
 
 

บทที่ 1 
บทนํา 

 
1.1  ท่ีมาและความสําคัญของปญหา 
   
  การที่ประเทศกําลังพัฒนาบางประเทศไดมีการสะสมทุนสํารองระหวางประเทศไวเปนจํานวน
มากทําใหทุนสํารองระหวางประเทศเพิ่มขึ้นอยางรวดเร็ว    อีกทั้งปริมาณธุรกรรมทางการเงินที่
เพิ่มขึ้นมากมีสวนทําใหประเทศเหลานี้ซ่ึงมักใชระบบอัตราแลกเปลี่ยนคงที่ตองสะสมทุนสํารองใน
ปริมาณที่มากขึ้น   อยางนอยก็เพื่อเก็บเผื่อไวสําหรับการรักษาอัตราแลกเปลี่ยนใหมีเสถียรภาพ 
ภายหลังวิกฤตการณทางการเงินในเอเชีย  ซ่ึงสภาพการณยิ่งเดนชัดตั้งแตกอนที่คาเงินสหรัฐฯ จะ
ออนตัวลงเมื่อประเทศในเอเชียตะวันออกสะสมทุนสํารองฯ มากถึงรอยละ 40 ของทุนสํารองฯ
ทั้งหมดของโลก  
 เงินสํารองระหวางประเทศเปนตัวแปรที่สําคัญตอระบบเศรษฐกิจ เพราะเงินสํารองระหวาง
ประเทศใชเปนสื่อในการชําระเงินในการติดตอซ้ือขาย หรือเพื่อใชในการกูยืม การชวยเหลือและ
การลงทุน  เงินสํารองระหวางประเทศของประเทศหนึ่งจะมีมากนอยเพียงใดขึ้นอยูกับฐานะทาง
เศรษฐกิจและดุลการชําระเงินของประเทศนั้นๆ    เงินสํารองระหวางประเทศควรมีจํานวนที่
เพียงพอเพื่อที่จะใชรักษาอัตราแลกเปลี่ยนใหอยูในระดับที่มีเสถียรภาพ หากมีมากเกินไปจะทําให
อัตราแลกเปลี่ยนขาดเสถียรภาพสงผลตอดุลการคา ดุลการชําระเงิน และระบบเศรษฐกิจโดยรวม 
แตหากมีจํานวนนอยเกินไปจะทําใหเกิดปญหาความไมเชื่อถือในสกุลเงินได 
 การที่ประเทศใดจะลดคาเงินของตนเองนั้น มีเครื่องบงชี้อยู 3 ประการที่จะตองนํามาพิจารณา
ประกอบกัน คือ เงินสํารองระหวางประเทศ ดุลบัญชีเดินสะพัด และฐานะการคลังของประเทศ     
ซ่ึงสองปจจัยแรกมีความเกี่ยวของกันโดยความสัมพันธระหวางทุนสํารองระหวางประเทศและ          
ดุลบัญชีเดินสะพัดมีนัยสําคัญ  คือ  หากบัญชีเดินสะพัดขาดดุลหรือติดลบเปนจํานวนมาก  
หมายความวามีเงินไหลออกนอกประเทศมากกวาไหลเขา ซ่ึงนั่นคือมีผลตอเงินสํารองระหวาง
ประเทศ คือ ตราบใดที่เงินสํารองระหวางประเทศยังมีจํานวนมาก หมายความวา เงินที่ไหลเขา      
ยังไมมีการเรียกคืน   ซ่ึงหากมกีารเรียกกลับคืนจะสงผลใหเงินสํารองระหวางประเทศลดลงได 
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 ประเทศในเอเชียตะวันออกมีการสะสมทุนสํารองเพิ่มเปนจํานวนมากมาย   และในกรณี
