
 

บทที่ 6 
อัตราแลกเปลี่ยนและบัญชีเดินสะพัด 

 
 การเปลี่ยนแปลงระดับราคาสินคาอาจจะอยูในรูปแตกตางกัน ขึ้นอยูกับการจัดการทาง
สถาบันของตลาดเงินตราตางประเทศ ภายใตระบบอัตราแลกเปลี่ยนเสรี การปรับตัวทางดาน
ราคากระทําโดยผานการเปลี่ยนแปลงอัตราแลกเปลี่ยน ภายใตระบบอัตราแลกเปลี่ยนคงที่ 
(ตัวอยางเชนระบบมาตรฐานทองคํา) การปรับตัวทางดานราคากระทําโดยผานการเปลี่ยนแปลง
ระดับราคา น่ันคือภาวะเงินเฟอและเงินฝด ซึ่งเปนหัวใจสําคัญของกลไกการปรับตัวทางดาน
ราคาของ David Hume 
 การพิจารณาในบทนี้จะเร่ิมจากการศึกษาผลของการเปลี่ยนแปลงอัตราแลกเปลี่ยนที่มี
ตอระดับราคาสินคาภายใตอัตราแลกเปลี่ยนคงที่ ผลของการเปลี่ยนแปลงอัตราแลกเปลี่ยนทีมี่ตอ
ดุลการคาและดุลการชําระเงินรวมทั้งอัตราการคา และขยายการศึกษาถึงแนวคิดเกี่ยวกับดุลย
ภาพของอัตราแลกเปลี่ยนและการเปลี่ยนแปลงดุลยภาพของอัตราแลกเปลี่ยน เม่ือระดับราคา
สินคาเปลี่ยนแปลง และการเปลี่ยนแปลงอัตราแลกเปลี่ยนที่มีตอการใชจาย (absorption 
approach)  

 1.  กลไกทางดานราคา (price – specie flow) เปนกลไกการปรับตัวโดยอัตโนมัติ
ของอัตราเปลี่ยนคงที่ ภายใตระบบมาตรฐานทองคํา ซึ่งทําให ดุลการชําระเงินสมดุล 
แนวความคิดนี้ไดมาจากนักเศรษฐศาสตรชื่อ David Hume ในป ค.ศ. 1912 การอธิบายของ 
Hume คือการไหลของทองคํามีแนวโนมทําใหระดับราคาเปลี่ยนแปลง ซึ่งในที่สุดจะทําให
ดุลการชําระเงินสมดุล การอธิบายของทานไดอาศัยทฤษฎีปริมาณ (quantity theory of money) 
ดังนี้ 
   MV  =  PQ 
M คือปริมาณเงิน  V คืออัตราการหมุนเวียนของเงิน (จํานวนครั้งที่เงินตราภายในประเทศแตละ
หนวยหมุนเวียนโดยเฉลี่ยตลอดเวลาหนึ่งป)  P คือดัชนีราคา และ Q คือปริมาณผลผลิต  
นักเศรษฐศาสตรสํานักคลาสสิคเชื่อวา V มีคาคอนขางคงที่ในระบบเศรษฐกิจหน่ึง ๆ  Q มี
คาคงที่ภายใตระบบเศรษฐกิจที่มีการจางงานเต็มที่ เม่ือประเทศมีดุลการชําระเงินขาดดุล ทองคํา
ไหลออกจากประเทศ ปริมาณเงินจะลดลง เพราะปริมาณเงินของประเทศที่อยูภายใตมาตรฐาน
ทองคําจะประกอบดวยทองคําหรือเงินกระดาษที่มีทองคําหนุนหลัง ฉะนั้น ปริมาณเงินของ
ประเทศจึงขึ้นอยูกับปริมาณทองคํา ปริมาณเงินที่ลดลงมีผลโดยตรงทําใหระดับราคาสินคา
ภายในประเทศลดลงในสัดสวนเดียวกัน ตัวอยางเชนปริมาณเงินลดลง 10% ระดับราคาจะลดลง 



10% เชนกัน ทําใหชาวตางประเทศเห็นวาสินคาออกของตนมีราคาถูกลง การสงออกก็เพ่ิมขึ้น 
ทําใหทองคําไหลเขาประเทศที่มีดุลการชําระเงินขาดดุล จนทําใหดุลการชําระเงินสมดุลได 
สําหรับประเทศที่มีดุลการชําระเงินเกินดุล เหตุการณจะเกิดขึ้นตรงกันขามคือ ทองคําจะไหลเขา
ประเทศมาก ทําใหปริมาณเงินเพิ่มขึ้น ระดับราคาสินคาภายในประเทศจะสูงขึ้น ผูซื้อ
ตางประเทศจะเห็นวาราคาสินคาออกของตนแพงขึ้น ทําใหผูซื้อตางประเทศซื้อสินคานอยลง 
ปริมาณสินคาออกลดลง ทําใหทองคําไหลเขาประเทศนอยลง ในที่สุดทําใหการเกินดุลลดลง
จนกระทั่งดุลการชําระเงินสมดุล ขอสังเกตการปรับดุลการชําระเงินโดยอัตโนมัติภายใตอัตรา
แลกเปลี่ยนคงที่ของระบบมาตรฐานทองคํา ขึ้นอยูกับการเปลี่ยนแปลงระดับราคาภายในประเทศ 
และความยืดหยุนตอราคาของสินคาออกและสินคาเขาของประเทศที่มีดุลการชําระเงินไมสมดุล
จะตองมีความยืดหยุนมาก (elastic) เพราะปริมาณสินคาออกและสินคาเขามีการตอบสนองตอ
การเปลี่ยนแปลงราคาอยางมาก นอกจากนั้น เม่ือประเทศมีความไมสมดุลชั่วคราว ระบบ
เศรษฐกิจมีแนวโนมปรับเขาสูระดับการจางงานเต็มที่โดยปราศจากภาวะเงินเฟอ เพราะระดับ
ราคา คาจาง หรืออัตราดอกเบี้ยมีการปรับตัวอยางทันที 
 ตัวอยางการปรับตัวดวยกลไกราคา สามารถอธิบายไดดวยรูปที่ 1 สมมติวามีประเทศอยู 
2 ประเทศ ภายใตระบบมาตรฐานทองคํา คือ ประเทศอเมริกาและประเทศอังกฤษ อัตรา
แลกเปลี่ยนในขณะนั้นคือ $2 = £1 ประเทศอเมริกามีดุลการชําระเงินขาดดุล 
 
 อัตราแลกเปลี่ยน ($ / £ ) 
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รูปที่ 1 : แสดงการทํางานของกลไกราคาภายใตอัตราแลกเปลี่ยนคงที่ 
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 จากรูปอัตราแลกเปลี่ยนดุลยภาพของตลาดคือ  $2 = £1 แตอัตราแลกเปลี่ยนคงที่ใน
ขณะนั้นคือ $2 = £1  ซึ่งดุลการชําระเงินของประเทศอเมริกาขาดดุล เพราะ ณ อัตราแลกเปลี่ยน
คงที่  $2 = £1 ความตองการเงินปอนดมากกวาปริมาณเงินปอนดที่มีอยูจํานวน AB แสดงวามี
สินคาเขาสวนเกิน (import surplus) ทําใหทองคําไหลจากประเทศอเมริกาไปประเทศอังกฤษเปน
จํานวน AB ตามกติกา (rules of the game) ปริมาณเงินของประเทศอเมริกาจะลดลง สวน
ปริมาณเงินของประเทศอังกฤษจะเพิ่มขึ้น  
 ตามแนวความคิดของคลาสสิค อัตราคาจางและราคาจะเคลื่อนไหวอยางเสรี เม่ือปริมาณ
เงินในประเทศอเมริกาลดลง จะทําใหระดับราคาและตนทุนลดลงตามทฤษฎีปริมาณเงินใน
ทํานองเดียวกัน ปริมาณเงินในประเทศอังกฤษเพิ่มขึ้น ทําใหตนทุนและระดับราคาสินคาใน
ประเทศอังกฤษสูงขึ้น คนอังกฤษมีความตองการสินคาอเมริกามากขึ้น ทําใหสินคาออกของ
อเมริกาเพิ่มขึ้น ฉะน้ัน เสนอุปทานของเงินปอนดจะเคลื่อนลงมาทางขวามือกลายเปนเสน  S/

£  

ขณะเดียวกันคนอเมริกันมีความตองการสินคาอังกฤษลดลง (เพราะราคาสินคาในประเทศ
อังกฤษแพงขึ้น) ทําใหเสนอุปสงคเงินปอนดเคลื่อนลงมาทางซายมือเปนเสน D/

£  ในกรณีนี้
ทองคําจะหยุดไหลและตลาดเงินตราตางประเทศจะมีดุลยภาพ ณ ระดับอัตราแลกเปลี่ยน$2 = £1 
ดุลยภาพของตลาดจะเกิดขึ้นที่จุด F 

 2.  การลดคาของเงินหรือการเส่ือมคาของเงิน (devaluation or depreciation) 
เปนการเปลี่ยนแปลงอัตราแลกเปลี่ยนภายใตระบบมาตรฐานปริวรรตทองคํา (gold exchange 
standard) การลดค าของ เ งิ น  (devaluation) เป นวิ ธี แก ไขปญหาความไม สมดุ ลของ
ดุลการชําระเงินวิธีหน่ึงภายใตระบบอัตราแลกเปลี่ยนที่เรียกวาระบบหมุดที่ปรับได (adjustable 
peg exchange standard) การลดคาของเงิน (devaluation) เปนวิธีแกไขปญหาความไมสมดุล
ของดุลการชําระเงินวิธีหน่ึงภายใตระบบอัตราแลกเปลี่ยนที่เ รียกวาระบบหมุดที่ปรับได 
(adjustable peg exchange rate) ซึ่งเจาหนาที่ทางการเงินเพ่ิมอัตราแลกเปลี่ยนจากคาเสมอ
ภาคหนึ่งไปสูคาเสมอภาคอีกคาหนึ่ง สําหรับอัตราแลกเปลี่ยนเสรีการเพิ่มอัตราแลกเปลี่ยน 
เรียกวา depreciation ผลของการลดคาของเงินหรือการเสื่อมคาของเงินทั้ง 2 ระบบเหมือนกัน 
คือ การที่อัตราแลกเปลี่ยนสูงขึ้น ในที่นี้จึงอธิบายไปพรอมกันและใชคําวาลดคาของเงินเทานั้น 
โดยเริ่มพิจารณาผลของการลดคาของเงินที่มีตอระบบเศรษฐกิจ และความยืดหยุนของอุปสงค
และอุปทานของสินคาเขาและสินคาออกมีผลตอดุลการคาตางกันเม่ือมีการลดคาของเงิน ฉะนั้น
บางครั้งเราเรียกวิธีนี้วา elasticity approach 
 



