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ภาวะเศรษฐกิจที่หดตัวรอยละ 4.2 ในไตรมาสที่ 4 ป 2551 และลดลง

ตอเน่ืองอีกรอยละ 7.1  4.9 และ 2.8 ใน 3 ไตรมาสแรกของป 2552 
เปนผลกระทบจากวิกฤตเศรษฐกิจโลก และปจจัยภายในประเทศ ที่ทํา
ใหภาวะการสงออก-นําเขาสินคาและบริการลดลงติดตอกันในชวงเวลา
น้ัน และสงผลลุกลามไปถึงภาวะการผลิต การบริโภค และการลงทุนใน
ประเทศหดตัวตามไปดวย โดยเฉพาะการลงทุนภาคเอกชนซึ่งเปนสวน
สําคัญที่จะทําใหการขยายตัวทางเศรษฐกิจของประเทศมีความม่ันคง 
เร่ิมลดลงรอยละ 3.4 ในไตรมาสที่ 4 ป 2551 และลดลงรุนแรงข้ึนถึง
รอยละ 17.8  16.1และ 12.2 ในอีก 3 ไตรมาสตอมาของป 2552 
รัฐบาลจึงมีมาตรการกระตุนเศรษฐกิจใหฟนตัว 

 
ท่ีมา : สํานักงานคณะกรรมการพัฒนาการเศรษฐกิจและสังคมแหงชาติ 
 
โดยแบงเปน 2 ระยะ ระยะที่ 1 เปนการกระตุนการบริโภคของ
ประชาชน การเพิ่มการใชจายผานโครงการตาง ๆ ของรัฐบาล และการ
ใช มาตรการทางภาษี เพื่ อส ง เสริ มการลงทุนของภาคเอกชน 
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มีกรอบวงเงิน ประมาณ 2.8 แสนลานบาท ระยะที่ 2 เปนมาตรการ
ระยะกลางและระยะยาวที่มุงเนนการลงทุนของรัฐบาล ในการพัฒนา
ปจจัยพื้นฐานตาง ๆ ทางเศรษฐกิจ เพื่อสนับสนุนการฟนตัวของภาค
เศรษฐกิจภายใตแผนปฏิบัติการไทยเขมแข็ง 2553 - 2555 ในวงเงิน 
1.43 ลานลานบาท สําหรับใชในโครงการตาง ๆ เพื่อพัฒนาประเทศทั้ง
ดานเศรษฐกิจและสังคม ไดแก ดานการขนสงและโลจิสติกส ดาน
ทรัพยากรน้ํา ดานการเกษตร ดานพลังงาน ดานการศึกษา ดาน
สาธารณสุข และดานการทองเที่ยว รวมทั้งพัฒนาศักยภาพของ
เศรษฐกิจเชิงสรางสรรค    
 
รัฐบาลเก็บภาษีไดนอย ตองกู  การจัดเก็บรายไดของรัฐบาลในชวงที่
เศรษฐกิจหดตัวเชนน้ี ไมอาจเปนไปตามเปาหมายท่ีต้ังไว มาตรการ
กระตุนเศรษฐกิจตาง ๆ ที่จะดําเนินการน้ัน ตองใชเงินเปนจํานวนมาก 
ดังน้ันการที่จะหาเงินมาใชจายตามแผนปฏิบัติการดังกลาว จึง
จําเปนตองใชมาตรการดานการคลัง โดยการกูเงินจากแหลงเงินตาง ๆ 
ทั้ ง น้ีห ลั งจากพระราช กําหนดและพระราชบัญญั ติ ให อํ านาจ
กระทรวงการคลังกู เ งินเพื่อฟนฟูและเสริมสรางความมั่นคงทาง
เศรษฐกิจ 2552 จํานวนรวม 8 แสนลานบาท ผานความเห็นชอบของ
สภาผูแทนราษฎรและวุฒิสภาแลว รัฐบาลก็สามารถกูเงินจากแหลงเงิน
ตาง ๆ มาเตรียมไวใชตามแผนดังกลาวได แตก็จะมีผลตามมาคือทําให
หน้ีสาธารณะมีสัดสวนตอ GDP เกินรอยละ 50 ซึ่งไมเปนไปตามที่
กําหนดไวในกรอบความย่ังยืนทางการคลัง 
 
