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มาตรการผอนคลายระเบียบการฝากเงินและการโอนเงินตราตางประเทศ 
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 จากสภาวะความผันผวนของเงินบาท ในชวงเดือนกรกฎาคม 2550  คาเงินบาทของไทยมี
ความผันผวนปรับคาแข็งที่สุดในรอบ 10 ป โดยเมื่อเทียบกับอัตราสิ้นป 2549 คาเงินบาทของไทยแข็ง
คาขึ้นไปจนถึงรอยละ 6.97 ที่ผานมาคาเงินบาทมีการแข็งคาตอเน่ืองมาตั้งแตตนป โดยอัตรา
แลกเปลี่ยนชวงปลายป 2549 อยูที่ 36.01 บาท (อัตราแลกเปลี่ยนตนป 2549 อยูที่ 40-41 บาท) 
สงผลตอความเดือนรอนของผูสงออกไทย อยางไรก็ตามภายใตการแกไขปญหาของ ธปท. ในการออก
มาตรการสํารอง 30 เปอรเซ็นต เม่ือวันที่ 19 ธันวาคม 2549 รวมถึงมาตรการ Full Hedge ซึ่งสวน
หน่ึงมีผลทําใหเงินบาทมีการทรงตัว อยูที่ 34.5 – 35.0 บาท ในชวงระยะเวลาหนึ่งกอนที่จะมีการผัน
ผวนไปอยูที่ระดับ 33.2 บาทตอดอลลารสหรัฐฯ ซึ่งการแข็งคาของเงินบาทในครั้งนี้คลายกับที่เกิดขึ้น
ในเดือนธันวาคม 2549 ซึ่งมีเงินสกุลดอลลารสหรัฐฯ inflow เขามาในภูมิภาค โดยเฉพาะในตลาดหุน 
ซึ่งก็คลายกับประเทศไทยในขณะนี้ เม่ือบวกกับการขยายของการสงออกเฉพาะใน 5 เดือนแรกของป 
2550 มีเงินเขามาในระบบถึง 58,000 ลานเหรียญสหรัฐฯ ซึ่งเทากับ 40% ของเปาหมายการสงออกทั้ง
ป โดยในภาพรวมอาจดูวาไมนามีปญหา แตหากมาพิจารณาในรายสาขาจะพบวาในอุตสาหกรรมที่ใช 
local content สูง ซึ่งเปนรอยละ 30 ของการสงออกไดรับผลกระทบอยางรุนแรง เชน อุตสาหกรรม
เครื่องนุงหม ,อุตสาหกรรมรองเทา ,อุตสาหกรรมชิ้นสวนยานยนต ,อุตสาหกรรมยาง ,อุตสาหกรรม
อาหาร ฯลฯ ภาครัฐจึงไมควรดูเฉพาะตัวเลขการเติบโตของการสงออก ซึ่งเฉลี่ยสูงถึงรอยละ 18.8 
เน่ืองจากกวารอยละ 11.6 เปนการสงออกของผูผลิตซ่ึงมีการนําเขาสูง ปจจัยที่ควรนํามาพิจารณาวา
หากการสงออกมีตัวเลขสูงขนาดนี้ ทําไมภาพรวมเศรษฐกิจของประชาชนจึงอยูในสภาวะซบเซา   
 
เหตุผลที่คาเงินบาทของไทยมีการแข็งคามากผิดปกติ 

1. สถานะการออนคาของเงินดอลลารสหรัฐทําสถิติต่ําสุดเมือเทียบกับเงินยูโร และ
เงินปอนด  โดยใกล จุดต่ํ าสุ ด ในรอบ  20ป  ซึ่ ง เกิดจากปญหาการปลอยกู ใน
อสังหาริมทรัพย ซึ่งมีแนวโนมอาจจะลุกลามไปมีปญหาเศรษฐกิจในวงกวาง ซึ่งทําใหมี
การเทเงินสกุลดอลลารเขามาในภูมิภาคเอเชีย โดยเฉพาะเขามาในตลาดหลักทรัพย ซึ่ง
สามารถทํากําไรไดงาย 

