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แผนการสอนประจ าบทที่ 4 
 
ชุดวชิา  751 – 332 ทฤษฎีการเงิน (Monetary theory) 3/3 หน่วยกิต  
บทที่  4   ทฤษฎีปริมาณเงินของส านกัคลาสสิก 
ตอนที่     4.1 ทฤษฎีปริมาณเงินอยา่งหยาบ 

4.2 ทฤษฎีปริมาณเงินของเออร์วิง ฟิชเชอร์ 
   4.3 ทฤษฎีปริมาณเงินของส านกัเคมบริดจ์  
   4.4 บทบาทของเงินต่อระบบเศรษฐกิจของส านกัคลาสสิก  
   4.5 นยัทางนโยบายของทฤษฎีปริมาณเงินของส านกัคลาสสิก 
 
แนวคดิ 
  1. แนวความคิดของทฤษฎีปริมาณเงินอยา่งหยาบคือ ระดบัราคาสินคา้จะแปรผนัไปโดยตรง
และไดส้ดัส่วนกนักบัปริมาณเงินถา้ส่ิงอ่ืนๆ ไม่เปล่ียนแปลง   แต่เน่ืองจากในความเป็นจริงส่ิงอ่ืนๆ มิได้
คงท่ี   ดงันั้นทฤษฎีน้ีจึงอาจไม่ใกลเ้คียงกบัความเป็นจริงเท่าใดนกั 
 
  2. ทฤษฎีปริมาณเงินของเออร์วิง ฟิชเชอร์ท่ีส าคญัคือ ฟิชเชอร์ไดส้ร้างสมการการแลกเปล่ียน
ข้ึนมาเพ่ืออธิบายความเช่ือมโยงระหว่างปริมาณเงินกบักระแสการใชจ่้ายในรูปของตวัเงิน   สมการน้ี
เป็นท่ีรู้จกัทัว่ไป  คือ MV = PT โดยฟิชเชอร์เนน้บทบาทของเงินในฐานเป็นส่ือกลางการแลกเปล่ียน
เพียงอยา่งเดียว   สมการแลกเปล่ียนมีอยู ่ 2 รูปแบบ   คือ รูปแบบของรายการซ้ือขายแลกเปล่ียน MV = 
PT และรูปแบบของรายได ้ MVy = PY ซ่ึงสามารถดดัแปลงใหอ้ยูใ่นรูปของทฤษฎีใหอ้ยูใ่นรูป P = 

T

MV  หรือ P = 
Y

MV y  ซ่ึงเป็นการระบุความสมัพนัธร์ะหว่างระดบัราคาสินคา้ (P) จะผนัแปรไป

โดยตรงและโดยไดส้ดัส่วนกบัปริมาณเงินเม่ือตั้งขอ้สมมติให ้V หรือ Vy และ T หรือ Y คงท่ี 
  
  3. นกัเศรษฐศาสตร์ส านกัเคมบริดจ ์ ไดพ้ฒันาทฤษฎีปริมาณเงินในรูปแบบของความตอ้งการ
ถือเงินสดข้ึนมา   ทฤษฎีปริมาณเงินในรูปแบบน้ีมีความคลา้ยคลึงทฤษฎีปริมาณเงินในรูปแบบของ
รายการซ้ือขายแลกเปล่ียน  แต่รูปแบบของความตอ้งการถือเงินสดใหค้วามสนใจต่อปัจจยัท่ีก  าหนด
ปริมาณเงินท่ีประชาชนในสงัคมตอ้งการถือ   ส านกัเคมบริดจม์ีความเห็นว่าการท่ีคนเราตอ้งการถือเงิน
นั้นก็เน่ืองจากเงินใหบ้ริการในดา้นต่างๆหลายดา้นแก่ผูซ้ื้อมิใช่เฉพาะบริการในดา้นเป็นส่ือกลางในการ
แลกเปล่ียน 
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  4. ทฤษฎีปริมาณเงินของฟิชเชอร์ช้ีใหเ้ห็นความแตกต่างระหว่างการสนองตอบของระบบ
เศรษฐกิจต่อการเปล่ียนแปลงปริมาณเงินในระยะยาวและในระยะสั้น  ในระยะยาวการเปล่ียนแปลง
ปริมาณเงินก่อใหเ้กิดการเปล่ียนแปลงในระดบัราคาสินคา้ในทิศทางเดียวกนัและโดยไดส้ดัส่วนกนั  แต่
ในระยะสั้นการเปล่ียนแปลงปริมาณเงินจะก่อใหเ้กิดการเปล่ียนแปลงในกิจกรรมทางเศรษฐกิจ   ซ่ึง
ก่อใหเ้กิดเป็นวฏัจกัรธุรกิจข้ึน  แต่ในท่ีสุดแลว้ระบบเศรษฐกิจก็จะเคล่ือนเขา้สู่ภาวะดุลยภาพในระยะ
ยาวไดใ้หม่ 
 
  5. นยัทางนโยบายของทฤษฎีปริมาณเงินก็คือ การใชน้โยบายการเงินโดยจงใจเพื่อลดความผนั
ผวนของวฏัจกัรธุรกิจเป็นส่ิงไม่จ  าเป็น   เป้าหมายการมีเสถียรภาพในระดบัราคาสินคา้และการมีระดบั
ผลิตผลและการจา้งงานเต็มท่ีนั้น อาจบรรลุไดโ้ดยการท าใหอ้ตัราขยายตวัของปริมาณเงินสอดคลอ้งกบั
อตัราการขยายตวัของผลผลิตและอตัราการขยายตวัของความตอ้งการถือเงินในระยะยาว   และนโยบาย
การเงินเป็นนโยบายท่ีมีประสิทธิภาพในการรักษาเสถียรภาพทางเศรษฐกิจ 
 
วตัถุประสงค์ 
  เมื่อศึกษาบทท่ี 4 จบแลว้นกัศึกษาสามารถ 
  1. อธิบายแนวคิดของทฤษฎีปริมาณเงินอยา่งหยาบได้  
  2.   อธิบายทฤษฎีปริมาณเงินของเออร์วิง ฟิชเชอร์  สมการแลกเปล่ียน  รูปแบบรายการซ้ือขาย
แลกเปล่ียน  และรูปแบบรายได ้  ระบุถึงปัจจยัต่างๆ ซ่ึงเป็นเคร่ืองก าหนด M, V, P, และ T ได ้
  3. อธิบายทฤษฎีปริมาณเงินของส านกัเคมบริดจแ์ละสาระส าคญัของทฤษฎีปริมาณเงินใน
รูปแบบของความตอ้งการถือเงินสดได ้
  4. อธิบายบทบาทของเงินต่อการสนองตอบของระบบเศรษฐกิจของส านกัคลาสสิกในระยะ
สั้นและระยะยาวได ้
  5. อธิบายนยัทางนโยบายของทฤษฎีปริมาณเงินได ้
 
วธิีการสอน 
  การสอนแบบบรรยาย  
 
ส่ือการสอน 
  แผน่ใส  
  Power point 
  กระดานด า, ชอลก์ 
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บทที่ 4 
ทฤษฎปีริมาณเงนิของส านักคลาสสิก 

 
  ทฤษฎีปริมาณเงินดั้งเดิมจะเนน้เก่ียวกบั “ปริมาณเงิน” โดยท่ีนกัเศรษฐศาสตร์ในสมยัก่อนนั้น
หลายคนไดส้งัเกตว่ามีความสมัพนัธร์ะหว่างปริมาณเงินในประเทศกบัระดบัราคาสินคา้และบริการ   
ต่อมานกัเศรษฐศาสตร์ส านกันีโอคลาสสิกในคริสตศ์ตวรรษท่ี 19 และตน้คริสตศ์ตวรรษท่ี 20 ไดพ้ฒันา
แนวความคิดน้ีต่อมาเพ่ือสร้างทฤษฎีท่ีอธิบายถึงสาเหตุและผลของความสมัพนัธอ์นัน้ี   ทฤษฎีปริมาณ
เงินเหล่าน้ีเนน้ผลของการเปล่ียนแปลงในอุปทานของเงินว่าเป็นปัจจยัท่ีน าไปสู่การเปล่ียนแปลงใน
ระดบัราคา  ในการวิเคราะห์ความสมัพนัธร์ะหว่างเงินและราคาของสินคา้และบริการ   นกัทฤษฎี
ปริมาณเงินในสมยัตน้คริสตศ์ตวรรษท่ี 20 ใชท้ฤษฎีปริมาณเงินในรูปแบบของสมการแลกเปล่ียน   ซ่ึง
รวมถึงตวัแปร เช่น จ  านวนรอบของการหมุนเวียนของเงินและระดบัราคา   นกัทฤษฎีปริมาณเงินเหล่าน้ี
มกัจะตั้งขอ้สมมติว่าจ  านวนรอบของการหมุนเวียนของเงินและปริมาณของการแลกเปล่ียนสินคา้และ
บริการคงท่ี  ดงันั้นถา้หากมีการเปล่ียนแปลงในปริมาณเงินก็ยอ่มก่อใหเ้กิดการเปล่ียนแปลงในราคา
เฉล่ียของสินคา้และบริการโดยไดส้ดัส่วนกนั  ดงันั้นนกัทฤษฎีการเงินสมยัเก่าใหค้วามสนใจต่ออุปทาน
ของเงินมากกว่าอุปสงคข์องเงิน  ซ่ึงจะไดพ้ิจารณาถึงทฤษฎีปริมาณเงินสมยัคลาสสิคในรูปแบบต่างๆ 
 
4.1 ทฤษฎีปริมาณเงินอย่างหยาบ 
 
  ทฤษฎีปริมาณเงินอยา่งหยาบ ( The Crude Quantity Theory of Money) หรือทฤษฎีปริมาณเงิน
ในรูปแบบท่ีง่าย (A Simple Version of The Quantity Theory of Money) น้ี ช้ีใหเ้ห็นว่ามีความสมัพนัธ์
กนัโดยตรงและไดส้ดัส่วนกนัระหว่างปริมาณเงินและระดบัราคาสินคา้ ตามทฤษฎีน้ีการเพ่ิมข้ึนใน
ปริมาณเงินเท่าตวัยอ่มหมายความว่าระดบัราคาสินคา้จะเพ่ิมข้ึนเท่าตวัดว้ย   ในทางตรงกนัขา้มการลดลง
ในปริมาณเงินเท่าตวัยอ่มท าใหร้ะดบัราคาสินคา้ลดลงเท่าตวัเช่นกนั 
  ความคิดท่ีว่าการเพ่ิมปริมาณเงินจะท าใหค่้าของเงินลดลง  หรืออีกนยัหน่ึงท าใหร้ะดบัราคา
เพ่ิมข้ึนนั้น   เร่ิมจากชาวฝร่ังเศสช่ือ ฌอง โบแดง ( Jean Bodin, ค.ศ. 1530 – 1596) สถานการณ์ท่ี
สนบัสนุนแนวความคิดน้ีก็คือ  ในระหว่างคริสตศ์ตวรรษท่ี16 นั้นไดมี้โลหะมีค่าต่างๆ เป็นจ านวนมาก   
โดยเฉพาะโลหะเงินหลัง่ไหลจากอาณานิคมในสเปนเขา้สู่ประเทศต่างๆ ในยโุรป  และในระยะเวลา
เดียวกนัก็ไดมี้การเพ่ิมข้ึนในราคาสินคา้และค่าแรงทัว่ทั้งยโุรป   ซ่ึงในสมยันั้นยงัไม่มีการใชเ้งินกระดาษ
กนัเลย   ดงันั้นโลหะมีค่าท่ีหลัง่ไหลเขา้สู่ยโุรปน้ีก็ถกูน าไปท าเหรียญกษาปณ์เป็นผลใหมี้การเพ่ิมข้ึนใน
ปริมาณเงินโดยตรง  มีผลท าใหค่้าของเงินลด   นกัเศรษฐศาสตร์รุ่นหลงัไดส้นบัสนุนแนวความคิด
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ขา้งตน้ท่ีส าคญัไดแ้ก่ เดวิด ฮูม ( David Hume, ค.ศ.1711 – 1776) ซ่ึงไดใ้หท้ศันะเก่ียวกบัเร่ืองน้ีไวใ้น
หนงัสือช่ือ Of Money ตีพิมพใ์นปี ค.ศ.1752 และอดมั สมิธ Adam Smith, ค.ศ.1723 – 1790) ในระหว่าง
คริสตศ์ตวรรษท่ี 18 และตน้คริสตศ์ตวรรษท่ี19 เดวิด ริคาร์โด ( David Ricardo, ค.ศ. 1772 – 1823) ก็ได้
อธิบายสถานการณ์ท่ีเกิดข้ึนกบัเงินกระดาษซ่ึงมีค่าลดลงเพราะมีปริมาณเงินมากเกินไป   สถานการณ์ดงั
กล่าวคือการท่ีปอนดส์เตอร์ลิงขององักฤษมีค่าลดลงอยา่งมากในระหว่างสงครามนโปเลียน   ทั้งน้ี
เน่ืองจากรัฐบาลองักฤษพิมพเ์งินปอนดส์เตอร์ลิงออกมาใชม้ากเกินไปในการท าสงครามกบัประเทศ
ฝร่ังเศส 
  ทฤษฎีปริมาณเงินอยา่งหยาบเนน้ความส าคญัของเงินในฐานะเป็นส่ือกลางในการแลก เปล่ียน   
โดยมีขอ้สมมติว่าคนเราไม่มีความตอ้งการเงินเพื่อตวัของมนัเองหรือเพื่อการสะสมค่า  แต่ตอ้งการเงิน
เพ่ือการมีอ  านาจซ้ือ   ดงันั้นการเปล่ียนแปลงในอุปทานของเงินซ่ึงส่งผลกระทบต่อราคาสินคา้   โดยใน
ขั้นแรกจะส่งผลกระทบต่ออุปสงคข์องสินคา้  ดงัเช่นท่ีจอห์น สจ๊วต มิลล ์  กล่าวว่า “เงินส่งผลกระทบ
ต่อราคาสินคา้โดยไม่ใช่วิธีอ่ืนนอกจากโดยวิธีท่ีเงินถกูใชไ้ปเพื่อแลกเปล่ียนสินคา้ ” (“Money act upon 
prices in no other way than by being tendered in exchange for commodities”) ซ่ึงเราอาจแสดงทฤษฎี
ปริมาณเงินอยา่งหยาบ   ซ่ึงกล่าวว่าการเพ่ิมข้ึนในปริมาณเงินจะก่อใหเ้กิดการเพ่ิมข้ึนในราคาสินคา้โดย
ไดส้ดัส่วนกนัไดด้งัน้ี 
 

M = P -------------- (4.1) 
 
  โดย  M แสดงถึงดชันีของปริมาณเงิน 
  และ P แสดงถึงเลขดชันีของระดบัราคาสินคา้โดยทัว่ไป 

 
จากท่ี M = P แสดงว่าถา้ปริมาณเงิน (M) เพ่ิมข้ึนร้อยละ 10 แลว้จะก่อใหเ้กิดการเพ่ิมข้ึนในระดบั
สินคา้ (P) ร้อยละ 10 เช่นกนั 
  ดงันั้น อาจสรุปไดว้่าตามแนวความคิดของนกัทฤษฎีปริมาณเงินอยา่งหยาบนั้น  ระดบัราคา
สินคา้จะผนัแปรไปโดยตรงไดส้ดัส่วนกบัปริมาณเงิน  หรือจะกล่าวอีกอยา่งหน่ึงก็คือ ค่าของเงินหน่ึง
หน่วยจะผนัแปรไปในทางตรงกนัขา้มและในสดัส่วนเดียวกนักบัปริมาณเงินนั้นก็คือ ถา้เราเพ่ิมปริมาณ
เงินข้ึนหน่ึงเท่าตวั ระดบัราคาสินคา้ยอ่มเพ่ิมข้ึนเท่าตวั   ซ่ึงท าใหอ้  านาจซ้ือของเงินหน่ึงหน่วยลดลง
เท่าตวั  ถา้ส่ิงอ่ืนๆ ไม่เปล่ียนแปลง   แต่ในความจริงแลว้ส่ิงอ่ืนๆ มิไดอ้ยูค่งท่ี  แต่มกัจะมีการ
เปล่ียนแปลงดว้ย   ดงัจะเห็นไดว้่าปริมาณเงินท่ีเพ่ิมข้ึนนั้นไม่จ  าเป็นว่าจะตอ้งถกูแบ่งปันไปยงับุคคล
ต่างๆ ในระบบเศรษฐกิจในสดัส่วนเดียวกนักบัปริมาณเงินท่ีเขาถืออยูเ่ดิม   อาจเป็นไปไดว้่า ปริมาณเงิน
ท่ีเพ่ิมข้ึนนั้นตกอยูใ่นมือของบุคคลเดียวหรือของบุคคลเพียงไม่ก่ีคน  ซ่ึงถา้หากเป็นเช่นน้ีแลว้อุปสงค์
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ของสินคา้ท่ีบุคคลกลุ่มน้ีเคยซ้ืออาจเพ่ิมข้ึน  ในขณะท่ีอุปสงคข์องสินคา้ชนิดอ่ืนๆ อาจไม่เปล่ียนแปลง   
ดงันั้นก็ไม่จ  าเป็นว่าระดบัราคาสินคา้โดยทัว่ไปจะตอ้งเพ่ิมข้ึนโดยไดส้ดัส่วนกบัปริมาณเงินท่ีเพ่ิมข้ึน  
ยิง่กว่านั้นปริมาณผลผลิตของระบบเศรษฐกิจอาจเปล่ียนแปลงหรือปรับตวัไดบ้า้งเลก็นอ้ย  เม่ือมีการ
เปล่ียนแปลงในปริมาณเงิน ดงันั้น การเพ่ิมข้ึนในปริมาณเงินเพียงเลก็นอ้ยโดยท่ีผลผลิตของประเทศก็ยงั
สามารถเพ่ิมข้ึนไดบ้า้งนั้นก็อาจท าใหร้ะดบัราคาสินคา้ลดลงแทนท่ีจะเพ่ิมข้ึน  ดว้ยเหตุ น้ีทฤษฎีปริมาณ
เงินอยา่งหยาบท่ีกล่าวว่าค่าของเงินยอ่มจะแปรผนัไปในทางตรงกนัขา้ม   โดยไดส้ดัส่วนกนักบัปริมาณ
เงินนั้น   จึงเป็นทฤษฎีท่ีง่ายเกินไปจนอาจไม่ใกลเ้คียงกบัความเป็นจริงและมาสามารถน ามาใชอ้ธิบาย
เหตุการณ์ท่ีเกิดข้ึนไดท้ั้งหมด 
 
4.2 ทฤษฎีปริมาณเงินของเออร์วงิ ฟิชเชอร์ 
 
  เน่ืองจากทฤษฎีปริมาณเงินอยา่งหยาบอธิบายความสมัพนัธร์ะหว่างการเปล่ียนแปลงปริมาณ
เงินกบัการเปล่ียนแปลงระดบัราคาในลกัษณะท่ีง่ายเกินไปจนอาจจะไม่ตรงกบัความเป็นจริงได ้ นกั
เศรษฐศาสตร์ในระยะต่อมาจึงไดท้ าการวิเคราะห์เร่ืองน้ีเพ่ิมเติม   ในบรรดานกัเศรษฐศาสตร์เหล่าน้ี  คือ
เออร์วิง ฟิชเชอร์ (Irving Fishers) แห่งมหาวิทยาลยัเยล (Yale University)  ของสหรัฐอเมริกา  นบัไดว้่า
เป็นบุคคลท่ีส าคญัคนหน่ึงซ่ึงเป็นผูพ้ยายามอธิบายความสมัพนัธร์ะหว่างปริมาณเงินกบักระแสของการ
ใชจ่้ายในรูปของตวัเงิน   ถา้หากเงินส่งผลกระทบต่อระบบเศรษฐกิจโดยก่อใหเ้กิดผลกระทบต่อการใช้
จ่าย   ปัจจยัท่ีเก่ียวขอ้งท่ีควรน าเขา้มาพิจารณาในการวิเคราะห์ดว้ยก็คือเคร่ืองวดัว่าเงินแต่ละหน่วยถกูใช้
หมุนเวียนเปล่ียนมือไปเป็นจ านวนก่ีคร้ังในรอบระยะ เวลาท่ีพิจารณา ปัจจยัดงักล่าวก็คือ อตัราการ
หมุนเวียนของเงิน (velocity of money) ฟิชเชอร์ใหค้วามสนใจต่ออตัราหมุนเวียนของเงินอยา่งชดัเจนดงั
จะเห็นไดจ้ากหนงัสือ The Purchasing Power of Money ของเขาซ่ึงตีพิมพใ์นปี ค.ศ. 1911 การพิจารณา
ของเขาใหค้วามสนใจกบัปัจจยัท่ีก  าหนดอตัราหมุนเวียนของเงินทั้งในระยะยาวและระยะสั้นหรือใน
ช่วงเวลาของการปรับตวั จากการพิจารณาปัจจยัต่างๆ ท่ีเป็นเคร่ืองก าหนดอตัราหมุนเวียนของเงินใน
ระยะยาวแลว้   ฟิชเชอร์เห็นว่าอตัราการหมุนเวียนของเงินน่าจะมีเสถียรภาพสูง  และแมเ้ขาจะเห็นว่า
ปัจจยัเหล่าน้ีอาจเปล่ียนแปลงได ้ แต่เขาก็คิดว่าการเปล่ียนแปลงจะเป็นไปอยา่งชา้ๆ ดว้ยเหตุน้ีนกั
เศรษฐศาสตร์รุ่นหลงัซ่ึงอธิบายหรือตีความเก่ียวกบัทฤษฎีปริมาณเงินของฟิชเชอร์จึงมกัจะถือว่าอตัรา
หมุนเวียนของเงินคงท่ี   ซ่ึงหากเป็นเช่นน้ีจริงก็จะท าใหท้ฤษฎีปริมาณเงินเป็นทฤษฎีท่ีอธิบายการ
ก าหนดระดบัราคาแต่เพียงอยา่งเดียวเท่านั้น   ซ่ึงเป็นการบิดเบือนการวิเคราะห์ของฟิชเชอร์   เพราะอนั
ท่ีจริงแลว้ ฟิชเชอร์มิไดต้ั้งขอ้สมมติท่ีเคร่งครัดเช่นนั้น 
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  เพ่ือความเขา้ใจในทฤษฎีปริมาณเงินของฟิชเชอร์ท่ีมากยิง่ข้ึน  จะแบ่งการพิจารณาในเร่ืองน้ี
ออกเป็นส่ีประเด็นคือ (1) สมการการแลกเปล่ียนซ่ึงฟิชเชอร์พฒันาข้ึนเพ่ืออธิบายความสมัพนัธร์ะหว่าง
ปริมาณเงินกบักระแสของการใชจ่้ายในรูปของตวัเงิน ( 2) ปัจจยัท่ีก  าหนดตวัแปรต่างๆ ท่ีอยูใ่นสมการ
แลกเปล่ียน   (3) รูปแบบของทฤษฎีปริมาณเงินซ่ึงดดัแปลงมาจากสมการแลกเปล่ียนและ   ( 4) อิทธิพล
ของเงินท่ีมีต่อกิจกรรมทางเศรษฐกิจในระยะสั้นตามทศันะของฟิชเชอร์ 
 
  4.2.1 สมการการแลกเปลีย่น (The Equation of Exchange) 
  แนวความคิดของฟิชเชอร์ซ่ึงปรากฏอยูใ่นสมการการแลกเปล่ียนก็คือ รายการทุกรายการซ่ึง
เก่ียวขอ้งกบัการแลกเปล่ียนระหว่างเงินกบัสินคา้ยอ่มจะพิจารณาในสองดา้น   โดยท่ีดา้นหน่ึงคือหน่วย
ของเงิน  และอีกดา้นหน่ึงคือหน่วยของสินคา้ท่ีแลกเปล่ียนกบัเงินนั้น   ดงันั้นมลูค่ารวมของรายการซ้ือ
ขายต่างๆ ท่ีเกิดข้ึนก็อาจจะมองเป็นสองดา้น   ซ่ึงจะตอ้งเท่ากนัคือ 
  (1) มลูค่ารวมของการใชจ่้ายทั้งหมดของระบบเศรษฐกิจซ่ึงหาไดโ้ดยการน าเอาปริมาณเงิน
ทั้งหมดคูณดว้ยจ านวนคร้ังโดยเฉล่ียท่ีเงินหน่ึงหน่วยถกูใชจ่้ายออกไปในรอบระยะเวลาท่ีก  าหนดให้     
และ 
  (2) มลูค่ารวมของสินคา้ทุกชนิดมีการซ้ือขายกนัในระยะเวลาเดียวกนั   ซ่ึงหาไดโ้ดยการเอา
ปริมาณสินคา้ทุกชนิดท่ีมีการซ้ือขายกนัคูณดว้ยราคาของสินคา้เหล่านั้น  หรืออาจเขียนไดว้่า 
 

MV = p1t1 + p2t2 + p3t3 + …. --------- (4.2) 
 
  M คือ ปริมาณเงิน ( money supply) 
 V คือ จ  านวนรอบของการหมุนเวียนของเงิน ( velocity of circulation หรือ Transactions 

velocity of money) หรืออีกนยัหน่ึงคือจ านวนคร้ังโดยเฉล่ียท่ีเงินแต่ละหน่วยถกูใชจ่้ายออกไป
ในการซ้ือขายแลกเปล่ียนทุกชนิดท่ีเกิดข้ึนในระบบเศรษฐกิจในรอบระยะเวลาท่ีก  าหนดใหมิ้ใช่
เฉพาะสินคา้และบริการขั้นสุดทา้ยเท่านั้น 

  p คือ ราคาสินคา้ชนิดต่างๆ ท่ีมีการซ้ือขายกนัในระบบเศรษฐกิจ  
  t คือ ปริมาณของสินคา้ชนิดต่างๆ ท่ีมีการซ้ือขายกนัในระบบเศรษฐกิจ  
 
