
ศ.312 (อ.เฉลิมพงษ) ตลาดเงิน (เสน LM)

บรรยายเมื่อ 24 มิ.ย. 46 1

2.2.3 ตลาดเงินและดุลยภาพในตลาดเงิน (เสน LM)

• เสน LM คืออะไร?
• การสรางเสน LM
• ปจจัยที่กําหนดความชันของเสน LM
• การเคลื่อนยาย (shift) เสน LM

ตลาดเงิน (money market)
ความตองการถือเงินรวม (Total Demand for Money): Md= L(Y,r)
ปริมาณเงิน (Money Supply): Ms=Ms
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ความสัมพันธระหวางตลาดเงิน และตลาดพันธบัตร
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r ตลาดพันธบัตร
Bd

อัตราดอกเบี้ย และราคาพันธบัตรมีความสัมพันธเชิงผกผัน

P

B*

ตลาดเงิน
Bs

การปรับตวัเขาสูดุลยภาพตลาดเงิน (money market)
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• คนมีเงินมากเกินความตองการ
• นําเงินสวนเกินนัน้ไปซื้อพันธบัตร
• การแยงกันซื้อพันธบัตรที่มีอยูทํา
ใหราคาพันธบัตร(Pb)สูงขึ้น
• อัตราดอกเบี้ยลดลง

กรณีเกิด Excess supply⇒
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การปรับตวัเขาสูดุลยภาพตลาดเงิน (money market)
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Excess demand

• คนมีเงินนอยกวาความตองการ
• นําพันธบัตรไปขายเพื่อเปลี่ยนเปน
เงิน
• การแยงกันขายพันธบัตรทําให
ราคาพันธบัตร(Pb)ลดลง อัตรา
ดอกเบี้ยสูงขึ้น

กรณีเกิด Excess Demand⇒

การสรางเสน LM: ดวยกราฟ
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LM คือ เสนที่แสดงความสัมพันธระหวาง r และ Y ที่ทําใหตลาด
เงินอยูในภาวะสมดุล ⇒ ที่ดุลยภาพ Md = Ms

Ms
0
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ทําไมเสน LM จึงมีความชันเปนบวก
• เมื่อรายได(Y)เพิ่มขึน้ สงผลใหความตองการถือเงินเพื่อจับจาย

ใชสอยเพิ่มขึน้ ในขณะที่ ปริมาณเงินคงเดิม
• เกิดอุปสงคสวนเกิน ทําใหประชาชนขายพันธบัตรเพื่อ

เปลี่ยนเปนเงิน ⇒ Pb↓⇒ อัตราดอกเบี้ย (r)↑เพิ่มขึ้น
• ทําใหความตองการถือเงินที่ข้ึนอยูกับอัตราดอกเบี้ย(Md(r))ลดลง 

จนกระทั่งความตองการถือเงินรวมลดลงจนกระทั่งเทากับ
ปริมาณเงินอีกครั้ง 

• เสน LM แสดงความสัมพันธเชิงบวกระหวางอัตราดอกเบี้ยและ
รายได

จุดทีไมไดอยูบนเสน LM

r

Y

LM

Y0

r0 A
B C

Y1 Y2

ที่จุด A ตลาดเงินอยูในดลุยภาพ Md=Ms (Y0 และ r0)

D

E

r1

r2

Excess Supply

Excess Demand

เทียบระหวาง A กบั B
⇒Ms เทากัน
⇒ r เทากัน ดังนั้น Md(r) เทากัน
⇒ ที่จุด A ตลาดเงินสมดุล
⇒ YB<YA
⇒Md

T,B < Md
T,A

⇒Md
B นอยกวาระดับที่กอใหเกิด

ดุลยภาพ
⇒ ท่ี B เกิด Excess Supply
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การสรางเสน LM: ดวยสมการคณิตศาสตร
• ความตองการในการถือเงิน สมมุติใหแสดงดวยสมการ 

d
0 1 2 1 2M =c +c Y-c r  ;  c 0,c 0≥ ≥

โดยที่ c1 คือ การตอบสนองของความตองการถือเงินตอรายได
c2 คือ การตอบสนองของความตองการถือเงินตออัตราดอกเบี้ย

• ปริมาณเงินถูกกําหนดจากธนาคารกลาง ⇒ s s
0M =M

• ที่ดุลยภาพตลาดเงิน Md=Ms ⇒ s
0 1 2 0c +c Y-c r=M
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การสรางเสน LM: ดวยกราฟ
s

0 0 1

2 2

c -M cr= Y
c c

⎡ ⎤⎣ ⎦ +

r

Y

LM
Intercept Slope

s
0 0

2

c -M
c

⎡ ⎤⎣ ⎦

ปจจัยท่ีกําหนดจุดตัด
• c0: liquidity preference
• Ms

0: ปริมาณเงิน

ปจจัยท่ีกําหนดความชัน
• c1: การตอบสนองของ Md ตอรายได
• c2: การตอบสนองของ Md อัตราดอกเบี้ย
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ปจจัยกําหนดความชันของเสน IS

