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ยุทธศาสตรการพัฒนากับดุลบัญชีเดินสะพัด

                                                    รังสรรค  ธนะพรพันธุ

            การขาดดุลบัญชีเดินสะพัดเปนปญหาที่บรรดาขุนนางนักวิชาการ (technocrats) 
กํ าลังเปนหวง สํ านักงานคณะกรรมการพัฒนาการเศรษฐกิจและสังคมแหงชาติเรียกรองใหรัฐบาล 
สนใจแกปญหานี้ ขณะเดียวกัน ธนาคารแหงประเทศไทยก็นํ าเสนอมาตรการในการแกไข ซึ่งจะเริ่ม
บังคับใชต้ังแตตนป 2539 เปนตนไป
           บัญชีเดินสะพัด (Current Account) ประกอบดวยบัญชีสินคา บัญชีบริการ  
และบัญชีบริจาค ดุลบัญชีเดินสะพัดจึงเปนดุลของบัญชีทั้งสามนี้ การขาดดุลบัญชีเดินสะพัด 
เปนผลจากการใชจายเกินตัวของระบบเศรษฐกิจทั้งในภาครัฐบาลและ/หรือภาคเอกชน การ 
ขาดดุลดังกลาวนี้ปรากฏในรูปสวนตางระหวางการลงทุนกับการออม (Investment-Saving Gap)
           เมื่อระบบเศรษฐกิจมีเงินออมไมพอเพียงแกการใชจาย ก็ตองหยิบยืมเงินออม
จากตางประเทศ (foreign saving) ดวยการกอหนี้ ยุทธศาสตรการพัฒนาที่ไมสามารถพึ่งพิงเงิน
ทุนของตนเองนี้ เรียกกันวา Debt-led Growth กลาวคือ เปนยุทธศาสตรที่อาศัยเงินกูตางประเทศ 
ในการหลอเลี้ยงการเติบโตทางเศรษฐกิจ แตการพึ่งพิงเงินทุนจากตางประเทศมีขีดจํ ากัด เพราะ 
ข้ึนอยูกับความสามารถในการชํ าระหนี้เปนสํ าคัญ หากความสามารถในการชํ าระหนี้หดหาย  
ระบบเศรษฐกิจก็ตองเสียตนทุนในการกอหนี้ในราคาที่แพงขึ้น กลาวคือนัยหนึ่งก็คือ ตองเสีย 
ดอกเบี้ยในอัตราที่สูงขึ้น เนื่องเพราะภาวะความเสี่ยงตอการสูญหนี้มีมากขึ้น และหากความ 
เชื่อถือทางการเงินหมดสิ้นไป ตลาดการเงินระหวางประเทศก็จะไมจัดสรรเงินใหกูอีกตอไป
           ลักษณะการพึ่งพิงเงินทุนตางประเทศ (External Finance Dependency) 
ปรากฏมากวาสามทศวรรษ ในระยะแรก ชองวางระหวางการลงทุนกับการออมมีไมมาก แตมีแนว
โนมขยายใหญข้ึนตามกาลเวลา ในป 2538 การขาดดุลบัญชีเดินสะพัดคิดเปนรอยละ 7.1 ของราย
ไดประชาชาติเทียบกับ 5.6% ในป 2537 นับเปนการขาดดุลที่สูงมากทั้งในเชิงสัมบูรณและ 
เชิงสัมพัทธ โดยที่กอนหนานี้กํ าหนดเปาหมายไววาจะไมใหขาดดุลเกินกวา 6.3% ของรายได
ประชาชาติ
           กอนป 2531 การขาดดุลบัญชีเดินสะพัดโดยพื้นฐานเกิดจากการใชจายอยาง
เกินตัวในภาครัฐบาลเปนสํ าคัญ เงินออมในภาครัฐบาลไมพอเพียงแกการใชจายในการลงทุน  
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แตการรัดเข็มขัดทางการคลังระหวางป 2525-2531 ไดชวยใหฐานะการคลังดีข้ึนอยางผิดหูผิดตา 
