


อตัราแลกเปลีย่น คอืราคาของสนิคา้ชนดิ
หนึง่ สนิคา้ชนดินัน้คอืเงนิตราตา่งประเทศ

ราคาของสนิคา้ยอ่มขึน้อยูก่บัอปุสงคแ์ละ
อปุทานของสนิคา้ชนดินัน้เมือ่อปุสงค์
เทา่กบัอปุทานราคาสนิคา้ก็ไดด้ลุยภาพ 



อตัราแลกเปลีย่นทีท่ าใหอ้ปุสงคเ์ทา่กบั
อปุทานของเงนิตราตา่งประเทศ เรยีกวา่
อตัราแลกเปลีย่นดลุยภาพ (equilibrium 
exchange rate) ซึง่จะท าให ้
ดลุการช าระเงนิสมดลุดว้ย

 

ตามรปูที ่1

  อตัราแลกเปลีย่นดลุยภาพคอื 34 บาทตอ่ 
1 ดอลลารส์หรัฐฯ





ถา้อตัราแลกเปลีย่นสงูขึน้เป็น 40 
บาทตอ่ 1 ดอลลารส์หรัฐฯ เราเรยีกวา่
เงนิบาทเสือ่มคา่ (depreciation) 

และถา้อตัราแลกเปลีย่นลดลงเป็น 30 
บาทตอ่ 1 ดอลลารส์หรัฐฯ เราเรยีกวา่
เงนิบาทแข็งคา่ (appreciation) กรณี
อตัราแลกเปลีย่นเสร ี(Flexible 
Exchange Rate) 



ถา้เป็นกรณีของอตัราแลกเปลีย่นคงที ่
(fixed exchange rate) การประกาศ
เปลีย่นแปลงอตัราแลกเปลีย่นของ
ทางการใหส้งูขึน้ เป็น 40 บาทตอ่ 1 
ดอลลารส์หรัฐฯ เรยีกวา่การลดคา่ของ
เงนิ (devaluation) 

การประกาศอตัราแลกเปลีย่นต า่ลง เรา
เรยีกวา่การเพิม่คา่ของเงนิ 
(revaluation) 



 2.1 อตัราแลกเปลีย่นตวัเงนิ (nominal exchange 
rate) คอืราคาของเงนิตราตา่งประเทศในรปูของ
เงนิตราภายในประเทศ 

 เชน่ 1 ดอลลารส์หรัฐฯ เทา่กบั 34 บาท 1 ปอนด์
เทา่กบั 67 บาท 1 ดอลลารส์งิคโปร ์เทา่กบั 22 
บาท เป็นตน้ อตัราแลกเปลีย่นตวัเงนิ ไมไ่ดเ้ป็น
เครือ่งชีท้ีด่เีกีย่วกบัฐานะการแขง่ขนัเทยีบกบั
ตา่งประเทศ



 2.2 อตัราแลกเปลีย่นทีแ่ทจ้รงิ (real 
exchange rate) คอือตัราแลกเปลีย่นตวัเงนิ
ปรับราคาแลว้ อตัราแลกเปลีย่นทีแ่ทจ้รงิจะ
แสดงฐานะการแขง่ขนัเทยีบกบัตา่งประเทศ 

โดยปกตอิตัราแลกเปลีย่นทีแ่ทจ้รงิจะมคีา่เทา่กบั
อตัราแลกเปลีย่นตวัเงนิ (S) คณูดว้ยอตัราสว่น
ของระดบัราคาตา่งประเทศ (P*) เทยีบกบั
ระดบัราคาภายในประเทศ น่ันคอื

 



 อตัราแลกเปลีย่นทีแ่ทจ้รงิ = 

 อตัราสว่น SP* คอืระดบัราคาตา่งประเทศในรปู
ของเงนิตราภายในประเทศ 

 ฉะนัน้อตัราแลกเปลีย่นทีแ่ทจ้รงิแสดงถงึอตัราสว่น
ของราคาสนิคา้ตา่งประเทศเทยีบกบัราคาสนิคา้
ภายในประเทศ 



