
บทท ี่ 1

ว ิว ัฒนาการ และแนวความค ิดของการกำหนดอ ัตราแลกเปล ี่ยนเง ินในระบบการเง ิน

ในธ ุรก ิจช ื้อขายภายในประเทศ จะม ีการชำระเง ินค ่าส ินค ้าและบร ิการต ่าง ๆ ด ้วยเง ินสก ุล 

ของประเทศน ัน ๆ แตกต ่างจากระบบธุรก ิจระหว ่างประเทศท ี่ม ีค ู่ค ้าจากประเทศต ่าง ๆ ซ ึ่งใช ้ 

เง ินตราต ่างสก ุลก ัน  ย ่อมก ่อให ้เก ิดป ิญหาว ่าจะใช ้เง ินสก ุลใดเป ็นส ื่อกลางในการชำระหน ี้ และ

ค ่าของเง ินสก ุลน ั้น  ๆ ควรจะม ีม ูลค ่าเท ่าใด จ ึงเป ็นเหต ุให ้ประเทศต ่าง ๆ ห ันมากำหนดค่าเง ิน 

ของตนข ึน โดยส ่วนมากจะเป ็นการกำหนดค ่าของเง ินสก ุลหน ี่งเปร ียบเท ียบก ับเง ินอ ีกสก ุลหน ึ่ง ที่ 

เรียกว่า การกำหนดอัตราแลกเปลี่ยนเง ินตราต ่างประเทศ โดยในส ่วนน ี้จะศ ึกษาถ ึงว ิว ัฒนาการของ 

การกำหนดอ ัตราแลกเปล ี่ยนเง ินภายใต ้ข ้อตกลงว ่าด ้วยกองท ุนการเง ินระหว ่างประเทศ (Articles of 

Agreement of the International Monetary Fund) และการกำหนดอัตราแลกเปลยนเง ินใน

ประเทศไทย รวมตลอดถึงแนวความค ิดทางเศรษฐศาสตร์เก ี่ยวก ับอ ัตราแลกเปล ี่ยนเง ิน

1. ว ิว ัฒนาการของการกำหนดอัตราแลกเปล ี่ยนเง ินในระบบการเง ิน

การกำหนดอ ัตราแลกเปล ี่ยนเง ินในระบบการเง ินน ั้น  จะใช้มาตรฐานเงินตรา (Monetary 

Standards) เป ็นเคร ื่องม ือในการควบค ุมปริมาณเงิน และรักษาค ่าของเงิน ซ ึ่งพ ิจารณาได้จาก

ระบบการเง ินระหว ่างประเทศด ังน ี้

1.1 การกำหนดอ ัตราแลกเปล ี่ยนเง ินภายใค ้ช ้อตกลงกองท ุนการเง ินระหว ่างประเทศ

1.1.1 ก ่อนการจ ัดต ั้งกองท ุนการเง ินระหว ่างประเทศ

ค ่อนการจ ัดด ังกองท ุนการเง ินระหว ่างประเทศ ประเทศต่าง ๆ จะกำหนดค่าเง ิน 

สก ุลของตนไว ้ก ับส ินทร ัพย ์ซ ึ่งม ีค ่าแน ่นอน เช่น โลหะ ทองคำ เป ็นด้น ทำให ้อ ัตราแลกเปล ี่ยนเง ิน

มาตรฐานเงินตรา (Monetary Standard) หมายถึง การใช้วัตถุสิ่งนนึ๋ง หรือหลายสิ่งเป็นมาตรฐาน หรือเป็นหลักแห่ง 
มูลค่าของเงินในประเทศ โดยกำหนดมูลค่าของเงินให้เกี่ยวพ้นกันสิ่งท่ีใช้เป็นมาตรฐาน : อุทิศ นาคสวัสค, เศรษฐศาสตร์ว่าด้วยการ 
เงินและการชนาคาร (ก^งเทพมหานคร: ทุทธอุปถัมภ์การพิมพ์, 2515),หห้า 70-72.
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ม ีล ักษณ ะคงท ี่ (Fixed Exchange Rate) แบ่งออกได้เป ็น 2 ระบบ ค ือระมบมาตรฐานทองคำ 

(Gold Standard System) และระบบมาตรฐานปริวรรตทองคำ (Gold Exchange Standard

System)

ก. ระบบมาตรฐานทองคำ (Gold Standard System)

ใน ระบ บม าตรฐาน ท องคำเง ิน ตราท ุกสก ุลจะถ ูกกำห น ดค ่าด ้วยท องคำ 

โดยจะกำหนดตามนำหน ักของทองคำท ี่แตกต ่างก ันไป ตัวอย่างเช่น ประเทศสหร ัฐอเมร ิกา กำหนด 

ให ้เง ินหน ึ่งดอลลาร ์เท ่าก ับนำหน ักทองคำ 23.22 เกรนส ์ และประเทศอ ังกฤษกำหนดให ้เง ินหน ึ่ง 

ปอนด ์ส เตอร ์ล ิงค ์ เท ่ากับนำหนักทองคำ 113.0016 เกรนส ์ ต ังน ั้นค ่าของเง ินในระบบน ี้จ ึงม ี

ล ักษณ ะคงท ี่ นอกจากน ี้เง ินตราของประเทศท ี่อย ู่ในระบบน ี้ ย ังสามารถแลกเปล ี่ยนเป ็นทองคำได ้

ตลอดเวลา การเคลื่อนย้ายทองคำระหว่างประเทศสามารถทำได ้อย ่างเสร ี และปริมาณเง ินตราของ 

แต ่ละประเทศ จะเปล ี่ยนแปลงไปตามจำนวนปร ิมาณทองคำท ี่เป ็นท ุนสำรองเง ินตรา 1 กล ่าวค ือ 

แต ่ละประเทศจะกำหนดไว ้ในกฎหมายเลยว ่า การพิมพ์ธนบัตร หร ือการออกเง ินตราจำนวนหน ึ่ง 

นั้น ต ้องใช ้ทองคำเป ็นท ุนสำรองหน ุนหล ังเท ่าใด

เม ื่อเก ิดสงครามโลกครั้งท ี่ 1 เศรษฐก ิจได ้ตกต ํ่าท ั่วโลก ประเทศต ่าง ๆ 

ได ้ห ันมาควบค ุมการค ้า และการชำระเง ินก ับต ่างประเทศ ทำให ้ปร ิมาณทองคำท ี่หม ุนเว ียนอย ู่ใน 

ตลาดการเง ินระหว ่างประเทศลดห ้อยลงจนกระท ั่งขาดแคลนในท ี่ส ุด หล ังจากน ั้นการออกธนบ ัตร 

หร ือเง ินตราใช ้ในประเทศ จึงไม,ม ีทองคำหน ุนหลังอ ีกต ่อไป ระบบมาตรฐานทองคำจ ึงถ ูกยกเล ิก 

โดยปริยาย

ข. ระบบมาตรฐานปริวรรตทองกำ (Gold Exchange Standard

System)

ใน สมัยเสียวกันน้ี กฎหมายได้บัญญัติให้เงินบาทของไทยมีค่าเห่ากับทองค่าหนัก 10.276 เกรนส์ เม่ือนำมาเทียบอัตรา 
.แลกเปลี่ยนกับเงินลอลลาริสหรัฐอเมริกา แห้ว จะเห่ากับ 23.22 เกรนส ต่อ น).276 เกรนส : วเรศ อุปปาติก. เศรษจศาสูตรการเงิน 
และการขนาอาร (กรงเทพมหานคร : ส์านักพิมพ์มหาวิทยาลัยธรรมศาสตริ, 2537), หนา 372.

อำนาจ สรีสุขสันต์. “ ติ'ชนค่าเงินบาท และรัเจจัยท่ีมีอทธิพสต่อการกำหนดอัตราแลกเปลี่ยนในประเทศ'ไทย.’
(วิทยานัพนธปริญญามหาบัณฑิต กฒะเครษฐศาสตริ มหาวิทยาลัยธรรมศาสตริ, 2531), หน้า 9.
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การกำหนดอ ัตราแลกเปลี่ยนเง ินภายใต ้ระบบน ี้ ไม ่ไต ้ให ้เง ินตราของตน 

อ ิงก ับทองคำโดยตรง แต ่อาศ ัยผ ูกพ ันก ับเงินตราของอ ีกประเทศหน ึ่ง ซ ึ่งอย ู่ในระบบมาตรฐาน

ทองคำ กล ่าวค ือ ประเทศท ี่อย ู่บนมาตรฐานปร ิวรรตทองคำน ี้ม ิไต ้ใช ้ทองคำเป ็นท ุนสำรอง แต่จะ 

เก ็บท ุนสำรองในร ูปเง ินตราของประเทศท ี่ตนอ ิงอย ู่ ดังเช่น ประเทศพ ัล ิปป ินส ์ นำเง ิน เปโช ซึ่ง

เป ็นหน ่วยเง ินตราของตนไปอ ิงก ับเง ินดอลลาร ์สหร ัฐอเมร ิกา โดยเง ินดอลลาร ์สหร ัฐอเมร ิกาอ ิงอย ู่ 

ก ับมาตรฐานทองคำ ในการน ี้ร ัฐบาลฟ ิล ิปป ินส ์ ไม,จำต ้องออกเหร ียญทองคำข ึ้นใช ้ และไม1จำต้อง 

เก ็บทองคำเป ็นท ุนสำรองเง ินตรา คงเก ็บไว ้แต ่เง ินดอลลาร์สหรัฐอเมริกา และร ัฐบาลฟ ิล ิปป ินส ์จะ 

ไม,อน ุญาตให ้ประชาชนนำเง ิน เปโช มาแลกเป็นทองคำ แต ่อน ุญาตให ้ประชาชนนำเง ินเปโซมา

แลกก ับเง ินดอลลาร ์สหร ัฐอเมริกาไต ้ในปริมาณจำก ัด ร ัฐบาลหร ือธนาคารกลางของฟ ิล ิปป ินส ์ย ังคง 

ม ีหน ้าท ี่ทำการช ื้อหร ือขายเง ินดอลลาร ์สหร ัฐอเมร ิกาก ับเง ินของตน กล่าวค ือ หากเง ิน เปโชม ีม ูลค ่า 

าร์อยลง ร ัฐบาลหรือธนาคารกลางก ็จะร ับช ื้อเง ินเปโชเช ้ามา และจำหน ่ายเง ินดอลลาร ์สหร ัฐอเมร ิกา 

ออกไป หร ือถ ้าเง ินเปโซเก ิดม ีม ูลค ่าส ูงข ึนก ็ขายเง ินเปโซออกไป และซ ือเง ินดอลลาร ์สหร ัฐอเมร ิกา 

เช้ามา เป ็นต้น เพ ื่อให ้อ ัตราแลกเปล ี่ยนเง ินระหว ่างเง ินดอลลาร ์สหร ัฐอเมร ิกา ก ับเง ินเปโซอย ู่ใน 

ระด ับท ี่ทางการต ้องการ 2 ต ่อมาระบบน ีไต ้ถ ูกยกเล ิกไป เน ื่องจากเป ็นระบบอ ัตราแลกเปลี่ยนเง ิน 

คงท ี่ ท ี่สามารถเก ็งกำไรจากอัตราแลกเปลี่ยนเงิน อ ันอาจกระทบกระเท ือนต ่อเสถ ียรภาพทาง

เศรษฐก ิจไต ้ นอกจากน ี้ย ังเก ิดจากป ิญหาความเช ื่อม ั่นในเง ินตราสก ุลหล ักเพราะเง ินท ุนสำรองของ 

ประเทศประกอบด้วยทองคำ และเง ินตราสก ุลหล ัก ไต ้ขยายต ัวช ้ากว ่าการค ้าของโลก 3

1.1.2 หล ังการจ ัดต ั้งกองท ุนการเง ินระหว ่างประเทศ

การจ ัดต ั้งกองท ุนการเง ินระหว ่างประเทศ (International Monetary Fund) เกิดขึน 

ภายหล ังสงครามโลกคร ั้งท ี่ 2 สาเหต ุท ี่ประเทศต่าง ๆ ไต ้ร ่วมก ันจ ัดต ั้งระบบน ี้ข ึ้นมาเก ิดจาก

ทองคำท ี่ใช ้เป ็นส ื่อกลางในการชำระหน ีระหว ่างประเทศเร ิมไม ่เพ ียงพอก ับความต ้องการทางการค ้า 

ระหว ่างประเทศ ประเทศต่าง ๆ จ ึงห ันมาใช ้เง ินตราต ่างประเทศสก ุลสำค ัญ ๆ แทนทองคำ เช่น 

เง ินปอนด ์สเตอร ์ล ิงค ์ เง ินดอลลาร ์สหร ัฐอเมริกา เป ็นต้น ม ีการกำหนดอัตราแลกเปลี่ยนเง ินอย ่าง 

อ ิสระ กล่าวค ือ บางประเทศปล่อยให ้อ ัตราแลกเปล ี่ยนเง ินลอยต ัวแบบเสร ี บางประเทศใช ้อ ัตรา 

แลกเปล ี่ยนเง ินหลายอ ัตรา บางประเทศก็ทำการควบค ุมการแลกเปลี่ยนเง ิน จนท ังปลายสงคราม

อุทิส นาคสวิสด. เศรท-รศาสตริว่าลาผการ!นิ!!'.ละการธนาคาร- 11นำ 75-76.

หำนอง ลาส’ร ิ,'‘แโขบายอัตราแคก!ปลืยนของไทยไนอดตและปีจชุบัน. วารสาร'!!นาคาร (มีนาคม 2527), หน้า 32.
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ซ ึ่งในการประช ุมว ่าด ้วยการเง ินและการคล ังของสหประชาต ิ (The United

Nations Monetary and Financial Conference) ท ีม ีผ ู้แทนของประเทศต ่าง ๆ รวม 45 ประเทศ และ 

ผ ู้แทนขององค ์การระหว่างประเทศเข ้าร ่วมประช ุม ท ี่เม ืองเบรตต ันว ูดส ์ (Bretton Woods) มลรัฐ 

น ิวแฮม เชียร์ (New Hampshire) ประเทศสหรัฐอเมร ิกา เพ ื่อเด ือนกรกฎาคม ค.ศ .  1944 5 ได้มี 

ผ ู้เสนอแผนการของระบบการเง ินระหว ่างประเทศ อยู่ 2 แผนการ คือ ทางฝ ่ายอ ังกฤษเสนอ 

แผนการของเคนส ์ (John M. Keynes) และทางฝ ่ายสหรัฐอเมร ิกาเสนอแผนของ แฮรี่ ไวท ์

(Harry D. White) ท ี่กำหนดให ้ม ีการจ ัดต ังสถาบ ันการเง ินระหว ่างประเทศข ึ้น  ม ีช ื่อว ่ากองท ุน 

การเง ินระหว ่างประเทศ (International Monetary' Fund - IMF) โดยท ี่ประช ุมได ้เห ็นด ้วยก ับ 

ข ้อเสนอของแฮรี่ ไวท ์ และในการประช ุมน ีผ ู้เข ้าร ่วมประช ุมได ้จ ัดทำความตกลงว ่าด ้วยกองท ุน

การเงนระหว ่างประเทศ (Articles of Agreement of the International Monetary Fund) ขน

ภายหล ังจากท ี่ได ้จ ัดต ังกองท ุนการเง ินระหว ่างประเทศ ได้เก ิดการแบ่งแยก

ระบบอ ัตราแลกเปล ี่ยนเง ินออกเป ็น  2 ระบบ คือ ระบบอ ัตราแลกเปลี่ยนเง ินท ี่กำหนดค่าของเง ินไว้ 

ก ับ เง ินบางสก ุล และระบบอ ัตราแลกเปล ี่ยนเง ินลอยต ัวตามตลาดการเง ิน

ก. ระบบอ ัตราแลกเปล ี่ยนท ี่กำหนดค ่าของเง ินไว ้ก ับเง ินบางสก ุล

ตามข ้อตกลงว ่าด ้วยกองท ุนการเง ินระหว ่างประเทศ (International

Monetary Fund) สมาชิกจะต้องกำหนดอัตราแลกเปลี่ยนเง ินของตนไว้ก ับทองคำ และเง ินดอลลาร ์ 

สหร ัฐอเมร ิกา เรียกว่า ค่าเสมอภาค (Par Value) และสมาช ิกตองไม ่ปล ่อยให ้อ ัตราแลกเปล ี่ยนเง ิน

โลกครังที 2 ประเทศต่าง  ๆ จึงได้เริ่มปรึกษาหารือกัน เพ่ือจัดตังระบบการเงินระหว่างประเทศขึ้น
เพ่ือให้ มีเสถียรภาพ เป็นมาตรฐานเดียวกัน อันเป็นการป้องกันการแข่งขันกันลดอัตราแลกเปลี่ยน
และแก้ไขป้ญหาการขาดดุลการชำระเงิน 4

ฉัตรทิพย์ นาถชุ(ภา, เศรษร;ศาสตร์การ!งินระหว่างประเทศ (โพงท1พมหานคร ะ สำนักพิมพ์ไทยวัฒนาพานิช, 2514),
หนา 46^7.

ซาญชัย บุญฤทธิ"ไชยศร, '‘ความตกตงว่าด้วยกองทุนการเงินระหว่างประเทศ กับการผ่อนคลายการควบคุมการแลก 
เปลี่ยนเงิน.” วารสารนิติศาสตรู 21 (มนาคม 2534). หน้า 19-20.

เคนสเสนอให้จัดต้ังสหภาพชำระเงินระหว่างประเทส (International Clearing Union) โดยประเทศสมาชิกที่ขาดตุล 
การชำระเงินมสืทธิกู้เงินจากสหภาพได้ ส่วนประเทศสมาชิกท่ีคตการชำระเงินเกินดล จะด้องนำเงินมาฝากกับสหภาพ เพอให ้
ประเทศสมาชิกที่ขาลคุลกู้ยืม ะ เรื่องเดียวกัน. หน้า 47-4K.



8

เปล่ียนแปลงไปจากค่าเสมอภาคไม่ว่าจะเพ่ิมขึนหรือลดลงเกินกว่าร้อยละ 1 (ต่อมาเปล่ียนเป็นอัตรา 
ร้อยละ 2.25)

การเท ียบค ่าเสมอภาคน ี้ ก ็เพ ื่อทำให ้ทราบว ่าเง ินสก ุลต ่าง ๆ  มีค ่าเท ียบกัน 

อย่างไรเท ่าน ั้น ไม ่ได ้หมายความว่าจะกลับไปใช ้ระบบมาตรฐานทองคำ ซ ึ่งปร ิมาณเง ินของแต ่ละ 

ประเทศข ึนอย ู่ก ับปร ิมาณทองคำแต ่อย ่างใด ด ้วยเหต ุน ีค ่าเสมอภาคจ ึงอาจเปล ี่ยนแปลงได ้ตามภาวะ 

เศรษฐก ิจของแต ่ละประเทศ ม ิได ้เป ็นค ่าเสมอภาคท ี่กำหนดไว้ตายต ัวเหม ือนระบบมาตรฐานทองคำ 

อย ่างไรก ็ตามการเปล ี่ยนแปลงค ่าเสมอภาคด ังกล ่าวย ังทำได ้ภายในขอบเขตท ี่จำก ัดเท ่าน ั้น เมื่อ

ประเทศ สมาช ิกของกองท ุนฯ เก ิดการขาดดุลการชำระเงิน ประเทศต ังกล ่าวจะนำท ุนสำรอง 

ระหว ่างประเทศ ซ ึ่งประกอบด้วยทองคำ และเง ินตราสก ุลหล ักต ่าง  ๆ ออกมาใช้ชดเชย หรือจ ุน 

ส ่วนท ี่ขาดด ุล (Finance) ซ ึ่งส ่วนมากจะใช ้ก ับการขาดด ุลท ี่เก ิดข ึนช ั่วคราว และขนาดของการ

ขาดดุลไม'มากจนเกินไป กองท ุนฯ จะยอมให ้สมาช ิกเปล ี่ยนแปลงค ่าเสมอภาคได ้ แต่เม ื่อรวมแล้ว 

ต้องไม,เก ินร ้อยละ 10 ของค ่าเสมอภาคท ี่กำหนดไว้เด ิม โดยไม ่จำเป ็นต ้องได ้ร ับอน ุม ัต ิจาก

กองท ุนฯ 6 แต ่ถ ้าขอเปลี่ยนแปลงเก ินกว ่าร ้อยละ 10 จะต ้องไต ้ร ับความเห ็นชอบจากกองท ุนฯ 

ค่อน ในกรณ ีท ี่ประเทศสมาช ิกประสบก ับการขาดด ุลเป ็นจำนวนมาก และท ุนสำรองระหว ่าง

ประเทศท ี่ม ีอย ู่ในประเทศม ีจำนวนน ้อยจนไม ่สามารถนำมาค ํ้าจ ุนส ่วนท ี่ขาดด ุลได ้ ประเทศท ี่

ขาดด ุลอาจจะใช ้ส ิทธ ิก ู้ย ืมจากกองท ุนได ้ ตามโควด ้าท ี่กองท ุนฯกำหนดให ้ก ู้ย ืม  โดยจำนวนโควต ้า 

น ี้จะพ ิจารณาจากป ีจจ ัยต ่าง ๆ เช่น ปริมาณทองคำและเง ินตรา ปริมาณการค้า รายได ้ประชาชาต ิ 

จำนวนประชากร เป ็นต้น จำนวนโควด ้าสามารถเปล ี่ยนแปลงได ้ ประเทศสมาช ิกจะต ้องส ่งเง ิน  

จนครบโควต ้า อย ่างน ้อยร ้อยละ 25 ของโควด ้า ส่งเป็นทองคำ ท ี่เหล ืออ ีกร ้อยละ 75 ส ่งเป ็นเง ิน 

สก ุลของตน 7 ซ ึ่งการก ู้ย ืมเง ินจากกองท ุนการเง ินระหว ่างประเทศจะม ีข ้อจำก ัด กล ่าวค ือ ภายใน 

ระยะเวลา 1 ป ี ประเทศสมาช ิกจะก ู้ย ืมเง ินเก ินกว ่าร ้อยละ 25 ของโควด ้าไม ่ได ้ และถ้าขณะใด

เม๋ือวันท่ื IX ขันวาคม 2514 ที๋ประชุมกลุ่มประเทศอุตสาหกรรม 10 ประเทศ ได้ตกลงให้ปรีบค่าเสมอภาคของเงินสกุล
ต่าง ๆ และขยายขอนเขตของการเปล่ียนแปลงอัตราแลกเปล่ียนให้แตกต่างจากค่าเสมอภาคจากเดิมร้อยละ 1 เป็นร้อยละ 2.25 ได ้
เรียกว่า Smithsonian Agreement ะ Willi E Joachim, "Special Drawing Rights and the International Monetary Fund,’’ 
Comparative Law Yearbook of International Business. The Auspices of the Center for International Monetary Business 15, 
(1993). pp. 1X6-187.

