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1.1 ทีม่าและความส าคัญของปัญหา 
 เป็นท่ีทราบกนัดีวา่โลกของเราประกอบดว้ยหลายประเทศ ซ่ึงในแต่ละประเทศยอ่มมีความ

แตกต่างกนั อาทิ ลกัษณะภูมิประเทศ ลกัษณะภูมิอากาศ ทรัพยากรธรรมชาติ จ านวนพลเมือง และ
ความกา้วหนา้ทางเทคโนโลย ี เป็นตน้ จากเหตุผลดงักล่าวน้ี ท าใหค้วามสามารถในการผลิตสินคา้
แต่ละประเทศมีไม่เท่ากนั กล่าวคือ ประเทศไทย และมาเลเซีย มีสภาพภูมิประเทศและภูมิอากาศท่ี
เหมาะสมต่อการปลูกยางพารามากกวา่ประเทศญ่ีปุ่น ท าใหต้น้ทุนการผลิตยางพารา รวมไปถึงราคา
ขายต ่ากวา่ หรือประเทศแถบตะวนัออกกลางท่ีมีทรัพยากรน ้ามนัท่ีมากกวา่ประเทศในแถบยโุรป จึง
สามารถผลิตน ้ามนัไดม้ากกวา่ ดว้ยสาเหตุน้ี จึงผลกัดนัให้แต่ละประเทศเห็นประโยชน์จากการเลือก
ผลิตสินคา้บางอยา่ง ท่ีมีตน้ทุนราคาต ่า มีความรู้ความช านาญ และเลือกสั่งซ้ือสินคา้แต่ละประเภทท่ี
ผูบ้ริโภคของประเทศของตนนั้นตอ้งการแต่ไม่สามารถผลิตได ้หรือผลิตไดแ้ต่ในตน้ทุนท่ีสูงเกินไป 
และปัจจยัเหล่าน้ี จึงก่อใหเ้กิดการคา้ระหวา่งประเทศข้ึน และจากการคา้ระหวา่งประเทศท่ีไดส้ร้าง
รายไดใ้หก้บัประเทศเป็นอยา่งมาก อีกทั้งปัจจุบนั เราอยูใ่นของยคุโลกาภิวตัน์ หรือโลกไร้พรมแดน 
(globalization) สามารถรับรู้ข่าวสารไดอ้ยา่งรวดเร็ว ไม่วา่จะอยู ่ ณ จุดในใดบนพื้นโลก การติดต่อ
เช่ือมโยงกนัระหวา่งประเทศ จึงสามารถท่ีกระท าไดง่้ายและรวดเร็วยิง่ข้ึน ส่งผลท าให้ปัจจุบนัมีการ
ติดต่อซ้ือขายระหวา่งประเทศกนัมากข้ึน ดงันั้นหลายๆ ประเทศจึงไดใ้หค้วามส าคญัดา้นการคา้เป็น
อยา่งมาก สังเกตจากนโยบายของแต่ละประเทศท่ีมีการเอ้ืออ านวยต่อการคา้ เช่น นโยบายการตั้งเขต
การคา้เสรี (free trade area) ของกลุ่มอเมริกาเหนือหรือนาฟตา้ (NAFTA : North America Free 
Trade Area) ประเทศไทยก็เช่นเดียวกนั ไม่วา่รัฐบาลยคุใดต่างก็มีนโยบายท่ีส่งเสริมการส่งออก และ
ส่งเสริมใหต่้างชาติเขา้มาลงทุนในประเทศ ซ่ึงการท าการคา้ระหวา่งประเทศนั้น จ าเป็นตอ้งใชเ้งิน
เป็นส่ือกลางในการแลกเปล่ียน เช่นเดียวกบัการคา้ภายในประเทศ ดงันั้นเราจึงตอ้งให้ความส าคญั
กบัอตัราแลกเปล่ียนหรือค่าเงินดว้ย กล่าวคือ ถา้เงินบาทอ่อนค่าหรือมีอตัราแลกเปล่ียนสูงข้ึน จะท า
ใหป้ริมาณการส่งออกมีมากข้ึน เน่ืองจากสินคา้ไทยจะถูกลงในสายตาของต่างชาติ แต่กระนั้นก็
อาจจะส่งผลกระทบต่อสินคา้ท่ีผลิตโดยใชต้น้ทุนน าเขา้จากต่างประเทศ สินคา้บางอยา่งจึงมีราคาท่ี 
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แพงข้ึน ในทางกลบักนัถา้เงินบาทแขง็ค่าหรือมีอตัราแลกเปล่ียนลดลง จะท าใหป้ริมาณการส่งออก
ลดลง เน่ืองจากสินคา้ไทยแพงข้ึนในสายตาของต่างชาติ แต่ก็ท  าใหต้น้ทุนน าเขา้สินคา้มีราคาถูกลง 

