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แผนการสอนประจ าบทที่ 7 
 
ชุดวชิา  751 – 332 ทฤษฎีการเงิน (Monetary theory) 3/3 หน่วยกิจ 
บทที่ 7    ทฤษฎีการก าหนดข้ึนของปริมาณเงิน  
ตอนที่  7.1 การสร้างเงินฝากของระบบธนาคารพานิชย์  
   7.2 ฐานของเงินส ารองและตวัคูณทางการเงิน  
   7.3 ทฤษฎีฐานของเงิน  
 
แนวคดิ 
  1. การสร้างเงินฝากของระบบธนาคารพานิชยม์ีผลต่อการเปล่ียนแปลงปริมาณเงินในระบบ
เศรษฐกิจ ปัจจยัท่ีมีผลปริมาณเงินฝากท่ีถกูสร้างข้ึนของระบบธนาคารพานิชยป์ระกอบดว้ย อตัราเงินสด
ส ารองตามกฎหมายของเงินฝากธนาคาร อตัราส่วนของการถือ currency ต่อเงินฝากของประชาชน  
สดัส่วนของการด ารงเงินส ารองส่วนเกินต่อเงินฝากของธนาคารพานิชย ์และอตัราส่วนของการ
เปล่ียนแปลงจ านวนการถือเงินฝากประจ าต่อเงินฝากกระแสรายวนัของประชาชน 
  
  2. แนวคิดฐานของเงินส ารองและตวัคูณทางการเงิน เป็นปัจจยัส าคญัท่ีก  าหนดการขยายตวั
ของปริมาณเงิน โดยฐานของเงินส ารอง คือ จ  านวนของเงินส ารองทั้งหมดของระบบธนาคารพานิชย์
และตวัคูณทางการเงินจะถกูก าหนดโดยปัจจยัต่างๆ ท่ีมีผลต่อการสร้างเงินฝากของระบบธนาคาร
พานิชย ์หรือความสามารถในการสร้างเงินฝากของธนาคารพานิชย ์
  
  3. ทฤษฎีฐานของเงิน เป็นแบบการพิจารณาท่ีพฒันาข้ึนมาจากการพิจารณาการก าหนดข้ึน
ของปริมาณเงินในแบบฐานของเงินส ารองโดยขบวนการส่วนใหญ่ก็มีความคลา้ยคลึงกนัแต่แตกต่างใน
เร่ืองของความหมายของฐานท่ีใชต่้างกนั โดยความหมายของค าว่าฐานของเงิน เงินมีความหมายกวา้ง
กว่าฐานเงินส ารอง คือฐานของเงินจะมีความหมายท่ีรวมเอาทั้งฐานของเงินส ารองของระบบธนาคาร
พานิชยแ์ละรวมถึงจ านวน currency ท่ีอยูใ่นมือประชาชน ซ่ึงไดแ้ก่ดา้นทรัพยสิ์น หรือหน้ีสิน ของบญัชี
งบดุลของธนาคารกลาง 
 
วตัถุประสงค์ 
  เมื่อศึกษาบทท่ี 7 จบแลว้นกัศึกษาสามารถ  
  1. อธิบายการสร้างเงินฝากของระบบธนาคารธนาคารพานิชยไ์ด้  
  2. อธิบายแนวคิดฐานของเงินส ารองและตวัคูณทางการเงินได้  
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  3. อธิบายทฤษฎีฐานของเงินได้  
 
วธิีการสอน 
  การสอนแบบบรรยาย  
 
ส่ือการสอน 
  แผน่ใส  
  Power Point 
  กระดานด า , ชอลก์ 
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บทที่ 7 
ทฤษฎกีารก าหนดขึน้ของปริมาณเงนิ 

 
  เงินเหรียญและเงินธนบตัรท่ีหมุนเวียนหรือท่ีเรียกว่า currency นั้น จะถกูผลิตออกมามากนอ้ย
นั้นข้ึนอยูก่บัความสะดวกของประชาชนท่ีมีความตอ้งการต่อเงินเหรียญและธนบตัรเหล่านั้น  ซ่ึงอาจจะ
มากหรือนอ้ยตามความตอ้งการท่ีเป็นอยู ่ซ่ึงก็จะเป็นการไปก าหนดจ านวนของ currency ทั้งหมดของ
ระบบเศรษฐกิจ กระทรวงการคลงัและธนาคารกลางจะเป็นผูท่ี้ผลิตเงินเหรียญและเงินธนบตัรท่ีตอ้งการ
เหล่าน้ีออกมาทั้งในแง่ของจ านวนทั้งหมด และประเภทมลูค่าของเงินตราท่ีซ่ึงประชาชนตอ้งการ 
ตวัอยา่งสมมุติว่าประชาชนมีความตอ้งการถือ currency  มากข้ึน ประชาชนก็จะไปท่ีธนาคารพาณิชย์
เพื่อท่ีจะขอท าการแลกเปล่ียนกลบัคืนจากเงินฝากกระแสรายวนัมาในรูปแบบของ currency  ผลกระทบ
ท่ีเกิดข้ึนจากการกระท าเช่นน้ีจะมีผลท าใหเ้งินสดในมือของธนาคาร ( vault cash) ลดลงตามจ านวนท่ี
ประชาชนมาถอนคืนไป และเพ่ือท่ีจะท าใหเ้งินสดของธนาคารกลบัมามีจ  านวนเท่าเดิมนั้น ธนาคาร
พานิชยก์็จะไปติดต่อท่ีธนาคารกลางเพื่อขอถอนเงินท่ีธนาคารด ารงไวท่ี้ธนาคารกลางในรูปของเงิน
ส ารอง ซ่ึงธนาคารก็จะตอ้งจ่ายคืนเงินสดใหก้บัธนาคารพานิชยต์ามจ านวนเงินและชนิดของเงินท่ี
ตอ้งการขอถอนขบวนการเช่นน้ีจะเป็นไปในลกัษณะทิศทางตรงกนัขา้ม ถา้หากว่าประชาชนมีความ
ตอ้งการท่ีจะถือ currency ลดนอ้ยลงโดยตอ้งการเปล่ียนกลบัมาถือไวใ้นรูปของเงินฝากในระบบธนาคาร 
ธนาคารพานิชยก์็จะมีเงินสดเพ่ิมข้ึน และก็จะเปล่ียนกลบัไปเป็นเงินส ารองท่ีธนาคารกลาง 
  ซ่ึงก็จะเห็นไดว้่าตามกลไกเช่นน้ีเป็นไปอยา่งไม่ยุง่ยากนกั ทั้งในแง่ของการผลิตหรือพิมพเ์งิน
และการกระจายเงินสดเหล่านั้นออกไป แต่ในกรณีของเงินฝากกระแสรายวนันั้นเป็นเร่ืองท่ีไม่ง่ายเลย 
การศึกษาตอ้งระมดัระวงัมากข้ึน เพ่ือท่ีจะใหช้ดัเจนเท่าท่ีจะท าได ้เราจะท าการศึกษาเร่ิมแต่ในกรณีท่ีง่าย
ท่ีสุดและค่อยๆ เพ่ิมความซบัซอ้นข้ึนไปเร่ือยๆ จนถึงระดบัใกลเ้คียงกบัสภาพเป็นจริง 
 
7.1 การสร้างเงินฝากของระบบธนาคารพาณชิย์  
 
  ก่อนอ่ืนจะท าความเขา้ใจอยา่งง่ายๆ ต่อเคร่ืองมือของการวิเคราะห์ท่ีมีประโยชน์มากชนิดหน่ึงท่ี
น ามาใชบ่้อยคร้ังในทฤษฎีเศรษฐศาสตร์ นัน่ก็คือ บญัชีรูปตวัที หรือรูปบญัชีคู่ (T-account) บญัชีรูปตวัที
น้ี เป็นรูปบญัชีโดยยอ่ของบญัชีงบดุล ซ่ึงจะแสดงเฉพาะการเปล่ียนแปลงท่ีซ่ึงเกิดข้ึนระหว่างจุดสองจุด
ของเวลา ในการวิเคราะห์ทางเศรษฐศาสตร์ บญัชีรูปตวัที ถกูน ามาใชอ้ยา่งมากเพื่อถึงผลของรายการ 
transactions หน่ึงๆ ในบญัชีของหน่วยผลิต เหตุผลท่ีเรียกว่าบญัชีรูปตวัที เพราะว่าเป็นแบบของบญัชีท่ีมี
รูปร่างเหมือนกบัอกัษร “T” ซ่ึงภายในบญัชีรูปตวัทีน้ี รายการเปล่ียนแปลงของทรัพยสิ์นจะแสดงอยู่
ทางดา้นช่องซา้ยมือและรายการเปล่ียนแปลงของหน้ีสิน (และทุนถา้มี) จะอยูช่่องทางดา้นขวามือ 
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  เพ่ือท่ีจะเขา้ในการใชบ้ญัชีรูปตวั ที มากข้ึนจะสมมุติว่า มีบุคคลหน่ึงตอ้งการน าเงินไปฝาก
ธนาคารจ านวน 1,000 บาท เม่ือไดน้ าเงินเขา้ธนาคารแลว้ ธนาคารก็จะมีหน้ีสินส าหรับเงินท่ีน ามาเขา้
ฝากนั้นเพ่ิมข้ึน 1,000 บาท ซ่ึงจากบญัชีรูปตวัทีก็จะอธิบายรายการท่ีจะเกิดข้ึนดงักล่าวคือ 
 
  ทรัพยสิ์น                                                 หน้ีสิน  
 
   เงินสด + 1 ,000  บาท   เงินฝากกระแสรายวนั + 1 ,000  บาท  
 
 
ซ่ึงจากบญัชีรูปตวัทีน้ี จะพบว่าประการท่ีหน่ึงเป็นการแสดงการเปล่ียนแปลงท่ีเกิดข้ึนในงบดุลเท่านั้น
ประการท่ีสงัเกตเห็นว่าบญัชีรูปตวัทีน้ี จะตอ้งสมดุลกนัทั้งสองดา้น เช่นเดียวกบับญัชีงบดุลซ่ึงก็
หมายความว่าการเปล่ียนแปลงในแต่ละขา้งของบญัชีรูปตวัทีน้ี จะตอ้งเปล่ียนแปลงไปในทิศทาง
เดียวกนัและในจ านวนท่ีเท่ากนั 
 
ข้อสมมุตฐิานส าหรับตวัแบบอย่างง่าย 
  
  เพ่ือท่ีจะสามารถเขา้ใจถึงพ้ืนฐานของขบวนการทางเศรษฐศาสตร์ในเร่ืองการสร้างเงินฝากได้
ง่ายเขา้ ก่อนอ่ืนเราจะเร่ิมตน้จากการท่ีเราสมมุติใหร้ะบบต่างๆ ท่ีเป็นอยูมี่ลกัษณะเป็นแบบง่ายๆ ไม่มีขอ้
ยุง่ยากอะไรมากมายนกั ซ่ึงแน่นอนในขั้นน้ียอ่มอยูห่่างจากสภาพของความเป็นจริงของโลกปัจจุบนั 
โดยเพ่ือความสะดวกน้ีเราจะตั้งขอ้สมมุติฐานดงัต่อไปน้ีข้ึนมาก่อน 
  ขอ้สมมุติขอ้ท่ี 1 สมมุติระบบธนาคารพานิชยซ่ึ์งประกอบไปดว้ยจ านวนธนาคารพาณิชยต่์างๆ 
นั้น ถกูก  าหนดใหต้อ้งด ารงเงินสดส ารองตามกฎหมายในอตัรา ร้อยละ 20 ของเงินฝากกระแสรายวนั 
  ขอ้สมมุติขอ้ท่ี 2 สมมุติว่าประชาชนจะไม่เปล่ียนแปลงจ านวนการถือ currency ตามขบวนการ
ท่ีกล่าวไปแลว้ขา้งตน้ หรือตามขอ้สมมุติน้ีหมายความว่าจะไม่มีการถอนเงินออกจากระบบของธนาคาร 
(currency drain) 
  ขอ้สมมุติขอ้ท่ี 3 สมมุติว่าธนาคารพานิชยทุ์กธนาคารในระบบธนาคารควรจะน าเงินส่วนท่ี
เหลือจากท่ีด ารงเป็นเงินส ารองตามกฎหมายทั้งหมดนั้นไปลงทุนในทรัพยสิ์นท่ีใหผ้ลตอบแทน คือ ให้
กูย้มืหรือน าไปลงทุน ตามขอ้สมมุติน้ีก็หมายความว่าจะไม่มีเงินส ารองส่วนเกิน ( excess reserve) 
เหลืออยูใ่นระบบธนาคาร 
  ขอ้สมมุติขอ้ท่ี 4 สมมุติว่าประชาชนไม่มีการเปล่ียนแปลงทางดา้นการถือเงินฝากประจ า ( no 
time deposit drain) 
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สรุปขอ้สมมุติทั้ง 4 ขอ้ คือ 
  1. อตัราเงินสดส ารองตามกฎหมายของเงินฝากกระแสรายวนั ร้อยละ 20  
  2. ไม่มีการถอนเงินสดออกไปนอกระบบธนาคาร  
  3. ธนาคารพาณิชยจ์ะไม่ด ารงเงินสดส ารองส่วนเกินไวเ้ลย  
  4. ไม่มีการเปล่ียนแปลงจ านวนการถือเงินฝากประจ าของประชาชน  
 
