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บทคัดยอ  

 วัตถุประสงคของการศึกษานี้ คือ ศึกษาความสัมพันธระหวางอัตราแลกเปลี่ยนและดุลการคาระหวาง

ประเทศ ภายใตเงื่อนไขมารแชลล-เลอรเนอร สำหรับวิธีการศึกษาประกอบดวยการวิเคราะหขอมูลเชิงพรรณนา

และการวิเคราะหเชิงปริมาณ โดยใชการทดสอบความนิ่งของขอมูล และการวิเคราะหสมการถดถอย โดยแบง

การวิเคราะหเปน 2 กรณี คือ ภาพรวมตลาดโลกใชขอมูลรายปจาก จาก ค.ศ. 1990-2019 ตัวแปรประกอบดวย 

ผลิตภัณฑมวลรวมในประเทศของโลก (World GDP) ผลิตภัณฑมวลรวมในประเทศของไทย อัตราแลกเปลี่ยน

บาทตอดอลลารสรอ. มูลคานำเขา-สงออกของไทย และการศึกษาประเทศคูคา ไดแก จีน สหรัฐอเมริกา และ

ญี่ปุน โดยใชขอมูลรายไตรมาส จาก ค.ศ. 1997-2019 จำนวน 86 ไตรมาส ประกอบดวย ผลิตภัณฑมวลรวมใน

ประเทศของไทย จีน ญี่ปุน และสหรัฐอเมริกา มูลคาการสงออกของไทยไปประเทศจีน ญี่ปุน และสหรัฐอเมริกา 

มูลคาการนำเขาจากจีน ญี่ปุน และสหรัฐอเมริกา รวมท้ังอัตราแลกเปลี่ยนบาทตอดอลลาร สรอ. 

 ผลการศึกษาพบวา ความสัมพันธระหวางอัตราแลกเปลี่ยนและดุลการคาระหวางประเทศ กรณีภาพรวม

ตลาดโลกอยูภายใตเงื่อนไขมารแชลล-เลอรเนอร นั่นคือผลรวมของความยืดหยุนของอุปสงคตอราคาของการ

นำเขาและสงออกมีคา > 1 สวนกรณีประเทศคูคานั้นพบวาอัตราแลกเปลี่ยนไมสงผลตอความตองการนำเขา

อยางมีนัยสำคัญทั้งสามประเทศ เนื่องจากสินคานำเขาจากทั้ง 3 ประเทศนี้สวนหนึ่งเปนสินคาทุนและบาง

รายการนำเขามาผลิตเพื่อสงออก การเปลี่ยนแปลงของดุลการคาขึ้นอยูกับปจจัยอื่นที่ไมใชอัตราแลกเปลี่ยน 

นอกจากนี้อัตราแลกเปลี่ยนสงผลตอการสงออกสินคาของไทยไปประเทศสหรัฐอเมริกาและญี่ปุน แตกลับไม

สงผลตอการสงออกสินคาไทยไปจีนอยางมีนัยสำคัญ เมื่อพิจารณาเงื่อนไข มารแชลล-เลอรเนอร พบวามีเพียง

กรณีของการคาไทย-ญี่ปุน ที่อยูภายใตเงื่อนไขนี้ กลาวคือ ผลรวมของความยืดหยุนของอุปสงคตอราคาของการ

นำเขาและสงออก > 1 เพราะคาความยืดหยุนของอุปสงคการสงออกของไทยไปญี่ปุนสูงเทากับ 1.677 ดังน้ัน

เง่ือนมารแชลล-เลอรเนอรจึงเปนจริงเพียงบางสวน 
 

คำสำคัญ: อัตราแลกเปลี่ยน ดุลการคา เง่ือนไขมารแชลล-เลอรเนอร 
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ABSTRACT 

 The objectives of this study were to study the relationship between exchange rate and 

international trade balance under Marshall-Lerner condition.  The study employed descriptive 

and quantitative analyses.  For quantitative analysis, unit root test and regression analysis were 

adopted as tools of this study.  An analysis was divided into two cases: First, global market is 

based on annual data from 1990-2019 including world gross domestic product (World GDP), Thai 

GDP, exchange rate of baht to US dollar, Thai import and export. Second, the trading partners 

are China, US and Japan, using 86 quarterly data from 1997-2019 including the GDP of Thailand, 

China, Japan and US together with value of Thai exports to China, Japan and US, value of 

imports from China, Japan and US, exchange rate of baht to US dollar. 

 The results showed that the relationship between exchange rates and international trade 

balance, Marshall-Lerner conditions hold in the global market case.  That is, sum of the price 

elasticity of imports and exports is > 1. In the case of trading partners, exchange rate did not 

significantly affecting on import demand of the three countries. As the products imported from 

these countries were partly capital goods and some were imported for export.  Changes in trade 

balance depend on other factors than exchange rates. At the same time, it was found that 

exchange rate affected on Thai exports to the US and Japan except for China. However, 

considering the conditions Marshall-Lerner, it was found that only a case of Thai-Japanese trade 

hold under this condition due to the sum of import and export demand-price elasticity > 1. 

Because the elasticity of Thailand's export demand to Japan is high, 1.677.  
 

Keywords: Exchange Rate, Trade Balance, Marshall-Lerner Condition 

 

ความเปนมาและความสำคัญของปญหา 

 ดุลการคา (Trade Balance) เปนนับเปนดัชนีช้ีวัดท่ีสำคัญของเสถียรภาพทางเศรษฐกิจระหวางประเทศ 

ดังนั้นรัฐบาลของประเทศตางๆ จึงใหความสำคัญกับการรักษาเสถียรภาพของดุลการคาใหอยูในระดับเหมาะสม 

มิใหมีการเกินดุลหรือขาดดุลการคาที่มากเกินไป ซึ่งจะสงผลเสียตอการจัดการเศรษฐศาสตรมหภาคในภาพรวม

ได รวมถึงการขยายตัวทางเศรษฐกิจ โดยท่ัวไปประเทศตางๆ โดยเฉพาะประเทศกำลังพัฒนาซึ่งก็รวมท้ังประเทศ

ไทยดวย มักประสบปญหาการขาดดุลการคาอันเปนผลมาจากการนำเขามากกวาสงออก เน่ืองจากหลายประเทศ

ตองนำเขาสินคาทุนจำนวนมาก เพื่อนำมาใชในการพัฒนาอุตสาหกรรมภายในประเทศและโครงสรางพื้นฐาน

ตางๆ ในขณะท่ีการสงออกขยายตัวไดไมมากนักเพราะเปนสินคาข้ันปฐมหรือสินคามีมูลคาต่ำ และหากเปนสินคา

เกษตรจะข้ึนอยูกับสภาพดินฟาอากาศอีกดวย เชน น้ำทวม แหงแลง เปนตน อยางไรก็ตามการขาดดุลการคาของ

ไทยในระยะที่ผานมา มักมีสาเหตุสำคัญมาจากการนำเขาน้ำมันและเชื้อเพลิงในชวงที่ราคาน้ำมันในตลาดโลก  



นโยบายอัตราแลกเปล่ียนกับปญหาดุลการคาในประเทศไทย                                                                21 

ทรงตัวในระดับสูง เนื่องจากประเทศไทยนำเขาพลังงานในสัดสวนสูงในแตละป โดยเฉพาะในชวง พ.ศ. 2554-

2556 และ 2564  

  สำหรับการลดการขาดดุลการคา สามารถทำไดโดยการเพ่ิมการสงออกและลดการนำเขาสินคา ท้ังน้ีการ

การเพิ่มการสงออกและลดการนำเขาสินคาสามารถดำเนินการผานภาคเศรษฐกิจจริง เชน การหาตลาดใหม

เพื่อใหเกิดการขยายตัวของการสงออก การเพิ่มประสิทธิภาพการผลิต/ลดตนทุนการผลติเพื่อเพิ่มความสามารถ

ในการแขงขันของสินคาสงออก การผลิตทดแทนนำเขาเพ่ือลดการนำเขา เปนตน อยางไรก็ตามในทางทฤษฎีน้ัน

