
Siam Loans 

 

ประเทศสยามในช่วงปลายรัชกาลที่ 5 มีการกู้ยืมเพื่อใช้ในการพฒันาประเทศสูค่วามทนัสมยั ด้วยแผนการท่ีหลากหลาย 

 

ก. เงินกู้ ปี พ.ศ.2452 มลูคา่ £4,630,000 จาก Federation of Malay Straits ซึง่เป็นประเทศเพื่อนบ้านโดยตรงเพื่อสร้างทาง

รถไฟบริเวณแหลมมลายใูนสว่นท่ีเป็นเขตแดนของประเทศสยาม โดยรับเงินเป็นงวด ๆ ระหวา่งปี พ.ศ.2454 และ 2455 เง่ือนไข

เงินกู้ ก้อนนีค้ืออตัราดอกเบีย้คงที่ 4% ผอ่นช าระเป็นรายปีภายในระยะเวลา 40 ปี เร่ิมผอ่นช าระตัง้แตปี่ พ.ศ.2467 

 

ข. การออกพนัธบตัร 4 รุ่นขายในตลาด Open Market (ซึง่เป็นการขายแก่นกัลงทนุโดยตรงไมต้่องผา่นนายหน้า) มลูคา่รวม 

£9,000,000 ดงันี ้

 

1. พนัธบตัรปี พ.ศ.2448 อตัราดอกเบีย้ 4.5% มลูคา่ £1,000,000 ขายในราคา 95.5 ในตลาดลอนดอนและปารีสอยา่งละคร่ึง 

 

2. พนัธบตัรปี พ.ศ.2450 อตัราดอกเบีย้ 4.5% มลูคา่ £3,000,000 ขายในราคา 98 ในตลาดเบอร์ลนิหนึง่ในสี ่ท่ีเหลอืทัง้หมด

แบง่ขายในตลาดลอนดอนและปารีสอยา่งละคร่ึง 

 

3. พนัธบตัรปี พ.ศ.2465 อตัราดอกเบีย้ 7% มลูคา่ £2,000,000 ขายในราคาพาร์ในตลาดลอนดอนทัง้หมด 

 

4. พนัธบตัรปี พ.ศ.2467 อตัราดอกเบีย้ 6% มลูคา่ £3,000,000 ขายในราคา 95.5 ในตลาดลอนดอนทัง้หมด 

 



พนัธบตัรทกุรุ่นไถ่ถอนได้ภายใน 40 ปี โดยท าเป็นรายปีเร่ิมต้นหลงัจากออกพนัธบตัรไปแล้ว 5 ปี แตรั่ฐบาลคงเอกสทิธ์ิ 

(Option) วา่หลงัจากครบก าหนด 10 ปีแล้วสามารถไถ่ถอนพนัธบตัรที่ยงัคงค้างทัง้หมดหรือ ลอ็ตหนึง่ลอ็ตใดได้โดยแจ้งให้

ทราบลว่งหน้า 3 เดือน เงินสทุธิจากเงินกู้ เหลา่นีรั้ฐบาลน าไปใช้เป็นรายจ่ายที่มีลกัษณะทนุ (Capital Expenditure) โดยตรง

หรือช าระคืนเงินส ารองคลงัที่ทดรองจ่ายไปก่อนส าหรับงานท่ีก่อให้เกิดผลผลติ เช่น การสร้างทางรถไฟหรือระบบชลประทาน 

ยกเว้นเฉพาะเงินจากการขายพนัธบตัรปี พ.ศ.2450 ท่ีมีการกนัไว้ £9,000,000 ส าหรับเป็น 

เงินส ารอง Gold Standard Reserve  

 

เดือนพฤษภาคม พ.ศ.2476 รัฐบาลเสนอขายพนัธบตัรในประเทศรุ่นใหมม่ลูคา่ 10 ล้านบาทเพื่อใช้เป็นเงินทนุส าหรับรายจ่ายที่

มีลกัษณะทนุ (ส าหรับงานด้านสาธารณปูโภค) ของปีการคลงัในอดีตและปีการคลงัใหม ่ 

 

โดยเหตทุี่สกลุเงินของประเทศสยามผกูติดกบัเงินปอนด์สเตอร์ลงิ รัฐบาลจึงยงัคงท าบญัชีรายช่ือเงินกู้และจ านวนหนีต้อ่หวัใน

รูปของสกลุเงินท่ีระบไุว้ในสญัญาเงินกู้ที่อยูใ่นรูปของพนัธบตัรที่ยงัคงค้างจ านวน 4 รุ่นจากทัง้หมด 5 รุ่นตอ่ไป กบัการก่อหนี ้

