
 

บทที ่ 2 

วรรณกรรมที่เกีย่วข้อง 
 

 
ในการศึกษาปัจจยัหรือตวัแปรท่ีมีผลต่อการใหสิ้นเช่ือของธนาคารพฒันาวสิาหกิจ

ขนาดกลางและขนาดยอ่มแห่งประเทศไทยแก่ภาคเศรษฐกิจต่างๆ นั้น  ไดน้ าแนวคิดทฤษฎีทาง
เศรษฐศาสตร์เขา้มาใชใ้นการศึกษา คือ 1.ทฤษฎีปริมาณเงินใหกู้ ้(Loanable Funds Theory)       
2.ทฤษฎีแห่งการแสวงหาก าไรสูงสุด (Profit Maximization Theory)  3.ทฤษฎีการจดัสรร
หลกัทรัพย ์(Portfolio Management Theory Approach) 4.ทฤษฎีอตัราดอกเบ้ียของฟิชเชอร์ 
(Fisher’s Theory of Interest Rates) 5. ทฤษฎีการก าหนดข้ึนเป็นอตัราดอกเบ้ียดุลยภาพ ซ่ึง
ประกอบดว้ย ทฤษฎีอตัราดอกเบ้ียของคลาสสิก (The Classical Theory) และทฤษฎีความพึง
พอใจในสภาพคล่อง (Liquidity Preference Theory) นอกจากน้ียงัมีแนวคิด 6. ตลาดการเงิน และ
7. ระบบสถาบนัการเงินและสถาบนัการเงินเฉพาะกิจของประเทศไทย และงานวจิยัท่ีเก่ียวขอ้ง  
ดงัน้ี 

 

1. ทฤษฎปีริมาณเงินให้กู้ 
 

           ทฤษฎีปริมาณเงินใหกู้ ้ (Loanable Funds Theory) น้ี ไดมี้การพฒันาแนวคิดมาจาก
ทฤษฎีของสาํนกัคลาสสิค  โดยแนวความคิดน้ีเร่ิมตน้โดย Wicksell  เม่ือปี  ค.ศ.  1936  โดยการ
นาํตวัแปรท่ีเก่ียวขอ้งกบัความเป็นจริงของระบบเศรษฐกิจมาใชป้ระกอบการวิเคราะห์  และไดมี้
ความเห็นวา่อตัราดอกเบ้ียโดยแทจ้ริงแลว้ไม่ไดจ่้ายเพื่อการออม  แต่เป็นการจ่ายสาํหรับการใหกู้ ้ 
ดงันั้น  อตัราดอกเบ้ียจึงถูกกาํหนดโดยอุปสงคต่์อเงินกู ้(Demand For Loanable Funds) และ
อุปทานของเงินใหกู้ ้(Supply of Loanable Funds) (พิกุล โคว้สุวรรณ, 2533 : 192–194)   

           ในดา้นอุปสงคต่์อเงินกูท่ี้สาํคญัไดแ้ก่  การลงทุน  และการถือเงินไวเ้ฉยๆ  ซ่ึงการถือ
เงินชนิดน้ีอาจจะมีค่าเป็นลบ  โดยทัว่ไปแลว้ผูข้อกูม้กัจะพอใจในอตัราดอกเบ้ียท่ีตํ่า  ดงันั้นเส้น
อุปสงคต่์อเงินกูจ้ะลาดลงจากซา้ยมาขวา  เม่ือกาํหนดให้แกนตั้งแสดงอตัราดอกเบ้ีย  และแกน
นอนแสดงจาํนวนท่ีขอกู ้ แสดงวา่ ณ. ระดบัอตัราดอกเบ้ียสูง ความตอ้งการเงินกูจ้ะมีนอ้ย  และ
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เม่ืออตัราดอกเบ้ียลดตํ่าลง  ความตอ้งการเงินกูจ้ะมีมาก   ซ่ึงสามารถแสดงเส้นอุปสงคต่์อเงินกู้
ไดใ้นภาพท่ี  2.1 

                           อตัราดอกเบ้ีย 
 
   
 
                                                                      D 
                               0                                                                ปริมาณเงินใหกู้ ้
                                         

                                           ภาพท่ี 2.1  ลกัษณะของเส้นอุปสงคต่์อเงินกู ้      
 

                ส่วนทางดา้นอุปทานของเงินใหกู้น้ั้น หมายถึง  เงินใหกู้ท้ ั้งหมดในระยะเวลาใดเวลา
หน่ึงแก่ผูบ้ริโภค  รัฐบาล  และองคก์รธุรกิจ  ปกติถา้อตัราดอกเบ้ียตํ่า ความตอ้งการให้กูจ้ะมี
นอ้ย  และถา้อตัราดอกเบ้ียสูง  ความตอ้งการใหกู้จ้ะมีมาก  เส้นอุปทานของเงินใหกู้จ้ะมีลกัษณะ
ลาดลงจากขวามาซา้ย   คลา้ยกบัเส้นอุปทานของสินคา้และบริการ ดงัภาพท่ี  2.2 โดยกาํหนดให้
แกนตั้งแสดงอตัราดอกเบ้ีย  และแกนนอนแสดงอุปทานของเงินใหกู้ ้
 

                             อตัราดอกเบ้ีย 
 
                                                                                S 
 
 
 

0 ปริมาณเงินใหกู้ ้
 
ภาพท่ี  2.2  ลกัษณะของเส้นอุปทานของเงินใหกู้ ้
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 อุปสงคแ์ละอุปทานของเงินใหกู้ย้มืจะเป็นตวักาํหนดระดบัอตัราดอกเบ้ียดุลยภาพ  
โดยจะเกิดข้ึน ณ.จุดตดักนัของเส้นอุปสงคต่์อเงินกูแ้ละอุปทานของเงินใหกู้ ้ และอตัราดอกเบ้ีย
จะเป็นอตัราท่ีเหมาะสมท่ีเกิดจากการใหกู้ใ้นช่วงระยะเวลาหน่ึง  ซ่ึง ณ.จุดน้ีจะแสดงถึงปริมาณ
อุปสงคเ์ท่ากบัปริมาณอุปทาน  ดงัแสดงไดใ้นภาพท่ี  2.3 

                                     อตัราดอกเบ้ีย 
 
                                                                                S 
 
 
                                                                               D 

ปริมาณเงินใหกู้ ้
 

ภาพท่ี  2.3   การกาํหนดอตัราดอกเบ้ียดุลยภาพของการให้กู ้
 

แต่อยา่งไรก็ตาม  อตัราดอกเบ้ียดุลยภาพในตลาดแต่ละแห่งอาจมีความแตกต่างกนั  
เช่น  สภาพการแข่งขนั  ลกัษณะของอุปทานเงินใหกู้ ้ และระยะเวลาในการใหกู้ไ้ม่เท่ากนั  เป็น
ตน้  ดงันั้นอตัราดอกเบ้ียดุลยภาพของแต่ละประเภทการกูอ้าจแตกต่างกนั  และมีไดห้ลายอตัรา  
ซ่ึงอตัราดอกเบ้ียในตลาดต่างๆ เหล่าน้ีจะตอ้งปรับตวัเขา้สู่ดุลยภาพตรงท่ีอุปทานของเงินใหกู้ ้
และอุปสงคต่์อเงินกูใ้นตลาดนั้นๆ เท่ากนัพอดี  ถา้มีอตัราดอกเบ้ียใดท่ีผดิไปจากอตัราดอกเบ้ีย
ดุลยภาพดงักล่าว  ก็จะมีการเปล่ียนแปลงทั้งทางดา้นอุปสงคแ์ละอุปทานของเงินกูจ้นกระทัง่
อตัราน้ีกลบัเขา้สู่ดุลยภาพ 
 ทฤษฎีปริมาณเงินใหกู้มี้พื้นฐานคลา้ยกบัทฤษฎีของสาํนกัคลาสสิก คือ เงินทาํหนา้ท่ี
ในดา้นของการเป็นส่ือกลางการแลกเปล่ียน และถือเงินไวน้ั้นก็เพื่อใชเ้ป็นเคร่ืองอาํนวยความ
สะดวกในการแลกเปล่ียน (Facilitate Exchanges) เพราะเงินนั้นเป็นส่ิงท่ีไม่มีอรรถประโยชน์ใน
ตวัเองท่ีจะทาํใหเ้กิดความพึงพอใจแก่ผูเ้ป็นเจา้ของ จึงไม่มีใครเลยท่ีมีความตอ้งการอยา่งแทจ้ริง
ท่ีจะถือเงินเอาไว ้แต่ท่ีตอ้งถือไวน้ั้นก็ดว้ยความจาํเป็น (ศุภฤกษ ์ศรีเนตร, 2538) แต่ไดมี้การนาํ
ตวัแปรท่ีเก่ียวขอ้งกบัความเป็นจริงของระบบเศรษฐกิจมาประกอบการวิเคราะห์  นอกจากน้ียงัมี
ความเห็นวา่  อตัราดอกเบ้ียโดยแทจ้ริงแลว้ไม่ไดจ่้ายเพื่อการออม  แต่เป็นการจ่ายสาํหรับการให้
กูไ้ม่วา่แหล่งเงินกูน้ั้นจะมาจากไหน  และกูไ้ปเพื่อจุดประสงคอ์ะไร  ดงันั้นอตัราดอกเบ้ียจึงถูก

0 

I 

Q 
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กาํหนดโดยอุปทานของเงินใหกู้ ้(Supply of Loanable Fund)  กบัอุปสงคข์องเงินขอกู ้(Demand 
for Loanable Fund)  (วเรศ  อุปปาติก, 2544 : 96 – 98)  
 อุปทานของเงินใหกู้มี้แหล่งท่ีมา  2  แหล่งดว้ยกนั  ไดแ้ก่  เงินออม (Saving -Sa)  
และการเพิ่มข้ึนของปริมาณเงิน (Money Supply - ∆M)  อนัไดแ้ก่การขยายสินเช่ือของระบบ
ธนาคารพาณิชยท่ี์เขา้ไปสู่ในตลาดสินเช่ือ  ดงันั้นการวเิคราะห์ของทฤษฎีน้ีจึงเป็นลกัษณะของ
การไหลของสินเช่ือ   
 ในส่วนดา้นอุปสงคข์องเงินขอกูน้ั้นท่ีสาํคญัไดแ้ก่  การลงทุน  และการถือเงินไวใ้น
มือ   (Hoarding-H) การถือเงินชนิดน้ีอาจจะมีค่าเป็นลบ  ซ่ึงเรียกวา่  Dishoarding  อนัเกิดจาก
ประชาชนนาํเอาเงินท่ีถือไวใ้นมือในรอบปีท่ีผา่นๆมาออกมาเป็นเงินทุนพร้อมท่ีจะใหกู้ ้ หรือ
เกิดจากประชาชนลดสัดส่วนของการถือเงินท่ีเป็นเงินตรา  อนัมีผลทาํใหเ้งินทุนเพื่อการลงทุน
เพิ่มข้ึน  ดงันั้นทฤษฎีปริมาณเงินใหกู้จึ้งแสดงไดด้งัสมการต่อไปน้ี 

Sa + ∆M = H+I……………………………………………(2.1) 
อตัราดอกเบ้ีย 
              
                                                                 
                                                                       
 
 
                                                   
                                                           
      O                                                                                      ปริมาณเงินใหกู้ ้
 

ภาพท่ี  2.4  ทฤษฎีปริมาณเงินใหกู้ ้
 
ท่ีมา: วเรศ  อุปปาติก (2544 : 97) เศรษฐศาสตร์การเงินและการธนาคาร กรุงเทพมหานคร  
             โรงพิมพม์หาวทิยาลยัธรรมศาสตร์ 
 
 จากภาพท่ี  2.4  เส้น H  ทอดลงจากซา้ยไปขวา  แสดงถึงการถือเงินสดอยูใ่นมือนั้นมี
ค่าเสียโอกาสในตวัของมนั  ถา้หากอตัราดอกเบ้ียสูงข้ึนถึงระดบัหน่ึง  ค่าของ  H  จะติดลบซ่ึง