จ?นฑร้ เทศวานิช. การเงินและการ-!!นาคาร (ก^งHIT(มหานคร ะ ใรงทิมVเชุงฑลงกรณํม หาวิทยาลัย, 2520), หห้า
72-73.

7 George G. Kaufman, The บ.ร. Financial System. Money. Market and Institutions (New Jersey : Prentice-
Hall.hic. Englewood Cliffs. 1980), pp. 447-448.
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ขณะหน่ึงประเทศสมาชิกกู้ยืมเงินจากกองทุนมาแล้วเป็นจำนวน 1.25 เท่าของโควต้า ประเทศ 
สมาชิกนันจะกู้ยืมอีกไม่ได้ จนกว่าจะมีการใช้คืน หรือทำให้ฐานะหน้ีสินของประเทศสมาชิกต่อ 
กองทุนต่ํากว่า 1.25 เท่าของโควต้า

ใน ระบบน ี้ การเก ็บและร ักษาไว ้ซ ึ่งท ุนสำรองเง ินตราต ่างประเทศ เป ็นส ิ่ง 

ท ี่จำเป ็นทำให ้เก ิดระบบเง ินสก ุลหล ัก (Key Currency System) เน ื่องจากประเทศสมาช ิกจะ

พยายาม เก ็บท ุนสำรองเป ็น เง ินสก ุลท ี่เช ื่อถ ือได ้มากท ีส่ ุด ว่าม ีม ูลค ่าคงท ี่ และม ีความม ั่นคง ซึ่ง

ได้แก่ เง ินดอลลาร ์สหร ัฐอเมร ิกา ท ี่ม ีค ่าผ ูกพันอยู่ก ับทองคำ และสามารถแลกเปลี่ยนเป ็นทองคำ

ได ้โดยไม ่จำก ัด มากกว่าท ี่จะเก ็บท ุนสำรองเป ็นทองคำ เน ื่องจากปริมาณทองคำม ีอย ู่อย ่างจำก ัด 

ด ังน ัน เม ื่อกองท ุนฯ เก ิดการขาดแคลนเงินตราสก ุลหน ึ่งสก ุลใด กองท ุนฯ จะขอย ืมเง ินจากประเทศ 

เจ ้าของสก ุลน ันก ่อน และถ ้าจำเป ็นกองท ุนอาจประกาศว ่าเง ินสก ุลน ั้น  เป ็นสก ุลเง ินตราท ี่ขาดแคลน 

(Scarce Currency) ซ ึ่งสมาช ิกม ีส ิทธ ิควบค ุมการแลกเปล ี่ยนเง ิน (Exchange Control) สก ุลท ี่

กองท ุนกำหนดว ่าขาดแคลน จนกว ่ากองท ุนจะประกาศว ่าเง ินสก ุลน ั้นไม ่ขาดแคลนต ่อไป 8 เท่ากับ 

ว ่ากองท ุนฯ ยอมให ้สมาช ิกใช ้มาตรการควบค ุมการแลกเปลี่ยนเง ินแก,ประเทศท ี่เก ินด ุลได ้ 9 ทำให ้ 

ประเทศท ี่เก ินด ุลต ้องแก ้ป ีญหาด ้วยการขยายเครด ิตและรายได ้ในประเทศ ส ่งเสร ิมการนำส ินค ้าเข ้า 

และขยายการลงท ุนในประเทศท ี่ขาดด ุล

ต่อมาประเทศสหรัฐอเมริกาได้ประสบป้ญหาดุลการชำระเงิน ทองคำซ่ึง 
เป็นทุนสำรองฯ ของสหรัฐอเมริกาได้ลดน้อยลงอย่างมาก ทำให้ประเทศต่าง  ๆ เร่ิมไม่ม่ันใจใน 
ค่าเงินดอลลาร์สหรัฐอเมริกา เกรงว่าสหรัฐอเมริกาจะประกาศลดค่าเงิน จึงได้นำเงินดอลลาร์สหรัฐ 
อเมริกามาแลกเปล่ียนเป็นทองคำ จนในท่ีสุดรัฐบาลสหรัฐอเมริกานำโดยประธานาธิบดีนิกสัน

ประเทศสหรัฐอเมริกา ได้ประกาสให้ทองคำ I ออนซ์ มีค่าเท่ากับ 35 ดอลลาร์สหรัฐอเมริกา และสหรัฐอเมริกาจะรับ
ซ้ือและขายทองคำ ณ ราคาดังกล่าว ซึ่งแต่เดิมน้ันเงินปอนด์สเตอร์ลิงค์ของประเทศอังกฤษ เป็นที่นิยมใช้เป็นสื่อกลางในการแลก 
เปลี่ยนและเก็บเป็นทุนสำรอง แต่ต่อมาใ.เระเทสอังกฤษเกิดป็ญหาหางเศรษฐกิจ จนประกาศลดค่าเงินปอนด์สเตอร์ลิงค์ ทำให้
ประเทศต่าง ๆ ขาดความเชื่อมั่นในเงินปอนด์สเตอร์ลิงค์ จึงหันมาใช้เงินดอลลาร์สหรัฐอเมริกาแทน

เงินสกุลที่ขาดแคลน (Scarce Currency) มักได้แก่ เงินสกุลของประเทศท่ีมีตุลการชำระเงินเกินดุล
«Articles 7 Section 3 (b) of Articles of Agreement of the International Monetary Fund 

ฉัตรทิพย นากสุภา, เศรm ศาสตร์การเงินระหว่างประเทศ. หน้า 50-51.
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(President Nixon) จึงได้ประกาศงดการแลกเปลี่ยนทองคำ ก ับเงินดอลลาร์สหรัฐอเมริกา เมื่อวันที่ 
15 ส ิงหาคม ค.ศ. 1971 ประเทศต่าง ๆ จ ึงห ันมากำหนดค่าเง ินของตนใหม่ 10

ข. ระบบอัตราแลกเปลี่ยนเงินลอยตัวตามตลาดการเงิน

ค ่อนท ี่ประเทศสหรัฐอเมริกา จะประกาศยกเล ิกการแลกเปล ี่ยนค ่าเง ิน

ดอลลาร ์สหรัฐอเมร ิกาท ี่สมาช ิกม ีอย ู่เป ็นทองคำ ระบบกองท ุนการเง ินระหว ่างประเทศเร ิ่มม ีป ิญ หา 

เน ื่องจากไม ่สามารถแก ้ไขป ิญ หาการขาดด ุลการชำระเง ินระหว ่างประเทศได ้ ในท ี่ส ุดจ ึงได ้ม ีการ

เสนอให ้ร ่วมก ันจ ัดต ังส ินทร ัพย ์ท ุนสำรองระหว ่างประเทศใหม ่ มีชื่อว่า ส ิทธ ิพ ิเศบถอนเง ิน

(Special Drawing Rights - SDR) และสำเร ็จเม ื่อว ันท ี่ 28 กรกฎาคม ค.ศ.1969 โดยในระยะ 

เร ิ่มแรกส ิทธ ิพ ิเศษถอนเง ินจะม ีล ักบณ ะ หน ้าท ี่ และการใช้จำกัดเฉพาะเพ ื่อการจุน (Finance) การ 

ขาดด ุลการชำระเง ินของประเทศสมาช ิกกองท ุนการเง ินระหว ่างประเทศเท ่ทร ิ่น  กล ่าวค ือ ส ิทธ ิ

พ ิเศษถอนเงิน ม ีล ักษณ ะเป ็นหน ่วยบ ัญ ช ี (Unit of Account) และม ีต ัวเลขปรากฎอย ู่ในบ ัญ ช สี ิทธ ิ 

พ ิเศษถอนเงิน (Special Drawing Right Account) ซ ึ่งเป ็นเอกสารระบ ุจำนวนเง ิน โดยเท ียบค ่าก ับ 

เง ินสก ุลหล ักท ี่ม ีความสำค ัญ  ตามระบบตระกร้าเง ิน (Basket of Currencies) ม ีล ักษณะคล ้ายก ับ 

เง ินตราระหว ่างประเทศ แต่ใช ้เฉพาะร ัฐก ับสถาบ ันระหว่างประเทศเท ่าน ั้น โดย ณ ว ันท ี่ 16

เมษายน 1998 1 SDR มีค ่าเท่ากับ 1.34610 ดอลลาร ์สหรัฐอเมร ิกา 11

ระบบ ส ิท ธ ิพิเศษถอนเงินน ี้ ได ้จ ัดต ั้งข ึ้นเพ ื่อใช ้เป ็นหน ่วยเง ินในการชำระ  
หนี้ในยามที่ท ุนสำรองฯ ได ้ลดน้อยลงอย่างมาก เพ ื่อสามารถนำมาแก้ไขการขาดดุลการชำระเง ิน
โดยจะมีการสร้างสิทธิพ ิเศษถอนเงินขึนทุก 5 ปี 12 ให ้ม ีปริมาณเพ ียงพอกับความต้องการทุนสำรอง

10Chauler. Lester V., The Economic of Money and Banking. Sixth Edition (New York ะ Harper & Row 
Publishers, 1992). pp. 74-79.

สิทธิพิเศษถอนเงินไนงิเ พ.ส. 2512 แน๋ึงหน่วยเทียบเท่ากับ ส่าทองคำบริสุทธ 0.888671 กรัม หรือเท่ากับ 1 ดอลลาร์
สหรัฐอเมริกา และต้ังแต่วันท่ี 1 กรกฎาคม 2517 กงวันท่ี 31 ธันวาคม 2523 ไล้เทียบส่าสิทธิพิเศษถอนเงินกับเงินตราสกลต่าง  ๆ 16 
สกุล และตังแต่วันท่ี 1 มกราคม 2524 เป็นล้นมา ไล้เทียบกับส่าเงินตราสกุลสำคัญ 5 สกุล ไล้แก่เงินดอลลาร์สหรัฐอเมริกา (42 %) 
มาร์คเยอรมัน (19 %), ฟรังส่ฝร่ังเศส (13 ฯแ, เยนญ่ืง่Jน (1.3 %) และปอนด์สเตอร์ลิงค (13 %) ะ Hugo J. Hahn, The European The 
European Currency Unit (ECU) and The Special Drawing Right (SDR) ะ Legal Assessment of a World-Wide and a
Regional Basket Unit. International Contracts and Payments (Graham & Trotman Ltd., 1992), PP- 8-9.

11 Financial Relations Divition. international Monetary Fund . SDR Valuation. 16 April, 1998 .
12 Articles 18 Section 2 of Articles of Agreement of the International Monetary Fund
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ระหว่างประเทศท ี่เพ ิ่มข ึ้น  ประเทศสมาช ิกจะได ้ร ับจ ัดสรรส ิทธ ิพ ิเศษถอนเง ินตามจำนวนโควต ้าท ี่ 

ร ัฐน ั้นส ่งเง ินอ ุดหน ุน  โดยการนำส ิทธ ิด ังกล ่าวลงไว ้ในบ ัญช ีส ิทธ ิพ ิเศษถอนเง ินของตน และมี

กองท ุนฯ เป ็นผ ู้ร ักษาบ ัญช ีพร้อมก ับธนาคารชาต ิ เม ื่อม ีความจำเป ็นต ้องใช้สิทธิพิเศษถอนเงิน

ร ัฐบ ันอาจนำเอาส ิทธ ิพ ิเศษถอนเง ินไปแลกก ับเง ินตราต ่างประเทศท ี่ตนต ้องการไต ้ โดยรัฐเจ ้าของ 

สก ุลเง ินตราบ ันย ินยอมร ับแลกเง ินให ้ และเม ื่อไต ้ร ับส ิทธ ิพ ิเศษถอนเง ินในความครอบครองแล ้ว จะ 

ต้องไม,มากกว่า 3 เท่า ของจำนวนส ินเช ื่อท ี่ไต ้ร ับจ ัดสรรด ้วย 13

เม ื่อสหรัฐอเมริกา ไต ้ยกเล ิกการแลกเปล ี่ยนค ่าเง ินดอลลาร ์สหร ัฐอเมร ิกา 

ท ี่สมาชิกม ีอยู่เป ็นทองคำ ประเทศอ ุตสาหกรรมส ่วนใหญ ่จ ึงยกเล ิกระบบอ ัตราแลกเปล ี่ยนเง ินท ี่

กำหนดค ่าของเง ินไว ้ก ับเง ินบางสก ุล และบ ันไปใช ้ระบบอ ัตราแลกเปล ี่ยนเง ินลอยต ัวตามตลาด

การเงิน ซ ึ่งกำหนดให ้อ ัตราแลกเปล ี่ยนเง ินสามารถเปล ี่ยนแปลงข ึ้นลงไต ้ ตามภาวะของตลาดใน 

แต ่ละขณ ะ'4 ต ่อมาเม ื่อว ันท ี่ 21 เมษายน ค.ศ.!978 ประเทศสมาช ิกกองท ุนฯ จ ึงไต ้ตกลงยกเล ิก 

ระบบเสมอภาค และให ้สมาช ิกเล ือกระบบอ ัตราแลกเปล ี่ยนเง ินใด ๆ ก ็ไต ้ โดยให ้แต ่ละประเทศ 

พยายามรักษาเสถียรภาพของอัตราแลกเปลี่ยนเง ิน เพ ื่อม ิให ้เก ิดการเก็งกำไร และทำให ้เง ินท ุน

ระยะส ั้นไหลเช ้าออกมากเก ินไป

จ ึงเข ้าส ู่ย ุคของการกำหนดอ ัตราแลกเปล ี่ยน เง ิน เป ็นไปโดยเสร (ีFlexible 
Exchange Rate) ประเทศท ี่เล ือกใช ้ระบบอ ัตราแลกเปล ี่ยนอ ิงเง ินสก ุลของตนเองก ับ เง ินสก ุลอ ื่นน ั้น  

ส ่วนมากจะเล ือกอ ิงค ่าเง ินก ับ เง ินสก ุลหล ักของประเทศค ู่ค ้าท ี่สำค ัญ  ๆ เช่น ดอลลาร ์สหร ัฐอเมร ิกา 

หร ือปอนด ์ส เตอร ์ล ิงค ์ เป ็นต้น แต ่บางประเทศได ้เล ือกอ ิงค ่าเง ินของตนก ับเง ินตราต ่างประเทศ

หลายสก ุลของประเทศค ู่ค ้าสำค ัญ  (Composite of Currencies) ส ่วนประเทศอ ุตสาหกรรมส ่วนใหญ ่ 

ห ันไปใช ้ระบบอ ัตราแลกเปล ี่ยนเง ินลอยต ัว หร ือระบบเคล ื่อนไหวอย ่างเสร ี (Flexible Exchange 
Rate) เช่น ประเทศในระบบการเง ินย ุโรป (European Monetary System) หรือบางประเทศก ็เล ือก 

ระบบอ ัตราแลกเปล ี่ยนเง ินลอยต ัวแบบม ีการแทรกแซงอย ู่เบ ื้องหล ิง (Dirty Float) หรือในบาง 

ประเทศก ็เล ือกนโยบายลอยต ัวแบบม ีการปร ับค ่าเง ินให ้สอดคล ้อง ก ับภาวะเศรษฐก ิจ 15

t rn ณV ฃมะพัน{มนัส, “ ระบบการเงินระหว่างประเทส (International Monetary System), ” วารสารกฎหมาย 
สไขทัย-!เรรมา?ราช 3 (กรกฎากม 2534), หน้า 70-71.

1ร๋ึอง1สียวกัน. หนา 68.
อำนาจ สรสุขสัน;ท. ดชนืค่าเงินบาทและรัเจจัยท่ีมีรทจิพลfiaการทำหนกกัตราแลกทเล่ียน'ในปรุะเทศ1ใทุย. หน้า 11.
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1.2 การกำหนดอัตราแลกเปลี่ยนเงินในประเทศไทย

ประเทศไทยม ีการใช ้ระบบอ ัตราแลกเปล ี่ยนเง ินมาแล้วหลายร ูปแบบ เม ื่อจะกล่าวถ ึง

ว ิว ัฒนาการในการกำหนดอัตราแลกเปล ี่ยนเง ินท ี่ใช ้มาในอด ีต ก ็สมควรท ี่จะกล ่าวถ ึงย ุคก ่อนท ี่จะม ี 

การจ ัดต ังท ุนร ักษาระด ับอ ัตราแลกเปล ี่ยนเง ินตราด ้วย โดยเร ิ่มต ั้งแต ่สม ัยร ัชกาลท ี่ 4 และเพ ื่อความ 

สะดวกในการศ ึกษาการกำหนดอ ัตราแลกเปล ี่ยนเง ินของประเทศไทย จ ึงแบ ่งระยะเวลาการศ ึกษา 

ออกเป ็น 2 ระยะ คือ ก ่อนการจ ัดต ั้งกองท ุนร ักษาระด ับอ ัตราแลกเปล ี่ยนเง ินตรา และหลังการ 

จ ัดต ั้งท ุนร ักษาระด ับอ ัตราแลกเปล ี่ยนเง ินตรา

1.2.1 ก่อนการจัดตั้งทุนรักษาระดับอัตราแลกเปลี่ยนเงินตรา

ในสม ัยโบราณการค ้าขายก ับต ่างประเทศ อย ู่ภายใต ้การควบคุมและด ูแลของ

พระมหากษ ัตร ิย ์ท ังส ิน  โดยม ีพระคลังส ินค ้าทำหน ้าท ี่ต ิดต ่อช ือขายก ับพ ่อค ้าต ่างประเทศท ี่เช ้ามาทำ 

การค้า เง ินท ี่ใช ้ในสม ัยท ัน  (สม ัยกรุงศรีอย ุธยา ถึง กร ุงร ัตนโกส ินทร ์ตอนด ้น) ค ือเงินพดด้วง จึง 

อาจกล ่าวได ้ว ่าระบบการเง ินของไทยในย ุคน ั้นใช ้ระบบมาตรฐานโลหะเง ิน  (Silver Standard

System)16 ต ่อมาประเทศไทยได ้เป ิดประเทศทำการค ้าขายต ิดต ่อก ับชาวตะวันตกมากข ึ้น เห็นจาก 

ม ีการทำสนธ ิส ัญญาเบาร ิ่ง (Bowring Treaty) ก ับประเทศสหราชอาณาจักร ในปี ค.ศ. 1955 * มี 

การผลิตเหรียญบาททดแทนเง ินพดด้วงเพ ิ่มมากข ึ้นเร ื่อย ๆ จนในท ี่ส ุดได ้ยกเล ิกการใช ้เง ินพดด ้วง 

เมื่อปี พ.ศ. 2447 เหต ุผลท ี่เล ิกใช ้เน ื่องจากเง ินพดด ้วงม ีล ักษณะรูปพรรณปลอมแปลงง ่าย

เม ื่อม ีการค้าขายกับต่างประเทศมากขึ้น ทำใน ้ม ีเง ินตราต่างประเทศเช้ามาปะปน
กับเง ินไทยมากขึ้น จ ึงได ้ม ีการประกาศกำหนดราคาแลกเปลี่ยนเง ินก ันหลายครั้ง จนกระท ั่งได ้ออก  
พระราชบ ัญญ ัต ิกรมกษาปณ ์ส ิทธิการ ร .ส .!12 (พ.ศ. 2436) ท ี่กำหนดอัตราแลกเปลี่ยนเง ินตรา

สมหญิง ภูษาธร, “นโยบายรัตราแลกเปล่ียนขBงไทย พ.ศ. 2514-2521.’’ (วิทยานิพนธ์ปริญญามหาบัณฑิต ภาควิชา 
เศรษฐศาสตร์ จุฬาลงกรณ์มหาวิทยาลัย, 2524), หน้า 33.

