
นโยบายการเงิน

รายวชิา 100-101 : Week 05



นโยบายการเงนิ
◼ เป็นมาตรการดูแลปริมาณเงนิและเครดติในระบบเศรษฐกจิ  เพ่ือให้
บรรลุเป้าหมายทางเศรษฐกจิ ดงันี้
1. การระดมเงินออมให้เพยีงพอแก่การใช้ในการพฒันาประเทศ

2. การรักษาเสถียรภาพของราคา

3. การรักษาเสถียรภาพของอตัราดอกเบีย้

4. การรักษาเสถียรภาพของอตัราแลกเปลีย่น

5. การดูแลจัดสรรเงินทุนไปสู่ภาคเศรษฐกจิทีเ่หมาะสม

6. การเสริมสร้างความมั่นคงของสถาบันการเงิน



นิยามและหน้าที่ของเงิน

◼ เงิน คือ สินทรัพย์ชนิดหน่ึงที่สามารถจบัจ่ายใช้
สอยได้ทันที 

◼ หน้าทีข่องเงนิ

1. เป็นส่ือกลางในการแลกเปลีย่น (medium of exchange)

2. เป็นมาตรฐานในการวดัมูลค่า (unit of account)

3. เป็นเคร่ืองรักษามูลค่า (store of value) 



ลกัษณะและชนิดของเงนิ
◼ เงินที่ดีจะต้องมีลกัษณะ คือ ต้องได้รับการยอมรับ               

มีความคงทน แบ่งเป็นหน่วยย่อยได้ ปลอมแปลงได้ยาก

◼ ชนิดของเงิน

1. เงนิปฐมภูม ิหรือ เงนิผลติภัณฑ์ 
(primary or commodity money) 

2. เงนิทุตยิภูมิ หรือ เงนิตรา (fiat or fiduciary money) 



ปริมาณเงนิหรืออปุทานเงนิ (Money Supply)
◼ หมายถึง   ปริมาณเงินทีมี่อยู่ในระบบเศรษฐกจิ นักเศรษฐศาสตร์มีการแบ่ง

ชนิดของปริมาณเงินตามความหมายแคบและกว้าง

ธนาคารกลางสหรัฐ ธปท.
M1 Currency, demand deposit, traveler’s 

check, other checkable deposit
เงินสดท่ีไม่อยูใ่นมือธนาคารและ

รัฐบาล, เงินฝากกระแสรายวนัท่ี
ธนาคารพาณิชยแ์ละ ธปท.

M2 M1 + overnight repurchase agreement, 

money market deposit, money 

market mutual fund share, saving 

and small time deposit

M1 + เงินฝากประเภทอ่ืนท่ีธนาคาร
พาณิชย์

M3 M2 + large time deposit, term 

repurchase agreement
M2 + ตัว๋สญัญาใชเ้งินของบง. และ 

เงินรับฝากท่ีธนาคารเฉพาะกิจ

แคบ

กว้าง



A Model of Money Supply

◼ Monetary Base หรือ ฐานเงิน คือ เงินทีถื่อโดยประชาชนในรูปเงินสดและ
เงินทีถื่อโดยธนาคารในรูปเงินส ารอง

◼ Money Multiplier คือ ตัวทวคูีณของเงิน บางคร้ังเรียก Deposit Multiplier 
หรือ Credit Multiplier เกดิจากการหมุนเวยีนของ Monetary Base ผ่าน
ระบบธนาคาร

◼ ปริมาณเงนิ    ถูกก าหนดโดยนโยบายของธนาคารกลาง

Money Supply (M) =  Money Multiplier x Monetary Base (B)
ปริมาณเงนิ =  ตวัคูณเงนิ    x ฐานเงิน



อุปสงค์ของเงนิ
◼ อุปสงค์ของเงนิ หมายถึง ความต้องการถือเงนิในรูปเงนิสด

และเงนิฝาก (demand deposit)

◼ อุปสงค์ของเงนิถูกก าหนดโดยปัจจัยหลกั 3   ประการ คือ
1. ราคา เม่ือราคาสินค้าและบริการสูงขึน้ อุปสงค์ของเงนิจะมากขึน้