อีกแนวทางหน่ึงท่ีจะดูแลดุลการคาระหวางประเทศไดก็คือ การดูแลอัตราแลกเปลี่ยนท่ีเปนตัวแปรทางการเงินให

อยูในระดับท่ีเอ้ือตอการขยายตัวของการสงออกและชะลอการนำเขาลง เพราะการเปลี่ยนแปลงอัตราแลกเปลีย่น

จะสงผลตอราคาของสินคาสงออกและนำเขา ยกตัวอยางเชน หากอัตราแลกเปลี่ยนบาทตอดอลลาร สรอ. สูงข้ึน 

จาก 31 บาทตอดอลลาร เปน 32 บาทตอดอลลาร น่ันหมายความวาเงินบาทออนคาลง เพราะใชเงินบาทมากข้ึน

เพื่อแลกกับเงินจำนวน 1 ดอลลารเทาเดิม ในทางกลับกันหากอัตราแลกเปลี่ยนบาทตอดอลลาร สรอ. ลดลง     

จาก 32 บาทตอดอลลาร เปน 31 บาทตอดอลลาร น่ันหมายความวาเงินบาทแข็งคาข้ึนเพราะใชเงินบาทนอยลง

ในการแลกดอลลารเทาเดิม อยางไรก็ตามมีนักเศรษฐศาสตรจำนวนมากท่ีเชื่อวา เมื่อเงินบาทออนคาลงจะทำให

ประเทศสงออกไดมากขึ้นและนำเขานอยลง ดังนั้นในสถานการณปจจุบันที่อัตราแลกเปลี่ยนบาทตอดอลลารมี

แนวโนมปรับตัวลดลงตั้งแต พ.ศ. 2544 เปนตนมา โดยปรับตัวลดลงจาก 45 บาทตอดอลลาร มาอยูที่ประมาณ 

30-33 บาทตอดอลลาร ผูท่ีมีสวนเก่ียวของ/ผูเสียประโยชน เชน ผูสงออก ผูประกอบการท่ีรับรายไดเปนเงินตรา

ตางประเทศ เปนตน จึงออกมาเรียกรองใหภาครัฐเขาดูแลคาเงินบาทไมใหแข็งคามากเกินไป  
      

 
  

ภาพท่ี 1 การเคลื่อนไหวอัตราแลกเปลี่ยน (บาทตอดอลลาร สรอ.) 

ท่ีมา: ธนาคารแหงประเทศไทย (2565)  
 

การปรับเปลี่ยนคาเงินจะสงผลตอดุลการคาจริงหรือไมเปนคำถามที่ถูกกลาวขานถึงมากในแวดวง

เศรษฐศาสตร จนกระทั่งมีงานศึกษาของมารแชลล-เลอรเนอร (Marshall-Lerner) ที ่เสนอครั้งแรกโดยนัก

เศรษฐศาสตรชาวอังกฤษขือ่ อัลเฟด มารแชลล (Alfred Marshall) และตอมาถูกปรับปรุงโดยนักเศรษฐศาสตร
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ชาวอังกฤษเชื้อสายรัสเซีย ชื่อ เลอรเนอร (Abba P. Lerner) จนเปนที่รู จักกันในนามของเงื่อนไข มารแชลล-

เลอรเนอร ในปจจุบัน โดยเง่ือนไขน้ีกลาววาการเพ่ิมข้ึนของการสงออกอันเปนผลมาจากการออนคาของเงินสกุล

ทองถ่ินในระยะยาว ซึ่งเกิดข้ึนไดตอเมื่อผลรวมของความยืดหยุนตอราคาของการสงออกและนำเขาของประเทศ

นั้นๆ ตองมากกวา 1 อยางไรก็ตามในระยะตอมาไดมีงานศึกษาเชิงประจักษออกมาอยางแพรหลาย เพื่อที่จะ

ทดสอบกับสถานการณการคาของประเทศตางๆ ทั้งประเทศพัฒนาแลวและประเทศกำลังพัฒนา วามีความ

สอดคลองกับเงื่อนไขขางตนหรือไม เชน งานศึกษาของ Pandey (2013) ที่ศึกษาในกรณีประเทศอินเดีย Rose 

(1991) ศึกษาในประเทศสมาชิกขององคการเพื่อความรวมมือและการพัฒนาทางเศรษฐกิจ (OECD) จำนวน                  

5 ประเทศ ไดแก สหรัฐอเมริกา สหราชอาณาจักร แคนาดา ญี่ปุน และเยอรมนี ขณะท่ี Caporale et al. (2012) 

ศึกษาในประเทศเคนยา เปนตน ผลการศึกษาที่ไดมีความแตกตางหลากหลาย ทั้งนี้ขึ้นอยูกับลักษณะของสินคา  

ท่ีสงออกและนำเขาเปนสำคัญ  

อยางไรก็ตามในสถานการณปจจุบันท่ีนานาประเทศมีการเปดเสรีทางการเงินมากข้ึนรวมท้ังประเทศไทย

ดวย โดยธนาคารกลางผอนคลายกฎระเบียบตางๆลง เพื่อใหเงินทุนมีการเคลื่อนยายเขาออกเสรีมากขึ้น ดังน้ัน

การที่เงินทุนไหลเขาประเทศจำนวนมากก็มีแนวโนมใหเงินบาทแข็งคาขึ้นได จึงกลาวไดวาคาเงินบาทไมไดรับ

ผลกระทบจากการคาระหวางประเทศเทาน้ัน ยังไดรับอิทธิพลจากการลงทุนระหวางประเทศและการเคลื่อนยาย

เงินทุนอีกดวย จึงนาเชื่อไดวาความสัมพันธระหวางตัวแปรทางเศรษฐกิจมหภาคในระบบเศรษฐกิจที่มีขนาด               

การเปดประเทศมากขึ้นนาจะมีการเปลี่ยนแปลงไปจากอดีต รวมทั้งความสัมพันธระหวางคาเงินบาทกับการ

สงออกของประเทศดวย ดังนั้น ในการศึกษานี้จึงตองการทดสอบกรณีของประเทศไทยวามีความสอดคลองกับ

เง่ือนไขของมารแชลล-เลอรเนอรหรือไม โดยพยายามจะตอบคำถามวานโยบายสนับสนุนการออนคาของเงินบาท

จะสงผลดีตอดุลการคาจริงหรือไม และชวยใหการสงออกเพิ่มขึ ้นไดอยางมีนัยสำคัญหรือไม เพื่อนำมาเปน

แนวทางในการกำหนดนโยบายอัตราแลกเปลี่ยนของไทยตอไป อยางไรก็ตามการศึกษาน้ีมีความแตกตางจากงาน

ศึกษาในอดีตเพราะในการศึกษานี้นอกจากจะศึกษาในภาพรวมของความสัมพันธระหวางอัตราแลกเปลี่ยน และ

ดุลการคาระหวางประเทศแลว ยังใหความสำคัญกับประเทศคูคารายประเทศอีกดวย โดยเลือกศึกษาดุลการคา

ระหวางประเทศกับอัตราแลกเปลี่ยนบาทตอดอลลาร สรอ. ใน 3 อันดับแรกของประเทศคูคาสำคัญของไทย               

ใน พ.ศ. 2564 คือ จีน ญี่ปุน และสหรัฐอเมริกา ซึ่งครองสวนแบงทางการตลาดรวมกันประมาณรอยละ 40      

(ที่มา: ศูนยเทคโนโลยีสารสนเทศและการสื่อสาร สำนักงานปลัดกระทรวงพาณิชย โดยความรวมมือจากกรม

ศุลกากร 2565) ทั้งนี้เพื่อนำผลการศึกษาที่ไดไปวิเคราะหผลกระทบจากการเปลี่ยนแปลงคาบาทที่จะสงผลตอ

การสงออก และดุลการคาระหวางประเทศของไทยอีกดวย  

 

จุดมุงหมายของการวิจัย 

 ศึกษาความสัมพันธระหวางอัตราแลกเปลี่ยนและดุลการคาระหวางประเทศ ภายใตเงื่อนไขมารแชลล-

