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บทท่ี 8 

ดุลการชำระเงินและอตัราแลกเปลี่ยน 
 

เนื่องจากการค้าระหว่างประเทศมิใช่เรื่องของแลกเปลี่ยนสินค้าระหว่างสองประเทศ ' แต่เป็นเรื่อง
เกี่ยวกับการแลกเปลี่ยนระหว่างเงินกับสินค้า ยังรวมถึงการกู้ยืมและการลงทุนระหว่างประเทศด้วยแล้ว  
หัวข้อพ้ืนฐานที่สำคัญของการศึกษาเกี่ยวกับการเงินระหว่างประเทศที่ผู้ซึ่งศึกษาเกี่ยวกับการเงินระหว่าง
ประเทศจำเป็นต้องทำความเข้าใจเพ่ือเป็นพ้ืนฐานในการศึกษาหัวข้ออ่ืนๆ เกี่ยวกับการเงินระหว่างประเทศใน
ระดับสูงต่อไป นั้นคือดุลการชำระเงิน (balance of payment) และละอัตราแลกเปลี่ยน (exchange rates) 
 

ดุลการชำระเงิน 
เมื่อประเทศมีการค้าขายกับต่างประเทศ รัฐบาลของแต่ละประเทศก็จำเป็นที่จะต้องมีการบันทึกรายรับ
รายจ่ายจากการทำธุรกรรมทางเศรษฐกิจของประเทศ เพ่ือที่จะช่วยให้สามารถรับรู้ได้ว่า ในรอบระยะเวลา
หนึ่งๆ ประเทศของตนมีการรับและจ่ายเงินตราต่างประเทศหรือสินทรัพย์อ่ืนๆ เป็นจำนวนเท่าไหร่ ซึ่งหลักฐาน
ที่แสดงการบันทึกการรับและจ่ายเงินตราต่างประเทศและสินทรัพย์อ่ืนๆ นี้เอง เราเรียกว่า ดุลการชำระเงิน 

1. ความหมายของดุลการชำระเงิน 
ดุลการชำระเงิน หมายถึง ระบบบบัญชีที่ใช้ในการบันทึกธุรกรรมทางเศรษฐกิจทั้งหมดระหว่างผู้มี

ถิ่นฐาน (resident) ของประเทศที่ทำการบันทึกกับผู้มีถิ่นฐานของประเทศอ่ืนๆ ในรอบระยะเวลาหนึ่ง ซึ่งโดย
ปกติคือรอบระยะเวลา 1 ปี 
              1.1 ธุรกรรมทางเศรษฐกิจ (economic transaction) หมายถึง การแลกเปลี่ยนสินค้า บริการ 
และสินทรัพย์ (ซึ่งโดยปกติมีการชำระเงิน) ระหว่างผู้มีถิ่นฐานในประเทศทนึ่งและผู้มีถิ่นฐานในประเทศอ่ืน 
อย่างไรก็ดาม การแลกเปลี่ยนบางอย่างซึ่งอาจจะไม่มีการชำระเงินบันทึกในบัญชีดุลการชำระเงินด้วย 
             1.2 ผู้มีถิ่นฐาน (resident) หมายถึง บุคคล ธุรกิจ และต้วแทนของร้ฐบาล รวมถึงสถาบันต่างๆ ที่
พำนักอาศัยอยู่ในประเทศเป็นการถาวร ตัวอย่างของกลุ่มเหล่านี้ที่เห็นได้ชัด  ก็คือ พลเมืองที่อาศัยอยู่ใน
ประเทศนั้นเป็นการถาวร รวมถึงรัฐบาลกลางและรัฐบาลท้องถิ่น หน่วยธุรกิจและองค์กรที่มิหวังกำไรต่างๆ 
ที่ตั้งอยู่ในประเทศนั้นๆ เป็นการถาวร ซึ่งจากความหมายดังกล่าวทำให้เรากล่าวได้ว่า นักการทูต นักการทหาร 
นักท่องเที่ยว คนงาน และนักศึกษาที่เข้าไปพำนักในประเทศอ่ืนเป็นการชั่วคราว รวมถึงบริษัทที่เป็นสาขาจาก
ต่างชาติ ฯลฯ จะไม่ถูกนับรวมเป็นผู้มีถิ่นฐานในประเทศนั้น 
           2. หลักการบันทึกรายการในดุลการชำระเงิน 
           นอกเหนือจากความหมายและส่วนประกอบของดุลการชำระเงินที่จะกล่าวในส่วนต่อไปซึ่งถือเป็น
สาระสำคัญของการศึกษาเรื่องดุลการชำระเงินแล้ว การทำความเข้าใจในหลักการบันทึกรายการใน
ดุลการชำระเงินก็เป็นอีกสาระสำคัญประการหนึ่งที่ผู้ศึกษาเรื่องดุลการชำระเงินควรศึกษาไว้เพ่ือที่จะช่วยให้
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เข้าใจถึงที่มาของตัวเลขต่างๆ ที่อยู่ในดุลการชำระเงินของแต่ละประเทศ หลักการพ้ืนฐานสำคัญ 2 ประการที่
จะช่วยให้เข้าใจถึงหลักการบันทึกรายการในดุลการชำระเงิน ประกอบด้วย หลักการบันทึก เดบิท (debit) และ
เค ร ดิ ต  (credit) แ ล ะ ห ลั ก ก า ร บั น ทึ ก บั ญ ชี คู่  (double-entry accounting ห รื อ  double-entry 
bookkeeping) 
 
            2.1 หลักการบันทึกเดบิทและเครดิต 
            โดยทั่วไป รายการธรกรรมทางเศรษฐกิจต่างๆ ที่เกิดขึ้นในบัญชีอดุลการชำระวันสามารถจำแนกออก
ได้เป็น 2 ด้าน ได้แก่ 1) รายการด้านเดบิทในบัญชีดุลการชำระเงิน (debit items in the balance-of-
payment accounts) ซึ่งสะท้อนถึงธุรกรรมที่เกี่ยวข้องกับการจ่ายชำระเงินให้แก่ชาวต่างชาติของประเทศผู้
บันทึกบัญชี ตัวอย่างเช่น การนำเข้ารถยนต์จากต่างประเทศ การเดินทางไปท่องเที่ยวต่างประเทศของ
ประชาชนของประเทศผู้บันทึกบัญชี หรือการจ่ายดอกเบี้ยและเงินปันผลให้แก่ชาวต่างชาติ เป็นดัน โดย
รายการด้านเดบิทในบัญชีดุลการชำระเงินนี้จะถูกกันทึกในรูปของสัญลักษณ์เครื่องหมายลบ (-) และ  
2 รายการผ่านเครดิตในบัญชีดุลการชำระเงิน (credit items in the balance-of-payment accounts) ซึ่ง
สะท้อนถึงธุรกรรมที่เกี่ยวข้องกับการรับชำระเงินจากชาวด่างชาติของประเทศผู้บันทึกบัญชี ตัวอย่างเช่น การ
ส่งออกเครื่องคอมพิวเตอร์ไปต่างประเทศ ประชาชนที่อยู่ในประเทศผู้บันทึกบัญชีได้รับดอกเบี้ยหรือเงินปันผล 
จากบริษัทในต่างประเทศที่ตนได้ลงทุนไว้ หรือรัฐบาลของประเทศผู้บันทึกบัญชีได้รับเงินบริจาคจากองค์การ
สหประชาชาติ เป็นต้น โดยรายการด้านเครติดในบัญชีดุลการชำระเงินนี้จะถูกบันทึกในรูปของสัญลักษณ์
เครื่องหมายบวก (+) 
             2.2 หลักการบันทึกบัญชีคู่ 
             กระบวนการทางบัญชีที่ใช้ในการบันทึกธุรกรรมระหว่างประเทศของแต่ละประเทศ ก็คือ การบันทึก
บัญชีคู่ ซึ่งมีหลักการว่า ธุรกรรมใดๆ ที่เกิดขึ้นจะบันทึกลงในบัญชี 2 ครั้ง โดยเมื่อบันทึกด้านเดบิท (ด้าน
เครดิต) ไปแล้วจะต้องบันทึกด้านเครดิต (ด้านเดบิท) อีกครั้งในจำนวนที่เท่ากัน 
             ตัวอย่างที่ 1 สมมติให้บริษัทคอมพิวเตอร์ในสหรัฐส่งออกเครื่องคอมพิวเตอร์มูลค่า 1 ล้านดอลลาร์
สหรัฐไปให้แก่ลูกค้าในประเทศญี่ปุ่น โดยอาจได้รับการชำระค่าสินค้าในรูปของตั๋วแลกเงินหรือเช็คท่ีสั่งจ่ายจาก
ธนาคารพาณิชย์ในประเทศญี่ปุ่นโดยลูกค้าผู้นำเข้า ธุรกรรมดังกล่าวนี้จะบันทึกลงในบัญชีดุลการชำระเงินได้
ดังนี้ 
 