2. รายได้ เม่ือรายได้สูงขึน้ อุปสงค์ของเงนิจะมากขึน้

3. อตัราดอกเบีย้ หรือ ต้นทุนค่าเสียโอกาสในการถือเงนิ  เม่ือ
อตัราดอกเบีย้สูงขึน้ อุปสงค์ของเงนิจะต า่ลง



ดุลยภาพตลาดเงนิ

Source: http://www.ssc.wisc.edu/~ldrozd/my_files/102files/slides_9.pdf



ดุลยภาพตลาดเงนิ

Source: http://www.ssc.wisc.edu/~ldrozd/my_files/102files/slides_9.pdf

อุปทานส่วนเกนิ ธนาคารมีเงินปล่อยกู้
มากกวา่ท่ีลูกคา้ตอ้งการ จึงลดอตัราดอกเบ้ียลง
เพื่อดึงดูดลูกคา้

อุปสงค์ส่วนเกนิ  ลูกคา้ตอ้งการกู้
เงินมากกวา่ท่ีธนาคารมี ลูกคา้แยง่กนักู้
เงิน อตัราดอกเบ้ียจึงสูงข้ึน



ธนาคารแหง่ประเทศไทย



หน้าที่ของธนาคารกลาง
◼ รักษาเสถียรภาพทางการเงนิ

◼ ก ากบัดูแลสถาบันการเงนิ

◼ เป็นนายธนาคารของสถาบันการเงนิ

◼ บริหารเงนิส ารองระหว่างประเทศ

◼ จัดพมิพ์และออกใช้ธนบัตร



นโยบายการเงิน
◼ นโยบายการเงนิ คือ นโยบายทีมุ่่งเน้นการจดัการ

ปริมาณเงินในระบบเศรษฐกจิ 

◼ นโยบายการเงินมี 2 แบบ

1. นโยบายการเงินแบบขยายตัวหรือแบบผ่อนคลาย

2. นโยบายการเงินแบบหดตัวหรือแบบเข้มงวด



ประเภทของนโยบายการเงนิ
1. นโยบายการเงินแบบเข้มงวด 

เป็นนโยบายท่ีมีเป้าหมายในการลดปริมาณเงินหมุนเวยีน
ในระบบเศรษฐกิจลง  อาจเพราะเกิดภาวะเงินเฟ้อ หรือ
เศรษฐกิจโตแบบกา้วกระโดดเร็วเกินไป  

2. นโยบายการเงินแบบผ่อนคลาย 
เป็นนโยบายการเงินท่ีมีเป้าหมายในการเพิ่มปริมาณเงิน

และเครดิตข้ึนในระบบเศรษฐกิจ เพราะภาวะเศรษฐกิจใน
ขณะนั้นเร่ิมถดถอย



1.นโยบายการเงินแบบหดตัวหรือแบบเข้มงวด

Source: http://www.ssc.wisc.edu/~ldrozd/my_files/102files/slides_9.pdf

New Ms

เป็นนโยบายท่ีมีเป้าหมายใน
การลดปริมาณเงินหมุนเวียน
ในระบบเศรษฐกิจลง               
อาจเพราะเกิดภาวะเงินเฟ้อ 
หรือเศรษฐกิจโตแบบกา้ว
กระโดดเร็วเกินไป  



2.นโยบายการเงินแบบขยายตัวหรือแบบผ่อนคลาย

Source: http://www.ssc.wisc.edu/~ldrozd/my_files/102files/slides_9.pdf

New Ms
เป็นนโยบายการเงิน               
ท่ีมีเป้าหมายในการเพ่ิม
ปริมาณเงินและเครดิต
ข้ึนในระบบเศรษฐกิจ 
เพราะภาวะเศรษฐกิจ 
ในขณะนั้นเร่ิมถดถอย



เคร่ืองมือของนโยบายการเงนิ
1. การซ้ือขายหลกัทรัพย์ open-market operation 

2. การปรับอตัราซ้ือลด discount rate

3. การปรับอตัราเงินสดส ารองตามกฎหมาย reserve 
requirement

4. การเปลีย่นแปลงเครดิตเพ่ือการเช่าซ้ือ 



1. การซ้ือขายหลกัทรัพย์ในตลาด

❖ หลกัทรัพยส่์วนใหญ่ท่ีธนาคารกลางท าการซ้ือขาย เป็นหลกัทรัพยรั์ฐบาล ,
หลกัทรัพยรั์ฐวิสาหกิจ , พนัธบตัรธนาคารกลาง 