สนธิสัญญาเบาร่ิง (Bowring Treaty) เป็นสนธิสัญญาตกลงทางการค้าและกฎหมายระหว')งประเทศ โคยประเทศไทย 
คูกบังรับใน้ตกลงทำสัญญากับ Great Britain ในวันท่ี 18 เมษายน 2398 ในสนธิสัญญาน้ีมีสาระสัารัญ คือ ประเทศไทยต้องยอมเปีด 
ประเทศเพ่ือการค้า โดยเก็บภาษีไม่เกินร้อยละ 3 และให้ชาวรังกฤษค้าขายโดยตรงรับชาวไทยไต้โดยไม่ต้องผ่านการค้าผูกขาดโดย 
ร์ฐ : พุทธกาล รัชกร. ลำดับเหตุการณ์ต้านนโยบายรัตราแลกเปล่ียนของประเทศไทย 11942-1970). เอกสารวิชาการฉบับท่ี 2801 
(กรงเทพมหานคร : จุฬาลงกรณ์มหาวิทยาลัย, 2528), หน้า 1-2.
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ต่างประเทศก ับเง ินบาทไว ้ในอ ัตรา 8 บาท ต่อ 1 ปอนด์สเตอร ์ล ิงค ์, เงินเหรียญเม ็กซ ิก ัน 3

เหรียญ ต่อ 5 บาท, เง ินเหรียญรูป ี 7 รูปี ต่อ 5 บาท ค ่าเง ินบาทถ ูกกำหนดโดยเน ื้อเง ินบร ิส ุทธ แต่ 

เง ินตราต ่างประเทศในขณะน ั้นกำหนดค่าด ้วยน ื้าหน ักทองคำ จนกระท ั่งในสม ัยร ัชกาลท ี่ 5

ประเทศไทยได้เปล ี่ยนมาใช ้ระบบมาตรฐานทองคำ (Gold Standard) โดยกำหนดให ้เง ิน 1 บาท มี 

ค ่าเท ่ากับทองคำหน ัก 10.276 เกรนส ์ และร ัฐบาลได ้ประกาศใช ้พระราชบ ัญญ ัต ิธนบ ัตร ร.ศ.!21 

เม ื่อว ันท ี่ 29 มิถ ุนายน 2445 โดยต ังกรมธนบ ัตรทำหน ้าท ี่ออกพ ันธบ ัตร 17

เม ื่อสงครามโลกคร ังท ี่สองส ินส ุดลง ประเทศอ ังกฤษได ้ออกจากระบบมาตรฐาน 

ทองคำ ทำให ้ค ่าเง ินปอนด ์สเตอร ์ล ิงค ์ ลดลงมาก เม ื่อเท ียบก ับเง ินดอลลาร ์สหร ัฐอเมร ิกา ร ัฐบาลจ ึง 

ต ้องลดค ่าเง ินบาทลงตามค ่าเง ินปอนด ์สเตอร ์ล ิงค ์ และตราพระราชบ ัญญ ัต ิควบค ุมการแลกเปล ี่ยน 

เงิน พ.ศ. 2485 ออกใช ้บ ังค ับ โดยร ัฐบาลได ้เช ้าควบค ุมอ ัตราแลกเปล ี่ยนกำหนดให ้ผ ู้ส ่งออกต ้อง 

นำเง ินตราต ่างประเทศท ี่ได ้ร ับมาขายให ้แก,ธนาคารแห ่งประเทศไทยและจะขายเง ินตราต ่างประเทศ 

ให ้ผ ู้นำเช ้าท ี่ได ้ร ับอน ุญาตเท ่าบ ัน โดยขายในอัตราทางการ 1!< จนกระท ั่งเม ื่อว ันท ี่ 11 มกราคม 

2488 ประเทศไทยได ้ประกาศเท ียบค ่าเง ินบาทก ับทองคำตามหลักความตกลงว ่าด ้วยกองท ุนการเง ิน 

ระหว ่างประเทศเป ็นคร ั้งแรกในอัตรา 1 บาท เท่ากับทองคำ 0.06019 กรัม และกำหนดอ ัตรา 

แลกเปล ี่ยนไว ้ในอ ัตรา 60 บาท ต่อ 1 ปอนด ์สเตอร ์ล ิงค ์ หรือ 100 บาท ต่อ 6.72 ดอลลาร ์สหร ัฐ  

อเมริกา

จากการควบค ุมด ังกล ่าว ก ่อให ้เก ิดการช ื้อขายเง ินตราต ่างประเทศในตลาดม ืด

ค ่าของเง ินปอนด ์สเตอร ์ล ิงค ์ในตลาดม ืดม ีอ ัตราท ี่ส ูงกว ่าอ ัตราทางการมาก จนรัฐบาลไม,สามารถ

ควบค ุมอ ัตราแลกเปลี่ยนเงินได ้ตามความต ้องการ ร ัฐบาลจ ึงท ันมาใช ้ระบบอ ัตราแลกเปล ี่ยนเง ิน

หลายอ ัตรา (Multiple Exchange Rate System)

พระราชบัญญัติธนบัตร ร.ศ.!21 ไค้ถกยกเลิกโดยพระราชบัญญัติเงินตรา พ.ศ.2471 ช่ืงกำหนดไหค่าเงินบาทอิงกับเงิน
ปอนดสเตอร์ลิงค์ของอังกฤษ ไนอัตรา 1 ปอนด์สเตอร์ลิงค์ ต่อ 11 บาท ตามระบบมาตรฐานปริวรรตทองคำ ะ ธนาคารกรงเทพฯ 
พาณิชยการ. ประวัติเงินตราและการแลกเปล่ียนเงินไทย, หนังสือท่ีระลึกครบรอปปท่ี 25 (พฤศจิกายน 2512), หนัา 58-59.

เร่ืองเดียวกัน, หนา 48-51.
ธนาคารแห่งประเทศไทย. กิจการธนาคารแห่งประเทศไทยในสิน'ปแรก และ,ไนรอบ'ปีท่ีย่ีสิน, หนังสือท่ีระลึกงาน 

พระราชหานเพลิงศพนายโชติ คพะเกษม (2511), หน้า 33.
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ก. ระบบอัตราแลกเปลี่ยนเงินหลายอัตรา (Multiple Exchange Rate 
System)

จากการควบค ุมของร ัฐบาลด ังกล ่าว ก ่อให ้เก ิดอ ัตราแลกเปลี่ยนเง ินสอง 

อัตรา คืออัตราทางราชการ ก ับอ ัตราในตลาดเสร ี โดยอ ัตราทางราชการถ ูกกำหนดข ึ้นตามพระราช 

บ ัญญัต ิเง ินตรา พ.ศ. 2471 คืออัตรา 40 บาท ต่อ 1 ปอนด ์สเตอร ์ล ิงค ์ และ 100 บาท ต่อ 10.075 

ดอลลาร ์สหร ัฐอเมร ิกา ซ ึ่งต ่อมาในปี พ.ศ. 2492 ได้เปลี่ยนเป ็น 35 บาท ต่อ I ปอนด ์ส เตอร ์ล ิงค ์ 

และ 12.50 บาท ต่อ 1 ดอลลาร ์สหร ัฐอเมร ิกา เม ื่อร ัฐบาลต ัดส ินใจลดค ่าเง ินบาทตามการลดค ่าของ 

เง ินปอนด ์สเตอร ์ล ิงค ์ ส ่วนอ ัตราในตลาดเสร ี เป ็นอ ัตราท ี่กำหนดขึ้นตามความต ้องการและปริมาณ 

เง ินตราต ่างประเทศท ี่ม ีอย ู่ในขณะน ั้น ซ ึ่งอ ัตราในตลาดเสร ีม ักจะส ูงกว ่าอ ัตราทางราชการมาก 19

เม ื่อภาวะขาดแคลนเงินตราต ่างประเทศใต ้ลดลง ล ักษณะการควบค ุมก ็

เปล ี่ยนแปลงอ ีกคร ั้งหน ึ่ง กล ่าวค ือ ร ัฐบาลไต ้บ ังค ับให ้ผ ู้ส ่งออกส ินค ้าบางประเภท * ต ้องขาย 

เงินตราต่างประเทศแก,ทางราชการส ่วนหน ึ่ง และส ่วนท ี่เหล ือจ ึงนำไปขายในตลาดเสร ีไต ้ สำหร ับ  

การนำเข้า ทางราชการให ้นำเข ้าเฉพาะส ินค ้าท ี่เห ็นว ่าจำเป ็นเท ่าน ั้น เช่น นาม ันเช ื้อเพลิง

ยารักษาโรค การไปศึกษาต ่างประเทศ เป ็นต้น จ ึงจะช ือเง ินตราต ่างประเทศจากธนาคาร

แห ่งประเทศไทย ไต้ในอัตราทางราชการ นอกน ั้นจะต ้องช ื้อในตลาดเสร ี และเพ ื่อหล ีกเล ี่ยงความ 

ผ ันผวนอย่างร ุนแรงของอ ัตราแลกเปล ี่ยนเง ินในตลาดเสร ี ในวันท ี่ 29 คันยายน 2492 ธนาคาร 

แห ่งประเทศไทย จ ึงได ้กำหนดราคาขายเง ินตราต ่างประเทศข ึนเอง โดยเริ่มจากอัตรา 57.57 บาท 

ต ่อหน ึ่งปอนด ์สเตอร ์ล ิงค ์ และลดลงเหล ือปอนด ์สเตอร ์ล ิงค ์ละ 45 บาท ในปี พ.ศ. 2495 20 ท ั้งน ี้ 

เพราะต ้องการลดค ่าครองช ีพประชาชน ประกอบก ับในขณ ะน ั้นม ีฐานะด ุลการชำระเง ิน เก ินด ุล

ผลจากการขายเง ินปอนด ์สเตอร ์ล ิงค ์ในราคาท ี่ต ํ่าลงของธนาคารแห ่งประเทศไทยด ังกล ่าว ทำให ้

พระราชบัญญัติเงินตรา พ.ศ. 2471 ถูกยกเลิกโดยพระราชบัญญัติเงินตรา พ.ศ.2501 แก1ขเพ่ิมเติมโดยพระราชบัญญัติ 
เงินตรา ( ฉ บ ับ ท 2) พ.ศ. 2510, พระราชบัญญัติเงินตรา (ฉบับพ่ี 3) พ.ศ.2514 และ พระราชบัญญัติเงินตรา (ฉบับพ่ี 4) พ.ศ . 2516 

พุทธกาล รัชธร, ลำดับเหตุการณ์ต้านนโยบายอัตราแลกเปล่ียนของประเทศไทยน942-19701. หน้า 11.
ผู้ส่งออกยางและดีบุก จะต้อง!ราเงินตราต่างประเทศส่งมอบใน้ธนาคารแห่งประเทศไทย ในอัตราทางการเพืยงร้อยละ

20 และ 40 (ตามลำดับ) ของเงินตราต่างประเทศพ่ีไต้รับจากการส่งมอบ แต่ส่าหรับการส่งออกข้าวยังกงต้องนำเงินตราต่างประเทศ 
มอบใน้ธนาคารแห,งประเทศไทยท้ังหมดเหมือนเติม ส่าหรับสินค้าอ่ืน  ๆ พ่ีส่งออกน้ัน ผู้ส่งออกสามารถนำเงินตราต่างประเทศไป 
ขายในตลาดเสรืไต้ : โปรดดูบทพ่ี 2 : 2.1.1 การควบคุมแลกเปล่ียนเงินในส่วนพ่ีเก่ียวอับสินค้าหรือของ

IIองเดียวอัน, หน้า 13.
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ราคาเง ินปอนด ์สเตอร ์ล ิงค ์ในตลาดเสร ีลดลงมาอย ู่ในระด ับท ี่ใกล ้เค ียงก ัน  จ ึงเท ่าก ับเป ็นการเพ ิ่มค ่า 

เง ินบาททำให ้ส ินล ้าออกเพ ิ่มมากข ึ้น

การใช ้ระบบอ ัตราแลกเปล ี่ยนเง ินหลายอ ัตราท ี่กล ่าวข ้างต ้น ไต้ทำให้

ฐานะเง ินตราต ่างประเทศของไทยม ั่นคงข ึ้น เป ็นลำด ับ 21 จนทำให ้ทางการสามารถผ ่อนคลายการ

ควบค ุมแลกเปล ี่ยนเง ินลงไปเร ื่อย ๆ อย่างไรก็ตาม ในปี พ.ศ.2496 ฐานะการล ้าต ่างประเทศ 

ของไทยเร ิ่มเปล ี่ยนแปลงในทางเส ื่อม ส ินล ้าออกสำค ัญ  ๆ ท ี่เคยขายไต้ราคาด ีกล ับตกตํ่าลง ส ่วน 

ทางต ้านส ินล ้าเข ้ากล ับเพ ิมข ึนมากเน ื่องจากเง ินตราต ่างประเทศม ีค ่าลดลง การล ้าของประเทศไทย 

จ ึงเร ิ่มขาดดล ทำให ้ร ัฐบาลเร ิ่มพ ิจารณาทบทวนปรับปร ุงนโยบายอ ัตราแลกเปล ี่ยนเง ินใหม ่ 22

1.2.2 หล ังการจ ัดต ั้งท ุนร ักษาระด ับอ ัตราแลกเปล ี่ยนเง ินตรา

ในปี พ.ศ. 2498 ร ัฐบาลไต ้ต ัดส ินใจยกเล ิกร ะบบอ ัตราแลกเปล ี่ยนหลายอ ัตรา 

กระทรวงการคลังไต ้อาศ ัยอำนาจตามความใน พระราชบ ัญญ ัต ิระบบเง ินตราช ั่วคราว พ.ศ. 2498 

ออกกฎกระทรวง ฉบ ับท ี่ 9 เม ื่อว ันท ี่ 18 มีนาคม 2498 เปล ี่ยนแปลงการต ีราคาทร ัพย ์ส ินท ี่ใช ้เป ็น 

ท ุนสำรอง ซ ึ่งไต ้กำหนดไว ้ต ั้งแต ่ป ี พ.ศ. 2492 ใหม่ ด ัง น ี้23

1 บาท เท่ากับ ทองคำหน ัก 0.0444335 กรัม (เดิม 0.0710937 กรัม) 

56 บาท เท่ากับ 1 ปอนด ์สเตอร ์ล ิง (เดิม 35 บาท)

20 บาท เท่ากับ 1 ดอลลาร ์สหร ัฐอเมร ิกา (เดิม 12.50 บาท)

จากการเปลี่ยนแปลงดังกล่าว ทำให ้ท ุนสำรองเง ินตราในร ูปเง ินบาทเพ ิ่มข ึ้ นมาก

เก ินกว ่าจำนวนเง ินบาทท ี่ออกใช ้ในขณ ะ!ณ  ร ัฐบาลจ ึงไต ้ออกประกาศใช ้พระราชกำหนดจ ัดสรร 

ท ุนสำรองเง ินตราเก ินจำนวนธนบ ัตรท ี่ออกใช ้ พ.ศ. 2498 เพ ื่อทำการโอนส ินทร ัพย ์เง ินตราต ่าง 

ประเทศให ้เป ็นส ินทร ัพย ์ของท ุนร ักษาระด ับอ ัตราแลกเปล ี่ยนเง ินตรา (Exchange Equalization

ภาณุพงศ์ นิธิป5ะภา, “ระนบอัตราแลกเปล่ียนหลายอัตราของไทย ะ บทเรียนจากประสบการณ์หลังสงกรามใถกครงท่ี
สอง, ’’วารสารเศรบจศาสตรีธรรมศาสตร์ 6 (กันยายน 2531), หน้า 37.

22 ธนาคารแห่งประทาสไทย. าานรักษาระตบอัตราแลกเปล่ียนเงินตรา, หนังลิออนุสรณ์ในการพระราชทานเพลิงศพนาย 
พสุทธิ' นิมมานเหมนทรี เกรก)]าคม 2528), หน้า 3-4.

ธนาคารแห่งประเทศไทย, นโยบายการเงินการคลัง 2498-2502 พ้ืนฐานความเจริญหางเศรษฐกิจในปีจชุบัน, หนังสอ 
อนุสรณ์ไนการพระราชทานเพลิงศพนายเกษม ศรีพยัคฆ์ (กรงเทา'เมหานคร : โรงทิมVใสิวพร, 2508), หน้า 20.
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Fund ะ EEF) และจ ัดต ังท ุนร ักษาระด ับอ ัตราแลกเปล ี่ยนเง ินตราข ึ้นท ี่ธนาคารแห ่งประเทศไทย * 

ซ ึ่งการดำเน ินงานของท ุนร ักษาระด ับอ ัตราแลกเปล ี่ยนเง ินตราต ังกล ่าว โต ้กำหนดให ้ค ่าของเง ินบาท 

อ ิงก ับระบบอ ัตราแลกเปล ี่ยนเง ินท ี่ใช ้อย ู่ในขณ ะน ั้น  แยกพ ิจารณาด ังน ี้

ก. ค ่อนการกำหนดค ่าเสมอภาคของเง ินบาท 

ข. ระบบค ่าเสมอภาค

ค. เล ิกค ่าเสมอภาค และใช ้ว ิธ ีกำหนดอ ัตราแลกเปล ี่ยนประจำว ันร ่วมก ัน 

ง. ท ุนร ักษาระด ับฯ เป ็นผ ู้กำหนดอ ัตราแลกเปล ี่ยนประจำว ัน 

จ. ท ุนร ักษาระด ับฯ เป ็นผ ู้กำหนดอ ัตราแลกเปล ี่ยนประจำว ันโดยโยงค ่า 

เง ินบาทไว ้ก ับ เง ินสก ุลสำค ัญ หลายสก ุล 

ฉ. ระบบอ ัตราแลกเปล ี่ยนเง ินลอยต ัวแบบม ีการจ ัดการ

ก. ค ่อนการกำหนดค ่าเสมอภาคของเง ินบาท (พ.ศ.2498-2506)

ป ร ะ เท ศ ไ ท ย ใต ้เข ้า เป ็น ส ม าช ิก ข อ งก อ งท ุน ก าร เง ิน ร ะห ว ่า งป ร ะ เท ศ  

(International Monetary Fund) ตังแต่ปี พ.ศ. 2492 ทำให ้ประเทศไทยม ีพ ันธะท ี่จะต ้อง

ประกาศค ่าเสมอภาคของเง ินบาท กล่าวค ือ กำ!t นดค ่าของเง ินบาทเท ียบก ับน ั้าหน ักของทองคำ

ภายใต ้ระบบอ ัตราแลกเปล ี่ยนคงท ี่ (Fixed Exchange Rate) แต ่โดยท ี่ร ัฐบาลเห ็นว ่าในระยะ

ด ังกล ่าวฐานะทางการเง ินและเง ินสำรองระหว ่างประเทศย ังไม,ม ั่นคงแท้จร ิง ประเทศไทยจ ึงไต ้

ขอเล ื่อนการกำหนดค ่าเสมอภาคของเง ินบาทเร ื่อยมาจนถ ึงป ี พ.ศ. 2506

การดำเน ินงานของท ุนร ักษาระด ับฯ ในช ่วงน ี้ไต ้ปล ่อยให ้อ ัตราแลก

เปล ี่ยนเง ินในท ้องตลาดเคล ื่อนไหวเข ้าหาอ ัตราแลกเปล ี่ยนเง ินท ี่แท ้อร ิง ตาม!ขึ้นฐานเศรษฐกิจของ 

ประเทศ โดยเฉพาะหลังจากทางการยกเลิกข ้อกำหนดให ้ต ้องขายเง ินตราต ่างประเทศแก,ธนาคาร

แห ่งประเทศไทย กล่าวค ือ อ ัตราแลกเปลี่ยนเง ินจะเปล ี่ยนแปลงไปตามความต ้องการและปริมาณ

ทุนรักษาระดับอัตราแลกเปล่ียนเงินตรา มฐานะเป็นนิติบุคคล มีวัตถุประสงค์เพ่ือ รักษาระดับอัตราแลกเปล่ียนเงินตรา 
ต่างประเทศ ให้มีเสถียรภาพเหมาะสมแก'สถานการณ์ทางเศรษฐกิจ และการเงินของประเทส ะ ธนาคารแห่งประเทศไทย. ทุนรักษา 
ระดับอัตราแลกเปล่ียนเงินตรา, หนังสืออนุสรณ์ในการพระราชทานเพลิงศพนายพิสทรันิมมานเหมินทร. หนา 10.

