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2. การบริหารการใช้จ่ายของรัฐบาล


3. การบริหารด้านรายรับของรัฐบาล


4. บทบาทของสถาบันการเงิน


5. การบริหารนโยบายการเงินและนโยบายการคลังของประเทศ
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การวัดผล  มี  2  ส่วน  ได้แก่…


1. การสอบ  มีคะแนน 75 คะแนน  (อจ.ท่านละ 25 คะแนน)


2. การทำ Paper จำนวน 25 คะแนน โดยแบ่งกลุ่ม ๆ ละ 5 - 6 คน ทำจำนวนไม่เกิน  20  หน้า  สรุปสั้น ๆ ให้ได้ใจความ เข้าใจง่าย  ส่งไม่เกิน  10 วันหลังสอบเสร็จ
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การทำ Paper ของ อจ.พลภัทรฯ  มีดังนี้….
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ตามหัวข้อดังนี้…



2.1 GDP    



2.2 การขยายตัวของภาคเกษตรกรรม


2.3 การขยายตัวของภาคอุตสาหกรรม
2.4 การขยายตัวของภาคก่อสร้าง


2.5 การขยายตัวของภาคบริหาร

2.6 การส่งออก




2.7 การนำเข้า



2.8 ดุลการค้า



2.9 ดุลบัญชีเดินสะพัด


2.10 เงินทุนเคลื่อนย้ายสุทธิ



2.11 เงินฝาก



2.12 เงินให้กู้ยืม



2.13 อัตราเงินเฟ้อ


2.14 อัตราการว่างงาน/การจ้างงาน


3. แนวทางการวิเคราะห์



3.1 อธิบายตัวเลขทางเศรษฐกิจ และที่มาเป็นเช่นใด



3.2 แนวโน้มหรือทิศทางของการเปลี่ยนแปลง



3.3 นโยบายการเงินและการคลังที่ผ่านมาเป็นอย่างไร

********************************

นโยบายการเงินและการคลัง

นโยบายการเงิน ( Monetary  Policy ) คือ นโยบายที่รัฐบาลใช้เครื่องมือทางการเงิน  

ได้แก่ การกำหนดปริมาณเงิน,อัตราดอกเบี้ยและอัตราแลกเปลี่ยน   เพื่อบรรลุเป้าหมายทางเศรษฐกิจ
นโยบายการคลัง ( Fiscal  Policy ) คือ นโยบายที่รัฐบาลใช้เครื่องมือทางการคลัง  ได้แก่ ภาษี,รายจ่ายสาธารณะและหนี้สาธารณะ   เพื่อบรรลุเป้าหมายทางเศรษฐกิจ
เป้าหมายทางเศรษฐกิจ  ได้แก่….


1. สร้างความเจริญเติบโตทางเศรษฐกิจ  (Economic Growth)

2. สร้างความเสถียรภาพทางเศรษฐกิจ   (Economic Stability)

3. สร้างความเสมอภาคและกระจายรายได้ที่เหมาะสม (Economic Equity)
ภาพแสดงความสัมพันธ์ของการใช้นโยบายทั้งสองร่วมกัน








แนวคิดหลักที่เกี่ยวกับนโยบายการเงินและการคลัง  มี  5  แนวคิด  ได้แก่…..


1. การทำงานของกลไกตลาด (Market Mechanism)



1.1 กลไกตลาด



1.2 กลไกการปรับเปลี่ยนอัตโนมัติ


2. การเจริญเติบโตทางเศรษฐกิจ (Economic Growth)



2.1 การส่งเสริมการเจริญเติบโตเศรษฐกิจระยะยาว (Long-term Economic Growth)



2.2 การส่งเสริมการเจริญเติบโตเศรษฐกิจระยะสั้นหรือเสถียรภาพทางเศรษฐกิจ (Economic Stability) 

3. การสร้างความเสมอภาคและกระจายรายได้ที่เหมาะสม (Economic Equity)

4. การพัฒนาอุตสาหกรรม (Industrial Development)



4.1 Import-substitution Model)



4.2 Export-led growth Model)


5. การเงินระหว่างประเทศ  (International Finance)



5.1 Balance Of Payment)



5.2 Exchange Rate System)



5.3 แนวทางการรักษาเสถียรภาพของ BOP

หัวข้อแนวคิดที่ 1  : การทำงานของกลไกตลาด (Market Mechanism)


1. กลไกตลาดทำหน้าที่อะไรบ้าง


2. มีอะไรบ้างที่ทำให้กลไกตลาดทำหน้าที่สมบูรณ์

แนวคิดของกลไกตลาดประกอบด้วย  2  ประเด็น  คือ


1. การปล่อยให้เอกชนดำเนินกิจกรรมทางเศรษฐกิจอย่างเสรี จึงทำให้สังคมได้รับประโยชน์สูงสุด


2. การประกอบกิจกรรมทางเศรษฐกิจของมนุษย์โดยธรรมชาติของมนุษย์เป็นสัตว์เศรษฐกิจ (Economic Man)  จึงคำนึงถึงผลประโยชน์ส่วนตัวเป็นหลัก (Profit  Maximization) จึงทำให้สังคมได้รับประโยชน์สูงสุดโดยอัตโนมัติ (Social Benefit)

ระบบเศรษฐกิจเสรีมีกลไกที่สำคัญ  2  กลไก  คือ


1. กลไกการแข่งขัน  (Competitive Mechanism)


2. กลไกการปรับเสถียรภาพอัตโนมัติ (Automatic Stability)
1. กลไกการแข่งขัน  (Competitive Mechanism)


กลไกการแข่งขันจะทำให้สังคมได้รับประโยชน์สูงสุดจะต้อง…


1.1 ทำให้เกิดการจัดสรรสินค้าและบริการตรงกับความต้องการของสังคมและผู้บริโภคโดยอัตโนมัติ (Allocation Function) 


1.2 ส่งเสริมประสิทธิภาพการผลิต (Efficiency function)


1.3 ส่งเสริมการใช้ทรัพยากรให้เกิดประโยชน์สูงสุด (Factor Utilization Function) 


1.4 ทำให้เกิดการเจริญเติบโตทางเศรษฐกิจ (Growth Function) 

ดังนั้น  กลไกตลาด จะทำให้สังคมได้รับประโยชน์สูงสุดจริงหรือไม่ ?  จึงสรุปได้ว่า   ผู้ประกอบการจะยืนอยู่ในระบบเศรษฐกิจได้จะต้องผลิตสินค้าและบริการให้ตรงกับความต้องการของผู้บริโภคให้มากที่สุด  เช่น การผลิตรถยนต์  สถานการณ์ความต้องการของผู้บริโภคจะเริ่มเปลี่ยนไปโดย จะหันมาชอบรถยนต์คันเล็ก ๆ กินน้ำมันน้อย ๆเป็นรถยนต์ที่ใช้ชิ้นส่วนภายในประเทศมาก  ดังนั้น  ผู้ผลิตก็ต้องหันมาผลิตรถยนต์ตามความต้องการของลูกค้าโดยการผลิตรภยนต์ฮอนด้า,โตโยต้า  เป็นต้น  ซึ่งสิ่งเหล่านี้ กลไกตลาดจะเป็นตัวบอกว่า ผู้ผลิตควรผลิตอะไร ? เป็นต้น


การทำงานของกลไกตลาดหากมองแต่ประสิทธิภาพอย่างเดียวจะมีประสิทธิภาพมากกว่ากลไกรัฐ เพราะว่า กลไกตลาดกระจายอำนาจไปให้ผู้บริโภค  แต่ กลไกรัฐนั้น เน้นการวางแผนแบบรวมศูนย์จากส่วนกลาง (Centralization Planing) จนทำให้เกิดภาวะ Over Supply หรือ Under Supply (ผลิตมากเกินไปหรือน้อยเกินไป) นั่นเอง แต่มองในแง่ความเป็นธรรม (Equity) กลไกตลาดจะสู้กลไกรัฐไม่ได้  ความเป็นธรรมต้องให้รัฐจัดสรร เช่น การศึกษาเป็นต้น ดังนั้น  การส่งเสริมประสิทธิภาพการผลิตกลไกตลาดจะทำให้เกิดการแข่งขันในด้านประสิทธิภาพ เนื่องจากหากผลิตสินค้าถ้าไม่ดี แต่ราคาแพงก็จะอยู่ไม่ได้


ปัจจุบัน ตลาดส่วนใหญ่ของประเทศไทย มีการแข่งขันสูง แต่ที่มีการผูกขาดมักเป็นอุตสาหกรรมที่รัฐเป็นผู้ดำเนินการเองหรือให้สัมปทาน



No Barriers to entry คือ การผูกขาดโดยรัฐ เป็นการกระทำของรัฐบาลทำให้ไม่มีคู่แข่งรายใหม่เกิดขึ้น  หากเป็นภาคเอกชน การประกอบกิจการที่มีกำไรมาก จะทำให้เกิดคู่แข่งรายใหม่ขึ้น  เป็นการลดการผูกขาด    ตัวอย่างเช่น  Opec ไม่สามารถจะผูกขาดได้เนื่องจาก หลายประเทศสามารถผลิตน้ำมันเองได้ เพียงแต่ต้นทุนสูงกว่าเท่านั้น หาก Opec ผูกขาด แต่ละประเทศก็จะเร่งผลิตน้ำมันในประเทศของตนขึ้นมาทำให้ Opec ไม่สามารถขายได้ต้องลดราคาลงมา หรือ  Orec เป็นต้น 


นอกจากนี้  กลไกตลาด ทำให้เกิดการส่งเสริมการใช้ทรัพยากรสูงสุด เพราะเมื่อประสิทธิภาพในการผลิตเกิดขึ้น จะทำให้ทรัพยากรถูกใช้อย่างมีประโยชน์สูงสุด หรือการใช้ปัจจัย 3 M นั่นเอง และยังนำไปสู่การเจริญเติบโตทางเศรษฐกิจ เพราะ เมื่อมีการใช้ทรัพยากรสูงสุด ทำให้ GDP/GNP สูงขึ้น  สังคมก็จะได้รับประโยชน์สูงสุด (Social Benefit)
2. กลไกการปรับเสถียรภาพอัตโนมัติ (Automatic Stability)
 
เมื่อระบบเศรษฐกิจของประเทศขาดเสถียรภาพ สำนัก Classic เชื่อว่า  กลไกตลาด จะค่อย ๆ ปรับตัวให้เกิดเสถียรภาพอัตโนมัติและปัญหาเหล่านี้จะหายหรือหมดไปในระยะยาว อาจเรียกว่า มือที่มองไม่เห็น  ( Invisible Hand ) ดังนั้น  จึงทำให้สังคมได้รับประโยชน์สูงสุดเช่นกัน 

ปัญหาการขาดเสถียรภาพทางเศรษฐกิจ  มี  3  กรณี  ได้แก่…


2.1 ปัญหาเศรษฐกิจตกต่ำและการว่างงาน







สำนัก  Classic เชื่อว่า กลไกต่าง ๆ จะค่อย ๆ ปรับตัว  กล่าวคือ ในภาวะเศรษฐกิจตกต่ำ เกิดการว่างงาน โดยที่  Supply แรงงานมาก  แต่ Demand แรงงานไม่ดี  ทำให้ค่าจ้างที่เป็นตัวเงินเริ่มชะลอตัวลง  แต่ระดับราคาสินค้าไม่ลดลง  เพราะการบริโภคสินค้าของมนุษย์ที่เป็นสินค้าจำเป็นยังมีอยู่เป็นส่วนใหญ่  ดังนั้น  ความต้องการของสินค้าจำเป็นก็ไม่ลดลง (ระดับราคาคงที่) ทำให้ค่าจ้างที่แท้จริง (Real wage) ลดลง  กำไรต่อหน่วยของธุรกิจสูงขึ้น   เพราะต้นทุนการผลิต คือค่าจ้างลดลง ธุรกิจต่าง ๆ ขยายตัวขึ้น  การผลิตเกิด Multiply Effect  เศรษฐกิจขยายตัวขึ้น  

ซึ่งกรณีนี้  จะเป็นจริงได้ก็ต่อเมื่อ  ค่าจ้างที่เป็นตัวเงินมีการเคลื่อนไหวเสรี สำหรับประเทศไทยใช้กรณีนี้ไม่ได้  เพราะว่า ค่าจ้างไม่ลอยตัว  เนื่องจากมีกฎหมายค่าจ้างแรงงานขั้นต่ำ เช่น โรงงาน ก. กับโรงงาน ข. มีคนงาน 10 คน แต่กำลังการผลิตได้ไม่เหมือนกัน แต่ต้องจ่ายค่าแรงขั้นต่ำเท่ากันทำให้โรงงาน ข.อยู่ไม่ได้ เป็นต้น 


2.2 ภาวะเงินเฟ้อ (Inflation)  



ในห้วงที่เศรษฐกิจขยายตัวอย่างรวดเร็ว   อุปสงค์ (Demand)   จะเพิ่มขึ้นอย่างรวดเร็ว   แต่ อุปทาน (Supply) ไม่สามารถเพิ่มได้ทันท่วงที  ส่งผลให้ราคาสินค้าพุ่งขึ้นอย่างรวดเร็ว  ทำให้ผู้ผลิตและผู้บริโภคมีพฤติกรรมที่ตรงกันข้าม  คือ ผู้ผลิตเร่งขยายการผลิต เพราะสินค้าราคาสูง ผู้บริโภคลดการบนิโภคลง เพราะระดับราคาสินค้าสูง ไม่มีกำลังพอที่จะซื้อ  ทำให้การการผลิตสินค้ามีของคงเหลือมาก ระดับราคาเริ่มชะลอตัวลง เศรษฐกิจก็จะชะลอตัวลง ส่งผลให้เงินเฟ้อลดลง









กรณีนี้  เป็นจริงได้ก็ต่อเมื่อ  ระดับราคาสินค้าต้องเคลื่อนไหวได้อย่างมีเสรี เพื่อทำให้พฤติกรรมของผู้ผลิตและผู้บริโภคปรับเปลี่ยนได้ 


สำหรับในเมืองไทย ระดับราคาสินค้าพื้นฐานคือ อาหารและน้ำมัน ปรากฏว่า อาหารมีการเคลื่อนไหวเสรี  ขณะนี้ น้ำมันกลับปล่อยให้ลอยตัวเฉพาะราคาขายปลีก


2.3 เกิดภาวะขาดดุลชำระเงินระหว่างประเทศ (การขาดดุล)



ยามที่เกิดภาวะขาดดุล  จะทำให้ความต้องการเงินสกุลหลัก ( US$ ) จะสูงกว่าปริมาณเงินสกุลหลักในประเทศ เพราะเกิดจากการนำเข้ามาก แต่การส่งออกน้อย  การนำเข้าจากต่างประเทศ  จะต้องเอาเงินบาทไปซื้อเงินดอลล่าร์ เพื่อไปชำระสินค้าต่างประเทศ  ดังนั้น  ความต้องการเงินสกุลหลักจะสูงมาก ขณะที่ปริมาณเงินสกุลหลักจะมีน้อย เพราะการส่งออกต่ำ  ส่งผลให้ ค่าเงินสกุลหลักแข็งค่าขึ้น ค่าเงินบาทอ่อนค่าลง  จึงส่งผลให้…


* การนำเข้าลดลง  ราคาสินค้าต่างประเทศจะแพงขึ้น


* การส่งออกจะเพิ่มขึ้น ในสายตาต่างชาติ สินค้าไทยจะถูกลง


* เงินทุนไหลเข้า ราคาสินทรัพย์ของประเทศมีราคาถูกลง







กรณีนี้จะเป็นจริงก็ต่อเมื่อ  ค่าเงินบาทจะต้องเคลื่อนไหวเสรี    เพราะถ้าค่าเงินบาทไม่อ่อนลง หรือมีการ Fixed ค่าเงินก็จะไม่สามารถทำให้เกิดการลดลงของการขาดดุล  ดังนั้น  สำนัก  Classic จึงเชื่อว่า ถ้าปล่อยให้ค่าเงินบาทอ่อนลง โอกาสที่จะขาดดุลก็จะลดลง

หัวข้อแนวคิดที่ 2  : การเจริญเติบโตทางเศรษฐกิจ (Economic Growth)

การส่งเสริมการเจริญเติบโตเศรษฐกิจระยะยาว (Long-term Economic Growth)


เมื่อจะดูการเจริญเติบโตทางเศรษฐกิจ จะดูได้จาก GDP/GNP  หมายถึง ผลผลิตมวลรวมภายในประเทศ – มูลค่าของสินค้าและบริการที่เราผลิตได้ทั้งหมดในระยะเวลา 1 ปี   ดังนั้น….การเจริญเติบโตทางเศรษฐกิจระยะยาว จึงประกอบด้วยส่วนสำคัญ  3  ส่วน  คือ


* การออม   ( Saving )


* การลงทุน   ( Investment )


* ประสิทธิภาพการผลิต    ( Productivity )





=


        +



   +

ถ้าให้เศรษฐกิจเจริญเติบโต  ต้องมี  การออม  หมายถึง ในแต่ละปี  เมื่อมีการผลิตสินค้าและบริการขึ้นมา  รายได้ จากสินค้าและบริการรวมกันเรียกว่า  รายได้ประชาชาติ (National  Income) ต้องไม่บริโภคให้หมด  จะต้องมีการออมไว้เพื่อลงทุนใหม่ (Reinvestment) เช่น สร้างโรงงานเพิ่มเติม,จ้างคนงานเพิ่มมากขึ้น,ซื้อเครื่องจักรเพิ่ม  เพื่อให้การผลิตสินค้าและบริการเพิ่มมากขึ้น ในปีถัดไป…นอกจากจะเป็นการออมเพื่อการลงทุนแล้ว  ยังต้องพัฒนาประสิทธิภาพการผลิต ( Productivity ) ให้เกิดขึ้นอีกด้วย โดย..