โดยราคาทัง้ 2 นีแ้สดงในรปูของเงนิตรา
ภายในประเทศ เมือ่อตัราแลกเปลีย่นที่
แทจ้รงิสงูขึน้ฐานะการแขง่ขนัของประเทศ
เมือ่เทยีบกบัตา่งประเทศดขีึน้ 

อตัราแลกเปลีย่นทีแ่ทจ้รงิค านวณไดจ้าก
ดชันอีตัราแลกเปลีย่นตวัเงนิ ดชันรีาคา
ตา่งประเทศ และดชันรีาคาภายในประเทศ



2.3 อตัราแลกเปลีย่นทีม่ปีระสทิธภิาพ 
(effective exchange rate) คอืคา่เฉลีย่
ถว่งน ้าหนัก (weighted average) ของ
อตัราแลกเปลีย่นของเงนิตรา
ภายในประเทศกบัเงนิตราของประเทศคู่
คา้ทีส่ าคญั 



 ดชันนีีจ้ะแสดงผลของการเปลีย่นแปลงอตัรา
แลกเปลีย่นทีม่ตีอ่สนิคา้เขา้และสนิคา้ออก
ของประเทศนัน้กบัประเทศคูค่า้ทีส่ าคญั อตัรา
แลกเปลีย่นนีก้็คอื อตัราแลกเปลีย่นตวัเงนิทีม่ี
ประสทิธภิาพน่ันเอง (nominal effective 
exchange rate) 

 เพราะไมไ่ดค้ านงึถงึความแตกตา่งระหวา่ง
อตัราเงนิเฟ้อภายในประเทศกบัตา่งประเทศ 



2.4 อตัราแลกเปลีย่นทีม่ปีระสทิธภิาพ
ทีแ่ทจ้รงิ (real effective exchange 
rate) 

คอื อัตราแลกเปลีย่นตัวเงนิทีม่ี
ประสทิธภิาพ (nominal effective 
exchange rate) คณูดว้ยดชันรีาคาของ
ประเทศคูค่า้ส าคญั และหารดว้ยดชันรีาคา
ภายในประเทศ 



 เป็นอตัราแลกเปลีย่นตัวเงนิทีป่รับดว้ย
อตัราเงนิเฟ้อภายในประเทศและอตัราเงนิ
เฟ้อเฉลีย่ถว่งน ้าหนักของประเทศคูค่า้ ถา้
คา่อตัราแลกเปลีย่นทีม่ปีระสทิธภิาพที่
แทจ้รงิสงูขึน้ เงนิตราภายในประเทศแข็ง
คา่เมือ่เทยีบกบักลุม่เงนิตราของประเทศคู่
คา้ 



3.1 อตัราซือ้ (bid rate) หมายถงึ อตัรา
แลกเปลีย่นทีธ่นาคารพาณชิยใ์ชรั้บซือ้
เงนิตราตา่งประเทศหนึง่หน่วย 
ตวัอยา่งเชน่ 1 ดอลลารส์หรัฐฯ = 34 บาท 
1 ปอนดส์เตอรงิ = 67 บาท 1 ฟรังกส์วสิ 
= 27 บาท 1 ยโูร = 45 บาท 



3.2 อตัราขาย (ask rate หรอื offer rate) 
คอือตัราแลกเปลีย่นทีธ่นาคารพาณชิยใ์ช ้
ขายเงนิตราตา่งประเทศแกล่กูคา้ โดยปกติ
มอีตัราสงูกวา่อตัราซือ้ ตวัอยา่งเชน่ 1 
ดอลลารส์หรัฐฯ = 36 บาท 1 ปอนดส์เต
อรงิ = 68 บาท 1 ฟรังกส์วสิ = 29 บาท 1 
ยโูร = 47 บาท

สว่นแตกตา่งระหวา่งอตัราซือ้และอตัรา
ขายเงนิตราตา่งประเทศ จะเป็นก าไร
ขัน้ตน้ของธนาคาร เราเรยีกวา่ spread  



