
 
 

บทที่ 1 
บทนํา 

 
1.1  ท่ีมาและความสําคัญของปญหา 
   
  การที่ประเทศกําลังพัฒนาบางประเทศไดมีการสะสมทุนสํารองระหวางประเทศไวเปนจํานวน
มากทําใหทุนสํารองระหวางประเทศเพิ่มขึ้นอยางรวดเร็ว    อีกทั้งปริมาณธุรกรรมทางการเงินที่
เพิ่มขึ้นมากมีสวนทําใหประเทศเหลานี้ซ่ึงมักใชระบบอัตราแลกเปลี่ยนคงที่ตองสะสมทุนสํารองใน
ปริมาณที่มากขึ้น   อยางนอยก็เพื่อเก็บเผื่อไวสําหรับการรักษาอัตราแลกเปลี่ยนใหมีเสถียรภาพ 
ภายหลังวิกฤตการณทางการเงินในเอเชีย  ซ่ึงสภาพการณยิ่งเดนชัดตั้งแตกอนที่คาเงินสหรัฐฯ จะ
ออนตัวลงเมื่อประเทศในเอเชียตะวันออกสะสมทุนสํารองฯ มากถึงรอยละ 40 ของทุนสํารองฯ
ทั้งหมดของโลก  
 เงินสํารองระหวางประเทศเปนตัวแปรที่สําคัญตอระบบเศรษฐกิจ เพราะเงินสํารองระหวาง
ประเทศใชเปนสื่อในการชําระเงินในการติดตอซ้ือขาย หรือเพื่อใชในการกูยืม การชวยเหลือและ
การลงทุน  เงินสํารองระหวางประเทศของประเทศหนึ่งจะมีมากนอยเพียงใดขึ้นอยูกับฐานะทาง
เศรษฐกิจและดุลการชําระเงินของประเทศนั้นๆ    เงินสํารองระหวางประเทศควรมีจํานวนที่
เพียงพอเพื่อที่จะใชรักษาอัตราแลกเปลี่ยนใหอยูในระดับที่มีเสถียรภาพ หากมีมากเกินไปจะทําให
อัตราแลกเปลี่ยนขาดเสถียรภาพสงผลตอดุลการคา ดุลการชําระเงิน และระบบเศรษฐกิจโดยรวม 
แตหากมีจํานวนนอยเกินไปจะทําใหเกิดปญหาความไมเชื่อถือในสกุลเงินได 
 การที่ประเทศใดจะลดคาเงินของตนเองนั้น มีเครื่องบงชี้อยู 3 ประการที่จะตองนํามาพิจารณา
ประกอบกัน คือ เงินสํารองระหวางประเทศ ดุลบัญชีเดินสะพัด และฐานะการคลังของประเทศ     
ซ่ึงสองปจจัยแรกมีความเกี่ยวของกันโดยความสัมพันธระหวางทุนสํารองระหวางประเทศและ          
ดุลบัญชีเดินสะพัดมีนัยสําคัญ  คือ  หากบัญชีเดินสะพัดขาดดุลหรือติดลบเปนจํานวนมาก  
หมายความวามีเงินไหลออกนอกประเทศมากกวาไหลเขา ซ่ึงนั่นคือมีผลตอเงินสํารองระหวาง
ประเทศ คือ ตราบใดที่เงินสํารองระหวางประเทศยังมีจํานวนมาก หมายความวา เงินที่ไหลเขา      
ยังไมมีการเรียกคืน   ซ่ึงหากมกีารเรียกกลับคืนจะสงผลใหเงินสํารองระหวางประเทศลดลงได 
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 ประเทศในเอเชียตะวันออกมีการสะสมทุนสํารองเพิ่มเปนจํานวนมากมาย   และในกรณี