  เพื่อท่ีจะใหเ้ห็นถึงขบวนการสร้างเงินฝาก จะสมมุติว่ามีการน าเอาเงินสดเขา้ฝากท่ีธนาคารแห่ง
ใดแห่งหน่ึงในระบบจ านวนเงิน 1,000 บาท ซ่ึงตามรายการน้ีจะเป็นการไปเพ่ิมทั้งเงินฝากกระแสรายวนั 
และเงินส ารองของธนาคารท่ี 1 มีผลต่อการเปล่ียนแปลงของบญัชีงบดุลซ่ึงแสดงตามบญัชีรูปตวั ที ใน
รูปท่ี 7.1 (ก) แต่จากการท่ีธนาคารท่ี 1 ตอ้งอยูบ่นขอ้สมมุติฐานขอ้ท่ี 1 และขอ้ท่ี 3 ก็จะท าใหธ้นาคารท่ี 1 
น้ีตอ้งด ารงเงินส ารอง 200 บาท (ร้อยละ 20 ของเงินฝากท่ีเพ่ิมข้ึน 1 ,000 บาท) และเงินส ารองส่วนเกิน
จ านวน 800 บาท ธนาคารท่ี 1 ก็น าเอาไปลงทุนในทรัพยสิ์นท่ีใหผ้ลตอบแทนหรือไปใหกู้ย้มืทั้งหมด 
สมมุติว่าธนาคารท่ี 1 น้ีใหน้าย ก กูย้มืไปทั้งหมด 800 บาท ซ่ึงหลงัจากนาย ก กูย้มืเงินไปแลว้ การ
เปล่ียนแปลงของบญัชีงบดุลของธนาคารท่ี 1 แสดงโดยบญัชีรูปตวัทีในรูปท่ี 7.1(ข) ซ่ึงจะเห็นไดว้่า
ธนาคารท่ี 1 ปฏิบติัตามขอ้สมมุติฐานครบถว้นแลว้คือด ารงเงินส ารองตามกฎมายไวร้้อยละ 20 และไม่
ด  ารงเงินส ารองส่วนเกินไวเ้ลย 
 
  ทรัพยสิ์น                                    ธนาคารท่ี 1        หน้ีสิน  
(ก)   เงินสด  + 1 ,000  บาท  เงินฝากกระแสรายวนั + 1 ,000  บาท  
    
 
  ทรัพยสิ์น                                    ธนาคารท่ี 1        หน้ีสิน  
(ข)  เงินสดส ารอง + 200  บาท            เงินฝากกระแสรายวนั + 1 ,000  บาท  
  เงินใหกู้น้าย ก + 800  บาท  
 

รูปท่ี 7.1 แสดงบญัชีรูปตวั ที ของธนาคารท่ี 1 
 
  จากจ านวนเงิน 800 บาทท่ีนาย ก กูย้มืมาจากธนาคารท่ี 1 สมมุตินาย ก น าเงินจ านวนน้ีทั้งหมด
เขา้ฝากท่ีธนาคารท่ี 2 ในรูปของบญัชีเงินฝากกระแสรายวนั (ตามขอ้สมมุติท่ี 4 ท่ีจะไม่มีการ
เปล่ียนแปลงการถือเงินฝากประจ า) ดงันั้นการเปล่ียนแปลงของบญัชีงบดุลของธนาคารท่ี 2 แสดงตาม
บญัชีรูปตวัที ในรูปท่ี 7.2(ก) ก็จะเช่นเดียวกบัธนาคารท่ี 1 เมื่อธนาคารท่ี 2 ไดรั้บเงินฝากเพ่ิมข้ึนใหม่ 
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800 บาท (ทางดา้นหน้ีสินในรูปของบญัชีเงินฝากกระแสรายวนัเพ่ิมข้ึน 800 บาทดว้ย) ซ่ึงธนาคารท่ี 2 
ตอ้งด ารงเงินสดส ารองตามกฎหมาย 160 บาท (ร้อยละ 20 ของเงินฝาก 800 บาท) และมีเงินส ารอง
ส่วนเกินเหลืออยู ่640 บาท ซ่ึงตามขอ้สมมุติขอ้ท่ี 3 ธนาคารท่ี 2 จึงน าเงิน 640 บาท ใหน้าย ข กูย้มืไป
ทั้งหมด ในกรณีเช่นน้ีการเปล่ียนแปลงของบญัชีงบดุลของธนาคารท่ี 2 น้ีแสดงไดจ้ากรูปท่ี 7.2(ข) 
 
  ทรัพยสิ์น                                    ธนาคารท่ี 2        หน้ีสิน  
(ก)   เงินสด  + 80 0  บาท  เงินฝากกระแสรายวนั + 800  บาท  
 
   
  ทรัพยสิ์น                                    ธนาคารท่ี 2        หน้ีสิน  
(ข)  เงินสดส ารอง + 160  บาท   เงินฝากกระแสรายวนั + 800  บาท  
  เงินใหกู้น้าย ข + 640  บาท  
       
      รูปท่ี 7.2 แสดงบญัชีรูปตวั ที ของธนาคารท่ี 2 
 
  การวิเคราะห์ของขบวนการดงักล่าวจะเป็นไปในลกัษณะท่ีอธิบายไปขา้งตน้ มาลองพิจารณาดู
สกัอีกหน่ึงรอบ จากจ านวนเงิน 640 บาท ธนาคารท่ี 2 ใหน้าย ข กูย้มืไปทั้งหมด ตามขอ้สมมุติขอ้ท่ี 2 
และ 3 จ  านวนเงิน 640 บาทจะตอ้งกลบัมาอยูใ่นรูปของบญัชีเงินฝากกระแสรายวนัของธนาคารใด
ธนาคารหน่ึงสมมุติว่าเป็นธนาคารท่ี 3 ซ่ึงก็จะเป็นไปตามขบวนการเช่นเดียวกบัธนาคารท่ี 1 และ 2 ดูรูป
ท่ี 7.3(ก) ธนาคารท่ี 3 ตอ้งด ารงเงินส ารองตามกฎหมาย 128 บาท(ร้อยละ 20 ของ 640 บาท) และน าเงิน
ส่วนท่ีเหลือ 512 บาทไปใหกู้ย้มืหรือลงทุนทั้งหมด ดูรูปท่ี 7.3(ข) 
 
  ทรัพยสิ์น                                    ธนาคารท่ี 3        หน้ีสิน  
(ก)  เงินสด  + 640  บาท  เงินฝากกระแสรายวนั + 640  บาท  
   
  
  ทรัพยสิ์น                                    ธนาคารท่ี 3        หน้ีสิน  
(ข)  เงินสดส ารอง + 128  บาท       เงินฝากกระแสรายวนั + 640  บาท  
  เงินใหกู้/้ลงทุน + 512  บาท  
 

รูปท่ี 7.3 แสดงบญัชีรูปตวั ที ของธนาคารท่ี 3 
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และจ านวนเงิน 512 บาทน้ีก็จะกลบัเขา้ไปเป็นเงินฝากกระแสรายวนัของธนาคารอ่ืนๆ ต่อไปและ
ขบวนการก็ด  าเนินไปเช่นน้ีเร่ือยๆ (จากเงินฝากเป็นเงินลงทุนและกลบัมาเป็นเงินฝากอีก) หลายๆ รอบ
ในระบบธนาคาร ในกรณีท่ีเราตอ้งการดูว่ามีอะไรเกิดข้ึนกบัระบบธนาคารบา้งเม่ือส้ินสุดขบวนการใน
รอบท่ี 3 วิธีท่ีสะดวกท่ีจะท าไดก้็คือใชว้ิธีการรวม (Consolidate) รูปบญัชีตวั ที ในส่วน (ข) ของธนาคาร
ท่ี 1, 2 และ 3 โดยจะบวกบญัชีเหล่าน้ีเขา้ดว้ยกนัและแสดงออกมาเป็นบญัชีรูปตวั ที เพียงบญัชีเดียวคือ
บญัชี Consolidate T account ดงัรูปท่ี 7.4 
 
  ทรัพยสิ์น                                    ธนาคารท่ี 1, 2, 3       หน้ีสิน  
 
  เงินสดส ารอง + 488  บาท         เงินฝากกระแสรายวนั + 2 ,440 บาท  
  เงินกู/้ลงทุน  + 1 ,952   บาท 
 
    รวม + 2 ,440 บาท       รวม + 2 ,440 บาท  
 

รูปท่ี 7.4 แสดงบญัชีรวม (Consolidate) ของธนาคารทั้งสาม 
 
  ส่ิงส าคญัในรูปท่ี 7.4 ก็คือจ านวนรวมของเงินฝากกระแสรายวนัท่ีซ่ึงเพ่ิมข้ึนจากการกระท าของ
ธนาคารทั้งสามจ านวน 2,440 บาท (โดยเร่ิมข้ึนจากเงินฝากท่ีข้ึนมาเพียง 1 ,000 บาท) ดงันั้นก็แสดงว่า
เงินฝากไดถ้กูสร้างข้ึนโดยระบบธนาคาร และเน่ืองจากการยอมรับว่าเงินฝากกระแสรายวนัเป็นเงิน ซ่ึงก็
เท่ากบัการท่ีจะกล่าวว่าระบบธนาคารมีส่วนในการสร้างเงินข้ึนมา หรือหมายความว่าการผลิตเงินข้ึนมา
ของระบบธนาคารพาณิชยน์ั้นเป็นผลพลอยไดจ้ากการใหกู้ย้มืและการลงทุนของระบบธนาคาร 
  เงินฝากกระแสรายวนันั้นไม่มีทรัพยสิ์นหนุนหลงัเช่นทองค าหรือเงินหรือแมแ้ต่ธนบตัรก็ตาม 
ความจริงเป็นเพียงตวัเลขท่ีปรากฏในสมุดบญัชีเท่านั้น และเน่ืองจากธนาคารพาณิชยด์  ารงเงินส ารอง
เป็นอตัราส่วนหน่ึงๆ ต่อเงินฝาก ซ่ึงก็หมายความว่าตวัเลขในสมุดบญัชีเหล่าน้ีสามารถขยายไดจ้ากการท่ี
จ  านวนของเงินฝากเพ่ิมข้ึน โดยเม่ือระบบธนาคารไดรั้บเงินฝากเพ่ิมมากข้ึนก็จะสร้างปริมาณเงินให้
เพ่ิมข้ึนในจ านวนท่ีหลายๆ เท่า 
 
  7.1.1 การสร้างเงินฝากในแง่ของการพจิารณาทางคณติศาสตร์ 
  ค  าถามท่ีจะตอ้งตอบในขณะน้ีก็คือ ขบวนการดงักล่าวจะไปส้ินสุดลงเม่ือใดทางหน่ึงท่ีเราจะพบ
ค าตอบไดก้็โดยการพิจารณาขบวนการน้ีโดยผา่นทางวิธีเลขคณิตของจ านวนรอบทั้งหมดท่ีเกิดข้ึน แต่
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อยา่งไรก็ตามส่ิงเหล่าน้ีก็ไม่เหมาะสมดว้ยในแง่ของการปฏิบติัจากหลายๆ เหตุผลดว้ยกนั ส่ิงหน่ึงก็คือ
การท าตามขบวนการเช่นน้ี เป็นส่ิงท่ีน่าเบ่ืออีกอยา่งก็คือผลท่ีไดรั้บก็จะไดเ้ฉพาะในกรณีตวัเลขท่ีน ามา
พิจารณาเท่านั้น ซ่ึงจริงๆ เราตอ้งการท่ีจะใชใ้หไ้ดก้บัปัญหาโดยทัว่ๆ ไปและประการสุดทา้ย ซ่ึงเรา
จะตอ้งท าการยกเลิกหรือผอ่นคลายขอ้สมมุติฐานต่างๆ ออกไป ก็จะเป็นการง่ายกว่ามากถา้ใชก้บัสูตร
โดยทัว่ไปแทนท่ีจะใชก้ารค านวณท่ีละตวัอยา่ง ดงันั้นส่ิงท่ีตอ้งการคือการจดัรูปปัญหาใหอ้อกมาในรูป
ทางคณิตศาสตร์มาพิจารณาวิธีการเช่นน้ี จากเงินฝากในรูปท่ี 7.4 จ  านวน 2,440 บาท ซ่ึงตวัเลขท่ีไดม้าน้ี
คงจะจ าไดว้่ามาจากการรวมเงินฝากของธนาคารท่ี 1 ท่ี 2 และท่ี 3 
 
       ธนาคารท่ี 1    1 ,000 
       ธนาคารท่ี 2       800  
       ธนาคารท่ี 3       640  

-   - 
-   - 
   

แต่ตวัเลขเหล่าน้ีเราไดม้าอยา่งไร ค  าตอบก็คือว่าแต่ละตวัเลขมีค่าเท่ากบั 4/5 (หรือ80%) ของตวัเลขท่ีอยู่
ถดัมาขา้งหนา้ซ่ึงผลดงักล่าวอาจแสดงไดด้งัน้ี 
 
       1 ,000     ( =1,000) 
       1,000(4/5)    (=   800) 
        800(4/5)    (=   640) 
        -      - 
        -      -  
 
ซ่ึงตวัเลขเหล่าน้ีสามารถเขียนแสดงใหม่ 
 
       1,000     ( =1,000) 
       1,000∙4/5    (=   800) 
       1,000∙4/5∙4/5   (=   640) 
        -      - 
        -      -  
หรือ 
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       1 ,000     ( =1,000) 
       1,000(4/5)    (=   800) 
       1,000(4/5)2    (=   640) 
        -      - 
        -      - 
 
ผลดงักล่าวน้ีเป็นวิธีการแบบท่ีเรียกว่า อนุกรมเลขาคณิต โดยมีสดัส่วนของการเปล่ียนแปลงในแต่ละ
ระบบเท่ากบั 4/5 เพ่ือความง่ายข้ึน จะสมมุติสญัลกัษณ์ข้ึนมาดงัน้ี 
 
  ∆B  คือ จ  านวนของเงินส ารองท่ีเป็นฐาน (reserve base) ของระบบธนาคารท่ีเพ่ิมข้ึน  
    ( 1,000 บาท) 
  Rd  คือ อตัราเงินสดส ารองตามกฎหมายต่อเงินฝากกระแสรายวนั (ร้อยละ 20 หรือ 1/5) 
และ r  คือ 1 - Rd (ร้อยละ 80 ของเงินส ารองท่ีเป็นฐานหรือ 4/5) 
 