1. การลงทุนในทรัพยากรมนุษย์,พัฒนาการศึกษาทักษะฝีมือแรงงาน


2. การบริการจัดการสมัยใหม่


3 มีเทคโนโลยี่ที่เหมาะสม

วัฎจักรของความยากจน (Vicious Circle Model) 


เป็นแนวคิดที่เน้น  การเจริญเติบโตทางเศรษฐกิจว่าจะอาศัยกลไกตลาดอย่างเดียวไม่ได้  รัฐจะต้องเข้ามาแทรกแวง  ซึ่งหลายประเทศตกอยู่ภายใต้วัฎจักรนี้  ทำให้เศรษฐกิจยังไม่เจริญเติบโต เห็นประโยชน์ของการบริโภคในปัจจุบันมากกกว่าอนาคต  โดยมองว่าอนาคตเป็นสิ่งที่ไม่แน่นอน








ดังนั้น  กลุ่มประเทศที่มีเศรษฐกิจไม่เจริญเติบโต จะมีรายได้ต่อหัวต่ำ ทำให้การออมต่ำ, ความสามารถในการลงทุนต่ำตาม GDP/GNP ,ภาวะเศรษฐกิจตกต่ำ,การจ้างงานต่ำ  ซึ่งจะวนเวียนอยู่ในวัฎจักรนี้เรื่อยไป


เมื่อเกิดวัฎจักรนี้ขึ้น  การปล่อยให้เป็นไปตามกลไกตลาดอย่างเดียวไม่ได้ รัฐต้องเข้ามายุ่งเกี่ยว  หากรัฐไม่เข้ามายุ่งเกี่ยวก็จะแก้ปัญหานี้ได้ยาก  แต่มีบางประเทศแก้ไขปัญหานี้ได้ เช่น สิงคโปร์  เพราะทำเลที่ตั้งทางภูมิศาสตร์ได้ประโยชน์จาการเป็นศูนย์กลางทางทะเล นั่นเอง


สำหรับประเทศไทย  มีรายได้ต่อหัวไม่ต่ำ จะอยู่ในระดับปานกลางค่อนข้างสูง  แต่ตกอยู่ในวัฎจักรนี้เช่นกัน เพราะ การออมต่ำ นั่นเอง เมื่อดูเปรียบเทียบจากตารางที่ 1

ตาราง 1 ดุลการลงทุนและการออมของประเทศไทย

ปี
เงินลงทุน( % ของ GDP)
เงินลงทุน( % ของ GDP)
ดุลยภาพ(Saving Gab)

2513-2514

2518-2523

2524-2529

2530-2535

2536-2540


25.0

26.6

24.3

33.3

41.0
23.5

21.5

20.0

27.4

33.0
-1.5

- 5.1

- 4.3

- 5.1

- 8.4


จะชี้ให้เห็นว่า  ประเทศไทย มีการใช้จ่ายมาก  ไม่มีการออมตลอดเวลา  เงินออมไม่เพียงพอ  เช่น  ปี 2513-2514 ไทยมีเงินออม 23.5 % ของ GDP แต่มีความจำเป็นใช้จ่ายถึง 25.0 % ของ GDP ทำให้เกิด  Saving Gab อยู่  - 1.5 % ของ GDP  ดังนั้น  จึงต้องกู้เงินมาลงทุนจากต่างประเทศ ทำให้ขาดดุลอยู่ 1.5 % ของ GDP ในขณะที่เงินออมของไทยเพิ่มขึ้นทุกปี แต่ก็ยังขาดดุลทุกปี  เพราะต้องการลงทุนเพิ่มขึ้นด้วย  ในปี 2536-2540 ดุลภาพ ติดลบถึง  8.4 % จึงเป็นอัตราเสี่ยง  เพราะมี Saving Gab สูงมาก ซึ่งไม่มีประเทศใดในโลกนี้ที่ขาดดุล 9 % แล้วจะอยู่รอดได้


ดังนั้น  การเกิด Saving Gab ระหว่างการออมกับการลงทุน จึงส่งผลให้ต้องพึ่งพาเงินออมจากต่างประเทศ  โดยมีการเปิดเสรีทางการเงิน (BIBF) เมื่อสิ้นปี 2539 ของประเทศไทยซึ่งดูได้จากตารางที่ 2 

ตาราง 2 การระดมเงินออมและการให้กู้ยืมของสถาบันการเงินไทย (หน่วย : ล้านบาท)

หน่วยงาน/สถาบันการเงิน
การระดมเงินออมในประเทศ
การให้กู้ยืม

ธนาคารพาณิชย์

บริษัทเงินทุน

บริษัทประกัน

สหกรณ์การเกษตร

สหกรณ์ออมทรัพย์

ธนาคารออมสิน

ธกส.

ธนาคารอาคารสงเคราะห์


2.3 ล้าน

5.7 ล้าน

9.4 ล้าน

1.4 ล้าน

1.4 ล้าน

1.7 ล้าน

4.4 ล้าน

4.6 ล้าน


4.2 ล้าน

1.3 ล้าน

2.4 ล้าน

2.5 ล้าน

1.6 ล้าน

3.9 ล้าน

1.2 ล้าน

1.4 ล้าน


จะเห็นว่า   ณ  สิ้นปี 2539  ธนาคารพาณิชย์ไทย  ทั้งระบบ  ระดมเงินออมได้  2.3 ล้านล้านบาท ปล่อยกู้ไป 4.2 ล้านล้านบาท มีส่วนต่างกันถึงเกือบเท่าตัว (178.3 %) โดยปกติไม่ควรเกิน  20 %   ดังนั้น ส่วนต่างระหว่าง เงินให้กู้ยืมกับเงินออมในประเทศไทยได้มาจาก BIBF และระดมเงินออมจากต่างประเทศ  แสดงว่า  สถาบันการเงินในประเทศไทยอ่อนแอมาก  ไม่สามารถพึ่งตนเองได้  ต้องพึ่งเงินกู้จากต่างประเทศ


ทั้งระบบ   

=   178  
หมายถึง  เงินออม  100 บาท ต้องกู้ยืมอีก   178   
บาท


ธนาคารพาณิชย์  
=   178.3  
หมายถึง  เงินออม  100 บาท ต้องกู้ยืมอีก   178.3  บาท


สถาบันการเงิน  

=   227.5 
หมายถึง  เงินออม  100 บาท ต้องกู้ยืมอีก   227.5 
บาท



ซึ่งตามปกติ  ไม่ควรเกิน  20 % หมายถึง  เงินออม  100 บาท ต้องกู้ยืมอีก   120  บาท เป็นการชี้ให้เห็นถึง  ภาระหนี้สินของประเทศไทย ดูจากตารางที่ 3 

ตาราง 3 ดุลบัญชีเดินสะพัด,ทุนสำรองระหว่างประเทศและหนี้ต่างประเทศ

ประเภท
2535
2536
2537
2538
2539
2540

1. ดุลบัญชีเดินสะพัด

2. ทุนสำรองระหว่างประเทศ

3. หนี้ต่างประเทศ

   * ภาครัฐ

   * ภาคเอกชน
-5.6

14.3

-

-
-5.1

18.4

37.9

12.8

25.1
-5.7

21.2

43.6

13.1

30.5
-7.9

25.4

52.1

14.2

37.9
-6.7

30.3

64.9

16.7

49.2
-8.1

37.0

82.6

16.4

66.2

จากตาราง จะเห็นว่า  ดุลบัญชีเดินสะพัดของประเทศไทยขาดดุลมาตลอด(ติดลบ) ในปี 2536  มีทุนสำรองระหว่างประเทศ 18.4 พันล้าน US$ แต่มีหนี้ต่างประเทศรวม 37.9 พันล้าน US$ (หนี้ภาครัฐ  12.8 พันล้าน US$ เป็นหนี้ระยะยาว และหนี้ภาคเอกชน 25.1 พันล้าน US$ เป็นหนี้ระยะสั้น)  แสดงว่าประเทศไทยมีหนี้สินล้นพ้นตัว  จะเห็นว่าหนี้จะสูงขึ้นทุก ๆ ปี และทุนสำรองระหว่างประเทศเป็นเพียงตัวเลขในบัญชีเท่านั้น  เพราะเราค้าขายขาดดุลมาตลอด  จึงไม่มีทุนสำรองเหลืออยู่เลย  ซึ่งตัวเลขที่เห็นอยู่นี้ ถ้าเจ้าหนี้ไม่ปล่อยเงินกู้,ไม่ให้เครดิต  สถาบันการเงินไทยจะสั่นคลอนทันทีและการที่ประเทศไทย ประสบวิกฤติเศรษฐกิจ สาเหตุหนึ่งมาจาก คนไทยไม่มีการออม และไม่มีการส่งเสริมการออมภายในประเทศ  ดังนั้น  จึงต้องทบทวนแนวทางการพัฒนาโดยเฉพาะเรื่องการออม  ซึ่งแม้รายได้ต่อหัวจะสูงหากการออมต่ำก็จะทำให้เกิดวัฏจักรความยากจนได้ หรือแม้กระทั่งรายได้ต่อหัวสูงการออมสูงก็สามารถตกอยู่ในวัฎจักรความยากจนได้  เช่น  ญี่ปุ่น แทนที่จะนำเงินออมไปลงทุนเพื่อเพิ่ม Productivity แต่กลับนำเงินไปลงทุนในการเล่นหุ้นหรืออสังหาริมทรัพย์ เป็นการลงทุนในการเก็งกำไรระยะสั้น  ไม่ใช้ในการผลิตและบริการจริง (Real Sector)   จึงไม่ก่อให้เกิดการผลิตจริงออกมา  ดังนั้น เพื่อความอยู่รอดของประเทศรัฐจึงควรต้องได้ไปเกี่ยวข้องดูแล  เพื่อให้เงินออมได้ใช้ไปในทางที่เกิดประโยชน์ระยะยาว  นั่นคือ การลงทุนในภาคการผลิตจริง  เรื่องนี้เป็นเรื่องประโยชน์ของสังคมส่วนรวมในระบบเศรษฐกิจสูงสุด (Social Benefit)  ไม่ใช่เรื่องของคนเพียงคนเดียวหรือกลุ่มเดียว  การออมการลงทุนไม่ใช่  Private Decision 

หน้าที่ของรัฐในการส่งเสริมการออมและการลงทุน มีอะไรบ้าง


1. รัฐต้องส่งเสริมการออม  ด้วยวิธี 3  วิธี  ได้แก่…



1.1 ส่งเสริมและกำกับการพัฒนาความเข้มแข็งของสถาบันการเงิน



1.2 จัดเก็บภาษีการบริโภคที่ไม่จำเป็นให้สูง เพื่อจูงใจให้คนออมมากขึ้น  เช่น สินค้าฟุ่มเฟือย เก็บภาษีให้สูงมาก เป็นต้น



1.3 ยกเว้นภาษีให้กับการออม โดยเฉพาะลดภาษีการออมระยะยาว  เช่น การออมในกองทุนเลี้ยงชีพ เป็นต้น


ลักษณะของการเก็บภาษีของประเทศไทยในปัจจุบัน ไม่ได้ส่งเสริมการออม  เช่น



1) ภาษีเงินได้นิติบุคคล  เป็นภาษีที่จัดเก็บจากกำไรของธุรกิจ  โดยเก็บ 30 % ของกำไรที่ได้  ดังนั้น นักธุรกิจจะพยายามใช้เงินให้หมด ให้เหลือกำไรน้อยหรือไม่เหลือเลย  โดยการทุ่มเงินลงไปในด้านการโฆษณา,การซ่อมแซมอาคารสถานที่ที่เกินจริง,การซื้อรถยนต์ประจำตำแหน่งผู้บริหาร  เป็นต้น  ดังนั้น  โครงสร้างภาษีเงินได้นิติบุคคลสมัยใหม่ ควรจะทำการแบ่งกำไรเงินออกเป็นสองส่วน ได้แก่  ส่วนแรก  เป็นส่วนกำไรที่จัดสรรให้กับผู้เป็นเจ้าของ จะจัดเก็บในอัตราก้าวหน้า (15-20 % )  ส่วนที่ 2 เป็นส่วนกำไรจัดสรรเพื่อการลงทุนใหม่ (Reinvestment)  ให้ยกเว้นภาษี  เช่น การขยายโรงงาน,การทำ R&D ,การทำ Planing เป็นต้น  ผลที่ได้คือ ภาษีเป็นตัวจูงใจให้มนุษย์เป็น  Profit Maximize ได้นำเงินไปลงทุนต่อ  ซึ่งเกิดทั้งผลประโยชน์ระยะสั้นที่ไม่ต้องเสียภาษี  ส่วนระยะยาวธุรกิจมีประสิทธิภาพในการผลิตมากขึ้น


2) ภาษีเงินได้บุคคลธรรมดา  คือภาษีที่จัดเก็บจากรายได้ของประชาชนโดยทั่ว ๆ ไป ซึ่งจัดเก็บในอัตราก้าวหน้า และรายได้ของมนุษย์มีอยู่หลายส่วนด้วยกัน คือ..



ก .เงินเดือน/ค่าจ้าง




ข. ดอกเบี้ย




ค. เงินปันผล




ง. ขายอสังหาริมทรัพย์ (Capital gain)



จ. กองมรดก


การจัดเก็บภาษีในส่วนนี้ไม่เหมาะสม โดยที่เก็บจากเงินเดือน/ค่าจ้างเต็มที่ในอัตราสูงถึง  37  % หัก  ณ  ที่จ่ายด้วย  ส่วนรายได้อื่น ๆ กลับเก็บน้อยมากอัตราสูงสุดเพียง 5 % ภาษีมรดกไม่เก็บหรือ การขายอสังหาริมทรัพย์เก็บน้อย  จึงทำให้เกิดปัญหาจากโครงสร้างภาษีแบบปัจจุบัน  คือ


(1) สร้างความไม่เท่าเทียมทางเศรษฐกิจให้เกิดขึ้น



(2) เป็นการจูงใจให้คนไม่ทำงานแต่ชอบเก็งกำไรเพราะ ภาษีเสียน้อย

2. รัฐต้องส่งเสริมการลงทุน  ด้วยวิธี 3  วิธี  ได้แก่…


2.1 การควบคุมทิศทางการปล่อยสินเชื่อของสถาบันการเงิน โดยธนาคารชาติ ตั้งเงื่อนไข ดังนี้



2.1.1 การนำเงินออกนอกประเทศ ตั้งแต่  50  ล้านบาทขึ้นไปต้องมีธุรกรรมจริงชัดเจน



2.1.2 การปล่อยสินเชื่อให้บริษัทต่างชาติ ต้องมีสัดส่วน หนี้/ทุน เป็น  1 : 3 หมายถึง เมื่อกู้  1  ส่วน ต้องนำเงินทุนเข้ามา  3  ส่วน 



2.1.3 สถาบันการเงินจะปล่อยสินเชื่อเพื่อการเก็งกำไรได้ไม่เกิน 20 %

2.2 ส่งเสริมการลงทุนจากต่างประเทศ


2.3 รัฐบาลเข้ามาลงทุนเอง

การส่งเสริมการเจริญเติบโตเศรษฐกิจระยะสั้นหรือเสถียรภาพทางเศรษฐกิจ (Economic Stability) 

      หมายถึงนโยบายการเงินการคลังกับเสถียรภาพทางเศรษฐกิจซึ่งแบ่งออกเป็น  2  ด้านใหญ่  ๆ  ได้แก่..


