบี้ยเงินใหกูของธนาคารพาณิชย (MLR)  กลาวคือเมื่อ GDPBT B เพิ่มสูงขึ้นโดยที่
ปจจัยอ่ืน ๆ คงที่ คาดวาจะทําใหอัตราดอกเบี้ยเงินใหกูของธนาคารพาณชิย (MLR) ปรับตัวเพิ่มขึ้น 
เนื่องจากเมื่อมีการลงทุนภายในประเทศภาคการคาเพิ่มสูงขึ้น ก็จะทําให GDPBT B เพิ่มสูงขึ้น สงผลให
เกิด Over Demand of Credit ในระบบเศรษฐกิจ  

 
∂ MLR / ∂ GDPBT B  > 0 
 

1.9  คาใชจายของรัฐบาล (G) มีความสัมพนัธในทิศทางเดียวกันกับอัตราดอกเบี้ยเงินใหกู
ของธนาคารพาณิชย (MLR)  กลาวคือเมื่อการใชจายของรฐับาลเพิ่มสูงขึ้นโดยที่ปจจัยอ่ืน ๆ คงที่  
คาดวาจะทําใหอัตราดอกเบีย้เงินใหกูของธนาคารพาณิชย (MLR) ปรับตัวเพิ่มขึ้น เนือ่งจากเมื่อมี
การใชจายของภาครัฐบาลเพิม่สูงขึ้น สงผลใหเกิด Over Demand of Credit ในระบบเศรษฐกิจ 

 
∂ MLR / ∂ G  > 0 
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1.10  นโยบายของรัฐบาลในการสนับสนุนดานสินเชื่อ (ตวัแปร Dummy) มีความสัมพันธ
ในทิศทางตรงกันขามกับอัตราดอกเบี้ยเงินใหกูของธนาคารพาณิชย (MLR)  กลาวคือ 

 
           D = 1  เมื่อ มีการสนับสนุนดานสินเชื่อจากนโยบายของรัฐบาล  รัฐบาลจะลดอตัรา

ดอกเบี้ยเงินใหกูของธนาคารพาณิชย (MLR) เพื่อใหเกิดการลงทุนในภาคเอกชน และการใชจายใน
ระบบมากขึ้น 

 
           D = 0  เมื่อไมมีการสนับสนุนดานสินเชื่อจากนโยบายของรัฐบาล  รัฐบาลจะเพิ่ม

อัตราดอกเบี้ยเงินใหกูของธนาคารพาณิชย (MLR) เพื่อใหเกิดการลดการลงทุนในภาคเอกชน และ
ลดการใชจายในระบบใหนอยลง 

 
∂ MLR / ∂ D  < 0 

 
2.  จากแบบจําลองปริมาณสินเชื่อเพื่อธุรกจิการคาสงและการคาปลีกของธนาคารพาณิชยใน
ประเทศไทย 

 
T

T GDPINVaMBgBOFCDUSRATEINFQ 191817161514131211 2 πππππππππ ++++++++=   
 
         22120 VDG +++ ππ                      
 
2.1  อัตราเงินเฟอภายในประเทศมีความสัมพันธในทิศทางเดียวกันกับปริมาณสินเชื่อเพื่อธุรกิจ
การคาสงและการคาปลีกของธนาคารพาณชิยในประเทศไทย  กลาวคือ เมื่ออัตราเงินเฟอเพิ่มสูงขึ้น
โดยที่ปจจยัอ่ืน ๆ  คงที่คาดวาจะทําใหปริมาณสินเชื่อเพือ่ธุรกิจการคาสงและการคาปลีกเพิ่มสูงขึ้น 
เนื่องจากการเพิ่มขึ้นของราคาเนื่องจากอตัราเงินเฟอจะทําใหมีการลงทุนในธุรกิจของภาคเอกชน
สูงขึ้น  สงผลใหความตองการเงินกูยืมเงินเพื่อการลงทุนสูงขึ้น 

 
∂ QBT B / ∂ INF > 0           

 
2.2  อัตราดอกเบี้ยตางประเทศอิงอัตราดอกเบี้ยเงินใหกูลูกคาชั้นดีของสหรัฐอเมริกา

(USRATE) มีความสัมพันธในทิศทางเดยีวกันกับปริมาณสินเชื่อเพื่อธุรกิจการคาสงและการคาปลกี
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ของธนาคารพาณิชยในประเทศไทย กลาวคือ เมื่ออัตราดอกเบี้ยในตลาดโลกเพิ่มสูงขึ้น โดยที่ปจจัย
อ่ืน ๆ  คงที่  คาดวาจะทําปรมิาณสินเชื่อเพือ่ธุรกิจการคาสงและการคาปลีกปรับตัวเพิ่มขึ้น เนื่องจาก
ตนทุนในการกูยืมจากตางประเทศสูงกวาการกูยืมในประเทศ 

 
    ∂  QBT B/ ∂ USRATE   > 0 
 
2.3  สัดสวนสินเชื่อตอเงินฝากมีความสัมพันธในทิศทางเดียวกันกับปริมาณสินเชื่อเพื่อการ 

คาสงและคาปลีกของธนาคารพาณิชยในประเทศไทย กลาวคือ เมื่อสัดสวนสินเชื่อตอเงินฝากเพิ่ม
สูงขึ้นโดยที่ปจจัยอ่ืนๆ คงทีค่าดวาจะทําใหปริมาณสินเชื่อเพื่อธุรกิจการคาสงและการคาปลีกเพิ่ม
สูงขึ้น เนื่องจากการเพิ่มขึ้นของสัดสวนสินเชื่อ 

 
∂ QBT B /  ∂ CD  > 0     
 

2.4  ปริมาณเงนิกูยืมจากตางประเทศ  (BOF) มีความสัมพันธในทิศทางเดียวกันกับปริมาณ
สินเชื่อเพื่อธุรกิจการคาสงและการคาปลีกของธนาคารพาณิชยในประเทศไทย กลาวคือเมื่อปริมาณ
เงินกูยืมจากตางประเทศ (BOF) เพิ่มสูงขึ้นโดยที่ปจจัยอ่ืน ๆ คงที่ คาดวาจะทําใหปริมาณสินเชื่อเพื่อ
ธุรกิจการคาสงและการคาปลีกเพิ่มขึ้น เนือ่งจากการเพิ่ม ขึ้นของปริมาณเงินในระบบเศรษฐกิจจาก
การกูยืมจากตางประเทศ 

 
∂ QBT B/ ∂ BOF   >  0 

 
2.5  การกูยืมของรัฐบาลมีความสัมพันธในทิศทางตรงกันขามกับปริมาณสินเชื่อเพื่อธุรกิจ

การคาสงและการคาปลีกของธนาคารพาณชิยในประเทศไทย กลาวคือเมื่อปริมาณการกูยืมของ
รัฐบาลเพิ่มขึ้นโดยที่ปจจยัอ่ืน ๆ คงที่ คาดวาจะทําใหปริมาณสินเชื่อเพือ่การคาสง และคาปลีก ปรับ 
ตัวลดลง  เนื่องจากปริมาณสนิเชื่อในระบบเศรษฐกิจสวนหนึ่ง  จะตองแบงไปใหรัฐบาลใช  จึงทํา
ใหเกดิการขาดแคลนเงินใหกู  และสงผลใหปริมาณสินเชื่อการคาลดลง 

 
∂ QBT B B B/ ∂ Bg   <  0 
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2.6  ปริมาณเงนิ (M2a) มีความสัมพันธในทิศทางเดียวกนักับปริมาณสนิเชื่อเพื่อธุรกจิ
การคาสงและการคาปลีกของธนาคารพาณชิยในประเทศไทย  กลาวคือเมื่อปริมาณเงนิเพิ่มขึ้นโดยที่
ปจจัยอ่ืน ๆ คงที่  คาดวาจะทาํใหปริมาณสนิเชื่อเพื่อธุรกจิการคาสงและการคาปลีกเพิ่มสูงขึ้น เนื่อง 
จากปริมาณเงนิในระบบเศรษฐกิจมีมากขึน้จะทําใหมีเงนิใหกูไดมากขึ้น  

 
∂ QBT B / ∂ M2a  > 0 
 

2.7  การลงทุนจากตางประเทศ (INV) มีความสัมพันธในทศิทางเดียวกนักับปริมาณสินเชื่อ
เพื่อธุรกิจการคาสงและการคาปลีกของธนาคารพาณิชยในประเทศไทย กลาวคือเมื่อมีการลงทุนจาก
ตางประเทศเพิม่ขึ้นโดยที่ปจจัยอ่ืน ๆ คงทีค่าดวาจะทําใหปริมาณสินเชื่อเพื่อธุรกิจการคาสงและ
การคาปลีกเพิม่สูงขึ้น  เนื่องจากมีการกูเงินไปลงทุนเพิ่มขึ้น  

 
∂ QBT B / ∂ INV  > 0 
 

2.8  ผลิตภัณฑมวลรวมภายในประเทศของภาคการคา (GDPBT B) มีความสัมพันธในทิศทาง
เดียวกันกับปรมิาณสินเชื่อเพือ่ธุรกิจการคาสงและการคาปลีกของธนาคารพาณิชยในประเทศไทย 
กลาวคือเมื่อ GDP BT B เพิ่มสูงขึ้นโดยที่ปจจยัอ่ืน ๆ คงที่ คาดวาจะทําใหปริมาณสินเชือ่เพื่อธุรกิจการคา
สงและการคาปลีกเพิ่มสูงขึ้น เนื่องจากเมือ่มีการลงทุนภายในประเทศภาคการคาเพิม่สูงขึ้น ก็จะทาํ
ให GDP BT B เพิ่มสูงขึ้น สงผลใหเกิดการกูเงนิไปลงทุนมากขึ้น 

 
∂ QBT B / ∂ GDPBT B  > 0 
 

2.9  คาใชจายของรัฐบาล (G) มีความสัมพนัธในทิศทางตรงกันขามกบัปริมาณสินเชื่อเพื่อ
ธุรกิจการคาสงและการคาปลีกของธนาคารพาณิชยในประเทศไทย  กลาวคือเมื่อการใชจายของ
รัฐบาลเพิ่มสูงขึ้นโดยที่ปจจยัอ่ืน ๆ คงที่  คาดวาจะทําใหปริมาณสินเชื่อเพื่อธุรกิจการคาสงและ
การคาปลีกลดลง เนื่องจากเมือ่มีการใชจายของภาครัฐบาลเพิ่มสูงขึ้น จะทําใหเงินกูยมืเพื่อการคา
ลดลงไปจากระบบเศรษฐกิจ 

 
   ∂ QBT B/ ∂ G   <  0 
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2.10  นโยบายของรัฐบาลในการสนับสนุนดานสินเชื่อ (ตวัแปร Dummy) มีความสัมพันธ 
ในทิศทางเดยีวกันกับปริมาณสินเชื่อเพื่อธุรกิจการคาสงและการคาปลกีของธนาคารพาณิชยใน
ประเทศไทย กลาวคือ 

 
         D  =  1  เมื่อ มีการสนับสนุนดานสินเชื่อจากนโยบายของรัฐบาล  รัฐบาลจะเพิ่ม

ปริมาณสินเชือ่เพื่อธุรกิจการคาสงและการคาปลีก เพื่อใหเกิดการลงทุนภาคการคาในภาคเอกชน
มากขึ้น 

 
         D  =  0  เมื่อไมมีการสนับสนุนดานสินเชื่อจากนโยบายของรัฐบาล  รัฐบาลจะลด

ปริมาณสินเชือ่เพื่อธุรกิจการคาสงและการคาปลีก  
 
∂ QBT B / ∂ D  > 0 
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บทท่ี 3 
 

โครงสรางธนาคารพาณชิย   สินเชื่อ  อัตราดอกเบี้ย และ 
ดอกเบี้ยกับการบรรลุเปาหมายทางนโยบายการเงิน 

 
โครงสรางธนาคารพาณชิย 

 
 สุรักษ (2541) ไดกลาวถึงเรื่องโครงสรางธนาคารพาณิชย  โครงสรางสินเชื่อของธนาคาร
พาณิชย  และโครงสรางอัตราดอกเบี้ยของธนาคารพาณิชย  ไวดังนี ้
 
1.  ความหมายและหนาที่ของธนาคารพาณชิย 
 

1.1  ความหมายของธนาคารพาณิชย 
 

       ธนาคารพาณิชยตามความหมายที่นยิามไว ในพระราชบัญญัติธนาคารพาณิชย พ.ศ 
2522 มาตรา 4 คือ การประกอบธุรกิจประเภทรับฝากเงินที่ตองจายคืนเมื่อทวงถามหรือเมื่อส้ินระยะ 
เวลากําหนดไว และใชประโยชนเงินนั้นในทางหนึ่งหรือหลายทาง  เชน ใหกูยืม ซ้ือขายหรือเก็บเงนิ 
ตามตั๋วแลกเงนิหรือตราสารเปลี่ยนมืออ่ืนใด  และซื้อหรือขายเงินตราตางประเทศ ตามความหมายนี้ 
ธนาคารใดก็ตามที่รับฝากเงินที่ตองจายคนืเมื่อทวงถามถือเปนธนาคารพาณชิยทั้งสิน้ ในความเปน
จริง หาเปนเชนนั้นไม เพราะนอกจากธนาคารพาณิชยแลว ยังมีธนาคารประเภทอื่นอกีที่รับฝากเงิน
ที่ตองจายคืนเมื่อทวงถาม เราจะทราบไดวาธนาคารใดเปนธนาคารพาณิชย คือ เราตองดูลักษณะอืน่
ประกอบ  ดวย  เชน  สัดสวนของเงินฝากกระแสรายวนัตอเงินฝากทั้งสิ้น  และสวนประกอบของ
สินทรัพยที่ใหรายได (Earning Assets) เปนตน ถาเปนธนาคารพาณิชย สัดสวนเงินฝากกระแส
รายวันตอเงินฝากทั้งสิ้นจะมีขนาดใหญมาก 
 

1.2  หนาที่ของธนาคารพาณชิย 
 
       1.2.1  การสรางและทําลายเงินฝากถือเปนหนาที่พเิศษโดยเฉพาะของธนาคารพาณิชย

ผิดแผกแตกตางไปจากสถาบันการเงินประเภทอื่น  และตองมีความรับผิดชอบตอสังคมสวนรวม
มากกวาธุรกจิปกติอ่ืนทั่วไป 
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       1.2.2  ใหบริการทางการเงินทั้งในและตางประเทศ เชน รับฝากเงนิ โอนเงิน ใหกูเงิน 
รับเก็บรักษาของมีคารับแลก เปลี่ยนเงินตราตางประเทศ  รับปรึกษาและใหคําแนะนะดานการเงนิ
และธุรกิจแกลูกคา  เผยแพรขาวสารความรูทางการเงินและเศรษฐกจิ  เปนตน 

 
        การทําธุรกิจการเงนิของธนาคารพาณิชยมิไดจํากัดอยูเฉพาะกับการคาการพาณิชย
เทานั้น  ยังทําธุรกิจกบักิจการประเภทอื่น ๆ อีกดวย  เชน  การบริโภค  การเกษตร  การลงทุน  เปน
ตน  แตใชช่ือวาธนาคาร  “พาณิชย”  มีเหตุผลมาจากความเชื่อที่วา  ธนาคารที่รับฝากเงินที่ตองจาย
คืนเมื่อทวงถาม  ควรใหกูเฉพาะการกูระยะสั้นที่มีสภาพคลองมาก  ซ่ึงสวนใหญก็ใชในกจิการคา
เทานั้น  ความคิดนี้ไดเปลีย่นแปลงไปแลวในปจจุบัน  ดังจะเห็นไดวา  ธนาคารพาณิชยมิไดใหกูแก
การคาการพาณิชยเทานั้น แตยังใหธุรกิจประเภทอื่นกูยืมดวย  และเปนจํานวนไมนอย 
 
2.  ที่มาและการใชเงินทุนของธนาคารพาณชิย 
 
ตาราง 4  ที่มาและการใชเงินทุนของธนาคารพาณิชย 
 

ที่มาของเงินทุน การใชเงินทนุ 
(Sources  of  Funds) (Uses  of  Funds) 

1.  เงินกองทุน 1.  เงินสดในมือและที่ธนาคารอื่น 
2.  เงินฝาก 2.  หลักทรัพยหรือการลงทุน 
3.  เงินยืม 3.  เงินใหกูหรือซ้ือลด 
4.  หนี้สินอื่น ๆ 4.  สินทรัพยอ่ืน ๆ 

 
2.1  ที่มาของเงินทุน 

 
       2.1.1.  เงินกองทุน มีคาเทากับสินทรพัยทั้งสิ้นหกัดวยหนี้สินของบุคคลภายนอกทั้งสิ้น

กลาวอีกนยัหนึ่ง  เงินกองทนุ  คือ มูลคาของทรัพยสินที่เหลือจากหกัชาํระหนี้สินแกบุคคลภายนอก
ทั้งหมดแลว เรียกอีกชื่อหนึง่วา  Net  Worth  ประกอบดวย  มูลคาหุนที่ชําระแลว , เงินสํารองตาง ๆ  
เชน  สํารองคาเสื่อมราคา สํารองกําไรสะสม  สํารองหนี้สูญ  และกําไรที่ยังไมไดจัดสรรประจําปถา 
Net Worth มีมูลคาต่ํากวามูลคาหุนที่ชําระแลวทั้งสิ้น แสดงวาฐานะเงินทนุของธนาคารไมสูดีนัก  



 51

และถาเมื่อใดธนาคารมีหนีสิ้นลนพนตัว คือ มูลคาสินทรัพยนอยกวาหนี้สินทั้งสิ้นธนาคารก็จําเปน 
ตองปดกิจการเพื่อรักษาผลประโยชนของผูฝากเงิน  เงินกองทุนมีบทบาทสําคัญ  ดังนี้ 

 
          1)  แสดงใหเหน็ถึงความรับผิดชอบของเจาของเงินทุนที่มตีอการบริหารงานของ

ธนาคาร  โดยเฉพาะอยางยิ่งในประเทศไทย  ผูถือหุนใหญมักจะมีสวนในการบริหารธนาคาร 
 

              2)  เงินกองทุนเปนสวนรับประกันการคืนเงินแกผูฝาก  ซ่ึงจะประกนัไดเพยีงไร  
มักพิจารณาจากอัตราสวน  ระหวางเงินกองทุน  ตอสินทรัพยเสี่ยง  อัตราสวนนี้ไมสูประโยชนนัก
เพราะโดยปกติธนาคารใหกูเปนหลายเทาของเงินกองทนุ  ดังนั้น  จึงไมมีทางเปนไปไดที่จะใชหนี ้
ผูฝากไดหมดจากเงินกองทนุถาธนาคารตองลมกิจการ   อยางไรก็ตาม  อัตราสวนนี้กเ็ปนประโยชน
สําหรับการเปรียบเทียบระหวางธนาคารตาง ๆ 
 

              3)  เงนิกองทุนเปนหลักในการหาเงนิทนุเพิ่มเติม  โดยการกูยืมจากแหลงอื่น  ถา
ธุรกิจใดมีเงนิทุนมากเมื่อเทยีบกับเจาหนี้  ซ่ึงภาษาเทคนคิเรียกวา  Gearing  Ratio  การเสี่ยงของผูให
กูก็มีนอย โดยปกติเงินกองทุนเทากัน ธนาคารสามารถกูยืมเงินทนุจากแหลงอื่นทัว่ไป ทั้งนี้เนื่องจาก
สินทรัพยสวนใหญของธนาคารมีสภาพคลองมากนั่นเอง 
 
              4)  สะทอนใหเห็นถึงฐานะกําไรไดบางไมมากกน็อย เพราะโดยปกตกิารเพิ่มขึ้น
ในเงินกองทุนมักมาจากกําไรสะสมและเงนิสํารองมากกวาการขายหุนเพิ่มเติมซึ่งนาน ๆจึงจะทํากนั
คร้ังหนึ่ง  ดังนัน้ถาเงินกองทนุเพิ่มกห็มายถงึกําไรเพิ่ม  ขอมูลเกี่ยวกับเงนิกองทุนจึงมปีระโยชนยิ่ง
ในกรณีที่ธนาคารไมนิยมเปดเผยตวัเลขกําไรขาดทุนประจําป 
 
              5)  เปนมาตรฐานในการกาํหนดการขยายสินทรัพย  เฉพาะอยางยิ่งสนิทรัพย
เสี่ยงซึ่งไดแก  เงินใหกู และลงทุนในภาคเอกชน  เชน  กาํหนดอัตราสวนเงินกองทนุตอสินทรัพย
เสี่ยงเทากับรอยละ 10 หมายความวา  ถามีเงินกองทุน  10  ลานบาท  ก็ขยายสินทรัพยเสี่ยงไดสูงสุด
ไมเกิน 100 ลานบาท สินทรัพยอีกประเภทหนึ่งที่มักถูกกาํหนดขีดจํากดัในการขยายตัวคือสินทรัพย 
ประจํา  ซ่ึงมักตั้งอัตราไวสูงมาก  ทั้งนี้เพราะสภาพคลองเปนสิ่งจําเปนสําหรับธุรกิจธนาคาร  ถายิ่งมี
การลงทุนขยายสินทรัพยประจาํมากเทาไร สินทรัพยสภาพคลองก็ลดลงมากเทานั้น ซ่ึงเปนสิ่งปลอย
ใหเปนไปไมไดสําหรับธุรกิจธนาคาร 
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       2.1.2.  เงินฝาก  เปนแหลงที่มาของเงินทุน  ที่สําคัญที่สุดของธนาคารพาณิชย  ในทาง
ปฏิบัติ  ธนาคารพาณิชยมีเงนิฝากอยู  3  ประเภทใหญ  คอื 
 

              1)  เงินฝากกระแสรายวัน  (Current  หรือ  Demand  Deposits) 
          2)  เงินฝากออมทรัพย (Saving Deposits)  ซ่ึงอาจใชช่ือตาง ๆ เชน  เงินฝากเพื่อ
เคหะสงเคราะห  เพื่อการศึกษา  เพื่อแสวงบุญ  เปนตน 

              3)  เงินฝากประจํา  (Time  Deposits) 
 
      เงินฝากกระแสรายวันมีลักษณะพิเศษแตกตางไปจากเงนิฝากอีก 2 ประเภท 
หลายประการ  คือ  เปนเงินฝากที่จายโอนกนั  โดยเช็คซึ่งสามารถใชชําระหนี้สินคา และบริการและ
อ่ืน ๆ ได  เงินฝากกระแสรายวันจึงถือเปนสิ่งใกลเงิน (Near  Money) , ธนาคารมักไมใหดอกเบี้ย แก
เงินฝากประเภทนี้  เพราะถือวาไดใหบริการความสะดวกในการชําระเงนิเปนสิ่งตอบแทนแกผูฝาก
แลว  เงินฝากประเภทอื่นไดรับดอกเบี้ยตอบแทน , เงินฝากกระแสรายวันมีอัตราการถอนสูงกวาเงนิ
ฝากประเภทอืน่  การใหกูหรือลงทุนของธนาคารจึงตองพิจารณาถึงสภาพคลองเปนสําคัญที่สุด และ 
เงินฝากกระแสรายวันคือส่ิงที่แยกธนาคารพาณิชยออกจากธนาคารประเภทอืน่ 
 
      เปนที่นาสังเกตวา เงินฝากของธนาคารพาณิชยในประเทศไทย ซ่ึงโดยหลักการ
ควรอยูในรูปของเงินฝากกระแสรายวันเปนสวนใหญ   กลับอยูในรูปของเงินฝากประจาํ  ลักษณะ
เชนนี้  ตรงกับขอสังเกตที่วา  ประเทศกําลังพัฒนาจะมีเงินฝากกระแสรายวันในสัดสวนนอยกวา
เงินตรา  (Currency)  ในประเทศที่พัฒนาแลว  เงินฝากกระแสรายวันจะมีสัดสวนสูงกวาเงินตรามาก  
เชน  เงินฝากกระแสรายวนัของธนาคารพาณิชยในสหรัฐอเมริกา  การทีเ่งินฝากกระแสรายวันมี
สัดสวนนอยกวาเงินตรา  แสดงใหเห็นวาการใชเงินธนาคารยังไมกาวหนาเทาที่ควร  ในกรณีของ
ประเทศไทย  การที่เปนเชนนี้เนื่องมาจากสาเหตุหลายประการ  ดังนี ้
 
      1)  ธนาคารพาณิชยในประเทศไทยยนิยอมใหมีการถอนเงินฝากประจํากอน
กําหนด  โดยไมมีการลงโทษ  เพียงแตใหดอกเบี้ยตามระยะเวลาที่ฝากจริงเทานั้น  ซ่ึงธนาคาร
พาณิชยสวนมากในประเทศตะวนัตกจะลงโทษผูถอนเงินฝากประจํากอนกําหนด  โดยการงดจาย
ดอกเบี้ย  เมื่อเงินฝากประจําในประเทศมีสภาพคลองมากเชนนี้และยังไดดอกเบีย้อีกดวย  ดังนั้น 
การฝากประจาํจึงไดรับความนิยมมากกวาการฝากกระแสรายวันซึ่งไมไดดอกเบี้ย 
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      2)  ขอบังคับทางกฎหมายเกี่ยวกับเวลาเปดปดธนาคารก็เปนอุปสรรคอีกประการ
หนึ่งที่ทําใหความนยิมในการใชเงินธนาคารลดนอยลงเนือ่งจากขาดความสะดวกกวาที่ควร 
 
      3)  รัฐบาลไมพยายามสงเสริมการใชเงินฝากกระแสรายวนัอยางแทจริง  ดังจะ
เห็นไดจากการนําธนบัตรใบละ  500  บาท  ออกใชเมื่อป พ.ศ. 2518  ซ่ึงเปนสิ่งไมจาํเปนถามีการใช
เช็คอยางแพรหลาย 
 

      วิธีหนึ่งที่จะสามารถดึงดูดใหมีการฝากเงนิมากขึ้น  คือ  การประกันเงนิฝาก  
(Deposit  Protection  หรือ Deposit  Insurance)  ซ่ึงเปนที่นิยมในบางประเทศ  เชน  สหรัฐอเมริกา  
เปนตน  วิธีนีช้วยใหประชาชนมั่นใจในความปลอดภยัในเงินฝากของตนเองมากยิ่งขึ้น  และยนิดี
ฝากเงินไวกับธนาคาร 
 

      การแบงเงินฝากออกเปน 3 ประเภททีก่ลาวมานี้  เปนสิ่งนิยมกระทํากนัในทาง
ปฏิบัติ  แตในทางทฤษฎีเรายังแบงไดอีกเปน  (1)  เงนิฝากขั้นตน  (Primary  Deposits)  (2)  เงินฝาก
ขั้นสองหรือเงินฝากตอเนื่อง  (Secondary  or  Derivative  Deposits)  การแบงเชนนี้เพือ่ประโยชน
ในการอธิบายเกี่ยวกับการสรางเงินฝากของธนาคารพาณิชย  ในทางปฏิบตัิเปนการยากที่จะแยกออก
วาเปนเงนิฝากประเภทใด  เพราะเงินฝากขั้นสองของธนาคารหนึ่งอาจเปนเงินฝากขั้นแรกของอกี
ธนาคารหนึ่งกไ็ด 
 

      1)  เงินฝากขั้นตน  หมายถึง เงินฝากที่เขาสูระบบธนาคารเปนครั้งแรก  แตตอง
ไมใชเงินฝากที่ธนาคารสรางขึ้น  เงินฝากขั้นตนจึงไดแกเงินตราที่มีผูนํามาฝากธนาคาร  การเพิ่มขึ้น
ของเงินฝากขั้นตน ไมมีผลใหปริมาณเงนิเพิ่มขึ้น  แตสวนประกอบของปริมาณเงินจะเปลี่ยนแปลง  
คือ  ปริมาณเงนิจะมีเงินตรานอยลง  แตเงนิฝากกระแสรายวนัเพิ่มขึ้น 

 
      2)  เงินฝากขั้นสองหรือเงินฝากตอเนื่อง  คือ  เงินฝากระบบธนาคารสรางขึ้นจาก

การใหกูยืมหรือลงทุน  ซ่ึงนับเปนสวนหนึง่ของปริมาณเงิน  และเรยีกวาเงินธนาคาร 
 
       2.1.3.  เงินกูยืม เปนแหลงที่มาของเงินทุนที่สําคัญเปนอันดับสองธนาคารพาณิชยใน

ประเทศไทยกูยืมเงินจาก 3 แหลงที่สําคัญ  คือ 
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    1)  ธนาคารพาณิชยในตางประเทศ 
      2)  ธนาคารพาณิชยในประเทศ 

    3)  ธนาคารแหงประเทศไทย 
 

      ธนาคารพาณิชยในประเทศไทยกูยืมจากธนาคารพาณิชยในตางประเทศเปน
จํานวนมากทีสุ่ด  เมื่อเปรียบเทียบกับการกูจากแหลงอืน่อีก  2  แหลง 

 
      การกูยืมจากธนาคารในตางประเทศสวนใหญเปนผลจากการทําธุรกิจติดตอ
ระหวางธนาคาร  กลาวคือ  ธนาคารพาณิชยไมสามารถใหบริการตางประเทศแกลูกคาไดดวยตนเอง  
จึงจําเปนตองมอบหมายใหธนาคารในตางประเทศที่เปนธนาคารในเครอื  (Correspondent  Bank)  
ทําหนาที่แทน  การใหบริการระหวางธนาคารดังกลาวยอมทําใหเกดิหนี้สินขึ้นได  ถาธนาคารมีเงิน
ในธนาคารในเครือนอยกวาที่ธนาคารในเครือไดจายแทนไป ธนาคารจึงมีฐานะเปนลูกหนี้ของ
ธนาคารในเครือ 
 
      ธนาคารพาณิชยกูยืมจากธนาคารแหงประเทศไทยมากเปนอันดับสองรองจาก
ธนาคารพาณิชยในตางประเทศ  การกูทําไดทั้งการกูโดยตรงโดยมีหลักทรัพยรัฐบาลเปนประกัน  
และการขายลดตั๋วเงนิที่ธนาคารพาณิชยนยิมกูเงนิจากตางประเทศมากกวาธนาคารแหงประเทศไทย  
มีสาเหตุสําคัญ  2  ประการ คือ (1)  ในอดีตจนถึงป  พ.ศ 2521  ธนาคารพาณิชยสามารถกูยืมเงินจาก
ตลาดเงินในตางประเทศเกือบจะไมมีขอบเขตจํากัด  และเสียดอกเบีย้ในอัตราต่ํากวาที่ธนาคารแหง
ประเทศไทยเรียกเก็บ  (2)  ธนาคารแหงประเทศไทยรับซื้อลดตั๋วเงินบางประเภทเทานั้น  ซ่ึงไดแก
ตั๋วเงินเพื่อการสงออก  ตั๋วเงนิเพื่อการอุตสาหกรรม  และตั๋วเงินเพื่อเกษตรกรรม  นอกจากนีย้ังมี
เงื่อนไขวา  ธนาคารพาณิชยตองนําไปใหกจิการดังกลาวกูยืมโดยจะเรียกดอกเบีย้เกนิกวาอัตราที่
กําหนดไมได  อยางไรก็ดี  ตัง้แตมีการประกาศขึ้นอัตราดอกเบี้ยในตางประเทศ  โดยเฉพาะใน
สหรัฐฯ  และตลาดยูโรดอลลร  จนกระทั่งอัตรา  Prime  Rate  ขึ้นไปถงึรอยละ 19-20  ก็มีแนวโนม
วาการกูจากตางประเทศจะลดลง 
 
      การกูยืมจากธนาคารแหงประเทศไทย เปนไปเพื่อการเสริมสภาพคลองเปนสวน 
ใหญ  แตก็มีบางที่กูมาเพื่อทาํกําไรอีกตอหนึ่ง  เชน ในป พ.ศ.  2513  อัตราดอกเบี้ยในตลาดเงินใน
ยุโรปสูงขึ้นถึงรอยละ 12 ธนาคารพาณิชยจงึถือโอกาสกูจากธนาคารแหงประเทศไทยดวย  อัตรา
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รอยละ 9 ซ่ึงทําใหธนาคารพาณิชยไดกําไรถึงรอยละ 3  เพื่อปองกันการไหลออกของเงินทุนไปยัง
ตลาดเงินในตางประเทศ  ธนาคารแหงประเทศไทยจึงประกาศเพิ่มอัตราธนาคารเปนรอยละ  11 
 
      จากที่กลาวมานี้จึงเหน็ไดวา  ธนาคารพาณิชยจะกูยืมเงินจากธนาคารแหง
ประเทศไทยมากนอยเพียงใด ขึ้นอยูกับนโยบายการเงินของธนาคารแหงประเทศไทย  และอัตรา
ดอกเบี้ยเปรียบเทียบระหวางประเทศ 
 
      การกูยืมเงนิจากธนาคารพาณิชยในประเทศมีจํานวนไมมากนัก  สวนมากเปน
การกูยืมเพื่อเพิ่มยอดเงนิสดสํารอง  ใหมีครบจํานวนตามที่กฎหมายกําหนด  ซ่ึงขาดไปเนื่องจากการ
หักลบหนี้ทางบัญชีระหวางธนาคารซึ่งกระทําเปนประจาํทุกวันที่ธนาคารแหงประเทศไทย  ผลของ
การหักลบหนีท้ําใหบางธนาคารสูญเสียเงินสดสํารองใหแกธนาคารอืน่  จนกระทั่งเงินสดสํารองที่
ตองดํารง  (Required  Reserves)  มีเหลือนอยกวาที่กฎหมายกําหนด  เกิดความจําเปนที่จะตองกูยมื
จากธนาคารทีม่ีเงินสดสํารองเหลือใช  การขาดแคลนเงินสดสํารองเชนนี้  มีระยะเวลาสั้นมาก  เชน 
1  หรือ  2  วนัเทานั้น  ดังนัน้  การกูยืมเพื่อเพิ่มเงินสดสํารองจึงมีระยะสั้นมาเพียง  1  หรือ 2  วัน
เทานั้น  หรือเปนการกูยืมแบบ  Call  Loan  คือ  จายคืนเมื่อทวงถาม 

 
2.2  การใชเงินทุน  (Uses  of  Funds) 

  
       ธนาคารเปนธุรกิจคาเงนิ  เงินทุนสวนใหญที่ธนาคารหามาไดจึงถูกใชในการใหกูและ

ลงทุนซื้อหลักทรัพยเพื่อหารายไดใหแกธนาคาร  โดยทั่วไปการใชเงนิทุนของธนาคารพาณิชยมไิด
แตประโยชนของธนาคารฝายเดยีวดังเชนธุรกิจอื่นทั่วไป  แตยังมุงถึงประโยชนของผูฝากและสังคม
สวนรวมอีกดวย  ทั้งนี้เนื่องจาก  เงินทนุสวนใหญของธนาคารพาณิชยไดมาจากเงินของผูฝาก  และ
ธนาคารพาณิชยมีอํานาจสรางเงิน  และการใหกูและลงทนุของธนาคารพาณิชยมีผลกระทบกิจกรรม
ทางเศรษฐกิจมวลรวมเปนอยางมาก  ดวยเหตุนี้ธนาคารพาณิชยจึงใชหลักในการจัดสินทรัพย ดังตอ 
ไปนี ้

 
       1)  ความปลอดภัยหรือความอยูรอด  (Solvency)  เนื่องจากเงนิทนุสวนใหญมาจาก

หนี้สินที่มีมูลคาคงที่  ดังนั้น  ธนาคารจําเปนตองใหกูหรือลงทุนในหลกัทรัพยที่เกือบจะแนใจวาจะ
ไดเงินตนคืนหรือที่เสี่ยงนอยที่สุด  เร่ืองความปลอดภยัหรือความอยูรอดของธนาคารจึงเปนเรื่อง
ของมูลคาของสินทรัพยเมื่อเปรียบเทียบกบัมูลคาของหนี้สิน  (ซ่ึงอาจเปนไปไดถามีการขาดทุน
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สะสมมาเปนเวลานาน  หรือราคาตลาดของหลักทรัพยบางอยางตกลงมาก ๆ)  เมื่อนัน้ธนาคารก็จะ
ไมสามารถอยูไดในทางกฎหมาย  (Legally  Insovent) 
 
        2)  สภาพคลอง  (Liquidity)  โดยที่หนีสิ้นเกินครึ่งอยูในรูปของเงินฝากกระแสรายวัน  
ซ่ึงธนาคารตองจายเปนเงินสดไดทันที  ในการจัดสินทรพัยของธนาคารจึงตองคํานึงถึงสภาพคลอง
เปนสําคัญที่สุด  เพราะถาธนาคารไมสามารถจายเงินสดใหลูกคาตามทีต่องการได  ยอมหมายถึง
ความหายนะทีจ่ะเกิดขึ้นแกธนาคารนั้น ๆ และอาจลุกลามตอไปยังธนาคารอื่น ๆ ในระบบไดอีก
ดวย  ดังนัน้การถือสินทรัพยเปนเงินสดหรอืหลักทรัพยทีเ่ปลี่ยนเปนเงินสดไดงายจึงเปนสิ่งจําเปน
ขาดไมไดสําหรับธนาคาร 
 
        3)  กําไรหรือรายได  (Profitability or Earnings)  นอกจากธนาคารจะตองดํารงไวซ่ึง
ความปลอดภยั  และสภาพคลองแลว  ธนาคารยังตองมีรายไดเพียงพอสําหรับใชจายดําเนินงาน  
และเปนผลตอบแทนแกผูถือหุนดวย 
 
