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แผนการสอนประจ าบทที่ 2 
 
ชุดวชิา  751 – 332 ทฤษฎีการเงิน (Monetary theory) 3/3 หน่วยกิต 
บทที่ 2    การนิยามความหมายของเงิน 
ตอนที่     2.1 แนวความคิดแบบดั้งเดิม 

2.2 แนวความคิดของส านกัชิคาโก 
   2.3 แนวความคิดของเกอร์ล่ี และ ชอว ์
   2.4 แนวความคิดของธนาคารกลาง 
 
แนวคดิ 

1. แนวคิดแบบดั้งเดิม   เนน้หนา้ท่ีหลกัของเงินไดแ้ก่การเป็นส่ือกลางในการแลกเปล่ียน   
ปริมาณเงินจึงมีความหมายค่อนขา้งแคบ และจะรวมเฉพาะธนบตัร  เหรียญกษาปณ์  และเงินฝากท่ี
สามารถสัง่จ่ายไดด้ว้ยเช็คเป็นส าคญั 
 

2. แนวความคิดของส านกัชิคาโกไดนิ้ยามความหมายกวา้งออกไปอีก  คือนอกจากจะน า
ธนบตัร  และเหรียญกษาปณ์  และเงินฝากกระแสรายวนัแลว้   ยงัไดน้ าเอาเงินฝากท่ีธนาคารพานิชย์
ประเภทท่ีไดรั้บอตัราดอกเบ้ียเงินฝากรวมเขา้มาคิดเป็นเงินในความหมายดว้ย 
  
  3. แนวความคิดของเกอร์ล่ี และ ชอวนิ์ยามในลกัษณะเดียวกบัการนิยามความหมายของส า นกั
ชิคาโกในแง่วตัถุประสงคส์องแบบคือ  เงินในลกัษณะของการท าหนา้ท่ีเป็นส่ือกลางการแลก เปล่ียน
รวมกบัหลกัการใชท้ดแทนกนัไดอ้ยา่งใกลชิ้ดกบัตวักลางการแลกเปล่ียน แต่แตกต่างจากส านกัชิคาโก
ดา้นการวิเคราะห์ว่า ทรัพยสิ์นท่ีมีคุณสมบติัทดแทนอยา่งใกลชิ้ดกบัตวักลางการแลก เปล่ียนมีเพียงอยา่ง
เดียว คือเงินฝากประจ า   แต่เกอร์ล่ี และ ชอวไ์ดข้ยายจ านวนของทรัพยสิ์นประ เภทน้ีออกไปโดยคิด
รวมถึงหน้ีสินทุกประเภทของสถาบนัการเงินเขา้ไวท้ั้งหมด 
  

4. แนวความคิดของธนาคารกลาง พิจารณาความหมายของเงินในแนวคิดน้ีเป็นการมองเงินใน
ลกัษณะท่ีกวา้งท่ีสุด   จดัท าโดยกลุ่มเจา้หนา้ท่ีของธนาคารกลางโดยใหค้วามหมายของเงินในลกัษณะท่ี
เป็นสินเช่ือทั้งหมด 
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วตัถุประสงค์ 

เมื่อศึกษาบทท่ี 2 จบแลว้ นกัศึกษาสามารถ 
1. อธิบายแนวความคิดแบบดั้งเดิมได้  

  2. อธิบายแนวความคิดของส านกัชิคาโกได้  
  3. อธิบายแนวความคิดของเกอร์ล่ี และ ชอวไ์ด้  
  4. อธิบายแนวความคิดของธนาคารกลาง  
 
วธิีการสอน 
  การสอนแบบบรรยาย  
 
ส่ือการสอน 
  แผน่ใส  
  Power point 
  กระดานด า, ชอลก์ 
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                                                      บทที ่ 2 
                                     การนิยามความหมายของเงนิ  

 
นกัเศรษฐศาสตร์การเงินท่ีส าคญัของโลกมากมายท่ียงัตอ้งเผชิญอยูก่บัขอ้โตแ้ยง้กนัอยา่งเปิดเผย

กบัความหมายท่ีจะใหก้บัค าว่าปริมาณเงิน   เงินคืออะไรและควรจะใหค้วามหมายของเงินว่าอยา่งไร   
จากขอ้ถกเถียงและการพิจารณาต่างๆ ก็ไม่ใช่ว่าจะไดข้อ้สรุปท่ีแน่นอนลงไปไดอ้ยา่งง่ายๆ ฉะนั้นการ
พิจารณาถึงการนิยามและใหค้วามหมายของค าว่าปริมาณเงิน (Money supply) หรือค าว่า (Money stock) 
จะด าเนินการพิจารณาส ารวจจากนิยามความหมายของเงินตามแนวความคิดของส านกัต่างๆ ท่ีส าคญั   
ซ่ึงการนิยามความหมายท่ีส าคญัตามการพิจารณาของ Johnson และ Feige มีอยูด่ว้ยกนั 4 แบบดว้ยกนั
ดงัน้ีคือ   ( 1) แนวความคิดดั้งเดิม ( The Conventional Approach) (2) แนวความคิดของส านกัชิคาโก 
(The Chicago Approach) (3) แนวความคิดของเกอร์ล่ีและชอว ์( The Gurley and Shaw Approach) (4) 
แนวความคิดของธนาคารกลาง ( The Central Bank Approach) โดยต่อไปจะไดท้ าการพิจารณา
ความหมายของเงินแต่ละแนวความคิดตามล าดบั 
 