กูจากท่ีไหน รัฐบาลสามารถกูเงินไดทั้งจากแหลงทุนในประเทศและ
ตางประเทศ หากเปนการกูเงินจากแหลงทุนภายในประเทศก็จะไมไดรับ
ผลกระทบจากการเปล่ียนแปลงของอัตราแลกเปล่ียน หรือคาของเงิน
บาทท่ีอาจจะเกิดข้ึนในอนาคต เชนถาคาเงินบาทออนคา หมายความวา 
100 บาทแลกเปนเงินตราตางประเทศไดลดลง ดังน้ันในการชําระหน้ี
และจายดอกเบี้ยจะตองใชเงินบาทในจํานวนที่มากข้ึน ทําใหตองมีการ
บริหารความเส่ียงที่เกิดจากอัตราแลกเปล่ียน  

การกูเงินภายในประเทศไดแก การกูจากธนาคารแหงประเทศไทย โดย
การพิมพธนบัตรเพิ่มข้ึน การกูจากธนาคารพาณิชย สถาบันการเงินอ่ืน 
ๆ และประชาชน โดยการออกพันธบัตร ต๋ัวสัญญาใชเงิน และต๋ัวเงิน
คลัง 

 
 



เช็คชวยชาติ เพ่ิม GDP หรอืไม  
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ใชพันธบัตรดูดเงิน เมื่อวันที่ 13 - 21 ก.ค. 2552 มีกิจกรรมหน่ึงที่ทําให
ผูคน (ที่มีเงินกอน) พากันไปรออยูที่หนาธนาคารต้ังแตธนาคารยังไม
เปด คือการจองซื้อพันธบัตรออมทรัพยไทยเขมแข็ง ซึ่งตอนแรกต้ัง
วงเงินไวทั้งหมด 50,000 ลานบาท โดยตองการที่จะใหผูสูงอายุไดรับ
โอกาสจองซื้อไดกอน ทั้งน้ีมิใหสถาบันการเงินที่ทําหนาที่รับจอง กัน
โควตาไวสําหรับลูกคาของตนเอง จึงปรากฏวามีกระแสตอบรับจาก
ประชาชนเปนจํานวนมาก โดยเฉพาะผูสูงอายุ ในที่สุดกระทรวงการคลัง
ก็ขยายวงเงินขายพันธบัตรไปถึง 80,000 ลานบาท นอกจากน้ันในชวง
ตนเดือน ก.ย. 2552 ธนาคารแหงประเทศไทยประกาศขายพันธบัตร
วงเงิน 50,000 ลานบาทอีก เพียงครึ่งวันของวันแรกที่เปดขาย ก็มี
ยอดขายไดถึง 90,000 ลานบาท แสดงใหเห็นวาสภาพคลองทางการเงิน
ของประเทศยังอยูในระดับดีมาก โดยรวมแลวคนทั่วไปจะรูสึกวา
เศรษฐกิจไมดี ไมกลาลงทุน ทั้งที่มีเงินอยูในระบบมากพอควร พิจารณา
ไดจากการที่มีปริมาณเงิน ณ เดือน มิ.ย. 2552 ถึง 10 ลานลานบาท 
เฉพาะสวนที่เปนเงินฝากประจําที่อยูตามธนาคารพาณิชย ธนาคาร
เฉพาะกิจเชน ธนาคารออมสิน ธกส. และสหกรณออมทรัพยมีประมาณ 
4.3 ลานลานบาท แสดงใหเห็นวาประชาชนและภาคธุรกิจยังมีเงินอยู
มาก เพียงแตวายังหาวิธีการลงทุนที่ม่ันคง และใหผลตอบแทนสูงไมได 

