
 

บทที่ 9 
ปญหาการโอนระหวางประเทศ 

 
 ในการคาระหวางประเทศ การโอนเงินจากประเทศหนึ่งไปอีกประเทศหนึ่งเปนเรื่อง
ธรรมดาที่เกิดขึ้นเสมอ ประชาชนในประเทศยากจนอาจจะตองการขอกูเงินจากเงินออมของ
ประชาชนในประเทศร่ํารวย ประเทศที่เจริญแลวอาจใหความชวยเหลือแบบใหเปลา (grants-in-
aid) แกประเทศกําลังพัฒนา ประเทศแพสงครามมีขอผูกพันที่ตองชดใชคาปฏิกรรมสงครามแก
ประเทศชนะสงคราม ธุรกิจตางประเทศอาจเขาไปตั้งสาขาในประเทศอื่น สิ่งเหลานี้เปนตัวอยาง
ของการเคลื่อนยายทุนระหวางประเทศ ซึ่งเกี่ยวของกับทุนในรูปเงินตราตางประเทศ 
ความสามารถที่จะเปลี่ยนเงินตราของตางประเทศในตลาดเงินตราตางประเทศได รวมทั้ง
เกี่ยวของกับการโอนทรัพยากรที่แทจริงเชนเดียวกับเงินตรา 
 ประเทศใดจะนําทุนเขาประเทศดวยวิธีใดก็ตาม เพราะตองการสินคาหรือบริการจาก
ตางประเทศมากกวามูลคาสินคาออก ประเทศจะสงทุนออกนอกประเทศเมื่อสินคาออกมากกวา
สินคาเขา ในกรณีทั้งสองประเทศขอกูเงินและประเทศใหเงินกูตองไดรับผลกระทบกระเทือนตอ
ดุลการชําระเงินเม่ือใหเงินกูหรือขอกูเงิน ตัวอยางเชน ประเทศ ก. ขอกูเงินจากประเทศ ข. 
ประชาชนในประเทศ ก. มีอํานาจซื้อเพ่ิมขึ้นจากการโอนเงิน แตถาเงินที่กูนี้เทากับสวนเกินของ
สินคาเขาจะไมมีการโอนที่แทจริง (real transfer) ของสินคาและบริการ และอํานาจซื้อที่เพ่ิมจะมี
ผลตอราคาสินคาภายในประเทศในกรณีที่ประเทศมีการจางงานเต็มที่ คือทําใหราคาสินคา
ภายในประเทศสูงขึ้น แตถาประเทศมีการวางงานจะทําใหรายไดและผลผลิตเพ่ิมขึ้น ขบวนการ
โอนความมั่งคั่งที่แทจริงซึ่งเกิดในประเทศใหกูเงินและประเทศขอกูเงิน ทําใหเกิดปญหาที่เรียกวา
ปญหาการโอน (the transfer problem) ซึ่งมีประวัติเรื่องนี้ยาวในการคาระหวางประเทศ 
 

1.  ความหมายของการโอน 
 การเคลื่อนยายทุนระหวางประเทศทําใหเกิดความตองการโอนอํานาจซื้อจากผูใหกูเงิน
ไปใหประเทศขอกูเงินในชวงเวลาปจจุบัน ในที่สุดการแลกเปลี่ยนจะเสร็จสิ้นสมบูรณเม่ือผูขอกู
เงินคืนเงินตนและอัตราดอกเบี้ยหรือเงินปนผลแกผูใหกูเงิน โดยผานการโอนยายกลับ (reverse 
transfer) 
 เหตุผลที่ทําใหมีการโอนอํานาจซื้อหรือการโอนเงินจากประเทศหนึ่งไปอีกประเทศหนึ่ง 
ไดแก 
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 1.1  การขอกูเงินโดยหนวยเศรษฐกิจตาง ๆ ในประเทศยากจน จากหนวยเศรษฐกิจ 
ตาง ๆ ในประเทศร่ํารวยกวา 
 1.2  การชดใชคาปฏิกรรมสงครามใหประเทศชนะสงครามโดยประเทศแพสงคราม 
ตัวอยางเชน ประเทศฝรั่งเศสชดใชคาปฏิกรรมสงครามในป 1870 – 1871 หลังสงคราม Franco 
Prussian และเยอรมันชดใชคาปฏิกรรมสงครามหลังสงครามโลกครั้งที่ 1 
 1.3  เงินใหเปลา (grants) ที่ประเทศพัฒนาแลวใหกับประเทศกําลังพัฒนา 