เลอรเนอร (Marshall-Lerner Condition) 
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การทบทวนวรรณกรรม 

 การศึกษานโยบายอัตราแลกเปลี่ยนกับปญหาดุลการคาในประเทศไทยน้ี ไดมีการทบทวนวรรณกรรมท่ี

เก่ียวของท้ังในสวนท่ีเปนแนวคิดทฤษฎี และการศึกษาเชิงประจักษท้ังในประเทศไทยและในตางประเทศ ดังน้ี 

เง่ือนไขมารแชลล-เลอรเนอร 

 Marshall-Lerner (ML) condition หรือ เงื่อนไขมารแชล-เลอรเนอร ซึ่งเปนการตั้งชื่อตามผูคนพบ

และพัฒนาสองทาน คือ Alfred Marshall (1842-1924) และ Abba Lerner (1905 - 1985) โดยมีสาระสำคัญ

คือ เปนการอธบิายปรากฏการณการเพิ่มขึ้นของการสงออกอันเปนผลมาจากการออนคาของเงินสกุลทองถิ่นใน

ระยะยาว ซึ่งเง่ือนไขดังกลาวจะเกิดข้ึนไดตอเมื่อ ผลรวมของความยืดหยุนตอราคาของการสงออกและนำเขาของ

ประเทศนั้นๆ ตองมากกวา 1 นั่นหมายความวาหากผลรวมของความยืดหยุนตอราคาของการสงออกและนำเขา

ของประเทศนอยกวาหรือเทากัน 1 แลวการ ออนคาของเงินสกุลทองถ่ินจะไมสงผลตอการสงออกและนำเขาของ

ประเทศอยางมีนัยสำคัญ 

 เง่ือนไขมารแชล-เลอรเนอรสามารถแสดงไดดังน้ี 
 

 
   

  ƐX = ความยืดหยุนของอุปสงคตอราคาการสงออก 

  ƐM          = ความยืดหยุนของอุปสงคตอราคาการนำเขา 

จากแนวคิดเรื่องความยืดหยุนขางตนสามารถอธิบายไดดังน้ี คือ ในกรณีที่ความยืดหยุนของอุปสงคตอ

ราคาของการสงออกและนำเขาที่มีความยืดหยุนสูงทั้งคู เมื่อมีการปรับลดราคา (คาเงินออนคาลง) จะทำให

ปริมาณความตองการสงออกมากข้ึนอันเน่ืองจากราคาสินคาในสายตาตางชาติมีราคาถูกลงและความตองการซื้อ

เพิ่มขึ้นมากจากความยืดหยุนตอราคาที่ตอบสนองการเปลี่ยนแปลงราคาไดดี ในขณะที่การนำเขานอยลงใน

ปริมาณมากเชนกัน เพราะราคานำเขาที่แพงขึ้นเมื่อแปลงคาเปนเงินสกุลทองถิ่น จะทำใหผูนำเขาลดการนำเขา

ลงมาก ในกรณีเชนน้ีการลดคาเงินสกุลทองถ่ินลงจะสงผลใหดุลการคาระหวางประเทศมีการปรับตัวดีข้ึน 

การศึกษาเชิงประจักษ 

 ในระยะที ่ผานมาการศึกษาความสัมพันธระหวางอัตราแลกเปลี่ยนกับดุลการคาระหวางประเทศ                   

มีคอนขางหลากหลายทั้งในกลุมประเทศพัฒนาแลวและประเทศกำลังพัฒนา ในขณะเดียวกันผลการศึกษาที่ได              

ก็มีความหลากหลายเชนเดียวกัน ในบางประเทศพบวาเงื่อนไขมารแชลล-เลอรเนอรเปนจริง แตในบางประเทศ

กับไมอยูภายใตเง่ือนไขมารแชลล-เลอรเนอร เปนตน สำหรับในกลุมท่ีพบวาเง่ือนไขมารแชลล-เลอรเนอรเปนจริง 

ยกตัวอยางเชน งานศึกษาของ Iqbal, J. et al. (2015) ที ่ศึกษาประเทศปากีสถานและคู คาสำคัญ ไดแก 

สหรัฐอเมริกา สหราชอาณาจักร ซาอุดิอาระเบีย จีน แคนาดา ฝรั่งเศส ญี่ปุน และเยอรมนี สหรัฐอาหรับเอมิเรตส 

และคูเวต ในชวง ค.ศ. 1980-2013 พบวาประเทศปากีสถานและประเทศคู คาขางตนอยู ภายใตเงื ่อนไข

มารแชลล-เลอรเนอร สอดคลองกับงานศึกษาของ Pandey (2013) ที่ศึกษากรณีดังกลาวในประเทศอินเดีย
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ในชวง ค.ศ. 1993-2011 พบวาเมื่อมีการลดคาเงินสกุลทองถิ่นลง จะสงผลดีตอดุลการคาเนื่องจากสงออกได               

มาข้ึนและมีการนำเขาลดลง ท้ังน้ีผลรวมของความยืดหยุนตอราคาของการสงออกและนำเขาของประเทศอินเดีย

มีคามากกวา 1 หรืออยูภายใตเงื่อนไขมารแชลล-เลอรเนอร นั่นเอง นอกจากนี้งานศึกษาของ Caporale et al. 

(2012) ที่ศึกษากรณีของประเทศเคนยา ในชวง ค.ศ. 1996-2011 ก็ใหผลการศึกษาที่คลายคลึงกัน กลาวคือ

เงื่อนไขมารแชลล-เลอรเนอรเปนจริง และเมื่อทำใหเงินสกุลทองถิ่นออนคาลง จะสงผลดีตอดุลการคาในเวลา

ตอมาโดยไมจำเปนตองปรับข้ึนอัตราดอกเบ้ีย 

 ในทางตรงกันขางกับอีกกลุมหนึ่งที่พบวาเงื่อนไขมารแชลล-เลอรเนอรไมเปนจริง ยกตัวอยาง เชน Rose 

(1991) ศึกษาบทบาทของอัตราแลกเปลี่ยนที่มีผลตอการคาระหวางประเทศ ภายใตเงื่อนไขมารแชล-เลอรเนอร 

ในประเทศสมาชิกขององคการเพื่อความรวมมือและการพัฒนาทางเศรษฐกิจ (OECD) จำนวน 5 ประเทศ ไดแก 

สหรัฐอเมริกา สหราชอาณาจักร แคนาดา ญี่ปุน และเยอรมนี โดยใชขอมูลรายเดือนระหวาง ค.ศ. 1974- 1986 

ผลการศึกษาพบวาเงื่อนไขมารแชล-เลอรเนอรไมเปนจริงในชวงเวลาที่ศึกษา สอดคลองกับงานศึกษาของ 

Ogbonna (2018) ที่ศึกษาเงื่อนไขมารแชล-เลอรเนอรในประเทศไนจีเรีย ในชวง ค.ศ. 1981-2017 พบวาการ

ออนคาของเงินสกุลทองถิ่นไมสนับสนุนใหดุลการคามีการปรับตัวดีขึ้นแตอยางใด ผูศึกษาแนะนำใหรัฐบาลของ

ประเทศใชนโยบายการคาระหวางประเทศเขาชวย เชน การกำหนดโควตา และการสงเสริมการลงทุนในการผลิต

ทดแทนการนำเขา รวมทั้งมีการกระจายฐานการสงออกใหกวางขึ้น เพื่อแกปญหาดุลการคาระหวางประเทศท่ี

ขาดดุล 

 สวนงานศึกษาของ Reinhart (1994) มีความแตกตางออกไป คือเปนการศึกษาความสัมพันธระหวางการ

ออนคาของเงินสกุลทองถิ่น ราคาโดยเปรียบเทียบ และดุลการคาระหวางประเทศ ในกลุมประเทศกำลังพัฒนา 

12 ประเทศ โดยเปนประเทศในแอฟริกาจำนวน 3 ประเทศ เอเชียจำนวน 4 ประเทศ และลาตินอเมริกาอีก                  