ในการปรึกษาหารือประจำปีอับกองทุนการเงินระหว่างประเทศ ผู้แทนกองทุนการเงินระหว่างประ(ทศมักจะกล่าวถึง 
พันธะของประเทศไทยท่ีจะกำหนดค่าเสมอภาฅเงินบาทเป็นประจำทุกปี แต่ประเทศ'!ทขกีให้เหตุผลท่ียังไม่พรอมสำหรับการกำหนด 
ค่าเสมอภาคเงินบาหว่า เน๋ืองจากฐานะทางเศรษฐกิจยังไม่ม่ันคง และตุลการชำระเงินยังขาลดลอยู่ ะ ธนาคารแห่งประเทศไทย, 
หนังสือท่ีระถึกครบรอบ 30ปี (ธันวาคม 2515), หห้า 84.
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ของเง ินตราต ่างประเทศ โดยม ีท ุนร ักษาระด ับฯ ทำหน ้าท ี่เป ็นกลไลสำหร ับป ้องก ันม ิให ้อ ัตรา

แลกเปล ี่ยนเง ินในตลาดการเง ิน เคล ื่อนไหวอย่างผ ิดปกต ิในระยะส ั้นเท ่าน ั้น

อย่างไรก็ตาม การท ี่ท ุนร ักษาระด ับฯ ต ้องเข ้าแทรกแซงตลาดเงินตรา

ต ่างประเทศน ัน ทำให ้ท ุนร ักษาระด ับฯ ขาดแคลนเง ินบาทในบางระยะท ี่ต ้องร ับซ ื้อเง ินตรา

ต ่างประเทศไว ้มาก ท ุนร ักษาระด ับฯ จ ึงตกลงก ับธนาคารแห ่งประเทศไทย เมื่อปี พ.ศ .  2498 ท ี่จะ 

ข าย ฝ าก เง ิน ด อ ล ล าร ์ส ห ร ัฐ อ เม ร ิก าให ้ก ับ ธ น าค ารแ ห ่งป ร ะ เท ศ ไท ย โด ย ม ีเง ื่อ น ไ ข ท ี่จ ะซ ื้อ ค ืน  

(Repurchase) ในอ ัตราเด ียวก ันไต ้ท ุกขณะ แต่หลังจากป ี ท.ศ.2503 ไต ้ม ีการเปล ี่ยนแปลงข ้อตกลง 

การซ ือขายเง ินตราต ่างประเทศระหว่างท ุนร ักษาระด ับฯ ก ับธนาคารแห ่งประเทศไทยโดยเป ็นการ 

ช ือและขายขาด และให ้เป ็นไปโดยอ ัตโนม ัต ิ กล ่าวค ือ เม ื่อฝ ่ายใดมีความต้องการเงินตราต่าง 

ประเทศ หร ือเง ินบาท อ ีกฝ ่ายหน ึ่งจะจ ัดหาให ้ท ันท ี

ข. ระบบค่าเสมอภาค (พ.ศ. 2506-2521)

ประเทศไทยไต้ประกาศเท ียบค ่าเสมอภาคเงินบาทกับทองคำ ตามหลัก

ความตกลงว ่าด ้วยกองท ุนการเง ินระหว ่างประเทศ เมื่อวันที่ 20 ตุลาคม พ.ศ. 2506 * โดย

กำหนดให ้เง ิน 1 บาท มีค่าเท่ากับทองคำ 0.0427245 กรัม หรือ 20.80 บาท ต่อ 1 ดอลลาร ์สหร ัฐ  

อเมริกา 24 ทำให ้ประเทศไทยม ีหน ้าท ี่ควบค ุมด ูแลให ้อ ัตราแลกเปล ี่ยนท ันท ี (Spot Rate) ระหว่าง 

เง ินบาทก ับเง ินดอลลาร ์สหร ัฐอเมร ิกา ต ้องไม ่ส ูงหร ือต ํ่ากว่าร ้อยละ 1 ของค ่าเสมอภาค ด ังน ั้น

ธนาคารพาณ ิชย ์จะขายส ูงกว ่าดอลลาร ์สหร ัฐอเมร ิกาละ 21 บาทไม,ไต้ และจะซ ื้อต ํ่ากว ่าดอลลาร ์ 

สหร ัฐอเมร ิกาละ 20.59 บาทไม,ไต้

ห ล ังจ าก ไต ้ม ีก ารป ระก าศ ค ำห น .ลค ่า เส ม อ ภ าค ข อ ง เง ิน บ าท ด ังก ล ่าว  

ข้างต้น ร ัฐบาลไต ้ตกลงท ี่จะโอนท ุนสำรองเง ินตราส ่วนท ี่เป ็น เง ินตรา และหล ักทร ัพย ์ต ่างประเทศ 

ให ้ก ับท ุนร ักษาระด ับอ ัตราแลกเปล ี่ยนเง ินตรา โดยการประกาศใช ้พระราชบ ัญญ ัต ิโอนท ุนสำรอง

ตามข้อเท็จจริง ประเทศไทยได้ประกาศเทียบค่าเสมอภาคเงินบาทอับทองคำ ตามหลักความตกลงว่าด้วยกองทุนการเงิน 
ระหว่างงเระเทศเป็นคร้ังแรก เม่ือวันท่ี 11 มกราคม 2488 ใดยใข้อัตรา 1 บาท เท่าอับทองคำ 0.06019 กรัม แต่อัตราดังกล่าวใข้อยู่ 
ไม่นานก็ขกเถิกไป เน่ืองจากไม่มีการรักษาค่าของเงินบาท เม่ือเทียบลับทองคำอย่างจริงจัง ตามข้อตกลงกองทุนการเงินระหว่าง 
1เระเทศ

นุญช่วย ศรีคำพร. ค่าเงินบาท. รายงานผลท เรวิจัยประกอบหลักสูตรวิชา ศ.350 (กรุงเทพมหานคร : คณะ 
เศรษฐศาสตร์ มหาวิทยาลัยธรรมศาสตร์ , 2526), หน้า 42.
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เงินตราส่วนท่ีเกินจำนวนธนบัตรออกใช้เข้าทุนรักษาระดับอัตราแลกเปล่ียนเงินตรา พ.ศ. 2507 ใน 
วันท่ี 19 กุมภาพันธ์ พ.ศ. 2507

ค่าเสมอภาคของเง ินบาทท ี่กำหนดไว้ต ั้งแต ่ พ.ศ. 2506 ให ้เง ินบาทม ีค ่า 

เท ียบเท ่าทองคำหน ัก 0.0427245 กรัม ได้ใช้เรื่อยมา จนถึงว ันท ี่ 9 พฤษภาคม พ.ศ. 2515 จึงได ้ม ี 

การเปล ี่ยนแปลงค ่าเสมอภาคของเง ินบาท และในช ่วงป ี พ.ศ. 2515 และ 2516 น ี้ ทางการได ้ 

เปล ี่ยนแปลงค ่าเสมอภาคของเง ินบาทอ ีกหลายคร ั้ง เพ ื่อให ้สอดคล ้องก ับสถานการณ ์ทางการเง ิน

ระหว ่างประเทศท ี่ได ้เปล ี่ยนแปลงไป ส ่วนใหญ ่เป ็นการปร ับตามค ่าเง ินดอลลาร ์สหร ัฐอเมร ิกา

เป ็นหล ัก กล ่าวค ือ ในปี พ.ศ. 2516 ได ้ม ีการเปล ี่ยนแปลงค ่าเสมอภาคของเง ินบาทอ ีก 2 ครั้ง

คือ คร ั้งแรกเม ื่อว ันท ี่ 10 เมษายน เป ็นการปร ับค ่าตามการเปล ี่ยนแปลงของเง ินดอลลาร ์สหร ัฐ

อเมริกา เม ื่อสหร ัฐอเมร ิกา ได ้ประกาศลดค ่าเง ินดอลลาร ์เม ื่อ เท ียบก ับทองคำให ้ต ํ่าลงร ้อยละ 10 คือ 

จาก 38 ดอลลาร ์สหร ัฐอเมร ิกา เป็น 42 ดอลลาร ์สหรัฐอเมร ิกา ต่อ ทองคำ 1 เอานซ ์ ประเทศไทย 

จ ึงได ้ประกาศเปล ี่ยนค ่าเสมอภาคจาก 1 บาท ต่อ ทองคำ 0.0393516 กรัม เป็น 0.0354146 กรัม ซึ่ง 

เท ่าก ับเป ็นการลดค ่าเง ินบาทลงร ้อยละ 10 อ ันเป ็นการลดค ่าเง ินในอ ัตราเด ียวก ับดอลลาร ์สหร ัฐ 

อเมริกา และในคร ั้งท ี่ 2 ร ัฐบาลได ้ประกาศเม ื่อว ันท ี่ 15 กรกฎาคม เพ ิ่มค ่าเง ินบาทข ึ้นร ้อยละ 4 

เม ื่อเทียบกับทองคำ โดยกำหนดค ่าเสมอภาคใหม ่เป ็น I บาท เท่ากับทองคำ 0.0368331 กรัม

หร ือเท ียบเป ็นอ ัตราแลกเปล ี่ยน 20 บาท ต่อ 1 ดอลลาร ์สหรัฐอเมร ิกา 25 ท ั้งน ี้เน ื่องจากเง ินสก ุล 

สำค ัญในย ุโรป ม ีค ่าส ูงข ึ้น  เม ื่อเท ียบก ับดอลลาร ์สหร ัฐอเมร ิกา ค ่าแท ้จร ิงของเง ินบาทจ ึงลดลงเม ื่อ 

เท ียบก ับ เง ินสก ุลต ่าง  ๆ ของประเทศท ี่ไทยทำการค ้าด ้วย เป ็นผลให ้ส ินค ้าจากต ่างประเทศแพงข ึน 

ค ่าครองช ีพส ูงข ึ้น  ท ั้ง ๆ ท ี่ฐานะด ุลการค ้า และด ุลการชำระเง ินของประเทศม ิได ้เส ื่อมลงแต ่ 

ประการใด

การกำหนดค่าเสมอภาคดังกล่าว ประเทศไทยได้แจ้งต่อกองทุนการเงิน 
ระหว่างประเทศ เพ่ือขอใช้สิทธิให้อัตราแลกเปล่ียนเคล่ือนไหวแตกต่างจากค่าเสมอภาคจากเดิม
ร้อยละ 1 เป็นร้อยละ 2.25 อัตราช้ือขายเงินดอลลาร์สหรัฐอเมริกาของธนาคารพาณิชย์จึงต่ําได้ถึง 
19.55 บาท และสูงได้ถึง 20.45 บาท ต่อดอลลาร์สหรัฐอเมริกา หลังจากการปรับค่าเสมอภาค
เงินบาทในคร้ังน้ีแล้ว ทางการก็สามารถรักษาค่าเสมอภาคนีไว้ได้ตลอดเวลาจนถึงปี พ.ศ. 2521 26

" 1นาคๅรแห่ง!เระเทศ'ไทย. หุนรักพาระสับกัตราแลกเปล๋ึขนเงินตรา. หนังสอพระราชทานเพลิงศพนายหิสุทธ์
นัมมานเหมนทร์ , หน้า 11-12.

26 เร่ืองเดียวกัน. หาท 12-13.
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ค. เลิกค่าเสมอภาค และใช้วธึกำหนดอัตราแลกเปล่ียนประจำวันร่วมกัน 
(พ.ค. 2521-2524)

ระบบค ่าเสมอภาคท ี่ใช ้มาต ั้งแต ่หล ังสงครามโลกคร ั้งท ี่ 2 จนถึง ป ี พ.ศ. 

2521 ' ถ ือได ้ว ่าม ีส ่วนสำค ัญท ี่ทำให ้การค ้าระหว ่างประเทศขยายต ัว และม ีระบบการเง ินท ี่ม ี

เสถ ียรภาพมากขึน อย่างไรก็ตาม ตังแต่ปี พ.ศ .  2521 เป ็นด้นมา ได ้เก ิดว ิกฤตการณ ์ทางการเง ิน 

ระหว ่างประเทศบ ่อยคร ั้งจนในท ี่ส ุดประเทศอ ุตสาหกรรมใหญ ่ ๆ ได ้ปล ่อยให ้ค ่าเง ินของตนลอยต ัว

สำหร ับประเทศไทยน ั้น  ร ัฐบาลได ้ต ัดส ินใจประกาศยกเล ิกการกำหนด

ค ่าเสมอภาคของเง ินบาท เม ือวันท ี 8 มีนาคม พ.ศ. 2521 โดยแทนท ี่จะกำหนดค ่าเสมอภาคของ

เงินบาทเท ียบคับทองคำ หร ือเง ินดอลลาร ์สหร ัฐอเมริกา ก ็ได ้ใช ้ระบบร ักษาค ่าของบาทโดย

เท ียบค ับกล ุ่ม เง ินสก ุลต ่าง ๆ ของประเทศท ี่ม ีความสำค ัญต ่อการค ้าและเศรษฐก ิจของไทย (Basket 

of Currency) โดยการแก้ไขพระราชบัญญ ัต ิเง ินตรา พ.ศ. 2501 ในส ่วนท ี่เก ี่ยวค ับอ ัตราแลกเปล ี่ยน 

เพ ื่อ ให ้ป ระ เท ศ ไท ยส าม ารถ เล ือ ก ใช ้ร ะบ บ อ ัต ราแ ลก เป ล ี่ยน เง ิน ได ้อ ย ่างย ืด ห ย ุ่น ส อ ด ค ล ้อ งค ับ  

ข ้อตกลงใหม ่ของกองท ุนการเง ินระหว ่างประเทศ และได ้ออกพระราชกฤษฎ ีกา ยกเล ิกค ่าเสมอภาค 

ของเง ินบาทท ี่กำหนดไว ้แต ่เด ิม กฎหมายท ังสองฉบ ับน ี้ประกาศใช ้พร ้อมค ัน เม ื่อว ันท ี่ 8 มีนาคม 

พ.ศ. 2521 ซ ึ่งการเปล ี่ยนแปลงระบบอ ัตราแลกเปล ี่ยนเง ินต ังกล ่าวน ี้ ถ ือได ้ว ่าเป ็นการเปลี่ยนแปลง 

ท ี่สำค ัญ  เพราะทำให ้ค ่าของบาทไม,ผ ูกพ ันอย ู่ก ับเง ินตราสก ุลหน ึ่งสก ุลใดโดยเฉพาะต ังเช ่นแต ่ค ่อน 

ม ีความยืดหยุ่นมากข ึน และสะท ้อนถ ึงภาวะเศรษฐก ิจการเง ินของประเทศ โดยเฉพาะฐานะ

ด ุลการค ้า และด ุลการชำระเง ินอย ่างถ ูกต ้องมากข ึ้น

ในด้านการกำหนดอัตราแลกเปลี่ยน ในช ่วงแรกหล ังจากการยกเล ิก

ค ่าเสมอภาคของเง ินบาทแล้ว ท ุนร ักษาระด ับฯ ย ังคงกำหนดอ ัตราซ ื้อและขายเง ินดอลลาร ์สหร ัฐ 

อเมริกา ค ับธนาคารพาณ ิชย์ในอัตราเด ิม ต ่อมาในวันท ี่ 7 ส ิงหาคม 2521 ท ุนร ักษาระด ับฯ ก็ 

ได ้ประกาศลดอ ัตราซ ื้อและขายลงด ้านละ 20.225 บาท การปร ับอ ัตราแลกเปล ี่ยนเง ินในคร ั้งน ี้ 

เพ ื่อร ักษาค ่าเง ินบาทให ้ม ีเสถ ียรภาพมากขึ้น เม ื่อเท ียบค ับสก ุลเง ินของประเทศซ ึ่งเป ็นค ู,ค ้าสำค ัญ

มาตรา 8 แห่งพระราชบัญญัติเงินตรา พ.ศ. 2501 แก้1!ขเพ่ิมเติมโดยพระราชกำหนด พ.ศ.2521 บัญญัติว่า ค่าเสมอภาค 
ของเงินบาท ไค้แก, ค่าของเงินนาทท่ีกำหนดโดยเทียบกับหน่วยสิทธิพิเสษถอนเงิน หรือเทียบกับเงินตราสคุลอ่ืน หรือเทียบกับค่าท่ี 
คำนวณ!ค้จากเงินตราสฤลอ่ืนหลายสคุลรวมกัน หรือเทียบกับหน่วยเทียบอ่ืนท่ีกองา!นการเงินกำหนดขืน การกำหนดค่าเสมอภาค 
ของเงินนาทดังกล่าวให้กระทำโดยพระราชกฤษฎีกา
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ของไทย ต ่อมาท ุนร ักษาระด ับฯ ได้ยกเล ิกว ิธ ีการท ี่ท ุนร ักษาระด ับฯ เป ็นผ ู้กำหนดอัตราแลกเปล ี่ยน 

เง ินของการซ ื้อขายเง ินตราต ่างประเทศ กับธนาคารพาณ ิชย์ ตามอ ัตราท ี่ประกาศไว้ตายต ัว และ

โดยไม ่จำก ัดจำนวน และเปล ี่ยนมาใช ้ว ิธ ีการกำหนดอัตราแลกเปล ี่ยนเง ินประจำว ันโดยท ุนร ักษาร ะ  

ดับฯ และธนาคารพาณ ิชย ์ จะเป ็นผ ู้ร ่วมก ันกำหนดอัตราแลกเปล ี่ยนเง ินในแต ่ละว ันแทนเร ียกว ่า 

Daily Fixing เร ิ่มใช ้ ตั้งแต่ 1 พฤศจิกายน 2521 27

หลักการสำค ัญในการกำหนดอ ัตราแลกเปล ี่ยนเง ินประจำว ัน คือ ท ุก ๆ 

เช ้าของวันทำการ ท ุนร ักษาระด ับฯ และธนาคารพาณ ิชย์จะกำหนดอัตราแลกเปลี่ยนเงิน สำหร ับเง ิน 

ดอลลาร ์สห ร ัฐอ เมร ิกาเพ ียงสก ุล เด ียว โดยอ ัตราแลกเปล ี่ยนเง ินจะเคล ื่อนไหวข ึ้นหเอลงก ็ได ้ โดย 

คำนวณจากค ่าของกล ุ่มเง ินในตะกร ้า (Basket of Currency) จากการถ่วง•นาหนัก

การใช ้ว ิธ ีการกำหนดอัตราแลกเปล ี่ยนเง ินประจำว ัน ม ีผลช่วยพ ัฒนา

ตลาดเงินตราต ่างประเทศได้มาก ทำให ้ผ ู้เก ี่ยวข ้องกล่าวค ือ ธนาคารพาณ ิชย์ และล ูกค ้า ให ้ความ 

สนใจ และปร ับปร ุงประส ิทธ ิภาพการทำงานในด ้านเง ินตราต ่างประเทศมากข ึ้น  แสดงให ้เห ็นว ่า

ท ุนร ักษาระด ับฯ พยายามที่จะร ักษาค ่าเง ินบาทให ้ม ีเสถ ียรภาพ เม ื่อเท ียบก ับกลุ่มสก ุลเง ินค ู'ค ้า

สำค ัญของไทยแทนท ี่จะร ักษาเสถ ียรภาพค ่าเง ินก ับเง ินดอลลาร ์สหร ัฐอเมร ิกาเพ ียงสก ุลเด ียว

ง.ท ุนร ักษาระด ับอ ัตราแลกเปล ี่ยนเง ินตราเป ็นผ ู้กำหนดอ ัตราแลกเปล ี่ยน 

ประจำว ัน (พ.ศ. 2524 -2527)

ต้ังแต่ปี พ.ศ. 2524 อัตราแลกเปล่ียนเงินระหว่างเงินบาทกับเงินดอลลาร์ 
สหรัฐอเมริกา หลังจากใช้ระบบอัตราแลกเปล่ียนเงินประจำวัน ค่าของเงินบาทมีแนวโน้มลดลง 
เม่ือเทียบกับเงินดอลลาร์สหรัฐอเมริกาตลอดมา เน่ืองจากค่าเงินดอลลาร์สหรัฐอเมริกามีแนวโน้ม 
เพ่ิมข้ึนมากเม่ือเทียบกับเงินสกุลสำคัญต่าง  ๆ ทำให้ต้องมีการปรับค่าเงินบาทให้ต่ําลงเม่ือเทียบกับ 
ดอลลาร์สหรัฐอเมริกา ซ่ึงเป็นเงินสกุลแทรกแซง มิฉะน้ันค่าเงินบาทก็จะแข็งข้ึนมากตามค่าเงิน

เร๋ืองเดียวกัน, หน้า 14-15.
ธนาคารแห่งประเทศไทยไม่ได้เปิดเผยสทุลเงินในตะกร้าท่ีแท้จริง แต่ได้คาดเดากันว่ากอุ่มเงินในตะกร้าท่ีสำคัญมี 7 

สทุก คือ เงินเหรียญดอกถาร์สหริ’ฐอเมริกา, เงินปอนด์สเตอร์ลิงค. เงินมาเตเชียลอกลาร์. เงินสิงคโปร์คอถลาร์. เงินฮ่องกงดอลลาร์, 
เงินเขนญ่ืร์เน และเงินมาร์คเยอรมัน ะ สมชาย ไตรรัตนภิรมย์ และไพโรจน์ ศรีวราสาสิน. '‘ตลาดปริวรรตเงินตราต่างประเทศของ 
ไทย ะ เขาทำอะไรกันท้าง,,’ วารสารขนาคาร (มกราคม 2528), หน้า 17.