2. High Dollar Inflow  ในชวงกลางเดือนกรกฎาคมที่ผานมามีการนําเงินจากตางประเทศ
เขามากวา 2,000 ลานเหรียญสหรัฐ ทําใหตลาดหุนมีการปรับตัวสูงเปนประวัติการณ ซึ่ง
มีแนวโนมทะลุ 850-860 จุด ผลขางเคียงทําใหความตองการเงินบาทมีปริมาณที่สูงขึ้น  

3. การสงออกที่ผานมามีการขยายตัวเมื่อเปรียบเทียบกับเงินดอลลาร เฉลี่ยที่รอยละ 
18.8 ทําใหความตองการเงินบาท มีปริมาณสูงขึ้นกอรปกับมาตรการสกัดกั้นเงินบาทของ
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ไทยในรูปแบบตางๆ ทําใหเงินดอลลาร ไมสามารถ Out Flow ออกไปได ทําใหเกิดตลาด  
2 ตลาด คือ On Shore  อยูที่ 33.60-33.75 บาทตอดอลลาร และตลาด Off Shore ซึ่ง
เปนตลาดคาเงินบาทในตางประเทศ อยูที่ระดับ 30.05 – 30.25 บาทตอดอลลารสหรัฐ   

4. ปจจัยเกิดจากผูสงออกมีการเทขายดอลลารเปนจํานวนมากผิดปกติ เน่ืองจากมี
ความตระหนกตอการแข็งคาของเงินบาท นอกจากนี้ผูสงออกรายใหญมีการเรงขาย
เงินตราตางประเทศลวงหนา ซึ่งเกิดจากการคาดคะเนวาจะมีการสงออกในอนาคตกับ    
ผูสงออกบางรายซึ่งมีพฤติกรรมการทําธุรกรรมฉอฉล โดยการที่ผูสงออกมีการเรงขาย
เงินตราตางประเทศลวงหนาเปนจํานวนมากกับเปนการกดดันตอคาเงินบาท  

5. การที่ธนาคารแหงประเทศไทยไดอนุญาตใหนอนเรสซิเดนทสามารถขออนุญาต 
ยายการปองกันความเสี่ยง (เฮดจ) กอนวันที่ 19 ธันวาคม 2549 จากตลาดนอก
ประเทศเขามาตลาดในประเทศได สามารถทําธุรกรรม สวอปอัตราแลกเปลี่ยนกับสถาบัน
การเงินในประเทศได ซึ่งปจจัยขอน้ีก็ไมสงผลกระทบมากนักตอการแข็งคาของเงินบาท 
แตอาจมีผลบางที่ทําใหความแตกตางของตลาด On Shore กับ Off Shore มีการปรับตัว
เขาหากัน 