ประเทศไทย ณ ส้ินป 2550  มีเงินสํารองของประเทศไทยเพิ่มขึ้นมีมูลคา 87,455.12 ลานดอลลาร
สรอ .  ซ่ึงประกอบไปดวยการเพิ่มขึ้นทั้ งในสวนที่ เปนเงินตราตางประเทศและทองคํ า                 
รายละเอียดดังตารางที่ 1.1 
 นายร็อบ ซับบาราแมน นักเศรษฐศาสตรอาวุโสประจําภูมิภาคเอเชียของเลหแมน บราเธอรสซึ่ง
เปนบริษัทที่ปรึกษาดานการลงทุนระดับโลก กลาววา “ประเทศกําลังพัฒนาทั่วโลกกําลังสะสม
ปริมาณเงินทุนสํารองเงินตราตางประเทศอยางแข็งขัน โดยเอเชียมีสัดสวนของปริมาณเงินทุน
สํารอง เงินตราตางประเทศเพิ่มขึ้นมากกวา 2 ใน 3 ของปริมาณเงินทุนสํารองที่เพิ่มขึ้นทั้งหมดของ
ประเทศกําลังพัฒนาทั่วโลก ซ่ึงเปนความพยายามของธนาคารกลางในการสรางเกราะกําบังขนาด
ใหญ เพื่อปองกันการเกิดเหตุวิกฤตที่ไมอาจคาดการณได”    และนักวิชาการตางประเทศจํานวน
หนึ่งยังคาดคะเนวา อาจจะเปนเพราะประเทศเหลานี้ตองการทุนสํารองสําหรับยามฉุกเฉิน 
(precautionary) เชน ในยามที่มีปญหาวิกฤตการณคาเงิน     
 ในสภาวการณที่การบริหารเงินทุนสํารองระหวางประเทศของไทยภายใตระบบอัตรา
แลกเปลี่ยนลอยตัว (Floating Exchange Rate) ตามทฤษฎีแลวอาจไมมีความจําเปนตองสะสมเงิน
สํารองระหวางประเทศไวในจํานวนมากเพราะธนาคารแหงประเทศไทย (ธปท.) ไมตองปกปอง
หรือรักษาระดับอัตราแลกเปลี่ยนไวระดับใดระดับหนึ่งแบบระบบอัตราแลกเปลี่ยนคงที่ (Fixed 
Exchange Rate)    แตเนื่องจากธนาคารแหงประเทศไทยมีความจําเปนที่ตองรักษาเสถียรภาพ    
อัตราแลกเปลี่ยนไมใหผันผวนหรือปรับตัวไปในทิศทางใดทิศทางหนึ่งเร็วเกินไป    จึงจําเปนตองมี
เงินสํารองระหวางประเทศไวซ้ือขายเพื่อดูแลรักษาอัตราแลกเปลี่ยนใหมีเสถียรภาพ ไมกระทบตอ
การคาและการลงทุน 
   ดังนั้นการศึกษาในครั้งนี้จึงมีความสนใจวาอัตราแลกเปลี่ยนจะมีความสัมพันธกับเงินสํารอง
ระหวางประเทศของประเทศไทยหรือไมอยางไร และยังศึกษาถึงความเปนเหตุเปนผลระหวาง      
ตัวแปรทั้งสองวาตัวแปรใดเปนตัวแปรเหตุและตัวแปรใดเปนตัวแปรผล เพื่อประโยชนกอใหเกิด
ความรูทางวิชาการสําหรับภาครัฐและเอกชน โดยการศึกษาจะใชวิธีการทางเศรษฐมิติมาชวยใน  
การวิเคราะห 
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เงินสํารองระหวางประเทศ อัตราแลกเปลี่ยน

