
 

บทที่ 9 
ปญหาการโอนระหวางประเทศ 

 
 ในการคาระหวางประเทศ การโอนเงินจากประเทศหนึ่งไปอีกประเทศหนึ่งเปนเรื่อง
ธรรมดาที่เกิดขึ้นเสมอ ประชาชนในประเทศยากจนอาจจะตองการขอกูเงินจากเงินออมของ
ประชาชนในประเทศร่ํารวย ประเทศที่เจริญแลวอาจใหความชวยเหลือแบบใหเปลา (grants-in-
aid) แกประเทศกําลังพัฒนา ประเทศแพสงครามมีขอผูกพันที่ตองชดใชคาปฏิกรรมสงครามแก
ประเทศชนะสงคราม ธุรกิจตางประเทศอาจเขาไปตั้งสาขาในประเทศอื่น สิ่งเหลานี้เปนตัวอยาง
ของการเคลื่อนยายทุนระหวางประเทศ ซึ่งเกี่ยวของกับทุนในรูปเงินตราตางประเทศ 
ความสามารถที่จะเปลี่ยนเงินตราของตางประเทศในตลาดเงินตราตางประเทศได รวมทั้ง
เกี่ยวของกับการโอนทรัพยากรที่แทจริงเชนเดียวกับเงินตรา 
 ประเทศใดจะนําทุนเขาประเทศดวยวิธีใดก็ตาม เพราะตองการสินคาหรือบริการจาก
ตางประเทศมากกวามูลคาสินคาออก ประเทศจะสงทุนออกนอกประเทศเมื่อสินคาออกมากกวา
สินคาเขา ในกรณีทั้งสองประเทศขอกูเงินและประเทศใหเงินกูตองไดรับผลกระทบกระเทือนตอ
ดุลการชําระเงินเม่ือใหเงินกูหรือขอกูเงิน ตัวอยางเชน ประเทศ ก. ขอกูเงินจากประเทศ ข. 
ประชาชนในประเทศ ก. มีอํานาจซื้อเพ่ิมขึ้นจากการโอนเงิน แตถาเงินที่กูนี้เทากับสวนเกินของ
สินคาเขาจะไมมีการโอนที่แทจริง (real transfer) ของสินคาและบริการ และอํานาจซื้อที่เพ่ิมจะมี
ผลตอราคาสินคาภายในประเทศในกรณีที่ประเทศมีการจางงานเต็มที่ คือทําใหราคาสินคา
ภายในประเทศสูงขึ้น แตถาประเทศมีการวางงานจะทําใหรายไดและผลผลิตเพ่ิมขึ้น ขบวนการ
โอนความมั่งคั่งที่แทจริงซึ่งเกิดในประเทศใหกูเงินและประเทศขอกูเงิน ทําใหเกิดปญหาที่เรียกวา
ปญหาการโอน (the transfer problem) ซึ่งมีประวัติเรื่องนี้ยาวในการคาระหวางประเทศ 
 

1.  ความหมายของการโอน 
 การเคลื่อนยายทุนระหวางประเทศทําใหเกิดความตองการโอนอํานาจซื้อจากผูใหกูเงิน
ไปใหประเทศขอกูเงินในชวงเวลาปจจุบัน ในที่สุดการแลกเปลี่ยนจะเสร็จสิ้นสมบูรณเม่ือผูขอกู
เงินคืนเงินตนและอัตราดอกเบี้ยหรือเงินปนผลแกผูใหกูเงิน โดยผานการโอนยายกลับ (reverse 
transfer) 
 เหตุผลที่ทําใหมีการโอนอํานาจซื้อหรือการโอนเงินจากประเทศหนึ่งไปอีกประเทศหนึ่ง 
ไดแก 
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 1.1  การขอกูเงินโดยหนวยเศรษฐกิจตาง ๆ ในประเทศยากจน จากหนวยเศรษฐกิจ 
ตาง ๆ ในประเทศร่ํารวยกวา 
 1.2  การชดใชคาปฏิกรรมสงครามใหประเทศชนะสงครามโดยประเทศแพสงคราม 
ตัวอยางเชน ประเทศฝรั่งเศสชดใชคาปฏิกรรมสงครามในป 1870 – 1871 หลังสงคราม Franco 
Prussian และเยอรมันชดใชคาปฏิกรรมสงครามหลังสงครามโลกครั้งที่ 1 
 1.3  เงินใหเปลา (grants) ที่ประเทศพัฒนาแลวใหกับประเทศกําลังพัฒนา 