สาธารณะของประเทศสยามดงักลา่วข้างต้น รัฐบาลต้องมีความสามารถในการด าเนินการตามข้อผกูพนัทางการเงินด้วย เห็น

ได้จากเงินกู้จาก Federation of Malay Straits มีหลกัประกนัเป็นทางรถไฟท่ีสร้างจากเงินสทุธิของเงินกู้ ก้อนดงักลา่ว สว่นเงินกู้

สาธารณะอีก 4 ก้อนดงัที่กลา่วถึงในข้างต้นล้วนมีหลกัประกนัเป็นทรัพยากรของประเทศ และในแตล่ะกรณีมีเง่ือนไขวา่ ถ้ามี

การก าหนดให้ใช้หลกัประกนัใดในการช าระหนีเ้งินกู้ที่จะเกิดขึน้ในอนาคต ก็ต้องน าหลกัประกนัดงักลา่วมาใช้กบัเงินกู้นัน้ ๆ 

โดยอตัโนมตัิ จดุที่ต้องให้ความส าคญัคือ ระหวา่งปี พ.ศ.2470 -2471 รัฐบาลสยามเร่ิมน ารายได้สว่นเกินท่ีได้จากการลงทนุใน

ตา่งประเทศมาเก็บสะสมในรูปของกองทนุ Debt Redemption Fund เมื่อถึงวนัท่ี 31 มีนาคม พ.ศ.2474 เงินสะสมก้อน

ดงักลา่วก็เพิ่มพนูขึน้เป็นมลูคา่ 33.1 ล้านบาท ขณะเดียวกนัรัฐบาลยงัได้จดัตัง้กองทนุ “ป้องกนัการเป็นหนี”้ มลูคา่ 

20,510,529 บาทขึน้อีกกองทนุหนึง่ มีรายงานวา่ เมื่อถึงไตรมาสที่สามของปี  

พ.ศ.2475 รัฐบาลถือครองพนัธบตัรรัฐบาลคิดเป็นมลูคา่ 1 ล้านปอนด์ รวมกบัทรัพย์สนิมลูคา่ 37 ล้านบาทซึง่สว่นหนึง่ถือครอง

ในรูปของทองค าแทง่  

อีกสว่นหนึง่ในรูปของเงินปอนด์สเตอร์ลงิ และอีกสว่นหนึง่เป็นธนบตัร ทัง้นีเ้ป็นผลจากการสะสม Debt Redemption Fund 

เพียงอยา่งเดียวเทา่นัน้ 



ปี พ.ศ.2474 Sir Edward Cook อดีตที่ปรึกษาทางการเงินของรัฐบาลสยามคาดการณ์ในรายงานท่ีเสนอตอ่คณะกรรมการ 

Committee of American Friends of Siam วา่ 

 

.........ภาวะตกต ่าของราคาในตลาดโลก บวกกบัการท่ีจีนมีอ านาจซือ้ลดลงอนัเป็นผลมาจากเงินมีราคาตกต ่า ท าให้การค้าข้าว

ซึง่เป็นสนิค้าสง่ออกหลกัของประเทศสยามได้รับผลกระทบตามไปด้วย จึงมีแนวโน้มวา่รัฐบาลอาจมีรายได้ลดลงและดลุการค้า

ก็จะลดลงด้วย แตเ่พราะรัฐบาลประเทศสยามด าเนินนโยบายด้วยความระมดัระวงั จึงมีแนวโน้มที่จะสามารถเผชิญกบัผลจาก

ภาวะเศรษฐกิจโลกถดถอยครัง้ใหญ่ได้ดีกวา่ประเทศอื่น ๆ อีกมากมาย 

 

บทวิเคราะห์สถานการณ์ชิน้นีส้อดคล้องกบัรายงานเร่ืองงบประมาณปี พ.ศ.2474 ของรัฐบาลประเทศสยามที่ประกาศวา่ : 

 

รัฐบาลมีเจตนารมณ์แนว่แนท่ี่จะไมป่ลอ่ยให้ทกุสิง่ทกุอยา่งด าเนินไปตามยถากรรมหรือด าเนินนโยบาย “พอส าหรับวนัเดียว” 

แตมุ่ง่มัน่ท่ีจะมองไป 

ข้างหน้าและสร้างความเป็นปึกแผน่ขึน้มา 

รายงานของ Sir Edward Cook ยงัสรุปวา่ : 

