
 บทที่  1 
บทนํา 

 
1.1 ท่ีมาและความสําคัญของปญหา 
 

     ในปจจุบันการคาและการลงทุนระหวางประเทศเปนสิ่งสําคัญที่ทําใหแตละประเทศตอง
หันมาใหความสนใจกับการดําเนินธุรกรรมระหวางประเทศที่นับวันจะมีบทบาทมากขึ้น เนื่องจาก
การเคลื่อนยายเงินทุนระหวางประเทศเปนไปอยางเสรีและรวดเร็ว ซ่ึงหลีกเล่ียงไมพนที่จะตองให
ความสําคัญกับอัตราแลกเปลี่ยนเงินตราตางประเทศ โดยอัตราแลกเปลี่ยนจะทําหนาที่เปนสื่อกลาง
ในการรับหรือชําระเงินตราตางประเทศที่เกิดจากการทําธุรกรรมเหลานั้น และการที่ประเทศไทย
เปนประเทศที่มีระบบเศรษฐกิจแบบเปด ตองทําการคากับประเทศตางๆ อยูเสมอ จากตารางที่ 1.1 
จะเห็นวาสัดสวนของมูลคาการคารวมตอผลิตภัณฑมวลรวมประชาชาติของไทยเพิ่มสูงขึ้นจากป 
พ.ศ. 2535 ที่มีรอยละ 67.12  เปนรอยละ  80.95 ในป พ.ศ. 2540  และเพิ่มสูงขึ้นเรื่อยๆ จนถึงรอยละ 
120.36 ในป พ.ศ. 2547 ดังนั้นการใหความสําคัญกับการกําหนดอัตราแลกเปลี่ยนเงินตรา
ตางประเทศ นอกเหนือจากการวางนโยบายทางเศรษฐกิจของประเทศในดานอื่นๆ จึงเปนสิ่งสําคัญ  
ดังจะเห็นไดจากการที่ประเทศไทยไดมีการปรับเปลี่ยนระบบอัตราแลกเปลี่ยนเปนระยะ เพื่อใหมี
ความเหมาะสมและสอดคลองกับสภาพทางเศรษฐกิจในขณะนั้น นับตั้งแตระบบคาเสมอภาคที่เร่ิม
ใชกันในป พ.ศ. 2506  ถึงป พ.ศ. 2521 หลังจากนั้นชวงป พ.ศ. 2521 ถึง พ.ศ. 2524 ระบบทุนรักษา
ระดับอัตราแลกเปลี่ยนเปนผูกําหนดอัตราแลกเปลี่ยนประจําวันรวมกับธนาคารพาณิชย แตเมื่อป 
พ.ศ. 2524  ถึงป พ.ศ. 2527 ระบบทุนรักษาระดับอัตราแลกเปลี่ยนไดเปนผูกําหนดอัตราแลกเปลี่ยน
ประจําวันแตเพียงผูเดียว เพื่อใหเกิดความเหมาะสมและยืดหยุนมากขึ้น แตทั้งนี้ความพยายามในการ
กระตุนเศรษฐกิจทําใหเศรษฐกิจไทยฟนตัวอยางรวดเร็ว รวมทั้งคาเงินดอลลารสหรัฐฯไดเพิ่มสูงขึ้น 
สงผลใหเกิดปญหาตามมา โดยเฉพาะการขาดดุลทางการคา ดังนั้นทางการจึงตัดสินใจแกปญหาโดย
การประกาศเปลี่ยนแปลงระบบอัตราแลกเปลี่ยนเงินตราตางประเทศมาใชระบบตะกราเงิน (basket 
of currencies) ในป พ.ศ. 2527 ซ่ึงจะผูกคาเงินบาทไวกับเงินสกุลหลักที่มีความสําคัญตอการคา
ระหวางประเทศของไทย แตการที่คาเงินบาทผูกติดกับเงินดอลลารสหรัฐฯมาก ทําใหเงินบาทมีคา
แข็งเกินความเปนจริง สงผลใหคาเงินบาทเมื่อเทียบกับกับเงินสกุลอ่ืนๆ มีคาแข็งตามไปดวย 
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นอกจากนี้การเปลี่ยนมาใชระบบอัตราแลกเปลี่ยนแบบตะกราเงินสงผลใหคาเงินบาทของ
ไทยมีเสถียรภาพอยูชวงระยะเวลาหนึ่ง ทําใหการคาและการลงทุนมีการขยายตัวอยางรวดเร็ว และมี
อัตราการเจริญเติบโตอยูในระดับสูง แตเมือ่ป พ.ศ. 2539 ภาวะเศรษฐกจิของไทยกเ็กดิวิกฤติขึ้น
เนื่องมาจากการชะลอตัวของการสงออกและการไหลเขาของเงินทุนจากตางประเทศ รวมทั้งการเกิด
ภาวะเงินเฟอที่รุนแรงนําไปสูปญหาการขาดสภาพคลองในระบบเศรษฐกิจ ปญหาเสถียรภาพของ
อัตราแลกเปลี่ยนของไทย และการขาดดุลการคาและดุลบัญชีเดินสะพัดที่สูงมากขึ้น แมวาทางการ
จะมีความพยายามในการแกปญหาที่ เกิดขึ้นก็ตาม  ดังนั้นกระทรวงการคลังจึงไดประกาศ
ปรับเปลี่ยนวิธีในการกําหนดอัตราแลกเปลี่ยนจากระบบตะกราเงินมาเปนระบบอัตราแลกเปลี่ยน
แบบลอยตัวภายใตการจัดการ(managed floating exchange rate regime) ในวันที่ 2 กรกฎาคม     
พ.ศ. 2540  

