
 

 

   

  

เงินเยนทาํสถิติแขง็ค่าเป็นประวติัการณ์ต่อเน่ือง....สญัญาณบง่ช้ีความบอบชํา้ของเศรษฐกิจญ่ีปุ่ น 

Disclaimer : ขอ้มลูต่าง ๆ ทีป่รากฏ เป็นขอ้มลูทีไ่ดจ้ากแหลง่ขอ้มลูทีห่ลากหลาย และการเผยแพรข่อ้มลูเป็นไปเพื่อวตัถุประสงคใ์นการใหข้อ้มลูแก่ผูท้ ีส่นใจเท่านัน้ โดยธนาคารเพื่อการสง่ออกและนําเขา้
แหง่ประเทศไทยจะไมร่บัผดิชอบในความเสยีหายใด ๆ ทีอ่าจเกดิขึน้จากการทีม่บุีคคลนําขอ้มลูนี้ไปใชไ้มว่า่โดยทางใด 

มคีวามเป็นไปได้ว่ารฐับาลญี่ปุ่นจะเขา้แทรกแซงค่าเงนิเยน สอดคล้องกบัความเหน็ของนาย Julian Jessop หวัหน้านักเศรษฐศาสตร์จาก Capital 
Economics ซึง่ระบุวา่รฐับาลญ่ีปุ่ นจาํเป็นต้องแทรกแซงค่าเงินเยนอีกอย่างน้อย 1 ครัง้เพ่ือรกัษาระดบัค่าเงินเยนในระยะยาว เน่ืองจากเงนิเยนยงัมี
แนวโน้มแขง็ค่าต่อเน่ืองจากปจัจยัพืน้ฐานทีแ่ขง็แกร่ง โดยเฉพาะจากความต้องการถอืครองตราสารสกุลเยนซึ่งนักลงทุนมองว่าเป็นสนิทรพัย์ทีป่ลอดภยั 
(Safe Haven) กว่าตราสารสกุลดอลลารส์หรฐัและยโูร นอกจากน้ี บรษิทัญี่ปุ่นหลายแห่ง โดยเฉพาะบรษิทัรถยนต์ชัน้นํา อาท ิHonda Motor Co. และ 
Nissan Motor Co. เตรยีมยา้ยฐานการผลติออกนอกประเทศเพื่อลดตน้ทุนการผลติซึง่ไดร้บัผลกระทบจากเงนิเยนแขง็ค่า และอาจส่งผลกระทบต่อ 
การจา้งงานในประเทศ ซึง่ตอกยํ้าใหเ้หน็ถงึความจําเป็นทีร่ฐับาลญี่ปุ่นตอ้งเขา้แทรกแซงค่าเงนิเยน ทัง้น้ี หากเงนิเยนยงัแขง็ค่าต่อเน่ือง ย่อมส่งผลซํ้าเตมิ
เศรษฐกจิญี่ปุ่นซึ่งอยู่ในภาวะฟ้ืนตวัจากเหตุแผ่นดนิไหวและสนึาม ิและส่งผลกระทบเป็นลูกโซ่มายงัผูส้่งออกไทยซึ่งพึง่พาญี่ปุ่นเป็นตลาดส่งออกสําคญั  
จงึเป็นประเดน็ทีค่วรตดิตามอยา่งใกลช้ดิต่อไป 