ประเทศไทย ณ ส้ินป 2550  มีเงินสํารองของประเทศไทยเพิ่มขึ้นมีมูลคา 87,455.12 ลานดอลลาร
สรอ .  ซ่ึงประกอบไปดวยการเพิ่มขึ้นทั้ งในสวนที่ เปนเงินตราตางประเทศและทองคํ า                 
รายละเอียดดังตารางที่ 1.1 
 นายร็อบ ซับบาราแมน นักเศรษฐศาสตรอาวุโสประจําภูมิภาคเอเชียของเลหแมน บราเธอรสซึ่ง
เปนบริษัทที่ปรึกษาดานการลงทุนระดับโลก กลาววา “ประเทศกําลังพัฒนาทั่วโลกกําลังสะสม
ปริมาณเงินทุนสํารองเงินตราตางประเทศอยางแข็งขัน โดยเอเชียมีสัดสวนของปริมาณเงินทุน
สํารอง เงินตราตางประเทศเพิ่มขึ้นมากกวา 2 ใน 3 ของปริมาณเงินทุนสํารองที่เพิ่มขึ้นทั้งหมดของ
ประเทศกําลังพัฒนาทั่วโลก ซ่ึงเปนความพยายามของธนาคารกลางในการสรางเกราะกําบังขนาด
ใหญ เพื่อปองกันการเกิดเหตุวิกฤตที่ไมอาจคาดการณได”    และนักวิชาการตางประเทศจํานวน
หนึ่งยังคาดคะเนวา อาจจะเปนเพราะประเทศเหลานี้ตองการทุนสํารองสําหรับยามฉุกเฉิน 
(precautionary) เชน ในยามที่มีปญหาวิกฤตการณคาเงิน     
 ในสภาวการณที่การบริหารเงินทุนสํารองระหวางประเทศของไทยภายใตระบบอัตรา
แลกเปลี่ยนลอยตัว (Floating Exchange Rate) ตามทฤษฎีแลวอาจไมมีความจําเปนตองสะสมเงิน
สํารองระหวางประเทศไวในจํานวนมากเพราะธนาคารแหงประเทศไทย (ธปท.) ไมตองปกปอง
หรือรักษาระดับอัตราแลกเปลี่ยนไวระดับใดระดับหนึ่งแบบระบบอัตราแลกเปลี่ยนคงที่ (Fixed 
Exchange Rate)    แตเนื่องจากธนาคารแหงประเทศไทยมีความจําเปนที่ตองรักษาเสถียรภาพ    
อัตราแลกเปลี่ยนไมใหผันผวนหรือปรับตัวไปในทิศทางใดทิศทางหนึ่งเร็วเกินไป    จึงจําเปนตองมี
เงินสํารองระหวางประเทศไวซ้ือขายเพื่อดูแลรักษาอัตราแลกเปลี่ยนใหมีเสถียรภาพ ไมกระทบตอ
การคาและการลงทุน 
   ดังนั้นการศึกษาในครั้งนี้จึงมีความสนใจวาอัตราแลกเปลี่ยนจะมีความสัมพันธกับเงินสํารอง
ระหวางประเทศของประเทศไทยหรือไมอยางไร และยังศึกษาถึงความเปนเหตุเปนผลระหวาง      
ตัวแปรทั้งสองวาตัวแปรใดเปนตัวแปรเหตุและตัวแปรใดเปนตัวแปรผล เพื่อประโยชนกอใหเกิด
ความรูทางวิชาการสําหรับภาครัฐและเอกชน โดยการศึกษาจะใชวิธีการทางเศรษฐมิติมาชวยใน  
การวิเคราะห 
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เงินสํารองระหวางประเทศ อัตราแลกเปลี่ยน