5 ประเทศ ในชวง ค.ศ. 1970-1992 พบวาการลดคาเงินสกุลทองถิ่นจะชวยใหดุลการคาระหวางประเทศมีการ

ปรับตัวดีข้ึนท้ังในกลุมประเทศเอเชียและลาตินอเมริกา ท้ังน้ีอาจมีความแตกตางกันไปในแตละประเทศ อยางไร               

ก็ตามยกเวนกลุมประเทศในแอฟริกาที่การลดคาเงินสกุลทองถิ่นไมชวยใหดุลการคาปรับตัวดีขึ้นแตอยางใด              

ท้ังน้ี อาจมาจากสินคาออกของกลุมประเทศเหลาน้ีสวนใหญเปนสินคาข้ันปฐมจึงมีความยืดหยุนตอราคาคอนขาง

ต่ำ การลดคาเงินจึงไมชวยใหการสงออกเพ่ิมข้ึนไดมากนัก 

 ในกรณีที่เงื่อนไขมารแชลล-เลอรเนอร ไมเปนจริง หรือ การลดคาเงินสกุลทองถิ่นไมชวยใหดุลการคา

ระหวางประเทศมีการปรับตัวดีขึ้นนั้น อาจเนือ่งจากสถานการณปจจุบันมีปจจัยอื่นนอกเหนือจากคาเงินที่สงผล

ตอการคาระหวางประเทศ เชน ความกาวหนาทางเทคโนโลยี ภาวะเศรษฐกิจโลก บรรยากาศทางการคาของโลก 

สงครามการคา การรวมกลุมทางเศรษฐกิจ และการกีดกันทางการคา เปนตน (Dubravska and Sira 2015) 
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วิธีการดำเนินการวิจัย  

 ในการศึกษานโยบายอัตราแลกเปลี่ยนกับปญหาดุลการคาในประเทศไทย ไดวิเคราะหเชิงปริมาณดวย

แบบจำลองทางเศรษฐมิติ โดยใชขอมูลทุติยภูมิอนุกรมเวลา (time series data) แบงเปน 2 กรณี คือ  

 1. การศึกษาในลักษณะภาพรวมเปนขอมูลรายป จาก ค.ศ. 1990-2019 ประกอบดวย ผลิตภัณฑมวล

รวมในประเทศของโลก (World GDP) ผลิตภัณฑมวลรวมในประเทศของไทย อัตราแลกเปลี่ยนบาทตอดอลลาร

สรอ. มูลคานำเขา มูลคาสงออก  

 2. กรณีประเทศคูคา ไดแก การคาไทยกับจีน สหรัฐอเมริกา และญี่ปุน โดยใชขอมูลรายไตรมาส จาก 

ค.ศ. 1997-2019 จำนวน 86 ไตรมาส ประกอบดวย ผลิตภัณฑมวลรวมในประเทศของไทย จีน สหรัฐอเมริกา 

และญี ่ป ุ น มูลคาการสงออกของไทยไปประเทศจีน สหรัฐอเมริกาและญี ่ปุ น มูลคาการนำเขาจากจีน 

สหรัฐอเมริกา และญี่ปุน รวมท้ังอัตราแลกเปลี่ยนบาทตอดอลลารสรอ. 

 ในการศึกษานี้นำการวิเคราะหเชิงปริมาณมาใชเพื ่อหาความสัมพันธระหวางอัตราแลกเปลี่ยนและ

ดุลการคาระหวางประเทศ ภายใตเงื ่อนไขมารแชลล-เลอรเนอร ไดแก 1) การทดสอบความนิ่งของขอมูล 

(stationary test) และการวิเคราะหสมการถดถอย (regression analysis) และหาความยืดหยุนของการสงออก

และนำเขาของประเทศไทยท้ังในภาพรวมและกรณีประเทศคูคา 

 การทดสอบความนิ่งของขอมูล (Unit Root Test)   

 ในการศึกษานี้จะทำการทดสอบความนิ่งของขอมูลอนุกรมเวลาที่นำมาใชในแบบจำลองเปนอันดับแรก 

กอนที่จะนำชุดขอมูลนั้นๆไปใชในการประมาณคา เพื่อใหแบบจำลองและการประมาณคาที่ไดมีความนาเชื่อถือ 

โดยใชวิธี Augmented Dickey-Fuller (ADF) test ที่เสนอโดย Dickey and Fuller 1979 และ 1981 และวิธี

ของ Phillips-Perron (PP) test เสนอโดย Phillips and Perron 1988 เน่ืองจากเปนวิธีท่ีไดรับการยอมรับและ

เปนที่นิยมอยางแพรหลายในการศึกษาความนิ่งของขอมูลอนุกรมเวลา หากพบวาขอมูลมีความไมนิ่งก็จะถูก

นำมาปรับใหนิ่งโดยการทำผลตางลำดับที่ 1 (first different) หรือลำดับที่สูงขึ้นไปจนกวาขอมูลจะมีความน่ิง  

แลวจึงนำไปใชในการประมาณคาในแบบจำลองตอไป โดยใชสมการตอไปน้ี   
  

  ----- (1)   

 

และในกรณีท่ีนำแนวโนมของเวลา (Time Trend) เขามารวมพิจารณาดวยจะไดสมการท่ี (2) 
             

 ----- (2) 

 

โดยท่ี  yt =  ขอมูลอนุกรมเวลาท่ีตองการทดสอบ 

  εt =  ตัวคลาดเคลื่อน (Error Term) 
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 การวิเคราะหสมการถดถอย (Regression Analysis) 

 ในการศึกษานี้ใชการวิเคราะหถดถอยพหุคูณ โดยแบบจำลองสมการถดถอยแบงออกเปน 2 สมการ คือ 

สมการอุปสงคการนำเขา และสมการอุปสงคการสงออก เพ่ือหาความยืดหยุนตอราคาของการสงออกและนำเขา

ตามเง่ือนไขของมารแชลล-เลอรเนอร สามารถแสดงไดดังน้ี 

 สมการอุปสงคการนำเขา    Mt  =  α  +  β TGDPt + ɤ EXt + ɛt 

 สมการอุปสงคการสงออก  Xt   =  α  +  β WGDPt + ɤ EXt + ɛt 

   Mt =  มูลคาการนำเขาของประเทศไทย (ลานบาท) 

   Xt =  มูลคาการสงออกของประเทศไทย (ลานบาท) 

   TGDPt =  ผลิตภัณฑมวลรวมในประเทศของไทย (ลานบาท) 

   WGDPt =  ผลิตภัณฑมวลรวมในประเทศของโลก/ประเทศคูคา  

    (พันลานดอลลาร สรอ.) 

   EXt =  อัตราแลกเปลี่ยนบาทตอดอลลาร สรอ. 

   α =  คาคงท่ี 

   β,ɤ  =  คาสัมประสิทธ์ิ 

   ɛt =  ตัวคลาดเคลื่อน (Error Term) 

 สวนในกรณีของประเทศคูคาน้ันจะใชผลิตภัณฑมวลรวมในประเทศของประเทศคูคา ไดแก สหรัฐอเมริกา 

จีน และญี่ปุน ซึ่งเปนประเทศคูคา 3 อันดับแรกของไทย และใชอัตราแลกเปลี่ยนบาทตอดอลลาร สรอ. กับทุก

กรณี เน่ืองจากในเวทีการคาระหวางประเทศของไทยใชดอลลาร สรอ. เปนสื่อกลางในการคากวารอยละ 80 

 

ผลการวิจัย  

ผลการศึกษาพบวา ระบบอัตราแลกเปลี่ยนของประเทศไทยไดมีพัฒนาการมาเปนลำดับในระยะกวา

ศตวรรษที่ผานมา (พ.ศ. 2393-ปจจุบัน) เพื่อใหมีความเหมาะสมสอดคลองกับสถานการณทางการเงินระหวาง

ประเทศที ่เปลี ่ยนแปลงไป ควบคู ก ับทิศทางการเปลี ่ยนแปลงระบบการเง ินระหวางประเทศของโลก                            

โดยพัฒนาการในระยะแรกที่ระบบเศรษฐกจิของไทยมีขนาดเล็กและมีขนาดของการเปดประเทศไมมาก รัฐบาล