 2.1 ผลของการลดคาของเงินที่มีตอสินคาเขาและสินคาออกของไทย เสนอุปทาน
ของสินคาออกของประเทศไทย สรางขึ้นมาจากเสนอุปสงคสินคาชนิดนั้นภายในประเทศ และ
เสนอุปทานภายในประเทศ สินคาที่เหลือจากการบริโภคภายในประเทศ (excess supply) ก็คือ
สินคาออก ซึ่งไดเคยอธิบายมาแลวในบทอัตราแลกเปลี่ยน (บทที่ 1) สําหรับเสนอุปสงคสินคาเขา 
ก็สรางจากเสนอุปสงคสินคา (สินคาเขา) ภายในประเทศ และเสนอุปทานสินคาภายในประเทศ 
สินคาที่ไมพอบริโภคภายในประเทศ (excess demand) ก็จะตองนําเขามาจากตางประเทศ 
เชนเดียวกันเสนอุปสงคสินคาเขาเคยอธิบายมาแลวในบทที่ 1 
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รูปที่ 2 : แสดงผลของการลดคาของเงินทีมี่ตอสินคาเขาและสินคาออก 
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 เสน Dm คือเสนอุปสงคของคนไทยที่มีตอสินคาจากตางประเทศ 
 เสน Sm คือเสนอุปทานของสินคาเขาจากตางประเทศ ฉะน้ัน จึงเปนเสนอุปทานสินคา
ของตางประเทศ  
 เสน DX คือเสนอุปสงคของคนในตางประเทศที่มีตอสินคาออกของไทย 
 เสน SX คือเสนอุปทานของสินคาออกของไทย 
 ดุลยภาพในตลาดสินคาเขากอนมีการลดคาของเงินบาทคือจุด E ดุลการชําระเงินของ
ประเทศไทยขาดดุล อัตราแลกเปลี่ยนขณะน้ันคือ 23 บาทตอดอลลาร ตอมามีการลดคาของเงิน
บาทเปน 25 บาทตอดอลลาร ทําใหคนไทยรูสึกวาราคาสินคาเขาสูงขึ้น เพราะตองใชเงินบาท
มากขึ้นในการซื้อสินคาตางประเทศที่มีราคาเทาเดิม (ราคาเงินตราตางประเทศ) คนไทยจึงมี
ความตองการสินคาเขาลดลง ทําใหเสนอุปสงคสินคาเขาเคลื่อนลงมาทางซายมือเปนเสน D/

m แต
ลักษณะการเคลื่อนของเสนอุปสงคจะไมขนานกับเสนเดิม เพราะการเปลี่ยนแปลงอัตรา
แลกเปลี่ยนเปนสัดสวน ดุลยภาพของสินคาเขาใหมคือจุด F ปริมาณสินคาเขาลดลงจาก M1 เปน 
M2

 ดุลยภาพในตลาดสินคาออกกอนมีการลดคาของเงินคือจุด G (ขอสังเกตจุด G จะอยู
เหนือจุด E เพราะทั้งจุด G และ E เปนราคาการคาเสรี ซึ่งนักศึกษาไดพิจารณามาแลวในเรื่อง
ของการคาระหวาปงระเทศ) ณ ดุลยภาพ G ดุลการชําระเงินของไทยขาดดุล ขณะที่อัตรา
แลกเปลี่ยนคือ 23 บาทตอดอลลาร ตอมามีการลดคาของเงินบาท ทําใหอัตราแลกเปลี่ยนเปน 25 
บาทตอดอลลาร คนตางประเทศจะรูสึกวาราคาสินคาออกของไทยถูกลง ทําใหประเทศไทย
สามารถสงสินคาออกไดมากขึ้น เสนอุปทานของสินคาออกเคลื่อนลงมาเปนเสน S/

X ดุลยภาพ
ใหมคือ H ปริมาณสินคาออกเพิ่มจาก X1 เปน X2  
 ผลของการลดคาของเงิน ทําใหดุลการคาดีขึ้น ซึ่งเราสามารถอธิบายผลตาง ๆ ไดดังนี้ 
 2.1.1  ผลตอปริมาณการคา การลดคาของเงินบาท ทําใหสินคาเขาของไทยลดลงจาก 
M1 เปน M2และทําใหสินคาออกของไทยเพิ่มขึ้นจาก X1 เปน X2

 2.1.2 ผลตอราคาตางประเทศ  การลดคาของเงินบาท ทําใหราคาสินคาเขาและ
สินคาออกในรูปเงินตราตางประเทศ (ดอลลาร) ลดลง คือราคาสินคาเขาลดจาก P1เปน P2และ
ราคาสินคาออกลดจาก P3เปน P4

 2.1.3  ผลตอราคาภายในประเทศ  โดยทั่วไปการลดคาของเงินจะมีผลทําใหระดับ
ราคาสินคาภายในประเทศสูงขึ้นที่เราเรียกวา inflationary effect ในรูป (ก) และรูป (ข) ไมได
แสดงราคาสินคาในรูปเงินบาทโดยตรง แตเราสามารถอธิบายไดวาราคาสินคาภายในประเทศ
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สูงขึ้น ตัวอยางเชนในรูป (ก) เสนอุปสงคมี slope ทอดลง และเม่ือลดคาของเงินทําใหปริมาณ
สินคาเขาลดลง แสดงวาคนไทยตองจายคาสินคาสูงขึ้น (เคลื่อนขึ้นไปตามเสนอุปสงคสินคาเขา) 
สําหรับรูป (ข) เสนอุปทานสินคาออกมี slope ทอดขึ้น และเมื่อลดคาของเงินบาท ทําใหปริมาณ
สินคาออกเพิ่มขึ้น แสดงวาพอคาไทยไดรับคาสินคาสูงขึ้น (เคลื่อนขึ้นไปตามเสนอุปทาน
สินคาออก) 
 2.1.4  ผลตออุปสงคของเงินตราตางประเทศ ตามรูป (ก) ณ ดุลยภาพ E ความ
ตองการเงินตราตางประเทศเพื่อจายคาสินคาคือ O P1 E M1 เม่ือมีการลดคาของเงินบาท ทําให
ดุลยภาพใหมคือ F ความตองการเงินตราตางประเทศเพื่อจายคาสินคาเขาคือ  O P2 F M2  ซึ่ง
จะเห็นวาพื้นที่  O P1 E M1 มากกวาพื้นที่ O P2 F M2 แสดงวาการลดคาของเงินทําใหอุปสงค
ของเงินตราตางประเทศลดลง 
 2.1.5  ผลตออุปทานของเงินตราตางประเทศ ตามรูป (ข) การลดคาของเงินบาท ทํา
ใหรายรับจากการสงสินคาออกในรูปของงเงินตราตางประเทศอาจจะเพิ่มขึ้น ลดลง หรือคงที่ (ไม
แนนอนขึ้นอยูกับความยืดหยุนของอุปสงคของชาวตางประเทศ) เพราะการลดคาของเงิน ทําให
ราคาสินคาออกในรูปเงินตราตางประเทศลดลง แตปริมาณการสงออกเพ่ิมขึ้น ถาราคาสินคาออก
ลดลงในสัดสวนนอยกวาปริมาณการสงออกที่เพ่ิมขึ้นรายรับจากการสงออกก็จะเพ่ิมขึ้น แตถา
เปนไปในทางตรงขามคือราคาสินคาลดลงมากกวาปริมาณสินคาที่เพ่ิมขึ้น รายรับจากการสงออก
จะลดลง และถาราคาสินคาลดลงในสัดสวนเดียวกับปริมาณสินคาที่เพ่ิม รายรับจากการสงออก
จะคงที่ ฉะน้ัน รายรับจากการสงออกจะเพิ่มขึ้นเม่ือเสนอุปสงคของชาวตางประเทศมีความ
ยืดหยุนมาก (elastic) ถาเสนอุปสงคของชาวตางประเทศมีความยืดหยุนนอย (inelastic) รายรับ
จากการสงออกจะลดลง 
 2.1.6  ผลตออัตราการคา  การลดคาของเงินทําใหทั้งราคาสินคาเขาและสินคาออกใน
รูปเงินตราตางประเทศลดลง และทําใหราคาสินคาเขาและสินคาออกในรูปเงินตราภายในประเทศ
สูงขึ้น ฉะน้ัน จึงบอกไมไดวาอัตราการคาของประเทศไทยดีขึ้น เลวลง หรือคงที่ เพราะการ
เปรียบ เทียบอัตราการคากอนลดคาของเงินบาท และหลังลดคาของเงินบาท จะตองเปรียบเทียบ
ราคาสินคาออกของไทยและราคาสินคาเขาของไทยกอนและหลังลดคาของเงินบาท (อัตรา
การคา = Px  / Pm)  
 2.1.7  ผลตอการบริโภคและการผลิตภายในประเทศ การลดคาของเงินทําใหเกิด
การคาดหวังวาการบริโภคและการผลิตในประเทศไทยลดลง เพราะราคาสินคาเขาและสินคาออก
ในประเทศไทยสูงขึ้นเม่ือคิดในรูปเงินบาท และราคาสินคาเขาและสินคาออกในประเทศอเมริกา
ลดลงเม่ือคิดในรูปเงินดอลลาร ทําใหคาดวาการผลิตสินคาทั้ง 2 ชนิดในประเทศไทยเพิ่มขึ้น 



เพราะราคาสินคาในประเทศไทยเพิ่มขึ้น และการผลิตในประเทศอเมริกาลดลง เพราะราคาสินคา
ในอเมริกาลดลง  
 2.1.8  ผลตอดุลการคา เปนผลที่สําคัญที่สุดของการลดคาของเงิน ประเทศลดคาของ
เงินเพราะดุลการคาหรือดุลการชําระเงินขาดดุล การลดคาของเงินไมจําเปนเสมอไปที่จะทําให
ดุลการคาดีขึ้น เพราะผลของการลดคาของเงินตอดุลการคาไมสามารถใหคําตอบได เราสามารถ
พิจารณาไดวาทําไมจึงใหคําตอบวาการลดคาของเงินจะทําใหดุลการคาดีขึ้นหรือไม เหตุผลคือ
การเพิ่มอัตราแลกเปลี่ยน (ลดคาของเงิน) ของเงินบาท ทําใหรายจายสินคาเขาลดลงเมื่อคิดเปน
รูปเงินตราตางประเทศ ซึ่งทําใหชวยลดการขาดดุลการคาใหนอยลง อยางไรก็ตาม เราก็ยังไม
สามารถบอกไดวาดุลการคาของไทยจะดีขึ้น เพราะเราตองรูวาอะไรเกิดขึ้นกับรายรับจากการ
สงออกของไทย ถารายรับจากการสงออกเพิ่มขึ้นเราก็สรุปไดวาดุลการคาดีขึ้น แตถารายรับจาก
การสงออกของไทยลดลง เราก็ยังสรุปไมไดวาดุลการคาของไทยดีขึ้น ถาการลดลงของรายรับ
จากการสงออกมากกวาการลดรายจายการสั่งสินคาเขา ดุลการคาของไทยก็ยิ่งขาดดุลมากขึ้น 
 นักเศรษฐศาสตรไดแสดงใหเห็นวาผลของการลดคาของเงินที่มีตอดุลการคา ขึ้นอยูกับ
ความยืดหยุนของอุปสงคสินคาเขาและสินคาออก หรือที่รู จักกันทั่วไปวาเ ง่ือนไขของ  
Marshall - Lerner   

 2.2  ความสัมพันธระหวางความยืดหยุนของอุปสงคสินคาเขาและอุปสงค
สินคาออกของตางประเทศ การลดคาของเงินจะทําใหดุลการคาดีขึ้นหรือไมขึ้นอยูกับความ
ยืดหยุนของอุปสงคสินคาเขาและอุปสงคสินคาออกของชาวตางประเทศ 

 2.2.1  ถาอุปสงคสินคาเขาของไทยมีความยืดหยุนตางกัน การลดคาของเงินบาทจะ
ทําใหรายจายสินคาเขาลดลงตางกัน ซึ่งสามารถอธิบายไดดวยรูปที่ 3 
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อัตราแลกเปลี่ยน ($ / £ ) 
E

ปริมาณสินคาเขา 

Sm 

G 

      P1 

    P3 

    P2  

D

รูปที่ 3 : แสดงผลของการลดคาของเงินเม่ืออุปสงคสินคาเขาของไทยมีความยืดหยุนตางกัน 

DE

/
I

D
DI

  M2 M3  M1
O 

F 

/
E



 จากรูปเสน  DE และ DI แทนอุปสงคสินคาเขาของไทยที่มีความยืดหยุนมาก (elastic) 
และความยืดหยุนนอย (Inelastic) ตามลําดับ  
 เสน Sm แทนอุปทานสินคาเขาในไทย ซึ่งคือสินคาออกของตางประเทศ 
 ดุลยภาพของตลาดสินคาเขากอนมีการลดคาของเงินอยูที่ E ราคาสินคาเขาคือ OP1 
และปริมาณสินคาเขาคือ OM1 เม่ือมีการลดคาของเงินบาท ทําใหเสนอุปสงคเคลื่อนมาทางซาย
มือเปน D/