 1.4  การตกลงหนี้เกา 

 1.5  การโอนเงินของผูอพยพ 

 ในการพิจารณาปญหาการโอน เราตองแยกใหเห็นความแตกตางระหวางการโอนที่
แทจริง (real transfer) และการโอนเงิน (financial transfer) การโอนที่แทจริงหมายถึงการ
เคลื่อนยายสินคาระหวางประเทศตาง ๆ สวนการโอนเงินหมายถึงการเคลื่อนยายสินทรัพย
ทางการเงินจากผูโอนไปใหผูรับโอน และมีการเปลี่ยนเงินตราของผูโอนเปนเงินตราของผูรับโอน
โดยผานตลาดเงินตราตางประเทศ โดยทั่วไปการโอนที่แทจริงอาจจะเกิดขึ้นกอนหรือเกิดขึ้น
พรอมกัน หรือเกิดตามหลังการโอนเงิน 
 ปญหาตอไปคือผลของการโอนมีมากนอยเทาใด ตัวอยางเชน การโอนเงิน 1 ลาน
ดอลลาร จากประเทศอเมริกาไปประเทศอังกฤษ จะทําใหเกิดการเคลื่อนยายสินคาจากประเทศ
อเมริกาไปประเทศอังกฤษมีมูลคาเทากับ 1 ลานดอลลาร แสดงวาการโอนมีผลสมบูรณ เรียกวา 
effected เม่ือมีการโอนเงินทําใหมีการโอนสินคามูลคานอยกวา (เชนสินคามูลคา 8 แสน
ดอลลาร) แสดงวาการโอนมีผลนอย (undereffected) และเม่ือการโอนเงินทําใหมีการโอนสินคา
มูลคามากกวา 1 ลานดอลลาร แสดงวาการโอนมีผลมากเกินไป (overeffected) 
 เม่ือการโอนมีผลสมบูรณ (effected) จะไมมีปญหาการโอนเกิดขึ้น เพราะจะไมทําใหเกิด
ปญหาดุลการชําระเงิน (กระแสของเงินเทากับกระแสการคาสินคา) เม่ือการโอนมีผลนอย 
(undereffected) หรือมีผลมาก (overeffected) จะมีปญหาการโอนเกิดขึ้นเพราะทําใหเกิดความ
ไมสมดุลของดุลการชําระเงิน ซึ่งจะตองแกไขตอไป 
 สําหรับการโอนที่แทจริงมีผลสมบูรณ (effected) เม่ือประเทศโอนมีการสงออกสวนเกิน 
(export surplus) และประเทศผูรับโอนมีการสั่งเขาสวนเกิน (import surplus) เทากับการโอน 
ดังนั้นการโอนที่แทจริงอาจจะอยูในรูปของการเพิ่มการสงออกหรือลดสินคาเขาโดยประเทศผูโอน 
หรือทั้ง 2 ประเทศ 
 
 



2.  ปญหาการโอนที่เกิดขึ้น1

 ปญหาการโอน เปนปญหาตรงกันขามกับปญหาดุลการชําระเงิน ดุลการชําระเงินไม
สมดุลจะเกี่ยวของกับการโอนที่แทจริงจากประเทศที่มีดุลการชําระเงินเกินดุลไปสูประเทศที่มี
ดุลการชําระเงินขาดดุล การแกไขปญหาความไมสมดุลของดุลการชําระเงินอาจจะเกิดขึ้นโดย
อัตโนมัติหรือโดยนโยบายของรัฐบาล เราอาจจะมองปญหาดุลการชําระเงินเปนการสรางการโอน
ที่แทจริงจํานวนเทากันในทิศทางตรงขาม นั่นคือจากประเทศขาดดุลไปประเทศเกินดุล หรือการ
โอนเงินจากประเทศเกินดุลไปประเทศขาดดุล ซึ่งสามารถอธิบายโดยใชรูปที่ 1 และรูปที่ 2 
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รูปที่ 1 : แสดงความไมสมดุลของดุลการชําระเงินและปญหาการโอนที่แทจริง 
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รูปที่ 2 : แสดงการกลับ (reversal) ของการโอนที่แทจริง 
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 จากรูปที่ 1 เสน ICCA และ ICCB แสดงเสนรายได-การบริโภค (income-consumption 
curve) ของประเทศอเมริกาและอังกฤษตามลําดับ 