ดงันั้นตามขบวนการของตวัเลขดงักล่าวสามารถแสดงไดด้งัน้ี 
 

∆B + ∆Br + ∆Br2 + …………… 
 
ซ่ึงเราเองตอ้งการทราบผลท่ีเกิดข้ึนของขบวนการหลายๆ รอบข้ึนไปอีก ซ่ึงก็สามารถท าไดใ้นรูปของ
คณิตศาสตร์ แต่ผลรวมของอนุกรมเรขาคณิตเหล่าน้ีมีค่าเท่าไร ซ่ึงเราสามารถหาค่าดงักล่าวไดจ้าก
สมการดงัต่อไปน้ี 
     
    S = ∆B + ∆Br + ∆Br2 + ....... + ∆Brn-1   ---------------- (7.1) 

 

โดย S คือ ผลรวมทั้งหมด และ n คือ จ  านวนของรอบทั้งหมด จากนั้นน า (1 - r) คูณทั้งสองขา้งของ
สมการท่ี 7.1 เราจะได ้
 
  ( 1 - r)S = ( 1 - r)(∆B + ∆Br + ∆Br2 +.......+ ∆Brn-1)  ---------------- (7.2) 
  
  ( 1 - r)S = (∆B + ∆Br + ∆Br2 +.......+ ∆Brn-1) - ∆Br - ∆Br2 - ∆Br3 -……-∆ Brn-1-∆Brn 
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  ( 1 - r)S = ∆B - ∆Brn 

  

   S =  
    
   S =                                            ---------------- (7.3) 
 
 
มาตอนน้ีเราก็ไดสู้ตรทัว่ไปท่ีจะบอกกบัเราว่าจ  านวนเงินฝากทั้งหมดท่ีสร้างข้ึนโดยระบบของธนาคารมี
จ  านวนเท่าไร ในจ านวนรอบต่างๆ ท่ีก  าหนดโดยจากตวัอยา่งเดิมท่ีเราไดจ้  านวนเงินฝากทั้งหมด 2,440 
บาท จากการด าเนินการของระบบธนาคาร 3 รอบในการพิจารณาบญัชีรูปตวั ที ดงันั้นในขณะน้ีเรา
สามารถใชสู้ตรส าเร็จไดโ้ดยท่ี 
  ∆B = 1,000 บาท, r = 4/5 และ n = 3 
จากนั้นแทนค่าตวัเลขดงักล่าวลงในสูตรในสมการท่ี 7.3  
 

        S =  

5
41

5
41

000,1

3




  

 

          = 
5

1
125

641
000,1


  

  

          = 
125

25
125

61

000,1   

       
         = 2,440 
 
ก็เป็นอนัว่าสูตรส าเร็จน้ีสามารถใชก้ารได ้แต่เน่ืองจากการวิเคราะห์ของเรามุ่งท่ีจะดูผลท่ีเกิดข้ึนในรอบ
สุดทา้ยของขบวนการ ซ่ึงจะเห็นว่ารอบสุดทา้ยท่ีเกิดข้ึนนั้น ตามสมการท่ี 7.3 คือค่าของ n จะตอ้งมีค่า
มาก อาจจะมีค่าเป็นลา้นหรือพนัลา้นก็ได ้จากการท่ีค่าของ r มีค่านอ้ยกว่า 1 และมากกว่า 0 และค่า n มี
ค่ามากๆ ก็จะท าใหค่้าของ r n ยิง่มีค่านอ้ยมากจนสามารถตดัท้ิงออกไปได ้ซ่ึงในกรณีท่ีเราพิจารณา
วิเคราะห์ในแบบบญัชีรูปตวัทีไปเร่ือยๆ จนกระทัง่จ  านวนมากๆ รอบแลว้ เราก็จะพบว่า เงินฝากท่ีถกู

∆B-∆Brn 

1 - r 
_____ 
 
∆B(1 - r)n 

(1 - r) 
_____ 
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สร้างข้ึนทั้งหมดในระบบธนาคารนั้นจะมีค่าเท่ากบั  
)1( r

B



  และขั้นตอนท่ีง่ายต่อไปท่ีสามารถท าไดคื้อ  

r = 1 - Rd เพราะฉะนั้น 1 - r = Rd แลว้น าไปแทนค่าใน  
)1( r

B



  จะไดว้่า 
Rd

B  ดงันั้นจะไดว้่า 

 

        
Rd

B
D


     ---------------- (7.4) 

 
 โดยท่ี ∆D คือ การเปล่ียนแปลงของจ านวนเงินฝากกระแสรายวนั 
   
  จากนั้นเรายอ้นกลบัมาดูตวัอยา่งของเราใหม่อีกว่า ระบบธนาคารจะสามารถสร้างเงินฝากข้ึนมา
ไดม้ากนอ้ยเท่าไร โดยแทนค่า ∆B = 1,000 บาท Rd = 20% หรือ (

5

1 ) ลงไปในสมการท่ี 7.4 จะได ้

 
        ∆D = 

51

000,1    

                 = )5(000,1   
                  = 5,000 บาท 
 
ดงันั้นผลสุดทา้ยของขบวนการสร้างเงินฝากของระบบธนาคาร เงินฝากทั้งหมดจะเพ่ิมข้ึนเป็น 5,000 
บาท 
  มาถึงในขั้นตอนน้ีแลว้ เราก็สามารถท่ีจะท าการยกเลิกหรือเปล่ียนแปลงขอ้สมมุติฐานขอ้ท่ี 1 ท่ี
สมมุติใหธ้นาคารทุกธนาคารด ารงเงินสดส ารองต่อเงินฝากในอตัราร้อยละ 20 หรือ 

5

1  ซ่ึงก็คือค่าของ Rd 

ในสมการท่ี 7.4 ในกรณีท่ีค่าของ Rd เปล่ียนไปเป็นร้อยละ 10 หรือ 
10

1  ก็จะท าใหค่้าของ ∆D มีค่า

เท่ากบั 10,000 บาท และถา้ Rd มีค่าเท่ากบัร้อยละ 25 หรือ 
4

1  ค่าของ ∆D จะมีค่าเท่ากบั 4,000 บาท ซ่ึง

ก็เห็นไดถึ้งความสมัพนัธร์ะหว่าง Rd และ ∆D ว่ามีความสมัพนัธก์นัในทางตรงกนัขา้ม 
  จากสมการท่ี 7.4 จะมีความส าคญัมากเน่ืองจากเราสามารถใชอ้ธิบายพ้ืนฐานของการท างานใน
การก าหนดข้ึนของปริมาณเงิน แต่ท่ีซ่ึงมีความส าคญัเท่าๆ กนัก็คือ การท่ีจะตอ้งเขา้ใจขอ้จ  ากดัของ
สมการท่ี 7.4 ดว้ยว่าสมการน้ีจะเป็นจริงไดภ้ายใตข้อ้สมมุติฐานขอ้ท่ี 2 ถึงขอ้ 4 ยงัคงด าเนินอยู ่ซ่ึงก็
พบว่าถึงแมส้มการท่ี 7.4 สามารถท่ีจะใชใ้นการอธิบายพ้ืนฐานของขบวนการสร้างเงินฝากไดก้็จริง แต่ก็
ยงัคงใชไ้ม่ไดใ้นโลกแห่งความจริง ทั้งน้ีเน่ืองจากการท่ีเราสมมุติใหเ้ป็นตวัแบบอยา่งง่ายๆ 
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∆C 

∆D 

 
  7.1.2 การหดหรือการท าลายเงินฝาก 
  จากสมการท่ี 7.4 นั้นสามารถแสดงการท างานออกไดท้ั้งสองทาง คือทั้งในแง่ของการสร้างและ
ในแง่ของการหดหรือท าลายเงินฝาก ซ่ึงก็จะเห็นไดง่้ายจากการท่ีค่าของ B ในสมการท่ี 7.4 ถา้มีค่าเป็น
ลบ ขบวนการก็จะเป็นการท าลายเงินฝาก เช่นสมมุติว่าระบบธนาคารตอ้งสูญเสียเงินส ารองของธนาคาร
ไป 1,000 บาท (โดยอาจเกิดจากการท่ีประชาชนมาถอนเงินออกจากระบบธนาคารไป) เพราะฉะนั้นค่า
ของ ∆B = -1,000 บาท ซ่ึงผลก็คือค่าของ ∆D จะมีค่าเท่ากบั -5,000 บาท (โดยท่ี Rd เท่ากบัร้อยละ 20 ) 
ซ่ึงก็ท าใหไ้ดข้อ้สงัเกตว่าระบบธนาคารก็สามารถท าลายเงินฝากได ้เช่นเดียวกบัท่ีสามารถสร้างข้ึนมา
จากประสบการณ์ในอดีตท่ีเป็นจริง พบว่าการหดตวัของปริมาณเงินอนัเน่ืองมาจากพฤติกรรมของระบบ
ธนาคารพานิชยน์ั้นเป็นปัญหาทางเศรษฐกิจท่ีรุนแรง เป็นการน าไปสู่ภาวะของการตกต ่าของเศรษฐกิจ
ในอดีต และน่ีเองท่ีเป็นเหตุผลหลกัท่ีท าใหมี้การจดัตั้งธนาคารกลางข้ึน 
 
  7.1.3 การพจิารณาในกรณทีี่มกีารถอนเงินตราออกจากระบบธนาคาร (currency drain) 
  ในส่วนต่อไปน้ีเราจะท าการยกเลิกขอ้สมมุติฐานขอ้ท่ี 2 โดยจะยอมใหม้ีการเปล่ียนแปลงการ
ถือ currency ของประชาชนได ้โดยเราจะเพ่ิมเติมขอ้สมมุติเขา้ไปในเร่ืองน้ี คือเม่ือเงินฝากกระแสรายวนั
เปล่ียนแปลงไปจะมีผลท าใหป้ระชาชนมีการเปล่ียนแปลงการถือ currency ไปในสดัส่วนหน่ึงท่ีมี
ค่าคงท่ีกบัเงินฝากกระแสรายวนั เช่นทุกๆเงินฝากท่ีเพ่ิมข้ึน 1 บาทประชาชนจะมีความตอ้งการถือ 
currency เพ่ิมข้ึน 0.50 บาท ซ่ึงความสมัพนัธด์งักล่าวอาจแสดงไดด้งัรูปสมการดงัน้ี 
 
        K =       ---------------- (7.5) 
 
 โดยท่ี K คือ อตัราส่วนของการถือ  currency ต่อเงินฝาก (currency ratio) 
   C คือ จ  านวน currency ท่ีประชาชนถือ 
   D คือ เงินฝากกระแสรายวนั  
 
  จากการท่ีประชาชนมีการเปล่ียนแปลงการถือ  currency ตามการเปล่ียนแปลงของเงินฝากนั้น มี
ผลท าใหเ้งินส่วนหน่ึงถกูถอน (drain) ออกจากระบบธนาคารทุกๆ คร้ังท่ีมีการสร้างเงินฝากเกิดข้ึน หรือ
หมายความว่าจ  านวนของเงินส ารองของธนาคารท่ีเพ่ิมข้ึนมา (∆B ในสมการท่ี 7.4 ) ถกูแบ่งออกไปสอง
ส่วน คือ เป็น currency ไปยงัมือประชาชน และเป็นเงินส ารองของธนาคาร ดงัน้ี 
 
        ∆B = ∆D∙Rd + ∆C ---------------- (7.6) 
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   ∆B 

 (Rd + K) 
1 

(Rd + K) 

 
 โดย  ∆D∙Rd  คือ ส่วนของ ∆B ท่ีเป็นจ านวนเงินส ารองอยูใ่นระบบธนาคาร 
   ∆C   คือ ส่วนของ ∆B ท่ีเปล่ียนกลบัเป็น currency ท่ีประชาชนถือ 
 

และจากความเป็นจริงท่ี  D
D

C
C 




  และจากสมการท่ี 7.5 ไดว้่า 

 
        ∆C  = K∙∆D    ---------------- (7.7) 
 
แทนค่าสมการท่ี 7.7 ลงในสมการท่ี 7.6 
 
        ∆B = ∆D∙ Rd + K∙ ∆D 
         
        ∆B  = ∆D(Rd + K) 
  
        ∆D  =  
 
หรือ       ∆D = ∆B∙    ---------------- (7.8) 
 
ทั้งสมการท่ี 7.4 และสมการท่ี 7.8 ต่างกนัเพียงว่าสมการท่ี  7.8 มีค่า K เป็นตวัหารเพ่ิมทางดา้นขวามือ
ของสมการเท่านั้น เน่ืองจากท่ีค่า K เป็นบวกมีผลท าให ้∆D มีขนาดท่ีเลก็ลงกว่าในกรณีท่ีสมการท่ี 7.4 
  จากตวัอยา่งเดิม ∆B เท่ากบั 1,000 บาท Rd เท่ากบัร้อยละ 20 และเพ่ิมค่าของ K เท่ากบัร้อยละ 5 
ดงันั้นจากสมการท่ี 7.8 จะได ้
 
        ∆D = 

 
20

1
5

1

1
000,1


   บาท 

                   = 1,000∙(4)    บาท 
                  = 4,000     บาท 
จะเห็นไดว้่าผลจากการท่ีมี currency drain นั้นจะไปลดก าลงัความสามารถในการสร้างเงินฝากของ
ระบบธนาคารใหล้ดลงจาก 5,000 บาท เป็น 4,000 บาท ซ่ึงถา้พิจารณาจากสมการท่ี 7.6 ก็จะพบว่าเงินท่ี
เพ่ิมข้ึนในตอนแรก 1,000 บาทนั้นจะถกูแบ่งดงัน้ี 
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  ∆B 