ห อ * ม ุ« ก ล า ง  ส ถ า บ ัน ว ิท t n j ร ิ) Y 15 

ช หุาล ง ก ร * ม ห า ว ิท ย า ล ัย 21

ดอลลาร ์สหร ัฐอเมร ิกา ประกอบก ับฐานะด ุลการชำระเง ินของไทยม ีแนวโน ้มไม ่ด ี เพราะภาวะ

การส ่งออกซบเซา ม ีเง ินท ุนเคล ื่อนย ้ายออกนอกประเทศมาก เน ื่องจากอ ัตราดอกเบ ี้ยในต ่างประเทศ 

ม ีระด ับส ูงกว ่าอ ัตราดอกเบ ี้ยในประเทศมาก ทำให ้ท ุนร ักษาระด ับฯ ต้องเข ้าแทรกแซงในตลาดเงิน 

ตราต ่างประเทศ เป ็นอย่างมาก เพ ื่อพยุงค ่าเง ินบาทไว้ให ้ม ีเสถียรภาพ และม ิให ้ค ่าเง ินบาทลดลง 

จนเก ิดการเก ็งกำไรอ ัตราแลกเปล ี่ยนเง ิน ม ีการเร ่งชำระค ืนหนี้เง ินตราต ่างประเทศ ทำให ้ความ

ต ้องการเง ินดอลลาร ์สหร ัฐอเมร ิกาจากท ุนร ักษาระด ับ ฯ  มีจำนวนเพิ่มขึ้นมาก เม ื่อว ันท ี่ 12

พฤษภาคม 2 5 2 4  ท ุนร ักษาระด ับ ฯ  จ ึงเข ้าแทรกแซงการกำหนดอัตราแลกเปลี่ยนประจำว ัน โดย 

กำหนดอ ัตราแลกเปลี่ยนเป ็น 21 บาท ต ่อดอลลาร ์สหร ัฐอเมร ิกา เท ่าก ับเป ็นการลดค ่าเง ินบาทลง 

ร ้อยละ 1.07 เม ื่อเท ียบก ับดอลลาร ์สหร ัฐอเมร ิกา :x

อย่างไรก็ตาม ถึงแม้ว่าจะไต้มีการปรับค่าเงินบาทไปแล้ว แต่ค่าของ
เงินดอลลาร์สหรัฐอเมริกายังอยู่ในระดับสูง ประกอบกับยังมี ฐานะขาดดุลการชำระเงินอยู่ วงการ 
ตลาดเงินตราต่างประเทศจึงคาดคะเนว่ารัฐบาลจะทำการปรับค่าเงินบาทลงอีก นอกจากนี้ในระบบ 
การกำหนดอัตราแลกเปลี่ยนประจำวัน ธนาคารพาณิชย์สามารถรู้ถึงปริมาณการซ้ือขายประจำวัน 
ของทุนรักษาระดับฯ ไต้ ดังน้ันเม่ือวันที่ 15 กรกฎาคม 2524 ทุนรักษาระดับฯ จึงไต้ประกาศปรับ 
อัตราแลกเปลี่ยนจากดอลลาร์ละ 21 บาท เป็นดอลลาร์ละ 23 บาท เท่ากับเป็นการลดค่าเงินบาทลง 
ร้อยละ 8.7 และในวันเดียวกันนั้นทุนรักษาระดับฯ ก็ไต้ยกเลิกระเบียบว่าด้วยการกำหนดอัตรา 
แลกเปลี่ยนประจำวัน โดยเปลี่ยนวิธีการกำหนดอัตราแลกเปล่ียนกลับมาเป็นวิธีการเดิมโดย
ทุนรั กษาระดับฯ เป็นผู้กำหนดอัตราแลกเปลี่ยนแต่ผู้เดียว ด้วยเหตุผลท่ีว่าเพื่อความเหมาะสมกับ 
สถานการณ์เศรษฐกิจการเงินของประเทศในขณะนั้น

จ.ทุนรักษาระดับอัตราแลกเปลี่ยนเงินตรา เป็นผู้กำหนดอัตราแลกเปลี่ยน 
ประจำวัน โดยโยงค่าเงินบาทไว้กับเงินสำคัญหลายสถุล (พ.ค. 2527- 
มิถุนายน 2540)

กลางปี พ.ศ.2527 ค่าเงินบาทไต้เพ่ิมขึ้นอย่างรวดเร็ว เม่ือเทียบกับเงิน 
สกุลสำคัญ โดยเฉพาะมาร์คเยอรมัน และปอนด์สเตอร์ลิงค์ เน่ืองจากค่าเงินบาทในทางปฏิบัติไต้ 
อิงไว้กับเงินดอลลาร์สหรัฐอเมริกามาโดยตลอด ทำให้ค่าเงินบาทต้องเปล่ียนแปลงตามค่าเงิน
ดอลลาร์สหรัฐอเมริกา ก่อให้เกิดผลเสียหายต่อความมื่นกงทางเศรษฐกิจการเงินของประเทศ

28 เร่ืองเคยวก'น, หน้า 16-17.
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ทางการจ ึงประกาศปร ับปร ุงระบบอ ัตราแลกเปล ี่ยนเง ินตราเม ื่อว ันท ี่ 2 พฤศจิกายน 2527 โดยการ 

เป ล ี่ย น แ ป ลงระบ บ อ ัต ราแ ลก เป ล ี่ย น เง ิน ต ราท ี่ผ ูก ค ่า เง ิน บ าท ไว ้ก ับ เง ิน ด อ ลลาร ์ส ห ร ัฐอ เม ร ิก า  

มาเป ็นระบบอ ัตราแลกเปล ี่ยนท ี่เคล ื่อนไหวตามกล ุ่มสก ุลเง ินของประเทศค ู,ค ้าท ี่สำค ัญของประเทศ 

ไทย ที่เร ียกว่า ระบบตะกร ้าเง ิน  (Basket of Currency) โดยท ุนร ักษาระด ับฯ จะเป ็นผ ู้ประกาศ 

กำหนดอ ัตราแลกเปล ี่ยนท ุกว ันทำการ และได ้ลดค ่าอ ัตราแลกเปลี่ยน (Devaluation) ระหว่างเง ิน 

บาทก ับเง ินดอลลาร ์สหร ัฐอเมร ิกา จากอัตรา 23 บาท ต่อ 1 ดอลลาร ์สหร ัฐอเมร ิกา เป็น 27 บาท 

ต่อ 1 ดอลลาร ์สหร ัฐอเมร ิกา ซ ึ่งทำให ้ค ่าเง ินบาทสะท ้อนถ ึงภาวะทางเศรษฐก ิจท ี่แท ้จร ิงของ

ประเทศไทย 2>

ในทางปฏิบัติ การกำหนดอัตราแลกเปลี่ยนโดยวิธีนี้ รัฐบาลมักจะควบคุม 
ให้อัตราแลกเปลี่ยนเคลื่อนไหวในลักษณะคงที่ ไม่เปล่ียนแปลงมากนัก และไม,ยอมปล่อยให้ค่าเงิน 
บาทลอยตัวตามสภาพที่แท้จริง เห็นได้จากอัตราส่วนของนำหนักเงินตะกร้าที่ให้ความสำคัญกับเงิน 
ดอลลาร์สหรัฐอเมริกามากที่สุด (ประมาณร้อยละ 80 %) 30 ท้ังน้ีเน่ืองมาจาก สหรัฐอเมริกาเป็น 
ตลาดส่งออกที่สำคัญท่ีสุดตลาดหนึ่งของประเทศไทย รวมทังการท่ีเงินดอลลาร์สหรัฐอเมริกาเป็น 
เงินตราสากลที่ผู้ส่งออก และนำเข้าใช้ในการชำระค่าสินค้าและบริการมากที่สุด แสดงให้เห็นว่าค่า 
เงินบาทผูกติดกับเงินดอลลาร์สหรัฐอเมริกาค่อนข้างสูง ทำให้การเคล่ือนไหวของค่าเงินบาท มี 
ลักษณะการเคลื่อนไหวไปในทิศทางเดียวกันกับค่าเงินดอลลาร์สหรัฐอเมริกา โดยเฉพาะในช่วง
สองธีเท่ีผ่านมานี (พ.ศ.2538-2539) เงินดอลลาร์สหรัฐอเมริกามีค่าแข็งตัวขึนมาก เม่ือเทียบกับเงิน 
เยนญ่ีป่น และมาร์คเยอรมัน หากอัตราแลกเปล่ียนเคลื่อนไหวตามการทำงานของกลไกราคา เงิน 
บาทจะต้องมีค่าลดลง เมื่อเทียบกับเงินดอลลาร์สหรัฐอเมริกา ในเมื่อเงินดอลลาร์สหรัฐอเมริกามี 
น้ีาหนักสูงในตะกร้าเงินตราสกุลหลักท่ีใช้อิงค่าเงินบาท แด'ธนาคารแห่งประเทศไทยมิได้ปล่อยให้ 
เงินบาท ปรับตัวตามกลไกราคาโดยยังพยายามรักษาอัตราแลกเปลี่ยนในระดับเดิม ทำให้เงินบาท

นายสมหมาย ฮุนตระกล รัฐมนตรีว่าการกระทรวงการคลังอาศัยอำนาจตามความในม เตรา ร แห่งพระราชบัญญัติ 
เงินตรา ท.ส. 2501 ได้ออกประกาศกระทรวงการคลัง เร่ืองปรับป}งระบบอัตราแลกเปล่ียนเงินตรา ลงวันท่ี 2 พฤศจิกายน 2527 โดย 
ให้เปล่ียนแาเลงระบบการแลกเปล่ียนเงินตราใหม่ให้ค่าของเงินบาทลอยตัว และให้เปลียนแปลงอัตราชือขายเงินดอลลาร์สหรัฐ
อเมริกา อับธนาคารพาณิชย์ โดยให้เร่ืมด้นด้วยอัตรากลาง ดอลลาร์สหรัฐอเมริกาละ 27 บาท ต้ังแต่วันท่ี 5 พฤศจิกายน 2527 
เป็นด้นมา

ชวลิต แนะชาบันท, ทนรักบาระดับอัตราแลกเปล่ียนเงินตรา (ก}งเทพมหานคร ะ โรงพิมพ์ชวนพิมพ์, 2528), หนา
19-20.

สุรชัย พงพ์พิทักษ์'โสภณ และโชติชัย สุวรรณาภรณิ .'‘การดำเนินมาตรการทางการเงินการคลังเพ๋ือเสริมสร์าง 
เสถยรภาพ กางเศรษฐกิจภายหลังการไชัระบบอัตราแลกเปล่ียนลอยตัวแบบจัดการ (Managed Float),” วารสารการเงินการคลัง. 12
(กันยายน 2540). หนา 18.
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มีค ่าแข็งต ัว จ ึงม ีผลต ่อการส ่งออก เพราะราคาสินค ้าออกแพงขึ้น เม ื่อ เท ียบก ับเง ินตราสก ุลอ ื่น

จ ึงอาจกล ่าวได ้ว ่า ค ่าเง ินบาทม ีการเคล ื่อนไหวเปลี่ยนแปลงน ้อย ไม ่สะท ้อนถ ึงภาวะเศรษฐก ิจ

ภายในประเทศอย่างเพ ียงพอ ทำให ้ม ีเง ินท ุนไหลเข ้าจากต ่างประเทศเข ้ามามาก เน ื่องจากน ักลงท ุน 

ต ่างชาต ิสามารถคาดการณ ์ท ิศทางการเคล ื่อนไหวของเง ินบาทได ้อย ่างถ ูกต ้อง จึงเข ้ามาเก ็งกำไรจาก 

ส ่วนต ่างของอ ัตราดอกเม ียของประเทศไทยท ี่ ส ูงกว ่าตลาดโลก

อย่างไรก็ตาม ตังแต่ปี 2539 เป็นด้นมา เศรษฐกิจไทยเร ิ่มม ีม ีญหาด ้าน 

เสถียรภาพ เร ิ่ม เก ิดภาวะเง ินเฟ ้อและขาดด ุลบ ัญช ีเด ินสะพ ัด ประกอบก ับระบบสถาบ ันการเง ินม ี 

ป ีญ หาหน ีเส ียจากการปล ่อยส ิน เช ื่ออส ังหาร ิมทร ัพย ์ ทำให ้ต ้นท ุนทางการเง ินส ูงข ึ้นจนเก ิดข ้อจำก ัด 

ในการประกอบธ ุรก ิจของภาคเอกชน อ ีกท ั้งม ีข ่าวล ือว ่าร ัฐบาลจะประกาศลดค ่าเง ินบาท ทำให้เก ิด 

การเก ็งกำไรจากอัตราแลกเปล ี่ยน และธ ุรก ิจเอกชนขาดความเช ื่อม ื่นค ่าเง ินบาท จากเหต ุการณ ์

ต ังกล ่าวทำให ้กระทรวงการคล ัง และธนาคารแห ่งประเทศไทย ได ้ต ัดส ินใจประกาศเปล ี่ยนแปลง 

ระบบอ ัตราแลกเปล ี่ยนเง ินของประเทศ เม ื่อวันที่ 2 กรกฎาคม 2540

ฉ. ระบบอ ัตราแลกเปล ี่ยนเง ินลธยต ัวแบบม ีการจ ัดการ (ม ิถ ุนายน พ.ศ.

2540 - ป ัจจ ุบ ัน)

เม ื่อว ันท ี่ 2 กรกฎาคม 2540 นายทนง พ ิทยะ ร ัฐมนตร ีว ่าการกระทรวง 

การคล ัง ได ้ออกประกาศกระทรวงการคล ัง เปล ี่ยนแปลงระบบการแลกเปล ี่ยนเง ินตรา จากเดิมที่ 

กำหนดค ่าเง ินบาทเท ียบก ับกล ุ่ม เง ินของประเทศค ู,ค ้าสำคัญ โดยท ุนร ักษาระด ับอ ัตราแลกเปล ี่ยน

เงินตรา เป ็นผ ู้ประกาศอ ัตรากลางระหว ่างเง ินบาทก ับเง ินดอลลาร ์สหร ัฐอเมร ิกา และทำการซ ื้อขาย 

เง ินดอลลาร ์สหร ัฐอเมร ิกาก ับธนาคารพาณ ิชย ์ตามอ ัตราท ี่กำหนดน ั้น  เป ็นระบบอ ัตราแลกเปล ี่ยน

ลอยต ัวแบบม ีการจ ัดการ (Managed Float) ซ ึ่งค ่าเง ินบาทเม ื่อเท ียบก ับเง ินตราสก ุลต ่าง ๆ จะถ ูfl 

กำหนดโดยกลไกตลาดตามอ ุปสงค ์และอ ุปทานของตลาดเง ินตราในประเทศ และต ่างประเทศ ซึ่ง 

สามารถเปล ี่ยนแปลงข ึนลงได ้ตามป ีจจ ัยพ ื้นฐานทางเศรษฐก ิจ โดยธนาคารแห ่งประเทศไทยจะเข ้า 

เข ้าซ ื้อขายเง ินตราต ่างประเทศในตลาดเง ินตามความจำเป ็น เพ ื่อให ้บรรลุเป ้าหมายทางเศรษฐกิจ

และเพ ื่อร ักษาเสถ ียรภาพ ่ของค ่าเง ินบาท

ประทาสกระทรวงการ«ลัง เร่ืจงปรับป^งระtillการแลททเล่ียนเงินฅรา วนห 2 กรกฎาคม 2540 ช่ืงมีผลไชบังคับต้ังแต่ 
วันท 2 กรกฎาคม 2540 จนถึง ป็จชุบัน
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2. แนวความค ิดทางเศรษฐศาสตร์เก ี่ยวก ับอ ัตราแลกเปล ี่ยนเง ิน

ในการแลกเปล ี่ยน เง ินตราต ่างประเทศจากเง ินสก ุลหน ึ่งไปเป ็น เง ินอ ีกสก ุลหน ึ๋ง จะต ้อง

ทำการผ ่านตลาดแลกเปลี่ยนเง ินตราต ่างประเทศ (Foreign Exchange Market)* ซ ึ่งในการ 

แลกเปล ี่ยนเง ินด ังกล ่าวจะแลกไต ้มากน ้อยเท ่าใดย ่อมข ึ้นอย ู่ก ับอ ัตราแลกเปล ี่ยนเง ินตราต ่างประเทศ

อ ัตราแลกเปลี่ยนเง ินตราต ่างประเทศ หมายถึง ราคาของเง ินสก ุลหน ึ่งท ี่ค ิด เท ียบอย ู่ใน

หน ่วยของเง ินอ ีกสก ุลหน ึ่ง เช่น อ ัตราแลกเปล ี่ยนระหว่างเง ินดอลลาร ์สหร ัฐอเมร ิกาก ับเง ินบาท

คือ 1 ดอลลาร ์สหร ัฐอเมร ิกา ต่อ 31 บาท จ ึงอาจกล ่าวไต ้ว ่าอ ัตราแลกเปล ี่ยนเง ินตราต ่างประเทศ

ม ีความเก ี่ยวพ ันก ับราคาของเง ินตราต ่างประเทศ และด ุลการชำระเง ิน ซ ึ่งถ ูกกำหนดโดยความ

ต ้องการและปริมาณของเง ินตราต ่างประเทศ 31

การขาดดุลการชำระเง ิน (Deficit) เก ิดข ึนเน ื่องจากรายจ ่ายของประเทศม ีมากกว ่ารายไต ้ 

ซ ึ่งก ็หมายถ ึงว ่าประเทศน ันจะต ้องจ ่ายเง ินตราต ่างประเทศออกไปชำระค,าซ ือส ินค ้ามากกว ่าไต ้ร ับ 

จากการขายส ินค ้า การขาดดุลการชำระเง ินอย่างต ่อเน ื่อง อาจทำให ้ขาดแคลนเง ินตราต ่างประเทศ 

เพ ื่อใช ้ซ ือส ินค ้า และบร ิการจากต ่างประเทศ ค ่าของเง ินในประเทศจะลดลง อ ัตราแลกเปลี่ยนเงิน 

ตราต ่างประเทศจะส ูงข ึ้น  ในทางตรงก ันข ้าม หากรายไต ้ของประเทศมีมากกว่ารายจ ่าย จะทำให ้

ด ุลการชำระเง ินเก ินด ุล ปร ิมาณเงินตราต ่างประเทศ และค ่าของเง ินในประเทศจะเพ ิ่มข ึ้น  จนเกิด 

ภาวะเงินเพ ื่อ ประเทศต่าง ๆ จ ึงหามาตรการมาแก้ไขการขาดดุลการชำระเง ิน เห ็นไต ้จากมีการ 

ปร ับด ุลการชำระเง ินและอ ัตราแลกเปล ี่ยนเง ิน การรักษาเสถ ียรภาพของค่าเง ิน และควบค ุมการ

แลกเปลี่ยนเงิน

* ตลาดแลกเปล่ียนเงินตราต่างประเทศ คือ ตัวกลางในการช้ือขายแลกเปล่ียนเงินตราสกุลต่าง  ๆ โดยปกติจะเป็นธนาคาร 
กลาง และธนาคารพาณิชย์ของประเทศน้ัน  ๆ สำหรับประเทศไทยได้อนุญาตให้ธนาคารพาณิชย์และบริษัทเงินทุนเป็นตัวแทนในการ 
ช้ือขายแลกเปล่ียนเงินตราต่างประเทศได้ ตามกฎกระทรวงฉบับท่ี 13 (พ.ศ.2497) ออกตามความในพระราชบัญญัติควบคุมการ 
แลกเปล่ียนเงิน พ.ศ. 2485 วันท่ี 3 ธันวาคม 2497 และประกาศกระทรวงการคลังเร่ือง เง่ือนไขในการอนุญาตให้บริษัทเงินทุน 
ประกอบธุรกิจเก่ียวกับป็จจัยชำระเงินต่างประเทศ วันท่ี 19 เมษายน 2539

รัตนา สายคณิต และชลลดา จามรสกุล, หลักเศรษธศาสตร์ฌ้ีองด้น. พิมพคร้ังท่ี 2 (กธุงเทพมหานคร : สำนักพิมพ 
เยียร์ทุ๊คฟ้บลิชเชอร์, 2537), หน้า 251..
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2.1. ความจำเป ีนในการปรับด ุลการชำระเง ิน และอ ัตราแลกเปล ี่ยนเง ิน

ด ุลการชำระเง ินของประเทศต ่าง ๆ ม ักประสบป ็ญหาการขาดด ุล ทำให้ประเทศ'นั้นต้องนำ 