Q1 

E 

I 
D คือ H+I 

i 

H 

∆M 

Sa 
Sa คือ Sa+∆M 
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เรียกวา่ dishoarding    เส้น  I  แสดงถึงความตอ้งการเงินทุนเพื่อการลงทุน  ในกรณีท่ีอตัรา
ดอกเบ้ียสูง ปริมาณความตอ้งการเงินทุนจะนอ้ย  และอตัราดอกเบ้ียต ่าลง  ความตอ้งการเงิน
ลงทุนจะเพิ่มข้ึน  ดงันั้นเส้น  I  จึงเป็นเส้นทอดลงจากซา้ยไปขวา  ดงันั้นเส้นอุปสงคข์องเงินกู้
รวม (Total Demand for Loanable Fund-D)  จึงเป็นเส้นทอดลงจากซา้ยไปขวาเช่นเดียวกนั 
 ส่วนเส้น ∆M   จะมีความชนัมากหรือนอ้ยเท่าไรนั้นข้ึนอยูก่บั  Money Supply 
Function   กบันโยบายการเงินของระบบเศรษฐกิจในระบบเศรษฐกิจหน่ึง  ซ่ึงนโยบายการเงิน
และอุปทานของเงินตอบสนองอตัราดอกเบ้ียในเชิงบวก  เส้น∆M  จะทอดข้ึนจากซา้ยไปขวา  
แต่ถา้เป็นกรณีอ่ืนแลว้  อตัราดอกเบ้ียจะไม่มีผลต่อเส้น∆M  ดงัท่ีแสดงไวใ้นภาพท่ี  2.4  ส่วน
เส้นเงินออม  Sa    มีความสัมพนัธ์ต่ออตัราดอกเบ้ียในเชิงบวก  ดงันั้นเส้น  Sa  จึงทอดข้ึนจาก 
ซา้ยไปขวา  อนัมีผลท าใหเ้ส้นอุปทานของเงินใหกู้ท้ ั้งหมด (Total of Loanable Fund-S)  เป็น
เส้นทอดข้ึนจากซา้ยไปขวาดว้ย  ดงันั้นอตัราดอกเบ้ียจึงถูกก าหนดโดยจุดตดัของเส้น  S และ  
D  ดงัในภาพท่ี  2.4  อตัราดอกเบ้ียดุลยภาพคือ  Oi  และปริมาณเงินกูดุ้ลยภาพคือ OQ1 
 ทฤษฎีปริมาณเงินใหกู้ด้งัท่ีอธิบายมาแลว้ขา้งตน้ยงัมิใช่ทฤษฎีการอธิบายระบบ
เศรษฐกิจโดยส่วนรวม  เพียงแต่เป็นทฤษฎีท่ีช่วยอธิบายในส่วนของตลาดสินเช่ือเท่านั้น  ดงันั้น
เพื่อจะท าใหท้ฤษฎีปริมาณเงินใหกู้มี้ความเป็นจริง (Realistic)  จ  าเป็นตอ้งขยายอุปสงคข์องเงินกู้
ซ่ึงส่วนใหญ่มิใช่เพื่อการลงทุนเท่านั้น  แต่ยงัเพื่อการบริโภค และการกูย้มืของรัฐบาล  
โดยเฉพาะอยา่งยิง่การกูย้มืของรัฐบาลมีผลกระทบต่ออตัราดอกเบ้ียมิใช่นอ้ย  การกูย้มืเพื่อการ
ลงทุนของธุรกิจส่วนหน่ึงเป็นการกูเ้พื่อสร้างท่ีพกัอาศยัดว้ยการจ านอง   โดยเฉพาะอยา่งยิง่ใน
สหรัฐอเมริกา  ดงันั้นทฤษฎีปริมาณเงินใหกู้ใ้นดา้นอุปสงคข์องเงินกูน้ั้นจ าเป็นตอ้งค านึงถึงการ
กูข้องรัฐบาล (Bg) ของผูบ้ริโภค (Bc) ของธุรกิจ (Bb) เพื่อท่ีพกัอาศยั (Bh)  และเพื่อการเก็งก าไร 
(Bs)  ดงันั้นจึงท าใหส้มการทฤษฎีปริมาณเงินใหกู้ป้รับปรุงใหส้มบูรณ์ยิง่ข้ึนไดด้งัน้ี 

 
Sa + ∆M = H+I+(Bg)+ (Bc)+ (Bb)+ (Bh)+  (Bs)  …………………………….……(2.2) 

  
จากสมการ  (2.2)  ขา้งตน้น้ี  ท าใหอุ้ปสงคข์องเงินทุนครอบคลุมทัว่ภาคเศรษฐกิจทุกภาค   อนั
ท าใหท้ฤษฎีปริมาณเงินใหกู้มี้ความถูกตอ้งใกลค้วามเป็นจริงมากข้ึน 
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2. ทฤษฎแีห่งการแสวงหาก าไรสูงสุด 
 

         ทฤษฎีน้ีมีความเห็นวา่  การศึกษาระดบัจุลภาคของธนาคารพาณิชย ์ซ่ึงเป็นหน่วย
เศรษฐกิจท่ีมีจุดมุ่งหมายเพื่อแสวงหากาํไรสูงสุด (Maximize Profit)  เช่นเดียวกบัธุรกิจอ่ืนๆ  ซ่ึง
การถือสินทรัพยแ์ละหน้ีสินท่ีเหมาะสมเพื่อใหไ้ดก้าํไรสูงสุดนั้นจะอยูภ่ายใตเ้ง่ือนไขต่างๆ เช่น  
สินทรัพยท่ี์ธนาคารพาณิชยถื์ออยู ่สินทรัพยเ์หล่าน้ีสามารถแบ่งไดเ้ป็น  2  ประเภทคือ (วเรศ    
อุปปาติก, 2533 : 161-162)  
  1. สินทรัพยท่ี์ก่อใหเ้กิดรายได ้(Earning  Assets)  ไดแ้ก่ เงินใหกู้ย้มื  และการลงทุน
ในหลกัทรัพยป์ระเภทต่างๆ 
  2. สินทรัพยท่ี์ไม่ก่อใหเ้กิดรายได ้ (Non - earning  Assets)  ไดแ้ก่  เงินสดสาํรองตาม
กฎหมาย  และเงินสดสาํรองส่วนเกิน  โดยธนาคารพาณิชยจ์ะพยายามดาํรงเงินสดสาํรองใหไ้ด้
ตามท่ีกฎหมายกาํหนดไวเ้ท่านั้น  ซ่ึงจะมีเงินสดสาํรองส่วนเกินอยูเ่พียงเล็กนอ้ย 
  การศึกษาพฤติกรรมในการจดัสรรสินทรัพยข์องธนาคารนั้นมกัมีขอ้สมมติท่ีวา่
ธนาคารพาณิชยจ์ะตอ้งมีการปรับตวัในการถือครองสินทรัพย ์ และหน้ีสินใหมี้ความเหมาะสม
อยูต่ลอดเวลา  เพื่อใหส้อดคลอ้งกบัภาวการณ์ทางการเงินท่ีเปล่ียนแปลงอยูต่ลอดเวลา  เช่น  การ
เปล่ียนแปลงของอตัราดอกเบ้ีย  อุปสงคข์องเงินกู ้ และการใชน้โยบายการเงินของธนาคารกลาง  
เป็นตน้  ในกรณีท่ีธนาคารกลางใชม้าตรการทางการเงินต่างๆ  เช่น  การซ้ือพนัธบตัรในตลาดซ้ือ
คืน  การลดอตัราเงินสดสาํรองตามกฎหมาย  และการลดอตัราดอกเบ้ียมาตรฐาน  ซ่ึงจะส่งผลทาํ
ใหป้ริมาณเงินสดสาํรองทั้งหมดของธนาคารพาณิชยเ์พิ่มข้ึน   ซ่ึงมีผลทาํใหธ้นาคารพาณิชย์
ขยายการใหสิ้นเช่ือเพิ่มข้ึน   และนอกจากน้ีในการจดัสรรสินทรัพยข์องธนาคารพาณิชยน์ั้นยงั
ข้ึนอยูก่บัตน้ทุนของการใหกู้ ้ และผลตอบแทนของสินทรัพยน์ั้นๆ  ดว้ย  ซ่ึงก็ถือเป็นการจดัการ
สินทรัพยใ์หม่เพื่อใหไ้ดม้าซ่ึงกาํไรสูงสุด   ส่วนการจดัการหน้ีสินก็เป็นไปในทาํนองเดียวกนั  
เพื่อใหมี้ความเขา้ใจในสภาพ  และฐานะการดาํเนินงานของธนาคารไดดี้ยิง่ข้ึน  สามารถพิจารณา
ไดจ้ากบญัชีงบดุลของธนาคารพาณิชย ์ เพราะงบดุลจะสามารถแสดงถึงฐานะหน้ีสินอนัเป็น
แหล่งเงินทุนเพื่อใชใ้นการดาํเนินงาน   องคป์ระกอบสาํคญัของบญัชีงบดุลประกอบดว้ย  2  
ส่วนคือ  (วเรศ  อุปปาติก, 2533 : 162 – 163) 
  1. ดา้นสินทรัพย ์จะแสดงถึงชนิดและมูลค่าของสินทรัพยต่์างๆท่ีธุรกิจนั้นมี
กรรมสิทธ์ิแห่งความเป็นเจา้ของ  ตลอดจนสิทธ์ิเรียกร้องต่างๆ  ท่ีธุรกิจนั้นๆ พึงมี  ซ่ึงสามารถ
แบ่งออกไดด้งัน้ี 
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  1.1 เงินสด  และเงินฝากในธนาคารอ่ืน (Cash and Deposits with Other Bank) 
1.2 เงินลงทุนในหลกัทรัพย ์(Investments) 

   1.3 การใหกู้ย้มื การใหเ้ครดิต และการใหส่้วนลด (Loan, Overdraft and 
Discount) 

1.4 สินทรัพยอ่ื์นๆ 
 2.  ดา้นหน้ีสิน และทุนแสดงถึงชนิด และปริมาณของสิทธิเรียกร้องของเจา้หน้ี  
และ/หรือผูเ้ป็นเจา้ของกิจการท่ีมีต่อสินทรัพยข์องธุรกิจ  แบ่งออกไดเ้ป็น 
  2.1 เงินฝาก (Deposits) 

2.2 เงินกูย้มื (Borrowing) 
2.3 หน้ีสินอ่ืนๆ (Other Liabilities) 
2.4 เงินบญัชีกองทุน (Capital Account) 

 จากงบดุลของสถาบนัการเงินท่ีเป็นธนาคารพาณิชยท์างดา้นสินทรัพยป์ระกอบดว้ย
รายการท่ีสาํคญั  4  รายการคือ  เงินสดในมือ และเงินฝากในธนาคารอ่ืนนั้นเป็นรายการท่ีรวมถึง
เงินสดสาํรองตามกฎหมายท่ีธนาคารแห่งประเทศไทยดว้ย  ซ่ึงเงินในส่วนน้ีธนาคารจะไม่ไดรั้บ
ดอกผลจากการฝากเงิน    ทางดา้นการใหสิ้นเช่ือของธนาคารพาณิชยน์ั้นเป็นการใหกู้ใ้นลกัษณะ
ของเงินเบิกเกินบญัชี  เงินให้กู ้ และการซ้ือลดตัว๋เงิน  ซ่ึงถือวา่เป็นแหล่งใชไ้ปของเงินทุนท่ี
ธนาคารพาณิชยไ์ดรั้บผลตอบแทนสูง  ในขณะเดียวกนัก็เป็นสินทรัพยท่ี์มีความเส่ียงสูง
เช่นเดียวกนั  ส่วนเงินลงทุนในหลกัทรัพยข์องธนาคารพาณิชยน์ั้นเป็นการลงทุนในหลกัทรัพย์
ต่างๆ เช่น  หลกัทรัพยรั์ฐบาล  หลกัทรัพยภ์าคเอกชน  ซ่ึงโดยทัว่ไปธนาคารพาณิชยจ์ะลงทุนใน
หลกัทรัพยรั์ฐบาลเป็นส่วนใหญ่ เน่ืองจากหลกัทรัพยรั์ฐบาลมีความเส่ียงต่อการลงทุนตํ่า   
 สาํหรับดา้นหน้ีสินและทุนมีรายการสาํคญัคือ  เงินฝาก  ซ่ึงประกอบดว้ยเงินฝาก
กระแสรายวนั  เงินฝากออมทรัพย ์ และเงินฝากประจาํ  โดยท่ีเงินฝากแต่ละประเภทมีอตัราการ
หมุนเวยีนต่างกนั  ยิง่อตัราการหมุนเวยีนมีมากเท่าใดก็จะทาํใหเ้งินฝากนั้นมีผลต่อปริมาณการ
สินเช่ือลดลงเท่านั้นในทางลบ  อีกรายการหน่ึงก็คือเงินใหกู้ย้มืธนาคารพาณิชยส์ามารถกูย้มืจาก
สถาบนัการเงินอ่ืนๆ  ตลอดจนกูย้มืเงินจากธนาคารแห่งประเทศไทย  และธนาคารใน
ต่างประเทศเน่ืองจากอตัราดอกเบ้ียในตลาดต่างประเทศมีอตัราตํ่ากวา่ในประเทศไทย  ดงันั้น
ธนาคารจึงมกัแสวงหาสินเช่ือจากต่างประเทศเพื่อนาํเขา้มาขยายเครดิตในประเทศ  การกูย้มืจาก
สถาบนัการเงินในประเทศ และต่างประเทศจึงมีผลต่อการขยายตวัของสินเช่ือ   ส่วนบญัชี
เงินกองทุนก็เป็นรายการสาํคญัรายการหน่ึง  เน่ืองจากเงินกองทุนจะเป็นเงินท่ีประกนัความ
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ปลอดภยัใหแ้ก่ผูฝ้ากเงิน  ซ่ึงในประเทศไทยไดมี้การกาํหนดใหธ้นาคารพาณิชยด์าํรงเงินกองทุน
ต่อสินทรัพยเ์ส่ียงตามมาตรฐาน (Bank for International Settlement –BIS)  ในอตัราส่วนไม่ตํ่า
กวา่ร้อยละ  8  ตั้งแต่วนัท่ี  1 มกราคม  พ.ศ. 2537  และตั้งแต่วนัท่ี  1  ตุลาคม  2539  เป็นตน้ไป  
ไดเ้พิ่มเป็นไม่ตํ่ากวา่ร้อยละ  8.5  ดงันั้น ถา้ธนาคารพาณิชยมี์สัดส่วนเงินกองทุนต่อสินทรัพยสู์ง  
ธนาคารพาณิชยก์็สามารถท่ีจะปล่อยสินเช่ือท่ีเป็นสินทรัพยเ์ส่ียงไดม้ากข้ึน  ซ่ึงรายการทั้งสาม
รายการทางดา้นหน้ีสินและทุนน้ี  นบัเป็นแหล่งเงินทุนท่ีสําคญัท่ีมีผลกระทบต่อการให้สินเช่ือ
ธนาคารพาณิชย ์(บณัฑิต  นิจถาวร และมาดี  วรีะกิจพาณิช, 2530 : 51 – 52) 
 