ในปี พ.ศ. 2540 เกิดวกิฤติการณ์ทางเศรษฐกิจข้ึน ซ่ึงแทบทุกประเทศไดรั้บผลกระทบจาก
วกิฤติการณ์คร้ังนั้น ท่ีเรียกวา่วกิฤติการณ์ค่าเงิน (currency crisis) ซ่ึงความหมายท่ีใชก้นัแพร่หลาย
คือ สถานการณ์ท่ีประเทศถูกโจมตีค่าเงิน (speculative attack) จากนกัเก็งก าไรค่าเงิน แลว้ตามดว้ย
การลดค่าเงิน (devaluation) โดยรวมถึงสถานการณ์ท่ีการโจมตีไม่ส าเร็จดว้ย แต่ท าให้ประเทศนั้นมี
ตน้ทุนสูงข้ึนจากการปกป้องอตัราแลกเปล่ียน เช่น อตัราดอกเบ้ียเพิ่มสูงข้ึน หรือ การสูญเสียเงินทุน
ส ารองระหวา่งประเทศจ านวนมาก ส าหรับวกิฤติการณ์ท่ีเกิดข้ึนในคร้ังนั้น ส่งผลใหห้ลายประเทศ
ไดเ้ปล่ียนแปลงระบบอตัราแลกเปล่ียนของตน ประเทศไทยก็เช่นเดียวกนั ไดป้ระสบกบัปัญหาการ
ขาดดุลบญัชีเดินสะพดั และหน้ีต่างประเทศท่ีปรับตวัสูงข้ึน ท าใหน้กัลงทุนต่างชาติเร่ิมไม่มัน่ใจใน
เสถียรภาพของอตัราแลกเปล่ียน จึงไดเ้กิดการเก็งก าไรค่าเงินบาท ส่งผลท าใหมี้การเปล่ียนแปลงใน
ระบบอตัราแลกเปล่ียน จากระบบตะกร้าเงิน (basket of currency) มาเป็นแบบลอยตวัภายใตก้าร
จดัการ (managed float) เม่ือวนัท่ี 2 กรกฎาคม 2540 เป็นตน้มา ในการเปล่ียนแปลงดงักล่าวมี
ผลกระทบต่อตวัแปรทางเศรษฐกิจมหภาค เช่น ดุลบญัชีเดินสะพดั ดุลบญัชีเงินทุน ดุลการช าระเงิน 
และผลิตภณัฑม์วลรวมในประเทศ   

 

 