1.ดุลภาพภายในหรือเสถียรภาพภายใน (Internal Stability /Internal Balanced)



1.1 เสถียรภาพทางด้านราคา (Price Stability) เป็นเรื่องเกี่ยวกับเงินเฟ้อ



1.2 เสถียรภาพทางด้านการจ้างงาน (Employment Stability) เป็นเรื่องเกี่ยวกับ ปัญหาการว่างงาน


2.ดุลภาพภายนอกหรือเสถียรภาพภายนอก (External Stability /External Balanced)  เป็นเรื่องเกี่ยวกับดุลการชำระเงินระหว่างประเทศ


การเจริญเติบโตทางเศรษฐกิจจะต้อง ไม่เร็วเกินไปจนเกิดเงินเฟ้อสูงและไม่ช้าเกินไปจนเกิดการว่างงาน   เศรษฐกิจจะต้องเติบโตอย่างมีเสถียรภาพ  นั่นคือ  จะต้องเติบโตโดยเกิดเงินเฟ้อและการว่างงานต่ำสุด จึงจะเป็นจุดที่ดีที่สุด  และต้องไม่ทำให้ขาดดุลใน  BOP (Balance Of Payment)     ดังนั้น  เศรษฐกิจจะต้องเติบโต ให้มีทั้งเสถียรภาพภายในและภายนอกควบคู่กันไป

ดุลภาพภายในหรือเสถียรภาพภายใน (Internal Stability /Internal Balanced)


ตามแนวความคิดของสำนักเคน (Keynesian School Model)  มีสมมติฐานหลัก  3  สมมติฐาน  คือ


1. การว่างงาน (Unemployment) เกิดจากอุปสงค์รวม (Aggregate Demand)  ในระบบเศรษฐกิจมีน้อยเกินไป เมื่อเกิดการว่างงาน  สำนักเคนเชื่อว่า  กลไกตลาด ไม่สามารถปรับตัวและทำให้การว่างงานหายไปโดยอัตโนมัติ


2. รัฐบาลต้องเข้ามาแทรกแซง เมื่อเกิดการว่างงาน  โดยวิธี…



2.1 Demand  Management 



2. Supply Side Management 


3. เงินเฟ้อ (Inflation) เกิดจากสาเหตุหลัก  2  สาเหตุ คือ



3.1 Cost Push



3.2 Demand Pull

การว่างงาน (Unemployment) ซึ่งเกิดจากอุปสงค์รวม (Aggregate Demand = AD)  ในระบบเศรษฐกิจมีน้อยเกินไป อุปสงค์รวม  หมายถึง การใช้จ่ายรวมทั้งหมดในระบบเศรษฐกิจ ทำให้สินค้าขายไม่ออก ผู้ผลิตจึงลดปริมาณการผลิตลง  เป็นผลทำให้เกิดการว่างงานมากขึ้น





=


+

      +


อุปสงค์รวม
            ภาคเอกชน
        ภาครัฐบาล

ภาคระหว่างประเทศ

โดยที่…


Y 
= 
อุปสงค์รวมหรือการใช้จ่ายรวมในระบบ ศก. (Aggregate Demand)


C 
=
การใช้เพื่อการบริโภคจากภาคเอกชน (Consumption Spending)


I 
=
การใช้จ่ายรวมเพื่อการลงทุนของภาคเอกชน (Investment Spending)


G 
=
การใช้จ่ายรวมของรัฐบาล (Government Spending)


X 
=
มูลค่าการส่งออก ( Export )


M 
=
มูลค่าการนำเข้า ( Import)
ดังนั้น Y  จะมากหรือน้อยขึ้นอยู่กับภาคเศรษฐกิจทั้ง  3  ภาค คือ ภาคเอกชน,ภาครัฐบาลและภาคเศรษฐกิจระหว่างประเทศ


ภาคเอกชนขยายตัวดี  มีการใช้จ่ายเพื่อการบริโภคและมีการลงทุนสูง  ภาครัฐบาล เก็บภาษีได้มาก  มีการขยายตัวดีและมูลค่าการส่งออก มากกว่า การนำเข้า ทำให้อุปสงค์รวมเพื่อการใช้จ่ายรวมในระบบเศรษฐกิจ ก็จะขยายตัว  เศรษฐกิจของประเทศขยายตัว ความต้องการแรงงานสูงขึ้น การว่างงานจะเกิดได้ยาก  ดังนั้น การว่างงานจะเกิดก็ต่อเมื่อ  อุปสงค์รวมน้อยเกินไป ซึ่ง สำนัก  Classic  เชื่อว่า การว่างงานจะหายไปเองโดยอัตโนมัติ โดยกลไกตลาดจะค่อย ๆ ปรับตัวและหายไปในที่สุด  แต่สำนักเคน ไม่เชื่อว่าค่าจ้างที่เป็นตัวเงินจะลดลงได้ โดยกล่าวว่า ค่าจ้างที่เป็นตัวเงินจะมีปัญหาเรื่อง Sticky Downward  หมายถึงค่าจ้างที่เป็นตัวเงิน เมื่อเคลื่อนขึ้นแล้วจะปรับตัวลงได้ยากมาก ด้วยเหตุผลคือ


(1) ลูกจ้างจะพยายามต่อรองไม่ให้ค่าจ้างที่เป็นตัวเงินลดลง เพื่อรักษาฐานของตัวเองไว้


(2) มีกฎหมายค่าจ้างขั้นต่ำ (Minimum Wage Law) เข้ามาใช้  ทำให้ค่าจ้างถูกกำหนดโดยกฎหมายไม่ใช้กลไกตลาด


(3) เกิดภาวะภาพลวงตาทางการเงิน (Money Illusion)  คือ มนุษย์มักจะให้ความสำคัญที่เป็นตัวเงินมากกว่าค่าจ้างที่แท้จริง  เช่น  เราเชื่อว่าค่าจ้างสูงดีกว่าค่าจ้างต่ำ  เป็นต้น

รัฐบาลต้องเข้ามาแทรกแซง เมื่อเกิดการว่างงาน สำนักเคนจึงมีความเห็นว่า รัฐต้องเข้ามาแทรกแซง โดยวิธี…


1) Demand  Management   (การจัดการด้านอุปสงค์)


2) Supply Side Management  (การจัดการด้านอุปทาน)

Demand  Management   (การจัดการด้านอุปสงค์) หมายถึง ถ้าอุปสงค์รวม (Y) ลดลง  การว่างงานจะเกิดขึ้น  รัฐต้องใช้นโยบายการเงินการคลังเข้ามากระตุ้น  เพื่อให้  Y สูงขึ้น โดยทำได้  3  วิธี ได้แก่…


(1) การเอานโยบายการเงินแบบขยายตัว (Expansionary  Monetary Policy) เข้ามาช่วย  โดยมีความเชื่อที่ว่า  ถ้ารัฐบาลเพิ่มปริมาณเงินเข้าไปในระบบเศรษฐกิจ  จะทำให้อุปสงค์รวมขยายตัวด้วย

ทฤษฎีปริมาณเงินของเคน   เมื่อปริมาณเงิน ( M ) ถูกเพิ่มเข้าไปในระบบ    อัตราดอกเบี้ย  ( r ) จะมีแนวโน้มลดลง การลงทุน ( I ) จะขยายตัว ทำให้อุปสงค์รวม ( Y ) ขยายตัวตามไปด้วย  การจ้างงานก็จะสูงขึ้นตามไปด้วย

 


จากสมการ  เมื่อมีการเพิ่มปริมาณเงิน ซึ่งเป็น Supply เข้าไปในระบบเศรษฐกิจ ขณะที่ Demand เงินระยะสั้นยังไม่เปลี่ยนแปลงเกิดสภาพคล่องสูง ดอกเบี้ย (r ) จะลดลง ในธุรกิจสมัยใหม่การใช้จ่ายในการลงทุนของภาคเอกชนจะดูปัจจัย  3  ตัว คือ Cost benefit analysis, Pay back period และ Internal rate of return (IRR) ซึ่งค่าทั้ง 3 ตัวนี้จะอยู่กับดอกเบี้ย  เมื่อดอกเบี้ยลดลง ระยะคืนทุนจะสั้นลง  การกู้ก็จะคุ้มทุนมากขึ้น  หากดอกเบี้ยลด  1 % การใช้จ่ายเพื่อการลงทุนจะขยายตัวประมาณ  0.3 – 0.4 % 

การเพิ่มปริมาณเงินเข้าไปในระบบเศรษฐกิจ สามารถกระทำได้  3  วิธี ได้แก่….



ก) ลด Reserve Requirement หมายถึงลดปริมาณเงินสดสำรองตามกฎหมายที่สถาบันการเงินต่าง ๆ จะต้องสำรองเอาไว้  จะนำไปปล่อยกู้ไม่ได้   (เงินสดสำรองนั้นมีค่าอยู่ระหว่าง  8 – 15  % ของยอดเงินฝาก) อำนาจกำหนดอยู่ที่ ธปท. ในระบบเศรษฐกิจไทย หากลดค่า RR ลง 1 %  สถาบันการเงินจะมีเงินเพิ่มในระบบเพิ่มขึ้นทันที ประมาณ 30,000 ล้านบาท ปัจจุบัน RR ของไทยอยู่ที่ 8.5 % 

ปัจจุบัน ปัญหาที่สินเชื่อไม่ปล่อยกู้เนื่องจาก….


(1) ปัญหา  NPL กฎหมายให้สำรอง NPL  100 %

(2) กลัวและพะวงจากปัญหาเศรษฐกิจ  หากปล่อยแล้วทำให้  NPL  เพิ่มขึ้น



ข) การลดอัตราดอกเบี้ยมาตรฐาน (Bank Rate) ซึ่งทางธนาคารกลาง (ธปท.) คิดกับสถาบันการเงินที่มาขอกู้ โดยธนาคารแห่งประเทศไทยสามารถทำได้โดยการเพิ่มฐานเงิน (Money Base) คือการพิมพ์เงินเพิ่มออกมา


นับตั้งแต่หลังวิกฤติเศรษฐกิจไทยค้าขายเกินดุล (มีเงินสกุลหลักเข้ามาในประเทศจำนวนมาก ทำให้ทุนสำรองมีมาก) นักวิชาการได้เสนอให้ ธปท.ใช้ Bank Rate แก้ปัญหาให้มากขึ้นโดยการซื้อเงินดอลลาร์เข้ามาเป็นเงินทุนสำรองแล้วพิมพ์เงินบาทออกสู่ตลาดทันทีเท่ากับเงินดอลลลาร์ที่ซื้อเข้ามา ซึ่งเป็นการยิงปืนนัดเดียวได้นก  3  ตัว  คือ


(1) เพิ่มปริมาณเงินบาทในระบบเศรษฐกิจ


(2) ค่าเงินบาทจะอ่อนตัวลง (การส่งออกขยาย)


(3) เงินเฟ้อสูงขึ้น ปัจจุบัน 1.5 % ต่ำเกินไป ทำให้แนวโน้มราคาสินค้าจะลดลง คนจะไม่บริโภคสินค้าและเก็บเงินไว้กับตัวเอง แต่ถ้าเงินเฟ้อสูงขึ้น คนกลัวว่าราคาสินค้าจะสูงขึ้น คนจึงเริ่มใช้จ่ายในส่วนของผู้ผลิตก็จะเร่งการผลิตเช่นกัน



ค) การซื้อคืนหลักทรัพย์ของรัฐบาล (Open Market Operation) หรือการลดอัตราดอกเบี้ย RP( Repurchase) นั่นคือ พันธบัตรรัฐบาล โดยปกติสถาบันการเงินจะ Reserve เงินสดสำรองและหลักทรัพย์ของรัฐบาลที่มีกำหนดการไถ่ถอนคืน  ช่วงวิกฤติ ปริมาณเงินในระบบหายไปหมด เพราะรัฐบาลได้ปล่อยพันธบัตรรัฐบาลหลายแสนล้านบาทไปเข้ากองทุนฟื้นฟู  โดยให้ดอกเบี้ยสูงถึง 20 % เมื่อครบกำหนดไถ่ถอนคืน  รัฐบาลต้องการกระตุ้นเศรษฐกิจ  จึงไม่ขึ้นดอกเบี้ย RP ทำให้สถาบันการเงินมีเงินส่วนเกินเหลือมากขึ้น  กำไรของธนาคารสูงขึ้น   แต่สินเชื่อลดลงทันที 4 % ทุกไตรมาศ เงินถูกเก็บไว้เฉย ๆ เรียกว่า  กับดักสภาพคล่อง (Liquidity trap) เมื่อเกิดกรณีนี้  มีคนแนะนำให้รัฐบาลออกพันธบัตร อัตราดอกเบี้ยสูงใหม่  เพื่อ ดึงเงินส่วนเกินเข้ามาใช้จ่ายเป็น G แทน     หรือเป็นการกู้ภายในประเทศแทนต่างประเทศและควรขายให้ประชาชนโดยตรง


(2) การใช้นโยบายการคลังแบบขยายตัว (Expansionary  Fiscal Policy) เข้ามาช่วย เพื่อกระตุ้น Y ให้สูงขึ้นหรือให้อุปสงค์รวม (AD) สูงขึ้น โดยรัฐบาลเพิ่มค่าใช้จ่ายของภาครัฐ (G) จะทำให้การจ้างงานสูงขึ้น  การเพิ่มค่าใช้จ่าย (G) กระทำได้โดย  ใช้งบประมาณแบบขาดดุล (Budget Deficit Policy) รัฐเก็บภาษีให้น้อยลง  แต่มีค่าใช้จ่ายมาก  เช่น  รัฐเก็บภาษี  15 % ของ GDP  แต่จ่าย  18 % ของ GDP  ทำให้มีเงินเพิ่มในระบบ  3  %  ส่วนที่เพิ่มขึ้นนั้นได้มาจากการกู้ยืม  ในสภาวะ  กับดักสภาพคล่อง  ควรกู้ยืมภายในประเทศด้วยการออกพันธบัตร ไม่ควรกู้ยืมจากต่างประเทศ  เพราะจะทำให้มีหนี้เพิ่มขึ้น

ตัวอย่าง เช่น  ปีงบประมาณ 2544


รัฐบาลเก็บภาษีได้  
=   15.5  % ของ GDP (คิดเป็นเงินประมาณ  805,000 ล้านบาท)


รัฐบาลจ่าย
  
=   17.5  % ของ GDP (คิดเป็นเงินประมาณ  910,000 ล้านบาท)


รัฐบาลขาดดุล  

=        2  % ของ GDP (คิดเป็นเงินประมาณ  105,000 ล้านบาท)

ดังนั้น  งบประมาณ 105,000 ล้านบาท  ต้องกู้ยืมจากภายในประเทศหรือต่างประเทศ  มาใช้จ่ายต่อไป


(3) การใช้  Tax  Policy  


กระทำได้โดย  การลดภาษี  เพื่อให้อุปสงค์รวม (AD) หรือการใช้จ่ายขยายตัว  ทำให้การจ้างงานขยายตัวตามไปด้วย