E และ D
/
I  ทําใหดุลยภาพใหมเกิดที่ F และ G ณ ระดับราคา OP2  ปริมาณ OM2 และ

ราคา OP3 ปริมาณ OM3 ตามลําดับ แสดงใหเห็นวากรณีที่เสนอุปสงคมีความยืดหยุนมาก 
รายจายคาสินคาเขาจะลดลงมากกวากรณีที่อุปสงคสินคาเขามีความยืดหยุนนอย (พ้ืนที่ OP2 F 
M2 นอยกวาพื้นที่ OP3 G M3) ฉะนั้น ถาอุปสงคสินคาเขาของไทยมีความยืดหยุนมาก การลดคา
ของเงินบาท จะทําใหรายจายคาสินคาเขาของคนไทยลดลงมาก ซึ่งจะชวยใหดุลการคาดีขึ้น 
 2.2.2  ถาอุปสงคสินคาออกของชาวตางประเทศมีความยืดหยุนตางกันการลดคา
ของเงินบาท จะทําใหรายรับจากากรสงออกตางกัน ซึ่งพิจารณาไดจากรูปที่ 4 
 

                                                                                                                                   EC 353 126 

 
 
 
 
 
 
 
 

อัตราแลกเปลี่ยน ($ / £ ) 
E 

ปริมาณสินคาออก 

SX

DEK 

      P1 

    P2 
    P3  

S/
X

DI

  X1   X3   X2

รูปที่ 4 : แสดงผลของการลดคาของเงินเม่ืออุปสงคสินคาออก  

O 

J 

ของชาวตางประเทศมีความยืดหยุนตางกนั 
 
 จากรูปเสน DE และ DI แสดงอุปสงคสินคาออกของชาวตางประเทศที่มีความยืดหยุน
มากและนอยตามลําดับ 
 เสน SX แสดงอุปทานสินคาออกของไทย ซึ่งคือสินคาเขาของตางประเทศ 
 ดุลยภาพกอนมีการลดคาของเงินบาทอยูที่ E ณ ระดับราคา OP1 และปริมาณสินคาออก
จํานวน OXI เม่ือประเทศไทยลดคาของเงินบาท ทําใหเสน SX ลดลงมาทางขวามือเปน S/

X ตัด
กับเสน DE และ DI ณ จุด J และ K ตามลําดับ ทําใหรายรับจากการสงออกเปน O P2 J X2 และ  
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O P3 K X3 ตามลําดับ เม่ือเทียบรายรับจากการสงออกกรณีที่อุปสงคสินคาออกมีความยืดหยุน
มากและนอย ปรากฏวากรณีที่อุปสงคสินคาออกมีความยืดหยุนมากรายรับจากการสงออก
มากกวา และรายรับจากการสงออก O P2 J X2 มากกวา O P1 E X1  ดวย เพราะราคาที่ลดลง 
P1 P2 นอยกวาปริมาณการสงออกเพ่ิมจาก O X1 เปน  OX2  (เสน DE เปน elastic demand) 
ฉะนั้น การลดคาของเงินบาทจะทําใหรายรับจากการสงออกเพ่ิมขึ้น ถาอุปสงคสินคาออกของชาว
ตางประเทศมีความยืดหยุนมาก ซึ่งจะชวยใหดุลการคาดีขึ้น 
 จากการวิเคราะหผลของการลดคาของเงินที่มีตอสินคาเขาและสินคาออกที่ไดกลาว
มาแลว ทําใหสามารถสรุปเปนตารางความสัมพันธระหวางความยืดหยุนของอุปสงคสินคาเขา
และสินคาออกและดุลการคาดังนี้ 

ตารางท่ี 1 : แสดงความสัมพันธระหวางความยืดหยุนของอุปสงคสินคาเขาและสินคาออกและดุลการคา1

ηm ของ 
ประเทศ ก. 

ηm ของ 
ประเทศ ข. 

ผลบวก 

ของ ηm

รายจายคา
สินคาเขาของ
ประเทศ ก. 

รายรับจากการ
สงออกของ
ประเทศ ก. 

ดุลการคาของประเทศ ก. 

ηm ≥ 1 ηm ≥ 1 > 1 ลด เพ่ิม ดีข้ึน 

ηm > 1 0 > 1 ลด ลด ดีข้ึน 
เพราะรายจายลดมากกวารายรับลด 

0 ηm > 1 > 1 ไมเปล่ียนแปลง เพ่ิม ดีข้ึน 

0 < ηm < 1 0 < ηm < 1 < 1 ลด ลด เลวลง 
เพราะรายจายลดไมพอชดเชยรายรับลด 

0 < ηm < 1 0 < ηm < 1 > 1 ลด ลด ดีข้ึน 
เพราะรายจายลดมากวารายรับที่ลด 

0 < ηm < 1 0 < ηm < 1 = 1 ลด ลด ไมเปล่ียนแปลง 
เพราะรายจายทีล่ด 

ชดเชยรายรับที่ลดพอดี 

 
 จากตารางที่ 1 ชองแรกคือความยืดหยุนของอุปสงคสินคาเขาของประเทศ ก ชองที่ 2 
คือความยืดหยุนของอุปสงคสินคาเขาของประเทศ ข ซึ่งก็คืออุปสงคของประเทศ ข ที่มีตอ
สินคาออกของประเทศ ก ชองที่ 3 คือผลบวกของความยืดหยุนของอุปสงคสินคาเขาและ
สินคาออกของประเทศ ก 
 ดังที่ไดกลาวมาแลววา ผลของการลดคาของเงินที่มีตอดุลการคาขึ้นอยูกับความยืดหยุน
ของอุปสงคสินคาเขาและสินคาออก (ชองที่ 3 ในตารางที่ 3) โดยเงื่อนไขของ Marshall-Lerner 



กลาววาการลดคาของเงินจะทําใหดุลการคาดีขึ้น ถา 1>+ X  ηηM   โดย ηm คือความยืดหยุน
ของอุปสงคสินคาเขาของประเทศ และ ηX  คือความยืดหยุนของอุปสงคสินคาออกของประเทศ
โดยชาวตางประเทศ 
 ความหมายของคําวาดุลการคาหรือดุลการชําระเงินดีขึ้นนั้น อาจจะหมายถึงการขาดดุล
นอยลงหรือมีการเกินดุล เง่ือนไขของ Marshall-Lerner ยังคงถูกตอง แมวาความยืดหยุนของ
อุปสงคสินคาเขาหรือสินคาออกของประเทศนั้นมีคานอย แตผลรวมของความยืดหยุนทั้ง 2 นั้น 
ยังคงมีคามากกวาหนึ่ง ตัวอยางเชน ηm = -0.8 ηX = -0.5 1>+ X  ηηM  เพราะคาความยืดหยุน
ตามเงื่อนไขนั้นใชคาที่แทจริงไมคิดเครื่องหมาย หรือถา ηm = -0 การลดคาของเงินจะทําให
ดุลการคาดีขึ้นก็ตอเม่ือ ηX มีคามากกวา 1 (ηX > 1) ซึ่งเราสามารถพิจารณาไดจากรูปที่ 5 
 
 

                                                                                                                                   EC 353 128 

 
 
 
 
 
 
 
 
 

   สินคาเขา 

   ราคา (ดอลลาร)                   
 Dm = D/

m     

    P  

 Sm      

   สินคาเขา 

 DX  

   ราคา (ดอลลาร)                   
 SX  

  P0

  P1  

 S/
X     

     O              X0   X1       O              M  

รูปที่ 5 : แสดงผลของการลดคาของเงินกรณีที่อุปสงคสินคาเขามีความยืดหยุนเทากับศูนย 
           และอุปสงคสินคาออกมีความยืดหยุนมากกวาหนึ่งทําให  1>+ X  ηηM   

 
 ในรูปสินคาเขา การลดคาของเงินบาท ทําใหคนไทยรูสึกวาราคาสินคาแพงขึ้น จึงมี
ความตองการสินคาเขาลดลง ทําใหเสน Dm ลดลง แตเน่ืองจากเสน Dm เปนเสนตั้งฉาก การลด
คาของเงินบาทจึงไมทําใหเสน Dm เปลี่ยนแปลง ดังน้ันมูลคาสินคาเขาไมเปลี่ยนแปลง สําหรับ
ทางดานสินคาออก การลดคาของเงินบาทจะทําใหผูซื้อตางประเทศรูสึกวาราคาสินคาออกของ
ไทยถูกลง ทําใหประเทศไทยสามารถขายสินคาออกไดมากขึ้น ทําใหเสน SX เคลื่อนลงมา
ทางขวามือเปน S/

X ทําใหปริมาณสินคาออกเพิ่มขึ้นจาก X0 เปน X1 จะเห็นวามูลคาการสงออก
เพ่ิมขึ้น เพราะเสน  DX มีความยืดหยุนมากกวาหนึ่ง ทําใหราคาสินคาออกลดลงในสัดสวนนอย



กวาปริมาณสินคาที่เพ่ิม ฉะน้ันถาพิจารณาทั้งสินคาเขาและสินคาออก จะเห็นวาดุลการคาหรือ
ดุลการชําระเงินดีขึ้นเพราะในขณะที่มูลคาสินคาเขาคงที่  มูลคาสินคาออกเพิ่มขึ้น 

 การพิจารณาตามรูปที่ 5 เปนเพียงตัวอยางหนึ่ง ซึ่งเราอาจพิจารณากรณีที่ ηX = 0 และ 
ηm > 1 ทําให  1>+ X  ηηM  ดุลการคาหรือดุลการชําระเงินจะดีขึ้น เพราะเปนไปตามเงื่อนไข
ของ Marshall-Lerner 
 2.3  ความยืดหยุนในโลกที่แทจริง2 เง่ือนไขของ Marshall-Lerner กลาวไวดวยวา 
ตลาดเงินตราตางประเทศจะมีเสถียรภาพ ถาผลบวกของความยืดหยุนตอราคาของอุปสงค
สินคาเขาและสินคาออกมากกวา 1 ในรูปคาที่แทจริง และในขณะเดียวกันผลบวกของความ
ยืดหยุนทั้ง 2 ดังกลาวยังเปนเง่ือนไขที่ทําใหดุลการคาหรือดุลการชําระเงินดีขึ้น ดังน้ันจึงมีความ
จําเปนที่จะกําหนดคาความยืดหยุนตอราคาของอุปสงคสินคาเขาและสินคาออกในโลกที่แทจริง 
 กอนสงครามโลกครั้ งที่  2 คนโดยทั่วไปเชื่อวาไม เพียงแตตลาดเงินตรา
ตางประเทศมีเสถียรภาพเทานั้น อุปสงคและอุปทานของเงินตราตางประเทศมีความยืดหยุนมาก
ดวย ซึ่ง Marshall  และเพื่อน ๆ ไดเสนอความคิดนี้ในหนังสือของเขาชื่อ Money Credit and 
Commerce ซึ่งตีพิมพในป 1923 แตไมไดทําการวิจัยเกี่ยวกับความเชื่อน้ี 
 ระหวางทศวรรษที่ 1940 ไดมีการใชวิธีทางคณิตศาสตร (econometric studies) 
เพ่ือหาคาความยืดหยุนตอราคาในการคาระหวางประเทศ ตัวอยางการศึกษา 2 ตัวอยาง โดย 
Chang คือในป 1945 ไดหาคาความยืดหยุนตอราคาของอุปสงคสินคาเขาของ 21 ประเทศ โดย
ใชตัวเลขป 1924-1938 และในป 1949 ไดหาคาความยืดหยุนตอราคาของอุปสงคสินคาออกของ 
22 ประเทศในชวงเวลาเดียวกัน Chang พบวาผลบวกของความยืดหยุนของอุปสงคมีคาเฉลี่ย
มากกวา 1 มีเพียงไมกี่ประเทศ และการศึกษาของคนอื่น ๆ ก็ไดขอสรุปคลายกันคือ ผลบวกของ
ความยืดหยุนของอุปสงคสินคาเขาและอุปทานสินคาออกนอยกวา 1 หรือใกลเคียง 1 ดังน้ันจึง
สรุปไดวาจากการคํานวณหาคาความยืดหยุนในชวงกอนและหลังสงครามโลกไมเหมือนกันกอน
สงครามโลกผลบวกของความยืดหยุนมากกวา 1 แตหลังสงครามโลกผลบวกของความยืดหยุน
นอยกวา 1  แตอยางไรก็ตาม จากขอเขียนของ Orcutt ในป 1950 ไดใหเหตุผลยืนยันบางอยาง
วาการใชวิธีการของสมการถดถอย (regression technique) เพ่ือหาคาความยืดหยุน ทําใหไดคา
จากการคํานวณต่ํากวาคาความยืดหยุนที่แทจริง 
 เหตุผลที่ Orcutt ใหไวคือ ประการแรก ในการคํานวณมีความผิดพลาดเกิดจาก
การเคลื่อนเสนอุปสงค ซึ่งอธิบายไดโดยใชรูปที่ 6 
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ปริมาณสินคาออก 