2.1 แนวความคดิดั้งเดิม (The Conventional Approach) 
 

แนวความคิดแบบดั้งเดิมเป็นแนวความคิดท่ีถือไดว้่าเป็นแนวคิดท่ีเก่าแก่ท่ีสุด และก็เป็น
แนวความคิดท่ีมีผูใ้หก้ารยอมรับการนิยามความหมายของเงินในแบบน้ีมากท่ีสุดอีกดว้ย   การพิจาร ณา
ตามแนวคิดน้ีไดเ้นน้ลงไปถึงคุณลกัษณะของการท าหนา้ท่ีของการเป็นส่ือกลางของการแลก เปล่ียน
(Medium of exchange) ดงันั้นก็จะเห็นไดช้ดัเจนว่าการนิยามความหมายน้ี ในเบ้ืองตน้มุ่งไปยงั
ประโยชน์หรือจุดมุ่งหมายท่ีของส่ิงนั้นจะท าหนา้ท่ีสนองตอบออกมา 

ฉะนั้นการนิยามความหมายของเงินท่ีวางอยูบ่นฐานของหนา้ท่ีการเป็นส่ือกลางของการ
แลกเปล่ียนน้ีก็จะท าใหป้ริมาณเงินท่ีมีอยูข่องประเทศจะประกอบไปดว้ยส่ิงท่ีถกูยอมรับใหเ้ป็นส่ือกลาง
ของการแลกเปล่ียนเท่านั้น   ในประเทศท่ีเจริญแลว้ส่วนใหญ่ปริมาณเงินจะประกอบไดด้ว้ยเงินเหรียญ
และเงินธนบตัรท่ีถกูตอ้งตามกฎหมาย   ซ่ึงก็คือความหมายของ Currency ส่วนในประเทศท่ีมีระบบการ
ธนาคารพาณิชยท่ี์พฒันาแลว้นั้น ปริมาณเงินจะประกอบดว้ยเงินฝากกระแสรายวนั (demand deposit) 
เพ่ิมข้ึนอีกส่วนหน่ึงดว้ย   ในประเทศสหรัฐอเมริกาหรือแมใ้นประเทศไทยปริมาณเงิน (Money Stock) 
โดยพ้ืนฐานแลว้จะประกอบไปดว้ย currency บวกดว้ยเงินฝากกระแสรายวนั ดงัสมการ 

 
  M1 = C + D 

C = currency 
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D = demand deposit 
  เม่ือพิจารณาตามแนวความคิดน้ีปริมาณเงินจะประกอบดว้ยส่ิงท่ีเป็นท่ียอมรับกนัโดยทัว่ไปใน
การซ้ือขายแลกเปล่ียนและในการช าระเงินเท่านั้น  ดงันั้นสินทรัพยท์างการเงินท่ีเป็นองคป์ระ กอบของ
ปริมาณเงินตามแนวความคิดดั้งเดิมจะประกอบดว้ยธนบตัรและเหรียญกษาปณ์(Currency) ซ่ึงเป็นเงินท่ี
ใหช้ าระหน้ีตามกฎหมายและเงินฝากกระแสรายวนั (demand deposit) ในธนาคารพาณิชยซ่ึ์งสามารถสัง่
จ่ายไดโ้ดยการใชเ้ช็ค   ปริมาณเงินตามแนวความคิดน้ีก็คือปริมาณเงินตามความหมายแบบแคบหรือ M 1  
นั้นเอง 
 
2.2 แนวความคดิส านักชิคาโก ( The Chicago Approach) 
 

การนิยามความหมายของเงินในรูปแบบน้ีกระท าโดยศาสตราจารยมิ์ลตนั ฟรีดแมน ( Milton 
Friedman) และนกัเศรษฐศาสตร์มหาวิทยาลยัชิคาโก   ซ่ึงไดนิ้ยามความหมายของเงินกวา้งออกไปอีกคือ 
นอกจากจะน าธนบตัรและเหรียญกษาปณ์ ( currency) และเงินฝากกระแสรายวนั ( demand deposit) ยงั
ไดน้ าเอาเงินฝากท่ีธนาคารพาณิชยป์ระเภทท่ีไดรั้บอตัราดอกเบ้ียเงินฝาก ( commercial bank time 
deposits) รวมเขา้มาคิดเป็นเงินในความหมายดว้ย 