 
รูปที ่1.1 อตัราแลกเปล่ียน บาท: ดอลลาร์สหรัฐ ในช่วงปี พ.ศ. 2537-2550 
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จากการท่ีประเทศไทย ไดมี้การเปล่ียนแปลงระบบอตัราแลกเปล่ียน จะเห็นวา่ช่วงภายหลงัการ
เปล่ียนแปลงระบบอตัราแลกเปล่ียนมาเป็นแบบลอยตวัภายใตก้ารจดัการนั้น ส่งผลท าใหค้่าเงินบาท
เม่ือเทียบกบัเงินสกุลต่างๆ มีการอ่อนค่าอยา่งรุนแรง ดงัรูป 1.1 1.2 1.3 และ 1.4 ตวัอยา่งเช่นในรูป 
1.1 ในปี 2539 ค่าเงินบาทอยูท่ี่ 25.3439 บาทต่อดอลลาร์สหรัฐ มาเป็น 43.3709 บาทต่อดอลลาร์
สหรัฐ ในปี 2541 และมีการอ่อนตวัมากสุดในเดือน มกราคม 2541 อยูท่ี่ประมาณ 53.8147 บาทต่อ
ดอลลาร์สหรัฐ ค่าเงินบาทไดอ่้อนตวัลงอยา่งมาก เม่ือเทียบกบัช่วงก่อนใชร้ะบบอตัราแลกเปล่ียน
แบบลอยตวั ผลจากการท่ีเงินบาทมีค่าลดลง ท าใหสิ้นคา้น าเขา้ในรูปเงินบาทมีราคาสูงข้ึน และการ
ช าระหน้ีของบริษทัต่างๆ ท่ีไดท้  าการกูย้มืจากต่างประเทศมีค่ามากข้ึน จนท าใหไ้ม่สามารถช าระหน้ี
คืนได ้ ส่งผลกระทบต่อความเช่ือมัน่ของนกัลงทุนและเจา้หน้ีต่างประเทศลดลง เป็นผลท าใหธุ้รกิจ
ลม้ละลายน าไปสู่ภาวะฟองสบู่แตกในท่ีสุด การเจริญเติบโตของเศรษฐกิจหยดุชะงกั  
 และในระบบเศรษฐกิจของประเทศพฒันาแลว้ หรือประเทศก าลงัพฒันาซ่ึงรวมถึงประเทศไทย 
การเจริญเติบโตทางเศรษฐกิจ ถือวา่เป็นเป้าหมายหลกัท่ีแต่ละประเทศใหค้วามส าคญั แต่การพฒันา
เศรษฐกิจของประเทศนั้น จ าเป็นตอ้งอาศยัเงินทุนเป็นหลกั ส าหรับประเทศท่ีก าลงัพฒันานั้น รายได้
ประชาชาติอยูใ่นระดบัท่ีค่อนขา้งต ่า จึงเป็นผลท าใหก้ารออมระดบัประเทศอยูใ่นระดบัท่ีต ่าดว้ย ซ่ึง
ไม่เพียงพอต่อภาคธุรกิจและภาครัฐ ดงันั้นเพื่อท่ีจะเป็นการสนบัสนุนการเจริญเติบโตของเศรษฐกิจ 
จึงจ าเป็นตอ้งพึ่งพาเงินทุนไหลเขา้จากต่างประเทศ ซ่ึงเงินทุนไหลเขา้จากต่างประเทศน้ีจะมีบทบาท
ส าคญัในการพฒันาเศรษฐกิจของประเทศ เพราะเม่ือประเทศมีเงินทุน ท าใหมี้ปริมาณเงินน้ีเพียงพอ
ต่อการลงทุน เม่ือมีการลงทุน ผลผลิตก็เพิ่มข้ึน ลดปัญหาการวา่งงาน ดงันั้นหลายๆ ประเทศจึงได้
ใหค้วามส าคญัเร่ืองเงินทุน ประเทศไทยก็เดียวเช่นกนั เป็นประเทศก าลงัพฒันา มีปริมาณเงินออม
ในประเทศค่อนขา้งต ่า ยงัขาดแคลนปริมาณเงินท่ีน าไปลงทุนในกิจกรรมต่างๆ จึงจ าเป็นตอ้งอาศยั
เงินทุนไหลเขา้จากต่างประเทศ ซ่ึงรัฐบาลจะมีวธีิการชกัจูง และดึงดูดนกัลงทุนชาวต่างชาติใหเ้ขา้
มาลงทุนในประเทศ โดยมีนโยบายท่ีเอ้ืออ านวยใหแ้ก่นกัลงทุนต่างชาติน าเงินมาลงทุนดา้นน้ี เช่น 
ใหสิ้ทธิประโยชน์ทางดา้นภาษี เป็นตน้ ทั้งน้ีก็เพื่อเป็นการกระตุน้เศรษฐกิจ ป้องกนัปัญหาการขาด
ดุลบญัชีเดินสะพดั กระตุน้การจา้งงาน และสร้างรายไดท่ี้แทจ้ริงใหก้บัประชาชน  
 ประเภทของเงินทุนจากต่างประเทศท่ีเขา้สู่ประเทศไทยท่ีผา่นมาสามารถแบ่งออกไดเ้ป็นสาม 
ประเภท คือ  