3. ทฤษฎกีารจัดสรรหลกัทรัพย์ 
 
                  แนวความคิดน้ีเร่ิมตน้โดย Makowitz เม่ือปีพ.ศ. 2501 และหลงัจากนั้นก็ไดมี้นกั
เศรษฐศาสตร์หลายท่านท่ีให้ความสนใจเก่ียวกบัเร่ืองน้ี  ซ่ึงตามทฤษฎีน้ีถือวา่เงินเป็นสินทรัพย์
ทางการเงินอีกชนิดหน่ึงท่ีเอกชนสามารถเลือกถือได ้โดยการเลือกถือสินทรัพยต์่างๆ ของเอกชน
นั้นจะข้ึนอยูก่บัผลตอบแทนท่ีคาดวา่จะไดรั้บจากสินทรัพยน์ั้น เม่ือเทียบกบัผลตอบแทนของ
สินทรัพยอ่ื์นๆ  แต่เขาจะเลือกถือสินทรัพยเ์กินกวา่จาํนวนความมัง่คัง่ทั้งหมดท่ีเขามีอยูไ่ม่ได ้ 
ดงันั้นการเลือกถือสินทรัพยข์องเอกชนจึงข้ึนอยูก่บัสินทรัพยท์ั้งส้ิน  ผลตอบแทนจาํนวนความ
มัง่คัง่ทั้งหมด  และความเส่ียงเป็นตวักาํหนดในการถือสินทรัพยข์องเอกชน  นอกจากน้ีในการ
เลือกถือสินทรัพยน้ี์ยงัไดน้าํแนวความคิดของ  Tobin มาอธิบาย ซ่ึงแนวความคิดน้ีไดมี้ความ
เก่ียวพนักบัแนวความคิดของเคนส์อยูบ่า้ง ซ่ึงทศันะของเคนส์ในเร่ืองของความตอ้งการถือเงินมี
ส่ิงท่ีสาํคญั 2 ประการ (พิกุล โคว้สุวรรณ, 2533 : 179) คือ 

การออมซ่ึงมีผลมาจากความตอ้งการถือเงินเพื่อการเก็งกาํไร  ก็คือส่วนท่ี
 นอกเหนือจากการถือเงินเพื่อจบัจ่ายใชส้อยและในยามฉุกเฉิน 

    1. การจดัสรรเงินออมไปยงัทางเลือกของการจดัสรรความมัง่คัง่ต่างๆ ท่ีมีอยูใ่น
ระบบเศรษฐกิจนั้น  ซ่ึงก็คือการเลือกลงทุนในช่องทางต่างๆ ดว้ยมุ่งหวงัผลกาํไรนั้นเอง 

 จากทศันะของเคนส์ ในขอ้  2  น้ีมีความเก่ียวพนักบัแนวความคิดของ Tobin คือ การ
เลือกจดัสรรบญัชีทุนไปยงัหลกัทรัพยใ์นรูปต่างๆกนัออกไป  ซ่ึงไดพ้ยายามมองถึงชนิดของ
สินทรัพยท่ี์เลือกลงทุนในทศันะท่ีกวา้งขวางมากข้ึน  และมีบทบาทต่อการเลือกสรรของสังคม  
และ ณ.จุดน้ีแสดงถึงความเก่ียวพนัระหวา่งภาคการเงินและภาคการผลิต  ซ่ึงการเลือกสรรบญัชี
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ทุนนั้นตอ้งข้ึนอยูก่บัผลตอบแทนของหลกัทรัพย ์ กล่าวคือ  ถา้ผลตอบแทนของสินทรัพยเ์หล่าน้ี
สูง  ก็อาจเลือกจดัสรรความมัง่คัง่มากข้ึน 
 เม่ือหน่วยเศรษฐกิจใดมีเงินออมและเกิดการลงทุน  ยอ่มแสดงวา่หน่วยเศรษฐกิจนั้น
ไดเ้ลือกสรรบญัชีทุนแลว้  ซ่ึงหน่วยเศรษฐกิจนั้นอาจกูย้มืเงินจากการออมของบุคคลอ่ืนมาลงทุน
หรือลงทุนเฉพาะเงินออมของตน  โดยอาจเลือกลงทุนในสินทรัพยท่ี์แทจ้ริง (Real Asset)  ทั้ง
โดยทางตรง (Direct Investment)  หรือลงทุนโดยทางออ้ม  (Indirect  Investment)  โดยผา่น
ตวักลางทางการเงิน  (Financial  Intermediary)   
 

4. ทฤษฎอีตัราดอกเบีย้ของฟิชเชอร์ 
 
 ทฤษฎีอตัราดอกเบ้ียของฟิชเชอร์  นกัเศรษฐศาสตร์สาํนกัคลาสสิกไดใ้หค้วามหมาย
ของดอกเบ้ียวา่  คือ ค่าตอบแทนแห่งการแลกเปล่ียนระหวา่งสินคา้ในปัจจุบนั  และสินคา้ใน
อนาคต  หรืออาจเรียกอีกอยา่งวา่  ความพึงใจแห่งเวลา (Time Preference)  สาํหรับแนวความคิด
ของทฤษฎีน้ีมีอยูว่า่  หากผูกู้ค้าดวา่ระดบัราคาสินคา้ในอนาคตจะเพิ่มข้ึน หรือเกิดภาวะเงินเฟ้อ  
อตัราดอกเบ้ียท่ีคิดกบัผูกู้ไ้ดมี้การบวกเพิ่มข้ึน  เพื่อเป็นการชดเชยค่าของเงินในอนาคตท่ีจะลดลง  
ซ่ึงเรียกค่าบวกท่ีเพิ่มข้ึนวา่  Premium of Inflation  ในขณะเดียวกนัผูข้อกูก้็ยอมจ่ายอตัราดอกเบ้ีย
ในอตัราท่ีสูงข้ึนดงักล่าว  เน่ืองจากเห็นวา่ค่าของเงินท่ีเขาจะตอ้งจ่ายคืนในอนาคตจะมีค่าลดลง  
จากลกัษณะการคิดอตัราดอกเบ้ียดงักล่าวทาํใหพ้อแยกไดว้า่  อตัราดอกเบ้ียท่ีแทจ้ริง (Real 
Interest Rate) และอตัราเงินเฟ้อท่ีคาดวา่จะเกิดข้ึน (Expected Inflation Rate) ดงันั้นอตัรา
ดอกเบ้ียท่ีแทจ้ริงจึงไดจ้ากการนาํอตัราดอกเบ้ียท่ีเป็นตวัเงินหกัดว้ยอตัราเงินเฟ้อ (วเรศ อุปปาติก
, 2544 : 95) 
 จากพฤติกรรมการกาํหนดอตัราดอกเบ้ียของผูใ้หกู้ด้งักล่าวทาํให ้ฟิชเชอร์สรุป
ความสัมพนัธ์ระหวา่งอตัราดอกเบ้ียและระดบัราคาคือ  อตัราดอกเบ้ียจะมีแนวโนม้ปรับตวั
สูงข้ึน  เม่ือระดบัราคาสินคา้ลดลง  ทั้งน้ีสถานการณ์เช่นน้ีจะเกิดข้ึนหากทั้งผูกู้แ้ละผูใ้หกู้้
คาดการณ์เก่ียวกบัสถานการณ์ในอนาคตไดถู้กตอ้ง  แต่เน่ืองจากในความเป็นจริงทั้งผูกู้แ้ละผูใ้ห้
กูต่้างไม่สามารถคาดการณ์การเปล่ียนแปลงระดบัราคาในอนาคตไดอ้ยา่งถูกตอ้ง  ดงันั้นในระยะ
สั้นการปรับตวัของอตัราดอกเบ้ียกบัระดบัราคาอาจจะไม่เป็นไปตามขอ้สรุปขา้งตน้ 
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5. ทฤษฎกีารก าหนดขึน้เป็นอตัราดอกเบีย้ดุลยภาพ 
 
 การศึกษาถึงเร่ืองอตัราดอกเบ้ียและราคาของหลกัทรัพย ์ซ่ึงเป็นเร่ืองท่ีมีความหมาย
สาํคญัเก่ียวกบัการจดัสรรทรัพยากรทั้งระบบเศรษฐกิจและภาคการเงิน อนัมีผลต่อมาตรฐานการ
ครองชีพของประชาชนในชนบท  ทฤษฎีซ่ึงอธิบายถึงการกาํหนดข้ึนเป็นอตัราดอกเบ้ียดุลยภาพ
ท่ีสาํคญัมีอยู ่ 2  ทฤษฎีดงัต่อไปน้ี   

5.1 ทฤษฎอีตัราดอกเบีย้ของคลาสสิก (Classic Theory) 
                   ทฤษฎีอตัราดอกเบ้ียของคลาสสิก เป็นทฤษฎีท่ีเรียบง่ายกวา่ทฤษฎีอ่ืนๆ อตัรา

ดอกเบ้ียดุลยภาพถูกกาํหนดโดยอุปทานของเงินทุน  ไดแ้ก่ อุปทานของเงินออมในระบบ
เศรษฐกิจ ซ่ึงมีความสัมพนัธ์กบัอตัราดอกเบ้ียโดยตรง กล่าวคือเม่ืออตัราดอกเบ้ียสูงข้ึนอุปทาน
ของเงินออมจะมากข้ึน  และถา้อตัราดอกเบ้ียลดลง อุปทานของเงินทุนก็จะลดลง  ดงันั้น เส้น
อุปทานของเงินทุนจะทอดข้ึนจากซา้ยไปขวา  เช่นเดียวกบัเส้นอุปทานของสินคา้และบริการ
อ่ืนๆ  และ     อุปสงคเ์งินทุนซ่ึงเป็นความตอ้งการลงทุนของภาคธุรกิจ  อุปสงคข์องเงินทุนมี
ความสัมพนัธ์กบัอตัราดอกเบ้ียในทางตรงกนัขา้ม  กล่าวคือถา้อตัราดอกเบ้ียสูงข้ึน  ปริมาณ
ความตอ้งการลงทุนจะลดลง  และเม่ืออตัราดอกเบ้ียลดลง ปริมาณความตอ้งการลงทุนจะเพิ่ม
มากข้ึน  ถา้ใหข้อ้สมมติฐานท่ีวา่ไม่มีส่วนร่ัวไหลของเงินออม (Hoarding) และในขณะเดียวกนั
ไม่มีแหล่งเงินแหล่งอ่ืนนอกเหนือจากเงินออมของผูอ้อม  และไม่มีการสร้างเงินของระบบ
ธนาคารพาณิชย ์      (วเรศ  อุปปาติก, 2544 : 95 – 96) 
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อตัราดอกเบ้ีย 
 