1. การตอบสนองของความตองการถือเงินตอรายได (c1)
- ไมคอยเปนที่ถกเถียง

2. การตอบสนองของความตองการถือเงินตออัตราดอกเบี้ย (c2)

ความชัน LM: การตอบสนองของ Md ตอรายได (c1 )
•Yเพิ่ม⇒∆Md เพิ่ม= c1∆Y แต Ms คงที่⇒Excess Demand 
⇒r↑⇒Md(r )ลด จนกระทั่ง Md=Ms

A
∆Y

r

Y

B LM(กรณี c1มาก)
LM (กรณี c1 นอย)

 ถา c1 มีคามาก ทําให ∆Md เพิ่ม
มาก ⇒ Excess Demand มาก 
⇒r↑

ถา c1 มีคานอย ⇒ ...⇒ LM ลาด
• LM ชันมาก

• ในขณะที่ c2 คงที่ ดังนั้น r ตอง
ปรับตัวสูงขึ้นมาก
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r

M
Md

Slope = ∆r/∆Md = -1/c2

ความยืดหยุนของ Md ตอ r =

การตอบสนองของ Md ตอ r สูง ความยืดหยุนของ Md ตอ r สูง

การตอบสนองของความตองการถือเงินตออัตราดอกเบีย้ 
(c2 ) กับความยืดหยุนของ Md ตอ r

d
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i

ความยืดหยุนของ Md ตอ r สูง 
(c2 สูง)⇒ (Md คอนขางลาด)

การตอบสนองของ Md ตอ r ตํ่า
(c2ตํ่า)⇒ (Md คอนขางชัน)
r
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สรุป ความชันของเสน LM

1) Md ไมยืดหยุนตอ r เลย (completely interest inelasticity of Md)
2) Md ยืดหยุนตอ r คอนขางสูง (highly interest elasticity of Md)

กรณีพิเศษ 2 กรณี

1. เสน LM จะชันมาก ถา Md ตอบสนองตอรายได (c1) มาก
2.  เสน LM จะชันมาก ถา Md ตอบสนองตออัตราดอกเบี้ย (c2) นอย

r

Y

LM

Ms
0-c0
c1

Classical Case
Classical Demand for Money
- คนถือเงินขึ้นอยูกับรายไดเทานั้น

กรณีท่ี1 Md ไมยืดหยุนตออัตราดอกเบี้ยเลย (c2=0)
s
0 0 1M =c +c Y 0 0

1

sM cY
c
−
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Md(Y0)
Md(Y1)
Md(Y2)
Md(Y3)

r0
r1
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r0
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r2  
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r

Y
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LM

กรณีท่ี 2 Md ยืดหยุนตออัตราดอกเบี้ยคอนขางสูง (c2→∞)
r

M

Ms

-ที่อัตราดอกเบี้ยตํ่าๆ 
คนคาดการณวาจะ
สูงขึ้นสูระดับปกติ 
จึงถือเงินทั้งหมด ⇒
Liquidity trap

ปจจัยท่ีเคล่ือนยาย (shift) เสน LM

1. ปริมาณเงิน (Money supply)
2. ฟงกชันความตองการถือเงิน (Money demand): Liquidity 

preference⇒ ความตองการถือเงินในสวนที่ไมเกี่ยวกับ Y 
และ r (c0) ซึ่งเปลี่ยนแปลงเพราะความเชื่อมั่นตอพันธบัตร
ลดลง ทําใหคนหันมาถือเงินเพิ่มขึ้น (โดยที่ Y และ r ยังคงที่)
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การเพิ่มปริมาณเงิน
r
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ปริมาณเงิน ที่เพิ่มขึ้น LM shift ลง (ไปทางขวา)

Y1

การเพิ่มความตองการถือเงิน (Liquidity Preference)
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ความตองการถือเงินที่เพิ่มขึ้น LM shift ข้ึน (ไปทางซาย)

Md
1(Y0)
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สรุป เสน LM

1) เสน LM คือ เสนที่แสดงความสัมพันธ Y และ r ที่ทําใหตลาดเงิน
อยูในภาวะดุลยภาพ

2) เสน LM เปนเสนทอดขึ้นจากซายไปขวา : ความสัมพันธเชิงบวก
3) เสน LM จะคอนขางลาด (ชัน) ถาความยืดหยุนของ Mdตอ r สูง 

(ต่ํา)
4) เสน LM จะ Shift ไปทางขวา (ซาย) ถาปริมาณเงินเพิ่ม (ลด)
5) เสน LM จะ shift ไปทางซาย (ขวา) ถาความตองการถือเงินเพิ่ม 

(ลด)