❖ นโยบายกระตุ้นเศรษฐกจิ เพราะเศรษฐกจิตกต ่า
การท่ีธนาคารกลางซ้ือหลกัทรัพยใ์นตลาด ท าใหป้ริมาณเงินในระบบ

เศรษฐกิจมากข้ึน  ประชาชนมีเงินไวใ้ชจ่้ายมากข้ึน สถาบนัการเงินมีเงินฝากมาก
ข้ึนจึงสามารถปล่อยกูไ้ดเ้พิ่มข้ึน ซ่ึงส่งผลต่อเน่ืองไปใหเ้ศรษฐกิจของประเทศ
ขยายตวัมากข้ึน 

❖ นโยบายชะลอเศรษฐกจิ เพราะเกดิภาวะเงินเฟ้อหรือราคาสินค้าสูงเกนิไป
การท่ีธนาคารกลางขายหลกัทรัพยใ์นตลาด  ท าใหป้ริมาณเงินในระบบ

เศรษฐกิจลดลง  ประชาชนมีเงินไวใ้ชจ่้ายลดลง สถาบนัการเงินมีเงินฝากลดลง 
ปล่อยกูไ้ดล้ดลง ซ่ึงส่งผลต่อเน่ืองไปเศรษฐกิจชะลอตวัลง



2. การปรับเปลีย่นอตัราดอกเบีย้ให้กู้แก่ธนาคารพาณิชย์

❖ เม่ือธนาคารพาณิชยข์าดสภาพคล่องสามารถขอกู้
เงินจากธนาคารกลางไดโ้ดยมีหลกัทรัพยม์าค ้า
ประกนั  ธนาคารกลางจึงไดรั้บดอกเบ้ียจากการ
ปล่อยกูน้ี้ และยงัเป็นนโยบายเพ่ือปรับเพ่ิมหรือลด
ปริมาณเงินในระบบเศรษฐกิจได้



3.  การปรับอตัราเงนิสดส ารองตามกฎหมาย reserve requirement
❖ ธนาคารพาณิชยต์อ้งด ารงสินทรัพยส์ภาพคล่องตามกฎหมาย ไดแ้ก่

1. สินทรัพยท่ี์ตอ้งฝากไวท่ี้ธนาคารกลาง
2. สินทรัพยท่ี์ตอ้งเกบ็ไวท่ี้ธนาคารพาณิชยเ์อง

❖ ถ้าเกดิภาวะเงินเฟ้อ  ธนาคารพาณิชยต์อ้งส ารองสินทรัพยส์ภาพคล่องเพิ่ม  ท า
ใหมี้เงินปล่อยกูล้ดลง ท าใหป้ริมาณเงินในระบบลดลง

❖ ถ้าเกดิภาวะเศรษฐกจิชะลอตัว ธนาคารกลางตอ้งกระตุน้เศรษฐกิจ กจ็ะลดลง
อตัราส่วนสินทรัพยท่ี์ตอ้งด ารงไวใ้หต้  ่าลง  ท าใหก้ารสร้างเงินฝากของธนาคาร
ของธนาคารพาณิชย ์ท าใหป้ริมาณเงินทุนในระบบเศรษฐกิจ  การลงทุนทั้ง
ภาครัฐและเอกชนกเ็พิ่มข้ึน



4. การเปลีย่นแปลงเครดิตเพ่ือการเช่าซ้ือ

◼ การควบคุมเครดิตการเช่าซ้ือของธนาคารกลาง สามารถควบคุมได ้              
3 ทาง คือ  1. อตัราดอกเบ้ียผอ่นช าระ

2. ระยะเวลาผอ่นช าระ
3. จ านวนเงินสดท่ีตอ้งช าระคร้ังแรก (เงินดาวน์)

ตวัอยา่งเช่น  ถา้เศรษฐกิจชะลอตวั  - ลดอตัราดอกเบ้ียผอ่นช าระ
- ขยายระยะเวลาผอ่นช าระ
- ลดเงินดาวน์