                       D2                            S1 
         D1 
i2                                        

                                                      
i1                               
 
         S1                                              D2 
                                              D1                                   ปริมาณเงินใหกู้ ้
0                         Q1     Q2 

ภาพ  2.5  อตัราดอกเบ้ียดุลยภาพของสาํนกัคลาสสิก 
 

ท่ีมา: วเรศ  อุปปาติก (2544 : 96) เศรษฐศาสตร์การเงินและการธนาคาร กรุงเทพมหานคร  
             โรงพิมพม์หาวทิยาลยัธรรมศาสตร์ 
 
 จากภาพท่ี  2.5  แกนตั้งแทนอตัราดอกเบ้ีย  แกนนอนแทนปริมาณเงิน  เส้น D1D1  
เป็นเส้นความตอ้งการเงินลงทุนของภาคธุรกิจ  และเส้น  S1 S1  นั้นเป็นเส้นเงินออมของระบบ
เศรษฐกิจ  ดงันั้นอตัราดอกเบ้ียดุลยภาพเกิดจากจุดตดัของเส้น D1D1  กบัเส้น  S1 S1    ดงันั้นอตัรา
ดอกเบ้ียดุลยภาพจึงเป็น Oi1  และปริมาณเงินกูดุ้ลยภาพคือ  OQ1 และถา้ในระบบเศรษฐกิจภาค
ธุรกิจเกิดมีการผลิตสินคา้  และบริการใหม่ๆ  (new innovation)  จะมีผลทาํใหเ้ส้นอุปสงคข์อง
เงินทุนเคล่ือนจากเส้น D1D1  ไปเป็นเส้น D2 D2  แลว้อตัราดอกเบ้ียดุลยภาพใหม่จะสูงข้ึนเป็น  
Oi2  และปริมาณเงินทุนใหกู้จ้ะเท่ากบั  OQ2 
 อยา่งไรก็ตาม  ทฤษฎีอตัราดอกเบ้ียของสาํนกัคลาสสิกน้ีไม่เป็นท่ียอมรับในปัจจุบนั  
เพราะทฤษฎีน้ีมีขอ้จาํกดัมากเกินไป  เช่น  เศรษฐกิจตอ้งมีการจา้งงานเตม็ท่ี ดงันั้นปริมาณ
ผลผลิตในระบบเศรษฐกิจจะคงท่ี อตัราการหมุนเวยีนของเงิน (Velocity of money: V) คงท่ีและ
ความตอ้งการถือเงินของบุคคลมีไวเ้พื่อการใชจ่้ายประจาํวนั (สุกญัญา ตนัธนวฒัน์ และอสัมภิน
พงศ ์ฉตัราคม และวรณี จิเจริญ และอติ ไทยานนัท,์ 2552 : 280) 
 

E1 

E2 
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 5.2 ทฤษฎคีวามพงึพอใจในสภาพคล่อง (Liquidity Preference Theory) 
                          อุปสงคข์องเงินหรือความตอ้งการถือเงินของประชาชน หมายถึง ปริมาณ
ทั้งหมดในรูปเงินสดและเงินฝากกระแสรายวนัท่ีประชาชนตอ้งการถือเอาไวใ้นมือ ซ่ึงการท่ี
คนเราจะถือเงินเอาไวเ้ฉยๆ นั้น จะตอ้งมีสาเหตุหรือแรงจูงใจท่ีอาจแตกต่างกนัไป ดงันั้นนกั
เศรษฐศาสตร์หลายท่านจึงไดพ้ยายามใหเ้หตุผลของการท่ีคนเราตอ้งการถือเงินไวอ้ยา่ง
กวา้งขวาง แต่เหตุผลท่ีเป็นท่ียอมรับกนัมากท่ีสุด คือ ทฤษฎีของจอห์น เมนาร์ด เคนส์ (John 
Maynard Keynes) (สินีนาฏ สุกรณ์ไพบูลย,์ 2541 : 21) 

 ทฤษฎีความพึงพอใจในสภาพคล่องนั้นเป็นทฤษฎีของ จอห์น เมนาร์ด เคนส์ ซ่ึง
อธิบายวา่ อตัราดอกเบ้ียดุลยภาพในตลาดนั้นถูกก าหนดข้ึนจากเส้นความตอ้งการถือเงิน 
(Demand for Money) ตดักบัเส้นอุปทานของเงิน (Supply of Money) (วเรศ อุปปาติก, 2544 : 98 
– 100) 
 ในดา้นความตอ้งการถือเงินนั้น เคนส์แบ่งออกเป็น  3  ประเภทดว้ยกนัไดแ้ก่ 
      1. ความตอ้งการถือเงินเพื่อจบัจ่ายใชส้อย (Transaction Demand)  ความตอ้งการ
ลกัษณะน้ีไดแ้ก่  บุคคลใดบุคคลหน่ึงมีความจ าเป็นในการถือเงินเพื่อซ้ือสินคา้และบริการ เพื่อ
การด ารงชีพในแต่ละวนั  เช่น  ซ้ืออาหาร  เส้ือผา้  และยารักษาโรค  นอกจากน้ียงัรวมถึงการถือ
เงินของภาคธุรกิจในการด าเนินธุรกิจประจ าวนัอีกดว้ย  ดงันั้นความตอ้งการถือเงินลกัษณะน้ี 
ตวัก าหนดท่ีส าคญัก็คือ  รายได ้ นอกจากน้ีอตัราดอกเบ้ียในระดบัสูงๆอาจจะมีผลกระทบต่อการ
ถือเงินประเภทน้ีในลกัษณะความสัมพนัธ์ท่ีผกผนักนั 

2.  ความตอ้งการถือเงินไวใ้ชใ้นยามฉุกเฉิน (Precautionary Demand) ความตอ้งการ 
ถือเงินไวใ้ชใ้นยามฉุกเฉิน เกิดจากความไม่แน่นอนของรายรับและรายจ่ายในอนาคต  ดงันั้นจึง
มีความสัมพนัธ์โดยตรงกบัรายได ้ และผกผนักบัอตัราดอกเบ้ีย  แต่อยา่งไรก็ตามการถือเงิน
ประเภทน้ีอาจไม่ไดใ้ชก้็ได ้ ดงันั้นจึงมีความไหวตวั (Sensitive) ต่ออตัราดอกเบ้ียไวกวา่ความ
ตอ้งการถือเงินประเภทจบัจ่ายใชส้อย 
      3. ความตอ้งการถือเงินไวเ้พื่อเก็งก าไร (Speculative Demand) ความตอ้งการถือเงิน
ประเภทจบัจ่ายใชส้อยและการถือเงินไวใ้ชย้ามจ าเป็น  ไม่มีส่วนขดัแยง้กบัแนวคิดของคลาสสิก
แต่อยา่งใด  ความตอ้งการถือเงินชนิดเพื่อจบัจ่ายใชส้อยนั้น เงินท าหนา้ท่ีเพียงเป็นส่ือกลางใน
การแลกเปล่ียนเท่านั้น  ส่วนความตอ้งการถือเงินไวเ้พื่อเก็งก าไรของเคนส์  ซ่ึงเป็นแนวคิดท่ี
แตกต่างไปจากของส านกัคลาสสิกเป็นอยา่งมาก  ทั้งน้ีโดยส านกัคลาสสิกมีความเช่ือวา่  บุคคล 



23 
 

ใดบุคคลหน่ึงจะไม่ถือเงินไวเ้กินความจ าเป็นในการจบัจ่ายใชส้อย (รวมทั้งถือไวใ้ชย้ามฉุกเฉิน
ดว้ย)  ถา้มิเช่นนั้นแลว้จะสูญเสียดอกผลท่ีควรจะได ้  เช่น  การลงทุนในการซ้ือหลกัทรัพย ์ 
เหตุผลจึงมีอยูว่า่ แมอ้ตัราดอกเบ้ียจะต ่าเพียงใดก็ตาม  การท่ีไดมี้ผลตอบแทนบา้งก็ยงัดีกวา่ไม่ได้
อะไรเสียเลย   เคนส์ช้ีใหเ้ห็นวา่  การซ้ือหลกัทรัพยก์็จะตอ้งเป็นการคาดคะเนวา่ อตัราดอกเบ้ีย
จะไม่สูงข้ึนในช่วงท่ีเขาถือหลกัทรัพยอ์ยู ่ ถา้ในกรณีท่ีเขาเช่ือวา่อตัราดอกเบ้ียในอนาคตจะ
สูงข้ึนแลว้  จะเป็นการฉลาดท่ีเขาถือเงินตราแทนการถือสินทรัพยใ์นรูปของหลกัทรัพย ์ ถา้หาก
วา่อตัราดอกเบ้ียในอนาคตเป็นส่ิงท่ีรู้และ แน่นอน  ก็จะไม่มีการถือเงินไวเ้พื่อเก็งก าไร   และ
แนวคิดเก่ียวกบัความตอ้งการถือเงินของเคนส์ก็จะไม่มีความขดัแยง้กบัแนวคิดของส านกั
คลาสสิกแต่ประการใด 
 ความตอ้งการถือเงินเพื่อการเก็งก าไรน้ีมีความสัมพนัธ์กบัอตัราดอกเบ้ียอยา่งผกผนั
กล่าวคือ  ถา้อตัราดอกเบ้ียสูงข้ึนความตอ้งการถือเงินประเภทน้ีจะลดลง  แต่ถา้อตัราดอกเบ้ีย
ลดลงความตอ้งการถือเงินประเภทน้ีจะสูงข้ึน 
 ส าหรับอุปทานของเงิน  ซ่ึงประกอบดว้ยธนบตัร  เหรียญกษาปณ์ และเงินฝาก
กระแสรายวนัท่ีจ่ายคืนเม่ือทวงถามของระบบธนาคารพาณิชย ์ อุปทานของเงินน้ีธนาคารกลาง
สามารถควบคุมไดโ้ดยการใชน้โยบายการเงินท่ีเหมาะสม 
 ดงันั้น ดุลยภาพของอตัราดอกเบ้ียจึงถูกก าหนดข้ึนโดยเส้นความตอ้งการถือเงินทั้ง  
3  ประเภทกบัเส้นอุปทานของเงิน   ดงัภาพท่ี  2.6   
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        อตัราดอกเบ้ีย 
                                          Sm 
                        Dm 
 
                                            
         i1 
 
                                                                Dm 
         O                                                                              ปริมาณเงิน 
 

ภาพท่ี  2.6  อตัราดอกเบ้ียดุลยภาพโดยทฤษฎีความพึงพอใจสภาพคล่อง 
 
ท่ีมา: วเรศ  อุปปาติก (2544 : 100) เศรษฐศาสตร์การเงินและการธนาคาร กรุงเทพมหานคร  
             โรงพิมพม์หาวทิยาลยัธรรมศาสตร์ 
 
 จากภาพท่ี 2.6 แกนตั้งแทนอตัราดอกเบ้ีย  แกนนอนแทนปริมาณเงิน  เส้น Sm  เป็นเส้น
อุปทานของเงิน  และเส้น Dm Dm  เป็นเส้นอุปสงคร์วม  หรือความตอ้งการถือเงินทั้ง  3  ประเภท  
ดงันั้นอตัราดอกเบ้ียจึงถูกก าหนดโดยเส้น Dm Dm  ตดักบัเส้น Sm Qm  ท่ีจุด E  อตัราดอกเบ้ียดุลย
ภาพคือ Oi1  และปริมาณเงินดุลยภาพคือ  O Qm 
 ทฤษฎีความพึงพอใจในสภาพคล่องมีลกัษณะเป็น  Stock Concept   คือปริมาณเงินท่ีมี
อยูใ่นขณะใดขณะหน่ึง  ซ่ึงต่างกบัทฤษฎีปริมาณเงินใหกู้มี้ลกัษณะเป็น  Flow Concept 
 อยา่งไรก็ตาม มีนกัเศรษฐศาสตร์บางท่านมีความเห็นวา่  ทฤษฎีทั้งสองเป็นการอธิบาย
เร่ืองเดียวกนัแต่ใชว้ธีิวเิคราะห์ท่ีแตกต่างกนั ดงัเช่น  S.C. Tsiang  ถึงกบัมีความเห็นวา่ทั้งสอง
ทฤษฎีสามารถผสมผสานเขา้ดว้ยกนัไดเ้ป็นอยา่งดี 
 ดงันั้นดุลยภาพของอตัราดอกเบ้ียจึงถูกก าหนดข้ึนโดยเส้นความตอ้งการถือเงินทั้ง  3  
ประเภทกบัเส้นอุปทานของเงิน 
 ส าหรับการศึกษาในคร้ังน้ี เน่ืองจากปริมาณการปล่อยสินเช่ือของธนาคารพฒันา
วสิาหกิจขนาดกลางและขนาดยอ่มแห่งประเทศไทย จะข้ึนอยูก่บัสินทรัพยแ์ละหน้ีสิน เน่ืองจาก
ธนาคารตอ้งรักษาสินทรัพยแ์ละหน้ีสินใหมี้ความเหมาะสมอยูต่ลอดเวลา  จึงสอดคลอ้งกบั