  ดงันั้น MV แสดงถึงมลูค่ารวมของการใชจ่้ายทั้งหมดและผลรวมของ pt แสดงถึงมลูค่าของ
สินคา้ท่ีมีการซ้ือขายกนั 
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  ตวัอยา่งท่ี 1   สมมติระบบเศรษฐกิจอยา่งง่ายท่ีเราพิจารณามีปริมาณเงินทั้งหมดเท่ากบั 1 ลา้น
บาท   และมีสินคา้เพียงชนิดเดียวคือ ขา้ว 50,000 ถงั   สมมติว่าเงินแต่ละบาทหมุนเวียนเพียง 2 รอบใน
ระยะเวลาท่ีก  าหนดให ้  จากสมการท่ี 4.2 เราอาจเขียนไดว้่า 
 

1,000,000 × 2 = p × 50,000 
 
  ดงันั้นเราอาจหาไดว้่า p หรือราคาของขา้ว 1 ถงัเท่ากบั 40 บาท 
  จากตวัอยา่งขา้งตน้จะเห็นไดว้่า  ถา้ส่ิงอ่ืนๆไม่เปล่ียนแปลง การเพ่ิมข้ึนในปริมาณเงินเท่าตวัคือ 
จาก 1 ลา้นบาท เป็น 2 ลา้นบาท  หรือการเพ่ิมข้ึนในจ านวนรอบของการหมุนเวียนของเงินเท่าตวัคือ จาก 
2 รอบ เป็น 4 รอบ ยอ่มท าใหร้าคาขา้ว 1 ถงั เพ่ิมข้ึนเท่าตวั คือ จาก 40 บาท เป็น 80 บาท   ในทางตรงกนั
ขา้มถา้หากปริมาณของขา้วท่ีซ้ือขายกนัเพ่ิมข้ึนเท่าตวัคือจาก 50,000 ถงั เป็น 100,000 ถงั ราคาขา้ว 1 ถงั 
จะลดลงเท่าตวั คือจาก 40 บาท  เป็น 20 บาท 
  แต่ในระบบเศรษฐกิจท่ีเป็นจริงนั้น  สินคา้ท่ีซ้ือขายกนัมิไดมี้เพียงชนิดเดียว  แต่มีมากมายหลาย
พนัหลายหม่ืนชนิด   ดงันั้นแทนท่ีเราจะใชร้าคาและปริมาณของสินคา้แต่ละชนิดดงัแสดงในสมการ 
(4.2) เราจะใช ้
  P เพ่ือแสดงถึงเลขดชันีราคาของสินคา้ทุกชนิดท่ีมีการซ้ือขายกนัในปีใดปีหน่ึงเม่ือคิดเป็น 
   ร้อยละของราคาในปีฐาน   
  T เพ่ือแสดงถึงเลขดชันีของปริมาณสินคา้ทุกชนิดท่ีมีการซ้ือขายกนัในปีใดปีหน่ึง   
   เมื่อคิดเป็นร้อยละของปริมาณในปีฐาน  
   
  เมื่อเขียนเป็นสมการไดส้มการท่ี (4.2) ดงัต่อไปน้ี 
   

MV = PT ----------------- (4.3) 
 
  ดงัตวัอยา่งท่ี  2 โดยสมมติว่าในปีใดปีหน่ึงเราอยากทราบว่ามีการเปล่ียนแปลงต่างๆต่อไปน้ี   
เกิดข้ึนเม่ือเทียบกบัปีฐาน   คือ 
  M เพ่ิมข้ึนเท่าตวั 
  V ลดลงร้อยละ 25 
  T เพ่ิมข้ึนร้อยละ 20 
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แทนค่าตวัแปรเหล่าน้ีลงในสมการท่ี  4.3 โดยการเทียบตวัแปรแต่ละตวัใหเ้ป็นร้อยละของค่าตวัแปร
เหล่าน้ีในปีฐาน   ซ่ึงจะไดด้งัน้ี 
 
         200 × 75 = P × 120 
      ดงันั้น         P = 125 
 
  ซ่ึงแสดงว่าภายใตข้อ้สมมติฐานขา้งตน้  ระดบัราคาสินคา้ไดเ้พ่ิมข้ึนจากปีฐานร้อยละ 25 
 
  สมการแลกเปล่ียนตามท่ีแสดงในสมการท่ี (4.3) เป็นส่ิงเป็นจริง ( truism) หรือเป็นส่ิงท่ียอ่ม
ถกูตอ้งเสมอ   ทั้งน้ีเพราะทั้งสองดา้นของสมการน้ีเป็นการมองส่ิงๆ เดียวกนัในคนละแบบ  มลูค่า
ทั้งหมดของเงินท่ีใชไ้ปในการแลกเปล่ียนสินคา้ ( MV)ยอ่มเท่ากบัมลูค่าทั้งหมดของสินคา้ท่ีน ามา
แลกเปล่ียนกบัเงิน (PT) เสมอ  หรือจะกล่าวอีกอยา่งหน่ึงก็คือ มลูค่าของรายจ่ายท่ีผูซ้ื้อจ่ายไปในการซ้ือ
สินคา้ (MV) ยอ่มเท่ากบัมลูค่าของรายรับท่ีผูข้ายไดรั้บจากการขายสินคา้ PT) ตามสมการแลกเปล่ียนน้ี   
ถา้เราทราบค่าของตวัแปรสามตวัท่ีอยูใ่นสมการ  เช่น ทราบค่า M, V และ T เราก็สามารถหาค่าของตวั
แปรตวัท่ี 4 หรือ P ได ้ ดงัเช่นในตวัอยา่งท่ี 1 และตวัอยา่งท่ี 2 และถึงแมว้่าจะมีการเปล่ียนแปลงในตวั
แปรใดตวัแปรหน่ึง  สมการน้ีก็จะยงัคงเป็นความจริงอยู ่  โดยท่ีจะตอ้งมีตวัแปรอยา่งนอ้ยอีกตวัหน่ึงใน
สมการเปล่ียนแปลงไป   เพื่อท่ีจะยงัคงท าให ้MV = PT แต่สมการน้ีไม่ไดบ้อกใหเ้ราทราบว่าตวัแปรใด
เป็นสาเหตุท่ีท าใหเ้กิดการเปล่ียนแปลง  และตวัแปรใดเป็นผลของการเปล่ียนแปลง   กล่าวอีกอยา่งหน่ึง
ก็คือ สมการน้ีไม่ไดบ้อกว่าตวัแปรใดตวัแปรอิสระ ( independent variable) และตวัแปรใดเป็นตวัแปร
ตาม (dependent variable) และมิไดช้ี้ใหเ้ห็นว่าความสมัพนัธร์ะหว่างตวัแปรตามและตวัแปรอิสระอยูใ่น
รูปใด  สมการแลกเปล่ียนจึงมิใช่เป็นทฤษฎี 
  แต่แมว้่าสมการแลกเปล่ียนจะเป็นส่ิงท่ีเป็นจริงโดยนิยามของมนั ก็มิไดห้มายความว่าสมการ
แลกเปล่ียนจะไม่มีประโยชน์ใดต่อการวิเคราะห์ทางเศรษฐศาสตร์  สมการดงักล่าวยงัมีประโยชน์   
เพราะว่าไดค้  านึงถึงการพิจารณาระดบัราคาสินคา้  และปัจจยัอ่ืนๆ อีก   ปัจจยัท่ีมีส่วนในการก าหนด
ระดบัราคาสินคา้   ปัจจยัดงักล่าวก็คือ M, V และ T แต่ปัจจยัดงักล่าวเหล่าน้ีก็ยงัข้ึนอยูก่บัปัจจยัอ่ืนๆ อีก
หลายประการ   ดงันั้นสมการแลกเปล่ียนจึงมีคุณค่าในการท่ีไดว้างระบบส าหรับการวิเคราะห์ปัจจยั
ต่างๆ ท่ีมีส่วนในการก าหนดระดบัราคา   ในท่ีน้ีเราจึงควรพิจารณาถึงตวัแปรแต่ละตวัท่ีอยูใ่นสมการ
แลกเปล่ียนโดยละเอียดต่อไปน้ี 
  1. ปริมาณเงิน (M)   เน่ืองจากสมการแลกเปล่ียนเนน้เร่ืองการแลกเปล่ียนระหว่างเงินกบัสินคา้   
ดงันั้นจึงเป็นการเหมาะสมท่ีจะใชค้  าจ  ากดัความของปริมาณเงินในความหมายแคบ   ซ่ึงเนน้บทบาทของ
เงินในฐานะท าหนา้ท่ีเป็นส่ือกลางในการแลกเปล่ียนเท่านั้น  ในสมยัโบราณเม่ือประเทศต่างๆ ยงัอยูบ่น



 

 

47 

 

มาตรฐานโลหะนั้น ปริมาณเงินของประเทศยอ่มมีความสมัพนัธก์บัปริมาณของโลหะท่ีใชเ้ป็นมาตรฐาน
นั้น  แต่ในสมยัปัจจุบนัปริมาณเงินในความหมายแคบหมายถึงธนบตัรและเหรียญกษาปณ์ท่ีหมุนเวียน
อยูใ่นมือประชาชน  และเงินฝากเผือ่เรียกหรือเงินฝากกระแสรายวนัของประชาชนท่ีอยูใ่นธนาคาร
พาณิชย ์ ปริมาณเงินดงักล่าวยอ่มข้ึนอยูก่บันโยบายของรัฐบาลและธนาคารกลาง 
  2. ระดบัราคา (P)  หมายถึงระดบัราคาเฉล่ียของรายการซ้ือขายแลกเปล่ียนทั้งหมดท่ีเกิดข้ึนใน
ระบบเศรษฐกิจในรอบระยะเวลา 1 ปี   โดยทัว่ไปแลว้เป็นการยากท่ีจะค านวณดชันีราคาของรายการ
แลกเปล่ียน   ทั้งน้ีเน่ืองจากรายการแลกเปล่ียนครอบคลุมการแลกเปล่ียนทุกชนิดท่ีเกิดข้ึนในระบบ
เศรษฐกิจ   ซ่ึงมีทั้งการแลกเปล่ียนสินคา้และบริการ   ทรัพยสิ์นทางการเงิน   และทรัพยสิ์นอ่ืนๆ   ดงันั้น
จึงเป็นการยากท่ีจะหาตวัแทนท่ีเหมาะสมกบัรายการแลกเปล่ียนข้ึนมาชุดหน่ึงเพ่ือใชใ้นการค านวณ
รวมทั้งก  าหนดน ้ าหนกัความส าคญัของรายการแลกเปล่ียนต่างๆ 
  3. ปริมาณการซ้ือขายแลกเปล่ียน ( T) หมายถึงปริมาณของรายการซ้ือขายแลกเปล่ียนทั้งหมด
ท่ีเกิดข้ึน  ในความหมายท่ีกวา้งรายการดงักล่าวไม่ไดร้วมเฉพาะสินคา้และบริการท่ีผลิตข้ึนไดใ้นรอบ
ระยะเวลาท่ีพิจารณาเท่านั้น  แต่ยงัรวมถึงสินคา้และบริการท่ีผลิตข้ึนไดใ้นงวดเวลาก่อนและสินทรัพย์
ทางการเงิน  เช่น หุน้พนัธบตัร  ฯลฯ  และสินทรัพยอ่ื์นๆ อีกดว้ย  ปัจจยัท่ีมีส่วนในการก าหนดปริมาณ
การซ้ือขายแลกเปล่ียน ( T) มีหลายปัจจยั  เช่น ทรัพยากรของระบบเศรษฐกิจ (พลเมือง, ท่ีดิน, ทุน, 
เทคโนโลย)ี ขอบเขตท่ีทรัพยากรนั้นถกูน าไปใชป้ระโยชน์  ขอบเขตของความช านาญเฉพาะอยา่ง   
ขอบเขตของการแลกเปล่ียนโดยตรงระหว่างสินคา้ต่อสินคา้  ปริมาณของสินคา้ท่ีมีอยูแ่ลว้  ฯลฯ   ปัจจยั
เหล่าน้ีมีอิทธิพลต่อปริมาณของรายการซ้ือขายแลกเปล่ียนไม่มากก็นอ้ย  เช่น ถา้ทรัพยากรของระบบ
เศรษฐกิจมีมากเท่าใด  และขอบเขตของการท่ีทรัพยากรถกูน าไปใชมี้มากเท่าใด  ปริมาณการซ้ือขาย
แลกเปล่ียน (T) ก็จะยิง่มากเท่านั้น  หรือถา้เทคโนโลยใีนการผลิตยิง่เจริญกา้วหนา้เท่าใด  ปริมาณการซ้ือ
ขายแลกเปล่ียน (T) ก็จะยิง่มากเท่านั้นเช่นกนั   ในทางตรงกนัขา้มถา้ระบบเศรษฐกิจยงัเป็นระบบท่ีมีการ
แลกเปล่ียนกนัโดยตรงระหว่างสินคา้ต่อสินคา้อยูม่าก ปริมาณการซ้ือขายแลกเปล่ียน ( T) ก็จะนอ้ย   
เพราะในระบบเศรษฐกิจแบบน้ี  การผลิตกระท าข้ึนก็เพียงเพ่ือเอาไปแลกเปล่ียนกบัสินคา้ของผูซ้ื้อ
เท่านั้น  แต่ยงัไม่เป็นการผลิตเพ่ือน าออกซ้ือขายแลกเปล่ียนในตลาด 
  4. จ  านวนรอบของการหมุนเวียนของเงิน ( V) หมายถึงอตัราความเร็วท่ีประชาชนในระบบ
เศรษฐกิจตอ้งการใชจ่้ายเงินออกไป   ซ่ึงอาจวดัไดโ้ดยจ านวนรอบหรือจ านวนคร้ังท่ีประชาชนตอ้งการ
ใชจ่้ายเงินท่ีถืออยูอ่อกไปในรอบระยะเวลาใดเวลาหน่ึงท่ีก  าหนดให ้เช่น 1 ปี  อาจกล่าวอีกอยา่งหน่ึงได้
ว่า V คือ อตัราการเปล่ียนมือของเงินต่อปี (annual turnover rate of money) ท่ีประชาชนตอ้งการ  ค่าของ 

V อาจหาไดด้งัน้ี  คือ V = 
M

PT  เพื่อท่ีจะอธิบายใหเ้ขา้ใจในความหมายของ V ขอใหพ้ิจารณาตวัอยา่ง

ต่อไปน้ี   สมมติว่าประชาชนในระบบเศรษฐกิจมีความตอ้งการเงิน  และถือเงินสดอยูเ่ป็นจ านวน 250 
ลา้นบาท   ขณะเดียวกนัก็ปรากฏว่ามลูค่าของรายจ่ายในการซ้ือสินคา้และบริการต่างๆ ของประชาชนใน
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จ านวนเงินที่ถือ (บาท) 

ระบบเศรษฐกิจเดียวกนัน้ีมีมลูค่าเท่ากบั 1,000 ลา้นบาทต่อปี   ส่ิงน้ีก็แสดงว่าเงินแต่ละหน่วยหรือเงิน 1 
บาท   โดยเฉล่ียแลว้จะถกูใชอ้อกไป 4 คร้ังในระหว่าง 1 ปี  หรือกล่าวอีกอยา่งหน่ึงก็คือ เงิน 1 บาทโดย

เฉล่ียแลว้จะถกูถืออยูใ่นมีประชาชนเป็นเวลาประมาณ 
4

1  ของปี  หรือ 3 เดือนก่อนท่ีจะถกูจ่ายออกไป

ในการซ้ือสินคา้และบริการ   ในกรณีน้ีจ  านวนรอบของการหมุนเวียนของเงินท่ีเกิดข้ึนจริงคือ 4 รอบ  
เท่ากบัจ  านวนรอบของการหมุนเวียนของเงินท่ีประชาชนตอ้งการเพราะมิฉะนั้นแลว้ประชาชนยอ่ม
ปรารถนาท่ีจะถือเงินเป็นจ านวนมากกว่า 250 ลา้นบาท  ตามท่ีเขาถืออยูจ่ริงๆ 
   
  ตามความคิดของฟิชเชอร์นั้นค่าของ V จะสูงหรือต ่ายอ่มข้ึนอยูก่บัปัจจยัท่ีส าคญัดงัต่อไปน้ี 
  1. ขนาดของรายไดข้องประชาชนในสงัคม   สมมติว่าบุคคลหน่ึงมีรายได ้ 3,000 บาทต่อเดือน 
(สมมติว่าเดือนหน่ึงมี 30 วนั) และสมมติว่าบุคคลผูน้ี้ใชจ่้ายรายไดใ้นอตัราท่ีสม  ่าเสมอตลอดเดือน   คือ 

วนัละ 
30

1  ของรายได ้  ถา้เขาท าเช่นน้ีเร่ือยๆ ไปเขาจะพบว่าในวนัแรกของเดือนเขามีเงินอยูใ่นมือ

เท่ากบั 3,000 บาท   และเม่ือถึงส้ินเดือนจ านวนเงินท่ีอยูใ่นมือเขาจะเท่ากบั 0 ในแต่ละงวดเวลาท่ีเขาใช้
จ่ายไปในราคาต่างๆเป็นมลูค่าเท่ากบั  3,000 บาท  ในกรณีน้ีจ  านวนเงินโดยเฉล่ียท่ีเขาถือก็คือ  1,500 

บาท ต่อเดือน หรือกล่าวโดยเฉล่ียแลว้บุคคลน้ีจะถือเงินอยูใ่นมือคร่ึงหน่ึง  หรือ  
2

1  ของรายไดท่ี้เขา

ไดรั้บต่อเดือน  ในกรณีน้ีค่าของ V ส าหรับบุคคลผูน้ี้ก็คือ  2  ซ่ึงหมายความว่า  จ  านวนรอบของการ
หมุนเวียนของเงิน 1,500 บาท  ท่ีเขาถือไวน้ี้  เท่ากบั  2  รอบต่อเดือน  สถานการณ์ของกรณีน้ีอาจแสดง
ไดใ้นรูปท่ี 4.1 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 

รูปท่ี 4.1   แสดงขนาดของรายไดใ้นการก าหนดจ านวนเงินท่ีถือโดยเฉล่ีย 
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จ านวนเงินที่ถือ (บาท) 
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2. ความถ่ีของระยะเวลาในการไดรั้บรายได ้  สมมติว่าบุคคล 2 คนมีรายไดท่้ากนั   แต่คนหน่ึง
ไดรั้บรายไดทุ้ก 28 วนั   ส่วนอีกคนหน่ึงไดรั้บรายไดเ้ป็นสปัดาห์   หรือทุก 7 วนั   คนแรกไดรั้บรายได ้
2,800 บาททุก 28 วนั   และสมมติว่าเขาใชจ่้ายในอตัราสม ่าเสมอ   ดงันั้นจ  านวนเงินโดยเฉล่ียท่ีเขาถืออยู่

ในมือเท่ากบั 1,400 บาท   หรือเท่ากบั 
2

1  ของรายไดข้องเขา   ในกรณีน้ีค่า V ของบุคคลแรกผูน้ี้ก็คือ 2 

รอบต่อ 28 วนั   สถานการณ์น้ีแสดงโดยเสน้หนกัในรูปท่ี 4.2 ส าหรับคนท่ี 2 ไดรั้บรายได ้ 2,800 บาท
เช่นกนั  แต่จ่ายทุก 7 วนัคร้ังละ 700 บาท   สมมติว่าบุคคลผูน้ี้จ่ายในอตัราท่ีสม  ่าเสมอเช่นกนั   ดงันั้น

จ านวนเงินโดยเฉล่ียท่ีบุคคลท่ีสองถืออยูใ่นมือเท่ากบั 350 บาท  หรือเท่ากบั 
2

1  ของรายไดต่้อสปัดาห์  

หรือเท่ากบั 
8

1  ของรายไดท้ั้งหมดของเขา   ในกรณีน้ีค่าของ V ของบุคคลท่ี 2 ก็คือ 2 รอบต่อสปัดาห์  

หรือ 8 รอบต่อ 28 วนั   สถานการณ์น้ีแสดงโดยเสน้ไข่ปลาในรูปท่ี 4.2 เราอาจสรุปไดว้่าถา้ระยะเวลาใน
การรับรายไดมี้ความถ่ีมากยิง่ข้ึนเท่าใด   จ  านวนเงินโดยเฉล่ียท่ีคนเราจะถือไวก้็ยิง่นอ้ยเท่านั้น   ดงันั้น
จ านวนรอบของการหมุนเวียนของเงินหรือ V ก็จะยิง่สูงข้ึนเท่านั้น 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 

รูปท่ี 4.2   แสดงความถ่ีของการรับรายไดใ้นการก าหนดจ านวนเงินท่ีถือโดยเฉล่ีย 
 
  3. แบบแผนของการใชจ่้ายของบุคคลในสงัคม บุคคลท่ีมีแบบแผนการใชจ่้ายเงินในอตัราท่ี
สม  ่าเสมอนบัตั้งแต่วนัท่ีไดรั้บรายไดจ้นกระทัง่ถึงวนัสุดทา้ยก่อนท่ีจะไดรั้บรายไดใ้หม่อีกงวดหน่ึง ยอ่ม
ถือเงินไวโ้ดยเฉล่ียแลว้มากกว่าบุคคลท่ีมีแบบแผนการใชจ่้ายในลกัษณะท่ีจ่ายเงินออกไปอยา่งรวดเร็ว
ในวนัแรกๆ ท่ีไดรั้บรายได ้แบบแผนการใชจ่้ายเงินของบุคคลแรกแสดงโดยเสน้หนกั ส่วนแบบ
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แผนการใชจ่้ายเงินของบุคคลหลงัแสดงโดยเสน้ไข่ปลาในรูปท่ี 4.3 เป็นท่ีเห็นไดช้ดัว่าค่าของ V ของ
บุคคลแรกยอ่มต ่ากว่าค่า V ของบุคคลหลงั 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 

รูปท่ี 4.3   แสดงแบบแผนในการใชจ่้ายในการก าหนดจ านวนเงินท่ีถือโดยเฉล่ีย 
 
  4. ปัจจยัอ่ืนๆ ทางดา้นสถาบนั  เช่น ความง่ายในการหาซ้ือทรัพยสิ์นท่ีก่อใหเ้กิดรายไดแ้ละ
ของเขตของการใชเ้ครดิตในสงัคมนั้น ในสงัคมใดท่ีมีตลาดการเงินท่ีเจริญกา้วหนา้ การท่ีจะหาซ้ือ
สินทรัพยท์างการเงินซ่ึงใหผ้ลตอบแทน หรือการท่ีจะกูย้มืยอ่มท าไดง่้ายกว่าในสงัคมท่ีตลาดการเงินยงั
ลา้หลงั ดงันั้นในสงัคมท่ีตลาดการเงินเจริญกา้วหนา้การออมทรัพยข์องคนในสงัคมนั้นก็จะไม่อยูใ่นรูป
ของตวัเงิน แต่จะอยูใ่นรูปของสินทรัพยท์างการเงิน ซ่ึงจะใหผ้ลตอบแทนแก่ผูถื้อทรัพยสิ์นนั้นๆ ค่าของ 
V ในสงัคมน้ียอ่มสูงกว่าค่า V ในสงัคมซ่ึงไม่มีสินทรัพยท์างการเงินดงักล่าว ในท านองเดียวกนั ถา้เรา
ทราบว่าเมื่อเกิดเหตุการณ์ฉุกเฉินซ่ึงท าใหเ้ราขาดแคลนเงินแลว้ เราสามารถท่ีจะกูเ้งินไดโ้ดยง่ายและ
รวดเร็ว   เราก็ไม่จ  าเป็นตอ้งถือเงินไวเ้ป็นเงินสด ดงันั้นค่าของ V ในสงัคมซ่ึงมีการใชร้ะบบเครดิตท่ี
แพร่หลายยอ่มสูงกว่าค่า V ในสงัคมซ่ึงยงัไม่มีการใชร้ะบบเครดิตเท่าใดนกั 
  นกัทฤษฎีปริมาณเงินมีความเห็นว่าปัจจยัท่ีเก่ียวกบัอุปนิสยัและปัจจยัทางดา้นสถาบนัตามท่ี
กล่าวขา้งตน้นั้นค่อนขา้งจะคงท่ีในระยะสั้น  และจะเปล่ียนแปลงไปชา้มากในระยะยาว   ดว้ยเหตุน้ีพวก
เขาจึงมีความเห็นว่า V มีค่าค่อนขา้งท่ีจะคงท่ี 
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4.2.2 รูปแบบของทฤษฎีปริมาณเงินซ่ึงดัดแปลงจากสมการการแลกเปลีย่น 

  จากกรอบพ้ืนฐานของสมการการแลกเปล่ียนตามท่ีกล่าวขา้งตน้  นกัทฤษฎีปริมาณเงินไดพ้ฒันา
รูปแบบของสมการออกเป็น 2 รูปแบบ   ดงัน้ีคือ 
  1. ทฤษฎีปริมาณเงิน: รูปแบบรายการซ้ือขายแลกเปล่ียน ( The Quantity Theory: The 
Transactions Approach) จากสมการการแลกเปล่ียน MV = PT นั้น ถา้หากเราจะก าหนด P ข้ึนอยูก่บั M, 
V และ T กล่าวคือให้  P เป็นตวัแปรตาม และให ้ M, V และ T เป็นตวัแปรอิสระ สมการก็ยอ่มเปล่ียน
สภาพจากความเป็นจริงมาเป็นทฤษฎี หรืออาจเขียนไดว้่า 
 

P = 
T

MV    -------------- (4.4) 