        4)  ผลประโยชนของสวนรวม  (Public Interests)  นอกจากเปาหมายสามขอขางตนซึ่ง
ตรงกับเปาหมายของหนวยธุรกิจโดยทัว่ไปแลว ธนาคารพาณิชยจะตองมีเปาหมายทางสังคมอีกดวย  
ทั้งนี้เพราะ  วธีิการใชเงินทนุในการใหเงนิกู  และลงทนุของของธนาคารพาณิชย  ไมเพียงแตสําคัญ
สําหรับการดําเนินงานของธนาคาร และเจาของหุนเทานัน้  ยังมีผลกระทบกระเทือนถึงสังคมสวน 
รวมดวย  ทั้งนีเ้พราะความสามารถของธนาคารในการชําระหนีแ้กเจาของเงินฝากขึ้นอยูกับลักษณะ
และคุณภาพของสินทรัพยทีถื่ออยู  และยิ่งกวานี้ธนาคารยังเปนแหลงเงนิทุนที่สําคัญยิง่  สําหรับการ
ขยายธุรกิจ  และความเจริญกาวหนาทางเศรษฐกิจ  ดังนัน้จึงเปนหนาที่ทางสังคมประการหนึ่งของ
ธนาคารพาณิชย  ที่จะตองตอบสนองความตองการทางการเงินของสังคม  เพื่อสงเสริมความเจริญ 
กาวหนา 
 
        5)  ขอบังคับทางราชการ  (Government Regulations)  การดําเนินงานของธนาคาร
พาณิชยเกือบทุกดาน  โดยเฉพาะอยางยิ่ง  การจัดสินทรพัยของธนาคารพาณิชยตองตกอยูภายใต
ขอบังคับทางกฎหมายการตรวจสอบของเจาหนาทีก่ารเงนิของรัฐ   ธนาคารพาณิชยจาํเปนตนศึกษา
ขอบังคับดังกลาวและปฏิบตัิตาม 
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การจัดสินทรพัยหรือการใชเงินทุนของธนาคารพาณิชยดไูดจากงบดุลของธนาคารอื่น  
หลักทรัพยลงทุน  เงินใหกูและซ้ือลด  และสินทรัพยอ่ืน ๆ เราสามารถแบงสินทรัพยเหลานี้ออกได
เปน  3  ประเภทตามสภาพคลองของสินทรัพย  คือ 

 
2.2.1.  เงินสํารองปองกันชั้น 1  (Primary  Reserves) ประกอบดวย 
 
           1)  เงินสดในมือ 
           2)  เงินฝากที่ธนาคารกลาง 
           3)  เงินฝากที่ธนาคารอื่น 
           4)  เงินสดระหวางเรียกเก็บ 
 
     เงินสาํรองปองกันชั้นที่  1  เปนสินทรัพยที่มีสภาพคลองมากที่สุด  ไมกอใหเกิด

รายไดแตก็เปนประโยชนแกธนาคารในดานสภาพคลองและการเพิ่มรายได แบงออกเปน 2 สวนคือ 
 

    1)  เงินสดสาํรองตามกฎหมาย (Legal or Required Reserves) ธนาคารกลางเปนผู
กําหนดโดยคดิเปนรอยละของเงินฝาก  เรียกวา  อัตราเงนิสดสํารองตามกฎหมาย  ธนาคารกลางใช
เงินสดสํารองตามกฎหมายเปนเครื่องมือกาํหนดสภาพคลองของธนาคารพาณิชย  และเปนเครื่องมอื
แหงนโยบายการเงิน 
 

     2)  สํารองเพื่อการดําเนนิงาน  (Working  Reserves)  โดยทั่วไปธนาคารพาณิชยจะ
ดํารงเงินสดสาํรองไวสูงกวาที่กฎหมายกําหนด  ทั้งนี้เพือ่ความปลอดภัยในสภาพคลองของธนาคาร
เอง  เงินสํารองจํานวนนี้จะเปนเทาไรขึ้นอยูกับปจจัยหลายประการ เชน สภาพเศรษฐกิจของทองถ่ิน  
ฤดูกาล  ความนิยมในการใชเช็ค  เปนตน 
 

2.2.2.  เงินสํารองปองกันชั้นที่  2 ( Secondary Reserves) เปนสินทรัพยที่มีสภาพคลองนอย
กวาเงนิสดสํารองปองกันชั้นที่  1  และดังนั้น  จึงสามารถตอบสนองความตองการสภาพคลองของ
ธนาคารไดรองจากเงินสํารองปองกันชั้นที่  1  เงินสํารองจํานวนนี้ใหรายไดแกธนาคาร  แตนอยกวา
รายไดจากการใหกูและลงทนุ  เงินสํารองปองกันชั้นที่  2  ประกอบดวย 
 

           1)  เงินตราตางประเทศในมือ 



 58

                         2)  เงินฝากในธนาคารตางประเทศ 
           3)  หลักทรัพยรัฐบาลในสวนที่ปราศจากขอผูกพนั 
           4)  ตั๋วเงินที่สามารถนําไปขายชวงลดแกธนาคาร 
           5)  ทองคํา 

 
2.2.3.  เงินใหกูและลงทุน  เปนสินทรัพยที่มีสภาพคลองนอยที่สุดเมื่อเปรียบเทียบกบั  2  

ประเภทแรก  แตก็เปนสินทรัพยที่กอใหเกดิรายไดแกธนาคาร  สินทรัพยเหลานี้  ไดแก  เงินใหกู  
เงินลงทุน สินทรัพยอ่ืน ๆ  การใหกูและลงทุนของธนาคารแตกตางกนั  คือ  การใหกูคอืการใหลูกคา
ของธนาคารกูยืมเงินโดยตรง  การลงทุนคือการซื้อหลักทรัพยในตลาดการเงิน 

 
    การใหกูของธนาคารมี  3  ลักษณะ  คือ 

 
      1)  การใหกูโดยทําสัญญา  (Loans) 
      2)  การเบกิเกินบัญชี  (Overdrafts) 
      3)  การซื้อลดตั๋วเงิน  ( Discounting) 

 
      ทั้ง  3  วิธีนีร้วมเรียกวา  Bank  Advances ซ่ึงมีความสําคัญตอธนาคารมากในฐานะ

ที่เปนแหลงรายไดสวนใหญของธนาคาร Bank  Advances มักจะมีระยะสั้นและมหีลักทรัพยค้ํา
ประกันมั่นคง  การใหกูระยะยาวมีบางแตนอยกวา  ดังนัน้  เงินกูสวนใหญของธนาคารจึงเปนเงนิกู
เพื่อการพาณิชย 
 

      การลงทุนของธนาคารเปนการลงทุนในหลักทรัพยรัฐบาลเปนสวนใหญ  ทั้งนี้
เพราะหลักทรพัยรัฐบาลมีความปลอดภัยมากกวาหลักทรพัยอ่ืน ๆ และ ขอบังคับทางกฎหมายให
ธนาคารถือหลักทรัพยรัฐบาลเปนสินทรัพยสวนหนึ่ง 
 

โครงสรางตลาดสินเชื่อของธนาคารพาณิชยไทย 
 
1.  ส่ือกลางทางการเงินและระบบเครดิต (Finance Intermediaries and the Credit System) 
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พัฒนาการของระบบเครดิตกอใหเกิดสถาบันการเงินประเภทตางๆ  ที่เกี่ยวของสัมพันธกัน
ภายใตโครงสรางอันสลับซับซอน  สถาบันการเงินเหลานี้ทําหนาที่เปนสื่อกลางเชื่อมโยงระหวางผู
มีเงินออม และผูตองการเงินลงทุน (Finance Intermediaries) หนาที่ของระบบเครดิตคอืสงเสริมการ
ออม และจัดหาวิธีที่จะทําใหแนใจไดวา  เงนิออมจะถูกใชไปในการลงทุน ที่มีประสิทธิภาพสูงสุด  
ซ่ึงจะเปนไปได  จําเปนตองสนับสนุนใหมีการพัฒนาสถาบันซึ่งเชี่ยวชาญการเงินดานตางๆ  ขึ้นทํา
หนาที่เปนตัวกลางทางการเงิน (Finance Intermediaries) สถาบันเหลานี้สนับสนุนการออม และการ
สะสมทุน โดยเปนตัวกลางที่เชื่อถือได ใหความสะดวกแกผูออม และเปนผูชํานาญการออมและการ
สะสมทุน โดยเปนตัวกลางที่มีประสิทธิภาพมากที่สุดในการลงทุน  ในชวงกอนจะมีระบบเครดิต  
แหลงเงินทนุ  ที่สําคัญของหนวยตาง ๆ  ในระบบเศรษฐกิจคือเงินทนุของตนเอง  ตอมาเมื่อระบบ
เครดติเกิดขึน้ หนวยเศรษฐกจิที่ขาดแคลนเงินทุนก็สามารถกูยืมจากหนวยเศรษฐกิจที่มีเงินทุนเหลือ
ใช  ในกรณีทีข่าดสถาบันการเงิน   การหาเงินทุนจากภายนอก  ทําไดทางเดียวคือทางตรง (Direct 
External Financing)  กลาวคือ  ผูใหกู ใหเครดิตแกผูตองการใชเงินทนุคนสุดทายโดยตรง  หรือผูกู
ออกเอกสารเครดิตใหแกเจาหนี้โดยตรง การตั้งสถาบันการเงินทําใหเกดิวิธีหาเงนิทุนจากภายนอก
โดยทางออม (Indirect External Financing) กลาวคือ เจาของเงินทุนจะฝากเงนิของตนไวกับสถาบัน
การเงินโดยแลกกับสัญญาชําระเงิน  (Promises to Pay)  จากสถาบันเหลานี้  และสถาบันการเงินก็
นําเงินเหลานี้ใหกูแกผูตองการเงินทุนตอไป  โดยแลกกับสัญญาชําระเงินของบุคคลเหลานี้  การให
เงินทุนโดยออมนี้มีขอดี  คือ  ทําใหผูฝากมคีวามมั่นใจในความปลอดภยัของเงินออมของตนและมี
กําลังใจจะออมมากขึ้น ทั้งนีเ้พราะสถาบันการเงินมีความเชี่ยวชาญชํานาญงานดานนี้โดยเฉพาะและ
มีหลักทรัพยมัน่คงพอควร , ผูกูสามารถกูได  รายละจํานวนมาก ๆ เพราะสถาบันการเงินสามารถ
ระดมเงินออมจากที่ตาง ๆ  มารวมไวเปนเงนิทุนกอนใหญ และสถาบันการเงินมีเจาหนาที่ผูสามารถ
ตรวจสอบวิเคราะหฐานะผูกู  และตัดสินใจใหกูแกผูที่สามารถใชเงินทนุใหเกิดผลดีทีสุ่ด 
 
2.  ระบบเครดติในประเทศไทย 
 

ประเทศไทยเปนประเทศทีก่ําลังอยูระหวางการพัฒนาเศรษฐกิจ  ระบบเครดิตจึงมีความ 
สําคัญยิ่ง  เพราะการพัฒนาเศรษฐกิจตองการเงินทุนมหาศาล  ซ่ึงระบบเครดิตที่มีประสิทธิภาพจะ
สามารถสนองความตองการไดดี  ระบบเครดิตในไทยจึงไดรับการพัฒนาเปนลําดับมา  ปจจุบัน
ประเทศไทยมสีถาบันการเงินประเภทตางๆ ที่จัดเขาขายสื่อกลางทางการเงิน 
  

2.1  ธนาคารพาณิชย 
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2.2  ธนาคารออมสิน 
2.3  บริษัทเงินทุน 
2.4  บริษัทประกันชวีิต 
2.5  ธนาคารอาคารสงเคราะห 
2.6  สหกรณตางๆ 
2.7  บรรษัทเงินทุนอุตสาหกรรมแหงประเทศไทย (IFCT) 
2.8  ธนาคารเพื่อการเกษตรและสหกรณการเกษตร (ธ.ก.ส.) 
2.9  บริษัทเครดิตฟองซิเอร (Credit Foncier) 
        ฯลฯ 

 
แมวาระบบเครดิตของไทยจะไดพฒันาตลอดมา  แตกย็ังมีชองวางอีกมากใหพัฒนาตอไป  

ตัวอยางเชน สถาบันการเงินตางๆมีระดับการพัฒนาแตกตางกันมาก ทําใหการจดัสรรเงินทุนแกภาค
เศรษฐกิจตางๆ เหล่ือมลํ้ากันมาก ประเภทของสถาบันการเงินกย็ังมนีอยประเภทเมื่อเปรียบเทียบกับ
ประเทศที่พัฒนาแลว และในจํานวนนอยประเภทก็มีเพยีง 2-3  ประเภทที่ครองความสําคัญในระบบ
เครดิตโดยแทจริงสถาบันการเงินบางประเภทเชน บริษัทประกันชวีิตและสหกรณซ่ึงนาจะมีบทบาท 
ในการจดัหาเงนิทุนระยะยาว  ก็ปรากฏวา  ไมสามารถทําหนาที่ไดแทจริง  เพราะไมไดรับการ
สนับสนุน จากทั้งเอกชนและรัฐบาลเทาทีค่วร 
 

สินเชื่อของธนาคารพาณิชย  มีบทบาทสําคัญในการโอนเงินออมใหเปนเงินลงทุน ซ่ึงกอให 
เกิดการสะสมทุน  และการดาํรงระดับรายได  โดยธนาคารพาณิชยในประเทศไทย ไดแบงลักษณะ
การใหสินเชื่อแกลูกคาตามวตัถุประสงคที่แตกตางกัน 

 
3.  ประเภทการใหสินเชื่อแกลูกคา 
 

3.1  แบงตามลักษณะของตราสารหรือสัญญาตาง ๆ 
 

       3.1.1  เงินเบิกเกนิบัญชี  (Overdraf )  เปนการใหสินเชื่อโดยธนาคารยินยอมใหผูฝาก
เงินประเภทกระแสรายวนัทาํสัญญาเบิกเกนิบัญชี และยอมใหลูกคาสามารถถอนเงินจากบัญชีโดย
ส่ังจายเช็คไดเกินกวาจํานวนเงินฝากที่ลูกคามีอยู ซ่ึงธนาคารจะมีการกาํหนดวงเงินสงูสุด ที่จะเบกิ 
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เกินบัญชีได และมีการกําหนดอัตราดอกเบีย้ไวดวย ซ่ึงลูกคาสามารถถอนเงินไดเมื่อมีความตองการ
ใชเงิน แตยอดเกินบัญชีในขณะใดขณะหนึง่ตองไมเกินวงเงินที่กําหนดไวตามสัญญา 
 

                  สําหรับดอกเบีย้เงินเบิกเกินบัญชีนี้จะคํานวณจากยอดคางในแตละวัน และนํา
ดอกเบี้ยที่คํานวณไดนี้มารวมเปนรายเดือนและนําเขาบญัชีลูกหนี้ทบเปนเงินตน ในกรณีนี้ผูกูเปน
ลูกหนี้เฉพาะยอดที่เกินบัญชไีปจรงิ ๆ เทานั้น และจายดอกเบี้ยเฉพาะสวนที่เปนหนีใ้นแตละขณะ
เมื่อลูกหนี้นําเงินฝากเขาบัญชี จะทําใหยอดหนี้คงคางลดลงหรือหมดไป การใหกูยืมประเภทนี้ไดรับ
ความนิยมจากลูกคาเปนจํานวนมาก โดยเฉพาะเจาของกิจการที่มีการหมนุเวยีนของเงินเขาออกเปน
ประจํา 
 

       3.1.2  เงินใหกูยืม (Loans)  เปนการใหกูยืมเงนิตามจาํนวน และจายดอกเบี้ยตามทีลู่กคา
ตองการตามที่ตกลงกับธนาคารไวโดยมกีารจายชําระคนืเงินตนพรอมดอกเบี้ยภายหลังเปนรายเดอืน 
ตามกําหนดเวลาชําระหนี้ที่แนนอน 
 
                     3.1.3  การรับซื้อลดตั๋วเงิน (Bills Discounted) เปนการใหสินเชื่อโดยธนาคารรับซื้อลด
ตั๋วเงินชนิดตางๆ เชน เช็ค ตั๋วสัญญาใชเงิน และตั๋วแลกเงนิที่ลูกคานํามาขายลดใหแกธนาคารซึ่งเปน 
การอํานวยความสะดวกใหกบัลูกคาที่ตองการใชเงินกอนวันครบกําหนดของตั๋วเงนิ  โดยธนาคาร 
เปนผูจายเงนิใหกับลูกคาไปกอนตามจํานวนเงินหนาตั๋ว  และคิดสวนลดตามอัตราที่กาํหนด เมื่อตัว๋
เงินนั้นครบกําหนดชําระ ธนาคารจะเรียกเกบ็เงินตามตั๋วจากผูจายเงนิตอไป แตถาหากธนาคารเรียก
เก็บเงินตามตัว๋เงินไมไดผูขายลดตั๋วเงนิจะตองรับผิดชอบชดใชเงินตามตั๋ว 
 

3.2  แบงตามวตัถุประสงคของผูกู  หมายถงึวัตถุประสงคที่ผูกูตองการเงินสินเชื่อไปใชใน
ธุรกิจตาง ๆ กัน  ดังนี ้

 
 3.2.1  สินเชื่อเพื่อการเกษตร  (Agricultural Credit)  หมายความรวมถึงการประมงและ
การปาไมดวย โดยธนาคารพาณิชยจะใหสินเชื่อทางการเกษตรเพื่อตองการใหเปนทุนดําเนินงานใน
การปรับปรุงคุณภาพและปรมิาณผลผลิตทางการเกษตร ตลอดจนเพื่อซ้ืออุปกรณเครื่องมือที่เกี่ยวกับ
การเกษตร ประมง และการปาไมเปนสําคญั และสวนใหญมักเปนเงินกูระยะสั้นและระยะปานกลาง 
โดยระยะสั้นจะเปนเงนิกูเพื่อซ้ือเมล็ดพันธุ ปุย ยาฆาแมลง เปนตน สวนเงินกูในระยะปานกลางเปน
เงินกูเพื่อการซื้อเครื่องจักร เครื่องมือทางการเกษตร เปนตน 



 62

 3.2.2  สินเชื่อเพื่อการเหมืองแร   (Mining Credit)   เปนการใหสินเชื่อแกกจิการที่
ดําเนินเกี่ยวกบัเหมืองแร การแปรสภาพแร เพื่อเปนเครื่องประดับและตกแตง ตลอดจนการถลุงแร 
เพื่อใชในอุตสาหกรรมตาง ๆ  

 
 3.2.3  สินเชื่อเพื่อการอุตสาหกรรม  (Manufacturing Credit)  เปนการใหสินเชื่อเพื่อ
ขยายกจิการ ตลอดจนการลงทุนใหมของธรุกิจที่เพิ่งเปดดําเนินงานเกีย่วกับอุตสาหกรรมทั้งหมด ไม
วาจะเปนการซื้อวัตถุดิบ เครื่องจักร และอปุกรณ ซ่ึงรวมถึงสินทรัพยถาวรเพื่อการอุตสาหกรรมทุก
ชนิด 

 
 3.2.4  สินเชื่อเพื่อการกอสราง  (Construction Credit)  เปนการใหสินเชือ่แกลูกคาที่
ประกอบกิจการเกี่ยวกับการกอสราง  และการจําหนายวสัดุกอสราง รวมถึงการใหสินเชื่อแกผูรับ 
เหมากอสราง  การเปลี่ยนแปลงตอเติม หรือซอมแซมอาคาร สถานที่ตาง ๆ ของภาคเอกชนและทาง
ราชการดวย 

 
 3.2.5  สินเชื่อเพื่อธุรกิจเกีย่วกับอสังหาริมทรัพย  (Real Estate Credit)  เปนการให
สินเชื่อเพื่อการซื้อขายที่ดิน รวมถึงการสรางอาคาร สํานักงาน อาคารที่พักอาศัย 

 
 3.2.6  สินเชื่อเพื่อการนําเขา  (Imports Credit)  เปนการใหสินเชื่อแกธุรกจิที่ดําเนนิงาน
เกี่ยวกับการนาํเขาวัตถุดิบและสินคาตาง ๆ จากตางประเทศ ในรูปแบบของการเปดเลตเตอรออฟ
เครดิต (Letter of Credit)  นอกจากนี้แลวอาจมีการใหสินเชื่อตอเนื่อง เชน การทําทรัสรีซีท อันมีผล
ตอการผลิต และการอุปโภคบริโภคในประเทศ 

 
 3.2.7  สินเชื่อเพื่อการสงออก  (Exports Credit)  เปนการใหสินเชื่อแกผูสงออก และ
เพิ่มรายไดใหแกประเทศ 

 
 3.2.8  สินเชื่อเพื่อธุรกิจการคาสงและการคาปลีก  (Wholesale and Retail Trading 
Credit)  เปนการใหสินเชื่อแกธุรกิจการคาทั้งในดานการคาปลีกและคาสงทุกประเภทรวมทั้งธุรกิจ
ขนาดเล็ก  และอุตสาหกรรมในครัวเรือน หรือเพิ่มอุปทานสินคาอุปโภคบริโภคในประเทศให
เพียงพอกับความตองการในประเทศ 
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 3.2.9  สินเชื่อเพื่อการสาธารณูปโภค  (Public Utilities Credit)  เปนการใหสินเชื่อแก
หนวยราชการ และรัฐวิสาหกิจตาง ๆ เพื่อความสะดวกสบายขั้นพื้นฐาน และสวัสดกิารทางสังคมที่
ประชาชนโดยทั่วไปพึงไดรับ 

 
 3.2.10  สินเชื่อเพื่อการธนาคารและธุรกิจการเงิน  (Banking  and  Other  Financial 
Business Credit)  เปนการใหสินเชื่อแกสถาบันการเงินตาง ๆ ที่ขาดสภาพคลองทางการเงินในขณะ
ใดขณะหนึ่ง เพื่อใหสถาบันการเงินเหลานัน้มีสภาพคลองที่ดีขึ้น 

 
 3.2.11  สินเชื่อเพื่อการบริการ  (Service Credit)  เปนการใหสินเชื่อแกสถาบันการหรือ
บุคคลที่ทําธุรกิจเกีย่วกับการขายบริการ ไมวาจะเปนดานการศึกษา การแพทย ทนายความ โรงแรม  
ตลอดจนกิจการรานอาหาร และสถานบันเทิงตาง ๆ  

 
 3.2.12  สินเชื่อเพื่อการอุปโภคบริโภคสวนบุคคล (Personal Consumption) เปนการให
สินเชื่อแกบุคคลที่ประกอบอาชีพการงานที่มั่นคง และเปนที่เชื่อถือไดในสังคมโดยมีวัตถุประสงค 
ใหผูกูสามารถที่จะซื้อสินคาประเภทคงทนไดกอนทีจ่ะสามารถสะสมเงินได เชน การสรางบานที่อยู
อาศัย การกูเพือ่การศึกษา เปนตน 

 
 3.2.13  สินเชื่อเพื่อการอื่น ๆ  (Other Credit)  หมายถึง การใหสินเชื่อเพื่อวัตถุประสงค
อ่ืน นอกเหนือจากที่กลาวมาแลวขางตน 
 

3.3.  การแบงประเภทสินเชือ่ตามอาย ุ
 

 3.3.1สินเชื่อระยะยาว(Long-Term Credit)คือสินเชื่อที่ครบกําหนดชําระเงิน(Maturity) 
ภายหลัง 5 ปขึ้นไป  สินเชื่อประเภทนี้สวนมากถูกนําไปใชจายซื้อสินทรัพยถาวร  ซ่ึงใหผลตอบแก
ผูลงทุนนานหลายป  แตปละนอยมากเมื่อเทียบกับหนี้  ดงันั้น  สัญญาชําระหนีจ้ึงตองมีอายุนาน
หลายปเพราะลูกหนี้จําเปนตองชําระคืนดวยผลตอบแทนที่ไดจากการลงทุน 

 
 3.3.2  สินเชื่อระยะปานกลาง  (Intermediate Credit)  คือ  สินเชื่อที่กําหนดอายกุาร

ชําระหนี้คืนนานกวา 1 ปแตนอยกวา 5 ป  สินเชื่อสวนมากมีอายุหานกลาง  เครดิตประเภทนี้ใช
สําหรับซื้อสินทรัพยที่ใหผลตอบแทนอยางนอยที่สุดเต็มมูลคาหนี้ภายในระยะเวลาที่ตองชําระหนี้  
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เชน ชาวนาใชเครดิตชนิดนีซ้ื้อควาย  เจาของโรงงานใชซ้ือเครื่องมือเคร่ืองจักรที่มีอายุใชงานปาน
กลาง  พอคาใชซ้ือเครื่องใชสํานักงาน  เปนตน 

 
 3.3.3  สินเชื่อระยะสั้น (Short-Term Credit) คือ สินเชื่อที่ตองชําระคืนภายใน 1 ป  

สินเชื่อชนิดนีใ้ชสําหรับการดําเนินงานปจจุบัน  เชน ซ้ือวัตถุดิบ  จายคาแรง  เงินเดือน  ซ้ือสินคาเขา
ราน  เปนตน  โดยปกติสินคาและบริการทีผ่ลิตขึ้นหรือสินคาที่ซ้ือเขารานจะขายไดภายในเวลาไม
นานนัก  และรายไดนีก้็จะนาํมาชําระหนีแ้กเจาหนี้ตอไป 

 
 3.3.4  สินเชื่อเรียกคืนไดทันที (Demand Credit)  สินเชื่อชนิดนี้ตองชําระคืนทันทีที่

เจาหนี้ตองการ  นักธุรกิจและบุคคลทั่วไปไมนิยมสินเชือ่ชนิดนี้  เพราะไมสามารถทราบลวงหนาได
เลยวาจะถูกเรยีกคืนหนี้เมื่อใดแน  ตวัอยางที่เห็นไดชัดของหนี้ชนิดนี้  คือ  เงินฝากกระแสรายวนัใน
ธนาคารพาณิชย (Bank Demand Deposit) 

 
3.4.  การแบงประเภทเครดติตามประเภทลูกหนี ้
 
 3.4.1  เครดิตสาธารณะ  (Public Credit)  คือ  เครดิตที่มีรัฐบาลเปนผูชําระหนีห้รือค้ํา

ประกันการชําระหนี ้
 
 3.4.2  เครดิตเอกชน  (Private Credit)  คือ เครดิตที่ใหกับหนวยงานหรือบุคคลที่ไมใช

รัฐบาลถาเปนเครดิตที่ใหแกธุรกิจก็เรียกวา  Business Credit  ถาเปนเครดิตที่ใหแกผูบริโภคหรือ
ครัวเรือนก็เรียกวา  Comsumer, Personal  หรือ  Retail Credit 

 
4.  เครื่องมือเครดิต  (Credit or Debt Instruments) 
 

เครื่องมือเครดิต  คือ  หลักฐานแสดงสภาพหนี้และเงื่อนไขการชําระคืน  เชน  จํานวนหนี้  
วันกําหนดชําระคืน  อัตราดอกเบี้ย  วิธีชําระเงินตนและดอกเบี้ย  การค้ําประกัน  เปนตน  เครื่องมอื
เครดิตเทาที่นํามาใชแยกไดเปน  3  ชนิด  คือ 

 
4.1  สัญญาปากเปลา  (Oral Agreement)  เปนเครื่องมือเครดิตที่นิยมกนัมากสําหรับเครดิต

จํานวนเล็กนอย เจาหนี้ลูกหนี้รูจักกนัพอจะเชื่อใจกันได ซ่ึงก็เปนเครดติเพื่อการบริโภคเสียสวนมาก  
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เครดิตเพื่อการพาณิชยมไีมมากนัก  เครื่องมือเครดิตชนิดนี้ไมสมควรนาํมาใชกับเครดิตจํานวนมาก
ดวยเหตุผล  3  ประการ  คือ ไมมีทางที่จะพิสูจนไดอยางมั่นใจวาฝายใดผิดเมื่อลูกหนี้และเจาหนี้   
ถกเถียงเกีย่วกบัเงื่อนไขเครดติ , เจาหนี้ทาํการพิสูจนหนีไ้ดยาก และ เมื่อเจาหนี้มีความจําเปนตองใช
เงินก็ไมสามารถโอนสิทธิเรียกรองใหกับบุคคลที่สมเพื่อแลกกับเงนิเพราะขาดเอกสารรับรองหนี้ 

 
4.2  เครดิตในบัญชี  (Book Credit)  เปนเครื่องมือเครดิตที่ใชมากที่สุดในการขยายเครดิต

ระหวางธุรกจิดวยกัน วิธีการก็งาย กลาวคอื เมื่อเจาหนี้ขายสินคาหรือใหผูใดกูยืมเงินก็จะบนัทึกไว
ในบัญชีลูกหนี้ผูนั้นฝายลูกหนี้กจ็ะบันทึกในบัญชีเจาหนี้ผูนั้น หลักฐานการเปนหนีท้ี่เปนลายลักษณ 
อักษรของเครื่องมือเครดิตชนิดนี้  ถาจะมกี็ไดแกใบสงสินคา  หรือเอกสารขนสงสินคา 
 

4.3  เอกสารเครดิต  (Written Agreement)  แมวาทั้งสัญญาปากเปลาและเครดิตในบัญชีจะ
เปนวิธีสะดวก แตก็มักกอใหเกิดปญหาขอพิพาทเกีย่วกับเงื่อนไขที่แนนอนของสัญญา และยากจะ
พิสูจนไดแนชัดวาใครผิดถูก  ปญหานี้สามารถแกไดดวยเครื่องมือเครดิตที่เปนลายลักษณอักษร  
เรียกวาเอกสารเครดิต  (Financial Instruments)  ซ่ึงเปนเอกสารทางกฎหมายที่ใชบันทกึหนีแ้ละ
เงื่อนไขของหนี้และดังนั้น จงึชวยลดความเสี่ยงจากการทีลู่กหนี้จะบิดพล้ิวไมชําระหนี ้เมื่อเจาหนี้มี
สิทธิเรียกรองหนี้ตามกฎหมายเชนนีแ้ลว  จึงทําใหเจาหนี้สามารถโอนหรือขายสิทธิเรียกรองแก
สถาบันการเงินทันทีที่ตองการใชเงิน เอกสารเครดิตมีมากมายหลายชนิด  และแยกประเภทไดหลาย
ทาง  เชน แยกประเภทตามอายุ  ไดแก  เอกสารเครดิตระยะสั้น  เอกสารเครดิตระยะปานกลาง  และ
เอกสารเครดิตระยะยาว  แยกประเภทตามวตัถุประสงคไดแก  เอกสารเครดิตสําหรับการพาณิชย  
เอกสารเครดิตสําหรับการลงทุน แยกประเภทตามประเภทผูออกตราสาร ไดแก สัญญาจายเงนิ  และ
คําสั่งใหจายเงนิ ซ่ึงมีลักษณะแตตางกัน คอืสัญญาจายเงินกําหนดใหผูออกตราสารเปนผูจายเงนิตาม 
ที่ระบุไว ไดแก  ตั๋วสัญญาใชเงิน  พันธบัตรรัฐบาล  หุนกู  เปนตน  คําสั่งใหจายเงินกําหนดใหผูออก 
ตราสารเปนผูส่ังใหผูอ่ืนจายเงินตามคําสั่งของตนใหแกผูรับเงินซึ่งอาจเปนผูออกตราสารหรือบุคคล
อ่ืนก็ได  ไดแก  ตั๋วแลกเงิน  ดราฟท  เช็ค  เปนตน 
 

       เครดิตเพือ่การพาณิชยที่ใชกันมาก  ไดแก  ตัว๋สัญญาใชเงิน  ตัว๋แลกเงิน  และเช็ค 
 

       4.3.1  ตั๋วสัญญาใชเงิน (Promissory Notes)  มีลักษณะเปนสัญญาจายเงิน  เพราะลูกหนี้
เปนผูออกตราสารสัญญาวาจะชําระหนี้แกเจาหนีห้รือบุคคลที่สามตามคําสั่งของเจาหนี้  ประมวล
กฎหมายแพงและพาณิชยไดนิยามตัว๋สัญญาใชเงินไวดงันี้ “ตั๋วสัญญาใชเงิน  คือ  หนังสือหรือตรา
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สารซึ่งบุคคลหนึ่งเรียกวาผูออกตั๋วใหคํามัน่สัญญาวาจะใชเงินจํานวนหนึ่งใหแกบุคคลอีกคนหนึ่ง  
หรือใชใหตามคําสั่งของบุคคลอีกคนหนึ่งเรยีกผูรับเงิน”  เนื่องจากตัว๋สัญญาใชเงินเปนเอกสารทาง
กฎหมาย  ดังนัน้  จึงจําเปนตองระบุขอความใหครบถวนตามที่บัญญัติไวในประมวลกฎหมายแพง
และพาณิชย  ขอความอื่นใดที่เพิ่มเติมขึ้นเองจะไมมีผลบังคับทางกฎหมาย  ตัว๋สัญญาใชเงินที่มี
ขอความไมครบตามที่กฎหมายบัญญัติไว  ถือวา  เปนตั๋วเงินที่ไมสมบูรณ 

 
       4.3.2  ตั๋วแลกเงินหรือดราฟท  (Bill of Exchange or Draft)  มีลักษณะเปนคําสั่งให

จายเงิน  เพราะผูออกตราสารเปนผูส่ังใหผูอ่ืนจายเงนิแกตน  หรือบุคคลอื่นใดตามสั่งของตน ตาม
ความหมายทางกฎหมาย  ตั๋วแลกเงิน  คือ  “ หนังสือหรือตราสารซึ่งบุคคลหนึ่งเรียกวาผูส่ังจาย  ส่ัง
บุคคลหนึ่งเรียกวาผูจาย  ใหใชเงินจํานวนหนึ่งแกบุคคลหนึ่ง  หรือใชตามคําสั่งของบุคคลหนึ่ง  ซ่ึง
เรียกวาผูรับเงิน ” ตามความหมายนี้ ผูออกตั๋วคือเจาหนี้ส่ังใหลูกหนี้จายเงิน ซ่ึงตรงขามกับตั๋วสัญญา
ใชเงิน  ที่ลูกหนี้เปนผูออกตัว๋สัญญาจะจายเงิน  โดยที่ตัว๋แลกเงินออกโดยเจาหนี้  ดังนั้น  เจาหนี้จึง
จําเปนตองใหลูกหนี้รับรองตั๋ว (Acceptance)  เสียกอนจงึจะมีผลบังคับตามกฎหมายได  ตัว๋แลกเงนิ
จะตองบรรจุขอความตามที่กฎหมายระบไุวใหครบถวนจงึจะเปนตั๋วแลกเงินที่สมบูรณ 
 

                ตั๋วแลกเงินที่ออกโดยธนาคารหนึง่สั่งใหอีกธนาคารหนึ่งจายเงนิ เรียกวา  ดราฟท
ธนาคาร (Bank Draft) โดยปกติ  ดราฟทธนาคารจะมีลักษณะเปนการจายเงินเมื่อทวงถาม (Payable 
on Demand) 
 
        4.3.3  (Checks, Cheque)  มีลักษณะเปนคําสั่งใหจายเงินเชนเดยีวกบัตั๋วแลกเงิน  หรือ 
ดราฟท  แตเชค็แตกตางจากตั๋วแลกเงนิ  คอื  เช็คมีธนาคารเปนผูจายและจายเมื่อทวงถาม  ผูจายเงิน
ตามตั๋วแลกเงนิไมจําเปนตองเปนธนาคาร  และกําหนดเวลาจายเงินจะเปนเมื่อไรก็ได  ประมวล
กฎหมายแพงและพาณิชยมาตรา 987 ไดบญัญัติความหมายของเช็คไวดงันี้  “เช็คคือหนังสือตราสาร  
ซ่ึงบุคคลหนึ่งเรียกวาผูส่ังจาย  ส่ังใหธนาคารใชเงินจํานวนหนึ่งเมื่อทวงถามใหแกบุคคลอีกคนหนึ่ง  
เรียกวาผูรับเงิน” 
 
5.  บทบาททางเศรษฐศาสตรของสินเชื่อหรือหนี้  (Economic Role of Debt)  
 

ในปจจุบนันี้  เครดิตหรือหนีไ้ดกลายเปนสิง่ขาดไมไดสําหรับระบบเศรษฐกิจเนื่องจาก
สินเชื่อหรือหนี้มีบทบาทตอเศรษฐกิจมากมายหลายดานซึ้งลวนแตสําคัญทั้งสิ้นดังตอไปนี ้
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5.1  หนี้กับการบริโภค  ทุกครัวเรือนทุกหนวยเศรษฐกิจจะตองเผชิญกบัการตัดสินใจใน
การบริโภคระยะยาวจากรายไดปจจุบนัและที่คาดวาจะไดรับในอนาคต  หลักที่ใชในการตัดสินใจ
คือความพอใจสูงสุดที่จะไดรับการบริโภคในระยะยาว  การตัดสินใจของแตละครัวเรือน  หรือแต
ละหนวยเศรษฐกิจจะปรากฏผลไมเหมือนกัน ทั้งนี้เพราะตางก็มีคานยิมตอการบริโภคปจจุบัน  และ
อนาคตแตกตางกัน  บางคนใหความสําคัญในอนาคตสวนหนึ่ง  เพื่อแลกเปลี่ยนกับการบริโภค
ปจจุบันที่เกินกวารายได  แตบางคนก็จะใหความสําคัญในการบริโภคในอนาคตมากกวาในปจจุบนั  
บุคคลเหลานี้จะยินดีบริโภคนอยในปจจุบนัแมจะไมไดรับสิ่งตอบแทนหรือไดรับเล็กนอย  ปจจยัที่
ทําใหคนเรามคีานิยมตอการบริโภคปจจุบนัและอนาคตแตกตางกันมหีลายประการ  เชน นิสัยการ
ประหยดัแตกตางกัน  บางคนประหยัดมาก  บางคนประหยัดนอย  บางคนไมประหยดัเลย , ความ
จําเปนในการใชจายปจจุบัน  และอนาคตแตกตางกัน บางคนจําเปนตองใชจายปจจุบนัมาก เชนตอง
สงลูกใหเลาเรยีน  บางคนจําเปนตองใชจายในอนาคตมาก เชน จะตองสงลูกไปเรียนตอตางประเทศ  
และลักษณะรายไดปจจุบันและอนาคตแตกตางกัน บางคนรายไดปจจบุันไมมากนกัแตจะสูงขึ้นเปน
ลําดับแนนอนในอนาคต  บางคนรายไดปจจุบันมากแตรายไดในอนาคตเอาแนนอนไมได  เปนตน 
 