จึงเลือกใชระบบการเงินที่ผูกคาเงินบาทไวกับคาใดคาหนึ่งเปนสำคัญ เชน ระบบมาตรฐานที่อิงกับโลหะเงิน                

และทองคำ ระบบปริวรรตเงินตราตางประเทศ และระบบตะกราเงิน เปนตน เพื่อใหคาเงินบาทมีเสถียรภาพ 

และมีความนาเชื่อถือในสายตานานาประเทศซึ่งเปนขอดีของระบบน้ีตอมาระบบเศรษฐกิจมีขนาดใหญขึ้นมกีาร

ทำธุรกรรมระหวางประเทศมากขึ้น อันเปนผลมาจากการเปดเสรีทางการคาและการเงิน รวมทั้งเพื่อเปนการ

แกปญหาการโจมตีคาเงินท่ีเกิดข้ึนใน พ.ศ. 2540 ทางการไทยจึงหันมาใชระบบอัตราแลกเปลีย่นท่ีมีความยืดหยุน

มากขึ้น ซึ่งมีขอดีคือเพื่อใหอัตราแลกเปลี่ยนสามารถปรับเปลี่ยนไดตามสถานการณทางเศรษฐกิจที่เปลี่ยนแปลงไป 

ขณะเดียวกันก็ทำใหอัตราแลกเปลี่ยนมีความผันผวนสูง น่ันก็คือระบบอัตราแลกเปลี่ยนลอยตัวแบบมีการจัดการ

และมีการใชมาจนกระท่ังถึงปจจุบัน 
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สำหรับในสวนการศึกษาความสัมพันธระหวางอัตราแลกเปลี่ยนและดุลการคาระหวางประเทศ ภายใต

เง่ือนไขมารแชลล-เลอรเนอร (Marshall-Lerner Condition) น้ี จะเปนการวิเคราะหเชิงปริมาณโดยจะนำเสนอ

เปน 2 สวน คือ 1) ความสัมพันธระหวางอัตราแลกเปลี่ยนและดุลการคาระหวางประเทศในภาพรวมของ

ตลาดโลก และ 2) ความสัมพันธระหวางอัตราแลกเปลี่ยนและดุลการคาระหวางประเทศของไทยกับประเทศคูคา

ท่ีสำคัญ ไดแก จีน สหรัฐอเมริกา และญี่ปุน  

1.  ความสัมพันธระหวางอัตราแลกเปลี่ยนและดุลการคาระหวางประเทศในภาพรวมของตลาดโลก 

 การทดสอบความนิ่งของขอมูล 

  ในสวนนี้ไดนำขอมูลมูลคาการสงออก (X) มูลคาการนำเขา (M) อัตราแลกเปลี่ยนบาทตอดอลลาร

สรอ. (EX) ผลิตภัณฑมวลรวมในประเทศของไทย (TGDP) และ ผลิตภัณฑมวลรวมในประเทศของโลก (WGDP) 

จำนวน 193 ประเทศ มาทดสอบคุณสมบัติความน่ิง (Stationary) ของขอมูล หรือ Unit Root Test พบวาขอมูล

ทั้งหมดไมสามารถปฏิเสธสมมุติฐานหลัก (Ho) ได แสดงวาขอมูลทั้งหมดมีคุณสมบัติไมนิ่ง (Non-stationary) ท่ี

ระดับ Level ตอมานำขอมูลขางตนมาหาผลตางลำดับที่ 1 และนำมาทดสอบความนิ่งของขอมูลอีกครั้ง ผลการ

ทดสอบแสดงใหเห็นวาขอมูลท้ังหมดมีความน่ิงท่ีผลตางลำดับท่ี 1 (First Different) ณ ระดับนัยสำคัญท่ี 0.05  
 

ตารางท่ี 1  การทดสอบความน่ิงของขอมูลโดยวิธี ADF และ PP Test  
 

Unit Root  Test 
ADF-test PP-test 

No trend Trend No trend   Trend 

        X -0.5639 -2.3500 -0.5478 -2.3500 

        M -0.6885 -2.5779 -0.5728 -2.6059 

        X/M -2.7033 -2.2852 -2.3739 -2.2486 

        EX -1.5873 -3.0893 -1.7473 -1.4327 

        TGDP 3.0069 -0.7206 3.2524 -0.6909 

        WGDP 0.7026 -1.7930 0.6405 -1.8538 

        Δ X -5.8080* -5.6537* -5.8620* -5.6864* 

        Δ M -5.6262* -5.4938* -6.1203* -5.9094 * 

        Δ (X/M) -5.0375* -5.0149* -5.5747* -7.0364* 

        Δ EX -1.9923 -2.1552 -4.1538* -4.2557 * 

        Δ TGDP -2.1123 -4.9479* -3.8283* -4.9379* 

        Δ WGDP -4.1619* -4.2355* -4.1834* -4.2562* 

หมายเหตุ  *ท่ีระดับนัยสำคัญ 0.05 และ Δ หมายถึงผลตางลำดับท่ี 1 
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การวิเคราะหสมการถดถอย 

การวิเคราะหสมการถดถอยของสมการการนำเขาและสงออก เพ่ือนำไปสูการหาคาความยืดหยุนของอุป

สงคตอราคาของการนำเขา (εM) และคาความยืดหยุนของอุปสงคตอราคาของการสงออก (εX) วาอยูภายใต

เงื่อนไขมารแชลล-เลอรเนอร (Marshall-Lerner Condition) หรือไม ผลจากการวิเคราะหสมการถดถอยของ

สมการการสงออกและสมการการนำเขา สามารถแสดงไดดังน้ี 

 1.1 สมการอุปสงคการนำเขา 

 dM =  α  + β  dTGDP + ɤ dEX     

  ผลการวิเคราะหสมการถดถอยแบบพหุคูณสามารถแสดงไดดังน้ี 
 

ตารางท่ี 2 ผลการวิเคราะหสมการถดถอยแบบพหุคูณอุปสงคการนำเขา 
     

ตัวแปร สัมประสิทธิ ์ t-value p-value 
คาคงท่ี 
dTGDP 
dEX   

-340,626 
1.1243 
13,279 

-1.675 
3.159 
0.352 

0.1060 
0.0040 
0.7276 

R2   =  0.32         F = 6.18*         Durbin-Watson stat = 1.84  
หมายเหตุ * ณ ระดับนัยสำคัญท่ี 0.05 
 

1.2 สมการอุปสงคการสงออก 

               dX  =  α  + β  dWGDP + ɤ dEX     

 ผลการวิเคราะหสมการถดถอยแบบพหุคูณสามารถแสดงไดดังน้ี  
            

 ตารางท่ี 3 ผลการวิเคราะหสมการถดถอยแบบพหุคณูอุปสงคการสงออก 
 

ตัวแปร สัมประสิทธิ ์ t-value p-value 
คาคงท่ี 
dWGDP 
dEX   

-14,170 
108 

58,343 

-0.215 
5.309 
3.000 

0.8310 
0.0000 
0.0059 

R2   =  0.52         F = 14.10*         Durbin-Watson Stat = 1.82  
หมายเหตุ * ณ ระดับนัยสำคัญท่ี 0.05 
 

 จากผลการศึกษาพบวา ผลิตภัณฑมวลรวมในประเทศไทย (TGDP) มีอิทธิพลตออุปสงคการนำเขาอยาง     

ม ีน ัยสำคัญ กล าวค ือ เม ื ่อเศรษฐกิจไทยมีการขยายตัวจะทำใหม ีความตองการสินคานำเขามากข้ึน                               

ในขณะเดียวกันอัตราแลกเปลี่ยนกลับไมสงผลตอความตองการนำเขาสินคาอยางมีนัยสำคัญ สวนดานการสงออก

นั้นทั้งผลิตภัณฑมวลรวมในประเทศของโลก (WGDP) และอัตราแลกเปลี่ยน ตางก็มีอิทธิพลตออุปสงคการ