 
  ทฤษฎีปริมาณเงินรูปแบบน้ีมีสาระส าคญัว่า  การเพ่ิมข้ึนในปริมาณเงินยอ่มมีผลท าใหร้ะดบั
ราคาสินคา้โดยทัว่ไปเพ่ิมข้ึนโดยไดส้ดัส่วนกนั  ในการท่ีจะไดม้าซ่ึงขอ้สรุปเช่นน้ี  ทฤษฎีน้ีไดต้ั้งขอ้
สมมติ 3 ประการ  คือ ( 1) การเปล่ียนแปลงในปริมาณเงินไม่มีผลกระทบต่อจ านวนรอบของการ
หมุนเวียนของเงิน  หรือ V ทั้งน้ีเน่ืองจากข้ึนอยูก่บัปัจจยัสถาบนัซ่ึงเปล่ียนแปลงไปนอ้ยมากเม่ือเวลา
ผา่นไป  (2) การเปล่ียนแปลงในปริมาณเงินไม่มีผลกระทบต่อปริมาณการซ้ือขายแลกเปล่ียน  หรือ T 
ทั้งน้ีดว้ยเหตุผลท่ีว่าปริมาณการผลิตและการซ้ือขายแลกเปล่ียนจะเป็นเท่าใด  ยอ่มข้ึนอยูก่บั
ทรัพยากรธรรมชาติและเทคโนโลยขีองประเทศมิใช่ข้ึนอยูก่บัปริมาณเงิน  ( 3) ความสมัพนัธร์ะหว่าง
ปริมาณเงิน  และระดบัราคาสินคา้เป็นไปในลกัษณะท่ีปริมาณเงิน   สาเหตุ  และระดบัราคาสินคา้เป็นผล  
แต่มิใช่ในลกัษณะท่ีกลบักนั   กล่าวอีกอยา่งหน่ึงก็คือการเปล่ียนแปลงในระดบัราคาสินคา้ไม่มี
ผลกระทบต่อ M, V หรือ T 
  ดงันั้นจะเห็นไดว้่าทฤษฎีปริมาณเงินในรูปแบบน้ีเป็นการขยายความทฤษฎีปริมาณเงินอยา่ง
หยาบออกไป   เพราะทฤษฎีน้ีอธิบายว่าระดบัราคาสินคา้ (P) นอกจากจะข้ึนอยูก่บัปริมาณเงิน (M) ดงัท่ี
ทฤษฎีปริมาณเงินอยา่งหยาบอธิบายไวแ้ลว้ ยงัข้ึนอยูก่บัจ  านวนรอบของการหมุนเวียนของเงิน ( V) และ
ปริมาณรายการซ้ือขายแลกเปล่ียน (T) อีกดว้ย แต่เน่ืองจากขอ้สมมติท่ีให ้V และ T คงท่ี ทฤษฎีปริมาณ
เงินท่ีดดัแปลงใหม่น้ีจึงมิไดใ้หข้อ้สรุปท่ีแตกต่างไปจากทฤษฎีปริมาณเงินอยา่งหยาบแต่อยา่งใด   เพราะ
ในเม่ือ V และ T คงท่ีแลว้ระดบัราคาสินคา้ (P) ก็ยงัคงจะแปรผนัไปโดยตรงและโดยไดส้ดัส่วนกนักบั
ปริมาณเงิน (M) 
  มีขอ้สงัเกตุประการหน่ึงว่าฟิชเชอร์ มีความสนใจโดยเฉพาะผลต่อระยะยาวท่ีจะเกิดข้ึนอนั
เน่ืองมาจากการเปล่ียนแปลงปริมาณเงิน และเขาเช่ือว่าขอ้สมมติท่ีกล่าวมา 3 ประการขา้งตน้จะเป็นจริง
ในระยะยาว  เขามีความเห็นว่า อตัราการหมุนเวียน (V)  และ/หรือ ปริมาณของรายการแลกเปล่ียน ( T)  
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อาจเปล่ียนแปลงไปได ้เม่ือปริมาณเงินเปล่ียนแปลงไปในระยะสั้นซ่ึงเป็นช่วงเวลาของการปรับตวั  แต่
ในระยะยาวแลว้อาจจะไม่เปล่ียนแปลง  ดงันั้นการท่ีทฤษฎีปริมาณเงินของเขาสรุปว่าการเพ่ิมปริมาณ
เงิน จะก่อใหเ้กิดการเพ่ิมข้ึนของระดบัราคาในสดัส่วนเดียวกนันั้นก็หมายความว่า การเปล่ียนแปลงน้ี
เป็นผลขั้นสุดทา้ยท่ีเกิดข้ึนหลงัจากช่วงเวลาของการปรับตวัส้ินสุดลงแลว้ ความเห็นดงักล่าวของฟิช
เชอร์ค่อนขา้งจะคลา้ยคลึงกบัความเห็นของ จอห์น สจ็วต มิลลท่ี์เห็นว่าปริมาณเงินจะมีผลกระทบต่อ
ระบบเศรษฐกิจก็ต่อเมื่อปริมาณเงินไม่อยูใ่นระเบียบ ( out of order) กล่าวคือ มากเกินไป หรือนอ้ย
เกินไป เหตุผลประการหน่ึงท่ีทฤษฎีปริมาณเงินไดรั้บความนิยมนอ้ยลงในสมยัหลงัภาวะเศรษฐกิจตกต ่า
อยา่งหนกัก็เน่ืองจากว่านกัเศรษฐศาสตร์รุ่นหลงัใหค้วามสนใจมากยิง่ข้ึนเก่ียวกบัช่วงระยะเวลาของการ
ปรับตวัเม่ือปริมาณเงินไม่อยูใ่นระเบียบ นกัเศรษฐศาสตร์เหล่าน้ีใหค้วามสนใจกบัปัญหาต่างๆ เช่น ใน
ภาวะเศรษฐกิจชะงกังนั การเพ่ิมปริมาณเงินจะท าใหป้ริมาณของรายการแลกเปล่ียนเพ่ิมข้ึนหรือไม่ หรือ
เพียงแต่ท าใหอ้ตัราการหมุนเวียนของเงินลดลง จนกระทัง่ลบลา้งการเพ่ิมข้ึนของปริมาณเงินพอดี ใน
ภาวะเงินเฟ้อ การลดปริมาณเงินลงจะช่วยยบัย ั้งการเพ่ิมข้ึนของระดบัราคาไดห้รือไม่หรือท าใหป้ริมาณ
รายการของการแลกเปล่ียนลดลงซ่ึงน าไปสู่ภาวะเศรษฐกิจชะงกังนั หรือท าใหอ้ตัราการหมุนเวียนของ
เงินเพ่ิมข้ึนจนกระทัง่ลบลา้งกบัการลดลงของปริมาณเงิน ปัญหาต่างๆเหล่าน้ีเป็นปัญหาท่ีจะเกิดข้ึน
ในช่วงระยะเวลาของการปรับตวั ซ่ึงฟิชเชอร์มิไดพ้ิจารณาในการวิเคราะห์ของเขา 
  2. ทฤษฎีปริมาณเงิน : รูปแบบรายได ้( The Quantity Theory: The Income Approach) ทฤษฎี
ปริมาณเงินในรูปแบบรายการแลกเปล่ียนตามความคิดดั้งเดิมของฟิชเชอร์ก่อใหเ้กิดปัญหาบางประการ
เมื่อน ามาใชใ้นการศึกษาเชิงประจกัษ ์ปัญหาดงักล่าวเป็นปัญหาเก่ียวกบัขอ้มลูท่ีจะน ามาใชก้บัตวัแปร
ต่างๆ ท่ีอยูใ่นสมการ กล่าวคือ เราไม่สามารถท่ีจะหาขอ้มลูท่ีแสดงถึงปริมาณการแลกเปล่ียน ( T) หรือ
ระดบัราคาทัว่ไปของรายการแลกเปล่ียนทุกชนิดท่ีเกิดข้ึนในระบบเศรษฐกิจได ้ยิง่กว่านั้นรายการหลาย
รายการซ่ึงรวมอยูใ่นรายการแลกเปล่ียน ก็ไม่มีความส าคญัเท่าใดนกัในเชิงเศรษฐศาสตร์ เพราะบางทีก็
เป็นเพียงแค่การโอนสินคา้ท่ีมีอยูแ่ลว้ จึงมิไดแ้สดงใหเ้ห็นถึงระดบัของกิจกรรมทางเศรษฐกิจท่ีแทจ้ริง 
กล่าวอีกอยา่งหน่ึงก็คือ รายจ่ายจ านวนไม่นอ้ยท่ีรวมอยูใ่น MV  เป็นรายจ่ายท่ีไม่มีส่วนก่อใหเ้กิดการ
เพ่ิมข้ึนในรายไดท่ี้แทจ้ริง ตวัอยา่งในเร่ืองน้ีก็เช่น ถา้บุคคลคนหน่ึงตอ้งการมีบา้นหลงัหน่ึง ผลท่ีจะมีต่อ
เศรษฐกิจทางเศรษฐกิจจะแตกต่างกนัข้ึนอยูก่บัว่า บุคคลน้ีซ้ือบา้นเก่าจากเจา้ของเดิมท่ีตอ้งการขาย หรือ
ว่าเขาสร้างบา้นข้ึนใหม่ กรณีแรก เป็นเพียงการโอนสินทรัพยท่ี์มีอยูแ่ลว้ระหว่างผูข้ายบา้นแลผู้ซ้ื้อบา้น
โดยมิไดท้ าใหร้ะบบเศรษฐกิจส่วนรวมหรือรายไดเ้ปล่ียนแปลงไป แต่กรณีหลงัมีทรัพยสิ์นใหม่เพ่ิมมาก
ข้ึน นกัเศรษฐศาสตร์รุ่นต่อมาตอ้งการจ ากดัขอบเขตการวิเคราะห์ใหแ้คบเขา้โดยพิจารณาเฉพาะรายการ
แลกเปล่ียนท่ีก่อใหเ้กิดการผลิตสินคา้และบริการขั้นสุดทา้ยในงวดปัจจุบนัเท่านั้น ดงันั้นนกั
เศรษฐศาสตร์เหล่าน้ีจึงดดัแปลงสมการแลกเปล่ียนใหอ้ยูใ่นรูปแบบดงัน้ี  
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yMV  = yPy  ----------- (4.5) 
 
  M  คือ ปริมาณเงิน 
  yP  คือ เลขดชันีของสินคา้และบริการขั้นสุดทา้ยท่ีผลิตข้ึนในงวดเวลาท่ีพิจารณา 
 y  คือ เลขดชันีของปริมาณสินคา้และบริการขั้นสุดทา้ยท่ีผลิตข้ึนในงวดเวลาท่ี   
  พิจารณา อีกนยัหน่ึงคือผลิตภณัฑป์ระชาชนท่ีแทจ้ริง ( Real QNP)  
 yV  คือ จ  านวนรอบของรายการหมุนเวียนแต่ละหน่วยท่ีถกูใชไ้ปในการซ้ือสินคา้และ บริการ

 ขั้นสุดทา้ยในงวดเวลาท่ีพิจารณา ( Income velocity of money)  
   
  สมการการแลกเปล่ียนในรูป yMV  = P y ยอ่มเป็นส่ิงท่ีเป็นจริงเช่นเดียวกบัสมการแลกเปล่ียน
ในรูป MV = PT สมการน้ีเพียงแต่แสดงใหเ้ห็นว่ามลูค่าของเงินท่ีใชไ้ปในการซ้ือสินคา้และบริการขั้น
สุดทา้ยในงวดเวลาใดเวลาหน่ึง ยอ่มเท่ากบัมลูค่าของสินคา้และบริการท่ีถกูซ้ือไปในงวดเดียวกนันั้น 
สมการน้ีมิไดมี้ส่วนเป็นทฤษฎีอยูแ่ต่อยา่งใด สมการน้ียอ่มจะเป็นความจริงโดยนิยามของมนัเองอยู่
ตลอดเวลา 
  นกัทฤษฎีปริมาณเงินในระยะแรกๆไดต้ั้งขอ้สมมติบางประการเก่ียวกบัพฤติกรรมของตวัแปร
บางตวั  ซ่ึงอยูใ่นสมการท่ี  4.5 จากการท่ีตั้งขอ้สมมติเช่นน้ีท าใหพ้วกเขาสร้างทฤษฎีอธิบายเก่ียวกบั
บทบาทของเงินในระบบเศรษฐกิจข้ึนมา ทฤษฎีน้ีจะแตกต่างไปจากส่ิงท่ีเป็นจริงตามท่ีแสดงในสมการท่ี 
4.5 ในแง่ท่ีว่าอาจเป็นจริงหรือไม่เป็นจริงก็ได ้ซ่ึงตอ้งมีการทดสอบกบัขอ้มลูท่ีเป็นจริงของระบบ
เศรษฐกิจ เพื่อท่ีจะสามารถพิจารณาไดว้่าทฤษฎีดงักล่าวใชไ้ดห้รือไม่ ขอ้สมมติท่ีส าคญัของนกัทฤษฎี
ปริมาณเงินในระยะแรกๆมีดงัต่อไปน้ี คือ   (1) yV  ค่อนขา้งจะมีเสถียรภาพในระยะสั้นอาจเปล่ียนแปลง
อยา่งชา้ๆ ในระยะยาว อนัท่ีจริงแลว้ yV  อาจถือไดว้่าคงท่ีในระยะสั้น   (2) yV  เป็นอิสระโดยอิสระโดย
ส้ินเงินจาก M  ดงันั้นการเปล่ียนแปลงในปริมาณเงินไม่ก่อใหเ้กิดการเปล่ียนแปลงใน yV    (3) ระดบั
ดุลยภาพของผลผลิตท่ีแทจ้ริง y ก็คือระดบัท่ีมีการใชแ้รงงานและทรัพยากรอยา่งเต็มท่ี ถา้หากระดบั
ผลผลิตท่ีแทจ้ริงเกิดแตกต่างไปจากระดบัการจา้งงานเต็มท่ีและก็จะมีพลงัซ่ึงท าใหร้ะบบเศรษฐกิจ
กลบัมาสู่การจา้งงานเต็มท่ีเสมอ ดงันั้น y จึงถือไดว้่าค่าคงท่ีในระยะสั้น ณ ระดบัท่ีมีการจา้งงานเต็มท่ี 
  จากขอ้สมมติดงักล่าวขา้งตน้ จะเห็นไดว้่านกัทฤษฎีปริมาณเงินในระยะแรกๆ ไดต้ั้งขอ้สมมติ
เก่ียวกบัพฤติกรรมในระยะสั้นของ yV  และ y ไวอ้ยา่งเคร่งครัดมากดว้ยขอ้สมมติดงักล่าว เราอาจเขียน
สมการท่ี 4.5 ใหม่ไดว้่า 
 

yVM  = yPy  ------------ (4.6) 
 



 

 

54 

 

  โดย yV  และ y  เป็นตวัแปรท่ีมีค่าคงท่ีในระยะสั้น และถา้หากเราแปลงสมการท่ี 4.6 ใหอ้ยูใ่น
รูปของทฤษฎีท่ีอธิบายปริมาณเงิน ก  าหนดระดบัของกิจกรรมทางเศรษฐกิจอยา่งไรไดด้งัน้ี 
 

yP  = 
y

MVy  ------------   (4.7) 

       
 สมการท่ี 4.7 แสดงว่าระดบัราคาสินคา้และบริการขั้นสุดทา้ย (P) จะผนัแปรไปโดยตรงและโดยได้
สดัส่วนกบัปริมาณเงิน (M) กล่าวอีกอยา่งหน่ึงก็คือ การเพ่ิมข้ึนในปริมาณเงินถือว่าเป็นเง่ือนไขท่ีจ  าเป็น
และเพียงพอในการท าใหมี้การเพ่ิมข้ึนในระดบัราคาสินคา้ ตามทฤษฎีปริมาณเงินในรูปแบบน้ี ปัจจยั
อ่ืนๆ นอกเหนือจากการเพ่ิมข้ึนในปริมาณเงินไม่มีผลท่ีจะท าใหร้ะดบัราคาสินคา้เพ่ิมข้ึนได ้ทั้งน้ีตราบ
ใดท่ีเจา้หนา้ท่ีการเงินควบคุมดูแลใหป้ริมาณเงินคงท่ี รายจ่ายรวมของระบบเศรษฐกิจท่ีใชไ้ปในการซ้ือ
สินคา้และบริการทุกชนิด ยอ่มคงท่ีเน่ืองจากจ านวนรอบของการหมุนเวียนของเงินท่ีถกูใชไ้ปในการซ้ือ
สินคา้และบริการขั้นสุดทา้ยหรือ yV  ถกูสมมติใหค้งท่ี ดงันั้นเม่ือทั้งรายจ่ายรวมหรือ yMV  ก็คงท่ีเพราะ
ผลผลิตท่ีแทจ้ริงหรือ y  ก็คงท่ีดว้ยแลว้ ระดบัราคาสินคา้ก็ยอ่มคงท่ี ในทางตรงกนัขา้ม ถา้หากปริมาณ
เงินในระบบเศรษฐกิจเพ่ิมข้ึน เช่น สมมติว่าปริมาณเงินเพ่ิมข้ึนร้อยละ 20 ซ่ึงอาจเกิดข้ึนเน่ืองจาก
ธนาคารกลางท าการซ้ือขายหลกัทรัพยรั์ฐบาลในตลาด มีผลท าใหร้ะดบัราคาสินคา้เพ่ิมข้ึนร้อยละ 20 
เช่นกนั เน่ืองจาก yV  คงท่ี การเพ่ิม M ข้ึน ร้อยละ 20 ยอ่มท าใหร้ายจ่ายรวมหรือ yMV  เพ่ิมข้ึนร้อยละ  
20 แต่เน่ืองจากการเพ่ิมข้ึนในรายจ่ายรวม ร้อยละ 20 ไม่มีผลท าใหผ้ลผลิตท่ีแทจ้ริงหรือ y  เพ่ิมข้ึนแต่
อยา่งใด (เพราะขอ้สมมติให ้y คงท่ี) ดงันั้นระดบัราคายอ่มตอ้งเพ่ิมข้ึนร้อยละ 20 
  การท่ีทฤษฎีปริมาณเงินในสมยัเก่าไดข้อ้สรุปเก่ียวกบัความสมัพนัธร์ะหว่างปริมาณเงินและ
ระดบัราคาสินคา้ในลกัษณะเช่นน้ี ก็เน่ืองจากทฤษฎีน้ีมีขอ้สมมติ 3 ประการดงักล่าวแลว้ขา้งตน้ ดงันั้น
ทฤษฎีปริมาณเงินในรูปแบบน้ีจะเป็นทฤษฎีท่ีใชไ้ดห้รือไม่นั้น ก็ยอ่มข้ึนอยูก่บัขอ้สมมติฐานทั้ง 3 
ประการ นั้น เป็นขอ้สมมติท่ีใกลเ้คียงกบัความเป็นจริงหรือไม่ ดงันั้นในท่ีน้ีจะไดพิ้จารณาถึงเหตุผลท่ี
นกัทฤษฎีปริมาณเงินใหไ้วเ้พื่อสนบัสนุนขอ้สมมติดงักล่าวขา้งตน้ 
  ประการแรก ความเห็นของนกัทฤษฎีปริมาณเงินท่ีว่าจ  านวนรอบของการหมุนเวียนของเงินอาจ
ถือไดว้่าคงท่ีในระยะสั้น เป็นผลสืบเน่ืองมาจากแนวความคิดของนกัเศรษฐศาสตร์ส านกัคลาสสิก ท่ีเห็น
ว่าเงินมีบทบาทเพียงท าหนา้ท่ีเป็นส่ือกลางในการแลกเปล่ียนเท่านั้น และละเลยบทบาทของเงินในฐานะ
เป็นสินทรัพยห์รือในฐานะเป็นเคร่ืองสะสมค่า การถือเงินของเรานั้นมีเพียงเพ่ือวตัถุประสงคเ์ดียวคือ 
การใชจ่้ายในการซ้ือขายแลกเปล่ียน (transactions motive) นกัทฤษฎีปริมาณเงินโตแ้ยง้ว่าคนเราถือเงิน
ไวเ้พ่ือจบัจ่ายใชส้อยเท่านั้นและปริมาณเงินท่ีถือไวเ้พ่ือวตัถุประสงคน้ี์มีความสมัพนัธก์บัปัจจยัทางดา้น
สถาบนั เช่น ความถ่ีของการจ่ายเงิน ความหายากหรือง่ายของสินเช่ือรูปแบบต่างๆ การใชบ้ริการ
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ทางดา้นธนาคาร โครงสร้างของอุตสาหกรรม (ซ่ึงจะมีอิทธิพลต่อการซ้ือขายแลกเปล่ียนระหว่างหน่วย
ธุรกิจต่างๆ) ฯลฯ  ปัจจยัต่างๆ ทางดา้นสถาบนัเหล่าน้ีมกัจะคงท่ีในระยะสั้นและเปล่ียนแปลงไปอยา่ง
ชา้ๆ ในระยะยาว ซ่ึงท าใหม้ีการเปล่ียนแปลงในจ านวนรอบของการหมุนเวียนของเงินในระยะยาวเพียง
เลก็นอ้ยและอยา่งชา้ๆ ดว้ยเหตุผลดงักล่าวน้ีนกัทฤษฎีปริมาณเงินจึงถือว่า yV  มีค่าคงท่ีในระยะสั้น 
  ประการท่ีสอง ขอ้สมมติท่ีว่า จ  านวนรอบของการหมุนเวียนของเงินไม่ข้ึนอยูก่บัปริมาณเงินนั้น 
ก็มีผลสืบเน่ืองมาจากขอ้สมมติประการแรก และอนัท่ีจริงแลว้ก็เป็นส่ิงท่ีไม่จ  าเป็นตอ้งตั้งขอ้สมมติอีก
แต่อยา่งใด แต่การท่ีเราแยกออกมาเป็นขอ้สมมติอีกขอ้นั้นก็เพ่ือท่ีจะแสดงใหเ้ห็นเด่นชดัข้ึนว่า นกั
ทฤษฎีปริมาณเงินมีขอ้สมมติว่า อุปสงคเ์งินและจ านวนรอบของการหมุนเวียนของเงินไม่ข้ึนอยูก่บั
อุปทานของเงิน ดงันั้นการเปล่ียนแปลงปริมาณเงินจะก่อใหเ้กิดการเปล่ียนแปลงในอุปสงคส์ าหรับ
สินคา้และบริการอยา่งไดส้ดัส่วนกนั กล่าวคือ การเพ่ิมปริมาณเงินข้ึนร้อยละ 10 จะท าใหมี้การเพ่ิมข้ึน
ในรายจ่ายส าหรับสินคา้และบริการร้อยละ 10 เช่นกนั 
  ประการท่ีสาม เพื่อเหตุผลในการวิเคราะห์ทางเศรษฐศาสตร์ นกัเศรษฐศาสตร์ก่อนหนา้
ทศวรรษ 1930 มกัจะตั้งสมมติว่าระบบเศรษฐกิจในขณะใดขณะหน่ึงนั้นอยูใ่นสภาวะท่ีมีการจา้งงาน
เต็มท่ี โดยท่ีนกัเศรษฐศาสตร์เหล่าน้ีมีขอ้สมมติว่าขณะหน่ึงขณะใดระดบัผลิตผลรวมของระบบ
เศรษฐกิจต ่ากว่าระดบัท่ีมีการจา้งงานเต็มท่ี สถานการณ์ก็จะเป็นเพียงสถานการณ์ท่ีเกิดข้ึนชัว่คราว และ
ในท่ีสุดจะมีพลงัท่ีท าใหเ้กิดการขยายตวัในระบบเศรษฐกิจข้ึนทั้งในดา้นรายจ่าย ผลผลิต และการจา้ง
งาน กลไกท่ีท าใหเ้กิดการขยายตวัก็คือ การลดลงในค่าแรงท่ีเป็นตวัเงิน ราคาสินคา้ และอตัราดอกเบ้ีย 
ซ่ึงเป็นผลสืบเน่ืองมาจากการท่ีมีอุปทานส่วนเกินของแรงงาน และก าลงัการผลิตส่วนเกินใน
อุตสาหกรรม ดว้ยเหตุน้ี นกัเศรษฐศาสตร์เหล่าน้ีจึงถือว่าปริมาณผลผลิตในขณะหน่ึงขณะใดนั้นคงท่ี ณ 
ระดบัท่ีมีการจา้งงานเต็มท่ี 
  ดว้ยขอ้สมมติทั้ง 3 ประการขา้งตน้ นกัทฤษฎีปริมาณเงินสมยัเก่าจึงไดข้อ้สรุปว่า ความผนัผวน
ในระดบัราคาสินคา้ในระยะสั้นมีสาเหตุมาจากการเปล่ียนแปลงในปริมาณเงินแต่เพียงอยา่งเดียวเท่านั้น 
มาตรการทางการคลงั เช่น การลดภาษีหรือเปล่ียนแปลงในรายจ่ายของรัฐบาล ไม่สามารถท่ีจะก่อใหเ้กิด
ผลกระทบต่อปริมาณผลผลิตท่ีแทจ้ริงหรือระดบัราคาสินคา้ได ้นอกเสียจากว่าจะมีการใชม้าตรการทาง
การเงินโดยการเปล่ียนแปลงปริมาณเงินควบคู่ไปกบัการใชม้าตรการการคลงัดว้ย ในทรรศนะของนกั
ทฤษฎีปริมาณเงินสมยัเก่านั้น การเปล่ียนแปลงปริมาณเงินไม่มีผลกระทบใดๆ ต่อปริมาณผลผลิตท่ี
แทจ้ริง ส่ิงเดียวท่ีไดรั้บผลกระทบจากการเปล่ียนแปลงปริมาณเงินก็คือระดบัราคาสินคา้ 
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4.3 ทฤษฎีปริมาณเงินของส านักเคมบริดจ์ 

   

  ทฤษฎีปริมาณเงินของส านกัเคมบริดจ ์เป็นผลงานของนกัเศรษฐศาสตร์ท่ีมีช่ือเสียงของมหา
ลยัเคมบริดจ ์คือ อลัเฟรด มาร์แชล (Alfred Marshall) และสานุศิษยข์องเขา คือ เอ ซี พิก ู( A.C.Pigou) 
เฟรเคอริก ลาวิงตนั ( Frederick Lavington) เดนิส โรเบิร์ตสนั ( Denis Robertson) และ เจ เอม็ เคนส์ 
(J.M.Keynes) ทฤษฎีน้ีมีช่ือเรียกอีกอยา่งหน่ึงว่า ทฤษฎีปริมาณเงินในรูปแบบความตอ้งการถือเงิน ( The 
Quantity Theory: The Cash Balance Approach) 
  ทฤษฎีปริมาณเงินในรูปแบบรายการซ้ือขายแลกเปล่ียนและรูปแบบรายไดท่ี้เป็นผลงานของ
เออร์วิง ฟิชเชอร์ น้ีถือว่าเงินมีหนา้ท่ีส าคญัคือ เป็นส่ือกลางในการแลกเปล่ียน ดงันั้นคนเราจึงถือเงินไว้
เพื่อช่วยใหก้ารแลกเปล่ียนเป็นไปไดโ้ดยสะดวก เงินไม่ไดม้ีอรรถประโยชน์ในตวัของมนัเอง ซ่ึงท าให้
คนมีความตอ้งการเพ่ือตวัเงินเองแต่การท่ีคนเราจ าเป็นตอ้งถือเงินนั้นก็เน่ืองจากรายรับและรายจ่ายของ
เราไม่ไดเ้กิดข้ึนในเวลาเดียวกนั คนเราจึงเกิดความจ าเป็นท่ีจะตอ้งถือเงินไวใ้นช่วงเวลาดงักล่าวนั้น จึง
สามารถกล่าวไดว้่า ทฤษฎีปริมาณเงินในรูปแบบรายการซ้ือขายแลกเปล่ียนหรือในรูปแบบรายไดไ้ม่ได้
ตอ้งการท่ีจะวิเคราะห์ถึงวตัถุประสงคใ์นการถือเงินของคนเรา แต่ตอ้งการท่ีจะพิจารณาว่าปัจจยัอะไร
เป็นเคร่ืองก าหนดปริมาณเงินท่ีประชาชนในสงัคมตอ้งถือไว ้ถา้ก  าหนดว่าเงินนั้นใชเ้พ่ือเป็นส่ือกลางใน
การแลกเปล่ียน 