 

 
ตารางท่ี 1 : ปรมิาณเงนิในสถาบันการเงนิ ณ เดอืนมิถุนายน 

หนวย ลานบาท 

 2550 2551 2552

ปริมาณเงนิ 8,907,713 9,296,182 10,161,339

เงินรับฝากท่ีธนาคารพาณิชย   

   ออมทรัพย 2,302,964 2,431,042 2,761,617

   ประจํา 3,539,209 3,303,613 3,232,953

เงินรับฝากท่ีบริษัทเงนิทุน   

   ประจํา 42,214 38,530 23,635

เงินรับฝากท่ีธนาคารเฉพาะกิจ   

   ออมทรัพย 541,806 556,210 655,570

   ประจํา 870,488 914,784 1,050,430

เงินรับฝากท่ีสหกรณออมทรัพย   

   ออมทรัพย 192,141 196,765 297,047

   ประจํา 34,035 33,087 48,597

อื่น ๆ 1,384,856 1,822,151 2,091,490

ท่ีมา : ธนาคารแหงประเทศไทย 
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ท่ีมา : ธนาคารแหงประเทศไทย 

 
 

 
ท่ีมา : ธนาคารแหงประเทศไทย 

 

 
 
 
 

ในภาวะที่ประชาชนและภาคธุรกิจยังขาดความเช่ือม่ันที่จะลงทุน 
ภาครัฐซึ่งมีความตองการเงินมาลงทุนในการพัฒนาประเทศก็หันมาใช
ทรัพยากรสวนน้ีแทน เพียงแตจะตองวางแผนจัดการผลตอบแทน และ
การชําระคืนเงินตนที่จะไมเปนภาระมากเกินไปในอนาคต การที่รัฐบาล
ออกพันธบัตรมาจําหนายใหประชาชนเชนน้ีถือเปนการที่รัฐบาลกูเงิน
จากประชาชน จากเดิมที่ประชาชนฝากเงินไวกับธนาคารหรือสถาบัน
การเงินอ่ืน แตธนาคารหรือสถาบันการเงินเหลาน้ันก็ไมคอยอยากจะนํา
เงินฝากเหลาน้ันไปปลอยกูตอ เน่ืองมาจากภาวะเศรษฐกิจที่หดตัวลง 
ความม่ันใจที่จะไดเงินที่ปลอยกูไปกลับคืนมีนอยลง ดังน้ันธนาคารหรือ
สถาบันการเงินจึงใหผลตอบแทนแกผูฝากเงินในอัตราที่ลดลงจาก
เมื่อกอนมาก อัตราดอกเบ้ียเงินฝากประจํา ณ เดือน ก.ค. 2552 เหลือ
ไมถึงรอยละ 2  

เมื่อรัฐบาลมีนโยบายระดมเงินทุนโดยการออกพันธบัตรไทยเขมแข็งที่มี
อายุ 5 ป ใหดอกเบี้ยปแรกและปที่ 2 รอยละ 3 ปที่ 3 รอยละ 4 และปที่ 
4 และ 5 รอยละ 5 ผลตอบแทนเฉล่ียตลอดอายุพันธบัตรถึงรอยละ 4 
ซึ่งมากกวาผลตอบแทนจากการฝากเงินกับสถาบันการเงิน จึงเปน
ทางเลือกของผูฝากเงินที่จะหันไปหาการลงทุนในรูปแบบอ่ืนที่ม่ันคง 
และใหผลตอบแทนมากข้ึน 
 