ราคา (ดอลลาร) 

รูปที่ 6 : แสดงความผิดพลาดเกิดจากการเคลื่อนเสนอุปสงค 
 

 รูปที่ 6 แสดงผลของการลดคาของเงินบาทที่มีตอสินคาออก โดยเปรียบเทียบระหวาง
ความยืดหยุนของอุปสงคสินคาออกมากและนอย จุด E เปนจุดดุลยภาพกอนมีการลดคาของเงิน
บาท ถารสนิยมของชาวตางประเทศที่มีตอสินคาออกของไทยลดลง จะทําใหเสนเคลื่อนจากเสน 
DE เปน D/

Eและเม่ือมีการลดคาของเงินบาท ทําใหเสน SX เคลื่อนลงมาเปน S/
X ดุลยภาพใหม

หลังจากการลดคาของเงินบาทคือ F แตเสนอุปสงคสินคาออกที่คํานวณคือ D1 ซึ่งมีความ
ยืดหยุนนอย (inelastic) ความยืดหยุนที่คํานวณมีคาต่ํากวาความยืดหยุนที่แทจริงมาก เพราะ
การเคลื่อนของเสนอุปสงคเน่ืองมากจากการเปลี่ยนแปลงรสนิยมหรือพลังอ่ืน ๆ เกิดขึ้น
ตลอดเวลา ซึ่งปญหานี้เรียกวา identification problem  

 

 ประการที่สองคาความยืดหยุนที่คํานวณในทศวรรษ 1940 เปนความยืดหยุนในระยะสั้น 
ซึ่งขึ้นอยูกับการตอบสนองของปริมาณตอการเปลี่ยนราคาตลอดเวลาหนึ่งปหรือนอยกวา การ
คํานวณคาความยืดหยุนระยะสั้นโดยวิธี econometric นี้มีคาต่ํากวาคาความยืดหยุนในระยะยาว 
 2.4  ชวงเวลาของการลดคาของเงิน (time path of devaluation) ในการคํานวณหา
ความยืดหยุนตอราคาของอุปสงคสินคาเขาและสินคาออก เพ่ือจะตอบคําถามวา การลดคาของ
เงินจะทําใหดุลการคาดีขึ้นหรือไมตามเงื่อนไขของ Marshall-Lerner นั้น จะเกิดปญหาในการวัด
คือ จะมีความลาชาเกิดขึ้นกอนที่ปริมาณสินคาจะปรับตัวใหเขากับการเปลี่ยนแปลงของอัตรา
แลกเปลี่ยน ดุลการคาจะเลวลงกอนที่จะดีขึ้น ซึ่งเรียกวาเปนผลของ J-curve effect แนวความคิด
เกี่ยวกับ J-curve effect คือในระยะสั้นมาก ๆ การลดคาของเงินจะทําใหดุลการคาเลวลง เม่ือ
เวลาผานไป ดุลการคาก็จะปรับดีขึ้น ที่เปนเชนน้ี เพราะการลดคาของเงินจะมีผลตอราคาแพรไป
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ทั่วทั้งระบบเศรษฐกิจ และหนวยเศรษฐกิจจะปรับตัวใหเขากับการลดคาของเงินน้ันจะตองใช
เวลาชวงเวลาของการตอบสนองของกระแสการคา (trade flows) ที่มีตอการลดคาของเงิน
สามารถอธิบายดวย J-curve effect ดังรูปที่ 6 
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รูปที่ 7 : แสดงชวงเวลาของดุลการคาทีต่อบสนองตอการลดคาของเงิน 

  
  + 
  0 
  - 

 X - M 

 ดุลการคา 
 

การลดคาของเงิน 
ทําใหดุลการคาดีขึ้น 

 

   t 1    t 2       t 3     t 4       t 5       t 6     t 7

การลดคาของเงิน 
เกิดขึ้นครั้งแรก 

 
  เวลา 

 
 ตามรูป ดุลการคาเลวลงชั่วระยะเวลาหนึ่งหลังจากมีการลดคาของเงิน (เคลื่อนลงไปตาม
แกนที่เปนรูปตะขอของตัว J) กอนที่ดุลการคาจะดีขึ้น (เคลื่อนขึ้นไปตามแกนที่ตั้งฉากของตัว J) 
เหตุการณเปนเชนน้ี เพราะคร้ังแรกผลของการลดคาของเงินจะทําใหคาใชจายในการซื้อสินคา
เพ่ิมขึ้น เนื่องจากปริมาณสินคาเขาไมเปลี่ยนแปลง เม่ือเวลาผานไปชวงนี้จะเปนระยะเวลาของ
การปรับตัวทางดานปริมาณ โดยปริมาณสินคาเขาจะลดลงขณะที่ปริมาณสินคาออกเพิ่มขึ้นผล
ของ J-curve ไดปรากฏในการลดคาของเงินของประเทศอังกฤษ ในป 1967 ซึ่งจากการศึกษา
ของ Masera พบวาหลังจากการลดคาของเงินปอนดแลวประมาณ 2 ป ผลของการลดคาของเงิน
ปอนดจึงมีผลทําใหดุลการคาดีขึ้น 
 จากการศึกษาของ Helen Junz และ Rudolf Rhomberg3 ไดแบงชวงเวลาของความ
ลาชาระหวางการตอบสนองของปริมาณสินคาตอการเปลี่ยนแปลงราคาเปรียบเทียบออกเปน 5 
ชนิดคือ 
 ก) ความลาชาในการยอมรับ (recognition lags)ตอสภาวะการแขงขันทีก่ําลังเปลีย่นแปลง 
 ข) ความลาชาในการตัดสินใจ (decision lags) ที่จะสรางรูปแบบการติดตอธุรกิจแบบ
ใหมและการสั่งสินคาใหม 
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 ค)  ความลาชาในการสงสินคา (delivery lags) ระหวางเวลาที่สั่งสินคาใหมกับผลที่จะมี
ตอการคาและการชําระเงิน 
 ง)  ความลาชาในการทดแทน (replacement lags) ใชสินคาคงคลัง และเลิกใชเครือ่งจักร
เกาที่มีอยูกอนจะลดคาของเงิน 
 จ)  ความลาชาในการผลิต (production lags) ที่เกี่ยวของกับการเพิ่มผลผลิต ขณะที่
ความตองการเพิ่มขึ้น 
 สําหรับการศึกษาความลาชาของขบวนการปรับตัวเนื่องจากการลดคาของเงินโดย Junz 
และ Rhomberg ของสินคาอุตสาหกรรม พบวา ประการแรกการตอบสนองของกระแสการคาตอ
การเปลี่ยนแปลงราคาเปรียบเทียบ (อัตราแลกเปลี่ยน) ใชเวลาประมาณ 4-5 ป ประการที่สอง 
หลังจากที่ราคาเปลี่ยนแปลง ประมาณ 50% ของการตอบสนองของกระแสการคาเกิดขึ้นภายใน 
3 ปแรก และประมาณ 90% เกิดขึ้นระหวาง 5 ปแรก 
 2.5  ชวงเวลาของสัญญาสงมอบเงินตรา (currency contract period)  เปนชวงเวลา
สั้น ๆ หลังจากการลดคาของเงิน ซึ่งเปนสัญญาที่ไดทําไวกอนการลดคาของเงินถึงกําหนดพอดี 
ผลของสัญญาดังกลาวที่มีตอดุลการคาขึ้นอยูกับเงินตราในสัญญานั้นเปนประเภทใด   
 ตัวอยางเชน ถาประเทศไทยลดคาเงินบาท กอนลดคาเงินบาท อัตราแลกเปลี่ยนคือ 32 
บาทตอ 1 ดอลลารสหรัฐฯ หลังจากลดคาเงินบาท อัตราแลกเปลี่ยนกลายเปน 34 บาทตอ 1 
ดอลลารสหรัฐฯ ถาพอคาสงออกไทยไดทําสัญญาขายสินคาราคา 32 บาทใหผูซื้อตางประเทศ 
โดยพอคาสงออกไทยขอรับเปนเงินบาท หลังลดคาเงินบาท ผูสงออกยังคงไดรับ 32 บาท แตถา
ในสัญญาระบุใหผูซื้อตางประเทศจายคาสินคาเปนเงินดอลลารสหรัฐฯ ผูสงออกจะไดรับเงิน 1 
ดอลลาร ถึงแมจะมีการลดคาเงินบาท ทําใหผูสงออกไดกําไรเพิ่มขึ้น เพราะเงิน 1 ดอลลารสหรัฐ
แลกได 34 บาท 
 ในทางตรงกันขามถาพิจารณาสัญญาซื้อสินคาเขาจากตางประเทศของพอคาไทย ใน
สัญญาผูสั่งสินคาเขาตองจายเปนเงินบาท ผูสั่งสินคาเขาไทยจะไมไดรับผลกระทบผลจากการลด
คาเงินบาท ถาในสัญญาระบุใหผูสงสินคาเขาจายเปนเงินดอลลาร ผูสั่งสินคาเขาไทยตองจายคา
สินคา 1 ดอลลารสหรัฐฯ  ซึ่งเทากับ 34 บาท ทําใหผูสั่งสินคาเขาขาดทุน เพราะการลดคาเงิน
บาท จากกรณีดังกลาว เราคาดคะเนไดวาผูขายชอบทําสัญญาใหจายเงินที่จะมีการเพิ่มคาเงิน 
(ในกรณีนี้คือผูขายตองการรับเงินดอลลารสหรัฐฯ ที่เพ่ิมคา) สําหรับผูซื้อชอบทําสัญญาในรูปเงิน
ที่คาดวาจะมีการลดคาเงิน (ในที่นี้คือผูซื้อชอบทําสัญญาจายเปนเงินบาท) 
 ผลตาง ๆ ของชวงเวลาของสัญญาสงมอบเงินตราที่มีตอดุลการคาของประเทศที่ทํา
สัญญา สามารถสรุปเปนตารางดังนี้ 
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ตารางที่ 2 : ผลตอดุลการคาของประเทศไทยระหวางชวงเวลาของสัญญาสงมอบเงินตรา  
       (currency contract period)4