ประสิทธิภาพของนโยบายการเงนิ
นโยบายการเงินแบบผ่อนคลาย

- เพื่อกระตุน้การเติบโตทางเศรษฐกิจ เช่นการกระตุน้การบริโภค  
ภายในประเทศ  กระตุน้การลงทุนภายในประเทศ  โดยการด าเนิน
ผา่นนโยบายการเงินต่างๆอาทิ การซ้ือคืนพนัธบตัร

นโยบายการเงินแบบเข้มงวด
- เพื่อป้องกนัการเกิดภาวะเงินเฟ้อ  เช่นด าเนินนโยบายการเงินผา่น
ช่องทางสินทรัพยท่ี์ตอ้งด ารง  เม่ือธนาคารกลางประกาศเพิ่ม
อตัราส่วนสินทรัพยท่ี์ตอ้งด ารง  ธนาคารพาณิชยต์อ้งปฏิบติั
เพราะถือวา่เป็นกฏหมาย



ประสิทธิภาพของนโยบายการเงนิ

❖อีกปัจจยัหน่ึงท่ีมีผลต่อประสิทธิภาพของนโยบายการเงิน 
คือความทนัสมยัของตลาดตราสารหน้ีและปริมาณตรา
สารหน้ีของรัฐบาล  ถา้ทนัสมยัและพฒันาจนเป็นระดบั
สากล และปริมาณตราสารหน้ีของรัฐบาลมีจ านวนมาก
การด าเนินนโยบายการเงินจะมีประสิทธิภาพมากข้ึน  
เพราะตลาดตราสารหน้ีมีสภาพคล่องของตราสารหน้ีมาก  
การด าเนินนโยบายการเงินกจ็ะง่ายข้ึน



ความเป็นมาของนโยบายการเงินในประเทศไทย
ตั้งแต่สงครามโลกคร้ังท่ี 2      มีการตราพ.ร.บ. ธปท.พ.ศ. 2485

ภายใตพ้.ร.บ.ดงักล่าว ธปท.มีหนา้ท่ีด าเนินธุรกิจของธนาคารกลาง และ
หนา้ท่ีอ่ืนๆ ซ่ึงจะก าหนดโดยการตราพระราชกฤษฎีกา ในกฎหมายน้ี
ไม่ไดร้ะบุนโยบายการเงินอยา่งชดัแจง้ แต่ก าหนดใหค้ณะกรรมการ
ธนาคาร มีอ านาจในการก าหนดอตัราดอกเบ้ียมาตรฐาน ซ่ึงเป็นอตัรา
ดอกเบ้ียท่ี ธปท. เรียกเกบ็จากการเป็นแหล่งเงินกูแ้หล่งสุดทา้ย ของ
สถาบนัการเงิน นอกจากน้ี ยงัใหอ้  านาจ ธปท. ในการซ้ือขายตราสารหน้ี
และเงินตราต่างประเทศ ตลอดจนใหสิ้นเช่ือแบบมีหลกัทรัพยค์  ้าประกนั
แก่สถาบนัการเงิน ซ่ึงในเร่ืองเหล่าน้ี ธปท. มิไดก้ระท าเพื่อคา้ก าไร



ความเป็นมาของนโยบายการเงินในประเทศไทย

ดงันั้นจึงกล่าวไดว้า่ กฎหมายมีบทบญัญติัโดยออ้มให ้
ธปท. เป็นผูด้  าเนินนโยบายการเงินอยา่งชดัเจน และในทาง
ปฏิบติั ธปท. จะด าเนินธุรกิจของธนาคารกลางโดยค านึงถึง 
เสถียรภาพทางดา้นการเงินและระบบการเงิน ซ่ึงเป็นปัจจยั
ส าคญัของการขยายตวัทางเศรษฐกิจในระยะยาว



นโยบายการเงนิของธนาคารแห่งประเทศไทย
นโยบายการเงนิของไทยแบ่งได้เป็น 3 ช่วงคือ

1. การผูกค่าเงนิบาทกบัทองค าค่าเงนิสกลุอ่ืนหรือกบัตะกร้า
เงนิ(ช่วงหลงัสงครามโลกคร้ังที ่2 - มถุินายน 2540)