หลกัเกณฑส์ าคญัท่ีซ่ึงส านกัชิคาโกใชเ้ป็นหลกัเกณฑใ์นการนิยามความหมายของเงินมีดว้ยกนั 
2 ประการส าคญัคือ   ประการแรก  ประเภทของทรัพยสิ์นทางการเงินท่ีจะน ามาคิดรวมเป็นเงินใน
ความหมายนั้นจะตอ้งมีความสมัพนัธอ์ยา่งใกลชิ้ดกบัรายได ้(highly correlated with income) และพบว่า
การนิยามความหมายในลกัษณะของส านกัชิคาโกมีความสมัพนัธอ์ยา่งมากกบัรายไดป้ระชาชาติมากกว่า
ความหมายของเงินในแบบอ่ืนๆ และการนิยามเงินในความหมายของส านกัชิคาโกยงัสามารถใช้
พยากรณ์ถึงการเปล่ียนแปลงของระดบัรายไดป้ระชาชาติไดถ้กูตอ้งมากกว่า   ประการท่ีสอง  การวางอยู่
บนพ้ืนฐานของหลกัเกณฑท์างทฤษฎีท่ีว่าดว้ยเร่ืองของความเป็นส่ิงหน่ึงส่ิงเดียวกนั( as a single good) 
อนัหมายถึงว่าส่ิงของนั้นสามารถท่ีจะทดแทนซ่ึงกนัและกนัไดอ้ยา่งสมบูรณ์ ( perfect substitutes for 
each other) และจากท่ีกล่าวว่าเงินฝากประจ ามีลกัษณะของการเป็นส่ิงท่ีสามารถทดแทนไดอ้ยา่งใกลชิ้ด
(close substitutes)กบั currency และเงินฝากกระแสรายวนั   ซ่ึงก็น่าเป็นส่ิงท่ีเพียงพอแลว้ไม่ควรตอ้ง
พิจารณากนัถึงขนาดจะตอ้งสามารถทดแทนกนัไดอ้ยา่งสมบูรณ์  และจากเหตุผลในแง่ของการท่ีไม่เป็น
การเสียเวลา(timeless) และไม่เสียค่าใชจ่้าย (costless) ในการท่ีจะเปล่ียนกลบัจากเงินฝากประจ าไปเป็น 
currency หรือเงินฝากกระแสรายวนั   ประกอบกบัความคิดของบุคคลอีกจ านวนมากท่ีมีความคิดว่าบญัชี
เงินฝากประจ าก็คือเงินท่ีอยูใ่นธนาคาร(money in bank)  อยา่งไรก็ตามเงินฝากประจ าก็ไม่สามารถท่ีจะมี
ลกัษณะของการทดแทนไดอ้ยา่งสมบูรณ์   เพราะเน่ืองจากเหตุผลท่ีว่าถา้หากเงินมีลกัษณะดงักล่าวจริง
แลว้ท าไมคนเราจะตอ้งมาถือทรัพยสิ์นท่ีไม่มีผลตอบแทน  เช่น currency หรือเงินฝากกระแสรายวนั   
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ในเม่ือมีทรัพยสิ์นอ่ืนท่ีสามารถใชท้ดแทนไดอ้ยา่งสมบูรณ์แลว้ยงัไดรั้บผลตอบแทนในรูปของดอกเบ้ีย
อีกดว้ย 

ในการนิยามความหมายของเงินของฟรีดแมนจะเกิดการขดัแยง้กบัการนิยามความหมายในแบบ
ดั้งเดิม  เพราะว่าเงินฝากประจ าไม่ไดมี้คุณสมบติัของการเป็นส่ือกลางของการแลกเปล่ียนโดยตรง  คือ
ไม่สามารถน าเอาไปจบัจ่ายซ้ือส่ิงของไดท้นัที   กลุ่มท่ีไม่เห็นดว้ยกบัการรวมเอาเงินฝากประจ าเขา้มา
รวมเป็นเงิน มีความเห็นท่ีมองออกไปในแง่ของปัญหาของประสิทธิภาพ( effectiveness)  ของกลไกทาง
การเงิน ท่ีซ่ึงท างานผา่นกลไกผลกระทบของความมัง่คัง่(wealth  effect) โดยกล่าวว่าการเพ่ิมข้ึนของเงิน
ฝากกระแสรายวนันั้นจะแสดงถึงการเพ่ิมข้ึนสุทธิของความมัง่คัง่ในระบบเศรษฐกิจ  ซ่ึงในขณะท่ีเงิน
ฝากประจ าไม่มีคุณสมบติัเช่นน้ี  ซ่ึงก็จะท าใหส้งัคมไดรั้บความพอใจในระดบัท่ีสูงกว่าเม่ือมีจ  านวนของ  
currency  หรือเงินฝากกระแสรายวนัเพ่ิมข้ึน  ซ่ึงจากขอ้ถกเถียงดงักล่าวน้ีไดมี้การทดสอบแลว้ว่าเป็น
การไม่ถกูตอ้งมากนกั เพราะว่าการท างานของธนาคารนั้น ธนาคารจ าเป็นตอ้งท าหนา้ท่ีทั้งทางดา้นท่ีเป็น
ผูกู้ย้มื(borrowers) และผูใ้หกู้ย้มื(  lenders) ไปพร้อมๆกนั  และธนาคารก็ไม่ไดค้  านึงว่าเงินจ านวนใดเป็น
เงินฝากกระแสรายวนั  หรือเงินจ านวนใดเป็นเงินฝากประจ า  คือเมื่อเมื่อเงินไหลเขา้มาเป็นทรัพยสิ์น
ของธนาคารแลว้ก็จะปล่อยเงินใหกู้อ้อกไป กิจกรรมทั้งหมดโดยส่วนรวมของระบบเศรษฐกิจจะถกู
กระทบ  ดงันั้นความมัง่คัง่สุทธิของระบบเศรษฐกิจก็จะเพ่ิมข้ึนดว้ย  จากน้ีก็จะเห็นว่าเงินฝากประจ านั้น
ควรท่ีจะนบัรวมเขา้ไปในความหมายของเงินดว้ย 