1. เงินลงทุนโดยตรงจากต่างประเทศ (feign direct investment)  เป็นเงินลงทุนท่ีมาจากภาค
ต่างประเทศท่ีน ามาลงทุนในกิจการท่ีด าเนินงานอยู ่ และชาวต่างประเทศมีส่วนร่วมในการควบคุม
กิจการ หรืออาจจะเป็นการลงทุนจากบริษทัขา้มชาติ ท่ีไดเ้ขา้มาตั้งสาขาในประเทศ เป็นการลงทุน
เพื่อท่ีท าการผลิตสินคา้หรือการบริการ เช่น บริษทัโตโยตา้สร้างโรงงานผลิตรถยนตใ์นประเทศไทย 
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หรือ การขยายธุรกิจของบริษทัขา้มชาติ การลงทุนในประเภทน้ี จึงเป็นการลงทุนในภาคการผลิต
หรือภาคท่ีแทจ้ริง (real sector) เป็นการลงทุนแบบระยะยาว และเป็นส่ิงพึงปรารถนาของทุก
ประเทศ  แรงจูงใจของเงินทุนไหลเขา้ประเภทน้ี ไดแ้ก่ การท่ีประเทศมีราคาของปัจจยัการผลิตต ่า 
เช่น ราคาของท่ีดิน แรงงาน เป็นตน้  

2. เงินลงทุนในตลาดหลกัทรัพย ์ (portfolio investment) เป็นเงินลงทุนท่ีเขา้มาในรูปของการ
ซ้ือขายตราสารทุน ตราสารหน้ี ทั้งในรูปพนัธบตัร ตัว๋เงิน เคร่ืองมือทางการเงิน และตราสาร
อนุพนัธ์ทางการเงิน โดยท่ีเจา้ของเงินทุนไม่มีส่วนการบริหารหรือควบคุมกิจการ และไดรั้บ
ผลตอบแทนในของรูปเงินปันผล เป็นการลงทุนท่ีเกิดจากนกัลงทุนต่างประเทศ ทั้งท่ีเป็นบุคคล
ธรรมดา หรือสถาบนัท าการจดัสรรเงินทุน เพื่อแสวงหาผลตอบแทนสูงสุด โดยการโยกยา้ยเงินทุน
ไปลงทุนในตลาดเงิน หรือตลาดทุนทัว่โลก เช่น การท่ีน าเงินมาซ้ือหุ้น หรือน ามาฝากธนาคาร เป็น
ตน้ มกัเป็นการลงทุนระยะสั้น และส่งผลกระทบต่อเสถียรภาพของอตัราแลกเปล่ียน   ส าหรับ
แรงจูงใจท่ีท าใหมี้เงินทุนไหลเขา้ในประเภทน้ีมีมาก คือการท่ีอตัราดอกเบ้ียภายในประเทศ อยู่
ระดบัสูง ผลตอบแทนของการลงทุนในตลาดหลกัทรัพยสู์ง รวมทั้งการท่ีอตัราแลกเปล่ียนนั้นมี
เสถียรภาพ  

3. เงินลงทุนอ่ืนๆ ซ่ึงส่วนใหญ่เป็นเงินกูย้มืจากต่างประเทศ (loan) ประกอบดว้ย เงินกูย้มืจาก
เอกชน และเงินกูย้มืจากรัฐบาล  

 ส าหรับเงินลงทุนโดยตรงจากต่างประเทศ ไดเ้ขา้มามีบทบาทส าคญัในการพฒันาประเทศอยา่ง
มาก เน่ืองจากเงินทุนประเภทน้ีเป็นเงินทุนระยะยาว ไดช่้วยผอ่นคลายการขาดแคลนเงินทุนในการ
พฒันาประเทศ ท าให้ระบบเศรษฐกิจมีการขยายตวัอยา่งต่อเน่ือง ส่งผลท าใหมี้การผลิตและการจา้ง
งาน รวมทั้งเป็นการเพิ่มรายไดต่้อหวัของประชากรใหสู้งข้ึน  อีกทั้งเงินลงทุนประเภทน้ี ยงัมาพร้อม
กบัเทคโนโลย ี และการถ่ายทอดความรู้จากต่างประเทศ อนัเป็นการท่ีช่วยเพิ่มประสิทธิภาพในการ
ผลิตของประเทศ ท าใหเ้กิดการพฒันาอุตสาหกรรม เพิ่มศกัยภาพการแข่งขนั และการขยายการคา้
ระหวา่งประเทศ น าไปสู่การพฒันาเศรษฐกิจอยา่งมีเสถียรภาพในระยะยาว 
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 (หน่วย : ลา้นบาท) 

