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ระบบอัตราแลกเปลี่ยนเงินตราในปัจจุบันมีอยู่ 2 ประเภทใหญ่ๆ คือ
ระบบอัตราแลกเปลี่ยนแบบคงที่ และระบบอัตราแลกเปลี่ยนแบบ
ลอยตัว ประเทศไทยใช้ระบบอัตราแลกเปลี่ยนแบบลอยตัวมาตั้งแต่
หลังเกิดวิกฤตต้มยำกุ้งเมื่อปี 2540 โดยมีข้อดีคือ การลดโอกาสที่จะ
เกิดฟองสบู่แตก เนื่องมาจากการตรึงค่าเงินไว้ด้วยระบบอัตราแลก
เปลี่ยนแบบคงที่นั้นมักไม ่สอดคล้องกับความเป ็นจริงในระบบ
เศรษฐกิจ ในขณะที่ข้อเสียที่ประเทศไทยต้องเจอก็คือ ระบบอัตราแลก
เปลี่ยนแบบลอยตัวจะเป็นการเปิดช่องให้เกิดการเก็งกำไรขึ้น เรียกได้
ว่าเป็นการเปิดประตูต้อนรับการเข้ามาของเงินทุนต่างชาติโดยปริยาย 
หรือที่เรียกว่า “ฟันด์โฟลว์” ซึ่งเป็นผลทำให้ค่าเงินบาทของไทยแข็ง
และกระทบภาคธุรกิจส่งออกของเรา 

จากข้อมูลของตลาดหลักทรัพย์แห่งประเทศไทยพบว่า การเข้ามา
ของเงินทุนต่างชาติในประเทศไทย เนื่องจากการประกอบธุรกิจ เช่น 
การนำเข้าหรือส่งออกสินค้าและบริการ ตลอดจนการลงทุนโดยตรง 
(FDI) มีตัวเลขรวมกันไม่ถึง 10% นั่นเท่ากับว่าเหตุผลหลักของการเข้า
มาที่เหลืออีก 90% คือการเข้ามา “เก็งกำไร” อย่างเดียวเท่านั้น ทั้งนี้
ตามทฤษฎีของอัตราแลกเปลี่ยนแบบลอยตัว ปัจจัยหลักที่ทำให้เกิด
การไหลเข้ามาของเงินตรา ซึ่งมีผลให้ค่าเงินอ่อนหรือแข็งค่านั้น มา
จากสองปัจจัย คือ อัตราดอกเบี้ยและอัตราเงินเฟ้อ 

กล่าวคือ ถ้าหากประเทศไทยมีอัตราดอกเบี้ยที่สูงขึ้น หรือสูงกว่า
ประเทศข้างเคียง อันเนื่องมาจากการขาดดุลงบประมาณ หรือการเพิ่ม
ขึ้นตามนโยบายของธนาคารแห่งประเทศไทยก็ตาม ผลที่ตามมาจะ
ทำให้เกิดเงินทุนต่างชาติไหลเข้ามาฝากในธนาคารของประเทศไทย 
เพื่อรับดอกเบี้ยที่สูงนี้  

การถือเงินสดเอาไว้แล้วค่อยๆ มองหาการลงทุนใดๆ ที่จะให้ผล
ตอบแทนสูงสุดนั้นเป็นสิ่งที่ควรให้ความสำคัญในยุคปัจจุบันนี้ โดยหาก
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การลงทุนกับการเข้ามาของเงินทุนต่างชาติ     
ปรียวิศว์ พริ้งศุลกะ

ÃรÐะºบºบÍอ ÑัµตÃรÒาáแÅล¡ก àเ»ปÅลÕีè่ Âย¹นáแºบºบ
ÅลÍอÂยµตÑัÇวàเ»ป�´ดªช�‹Íอ§งãใËห�Œàเ¡กÔิ´ด¡กÒาÃรàเ¡กç็§ง
¡กÓำäไÃรÍอ ÑัµตÃรÒาáแÅล¡กàเ»ปÅลÕีè่Âย¹นáแÅลÐะÊส �‹§ง
àเÊสÃรÔิÁม¡กÒาÃรàเ¢ข�ŒÒาÁมÒา¢ขÍอ§งàเ§งÔิ¹น·ท∙Øุ¹นµต�‹Òา§ง
ªชÒาµตÔิ «ซÖึè่§ง¿ฟ �˜¹น´ด �âโ¿ฟÅลÇว �´ด Ñั§ง¡กÅล �‹ÒาÇว
¡กÃรÐะ·ท∙ºบ¤ค�‹Òาàเ§งÔิ¹นºบÒา·ท∙ áแÅลÐะÀภÒา¤ค¸ธØุÃร¡กÔิ¨จ
¹นÓำàเ¢ข�ŒÒา-Êส�‹§งÍอÍอ¡ก¢ขÍอ§งäไ·ท∙ÂยÍอÕี¡ก´ด�ŒÇวÂย 

