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นโยบายทางการเงิน
 หมายถึง การด าเนินนโยบายของธนาคารกลาง ในการควบคุม
สถานกาณ์ทางด้านปริมาณเงิน สินเชื่อ และอตัราการและเปลี่ยน 
เพื่อให้บรรลุเป้าหมายทางเศรษฐกิจ

 วัตถุประสงค์
1. เพื่อรักษาเสถียรภาพของระดับราคาสินคา้และบริการภายในประเทศ
2. เพื่อรักษาสภาพคล่องและอตัราดอกเบี้ยในระบบการเงินไม่ใหผ้ัน

ผวนมากเกินไป
3. เพื่อรักษาเสถียรภาพของอตัราและเปลี่ยน
   

 เครื่องมือการด าเนินนโยบายทางการเงิน
1. การด ารงสินทรัพย์สภาพคลอ่ง (Reserve requirement)
2. การด าเนินการผา่นตลาดการเงิน (Open market operation)
3. หน้าต่างตั้งรับ (Standing facilities)

**เสถียรภาพ และการเติบโตทางเศรษฐกิจ**



 ธนาคารพาณิชย์ต้องด ารงสินทรัพย์สภาพคล่องตามกฎหมายโดยเฉลี่ย     
รายปักษ์ เป็นสัดส่วนต่อค่าเฉลี่ยของฐานเงินฝากและหนี้สินในปักษ์ก่อนหน้า 
และสามารถโอนเงินส ารองบางส่วนข้ามปักษ์ได้

การด ารงสินทรัพย์สภาพคลอ่ง

ธปท.2556



การด าเนินการผ่านตลาดการเงิน

 เป็นเครื่องมือในการรักษาระดับอัตราดอกเบี้ยนโยบายละดูแลให้
สภาพคลอ่งในระบบมีเพียงพอต่อความต้องการของธพ.

 ด าเนินการผ่าน 4 เครื่องมอืหลกั

1. การท าธุรกรรมซือ้คืน/ ขายคืนพันธบัตรแบบทวิภาคี

2. การออกพันธบตัรธนาคารแห่งประเทศไทย

3. สวอปเงินตราต่างประเทศ

4. การท าธุรกรรมซือ้ขาด/ขายขาดหลักทรัพย์



หน้าต่างตั้งรับ

 ธปท. เปิดช่องทางให้สถาบันการเงินกู้เงินจากธปท. หรือฝากเงิน
ไว้กับธปท.ระยะข้ามคืนได้ เพื่อปรับสภาพคลอ่งในช่วงสิ้นวัน 

 สถาบันการเงินที่ขาดสภาพคลอ่งสามารถกู้ยมืเงินกับ ธปท.    
โดยมีพันธบัตรเป็นหลกัประกัน

 สถาบันการเงินที่มีสภาพคล่องส่วนเกินสามารถฝากเงินกับ ธปท. 
ได้



นโยบายการเงินกับการแกไ้ขปัญหา
เศรษฐกิจ
 นโยบายการเงินแบบขยายตัว : (Expansionary 

Monetary Policy)

 ลด reserve requirement ratio

 Open Market Operation เช่น ซื้อคืนพันธบัตรธปท.

     “มีเปา้หมายเพื่อใช้แก้ปญัหาเศรษฐกิจตกต่ า”

 นโยบายการเงินแบบหดตัว : (Contractionary
Monetary Policy)

 เพิ่ม reserve requirement ratio

 Open Market Operation เช่น ขายพันธบัตรธปท.

“มีเปา้หมายเพื่อใช้แก้ปญัหาเงินเฟ้อสูง หรือเศรษฐกิจขยายตวั

มากเกินไป”



Monetary Indicators

 Credit Growth : อตัราการเติบโตของสินเชื่อ 

 ก่อนเกิดวิกฤติเศรษฐกิจ ส่วนมาก credit growth และราคาสินทรัพย์จะสูง

g = 0.47%



 NPL : ยอดคงค้างสินเชื่อที่ไมก่อ่ให้เกิดรายได้

 เป็นอัตราส่วนท่ีสะท้อนคุณภาพของสินเชื่อ ซึ่งเมื่อทราบคุณภาพแล้วจะท าให้
ช่วยประเมินได้ว่า การบริหารสภาพคล่องอยู่ในภาวะเหมาะสมหรือไม่ 



 ปริมาณเงิน

 ปริมาณเงินตามความหมายแคบ M1 : 

 ปริมาณเงินตามความหมายกว้าง M2 :