ใครบางท่ีถือครองพันธบัตรรัฐบาล พันธบัตรจัดวาเปนหน้ีระยะยาวของ
รัฐบาล เพราะเปนหน้ีที่มีกําหนดชําระคืนเกินกวา 5 ปข้ึนไป ดังน้ันผูที่
จะซื้อพันธบัตรจึงตองเปนผูที่มีเงินสวนที่ไมมีแผนที่จะนําเงินไปใชลงทุน
ทางอ่ืน ต้ังแต พ.ศ. 2543 เปนตนมา การจําหนายพันธบัตรรัฐบาลที่มี
มูลคาเกิน 1 แสนลานบาทในแตละปมีมาแลว 4 ป คือป 2544 ถึง 2547 
สําหรับป 2552 น้ีเปนอีกปหน่ึงที่มีมูลคาการจําหนายสูง ต้ังแตตนป
จนถึงเดือน ส.ค. 2552 รวมเวลา 8 เดือน มียอดจําหนายพันธบัตรถึง 
3.4 แสนลานบาท และเฉพาะเดือน ก.ค. 2552 จําหนายได 1.2 แสน
ลานบาท ซึ่งรวมถึงพันธบัตรไทยเขมแข็งดวย 
 
 

ตารางท่ี 2  : ยอดจาํหนายพันธบัตรรฐับาล 
 หนวย ลานบาท 

2543 2544 2545 2546 2547 2548 2549 2550 2551 2552 (ม.ค. - ส.ค.)

94,808 149,162 471,500 107,500 271,488 463 467 471 476 341,529 

ท่ีมา : ธนาคารแหงประเทศไทย 
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มีการจัดจําแนกกลุมผูซื้อพันธบัตรไว 5 กลุม ไดแก สถาบันการเงิน 
ธุรกิจที่มิใชสถาบันการเงิน รัฐบาล ครัวเรือนและสถาบันไมแสวงหา
กําไร และผูมีถ่ินที่อยูในตางประเทศ ในป 2548 - 2550 สถาบันการเงิน
มีสัดสวนถือครองพันธบัตรรัฐบาลมากที่สุดรอยละ 42, 70 และ 91 ใน
แตละปตามลําดับ ตอมาป 2551 ผูมีถ่ินที่อยูในตางประเทศถือครอง
มากท่ีสุดรอยละ 44 แตในชวง ม.ค. ถึง ส.ค. 2552 น้ี หลังจากที่มีการ
ขายพันธบัตรไทยเขมแข็งแลว สถาบันการเงินก็กลับมาถือครองมาก
ที่สุดรอยละ 52  รองลงมาไดแกครัวเรือนและสถาบันไมแสวงหากําไร
ถือครองรอยละ 31   
 

ท่ีมา : ธนาคารแหงประเทศไทย 

 

รัฐบาลเปนลูกหน้ี การออกพันธบัตรของรัฐบาลถือเปนการกูเงินระหวาง
รัฐบาลกับผูซื้อพันธบัตร ซึ่งจําแนกไดเปน 5 กลุมไดแก สถาบันการเงิน 
ธุรกิจที่มิใชสถาบันการเงิน รัฐบาล ครัวเรือนและสถาบันไมแสวงหา
กําไร และผูมีถ่ินที่อยูในตางประเทศ การซื้อขายพันธบัตรเปนธุรกรรม
การเงินทางเศรษฐกิจอยางหน่ึง 

ประ เทศก็ เป รียบได เห มือน เปนบ ริ ษัทที่ มี การผ ลิต สินค าและ 
บริการตาง ๆ มีรายได มีคาใชจายตาง ๆ บริษัทที่ดีตองมีการทําบัญชี
ใหถูกตองตามมาตรฐาน เพื่อใหเจาของหรือผูถือหุนรูถึงสถานภาพของ
บริษัท เมื่อบริษัทมีทรัพยสินหรือหน้ีสินก็จะบันทึกลงในบัญชีงบดุล แต
สําหรับในระดับประเทศน้ัน จะบันทึกสวนเปล่ียนแปลงหรือกระแส 
(Flow) ของทรัพยสินและหน้ีสินตาง ๆ ทางดานการเงินที่เกิดข้ึนในแต
ละปในบัญชีเศรษฐกิจที่เรียกวา “บัญชีเศรษฐกิจเงินทุน (Flow of 