 (หน่วย : ดอลลาร์สหรัฐ) 
 เครดิต (+) เดบิท (-) 
ส่งออกคอมพิวเตอร์ 1,000,000  
สินทรัพย์ระยะสั้นของเอกชนในต่างประเทศเพ่ิมข้ึน  1,000,000 
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ตามตัวอย่างข้างต้นนี้ จะเห็นได้ว่า เมื่อบริษัทคอมพิวเตอร์ในสหรัฐส่งออกเครื่องคอมพิวเตอร์ไปให้แก่ลูกค้าใน
ประเทศญี่ปุ่น ประเทศสหรัฐจะทำการบันทึกรายการเครดิตส่งออกคอมพิวเตอร์มูลค่า 1 ล้านดอลลาร์สหรัฐ
เป็นรายการแรก เนื่องจากการส่งออกคอมพิวเตอร์เกิดการได้รับชำระเงินจากชาวต่างชาติตามหลักของการ
บันทึกเครดิต อย่างไรก็ตาม เนื่องจากในข้อเท็จจริงโดยทั่วไป การจ่ายชำระเงินของลูกค้าจะต้องใช้เวลาสัก
ระยะหนึ่ง ฉะนั้น ในช่วงระยะเวลาระหว่างที่สินค้าถูกส่งออกไปจนถึงการจ่ายชำระจริง จึงเปรียบเสมือนว่า
สินทรัพย์ระยะสั้นของเอกชนประเทศสหรัฐในต่างประเทศเพ่ิมขึ้นซ่ึงอาจอยู่ในรูปของการมีตั๋วแลกเงินหรือ
บัญชีเงินฝากกับธนาคารพาณิชย์ในประเทศญี่ปุ่นเพิ่มขึ้น และการที่เอกชนของประเทศหรัฐอเมริกามีสินทรัพย์ 
ระยะสั้นในธนาคารของต่างประเทศเพ่ิมขึ้นนี้เองก็เปรียบเสมือนว่า เอกชนของประเทศสหรัฐอเมริกาจ่ายชำระ
เงินให้แก่ชาวด่างชาติ ทำให้ต้องบันทึกรายการนี้เป็นด้านเดบิทในจำนวนที่เท่ากัน 
                   ตัวอย่างที่ 2 สมมติให้ผู้บริโภคในประเทศสหรัฐนำเข้าไวน์จากประเทศฝรั่งเศสมูลค่า 50,000 
ดอลลาร์ โดยผู้นำเข้าในประเทศสหรัฐจะจ่ายชำระเงินโดยการโอนเงินเข้าสู่บัญชีของธนาคารพาณิชย์ฝรั่งเศสที่
ผู้ส่งออกเปิดบัญชีไว้ซึ่งตั้งอยู่ในประเทศสหรัฐ ธุรกรรมดังกลังกล่าวนี้จะบันทึกลงในบัญชีดุลการชำระเงินได้
ดังนี้ 
 
 (หน่วย : ดอลลาร์สหรัฐ) 
 เครดิต (+) เดบิท (-) 
นำเข้าไวน์  50,000 
สินทรัพย์ระยะสั้นของเอกชนที่เป็นชาวต่างชาติใน 50,000  
ประเทศเพ่ิมข้ึน   
 
               ในทางตรงกันข้ามกับตัวอย่างที่ 1 ตามตัวอย่างที่ 2 ประเทศสหรัฐจะบันทึกรายการด้านเดบิท
นำเข้าไวน์มูลค่า 50,000 ดอลลาร์สหรัฐเป็นรายการแรก เนื่องจากการนำเข้าไวน์จะทำให้เกิดการจ่ายชำระเงิน
ให้แก่ชาวต่างชาติตามหลักของการบันทึกเดบิท อย่างไรก็ตาม เนื่องจากการจ่ายชำระเงินจะกระทำโดยการ
โอนเงินเข้าสู่บัญชีของธนาคารพาณิชย์ฝรั่งเศสที่ผู้ผู้ส่งออกเปิดบัญชีไว้ซึ่งตั้งอยู่ในประเทศสหรัฐ ทำให้กล่าวได้
ว่าการโอนเงินดังกล่าวเสมือนกับประเทศสหรัฐได้รับการชำระเงินจากชาวต่างชาติ ด้วยเหตุนี้ อีกด้านหนึ่งของ
รายการจึงทำการบันทึกไว้ด้านเครดิต ทั้งนี้ รายการสินทรัพย์ระยะสั้นของภาคเอกชนที่เป็นชาวด่างชาติใน
ประเทศที่เพ่ิมขึ้นนี้ เราอาจเขียนในอีกความหมายหนึ่งได้ว่า หนี้สินของสถาบันการเงินเอกชนของประเทศ
เพ่ิมข้ึนขึ้นก็ได ้
 
