การบริหารการเงินและการคลัง(รศ.630)
(อ.พลภัทร by หมอตั้ม)

นโยบายมหภาค : นโยบายการเงิน นโยบายการคลัง นโยบายการเงินระหว่างประเทศ


         

หน้าที่ทางเศรษฐกิจของรัฐบาล กลไกรัฐบาล และกลไกตลาด

นโยบายการเงิน (Monetary or Financial Policy) 

นโยบายการคลัง (Fiscal Policy)

เครื่องมือ : - ปริมาณเงิน




เครื่องมือ : - ภาษี


    - อัตราดอกเบี้ย




    - หนี้สาธารณะ


    - อัตราแลกเปลี่ยน



    - รายจ่ายสาธารณะ (งบประมาณ)





เป้าหมายทางเศรษฐกิจ ที่สำคัญ





- Economic Growth





- Economic Stability 





- Economic Equity

เนื้อหาที่ศึกษา

1. กลไกตลาด (Market Mechanism)

2. การส่งเสริมการเติบโตทางเศรษฐกิจ (Economic Growth)

3. การเงินระหว่างประเทศ (International Finance)

4. ส่งเสริมการพัฒนาในภาคอุตสาหกรรม (Industrial Development)

5. การกระจายรายได้ (Economic Equity)

กลไกตลาด (Market Mechanism)

1. หน้าที่ของกลไกตลาดในระบบเศรษฐกิจ (7 หน้าที่)

2. เงื่อนไข (conditions) ที่ทำให้กลไกตลาดทำงานอย่างมีประสิทธิภาพ (4 เงื่อนไข)

หลักการ : 

ปล่อยให้ปัจเจกชน ดำเนินกิจกรรมทางเศรษฐกิจ มีการผลิตและซื้อขายแลกเปลี่ยนอย่างเสรี 


จะส่งผลให้สังคมได้รับประโยชน์สูงสุด โดยถ้าเงื่อนไขมีอย่างสมบูรณ์ กลไกตลาดทำงานได้ดี 

รัฐก็ไม่มีความจำเป็น ต้องใช้นโยบายการเงินการคลังเข้ามาแทรกแซง

กลไกตลาด ในระบบเศรษฐกิจเสรี (7 หน้าที่ 4 เงื่อนไข)

กลไกการแข่งขัน (Competitive Mechanism)

1. Allocation Function 
(การจัดสรรสินค้าและบริการที่ตรงกับความต้องการของสังคม)

2. Efficiency Function 
(ประสิทธิภาพในการผลิต)

3. Factor Utilization Function (การใช้ทรัพยากรให้เกิดประโยชน์สูงสุด : ปัจจัยการผลิต 3M)

4. Growth Function 

(การเจริญเติบโตทางเศรษฐกิจ)

เงื่อนไข (1) : ระบบเศรษฐกิจต้องมีการแข่งขัน (Competitive mechanism) 4 functions จึงทำงานได้

กลไกการปรับเสถียรภาพอัตโนมัติ (Automatic Stabilization Mechanism)

5.   ปรับเสถียรภาพเมื่อเศรษฐกิจตกต่ำ เกิดการว่างงาน

Eco

(
Emp
(
Y
(
Price คงที่
   (
กำไรต่อหน่วย









ค่าจ้างที่แท้จริง


(
กำลังการผลิต
(
Emp
(
Y
(
Eco

เงื่อนไข (2) : ค่าจ้างที่เป็นตัวเงิน ต้องเป็นแบบลอยตัว เคลื่อนไหวได้เสรี   

6.   ปรับเสถียรภาพเมื่อเศรษฐกิจขยายตัวอย่างรวดเร็ว จนเกิดเงินเฟ้อ

เงินเฟ้อ

ผู้ผลิต





ผู้บริโภค 

กำลังการผลิต




ลดการบริโภค

สินค้าคงเหลือ




อุปสงค์

ราคา





เศรษฐกิจ





เงินเฟ้อ

เงื่อนไข (3) : กลไกราคาต้องเป็นแบบลอยตัว มีการเคลื่อนไหวอย่างเสรี

7.   ปรับเสถียรภาพเมื่อเกิดการขาดดุล ในดุลการค้าระหว่างประเทศ

       
ขาดดุลการค้า 
(
Demand     Supply (เงินสกุลหลัก)

(
เงินสกุลหลัก


(
เงินบาท

(

การส่งออก


(
การขาดดุล





การนำเข้า






เงินทุน

       เงื่อนไข (4) : ค่าเงินต้องเคลื่อนไหวได้อย่างเสรี

การเจริญเติบโตทางเศรษฐกิจ (Economic Growth)