ภายหลังจากการหันมาใชระบบอัตราแลกเปลี่ยนแบบลอยตัว ซ่ึงอัตราแลกเปลี่ยนมีการ
เคล่ือนไหวตามอุปสงคและอุปทานของตลาด อัตราแลกเปลี่ยนไดปรับตัวสูงขึ้นอยางตอเนื่องจาก
ระดับอัตราแลกเปลี่ยนที่ 25.76 บาทตอ 1 ดอลลารสหรัฐฯ ณ วันที่  1 กรกฎาคม พ.ศ. 2540 มาเปน 
30 บาทตอ 1 ดอลลารสหรัฐฯ และ 55 บาทตอ 1 ดอลลารสหรัฐฯ เมื่อชวงปลายเดือนกรกฎาคม 
พ.ศ. 2540 และมกราคม พ.ศ. 2541 ตามลําดับ ซ่ึงการปรับตัวสูงขึ้นมากของอัตราแลกเปลี่ยนครั้งนี้ 
สวนหนึ่งเปนผลมาจากการตรึงอัตราแลกเปลี่ยนใหมีคาสูงกวาความเปนจริงเอาไวนานเกินไป  

นอกจากนี้ ภายใตระบบอัตราแลกเปลี่ยนแบบลอยตัวดุลการคาและดุลบัญชีเดินสะพัดก็
ยังคงมีการขาดดุล จากตารางที่  1.2 แสดงใหเห็นวา ดุลการคาและดุลบัญชีเดินสะพัดมีการขาดดุล
ในป พ.ศ. 2540 ทั้งนี้เปนผลมาจากการที่ดุลการคาและดุลบัญชีรายไดมีการขาดดุลในมูลคาที่สูงกวา
ดุลบริการและดุลเงินโอนและบริจาคที่เกินดุลมาโดยตลอด ตอมาในป พ.ศ. 2541 จะเห็นไดวา
ดุลการคาและดุลบัญชีเดินสะพัดไดเกินดุลและมีมูลคาที่สูงขึ้นแตในเวลาตอมาก็มีแนวโนมที่ลดลง
เร่ือยๆ จนในป พ.ศ. 2547 ดุลการคาและดุลบัญชีเดินสะพัดก็ไดเกินดุลลดลงเหลือเพียง 73,652.8 
ลานบาท และ 274,964 ลานบาท ตามลําดับ 