สัญญาสงออกของไทย สัญญาสินคาเขาของไทยเขยีนในรูปเงิน 

เขียนในรูปเงิน บาท ดอลลารสหรัฐฯ 

ดอลลารสหรัฐฯ 1. รายรับสงออกเพ่ิม 
   รายจายสินคาเขาคงที่  
   ดุลการคาดีขึ้น 

2. รายรับสงออกเพ่ิม 
รายจายสินคาเขาเพิ่ม 
เดิมเกินดุล : ดุลการคาดีขึน้ 

    เดิมขาดดุล : ดุลการคาเลวลง 
บาท 3. รายรับสงออกคงที่  

   รายจายสินคาเขาคงที่  
   ดุลการคาไมเปลี่ยนแปลง 

4. รายรับสงออกคงที่  
รายจายสินคาเขาเพิ่มขึ้น  
ดุลการคาเลวลง 

 
 ตารางที่ 2 แบงเปน 4 ชอง ชองที่ 1 แทนกรณีที่สัญญาสงออกของไทยเขียนในรูปเงิน
ดอลลารสหรัฐฯ และสัญญาสินคาเขาเขียนในรูปเงินบาท ในกรณีนี้มูลคาสินคาออกในรูปเงินบาท 
จะเพ่ิมขึ้น เพราะผูซื้อตางประเทศตองจายเปนดอลลารสหรัฐฯ ซึ่งมีคามากขึ้น เม่ือมีการลดคา
ของเงินบาท การลดคาของเงินบาทไมมีผลตอมูลคาสินคาเขาในรูปเงินบาท เพราะสินคาเขาตอง
จายเปนรูปเงินบาท ผลคือดุลการคาดีขึ้น 
 ชองที่ 2 แสดงผลของดุลการคาเม่ือสินคาออกและสินคาเขาของไทยตองจายในรูปเงิน
ดอลลารสหรัฐฯ มูลคาสินคาออกและสินคาเขาในรูปเงินบาทเพิ่มขึ้น เพราะการลดคาของเงิน
บาท ผลสุทธิตอดุลการคาของไทย ขึ้นอยูกับขนาดของสินคาออกของไทยเทียบกับสินคาเขา ถา
สินคาออกมากกวาสินคาเขา และเดิมดุลการคาเกินดุล เม่ือมูลคาสินคาออกมากกวามูลคา
สินคาเขา ดุลการคาดีขึ้น ในทางตรงขามถาเดิมดุลการคาขาดดุล เม่ือสินคาเขามากกวา
สินคาออก ทําใหดุลการคาเลวลง 
 ชองที่ 3 ทั้งสินคาออกและสินคาเขาจายในรูปเงินบาท ดุลการคาจะไมเปลี่ยนแปลงเม่ือมี
การลดคาของเงินบาท 
 ชองที่ 4 ถาชาวตางประเทศตองจายคาสินคาออกในรูปของเงินบาท และสินคาเขาจาย
ในรูปเงินดอลลารสหรัฐฯ เม่ือมีการลดคาของเงินบาท มูลคาสินคาออกจะไมเปลี่ยนแปลง มูลคา
สินคาเขาจะเพิ่มขึ้น ฉะน้ัน ดุลการคาจะเลวลง จะเห็นวามีกรณีเดียวที่ดุลการคาเลวลงคือ
เหตุการณชองที่ 4 สําหรับชองที่ 2 ดุลการคาอาจจะเลวลง ถาเดิมกอนลดคาของเงินดุลการคา
เลวลง 
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 2.6  ผลสงผานของการลดคาของเงิน5 (pass-through effect)  ชวงเวลาสงมอบ
เงินตราที่ไดกลาวมาแลวเปนการพิจารณาชวงเวลาหลังจากการลดคาของเงิน ซึ่งสัญญาสงมอบ
เงินตราไดเซ็นกอนการลดคาของเงิน ในระหวางชวงสัญญาไดสมมติวาราคาสินคาไมไดปรับตัว
ทันทีตอการเปลี่ยนแปลงคาของเงิน แตการวิเคราะหการสงผาน (pass through) เปนการ
พิจารณาความสามารถของระดับราคาที่จะปรับตัวในระยะสั้น การปรับตัวของราคาคือราคา
สินคาเขาสูงขึ้นในประเทศลดคาของเงิน และราคาในประเทศสงออกลดลง ถาราคาสินคาไมได
ปรับตัวในลักษณะเชนน้ี แบบแผนการใชจายจะไมเปลี่ยนแปลง ดังนั้นผลของการลดคาของเงินที่
มีตอดุลการคาไมไดเปนไปตามที่ตองการ 
 ประเทศที่มีดุลการคาขาดดุลเพ่ิมขึ้นและตอเน่ืองจะมีการลดคาของเงิน ขณะที่ราคา
สินคาเขาในประเทศลดคาของเงินเพ่ิมขึ้น ความตองการสินคาเขาจะนอยลง ในขณะเดียวกัน 
ราคาสินคาออกภายในประเทศลดลงทําใหความตองการสินคาออกของชาวตางประเทศเพิ่มขึ้น 
ผลของความตองการสินคาออกเพิ่มขึ้นและความตองการสินคาเขาลดลงทําใหดุลการคาปรับดี
ขึ้น แตอยางไรก็ตามในระยะสั้น ถาการตอบสนองตอราคาใหมชามากจนปริมาณการคาไม
เปลี่ยนแปลงมาก ราคาสินคาใหมจะทําใหเกิด J-curve ตัวอยางเชน ถาความตองการสินคาเขามี
ความยืดหยุนนอย ผูซื้อจะไมตอบสนองตอราคาสินคาเขาที่สูงขึ้น ดังน้ัน มูลคาสินคาเขาจะ
เพ่ิมขึ้นหลังการลดคาของเงิน เพราะการหาสินคาทดแทนสินคาเขาที่แพงขึ้นตองใชเวลา ในที่สุด
การทดแทนดังกลาวจะเกิดขึ้น แตในระยะสั้นผูซื้ออาจจะยังคงซื้อสินคาเขาในปริมาณมากจนทํา
ใหราคาสินคาที่สูงขึ้นมีผลทําใหมูลคาสินคาเขามากขึ้นหลังจากการลดคาของเงิน สําหรับผู
สงออกถาความตองการสินคาออกของชาวตางประเทศมีความยืดหยุนนอย ในระยะสั้นผูซื้อ
สินคาออกตางประเทศจะไมซื้อสินคามากถึงแมราคาสินคาออกจะลดลง 
 ผลของการสงผานของการลดคาของเงินจะเกิดขึ้นเต็มที่ (full pass-through) เชนใน
กรณีสินคาเขา ผูขายตางประเทศสามารถสงผานราคาที่เพ่ิมทั้งหมดใหกับผูสั่งสินคาเขา สําหรับ
สินคาออก ผูขายสินคาออกลดราคาสินคาเทากับการลดคาของเงินใหกับผูซื้อตางประเทศ 
ตัวอยางเชน มีการลดคาของเงิน 10% ผูขายตางประเทศสามารถเพิ่มราคาสินคาเขา 10% และผู
สงออกลดราคาสินคาออกลง 10% ผลสงผานของการลดคาของเงินที่มีตอดุลการคาสรุปไดตาม
ตารางตอไปน้ี 
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ตารางที่ 3 : ผลการสงผานการลดคาของเงินที่มีตอดุลการคา 

สินคาออกของไทย สินคาเขาของไทย 
 อุปทานยืดหยุนนอย อุปสงคยืดหยุนนอย 
อุปทานยืดหยุนอย 1. มูลคาสินคาออกเพิ่ม 

มูลคาสินคาเขาคงที่ 
ดุลการคาดีขึน้ 

2. มูลคาสินคาออกเพิ่ม 
มูลคาสินคาเขาเพิ่ม 
เดิมเกินดุล : ดุลการคาดีขึน้ 

    เดิมขาดดุล : ดุลการคาเลวลง 
อุปสงคยืดหยุนนอย 3. มูลคาสินคาออกคงที่  

    มูลคาสินคาเขาคงที่  
    ดุลการคาคงที่ 

4. มูลคาสินคาออกคงที่ 
   มูลคาสินคาเขาเพิ่มขึ้น  

ดุลการคาเลวลง 
 
 ตามตารางกรณีที่เลวที่สุด คือ กรณีที่ 4 ดุลการคาเลวลง เพราะมีผลสงผานเต็มที่ โดย
ราคาสินคาในรูปเงินตราตางประเทศลดลง เทากับการลดคาของเงิน ผูขายจะสามารถสงผาน
ราคาที่สูงใหกับผูสั่งเขาอยางเต็มที่ ผูสั่งเขาจะซื้อสินคาดวยราคาสูงกวาเดิม และมูลคาสินคาเขา
ทั้งหมดในรูปเงินบาทจะเพิ่มขึ้น มูลคาสินคาออกคงที่เพราะเงินดอลลารสหรัฐฯ มีคามากขึ้น  
ผูสงออกตั้งใจที่จะขายสินคาออกดวยเงินดอลลารสหรัฐฯ นอยลง หรือกลาวอีกนัยหนึ่งคือ ถาการ
ลดคาของเงินทําใหมูลคาของเงินตราตางประเทศเพิ่มขึ้น 10% (ดอลลารสหรัฐฯ) ราคาสงออก
ของพอคาไทยในรูปเงินดอลลารสหรัฐฯลดลง 10% และมูลคาสินคาออกคงที่ ทําใหดุลการคา 
เลวลง 
 กรณีที่ 1  ดุลการคาดีขึ้นในชวงสงผาน อุปทานสินคาออกมีความยืดหยุนนอยทําให
มูลคาสินคาออกในรูปเงินบาทเพิ่มขึ้นขณะที่อุปทานสินคาเขาของไทยมีความยืดหยุนนอย ทําให
มูลคาสินคาเขาคงที่ 
 กรณีที่ 2  ความยืดหยุนของอุปสงคสินคาเขานอย และอุปทานสินคาออกมีความยืดหยุน
นอย หลังจากการลดคาของเงิน ผูซื้อตางประเทศตั้งใจจะจายเงินในรูปเงินบาทมากขึ้น เพราะ
เงินบาทถูกกวา เน่ืองจากอุปทานสินคาออกมีความยืดหยุนนอยอยางสมบูรณ (perfectly 
inelastic) ราคาสินคาออกในรูปเงินบาทจะเพิ่มขึ้นเทากับคาเงินลดลง ทําใหมูลคาการสงออกใน
รูปเงินบาทเพิ่มขึ้น มูลคาการนําเขาในรูปเงินบาทเพิ่มขึ้นดวยเน่ืองจากอุปสงคสินคาเขามีความ
ยืดหยุนนอย ผลสุทธิตอดุลการคาขึ้นอยูวาเดิมสินคาออกมากกวาสินคาเขาหรือไม ถาเดิมสินคา
ออมากกวาสินคาเขา หลังจากการลดคาของเงิน ดุลการคาจะดีขึ้น แตถาเดิมสินคาเขามากกวา
สินคาออกดุลการคาจะเลวลง 



 กรณีที่ 3  อุปสงคสินคาออกและอุปทานสินคาเขามีความยืดหยุนนอย เพราะสินคาเขา
ถูกเสนอขายโดยชาวตางประเทศ ราคาที่เกี่ยวของจะอยูในรูปเงินดอลลารสหรัฐฯ ในกรณีนี้
หลังจากการลดคาของเงินผูซื้อสินคาเขาตั้งใจจะจายในรูปเงินดอลลารสหรัฐฯ นอยลงกวาเดิม 
เพราะอุปทานสินคาเขามีความยืดหยุนนอยอยางสมบูรณ (perfectly inelastic) ราคาสินคาเขาใน
รูปเงินดอลลารสหรัฐฯ ลดลงเทากับการลดคาของเงิน ดังน้ันจะไมมีผลการสงผาน (no pass-
through) แตราคาสินคาเขาในรูปเงินบาทแพงขึ้นหลังจากการลดคาของเงิน เน่ืองจากอุปสงค
สินคาเขามีความยืดหยุนนอยอยางสมบูรณ ราคาสินคาเขาในรูปเงินบาทจะไมเปลี่ยนแปลง 
ดังน้ันมูลคาการนําเขาจะไมเปลี่ยนแปลงดวย ดุลการคาคงที่ เพราะมูลคาการสงออกไม
เปลี่ยนแปลงดวย 
 2.7  ภาษีศุลกากร (tariff) และเงินอุดหนุนสินคาออก (export subsidy) นโยบาย
ทั้ง 2 มีผลเชนเดียวกับการลดคาของเงิน นั่นคือภาษีศุลกากรที่เก็บกับสินคาเขา มีผลทําใหราคา
สินคาเขาสูงขึ้น การบริโภคสินคาเขาลดลง ปริมาณสินคาเขาลดลง สําหรับเงินอุดหนุนสินคาออก
ทําใหราคาสินคาออกถูกลง ปริมาณการสงออกเพ่ิมขึ้น ดังน้ันผลของการเก็บภาษีสินคาเขา และ
การใหเงินอุดหนุนสินคาออกทําใหเกิดการเปลี่ยนแนวการใชจาย เชนเดียวกับการลดคาของเงิน
ซึ่งจะขึ้นอยูกับความยืดหยุนของอุปสงคและอุปทานของสินคาเขาและสินคาออกดวย 
 ผลกระทบของการใชนโยบายการเก็บภาษีสินคาเขา และการใหเงินอุดหนุนสินคาออก ที่
มีตอดุลการคาหรือดุลการชําระเงินนั้น สามารถวิเคราะหไดโดยใชดุลยภาพบางสวน (partial 
equilibrium) ดังรูปที่ 8 และ 9 