2. การก าหนดเป้าหมายทางการเงิน                                     
(กรกฎาคม 2540 - พฤษภาคม 2543) 

3. การก าหนดเป้าหมายเงนิเฟ้อ 
(23 พฤษภาคม 2543 - ปัจจุบัน) 



1. การผูกค่าเงินบาทกับทองค าค่าเงินสกุลอ่ืนหรือกบัตะกร้าเงิน
(ช่วงหลงัสงครามโลกคร้ังที ่2 - มถุินายน 2540) 

นโยบายน้ีเร่ิมใชต้ั้งแต่หลงัสงครามโลกคร้ังท่ี 2 เป็นตน้มา โดยช่วงแรก
ใชว้ิธีผกูค่าเงินไวก้บัทองค า ก่อนท่ีจะเปล่ียนไปผกูค่าเงินบาทกบัเงินสกุลอ่ืน 
และเปล่ียนไปใชร้ะบบผกูค่าเงินบาท กบัตะกร้าเงินในช่วงพฤศจิกายน 2527 
ถึง มิถุนายน 2540 ภายใตร้ะบบตะกร้าเงินน้ี ทุนรักษาระดบัอตัราแลกเปล่ียน 
(Exchange Equalization Fund : EEF) จะเป็นผูป้ระกาศและปกป้องค่าเงิน
บาทเทียบกบัดอลล่าร์ USในแต่ละวนั ซ่ึงในขณะนั้น การมีอตัราแลกเปล่ียน
ท่ีคงท่ีช่วยในการสนบัสนุนการเจริญเติบโตของเศรษฐกิจอยา่งมีเสถียรภาพ
และยัง่ยนืในระยะยาว



2.การก าหนดเป้าหมายทางการเงิน (กรกฎาคม 2540 - พฤษภาคม 2543) 

หลงัจากท่ีประเทศไทยเปล่ียนแปลงระบบอตัราแลกเปล่ียน มาเป็นระบบ
อตัราแลกเปล่ียนลอยตวั เม่ือวนัท่ี 2 ก.ค. 2540 นั้น ประเทศไทยขอรับความ
ช่วยเหลือดา้นการเงินจากกองทุนการเงินระหว่างประเทศ (IMF) และไดมี้การ
ก าหนด Policy Anchor แบบใหม่ คือ Monetary Targeting ซ่ึงก าหนดเป้าหมาย
ทางการเงิน อิงกบักรอบการจดัท าโปรแกรมกบักองทุนการเงินระหวา่งประเทศ 
เพื่อให้เกิดความสอดคลอ้งระหว่างนโยบายการเงิน นโยบายการคลงั และเม็ด
เงินจากภาคต่างประเทศ และดุลการช าระเงิน และให้ไดภ้าพการขยายตวัทาง
เศรษฐกิจและระดับราคาตามท่ีก าหนดไว ้จากการประเมินภาพเศรษฐกิจ
ดงักล่าว ธปท.สามารถก าหนดเป้าหมายฐานเงินรายไตรมาสและรายวนั เพื่อใช้
เป็นหลกัในการบริหารสภาพคล่องรายวนั ซ่ึงมีวตัถุประสงค์เพื่อปรับสภาพ
คล่องและอตัราดอกเบ้ียในระบบการเงิน มิใหเ้คล่ือนไหวเปล่ียนแปลงอยา่งผนั
ผวนจนเกินไป



3. การก าหนดเป้าหมายเงนิเฟ้อ (23 พฤษภาคม 2543 - ปัจจุบัน) 
1. เป้าหมายหลกัของการด าเนินนโยบายการเงิน คือ การก าหนดใหรั้กษา

เสถียรภาพของราคาเป็นเป้าหมายหลกั
2. การเร่ิมใชอ้ตัราดอกเบ้ียระยะสั้นเป็นเคร่ืองมือส่งสญัญาณการ

เปล่ียนแปลงในนโยบายการเงิน ของคณะกรรมการนโยบายการเงิน
3. การประกาศอตัราเงินเฟ้อเป้าหมายท่ีชดัเจน และสามารถตรวจสอบได้
4. การเปิดเผยขอ้มูลทางเศรษฐกิจ โดยการเผยแพร่รายงานแนวโนม้เงิน

เฟ้อเป็นประจ า และการเสริมสร้างความเขา้ใจในดา้นนโยบายการเงินกบั
ประชาชน



เคร่ืองมือการด าเนินนโยบายการเงนิของธปท.