B

 อัตราการคาระหวางประเทศคือ P ซึ่งแสดงดวยเสน OT ตามอัตราการคา P ประเทศ
อเมริกาจะบริโภคสินคาในสัดสวนแสดงดวยจุด U ประเทศอังกฤษจะบริโภคตามจุด V ถา
ประเทศอเมริกาเพิ่มการใชจายจนถึงจุด E และประเทศอังกฤษลดการใชจายลงจนถึงจุด E จุด E 
เปนจุดดุลยภาพของตลาดสินคา นั่นแสดงวาประเทศอเมริกาสงสินคาออกจํานวน OAH และสง
สินคาเขาจํานวน EH ตามอัตราการคา P มูลคาสินคาออกจํานวน OAH มีคาเทากับ EG ประเทศ
อเมริกาจึงมีการสั่งเขาเกิน (import surplus) เทากับ GH หรือกลาวอีกนัยหนึ่ง ประเทศอเมริกามี
การขาดดุลของสินคาออกจํานวน OC การขาดดุลจํานวน OC นี้เทากับสวนแตกตางระหวาง
รายไดและรายจายของประเทศอเมริกา (รายไดของประเทศอเมริกาคือ OAO และรายจายคือ 
OAC) ความแตกตางนี้เกิดขึ้นไดเพราะมีการสั่งสินคาเขาสวนเกิน ในทํานองเดียวกันประเทศ
อังกฤษมีดุลการชําระเงินเกินดุลเทากับสวนเกินของรายไดมากกวารายจายเทากัน GH การโอน
ที่แทจริงจะเกิดขึ้นถาประเทศอังกฤษโอนสินคาจํานวน OC ไปประเทศอเมริกา แตอยางไรก็ตาม 
การกระทําดังกลาวมาแลวมีปญหาความไมสมดุลของดุลการชําระเงินเกิดขึ้น เพราะการโอนที่
แทจริงจากประเทศอังกฤษไปประเทศอเมริกาไมไดตามดวยการโอนเงิน 
 ปญหาดุลการชําระเงินสามารถแกไขไดดวยวิธีใดวิธีหน่ึงดังน้ี (ก) โดยกลับการโอนที่
แทจริง (ข) โดยทําใหเกิดการโอนเงินจากประเทศเกินดุล (อังกฤษ) ไปสูประเทศขาดดุล 
(อเมริกา) การกลับการโอนที่แทจริง คือการกําจัดการนําเขาสวนเกินของประเทศอเมริกา ซึ่ง
จะตองใชนโยบายรวมระหวางการเปลี่ยนแปลงการใชจาย (expenditure-adjusting policies) ใน
ทั้ง 2 ประเทศและนโยบายเปลี่ยนแปลงแนวการใชจาย (expenditure-switching policies) ซึ่ง
สามารถอธิบายดวยรูปที่ 2 สําหรับการทําใหเกิดการโอนเงินนั้น จะเกี่ยวของกับเงินกู (หรือเงิน
ใหเปลา) จากประเทศอังกฤษไปประเทศอเมริกา ซึ่งสามารถอธิบายไดดวยรูปที่ 1 โดยประเทศ
อเมริกาสามารถจุนการขาดดุลไดและไมทําใหทุนสํารองหมด 
 สําหรับรูปที่ 2 แสดงการกลับของการโอนที่แทจริง ซึ่งกระทําไดโดยใชนโยบาย
เปลี่ยนแปลงการใชจายเพื่อเคลื่อนเสนการใชจายรวมกันนโยบายเปลี่ยนแปลงแนวการใชจาย 
จากรูปที่ 1 เม่ือประเทศอเมริกามีปญหาดุลการชําระเงินขาดดุล ประเทศอเมริกาแกปญหาการ
ขาดดุลโดยใชวิธีกลับการโอนที่แทจริง นั่นคือ ประเทศอเมริกาและอังกฤษตองกลับการใชจาย
โดยเปลี่ยนการใชจายโดยทําใหเสน EC เปน OT ขั้นตอไปประเทศอเมริกาและอังกฤษตองใช
นโยบายเปลี่ยนแนวการใชจายจากการซื้อสินคาออกของ B มาเปนสินคาออกของ A นั่นคือ การ
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ลดคาของเงินดอลลารเพ่ือใหระบบเศรษฐกิจเขาสูจุดดุลยภาพทั่วไปที่จุด Z ในรูปที่ 2 จากรูปที่ 2 
เสน EN แสดงเสนการใชจายของประเทศอเมริกาและอังกฤษ และจุด Z คือดุลยภาพทั่วไป 
 ในทฤษฎีการคาระหวางประเทศสมัยใหม เราสามารถจะอธิบายปญหาการโอนไดทั้งเปน
ปญหาที่แทจริง หรือปญหาทางการเงิน ซึ่งสามารถใชทั้งทฤษฎีของคลาสสิค และ Keynes 
ทฤษฎีคลาสสิคมีขอสมมติฐานวาการทํางานของระบบเศรษฐกิจเพ่ือทําใหรายไดเทากับรายจาย 
ณ ระดับการจางงานเต็มที่ในแตละประเทศ ทฤษฎีของ Keynes มีขอสมมติฐานวา ผลผลิตและ
รายไดถูกกําหนดโดย effective demand เพราะระบบเศรษฐกิจของแตละประเทศมีอุปทานของ
แรงงานสินคาที่มีความยืดหยุนมาก ณ ระดับอัตราคาจางและราคาคงที่ จากขอสมมติฐานทั้งของ
คลาสสิค และ Keynes ในการวิเคราะหปญหาการโอนสามารถแยกวิเคราะหไดเปน 2 ปญหา 
ปญหาแรกคือ ขบวนการที่ประเทศผูโอนจุนเจือในประเทศและใชจายในประเทศผูรับโอน จะมีผล
ตออุปสงคสินคาเขาของแตละประเทศ (ระดับราคาไมเปลี่ยน) เพียงพอที่จะทําใหเกิดการคา
เกินดุลและขาดดุล เพ่ือทําใหมีผลตอการโอนหรือไม หรือการโอนมีผลนอยเกินไปหรือมาก
เกินไปอันเปนผลมาจากขบวนการที่ใชจุนเจือหรือไม ปญหาที่สองคือ กลไกการปรับตัวจะมีผล
ทําใหเขาสูดุลยภาพหรือไม ในแนวความคิดของคลาสสิค กลไกการปรับตัวคือการลดคาของเงิน
ที่ทําให effective demand เพ่ิมหรือลด หรืออัตราการคาเปลี่ยน 
 การอธิบายสมมติวาในโลกนี้มีประเทศอยู 2 ประเทศ คือ ประเทศ A และประเทศ B 
ผลิตสินคาออก A และสินคาเขา B ประเทศ A เปนประเทศผูโอน และประเทศ B เปนผูรับโอน 

