
 

บทที่ 2 
 

ทฤษฎทีางเศรษฐศาสตรและวรรณกรรมปริทัศน 
 

 ในการวิจัยนี้ผูวิจัยไดรวบรวม แนวคิด ทฤษฎีและผลงานวิจยัที่เกี่ยวของเพื่อนําขอมลู

ที่รวบรวมได มาสรุปสาระสาํคัญในประเดน็ที่จะกอใหเกดิประโยชนตองานวิจยั เนื้อหาในหวัขอนี้

จะอธิบายถึงทฤษฎีที่เกีย่วของ และประโยชนจากการทาํโครงการภายใตกลไกการพัฒนาที่สะอาด 

(CDM) ในเชงิทฤษฎทีางเศรษฐศาสตร ซึ่งในการศึกษานีจ้ะกลาวถงึ ความลมเหลวของระบบตลาด 

(Market Failure) กรรมสิทธิใ์นทรัพยสิน (Property Right) ผลกระทบภายนอก (Externality) และ

ความไมสมมาตรของขอมูล (Asymmetric Information) เทานัน้ 

  
2.1 ทฤษฎทีางเศรษฐศาสตร 
 
 ถากลาวถึงความมีประสิทธิภาพทางเศรษฐศาสตร ตองพิจารณาความมีประสิทธิภาพ

ใน 3 ดานคือ ความมีประสิทธิภาพในการผลิต ความมีประสิทธิภาพในการแลกเปลี่ยน และความมี

ประสทิธิภาพในตลาดสนิคา ตลาดที่มกีารแขงขันสมบูรณจะกอใหเกิดการจัดสรรทรัพยากรทัง้ในดาน

การผลิตและการบริโภคอยางมีประสิทธิภาพกลาวคือ การตัดสินใจทางดานการผลิตของผูผลิตจะตอง

สอดคลองกับการตัดสินใจทางดานบริโภคของผูบริโภค รวมถึงผูบริโภคตองเต็มใจทดแทนสินคาที่

ทําการบริโภค ในอัตราสวนเดียวกับที่ระบบเศรษฐกิจจะทําการเปลี่ยนแปลงการผลิตสินคา ในทาง

ทฤษฎ ี ระบบตลาดแบบแขงขันสมบูรณจะทําใหการจัดสรรทรัพยากรมีประสิทธิภาพมากที่สุด โดย

ประสิทธิภาพที่กลาวถงึคือ การบรรลุสวัสดิการของสังคมที่ดีที่สุด (Pareto Optimality) ซึ่งเปนไป

ไมไดที่จะจัดสรรทรพัยากรใหมเพือ่ทาํใหบุคคลใดบุคคลหนึ่งในสังคมดีข้ึน โดยไมทาํใหบุคคลอืน่ใน

สังคมแยลง ประกอบกับถาผูผลิตและผูบริโภคเปนผูมเีหตผุลในการแสวงหาผลประโยชนสวนบุคคล

สูงสุดแลว ระบบตลาดซึ่งมีการแลกเปลีย่นสนิคากนัจะกอใหเกิดการจัดสรรทรัพยากรทางสงัคมที่

เหมาะสมที่สุด 

 ในการจัดสรรทรัพยากรอยางมีประสิทธิภาพทางเศรษฐศาสตรแบบพาเรโตมีขอ

สมมติวา 

 1. ในระบบตลาดมกีารระบุกรรมสทิธิ์ในทรพัยสิน (Property Right) อยางชัดเจน 

5 

 



 

 2. ผูผลิตและผูบริโภคมีพฤติกรรมในการแสวงหาผลประโยชนสวนบคุคลสูงสุด หรือ

ตนทนุต่ําสุด 

 3. ผูบริโภคและผูผลิตทราบราคาตลาดของสินคาและบรกิาร 

 4. การแลกเปลี่ยนสนิคาและบริการไมมีตนทนุในการทาํธุรกรรม 

 ความลมเหลวของระบบตลาดเกิดขึ้น เมือ่ขอสมมติขอใดขอหนึ่งดังกลาวขางตนไม

เกิดขึ้นซึ่งเปนผลใหการจัดสรรทรัพยากรไมมีประสิทธิภาพ โดยเฉพาะขอสมมติขอ 1.  ทั้งนี้เพราะ

ระบบตลาดจะมีความสมบรูณเมื่อผูที่ทาํการแลกเปลี่ยนสินคาและบริการ สามารถระบุกรรมสิทธิ์

ในทรัพยสินไดอยางแนชัดโดยไมมีคาใชจายเกิดขึ้น 

        2.1.1 ความลมเหลวของระบบตลาด (Market Failure) 
 ความลมเหลวของระบบตลาด คือ การทีร่ะบบตลาดไมสามารถบรรลถุึงการจัดสรร

ทรัพยากรอยางมีประสิทธิภาพทางเศรษฐศาสตรตามแบบพาเรโตได สาเหตุที่ทําใหระบบตลาด

เกิดความลมเหลวในการศึกษานี ้จะกลาวถึง ความไมชดัเจนของกรรมสิทธิ์ในทรพัยสิน (Property 

Right) ลักษณะทรัพยากรที่เปนทรัพยสินที่ใชรวมกนั การเกิดผลกระทบภายนอก (Externality) 