สงออกของไทยอยางมีนัยสำคัญ กลาวคือ เมื่อเศรษฐกิจโลกมีการขยายตัวจะสงผลบวกตอการสงออกของไทย 

รวมทั้งเมื่ออัตราแลกเปลี่ยนบาทตอดอลลารเพิ่มขึ้นหรือกลาวอีกนัยหนึ่งวาเงินบาทออนคาลง จะสงผลบวกตอ
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การสงออกของไทยเชนเดียวกัน และเมื่อพิจารณาความยืดหยุนของอุปสงคตอราคาของการนำเขา (εM) และ

ความยืดหยุนของอุปสงคตอราคาของการสงออก (εX) พบวาในระยะสามทศวรรษที่ผานมา εM = -0.297  

ในขณะท่ี εX = 1.682 เมื่อนำคา |εM| +  |εX|  = 0.297 + 1.682 = 1.979 ซึ่งมากกวา 1 อยางไรก็ตามจากผล

การวิเคราะหสมการถดถอยท่ีพบวาอัตราแลกเปลี่ยนไมสงผลตอความตองการนำเขาอยางมีนัยสำคัญน้ัน อาจจะ

พิจารณาตัดความยืดหยุนของอุปสงคตอราคาของการนำเขา (εM) ออก ซึ่งก็ยังทำใหผลรวมของความยืดหยุน

ของอุปสงคตอราคาของการนำเขาและสงออก > 1 เพราะ εX = 1.682 ดังนั้นจึงสรุปไดวาในกรณีของประเทศ

ไทยน้ันอยูภายใตเง่ือนไขมารแชลล-เลอรเนอร (Marshall-Lerner Condition) กลาวคือ เมื่อเงินบาทออนคาลง/

ลดคาเงินบาทลง จะสงผลบวกตอการสงออกและสงผลดีตอดุลการคาน่ันเอง 

 2. ความสัมพันธระหวางอัตราแลกเปลี่ยนและดุลการคาของไทยกับประเทศคูคาท่ีสำคัญ 

 ในสวนของความสัมพันธระหวางอัตราแลกเปลี่ยนและดุลการคาของไทยกับประเทศคูคาที่สำคัญน้ี 

จะศึกษาในกรณีของประเทศไทยกับประเทศจีน สหรัฐอเมริกา และญี่ปุนท่ีละคู เพ่ือดูผลของการลดคาเงินบาทท่ี

สงผลตอการนำเขาและสงออก วาเปนไปตามเงื่อนไขมารแชลล-เลอรเนอรหรือไม ซึ่งจะเปนประโยชนในการ

นำไปกำหนดนโยบายอัตราแลกเปลี่ยนตอไป 

การทดสอบความนิ่งของขอมูล 

 การทดสอบความน่ิงของขอมูลโดยวิธี ADF และ PP Test ในกรณีของการคาไทย-จีน ไทย-สหรัฐอเมริกา 

และไทย-ญี่ปุ น พบวาขอมูลเกือบทั้งหมดไมสามารถปฎิเสธสมมติฐานหลัก (Ho) ได แสดงวาขอมูลทั้งหมด                      

มีคุณสมบัติไมนิ่ง (Non-stationary) ที่ระดับ Level ตอมานำขอมูลขางตนมาหาผลตางลำดับที่ 1 และนำมา

ทดสอบความนิ่งของขอมูลอีกครั้ง ผลการทดสอบแสดงใหเห็นวาขอมูลทั้งหมดมีความนิ่งที่ผลตางลำดับที่ 1        

(First Different) ณ ระดับนัยสำคัญท่ี 5 % และการศึกษาน้ีจะนำขอมูลท่ีน่ิงไปหาความสัมพันธตอไป 

การวิเคราะหสมการถดถอย 

การวิเคราะหสมการถดถอยของสมการการนำเขาและสงออก เพ่ือนำไปสูการหาคาความยืดหยุนของ

อุปสงคตอราคาของการนำเขา (εM) และคาความยืดหยุนของอุปสงคตอราคาของการสงออก (εX) วาอยูภายใต

เงื่อนไขมารแชลล-เลอรเนอร (Marshall-Lerner Condition) หรือไม ผลจากการวิเคราะหสมการถดถอยของ

สมการการสงออกและสมการการนำเขา สามารถแสดงไดดังน้ี 

2.1 กรณีการคาไทย-จีน 

 ผลการวิเคราะหสมการถดถอยแบบพหุคูณของสมการอุปสงคการนำเขาสามารถแสดงไดดังน้ี 
 

ตารางท่ี 4 ผลการวิเคราะหสมการถดถอยแบบพหุคูณอุปสงคการนำเขากรณีการคาไทย-จีน 
  

ตัวแปร สัมประสิทธิ ์ t-value p-value 
คาคงท่ี 
dTGDP 
dEX   

3687.7* 
0.03* 

1934.7 

1.774 
1.701 
1.266 

0.0796 
0.0925 
0.2087 

R2   =  0.15         F = 2.33*         Durbin-Watson Stat = 2.20  
หมายเหตุ ** ณ ระดับนัยสำคัญท่ี 0.05 และ * ณ ระดับนัยสำคัญท่ี 0.10 



 30                                                                                                              อภิญญา  วนเศรษฐ                                     

 

 ผลการวิเคราะหสมการถดถอยแบบพหุคูณของสมการอุปสงคการสงออกสามารถแสดงไดดังน้ี 

ตารางท่ี 5  ผลการวิเคราะหสมการถดถอยแบบพหุคณูอุปสงคการสงออกกรณีการคาไทย-จีน 
 

ตัวแปร สัมประสิทธิ ์ t-value p-value 

คาคงท่ี 

dCNGDP 

dEX   

1221.2 

4.8** 

1214.9 

0.761 

4.377 

0.981 

0.4482 

0.0000 

0.3290 

R2   =  0.20         F = 10.61**         Durbin-Watson Stat = 2.30  
            หมายเหตุ ** ณ ระดับนัยสำคัญท่ี 0.05 และ * ณ ระดับนัยสำคัญท่ี 0.10 

 

 จากผลการศึกษาพบวา ในกรณีประเทศจีนนั้นเมื่อผลิตภัณฑมวลรวมในประเทศไทย (TGDP) 

เพ่ิมข้ึนจะสงผลใหอุปสงคการนำเขาเพ่ิมข้ึน ณ ระดับนัยสำคัญรอยละ 10 สวนอัตราแลกเปลี่ยนกลับไมสงผลตอ

ความตองการนำเขาสินคาอยางมีนัยสำคัญ ดานการสงออกผลิตภัณฑมวลรวมในประเทศของจีน (CNGDP) สง

ผลบวกตอการสงออกของไทยอยางมีนัยสำคัญ น่ันคือเมื่อเศรษฐกิจจีนมีการขยายตัวก็จะนำเขาสินคาไทยมากข้ึน 

อยางไรก็ตามอัตราแลกเปลี่ยนกลับไมมีอิทธิพลตออุปสงคการสงออกของไทยอยางมีนัยสำคัญเชนกัน 

2.2 กรณีการคาไทย-สหรัฐอเมริกา 

                 ผลการวิเคราะหสมการถดถอยแบบพหุคูณของสมการอุปสงคการนำเขาสามารถแสดงไดดังน้ี 
 

ตารางท่ี 6 ผลการวิเคราะหสมการถดถอยแบบพหุคูณอุปสงคการนำเขากรณีการคาไทย-สหรัฐอเมริกา 
 

ตัวแปร สัมประสิทธิ ์ t-value p-value 
คาคงท่ี 
dTGDP 
dEX   

-437.3 
0.03 
643.3 

-0.229 
1.530 
0.458 

0.8194 
0.1297 
0.6477 

R2   =  0.13         F = 2.33         Durbin-Watson Stat = 2.25  
  

     ผลการวิเคราะหสมการถดถอยแบบพหุคูณของสมการอุปสงคการสงออกสามารถแสดงไดดังน้ี 
 

ตารางท่ี 7 ผลการวิเคราะหสมการถดถอยแบบพหุคูณอุปสงคการสงออกกรณีการคาไทย-สหรัฐอเมริกา 
  