   ปริมาณสินคาเขา 
 Dm

P2 

P1 

P3

       ราคา 

 
  F 

  S/
m 

  E 

   M2     M1

  Sm 

 
 
 
 
 
 
 
 
 
 

                           รูปที่ 8 : แสดงผลของการเก็บภาษสีินคาเขาของประเทศใหญ  
โดยใชวธิีการวิเคราะหแบบดุลยภาพบางสวน (partial equilibrium) 
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 คําวาประเทศใหญหรือประเทศเล็กไมไดหมายถึงพื้นที่ของประเทศหรือประชากรของ
ประเทศ แตหมายถึงสัดสวนการคาของประเทศนั้นในตลาดโลก ประเทศที่มีสัดสวนการคาสินคา
ใดมาก ทําใหเปนผูมีอิทธิพลในการกําหนดราคาตลาดโลก เราก็ถือวาเปนประเทศใหญประเทศ
ใดมีสัดสวนการคาในตลาดโลกนอย ก็เรียกวาเปนประเทศเล็ก 
 จากรูปเสน Sm แทนอุปทานสินคาเขาจากตางประเทศ 
  เสน Dm แทนอุปสงคสินคาเขา 
 ดุลยภาพของตลาดอยูที่ Eณ ระดับราคา OP1 และปริมาณ OM1 เม่ือมีการเก็บภาษี
สินคาเขาแบบ ad valorem ทําใหเสน Sm เคลื่อนขึ้นไปเปน S/

m ดุลยภาพใหมเม่ือมีภาษีคือ F 
ราคาสินคาเขาจะสูงขึ้นเปน  OP2 ปริมาณสินคาเขาจะลดลงเปน  OM2 ภาษีตอหนวยที่เก็บ
เทากับ  P2P3  จะเห็นวาราคาสินคาสูงขึ้นจากราคาเดิม (OP1) นอยกวาภาษีที่เก็บ ทั้งน้ีเพราะ
ประเทศใหญสามารถผลักภาระภาษีบางสวนไปใหประเทศคูคา โดยประเทศคูคาตองลดราคา
สินคาที่ขายใหประเทศใหญเทากับ  P1P3 กลาวโดยสรุปผลของภาษีสินคาเขาทําใหราคา
สินคาเขาสูงขึ้น และปริมาณสินคาเขาลดลง ซึ่งมีผลเหมือนการลดคาของเงินที่มีผลตอสินคาเขา 
แตที่ตางกันคือภาษีศุลกากรที่เก็บกับสินคาเขา ทําใหรัฐบาลของประเทศที่จัดเก็บภาษีมีรายได 
สวนการลดคาของเงินรัฐบาลจะไมไดรายได 
 

   ปริมาณสินคาออก 
 DX

P2 

P1 

P3

       ราคา 

 
  F 

  S/
X 

  E 

   X1     X2

  SX 

   O 

 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
                 รูปที่ 9 : แสดงผลของการใหเงินอุดหนุนสินคาออกของประเทศใหญ 
                         โดยวิธีการวิเคราะหแบบดุลยภาพบางสวน (partial equilibrium) 
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 จากรูปเสน SX แทนอุปทานของสินคาออก 
  เสน DX แทนอุปสงคของสินคาออกโดยชาวตางประเทศ 
 ดุลยภาพของตลาดอยูที่ E ณ ระดับราคา OP1 และปริมาณ OX1เม่ือมีการใหเงินอุดหนุน
สินคาออกเทากับ P2P3 ทําใหเสนอุปทานสินคาออกเคลื่อนลงมาทางขวามือเปน S/

X ตัดกับ เสน 
DX ที่จุด F ราคาสินคาออกกลายเปน OP3และปริมาณสินคาออกคือ OX2ราคาภายในประเทศ 
คือ OP3 แตราคาที่ผูสงออกไดรับคือ  OP2 ซึ่งคือราคาที่ไดรับจากผูซื้อตางประเทศรวมกับเงิน
อุดหนุนสินคาออก กลาวโดยสรุปผลของการใหเงินอุดหนุนสินคาออกคือ ราคาสินคาออกที่ขาย
ใหตางประเทศลดลง (OP3) และปริมาณสินคาออกเพิ่มขึ้น (OX2) ซึ่งผลที่เกิดขึ้นจากการใหเงิน
อุดหนุนสินคาออกเหมือนกับการลดคาของเงินที่มีผลตอสินคาออก แตจะมีผลที่ตางกันคือการลด
คาของเงินรัฐบาลไมตองนําเงินคงคลังมาจายใหกับผูสงออก 
 ฉะน้ัน ผลของการลดคาของเงินที่มีตอสินคาเขาและสินคาออก จึงเหมือนกับการเก็บ
ภาษีศุลกากรสินคาเขาและการใหเงินอุดหนุนสินคาออก ถารวมผลของทั้งภาษีศุลกากรและการ
ใหเงินอุดหนุนสินคาออกจะสามารถอธิบายไดดวยรูปที่ 10 ดังนี้ 
 

  

   ปริมาณเงินตราตางประเทศ 
 DF

R2 

 

 R1

อัตราแลกเปลี่ยน 

  S/
F 

   E 

  SF 

   A 
   C 

   B 

   D/
F

 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
             รูปที่ 10 : แสดงผลของการลดคาของเงินภาษีศุลกากรและการใหเงินอุดหนุนสินคาออก 
  
 จากรูป  เสน DF แทนอุปสงคเงินตราตางประเทศ 
  เสน SF แทนอุปทานเงินตราตางประเทศ 
 ภายใตระบบอัตราแลกเปลี่ยนคงที่  สมมติ อัตราแลกเปลี่ยนดุลยภาพอยูที่  R1 
ดุลการชําระเงินจะขาดดุล AB เพราะความตองการเงินตราตางประเทศ R1A อุปทานเงินตรา
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ตางประเทศคือ  R1B รัฐบาลจึงประกาศลดคาของเงินเปน OR2  ดุลการชําระเงินจะสมดุล หรือ
อีกวิธีหน่ึงรัฐบาลอาจเลือกใชภาษีศุลกากรและเงินอุดหนุนสินคาออก การเก็บภาษีศุลกากร ทํา
ใหอุปสงคเงินตราตางประเทศลดลง เพราะการเก็บภาษีศุลกากร ทําใหราคาสินคาเขาสูงขึ้น 
ความตองการสินคาเขาลดลง เสน DF จะเคลื่อนลงมาทางซายมือเปน D/

F สําหรับเงินอุดหนุน
สินคาออก ทําใหอุปทานเงินตราตางประเทศเพิ่มขึ้น เพราะเงินอุดหนุนทําใหการสงออกเพ่ิมขึ้น 
เสนอุปทานเงินตราตางประเทศเคลื่อนลงมาทางขวามือเปน S/

F ดังนั้นเสน  D/
F และ S

/
F จะตัดกัน

ที่จุด C ฉะนั้นดุลยภาพที่เกิดขึ้นจากการเก็บภาษีศุลกากรและเงินอุดหนุนสินคาออกคือ C และ
ดุลยภาพของการลดคาของเงินคือ E 

 3.  วิธีการใชจาย (The Absorption approach) 
 เปนวิธีการวิเคราะหผลของการลดคาของเงินอีกวิธีหน่ึง เม่ือประเทศที่มีปญหา
ดุลการชําระเงินขาดดุลมีการจางงานเต็มที่ การผลิตภายในประเทศไมสามารถจะเพิ่มขึ้นได การ
เปลี่ยนแปลงอัตราแลกเปลี่ยนไมมีผลตอดุลการคา ยกเวนแตวาการใชจายภายในประเทศหรือ
domestic absorption ลดลง การลดคาของเงินจึงจะทําใหดุลการชําระเงินดีขึ้น  
 วิธีการใชจายนี้ไดมาจากแนวความคิดของ Sidney Alexander ทานไดพิจารณา
สวนประกอบของความสัมพันธระหวางรายไดหรือการผลิตกับรายจาย ซึ่งประกอบดวยการ
บริโภคและการลงทุนภายในประเทศรวมทั้งการลงทุนสุทธิตางประเทศ (X – M) 
 จากเงี่อนไขของรายไดประชาชาติ 
  Y = C + I + (X – M) (ไมนําภาครัฐบาลเขามาพิจารณา) C + I คือคาใชจาย
รวม ซึ่ง Alexander เรียกวาตัวการใชจาย (absorb) ใหแทนดวยตัว A และ (X – M) คือ
ดุลการคา แทนดวย B  
   Y  =  A + B 
   B  =  Y -  A  - - - - - - - - - - - - - - - - - - - - - - - - ( 1 ) 
นั่นคือ ดุลการคาขึ้นอยูกับผลตางระหวางรายไดและรายจายหรือการใชจายภายในประเทศ 
ฉะนั้นการลดคาของเงินจะทําใหดุลการชําระเงินดีขึ้นก็ตอเม่ือรายได (Y) เพ่ิมขึ้น และ/หรือการใช
จายตองลดลง การเปลี่ยนแปลงของดุลการชําระเงิน (B) การเปลี่ยนแปลงของรายได (Y) และ
การเปลี่ยนแปลงของการใชจาย (A) สามารถเขียนเปนสมการใหมไดดังนี้ 