 2.1  ปญหาการโอนของพวกคลาสสิค 
   ตามขอสมมติฐานของคลาสสิคที่วาระบบเศรษฐกิจจะมีการจางงานเต็มที่โดย
อัตโนมัติ แสดงวาการโอนตองถูกจุนเจือและมีการใชจาย เพ่ือลดการใชจายรวมของประเทศ 
ผูโอน และเพิ่มการใชจายรวมของประเทศผูรับโอนเทากับจํานวนที่โอน ซึ่งไมมีผลของตัวทวี 
ดุลการคาของประเทศผูโอนดีขึ้นโดยการลดการใชจายเกี่ยวกับสินคาเขาและการเพิ่มอุปสงค
สินคาออกโดยประเทศผูรับโอน ดุลการคาที่ดีขึ้นคิดเปนอัตราสวนของการโอน ซึ่งจะเทากับ
ผลบวกของสัดสวนการเปลี่ยนแปลงการใชจายของทั้ง 2 ประเทศกับสินคาเขา การโอนจะมีผล
นอยเกินไป (undereffected) หรือมีผลมากเกินไป (overeffected) และอัตราการคาจะเปลี่ยนเปน
ผลดีหรือผลไมดีแกประเทศผูโอนขึ้นอยูกับวาผลบวกของสัดสวนดังกลาวนอยกวาหรือมากกวา
หนึ่ง กฎทั่วไปนี้จะอยูในรูปตาง ๆ หลายแบบโดยอาศัยความจริงวาสัดสวนของการเปลี่ยนแปลง
การใชจายถาไมตกอยูกับสินคาเขาก็ตองตกแกสินคาออก รูปแบบหนึ่งก็คือการโอนจะมีผลนอย
เกินไปหรือมากเกินไปขึ้นอยูกับวาผลบวกของการเปลี่ยนแปลงการใชจายเกี่ยวกับสินคาออก
มากกวาหรือนอยกวาหนึ่ง อยางไรก็ตาม สัดสวนของการเปลี่ยนแปลงการใชจายเกี่ยวของกับ
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ความโนมเอียงเพ่ิมในการใชจายเกี่ยวกับสินคาออกหรือสินคาเขา ทั้งน้ี ขึ้นอยูกับเง่ือนไขที่สมมติ
ในการคาระหวางประเทศ สมมติมีอยู 3 เง่ือนไข คือ กรณีแรก การคาเสรีและไมมีคาขนสง 
สัดสวนของการเปลี่ยนแปลงคาใชจายเทากับความโนมเอียงเพ่ิมของการใชจาย เพราะคาใชจาย
สินคาเขาจะเปนรายรับของประเทศสงออก หลักเกณฑของการโอนคือ ผลบวกของความ 
โนมเอียงเพ่ิมของการใชจายเกี่ยวกับสินคาออกมากกวาหรือนอยกวาหนึ่ง กรณีที่สอง ไมมีคา
ขนสงแตมีภาษีศุลกากร สัดสวนของการเปลี่ยนแปลงรายจายเกี่ยวกับสินคาออกจะมากกวา
ความโนมเอียงเพ่ิมของการใชจายสินคาออก หลักเกณฑของการโอนคือผลบวกของความโนม
เอียงเพ่ิมในการใชจายสินคาออกมากกวาหรือนอยกวาคา ๆ หน่ึง (critical value) ซึ่งนอยกวา
หน่ึง กรณีที่สาม ไมมีภาษีศุลกากรแตมีคาขนสง ถาสินคาที่ถูกสงออกเทานั้นที่เสียคาขนสง 
สัดสวนของการเปลี่ยนแปลงการใชจายจะเทากับความโนมเอียงเพ่ิมของการใชจาย เพราะ
รายจายคาสินคาเขาจะเทากับรายรับของประเทศสงออก หลักเกณฑของการโอนจะเหมือนกรณี
แรก แตถาคาขนสงเก็บกับสินคาออกทั้งหมด (รวมทั้งสินคาออกที่บริโภคภายในประเทศ) 
สัดสวนของการเปลี่ยนแปลงการใชจายสินคาออกจะมากกวาความโนมเอียงเพ่ิมของการใชจาย
สินคาออก และหลักเกณฑของการโอนเหมือนกรณีที่สอง 

 2.2  ปญหาการโอนของ Keynes 
   ในการศึกษาปญหาการโอนของ Keynes สมมติวาผลผลิตในแตละประเทศมีความ
ยืดหยุนมาก ณ ระดับราคาคงที่ ดังน้ัน ผลผลิตรายไดและการจางงานถูกกําหนดโดยอุปสงครวม 
นอกจากนั้น สมมติวาอัตราแลกเปลี่ยนดอกเบี้ยคงที่ ปญหาการโอนของ Keynes ตางกับของ
คลาสสิค คือ ขบวนการจุนเจือและใชจายเงินที่โอนทําใหเกิดการเปลี่ยนแปลงการใชจายรวมใน
สองประเทศไมเทากัน นอกจากนั้น การเปลี่ยนแปลงการใชจายที่เกิดจากการจุนเจือและการใช
จายเงินที่โอนจะมีผลของตัวคูณตอดุลการคาของทั้ง 2 ประเทศ หลักเกณฑของการโอนคือการ
โอนจะมีทั้งผลนอยเกินไปและมากเกินไป 
 