        ความแตกตางในคานยิมตอการบริโภคปจจุบันและอนาคตของครัวเรือนตางๆ  จะนํา 
ไปสู   การแลกเปลี่ยนการบริโภคปจจุบันกับอนาคต   ซ่ึงจะทําใหประสิทธิภาพในการบริโภค  
(Efficiency of Consumption)  หรืออรรถประโยชนรวม  (Total Utility)  เพิ่มขึ้น  เหตผุลก็คือ  การ
แลกเปลี่ยนการบริโภคจะชวยใหครัวเรือนตาง ๆ  สามารถบรรลุผลสําเร็จในแผนการบริโภคระยะ
ยาวไดดกีวาขาดการแลกเปลี่ยนและดังนัน้  จึงไดรับอรรถประโยชนรวมเพิ่มขึ้น  การแลกเปลี่ยนนี้
จะเปนไปไดอยางมีประสิทธิภาพมากที่สุดจําเปนตองมีการสรางเครดิตเพื่อการบริโภค คือ  การโอน
เงินจากหนวยที่มีการบริโภคนอยกวารายได ไปสูหนวยที่มีความตองการบริโภคเกินรายไดโดยแลก 
กับสัญญาวาจะชําระคืนในอนาคตแนนอนพรอมดอกเบี้ย 
 
        ในสังคมที่ไมมีเครดิตหรือหนี้ การแลกเปลี่ยนการบริโภคปจจุบันกับอนาคตจะเปนไป 
ไดยากและจํากัดมาก ในกรณีที่ไมสามารถแลกเปลี่ยนการบริโภคได  ทางเดียวที่ครัวเรือนจะบริโภค
เกินรายไดหรือไดอรรถประโยชนเพิ่มขึ้นคือเงินออมในอดีตหรือขายสินทรัพยที่มีอยู สวนครัวเรือน
ที่สามารถออมไดก็จะไมสามารถใชประโยชนของเงินออมไดอยางเตม็ที่ 
 

สรุป  สินเชื่อหรือหนี้ใหประโยชนในดานการบริโภค  3  ประการ  คือ 
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       5.1.1  เพิ่มประสิทธิภารในการบริโภค  เพราะการสรางเครดิตเพื่อการบริโภคจะชวยให 
ครัวเรือนตางๆ  สามารถบริโภคตามแผนที่จะกอใหเกิดความพอใจสูงสุดในระยะยาวไดมากที่สุด 
 

       5.1.2  ทําใหเกิดเครื่องมอืเครดิต  ซ่ึงเปนสินทรัพยที่กอใหเกดิรายไดในรูปดอกเบีย้แก    
ผูออม 

 
       5.1.3  ชวยพยุงดีมานดใหสินคาอุปโภคและบริโภคไมตกต่ํา เนื่องจากการสรางเครดิต 

เพื่อการบริโภคคือการโอนดีมานดของหนวยที่ไมตองการใชไปสูหนอยที่ตองการใช  ดังนั้นดีมานด
มวลรวมเพื่อการอุปโภคจึงดาํรงอยูหรือลดลงไมมากนัก  ซ่ึงจะผลตอไปยังการดํารงระดับรายได 

 
5.2  หนี้กับการลงทุนรายไดที่เกิดขึ้นในระยะเวลาหนึ่งจะถูกใชจายในการบริโภคสวนหนึ่ง

และใชจายในการลงทุนอีกสวนหนึ่ง  การลงทุนสุทธิมีผลใหสินทรัพยประเภททุนในประเทศเพิ่ม 
ขึ้น เชน ที่อยูอาศัย เครื่องมือ เครื่องจักร โรงงาน สินคาคงคลัง เปนตน การเพิ่มขึ้นของสินทรัพย
ประเภททนุจะมีผลใหผลิตภาพ  (Productivity)  เพิ่มขึ้น  เศรษฐกิจเจรญิเติบโต 
 

        การลงทุนเกิดการออม  เพราะการออมทําใหสามารถโอนทรัพยากรสวนหนึ่งไปใชใน
การผลิตสินคาประเภททนุ (Capital Goods) ถาทุกคนบรโิภคจนหมดรายไดก็จะไมมทีรัพยากรเหลอื  
ผลิตสินคาประเภททนุได อยางไรก็ตาม การออมเพียงอยางเดยีวจะไมชวยใหสินคาทุนเพิ่มไดจําเปน 
ตองมีการลงทุนเกิดขึน้ดวย  การออมที่ไมมีการลงทนุจะมีผลใหทรัพยากรที่เหลือจากการผลิตสินคา
อุปโภคบริโภคอยูวางเฉย (Idle) ไรประโยชน เกิดผลเสียหายแกเศรษฐกิจ ดังนัน้เพื่อใหเงินออมเกดิ
ประโยชนจึงตองนํามาลงทุน ในเศรษฐกิจที่ขาดการใหเครดิต  เงินออมของหนวยเศรษฐกิจใดกจ็ะ 
ตองใชลงทุนในเศรษฐกจินัน้  ซ่ึงเปนวิธีการลงทุนที่ขาดประสิทธิ์ภาพ  ทั้งนี้เพราะ 
 

       5.2.1  หนวยเศรษฐกจิแตละหนวยมี Marginal Productivity of Capital  (MPC)  คือ   
ผลผลิตที่เพิ่มขึ้นจากการเพิม่สินคาทุนแตกตางกัน   ทั้งนี้เนื่องจากความสามารถในการบริหาร
แตกตางกัน การศึกษาและประสบการณแตกตางกัน จํานวนสินทรัพยประเภททนุแตกตางกัน เปน
ตน ดังนัน้  ถาไมมีเครดิตเงินทุนของหนวยที่มี MPC  ต่ําก็จะไมสามารถโอนไปใหแกหนวยผลิตทีม่ี  
MPC  สูง  จําเปนตองใชประโยชนในหนวยผลิตของตน  ประสิทธิภาพในการลงทนุจึงยากที่จะมไีด 
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       5.2.2  การไมประหยัดอนัเกิดจากขนาด(Diseconomies of Small Scale) ทั้งนี้เพราะการ
ไมมีเครดิตทําใหหนวยผลิต  แตละแหงสามารถหาทุนไดเพียงเทาจํานวนเงนิออมที่สะสมไวได  
ดังนั้นหนวยผลิตสวนมากจึงมีขนาดเล็กเกนิกวาทีจ่ะไดประโยชนจากการประหยัดอนัเกิดจากขนาด 
(Economies of Scale) ซ่ึงจะทําใหตนทนุการผลิตตกต่ํา 
 

      จากที่กลาวมานี้จึงเห็นไดชัดวา  ถาจะใหเงินทนุกอใหเกิดประโยชนแกผลิตภาพมาก
ที่สุด  ก็จําเปนจะตองโอนเงนิทุนจากหนอยผลิตที่  MPC  ต่ําไปสูหนวยผลิตที่มี  MPC  สูง  และจะ 
ตองมีการรวบรวมเงินทุนเขาดวยกัน  ใหมีจาํนวนมากพอเพียงสําหรับการผลิตขนาดใหญ ซ่ึงจะชวย
ใหเกิดการประหยัดเนื่องจากขนาดของกจิการ (Economies of Scale) ตนทุนการผลิตจะลดต่ํา การ
รวบรวมเงินลงทุนคราวละเปนจํานวนมาก ๆ  มหาศาลเปนสิ่งที่ทําไดยาก ตองอาศยัความรูความ
ชํานาญพิเศษ  เหตุนี้เองสถาบันการเงินจึงถูกตั้งขึ้นเพื่อเปนแหลงกลางระดมเงินออมและกระจาย
เงินลงทุน  และเครื่องมือเรียกรองสิทธิทางการเงิน (Finance Instruments)ชนิดตางๆกถู็กนํามาใช 
เพื่อเปนเครื่องแสดงสิทธิเรียกรองเจาของเงินทุน ซ่ึงแบงเปน 2 ประเภท คือ สิทธิความเปนเจาของ 
(Equity Claims)  และสิทธิเรียกรองหนี้ (Debt Claims) 

 
5.3  หนี้กับกระแสเงินไดประโยชนของหนี้ที่กลาวมาแลวเกีย่วของกับประสิทธิภาพในการ

จัดสรรทรัพยากร  ตอไปนี้จะไดพิจารณาบทบาทของหนี้  ซ่ึงเกี่ยวของกบักระแสเงนิได  (Flow of 
Income) หนี้มีผลตอกระแสเงินไดในแงทีว่า  การสรางหนี้จะกอใหเกิดการเปลี่ยนแปลงในกระแส
เงินไดในเศรษฐกิจที่ขาดการสรางหนี้ ระดบัรายไดจะลดถาหากหนวยที่มีเงินเหลือใช(Surplus Unit) 
ไมนําเงินออกมาลงทุนใหหมด  ซ่ึงจะกอใหเกิดการวางงาน  และรายไดแทจริงลดลง  ในเศรษฐกิจที่
มีการสรางหนี ้ระดับรายไดแทจริงอาจไมลด ทั้งนี้เพราะการสรางหนี้ใหมจะทําใหเกดิดีมานด ซ่ึงจะ
ทดแทนดีมานด ที่ขาดไปเนือ่งจากเงินออมไมถูกนํามาลงทุน ดังนั้น ดมีานดมวลรวมจึงมีมากพอที่ 
จะดํารงระดับรายไดแทจริงไวได  นอกจากนี้การสรางหนี้  ยังกอใหเกดิการสะสมทนุ  (Capital 
Formation)  อีกดวย ซ่ึงจะทาํใหกําลังผลิตในอนาคตของประเทศเพิ่มขึน้  สามารถผลิตสินคา และ
บริการไดมากขึ้น  รายไดแทจริงจึงเพิ่มสูงขึ้น 
 

5.4  หนี้กับการคา  (Debt and Trade)  หนีก้อใหเกิดประโยชนแกการคาในประเทศ  และ
ตางประเทศ  หนี้กอใหเกิดการซื้อเชื่อขายเชื่อ  ซ่ึงชวยใหสามารถขายสินคาไดมากขึน้กวาการขาย
เงินสด  นอกจากนี้การใชเอกสารเครดิตในการคาระหวางประเทศก็ชวยใหพอคาไมตองเดินทางไป
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ซ้ือขายสินคาดวยตนเองซึ่งสิ้นเปลืองเวลาและคาใชจาย  ทําใหสินคามรีาคาแพงโดยไมจําเปน  กอ 
ใหเกิดอุปสรรคในการคาตางประเทศ 
 

โครงสรางอัตราดอกเบี้ย 
 

1.  หนาที่และบทบาทของดอกเบี้ย 
 

1.1  ดอกเบี้ยกบัการจัดสรรทรัพยากร  เนื่องจากเงินทนุเปนทรัพยากร  ที่มีอยูอยางจํากัด 
ดังนั้น  จึงควรไดรับการจัดสรรอยางมีประสิทธิภาพมากที่สุด  ซ่ึงจะเปนไปไดจําเปนตองจัดสรร
เงินทุนใหกับหนายผลิตที่มปีระสิทธิภาพมากที่สุดเปนอันดับแรก  และเรียงลําดับตามประสิทธิภาพ
ของหนวยผลิตจนหมดเงินทุน  เครื่องมือที่ใชสําหรับจดัสรรเงินทุนคือดอกเบี้ย  ทั้งนี้เพราะความ 
สามารถในการจายดอกเบี้ยของหนวยผลิตขึ้นอยูกับประสิทธิภาพของหนวยผลิต ยิง่หนวยผลิตมี
ประสิทธิภาพในการผลิตสูงก็ยิ่งจายดอกเบี้ยไดมาก  และเจาหนี้กย็ินดใีหแกผูที่สามารถจายดอกเบีย้
ไดมากกวา  การทําหนาที่นีข้องดอกเบี้ยไมเพียงแตมีผลใหการจดัสรรเงินทุนเปนไปอยางมี
ประสิทธิภาพเทานั้น  แตยังมีผลกําหนดโครงสรางของอุตสาหกรรมอีกดวย  ทั้งนี้เพราะเงินทนุจะ
หล่ังไหลไปยังอุตสาหกรรมที่มีประสิทธิภาพในการผลติสูงกวา  และดงันั้น การผลิตจึงถูกชักนําไป 
สูอุตสาหกรรมเหลานั้น 
 

1.2  ดอกเบี้ยกบัเงินใหกูและลงทุน  ดอกเบีย้ในระบบการเงินและการธนาคารเกิดจากหนี้  
ดอกเบี้ยเปนสิง่ชักจูงใหผูมีเงินเหลือใชนําเงินออกใหกู ในขณะเดยีวกนัดอกเบีย้กก็ําหนดความตอง 
การกูยืมของผูตองการใชเงิน อัตราดอกเบี้ยที่ต่ําเกินไปก็หาผูยินดีใหกูยืมไดยาก แตถาสงูเกินไปกจ็ะ
หาผูยินดกีูยืมไดยากเชนเดียวกัน  จากทีก่ลาวมานี้จึงเห็นไดวา  ดอกเบีย้มีความสําคญัในการกําหนด
ซัพพลายและดีมานดของเงนิกู กลาวคือ ถาสิ่งอื่นอยูคงที่ ซัพพลายเงินกูจะเปลี่ยนแปลงตามอัตรา
ดอกเบี้ย  คือ  ถาสูงสูงตาม  ถาต่ําต่ําตาม  แตดีมานดเงินกูจะเปลี่ยนแปลงตรงขามกับอัตราดอกเบี้ย  
คือ  ถาอัตราดอกเบี้ยสูง  ดีมานดเงินกูต่ํา  ถาอัตราดอกเบี้ยต่ํา  ดีมานดเงินกูสูง 
 

       โดยเหตุทีอั่ตราดอกเบี้ยในอนาคตเอาแนนอนไมได อาจสูงหรือต่ํากวาอัตราปจจบุัน 
ดังนั้นในการตดัสินใจใหกูยมืเงินของผูใหกูจึงตองพิจารณาอัตราดอกเบี้ยในอนาคตดวย  กลาวคือ 
ถาคาดวาอัตราดอกเบี้ยในอนาคตจะสูงขึ้น  ผูใหกูจะตัดสนิใจถือเปนเงนิสดไวจนกวาอัตราดอกเบีย้
สูงขึ้นจึงนําเงนิออกใหกู  ตรงกันขามถาผูใหกูคาดวาอัตราดอกเบี้ยในอนาคตจะต่ําลง  ก็จะรีบนําเงนิ
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ออกใหกู การถือเงินเพื่อเก็งกําไรนี้ เคนสเรียกวา Speculative  Demand  for  Money  และเชื่อวาขึน้ 
กับอัตราดอกเบี้ยในอนาคตเปนสําคัญ กลาวคือ ถาคาดวาอัตราดอกเบี้ยในอนาคตจะสูงขึ้น  คนก็จะ
เก็บเงินรอไวใหกูหรือลงทุนในอนาคต  เพราะจะมีรายไดดีกวาใหกูหรือลงทุนในปจจบุัน  ตรงกัน
ขาม  ถาคาดวาอัตราดอกเบี้ยในอนาคตจะต่าํลงคนจะรีบนาํเงินออกใหกูหรือรีบลงทุน  เพราะถารอ
ตอไปจะทําใหมีรายไดนอยลง  ดังนั้น  จึงสรุปไดวา  ความตองการถือเงินเพื่อเก็งกําไรมีความ 
สัมพันธโดยตรงกับอัตราดอกเบี้ยที่คาดวาจะเปนในอนาคต  กลาวอีกนยัหนึ่ง  คือ  อัตราดอกเบี้ยใน
อนาคตมีความสําคัญในการกาํหนดความตองการถือเงินเพื่อเก็งกําไร 
 

       นอกจากดอกเบี้ยจะมีสวนสําคัญในการกําหนดซัพพลายและดีมานดเงินกู  และความ
ตองการถือเงินเพื่อเก็งกําไรแลว  ยังมีสวนสําคัญในการแสวงหาเงินทนุของธนาคารพาณิชยและ
สถาบนัการเงินทั้งหลาย  การเคลื่อนยายเงนิทุนระหวางประเทศและการดําเนินนโยบายการเงินของ
รัฐบาลอีกดวย 
 

       แหลงที่มาของเงินทุนใหกูหรือลงทุนของธนาคารพาณิชย  คือ  เงนิฝากประเภทตาง ๆ  
ยิ่งมีเงินฝากมาก็ยิ่งใหกูไดมาก  ธนาคารสามารถมีรายไดมากขึ้น  เพื่อดงึดูดใหมีผูนําเงินมาฝากมาก
ขึ้นธนาคารพาณิชยไดใชดอกเบี้ยเปนเครื่องมืออยางหนึ่ง  อยางไรก็ตาม  ธนาคารพาณิชยไดใชเพียง
ในขอบเขตจํากัดมาก  เพราะกฎหมายหามมิใหธนาคารพาณิชยจายดอกเบี้ยใหกับเงนิฝากกระแส 
รายวัน (Demand Deposits) เงินฝากออมทรัพยและเงินฝากประจํา เกินอัตราที่กฎหมายกําหนด เหตุ
นี้เอง  ทําใหธนาคารพาณิชยอยูในฐานะเสียเปรียบสถาบันการเงินประเภทอื่นในการแขงขันหาเงนิ 
ทุน เพราะสถาบันการเงินอื่นสามารถจายดอกเบี้ยไดในอัตราสูงกวา  อยางไรก็ตาม  ธนาคารพาณิชย
ก็แขงขันเฉพาะการหาเงินทนุรายใหญ ๆ เทานั้น  เพราะการลงทุนแตละครั้งในสถาบันการเงินตอง
มีจํานวนไมต่ํากวาที่กําหนดโดยทางการ  ซ่ึงเปนจํานวนคอนขางสูง   แตเงินทุนรายเล็ก ๆ สวนใหญ
ยังคงไหลไปทีธ่นาคารพาณิชย  นอกจากนี้  ในบางประเทศยังมีกฎหมายยกเวนภาษีเงนิไดใหกับ
ดอกเบี้ยที่รับจากธนาคารพาณิชยอีกดวย 
 

       โดยปกติเจาของเงินยอมอยากจะมีรายไดสูงสุดจากเงินของตน  ดงันั้น  จึงยินดใีหกูแก
บุคคลที่สามารถใหดอกเบีย้สูงกวา จึงเปนสาเหตุที่ทําใหเงินทุนเคลื่อนยายจากแหลงที่มีอัตรา
ดอกเบี้ยต่ําไปสูแหลงที่มีอัตราดอกเบี้ยสูง  ในกรณีที่อัตราดอกเบี้ยในประเทศแตกตางจากอัตรา
ดอกเบี้ยในตางประเทศจะกอใหเกดิการเคลื่อนยายทุนระหวางประเทศ  กลาวคือ  ทุนจะไหลจาก
ประเทศที่มีอัตราดอกเบี้ยต่ําไปยังประเทศทีม่ีอัตราดอกเบีย้สูง  การเคลื่อนยายทนุระหวางประเทศ
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จะมีผลกระทบดุลการชําระเงิน (International Balance of Payment)  ถาสิ่งอื่นคงที่การไหลออกของ
เงินทุนจะกระทบดุลชําระเงนิทางลบ  ตรงกันขาม  การไหลเขาของเงินทุนจะกระทบดุลชําระเงิน
ทางบวก  ตวัอยางเชน  สมมติวาประเทศมดีุลการชําระเงนิเกินดุล 800 ลานบาท  เนื่องจากอัตรา
ดอกเบี้ยในตลาดตางประเทศสูงกวาตลาดในประเทศ  เปนเหตใุหมีการสงเงินออกไปลงทุนนอก
ประเทศเพิ่มขึน้ 200 ลานบาท  ทําใหดุลชําระเงินเกินดุลเหลือเพียง 600 ลานบาท  ตรงกันขาม  ถา
อัตราดอกเบี้ยในตลาดในประเทศสูงกวาตลาดตางประเทศ  เงินจะไหลเขาประเทศมากขึ้น  ทําให
ดุลชําระเงินที่เกินดุล 800 ลานบาท  เพิ่มขึน้เปน 1,000 ลานบาท 
 

1.3  ดอกเบี้ยกบัการลงทุนและการออม    ดอกเบี้ยกับการลงทุนมีความสัมพันธตอกันในแง
ที่วา ดอกเบี้ยเปนปจจยัหนึ่งที่กําหนดการลงทุน กลาวคอืการตัดสินใจลงทุนของนักธุรกิจขึ้นกับการ
เปรียบเทียบ ระหวางอัตราดอกเบี้ย กบัผลตอบแทนรายป ที่ไดรับจากการลงทุนเพิ่มขึ้น ซ่ึงเรียกวา 
Marginal Revenue Product of Capital หรือMarginal Efficiency of Capital (MEC)ซ่ึงคิดเปนรอยละ
ของราคาสินคาทุน ถาจากการเปรียบเทียบปรากฏวา MEC สูงกวาอัตราดอกเบี้ย ผูผลิตก็จะตัดสินใจ
ลงทุนเพิ่มขึ้น ถา MEC ต่ํากวาอัตราดอกเบี้ย จะไมมีการลงทุนเพิ่ม ดงันั้น ถาสิ่งอื่นไมเปลี่ยนแปลง  
การเพิ่มขึ้นของอัตราดอกเบีย้จะมีผลลดการลงทุน  และการลดลงของอัตราดอกเบี้ยจะมีผลเพิ่มการ
ลงทุน  อัตราผลตอบแทนตอปที่ไดรับจากการลงทนุเพิ่มขึ้น คือ  อัตราสวนลด  (Rate of Discount)  
ที่ทําใหมูลคาปจจุบันของรายไดที่คาดวาจะไดรับจากทนุเทากับจํานวนเงินที่ซ้ือสินคาทุนพอด ี
 

       แมวาดอกเบี้ย จะมีความสัมพันธกับการลงทุน  แตกบัการออมแลวเกือบกลาวไดวา 
ดอกเบี้ยมีความสัมพันธกับการออมนอยมากหรือไมมีเลย  อยางไรก็ตาม  นักเศรษฐศาสตรคลาสสิก
ไดมีความเห็นตรงขาม  คือ  เชื่อวา ดอกเบีย้เปนตัวกําหนดเงินออม  โดยใหเหตุผลวาถาสิ่งอื่นคงที่  
ผูบริโภคยินดจีะใชจายเงนิมากกวาเก็บออม ดังนั้น ผูบริโภคจึงยนิดีอดออมเฉพาะเมือ่ไดรับดอกเบีย้
เปนรางวัลตอบแทน  ดอกเบี้ยยิ่งสูง เงินออมยิ่งมาก  จึงเปนเหตุผลที่ทาํใหนกัเศรษฐศาสตรคลาสสิก
สรุปวาเงินออมจะเทากับเงินทุนโดยอัตโนมัติ เคนสไมเห็นดวยและโตแยงดวยเหตผุลที่ดีกวา กลาว 
คือ  เคนสเห็นวาตัวกําหนดสําคัญของการลงทุนหาใชดอกเบี้ยไม  แตเปนรายได  ยิ่งรายไดมากก็
สามารถออมไดมาก จริงอยูอัตราดอกเบี้ยมคีวามสัมพันธกับซัพพลายเงนิกู  และซัพพลายเงินกูก็มา
จากเงินออม แตก็เปนคนละสิ่ง เงินออมในขณะหนึ่งไมจาํเปนตองเปนซัพพลายเงินกูทั้งหมด ขณะ 
นั้น  ผูออมอาจยินดีถือไวเปนเงินสดและใหกูหรือลงทุนในอนาคตกไ็ด  เงินออมที่ถือไวเปนเงินสด
นี้จึงยังไมเปนซัพพลายเงินกูจนกวาเจาของยินดใีหกูหรือลงทุน  ซ่ึงขึ้นอยูกับอัตราดอกเบี้ยตามทีไ่ด
กลาวมาแลว  
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1.4  ดอกเบี้ยกบัการบรรลุเปาหมายของนโยบาย  โดยเหตุที่ดอกเบีย้เปนตัวแปร (Variables)  
ที่เชื่อมโยง ระหวางตลาดการเงิน และตลาดผลผลิตและบริการ  ดังนั้น  การเปลี่ยนแปลงของอัตรา
ดอกเบี้ย  จึงมผีลกระทบกระเทือนตลาดทัง้  2  แหง  ดวยเหตนุี้ดอกเบีย้จึงถูกใชเปนเครื่องมือทาง
นโยบายเพื่อดาํรงเสถียรภาพราคา  การจางงานเต็มที่  ความเจริญเติบโตของเศรษฐกจิ  นโยบายที่ใช
อัตราดอกเบี้ยเปนเครื่องมือบรรลุเปาหมาย  คือ  นโยบายการเงิน  ทั้งนี้เพราะการใชนโยบายการเงิน
จะมีผลเปลี่ยนแปลงอัตราดอกเบี้ย  ซ่ึงมีผลกระทบตอการลงทุน  รายได  ผลผลิต  และการจางงาน 
 

       นอกจากนี้  ดอกเบีย้ยังใชเปนเครื่องมอืเพื่อบรรลุวัตถุประสงคอ่ืนไดอีก  เชน  เปน
เครื่องมือจัดสรรสินเชื่อใหแกภาคเศรษฐกจิที่อํานวยประโยชนใหแกเศรษฐกิจของประเทศชาติ  
ปองกันมิใหมกีารเคลื่อนยายเงินทุนออกนอกประเทศ  โดยปรับอัตราดอกเบี้ยในประเทศไมให
แตกตางจากอตัราดอกเบี้ยในตลาดตางประเทศ  เปนตน 
 

       อยางไรกต็าม  แมอัตราดอกเบี้ยจะสามารถใชเปนเครื่องมือแกปญหาไดหลายประการ  
แตดอกเบี้ยกเ็หมือนกับเครือ่งมือแหงนโยบายอื่น ๆ  คือ  เมื่อกอใหเกิดผลดีทางหนึ่ง ก็อาจกอใหเกดิ
ผลเสียทางอื่น  ตัวอยางเชน  การเพิ่มอัตราดอกเบี้ยในประเทศอาจปองกันมิใหเงินทนุไหลออกนอก
ประเทศ  แตขณะเดียวกนัก็อาจจะขดัขวางการเติมโตทางเศรษฐกิจของประเทศได  เพราะการขึ้นสงู
ของอัตราดอกเบี้ยทําใหการลงทุนลดต่ํา  ความสามารถในการผลิตของประเทศจึงไมสามารถเพิ่มได
เทาที่ควร  ดังนั้น  การใชดอกเบี้ยเปนเครื่องมือแกปญหาจึงจําเปนตองพิจารณาอยางรอบคอบถึง
ผลดีผลเสียที่จะเกดิตามมา  และพยายามหลีกเลี่ยงหรือหาทางปองกันผลเสียนั้น  ซ่ึงบางครั้งก็เปน
ส่ิงที่ยากจะเปนไปได  จําเปนที่จะตองเลือกเอาอยางหนึ่งอยางใดทีจ่ําเปนมากกวา 
 
2.  อัตราดอกเบี้ยหลายอัตรา  และโครงสรางของอัตราดอกเบี้ย 
 

ในทางทฤษฎี  อัตราดอกเบี้ยควรมีเพียงอัตราเดียว  ดวยเหตุผลที่วา การแตกตางในอตัรา
ดอกเบี้ย จะทําใหเกิดการเคลือ่นยายเงินทุนจากแหลงที่มีดอกเบี้ยต่ําไปสูแหลงที่มีดอกเบี้ยสูงจนกวา 
อัตราดอกเบี้ยในที่ตาง ๆ จะเทากัน แตความเปนจริงอัตราดอกเบี้ยในตลาดยังคงมีหลายอัตราแตก 
ตางกันตลอดไป  สาเหตุที่ทําใหเกิดความแตกตางในอัตราดอกเบี้ย เกิดจาก  2  ประการ  คือ 
 

2.1  ความไมสมบูรณของตลาดเงินกู  ซ่ึงขดัขวางการเคลือ่นยายเงินทุนไปสูแหลงตาง ๆ ที่
จายดอกเบี้ยดกีวา ปจจัยขดัขวางการเคลื่อนยายเงินทุนทีสํ่าคัญ ไดแก ผูกูและผูใหกูขาดความรูความ
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เขาใจเกี่ยวกับความเปนไปในแหลงเงนิกูแหงอื่น  การออกกฎหมายควบคุมอัตราดอกเบี้ยเงนิใหกู
ประเภทตาง ๆ และความแตกตางในอํานาจผูกขาดของผูใหกูและแหลงเงินก็  เปนตน 
 

2.2.  ความแตกตางในลักษณะของหนี้แตละราย  แมวาตลาดเงินกูจะมีการแขงขันสมบูรณ 
(Perfect Competition)  การแตกตางในอัตราดอกเบี้ยก็ยังตองดํารงอยูตลอดไป  ทั้งนี้เพราะหนีแ้ตละ
รายแตละประเภทมีลักษณะแตกตางกัน  ดังนั้น เพื่อชดเชยความแตกตางนี้  เจาหนี้จาํเปนตองเรียก 
รองคาใชจายเปนดอกเบีย้จากลูกหนีแ้ตละประเภททีแ่ตกตางกัน  ปจจัยสําคัญที่ทําใหมีลักษณะ
แตกตางกัน  คอื 
 
 2.2.1  คาใชจายในการบริหารเงินกู ไดแก  คาใชจายในการตรวจสอบฐานะเครดิตของ
ลูกหนี้ คาใชจายในการเก็บรักษาบัญชีลูกหนี้ คาใชจายในการเรียกเก็บดอกเบี้ยและเงินตน คาใชจาย
เหลานี้ แตกตางกันสําหรับหนี้แตละรายแตละประเภท ตวัอยางเชน คาใชจายในการตรวจสอบฐานะ
เครดิตของลูกหนี้ตอเงินกู  1 หนวยตอ 1 ป  จะแตกตางกนัมากระหวางลูกหนี้รายใหญที่เปนบริษัท
ใหญโตมีช่ือเสียงฐานะการเงินมั่นคง  และลูกหนี้รายเล็กที่เปนผูบริโภค 
 
              2.2.2  การเสี่ยง คาใชจายสําคัญอีกประการหนึ่งที่เจาหนีค้ิดรวมอยูในดอกเบี้ย คือคาใช 
จายเพื่อชดเชยการที่เจาหนาที่ตองเสี่ยงตอการที่ลูกหนี้จะบิดพล้ิวไมชําระหนี้  ยิ่งหนีร้ายใดตองเสีย่ง
มากก็ยิ่งตองเสียคาใชจายชนิดนี้มาก  อัตราดอกเบี้ยจึงสูง  เร่ืองการเสี่ยงนี้มีทั้งการเสี่ยงอันเกดิจาก
การไมยอมคืนเงินกูของผูกู  และเสี่ยงตอการขาดทุน  หากผูถือสินทรัพยทางการเงินตองการเปลี่ยน
สินทรัพยนั้นใหเปนเงนิสดกอนครบกําหนด ถาหากเงนิกูหรือหลักทรัพยใดไมกอใหเกิดการเสี่ยงใน
เร่ืองการฉอฉลของผูกูยืม  และผูใหกูสามารถเปลี่ยนเงินกูหรือหลักทรพัยนั้นใหเปนเงินสดเมื่อใดก็
ตามที่ตองการโดยไมขาดทนุ  ดอกเบีย้ของเงินกูนัน้จะอนุโลมใหเรียกวา  อัตราดอกเบี้ยแทได  
รัฐบาลเปนผูก็รายหนึ่งทีก่ารเสี่ยงกับการฉอฉลเปนเรื่องที่เกิดขึ้นไดยากมาก  ดังนั้น อัตราดอกเบี้ยที่
เขาถือวาเปนอตัราดอกเบี้ยปกติมักจะใชอัตราดอกเบี้ยของพันธบัตรรัฐบาล  ผลตางระหวางอัตรา
ดอกเบี้ยของหลักทรัพยที่ไมมีการเสี่ยงกับหลักทรัพยประเภทเดียวกนัแตมีการเสี่ยงนั้น  เราเรียกวา 
Risk Premium  ยิ่งเสี่ยงมาก  Risk Premium  ก็ยิ่งสูง 
 
              2.2.3  สภาพคลองของเครื่องมือสินเชื่อ  เปนคาใชจายที่ตองรวมอยูในดอกเบี้ย  เพราะ
เครื่องมือสินเชื่อแตละชนิดมีความสามารถที่จะเปลี่ยนคนืเปนเงนิสดแตกตางกัน  เครื่องมือสินเชื่อ
บางชนิดแลกคืนเปนเงินสดไดทันทแีละไมขาดทุน  บางชนิดตองขาดทุนมาก  ดังนัน้ เพื่อชดเชยการ
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ขาดทุนอันอาจเกิดขึน้ไดจากการขายเครื่องมือสินเชื่อ  เจาหนีจ้ึงตองคิดคาใชจายมากขึ้นสําหรับ
เครื่องมือสินเชื่อที่มีสภาพคลองนอยกวา 
 
3.  ปจจัยที่มีผลตอการเปลี่ยนแปลงโครงสรางของอัตราดอกเบี้ย 
 

3.1  การคาดคะเนเกี่ยวกับอตัราดอกเบี้ยในอนาคต  จะมีผลตออัตราผลตอบแทนของ
หลักทรัพยตาง ๆ ไมเหมือนกัน ตัวอยางเชน ถาผูถือหลักทรัพยคาดคะเนวา อัตราดอกเบี้ยในอนาคต
จะเพิ่มขึน้มูลคาของพันธบัตรระยะยาวจะลดลงมากกวามลูคาของพันธบัตรระยะสั้น  ผลก็คืออัตรา
ผลตอบแทน (Yield)  ของหลักทรัพยระยะสั้นจะลดลงมากกวากรณไีมมีการคาดคะเน  แตถามีการ
คาดคะเนวาอตัราดอกเบี้ยจะลดลง  ราคาของหลักทรัพยระยะยาวจะเพิ่มขึ้นมากกวาหลักทรัพยระยะ
ส้ัน อัตราผลตอบแทนของหลักทรัพยระยะยาวจึงลดลง  ในขณะที่อัตราผลตอบแทนของหลักทรัพย
ระยะสั้นจะเพิม่ขึ้น 
 

3.2  การเปลี่ยนแปลงในโครงสรางของอัตราดอกเบี้ยอาจเกิดขึน้ได  ถาเงินทุนจากตลาด
หนึ่งไมสามารถไหลไปสูอีกตลาดหนึ่งไดคลองตัว  ตัวอยางเชน  ถาความตองการเงินกูสําหรับซื้อ
บานและที่ดนิเพิ่มขึ้น แตเงนิทุนไหลไปสูตลาดซื้อขายบานและที่ดนิไมเพียงพอ ผลตางของอัตรา
ดอกเบี้ยสําหรับเงินกู  (Risk Premium)  เพื่อซ้ือบานที่ดินระยะยาวจะตองสูงขึ้นไปอีก 
 

3.3  การเปลี่ยนแปลงปริมาณเงินหรือปริมาณสินทรัพยทางการเงินจะมีผลตอโครงสราง
ของอัตราดอกเบี้ย  ตัวอยางเชน  ถารายไดเพิ่มขึ้น  แตปริมาณเงินไมเพยีงพอตอความตองการจับจาย
ใชสอยท่ีเพิ่มขึน้  คนจะนําหลักทรัพยระยะสั้นออกขายเพือ่ขยายเงินทนุสวนที่ตองการ  ผลก็คือ  
อัตราดอกเบี้ยจะสูงขึ้นเมื่อเทียบกับอัตราดอกเบี้ยระยะยาว  ถาหากมกีารเพิ่มปริมาณเงินโดยรายได
ยังคงที่เทาเดิม  ก็จะมผีลในทางตรงขาม 
 
4.  ความสําคัญของโครงสรางของอัตราดอกเบี้ยตอนโยบายการเงิน 
 

การใชนโยบายการเงินโดยการเปลี่ยนแปลงปริมาณเงิน  นอกจากจะมีผลตอการเปลี่ยน 
แปลงของระดบัอัตราดอกเบีย้โดยทัว่ไปแลว  ยังอาจมีผลตอโครงสรางของอัตราดอกเบี้ยดวย  แต
ผลนั้นจะมีมากนอยเพียงใดขึ้นอยูกับสิ่งตอไปนี ้
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4.1  สินทรัพยในตลาดตาง ๆ นั้น  ผูถือหลักทรัพยคิดวาสามารถทดแทน (Substitute)  ซ่ึง
กันและกันมากนอยเพียงใด 

4.2  เงินทุนจะไหลจากตลาดการเงินแหงหนึ่งไปสูแหลงอื่น ๆ ไดคลองตัวเพยีงใด 
4.3  หลักทรัพยนั้นเปนหลักทรัพยระยะสัน้หรือระยะยาว 