   ΔB  =  ΔY -  ΔA 
 หรือ      b  =  Y -  a  - - - - - - - - - - - - - - - - - - - - - - - - ( 2 ) 
โดยให b แทนการเปลี่ยนของดุลการชําระเงิน y แทนการเปลี่ยนแปลงของรายได a แทนการ
เปลี่ยนแปลงของการใชจาย 
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 ถาพิจารณาถึงการเปลี่ยนแปลงของการใชจาย (a) คาของ a จะขึ้นอยูกับปจจัย 2 อยาง
คือ 
 ก)  การเปลี่ยนแปลงของรายไดที่แทจริง เม่ือรายไดที่แทจริงเปลี่ยนแปลงจะทําใหการใช
จายเปลี่ยนไปดวยการใชจายจะเปลี่ยนแปลงมากนอยเทาใดขึ้นอยูกับความโนมเอียงของการใช
จาย ซึ่งใชแทนดวยตัว c และ c ก็คือความโนมเอียงในการบริโภคบวกความโนมเอียงในการ
ลงทุน 
 ข)  การลดคาของเงิน ซึ่งมีผลโดยตรงตอการใชจาย จะทําใหระดับราคาสินคา
เปลี่ยนแปลง เม่ือราคาเปลี่ยนแปลงการใชจายเปลี่ยนแปลงไปดวย แมวารายไดจะเปลี่ยนแปลง
ผลโดยตรงจาการลดคาของเงินที่มีตอการใชจายใชแทนดวย d ดังนั้น 
  a  =  cy + d   - - - - - - - - - - - - - - - - - - - - - - - - ( 3 ) 
เม่ือรวมสมการ ( 2 ) และ ( 3 ) เขาดวยกันจะไดสมการใหมคือ 
  b =  y – cy – d 
  b =  (1 – c) y – d  - - - - - - - - - - - - - - - - - - - - - - - - ( 4 ) 
สมการที่  ( 4 ) สามารถอธิบายถึงผลกระทบของการลดคาของเงินที่มีตอดุลการชําระเงิน โดย
การลดคาของเงินทําใหการเปลี่ยนแปลงดุลการชําระเงิน ขึ้นอยูกับความโนมเอียงของการใชจาย 
การเปลี่ยนของรายได และการเปลี่ยนแปลงของการใชจายทางตรง 
 อยางไรก็ตามผลของการลดคาของเงินที่มีตอดุลการชําระเงินขึ้นอยูกับเง่ือนไข 2 
ประการคือ กรณีที่ระบบเศรษฐกิจ มีการวางงาน (unemployment) และกรณีที่ระบบเศรษฐกิจมี
การจางงานเต็มที่ (full employment) 
 กรณีที่มีการวางงาน เม่ือประเทศลดคาของเงิน ทําใหราคาสินคาออกถูกลง การสงออก
เพ่ิมขึ้น การผลิตภายในประเทศเพิ่มขึ้น เพราะปจจัยการผลิตยังวางงานอยู เม่ือสินคาออก
เพ่ิมขึ้น รายไดประชาชาติจะเพ่ิมขึ้นตามหลักของตัวคูณการคาระหวางประเทศ การสงออกจะ
เพ่ิมมากหรือนอย ขึ้นอยูกับตางประเทศวาจะซื้อสินคาเทาใดเมื่อมีการลดคาของเงิน รายไดที่
เพ่ิมขึ้นนี้สวนหนึ่งจะนําไปใชจายเพิ่มขึ้น ที่เหลือจะเก็บออมไว (hoarding) ถาไมพิจารณาผล
โดยตรงจากการลดคาของเงินที่มีตอการใชจาย จากสมการที่ (4) ความโนมเอียงของการใชจาย 
(c) หรือความโนมเอียงในการเก็บออม (1 - c) จะเปนตัวกําหนดวาการลดคาของเงินจะทําให
ดุลการชําระเงินดีขึ้นมากนอยเทาใด ถาคา  c < 1  การลดคาของเงินจะทําใหดุลการชําระเงินดี
ขึ้น เพราะมีการเก็บออมไว คา (1 - c) เปนบวก ในกรณีนี้นโยบายการลดคาของเงินเปนนโยบาย
ที่เหมาะสมกับประเทศที่อยูในภาวะเศรษฐกิจตกต่ํา (depression) เพราะจะทําใหรายได
ประชาชาติเพ่ิมขึ้น และดุลการชําระเงินดีขึ้น ถาคา c > 1 ผลของการลดคาของเงินจะทําให



EC 353 141 

ดุลการชําระเงินเลวลง เพราะในกรณีที่มีการวางงาน การลดคาของเงินจะทําใหรายไดเพ่ิมขึ้น แต
ความโนมเอียงของการใชจายเพิ่มขึ้นมากกวารายไดที่เพ่ิม ฉะน้ัน การลดคาของเงินจะทําให
รายไดเพ่ิมขึ้นและดุลการคาเลวลง 
 กรณีที่มีการจางงานเต็มที่ การลดคาของเงินจะทําใหราคาสินคาสูงขึ้น แตจะไมทําให
รายไดเปลี่ยนแปลง ฉะน้ันการลดคาของเงินจะทําใหดุลการคาดีขึ้นโดยผานผลโดยตรงตอการใช
จาย (d) เพราะผลโดยตรงตอการใชจายไมไดขึ้นกับรายได ผลโดยตรงตอการใชจายมี 4 ประการ 
 ก) ผลของความตองการถือเงินสด (cash-balance effect) ไดมาจากแนวความคิด
ของ Pigou ที่เรียกวา Pigou effect ถาปริมาณเงินในระบบเศรษฐกิจมีจํานวนคงที่ และผูบริโภค
ตองการที่จะรักษาคาที่แทจริงของเงินสดที่ถือไวจํานวนหนึ่งคงที่ เม่ือมีการลดคาของเงินทําให
ระดับราคาสินคาสูงขึ้น มูลคาของเงินสดที่ถือไวจะลดลง เพ่ือที่จะรักษามูลคาของเงินสดไวเทา
เดิม ผูบริโภคตองลดรายจายลงแสดงวาการใชจายลดลง สําหรับบุคคลแตละคนอาจจะขาย
ทรัพยสิน แตสําหรับระบบเศรษฐกิจทั้งหมดสิ่งเหลานี้เปนไปไมได Alexander กลาววาอาจจะ
เปนไปไดถามีการขายหลักทรัพยในตางประเทศแลวสงเงินกลับเขามาในประเทศ การขาย
หลักทรัพยทําใหราคาหลักทรัพยลดลงและอัตราดอกเบี้ยสูงขึ้น การที่อัตราดอกเบี้ยสูงขึ้นใน
ขณะที่ปริมารเงินคงที่ จะมีผลตอการใชจายทางออม คือทําใหการลงทุนและการบริโภค
ภายในประเทศลดลง แสดงวาการใชจายลดลงดวย ขอสังเกตคือการวิเคราะหผลของความ
ตองการถือเงินสดนี้มีขอสมมติฐานวาปริมาณเงินคงที่ ถาปริมาณเงินเปลี่ยนแปลง จะไมมีผลของ
ความตองการถือเงินสด ตัวอยางเชนปริมาณเงินเพ่ิมขึ้นในสัดสวนเดียวกันกับระดับราคาที่
เพ่ิมขึ้น จะไมทําใหอัตราดอกเบี้ยสูงขึ้นการใชจายจะไมเปลี่ยนแปลง 
 ข) ผลของการกระจายรายไดใหม (Income-redistribution effect) ถาคนในประเทศมี
ความโนมเอียงในการบริโภคสินคาเขาสูง เม่ือมีการลดคาของเงิน จะทําใหราคาสินคาเขาสูงขึ้น 
กลุมผูที่มีรายไดคงที่ เชน ขาราชการ ลูกจาง เปนตน จะมีคาใชจายสูงขึ้นและการออมนอยลง ใน
ขณะเดียวกันราคาสินคาทดแทนสินคาเขา (Import competing goods) จะมีราคาสูงขึ้น ทําให
รายไดกระจายมาสูผูผลิตในภาคการผลิตนี้ ซึ่งบุคคลในกลุมน้ีมีความโนมเอียงในการบริโภคเพิ่ม
นอยรายจายก็จะลดลง นอกจากนั้นการลดคาของเงิน ทําใหราคาสินคาออกถูกลง การผลิต
สินคาออกขยายตัวมากขึ้น ผูผลิตจะไดกําไรมาก การใชจายจะลดลงแตการออมเพิ่มขึ้น แตถา
รายไดที่เพ่ิมตกกับคนงาน การใชจายจะเพิ่มขึ้น (ความโนมเอียงในการบริโภคเพิ่มมีมาก) ฉะน้ัน 
ดุลการชําระเงินจะดีขึ้นหรือไม ขึ้นอยูกับผลสุทธิของการลดคาของเงินทําใหรายจายลดลงหรือไม 
 ค) ผลของเงินลวง (money-illusion effect) สภาวะของเงินลวง คือเงินออมมีความ 
สัมพันธกับรายไดที่เปนตัวเงินโดยไมคํานึงถึงระดับราคาสินคา เม่ือมีการลดคาของเงิน รายไดที่
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เปนตัวเงินสูงขึ้น ผูบริโภคจะซื้อสินคานอยลง เพราะตองการออมมากขึ้น ทําใหการใชจาย
นอยลง ดุลการคาก็จะดีขึ้น 
 ง) ผลโดยตรงอื่น ๆ ตอการใชจาย บางครั้งใหผลดีตอดุลการชําระเงิน บางครั้งใหผล
เสียตอดุลการชําระเงิน ตัวอยางเชน เม่ือมีการลดคาของเงิน ราคาสินคาจะสูงขึ้น ทําใหเกิดการ
คาดคะเนวาราคาสินคาจะสูงขึ้นไปอีก ทําใหผูบริโภครีบใชจายเพิ่มขึ้น การเพิ่มการใชจาย
ชั่วคราวนี้จะทําใหดุลการชําระเงินเลวลง หรือถาสินคาทุนสวนใหญนําเขามาจากตางประเทศเมื่อ
มีการลดคาของเงิน จะทําใหราคาสูงขึ้น รายจายในสินคาประเภทนี้จะลดลง ดุลการชําระเงิน 
จะดีขึ้น 
 ผลงานของ Alexander เปนการศึกษาถึงอิทธิพลของการลดคาของเงินที่มีตอการใชจาย
การศึกษานี้ทําใหเกิดการศึกษาถึงวิธีการแกไขปญหาดุลการชําระเงินแนวใหม วาจะลดการใช
จายอยางไร หรือคือวิธี disabsorption ตัวอยางเชนการใชนโยบายการเงิน การควบคุมการลงทุน 
การควบคุมสินคาเขา และการควบคุมการบริโภคภายในประเทศโดยตรง เปนตน นโยบาย 
disabsorption นี้ไมเหมาะกับประเทศที่มีการวางงาน เพราะจะเกิดการวางงานมากขึ้น ฉะน้ัน
ควรจะใชนโยบายอื่น 