Rd + K 

1 + K 

Rd + K 

        ∆B = ∆D∙Rd + ∆C 
แบ่งเป็น  
       ∆D∙Rd  = (4,000)(

5
1 )   บาท 

             = 800     บาท 
และ       ∆C     = 200     บาท 
 
คือเงิน 1,000 บาทท่ีเพ่ิมข้ึนในตอนแรก กลายไปเป็นเงินส ารองของระบบธนาคารเท่ากบั 800 บาท และ 
200 บาท ถกูถอนออกไปถือโดยประชาชน ดงันั้น ก็จะพบว่ายิง่ค่าของอตัราการถือ currency ต่อเงินฝาก 
(K) ยิง่มีค่าสูงเท่าไร ความสามารถในการสร้างเงินฝากของธนาคารก็ลดนอ้ยลงเท่านั้น คือ ∆D มี
ความสมัพนัธใ์นทิศทางตรงกนัขา้มกบั K เช่นเดียวกบัท่ีมีความสมัพนัธต์รงกนัขา้มกบั Rd 
  ในกรณีท่ีไม่มี currency drain นั้นการเปล่ียนแปลงของเงินฝากจะเป็นจ านวนเงินจ านวน
เดียวกนักบัจ านวนปริมาณเงินท่ีเปล่ียนแปลงไป ซ่ึงต่างจากในกรณีท่ีจะกล่าวต่อไปน้ีคือการ
เปล่ียนแปลงของปริมาณเงินในกรณีท่ีมี currency drain การเปล่ียนแปลงของปริมาณเงินจะประกอบไป
ดว้ยการเปล่ียนแปลงของทั้งทางดา้นเงินฝากและ currency ให ้∆M แทนการเปล่ียนแปลงของปริมาณ
เงินดงันั้น 
   
        ∆M = ∆D + ∆C   ---------------- (7.9) 
 
แทนค่าสมการท่ี 7.9 ดว้ยสมการท่ี 7.7 
 
        ∆M = ∆D + ∆D∙K 
          = ∆D(1 + K)  ---------------- (7.10) 
 
แทนค่าสมการท่ี 7.10 ดว้ยสมการท่ี 7.8 
 
        ∆M =   ∙ (1 + K) 
            
          = ∆B ∙    ---------------- (7.11) 
 
สมการท่ี 7.11 เป็นสูตรของการสร้างเงินฝากและ currency ซ่ึงก็คือสูตรของการขยายปริมาณเงินโดย
จากตวัอยา่งเดิมแทนค่าต่างๆ ลงไปจะได ้
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        ∆M = 
20

1
5

1
20

11
000,1




    บาท  

   

          = 
20

5

20
21

000,1      บาท 

 

          = 
5

21
000,1       บาท 

 
          = 4,200      บาท 
 
นัน่ก็คือจ  านวนปริมาณเงินท่ีขยายนั้น เป็นส่วนท่ีมาจากการขยายเงินฝากของระบบธนาคารจ านวน 
4,000 บาท และเป็นจ านวนเงินของ currency ท่ีเพ่ิมข้ึนในมือประชาชนอีก 200 บาท 
 
  7.1.4 การพจิารณาในกรณทีี่ธนาคารพานิชย์ท าการด ารงเงินส ารองส่วนเกนิไว้  
  จากขอ้สมมุติฐานท่ี 3 ท่ีว่าระบบธนาคารจะไม่ด ารงเงินสดส ารองส่วนเกินเอาไวเ้ลยนั้น ดูจะ
เป็นขอ้สมมุติฐานท่ีไม่เกิดข้ึนในความเป็นจริงเสมอไป ปกติธนาคารเองก็ไม่ชอบท่ีจะตอ้งถือทรัพยสิ์น
ท่ีไม่มีผลตอบแทนเอาไวถ้า้หากว่าไม่จ  าเป็น อยา่งไรก็ตามโดยเฉพาะพวกธนาคารเลก็ๆ แลว้จะมี
ความรู้สึกว่าตน้ทุนของการบริหารสถานะทางการเงินเช่น เงินส ารองส่วนเกินน้ีมีค่าเป็นศนูยห์รือไม่สูง
มากนกั ผลก็คือจะท าใหมี้การด ารงเงินสดส ารองส่วนเกินเกิดข้ึน เพ่ือป้องกนัการขาดแคลนเงินทุน
ส ารองของธนาคาร ตามประวติัศาสตร์แลว้การขยายตวัและการหดตวัของเงินส ารองส่วนเกินเป็นปัญหา
ท่ีร้ายแรงของเจา้หนา้ท่ีทางการเงินของธนาคารกลางซ่ึงก็จะท าใหพ้บว่าการด ารงเงินส ารองส่วนเกินนั้น
มีผลกระทบต่อการสร้างเงินฝากของระบบธนาคารพาณิชย ์
  การน าเอาเร่ืองของการท่ีธนาคารพาณิชยด์  ารงเงินสดส ารองส่วนเกินเอาไวม้าพิจารณาก็จะ
เป็นไปในแบบเดียวกบัในกรณี currency drain ดงันั้นขั้นตอนต่างๆ ในขบวนการจะไม่กล่าวซ ้าอีก แต่
อยา่งไรก็จ  าเป็นท่ีจะตอ้งตั้งขอ้สมมุติเก่ียวกบัจ านวนของเงินส ารองส่วนเกินท่ีระบบธนาคารตอ้งการถือ
ไว ้โดยเพ่ือความง่ายจะสมมุติการด ารงเงินส ารองส่วนเกินนั้นจะเป็นสดัส่วนท่ีคงท่ีกบัเงินฝาก โดย
แสดงไดด้งัน้ี 
 

        
D

E
X




     ---------------- (7.12) 
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1 

Rd + K + X 

 โดยท่ี X คือ สดัส่วนของการด ารงเงินส ารองส่วนเกินต่อเงินฝาก (excess reserve ratio) 
   E คือ จ  านวนของเงินสดส ารองส่วนเกินท่ีระบบธนาคารถือ  
   D คือ เงินฝากกระแสรายวนั  
 
ต่อไปน้ีก็จะพบไดว้่าเม่ือมีเงินส ารองใหม่เพ่ิมข้ึนมา (∆B) นั้น จ  านวนเงินน้ีจะถกูแบ่งออกเป็น 3 ส่วน
ดว้ยกนั คือแบ่งไปเป็นเงินส ารองตามกฎหมาย จ  านวน currency ในมือประชาชน และสุดทา้ยคือเงิน
ส ารองส่วนเกินท่ีธนาคารถือไว ้ดงันั้น 
 
        ∆B = ∆D∙Rd + ∆C + ∆E  ---------------- (7.13) 
 
และจากสมการท่ี 7.12 ท่ีว่า 

D
EX


   เพราะฉะนั้น  

 
        ∆E  = ∆D∙X      ---------------- (7.14) 
 
แทนค่าสมการท่ี 7.7 และสมการท่ี 7.14 ลงไปในสมการท่ี 7.13 จะได ้
 
        ∆B = ∆D∙Rd + ∆D∙K + ∆D∙X 
         
        ∆B = ∆D∙ (Rd + K + X)  ---------------- (7.15) 
  
        ∆D = ∆B∙     ---------------- (7.16) 
 
จากสมการท่ี 7.16 จะแสดงใหเ้ห็นถึงขนาดของเงินฝากท่ีถกูสร้างข้ึนจากระบบของธนาคารพาณิชย์
ภายใตก้ารท่ีมี currency drain และการด ารงเงินส ารองส่วนเกิน ซ่ึงความสมัพนัธข์อง ∆D ก็จะมี
ความสมัพนัธใ์นทิศทางตรงกนัขา้มกบั X เช่นเดียวกบัในกรณีของ Rd และ K 
  จากสมการท่ี 7.16 เป็นสูตรของการเปล่ียนแปลงของเงินฝาก แต่เราตอ้งการพิจารณาการ
เปล่ียนแปลงของปริมาณเงินท่ีเป็นผลมาจากการเพ่ิมข้ึนของเงินส ารองของระบบธนาคาร ( ∆B) แต่
เน่ืองจากการท่ีเงินส ารองส่วนเกินไม่ไดเ้ป็นส่วนหน่ึงของปริมาณเงินดงันั้นจากสมการท่ี 7.10 
  
        ∆M = ∆D(1 + K) 
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1 + K 

Rd + K + X 

แทนค่าสมการท่ี 7.16 ลงไปในสมการท่ี 7.10 
  
        ∆M = ∆B∙     ---------------- (7.17)  
 
ซ่ึงจากสมการท่ี 7.17 ก็จะไดสู้ตรท่ีแสดงถึงการเปล่ียนแปลงของปริมาณเงินในกรณีท่ีมีการด ารงเงิน
ส ารองส่วนเกินของระบบธนาคาร โดยถา้เราสมมุติให ้ X เท่ากบัร้อยละ 5 ส่วนตวัเลขอ่ืน ตามตวัอยา่ง
เดิมคือ ∆B เท่ากบั 1,000 บาท Rd เท่ากบัร้อยละ 20 และ K เท่ากบัร้อยละ 5 แลว้แทนค่าลงไปในสมการ
ท่ี 7.17 
 

        ∆M = 
20

1
20

1
5

1
20

11
000,1




   บาท 

 
          = 

6
21000,1       บาท 

 
          = 3,500      บาท 
 
ซ่ึงก็จะพบว่าจากจ านวนเงินส ารองท่ีเพ่ิมเขา้มา ( ∆B) 1,000 บาท ก็จะสามารถท่ีจะทราบไดว้่าเงิน
จ านวนน้ีถกูแบ่งไปยงัส่วนต่างๆ จ  านวนส่วนละเท่าไร โดยค านวณหาค่าของ ∆D จากสมการท่ี 7.16 
แลว้น า ∆D ไปแทนค่าในสมการท่ี 7.15 ก็จะพบว่า  ∆D เท่ากบั 3,333 บาท และส่วนท่ีเป็นเงินส ารอง
ตามกฎหมาย (∆D∙Rd) เท่ากบั 667 บาท และส่วนท่ีเป็นเงิน currency ในมือประชาชน (∆D∙K) เท่ากบั 
166 บาท และอีก 166 บาท ก็เป็นส่วนท่ีระบบธนาคารด ารงไวใ้นรูปเงินส ารองส่วนเกิน (∆D∙X) 
 
  7.1.5 การพจิารณาในกรณทีี่มกีารเปลีย่นแปลงการถือเงินฝากประจ า 
  ในส่วนต่อไปน้ีเราจะท าการยกเลิกขอ้สมมุติท่ี 4 ซ่ึงเดิมก าหนดไม่ใหป้ริมาณเงินท่ีขยายออกไป
นั้นถกูน าไปถือไวใ้นรูปของเงินฝากประจ า ถึงแมว้่าการยกเลิกขอ้สมมุติท่ี 4 น้ีจะมีกลไกในการยกเลิก
เช่นเดียวกบัการยกเลิกขอ้สมมุติฐานทั้งสามขอ้ท่ีผา่นมาก็ตามแต่ขบวนการในตอนน้ีอาจจะยุง่ยากกว่า
นิดหน่อย ต่อไปน้ีเราจะสมมุติว่าเม่ือมีการเปล่ียนแปลงของเงินฝากกระแสรายวนัจะมีผลท าใหเ้กิดการ
เปล่ียนแปลงของการถือเงินฝากประจ าเป็นสดัส่วนท่ีมีค่าคงท่ีกบัการเปล่ียนแปลงของระบบเงินฝาก
กระแสรายวนัดงัน้ี 
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1 

Rd + K + X + t∙Rt 

        
D

T
t




   ---------------- (7.18) 

 
 โดย  t คือ อตัราส่วนของการเปล่ียนแปลงจ านวนการถือเงินฝากประจ าต่อเงินฝากกระแส 
     รายวนั  
   T คือ เงินฝากประจ า  
   D คือ เงินฝากระแสรายวนั  
 
ซ่ึงจากการท่ีมีการถือเงินฝากประจ าเพ่ิมข้ึนนั้น จะท าใหธ้นาคารจะตอ้งกนัเงินส ารองของเงินฝากประจ า
ตามกฎหมายเพ่ิมข้ึนดว้ย ดงันั้นในกรณีเช่นน้ีก็หมายความว่าจ  านวนเงินท่ีถกูดึงออกจากขบวนการสร้าง
เงินฝาก ก็คือเงินท่ีธนาคารกนัไวเ้ป็นเงินส ารองของเงินฝากประจ าตามกฎหมาย ถา้เราให ้ Rt แสดงถึง
สดัส่วนของเงินส ารองตามกฎหมายท่ีตอ้งส ารองไวข้องเงินฝากประจ า ดงันั้นจ  านวนเงินส ารองท่ี
ธนาคารตอ้งกนัเอาไวข้องเงินฝากประจ าจะมีค่าเท่ากบั ∆T∙Rt และจากสมการท่ี 7.18 เราก็จะได ้
 
        ∆T∙Rt = ∆D∙t∙Rt       ---------------- (7.19)  
 
ดงันั้นจ  านวนเงินส ารองของธนาคารท่ีเพ่ิมข้ึนในตอนแรกก็จะถกูแบ่งออกไปเป็น 4 ทางดว้ยกนั คือ เงิน
ส ารองตามกฎหมายของเงินฝากกระแสรายวนั จ  านวน currency ในมือประชาชน เงินส ารองส่วนเกิน  
และเงินส ารองตามกฎหมายของเงินฝากประจ า ดงัสมการต่อไปน้ี 
 
        ∆B = ∆D∙Rd + ∆C + ∆D∙X + ∆TRt ---------------- (7.20) 
 
แทนค่าสมการท่ี 7.20 ดว้ยสมการท่ี 7.7, 7.14, 7.19 จะได ้
 
        ∆B = ∆D∙Rd + ∆D∙K + ∆D∙X + ∆D∙t∙Rt 
         

        ∆B = ∆D∙(Rd + K + X + t∙Rt)   ---------------- (7.21) 
 

     ∆Dเพราะฉะนั้น = ∆B∙       ---------------- (7.22) 
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1+K 

