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หัวข้อการน าเสนอ 
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2. ปัจจัยก าหนดความรุนแรง 
ของผลกระทบ 

1. ผลกระทบต่อภาคธุรกิจ 

3. การปรับตัวของ 
ผู้ประกอบการ 

4. บทสรุปและ 
ข้อเสนอแนะเชิงนโยบาย 



แนวทางในการประเมิน 
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การศึกษาเชิงปริมาณ (แบบจ าลอง) 
• Exchange Rate Transmission  
• Critical Baht  

มุมมองภาคธุรกิจ 
• การส ารวจความเห็นผู้ประกอบการ (Survey) 
•  การสัมภาษณ์ BLP 



แบบส ารวจความเห็นผูป้ระกอบการ (Survey) 

• กลุ่มตัวอย่าง: ฐานข้อมูลผู้ส่งออกน าเข้าจ านวน 2,071 ราย แบ่งตามขนาด (เล็ก กลาง ใหญ่) และกลุ่ม
อุตสาหกรรมส าคัญ 4 กลุ่ม โดยมีผู้ตอบแบบสอบถามกลับมา 298 ราย 
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กลุ่มเกษตรกรรม 
(Agriculture) 

กลุ่มที่ใช้เทคโนโลยีสูง 
 (Hi-tech) 

กลุ่มที่ใช้แรงงานสูง  
(Labor-intensive) 

กลุ่มที่ใช้วัตถุดิบในประเทศสูง 
(Resource-based) 

• สินค้าเกษตร 
( ข้าว ผักผลไม้) 

• ยานยนต์  
• เครื่องใช้ไฟฟ้าและอิเล็กทรอนิกส์  
เช่น คอมพิวเตอร์และชิ้นส่วน, IC 
•  โลหะ  
•  พลาสติก 
•  เคมีภัณฑ์ 
•  กระดาษ 

• เครื่องนุ่งห่ม  
• อัญมณี 
• เครื่องหนัง 
 

• ผลิตภัณฑ์ยาง 
• อาหารแปรรูป 
• ไม ้
• เฟอร์นิเจอร์ 

กลุ่มตัวอยา่งแยกตามอุตสาหกรรม 

•  ระยะเวลาส ารวจ : สิงหาคม – พฤศจิกายน 2553 
•  ค าถามประกอบด้วย   
(1) ผลกระทบ (2) การปรับตัว และ (3) การป้องกันความเสี่ยงจากอัตราแลกเปลี่ยน 
 



Business Liaison Program: BLP 

 เป็นช่องทางแลกเปลี่ยนข้อมูลเศรษฐกิจ 
ระหว่าง ธปท. กับภาคธุรกิจ 

 

 ธปท.เข้าพบโดยตรง จัดสัมมนา และ
สัมภาษณ์ทางโทรศัพท์ 

 

 ครอบคลุมทั้งประเทศทุก
ภาคอุตสาหกรรม ( 700 รายต่อปี)  
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Exchange Rate Transmission 
6 

Vector autoregressive (VAR) 

ประเมินผลกระทบของอัตราแลกเปลี่ยนที่มีต่อการผลิตในแต่ละภาคอุตสาหกรรม 

หมายเหตุ : 1.Optimal periods 2 lags 
                      2.ช่วงเวลาที่ศึกษา เป็นข้อมลูรายเดือน ต้ังแต่ปี 2543-2553 
 3.เป็นข้อมูลรายบริษทั 1,500 ราย จากส านักงานเศรษฐกจิอุตสาหกรรม 
                       

Real RP REER Real Wage Diesel Qx PCE MPI 



Critical Baht 
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ประเมินความทนทานของภาคธุรกิจต่อค่าเงินที่เปลี่ยนไป 

วิธีการศึกษา: ค านวณหาระดบัอัตราแลกเปล่ียนท่ีท าให้ก าไรของผู้ประกอบการเป็นศูนย ์

 

 

เข้มแข็ง เปราะบาง 

Critical Baht 

27 27.5 28 28.5 29 29.5 30 

Baht / USD 
 FX ปัจจุบัน Firm B Firm A 

หมายเหตุ  
ช่วงเวลาที่ใช้ในการศึกษา: ไตรมาส 1 ปี 2543 – ไตรมาส 4 ปี 2553 
กลุ่มตัวอย่าง: ผู้ประกอบการภาคการผลิตใน SET จ านวน 130 ราย 
 