3.3 อตัราแลกเปลีย่นทันท ี(spot rate) 
คอือตัราแลกเปลีย่นตกลงซือ้หรอืขาย
เงนิตราตา่งประเทศในปัจจบุนั และมกีาร
สง่มอบเงนิตราตา่งประเทศทนัท ีโดยปกติ
จะมกีารสง่มอบเงนิภายในเวลา 2-3 วนั 
ตวัอยา่งเชน่ อตัราซือ้ปัจจบุนั 1 ดอลลาร์
สหรัฐฯ เทา่กบั 34 บาท 



3.4 อตัราแลกเปลีย่นลว่งหนา้ (forward 
rate) คอือตัราแลกเปลีย่นทีต่กลงซือ้หรอื
ขายเงนิตราตา่งประเทศในปัจจบุนั

  และท าสญัญาสง่มอบเงนิตราตา่งประเทศ
ในเวลาภายหนา้ตามทีต่กลงกนัไว ้เชน่ 
30 วนั 60 วนั 90 วนั หรอืมากกวา่นัน้ นับ
จากวนัทีท่ าการตกลงกนั 



โดยปกตริะยะเวลาทีต่กลงกนัจะไมเ่กนิ 1 
ปี ตวัอยา่ง อตัราซือ้ลว่งหนา้ 30 วนั 1 
ดอลลารส์หรัฐฯ เทา่กบั 34.60 บาท อตัรา
ซือ้ลว่งหนา้ 60 วนั 1 ดอลลารส์หรัฐฯ 
เทา่กบั 35.20 บาท อตัราซือ้ลว่งหนา้ 90 
วนั 1 ดอลลารส์หรัฐฯ เทา่กบั 35 บาท 
เป็นตน้ 

สว่นตา่งของอตัราแลกเปลีย่นทันทแีละ
อตัราแลกเปลีย่นลว่งหนา้คอืคา่ธรรมเนยีม
ในการซือ้ขายเงนิตราตา่งประเทศ 



 3.5 อตัราแลกเปลีย่นทางการ (official rate) 
หมายถงึ อตัราแลกเปลีย่นทีธ่นาคารกลาง
ก าหนดตายตวัในการซือ้ขายเงนิตรา
ตา่งประเทศ ระหวา่งธนาคารพาณชิยก์บั
ธนาคารกลางเทา่นัน้

  ตามปกตจิะก าหนดไวต้ายตวัชัว่ระยะเวลาหนึง่
จนกวา่จะมกีารประกาศเปลีย่นแปลงใหม ่
ธนาคารกลางพยายามจะก าหนดอตัรา
แลกเปลีย่นทางการนีใ้หม้คีา่ใกลเ้คยีงกบัอตัรา
แลกเปลีย่นตลาด 



3.6 อตัราแลกเปลีย่นตลาดหรอือตัรา
แลกเปลีย่นเสร ี(market rate or flexible 
rate) หมายถงึ อตัราแลกเปลีย่นทีก่ าหนด
โดยอปุสงค ์และอปุทานของเงนิตรา
ตา่งประเทศในตลาดเสร ีอตัราแลกเปลีย่น
ตลาดจะมคีา่ไมแ่น่นอนตายตวั ซึง่
เปลีย่นแปลงขึน้ลงตามสภาพอปุสงคแ์ละ
อปุทานของเงนิตราตา่งประเทศในขณะนัน้







 6. เสถยีรภาพของดลุยภาพของอตัรา
แลกเปลีย่น 

 ดลุยภาพของอตัราแลกเปลีย่นจะมเีสถยีรภาพ
หรอืไมข่ึน้อยูก่บั slope หรอืความยดืหยุน่ของเสน้
อปุสงคแ์ละอปุทานของเงนิตราตา่งประเทศ ถา้ 
slope ของเสน้อปุสงคข์องเงนิตราตา่งประเทศเป็น
ลบและของเสน้อปุทานของเงนิตราตา่งประเทศ
เป็นบวก ดลุยภาพของอตัราแลกเปลีย่นจะมี
เสถยีรภาพ (stable) ดงัรปูที ่10 (ก) ถา้ slope 
ของเสน้อปุสงคแ์ละอปุทานของเงนิตรา
ตา่งประเทศเป็นลบทัง้คู่