  นกัเศรษฐศาสตร์ส านกัเคมบริดจม์ีความสนใจในการวิเคราะห์ท่ีแตกต่างไปจากฟิชเชอร์ 
กล่าวคือ พวกเขามีความสนใจท่ีจะวิเคราะห์ว่าปัจจยัอะไรเป็นเคร่ืองก าหนดปริมาณเงินท่ีประชาชนใน
สงัคมตอ้งการทีจะถือ ตามทรรศนะของนกัเศรษฐศาสตร์ส านกัเคมบริดจน์ั้น ประชาชนมีความตอ้งการ
ท่ีจะถือเงิน เพราะว่าเงินนั้นใหบ้ริการบางอยา่งแก่เรา แต่เน่ืองจากเงินนั้นท าใหค้นมีอ  านาจท่ีจะจบัจ่าย
ใชส้อยไดท้นัที เงินจึงใหบ้ริการดว้นความสะดวกแก่ผูถื้อ ยิง่กว่านั้นการท่ีเราเป็นเจา้ของเงิน ยงัช่วยให้
เราซ้ือของไดเ้ง่ือนไขท่ีไดเ้ปรียบถา้หากมีโอกาส และยงัใหเ้ราสามารถเตรียมพร้อมกบัเหตุการณ์ใน
อนาคตท่ีไม่แน่นอนอีกดว้ย ในแง่น้ีก็ถือไดว้่าเงินใหบ้ริการดา้นความมัง่คงปลอดภยัใหแ้ก่ผูถื้อ แต่สินคา้
และทรัพยสิ์นอยา่งอ่ืนๆคนเราสามารถท่ีจะเอาเงินไปแลกเปล่ียนมาไดก้็ใหบ้ริการแก่เราเช่นกนั แต่ใน
ลกัษณะท่ีแตกต่างกนั ดงันั้นปัญหาท่ีแต่ละคนตอ้งพิจารณาก็คือ การรักษาสมดุลระหว่างบริการต่างๆ ท่ี
มีอยูน่ั้น ในการถือเงินสดนั้นผูถื้อยอ่มไม่ไดรั้บการตอบแทนในรูปรายได ้ดงันั้นแต่ละคน โดย
สญัชาตญาณ และโดยอตัโนมติัแลว้ยอ่มตอ้งพยายามรักษาความสมดุลของผลประโยชน์ของตนดว้ยการ
ถือเงินสด ซ่ึงไม่ไดรั้บผลตอบแทนในรูปของรายไดจ้  านวนหน่ึงและถือสินคา้หรือทรัพยอ่ื์นๆอีกจ านวน
หน่ึง เช่น ตูเ้ยน็ วิทย ุซ่ึงใหป้ระโยชน์แก่ผูถื้อโดยตรง หรือถือหุน้และพนัธบตัร ซ่ึงใหผ้ลตอบแทนในรูป
ของรายไดแ้ก่เขา ดงันั้นปริมาณเงินท่ีแต่ละบุคคลตอ้งการถือจึงข้ึนอยูก่บัความสะดวกท่ีเขาไดรั้บจาก
การถือเงินไว ้การคาดคะเนของบุคคล ตน้ทุนค่าเสียโอกาส (Opportunity costs) ต่างๆ ซ่ึงจะเกิดจากการ
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ถือเงินไวแ้ละอ่ืนๆ และคนเราจะถือเงินก็ต่อเมื่อผลท่ีไดเ้ขาจะไดรั้บในแง่ของความสะดวกและความ
มัน่คงมีมากกว่าผลเสียท่ีเกิดข้ึนจากการสูญเสียรายได ้ท่ีจะไดรั้บหากน าเงินนั้นไปลงทุนในกิจกรรมท่ี
เกิดผลผลิตและผลเสียท่ีเกิดจากความสูญเสียความพึงพอใจ อนัเน่ืองมาจากการไม่ไดใ้ชเ้งินในการซ้ือ
สินคา้มาบริโภค 
 

4.3.1 ปัจจยัที่ก าหนดความต้องการถือเงิน 
  ทฤษฎีปริมาณเงินของส านกัเคมบริดจใ์หค้วามสนใจการวิเคราะห์ปัจจยัท่ีก  าหนดความตอ้งการ
ถือเงินของประชาชนในระบบเศรษฐกิจ ทฤษฎีปริมาณในรูปแบบน้ีจึงเก่ียวขอ้งกบัการอธิบายปัจจยัท่ี
ก  าหนดความตอ้งการถือเงิน ซ่ึงตามทรรศนะของส านกัเคมบริดจไ์ดแ้ก่ อรรถประโยชน์ของเงิน ( The 
utility of money) ลกัษณะของงบประมาณของแต่ละบุคคล ( the nature of the budget constraint)   และ
ตน้ทุนค่าเสียโอกาสของการถือเงิน ( the opportunity cost of holding money)   เมื่อเปรียบเทียบกบัการ
ถือสินทรัพยอ่ื์นๆ และปัจจยัอ่ืนๆ ซ่ึงจะพิจารณาปัจจยัเหล่าน้ีโดยสงัเขป 
  1. อรรถประโยชน์ของเงิน ในทศันะของนกัเศรษฐศาสตร์ส านกัเคมบริดจน์ั้น เงินมี
อรรถประโยชน์ดว้ยเหตุผลสองประการคือ  ประการแรกเงินเป็นส่ิงท่ียอมรับกนัโดยทัว่ไปในการใช้
เป็นส่ือกลางการแลกเปล่ียนและช่วยใหค้นเราสามารถหลีกเล่ียงความไม่สะดวกนานาประการท่ีอาจ
เกิดข้ึนในการแลกเปล่ียนโดยตรงระหว่างสินคา้กบัสินคา้  ประการท่ีสอง การถือเงินท าใหค้นมีความ
พร้อมท่ีจะเผชิญสถานการณ์ต่างๆในอนาคต ซ่ึงมีความไม่แน่นอนไดดี้กว่าท่ีจะไม่ถือเงิน นกั
เศรษฐศาสตร์ส านกัเคมบริดจเ์ห็นว่าวตัถุประสงคใ์นการถือเงินก็เพื่อจะจบัจ่ายใชส้อยเป็นส าคญั 
ผลตอบแทนในรูปตวัเงินท่ีจะไดรั้บจากเงินจะเป็นในเชิงจิตวิทยาเท่านั้น และเม่ือเปรียบเทียบการถือเงิน
กบัการถือสินคา้และบริการแลว้ ส่ิงใดมีความจ าเป็นมากกว่ากนั และใหอ้รรถประโยชน์มากกว่ากนั คน
ก็จะเลือกถือส่ิงนั้น ดงันั้นเงินก็เช่นเดียวกนักบัสินคา้ชนิดอ่ืนๆ กล่าวคือ ถา้คนมีเงินอยูใ่นมือมากข้ึน
อรรถประโยชน์หน่วยสุดทา้ยของเงินจะลดลง   
  2. ลกัษณะของงบประมาณ เมื่อเงินใหอ้รรถประโยชน์แก่ผูถื้อดงักล่าวแลว้ขา้งตน้ ปัจจยัท่ี
ก  าหนดว่าคนโดยทัว่ไปในสงัคมจะถือเงินมากนอ้ยเพียงใดในขณะใดขณะหน่ึง ก็คือลกัษณะ
งบประมาณท่ีแต่ละบุคคลมีอยู ่ในลกัษณะของงบประมาณนั้น มาร์แชล ( Marshall) มีความเห็นว่าทั้ง
รายไดแ้ละทรัพยสิ์นของบุคคลเป็นเคร่ืองก าหนดปริมาณเงินท่ีเขาตอ้งการถือ ซ่ึงมาร์แชลก็ถือเสมือนว่า
รายไดแ้ละทรัพยสิ์นคือส่ิงเดียวกนั นกัเศรษฐศาสตร์ส านกัเคมบริดจค์นอ่ืนๆ  ก็มีความเห็นแตกต่างกนั
เช่น เคนส์ (Keynes) เห็นว่าปริมาณเงินท่ีคนตอ้งการถือส่วนหน่ึงจะข้ึนอยูก่บัทรัพยสิ์นของเขา และอีก
ส่วนหน่ึงจะข้ึนอยูก่บันิสยัของเขา พิก ู(Pigou) เห็นว่าทรัพยากรทั้งหมดของระบบเศรษฐกิจหรืออีกนยั
หน่ึงทรัพยสิ์น เป็นเคร่ืองก าหนดปริมาณเงินท่ีเขาตอ้งการถือ ส่วน ลาวิงตนั (Lavington) เห็นว่าปัจจยัท่ี
ก  าหนดความตอ้งการถือเงินข้ึนอยูก่บัวตัถุประสงคใ์นการถือเงิน ถา้เป็นการถือเพ่ือจบัจ่ายใชส้อย 
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ปริมาณเงินเพ่ือการน้ีจะข้ึนอยูป่ริมาณของการใชจ่้ายท่ีจะเกิดข้ึน แต่ถา้เป็นการถือเงินไวเ้พ่ือส ารอง
ส าหรับเหตุการณ์ในอนาคตท่ีไม่แน่นอน ปริมาณเงินเพ่ือการน้ีก็จะข้ึนอยูก่บัการประมาณการรายจ่ายท่ี
อาจเกิดข้ึนโดยไม่คาดฝันของแต่ละบุคคล แมว้่าความคิดเห็นในเร่ืองน้ีจะแตกต่างกนับา้ง แต่ก็อาจสรุป
ไดว้่านกัเศรษฐศาสตร์ส านกัเคมบริดจเ์ห็นว่าทั้งรายไดแ้ละทรัพยสิ์นเป็นเคร่ืองก าหนดปริมาณเงินท่ีคน
โดยทัว่ไปในสงัคมตอ้งการถือ                       
  3. ตน้ทุนค่าเสียโอกาสของการถือเงิน ปริมาณเงินท่ีคนตอ้งการถือยงัข้ึนอยูก่บัตน้ทุนค่า
เสียโอกาสของการถือเงิน  เม่ือเปรียบเทียบกบัการถือทรัพยสิ์นอ่ืนๆ  ในการถือเงินนั้นผูถื้อยอ่มไม่ไดรั้บ
ผลตอบแทนในรูปของรายได ้ตน้ทุนค่าเสียโอกาสของการถือเงินจึงอาจวดัไดจ้ากผลตอบแทนท่ีจะ
ไดรั้บจากทางเลือกอ่ืนๆ เช่น การถือในรูปของสินคา้ การถือในรูปของทรัพยสิ์นอ่ืนๆ ดงันั้นแต่ละคน
โดยสญัชาตญานแลว้ยอ่มจะพยายามรักษาความสมดุลของผลประโยชน์ของตน โดยการถือเงินท่ีไม่ได้
รับผลตอบแทนในรูปของรายไดจ้  านวนหน่ึงและถือสินคา้หรือทรัพยสิ์นอ่ืนๆ อีกจ านวนหน่ึง ซ่ึงจะให้
ประโยชน์หรือความพอใจแก่ผูถื้อโดยตรงหรือผลตอบแทนในรูปของรายได ้
  ตามความเห็นของนกัเศรษฐศาสตร์ส านกัเคมบริดจน์ั้น การท่ีคนเราจะตดัสินใจถือเงินมากนอ้ย
เท่าใด เขาจะเปรียบเทียบระหว่างความสะดวกท่ีเขาจะไดรั้บจากการมีเงินในมือมากข้ึนกบัความพอใจท่ี
เขาจะไดรั้บจากการใชจ่้ายเงินไปในการซ้ือสินคา้หรือรายไดท่ี้เขาจะไดรั้บหากน าเงินนั้นไปลงทุน 
ดงันั้นอาจกล่าวไดว้่าความพอใจหรือผลตอบแทนท่ีจะไดรั้บจากการบริโภคและการลงทุนแสดงถึง
ตน้ทุนค่าเสียโอกาสของการถือเงิน นอกจากน้ีนกัเศรษฐศาสตร์ส านกัน้ียงัเห็นว่าการเปล่ียนแปลงของ
ระดบัราคายอ่มมีอิทธิพลต่อความตอ้งการถือเงินเช่นกนั ถา้คาดคะเนว่าระดบัราคาจะสูงข้ึนหรืออีกนยั
หน่ึงเงินมีอ  านาจซ้ือนอ้ยลง คนจะมีความตอ้งการถือเงินนอ้ยลง 
  โดยสรุปแลว้นกัเศรษฐศาสตร์ส านกัเคมบริดจเ์ห็นว่า ปัจจยัท่ีแสดงถึงตน้ทุนค่าเสียโอกาส
ประกอบดว้ยอตัราดอกเบ้ีย อตัราผลตอบแทนของทุนท่ีแทจ้ริง และอตัราเงินเฟ้อท่ีคาดคะเน ปัจจยัทั้ง
สามช้ีใหเ้ห็นว่า องคป์ระกอบของทรัพยสิ์นในทศันะของนกัเศรษฐศาสตร์ส านกัเคมบริดจป์ระกอบดว้ย 
เงิน พนัธบตัร สินคา้ทุน สินคา้บริโภคประเภทถาวร และสินคา้คงคลงั  
  4. ปัจจยัอ่ืนๆ ปัจจยัอ่ืนๆท่ีมีผลต่อความตอ้งการถือเงินในทศันะของนกัเศรษฐศาสตร์
ส านกัเคมบริดจไ์ดแ้ก่ นิสยัของประชาชน ระบบการช าระเงินในสงัคม การมีส่ิงท่ีใชท้ดแทนเงิน ความ
หนาแน่นของประชากร ระบบการคมนาคม ระดบัความเช่ือมัน่ของประชาชนต่อสถานการณ์ในอนาคต 
จะเห็นไดว้่าความเห็นของนกัเศรษฐศาสตร์ส านกัเคมบริดจเ์ก่ียวกบัปัจจยัอ่ืนๆ เหล่าน้ี ตรงกบัความเห็น
ของฟิชเชอร์ 
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  4.3.2 สมการความต้องการถือเงินของส านักเคมบริดจ์ 
  นกัเศรษฐศาสตร์ท่ีส าคญัคนหน่ึงของส านกัเคมบริดจ ์ คือ  เอ. ซี. พิก ู ( A. C. Pigou) เป็นผูท่ี้
พฒันาทฤษฎีปริมาณเงินในรูปแบบสมการความตอ้งการถือเงินข้ึน เขาไดต้ั้งขอ้สมมติบางประการเพ่ือ
แสดงใหเ้ห็นว่าทฤษฎีปริมาณเงินของส านกัเคมบริดจใ์หผ้ลท านองเดียวกนักบัทฤษฎีปริมาณเงินของฟิช
เชอร์  พิก ู (Pigou) ไดเ้สนอแนวคิดเก่ียวกบัสดัส่วนของรายไดท่ี้เป็นตวัเงินท่ีประชาชนตอ้งการถือไวใ้น
รูปของเงิน  (ซ่ึงใชแ้ทนดว้ยสญัลกัษณ์ k) และช้ีใหเ้ห็นว่าสดัส่วนดงักล่าว  ก็คือ  ส่วนกลบัของอตัราการ
หมุนเวียนของเงิน  หรือ yV  ตามทฤษฎีปริมาณเงินของฟิชเชอร์นัน่เอง  ในการอธิบายความคลา้ยคลึง
ระหว่าง ทฤษฎีของเคมบริดจ ์ และทฤษฎีของฟิชเชอร์  พิก ู(Pigou) ตั้งขอ้สมมติว่า  ค  าว่า “ทรัพยากร” ท่ี
เขาใชใ้นงบประมาณของแต่ละบุคคล  มีความหมายในท านองเดียวกนักบัปริมาณของรายการ
แลกเปล่ียน  หรือ ระดบัของรายไดท่ี้ใชใ้นทฤษฎีปริมาณเงินของฟิชเชอร์  ตามความเห็นของพิก ู ความ
ตอ้งการถือเงินข้ึนอยูก่บัปริมาณของทรัพยากร  ผลตอบแทนของทุน  และผลตอบแทนของสินคา้ (หรือ
อตัราเงินเฟ้อท่ีคาดคะเน) เน่ืองจากพิก ู ตั้งขอ้สมมติว่า  ผลตอบแทนของทุน และผลตอบแทนของสินคา้
คงท่ี  ดงันั้นความตอ้งการถือเงินจึงข้ึนอยูก่บัปริมาณทรัพยากรแต่เพียงอยา่งเดียว  ซ่ึงปัจจยัน้ีคือส่ิง
เดียวกนักบัรายไดท่ี้เป็นตวัเงิน  สมการความตอ้งการถือเงินของพิก ู จึงแสดงว่าความตอ้งการถือเงินเป็น
สดัส่วนคงท่ีของรายไดท่ี้เป็นตวัเงิน  หรือเขียนไดว้่า 
 

MD = kPy ------------ (4.8) 
 

  MD แสดงถึงความตอ้งการถือเงิน  P แสดงถึงระดบัราคา  y  แสดงถึงผลผลิตท่ีแทจ้ริง  ดงันั้น  
Py แสดงถึงรายไดท่ี้เป็นตวัเงิน  หรือมลูค่าของผลผลิต  k  แสดงถึงสดัส่วนรายไดท่ี้เป็นตวัเงินท่ี
ประชาชนตอ้งการถือไวใ้นรูปของเงิน  ค่าของ  k  ข้ึนอยูก่บัค่าของผลตอบแทนของทุน  และ
ผลตอบแทนของสินคา้  ซ่ึงพิกมีูขอ้สมมติว่าคงท่ี  แต่ถา้หากมีการเปล่ียนแปลงในค่าของปัจจยัทั้งสองน้ี  
ค่าของ  k  ก็จะเปล่ียนแปลงไป  และสดัส่วนรายไดท่ี้เป็นตวัเงินท่ีคนตอ้งการถือไวใ้นรูปของเงินก็จะ
เปล่ียนแปลงไปดว้ยขอ้สมมติต่างๆดงักล่าวน้ี  ความสมัพนัธซ่ึ์งปรากฏอยูใ่นสมการความตอ้งการถือเงิน
ของพิก ู ตามสมการท่ี 4.8 จึงมีความสมัพนัธใ์นระยะสั้น 
  ในภาวะดุลยภาพ  ปริมาณเงินท่ีคนถืออยูจ่ริงและปริมาณเงินท่ีคนตอ้งการถือจะตอ้งเท่ากนั  
หรือกล่าวอีกอยา่งหน่ึงก็คือ  ความตอ้งการถือเงินเท่ากบัอุปทานของเงิน  หรือเขียนไดว้่า 
 

MD = M ------------ (4.9) 
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  สมการท่ี 4.9 แสดงถึงเง่ือนไขของความสมดุลระหว่างความตอ้งการถือเงินกบัอุปทานของเงินท่ี
มีอยูใ่นระบบเศรษฐกิจ  ถา้หากอุปทานของเงิน  ( M) เปล่ียนแปลงไป ปริมาณเงินท่ีคนถืออยูจ่ริงจะ
แตกต่างไปจากปริมาณเงินท่ีคนตอ้งการถือ   ดงันั้นสดัส่วนรายไดท่ี้เป็นตวัเงินท่ีคนตอ้งการถือไวใ้นรูป
ของเงิน ( k) หรือระดบัราคา จะตอ้งเปล่ียนแปลงไปเพื่อรักษาสมดุลใหค้งเดิม   และเมื่อพิจารณา
เปรียบเทียบสมการความตอ้งการถือเงินของส านกัเคมบริดจ ์MD = kPy กบัสมการแลกเปล่ียนในรูปแบบ

รายไดข้องฟิชเชอร์   ซ่ึงพฒันาใหเ้ป็นสมการความตอ้งการถือเงิน  MD = Py
V y

1  จะเห็นไดว้่าสมการทั้ง

สองมีความคลา้ยคลึงกนั และ k ในสมการมีค่าเท่ากบัส่วนกลบัของ yV  หรือ 1/ yV  นัน่เอง  
ความสมัพนัธร์ะหว่าง k และ yV  สามารถอธิบายไดด้งัตวัอยา่งต่อไปน้ี  คือ  ถา้ประชาชนตอ้งการถือเงิน
ไว ้1 ใน 4 ของรายไดต่้อปีของเขา (นัน่คือ k มีค่าเท่ากบั 1/4) แสดงว่าเงินแต่ละหน่วยโดยเฉล่ียแลว้จะ
ถกูใชจ่้ายออกไป  4  คร้ังต่อ  1  ปี  หรือ  อีกนยัหน่ึงอตัราการหมุนเวียนของเงินเท่ากบั  4  คร้ังต่อปี ( 
นัน่คือ yV  มีค่าเท่ากบั 4 ) การท่ี k มีค่าเท่ากบัส่วนกลบั yV  น้ีนบัว่าส าคญั  เพราะแสดงว่าปัจจยัทางดา้น
พฤติกรรม  ปัจจยัทางดา้นสถาบนั  หรือปัจจยัทางดา้นเทคโนโลยท่ีีมีอิทธิพลต่ออตัราการหมุนเวียนของ
เงิน  ( yV ) ก็ยอ่มมีอิทธิพลต่อสดัส่วนของรายไดท่ี้เป็นตวัเงินท่ีประชาชนตอ้งการถือในรูปของเงิน ( k) 
ดว้ย 

 
4.4 การเปรียบเทียบระหว่างทฤษฎีปริมาณเงินของฟิชเชอร์และทฤษฎีปริมาณเงินส านักเคมบริดจ์ 
 
  ทฤษฎีปริมาณเงินของฟิชเชอร์ และทฤษฎีปริมาณเงินของส านกัเคมบริดจใ์หค้วามสนใจในการ
อธิบายบทบาทของเงินเช่นเดียวกนั แต่มองต่างกนัคนละทศันะ  โดยทฤษฎีของฟิชเชอร์ในรูปแบบ
รายการแลกเปล่ียน  หรือในรูปแบบรายไดน้ั้น  เนน้เร่ืองการใชจ่้ายเงิน  หรือ  เงินมีปีก ( Spending of 
money or money on the wing) ส่วนทฤษฎีของส านกัเคมบริดจ ์ในรูปแบบความตอ้งการถือเงินไดเ้นน้
เร่ืองการถือเงินหรือเงินอยูเ่ฉยๆ ( Holding of money or money sitting) ดงันั้น จึงควรพิจารณาขอ้
แตกต่างท่ีส าคญัระหว่างทฤษฎีทั้งสอง ซ่ึงสรุปไดด้งัน้ี 
  ประการแรก  ทฤษฎีปริมาณเงินของฟิชเชอร์เนน้บทบาทของเงินในฐานะเป็นส่ือกลางการ
แลกเปล่ียน  ส่วนทฤษฎีปริมาณเงินส านกัเคมบริดจเ์นน้บทบาทของเงินในฐานะเป็นเคร่ืองสะสมมลูค่า
ดว้ย ดงันั้น ค  าจ  ากดัความของปริมาณเงินของทั้งสองส านกัจึงแตกต่างกนัไป  ค  าจ  ากดัความของปริมาณ
เงินตามทฤษฎีของฟิชเชอร์จะรวมเฉพาะส่ิงท่ีใชเ้ป็นส่ือกลางในการแลกเปล่ียนเท่านั้น  แต่ค  าจ  ากดัความ
ของปริมาณเงินตามทฤษฎีของส านกัเคมบริดจจ์ะรวมสินทรัพยต่์างๆ  ซ่ึงไม่ไดท้ าหนา้ท่ีเป็นส่ือกลางใน
การแลกเปล่ียนโดยตรง  แต่สามารถเปล่ียนใหอ้ยูใ่นรูปของส่ิงท่ีจะใชเ้ป็นส่ือกลางในการแลกเปล่ียน
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โดยง่ายและรวดเร็ว  และสามารถใชเ้ป็นเคร่ืองสะสมมลูค่าไดด้ว้ย  เช่น  เงินฝากออมทรัพย ์ เงินฝาก
ประจ า  ฯลฯ 
  ประการท่ีสอง  ทฤษฎีของฟิชเชอร์เช่ือมโยงปริมาณเงินท่ีถือกบักระแสของรายจ่ายท่ีเป็นตวัเงิน  
ส่วนทฤษฎีปริมาณเงินของเคมบริดจเ์ช่ือมโยงปริมาณเงินท่ีตอ้งการถือกบัสต๊อคของทรัพยสิ์น  ดงันั้น  
ทฤษฎีของฟิชเชอร์เป็นการวิเคราะห์กระแส  ( Flow analysis) ส่วนทฤษฎีของส านกัเคมบริดจเ์ป็นการ
วิเคราะห์สต๊อค (stock analysis) 
  ประการท่ีสาม  ทฤษฎีปริมาณเงินของฟิชเชอร์เนน้เร่ืองกระแสของรายจ่ายท่ีเป็นตวัเงิน  จึงให้
ความสนในปัจจยัท่ีมีอิทธิพลต่ออตัราการใชจ่้ายของประชาชน  ซ่ึงมิใช่ปัจจยัทางเศรษฐศาสตร์  โดยท่ี
ปัจจยัเหล่าน้ีเป็นปัจจยัทางดา้นพฤติกรรม  ปัจจยัทางสถาบนั  และปัจจยัทางดา้นเทคโนโลย ี ซ่ึงมีส่วน
ต่อการเอ้ืออ  านวยความสะดวกในการแลกเปล่ียน  ในขณะท่ีทฤษฎีปริมาณเงินของส านกัเคมบริดจเ์นน้
ว่าสินทรัพยเ์ป็นปัจจยัก  าหนดความตอ้งการถือเงิน  ซ่ึงนกัเศรษฐศาสตร์ส านกัน้ีใหค้วามสนใจต่อการ
พิจารณาตวัแปรต่างๆท่ีก  าหนดสดัส่วนของทรัพยสิ์นท่ีประชาชนตอ้งการถืออยูใ่นรูปของเงิน  ซ่ึงไดแ้ก่
ตวัแปรทางเศรษฐศาสตร์  เช่น  รายได ้ ตน้ทุนค่าเสียโอกาสของการถือเงิน  การคาดคะเนระดบัราคาใน
อนาคต  เป็นตน้ 
  ประการท่ีส่ี  ฟิชเชอร์เช่ือว่า  ทั้งอตัราการหมุนเวียนของเงิน  และผลผลิตท่ีแทจ้ริงเป็นอิสระต่อ
กนั  และไม่ข้ึนอยูก่บัปริมาณเงินในระยะยาว  ดงันั้น  ในภาวะปกติทัว่ไป  การเปล่ียนแปลงปริมาณเงิน
จะก่อใหเ้กิดการเปล่ียนแปลงระดบัราคาในสดัส่วนเดียวกนั  ทางดา้นส านกัเคมบริดจน์ั้น  ปริมาณเงินท่ี
คนตอ้งการถือส่วนหน่ึงข้ึนอยูก่บัขนาด  โดยเปรียบเทียบของสต๊อคของสินทรัพยท่ี์มิใช่สินทรัพย์
ทางการเงิน (nonmonetary assets) ดว้ย  ดงันั้น เม่ือปริมาณเงินเปล่ียนแปลง  ระดบัราคาอาจเปล่ียนแปลง
ไปในสดัส่วนท่ีมากกว่าหรือนอ้ยกว่าการเปล่ียนแปลงของปริมาณเงิน  ทั้งน้ีข้ึนอยูก่บัว่าปริมาณของ
สินทรัพยท่ี์มิใช่สินทรัพยท์างการเงิน  และอตัราผลตอบแทนท่ีคาดว่าจะไดรั้บจากสินทรัพยเ์หล่าน้ี
เปล่ียนแปลงไปอยา่งไร 
  ประการสุดทา้ย  ทฤษฎีของฟิชเชอร์ซ่ึงเนน้เร่ืองความสอดคลอ้งของระยะเวลาการรับและ
จ่ายเงิน  ไดน้ าไปสู่การพฒันาทฤษฎีความตอ้งการถือเงินเพื่อจบัจ่ายใชส้อยตามแนวความคิดสินคา้คง
คลงั  ( The inventory approach to transactions money demand theory) ในทางตรงกนัขา้ม ทฤษฎี
ปริมาณเงินของส านกัเคมบริดจไ์ดน้ าไปสู่การพฒันาทฤษฎีความตอ้งการถือเงิน ตามแนวคิดการถือ
สินทรัพย ์(The portfolio approach to money demand theory) 
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4.5 บทบาทของเงินที่มต่ีอระบบเศรษฐกจิส่วนรวมในแนวคดิของนักเศรษฐศาสตร์ส านักคลาสสิก 
 