 1.4  การตกลงหนี้เกา 

 1.5  การโอนเงินของผูอพยพ 

 ในการพิจารณาปญหาการโอน เราตองแยกใหเห็นความแตกตางระหวางการโอนที่
แทจริง (real transfer) และการโอนเงิน (financial transfer) การโอนที่แทจริงหมายถึงการ
เคลื่อนยายสินคาระหวางประเทศตาง ๆ สวนการโอนเงินหมายถึงการเคลื่อนยายสินทรัพย
ทางการเงินจากผูโอนไปใหผูรับโอน และมีการเปลี่ยนเงินตราของผูโอนเปนเงินตราของผูรับโอน
โดยผานตลาดเงินตราตางประเทศ โดยทั่วไปการโอนที่แทจริงอาจจะเกิดขึ้นกอนหรือเกิดขึ้น
พรอมกัน หรือเกิดตามหลังการโอนเงิน 
 ปญหาตอไปคือผลของการโอนมีมากนอยเทาใด ตัวอยางเชน การโอนเงิน 1 ลาน
ดอลลาร จากประเทศอเมริกาไปประเทศอังกฤษ จะทําใหเกิดการเคลื่อนยายสินคาจากประเทศ
อเมริกาไปประเทศอังกฤษมีมูลคาเทากับ 1 ลานดอลลาร แสดงวาการโอนมีผลสมบูรณ เรียกวา 
effected เม่ือมีการโอนเงินทําใหมีการโอนสินคามูลคานอยกวา (เชนสินคามูลคา 8 แสน
ดอลลาร) แสดงวาการโอนมีผลนอย (undereffected) และเม่ือการโอนเงินทําใหมีการโอนสินคา
มูลคามากกวา 1 ลานดอลลาร แสดงวาการโอนมีผลมากเกินไป (overeffected) 
 เม่ือการโอนมีผลสมบูรณ (effected) จะไมมีปญหาการโอนเกิดขึ้น เพราะจะไมทําใหเกิด
ปญหาดุลการชําระเงิน (กระแสของเงินเทากับกระแสการคาสินคา) เม่ือการโอนมีผลนอย 
(undereffected) หรือมีผลมาก (overeffected) จะมีปญหาการโอนเกิดขึ้นเพราะทําใหเกิดความ
ไมสมดุลของดุลการชําระเงิน ซึ่งจะตองแกไขตอไป 
 สําหรับการโอนที่แทจริงมีผลสมบูรณ (effected) เม่ือประเทศโอนมีการสงออกสวนเกิน 
(export surplus) และประเทศผูรับโอนมีการสั่งเขาสวนเกิน (import surplus) เทากับการโอน 
ดังนั้นการโอนที่แทจริงอาจจะอยูในรูปของการเพิ่มการสงออกหรือลดสินคาเขาโดยประเทศผูโอน 
หรือทั้ง 2 ประเทศ 
 
 



2.  ปญหาการโอนที่เกิดขึ้น1

 ปญหาการโอน เปนปญหาตรงกันขามกับปญหาดุลการชําระเงิน ดุลการชําระเงินไม
สมดุลจะเกี่ยวของกับการโอนที่แทจริงจากประเทศที่มีดุลการชําระเงินเกินดุลไปสูประเทศที่มี
ดุลการชําระเงินขาดดุล การแกไขปญหาความไมสมดุลของดุลการชําระเงินอาจจะเกิดขึ้นโดย
อัตโนมัติหรือโดยนโยบายของรัฐบาล เราอาจจะมองปญหาดุลการชําระเงินเปนการสรางการโอน
ที่แทจริงจํานวนเทากันในทิศทางตรงขาม นั่นคือจากประเทศขาดดุลไปประเทศเกินดุล หรือการ
โอนเงินจากประเทศเกินดุลไปประเทศขาดดุล ซึ่งสามารถอธิบายโดยใชรูปที่ 1 และรูปที่ 2 
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รูปที่ 1 : แสดงความไมสมดุลของดุลการชําระเงินและปญหาการโอนที่แทจริง 
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รูปที่ 2 : แสดงการกลับ (reversal) ของการโอนที่แทจริง 
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 จากรูปที่ 1 เสน ICCA และ ICCB แสดงเสนรายได-การบริโภค (income-consumption 
curve) ของประเทศอเมริกาและอังกฤษตามลําดับ 