E 

Qm 
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ทฤษฎีแห่งการแสวงหาก าไรสูงสุด จึงใชท้ฤษฎีน้ีเป็นหลกัในการศึกษา และยงัไดน้าํแนวคิด
ทฤษฎีอ่ืนๆท่ีเก่ียวขอ้ง เช่น ทฤษฎีการจดัสรรหลกัทรัพย ์(Portfolio  Management  Theory  
Approach)  ทฤษฎีความพึงพอใจในสภาพคล่อง มาปรับเสริมใชใ้นการศึกษาน้ีดว้ย   
 

6. ตลาดการเงิน  
 

ความหมายของตลาดการเงิน  
 ตลาดการเงิน (Financial Market) หมายถึง ตลาดท่ีอ านวยความสะดวกในการโอน

หรือเปล่ียนมือของสินทรัพยท์างการเงินจากหน่วยเศรษฐกิจหน่ึงไปยงัหน่วยเศรษฐกิจอีกหน่วย
หน่ึง และสินทรัพยท์างการเงินนั้นอาจจะออกโดยหน่วยธุรกิจ สถาบนัการเงินหรือรัฐบาล เพื่อ
เป็นการจดัสรรเงินทุนจากหน่วยเศรษฐกิจท่ีเกินดุลไปสู่หน่วยเศรษฐกิจท่ีขาดดุล (มหาวทิยาลยั
หอการคา้ไทย, 2552) ทั้งน้ีตลาดการเงินแบ่งตามลกัษณะของสินเช่ือและวตัถุประสงคข์อง
สินเช่ือไดเ้ป็น 2 ตลาด คือ  
 6.1 ตลาดเงิน (Money Market) คือตลาดท่ีมีการระดมเงินจากประชาชนและการให้
สินเช่ือระยะสั้นไม่เกิน 1 ปี ทั้งแก่ภาครัฐและเอกชน ซ่ึงรวมถึงนิติบุคคลและบุคคลธรรมดา 
รวมทั้งการซ้ือขายหลกัทรัพยท์างการเงินท่ีมีอายกุารไถ่ถอนระยะสั้น เช่น ตัว๋แลกเงิน ตัว๋สัญญา
ใชเ้งิน และตัว๋เงินคลงั และตลาดเงินยงัแบบได ้เป็น 2 ระดบั 
  6.1.1 ตลาดเงินในระบบ ซ่ึงประกอบดว้ยสถาบนัการเงินท่ีมีการจดัตั้งข้ึนตาม
กฎหมาย สถาบนัหลกัของตลาดเงินในระบบไดแ้ก่ ธนาคารพาณิชย ์บริษทัเงินทุน และธนาคาร
กลาง โดยมีกิจกรรมท่ีส าคญัไดแ้ก่ การกูย้มืระหวา่งธนาคารดว้ยกนัเอง (Inter-bank Loan) การกู้
โดยตรง (Loan) การกูเ้บิกเกินบญัชี (Overdraft Loan) โดยมีหลกัทรัพยค์  ้าประกนั การกูโ้ดยขาย
ตราสารทางการเงิน ตัว๋เงินคลงั ตัว๋สัญญาใชเ้งิน ตราสารการคา้ ตลอดจนตราสารท่ีธนาคาร
รับรอง  

   6.1.2 ตลาดเงินนอกระบบ  เป็นแหล่งท่ีมีการกูย้มืโดยไม่มีกฎหมายรองรับ 
กิจกรรมท่ีมกัจะพบในตลาดเงินนอกระบบน้ี ไดแ้ก่ การกูย้มืกนัในหมู่ญาติมิตร เพื่อนพอ้งนอ้งพี่ 
การเล่นแชร์ เป็นตน้  
 6.2 ตลาดทุน (Capital Market) คือ ตลาดท่ีมีการระดมเงินจากประชาชนและการ
ใหสิ้นเช่ือระยะยาว (เกิน1 ปี) เป็นตลาดท่ีระดมเงินทุนไดโ้ดยผา่นการกูย้มืจากธนาคารและ
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สถาบนัการเงิน ซ่ึงจะระดมเงินทุนจากผูมี้เงินออมในรูปของการรับฝากหรือกูย้มืเงิน โดยมี
ผลตอบแทนเป็นการจูงใจคือดอกเบ้ีย 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 

ภาพท่ี  2.7  โครงสร้างตลาดการเงิน 
 

ท่ีมา : เอนก  เธียรถาวร (2538 : 257) เศรษฐศาสตร์มหภาค 1 กรุงเทพมหานคร  ส านกัพิมพ ์
              มหาวทิยาลยัรามค าแหง 
 

7. ระบบสถาบันการเงินและสถาบันการเงินเฉพาะกจิของประเทศไทย 
 
 ในระบบเศรษฐกิจเสรี ระบบการเงินเป็นกลไกส าคญัยิง่ในการจดัสรรทรัพยากร
ระหวา่งภาคเศรษฐกิจจากผูท่ี้มีเงินออมไปยงัผูท่ี้ตอ้งการเงินทุน ซ่ึงจะก่อใหเ้กิดการลงทุนการ
ผลิตและการจา้งงาน อนัเป็นแรงขบัเคล่ือนส าคญัท่ีท าให้เศรษฐกิจของประเทศเจริญเติบโตและ
มีเสถียรภาพ ทั้งน้ีระบบสถาบนัการเงินท่ีมีประสิทธิภาพ จะช่วยส่งเสริมหนา้ท่ีของระบบ
การเงินใหส้ามารถด าเนินไปอยา่งรวบร่ืน ในประเทศไทยสถาบนัการเงินมีบทบาทอยา่งมากต่อ
ระบบการเงินและระบบเศรษฐกิจ เน่ืองจากเป็นผูรั้บความเส่ียงในการปล่อยกูห้รือลงทุนใหก้บัผู ้
ฝากเงินและมีภาระตอ้งคืนเงินฝากตามเง่ือนไขท่ีก าหนด (สุขมุาลย ์ลดัพลี และอรุญศรี เมธิสริย-
พงศ ์และสภทัร์พร ธรรมาภรณ์พิลาศ และนรพรรษ เพช็รตระกลู, 2552) 

ตลาดการเงิน 
(Financial Market) 

ตลาดเงิน 
(Money Market) 

ตลาดทุน 
(Capital Market) 

ตลาดเงินในระบบ 
(Organized money 

Market) 

ตลาดเงินนอกระบบ 
(Unorganized 

Money Market) 

ตลาดทุนในระบบ 
(Organized Capital 

Market) 

ตลาดเงินนอกระบบ 
(Unorganized Capital 

Market) 
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 ระบบสถาบนัการเงินของไทย ประกอบดว้ย 2 ส่วน คือ สถาบนัการเงินเอกชน และ
สถาบนัการเงินเฉพาะกิจของรัฐ ซ่ึงสถาบนัการเงินเอกชนจะด าเนินธุรกิจตามกลไกตลาด 
ในขณะท่ีสถาบนัการเงินเฉพาะกิจจดัตั้งข้ึนเป็นการเฉพาะเพื่อเป็นกลไกของรัฐบาลในการ
สนบัสนุนส่งเสริมในกรณีท่ีสถาบนัการเงินไม่สามารถตอบสนองความตอ้งการทางการเงินของ
ผูป้ระกอบการและประชาชน ซ่ึงต่างก็มีส่วนสนบัสนุนการพฒันาและการเจริญเติบโตของ
เศรษฐกิจของประเทศ 
 สถาบนัการเงินของประเทศไทย ประกอบดว้ย 5 ประเภท ไดแ้ก่ 
      1. ธนาคารพาณิชย ์ซ่ึงเป็นตวักลางหลกัในการระดมเงินฝากจากผูฝ้ากเงินเพื่อปล่อย
สินเช่ือแก่ภาคครัวเรือนและภาคธุรกิจ ธนาคารพาณิชยย์งัแบ่งออกเป็นธนาคารพาณิชยเ์ตม็
รูปแบบ ธนาคารพาณิชยเ์พื่อรายยอ่ย ธนาคารพาณิชยท่ี์เป็นบริษทัลูกของธนาคารต่างประเทศ 
และสาขาธนาคารพาณิชยต่์างประเทศ 
    2. บริษทัเงินทุน ซ่ึงระดมเงินทุนจากประชาชนในรูปตัว๋สัญญาใชเ้งิน และใชเ้งินนั้น
ในการประกอบธุรกิจเงินทุนเพื่อการพาณิชย ์กิจการเงินเพื่อการพฒันา กิจการเงินทุนเพื่อ
จ าหน่ายและการบริโภค และกิจการเงินเพื่อการเคหะ 
          3. บริษทัเครดิตฟองซิเอร์ ซ่ึงระดมเงินทุนจากประชาชนในรูปตัว๋สัญญาใชเ้งิน และ
ใชเ้งินนั้นเพื่อประกอบการธุรกิจใหกู้ย้มืโดยวธีิรับจ านองอสังหาริมทรัพย ์รับซ้ือสังหาริมทรัพย์
ตามสัญญาขายฝาก เป็นตน้ 

