
 
 

เงนิบาทแข็งค่า…เพราะเศรษฐกิจไทยแข็งแกร่ง? 
 ฝ่ายวิจัยธุรกจิ  

ธนาคารเพื่อการส่งออกและน าเข้าแห่งประเทศไทย (EXIM BANK) 
 

 ชัว่โมงนีป้ระเด็นร้อนท่ีจะไม่พูดถึงคงไม่ได้คือ เงินบาทท่ีล่าสดุแข็งค่าอย่างรวดเร็วจนลงมาแตะ 31 บาท
ต่อดอลลาร์สหรัฐ หรือแข็งค่าท่ีสดุในรอบกว่า 5 ปี ส่งผลให้เงินบาทกลายเป็นหนึ่งในสกุลเงินท่ีแข็งค่าท่ีสดุในโลก
หากนบัตัง้แต่ต้นปี 2561 เป็นต้นมา สิ่งท่ีเกิดขึน้มีสาเหตมุาจากสภาวะท่ีเรียกวา่ “อ่อนนอก แข็งใน” โดยสภาวะ
อ่อนนอก ท่ีก าลงัพูดถึงก็คือ เศรษฐกิจโลกท่ีอ่อนแอลงจากปัจจยัเสี่ยงท่ีเร่งตวัขึน้ ทัง้สงครามการค้าท่ีเร่ิมส่งผลกระทบ
ต่อบรรยากาศการค้าการลงทุนโลก การชะลอการปรับขึน้อตัราดอกเบีย้ของ Fed หลงัเศรษฐกิจอนัดบั 1 ของโลก
อย่างสหรัฐฯ มีแนวโน้มชะลอลง ความไม่แน่นอนทางการเมืองในหลายประเทศ อาทิ BREXIT การประกาศภาวะ
ฉกุเฉินแห่งชาติในสหรัฐฯ จากผลพวงความขดัแย้งเร่ืองงบประมาณสร้างก าแพงกัน้สหรัฐฯ กบัเม็กซิโก เหตกุารณ์
ประท้วงในฝร่ังเศสและเวเนซุเอลา เป็นต้น ท าให้ลา่สดุ IMF ปรับลดคาดการณ์เศรษฐกิจโลกปี 2562 เหลือขยายตวั 3.5% 
ต ่าสดุในรอบ 3 ปี   
 ขณะท่ีอีกด้านหนึ่งคือสภาวะแข็งใน ซึ่งในท่ีนีห้มายถึงเศรษฐกิจไทย การท่ีพูดแบบนีอ้าจมีค าถามว่า
เศรษฐกิจไทยแข็งแกร่งจนเป็นสาเหตุหลกัให้เงินทุนไหลเข้าและเงินบาทแข็งค่าจริงหรือ ทัง้ๆ ที่ผู้ คนส่วนใหญ่
ยังรู้สึกว่าเงินในกระเป๋าไม่ได้เพ่ิมขึน้เท่าใดนัก ซึ่งคงไม่แปลกท่ีจะมีบางส่วนคิดแบบนัน้ เพราะการแข็งค่าหรือ 
อ่อนค่าของเงินบาทขึน้อยู่กับภาคเศรษฐกิจต่างประเทศเป็นหลัก ทัง้นี ้การจะตอบค าถามข้างต้นได้อาจต้อง
พิจารณาจากสาเหตุท่ีท าให้ราคาของเงินบาทเพ่ิมขึน้ต่อเน่ือง นัน่ก็คืออปุสงค์หรือความต้องการเงินบาท ซึ่งสามารถ
แบ่งได้เป็น 2 ประเภท ดงันี ้ 