ท่ีมา : ธนาคารแห่งประเทศไทย 
รูปที ่1.2 ปริมาณการลงทุนโดยตรงจากต่างประเทศท่ีมาลงทุนในประเทศไทย  
 

           
             (หน่วย : ลา้นบาท) 

 
ท่ีมา : ธนาคารแห่งประเทศไทย 
รูปที ่1.3 ปริมาณเงินลงทุนในหลกัทรัพยท่ี์มาลงทุนในประเทศไทย 
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จากรูปท่ี 1.2 จะเห็นไดว้า่หลงัการเปล่ียนระบบอตัราแลกเปล่ียนมาเป็นแบบลอยตวั เม่ือในปี 
พ.ศ. 2540 มีปริมาณเงินลงทุนโดยตรงจากต่างประเทศสูงข้ึนเม่ือเทียบกบัช่วงก่อนการเปล่ียนแปลง 
เน่ืองจากค่าเงินบาทอ่อนตวัลงจากการลอยตวั ไดส่้งผลให้ตน้ทุนของการเขา้มาลงทุน และการผลิต
ปรับตวัลดลงเม่ือเปล่ียนเป็นเงินบาท สินคา้ส่งออกไทยถูกลงในสายตาชาวต่างชาติ สามารถส่งออก
ไดป้ริมาณมากข้ึนสร้างก าไรใหก้บัผูผ้ลิต ในทางกลบักนั หลงัเกิดวกิฤติการณ์เศรษฐกิจในปี 2540 
เงินทุนเคล่ือนยา้ยของการลงทุนในตลาดหลกัทรัพยมี์ความผนัผวนค่อนขา้งมาก ไดก้ระทบต่อความ
เช่ือมัน่ของนกัลงทุน ส่งผลใหเ้กิดการเคล่ือนยา้ยเงินทุนออกนอกประเทศ ดงัรูป 1.3  
 จากท่ีประเทศไทย เป็นประเทศท่ีมีการเปิดการคา้อยา่งเสรี และมีนโยบายส่งเสริมการลงทุน
โดยตรงจากต่างประเทศท าใหมี้เงินทุนไหลเขา้มาในประเทศแต่ละปีจ านวนมาก ซ่ึงการไหลเขา้ของ
เงินทุนพวกน้ีส่งผลกระทบต่อเศรษฐกิจไทย ทั้งดา้นบวกและดา้นลบ กล่าวคือ กรณีท่ีเป็นเงินลงทุน
ต่างประเทศท่ีเขา้มาลงทุนทางตรง ซ่ึงเป็นเงินทุนในระยะยาวอาจเขา้มาลงทุนท าธุรกิจ สร้างโรงงาน
การผลิต เป็นตน้ ซ่ึงจะเป็นประโยชน์ต่อการพฒันาเศรษฐกิจของประเทศอยา่งมาก เพราะเงินทุน
ต่างประเทศท่ีเขา้มาลงทุนในทางตรง จะก่อใหเ้กิดการพฒันาทั้งดา้นเทคโนโลย ีทกัษะความช านาญ
ของบุคคลากรในประเทศ และก่อใหเ้กิดกิจกรรมทางเศรษฐกิจ เช่น การลงทุน การผลิต การจา้งงาน  
เป็นตน้ แต่ในกรณีท่ีเป็นเงินลงทุนต่างประเทศระยะสั้นหรือ hot money ท่ีเขา้มาลงทุนในตลาดตรา