จนมีฐานะเกินดุลนับต้ังแตป 2531 เปนตนมา ตรงกันขามกับภาคเอกชนที่กลับกลายเปน 
ภาคเศรษฐกิจที่ขาดดุล สวนหนึ่งเปนเพราะการใชจายในภาคเอกชนที่เพิ่มข้ึนอยางรวดเร็ว  
อีกสวนหนึ่งเปนผลจากนโยบายการถายโอนการผลิตไปสูภาคเอกชน (Privatization) อันเปนเหตุ 
ใหภาคเอกชนเปนผูผลิตบริการสาธารณูปโภคหลายตอหลายประเภทแทนรัฐบาล
           เจาหนาที่ธนาคารแหงประเทศไทยเสนอบทวิเคราะหวา การที่บัญชีเดินสะพัด 
ขาดดุลในระดับสูงในป 2538 เปนเพราะมีการซื้ออาวุธยุทโธปกรณ การซื้อเครื่องบินของบริษัท 
การบินไทย จํ ากัด  การนํ าเขาเครื่องจักรเพื่อใชในการผลิตอันเปนผลจากการขยายตัวของการ 
ลงทุนและการนํ าเขาสินคาฟุมเฟอย โดยเฉพาะอยางยิ่งรถยนตราคาแพง ในป 2538 บัญชีสินคา
ขาดดุลถึง 264,200 ลานบาท แตธนาคารแหงประเทศไทยไมรูสึกกังวลตอการขาดดุลการคา 
เพราะเชื่อวาสวนใหญเปนผลจากวัฏจักรธุรกิจที่มีการขยายตัวของการลงทุนในภาคเอกชน  
การขาดดุลบัญชีเดินสะพัดมิไดเกิดจากการขาดดุลการคาเทานั้น หากยังเปนผลจากการขาดดุล
บัญชีบริการอีกดวย  การที่คนไทยนิยมออกไปทองเที่ยวตางประเทศมากขึ้น และนิยมสงบุตร
หลานไปศึกษาตางประเทศมากขึ้น รวมตลอดจนการที่สินคาเขาและสินคาออกตองพึ่งบริการการ
ขนสงและการประกันภัยของตางประเทศ นับเปนสาเหตุสํ าคัญที่ทํ าใหบัญชีบริการขาดดุล ซึ่งสง
ผลตอการขาดดุลบัญชีเดินสะพัดอีกทอดหนึ่ง
            ในอดีตที่เปนมา เมื่อการขาดดุลบัญชีเดินสะพัดกลายเปนปญหารายแรง 
ทางการโดยธนาคารแหงประเทศไทยมักจะนํ าเสนอมาตรการในการในการแกปญหาดวยการ 
เนนการสงเสริมการออม ทั้งการออมโดยสมัครใจ (voluntary saving) และการออมที่ถูกบังคับ 
(forced saving) แมจะมีการพูดถึงมาตรการเหลานี้มาเปนเวลาหลายป แตมีความคืบหนา 
ในการดํ าเนินการไมมากนัก มาในปนี้ ธนาคารแหงประเทศไทยหยิบยกการออมในภาคครัวเรือน 
(Household Saving) มากลาวเปนพิเศษ เพราะพบวา การออมในภาคครัวเรือนตกตํ่ าลง 
เหลือ 7.3% ของรายไดประชาชาติ ซึ่งนับวาตํ่ ามาก แทที่จริงแลว อัตราการออมโดยทั่วไป  
(Saving Ratio) ของระบบเศรษฐกิจไทยอยูในระดับต่ํ ากวาประเทศเพื่อนบานที่อยูในลํ าดับข้ัน 
การพัฒนาเศรษฐกิจที่ใกลเคียงกัน
            ธนาคารแหงประเทศไทยยืนยันที่จะดํ าเนินนโยบายการเงินแบบเขมงวด (tight 
monetary policy) ตอไป โดยธํ ารงอัตราดอกเบี้ยไวในระดับสูง ทั้งนี้เพื่อชะลอการขยายตัวของ 
การลงทุนในภาคเอกชน  ซึ่งมีส วนชวยชะลอการนํ าเขาเครื่องจักรและอุปกรณการผลิต  