Rd + K + X + t∙Rt 

จากสมการท่ี 7.22 น้ี ก็จะเป็นสมการท่ีเป็นสูตรทนัสมยัมากท่ีสุดของการสร้างเงินฝากท่ีเราไดพิ้จารณา
มาแต่ตน้ โดยเป็นการสร้างเงินฝากท่ีไดร้วมตวัแปรท่ีส าคญัไวคื้อ currency ratio, excess reserve ratio, 
time deposit ratio ไวใ้นขบวนการดว้ย 
  ในหน่วยก่อนท่ีผา่นมา เราไดพ้ิจารณาความหมายของเงิน คงจะจ าไดว้่าความหมายของเงินท่ี
เป็นท่ียอมรับกนัมากท่ีสุดนั้น มีเพียงสองความหมายคือ 
 
   M1 เท่ากบั currency บวก เงินฝากกระแสรายวนั 

   M2 เท่ากบั currency บวก เงินฝากกระแสรายวนั บวก เงินฝากประจ า 
 
ดงันั้น ก็มีความจ าเป็นท่ีจะตอ้งพฒันาสูตรส าเร็จของการขยายปริมาณเงินในทั้งสองความหมาย ทั้งใน
กรณีความหมายของเงินอยา่งแคบแบบท่ีหน่ึง (M1) และในกรณีความหมายอยา่งกวา้ง (M2) 
  1. ในกรณีความหมายของเงินในแบบท่ีหน่ึง ( M1) ความหมายของเงินแบบท่ีหน่ึงน้ีประกอบ
ไปดว้ย currency และเงินฝากกระแสรายวนั เท่านั้น เพราะฉะนั้น 
 
        ∆M1 = ∆C + ∆D 
และเพราะว่า 
        ∆C = ∆D∙K 
       
        ∆M1 = ∆D∙K + ∆D     ---------------- (7.23) 
 
แทนค่าในสมการท่ี 7.23 ดว้ยสมการท่ี 7.22 
 
        ∆M1 = ∆B∙      ---------------- (7.24) 
 
 
จากสมการท่ี 7.24 ถา้เราสมมุติให ้ ∆B เท่ากบั 1,000 บาท Rd เท่ากบัร้อยละ 20 Rt เท่ากบัร้อยละ 5 K 

เท่ากบัร้อยละ 5 X เท่ากบัร้อยละ 5 และ t เท่ากบั 1 ดงันั้น 
 

        ∆M1 = 
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          =  
20

7
20

21

000,1       บาท 

 
          =  

7
21000,1        บาท 

   
          = 3,000       บาท 
 
ดงันั้นจากการเปรียบเทียบกบัในกรณีท่ีไม่มีการเปล่ียนแปลงเงินฝากประจ า ปริมาณเงินจะลดลงจาก 
3,500 บาท มาเป็น 3,000 บาท ทั้งน้ีเพราะส่วนท่ีร่ัวไหลท่ีเกิดจากการท่ีธนาคารตอ้งส ารองเงินไวเ้พ่ือเงิน
ฝากประจ าเพ่ิมข้ึน ดงันั้นในกรณีเช่นน้ีก็หมายความว่าความสามารถของการสร้างเงินฝากของระบบ
ธนาคารพาณิชยถ์กูจ  ากดัลงไปอีก 
  คราวน้ีมาดูต่อไปว่าจ  านวนเงินส ารองของธนาคารท่ีเพ่ิมข้ึนมาในตอนแรก ( ∆B) ไปตกอยูก่บั
ส่วนต่างๆ ส่วนละเท่าไรซ่ึงก็ท าไดโ้ดยการหาค่าของสมการท่ี 7.22 ก่อนไดค่้า ∆D แลว้น าไปแทนลง
ในสมการท่ี 7.21 โดยค่าของ ∆D เท่ากบั 2,857 บาท เป็นส่วนของ ∆D∙Rd เท่ากบั 571 บาท เป็นส่วน
ของ ∆D∙K เท่ากบั 143 บาท และก็เป็นส่วนของ ∆D∙tRt เท่ากบั 143 บาท ซ่ึงผลรวมทั้งหมดเท่ากบั 
1,000 บาท พอดี 
   
  2. ในกรณีของความหมายของเงินในแบบท่ีสอง ( M2) ความหมายของเงินในแบบท่ีสอง ( M2) 
น้ีประกอบไปดว้ย currency และเงินฝากกระแสรายวนัแลว้ยงันบัรวมเอาเงินฝากประจ าเขา้มาคิดเป็นเงิน
ในความหมายดว้ย เพราะฉะนั้น 
 
        ∆M2 = ∆C + ∆D + ∆T 
 
และก็ยงัคงจ าไดว้่า ∆C = ∆D∙K , ∆T = ∆D∙t ดงันั้น 
  
        ∆M2 = ∆D∙K + ∆D + ∆D∙t  
          = ∆D(K + 1 + t)    ---------------- (7.26) 
 
แทนค่าในสมการท่ี 7.26 ดว้ยสมการท่ี 7.2 จะได ้
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2   ---------------- (7.27) 

 
สมการท่ี 7.27 เป็นสูตรการขยายตวัของปริมาณเงิน ในกรณีความหมายของเงินแบบท่ีสองจากสมการท่ี 
7.27 น้ีจะใหผ้ลของการขยายตวัของปริมาณเงินท่ีมากกว่าผลของการขยายตวัตามสมการท่ี 7.24 
เพราะว่าในกรณีน้ีของสมการท่ี 7.27 น้ี นบัรวมเอาเงินฝากประจ าเป็นเงินในความหมายดว้ย จากค่า
ต่างๆ ในตวัอยา่งเดิมจะได ้
 

        ∆M2 = 
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          = 5,857        บาท 
 
เม่ือเปรียบเทียบการขยายตวัของปริมาณเงินในความหมายของเงินทั้งสองแบบพบว่าในแบบท่ีสองนั้น  
M2 เพ่ิมข้ึนถึง 5,857 บาท ในขณะท่ี M1 เพ่ิมข้ึนเพียง 3,000 บาท เท่านั้นทั้งน้ีเพราะ M2 รวม T ดว้ย และ
ตามท่ีขอ้ก  าหนดให ้ 

D
T


  เท่ากบั 1 หรือ ∆T เท่ากบั ∆D นั้น ก็แสดงว่าเม่ือ ∆D เท่ากบั 2,857 บาท 

แลว้ ∆T ก็จะเท่ากบั 2,857 บาท หรือ 5,857-3,000 บาท ดงัสมการง่ายๆ ดงัต่อไปน้ี 
 
        ∆M1 = ∆C + ∆D 
          = 143 + 2,857   บาท  
          = 3,000    บาท  
 
        ∆M2 = ∆M1 + ∆T 
          = 3,000 + 2,857  บาท 
          = 5,857    บาท  
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และการกระจายของ ∆B (1,000 บาท) ก็จะเป็นเช่นเดียวกนัในทั้งสองกรณีทั้งความหมายของเงินใน
แบบท่ีหน่ึงและแบบท่ีสอง 
  ถึงแมว้่าปริมาณเงินในทั้งสองความหมายจะมีความสมัพนัธต์รงกนัขา้มกบัอตัราเงินสดส ารอง
ตามกฎหมายของเงินฝากประจ า (Rt) แต่กบั t แลว้จะมีความสมัพนัธท่ี์ต่างกนัคือ M1 จะมีความสมัพนัธ์
ตรงกนัขา้มกบั t เหตุผลก็คือ M1 ไม่รวม T ไวใ้นความหมายการเพ่ิมความพอใจมากข้ึนในการถือเงิน
ฝากประจ ามากเท่าไร ก็ยิง่ท าใหเ้กิดส่วนร่ัวไหลออกจากขบวนการขยายตวัของปริมาณเงิน M1 มาก
เท่านั้น ส่วน M2 รวม T เขา้ไวใ้นความหมาย และ T ก็มีอตัราท่ีก  าหนดใหธ้นาคารตอ้งด ารงเงินส ารอง
ตามกฎหมายไวต้  ่ากว่า D การเคล่ือนยา้ยเงินทุนจาก D ไปยงั T จริงๆ แลว้จึงเป็นการไปลดส่วนร่ัวไหล
ของขบวนการสร้างเงินฝากทั้งหมด คือจะเป็นการไปลดอตัราโดยเฉล่ียท่ีธนาคารตอ้งด ารงเงินส ารอง
ตามกฎหมายส าหรับเงินฝากทั้งหมดลง ซ่ึงก็จะเป็นการไปท าใหก้ารขยายตวัของ M2 เพ่ิมสูงข้ึน 
 
7.2 ฐานของเงินส ารองและตวัคูณทางการเงิน (the reserve base and money multiplier) 
 
 เร่ิมจาการพิจารณาสมการท่ี 7.24 อีกคร้ัง 
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1
1  ---------------- (7.24) 

 
ทางดา้นขวามือสมการน้ีโดยทัว่ไปแลว้ยงัสามารถท่ีจะแบ่งออกเป็นสองส่วนได ้แสดงจ านวนของเงิน
ส ารองของธนาคารท่ีเปล่ียนแปลง และอีกส่วนท่ีเหลือก็คือค่าท่ีคูณกบั ∆B เพื่อท่ีจะไดท้ราบถึงปริมาณ
เงินท่ีเปล่ียนแปลงโดยถา้เราให ้
 

        
RttXKRd

K
m
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1    ---------------- (7.28) 

 
และเราให ้B คือจ านวนของเงินส ารองทั้งหมดของธนาคาร (ไม่ใช่การเปล่ียนแปลงของเงินส ารองของ
ธนาคารท่ีแสดงดว้ย ∆B) ซ่ึงเราก็จะสามารถท่ีจะแสดงถึงการก าหนดข้ึนของปริมาณเงินของประเทศ
ไดด้งัน้ี 
        M1 = m∙B      ---------------- (7.29) 
 
ในสมการท่ี 7.29 ค่า m แสดงถึงค่าท่ีเรียกว่า money multiplier และ B คือ ฐานของเงินส ารอง  (reserve 
base) ของระบบธนาคาร จากสมการท่ี 7.29 น้ีจะสงัเกตเห็นไดว้่าเป็นเร่ืองท่ีเก่ียวกบัการก าหนดข้ึนของ
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ปริมาณเงินทั้งหมด ไม่ใช่เพียงเฉพาะแต่ในเร่ืองของการเปล่ียนแปลงปริมาณเงินเท่านั้น ซ่ึงจะเห็นไดว้่า
ทางดา้นซา้ยมือของสมการท่ี 7.29 นั้นแสดงดว้ย M1 ไม่ใช่ ∆M1 อีกต่อไป 
  ดงันั้นก็จะเป็นเร่ืองท่ีง่ายมากท่ีจะคิดค านวณเก่ียวกบัการก าหนดข้ึนของปริมาณเงิน ของ
ประเทศโดยการหาว่าปัจจยัทั้งสองตวัท่ีก  าหนดปริมาณ M1 คือ m และ B นั้นถกูก  าหนดมาจากอะไร
เสียก่อน โดยในการอธิบายการก าหนดข้ึนของฐานของเงินส ารองในขั้นตน้น้ี  จะใหธ้นาคารกลางเป็น
สถาบนัท่ีมีอ  านาจในการก าหนด B ของระบบธนาคาร ส่วนในเร่ืองการก าหนดข้ึนของค่าตวัคูณการเงิน 
(m) จะไดก้ล่าวรายละเอียดดงัน้ี 
 
  7.2.1 ตวัคูณทางการเงิน (m) 
  จากการท่ีไดพิ้จารณาในตอนตน้ ไดอ้ธิบายใหเ้ห็นถึงการก าหนดข้ึนมาของค่า m โดยจาก
สมการท่ี 7.28 จะเห็นว่าปัจจยัท่ีก  าหนดคือ Rd , Rt , K , t และ X ซ่ึงในเร่ืองดงักล่าวน้ี  เราจะตอ้งเขา้ไป
พิจารณาเป็นกรณีไปว่าการเปล่ียนแปลงของ m และปริมาณเงินจะมีความสมัพนัธต่์อการเปล่ียนแปลง
ของอตัราส่วนเหล่านั้นอยา่งไร แต่ก็อาจจะเห็นไดช้ดัเจนจากสมการท่ี 7.29 ค่าของ m ท่ีเปล่ียนแปลงไป
ตามตวัก าหนดต่างๆ  นั้นจะมีความสมัพนัธโ์ดยตรงกบัการเปล่ียนแปลงของปริมาณเงิน และจะมี
ความสมัพนัธโ์ดยตรงระหว่าง M1 และค่าของ m ซ่ึงขบวนการเหล่าน้ีสามารถสรุปไดด้งัน้ี 