ประเดน็ท่ีต้องจบัตามอง : มาตรการบรรเทาผลกระทบจากเงินเยนท่ีแขง็ค่าต่อเน่ือง 

ข้อสงัเกต : รฐับาลญีปุ่น่ไมไ่ดเ้ปิดเผยมลูคา่การแทรกแซงเงนิเยนครัง้ล่าสุด อย่างไรกต็าม เมือ่วนัที ่1 พฤศจกิายน 2554 ธนาคารกลางญีปุ่น่ (Bank of Japan : BoJ) 
ประมาณการยอดเงนิฝากของสถาบนัการเงนิญี่ปุ่นที่อยู่ใน BoJ เพิม่ขึน้ถึง 7.7 ล้านล้านเยน ทําใหม้กีารประเมนิในเบื้องต้นว่ามูลค่าการแทรกแซงค่าเงินเยน 
ครัง้ล่าสุดอาจสูงถึงราว 8 ล้านล้านเยน หรือเพ่ิมขึน้เกือบเท่าตวัเมื่อเทียบกบัการแทรกแซงครัง้ก่อนหน้า ทัง้น้ี ในเดอืนตุลาคม 2554 BoJ เผยแพร ่
ผลสํารวจบรษิทัรายใหญ่ของญี่ปุ่น (TANKAN) ซึ่งระบุว่าค่าเงินเยนเฉล่ียควรอยู่ท่ีระดบั 81.15 เยนต่อดอลลารส์หรฐัในปีงบประมาณ 2554 ขณะท่ี  
JP Morgan Chase & Co. ประเมินว่าเงินเยนอาจแขง็ค่าขึน้ถึงระดบั 72 เยนต่อดอลลารส์หรฐัภายในเดือนกนัยายน 2555 สอดคล้องกบั Capital 
Economics ซ่ึงเป็นสถาบนัวิจยัด้านเศรษฐกิจมหภาคชัน้นําของโลกคาดการณ์ว่าเงินเยนจะแขง็ค่าขึน้ถึงระดบั 70 เยนต่อดอลลารส์หรฐัในปี 2555 
และ 60 เยนต่อดอลลารส์หรฐัในปี 2556 

จบัตามาตรการแทรกแซงค่าเงินเยนของญ่ีปุ่ น 
• 15 กนัยายน 2553 รฐับาลญีปุ่น่แทรกแซงค่าเงนิเยนเป็นครัง้แรกในรอบ 6 ปี 
หลงัจากเงนิเยนแขง็คา่แตะระดบั 82.87 เยนต่อดอลลารส์หรฐั นบัเป็นระดบั
แขง็คา่ทีส่ดุในรอบ 15 ปี 

• 4 สงิหาคม 2554 รฐับาลญี่ปุ่นแทรกแซงค่าเงนิเยนเป็นมูลค่าราว 4.5  
ล้านล้านเยน หลงัจากเมื่อวนัที่ 18 มนีาคม 2554 ประเทศในกลุ่ม G7  
เขา้แทรกแซงค่าเงนิเยนซึ่งแขง็ค่าเป็นประวตักิารณ์ทีร่ะดบั 76.25 เยนต่อ
ดอลลาร์สหรฐัจากการที่นักลงทุนคาดว่าบรษิทัญี่ปุ่นจะนําเงนิทุนกลบัเขา้มา
ฟ้ืนฟูความเสยีหายจากเหตุแผน่ดนิไหวและสนึาม ิ

• 31 ตุลาคม 2554 รฐับาลญี่ปุน่แทรกแซงค่าเงนิเยนซึง่ทําสถติแิขง็ค่าสงูสุด
เป็นประวตักิารณ์ทีร่ะดบั 75.31 เยนต่อดอลลารส์หรฐั ทัง้น้ี ในช่วงทีผ่า่นมา
เงนิเยนมแีนวโน้มแขง็ค่าอย่างต่อเน่ืองและทําสถติสิูงสุดเป็นประวตักิารณ์
เป็นระยะ เน่ืองจากนกัลงทุนมองวา่การลงทุนในตราสารสกุลเยนปลอดภยักวา่
ตราสารสกุลดอลลาร์สหรฐัและสกุลยูโรซึ่งมคีวามเสีย่งจากวกิฤตหน้ีสาธารณะ
และยอดขาดดุลงบประมาณทีอ่ยูใ่นระดบัสงู 