ภาษีที่จะนำมากระตุ้นให้ Y ขยายตัวได้ดี คือ


ก) การลดภาษีเงินได้บุคคลธรรมดา  ในลักษณะลดหย่อน  เช่น 50,000 บาท แรกจากรายได้สุทธิไม่ต้องเสียภาษี เป็นต้น 


ข) การลดภาษีมูลค่าเพิ่ม  ทำให้คนหันมาใช้สินค้าเพิ่มขึ้น

ข้อจำกัด

1. การใช้นโยบายการเงินแบบขยายตัว มีข้อจำกัดหลายประการ ซึ่งเรียกว่า  "กับดักสภาพคล่อง"  เกิดจากสาเหตุ ได้แก่…


1.1 Reluctant Lenders ความไม่เต็มใจของผู้ให้กู้  หมายถึง  ความไม่ค่อยอยากปล่อยเงินกู้ของสถาบันการเงิน  ถึงแม้ว่า ธปท.จะเพิ่มปริมาณเงินสดสำรองให้กับธนาคารพาณิชย์ โดยการลด Reserve Requirement ,Bank Rate, Repurchase ก็ตาม   แต่การตัดสินใจในการปล่อยกู้หรือให้สินเชื่อนั้นเป็นอำนาจของธนาคารพาณิชย์  ซึ่งบังคับไม่ได้  เพราะว่า ธนาคารพาณิชย์  กลัวว่าเมื่อปล่อยสินเชื่อไปแล้วจะเป็นหนี้เสียมากขึ้น ดังนั้น จึงเก็บเงินสำรองส่วนเกินไว้กับตัวเองมากขึ้น 


1.2  Low Expect of Future Profits  ความคาดหวังในอนาคต  หมายถึง  ถึงแม้ว่าธนาคารพาณิชย์ต้องการปล่อยสินเชื่อมากขึ้นแต่ก็ไม่มีหลักประกันว่า การลงทุนของภาคเอกชนจะขยายตัว เพราะ การตัดสินใจลงทุนของเอกชนไม่ได้ขึ้นอยู่กับดอกเบี้ยในอนาคตด้วย  ถ้าผลตอบแทนในอนาคตไม่ดี เงินเฟ้อมีแนวโน้มลดลง การลงทุนก็ไม่เกิดขึ้น เพราะความเสี่ยงสูง

2. การใช้นโยบายการคลังแบบขยายตัว  มีข้อจำกัดได้แก่


2.1 เป็นนโยบายที่ใช้ในระยะสั้นเท่านั้น  หากใช้นาน ๆ จะส่งผลให้เกิดหนี้สาธารณะสูงขึ้น ส่งผลให้เกิดความอ่อนแอทางการคลัง


2.2 Crowding out Effect  การตัดโอกาสการใช้จ่ายของภาคเอกชน  ซึ่งรัฐบาลใช้นโยบายการคลังทำการกู้จากภายในประเทศก็จะตัดโอกาสทางการใช้จ่ายการลงทุนของภาคเอกชน (C+I) ในอนาคตเช่นกัน


2.3 ปัญหาที่เกิดจากผลของการคาดคะเน  ในขณะที่รัฐบาล (G) เพิ่มค่าใช้จ่ายโดยใช้งบประมาณแบบขาดดุล แต่ ภาคเอกชนก็จะเริ่มคาดคะเนว่า  การใช้นโยบายดังกล่าวไม่สามารถใช้ด้นานและจะนำไปสู่ปัญหาหนี้สาธารณะสูงขึ้น  ผลสุดท้ายรัฐบาล (G) ก็จะต้องทำการจัดเก็บภาษีเพิ่มขึ้น เพื่อนำมาใช้หนี้ต่อไป ทำให้ภาคเอกชนจะเริ่มประหยัดลดค่าใช้จ่ายลง


2) Supply Side Management  (การจัดการด้านอุปทาน)



หมายถึง  การที่รัฐบาลกระตุ้นให้มีการผลิตสินค้าหรือบริการภายในประเทศให้เพิ่มมากขึ้นโดยตรง จะทำให้มีผลต่อการขยายตัวของการจ้างงานเพิ่มมากขึ้น ปัญหาการว่างงานก็ค่อย ๆ หมดไป 


รัฐบาลสามารถกระทำได้โดย  การส่งเสริมให้ผลตอบแทนจากการลงทุนของหน่วยธุรกิจเพิ่มสูงขึ้น โดยการใช้นโยบายทางการเงินและการคลัง  เช่น การลดภาษีให้กับผู้ประกอบการ,การลดภาษีให้กับเครื่องมือเครื่องจักรและวัตถุดิบ หรือการลดอัตราดอกเบี้ยเงินกู้  เพื่อสร้างแรงจูงใจในการผลิตสินค้าและบริโภค



เงินเฟ้อ (Inflation)

เกิดจากภาวะที่ระดับราคาสินค้าเพิ่มสูงขึ้นอย่างรวดเร็ว  หมายถึง  Demand (อุปสงค์)  เพิ่มขึ้นอย่างรวดเร็วจน Supply (อุปทาน) ไม่สามารถเพิ่มได้ทันท่วงทีส่งผลให้ราคาสินค้าสูงขึ้น  สาเหตุมาจาก…


1. Cost  push


2. Demand pull
Case Study


สาระโดยสรุปของโครงสร้างงบประมาณรายจ่ายปี 2543,2544 และ2545


งบประ
มาณ2543
งบประ
มาณ2544
งบประ
มาณ2545

รายการ
วงเงิน

(ล้านบาท)
เพิ่ม/ลด

(%)
วงเงิน

(ล้านบาท)
เพิ่ม/ลด

(%)
วงเงิน

(ล้านบาท)
เพิ่ม/ลด

(%)

งบประมาณรายจ่าย

- รายจ่ายด้านการลงทุน

(สัดส่วนต่องบประมาณ)

- รายจ่ายประจำ

(สัดส่วนต่องบประมาณ)

- ชำระคืนด้านเงินกู้

(สัดส่วนต่องบประมาณ)

รายได้

- รายรับ

(สัดส่วนต่อ GDP)
- เงินกู้ 

(สัดส่วนต่อ GDP)

860,000.0

219,373.7

25.5

633,306.1

73.6

7,320.2

0.9

860,000.0

750,000.0

110,000.0
4.2

-5.8

7.9

36.8
910,000.0

220,198.4

24.2

677,666.3

74.5

12,135.3

1.3

910,000.0

805,000.0

15.5

105,000.0

2.0
5.8

1.4

6.6

65.8
1,023,000.0

226,363.9

22.1

770,506.6

75.3

26,129.5

2.6

1,023,000.0

823,000.0

14.7

200,000.0

3.5
12.4

2.8

13.7

111.5

*   งบปี 44  การกู้จะเป็นการกู้ภายในประมาณ  65 %
** งบปี 45  การกู้จะเป็นการกู้ภายในทั้งหมด

หมายเหตุ  งบปี 45 มีการจัดตั้งงบกระตุ้นเศรษฐกิจฉุกเฉิน  = 58,000 ล้านบาท

ขอให้นักศึกษาวิเคราะห์โครงสร้างงบประมาณปี 2543,2544และ2545 โดยตอบคำถามดังต่อไปนี้

ก. เราเรียกงบประมาณปี 2543,2544และ2545 ว่าเป็นนโยบายงบประมาณแบบใด และนโยบายดังกล่าวควรใช้ในสภาวะเศรษฐกิจเช่นใด อธิบายโดยยกเหตุผลประกอบอย่างชัดเจน

ข. ชี้ให้เห็นถึง ข้อดี/ข้อเสีย ของงบประมาณปี 2545 โดยวิเคราะห์เปรียบเทียบกับงบประมาณปี 43 และ 44 ในแต่ละรายการโดยละเอียด

ค. ในฐานะที่ท่านเป็นนักบริหาร ขอให้ท่านวิเคราะห์ผลกระทบของงบประมาณปี 2545 ต่อตัวแปรทางเศรษฐกิจดังต่อไปนี้

       1) แนวโน้มอัตราการเจริญเติบโตทางเศรษฐกิจในปี 2545  น่าจะอยู่ในระดับใด โดยกำหนดให้



GDP ในปี 2544 = 5,116,000  ล้านบาท



และจากวงเงินงบประมาณในปี 45 จะทำให้เกิดตัวทวี ทำให้การใช้จ่ายเพื่อการบริโภคของภาคเอกชนในปี 45 มีมูลค่าเท่ากับ 2,988,100 ล้านบาท และการใช้จ่ายเพื่อการลงทุนของภาคเอกชนในปี 45 จะเท่ากับ 940,000 ล้านบาท



ดุลการชำระเงิน (BOP) ในปี 2545 มีแนวโน้มเกินดุล โดยมีมูลค่าลดลงเท่ากับ 341,000 ล้านบาท

       2) แนวโน้มทิศทางของอัตราดอกเบี้ยภายในประเทศในปี 45 น่าจะมีแนวโน้มเปลี่ยนแปลงในทิศทางใด

       3) แนวโน้มของอัตราเงินเฟ้อในปี 45 น่าจะมีแนวโน้มเปลี่ยนแปลงในทิศทางใด

       4) และแนวโน้มของดุลบัญชีเงินทุนและดุลบัญฃีเดินสะพัดน่าจะมีแนวโน้มเปลี่ยนแปลงไปในทิศทางใด

คำตอบ

ก. ใช้นโยบายงบประมาณแบบขาดดุล ซึ่งนโยบายดังกล่าวควรใช้ในสภาวะเศรษฐกิจตกต่ำ เกิดการว่างงาน,การบริโภคตกต่ำ เราสามารถดูได้จากตารางในการกู้เงินงบประมาณแต่ละปี เช่น ปี 2543 ยอดเงินกู้ จำนวน 110,000.0ล้านบาท ปี 2544 ยอดเงินกู้ จำนวน 105,000.0 ล้านบาท ปี 2545 ยอดเงินกู้ จำนวน 200,000.0 ล้านบาท จะเห็นว่าต้องพึ่งพาเงินกู้เพื่อมากระตุ้นเศรษฐกิจภายในประเทศตลอดเวลา ภาระหนี้สินจึงเพิ่มขึ้นทุกปี ทั้งภายในและต่างประเทศ  เนื่องจากภาคเอกขน (C+I)  ไม่สามารถลงทุนดำเนินธุรกิจให้ยั่งยืนต่อไปได้ จึงทำให้ อุปสงค์รวมหรือรายได้ประชาชาติ (Y) ลดลง เกิดการว่างงานขึ้น เพราะภาคเอกชนไม่มีการลงทุน  ทำให้รัฐบาลต้องกระตุ้นเศรษฐกิจให้เจริญเติบโตขึ้น โดยการเพิ่มค่าใช้จ่ายภาครัฐ (G) ให้สูงขึ้น จึงจำเป็นต้องใช้นโยบายงบประมาณแบบขาดดุลเข้ามากระตุ้นเศรษฐกิตของประเทศต่อไป


ข. ข้อดี/ข้อเสียของงบประมาณ ปี 2545 เนื่องจากงบประมาณในปี 2545 เป็นการกู้เงินภายในประเทศทั้งหมด จำนวน 200,000.0 ล้านบาท เมื่อเปรียบเทียบกับ ปี 2543,2544 ซึ่งกู้จากต่างประเทศเป็นส่วนใหญ่ ดังนั้นเมื่อพิจารณาถึงข้อดี/ข้อเสียของงบประมาณปี 2545 แล้วมีดังนี้


1) ข้อดี มีดังนี้



(1) ทำให้ค่าใช้จ่ายภาครัฐ ( G ) เพิ่ม ในการกระตุ้นเศรษฐกิจซึ่งงบประมาณเพิ่มถึง 12.4 %



(2) การขาดดุลสูงที่สุดถึง 3.5 % ของ GDP ไม่เกิน 3 % 



(3) เป็นการกู้เงินจากภายในประเทศทั้งหมด จึงทำให้ไม่ต้องมีภาระหนี้เพิ่มขึ้นอีก ซึ่งเป็นสิ่งที่เหมาะสมที่สุดในสภาพกับดักสภาพคล่องที่รัฐบาลจะออกธนบัตรเงินกู้ให้ประชาชนกู้ต่อไป


2) ข้อเสีย มีดังนี้




(1) งบลงทุนน้อยและต่ำลงกว่าเดิม 2 %


(2) งบประจำเพิ่มขึ้น 13.7 % ตกอยู่กับข้าราชการประจำ 75 % พยุงข้าราชการ



(3) งบชำระเงินกู้สูง



(4) การชำระเงินงบขาดดุลต่อไปอีก สร้างภาระหนี้สูงให้รัฐอีกประมาณ 20 % ต้องชำระหนี้อย่างเดียว


ค. แนวโน้มอัตราการเจริญทางเศรษฐกิจในปี 2545 ไม่ค่อยจะดีมากนักเนื่องจากภาวะเศรษฐกิจโลกไม่ดี การเกินดุลลด  ดังนั้นอัตราการเจริญเติบโตเราจะสามารถคำนวณได้จากข้อมูลดังนี้


1) อัตราการเจริญเติบโตทางเศรษฐกิจ



Y 
= 
G  +  C  +  I  + ( X-M )




=     (1,023,000.0-26,129.5) + 2,988,100 + 940,000 + (341,000)




=   5,265,970.5  ล้านบาท


คิดเป็นอัตรา
=  (5,265,970.5 - 5,116,000)x100





     5,116,000




=  2.93   %



ดังนั้น อัตราการเจริญเติบโตทางเศรษฐกิจในปี 2545 น่าจะอยู่ในระดับ  2.93  %


2) แนวโน้มทิศทางของอัตราดอกเบี้ยภายในประเทศ ในปี 45 น่าจะมีแนวโน้มเปลี่ยนแปลงในทิศทางสูงขึ้น เนื่องจากเป็นการกู้เงินภายในประเทศทั้งหมดจะทำให้ดอกเบี้ยยิ่งสูงขึ้น ซึ่งไม่ค่อยดีนัก


3) ) แนวโน้มทิศทางของอัตราเงินเฟ้อ ในปี 45 น่าจะมีแนวโน้มเปลี่ยนแปลงในทิศทางเท่าเดิม เพราะรัฐบาลนำเงินภายในประเทศมากระตุ้นเศรษฐกิจ เงินไม่เพิ่มจึงทำให้ลูกโปร่งไม่เพิ่ม ซึ่งไม่ดีนัก


4) ) แนวโน้มของดุลบัญชีเงินทุนและดุลบัญชีเดินสะพัด น่าจะมีแนวโน้มเปลี่ยนแปลงในทิศทางใด  สำหรับดุลบัญชีเงินทุนดอกเบี้ยสูงจะดึงเงินเข้ามาในประเทศได้  แต่ดุลบัญชีเดินสะพัด ไม่สามารถวิเคราะห์ได้ เนื่องจากมีข้อมูลไม่เพียงพอ


สรุป  ถึงแม้ว่ารัฐบาลจะทุ่มงบประมาณเข้าไปในระบเศรษฐกิจเท่าใดก็ตามแต่เศรษฐกิจกลับไม่ขยายตัวเท่าที่ควรหรือไม่มากนัก เพราะ มีสัดส่วนของงบประมาณนั่นเอง

หัวข้อการบรรยายในศุกร์ - เสาร์ นี้

1. การพัฒนาอุตสาหกรรม (Industrial Development)


1.1 Import-substitution Model

1.2 Export-led growth Model
2. การเงินระหว่างประเทศ  (International Finance)


2.1 ความหมายของ Balance of Payment

2.2 อัตราแลกเปลี่ยนเงินตราระหว่างประเทศ (Exchange Rate System)


2.3 การรักษาเสถียรภาพของ BOP

หัวข้อแนวคิดที่ 4  : การพัฒนาอุตสาหกรรม  (Industrial Development)
1. Import-substitution Model เรียกสั้น ๆ ว่า  I-S Model   จากแนวคิดที่ไม่เห็นด้วยกับสำนัก Classic ในเรื่องของการค้าระหว่างประเทศเสรี  ซึ่งสำนัก Classic กล่าวถึงเรื่อง Comparative  Advantage เป็นทฤษฎีได้เปรียบเชิงเปรียบเทียบ มีหลักว่า ถ้าประเทศใดมีความได้เปรียบในการผลิตสินค้าอะไร ควรจะเน้นผลิตสินค้านั้น แต่สินค้าใดที่ผลิตไม่เก่ง ให้นำเข้าจากต่างประเทศหรือปล่อยเสรีทางการค้า ซึ่งในความคิดนี้จะทำให้เกิด…..