1. Sustainability (Long-term)


2. Stability (Short-term)

- Saving 
การออม



- Employment stability
เสถียรภาพด้านการจ้างงาน

- Investment
การลงทุนใหม่         

   (   Demand / Supply side Management

- Productivity
ประสิทธิภาพในการผลิต

- Price stability

เสถียรภาพด้านราคา







    (   Cost push / Demand pull Inflation

Demand management (การจัดการด้านอุปสงค์ แบบ Keynesian Model) 

จากสมการอุปสงค์รวม (สมการรายได้ประชาชาติ)

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

Y = aggregate demand

รัฐกระตุ้นให้อุปสงค์รวมสูงขึ้น โดยมี 3 วิธี

1. นโยบายการเงินแบบขยายตัว (Expansionary Monetary Policy)
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(  
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(   
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(   
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โดยลด Reserve Requirement , ลด Bank rate , ซื้อคืนพันธบัตรของรัฐบาล หรือลดดอกเบี้ย RP

2. นโยบายการคลังแบบขยายตัว (Expansionary Fiscal Policy)
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(   
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(   
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3. นโยบายภาษี (Tax Policy)



Tax    
(   
Y    
(   
Emp 

ผ่านภาษี  VAT

PIT

(CIT)   

ข้อจำกัด

นโยบายการเงิน : 
กับดักสภาพคล่อง (Liquidity Trap)   เกิดจาก

1. Reluctance Lenders (ความไม่เต็มใจของผู้ให้กู้)

2. Low Expectation of Future Profits (ความคาดหวังของผลตอบแทนในอนาคต)

นโยบายการคลัง : 
ใช้ได้ในระยะสั้นเท่านั้น
1. Crowding - out effect (การตัดโอกาสการใช้จ่ายของภาคเอกชน)
2. ปัญหาที่เกิดจากผลของการคาดคะเน

การเงินระหว่างประเทศ (International Finance) 
ศึกษาเรื่อง

1. Balance of Payment (BoP) ดุลการชำระเงินระหว่างประเทศ

2. แนวทางการรักษาเสถียรภาพของ BoP

3. Exchange Rate System

Balance of Payment (ดุลการชำระเงินระหว่างประเทศ)

ดุลบัญชีเดินสะพัด 


ดุลบัญชีเงินทุน 


ดุลบัญชีเงินโอน (เงินช่วยเหลือ)

(Current Account) 


(Capital Account)

(Transfer Account)

Export – Import



Capital Inflow - Outflow

· ดุลการค้า (Trade Account) 

(   โดยตรงจากต่างประเทศ (Foreign Direct Investment)

· ดุลบริการ (Service Account) 

(   ในตลาดเงินตลาดทุน (Portfolio Investment)

เสถียรภาพของ BoP 
ขึ้นอยู่กับ   

1) ไม่ขาดดุล    



(สูญเสียเงินสกุลหลัก (ทุนสำรอง) ค่าเงินท้องถิ่นขาดเสถียรภาพ)

2) เกินดุล ในระดับที่ไม่มากเกินไป
(ค่าเงินท้องถิ่นแข็งค่ามาก เงินทุนไหลออก)

แนวทางการรักษาเสถียรภาพของ BoP 
โดยวิธี

1. การจำกัดการนำเข้าโดยตรง (Direct Restrictions)

- ตั้งกำแพงภาษี (Tariff  Protection)

- จำกัดโควต้าการนำเข้า (Quotas Restriction)

2. การใช้ระบบอัตราแลกเปลี่ยนลอยตัว (Floating Exchange Rate System)

3. การใช้นโยบายการเงินการคลัง (Fiscal and Monetary Policies)

2. การใช้ระบบอัตราแลกเปลี่ยนลอยตัว (Floating Exchange Rate System)

กลไกราคา (Marshal Learner Condition)

ขาดดุล BoP 
(
Demand     Supply (เงินสกุลหลัก)