                 3. ส่วนประกอบของดุลการชำระเงิน 
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                 เพ่ือที่จะช่วยให้การตรวจสอบรายรับและรายจ่ายจากการค้าระหว่างประเทศของแต่ละประเทศ
ซึ่งมีรายการธุรกรรมต่างๆ เกิดขึ้นเป็นจำนวนมากได้อย่างสะดวกและเป็นระบบ บัญชีดุลการชำระเงินจึงถูก
แบ่งออกเป็น 3 บัญชีย่อย ได้แก่ บัญชีเดินสะพัด (current account) บัญชีทุน (capital account) และบัญชี
ทุนสำรองของทางการ (official reserve account หรือ official settlements balance ) ซึ่งในแต่ละบัญชี
จะใช้เพ่ือการบันทึกรายการธุรกรรมที่แดกต่างกัน ดังนี้ 
               ก. บัญชีเดินสะพัด 
               บัญชีเดินสะพัดเป็นบัญชีที่ใช้ในการบันทึกรายการธุรกรรมที่เกี่ยวกับการซื้อขายสินค้าและบริการ 
รายได้ต่างๆ ที่ไหลเข้าออกของประเทศ และการโอนเงินที่เป็นลักษณะให้เปล่าจากผู้มีถิ่นฐานหรือรัฐบาลของ
ประเทศนั้นให้แก่ผู้มีถ่ินฐานหรือรัฐบาลในต่างประเทศ หรือรับโอนเงินจากผู้มีถ่ินฐานหรือรัฐบาลใต่างประเทศ
เข้ามายังประเทศนั้น ด้วยเหตุนี้ บัญชีเดินสะพัดจึงสามารถแบ่งย่อยออกได้เป็นอีก 4 รายการหลักๆ ดังนี้ 
               1) การส่งออกและนำเข้าสินค้า (merchandise exports and imports) เป็นรายการที่เกี่ยวข้อง
กับการส่งออกและนำเข้าสินค้าที่จับต้องได้ (tangible goods) อาทิ อาหาร เครื่องจักร รถยนต์ เสื้อผ้า ฯลฯ 
โดยผลรวมของการส่งออกสินค้าที่บันทึกด้านเครดิตกับการนำเข้าสินค้าที่บันทึกด้านเดบิทในรายการนี้ เรา
เรียกว่า "ดุลการค้า" (balance of trade หรือ merchandise trade balance) และในกรณีที่ดุลการค้าเป็น
บวกเราจะเรียกว่า "ดุลการค้าเกินดุล" (balance of trade surplus หรือ merchandise trade surplus) แต่
ในกรณีดุลการค้าเป็นลบเราจะเรียกว่า ดุลการค้าขาดดุล" (balance of trade deficit หรือ merchandise 
trade 
               2) การส่งออกและนำเข้าบริการ (service exports and imports) เป็นรายการที่เกี่ยวข้องกับ
การส่งออกและนำเข้าบริการซึ่งเป็นสิ่งที่ ไม่สามารถมองเห็นได้ ( invisible) หรือไม่สามารถจับต้องได้ 
(intangible) อาทิ ค่าเดินทาง ค่าท่องเที่ยว ค่าใช้จ่ายทางทหาร ค่าระวางการขนส่งทางเรือ ค่าประกันภัย 
ค่าบริการของธนาคาร ฯลฯ โดยผลรวมของการส่งออกบริการที่บันทึกด้านเครดิตกับการนำเข้าบริการที่บันทึก
ด้านเดบิทในรายการนี้ เราเรียกว่า "ดุลบริการ”(balance of services) และในกรณีที่ดุลบริการเป็นบวก เรา
จะเรียกว่า "ดุลบริการเกินดุล" (balance of services surplus) แต่ในกรณีที่ดุลการบริการเป็นลบ เราจะ
เรียกว่า "ดุลบริการขาดดุล”(balance of services deficit) 
             3) รายการรายได้จากการลงทุน (investment income) เป็นรายการที่เกี่ยวข้องกับการได้รับหรือ
จ่ายชำระรายได้จากการลงทุนในรูปของอัตราดอกเบี้ย เงินปันผล หรือรายได้ในรูปแบบอ่ืนๆ ตัวอย่างเช่น ผู้มี
ถิ่นฐานในประเทศไทยได้รับชำระค่าดอกเบี้ยจากเงินฝากในธนาคารต่างประเทศหรือจากหุ้นกู้ของบริษัทใน
ต่างประเทศท่ีเขาได้ลงทุนไว้ ดอกเบี้ยดังกล่าวจึงถือเป็นการได้รับชำระเงินจากชาวต่างชาติและจะถูกบันทึกใน
ด้านเครดิตของรายการนี้ แต่ในทางกลับกันหากบริษัทในประเทศไทยต้องจ่ายดอกเบี้ยหรือเงินปันผลให้แก่ผู้ถือ
หุ้นต่างชาติ การจ่ายดอกเบี้ยหรือเงินปันผลดังกล่าวก็จะถูกบันทึกไว้ในด้านเดบิท 
             4) รายการเงินโอน (unilateral transfers) เป็นรายการที่เกี่ยวข้องกับการโอนสินค้าและบริการ 
(ในรูปของขวัญ) หรือสินทรัพย์ทางการเงิน (ในรูปของขวัญ) ในลักษณะที่มิใช่การซื้อขายสิ่งของเหล่านั้น แต่
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เป็นลักษณะของการให้เปล่า โดยแบ่งออกเป็น เงินโอนของเอกชน (private transfers) ซึ่งเป็นการโอนสิ่งของ
ระหว่างเอกชนกับเอกชน และเงินโอนของรัฐบาล (government transfers) ซึ่งเป็นการโอนสิ่งของระหว่าง
รัฐบาลกับรัฐบาลด้วยกัน  
             เมื่อเรารวมยอดด้านเครดิตและด้านเดบิทของทุกรายการในบัญชีเดินสะพัดเข้าด้วยกัน ผลรวมสุทธิ
ที่ได้เราจะเรียกว่า "ดุลบัญชีเดินสะพัด" (current account balance หรือ balance on current account) 
โดยในกรณีที่ดุลบัญชีเดินสะพัดเป็นบวก เราจะเรียกว่า  "ดุลบัญชีเดินสะพัดเกินดุล” (current account 
surplus) แต่ในกรณีที่ดลบัญชีเดินสะพัดเป็นลบ เราจะเรียกว่า "ดุลบัญชีเดินสะพัดขาดดุล " (current 
account deficit) 
             ข. บัญชีทุน 
             บัญชีทุนเป็นบัญชีที่บันทึกรายการธุรกรรมที่เกี่ยวกับการขอกู้ยืมและให้กู้ยืม และการซื้อขาย
สินทรัพย์ระหว่างประเทศ โดยคำว่า สินทรัพย์ระหว่างประเทศในที่นี้อาจแบ่งออกได้เป็น 2 ชนิด ได้แก่ 
สินทรัพย์ทางกายภาพ (physical assets) อาทิ อาคาร โรงงาน อสังหาริมทรัพย์ ฯลฯ และ สินทรัพย์ทาง
การเงิน (financial assets) อาทิ ตั๋วเงิน หุ้น พันธบัตร ฯลฯ ทั้งนี้ รายการธุรกรรมต่างๆ ที่เกิดขึ้นในบัญชีทุนนี้
ตามามารถแบ่งออกให้เป็น 2 รายการ ธุรกรรมของภาคเอกชนและธุรกรรมของภาครัฐบาล โดยในส่วนของ
ธุรกรรมของภาคเอกชนสามารถแบ่งออกได้เป็น 3 รายการหลัก ดังนี้ 
             1) การลงทุนทางตรง (direct investment) เป็นการลงทุนในรูปของการเข้าไปซื้อสินทรัพย์โดยผู้มี 
ถิ่นฐานในอีกประเทศหนึ่งเพ่ือมุ่งเข้าไปมีส่วนควบคุมและบริหารกิจการของบริษัทที่ตั้งอยู่ในอีกประเทศหนึ่งซึ่ง
การลงทุนดังกล่าวลาจเป็นการลงทุนลักษณะการทั้งสาชา หรือบริษัทในเครือในต่างประเทศ หรือร่วมทุนกับคน
ในประเทศที่ตนนำเงินมาลงทุน การลงทุนทางตรงนี้ โดยทั่วไปแล้ว มักเป็นวิธีการที่บรรษัทข้ามชาติ
(multinational corporation) ใช้ในการขยายกิจการธุรกิจของตนไปยังประเทศอ่ืนๆ นั้นเอง 
             2) การลงทุนทางอ้อม (indirect investment) หรือที่มักเรียกกันโดยทั่ วใปว่า การลงทุนใน
หลักทรัพย์ (portfolio investment) เป็นการลงทุนที่เกิดจากการที่บุคคลหรือธุรกิจในประเทศหนึ่งได้ทำการ
ซื้อหรือขายหลักทรัพย์ อาทิ หุ้น พันธบัดร และสินทรัพย์ทางการเงินอ่ืนๆ กับบุคคลหรือธุรกิจในอีกประเทศ
หนึ่ง 
            อย่างไรก็ตาม เนื่องจากในทางปฏิบัติแล้ว การจำแนกว่าการลงทุนประเภทใดเป็นการลงทุนทางตรง
หรือการลงทุนในหลักทรัพย์นั้นอาจจะทำได้ยาก ทั้งนี้เพราะ เป็นการยากท่ีจะจำแนกให้ชัดเจนได้ว่า การเข้าไป
ซื้อหลักทรัพย์ในด่างประเทศนั้น เป็นการซื้อเพ่ือหวังกำไรจากหลักทรัพย์หรือเพ่ือหวังการควบคุมกิจการ ดังนั้น 
เพ่ือที่จะช่วยให้การจำแนกได้อย่างชัดเจน นักเศรษฐศาสตร์จึงถือเอาเกณฑ์ว่า หากเป็นการซื้อหลักทรัพย์ของ
กิจการในสัดส่วนที่น้อยกว่าร้อยละ 10 ของหลักทรัพย์ทั้งหมด จะถือว่าการซื้อหลักทรัพย์ดังกล่าวเป็นการ
ลงทุนในหลักทรัพย์ แต่ถ้าเป็นการซื้อหลักทรัพย์ของกิจการในสัดส่วนตั้งแต่ร้อยละ 10 ของหลักทรัพย์ทั้งหมด 
จะถือว่าการซื้อหลักทรัพย์ดังกล่าวเป็นการลงทุนทางตรง' 
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             3) หนี้สินและสิทธิเรียกร้องของธนาคาร (bank claims and liabilities) เป็นรายการที่เกี่ยวข้องกับ
การทำธุรกรรมการขอกู้ยืม การให้กู้ยืม และการฝากเงินระหว่างครัวเรือน ธุรกิจกับ สถาบันการเงินใน
ต่างประเทศ หรือระหว่างสถาบันการเงินในประเทศนั้นกับสถาบันการเงินในต่างประเทศ 
             ค. บัญชีทุนสำรองทางการ 
             บัญชีทุนสำรองทางการ หรือเรียกอีกชื่อหนึ่งว่า "บัญชีทุนสำรองระหว่างประเทศ" 
(international reserve account) กล่าวคือ ธุรกรรมทั้งหมดท่ีเกิดข้ึนในบัญชีทุนสำรองเป็นธุรกรรมที่เกิดข้ึน 
จากการกระทำของทางการ (โดมทั่วไปหมายถึงธนาคารกลาง) ที่ไม่ใช่ธุรกรรมที่กระทำโดยบุคคลหรือธุรกิจ
นอกจากนั้นแล้วรายการธุรกรรมต่างๆ ที่ปรากฏในบัญชีทุนสำรองก็เป็นลักษณะรายการประเภทที่เกิดขึ้นเพ่ือ
ปรับหรือชดเชย (accommodation items) ความแดกต่างระหว่างยอดรวมด้านเครดิตและเดบิทในบัญชี
เดินสะพัดและบัญชีทุนรวมกันเท่านั้น  
                 การทำหน้าที่ในการปรับหรือชดเชยของบัญชีทุนสำรองระหว่างประเทศจะเกิดขึ้นเมื่อเกิดความ
แตกต่างของยอดรวมด้านเดบิทและด้านเครดิตในบัญชีเดินสะพัดและบัญชีทุนร่วมกัน กล่าวคือ ถ้ายอดรวม
ด้านเดบิท (รายจ่าย) ในบัญชีทั้งสองมากกว่ายอดรวมด้านเครดิต (รายรับ) หรือกล่าวอีกนัยหนึ่งก็คือ ผลรวม
ของรายจ่ายที่เกิดขึ้นโดยอิสระมากกว่าผลรวมของรายรับที่เกิดขึ้นโดยอิสระ บัญชีทุนสำรองจะทำหน้าที่ปรับ
หรือชดเชยโดยการบันทึกด้านเครดิตในบัญชีทุนสำรอง เพ่ือแสดงถึงการไหลออกของทุนสำรองระหว่าง
ประเทศ โดยทั่วไป ทุนสำรองระหว่างประเทศของแต่ละประเทศจะประกอบด้วยรายการหลักๆ ได้แก่ เงินตรา
ต่างประเทศสกุลสำคัญบางสกุล ทองคำ สิทธิถอนเงินพิเศษ (special drawing rights : SRD.) ทุนสำรองที่
กองทุนการเงินระหว่างประเทศ (reserve position in the international monetary fund (IMF)) และ
สินทรัพย์ทางการเงินของประเทศท่ีเป็นที่ยอมรับ อาทิ ตั๋วเงินคลัง หรือพันธบัตรของประเทศสหรัฐอเมริกา 
  