และ ความไมสมมาตรของขอมูล (Asymmetric Information) เทานัน้ 

 ปญหาภาวะโลกรอนและโครงการ CDM เกี่ยวของกับแนวคิดทางเศรษฐศาสตร

อยางไรนัน้สามารถสาธยายไดดังนี้ เปนทีท่ราบกนัดวีาในการผลิตสินคาชนิดใดชนิดหนึ่ง (Y) 

ฟงชัน่การผลิต (Production Function) เปนสิง่ที่แสดงความสมัพนัธระหวางปรมิาณผลผลิตที่ได 

เมื่อมีการใชปจจัยการผลิต (K) ชนิดตางๆ สําหรับสินคาชนิดนัน้ ถาในกระบวนการผลิตปรากฏวา 

ผลิตผลของสินคา Y มีผลกระทบตอกระบวนการผลิตของสินคาอีกชนิดหนึ่ง (X) หรือมีผลกระทบ

ตอปริมาณการผลิตของสินคา X ลดลง เราเรียกเหตุการณดังกลาววาการผลิตสินคา Y กอใหเกดิ

ผลกระทบภายนอกเชิงลบ (Negative Externalities) และทําใหตนทนุการผลิตและกําไรของสินคา

ชนิด X แตกตางจากกรณทีี่ไมเกิดผลกระทบภายนอกขึน้  

 ในทาํนองเดียวกันการบริโภคสินคาของผูบริโภคยอมเสาะแสวงหาความพอใจสงูสุด 

(Maximize Utility) ภายใตงบประมาณที่มีอยู (Budget Constraint) ถาการบริโภคสินคาของ

ผูบริโภครายหนึ่งถกูกระทบไมวาดวยกระบวนการผลิตของสินคาอกีชนดิหนึง่ หรือจากการบริโภค

สินคาของผูบริโภคอีกรายหนึง่ไมวาสนิคาชนิดเดียวกันหรือสินคาตางชนิด เราเรียกเหตุการณดงักลาว

วาเกิดผลกระทบภายนอกขึ้นเชนกัน หากเกิดผลกระทบจากภายนอกเชิงลบขึ้นแลวผูบริโภคจะ 
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ไมไดรับความพอใจสูงสุด และทําใหสวัสดิการหรือภาวะความเปนอยูของบุคคลลดลงไป 

 การเกิดผลกระทบภายนอกไมวาทางดานการผลิตหรือดานการบริโภค ไมวาในทางที่

ดีหรือในทางทีไ่มดี จะทาํใหกลไกราคาไมสามารถใชเปนสัญญาณที่เหมาะสมในการจัดสรรทรัพยากร

สําหรับผูบริโภคและผูผลิตหรือที่เรียกวาระบบตลาดลมเหลว (Market Failure)  และเกิดการใชทรัพยากร 

อยางไมมีประสิทธิภาพในระบบเศรษฐกิจข้ึน 

 ตัวอยางเชน การทําฟารมเลี้ยงสุกร ผูผลตินอกจากจะไดเนื้อสุกรที่เปนผลิตผลโดยตรง

แลวสิ่งที่เกิดตามมาคือ ของเสียหรือมูลสุกรที่เกิดขึ้นจะสงผลเสียตอสภาวะแวดลอมทั้งในแงกลิ่นที่

สรางมลภาวะทางอากาศ กอใหเกิดความรําคาญกับผูคนในชุมชนที่อยูที่ใกลกับฟารมสุกร น้ําเสยีที่

ใชชําระลางสิ่งสกปรกในโรงเลี้ยงสุกรที่ตองระบายออกสูภายนอก และกาซมีเทนทีเ่กิดจากระบบ

การยอยอาหารของสุกรและการสะสมของมูลสุกร (ซึ่งเปนหนึ่งในจํานวนกาซ 6 ชนิดที่สะสมอยูใน

ชั้นบรรยากาศ)1 กอใหเกิดปญหาภาวะโลกรอน ผลเสยีที่เกิดขึ้นนี้ถือเปน Negative Externalities ซึ่ง

เปนตนทุนสงัคมและขาดผูรับผิดชอบ เพราะอากาศเปนทรัพยากรที่ไมสามารถระบกุรรมสิทธิ์ไดชัดเจน

ซึ่งจะไดกลาวถึงในหัวขอถัดไป ดังนัน้ ผูผลิตไมตองรับผิดชอบตอมลพิษที่ตนเองกอข้ึน และจะ

นําไปสูความลมเหลวของกลไกราคาและกลไกตลาดในทีสุ่ด 

        2.1.2 กรรมสิทธิใ์นทรัพยสิน (Property Right) 
 การระบุกรรมสิทธิ์ในทรัพยสินอยางแนชดั (Well Defined Property Right หรือ 

Non-attenuated Property Right) เปนการแสดงสิทธขิองผูเปนเจาของ และขอกาํหนดในการใช

ทรัพยากรหรือทรัพยสินตางๆ โดยการระบุกรรมสิทธิ์ในทรัพยสินอยางชัดเจนมีลักษณะสําคัญ 4 