B

 อัตราการคาระหวางประเทศคือ P ซึ่งแสดงดวยเสน OT ตามอัตราการคา P ประเทศ
อเมริกาจะบริโภคสินคาในสัดสวนแสดงดวยจุด U ประเทศอังกฤษจะบริโภคตามจุด V ถา
ประเทศอเมริกาเพิ่มการใชจายจนถึงจุด E และประเทศอังกฤษลดการใชจายลงจนถึงจุด E จุด E 
เปนจุดดุลยภาพของตลาดสินคา นั่นแสดงวาประเทศอเมริกาสงสินคาออกจํานวน OAH และสง
สินคาเขาจํานวน EH ตามอัตราการคา P มูลคาสินคาออกจํานวน OAH มีคาเทากับ EG ประเทศ
อเมริกาจึงมีการสั่งเขาเกิน (import surplus) เทากับ GH หรือกลาวอีกนัยหนึ่ง ประเทศอเมริกามี
การขาดดุลของสินคาออกจํานวน OC การขาดดุลจํานวน OC นี้เทากับสวนแตกตางระหวาง
รายไดและรายจายของประเทศอเมริกา (รายไดของประเทศอเมริกาคือ OAO และรายจายคือ 
OAC) ความแตกตางนี้เกิดขึ้นไดเพราะมีการสั่งสินคาเขาสวนเกิน ในทํานองเดียวกันประเทศ
อังกฤษมีดุลการชําระเงินเกินดุลเทากับสวนเกินของรายไดมากกวารายจายเทากัน GH การโอน
ที่แทจริงจะเกิดขึ้นถาประเทศอังกฤษโอนสินคาจํานวน OC ไปประเทศอเมริกา แตอยางไรก็ตาม 
การกระทําดังกลาวมาแลวมีปญหาความไมสมดุลของดุลการชําระเงินเกิดขึ้น เพราะการโอนที่
แทจริงจากประเทศอังกฤษไปประเทศอเมริกาไมไดตามดวยการโอนเงิน 
 ปญหาดุลการชําระเงินสามารถแกไขไดดวยวิธีใดวิธีหน่ึงดังน้ี (ก) โดยกลับการโอนที่
แทจริง (ข) โดยทําใหเกิดการโอนเงินจากประเทศเกินดุล (อังกฤษ) ไปสูประเทศขาดดุล 
(อเมริกา) การกลับการโอนที่แทจริง คือการกําจัดการนําเขาสวนเกินของประเทศอเมริกา ซึ่ง
จะตองใชนโยบายรวมระหวางการเปลี่ยนแปลงการใชจาย (expenditure-adjusting policies) ใน
ทั้ง 2 ประเทศและนโยบายเปลี่ยนแปลงแนวการใชจาย (expenditure-switching policies) ซึ่ง
สามารถอธิบายดวยรูปที่ 2 สําหรับการทําใหเกิดการโอนเงินนั้น จะเกี่ยวของกับเงินกู (หรือเงิน
ใหเปลา) จากประเทศอังกฤษไปประเทศอเมริกา ซึ่งสามารถอธิบายไดดวยรูปที่ 1 โดยประเทศ
อเมริกาสามารถจุนการขาดดุลไดและไมทําใหทุนสํารองหมด 
 สําหรับรูปที่ 2 แสดงการกลับของการโอนที่แทจริง ซึ่งกระทําไดโดยใชนโยบาย
เปลี่ยนแปลงการใชจายเพื่อเคลื่อนเสนการใชจายรวมกันนโยบายเปลี่ยนแปลงแนวการใชจาย 
จากรูปที่ 1 เม่ือประเทศอเมริกามีปญหาดุลการชําระเงินขาดดุล ประเทศอเมริกาแกปญหาการ
ขาดดุลโดยใชวิธีกลับการโอนที่แทจริง นั่นคือ ประเทศอเมริกาและอังกฤษตองกลับการใชจาย
โดยเปลี่ยนการใชจายโดยทําใหเสน EC เปน OT ขั้นตอไปประเทศอเมริกาและอังกฤษตองใช
นโยบายเปลี่ยนแนวการใชจายจากการซื้อสินคาออกของ B มาเปนสินคาออกของ A นั่นคือ การ
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ลดคาของเงินดอลลารเพ่ือใหระบบเศรษฐกิจเขาสูจุดดุลยภาพทั่วไปที่จุด Z ในรูปที่ 2 จากรูปที่ 2 
เสน EN แสดงเสนการใชจายของประเทศอเมริกาและอังกฤษ และจุด Z คือดุลยภาพทั่วไป 
 ในทฤษฎีการคาระหวางประเทศสมัยใหม เราสามารถจะอธิบายปญหาการโอนไดทั้งเปน
ปญหาที่แทจริง หรือปญหาทางการเงิน ซึ่งสามารถใชทั้งทฤษฎีของคลาสสิค และ Keynes 
ทฤษฎีคลาสสิคมีขอสมมติฐานวาการทํางานของระบบเศรษฐกิจเพ่ือทําใหรายไดเทากับรายจาย 
ณ ระดับการจางงานเต็มที่ในแตละประเทศ ทฤษฎีของ Keynes มีขอสมมติฐานวา ผลผลิตและ
รายไดถูกกําหนดโดย effective demand เพราะระบบเศรษฐกิจของแตละประเทศมีอุปทานของ
แรงงานสินคาที่มีความยืดหยุนมาก ณ ระดับอัตราคาจางและราคาคงที่ จากขอสมมติฐานทั้งของ
คลาสสิค และ Keynes ในการวิเคราะหปญหาการโอนสามารถแยกวิเคราะหไดเปน 2 ปญหา 
ปญหาแรกคือ ขบวนการที่ประเทศผูโอนจุนเจือในประเทศและใชจายในประเทศผูรับโอน จะมีผล
ตออุปสงคสินคาเขาของแตละประเทศ (ระดับราคาไมเปลี่ยน) เพียงพอที่จะทําใหเกิดการคา
เกินดุลและขาดดุล เพ่ือทําใหมีผลตอการโอนหรือไม หรือการโอนมีผลนอยเกินไปหรือมาก
เกินไปอันเปนผลมาจากขบวนการที่ใชจุนเจือหรือไม ปญหาที่สองคือ กลไกการปรับตัวจะมีผล
ทําใหเขาสูดุลยภาพหรือไม ในแนวความคิดของคลาสสิค กลไกการปรับตัวคือการลดคาของเงิน
ที่ทําให effective demand เพ่ิมหรือลด หรืออัตราการคาเปลี่ยน 
 การอธิบายสมมติวาในโลกนี้มีประเทศอยู 2 ประเทศ คือ ประเทศ A และประเทศ B 
ผลิตสินคาออก A และสินคาเขา B ประเทศ A เปนประเทศผูโอน และประเทศ B เปนผูรับโอน 