Profit                       =    [Domestic sale+(FX)*Export sale]-[Cost of sale]-[Admin cost]=0 
FX (Critical Baht)   =    Cost of sale + Admin cost -Domestic sale 

Export sale 



1. ผลกระทบของค่าเงินตอ่ภาคธุรกิจ 
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ผลจากแบบสอบถามและ BLP พบว่า ธุรกิจที่มีจ านวนผู้ถูกกระทบมากที่สุด คือ กลุ่มเกษตรกรรม  
รองมาคอื กลุ่มที่ใช้แรงงานสูง และกลุ่มที่ใช้วัตถุดิบในประเทศสูง 

ที่มา: แบบส ารวจความเห็นของผู้ประกอบการ 

ร้อยละของผู้ตอบที่ได้รับผลกระทบจากค่าเงินในแต่ละกลุ่ม 

กลุ่มที่ใช ้
เทคโนโลยีสูง กลุ่มที่ใช ้

แรงงานสูง 

กลุ่มที่ใช ้
วัตถุดิบในประเทศสูง 

กลุ่ม
เกษตรกรรม 

0 10 20 30 40 50 60 70 80 90 100 

46 68 80 92 



ผลกระทบตอ่การผลิต 
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กลุ่มที่ใช ้
เทคโนโลยีสูง 

กลุ่มที่ใช ้
แรงงานสูง 

กลุ่มที่ใช ้
วัตถุดิบในประเทศสูง 

ผลจากแบบจ าลองพบว่า 
ธุรกิจที่ถูกกระทบค่อนข้างมาก คือ กลุ่มที่ใช้แรงงานและกลุ่มทีใ่ช้วัตถุดิบในประเทศสูงเช่นกัน 

0.0 0.5 1.0 1.5 2.0 2.5 3.0 

0.7 1.5 2.2 

Average output reduction (Shock REER แข็งค่าขึ้น 10%) 

ที่มา: แบบจ าลอง Exchange Rate Transmission  

(% ผลผลิตท่ีลดลง) 



2. ปัจจัยส าคัญที่ก าหนดความรุนแรงของผลกระทบ 
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Size Share Skill Special 



ธุรกิจขนาดเล็กจะได้รับผลกระทบด้านการผลิตมากกว่า 
ขนาดกลางและใหญ ่
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ที่มา: แบบจ าลอง Exchange Rate Transmission  ที่มา: แบบจ าลอง Exchange Rate Transmission  
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ผลกระทบต่อการผลิตเมื่อ REER แข็งค่าขึ้นร้อยละ 10 



จาก Survey พบว่าธุรกิจแต่ละขนาดมีคนได้รับผลกระทบพอๆกัน
แต่เหตผุลที่ได้รับผลกระทบแตกต่างกัน  
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% 

จ านวนของผู้ตอบแบบสอบถาม 
ที่ได้รับผลกระทบ 

ที่มา: แบบส ารวจความเห็นของผู้ประกอบการ 

สาเหตุของผลกระทบ แยกตามขนาดธุรกิจ 

มีธุรกรรม FX  
สัดส่วนสูง 

มีข้อจ ากดัในการใช้
เครื่องมือปอ้งกัน

ความเส่ียง 

การปรับราคา 
ท าได้ยาก 

การปรับต้นทุน 
ท าได้ยาก 

% 
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Natural Hedge สามารถช่วยลดผลกระทบของค่าเงินได้   
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ที่มา: แบบส ารวจความเห็นของผู้ประกอบการ 

สัดส่วนมูลค่าน าเข้าต่อมูลค่าส่งออก (M/X) 

% 

จ านวนของผู้ตอบแบบสอบถาม 
ที่ได้รับผลกระทบ* 
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ส่วนใหญ่ อยู่ในกลุ่มเครื่องนุ่งห่ม 
อัญมณี และอาหาร  

ที่มา: แบบจ าลอง Exchange Rate Transmission  

Average output reduction 

สัดส่วนปรมิาณการส่งออกต่อปรมิาณสนิค้าที่ผลิต 

% 
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ผลกระทบต่อการผลติเมื่อ REER แข็งค่าขึ้นร้อยละ 10 



อย่างไรก็ด ีNatural Hedge ก็ยังมีข้อจ ากัด 
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% 

จ านวนของผู้ตอบแบบสอบถาม 
ที่ได้รับผลกระทบ 

ที่มา: แบบส ารวจความเห็นของผู้ประกอบการ 

73
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ส่งออก ส่งออก
และน าเข้า ที่มา: BLP 