                ง. รายการผิดพลาดและคลาดเคลื่อน 
               ดังที่ได้อธิบายในข้างต้นแล้วว่า วัตถุประสงค์สำคัญของการบันทึกบัญชีทุนสำรองระหว่างประเทศ 
ก็คือ เพ่ือปรับหรือชดเชยความแตกต่างของยอดรวมด้านเดบิตและด้านเครดิตในบัญชีเดินสะพัดและบัญชีทุน
ร่วมกันเพ่ือทำให้ดุลการชำระเงินมีความสมดุล หรือทำให้ผลรวมของบัญชีเดินสะพัด บัญชีทุน และบัญชีทุน
สำรองระหว่างประเทศเท่ากับศูนย์เสมอ การบันทึกมูลค่าของรายการธุรกรรมหลายรายการอาจเกิดความ
ผิดพลาดหรือคลาดเคลื่อนในกระบวนการทางการบันทึกบัญชี โดยความผิดพลาดหรือคลาดเคลื่อนดังกล่าว
อาจเกิดจากความไม่สมบูรณ์ในระบบการจัดเก็บข้อมูลของภาครัฐเอง ' อาทิ การดีราคาสินค้าที่แตกต่างกัน
ระหว่างหน่วยงานของรัฐที่ทำหน้าที่จัดเก็บข้อมูล หน่วยงานของรัฐจัดเก็บข้อมูลไม่ครบถ้วน ฯลฯ หรืออาจเกิด
จากความพยายามหลบซ่อนหรือไม่เปิดเผยข้อมูลของภาคเอกชน อาทิ การลักลอบส่งออกและนำเข้าสินค้าทั้ง
ที่ผิดกฎหมายและสินค้าทั่วไปที่ไม่ผิดกฎหมายเพ่ือหลีกเลี่ยงการเสียภาษี การลักลอบส่งออกและนำเข้าเงินดรา
ต่างประเทศ ฯลฯ ด้วยเหตุนี้ จึงได้มีการนำตัวเลขรวมที่เกิดจากการปรับรายการธุรกรรมด่างๆ แยกออกมา
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บันทึกเป็นอีกรายการหนึ่งในบัญชีดุลการชำระเงินโดยให้ชื่อว่า"รายการผิดพลาดและคลาดเคลื่อนสุทธิ" (net 
errors and omission) หรือ "ความคลาดเคลื่อนทางสถิต"ิ (statistical discrepancy)  
 
                 4.การขาดดุลและการเกินดุลในดุลการชำระเงิน 
                 เมื่อรวมบัญชีและรายการต่างๆ ทั้งหมดที่เป็นส่วนประกอบของบัญชีดุลการชำระเงินแล้ว 
ดุลการชำระเงินรวมจะเท่ากับศูนย์ หรืออีกนัยหนึ่งคือมีความสมดุลอยู่เสมอ เรามักพบว่าข้อมูลเกี่ยวกับ
ดุลการชำระเงินที่ถูกกล่าวถึงมักมิใช่ดุลการชำระเงินที่สมดุล ฉะนั้นเพ่ือที่จะช่วยให้เราเข้าใจถึงความหมายที่
ชัดเจนของดุลการชำระเงินเราจึงควรทำความเข้าใจว่า สถานะของดุลการชำระเงินสามารถแยกพิจารณาออก
ได้เป็น 2 ความหมาย ได้แก่ ดุลการชำระเงินในทางบัญชีและดุลการชำระเงินในทางเศรษฐศาสตร์ 
                 ในทางเศรษฐศาสตร์การพิจารณาถึงสถานะของดุลการชำระเงินของประเทศจะแตกต่างออกไป
จากการพิจารณาในทางบัญชี กล่าวคือ ดุลการชำระเงินในทางเศรษฐศาสตร์อาจเป็นได้ทั้งดุลการชำระเงิน
เกินดุล ขาดดุล และสมดุล ทั้งนี้ เนื่องจากการพิจารณาถึงสถานะของดุลการชำระเงินในทางเศรษฐศาสตร์จะ
พิจารณาเฉพาะจากความแตกต่างของยอดรวมด้านเครดิตและด้านเดบิทของบัญชีเดินสะพัดและบัญชีทุน
เท่านั้น บัญชีทุนสำรองระหว่างประเทศเป็นบัญชีที่ทำหน้าที่ในการปรับหรือชดเชยความแดกต่างระหว่าง 
ยอดรวมด้านเครดิตและด้านเดบิทในบัญชีเดินสะพัดและบัญชีทุนรวมกัน ทำให้ยอดรวมด้านด้านเครดิตและ
ด้านเดบิทในบัญชีทุนสำรองระหว่างประเทศย่อมเท่ากับยอดรวมด้านเครดิตและบิทในบัญชีเดินสะพัดและ
บัญชีทุนเสมอ โดยจะแตกต่างกันเพียงเครื่องหมายที่จะเป็นไปในทิศทางตรงกันข้าม ด้วยเหตุนี้คำว่า
ดุลการชำระเงินเกินดุล (balance of payment surplus) ในทางเศรษฐศาสตร์จึงสามารถพิจารณาได้จาก
กรณียอดรวมด้านเครดิตมากกว่ายอดรวมด้านเดบิทในบัญชีเดินสะพัดและบัญชีทุนและพิจารณาได้จากยอด
รวมด้านเดบิทมากกว่าด้านเครดิตในบัญชีทุนสำรองระหว่างประเทศ 
 

และในกรณีสุดท้ายคำว่าดุลการชำระเงินสมดุล (balance of payment equilibrium) จะพิจารณา
จากกรณียอดรวมด้านเครดิตเท่ากับยอดรวมด้านเดบิทในบัญชีเดินสะพัดและบัญชีทุน และพิจารณาได้จาก
ยอดรวมด้านเครดิตเท่ากับด้านเดบิทในบัญชีทุนสำรองระหว่างประเทศ 
 
 

อัตราแลกเปลี่ยนเงินตราต่างประเทศ 
เมื่อการทำธุรกรรมทางเศรษฐกิจระหว่างประเทศเป็นสิ่งที่ประเทศส่วนใหญ่ให้ ความสำคัญ แต่

ขณะเดียวกันแต่ละประเทศต่างก็ใช้เงินตราสกุลที่แตกต่างกัน อาทิ สหรัฐอเมริกาใช้เงินสกุลดอลลาร์สหรัฐ 
(U.S. dollar) ญี่ปุ่นใช้เงินสกุลเยน (yen) อังกฤษใช้เงินสกุลปอนด์(pound) สหภาพยุโรปใช้เงินสกุลยูโร 
(euro) ไทยใช้เงินสกุลบาท (baht) เป็นต้น ด้วยเหตุนี้ การแลกเปลี่ยนเงินตราระหว่างประเทศจึงถือเป็น
กิจกรรมทางเศรษฐกิจอีกประเภทหนึ่งที่เป็นผลต่อเนื่องมาจากการทำธุรกรรมทางเศรษฐกิจระหว่างประเทศ  
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การแลกเปลี่ยนเงินตราระหว่างประเทศในตลาดแลกเปลี่ยนเงินตราต่างประเทศเป็นกิจกรรมที่ถูก
กำหนดขึ้นจากความต้องการของครัวเรือน ธุรกิจ สถาบันการเงินและรัฐบาลที่แบ่งออกได้เป็น 2 กลุ่ม ได้แก่ 
กลุ่มที่มีความต้องการซื้อเงินตราต่างประเทศ (demand for foreign currency) กับกลุ่มที่มีความต้องการ
ข่ายเงินตราด่างประเทศ (supply of foreign currency) การกำหนดอัตราแลกเปลี่ยนเงินตราต่างประเทศ 
(foreign exchange rate) ซึ่งหมายถึง ราคาของเงินสกุลหนึ่งในรูปของเงินดราอีกสกุลหนึ่งขึ้นมา ทั้งนี้
โดยทั่วไป อัตราแลกเปลี่ยนมักถูกอ้างถึงในลักษณะของเงินตราของประเทศใดประเทศหนึ่งที่กำหนดให้เป็น 
local หรือ home currency ต่อหน่วยของเงินดราด่างประเทศ ตัวอย่างเช่น กำหนดให้ home currency 
คือเงินบาท อัดราแลกเปลี่ยนระหว่างเงินบาทกับเงินดอลลาร์สหรัฐจึงเท่ากับ 40 บาท : 1 ดอลลาร์สหรัฐ เป็น
ต้นแต่ก่อนที่เราจะทำความเข้าใจถึงการกำหนดอัตราแลกเปลี่ยนและระบบอัตราแลกเปลี่ยนหลักๆ ที่ประเทศ
ส่วนใหญ่เลือกใช้ ในส่วนต่อไปนี้จะกล่าวถึงวิวัฒนาการโดยสรุปของระบบอัตราแลกเปลี่ยนก่อน เพ่ือช่วยให้
สามารถภาพการกำหนดขึ้นของระบบอัตราแลกเปลี่ยนที่ได้เคยมีการใช้กันมาตั้งแต่ปัจจุบัน 

 
1. วิวัฒนาการของระบบอัตราแลกเปลี่ยน 
เมื่ออัตราแลกเปลี่ยนเป็นเรื่องเกี่ยวกับการแลกเปลี่ยนระหว่างเงินสกุลหนึ่งกับเงินอีกลหนึ่ง ประเทศ