แตการดํ าเนินนโยบายการเงินในลักษณะเชนนี้กลับสรางปญหาเสถียรภาพทางเศรษฐกิจ 
อีกดานหนึ่ง หากอัตราดอกเบี้ยในประเทศไทยสูงกวาตลาดการเงินระหวางประเทศมากเกินไป  
เงินทุนระยะสั้นก็จะเคลื่อนยายเขามาหาประโยชนจากอัตราดอกเบี้ยที่สูง โดยที่พรอมจะ 
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เคลื่อนยายออกนอกประเทศ หากมีการเปลี่ยนแปลงสภาวการณในตลาดการเงินระหวางประเทศ 
การเคลื่อนย ายเงินทุนระยะสั้นระหว างประเทศนี้ เองสามารถสั่นคลอนเสถียรภาพของ  
ระบบเศรษฐกิจไทยได ธนาคารแหงประเทศไทยตระหนักถึงปญหาดังกลาวนี้เปนอยางดี จึง 
กํ าหนดมาตรการควบคุมการเคลื่อนยายเงินทุนระยะสั้น โดยใหบริษัทเงินทุนธํ ารงเงินสํ ารอง 7% 
ของตั๋วสัญญาใชเงินหรือเงินฝากที่มีอายุต่ํ ากวา 1 ป ที่ไดรับจากผูที่มีถิ่นที่อยูนอกประเทศ
            การดํ าเนินนโยบายการเงินแบบเขมงวด มิเพียงดวยการธํ ารงดอกเบี้ยในอัตราสูง 
เทานั้น หากยังกํ าหนดใหสถาบันการเงินตองธํ ารงอัตราสวนระหวางสินเชื่อกับเงินฝากมิให 
เกินกวา 109% พรอมกันนั้น ก็กํ าหนดเปาหมายมิใหสินเชื่อภาคเอกชนขยายตัวเกินกวา 21%  
ในป 2539
           ธนาคารแห งประเทศไทยกังวลตอพฤติกรรมในการบริโภคของประชาชน
คอนขางมาก ดังจะเห็นไดจากการใชมาตรการในการลดทอนการบริโภคถึง 2 มาตรการ คือ  
มาตรการแรก ไดแก การจํ ากัดสินเชื่อรถยนตราคาแพงที่สถาบันการเงินปลอยกูแกลูกคาและ 
บริษัทเชาซื้อลีสซิ่ง รถยนต มาตรการที่สอง ไดแก การจํ ากัดการออกบัตรเครดิต (Credit Card)  
โดยเพิ่มระดับรายไดข้ันตํ่ าในการขออนุมัติการทํ าบัตรเครดิต จากปละ 120,000 บาท เปนปละ 
240,000 บาท
           มาตรการในการจํ ากัดการบริโภคดังที่กลาวขางตนนี้ ลวนแลวแตเปนการ 
แกปญหาที่ปลายเหตุ และยากที่จะมีประสิทธิผลในการลดทอนการบริโภคของประชาชน  
การจํ ากัดสินเชื่อ รถยนตราคาแพงเพิ่งจะนํ ามาใชภายหลังจากที่ปลอยใหมีการนํ าเขารถยนต 
โดยเสรีมาเปนเวลากวา 4 ป โดยที่มิไดพิจารณาใชภาษีสรรพสามิตในการลดรายจายในการซื้อ 
รถยนตประเภทนี้ สวนการจํ ากัดการออกบัตรเครดิตนั้นเลาเพิ่งจะพิจารณาดํ าเนินการภายหลัง 
จากที่มีการใชบัตรเครดิตอยางแพรหลายแลว อีกทั้งมีขอนากังขาวา การจํ ากัดการออกบัตร 
เครดิตจะสามารถกระทํ าไดมากนอยเพียงใด ในเมื่อมีผูประกอบอาชีพอิสระในระบบเศรษฐกิจไทย
จํ านวนมาก และผูขอบัตรเครดิตเปนผูกรอกขอมูลรายได นอกจากนี้ บรรดาสถาบันการเงิน 
ที่ออกบัตรเครดิตสามารถเลี่ยงการควบคุมของธนาคารแหงประเทศไทยไดดวยการจัดตั้ง 
บริษัทออกบัตรเครดิต แยกออกไปจากสถาบันการเงินนั้นๆ ในกรณีเชนนี้ บริษัทที่จัดตั้งใหม 