 

.........หากพิจารณาจากฐานะทางการเงินของประเทศสยามแล้วถือวา่มีความเป็นปึกแผน่มัน่คงสามารถเผชิญกบัทกุ

สถานการณ์ในอนาคตได้ไมว่า่จะเป็นเร่ืองของปัญหาความแปรปรวนของฤดกูาลในประเทศหรือภาวะตลาดซบเซาใน

ตา่งประเทศ โดยมีหลกัประกนัอนัสมเหตสุมผลวา่ประเทศสยามจะปลอดจากปัญหารุนแรงที่ท าให้ต้องกงัวลและจะสามารถ

เจริญก้าวหน้ายิ่ง ๆ ขึน้ไปด้วย 

นบัจากการเสนอรายงานฉบบัดงักลา่วออกไปแล้ว ประเทศสยามก็เร่ิมเผชิญกบัความซบัซ้อนของปัญหาภายในประเทศ จาก

การท่ีรัฐบาลประสบความล้มเหลวในความพยายามคงไว้ซึง่มาตราทองค า (Gold Standard) หลงัจากการเลกิพยงุราคาเงิน

ปอนด์ สง่ผลให้ตลาดน าเข้าทรุดดิ่งลงอยา่งหนกั เช่นเดียวกบัสถาบนัธนาคารมากมายที่ต้องประสบปัญหายุง่ยากเช่นกนั 

นอกจากนี ้สงครามกลางเมืองที่เกิดขึน้เป็นระยะ ๆ ก็สง่ผลกระทบตอ่เสถียรภาพของรัฐบาลด้วยไมม่ากก็น้อย อยา่งไรก็ตาม ใน



ระหวา่งไตรมาสที่ 3 ของปี พ.ศ.2475 หลงัจากองักฤษเข้าตรวจสอบสภาวะเศรษฐกิจของประเทศสยามแล้ว ได้สรุปผลออกมา

ดงันี ้: 

 

แม้วา่สถานะทางการเงินของประเทศสยามอาจไมส่ดใสเทา่ที่ควร แตก็่ไมถ่ึงกบัเลวร้ายจนเกินไปนกั โดยศกัยภาพแล้วสยาม

จดัเป็นประเทศมัง่คัง่มาก และมีฐานะทางการเงินแข็งแกร่งด้วย 

 

........เมื่อพิจารณาจากเง่ือนไขของเสถียรภาพทางการเมืองแล้ว ประเทศสยามนา่จะสามารถก้าวพ้นจากปัญหาที่ก าลงัเผชิญ

อยูใ่นปัจจบุนัได้จากการท่ีมีฐานะทางการเงินมัน่คงนัน่เอง 

 

ปลายเดือนธนัวาคม พ.ศ.2476 มีประกาศจากส านกัพระราชวงัวา่ พระบาทสมเด็จพระปกเกล้าเจ้าอยูห่วัและสมเด็จพระนาง

เจ้าร าไพพรรณีพระบรมราชินีจะเสด็จพระราชด าเนินเยือนประเทศสหรัฐอเมริกาอีกวาระหนึง่ ท าให้ส านกัขา่ว AP (Associated 

Press) เสนอขา่วด้วยการวิเคราะห์เพิ่มเติมวา่  

นบัจากมีการเปลีย่นแปลงการปกครองปี พ.ศ.2475 แล้ว สถานการณ์ภายในประเทศสยามมีแนวโน้มที่ดีจากการท่ีรัฐบาลได้รับ

การสนบัสนนุ เห็นได้จากการท่ีรัฐสภาลงมติเป็นเอกฉนัท์ให้ความไว้วางใจคณะรัฐมนตรีภายใต้การน าของนายกรัฐมนตรีพระ

ยาพหลพลพยหุเสนา รัฐบาลชดุนีแ้ถลงนโยบายสร้างความรุ่งเรืองให้แก่ประเทศ ทัง้ในด้านการรักษาความสงบภายในประเทศ 

การเป็นพนัธมิตรกบัตา่งประเทศ การให้สว่นท้องถ่ินได้ปกครองตนเอง การปรับปรุงด้านการสาธารณสขุ และการปรับ

โครงสร้างองค์กรต ารวจและเรือนจ า 

 

(เรียบเรียงจาก Economic Handbook of the Pacific Area. Edited by Frederick V. Field for the Institute of Pacific 

Relations, Foreword by Newton D. Baker Doubleday, Doran & Company, Inc. Garden City, New York 1934) 