 
สําหรับในดานความสามารถในการทดแทนของหลักทรัพยตาง ๆ  ที่แตกตางกันไปนั้น  จะ

ทําใหมาตรการเปลี่ยนแปลงปริมาณเงินมีผลกระทบถึงโครงสรางอัตราดอกเบี้ยแตกตางกันออกไป  
ตัวอยางเชน  สมมติวามีสินทรัพยทางการเงินเพยีง 4 ชนดิ  คือ  เงิน หลักทรัพยระยะส้ันของรัฐบาล 
หลักทรัพยระยะยาวของรัฐบาล และหลักทรัพยเอกชน อัตราผลตอบแทนของหลักทรัพยเหลานี้มีคา
เปนบวกแตมคีาลดหลั่นกันไปตามสภาพคลอง  โดยที่เงินสดถือกันวามีอัตราผลตอบแทนเปนศนูย  
ถาเราสมมติตอไปวา หลักทรัพยระยะสั้นของรัฐบาลเปนตัวแทนที่ใกลเคียงเงินมาก  และหลกัทรัพย
ระยะยาว  ของรัฐบาลเปนตัวแทน  ที่ใกลชิดของหลักทรพัยเอกชน  และถาเจาหนาทีซ้ื่อหลักทรัพย
ระยะสั้นของรฐับาลเพิ่มปริมาณเงินก็จะมีผลในการลดอัตราดอกเบี้ยระยะส้ันถาผูขายหลักทรัพย 
เห็นวา เงินสดเปนตัวแทนทีใ่กลเคียงกับหลักทรัพยระยะสั้นของรัฐบาลที่ขายไปมากกวาหลักทรัพย
ระยะยาว  เงินที่ขายหลักทรพัยใดจะถกูใชถือไวเฉย ๆ  มเีพียงสวนนอยที่ใชซ้ือหลักทรัพยระยะยาว  
ผลของการซื้อหลักทรัพยของทางการตออัตราดอกเบี้ยในภาคเอกชนจงึมีนอย  เพราะหลักทรัพย
เอกชนมีฐานะเปนตัวแทนทีใ่กลเคียงกับหลักทรัพยระยะยาวของรัฐบาลมากกวาหลักทรัพยระยะสัน้ 
 
5.  อัตราดอกเบี้ยในประเทศไทย 

 
เปนที่ทราบแลววา  ดอกเบีย้  ตลอดจนโครงสราง  ของอัตราดอกเบี้ยมีบทบาทสําคัญใน

เศรษฐกิจแบบเสรี  ดอกเบี้ยถูกใชเปนเครื่องมือสําคัญอยางหนึ่งในการควบคุมและอํานวยประโยชน
แกเศรษฐกิจของประเทศ ผลของการเปลี่ยนแปลงอัตราดอกเบี้ยตางประเทศดังกลาว จะมีผลกระทบ
ถึงดอกเบี้ยในประเทศ ดังนัน้ควรพิจารณาถึงระดับโครงสรางของอัตราดอกเบี้ยในประเทศไทย  
และความสําคญัของอัตราดอกเบี้ยตอเศรษฐกิจไทยในดานตาง ๆ 
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6.  ระดับโครงสรางของอัตราดอกเบี้ยในประเทศไทย 
 

6.1  โครงสรางอัตราดอกเบีย้ของธนาคารพาณิชย   
             

       ธนาคารแหงประเทศไทยไดรับอํานาจจากพระราชบญัญัติธนาคารพาณิชย พ.ศ. 2505 
และตอมา แกไขเปนพระราชบัญญัติธนาคารพาณิชย  พ.ศ.  2522  ใหกาํหนดอัตราดอกเบี้ยสูงสุดที่
ธนาคารพาณิชยจะจายใหแกเงินฝากประเภทตาง ๆ และทีจ่ะเรียกเก็บจากเงินกู ในดานอัตราดอกเบี้ย
เงินฝากของธนาคารพาณิชย  อัตราดอกเบีย้ที่แทจริง (Real Interest Rate)ไดมีเสถียรภาพพอสมควร
ในชวงระหวางปพ.ศ. 2505-2515 ทั้งนี้เพราะนอกจากอัตราดอกเบี้ยเปนตัวเงนิ (Money Interest 
Rate)  จะไมเปลี่ยนแปลงมากแลว  สภาวะทางราคาก็คอนขางที่จะมีเสถียรภาพดวย  นอกจากนี้
รายไดจากดอกเบี้ยเงนิฝากประจํายังไดรับการยกเวนจากการเสียภาษี  ดังนั้น ผลตอบแทนที่แทจริง
ของเงินฝาก ประจําในประเทศจึงนับวาสูงกวาอีกหลายประเทศ  อัตราการขยายตวัของเงินฝาก
ประจําในชวงนี้จึงนับวาอยูในเกณฑดีมาก แตตั้งแตป พ.ศ. 2516 เปนตนมา ระดับราคาไดสูงขึ้น
อยางรวดเรว็ ประกอบกับในป พ.ศ. 2521 มกีารยกเลิกการยกเวนจากการเสียภาษีเงินไดจากดอกเบีย้
เงินฝาก ถึงแมวาอัตราดอกเบี้ยจะไดเพิ่มเปนรอยละ 8 ในป พ.ศ. 2517 แลวก็ตาม  อัตราผลตอบแทน
ที่แทจริงในยามที่เกิดภาวะราคาขึ้นไดลดลง  จึงเปนสาเหตุหนึ่งที่ทําใหการขยายตวัของเงินประจํา
ของธนาคารพาณิชยลดลง  และทําใหเกิดภาวะเงนิตึง อยางรุนแรงในชวงป พ.ศ. 2521-2522  จนใน
ที่สุดทําใหเจาหนาที่ทางการเงินตองประกาศเพิ่มอัตราดอกเบี้ยเงนิฝากอยางเปนประวตัิการณ   
 

      ในดานโครงสรางอัตราดอกเบี้ยเงินฝากประจําแยกตามอายุครบกําหนดไถถอน แมจะมี
การแยกความแตกตางของอตัราดอกเบี้ยสําหรับเงินฝากในระยะเวลาทีแ่ตกตางกัน แตในทางปฏิบตัิ
เทาที่มีมาในอดีตไมสูจะมีความหมายเทาใดนัก ทั้งนีเ้นื่องจากไมมกีารปรับโทษถาหากถอนเงินฝาก
นั้นกอนครบกาํหนด เงนิฝากประจําจึงมีลักษณะคลายเงินฝากเผื่อเรียกชนิดใหดอกเบี้ย ใครจะถอน
เงินเมื่อใดก็ไดไมมีการขาดทนุ จึงเปนทีน่ิยมมากกวาที่จะถือบัญชีเงินฝากกระแสรายวนั นอกจาก
อัตราผลตอบแทนของเงินฝากประจําในอดตี มิไดแตกตางจากผลตอบแทนจากพนัธบัตรรัฐบาล จึง
มีขอแนะนําเกีย่วกับเงินฝากประจํานีว้า ควรใหอยูในรูปตัว๋เงินฝาก  (Certificate of Deposits)  ซ่ึงมี
ระยะเวลาครบกําหนดที่แนนอน ถาหากไถถอนเงินฝากกอนกําหนดจะตองถูกปรับแตในขณะเดียว 
กัน ควรมีตลาดรับซื้อลดตั๋วเงินนี้เชนเดียวกับหลักทรัพยระยะสั้นอืน่ ๆ สวนอัตราผลตอบแทนของ
เงนิฝากประจําเชนนี้ ควรใหมีความแตกตางจากพันธบัตรรัฐบาล  เพื่อสะทอนใหเหน็ถึงความแตก 
ตางใน Risk Premium  แตถาจะใหดีควรเปนอัตราลอยตัวที่กําหนดโดยตลาด  การขยายตลาดเพือ่ 
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ตั๋วสัญญาใชเงนิ  ตลอดจนตัว๋เงินฝากประจํา  จะชวยใหอัตราผลตอบแทนที่ไดมาตรงกับสภาพ
ความเปนจริงของตลาดมากยิ่งขึ้น อัตราดอกเบี้ยเหลานีจ้ะชวยทําหนาที่เปนแนวทางในการกําหนด
อัตราดอกเบี้ยตั๋วเงินคลังและพันธบัตรรัฐบาล 

 
       6.1.1  โครงสรางอัตราดอกเบี้ยเงินฝากของธนาคารพาณิชย (Deposit Rate) 
 
                  1)  อัตราดอกเบี้ยเงินฝากที่ตองจายคืนเมื่อทวงถาม ไดแก อัตราดอกเบี้ยเงนิฝาก

เผ่ือเรียก  (Current Deposit)  ซ่ึงปจจุบันตามประกาศของธนาคารแหงประเทศไทย ธนาคารพาณิชย
ไมตองจายดอกเบี้ยแกผูฝากเงินประเภทนี้ เนื่องจากเงนิฝากประเภทนี้สวนใหญเปนเงินฝากที่ใช
หมุนเวียนในการดําเนินธุรกจิการคาโดยใชเช็คเปนสื่อกลางในการสั่งจายเงิน  

 
                  2)  อัตราดอกเบี้ยเงนิฝากออมทรัพย (Saving Deposit) ไดแกอัตราดอกเบี้ยเงนิ

ฝากที่ธนาคารคํานวณอตัราดอกเบี้ยเปนรายวนั  และนํามารวมกับเงินคงเหลือในบญัชีทบตน  ใน
ปลายเดือนมิถุนายน และธันวาคม ปกติธนาคารพาณิชยจะคิดดอกเบี้ยเงนิฝากใหกับผูฝากเงินปละ  
2  คร้ังซึ่งธนาคารแหงประเทศไทยไดยกเลิกเพดานดอกเบี้ยเงินฝากออกทรัพยแลวเมือ่ป  2535  โดย
ปลอยใหเปนอตัราลอยตัวเปลี่ยนแปลง ขึ้น ลง ไดตามภาวะตลาด 

 
                  3)  อัตราดอกเบี้ยเงินฝากที่ตองจายคืนเมื่อส้ินระยะเวลา  (Time Deposit)  ไดแก

อัตราเงินดอกเบี้ยเงินฝากประจําที่กําหนดระยะเวลาชําระคืนแนนอน ซ่ึงแบงเปน 3 เดอืน, 6 เดือน 
และ 12 เดือน แตเดิมอัตราดอกเบี้ยเงนิฝากจะถูกกําหนดเพดานอัตราสูงสุดโดยธนาคารแหงประเทศ
ไทย  ตอมาไดมีการยกเลิกเพดานและปลอยใหลอยตัวเมือ่ป 2533 

 
 สําหรับอัตราดอกเบี้ยเงนิใหกู เดิมกําหนดไวสูงสุดรอยละ 15 ตอป และไดเพิ่มเปนรอยละ 
18 เมื่อตนป พ.ศ. 2523 อัตราดอกเบี้ยเงินใหกูที่ถือวาเปนดรรชนีของอัตราดอกเบี้ยเงนิใหกูทั้งหลาย 
ก็มีอัตราดอกเบี้ยมาตรฐานสาํหรับเงินกูที่ธนาคารแหงประเทศไทยใหแกธนาคารพาณชิย ที่เรา
เรียกวาอัตราธนาคาร (Bank Rate) นอกจากนี้อัตราดอกเบี้ยต่ําสุดซึ่งคิดจากลูกคาชั้นหนึ่งที่ตกลงกนั
ระหวางนายธนาคารโดยผานทางสมาคมนายธนาคารแหงประเทศไทย (Thai Bankers Association 
หรือ TBA) หรือที่เรียกวา Prime Rate ก็ถือวาเปนดรรชนีในการศึกษาอตัราดอกเบี้ยของทั้งระบบ 
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 อัตราธนาคารมิไดเปลี่ยนแปลงมากนักในระยะกอนหนาป พ.ศ. 2515 แตหลังจากป พ.ศ. 
2515  เปนตนมา  ก็มีการเปลี่ยนแปลงอยูเสมอ โดยเฉพาะอยางยิ่งเมื่อป พ.ศ. 2521 มีการเพิ่ม 2 คร้ัง 
คือเพิ่มจากรอยละ  9  เปน  10.5  เมื่อวันที่  1 กุมภาพนัธ  พ.ศ. 2521  และเพิ่มเปนรอยละ  12.5  เมื่อ
วันที่ 4 ธันวาคม พ.ศ. 2521 สวน Prime Rate  ก็เชนเดยีวกัน ไดเพิ่มขึ้นเรื่อย ๆ ตามอัตรา Prime Rate  
ในตางประเทศกอนหนานี้ Prime Rate มักจะอยูระหวางรอยละ 10-11  แตมาตรการแกภาวะเงินเฟอ 
และดุลการชําระเงินของสหรัฐ ฯ  ทําใหอัตราเงินกูขั้นต่าํ  ซ่ึงเคยอยูระหวางรอยละ  9 – 10  ตองเพิ่ม 
ขึ้นไปเกือบถึง 20 เปอรเซ็นต ในขณะที่เขียนอยูนี้ มาตรการดังกลาวมีผลทําใหดอกเบีย้โดยทัว่ไปใน
ตลาดเงินกูตางประเทศมีอัตราสูงขึ้น  แหลงเงินทุนที่เราจะนํามาใหกูในประเทศสวนหนึ่งจะลดลง 
และในที่สุดอัตราดอกเบี้ยต่าํสุดนี้คงจะตองเพิ่มขึ้นอีกอยางไมตองสงสัย ทั้ง ๆที่ในปจจุบันก็สูงมาก 
คือรอยละ  13-14  อยูแลว 
 
 อยางไรก็ดี  อัตรา Prime Rate  นี้ใชไดแตเฉพาะลูกคาชัน้หนึ่งในกรุงเทพมหานครเทานั้น 
ในตางจังหวดั ลูกคาที่มีเครดิตดีก็ยังตองเสียดอกเบีย้สูงกวานี้มาก อัตราดอกเบี้ยทีเ่ก็บจริงสวนใหญ
จะสูงกวาที่ระบุไว  แตจะแฝงอยูในรูปของคาคอมปราดอร  คาธรรมเนียม การที่ทําเชนนี้ไดเพราะ 
ดีมานดสําหรับเงินกูยังมีมากกวาซัพพลาย ถึงอัตราดอกเบี้ยดังกลาวจะสูงกวาที่กําหนดไวกย็ังดีกวา
ไปกูจากตลาดมืด  ซ่ึงเสียดอกเบี้ยสูงกวา  อีกทั้งบริการของธนาคารก็ทําใหรูสึกวา  คุมเปนที่นา
ประหลาดใจวา ผูที่อยูตางจังหวัดมกัจะไมรูวา สามารถนําตั๋วเงินที่ธนาคารแหงประเทศไทยคิดอัตรา
สวนลดต่ําเปนพิเศษ  มาขายลดกับธนาคารพาณิชยได  อัตราดอกเบี้ยเงนิใหกูโดยทัว่ไปโดยเฉพาะ
ในตางจังหวดัจึงสูงมาก  กลาวไดวาการกําหนดอัตราดอกเบี้ยทั้งเงนิฝากและเงนิกูนัน้ไดกอใหเกดิ
การบิดเบือนกลไกการทํางานของตลาดเงนิ 

 
       6.1.2  โครงสรางอัตราดอกเบี้ยเงินใหกูยืมของธนาคารพาณิชย  
 
                  1)  อัตราดอกเบี้ยเงินใหกูยืมแกสถาบันการเงิน ไดแกอัตราดอกเบี้ยเงินใหกูยืม

ระหวางธนาคาร (Interbank Rate) 
                  2)  อัตราดอกเบี้ยเงินใหกูยืมแกลูกคาของธนาคาร  ไดแก 
                 2.1) อัตราดอกเบี้ยเงินใหกูยืมลูกคาชั้นดี (Prime Rate)  
                 2.2) อัตราดอกเบี้ยเงินใหกูขั้นต่ําแกลูกคารายใหญช้ันดี(Minimum Loan 

Rate: MLR) 
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            2.3) อัตราดอกเบี้ยขัน้ต่ําสําหรับการเบิกเงินเกินบญัชี (Minimum Overdraft   
Rate: MOR)  

            2.4) อัตราดอกเบี้ยเงินใหกูขัน้ต่ําแกลูกคารายยอยช้ันดี(Minimum Retail 
Rate: MRR) 

 
       6.1.3  สวนตางอัตราดอกเบี้ยของธนาคารพาณิชยจะขึ้นอยูกับปจจยัสําคัญ 5 ประการ

ดวยกัน คือ 
 

          1)  อุปสงคและอุปทานของเงินฝาก  
 
          1.1)  อุปสงคของเงินฝาก หมายถึง ความตองการเงนิฝากของธนาคารพาณิชย 
ซ่ึงขึ้นอยูกับจํานวน และตนทุนเงินจากแหลงเงินทุนตาง ๆ ที่ธนาคารพาณิชยแตละแหงสามารถ
ระดมได เชน ในชวงที่ธนาคารพาณิชยสามารถระดมเงินทุนไดจากการกูยืมตางประเทศหรือจาก
ตลาดทุนในประเทศเปนจํานวนมาก การแขงขันระหวางธนาคารพาณชิยในการระดมเงินฝากก็จะ
ไมรุนแรง 
 
          1.2)  อุปทานของเงินฝาก  หมายถึง เงินฝากที่ไหลเขาสูธนาคารพาณิชย หรือ
อีกนัยหนึ่งก็คอื ความตองการถือเงินฝากธนาคารพาณิชยของประชาชนซึ่งขึ้นอยูกับจํานวนทาง 
เลือกและผลตอบแทนจากการออในรูปแบบตาง ๆ ของประชาชน ในกรณีที่ประชาชนสามารถ
ลงทุนในตราสารหนี้ และตราสารทุนที่มผีลตอบแทนสูงคุมกับความเสี่ยงไดมากและสะดวกขึ้น ก็
จะทําใหธนาคารพาณิชยตองเรงระดมเงินฝากมากขึ้น 
 
          2)  อุปสงคและอุปทานของสินเชื่อ 
 
          2.1)  อุปสงคของสินเชื่อ หมายถึง ความตองการสินเชื่อธนาคารพาณิชย ของ
ภาคเอกชนซึ่งขึ้นอยูกับจํานวนทางเลือก และตนทุนของการระดมทุนจากแหลงตาง ๆ เชน ในชวงที่
ภาคธุรกิจขนาดใหญสามารถระดมเงินทุนไดจาการกูยืมตางประเทศ และจากตลาดทนุในประเทศ 
ความตองการสินเชื่อธนาคารพาณิชยของลูกคารายใหญก็จะชะลอลง 
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         2.2)  อุปทานของสินเชื่อ  หมายถึง สินเชื่อที่ธนาคารพาณิชยปลอยใหแกภาค 
เอกชน ซ่ึงขึ้นอยูกับจํานวนทางเลือกและผลตอบแทนจากการลงทุนประเภทตาง ๆ เชน ในกรณีที่
รัฐบาลมีการออกพันธบัตรจาํนวนมากเพื่อชดเชยการขาดดุลก็จะเปนการแยงสินเชื่อไปจากภาค 
เอกชน เปนตน 
 
         3)  ตนทนุของการระดมเงินฝากและการปลอยสินเชื่อที่เกิดจากนโยบายของ
ทางการ 
 
          3.1)  ตนทุนระดมเงนิฝาก  ประกอบดวย การดํารงสินทรัพยสภาพคลอง   
รอยละ 6 ของเงินฝาก และเงนิสมทบกองทุนฟนฟฯู รอยละ 0.4 ของเงินฝาก 
 
         3.2)  ตนทุนของการปลอยสินเชื่อ  ประกอบดวย การกันสํารองสําหรับสินเชื่อ
ปกติ รอยละ 1 ของสินเชื่อ  และภาษีการคา รอยละ 3.3 ของดอกเบี้ยรับ 
 
         4)  คาใชจายในการดําเนินงาน  ธนาคารพาณิชยที่มปีระสิทธิภาพในการดําเนิน 
งาน และมีลูกคารายใหญ ทัง้ดานเงินฝากและเงินใหกูยมืเปนสัดสวนสูง จะมีคาใชจายตอการ
ดําเนินงานตอสินทรัพยต่ํากวา 
 
         5)  ตนทนุจากปจจัยเสี่ยงเฉพาะอืน่ ๆ  นอกจากปจจยัพื้นฐานที่กลาวขางตน สวน
ตางอัตราดอกเบี้ยยังอาจไดรับผลกระทบจากปจจยัเฉพาะตามสถานการณตาง ๆ เชนในชวงที่
ประชาชน ขาดความมั่นใจในความมั่นคงของระบบธนาคารพาณิชย  ชวงที่ธนาคารพาณิชยมีปญหา
ในเรื่องความเพียงพอของเงนิกองทุน หรือความเสี่ยงของลูกคา สินเชื่อสูงขึ้นมากจนทําใหไมคุมที่
จะปลอยสินเชือ่ใหม เปนตน 
 

6.2  อัตราดอกเบี้ยของสถาบันการเงินอื่น ๆ  
  
       สถาบันการเงินที่สําคัญรองจากธนาคารพาณิชยก็คอื บริษัทเงินทนุตาง ๆ ที่ระดมเงิน

ออมโดยการขายตั๋วสัญญาใชเงินเพื่อจดุประสงคตาง ๆ ตั้งแตการลงทนุ การรับแลกเช็คเพื่อการ
พาณิชยไปจนถึงการใหกูเพือ่บริโภค หรือจัดการเครดิตการเชาซื้อในดานอัตราดอกเบี้ยของตั๋ว
สัญญา ใชเงินนั้นก็มกีารแขงขันเพื่อดึงดดูเงินฝากกันมาก อัตราดอกเบีย้จะแตกตางกนัไปตามอายุ



 82

ครบกําหนดเดมินั้นอัตราดอกเบี้ยเมื่อทวงถามก็มีตั้งแต รอยละ 6 - 9 อัตราดอกเบี้ยสําหรับชวงเวลา 
1 เดือน ก็มีตั้งแตรอยละ  6.5 - 10.8  อัตราสําหรับชวงเวลา  3  เดือน  กม็ีตั้งแตรอยละ  7 -  11    
สําหรับ  6  เดอืน  ก็มีการเสนอใหตั้งแตรอยละ  8.5 -  12  สวน  1 ป กม็ีการเสนอใหอัตราดอกเบี้ย
ตั้งแตรอยละ 9 - 12.5  อยางไรก็ดี หลังจากมีการประกาศขึ้นอัตราดอกเบี้ยเงินฝากประจํา เมื่อตนป 
พ.ศ. 2523 แลว คาดวาทําใหอัตราดอกเบี้ยดังกลาวไดเล่ือนขึ้นไปไมมากก็นอย สวนอัตราดอกเบี้ย
เงินใหกูของบริษัทเงินทุนก็เชนเดียวกนั คงจะเคลื่อนขึ้นไปตามอัตราดอกเบี้ยเงนิใหกูของธนาคาร
พาณิชย เปนทีน่าสังเกตวาอตัราดอกเบี้ยเงนิใหกูเพื่อการบริโภคนั้นมักอยูในอัตราที่สูงมาก หากไดมี
การคํานวณอตัราดอกเบี้ยทีเ่ปนผลตามความเปนจริง (Effective Rate) อาจสูงถึง 30 เปอรเซ็นตตอป 
 

6.3  อัตราดอกเบี้ยของหลักทรัพยรัฐบาล   
 

       อัตราดอกเบี้ยของพันธบตัรรัฐบาลนั้นมักจะต่ํากวาอตัราดอกเบี้ยอ่ืน ๆ  ในประเทศ  
ทั้งนี้เพราะธนาคารแหงประเทศไทยจะเปนผูซ้ือแหลงสุดทายทุก ๆ สัปดาห อัตราผลตอบแทนที่ต่ํา
เชนนี้ทําใหการซื้อพันธบัตรไมเปนที่นยิมในหมูมหาชน  ผูซ้ือพันธบัตรรัฐบาลสวนใหญจะเปน
ธนาคารออมสินและสถาบันการเงินตาง ๆ ที่สามารถถือพันธบัตรเพื่อดํารงฐานะของเงินสดสํารอง  
ปจจุบันรัฐบาลก็ไดพยายามที่จะออกพนัธบัตรไปขายในตางประเทศ เชน เยอรมัน และญ่ีปุน  นอก 
จากนี้คงจะตองเพิ่มอัตราดอกเบี้ยพนัธบัตรใหสูงขึ้น เพือ่ดึงดูดผูซ้ือซ่ึงเปนมหาชน 
 

6.4  อัตราดอกเบี้ยในตลาดการเงินนอกระบบ   
 

       ตลาดการเงินนอกระบบหรือที่รูจักกันทั่วไปวาตลาดมืด คือ ภาคการเงินที่มีการโอน
เงินทุนจากผูใหกูคนสุดทายหรือผูออมไปยังผูกูคนสุดทายโดยไมมีสถาบันการเงินใดเปนตวักลาง  
หรือไมมีการควบคุมจากรัฐบาล  จากการสํารวจของกระทรวงเกษตรและสหกรณ  ในป  พ.ศ.  2514  
พบวา  รอยละ 80  ของเครดิตการเกษตรไดมาจากตลาดนอกระบบ การศึกษาตลาดเงนินอกระบบยงั
มีนอยมาก  จากการสํารวจของธนาคารกรุงเทพพบวา  ถานับจํานวนพอคารายยอยโดยท่ัว ๆ ไป  จะ
มีอยูรอยละ  6  ที่หันไปใชตลาดเงินนอกระบบ  เชน  เลนแชร  และกูเงินจากญาติพีน่องเพื่อนฝูง 
เพื่อนําเงินมาใชเปนหลักในการดําเนนิธุรกิจของตน ที่เหลืออีกรอยละ  40 จะใชบริการของสถาบัน
การเงินเปนหลัก  แตถาจะวิเคราะหจากจํานวนเงินที่กูยืมแลว  ตลาดมืดมีขนาดประมาณรอยละ  30  
ของปริมาณเงนิที่ธุรกิจและเอกชนตองการใชทั้งหมด  สวนอีกรอยละ  70  เปนแหลงเงินทุนจาก
สถาบันการเงิน  สรุปไดวา  ผูที่ตองการเงินทุนจากตลาดนอกระบบ สวนใหญเปนผูที่ไมสามารถจะ
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ขอกูเงินจากธนาคารพาณิชย  เนื่องจากขอแมตาง ๆ ที่ธนาคารพาณิชยตั้งไวอาจจะสงูเกินไป  เชน  
ตองมีหลักทรัพย  โดยเฉพาะอยางยิ่งอสังหาริมทรัพยเปนเครื่องค้ําประกันเงินกู  หรือจะตองเปน
กิจการที่ไดกําไรดีมาตลอด ธุรกิจใหมบางแหงจึงอาจหมดโอกาสที่จะหาเงินกูจากแหลงการเงินใน
ระบบได 
 

6.5  การเปรียบเทียบความแตกตางระหวางอัตราดอกเบีย้ของตลาดในระบบกับนอกระบบ
นั้น อาจจะไมเหมาะสมดวยเหตุผลประการตาง ๆ ดังนี้ คือ 

 
       6.5.1  อัตราดอกเบี้ยในตลาดนอกระบบเกือบทั้งหมดเปนอัตราดอกเบี้ยเงนิใหกู และ

แทบจะไมมีการรับฝากเงินฝากโดยใหผูกูเลย  ดังนั้น  อัตราดอกเบี้ยเงินใหกูของตลาดนอกระบบจึง
ไมอาจเปรียบเทียบกับตลาดในระบบได  ทั้งนี้เพราะไมมีความสัมพันธกับอัตราดอกเบี้ยเงินฝาก
เหมือนตลาดในระบบ 
 

       6.5.2  การกูในตลาดนอกระบบมักไมมีหลักทรัพยค้าํประกันพอเพยีง  ถามีหลักทรัพย 
ก็เปนเพยีงบางสวนของมูลคาเงินกู  ในขณะที่ตลาดในระบบมักจะมหีลักทรัพยที่มีมูลคาเหนือกวา
จํานวนเงินกูค้าํประกันอยู 
 

                อัตราดอกเบี้ยที่สูงในตลาดนอกระบบเกิดจากสาเหตุตาง ๆ ดังนี้ คือ 
 

       1)  Risk Premium นั้นสูงมากในตลาดนอกระบบ 
          2)  ผูที่อยูธุรกิจเงินกูมกัอยูในฐานะผกูขาดในตลาดเงิน เพราะเงินทุนเปนสิ่งหา

ยากใครก็อยากได 
                              3)  ผูใหกูในตลาดนอกระบบมักมีโอกาสที่จะเปนเบี้ยบนได โดยผูขอกูมกัจะไม
ไปติดตอผูอ่ืน เนื่องจากผูกูทีใ่หกูทําหนาที่เปนพอคาคนกลางไปดวย 

 
ดังนั้น ปจจัยทีท่ําใหอัตราดอกเบี้ยในตลาดนอกระบบสูงกวาในระบบ สวนใหญเปนเพราะ

ปจจัยดานการเสี่ยงและการผูกขาดมากกวาความแตกตางในดานสภาพคลอง 
 
ผลของการมีตลาดเงินนอกระบบ  คือ  เจาหนาที่ทางการเงินจะควบคุมอัตราดอกเบี้ยใน

ภาคเอกชนไดยาก ถาจะตองใชอัตราดอกเบี้ยเปนเครื่องมือทางการเงินแลว ก็คงจะใชในประเทศ



 84

ไทย ไมไดผลเทาที่ควร  ดังนัน้  จึงควรจะมมีาตรการที่จะเคลื่อนยายเงินทุนใหเขามาอยูในระบบ
มากยิ่งขึ้นและลดตลาดนอกระบบลง แตจะทําเชนนี้ไดกต็อเมื่อแกปญหาตาง ๆ ที่ทําใหตลาดนอก
ระบบเจริญงอกงามอยางเชนในปจจุบนั 

 
       1)  การกําหนดอัตราสูงสุดของเงินฝากที่ต่ํากวาที่ควร ทําใหผูออมบางสวนหนัไปใหกู

ในตลาดนอกระบบที่ใหผลตอบแทนสูงกวามากถึงแมจะมีความเสีย่งสูง การควบคุมอัตราดอกเบีย้นี้
เปนการบิดเบอืนกลไกของราคาอยางหนึ่ง จึงทําใหการไหลของเงินทุนออกจากระบบสูนอกระบบ
มีมาก 

 
       2)  เมื่อมีการกําหนดอัตราเงินกูในระบบไวไมเกินรอยละ 18 ซ่ึงอาจจะต่ํากวาระดับที่

แท จริง โดยทัว่ไปในเศรษฐกิจที่ขาดแคลนเงินทุน ผูที่สามารถไดเครดิตที่ถูกเชนนีก้ม็ีแตเฉพาะ
ธุรกิจที่มั่นคงหรือมีหลักทรพัยมั่นคง ในขณะทีด่ีมานดสําหรับเงินกูรายอ่ืน ๆ ก็ตองผิดหวังกลับไป 
และถายังตองการลงทุนหรือใชจายก็ตองหันหนาไปพึ่งตลาดนอกระบบ และในขณะเดียวกนัใน
ตลาดนอกระบบก็มีความเสีย่งในการใหกูสูง  การอยูในฐานะผูกขาดอาจเปนผลใหอัตราดอกเบี้ยสูง
มากจน เกินไป 
 

       3)  ตลาดเงินที่มีการซื้อขายตั๋วเงนิเพื่อการพาณิชยปจจุบันยังไมพฒันาเพียงพอ อีกทั้ง
ในตลาดทุนกม็ีอุปสรรคมากมายที่ทําใหไมเจริญเทาที่ควร ผูที่ตองการใชเงินทุนทั้งในระยะสั้นและ
ระยะยาว จึงตองหันหนาไปพึ่งตลาดนอกระบบบอยูมาก 
 

       4)  เงินออมที่ธนาคารพาณิชยระดมจากชนบทมักจะถูกโอนเขามาใชในกรุงเทพฯ
มากกวาที่จะใชประโยชนในทองถ่ิน เกษตรกรซึ่งมีความจําเปนตองใชเงินบอยครั้ง ตองพึ่งพอคาคน
กลางซึ่งเอาเปรียบในเรื่องดอกเบี้ยอยางมาก  ประกอบกบัรายไดของเกษตรกรไมเพยีงพอที่จะปลด
หนี้  การใหเงนิกูแกเกษตรกรจึงตามมาดวยอัตราดอกเบีย้ที่สูงลิบล่ิว เพราะผูใหกูก็ตองเสี่ยงอยูมาก 

 
       5)  มีผูอางถึงผลของพระราชบัญญัติวาดวยการใชเชค็  ที่ใหโอกาสผูรับเช็ค  ซ่ึงเปน

เจาหนี้ ทีจ่ะดําเนินคดีทางอาญากับผูเขียนเช็ค มูลคาตั้งแต 50,000 บาทขึ้นไป ถาหากชําระเงินไมได 
วาทําใหเจาหนี้เงินกูในตลาดมืดสามารถใชเช็คลงวันที่ลวงหนาเปนเครื่องมือชําระเงินและเปน
หลักประกนัได ซ่ึงเปนการทําใหตลาดนอกระบบขยายตัวไดดียิ่งขึ้น 
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        ปญหาตาง ๆ เหลานี้มีวธีิการแกไขหลายประการ วิธีที่หนึ่งคือใหอัตราดอกเบี้ยทัง้เงิน
ฝากและเงินกูของสถาบันการเงินตาง ๆ นัน้มีความยดืหยุนมากยิ่งขึ้น เพื่อใหโอกาสอัตราดอกเบี้ย
เปนเครื่องดึงดดูเงินทุนเขามาในระบบ ขณะเดียวกันสนบัสนุนใหสถาบนัการเงินที่มีอยูปลอยเงินกู
ใหกวางขวางไปจากเดิม โดยใหอัตราดอกเบี้ยที่แตกตางกนัไปเปนเครื่องสะทอนถึงความเสี่ยง นอก 
จากนี้ ควรสนับสนุนการตั้งหรือขยายสถาบันการเงินใหม เพื่อใหประโยชนแกผูลงทุนรายยอยให
มากกวานี้ ในดานภาคการเกษตรก็อนุญาตใหใชพืชผลเปนหลักค้ําประกันเงินกูเพื่อขยายเงนิใหกู
ไปสูชาวไรชาวนา สนับสนนุหรือออกกฎหมายบังคับใหธนาคารพาณิชยปลอยเงินกูในทองถ่ินทีต่น
ระดมเงินฝากใหมากกวานี้ ทางดานพระราชบัญญัติการใชเช็ค ซ่ึงมีบางทานเรียกรองใหยกเลิก เพื่อ 
ใหเจาหนี้เงินกูไมสามารถใชเปนเครื่องมือ  อันเปนการสงเสริมตลาดนอกระบบใหขยายตวัออกไป
นั้น ผูเขียนคดิวาเปนการแกปญหาที่ไมถูกจุด เพราะจะกอใหเกดิปญหาอื่น คือ ปญหาการใชเช็คโดย
เจตนาฉอฉล  ซ่ึงเปนปญหาที่เกิดขึ้นกอนมีพระราชบัญญัติฉบับนี้  ดังนั้น  ส่ิงที่ควรทํา  คือ  นาจะมี
การศึกษาปญหาอันเปนอุปสรรคตอการสงเสริมตลาดเงินทุน เพื่อหามาตรการแกไขตอไป 
 

ดอกเบี้ยกับการบรรลุเปาหมายทางนโยบายการเงิน 
 

ธนาคารแหงประเทศไทยในฐานะผูดําเนินนโยบายการเงนิของประเทศ ไดใชดอกเบีย้เพื่อ
บรรลุเปาหมายทางการเงิน 
 