ฟรีดแมนไดน้ าความหมายของเงินในแบบกวา้งซ่ึงรวมเอาเงินฝากประจ าเขา้ไวด้ว้ยน้ีไปใชใ้น
เร่ืองทฤษฎีความตอ้งการถือเงิน  ซ่ึงการท่ีความหมายของเงินกวา้งข้ึนดงักล่าวน้ี  ท าใหผ้ลกระทบของ
อตัราดอกเบ้ียท่ีมีผลต่อความตอ้งการถือเงินสบัสน  ในกรณีท่ีว่าอตัราดอกเบ้ีย เป็นตน้  ทุนของการเสีย
โอกาสในการถือทรัพยสิ์นประเภทท่ีไม่มีผลตอบแทนในรูปตวัเงิน  การเพ่ิมข้ึนของอตัราดอกเบ้ียจะเป็น
สาเหตุท่ีท าใหเ้กิดการลดลงของความตอ้งการถือเงินในความหมายแบบแคบ  ในขณะท่ีเงินฝากประจ า
ถกูนบัรวมเป็นเงินดว้ยในการนิยามความหมายแบบกวา้ง  อตัราดอกเบ้ียจะมีบทบาทสองทางดว้ยกนั 
และผลกระทบทั้งสองท่ีเกิดข้ึนต่อความตอ้งการถือเงินน้ีเป็นไปในทิศ ทางตรงกนัขา้มกนั  ซ่ึงก็จะท าให้
ความส าคญัของการเปล่ียนแปลงระดบัอตัราดอกเบ้ียมีต่อการอธิบายความตอ้งการถือเงินลดลงอยา่งมาก
ในทฤษฎีของฟรีดแมน 

 
สมการแสดงนิยามความหมายของเงินของส านกัชิคาโก 
  M2 = C + D + T 

    T = เงินฝากประจ า 
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ซ่ึงความหมายของเงินในลกัษณะเช่นน้ี พบว่าเป็นแนวความคิดของเงินท่ีมีอิทธิพลอยา่งมากต่อ
นกัทฤษฎีและผูว้างนโยบาย  โดยจะเห็นไดจ้ากการน าแนวความคิดน้ีไปใชอ้ยา่งกวา้งขวาง  โดยเฉพาะ
ในประเทศสหรัฐอเมริกา แนวความคิดของเงินในแบบกวา้งน้ีถกูน ามาใชใ้นการวิเคราะห์ทางการ เงิน
ควบคู่ไปดว้ยเสมอ 

 
2.3 แนวความคดิเกอร์ลีแ่ละชอว์ (The Gurley and Shaw Approach) 
 

แนวความคิดน้ีเกิดข้ึนจากผลงานท่ีพฒันาโดยเกอร์ล่ีและชอว ์( John G.  Gurley and Edward S.  
Shaw) เขียนข้ึนในบทความทางวิชาการในตอนปลายทศวรรษ 1950 โดยกล่าวถึงสถานะของ  ธนบตัร  
และเหรียญกษาปณ์ ( currency) และเงินฝากกระแสรายวนั ( demand  deposit) ในธนาคารพาณิชยว์่า
ไม่ใช่ทรัพยสิ์นเพียงประเภทเดียว( unique  assets) ท่ีมีอยูเ่ท่านั้น  แต่เป็นสินทรัพยป์ระเภทหน่ึงใน
บรรดาสินทรัพยอ่ื์นๆอีกมากมายซ่ึงเป็นสิทธิเรียกร้องทางการเงิน(financial  claims) ท่ีผูเ้ป็นเจา้ของมีต่อ
ตวักลางทางการเงินประเภทต่างๆ  ประเด็นส าคญัท่ีเกอร์ล่ีและชอวต์อ้งการเนน้ก็คือ  สินทรัพยท์าง
การเงินต่างๆเหล่าน้ีเป็นส่ิงท่ีใกลเ้งิน (near  money) และสามารถใชใ้นการเป็นเคร่ืองสะสมมลูค่าไดดี้ 