ต่างๆ เริ่มหันมาใช้เงินที่อยู่ในรูปของโลหะ โดยกำหนดให้หน่วยเงินตราสกุลของตนเทียบเท่ากับน้ำหนักโลหะที่
มีคำคงที่จำนวนหนึ่งนี้เอง จึงทำให้ประเทศด่างๆ สามารถเทียบค่าเงินสกุลของตนเองกับค่าเงินสกุลของ
ต่างประเทศได้ ทำให้เราจึงถือได้ว่าจุดดังกล่าวนี้เองคือจุดเริ่มดันของระบบอัดราแลกเปลี่ยน (exchange rate 
arrangement Who exchange rate system) ที่ช่วยให้แต่ละประเทศสามารถทำธุรกรรมทางเศรษฐกิจ
ระหว่างประเทศได้แม้จะมีเงินสกุลที่แตกต่างกัน 

นับตั้งแต่มีการใช้ระบบอัตราแลกเปลี่ยนระบบแรกมาจนถึงระบบที่ใช้กันในปัจจุบัน เราอาจแบ่งระบบ
อัดราแลกเปลี่ยนออกได้เป็น 2 ระบบใหญ่ๆ ได้แก่ ระบบอัตราแลกเปลี่ยนคงที่exchange rate system) และ 
ระบบอัตราแลกเปลี่ยนลอยตัว (floating หรือ flexible exchange rate) วิวัฒนาการโดยสรุปของระบบอัตรา
แลกเปลี่ยนตั้งแต่อดีตจนถึงปัจจุบัน ตามลำดับดังนี้ 

 
1.1 ระบบมาตรฐานทองคำ (gold standard system) 
ระบบมาตรฐานทองทำเป็นระบบการเงินระหว่างประเทศระบบแบบแรกที่ประเทศส่วนใหญ่ยอมรับ

และใช้กันอย่างกว้างขวาง ตั้งแต่ปี ค.ศ. 1879-1934 (ยกเว้นระหว่างช่วงลงครามโลกครั้งที่ 1) โดยทั่วไป หา
กล่าวถึงช่วงเวลาที่ระบบมาตรฐานทองคำประสบความสำเร็จในการดำเนินการแล้ว เราจะหมายถึงเฉพาะช่วง
ก่อนสงครามโลกครั้งที่ 1 ในปี ค.ศ. 1914 เท่านั้นทั้งนี้เพราะ แม้ช่วงเวลาหลังจากสงครามโลกครั้งที่ 1 ยุติลง
จะมีบางประเทศได้พยายามที่จะหันมาใช้ระบบมาตรฐานทองคำอีกครั้ง แต่ก็ไม่ประสบความสำเร็จ เนื่องจาก
ต้องเผชิญกับภาวะเศรษฐกิจตกต่ำครั้งใหญ่ทั่วโลกในปี ค.ศ. 1930 ทำให้ในท้ายที่สุดประเทศด่างๆ จึงได้ค่อยๆ 
ยกเลิกการใช้ระบบมาตรฐานทองคำไปใน  
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ภายใต้ระบบมาตรฐานทองคำหน่วยเงินตราของแต่ละประเทศต้องถูกกำหนดให้มีมูลค่าเทียบเท่ากับ
น้ำหนักทองคำบริสุทธิ์จำนวนหนึ่งหรือที่เรียกว่าในอัตราคาเสมอภาค (mint party) นอกจากนี้รัฐบาลของแต่
ละประเทศยังต้องอนุญาตให้มีการนำทองคำเข้าและส่งทองคำออกนอกประเทศได้อย่างเสรี รวมถึงยังมี
มาตรการอ่ืนๆ ที่สำคัญอีกบางประการที่มิได้กล่าวถึงในที่นี้ดังนั้นเมื่อแต่ละประเทศได้เทียบหน่วยเงินตรา
ประเทศของตนกับน้ำหนักของทองคำบริสุทธิ์คงที่  การเทียบค่าเงินระหว่างประเทศจึงทำได้ง่ายและอัตรา
แลกเปลี่ยนระหว่างเงินสกุลต่างๆ ก็จะถูกกำหนดให้คงท่ีไปในตัวด้วย  

 
 

ระบบอัตราแลกเปลี่ยนคงที่ภายใต้ระบบมาตรฐานทองคำมีข้อดีอยู่หลายประการ แต่ที่มักกล่าวถึงกัน
โดยทั่วไปคือ ความสามารถในการปรับดุลการชำระเงินของแต่ละประเทศให้สมดุลได้เสมอ ทั้งนี้เนื่องจาก ภาย
ได้มาตรฐานทองคำ ปริมาณเงินของประเทศสมาชิกต้องสอดคล้องกับปริมาณทองคำซึ่งเป็นทุนสำรองเพียง
ชนิดเดียวของประเทศ ฉะนั้น เมื่อประเทศขาดดุลการชำระเงินทองคำก็จะไหลอออกจากประเทศดังกล่าว 
ปริมาณเงินซึ่งมีความสัมพันธ์กับปริมาณทองคำก็จะลดลงในสัดส่วนเดียวกัน เมื่อปริมาณเงินภายในประเทศ
ลดลง อัตราดอกเบี้ยจึงเพ่ิมขึ้นทำให้เกิดการดึงดูดเงินทุนจากต่างประเทศเข้ามาในประเทศ หากประเทศเกิน
ดุลการชำระเงินทองคำก็จะไหลเข้าประเทศ ปริมาณเงินภายในประเทศจึงเพ่ิมขึ้น อัตราดอกเบี้ยจึงลดลง ทำให้
เกิดเงินทุนส่วนหนึ่งไหลอออกนอกประเทศขณะเดียวกันปริมาณเงินที่ เพ่ิมขึ้นก็จะทำให้ อุปสงค์รวม
ภายในประเทศเพ่ิมขึ้น ผลผลิด และระดับราคาสินค้าภายในประเทศย่อมเพ่ิมขึ้น ทำให้การส่งออกสินค้าของ
ประเทศลดลงแต่การนำเข้าจะเพ่ิมข้ึน การเกินดุลการชำระเงินของประเทศจึงเริ่มลดลงจนเข้าสู่ระดับสมดุลได้
อีกเช่นกัน 

การปฏิบัติตามกฎเกณฑ์ของระบบบมาตรฐานทองคำก็ได้ทำให้ประเทศสมาชิกต้องเผชิญกับดันทน
ทางเศรษฐกิจที่ไม่อาจหลีกเลี่ยงเมื่อต้องเผชิญกับภาวะเศรษฐกิจดกต่ำครั้งใหญ่ในปี ค.ศ. 1930 ตามมาทำให้
ระบบอัตราแลกเปลี่ยนคงท่ีภายใต้มาตรฐานทองคำจึงได้ล้มสลายไปในที่สุด 
 
 1.2 ระบบเบรตตันวูดส์ (bretton woods system) 
 ภายหลังจากการล้มสลายของระบบอัตราแลกเปลี่ยนคงท่ีภายใด้ระบบมาตรฐานทองคำหลายประเทศ
ต้องประสบกับความเสียหายทางเศรษฐกิจอีกครั้งหนึ่งเมื่อเกิดภาวะสงครามโลกครั้งที่ 2 ขึ้นในปี ค.ศ. 1941 
ในปี ค.ศ. 1944 ตัวแทนจากประเทศทุนนิยมอุดสาหกรรมต่างๆ รวม 44 ประเทศ นำโดย ประเทศ
สหรัฐอเมริกา และอังกฤษ จึงได้ประชุมกันที่เมืองเบรดตันวูดส์ (bretton woods) มลรัฐนิวแฮมเชียร์ ประเทศ
สหรัฐอเมริกา เพ่ือที่จะสร้างระบบการเงินระหว่างประเทศรูปแบบใหม่แทนที่ระบบมาตรฐานองคำ โดยให้มี
การจัดตั้งกองทุนการเงินระหว่างประเทศ (International Monetary Funขึ้นมาทำหนักที่ควบคุมดูแต่ข้อดก
ลงทางการเงินระหว่างประเทศรูปแบบใหม่ที่สร้างขึ้น แลน และให้วามช่วยเหลือแก่ประเทศสมาชิกที่มีการขาด
ดลการชำระเงินจำนวนมาก' ด้วยเหตุนี้ระบบการเงินระหว่างประเทศระบดังกล่าวนี้ว่า ระบบเบรตตันวูดส์ 
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ระบบเบรตตันวูดล์ถือเป็นระบบอัตราแลกเปลี่ยนคงที่อีกรูปแบบหนึ่ง เนื่องจากภายใต้ข้อตกลง
ระหว่างประเทศสมาชิกในกองทุนการเงินระหว่างประเทศได้กำหนดให้ประเทศสหรัฐอเมริกากำหนดค่าเงิน
ดอลลาร์สหรัฐเทียบกับทองคำในอัดราคงที่เท่ากับ 35 ดอลลลาร์สหรัฐต่อทองคำหนัก 1 ออนซ์ โดยที่ ณ อัตรา
ค่าเสมอภาค (bar value) เราจึงอาจเรียกระบบเบรดดันวูดส์ในอีกชื่อหนึ่งว่า ระบบมาตราปริวรรตทองคำ
(gold exchange standard system)  