ท ุนสำรองระหว ่างประเทศ หร ือก ้ย ืมเง ินจากต่างประเทศมาชดเชยก ับการขาดดุล พร้อมท ั้งหา

มาตรการต่าง ๆ มาแก้ไขป ีญหาการขาดดุล เช่น การจำกัดการนำเข้า การกำหนดโควต ้า (Quota) 

การนำเข้า หร ือการห ้ามนำเข ้าส ินค ้าบางประเภท การตั้งกำแพงภาษี (Protective Tariff Tax 

Policy) ตลอดจนทำการลดค ่าของเง ินตรา (Devaluation) เป็นต้น สำหร ับในกรณ ีของประเทศท ี่ม ี 

ด ุลการค ้า หร ือด ุลการชำระเง ินเก ินด ุล จะม ีผลทำให ้เง ินท ุนสำรองระหว ่างประเทศเพ ิ่มข ึ้น  ค่าของ 

เง ินในประเทศต ํ่ากว ่าความเป ็นจร ิง (Under Value) จนเก ิดภาวะเง ินเฟ ้อภายในประเทศไต ้

จากป ีญหาด ุลการชำระเง ินด ังกล ่าว ได ้ม ีผ ู้เสนอแนวความคิดทางเศรษฐศาสตร์เก ี่ยวก ับ

การปร ับด ุลการชำระเง ิน (Adjustment) และการกำหนดอัตราแลกเปลี่ยนเง ิน ซ ึ่งจะม ีผลโดยตรงต ่อ 

อ ัตราแลกเปลี่ยนเง ิน แยกพิจารณาได้ด ังน ี

2.1.1. ความหมาย ส ่วนประกอบ และการบ ันท ึกรายการในด ุลการชำระเง ิน 

ก. ความหมายของด ุลการชำระเง ิน

ด ุลการชำระเง ิน (Balance of Payments) หมายถ ึงการบ ันท ึกรายร ับ

และรายจ ่ายทางเศรษฐก ิจท ี่ก ่อให ้เก ิดการโอนอำนาจความเป ็นเจ ้าของส ินค ้า บริการ และส ินทร ัพ ย ์ 

ต่าง ๆ ของบ ุคคลในประเทศ ก ับบ ุคคลท ี่อย ู่ต ่างประเทศในระยะเวลาใดเวลาหน ึ่ง ส ่วนมากจะ

บ ันท ึก เป ็นรายป ี32 โดยปกต ิรายร ับและรายจ่ายทางเศรษฐก ิจจะทำให ้ประเทศได ้ร ับเง ินตรา

ต ่างประเทศ หร ือต ้องชำระเง ินตราต ่างประเทศ เว ้นแต ่อย ู่ในร ูปของการแลกเปล ี่ยนส ินค ้า หรือ 

บริการ หร ือไต ้ร ับความช ่วยเหล ือเป ็นส ินค ้าหร ือบร ิการ

32 เรองเลขวกัน, หน้า 253.
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ข. ส่วนประกอบของดลการชำระเงิน

ด ุลการชำระเง ินจะประกอบด ้วยบ ัญช ีสำค ัญ  4 บ ัญช ี คือ บ ัญช ีเด ินสะพ ัด 

บ ัญช ีท ุน  บ ัญช ีเง ินบร ิจาคหร ือเง ินโอน และบ ัญช ีทองคำหร ือท ุนสำรองระหว ่างประเทศ

1) บัญชีเดินสะพัด (Current Account)

รายการท ี่ปรากฎในบ ัญช ีเด ินสะพ ัด จะเก ี่ยวข ้องค ับส ินค ้า และบริการ

ที่นำเข้า และส ่งออกท ั้งหมด ท ั้งท ี่เป ็นของเอกชนและร ัฐบาล เช่น ส ินค ้าส ่งออก ส ินค้านำเข ้า 

การขนส ่ง การประค ันภ ัย การธนาคาร การท่องเท ี่ยว ฯลฯ ซ ึ๋งม ีท ั้งรายการท ี่ทำให ้ประเทศได ้ร ับ

เงินตราต่างประเทศ และท ี่ทำให ้ประเทศต ้องชำระเง ินตราต ่างประเทศ ด ังบ ันรายการในบ ัญช ี

เด ินสะพ ัดจะแสดงให ้เห ็นจำนวนความแตกต ่างระหว ่างส ินค ้าออก และสินค้าเข ้า ที่เราเรียกว่า

ด ุลการค ้า (Balance of Trade) หากม ีรายการส ินค ้าออกมากกว่าส ินค ้าเข ้า แสดงว่าด ุลการค ้าเก ินด ุล 

แต ่หากม ีรายการส ินค ้าเข ้ามากกว ่าส ินค ้าออกแสดงว ่าด ุลการค ้าขาดด ุล ด ังน ั้นด ุลการค ้าจ ึงเป ็นส ่วน 

หน ึ่งของด ุลการชำระเง ิน  และเม ื่อรวมรายการบริการเข ้าไปในดุลการค้าด ้วย จะเรียกว่า ด ุลการค ้า 

และบรการ (Balance of Trade and Serv ices)

2) บัญชีทุน (Capital Account)

รายการในบ ัญช ีท ุนจะเก ี่ยวข ้องก ับการเคล ื่อนย ้ายเง ินท ุนระหว ่างประเทศ 

ซ ึ่งม ีทั้งระยะส ั้น  (Short - Term) กล ่าวคือ เป ็นการเพ ิ่มข ึ้นหร ือลดลงของการลงท ุน หร ือเง ินก ู้

หร ือหน ี้ส ินต ่าง  ๆ โดยม ีกำหนดไถถ่อนไม,เก ินหน ึ่งป ี และระยะยาว (Long - Term) กล่าวค ือ

เป ็นการลงท ุนหร ือเง ินก ู้หร ือหน ี้ส ินต ่าง  ๆ ท ี่ม ีกำหนดไถ่ถอนเก ินกว่าหน ึ่งป ี ซ ึ่งการลงท ุนระยะยาว 

อาจเป ็นการลงท ุนโดยตรง (Direct Investment) ท ี่ผ ู้ลงท ุน หร ือผ ู้เป ็นเจ ้าของท ุนม ีส ่วนควบค ุม

การดำเน ินก ิจการ หร ืออาจเป ็นการลงาในในลักษณะท ี่ผ ู้ลงท ุน หรือผ ู้เป ็นเจ ้าของท ุนไม ่ได ้เข ้ามา

ควบค ุมก ิจการ (Portfolio Investment) เป ็นแต่เพ ียงการลงท ุนซ ือหล ักทร ัพย ์เท ่าบ ัน

สันติภาพ จินดาแสง . การเงินและทาÎ ธนาคาร (กธุงเทพมหานคร ะ คณะเศรษฐศาสตร์และบ?หารธุรกิจ
มหาวิทยาลัยเกษตรศาสตร์, 2527), หน้า 240-241.
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3) บ ัญช ีเง ินบร ิจาคหร ือเง ินโอน (Transfer Payment Account)

รายการในบ ัญชีเง ินบริจาค หรือเง ินโอน จะเก ี่ยวข ้องก ับเง ินบร ิจาค

เง ินช ่วยเหล ือ และเง ินโอนต ่าง ๆ ท ี่ประเทศได ้ร ับและท ี่ประเทศโอนไปให ้ต ่างประเทศ ท ั้งท ี่เป ็น 

การโอน ่เง ินส ่วนเอกชน (Private Transfer Payment) และการโอนเง ินส ่วนร ัฐบาล (Official 

Transfer Payment) โดยประเทศต ่าง  ๆ อาจบ ันท ึกรายการบ ัญช ีเง ินบร ิจาค หร ือเง ินโอนไว ้ในบ ัญช ี 

เด ินสะพ ัดโดยม ิได ้บ ันท ึกแยกต ่างหากเป ็นอ ีกบ ัญช ีหน ึ่งก ็ได ้ 34

4) บ ัญช ีทนสำรองระหว ่างประเทศ (International Reserve Account)

รายการใน บ ัญ ช ีท ุน สำรองระห ว ่างป ระเท ศจะเก ี่ย วข ้อ งก ับ การ เพ ิ่ม ข ึ้น  

หร ือลดลงของท ุนสำรองระหว ่างประเทศ ซ ึ่งรายการด ังกล่าวเป ็นรายการท ี่เก ิดข ึ้นเพ ื่อชดเชยการ

ขาดดลหร ือเก ินด ุล ท ี่เก ิดจากรายการต ่าง ๆ ในบ ัญช ีอ ื่น  ๆโดยปกต ิบ ัญ ช ีท ุนสำรองระหว ่างประเทศ 

จะเป ็นบ ัญ ช ีของร ัฐบาลท ี่ธนาคารกลาง (Central Bank) เป ็นผ ู้ด ูแลในฐานะต ัวแทนของร ัฐบาล 

ท ุนสำรองระหว ่างประเทศ (International Reserve) จะประกอบด ้วยส ่วนสำค ัญ  4 ส ่วน คือ

4.1) ทองคำเง ินตรา (Monetary Gold) ค ือทองคำท ี่ร ัฐบาลม ีไว ้เป ็นท ุน  

สำรองระหว ่างประเทศ เพ ื่อใช ้ในการชำระหน ี้ระหว ่างประเทศเม ื่อด ุลการชำระเง ินขาดด ุล ม ิใช่

ทองคำท ี่ช ือขายก ันเป ็นส ินค ้าในตลาดเอกชน ซ ึ่งในดุลการชำระเง ินเร ียกว่า ทองคำไม ่ใช ่เง ินตรา 

(Non-Monetary Gold) พัง Monetary Gold และ Non-Monetary Gold เป ็นทองคำเหมอนกันแต ่ 

ใช ้ในว ัตถ ุประสงค ์ต ่างก ัน  35

4.2) เง ินตราต ่างประเทศ (Foreign Exchange) เน ื่องจากทองคำเงินตรา 

ม ีปริมาณจำก ัด ไม ่เพ ียงพอต ่อความต ้องการใช ้เป ็นเง ินสำรองระหว ่างประเทศของประเทศ ต่าง  ๆ

จ ึงได ้ม ีการใช ้เง ินตราต ่างประเทศท ี่เป ็นท ี่ยอมร ับ ม ีความม ั่นคงและเป ็นท ี่เช ื่อถ ือของประเทศต ่าง ๆ 

โดยปกต ิจะใช ้เง ินตราสก ุลหล ัก (Key Currencies) เช่น เง ินดอลลาร ์สหร ัฐอเมร ิกา เง ินปอนด ์ 

สเตอร ์ล ิงค ์ของอ ังกฤษ เงินมาร์คของเยอรมัน เง ินเยนของญ ี่ป ุน เป ็นท ุนสำรองระหว ่างประเทศ 36

จรินแร เทศวานิซ. การเงินและการธนาคาร. หน้า 187.
ฉัตรทิพย์ นาถสุภา, เศรษซศาสูตรทารเงินระหว่างประเทศ. หน้า 5-6.
จรินท? เทศวานิช, การเงินและทารชนาคาร. หน้า 191.
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4.3) ส ิทธ ิพ ิเศษถอนเง ิน  (Special Drawing Rights - SDR) กองท ุน

การเง ินระหว ่างประเทศ (International Monetary Fund) ไดกำหนดหน ่วยเง ินข ึน เรียกว่า

“ ส ิทธ ิพ ิเศษถอนเง ิน”  (SDR) เพ ื่อให ้ประเทศสมาช ิกกองท ุนการเง ินระหว ่างประเทศสามารถถ ู้ย ืม  

เง ินหน ่วยน ี้ (SDR) และสามารถใช ้เป ็นท ุนสำรองระหว ่างประเทศได ้

4.4) รายการท ี่มองไม ่เห ็น (Errors and Omissions) เป็นรายกไรที่ไม,

สามารถทราบต ัวเลขท ี่แน ่นอนได ้ เช่น ส ิ่งของท ี่นำเช ้า-ส ่งออก โดยหลีกเหล ี่ยงภาษ ี ส ิ่งของท ี่ฑ ูต 

นำเช ้า-ส ่งออก ซ ึ่งเจ้าหน้าท ี่ไม,ได้จดแจ้งรายการด ังกล ่าวไว ้ ด ังน ั้นจ ึงม ีความจำเป ็นท ี่จะต ้อง

ประมาณการเป ็นต ัวเลขไว้

ค. การบ ันท ึกรายการไนดลการชำระเง ิน

รายร ับทางเศรษฐก ิจท ี่ปรากฎในบ ัญช ีต ่าง ๆ ของด ุลการชำระเง ิน จะ 

ปรากฎอยู่ทางด ้านเครดิต (Credit) ซ ึ่งจะเป ็นรายการท ี่หำให ้ประเทศได ้ร ับชำระเง ินตราต ่างประเทศ 

ห ร ือ หำให ้ประเทศม ีฐานะเป ็นเจ ้าหน ีมากข ึน หร ือม ีความเป ็นล ูกหน ีลดลง (อาจใช ้เครื่องหมายบวก 

(+) แสดงรายการด ังกล ่าวทางด ้านเครด ิตได ้) ส ่วนรายจ ่ายทางเศรษฐก ิจท ี่ปรากฎในบ ัญช ีต ่าง ๆ 

ของด ุลการชำระเง ินจะปรากฎอย ู่ทางด ้านเดบ ิท (Debit) ซ ึ่งจะเป ็นรายการท ี่หำให ้ประเทศต ้อง

ชำระเง ินตราต ่างประเทศ หร ือหำให ้ประเทศม ีฐานะเป ็นล ูกหน ี้เพ ิ่มข ึ้น  หร ือม ีความเป ็นเจ ้าหน ี้

ลดลง (อาจใช้เครื่องหมายลบ (-) แสดงรายการด ังกล ่าวทางด ้านเดบ ิ ทก็ได้)

เม ื่อมีรายการทางเศรษฐกิจเกิดขึน จะหำการบ ันท ึกตามหล ักบ ัญช ีค ู่

(Double-Entry Booking) 37 ต ัวอย่างเช ่น รายการส ินค ้าส ่งออกเส ือผ ้าม ูลค ่า 20 ล ้านบาท จะถูก 

บ ันท ึกในด ุลการชำระเง ินของประเทศไทยในบ ัญช ีเด ินสะพ ัดทางด ้านเครด ิต และจะต ้องม ีการ

บ ันท ึกรายการด ังกล ่าว ทางด ้านเดบ ิทอ ีกคร ังหน ึ่งในบ ัญช ีท ุน  (กรณ ีต ่างประเทศชำระหน ีค ่าเส ือผ ้า 

เป ็นเง ินตราต ่างประเทศ) แต ่หากต ่างประเทศชำระเป ็นทองคำก ็จะต ้องบ ันท ึกรายการด ังกล ่าวใน

บ ัญช ีท ุนสำรองระหว ่างประเทศ ด ังน ั้นรายการทางเศรษฐกิจท ุกรายการ จะถ ูกบ ันท ึกทางด ้าน

เครด ิตในบ ัญช ีหน ึ่งคร ังหน ึ่ง และถ ูกบ ันท ึกทางด ้านเดบ ิทในบ ัญช ีอ ืน  ๆ อ ีกคร ังหน ึง ดังใงัน 

ยอดรวมทางด ้านเครด ิตของท ุกบ ัญช ีในด ุลการชำระเง ิน จะต ้องเท ่าก ับยอดรวมทางด ้านเดบ ิท

โปรดดูททท่ี I : 1.1.2 : ข. ระบบอัตราแลกเปล่ียนลงยต้วดามตลาดการเงิน 
รัตนา สายคณิต และชลลดา จามรสกุล, หลัณศรพ'รศาสตร์เบ้ืองตน. หน้า 255.
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ของท ุกบ ัญช ีในด ุลการชำระเง ิน เสมอ น ั่นค ือในแง'ของการบ ันท ึกบ ัญช ีด ุลการชำระเง ินจะต ้อง

สมด ุลเสมอ แต่ในแง,ของเศรษฐศาสตร์ ด ุลการชำระเง ินอาจไม ่สมด ุลก ็ไต ้ ในกรณ ีด ุลการชำระ 

เง ินของประเทศใดประเทศหน ึ่งเก ิดขาดด ุล หรือเก ินด ุลต ิดต ่อก ัน ย ่อมจะต ้องหาวิธ ีแก ้ไขอย ่าง

เร ่งต ่วน กล ่าวค ือในกรณ ีขาดด ุล จะม ีผลทำให ้ประเทศต ้องส ูญ เส ียท ุนสำรองระหว ่างประเทศ ขาด 

สภาพคล ่องระหว ่างประเทศ (International Liquidity) ความสามารถในการชำระหน ีต ่างประเทศ 

ลดลงเน ื่องจากขาดแคลนเง ินตราต ่างประเทศ และทองคำท ี่ใช ้ชำระหน ี้ค ่าส ินค ้าและบร ิการ ส ่วน 

ในกรณ ีด ุลการชำระเง ินเก ินด ุล จะทำให ้เง ินตราต ่างประเทศเพ ิ่มมากขึ้นอ ันอาจทำให ้ค ่าของเง ิน

ของประเทศส ูงข ึ้น  ซ ึ่งจะเก ิดป ิญหาการส ่งออกน ้อยลงและเก ิดภาวะเง ินเฟ ้อภายในประเทศด ้วย

2.1.2. ทฤษฎ ีการปรับด ุลการชำระเง ิน และอ ัตราแลกเปลี่ยนเง ิน 

ก. ทฤษฎ ีการปรับด ุลการชำระเง ิน

การปร ับด ุลการชำระเง ินบ ันเป ็นการทำให ้ด ุลการชำระเง ินท ี่ไม ่สมด ุลเก ิด 

ความสมด ุล ซ ึ่งแยกออกเป ็น 2 ทฤษฎี ค ือทฤษฎ ีของพวกคลาสส ิค ท ี่กำหนดให ้ปร ับด ุลการชำระ 

เง ินโดยอาศ ัยกลไกทางต ้านราคา และทฤษฎ ีของเคนส ี ท ี่กำหนดให ้ปร ับด ุลการชำระเง ินโดยอาศ ัย 

กลไกทางต ้านรายไต ้

1) ทฤษฎีการปรับด ุลการชำระเง ินผ ่านระด ับราคา

ทฤษฎ ีน ี้เห ็นว ่าการปร ับด ุลการชำระเง ิน เป ็น เร ื่องของการปร ับทางระด ับ  

ราคา (Price Adjustment) โดยการเปลี่ยนระด ับราคา หร ือโดยการเปลี่ยนอ ัตราแลกเปลี่ยนเง ิน ซึ่งมี 

ผลเป ็นการเปล ี่ยนราคาส ินค ้าเข ้า และส ินค ้าออก

ตุลการชำระเงินไม่สมตุถ หมายถึงยอดรวมทางด้านเครดิต ซ่ึงมีค่าเป็นบวกของบัญชีเดินสะพัด บัญชีทุน และบัญชีเงิน 
บริจาค ไม่เท่ากันกับยอดรวมทางด้านเดบิทของบัญชีต่าง  ๆ ดังกล่าว ซ่ึงภาวะความไม่สมตุลนีมีพังภาวะเกินชุล และภาวะขาลตุล

ความสัมพันธ์ทางเศรษฐกิจ และการเงินระหว่างประเทศเป็นผลใหประ(ทศต่าง  ๆ มีข้อผูกพันท่ีจะต้องชำระหนีสิน 
ต่าง  ๆ ท่ีเกิลข้ีน ด้วยเหตุน้ีเองแต่ละประเทศจีงด้องมีหลักทรัพย์เตริยมไว้เพ่ือชำระหน้ี หลักทรัพย์ดังกล่าวเรียกว่า '‘สภาพคล่อง 
ระหว่างประเทศ’' ซ่ึงประเทศจะมีสภาพคล่องระหว่างประเทศมากนอขเท่าใด ทข้ีนอยู่กับสินทรัพย์สภาพคล่องระหว่างประเทศ
ประเทศ (International Liquidity Assets) ะ จรินทรี เทศวานิช. การเงินและการจนาภาร. หน้า 188-192.
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เน ื่อ ง จ า ก ค ว า ม ต ้อ ง ก า ร แ ล ะ ป ร ิม า ณ ข อ ง เง ิน ต ร า ต ่า ง ป ร ะ เท ศ  

(Demand for and Supply of Foreign Exchange) มทมาจากรายการต ิดต ่อทางเศรษฐกิจต ่าง ๆ กับ 

ต ่างประเทศ ซ ึ่งปรากฎอย ู่ในด ุลการชำระเง ินของประเทศ ถ ้าหากรายการใดในดุลการชำระเง ิน

เป ็นรายการท ี่ทำให ้เก ิดการไต ้มาซ ึ่งเง ินตราต ่างประเทศ ก ็อาจถ ือไต ้ว ่ารายการน ั้นเป ็นท ี่มาของ

ปริมาณเงินตราต ่างประเทศ (Supply of Foreign Exchange) ส ่วนรายการใดทำให ้ประเทศต ้องม ี