  1. ปริมาณเงิน (M1) มีความสมัพนัธโ์ดยตรงกบัตวัคูณทางการเงิน (m) 
  2. ตวัคูณทางการเงิน (m) มีความสมัพนัธผ์กผนักบัตวัแปรต่อไปน้ี 
   2.1 อตัราส่วนเงินสดส ารองตามกฎหมายของเงินฝากกระแสรายวนั (Rd) 
   2.2 อตัราส่วนเงินสดส ารองตามกฎหมายของเงินฝากประจ า (Rt) 
   2.3 อตัราส่วนการถือ currency ต่อเงินฝากกระแสรายวนั (K) 
   2.4 อตัราส่วนการด ารงเงินส ารองส่วนเกินต่อเงินฝากกระแสรายวนั (X) 
   2.5 อตัราส่วนการถือเงินฝากประจ าต่อเงินฝากกระแสรายวนั (t) 
ซ่ึงเราจะแยกพิจารณาส่วนประกอบของค่า m ทีละส่วนไปถึงแมว้่าในทางทฤษฎีจะบอกถึงการ
เปล่ียนแปลงของส่วนประกอบเหล่าน้ีจะมีผลกระทบต่อค่าของ m (และมีผลต่อปริมาณเงินในท่ีสุด) แต่
ก็ไม่ไดบ้อกถึงว่าสดัส่วนต่างๆ เหล่าน้ีท าไมจึงมีค่าเช่นนั้น เช่น เรารู้ว่าค่าของ K ลดลงก็จะท าใหค่้าของ 
m เพ่ิมข้ึน และปริมาณเงินเพ่ิมข้ึนดว้ย (โดยสมมุติส่ิงอ่ืนๆคงท่ี) แต่ค  าถามท่ียงัคงเหลืออยูก่็คือ อะไรเป็น
ส่ิงท่ีก  าหนดค่าของ K ในลกัษณะเช่นน้ี ค่าของสดัส่วนอ่ืนๆ ก็เช่นเดียวกนั 
  การก าหนดข้ึนของส่วนประกอบหรือสดัส่วน m นั้นโดยพ้ืนฐานจริงๆ  แลว้เป็นไปในแบบ
ทางดา้น empirical issue คือการทดสอบจากสภาพความเป็นจริงท่ีเกิดข้ึน ในทางทฤษฎีการก าหนดข้ึน
ของปริมาณเงินนั้น  บอกใหเ้ราทราบว่ามีตวัแปรอะไรบา้งท่ีเก่ียวขอ้งกบัการรวบรวมขอ้มลูทางสถิติ 
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ถึงแมว้่าความรอบรู้เก่ียวกบัการก าหนดข้ึนของสดัส่วนเหล่าน้ีจะมีอยูอ่ยา่งจ  ากดัก็ตาม จากการวิจยัท่ี
เกิดข้ึนในระยะหลงัน้ีเร่ิมท่ีจะใหค้  าตอบในแง่ของการทดสอบข้ึนบา้งแลว้ 

 
  7.2.2 อตัราส่วนเงินสดส ารองตามกฎหมายของเงินฝากกระแสรายวนัและเงินฝากประจ า  (Rd , 
Rt) 
  จากท่ีเคยไดท้ราบมาก่อนแลว้ว่าอตัราเงินสดส ารองตามกฎหมายของเงินฝากทั้งสองประเภทน้ี
ถกูก  าหนดโดยธนาคารกลาง ซ่ึงก็หมายความไดว้่าทั้ง Rd และ Rt  เป็นตวัแปรท่ีอยูใ่นความควบคุม  
หมายความว่าเจา้หนา้ท่ีทางการเงินของธนาคารกลางสามารถท่ีจะก าหนดอตัราเงินส ารองทั้งสอง
ประเภทน้ีไดใ้นระดบัท่ีใหส้อดคลอ้งกบัการบรรลุเป้าหมายของการด าเนินนโยบายทางการเงิน เช่นการ
จ าเริญเติบโตของประเทศ  การจา้งงานระดบัสูงๆ และการมีเสถียรภาพของระดบัราคา ดงันั้นจากการท่ี
อตัราส่วนทั้งสองถกูก  าหนดมาจากภายนอกคือธนาคารกลางเช่นน้ีจึงไม่สามารถท่ีจะอธิบายโดยตวัแบบ
ท่ีแสดงพฤติกรรมของระบบเศรษฐกิจในลกัษณะทัว่ๆ ไปได ้
  ส่ิงท่ีตอ้งกล่าวต่อไปในเร่ืองน้ีก็คือ ประเภทของธนาคารท่ีต่างกนัก็จะมีอตัราส่วนของการด ารง
เงินสดส ารองท่ีต่างกนั ในสหรัฐนั้นธนาคารท่ีไม่ไดเ้ป็นสมาชิกของระบบธนาคารกลาง  (non - member 
bank) โดยปกติจะมีการด ารงเงินสดส ารองในอตัราท่ีต ่ากว่าธนาคารท่ีเป็นสมาชิก  (member bank) จาก
รูปแบบทางสถาบนัเช่นน้ีก็หมายความว่าการเคล่ือนยา้ยเงินฝากจากธนาคารประเภทหน่ึงไปยงัธนาคาร
อีกประเภทหน่ึงนั้นจะท าใหเ้กิดการเปล่ียนแปลงอตัราเงินสดส ารองโดยเฉล่ียของระบบธนาคารกลาง
ทั้งหมด จากการศึกษาของ William, G. Deweld ในเร่ืองการเคล่ือนยา้ยเงินฝากระหว่างธนาคารสมาชิก
ไดแ้สดงใหเ้ห็นว่า การเคล่ือนยา้ยน้ีมีผลในระยะสั้นท่ีนอ้ยมากต่อค่า m และถึงแมว้่าจะไม่มีการศึกษาท่ี
เก่ียวกบัการเคล่ือนยา้ยเงินฝากระหว่างธนาคารสมาชิกกบัธนาคารท่ีไม่ใช่สมาชิกก็ตาม ก็พอจะดูออกได้
ว่าจะตอ้งมีผลกระทบต่อการเปล่ียนแปลงของค่า m อยา่งแน่นอน อยา่งไรก็ตามในเร่ืองน้ีนกั
เศรษฐศาสตร์ส่วนมากก็ยงัยดึถือว่าการด ารงเงินส ารองของทุกธนาคารจะเป็นในอตัราส่วนท่ีเป็นแบบ
ฉบบัท่ีเหมือนกนั ทั้งน้ีเพ่ือขจดัปัญหาดงักล่าวใหห้มดไป 
 
  7.2.3 อตัราส่วนการถือ currency ต่อเงินฝากกระแสรายวนั (K) 
  ทฤษฎีเศรษฐศาสตร์บอกกบัเราว่าค่าของ K น้ีจะมีความสมัพนัธอ์ยูก่บัความสามารถของการ
ทดแทนกนัได ้(substitutability) ของรูปแบบสองชนิดของเงินและข้ึนอยูก่บัตน้ทุนของการถือเงินแบบ
ใดแบบหน่ึง ในเร่ืองความสามารถของการทดแทนกนัไดน้ั้นหมายความว่าในบางกรณีสามารถใชเ้งินใน
รูปแบบของ currency ไดเ้พียงอยา่งเดียว ใชใ้นแบบท่ีจ่ายเป็นเช็คไม่ได ้แต่การจ่ายเงินจ านวนมากๆ แลว้
จะจ่ายกนัในรูปของเช็คซ่ึงการท่ี currency และเงินฝากกระแสรายวนัไม่สามารถทดแทนกนัไดอ้ยา่ง
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สมบูรณ์เช่นน้ี และความสะดวกท่ีจะใชเ้งินประเภทต่างๆ  ไม่เท่ากนัน้ี ก็จะมีอิทธิพลต่อการเขา้มา
ก าหนดค่าของอตัราส่วนการถือ currency ต่อเงินฝากกระแสรายวนัของประชาชน 
  อยา่งไรก็ตามความสะดวกท่ีเกิดข้ึนจะถกูปรับใหมี้ความเหมาะสมไดจ้ากตน้ทุนของการ
เปล่ียนแปลงประเภทของเงิน โดยความหมายของตน้ทุนในท่ีน้ีไม่ไดห้มายถึงตน้ทุนท่ีเป็นเงินอนัไดแ้ก่
ค่าธรรมเนียมท่ีตอ้งเสียกบัการใชบ้ริการทางดา้นเงินฝากกระแสรายวนัเท่านั้น แต่ยงัรวมไปถึงตน้ทุนท่ี
มองไม่เห็นหรือไม่มีการจ่ายเป็นตวัเงิน อนัไดแ้ก่การท่ีตอ้งไปธนาคารเพ่ือถอนเงินเป็นตน้ ยิง่ตน้ทุนมี
มากเท่าไรจะยิง่เป็นการล าบากมากข้ึนท่ีจะท าใหค่้าของอตัราส่วนของการถือ currency  ต่อเงินฝาก
กระแสรายวนัของประชาชน 
  จากการท่ีใชแ้นวคิดท่ีเป็นแบบทัว่ๆ  ไปของการไม่สามารถทดแทนกนัไดอ้ยา่งสมบูรณ์และ
ตน้ทุนท่ีเกิดจากการเปล่ียนโอน (transfer cost) น้ี นกัวิจยัผูห้น่ึง Alen C. Hess ไดท้ าการพฒันาตวัแบบท่ี
จะใชใ้นการอธิบายเร่ืองของ currency ratio โดยสาระของตวัแบบดงักล่าวพอสรุปไดว้่า เป็นการหา
ความสมัพนัธข์องความตอ้งการถือ currency กบัค่าใชจ่้ายอุปโภคบริโภค  และความสมัพนัธข์องความ
ตอ้งการเงินฝากกระแสรายวนักบัค่าใชจ่้ายประเภทการลงทุน โดยความตอ้งการถือเงินทั้งสองประเภทน้ี
ไดท้ าการประมาณ แยกหาค่าต่างหากจากกนัโดยใชว้ิธีการทาง regression analysis เสร็จแลว้น าผลทั้ง
สองน้ีมาแสดงความสมัพนัธร่์วมกนัท าการประมาณค่าของ currency ratio ออกมาซ่ึงเป็นค่าในช่วงปี 
1947-1969 
  นอกจากน้ีปัจจยัท่ียงัมีผลต่อการเปล่ียนแปลง currency ratio ยงัอาจเกิดข้ึนจากการเปล่ียนแปลง
ของราคาสินคา้และบริการท่ีถกูซ้ือดว้ยเงินสด และราคาสินคา้ท่ีซ้ือดว้ยเช็ค  คือถา้ราคาของอาหารเพ่ิม
สูงข้ึนโดยเปรียบเทียบกบัราคาของสินคา้ประเภทคงทน ก็จะมีผลต่อการเปล่ียนแปลงค่าของ currency 
ratio นอกจากน้ี P.Cagan พบว่าอตัราของภาษีรายไดท่ี้จดัเก็บนั้น  ก็มีผลต่อการเปล่ียนแปลงของความ
ตอ้งการถือ currency ของประชาชนในสหรัฐอเมริกา คือยิง่อตัราภาษียิง่สูงมากเท่าไร ก็จะยิง่เป็น
แรงจูงใจใหมี้การหลีกเล่ียงการจ่ายภาษีมากข้ึนเท่านั้น ซ่ึงก็จะมีผลต่อการถือเงินรูปของ currency  ของ
ประชาชน 
  Phillip Cagan และ George Kaufman ก็ยงัมีความเห็นว่าระดบัของกิจกรรมทางเศรษฐกิจท่ีวดัมา
จากขนาดของระดบัรายไดป้ระชาชาตินั้นจะมีผลต่อการเปล่ียนแปลง K ในทิศทางตรงกนัขา้ม ซ่ึง
ความเห็นน้ีขดัแยง้กบัการศึกษาของ Stephen Goldfeld และ William Hosek ท่ีกล่าวว่าความสมัพนัธ์
ระหว่างระดบัรายไดแ้ละค่าของ K จะเป็นไปในทิศทางเดียวกนั และจากการศึกษาของ Allen Hess 
พบว่า K น้ีจะแปรผนักบัรายไดป้ระชาชาติในทิศทางตรงกนัขา้มในช่วงแรกของการขยายตวัของ
กิจกรรมทางเศรษฐกิจ  และจะมีความสมัพนัธทิ์ศทางเดียวกบัรายไดป้ระชาชาติ ซ่ึงจากความเห็นของ 
Hess พอจะกล่าวไดว้่าในช่วงแรกของการขยายตวันั้น ค่าใชจ่้ายท่ีเกิดข้ึนเป็นค่าใชจ่้ายทางดา้นการลงทุน 
ส่วนในช่วงท่ีเศรษฐกิจขยายตวัแลว้ค่าใชจ่้ายท่ีเกิดข้ึนจะเป็นแบบเพ่ืออุปโภคบริโภคท่ีมีขนาดเลก็กว่า 
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ซ่ึงค่าใชจ่้ายจ านวนมากก็จะใชจ่้ายกนัดว้ยเช็ค ส่วนค่าใชจ่้ายท่ีมีขนาดเลก็ในช่วงหลงัจะจ่ายดว้ยเงินสด 
ฉะนั้นในช่วงแรกเงินฝากกระแสรายวนัจะขยายตวัเร็วกว่า แต่ในช่วงหลงั currency  จะขยายตวัเร็วกว่า 
   