  ในการศึกษาเก่ียวกบับทบาทของเงินท่ีมีผลกระทบต่อเศรษฐกิจโดยส่วนรวมของประเทศ  เพื่อ
คน้หาค าตอบท่ีส าคญัใหแ้ก่เจา้หนา้ท่ีทางการเงินถึงความมีประสิทธิภาพ  และขอบเขตของการด าเนิน
นโยบายการเงินในอนัท่ีจะใชแ้กไ้ขปัญหาทางเศรษฐกิจต่างๆท่ีเกิดข้ึน  และ/หรือ เพื่อการน าพาระบบ
เศรษฐกิจเขา้สู่การบรรลุเป็นหมายท่ีตอ้งการ  จากขอ้ยติุท่ีไดจ้ากการศึกษาบทบาทของเงินน้ี  ยอ่ม
สามารถใชเ้ป็นหลกัฐานท่ีจะสามารถใชส้นบัสนุนหรือคดัคา้นการด าเนินนโยบายการเงินไดอ้ยา่งเต็มท่ี  
ถา้บทบาทของเงินมีความส าคญัอยา่งยิง่ต่อระบบเศรษฐกิจ  (Money does matter) ท่ีจะแสดงใหท้ราบได้
ถึงความกวา้งไกลของการใช ้และความมีประสิทธิภาพของการด าเนินนโยบายการเงิน   แต่ถา้บทบาท
ของเงินท่ีรับทราบไม่มีความส าคญัเลยต่อระบบเศรษฐกิจ   ( money does not matter) ก็แสดงใหเ้ห็นถึง
ความไม่มีประสิทธิภาพของการท่ีจะด าเนินนโยบายการเงินลงไปภายใตร้ะบบเศรษฐกิจนั้นๆ เหล่าน้ีจึง
เห็นไดว้่าเป็นความจ าเป็นอยา่งยิง่ต่อเจา้หนา้ท่ีผูจ้ดัท านโยบายการเงินท่ีจะตอ้งทราบถึงบทบาทของเงิน
ท่ีมีอยูใ่หไ้ดอ้ยา่งถกูตอ้งเสียก่อนว่าบทบาทของเงินมีความส าคญัหรือไม่?  และความส าคญันั้นมีมาก
นอ้ยแค่ไหน? เพราะจะท าใหเ้จา้หนา้ท่ีมีความเช่ือมัน่ต่อการท่ีจะด าเนินนโยบายการเงินอยา่งใดอยา่ง
หน่ึงลงไปหรือยอมรับท่ีจะเปิดโอกาสใหน้โยบายเศรษฐกิจอ่ืนๆไดจ้ดัด  าเนินการลงไปแทนท่ีเมื่อพบว่า
นโยบายการเงินไม่สามารถใชไ้ดอ้ยา่งมีประสิทธิภาพ          
  ก่อนท่ีจะเขา้ไปพิจารณาศึกษาบทบาทของเงินตามแนวคิดต่างๆ ตอ้งท าความเขา้ใจเสียก่อนว่า  
บทบาทของเงินมีความส าคญัหรือไม่มีความส าคญันั้นมีความหมายอยา่งไร โดยจะท าการพิจารณา
บทบาทของเงินในฐานะเจา้หนา้ท่ีผูด้  าเนินนโยบายการเงินนั้นมีหนา้ท่ีรับผดิชอบโดยส่วนรวมต่อระบบ
เศรษฐกิจทั้งหมด  เพราะฉะนั้นควรท่ีจะใหค้วามส าคญัแก่ตวัแปรเศรษฐกิจทุกประเภทท่ีมีอยูใ่นระบบ
เศรษฐกิจเพื่อสามารถควบคุมตวัแปรเศรษฐกิจทุกประเภทใหอ้ยูใ่นระดบัท่ีตอ้งการไดม้ากท่ีสุด  เช่น  
ใหมี้การจา้งงานในระดบัสูงควบคู่กนัไปกบัการมีเสถียรภาพระดบัราคา  เป็นตน้  ดงันั้นการพิจารณา
ความหมายบทบาทของเงินว่า เงินมีความส าคญั ( money does matter) หมายความว่า การเปล่ียนแปลง
ของเงินมีผลกระทบใหเ้กิดการเปล่ียนแปลงไปของตวัแปรเศรษฐกิจทั้งสองประเภท  ซ่ึงไดแ้ก่ตวัแปร
เศรษฐกิจท่ีแทจ้ริง  ( Real Variables) โดยเป็นตวัแปรประเภทท่ีมีผลต่อกิจกรรมท่ีแทจ้ริงของระบบ
เศรษฐกิจ  เช่น  การจา้งงาน  ผลผลิต  ค่าจา้งท่ีแทจ้ริง  อตัราดอกเบ้ียท่ีแทจ้ริง  เป็นตน้  และตวัแปร
เศรษฐกิจท่ีเป็นตวัเงิน  หรือตวัแปรทางการเงิน  (Monetary Variable) โดยเป็นตวัแปรเศรษฐกิจประเภท
ท่ีอาจเปล่ียนแปลงโดยไม่มีผลมาจากการเปล่ียนแปลงของกิจกรรมท่ีแทจ้ริงของระบบเศรษฐกิจก็ได ้ 
เช่น รายไดป้ระชาชาติท่ีเป็นตวัเงิน  ระดบัราคา  ค่าจา้งท่ีเป็นตวัเงิน  อตัราดอกเบ้ียท่ีเป็นตวัเงิน  เป็นตน้  
แต่ถา้การเปล่ียนแปลงของเงินมีผลต่อการเปล่ียนแปลงตวัแปรเพียงประเภทใดประเภทหน่ึง  ก็จะถือว่า
บทบาทของเงินไม่มีความส าคญั  (money does not matter) และจากความหมายบทบาทของเงินท่ีกล่าว
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ขา้งตน้นั้น  เราจะยดึถือความหมายท่ีว่าบทบาทของเงินมีความส าคญัก็ต่อเม่ือสามารถมีผลต่อการ
เปล่ียนแปลงของตวัแปรเศรษฐกิจทั้งสองประเภทไปพร้อมๆ กนั  มาใชเ้พ่ือเป็นขอ้ยติุส าหรับการศึกษา
บทบาทของเงินท่ีมีต่อระบบเศรษฐกิจส่วนรวม  ตามแนวคิดต่างๆ ต่อไป 
  การพิจารณาบทบาทของเงินท่ีมีต่อระบบเศรษฐกิจส่วนรวมในแนวคิดของนกัเศรษฐศาสตร์
ส านกัคลาสสิกนั้น  เราจะด าเนินการพิจารณาเร่ิมจากการศึกษาถึงโครงสร้างต่างๆ ของระบบเศรษฐกิจ  
ความสมัพนัธข์องโครงสร้างต่างๆ ของระบบเศรษฐกิจโดยส่วนรวม ตามแนวความคิดของนกั
เศรษฐศาสตร์ส านกัคลาสสิก จากนั้นจะพิจารณาบทบาทของเงินท่ีมีต่อระบบเศรษฐกิจแลว้จึง
เปรียบเทียบการเปล่ียนแปลงของตวัแปรเศรษฐกิจเพื่อสรุปว่าบทบาทของเงินมีความส าคญัอยา่งไร  
หรือไม ่
 
  4.5.1 ระบบเศรษฐกจิของนักเศรษฐศาสตร์ส านักคลาสสิก  
  นกัเศรษฐศาสตร์ส านกัคลาสสิกมีความเห็นและความส าคญัของปัจจยัท่ีแทจ้ริงในการก าหนด
ความมัง่คัง่ของประเทศ  และกลไกการท างานของระบบตลาดเสรี  โดยปราศจากการควบคุมของรัฐ การ
วิเคราะห์นกัเศรษฐศาสตร์ส านกัน้ี  เป็นการวิเคราะห์ท่ีแทจ้ริง (real analysis) เพราะมีความเห็นว่าความ
จ าเริญทางเศรษฐกิจของประเทศข้ึนอยูก่บัปัจจยัท่ีแทจ้ริง เช่น  ปริมาณของทรัพยากรท่ีประเทศมีอยู ่ 
และความเจริญกา้วหนา้ในเทคนิคการผลิตของประเทศ  แต่มิไดข้ึ้นอยูก่บัปริมาณเงิน  เงินไม่มีมลูค่าใน
ตวัของมนัเอง  การท่ีเราถือเงินก็เพราะสามารถใชใ้นการซ้ือสินคา้ได ้ ดงันั้นอาจกล่าวไดว้่า  นกั
เศรษฐศาสตร์ส านกัคลาสสิก  เนน้ว่าเงินมีบทบาทในการเป็นส่ือกลางในการแลกเปล่ียนเท่านั้น  เงิน
มิไดเ้ป็นเคร่ืองแสดงฐานะความมัง่คัง่ของประเทศ  เพราะฐานะของประเทศตอ้งวดัดว้ยปริมาณของ
ทรัพยากรท่ีมีอยูแ่ละของสินคา้และบริการท่ีผลิตข้ึนมาได ้ เราจึงสามารถสรุปแนวความคิดพ้ืนฐานท่ี
ส าคญัสองประการของนกัเศรษฐศาสตร์ส านกัคลาสสิก  เพื่อเป็นกรอบส าหรับการพิจารณาแบบจ าลอง
ระบบเศรษฐกิจของพวกเขาต่อไป  คือ  ประการแรก  นกัเศรษฐศาสตร์ส านกัคลาสสิกเนน้บทบาทของ
ปัจจยัท่ีแทจ้ริงในการก าหนดตวัแปรท่ีแทจ้ริง  เช่น  ผลผลิตและการจา้งงาน  ปัจจยัทางการเงินไม่มี
บทบาทใดๆต่อการก าหนดตวัแปรท่ีแทจ้ริง ทั้งน้ีเพราะเงินท าหนา้ท่ีเป็นเพียงส่ือกลางในการแลกเปล่ียน
เท่านั้น  และประการท่ีสอง  นกัเศรษฐศาสตร์ส านกัคลาสสิกเนน้แนวโนม้การปรับตวัเองของระบบ
เศรษฐกิจ  หากปล่อยใหร้ะบบเศรษฐกิจด าเนินการอยา่งเสรีโดยปราศจากการแทรกแซงของรัฐบาล  
จากนั้นเราจะไดพิ้จารณาแบบจ าลองระบบเศรษฐกิจของนกัเศรษฐศาสตร์ส านกัคลาสสิกซ่ึงได้
พฒันาข้ึนภายใตค้วามคิดพ้ืนฐานดงักล่าว 
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  4.5.2 การก าหนดการจ้างงานและผลผลติของนักเศรษฐศาสตร์ส านักคลาสสิก 
  เน่ืองจากตลาดแรงงานและตลาดผลผลิตมีความสมัพนัธซ่ึ์งกนัและกนั   โดยความสมัพนัธข์อง
โครงสร้างการผลิตถกูก  าหนดมาจากปัจจยัการผลิตท่ีส าคญัคือแรงงาน ( N) และทุน ( K) ซ่ึงเป็น
ความสมัพนัธห์ลกัในแบบจ าลองของนกัเศรษฐศาสตร์ส านกัคลาสสิก คือฟังกช์นัการผลิตรวม 
(aggregate production function) ซ่ึงฟังกช์นัการผลิตดงักล่าวข้ึนอยูก่บัเทคโนโลยขีองแต่ละหน่วยธุรกิจ   
แสดงถึงความสมัพนัธร์ะหว่างระดบัผลผลิตท่ีแทจ้ริงกบัระดบัของปัจจยัการผลิตท่ีแต่ละระดบัของ
ปัจจยัการผลิตท่ีใชใ้นการผลิตท่ีจะใหผ้ลผลิตท่ีแทจ้ริงระดบัหน่ึง   ซ่ึงสามารถแสดงไดด้งัน้ี 
   

y = F(N) ------------------- (4.10) 
 
โดย y แสดงถึงผลผลิตท่ีแทจ้ริง  และ N แสดงถึงปริมาณของแรงงานซ่ึงมีขอ้สมมติว่าแรงงานทุกหน่วย
มีความเหมือนกนัทุกประการ  และในระยะสั้นมีขอ้สมมติว่าปริมาณของทุนคงท่ี   เทคโนโลยแีละ
พลเมืองคงท่ีเช่นกนั   ดงันั้นในระยะสั้นปริมาณของผลผลิตจะแปรผนัไปตามปริมาณการจา้งงานแต่
เพียงอยา่งเดียว   ซ่ึงฟังกช์นัการผลิตตามขอ้สมมติขา้งตน้แสดงไดด้งัรูปท่ี 4.4 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 

รูปท่ี 4.4   แสดงเสน้ฟังกช์นัการผลิตรวม 
 
  ฟังกช์นัการผลิตรวมดงัท่ีแสดงในรูปขา้งตน้  แสดงถึงสถานการณ์ท่ีแต่ละหน่วยของแรงงานท่ี
ใชเ้พ่ิมข้ึนใหผ้ลผลิตเพ่ิมข้ึนในจ านวนท่ีไม่เท่ากนั  โดยท่ีในระดบัประมาณแรงงานท่ีต ่า  เช่น  ท่ีระดบั
ต ่ากว่า N1 ฟังกช์นัการผลิตรวมจะเป็นเสน้ตรง  เน่ืองจากความชนั ( slope ) ของเสน้ฟังกช์นัการผลิตรวม 
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(Y / N ) แสดงถึงปริมาณของผลผลิตท่ีจะไดรั้บเพ่ิมข้ึนจากการเพ่ิมปริมาณแรงงาน  หรือ  อีกนยั
หน่ึงคือ ผลิตภาพหน่วยสุดทา้ยของแรงงาน ( marginal physical product of labor หรือใชต้วัยอ่ว่า MPL ) 
มีค่าคงท่ีในระดบัแรงงานท่ีต ่ากว่า N1 และในระดบัปริมาณแรงงานท่ีสูงกว่า N1 ในระดบัปริมาณ
แรงงานระหว่าง N1 และ N2 เสน้ฟังกช์นัการผลิตรวมจะเป็นเสน้โคง้  ซ่ึงแสดงว่า แมว้่าการเพ่ิมปริมาณ
แรงงานข้ึนทีละหน่วยจะยงัท าใหผ้ลผลิตทั้งหมดเพ่ิมข้ึน  แต่การเพ่ิมข้ึนของผลผลิตทั้งหมดนั้นเพ่ิมข้ึน
ในอตัราท่ีลดลง  ซ่ึงหมายถึงว่า ผลิตภาพหน่วยสุดทา้ยของแรงงานลดลง เช่นน้ีเป็นไปตามกฎของการ
ผลิตระยะสั้น คือ กฎของการลดนอ้ยถอยลง ( Law of diminishing returns ) แต่เมื่อเลยระดบัปริมาณ
แรงงาน N2 ไปแลว้ การเพ่ิมปริมาณแรงงานจะไม่ก่อใหเ้กิดการเพ่ิมข้ึนในผลผลิตแต่อยา่งใด ซ่ึง
หมายความว่า ผลิตภาพหน่วยสุดทา้ยของแรงเท่ากบัศนูย ์ดงันั้นค่าความชนัของเสน้ฟังกช์นัการผลิต
รวมแสดงถึง ผลิตภาพหน่วยสุดทา้ยของแรงงานสามารถแสดงไดใ้นรูปท่ี 4.5 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 

 
 

รูปท่ี 4.5 แสดงเสน้ผลิตภาพหน่วยสุดทา้ยของแรงงาน 
 

  ฟังกช์นัการผลิตรวมตามรูปท่ี 4.4 แสดงถึงความสมัพนัธท์างเทคนิคซ่ึงเป็นเคร่ืองก าหนดระดบั
ผลผลิตท่ีแต่ละระดบัของปริมาณแรงงานท่ีใช ้หรืออีกนยัหน่ึงท่ีแต่ละระดบัของการจา้งงานแต่ละระดบั
ของการจา้งงานในขณะหน่ึงขณะใดจะเป็นเท่าใดนั้น ถกูก  าหนดโดยพลงัของอุปสงคแ์ละอุปทานของ
แรงงานในตลาดแรงงาน 
  ผูว้่าจา้งแรงงานในตลาดแรงงานก็คือ หน่วยธุรกิจต่างๆท่ีท าการผลิตสินคา้และบริการเพื่อท่ีจะ
พิจารณาว่าปัจจยัใดเป็นเคร่ืองก าหนดอุปสงคร์วมต่อแรงงาน โดยเราจะเร่ิมพิจารณาจากอุปสงคต่์อ
แรงงานของหน่วยธุรกิจแต่ละราย หรือของผูผ้ลิตแต่ละคน สมมติว่าคือผูผ้ลิต i นกัเศรษฐศาสตร์ส านกั
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คลาสสิกมีขอ้สมมติว่าผูผ้ลิตเหล่าน้ีท าการผลิตและขายสินคา้ในตลาดท่ีมีการแข่งขนัสมบูรณ์ ดงันั้น 
ผูผ้ลิตเหล่าน้ีจะเลือกท าการผลิต ณ ระดบัผลผลิตท่ีท าใหเ้ขาไดรั้บก าไรสูงสุดในระยะสั้น เน่ืองจาก
ปริมาณผลผลิตผนัแปรไปตามปริมาณของแรงงานท่ีใชแ้ต่เพียงอยา่งเดียว การตดัสินใจของผูผ้ลิต
เก่ียวกบัระดบัของผลผลิต และปริมาณแรงงานท่ีจะว่าจา้งจึงเป็นเร่ืองเดียวกนั 
  ผูผ้ลิตท่ีอยูใ่นตลาดท่ีมีการแข่งขนัสมบูรณ์จะขยายปริมาณการผลิตไปจนถึงระดบัท่ีตน้ทุน
หน่วยสุดทา้ยของการผลิตหน่ึงหน่วย (marginal cost) เท่ากบัรายรับหน่วยสุดทา้ย (marginal revenue) ท่ี
ไดรั้บจากการขายผลผลิตนั้น หรือ MC = MR ในตลาดท่ีมีการแข่งขนัสมบูรณ์ รายรับหน่วยสุดทา้ยของ
ผูผ้ลิตจะเท่ากบัราคาสินคา้ดว้ย และเน่ืองจากแรงงานเป็นปัจจยัการผลิตท่ีผนัแปรไดเ้พียงชนิดเดียว 
ตน้ทุนหน่วยสุดทา้ยของผลผลิตแต่ละหน่วยท่ีเพ่ิมข้ึน ก็คือตน้ทุนแรงงานหน่วยสุดทา้ย (marginal labor 
cost) ตน้ทุนแรงงานหน่วยสุดทา้ยจะเท่ากบัอตัราค่าแรงท่ีเป็นตวัเงินหารดว้ยจ านวนหน่วยของผลผลิตท่ี
ผลิตไดโ้ดยแรงงานท่ีเพ่ิมข้ึนหน่ึงหน่วยน้ี ก็คือ ผลิตภาพหน่วยสุดทา้ยของแรงงาน ( MPL) ดงันั้น 
ตน้ทุนหน่วยสุดทา้ยของผูผ้ลิต i (MCi) จึงเท่ากบัอตัราค่าแรงท่ีเป็นตวัเงิน ( W) หารดว้ยผลิตภาพหน่วย
สุดทา้ยของรงงานส าหรับผูผ้ลิต i (MPLi) หรือเขียนในรูปของสมการไดว้่า 
 

       MCi = 
iMPL

W   ------------------- (4.11) 

 
ดงันั้น เง่ือนไขในการแสวงหาก าไรสูงสุดในระยะสั้นของผูผ้ลิตจะเป็นดงัน้ี 
 

P      =    MCi   = 
iMPL

W  ------------------- (4.12) 

 
สมการท่ี 4.12 อาจเขียนใหม่ไดด้งัน้ี 
 

       MPLi = 
P

W   -------------------- (4.13) 

 
  สมการท่ี 4.13 แสดงถึงเง่ือนไขในการจา้งแรงงานโดยไดรั้บก าไรสูงสุด โดยแสดงว่าผูผ้ลิตจะ
ว่าจา้งแรงงานไปจนถึงระดบัท่ีผลิตภาพหน่วยสุดทา้ยของแรงงาน ( MPLi ) เท่ากบัค่าแรงท่ีแทจ้ริง ( W/ 
P ) ดงันั้น ปริมาณการว่าจา้งแรงงานท่ีท าใหผู้ผ้ลิตไดรั้บก าไรสูงสุดท่ีแต่ละระดบัของค่าแรงท่ีแทจ้ริง 
คือ ปริมาณแรงงานท่ีท าใหค่้าแรงท่ีแทจ้ริง และผลิตภาพหน่วยสุดทา้ยของแรงงานเท่ากนั โดยท่ีเสน้
ผลิตภาพหน่วยสุดทา้ยของแรงงาน ก็คือ เสน้อุปสงคต่์อแรงงานของผูผ้ลิต ส่ิงน้ีแสดงว่าอุปสงคต่์อ
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แรงงานผนัแปรไปในทางตรงกนัขา้มกบัระดบัค่าแรงท่ีแทจ้ริง และเม่ือค่าแรงท่ีแทจ้ริงสูงข้ึน ปริมาณ
แรงงานท่ีผูผ้ลิตตอ้งการว่าจา้งจะต ่าลง 
  เสน้อุปสงคร์วมต่อแรงงานไดม้าจากการรวมเสน้อุปสงคต่์อแรงงานของผูผ้ลิตแต่ละคนเขา้
ดว้ยกนัในแนวนอน ท่ีแต่ละระดบัของค่าแรงท่ีแทจ้ริง เสน้อุปสงคร์วมต่อแรงงานแสดงถึงปริมาณของ
แรงงานท่ีเป็นท่ีตอ้งการของผูผ้ลิตทั้งหมดในระบบเศรษฐกิจ ฟังกช์นัอุปสงคร์วมต่อแรงงานสามารถ
แสดงไดด้งัน้ี 
 

ND = f ( W / P )  ----------------- ( 4.14 ) 
 

  โดย ND แสดงถึงอุปสงคร์วมต่อแรงงานซ่ึงเสน้อุปสงคร์วมต่อแรงงาน ก็คือ เสน้ผลิตภาพหน่วย
สุดทา้ยของแรงงาน มีลกัษณะเป็นท่ีลาดลงจากซา้ยไปขวา ดงัแสดงในรูปท่ี 4.6 
 
 
 
 
 
 
 
 
 