 2.1  ปญหาการโอนของพวกคลาสสิค 
   ตามขอสมมติฐานของคลาสสิคที่วาระบบเศรษฐกิจจะมีการจางงานเต็มที่โดย
อัตโนมัติ แสดงวาการโอนตองถูกจุนเจือและมีการใชจาย เพ่ือลดการใชจายรวมของประเทศ 
ผูโอน และเพิ่มการใชจายรวมของประเทศผูรับโอนเทากับจํานวนที่โอน ซึ่งไมมีผลของตัวทวี 
ดุลการคาของประเทศผูโอนดีขึ้นโดยการลดการใชจายเกี่ยวกับสินคาเขาและการเพิ่มอุปสงค
สินคาออกโดยประเทศผูรับโอน ดุลการคาที่ดีขึ้นคิดเปนอัตราสวนของการโอน ซึ่งจะเทากับ
ผลบวกของสัดสวนการเปลี่ยนแปลงการใชจายของทั้ง 2 ประเทศกับสินคาเขา การโอนจะมีผล
นอยเกินไป (undereffected) หรือมีผลมากเกินไป (overeffected) และอัตราการคาจะเปลี่ยนเปน
ผลดีหรือผลไมดีแกประเทศผูโอนขึ้นอยูกับวาผลบวกของสัดสวนดังกลาวนอยกวาหรือมากกวา
หนึ่ง กฎทั่วไปนี้จะอยูในรูปตาง ๆ หลายแบบโดยอาศัยความจริงวาสัดสวนของการเปลี่ยนแปลง
การใชจายถาไมตกอยูกับสินคาเขาก็ตองตกแกสินคาออก รูปแบบหนึ่งก็คือการโอนจะมีผลนอย
เกินไปหรือมากเกินไปขึ้นอยูกับวาผลบวกของการเปลี่ยนแปลงการใชจายเกี่ยวกับสินคาออก
มากกวาหรือนอยกวาหนึ่ง อยางไรก็ตาม สัดสวนของการเปลี่ยนแปลงการใชจายเกี่ยวของกับ
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ความโนมเอียงเพ่ิมในการใชจายเกี่ยวกับสินคาออกหรือสินคาเขา ทั้งน้ี ขึ้นอยูกับเง่ือนไขที่สมมติ
ในการคาระหวางประเทศ สมมติมีอยู 3 เง่ือนไข คือ กรณีแรก การคาเสรีและไมมีคาขนสง 
สัดสวนของการเปลี่ยนแปลงคาใชจายเทากับความโนมเอียงเพ่ิมของการใชจาย เพราะคาใชจาย
สินคาเขาจะเปนรายรับของประเทศสงออก หลักเกณฑของการโอนคือ ผลบวกของความ 
โนมเอียงเพ่ิมของการใชจายเกี่ยวกับสินคาออกมากกวาหรือนอยกวาหนึ่ง กรณีที่สอง ไมมีคา
ขนสงแตมีภาษีศุลกากร สัดสวนของการเปลี่ยนแปลงรายจายเกี่ยวกับสินคาออกจะมากกวา
ความโนมเอียงเพ่ิมของการใชจายสินคาออก หลักเกณฑของการโอนคือผลบวกของความโนม
เอียงเพ่ิมในการใชจายสินคาออกมากกวาหรือนอยกวาคา ๆ หน่ึง (critical value) ซึ่งนอยกวา
หน่ึง กรณีที่สาม ไมมีภาษีศุลกากรแตมีคาขนสง ถาสินคาที่ถูกสงออกเทานั้นที่เสียคาขนสง 
สัดสวนของการเปลี่ยนแปลงการใชจายจะเทากับความโนมเอียงเพ่ิมของการใชจาย เพราะ
รายจายคาสินคาเขาจะเทากับรายรับของประเทศสงออก หลักเกณฑของการโอนจะเหมือนกรณี
แรก แตถาคาขนสงเก็บกับสินคาออกทั้งหมด (รวมทั้งสินคาออกที่บริโภคภายในประเทศ) 
สัดสวนของการเปลี่ยนแปลงการใชจายสินคาออกจะมากกวาความโนมเอียงเพ่ิมของการใชจาย
สินคาออก และหลักเกณฑของการโอนเหมือนกรณีที่สอง 

 2.2  ปญหาการโอนของ Keynes 
   ในการศึกษาปญหาการโอนของ Keynes สมมติวาผลผลิตในแตละประเทศมีความ
ยืดหยุนมาก ณ ระดับราคาคงที่ ดังน้ัน ผลผลิตรายไดและการจางงานถูกกําหนดโดยอุปสงครวม 
นอกจากนั้น สมมติวาอัตราแลกเปลี่ยนดอกเบี้ยคงที่ ปญหาการโอนของ Keynes ตางกับของ
คลาสสิค คือ ขบวนการจุนเจือและใชจายเงินที่โอนทําใหเกิดการเปลี่ยนแปลงการใชจายรวมใน
สองประเทศไมเทากัน นอกจากนั้น การเปลี่ยนแปลงการใชจายที่เกิดจากการจุนเจือและการใช
จายเงินที่โอนจะมีผลของตัวคูณตอดุลการคาของทั้ง 2 ประเทศ หลักเกณฑของการโอนคือการ
โอนจะมีทั้งผลนอยเกินไปและมากเกินไป 
 