Fund)”1 ในบัญชีน้ีบันทึกสวนเปล่ียนแปลงของทรัพยสินและหน้ีสิน

จําแนกตามภาคสถาบันทางเศรษฐกิจ 5 ภาคไดแก ภาคสถาบันการเงิน 
ภาคธุรกิจที่ไมใชสถาบันการเงิน ภาครัฐบาล ภาคครัวเรือนและองคกร
ไมแสวงกําไร และภาคตางประเทศ และจําแนกตามเคร่ืองมือทางการ
เงินตาง ๆ เชน เงินสด เงินฝาก หลักทรัพย เงินกู และหุน เปนตน 
นอกจากน้ันก็บันทึกยอดคงคางทั้งหมด (Stock) ของทรัพยสินและ

หน้ีสิน ณ ส้ินปหน่ึง ๆ ใน “บัญชีงบดุลแหงชาติ (Balance Sheet)”2 

 

                                                 
1 ในปจจุบัน สํานักบัญชีประชาชาติ สศช.จัดทําบัญชีเศรษฐกิจเงนิทุน เผยแพรเปนประจําทุกป 
2 บัญชงีบดุลแหงชาตินี้ กําลังอยูในระยะพัฒนาการจัดทําโดย สํานักบัญชีประชาชาติ สศช. 
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ตารางท่ี 3  : สินทรพัยและหน้ีสินทางการเงินรายภาคเศรษฐกจิ 

หนวย ลานบาท

  2546 2547 2548 2549 2550 

สินทรัพย 1,343,408 2,344,381 2,895,175 3,468,789 2,883,709 

    ภาคสถาบันการเงิน 676,165 1,016,847 1,242,189 1,140,011 847,887 

    ภาคธุรกิจท่ีไมใชสถาบันการเงิน 139591 287801 396170 633603 1024930 

    ภาครัฐบาล -170,894 159,466 84,965 6,132 -29,167 

    ภาคครัวเรือนและสถาบันไมแสวงกําไรท่ีใหบริการครัวเรือน 832,330 708,727 591,858 940,796 551,303 

    ภาคตางประเทศ -133,784 171,540 579,993 748,247 488,756 

หน้ีสิน 1,343,408 2,344,381 2,895,175 3,468,789 2,883,709 

    ภาคสถาบันการเงิน 505,481 655,511 1,244,451 932,052 672,690 

    ภาคธุรกิจท่ีไมใชสถาบันการเงิน 373,135 739,849 807,694 972,347 744,146 

    ภาครัฐบาล -29,371 171,676 76,275 167,650 140,791 

    ภาคครัวเรือนและสถาบันไมแสวงกําไรท่ีใหบริการครัวเรือน 425,595 525,241 413,310 429,062 164,979 

    ภาคตางประเทศ 68,568 252,104 353,445 967,678 1,161,103 

ท่ีมา : บัญชีเศรษฐกิจเงนิทุนของประเทศไทย พ.ศ. 2546 - 2550  ฉบับ พ.ศ. 2552  สํานักงานคณะกรรมการพัฒนาการเศรษฐกจิและสังคมแหงชาติ 

 

ในกรณีพันธบัตรจะบันทึกในบัญชีเศรษฐกิจเงินทุนโดยแสดงยอด
พันธบัตรที่จําหนาย หักยอดไถถอนแลวไวดานทรัพยสิน จําแนกตาม
กลุมผูซื้อทั้ง 5 กลุม และบันทึกยอดเดียวกันน้ันไวดานหน้ีสินของ
ภาครัฐบาล แตในกรณีที่ภาครัฐบาลโดยสวนราชการบางแหงมีการถือ
ครองพันธบัตรอยู จะตองแสดงยอดที่หักลางกับยอดหน้ีสินของรัฐบาล
เพื่อเปนยอดสุทธิกอน 