รูปท่ี 4.6 แสดงเสน้อุปสงคร์วมต่อแรงงาน 
 
  จากลกัษณะของเสน้อุปสงคร์วมต่อแรงงานท่ีแสดงในรูปขา้งตน้นั้น แสดงว่าในการท่ีจะจูงใจ
ใหผู้ผ้ลิตมีความตอ้งการว่าจา้งแรงงานในปริมาณท่ีเพ่ิมข้ึนนั้น ระดบัค่าแรงท่ีแทจ้ริงจะตอ้งลดลง ซ่ึง
อาจท าไดโ้ดยการลดค่าแรงท่ีเป็นตวัเงิน (W) ลง หรือโดยการเพ่ิมข้ึนในระดบัราคาสินคา้ ( P) หรือ โดย
การเปล่ียนแปลงทั้งค่าแรงท่ีเป็นตวัเงินและราคาสินคา้ทั้งสองอยา่งประกอบกนั ในลกัษณะท่ีท าให้
ค่าแรงท่ีแทจ้ริงลดลง ตามทฤษฎีของนกัเศรษฐศาสตร์ส านกัคลาสสิคนั้น ไม่มีความเช่ือมโยงโดยตรง
ระหว่างค่าแรงท่ีเป็นตวัเงิน (หรืออีกนยัหน่ึงตน้ทุนการผลิต) กบัราคาสินคา้ ซ่ึงหมายความว่าการ
เปล่ียนแปลงในค่าแรงท่ีเป็นตวัเงินจะไม่มีผลกระทบโดยตรงต่อระดบัราคาสินคา้ ทั้งน้ีเพราะระดบัราคา
สินคา้ข้ึนอยูก่บัปริมาณเงิน 
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  ปัจจยัอีกประการหน่ึงท่ีเป็นเคร่ืองก าหนดระดบัของการจา้งงานและระดบัผลผลิตใน
แบบจ าลองของนกัเศรษฐศาสตร์ส านกัคลาสสิค ก็คือ อุปทานรวมของแรงงานสามารถพิจารณาไดโ้ดย
เร่ิมตน้พิจารณาการตดัสินใจในการท างานของแรงงานแต่ละคน อุปทานของแรงงานไดม้าจากผูท่ี้เป็น
ก าลงัแรงงานในระบบเศรษฐกิจนั้นเอง นกัเศรษฐศาสตร์ส านกัคลาสสิกมีขอ้สมมติว่าบุคคลแต่ละคน
พยายามท่ีจะท าใหต้นเองไดรั้บอรรถประโยชน์ หรือความพอใจสูงสุด ระดบัของอรรถประโยชน์ หรือ
ความพอใจน้ีผนัแปรไปในทางเดียวกนักบัรายไดท่ี้แทจ้ริง ซ่ึงเป็นเคร่ืองแสดงถึงปริมาณของสินคา้และ
บริการท่ีบุคคลเหล่าน้ีจะซ้ือหาไดจ้ากรายไดท่ี้ไดรั้บ และปริมาณการพกัผอ่น หรือ กล่าวอีกอยา่งหน่ึงคือ 
ในการแสวงหาอรรถประโยชน์สูงสุดนั้น แต่ละบุคคลจะตอ้งแบ่งสรรเวลาท่ีเขามีอยูไ่ปอยา่งเหมาะสม
ท่ีสุดระหว่างการท างานของเขา ซ่ึงท าใหเ้ขาไดรั้บรายไดเ้พ่ิมข้ึน กบัการพกัผอ่น ซ่ึงท าใหเ้ขาไม่ไดรั้บ
รายได ้การพิจารณาการแบ่งสรรเวลาท่ีเหมาะสมของบุคคลแต่ละคนระหว่างการท างานกบัการพกัผอ่น 
สามารถท่ีจะท าการวิเคราะห์ไดโ้ดยเสน้แสดงความพอใจเท่ากนั ( indifference curve analysis) ใน
ท านองเดียวกนักบัการพิจารณาการแบ่งสรรรายไดข้องผูบ้ริโภคไปในการบริโภคสินคา้ และบริการ
ต่างๆ โดยใหไ้ดรั้บความพอใจสูงสุด เสน้อุปทานของแรงงานส าหรับแต่ละบุคคลประกอบข้ึนดว้ยจุด
ต่างๆ ซ่ึงเป็นจุดสมัผสัของเสน้แสดงความพอใจเท่ากนั กบัเสน้งบประมาณ (budget line) และเป็นเสน้ท่ี
แสดงความสมัพนัธร์ะหว่างปริมาณของแรงงานท่ีบุคคลแต่ละคนเต็มใจท่ีจะท างาน (ในรูปของจ านวน
ชัว่โมงในการท างาน) ท่ีแต่ละระดบัของค่าแรงท่ีแทจ้ริง เสน้อุปทานของแรงงานของแต่ละบุคคลจะมี
ลกัษณะชนัข้ึนจากซา้ยไปขวา แสดงว่าเสน้อุปทานของแรงงานผนัแปรไปในทางเดียวกนักบัระดบัของ
ค่าแรงท่ีแทจ้ริง เม่ือค่าแรงท่ีแทจ้ริงสูงข้ึน แรงงานแต่ละคนเต็มใจท่ีจะใหบ้ริการแรงงานมากข้ึน ดงันั้น
เสน้อุปทานของแรงงานสามารถหาไดโ้ดยการรวมเสน้อุปทานของแรงงานของแต่ละบุคคลเขา้ดว้ยกนั
ในแนวนอน ซ่ึงจะใหอุ้ปทานของแรงงานทั้งหมดท่ีเต็มใจท่ีจะท างานท่ีแต่ละระดบัของค่าแรงท่ีแทจ้ริง 
ฟังกช์นัอุปทานรวมของแรงงานสามารถแสดงไดด้งัน้ี 
 

NS = g (W / P) --------------------- (4.15) 
 

  โดย NS แสดงถึงอุปทานรวมของแรงงาน เสน้อุปทานของแรงงานมีลกัษณะเป็นเสน้ท่ีชนัข้ึน
จากซา้ยไปขวา ดงัแสดงในรูปท่ี 4.7 
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รูปท่ี 4.7 แสดงเสน้อุปทานรวมของแรงงาน 
 

  ลกัษณะส าคญัสองประการของทฤษฎีอุปทานของแรงงานของนกัเศรษฐศาสตร์ส านกัคลาสสิก 
คือ ประการแรก ปัจจยัท่ีเป็นเคร่ืองก าหนดปริมาณแรงงานท่ีมีการเสนอขายในตลาดแรงงานก็คือ ค่าแรง
ท่ีแทจ้ริงมิใช่ค่าแรงท่ีเป็นตวัเงิน ทั้งน้ี เพราะค่าแรงท่ีแทจ้ริงเป็นเคร่ืองก าหนดปริมาณของสินคา้และ
บริการท่ีแรงงานจะซ้ือหาได ้การเพ่ิมข้ึนในค่าแรงท่ีเป็นตวัเงิน โดยท่ีราคาสินคา้เพ่ิมข้ึนในสดัส่วน
เดียวกนั มิไดม้ีผลท าใหค่้าแรงท่ีแทจ้ริงของคนงานเปล่ียนแปลงไป จึงไม่มีผลท าใหป้ริมาณของแรงงาน
ท่ีมีการเสนอขายเปล่ียนแปลงไป ประการท่ีสอง การท่ีเสน้อุปทานของแรงงานมีความชนัเป็นบวก 
(positive slope)แสดงว่าปริมาณของแรงงานท่ีมีการเสนอขายผนัแปรไปในทางเดียวกนักบัระดบัค่าแรง
ท่ีแทจ้ริง กล่าวคือ ถา้ค่าแรงท่ีแทจ้ริงสูงข้ึน ปริมาณของแรงงานท่ีมีการเสนอขายจะเพ่ิมข้ึน ส่ิงน้ีสะทอ้น
ใหเ้ห็นถึงผลของการใชแ้ทนกนั ( substitution effect) และผลของรายได ้( income effect) เมื่อค่าแรงท่ี
แทจ้ริงสูงข้ึน ราคาของการพกัผอ่นจะแพงข้ึน เม่ือคิดในรูปของรายไดท่ี้สูญเสียไปโดยการพกัผอ่น (ไม่
ท างาน) ดงันั้นแรงงานจะเลือกพกัผอ่นนอ้ยลง และท่างานมากข้ึน ซ่ึงแสดงว่าปริมาณของแรงงานท่ีมี
การเสนอขายจะเพ่ิมข้ึน ซ่ึงผลอนัน้ีเรียกว่า ผลการใชแ้ทนกนั ขณะเดียวกนั เม่ือค่าแรงท่ีแทจ้ริงสูงข้ึน 
แรงงานก็จะมีรายไดท่ี้แทจ้ริงสูงข้ึน ซ่ึงเขาสามารถท่ีจะพกัผอ่นไดม้ากข้ึน และท างานนอ้ยลง ผลอนัน้ี 
เรียกว่า ผลของรายไดโ้ดยทัว่ไป แลว้ผลของการใชแ้ทนกนัจะมีอิทธิพลเหนือผลของรายได ้ดงันั้น เสน้
อุปทานของแรงงานจึงมีความชนัเป็นบวก แสดงว่าค่าแรงท่ีแทจ้ริงสูงข้ึน ปริมาณของแรงงานท่ีมีการ
เสนอขายจะเพ่ิมข้ึน 
  เมื่อน าเสน้อุปสงคร์วมต่อแรงงาน เสน้อุปทานของแรงงาน มาพิจารณารวมกนัตามแบบจ าลอง
ของนกัเศรษฐศาสตร์ส านกัคลาสสิค ในการก าหนดดุลยภาพตลาดแรงงาน ก็จะไดดุ้ลยภาพของการจา้ง
งาน และค่าจา้งท่ีแทจ้ริง เมื่ออุปสงคร์วมต่อแรงงานเท่ากบัอุปทานรวมของแรงงาน ดงัสมการท่ี 4.16 
 

ND = NS   ------------- (4.16) 



 

 

70 

 

p

w
 

1










p

w
 

0










p

w
 

0 N0 Nf N1 N 

NS 

E 

a 

ND 

b 

  สมการท่ี 4.16 แสดงถึงเง่ือนไขของดุลยภาพในตลาดแรงงาน โดยแสดงไดด้งัรูปท่ี 4.8  
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 

 
รูปท่ี 4.8  แสดงดุลยภาพของการจา้งงานในตลาดแรงงาน 

 
  จากรูปท่ี 4.8 ก็จะพบว่าดุลยภาพของการจา้งงานจะอยูท่ี่จุดตดัของเสน้ ND และ NS ท่ีจุด E 

ระดบัการจา้งงาน Nf และค่าจา้งท่ีแทจ้ริง เท่ากบั 
0
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w  แต่ถา้หากค่าจา้งท่ีเกิดข้ึนอยูท่ี่ระดบั 
1
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p

w  ซ่ึง

สูงกว่าระดบัดุลยภาพ จากรูปจะเห็นไดว้่าท่ีระดบั 
1










p

w  นั้น ความตอ้งการของแรงงานจะเท่ากบั ON0 

แต่จ  านวนของแรงงานท่ีตอ้งการท างานเท่ากบั ON1 ก็ท าใหเ้กิดแรงงานส่วนเกิน หรือจ านวนคนว่างงาน
โดยไม่สมคัรใจเท่ากบั N0N1 หรือช่วง ab จากระบบการแข่งขนัอยา่งสมบูรณ์ในตลาดแรงงาน เมื่อมี
แรงงานส่วนเกินเกิดข้ึน แรงงานจะแข่งขนักนัโดยเสนอตวัเขา้ท างานในระดบัค่าจา้งท่ีเป็นตวัเงินท่ีต ่าลง 
(ในขณะท่ีระดบัราคาคงท่ี) ค่าจา้งท่ีแทจ้ริงก็จะลดต ่าลงมาและมีผลใหมี้การจา้งงานเพ่ิมมากข้ึน แรงงาน
ท่ีว่างงานเร่ิมลดลงเร่ือยๆ ตราบใดท่ียงัมีคนว่างงานอยู ่ค่าจา้งท่ีเป็นตวัเงินก็จะลดลงต ่าลงมา และค่าจา้ง
ท่ีแทจ้ริงก็ลดลงเร่ือยๆ จนกระทัง่สามารถขจดัภาวะการว่างงานท่ีเกิดข้ึนนั้นหมดไป คือ ค่าจา้งท่ีแทจ้ริง

จะลงมาจนกระทัง่ถึง 
0










p

w  และระดบัการจา้งงานอยูท่ี่ระดบั Nf ในทางตรงกนัขา้ม ถา้ค่าจา้งท่ีแทจ้ริง

อยูต่  ่ากว่าระดบัดุลยภาพ และท าใหเ้กิดความตอ้งการของแรงงานส่วนเกิน ( ND > NS) การแข่งขนัของ
แรงงานจะท าใหค่้าจา้งท่ีเป็นตวัเงินสูงข้ึน (ในขณะท่ีราคาคงท่ี) ค่าจา้งท่ีแทจ้ริงก็จะเพ่ิมสูงข้ึนจนกระทัง่
กลบัไปสู่ระดบัดุลยภาพ เม่ือเป็นเช่นน้ีก็แสดงว่าจากการท่ีค่าจา้งท่ีแทจ้ริงสามารถปรับตวัไดอ้ยา่งเสรี
ตามสภาพของ ND และ NS แลว้ ดุลยภาพของตลาดแรงงาน ก็จะยงัคงเกิดข้ึนไดต้ลอดไป และท่ีระดบั
ดุลยภาพของการจา้งงานในตลาดแรงงานดงักล่าวน้ีก็จะเป็นระดบัของการจา้งงานเต็มท่ี ( full 
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employment) ในความหมายของนกัเศรษฐศาสตร์คลาสสิกดว้ย โดยความหมายของการจา้งงานเต็มท่ี
นั้น หมายถึงระดบัการจา้งงานท่ีสามารถรับแรงงานท่ีมีความตอ้งการจะเขา้ท างานท่ีระดบัค่าจา้งท่ีเป็น
ตวัเงินท่ีเป็นอยูใ่นขณะนั้นเขา้ท างานไดท้ั้งหมดพอดี ไม่มีแรงงานท่ีตอ้งการท างานท่ีระดบัค่าจา้งนั้น
แลว้ไม่ไดรั้บเขา้ท างาน หรือไม่มีการว่างงานโดยไม่สมคัรใจ ( involuntary unemployment) ดงันั้น ดุลย
ภาพของการจา้งงานในตลาดแรงงานของพวกส านกัคลาสสิกก็จะเป็นระดบัการจา้งแรงงานเต็มท่ีใน
ความหมายดงักล่าว (Nf) ซ่ึงถา้เป็นเช่นน้ีแลว้ก็หมายความว่า ระดบัการจา้งงานท่ีเต็มท่ีจะถกูใส่เขา้ไปใน
ขบวนการผลิตออกมา (Aggregate outputs หรือ Aggregate supply) ก็จะเป็นผลผลิตท่ีระดบัการจา้งงาน
เต็มท่ีดว้ย ดงัแสดงในรูปท่ี 4.9 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
  
 
 
 
 
 

รูปท่ี 4.9 แสดงความสมัพนัธดุ์ลยภาพของตลาดแรงงานและระดบัผลผลิต 
   
  ในกรณีท่ีเราไดพิ้จารณาผา่นไปนั้นอยูภ่ายใตข้อ้สมมติท่ีมีการก าหนดใหร้าคาสินคา้โดยทัว่ ไป
มีค่าคงท่ี ดงันั้นค่าจา้งท่ีเป็นตวัเงินเปล่ียนแปลงไปก็จะท าใหค่้าจา้งท่ีแทจ้ริงเปล่ียนแปลงตามไปดว้ย แต่
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ส าหรับการท่ีเราก  าหนดใหร้าคาคงท่ีนั้น อาจจะไม่สอดคลอ้งกบัสภาพความจริงท่ีระดบัราคาอาจ
เปล่ียนแปลงได ้โดยเฉพาะอยา่งยิง่ถา้ราคาสินคา้เกิดเปล่ียนแปลงตามไปกบัค่าจา้งท่ีเป็นตวัเงิน และการ
เปล่ียนแปลงเป็นไปในสดัส่วนเดียวกนั หรือมากกว่าดว้ยแลว้ เช่นน้ีการปรับตวัของค่าจา้งท่ีเป็นตวัเงิน
จะไม่สามารถปรับใหค่้าจา้งท่ีแทจ้ริงกลบัมาอยูท่ี่ระดบัดุลยภาพไดอี้ก เช่นกรณีท่ีเกิดการว่างงานค่าจา้ง
ท่ีแทจ้ริงอยูสู่งกว่าระดบัดุลยภาพ จากการแข่งขนัในตลาดแรงงาน ค่าจา้งท่ีเป็นตวัเงินจะลดต ่าลงมา ใน
ขณะเดียวกนัถา้ระดบัราคาเกิดลดตามลงมาในสดัส่วนเดียวกนั ผลก็คือค่าจา้งท่ีแทจ้ริงจะไม่
เปล่ียนแปลงภาวการณ์ว่างงานท่ีเกิดข้ึนก็ยงัคงอยูใ่นระดบัเดิม ค่าจา้งท่ีเป็นตวัเงินก็จะลดลงต่อไปอีก 
ระดบัราคาก็เช่นเดียวกนัจะลดต ่าลงตามไป และถา้ค่าจา้งท่ีแทจ้ริงยงัคงไม่เปล่ียนแปลง ภาวการณ์
ว่างงานก็ยงัคงมีอยูเ่ท่าเดิม ทั้งค่าจา้งและระดบัราคาก็จะปรับตวัลดต ่าลงไปเร่ือยๆ หรือท่ีเราเรียกว่า
ปรากฏการณ์ของการเงิน “Wage – price spiral” อยา่งไม่มีจบส้ิน และดุลยภาพในตลาดแรงงานก็ไม่
สามารถเกิดข้ึนได ้
  ต่อไปมาพิจารณากนัว่า ระดบัราคาจะมีการเปล่ียนแปลงตามการเปล่ียนแปลงของค่าจา้งท่ีเป็น
ตวัเงินจริงหรือไม่ ค  าตอบในเร่ืองน้ีพบว่าเป็นไปไดว้่าระดบัราคาจะมีแนวโนม้ท่ีจะเปล่ียนแปลงไปตาม
การเปล่ียนแปลงของค่าจา้งท่ีเป็นตวัเงิน อาจอธิบายความสมัพนัธไ์ดโ้ดยพิจารณาในแง่ของผูผ้ลิต ค่าจา้ง
ซ่ึงถือเป็นตน้ทุนการผลิตส่วนใหญ่ เมื่อลดต ่าลงก็ท าใหต้น้ทุนโดยส่วนรวมลดต ่าตามไปดว้ย เมื่อตน้ทุน
ถกูลงระดบัราคาสินคา้ก็มีแนวโนม้ลดต ่าตามไปดว้ย ในแง่ของแรงงานในฐานะผูบ้ริโภค เมื่อรายไดจ้าก
ค่าจา้งท่ีไดรั้บลดต ่าลง ค่าใชจ่้ายเพื่อการบริโภคสินคา้และบริการต่างๆก็จะลดต ่าลง ระดบัราคาสินคา้ก็มี
แนวโนม้ลดต ่าลงมาดว้ย ในทางตรงกนัขา้มก็เช่นกนั เม่ือค่าจา้งท่ีเป็นตวัเงินเพ่ิมสูงข้ึน ระดบัราคาก็จะมี
แนวโนม้ท่ีจะเพ่ิมสูงข้ึนดว้ย เม่ือเป็นเช่นน้ีจริงแลว้โอกาสของการเกิด Wage – price Spiral โดยท่ีไม่มี
ผลต่อการเปล่ียนแปลงของค่าจา้งท่ีแทจ้ริง ก็อาจเป็นส่ิงท่ีเกิดข้ึนได ้นัน่หมายถึง ระดบัการจา้งแรงงาน
ไม่จ  าเป็นตอ้งถกูก  าหนดท่ีระดบัการจา้งงานเต็มท่ีเสมอไป 
 
  4.5.3 การก าหนดระดับราคาสินค้าของนักเศรษฐศาสตร์ส านักคลาสสิก 
  ในระบบของคลาสสิก ทฤษฎีปริมาณเงินเป็นทั้งทฤษฎีท่ีเก่ียวขอ้งกบัการก าหนดระดบัราคา 
และทฤษฎีท่ีก  าหนดค่าใชจ่้ายของระบบเศรษฐกิจ โดยความเช่ือท่ีว่าเงินไม่สามารถก่อใหเ้กิดความพอใจ
ท่ีเพ่ิมข้ึนแต่อยา่งใดโดยตวัของมนัเอง เงินมีหนา้ท่ีเพียงสนองใหเ้กิดความสะดวกสบายในการ
แลกเปล่ียนเท่านั้น ดงันั้นจึงเช่ือว่าจะไม่มีบุคคลใดท่ีมีความตอ้งการท่ีจะถือเงินไวเ้ฉยๆ ( Idle balance) 
อยา่งจริงจงั ทุกดา้นจะถือเงินไวใ้นจ านวนท่ีเพียงพอแก่การเช่ือมโยงการเกิดข้ึนของรายรับกบัรายจ่ายท่ี
เกิดข้ึนเท่านั้น นกัเศรษฐศาสตร์ส านกัคลาสสิกอาศยัทฤษฎีปริมาณเงินในรูปแบบรายได ้( The Quantity 
Theory: The Income Approach) อธิบายการก าหนดระดบัราคาสินคา้ โดยพฒันามาจากสมการ
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แลกเปล่ียน (The equation of exchange) ของฟิชเชอร์   ซ่ึงสมการแลกเปล่ียนในรูปแบบรายไดแ้สดงได้
ดงัสมการท่ี 4.17 
 

MVy = Py ---------------- (4.17) 
 

  M แสดงถึงปริมาณเงินทั้งหมดท่ีมีอยูใ่นระบบเศรษฐกิจ y แสดงถึงดชันีปริมาณของสินคา้และ 
บริการขั้นสุดทา้ยท่ีผลิตข้ึน และซ้ือขายกนัในปีใดปีหน่ึงเม่ือคิดเป็นร้อยละของปีฐาน  P แสดงถึงดชันี
ราคาของสินคา้และบริการเหล่านั้น เม่ือคิดเป็นร้อยละของปีฐาน  และ Vy แสดงถึงอตัราหมุนเวียนของ
เงินท่ีถกูใชใ้นการซ้ือสินคา้ และบริการขั้นสุดทา้ยในงวดเวลาท่ีพิจารณา ( income velocity of money) 
เมื่อ M คงท่ี Vy คงท่ี มลูค่าของ Py ก็จะคงท่ีตามไปดว้ย สมการท่ี 4.17 แสดงใหเ้ห็นถึงความจริงของการ
แลกเปล่ียนท่ีเกิดข้ึน คือ รายจ่ายรวม ( MVy)ท่ีเกิดข้ึนจะมีมลูค่าท่ีเท่ากบัรายรับรวมท่ีไดจ้ากการขาย
สินคา้และบริการ ( Py) เสมอ จากความจริงท่ีไดรั้บจากสมการน้ีเราจะสามารถน ามาใชอ้ธิบายการ
เปล่ียนแปลงของระดบัราคาได ้โดยจะเร่ิมตน้จากการเกิดข้ึนของภาวะการว่างงานท่ีไม่สมคัรใจใน
ตลาดแรงงาน จากการแข่งขนัก็จะท าใหค่้าจา้งท่ีเป็นตวัเงิน (W) ลดต ่าลง และระดบัราคาก็มีแนวโนม้ลด
ตามลงมา สมมติเป็นสดัส่วนเดียวกบัการลดลงของค่าจา้งท่ีเป็นตวัเงิน ( W) ผลก็คือค่าจา้งท่ีแทจ้ริง 










p

w  ไม่เปล่ียนแปลง ระดบัการจา้งงานและผลผลิตก็ยงัคงอยูเ่ท่าเดิม ( y ในสมการคงท่ี) แต่การท่ี  P 

ลดลงก็จะมีผลท าให ้Py ลดลงในสดัส่วนเดียวกนัดว้ย แต่จากความเป็นจริงของสมการแลกเปล่ียนของ
ฟิชเชอร์ การลดลงของ Py หมายถึงการท่ี MV จะตอ้งลดลงดว้ย (ในสดัส่วนเดียวกนั) แต่จากการท่ี M 
และ Vy คงท่ี ดงันั้น MVy > Py ซ่ึงเป็นสภาพท่ีขาดความสมบูรณ์ การปรับตวัจะเกิดข้ึนเม่ือ Py ลดลง ก็มี
ผลต่อพฤติกรรมความตอ้งการถือเงินของสงัคมจะลดนอ้ยลงไป (เพราะความตอ้งการถือเงินเพียงเพ่ือซ้ือ
สินคา้และบริการตามมลูค่าของ Py เท่านั้น) จากปริมาณเงินท่ีมีอยูก่บัความตอ้งการถือเงินท่ีลดจ านวน
ลง ก็จะท าใหเ้กิดปริมาณเงินส่วนเกินเกิดข้ึน จากการท่ีคนในสงัคมไม่มีใครท่ีตอ้งการจะถือเงินไวเ้ฉยๆ 
ก็จะท าใหเ้กิดความพยายามท่ีจะขจดัปริมาณเงินส่วนเกินเหล่านั้น โดยน าเงินส่วนเกินออกมาใชจ่้ายเพ่ือ
ซ้ือสินคา้และบริการ ค่าใชจ่้ายรวมในระบบเศรษฐกิจก็จะเพ่ิมสูงข้ึน ระดบัราคาก็มีแนวโนม้ท่ีจะถกู
ผลกัดนัใหเ้พ่ิมสูงข้ึน ดงันั้น ผลโดยสุทธิของระดบัราคาท่ีลดลงจากการลดลงของค่าจา้งท่ีเป็นตวัเงินก็
จะถกูตา้นทาน (resisting) ไว ้ท าใหร้ะดบัราคาท่ีลดลงจะลดลงนอ้ยกว่าการลดลงของค่าจา้งท่ีเป็นตวัเงิน 