เนื่องจากในช่วงปลายปี ค.ศ. 1970 และต้นปี ค.ศ. 1971 ประเทศสหรัฐอเมริกาประสบปัญหาการ
ขาดดุลการชำระเงินเป็นจำนวนมากเมื่อเทียบกับญี่ปุ่นและกลุ่มประเทศยุโรปซึ่งมีดลการชำระเงินเกินดล ทำให้
ประเทศด่างๆ เริ่มขาดความเชื่อมั่นต่อเงินดอลลาร์สหรัฐ และต้องการที่จะแลกเงินดอลลาร์สหรัฐเป็นทองคำ
แทน ประเทศสหรัฐอเมริกาซึ่งมีทองดำเหลืออยู่อย่างจำกัดจากการขาดดุลการชำระเงินจึงต้องประกาศยกเลิก
ข้อตกลงในการแลกเปลี่ยนระหว่างเงินดอลลาร์สหรัฐกับทองคำ  ซึ่งถือได้ว่าเป็นการสิ้นสุดของระบบเบรดดัน
วูดส์ และต่อมาในวันที่ 18 ธันวาคม ปี ค.ศ. 1971 จึงได้ประกาศลดค่าเงินดอลลาร์สหรัฐ (devalued) ตามมา 
ทำให้ในที่สุดประเทศสมาชิกสหภาพยุโรป จึงได้ประกาศลอยตัวค่าเงินสกุลของตนโดยไม่ผูกติดอยู่กับค่าเงิน
ดอลลาร์อีกต่อไป' ในขณะที่ประเทศสมาชิกองทุนการเงินระหว่างประเทศชาติอ่ืนๆ ก็ได้เลือกใช้ระบบบอัตรา
แลกเปลี่ยนรูปแบบต่าโดยบางประเทศก็อาจยังคงเลือกใช้ระบบอัดราแลกเปลี่ยนคงที่ต่อไป แต่อาจที่จะเลือก
ผูก (peg) ค่าเงินสกุลของตนไว้กับเงินสกุลหลักเพียงกุลเดียว อาทิ ดอลลาร์สหรัฐ และ ฟรังก์ฝรั่งเศส ( french 
france) หรืออาจที่จะเลือกผูกสกุลเงินหรือที่เรียกว่า "ตะกร้าเงิน" (currency baskets) ขณะที่บางประเทศก็
ได้เปลี่ยนมาใช้ระบบาแลกเปลี่ยนลอยตัว โดยอาจที่จะเลือกแบบระบบลอยตัวอย่างเสร็จ (independent 
float) หรือระบบลอยตัวแบบมีการจัดการ (managed หรือ dirty float) ก็ได้ 
 
2. การกำหนดอัตราแลกเปลี่ยน 
ในส่วนของระบบอัตราแลกเปลี่ยนคงที่นั้น เราจะหมายถึงเฉพาะกลไกของระบบอัตราแลกเปลี่ยนคงที่ภายใน
มาตรฐานเบรดดันวูดส์เท่านั้น เนื่องจากระบบดังกล่าวยังคงสามารถนำมาใช้อธิบายระบบอัดราแลกเปลี่ยนคงท่ี
ในปัจจุบันซึ่งยังคงมีบางประเทศเลือกใช้อยู่การกำหนดอัตราแลกเปลี่ยน นั่นคือ อุปสงค์ต่อเงินตราต่างประเทศ
และอุปทานของเงินตราต่างประเทศ ดังนั้นในเบื้องต้นนี้ เราจึงควรทำความเข้าใจในเรื่องอุปสงค์และอุปทาน
ของเงินตราต่างประเทศกำหนดอัตราแลกเปลี่ยนดุลยภาพก่อนเป็นลำดับแรก ต่อจากนั้นจึงอาศัยพ้ืน
ฐานความรู้ในเรื่องดังกล่าวไปทำการศึกษาถึงกลไกการทำงานของระบบอัตราแลกเปลี่ยนทั้งสองระบบต่อไป 
 

2.1 อุปสงค์ต่อเงินตราต่างประเทศ 
อุปสงค์ต่อเงินตราด่างประเทศ หมายถึง ความต้องการของคนในประเทศที่มีต่อเงินตรา ต่างประเทศ 

เพ่ือนำไปใช้จ่ายในการทำธุรกรรมทางเศรษฐกิจระหว่างประเทศ ฉะนั้น เราจึงกล่าวได้ว่า อุปสงค์ต่อเงินตรา
ต่างประเทศจึงเป็นอุปสงค์ต่อเนื่อง (derived demand) ที่เกิดขึ้นจากความต้องการซื้อสินค้าบริการและ
ธุรกรรมทางเศรษฐกิจอื่นๆ ในต่างประเทศ 
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2.2 อุปทานของเงินตราต่างประเทศ 
อุปทานของเงินตราต่างประเทศ หมายถึง ปริมาณเงินตราต่างประเทศที่ได้รับจากการและบริการของ

ประเทศให้กับต่างประเทศ รวมถึงการกู้ยืมเงินจากต่างประเทศลงทุนของชาวต่างประเทศในประเทศด้วย 
 

เส้นอุปทานเงินดอลลาร์สหรัฐ 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
2.3 อัตราแลกเปลี่ยนดุลยภาพ 
อัตราแลกเปลี่ยนดุลยภาพ หมายถึง อัตราแลกเปลี่ยนที่เกิดข้ึน ณ ระดับที่ความต้องการ 

เงินตราต่างประเทศเท่ากับปริมาณเงินตราต่างประเทศ  
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อัตราแลกเปลี่ยนดุลยภาพ 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 

2.4 การเปลี่ยนแปลงในอัตราแลกเปลี่ยนดุลยภาพ 
อัตราแลกเปลี่ยนดุลยภาพถูกกำหนดโดยอุปสงค์และอุปทานของการเปลี่ยนแปลงของอุปสงค์และ

อุปทานของเงินตราต่างประเทศการเปลี่ยนแปลงของอุปสงค์และอุปทานของเงินตราต่างประเทศในหัวข้อนี้ 
เราจะหมายถึง การเลื่อนขึ้นลงของเส้น อุปสงค์และเส้นอุปทานของเงินตราต่างประเทศ (shift of the 
demand and supply schedule) ปัจจัยสำคัญบางประการที่จะทำให้เกิดการเลื่อนขึ้นลงของเส้นอุปสงค์
และเส้นอุปทานของเงินตราต่างประเทศ และทำให้เกิดการเปลี่ยนแปลงในอัตราแลกเปลี่ยนดุลยภาพตามมาได้
ดังนี้ 

ก. การเปลี่ยนแปลงในรายได้ของประเทศ (change in a country's income) รายได้ของประเทศ
เป็นปัจจัยสำคัญในการกำหนดการนำเข้าสินค้าจากต่างประเทศ  เมื่อรายได้ของประเทศเปลี่ยนแปลงได้ ความ
ต้องการนำเข้าสินค้าจากต่างประเทศจึงย่อมต้องเปลี่ยนไปด้วย 
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ข. การเปลี่ยนแปลงในอัดราดอกเบี้ยโดยเปรียบเทียบ (changes in relative interest rates) อัตรา

ดอกเบี้ยที่เป็นปัจจัยหนึ่งที่สำคัญในการกำหนดการไหลเข้าออกของเงินตราเมื่ออัตราดอกเบี้ยประเทศหนึ่งซึ่ง
ขึน้เมื่อเปรียบเทียบกับอีกประเทศหนึ่งเงินตราของประเทศที่มีอัดราดอกเบี้ยต่ำกว่าย่อมไหลไปสู่ประเทศที่มีอัด
ราดอกเบี้ยสูงกว่าขณะเดียวกันความต้องการซื้อเงินตราต่างประเทศของคนในประเทศที่อัดราดอกเบี้ยสูงกว่าก็
ย่อมลดลงควบคู่ไปด้วย 

 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 

 ค. การเปลี่ยนแปลงในราคาโดยเปรียบเทียบ (changes in relative price) ราคาและบริการเป็นอีก
ปัจจัยหนึ่งที่มีอิทธิพลต่อการตัดสินใจซื้อสินค้าและบริการระหว่างประเทศกล่าวคือ ในขณะที่ราคาสินค้าและ
บริการของประเทศหนึ่งสูงกว่าอีกประเทศหนึ่ง ประชาชนในประเทศที่ราคาสินค้าและบริการสูงย่อมหันไปซื้อ
สินค้าและบริการจากประเทศที่มีราคาถูกกว่า ทำให้เกิดความต้องการเงินตราของประเทศที่มีราคาสินค้าและ
บริการถูกกว่าเพ่ิมขึ้น ขณะเดียวกันเราก็จะพบว่า ประชาชนในประเทศที่มีราคาสินค้าและบริการถูกกว่าก็จะ
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ลดความต้องการที่มีต่อสินค้าและบริการของประเทศท่ีมีราคาสินค้าและบริการสูงกว่าลง ทำให้ปริมาณเงินตรา
ด่างประเทศในประเทศที่มีราคาสินค้าและบริการสูงกว่าลดลงอีกทางหนึ่ง 

 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 

3. ระบบอัตราแลกเปลี่ยน 
การศึกษาถึงกลไกการทำงานของระบบอัตราแลกเปลี่ยน 2 ระบบใหญ่ๆ นั้นคือ ระบบอัตรา 

แลกเปลี่ยนคงท่ีและระบบอัตราแลกเปลี่ยน 
 

3.1 ระบบอัตราแลกเปลี่ยนคงท่ี 
หมายถึงระบบอัตราแลกเปลี่ยนคงที่ท่ีมีหลักการตามแบบระบบมาตรฐานเบรดดันวูดส์ แต่ประเทศ 