   ตารางที่ 1.1 เงินสํารองระหวางประเทศของประเทศไทย    (ลานดอลลาร 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. สินทรัพยสงสมทบกองทุน
การเงินระหวางประเทศ 

111.50 165.46 188.01 143.46 110.92 

 4. สินทรัพยตางประเทศ 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 (ลานบาท) 1,668,669.60 1,946,474.53 2,136,262.86 2,414,466.48 2,948,811.89 

   ที่มา : ธนาคารแหงประเทศไทย (2551) 
 
   รูปท่ี1.1 เงินสํารองระหวางประเทศและอัตราแลกเปลี่ยนเงินบาทตอเงินดอลลารสหรัฐฯ รายป 
                ของประเทศไทย 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
    ที่มา : ธนาคารแหงประเทศไทย (2551) 
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เงินสํารองระหวางประเทศ อัตราแลกเปลี่ยนที่แทจริง

   รูปท่ี1.2  เงินสํารองระหวางประเทศและอัตราแลกเปลี่ยนที่แทจริงเงนิบาทตอเงินดอลลารสหรัฐฯ 
                 รายปของประเทศไทย 
              
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
    ที่มา : ธนาคารแหงประเทศไทย (2551) 
 
1.2  วัตถุประสงคของการศึกษา 
 เพื่อศึกษาความสัมพันธระหวางระหวางอัตราแลกเปลี่ยนกับเงินสํารองระหวางประเทศของ
ประเทศไทยทั้งในระยะสั้นและระยะยาว 
 
1.3  ประโยชนท่ีคาดวาจะไดรับ 

1.  ทราบถึงความสัมพันธระหวางอัตราแลกเปลี่ยนกับเงินสํารองระหวางประเทศของ      
ประเทศไทย 
 2.  เพื่อเปนแนวทางในการกําหนดนโยบายใหสอดคลองและมีความเหมาะสมกันทั้ง            
อัตราแลกเปลี่ยนและเงินสํารองระหวางประเทศ  
 3.  เพื่อเปนประโยชนแกนักวิจัยและผูที่เกี่ยวของในการศึกษาครั้งตอไป  
 
1.4  ขอบเขตการศึกษา 
 ในการศึกษาการวิเคราะหความสัมพันธระหวางอัตราแลกเปลี่ยนกับเงินสํารองระหวางประเทศ
ของประเทศไทยนั้น  จะทําการศึกษาความสัมพันธของอัตราแลกเปลี่ยนในรูปตัวเงินและ                 
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อัตราแลกเปลี่ยนที่แทจริงกับเงินสํารองระหวางประเของประเทศไทย   โดยใชขอมูลทุติยภูมิ       
รายเดือนตั้งแตเดือนมกราคม 2544 ถึง เดือนธันวาคม 2550       รวมระยะเวลาในการศึกษา 84 เดือน 
   
1.5  นิยามศัพท 
 เงินสํารองระหวางประเทศ (International Reserves, Reserves Assets) หมายถึง สินทรัพย
ตางประเทศที่ถือครองหรือควบคุมโดยธนาคารกลางและสามารถนํา มาใชประโยชนทันทีที่จําเปน 
เชน การชดเชยการขาดดุลการชําระเงินหรือใชเปนเครื่องมือหนึ่งในการดําเนินนโยบาย             
อัตราแลกเปลี่ยน เงินสํารองระหวางประเทศ ประกอบดวย ทองคํา สิทธิพิเศษถอนเงิน (Special 
Drawing Rights : SDR) สินทรัพยสงสมทบกองทุนการเงินระหวางประเทศ และสินทรัพยในรูป
เงินตราตางประเทศ 
 อัตราแลกเปลี่ยนในรูปตัวเงิน (Nominal Exchange Rate) หมายถึง อัตราแลกเปลี่ยนที่แสดง
มูลคาของเงินตราประเทศหนึ่งตอหนึ่งหนวยเงินตราตางประเทศ ตัวอยางเชน อัตราแลกเปลี่ยนใน
รูปตัวเงินมีคาเทากับ 33 บาทตอ 1 ดอลลารสหรัฐฯ 
 อัตราแลกเปลี่ยนท่ีแทจริง (Real Exchange Rate) หมายถึง การปรับระดับของอัตรา
แลกเปลี่ยนในรูปตวัเงินดวยระดับราคาโดยเปรียบเทียบของทั้งสองประเทศ  เพื่อแสดงใหเห็นถึงคา
ของเงินที่แทจริง  ซ่ึงทฤษฎีที่นิยมใชในการวิเคราะหคาเงินก็คือ ทฤษฎีคาเสมอภาคของอํานาจซื้อ
ระหวางประเทศ (Purchasing Power Parity)  หรืออัตราแลกเปลี่ยนที่แทจริง คือ  อัตราแลกเปลี่ยนที่
เปนตัวเงิน x (ดัชนีราคาตางประเทศ/ดัชนีราคาภายในประเทศ) 
 
 
 
 
 
 
 
 