ภาระผ ูกพ ันท ี่จะต ้องชำระหน ี้ให ้ต ่างประเทศ รายการน ั้นก ็อาจถ ือไต ้ว ่าเป ็นท ี่มาของความต้องการ 

เง ินตราต ่างประเทศ (Demand for Foreign Exchange) สมมต ิให ้ม ีประเทศอย ู่เพ ียงสองประเทศ

คือ ประเทศไทย และสหร ัฐอเมร ิกา และให ้สองประเทศด ังกล ่าวม ีการซ ื้อขายส ินค ้าและบร ิการ 

ระหว ่างก ัน  จะพบว ่าเม ื่อใดอ ัตราแลกเปล ี่ยนเง ินระหว ่างเง ินบาทก ับเง ินดอลลาร ์สหร ัฐอเมร ิกา เป็น 

ไปในทางท ี่เง ินบาทม ีราคาต ํ่า และเง ินดอลลาร ์สหร ัฐอเมร ิกาม ีราคาส ูง ส ินค ้าไทยจะม ีราคาถ ูกใน 

สายตาของผ ู้ซ ื้อชาวอเมริก ัน ด ังน ั้นชาวอเมร ิก ันจะม ีแนวโน ้มท ี่จะซ ื้อส ินค ้าและบร ิการจาก

ประเทศไทยมาก ซ ึ่งจะม ีผลทำให ้ความต ้องการเง ินบาทโดยชาวอเมร ิก ันม ีมากตามไปด ้วย

แต ่ถ ้าอ ัตราแลกเปล ี่ยนเง ินระหว ่างเง ินบาทก ับเง ินดอลลาร ์สหรัฐอเมร ิกา เปล ี่ยนไปในทางตรงข ้าม 

กล ่าวค ือ ถ ้าเง ินบาทม ีราคาส ูงข ึ้นเม ื่อเท ียบก ับเง ินดอลลาร ์สหรัฐอเมร ิกา ชาวอเมร ิก ันจะม ีความ

รู้ส ึกว ่าส ินค ้าไทยม ีราคาแพงข ึ้นกว ่าเต ิม ซ ึ่งจะม ีผลทำให ้ชาวอเมร ิก ันม ีแนวโน ้มท ี่จะไม ่ต ้องการ

ส ินค ้าไทยมากข ึ้น  ทำให ้ความต ้องการเง ินบาทโดยชาวอเมร ิก ันลดลงด ้วย

สำหร ับปร ิมาณของเง ินบาทน ั้น  ก ็ม ีล ักษณะเช ่นเด ียวก ับความต้องการ

ของเง ินบาท ท ังน ี้เพราะปร ิมาณของเง ินบาทเก ิดจากการท ี่ชาวไทยม ีความต ้องการส ินค ้าและ

บร ิการของสหรัฐอเมร ิกา และสหร ัฐอเมร ิกาม ีความต ้องการเสนอขายส ินค ้าและบร ิการให กั้บชาว 

ไทย ถ ้าขณะใดอ ัตราแลกเปล ี่ยนเง ินระหว่างเง ินบาทและเง ินดอลลาร ์สหร ัฐอเมร ิกาต ํ่า กล ่าวค ือ

เง ินบาทหน ึ่งหน ่วยในขณ ะน ั้นแลกเง ินดอลลาร ์สหร ัฐอเมร ิกาไต ้น ้อยลง (เง ินดอลลาร ์สหร ัฐอเมร ิกา 

ม ีค ่าส ูงข ึ้น) ส ินค ้าและบร ิการของสหรัฐอเมร ิกาจะม ีราคาแพงในสายตาของผ ู้ซ ือชาวไทย ผู้ซอ

ชาวไทยม ีแนวโน ้มท ี่จะซ ื้อส ินค ้าและบร ิการจากสหร ัฐอเมร ิกาลดลง ด ังน ันปร ิมาณของเง ินบาท

ในตลาดเง ินในสหรัฐอเมร ิกาจะลดลงตามไปด ้วยเช ่นก ัน  ในทางตรงก ันข ้ามถ ้าอ ัตราแลกเปล ี่ยนเง ิน 

ระหว ่างเง ินบาทก ับเง ินดอลลาร ์สหร ัฐอเมร ิกาส ูง (เง ินดอลลาร ์ม ีค ่าลดลง) ส ินค ้าของสหร ัฐอเมร ิกา 

จะม ีราคาถ ูกลงในสายตาของผ ู้ซ ื้อชาวไทย ความต ้องการส ินค ้าและบริการของสหร ัฐอเมริกา โดย 

ชาวไทยม ีแนวโน ้มส ูงข ึ้น  ทำให ้ปร ิมาณเง ินบาทในตลาดการเง ินของสหร ัฐอเมร ิกาส ูงข ึน 38

ศรวงศ์ สุมิตร, ศวามสัมพันธ์ทางการเงินระหว่างilระเทศ (กรุงเทพมหานคร ะ โรงพิมพัชุพาลงกรฒ'มหาวิทยาลัย,
2524), หนา 30-32.
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จ ึงอาจกล ่าวได ้ว ่า ความต ้องการเง ินตราต ่างประเทศจะม ีความส ัมพ ันธ ์ก ับ 

อ ัตราแลกเปล ี่ยนเง ินในล ักษณะท ี่เป ็นปฏ ิภาคกล ับก ันกล ่าวค ือ เม ื่ออ ัตราแลกเปลี่ยนเง ินตราต ่าง

ประเทศส ูง ความต้องการเง ินตราต ่างประเทศจะต ํ่า และเม ื่ออ ัตราแลกเปล ี่ยนเง ินตราต ่างประเทศต ํ่า 

ความต ้องการเง ินตราต ่างประเทศจะส ูง ส ่วนปริมาณของเง ินตราต ่างประเทศ และอ ัตราแลกเปล ี่ยน 

เง ินน ั้นจะม ีความส ัมพ ันธ ์ต ่อก ันในล ักษณะท ี่เป ็นทางตรง กล่าวค ือ เม ื่ออ ัตราแลกเปลี่ยนเง ินตราต ่าง 

ประเทศส ูง ปร ิมาณของเง ินตราต ่างประเทศจะส ูงด ้วย และเม ื่ออ ัตราแลกเปลี่ยนเง ินตราต ่าง

ประเทศตํ่า ปริมาณของเงินตราต ่างประเทศจะต ํ่าด ้วย

การปร ับด ุลการชำระเง ินจ ึงทำไต ้โดยการปร ับระด ับราคา หร ือการปรับ 

อ ัตราแลกเปลี่ยนเงิน ช ึ่งม ีผลเป ็นการเปลี่ยนราคาส ินค ้าเข ้า และส ินค ้าออก กล ่าวค ือ หากเงินบาท 

ม ีค ่าลดลง (ต ้องใช ้เง ินบาทในปริมาณมากข ึ้น เพ ื่อแลกเงินตราต ่างประเทศ 1 ดอลลาร ์) จะม ีผล

ทำให ้ส ่งส ินค ้าออกไต ้เพ ิ่มข ึน  เน ื่องจากส ินค ้าและบร ิการของไทยจะม ีราคาถ ูกลงในสายตาของ

ชาวต ่างประเทศ ทำให ้ประเทศไต ้ร ับเง ินตราต ่างประเทศมากข ึ้น ขณ ะท ี่ปร ิมาณส ินค ้าเข ้าจะลดลง 

ความต ้องการใช ้เง ินบาทลดลง และจากการเพ ิ่มข ึนของเง ินตราต ่างประเทศน ีเอง จะทำให ้ค ่าเง ิน

บาทมีค ่าเพ ิ่มข ึ้นเรื่อย  ๆ จนเก ิดความสมด ุล แต ่หากเง ินบาทม ีค ่าส ูงข ึ้น  (ใช ้เง ินบาทในปริมาณ 

น ้อยลงเพ ื่อแลกเง ินตราต ่างประเทศ 1 ดอลลาร ์) จะทำให ้ประเทศสามารถนำเข ้าส ินค ้าจาก

ต่างประเทศได้มากข ึ้น ใช ้เง ินบาทในการช ื้อส ินค ้าและบร ิการจากต ่างประเทศมากข ึ้น  เนื่องจาก 

ส ินค ้าและบร ิการของชาวต ่างประเทศจะม ีราคาถ ูกลงในสายตาของชาวไทย ปริมาณเงินตรา

ต ่างประเทศจะลดลง จนทำให ้ค ่าเง ินบาทม ีค ่าลดลงเร ื่อย ๆ จนเก ิดความสมด ุล การเปลี่ยนแปลง 

ในราคาหรืออ ัตราแลกเปล ี่ยนจะทำให ้ด ุลการชำระเง ินเข ้าส ู่ความสมด ุล ด ังน ั้นการปร ับด ุลการ

ชำระเง ินจ ึงทำไต ้โดยการปร ับระด ับราคาหร ือปร ับอ ัตราแลกเปลี่ยนเง ิน 39

2) ทฤษฎีการปรับดุลการชำระเงินผ่านรายได้

เป ็นแนวความค ิดของเคนส ์ (Keynes) ท ี่นำเอากลไกการปรับทางรายไต ้ 

เข ้ามาเป ็นป ีจจ ัยสำคัญในการปรับด ุลการชำระเง ิน โดยช ี้ให ้เห ็นถ ึงความส ัมพ ันธ ์ของการค ้า

ระหว ่างประเทศและรายไต ้ประชาชาต ิ การปร ับด ุลการชำระเง ินให ้เข ้าส ู่สมด ุลเป ็นเร ื่องของการ

เปลี่ยนแปลงรายไต ้อย ู่ด ้วย นอกเหน ือไปจากการเปลี่ยนอ ัตราแลกเปล ี่ยน หร ือระด ับราคาภายใน 

ประเทศ กล่าวค ือ การเปลี่ยนในระด ับรายไต ้ม ีผลต ่อส ินค ้าเข ้า และ การเปล ี่ยนในส ินค ้าออกม ี

39 ฉัตรทิพย์ นาถสภา, เศ?m ศาสตร์การเงินระหว่างประเทศ. หน้า 24-25.
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ผลต ่อระด ับรายได ้ ด ังน ั้นเม ื่อรายได ้เพ ิ่มข ึ้นส ินค ้าเข ้าจะเพ ิ่มข ึ้น และเม ื่อรายได ้ลดลงส ินค ้าเข ้าก ็จะ 

ลดลงด ้วย จ ึงอาจกล ่าวได ้ว ่าการเปล ี่ยนในรายได ้ม ีผลต ่อการค ้าระหว ่างประเทศ ขณะเดียวกันการ 

เปล ี่ยนในการค้าระหว่างประเทศก็ม ีผลต ่อรายได ้ การปร ับด ุลการชำระเงินจ ึงเก ี่ยวพ ันก ับปริมาณ

การค้าพังหมด ซ ึ่งม ีผลจากการเปล ี่ยนในรายได ้ ต ่างก ับความค ิดของพวกคลาสส ิค ท ี่สนใจเร ื่อง 

การเปล ี่ยนในระด ับราคาหรืออ ัตราแลกเปล ี่ยนเง ิน เม ื่อส ินค ้าออกลดลงด ุลการชำระเง ินไม ่ได ้■ 1 . j  , I  I  1 ’” 1 À
ปร ับส ู่สมด ุลเพราะว ่าอ ัตราแลกเปล ียนเง ินลดลง ทำไห ้ช ือส ินค ้าเข ้าลดลงอย ่างเด ียว แต่เพราะเมอ 

ส ินค ้าออกลดลงรายได ้ประชาชาต ิลดลง ทำให ้ซ ือส ินค ้าเข ้าลดลงด ้วย เพราะรายได้ลดลง

นอกจากบ ี เคนส์ย ังเห ็นว ่า ขบวนการปรับด ุลการชำระเง ินใf นก่อให้เก ิด 

ผลกระทบต ่อประเทศอ ื่น  ๆ เช่น เม ื่อเศรษฐกิจเก ิดตกตํ่า ประเทศหน ึ่งได ้ลดการช ื้อส ินค ้าจาก 

ต ่างประเทศ ซ ึ่งย ่อมทำให ้การส ่งออกส ินค ้าและรายได ้ของอ ีกประเทศหน ึ่งลดลงด ้วย จนอาจเกิด 

ภาวะเศรษฐก ิจตกตํ่าตามไปด้วย จนเก ิดผลกระทบต ่อไปถ ึงประเทศท ี่สาม เช ่นน ี้ไปเรื่อย ๆ

ด ังน ันเคนส ์ จ ึงเห ็นว ่าประเทศต ่าง  ๆ ในโลกควรร ่วมม ือก ันแก ้ไขป ีญหาด ุลการชำระเง ินและรักษา 

ระด ับรายได ้ เพราะถ ้าเก ิดป ิญหาท ี่ประเทศใดประเทศหน ึ่งแล ้วก ็อาจเก ิดผลกระทบกระเท ือนต ่อ

ประเทศอื่น ๆ ไ ด ้40

ข. ทฤษฎ ีการกำหนดอัตราแลกเปล ี่ยนเง ิน

จากท ี่กล ่าวในข ้างต ้น จะเห ็นได ้ว ่าอ ัตราแลกเปล ี่ยนเง ินตราต ่างประเทศ 

จะถ ูกกำหนดข ึ้นโดยปริมาณและความต ้องการเง ินตราต ่างประเทศของประเทศน ั้น   ๆ แต่ในทาง 

ป ฏ ิบ ัต ิไม ่ม ีป ระเท ศใด ยอม ป ล ่อยให ้อ ัต ราแ ลก เป ล ี่ยน เง ิน ต ราต ่างประเท ศ เป ็น ไป ต าม ภ าวะข อง 

ปริมาณและความต ้องการเง ินตราต ่างประเทศ โดยปราศจากการแทรกแซง และควบค ุมโดย

ร ัฐบาล หร ือหน ่วยงานของร ัฐบาล เห ็นได ้จากในป ิจจ ุบ ันประเทศไทยม ีท ุนร ักษาระด ับอ ัตรา

แลกเปลี่ยนเงินตรา (Exchange Stabilization Fund) ภายใต้การควบคุมด ูแลของธนาคาร

แห ่งประเทศไทย (Bank of Thailand) เป ็นผ ู้ด ูแลไม ่ให ้อ ัตราแลกเปลี่ยนเง ินตราต ่างประเทศม ีความ 

ผันผวน หรือข ึ้นลงเร ็วเก ินไป โดยการเข ้าแทรกแซง กล่าวค ือ กองท ุนร ักษาระด ับอ ัตราแลกเปล ี่ยน 

เง ินตราจะนำเง ินสก ุลท ี่ขาดแคลนมาขาย เพ ื่อเป ็นการเพ ิ่มปริมาณของเงินสก ุลพ ันในตลาดเง ิน หรือ 

ไม ่ก ็เป ็นผ ู้ช ื้อเง ินตราต ่างประเทศสก ุลท ี่ม ีอย ู่มาก เพ ื่อเป ็นการเพ ิ่มความต ้องการเง ินตราต ่างประเทศ 

จนกระท ั่งอ ัตราแลกเปล ี่ยนเง ินตราต ่างประเทศอย ู่ในระด ับท ี่เหมาะสม

40 เร่ืองเลยวกัน, หนา 25-38.
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ใน ก ารก ำห น ด อ ัต ราแ ลก เป ล ี่ยน เง ิน ต ราต ่างป ระ เท ศ ให ้อ ย ู่ใน ระด ับ ท ี่ 

เหมาะสม สามารถพ ิจารณาได ้จากทฤษฎีการกำหนดอัตราแลกเปล ี่ยนเง ินตราต ่างประเทศ ซ ึ่งโดย 

ท ั่วไปแบ ่งออกเป ็น  2 ทฤษฎี ค ือทฤษฎ ีการกำหนดอัตราแลกเปลี่ยนเง ินโดยอาศ ัยด ุลการชำระเง ิน 

ระหว ่างประเทศ และทฤษฎ ีการกำหนดอัตราแลกเปล ี่ยนเง ินโดยอาศ ัยอำนาจซ ื้อเปร ียบเท ียบ

1) ท ฤ ษ ฎ ีก ารก ำห น ด อ ัต ราแ ลก เป ล ี่ยน เง ิน โด ยอ าศ ัยด ุลก ารช ำระ เง ิน  

ระหว ่างประเทศ

อ ัตราแลกเปลี่ยนเงิน และด ุลการชำระเง ิน เป ็นส ิ่งท ี่ม ีความเก ี่ยวพ ันก ัน

อย ่างใกล้ช ิด เน ื่องจากรายการในด ุลการชำระเง ินจะแสดงถ ึงความต ้องการ และปริมาณเงินตรา

ต ่างประเทศ เม ื่อปร ิมาณเงินตราต ่างประเทศม ีค ่าแตกต ่างจากความต ้องการเง ินตราต ่างประเทศ

ด ุลการชำระเง ินจะไม ่สมด ุล กล ่าวค ือ ล ้าด ุลการชำระเง ินของประเทศใดขาดด ุล ความต้องการ หรือ 

ร าย จ ่าย เง ิน ต ร าต ่า งป ร ะ เท ศ ข อ งป ร ะ เท ศ น ั้น จ ะม ีค ่าส ูงก ว ่าป ร ิม าณ ห ร ือ ร าย ร ับ ข อ ง เง ิน ต ร า  

ต ่างประเทศ ซ ึ่งความต ้องการเง ินตราต ่างประเทศท ี่เพ ิ่มข ึ้นด ังกล ่าวจะทำให ้อ ัตราแลกเปล ี่ยน

เง ินตราต ่างประเทศส ูงข ึ้น  แต ่หากประเทศใดม ีด ุลการชำระเง ินเก ินด ุล อ ัตราแลกเปลี่ยนเงินตรา 

ต ่างประเทศจะต ํ่าลงเพราะประเทศม ีปร ิมาณ เง ินตราต ่างประเทศมากกว ่าความต ้องการเง ินตราต ่าง 

ประเทศ

แต ่ม ีข ้อส ังเกต ุไต ้ว ่า รายการในดุลการชำระเงินบางรายการจะไม,มีความ 

เก ี่ยวพ ันก ับตลาดเง ินตราต ่างประเทศ เช่น การร ับความช ่วยเหล ือจากต ่างประเทศทางต ้าน

เทคโนโลย ี เป ็นต้น เน ื่องจากเป ็นรายการท ี่ไม ่ก ่อให ้เก ิดรายรับและรายจ่ายเง ินตราต ่างประเทศขึ้น 

จริง จ ึงไม ่ม ีผลกระทบต ่ออ ัตราแลกเปล ี่ยนเง ินตราต ่างประเทศแต ่อย ่างใด จ ึงอาจกล่าวไต ้เพ ียงว ่า 

ฐานะด ุลการชำระเง ินของประเทศเป ็นป ีจจ ัยท ี่สำค ัญ ประการหน ึ่งในการกำหนดอ ัตราแลกเปล ี่ยน  

เงิน ด ังน ั้นหากประเทศใดใช ้ด ุลการชำระเง ินเป ็นเกณฑ ์ในการกำหนดอ ัตราแลกเปลี่ยนเง ิน อัตรา 

แลกเปล ี่ยนเง ินของประเทศน ั้นจะเปล ี่ยนแปลงตามฐานะของด ุลการชำระเง ินอย ู่ตลอดเวลา ซ ึ่งม ีผล 

ทำให ้อ ัตราแลกเปล ี่ยนเง ินไม ่ม ีเสถ ียรภาพ และอาจเก ิดผลกระทบต ่อการค ้าระหว ่างประเทศไต ้ 41

ศรีวงศ์ สุมิตร และสาลินี วรบัณฑูร, เศรพจศาสตร์ระหว่างประเทศ. หินฟคร้ังท่ี 2 (กรุงเททนหานคร ะ โรงหิมหิ 
ชุพาลงกรน]มหาวทยาลัย, 2536), หน้า 225-227.
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2) ทฤษฎ ีการกำหนดอัตราแลกเปล ี่ยนเง ินโดยอาศ ัยอำนาจซ ื้อ 

เปร ียบเท ียบ

น ักเศรษฐศาสตร์ชาวสวีเดนช ื่อ Gustav Cassel ได ้สร ้างทฤษฎีการ 

กำหนดอัตราแลกเปลี่ยนเง ิน โดยอาศ ัยอำนาจซ ื้อเปรียบเท ียบ โดย Cassel เห ็นว ่าอ ัตราแลกเปลี่ยน 

เงิน จะเป ็นต ัวสะท ้อนถ ึงอ ัตราส ่วนของอำนาจซ ื้อภายในประเทศของเง ินตราของประเทศต ่าง ๆ 

เช่น ถ้าเงิน 30 บาท ซ ือเส ือในประเทศไทยได ้ 1 ตัว และถ ้าจะซ ือเส ือชน ิดน ันในสหร ัฐอเมร ิกา จะ 