 ดลุยภาพของอตัราแลกเปลีย่นจะมเีสถยีรภาพเมือ่
ความยดืหยุน่ (ในรปู absolute term) ของอปุสงค์
มากกวา่อปุทาน น่ันคอื เสน้อปุทานชนักวา่เสน้อปุ
สงค ์ดงัรปูที ่10 (ข) แตถ่า้ความยดืหยุน่ของ
อปุทานมากกวา่อปุสงค ์ดลุยภาพของอตัรา
แลกเปลีย่นจะไมม่เีสถยีรภาพดงัรปูที ่10 (ค) ใน
กรณีพเิศษถา้เสน้อปุทานมลีักษณะเป็นเสน้โคง้
กลบัหลงัในชว่งอตัราแลกเปลีย่นทีส่งูมาก ๆ ดลุย
ภาพของอัตราแลกเปลีย่นจะเป็นตามรปูที ่10 (ง)







 สิง่ทีจ่ะบอกวา่ดลุยภาพของอตัราแลกเปลีย่น
จะมเีสถยีรภาพหรอืไมค่อื

  การพจิารณาวา่ ถา้มพีลังในระบบเศรษฐกจิ 
ท าใหอ้ตัราแลกเปลีย่นเคลือ่นออกจากดลุย
ภาพชัว่คราว แลว้ในทีส่ดุจะกลบัมาสูอ่ตัรา
แลกเปลีย่นเดมิได ้อัตราแลกเปลีย่นเดมินัน้จะ
มเีสถยีรภาพ 

 แตถ่า้พลังนัน้ไมส่ามารถดงึใหอ้ตัรา
แลกเปลีย่นกลบัมาสูอ่ตัราแลกเปลีย่นเดมิ 
อตัราแลกเปลีย่นเดมินัน้จะไมม่เีสถยีรภาพ



 การท า arbitrage เป็นการแสวงหาผลประโยชน ์
ซึง่มอียูห่ลายประเภท เชน่ 

 การแสวงหาผลประโยชนจ์ากความแตกตา่งของ
ราคาสนิคา้ในตลาดตา่ง ๆ กนั เราเรยีกวา่ 
commodity arbitrage โดยผูแ้สวงหา
ผลประโยชนจ์ะซือ้สนิคา้ในตลาดทีม่รีาคาต า่กวา่ 
แลว้สง่ไปขายในตลาดทีม่รีาคาสงูกวา่ 



 interest arbitrage โดยผูแ้สวงหาผลประโยชน์
จะกูเ้งนิในตลาดทนุทีม่อีตัราดอกเบีย้ต า่ แลว้
น าไปลงทนุในตลาดทีม่อีตัราดอกเบีย้สงูกวา่

 exchange arbitrage โดยผูแ้สวงหา
ผลประโยชนจ์ะซือ้เงนิตราตา่งประเทศในตลาด
ทีม่อีตัราแลกเปลีย่นถกูกวา่ แลว้น าไปขายใน
ตลาดทีม่อีตัราแลกเปลีย่นสงูกวา่

  การท า arbitrage มแีนวโนม้ท าใหร้าคาหรอื
อตัราดอกเบีย้หรอือตัราแลกเปลีย่นเงนิตรา
ตา่งประเทศเทา่กนัในทีส่ดุ 



 การท า exchange arbitrage ม ี2 วธิี

 การท าแบบ 2 จดุ (two-point arbitrage) หรอื
การท าแบบ 3 จดุ (three-point or triangular 
arbitrage) 

 การท าแบบ 2 จดุ เกดิขึน้กบัเงนิตรา
ตา่งประเทศ 2 สกลุ และมกีารซือ้ขายเงนิตรา
ตา่งประเทศใน 2 ตลาด ตวัอยา่ง เชน่ ถา้อตัรา
แลกเปลีย่นในตลาดนวิยอรค์คอื $ 2.0 = £1 
และตลาดลอนดอนคอื $ 2.40 = £ 1



จะใชเ้งนิดอลลารซ์ือ้เงนิปอนดใ์นตลาด
นวิยอรค์ และในขณะเดยีวกนัจะขายเงนิ
ปอนดใ์นตลาดลอนดอน 