3.  ผลขอการโอน2

 โดยทั่วไปผลของการโอนมี 2 ประการคือ ประการแรก เปนผลขั้นตน (primary burden) 
ทําใหมีการปรับการใชจายแตละประเทศ ประการที่สอง เปนผลขั้นที่สอง (secondary burden) 
ทําใหมีการเปลี่ยนแปลงราคาเปรียบเทียบ (นั่นคือ อัตราการคาเลวลง) โดยราคาสินคาออกลดลง
เม่ือเทียบกับราคาสินคาเขา จากผลของการโอนดังกลาวทําใหเกิดขอถกเถียงระหวาง Keynes 
และ Bertil Ohlin (สมัยใหม) โดย Keynes เนนวาการโอนที่เกิดขึ้นจะทําใหอัตราการคาระหวาง
ประเทศเลวลง ซึ่งจะตองขึ้นอยูกับความยืดหยุนของสินคาหรือความยืดหยุนของอุปสงคของ
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ตางประเทศ แตสําหรับ Ohlin การโอนเกิดขึ้นไดเพราะการเปลี่ยนแปลงของรายได (income 
effect) โดยไมทําใหอัตราการคาเปลี่ยนแปลง ฉะน้ัน ตามแนวความคิดของ Ohlin ปญหาการ
โอนจะเกี่ยวของกับความโนมเอียงเพ่ิมในการบริโภค (MPC) 
 ตัวอยางที่ Keynes และ Ohlin ถกเถียงกันคือหลังสงครามโลกครั้งที่ 1 เยอรมันตองจาย
คาชดเชยปฏิกรรมสงครามภายใตสัญญาแวรซายสจํานวนมากไปยังประเทศคูสงคราม เชน 
อังกฤษ ฝรั่งเศส และอเมริกา Keynes กลาววาถามีการโอนเกิดขึ้น ผลของการโอนจะทําใหอัตรา
การคาของเยอรมันเลวลง เพ่ือทําใหเกิดการสงออกสวนเกิน (export surplus) แต Keynes กลัว
วาการโอนจะไมเกิดขึ้น เพราะถึงแมราคาสินคาออกของเยอรมันลดลง (ผลจากอัตราการคา 
เลวลง) ก็จะไมเกิดการสงออกสวนเกิน เพราะความตองการสินคาออกของเยอรมันโดยชาว
ตางประเทศมีความยืดหยุนนอย Ohlin มีความเห็นแยงกับ Keynes คือ การโอนจะเกิดขึ้นไดโดย
ไมจําเปนที่อัตราการคาตองเลวลง แตมีการเปลี่ยนแปลงรายไดของชาวตางประเทศ ในกรณีนี้
เม่ือเยอรมันชดใชคาปฏิกรรมสงครามใหประเทศคูสงคราม ทําใหประเทศคูสงครามมีรายไดมาก
ขึ้น ซึ่งจะทําใหสามารถซื้อสินคาของเยอรมันมากขึ้น ผลคือ เยอรมันสามารถขายสินคาออกได
มากขึ้นเกิด export surplus 
 ตัวอยางที่สองของปญหาการโอน คือ การหมุนเวียนของเงินดอลลารที่ไดจาการขาย
น้ํามัน (หรือ recycling of petrodollars) ผลของราคาน้ํามันสูงขึ้นในทศวรรษ 1970 ทําใหมีเงิน
ดอลลารจํานวนพันลานโอนจากประเทศนําน้ํามันเขาไปประเทศสงนํ้ามันออก เฉพาะป 1974 ป
เดียวประเทศสมาชิก OPEC มีดุลการคาเกินดุลประมาณ 60 พันลานดอลลาร ประเทศสงนํ้ามัน
ออกไมสามารถเปลี่ยนเงินที่ไดรับจากคาน้ํามันเปนสินคาเขาได เพราะระบบเศรษฐกิจของ
ประเทศเหลานั้นขาดความสามารถที่จะดึงดูดทรัพยากรจํานวนมาก ประเทศเหลานั้นจึงประสบ
ปญหาที่จะตองจัดการกับเงินดอลลารจํานวนมากเหลานั้น 
 ในขณะที่ประเทศสงน้ํามันออกที่มีดุลการชําระเงินเกินดุลกําลังหาวิธีกําจัดการเกินดุล
ประเทศอื่น ๆ ในโลกที่มีดุลการชําระเงินขาดดุลก็กําลังหาทางกําจัดการขาดดุลซึ่งสวนใหญเปน
ประเทศในโลกที่สาม การหมุนเวียนของเงินดอลลารที่ไดจากการขายน้ํามันกลายเปนปญหา
ขึ้นมาเพราะไมไดมีความตองการตรงกันระหวางประเทศเกินดุลที่ตองการกระจายกลับไปสู
ประเทศขาดดุล สําหรับประเทศ OPEC มีความตองการสภาพคลอง และตองการลงทุนที่มีการ
เสี่ยงนอย สวนประเทศโลกที่สามตองการหาเงินมาจุนการขาดดุล โดยใชสินทรัพยระยะยาวและ
มีการเสี่ยงมากทําใหจําเปนตองมีตัวกลางทางการเงินระหวางประเทศ ดังนั้น ภาระของ 
recycling จึงตกกับสถาบันทางการเงินระหวางประเทศ ผลที่ปรากฏคือ ตลาดยูโรดอลลารไดทํา 
recycling สวนมากเพราะประเทศ OPEC ไดฝากเงินไวในตลาดยูโรดอลลาร ระหวางป 1976 – 



1982 ประเทศ OPEC ไดฝากเงินไวในธนาคารอเมริกาและยุโรปมากกวา 750 พันลานดอลลาร 
และธนาคารเหลานั้นไดใชเงินฝากเหลานี้ใหประเทศโลกที่สามกู โดยเฉพาะอยางยิ่งประเทศใน
ลาตินอเมริกา 
 การหมุนเวียนของเงินดอลลารจะปรากฏตามรูปที่ 3 ประเทศ OPEC สงนํ้ามันไป
ประเทศญี่ปุน ยุโรป และอเมริกา (ตามลูกศรที่ 1) เพ่ือแลกกับเงินดอลลาร (ตามลูกศรที่ 2) ซึ่ง
ประเทศ OPEC นําเงินจํานวนนั้นไปฝากไวในตลาดยูโรดอลลาร (ตามลูกศรที่ 3) ตลาดยูโร
ดอลลารจะใหประเทศโลกที่สามกูเงินดอลลารจํานวนนั้น (ตามลูกศรที่ 4) โลกที่สามจะใชเงินกู
เพ่ือจายสินคาเขาที่สั่งมาจากประเทศญี่ปุน ยุโรป และอเมริกา (ตามลูกศรที่ 5) ซึ่งจะมีสินคาสง
มาจากประเทศญี่ปุน ยุโรป และอเมริกา (ตามลูกศรที่ 6) เรียกวาการโอนที่แทจริง (real 
transfer) ชั่วระยะเวลาหนึ่งวงจรน้ีจะปดลงและทุกคนก็สบายใจ แตอยางไรก็ตาม การหมุนเวียน
ของเงินดอลลารที่ไดจากการขายน้ํามันก็ทําใหเกิดวิกฤตการณหน้ีของโลกในระหวางทศวรรษ 
1980 จนถึงปจจุบันนี้ 
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4  (การโอนเงนิ) 

ดอลลาร 
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  สินคา 
 (การโอนที่แทจริง) 

  6 
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    ดอลลาร 

  น้ํามัน 
  1 
   2 

      ดอลลาร 

ตลาดยูโร 

ดอลลาร 

OPEC ญี่ปุน ยโุรป  

และอเมริกา 
โลกที่สาม 

รูปที่ 3 : แสดงการหมุนเวียนของเงินดอลลารที่ไดจากการขายน้ํามัน (recycling petrodollars) 
 
 