การพิจารณาในแง่ดงักล่าวน้ี มีลกัษณะเดียวกบัการนิยามความหมายของพวกส านกัชิคาโกในแง่
ของวตัถุประสงคท์ั้งสองแบบคือ ใชห้ลกัของการนิยามความหมายของเงินในลกัษณะของการท าหนา้ท่ี
เป็นการแลกเปล่ียน รวมกบัหลกัของการใชท้ดแทนกนัไดอ้ยา่งใกลชิ้ดกบัตวักลางในการแลกเปล่ียน 
อยา่งไรก็ตามการนิยามความหมายของ Gurley และ Shaw ก็แตกต่างจากของพวกส านกัชิคาโกทางดา้น
การวิเคราะห์ เพราะว่าของส านกัชิคาโกนั้นทรัพยสิ์นท่ีมีคุณสมบติัทดแทนกนัอยา่งใกลชิ้ดกบัตวักลาง
การแลกเปล่ียนมีเพียงอยา่งเดียวคือ time deposit   แต่ของ Gurley และ Shaw ไดข้ยายจ านวนของ
ทรัพยสิ์นประเภทน้ีออกไปโดยคิดรวมถึงหน้ีสิน (liability) ทุกประเภทของสถาบนัการเงินเขา้ไว้
ทั้งหมด 
  เกอร์ลี และ ชอว ์ไดเ้ร่ิมตน้จากขอ้สมมติฐานท่ีว่าการพฒันาของระบบเศรษฐกิจท่ีแทจ้ริง ( real 
economic development) แต่ละขั้นตอนท่ีด าเนินอยูน่ั้นจะควบคู่ไปกบัขบวนการของการพฒันาทางดา้น
การเงิน (financial development) ซ่ึงต่างจากทฤษฎีการเงินของพวกส านกัคลาสสิค และของส านกัเคนส์ 
ซ่ึงเห็นว่าโครงสร้างทางการเงิน (financial structure) มีความส าคญัขั้นรอง (secondary importance) โดย
ดูถึงความเก่ียวพนัของความตอ้งการถือเงินกบัอตัราดอกเบ้ียระยะยาว  หรืออตัราผลตอบแทนของทุนท่ี
แทจ้ริง (real capital) เกอร์ลีและชอวไ์ดน้ าเอาบทบาทของสถาบนัการเงินต่างๆเขา้มาเก่ียวขอ้งดว้ยและ
ไดเ้นน้ใหเ้ห็นถึงความส าคญัของปัจจยัดา้นน้ีไวว้่า   การพฒันาเพ่ิมมากข้ึนของสถาบนัการเงินจะมี
แนวโนม้ท่ีจะไปลดความตอ้งการถือเงิน 
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  ในการเอาหลกัของความสมัพนัธข์องการทดแทนกนัมาใชน้ั้น  เกอร์ลีไดแ้นะน าว่าปริมาณเงินท่ี
จะนิยามความหมายออกมานั้น   ควรท่ีจะตอ้งมีการถ่วงน ้ าหนกั (weighted) ทรัพยสิ์นท่ีจะน ามาคิดรวม
เป็นเงิน   โดยการถ่วงน ้ าหนกันั้นจะอยูบ่นพ้ืนฐานในหลกัของระดบัความสามารถของการทดแทน
(degree of substitutability) การนิยามในแบบน้ีจะถ่วงน ้ าหนกัธนบตัรและเหรียญกษาปณ์ ( currency)  
และเงินฝากกระแสรายวนั ( demand deposit) และทรัพยสิ์นประเภทท่ีสามารถใชท้ดแทนธนบตัรและ
เหรียญกษาปณ์ ( currency) และเงินฝากกระแสรายวนั ( demand deposit)ไดอ้ยา่งสมบูรณ์ดว้ยค่าถ่วง
น ้ าหนกัเท่ากบั 1 ทรัพยสิ์นประเภทท่ีไม่เก่ียวขอ้งกบัการทดแทน currency (C) และ demand deposit (D) 
ถ่วงน ้ าหนกัดว้ยค่า 0 ส าหรับทรัพยสิ์นประเภทท่ีไม่สามารถทดแทน currency และ demand deposit ได้
อยา่งสมบูรณ์คือสามารถทดแทนไดบ้างส่วนถ่วงน ้ าหนกัดว้ยค่าท่ีอยูร่ะหว่าง 0 ถึง 1 
 
  ตวัอยา่งของการคิดปริมาณเงินในลกัษณะเช่นน้ี   โดยเราจะสมมติว่าระบบเศรษฐกิจมีทรัพยสิ์น
ทั้งหมดต่อไปน้ี 
 1.  Currency จ  านวน 100 เหรียญ 
 2.  มลูค่าของหุน้สถาบนักองทุนรวม 200 เหรียญ 
 3.  ไอศกรีม มลูค่า 500 เหรียญ 
ดงักล่าว ทรัพยสิ์นรวมทั้งส้ินของระบบเศรษฐกิจก็จะมีมลูค่าเท่ากบั 800 เหรียญ   โดยจะสมมติว่าความ
ตอ้งการถือ currency และความตอ้งการถือไอศกรีมนั้นไม่มีความสมัพนัธซ่ึ์งกนัและกนัเลยและระดบั
ของการทดแทนกนัระหว่าง currency และหุน้สถาบนักองทุนรวมมีความสมัพนัธก์นั โดยคิดค่าถ่วง
น ้ าหนกัใหเ้ท่ากบั 0.25 ฉะนั้นจากผลรวมของการถ่วงน ้ าหนกัทรัพยสิ์นประเภทต่างๆ แลว้ ระบบ
เศรษฐกิจจะมีปริมาณเงินทั้งส้ินเท่ากบั 100 + (0.25)200 + (0)500 = 150 หรือ ร้อยละ 18.75 ของ
ทรัพยสิ์นรวมทั้งหมด 
  ตามแนวความคิดของเกอร์ลีและชอวน์ั้น ทรัพยสิ์นประเภทท่ีมีลกัษณะของการเก็บรักษามลู
ค่าท่ีมีสภาพคล่องท่ีจะน ามาคิดรวมเป็นเงินโดยการคิดค่าถ่วงน ้ าหนกันั้น   นอกจาก Currency และเงิน
ฝากกระแสรายวนัแลว้ คือ เงินฝากประจ า, หุน้ของสถาบนัเพื่อการออมและการกูย้มื ( Saving and Loan 
Association Shares), เงินฝากท่ีสถาบนักองทุนรวม (Mutual Saving Bank Deposits) น าสมการท่ีแสดง
ส่วนประกอบของเงินตามแนวคิดของเกอร์ลีและชอวเ์ป็นดงัน้ี 
   
