
นโยบายการเงนิ
และเคร่ืองมือทางนโยบายการเงนิ
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ถา้ผูกู้แ้ละผูใ้หกู้ส้ามารถตกลงกนั
ได ้ในเรือ่งปรมิาณเงินที่ใหกู้ ้
ระยะเวลา ดอกเบีย้ ก็ไม่มีปัญหา
แตบ่างครัง้ ก็เกิดปัญหาเพราะ
ความตอ้งการไม่ตรงกนั จงึเกิด
ระบบธนาคาร

เงินฝากออมทรัพย ์เงินฝากประจ า ตัว๋สญัญาใชเ้งิน ต่างกนัอยา่งไร ???
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ตลาดการเงิน ( Financial Market )

ตลาดการเงนิ คือ ตลาดที่อ  านวยความสะดวกในการโอนเงินจากหน่วยเศรษฐกิจที่
มีเงินออมไปยงัหน่วยเศรษฐกิจที่ตอ้งการเงินออมเพื่อไปลงทนุในอนาคต

1) ตลาดเงนิ (Money Market) คือ ตลาดท่ีมีการระดมทนุและการใหส้นิเช่ือระยะสัน้ท่ี
ไม่เกิน 1 ปี

2) ตลาดทุน (Capital Market) คือ ตลาดท่ีมีการระดมเงินออมระยะยาวและใหส้นิเช่ือ
ระยะยาวตัง้แต ่1 ปีขึน้ไป
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การพฒันาตลาดการเงินไทย

1. การพึง่พาเงินทนุจากตา่งประเทศ
• ในช่วงแรกไทยยงัไมมี่เงินทนุในการพฒันาเศรษฐกิจ ตอ้งพึง่พาเงินทนุจากตา่งประเทศ ไมว่า่จะเป็นองคก์ร
ระหวา่งประเทศ และนกัลงทนุจากตา่งประเทศ

2. นโยบายเปิดเสรทีางการเงิน
• เพ่ือใหส้อดรบักบัการพฒันาระบบและตลาดเงินใหเ้ป็นแนวสากล จงึมีการผ่อนคลายกฎระเบียบทางการเงิน
ตา่งๆ ท าใหเ้งินทนุไหลเขา้มาจากตา่งประเทศเป็นจ านวนมาก

3. การพฒันาเทคโนโลยี
• พฒันาคอมพิวเตอรแ์ละเทคโนโลยีและการสื่อสารต่างๆ เพ่ือใหต้น้ทนุการท าธุรกรรม (Transaction) ลดลง 
• ผ่อนคลายกฎระเบียบตา่งๆ สง่เสรมิใหมี้การแข่งขนักนั ท าใหธุ้รกิจตา่งๆ ในตลาดการเงินตอ้งน าเสนอผลติภณัฑ์
ทางการเงินและบรกิารท่ีตรงกบัความตอ้งการของลกูคา้มากท่ีสดุ
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บทบาทตลาดการเงิน

1. ผูท่ี้ออมทรพัยไ์ดร้บัประโยชน ์
• ผูอ้อมไดร้บัประโยชนใ์นรูปของดอกเบีย้ เงินปันผล แลว้แตก่รณี

2. นกัลงทนุไดร้บัประโยชน์
• ช่วยใหผู้ล้งทนุหาแหลง่เงินกูไ้ดส้ะดวกขึน้

3. ความเจรญิเติบโตทางเศรษฐกิจโดยรวมขยายตวั
• นกัลงทนุสามารถกูยื้มไปลงทนุไดม้ากขึน้
• ผูบ้รโิภคมีโอกาสมีเงินทนุเพ่ือการบรโิภคมากขึน้

4. ระบบเศรษฐกิจมีการสะสมทนุของประเทศเพิ่มขึน้
• ท าใหเ้กิดการระดมทนุโดยผ่านตลาดทนุและระดบัการลงทนุท่ีแทจ้รงิสงูขึน้ และท าใหก้ารผลติสินคา้และบรกิาร
สงูขึน้ดว้ย 6



ตลาดเงิน (Money Market )

• สามารถแบง่เป็นตลาดเงนิในระบบ ( เช่น ธนาคารพาณิชย ์บรษัิทเงินทนุ บรษัิท
หลกัทรพัย ์ธนาคารกลาง ) และตลาดเงนินอกระบบ ( เช่น การกูยื้มโดยไม่มี
กฎหมายรบัรอง )
• กิจกรรมส าคญั คือ การกูร้ะหวา่งธนาคาร การกูโ้ดยตรง การเบิกเงินเกินบญัชี การ
ซือ้ขายตราสารการเงินระยะสัน้
• ตราสารที่อยูใ่นตลาดเงิน เช่น ตั๋วแลกเงิน ตั๋วสญัญาใชเ้งิน ตั๋วเงนิคลงั ตราสาร
การคา้
• บรษัิทเงินทนุ และ บรษัิทหลกัทรพัยต์า่งกนัอยา่งไร ???
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ตลาดทุน (Capital Market )