Loan/Deposit ratio
 คือ เงินให้สินเชื่อต่อเงินฝาก

 เป็นอัตราท่ีแสดงสภาพคล่องของธนาคาร   



เงินกองทุนเพือ่รองรับความเส่ียง





นโยบายทางการคลัง

 หมายถึง นโยบายที่เกี่ยวข้องกับรายรับและรายจ่ายของรัฐบาล 
รวมไปถึงการกู้ยืมและการก่อหนี้สาธารณะ เพื่อให้บรรลุเป้าหมาย
ทางเศรษฐกิจ

 เป้าหมาย

1. รักษาเสถียรภาพทางเศรษฐกิจ

2. สร้างความเจริญเติบโตทางเศรษฐกิจและการจ้างงาน

3. ส่งเสริมการกระจายรายได้ให้เป็นธรรม

 มาตรการทางการคลัง

1. นโยบายด้านรายได้ หรือการจัดเก็บภาษีอากร

2. นโยบายด้านรายจ่าย หรือนโยบายด้านงบประมาณ

3. นโยบายหนี้สาธารณะ



นโยบายดา้นรายได้
 รายได้จากการจัดเก็บภาษีอากร

 ผลการจัดเก็บรายได้รัฐบาลเดือนเมษายน, (หน่วย:ล้านบาท) (สศค. 2556)



 รายได้ที่ไม่ได้มาจากภาษีอากร

 ผลการจัดเก็บรายได้รัฐบาลเดือนเมษายน, (หน่วย:ล้านบาท) (สศค. 2556)

 รายได้จดัเก็บ และ รายได้สทุธิ ณ เดือนเมษายน (สศค.2556)
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นโยบายดา้นรายจ่าย

สงป. 2556
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การก่อหนี้สาธารณะ
 หน้ีสาธารณะ หมายถึง หนี้ที่กระทรวงการคลัง หน่วยงานของรัฐ 
หรือรัฐวิสาหกิจกู้ หรือหนีท้ี่กระทรวงการคลังค้ าประกัน แต่ไม่
รวมถึงหน้ีรัฐวิสาหกิจทีท่ าธุรกิจให้กู้ยืมเงินโดยกระทรวงการคลัง
มิได้ค้ าประกัน
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นโยบายการคลังกับการแก้ไขปัญหา
เศรษฐกิจ
 นโยบายการคลังแบบขยายตัว : (Expansionary Fiscal Policy)

 เพิ่มงบประมาณรายจา่ย

 ลดอตัราภาษี

 ก่อหน้ีสาธารณะ

 “มีเป้าหมายเพื่อใช้แก้ปญัหาเศรษฐกิจตกต่ า”

**งบประมาณแบบขาดดุล**

 นโยบายการคลังแบบหดตัว : (Expansionary Fiscal Policy)

 ลดงบประมาณรายจ่าย

 เพิ่มอตัราภาษี

 “มีเปา้หมายเพื่อใช้แก้ปญัหาเงินเฟ้อสูง หรือเศรษฐกิจขยายตวัมาก
เกินไป”

**งบประมาณแบบเกินดุล**



ตัวชี้วดัดา้นการคลังที่ส าคญั
 ดุลการคลังของรัฐบาล (fiscal Balance)

 คือ ผลลัพธ์ของดุลการให้กู้ยืมสุทธิ / การกู้ยืมสุทธิ  หักด้วยรายจ่ายการให้กู้ยืม
สุทธิ

 การเกินดุลการคลัง  หมายถึง  การที่รัฐบาลมีรายได้จากการด าเนินงานรวมกับ
รายได้จากการขายสินทรัพย์ถาวร  และการรับช าระคืนจากการให้กู้ยืม  มากกว่า
ค่าใช้จ่ายการด าเนินงาน รวมกับรายจ่ายในการซื้อสินทรัพย์ถาวร และการให้กู้ยืม
แก่หน่วยงานอื่น 

 การที่รัฐบาลมีสภาพคล่องเพิ่มขึ้น  รัฐบาลอาจจะถือเงินสด/เงินฝากมากขึ้น      
ท าให้มีเงินคงคลังเพิ่มขึ้น หรือจะน าไปช าระคืนหนี้ ท าให้หนี้คงค้างของรัฐบาล
ลดลงก็ได้

 การขาดดุลการคลัง หมายถึง  การที่รัฐบาลมีรายได้จากการด าเนินงานรวมกับ
รายได้จากการขายสินทรัพย์ถาวร  และการรับช าระคืนจากการให้กู้ยืม น้อยกว่า
ค่าใช้จ่ายการด าเนินงาน  รวมกับรายจ่ายในการซื้อสินทรัพย์ทุน และการให้กู้ยืม
แก่หน่วยงานอื่น

 การที่รัฐบาลมีสภาพคล่องลดลง  โดยรัฐบาลอาจจะถือเงินสด / เงินฝากลดลง   
ท าให้มีเงินคงคลังลดลง หรือรัฐบาลจะชดเชยการขาดดุลด้วยการกู้ยืมเงินก็ได้