สถานะปัจจบุนั : เงนิเยนของญีปุ่น่ทาํสถติแิขง็ค่าเป็นประวตักิารณ์อย่างต่อเน่ือง 
ล่าสุดเมื่อวนัท่ี 31 ตุลาคม 2554 เงินเยนทาํสถิติแขง็ค่าสูงสุดเป็น
ประวติัการณ์ท่ีระดบั 75.31 เยนต่อดอลลารส์หรฐั ส่งผลให้รฐับาล
ญ่ีปุ่ นเข้าแทรกแซงค่าเงินเยนเป็นครัง้ท่ี 3 ตัง้แต่เดือนกนัยายน 2553 
ทัง้น้ี เศรษฐกจิญีปุ่น่ซึง่อยูใ่นภาวะฟ้ืนตวัจากเหตุแผน่ดนิไหวและสนึามิ
ไม่เพยีงแต่ถูกซํ้าเตมิจากปญัหาเงนิเยนทีแ่ขง็ค่าอย่างต่อเน่ืองเท่านัน้ 
หากยงัไดร้บัผลกระทบจากวกิฤตหน้ีสาธารณะในยุโรปและเศรษฐกจิสหรฐัฯ 
ทีม่แีนวโน้มชะลอตวั จนกลายเป็นปจัจยัซํ้าเตมิเศรษฐกจิญี่ปุ่นใหย้ิง่บอบชํ้า
และอาจสง่ผลใหเ้ศรษฐกจิญีปุ่น่เขา้สูภ่าวะถดถอยในทีส่ดุ 

เงินเยนของญ่ีปุ่ นมีแนวโน้มแขง็ค่าต่อเน่ือง 

ทีม่า : Bloomberg 

เยนต่อดอลลารส์หรฐั 

ผลกระทบจากเงินเยนท่ีแขง็ค่าต่อเน่ือง : บรษิทัญีปุ่น่หลายแหง่ไดร้บั
ผลกระทบจากเงนิเยนแขง็ค่า อาท ิบรษิทั Nippon Yusen Kaisha 
(NYK) ผูใ้หบ้รกิารเดนิเรอืขนส่งสนิคา้รายใหญ่อนัดบั 2 ของโลกคาดว่า
ในปี 2554 NYK จะมผีลประกอบการขาดทุน และใหท้ศันะวา่เงนิเยนควรอยู่ที่
ระดบั 85-90 เยนต่อดอลลารส์หรฐั ขณะทีบ่รษิทั Honda Motor Co. ผูผ้ลติ
รถยนต์รายใหญ่ของญี่ปุ่นระงบัการประกาศตวัเลขคาดการณ์ผลกําไร
ของปีงบการเงนิปจัจุบนั (1 เมษายน 2554-31 มนีาคม 2555) เน่ืองจาก
เงนิเยนแขง็ค่าขึ้นมากจากระดบัที่บรษิทัรถยนต์ญี่ปุ่นคาดการณ์ไว้ ทัง้น้ี 
นักวเิคราะหห์ลายรายระบุว่าปัญหาเงินเยนแขง็ค่าเป็นปัญหารนุแรง
ท่ีสุดท่ีบริษัทรถยนต์ญ่ีปุ่ นต้องเผชิญ นอกจากน้ี บรษิทั Mitsubishi 
Electric Corp. ผูผ้ลติเครื่องใชไ้ฟฟ้าชัน้นําของญีปุ่น่ และบรษิทั Alpine 
Electronics ผูผ้ลติเครือ่งเสยีงตดิรถยนตแ์ละระบบนําทาง เหน็วา่การแทรกแซง
ค่าเงินเยนดังกล่าวจะช่วยผ่อนคลายแรงกดดันจากเงินเยนที่แข็งค่าได้
เพยีงชัว่คราว ทัง้น้ี บรษิทัญี่ปุ่นหลายแห่งเรยีกรอ้งใหร้ฐับาลญี่ปุ่นดําเนิน
มาตรการเพิม่เตมิเพือ่บรรเทาปญัหาเงนิเยนแขง็คา่  
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ฝ่ายวิจยัธรุกิจ 
7 พฤศจิกายน 2554 