สารทุน ตราสารหน้ี และอสังหาริมทรัพย ์ เพื่อเก็งก าไรจากราคาท่ีเพิ่มข้ึนในระยะสั้น อาจจะน ามา
ซ่ึงความผนัผวนไร้เสถียรภาพของระบบการเงินในประเทศ เพราะเม่ือเงินทุนนั้นสามารถไหลเขา้สู่
ประเทศไดม้ากและรวดเร็วเท่าไหร่ ก็ยอ่มสามารถไหลออกไดม้ากและรวดเร็วไดเ้ดียวเช่นกนั โดย
ในช่วงแรกจะท าใหห้ลกัทรัพย ์ ไดแ้ก่ หุน้ ตราสารหน้ี หรืออสังหาริมทรัพย ์ มีราคาสูงข้ึน แต่เม่ือ
เงินทุนจ านวนนั้นไหลออกจากประเทศในจ านวนมาก ก็จะส่งผลใหห้ลกัทรัพยด์งักล่าวมีราคาลดลง 
หรือท่ีเรียกนัวา่ ฟองสบู่แตก ซ่ึงไดส่้งผลกระทบต่อเสถียรภาพทางเศรษฐกิจ และการเงินในท่ีสุด 
ส าหรับขอ้เสียอีกอยา่ง ก็คือการไหลเขา้ของเงินทุนท่ีมากเกินไป จะส่งผลใหเ้งินบาทแขง็ค่า และ
เกิดผลกระทบต่อการส่งออกท่ีอาจจะมีปริมาณลดลง ก่อใหเ้กิดปัญหาวา่งงาน อุตสาหกรรมท่ีพึ่งพา
วตัถุดิบท่ีน าเขา้จากต่างประเทศมีราคาสูง ส่งผลท าใหสิ้นคา้บางชนิดมีราคาแพงข้ึน เป็นตน้ 
 ดงันั้น ความผนัผวนของอตัราแลกเปล่ียนน้ี อาจจะเพิ่มความเส่ียงต่อการเคล่ือนยา้ยเงินทุน ซ่ึง
ถา้อตัราแลกเปล่ียนมีความผนัผวนมาก น่าจะส่งผลกระทบต่อการเคล่ือนยา้ยเงินทุนมาก อยา่งไรก็
ตามถา้การเคล่ือนยา้ยเงินทุนมีความผนัผวน ก็อาจจะส่งผลกระทบต่ออตัราแลกเปล่ียนน้ีดว้ยเช่นกนั 
จากเหตุผลดงักล่าว จึงมีความสนใจท าการศึกษาถึงผลกระทบความผนัผวนอตัราแลกเปล่ียนเงินตรา
ระหวา่งประเทศมีผลต่อความผนัผวนการเคล่ือนยา้ยเงินทุนระหวา่งประเทศหรือไม่ อยา่งไร และยงั
ศึกษาความเป็นเหตุเป็นผล และทิศทางของตวัแปรทั้งสอง เพื่อสามารถก าหนดแนวทางการบริหาร
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จดัการเงินทุนต่างประเทศไดอ้ยา่งมีประสิทธิภาพ และยงัเป็นประโยชน์ต่อระบบเศรษฐกิจ อีกทั้งยงั
เป็นประโยชน์แก่ผูท่ี้ท  าธุรกรรมเก่ียวกบัอตัราแลกเปล่ียนและการลงทุนจากต่างประเทศอีกดว้ย 
โดยการศึกษาจะใชว้ธีิการทางเศรษฐมิติมาช่วยในการวิเคราะห์ 