¡กÒาÃรàเ¢ข�ŒÒาÁมÒา¢ขÍอ§งàเ§งÔิ¹น·ท∙Øุ¹นµต�‹Òา§งªชÒาµตÔิãใ¹น
»ปÃรÐะàเ·ท∙Èศäไ·ท∙Âยàเ¾พ×ืè่Íอ»ปÃรÐะ¡กÍอºบ¸ธØุÃร¡กÔิ¨จ
áแÅลÐะÅล§ง·ท∙Øุ¹นÁมÕีµตÑัÇวàเÅล¢ขÃรÇวÁม¡กÑั¹นäไÁม�‹¶ถÖึ§ง 
10% Êส�‹Çว¹น·ท∙Õีè่àเËหÅล×ืÍอÍอÕี¡ก 90% ¤ค×ืÍอ
¡กÒาÃรàเ¢ข�ŒÒาÁมÒาàเ¡กç็§ง¡กÓำäไÃร¤ค�‹Òาàเ§งÔิ¹น
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เราติดตามความเคลื่อนไหวของเงินทุนต่างชาติที่เข้าและออกอยู่เสมอ 
เราก็สามารถนำเงินลงทุนของเราไปลงทุนในที่ที่ให้ผลตอบแทนที่
สอดคล้องกันกับเงินทุนที่ไหลเข้ามาดังกล่าว โดยพอจะสรุบเป็นหลัก
ได้ดังนี้ 

1. หากมีฟันด์โฟลว์เข้ามาในประเทศมากขึ้น นั่นเป็นการแสดงว่า
จะมีการเก็งกำไรจากอัตราดอกเบี้ยที่สูงเกิดขึ้น โดยกลุ่มผู้จัดการ
กองทุนต่างชาติ นักลงทุนสถาบันเหล่านั้น เล็งเห็นว่าประเทศไทยจะมี
แนวโน้มการเพิ่มขึ้นของดอกเบี้ย จากปัจจัยต่างๆ อย่างน้อยในระยะ
สั้นนี้ ดังนั้นเราก็สามารถใส่เงินลงทุนของเราลงไปฝากไว้ ในธนาคาร
เพื่อรับผลประโยชน์จากอัตราดอกเบี้ยที่สูงเช่นกัน 

2. เงินทุนต่างชาติที่เข้ามานอกจากจะมีบทบาทในตลาดเงินฝาก
ของประเทศแล้ว ยังมีบทบาทกับตลาดการลงทุนอื่นๆ อีก เช่น ตลาด
หุ้น ด้วย โดยในมุมมองของนักลงทุนต่างชาติ ประเทศไทยถือว่าเป็น 
Emerging Market หรือตลาดเกิดใหม่ ที่ให้ผลตอบแทนสูง ดังนั้นหาก
มีเงินทุนต่างชาติไหลเข้ามาในตลาดหุ ้นอย่างคึกคัก เราสามารถ
สันนิษฐานได้ว่า การลงทุนในตลาดหุ้น ณ ขณะนั้นถือเป็นทางเลือกที่ดี
เช่นกัน โดยการเข้ามาของเงินทุนต่างชาติโดยปกติจะซื้อขายกันอยู่ใน
ระดับ 10,000-12,000 ล้านบาท ต่อวันโดยเฉลี่ย หากตัวเลขเปลี่ยน
ไปในทิศทางที่มากขึ้นกว่านี้ แสดงว่าตลาดหุ ้นในขณะนั้นให้ผล
ตอบแทนเป็นที่น่าพอใจจนมีนักลงทุนต่างชาติมาลงทุนกันมาก ถือเป็น
อีกทางเลือกหนึ่งที่เราสามารถนำเงินมาออมในหุ้นได้เป็นอย่างดี 