ตัวแปร สัมประสิทธิ ์ t-value p-value 
คาคงท่ี 
dUSGDP 
dEX   

-1654.8 
39.9** 

4569.9** 

-0.733 
2.350 
3.412 

0.4650 
0.0211 
0.0010 

R2   =  0.24         F = 7.36**         Durbin-Watson Stat = 2.32  
หมายเหตุ ** ณ ระดับนัยสำคัญท่ี 0.05 
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 จากผลการศึกษาเมื่อพิจารณาจากอุปสงคการนำเขา พบวา ในกรณีประเทศสหรัฐอเมริกานั้นท้ัง

ผลิตภัณฑมวลรวมในประเทศไทย (TGDP) และอัตราแลกเปลี่ยนตางไมสงผลตอความตองการนำเขาสินคาอยาง

มีนัยสำคัญ สวนอุปสงคการสงออกนั้น พบวาทั้งผลิตภัณฑมวลรวมในประเทศของสหรัฐอเมริกา (USGDP) และ

อัตราแลกเปลี่ยนตางมีอิทธิพลตออุปสงคการสงออกของไทยอยางมีนัยสำคัญที่ระดับ 0.05 กลาวคือเมื่อ

เศรษฐกิจสหรัฐอเมริกามีการขยายตัวก็จะนำเขาสินคาไทยมากขึ้น หรือประเทศไทยสงออกไปสหรัฐไดมากข้ึน

น่ันเอง ในขณะเดียวกันการท่ีอัตราแลกเปลี่ยนเพ่ิมข้ึนหรือเงินบาทออนคาลงจะทำใหไทยสงออกไดมากข้ึนดวย 

2.3 กรณีการคาไทย-ญ่ีปุน 

                   ผลการวิเคราะหสมการถดถอยแบบพหุคูณของสมการอุปสงคการนำเขาสามารถแสดงไดดังน้ี 
 

ตารางท่ี 8 ผลการวิเคราะหสมการถดถอยแบบพหุคูณอุปสงคการนำเขากรณีการคาไทย-ญี่ปุน 

 

ตัวแปร สัมประสิทธิ ์ t-value p-value 
คาคงท่ี 
dTGDP 
dEX   

-513.8 
0.06** 
2226.1 

-0.209 
2.711 
1.232 

0.8349 
0.0081 
0.2212 

R2   =  0.10         F = 4.56*         Durbin-Watson Stat = 1.93 
              

                   ผลการวิเคราะหสมการถดถอยแบบพหุคูณของสมการอุปสงคการสงออกสามารถแสดงไดดังน้ี  
 

ตารางท่ี 9 ผลการวิเคราะหสมการถดถอยแบบพหุคูณอุปสงคการสงออกกรณีการคาไทย-ญี่ปุน 
 

ตัวแปร สัมประสิทธิ ์ t-value p-value 
คาคงท่ี 
dJPGDP 
dEX   

1439.8 
0.48** 

2414.6** 

1.251 
2.071 
2.663 

0.2142 
0.0414 
0.0093 

R2   =  0.11        F = 5.12**         Durbin-Watson Stat = 2.17  
หมายเหตุ ** ณ ระดับนัยสำคัญท่ี 0.05 
 

ในกรณีของการสงออกสินคาไทยไปประเทศญี่ปุน ผลการศึกษาพบวาทั้งผลิตภัณฑมวลรวมใน

ประเทศของญี่ปุน (JPGDP) และอัตราแลกเปลี่ยนตางมีอิทธิพลตออุปสงคการสงออกของไทยอยางมีนัยสำคญัท่ี

ระดับ 0.05 กลาวคือเมือ่เศรษฐกิจญี่ปุนมีการขยายตัวก็จะนำเขาสินคาไทยมากขึ้น ในขณะเดียวกันการที่อัตรา

แลกเปลี่ยนเพ่ิมข้ึนหรือเงินบาทออนคาลงจะทำใหไทยสงออกไดมากข้ึนดวย 
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ตารางท่ี 10  สรุปการเกิดเง่ือนไขมารแชลล-เลอรเนอร 

รายการ เง่ือนไขมารแชลล-เลอรเนอร 
|εM| |εX| |εM|+|εX| 

ตลาดโลก - 1.682 1.682* 
การคาไทย-จีน - - - 
การคาไทย-สหรัฐอเมริกา - 0.629 0.629 
การคาไทย-ญี่ปุน - 1.677 1.677* 

หมายเหตุ  ตัวแปรท่ีไมมีระดับนัยสำคัญท่ี 0.05 จะไมนำคาความยืดหยุนมาพิจารณา 

   * หมายถึง อยูภายใตเง่ือนไขมารแชลล-เลอรเนอร 
 

 ความสัมพันธระหวางอัตราแลกเปลี่ยนและดุลการคาที่อยูภายใตเงื่อนไขมารแชลล-เลอรเนอร 

ไดแก ในกรณีภาพรวมตลาดโลก และกรณีการคาไทย-ญี่ปุน เพราะ |εM| + |εX| >1 น่ันคือ เมื่ออัตราแลกเปลีย่น

เพิ่มขึ้น หรือเงินบาทออนคาลงจะชวยกระตุนใหมีการสงออกไดมากขึ้น ในขณะที่ การคาไทย-จีน และการคา

ไทย-สหรัฐอเมริกาไมอยูภายใตเง่ือนไขมารแชลล-เลอรเนอร 

 

บทสรุปและนัยทางนโยบาย 

 ความสัมพันธระหวางอัตราแลกเปลี่ยนและดุลการคาในภาพรวมของตลาดโลก พบวาการคาของไทย    

ในตลาดโลกนั้น การขยายตัวของเศรษฐกิจโลกจะสงผลบวกตอการสงออกของไทย ในขณะที่ผลิตภัณฑมวลรวม

ในประเทศไทยมีอิทธิพลตออุปสงคการนำเขาอยางมีนัยสำคัญ และคาเงินบาทที่ออนคาลงจะสงผลดีตอการ

สงออกโดยภาพรวม แตกลับไมสงผลตอการนำเขาของไทยอยางมีนัยสำคัญ เนื่องมาจากการนำเขาของไทยสวน

หนึ่งเปนการนำเขาวัตถุดิบในกระบวนการผลิต เครื่องจักร อุปกรณและสินคาทุนอื่น รวมทั้งมีการนำเขามาผลิต

เพื่อสงออกดวย ดังนั้นสินคาเหลานี้จึงถูกกำหนดจากปจจัยอื่นนอกเหนือจากอัตราแลกเปลี่ยนดวย และเมื่อ

พิจารณาคาความยืดหยุนของอุปสงคการนำเขา |εM| = 0.297 และความยืดหยุนของอุปสงคการสงออก (εX) = 

1.682 เมื่อนำคา |εM| +  |εX|  = 0.297 + 1.682 = 1.979 ซึ่งมากกวา 1 อยางไรก็ตามจากผลการวิเคราะห

สมการถดถอยที่พบวาอัตราแลกเปลี่ยนไมสงผลตอความตองการนำเขาอยางมีนัยสำคัญนั้น อาจจะพิจารณา     

ตัดความยืดหยุนของอุปสงคตอราคาของการนำเขา (εM) ออก ซึ่งก็ยังทำใหผลรวมของความยืดหยุนของอุปสงค

ตอราคาของการนำเขาและสงออก > 1 เพราะ εX = 1.682 ดังนั้นจึงสรุปไดวาในกรณีของประเทศไทยน้ัน      

อยูภายใตเงื่อนไขมารแชลล-เลอรเนอร (Marshall-Lerner Condition) กลาวคือ เมื่อเงินบาทออนคาลง/ลด

คาเงินบาทลง จะสงผลบวกตอการสงออกและสงผลดีตอดุลการคาระหวางประเทศ 

 ผลการศึกษาความสัมพันธระหวางอัตราแลกเปลี่ยนและดุลการคาของไทยกับประเทศคูคาท่ีสำคัญ ไดแก 