ต ้องเส ียเงิน 1 ดอลลาร ์สหร ัฐอเมร ิกา แล้ว อ ัตราแลกเปลี่ยนเง ินสมด ุลควรเป ็น 1 ดอลลาร ์สหร ัฐ  

อเมริกา เท่ากับ 30 บาท เม ื่อบ ุคคลซ ือเส ือในประเทศไทยเพ ิ่มข ึน ความต ้องการเง ินบาทจะส ูงข ึน  

ค ่าของเง ินบาทเม ื่อเท ียบเป ็นเง ินดอลลาร ์สหร ัฐอเมร ิกาจะส ูงข ึน จนถ ึงระด ับ 1 ดอลลาร ์สหร ัฐ  

อเมริกา เท่ากับ 20 บาท เพราะถ้าส ูงกว ่าน ี บ ุคคลด ังกล ่าวจะห ันไปช ือเส ือท ี่สหร ัฐอเมร ิกาแทน 

ดังน ัน ตามทฤษฎีน ี อ ัตราแลกเปล ี่ยนเง ินสมด ุลจะเปล ี่ยนตามการเปล ี่ยนอำนาจซ ือของเง ินตรา1ซึ่ง 

ว ัดโดยการลดลง หร ือเพ ิ่มข ึนของด ัชน ีราคาส ินค ้าบร ิโภค 42

อย่างไรก็ตาม ทฤษฎ ีน ี้ม ี,ข ้อจำกัดอยู่บ ้าง กล ่าวค ือ การคำนวณหาอัตรา 

แลกเปล ี่ยนเง ินสมด ุล จากด ัชน ีราคาส ินค ้าบร ิโภคน ั้น  คำน ึงถ ึงระด ับราคา หรืออำนาจซ ื้อเพ ียงอย่าง 

เดียว ซ ึ่งความจร ิงแล ้วม ี!เจจ ัยอ ีกหลายประการท ี่เป ็นต ัวกำหนดความต ้องการ และปริมาณเงินตรา 

ต ่างประเทศ และป ีจจ ัยเหล ่าน ี้ต ่างก ็ม ีอ ิทธ ิพลต ่อสมด ุลของอ ัตราแลกเปล ี่ยนเง ิน เช ่นก ัน  เช่น ภาษี 

ขาเข้า การกยมเงิน และการชำระดอกเบ ี้ย การเปลี่ยนในรายไต้ และการมีงานทำ เป ็นต้น ด ังน ั้น1 A 1 I l i  7 " 7 1  11 , £ 1
การคำนวณหาอัตราแลกเปลยนเง ินสมด ุลในกรณ ีน ี จะถ ูกต ้องไต ้เม ือปจจ ัยด ังกล ่าวน ันคงท ี

นอกจากน ี้ด ัชน ีราคาส ินค ้าบร ิโภคย ังไต ้รวมค ่าขนส ่ง ค่าภาษี ค ่าประกันภ ัย เป ็นต้น ท ี่ไม ่ม ีอ ิทธ ิพล 

โดยตรงต,อด ุลการชำระเง ิน และอ ัตราแลกเปลี่ยนเง ิน เพราะไม ่ไต ้เป ็นต ัวกำหนดความต้องการ 

และปริมาณเง ินตราต ่างประเทศโดยตรง จ ึงไม ่อาจหาค ่าอำนาจซ ื้อเปร ียบเท ียบท ี่แท ้จร ิง ท ี่จะนำมา 

ใช ้กำหนดอ ัตราแลกเปล ี่ยนเง ินด ุลยภาพไต ้

แ ม ้ว ่า ท ฤ ษ ฎ ีก า ร ก ำ ห น ด อ ัต ร า แ ล ก เป ล ี่ย น เง ิน โ ด ย อ า ศ ัย อ ำ น า จ ช ือ  

เปร ียบเท ียบจะม ี1ข ้อบกพ ่ร ่องและ1ข้อจำก ัดอยู่บ ้าง โดยท ั่วไปทฤษฎ ีน ี้สามารถนำมาใช ้เป ็นเคร ื่องม ือ 

ในการกำหนดอัตราแลกเปลี่ยนเง ินในระยะยาวไต้อย ่างใกล้เค ียง และเน ื่องจากขณะน ี้ย ังไม ่ม ีทฤษฎ ี 

อ ื่นใดท ี่สามารถกำหนดอัตราแลกเปล ี่ยนเง ินไต ้ด ีกว ่า ทฤษฎ ีน ี้จ ึงย ังเป ็นท ี่น ิยมใช ้ก ันอย ู่ โดยนำ

42 ศรีวงศ์ สุมิตร, ความสัมพันธ์ทางการทินระหว่างประเทศ. หนา 49-50.
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ข้อบกพร่องและข ้อจำก ัด มาปรับ เพ ื่อให ้การคำนวณหาอ ัตราแลกเปล ี่ยนเง ินท ี่เหมาะสมตามวิธ ีการ 

น ี้ใกล ้เค ียงความจร ิงมากท ี่ส ุด 43

2.2. ความจำเปนในการรักษาเสถ ียรภาพของค ่าเง ิน

ค ่าของเง ินว ัดได ้จากประโยชน ์ใช ้สอยของเง ิน ได้แก่ ความสามารถในการ

แลกเปล ี่ยนก ับส ินค ้าและบร ิการ หากมีมาก เงินน ั้นจะมีค ่ามาก แต่ถ ้ามีน ้อย เง ินก ็ม ีค ่าน ้อยตามไป 

ด ้วยด ังน ัน ค่าของเงิน ก็คือ ความสามารถในการแลกเปล ี่ยนก ับส ินค ้า และบริการต ่าง ๆ หร ือท ี่ 

เรียกว่า อำนาจซือ (Purchasing Power) ค ่าของเงินแบ่งออกเป ็น 2 ล ักษณะค ือ ค ่าของเงินภายใน 

ประเทศ (Internal Value of Money) และ ค ่าของเง ินภายนอกประเทศ (External Value of 

Money)

2.2.1 ค ่าของเง ินภายในประ!ทศ (Internal Value of Money)

ค ่าของเง ินภายในประเทศ หมายความถึง ความสามารถของเง ินในการแลกเปล ี่ยน 

ส ินค ้าและบร ิการในประเทศ ค ่าของเง ินภายในประเทศจะมากหรือน ้อยข ึ้นอย ู่ก ับระด ับราคาของ

ส ินค ้า และบร ิการโดยท ั่วๆ ( General Price Level)44 ซ ึ่งไม ่ใช ่ราคาของส ินค ้าชน ิดใดชน ิดหน ึ่ง 

แต ่เป ็นระด ับราคาของส ินค ้าและบร ิการท ั้งหมดในระบบเศรษฐก ิจ

การท ี่จะทราบว ่า ระด ับราคาโดยท ั่วไปเป ็นเท ่าใด ส ูง1ข ึ้นหร ือต ํ่าลง จำเป ็นต้อง 

อาศัยดัชนีราคา (Price Index) ซ ึ่งเป ็นค ่าท ี่ช ี้ให ้เห ็นถ ึงการเปล ี่ยนแปลงของระด ับราคาโดยท ั่วไปใน 

ช ่วงป ีหน ึ่ง ๆ เป ็นหล ัก หรือเรียกว่า ป ีฐาน (Base Year) โดยเท ียบให ้ราคาของป ีฐานเท ่าก ับ 100 

ส ่วนด ัชน ีราคาในแต ่ละป ีจะค ัดเป ็นร ้อยละของราคาในป ีฐาน

ดัชน ีราคาของป ีใด ๆ = ราคาในปีใด X 100 

ราคาในปีฐาน

สรีวงส์ สุมิตร และสาลินี วรนันเฑูร, เศรท^ศาสตร์ระ11ว'ไงประ!ทศ. หน้า 227-230. 
สันติภาพ จินดาแสง, การเงินและการธนาคาร. หน้า 77-7ร.

I1WÎ
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ดังใ141น ด ัชน ีราคาจ ึงแสดงถ ึงระด ับราคาในป ีต ่าง ๆ ว ่าเปล ี่ยนแปลงไปจากราคา 

ในป ีฐานอย่างไร ร ้อยละเท ่าใด ซ ึ่งสามารถนำดัชน ีราคาของแด,ละป ีมาเปร ียบเท ียบก ันได ้ ทำให ้ร ้ถ ึง 

การเปล ี่ยนแปลงของระด ับราคาและค ่าของเง ิน เช่น ด ัชน ีราคาของปี พ.ศ. 2536 เท ่าก ับ 178 ปี 
2538 เท ่ากับ 182 และของป ี 2532 ซึ่งเป ็นป ีฐานเท ่าก ับ 100 แสดงว่า ระด ับราคาในป ี 2532 และ 

ระด ับราค ่าในป ี 2538 ส ูงข ึ้นร ้อยละ 82 เท ียบจากระด ับราคาในป ี 2532 และจากป ี 2537-2538 
เพ ิ่มข ึ้นร ้อยละ 4 45

การเปล ี่ยนแปลงในค ่าเง ินม ีผลทำให ้อำนาจช ื้อของเง ิน เปล ี่ยนไปในทางตรงข ้าม  

ดังน'น การท ี่คนม ีรายได ้เป ็นต ัวเง ินเพ ิ่มข ึนท ุก ๆ ป ี ม ิได้หมายความว่า อำนาจซ ือจะเพ ิ่มข ึนตาม 

ใน ก ร ณ ีท ี่ร ะด ับ ร าค าส ิน ค ้า เพ ิ่ม ส ูงข ึ้น เป ็น ส ัด ส ่วน ท ี่ม าก ก ว ่าส ัด ส ่วน ข อ งราย ได ้ท ี่เป ็น ต ัว เง ิน ท ี่ 

เพิ่มขึน จ ึงพบว ่าอำนาจช ือลดลง นอกจากน ีย ังม ีป ิจจ ัยท ี่อาจทำให ้ค ่าของเง ิน เพ ิ่มข ึนหร ือลดลง ก็คือ 

ปริมาณเงิน ถ้าเง ินม ีปริมาณมาก ค ่าของเง ินจะลดลง ทำให ้ค ่าของเง ิน เปล ี่ยนแปลงตามส ัดส ่วนของ 

ปริมาณเงิน

สำหร ับประเทศไทย พระราชบัญญ ัต ิเง ินตรา พ.ศ. 2501 ได ้ให ้อำนาจธนาคาร

แห่งประเทศไทยมีอำนาจจัดทำ จัดการ และนำออกใช ้ ซ ึ่งธนบ ัตรของร ัฐบาล โดยจ ัดให ้ม ีท ุน

สำรองเง ินตรา ท ี่ม ีค ่าไมตากว ่าร ้อยละ 60 ของจำนวนธนบ ัตรท ี่ออกใช ้ กล ่าวค ือ ปริมาณเงิน

ตราจะเพ ิ่มข ึ้น หร ือลดลงตามอ ัตราส ่วนของปร ิมาณท ุนสำรองเง ินตรา และจำนวนท ุนสำรอง

เงินตราจะเพ ิ่มข ึน หร ือลดลงตามอ ัตราส ่วนของด ุลการชำระเง ิน  การรักษาเสถ ียรภาพของค่าเง ิน 

ภายในประเทศ จ ึงต ้องปร ับด ุลการชำระเง ิน  มิให้ขาด หรือเก ินด ุลต ิดต ่อก ันมากไป

(ร๋ึองเดียวกัน. หน้า 80-81.
มาตรา 14 พระราชบัญญัติเงินตรา พ.ศ. 2501 ประกาสในราชกิจจาน,เบกษา เม่ือวันท่ี 26 สิงหาคม 2501

สำหทัแหรียญกษาปณ์ กระทรวงการคลัง โดย กรมจนารักษ์ เป็นผู้จัลทำและนำออกใช้ ะ มาตรา 10 พระราชบัญญัติ 
เงินตรา พ.ศ. 2501

มาตรา 30 พระราชบัญญัติเงินตรา พ.ศ. 2501 ซี่งแก้!ขเพ่ิมเติมโดยพระราชบัญญัติเงินตรา (ฉบับท่ี 4) พ.ศ.2516 
และพระราชกำหนลแก้ไขเพิ่มเติมฯ พ.ส.2521 กำหนดให้ทองคำ เงินตราด่างประเทส หลักทรัพย์ต่างประเทศ และในสำคัญสิทจิ 
พิเศษนอนเงิน เป็นสินทรัพย์ที่ใช้เป็นทุนสำรองเงินตรา
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2.2.2 ค่าของเงินภายนอกประเทศ (External Value of Money)

ค่าของเงินภายนอกประเทศ หมายความถึง ความสามารถของเงินของประเทศ 
หนึ่งในการแลกเปลี่ยนกับสินค้าและบริการของอีกประเทศหนึ่ง เนื่องจากการซ้ือสินค้าและ
บริการจากต่างประเทศ จะต้องชำระค่าสินค้าและบริการเป็นเงินตราต่างประเทศ ดังนันค่าของเงิน 
ภายนอกจึงวัดไต้จากอัตราแลกเปลี่ยนเงิน (Exchange Rate) ถ้าสามารถแลกกับเงินตราต่าง
ประเทศไต้มาก ก็แสดงว่าเงินมีค่ามาก แต่ถ้าแลกกับเงินตราต่างประเทศไต้น้อยก็แสดงว่าเงินมี 
ค่าน้อย 4"

อ ัตราแลกเปลี่ยนเง ินท ี่ใช ้ว ัดค ่าของเง ินบาท คือ ค ่าเสมอภาคของเง ินตรา (Par 

Value) ซ ึ่งก ็ค ือ อ ัตราแลกเปล ี่ยนเง ินตราสก ุลหน ึ่ง เม ื่อ เท ียบก ับเง ินตราอ ีกสก ุลหน ึ่ง ตามกฎเกณฑ ์ 

ของกองท ุนการเง ินระหว ่างประเทศ การเปล ี่ยนแปลงค ่าของเง ินระหว ่างประเทศ ก็คือ การเปลี่ยน 

แปลงอ ัตราแลกเปล ี่ยนเง ิน ซ ึ่งทำให ้ค ่าเง ินเพ ิ่มข ึ้น หร ือลดลงก ็ไต ้ หากค่าเง ินเพ ิ่มขึ้น (Revaluation) 

จะทำให ้เง ินของประเทศท ี่เง ินเพ ิ่มค ่าน ั้น  สามารถแลกเปล ี่ยนก ับเง ินตราต ่างประเทศไต ้มากข ึ้น ซึ่ง 

ตรงก ันข ้ามเง ินตราของประเทศอ ื่นจะแลกเปล ี่ยนก ับเง ินของประเทศท ี่เง ินเพ ิ่มค ่าไต ้น ้อยลง

ผลของการเพ ิ่มค ่าเงิน จะทำให ้ส ินค ้าส ่งออกของประเทศท ี่เง ิน เพ ิ่มค ่า มีราคา

ส ูงข ึ้น  เน ื่องจากประเทศอ ื่นต ้องใช ้เง ินตราของประเทศตนมากข ึ้นในการซ ื้อส ินค ้าท ี่ม ีค ุณภาพและ 

ปริมาณเท่าเดิม ตรงก ันข ้ามการเพ ิ่มค ่าเง ินจะทำให ้ราคาส ินค ้านำเข ้าจากต ่างประเทศต ํ่าลง เน ื่องจาก 

นำเง ินตราของประเทศท ี่เพ ิ่มค ่าเง ินไปแลกเป ็นเง ินตราของประเทศอ ื่นไต ้มากข ึน ซ ึ่งในกรณ ีน ี

ม ักจะม ีประโยชน ์ก ับประเทศท ี่ม ีด ุลการชำระเง ิน เก ินด ุลมาก ส ่วนการลดค ่าเง ิน (Devaluation) จะ 

ทำให ้เง ินของประเทศท ี่เง ินลดค ่าลง แลกเปล ี่ยนก ับ เง ินสก ุลอ ื่นไต ้น ้อยลง ซ ึ่งจะทำให ้ราคาของ 

ส ินค ้าท ี่นำเข ้าของประเทศด ังกล ่าวต ํ่าลง เพราะประเทศอ ื่นสามารถใช ้เง ินตราของตนเองในจำนวน 

ท ี่น ้อยลง ซ ือส ินค ้าไต ้ในปริมาณและค ุณภาพเท ่าเด ิม ซ ึงจะทำให ้ด ุลการค ้าและด ุลการชำระเง ิน

ของประเทศท ี่เง ินลดค่าม ีแนวโน ้มด ีข ึน เพราะสามารถส ่งส ินค ้าออกไต ้มากข ึน ม ีประโยชนก ับ 

ประเทศท ี่ม ีค ุลการชำระเง ินขาดด ุล 47

เรองเดีขวกั'น, หน้า 78.

เรื๋องเดียวกัน, หน้า 251-256.
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ด้วยเหตุด ังกล ่าวข ้างต ้น แต ่ละประเทศจึงพยายามท ี่จะร ักษาเสถ ียรภาพของค ่าเง ิน 

สก ุลของตนเอง ไม่ให้เพิ่มขึน หรือลดลงมากและเร ็วเก ินไป ท ังน ีเพ ื่อให ้สอดคล ้องก ับสภาพ

เศรษฐก ิจของประเทศอย่างแท ้จร ิง

2.3 ความจำเป็นในการควบคุมแลกเปลี่ยนเงิน

ต้นกำเน ิดของการควบคุมการแลกเปลี่ยนเงิน (Exchange Control) เก ิดข ึ้นท ี่ประเทศ 

เยอรมัน ในช ่วงสงครามโลกคร ั้งท ี่ 1 ค.ศ. 1914- 1918 เยอรม ันไต ้ประกาศควบคุมอย ่างเข ้มงวดก ับ 

การเคลื่อนย้ายทองคำ และทร ัพยากรท ี่ม ีค ่าและหายากออกนอกประเทศ เน ื่องจากต ้องการก ุมครอง 

และส ่งเสร ิมการผล ิตอาว ุธในประเทศ ต ่อจากน ั้นในระหว ่างสงครามโลก ครั้งท ี่ 2 ค.ศ.!939

ประเทศอ ังกฤษ และอาณานิคมของอังกฤษ ย ังไต ้กำหนดให ้ม ีข ้อบ ังค ับว ่าด ้วยการควบค ุม

แลกเปล ี่ยนเง ิน ข ึนใช ้บ ังค ับในประเทศตน เน ื่องจากต้องการรักษาทรัพยากรไวใช ้ในยามสงคราม 

หล ังจากบ ันประเทศต ่าง  ๆ จ ึงไต ้นำเอาการควบค ุมแลกเปลี่ยนเง ินมาใช ้

การควบค ุมแลกเปล ี่ยนเง ิน ไต ้ม ีส ่วนในการแก ้ไขป ิญหาการขาดแคลนเง ินตราต ่างประเทศ 

ท ี่ใช ้เป ็นท ุนสำรอง และแก้ไขการขาดดุลการชำระเงิน โดยร ัฐบาลสามารถปรับรายร ับและรายจ ่าย 

เง ินตราต ่างประเทศท ี่ปรากฎอย ู่ในด ุลการชำระเง ินให ้เท ่าก ันไต ้ นอกจากน ี้ การควบค ุมแลกเปล ี่ยน 

เงิน ย ังม ีส ่วนช ่วยป ็องก ันความเส ียหายอ ันเก ิดจากการไหลออกของท ุนระหว ่างประเทศ เช่น ใน 

กรณ ีท ี่ประเทศหน ึ่งม ีป ิญหาทางการเม ืองในประเทศ เง ินท ุนม ักจะไหลออกนอกประเทศ ล้า

ประเทศด ังกล ่าวไม,ม ีการควบคุมแลกเปลี่ยนเง ินอย่างเข ้มงวด หร ืออาจจะม ีการนำเง ินออกนอก

ประเทศในรูปของการแจ้งราคาส ินค ้าเข ้า และส ินค ้าออกส ูงเก ินจร ิง เพ ื่อจะไต ้ส ่งเง ินออกนอก

ประเทศไต ้มากข ึ้น  48

อย่างไรก็ตาม แม ้ว ่าการควบค ุมแลกเปล ี่ยนจะม ีประโยชน ์ และเป ็นมาตรการท ี่จำเป ็นท ี่ 

ประเทศต ่าง ๆ นำมาใช ้เพ ื่อร ักษาด ุลการชำระเง ินให ้สามารถปรับเข ้าส ู่สมด ุลไต ้ก ็ตาม การนำ

มาตรการน ี้มาใช ้อาจก ่อให ้เก ิดผลเส ียต ่อขยายต ัวทางการค ้าและเศรษฐก ิจของประเทศ และอาจ

ข ัดต ่อข ้อตกลงกองท ุนการเง ินระหว ่างประเทศ ท ีต ้องการให ้ร ัฐสมาช ิกผ ่อนคลายหรือยกเล ิกการ

จำก ัดการควบค ุมแลกเปล ี่ยนเง ิน อ ันนำไปสู่การค ้าเสร ี

48 ฉัตรทิพย์ นาถสุภา, {ศรษจศาสตร์การเงินระหว่าง!!ระเทศ. พนา 90-94.
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