 
พันธบัตร..ชวยกระตุนเศรษฐกิจ 

มีผูเปรียบเทียบวาพันธบัตรเหมือนตัวดูด หมายความวาเปนการดูด
สภาพคลองของปริมาณเงินที่อยูในระบบใหลดลง เน่ืองจากถูกนํามาซื้อ
พันธบัตร ทั้งเงินและพันธบัตรถือเปนทรัพยสิน การซื้อพันธบัตรคือการ
เปล่ียนรูปจากทรัพยสินประเภทหน่ึง เชน เงินสดหรือเงินฝากเปน
ทรัพยสินอีกรูปแบบท่ีเรียกวาพันธบัตร ซึ่งมีความคลองตัวในการจับจาย
ใชสอยจะลดลง โดยรวมแลวการซื้อขายพันธบัตรมิไดทําใหทรัพยสินใน
ระบบเศรษฐกิจทั้งหมดเพิ่มข้ึน ทรัพยสินจะเพิ่มข้ึนไดจะตองเกิดจาก
การผลิต ทําใหเกิดรายได จึงเกิดทรัพยสิน  
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แตหากพิจารณาถึงผลกระทบในระยะตอไป ดานผูซื้อพันธบัตรน้ันเพียง
ปแรกจะไดรับดอกเบ้ียทั้งหมด 2,400 ลานบาท เทียบกับถาฝากเงินไว
กับสถาบันการเงิน สมมติใหอัตราดอกเบี้ยเงินฝากประจํา 12 เดือนที่
ปจจุบันอยูที่ประมาณรอยละ  1 ให ข้ึนถึงรอยละ  1 .50 ก็ได รับ
ผลตอบแทนเพียง 1,200 ลานบาท ดังน้ันถาอัตราดอกเบ้ียเงินฝากยังไม
สูงไปกวาอัตราดอกเบี้ยจากพันธบัตร ผูซื้อพันธบัตรซึ่งสวนใหญคือ
ประชาชนก็จะไดมีรายไดจากดอกเบ้ียเพิ่มข้ึน สามารถนําไปจับจายใช
สอยไดมากข้ึน 

ในดานรัฐบาลผูขายพันธบัตร จะไดเงินไปใชจายในการพัฒนาประเทศ
ในโครงการตาง ๆ เทากับใหผูประกอบการที่มารับงานจากรัฐบาลมี
รายได ขณะเดียวกันผลสําเร็จจากโครงการตาง ๆ น้ัน ก็จะสนับสนุนให
เกิดการผลิตสินคาและบริการอ่ืน ๆ อีกตอไป เปนการชวยกระตุน
เศรษฐกิจ กลาวไดวาการจําหนายพันธบัตรมีสวนชวยใหรัฐบาลมีเงินไป
ลงทุนในโครงการพัฒนาตาง ๆ กระตุนใหเกิดการจางงาน สรางรายได
และกระตุนการบริโภค นอกจากน้ียังสงผลทางออมทําใหปริมาณเงินใน
ระบบลดลง ทําใหมีแนวโนมที่อัตราดอกเบี้ยจะปรับตัวสูงข้ึน สงผลให
ภาพเศรษฐกิจโดยรวมฟนตัว 

 

 

 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
หมายเหตุ 

“รูจักบัญชีไทย” จัดทําข้ึนเพื่อเผยแพรขอมูลทางเศรษฐกิจที่อิงกรอบแนวคิดหลักจากสถิติบัญชีประชาชาติของประเทศไทย 
รวมทั้งการคนควาจากเอกสารวิชาการ บทความที่เก่ียวของตาง ๆ และเปนการวิเคราะหหรือแสดงความเห็นในเชิงวิชาการ
เทาน้ัน 

 