ประการคือ 

 1. การกาํหนดเปนทีย่อมรับโดยทั่วไป (Comprehensively Assigned)     ซึง่แสดงวา

ทรัพยากรเปนของผูใด การใหสิทธเิปนแบบใด รวมถงึการบังคับใชสิทธิอยางมีประสิทธิภาพ 

 2. การมีสิทธิเด็ดขาด  (Exclusive)      แสดงถึงผลประโยชน      และตนทนุในการใช

ทรัพยากร ซึง่จะเกิดกับผูเปนเจาของทรัพยากรโดยบุคคลหนึง่จะมาบกุรุกหรือละเมดิมิได 

 

 

 1 กาซเรือนกระจกที่สงผลกระทบตอภาวะโลกรอนม ี6 ชนดิคือ Carbon Dioxide (CO2), 

Methane (CH4), Nitrous Oxide (N2O), Hydrofluorocarbons (HFCs), Perfluorocarbons (PFCs) 

และ Sulfurhexafluoride (SF6)  
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 3. การมีสิทธิโอนเปลี่ยนมือ (Transferable) กรรมสิทธิ์ในทรัพยากรมกีารโอนเปลี่ยน

ความเปนเจาของ จากผูเปนเจาของเดิมไปยังผูครอบครองใหมไดโดยการแลกเปลีย่นแบบสมัครใจ     

การโอนกรรมสิทธิ์ดังกลาว   จะทําใหผูเปนเจาของมีแรงจูงใจในการอนุรักษทรัพยากร ในชวงเวลา

ที่สามารถใชประโยชนจากทรัพยากรดงักลาว 

 4. การมีสิทธิไดรับการคุมครอง (Secure) การมีกรรมสทิธิ์ในทรัพยากรจะทําใหไดรับ

การคุมครองจากการบุกรุกเขามาใชอยางไมเต็มใจโดยบุคคลใดบุคคลหนึ่ง หรือการบุกรุกโดยรัฐ 

ผูเปนเจาของทรัพยากรจึงมแีรงจูงใจที่จะปรับปรุงและสงวนทรพัยากรที่เปนเจาของ 

 ระบบตลาดประสบความลมเหลว เพราะสถาบนัไมสามารถกําหนดกรรมสทิธิ์ใน

ทรัพยากรไดอยางชัดเจน เชนเดียวกับปญหาทางดานสิ่งแวดลอมในเรื่องภาวะโลกรอนที่ยังมีปญหา

จากความเปนเจาของ (Ownership) และการระบุกรรมสิทธิ์ (Rights) สภาพอากาศหรือสภาพ

ส่ิงแวดลอมซ่ึงเปนทรพัยากรรวมที่กรรมสทิธิ์เปนของทุกคน (Common Property) ไมมีบุคคลใด

บุคคลหนึ่งมีสิทธิขาดในความเปนเจาของ แตทุกคนสามารถเขาใชประโยชนได (Open Access) 

หรือไมสามารถกีดกันบุคคลอื่นในการใช (Non-excludability)  การที่บุคคลใดบุคคลหนึ่งใช

อากาศไปเทาไรอาจไมทําใหปริมาณอากาศลดนอยลงไป บุคคลอื่นๆยังสามารถเขาใชทรัพยากรรวม

ดังกลาวไดโดยเสรีและปราศจากตนทนุคาใชจาย อยางไรก็ตามเมื่อมีบุคคลตางๆ เขามาใชทรัพยากร

รวมนัน้มากขึน้ๆ และมักไมมีใครตองรับผิดชอบกับผลที่เกิดจากการใชทรัพยากรเหลานี้ ทําใหเกิด

การใชอยางมากเกินไป (Over-exploitation) จนกอใหเกิดผลกระทบภายนอกเชิงลบ ทั้งตอปริมาณ

ทรัพยากรนัน้หรือสงผลกระทบตอบุคคลอื่นที่ใชทรัพยากรนั้นรวมกนั และเปนมลพิษ (Pollution) 

ในที่สุด   

 การแกปญหาผลกระทบภายนอกเชิงลบและการกอใหเกิดผลเสียหายตอส่ิงแวดลอม

และตอบุคคลอ่ืนดังกลาวจะตองมีการระบุสิทธิการใชทรัพยากรนั้นอยางชัดเจน เพื่อใหทราบถึง

ผูที่ตองรับผิดชอบตอการกระทําที่เกิดขึน้ การกําหนดสิทธิการใชทรัพยากรจะทาํใหเกิดการเจรจา

ตอรองเกิดการซื้อขาย เกิดการแลกเปลี่ยนสิทธ ิ ซึง่จะมีผลทําใหเกิดประสิทธิภาพมากขึ้นในระบบ

เศรษฐกิจ 

 การที่พิธีสารเกียวโตกําหนดสิทธิในการปลอยกาซเรือนกระจกแกประเทศพัฒนาแลว 

(Annex 1) หรือการขึ้นทะเบียน CERs ใหกับโครงการ CDM เปนการระบุสิทธิ (Property Right) 