 หนี้สาธารณะต่อ GDP

 กรอบวินัยทางการคลัง ก าหนดตวัชี้วันความย่ังยืนทางการคลัง  
โดยให ้สดัสว่นยอดหน้ีคงคา้งสาธารณะต่อ GDP ไม่เกนิร้อยละ 60 
และภาระหน้ีต่อวงเงินงบประมาณไมเ่กินร้อยละ 15

สบน. 2556



• ภาระหนี้ต่องบประมาณ

สบน.2556



• อัตราผลตอบแทนของพันธบัตรรัฐบาล



 เคร่ืองมือประเมินความเส่ียงด้านการคลัง 
(Fiscal Risk Matrix)

 แบ่งเป็น 2 มิติ

 มิติแรก พิจารณาวา่ภาระการคลังที่เกิดข้ึนเป็น

 ภาระโดยตรง (Direct Liability): ต้องจ่ายแน่นอน ตามเวลาที่ก าหนด

 ภาระผูกพัน (Contingent Liability): อาจต้องจ่าย หากมีความเสียหาย
เกิดข้ึน

 มิติทีส่อง พิจารณาวา่ภาระการคลังที่เกดิข้ึนเป็น

 ภาระที่ชัดเจน (Explicit Liability): รัฐบาลต้องจ่ายตามหน้าที่หรือตาม
กฎหมาย

 ภาระโดยนัย (Implicit Liability) : รัฐบาลต้องจ่ายตามหลักคุณธรรม 
จริยธรรม หรือ ประชาชนคาดหวังว่ารัฐบาลควรรับผิดชอบ



ธปท. 2555







วิกฤติการเงินเอเชียปี 2540
 จุดก าเนิด คือ ประเทศไทย 

 สาเหตุ

 การเปิดเสรีทางการเงิน ท าให้เงินไหลเข้าในระดับสูง

 การใช้ระบบอัตราแลกเปลีย่นคงที่ (THB/USD)

 การกู้เงินเพื่อเก็งก าไรในตลาดหุ้นและอสังหาริมทรัพย์

 อัตราเงินเฟ้อสูง

 การลงทุนในภาคเศรษฐกจิที่ไมก่่อให้เกดิผลผลิต

 การน าเข้าสินค้าสูง เกิดการขาดดุลบัญชีเดินสะพดั
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วิกฤติการเงินเอเชียปี 2540

 สัญญาณเตือนของประเทศไทย

 การด าเนินนโยบายการเงินที่ผิดพลาด “Impossible Trinity”

 การขาดดุลการค้าจ านวนมาก เนื่องจากการส่งออกชะลอตัว

 หลายฝา่ยคาดการณ์วา่ไทยจะลดค่าเงินบาท

 ทุนไหลออกนอกประเทศจ านวนมาก

 หน้ีต่างประเทศโดยมากเป็นหน้ีระยะสั้น (ประมาณร้อยละ 40 ของ 
GDP) จากการจัดตั้ง Bangkok International Banking Facility

 แบกรับความเส่ียงของอัตราแลกเปลี่ยนสูง

 เงินทุนที่ไหลเข้าประเทศส่วนมากเป็นเงินร้อน กล่าวคือ เป็นการ
ลงทุนระยะสั้น (ระยะเวลาน้อยกว่า 1ปี) เพื่อหวังผลเก็งก าไร 

 High exposure to speculative attack !!
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 ผล

 การโจมตีค่าเงินบาท

 การเปลี่ยนระบบอตัราแลกเปลี่ยนเป็นแบบลอยตัว

 เงินบาทอ่อนค่ามาก

 หนี้สินต่างประเทศในรูปเงินบาทของภาคเอกชนและสถาบัน
การเงินเพิ่มสูงข้ึน

 ความไม่มั่นคงของสถาบันการเงิน

 เศรษฐกิจถดถอย และเงินเฟ้อสูง เป็นเวลานาน

 ภาครัฐตอ้งเข้าแบกรับความเสียหายในสถาบันการเงิน หน้ี
สาธารณะเพิ่มขึ้นสูง ภาระหนี้สาธารณะที่ต้องตั้งจ่ายจาก
งบประมาณ เพิ่มขึ้นสูง

40

วิกฤติการเงินเอเชียปี 2540
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วิกฤติเศรษฐกิจที่เกิดจากต่างประเทศ
วิกฤติการเงินในสหรัฐอเมริกา ปี 2551 – 2552 

 สาเหตุ

 อัตราดอกเบี้ยในสหรัฐมีระดับต่ ามากตั้งแต่ปี 2545

 ฟองสบู่ในภาคอสังหาริมทรัพย์ในสหรฐัอเมรกิา

 ผลิตภัณฑท์างการเงินชนิดใหม่ที่มีความซับซอ้น (CDOs,CDS) 