4.  ทฤษฎีการโอน3

 ในการพิจารณาการโอนเงินทุนระหวางประเทศ จะแยกศึกษาออกเปน 2 ทฤษฎี คือ 
ทฤษฎีคลาสสิค และทฤษฎีสมัยใหม (modern theory) 
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 4.1  ทฤษฎีคลาสสิค  จะเกี่ยวของกับการเปลี่ยนแปลงของอัตราแลกเปลี่ยนและระดับ
ราคาสินคา ซึ่งจะมีผลกระทบตอบัญชีเดินสะพัด การศึกษาจะแบงออกเปน 2 วิธี คือ การโอนเงิน
ภายใตระบบมาตรฐานทองคํา และการโอนเงินภายใตระบบอัตราแลกเปลี่ยนเสรี 
  4.1.1  การโอนเงินภายใตระบบมาตรฐานทองคํา  การอธิบายสมมติวามี 2 
ประเทศคือ ประเทศอังกฤษเปนประเทศใหกูเงิน ประเทศแคนาดาเปนประเทศขอกูยืมเงินเม่ือ
ประเทศแคนาดากูเงินจากประเทศอังกฤษ เงินที่กูจากตลาดทุนในลอนดอนจะถูกแลกเปนเงิน
ดอลลารแคนาดาในตลาดแลกเปลี่ยนเงินตราตางประเทศ การขายเงินปอนด จะทําใหอุปทาน
ของเงินปอนดเพ่ิมขึ้น อัตราแลกเปลี่ยนจะลดลงซึ่งเลยจุดทองคําไหลออกจากอังกฤษไปแคนาดา 
อัตราดอกเบี้ยในอังกฤษสูงขึ้น (ปริมาณเงินลดลงเพราะปริมาณเงินเทากับปริมาณทองคํา) การ
สูญเสียทองคําจะทําใหราคาสินคาในอังกฤษลดลงตามทฤษฎีปริมาณเงิน ในทางตรงขาม ราคา
สินคาในแคนาดาจะสูงขึ้นขณะที่ทองคําไหลเขาประเทศและอัตราดอกเบี้ยลดลง การ
เปลี่ยนแปลงในระดับราคาในทั้ง 2 ประเทศ ทําใหอังกฤษสงสินคาออกมากเกินไป ประเทศ
แคนาดาสั่งสินคาเขามากเกินไปทําใหดุลการคาขาดดุล การโอนที่แทจริงจะเกิดขึ้นโดยการ
เปลี่ยนแปลงดุลการคานี้ 
  การโอนที่แทจริงเกิดขึ้น ทําใหขบวนการปรับตัวจะเปลี่ยนในทางตรงกันขามโดย
ประเทศอังกฤษที่มีการสงออกมากเกินไป (เกินดุล) ทําใหทองคําไหลเขาประเทศ ประเทศ
แคนาดาสั่งสินคาเขามากเกินไป ทําใหทองคําไหลออกจากประเทศ จะเห็นวาการเคลื่อนยายทุน
จะถูกเคลื่อนยายตรงกันขามกับครั้งแรก ในที่นี้จะไมสนใจการจายคืนเงินกูที่จะเกิดขึ้นตอจาก
ขบวนการนี้ และเราไมสนใจประสิทธิภาพของเงินทุนในประเทศแคนาดาซึ่งมีผลตาง ๆ ตอระดับ
ราคาในแคนาดาตลอดขบวนการโอนอัตราการคาของประเทศใหกู (อังกฤษ) เสียเปรียบ สวน
ประเทศขอกูเงินจะมีอัตราการคาไดเปรียบ 
 

EC 353 211

อังกฤษ 
 

โอนเงิน 

 โอนสินคา (การโอนที่แทจริง) 

ทองคําไหลเขา 

แคนาดา 
 

 
 
 
 
 
 
 
 

 



  ขอวิจารณเกี่ยวกับทฤษฎีการโอนของคลาสสิค ภายใตมาตรฐานทองคํามีดังนี้ 
  ก)  ตามรูปแบบของคลาสสิค  สมมติวาความโนมเอียงเพ่ิมในการสั่งสินคาเขา 
(M.P.M.) ของประเทศขอกูเทากับความโนมเอียงเพ่ิมในการใชเงินกูของประเทศขอกู ขอ
สมมติฐานดังกลาวไมจําเปน เพราะเมื่อประเทศแคนาดาใชเงินกูไปบางสวนในประเทศ อุปสงค
ของสินคาแคนาดาจะเพิ่มขึ้น ทําใหราคาสินคาภายในประเทศสูงขึ้นและจะทําใหเปลี่ยนความ
ตองการไปสูสินคาเขา สินคาเขาในประเทศแคนาดามากเกินไป แตถาประเทศแคนาดาใชเงินกู
บางสวนในอังกฤษทันที สวนของเงินกูที่ถูกใชก็จะไมมีการโอนเงิน และการโอนที่แทจริงจะ
เกิดขึ้นทันที 
  ข)  ขบวนการโอนเงินของคลาสสิคขึ้นอยูกับการยอมรับทฤษฎีปริมาณเงินและขอ
สมมติฐานการจางงานเต็มที่ ในระบบเศรษฐกิจที่มีการวางงาน ปริมาณเงินไมไดเปนตัวกําหนด
ราคาสินคา เพราะเงินที่เพ่ิมขึ้นอาจถูกถือไวเฉย ๆ (hoarding) แตถาไมถือเงินไวเฉย ๆ โดย
นําไปใชจายทันที จะทําใหผลผลิตเพ่ิมขึ้น ไมใชระดับราคาเพิ่มขึ้น 
  ค)  ตามทฤษฎีการปรับดุลการชําระเงินของคลาสสิค สมมติวาผลบวกของอุปสงค
และอุปทานมากกวาหนึ่ง 
  4.1.2  การโอนเงินภายใตระบบอัตราแลกเปลี่ยนเสรี  การโอนเงินกูจาก
ประเทศอังกฤษไปประเทศแคนาดา จะทําใหเงินปอนดเสื่อมคาลง (depreciate) ทําใหราคา
สินคาออกของอังกฤษในรูปเงินดอลลารแคนาดาถูกลง ในขณะท่ีราคาสินคาของแคนาดาในรูป
เงินปอนดแพงขึ้น ผลกระทบของการไหลออกของเงินทุนที่มีตออัตราแลกเปลี่ยนจะมีมากหรือ
นอย ขึ้นอยูกับขนาดของการโอน ถาอุปสงคของสินคามีความยืดหยุนมาก อังกฤษจะสง
สินคาออกไดมากขึ้น และซื้อสินคาเขาจากแคนาดานอยลง ในที่สุดอังกฤษจะมีดุลการคาเกินดุล
และมีการโอนที่แทจริงเกิดขึ้นเม่ือเงินกูทั้งหมดของแคนาดาถูกโอนไปหมด และขบวนการโอนที่
แทจริงสิ้นสุดลง อัตราแลกเปลี่ยนจะกลับไปสูระดับเดิมคือคาของเงินปอนดจะแข็งคาเพิ่มขึ้น 
(appreciate) ซึ่งสามารถอธิบายไดโดยใชรูปที่ 4 