1.  เครื่องมือสําหรับบรรลุเปาหมายทางการเงิน  
 

1.1  เปนเครื่องชักจูงและยับยั้งการกูยืมเงินของธนาคารพาณิชย และสถาบันการเงินจาก
ธนาคารกลาง  ทั้งนี้มีวัตถุประสงคเพื่อตอตานความกดดนัของเงินเฟอ และเศรษฐกิจซบเซาใน
ประเทศ  และบางครั้งก็เพื่อเปล่ียนแปลงกระแสเงินทุนเขาออกระหวางประเทศ  ธนาคารแหง
ประเทศไทยอาจจะเพิ่มอัตราดอกเบี้ย  เพื่อยับยั้งการกูยืมเงินของธนาคารพาณิชยจากธนาคาร  เพื่อ
ตอตานความกดดันจากเงินเฟอ  หรืออาจจะขึ้นอัตราดอกเบี้ยเพื่อยับยั้งการไหลออกของเงินทุนไปสู
ตางประเทศ ในทางตรงขามก็อาจลดอัตราธนาคารเพื่อชักจูงใหธนาคารพาณชิยกูยืมเงินมากขึ้น เพือ่
ตอตานภาวะเศรษฐกิจซบเซา อยางไรก็ดี เปนที่นาสังเกตวากอนหนานีป้  พ.ศ. 2515  ธนาคารแหง
ประเทศไทยไมไดใชมาตรการนี้บอยนัก ดงัจะเห็นวา ในระยะ 10 ป ระหวาง พ.ศ. 2505-2515 มีการ
เปลี่ยนแปลงอตัราธนาคารเพียง  2  คร้ัง  แตในระหวางป  พ.ศ. 2516  จนถึงปจจุบัน  มกีารใชอัตรา
ธนาคารเปนเครื่องมือบอยครั้งขึ้น เชน ในป พ.ศ. 2516-2517 มีภาวะเงินเฟอเกิดขึ้น ธนาคารแหง
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ประเทศไทยภายใตขอสันนษิฐานวาเปนภาวะเงนิเฟอที่มสีาเหตุทางดานดีมานด  ไดเพิ่มอัตรา
ธนาคารจากรอยละ 8  ในป  พ.ศ. 2515  เปนรอยละ 10 และรอย 11 ในป พ.ศ. 2516 และ พ.ศ. 2517 
ตามลําดับ อยางไรก็ดี  มาตรการดังกลาวมผีลใหเกิดภาวะเงินตึง  และเศรษฐกิจซบเซาในชวงป พ.ศ. 
2517  อัตรานี้จึงไดลดลงเปนรอยละ10 และ 9 ในป พ.ศ. 2518 และ พ.ศ. 2519 ตามลําดับ อยางไรกด็ี 
ภาวะเงินเฟอทีเ่ร่ิมกระหน่ําอกีครั้งหนึ่ง ในป พ.ศ. 2520 ตลอดจนดุลการชําระเงินที่ขาดดุลมากขึ้น 
ทําใหธนาคารแหงประเทศไทยตองประกาศเพิ่มอัตราธนาคาร  2  คร้ังในปเดียวกนั  คอื เมื่อวันที่  
21  กุมภาพนัธ  2521  ปรับอัตราจากรอยละ  9  เปนรอยละ  10.5 และครั้งที่สองเมื่อวันที่ 4 ธันวาคม 
พ.ศ. 2521 ปรับเพิ่มขึ้นอีกเปนรอยละ 12.5 การปรับอัตราดอกเบี้ยใหสูงขึ้นในครั้งที่สองนี้ไดกระทํา
ภายหลังจากทีอั่ตราดอกเบี้ยเงินใหกูยืมในตางประเทศไดเพิ่มสูงขึ้นอยางรวดเร็ว และสูงเกินกวา
อัตราดอกเบี้ยในประเทศมาก การขึ้นอัตราดอกเบี้ยมาตรฐานครั้งที่สองนี้จึงเปนมาตรการเพื่อยับยัง้
การไหลออกของเงินทุน นอกจากนี้ ภาวะเงินตึงที่เกิดขึน้ตลอดป พ.ศ. 2522 ทําใหธนาคารแหง
ประเทศไทยตองประกาศเพิม่อัตราดอกเบีย้เงินฝากดังทีไ่ดกลาวมาแลว 
 

1.2  เปนเครื่องมือในการจดัสรรสินเชื่อใหแก ภาคเศรษฐกิจที่มีประโยชนตอการพัฒนา
เศรษฐกิจ ซ่ึงมวีิธีการ คือ ธนาคารแหงประเทศไทยรับชวงซื้อลดตั๋วเงินบางประเภท โดยเรียก
ดอกเบี้ยในอัตรา ต่ําพิเศษ  ตัว๋เงินที่ธนาคารแหงประเทศไทยรับชวงซื้อลดอยูขนาดนี้ (พ.ศ. 2523) ม ี  
4  ประเภท คือ  
 
        1)  ตั๋วเงนิอันเกิดจากการสงสินคาออก โดยเฉพาะของผูสงออกรายยอย 
        2)  ตั๋วเงนิอันเกิดจากการประกอบกิจการอุตสาหกรรม 
        3)  ตั๋วเงนิอันเกิดจากการผลิตทางเกษตรกรรม  
        4)  ตั๋วเงนิอันเกิดจากการประกอบกิจการอุตสาหกรรมขนาดยอม 
  

       ตั๋วทั้ง 4 ชนิดนี้ ธนาคารแหงประเทศไทยรับซื้อในอตัรารอยละ 5 ตอป  และกําหนดให
ธนาคารพาณิชยซ้ือลดตั๋วเงิน อันเกิดจากการสงออกในอัตราไมเกินรอยละ 7 ตอป ตัว๋เงินอันเกิดจาก
การประกอบกจิการอุตสาหกรรมไมเกินรอยละ  10.5  และตั๋วเงนิอันเกดิจากการผลิตทางเกษตร 
กรรม ไมเกินรอยละ 10 สวนตั๋วเงินอนัเกดิจากการประกอบกิจการอุตสาหกรรมขนาดยอม โดยมี
วงเงินรับชวงซื้อลดสําหรับแตละรายเปนจํานวน 1 ลานบาทตอป ธนาคารแหงประเทศไทยจะรับ
ชวงซื้อลดในอัตรารอยละ 5 ตอป โดยใหธนาคารพาณิชยซ้ือลดไวในอตัราไมเกินรอยละ 7 ตอป 
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สําหรับตั๋วเงินประเภทสุดทายนี้เปนมาตรการที่เพิ่งประกาศพรอมกับการอนุเคราะหผูสงออกราย
ยอยเมื่อป พ.ศ. 2521 

 
1.3  ดึงดูดการลงทุนของเอกชนในหลักทรัพยรัฐบาล ซ่ึงไดแก ตั๋วเงนิคลัง  (Treasury Bills)  

และพันธบัตรรัฐบาล (Government Bonds) เพื่อใหหลักทรัพยรัฐบาลจาํหนายไดหมดตามที่ตองการ 
กระทรวงการคลังไดกําหนดอัตราผลตอบแทนแกผูถือหลักทรัพยรัฐบาล  มิใหแตกตางจากดอกเบี้ย
เงินฝากของธนาคารพาณิชยมากนัก  เชน  เดิมอัตราผลตอบแทนของตั๋วเงินคลังกําหนดไวไมเกิน 
รอยละ 7 ตอป ซ่ึงใกลเคียงกบัอัตราดอกเบีย้เงินฝากระยะสั้นของธนาคารพาณิชย และเมื่อมีการเพิ่ม
อัตราดอกเบี้ยเงินฝากประจําของธนาคารพาณิชย จากรอยละ 7  เปนรอยละ  8  เมื่อวนัที่ 31 มกราคม 
พ.ศ. 2517 กระทรวงการคลงัก็ไดปรับปรุงอัตราดอกเบี้ยพันธบัตรรัฐบาลใหสูงขึ้นอีกรอยละ 1 เชน 
เดียวกัน คือ เพิ่มจากรอยละ  8.5  สําหรับพันธบัตรเงินกูในปงบประมาณ  พ.ศ. 2517  อายุ 15 ป เปน
รอยละ 9.5  สําหรับพันธบัตรรุนตอมา การเพิ่มอัตราดอกเบี้ยเงินฝากประจําเมื่อตนป พ.ศ. 2523 ทํา
ใหตองปรับอตัราดอกเบี้ยพนัธบัตรอีกครั้ง 
 

1.4  ปองกันมใิหธนาคารพาณิชยใชดอกเบีย้เปนเครื่องมอืแขงขันแยงลูกคาเงินฝาก  และ
เงินกู ซ่ึงอาจมผีลทําลายซึ่งกัน และกนัธนาคารแหงประเทศไทย  อาศัยอํานาจตามพระราชบัญญัติ
ธนาคารพาณิชย  พ.ศ. 2521 กําหนดอัตราดอกเบี้ยสูงสุดทีธ่นาคารพึงจายแกผูฝากเงนิประเภทตาง ๆ  
และกําหนดอตัราดอกเบี้ยสูงสุด สําหรับการใหกูยืมประเภทตางๆ ดังนี ้ 
 
                  1) อัตราดอกเบี้ยสูงสุดสําหรับการใหกูยืมเบกิเกินบัญชแีละซื้อลดไมเกินรอยละ 18 ตอป 
                  2) อัตราซื้อลดตั๋วเงินอันเกดิจากการสงสินคาออกที่ธนาคารแหงประเทศไทย รับซื้อไม  
เกินรอยละ 7 ตอป 
                  3) อัตราซื้อลดตั๋วเงินอันเกดิจากการประกอบกจิการอุตสาหกรรมที่ธนาคารแหงประเทศ  
ไทยรับซื้อไมเกินรอยละ 10.5 ตอป  
                  4) อัตราซื้อลดตั๋วเงินอันเกดิจากการผลิตทางเกษตรกรรมไมเกินรอยละ 10 ตอป 
                  5) อัตราซื้อลดตั๋วเงินอันเกดิจากการกิจการอุตสาหกรรมขนาดยอม 60 ประเภท และเปน  
กิจการที่ตั้งนอกกรุงเทพมหานคร หรือตั้งในเขตนิคมอุตสาหกรรมไมเกินรอยละ 7 ตอป 

 
2.  การดําเนินนโยบายอัตราดอกเบี้ยของประเทศไทย 
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เนื่องจากธนาคารพาณิชยเปนสถาบันการเงินที่มีความสําคัญตอการพัฒนาเศรษฐกจิของ
ประเทศ ในฐานะที่เปนแหลงระดมเงินทนุ และจัดสรรทรัพยากรทางการเงินใหกับภาคเศรษฐกิจ
ตาง ๆ ดังนั้นนโยบายการดาํเนินงานของธนาคารพาณิชย  ยอมสงผลกระทบตอระบบเศรษฐกิจ
การเงินของประเทศ  ทางการจึงตองเขามามีบทบาทในการกํากับดแูลการดําเนินงานของธนาคาร
พาณิชยอยางใกลชิด มาตั้งแตเร่ิมกอตั้งธนาคารพาณิชย  เพื่อใหการดําเนินงานของธนาคารพาณิชย
เกิดประโยชนตอเศรษฐกิจโดยรวมสูงสดุ โดยกระทรวงการคลังไดออกพระราชบัญญัติควบคุม  
กิจการธนาคารพาณิชย พ.ศ. 2480 เปนกฎหมายฉบับแรกตอมาจึงไดมกีารปรับปรุงกฎหมายควบคุม
กิจการธนาคารพาณิชยมาเปนลําดับ คือพระราชบัญญัติธนาคารพาณิชย พ.ศ. 2488 พระราชบัญญัติ
ธนาคารพาณิชย  พ.ศ. 2505  และพระราชบญัญัติธนาคารพาณิชยฉบับปรับปรุงแกไข พ.ศ. 2522  
ซ่ึงพระราชบัญญัติฉบับนี้ไดมีการกําหนดอัตราดอกเบีย้เงินฝากและเงินใหกูยืมสูงสุดของธนาคาร
พาณชิยซ่ึงเปนอัตราดอกเบีย้  ที่ธนาคารพาณิชยใชเปนฐานในการกําหนดอัตราดอกเบี้ยเงินฝาก  
และ เงินใหกูยมืแกประชาชนตลอดมา  จนกระทั่งธนาคารแหงประเทศไทย  ไดดําเนินการพัฒนา
ระบบการเงินไทย  ทําการผอนคลายกฎเกณฑทางการเงนิ  เพื่อใหกลไกตลาดในระบบการเงิน
ทํางานไดอยางมีประสิทธิภาพมากขึ้น  โดยเริ่มทําการผอนคลายการควบคุมดานอัตราดอกเบี้ยมา
ตั้งแต พ.ศ. 2529 ตอมาในป พ.ศ. 2532 จึงทําการยกเลิกเพดานอัตราดอกเบี้ยเงนิฝากประจําที่มีระยะ 
เวลาเกินกวา 12 เดือน, 12 เดอืน, 6 เดือน, 3 เดือน , อัตราดอกเบี้ยเงินฝากออมทรัพย  และอัตรา
ดอกเบี้ยเงินใหกูยืมตามลําดบั  ทั้งนี้การดําเนินนโยบายอตัราดอกเบี้ยในชวงเวลาที่ผานมาธนาคาร
แหงประเทศไทยไดคํานึงถึงปจจัยทั้งภายในประเทศ  และภายนอกประเทศในขณะนัน้ตลอดจน
คํานึงถึงผลกระทบที่จะเกิดขึน้จากการดําเนนินโยบายดังกลาวดวย เพื่อใหสอดคลองกับสถานการณ
เศรษฐกิจการเงินภายในประเทศและตางประเทศ  โดยสามารถสรุปนโยบายดานอัตราดอกเบี้ยของ
ธนาคารแหงประเทศไทยที่ผานมาในแตละชวงไดดงันี ้
 

2.1  นโยบายชวงป พ.ศ 2524- พ.ศ 2532 
 

       ในป  พ.ศ. 2525   เกิดการเปลี่ยนแปลงอัตราดอกเบี้ยคร้ังสําคัญ  กลาวคือเปนครั้งแรก
ที่ธนาคารพาณิชยไดริเร่ิมและสมัครใจลดอัตราดอกเบี้ยเงินฝากลงต่ํากวาอัตราสูงสุดตามกฎหมาย  
ทั้งนี้เดิมการปรับอัตราดอกเบี้ยของธนาคารพาณิชยในชวงที่ผานมาสวนใหญกอนป พ.ศ. 2525  
เปนการเปลี่ยนแปลงอัตราดอกเบี้ยสูงสุดซึง่ประกาศโดยธนาคารแหงประเทศไทย  และที่ผานมา
ธนาคารพาณิชยทุกแหงกําหนดอัตราดอกเบี้ยเงินฝากและเงินใหกูตามอัตราสูงสุดที่ธนาคารแหง
ประเทศไทยกาํหนดมาตลอด  โดยการเปลี่ยนแปลงอัตราดอกเบี้ยในครั้งนี้มีขอสังเกตที่สําคัญ         
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3  ประการคือ  ประการแรกมิใชเปนการเปลี่ยนแปลงอตัราดอกเบี้ยสูงสุดตามกฎหมาย  ประการที่ 2 
เปนการเปลี่ยนแปลงที่กําหนดโดยธนาคารพาณิชยเอง  และประการสุดทายเปนการเปลี่ยนแปลง
เฉพาะธนาคารพาณิชยบางแหง 

 
        สาเหตุหลักที่ทําใหธนาคารพาณิชยตองทําการปรับอัตราดอกเบี้ยคร้ังนี้เองมาจากการที่
อัตราดอกเบี้ยในตางประเทศลดลงนับตั้งแตชวงครึ่งหลังของป พ.ศ. 2525  อัตราดอกเบี้ยเงนิสกุล 
ดอลลารสหรัฐ  เชน  อัตราดอกเบี้ยเงนิใหกูยืมในตลาดเงินยโูรดอลลาร  เร่ิมลดต่ําลงโดยมีแนวโนม
ต่ําลงประมาณรอยละ 3.0  –  4.0  ตอป  เมื่อเทียบกับชวงระยะเดยีวกันในปกอน  ทําใหธุรกิจเอกชน
สามารถกูยืมเงินจากตางประเทศ  ในอัตราดอกเบี้ยรวมคาใชจายอืน่ ๆ ประมาณรอยละ 12.0 - 12.5  
ตอป  ซ่ึงต่ํากวาอัตราดอกเบีย้เงินใหกูภายในประเทศซึ่งมคีาอยูที่ประมาณรอยละ 16.0 - 17.0 ตอป  
ถึงรอยละ 4.0-5.0 ตอป ขณะเดียวกันสถาบนัการเงินในประเทศก็มีโอกาสในการกูยืมจากแหลง
เงินทุนในตางประเทศมาปลอยสินเชื่อในประเทศดวย ประกอบกับภาวะเศรษฐกิจในประเทศซบเซา  
ความตองการสินเชื่อในประเทศชะลอตัวลง  ในขณะที่เงนิฝากยังคงเพิม่ขึ้น ทําใหระบบธนาคาร
พาณิชย ประสบปญหาสภาพคลองสวนเกิน  ดวยเหตนุี้กลุมธนาคารพาณิชยขนาดใหญจึงไดทําการ
ลดสภาพคลองสวนเกนิโดยการปรับอัตราดอกเบี้ยเงินฝากลงเมื่อวันที่ 10 กันยายน พ.ศ.2525
ธนาคารพาณิชย กลุมดังกลาว  ไดแก   ธนาคารกรุงเทพ   ธนาคารกสิกรไทย   ธนาคารไทยพาณิชย   
ธนาคารไทยทนุ  และธนาคารกรุงไทย  ไดประกาศลดอตัราดอกเบี้ยเงินใหกูยืมลงรอยละ  1.0  ตอป  
และในขณะ เดียวกันก็ลดอตัราดอกเบี้ยเงนิฝากประจําประเภท  1  ป  และ  2  ป  ลงรอยละ  0.5  
และรอยละ  1.0  ตอปตามลําดับ นับเปนเหตุการณที่สําคญัเปนครั้งแรกในประวัติศาสตรของ
ธนาคารพาณิชย ที่อัตราดอกเบี้ยเงินฝาก  และอัตราดอกเบี้ยเงินใหกูต่ํากวาเพดานที่ธนาคารแหง
ประเทศไทยกาํหนดไว  นับ ตั้งแตนั้นเปนตนมา  ธนาคารพาณิชยไดปรับอัตราดอกเบี้ยเงินฝาก
ประจาํและเงนิฝากออมทรัพยกนัเองโดยหลายครั้งต่ํากวาเพดานอัตราดอกเบี้ยเงินฝากสูงสุดที่
ธนาคารแหงประเทศไทยกําหนด 
 
        เปนชวงทีอั่ตราดอกเบี้ยมีการเปลี่ยนแปลงคอนขางมากและบอยคร้ังขึ้น  โดยธนาคาร
แหงประเทศไทยไดปลอยใหธนาคารพาณิชยปรับอัตราดอกเบี้ยเงินฝากกันเองเพื่อตองการใหอัตรา
ดอกเบี้ย  มีความยืดหยุนใหสอดคลองกับ  สภาพคลองทางการเงินในประเทศ  และตางประเทศ   
ธนาคารพาณิชยแตละแหงมกีารเปลี่ยนแปลงอัตราดอกเบี้ยเงินฝาก และอัตราดอกเบีย้เงินใหกูยืมทัง้
เพิ่มขึ้นและลดลงภายใตเพดานอัตราดอกเบีย้สูงสุดที่ธนาคารแหงประเทศไทยกําหนดใหสอดคลอง
กับสถานการณทางดานเศรษฐกิจการเงินในขณะนัน้  เร่ิมแสดงใหเห็นถึงการแขงขันทางดานอัตรา
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ดอกเบี้ยระหวางธนาคารพาณิชยมากขึ้น  ไดมีการทําสงครามชนิดใหมเชิงเปรียบเทยีบถึงสงคราม
ดอกเบี้ยเกิดขึน้   ธนาคารขนาดกลางและขนาดเล็กบางแหงไดกําหนดอัตราดอกเบีย้สูงกวากลุม
ธนาคารขนาดใหญ  แตก็มีธนาคารขนาดเล็กบางแหงไดกําหนดอัตราดอกเบี้ยสูงกวากลุมธนาคาร
ขนาดใหญ  เหตุที่เปนเชนนี้อาจเปนเพราะวา  ธนาคารขนาดกลางและขนาดเล็กมีความสามารถใน
การแสวงหาเงนิฝากอยางจํากัด  เพราะมีจํานวนสาขา  และจํานวนพนักงานนอยกวาธนาคารขนาด
ใหญ ประกอบกับทัศนคติของประชาชนมคีวามนิยมและเชื่อถือธนาคารขนาดใหญมากกวาธนาคาร
กลาง และเล็ก จึงทําใหธนาคารขนาดกลางและขนาดเล็กบางแหงตองเสนอผลตอบแทนใหแกผูฝาก
เงินในอัตราทีสู่งกวาธนาคารขนาดใหญ  เพื่อเปนสิ่งจูงใจใหมีผูนําเงินมาฝากเพิ่มขึ้น 
 

      นอกจากนีใ้นป พ.ศ. 2528 - 2529  ซ่ึงเปนชวงทีภ่าวะเศรษฐกิจซบเซา  ทําใหความ
ตองการสินเชือ่เพื่อการลงทุนชะลอตัวลง  สภาพคลองทางการเงินอยูในเกณฑสูง  ทาํใหธนาคาร
พาณิชยตองปรับอัตราดอกเบี้ยเงินฝากลง  อยางไรก็ตามธนาคารพาณิชยหลายแหงทีต่องการรักษา
สวนแบงตลาดไว  ไดกําหนดรูปแบบการออมทรัพยพิเศษโดยผูออมทีส่ามารถฝากเงินไดตามวงเงนิ
ที่กําหนดและภายในระยะเวลาที่ตกลงไวกบัธนาคารจะไดรับอัตราดอกเบี้ยที่สูงกวาอัตราดอกเบี้ย
ออมทรัพย และไมตองเสียภาษีอัตราดอกเบี้ยเงินฝากอกีดวย และในป พ.ศ. 2531 ธนาคารพาณิชยยงั
ไดกําหนดอัตราดอกเบี้ยทีแ่ตกตางกันสําหรับเงินฝากประจํา 1 ปที่มีวงเงินแตกตางกนั  โดยบัญชีทีม่ี
ยอดเงินฝากสูงจะไดรับอัตราดอกเบี้ยเงินฝากที่สูงกวา 
 
       สําหรับนโยบายที่สําคัญของทางการในชวงนี้  คือ  มีการสงเสริมการใหสินเชื่อแกภาค
เศรษฐกิจที่สําคัญ  โดยในป  พ.ศ.  2527  มีการกําหนดเพดานอัตราดอกเบี้ยเงินใหกูยืมสําหรับภาค
เศรษฐกิจที่สําคัญไวที่รอยละ  17.5  ตอป  ในขณะที่เพดานอัตราดอกเบีย้สินเชื่อทั่วไปเทากับรอยละ 
19.0  ตอป  อยางไรก็ตามตอมาในป พ.ศ. 2528  เนื่องจากอัตราดอกเบี้ยตางประเทศลดต่ําลงและเพือ่
เปนการกระตุนภาวะเศรษฐกิจใหฟนตวั   ธนาคารแหงประเทศไทยจึงไดประกาศลดเพดานอัตรา
ดอกเบี้ยเงินใหกูยืมแกลูกคาทั่วไปลงเหลอืรอยละ  17.5  ตอป  เทากับเพดานอัตราดอกเบี้ยที่คิดกับ
ภาคเศรษฐกิจที่สําคัญ 
 

2.2  นโยบายชวงป พ.ศ. 2533 – พ.ศ. 2538 
 
       ในชวงเวลานี้เปนชวงที่ธนาคารแหงประเทศไทยไดผอนคลายขอจํากัดตาง ๆ ทาง
การเงิน  เพื่อใหสถาบันการเงินภายในประเทศดําเนนิงานมีประสิทธิภาพขึ้น  และสามารถแขงขัน
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ในการระดมเงนิทุนจากตางประเทศเขาเพือ่สนับสนุนการลงทุนภายในประเทศ  โดยดําเนินการ
มาตรการตาง ๆ  ทางดานอัตราดอกเบี้ยเพื่อใหบรรลุวัตถุประสงคดังกลาว   โดยเริ่มตั้งแตกลางป  
พ.ศ. 2532 ธนาคารแหงประเทศไทยประกาศยกเลิกเพดานดอกเบีย้เงินฝากประจําที่มอีายุเกินกวา    
1 ป พรอมทั้งอนุญาตใหธนาคารพาณิชยสามารถกําหนดอัตราดอกเบี้ยเงินฝากประจําไดตามความ
เหมาะสม  ตอ มาในวนัที่  16  มีนาคม  2533  ประกาศยกเลิกเพดานสงูสุดสําหรับเงินฝากประจําทกุ
ประเภท  เมื่อเดือนมิถุนายน  2535  ไดมีการประกาศยกเลิกเพดานอัตราดอกเบี้ยเงินฝากออมทรัพย  
และเพดานอัตราดอกเบี้ยเงินใหกูทกุประเภท   
 
       การยกเลิกเพดานดอกเบีย้ดังกลาว  ทําใหอัตราดอกเบี้ยในตลาดเงนิสามารถสะทอนถึง
อุปสงค  และอุปทานของเงินตามกลไกตลาดอยางแทจริง  โดยการศกึษาครั้งนี้จะพจิารณาถึงความ
จําเปนในการดําเนินนโยบายยกเลิกเพดานอัตราดอกเบี้ยและหลังจากยกเลิกเพดานอตัราดอกเบี้ย
แลวมีผลอยางไรตอโครงสรางอัตราดอกเบีย้ 
 

ความจําเปนในการดําเนินนโยบายยกเลิกเพดานอัตราดอกเบี้ย 
 
 สถานการณตาง ๆ ทั้งจากภายในและภายนอกประเทศที่เปนแรงผลักดนัใหประเทศไทยมี
ความจําเปนตองดําเนินนโยบายยกเลิกเพดานอัตราดอกเบี้ยมีดังนี ้
 
 1)  ผลกระทบจากการเปดเสรีทางการคา  และบริการของโลก   การเจรจาทางการคา   และ
บริการรอบอุรักวยั กําหนดใหมีการเปดเสรีใหสถาบันการเงินตางชาติสามารถเขามาแขงขันได บน
พื้นฐานของการปฏิบัติเหมือนคนของชาติ  และความเทาเทียมกัน  ระหวางประเทศสมาชิกองคการ
การคาโลก ดังนั้นประเทศไทยจึงตองเปดตลาดทั้งในดานสินคาอุตสาหกรรม เกษตรกรรมทรัพยสิน
ทางปญญา  และบรกิารตาง ๆ  ซ่ึงรวมถึงบริการดานการเงิน  โดยกระทาํอยางคอยเปนคอยไป  ใน
การนี้  ประเทศไทยจําเปนตองเตรียมพรอมรับกับการแขงขัน  โดยการพัฒนาระบบการเงินใหมี       
ประสิทธิ ภาพเพิ่มขึ้น  และเพิ่มความสามารถในการแขงขันของสถาบันการเงิน และระบบโดยรวม 
 
 2)  ผลกระทบที่คาดวาจะเกดิขึ้นจากการรวมยุโรป  การที่ยุโรปมีนโยบายที่จะรวมตวักัน
เปนตลาดเดยีวและเปนสหภาพยุโรป  จะสงผลกระทบตอไทยทั้งดานการคา  การผลิต  และการเงนิ  
เนื่องจากการรวมเปนตลาดเดยีวจะใหสิทธิพิเศษแกสถาบันการเงินทีจ่ดทะเบยีนในประเทศสมาชิก  
สําหรับดานการเงินโดยเฉพาะดานธนาคารพาณิชย  หากประเทศไทยไมปรับปรุงประสิทธิภาพของ
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ธนาคารพาณิชยใหมีความคลองตัว ดําเนินธรุกิจที่กวางขวางขึ้น และดําเนินการอยางมปีระสิทธิภาพ
ก็จะไมสามารถแขงขันกับตางประเทศได 
 
 3)  การเปลี่ยนแปลงในภูมิภาคอินโดจีน  ประเทศในกลุมอินโดจีนไดแก  เวยีดนาม  ลาว 
และกัมพูชา  ไดมีการปรับเปลี่ยนระบบเศรษฐกิจจากการงานแผนสวนกลางมาเปนแบบอิงกลไก
ของตลาดมากขึ้นตั้งตาปลายทศวรรษที่  1980  ซ่ึงประเทศเหลานี้มีแนวโนมที่จะมกีารขยายตวัทาง
เศรษฐกิจสูง  และในฐานะทีไ่ทยมีพรมแดนใกลชิดกับประเทศกลุมนี้   ประเทศไทยจงึมีความ
จําเปนตองปฏรูิประบบการเงินใหมีประสิทธิภาพ   เพื่อรองรับความตองการของนักธุรกิจไทยใน
การคา และการลงทุน  และการใหบริการทางการเงินตอประเทศอินโดจนี 
 
 4)  การขาดแคลนเงินออม  แมวาในชวงที่ผานมา  ระดับการออมของประเทศไทยจะอยูใน
เกณฑคอนขางสูง  แตจากการที่ภาวะเศรษฐกิจทั้งภายในและตางประเทศเริ่มฟนตัว  โดยเฉพาะใน 
ชวงป  พ.ศ.  2530 – 2532  ที่เศรษฐกิจไทยมีอัตราการเติบโตที่รวดเร็ว   ทําใหภาคการเงินมีบทบาท
ตอภาคเศรษฐกิจมากยิ่งขึ้น  ดังจะเห็นไดจากดัชนีบงชี้ความลึกทางการเงิน  (Financial  Deepening)  
คือสัดสวนของปริมาณเงินตอรายไดประชาชาติไดเพิ่มสงูขึ้นจากระดับรอยละ 38.2 ในป พ.ศ. 2523 
เปนรอยละ  61.3  ในป  พ.ศ. 2531  ซ่ึงเปนระดับที่สูงเทียบเทากับประเทศอุตสาหกรรมชั้นนํา  ขณะ 
เดียวกัน  ปริมาณเงินฝากของสถาบันการเงิน  และสินทรัพยรวมของสถาบันการเงินเมื่อเทียบเปน
สัดสวนกับรายไดประชาชาติมีแนวโนมสูงขึ้น  และเปนกลไกสําคัญที่ผลักดันใหเศรษฐกิจขยายตวั
อยางรวดเรว็  การที่เศรษฐกจิขยายตวัอยางรวดเร็วนี้เองทาํใหเกิดความตองการเงินทนุเพิ่มขึ้นอยาง
มาก  ประกอบกับทางรัฐบาลยังมีการลงทุนดานโครงสรางพื้นฐานทําใหประเทศไทยมีการขาดเงิน
ออมมาโดยตลอด  ตองอาศัยเงินออมจากตางประเทศ  อยางไรก็ตามทางการจําเปนตองแกไขและหา
มาตรการในการระดมเงินออมทั้งจากตางประเทศ และในประเทศผานตลาดการเงินใหมากขึ้น  และ
เพียงพอทีจ่ะรองรับกับการขยายตวัทางเศรษฐกิจ ซ่ึงการที่จะระดมเงินทุนจากตางประเทศไดจะตอง
ใหอัตราดอกเบี้ยเปลี่ยนแปลงไปตามสภาพแวดลอมทีแ่ทจริง  ทั้งนี้เพราะจากเดิมที่มีการกําหนด
เพดานอัตราดอกเบี้ยซ่ึงอยูในระดับที่ต่ํากวาอัตราดอกเบี้ยที่ควรจะเปน  จะเปนการทําใหการจดัหา
เงินทุนไมเพียงพอตอความตองการเงินทุน  และจากระบบเศรษฐกิจการเงินในตางประเทศมี      
แนวโนมเปดเสรีมากขึ้น  ทําใหสามารถใหบริการทางการเงินที่มีประสิทธิภาพ และมตีนทุนต่ํากวา
การยกเลิกเพดานอัตราดอกเบี้ยจะชวยใหเกิดการพัฒนาการใชทรัพยการทั้งภาครัฐบาลและเอกชน
ใหเปนไปอยางมีประสิทธิภาพมากขึ้น  และสอดคลองกบัสถานการณเศรษฐกิจที่เกิดขึ้นจริงทั้งใน
ประเทศและตางประเทศ  ชวยใหธนาคารพาณิชยไทยมคีวามสามารถในการแขงขนัมากขึ้นดวย 
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 ในอดีตอัตราดอกเบี้ยจะถูกกาํหนดจากนโยบายของธนาคารแหงประเทศไทย  แตหลังจาก
ประเทศไทยดาํเนินนโยบายเปดเสรีทางการเงิน  อัตราดอกเบี้ยก็จะถกูกาํหนดจากสภาพอุปสงคและ
อุปทานในตลาด  เพื่อใหไดภาวะอัตราดอกเบี้ยดุลยภาพ  ดังนั้นอัตราดอกเบี้ยในปจจบุันจึงเปนตวั
สะทอนสภาพตลาดสินเชื่อไดชัดเจนมากขึน้ 
 

2.3  นโยบายป พ.ศ.2539 
 

       รัฐบาลยังคงดําเนินนโยบายการเงินอยางเขมงวดตอเนื่องจากป  พ.ศ.  2538  เพื่อรักษา
เสถียรภาพของระบบเศรษฐกิจ  โดยเฉพาะอยางยิ่งการชะลอความรุนแรงของอัตราเงินเฟอ  และ
ปญหาการขาดดุลบัญชีเดินสะพัด  รวมทั้งเพื่อสกัดกั้นการไหลเขาของเงินทุนระยะสัน้จากตาง 
ประเทศจนสงผลใหสภาพคลองทางการเงินของระบบโดยรวมซึ่งทรงตัวอยูในระดับสูงในชวงครึ่ง
แรกของปกลับตึงตัวขึ้นในชวงหลังของป  ทั้งนี้  เพราะการไหลเขาในอัตราที่ชะลอตัวลงของเงิน 
ทุนจากตางประเทศ  อันเปนผลมาจากการดําเนินนโยบายทางการเงินทีเ่ขมงวดมากขึ้นของรัฐบาล  
นอกจากนั้น  ระบบการเงินของประเทศในป พ.ศ.2539 ยังไดรับผลกระทบจากวิกฤติการณตาง ๆ ที่
เกิดขึ้นทั้งภายในและนอกประเทศ  อาทิ  การที่ทางมูดี้ส อินเวสเตอร เซอรวิส  ซ่ึงเปนสถาบันจัด
อันดับความนาเชื่อถือสําหรับเงินฝากและตราสารหนี้ระยะส้ันของไทยจาก Prime-1 เปน Prime-2 
จนทําใหตนทนุในการระดมเงินทุนจากตางประเทศของไทยปรับตัวสูงขึ้น  รวมทั้งขาวลือตาง ๆ ที่
บั่นทอนความเชื่อมั่นในเสถยีรภาพของคาเงินบาทและสถาบันการเงินของประเทศ  ตลอดจนความ
ไมแนนอนในสถานการณทางการเมือง  สงผลใหสภาพคลองทางการเงินของระบบกลับตึงตัวข้ึน
อยางตอเนื่อง  ทําใหการดําเนินธุรกิจของธนาคารพาณิชยตองประสบความยากลําบากยิ่งขึ้น 

 
2.4  นโยบายป พ.ศ.2540 
 
      ในป พ.ศ.2540  นับเปนปแหงการชะลอลงอยางเห็นไดชัดของภาวะเศรษฐกิจไทยโดย 

รวม ซ่ึงนอกจากจะเปนผลมาจากการดําเนนินโยบายการเงินเขมงวดตอเนื่องของทางการในชวง 1-2 
ป  เพื่อแกไขปญหาเงินเฟอ  และการขากดลุบัญชีเดินสะพัด  จนสงผลใหภาคการผลิต  การลงทุน 
และการใชจายเพื่อการอุปโภคบริโภคของภาคเอกชนชะลอตัวลงแลว  ในรอบปประเทศไทยตอง
เผชิญกับวิกฤตการณสถาบันการเงิน วิกฤตการณอสังหาริมทรัพย   ความตกต่ําของตลาดหลักทรพัย  
ความซบเซาของภาวะการสงออก  รวมทั้งปญหาสภาพคลองทางการเงินของระบบจากการไหลออก
อยางตอเนื่องของเงินทุนตางประเทศ   ทําใหประเทศไทยเปนอีกประเทศหนึ่งที่มิอาจหลุดพนจาก
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การพึ่งกองทุนการเงินระหวางประเทศ  (IMF) ภายใตความคาดหวังทีว่าการขอรับการชวยเหลือจาก  
IMF  จะเปนหนทางในการพลิกฟนฐานะเศรษฐกิจ  และการเงินของไทยใหรอดพนจากภาวะแหง
การลมละลายได  อีกทั้งจะชวยกอบกูความเชื่อมั่นของนักลงทุนทั้งใน และตางประเทศใหกลับคืนสู
ภาวะปกติโดยเร็ว  อันจะนําไปสูความมีเสถียรภาพของระบบเศรษฐกิจ  ความมั่นคงของสถาบัน
การเงินตลอดจนความสมดลุของคาเงินบาทในเวลาที่ไมมากนัก 
 

      ในป  พ.ศ.2540  ภาพรวมการขยายตวัดานสินเชื่อของธนาคารพาณชิยทั้งระบบ(ไมรวม
กจิการวิเทศธนกิจ) มีอัตราชะลอลงมาก ทั้งนี้ เปนผลมากจากความซบเซาทางเศรษฐกิจของประเทศ  
ทําใหความสามารถในการชาํระหนี้ของธุรกิจตาง ๆ  ลดนอยลง  ในขณะเดียวกนัธนาคารพาณิชย
ตองบริหารสินเชื่อดวยความระมัดระวัง  เพื่อปองกันมิใหเกิดหนีด้อยคุณภาพตามมาในภายหลัง  
ประกอบกับความเขมงวดของธนาคารแหงประเทศไทย  ในการใหธนาคารพาณิชยตองกันสํารอง
เพิ่มขึ้นในสวนของหนี้จดัชัน้ต่ํากวามาตรฐาน  เพื่อสรางความมั่นคงใหกับระบบสถาบันการเงิน
โดยรวม  ขณะที่  ระบบประสบปญหาการขาดสภาพคลอง  ธนาคารพาณิชยสวนใหญจึงชะลอการ
ปลอยสินเชื่อ และหนัมามุงเนนดานการเรงรัด และติดตามหนี้สินมากขึ้น  ปจจัยดังกลาวสงผลให
อัตราการขยายตัวดานสินเชื่อของระบบธนาคารพาณิชยชะลอลง 