3.  ผลขอการโอน2

 โดยทั่วไปผลของการโอนมี 2 ประการคือ ประการแรก เปนผลขั้นตน (primary burden) 
ทําใหมีการปรับการใชจายแตละประเทศ ประการที่สอง เปนผลขั้นที่สอง (secondary burden) 
ทําใหมีการเปลี่ยนแปลงราคาเปรียบเทียบ (นั่นคือ อัตราการคาเลวลง) โดยราคาสินคาออกลดลง
เม่ือเทียบกับราคาสินคาเขา จากผลของการโอนดังกลาวทําใหเกิดขอถกเถียงระหวาง Keynes 
และ Bertil Ohlin (สมัยใหม) โดย Keynes เนนวาการโอนที่เกิดขึ้นจะทําใหอัตราการคาระหวาง
ประเทศเลวลง ซึ่งจะตองขึ้นอยูกับความยืดหยุนของสินคาหรือความยืดหยุนของอุปสงคของ
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ตางประเทศ แตสําหรับ Ohlin การโอนเกิดขึ้นไดเพราะการเปลี่ยนแปลงของรายได (income 
effect) โดยไมทําใหอัตราการคาเปลี่ยนแปลง ฉะน้ัน ตามแนวความคิดของ Ohlin ปญหาการ
โอนจะเกี่ยวของกับความโนมเอียงเพ่ิมในการบริโภค (MPC) 
 ตัวอยางที่ Keynes และ Ohlin ถกเถียงกันคือหลังสงครามโลกครั้งที่ 1 เยอรมันตองจาย
คาชดเชยปฏิกรรมสงครามภายใตสัญญาแวรซายสจํานวนมากไปยังประเทศคูสงคราม เชน 
อังกฤษ ฝรั่งเศส และอเมริกา Keynes กลาววาถามีการโอนเกิดขึ้น ผลของการโอนจะทําใหอัตรา
การคาของเยอรมันเลวลง เพ่ือทําใหเกิดการสงออกสวนเกิน (export surplus) แต Keynes กลัว
วาการโอนจะไมเกิดขึ้น เพราะถึงแมราคาสินคาออกของเยอรมันลดลง (ผลจากอัตราการคา 
เลวลง) ก็จะไมเกิดการสงออกสวนเกิน เพราะความตองการสินคาออกของเยอรมันโดยชาว
ตางประเทศมีความยืดหยุนนอย Ohlin มีความเห็นแยงกับ Keynes คือ การโอนจะเกิดขึ้นไดโดย
ไมจําเปนที่อัตราการคาตองเลวลง แตมีการเปลี่ยนแปลงรายไดของชาวตางประเทศ ในกรณีนี้
เม่ือเยอรมันชดใชคาปฏิกรรมสงครามใหประเทศคูสงคราม ทําใหประเทศคูสงครามมีรายไดมาก
ขึ้น ซึ่งจะทําใหสามารถซื้อสินคาของเยอรมันมากขึ้น ผลคือ เยอรมันสามารถขายสินคาออกได
มากขึ้นเกิด export surplus 
 ตัวอยางที่สองของปญหาการโอน คือ การหมุนเวียนของเงินดอลลารที่ไดจาการขาย
น้ํามัน (หรือ recycling of petrodollars) ผลของราคาน้ํามันสูงขึ้นในทศวรรษ 1970 ทําใหมีเงิน
ดอลลารจํานวนพันลานโอนจากประเทศนําน้ํามันเขาไปประเทศสงนํ้ามันออก เฉพาะป 1974 ป
เดียวประเทศสมาชิก OPEC มีดุลการคาเกินดุลประมาณ 60 พันลานดอลลาร ประเทศสงนํ้ามัน
ออกไมสามารถเปลี่ยนเงินที่ไดรับจากคาน้ํามันเปนสินคาเขาได เพราะระบบเศรษฐกิจของ
ประเทศเหลานั้นขาดความสามารถที่จะดึงดูดทรัพยากรจํานวนมาก ประเทศเหลานั้นจึงประสบ
ปญหาที่จะตองจัดการกับเงินดอลลารจํานวนมากเหลานั้น 
 ในขณะที่ประเทศสงน้ํามันออกที่มีดุลการชําระเงินเกินดุลกําลังหาวิธีกําจัดการเกินดุล
ประเทศอื่น ๆ ในโลกที่มีดุลการชําระเงินขาดดุลก็กําลังหาทางกําจัดการขาดดุลซึ่งสวนใหญเปน
ประเทศในโลกที่สาม การหมุนเวียนของเงินดอลลารที่ไดจากการขายน้ํามันกลายเปนปญหา
ขึ้นมาเพราะไมไดมีความตองการตรงกันระหวางประเทศเกินดุลที่ตองการกระจายกลับไปสู
ประเทศขาดดุล สําหรับประเทศ OPEC มีความตองการสภาพคลอง และตองการลงทุนที่มีการ
เสี่ยงนอย สวนประเทศโลกที่สามตองการหาเงินมาจุนการขาดดุล โดยใชสินทรัพยระยะยาวและ
มีการเสี่ยงมากทําใหจําเปนตองมีตัวกลางทางการเงินระหวางประเทศ ดังนั้น ภาระของ 
recycling จึงตกกับสถาบันทางการเงินระหวางประเทศ ผลที่ปรากฏคือ ตลาดยูโรดอลลารไดทํา 
recycling สวนมากเพราะประเทศ OPEC ไดฝากเงินไวในตลาดยูโรดอลลาร ระหวางป 1976 – 



1982 ประเทศ OPEC ไดฝากเงินไวในธนาคารอเมริกาและยุโรปมากกวา 750 พันลานดอลลาร 
และธนาคารเหลานั้นไดใชเงินฝากเหลานี้ใหประเทศโลกที่สามกู โดยเฉพาะอยางยิ่งประเทศใน
ลาตินอเมริกา 
 การหมุนเวียนของเงินดอลลารจะปรากฏตามรูปที่ 3 ประเทศ OPEC สงนํ้ามันไป
ประเทศญี่ปุน ยุโรป และอเมริกา (ตามลูกศรที่ 1) เพ่ือแลกกับเงินดอลลาร (ตามลูกศรที่ 2) ซึ่ง
ประเทศ OPEC นําเงินจํานวนนั้นไปฝากไวในตลาดยูโรดอลลาร (ตามลูกศรที่ 3) ตลาดยูโร
ดอลลารจะใหประเทศโลกที่สามกูเงินดอลลารจํานวนนั้น (ตามลูกศรที่ 4) โลกที่สามจะใชเงินกู
เพ่ือจายสินคาเขาที่สั่งมาจากประเทศญี่ปุน ยุโรป และอเมริกา (ตามลูกศรที่ 5) ซึ่งจะมีสินคาสง
มาจากประเทศญี่ปุน ยุโรป และอเมริกา (ตามลูกศรที่ 6) เรียกวาการโอนที่แทจริง (real 
transfer) ชั่วระยะเวลาหนึ่งวงจรน้ีจะปดลงและทุกคนก็สบายใจ แตอยางไรก็ตาม การหมุนเวียน
ของเงินดอลลารที่ไดจากการขายน้ํามันก็ทําใหเกิดวิกฤตการณหน้ีของโลกในระหวางทศวรรษ 
1980 จนถึงปจจุบันนี้ 
  
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 

   ดอลลาร 

4  (การโอนเงนิ) 

ดอลลาร 

3 

  สินคา 
 (การโอนที่แทจริง) 

  6 
  5 

    ดอลลาร 

  น้ํามัน 
  1 
   2 

      ดอลลาร 

ตลาดยูโร 

ดอลลาร 

OPEC ญี่ปุน ยโุรป  

และอเมริกา 
โลกที่สาม 

รูปที่ 3 : แสดงการหมุนเวียนของเงินดอลลารที่ไดจากการขายน้ํามัน (recycling petrodollars) 
 
 