ทุกวันนี้เงินทุนต่างชาติของประเทศหนึ่ง สามารถเคลื่อนย้ายไปอีก
ประเทศหนึ่งได้อย่างเสรี การที่ประเทศหนึ่งมีการกำหนดอัตราดอกเบี้ย
ที่มากขึ้นหรือน้อยลง ย่อมส่งผลกระทบไปทั่วโลก ยกตัวอย่างเช่นการ
ลดอัตราดอกเบี้ยของธนาคารกลางสหรัฐอเมริกา ที่ส่งผลให้เงินไหล
ออกไปสู่จุดหมายที่จะให้ผลตอบแทนแก่นักลงทุนที่ดีกว่า เช่น ประเทศ
ในเอเชียหรือยุโรป รวมทั้งประเทศไทยเพราะฉะนั้นการติดตามข่าวสาร
ทางด้านการเงินและอัตราดอกเบี้ยในระดับมหภาคก็จะเป็นการช่วยเพิ่ม
มิติในการรับรู้ของเรา ให้สามารถบริหารจัดการเงินในกระเป๋าได้อย่าง
มีประสิทธิภาพสอดคล้องกับสภาวการณ์ที่จะเกิดขึ้นได้เป็นอย่างดี 
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¡กÒาÃรµตÔิ´ดµตÒาÁม¤คÇวÒาÁมàเ¤คÅล×ืè่Íอ¹นäไËหÇว¢ขÍอ§ง
àเ§งÔิ¹น·ท∙Øุ¹นµต�‹Òา§งªชÒาµตÔิ·ท∙Õีè่àเ¢ข�ŒÒาáแÅลÐะÍอÍอ¡กÍอÂยÙู�‹
àเÊสÁมÍอ ·ท∙ÓำãใËห�ŒàเÃรÒาÊสÒาÁมÒาÃร¶ถ¹นÓำàเ§งÔิ¹นäไ»ป
Åล §ง ·ท∙Øุ ¹นãใ ¹น àเ »ป �‡ Òา Ëห Áม Òา Âย ·ท∙Õีè่ãใ Ëห �Œ ¼ผ Åล
µตÍอºบáแ·ท∙¹นÊสÙู §ง «ซÖึè่ §งâโ´ดÂยÁมÒา¡ก¨จÐะ
ÊสÍอ´ด¤คÅล�ŒÍอ§ง¡กÑั¹น¡กÑัºบ·ท∙ÔิÈศ·ท∙Òา§ง¢ขÍอ§งàเ§งÔิ¹น
·ท∙Øุ¹น·ท∙Õีè่äไËหÅลàเ¢ข�ŒÒาÁมÒาãใ¹น»ปÃรÐะàเ·ท∙Èศ

¡กÒาÃรµตÔิ´ดµตÒาÁม¢ข�‹ÒาÇวÊสÒาÃร·ท∙Òา§ง´ด�ŒÒา¹น¡กÒาÃร
àเ§งÔิ¹นáแÅลÐะÍอÑัµตÃรÒา´ดÍอ¡กàเºบÕีé้Âยãใ¹นÃรÐะ´ดÑัºบ
ÁมËหÀภÒา¤คàเ»ป�š¹น¡กÒาÃรªช�‹ÇวÂยàเ¾พÔิè่ÁมÁมÔิµตÔิ¤คÇวÒาÁม
ÃรÙู�Œ·ท∙Òา§ง´ด�ŒÒา¹น¡กÒาÃรàเ§งÔิ¹น¢ขÍอ§งàเÃรÒา    ãใËห�Œ
ÊสÒาÁมÒาÃร¶ถºบÃรÔิËหÒาÃร¨จ Ñั´ด¡กÒาÃรàเ§งÔิ¹นãใ¹น
¡กÃรÐะàเ»ป�‰Òาäไ´ด�ŒÍอÂย�‹Òา§งÁมÕี»ปÃรÐะÊสÔิ·ท∙¸ธÔิÀภÒา¾พ
ÊสÍอ´ด¤คÅล �ŒÍอ§ง¡ก ÑัºบÊสÀภÒาÇว¡กÒาÃร³ณ�·ท∙Õีè่¨จÐะ
àเ¡กÔิ´ด¢ขÖึé้¹น
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