ในทีส่ดุอตัราแลกเปลีย่นในตลาดทัง้สอง
จะเทา่กนั เมือ่ถงึเวลานัน้จะไมม่กีารท า 
arbitrage 





 การท าแบบ 3 จดุจะเกีย่วขอ้งกบัเงนิตรา
ตา่งประเทศ 3 สกลุ และตลาดเงนิตราตา่งประเทศ 
3 ตลาด ซึง่เป็นกรณีทีเ่กดิขึน้ยาก โดยผูแ้สวงหา
ผลประโยชนจ์ะซือ้และขายเงนิตราตา่งประเทศเงนิ
สกลุตา่ง ๆ จนสดุทา้ยจะกลบัไปสูเ่งนิตราสกลุเดมิ

 ก) สมมตอิตัราแลกเปลีย่นเงนิตราตา่งประเทศใน
ทัง้ 3 ตลาดมดีงันี ้

 $ 1.96 = £ 1 ตลาดนวิยอรค์ 

 £ 0.2 = D.M.1 ตลาดลอนดอน 

 D.M.2.5 = $ 1 ตลาดฟรังคเ์ฟิสต ์

 



 ผูแ้สวงหาผลประโยชนส์ามารถจะไดก้ าไร โดยใช ้

เงนิดอลลาร ์1.96 เหรยีญซือ้เงนิปอนดใ์นตลาด
นวิยอรค์ แลว้ขายเงนิปอนดเ์พือ่ซือ้เงนิ 5 มารก์ใน
ตลาดลอนดอน น าเงนิ 5 มารก์ไปขายในตลาด

ฟรังคเ์ฟิสตจ์ะได ้2 ดอลลาร ์

 ฉะนัน้ ผูแ้สวงหาผลประโยชนจ์ะไดก้ าไร 0.04 
ดอลลารต์อ่ 1 ปอนด ์โดยทัว่ไปผูแ้สวงหา
ผลประโยชน ์จะท าการซือ้ขายเงนิตราตา่งประเทศ
จนกระทัง่เงนิ 1 ดอลลารไ์มส่ามารถแลกกลบัเป็น
เงนิมากกวา่ 1 ดอลลาร์



 น่ันคอืในกรณีทีไ่มม่คีา่ใชจ้า่ยในการแลกเปลีย่น ผู ้
แสวงหาผลประโยชนจ์ะท าการซือ้ขายเงนิตราสกลุ
ตา่ง ๆ เมือ่ 

 ($/£) . (£/D.M.) . (D.M./$) > 1 

ซึง่เขาจะไดก้ าไร 

 แตถ่า้ ($/£) . (£/D.M.) . (D.M./$) ≤ 1

เขาจะไมไ่ดก้ าไร ฉะนัน้ การแสวงหาผลประโยชนจ์ะ
หยดุลง 



 ข) สมมตอิตัราแลกเปลีย่นเงนิตราตา่งประเทศใน
ทกุตลาดเหมอืนกนั คอื 

 £ 1 = $ 2 หรอื 250 เยน 

 $ 1 = 130 เยน 

 ผูแ้สวงหาผลประโยชนไ์มส่ามารถซือ้เงนิตรา
ตา่งประเทศในตลาดทีม่อีตัราแลกเปลีย่นถกูกวา่ 
แลว้น าไปขายในตลาดทีม่อีตัราแลกเปลีย่นสงูกวา่ 
เพราะการก าหนดอัตราแลกเปลีย่นไมส่อดคลอ้ง
กนั (inconsistent)

 แตผู่แ้สวงหาผลประโยชนจ์ะไดก้ าไรถา้เขาขาย
เงนิ 1 ปอนดเ์พือ่ซือ้เงนิ 2 ดอลลาร ์แลว้ขายเงนิ 
2 ดอลลารเ์พือ่ซือ้เงนิ 260 เยน 



 ตอ่จากนัน้ก็น าเงนิเยนไปขายเพือ่ซือ้เงนิปอนด์
กลบัคนืมาดว้ยอตัราแลกเปลีย่น 250 เยนเทา่กบั 1 
ปอนด ์ฉะนัน้ถา้เขาตอ้งการซือ้เงนิ 1 ปอนดเ์ขาจะ
ไดก้ าไร 10 เยน