(
เงินสกุลหลัก



(
เงินบาท

(

การส่งออก


(
การขาดดุล






การนำเข้า






เงินทุน

กลไกดอกเบี้ย

ขาดดุล BoP
(
ซื้อสินค้าไทย
(
Demand สินค้าไทย
(
Demand บาท

(    
อัตราดอกเบี้ย
       (

เงินทุนไหลเข้า

(

การขาดดุล
หลักการบริหาร
เมื่อ BoP ขาดดุล ค่าเงินอ่อน

หลักการบริหารการเงิน 

1. ทำ Debt permit re-payment ratio ให้ยาวที่สุด 

2. กู้เงินหลายสกุลเพื่อถ่วงน้ำหนักกัน กระจายความเสี่ยง

3. ทำประกันความเสี่ยง 


หลักการสำหรับนักบริหาร 

1. ถ้าต้องนำเข้า ให้ Stock ยาวขึ้น 

2. หา local partner ซื้อสินค้าในประเทศทดแทน

3. การเลือกแหล่งเงินทุนในภาวะขาดดุล มีเงินทุนไหลเข้า (ตลาดทุน) แต่ดอกเบี้ยสูง (ตลาดเงิน)

3. การใช้นโยบายการเงินการคลัง (Fiscal and Monetary Policies)

3.1 ปัจจัยที่กำหนดเสถียรภาพของ BoP (เสถียรภาพภายนอก)

3.2 เส้นความสมดุลย์ภายนอก

3.3 แผนภาพ IS – LM (แบบจำลองของตลาดเงิน)

3.4 แนวทางการใช้นโยบายการเงินการคลังเพื่อรักษาเสถียรภาพของ BoP

3.1 ปัจจัยที่กำหนดเสถียรภาพของ BoP

1.     Current Account

1) โครงสร้างทางการผลิตของประเทศนั้นๆ
1) และ 2) เป็นปัจจัยระยะยาว ปัจจัยที่แท้จริง

2) นิสัยของคนในประเทศนั้นๆ

3) ระดับรายได้ประชาชาติ (อุปสงค์รวม) (Y)
เป็นปัจจัยระยะสั้น เป็นเรื่องของการเงินการคลัง

เศรษฐกิจขยายตัวเร็ว (Y()  เกิด (1) เงินเฟ้อสูง (D > S)   และ (2) ขาดดุล (S เพิ่มไม่ทันต้องนำเข้า)

รัฐต้องชะลอเศรษฐกิจลง โดยลดระดับรายได้ประชาชาติ (Y () เพื่อลด demand ที่เกิน

2.     Capital Account

1) สภาวะเศรษฐกิจโลก / ภูมิภาค / คู่ค้าหลัก
1) และ 2) เป็นปัจจัยระยะยาว ปัจจัยที่แท้จริง

2) ปัจจัยพื้นฐานทางเศรษฐกิจ (Fundamental factor)

3) อัตราดอกเบี้ยเปรียบเทียบ   (Arbitration)
เป็นปัจจัยระยะสั้น เป็นเรื่องของการเงินการคลัง

ดอกเบี้ยภายใน  >  ดอกเบี้ยภายนอก  (  เงินทุนไหลเข้า (Capital Inflow)

     ดอกเบี้ยภายใน  <  ดอกเบี้ยภายนอก  (  เงินทุนไหลออก (Capital Outflow)

3.     Transfer Account





เป็นส่วนที่ควบคุมได้ 

3.4 แนวทางการใช้นโยบายการเงินการคลังเพื่อรักษาเสถียรภาพของ BoP

      
เมื่อมีการขาดดุลใน BoP


1. รัฐบาลจะใช้นโยบายการเงินการคลังแบบหดตัว ดึงดอกเบี้ยให้สูง และลดรายได้ประชาชาติ

2. ในฐานะนักบริหาร ต้องรู้ว่าเมื่อมีการขาดดุล จะมีผลกระทบต่อทุกคน

2.1   ดอกเบี้ยสูงขึ้น   (   ต้นทุนการผลิตสูงขึ้น , ระยะคืนทุนนานขึ้น , กู้เพื่อมาลงทุน จะคุ้มค่า ?

2.2 Y ลดลง ( ขนาดตลาดและอำนาจซื้อลดลง (โดยตลาดที่ขึ้นกับดอกเบี้ย จะลดเร็ว เช่น อสังหาริมทรัพย์ รถยนต์)

2.3 รัฐบาลจะลด G ด้วย แผนงานต่างๆ ต้องถูกตัดลดงบประมาณ

Exchange Rate Systems

1.   Fixed Exchange Rate System 
แบบคงที่
      ข้อดี     : - ค่าเงินไม่ผันผวน การค้าการลงทุนระหว่างประเทศทำได้ง่าย


       - ธุรกิจบริหารงานง่าย ลดความเสี่ยงในด้านต้นทุน

      ข้อเสีย  : - ตัวปรับเสถียรภาพอัตโนมัติไม่ทำงาน เมื่อเกิดขาดดุลแล้วค่าเงินไม่สามารถอ่อนตัวลงได้