• สถาบนัการเงิน ไดแ้ก่ ธนาคารพาณิชย ์บรษัิทเงินทนุ ตลาดหลกัทรพัยแ์หง่
ประเทศไทย ธนาคารออมสิน บรรษัทเงินทนุอตุสาหกรรมแหง่ประเทศไทย 
สหกรณอ์อมทรพัย ์บรษัิทเครดิตฟองซิเอร ์สหกรณก์ารเกษตร ที่ใหส้ินเช่ือระยะ
ยาวเกิน 1 ปี
• ตราสาร คือ หุน้กู ้หุน้สามญั หุน้บรุมิสิทธิ พนัธบตัรรฐับาล
• ตลาดแรก และตลาดรองตา่งกนัอยา่งไร ???
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บริษัททีต่อ้งการเงนิทุน

ผู้ลงทุน

หุน้สามัญ

เงนิทุน

ผู้ลงทุน ผู้ลงทุน

ตลาดหลักทรัพย์ เงนิ

หุน้สามัญ

เงนิ หุน้สามัญ

ตลาดแรก

ตลาดรอง
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ความส าคญัของตลาดการเงิน

• เป็นแหลง่ระดมทนุจากผูมี้เงินออมไปยงัผูท้ี่ตอ้งการเงินทนุ
• มีการจดัสรรเงินทนุอยา่งมีประสิทธิภาพ
• รกัษาอตัราความเจรญิเติบโตทางเศรษฐกิจ
• สรา้งความมั่นคงใหก้บัระบบเศรษฐกิจ
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ดุลยภาพในตลาดเงนิ

• ปรมิาณในท่ีนีค้ือ ปรมิาณเงินในระบบ (Money Supply ) และราคาของเงินก็คือ
ผลตอบแทนจากการใชเ้งิน นั่นคือ ดอกเบีย้ (Interest )

• ดลุยภาพ คือ จดุท่ีอปุสงคต์อ่การถือเงินมี คา่เท่ากบั อปุทานของเงิน
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ดุลยภาพในตลาดเงนิ

• อปุสงคต์อ่การถือเงิน (Demand for Money ) คือ ปรมิาณเงินทัง้สิน้ท่ีระบบ
เศรษฐกิจตอ้งการถือไวใ้นขณะใดขณะหนึ่ง ซึง่ขึน้กบัการใชจ้่ายในชีวิตประจ าวนัและอตัรา
ดอกเบีย้ (1.เพื่อลงทนุ และ 2.เก็งก าไร ) 3. อีกสว่นกนัไวใ้ชใ้นยามฉกุเฉิน 

• อปุทานของเงิน (Money Supply) คือปรมิาณเงินตามนิยาม มกัใช ้M2 ไม่ขึน้กบั
อตัราดอกเบีย้ (เสน้อปุทาน ขึน้กบันโยบายการเงิน)
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ดุลยภาพในตลาดเงนิ
Demand and Supply of Money

ปรมิาณเงิน

ราคา / อตัราดอกเบีย้

Demand

Supply

i*

M*
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Change in Supply of Money

ปรมิาณเงิน

ราคา / อตัราดอกเบีย้

Demand

SS*

i

i*

MM*
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ประเภทสถาบันการเงิน

1. ธนาคารพาณิชย์ (Commercial Bank)
• รับฝากเงินในบญัชีกระแสรายวนั บญัชีออมทรัพยแ์ละ บญัชีเงินฝากประจ า
• ปล่อยสินเช่ือ / ใหกู้เ้งิน

2. สถาบันการเงนิที่ไม่ใช่ธนาคารพาณชิย์ (Non-bank Financial Institutions)
3. สถาบันการเงนิเฉพาะกจิ (Specialized Financial Institutions) เช่น 

ธนาคารออมสิน, ธนาคารอาคารสงเคาระห,์ ธนาคารพฒันาวิสาหกิจขนาด
กลางและขนาดย่อม
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สถาบันการเงินที่ไม่ใช่ธนาคารพาณิชย์ 
(non-bank financial institutions)

1. บริษทัเงนิทุน (Capital Company/Trust)
2. บริษัทหลกัทรัพย์ (Security Company)
3. บริษัทเครดิตฟองซิเอร์ (Credit Foncier Company) 
4. บริษัทประกนัชีวติและประกนัวนิาศภยั (Life and Non-Life 