     แมวาไทยจะหันมาใชระบบอัตราแลกเปลี่ยนแบบลอยตัว แตความผันผวนและความไม
แนนอนของอัตราแลกเปลี่ยนก็สงผลกระทบตอทั้งการคา การลงทุน และการกอหนี้ตางประเทศ
ตามไปดวย โดยเฉพาะดานการคาระหวางประเทศที่ความผันผวนของคาเงินทําใหธุรกิจที่ตองใช
เงินตราเพื่อทํา ธุรกรรมทางเศรษฐกิจไดแก สถาบันการเงิน ผูนําเขา ผูสงออก และนักเก็งกําไร เปน
ตน ตองไดรับผลกระทบจากความไมมีเสถียรภาพของอัตราแลกเปลี่ยน  แมวาภายใตระบบนี้รัฐบาล
สามารถเขาไปแทรกแซงตลาดไดเมื่ออัตราแลกเปลี่ยนของประเทศมีความผันผวน หรือเมื่อนัก
ลงทุนขาดความเชื่อมั่นในคาเงินบาท และตลาดจะเปนผูกําหนดวาอัตราแลกเปลี่ยนที่มีความ
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เหมาะสมควรอยู ณ ระดับใดก็ตาม แตการศึกษาเรื่องปจจัยทางเศรษฐกิจที่มีผลตอการกําหนดอัตรา
แลกเปลี่ยนเงินตราตางประเทศของไทยภายใตระบบอัตราแลกเปลี่ยนแบบลอยตัวก็ยังมีความสําคัญ
และนาสนใจ เมื่อปจจัยทางเศรษฐกิจที่กําหนดอัตราแลกเปลี่ยนเปลี่ยนแปลงจะทําใหสามารถเห็น
การปรับตัวของอัตราแลกเปลี่ยนและทราบวาอัตราแลกเปลี่ยนที่ผานมามีความเหมาะสมหรือไม ซ่ึง
ผลการศึกษาสามารถนําไปใชเปนแนวทางในการพยากรณและปองกันความเสี่ยงอันอาจเกิดขึ้นจาก
ความผันผวนของอัตราแลกเปลี่ยนไดทันทวงที และยังเปนแนวทางใหผูที่มีสวนเกี่ยวของสามารถ
กําหนดนโยบายทางเศรษฐกิจใหมีความสอดคลองและเหมาะสม เพื่อใหเศรษฐกิจของไทยปรับตัว
ในทิศทางที่ดีขึ้นตอไป 
 
ตารางที่ 1.1  ผลิตภัณฑมวลรวมประชาชาติและมูลคาการคาระหวางประเทศของไทย 
 
 

ป พ.ศ. 
ผลิตภัณฑมวล
รวมประชาชาติ 
(พันลานบาท) 

มูลคาการสงออก 
(พันลานบาท) 

มูลคาการนําเขา 
(พันลานบาท) 

มูลคาการคารวม 
(พันลานบาท) 

สัดสวนมูลคา
การคารวมตอ
ผลิตภัณฑมวล
รวมประชาชาติ 

(รอยละ) 
2535 2,768.0    824.64 1,033.24 1,857.89 67.12 
2536 3,119.3    940.86 1,170.85 2,111.71 67.70 
2537 3,573.6 1,137.60 1,369.26 2,506.86 70.15 
2538 4,118.0 1,406.31 1,763.59 3,169.90 76.98 
2539 4,509.0 1,411.04 1,832.83 3,243.87 71.94 
2540 4,609.2 1,806.69 1,924.26 3,730.95 80.95 
2541 4,466.4 2,248.09 1,774.067 4,022.16 90.05 
2542 4,510.6 2,214.25 1,907.39 4,121.64 91.38 
2543 4,845.9 2,768.07 2,494.13 5,262.20 108.59 
2544 5,048.4 2,884.70 2,752.35 5,637.05 111.66 
2545 5,362.0 2,923.94 2,774.84 5,698.78 106.28 
2546 5,817.9 3,325.63 3,138.78 6,464.41 111.11 
2547 6,377.3 3,874.82 3,801.17 7,676.00 120.36 