       - จำเป็นต้องมีทุนสำรองรักษาระดับอัตราแลกเปลี่ยนจำนวนมากเพื่อพยุงค่าเงิน

2.   Floating (Freely Fluctuating) Exchange Rate System
แบบลอยตัวเสรี

      ข้อดี     : - ค่าเงินเคลื่อนไหวเสรี จึงมีตัวปรับเสถียรภาพอัตโนมัติ


       - ไม่จำเป็นต้องมีทุนสำรองอัตราแลกเปลี่ยนจำนวนมาก

      ข้อเสีย  : - ผู้บริหารต้องมีความรู้ วิเคราะห์การเปลี่ยนแปลงของค่าเงินได้

      
       - ทุนสำรองค่อนข้างคงที่ แต่ค่าเงินผันผวน

Managed Float  ลอยตัวแบบมีการจัดการ 


Floating with Band ลอยตัวแบบมีแถบ
(Currency Board) 

Basket of Currency System ตะกร้าเงิน


Industrial Development (การใช้นโยบายการเงินการคลังเพื่อการพัฒนาด้านอุตสาหกรรม)

1.     Import Substitution Model

ส่งเสริมอุตสาหกรรมที่ผลิตเพื่อทดแทนการนำเข้า อุตสาหกรรมต้นน้ำ เช่น ปิโตรเคมี

2.     Export-led Growth Model

ส่งเสริมอุตสาหกรรมที่ผลิตเพื่อการส่งออก อุตสาหกรรมปลายน้ำ เช่น สินค้าอุปโภคบริโภค

1. Import Substitution Model (I-S model)

แนวความคิดมาจากการค้าระหว่างประเทศ Comparative Advantage (ความได้เปรียบเชิงเปรียบเทียบ)

ข้อดี ของ Comparative Advantage

1) เกิดการแบ่งงานกันทำ (Division of Labor)

2) มีความเชี่ยวชาญเฉพาะด้าน (Specialization)

3) ไม่สูญเปล่าทรัพยากร(อันจำกัด) ไปในการผลิตสินค้าที่ไม่ถนัด

4) ผู้บริโภคจะได้รับประโยชน์สูงสุดจาก สินค้าราคาถูกที่สุด

ข้อเสีย ของ Comparative Advantage

     Engel’s Law (Ernest Engel) 

“ Demand ของสินค้าขั้นปฐมในตลาดโลกจะเพิ่มขึ้นช้ากว่ารายได้   (Low Income Elasticity of Demand) ”

ประเทศที่ได้เปรียบเฉพาะการผลิตแต่สินค้าขั้นปฐม (primary goods) จะไม่ได้รับประโยชน์สูง

การแก้ไข ต้องส่งเสริมอุตสาหกรรมการผลิตเพื่อทดแทนการนำเข้า จึงเกิดเป็น I-S Model

นโยบายการเงินการคลัง เพื่อส่งเสริม I-S model


1) การตั้งกำแพงภาษี (Tariff  Protection)
2) มาตรการจูงใจทางการเงินการคลัง (Fiscal and Monetary Incentives)

    ลดการนำเข้าสินค้าอุตสาหกรรมลง
    ลด / ยกเว้น ภาษี

    จูงใจให้มีการผลิตทดแทนภายใน
    เงินอุดหนุน เช่น เงินกู้อัตราดอกเบี้ยต่ำ

ข้อดี 
เกิดภาคอุตสาหกรรมในประเทศ 


ลดการขาดดุลการค้า 

        
เพิ่มการจ้างงาน

ข้อเสีย   ผู้บริโภคจ่ายค่าสินค้าแพงขึ้น

การแก้ไข กำแพงภาษีจะต้องใช้เป็นมาตรการชั่วคราว (temporary measure) 

2. Export-led Growth Model

นโยบายการเงินการคลัง เพื่อส่งเสริม E-model


1) ปรับโครงสร้างภาษี

· ภาษีขาออก  =  0%

· พรบ.ส่งเสริมการลงทุน ให้สิทธิประโยชน์ทางภาษีกับอุตสาหกรรมที่ผลิตเพื่อการส่งออก 

· จัดตั้งเขตส่งออกปลอดภาษี (Tax free area) Export Processing Zone (EPZ)

2) ลดกำแพงภาษีลง

3) มาตรการอื่นๆ (นอกเหนือจากนโยบายการเงินการคลัง)

· ส่งเสริม พัฒนา การศึกษา ทักษะฝีมือแรงงาน

· R & D

· พัฒนาโครงสร้างพื้นฐาน







PAGE  
1