• การเหลื่อมเวลา 
 

• สกุลเงิน (Currency Mismatch) 

หน้า 10 
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ความช านาญในการบริหารกิจการจะช่วยลดผลกระทบจากค่าเงินได้ 

•  ประสบการณ์ในการบริหารธุรกจิ 
•  ประสบการณ์ในการใช้เครื่องมือป้องกันความเสี่ยง 

อัตราก าไรที่เข้มแข็งมีส่วนส าคัญช่วย cushion ผลกระทบได้ 

ที่มา: BLP 

“ส่วนค่าเงินบาทที่มีทิศทางแข็งค่าขึ้น โดยส่วนตัวมองว่าไม่น่ามีผลกระทบต่อการ
ด าเนินงาน ผลมาจากธุรกิจได้มีการท าประกันความเสี่ยงเรื่องอัตราแลกเปล่ียน(ฟอร์
เวิร์ด) ไว้ล่วงหน้าแล้วประมาณ 1-2 เดือน” 

บริษัททาพาโก้ จ ากัด (มหาชน) 

หากเงินบาทแข็งค่าจะกระทบต่อก าไรที่ลดลง บริษัทจึงท าธุรกรรมเพื่อ
ป้องกันความเส่ียงจากอัตราแลกเปลี่ยนทั้ง Forward และ Option นอกจากนี้ 
บริษัทมีการน าเขา้วัตถดุิบอาหารสัตว์ วิตะมิน และเคมีภัณฑ์ร้อยละ 30 ซ่ึง
เป็น natural hedge อยู่ส่วนหนึ่งด้วย 

เครือเบทาโกร ผลติภณัฑ์อาหาร 



(1) คุณสมบัติเฉพาะด้านโครงสร้างของแต่ละธุรกจิ 
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“แม้เงินบาทจะแข็ง แต่ก็ไม่ได้กระทบต่อการส่งออกยางพารามากนัก เพราะผู้ผลิต
สามารถหาทางเพิ่มราคากับลูกค้าได้” 
  

นายกสมาคมยางพาราไทย  

• ธุรกิจชิ้นส่วนยานยนต์และอิเล็กทรอนิกส์ (มีบริษัทแม่ในต่างประเทศ ) 

• ธุรกิจยางพารา (ไทยเป็นหนึ่งในผู้ผลิตรายใหญ่ของโลก ) 

“สินค้าที่ส่งออกเป็นการรับจ้างผลิต คนซื้อคิดต้นทุนไว้แล้ว ฉะนั้นก าไร
เยอะไมม่ีทางท าได้ หากผู้ประกอบการรายไหนมบีรษิัทแมช่ว่ยก็ดีไป แต่
บรษิัทไทยแท้ ๆ ไม่รูจ้ะแบกต้นทุนไปได้อีกนานเท่าไหร่”  
 

ประธานอุตสาหกรรมไฟฟ้าและอิเล็กทรอนิกส์  
สภาอุตสาหกรรมแห่งประเทศไทย (ส.อ.ท.)  

ที่มา: BLP 



(2) คุณสมบัติเฉพาะด้านผลิตภณัฑ์ของแต่ละธุรกจิ 
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ที่มา: แบบส ารวจความเห็นของผู้ประกอบการ 

กลุ่มธุรกิจที่ได้รับผลกระทบมากคือกลุ่มที่มีลักษณะผลิตภัณฑ์ ไม่แตกต่างจากคู่แข่งมากนัก 

% 
สัดส่วนของผู้ตอบแบบสอบถามที่ตอบว่าสินคา้ 

มีความแตกตา่งจากคูแ่ข่งมาก 

กลุ่มที่ใช้ 
เทคโนโลยีสูง 

กลุ่มที่ใช้ 
แรงงานสูง 

กลุ่มที่ใช้ 
วัตถุดิบ 

ในประเทศสูง 

กลุ่มเกษตรฯ 

สัดส่วนของผู้ตอบแบบสอบถามที่ได้รับ
ผลกระทบจากค่าเงิน 

กลุ่มที่ใช้ 
เทคโนโลยีสูง 

กลุ่มที่ใช้ 
แรงงานสูง 

กลุ่มที่ใช้ 
วัตถุดิบ 

ในประเทศสูง 

กลุ่มเกษตรฯ 
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สรุป ปัจจัยส าคัญที่ก าหนดความรุนแรงของผลกระทบ 
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Size: ธุรกิจขนาดเล็กได้รับผลกระทบต่อการผลิตมากกว่าขนาดกลางและใหญ่ 
          แต่มีสาเหตุของผลกระทบท่ีแตกต่างกัน 

