
 บทที่  1 
บทนํา 

 
1.1 ท่ีมาและความสําคัญของปญหา 
 

     ในปจจุบันการคาและการลงทุนระหวางประเทศเปนสิ่งสําคัญที่ทําใหแตละประเทศตอง
หันมาใหความสนใจกับการดําเนินธุรกรรมระหวางประเทศที่นับวันจะมีบทบาทมากขึ้น เนื่องจาก
การเคลื่อนยายเงินทุนระหวางประเทศเปนไปอยางเสรีและรวดเร็ว ซ่ึงหลีกเล่ียงไมพนที่จะตองให
ความสําคัญกับอัตราแลกเปลี่ยนเงินตราตางประเทศ โดยอัตราแลกเปลี่ยนจะทําหนาที่เปนสื่อกลาง
ในการรับหรือชําระเงินตราตางประเทศที่เกิดจากการทําธุรกรรมเหลานั้น และการที่ประเทศไทย
เปนประเทศที่มีระบบเศรษฐกิจแบบเปด ตองทําการคากับประเทศตางๆ อยูเสมอ จากตารางที่ 1.1 
จะเห็นวาสัดสวนของมูลคาการคารวมตอผลิตภัณฑมวลรวมประชาชาติของไทยเพิ่มสูงขึ้นจากป 
พ.ศ. 2535 ที่มีรอยละ 67.12  เปนรอยละ  80.95 ในป พ.ศ. 2540  และเพิ่มสูงขึ้นเรื่อยๆ จนถึงรอยละ 
120.36 ในป พ.ศ. 2547 ดังนั้นการใหความสําคัญกับการกําหนดอัตราแลกเปลี่ยนเงินตรา
ตางประเทศ นอกเหนือจากการวางนโยบายทางเศรษฐกิจของประเทศในดานอื่นๆ จึงเปนสิ่งสําคัญ  
ดังจะเห็นไดจากการที่ประเทศไทยไดมีการปรับเปลี่ยนระบบอัตราแลกเปลี่ยนเปนระยะ เพื่อใหมี
ความเหมาะสมและสอดคลองกับสภาพทางเศรษฐกิจในขณะนั้น นับตั้งแตระบบคาเสมอภาคที่เร่ิม
ใชกันในป พ.ศ. 2506  ถึงป พ.ศ. 2521 หลังจากนั้นชวงป พ.ศ. 2521 ถึง พ.ศ. 2524 ระบบทุนรักษา
ระดับอัตราแลกเปลี่ยนเปนผูกําหนดอัตราแลกเปลี่ยนประจําวันรวมกับธนาคารพาณิชย แตเมื่อป 
พ.ศ. 2524  ถึงป พ.ศ. 2527 ระบบทุนรักษาระดับอัตราแลกเปลี่ยนไดเปนผูกําหนดอัตราแลกเปลี่ยน
ประจําวันแตเพียงผูเดียว เพื่อใหเกิดความเหมาะสมและยืดหยุนมากขึ้น แตทั้งนี้ความพยายามในการ
กระตุนเศรษฐกิจทําใหเศรษฐกิจไทยฟนตัวอยางรวดเร็ว รวมทั้งคาเงินดอลลารสหรัฐฯไดเพิ่มสูงขึ้น 
สงผลใหเกิดปญหาตามมา โดยเฉพาะการขาดดุลทางการคา ดังนั้นทางการจึงตัดสินใจแกปญหาโดย
การประกาศเปลี่ยนแปลงระบบอัตราแลกเปลี่ยนเงินตราตางประเทศมาใชระบบตะกราเงิน (basket 
of currencies) ในป พ.ศ. 2527 ซ่ึงจะผูกคาเงินบาทไวกับเงินสกุลหลักที่มีความสําคัญตอการคา
ระหวางประเทศของไทย แตการที่คาเงินบาทผูกติดกับเงินดอลลารสหรัฐฯมาก ทําใหเงินบาทมีคา
แข็งเกินความเปนจริง สงผลใหคาเงินบาทเมื่อเทียบกับกับเงินสกุลอ่ืนๆ มีคาแข็งตามไปดวย 
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นอกจากนี้การเปลี่ยนมาใชระบบอัตราแลกเปลี่ยนแบบตะกราเงินสงผลใหคาเงินบาทของ
ไทยมีเสถียรภาพอยูชวงระยะเวลาหนึ่ง ทําใหการคาและการลงทุนมีการขยายตัวอยางรวดเร็ว และมี
อัตราการเจริญเติบโตอยูในระดับสูง แตเมือ่ป พ.ศ. 2539 ภาวะเศรษฐกจิของไทยกเ็กดิวิกฤติขึ้น
เนื่องมาจากการชะลอตัวของการสงออกและการไหลเขาของเงินทุนจากตางประเทศ รวมทั้งการเกิด
ภาวะเงินเฟอที่รุนแรงนําไปสูปญหาการขาดสภาพคลองในระบบเศรษฐกิจ ปญหาเสถียรภาพของ
อัตราแลกเปลี่ยนของไทย และการขาดดุลการคาและดุลบัญชีเดินสะพัดที่สูงมากขึ้น แมวาทางการ
จะมีความพยายามในการแกปญหาที่ เกิดขึ้นก็ตาม  ดังนั้นกระทรวงการคลังจึงไดประกาศ
ปรับเปลี่ยนวิธีในการกําหนดอัตราแลกเปลี่ยนจากระบบตะกราเงินมาเปนระบบอัตราแลกเปลี่ยน
แบบลอยตัวภายใตการจัดการ(managed floating exchange rate regime) ในวันที่ 2 กรกฎาคม     
พ.ศ. 2540  

