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 ปัญหาค่าเงินประเทศตลาดเกิดใหม่...อีกปัจจยัท่ีบ ัน่ทอนก าลงัซ้ือในหลายประเทศ 
โดย นางขวญัใจ เตชเสนสกลุ  

ผู้อ านวยการอาวโุส ฝ่ายวิจยัธรุกิจ ธนาคารเพ่ือการส่งออกและน าเข้าแห่งประเทศไทย 
ในช่วงหนึ่งเดอืนทีผ่่านมา เงนิดอลลารส์หรฐัเริม่มทีศิทางแขง็ค่าขึน้จากกระแสเงนิทุนบางส่วนทีเ่ริม่

ไหลกลบัเขา้สู่สหรฐัฯ โดยมปัีจจยัสนับสนุนจากตวัเลขเศรษฐกจิล่าสุดของสหรฐัฯ ที่ปรบัตัวดีขึ้นในทุกมิต ิ
รวมถงึอตัราผลตอบแทนพนัธบตัรรฐับาลของสหรฐัทีป่รบัขึน้มาอยูใ่นระดบัสงูสุดในรอบ 4 ปี ซึง่การแขง็ค่าของ
เงนิดอลลารส์หรฐัดงักล่าว ท าใหเ้งนิสกุลอื่นๆ เมือ่เทยีบกบัดอลลารส์หรฐัออ่นคา่ลงถว้นหน้า รวมถงึเงนิบาทที่
อ่อนค่าลงมาอยู่ทีร่าว 31.70 บาทต่อดอลลารส์หรฐัในปัจจุบนั หรอือ่อนค่าราว 1.8% ในเวลากว่า 1 เดอืนเมื่อ
เทยีบกบัชว่งปลายเดอืนมนีาคม 2561 

หากพจิารณาในภาพรวม การอ่อนค่าของเงนิบาทดงักล่าวน่าจะส่งผลในเชงิบวกต่อเศรษฐกจิไทย 
โดยเฉพาะภาคส่งออก ทีถ่ึงแมเ้งนิบาทจะอ่อนค่าไม่มากนักเมื่อเทยีบกบัที่เคยแขง็ค่าขึน้มาในช่วงก่อนหน้า 
โดยเงนิบาทเมื่อเทยีบกบัสิน้ปี 2560 ยงัคงแขง็ค่าอยู่ราว 3% แต่อย่างน้อยกช็่วยบรรเทาผลกระทบจากปัญหา
เงนิบาทแขง็คา่ทีผู่ส้ง่ออกตอ้งเผชญิมากว่า 1 ปี ไดใ้นระดบัหนึ่ง 

อยา่งไรกต็าม กระแสเงนิทนุทีไ่หลกลบัสหรฐัฯ อาจสง่ผลกระทบต่อเสถยีรภาพทางเศรษฐกจิและความ
เชื่อมัน่ของนักลงทุนที่มีต่อประเทศเศรษฐกิจใหม่
หลายประเทศ โดยเฉพาะกลุ่มประเทศทีม่พีืน้ฐานทาง
เศรษฐกจิและการเงนิทีเ่ปราะบาง ไดแ้ก่ อารเ์จนตนิา 
ตุรก ีและบราซลิ ซึง่มพีืน้ฐานทางเศรษฐกจิทีค่ลา้ยกนั 
คอื มทีุนส ารองระหว่างประเทศในระดบัต ่าเมื่อเทยีบ
กบัภาระหนี้ต่างประเทศ และประสบปัญหาขาดดุล
บญัชเีดนิสะพดัเรื้อรงั ซึง่ถอืเป็นปัจจยัเร่งทีท่ าใหเ้กดิ
กระแสเงินทุนไหลออกเร็วกว่าประเทศอื่นๆ ทัง้นี้ 
ในชว่งเวลา 4 เดอืน นบัตัง้แต่สิน้ปี 2560 สกลุเงนิของ
ประเทศต่างๆ เหล่านี้อ่อนค่าลงแล้วมากกว่า 5% 
ขณะเดยีวกนั กม็อีกีหลายประเทศทีอ่ยู่ในขา่ยตอ้งจบั
ตามอง เนื่องจากมพีื้นฐานทางเศรษฐกจิทีเ่ปราะบาง
และสกุลเงนิเริม่มสีญัญาณอ่อนค่าจากกระแสเงนิทุน
ไหลออกแล้ว เช่นกัน  อาทิ  ป ากีสถาน  อิน เดีย 
แอฟรกิาใต ้รวมถงึประเทศในกลุ่มอาเซยีนอยา่งฟิลปิปินสแ์ละอนิโดนีเซยี เป็นตน้ 