การใชอากาศใหชัดเจนขึน้กลาวคือหากประเทศพฒันาแลว (Annex 1) ไมสามารถจาํกัดการปลอย

กาซเรือนกระจกหรือไมอาจปฏิบัติไดตามเงื่อนไข ก็จะถกูคิดเบี้ยปรับเพื่อนาํเงนิที่ไดไปชดเชยใหกบั
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ความเสยีหายที่กอข้ึน หรือไมก็ตองซื้อสิทธิดังกลาวหรือ CERs จากประเทศอื่นตามเงื่อนไขพิธีสาร

เกียวโตเพื่อทดแทนได เปนการสรางอุปสงค (Demand) ข้ึนในตลาดคารบอนเครดิต ในทาํนอง

เดียวกนัผูที่ลดการปลอยกาซเรือนกระจกโดยการทําโครงการ CDM ก็จะไดสิทธิใน CERs ที่

สามารถขายไดเทากับเปนการสรางอุปทาน (Supply) ใหกับตลาดคารบอนเครดิตและเปน

แรงจูงใจในการรักษาสภาพแวดลอมตามที่กลาวขางตน ดังนัน้กลไกการพัฒนาที่สะอาด (CDM) ก็ 

เปนแนวทางในการแกปญหาเรื่อง Property Right  ของการใชอากาศหรือบรรยากาศไดอยางหนึ่ง 

        2.1.3 ผลกระทบภายนอก (Externality) 
 ผลกระทบภายนอกหรือผลกระทบขางเคยีง คือการกระทําของบุคคลใดบุคคลหนึ่ง 

(ผูผลิตหรือผูบริโภค) ที่มีผลกระทบตอบุคคลอื่น(ผูผลิตหรือผูบริโภค) ซึ่งมิไดมีสวนเกี่ยวของกบั

กิจกรรมดังกลาว โดยผลกระทบดังกลาวไมสามารถนํามาตกลงกันไดโดยอาศัยกลไกตลาด

(Randall,1987) 

 ผลกระทบภายนอกเมื่อเปนผลกระทบในเชิงลบ (Negative Externalities) หรือเปน

อันตรายตอบุคคลอื่น ผลกระทบดังกลาวจะกอใหเกิด ตนทนุภายนอก (External Cost) เชน 

โรงงานผลิตแปงมันสาํปะหลัง ซึง่ในกระบวนการผลติจะเกิดน้าํเสยีที่ตองระบายออกสูภายนอก 

และเปนสาเหตุทําใหเกิดน้าํเนาเสยี สงกลิ่นรบกวนชุมชนที่อยูรอบๆ หรือใกลเคยีงในขณะที่การ

กําจัดน้าํเสียดงักลาวจะเกิดกาซชวีภาพทีม่ีกาซมีเทนเปนสวนประกอบหากปลอยสูบรรยากาศก็จะ 

สะสมเปนกาซเรือนกระจก ซึ่งก็คือตนทุนภายนอกที่เกดิกับสังคม ดังนัน้ประชานชนโดยทัว่ไปจึง

เปนผูแบกรับภาระตนทนุภายนอกดังกลาวแทน ในทางตรงขามผลกระทบภายนอกในเชงิบวก 

(Positive Externalities) จะกอใหเกิดผลประโยชนภายนอก (External Benefit) ไดเชนกนั  

 ผลกระทบภายนอกเมื่อเกิดข้ึนแลวจะไมไดสะทอนรวมอยูในราคาตลาด ซึ่งเปนสาเหตุ

ทําใหเกิดความไมมีประสิทธิภาพทางเศรษฐศาสตร  

        2.1.4 ความไมสมมาตรของขอมูล (Asymmetric Information) 
 ปญหาของความไมสมมาตรของขอมูล มักเกิดจากการทีผู่ผลิตรูคุณภาพสินคามากกวา

ผูซื้อ เชนกรณีของฟารมสุกรที่มีของเสยีเชนมูลสุกรสงกลิ่นรบกวนชุมชนและสะสมกาซเรือนกระจก

ที่กอใหเกิดปญหาโลกรอน หากตองการลดปญหาดังกลาว ผูผลิตสามารถทําโครงการกลไกการ

พัฒนาที่สะอาด (CDM) เพื่อลดมลภาวะดังกลาวได โดยติดตั้งระบบลดกาซมีเทน และนํากาซมีเทน

ไปผลิตกระแสไฟฟาใชในฟารม ตลอดจนบําบัดน้าํเสียโดยลดความสกปรกกอนระบายสูภายนอก
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ฟารมการจัดการกับผลกระทบภายนอกดงักลาวกอใหเกดิตนทุนเพิ่มข้ึน นั่นคือฟารมสุกรที่ดําเนิน

โครงการ CDM มีตนทนุในการผลิตสุกร สูงกวาฟารมสุกรที่ไมไดดําเนินโครงการ CDM ในขณะที่

สินคา (คุณภาพของสกุร) ไมเปลี่ยนไป (ปจจัยอื่นคงที่) เนื่องจากเงินลงทนุในระบบกําจัดของเสีย

มิไดใชเพื่อปรับปรุงคุณภาพหรือปริมาณผลผลิต (สุกร) โดยตรงและราคาตลาดของสุกรอาจจะไม

เปลี่ยนไป ซึง่ทาํใหราคาสกุรไมสอดคลองกับตนทนุการผลิตที่แทจริง ดังนัน้การตั้งราคาสุกรของ