อัตราแลกเปลี่ยน ($ / £ 

E 

ปริมาณเงนิตราตางประเทศ 

SF
      R2 

   R3 

   R1  

D/
F

S/
F

DF

 
 
 
 
 
 

รูปที่ 4 : แสดงการโอนตามทฤษฎีของคลาสสิคภายใตระบบอัตราแลกเปลี่ยนเสร ี
O  

  /
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 จากรูปเสน DF และ SF แทนอุปสงคและอุปทานของเงินตราตางประเทศ 
 อัตราแลกเปลี่ยนดุลยภาพคือ R1 ถามีการไหลออกของเงินทุนเพ่ิมขึ้น (อุปสงคเงินตรา
ตางประเทศเพิ่มขึ้น) เสน DF จะเคลื่อนเปน D/

F อัตราแลกเปลี่ยนดุลยภาพใหมคือ R2 แสดงวา
เงินตราภายในประเทศเสื่อมคาลง ทําใหชาวตางประเทศเห็นวาราคาสินคาออกถูกลง การสงออก
จะเพ่ิมขึ้น ทําใหเงินทุนไหลเขาประเทศ เสน SF จะเคลื่อนเปน S/

F ดุลยภาพใหมคือ R3 ซึ่ง D/F 
ตัดกับ S/F แสดงวาคาเงินตราภายในประเทศเพิ่มขึ้น 
 4.2  ทฤษฎีสมัยใหม  เปนการวิเคราะหขบวนการโอนเงินในรูปของรายได ถามีการโอน
เงินกูจากประเทศ A ไปสูประเทศ B การโอนที่แทจริง (โอนสินคา) จะเกิดขึ้นเม่ือรายได
ประชาชาติของประเทศ B เพ่ิมขึ้น และรายไดประชาชาติของประเทศ A ลดลงซึ่งทําใหเกิดการ
เปลี่ยนแปลงดุลการคา การวิเคราะหที่งายที่สุดคือ สมมติใหมีการลงทุนในประเทศ B เพ่ิมขึ้น
เทากับจํานวนเงินขอกูจากประเทศ A และเงินออมในประเทศ A เพ่ิมขึ้นเทากับจํานวนเงินที่ใหกู 
ถาใชรูปที่ 5 จะเห็นความสัมพันธระหวางดุลการชําระเงินภาวะการลงทุนและการออมในประเทศ
ตามเงื่อนไข 
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รูปที่ 5 : แสดงทฤษฎีการโอนสมัยใหม 
 
 จากรูปที่ 5 ก. แสดงสถานการณประเทศขอกูเงิน เสน X – M ตัดกับ S – I ที่จุด E ซึ่ง
เปนระดับรายไดดุลยภาพและดุลการชําระเงินสมดุล เม่ือประเทศขอกูเงินไดเพ่ิมการลงทุนใน
ระดับคงที่ และไมมีผลสะทอนจากตางประเทศ เสน S – I จะเคลื่อนลงมาทางขวามือเปน S – I/ 
โดยที่การลงทุนเพ่ิมขึ้นจากระดับเดิมเทากับจํานวนเงินขอกูคือ A B รายไดประชาชาติเพ่ิมขึ้น

 
Y         รายได  

          C  

 + 
 O 
 -      

ก. ประเทศขอกูเงิน 

  E    

  X - M 

X – M,  S -  I 
S – I    

 A     D    
S – I/  

S – I/ / 

 Y1        Y         รายได  
 + 
 O 
 -      

ข. ประเทศใหเงินกู 

  E    

  X - M 

X – M,  S -  I S –
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 I    

  H   

 G    

S  – I  

  B    
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จาก E เปน Y ดุลการชําระเงินขาดดุลเทากับ YB การขาดดุลจํานวน AY นี้คือเงินออมที่เพ่ิมขึ้น
เม่ือรายไดเพ่ิมขึ้น เม่ือดุลการชําระเงินขาดดุล แสดงวาการโอนที่แทจริงนอยกวาการลงทุนเพิ่ม
ทั้งหมด หรือการลงทุนที่เพ่ิมขึ้นทั้งหมดจะถูกโอนไมหมด ถาจะใหมีการโอนเงินลงทุนที่เพ่ิม
ทั้งหมดก็ตองไมมีการออม หรือมีการลงทุนเพ่ิมขึ้นโดยผานตัวเรง (accelerator) ซึ่งเสน S – I// 
เปนเสนแสดงการลงทุนเพ่ิมโดยผานตัวเรง และเสน S – I// จะไมขนานกับเสน S – I เสน S – I// 
ตัดกับเสน X – M ที่ C ทําใหรายไดเพ่ิมขึ้นเปน Y1 และดุลการชําระเงินขาดดุลกับ Y1C ซึ่ง
เทากับจํานวนเงินขอกูคือ AB 
 ในรูปที่ 5 ข. แสดงสถานการณในประเทศใหกูเงิน ดุลยภาพของรายไดอยูที่ E ซึ่งเสน  
X – M ตัดกับ S – I เม่ือประเทศปลอยเงินกูใหตางประเทศ เสน S – I จะเคลื่อนขึ้นไปเปนเสน 
S/ - I เพราะมีการออมภายในประเทศเพิ่มขึ้น เสน S/ - I ตัดกับ X – M ณ ระดับรายได Y รายได
ประชาชาติลดลง EY ดุลการชําระเงินเกินดุลเทากับ GY ซึ่งนอยกวาเงินที่ใหกูจํานวน YH เพราะ
เงินที่ใหกูคือ GH ซึ่งเทากับ AB 
 