 
2.5  นโยบายป พ.ศ.2541 

 
       เศรษฐกิจไทยในรอบป พ.ศ.2541 ยังคงอยูในชวงวัฏจักรตกต่ําตอเนื่องจากป พ.ศ.2540  

โดยมีการขยายตัวในอัตราทีช่ะลอลงมาก  การหดตวัลงของภาวะเศรษฐกิจนอกจากจะเปนผลมาจาก
การดําเนนินโยบายเขมงวดทางการเงินของทางการตามกรอบนโยบายของกองทุนการเงินระหวาง
ประเทศ (IMF) แลว  ปญหาหนี้ที่ไมกอใหเกิดรายไดของธนาคารพาณิชย (Non-Performing Loans : 
NPL) ไดกลายเปนปญหาสําคัญของระบบเศรษฐกิจ  ซ่ึงนําไปสูปญหาอื่น ๆ ที่สําคัญไดแก  ปญหา
ขาดสภาพคลองในภาคการผลิตที่แทจริง  ซ่ึงมีความสําคัญมากตอการเติบโตของเศรษฐกิจไทยจน
สงผลกระทบตอการสงออก  ทําใหการสงออกไมขยายตวัอยางที่คาดไวทั้ง ๆ ที่คาเงินบาทออนตัว
ลงไปมาก  อยางไรก็ตาม  แมวาการดําเนนิมาตรการการเงิน/การคลังที่เขมงวดของรัฐบาลไดสงผล
ใหเศรษฐกิจไทยหดตวัลงอยางมาก  แตเสถียรภาพทางเศรษฐกิจกลับเริ่มมีทิศทางดีขึ้นในชวงครึ่ง
หลังของป  พิจารณาไดจากแรงกดดนัดานภาวะเงินเฟอทีผ่อนคลายลง  เงินบาทมีเสถียรภาพขึ้นดุล
บัญชีเดินสะพดัของประเทศเกนิดุล  ภาระหนี้ตางประเทศระยะสัน้ปรับลดลงจากเดมิรอยละ  50 
เหลือรอยละ  30  ของภาระหนี้ตางประเทศทั้งหมด  การดําเนินนโยบายการเงินและการคลังของ
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ภาครัฐเริ่มผอนคลายลงหลังจากไดมกีารเขมงวดอยางจริงจังมาใจชวงเวลาหนึ่ง  ประกอบกับอัตรา
ดอกเบี้ยในตลาดโลกมีทิศทางปรับลดลง  โดยเฉพาะอัตราดอกเบี้ยในสหรัฐอเมริกา และในสหภาพ
ยุโรป  ปจจัยตาง ๆ ดังกลาว  นับวามีสวนสําคัญในการเอือ้อํานวยตอการฟนฟูเศรษฐกิจของไทยใน
ระยะตอไป 

 
       ป  พ.ศ.  2541  เปนปที่สถาบันการเงินประสบความยากลําบากในการประกอบธรุกิจ  

เนื่องจากภาวะความถดถอยทางเศรษฐกิจ  ซ่ึงเปนปญหาตอเนื่องมาจากป  พ.ศ. 2540  อยางไรก็ตาม  
ภายหลังจากรฐับาลไดออกมาตรการหลายประการเพื่อเรงแกไขและฟนฟูเศรษฐกิจ  ความเชื่อมั่นตอ
สถาบันการเงินเริ่มกลับคืนมาในครึ่งหลังของป พ.ศ. 2541  สภาพคลองในระบบการเงินเพิ่มสูงขึ้น  
คาเงินบาทมีเสถียรภาพมากขึ้น  และอัตราดอกเบี้ยลดลงอยางตอเนื่อง  แตกฎเกณฑการกันสํารอง
สินทรัพยจัดชัน้ที่เขมงวดขึน้  สงผลใหธนาคารพาณิชยทั้งระบบมีผลการดําเนินงานขาดทุนสุทธิ  
เนื่องจากตองตั้งสํารองสําหรับหนี้ที่ไมกอใหเกิดรายไดเปนจํานวนมาก    

 
2.6  นโยบายป พ.ศ.2542 

 
       ธุรกิจธนาคารพาณิชยยังคงตองเผชิญหนากับความยากลําบากในการดําเนินธุรกิจ

ตอไปอีกโดยเฉพาะปญหาหนี้ที่ไมกอใหเกดิรายได  แมวาอัตราดอกเบีย้จะอยูในทิศทางที่ปรับตัว
ลดลง  ทําใหศกัยภาพการชําระหนี้ของลูกหนี้มีมากขึน้กต็าม  แตผลของการปรับโครงสรางหนี้กลับ
เปนไปอยางลาชา โดยเฉพาะอยางยิ่งปญหาดานกฎหมาย  ซ่ึงเปนปจจัยสําคัญตอการเขามาลงทุนใน
สถาบันการเงินของนักลงทนุตางชาติ นอกจากนี้ธนาคารพาณิชยยังภาระการกันสํารองหนี้มากขึ้น 
และตองเขาสูเกณฑการหยุดรับรูรายไดดอกเบี้ยคางรับมาเปน  3  เดือน  จาก  6  เดือน  นับตั้งแต     
1  มกราคม 2542  ขณะเดียวกันยังมภีาระตองสงเงินสมทบเขากองทุนเพื่อการฟนฟู  และพัฒนา
ระบบสถาบันการเงินรอยละ 0.4 ของยอดเงินฝาก  ซ่ึงจะถูกนับรวมเปนคาใชจาย  ทีสํ่าคัญธนาคาร
พาณิชยตองเรงเพิ่มเงินกองทุนใหมีความแข็งแกรง  ขณะที่ในสวนของการสรางรายไดของธนาคาร
พาณิชยนั้น  แมวาธนาคารพาณิชยจะพยายามออกผลิตภัณฑทางการเงนิใหม  และใหความสําคัญตอ
การสรางรายไดจากคาธรรมเนียม  และการใหบริการ  แตรายไดหลักยังคงตองพึ่งพาการปลอย
สินเชื่อเปนปจจัยสําคัญ ซ่ึงธนาคารพาณิชยสวนใหญชะลอการปลอยสินเชื่อเพื่อลดความเสี่ยงลง  
เนื่องจากหวัน่เกรงกับปญหาสัดสวนเงินกองทุนตอสินทรัพยเสี่ยงรวมทัง้ปญหาการเพิม่ขึ้นของหนี้
จัดชั้น แตเงินฝากกลับไหลทะลักเขามาอยางตอเนื่อง  แมวาอัตราดอกเบี้ยเงินฝากในระบบจะปรับ
ลดลงเหลือเพียงรอยละ 6 – 7 ก็ตาม  ดังนัน้  ธนาคารพาณิชยจงึตองพยายามระบายเม็ดเงินดังกลาว
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ออกมาดวยการปลอยสินเชื่อใหมากขึน้  ประกอบกับธนาคารแหงประเทศไทยเริ่มเขามากดดนัการ
ปลอยสินเชื่อของธนาคารพาณิชย  ดวยการกําหนดอัตราการขยายตวัของสินเชื่อไวทีร่ะดับรอยละ   
4 - 8 ตามความเหมาสมของฐานเงินกองทนุของธนาคารพาณิชยแตละแหง  ซ่ึงอยางนอยที่สุดนาจะ
รับ ประกันไดวาธุรกิจในระบบคงไดรับผลจากสินเชื่อใหมของธนาคารบางโดยเฉพาะธุรกิจขนาด
กลางและเล็ก 

 
ธนาคารพาณิชยทั้งระบบมีการสํารองสินทรัพยจัดชัน้ใหเขมงวดยิ่งขึ้นสงผลใหธนาคาร  

ตาง ๆ มีผลขาดทุนเนื่องจากตองตั้งสํารองสําหรับหนี้ที่ไมกอใหเกิดรายไดตามเกณฑที่กําหนด   
 

2.7  นโยบายป พ.ศ.2543 
 

       มาตรการใหมของธนาคารแหงประเทศไทย  ที่สําคัญ และควรจะกลาวถึงก็คือระเบียบ
การกํากับดแูลธนาคารพาณิชยที่ไดประกาศใชเมื่อเดือนสงิหาคม 2543  โดยมีสาระสําคัญเกี่ยวกับ
ระบบการจัดอนัดับความเสีย่ง  การแยกระบบการอํานวยสินเชื่อและการอนุมัติออกจากกัน  การ
ปรับปรุงกระบวนการอนุมตัิสินเชื่อ   และระบบการรายงานสถานภาพความเสี่ยงของธนาคาร  ตอ
คณะกรรมการธนาคารตามระยะเวลาทีก่ําหนดในขณะเดียวกันธนาคารแหงประเทศไทยมีการปรับ 
ปรุงและยกระดับกฎเกณฑการดํารงเงินกองทุนตอสินทรัพยเสี่ยงตามหลักเกณฑของธนาคารเพื่อ
การชําระเงินระหวางประเทศ  (BIS)  เพื่อใหสามารถควบคุมความเสี่ยงในการประกอบธุรกิจของ
ธนาคารอยางมีประสิทธิผลมากยิ่งขึ้นและยังมีพระราชบญัญัติธนาคารพาณิชยฉบับใหมมีสาระ 
สําคัญที่มุงเนนความโปรงใสของการบริหารธุรกิจธนาคารและการใหกรรมการธนาคารที่เปน
บุคคล ภายนอกมีบทบาท และหนาที่มากยิ่งขึ้น ในอันทีจ่ะตองดูแลรับผิดชอบใหธนาคารนั้น ๆ 
ปฏิบัติตามกฎหมาย  พระราชบัญญัติฉบับดังกลาวทําใหระบบธนาคารพาณิชยของไทยมีมาตรฐาน
สูงขึ้น 
 

2.8  นโยบายป  พ.ศ. 2544 
 

       ในป พ.ศ.2544  ระบบธนาคารพาณิชย  มีการปรับตัวในทิศทางที่ดขีึ้นเมื่อเทียบกบัป
กอน  แมวาเศรษฐกิจไทยโดยรวมจะมีอัตราการเติบโตที่ชะลอตัวลง  ธนาคารพาณิชยหลายแหง  มี
กําไรตอเนื่องจากป พ.ศ.2543  ทั้งนี้เปนผลมาจากการที่ไดตั้งสํารองหนีสู้ญ  ครบตามเกณฑของ
ธนาคารแหงประเทศไทย และหนี้ทีไ่มกอใหเกิดรายไดไดทยอยลดลงจากการปรับปรุงโครงสราง
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หนี้  และการโอนหนี้ที่ไมกอใหเกิดรายไดไปไวที่  บรรษทับริหารสินทรัพยไทย (บสท.) รวมทั้ง
การปรับลดอัตราดอกเบี้ยเงนิฝากอยางตอเนื่อง  ตามภาวะสภาพคลองสวนเกนิที่ยังคงมีสูงมาก 

 
       การที่เศรษฐกิจของประเทศยังไมสามารถฟนตัวข้ึนได  อันเนื่องมาจากปจจัยเสี่ยงทั้ง

ภายใน และภายนอกประเทศ  โดยเฉพาะอยางยิ่งสถานการณเศรษฐกิจโลกที่อยูในภาวะถดถอยจาก
เหตุการณวนิาศกรรมในสหรัฐอเมริกา เมือ่ 11 กันยายน 2544 ที่ผานมา  เปนอุปสรรคสําคัญตอการ
ฟนตัวของระบบธนาคารพาณิชยไทย หนีท้ี่ไมกอใหเกดิรายได (NPL) ยังเปนปญหาสําคัญที่สถาบัน
การเงินไทยตองระมัดระวัง  และเปนอุปสรรคในการปลอยสินเชื่อใหกบัภาคธุรกิจตาง ๆ สงผลให
ธนาคารพาณิชยทั้งระบบไมสามารถปลอยสินเชื่อไดมากนัก  ประกอบกับผลของการโอน NPL  ไป
ยัง  บสท.  ทําใหเงินใหสินเชื่อของระบบหดตวัลง  แมวาผลการดําเนนิงานของธนาคารพาณิชยไทย
จะมีแนวโนมที่ดีขึ้น  นอกจากนี้การลงทุนภาคเอกชนก็ยงัซบเซา  นักลงทุนยังขาดความเชื่อมั่นที่จะ
ลงทุนรวมทั้งความตองการใชจายในประเทศชะลอตัวลง  โดยภาคการบริโภคแมจะขยายตวัไดบาง
แตเปนไปในอตัราที่ชะลอลงทําใหการแกไขปญหาเศรษฐกิจและสถาบันการเงินไมเหน็ผลชัดเจน 
 

2.9  นโยบายป พ.ศ.2545 
 

        นโยบายการเงิน ภาวะเศรษฐกิจและแนวโนม เพื่อกาํหนดแนวนโยบายการเงินที่
เหมาะสม โดยมีประเด็นที่สําคัญ ดังนี้ 

 
        1)  คณะกรรมการไดพจิารณาขอมูลลาสุดของภาวะเศรษฐกิจไทย และมีความเหน็วา

ในชวง  10  เดอืนแรกของป  เศรษฐกิจไทยขยายตวัในเกณฑที่นาพอใจ  มีการขยายตวัตอเนื่องทั้ง
ทางดานการผลิต การใชจายเพื่อการบริโภค การลงทุน และการสงออก  

 
        2)  สําหรับเสถียรภาพตางประเทศอยูในเกณฑด ีโดยเงินสํารองระหวางประเทศอยูใน 

ระดับสูง ในขณะทีดุ่ลบัญชีเดินสะพดัเกนิดุลตอเนื่องและฐานะหนี้ตางประเทศปรับลดลง   สําหรับ 
คาเงินบาทเมื่อเทียบกับดอลลาร สหรัฐอเมริกา มีเสถียรภาพ โดยปรับตวัตามภาวะตลาด  และใน
ทิศทางเดียวกบัคาเงินของประเทศอื่นในภมูิภาค 

 
       3)  เสถียรภาพเศรษฐกิจภายในประเทศอยูในเกณฑนาพอใจ อัตราเงินเฟอทัว่ไป

เพิ่มขึ้นเปนรอยละ 1.2 ในเดอืนพฤศจิกายน  สวนหนึ่งเปนผลจากราคาน้ํามัน และอาหารที่ปรับ
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สูงขึ้นในขณะที่อัตราเงินเฟอพื้นฐานซึ่งยงัไมไดรับผลกระทบดังกลาว  เพิ่มขึ้นในเกณฑต่ํา  คือ  
รอยละ 0.2 ในเดือนพฤศจกิายนสําหรับแนวโนมอัตราเงนิเฟอพื้นฐานในระยะ 8 ไตรมาสขางหนา
คณะกรรมการฯ มีความเห็นวา จะยังคงอยูภายในเปาหมายของการดําเนินนโยบาย 

 
       4)  คณะกรรมการฯ มีความเหน็วา ในภาพรวม ความไมแนนอนดานตางประเทศที่อาจ

มีผลตอเศรษฐกิจไทยยังไมไดเพิ่มขึ้นจากการประชุมคราวกอน ภาวะเศรษฐกิจสหรัฐฯ มีการ
ปรับตัวดีขึ้นในบางดาน แตก็ยังมีความไมแนนอนอยู ในขณะที่ตลาดการเงินตางประเทศเริ่มมี
เสถียรภาพที่ดขีึ้น ในสวนของความเสี่ยงทางดานตางประเทศจากการเกดิสงครามระหวางสหรัฐฯ 
และอิรัก คณะกรรมการฯ ประเมินวา ความไมแนนอนยงัคงมีอยูเชนกนั และเปนประเด็นที่ควรตอง
ติดตามตอไป  
 

       5)  คณะกรรมการฯ เห็นวา เศรษฐกิจไทยในปนี้ขยายตัวในเกณฑทีน่าพอใจ   เสถยีร 
ภาพ  ตางประเทศอยูในเกณฑดี  ในขณะทีอั่ตราเงินเฟอพื้นฐานอยูในเกณฑต่ํา  และจากที่ภาวะ
เศรษฐกิจแสดงการขยายตวัไดตอเนื่อง ในขณะที่ความไมแนนอนดานตางประเทศทีจ่ะมีผลตอ
เศรษฐกิจไมไดแตกตางจากที่ประเมินไวคราวกอน   

 
        คณะกรรมการฯ จึงมีมติใหคงอัตราดอกเบี้ยตลาดซือ้คืนพันธบัตรระยะ 14 วันไวที่

รอยละ 1.75 ตอป 
 

2.10  นโยบายป พ.ศ.2546 
 

         นโยบายการเงิน ภาวะเศรษฐกิจและแนวโนม เพื่อกาํหนดแนวนโยบายการเงินที่
เหมาะสม โดยมีประเด็นที่สําคัญ ดังนี้ 

 
        1)  คณะกรรมการฯ ไดพิจารณาขอมลูลาสุดของภาวะเศรษฐกจิไทย และมีความเห็น

วาเศรษฐกิจไทยในชวง 10 เดือนแรกของปขยายตวัไดด ีทั้งดานอุปสงคภายในและภายนอกประเทศ 
และความเขมแข็งของการใชจายในประเทศ  จะเปนพืน้ฐานที่ดีตอการขยายตวัของเศรษฐกิจในชวง
ตอไป  โดยในเดือนตุลาคม  ดัชนีการลงทนุภาคเอกชน และดัชนกีารอปุโภคบริโภคเรงตัวข้ึนตาม
กิจกรรมทางเศรษฐกิจและความเชื่อมั่นที่ปรับตัวดีขึ้นตอเนื่อง  
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        2)  เสถียรภาพดานตางประเทศอยูในเกณฑดีตอเนื่อง โดยดุลบัญชเีดินสะพดัเกนิดุล 
เงินสํารองระหวางประเทศอยูในระดับสูง และฐานะหนีต้างประเทศทรงตัว ในขณะที่คาเงินบาท
เคลื่อนไหวอยางมีเสถียรภาพ หลังจากมกีารดําเนินมาตรการตางๆ ไปแลว 

 
        3)  เสถียรภาพเศรษฐกจิในประเทศยงัอยูในเกณฑนาพอใจโดยในชวง  11 เดือนแรก

ของป  อัตราเงินเฟอทั่วไปเพิม่ขึ้นเฉลี่ยรอยละ  1.8  เปนผลจากราคาสินคาในหมวดอาหารสด  และ
พลังงาน ที่เรงตัวขึ้นเปนสําคัญ อัตราเงินเฟอพื้นฐานเดือนพฤศจิกายนปรับเพิ่มขึ้นเพยีงเล็กนอย อยู
ที่รอยละ 0.1 ตอป หลังจากอยูที่รอยละ 0.0 ติดตอกัน 3 เดอืน ซ่ึงเปนผลจากคาเชาบานที่ยังคงลดลง 

 
       4)  สําหรับแนวโนมเศรษฐกิจในระยะตอไปนั้น คณะกรรมการฯ ประเมินวา เศรษฐกิจ

ในประเทศมแีนวโนมที่จะขยายตวัไดตอเนื่อง จากปจจยัสนับสนุนทั้งจากการใชจายในประเทศและ
ความเสี่ยงดานตางประเทศที่ลดลง ในขณะที่อัตราเงินเฟอในประเทศอยูในเกณฑต่ํา และยังไมมีแรง
กดดันตอเสถียรภาพของเศรษฐกิจ อยางไรก็ตาม ความผนัผวนของคาเงินสกุลหลัก และการปรับตัว
ราคาสินทรัพยในประเทศทีจ่ะเกดิควบคูกับการขยายตวัของเศรษฐกิจ เปนเรื่องที่ควรตองติดตาม   

 
        คณะกรรมการฯ มีความเห็นวา นโยบายการเงินและระดับของอัตราดอกเบี้ยปจจุบัน

เหมาะ สมกับภาวะเศรษฐกจิของประเทศในขณะนีแ้ละแนวโนมเศรษฐกิจในชวงตอไป จึงมีมติให
คงอัตรา ดอกเบี้ยตลาดซื้อคืนพันธบัตรระยะ 14 วัน ไวทีร่อยละ 1.25 ตอป  
 

2.11  นโยบายป พ.ศ. 2547 
 

        นโยบายการเงิน ภาวะเศรษฐกิจและแนวโนม เพื่อกาํหนดแนวนโยบายการเงินที่
เหมาะสม โดยมีประเด็นที่สําคัญ ดังนี้ 
 

        1)  เศรษฐกิจใน 9 เดือนแรกของปขยายตวัในเกณฑที่นาพอใจ เฉลี่ยรอยละ 6.4  ตอป 
ทั้งจากการสงออกและการใชจายในประเทศ  ขอมูลลาสุดในเดือนตุลาคม  แมการใชจายในประเทศ 
เร่ิมแสดงการขยายตวัในอัตราที่ชะลอลง  แตแรงขับเคลือ่นของการขยายตัวทางเศรษฐกิจในดานอืน่
ยังคงดีอยู  โดยเฉพาะการสงออก คณะกรรมการ ฯ  ประเมินวายังมคีวามเสี่ยงที่เศรษฐกิจโลกอาจจะ
ขยายตวัในอัตราที่ชะลอลงบาง  แตราคาน้ํามันดิบในตลาดโลกที่โนมต่าํลง ทําใหความเสี่ยงดังกลาว
ลดลงเมื่อเทียบกับการประชุมครั้งกอน  
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        2)  ดานเสถียรภาพเศรษฐกิจอัตราเงนิเฟอทั่วไปเรงตัวข้ึนตอเนื่องในเดือนพฤศจิกายน 
แตในอัตราที่ลดลง  คือ รอยละ 3.0  คณะกรรมการฯ ประเมินวา  การปรับลดของราคาน้ํามัน  และ
การแข็งขึ้นของคาเงินบาท จะชวยทําใหแรงกดดันตออัตราเงินเฟอในชวงตอไปผอนคลายลงจากที่
ประเมินไวเดมิ   สําหรับเสถียรภาพตางประเทศอยูในเกณฑดี  โดยดุลบัญชีเดินสะพดัจะเกินดุลในป
นี้  และมแีนวโนมที่จะเกินดลุตอเนื่องในปหนา  อยางไรก็ตาม การเคลือ่นยายเงินทุนระยะสั้นเปน
ส่ิงที่ตองติดตามอยางใกลชิด เพื่อดูแลไมใหคาเงินบาทมีความผันผวนเกนิไป 
 

        3)  แมแรงกดดันตออัตราเงินเฟอในระยะสั้นมีแนวโนมผอนคลายลงจากราคาน้ํามันที่
ปรับลดลง  และคาเงินบาทที่แข็งคาขึ้น  แตอาจเปนภาวะชั่วคราว  และยังตองตดิตามอยางใกลชิด 
ดังนั้น  เพื่อรักษาเสถียรภาพทางเศรษฐกิจ  ในภาวะที่เศรษฐกิจยังคงขยายตัวไดตอเนือ่งคณะ
กรรมการฯ  จงึมีความเหน็วาอัตราดอกเบีย้ในประเทศควรปรับเขาสูระดับที่สูงขึ้น  เพื่อการดูแล
เสถียรภาพทางเศรษฐกิจในระยะตอไป เพราะอัตราดอกเบี้ยที่ยังคงอยูในระดับต่ําเชนปจจุบันจะสง 
ผลใหอัตราเงินเฟอมีโอกาสเรงตัวขึ้น และเปนอุปสรรคตอการขยายตวัทางเศรษฐกจิที่ยั่งยนื 
 

        คณะกรรมการ ฯ จึงเหน็ควรปรับขึ้นอัตราดอกเบี้ยตลาดซื้อคืนพันธบัตรระยะ  14  วัน
อีกรอยละ 0.25 ตอป จากรอยละ 1.75 เปนรอยละ 2 ตอป  
 

2.12  นโยบายป พ.ศ. 2548 
 
        นโยบายการเงิน ภาวะเศรษฐกิจและแนวโนม เพื่อกาํหนดแนวนโยบายการเงินที่

เหมาะสม โดยมีประเด็นที่สําคัญ ดังนี้ 
 
T        1)  ในชวง 11 เดือนแรกของป 2548 เศรษฐกิจไทยขยายตวัอยางตอเนื่อง แมวาอุปสงค

ในประเทศอาจชะลอตัวบางในไตรมาสที่ 4  แตอุปสงคตางประเทศยังอยูในเกณฑดี และมีแนวโนม 
ที่จะดีตอเนื่องในป 2549 คณะกรรมการฯ ประเมินวายังคงมีแรงสงใหเศรษฐกิจขยายตัวไดตอไป
จากแนวโนมการสงออก และการลงทุนภาคเอกชนที่นาจะอยูในเกณฑดี T 

 
T        2)  แรงกดดันตอเสถียรภาพภายในประเทศยังคงมีอยู  อัตราเงินเฟอทั่วไปชะลอลงจาก

รอยละ 5.9 ในเดือนพฤศจกิายนมาอยูที่รอยละ 5.8 ในเดือนธันวาคม แตอัตราเงินเฟอพื้นฐานปรับ
สูงขึ้นจากรอยละ 2.4 มาอยูทีร่อยละ 2.6 สําหรับเสถียรภาพตางประเทศปรับตัวดีขึ้น โดยดุลบัญชี
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เดินสะพดัที่ขาดดุลในชวงครึ่งแรกของป 2548 ไดปรับตัวดีขึ้นและเกินดลุตั้งแตเดือนกรกฎาคมเปน
ตนมา T 
 
              T     3)  คณะกรรมการ ฯ  เห็นวา เศรษฐกิจไทยยังคงมีแรงขับเคลื่อนที่จะขยายตัวไดอยาง
ตอเนื่อง และอตัราเงินเฟอทั่วไปเริ่มชะลอลง แตแรงกดดนัดานราคายังคงมีอยู และอตัราดอกเบี้ยที่
แทจริงยังคงตดิลบ  ดังนั้น  คณะกรรมการฯ  จึงเหน็วา  ควรขึ้นอัตราดอกเบี้ยนโยบายอีกเพื่อรักษา
อัตราเงินเฟอพื้นฐานในระยะตอไปใหอยูในเปาหมาย T 

 
             T       คณะกรรมการฯ  จึงมีมติใหขึน้อัตราดอกเบีย้ตลาดซื้อคืนพันธบัตรระยะ 14 วัน รอยละ 
0.25 ตอป  จากรอยละ  4.00  เปนรอยละ  4.25  ตอป 
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บทท่ี 4 
 

ผลของการศึกษา 
 

ในบทนีจ้ะเปนการแสดงผลการศึกษาถึง  ปจจัยที่เปนตวักําหนดอัตราดอกเบี้ยเงนิใหกู              
( MLR ) และ ปริมาณสินเชือ่เพื่อธุรกิจการคาสงและการคาปลีกของธนาคารพาณิชยในประเทศไทย 
(QBTB) โดยใชแบบจําลองที่ไดนํา เสนอไวในบทที่ 2 ในสมการที่ (4) และ (5) ในรูปแบบสมการลดรูป  
(Reduced  Form  Equations)  ซ่ึงเปนสมการที่แสดงเงื่อนไขดุลยภาพในตลาดสินเชื่อ โดยทําการ
ประมาณคาสถิติของสัมประสิทธิ์ดวยวิธีการทางเศรษฐมิติ  Two Stages Least Squares  (2SLS)    
ซ่ึงวิธีการดังกลาวใชระบบสมการที่เปน  Simultaneous Equation  โดยใชขอมูลรายไตรมาสตั้งแต 
มีนาคม  พ.ศ. 2538  ถึง  ธันวาคม  พ.ศ. 2548 จํานวน 44  ไตรมาส เพื่อใหไดผลการศึกษาเปนที่
นาเชื่อถือทางสถิติ  จึงไดมีการพัฒนาแบบจําลองตามลําดับ  กอนที่จะไดแบบจาํลองที่เหมาะสม  
 

การประมาณคาแบบจําลอง 
 
1.  การประมาณคาแบบจําลอง คร้ังที่  1  
 

จากสมการที่ (4) และ (5) ในบทที่ 2  เปนแบบจําลองที่อธิบายปจจยัทางเศรษฐกิจ  ทัง้ปจจัย 
ภายในประเทศ และปจจยัภายนอกประเทศที่มีอิทธิพลตออัตราดอกเบีย้เงินใหกูของธนาคารพาณิชย 
(MLR) และปริมาณสินเชื่อเพื่อธุรกิจการคาสงและการคาปลีกของธนาคารพาณิชยในประเทศไทย  
(QBTB)  แบบเปนระบบสมการ ซ่ึงถูกกําหนดจากอัตราเงนิเฟอภายในประเทศ  (INF) อัตราดอกเบี้ย
ตางประเทศ(อางอิงอัตราดอกเบี้ยเงนิใหกูของประเทศสหรัฐอเมริกา:USRATE) สัดสวนสินเชื่อตอ
เงินฝาก (CD) ปริมาณเงินกูยมืจากตางประเทศ(BOF) ปริมาณการกูยืมของรัฐบาล  (Bg)  ปริมาณเงนิ 
(M2a)  การลงทุนจากตางประเทศ (INV) ผลิตภัณฑมวลรวมภายในประเทศของภาคการคา (GDPBT  B)  
คาใชจายของรฐับาล(G)  และนโยบายของรัฐบาลในการสนับสนุนดานสินเชื่อ  ดังสมการ 
 
   MLR   =   C(1) + C(2)INF + C(3)USRATE + C(4)CD + C(5)BOF + C(6)BG         
 
          + C(7)M2a + C(8)INV + C(9)GDPBTB + C(10)G + C(11)D1  
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   QBT B  =  C(12) + C(13)INF + C(14)USRATE + C(15)CD + C(16)BOF + C(17)BG    
 
                            + C(18)M2a + C(19)INV + C(20)GDPBT B + C(21)G + C(22)D1 
 

ผลการศึกษาของแบบจําลอง  เปนดังตารางผนวกที่ 1  ซ่ึงเมื่อนําคาทางสถิติที่ไดจากการ
ทดสอบมาเขียนใหอยูในรูปของสมการจะได 
 
สมการอัตราดอกเบี้ยเงนิใหกูของธนาคารพาณิชย (MLR) 
 
   MLR =  - 83.7585459314  -  0.926246557487 INF  - 3.91730975689 USRATE  

       (-0.06954)        (-0.04690)          (-0.09683) 
 
                          + 0.392337915916 CD  - 1.67706166394e-05 BOF - 2.43167603341e-05 BG             

                     (0.08487)                          (-0.07426)                  (-0.10895) 
 
        – 5.19908148355e-06 M2a  +  0.000765244876511 INV  

                (-0.05157)                          (0.08036) 
 
        + 0.00081489234532 GDP BT B +  8.11118240982e-05 G + 10.3184475571 D1  

                          (0.07586)                              (0.08435)         (0.08244) 
 

RP

2
P  =  -5.907    S.E   = 10.607 

    RP

2
P  =  -8.066   D.W. = 1.982 

 
สมการปริมาณสินเชื่อเพื่อธุรกิจการคาสงและการคาปลกีของธนาคารพาณิชยในประเทศไทย (QBT B) 
 
    QBT B  =   - 2732904.11712 - 14820.3243993 INF - 48224.4389946 USRATE  

      (-0.21973)             (-0.07267)           (-0.11543) 
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    + 17461.9728701 CD  -  0.0557948630261 BOF -  0.0467936299923 BG  
        (0.36580)                 (-0.02392)                   (-0.02030) 

 
                      + 0.0645484444192 M2a  +  6.04114428063 INV  +  8.3814491466 GDP BT BB 

                 (0.06200)                     (0.06143)                     (0.07555) 
 

         + 2.0599553065 G + 237086.616 D1 
       (0.20745)          (0.18343) 

 
RP

2
P  =  -0.4519    S.E   = 109521.321 

    RP

2
P  =   0.2806   D.W. = 1.7377 

 
   กําหนดให  t – statistic  คือคาที่อยูในวงเล็บ 
 

จะพบวาตัวแปรอิสระทั้งสมการอัตราดอกเบี้ยเงนิใหกูของธนาคารพาณิชย (MLR) และ
สมการปริมาณสินเชื่อเพื่อธุรกิจการคาสงและการคาปลกีของธนาคารพาณิชยในประเทศไทย (QT)  
ไมสามารถอธิบายแบบจําลองอยางเปนระบบได  เนื่องจากคา  Adjusted  R -  Square  ของสมการ
อัตราดอกเบี้ยเงินใหกูมีคาตดิลบ และ คา  Adjusted  R -  Square  ของสมการปริมาณสินเชื่อเพื่อ
ธุรกิจการคาสงและการคาปลีกของธนาคารพาณิชยในประเทศไทย มีคานอยมากทําใหคา
สัมประสิทธิ์ที่ไดจากการกะประมาณไมนาเชื่อถือ และตวัแปรอิสระทกุตัวไมมนีัยสําคัญทางสถิติ 
ทําใหสรุปไดวาควรจะตดัตัวแปรดังกลาวบางตัวออกจากสมการซึ่งไดเปนสมการในแบบจําลองใน
ขั้นตอไป 
 
2.  การประมาณคาแบบจําลองครั้งที่ 2 
 

ไดพัฒนาแบบจําลอง ในลักษณะเปนสมการที่ตัดตัวแปรอิสระบางตัวออก รูปแบบที่ได คือ 
 
      MLR  =  C(1) + C(2)BG + C(3)BOF + C(4)CD + C(5)INF + C(6)M2A +C(7)USRATE  
 
      QT   =  C(1) + C(2)USRATE + C(3)CD + C(4)M2A + C(5)D1 
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ผลการศึกษาของแบบจําลองนี้  เปนดังตารางผนวกที่  2  จะพบวา ตัวแปรอิสระทั้งสมการ
อัตราดอกเบี้ยเงินใหกูของธนาคารพาณิชย (MLR) และสมการปริมาณสินเชื่อเพื่อธุรกิจการคาสง
และการคาปลกีของธนาคารพาณิชยในประเทศไทย  (QT)  สามารถอธิบายอัตราดอกเบี้ยใหกู  และ 
ปริมาณสินเชือ่เพื่อธุรกิจการคาสงและการคาปลีกไดอยางมีนัยสําคัญทางสถิติที่ระดับรอยละ  99  
(จากคาสถิติทดสอบ Ftestเปน 442.5081 และ 72.47482 ตามลําดับ) และมีความเชื่อมั่นในคาประมาณ 
การได รอยละ 98.68 และ 87.57 ตามลําดับ (Adjusted R- Square เปน 0.9868 และ0.8757ตามลําดับ) 
ซ่ึงเปนคาที่อยูในระดบัสูงแสดงวาตัวแปรปจจัยทางเศรษฐกิจสําหรับสมการอัตราดอกเบี้ยเงนิใหกู 
ซ่ึงไดแก อัตราเงินเฟอภายในประเทศ  อัตราดอกเบี้ยตาง ประเทศ (อางอิงอัตราดอกเบี้ยเงินใหกูของ
ประเทศสหรัฐอเมริกา)  สัดสวนสินเชื่อตอเงินฝาก  ปริมาณเงินกูยืมจากตางประเทศ  ปริมาณการ
กูยืมของรัฐบาล  และปริมาณเงิน  มีอิทธิพลตออัตราดอกเบี้ยเงนิใหกูในตลาดสินเชื่อมาก  และตวั
แปรปจจยัทางเศรษฐกิจสําหรับสมการปริมาณสินเชื่อเพือ่ธุรกิจการคาสงและการคาปลีก ซ่ึงไดแก 
อัตราดอกเบี้ยตางประเทศ (อางอิงอัตราดอกเบี้ยเงนิใหกูของประเทศสหรัฐอเมริกา)  สัดสวนสินเชื่อ
ตอเงินฝาก  ปริมาณเงิน  และนโยบายของรัฐบาลในการสนับสนุนดานสินเชื่อ  มีอิทธิพลตอปริมาณ
สินเชื่อเพื่อธุรกิจการคาสงและการคาปลีก มาก 
 

ตัวแปรทุกตัวมีนัยสําคัญทางสถิติที่ระดับความเชื่อมั่นไมต่ํากวารอยละ  90  ยกเวน  ปริมาณ
การกูยืมของรฐับาล  และนโยบายของรัฐบาลในการสนับสนุนดานสินเชื่อ  มีระดับความเชื่อมั่นไม
ต่ํากวารอยละ  80  
 

คา  Dubin-Watson  ที่ไดจากสมการอัตราดอกเบี้ยเงนิใหกูของธนาคารพาณิชย และสมการ
ปริมาณสินเชือ่เพื่อธุรกิจการคาสงและการคาปลีก  มีคาเทากับ  1.554  และ  0.873  ตามลําดับซึ่ง
คาที่ไดมีคาต่ํากวา DL แสดงวาสมการทั้งสองสมการที่ไดมีสหสัมพันธตอเนื่องหรือกลาวไดวา
แบบจําลองดังกลาวเกดิปญหา Autocorrelation หมายความวาคาความคลาดเคลื่อนมีความสัมพันธ
กัน  ไมไดเปนอิสระตอกัน  
 

ดวยเหตุทีแ่บบจําลองดังกลาวเกดิปญหา Autocorrelation จึงไดทําการพัฒนาแบบจาํลอง
ขึ้นมาใหมโดยใส  Lag  ของเวลาของตัวแปรตาม  ซ่ึงไดเปนสมการในขั้นตอไป 
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3.  การประมาณคาแบบจําลอง คร้ังที่ 3  
 

ไดพัฒนามาจากแบบจําลองในลักษณะเปนการเพิ่ม Time Lag ของตัวแปรตามของทั้งสอง
สมการ รูปแบบที่ได คือ  
  
      MLR  =  C(1) + C(2)BG + C(3)BOF + C(4)CD + C(5)INF + C(6)M2A 
 
           + C(7)USRATE + [AR(1)=C(8)] 
 
      QT    =  C(1) + C(2)USRATE + C(3)CD + C(4)M2A + C(5)D1 + [AR(1)=C(6)] 
 
      โดยที ่   AR(1)=C8  คือ Time Lag ของอัตราดอกเบี้ยเงินใหกูของธนาคารพาณชิย 
                        AR(1)=C6  คือ Time Lag ของปริมาณสินเชื่อเพื่อธุรกิจการคาสงและการคาปลีก  
                                                     ของธนาคารพาณิชยในประเทศไทย 
 