ฟารมที่ดําเนินโครงการ CDM จึงไมสามารถเพิ่มราคาสุกรเพื่อชดเชยตนทุนของการรักษาสภาพ 

แวดลอมได ผูบริโภคอาจไมทราบขอมูลในสวนนีห้รือไมตระหนกัถงึคุณคาความแตกตางของสนิคา 

ดังกลาวสิ่งที่เกิดตามมาคือ ปญหาในเรื่อง Adverse Selection นั่นคือผูบริโภคยอมเลือกซื้อสินคา 

ที่ราคาถกูกวาแตกอมลพิษมากกวา (ทัง้ๆ ที่ผูบริโภคอาจจะอยากสงเสริมคุณภาพสิ่งแวดลอม) 

เกิดความไมสมมาตรของขอมูล (Asymetric Information) ซึ่งทําใหเกิดความลมเหลวของระบบ

ราคา (กาํไรจากธุรกิจลดลงจึงไมเกิดแรงจงูใจในการทาํใหสภาพแวดลอมดีข้ึน) และเกิดความไมมี

ประสิทธิภาพในการจัดสรรทรัพยากร (เกิดจากปริมาณสินคาที่ผลิตโดยฟารมเลี้ยงสุกรที่ไมได

ดําเนนิโครงการ CDM จะมีมากกวาฟารมสุกรที่ดาํเนนิโครงการ CDM เพราะตนทุนต่ํากวา

กอใหเกิดกาํไรมากกวา) ความลมเหลวของกลไกราคาและการจัดสรรทรัพยากรที่ไมมีประสทิธิภาพ

กอใหเกิดความลมเหลวของระบบตลาด (Market Failure) ในที่สุด  

 การแกปญหาความไมสมมาตรของขอมูลอาจทาํไดโดยการใชชื่อเสียง หรือการสราง

มาตรฐานของสินคา เพื่อทาํใหผูบริโภคตระหนักในคุณภาพหรือเห็นประโยชนที่ตนจะไดรับจากการ

เลือกซื้อสินคา 

 
2.2 แนวคิดในการกําหนดนโยบายของธนาคารแหงประเทศไทย 
 

 สถาบนัการเงนิเปนองคกรหลักทางการเงนิของประเทศทีท่ําหนาที ่ จัดสรรทรพัยากรใน

ระบบเศรษฐกิจโดยเปนสื่อกลางในการระดมเงินออมจากผูออมไปสูผูลงทุน สถาบันการเงินมีความ

เชื่อมโยงอยางใกลชิดกับภาคเศรษฐกิจตางๆ ทั้งภายในและนอกประเทศ มีความออนไหวตอความ

เสี่ยงและความผันผวน และสามารถสงผานผลกระทบไปยังภาคเศรษฐกิจอ่ืนๆ สถาบันการเงนิทีม่ี

ประสิทธิภาพและมั่นคงทั้งระบบจึงเปนเงือ่นไขสําคัญของการเติบโตทางเศรษฐกิจอยางมั่นคง  

 ในประเทศไทย ธนาคารพาณิชยเปนสื่อกลางทางการเงนิที่สําคัญที่สุด ดังนั้นเพื่อให

บรรลุวัตถุประสงคหลักในการรักษาเสถียรภาพของระบบสถาบนัการเงิน โดยกํากับตรวจสอบอยาง

10 

 



 

มีประสิทธิภาพดวยความโปรงใส และสงเสริมใหสถาบันการเงินมีธรรมาภิบาลและบริหารความ

เสี่ยงอยางเหมาะสม ธปท. จึงกาํหนดนโยบายดานสถาบันการเงนิตามแนวคิด การกํากับดูแลตาม

แนวความเสี่ยง (Risk- Based Supervision) ดังตอไปนี้  

           2.2.1 สถาบนัการเงินจะตองมเีงนิกองทนุที่รองรับความเสี่ยงอยางเพยีงพอ (Capital 
Adequacy)  
                     เนื่องจากสถาบันการเงนิดําเนนิธุรกจิ โดยการระดมเงนิฝากจากประชาชนเพือ่นาํไปใช

ในการใหกูยมืหรือดาํเนนิธุรกิจซึง่มีความเสี่ยงวาอาจเกดิความเสยีหายสถาบันการเงินจึงตองมีความ

แข็งแกรงทางการเงนิ โดยเฉพาะการมีเงนิกองทนุที่เพยีงพอกับความเสี่ยงเพื่อเปนดานแรกในการ

รองรับความเสียหายกอนทีจ่ะไปกระทบผูฝากเงนิ  

 เงินกองทุน หมายถึง เงินทนุที่สถาบันการเงินสามารถใชรองรับความเสียหายที่อาจจะ

เกิดขึ้นจากการดําเนินธุรกิจตางๆ เชน การใหสินเชื่อ การลงทุนหรือการกอภาระผกูพันตางๆ โดย

องคประกอบของเงนิกองทนุจะครอบคลุมมากกวาสวนของผูถือหุน โดยรวมถงึตราสารหนีท้ี่มีลักษณะ 

คลายทนุและเงินสาํรองที่สถาบนัการเงนิไดกันไวแลวสําหรับสินทรพัยจดัชั้นปกติอีกดวย เงนิกองทนุ