ภายหลังจากการหันมาใชระบบอัตราแลกเปลี่ยนแบบลอยตัว ซ่ึงอัตราแลกเปลี่ยนมีการ
เคล่ือนไหวตามอุปสงคและอุปทานของตลาด อัตราแลกเปลี่ยนไดปรับตัวสูงขึ้นอยางตอเนื่องจาก
ระดับอัตราแลกเปลี่ยนที่ 25.76 บาทตอ 1 ดอลลารสหรัฐฯ ณ วันที่  1 กรกฎาคม พ.ศ. 2540 มาเปน 
30 บาทตอ 1 ดอลลารสหรัฐฯ และ 55 บาทตอ 1 ดอลลารสหรัฐฯ เมื่อชวงปลายเดือนกรกฎาคม 
พ.ศ. 2540 และมกราคม พ.ศ. 2541 ตามลําดับ ซ่ึงการปรับตัวสูงขึ้นมากของอัตราแลกเปลี่ยนครั้งนี้ 
สวนหนึ่งเปนผลมาจากการตรึงอัตราแลกเปลี่ยนใหมีคาสูงกวาความเปนจริงเอาไวนานเกินไป  

นอกจากนี้ ภายใตระบบอัตราแลกเปลี่ยนแบบลอยตัวดุลการคาและดุลบัญชีเดินสะพัดก็
ยังคงมีการขาดดุล จากตารางที่  1.2 แสดงใหเห็นวา ดุลการคาและดุลบัญชีเดินสะพัดมีการขาดดุล
ในป พ.ศ. 2540 ทั้งนี้เปนผลมาจากการที่ดุลการคาและดุลบัญชีรายไดมีการขาดดุลในมูลคาที่สูงกวา
ดุลบริการและดุลเงินโอนและบริจาคที่เกินดุลมาโดยตลอด ตอมาในป พ.ศ. 2541 จะเห็นไดวา
ดุลการคาและดุลบัญชีเดินสะพัดไดเกินดุลและมีมูลคาที่สูงขึ้นแตในเวลาตอมาก็มีแนวโนมที่ลดลง
เร่ือยๆ จนในป พ.ศ. 2547 ดุลการคาและดุลบัญชีเดินสะพัดก็ไดเกินดุลลดลงเหลือเพียง 73,652.8 
ลานบาท และ 274,964 ลานบาท ตามลําดับ 

     แมวาไทยจะหันมาใชระบบอัตราแลกเปลี่ยนแบบลอยตัว แตความผันผวนและความไม
แนนอนของอัตราแลกเปลี่ยนก็สงผลกระทบตอทั้งการคา การลงทุน และการกอหนี้ตางประเทศ
ตามไปดวย โดยเฉพาะดานการคาระหวางประเทศที่ความผันผวนของคาเงินทําใหธุรกิจที่ตองใช
เงินตราเพื่อทํา ธุรกรรมทางเศรษฐกิจไดแก สถาบันการเงิน ผูนําเขา ผูสงออก และนักเก็งกําไร เปน
ตน ตองไดรับผลกระทบจากความไมมีเสถียรภาพของอัตราแลกเปลี่ยน  แมวาภายใตระบบนี้รัฐบาล
สามารถเขาไปแทรกแซงตลาดไดเมื่ออัตราแลกเปลี่ยนของประเทศมีความผันผวน หรือเมื่อนัก
ลงทุนขาดความเชื่อมั่นในคาเงินบาท และตลาดจะเปนผูกําหนดวาอัตราแลกเปลี่ยนที่มีความ
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เหมาะสมควรอยู ณ ระดับใดก็ตาม แตการศึกษาเรื่องปจจัยทางเศรษฐกิจที่มีผลตอการกําหนดอัตรา
แลกเปลี่ยนเงินตราตางประเทศของไทยภายใตระบบอัตราแลกเปลี่ยนแบบลอยตัวก็ยังมีความสําคัญ
และนาสนใจ เมื่อปจจัยทางเศรษฐกิจที่กําหนดอัตราแลกเปลี่ยนเปลี่ยนแปลงจะทําใหสามารถเห็น
การปรับตัวของอัตราแลกเปลี่ยนและทราบวาอัตราแลกเปลี่ยนที่ผานมามีความเหมาะสมหรือไม ซ่ึง
ผลการศึกษาสามารถนําไปใชเปนแนวทางในการพยากรณและปองกันความเสี่ยงอันอาจเกิดขึ้นจาก
ความผันผวนของอัตราแลกเปลี่ยนไดทันทวงที และยังเปนแนวทางใหผูที่มีสวนเกี่ยวของสามารถ
กําหนดนโยบายทางเศรษฐกิจใหมีความสอดคลองและเหมาะสม เพื่อใหเศรษฐกิจของไทยปรับตัว
ในทิศทางที่ดีขึ้นตอไป 
 