    M3 = C + D + T + SA + SL 
    SA = หุน้ของสถาบนัเพื่อการออมและการกูย้มื 
    SL = เงินฝากท่ีสถาบนักองทุนรวม 
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  ต่อมามีการศึกษาของ V. Karuppun Chetly ไดพ้ยายามท่ีจะประมาณค่าถ่วงน ้ าหนกัโดยได้
ประมาณค่าออกมาจริงๆ โดยก าหนดค่าของเงินฝากประจ า (Time deposits) มีค่าเท่ากบั 1, หุน้ของ
สถาบนัเพื่อการออมและการกูย้มื (Saving and Loan Association Shares) มีค่าเท่ากบั 0.615 และเงินฝาก
ท่ีสถาบนักองทุนรวม (Mutual Saving Bank Deposits) มีค่าเท่ากบั 0.88 ดงันั้นสมการส่วนประกอบของ
เงินพร้อมค่าถ่วงน ้ าหนกั คือ 
 
    M3 = C + D + T + (0.88) SA + (0.615) SL 
 
  การวิเคราะห์ของเกอร์ลีและชอวไ์ดใ้หน้ยัท่ีส าคญัคือ ปริมาณเงินท่ีทั้งทฤษฎีการเงินและ
นโยบายการเงินใชใ้นการวิเคราะห์ควรรวมหน้ีสินของสถาบนัทางการเงินท่ีมิใช่ธนาคารดว้ย   เม่ือ
พิจารณาความหมายของปริมาณเงินตามแนวคิดของเกอร์ลีละชอวท่ี์กล่าวขา้งตน้แลว้ องคป์ระกอบของ
ปริมาณเงินตามแนวคิดน้ี   ความเป็นค่าเฉล่ียถ่วงน ้ าหนกัของเงิน(ตามความหมายดั้งเดิมท่ีใชเ้ป็น
ส่ือกลางในการแลกเปล่ียน) และสินทรัพยส์ภาพคล่องต่างๆ (ซ่ึงก็คือหน้ีสินของสถาบนัการเงินทั้ง
ประเภทธนาคารพาณิชยแ์ละประเภทไม่ใช่ธนาคารพาณิชย)์ โดยน ้ าหนกัท่ีใชแ้สดงความสามารถในการ
ใชแ้ทนกนัระหว่างเงินกบัสินทรัพยส์ภาพคล่องแต่ละประเภท 
 
2.4 แนวความคดิของธนาคารกลาง (The Central Bank Approach) 
 

การพิจารณาความหมายของเงินในแนวคิดน้ีเป็นการมองเงินในลกัษณะท่ีกวา้งท่ีสุดท่ีจะเป็นไป
ได ้จดัท าโดยกลุ่มเจา้หนา้ท่ีของธนาคารกลางซ่ึงเป็นบุคคลท่ีมีความรับผดิชอบในการด าเนินนโยบาย
การเงินของประเทศ  จึงใชค้วามหมายของเงินในลกัษณะท่ีเป็น “สินเช่ือ  (credit)” (Credit is a general 
term meaning fund loaned to borrowers) ดงันั้นเงินจึงไม่ไดห้มายความเฉพาะสินเช่ือท่ีออกโดยธนาคาร
พาณิชยเ์ท่านั้น (อนัหมายถึงเงินฝากกระแสรายวนั) แต่ยงัรวมไปถึงสินเช่ือทุกชนิดไม่ว่าจะมาจากแหล่ง
ใดก็ตาม เหตุผลส าหรับการนิยามความหมายของเงินออกไปในลกัษณะท่ีกวา้งเช่นน้ี เพราะว่าจาก
ประสบการณ์การด าเนินงานของธนาคารกลางไดพ้บว่า ปริมาณสินเช่ือทั้งหมด (Total credit 
availability) เป็นตวัแปรท่ีส าคญัของการด าเนินนโยบายการเงินในอนัทีจะใชค้วบคุมระบบเศรษฐกิจ  
  ดงันั้นการนิยามความหมายของเงินในลกัษณะท่ีใหค้วามหมายท่ีกวา้งๆเช่นน้ี คือเป็นในรูปของ
สินเช่ือทั้งหมด ฉะนั้นนโยบายการเงินของธนาคารกลางก็จะหมายถึงนโยบายสินเช่ือนัน่เอง 
 