ที่เลือกใช้ระบบอัตราแลกเปลี่ยนคงที่ในปัจจุบันอาจที่จะเลือกผูกค่าเงินสกุลของตนเทียบกับค่าเงินสกุลหลัก
สกุลใดสกุลหนึ่งหรือเทียบกับค่าเงินสกุลหลักหลายๆ สกุลในรูปตะกร้าเงินในอัดราคงที่ก็ได้ และเมื่อประเทศ
เลือกที่จะผูกค่าเงินสกุลของตนโดยวิธีใดวิธีหนึ่งอัดรา 110 เยน : 1 ดอลลาร์สหรัฐ เป็นดัน ทั้งนี้ ค่าเสมอภาค
ดังกล่าวอาจไม่จำเป็นต้องอยู่ในระดับเดียวกับอัตราแลกเปลี่ยนดุลยภาพในดลาดเงินก็ได้ แต่เมื่อประเทศได้
กำหนดค่าเสมอไว้แล้วธนาคารกลางของประเทศต้องพร้อมที่จะเข้าแทรกแซงดลาดเงินตราต่างประเทศ
เพ่ือที่จะรักษาอัตราแลกเปลี่ยนไว้ให้เคลื่อนไหวได้ไม่เกินขอบเขดที่กำหนดจากค่าเสมอภาค 
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ขอบเขตการเคลื่อนไหวของอัตราแลกเปลี่ยน 
ภายใต้ระบบอัตราแลกเปลี่ยนคงท่ี 

 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
  

ก. ข้อดีของระบบอัตราแลกเปลี่ยนคงที่ 
ได้แก่ 

1) ช่วยเสริมให้เกิดการขยายตัวในการทำธุรกรรมทางเศรษฐกิจระหว่างประเทศเมื่ออัตราแลกเปลี่ยน
ถูกกำหนดให้คงที่หรือเคลื่อนไหวในช่วงแคบๆ ผู้ส่งออกและผู้นำเข้าตลอดจน นักลงทุนย่อมสามารถคำนวณ
ดันและผลตอบแทนได้อย่างค่อนข้างแน่นอน โดยไม่ต้องกังวลกับความเสี่ยงจากอัดราแลกเปลี่ยน ( foreign 
exchange risk) ที่เกิดจากความผันผวนของมูลค่าตลาดของสินทรัพย์ ซึ่งอาจเป็นผลให้ต้องประสบภาวะขาด
ดุลจากการค้าและการลงทุนระหว่างประเทศ 

2) ช่วยสร้างเสถียรภาพให้กับระบบเศรษฐกิจของประเทศ เราได้ทราบแล้วว่าอุปสงค์ รวม มีบทบาท
สำคัญต่อรายได้ประชาชาติ เงินเฟ้อ และการจ้างงานภายในประเทศ ความผันผวนของ อุปสงค์รวมจึงย่อมทำ
ให้เกิดความไม่มีเสถียรภาพกับระบบเศรษฐกิจของประเทศได้ขณะเดียวกันเราก็ได้ทราบแล้วว่า การส่งออก
และการนำเข้าหรือที่เรียกรวมกันว่าการส่งออกสุทธิเป็นส่วนประกอบหนึ่งของอุปสงค์รวม ฉะนั้น ความผันผวน
ของการส่งออกสุทธิจึงย่อมสามารถทำให้เกิดความไม่มีเสถียรภาพในระบบเศรษฐกิจของประเทศได้เช่นกัน 
อย่างไรก็ตาม หากประเทศเลือกใช้ระบบอัตราแลกเปลี่ยนคงที่ อัตราแลกเปลี่ยนของประเทศย่อมจะไม่สูงขึ้น
หรือลดลงจนนำไปสู่ความผันผวนในการส่งออกและการนำเข้าของประเทศซึ่งขึ้นอยู่กับอัตราแลกเปลี่ยนของ
ประเทศ เมื่อการส่งออกและการนำเข้าซึ่งเป็นส่วนประกอบของอุปสงค์รวมมีเสถียรภาพระบบเศรษฐกิจ
โดยรวมของประเทศจึงมีเสถียรภาพดามมา 
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3) ช่วยลดปัญหาการเก็งทำใร (speculaton) จากการซื้อขายเงินตราต่างประเทศ ในกรณีที่อัตรา
แลกเปลี่ยนไม่ถูกกำหนดให้คงที่แต่ปล่อยให้มีการเคลื่อนไหวได้อย่างเสรี นักเก็งกำไร (speculators) ย่อม
สามารถมีโอกาลทำกำไรจากการคาดคะเนการเคลื่อนไหวของอัตราแลกเปลี่ยนได้ 
 

ข. ข้อเสียของระบบอัตราแลกเปลี่ยนคงที่ 
1) ธนาคารกลางของประเทศจะต้องรักษาปริมาณทุนสำรองเงินตราต่างประเทศให้เพียงพอต่อความ

ต้องการเงินตราต่างประเทศที่อาจเกิดขึ้นในเวลาและปริมาณที่ไม่แน่นอนได้อยู่เสมอ เนื่องจากเมื่อใดก็ตามที่
เกิดความต้องการเงินดราด่างประเทศขึ้นมาและความต้องการดังกล่าวได้ทำให้อัตราแลกเปลี่ยนสูงขึ้นเกินกว่า
ขอบเขดสูง 

2)สร้างข้อจำกัดในการดำเนินนโยบายการเงินและการคลัง การคงอัตราดอกเบี้ยภายในประเทศไว้ใน
ระดับสูงเพ่ือดึงดูดเงินทุนจากต่างประเทศในกรณีที่ระบบเศรษฐกิจของประเทศเผชิญกับภาวะถดถอย การ
กระตุ้นระบบเศรษฐกิจในการดำเนินนโยบายการเงินแบบขยายตัวจึงไม่อาจทำได้ เพราะการดำเนินนโนบาย
การเงินแบขยายตัวจะเป็นผลให้อัตราดอกเบี้ยลดลงและจะทำให้เกิดภาวะเงินทุนไหลออกเกิดขึ้น ซึ่งถ้าหาก
ธนาคารกลางมปีริมาณทุนสำรองอย่างจำกัดย่อมสร้างความลำบากในการรักษาอัตราแลกเปลี่ยนให้คงที่ไว้ได้ 

3) มีโอกาสที่จะเกิดตลาดมืด (black market)' ในการซื้อขายเงินตราต่างประเทศได้หากอัตรา
แลกเปลี่ยนที่กำหนดไว้มีค่าดำเกินควร (underyalue) หรือสูงเกินควร (overva) จะเป็นผลให้ความสามารถใน
การควบคุมการซื้อขายเงินตราต่างประเทศของธนาคารกลางลดลงซึ่งจะก่อให้เกิดความผันเวนของอัตรา
แลกเปลี่ยนทีไ่ม่สามารถควบคุมใต้เกิดข้ึนตามมา 

 
3.2 ระบบอัตราแลกเปลี่ยนลอยตัว 
ระบบอัดราแลกเปลี่ยนลอยตัวเป็นระบบอัตราแลกเปลี่ยนที่มีหลักการตรงกันข้ามกับระบบอัตรา

แลกเปลี่ยนคงที่ กล่าวคือ แทนที่จะกำหนดให้อัตราแลกเปลี่ยนของประเทศคงที่หรือเคลื่อนไหวภายใน
ขอบเขตที่จำกัด ระบบอัตราแลกเปลี่ยนลอยตัวจะปล่อยให้อัตราแลกเปลี่ยนกำหนดโดย อุปสงค์ต่อเงินตรา
ต่างประเทศและอุปทานของเงินตราต่างประเทศ โดยจะไม่มีการแทรกแซงใดๆ จากธนาคารการปรับตัวของ
อัตราแลกเปลี่ยนออกเป็น 2 กรณี เช่นเดียวกับระบบอัตราแลกเปลี่ยนคงที่ ได้แก่ กรณีอุปสงค์ต่อเงินตรา
ต่างประเทศเพ่ิมขึ้นและกรณีอุปทานของเงินตราด่างประเทศเพ่ิมขึ้น โดยจะเริ่มจากกรณีอุปสงค์ต่อเงินตรา
ต่างประเทศเพ่ิมข้ึน 
 
ก.ข้อดีของระบบอัตราแลกเปลี่ยนลอยตัว 
 ระบบอัตราแลกเปลี่ยนลอยตัวเป็นระบบอัตราแลกเปลี่ยนที่หลายประเทศหันมาเลือกใช้แทนระบบ
อัตราแลกเปลี่ยนคงท่ีภายใต้มาตรฐานเบรตตันวูดส์ที่ล้มสลายไป ทั้งนี้ เนื่องจากระบบอัตราแลกเปลี่ยนลอยตัว
มีข้อดีอยู่บางประการซึ่งพอที่จะสรุปได้ดังนี้ 
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1) ดุลการชำระเงินของประเทศจะสามารถปรับตัวให้สมดุลได้โดยอัตโนมัติเสมอ ทั้งนี้หลักการในเรื่อง
ดังกล่าวนี้เราสามารถที่จะพิจารณาได้จากกรณีตัวอย่างการปรับตัวของอัตราแลกเปลี่ยนภายใต้ระบบอัตรา
แลกเปลี่ยนลอยตัวทั้งสองกรณีที่ผ่านมา  