   ตารางที่ 1.1 เงินสํารองระหวางประเทศของประเทศไทย    (ลานดอลลาร สรอ.) 

 2003 2004 2005 2006 2007 

 1. ทองคํา 1,070.80 1,166.84 1,374.21 1,693.31 2,233.88 

 2. สิทธิพิเศษถอนเงิน 0.30 1.86 1.71 0.88 0.19 

 3. สินทรัพยสงสมทบกองทุน
การเงินระหวางประเทศ 

111.50 165.46 188.01 143.46 110.92 

 4. สินทรัพยตางประเทศ 40,965.10 48,497.50 50,501.95 65,147.13 85,110.13 

 5. รวม 42,147.70 49,831.66 52,065.88 66,984.78 87,455.12 

 6. รวม (ลานบาท) 1,668,669.60 1,946,474.53 2,136,262.86 2,414,466.48 2,948,811.89 

   ที่มา : ธนาคารแหงประเทศไทย (2551) 
 
   รูปท่ี1.1 เงินสํารองระหวางประเทศและอัตราแลกเปลี่ยนเงินบาทตอเงินดอลลารสหรัฐฯ รายป 
                ของประเทศไทย 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
    ที่มา : ธนาคารแหงประเทศไทย (2551) 
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เงินสํารองระหวางประเทศ อัตราแลกเปลี่ยนที่แทจริง

   รูปท่ี1.2  เงินสํารองระหวางประเทศและอัตราแลกเปลี่ยนที่แทจริงเงนิบาทตอเงินดอลลารสหรัฐฯ 
                 รายปของประเทศไทย 
              
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
    ที่มา : ธนาคารแหงประเทศไทย (2551) 
 
1.2  วัตถุประสงคของการศึกษา 
 เพื่อศึกษาความสัมพันธระหวางระหวางอัตราแลกเปลี่ยนกับเงินสํารองระหวางประเทศของ
ประเทศไทยทั้งในระยะสั้นและระยะยาว 
 
1.3  ประโยชนท่ีคาดวาจะไดรับ 

1.  ทราบถึงความสัมพันธระหวางอัตราแลกเปลี่ยนกับเงินสํารองระหวางประเทศของ      
ประเทศไทย 
 2.  เพื่อเปนแนวทางในการกําหนดนโยบายใหสอดคลองและมีความเหมาะสมกันทั้ง            
อัตราแลกเปลี่ยนและเงินสํารองระหวางประเทศ  
 3.  เพื่อเปนประโยชนแกนักวิจัยและผูที่เกี่ยวของในการศึกษาครั้งตอไป  
 
1.4  ขอบเขตการศึกษา 
 ในการศึกษาการวิเคราะหความสัมพันธระหวางอัตราแลกเปลี่ยนกับเงินสํารองระหวางประเทศ
ของประเทศไทยนั้น  จะทําการศึกษาความสัมพันธของอัตราแลกเปลี่ยนในรูปตัวเงินและ                 
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อัตราแลกเปลี่ยนที่แทจริงกับเงินสํารองระหวางประเของประเทศไทย   โดยใชขอมูลทุติยภูมิ       
รายเดือนตั้งแตเดือนมกราคม 2544 ถึง เดือนธันวาคม 2550       รวมระยะเวลาในการศึกษา 84 เดือน 
   
1.5  นิยามศัพท 
 เงินสํารองระหวางประเทศ (International Reserves, Reserves Assets) หมายถึง สินทรัพย
ตางประเทศที่ถือครองหรือควบคุมโดยธนาคารกลางและสามารถนํา มาใชประโยชนทันทีที่จําเปน 
เชน การชดเชยการขาดดุลการชําระเงินหรือใชเปนเครื่องมือหนึ่งในการดําเนินนโยบาย             
อัตราแลกเปลี่ยน เงินสํารองระหวางประเทศ ประกอบดวย ทองคํา สิทธิพิเศษถอนเงิน (Special 
Drawing Rights : SDR) สินทรัพยสงสมทบกองทุนการเงินระหวางประเทศ และสินทรัพยในรูป
เงินตราตางประเทศ 
 อัตราแลกเปลี่ยนในรูปตัวเงิน (Nominal Exchange Rate) หมายถึง อัตราแลกเปลี่ยนที่แสดง
มูลคาของเงินตราประเทศหนึ่งตอหนึ่งหนวยเงินตราตางประเทศ ตัวอยางเชน อัตราแลกเปลี่ยนใน
รูปตัวเงินมีคาเทากับ 33 บาทตอ 1 ดอลลารสหรัฐฯ 
 อัตราแลกเปลี่ยนท่ีแทจริง (Real Exchange Rate) หมายถึง การปรับระดับของอัตรา
แลกเปลี่ยนในรูปตวัเงินดวยระดับราคาโดยเปรียบเทียบของทั้งสองประเทศ  เพื่อแสดงใหเห็นถึงคา
ของเงินที่แทจริง  ซ่ึงทฤษฎีที่นิยมใชในการวิเคราะหคาเงินก็คือ ทฤษฎีคาเสมอภาคของอํานาจซื้อ
ระหวางประเทศ (Purchasing Power Parity)  หรืออัตราแลกเปลี่ยนที่แทจริง คือ  อัตราแลกเปลี่ยนที่
เปนตัวเงิน x (ดัชนีราคาตางประเทศ/ดัชนีราคาภายในประเทศ) 
 
 
 
 
 
 
 
 