เปนตวัวัดความมัน่คงของฐานะการเงนิของสถาบนัการเงนิ สถาบนัการเงินจึงจําเปนตองมเีงนิกองทนุ

อยางเพียงพอ เนื่องจากแหลงเงนิสวนใหญของสถาบนัการเงนิมาจากเงนิฝากของประชาชน และ

เงินกูยืม สถาบันการเงินจึงตองบริหารความเสี่ยงที่อาจเกิดขึ้นจากการดําเนินธุรกิจเพื่อสนับสนุนให

สถาบันการเงนิสามารถดําเนินธุรกิจตอไปโดยไมกอใหเกิดความเสยีหายตอผูฝากเงนิ เจาหนี ้ และ

ลูกคาผูใชบริการ รวมทั้งไมเปนการลดความเชื่อมั่นและความมั่นคงของระบบการเงินทั้งระบบ ธปท. 

จึงกําหนดเกณฑใหสถาบันการเงินดาํรงเงินกองทุนเพือ่รองรับความเสี่ยง ดังนี ้

 (1) องคประกอบของเงินกองทุน เงินกองทุนของธนาคารพาณิชยและบริษัทเงินทุน 

แบงเปน 2 สวน ไดแก 

                         • เงนิกองทนุชัน้ที ่1 : ซึ่งถือเปนเงนิกองทนุหลกั (Core Capital) ไดแก ทนุชาํระแลว

สวนล้าํมูลคาหุน เงนิที่ไดรับจากการออกใบสาํคัญแสดงสทิธทิี่จะซื้อหุน ทุนสาํรองตามกฎหมาย 

กําไรสุทธิคงเหลอืจากการจดัสรร และตราสาร Hybrid Tier 1 ตามหลกัเกณฑที ่ธปท. กําหนด 

                        • เงินกองทนุชั้นที ่2 : ถือเปนเงินกองทนุสวนเพิ่ม (Supplementary Capital) ไดแก

เงินสํารองจากมูลคาสวนที่เพิ่มข้ึนจากการตีราคาที่ดินและอาคาร เงินสํารองสําหรับสินทรัพยจัดชั้น

ปกติ หุนบุริมสิทธิชนิดสะสมเงนิปนผลและเงินที่สถาบันการเงนิไดรับจากการออกตราสาร ตาม

หลักเกณฑที ่ธปท. กําหนด 
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 (2) ความเพียงพอของเงินกองทุน      เครื่องมือในการวัดความเพียงพอของเงินกองทุน

ของสถาบนัการเงิน คือ อัตราสวนเงนิกองทนุตอสินทรัพยเสี่ยง (Capital Adequacy Ratio: (CAR) 

หรือเรียกกันโดยทั่วไปวา BIS Ratio) ซึ่งเปนเครื่องมือสําคัญที่ ธปท. ใชในการกํากับดูแลความมั่นคง

ของสถาบนัการเงิน โดยทัว่ไปแลวสถาบนัการเงินใดม ี BIS Ratio สูง จะชี้ถงึฐานะการเงนิที่มัน่คง 

สวน BIS Ratio ต่ําหรือไมถงึระดับที ่ธปท.กําหนด จะเปนสัญญาณแสดงถึงฐานะการเงินที่ดอยลง 

ซึ่งทางการควรกํากบัดูแลอยางใกลชิด หรืออาจตองแทรกแซงเพื่อพทิักษผลประโยชนใหแกผูฝากเงนิ

โดยปจจุบัน ธปท. กําหนดอตัราสวนเงินกองทนุทัง้สิ้นและเงนิกองทนุชั้นที ่1 ตอสินทรัพยเสีย่งของ

สถาบันการเงนิแตละประเภท ตามตารางที่ 2.1 ดงันี ้ 

ตารางที่ 2.1 

อัตราสวนเงินกองทนุตอสินทรัพยเสีย่ง 

 

สถาบันการเงนิ         เงินกองทุนชัน้ที ่1   

           สินทรพัยเสี่ยง 

BIS Ratio = เงินกองทุนทั้งสิ้น

                     สินทรัพยเสี่ยง 

ธนาคารพาณชิย ไมต่ํากวา 4.25%* ไมต่ํากวา 8.50% 

สาขาธนาคารตางประเทศ - ไมต่ํากวา 7.50% 

บริษัทเงนิทุน ไมต่ํากวา 4.00%* ไมต่ํากวา 8.00% 

* เงนิกองทนุชัน้ที ่2 ตองมีจาํนวนสงูสุดไมเกินเงินกองทนุชั้นที ่1 

 
          2.2.2 สถาบันการเงินจะตองมีการบริหารความเสี่ยงที่เหมาะสม (Risk Management)  

เนื่องจากสถาบันการเงินตองเผชิญกับความทาทายตางๆ อยางตอเนื่อง ที่สําคัญไดแก 

วิวัฒนาการทางการเงนิใหมๆ  ผลิตภัณฑทางการเงินรูปแบบใหม และการแขงขันทีเ่ขมขนขึ้น ทั้ง

จากสถาบันการเงินดวยกนัเองและ Non-bank ดังนัน้ จึงจําเปนอยางยิ่งที่สถาบันการเงนิตอง