เม่ือเป็นเช่นน้ี ค่าจา้งท่ีแทจ้ริง 








p

w  ก็จะลดต ่าลง การจา้งงานในตลาดแรงงานก็จะเพ่ิมสูงข้ึน ผลผลิตก็

จะเพ่ิมข้ึน โดยการจา้งงานจะเพ่ิมข้ึนจนถึงระดบัการจา้งงานเต็มท่ี ( Nf) ผลผลิตท่ีไดก้็จะเป็นระดบัการ
จา้งงานเต็มท่ีดว้ย (Yf) เมื่อ y เพ่ิมข้ึน MV กบั Py ก็จะกลบัมาเท่ากนัอีกคร้ังหน่ึง โดยการเพ่ิมข้ึนของ y 
จะชดเชยพอดีกบัการลดลงของ  P จากค าอธิบายดงักล่าวน้ีเป็นการสนบัสนุนความคิดเห็นของนกั
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เศรษฐศาสตร์ส านกัคลาสสิกท่ีว่า ถึงแมร้ะดบัราคาจะเปล่ียนแปลงตามไปกบัการเปล่ียนแปลงของค่าจา้ง
ท่ีเป็นตวัเงินก็ตาม แต่การเปล่ียนแปลงของระดบัราคาจะนอ้ยกว่าการเปล่ียนแปลงของค่าจา้งท่ีเป็นตวั
เงิน ดงันั้น เม่ือค่าจา้งท่ีเป็นตวัเงิน ( W) เปล่ียนแปลงไป ค่าจา้งท่ีแทจ้ริงก็จะเปล่ียนแปลงตามไปดว้ย 
ดุลยภาพในตลาดแรงงานก็จะยงัคงเกิดข้ึนไดต้ลอดเวลา (ภายหลงัการปรับตวั) หรือ แสดงว่าระดบัการ
จา้งแรงงานจะเป็นท่ีระดบัการจา้งงานเต็มท่ีเสมอ 
  จากสมการแลกเปล่ียนท่ี 4.17 เออร์วิง ฟิชเชอร์ ไดพ้ฒันาใหเ้ป็นสมการแสดงความตอ้งการถือ
เงิน (Demand for money) โดยเขียนในรูปสมการ ดงัน้ี 

 

MD = 
yV

1 Py ---------------- (4.18) 

 

Py แสดงถึงรายไดใ้นรูปของตวัเงิน 
yV

1  คือ ส่วนกลบัของอตัราการหมุนเวียนของเงิน ซ่ึงแสดงถึง

สดัส่วนท่ีประชาชนตอ้งการถือ เมื่อคิดเทียบกบัรายไดท่ี้เป็นตวัเงิน ตวัอยา่งเช่น ถา้ Vy มีค่าเท่ากบั 4 

หรือเงิน 1 หน่วยถกูใชจ่้ายออกไปในการซ้ือสินคา้และบริการขั้นสุดทา้ย โดยเฉล่ียแลว้ 4 คร้ัง ต่อปี 
yV

1

มีค่าเท่ากบั 
4

1 แสดงว่าสดัส่วนของเงินท่ีประชาชนตอ้งการถือไวคิ้ดเป็น
4

1 ของรายไดท่ี้เป็นตวัเงินต่อปี

ของเขา ดงันั้นสมการท่ี 4.18 แสดงว่าปริมาณเงินท่ีประชาชนตอ้งการถือไวใ้นมือ หรือ MDเป็นสดัส่วน  

yV

1  ของรายไดท่ี้เป็นตวัเงิน หรือ Py 

  ฟิชเชอร์และนกัทฤษฎีปริมาณเงินคนอ่ืนๆมีขอ้สมมติว่าค่าของตวัแปรต่างๆท่ีอยูใ่นสมการ
แลกเปล่ียน ยกเวน้ระดบัราคาถกูก  าหนดจากปัจจยัภายนอก ปริมาณของสินคา้และบริการขั้นสุดทา้ย 
แสดงถึงผลผลิตท่ีแทจ้ริงของระบบเศรษฐกิจ ซ่ึงข้ึนอยูก่บัปัจจยัท่ีแทจ้ริง เช่น ปริมาณของแรงงาน 
ปริมาณของทุน ระดบัของเทคโนโลยขีองประเทศ ทางดา้นปริมาณเงินนั้นขอ้สมมติท่ีส าคญัของนกั
ทฤษฎีปริมาณเงินก็คือ อุปทานของเงินถกูก  าหนดโดยนโยบายของธนาคารกลาง ส่วนอตัราการ
หมุนเวียนของเงินนั้นข้ึนอยูก่บันิสยัและแบบแผนในการใชจ่้ายเงินของประชาชน ตลอดจนระบบการ
ช าระเงินในสงัคมซ่ึงเปล่ียนแปลงอยา่งชา้ๆ ดงันั้น อตัราการหมุนเวียนของเงินจึงอาจถือว่าคงท่ี และจาก
สมการท่ี 4.17 นั้น หาก Vy และ y ถกูก  าหนดโดยปัจจยัภายนอก และมีค่าคงท่ี เราอาจเขียนไดว้่า  
 

yVM  = yP  ---------------- (4.19) 
 



 

 

75 

 

y 

100 

50
0 

0 5 10 

MVy (= 500 บาท) 

P 

โดย V y  และ y มีค่าคงท่ี หรือถกูก  าหนดมาใหเ้ราอาจดดัแปลงสมการท่ี 4.19 และเขียนในรูปใหม่ได้
ดงัน้ี 
 

P = 
y

VY M    --------------- (4.20) 

 
สมการท่ี 4.20 แสดงว่าระดบัราคาสินคา้จะผนัแปรไปในทางเดียวกนั และเป็นสดัส่วนเดียวกนักบั
ปริมาณเงิน ดงันั้นสมการการแลกเปล่ียนจึงเป็นสมการท่ีน ามาใชใ้นการก าหนดระดบัราคา ดงันั้น
สมการแลกเปล่ียนตามสมการท่ี 4.20 สามารถน ามาแสดงถึงอุปสงคร์วมในระบบเศรษฐกิจไดด้งัรูปท่ี 
4.10 
 
 
 
 
 
 
 
 
 

รูปท่ี 4.10 แสดงเสน้อุปสงคร์วมตามสมการการแลกเปล่ียน 
 
  ตามรูปท่ี 4.10 MVy และ y มีความหมายเช่นเดียวกบัท่ีไดอ้ธิบายแลว้ เสน้ MVy แสดงถึงอุปสงค์
รวมของระบบเศรษฐกิจ ซ่ึง  MVy แต่ละเสน้ก็จะแสดงถึงอุปสงคร์วมระดบัหน่ึง ซ่ึงในท่ีน้ีสมมติว่า
เท่ากบั 500 บาท เสน้ MVy ในรูปขา้งตน้แสดงถึงส่วนประกอบต่างๆ ของผลผลิตท่ีแทจ้ริง ( y) และ
ระดบัราคา ( P) ท่ีสอดคลอ้งกบัระดบัของอุปสงคร์วมท่ีก  าหนดให ้เพื่อท่ีจะหาส่วนประกอบต่างๆ 
เหล่าน้ี จะสมมติว่าระดบัของผลผลิตท่ีแทจ้ริงถกูก  าหนดมาให ้ตวัอยา่งเช่น y เท่ากบั 100 และ MVy 
เท่ากบั 500 บาท P จะตอ้งเท่ากบั 5 เพื่อท่ีอุปทานรวม หรือ Py จะเท่ากบั 500 และเท่ากนักบัอุปสงคร์วม 
หรือ MVy สมมติว่าระดบัของผลผลิตท่ีแทจ้ริงลดลงคร่ึงหน่ึง หรือ y เท่ากบั 50 โดยท่ี MVy เท่ากบั 500 
บาทเท่าเดิม P จะตอ้งเพ่ิมข้ึนเท่าตวัเป็น 10 เช่นน้ีเป็นตน้ เม่ือเราเช่ือมโยงส่วนประกอบต่างๆของ y และ 
P ท่ีสอดคลอ้งกบัระดบัของ MVy ท่ีก  าหนดใหแ้ลว้ ก็จะไดเ้สน้อุปสงคร์วม MVy ซ่ึงมีลกัษณะเป็นเสน้ 
rectangular hyperbola และจากท่ีไดอ้ธิบายแลว้ จะเห็นไดว้่า สมการแลกเปล่ียนสามารถพฒันาใหม้า
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เป็นสมการท่ีแสดงถึงอุปสงคต่์อเงิน หรือความตอ้งการถือเงินไดอ้ยา่งไร ทางดา้นอุปทานของเงินนั้น 
นกัเศรษฐศาสตร์ส านกัคลาสสิคมีขอ้สมมติว่าอุปทานของเงินถกูก  าหนดโดยนโยบายของธนาคารกลาง 
ดงันั้นในขณะหน่ึงขณะใดอุปทานของเงินจะคงท่ี ในภาวะดุลยภาพอุปสงคต่์อเงินหรือความตอ้งการถือ
เงินจะตอ้งเท่ากบัอุปทานของเงินท่ีมีอยูใ่นระบบเศรษฐกิจ หรือเขียนไดว้่า  
 

MD = M --------------- (4.21) 
 

โดย MD แสดงถึงความตอ้งการถือเงินตามสมการท่ี 4.21 และแสดงถึงอุปทานของเงินซ่ึงคงท่ี 
   
  4.5.4 การก าหนดอตัราดอกเบีย้ของเศรษฐศาสตร์ส านักคลาสสิค 
  การพิจารณาทฤษฎีเศรษฐศาสตร์ของส านกัคลาสสิคท่ีผา่นมาเป็นการพิจารณาเฉพาะการ
ก าหนดการจา้งงาน ผลผลิต และระดบัราคาเท่านั้น การพิจารณาต่อไปจะพิจารณาการก าหนดอตัรา
ดอกเบ้ียในทศันะของนกัเศรษฐศาสตร์ส านกัคลาสสิค อตัราดอกเบ้ียท่ีเกิดข้ึนในภาวะดุลยภาพในระยะ
ยาวถกูก  าหนดโดยปัจจยัท่ีแทจ้ริงเท่านั้น ปัจจยัดงักล่าวก็คือความมธัยสัถข์องประชาชน ซ่ึงเป็นเคร่ือง
ก าหนดการออมท่ีแทจ้ริง และผลิตภาพของทุน ซ่ึงเป็นเคร่ืองก าหนดการลงทุนท่ีแทจ้ริงของระบบ
เศรษฐกิจ 
  การออมแสดงถึงการละเวน้จากการบริโภคในปัจจุบนั เพ่ือท่ีจะไดม้ีความสามารถในการ
บริโภคมากข้ึนในอนาคต การออมจึงแสดงถึงการเสียสละของผูอ้อมท่ีจะไม่ท าการบริโภคในปัจจุบนั 
ดงันั้น อตัราดอกเบ้ียท่ีแทจ้ริงท่ีเป็นบวกจึงเป็นส่ิงจ  าเป็นในการจูงใจใหผู้อ้อมท าการออมจ านวนหน่ึง 
และนอกเหนือจากน้ี อตัราดอกเบ้ียท่ีแทจ้ริงสูงข้ึนก็เป็นส่ิงจ  าเป็นในการจูงใจใหผู้อ้อมท าการออมมาก
ข้ึน เสน้การออมท่ีแทจ้ริงจึงมีลกัษณะเป็นเสน้ท่ีชนัข้ึนจากซา้ยไปขวา และมีค่าความชนัเป็นบวก แสดง
ว่าการออมท่ีแทจ้ริงผนัแปรไปในทางเดียวกนักบัอตัราดอกเบ้ียท่ีแทจ้ริง 
  ทางดา้นการลงทุนนั้น ปัจจยัพ้ืนฐานท่ีมีความส าคญัต่อการลงทุนก็คือ ผลิตภาพหน่วยสุดทา้ย
ของทุน (marginal productivity of capital) ผูล้งทุนตอ้งการใชเ้งินท่ีกูย้มืมาเพื่อก่อใหเ้กิดสินคา้ทุนอนัจะ
เป็นปัจจยัการผลิตท่ีส าคญั ซ่ึงน ามาสู่การเพ่ิมข้ึนของผลผลิตในอนาคต เหตุผลก็คือ วิธีการผลิตท่ีใชทุ้น
ยอ่มมีผลิตภาพสูงกว่าวิธีการผลิตท่ีไม่ใชทุ้น และวิธีการผลิตท่ีใชทุ้นมากกว่ายอ่มมีผลิตภาพสูงกว่า
วิธีการผลิตท่ีใชทุ้นนอ้ยกว่า แต่จากหลกัของการลดลงของผลตอบแทนหน่วยสุดทา้ย ( principle of 
diminishing marginal return) เม่ือมีการใชสิ้นคา้ทุนเพ่ิมข้ึน การเพ่ิมข้ึนของผลผลิตท่ีไดจ้ากการใชสิ้นคา้
ทุนหน่วยหลงัๆ จะลดลง กล่าวอีกอยา่งหน่ึงคือ ยิง่มีการใชสิ้นคา้ทุนมากข้ึนเท่าใด ผลิตภาพหน่วย
สุดทา้ยของทุนจะลดลง จากหลกัการน้ีเราสามารถสรุปไดว้่าผลตอบแทนของการลงทุนจะลดลงเม่ือ
อตัราการลงทุนสูงข้ึน ดงันั้น ยิง่อตัราการลงทุนสูงข้ึนเท่าใด อตัราดอกเบ้ียท่ีผูล้งทุนมีความสามารถท่ีจะ
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จ่ายส าหรับเงินท่ีกูย้มืมาก็จะยิง่ต  ่าลงเท่านั้น อนัท่ีจริงแลว้ผูล้งทุนยอ่มมีความตอ้งการท่ีจะกูย้มืเงินท่ี
อตัราดอกเบ้ียท่ีต  ่าสุด แต่เน่ืองจากผูล้งทุนตอ้งแข่งขนักบัผูล้งทุนอ่ืนๆ ในการแสวงหาเงินซ่ึงมีจ  ากดั เขา
จึงจ าเป็นตอ้งจ่ายค่าตอบแทนในการใชเ้งินทุนตามท่ีจ  าเป็น เสน้การลงทุนท่ีแทจ้ริงจึงมีลกัษณะเป็นเสน้
ท่ีลาดลงจากซา้ยไปขวา และมีค่าความชนัเป็นลบ แสดงว่า การลงทุนท่ีแทจ้ริงผนัแปรไปในทางตรงกนั
ขา้มกบัอตัราดอกเบ้ียท่ีแทจ้ริง 
  ฟังกช์นัการออมและฟังกช์นัการลงทุนตามทฤษฎีเศรษฐศาสตร์ของส านกัคลาสสิกแสดงได้
ดงัน้ี 
 

S = s(r) ----------------- (4.22) 
I = i(r) ----------------- (4.23) 

 
โดย S แสดงถึงการออมท่ีแทจ้ริง I แสดงถึงการลงทุนท่ีแทจ้ริง และ r แสดงถึงอตัราดอกเบ้ียท่ีแทจ้ริง 
ดงันั้นดุลยภาพระหว่างการออมและการลงทุน เกิดข้ึนเม่ือการออมท่ีแทจ้ริงเท่ากบัการลงทุนท่ีแทจ้ริง 
หรือไดว้่า 
 

S = I -------------- (4.24) 
 

  ตามรูปท่ี 4.11 จุดตดั S และ I แสดงถึงระดบัอตัราดอกเบ้ียท่ีแทจ้ริง ดุลยภาพซ่ึงก็คือ r0 อตัรา
ดอกเบ้ียท่ีแทจ้ริงท่ีระดบั r 0 น้ี แสดงถึงอตัราดอกเบ้ียตามธรรมชาติ (natural rate of interest) ทั้งน้ีเพราะ
อตัราดอกเบ้ียท่ีแทจ้ริงระดบัน้ีเป็นอตัราดอกเบ้ียท่ีก่อใหเ้กิดดุลยภาพ โดยท าใหค้วามตอ้งการท่ีจะออม
ของผูอ้อมจากรายไดเ้มื่อมีการจา้งงานเต็มท่ีเท่ากนัพอดีกบัความตอ้งการในการลงทุนของผูล้งทุน 
ดงันั้น ปริมาณของทรัพยากรท่ีมิไดถ้กูใชไ้ปในการผลิตสินคา้บริโภค ณ ระดบัการจา้งงานเต็มท่ี จะ
เท่ากบัปริมาณของทรัพยากรท่ีสงัคมตอ้งการใชใ้นการผลิตสินคา้ทุนพอดี ตราบเท่าท่ีรายไดส่้วนหน่ึงท่ี
ร่ัวไหลออกจากกระแสการหมุนเวียนของรายไดใ้นรูปของการออม (การเสียสละการบริโภค) เท่ากบั
ส่วนท่ีไหลเขา้สู่กระแสการหมุนเวียนของรายไดใ้นรูปการลงทุนพอดี อุปสงคร์วมของสินคา้และบริการ
ก็จะเท่ากบัอุปทานรวมของสินคา้และบริการ ซ่ึงท าใหต้ลาดผลผลิตอยูใ่นดุลยภาพ การจา้งงานเต็มท่ีจึง
ยงัเป็นส่ิงท่ีเกิดข้ึนไดเ้สมอตามทฤษฎีเศรษฐศาสตร์ของส านกัคลาสสิค เม่ือเกิดความแตกต่างระหว่าง
เงินออมและเงินลงทุนข้ึนเม่ือใด อตัราดอกเบ้ียก็จะเป็นกลไกของการปรับตวัท่ีท าใหค้วามแตกต่าง
ดงักล่าวหมดไป เช่น มีเงินออมท่ีมากกว่าเงินลงทุน ( S > I) ก็แสดงว่ามีเงินทุนใหกู้ย้มืมากกว่าความ
ตอ้งการท่ีจะไดเ้งินทุนนั้น อตัราดอกเบ้ียก็จะมีแนวโนม้ลดต ่าลงมาเร่ือยๆ จนกระทัง่ท าใหจ้  านวนของ
เงินออมและเงินลงทุนเท่ากนัในท่ีสุด ในทางตรงกนัขา้ม ถา้การออมนอ้ยกว่าการลงทุน (S < I) ดอกเบ้ีย
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ก็จะถกูปรับตวัใหสู้งข้ึน ถา้เราตั้งขอ้สมมติว่าระยะเวลาการปรับตวัของอตัราดอกเบ้ียมีความรวดเร็วมาก
แลว้ ก็จะมีความหมายไดว้่าเงินออมและเงินลงทุนมีค่าเท่ากนัตลอดเวลา 
 
 
 
 
 
 
 
 

 
 
 

รูปท่ี 4.11 แสดงดุลยภาพของการออมและการลงทุน 
 

  4.5.5 แบบจ าลองระบบเศรษฐกจิของนักเศรษฐศาสตร์ส านักคลาสสิก 
  แบบจ าลองโครงสร้างความสมัพนัธข์องส่วนต่างๆของระบบเศรษฐกิจของนกัเศรษฐศาสตร์
ส านกัคลาสสิก ประกอบดว้ยสมการต่างๆดงัน้ี คือ 
 
      Y = F(N)  ---------------- (4.10) 
 
      ND = f(W / P)  ---------------- (4.14) 
 
      NS = g (W / P)  ---------------- (4.15) 
 
      ND = NS       ----------------   (4.16) 
 

      MD = 
yV

1 Py  ---------------- (4.18) 

 
      MD = M        ---------------- (4.21) 
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      S = s(r)       ----------------  (4.22) 
 
      I = i(r)       ----------------   (4.23) 
 
      S = I       ----------------  (4.24) 
 
  จะเห็นไดว้่าตวัแปรท่ีอยูใ่นสมการ 4.22 – 4.24 คือ S I  และ r มิไดป้รากฏอยูใ่นสมการอ่ืนๆ อีก 
6 สมการขา้งตน้ ดงันั้นเราจึงมีสมการสองชุด สมการชุดแรก คือ 4.10  4.14  4.15  4.16  4.18 และ 4.21 
เป็นสมการท่ีแสดงถึงการก าหนดผลผลิต  ระดบัการจา้งงาน และระดบัราคา สมการชุดท่ีสองคือสมการ
ท่ี 4.22  4.23 และ 4.24 เป็นสมการท่ีแสดงการก าหนดอตัราดอกเบ้ียท่ีแทจ้ริง สมการทั้งสองชุดน้ีเป็น
อิสระต่อกนั และเราสามารถท าการหาค่าของตวัแปรในสมการแต่ละชุดแยกจากกนัได ้เมื่อพิจารณาใน
เชิงความหมายทางเศรษฐศาสตร์อาจอธิบายไดว้่า ตามทฤษฎีเศรษฐศาสตร์ของส านกัคลาสสิกนั้น การ
ก าหนดอตัราดอกเบ้ียท่ีแทจ้ริง และการแบ่งสรรผลผลิตรวมระหว่างสินคา้บริโภค และสินคา้ทุนไม่ได้
ข้ึนอยูก่บัปัจจยัท่ีเป็นเคร่ืองก าหนดผลผลิตรวม ปริมาณเงิน ระดบัราคา และค่าแรงท่ีเป็นตวัเงิน แต่อตัรา
ดอกเบ้ียท่ีแทจ้ริงตามทฤษฎีเศรษฐศาสตร์ของส านกัคลาสสิกข้ึนอยูก่บัปัจจยัท่ีแทจ้ริงเป็นส าคญั ซ่ึงก็คือ 
ความมธัยสัถข์องประชาชน และผลิตภาพของทุน แบบจ าลองอยา่งเต็มรูปของนกัเศรษฐศาสตร์ส านกั
คลาสสิก แสดงไดใ้นรูปท่ี 4.12 
  ดุลยภาพตามแบบจ าลองของนกัเศรษฐศาสตร์ส านกัคลาสสิกตามรูปท่ี 4.12 สามารถอธิบายได้
ดงัน้ี จากรูปท่ี (3) จุดตดัระหว่างเสน้อุปสงคต่์อแรงงานและเสน้อุปทานของแรงงานจะก าหนดระดบัการ

จา้งงาน N 0  ซ่ึงเป็นระดบัการจา้งงานเต็มท่ีดว้ย และก าหนดระดบัค่าแรงท่ีแทจ้ริง 
0










p

w  ขณะเดียวกนั

ระดบัการจา้งงาน N 0   จะก าหนดระดบัผลผลิต y 0   ตามรูปท่ี (1) และจากรูปท่ี  (2) เราสามารถหาระดบั
ราคาสินคา้สมดุลได ้ถา้ปริมาณเงิน หรือ M ในขณะหน่ึงขณะใดถกูก  าหนดข้ึนมาให ้และอตัรา
หมุนเวียน หรือ Vy คงท่ี เราก็จะทราบ MV หรืออุปสงคร์วม ซ่ึงแสดงโดยเสน้ MVy จากสมการ
แลกเปล่ียน MVy =  Py ถา้เราทราบ MVy และทราบผลผลิตรวมเท่ากบั y 0   ดงันั้น ระดบัราคาสินคา้ท่ีท า
ใหเ้กิดความสมดุลระหว่างอุปสงคร์วมและอุปทานรวมก็คือ P 0  เมื่อเราทราบ P 0  และทราบระดบัค่าแรง

ท่ีแทจ้ริงว่าเท่ากบั 
0










p

w  เราก็สามารถหาระดบัค่าแรงท่ีเป็นตวัเงินได ้ซ่ึงก็คือ W 0   ตามรูปท่ี (4) 
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รูปท่ี 4.12 แสดงแบบจ าลองระบบเศรษฐกิจของนกัเศรษฐศาสตร์ส านกัคลาสสิก 
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  4.5.6 บทบาทของเงินต่อระบบเศรษฐกจิของนักเศรษฐศาสตร์ในระยะยาว 
  จากการท่ีไดท้ราบแนวความคิดพ้ืนฐาน และแบบจ าลองทางเศรษฐศาสตร์ของนกัเศรษฐศาสตร์
ส านกัคลาสสิกแลว้ ประเด็นส าคญัท่ีควรใหค้วามสนใจต่อไปก็คือ เงินมีบทบาทอยา่งไรในการ
ก าหนดการจา้งงาน ผลผลิต อตัราดอกเบ้ีย และระดบัราคาตามแบบจ าลองของนกัเศรษฐศาสตร์ส านกั
คลาสสิก จากการพิจารณาเบ้ืองตน้ของคลาสสิกช้ีใหเ้ห็นว่า บทบาทของเงินมีเพียงการก าหนดระดบั
ราคาสินคา้เท่านั้น และเงินไม่มีบทบาทใดๆในการก าหนดตวัแปรท่ีแทจ้ริง เช่น ผลผลิต การจา้งงาน 
และอตัราดอกเบ้ียท่ีแทจ้ริง เพราะตวัแปรท่ีแทจ้ริงเหล่าน้ีถกูก  าหนดโดยปัจจยัแทจ้ริง อิทธิพลของเงินท่ี
มีต่อตวัแปรต่างๆท่ีส าคญัทางมหเศรษฐศาสตร์มีความแตกต่างกนั ข้ึนอยูก่บัระยะเวลาท่ีพิจารณาว่าใน
ระยะยาว หรือ ระยะสั้น ในขณะท่ีทฤษฎีเศรษฐศาสตร์ของส านกัคลาสสิกนั้นเนน้ดุลยภาพท่ีเกิดข้ึนใน
ระยะยาว ไม่ใหค้วามสนใจต่อการวิเคราะห์ในระยะสั้นเท่าใดนกั พวกเขาจึงถือว่าระยะสั้นเป็นเพียง
ช่วงเวลาของการปรับตวั ( Period transition) ซ่ึงในท่ีสุดแลว้น าไปสู่ดุลยภาพในระยะยาวเสมอ ดงันั้น 
การวิเคราะห์บทบาทของเงินตามแบบจ าลองเศรษฐศาสตร์ส านกัคลาสสิกจะเนน้ไปท่ีดุลยภาพระยะยาว 
อยา่งไรก็ตามการวิเคราะห์บทบาทของเงินในระยะสั้น หรือในเวลาของการปรับตวัว่ามีความส าคญั
อยา่งไร ควรมีการพิจารณาดว้ย 
  เพื่อท่ีไดเ้ขา้ใจว่า ปริมาณเงินมีความส าคญั และมีผลกระทบต่อตวัแปรอ่ืนๆอยา่งไร เราก็จะ
พิจารณาถึงขบวนการความสมัพนัธท่ี์เกิดข้ึนจากการเปล่ียนแปลงตวัแปรเศรษฐกิจของภาคการเงิน (จะ
หมายถึงปริมาณเงิน) ท่ีจะมีต่อตวัแปรของภาคเศรษฐกิจท่ีแทจ้ริง ในแนวความคิดของพวกคลาสสิก 
โดยจะเร่ิมจากดุลยภาพหน่ึงของระบบเศรษฐกิจส่วนรวม ถา้ปริมาณเงินหมุนเวียนถกูท าใหเ้พ่ิมข้ึน (โดย
มาตรการใดๆ ก็ตามของเจา้หนา้ท่ีธนาคารกลาง) ปริมาณเงินส่วนท่ีเพ่ิมข้ึนน้ีก็จะกลายเป็นปริมาณเงิน
ส่วนเกิน (excess supply) หรือ MS > MD ประชาชนผูมี้เงิน ส่วนเกินเหล่าน้ีก็จะพยายามก าจดัเงินส่วนน้ี 
โดยน าออกใชจ่้าย ผลท่ีตามมาก็คือ ค่าใชจ่้ายรวมของระบบเศรษฐกิจ ( MV) จะเพ่ิมสูงข้ึน จากปริมาณ
ผลผลิตท่ีอยูท่ี่ระดบัของการจา้งงานเต็มท่ี ก็จะท าใหเ้กิดอุปสงคร์วมส่วนเกิน (MV > Py) จากกลไกการ
แข่งขนัของตลาด จะผลกัดนัใหร้าคาสินคา้ ( P) เพ่ิมสูงข้ึนเม่ืออุปทานเงิน ( MS) เพ่ิมข้ึน ในขณะท่ี V  
คงท่ีและ y คงท่ี ระดบัราคาสินคา้ ( P) จะเพ่ิมสูงข้ึนในสดัส่วนเดียวกนักบัการเพ่ิมข้ึนของปริมาณเงิน 