1.2 วตัถุประสงค์ของการศึกษา         
 เพื่อศึกษาผลกระทบความผนัผวนของอัตราแลกเปล่ียนท่ีมีต่อความผนัผวนของเงินทุน

เคล่ือนยา้ยระหวา่งประเทศของไทย  
 

1.3 ประโยชน์ทีค่าดว่าจะได้รับจากการศึกษา       
ท าให้ทราบถึง ผลของอตัราแลกเปล่ียนท่ีมีต่อการเคล่ือนยา้ยเงินทุนระหวา่งประเทศของไทย 

โดยท่ีน าผลท่ีไดจ้ากการศึกษา สามารถน ามาใช้เป็นเคร่ืองมือในการส่งเสริมการลงทุน และการ
คลาดการณ์การเคล่ือนยา้ยเงินทุนเคล่ือนยา้ยระหวา่งประเทศ 

1.4  ขอบเขตของการศึกษา 
การศึกษาคร้ังน้ีจะใชข้อ้มูลทุติยภูมิรายเดือนตั้งแต่ มกราคม 2541 ถึง ธนัวาคม 2553 ระยะเวลา

ทั้งหมด 13 ปี มีตวัแปรทั้งหมด 2 ตวัแปร คือ อตัราแลกเปล่ียน และเงินทุนเคล่ือนยา้ยระหวา่ง
ประเทศของไทย โดยอตัราแลกเปล่ียนท่ีน ามาศึกษามีจ านวนทั้งหมด 4 อตัรา ซ่ึงเลือกจากประเทศท่ี
มีการลงทุนในประเทศไทยมากสุด 4 อนัดบัแรก ไดแ้ก่ สหรัฐอเมริกา ญ่ีปุ่น สิงคโปร์ และสหภาพ
ยโุรป 

1.5  นิยามศัพท์ 
การเคลือ่นย้ายเงินทุน (Capital Movements) หมายถึง การกระท าทางธุรกรรมท่ีก่อใหเ้กิดการ

เปล่ียนแปลงในสินทรัพย ์ และหน้ีสินทางการเงินระหวา่งประเทศ ซ่ึงจะครอบคลุมถึงการลงทุน
โดยตรง (direct investment) การลงทุนในหลกัทรัพย ์ (portfolio investment) และการลงทุนอ่ืนๆ 
(other investment) 
 อตัราแลกเปลี่ยน (Exchange Rate) หมายถึง จ านวนของเงินตราสกุลหน่ึงท่ีจะตอ้งถูกจ่ายไป
หรือเสียไปเพื่อแลกกบั 1 หน่วยของเงินตราอีกสกุลหน่ึง หรือราคาของเงินตราต่างประเทศ ท่ีคิดใน
หน่วยของเงินตราอีกประเทศหน่ึง เช่น เงิน 1 ดอลลาร์สหรัฐ เท่ากบั 30 บาท 

ระบบอตัราแลกเปลี่ยนแบบตะกร้าเงิน (Basket of Currency) คือ ระบบอตัราแลกเปล่ียนท่ี
เงินตราของประเทศอิงกบัเงินตราของประเทศคู่คา้ เช่น ดอลลาร์สหรัฐฯ ปอนด ์ ยโูร เยน ฟรังสวสิ 
ฯลฯ แบ่งออกเป็น 2 ประเภท คือ ระบบตะกร้าท่ีอิงเงินหลายๆสกลุ และ ระบบตะกร้าท่ีอิงเงินสกุล
เดียว เช่น สมยัก่อน ประเทศไทยเลือกอตัราแลกเปล่ียนเงินบาทอิงกบัเงินสกุลดอลลาร์สหรัฐ 
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อตัราแลกเปลี่ยนลอยตัวแบบมีการจัดการ (Managed Float) หมายถึง อตัราแลกเปล่ียนท่ีมี
กลไกการปรับตวัตามการเปล่ียนแปลงของอุปสงคแ์ละอุปทานเงินตราระหวา่งประเทศ เช่นเดียวกบั
ระบบอตัราแลกเปล่ียนลอยตวัแบบเสรี ในการก ากบัดูแลอตัราแลกเปล่ียนนั้น ใหมี้เสถียรภาพและมี
ความเหมาะสมกบัสภาวะเศรษฐกิจ เป็นระบบอตัราแลกเปล่ียนท่ีประเทศไทยใชใ้นปัจจุบนั 

วกิฤตการณ์ Sub-Prime หมายถึง สินเช่ือท่ีปล่อยใหแ้ก่ลูกหน้ีคุณภาพต ่า ท่ีไม่สามารถกูย้มื
ผา่นตลาดสินเช่ือปกติได ้เพราะมีประวติัการกูย้มืไม่ดีพอ เป็นสินเช่ือท่ีมีความเส่ียงสูง เพราะโอกาส
ท่ีลูกหน้ีจะไม่สามารถช าระหน้ีคืนนั้นมีสูง ดงันั้นอตัราดอกเบ้ียท่ีใหกู้ย้มืจะสูงกวา่ปกติ sub-prime 
lending ในสหรัฐ เติบโตอยา่งรวดเร็วในระยะเวลา 5 ปีท่ีผา่นมา ปัจจุบนัลุกคา้ sub-prime คิดเป็น
ประมาณร้อยละ 25 ของประชากรสหรัฐ โดยเร่ิมตน้วกิฤตเม่ือเดือนสิงหาคม 2550 

ความผนัผวน (Volatility) คือ ความไม่แน่นอนของการเคล่ือนไหวในอตัราแลกเปล่ียนและ
ดชันีราคาตลาดหลกัทรัพย ์ไม่วา่ข้ึนหรือลง 

 
 