  สมการแสดงส่วนประกอบของเงินในแนวคิดของกลุ่มธนาคารกลางเป็นดงัน้ี  
    M4 = Total credit availability 
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  จากแนวความคิดในเร่ืองของนิยามของเงินในแบบต่างๆท่ีกล่าวมานั้น พบไดว้่ามีอิทธิพลต่อ
ความพยายามท่ีจะคน้หาค านิยามความหมายของเงินท่ีถกูตอ้งและเหมาะสมท่ีสุดท่ีจะน ามาใช ้ถึงแมว้่า
จะมีการใชเ้คร่ืองมือต่างๆในอนัท่ีจะทดสอบความถกูตอ้งของความหมายของเงินอยูเ่ร่ือยมาก็ตาม ก็
ปรากฏว่ายงัไม่สามารถหาค าตอบท่ีเหมาะสมและเป็นท่ียอมรับกนัโดยทัว่ไปใหเ้กิดข้ึนได ้ดงันั้นในแต่
ละประเทศท่ีใชค้วามหมายของเงินจึงพยายามท่ีจะใหเ้กิดความถกูตอ้งและความเหมาะสมกบั
สภาพแวดลอ้มท่ีเป็นอยูม่ากท่ีสุด ดงัจะเห็นไดจ้ากการใชค้วามหมายของเงินในประเทศท่ีพฒันามากๆ
แลว้ ซ่ึงมีประเภทของเงินฝาก ประเภทของสถาบนัการเงินและประเภทของทรัพยสิ์นทางการเงินท่ี
มากมายแตกต่างกนัไปน้ี จะมีการใหค้วามหมายของเงินแยกออกไปหลายระดบั หลายความหมาย
แตกต่างกนัไป ดงัเช่นในกรณีประเทศไทยไดม้ีการวิวฒันาการของค าจ  ากดัความปริมาณเงินมาอยา่ง
ต่อเน่ืองหลายยคุหลายสมยัไดม้ีการปรับปรุงค าจ  ากดัความของปริมาณเงินตามสถานการณ์และระดบั
ของการพฒันาตลาดเงินอยูเ่กือบตลอดเวลา การเปล่ียนแปลงท่ีเก่ียวขอ้งกบัค าจ  ากดัความของปริมาณเงิน
ท่ีน่าสงัเกต มีดงัน้ี 

1. ในช่วงก่อน พ.ศ. 2431 หรือก่อนท่ีธนาคารพาณิชยแ์ห่งแรกจะถือก าเนิดข้ึนในประเทศไทย 
ปริมาณเงินของไทยประกอบดว้ย เงินกระดาษและเหรียญกษาปณ์เท่านั้น 

2.  ในช่วงปี พ.ศ. 2432 – พ.ศ. 2481 ค  าจ  ากดัความหมายของปริมาณเงินเร่ิมมีความหมายกวา้ง
ข้ึน โดยใหร้วมถึงบตัรธนาคาร (หรือตัว๋สญัญาใชเ้งินท่ีออกโดยธนาคาร) และธนบตัรซ่ึงไดน้ ามาใชค้ร้ัง
แรกในปี พ.ศ. 2445 

3. ธนาคารแห่งประเทศไทยไดเ้ร่ิมรวบรวมขอ้มลูการเงินข้ึนในช่วงปี พ.ศ. 2482 – พ.ศ.    
2491 ในขณะนั้นธนาคารออมสินและธนาคารเพ่ือการสหกรณ์ (ภายหลงัเปล่ียนช่ือเป็นธนาคารเพื่อ
การเกษตรและสหกรณ์การเกษตร) ยงัมีบทบาทในระบบการเงินจ ากดัมากเมื่อเทียบกบัธนาคารพาณิชย ์
ฉะนั้นปริมาณเงินจึงประกอบดว้ย ธนบตัร เหรียญกษาปณ์และเงินฝากท่ีธนาคารพาณิชยเ์พียงสถาบนั
เดียว นอกจากน้ียงัไม่มีการจดัประเภทปริมาณเงินตามความหมายแคบ และตามความหมายกวา้งดงัเช่น
ปัจจุบนั เพราะปริมาณเงินฝากมีไม่มากและไม่สามารถแยกประเภทเงินฝากไดแ้น่ชดั โดยเฉพาะเงินฝาก
เผือ่เรียกเมื่อทวงถามและเงินฝากชนิดก าหนดระยะเวลา 

4. ในช่วงปี พ.ศ. 2492 – พ.ศ. 2493 ค  าจ  ากดัความของปริมาณเงินเร่ิมขยายวงกวา้งข้ึนโดยรวม
ถึงเงินฝากท่ีธนาคารออมสินดว้ยเพราะ ในระยะนั้นธนาคารออมสินเร่ิมรับฝากเงินชนิดเผือ่เรียกท่ี
สามารถสัง่จ่ายไดด้ว้ยเช็ค 