Insurance Company)
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สถาบันการเงินที่ไม่ใช่ธนาคารพาณิชย์ 
(non-bank financial institutions)

5. บริษทัหลกัทรัพย์จดัการกองทุนรวม (Mutual Fund Management Company)
6. สหกรณ์การเกษตร (Agricultural Cooperatives)
7. สหกรณ์ออมทรัพย์ (Savings Cooperatives)
8. โรงรับจ าน า (Pawn shop) 
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หน้าที่ของธนาคารกลาง (Central Bank)

• เป็นนายธนาคารของธนาคารพาณิชย ์(Commercial Bank)
• เป็นนายธนาคารของรัฐบาล
• ออกธนบตัร (Bank Note) ( ธนาคารกลางไม่ออกเหรียญ )
• เป็นผูใ้หกู้ย้มืแหล่งสุดทา้ยของธนาคารพาณิชย์
• ก ากบั ดูแล การด าเนินงานของธนาคารพาณิชยใ์หเ้ป็นตามนโยบาย

• เป็นผูค้วบคุมปริมาณเงินผา่น นโยบายการเงิน
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ธนาคารแห่งประเทศไทย 
(Bank of Thailand: BOT)
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นโยบายการเงิน (Monetary Policy)

นโยบายการเงนิ เป็นมาตรการในการด าเนินงานดา้นการควบคมุปรมิาณเงินและเครดิต
ธนาคารกลาง รวมถึง การดแูลปรมิาณเงินและสินเช่ือเพื่อใหบ้รรลเุปา้หมายทางเศรษฐกิจ 
เช่น การรกัษาเสถียรภาพของราคา สง่เสรมิการจา้งงาน การรกัษาความเจรญิเติบโตทาง
เศรษฐกิจ การรกัษาดลุการช าระเงินระหวา่งประเทศ
แบง่นโยบายไดเ้ป็น 2 ประเภท คือ 

1. นโยบายการเงินแบบเขม้งวด (ท าใหป้รมิาณเงินลดลง ) 
2. นโยบายการเงินแบบผ่อนคลาย (ท าใหป้รมิาณเงินเพิ่มขึน้ )  

• แตล่ะนโยบายควรใชเ้มื่อใด ???
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นโยบายการเงินกบัการกระตุ้นเศรษฐกจิ

• เพือ่ท าใหอั้ตราการเตบิโตทางเศรษฐกิจเพิม่สูงขึน้ รัฐจะใช้นโยบายการเงนิแบบขยายตวั 
(Expansionary Monetary Policy) โดยใชเ้ครือ่งมือตา่งๆ เพื่อท าใหป้รมิาณเงินมีใน
เศรษฐกิจมากขึน้ 

• มกัใชใ้นกรณีเศรษฐกิจซบเซา เช่น การลงทนุอยูร่ะดบัต ่า กาบรโิภคอยูใ่นระดบัต ่า ความตอ้งการ
สนิเช่ือมีนอ้ยเม่ือเทียบกบัเงินออมท่ีมีอยู่

• ธปท. (BOT) ใชน้โยบายการเงินขยายตวั → อตัราดอกเบีย้ (i) → การลงทนุ (I) → 
การจา้งงาน→ AD
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นโยบายการเงนิกับการกระตุ้นเศรษฐกิจ

ระดบัรายได้ (Y)

AD2

0

P1

P2

ระดบัราคา (P)

E1

AS

AD1

E2

Y1 Y2 22



นโยบายการเงินแบบหดตัว

• นโยบายการเงนิแบบเข้มงวดหรือหดตวั (Contractionary Monetary 
Policy) เป็นการใชเ้ครือ่งมือตา่งๆ เพื่อท าใหป้รมิาณเงินมีขนาดเลก็ลง 

• มกัใชใ้นกรณีเศรษฐกิจมีปัญหา เช่น ปัญหาเงินเฟอ้ (Inflation) ราคาสนิคา้สงูขึน้ท าให้
ประชาชนเดือดรอ้นตอ้งใชจ้่ายสงูขึน้มาก หรอื การน าเขา้สงูจนดลุการคา้ขาดดลุอนัมีผลตอ่
อตัราแลกเปลี่ยน เป็นตน้

• ธปท. (BOT) ใชน้โยบายการเงินหดตวั → อตัราดอกเบีย้ (i) → การลงทนุ (I)  
→ AD 
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นโยบายการเงนิกับการรักษาเสถียรภาพทางเศรษฐกิจ

AD1

0

P2

P1

ระดบัราคา (P)

ระดบัรายได้ (Y)