ตารางที่ 1.1  ผลิตภัณฑมวลรวมประชาชาติและมูลคาการคาระหวางประเทศของไทย 
 
 

ป พ.ศ. 
ผลิตภัณฑมวล
รวมประชาชาติ 
(พันลานบาท) 

มูลคาการสงออก 
(พันลานบาท) 

มูลคาการนําเขา 
(พันลานบาท) 

มูลคาการคารวม 
(พันลานบาท) 

สัดสวนมูลคา
การคารวมตอ
ผลิตภัณฑมวล
รวมประชาชาติ 

(รอยละ) 
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 : ธนาคารแหงประเทศไทย (2548) 
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ตารางที่ 1.2  ดุลการคา ดุลบัญชีเดินสะพัดและดุลการชําระเงินของประเทศไทย 
 

                หนวย : ลานบาท 
ป พ.ศ. ดุลการคา 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 :  ธนาคารแหงประเทศไทย (2548) 
 
1.2  วัตถุประสงคของการศึกษา 
 

 1)   เพื่อศึกษาถึงปจจัยทางเศรษฐกิจที่มีผลตอการกําหนดอัตราแลกเปลี่ยนเงินตราตางประเทศ       
         ของไทยภายใตระบบอัตราแลกเปลี่ยนแบบลอยตัว  

        2)   เพื่อวิเคราะหถึงการปรับตัวของอัตราแลกเปลี่ยนเงินตราตางประเทศของไทย 
 
1.3  ประโยชนท่ีคาดวาจะไดรับ 
 

 1) สามารถอธิบายถึงผลกระทบจากปจจัยทางเศรษฐกิจตางๆ ในแบบจําลองที่มีตอการ
เปลี่ยนแปลงของอัตราแลกเปลี่ยนเงินตราตางประเทศของไทย และทราบถึงขนาดและ
ทิศทางของความสัมพันธระหวางอัตราแลกเปลี่ยนและตัวแปรทางเศรษฐกิจที่นํามาศึกษา
ได  

         2)   ผลของการศึกษาสามารถอํานวยประโยชนใหแกผูที่เกี่ยวของหลายฝาย โดยเฉพาะผูที่ตอง
ทําธุรกรรมระหวางประเทศที่ปจจุบันมีแนวโนมเพิ่มมากขึ้นเรื่อยๆ เพื่อใชเปนแนวทางใน
การตัดสินใจในการลงทุนและปองกันความเสี่ยงอันเนื่องมาจากความผันผวนของอัตรา
แลกเปลี่ยน นอกจากนี้ยังเปนประโยชนในการกําหนดนโยบายดานการเงินและอัตรา
แลกเปลี่ยนของประเทศใหมีความเหมาะสมและถูกตองตอไป 
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1.4   ขอบเขตของการศึกษา 
 
 การศึกษาครั้งนี้  ทําการวิเคราะหปจจัยทางเศรษฐกิจที่มีผลตอการกําหนดอัตราแลกเปลี่ยน 
เงินตราตางประเทศของไทยภายใตระบบอัตราแลกเปลี่ยนแบบลอยตัว โดยอาศัยแนวคิด portfolio 
balance approach ซ่ึงทําการศึกษาในสวนของอัตราแลกเปลี่ยนบาทตอเงินตราตางประเทศคูคาที่
สําคัญของไทย ไดแก อัตราแลกเปลี่ยนบาทตอดอลลารสหรัฐฯ อัตราแลกเปลี่ยนบาทตอ 100 เยน
ญี่ปุน  อัตราแลกเปลี่ยนบาทตอปอนดสเตอรลิง อัตราแลกเปลี่ยนบาทตอดอลลารสิงคโปร และ
อัตราแลกเปลี่ยนบาทตอริงกิตมาเลเซีย ซ่ึงขอมูลที่ใชเปนขอมูลอนุกรมเวลารายเดือน ตั้งแตเดือน
กรกฎาคม พ.ศ. 2540 ถึงเดือนธันวาคม  พ.ศ. 2547  รวมระยะเวลาในการศึกษา 90 เดือน 
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