    4. สถาบนัการเงินประเภทใหสิ้นเช่ือรายยอ่ย (Micro Credits) เช่น สหกรณ์ 
ออมทรัพย ์โรงรับจ าน า เป็นตน้ 
                  5. สถาบนัการเงินเฉพาะกิจ ซ่ึงมีกฏหมายเฉพาะในการจดัตั้ง โดยมีวตัถุประสงคเ์พื่อ
สนองนโยบายในการส่งเสริมและการพฒันาเฉพาะดา้นของรัฐบาล เช่น ธนาคารเพื่อการเกษตร
และสหกรณ์การเกษตร (ธ.ก.ส.) ธนาคารออมสิน ธนาคารอาคารสงเคราะห์ (ธอส.) ธนาคารเพื่อ
การส่งออกและน าเขา้แห่งประเทศไทย (ธสน.) ธนาคารพฒันาวสิาหกิจขนาดกลางและขนาด
ยอ่มแห่งประเทศไทย (ธพว.) ธนาคารอิสลามแห่งประเทศไทย (ธอท.) ทั้งน้ีเราสามารถแบ่ง
ประเภทของสถาบนัการเงินเฉพาะกิจไดเ้ป็น 2 ประเภทใหญ่ ๆ คือ 
      5.1 สถาบนัการเงินเฉพาะกิจท่ีเป็นตวักลางทางการเงิน (Financial Intermediaries) 
ไดแ้ก่ สถาบนัการเงินเฉพาะกิจท่ีเป็นธนาคารและประกอบธุรกิจได ้ทั้งใหบ้ริการเงินฝากและ
ปล่อยสินเช่ือ มีทั้ง 4 ธนาคาร ไดแ้ก่ ธนาคารเพื่อการเกษตรและสหกรณ์การเกษตร (ธ.ก.ส.) 
ธนาคารออมสิน ธนาคารอาคารสงเคราะห์ (ธอส.) และธนาคารอิสลามแห่งประเทศไทย (ธอท.) 
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   5.2 สถาบนัการเงินเฉพาะกิจท่ีไม่ใช่ตวักลางทางการเงิน (Non-financial 
Intermediaries) ไดแ้ก่ สถาบนัการเงินเฉพาะกิจท่ีเป็นธนาคารและท่ีมิใช่ธนาคาร แต่สามารถท า
ธุรกิจไดเ้พียงขาเดียว กล่าวคือ ไม่สามารถรับฝากเงินจากประชาชนทัว่ไปได ้แต่จะท าธุรกิจ
ปล่อยสินเช่ือเท่านั้น ซ่ึงมี 2 ธนาคาร ไดแ้ก่ ธนาคารเพื่อการส่งออกและน าเขา้แห่งประเทศไทย 
(ธสน.) ธนาคารพฒันาวสิาหกิจขนาดกลางและขนาดยอ่มแห่งประเทศไทย (ธพว.) และ 2 
บรรษทั ไดแ้ก่ บรรษทัประกนัสินเช่ืออุตสาหกรรมขนาดยอ่ม (บสย.) และบรรษทัตลาดรอง
สินเช่ือท่ีอยูอ่าศยั (บตท.) ท่ีไม่ไดท้  าธุรกรรมการปล่อยสินเช่ือ แต่จะท าหนา้ท่ีในการเป็นผู ้
ส่งเสริมในการปล่อยสินเช่ือของสถาบนัการเงินอ่ืนๆ 
 สถาบนัการเงินเฉพาะกิจแต่ละแห่งจะมีลูกคา้กลุ่มเป้าหมายของตนเองชดัเจน ทั้งน้ี
เน่ืองจากปรัชญาการออกแบบของแต่ละสถาบนัและกฎหมายท่ีบงัคบัใช ้เพื่อใหส้ามารถ
ตอบสนองภาคเศรษฐกิจจริง ดงันั้นจึงสามารถแบ่งกลุ่มลูกคา้ของสถาบนัการเงินเฉพาะกิจ
ออกเป็น 4 กลุ่ม (กุศล จนัทร์แสงศรี, 2554) ไดแ้ก่ 
 1. กลุ่มลูกคา้ท่ีเป็นเกษตรกรและลูกคา้ท่ีเป็นรากฐานของประเทศ โดยธนาคารเพื่อ
การเกษตรและสหกรณ์การเกษตร (ธ.ก.ส.) ธนาคารออมสิน มีบทบาทส าคญัในการให้บริการ
ทางดา้นการเงินและบริการอ่ืนๆ แก่ลูกคา้กลุ่มน้ี 
 2. กลุ่มลูกคา้ในภาคอุตสาหกรรมขนาดกลางและขนาดยอ่ม โดยสถาบนัการเงิน
เฉพาะกิจท่ีมีภารกิจใหบ้ริการลูกคา้ในกลุ่มน้ี ไดแ้ก่ ธนาคารเพื่อการส่งออกและน าเขา้แห่ง
ประเทศไทย (ธสน.) ธนาคารพฒันาวสิาหกิจขนาดกลางและขนาดยอ่มแห่งประเทศไทย (ธพว.) 
และบรรษทัประกนัสินเช่ืออุตสาหกรรมขนาดยอ่ม (บสย.) 
 3. กลุ่มลูกคา้อสังหาริมทรัพย ์โดยมีธนาคารอาคารสงเคราะห์ (ธอส.) และบรรษทั
ตลาดรองสินเช่ือท่ีอยูอ่าศยั (บตท.) รับผดิชอบดูแลลูกคา้กลุ่มน้ี 
  4. กลุ่มลูกคา้อ่ืน ๆ ไดแ้ก่ ธนาคารอิสลามแห่งประเทศไทย (ธอท.) ท่ีใหบ้ริการตาม
หลกัศาสนาอิสลาม 

 อยา่งไรก็ตาม ในทางปฏิบติัการใหบ้ริการลูกคา้ของสถาบนัการเงินเฉพาะกิจแต่ละ
แห่งไม่ไดแ้บ่งแยกตลาดอยา่งเด็ดขาด แต่จะเห็นไดว้า่กลุ่มลูกคา้จะเป็นคนละกลุ่มกบัลูกคา้ของ
ธนาคารพาณิชย ์เน่ืองจากลูกคา้ส่วนใหญ มีรายไดน้อ้ยและไม่ค่อยมีหลกัทรัพยใ์นการค ้าประกนั
เงินกู ้รวมทั้งวงเงินกูแ้ต่ละรายไม่ค่อยสูงนกัหากเทียบกบัลูกคา้ของธนาคารพาณิชย ์

ทั้งน้ีบทบาทของสถาบนัการเงินเฉพาะกิจ มีความส าคญัมากข้ึนเป็นล าดบัต่อระบบ
สถาบนัการเงินนบัตั้งแต่ปี 2539 จนถึงปัจจุบนั รัฐบาลทุกยุคทุกสมยัไดใ้ชส้ถาบนัการเงินเฉพาะ



29 
 

กิจเป็นเคร่ืองมือท่ีส าคญัในการสนองนโยบายของรัฐบาลในการจดัสรรสินเช่ือและบริการทาง
การเงินไปสู่กลุ่มเป้าหมายท่ีตอ้งการ และสถาบนัการเงินเฉพาะกิจไดมี้บทบาทเพิ่มข้ึนมา 
นบัตั้งแต่หลงัวกิฤติการณ์การเงินปี 2540 ดว้ยเหตุผล 2 ประการ คือ การปิดบริษทัเงินทุนและ
บริษทัหลกัทรัพย ์56 แห่งในปี 2540 และการใชก้ลไกสถาบนัการเงินเฉพาะกิจในการตอบสนอง
นโยบายรัฐบาลท่ีเรียกวา่ นโยบายประชานิยม โดยหลายโครงการภายใตน้โยบายประชานิยมได้
มีการปล่อยสินเช่ือสูงมาก เช่น โครงการกองทุนหมู่บา้นและชุมชนเมือง ซ่ึงมีธนาคารเพื่อ
การเกษตรและสหกรณ์การเกษตร (ธ.ก.ส.) และธนาคารออมสินรับผิดชอบ เป็นตน้ ซ่ึงการ
ด าเนินการในลกัษณะน้ีเรียกกนัวา่ นโยบายก่ึงการคลงั (Quasi-Fiscal Policy) ท่ีตอ้งใช้
งบประมาณแผน่ดินช าระหน้ี หรือท่ีเป็นงบผกูพนัในการด าเนินนโยบายบริหารประเทศ แต่การ
ด าเนินนโยบายดงักล่างน้ี จะท าใหส้ถาบนัการเงินเฉพาะกิจประสบปัญหาขาดทุนได ้เน่ืองจาก
ประชาชนส่วนใหญ่ท่ีไม่สามารถเขา้บริการสินเช่ือของธนาคารพาณิชยจ์ะใชบ้ริการของสถาบนั
การเงินเฉพาะกิจ และการปล่อยสินเช่ือแก่ลูกคา้กลุ่มน้ีจะใชต้น้ทุนสูง นอกจากนั้น รัฐยงัก าหนด
อตัราดอกเบ้ียในการปล่อยกูไ้วต้  ่ากวา่อตัราดอกเบ้ียตลาด ดว้ยเหตุน้ีเองเม่ือสถาบนัการเงิน
เฉพาะกิจขาดทุน รัฐบาลจะตอ้งเขา้มารับภาระโดยใชเ้งินภาษีจากประชาชนชดเชยแก่สถาบนั
การเงินเฉพาะกิจนั้นๆ (สุขมุาลย ์ลดัพลี และอรุญศรี เมธิสริยพงศ ์และสภทัร์พร ธรรมาภรณ์-
พิลาศ และนรพรรษ เพช็รตระกลู, 2552) 

 