จากเหตุผลขางตนซึ่งเปนปจจัยสวนหนึ่งที่ทําใหเงินบาทมีการแข็งคาอยางผิดปกติผลกระทบ
ที่เกิดจะสงผลใหผูสงออกที่เปน Local Content รวมถึง SME ไดรับผลกระทบอยางรุนแรง โดยเฉพาะ
ผูสงออกที่เกี่ยวของกับสิ่งทอซึ่งหมายถึง ซัพพลายเชนของอุตสาหกรรมนี้ทั้งหมด นอกจากนี้กลุม
อาหาร สินคาเกษตร รองเทา ชิ้นสวนยานยนต ก็เปนกลุมที่ไดรับผลกระทบอยางรุนแรง ตองเขาใจวา
ผูสงออกสวนใหญแลว ตองรับ Order ลวงหนา ซึ่งการคาระหวางประเทศไป ผูกติดอยูกับเงินสกุล US 
Dollar กวา 65 -70 % การที่ภาครัฐใหผูสงออกตอรองมาใชเงินสกุลยูโร ไมใชทําไดงายเพราะประเทศ
คูแขงไมไดมีปญหาเหมือนกับประเทศไทย ที่ผานมาผูสงออกใชฐานตัวเลข 34.5 – 35.0 บาทตอ
ดอลลารสหรัฐ ซึ่งก็เปนระดับที่ไมมีกําไรอยูแลว แตเม่ือตองมาเจออัตราแลกเปลี่ยนที่เกือบจะ       
ทะลุ 33.0 บาท คงไมตองบอกวาขาดทุนไปแคไหน ยิ่งในสภาพปจจุบันอัตราแลกเปลี่ยนมีการผันผวน
ไปในทิศทางแข็งคา ยิ่งทําใหผูสงออกไมกลาที่จะโคตราคา ทั้งนี้ ผูสงออกรายเล็กของไทยในปจจุบัน
ภาครัฐตองเขาใจวานอกเหนือจากไดรับความเดือดรอนจากการขาดทุนซึ่งสงผลไปสูสภาพคลองทาง
การเงิน โดยในบางรายธนาคารไดเริ่มชะลอสินเชื่อและหลายรายไดกลายเปน  NPL โดยกลุมสิ่งทอ
เครื่องนุงหมไดรับการจัดชั้นเครดิตอยูในระดับ C4 หากรัฐไมเรงแกไข NPL ของภาคอุตสาหกรรมจะมี
การขยายตัวมากกวาจากระดับที่เปนอยู  
 อยางไรก็ดี ภายหลังจากที่ภาคเอกชน และ นักวิชาการ ไดออกมาวิจารณการ
แกปญหาของ ธปท พรอมทั้งเสนอแนวทางในการลดอุปสงคของเงินสกุลดอลลารสหรัฐฯ ทาง 
ธปท จึงไดออกมาตรการ 6 ขอ เก่ียวกับมาตรการผอนคลายของ ธปท. เปนความพยายามที่จะ
แกปญหาอุปสงคของเงินบาทในตลาดทั้งภายในและตางประเทศ อยางไรก็ตาม เม่ือศึกษาโดยละเอียด
แลวยังเห็นวามาตรการนี้ยังมีจุดออนอยูมาก ดังจะเห็นไดดังตอไปน้ี 
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1. มาตรการสงเสริมการลงทุนในตางประเทศ โดยกําหนดใหผูสงออกซึ่งจะไดสิทธิตาม
มาตรการขอที่ 1 ในการที่สามารถนําเงินตราไปลงทุนในตางประเทศไดไมเกิน 100 ลาน USD 
ตอป จะตองเปนบริษัทซึ่งจดทะเบียนในตลาดหลักทรัพย ซึ่งผูสงออกที่เปน Real Sector และ 
SMEs สวนใหญจะไมไดอยูในตลาดหลักทรัพย จึงทําใหไมไดรับประโยชนจากมาตรการ
เคลื่อนยายทุนในรูป USD สําหรับการลงทุนโดยตรง (FDI) ขณะที่ผูสงออกที่จดทะเบียนฯ ที่
จะไดสิทธิตามมาตรการดังกลาวจะตองมีผลประกอบการที่ผานมาเปนบวก ซึ่งก็ทราบดีวาใน
สภาวะเงินบาทแข็งคา ผูสงออกที่มี Local Content สูง จะไดรับผลกระทบซึ่งสวนใหญเปน
ธุรกิจของคนไทย ขณะที่ผูสงออกขนาดใหญที่เปนทุนนอกและใช Import Content สูง จะอยู
ในขายที่ไดรับสิทธิแตโดยขอเท็จจริงบริษัทเหลานี้สวนใหญ ก็เปนบริษัทลูกจากตางชาติ การ
เคลื่อนยายการลงทุนจึงอยูที่บริษัทแมในตางประเทศ ดังนั้น มาตรการในขอที่ 1 ของ ธปท. 
จะใหผลไมคอยมีประสิทธิภาพมากนัก  