 ความไม่สามารถช าระคืนเงินกู้สินเชื่ออสังหาริมทรัพย์ของคน
อเมริกัน

 สถาบันการเงินในสหรัฐอเมริกาประสบภาวะขาดทุนจากการเก็ง
ก าไรในตลาดอสังหาริมทรัพย์

 มูลค่าทางการเงินของตราสารทางการเงินที่ผูกกับมลูค่า
อสังหาริมทรัพยล์ดลง

 วิกฤติความมั่นคงของสถาบันการเงินในสหรัฐอเมริกา
42



 ผล

 สถาบันการเงินในสหรัฐบางแห่งปิดตัวลง 

 สถาบันการเงินในภูมิภาคอื่น ที่มกีารลงทุนในตราสารทางการเงิน
ของสหรัฐ หรือมีความเชือ่มโยงกับตลาดการเงินในสหรัฐสูง 
ประสบภาวะขาดทุน

 ความเสี่ยงในการปล่อยกู้เพิ่มขึ้นสูง ภาวะสินเชื่อตึงตัว

 อัตราการว่างงานในสหรัฐสูงข้ึน การบริโภคของสหรัฐลดลง 

 การส่งออกของไทยและประเทศอื่นๆ ไปยังสหรัฐอเมริกาลดลง
อย่างรุนแรง
ส่งผลต่อการขยายตัวทางเศรษฐกิจให้อยู่ในอัตราตดิลบ
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วิกฤติเศรษฐกิจที่เกิดจากต่างประเทศ



 นโยบายของภาครัฐในการบรรเทาผลกระทบ

 SP1 + SP2

 การลดอตัราดอกเบี้ยนโยบายของธนาคารแห่งประเทศไทย
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วิกฤติหนี้สาธารณะในยโุรป ปี 2553 – 2554 

 สาเหตุ

 กลุ่มประเทศ PIIGS ได้รบัต้นทุนทางการเงินต่ ากว่าความ
เสี่ยงที่แท้จริงจากการรวมตัวเพื่อใช้สกลุเงินร่วม
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• ความเปราะบางด้านการคลัง ประเทศสมาชิกบางประเทศไม่สามารถปฏิบัติ
ตามกฎในการรักษาระดับหนี้สาธารณะต่อ GDP ให้อยู่ท่ีระดับไม่เกิน        
ร้อยละ 60 ได้ และกลับมีการใช้จ่ายภาครัฐมากขึ้น โดยเฉพาะท่ีเก่ียวข้องกับ
รายจ่ายด้านสวัสดิการสังคม 
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• ความเปราะบางด้านสถาบันการเงิน เนื่องจากต้นทุนทางการเงินต่ ากว่าความ
เส่ียงท่ีแท้จริง ท าให้สถาบันการเงินกู้มากกว่าท่ีควรจะเป็น และมีการเก็งก าไร
ในอสังหาริมทรัพย์และเกิดฟองสบู่ และเนื่องจากยุโรปมีการเชื่อมโยงทาง
การเงินระดับสูงกับสหรัฐอเมริกา ดังนั้น การเกิดวิกฤติการเงินในสหรัฐอเมริกา 
ท าให้สภาพคล่องในยุโรปลดลง ราคาอสังหาริมทรัพย์ในยุโรปจึงลดลง 
โดยเฉพาะอย่างยิ่งในไอร์แลนด์และสเปน สถาบันการเงินประสบภาวะขาดทุน 
ภาครัฐต้องให้ความช่วยเหลือ หนี้สาธารณะจึงปรับเพิ่มขึ้น
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• การขาดความสามารถในการแข่งขันของสมาชิกบางประเทศ

• การเกิดวิกฤติการเงินโลกในสหรัฐอเมริกา ท าให้เงินทุนของสหรัฐอเมริกา
ไหลออกจากภูมิภาคยุโรป เพื่อไปชดเชยการขาดสภาพคล่องของภาคเอกชน
ในสหรัฐอเมริกา ดังนั้น สหภาพคล่องในยุโรป จึงหดตัวลงมาก อัตราดอกเบ้ีย
เพิ่มขึ้นสูง กระทบต่อภาคเศรษฐกิจจริงและการจ้างงานในยุโรป



 ผล

ประเทศยุโรป ที่มีระดับหนี้สาธารณะเพิ่มขึ้นสูง จะมีความเสี่ยงใน
การผิดนดัช าระหนี้สูงข้ึนในมุมมองของนักลงทุน ท าให้สภาพ
คลอ่งตึงตัว อัตราดอกเบีย้เพิ่มขึ้นสูง และกระทบตอ่การจ้างงาน 
และการขยายตัวทางเศรษฐกิจ
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