1) การค้าเสรีมีการแบ่งงานกันทำ (Decision of Labor )

2) เกิดความเชี่ยวชาญเฉพาะด้าน (Specialization )

3) ไม่สูญเปล่าทรัพยากรที่ผลิตไม่เก่ง


4) ผู้บริโภคจะได้รับประโยชน์สูงสุด

ทฤษฎีนี้ค่อนข้างจริง แต่ไม่เสมอไป  สมมติว่า ประเทศไทยและอเมริกา: ประเทศไทยมีความสามารถในการผลิตสินค้าข้าว,สิ่งทอ,อุปกรณ์ไฟฟ้า เก่งมากแต่ประเทศอเมริกามีความสามารถในการผลิตสินค้าประเภท รถยนต์,ซอฟแวร์,เครื่องบิน เก่ง ดังนั้น ประเทศไทยควรนำเข้าสินค้าประเภทรถยนต์,ซอฟแวร์,เครื่องบิน ในขณะที่ประเทศอเมริกา นำเข้าสินค้าประเภท ข้าว,สิ่งทอ,อุปกรณ์ไฟฟ้า เป็นต้น  


ดังนั้น  การค้าเสรีจึงมีประโยชน์มากสำหรับคนส่วนใหญ่ แต่นายทุนมักจะไม่ชอบ จึงเป็นทฤษฎีที่มีคนนิยมยอมรับกันอย่างกว้างขวาง  Ernert Engel ได้เข้ามาศึกษาทฤษฎี Comparative  Advantage  ซึ่งมีประโยชน์จริง แต่มีข้อยกเว้นที่สำคัญคือ   สมมติทั้งคู่มีความได้เปรียบสินค้าขั้นปฐมแม้ต้องนำเข้าสินค้าอุตสาหกรรม จะเสียเปรียบตลอดไป จะไม่ได้รับประโยชน์สูงสุด เป็นไปตามกฎของ Engel's Law  คือ " อุปสงค์ของสินค้าขั้นปฐมในตลาดโลกเพิ่มขึ้นช้ากว่ารายได้" (มีความยืดหยุ่นต่อรายได้ต่ำ Law incene elasticity of Demand  หมายความว่า รายได้ที่เพิ่มขึ้น บริโภคมากขึ้น โดยปกติเมื่อรายได้เพิ่มขึ้น  การบริโภคสินค้าปฐมจะลดลง เช่น Maslow's Law ความต้องการของคน จะไปบริโภคสินค้าฟุ่มเฟือยมากกว่าเสมอ มนุษย์มักเป็นอย่างนี้เสมอ ๆ  ในความต้องการรถยนต์นั้นเพิ่มขึ้น 24 - 25 % แต่ความต้องการสินค้าปฐมเพิ่มไม่เกิน 3 % จึงทำให้ประเทศที่มีความได้เปรียบสินค้าขั้นปฐมอยากมีสินค้าภาคอุตสาหกรรมเกิดขึ้นเข้ามาช่วย  โดยที่ทำ In-Sn หมายถึง ภาครัฐบาลเข้ามาแทรกแซงโดยใช้งบประมาณการคลังเข้ามาดำเนินการ โดยกระตุ้นให้เกิดสินค้าภาคอุตสาหกรรม


1. การตั้งกำแพงภาษี (Tariff Protection) มีประโยชน์ คือ



1.1 ลดการนำเข้าสินค้าอุตสาหกรรมลง



1.2 จูงใจให้มีการผลิตสินค้าเหล่านั้นทดแทนภายในประเทศ


2. มาตรการจูงใจทางการเงินและการคลัง (Fiscal & Monetary Incretions)



2.1 ลด/ยกเว้นภาษี

2.2 เงินอุดหนุน

ภาพแบบจำลองของการตั้งกำแพงภาษีนำเข้าให้สูงขึ้น 



price

Domestic Demand

Domestic Supply



cloths



    P2



    P1











Quanity of Cloths



         0
          Q1
Q2
       Q3
        Q4







         M1

สมมติให้รูปนี้เป็นแบบจำลองของสินค้าเสื้อผ้าสำเร็จรูป


ปัจจุบัน ดัชนีเฉลี่ยอยู่ที่  P1 
Demand  อยู่ที่    0 - Q4 (ปริมาณมาก)  Supply ภายในประเทศ  0 - Q1  ที่เหลือต้องนำเข้าจากต่างประเทศ ( M1 = Q1 - Q4) ต้องนำเข้าเท่ากับ M1 ทำให้ขาดดุลมากมาย  ดังนั้น  รัฐบาลต้องเข้าตั้งกำแพงภาษี  ทำให้การนำเข้าลดลงจาก Q4 ลดลงมา  Q3  Supply ลด ราคาพุ่งขึ้นมาอยู่ที่  P2 ให้ผู้ผลิตจูงใจมาอยู่ที่ Q2  ดังนั้น  จะเกิดขึ้นพร้อมกัน ลดการนำเข้า จูงใจผลิตภายใน 

ตัวอย่าง    นายทุนสมัยก่อนนั้น เป็นพ่อค้าและนักการเงิน คือพวกขายข้าว    จะรวยมากมายมาจากรายได้โควตาส่งออกข้าว แล้วส่งสินค้าอุตสาหกรรมมาขาย เพราะเรามีการค้าเสรี นายทุนที่รวยที่สุดคือ การค้าทอง

ข้อเสียของการตั้งกำแพงภาษีคือ การโอนเงินจากผู้บริโภค(ประชาชน) ไปให้ผู้ผลิตหรือนายทุน

ข้อดี  คือ


1) ลดการขาดดุลได้มาก


2) เป็นรากฐานการพัฒนาอุตสาหกรรมไทยเข้มแข็งขึ้น


3) ทำให้ประเทศไทยรองรับแรงงานจากภาคการเกษตรได้มากขึ้น

ประเด็นสำคัญ คือ  การลดข้อเสียให้เป็นข้อดี จะทำได้อย่างไร ?   ดังนั้น การตั้งกำแพงภาษีต้องเป็นชั่วคราว (Temparay  Measure)
เพื่อป้องกันอุตสาหกรรมภาคใหม่หรือในช่วงที่เกิดใหม่ ตั้งไม่เกิน 15 ปี จากนั้นค่อย ลดลง เพื่อส่งเสริมการแข่งขัน

การลด/ยกเว้นภาษี


ในส่วนของภาษีเงินได้นิติบุคคล โดยกฎหมาย 3-7 ปี    แต่ส่วนใหญ่ จะลดหย่อนให้ 5 ปี แล้วต่ออีก 5 ปี ซึ่งหลักของการเสียภาษีโดยทั่วไป  จะต้องไม่ให้ใครคนใดคนหนึ่ง ได้/เสีย กว่ากลุ่มอื่น ๆ  ดังนั้น เมื่อลดหย่อนภาษีแล้วควรมีเงื่อนไขในการตอบแทนให้สังคม (Compensation )  เช่น  บีบหันมาใช้ชิ้นส่วนภายในแทน เพื่อให้ได้รับประโยชน์จาการลดหย่อน เป็นประเทศ ลาติน อเมริกัน,เกาหลีใต้ เป็นต้น  โดยการพัฒนาหาทางลดการนำเข้าแล้วหันมาใช้ชิ้นส่วนภายในทดแทน มีเป้าหมายในการจ้างงานคนในท้องถิ่น เป็น Loca partner เพื่อผลิตชิ้นส่วนทดแทน


สำหรับในไต้หวัน,ฮ่องกง ใช้การพัฒนา SMEs มานาน ใช้ได้ดีมาก เงื่อนไขที่ใช้ได้แก่ จะต้องมี SMEs เป็นผู้ผลิตร่วม และมีการ Transfer Technology ให้ SMEs ของไต้หวันและฮ่องกงด้วย  เช่น บริษัท เบนเตองผู้ขอผลิตเสื้อในไต้หวัน เป็นต้น

2. Export-led growth Model

ในปี 1985 ไทยหันมาใช้  Export Model (E-Model) ควบไปกับ I-S Model ในช่วงนั้นตลาดโลกมีการค้าสูง ทำให้เห็นช่องทางว่าอุตสาหกรรมส่งออกได้ จะต้องปีรับโครงสร้างภาษีใหม่


1) การปรับโครงสร้างภาษีใหม่ 



* ภาษีขาออก   0



* พ.ร.บ.ส่งเสริมการลงทุน



* EPZ = Export Processing Zone ก็ไม่มีการเสียภาษี สิทธิประโยชน์เหล่านี้ ไม่ให้ฟรี ต้องให้ผลตอบแทนกับสังคมบ้าง จะต้องสามารถส่งออกได้ตาม Export Target  (เป้าหมายของการส่งออก) เพราะนำเงินตราเข้ามาในประเทศ ทำให้เราเกินดุล 


2) ลดกำแพงภาษีลง  ไม่มีใครเคยพูดเลยว่า ต้องลดกำแพงภาษีลงทั้งหมดหรือทุกอย่าง ต้องค่อย ๆ ลดกำแพงภาษีลงสำหรับสินค้านั้น ๆ  สำหรับประเทศไทย สิ่งที่ปกป้องมานานเป็นรถยนต์ ไม่เปิดอุตสาหกรรมใหม่ ๆ 


3) มาตรการอื่น ๆ ควรเข้าไปด้วย  ที่ไม่ใช่ภาษีการเงิน การคลัง เราจะเป็นประเทศที่ส่งออกได้ต้อง…



* เพิ่มทักษะฝีมือแรงงาน/การศึกษา



* การทำ R&D (Reserve and Development)  จำเป็นจะต้องส่งเสริม เช่น สินค้าพิเศษ รัฐบาลต้องให้สิทธิต่าง ๆ และอุดหนุน ทั้งนั้น

ตัวอย่าง

Table 1 Foreign Trade as a Percentage of GDP
Country 

Incene  from foreign trade (% of GDP) (รายได้จากการส่งออก)
U.S.A.



10

Canada


25

ประเทศที่เศรษฐกิจเข้มแข็งสามารถช่วยเหลือตัวเองได้

Geramany


22

U.K.



25

S.Korea


42

Taiwan



54

Thailand


57

ประเทศที่มีความเสี่ยง เพราะต้องพึ่งพาต่างชาติมาก

Malaysia


59

Indonesia


35

Singpor


73

Philippine


51

Indonesia


11

ประเทศที่เศรษฐกิจพออยู่ได้ ไม่สะเทือน

Chaina



22

หัวข้อการบรรยาย

หัวข้อแนวคิดที่ 5  :   การเงินระหว่างประเทศ  (International Finance)
1. ความหมายของ Balance of Payment : BOP


1.1 ดุลบัญชีเดินสะพัด  ( Current  Account )


1.2 ดุลบัญชีเงินทุน  ( Capital Account )


1.3 ดุลบัญชีเงินโอน  ( Transfer Account )

2. แนวทางการรักษาเสถียรภาพของ BOP



2.1 การจำกัดการนำเข้าโดยตรง ( Direct Restrictions )



2.2 การใช้ระบบอัตราแลกเปลี่ยนแบบลอยตัว ( Floating Exchange Rate System )


2.3 การใช้นโยบายการเงินการคลังเข้ามาช่วย ( Fiscal & Monetary Policy )

3. อัตราแลกเปลี่ยนเงินตราระหว่างประเทศ ( Exchange Rate System )



3.1 ระบบอัตราแลกเปลี่ยนแบบคงที่ ( Fixed Exchange Rate System )

3.2 ระบบอัตราแลกเปลี่ยนแบบลอยตัว ( Floating Exchange Rate System )

1. ความหมายของ Balance of Payment : BOP
Balance of Payment : BOP หมายถึง  ดุลบัญชีที่ชี้ให้เห็นถึงฐานะทางการเงินของประเทศนั้น ๆ ประกอบด้วย  3  ดุลบัญชีหลัก คือ

1.1 ดุลบัญชีเดินสะพัด  ( Current  Account )  เป็นบัญชีที่ชี้ให้เห็นถึงมูลค่า การนำเข้าและการส่งออกสินค้า/บริการว่า ขาดดุลหรือเกินดุล  แบ่งออกเป็น  2  ส่วน ได้แก่


1.1.1 ดุลการค้า ( Trade Account ) ชี้ให้เห็นการนำเข้าและส่งออกเฉพาะ  สินค้า  เพียงอย่างเดียว


1.1.2 ดุลบริการ ( Service Account ) ชี้ให้เห็นการนำเข้าและส่งออกเฉพาะ  บริการ  เพียงอย่างเดียว

1.2 ดุลบัญชีเงินทุน  ( Capital Account ) เป็นบัญชีที่ชี้ให้เห็นถึงการไหลเข้าและไหลออกของเงินทุน (Capital Inflow, Capital outflow ) ได้แยกออกเป็น  2  ส่วน ได้แก่


1.2.1 เงินทุนไหลเข้าไหลออกโดยตรง ( Foreign Direct Investment = FDI ) เช่นต่างประเทศขนเงินมาลงทุนในประเทศไทยหรือประเทศไทยขนเงินไปลงทุนในต่างประเทศ


1.2.2 การลงทุนในสินทรัพย์ทั้งหลาย ( Port Folio ) เป็นเงินทุนในเอกสารหรือสินทรัพย์ที่ไหลเข้าไหลออก เช่น ต่างประเทศเอาเงินมาซื้อหุ้นไทย,ตราสารไทย เป็นต้น

ถ้า 
Inflow มาก 
outflow น้อย 
ก็จะได้ดุล ใน Capital Account
ถ้า 
Inflow น้อย 
outflow มาก 
ก็จะขาดดุล ใน Capital Account
1.3 ดุลบัญชีเงินโอน  ( Transfer Account )  เป็นเงินช่วยเหลือระหว่างประเทศ จำพวกเงินบริจาคเข้า-ออก เช่น ถ้าประเทศใดให้เงินช่วยเหลือมาก แต่ รับการช่วยเหลือน้อย  ก็จะขาดดุล  แต่ในทางตรงกันข้าม จะเกินดุล     สำหรับประเทศไทยแยก TA ( Transfer Account )  ออกมาจาก  GFS  ( Government Finance Statistic) การคลังภาครัฐ

เสถียรภาพของ BOP


ดุลการชำระเงินระหว่างประเทศ หากดูความเสถียรภาพของ BOP  จะดูได้จากการขาดดุลและการเกินดุล  ดังนี้ 


1) การขาดดุล ทำให้เกิดผลเสีย  2 ประการ  ได้แก่



ก. สูญเสียเงินตราต่างประเทศหรือสูญเสียทุนสำรอง (เงินสกุลหลัก)  เนื่องจากมีการนำเข้ามาก



ข. ค่าเงินท้องถิ่นเริ่มขาดเสถียรภาพ เพราะไม่มีเงินสกุลหลักพอ


2) การเกินดุล ในระยะเวลายาวนานจะส่งผลเสียให้กับระบบเศรษฐกิจได้เช่นกัน  ได้แก่



ก. ค่าเงินท้องถิ่นแข็งค่ามาก 



ข. ทำให้ทุนไหลออก



ค. สินทรัพย์ต่างประเทศถูก  ทำให้มีการไปลงทุนต่างประเทศ จึงเกิดเศรษฐกิจชะลอตัวลง  เกิดการว่างงานขึ้นภายในประเทศ


ดังนั้น  เสถียรภาพของ BOP จะหมายถึงการไม่ขาดดุลและไม่เกินดุลมากเกินไป นั่นเอง

2. แนวทางการรักษาเสถียรภาพของ BOP


เมื่อการรักษาเสถียรภาพของ BOP คือการไม่ขาดดุลและไม่เกินดุลมากเกินไป ดังนั้นการแก้ไขปัญหา BOP จึงทำได้  3  วิธี คือ