 4.  วิธีการจายเงิน (The Payments Approach) 
 วิธีการใชจายใชไดผลในการปรับดุลการชําระเงินดีกวาวิธีความยืดหยุน (the 
elasticity approach) แต Harry G. Johnson ไดปรับปรุงวิธีปรับดุลการชําระเงินใหไดผลดียิ่งขึ้น
กวาวิธีการใชจาย ซึ่งเรียกวาวิธีการจายเงิน โดยเริ่มจากสมการดุลการชําระเงิน 
  B  =  Rf – Pf  
ให B แทนดุลการชําระเงิน Rf แทนรายรับของผูพํานักอาศัยในประเทศที่ไดรับจากตางประเทศ 
และ Pf แทนรายจายของผูพํานักอาศัยในประเทศที่จายใหชาวตางประเทศ หรือกลาวไดอีกอยาง
หน่ึง โดยรวมสมการรายรับและรายจายของผูพํานักอาศัยในประเทศ จะไดวา รายจายทั้งหมด 
โดยผูพํานักอาศัยคนหนึ่งไปอีกคนหนึ่งจะเกิดขึ้นเวลาเดียวกับรายรับของผูพํานักอาศัยคนหนึ่ง
จากผูพํานักอาศัยอีกคนหนึ่ง หรือ Pr = Rr ดังนั้นสมการดุลการชําระเงินใหมมีดังนี้ 
  B  =  R f + Rr - Pf – Pr  =  R – P  
สมการที่ได แสดงวาดุลการชําระเงินคือผลตางระหวางรายรับรวมและรายจายรวมของผูพํานัก
อาศัยในประเทศ ดังนั้นการขาดดุลการชําระเงินแสดงวารายจาย (P) มากกวารายรับ (R) การ
ปรับดุลการชําระเงินตามวิธีนี้ทําได 2 ประการคือ ประการแรก ดูจากความสําคัญทางการเงิน 
และประการที่สองดูจากความสัมพันธของดุลการชําระเงินที่มีตอระดับกิจกรรมในระบบเศรษฐกิจ 
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 ความสําคัญทางการเงิน เปนการศึกษาถึงความหมายของ P > R แสดงวาดุลการ 
ชําระเงินขาดดุล ผูพํานักอาศัยในประเทศจะลดการถือเงินสดในรูปเงินตราภายในประเทศ เพราะ
ตองจายเงินจํานวนหนึ่งไปตางประเทศ ปริมาณเงินสดในประเทศจะลดลงถึงระดับหน่ึงที่นอย
ที่สุด ดุลการชําระเงินที่ไมสมดุลจะปรับตัวเองโดยอัตโนมัติ นั่นคืออัตราดอกเบี้ยจะสูงขึ้น ซึ่งเปน
ลักษณะของการใชนโยบายการเงินที่เขมงวด ทําใหการใชจายรวมของประชาชนลดลง การปรับ
ดุลการชําระเงินจะเกิดขึ้นนานเทาใดขึ้นอยูกับปริมาณของทุนสํารองที่ประเทศถือไว 
 ความสัมพันธของดุลการชําระเงินกับระดับกิจกรรมตาง ๆ ในระบบเศรษฐกิจ ขึ้นอยู
กับการตัดสินใจของผูพํานักอาศัยในประเทศที่เปนสาเหตุทําใหเกิดการขาดดุล นั่นคือการศึกษา
การปรับดุลการชําระเงินโดยวิธีนี้ชี้ ให เห็นความแตกตางระหวางการตัดสินใจที่ทําให
ดุลการชําระเงินขาดดุล 2 ประการ ประการแรกคือการตัดสินใจแบบ stock เปนการตัดสินใจ
เปลี่ยนแปลงสวนประกอบของหลักทรัพย  พันธบัตร  สินคาและบริการ  และเงินตรา
ภายในประเทศ  ประการที่สอง คือ การตัดสินใจแบบ flow เปนการตัดสินใจที่จะใชจายใน
ปจจุบันมากกวารายรับการขาดดุลที่เกิดจากการตัดสินใจ 2 ประการนี้จะปรากฏในบัญชี
เดินสะพัดและบัญชีทุน เพราะการตัดสินใจที่จะเปลี่ยนแปลงหลักทรัพย หรือใชจายมากเกินไป 
จะเกี่ยวของทั้งการซื้อสินคาและพันธบัตร ความแตกตางที่สําคัญของการขาดดุลแบบ stock และ 
flow คือ การขาดดุลแบบ stock เกิดขึ้นชั่วคราว ไมทําใหฐานะทางเศรษฐกิจพ้ืนฐานของประเทศ
เลวลง ตัวอยางเชนการเปลี่ยนเงินเปนสินคา ทําใหสินคาเขาเพิ่มขึ้น การขาดดุลลักษณะนี้อาจจะ
ใชทุนสํารองเขาแกไข สําหรับการขาดดุลแบบ flow จะเกิดขึ้นในระยะเวลานานกวา และทําให
ฐานะทางเศรษฐกิจของประเทศเลวลง การขาดดุลลักษณะนี้สวนมากจะตองใชนโยบายเขาแกไข 
ฉะนั้น เราจะศึกษานโยบายที่ใชปรับดุลการชําระเงินที่ขาดดุลแบบ flow ซึ่งเกิดขึ้นในบัญชี
เดินสะพัด นโยบายที่ใชมี 2 ประเภทคือ นโยบายลดการใชจาย (expenditure reducing 
policies) และนโยบายเปลี่ยนแนวการใชจาย (expenditure switching policies) 
 นโยบายลดการใชจาย อาจกระทําไดโดยการใชนโยบายการเงินและการคลังแบบ
เขมงวด (tight monetary and tight fiscal policies) และการควบคุมปจจัยการผลิตโดยตรง การ
ใชนโยบายดังกลาวขึ้นอยูกับระดับการจางงานในประเทศ ถาขณะนั้นประเทศมีการจางงานเต็มที่
และเริ่มมีภาวะเงินเฟอ การใชนโยบายลดการใชจายจะมีผลชวยตอตานภาวะเงินเฟอ ถาประเทศ
มีการวางงาน การลดการใชจายจะมีผลกระทบกับสินคาที่ผลิตภายในประเทศ ผลของภาวะเงิน
ฝดที่เกิดจากการใชนโยบายลดการใชจายจะมีมาก 
 นโยบายเปลี่ยนแนวการใชจาย นโยบายนี้มี 2 ชนิด คือนโยบายที่มีผลกระทบตอ
สินคาและบริการทั่วไป และนโยบายที่มีผลกระทบตอสินคาและบริการเฉพาะอยาง นโยบายแรก



                                                                                                                                   EC 353 144 

คือการลดคาของเงิน  เ พ่ือเปลี่ยนแนวการใชจายผลผลิตตางประเทศมาเปนผลผลิต
ภายในประเทศ นโยบายที่สองคือการควบคุมการคาระหวางประเทศ การควบคุมคือการเก็บภาษี
สินคาเขา เพ่ือทําใหเปลี่ยนแนวการใชจายมาเปนสินคาภายในประเทศ ลักษณะสําคัญของการ
เปลี่ยนแนวการใชจายคือ เปลี่ยนความตองการสินคาตางประเทศมาเปนสินคาภายในประเทศ 
ฉะน้ัน สิ่งสําคัญคือความสามารถของประเทศที่จะผลิตสินคาเพิ่มขึ้นได ถาระบบเศรษฐกิจมีการ
วางงาน การใชนโยบายเปลี่ยนแนวการใชจาย ทําใหเกิดการนําปจจัยที่วางงานอยูออกมาใชทํา
ใหการจางงานเพิ่มขึ้น รายไดเพ่ิมขึ้น และดุลการชําระเงินดีขึ้น แตถาระบบเศรษฐกิจมีการจาง
งานเต็มที่ ไมสามารถผลิตเพ่ิมขึ้นได ผลผลิตจะเพิ่มขึ้นไดถาลดระดับการใชจายที่แทจริงเดิมลง 
ซึ่งจะทําได 2 ทาง คือ ใชนโยบายลดการใชจายควบคูกับนโยบายเปลี่ยนแนวการใชจาย หรือ
ปลอยใหเกิดภาวะเงินเฟอ ภาวะเงินเฟอจะชวยลดการขาดดุลได เพราะจะชวยลดระดับการใช
จายที่แทจริง ฉะน้ัน นโยบายเปลี่ยนแนวการใชจายไมเหมาะสมกับประเทศที่มีการจางงานเต็มที่ 
 

 5. สรุป 
    การเปลี่ยนแปลงของอัตราแลกเปลี่ยนจะมีผลกระทบตอระดับราคาสินคา ซึ่งจะมีผล
ตอบัญชีเดินสะพัดในสวนของดุลการคา ภายใตระบบอัตราแลกเปลี่ยนเสรี การปรับตัวทางดาน
ราคาจะกระทําผานการเปลี่ยนแปลงอัตราแลกเปลี่ยน แตสําหรับระบบอัตราแลกเปลี่ยนคงที่ การ
ปรับตัวทางดานราคาจะกระทําโดยการผานกลไกทางดานราคา (price-specie flow) ซึ่งเปนการ
ปรับตัวโดยอัตโนมัติภายใตระบบมาตรฐานทองคํา การอธิบายกลไกการปรับตัวไดอาศัยทฤษฎี
ปริมาณเงิน การไหลของทองคํา จะทําใหระดับราคาสินคาเปลี่ยนแปลง ซึ่งจะมีผลทําให
ดุลการคาหรือดุลการชําระเงินดีขึ้น นอกจากกลไกทางดานราคาก็อาจจะกระทําผานการ
เปลี่ยนแปลงอัตราแลกเปลี่ยน การเปลี่ยนแปลงอัตราแลกเปลี่ยนในกรณีที่ดุลการชําระเงินขาด
ดุล เราเรียกวาการลดคาของเงิน (อัตราแลกเปลี่ยนคงที่) หรือการเสื่อมคาของเงิน (อัตรา
แลกเปลี่ยนเสรี) บางครั้งวิธีนี้เรียกวา elasticity approach ผลของการลดคาของเงินหรือเสื่อมคา
ของเงินจะทําใหปริมาณสินคาเขาลดลง และปริมาณสินคาออกเพิ่มขึ้น แตมูลคาของสินคาจะ
เปลี่ยนแปลงอยางไรขึ้นอยูกับความยืดหยุนของอุปสงคของสินคาเขาและสินคาออก ผลของการ
ลดคาของเงินจะทําใหดุลการคาดีขึ้น ถาผลบวกของอุปสงคสินคาเขาและอุปสงคสินคาออก
มากกวาหนึ่ง ซึ่งเปนเง่ือนไขของ Marshall-Lerner ในโลกที่แทจริงคาความยืดหยุนที่คํานวณต่ํา
กวาคาที่แทจริงเพราะมีปญหาทางดาน identification และคาความยืดหยุนในระยะสั้นต่ํากวาใน
ระยะยาวเนื่องจากเกิดความลาชาในการปรับตัวตอการลดคาของเงินซ่ึงประกอบดวยความลาชา
ในการยอมรับการตัดสินใจ การสงสินคา การทดแทนและการผลิต 
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 ถาในการปรับดุลการชําระเงินไมสามารถใชการลดคาของเงิน ก็อาจจะเลือกใชนโยบาย
อ่ืนที่มีผลเชนเดียวกันคือ การใชภาษีศุลกากรรวมกับเงินอุดหนุนสินคาออก ภาษีศุลกากรที่เก็บ
กับสินคาเขามีผลทําใหสินคาเขามีราคาสูงขึ้น ปริมาณการนําเขาก็ลดลง สวนเงินอุดหนุน
สินคาออก ทําใหราคาสินคาออกถูกลงปริมาณการสงออกเพ่ิมขึ้น 
 วิธีการวิเคราะหผลของการลดคาของเงินอีกวิธีหน่ึงคือวิธีการใชจาย (The Absorption 
Approach) ไดแนวความคิดมาจาก Sidney Alexander ซึ่งแสดงใหเห็นวาการลดคาของเงิน จะ
ทําใหดุลการชําระเงินดีขึ้น เม่ือรายไดเพ่ิมขึ้น และ/หรือการดูดซึม (การใชจาย) ตองลดลง แต
อยางไรก็ตามยังขึ้นอยูกับเง่ือนไข 2 ประการคือ กรณีที่ระบบเศรษฐกิจมีการจางงานเต็มที่ ผล
ของการลดคาของเงินจะทําใหดุลการคาดีขึ้นโดยผานผลโดยตรงตอการใชจาย ไมไดขึ้นอยูกับ
รายได สวนกรณีที่ระบบเศรษฐกิจมีการวางงาน การลดคาของเงินจะทําใหดุลการชําระเงินดีขึ้น
มากนอยเทาใดขึ้นอยูกับความโนมเอียงของการใชจาย ถาความโนมเอียงของการใชจายนอย
กวาหนึ่ง จะทําใหดุลการชําระเงินดีขึ้น วิธีการใชจายใชในการปรับดุลการชําระเงินดีกวาวิธีความ
ยืดหยุน แต Harry G. Johnson ไดปรับปรุงวิธีการปรับดุลที่ไดผลดีกวาวิธีการใชจาย เรียกวา
วิธีการจายเงิน (The Payments Approach) ตามวิธีนี้ดุลการชําระเงินคือผลตางระหวางรายรับ
และรายจายรวมของผูพํานักอาศัยในประเทศ ฉะน้ันการขาดดุลการชําระเงิน แสดงวารายจาย
มากกวารายรับ การปรับดุลการชําระเงินตามวิธีนี้ทําได 2 ประการคือ ประการแรกดูจาก
ความสําคัญทางการเงิน เม่ือประเทศมีดุลการชําระเงินขาดดุล จะตองทําใหรายจายรวมของ
ประชาชนลดลง โดยการใชนโยบายการเงินที่เขมงวด ประการที่สองดูจากความสัมพันธของ
ดุลการชําระเงินกับระดับกิจกรรมตาง ๆ ในระบบเศรษฐกิจ ตามวิธีนี้ดุลการชําระเงินขาดดุล
เพราะการตัดสินใจของคนในประเทศใชจายมากกวารายรับ นโยบายที่ใชแกไขปญหา
ดุลการชําระเงินคือนโยบายลดการใชจาย (การเงินและการคลัง) และนโยบายเปลี่ยนแนวการใช
จาย (ลดคาของเงิน ภาษีศุลกากร โควตา ฯลฯ) 
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