สามารถพัฒนาตนเองไดอยางคลองตวั รวดเร็ว เพื่อรองรับพลวัตรจากความเสี่ยงที่ซับซอนและ

มากขึ้น ในเรื่องนี ้ธปท. ใหความสาํคัญกบับทบาทหนาที่และความรับผิดชอบของผูบริหารสถาบนั

การเงนิในการจัดใหมีระบบการบริหารความเสี่ยงที่แข็งแกรง สอดรับกับรูปแบบธุรกิจและกลยทุธ

ของตน และสอดคลองกับมาตรฐานสากล รวมถงึการมีเครื่องมือที่เหมาะสมในการบริหารความ

เสี่ยง ซึ่งม ี ที่สําคัญ 5 ดาน คือ ความเสี่ยงดานกลยทุธ ความเสีย่งดานเครดิต ความเสีย่งดาน

ตลาด ความเสี่ยงดานสภาพคลองและความเสีย่งดานปฏิบัติการ  
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        2.2.3 สถาบันการเงินจะตองมีการบริหารงานที่ไดมาตรฐานและมธีรรมาภิบาล 
(Good Corporate Governance)  

 สถาบันการเงนิจะมีความมัน่คงได ตองไดรับความเชื่อมั่นจากผูมีสวนเกี่ยวของ

ทั้งหลาย (Stakeholders) ไมใชเฉพาะผูฝากเงนิ ผูเลนในตลาดการเงินและผูลงทนุ แตยังรวมถึง

สังคมในวงกวาง ดังนั้น นอกจากการบริหารความเสีย่งทางการเงินใหดีแลว สถาบันการเงนิยงัตอง

บริหารความเสี่ยงทางชื่อเสยีงดวย (Reputational Risk) โดยคณะกรรมการสถาบันการเงนิและ

ผูบริหารตองมรีะบบบริหารทีค่ํานึงถึงความรับผิดชอบตอสังคม มธีรรมาภิบาลทีเ่ปนทีย่อมรับ 

หลีกเลี่ยงการสราง ความเสีย่งหรือภัยตอสังคม และมีความเปนธรรมตอผูบริโภค 

 
2.3 วรรณกรรมปริทัศน 

 
 จากการสํารวจงานศึกษาที่เกี่ยวของ พบวา ไมมีงานศึกษาในเรื่องการสนับสนนุ

แหลงเงินกูใหกับโครงการ CDM โดยตรง อยางไรก็ตาม เมื่อดูกรณีเทียบเคียงพบวา ในอดีตที่ผาน

มารัฐมนีโยบายชวยเหลือในเรื่องเกี่ยวกับสินเชื่อที่ใหกับภาคเกษตรกรรม ซึง่มีการศึกษาถงึ

ผลกระทบในระดับมหภาคและการกลาวอางถงึแหลงเงนิกูของโครงการ CDM ไวดังนี ้

         2.3.1 บัณฑิต นิจถาวร (2531) ศึกษาเรื่องผลกระทบของนโยบายสินเชื่อในระดับมหภาค

สรุปวา ตลาดสินเชื่อในประเทศดอยพัฒนา เปนตลาดที่มีการแทรกแซงโดยภาครัฐบาลคอนขางมาก 

การแทรกแซงสวนใหญมีจุดมุงหมายเพื่อรักษาเสถียรภาพของระบบการเงินของประเทศ และเพือ่

เปาหมายในการจัดสรรทรัพยากรการเงนิ ในประเด็นที่เกี่ยวของกับภาคเกษตรกรรม การแทรกแซง

ตลาดสินเชื่อมจีุดมุงหมาย เพื่อที่จะเปดโอกาสใหภาคเกษตรกรรมสามารถใชประโยชนทรัพยากร

การเงินของประเทศไดมากข้ึนเพื่อผลของการเพิ่มการผลิตและรายไดของภาคเกษตรกรรมโดยทั่วไป

การแทรกแซง จะปรากฏอยูในรูปการกําหนดอัตราดอกเบี้ยสูงสุดที่สถาบันการเงินสามารถจะปลอย

กูใหกับเกษตรกร ซึง่จะเปนอัตราที่ต่ํากวาอัตราสินเชื่อทั่วไป หรือการกําหนดการจัดสรรปริมาณ

สินเชื่อเพื่อการเกษตรกรรมโดยเฉพาะ โดยเปรียบเทยีบแลวภาคเกษตรกรรมเปนภาคที่การผลติมี

ความเสีย่งสงู สถาบันการเงินไมอยากที่จะใหสินเชื่อแกภาคนี้มากนัก การดําเนินนโยบายเพือ่

จัดสรรสินเชื่อใหแกภาคเกษตรกรรมโดยตรง จึงเปนความพยายามที่จะใหเกษตรกรสามารถใช

ประโยชนทรัพยากรการเงนิของประเทศไดมากขึ้น ปญหาทางเศรษฐศาสตรที่นาสนใจในประเดน็

เกี่ยวกับนโยบายการจัดสรรสินเชื่อเพื่อการเกษตร คือ ปญหาวาดวยประสิทธิภาพการใชทรัพยากร