2) ช่วยเสริมประสิทธิภาพของนโยบายเศรษฐกิจเพ่ือการบรรลุยังเป้าหมายทางเศรษฐกิภายในประเทศ 
อาทิ การเจริญเติบโตทางเศรษฐกิจ การจ้างงานเต็มที่ และเสถียรภาพของระดับราคา เป็นต้น เนื่องจากเมื่อ
ประเทศเลือกใช้ระบบอัตราแลกเปลี่ยนลอยตัว ทางการไม่จำเป็นต้องคอยกังวลเกี่ยวกับปัญหาความไม่สมดุล
ของดุลการชำระเงินอีกต่อไป ฉะนั้น จากเดิมที่นโยบายการเงินต้องถูกจำกัดให้คงระดับอัตราดอกเบี้ยที่สูงไว้จึง
ไม่จำเป็นอีกต่อไป ทำให้นโยบายการเงินสามารถถูกนำมาใช้เป็นเครื่องมือควบคู่กับนโยบายการคลังในการช่วย
ให้ระบบเศรษฐกิจบรรลุเป้าหมายที่ตั้งไว้ได้มากยิ่งขึ้น 

3) ช่วยลดแรงกระทบจากการเปลี่ยนแปลงอย่างกะทันหันของปัจจัยภายนอกหรืออาจ 
เรียกได้ว่า การทำหน้าที่เป็น shock absorber กล่าวคือ เมื่อเกิดการเปลี่ยนแปลงของปัจจัยภายนอกซึ่ง
ทางการไม่สามารถควบคุมได้ ผลกระทบจากการเปลี่ยนแปล่งดังกล่าวจะถูกบรรเทาลงเมื่อระบบอัตรา
แลกเปลี่ยนของประเทศเป็นแบบลอยตัว  
 
 

ข. ข้อเสียของระบบอัตราแลกเปลี่ยนลอยตัว 
1) เป็นอุปสรรคต่อการค้าและการลงทุนระหว่างประเทศ เนื่องจากอัตราแลกเปลี่ยนสามารถ

เคลื่อนไหวขึ้นลงได้ตลอดเวลาตามอุปสงค์และอุปทานของเงินตราต่างประเทศในตลาดทำให้ไม่เกิดแรงจงใจต่อ
การค้าและการลงทุนระหว่างประเทศ ในอีกทางหนึ่งก็อาจเป็นไปได้ว่า อัตราแลกเปลี่ยนอาจลดลงและทำให้
ผู้นำเข้าได้รับกำไรแทนก็ได้ แต่โดยทั่วไป ผู้นำเข้าย่อมไม่ยากที่จะเสี่ยงกับการขาดทุนจากการเปลี่ยนแปลงของ
อัตราแลกเปลี่ยน ดังนั้น ผู้นำเข้าจึงไม่ต้องการนำเข้าสินค้าจาก ต่างประเทศ ทำให้การค้าและการลงทุน
ระหว่างประเทศอาจไม่ขยายตัวเท่าที่ควร 

2) ทำให้เกิดความไม่มีเสถียรภาพกับระบบเศรษฐกิจของประเทศ กล่าวคือ เมื่ออัตราแลกเปลี่ยนมีการ
เคลื่อนไหวขึ้นลงที่ไม่แน่นอน การส่งออกและการนำเข้าของประเทศซึ่งมีอัตราแลกเปลี่ยนเป็นหนึ่งในปัจจัยที่
กำหนดย่อมมีความไม่แน่นอนตามไปด้วย ขณะเดียวกันเราทราบแล้วว่าการส่งออกและการนำเข้าหรือที่เรียก
รวมกันว่าการส่งออกสุทธินั้นเป็นส่วนประกอบหนึ่งของอุปสงค์รวมที่เป็นตัวกำหนดรายได้ประชาชาติ การจ้าง
งาน และระดับราคาของประเทศ ฉะนั้นเมื่อการส่งออกสุทธิมีความผันผวนย่อมทำให้อุปสงค์รวมมีความผัน
ผวนตามไปด้วย เศรษฐกิจของประเทศซึ่งกำหนดโดยอุปสงค์รวมจึงเกิดความไม่มีเสถียรภาพขึ้น 

3) จูงใจให้เกิดการเก็งกำไรในการซื้อขายเงินตราต่างประเทศ ทั้งนี้เพราะ การที่อัดราแลกเปลี่ยน
สามารถเปลี่ยนแปลงไปจากอัตราแลกเปลี่ ยนดุลยภาพเดิมได้อย่างไม่มีขอบเขตจำกัดของระบบอัตรา
แลกเปลี่ยนลอยตัวย่อมทำให้นักเก็งกำไรมีโอกาสทำกำไรจากส่วนต่าง (spread) ของอัตราแลกเปลี่ยนได้มาก
ขึ้น ขณะเดียวกันการเคลื่อนไหวขึ้นลงที่ไม่แน่นอนอยู่เสมอก็ยิ่งเป็นการจูงใจให้เกิดธุรกิจการเก็งกำไรขึ้นเป็น
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จำนวนมาก ซึ่งเมื่อเกิดการเก็งกำไรในการซื้อขายเงินตราด่างประเทศในตลาดเงินตราต่างประเทศขึ้นบ่อยครั้ง
และเป็นจำนวนมากย่อมทำให้เกิดความผันผวนของอัตราแลกเปลี่ยนที่ยากต่อการควบคุมของธนาคารกลางได้ 
 

 เราจะเห็นได้ว่าระบบอัตราแลกเปลี่ยนทั้ง 2 ระบบ ยังคงเป็นระบบอัตราแลกเปลี่ยนที่ประเทศส่วน
ใหญ่เลือกใช้ภายหลังจากการลัมสลายของระบบเบรดตันวูดส์ ทั้งนี้เพราะระบบอัตราแลกเปลี่ยนทั้งสองต่างก็มี
ข้อดีและข้อเสียทีแตกต่างกันออกไป ทำให้แต่ละประเทศจึงเลือกท่ีจะใช้ระบบอัตราแลกเปลี่ยนระบบใดระบบ
หนึ่งที่เห็นว่าเหมาะสมกับระบบเศรษฐกิจของคนที่สุด อย่างไรก็ตาม ดังที่ได้กล่าวมาในเรื่องวิวัฒนาการของ
ระบบอัตราแลกเปลี่ยนแล้วว่า ในปัจจุบันระบบอัตราแลกเปลี่ยนที่ใช้กันอยู่ทั่วโลกนั้นไม่ได้มีเพียงแค่ ระบบ
อัตราแลกเปลี่ยนคงที่และระบบอัตราแลกเปลี่ยนลอยตัว (อย่างเสรี) ตามที่ได้อธิบายใน ข้างด้นนี้เท่านั้น แต่ยัง
มีระบบอัตราแลกเปลี่ยนย่อยๆ ที่เป็นระบบอัตราแลกเปลี่ยนทางเลือกที่บางประเทศซึ่งไม่พอใจกับทั้งสอง
ระบบข้างต้นได้หันมาเลือกใช้ อาทิ 

ระบบอัตราแลกเปลี่ยนลอยตัวแบบมีการจัดการ ซึ่งเป็นระบบอัตราแลกเปลี่ยนที่รัฐบาลปล่อยให้อัตรา
แลกเปลี่ยนเคลื่อนไหวได้อย่างเสรี แต่รัฐบาลจะเข้ามาแทรกแซงในคลาดในช่วงที่เห็นว่าการเปลี่ยนแปลงของ
อัตราแลกเปลี่ยนไม่เป็นไปตามวัตถุประสงค์ และการแทรกแชงก็จะเป็นไปในลักษณะเป็นครั้งคราวเพ่ือลด
ความผันผวนของอัตราแลกเปลี่ยนในระยะสั้นอันเป็น อุปสรรคต่อการค้าและการลงทุนในระหว่างประเทศ ใน
ขณะเดียวกันก็ปล่อยให้กลไกตลาดทำงานได้ในระยะยาวเพ่ือทำให้อัตราแลกเปลี่ยนปรับตัวเข้าสู่ดุลยภาพได้ 

ระบบ crawling peg เป็นระบบอัตราแลกเปลี่ยนที่มีการผูกค่าเงินสกุลของคนไว้กับเงินสกุลอ่ืน โดย
จะอนุญาตให้ค่าเสมอภาคมีการเปลี่ยนแปลงได้อย่างต่อเนื่อง แต่จะไม่ปล่อยให้เคลื่อนไหวอย่างเสรี 

ระบบ exchange rate band เป็นระบบอัตราแลกเปลี่ยนที่พัฒนาขึ้นจากระบบอัตราแลกเปลี่ยนคงท่ี
แบบเดิม กล่าวคือ แทนที่จะกำหนดค่าเสมอและขอบเขตสูงสุด ขอบเขตดำสุดไว้ในอัตราที่คงที่ แต่ทางการ
สามารถขยายขอบเขตการเคลื่อนไหวของอัตราแลกเปลี่ยนให้กว้างขึ้นได้ โดยขยายช่วง (Spread หรือ band) 
จากค่าเสมอภาคให้กว้างข้ึน เป็นต้น 
 
 
 
 
 
 
 
 
 