  7.3.4 อตัราส่วนการด ารงเงินส ารองส่วนเกนิต่อเงินฝากกระแสรายวนัของธนาคาร (X)  
  ความตอ้งการของธนาคารพานิชยใ์นการด ารงเงินส ารองส่วนเกินเป็นเร่ืองท่ีไดรั้บความสนใจ
มาแต่ในอดีตหลายปีแลว้ ความสนใจในเร่ืองน้ีเพ่ิมสูงข้ึนเร่ือยๆ  ทั้งน้ีไม่เพราะว่าความส าคญัของอตัรา
การด ารงเงินส ารองส่วนเกินจะมีความส าคญัต่อการก าหนดข้ึนของปริมาณเงินเท่านั้น แต่ไดก้ลายเป็น
เร่ืองท่ียงัถกเถียงกนัอยูท่ั้งทางดา้นทฤษฎี และนโยบายทางการเงิน  (อนัไดแ้ก่หวัขอ้เร่ือง Free reserve ท่ี
ถกูใชเ้ป็นเคร่ืองช้ีการด าเนินนโยบายการเงินและในแนวคิดเร่ือง Liquidity trap ของเคนส์) ซ่ึงจากผล
ของการท่ีมีขอ้ถกเถียงกนัในเร่ืองดงักล่าวน้ี ก็จะส่งผลในทางท่ีดีต่อการคน้พบปัจจยัท่ีเป็นตวัก  าหนดเงิน
ส ารองส่วนเกินน้ี 
  โดยทัว่ไปแลว้ความตอ้งการในการด ารงเงินส ารองส่วนเกินของธนาคารนั้นมีความสมัพนัธก์บั
ตน้ทุนของการบริหารสถานะภาพทางการเงิน หรืออาจจะกล่าวไดว้่าจะเป็นขบวนการท่ีส้ินเปลืองมาก
ส าหรับธนาคารท่ีจะขอกูแ้ละใหกู้ใ้นระดบัท่ีคงท่ี ในกรณีท่ีทุกอยา่งคงท่ี ธนาคารก็จะหลีกเล่ียงค่าใชจ่้าย
เหล่าน้ีโดยการถือเงินส ารองส่วนเกินไวเ้พ่ือป้องกนัการขาดแคลนเงินส ารอง แต่เม่ือจริงๆ  แลว้ทุกอยา่ง
ไม่คงท่ีแน่นอน การท่ีธนาคารด ารงเงินสดส ารองส่วนเกินเอาไวน้ั้นก็ไม่เพียงแต่ธนาคารสามารถ
หลีกเล่ียงค่าใชจ่้ายท่ีเกิดข้ึนไดเ้ท่านั้น แต่ธนาคารยงัขาดรายไดท่ี้จะไดรั้บจากเงินส ารองส่วนเกินท่ีถือไว้
นั้นดว้ย 
  จากการท่ีธนาคารตอ้งการท่ีจะหลีกเล่ียงตน้ทุนท่ีเกิดข้ึน  กบัตอ้งการท่ีจะไดรั้บรายไดไ้ป
พร้อมๆ กนันั้น ก็เลยยิง่มีผลท าใหก้ารไหลของเงินฝากขาดเสถียรภาพมากยิง่ข้ึน โดยยิง่ตน้ทุนยิง่มีมาก
ข้ึนเท่าไรก็จะยิง่ท าใหต้อ้งด ารงเงินส ารองส่วนเกินมากเท่านั้น ยิง่ผลตอบแทนท่ีจะไดรั้บจากการใหกู้้
หรือลงทุนสูงก็จะท าจ  านวนเงินท่ีจะถือไวเ้ป็นส ารองส่วนเกินยิง่ลดนอ้ยลง 
 

  7.2.5 อตัราส่วนของการถือเงินฝากประจ าต่อเงินฝากกระแสรายวนั (t) 
  พบว่า t หรืออตัราส่วนการถือเงินฝากประจ าต่อเงินฝากกระแสรายวนัไดรั้บความสนใจ
ค่อนขา้งนอ้ยในดา้นของการทดสอบทางเศรษฐศาสตร์โดยอาจจะกล่าวในแง่เมื่อเปรียบเทียบกบัเงินฝาก
กระแสรายวนัแลว้ เงินฝากประจ ามีลกัษณะเป็นส่ิงท่ีฟุ่มเฟือยกว่า เพราะมีลกัษณะของการเป็นเงินท่ีเก็บ
ไวเ้ฉยๆ  ท่ีอาจเก็บสะสมไวเ้พื่อจุดมุ่งหมายในแบบต่างๆ ดงันั้นจะเห็นไดช้ดัเจนว่าเงินฝากประจ าน้ีจะ
ไดรั้บผลสะทอ้นมาจากการเปล่ียนแปลงของรายไดม้ากกว่าในกรณีท่ีเป็นเงินฝากประเภทกระแสรายวนั 
ดงันั้นเม่ือรายไดเ้พ่ิมข้ึนสดัส่วนของเงินฝากประจ าต่อเงินฝากกระแสรายวนัก็จะเพ่ิมสูงข้ึน 
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  นอกจากน้ีก็ยงัมีปัจจยัท่ีมีผลต่อการถือเงินฝากประจ า คืออตัราผลตอบแทนท่ีไดรั้บจากการออม
ในรูปแบบอ่ืนๆ เช่น การออมในรูปแบบของพนัธบตัรรัฐบาล ตัว๋เงินคลงั เป็นตน้ ในกรณีท่ีผลตอบแทน
ของหลกัทรัพยเ์หล่าน้ี (ซ่ึงผูอ้อมเห็นว่าสามารถจะถือไวใ้นรูปแบบของการออมแบบใดแบบหน่ึงได)้   
เพ่ิมสูงกว่าระดบัอตัราดอกเบ้ียท่ีไดรั้บจากการฝากเงินไวใ้นรูปเงินฝากประจ า ก็จะมีผลต่อการท่ีจะจูงใจ
ใหมี้การลดการถือเงินฝากประจ าลง ดงันั้นอตัราผลตอบแทนของหลกัทรัพยท่ี์สามารถทดแทนไดเ้พ่ิม
สูงข้ึน ก็จะท าใหอ้ตัราส่วนของการถือเงินฝากประจ า (t) ลดต ่าลง 

  ฉะนั้นก็จะสรุปไดว้่า t จะมีความสมัพนัธโ์ดยตรงกบัระดบัรายไดแ้ละอตัราดอกเบ้ียเงินฝาก
ประจ า  และจะมีความสมัพนัธใ์นทิศทางตรงกนัขา้มกบัอตัราดอกเบ้ียของหลกัทรัพยอ่ื์นๆท่ีสามารถ
ทดแทนกนัได ้ซ่ึงขอ้สมมุติความสมัพนัธน้ี์ Dwayne Wrightman ไดท้ าการทดสอบโดยวิธีการ 
Regression แบบหลายตวัแปร จากวิธีการดงักล่าว โดยใชข้อ้มลูในแต่ละเดือนของช่วงปี 1957  -1960 
ไดผ้ลออกมาดงัน้ี 
 

         t = -0.0025 + 0.0017y - 0.0148TB 
        r2 = 0.89 
 
 โดย  t คือ อตัราส่วนของเงินฝากประจ าต่อเงินฝากกระแสรายวนั 
  Y คือ รายไดส่้วนบุคคล (พนัลา้นดอลลาร์) 
  TB คือ อตัราดอกเบ้ียของตัว๋เงินคลงั (เป็นอตัราตามกฎหมายท่ีสูงท่ีสุดของเงินฝากประเภท 
   ออมทรัพย)์ 
 
7.3 การก าหนดขึน้ของปริมาณเงินพจิารณาทางทฤษฎีฐานของเงิน (The Monetary Base Theory) 
  
  การพิจารณาการก าหนดข้ึนของปริมาณเงินจากทฤษฎีฐานของเงินน้ีเป็นแบบการพิจารณาท่ี
พฒันาข้ึนมาจากการพิจารณาการก าหนดข้ึนของปริมาณเงินในแบบฐานของเงินส ารอง  (reserve base) 
กล่าวโดยทัว่ไปแลว้ ขบวนการส่วนใหญ่ก็มีความคลา้ยคลึงกนั แตกต่างท่ีในเร่ืองของความหมายของ
ฐานท่ีใชต่้างกนั โดยการพิจารณาทางดา้นฐานของเงินนั้น โดยความหมายของค าว่าฐานของเงินนั้นมี
ความหมายท่ีกวา้งกว่าความหมายของค าว่าฐานของเงินส ารอง คือ ฐานของเงินจะมีความหมายท่ีรวมเอา
ทั้งฐานของเงินส ารองของระบบธนาคาร  และรวมถึงจ านวน currency ท่ีอยูใ่นมือประชาชน หรือ 
currency outside bank อีกดว้ย 
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 - ทรัพยสิ์นต่างประเทศสุทธิ (Net foreign   - หน้ีสินของธนาคารกลาง (liabilities of central 
    assets)(ทองค า เงินตราต่างประเทศ สิทธิ     bank)  (currency หมุนเวียนในมือประชาชน 
    เรียกร้องต่างๆ ท่ีมีต่อต่างประเทศ)      และธนาคารพานิชย)์ 
 - ทรัพยสิ์นภายในประเทศ (Net domestic   - เงินฝากของธนาคารท่ีธนาคารกลาง หรือ 
    assets) (ทองค า currency ท่ีธนาคารกลาง  - เงินส ารองของระบบธนาคารพานิชย ์กบั 
    ถืออยู่ สิทธิเรียกร้องต่างๆ ท่ีมีต่อรัฐบาล    currency ในมือประชาชน 
    ธนาคารอ่ืนๆ 
 
 

  ค  าว่าฐานของเงิน  (Monetary Base) น้ีนกัเศรษฐศาสตร์บางกลุ่มอาจจะใชค้  าว่าเงินก าลงัสูง  
(High-Power Money) แทน ดงันั้นโดยความหมายของค าทั้งสองจึงเหมือนกนั โดยจุดประสงคข์องการ
พิจารณาในแบบดงักล่าวน้ีก็อาจเพ่ือใหค้รอบคลุมถึงตวัแปรทางการเงินท่ีซ่ึงธนาคารกลางสามารถ
ควบคุมไดม้ากท่ีสุด ซ่ึงก็จะส่งผลไปถึงเร่ืองของการด าเนินนโยบายการเงินเพื่อควบคุมปริมาณเงินให้
เป็นไปอยา่งรัดกุมมากท่ีสุด 
  ในการพิจารณาถึงความหมายของค าว่าฐานของเงินน้ี อาจจะแยกพิจารณาไดส้องทางดว้ยกนัคือ
พิจารณาในแง่เชิงปฏิบติั (Conventional Approach) หรือการพิจารณาถึงแหล่งท่ีมาของฐาน  (Source of 
Base) และการพิจารณาในแบบเชิงทฤษฎี (Theoretical Approach) หรือ การพิจารณาจากทางดา้นการใช้
ไปของฐาน (Uses of Base) โดยแบบง่ายๆ แลว้อาจจะกล่าวไดว้่า ถา้พิจารณาในแบบแหล่งท่ีมาของฐาน
นัน่ก็คือการพิจารณาบญัชีงบดุลของธนาคารกลางทางดา้นทรัพยสิ์น เพราะฉะนั้นรายการท่ีอยูท่างดา้น
ทรัพยสิ์นของบญัชีงบดุลก็จะแสดงรายการของการเกิดข้ึนของฐานของเงิน โดยหลกัส าคญัของ
ทรัพยสิ์นก็อาจจะแยกประเภทออกไดว้่า ส่วนหน่ึงจะเป็นทรัพยสิ์นต่างประเทศสุทธิ  (Net foreign 
assets) อนัจะประกอบไปดว้ยทองค า เงินตราต่างประเทศ สิทธิเรียกร้องต่างๆ  ท่ีมีต่อต่างประเทศ เป็น
ตน้ ทรัพยสิ์นอีกส่วนหน่ึงก็จะเป็นทรัพยสิ์นภายในประเทศสุทธิ  (Net domestic assets) อนัจะประกอบ
ไปดว้ย currency ท่ีธนาคารกลางถืออยู ่ทองค า สิทธิเรียกร้องสุทธิต่างๆ  (net claims)ท่ีมีต่อรัฐบาล 
ธนาคาร และอ่ืนๆ 
  ส่วนทางดา้นการใชไ้ปของฐาน (Uses of Base) ก็อาจถือไดว้่าเป็นการพิจารณาทางดา้นหน้ีสิน
ในบญัชีงบดุลของธนาคารกลาง โดยไดมี้การกล่าวว่าฐานของเงินความจริงก็คือหน้ีสินของธนาคาร
กลาง (liabilities of central bank)โดยรายการทางดา้นน้ีจะประกอบไปดว้ยจ านวนของ  currency ท่ี
หมุนเวียนในมือประชาชน และท่ีอยูใ่นมือของธนาคารกบัรายการเงินฝากของธนาคารท่ีธนาคารกลาง  
หมายความว่าประกอบดว้ยเงินส ารองของระบบธนาคารพานิชย ์กบัจ านวน currency ในมือประชาชน 
 
  ทรัพยสิ์น                                     งบดุลธนาคารกลาง                                            หน้ีสิน  
 
 
 
 
 
 
 

รูปท่ี 7.5 แสดงงบดุลธนาคารกลาง 
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  ดงันั้นฐานของเงินก็คือ  ฐานของการก าหนดข้ึนของปริมาณเงินอนัประกอบไปดว้ยสองส่ว น
ของทางดา้นการใชไ้ป คือ เงินส ารองของธนาคารและ currency ในมือประชาชนดงัสมการน้ี 
 
        H = C + R 
   
  H คือ ฐานของเงิน 
  C คือ currency ในมือประชาชน  
  R คือ เงินส ารองของระบบธนาคาร 
 
  การพิจารณาต่อไปน้ีจะใชค้วามหมายของปริมาณเงินในแบบแคบ คือ ปริมาณเงินจะประกอบ
ไปดว้ย currency ท่ีอยู ่ในมือประชาชน กบัเงินฝากของธนาคาร เพราะฉะนั้น 
 
        M = C + D    ---------------- (7.30) 

      H = C + R    ---------------- (7.31) 
      D = 

r
1 ∙R   ---------------- (7.32) 

 
D คือ เงินฝากธนาคาร 
r  คือ อตัราเงินสดส ารองท่ีธนาคารตอ้งด ารงไวต้ามกฎหมาย (reserve requirement) 
 

โดยสมมุติใหเ้ป็นตวัแบบง่ายๆ ดงันั้นในสมการท่ี 7.32 จ  านวนเงินฝากธนาคาร (D) มีค่าเท่ากบัส่วนกลบั
ของอตัราเงินสดส ารองตามกฎหมาย (r) คูณดว้ยจ านวนของเงินส ารองของธนาคาร 
        
        C = k∙M    ---------------- (7.33) 

 
โดย k คืออตัราส่วนของการถือ currency  ต่อเงินฝากธนาคารสมการท่ี 7.33 ก็หมายความว่าการถือ  
currency  ของประชาชนจะเป็นสดัส่วนท่ีคงท่ีกบัปริมาณเงินหมุนเวียนและจากสมการท่ี 7.31 เขียนใหม่
ไดว้่า 
 
        R = H - C    ---------------- (7.34) 
 
แลว้แทนค่าสมการท่ี 7.32 ดว้ยสมการท่ี 7.34 จะได ้
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        D = 
r

1 ∙ (H - C)  ---------------- (7.35) 