2. มาตรการใหผูสงออกสามารถฝากเงินในรูป Dollar Account หรือเงินตราตางประเทศ
ในสกุลอ่ืน ซึ่งปกติก็ไดมีการดําเนินการอยูแลวในบัญชีเงินฝากที่เรียกวา FCD : Foreign 
Currency Deposit ซึ่งขอกําหนดเดิมใหสามารถนําเงินที่ไดมาจากตางประเทศหรือ FX 
สามารถฝากในสกุลเงินตราตางประเทศ (Foreign Exchange) เฉพาะที่มีภาระผูกพันจาก 0.5 
ลาน USD สําหรับบุคคลธรรมดา และ 50.0 ลาน USD สําหรับนิติบุคคล โดยระเบียบใหม ได
เปลี่ยนเปน 1.0 ลาน USD สําหรับบุคคลธรรมดา และ 100 ลาน USD สําหรับนิติบุคคล และ
กรณีไมมีภาระผูกพันจะพบวามาตรการผอนผันบัญชีเงินฝาก FCD กําหนดวงเงินที่จํากัดมาก 
กลาวคือ กรณีเปนบุคคลธรรมดาไมเกิน 0.1 ลานUSD และนิติบุคคล 5.0 ลาน USD  

สําหรับกรณีเงินตราตางประเทศเกิดจากแหลงในประเทศกําหนดใหฝากภายใตเง่ือนไข
กรณีที่มีภาระผูกพัน สําหรับบุคคลธรรมดาไมเกิน 0.50 ลาน USD และ 50 ลาน USD 
สําหรับนิติบุคคลหากเปนกรณีไมมีภาระผูกพันไมเกิน 50,000 USD สําหรับบุคคลธรรมดา 
และ 200,000 USD สําหรับนิติบุคคล ซึ่งกรณีนิติบุคคลยอดเงิน นาจะปรับใหสูงกวานี้ 
(สําหรับภาระผูกพันในตางประเทศไดรับแจงวา หมายถึง ภาระหนี้ ทั้งจากการกูยืมและคา
สินคา ซึ่งมีระยะเวลาที่แนนอนในการชําระหนี้) 

3. สําหรับมาตรการเกี่ยวกับการโอนเงินไปตางประเทศ สําหรับใหญาติที่มีถิ่นฐานใน
ตางประเทศ และเงินบริจาคเพื่อซ้ืออสังหาริมทรัพยในตางประเทศ โดยใหโอนเงินตามแตละ
วัตถุประสงคดังกลาวไดไมเกิน 1 ลาน USD หรือเทียบเทาตอป ซึ่งมาตรการนี้จะพบวาคงมี
คนไทยสวนนอยที่จะไดใชประโยชน อีกทั้ง ที่ผานมาการดําเนินการดังกลาวก็สามารถกระทํา
ได โดยตองนําเงินบาทไปซื้อเงินสกุลแข็งเพ่ือสงออกไปทําธุรกรรมในตางประเทศ มาตรการ
ขอนี้จึงเปนลักษณะการอํานวยความสะดวก ไมไดสงผลมากนักตอการลดอุปสงคของเงินบาท 

4. มาตรการใหบุคคลในประเทศที่มีรายรับเงินตราตางประเทศ ตองนําเงินเขาประเทศ
ภายใน 120 วัน แตหากเกินกวา 360 วัน ธนาคารพาณิชยสามารถอนุญาตแทนเจาพนักงาน
ควบคุม แลกเปลี่ยนการเงิน ซึ่งมาตรการนี้ก็จะเปนเชิงอํานวยความสะดวกและใหการดําเนิน
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ธุรกรรมมีความคลองตัว จากเดิมขออนุญาต ธปท. ก็ใหธนาคารพาณิชยเปนผูดําเนินการแทน 
จึงไมมีผลตอการลดอุปสงคในเงินบาทแตอยางใด 

5. การยกเลิกระยะเวลากําหนดใหบุคคลหรือนิติบุคคลซ่ึงไดรับเงินตราตางประเทศเขา
มาในราชอาณาจักร จะตองขายหรือฝากภายใน 15 วัน โดยมาตรการใหมไมกําหนด
ระยะเวลาผูมีเงินตราตางประเทศสามารถบริหารจัดการ FX ไดใหสอดคลองกับการ
ดําเนินงานของธุรกรรมของตน เม่ือวิเคราะหแลวเห็นวา คอนขางมีผลตอการลดอุปสงคคาเงิน
บาท ในระดับปานกลาง โดยมีเหตุผลดังน้ี 