4.  ทฤษฎีการโอน3

 ในการพิจารณาการโอนเงินทุนระหวางประเทศ จะแยกศึกษาออกเปน 2 ทฤษฎี คือ 
ทฤษฎีคลาสสิค และทฤษฎีสมัยใหม (modern theory) 
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 4.1  ทฤษฎีคลาสสิค  จะเกี่ยวของกับการเปลี่ยนแปลงของอัตราแลกเปลี่ยนและระดับ
ราคาสินคา ซึ่งจะมีผลกระทบตอบัญชีเดินสะพัด การศึกษาจะแบงออกเปน 2 วิธี คือ การโอนเงิน
ภายใตระบบมาตรฐานทองคํา และการโอนเงินภายใตระบบอัตราแลกเปลี่ยนเสรี 
  4.1.1  การโอนเงินภายใตระบบมาตรฐานทองคํา  การอธิบายสมมติวามี 2 
ประเทศคือ ประเทศอังกฤษเปนประเทศใหกูเงิน ประเทศแคนาดาเปนประเทศขอกูยืมเงินเม่ือ
ประเทศแคนาดากูเงินจากประเทศอังกฤษ เงินที่กูจากตลาดทุนในลอนดอนจะถูกแลกเปนเงิน
ดอลลารแคนาดาในตลาดแลกเปลี่ยนเงินตราตางประเทศ การขายเงินปอนด จะทําใหอุปทาน
ของเงินปอนดเพ่ิมขึ้น อัตราแลกเปลี่ยนจะลดลงซึ่งเลยจุดทองคําไหลออกจากอังกฤษไปแคนาดา 
อัตราดอกเบี้ยในอังกฤษสูงขึ้น (ปริมาณเงินลดลงเพราะปริมาณเงินเทากับปริมาณทองคํา) การ
สูญเสียทองคําจะทําใหราคาสินคาในอังกฤษลดลงตามทฤษฎีปริมาณเงิน ในทางตรงขาม ราคา
สินคาในแคนาดาจะสูงขึ้นขณะที่ทองคําไหลเขาประเทศและอัตราดอกเบี้ยลดลง การ
เปลี่ยนแปลงในระดับราคาในทั้ง 2 ประเทศ ทําใหอังกฤษสงสินคาออกมากเกินไป ประเทศ
แคนาดาสั่งสินคาเขามากเกินไปทําใหดุลการคาขาดดุล การโอนที่แทจริงจะเกิดขึ้นโดยการ
เปลี่ยนแปลงดุลการคานี้ 
  การโอนที่แทจริงเกิดขึ้น ทําใหขบวนการปรับตัวจะเปลี่ยนในทางตรงกันขามโดย
ประเทศอังกฤษที่มีการสงออกมากเกินไป (เกินดุล) ทําใหทองคําไหลเขาประเทศ ประเทศ
แคนาดาสั่งสินคาเขามากเกินไป ทําใหทองคําไหลออกจากประเทศ จะเห็นวาการเคลื่อนยายทุน
จะถูกเคลื่อนยายตรงกันขามกับครั้งแรก ในที่นี้จะไมสนใจการจายคืนเงินกูที่จะเกิดขึ้นตอจาก
ขบวนการนี้ และเราไมสนใจประสิทธิภาพของเงินทุนในประเทศแคนาดาซึ่งมีผลตาง ๆ ตอระดับ
ราคาในแคนาดาตลอดขบวนการโอนอัตราการคาของประเทศใหกู (อังกฤษ) เสียเปรียบ สวน
ประเทศขอกูเงินจะมีอัตราการคาไดเปรียบ 
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อังกฤษ 
 

โอนเงิน 

 โอนสินคา (การโอนที่แทจริง) 

ทองคําไหลเขา 

แคนาดา 
 

 
 
 
 
 
 
 
 

 



  ขอวิจารณเกี่ยวกับทฤษฎีการโอนของคลาสสิค ภายใตมาตรฐานทองคํามีดังนี้ 
  ก)  ตามรูปแบบของคลาสสิค  สมมติวาความโนมเอียงเพ่ิมในการสั่งสินคาเขา 
(M.P.M.) ของประเทศขอกูเทากับความโนมเอียงเพ่ิมในการใชเงินกูของประเทศขอกู ขอ
สมมติฐานดังกลาวไมจําเปน เพราะเมื่อประเทศแคนาดาใชเงินกูไปบางสวนในประเทศ อุปสงค
ของสินคาแคนาดาจะเพิ่มขึ้น ทําใหราคาสินคาภายในประเทศสูงขึ้นและจะทําใหเปลี่ยนความ
ตองการไปสูสินคาเขา สินคาเขาในประเทศแคนาดามากเกินไป แตถาประเทศแคนาดาใชเงินกู
บางสวนในอังกฤษทันที สวนของเงินกูที่ถูกใชก็จะไมมีการโอนเงิน และการโอนที่แทจริงจะ
เกิดขึ้นทันที 
  ข)  ขบวนการโอนเงินของคลาสสิคขึ้นอยูกับการยอมรับทฤษฎีปริมาณเงินและขอ
สมมติฐานการจางงานเต็มที่ ในระบบเศรษฐกิจที่มีการวางงาน ปริมาณเงินไมไดเปนตัวกําหนด
ราคาสินคา เพราะเงินที่เพ่ิมขึ้นอาจถูกถือไวเฉย ๆ (hoarding) แตถาไมถือเงินไวเฉย ๆ โดย
นําไปใชจายทันที จะทําใหผลผลิตเพ่ิมขึ้น ไมใชระดับราคาเพิ่มขึ้น 
  ค)  ตามทฤษฎีการปรับดุลการชําระเงินของคลาสสิค สมมติวาผลบวกของอุปสงค
และอุปทานมากกวาหนึ่ง 
  4.1.2  การโอนเงินภายใตระบบอัตราแลกเปลี่ยนเสรี  การโอนเงินกูจาก
ประเทศอังกฤษไปประเทศแคนาดา จะทําใหเงินปอนดเสื่อมคาลง (depreciate) ทําใหราคา
สินคาออกของอังกฤษในรูปเงินดอลลารแคนาดาถูกลง ในขณะท่ีราคาสินคาของแคนาดาในรูป
เงินปอนดแพงขึ้น ผลกระทบของการไหลออกของเงินทุนที่มีตออัตราแลกเปลี่ยนจะมีมากหรือ
นอย ขึ้นอยูกับขนาดของการโอน ถาอุปสงคของสินคามีความยืดหยุนมาก อังกฤษจะสง
สินคาออกไดมากขึ้น และซื้อสินคาเขาจากแคนาดานอยลง ในที่สุดอังกฤษจะมีดุลการคาเกินดุล
และมีการโอนที่แทจริงเกิดขึ้นเม่ือเงินกูทั้งหมดของแคนาดาถูกโอนไปหมด และขบวนการโอนที่
แทจริงสิ้นสุดลง อัตราแลกเปลี่ยนจะกลับไปสูระดับเดิมคือคาของเงินปอนดจะแข็งคาเพิ่มขึ้น 
(appreciate) ซึ่งสามารถอธิบายไดโดยใชรูปที่ 4 