ส าหรบัประเทศไทย ดว้ยพืน้ฐานทางเศรษฐกจิทีแ่ขง็แกร่ง ไมว่่าจะเป็นทุนส ารองระหว่างประเทศทีอ่ยู่
ในระดบัสูง ภาระหนี้ต่างประเทศทีอ่ยู่ในระดบัต ่า อกีทัง้ยงัเกนิดุลบญัชเีดนิสะพดัในระดบัสูงมาอย่างต่อเนื่อง 
ท าให้กระแสเงนิทุนไหลออกและการอ่อนค่าของเงนิบาทในช่วงที่ผ่านมาไม่ได้กระทบต่อเสถียรภาพทาง
เศรษฐกจิของประเทศเทา่ใดนกั แต่ในระยะถดัไปจ าเป็นตอ้งจบัตามองผลกระทบทีอ่าจส่งผา่นมายงัภาคส่งออก 
จากการที่หลายประเทศคู่ค้าของไทยก าลังเผชิญปัญหาเงนิทุนไหลออกจนเริม่กระทบต่อเสถียรภาพทาง
เศรษฐกจิและท าใหค้่าเงนิอ่อนลงจนอาจกระทบต่อก าลงัซือ้ของผูบ้รโิภคในประเทศเหล่านัน้ ทัง้นี้ มลูคา่สง่ออก
ของไทยไปยงัตุรกแีละปากสีถานล่าสุดในเดอืนมนีาคม 2561 เริม่หดตวั ขณะทีม่ลูค่าส่งออกไปยงัอารเ์จนตนิา 
บราซิล ฟิลิปปินส์ และแอฟรกิาใต้ แม้จะยงัขยายตวัต่อเนื่อง แต่ก็เริม่ชะลอลงมากเช่นกนั และหากกระแส
เงนิทุนไหลออกจากกลุ่มประเทศดังกล่าวยังไม่คลี่คลาย โดยเฉพาะอินเดีย อินโดนีเซีย ฟิลิปปินส์ และ
แอฟรกิาใต ้ซึ่งถอืเป็นตลาดส่งออกใหม่ทีส่ าคญัของไทยทีม่สีดัส่วนรวมกนัราว 10% ของมลูค่าส่งออกรวมของไทย 
กอ็าจสง่ผลกระทบต่อการสง่ออกของไทยในภาพรวมได ้
 

 

สดัส่วนหน้ี
ต่างประเทศต่อ
ทุนส ารองฯ 

ดลุบญัชีเดินสะพดั
ต่อ GDP 

ค่าเงินเทียบกบั
ดอลลารส์หรฐั 

(31 ธ.ค. 60-1 พ.ค. 61) 

อารเ์จนตินา 400% -4.8% ออ่นค่า 9.3% 

ตรุกี 537% -5.6% ออ่นค่า 7.5% 

บราซิล 147% -0.5% ออ่นค่า 5.6% 

ปากีสถาน 526% -5.2% ออ่นค่า 4.2% 

อินเดีย 122% -1.5% ออ่นค่า 4.2% 

ฟิลิปปินส ์ 100% -1.0% ออ่นค่า 3.5% 

อินโดนีเซีย 270% -1.7% ออ่นค่า 2.7% 

แอฟรกิาใต ้ 335% -2.5% ออ่นค่า 2.0% 

ไทย 67% +10.0% แขง็ค่า 3.0% 

   ทีม่า : รวบรวมโดยฝ่ายวจิยัธรุกจิ ธนาคารเพื่อการส่งออกและน าเขา้แหง่ประเทศไทย 