E2

AS

AD2

E1

Y2 Y1 24



หน่วยงานท่ีรับผดิชอบในการใชม้าตรการต่างๆ ทางการเงิน  คือ ธนาคารแห่งประเทศไทย 

การเปล่ียนแปลงอตัราเงินสดส ารองตามกฎหมาย (Legal Reserve 

Requirement) 

การเปล่ียนแปลงอตัราดอกเบ้ียนโยบาย (Policy Interest Rate) 

การควบคุมปริมาณเงนิหรือนโยบายการเงนิ
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การเปลีย่นแปลงอตัราเงินสดส ารองตามกฎหมาย (Legal reserve 
Requirement)

ถา้ธนาคารตอ้งการเพ่ิมปริมาณเงิน จะลดอตัราเงินสดส ารองตามกฎหมาย

 อตัราเงินสดส ารองตามกฎหมาย → ปริมาณเงินธนาคารพาณิชยป์ล่อยกู้
→ I  → จา้งงาน  → Y 

การเปลี่ยนแปลงอัตราเงนิสดส ารองตามกฎหมาย
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การเปล่ียนแปลงอัตราดอกเบีย้นโยบาย (Policy Interest Rate) 

อตัราดอกเบีย้นโยบายของธนาคารแหง่ประเทศไทยถือเป็นอตัราดอกเบีย้นโยบายของ
สถาบนัการเงิน เม่ืออตัราดอกเบีย้นโยบายเปลี่ยนจะท าใหธ้นาคารพาณิชยแ์ละสถาบนั
การเงินปรบัอตัราดอกเบีย้เงินฝากและเงินกูไ้ปในทิศทางเดียวกนั

อัตราดอกเบีย้นโยบาย → กู้เงนิ → I→ จ้างงาน→ Y

การเปล่ียนแปลงอัตราดอกเบีย้นโยบาย (Policy Interest Rate) 
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นโยบายการเงินตามกรอบเป้าหมายเงินเฟ้อ (Inflation Targeting)

เป็นทางเลือกหน่ึงส าหรับแนวทางการด าเนินนโยบายการเงินซ่ึงภายในกรอบดงักล่าวธนาคารกลางจะ
ประกาศเป้าหมายอตัราเงินเฟ้อระยะ 1-2 ปีขา้งหนา้ เพื่อใชเ้ป็นเป้าหมายหลกัในการด าเนินนโยบาย
การเงิน หากอตัราเงินเฟ้อมีแนวโนม้ลดลงต ่ากวา่หรือสูงกวา่ เป้าหมายในระยะ 1-2 ปีขา้งหนา้กจ็ะเป็น
สญัญาณวา่ จุดยนืของนโยบาย (Policy Stance) จะเปล่ียนไป

 เคร่ืองมือใชว้ดัดชันีเงินเฟ้อท่ีส าคญั คือ ดัชนีราคาผู้บริโภค (Consumer Price 
Index: CPI)

นโยบายการเงนิตามกรอบเป้าหมายเงนิเฟ้อ
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เสถียรภาพดา้นราคาหรืออตัราเงินเฟ้อท่ีต ่ามีประโยชน์หลายดา้น กล่าวคือ

- จะช่วยใหภ้าวะค่าครองชีพของประชาชนไม่ผนัผวนเกินไป

- รักษาขีดความสามารถในการแข่งขนัของผูส่้งออก

- สร้างบรรยากาศการผลิต การจา้งงาน และลงทุน

- ช่วยใหอ้ตัราแลกเปล่ียนและอตัราดอกเบ้ียมีเสถียรภาพ

เสถยีรภาพของระดับราคามีประโยชนอ์ย่างไร 
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คณะกรรมการนโยบายการเงิน (กนง.) มีมติเห็นชอบใหใ้ช ้อตัราเงินเฟ้อทัว่ไปเฉล่ียทั้งปีท่ีร้อยละ 2.5
± 1.5 เป็นเป้าหมายนโยบายการเงิน

          โดยเป้าหมายดงักล่าวทางคณะกรรมการเห็นวา่มีความเหมาะสมเน่ืองจาก 

(1) สอดคลอ้งกบัพื้นฐานการเจริญเติบโตทางเศรษฐกิจเป็นระดบัท่ีเอ้ือใหเ้ศรษฐกิจเติบโตในระดบั
ศกัยภาพ

(2) ใกลเ้คียงกบัเป้าหมายของกลุ่มประเทศก าลงัพฒันาท่ีด าเนินนโยบายการเงินภายใตก้รอบ
เป้าหมายเงินเฟ้อ ซ่ึงจะช่วยรักษาความสามารถในการแข่งขนัดา้นราคาของประเทศดว้ย

เป้าหมายเงนิเฟ้อของไทย (Inflation Targeting)
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