1) มาตรการขอที่ 5 การฝากเงินตราตางประเทศของผูซึ่งไดมาจากแหลง FX ใน
ประเทศ ไดแก เงินตราที่ไดจากการแลกเปลี่ยนหรือการกูเงินจากธนาคารพาณิชย มี
วงเงินที่นอย ทําใหไมสามารถขับเคลื่อนในการลดความตองการเงินบาท เน่ืองจากไป
ติดอยูที่มาตรการขอ 2 ซึ่งกําหนดใหผูมีเงินตราตางประเทศซึ่งไมมีภาระผูกพัน 
สามารถนําเงินไปฝากในบัญชีเงินตราตางประเทศ FCD โดยบุคคลธรรมดาไมเกิน 
50,000 USD และนิติบุคคล 200,000 USD ซึ่งพบวาเปนวงเงินที่นอยมากทําให
มาตรการในขอน้ีไมสามารถขับเคลื่อนได 

2) ผูสงออก SMEs รวมทั้งผูสงออกสวนใหญของประเทศจะมีภาระทั้งดานสภาพคลอง
และความจําเปนในการใชจายเงินในรูปเงินบาท เชน คาแรงงาน , วัตถุดิบ ,ดอกเบี้ย 
และคาใชจายตางๆ ดังน้ัน เม่ือไดเงินตราตางประเทศก็จะเปลี่ยนเปนเงินสกุลบาท
ทันที ทําใหอุปสงคของเงินบาทยังเปนที่ตองการ 

6. การลงทุนในหลักทรัพยของผูลงทุนประเภทสถาบันในตางประเทศ ใหสามารถลงทุนใน
รูปเงินฝากกับสถาบันตางประเทศได โดยไมตองขออนุญาตจากเจาพนักงานควบคุม การ
แลกเปลี่ยนเงิน ซึ่งมาตรการขอน้ีจะเกี่ยวของกับการลงทุนในหลักทรัพยในตางประเทศ โดย
ผูเกี่ยวของจึงเปนธุรกิจของผูลงทุนในหลักทรัพยประเภทสถาบัน เปนลักษณะใหเกิดความ
คลองตัวในการบริหารและการลงทุน ซึ่งที่ผานมาก็สามารถกระทําได มาตรการนี้จึงไมใช
มาตรการใหมในการลดอุประสงคของเงินบาท 
จากที่กลาวมาขางตน เปนการวิเคราะหจาก 6 มาตรการอุมคาเงินบาทของ ธปท. ซึ่ง

คณะรัฐมนตรีฯไดมีการอนุมัติเม่ือวันที่ 24 กรกฎาคม 2550 โดยวัตถุประสงคของมาตรการทั้ง 6 ก็
เพ่ือผอนคลายเพื่อใหลดปริมาณความตองการเงินบาทโดยเรงใหมีการไหลออกของเงินสกุล USD ทั้ง
ในรูปการลงทุนทั้งประเภท FDI , ตลาดหลักทรัพย , การซื้อทรัพยสินในตางประเทศ ฯลฯ นอกจากนี้ 
มาตรการทั้ง 6 ขอ ยังสนับสนุนใหมีการถือครองเงินสกุลดอลลาร ทั้งในรูปแบบบัญชี FCD และการ
ขยายเวลาการนําเงินเขา ซึ่งมาตรการทั้งหมดก็ตองการกดดันไมใหมีเงินตราในรูป ดอลลาร (USD) 
เขามาในประเทศพรอมทั้งลดความตองการหรืออุปสงคในเงินสกุลบาท ซึ่งที่ผานมาความตองการเงิน
บาทมีมากกวาความตองการเงินดอลลาร และเงินสกุลแข็งอยางอ่ืน ซึ่งเปนสาเหตุใหเงินบาทของไทย
มีการแข็งคามากกวาภูมิภาค แตจากการวิเคราะหดังที่ไดกลาวขางตน มีมาตรการเงินฝาก
ประเภท FCD และมีมาตรการขอที่ 2 กับมาตรการขอที่ 5 เทาน้ัน ที่เปนมาตรการใหม 
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นอกจากน้ัน จะเปนมาตรการสนับสนุนและเสริมใหการทําธุรกรรมซึ่งเคยทําอยูแลวมีความ
คลองตัว โดยทั่วไปแลวเห็นวายังเปนมาตรการระดับปานกลาง อาจไมสามารถทําใหเกิดความสมดุล
ของเงินบาทกับเงินสกุลดอลลาร USD ในระยะสั้นตลาด Off Shore ณ วันที่ 25 ก.ค. 2550 แข็งคาอยู
ที่ 30.05-30.25 และเงินบาท On Shore ประเภทตั๋วเงิน 33.449 โทรเลข 33.5469 อัตราขายเฉลี่ย 
33.77 ซึ่งเงินบาทในประเทศและตางประเทศ ตางกันอยูถึง 4.07 บาท คิดเปนรอยละ 12 ถึงแมวาเงิน 
Off Shore จะดูวาไมมีปริมาณ แตก็เปนผลทางจิตวิทยา ตอการที่จะทําใหเงินบาทของไทยยังอาจมี
การแข็งคาได ซึ่งขณะนี้ทั้งนักวิชาการและอดีตผูวาการ ธปท. มีการเสนอใหมีการทบทวนมาตรการที่
ใชอยูนานแลว วายังจะคงไวหรือยกเลิกบางมาตรการซึ่งสงผลใหคาเงินบาทมีความผันผวน  