วิธีที่ 1 การจำกัดการนำเข้าโดยตรง ( Direct Restrictions )  ซึ่งอาจทำได้โดย



1) การตั้งกำแพงภาษีและการจำกัดโควตาการนำเข้า วิธีนี้ นักวิชาการส่วนใหญ่ไม่ค่อยจะเห็นด้วย  เพราะในสมัยก่อนสามารถใช้วิธีนี้ได้  แต่ปัจจุบัน โลกมีการเปลี่ยนแปลไปมาก ทำให้การใช้วิธีนี้ยากขึ้น โลกมีแนวโน้มเปิดเสรีทางการค้ามากขึ้น การตั้งกำแพงภาษีและการจำกัดโควตา  จึงถือว่า เป็นการกีดกันทางการค้า  ประเทศอื่น ๆ ก็ใช้วิธีนี้กับเราเช่นกัน



2) ต้องเป็นลักษณะกระทำกับผู้อื่นได้เพียงฝ่ายเดียว จึงทำให้มาตรการจำกัดการนำเข้าโดยตรงจะสำเร็จได้  เช่น ประเทศไทยไม่ต้องการขาดดุลกับอเมริกา  จึงจำกัดการนำเข้าสินค้าจากอเมริกา  โดยตั้งสมมติฐานว่า อเมริกายังคงนำเข้าสินค้าอเมริกาเหมือนเดิม  แต่ในโลกความเป็นจริงเป็นสิ่งที่เป็นไปไม่ได้ เพราะไทยจะถูกตอบโต้จากอเมริกาทันทีทางการค้าจากอเมริกา  ผลคือ ต่างก็ได้รับความเสียหายทางเศรษฐกิจเพิ่มขึ้น



3) การเปิดเสรีมากขึ้น เพื่อให้เกิดการแข่งขันมากขึ้นและมีการพัฒนามากขึ้น ซึ่งปัจจัยภายในของไทยเองต้องการลดการปกป้องอุตสาหกรรมภายในเช่นกัน


ดังนั้น  จากเหตุผลทั้ง 3 ประการที่กล่าวมา  จึงทำให้วิธีที่ 1 เป็นเครื่องมือที่กระทำได้ยาก จึงต้องใช้วิธีที่ 2/3  เป็นหลักต่อไป

วิธีที่ 2 การใช้ระบบอัตราแลกเปลี่ยนแบบลอยตัว ( Floating Exchange Rate System ) เป็นข้อเสนอของสำนัก Classic ซึ่งมีความเชื่อว่า  การใช้ระบบแลกเปลี่ยนแบบลอยตัว จะมีตัวปรับเสถียรภาพโดยอัตโนมัติ ซึ่ง  James Totle & Robert A.Mundel ได้พัฒนาต่อมา

วิธีที่ 3 การใช้นโยบายการเงินการคลังเข้ามาช่วย ( Fiscal & Monetary Policy ) เป็นข้อเสนอของสำนักเคน โดย Robert A.Mundel ได้เสนอหัวข้อที่ศึกษาคือ


1) ปัจจัยที่กำหนดเสถียรภาพภายนอก

หมายถึงดุลการชำระเงินระหว่างประเทศ (BOP) จะดีหรือไม่จะมีปัจจัยที่เป็นสาเหตุ เป็นตัวกำหนด ให้การแก้ปัญหาที่แท้จริง เราจึงต้องวิเคราะห์หาสาเหตุ โดยดูจากปัญหาหลักของ BOP ดังนี้





ก. ดุลบัญชีเดินสะพัด  ( Current  Account ) จะมีปัจจัยที่เกี่ยวข้องอยู่ 3 ตัว ได้แก่



(1) โครงสร้างของการผลิตของประเทศนั้น ๆ  : จะเป็นตัวกำหนดดุลบัญชีเดินสะพัดในการกำหนดการนำเข้าส่งออก เช่น ประเทศ A & B ทั้ง 2 ประเทศ ในขณะที่ประเทศ A สามารถผลิตสินค้าได้เพียงอย่างเดียว (Mono Culture) ดังนั้น ประเทศ A จะมีโอกาสเกิดการขาดดุลสูงมาก เพราะ ต้องพึ่งพาการนำเข้าสูง  แต่ประเทศ B สามารถผลิตสินค้าได้หลายอย่าง (Multi Culture) หากผลผลิตได้ดี โอกาสขาดดุลจะมีน้อยมาก  จึงไม่ต้องพึ่งพาการนำเข้ามาก  ดังนั้น หากเรามีโครงสร้างการผลิตที่ดี การนำเข้าจะลดลงมาก และยังเป็นตัวกำหนดในการส่งออกอีกด้วย  ตย.เช่น ประเทศไทย ผลิตสินค้าที่มีคุณภาพต่ำ สำหรับตลาดล่าง เช่น สิ่งทอ ซึ่งสินค้าเหล่านี้ ประเทศใด ๆ ก็สามารถผลิตได้ มีผู้ส่งออกมากมาย ทางรอด คือ ไทยจะต้องปรับโครงสร้างการผลิตไปยังสินค้าระดับสูง (Value Added) ให้มากขึ้น คือยกระดับหนีออกไป



(2) นิสัยของคนในประเทศนั้น ๆ : ประเทศไหน ๆ ก็ตามที่มีคนหรือประชากรฟุ่มเฟือย เห็นความสำคัญของการบริโภคสินค้าจากต่างประเทศมากกว่าสินค้าภายในประเทศ โอกาสที่จะขาดดุลมีมากกว่า  เช่น ประเทศญี่ปุ่น เกาหลีใต้ ไต้หวัน จะมีนิสัยคนตรงกันข้ามกับที่กล่าว จึงทำให้ประเทศเหล่านั้นโอกาสขาดดุลน้อยกว่าประเทศไทยมาก ในขณะที่ประเทศไทยมีนิสัยฟุ่มเฟือย นิยมสินค้าต่างประเทศมากกว่าสินค้าภายในประเทศ จึงทำให้ประเทศไทยขาดดุลมาก/สูง  ดังนั้น ใน 2 ปัจจัยแรกนั้นมีความสำคัญมากแต่ก็เป็นปัจจัยระยะยาว การปรับโครงสร้างการผลิตและยกระดับสินค้าส่งออกจะต้องใช้เวลามาก ซึ่งนโยบายการเงินการคลัง ไม่สนใจปัจจัยทั้งสองเท่าใดนัก  แต่สนใจในปัจจัยที่ 3 ซึ่งเป็นปัจจัยระยะสั้น เพียงปีสองปีเท่านั้น ที่จะแก้ปัญหาเศรษฐกิจของประเทศ



(3) ระดับของอุปสงค์รวมหรือรายได้ประชาชาติ : เป็นตัวกำหนด Current Account เมื่อเศรษฐกิจขยายตัวเร็ว จะเกิดภาวะเงินเฟ้อและการขาดดุล  เพราะเมื่อเกิดภาวะเงินเฟ้อ  Demand จะขยายตัวเร็วมาก  แต่ Supply ขยายตัวตามไม่ทัน  จึงต้องเร่งนำเข้าสินค้าสำเร็จรูป,น้ำมันและเครื่องจักร  เพื่อเร่งการผลิตภายในประเทศ  ทำให้เริ่มขาดดุลทันที นโยบายการเงินการคลัง  เมื่อต้องการคุมอุปสงค์รวมโดยลดอุปสงค์รวม (Y) ลง  เพื่อลดอำนาจการซื้อ แต่จะใช้นโยบายดังกล่าวนาน ๆ ไม่ได้ จะทำให้เศรษฐกิจชะลอตัว เกิดการว่างงานตามมา ซึ่งจะเข้าสู่ดีเปรสชั่นต่อไป

ดังนั้น จึงต้องยึดหลักว่า  ทำการลดอุปสงค์รวมนี้  เพื่อ ให้เกิดการปรับโครงสร้างการผลิตและปรับนิสัยของคนในประเทศนั้น ๆ เพื่อจะได้มี ๆ Current Account ที่ดีอย่างยั่งยืนต่อไป

สำหรับประเทศไทย  ยังมิได้ดำเนินการปรับโครงสร้างการผลิตและปรับนิสัยคนไทยแต่อย่างใด ไม่ว่ารัฐบาลกี่ชุดมาก็ตาม  แต่จะใช้ปัจจัยข้อที่ 3 ดำเนินการ ส่วนปัจจัย 1,2 ยังทรุดโทรมเหมือนเดิม  ดังนั้นรัฐบาล จะต้องมุ่งเน้นไปที่ ๅ  Real Sector ไม่ใช่มุ่งเน้นที่การเงิน แต่อยู่ที่โครงสร้างการผลิตและคุณภาพสินค้า


ข. ดุลบัญชีเงินทุน  ( Capital Account ) จะมีปัจจัยที่เกี่ยวข้องอยู่ 3 ตัว ได้แก่



(1) สภาวะเศรษฐกิจของโลก ภูมิภาคและคู่ค้าหลัก : เป็นปัจจัยสำคัญที่จะผลักดันให้เงินทุนไหลออกไปทำธุรกรรมระหว่างประเทศมากขึ้น เมื่อเงินทุนไหลออกไปแล้ว จะไปเข้าสู่ประเทศใด ขึ้นอยู่กับปัจจัยพื้นฐานทั้งสามอย่าง



(2) ปัจจัยพื้นฐาน (Fundamental)  ของเศรษฐกิจของประเทศนั้น ๆ ได้แก่




* ทรัพยากรมนุษย์ดี เช่น มีแรงงานดี,มีทักษะดี,มีรัฐบาลดี




* มีเทคโนโลยี่และการศึกษา




* มีระบบจัดการที่ดี

ดังนั้น ใน 2 ปัจจัยแรกนั้นมีความสำคัญมากแต่ก็เป็นปัจจัยระยะยาว  ซึ่งนโยบายการเงินการคลัง ไม่สนใจปัจจัยทั้งสองเท่าใดนัก  แต่สนใจในปัจจัยที่ 3 ซึ่งเป็นปัจจัยระยะสั้น เพียงปีสองปีเท่านั้น ที่จะแก้ปัญหาเศรษฐกิจของประเทศ



(3) อัตราดอกเบี้ยเปรียบเทียบ ( Arbitration ) :  เป็นการหาส่วนต่างของดอกเบี้ยใน 2 ตลาด ซึ่งนโยบายการเงินการคลังให้ความสนใจ เพื่อทำให้ Capital Account ดี หมายถึง การกำหนดอัตราเงินทุนไหลเข้า เงินทุนไหลออกของแต่ละประเทศ โดยมีหลักการง่าย ๆ ดังนี้ 

1) ถ้าอัตราดอกเบี้ยภายใน  สูงกว่า  อัตราดอกเบี้ยภายนอก  เงินทุนจะไหลเข้า   Capital Inflow 

2) ถ้าอัตราดอกเบี้ยภายใน  ต่ำกว่า  อัตราดอกเบี้ยภายนอก  เงินทุนจะไหลออก  Capital Inflow 

ตัวอย่างเช่น   อัตราดอกเบี้ยภายใน = 10 %  ภายนอก = 4 %  เงินจะไหลจากภายนอกข้ามาภายใน สาเหตุเพราะเกิดการกันผลต่างและพฤติกรรมของผู้กู้และผู้ให้กู้  โดยผู้กู้ไปกู้เงินจากแหล่งภายนอกที่มีราคาถูกมาปล่อยแพงภายใน (Out in) ส่วนสถาบันการเงินหรือผู้ให้กู้ จะกระทำในลักษณะเดียวกัน  แต่นำเงินไปขายให้กับ ธปท. เพื่อนำไปทำเป็นเงินทุนสำรอง  แล้วพิมพ์เงินบาทออกมาและจัด Account Rate ประมาณ  1 % ทำให้เป็นทุนรวม 5 % ธนาคารต่าง ๆ จะได้อัตราเงินบาทที่อัตราดอกเบี้ย  5  %  แล้วนำมาปล่อยกู้ที่  10 % 


 ดังนั้น  ถ้าต้องการมี Capital Account ที่ดี นโยบายการเงินการคลังจะต้องเน้นมาที่  อัตราดอกเบี้ยเปรียบเทียบ        ถ้าต้องการให้เงินทุนไม่ไหลออก  จะพยายามตรุงดอกเบี้ยให้สูงขึ้นโดยเปรียบเทียบกับต่างประเทศ แต่จะทำนาน ๆ ไม่ได้  เพราะภาคการผลิตจริงจะอยู่ไม่ได้ จะทำเพียงปรับปัจจัยข้อ 1,2 ให้ดีขึ้นเท่านั้น  จะเห็นว่า ในแง่ของ Current Account & Capital Account ปัจจัยที่แท้จริงอยู่ที่ข้อ 1,2 ส่วนการใช้วิธีแก้ปัญหาระยะสั้น จะใช้ปัจจัยในข้อ  3 แทน แต่ต้องไม่ใช้นาน ๆ 


ค. ดุลบัญชีเงินโอน  ( Transfer Account ) กรณีนี้เราไม่ค่อยจะสนใจมากนักเพราะเราสามารถควบคุมเองได้


2) เส้นความสมดุลภายนอก
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เส้น EE  คือ  เส้นความสมดุลภายนอก

เส้น Oi   คือ  เส้นอัตราดอกเบี้ยภายในประเทศ

เส้น OY  คือ  เส้นรายได้ประชาชาติ


เส้น EE   เป็นเส้นที่บอกภาวะสมดุลของ BOP (ไม่เกินดุล/ไม่ขาดดุล) ของเศรษฐกิจของประเทศ  จะแบ่งพื้นที่ทางขวามือเป็น ขาดดุล   และทางซ้ายมือ เป็น เกินดุล        เป็นเส้นที่ลากจากล่างซ้าย  ไป บนขวา  เพราะ เส้นความสมดุล มีความสัมพันธ์กันระหว่าง  อัตราดอกเบี้ย  กับ รายได้ประชาชาติ  ในทิศทางเดียวกัน (แปรผันตามกัน)

สมมติว่า  ปัจจุบันอัตราดอกเบี้ยเท่ากับ i รายได้ประชาชาติเท่ากับ Y1  ตัดกันบนเส้น  EE พอดี  คือ   มีภาวะสมดุล    ต่อมา เกิดเหตุการณ์  ดอกเบี้ยเลื่อนขึ้นไปอยู่ที่ i2  ถ้ารายได้ประชาชาติเท่าเดิม อุปสงค์รวมเท่าเดิม ก็จะได้  เกินดุล   แต่ถ้ามีการเลื่อนอุปสงค์รวมไปอยู่ที่  Y2 ก็จะได้ค่าสมดุลใหม่อีกครั้ง  เพราะเมื่อเพิ่มรายได้ประชาชาติสูงขึ้น  เศรษฐกิจขยายตัว มีการนำเข้ามากขึ้น ในส่วนบัญชีเดินสะพัด,บัญชีเงินทุนเกินดุลบัญชีเดินสะพัดขาดดุล  ผลที่ได้คือ การสมดุล


3) แผนภาพ IS-LM ( แบบจำลองตลาดเงิน )
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เส้น   Oi     คือ  เส้นอัตราดอกเบี้ยภายในประเทศ

เส้น   OY   คือ  เส้นรายได้ประชาชาติ

เส้น   IS     คือ  เส้นอุปสงค์รวม/เส้นการใช้จ่ายรวม

เส้น  LM    คือ  เส้นปริมาณเงิน/ความต้องการถือเงิน


เส้น IS (อุปสงค์รวม/การใช้จ่ายรวม) เป็นเส้นที่ลากจาก  บนซ้าย ลงมา  ล่างขวา  เพราะ มีความสัมพันธ์ระหว่าง  อัตราดอกเบี้ยกับ รายได้ประชาชาติ ในทิศทางตรงกันข้าม (แปรผกผัน)  คือ ถ้าอัตราดอกเบี้ย ( i ) ต่ำ    Y จะสูง   และถ้าอัตราดอกเบี้ย ( i )  สูง    Y  จะต่ำ


จากสมการ   ถ้าเพิ่มปริมาณเงิน (M) เข้าในระบบ  อัตราดอกเบี้ย ( r ) จะลดลง  การลงทุน ( I ) จะขยาย  และจะทำให้  Y ขยาย  การจ้างงานจะเพิ่มขึ้นด้วย        กราฟแทนด้วยเส้น  IS ซึ่งเปรียบเสมือนผู้กู้