ที่มีจํากัด ซึง่ในทีน่ี้หมายถงึทรัพยากรการเงินของประเทศ ในกรณีที่ตลาดสินเชื่อปลอดจากการ
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แทรกแซงการจัดสรรสินเชื่อไปสูภาคเศรษฐกิจตางๆ จะดําเนนิไปตามกลไกตลาดภาคเศรษฐกิจที่

สามารถจะสรางผลตอบแทนทางการเงนิตอหนวยของสนิเชื่อสูงสุด และมีความเสีย่งของการไดมาซึง่

ผลตอบแทนนัน้ต่าํที่สุดจะเปนภาคที่ไดรับการจัดสรรสินเชือ่มากที่สุด ซึง่นโยบายสนิเชื่อเกษตรถือได

วา เปนการโยกยายทรัพยากรออกจากภาคเศรษฐกจิทีส่ามารถใชทรัพยากรไดอยางมีประสทิธิภาพ

สูง ไปสูภาคเศรษฐกิจที่มีประสิทธิภาพในการใชทรัพยากรต่ํากวา จริงอยูมาตรการนี้จะชวยภาค

เกษตรกรรมใหสามารถใชประโยชนทรัพยากรการเงินไดมากขึ้นและผลิตไดในตนทนุที่ต่ําลง แตใน

ขณะเดียวกนัภาคเศรษฐกิจอ่ืน จะสามารถใชทรัพยากรการเงนิของประเทศไดนอยลง จงึสนใจ

ศึกษาผลกระทบที่เกิดขึ้นในหลายๆ ดาน ทั้งจากการผลติ การขยายตวัของรายได การจางงาน การ

กระจายรายได การใชจายของระบบเศรษฐกิจ และผลตอดุลการคาของประเทศ  

 ผลการศึกษาพบวา การจัดสรรทรัพยากรการเงินที่เกิดขึ้นจากการดําเนนินโยบาย

สินเชื่อเกษตร จะกอใหเกิดการขยายตัวของการผลิต รายไดรวม การสงออกและการจางงาน ดงันัน้

การคาดหวังที่วานโยบายสินเชื่อเกษตรจะทําใหการผลิตในภาคเกษตรกรรมขยายตัวไดมากขึ้น และ

รายไดครัวเรือนในชนบทสูงขึ้นจึงเปนการคาดหวงัทีถู่ก ประเด็นทีน่าสนใจคือผลของการกระจาย

รายได เกิดการขยายตัวของรายไดในลักษณะที่ครัวเรือนในเมืองไดประโยชนมากกวาครัวเรือนใน

ชนบท การกระจายรายไดระหวางในเมืองและชนบทจะมีชองวางมากขึ้น ดังนัน้การดําเนินนโยบาย

สินเชื่อเกษตรหรือการพจิารณาประโยชนที่จะไดจากนโยบายดงักลาว ไมควรมองขามประเด็นทาง 

ดานการกระจายรายได 

          2.3.2 สถาบันวิจัยพลังงาน จุฬาลงกรณมหาวทิยาลัย (มีนาคม 2550) ศึกษาผลกระทบของ 

The European Linking Directive 2004/101/EC สําหรับประเทศไทย  กลาวถึงแหลงการเงนิ

สําหรับโครงการ CDM ในประเทศไทยวา สถาบันการเงินหลายแหงในประเทศไทยเริม่มี

ประสบการณเกี่ยวกบัโครงการ CDM และหลายแหงเริ่มสนใจการลงทุนโครงการ CDM มากขึน้

เร่ือยๆ ปจจุบนัมีธนาคารพาณิชย 9 แหง และสถาบันการเงนิ 2 แหง ที่ดําเนินการสนบัสนุน

โครงการ CDM ในไทย มีการจัดทําทางเลือกที่หลากหลายพรอมแนวทางการพิจารณาใหเงนิกู

สําหรับดําเนนิโครงการ CDM ในไทยโดยแตละแนวทางจะแตกตางกันไป ข้ึนกบัคุณลักษณะ

เฉพาะของแตละโครงการและเจาของโครงการ อยางไรก็ตาม ยังไมมธีนาคารแหงใดที่ใหเงินกูโดย

พิจารณาเฉพาะรายไดจาก CDM ทั้งนีอุ้ปสรรคหลัก (Key Barrier)  ของการใหเงนิกูเพื่อการ

พัฒนาโครงการ CDM (เชน โครงการ CDM ของการผลิตกระแสไฟฟา) คือ ความกงัวลในความ

เสี่ยงอนัเนื่องมาจากความไมแนนอนทัง้ในระดับประเทศและระดับโครงการ ทั้งทีก่ารมีรายไดจาก
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การขาย CERs มาเสริมรายไดจากการขายไฟฟาเขาสายสง นาจะชวยลดความเสีย่งไดระดับหนึง่ 

นอกจากนีก้ารศึกษานี้ยังเสนอวา การขยายโครงการสนับสนนุตางๆ อยางตอเนื่องโดยเฉพาะ

โครงการเสริมสรางขีดความสามารถ (Capacity Building) รวมทั้งการสนับสนนุทัง้ดานเทคโนโลยี

และแหลงเงินทุน ยังเปนสิง่จําเปนสาํหรับประเทศกําลงัพัฒนาอยางไทย 
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