ผลการศึกษาของแบบจําลอง  เปนดังตารางผนวกที่ 3  จะพบวา ตวัแปรอิสระทั้งสมการ
อัตราดอกเบี้ยเงินใหกูของธนาคารพาณิชย ( MLR ) และสมการปริมาณสินเชื่อเพื่อธุรกิจการคาสง
และการคาปลกีของธนาคารพาณิชยในประเทศไทย (QT) สามารถอธิบายอัตราดอกเบี้ยใหกู และ 
ปริมาณสินเชือ่เพื่อธุรกิจการคาสงและการคาปลีกไดอยางมีนัยสําคัญทางสถิติที่ระดับรอยละ 99 
(จากคาสถิติทดสอบ  Ftest เปน  338.927  และ  66.521  ตามลําดับ) และมีความเชื่อมั่นในคาประมาณ
การได รอยละ98.28 และ 87.80 ตามลําดับ (Adjusted R- Square เปน 0.9828 และ 0.8780ตามลําดับ)  
ซ่ึงเปนคาที่อยูในระดบัสูง แสดงวาตัวแปรปจจัยทางเศรษฐกิจ  สําหรับสมการอัตราดอกเบี้ยเงินใหกู  
ซ่ึงไดแก  อัตราเงินเฟอภายในประเทศ  อัตราดอกเบี้ยตางประเทศ  (อางอิงอัตราดอกเบี้ยเงินใหกู
ของประเทศสหรัฐอเมริกา)  สัดสวนสินเชือ่ตอเงินฝาก  ปริมาณเงินกูยมืจากตางประเทศ  ปริมาณ
การกูยืมของรฐับาล  และปริมาณเงิน  มีอิทธิพลตออัตราดอกเบี้ยเงินใหกูในตลาดสินเชื่อมาก  และ
ตัวแปรปจจัยทางเศรษฐกิจสําหรับ  สมการปริมาณสินเชื่อเพื่อการคาสง และคาปลีกของธนาคาร
พาณิชยในประเทศไทย ซ่ึงไดแก อัตราดอกเบี้ยตางประเทศ (อางอิงอัตราดอกเบี้ยเงินใหกูของ
ประเทศสหรัฐอเมริกา)  สัดสวนสินเชื่อตอเงินฝาก  ปริมาณเงิน  และนโยบายของรัฐบาลในการ
สนับสนุนดานสินเชื่อ  มีอิทธิพลตอปริมาณสินเชื่อเพื่อธุรกิจการคาสงและการคาปลีกมาก  และตวั
แปรทุกตัวมนียัสําคัญทางสถิติที่ระดับความเชื่อมั่นไมต่ํากวารอยละ  90  ยกเวนปริมาณการกูยืมของ
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รัฐบาล ในแบบจําลองอัตราดอกเบี้ยเงินใหกู  และ อัตราดอกเบี้ยตางประเทศ และนโยบายของ
รัฐบาลในการสนับสนุนดานสินเชื่อ ในแบบจําลองปริมาณสินเชื่อ ไมมีนัยสําคัญทางสถิติ 

 
การพัฒนาแบบจําลองโดยการเพิ่ม Time lag ของตัวแปรตามของทั้งสองสมการ ทําให

สามารถแกปญหา Autocorrelation  ได แสดงวาสมการทั้งสองสมการที่ไดไมมีสหสมัพันธตอเนื่อง
หรือกลาวไดวาแบบจําลองดงักลาวไมเกิดปญหา Autocorrelation หมายความวาคาความ
คลาดเคลื่อนไมมีความ สัมพนัธกัน  เปนอสิระตอกัน  
 

แตเมื่อพิจารณาจากแบบจําลองดังกลาว จะเห็นวายังมีตวัแปรบางตัวที่ไมมีนัยสําคัญทาง
สถิติ  คือปริมาณการกูยืมของรัฐบาล  ในแบบจําลองอัตราดอกเบี้ยเงินใหกูของธนาคารพาณิชย และ  
อัตราดอกเบี้ยตางประเทศ  และนโยบายของรัฐบาลในการสนับสนุนดานสินเชื่อ  ในแบบจําลอง
ปริมาณสินเชือ่เพื่อธุรกิจการคาสงและการคาปลีกของธนาคารพาณิชยในประเทศไทย จึงไดทําการ
พัฒนาแบบจําลองขึ้นมาใหมโดยตัดตวัแปรดังกลาวออกจากแบบจําลอง  ซ่ึงไดเปนสมการใน
แบบจําลองในขั้นตอไป 
 
4.  การประมาณคาแบบจําลอง คร้ังที่ 4 
 

ไดพัฒนามาจากแบบจําลองโดยตัดตวัแปรปริมาณการกูยมืของรัฐบาล ในแบบจําลองอัตรา 
ดอกเบี้ยเงินกู  และอัตราดอกเบี้ยตางประเทศ  และนโยบายของรัฐบาลในการสนับสนนุดานสินเชื่อ  
ในแบบจําลองปริมาณสินเชือ่เพื่อธุรกิจการคาสงและการคาปลีก  ออกจากแบบจําลอง  ซ่ึงไดเปน
สมการในแบบจําลองดังนี้   
 
      MLR = C(1) + C(2)BOF + C(3)CD + C(4)INF + C(5)M2A + C(6)USRATE  
 
                   + [AR(1)=C(7)] 
 
      QT   =  C(1) + C(2)CD + C(3)M2A + [AR(1)=C(4)] 
 

ผลการศึกษาของแบบจําลองเปนดังตารางผนวกที่ 4   ซ่ึงเมื่อนําคาทางสถิติที่ไดจากการ
ทดสอบมาเขียนใหอยูในรูปของสมการจะได 
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สมการอัตราดอกเบี้ยเงนิใหกูของธนาคารพาณิชย (MLR) 
 

    MLR = 13.0328289 + 2.861420296e-06 BOF + 0.04675121782 CD  
     (4.9157)                    (7.0192)                     (3.04651) 

 
          + 0.4143447988 INF - 2.03773373e-06 M2A - 0.362167719 USRATE 

         (7.0939)                (-7.3023)                  (-4.4510) 

 
       + [AR(1)=0.002557118989] 

                (0.014289) 

 
RP

2
P  =   0.981335  S.E    =  0.519854 

RP

2
P  =   0.978224  D.W. =  1.637868 

Ftest=   312.3045 P

***
P  

 
กําหนดให           t – statistic  คือคาที่อยูในวงเล็บ 
                           *** หมายถงึมีนัยสําคัญทางสถิติที่ระดับนัยสําคัญรอยละ 99 
 

สมการปริมาณสินเชื่อเพื่อธุรกิจการคาสงและการคาปลกีของธนาคารพาณิชยในประเทศไทย (QT) 
 
   QT = -2154089.196 + 12276.50857 CD + 0.313245652 M2A + [AR(1)=0.6294137556] 

        (-5.0272)              (7.3286)            (6.2497)            (4.7334) 

 
     RP

2
P  =   0.9261      S.E    =  36439.44 

RP

2
P  =   0.9204         D.W. =  1.5244 

Ftes t=   164.2284 P

***
P  

 
กําหนดให           t – statistic  คือคาที่อยูในวงเล็บ 
                           *** หมายถงึมีนัยสําคัญทางสถิติที่ระดับนัยสําคัญรอยละ 99 
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จะพบวาตัวแปรอิสระทั้งสมการอัตราดอกเบี้ยเงนิใหกูดีของธนาคารพาณิชย  (MLR) และ
สมการปริมาณสินเชื่อเพื่อธุรกิจการคาสงและการคาปลกีของธนาคารพาณิชยในประเทศไทย (QT) 
สามารถอธิบายอัตราดอกเบีย้ใหกูและปริมาณสินเชื่อเพือ่ธุรกิจการคาสงและการคาปลีกไดอยางมี
นัยสําคัญทางสถิติที่ระดับรอยละ 99 (จากคา สถิติทดสอบ Ftest เปน 312.3045 และ 164.2284  
ตามลําดับ) และมีความเชื่อมัน่ในคาประมาณการได รอยละ 97.82 และ 92.04  ตามลําดับ (Adjusted 
R- Square เปน0.9782 และ 0.9204  ตามลําดับ)  ซ่ึงเปนคาที่อยูในระดบัสูง แสดงวาตัวแปรปจจัย
ทางเศรษฐกิจ  สําหรับสมการอัตราดอกเบีย้เงินใหกู  ซ่ึงไดแก  อัตราเงนิเฟอภายในประเทศ  อัตรา
ดอกเบี้ยตางประเทศ  (อางองิอัตราดอกเบีย้เงินใหกูของประเทศสหรัฐอเมริกา) สัดสวนสินเชื่อตอ
เงินฝาก ปริมาณเงินกูยืมจากตาง ประเทศ  และปริมาณเงนิ  มีอิทธิพลตออัตราดอกเบีย้เงินใหกูใน
ตลาดสินเชื่อมาก  และตวัแปรปจจัยทางเศรษฐกิจสําหรับสมการปริมาณสินเชื่อเพื่อธุรกิจการคาสง
และการคาปลกี ซ่ึงไดแกสัดสวนสินเชื่อตอเงินฝาก  และปริมาณเงนิ มีอิทธิพลตอปริมาณสินเชื่อ
เพื่อธุรกิจการคาสงและการคาปลีกมาก  และตัวแปรทกุตัวมีนยัสําคัญทางสถิติที่ระดับความเชื่อมั่น
ไมต่ํากวารอยละ 99 

 
จากแบบจําลองนี้จะพบวา ตวัแปรอิสระทั้งสมการอัตราดอกเบี้ยเงนิใหกูของธนาคาร

พาณิชย (MLR) และสมการปริมาณสินเชือ่เพื่อธุรกิจการคาสงและการคาปลีกของธนาคารพาณิชย
ในประเทศไทย (QT)  สามารถอธิบายอัตราดอกเบี้ยใหกูและปริมาณสินเชื่อเพื่อธุรกิจการคาสงและ
การคาปลีกไดอยางมีนัยสําคญัทางสถิติที่ระดับรอยละ 99 (จากคาสถิตทิดสอบ Ftest เปน 312.3045 
และ 164.2284  ตามลําดับ)  และตัวแปรทกุตัวมีนยัสําคญัทางสถิติที่ระดับความเชื่อมั่นไมต่ํากวา
รอยละ 99  (จากคาสถิติทดสอบ Ttest) 
 

ดวยเหตุผลดังกลาวจึงนําแบบจําลองที่ไดนี้  เปนแบบจําลองที่ใชในการศึกษาครั้งนี ้
 

การอธิบายผลการศึกษาท่ีไดจากแบบจําลอง 
 

จากผลการศึกษาพบวาผลของการเปลี่ยนแปลงปจจัยภายนอกทางเศรษฐกิจตาง ๆ มีผล 
กระทบตออัตราดอกเบี้ยเงินใหกู และ ปริมาณสินเชื่อเพือ่ธุรกิจการคาสงและการคาปลีกดังนี ้
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1.  สมการอัตราดอกเบี้ยเงินใหกูของธนาคารพาณิชย (MLR) ที่กะประมาณคือ 
 
  MLR = 13.0328289 + 2.861420296e-06 BOF + 0.04675121782 CD  

(4.9157)***          (7.0192)***             (3.04651)*** 

 
    + 0.4143447988 INF - 2.03773373e-06 M2A - 0.362167719 USRATE 

         (7.0939)***               (-7.3023)***               (-4.4510)*** 

 
     + [AR(1)=0.002557118989] 

           (0.014289) 

 
RP

2
P  =   0.981335  S.E    =  0.519854 

RP

2
P  =   0.978224  D.W. =  1.637868 

Ftest=   312.3045 P

***
P  

 
กําหนดให           t – statistic  คือ คาที่อยูในวงเล็บ 
                           *** หมายถงึมีนัยสําคัญทางสถิติที่ระดับนัยสําคัญรอยละ 99 

 
จากสมการสามารถอธิบายไดวา ปจจัยที่มผีลตออัตราดอกเบี้ยเงนิใหกู (MLR) ของธนาคาร

พาณิชย มดีังนี ้
 

1.1  อัตราดอกเบี้ยตางประเทศ (อางอิงอัตราดอกเบี้ยเงินใหกูของประเทศสหรัฐอเมริกา: 
USRATE)  โดยมีคาสัมประสิทธิ์ เทากับ 0.36  และมีความสัมพันธในทางตรงกันขาม กลาวคือหาก
กําหนดใหปจจัยอ่ืน ๆ คงทีแ่ลว  เมื่ออัตราดอกเบี้ยตางประเทศเพิ่มขึน้รอยละ 1 จะทําใหอัตรา
ดอกเบี้ยเงินใหกู (MLR)  ของธนาคารพาณิชย ลดลงรอยละ 0.36 ในทางตรงขามหากอัตราดอกเบีย้
ตางประเทศลดลงรอยละ 1 จะทําใหอัตราดอกเบี้ยเงินใหกู ของธนาคารพาณิชยเพิ่มขึ้นรอยละ 0.36  
โดยการเปลี่ยนแปลงของอัตราดอกเบี้ยตางประเทศ สามารถอธิบายถึงการเปลี่ยนแปลงของอัตรา
ดอกเบี้ยเงินใหกูของธนาคารพาณิชย ไดอยางมีนัยสําคัญทางสถิติที่ระดับความเชื่อมั่นรอยละ 99    
(t-statistic = -4.451) ซ่ึงเปนความสัมพันธที่ไมสอดคลองกับสมมติฐานที่ตั้งไว 
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1.2  สัดสวนสินเชื่อตอเงินฝาก  (CD)  โดยมีคาสัมประสิทธิ์  เทากับ 0.0467 และมีความ 
สัมพันธในทางเดียวกัน กลาวคือหากกําหนดใหปจจยัอ่ืน ๆ คงที่แลว เมื่อสัดสวนสินเชื่อเพิ่มขึ้น 
รอยละ 1 จะทาํใหอัตราดอกเบี้ยเงินใหกู ของธนาคารพาณิชย เพิ่มขึ้นรอยละ 0.0467ในทางตรงขาม
หากสัดสวนสินเชื่อตอเงินฝากลดลงรอยละ  1 จะทําใหอัตราดอกเบี้ยเงนิใหกูของธนาคารพาณชิย  
ลดลงรอยละ 0.0467 โดยการเปลี่ยนแปลงของสัดสวนสินเชื่อตอเงินฝาก สามารถอธิบายถึงการ
เปลี่ยนแปลงของอัตราดอกเบี้ยเงินใหกูของธนาคารพาณชิย ไดอยางมนีัยสําคัญทางสถิติที่ระดับ
ความเชื่อมั่นรอยละ 99(t-statistic = 3.04651)ซ่ึงเปนความสัมพันธที่สอดคลองกับสมมติฐานที่ตั้งไว 

 
1.3  ปริมาณเงนิ (M2a) โดยมีคาสัมประสิทธิ์ เทากับ 2.04 และมีความสัมพันธในทางตรง 

กันขาม กลาวคือ หากกําหนดใหปจจัยอ่ืน ๆ คงที่แลว เมือ่ปริมาณเงิน เพิ่มขึ้น 1 ลานบาท  จะทําให
อัตราดอกเบี้ยเงินใหกูของธนาคารพาณิชย  ลดลงรอยละ  2.04ในทางตรงขามหากปริมาณเงินลดลง  
1 ลานบาท จะทาํใหอัตราดอกเบี้ยเงนิใหกูของธนาคารพาณิชย  เพิ่มขึ้นรอยละ 2.04โดยการเปลีย่น 
แปลงของปริมาณเงินสามารถอธิบายถึงการเปลี่ยนแปลงของอัตราดอกเบี้ยเงนิใหกูของธนาคาร
พาณิชยไดอยางมีนัยสําคัญทางสถิติที่ระดับความเชื่อมั่นรอยละ 99(t-statistic= -7.3023) ซ่ึงเปน
ความสัมพันธที่สอดคลองกับสมมติฐานที่ตั้งไว 

 
1.4  อัตราเงินเฟอภายในประเทศ (INF) โดยมีคาสัมประสิทธิ์ เทากับ 0.4143 และมีความ 

สัมพันธในทางเดียวกันกลาวคือหากกําหนดใหปจจยัอ่ืน ๆคงที่แลวเมื่ออัตราเงินเฟอภายในประเทศ
เพิ่มขึ้นรอยละ 1 จะทําใหอัตราดอกเบี้ยเงินใหกูของธนาคารพาณิชย เพิม่ขึ้นรอยละ 0.4143ในทาง
ตรงขาม  หากอัตราเงินเฟอภายในประเทศลดลงรอยละ  1 จะทําใหอัตราดอกเบี้ยเงินใหกูของ
ธนาคารพาณิชยลดลงรอยละ  0.4143 โดยการเปลี่ยนแปลงของอัตราเงินเฟอภายในประเทศสามารถ
อธิบายถึงการเปลี่ยนแปลงของอัตราดอกเบี้ยเงินใหกูของธนาคารพาณชิยได อยางมนีัยสําคัญ  ทาง
สถิติที่ระดับความเชื่อมั่นรอยละ 99 (t-statistic = 7.0939) ซ่ึงเปนความสมัพันธที่  สอดคลองกับ
สมมติฐานที่ตัง้ไว 

 
1.5  ปริมาณเงนิกูยืมจากตางประเทศ  (BOF)  โดยมีคาสมัประสิทธิ์  เทากับ  2.86  และมี

ความ สัมพันธในทางเดยีวกนั กลาวคือหากกําหนดใหปจจัยอ่ืน ๆ คงทีแ่ลว เมื่อปริมาณเงินกูยืมจาก
ตางประเทศเพิม่ขึ้น 1 ลานบาทจะทําใหอัตราดอกเบี้ยเงินใหกูของธนาคารพาณิชย เพิ่มขึ้นรอยละ 
2.86ในทางตรงขามหากปริมาณเงินกูยืมจากตางประเทศลดลง 1 ลานบาทจะทาํใหอัตราดอกเบี้ย 
เงินใหกูของธนาคารพาณิชยลดลงรอยละ 2.86 โดยการเปลี่ยนแปลงของปริมาณเงินกูยืมจาก
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ตางประเทศ สามารถอธิบายถึงการเปลี่ยนแปลงของอัตราดอกเบี้ยเงินใหกูของธนาคารพาณิชยได
อยางมีนัยสําคญัทางสถิติที่ระดับความเชื่อมั่นรอยละ 99 (t-statistic = 7.0192) ซ่ึงเปนความสัมพันธ
ที่ไมสอดคลองกับสมมติฐานที่ตั้งไว 
 
2.สมการปริมาณสินเชื่อเพื่อธุรกิจการคาสงและการคาปลีกของธนาคารพาณิชยในประเทศไทย(QT)   
 
  QT = -2154089.196 + 12276.50857 CD + 0.313245652 M2A + [AR(1)=0.6294137556] 

  (-5.0272)***           (7.3286)***            (6.2497)***            (4.7334)*** 

   
     RP

2
P  =   0.9261      S.E    =  36439.44 

RP

2
P  =   0.9204         D.W. =  1.5244 

Ftes t=   164.2284 P

***
P  

 
กําหนดให           t – statistic  คือคาที่อยูในวงเล็บ 
                           *** หมายถงึมีนัยสําคัญทางสถิติที่ระดับนัยสําคัญรอยละ 99 
 
จากสมการสามารถอธิบายไดวา ปจจัยที่มผีลตอปริมาณสินเชื่อเพื่อธุรกิจการคาสงและ

การคาปลีกของธนาคารพาณชิยในประเทศไทย มีดังนี ้
 
2.1  สัดสวนสินเชื่อตอเงินฝาก (CD) โดยมีคาสัมประสิทธิ์ เทากับ 12276.51 และมคีวาม 

สัมพันธในทางเดียวกัน กลาวคือหากกําหนดใหปจจยัอ่ืน ๆ คงที่แลว เมื่อสัดสวนสินเชื่อเพิ่มขึ้น 
รอยละ1 จะทําใหปริมาณสินเชื่อเพื่อธุรกิจการคาสงและการคาปลีกของธนาคารพาณชิยในประเทศ
ไทย เพิ่มขึน้ 12,276.51 ลานบาท ในทางตรงขาม หากสัดสวนสินเชื่อตอเงินฝากลดลงรอยละ 1 จะ
ทําใหปริมาณสินเชื่อเพื่อธุรกิจการคาสงและการคาปลีกของธนาคารพาณิชยในประเทศไทยลดลง  
12,276.51  ลานบาท โดยการเปลี่ยนแปลงของสัดสวนสินเชื่อตอเงินฝากสามารถอธิบายถึงการ
เปลี่ยนแปลงของปริมาณสินเชื่อเพื่อธุรกิจการคาสงและการคาปลีกของธนาคารพาณิชยในประเทศ
ไทย ไดอยางมนีัยสําคัญทางสถิติ  ที่ระดับความเชื่อมั่นรอยละ  99  (t-statistic  =  7.3286)  ซ่ึงเปน
ความ สัมพันธที่สอดคลองกับสมมติฐานที่ตั้งไว 
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2.2  ปริมาณเงนิ (M2a) โดยมีคาสัมประสิทธิ์ เทากับ 0.31324 และมีความสัมพันธในทาง
เดียวกัน กลาวคือหากกําหนดใหปจจัยอ่ืน ๆ  คงที่แลว  เมื่อปริมาณเงิน เพิ่มขึ้น 1 ลานบาท  จะทําให
ปริมาณสินเชือ่เพื่อการคาสง และคาปลีกของธนาคารพาณิชยเพิ่มขึ้น  0.313246  ลานบาท  ในทาง
ตรงขามหากปริมาณเงินลดลง  1  ลานบาท  จะทําใหปริมาณสินเชื่อเพื่อการคาสง และคาปลีกของ
ธนาคารพาณิชยลดลง 0.313246 ลานบาท โดยการเปลีย่นแปลงของปริมาณเงินสามารถอธิบายถึง
การเปลี่ยนแปลงของปริมาณสินเชื่อเพื่อธุรกิจการคาสงและการคาปลกีของธนาคารพาณิชยใน
ประเทศไทย  ไดอยางมนีัย สําคัญทางสถิติที่ระดับความเชื่อมั่นรอยละ 99(t-statistic = 6.2497)ซ่ึง
เปนความสัมพันธที่สอดคลอง กับสมมติฐานที่ตั้งไว 
 
3.  ดุลยภาพของอัตราดอกเบี้ยเงินใหกู และปริมาณสินเชื่อเพื่อธุรกิจการคาสงและการคาปลีกของ
ธนาคารพาณิชยในประเทศไทย  จากแบบจาํลองที่ใชศึกษาในครั้งนี ้

 
เมื่อแทนคาตวัแปรที่เปนปจจัยภายนอกตาง ๆ ในสมการขางตนโดยใชขอมูล ณ. ธันวาคม 

พ.ศ. 2548 เปนขอมูลปจจุบนั จะไดอัตราดอกเบี้ยเงินใหกูยืมแกลูกคารายใหญช้ันดเีทากับรอยละ6.0 
และปริมาณสนิเชื่อเพื่อธุรกจิการคาสงและการคาปลีกเทากับ  1,001,080 ลานบาท 
 

ดังนั้นจากแบบจําลอง  ณ. จดุดุลยภาพในตลาดสินเชื่อเพื่อธุรกิจการคาสงและการคาปลีก
จะไดอัตราดอกเบี้ยเงนิใหกูยมืเปนรอยละ  6.00  และปริมาณสินเชื่อเพื่อการคาสง และคาปลีกเปน 
1,001,080 ลานบาท  ซ่ึงมีคาใกลเคียงกับอัตราดอกเบี้ยเงนิใหกูยืม และปริมาณสินเชือ่เพื่อธุรกิจ
การคาสงและการคาปลีกในปจจุบันซึ่งมีคาเทากับรอยละ  6.5  และ  922,162  ลานบาท 
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อัตราดอกเบี้ย (MLR:%)

Qs

6.0

Qd

0 ปริมาณสินเชือ่(Qt) ลานบาท
1,001,080  

ภาพที่ 11  ดุลยภาพในตลาดสินเชื่อจากแบบจําลองที่ใชในการศึกษาครัง้นี้ 
 

  จากการวิเคราะหพบวาปจจยัที่มีผลกระทบตออัตราดอกเบี้ยเงนิใหกูของธนาคารพาณิชย
อยางมีนัยสําคญัทางสถิติที่ระดับความเชื่อมั่นรอยละ 99 ไดแก อัตราดอกเบี้ยตางประเทศ (อางอิง
อัตราดอกเบี้ยเงินใหกูของประเทศสหรัฐอเมริกา : USRATE), สัดสวนสินเชื่อตอเงนิฝาก (CD), 
อัตราเงินเฟอภายในประเทศ (INF), ปริมาณเงินกูยืมจากตางประเทศ (BOF)  และ ปริมาณเงิน 
(M2a) ตามลําดับ 
 
  สําหรับปจจัยอ่ืน ๆคือ  ปริมาณการกูยืมของรัฐบาล  (Bg)  การลงทุนจากตางประเทศ  (INV) 
ผลิตภัณฑมวลรวมภายในประเทศของภาคการคา  (GDPT )  คาใชจายของรัฐบาล  (G)  และนโยบาย
ของรัฐบาลในการสนับสนุนดานสินเชื่อ  ไมสามารถอธิบายผลกระทบที่มีตออัตราดอกเบี้ยเงนิใหกู
อยางมีนัยสําคญัทางสถิติ 

 
 และปจจยัที่มผีลกระทบตอปริมาณสินเชือ่เพื่อธุรกิจการคาสงและการคาปลีกของธนาคาร
พาณิชยในประเทศไทยอยางมีนัยสําคัญทางสถิติที่ระดับความเชื่อมั่นรอยละ  99  ไดแก  สัดสวน
สินเชื่อตอเงินฝาก (CD)  และปริมาณเงนิ (M2a)  

 
สําหรับปจจัยอ่ืน ๆ  คือ  อัตราเงินเฟอภายในประเทศ  (INF)  อัตราดอกเบี้ยตางประเทศ       

(อางอิงอัตราดอกเบี้ยเงนิใหกูของประเทศสหรัฐอเมริกา : USRATE)  ปริมาณเงินกูยมืจากตาง 
ประเทศ(BOF)  ปริมาณการกูยืมของรัฐบาล  (Bg)  การลงทุนจากตางประเทศ  (INV)  ผลิตภัณฑ
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มวลรวมภายในประเทศของภาคการคา  (GDPT  )  คาใชจายของรัฐบาล  (G)  และนโยบายของ
รัฐบาลในการสนับสนุนดานสินเชื่อ  ไมสามารถอธิบายผลกระทบทีม่ีตอปริมาณสินเชื่อเพื่อธุรกจิ
การคาสงและการคาปลีกของธนาคารพาณชิยในประเทศไทยอยางมนีัยสําคัญทางสถิติ 

 
การทดสอบแบบจําลอง 

 
การทดสอบความสามารถในการพยากรณของแบบจําลองโดยวิธีการ Simulation ในชวงป 

พ.ศ. 2538 – 2548  (รายไตรมาส) สามารถพยากรณ ตัวแปรภายในไดคอนขางดี ทั้งอตัราดอกเบี้ย
เงินใหกู และ ปริมาณสินเชือ่เพื่อธุรกิจการคาสงและการคาปลีก  ดวยคา Theil Inequality 
Coefficient เพยีง 0.024 และ 0.028 ตามลําดับ  แสดงไดดังภาพที่ 12 

 
1.  การเปรียบเทียบขอมูลจริงกับคาที่ไดจากการพยากรณอดีตจากแบบจําลอง 
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ภาพที่ 12  การเปรียบเทียบขอมูลจริงกับคาที่ไดจากการพยากรณอดีตจากแบบจําลอง 
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การนําแบบจําลองไปใช 
 
นอกจากนี้จากแบบจําลองที่ได  สามารถนําไปพยากรณคาที่จะเกิดขึ้นในอนาคตไดดวย

เชนกัน จากภาพที่ 13 แสดงถึงการพยากรณอัตราดอกเบี้ยเงินใหกูและปริมาณสินเชื่อเพื่อธุรกิจ
การคาสงและการคาปลีกโดยใชขอมูลรายไตรมาสเริ่มเดอืนมีนาคม พ.ศ. 2549 ถึง เดือนธันวาคม 
พ.ศ.2550  กรณีที่ไมมี Shock เกิดขึ้นในระบบเศรษฐกิจ หรือ เรียกวาเปนกรณีเหตุการณปกติ 
(Baseline) 

 
1  กรณีเหตุการณปกต ิ(Baseline ) 
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ภาพที่ 13   การพยากรณอนาคตจากแบบจาํลอง กรณีเหตุการณปกต ิ
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2  กรณีที่เกดิเหตุการณผิดไปจากปกติ (Shock : Scenario) 
 
นอกจากนี้จากแบบจําลองที่ได  สามารถนําไปพยากรณคาที่จะเกิดขึ้น  ในอนาคตไดในทาง

เศรษฐกิจ ในกรณีที่เกิดเหตกุารณผิดปกติ (Shock) ซ่ึงสงผลใหปจจัยภายนอกเปลีย่นแปลงไปจากที่
ควรจะเปน  และทําใหดุลยภาพเปลี่ยนแปลงไป  ตัวอยางเชน  

 
2.1  ราคาน้ํามันเพิ่มขึ้น สงผลใหอัตราเงินเฟอเพิ่มขึ้นรอยละ 5 จากกรณีเหตุการณปกติโดย

ใชขอมูลรายไตรมาสเริ่มเดือนมีนาคม พ.ศ. 2549 ถึง เดือนธันวาคม พ.ศ.2550 ในการพยากรณอัตรา
ดอกเบี้ยเงินใหกูและปริมาณสินเชื่อเพื่อธุรกิจการคาสงและการคาปลกีที่เกิดผลกระทบจาก
เหตุการณดังกลาว  จากภาพที่14 แสดงถึงการพยากรณอัตราดอกเบี้ยเงนิใหกู  ผลที่ไดคืออัตรา
ดอกเบี้ยเงินใหกูสูงขึ้น 
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ภาพที ่14  ผลกระทบดุลยภาพเนื่องจากราคาน้ํามันเพิ่มขึน้ สงผลใหอัตราเงินเฟอเพิ่มขึ้นรอยละ 5   
                 จากกรณีเหตุการณปกติ 

 
2.2. ธนาคารกลางของประเทศสหรัฐอเมริกาเพิ่มอัตราดอกเบี้ยเงนิใหกูรอยละ 2  จาก กรณี

เหตุการณปกติ โดยใชขอมลูรายไตรมาสเริ่มเดือนมีนาคม พ.ศ. 2549 ถึง เดือนธันวาคม พ.ศ. 2550 
ในการพยากรณอัตราดอกเบีย้และปริมาณสินเชื่อเพื่อธุรกิจการคาสงและการคาปลีก ที่เกิดผล
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กระทบ จากเหตุการณดังกลาว  จากภาพที ่15 แสดงถึงการพยากรณอัตราดอกเบี้ยเงินใหกู   ผลที่ได
คืออัตราดอกเบี้ยเงินใหกูลดลง 
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ภาพที่ 15  ผลกระทบดุลยภาพเนื่องจากธนาคารกลางของประเทศสหรัฐอเมริกาเพิ่มอตัราดอกเบี้ย   
                รอยละ 2 จากกรณเีหตุการณปกติ 

 
2.3.  สัดสวนสินเชื่อตอเงินฝากเพิ่มขึ้นรอยละ 20 จากกรณีเหตุการณปกติโดยใชขอมลูราย

ไตรมาสเริ่มเดอืนมีนาคม พ.ศ. 2549 ถึง เดือนธันวาคม พ.ศ. 2550 ในการพยากรณอัตราดอกเบี้ย
และปริมาณเงนิใหกูยืมที่เกิดผลกระทบจากเหตุการณดังกลาว  จากภาพที่16 แสดงถึงการพยากรณ
อัตราดอกเบี้ยเงินใหกูและปริมาณสินเชื่อเพื่อธุรกิจการคาสงและการคาปลีก ผลที่ไดคืออัตรา
ดอกเบี้ยเงินใหกูและปริมาณสินเชื่อเพื่อธุรกิจการคาสงและการคาปลกี เพิ่มสูงขึ้น 
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ภาพที่ 16  ผลกระทบดุลยภาพเนื่องจากสัดสวนสินเชื่อตอเงินฝากเพิ่มขึ้นรอยละ 20 จากกรณี  
               เหตกุารณปกต ิ

 
2.4.  เมื่อมีการกูยืมเงนิจากตางประเทศเพิ่มขึ้น 2.0 แสนลานบาท จากกรณีเหตุการณปกติ

โดยใชขอมูลรายไตรมาสเริ่มเดือนมีนาคม พ.ศ. 2549 ถึง เดือนธันวาคม พ.ศ. 2550 ในการพยากรณ
อัตราดอกเบี้ยและปริมาณสนิเชื่อเพื่อธุรกจิการคาสงและการคาปลีกทีเ่กิดผลกระทบจากเหตุการณ
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ดังกลาว  จากภาพที่ 17 แสดงถึงการพยากรณอัตราดอกเบี้ยเงินใหกู   ผลที่ไดคืออัตราดอกเบี้ยเงิน
ใหกูเพิ่มสูงขึ้น 
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ภาพที ่17  ผลกระทบดุลยภาพเนื่องจากมีการกูยืมเงินจากตางประเทศเพิม่ขึ้น 2.0 แสนลานบาท 

   จากกรณีเหตุการณปกต ิ
 
2.5.  เมื่อมีการเพิ่มปริมาณเงนิ (M2a) 1.0 ลานลานบาท จากกรณีเหตุการณปกติ โดยใช

ขอมูลรายไตรมาสเริ่มเดือนมีนาคม พ.ศ. 2549 ถึง เดือนธันวาคม พ.ศ.2550 ในการพยากรณอัตรา
ดอกเบี้ยและปริมาณเงินใหกูยืมที่เกดิผลกระทบจากเหตกุารณดังกลาว  จากภาพที1่8 แสดงถึงการ
พยากรณอัตราดอกเบี้ยเงินใหกูและปรมิาณสินเชื่อเพื่อธุรกิจการคาสงและการคาปลกี   ผลที่ไดคือ
อัตราดอกเบี้ยเงินใหกูลดลง แตปริมาณสินเชื่อเพื่อธุรกิจการคาสงและการคาปลีก เพิม่สูงขึ้น 
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ภาพที ่18  ผลกระทบดุลยภาพเนื่องจากมีการเพิ่มปริมาณเงิน (M2a) 1.0 ลานลานบาทจากกรณี  
               เหตกุารณปกต ิ
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      2.6  เมื่อนํากรณีที่เกดิเหตุการณผิดปกติทั้ง 5 กรณีขางตน มาเปรียบเทียบจะไดผลดังภาพที่ 19 
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ภาพที่ 19  กรณีเปรียบเทยีบทั้ง 5 เหตุการณ 
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บทท่ี 5 
 

สรุปผลการศึกษาและขอเสนอแนะ 
 

สรุปผลการศึกษา 
 

ธนาคารพาณิชยเปนแหลงเงนิทุนที่สําคัญที่ใชในการลงทุนสําหรับกิจการการคาสงและ
การคาปลีก  ดงันั้นการศึกษาถึงปจจัยที่มีผลกระทบตออัตราดอกเบี้ยเงนิใหกูและปรมิาณสินเชื่อเพือ่
ธุรกิจการคาสงและการคาปลีกของธนาคารพาณิชยในประเทศไทย จึงเปนสิ่งที่นาสนใจเนื่องจากผล
ของการศึกษาทําใหสามารถนํา ไปใชคาดการณระดับอตัราดอกเบี้ยเงนิใหกู และปรมิาณสินเชื่อได 
ทําใหทั้งผูกู  และผูใหกู สามารถนําผลที่ไดจากการศึกษาไปบริหารเงินทุน และธุรกิจของตนใน
อนาคตไดอยางมีประสิทธิภาพและสําหรับ ผูวางนโยบายสินเชื่อ สามารถนําผลที่ไดจากการ
พยากรณไปใชใหเหมาะสมกับ นโยบายของรัฐบาลเพื่อที่จะทําใหเศรษฐกิจของประเทศมีการ
พัฒนาและมีความเจริญเติบโตอยางมีประสิทธิภาพ 

 
สําหรับการศึกษาในครั้งนีไ้ดใหความสําคญักับปจจัยตาง ๆ ที่มีผลกระทบตอดุลยภาพของ

สินเชื่อเพื่อธุรกิจการคาสงและการคาปลีกของธนาคารพาณิชยในประเทศไทย โดยศึกษาผานปจจัย
ที่เปนตัวกําหนดอัตราดอกเบี้ยเงินใหกู และปริมาณสินเชื่อเพื่อธุรกิจการคาสง และคาปลีกของ
ธนาคารพาณิชยในประเทศไทย ซ่ึงสามารถสรุปความสัมพันธของปจจัยตาง ๆ ไดดงันี้ 