ที่มา : ธนาคารแหงประเทศไทย (2548) 
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ตารางที่ 1.2  ดุลการคา ดุลบัญชีเดินสะพัดและดุลการชําระเงินของประเทศไทย 
 

                หนวย : ลานบาท 
ป พ.ศ. ดุลการคา ดุลบัญชีเดินสะพัด ดุลการชําระเงนิ 
2540 -117,577.7 -40,122 -299,300 
2541 474,023.0 892,170    57,600 
2542 306,858.1 469,988    99,874 
2543 273,931.7 371,512   -58,440 
2544 132,357.8 274,810    57,566 
2545 149,101.2 302,029  180,821 
2546 186,854.1 329,180      2,179 
2547   73,652.8 274,964 229,927 

ที่มา :  ธนาคารแหงประเทศไทย (2548) 
 
1.2  วัตถุประสงคของการศึกษา 
 

 1)   เพื่อศึกษาถึงปจจัยทางเศรษฐกิจที่มีผลตอการกําหนดอัตราแลกเปลี่ยนเงินตราตางประเทศ       
         ของไทยภายใตระบบอัตราแลกเปลี่ยนแบบลอยตัว  

        2)   เพื่อวิเคราะหถึงการปรับตัวของอัตราแลกเปลี่ยนเงินตราตางประเทศของไทย 
 
1.3  ประโยชนท่ีคาดวาจะไดรับ 
 

 1) สามารถอธิบายถึงผลกระทบจากปจจัยทางเศรษฐกิจตางๆ ในแบบจําลองที่มีตอการ
เปลี่ยนแปลงของอัตราแลกเปลี่ยนเงินตราตางประเทศของไทย และทราบถึงขนาดและ
ทิศทางของความสัมพันธระหวางอัตราแลกเปลี่ยนและตัวแปรทางเศรษฐกิจที่นํามาศึกษา
ได  

         2)   ผลของการศึกษาสามารถอํานวยประโยชนใหแกผูที่เกี่ยวของหลายฝาย โดยเฉพาะผูที่ตอง
ทําธุรกรรมระหวางประเทศที่ปจจุบันมีแนวโนมเพิ่มมากขึ้นเรื่อยๆ เพื่อใชเปนแนวทางใน
การตัดสินใจในการลงทุนและปองกันความเสี่ยงอันเนื่องมาจากความผันผวนของอัตรา
แลกเปลี่ยน นอกจากนี้ยังเปนประโยชนในการกําหนดนโยบายดานการเงินและอัตรา
แลกเปลี่ยนของประเทศใหมีความเหมาะสมและถูกตองตอไป 
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1.4   ขอบเขตของการศึกษา 
 
 การศึกษาครั้งนี้  ทําการวิเคราะหปจจัยทางเศรษฐกิจที่มีผลตอการกําหนดอัตราแลกเปลี่ยน 
เงินตราตางประเทศของไทยภายใตระบบอัตราแลกเปลี่ยนแบบลอยตัว โดยอาศัยแนวคิด portfolio 
balance approach ซ่ึงทําการศึกษาในสวนของอัตราแลกเปลี่ยนบาทตอเงินตราตางประเทศคูคาที่
สําคัญของไทย ไดแก อัตราแลกเปลี่ยนบาทตอดอลลารสหรัฐฯ อัตราแลกเปลี่ยนบาทตอ 100 เยน
ญี่ปุน  อัตราแลกเปลี่ยนบาทตอปอนดสเตอรลิง อัตราแลกเปลี่ยนบาทตอดอลลารสิงคโปร และ
อัตราแลกเปลี่ยนบาทตอริงกิตมาเลเซีย ซ่ึงขอมูลที่ใชเปนขอมูลอนุกรมเวลารายเดือน ตั้งแตเดือน
กรกฎาคม พ.ศ. 2540 ถึงเดือนธันวาคม  พ.ศ. 2547  รวมระยะเวลาในการศึกษา 90 เดือน 
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