5.  ในช่วงปี พ.ศ. 2492 – พ.ศ.2503 ธนาคารแห่งประเทศไทยไดป้รับปรุงค าจ  ากดัความของ
ปริมาณเงินใหก้วา้งข้ึนไปอีก ดว้ยการรวมเงินฝากท่ีธนาคารเพ่ือการสหกรณ์อีกสถาบนัหน่ึงหลงัจากท่ี
ไดร้วมเงินฝากท่ีธนาคารออมสินเขา้ไวแ้ลว้ วตัถุประสงคส์ าคญัในการรวมเงินฝากท่ีธนาคารเพื่อการ
สหกรณ์ก็เพ่ือท่ีจะใหป้ริมาณ เงินสะทอ้นถึงสภาวะธุรกิจไดแ้ม่นย  าข้ึน 
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  6. ในปี พ.ศ. 2495 – พ.ศ. 2506 ไดม้ีการปรับปรุงค าจ  ากดัความของ “ภาครัฐบาล ” และ 
“ภาคเอกชน” ใหม่ในขณะเดียวกนัไดน้ าเงินฝากท่ีธนาคารเพื่อการเกษตรและสหกรณ์การเกษตรออก
จากค าจ  ากดัความ   เหตุผลของการท่ีไม่นบัเงินฝากท่ีธนาคารเพ่ือการเกษตรและสหกรณ์การเกษตรนั้น
ไม่มีหลกัฐานชดัเจนว่ามีสาเหตุจากอะไร   แต่สนันิษฐานว่าน่าจะมีสาเหตุมาจากปริมาณเงินฝากท่ีมีไม่
มาก   และมีความล่าชา้ในการเก็บขอ้มลูเป็นส าคญั   นอกจากน้ีเขา้ใจว่าบทบาทของเงินฝากท่ีสถาบนัน้ีมี
ต่อเศรษฐกิจโดยส่วนรวมไม่ชดัเจนเพราะเงินฝากส่วนใหญ่ใชเ้พ่ือการค ้าประกนัเงินกูย้มื 
  7. ในปี พ.ศ. 2513 – พ.ศ. 2526 ไดม้ีการปรับปรุงค าจ  ากดัความของ “ภาครัฐบาล ” และ 
“ภาคเอกชน” อีกคร้ัง   ไดร้วมเอารัฐวิสาหกิจเขา้ไวใ้นภาคเอกชน   นอกเหนือจากน้ีก็ไดป้รับปรุงค า
จ  ากดัความเลก็ๆ นอ้ยๆ เพื่อใหส้อดคลอ้งกบัการเปล่ียนแปลงของลกัษณะเงินฝากในปี พ.ศ. 2505 ท่ีมี
การยกเลิกเงินฝากประเภทเช็ค 4 ใบ (หมายถึงการรับฝากประเภทกระแสรายวนัโดยใหด้อกเบ้ียแก่ผูฝ้าก   
แต่จ  ากดัการใชเ้ช็คเพื่อการเบิกถอนใหอ้ยูใ่นจ  านวน 4 ใบต่อเดือน) และใหม้ีการเสนอเงินฝากประเภท
ออมทรัพยแ์ทน 
  ในการก าหนดค าจ  ากดัความของ “ปริมาณเงิน ” ในประเทศนั้น ธนาคารแห่งประเทศไทยและ
เจา้หนา้ท่ีกองทุนการเงินระหว่างประเทศไดร่้วมกนัเป็นผูก้  าหนดค าจ  ากดัความ   โดยท่ีค  าจ  ากดัความ
เหล่าน้ีธนาคารแห่งประเทศไทยไดร้วบรวมเผยแพร่แก่สาธารณชนทัว่ไปเป็นประจ าทุกเดือนใน “ราย
งานเศรษฐรายเดือน” และหลงัจากการปรับปรุงค าจ  ากดัความคร้ังสุดทา้ยในปี พ.ศ.2526 รายละเอียดของ
ค าจ  ากดัความของปริมาณเงินมีดงัน้ี 

(M1) ปริมาณเงินตามความหมายแคบ  หมายถึงปริมาณของสินทรัพยก์ารเงินท่ีสามารถใช้
เป็นส่ือกลางการแลกเปล่ียน   ซ่ึงประกอบดว้ย 
   - ธนบตัรและเหรียญกษาปณ์ในมือของภาคเอกชนท่ีมิใช่ธนาคารพานิชย ์
   - เงินฝากเผือ่เรียกของภาคเอกชนท่ีธนาคารพานิชย ์
   - เงินฝากเผือ่เรียกของภาคเอกชนท่ีธนาคารแห่งประเทศไทย 
  (M2) ปริมาณเงินตามความหมายกวา้ง   รวมถึงสินทรัพยก์ารเงินท่ีเป็นส่ือกลางการแลก 
เปล่ียนซ่ึงเป็นองคป์ระกอบของ M1 และสินทรัพยก์ารเงินท่ีใหผ้ลตอบแทนและสามารถเปล่ียนเป็นเงิน
ท่ีใชเ้ป็นส่ือกลางการแลกเปล่ียนไดโ้ดยง่ายโดยไม่เสียค่าใชจ่้าย หรือหากมีก็เป็นเพียงส่วนนอ้ย      
ปัจจุบนัปริมาณเงินตามความหมายอยา่งกวา้ง (M2) ประกอบดว้ย 
   - M1 
   - เงินฝากประจ าและเงินฝากออมทรัพยท่ี์ธนาคารพาณิชยข์องภาคเอกชน 
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  (M3) ปริมาณเงินตามความหมายกวา้ง  หมายถึงปริมาณเงิน M2 รวมกบัตัว๋สญัญาใชเ้งินของ
บริษทัเงินทุนท่ีถือโดยภาคเอกชน   ทั้งน้ีเพราะในช่วงระยะเวลา 20 ปีท่ีผา่นมาบริษทัเงินทุนไดม้ี
ความส าคญัมากข้ึนตามล าดบั   จนมีความส าคญัในระบบการเงิน  
 