เส้น  LM (ปริมาณเงิน/ความต้องการถือเงิน) เป็นเส้นที่ลากจาก  ล่างซ้าย ขึ้นไป  บนขวา  เพราะ มีความสัมพันธ์ระหว่าง  อัตราดอกเบี้ย กับ รายได้ประชาชาติ ในทิศทางเดียวกัน (แปรผันตามกัน)  คือ ถ้าอัตราดอกเบี้ย ( r ) ต่ำ  คนจะไม่ลงทุน  Y ก็จะต่ำ   และถ้าอัตราดอกเบี้ย ( r )  สูง    Y  ก็จะสูงด้วย

ในขณะที่เส้น IS เหมือนกับสมการของผู้กู้  เมื่อ ดอกเบี้ยต่ำ จะทำการกู้ไปลงทุน  ทำให้ Y ขยาย  แต่ เส้น  LM เป็นสมการของผู้ฝากเงินหรือผู้ถือเงิน  เมื่อดอกเบี้ยต่ำ  จะไม่ฝากเงิน แต่เก็บเงินไว้กับตัวมากขึ้น  Y ก็ไม่ขยาย  เมื่อดอกเบี้ยสูงขึ้น  คนเอาเงินไปฝากธนาคาร  ไปซื้อหุ้น ซื้อพันธบัตร  เงินจะถูกระดมออกมาเพื่อการลงทุน  Y  จึงขยายตัว


เส้น LM   จึงเป็นเส้นตรงข้ามกับเส้น IS   ผู้ฝากเงินชอบดอกเบี้ยสูง  ผู้ก็เงินชอบดอกเบี้ยต่ำ    ดังนั้น เส้น IS  กับเส้น LM    จึงตัดกันดังกราฟ    นักวิชาการจะสนใจจุดตัดของเส้นทั้งสองว่าอยู่ที่ใด 

ถ้าเอารูปทั้งสองมาซ้อนกัน จะได้
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ถ้าเส้น  IS-LM ตัดกันที่พื้นที่ขวามือของเส้น EE  จะเห็นว่า  เป็นการขาดดุล

เมื่อ BOP ขาดดุล  แสดงว่า  เส้น  IS-LM ตัดกันที่พื้นที่ขวามือของเส้น EE   และในขณะนั้น  อัตราดอกเบี้ย  i1  และ  Y1    เป็น i กับ Y ที่ไม่เหมาะสม  เพราะว่า  ทำให้เกิดการขาดดุล  วิธีแก้การขาดดุล คือ

ปรับขยับเส้น LM ไปทางซ้ายมือ  นั่นคือ  ทำการขึ้นอัตราดอกเบี้ย ( i ) และรายได้ประชาชาติลดลง  เงินทุนจะไหลเข้า และลดการนำเข้าลง


4) ผลกระทบของการดำเนินนโยบายการเงินและนโยบายการคลัง ต่อดุลการชำระเงิน

การใช้นโยบายการเงิน
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จากรูป  แสดงว่า การใช้นโยบายการเงิน  เส้น IS  กับเส้น LM ตัดกันที่จุด  A  ในพื้นที่ขวามือของเส้น EE จึงอยู่ในภาวะขาดดุล  อัตราดอกเบี้ยอยู่ที่ I0 รายได้ประชาชาติอยู่ที่ Y0  ซึ่งเป็นอัตราที่ไม่เหมาะสม  ถ้าต้องการแก้การขาดดุล  ด้วยนโยบายการเงิน อาจทำได้  2  วิธี  ได้แก่


วิธีที่ 1  นโยบายการเงินแบบขยายตัว  ( Expansionary Monetary Policy ) โดยรัฐเพิ่มปริมาณเงินเข้าในระบบ (Money Supply) เส้น LM จะขยับไปทางขวา (LM1)   อัตราดอกเบี้ยจะลดลงมาอยู่ที่ i1     แต่  I (Investment Spending) ขยาย Y ขยายเป็น Y1  การแก้โดยวิธีนี้  ยิ่งทำให้ขาดดุลเพิ่มมากขึ้น  เนื่องจาก เดิมดอกเบี้ยต่ำอยู่แล้วและนำเข้ามากอยู่แล้วเช่นกัน   เมื่อเพิ่มอุปสงค์รวมเข้าไปอีก  (เงินเพิ่มมากขึ้น ดอกเบี้ยต่ำลง)  ก็จะยิ่งทำให้ขาดดุลมากยิ่งขึ้น


วิธีที่ 2  นโยบายการเงินแบบหดตัว  ( Led-Sitting Monetary Policy )    โดยการลดปริมาณเงินลง  เส้น LM จะขยับขึ้นไปทางซ้าย  อัตราดอกเบี้ยสูงขึ้นอยู่ที่  i2 และ I ( Investment Spending) ลดลง  รายได้ประชาชาติลดลงอยู่ที่  Y2 การนำเข้าลดลง  การขาดดุลจะลดลง แต่จะใช้ได้ในระยะสั้น

 
การใช้นโยบายการคลัง
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จากรูป   เส้น IS  กับเส้น LM ตัดกันที่จุด  A อัตราดอกเบี้ยอยู่ที่ i0 และ  Y  อยู่ที่ Y0   ซึ่งอยู่ในพื้นที่ขวามือของเส้น EE   จึงอยู่ในภาวะขาดดุล  ซึ่งเป็นอัตราที่ไม่เหมาะสม  ถ้าต้องการแก้การขาดดุล  ด้วยนโยบายการคลังอาจทำได้  2  วิธี  ได้แก่

วิธีที่ 1  นโยบายการคลังแบบขยายตัว  คือ การเพิ่ม  G เส้น IS ก็จะเลื่อนไปอยู่ที่ IS1 ขณะเดียวกัน Y ก็จะเพิ่มด้วยเป็น  Y1  ในกราฟ  i จะเพิ่ม (ในสมการเคนจะไม่มีตัว i  เพราะการกู้จะกู้จากต่างประเทศจึงไม่กระทบ I แต่ถ้ากู้ภายในประเทศจะกระทบ )  เมื่อขาดดุลอยู่แล้ว อุปสงค์รวมเพิ่มขึ้นอีก  ผลก็คือ  ขาดดุลมากขึ้น 


วิธีที่ 2  นโยบายการคลังแบบหดตัว  โดยการลด  G  ลง  เส้น  IS  ขยับมาทางซ้ายอยู่ที่ IS2  และ  Y  ก็ลดลงเป็น  Y2   ส่วนดอกเบี้ยไม่เปลี่ยน  การขาดดุลจะลดลง  ยิ่งลดการใช้โครงการที่ใช้เงินตราต่างประเทศมากได้ยิ่งดี



ดังนั้น       จึงสรุปได้ว่า ในกรณีของเสถียรภาพภายนอก  การใช้นโยบายการเงินการคลัง  เมื่อมีการขาดดุลเกิดขึ้น  รัฐบาลจะดำเนินนโยบายการเงินการคลังในทิศทางดังนี้


1) ใช้นโยบายการเงินแบบหดตัว  โดยลดปริมาณเงินลง เพื่อดึงดอกเบี้ยให้สูงขึ้น ลดอุปสงค์รวมลง


2) ใช้นโยบายการคลังแบบหดตัว  โดยลด  G เพื่อลดอุปสงค์รวมลง


5) สรุปการรักษาเสถียรภาพทั้งภายในและภายนอกพร้อม ๆ กัน

สรุปเพิ่มเติม  การดำเนินนโยบายการเงินและนโยบายการคลัง เพื่อการรักษาเสถียรภาพภายในและภายนอก

สภาวะเศรษฐกิจ
นโยบายการคลัง
นโยบายการเงิน
อัตราแลกเปลี่ยน

1. การว่างงานและเกินดุล
ขยายตัว
ขยายตัว
แข็งค่า

2. เงินเฟ้อและเกินดุล
หดตัว
ขยายตัว
แข็งค่า

3. เงินเฟ้อและขาดดุล
หดตัว
หดตัว
อ่อนค่า

4. ว่างงานขาดดุล
ขยายตัว
หดตัว
อ่อนค่า


ตามทฤษฎีของเคน  นโยบายการเงินการคลังจะใช้ลักษณะนี้เพื่อแก้ปัญหา  แต่โดยปกติเรามักไม่ใช้เพียงแค่นโยบายการเงินการคลัง  แต่มักเอาอัตราแลกเปลี่ยนมาช่วยด้วย  กลไกการปรับเสถียรภาพอัตโนมัติจะช่วยแก้ปัญหาด้วย เพราะ เราใช้ทั้งทฤษฎีเคนและClassic ร่วมกัน


ถ้าประเทศใดประสบปัญหาการว่างงานเกินดุล เช่น ญี่ปุ่น ก็ใช้นโยบายการเงินการคลังแบบขยายตัว เพื่อลดการว่างงานและลดการเกินดุล  ญี่ปุ่นใช้อัตราแลกเปลี่ยนแบบลอยตัว ค่าเงินแข็ง ทำให้การเกินดุลไม่มากเกินไป  ญี่ปุ่นรู้ดีว่า การใช้นโยบายการเงินการคลังนาน ๆ ไม่ได้  จึงเริ่มปรับโครงสร้างเศรษฐกิจ


สำหรับประเทศไทย ช่วงวิกฤตฟองสบู่ ในปี 2536 ตกอยู่ในสภาวะเงินเฟ้อและขาดดุล ไทยควรใช้นโยบายการคลังแบบหดตัวและนโยบายการเงินแบบหดตัว  เพื่อลดภาวะเงินเฟ้อและลดการขาดดุล  ปล่อยค่าเงินให้อ่อนค่าลง  เพื่อแก้ปัญหาการขาดดุล  แต่ในสภาพเป็นจริง  ประเทศไทยไม่ได้ปล่อยให้ค่าเงินอ่อนค่า  ยังคงค่าเงินไว้ที่ 25 บาท/ 1 ดอลลาร์ นโยบายการเงินใช้แบบหดตัว  โดยไม่ขึ้นอัตราดอกเบี้ย เพื่อชะลอระบบเศรษฐกิจ  นโยบายการคลังใช้แบบขยายตัว(ตามนโยบายด้านการเมือง) ตั้งงบประมาณแบบเกินดุลตลอดมา   ในช่วงดอกเบี้ยต่างประเทศลด  เงินทุนไหลเข้ามาก  แต่เป็นเงินทุนระยะสั้นเข้ามาเพื่อเก็งกำไรดอกเบี้ย  นักวิชาการได้เสนอให้รัฐบาลเก็บภาษี Exit Tax สำหรับเงินทุนระยะสั้นเข้ามาเพื่อเก็งกำไร  เพื่อป้องกันการนำเงินออกหรือการเก็งกำไรระยะสั้น   แต่รัฐบาลไม่ยอมเก็บ  ค่าเงินก็ยังคงแข็งอย่างต่อเนื่อง  นโยบายขัดกันเองทั้งหมดจึงทำให้เกิดวิกฤตเศรษฐกิจขึ้นในประเทศไทย 


หลังจากนั้น ประเทศไทยก็เกิดปัญหาว่างงานขึ้น  ไทยได้ใช้นโยบายการเงินการคลังแบบขยายตัว  แต่ไทยมีแนวโน้มจะเกิดการว่างงานและขาดดุลพร้อมกัน  ตามทฤษฎี  เมื่อเกิดการว่างงานและขาดดุล  ควรใช้นโยบายการคลังแบบขยายตัว  เพื่อแก้ปัญหาการว่างงาน  แต่จะทำให้ขาดดุลสูงขึ้น (อุปสงค์รวมเพิ่มขึ้น การนำเข้ามากขึ้น) นโยบายการเงิน ควรใช้แบบหดตัว  เพื่อลดการขาดดุล โดยกกำหนดดอกเบี้ยให้สูง  แต่จะได้การว่างงานสูงขึ้น แต่ Robert A.Mundell  บอกว่า  ในกรณีเกิดการว่างงานและขาดดุลพร้อม ๆ กัน  ควรจะต้องกำหนดแนวนโยบายใหม่  โดยการเลือกเอาว่า จะเอาเศรษฐกิจภายในก่อหรือภายนอกก่อน   หมายถึง จะลดการขาดดุลก่อนหรือลดการว่างงานก่อน  โดย Mundell  เสนอว่า เมื่อรับบาลต้องการแก้ปัญหาการว่างงานและขาดดุล  รัฐบาลควรใช้นโยบายการคลังแบบขยายตัวและใช้นโยบายการเงินแบบขยายตัวด้วย  ค่าเงินควรปล่อยให้อ่อนค่าลงบ้าง  ควรเน้นการแก้เศรษฐกิจภายในเป็นเป้าหมายหลักก่อนแก้เศรษฐกิจภายนอก  แต่การใช้นโยบายเช่นนี้  จะทำให้การขาดดุลเพิ่มขึ้น และเงินทุนไหลออกด้วย  ดอกเบี้ยจะต่ำลง  ทางแก้คือ  ต้องยอมให้ค่าเงินอ่อนค่าลงอีกเล็กน้อย แต่ TDRI เสนอว่า  ให้ค่าเงินอ่อนอย่างเดียวไม่พอ  ต้องจำกัดการนำเข้าด้วย โดยตั้งเป้าว่า  จะจำกัดการนำเข้าแต่ละปีได้เท่าไร  โดย TDRI บอกว่า  ถ้าสามารถจำกัดการนำเข้าได้ปีละ  10 %  จะทำให้  GDP  ขยายตัวได้  1  % 

3. อัตราแลกเปลี่ยนเงินตราระหว่างประเทศ (Exchange Rate System)

ระบบอัตราแลกเปลี่ยนเงินตราระหว่างประเทศ แบ่งออกเป็น  2 ระบบ ได้แก่

 
3.1 ระบบอัตราแลกเปลี่ยนแบบคงที่ ( Fixed Exchange Rate System )  คือค่าเงินของประเทศจะถูกยึดไว้กับเงินสกุลหลัก  เช่น กำหนด 25 บาท/ 1 ดอลลาร์  ดังนั้น ระบบนี้จึงจะต้องสำรองเงินตราไว้สำหรับการแลกเปลี่ยนเป็นเงิรสกุลหลักเท่านั้น  เมื่อ  มีเงินสกุลหลักมากก็จะพิมพ์เงินท้องถิ่นได้มาก  เมื่อ มีเงินสกุลหลักน้อย ก็จะพิมพ์เงินท้องถิ่นได้น้อย  ปัญหาคือ การปรับเปลี่ยนค่าเงินทำได้ยาก  เช่น ถ้าเกิน  10  % ทำไม่ได้  โดยมากจะตั้งไว้ที่ 5 % ถ้าเกินกว่านี้ต้องขออนุมัติ  IMF

ข้อดี  จะทำให้ค่าเงินท้องถิ่นมีเสถียรภาพมาก ไม่ผันผวน ทำให้การค้าลงทุนง่าย  เช่น ซื้อเครื่องจักรเข้ามาวันนี้  X  บาท  ด้วยอัตรา  Y  บาท  ในอีก  6  เดือนข้างหน้า เราก็จ่ายเท่าเดิม  ดังนั้น  การใช้แบบคงที่  หมายถึงการที่พยายามช่วยให้ประชาชนลงทุนไม่ต้องพะวงเรื่องอัตราแลกเปลี่ยน

ข้อเสีย  หลัก ๆ มีอยู่  2  ประการ คือ


1) เนื่องจากค่าเงินไม่มีการเคลื่อนไหว  (คงที่)   การปรับเสถียรภาพอัตโนมัติจะไม่เกิดขึ้น