 อุปสงค์เงินบาทแท้จริง คือความต้องการเงินบาทที่ เกิดจากกิจกรรมที่ก่อให้เกิดประโยชน์ต่อ
ภาคเศรษฐกิจจริง ได้แก่ การแลกเงินตราต่างประเทศของผู้ส่งออกไทย เงินท่ีนักลงทุนและนักท่องเท่ียวต่างชาติ
น ามาแลกเป็นเงินบาทเพ่ือน ามาลงทนุและใช้จ่ายในไทย แม้เงินทนุไหลเข้าในสว่นนีช้่วยให้เศรษฐกิจไทยบางภาคสว่น
แข็งแกร่งขึน้ สะท้อนได้จากดลุบญัชีเดินสะพดัท่ีเกินดลุกวา่ 7% ต่อ GDP แต่เงินสว่นนีอ้าจตกไปไม่ถงึคนส่วนใหญ่
ของประเทศเท่าใดนัก ท าให้บางส่วนยังรู้สึกว่าเศรษฐกิจไทยไม่ได้ดีนัก ซึ่งจริงๆ แล้ว ณ เวลานีอ้าจต้องใช้ค าว่า
เศรษฐกิจไทยยืดหยุ่นมากกว่าแข็งแกร่ง โดยเฉพาะด้านต่างประเทศท่ีการส่งออกสินค้าของเราแม้ถูกกระทบ
จากสงครามการค้าเช่นเดียวกบัประเทศอื่น แต่เราก็ยงัมีการท่องเที่ยวและการลงทุนจากต่างประเทศที่ขยายตวั
โดดเดน่เข้ามาช่วยประคบัประคองได้ดี  

 อุปสงค์เงินบาทเทียม ท่ีเกิดจากเงินทนุท่ีเข้ามาเก็งก าไรในตลาดการเงิน ซึง่เงินทุนเหล่านีไ้ม่ได้ก่อให้เกิด
ประโยชน์ต่อภาคเศรษฐกิจจริงเท่าใดนกั แต่เข้ามาหาก าไรระยะสัน้หรือพกัเงิน เน่ืองจากเศรษฐกิจไทยมีเสถียรภาพ
ด้านตา่งประเทศท่ีแข็งแกร่ง สะท้อนได้จากเงินทนุส ารองระหว่างประเทศท่ีมีกว่า 2 แสนล้านดอลลาร์สหรัฐ สงูเป็น
อนัดบั 12 ของโลก หนีต้่างประเทศต่อ GDP ต ่าไม่ถึง 30% และอตัราเงินเฟ้อต ่าราว 1% ปัจจยัเหล่านีท้ าให้นักลงทุน
ในตลาดการเงินเช่ือมัน่และท าให้เงินบาทกลายเป็นแหล่งพักเงินส าคญัของภูมิภาค  แม้ว่าอตัราผลตอบแทนหรือ
อตัราดอกเบีย้ของไทยอยู่ต ่ากว่าหลายประเทศ แต่เงินทุนเคลื่อนย้ายที่ไหลเข้ามาในลกัษณะนีอ้าจหวงัผลในแง่
การรักษามลูคา่ของเงินลงทนุมากกวา่จะหาผลตอบแทนในระยะสัน้ 
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สรุปได้ว่าเงินบาทท่ีแข็งค่าในช่วงท่ีผ่านมา เป็นผลโดยตรงจากการท่ีประเทศไทยมีกจิกรรมเศรษฐกิจ
ด้านต่างประเทศที่ยืดหยุ่นและ เป็นผลพลอยได้จากการท่ีเศรษฐกิจไทยมีเสถียรภาพด้านต่างประเทศ 
จึงเป็นเป้าหมายของการเป็นท่ีพักเงินในยามท่ีเศรษฐกิจโลกมีความไม่แน่นอนสงู อย่างไรก็ตาม ไม่ว่าเงินบาทแข็งค่า
จะเกิดจากสาเหตุใด ถือว่าเป็นสิ่งท่ีควบคุมได้ยากและคาดว่ายังมีแนวโน้มผันผวนตลอดทัง้ปี  ดังนัน้ ผู้ ส่งออก 
ไมค่วรเก็งก าไรค่าเงินในทกุกรณี แตค่วรหนัมาใช้เคร่ืองมือป้องกนัความเสี่ยงให้มากขึน้ ขณะเดียวกนัก็ควรใช้ประโยชน์
จากเงินบาทแข็งค่าในการน าเข้า หรือพฒันาเทคโนโลยีเพ่ือสร้างมูลค่าเพ่ิมให้กบัผลิตภณัฑ์ของตน รวมถึงการออกไป
ลงทนุในตา่งประเทศ ซึง่จะช่วยเพ่ิมขีดความสามารถในการแข่งขนัอย่างยัง่ยืนในอนาคต 
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สอบถามรายละเอียดเพิ่มเติมได้ที่ฝ่ายวิจัยธุรกิจ 
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