8. วรรณกรรมทีเ่กีย่วข้อง 
 

 สันติชยั  ชวนสมสุข (2526)  ไดท้าํการศึกษาอุปทานและอุปสงคสิ์นเช่ือของธนาคาร
พาณิชย ์ โดยแบ่งเป็นภาคเศรษฐกิจต่างๆ  7  ภาค  คือ ภาคเกษตรกรรม   เหมืองแร่  การก่อสร้าง  
และธุรกิจอสังหาริมทรัพย ์ การพาณิชยกรรม  การอุตสาหกรรม  การคา้ระหวา่งประเทศ  การ
บริการและการบริโภค  โดยอาศยัขอ้มูลรายไตรมาสระหวา่งปี พ.ศ. 2514 - 2524   ผลการศึกษา
แบบจาํลองอุปทานสินเช่ือของธนาคารพาณิชยพ์บวา่  ปริมาณเงินสดสาํรองของธนาคารพาณิชย ์
และอตัราดอกเบ้ียเงินกู ้ มีผลกระทบโดยตรงต่ออุปทานของสินเช่ือแก่สาขาเศรษฐกิจต่างๆ  
เงินกูท้ ั้งจากธนาคารพาณิชยใ์นประเทศและธนาคารพาณิชยใ์นต่างประเทศเป็นแหล่งเงินทุนท่ี
สาํคญัของธนาคารพาณิชย ์  
 สาํหรับปริมาณเงินใหกู้ข้องธนาคารพาณิชย ์(Supply  of  Commercial  Bank  Loan)  
ท่ีใหแ้ก่ทุกภาคเศรษฐกิจนั้น  ข้ึนอยูก่บัเงินสดสาํรองส่วนเกิน  เงินกูจ้ากธนาคารแห่งประเทศ
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ไทย  และเงินกูจ้ากต่างประเทศ  โดยตวัแปรทุกตวัดงักล่าวจะมีความสัมพนัธ์เป็นบวก  และมี
นยัสาํคญัทางสถิติกบัปริมาณเงินใหกู้ย้มืท่ีใหแ้ก่ทุกภาคเศรษฐกิจของธนาคารพาณิชย ์แสดงวา่
ถา้ธนาคารพาณิชยมี์เงินสดสํารองส่วนเกินมากข้ึน  และมีการกูย้มืจากธนาคารแห่งประเทศไทย 
และต่างประเทศมากข้ึน  จะมีปริมาณเงินใหกู้ย้มืแก่ภาคเศรษฐกิจทุกภาคเพิ่มข้ึน 
 นิตยา  ตรีสุทธาชีพ  (2532)  ไดศึ้กษาโครงสร้างสินเช่ือ  และปัจจยัท่ีมีผลต่อการให้
สินเช่ือเพื่อการเคหะ :  กรณีของธนาคารอาคารสงเคราะห์ โดยมีวตัถุประสงคเ์พื่อศึกษา
โครงสร้างแนวโนม้ของสินเช่ือเพื่อท่ีอยูอ่าศยัของสถาบนัการเงินภายในประเทศ ตลอดจน
วเิคราะห์ถึงปัจจยัท่ีมีผลกระทบต่อการใหสิ้นเช่ือเพื่อท่ีอยูอ่าศยัของธนาคารอาคารสงเคราะห์  
ซ่ึงถือวา่เป็นธนาคารท่ีตั้งข้ึนมาโดยมีวตัถุประสงคเ์ฉพาะอยา่ง โดยใชข้อ้มูลทุติยภูมิรายปีของ
ธนาคารอาคารสงเคราะห์ตั้งแต่ปีพ.ศ. 2518 – 2530 อาศยัสมการถดถอยดว้ยวธีิกาํลงัสองนอ้ย
ท่ีสุด  ภายใตห้ลกัการของ  Accommodation  Principle  ซ่ึงเนน้ถึงความตอ้งการกูย้มื  ซ่ึงผล
การศึกษาสามารถสรุปสมการพยากรณ์ ท่ีมี R2 เท่ากบัร้อยละ 90 คือ  
 ขนาดการใหกู้ย้มื = 2902.86 + 0.81 x ปริมาณเงินฝากทั้งหมด + 2.56 x ปริมาณเงินกู้
ในประเทศ + 2.64 x ปริมาณเงินกูจ้ากต่างประเทศ + 0.62 x รายไดเ้ฉล่ียของผูกู้ต่้อปี 
 และผลการศึกษาพบวา่  ธนาคารพาณิชยเ์ป็นสถาบนัการเงินใหสิ้นเช่ือเพื่อท่ีอยูอ่าศยั
มีสัดส่วนสูงในตลาดการเงิน  รองลงมาไดแ้ก่  ธนาคารอาคารสงเคราะห์  ซ่ึงมีบทบาทสาํคญัใน
การใหสิ้นเช่ือเพื่อท่ีอยูอ่าศยัในประเทศ  นอกจากน้ีสินเช่ือเพื่อท่ีอยูอ่าศยัมีแนวโนม้สูงข้ึน  และ
คาดวา่จะมีแนวโนม้สูงข้ึนในอนาคตและเงินทุนในการดาํเนินงานของธนาคารอาคารสงเคราะห์
มาจากหลายแหล่ง  เช่น  เงินกูจ้ากต่างประเทศ  เงินกูใ้นประเทศ  รวมทั้งเงินฝาก  แต่แหล่งเงินท่ี
สาํคญัท่ีสุดของธนาคารอาคารสงเคราะห์คือ  เงินกูจ้ากต่างประเทศ  อีกทั้งธนาคารอาคาร
สงเคราะห์ดาํเนินกิจการในการใหเ้งินกูเ้พื่อท่ีอยูอ่าศยัเพียงอยา่งเดียวเท่านั้น  และในการ
วเิคราะห์สินเช่ือเพื่อใหกู้ย้มืนั้นธนาคารอาคารสงเคราะห์จะพิจารณาถึงรายไดข้องผูกู้เ้ป็นสาํคญั  
ถา้มีรายไดม้ากก็สามารถกูไ้ดม้ากข้ึน  และพบวา่ผูไ้ดรั้บการช่วยเหลือจากธนาคารมากท่ีสุดคือ  
ผูมี้รายไดป้านกลางค่อนขา้งสูง  ฉะนั้นปริมาณเงินใหกู้ข้ึ้นอยูก่บัปริมาณรายได ้ ซ่ึงเป็นไปตาม
หลกัของ Accommodation  Principle   
 สัณฐิต์ิ  ผลภาษี  (2536)   ศึกษาเร่ืองปัจจยัท่ีมีผลกระทบต่อปริมาณสินเช่ือสาขา
อุตสาหกรรมของธนาคารพาณิชย ์ โดยมีวตัถุประสงคเ์พื่อศึกษาถึงปัจจยัท่ีมีผลกระทบต่อ
ปริมาณสินเช่ือสาขาอุตสาหกรรมของธนาคารพาณิชย ์และเพื่อเป็นแนวทางในการคาดคะเน
แนวโนม้ของสินเช่ือในอนาคต และใชเ้ป็นแนวทางในการวางแผนและกาํหนดนโยบายการ
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พฒันาสาขาอุตสาหกรรมต่อไป  ซ่ึงการศึกษาไดท้าํการศึกษาทั้งสินเช่ืออุตสาหกรรมรวม 
ในช่วงระหวา่งปี  2520 - 2535 และสินเช่ือรายประเภทอุตสาหกรรมในช่วงระหวา่งปี  2524 – 
2535  ดว้ย โดยสร้างสมการ Multiple  Regression และใชว้ธีิ Multiple  Least  Square เพื่อ
ประมาณค่าสัมประสิทธิของปัจจยัต่างๆ  และผลการศึกษาปัจจยักาํหนดปริมาณสินเช่ือคือ คือ 
ระดบัราคา อตัราดอกเบ้ียเงินกู ้ผลิตภณัฑม์วลรวมในประเทศของแต่ละสาขาอุตสาหกรรม และ
ปริมาณเงินฝาก 
 จรัสศรี  ธิติเลิศเดชา  (2534)  ศึกษาเร่ืองปัจจยัท่ีมีผลกระทบต่อการใหสิ้นเช่ือของ
ธนาคารพาณิชยใ์นประเทศไทย  มีวตัถุประสงคเ์พื่อศึกษาปัจจยัท่ีมีผลกระทบต่อการใหสิ้นเช่ือ
ประเภทต่างๆวา่ปัจจยัอะไรท่ีเป็นตวัแปรสาํคญัท่ีมีผลกระทบต่อการตดัสินใจการใหสิ้นเช่ือของ
ธนาคารพาณิชยโ์ดยอาศยัขอ้มูลทุติยภูมิในช่วงเวลาระหวา่งปี พ.ศ.2515-2532  และแบ่ง
การศึกษาออกเป็น  2  ส่วนคือ  ศึกษาการใหสิ้นเช่ือรวมของธนาคารพาณิชย ์ และการศึกษาการ
ใหสิ้นเช่ือแยกตามประเภทต่างๆ   12  ประเภทคือ  สินเช่ือเพื่อการเกษตร  สินเช่ือเพื่อการเหมือง
แร่  สินเช่ือเพื่อการอุตสาหกรรม  สินเช่ือเพื่อการก่อสร้าง   สินเช่ือเพื่อธุรกิจอสังหาริมทรัพย ์ 
สินเช่ือเพื่อการนาํเขา้  สินเช่ือเพื่อการส่งออก  สินเช่ือเพื่อการบริการ  และสินเช่ือเพื่อการ
อุปโภค บริโภค   โดยกาํหนดแบบจาํลองท่ีใชใ้นการศึกษาดงัน้ี 
 ส่วนท่ี  1  แบบจาํลองปัจจยัท่ีมีผลกระทบต่อการใหสิ้นเช่ือรวมของธนาคารพาณิชยใ์น
รูปสมการดงัน้ี 
 LDT        =       F (LEDT , BODT ,BOFT ,(IL-ID) , CART-1 ,GDPT-1)……………………(2.3) 
โดยกาํหนดให้ 
   LDT        =          มูลค่าการใหสิ้นเช่ือทั้งหมดของธนาคารพาณิชย ์
        LEDT      =          ปริมาณเงินฝากอิสระของธนาคารพาณิชย ์
        BODT      =          ปริมาณเงินกูย้มืจากสถาบนัการเงินในประเทศ 
        BOFT ,     =          ปริมาณเงินกูย้มืจากต่างประเทศ 
        IL-ID           =           ส่วนต่างของอตัราดอกเบ้ีย 
        CART-1   =          ส่วนต่างสัดส่วนเงินกองทุนต่อสินทรัพยเ์ส่ียงปีท่ีผา่นมา 
       GDPT-1    =          มูลค่าผลิตภณัฑม์วลรวมในประเทศในปีท่ีผา่นมา 
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 ส่วนท่ี  2  แบบจาํลองปัจจยัท่ีมีผลกระทบต่อการใหสิ้นเช่ือประเภทต่างๆ จาํแนก
ตามวตัถุประสงคข์องการกู ้ ใชรู้ปแบบจาํลองเหมือนกบัส่วนท่ี 1  เพียงแต่แยกออกเป็น  12  
สมการตามประเภทธุรกิจ 
 ผลการศึกษาพบวา่  ปัจจยัท่ีมีบทบาทสาํคญัต่อการเปล่ียนแปลงการใหสิ้นเช่ือไดแ้ก่   
ปริมาณเงินฝากอิสระของธนาคารพาณิชย ์ ปริมาณเงินกูย้ืมจากต่างประเทศ   ปริมาณเงินกูย้มื
จากสถาบนัการเงินในประเทศ  ซ่ึงปัจจยัทั้งสามน้ีเป็นแหล่งเงินทุนท่ีสาํคญัของธนาคารพาณิชย ์ 
และมูลค่าผลิตภณัฑร์วมในประเทศของสาขาเศรษฐกิจนั้นๆในปีท่ีผา่นมา ซ่ึงความสัมพนัธ์กบั
ปัจจยัต่างๆเหล่าน้ีแสดงใหเ้ห็นถึงผลกระทบต่อการใหสิ้นเช่ือแต่ละประเภทดงัน้ี คือ  การให้
สินเช่ือทุกประเภทยกเวน้สินเช่ือเพื่อธุรกิจการธนาคาร จะถูกกาํหนดโดยปริมาณเงินฝากอิสระ
ของธนาคารพาณิชยใ์นทิศทางเดียวกนั   สินเช่ือเพื่อธุรกิจอสังหาริมทรัพยถู์กกาํหนดโดยมูลค่า
ผลิตภณัฑร์วมในประเทศสาขาท่ีอยูอ่าศยัในปีท่ีผา่นมาในทิศทางตรงกนัขา้ม  สินเช่ือเพื่อการ
นาํเขา้และสินเช่ือเพื่อการสาธารณูปโภค ถูกกาํหนดโดยปริมาณเงินกูจ้ากต่างประเทศในทิศทาง
เดียวกนั    สาํหรับสินเช่ือเพื่อธุรกิจการธนาคาร  ถูกกาํหนดโดยมูลค่าผลิตภณัฑม์วลรวมใน
ประเทศสาขาธุรกิจการธนาคารในปีท่ีผา่นมา  และปริมาณเงินสาํรองส่วนเกินของธนาคาร
พาณิชยใ์นทิศทางเดียวกนั 
 ณรงคฤ์ทธ์ิ  ประเทียบอินทร์ (2546)   ไดท้าํการศึกษาเร่ือง ปัจจยัท่ีมีผลกระทบต่อการ
ปล่อยสินเช่ือของธนาคารพาณิชยไ์ทยหลงัช่วงวกิฤตเศรษฐกิจ พ.ศ.2540   ตั้งแต่ช่วงเดือน 
สิงหาคม พ.ศ. 2540  ถึงเดือน ธนัวาคม พ.ศ.2543   โดยไดแ้ยกทาํการศึกษาถึงภาพรวมทั้งหมด
ของการปล่อยสินเช่ือของธนาคารพาณิชยไ์ทย  และแบ่งแยกสินเช่ือต่างๆ จาํแนกประเภทธุรกิจ  
7  ประเภทประกอบดว้ย  สินเช่ือเพื่อเกษตรกรรม  สินเช่ือเพื่อเหมืองแร่  และยอ่ยหิน   สินเช่ือ
เพื่ออุตสาหกรรม   สินเช่ือเพื่อการก่อสร้าง   สินเช่ือเพื่อธุรกิจเก่ียวกบัอสังหาริมทรัพย ์   สินเช่ือ
เพื่อการคา้ส่ง-คา้ปลีก   สินเช่ือเพื่อการบริการ    สาํหรับตวัแปรท่ีนาํมาใชใ้นการสร้าง
แบบจาํลองของการปล่อยสินเช่ือของธนาคารพาณิชยคื์อ  ปริมาณเงินฝากทั้งหมดของธนาคาร
พาณิชย ์ ปริมาณเงินกูย้มืภายในประเทศ   ปริมาณเงินกูย้มืจากต่างประเทศ   ส่วนต่างของอตัรา
ดอกเบ้ีย   สัดส่วนเงินกองทุนต่อสินทรัพยเ์ส่ียงท่ีสูงกวา่ท่ีกฎหมายกาํหนด    และปริมาณสินเช่ือ
ท่ีไม่ก่อใหเ้กิดรายได ้ ซ่ึงผลการวเิคราะห์สามารถสรุปไดคื้อ 
 จากการศึกษาตามแบบจาํลองการปล่อยสินเช่ือของธนาคารพาณิชยใ์นประเทศไทย
จะพบวา่  ปัจจยัท่ีมีอิทธิพลมากท่ีสุดต่อการปล่อยสินเช่ือของธนาคารพาณิชยไ์ดแ้ก่   ปริมาณ
เงินกูย้มืจากต่างประเทศ  และสัดส่วนเงินกองทุนต่อสินทรัพยเ์ส่ียงท่ีสูงกวา่ท่ีกฎหมายกาํหนด  
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ซ่ึงมีอิทธิพลมากท่ีสุด   รองลงมาคือ  ปริมาณสินเช่ือท่ีไม่ก่อใหเ้กิดรายได ้   ปริมาณเงินกูย้มื
ภายในประเทศ  และปริมาณเงินฝากทั้งหมดของธนาคารพาณิชย ์    ส่วนตวัแปรท่ีไม่มีผลทาง
สถิติเลยคือ   ส่วนต่างของอตัราดอกเบ้ีย 
 อุทยั  ส่ีหิรัญวงศ ์(2546) ไดท้าํการศึกษาเร่ืองเก่ียวกบัอุปทานของสินเช่ือของ
ธนาคารพาณิชยไ์ทยตั้งแต่ปี พ.ศ. 2540 – 2544 ผลการศึกษาพบวา่ อุปทานของสินเช่ือของ
ธนาคารพาณิชยมี์ความสัมพนัธ์โดยตรงกบัปริมาณเงินกูย้ืมรวมทั้งในประเทศ และต่างประเทศ
ของธนาคารพาณิชยไ์ทย และส่วนต่างระหวา่งอตัราดอกเบ้ียเงินใหกู้ย้มืกบัอตัราดอกเบ้ียเงินฝาก 
นอกจากน้ียงัพบวา่ อุปทานของสินเช่ือของธนาคารพาณิชยมี์ความสัมพนัธ์ในทิศทางตรงกนั
ขา้มกบัปริมาณเงินฝากรวมของธนาคารพาณิชยข์องไทย และผลิตภณัฑม์วลรวมในประเทศไทย 
ซ่ึงอาจเป็นเพราะขอ้มูลท่ีใชศึ้กษาเป็นขอ้มูลหลงัเกิดวกิฤตเศรษฐกิจ และรัฐบาลเขม้งวดในการ
ขยายสินเช่ือของธนาคารพาณิชย ์ทาํใหผู้ล้งทุนไม่กลา้ลงทุนในภาวการณ์ดงักล่าวต่างเก็บเงินทุน
ไวก้บัธนาคารในรูปเงินฝาก 