 
1. ปจจัยที่มีผลกระทบตออัตราดอกเบี้ยเงินใหกูของธนาคารพาณิชย 

 
1.1  อัตราดอกเบี้ยตางประเทศ มีผลกระทบตออัตราดอกเบี้ยเงินใหกูของธนาคารพาณชิย 

โดยมีความสัมพันธในทิศทางตรงกันขาม กลาวคือหากกาํหนดใหปจจยัอ่ืน ๆ คงที่แลว  เมื่ออัตรา
ดอกเบี้ยตางประเทศเพิ่มขึ้นรอยละ 1 จะทาํใหอัตราดอกเบี้ยเงินใหกูของธนาคารพาณชิย ลดลงรอย
ละ 0.36   และถาสมมติใหเกดิเหตกุารณผิดไปจากปกติ  เชน ธนาคารกลางของประเทศ
สหรัฐอเมริกาเพิ่มอัตราดอกเบี้ยเงินใหกูรอยละ 2  จาก กรณีเหตกุารณปกติ  จะสงผลใหอัตรา
ดอกเบี้ยเงินใหกูลดต่ําลงไปจากเดิม 
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1.2  สัดสวนสินเชื่อตอเงินฝากมีผลกระทบตออัตราดอกเบี้ยเงนิใหกูของธนาคารพาณิชย 
โดยมีความสัมพันธในทางเดยีวกัน กลาวคือหากกําหนดใหปจจัยอ่ืน ๆ คงที่แลว เมื่อสัดสวนสินเชือ่
เพิ่มขึ้น รอยละ 1 จะทําใหอัตราดอกเบี้ยเงนิใหกูของธนาคารพาณิชย เพิ่มขึ้นรอยละ 0.0467 และถา
สมมติใหเกดิเหตุการณผิดไปจากปกติ  เชนสัดสวนสินเชื่อตอเงินฝากเพิ่มขึ้นรอยละ 20 จาก กรณี
เหตุการณปกติ  จะสงผลใหอัตราดอกเบี้ยเงินใหกูเพิ่มตามไปดวย 

 
1.3  ปริมาณเงนิ(M2a)มีผลกระทบตออัตราดอกเบี้ยเงินใหกูของธนาคารพาณิชย  โดยมี

ความสัมพันธในทิศทางตรงกันขาม กลาวคือ หากกําหนดใหปจจัยอ่ืน ๆ คงที่แลว เมือ่ปริมาณเงิน 
เพิ่มขึ้น 1 ลานบาท  จะทําใหอัตราดอกเบี้ยเงินใหกูของธนาคารพาณิชย  ลดลงรอยละ  2.04 และถา
สมมตใิหเกดิเหตุการณผิดไปจากปกติ  เชนปริมาณเงิน(M2a) เพิ่มขึ้น1.0 ลานลานบาท จากกรณี
เหตุการณปกติ  จะสงผลใหอัตราดอกเบี้ยเงินใหกูลดต่ําลงไปจากเดิม 

 
1.4  อัตราเงินเฟอภายในประเทศ มีผลกระทบตออัตราดอกเบี้ยเงนิใหกูของธนาคารพาณิชย 

โดยมีความสัมพันธในทิศทางเดียวกัน กลาวคือหากกําหนดใหปจจยัอ่ืน ๆคงที่แลวเมื่ออัตราเงินเฟอ 
ภายในประเทศเพิ่มขึ้นรอยละ 1 จะทําใหอัตราดอกเบี้ยเงนิใหกูของธนาคารพาณิชย เพิ่มขึ้นรอยละ 
0.4143  และถาสมมติใหเกดิเหตุการณผิดไปจากปกติ  เชนราคาน้ํามันเพิ่มขึ้น สงผลใหอัตราเงินเฟอ
เพิ่มขึ้นรอยละ 5  จากกรณีเหตุการณปกติ  จะสงผลใหอัตราดอกเบี้ยเงินใหกูเพิ่มสูงขึ้น ตามไปดวย 

 
1.5  ปริมาณเงนิกูยืมจากตางประเทศ มีผลกระทบตออัตราดอกเบี้ยเงินใหกูของธนาคาร

พาณิชย โดยมคีวาม สัมพันธในทิศทางเดยีวกัน กลาวคือหากกําหนดใหปจจยัอ่ืน ๆ คงที่แลว เมื่อ
ปริมาณเงินกูยมืจากตางประเทศเพิ่มขึ้น 1 ลานบาทจะทําใหอัตราดอกเบีย้เงินใหกูของธนาคาร
พาณิชย เพิ่มขึน้รอยละ 2.86  และถาสมมติใหเกิดเหตุการณผิดไปจากปกติ  เชน.เมื่อมีการกูยืมเงนิ
จากตางประเทศเพิ่มขึ้น 2.0 แสนลานบาท จากกรณีเหตุการณปกติ  จะสงผลใหอัตราดอกเบี้ยเงนิ
ใหกูเพิ่มสูงขึ้นตามไปดวย 

 
2. ปจจัยที่มีผลกระทบตอสมการปริมาณสินเชื่อเพื่อธุรกจิการคาสงและการคาปลีกของธนาคาร
พาณิชยในประเทศไทย 
 

2.1  สัดสวนสินเชื่อตอเงินฝาก มีผลกระทบตอปริมาณสินเชื่อเพื่อธุรกจิการคาสงและ
การคาปลีกของธนาคารพาณชิยในประเทศไทย  โดยมีความสัมพันธในทิศทางเดียวกนั กลาวคือ
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หากกําหนดใหปจจยัอ่ืน ๆ คงที่แลว เมื่อสัดสวนสินเชือ่เพิ่มขึ้น รอยละ1 จะทําใหปริมาณสินเชือ่
เพื่อธุรกิจการคาสงและการคาปลีกของธนาคารพาณิชยในประเทศไทย เพิ่มขึ้น 12,276.51 ลานบาท 
และถาสมมติใหเกิดเหตกุารณผิดไปจากปกติ  เชนสัดสวนสินเชื่อตอเงนิฝากเพิ่มขึ้นรอยละ 20 จาก 
กรณีเหตุการณปกติ  จะสงผลใหปริมาณสินเชื่อเพื่อธุรกิจการคาสงและการคาปลีกของธนาคาร
พาณิชย  เพิ่มตามไปดวย 

 
2.2  ปริมาณเงนิ (M2a) มีผลกระทบตอปริมาณสินเชื่อเพือ่ธุรกิจการคาสงและการคาปลีก

ของธนาคารพาณิชยในประเทศไทย  โดยมีความสัมพันธในทิศทางเดยีวกัน กลาวคือหากกําหนดให
ปจจัยอ่ืน ๆ  คงที่แลว  เมื่อปริมาณเงิน เพิ่มขึ้น 1 ลานบาท  จะทําใหปริมาณสินเชื่อเพือ่การคาสง 
และคาปลีกของธนาคารพาณิชยเพิ่มขึ้น  0.313246  ลานบาท  และถาสมมติใหเกดิเหตุการณผิดไป
จากปกติ  เชนปริมาณเงินเพิม่ขึ้น1.0 ลานลานบาท จาก กรณีเหตุการณปกติ  จะสงผลใหปริมาณ
สินเชื่อเพื่อธุรกิจการคาสงและการคาปลีกของธนาคารพาณิชยเพิ่มตามไปดวย 

 
ขอเสนอแนะ 

 
1.  ขอเสนอแนะจากการศึกษา 
 

สําหรับขอเสนอแนะเชิงนโยบาย สามารถสรุปไดวา  การดําเนินนโยบายการเงินที่
เหมาะสม  จากที่กําหนดสมมติฐานสําหรับตัวแปรภายนอกแลวจะไดผลพยากรณ ในแตละไตรมาส
จากนี้จนถึงอีก 2 ปขางหนา ทําใหทราบถึงแนวโนมอัตราดอกเบี้ยเงินใหกูและปริมาณสินเชื่อเพื่อ
ธุรกิจการคาสงและการคาปลีก ในอนาคต และหากอัตราดอกเบี้ยเงินใหกู และปริมาณสินเชื่อมี
โอกาสที่จะเบีย่งเบนออกไปจากเปาหมายแลว การดําเนนินโยบายการเงนิในลักษณะมองไป
ขางหนาจะตองมีความพรอมที่จะดําเนินการในลักษณะปองกันลวงหนาเพื่อไมใหเกดิแรงกดดนั
ดานอัตราดอกเบี้ยในอนาคต  หากธนาคารกลางมีเปาหมายในการดําเนนินโยบายการเงิน คือ การ
รักษาเสถียรภาพทางดานอัตราดอกเบี้ยเปนสําคัญ แตในขณะเดียวกนักอ็าจจะคํานึงถึงเปาหมายอืน่ 
เชน การเจริญเติบโตทางเศรษฐกิจ รวมทั้งการรักษาความผันผวนของอัตราดอกเบี้ยใหอยูในระดับ
ต่ําดวย  กลาวคือ เนนเปาหมายอัตราดอกเบี้ยเปนหลักแตมิใหกระทบเตอการเจริญเตบิโตทาง
เศรษฐกจิมากเกินไป 
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2.  ขอเสนอแนะในการศึกษาครั้งตอไป 
 

2.1 จากการศึกษาพบวาการใหการสนับสนนุดานสินเชื่อจากภาครัฐบาล ไมสามารถอธิบาย
แบบจําลองทั้งอัตราดอกเบี้ยเงินใหกู และ ปริมาณสินเชือ่เพื่อธุรกิจการคาสงและการคาปลีกได แต
ในความเปนจริง  การวางแผนในดานนโยบายทางดานสนิเชื่อมีผลตอปริมาณเงินใหสินเชื่อและ
อัตราดอกเบี้ยเงินใหกู โดยตรง เนื่องจากการวางนโยบายสินเชื่อจะตองสอดคลองกับ นโยบายทาง
เศรษฐกิจของประเทศดวย จงึจะทําใหสามารถพัฒนาประเทศไปในทิศทางเดียวกนัไดอยางมี
ประสิทธิภาพ  จึงเสนอแนะใหผูที่สนใจศึกษาในครั้งตอไปนํานโยบายการสนับสนุนทางดาน
สินเชื่อของรัฐบาลเขามาศึกษาดวย 

 
2.2 การศึกษาปจจัยที่มีผลตออัตราดอกเบีย้เงินใหกูลูกคารายใหญช้ันด ีและปริมาณสนิเชื่อ

การคาสงและการคาปลีกในครั้งนี้ ไมไดนาํปจจัยภายนอกทางเศรษฐกจิที่สําคัญอีกหลายตัวมาศึกษา 
เชน ภาวะการเพิ่มขึ้นของราคาน้ํามัน ซ่ึงอาจสงผลกระทบตอยอดขาย และกําไรในธรุกิจคาสงและ
คาปลีกอันเปนผลตอปริมาณสินเชื่อที่อาจจะลดลง  ผลตอบแทนจากการลงทุนเมื่อเปรียบเทียบกบั
หลักทรัพยตวัอ่ืน ความเสี่ยงจากการออมเงนิกับธนาคารพาณิชยเมื่อเปรียบเทียบกับการลงทุนใน
หลักทรัพยตวัอ่ืนตนทุนการดําเนินงานและขนาดของธนาคารพาณิชยแตละแหง ดังนั้นจึงเสนอแนะ
สําหรับการศึกษาครั้งตอไปวาควรจะนําตัวแปรดังกลาวมาพิจารณาในแบบจําลองที่จะศึกษาดวย 

 
 2.3 การนําแบบจําลองมาใชในการพยากรณคร้ังนี้ ใชวิธีการ Deterministic Simulation 
กลาวคือ มีขอสมมติพื้นฐาน คอื สามารถประเมินปจจัยภายนอก (Exogenous Variable) ในชวงเวลา
ของการพยากรณเปนคาที่แนนอนได , กําหนดใหคาความคลาดเคลื่อน (Error Term) ในแตละ
สมการเปนศูนย และ กําหนดใหคาสัมประสิทธิ์ (Coefficient) ในแตละสมการไมมีความผันแปร 
(Non-Stochastic) ในความเปนจริงแลว ขอสมมติดังกลาวมักจะมีความไมแนนอนสูง โดยเฉพาะ
ในชวงทีเ่กิดการเปลี่ยนแปลงทางเศรษฐกจิอยางรวดเรว็ การพยากรณอัตราดอกเบี้ยเงนิใหกูและ
ปริมาณสินเชือ่เพื่อธุรกิจการคาสงและการคาปลีกในครั้งนี้ไมไดคํานึงถึงความไมแนนอนดังกลาว  
ดังนั้นสําหรับการศึกษาในครั้งตอไป ผูศึกษาขอแนะนําใหใชวิธีการพยากรณแบบ Stochastic 
Simulation ซ่ึงเปนการพยากรณที่คํานึงถึงความไมแนนอนดังกลาว 
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ตารางผนวกที่ 1  ผลการทดลองจากแบบจาํลองครั้งที่ 1 
 

System: ER1 
Estimation Method: Two-Stage Least Squares 
Date: 04/02/06   Time: 13:31 
Sample: 1995:2 2005:4 
Included observations: 43 
Total system (balanced) observations 86 

 Coefficient Std. Error t-Statistic Prob. 
C(1) -83.75855 1204.361 -0.069546 0.9448 
C(2) -0.926247 19.74893 -0.046901 0.9627 
C(3) -3.917310 40.45446 -0.096833 0.9232 
C(4) 0.392338 4.622557 0.084875 0.9326 
C(5) -1.68E-05 0.000226 -0.074257 0.9410 
C(6) -2.43E-05 0.000223 -0.108955 0.9136 
C(7) -5.20E-06 0.000101 -0.051571 0.9590 
C(8) 0.000765 0.009523 0.080358 0.9362 
C(9) 0.000815 0.010742 0.075858 0.9398 
C(10) 8.11E-05 0.000962 0.084353 0.9330 
C(11) 10.31845 125.1584 0.082443 0.9346 
C(12) -2732904. 12437281 -0.219735 0.8268 
C(13) -14820.32 203939.1 -0.072670 0.9423 
C(14) -48224.44 417771.2 -0.115433 0.9085 
C(15) 17461.97 47736.04 0.365803 0.7157 
C(16) -0.055795 2.332241 -0.023923 0.9810 
C(17) -0.046794 2.304761 -0.020303 0.9839 
C(18) 0.064548 1.041036 0.062004 0.9508 
C(19) 6.041144 98.34171 0.061430 0.9512 
C(20) 8.381449 110.9355 0.075552 0.9400 
C(21) 2.059955 9.930039 0.207447 0.8363 
C(22) 237086.6 1292522. 0.183430 0.8550 

Determinant residual covariance 2.54E+11   
Equation: MLR = C(1) + C(2)*INF + C(3)*USRATE + C(4)*CD  
                            + C(5) *BOF + C(6)*BG + C(7)*M2A + C(8)*INV  
                            + C(9)*GDPT + C(10)*G   + C(11)*D1  
Instruments: INF(-1) USRATE(-1) CD(-1) BOF(-1) BG(-1) M2A(-1)  
                     INV(-1) GDPT(-1) G(-1) D1(-1) C 
Observations: 43 
R-squared -5.907696     Mean dependent var 9.241628 
Adjusted R-squared -8.066350     S.D. dependent var 3.522817 
S.E. of regression 10.60734     Sum squared resid 3600.499 
Durbin-Watson stat 1.982590    
Equation: QT = C(12) + C(13)*INF + C(14)*USRATE + C(15)*CD + 
                         C(16)*BOF + C(17)*BG + C(18)*M2A + C(19)*INV  
                        + C(20)*GDPT + C(21)*G + C(22)*D1  
Instruments: INF(-1) USRATE(-1) CD(-1) BOF(-1) BG(-1) M2A(-1)  
                     INV(-1) GDPT(-1) G(-1) D1(-1) C 
Observations: 43 
R-squared 0.451906     Mean dependent var 797765.6 
Adjusted R-squared 0.280627     S.D. dependent var 129128.4 
S.E. of regression 109521.3     Sum squared resid 3.84E+11 
Durbin-Watson stat 1.737667    
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ตารางผนวกที่ 2  ผลการทดลองแบบจําลองครั้งที่ 2 
 

Dependent Variable: MLR 
Method: Two-Stage Least Squares 
Date: 03/24/06   Time: 19:02 
Sample(adjusted): 1995:2 2005:4 
Included observations: 43 after adjusting endpoints 
Instrument list:  INF(-1) USRATE(-1) CD(-1) BOF(-1) BG(-1) M2A(-1) 

Variable Coefficient Std. Error t-Statistic Prob. 
C 11.19354 2.543491 4.400856 0.0001 

BG -1.69E-06 1.19E-06 -1.412711 0.1663 
BOF 2.01E-06 7.09E-07 2.829322 0.0076 
CD 0.041650 0.013290 3.133872 0.0034 
INF 0.410579 0.046612 8.808397 0.0000 
M2A -1.21E-06 6.25E-07 -1.936360 0.0607 

USRATE -0.336382 0.071112 -4.730292 0.0000 
R-squared 0.986809     Mean dependent var 9.241628 
Adjusted R-squared 0.984610     S.D. dependent var 3.522817 
S.E. of regression 0.437021     Sum squared resid 6.875554 
F-statistic 442.5081     Durbin-Watson stat 1.554310 
Prob(F-statistic) 0.000000    
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ตารางผนวกที่ 2  (ตอ) 
 

Dependent Variable: QT 
Method: Two-Stage Least Squares 
Date: 04/01/06   Time: 04:33 
Sample(adjusted): 1995:2 2005:4 
Included observations: 43 after adjusting endpoints 
Instrument list:  USRATE(-1) CD(-1) M2A(-1) D1(-1)  

Variable Coefficient Std. Error t-Statistic Prob. 
C -2147395. 200303.7 -10.72070 0.0000 

USRATE -15615.17 7379.141 -2.116123 0.0409 
CD 14152.59 1406.163 10.06468 0.0000 

M2A 0.287648 0.022305 12.89622 0.0000 
D1 65607.83 48475.59 1.353420 0.1839 

R-squared 0.887542     Mean dependent var 797765.6 
Adjusted R-squared 0.875705     S.D. dependent var 129128.4 
S.E. of regression 45524.92     Sum squared resid 7.88E+10 
F-statistic 72.47482     Durbin-Watson stat 0.873437 
Prob(F-statistic) 0.000000    

  
สมการอัตราดอกเบี้ยเงนิใหกูของธนาคารพาณิชย (MLR) 
 
  MLR  = 11.19353929 - 1.687653169e-06*BG + 2.006967826e-06*BOF  

  (4.400856)     (-1.412711)                    (2.829322) 

                         + 0.04164977766*CD + 0.4105793104*INF - 1.210409385e-06*M2A  
        (3.133872)             (8.808397)          (-1.936360) 

                         - 0.3363818972*USRATE 
           (-4.730292) 

 



 133

ตารางผนวกที่ 2  (ตอ) 
 

RP

2
P  =   0.986809    S.E   = 0.437021 

RP

2
P  =   0.984610   D.W. = 1.554310 

Ftest=  442.5081 P

***
P  White Test = 13.56 

 
สมการปริมาณสินเชื่อเพื่อธุรกิจการคาสงและการคาปลกีของธนาคารพาณิชยในประเทศไทย (QT) 
 
     QT  =  -2147395.4  - 15615.17342*USRATE + 14152.58738*CD + 0.2876480786*M2A 

( -10.72070)    (-2.116123)                      (10.06468)              (12.89622) 

 
                        +  65607.83307*D1 

        (1.353420) 

 
RP

2
P  =   0.887542   S.E   =  45524.92 

RP

2
P  =   0.875705  D.W. =  0.873437 

Ftest= 72.47482 P

***
P White Test = 10.70 

 
กําหนดให           t – statistic  คือคาที่อยูในวงเล็บ 
                           *** หมายถงึมีนัยสําคัญทางสถิติที่ระดับนัยสําคัญรอยละ 99 
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ตารางผนวกที่ 3  ผลการทดลองแบบจําลองครั้งที่ 3 
 

Dependent Variable: MLR 
Method: Two-Stage Least Squares 
Date: 04/04/06   Time: 22:50 
Sample(adjusted): 1995:2 2005:4 
Included observations: 43 after adjusting endpoints 
Convergence achieved after 11 iterations 
Instrument list:  INF(-1) BG(-1) USRATE(-1) CD(-1) BOF(-1)  M2A(-1) 
Lagged dependent variable & regressors added to instrument list 

Variable Coefficient Std. Error t-Statistic Prob. 
C 11.76519 3.526231 3.336478 0.0020 

BG -1.25E-06 1.72E-06 -0.727870 0.4715 
BOF 2.33E-06 9.82E-07 2.376717 0.0231 
CD 0.040916 0.018632 2.196038 0.0348 
INF 0.424528 0.067671 6.273410 0.0000 
M2A -1.41E-06 9.04E-07 -1.564093 0.1268 

USRATE -0.357036 0.092953 -3.841051 0.0005 
AR(1) 0.199758 0.201981 0.988993 0.3295 

R-squared 0.985636     Mean dependent var 9.241628 
Adjusted R-squared 0.982764     S.D. dependent var 3.522817 
S.E. of regression 0.462501     Sum squared resid 7.486753 
F-statistic 338.9268     Durbin-Watson stat 1.864570 
Prob(F-statistic) 0.000000    
Inverted AR Roots        .20 
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ตารางผนวกที่ 3  (ตอ) 
 

Dependent Variable: QT 
Method: Two-Stage Least Squares 
Date: 04/04/06   Time: 23:04 
Sample(adjusted): 1995:2 2005:4 
Included observations: 43 after adjusting endpoints 
Convergence achieved after 10 iterations 
Instrument list:  CD(-1) M2A(-1) USRATE(-1) D1(-1) 
Lagged dependent variable & regressors added to instrument list 

Variable Coefficient Std. Error t-Statistic Prob. 
C -2458006. 438701.2 -5.602914 0.0000 

USRATE -25960.41 18408.24 -1.410260 0.1668 
CD 17021.48 3787.646 4.493947 0.0001 

M2A 0.289103 0.052098 5.549271 0.0000 
D1 164928.6 154784.6 1.065536 0.2935 

AR(1) 0.529419 0.140512 3.767796 0.0006 
R-squared 0.892483     Mean dependent var 797765.6 
Adjusted R-squared 0.877954     S.D. dependent var 129128.4 
S.E. of regression 45111.16     Sum squared resid 7.53E+10 
F-statistic 66.52097     Durbin-Watson stat 1.539867 
Prob(F-statistic) 0.000000    
Inverted AR Roots        .53 

 
สมการอัตราดอกเบี้ยเงนิใหกูของธนาคารพาณิชย (MLR) 
 
  MLR = 11.76519198 - 1.249109527e-06*BG + 2.334455938e-06*BOF 

   (3.3365)          (-0.7279)               (2.3767) 
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ตารางผนวกที่ 3  (ตอ) 
 
          + 0.04091577231*CD + 0.4245284221*INF - 1.413195136e-06*M2A  

            (2.1960)              (6.2734)                 (-1.5641) 

 
    - 0.3570355453*USRATE + [AR(1)=0.1997578141] 

              (-3.8411)                  (0.9890) 
 

     RP

2
P  =  0.9856     S.E   =  0.4625 

RP

2
P  =  0.9828    D.W  =  1.86457 

Ftest= 338.9268 P

***
P    

 
กําหนดให    t – statistic  คือคาที่อยูในวงเล็บ 
        *** หมายถึงมีนัยสําคัญทางสถิติที่ระดับนัยสําคัญรอยละ 99 
 

สมการปริมาณสินเชื่อเพื่อธุรกิจการคาสงและการคาปลกีของธนาคารพาณิชยในประเทศไทย  (QT) 
 
  QT = -2458005.505 - 25960.41006*USRATE + 17021.47943*CD + 0.2891033688*M2A  

(-5.6029)       (-1.4102)       (4.4939)       (5.549271) 
 
      + 164928.6032*D1 + [AR(1)=0.5294191578] 

           (1.0655)  (3.7678) 
 
     RP

2
P  =   0.892483    S.E        =  45111.16 

RP

2
P  =   0.877954            D.W.  =  1.539867 

Ftest= 66.52097 P

***
P  

 
กําหนดให           t – statistic  คือคาที่อยูในวงเล็บ 
                           *** หมายถงึมีนัยสําคัญทางสถิติที่ระดับนัยสําคัญรอยละ 99 
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ตารางผนวกที่ 4  ผลการทดลองจากแบบครั้งที่ 4 
 

Dependent Variable: MLR 
Method: Two-Stage Least Squares 
Date: 04/04/06   Time: 23:23 
Sample(adjusted): 1995:2 2005:4 
Included observations: 43 after adjusting endpoints 
Convergence achieved after 1 iteration 
Instrument list:  INF(-1) USRATE(-1) CD(-1) BOF(-1)  M2A(-1) 
Lagged dependent variable & regressors added to instrument list 

Variable Coefficient Std. Error t-Statistic Prob. 
C 13.03283 2.651241 4.915746 0.0000 

BOF 2.86E-06 4.08E-07 7.019154 0.0000 
CD 0.046751 0.015346 3.046507 0.0043 
INF 0.414345 0.058409 7.093874 0.0000 
M2A -2.04E-06 2.79E-07 -7.302318 0.0000 

USRATE -0.362168 0.081367 -4.451013 0.0001 
AR(1) 0.002557 0.178954 0.014289 0.9887 

R-squared 0.981335     Mean dependent var 9.241628 
Adjusted R-squared 0.978224     S.D. dependent var 3.522817 
S.E. of regression 0.519854     Sum squared resid 9.728946 
F-statistic 312.3045     Durbin-Watson stat 1.637868 
Prob(F-statistic) 0.000000    
Inverted AR Roots        .00 
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ตารางผนวกที่ 4  (ตอ) 
 

Dependent Variable: QT 
Method: Two-Stage Least Squares 
Date: 04/04/06   Time: 23:26 
Sample(adjusted): 1995:2 2005:4 
Included observations: 43 after adjusting endpoints 
Convergence achieved after 5 iterations 
Instrument list:  CD(-1) M2A(-1)  
Lagged dependent variable & regressors added to instrument list 

Variable Coefficient Std. Error t-Statistic Prob. 
C -2154089. 428489.0 -5.027175 0.0000 

CD 12276.51 1675.151 7.328598 0.0000 
M2A 0.313246 0.050122 6.249706 0.0000 
AR(1) 0.629414 0.132973 4.733402 0.0000 

R-squared 0.926054     Mean dependent var 797765.6 
Adjusted R-squared 0.920366     S.D. dependent var 129128.4 
S.E. of regression 36439.44     Sum squared resid 5.18E+10 
F-statistic 164.2284     Durbin-Watson stat 1.524406 
Prob(F-statistic) 0.000000    
Inverted AR Roots        .63 
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ตารางผนวกที่ 5  ขอมูลที่ใชในการศึกษา 
 (หนวย: ลานบาท) 

ปรมิาณสนิเชือ่ อตัราดอกเบีย้ อตัราเงนิเฟอ อตัราดอกเบีย้ สดัสวนสินเช่ือ เงนิกูยมืจาก
คาสงและคาปลกี เงนิกู(MLR:%) (%) ของUSA(%) ตอเงนิฝาก(%) ตางประเทศ

ไตรมาส 1/2538 651,033.96            13.00 4.9 9.00 129.77 936,592.1       
ไตรมาส 2/2538 674,346.12            13.50 5.4 9.00 129.58 1,098,568.8    
ไตรมาส 3/2538 715,572.53            13.63 5.9 8.75 129.95 1,199,402.6    
ไตรมาส 4/2538 756,798.95            13.75 7.1 8.65 130.17 1,280,811.6    
ไตรมาส 1/2539 783,716.22            13.75 7.4 8.25 127.77 1,299,180.1    
ไตรมาส 2/2539 810,633.50            13.50 6.2 8.25 129.48 1,352,817.8    
ไตรมาส 3/2539 840,429.25            13.38 5.2 8.25 131.73 1,344,056.4    
ไตรมาส 4/2539 870,225.00            13.13 4.6 8.25 131.01 1,382,027.8    
ไตรมาส 1/2540 909,441.28            13.00 4.4 8.50 130.38 1,465,965.4    
ไตรมาส 2/2540 948,657.55            12.75 4.3 8.50 125.25 1,451,060.9    
ไตรมาส 3/2540 993,234.88            14.25 6.2 8.50 134.56 1,897,336.5    
ไตรมาส 4/2540 1,037,812.20         15.25 7.5 8.50 140.12 2,366,134.8    
ไตรมาส 1/2541 1,003,359.61         15.25 9 8.50 130.31 1,910,928.0    
ไตรมาส 2/2541 968,907.02            15.25 10.3 8.50 128.67 1,931,966.3    
ไตรมาส 3/2541 918,204.05            14.50 8.1 8.49 119.12 1,684,566.2    
ไตรมาส 4/2541 867,501.09            11.50 5 7.75 114.59 1,520,364.5    
ไตรมาส 1/2542 869,890.59            9.50 2.6 7.75 113.77 1,457,996.9    
ไตรมาส 2/2542 872,280.10            8.75 -0.5 7.75 111.38 1,329,677.8    
ไตรมาส 3/2542 829,821.15            8.50 -1 8.25 111.33 1,388,232.5    
ไตรมาส 4/2542 787,362.20            8.25 0.1 8.50 109.57 1,225,142.7    
ไตรมาส 1/2543 766,200.10            8.00 0.9 8.83 107.68 1,159,584.6    
ไตรมาส 2/2543 745,038.00            8.00 1.7 9.50 101.75 1,173,295.7    
ไตรมาส 3/2543 700,947.70            7.50 2.2 9.50 95.92 1,179,574.6    
ไตรมาส 4/2543 656,857.39            7.50 1.6 9.50 93.34 1,131,978.5     

 
 
 



 140

ตารางผนวกที่ 5  (ตอ) 
                           (หนวย: ลานบาท) 

ปรมิาณสนิเช่ือ อตัราดอกเบีย้ อัตราเงนิเฟอ อตัราดอกเบีย้ สดัสวนสนิเช่ือ เงนิกูยืมจาก
คาสงและคาปลีก เงนิกู(MLR:%) (%) ของUSA(%) ตอเงนิฝาก(%) ตางประเทศ

ไตรมาส 1/2544 629,899.76            7.25 1.4 8.32 91.78 1,118,148.6    
ไตรมาส 2/2544 602,942.13            7.25 2.5 6.98 90.47 1,070,680.1    
ไตรมาส 3/2544 591,934.18            7.25 1.6 6.28 89.03 964,064.5       
ไตรมาส 4/2544 580,926.22            7.00 1.1 4.84 84.13 927,223.3       
ไตรมาส 1/2545 595,885.52            7.00 0.6 4.75 83.33 802,324.5       
ไตรมาส 2/2545 610,844.82            7.00 0.2 4.75 85.03 734,075.4       
ไตรมาส 3/2545 630,429.09            7.00 0.3 4.75 87.96 713,417.5       
ไตรมาส 4/2545 650,013.36            6.50 1.4 4.25 88.15 641,810.6       
ไตรมาส 1/2546 657,666.01            6.50 1.9 4.25 87.71 501,997.9       
ไตรมาส 2/2546 665,318.66            5.75 1.7 4.22 86.21 476,532.9       
ไตรมาส 3/2546 754,016.18            5.50 1.9 4.00 85.52 492,470.7       
ไตรมาส 4/2546 842,713.69            5.50 1.6 4.00 85.91 422,033.0       
ไตรมาส 1/2547 857,464.20            5.50 1.9 4.00 85.33 434,516.0       
ไตรมาส 2/2547 872,214.70            5.50 2.6 4.00 86.16 427,942.8       
ไตรมาส 3/2547 883,204.59            5.50 3.3 4.58 88.83 515,931.5       
ไตรมาส 4/2547 894,194.48            5.50 3.1 5.14 91.06 489,780.9       
ไตรมาส 1/2548 903,765.71            5.50 2.8 5.58 89.74 481,163.6       
ไตรมาส 2/2548 913,336.93            5.50 3.7 6.01 91.53 668,826.2       
ไตรมาส 3/2548 917,749.74            6.00 5.6 6.59 90.39 810,298.6       
ไตรมาส 4/2548 922,162.55            6.50 6 7.00 90.90 708,028.1        
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ตารางผนวกที่ 5  (ตอ) 
                          (หนวย: ลานบาท) 

การกูของรฐับาล ปรมิาณเงนิ การลงทนุจาก GDPt การใชจายของ นโยบาย
(M2a) ตางประเทศ (ภาคการคา) รฐับาล สนิเชือ่

ไตรมาส 1/2538 98,529.9             3,600,914.3      16,870.00           128,963 151,708.0       0
ไตรมาส 2/2538 95,568.6             3,829,594.7      17,623.00           129,520 156,683.0       0
ไตรมาส 3/2538 74,636.1             3,969,431.1      10,343.00           128,962 187,360.0       0
ไตรมาส 4/2538 72,696.2             4,193,439.5      11,237.00           129,144 146,973.0       0
ไตรมาส 1/2539 63,559.9             4,400,368.7      14,460.00           127,068 189,749.0       0
ไตรมาส 2/2539 56,073.6             4,511,428.8      5,393.00             137,272 186,507.0       0
ไตรมาส 3/2539 50,290.3             4,546,159.1      2,273.00             134,082 226,971.0       0
ไตรมาส 4/2539 44,254.3             4,725,197.3      6,311.00             128,155 215,856.0       0
ไตรมาส 1/2540 41,265.1             4,717,925.8      16,884.20           128,745 264,360.0       0
ไตรมาส 2/2540 40,980.6             4,720,785.6      20,184.61           131,573 222,002.0       0
ไตรมาส 3/2540 35,512.4             4,548,604.7      39,902.96           128,110 242,255.0       0
ไตรมาส 4/2540 31,755.0             4,779,228.8      40,724.52           122,158 203,088.0       0
ไตรมาส 1/2541 28,106.1             4,886,770.8      53,644.76           115,678 190,313.0       0
ไตรมาส 2/2541 177,235.0           4,921,831.5      55,968.11           110,226 194,299.0       0
ไตรมาส 3/2541 227,218.4           5,059,619.1      48,854.61           107,826 247,863.0       1
ไตรมาส 4/2541 426,927.9           5,118,057.6      51,420.79           109,349 210,386.0       1
ไตรมาส 1/2542 528,869.3           5,126,229.6      37,853.69           119,308 183,502.0       1
ไตรมาส 2/2542 580,652.1           5,074,141.7      31,930.80           111,744 212,187.0       1
ไตรมาส 3/2542 598,728.4           5,101,749.8      27,752.56           113,049 215,482.0       1
ไตรมาส 4/2542 642,370.7           5,182,512.3      37,054.64           114,162 221,893.2       1
ไตรมาส 1/2543 639,294.9           5,143,928.1      23,042.97           123,590 194,237.0       1
ไตรมาส 2/2543 671,232.5           5,135,984.4      14,598.52           118,298 217,888.0       1
ไตรมาส 3/2543 718,807.8           5,203,074.3      30,699.72           116,161 216,573.0       1
ไตรมาส 4/2543 740,935.0           5,296,939.8      46,944.95           116,740 224,495.0       1  
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ตารางผนวกที่ 5  (ตอ) 
                           (หนวย: ลานบาท) 

การกูของรฐับาล ปรมิาณเงนิ การลงทุนจาก GDPt การใชจายของ นโยบาย
(M2a) ตางประเทศ (ภาคการคา) รัฐบาล สนิเชือ่

ไตรมาส 1/2544 777,869.0           5,382,229.1      31,732.83           125,065 204,627.0       1
ไตรมาส 2/2544 768,779.0           5,392,469.1      52,087.85           117,665 219,783.0       1
ไตรมาส 3/2544 814,089.0           5,444,124.9      30,979.93           113,135 227,082.0       1
ไตรมาส 4/2544 845,688.7           5,538,396.3      57,839.21           113,704 257,121.0       1
ไตรมาส 1/2545 910,292.3           5,526,710.0      9,979.48             126,273 259,816.0       1
ไตรมาส 2/2545 950,684.0           5,531,957.2      14,673.62           118,586 220,838.0       1
ไตรมาส 3/2545 1,260,980.0        5,411,047.9      -                     115,896 234,404.0       1
ไตรมาส 4/2545 1,293,881.0        5,530,241.9      29,682.15           117,647 240,446.0       1
ไตรมาส 1/2546 1,258,514.4        5,610,192.9      8,799.27             130,730 207,391.0       1
ไตรมาส 2/2546 1,253,865.0        5,640,420.6      24,652.80           123,228 249,966.0       1
ไตรมาส 3/2546 1,307,357.4        5,699,199.9      22,162.44           119,758 240,576.0       1
ไตรมาส 4/2546 1,279,282.0        5,813,227.2      21,914.67           121,651 298,265.0       1
ไตรมาส 1/2547 1,286,262.2        6,017,620.7      5,160.00             135,322 249,869.0       1
ไตรมาส 2/2547 1,325,007.6        6,025,147.3      8,938.00             126,515 272,509.0       1
ไตรมาส 3/2547 1,506,489.0        6,120,182.1      -                     123,159 285,147.0       1
ไตรมาส 4/2547 1,508,576.0        6,180,384.3      33,350.00           125,177 301,807.0       1
ไตรมาส 1/2548 1,513,745.0        6,290,638.7      10,992.44           142,665 285,763.9       1
ไตรมาส 2/2548 1,485,157.0        6,233,476.4      49,120.81           132,939 310,613.0       1
ไตรมาส 3/2548 1,576,149.0        6,441,589.5      20,853.40           129,979 323,037.5       1
ไตรมาส 4/2548 1,614,649.0        6,510,017.4      28,081.47           132,381 335,462.0       1  
ที่มา: ธนาคารแหงประเทศไทย (2549) 
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ประวัติการศกึษาและการทํางาน 
 
ช่ือ-นามสกุล  นางสาวสุขุมาล  ชาญวุธ 
วัน เดือน ปที่เกิด  20 กุมภาพนัธ 2524 
สถานที่เกิด  อําเภอ เมือง จงัหวัด ตรัง 
ประวัติการศึกษา  บริหารธุรกิจบัณฑิต (การตลาด) มหาวิทยาลัยเกษตรศาสตร 
   ปการศึกษา 2544  GPA. 3.08 
ตําแหนงงานปจจุบัน เจาหนาที่สินเชื่อ (ฝายธุรกิจขนาดเล็ก) 
สถานที่ทํางาน  ธนาคารกรุงศรีอยุธยา จํากดั (มหาชน) สํานักงานใหญ พระรามที่3 กทม. 
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