อยางไรก็ตาม จากแนวทิศทางของเงินดอลลารในโลกนาจะยังคงออนคาไปตามการออนตัว
ของเศรษฐกิจในประเทศสหรัฐอเมริกา ซึ่งจะทําใหแนวโนมเงินดอลลารจะยังคงออนคาไปจนถึงปหนา 
ซึ่งนอกเหนือจาก 6 มาตรการ ในการลดอุปสงคเงินบาท ควรเรงพิจารณาจัดตั้งกองทุนเพ่ือบริหาร
จัดการนักลงทุนไทย ซึ่งจะไปลงทุนในตางประเทศ (Outward Capital Flow) ซึ่งขณะนี้ทางรัฐบาลได
อนุมติเงินชวยเหลือสภาพคลองของ SMEs วงเงิน 5,000 ลานบาท โดยภาครัฐสมควรจะออก
มาตรการเชิงปฏิบัติการสนับสนุนมาตรการทั้ง 6 ขอ จึงเกิดความสัมฤทธิ์ผล ซึ่งจากการวิเคราะห
เห็นวามาตรการดังกลาวถึงแมวาควรจะใหมีการเขมขนกวาน้ี แตก็ยังเปนมาตรการที่ดีและ
เห็นวา ธปท. ไดมีการแกไขมาในทิศทางที่ถูกตองคาดวาในระยะสั้นเงินบาทอาจจะมีการทรง
ตัวในทางออนคาไปจนแตะ 34.0-34.07 บาท แตในระยะหลังจากนี้ประมาณ 15 – 30 วัน หาก
การตอบรับจาก FCD หรือเงินฝากในเงินสกุลตางประเทศไมขับเคลื่อนเทาที่ควรและเงินยัง 
Inflow เขามาในตลาดหุนสูงเชนที่เคยเปน บวกกับการสงออกที่มีการขยายตัวเฉลี่ย 17-18% 
ซึ่งจะสงผลใหเงินทุนสํารองของไทยยังอยูในระดับที่สูงเกินความพอดี ซึ่งปจจุบันเงินทุน
สํารองของไทย ณ วันที่ 26 ก.ค. 2550 มีอยู 84.6 ลานเหรียญสหรัฐฯ นอกจากนี้ มาตรการ
สงเสริมเงินลงทุนทั้ง FDI หรือการลงทุนในตลาดหุน รวมทั้งอสังหาริมทรัพยคงตองใช
ระยะเวลาจึงจะเห็นผลโดยเฉพาะการลงทุนทางตรงตองใชระยะเวลาเกินกวา 1 ป ดังน้ัน จาก
เหตุผลขางตนจึงคาดการณวาเงินบาทของไทยนาจะยังคงมีทิศทางแข็งคาตอไป แตนาจะไม
รุนแรงเหมือนที่ผานมา 

********************* 
**บทความนี้เปนความคิดเห็นสวนบุคคล ไมเกี่ยวของกับสถาบัน ความนาเชื่อถือใหอยูในดุลยพินิจ 