  วธิกีารเชน่นีเ้ป็นการใชอ้ตัราแลกเปลีย่นทางออ้ม 
(indirect rate or cross rate) 

 สว่นอตัราแลกเปลีย่นทีก่ าหนดในตลาดแบบ
ทางตรง (direct rate) คอืเงนิ 1 ปอนดจ์ะแลกได ้
250 เยน ซึง่นอ้ยกวา่อตัราทางออ้มคอืเงนิ 1 
ดอลลารแ์ลกได ้130 เยน ฉะนัน้เงนิ 2 ดอลลาร์
แลกได ้260 เยน 



 ความหมายของตลาดเงนิตราตา่งประเทศ 

 ตลาดเงนิตราตา่งประเทศ คอื สถานทีต่า่ง ๆ ที่
มกีารซือ้และขายเงนิตราตา่งประเทศท่ัวโลก
เงนิตราทีซ่ ือ้และขายประกอบดว้ยเงนิสกลุหลกั 
เชน่ ดอลลารส์หรัฐฯ ปอนด ์มารก์ และเยน เป็น
ตน้



 ผูท้ีท่ าหนา้ทีซ่ ือ้และขายเงนิตราตา่งประเทศ 

ประกอบดว้ยธนาคารพาณชิย ์และเอกชนอืน่ ๆ ที่
ท าธรุกจิซือ้และขายเงนิตราตา่งประเทศตาม
สถานทีต่า่ง ๆ ตอ่ไปนี ้คอื สนามบนิ โรงแรม 
บรษัิททอ่งเทีย่ว เป็นตน้ 

ตลาดเงนิตราตา่งประเทศเป็นตลาดทีไ่มม่ขีอบเขต 
และไมไ่ดเ้ป็นตลาดในประเทศใดประเทศหนึง่
เฉพาะ แตจ่ะรวมศนูยก์ลางการเงนิของโลก
ทัง้หมดไวโ้ดยผา่นการตดิตอ่ทางโทรศพัท ์Telex 
และคอมพวิเตอร ์เป็นตน้ 



 2.1 โอนอ านาจซือ้ (transfer purchasing 
power) เป็นหนา้ทีส่ าคญัของตลาดเงนิตรา
ตา่งประเทศ ทีจ่ะท าการแลกเปลีย่นเงนิตราของ
ประเทศหนึง่เป็นเงนิตราของอกีประเทศหนึง่ หรอื
โอนอ านาจซือ้จากประเทศหนึง่ไปอกีประเทศหนึง่ 
เครือ่งมอืทีใ่ชใ้นการโอนอ านาจซือ้ คอื โทรศพัท ์
โทรเลข ดร๊าฟ (คลา้ยกบัเชค็เงนิสด) เป็นตน้ 





 2.2 ใหส้นิเชือ่ (credits) เป็นหนา้ทีใ่หก้ารรับรองการ
จา่ยคา่สนิคา้ในระหวา่งทีส่นิคา้ก าลังเดนิทางจาก
ผูผ้ลติไปยังผูบ้รโิภค 

 โดยทั่วไปผูส้ง่ออกจะใหร้ะยะเวลาในการจา่ยคา่สนิคา้
แกผู่ส้ัง่เขา้ 90 วัน แตถ่า้ผูส้ง่ออกตอ้งการไดรั้บคา่
สนิคา้ทันท ีก็สามารถน าสญัญาทีผ่กูมัดใหผู้ส้ัง่เขา้
จา่ยคา่สนิคา้ไปขึน้เงนิทีแ่ผนกตา่งประเทศของ
ธนาคารพาณชิยใ์นประเทศ ธนาคารพาณชิยก์็จะ
จา่ยเงนิใหก้บัผูส้ง่ออกโดยหกัสว่นลดไว ้และธนาคาร
พาณชิยจ์ะไปเรยีกเก็บเงนิจากผูส้ัง่เขา้เมือ่ถงึก าหนด