 พฒันนัท ์ บุญญานุพงศ ์(2547) ทาํการศึกษาเก่ียวกบัปัจจยัท่ีกาํหนดอุปสงคแ์ละ
อุปทานสินเช่ือภาคเอกชนของธนาคารพาณิชยไ์ทยในช่วงปี พ.ศ.2540 – 2547 โดยแบ่ง
การศึกษาคน้ควา้เป็น  2  ระดบัคือ 
 1. ระดบัมหภาค  ซ่ึงใหข้อ้มูลสินเช่ือรวมของระบบธนาคารพาณิชยแ์ละขอ้มูลช้ีทาง
เศรษฐกิจมหภาควเิคราะห์ปัจจยัท่ีกาํหนดอุปสงคแ์ละอุปทานของสินเช่ือภาคเอกชนของ
ธนาคารพาณิชย ์
       2. ระดบัจุลภาค  โดยเลือกเฉพาะธนาคารพาณิชยไ์ทยทาํการแบ่งกลุ่มธนาคาร
ออกเป็นธนาคารขนาดใหญ่  ธนาคารขนาดกลาง และธนาคารขนาดเล็กตามขนาดสินทรัพย ์ 
เพื่อวเิคราะห์ปัจจยัดา้นอุปทานของสินเช่ือรายกลุ่มธนาคาร 

 ผลการศึกษาในระดบัมหภาค  พบวา่ อตัราดอกเบ้ียไม่เป็นอุปสรรคต่อความตอ้งการ
สินเช่ือของภาคเอกชน  ส่วนดชันีการลงทุนภาคเอกชนท่ีเพิ่มข้ึนไม่ทาํใหค้วามตอ้งการสินเช่ือ
เพิ่มข้ึนเน่ืองจากมีกาํลงัการผลิตส่วนเกินในระบบการผลิตในระดบัท่ีสูง  ขณะท่ีความเช่ือมัน่ใน
การบริโภคภาคเอกชนสูงข้ึนแต่ส่งผลต่อความตอ้งการสินเช่ือของภาคเอกชนในระดบัตํ่า   และ
หลกัทรัพยอ์อกใหม่ของภาคเอกชนไม่สามารถอธิบายความสัมพนัธ์ต่อความตอ้งการสินเช่ือของ
ภาคเอกชนไดอ้ยา่งมีนยัสาํคญั 
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 ดา้นอุปทานของสินเช่ือพบวา่ ปัจจยัความสามารถในการปล่อยสินเช่ือมีความ 
สัมพนัธ์กบัอุปทานสินเช่ือภาคเอกชนของธนาคารพาณิชยใ์นระดบัสูงแต่ไม่เป็นไปในลกัษณะ
หน่ึงต่อหน่ึง  เป็นผลใหธ้นาคารมีสภาพคล่องในระดบัสูง  จึงไม่ทาํใหก้ารกนัสาํรองหน้ีสงสัย
จะสูญเพิ่มข้ึน   ในช่วงเวลาดงักล่าวกระทบต่อความตอ้งการปล่อยสินเช่ือของธนาคารพาณิชย ์ 
และพบวา่ธนาคารพาณิชยมี์แนวโนม้ในการลงทุนในหลกัทรัพยม์ากข้ึนจากความสัมพนัธ์ในทิศ
ทางตรงขา้มกบัอุปทานของสินเช่ือ 
 ส่วนผลการศึกษาระดบัจุลภาคพบวา่  ความสามารถในการปล่อยสินเช่ือและ
อตัราส่วนเงินกองทุนต่อสินทรัพยเ์ส่ียงในระดบัสูงไม่ทาํใหก้ลุ่มธนาคารพาณิชยข์ยายสินเช่ือได้
เพิ่มข้ึน  เป็นผลใหทุ้กกลุ่มธนาคารมีสภาพคล่องอยูใ่นระดบัสูง  ทาํใหก้ารเพิ่มข้ึนในปริมาณ
สินเช่ือในช่วงเวลาท่ีผา่นมา และภาระการกนัสาํรองหน้ีสงสัยจะสูญท่ีเพิ่มข้ึนไม่กระทบต่อ
อุปทานสินเช่ือ   ส่วนปัจจยัอตัราดอกเบ้ียเงินใหกู้ย้มืไม่มีความสัมพนัธ์กบัอุปทานของสินเช่ือ
อยา่งมีนยัสาํคญั เน่ืองจากธนาคารพาณิชยไ์ม่สามารถปรับข้ึน ลงอตัราดอกเบ้ียไดอ้ยา่งเหมาะสม
เพราะธนาคารมีสภาพคล่องในระดบัสูง 
 สุภาวดี องัศุวฒัน์ (2551) ไดศึ้กษาเร่ือง ปัจจยัท่ีมีผลกระทบต่อปริมาณสินเช่ือ 
กรณีศึกษา: ธนาคารทหารไทย จาํกดั (มหาชน) โดยมีวตัถุประสงคเ์พื่อศึกษาปัจจยัท่ีมีผลกระทบ
ต่อปริมาณสินเช่ือรวมของธนาคาร โดยใชก้ารวเิคราะห์สมการถดถอยเชิงซอ้น (Multiple 
Regression) ดว้ยวธีิกาํลงัสองนอ้ยท่ีสุด (Ordinary Least Square Method—OLS) และใชข้อ้มูล
ทุติยภูมิรายเดือนในช่วงพ.ศ.2548-2551 ผลการศึกษาพบวา่ 
 ปริมาณเงินฝากของธนาคารทหารไทย และปริมาณเงินกูย้มืของธนาคารมหารไทยมี
ความสัมพนัธ์ในทิศทางเดียวกนักบัปริมาณสินเช่ือรวมของธนาคารทหารไทยตามสมมติฐาน
ท่ีตั้งไว ้จึงเป็นปัจจยัสาํคญัท่ีมีผลกระทบต่อปริมาณสินเช่ือรวมของธนาคารมหารไทย ส่วน
ปริมาณเงินกองทุนของธนาคารทหารไทยและดอกเบ้ียเงินกูลู้กคา้ชั้นดี (MLR) ไม่มี
ความสัมพนัธ์กบัปริมาณสินเช่ือรวมของธนาคารทหารไทย โดยไดส้มการพยากรณ์ปริมาณ
สินเช่ือ ท่ีมีค่า R2 เท่ากบัร้อยละ 84.6 ดงัน้ี 
 ปริมาณเงินใหสิ้นเช่ือ = 110918.1 + 0.64 x ปริมาณเงินฝากทั้งหมด + 0.91 x ปริมาณ
เงินกูย้มืทั้งหมด - 6343.734 x อตัราดอกเบ้ียเงินกูย้มืลูกคา้ชั้นดี + 0.480254 x เงินกองทุนตาม
กฎหมาย 
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 สุธน สุขกลบั (2553) ไดศึ้กษาเร่ือง ปัจจยักาํหนดปริมาณสินเช่ือวสิาหกิจขนาดกลาง
และขนาดยอ่มของธนาคารไทยพาณิชย ์จาํกดั (มหาชน) ในช่วงปีพ.ศ.2547-2552 โดยมี
วตัถุประสงคเ์พื่อศึกษาปัจจยัท่ีมีอิทธิพลต่อสินเช่ือวสิาหกิจขนาดกลางและขนาดยอ่มของ
ธนาคารไทยพาณิชย ์จาํกดั (มหาชน) ในช่วงปีพ.ศ.2547-2552 โดยใชข้อ้มูลทุติภูมิ แบบอนุกรม
เวลารายไตรมาส ระหวา่งพ.ศ.2547-2552 โดยใชก้ารวิเคราะห์สมการถดถอยพหุเชิงซอ้น 
(multiple regression) ซ่ึงผลการศึกษาพบวา่ 
 1. ปริมาณสินเช่ือรวมของธนาคารไทยพาณิชย ์จาํกดั (มหาชน) และปริมาณสินเช่ือ
วสิาหกิจขนาดกลางและขนาดยอ่มของธนาคารไทยพาณิชย ์จาํกดั (มหาชน) ในไตรมาสก่อน
หนา้ มีความสัมพนัธ์กบัปริมาณสินเช่ือวสิาหกิจขนาดกลางและขนาดยอ่มของธนาคาร          
ไทยพาณิชย ์จาํกดั (มหาชน) ในทิศทางเดียวกนั 2) ส่วนปริมาณเงินฝากของธนาคารไทยพาณิชย ์
จาํกดั (มหาชน) ในไตรมาสท่ีผา่นมา และปริมาณเงินสดสาํรองตามกฎหมายของธนาคารไทย
พาณิชย ์จาํกดั (มหาชน) ในไตรมาสท่ีผา่นมา มีความสัมพนัธ์กบัปริมาณสินเช่ือวสิาหกิจขนาด
กลางและขนาดยอ่มของธนาคารไทยพาณิชย ์จาํกดั (มหาชน) ในทิศตรงกนัขา้ม โดยไดส้มการ
พยากรณ์ ท่ีมี R2 เท่ากบัร้อยละ 99.47 ดงัน้ี 
 ปริมาณเงินใหสิ้นเช่ือวสิาหกิจขนาดกลางและขนาดยอ่มในไตรมาสปัจจุบนั = -
74,078.10 + 0.30 x ปริมาณสินเช่ือรวม – 0.07 x ปริมาณเงินฝาก – 0.30 x ปริมาณเงินสดสาํรอง
ตามกฎหมาย + 809.23 x อตัราส่วนสินเช่ือท่ีไม่ก่อใหเ้กิดรายไดต่้อสินเช่ือ + 1,909 x อตัรา
ดอกเบ้ียลูกคา้รายยอ่ย + 0.50 ปริมาณสินเช่ือวสิาหกิจขนาดกลางและขนาดยอ่มในไตรมาสท่ี
ผา่นมา 
 ทั้งน้ีจากวรรณกรรมท่ีเก่ียวขอ้งทั้งหมด สามารถสรุปได ้คือ งานวจิยัส่วนใหญ่จะ
ศึกษาเฉพาะการปล่อยสินเช่ือของธนาคารพาณิชยท่ี์จะมุ่งหวงักาํไรสูงสุด ซ่ึงแตกต่างจาก
การศึกษาคร้ังน้ี ศึกษาการปล่อยสินเช่ือของสถาบนัการเงินของรัฐ ท่ีมีนโยบายการปล่อยสินเช่ือ
ตามนโยบายภาครัฐ โดยวธีิดาํเนินงานวจิยัส่วนใหญ่จะใชก้ารสร้างสมการถดถอยพหุเชิงซอ้น 
(Multiple Regression) และผลการศึกษาท่ีพบ คือ ตวัแปรท่ีส่งผลกระทบต่อการปล่อยสินเช่ือ คือ 
1. มูลค่าผลิตภณัฑม์วลรวมในประเทศ (สัณฐิต์ิ ผลภาษี, 2536 และ อุทยั ส่ีหิรัญวงศ,์ 2546) 2. 
อตัราดอกเบ้ียเงินกู ้(สันติชยั  ชวนสมสุข, 2526 และ สัณฐิต์ิ  ผลภาษี, 2536 และ อุทยั  ส่ีหิรัญ
วงศ,์ 2546 และ พฒันนัท ์ บุญญานุพงศ,์ 2547) 3. ปริมาณสินเช่ือท่ีไม่ก่อให้เกิดรายได ้(ณรงค์
ฤทธ์ิ  ประเทียบอินทร์ , 2546) 4. ปริมาณเงินกูภ้ายในประเทศและปริมาณเงินกูต่้างประเทศ  
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(สันติชยั  ชวนสมสุข, 2526 และ จรัสศรี  ธิติเลิศเดชา, 2534 และณรงคฤ์ทธ์ิ  ประเทียบอินทร์, 
2546 และอุทยั  ส่ีหิรัญวงศ,์ 2546) 5. ปริมาณเงินฝากของธนาคาร (จรัสศรี  ธิติเลิศเดชา, 2534 
และ ณรงคฤ์ทธ์ิ  ประเทียบอินทร์, 2546 และ อุทยั  ส่ีหิรัญวงศ,์ 2546 และ สุธน สุขกลบั, 2553) 

 ส่วนการศึกษาคร้ังน้ี ไดเ้พิ่มตวัแปรจากเศรษฐกิจมหภาค ท่ีน่าจะมีผลต่อการปล่อย
สินเช่ือของธนาคารพฒันาวสิาหกิจขนาดกลางและขนาดยอ่มแห่งประเทศไทย โดยตวัแปรท่ี
สาํคญั คือ มูลค่าการส่งออกของวสิาหกิจขนาดกลางและขนาดยอ่ม และดชันีความเช่ือมัน่
ผูป้ระกอบการภาคการคา้และบริการของวสิาหกิจขนาดกลางและขนาดยอ่ม 