จีน สหรัฐอเมริกา และญี่ปุน ผลการศึกษาพบวาการคาระหวางไทย-จีน ไทย-สหรัฐอเมริกา และไทย-ญี่ปุน อัตรา

แลกเปลี่ยนไมสงผลตอความตองการนำเขาอยางมีนัยสำคัญ ทั้งนี้เนื่องจากสินคานำเขาจากทั้ง 3 ประเทศน้ี                     

สวนหนึ่งเปนสินคาทุนและบางรายการนำเขามาผลิตเพื ่อสงออก ในขณะเดียวกันพบวาอัตราแลกเปลี่ยน                
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สงผลตอการสงออกสินคาของไทยไปประเทศสหรัฐอเมริกาและญี่ปุน แตกลับไมสงผลตอการสงออกสินคาไทย 

ไปจีนอยางมีนัยสำคัญ อยางไรก็ตามเมื่อพิจารณาเงื่อนไข มารแชลล-เลอรเนอร พบวามีเพียงกรณีของการคา

ไทย-ญี่ปุน ที่อยูภายใตเงื่อนไขนี้ กลาวคือ ผลรวมของความยืดหยุนของอุปสงคตอราคาของการนำเขาและ

สงออก > 1 นั่นคือ เมื่ออัตราแลกเปลี่ยนเพิ่มขึ้น หรือเงินบาทออนคาลงจะสงผลใหดุลการคาระหวางประเทศ

ปรับตัวดีขึ ้น สวนหนึ่งเปนผลมาจากคาความยืดหยุนของอุปสงคการสงออกของไทยไปญี่ปุ นสูง เมื ่อมีการ

เปลี่ยนแปลงราคาจะทำใหปริมาณสินคาสงออกเปลี่ยนแปลงในสัดสวนท่ีมากกวา โดยเฉพาะสินคาในกลุมอาหาร

และอุปกรณอิเล็กทรอนิกสที่มีการแขงขันสูง สวนการคาไทย-จีนและไทย-สหรัฐอเมริกา พบวาไมเปนไปตาม

เง่ือนไขมารแชลล-เลอรเนอร 

 

อภิปรายผลการศึกษา 

 พัฒนาการของระบบอัตราแลกเปลี่ยนของประเทศไทย มีความคลายคลึงกับประเทศกำลังพัฒนาอื่นๆ 

โดยเริ่มจากการเลือกใชระบบอัตราแลกเปลี่ยนคงท่ี ซึ่งมีความเหมาะสมกับระบบเศรษฐกิจขนาดเล็กและมีขนาด

การเปดประเทศไมมาก หลังจากนั้นคอยปรับเปลี่ยนมาเปนระบบลอยตัวในภายหลังที่ระบบเศรษฐกิจมีขนาด

ใหญขึ้น รวมทั้งมีขนาดของการเปดประเทศมากขึ้นจาการเปดเสรีทางการคาและการเงิน สำหรับผลการศึกษา

เกี่ยวกับความสัมพันธระหวางอัตราแลกเปลี่ยนและดุลการคาระหวางประเทศตามเงื่อนไขมารแชลล-เลอรเนอร

น้ัน มีท้ังสวนท่ีมีความสอดคลองและขัดแยงกับงานศึกษาอ่ืน ยกตัวอยางเชน การศึกษาในภาพรวมของตลาดโลก

และใชขอมูลอนุกรมเวลารายปจำนวน 30 ป และกรณีการคาไทย-ญี่ปุนที่ใชขอมูลอนุกรมเวลารายไตรมาสชวง 

ค.ศ. 1997-2019 พบวาอยูภายใตเงื่อนไขมารแชลล-เลอรเนอร เมื่อเงินสกุลทองถิ่นออนคาลงจะสงผลดีตอ

ดุลการคาระหวางประเทศจากการสงออกที่เพิ่มขึ้นและการนำเขาที่ลดลง สอดคลองกับงานศึกษาของ Iqbal, J. 

et al. (2015) Pandey (2013) และ Caporale et al. (2012) ในขณะที่ผลการศึกษากรณีการคาไทย-จีน และ

กรณีการคาไทย-สหรัฐอเมริกามีความแตกตางออกไป โดยท้ังสองกรณีหลังน้ีไมอยูภายใตเง่ือนไขมารแชลล-เลอร

เนอร สอดคลองกับงานศึกษาของ Rose (1991) และ Ogbonna (2018) การที่เงื่อนไขมารแชลล-เลอรเนอรไม

เปนจริงนั้น อาจเนื่องจากสถานการณปจจุบันมีปจจัยอื่นนอกเหนือจากคาเงินที่สงผลตอการคาระหวางประเทศ 

เชน ความกาวหนาทางเทคโนโลยี ภาวะเศรษฐกิจโลก บรรยากาศทางการคาของโลก สงครามการคา                 

การรวมกลุ มทางเศรษฐกิจ และการกีดกันทางการคา เปนตน (Dubravska and Sira 2015) นอกจากน้ี

นอกจากนี้สอดคลองกับงานศึกษาของธนาคารแหงประเทศไทย (2561) ที ่ระบุวาความสัมพันธของอัตรา

แลกเปลี่ยนกับการสงออกในชวง พ.ศ. 2551-2560 น้ันไมคอยสอดคลองกับแนวคิดท่ีวาการออนคาของเงินบาท

จะชวยกระตุนการสงออกนัก สะทอนใหเห็นวาอาจมีปจจัยอื่นที่นอกเหนือจากอัตราแลกเปลี่ยนสงผลตอมูลคา

การสงออก ซึ่งในกรณีของประเทศไทยเง่ือนไขมารแชลล-เลอรเนอรเปนจริงเพียงบางสวนเทาน้ัน 
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ขอเสนอแนะ 

 ในการศึกษาน้ีจึงมีขอเสนอแนะดังน้ี 

1. นโยบายอัตราแลกเปลี่ยนในการลดคาเงินสกุลทองถิ่นมีประสิทธภิาพลดลง  

 จากผลการศึกษาที่ระบุวา การลดคาเงินอาจไมไดชวยกระตุนการสงออกไดเสมอไป ขึ้นอยูกับ

ลักษณะของสินคาที่สงออกดวย หากเปนสินคาขั้นปฐม เชน สินคาเกษตร วัตถุดิบที่ไมมีการแปรรูป เปนตน                      

อุปสงคจะมีความยืดหยุนต่ำการเปลี่ยนแปลงคาเงินจะไมชวยใหเพิ ่มปริมาณการสงออกไดมากนัก และ                        

ในสถานการณปจจุบันที่การคาระหวางประเทศมีความซับซอนมากกวาในอดีต เชน การนำเขาสินคาเพื่อใช                    

ในกระบวนการผลิตแลวสงออก การกีดกันทางการคาในรูปแบบตางๆ การรวมกลุมทางเศรษฐกิจ และสงคราม

การคา เปนตน สิ ่งเหลานี้นับวันจะมีบทบาทตออุปสงคการนำเขาและสงออกมากขึ้น ดังนั ้นนโยบายอัตรา

แลกเปลี่ยนในการลดคาเงินสกุลทองถ่ินเพ่ือกระตุนการสงออกนาจะมีบทบาทนอยลง 

2. การเพ่ิมขีดความสามารถในการแขงขันแทนการพ่ึงอัตราแลกเปลี่ยน จากขอคนพบท่ีวา 

 นโยบายอัตราแลกเปลี่ยนในการลดคาเงินสกุลทองถิ่นมีประสิทธิภาพลดลง ดังนั้นประเทศไทย

ควรหันมาเพ่ิมขีดความสามารถในการแขงขันแทนการพ่ึงพิงอัตราแลกเปลี่ยน หรือการลดคาเงินสกุลทองถ่ินเพ่ือ

กระตุนการสงออก โดยการหันมาจัดการดานอุปทานใหมีประสิทธิภาพ เชน การลดตนทุนการผลิตโดยการนำ

เทคโนโลยีและนวัตกรรมใหมๆมาใชในกระบวนการผลิต การทำวิจัยและพัฒนาผลิตภัณฑ หรือ R&D เพื่อใหได

สินคาตามความตองการของตลาด 
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