อัตราแลกเปลี่ยน ($ / £ 

E 

ปริมาณเงนิตราตางประเทศ 

SF
      R2 

   R3 

   R1  

D/
F

S/
F

DF

 
 
 
 
 
 

รูปที่ 4 : แสดงการโอนตามทฤษฎีของคลาสสิคภายใตระบบอัตราแลกเปลี่ยนเสร ี
O  

  /
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 จากรูปเสน DF และ SF แทนอุปสงคและอุปทานของเงินตราตางประเทศ 
 อัตราแลกเปลี่ยนดุลยภาพคือ R1 ถามีการไหลออกของเงินทุนเพ่ิมขึ้น (อุปสงคเงินตรา
ตางประเทศเพิ่มขึ้น) เสน DF จะเคลื่อนเปน D/

F อัตราแลกเปลี่ยนดุลยภาพใหมคือ R2 แสดงวา
เงินตราภายในประเทศเสื่อมคาลง ทําใหชาวตางประเทศเห็นวาราคาสินคาออกถูกลง การสงออก
จะเพ่ิมขึ้น ทําใหเงินทุนไหลเขาประเทศ เสน SF จะเคลื่อนเปน S/

F ดุลยภาพใหมคือ R3 ซึ่ง D/F 
ตัดกับ S/F แสดงวาคาเงินตราภายในประเทศเพิ่มขึ้น 
 4.2  ทฤษฎีสมัยใหม  เปนการวิเคราะหขบวนการโอนเงินในรูปของรายได ถามีการโอน
เงินกูจากประเทศ A ไปสูประเทศ B การโอนที่แทจริง (โอนสินคา) จะเกิดขึ้นเม่ือรายได
ประชาชาติของประเทศ B เพ่ิมขึ้น และรายไดประชาชาติของประเทศ A ลดลงซึ่งทําใหเกิดการ
เปลี่ยนแปลงดุลการคา การวิเคราะหที่งายที่สุดคือ สมมติใหมีการลงทุนในประเทศ B เพ่ิมขึ้น
เทากับจํานวนเงินขอกูจากประเทศ A และเงินออมในประเทศ A เพ่ิมขึ้นเทากับจํานวนเงินที่ใหกู 
ถาใชรูปที่ 5 จะเห็นความสัมพันธระหวางดุลการชําระเงินภาวะการลงทุนและการออมในประเทศ
ตามเงื่อนไข 
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รูปที่ 5 : แสดงทฤษฎีการโอนสมัยใหม 
 
 จากรูปที่ 5 ก. แสดงสถานการณประเทศขอกูเงิน เสน X – M ตัดกับ S – I ที่จุด E ซึ่ง
เปนระดับรายไดดุลยภาพและดุลการชําระเงินสมดุล เม่ือประเทศขอกูเงินไดเพ่ิมการลงทุนใน
ระดับคงที่ และไมมีผลสะทอนจากตางประเทศ เสน S – I จะเคลื่อนลงมาทางขวามือเปน S – I/ 
โดยที่การลงทุนเพ่ิมขึ้นจากระดับเดิมเทากับจํานวนเงินขอกูคือ A B รายไดประชาชาติเพ่ิมขึ้น

 
Y         รายได  

          C  

 + 
 O 
 -      

ก. ประเทศขอกูเงิน 

  E    

  X - M 

X – M,  S -  I 
S – I    

 A     D    
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ข. ประเทศใหเงินกู 
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S  – I  
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จาก E เปน Y ดุลการชําระเงินขาดดุลเทากับ YB การขาดดุลจํานวน AY นี้คือเงินออมที่เพ่ิมขึ้น
เม่ือรายไดเพ่ิมขึ้น เม่ือดุลการชําระเงินขาดดุล แสดงวาการโอนที่แทจริงนอยกวาการลงทุนเพิ่ม
ทั้งหมด หรือการลงทุนที่เพ่ิมขึ้นทั้งหมดจะถูกโอนไมหมด ถาจะใหมีการโอนเงินลงทุนที่เพ่ิม
ทั้งหมดก็ตองไมมีการออม หรือมีการลงทุนเพ่ิมขึ้นโดยผานตัวเรง (accelerator) ซึ่งเสน S – I// 
เปนเสนแสดงการลงทุนเพ่ิมโดยผานตัวเรง และเสน S – I// จะไมขนานกับเสน S – I เสน S – I// 
ตัดกับเสน X – M ที่ C ทําใหรายไดเพ่ิมขึ้นเปน Y1 และดุลการชําระเงินขาดดุลกับ Y1C ซึ่ง
เทากับจํานวนเงินขอกูคือ AB 
 ในรูปที่ 5 ข. แสดงสถานการณในประเทศใหกูเงิน ดุลยภาพของรายไดอยูที่ E ซึ่งเสน  
X – M ตัดกับ S – I เม่ือประเทศปลอยเงินกูใหตางประเทศ เสน S – I จะเคลื่อนขึ้นไปเปนเสน 
S/ - I เพราะมีการออมภายในประเทศเพิ่มขึ้น เสน S/ - I ตัดกับ X – M ณ ระดับรายได Y รายได
ประชาชาติลดลง EY ดุลการชําระเงินเกินดุลเทากับ GY ซึ่งนอยกวาเงินที่ใหกูจํานวน YH เพราะ
เงินที่ใหกูคือ GH ซึ่งเทากับ AB 
 