ส่วนหน่ึงของผลกระทบท่ีเกิดข้ึนจากการเพ่ิมข้ึนของราคาสินคา้ (P) จะท าใหค่้าจา้งท่ีแทจ้ริง 








p

w  ลด

ต ่าลง ดุลยภาพของตลาดแรงงานจะถกูกระทบกระเทือน คือ อุปสงคข์องแรงงานมากกว่าอุปทานของ
แรงงาน เกิดอุปสงคส่์วนเกินของตลาดแรงงานดว้ย ดว้ยกลไกการแข่งขนัของตลาดแรงงาน จะท าให้

ค่าจา้งท่ีเป็นตวัเงิน ( W) เพ่ิมสูงข้ึน และผลกัดนัใหค่้าจา้งท่ีแทจ้ริง 








p

w  เพ่ิมสูงข้ึนตามไปดว้ย และ

น ามาใหเ้กิดดุลยภาพในตลาดแรงงานท่ีอุปสงคข์องแรงงานเท่ากบัอุปทานของแรงงานอีกคร้ังโดย
แรงงานจะอยูท่ี่ระดบัการจา้งงานเต็มท่ี และผลผลิต ( y) ก็จะอยูท่ี่ระดบัการจา้งงานเต็มท่ีเท่าเดิม ส่วน
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ผลกระทบอีกส่วนหน่ึงของการเพ่ิมข้ึนของราคาสินคา้ จะท าใหม้ลูค่าของการผลิต Py เพ่ิมข้ึน ความ
ตอ้งการถือเงินของคนในสงัคมก็จะเพ่ิมสูงข้ึนเพียงพอท่ีจะขจดัปริมาณเงินส่วนเกินท่ีเกิดข้ึน ( MD = 
MS) เช่นน้ี ระบบเศรษฐกิจก็จะกลบัเขา้สู่ดุลยภาพทัว่ไปอีกคร้ังหน่ึง 
  จากขบวนความสมัพนัธด์งักล่าวท่ีเกิดข้ึนจากการเพ่ิมปริมาณเงินเขา้ไปในระบบเศรษฐกิจ ก็
พอท่ีจะท าใหไ้ดรั้บทราบบทบาทของเงินท่ีมีต่อการเปล่ียนแปลงตวัแปรเศรษฐกิจต่างๆ จะเห็นไดว้่าจาก
ดุลยภาพใหม่ภายหลงัการเปล่ียนแปลงปริมาณเงิน ตวัแปรเศรษฐกิจท่ีไดรั้บผลกระทบกระเทือนให้
เปล่ียนแปลงจะมีเพียงสองตวัแปร คือ ค่าจา้งท่ีเป็นตวัเงิน ( W) และระดบัราคา ( P) และโดยท่ีตวัแปร
เศรษฐกิจทั้งสองน้ีเป็นเฉพาะแค่ตวัแปรเศรษฐกิจทางการเงิน ( Monetary Variables) ดงันั้น ขอ้สรุปใน
เร่ืองบทบาทของเงินในระบบคลาสสิก เงินจึงไม่มีความส าคญัต่อระบบเศรษฐกิจ ( money does not 
matter) 
  จากการวิเคราะห์การเปล่ียนแปลงในกรณีน้ีจะแสดงใหเ้ห็นแนวความคิดพ้ืนฐานท่ีส าคญั
ประการหน่ึงของทฤษฎีปริมาณเงินคือ  เงินมีความเป็นกลาง (money is neutral) ในแง่ของผลกระทบท่ีมี
ต่อเศรษฐกิจ   แนวความคิดน้ีมีสาระส าคญัว่า  การเปล่ียนแปลงในปริมาณเงินจะไม่ส่งผลกระทบใดๆ 
ต่อผลผลิตท่ีแทจ้ริง   ระดบัการจา้งงาน  อตัราดอกเบ้ียท่ีแทจ้ริง  หรือส่วนประกอบของผลผลิตขั้น
สุดทา้ยในระยะยาว   การเปล่ียนแปลงตวัแปรท่ีแทจ้ริงต่างๆ เหล่าน้ีข้ึนอยูก่บัปัจจยัพ้ืนฐานต่างๆ เช่น 
ชนิดของระบบเศรษฐกิจ  คุณภาพประชากร  ความมธัยสัถข์องประชากร  ภาวะทางเทคโนโลย ี 
ทรัพยากรธรรมชาติท่ีมีอยูม่ากกว่าในทศันะของนกัเศรษฐศาสตร์ส านกัคลาสสิกนั้นความมัง่คัง่ของ
ประเทศในท่ีสุดแลว้จะข้ึนอยูก่บัปัจจยัพ้ืนฐานเหล่าน้ี  และไม่ข้ึนอยูก่บัปริมาณเงินหรือสถาบนัการเงิน
ท่ีมีอยูแ่ต่อยา่งใด 
  จากรูปท่ี 4.13 แสดงการสนองตอบของระบบเศรษฐกิจต่อการเพ่ิมข้ึนในอุปทานของเงิน โดย
เม่ือเพ่ิมอุปทานของเงิน ซ่ึงอาจเน่ืองมาจากการเปล่ียนแปลงนโยบายของธนาคารกลาง โดยท่ีส่ิงอ่ืนๆไม่
เปล่ียนแปลง จะมีผลท าใหอุ้ปสงคร์วมเพ่ิมข้ึน ซ่ึงแสดงโดยการเล่ือนของเสน้ MVy ออกไปทางขวามือ
เป็นเสน้ M’Vy ในรูปท่ี 4.13 (2) การเพ่ิมข้ึนในอุปสงคร์วมเกิดข้ึนไดเ้น่ืองจากปริมาณเงินท่ีเพ่ิมข้ึน ท า
ใหท้ั้งผูล้งทุนและผูบ้ริโภคมีความตอ้งการใชจ่้ายในการลงทุน และการใชจ่้ายในการบริโภคเพ่ิมข้ึน 
ความตอ้งการใชจ่้ายรวมท่ีเพ่ิมข้ึนน้ีจะมีผลท าใหร้ะดบัราคาเพ่ิมข้ึนในสดัส่วนเดียวกนักบัปริมาณเงินท่ี
เพ่ิมข้ึนจาก P0 ไปเป็น P1 เน่ืองจากผลผลิตท่ีแทจ้ริง หรือ y ไม่สามารถเพ่ิมข้ึนได ้
  ถา้หากค่าแรงท่ีเป็นตวัเงินไม่เพ่ิมข้ึน ค่าแรงท่ีแทจ้ริงยอ่มต ่าลงเป็น W0/P1 ดงัแสดงโดยเสน้ไข่
ปลาในรูปท่ี 4.13 (3) ส่ิงน้ีจะเป็นแรงจูงใจใหผู้ผ้ลิตพยายามท่ีจะขยายปริมาณการผลิต และตอ้งการ
ว่าจา้งคนงานเพ่ิมข้ึน แต่เน่ืองจากระบบเศรษฐกิจอยูใ่นภาวะการจา้งงานเต็มท่ีแลว้ การแข่งขนัในการ
ว่าจา้งคนงานท่ีมีอยูเ่ดิมของผูผ้ลิต จะท าใหค่้าแรงท่ีเป็นตวัเงินสูงข้ึน ค่าแรงท่ีเป็นตวัเงินจะตอ้งสูงข้ึน
เพียงพอท่ีจะท าใหอุ้ปสงคส่์วนเกินต่อแรงงาน (ส่วนต่างระหว่างอุปสงคต่์อแรงงาน และอุปทานของ
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แรงงานท่ีระดบัค่าแรงท่ีแทจ้ริง W0/P1) หมดไป เม่ือค่าแรงท่ีเป็นตวัเงินเพ่ิมข้ึนในสดัส่วนเดียวกบัระดบั
ราคาท่ีเพ่ิมข้ึน ซ่ึงท าใหค่้าแรงท่ีแทจ้ริงกลบัมาสู่ระดบัเดิม อุปสงคส่์วนเกินต่อแรงงานก็จะหมดไป และ
ระบบเศรษฐกิจจะกลบัเขา้สู่ดุลยภาพใหม่อีกคร้ังหน่ึง ราคาและค่าแรงท่ีเป็นตวัเงินซ่ึงเพ่ิมข้ึนโดยได้
สดัส่วนเดียวกนั แสดงโดย P1 และ W1 ในรูปท่ี 4.13 (4) 
 
 

 
 
 
 
 
 

 
 

  
 
 
 
    
 
 
 
 
 
 

รูปท่ี 4.13 แสดงการสนองตอบของระบบเศรษฐกิจต่อการเพ่ิมข้ึนในอุปทานของเงิน 
  
  4.5.7 บทบาทของเงินต่อระบบเศรษฐกจิของนักเศรษฐศาสตร์ส านักคลาสสิกในระยะส้ัน 
  แมว้่านกัเศรษฐศาสตร์ส านกัคลาสสิกจะเห็นว่าเงินไม่มีอิทธิพลใดๆต่อตวัแปรท่ีแทจ้ริงในระยะ
ยาวก็ตาม แต่พวกเขาก็มีความเห็นว่า ในระยะสั้นซ่ึงก็คือช่วงเวลาของการปรับตวัไปสู่ระยะยาวนั้น เงิน
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มีความไม่เป็นกลาง ( Money is no neutral) กล่าวคือ การเปล่ียนแปลงในปริมาณเงินก่อใหเ้กิดการ
เปล่ียนแปลงในตวัแปรท่ีแทจ้ริงในช่วงเวลาของการปรับตวั และส่ิงท่ีเป็นสาเหตุส าคญัท่ีท าใหเ้กิดการ
เคล่ือนไหวข้ึนๆลงๆในกิจกรรมทางเศรษฐกิจ หรืออีกนยัหน่ึงเกิดวฏัจกัรธุรกิจข้ึน โดยท่ีวฏัจกัรธุรกิจ
เกิดข้ึนเพราะปริมาณเงินไดเ้บ่ียงเบนไปจากปริมาณท่ีควรจะก่อใหเ้กิดดุลยภาพใยระยะยาว โดยฟิชเชอร์
ไดอ้ธิบายกระบวนการปรับตวัของระบบเศรษฐกิจต่อการเปล่ียนแปลงในปริมาณเงินไวด้งัน้ี   
  สมมติว่าระบบเศรษฐกิจอยูใ่นภาวะดุลยภาพแลว้ในขั้นตน้ ตามท่ีแสดงโดยสมการการ
แลกเปล่ียน ต่อมาสมมติว่ามีการเพ่ิมข้ึนในปริมาณเงินอีกร้อยละ 10 ฟิชเชอร์อธิบายว่า สถานการณ์ต่างๆ
จะเกิดข้ึนตามล าดบัดงัต่อไปน้ีคือ (1) เม่ือปริมาณเงินขยายตวั ราคามีแนวโนม้ท่ีจะเพ่ิมสูงข้ึน (2) ราคา
ของสินคา้ทุกชนิดไม่จ  าเป็นว่าจะตอ้งเพ่ิมในเวลาเดียวกนั และในอตัราเดียวกนั ราคาสินคา้บางชนิดอาจ
เพ่ิมข้ึนหลงัการเพ่ิมข้ึนในระดบัราคาสินคา้โดยทัว่ไป เน่ืองจากอาจมีสญัญาท่ีไดก้  าหนดไวแ้น่นอนแลว้
ตลอดระยะเวลาของสญัญา (3) อตัราดอกเบ้ียท่ีแทจ้ริงจะลดลงเม่ืออตัราดอกเบ้ียท่ีเป็นตวัเงินไม่ได้
เพ่ิมข้ึนเท่ากบัการเพ่ิมข้ึนในระดบัราคาสินคา้ การลดลงในอตัราดอกเบ้ียท่ีแทจ้ริงจะกระตุน้ใหน้กัธุรกิจ
ใชจ่้ายในการลงทุนเพ่ิมข้ึน (4) นกัธุรกิจจะท าการกูย้มืเงินจากธนาคารมากข้ึน ซ่ึงสมมติว่าธนาคารมีเงิน
ส ารองส่วนเกินอยู ่ธนาคารก็จะขยายการใชเ้ครดิต และดงันั้นปริมาณเงินก็จะขยายตวั การขยายตวัใน
กิจกรรมทางเศรษฐกิจยอ่มท าใหเ้กิดแรงกดดนัต่อการใชท้รัพยากรของระบบเศรษฐกิจมากยิง่ข้ึน ดงันั้น
รายไดท้ั้งหมดและจ านวนรอบของการหมุนเวียนของเงินยอ่มจะเพ่ิมข้ึนเหนือระดบัดุลยภาพในระยะ
ยาว (5) การขยายตวัในปริมาณเงินโดยการขยายเครดิตของธนาคารยอ่มจะช่วยเสริมพลงั โดยก่อใหเ้กิด
การเปล่ียนแปลงตามขอ้ (2) ถึงขอ้ (4) เป็นล าดบัต่อไปอีก 
  กระบวนการตามขอ้ (1) ถึงขอ้ (5) จะด าเนินต่อไป และโดยทัว่ไปแลว้จะน าไปสู่การขยายตวัใน
กิจกรรมทางเศรษฐกิจ ซ่ึงในท่ีสุดเม่ือระบบธนาคารไม่มีเงินส ารองส่วนเกินอีกต่อไป และอตัราดอกเบ้ีย
เร่ิมสูงข้ึนในอตัราท่ีรวดเร็วข้ึน หน่วยธุรกิจบางแห่งท่ีไม่มัน่คงเพียงพออาจประสบกบัการลม้ละลาย 
สืบเน่ืองมาจาการท่ีตน้ทุนของการกูย้มืสูงข้ึนและลดลงในการใหเ้ครดิตของธนาคาร อตัราดอกเบ้ียอาจ
เพ่ิมสูงข้ึนต่อไปอีก เม่ือธนาคารเองก็ประสบกบัความเส่ียงในการใหกู้ย้มืมากยิง่ข้ึน ในท่ีสุดปริมาณการ
กูย้มืจากธนาคารจะลดลง ซ่ึงน าไปสู่การลดลงในปริมาณเงินท่ีสร้างข้ึนโดยธนาคาร ระดบัราคาจะลดลง 
แต่ราคาบางชนิดโดยเฉพาะชนิดดอกเบ้ีย จะไม่ลดลงเร็วเท่ากบัการลดลงในระดบัราคาโดยทัว่ไป 
เน่ืองจากอตัราดอกเบ้ียท่ีเป็นตวัเงินเพ่ิมข้ึน หรือยงัคงอยูใ่นระดบัสูง ในขณะท่ีระดบัราคาลดลง อตัรา
ดอกเบ้ียท่ีแทจ้ริงจะเพ่ิมข้ึน ซ่ึงท าใหธุ้รกิจลดการลงทุนลง และน าไปสู่การลดลงในปริมาณเงินท่ีสร้าง
โดยธนาคารต่อไป 
  กระบวนการดงักล่าวจะก่อใหเ้กิดวฏัจกัรธุรกิจข้ึนในระบบเศรษฐกิจ ซ่ึงในท่ีสุดแลว้ จะท าให้
ระบบเศรษฐกิจเคล่ือนเขา้สู่ภาวะดุลยภาพในระยะยาว ภาวะใหม่ซ่ึงแสดงโดยสมการแลกเปล่ียน ระดบั
ของรายไดป้ระชาชาติจะเป็นระดบัของการจา้งงานเต็มท่ี ซ่ึงเกิดข้ึนจากพลงัของการแข่งขนัในระบบ
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ตลาด จ  านวนรอบของการหมุนเวียนของเงินจะกลบัไปสู่ระดบัท่ีควรเป็นในระยะยาว ซ่ึงถกูก  าหนดโดย
สถาบนัพ้ืนฐานในระบบเศรษฐกิจ และราคาสินคา้จะเพ่ิมข้ึนในสดัส่วนเดียวกนักบัการเพ่ิมข้ึนใน
ปริมาณเงิน 
  รูปท่ี 4.14 แสดงถึงความสมัพนัธร์ะหว่างทฤษฎีปริมาณเงินท่ีอธิบายผลระยะยาว และทฤษฎี
ปริมาณเงินท่ีอธิบายผลระยะสั้น ตามทรรศนะของฟิชเชอร์ ระบบเศรษฐกิจอยูใ่นภาวะดุลยภาพใน
ขั้นตน้ตามท่ีแสดงโดยสมการ MVy = P0y ท่ีระยะเวลา t0 เกิดการเพ่ิมข้ึนในปริมาณเงิน ( M)ร้อยละ 10 
ส่ิงน้ีก็จะก่อใหเ้กิดกระบวนการของเหตุการณ์ต่างๆ ดงัท่ีแสดงไวข้า้งตน้ ในท่ีสุดแลว้ระบบเศรษฐกิจจะ
มีการปรับตวัต่อการเพ่ิมข้ึนในปริมาณเงิน  โดยท่ี Vy และ y ไม่ถกูกระทบกระเทือนจากการเพ่ิมของ
ปริมาณเงิน (M) แต่ระดบัราคาจะเพ่ิมข้ึนร้อยละ 10 ระยะเวลาของการปรับตวัต่อการเปล่ียนแปลงใน
ปริมาณเงิน (M) ซ่ึงคือระยะเวลาจาก t0 ไปถึง tn เป็นระยะเวลาสั้น หรือระยะเวลาของการเปล่ียนแปลง 
ซ่ึงระบบเศรษฐกิจมีการสนองตอบต่อการเปล่ียนแปลงในปริมาณเงิน ผลระยะยาวของการเปล่ียนแปลง
ในปริมาณเงิน (M) เกิดข้ึนท่ี tn เม่ือดุลยภาพใหม่ไดเ้กิดข้ึน 
  
 
      ภาวะดุลยภาพในขั้นแรก            กระบวนการเปลี่ยนแปลงท่ีเกิดข้ึนเม่ือ   ภาวะดุลยภาพใหม่ 
                  แสดงโดย                      ปริมาณเงินเพิ่มข้ึนร้อยละ 10           แสดงโดย 

      MVy = P0y                                                           M1Vy = P1y 
      เวลา                                    t0                    ระยะเวลาการปรับตวั                      tn  
 

รูปท่ี 4.14 แสดงความสมัพนัธร์ะหว่างทฤษฎีปริมาณเงินระยะสั้นและระยะยาว 
 
 

4.6 นัยทางนโยบายของทฤษฎีปริมาณเงินของนักเศรษฐศาสตร์ส านักคลาสสิก 
 
  ค าว่า “นยัทางนโยบาย ” (policy implications) ของทฤษฎี หมายถึง ขอ้สรุปของนโยบายของ
ทฤษฎีนั้น อนัเป็นผลสืบเน่ืองมาจากขอ้สมมติของทฤษฎีนั้น  ดงันั้น ขอ้สรุปทางนโยบายซ่ึงออกมาใน
ลกัษณะเช่นนั้น จึงเป็นผลของขอ้สมมติของทฤษฎีนั้น 
  ทฤษฎีปริมาณเงินเป็นทฤษฎีหน่ึงซ่ึงเป็นทฤษฎีหลกัของทฤษฎีเศรษฐศาสตร์ของส านกั
คลาสสิก  และทฤษฎีหลกัอีกทฤษฎีหน่ึงก็คือ กฎของซาย ( Say’ Law) ซ่ึงกล่าวว่า “อุปทานยอ่ม
ก่อใหเ้กิดอุปสงคใ์นตวัเองเสมอ”  ทฤษฎีหลกัทั้งสองน้ีอาจกล่าวไดว้่า เป็นพ้ืนฐานท่ีน ามาสู่ขอ้สมมติ
ของทฤษฎีเศรษฐศาสตร์ของส านกัคลาสสิก ซ่ึงมีท่ีส าคญัดงัต่อไปน้ี คือ  
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 1. ไม่มีผูใ้ดประสงคท่ี์จะถือเงินไวเ้ฉยๆ เพราะการถือเงินไวเ้ฉยๆ ยอ่มไม่ก่อใหเ้กิดประโยชน์ใดๆ 
แก่ผูถื้อ ขอ้สมมติน้ีก็สืบเน่ืองมาจากแนวความคิดของนกัทฤษฎีปริมาณเงินท่ีว่า เงินท าหนา้ท่ีเป็น
ส่ือกลางในการแลกเปล่ียนแต่เพียงอยา่งเดียวเท่านั้น 
 2. ตลาดสินคา้และตลาดแรงงานเป็นตลาดท่ีมีการแข่งขนัสมบูรณ์ ดงันั้น ราคาสินคา้และค่าแรงท่ี
เป็นตวัเงินเคล่ือนไหวข้ึนลงไดโ้ดยเสรี 
 3. จ  านวนรอบของการหมุนเวียนของเงินคงท่ี เน่ืองจากแบบแผนในการใชจ่้ายเงินของคน และ
ปัจจยัทางดา้นสถาบนัอ่ืนๆ ค่อนขา้งคงท่ี 
 4. การจา้งงานเต็มท่ีจะเกิดข้ึนไดเ้สมอ การว่างงานโดยไม่สมคัรใจไม่มีและไม่สามารถเกิดข้ึนได ้
ขอ้สมมติน้ีก็สืบเน่ืองมาจากกฎของซาย ( Say’ Law) ท่ีว่า เมื่อมีอุปทานแลว้ก็จะเกิดอุปสงคต์ามมาใน
จ านวนท่ีเท่ากนัเสมอ 
  ดว้ยขอ้สมมติต่างๆดงักล่าวขา้งตน้น้ี นยัทางนโยบายของทฤษฎีเศรษฐศาสตร์ของส านกั
คลาสสิก ซ่ึงทฤษฎีปริมาณเงินเป็นส่วนประกอบท่ีส าคญัอยูด่ว้ยในส่วนท่ีเก่ียวขอ้งกบับทบาทของเงิน
และนโยบายการเงิน อาจกล่าวไดว้่ามีดงัน้ี 
  1. การเปล่ียนแปลงในปริมาณเงิน ไม่อาจก่อใหเ้กิดผลกระทบต่อตวัแปรท่ีแทจ้ริง เช่น ผลผลิต 
การจา้งงาน ค่าแรงท่ีแทจ้ริง การออม การลงทุน และอตัราดอกเบ้ียได ้ทั้งน้ีเพราะผลผลิต และการจา้ง
งานในขณะหน่ึงขณะใดนั้นจะอยูท่ี่ระดบัท่ีมีการจา้งงานเต็มท่ีแลว้ ส่วนการออม และการลงทุนก็ข้ึนอยู่
กบัอตัราดอกเบ้ีย และอตัราดอกเบ้ียก็ถกูก  าหนดโดยปัจจยัท่ีแทจ้ริงอ่ืนๆ เช่น ผลิตภาพหน่วยสุดทา้ยของ
ทุน แต่ไม่ไดถ้กูก  าหนดโดยอุปทานของเงิน และอุปสงคข์องเงิน ดงันั้นส่ิงเดียวท่ีการเปล่ียนแปลง
ปริมาณเงินจะก่อใหเ้กิดการเปล่ียนแปลง ก็คือ การเปล่ียนแปลงในราคาสินคา้ และค่าแรงท่ีเป็นตวัเงิน
ในทิศทางเดียวกนัและโดยไดส้ดัส่วนกบัการเปล่ียนแปลงปริมาณเงิน 
  2. สืบเน่ืองจากขอ้ 1 การใชน้โยบายการเงินโดยจงใจ โดยการเปล่ียนแปลงปริมาณเงิน เพ่ือลด
ความผนัผวนของวฏัจกัรธุรกิจ จึงเป็นส่ิงไม่จ  าเป็น ในทางตรงกนัขา้ม การเปล่ียนแปลงปริมาณเงิน
บ่อยๆ จะน าไปสู่ความผนัผวนทางเศรษฐกิจมากยิง่ข้ึนโดยท าใหร้าคาสินคา้ และค่าแรงไม่มีเสถียรภาพ
มากกว่าท่ีจะท าใหเ้สถียรภาพ ดงันั้นถา้หากไม่มีการเปล่ียนแปลงทางดา้นปริมาณเงิน ระดบัราคาก็จะมี
เสถียรภาพโดยตวัเองอยูแ่ลว้ การใชน้โยบายการเงินโดยจงใจจึงไม่มีความจ าเป็น 
  3. เป้าหมายของการมีเสถียรภาพในระดบัราคาสินคา้ และการมีระดบัผลผลิต และการจา้งงาน
เต็มท่ีนั้น อาจบรรลุไดโ้ดยการท าใหอ้ตัราการขยายตวัของปริมาณเงินสอดคลอ้งกบัอตัราการเจริญของ
ผลิตผล และอตัราการเปล่ียนแปลงของความตอ้งการถือเงินของประชาชนในระยะยาว 
  4. นโยบายการเงินเป็นนโยบายท่ีมีประสิทธิภาพในการรักษาเสถียรภาพทางเศรษฐกิจของ
ประเทศ ถา้ขณะหน่ึงขณะใดปริมาณเงินในระบบเศรษฐกิจไม่เหมาะสมจนก่อใหเ้กิดความไม่มี
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เสถียรภาพในระดบัราคาสินคา้และค่าแรงแลว้ ความไม่มีเสถียรภาพนั้นก็อาจแกไ้ขใหห้มดส้ินไปได้
โดยการเปล่ียนแปลงปริมาณเงินใหอ้ยูใ่นระดบัท่ีเหมาะสม 

 
 