 
เอาสมการท่ี 7.35 แทนค่าลงไปในสมการท่ี 7.30 จะได ้
 

        
r

CH
CM

)( 
   ---------------- (7.36) 

 
แลว้เอาสมการท่ี 7.33 แทนค่าลงในสมการท่ี 7.36 จะได ้
 

       M   = 
r

kMH
kM


      

 
       rM  = kMHrkM   
 
    rkMkMrM   = H  
     
    )( rkkrM    = H  
 

       M   = 
kkr

H



)1(

1  

และถา้ให ้

        m = 
kkr  )1(

1  

   
  m คือ ตวัคูณทางการเงิน (money multiplier) 
 
เพราะฉะนั้น     M = m∙H 
 
  จากการพิจารณาเช่นน้ี ปริมาณเงินจะถกูก าหนดมาจากสองส่วนดว้ยกนั คือจ านวนของฐานของ
เงิน (H) และตวัคูณทางการเงิน  (m) โดยมีค่าของ m ข้ึนอยูก่บัค่าของ r และ k ซ่ึงค่าของ m ตามการ
พิจารณาในแบบน้ีเป็นแบบง่ายๆ ข้ึนอยูก่บัตวัแปร 2 ตวั เท่านั้น ในการหาค่าของ m ในแบบอ่ืนๆ อาจจะ
ข้ึนอยูก่บัตวัแปรหลายๆ ตวัก็ได ้โดยการขยายตวัแบบใหก้วา้งและละเอียดข้ึนซ่ึงจะไม่กล่าวถึงในท่ีน้ี 
ในส่วนน้ีตอ้งการช้ีใหเ้ห็นถึงหลกัของทฤษฎีในรูปน้ีว่าก  าหนดปริมาณข้ึนมาไดอ้ยา่งไรเท่านั้น 
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  ในทฤษฎีน้ีก็จะแสดงใหท้ราบว่าการเปล่ียนแปลงของปริมาณเงินอาจจะเกิดข้ึนจากการ
เปล่ียนแปลงท่ีมาจากสองส่วนคือ การเปล่ียนแปลงของฐานของเงิน (∆H) และการเปล่ียนแปลงค่าของ
ตวัคูณทางการเงิน (∆m) ดงัน้ี 
 
        ∆M = ∆H∙∆m 
 
  มาถึงขณะน้ียงัเหลือค าถามต่อไปในเร่ืองของปริมาณเงิน  ก็คือค าถามท่ีว่าปริมาณเงินท่ีก  าหนด
ข้ึนมานั้นสามารถถกูควบคุมโดยธนาคารกลางไดม้ากนอ้ยแค่ไหน คือ สามารถควบคุมปริมาณเงินได้
อยา่งเต็มท่ี หรือควบคุมไดเ้พียงบางส่วนเท่านั้น หรือปริมาณเงินยงัถกูควบคุมมาจากปัจจยัอ่ืนๆ  อีก
นอกเหนือจากธนาคารกลาง เหล่าน้ีมกัจะเป็นค าถามท่ีมกัจะประสบอยูใ่นการวิเคราะห์ทางการเงิน ว่า
เงินเป็นตวัแปรท่ีถกูก  าหนดมาจากภายนอก  (exogenous determined) หรือเป็นตวัแปรท่ีถกูก  าหนดมา
จากภายใน  (endogenous determined) โดยความหมายของค าถาม จะตั้งขอ้สมมุติข้ึนอยา่งง่ายๆ  ว่าใน
กรณีท่ีเป็น exogenous money นั้นจะหมายความว่าการก าหนดข้ึนของปริมาณเงินนั้นสามารถถกูควบคุม
โดยธนาคารกลาง  หรือหมายความว่าธนาคารกลางมีอ  านาจหรือมีอิทธิพลต่อการเปล่ียนแปลงของ
ปริมาณเงิน ส่วนในกรณีท่ีเป็น endogenous money นั้นก็จะหมายความว่าการก าหนดข้ึนของปริมาณเงิน
นั้นเป็นไปตามการเปล่ียนแปลงของตวัแปรภายในของตวัแบบท่ีเราก าลงัศึกษาอยู่  (ตวัอยา่งของตวัแปร
เหล่าน้ีไดแ้ก่ อตัราดอกเบ้ีย รายได ้ระดบัราคา เป็นตน้) ค  าถามในเร่ืองดงักล่าวน้ีถือไดว้่ามีความส าคญั
อยา่งมากทั้งในแง่ของการวิเคราะห์ทางทฤษฎี และการวางนโยบายของธนาคารกลางดงัเห็นไดว้่าใน
กรณีท่ีถือว่าเงินถกูก  าหนดมาจากภายนอกคือธนาคารกลางนั้น ปริมาณเงินก็จะเป็นตวัแปรท่ีมีค่าคงท่ีใน
ตวัแบบนั้นๆ หรือหมายความว่าไม่ตอ้งค านึงถึงบทบาทของตวัแปรภายในอ่ืนๆ  ท่ีจะมามีผลต่อการ
เปล่ียนแปลงของปริมาณเงิน ในทางดา้นการวางนโยบายของธนาคารกลางก็จะไม่มีขอ้ยุง่ยากแต่
ประการใดในการควบคุมปริมาณเงิน ใหเ้ป็นไปในทิศทางและขนาดท่ีตอ้งการ ซ่ึงก็จะต่างจากในกรณีท่ี
ปริมาณเงินเป็นตวัแปรท่ีถกูก  าหนดมาจากภายในซ่ึงปริมาณเงินจะไม่เป็นตวัแปรท่ีมีค่าคงท่ีอีกต่อไปทั้ง
การควบคุมปริมาณเงินของธนาคารกลางก็จะยุง่ยากมากข้ึน 
  แนวความคิดในเร่ืองดงักล่าวน้ีก็มีอยูส่องกลุ่มดว้ยกนั กลุ่มหน่ึงก็สนบัสนุนความคิดท่ี ว่า
ปริมาณเงินเป็นตวัแปรท่ีถกูก  าหนดมาจากปัจจยัภายนอกไดแ้ก่ กลุ่มพวก Traditional views ซ่ึงโดยส่วน
ใหญ่ไดแ้ก่พวก Monetarists และ Neo-orthodoxists โดยพวกน้ีเช่ือว่าการควบคุมเงินส ารองของธนาคาร
ไดก้็สามารถควบคุมเงินฝากของธนาคารได ้ส่วนพวกท่ีสนบัสนุนแนวความคิดท่ีปริมาณเงินเป็นตวัแปร
ท่ีถกูก  าหนดมาจากปัจจยัภายในก็ไดแ้ก่กลุ่มท่ีเรียกว่า Newer views ซ่ึงไดแ้ก่ Gurley, Shaw, และ Tobin 
เป็นตน้ 
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  ซ่ึงจากแนวคิดทั้งสองก็สามารถพิจารณาไดจ้ากสูตรการก าหนดข้ึนของปริมาณเงินทั้งในแบบ
ของฐานของเงินส ารองและฐานของเงิน โดยหลกัแลว้ก็จะเร่ิมตน้จาก การดูว่าปริมาณเงินถกูก  าหนด
ข้ึนมาจากตวัแปรอะไรบา้ง แลว้ก็พิจารณาดูว่าตวัแปรเหล่านั้นถกูก  าหนดจากตวัแปรอ่ืนๆ หรือเป็น
ฟังกช์นัของตวัแปรอ่ืนๆ อีกหรือเปล่า ถา้มีความสมัพนัธเ์ป็นความสมัพนัธป์ระเภทใด หรือตวัแปร
เหล่านั้นมีค่าคงท่ี หมายความว่าเราตอ้งการพิจารณาดูว่าปริมาณเงินถกูก  าหนดมาจากตวัแปรอะไรบา้ง 
และตวัแปรเหล่านั้นธนาคารกลางสามารถควบคุมไดห้รือไม่ เช่นถา้ควบคุมไดท้ั้งหมดทุกตวั ปริมาณ
เงินก็จะควบคุมไดโ้ดยธนาคารกลาง หรือถา้ควบคุมไดเ้พียงบางส่วนก็แสดงว่าการเปล่ียนแปลงของ
ปริมาณเงินยงัข้ึนอยูก่บัการเปล่ียนแปลงของตวัแปรภายในอีกดว้ย 
  ดงัการพิจารณาทางดา้นทฤษฎีฐานของเงิน ทราบแลว้ว่าปริมาณเงินถกูก  าหนดข้ึนจากสองส่วน
คือ ขนาดของฐานของเงิน ( H) และค่าของตวัคูณทางการเงิน ( m) ซ่ึง m มีค่าข้ึนอยูก่บัค่าของ r และ k 
โดยแนวคิดท่ีเช่ือว่าค่าของ r และ k นั้นจะมีค่าคงท่ีคือ แนวคิดพวก Traditional views เช่น W. T. 
Newlyn มีความเห็นว่าค่าของ r และ k ในระยะสั้นแลว้ มีค่าท่ีแน่นอน และเงินส ารองของธนาคารก็ยงั
สามารถควบคุมไดโ้ดยธนาคารกลาง เช่นน้ีแลว้ก็หมายความว่าค่าของ m ก็จะมีค่าค่อนขา้งคงท่ีและ
บางส่วนยงัคงถกูควบคุมไดโ้ดยธนาคารกลาง ส่วนค่าของ H โดยถือว่าเป็นหน้ีสินของธนาคารกลาง เม่ือ
ขนาดของ H สามารถควบคุมไดโ้ดยธนาคารกลางแลว้ ดงันั้นเม่ือ m คงท่ีและ H อยูใ่นความควบคุมของ
ธนาคารกลางก็หมายความว่าธนาคารกลางสามารถควบคุมปริมาณเงินไดอ้ยา่งเต็มท่ีโดยผา่นการควบคุม 
H ตามแนวคิดเช่นน้ีปริมาณเงินจะมีลกัษณะเป็นตวัแปรท่ีถกูก  าหนดมาจากภายนอกหรือถา้พิจารณาจาก
ทางดา้นทฤษฎีฐานของเงินส ารอง ก็จะพบว่าปริมาณเงินถกูก  าหนดมาจากค่าของตวัแปรต่างๆ คือ B, K, 
X, Rd, Rt, t โดยท่ีอยูภ่ายใตข้อ้สมมุติท่ีว่า ระดบัอตัราดอกเบ้ียและระดบัของกิจกรรมทางเศรษฐกิจท่ีมี
ค่าคงท่ีแลว้ ค่าของ K, X, t จะมีค่าคงท่ีส่วน B, Rd, และ Rt นั้นธนาคารกลางมีอ  านาจในการก าหนด
เช่นน้ีก็แสดงว่าปริมาณเงินสามารถถกูควบคุมไดโ้ดยธนาคารกลาง โดยผา่นการควบคุม B, Rd, และ Rt 
ก็เช่นเดียวกบัปริมาณเงินก็จะมีลกัษณะของตวัแปรท่ีถกูก  าหนดมาจากภายนอก 
  ส่วนในแนวคิดท่ีว่าปริมาณเงินเป็นตวัแปรท่ีถกูก  าหนดมาจากภายในก็โตแ้ยง้ว่าการท่ี
ก  าหนดใหต้วัแปรต่างๆ ในสมการของการก าหนดข้ึนของปริมาณเงินมีค่าคงท่ีนั้น เป็นการไม่ถกูตอ้ง 
เน่ืองจากปัจจยัโดยส่วนรวมแลว้มีการเปล่ียนแปลงอยูต่ลอดเวลา ซ่ึงท าใหต้วัแปรต่างๆ เหล่านั้น
เปล่ียนแปลงไปดว้ย โดยตามแนวคิดของพวก Newer views ค่าของ k จะข้ึนอยูก่บัรายไดท่ี้แทจ้ริง ระดบั
ราคา โดยเปรียบเทียบกบัสินคา้อุปโภคบริโภคกบัสินคา้ประเภทคงทน อตัราการจดัเก็บภาษี ทศันคติ
ของการใชเ้ครดิต เสถียรภาพทางเศรษฐกิจและการเมือง และอตัราดอกเบ้ียเงินฝากของธนาคาร เป็นตน้ 
ส่วนค่าของ r นั้นจะแปรผนักบัอตัราดอกเบ้ียท่ีใหกู้ย้มืและราคาของหลกัทรัพย ์เป็นตน้ เช่นน้ีก็แสดงให้
เห็นว่าค่าของ m นั้นจะมีค่าไม่คงท่ีอีกต่อไป จะเปล่ียนแปลงไปตามการเปล่ียนแปลงของค่า k และ r  
ดงันั้นสมการการก าหนดข้ึนของปริมาณเงินตามทฤษฎีฐานของเงินก็จะเพ่ิมตวัก  าหนดข้ึนอีกมากมาย 
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ธนาคารกลางก็จะกลายไปเป็นส่วนหน่ึงท่ีเป็นตวัก  าหนด นอกเหนือจากการก าหนดพฤติกรรมของ
ประชาชน และพฤติกรรมของระบบธนาคารพาณิชย ์เช่นน้ีปริมาณเงินก็จะมีลกัษณะเป็นตวัแปรท่ีถกู
ก  าหนดมาจากภายใน ( endogenous determined) ส่วนในทฤษฎีฐานของเงินส ารองของธนาคารก็จะ
พบว่าขอ้สมมุติท่ีก  าหนดให ้อตัราดอกเบ้ียและกิจกรรมทางเศรษฐกิจมีค่าคงท่ีนั้นไม่เป็นความจริง ค่า
ของ K, X, และ t จะมีการเปล่ียนแปลงตามการเปล่ียนแปลงของอตัราดอกเบ้ียตามลกัษณะของ
ความสมัพนัธ ์ก็หมายความว่าปริมาณเงินมีลกัษณะของการเป็นตวัแปรท่ีถกูก  าหนดมาจากปัจจยัภายใน
นัน่เอง 
 
 