5.  สรุป 
 ขบวนการโอนความมั่งคั่งที่แทจริงในประเทศใหกูเงินและประเทศขอกูเงินทําใหเกิด
ปญหาการโอนระหวางประเทศ ในการพิจารณาปญหาการโอน จะตองแยกใหเห็นความแตกตาง
ระหวางการโอนที่แทจริง (real transfer) และการโอนเงิน (financial transfer) การโอนที่แทจริง
หมายถึงการเคลื่อนยายสินคาระหวางประเทศ สวนการโอนเงิน หมายถึงการเคลื่อนยาย
สินทรัพยทางการเงินจากผูโอนไปใหผูรับโอน ปญหาตอไปของการโอนคือขนาดของผลของการ
ดอนจะมีมากนอยเทาใด การโอนจะมีผลสมบูรณ (effected) เม่ือการโอนเงินทําใหมีการโอน
สินคามูลคาเทากัน ถาการโอนเงินทําใหมีการโอนสินคามูลคานอยกวา เรียกวา การโอนมีผล
นอย (undereffected) แตถาการโอนเงินทําใหมีการโอนสินคามูลคามากกวา แสดงวาการโอนมี
ผลมากเกินไป (overeffected) การโอนมีผลสมบูรณ จะไมมีปญหาดุลการชําระเงิน แตการโอนที่
มีผลนอยและการโอนมีผลมากเกินไป จะมีปญหาการโอนเกิดขึ้น เพราะดุลการชําระเงินจะไม
สมดุล ทําใหตองใชนโยบายเปลี่ยนแปลงการใชจายและนโยบายเปลี่ยนแปลงแนวการใชจาย 
 ในทฤษฎีการคาระหวางประเทศสมัยใหม เราสามารถอธิบายปญหาการโอนโดยใช
ทฤษฎีของคลาสสิค และ Keynes ในการอธิบายปญหาการโอนของพวกคลาสสิคจะใชขอ
สมมติฐานวาระบบเศรษฐกิจมีการจางงานเต็มที่ ดุลการคาของประเทศผูโอนดีขึ้นถามีการลดการ
ใชจายสินคาเขาและประเทศผูรับโอนมีการเพิ่มอุปสงคสินคา ผลบวกของสัดสวนการใชจาย
เปลี่ยนแปลงมากกวาหรือนอยกวาหนึ่ง จะทําใหการโอนมีผลนอยเกินไปหรือมากเกินไป สมมติ
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ระบบเศรษฐกิจมีการคาเสรีและไมมีคาขนสง สัดสวนของการเปลี่ยนแปลงคาใชจายเทากับความ
โนมเอียงเพ่ิมของการใชจายเกี่ยวกับสินคาออก กรณีที่สองระบบเศรษฐกิจไมมีคาขนสงแตมีภาษี
ศุลกากร สัดสวนของการเปลี่ยนแปลงคาใชจายเกี่ยวกับสินคาออกจะมากกวาความโนมเอียงเพ่ิม
หลักเกณฑของการโอนคือผลบวกของความโนมเอียงเพิ่มในการใชจายมากกวาหรือนอยกวา 
Critical value ซึ่งมีคานอยกวาหนึ่ง กรณีที่สาม ไมมีภาษีศุลกากรแตมีคาขนสง สัดสวนของการ
เปลี่ยนแปลงการใชจายจะเทากับหรือมากกวาความโนมเอียงเพ่ิมของการใชจาย ขึ้นอยูกับวาคา
ขนสงเก็บกับ exports หรือ exportable (สินคาออกและสินคาออกที่บริโภคภายในประเทศ) 
ปญหาการโอนของ Keynes สมมติวารายได และการจางงานถูกกําหนดโดยอุปสงครวม ปญหา
การโอนของ Keynes ตางจากของคลาสสิค คือ ขบวนการจุนเจือและการใชจายเงินที่โอนของ 
Keynes ทําใหเกิดการเปลี่ยนแปลงการใชจายรวมในสองประเทศไมเทากัน และมีผลของตัวคูณ
ตอดุลการคาของทั้ง 2 ประเทศ กลไกการปรับตัวตามแนวความคิดของคลาสสิค คือภาวะเงินฝด
และเงินเฟอ แตตามแนวความคิดของ Keynes คือการลดคาของเงิน 
 ทฤษฎีเกี่ยวกับการโอนมี 2 ทฤษฎี คือ ทฤษฎีคลาสสิค และทฤษฎีสมัยใหม ทฤษฎี
คลาสสิคจะเกี่ยวของกับระดับราคาสินคา ซึ่งมีผลกระทบตอบัญชีเดินสะพัด การศึกษาจะแบง
ออกเปนการโอนเงินภายใตระบบมาตรฐานทองคําและการโอนเงินภายใตอัตราแลกเปลี่ยนเสรี 
การโอนเงินภายใตระบบมาตรฐานทองคํา จะทําใหเกิดการโอนที่แทจริง และจะมีการโอนเงิน
ตามมาสวนภายใตอัตราแลกเปลี่ยนเสรี การโอนเงินจะทําใหเงินตราของประเทศผูโอนเงินเสื่อม
คาลงและจะมีการโอนที่แทจริงเกิดขึ้น หลังจากนั้นคาของเงินตราของประเทศผูโอนเงินจะเพ่ิมขึ้น 
สําหรับทฤษฎีสมัยใหมเปนการวิเคราะหขบวนการโอนเงินในรูปของรายไดประชาชาติ การโอนที่
แทจริงจะเกิดขึ้นเม่ือรายไดประชาชาติของประเทศผูรับโอนเพิ่มขึ้น และประเทศผูโอนลดลง  
ทําใหดุลการคาเปลี่ยนแปลง 
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