แบ่งออกเป็น 3 ประเภทหลกั คือ 
1. การด ารงสินทรัพย์สภาพคล่อง (Reserve Requirement) 

2. การด าเนินการผ่านตลาดการเงนิ (Open Market 
Operations หรือ OMOs) 

3. หน้าต่างตั้งรับ (Standing facilities)



1.การด ารงสินทรัพย์สภาพคล่อง ประกอบด้วย

- เงินฝากท่ี ธปท. ไม่ต ่ากวา่ 1%

- เงินสดในธนาคารพาณิชย ์ไม่เกิน 2.5 %
- หลกัทรัพยท่ี์ปราศจากภาระผกูพนัในส่วนท่ีเหลือ

เคร่ืองมือการด าเนินนโยบายการเงนิของธปท.



2. การซ้ือขายหลกัทรัพย์ในตลาดการเงิน หรือการด าเนินการ
ผ่านตลาดการเงิน (Open Market Operations หรือ OMOs) 

- การซ้ือคืนพนัธบตัร
- การซ้ือขายหลกัทรัพยรั์ฐบาลแบบซ้ือขายขาด
- การออกพนัธบตัรธนาคารแห่งประเทศไทย
- การสวอปเงินตราต่างประเทศ

เคร่ืองมือการด าเนินนโยบายการเงนิของธปท.



พนัธบตัรรฐับาล



เคร่ืองมือการด าเนินนโยบายการเงนิของธปท.

3. หน้าต่างตั้งรับ 

หมายถึงหนา้ต่างปรับสภาพคล่องเม่ือส้ินวนั หาก
สถาบนัการเงินขาดสภาพคล่อง สามารถขอกูผ้า่น
หนา้ต่างรับน้ีได ้โดยมีพนัธบตัรค ้าประกนั และตอ้ง
จ่ายอตัราดอกเบ้ียดว้ย 



หน่วยงานท่ีดูแลตลาดเงิน

◼กระทรวงการคลงั
◼ธนาคารแห่งประเทศไทย
◼ตลาดหลกัทรัพยแ์ห่งประเทศไทย
◼ส านกังานคณะกรรมการก ากบัหลกัทรัพย์



จนีส่ังแบงก์เพิม่อตัราเงนิสดส ารอง หวงัคุมเงนิเฟ้อ มีผล 20 ม.ค.
วนัท่ี 15 มกราคม พ.ศ. 2554 เวลา 08:55:09 น

◼ ธนาคารกลางจีนปประกาศเพ่ิมอตัราเงินสดส ารองของธนาคารพาณิชย ์ซ่ึงถือเป็นอีกหน่ึง
ความพยายามควบคุมภาวะเงินเฟ้อ 

◼ เอเอฟพีรายงานวา่ อตัราดงักล่าวซ่ึงจะเพ่ิมข้ึน 0.5 % และมีผลในวนัท่ี 20 มกราคมน้ี มีระดบั
แตกต่างกนัออกไปตามขนาดและประเภทของสถาบนัการเงินแต่ส าหรับธนาคารพาณิชย์
ขนาดใหญ่คาดวา่อาจจะใกลแ้ตะระดบั 20% 

◼ ดว้ยความวติกวา่ภาวะเงินเฟ้อท่ีพุง่สูงจะก่อใหเ้กิดการจลาจลในประเทศ ทางการปักก่ิงจึงงดั
มาตรการหลายระดบัออกมาออกมาควบคุมดชันีราคาผูบ้ริโภคและบรรเทาความกงัวลวา่
ราคาอาหารและสินทรัพยจ์ะยิง่สูงข้ึน 

◼ เม่ือปีกลายธนาคารกลางจีนสั่งข้ึนอตัราเงินสดส ารองไป 6 คร้ัง เพ่ือลดสภาพคล่องในตลาดท่ี
มีส่วนผลกัดนัใหอ้ตัราเงินเฟ้อพุง่สูง