จะอยู ภายใตการกํ ากับของกระทรวงพาณิชย มิใชธนาคารแหงประเทศไทย หนังสือพิมพ  
ผูจัดการรายวัน  ฉบับวันอังคารที่ 26 ธันวาคม 2538 รายงานวา  ธนาคารไทยพาณิชยกํ าลังเลี่ยง
การควบคุมของธนาคารแหงประเทศไทยดวยวิธีการเชนนี้
           แทที่จริงนั้น ยุทธศาสตรการพัฒนาที่เลือกใชมีสวนกํ ากับฐานะของบัญชี 
เดินสะพัดดวย นับต้ังแตป 2504 เปนตนมา การบริโภคของประชาชนกลายเปนจักรกลสํ าคัญของ
การจํ าเริญเติบโตทางเศรษฐกิจ เพราะการบริโภคของประชาชนเปนองคประกอบสํ าคัญของ 
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อุปสงคมวลรวม (Aggregate Demand) การขยายตัวของการบริโภคจึงมีผลตอการเติบโตทาง
เศรษฐกิจโดยตรง
            ภายหลังการจัดตั้งตลาดหลักทรัพยแหงประเทศไทยในป  2517 จริยธรรมในการ
งาน (work ethies) เร่ิมเสื่อมทรามลง เพราะผูคนในสังคมไทยจํ านวนไมนอยสามารถหารายได 
โดยไมตองใชหยาดเหงื่อแรงงาน ความเสื่อมทรามยิ่งมีมากขึ้นเมื่อเศรษฐกิจฟองสบู (Bubble  
Economy) เติบโตหลังป 2529 ในเมื่อเงินหามาไดงาย ก็ใชจายไปงาย ผูบริหารนโยบายเศรษฐกิจ
ในรัฐบาลชุดแลวชุดเลาไมเคยคิดที่จะเหนี่ยวรั้งการเติบโตของเศรษฐกิจฟองสบู อยางนอยที่สุด
ควรจะมีการเก็บภาษีจากเงินไดที่ไดมาดวยการเก็บกํ าไร ผลที่ตามมาก็คือ ประพฤติกรรมดานการ
ประหยัดมัธยัสถคอย ๆ มลายหายไป ควบคูกับการเสื่อมทรามของจริยธรรมในการงาน
            หากไมสามารถรื้อฟนประพฤติกรรมในดานการประหยัดมัธยัสถ และร้ือฟน
จริยธรรมในการงาน ปญหาการขาดดุลบัญชีเดินสะพัดมิอาจแกไขในขั้นสมุฏฐานได โดยเฉพาะ
อยางยิ่งหากยังคงปลอยใหลัทธิบริโภคนิยม (Consumerism) เติบใหญตอไป
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ตารางที่ 1
ดุลบัญชีเดินสะพัด ป 2532-2538

(ลานบาท)

ป ดุลบัญชีเดินสะพัด % ของ GDP
2532
2533
2534
2535
2536
2537
2538

-64,956.3                   -
186,184.2                   -
193,264.2                   -
161,276.5                   -
178,452.7                   -
211,630.0                   -
295,500.0

3.50
8.50
7.71
5.69
5.62
5.87
7.10

        ที่มา         ธนาคารแหงประเทศไทย
        หมายเหตุ   ขอมูลป 2538 เปนตัวเลขประมาณการของธนาคารแหงประเทศไทย อนึ่ง
      ตัวเลขประมาณการของ TDRI ปรากฏวา บัญชีเดินสะพัดในป 2538
                      ขาดดุลถึง 312,900 ลานบาท คิดเปนรอยละ 7.7 ของ GDP
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