5.  สรุป 
 ขบวนการโอนความมั่งคั่งที่แทจริงในประเทศใหกูเงินและประเทศขอกูเงินทําใหเกิด
ปญหาการโอนระหวางประเทศ ในการพิจารณาปญหาการโอน จะตองแยกใหเห็นความแตกตาง
ระหวางการโอนที่แทจริง (real transfer) และการโอนเงิน (financial transfer) การโอนที่แทจริง
หมายถึงการเคลื่อนยายสินคาระหวางประเทศ สวนการโอนเงิน หมายถึงการเคลื่อนยาย
สินทรัพยทางการเงินจากผูโอนไปใหผูรับโอน ปญหาตอไปของการโอนคือขนาดของผลของการ
ดอนจะมีมากนอยเทาใด การโอนจะมีผลสมบูรณ (effected) เม่ือการโอนเงินทําใหมีการโอน
สินคามูลคาเทากัน ถาการโอนเงินทําใหมีการโอนสินคามูลคานอยกวา เรียกวา การโอนมีผล
นอย (undereffected) แตถาการโอนเงินทําใหมีการโอนสินคามูลคามากกวา แสดงวาการโอนมี
ผลมากเกินไป (overeffected) การโอนมีผลสมบูรณ จะไมมีปญหาดุลการชําระเงิน แตการโอนที่
มีผลนอยและการโอนมีผลมากเกินไป จะมีปญหาการโอนเกิดขึ้น เพราะดุลการชําระเงินจะไม
สมดุล ทําใหตองใชนโยบายเปลี่ยนแปลงการใชจายและนโยบายเปลี่ยนแปลงแนวการใชจาย 
 ในทฤษฎีการคาระหวางประเทศสมัยใหม เราสามารถอธิบายปญหาการโอนโดยใช
ทฤษฎีของคลาสสิค และ Keynes ในการอธิบายปญหาการโอนของพวกคลาสสิคจะใชขอ
สมมติฐานวาระบบเศรษฐกิจมีการจางงานเต็มที่ ดุลการคาของประเทศผูโอนดีขึ้นถามีการลดการ
ใชจายสินคาเขาและประเทศผูรับโอนมีการเพิ่มอุปสงคสินคา ผลบวกของสัดสวนการใชจาย
เปลี่ยนแปลงมากกวาหรือนอยกวาหนึ่ง จะทําใหการโอนมีผลนอยเกินไปหรือมากเกินไป สมมติ
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ระบบเศรษฐกิจมีการคาเสรีและไมมีคาขนสง สัดสวนของการเปลี่ยนแปลงคาใชจายเทากับความ
โนมเอียงเพ่ิมของการใชจายเกี่ยวกับสินคาออก กรณีที่สองระบบเศรษฐกิจไมมีคาขนสงแตมีภาษี
ศุลกากร สัดสวนของการเปลี่ยนแปลงคาใชจายเกี่ยวกับสินคาออกจะมากกวาความโนมเอียงเพ่ิม
หลักเกณฑของการโอนคือผลบวกของความโนมเอียงเพิ่มในการใชจายมากกวาหรือนอยกวา 
Critical value ซึ่งมีคานอยกวาหนึ่ง กรณีที่สาม ไมมีภาษีศุลกากรแตมีคาขนสง สัดสวนของการ
เปลี่ยนแปลงการใชจายจะเทากับหรือมากกวาความโนมเอียงเพ่ิมของการใชจาย ขึ้นอยูกับวาคา
ขนสงเก็บกับ exports หรือ exportable (สินคาออกและสินคาออกที่บริโภคภายในประเทศ) 
ปญหาการโอนของ Keynes สมมติวารายได และการจางงานถูกกําหนดโดยอุปสงครวม ปญหา
การโอนของ Keynes ตางจากของคลาสสิค คือ ขบวนการจุนเจือและการใชจายเงินที่โอนของ 
Keynes ทําใหเกิดการเปลี่ยนแปลงการใชจายรวมในสองประเทศไมเทากัน และมีผลของตัวคูณ
ตอดุลการคาของทั้ง 2 ประเทศ กลไกการปรับตัวตามแนวความคิดของคลาสสิค คือภาวะเงินฝด
และเงินเฟอ แตตามแนวความคิดของ Keynes คือการลดคาของเงิน 
 ทฤษฎีเกี่ยวกับการโอนมี 2 ทฤษฎี คือ ทฤษฎีคลาสสิค และทฤษฎีสมัยใหม ทฤษฎี
คลาสสิคจะเกี่ยวของกับระดับราคาสินคา ซึ่งมีผลกระทบตอบัญชีเดินสะพัด การศึกษาจะแบง
ออกเปนการโอนเงินภายใตระบบมาตรฐานทองคําและการโอนเงินภายใตอัตราแลกเปลี่ยนเสรี 
การโอนเงินภายใตระบบมาตรฐานทองคํา จะทําใหเกิดการโอนที่แทจริง และจะมีการโอนเงิน
ตามมาสวนภายใตอัตราแลกเปลี่ยนเสรี การโอนเงินจะทําใหเงินตราของประเทศผูโอนเงินเสื่อม
คาลงและจะมีการโอนที่แทจริงเกิดขึ้น หลังจากนั้นคาของเงินตราของประเทศผูโอนเงินจะเพ่ิมขึ้น 
สําหรับทฤษฎีสมัยใหมเปนการวิเคราะหขบวนการโอนเงินในรูปของรายไดประชาชาติ การโอนที่
แทจริงจะเกิดขึ้นเม่ือรายไดประชาชาติของประเทศผูรับโอนเพิ่มขึ้น และประเทศผูโอนลดลง  
ทําใหดุลการคาเปลี่ยนแปลง 
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