2) ต้องมีทุนสำรองรักษาระดับอัตราแลกเปลี่ยนมาก  เพราะต้องพยุงค่าเงินให้คงที่  เช่น เมื่อเกิดการขาดดุล  ค่าเงินบาทอ่อนลง เพราะเอาเงินบาทไปซื้อดอลลาร์  เพื่อไปซื้อของต่างประเทศ  ดังนั้น ธปท.ก็ต้องพยายามพยุงค่าเงินโดยเอาทุนสำรองที่เป็นดอลลาร์มาซื้อเงินบาทกลับเข้าไปใหม่  เพื่อให้ค่าเงินบาทแข็งตัวมาอยู่ที่เดิม  แต่ถ้าขาดดุลนาน โดยไม่ยอมปรับโครงสร้างแล้วต้องมารักษาค่าเงินบาทไว้เท่าเดิม  จะทำให้ทุนสำรองลดลงไปเกือบหมด เป็นเหตุให้ กองทุน Head Fun เข้ามาทุบค่าเงินบาทของไทย





วิธีการทุบค่าเงินบาท  ขอกู้เงินผ่านตลาด Offshore  ด้วยการทำ Swop (ไม่ใช้เงินจริง) จำนวน  1  แสนล้านบาท  แล้วเทขายทั้งหมดแปลงเป็น US$ ขณะเดียวกัน คนไทยมีความกลัวว่า  ค่าเงินจะตกเป็นทุนเดิมอยู่แล้ว  เมื่อพบว่าเงินตลาดดอลลาร์หายหมด  มีแต่เงินบาท  จึงเทเงินบาทขายรีบซื้อดอลลาร์มาเก็บไว้  ทำให้ค่าเงินบาทอ่อนลง ธปท. จึงทำ Swop  สู้ โดยกู้เป็นเงินดอลลาร์ที่ Offshore ที่สิงคโปร์ แล้วเทดอลลาร์ขาย  ซื้อบาทกลับมา  ธปท.ทำการสู้อยู่ 2 ครั้ง  ไปไม่ไหว  ธปท.จึงต้องลอยค่าเงินบาท (เพราะ ธปท.ไม่มีเงินทุน นั่นเอง)

3.2 ระบบอัตราแลกเปลี่ยนแบบลอยตัว ( Floating Exchange Rate System ) คือ การปล่อยค่าเงินให้เคลื่อนไหวเสรีตาม Demand / Supply 

ข้อดี  มีข้อดีหลัก ๆ อยู่  2  ประการ  ได้แก่


1) ค่าเงินที่เคลื่อนไหวได้  จะเป็นตัวปรับเสถียรภาพอัตโนมัติ ทำให้การขาดดุลค่อย  ๆ  ลดลงได้


2) ไม่ต้องมีทุนสำรองไว้เพื่อรักษาระดับอัตราเปลี่ยนแปลง เพราะไม่ต้องพยุงค่าเงิน

ข้อเสีย  เนื่องจากค่าเงินบาทผันผวนได้  ทำให้ตั้งราคาสินค้าได้ยาก  ไม่ทราบราคาทุนที่แท้จริง  ดังนั้น  ผู้ที่อยู่ในระบบจะต้องเก่ง และอ่านค่าเงินเป็น  ต้องรู้ว่าทิศทางค่าเงินไปทางไหน  เพื่อจะได้ปรับต้นทุนการผลิตให้ได้  และการกู้จากต่างประเทศก็จะมีความเสี่ยงสูง


ดังนั้น  ในโลกแห่งความเป็นจริง จะใช้ระบบกลาง 
ๆ  จะไม่ค่อยใช้ 100 % ซึ่งระบบที่ใช้ได้แก่


1) ระบบ  Managed Float  คือ อัตราแลกเปลี่ยนลอยตัวแบบมีกำหับ  ถ้าผันผวนมาก ๆ ก็แทรกแซงได้บางครั้งบางคราว


2) ระบบลอยตัวแบบมี Band หมายถึง  จะมีช่วงที่จำกัดการผันผวน ซึ่งจะต้องกำหนดอัตราแลกเปลี่ยนทางการไว้ แล้วให้ลอยตัวได้ในช่วง ๆ หนึ่ง  เช่น ผันผวนได้ไม่เกิน  20 % ถ้าเกินกว่านี้  รัฐบาลจะเข้ามาแทรกแซง


3) ระบบตะกร้าเงิน ( Basket Currency System) เป็นระบบที่ช่วยถ่วงน้ำหนักกันเอง  แทนที่จะผูกค่าเงินไว้กับสกุลเดียว  ก็ผูกไว้กับประเทศที่เราเป็นคู่ค้ารายใหม่ เช่น อเมริกา,ประเทศยุโรป และญี่ปุ่น ก็ผูกไว้ประเทศละ 25 %  ที่เหลือผูกไว้ในภูมิภาค เช่น สิงคโปร์, มาเลเซีย  เป็นต้น


ในระบบอัตราแลกเปลี่ยนแบบลอยตัว จะช่วยรักษาเสถียรภาพของ BOP ได้  เพราะในระบบมีตัวรักษาเสถียรภาพโดยอัตโนมัติคือ กลไกอยู่  2  กลไก  ได้แก่


1) กลไกราคา

2) กลไกดอกเบี้ย

กลไกราคา


เมื่อเกิดการขาดดุล Demand เงินสกุลหลักจะสูงกว่า Supply ของเงินสกุลหลัก สำนัก Classic เชื่อว่า  กลไกของอัตราแลกเปลี่ยนแบบลอยตัว จะค่อย ๆ ปรับและทำให้การขาดดุลลดลงโดย


ก) การนำเข้าลดลงหรือหันมาใช้สินค้าภายในทดแทนมากขึ้น เพราะสินค้าจากต่างประเทศจะแพงขึ้น


ข) การส่งออกเพิ่มขึ้น เพราะสินค้าไทยมีราคาถูก


ค) เกิดเงินทุนไหลเข้า เพราะสินทรัพย์ภายในประเทศจะมีราคาถูกในสายตาคนจากชาติ










กลไกดอกเบี้ย


เมื่อเกิดการขาดดุล กลไกดอกเบี้ยจะช่วยทำงาน โดย


ก) คนไทย/คนต่างชาติซื้อของไทยมากขึ้น


ข) อุปสงค์ต่อสินค้าไทยสูงขึ้น


ค) อุปสงค์ต่อเงินบาทสูงขึ้น


ง) ดอกเบี้ยจะสูงขึ้น  ทำให้เงินทุนไหลเข้า การขาดดุลจะลดลงและดอกเบี้ยจะลดลงในภายหลัง  เมื่อเงินทุนไหลเข้ามากขึ้น





สำหรับนักบริหาร  เมื่อเกิดการขาดดุล  ค่าเงินบาทจะอ่อนลง  ผู้บริหารจะต้องปฏิบัติดังนี้..

 
ก) ห้ามกู้เงินระยะสั้นจากต่างประเทศ  เพราะว่าในช่วงค่าเงินบาทอ่อนลง  ยิ่งจะทำให้หนี้สูงขึ้น  ควรกู้ระยะยาวและให้มีระยะปลอดการชำระหนี้ในช่วงปีหรือสองปีแรก เพราะค่าเงินจะอ่อนใน 1 - 2 ปีเท่านั้น  เมื่อค่าเงินแข็งขึ้นจะไม่เสียเปรียบ

ข) ให้กู้เงินหลาย ๆ สกุล  เพื่อถ่วงและลดความเสี่ยงลง

ค) ต้องทำประกันความเสี่ยง โดย



(1) Forward กู้วันนี้  40 บาท/ 1 ดอลลาร์  อีก 6 -12 เดือนจะชำระ  ถ้าคิดว่า ค่าเงินเปลี่ยนแปลงเป็น  45 บาท/ 1 ดอลลาร์  เราสามารถลดความเสี่ยงโดยขอทำ Forward กับธนาคาร โดยบอกว่า  เมื่อครบกำหนดจะคืนเป็นเงินเท่ากับ  40 บาท/ 1 ดอลลาร์  โดยธนาคารจะเป็นผู้คาดการณ์ เราจะเสียค่า Forward Premium  ประมาณ 0.2 %  ต่อเดือน  เมื่อครบกำหนดเราคืนเท่าเดิม ไม่ว่าค่าเงินจะแข็งหรืออ่อนก็ตาม



(2) Option  ใช้ในกรณีที่ค่าเงินแข็ง/อ่อนได้ทั้ง 2 ทาง แต่จะเสียค่า Premium  แพง



(3) Swop

การนำเข้า  เมื่อค่าเงินอ่อน สินค้านำเข้า จะมีราคาแพงขึ้น  ควรปฏิบัติดังนี้


1) พยายามหาสินค้าภายในทดแทน


2) สต๊อคให้มากขึ้น


3) นำเข้าจากต่างประเทศที่ค่าเงินอ่อนบ้าง



Case Study 23


โครงสร้างภาษีศุลกากรโดยเฉลี่ย

ประเภทของสินค้า
ภาษีนำเข้า  (%)
ภาษีขาออก (%)

Consumer goods

Intermediate  goods

Machineries

Raw materials
50-60

35-40

0-5

0-5
20-25

20-25

20-25

20-25



จากตารางโครงสร้างภาษีศุลกากรข้างต้น  ขอให้นักศึกษาตอบคำถามดังต่อไปนี้

1. ถ้าประเทศใดประเทศหนึ่ง มีโครงสร้างภาษีศุลกากรในลักษณะข้างต้น  หมายความว่าประเทศนั้นใช้ยุทธศาสตร์การส่งเสริมการลงทุนแบบใด  และเพราะเหตุใด

2. การที่ประเทศใดประเทศหนึ่ง มีโครงสร้างภาษีศุลกากรตามแบบข้างต้น  จะก่อให้เกิดผลดีและผลเสียเช่นใดบ้าง

3. และถ้าเราต้องการลดผลเสียของโครงสร้างภาษีศุลกากรดังกล่าว  ท่านคิดว่าเราควรมีวิธีการเช่นใด

คำตอบ 

1. ถ้าประเทศใดประเทศหนึ่ง มีโครงสร้างภาษีศุลกากรในลักษณะข้างต้นดังกล่าว  หมายความว่าประเทศนั้นใช้ยุทธศาสตร์การส่งเสริมการลงทุนแบบ Import-substitution Model (I-S Model ) เพราะว่า เมื่อเราดูจากกำแพงภาษีแล้ว ภาษีขาเข้าสูง มีผลที่จะต้องการลดการนำเข้า เพื่อจูงใจให้อุตสาหกรรมภายในขนยายตัว มีการยกเว้น/ลดภาษีเครื่องจักรและวัตถุดิบ 0 - 5 %  และตั้งกำแพงภาษีขาออกไว้สูงมากถึง 20-25 % จึงไม่สามารถส่งออกได้

2. การที่ประเทศใดประเทศหนึ่ง มีโครงสร้างภาษีศุลกากรตามแบบข้างต้น  จะก่อให้เกิดผลดีและผลเสียดังนี้

ข้อดี


1) ลดการขาดดุล

2) จูงใจอุตสาหกรรมภายในขยายตัว


3) สามารถจ้างงานได้ระดับหนึ่ง
4) ลดต้นทุนการผลิต

ข้อเสีย


1) ผู้บริโภคบริโภคสินค้าแพงขึ้น
2) การแข่งขันต่ำ


3) ไม่พัฒนา

3. และถ้าเราต้องการลดผลเสียของโครงสร้างภาษีศุลกากรดังกล่าว  เราควรมีวิธีแก้ไขดังนี้


1) ควรใช้เป็นมาตรการชั่วคราว
2) กำแพงภาษีควรต่ำ ไม่ควรตั้งให้สูง


3) ไม่ควรตั้งในอัตราที่สูงนัก
4) การโอนเงินจากผู้บริโภคไปให้ผู้ผลิตไม่ยุติธรรม
สำหรับแนวคิดที่ 3  การสร้างความเสมอภาคและกระจายรายได้ที่เหมาะสม (Economic Equity)
ไม่ได้บรรยาย

การดูหนังสือเตรียมสอบ


1) ทบทวนการบรรยายในชั้นเรียนและการทำ Case Study

2) เอกสารการสอนที่ให้อ่านเพิ่มเติม


3) เวลาตอบควรอธิบายและให้เหตุผลให้เหมาะสมตามที่ได้ศึกษามา

********************************

ขอให้ประสบความสำเร็จในการสอบทุก  ๆ คน และได้คะแนน  A ทุกคน  ครับ

จากกรรมการฝ่ายวิชาการ MPA 12 สีคิ้ว นครราชสีมา







  พ.ท.วรทัศน์   ไพรสัณฑ์     หน.ฝ่ายวิชาการฯ

นโยบายการคลัง





เครื่องมือ


     * ปริมาณเงิน


     * อัตราดอกเบี้ย


     * อัตราแลกเปลี่ยน





เป้าหมายทาง ศก.


   * Economic Growth


   * Economic Stability


   * Economic Equity  





นโยบายการเงิน





เครื่องมือ


      * ภาษี


      * รายจ่ายสาธารณะ


      * หนี้สาธารณะ





การผูกขาด





สินค้ามีราคาสูงขึ้น





No Barriers to entry





เศรษฐกิจตกต่ำ





การว่างงาน





ค่าจ้างที่เป็นตัวเงิน


ชะลอตัวลง





ขยายกำลังการผลิต





ระดับราคาคงที่


ค่าจ้างที่แท้จริงลดลง





กำไรต่อหน่วยของธุรกิจสูง





การจ้างงานสูงขึ้น





เศรษฐกิจขยายตัว





การว่างงานจะลดลง





ระดับราคาสินค้าสูงขึ้น





ภาวะเงินเฟ้อ





เศรษฐกิจขยายตัว


อย่างรวดเร็ว





ผู้ผลิตขยายกำลังการผลิต





ราคาเริ่มปรับตัวลดลง





สินค้าคงเหลือมากขึ้น





อุปสงค์ลดลง





ผู้บริโภคลดการบริโภคลง





เศรษฐกิจชะลอตัว





ภาวะเงินเฟ้อลดลง





ค่าเงินสกุลหลักแข็ง





การขาดดุล





Demand สกุลหลักมากกว่า


Supply





ค่าเงินบาทอ่อน





เศรษฐกิจเริ่มชะลอตัว


(การขาดดุลลดลง)





       * การนำเข้าลดลง


       * การส่งออกเพิ่มขึ้น


       * เงินทุนไหลเข้า





Eco. Growth





Saving





Investment





Productivity





การจ้างงานต่ำ





เศรษฐกิจตกต่ำ





รายได้ต่ำ





การลงทุนต่ำ





การออมต่ำ





Y





C + I





G





( X – M )





M





การจ้างงาน





Y





I





r





การเปลี่ยนแปลงในผลตอบแทนจากการใช้ทุน





การลงทุน





การจ้างงาน





M





r





I





Y





การจ้างงาน





I





r





M





Y





Y





M





r





I





Y





G





Y





G





สู้ได้แค่ 2 ครั้ง





เทขาย US$ 


เป็นเงินบาท





ธปท.สู้โดยการ


ซื้อUS$





ซื้อเงินบาทเก็บไว้





ธปท.ก็จอดสนิท





ค่าเงินบาทอ่อนลง





กระแสการเท


เงินบาทเกิด





เทขายทันทีเป็นUS$





ขาดดุล





การส่งออกเพิ่มขึ้น





เงินทุนไหลเข้า





การนำเข้าลดลง


คนไทยซื้อสินค้าไทยมากขึ้น





การขาดดุลจะลดลง





ค่าเงินสกุลหลักแข็งค่าขึ้น





ค่าเงินบาทอ่อนลง





Demand เงินสกุลหลักจะสูงกว่า Supply





ขาดดุล





ขาดดุลลดลง


ดอกเบี้ยลดลงระยะยาว





เงินทุนไหลเข้า





ดอกเบี้ยสูงขึ้น





อุปสงค์ต่อค่าเงินบาท


เพิ่มขึ้น








อุปสงค์ต่อสินค้าภายใน


เพิ่มขึ้น





คนไทยซื้อสินค้าไทยมากขึ้น


คนต่างชาติซื้อสินค้าไทยมากขึ้น





ค่าเงินอ่อน








ดอกเบี้ยสูง





เงินทุนไหลเข้า





ตลาดทุนได้เปรียบ


ตลาดเงินเสียเปรียบ








โดยฝ่ายวิชาการ   MPA.12    ศูนย์การศึกษาสีคิ้ว  จังหวัดนครราชสีมา