Share:  Natural Hedge มีส่วนช่วยบรรเทาผลกระทบจากค่าเงินได้ แต่มี                  
ข้อจ ากัดอยู่บ้าง 

Skill: ความช านาญในการบริหารกิจการและการใช้เครื่องมือป้องกันความเส่ียง 
          เป็นสิ่งที่ช่วยรองรับผลกระทบของค่าเงินได้ 

Special: ลักษณะพิเศษด้านโครงสร้างอุตสาหกรรมหรือผลิตภัณฑ์ช่วยเพ่ิมอ านาจ 
                การต่อรองและบรรเทาผลกระทบจากค่าเงิน 



3. การปรับตัวของผู้ประกอบการ (ขนาดใหญ่ที่อยู่ใน SET) 
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ความทนทานต่อค่าเงิน 

Baht / USD (4 quarters moving average) 

Critical baht value*,** and Operating profit margin**  
of Manufacturing Sector on SET 

Note: * Defined as the level of baht that generates zero profits 
 ** Median value of firms that have profit 
Source: Stock Exchange of Thailand, BOT’s calculation 
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actual exchange rate and critical baht 

Critical Baht 
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ทนทานต่อค่าเงินได้มาก 
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Operating Profit Margin 



3. การปรับตัวของผู้ประกอบการ 
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Price Place Product Protection 



การปรับราคาขายในรูปดอลลาร์ สรอ. ท าได้ยาก 
21 

ที่มา: แบบส ารวจความเห็นของผู้ประกอบการ ที่มา: แบบส ารวจความเห็นของผู้ประกอบการ 

กลุ่มที่ใช ้
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กลุ่มที่ใช ้
แรงงานสูง 

กลุ่มเกษตรฯ 

 
จ านวนบรษิัทที่ตอบว่า  

ลูกค้ามีอ านาจต่อรองมากกวา่บรษิัท (%) 
 

 
จ านวนบรษิัทที่ตอบว่า  

การปรบัราคาท าไดย้าก (%) 
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การหาตลาดใหม่ในระยะสั้นท าได้บ้าง แต่ในภาพรวม ยังไม่ชัดเจน 
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ที่มา : กรมศุลกากร 

ทีม่า: แบบส ารวจความเห็นของผู้ประกอบการ 
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23 ผู้ประกอบการที่ได้รับผลกระทบให้ความส าคัญ 

กับการปรับปรุงผลิตภัณฑ์และเพิ่มประสิทธิภาพการผลติในระยะยาว 

ที่มา: แบบส ารวจความเห็นของผู้ประกอบการ 
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ผู้ประกอบการที่เลือกสร้างมูลค่าเพิ่ม
ให้กับสินค้าและบริการในระยะยาว 

ผู้ประกอบการที่เลือกปรับปรุงประสิทธิภาพ 
สินค้าและบริการในระยะยาว 
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ระยะสั้น (ไม่เกิน 1 ป)ี  ระยะยาว (1 ปีขึ้นไป) 
  ขนาดใหญ ่ ขนาดกลาง  ขนาดเล็ก  

1 Protection Place Price Place 

2 Product (Efficiency)  Price Product (Value Added) Price 

3 Product (Value Added) Product (Efficiency)  Place Product (Value Added) 

4 Place Product (Value Added) Protection Product (Efficiency)  

5 Price Protection Product (Efficiency)  Protection 

จาก Survey พบว่าผู้ประกอบการขนาดกลางและเล็กไม่ได้เลือกปรับตัว 
โดยใช้เครื่องมือป้องกันความเสี่ยงเป็นอันดับต้นๆ 

การปรับตัวของผู้ประกอบการที่ไดร้ับผลกระทบจากค่าเงิน (5 อันดับแรก) 
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ขนาดเล็ก ขนาดกลาง ขนาดใหญ่ รวม

ไม่สามารถใช้

ไม่ต้องการใช้

ไม่เคยใช้

ใช้ครั้งคราว

ใช้ประจ า

การใช้เคร่ืองมือป้องกันความเส่ียงด้านอัตราแลกเปลี่ยนของธุรกิจ 
% จ านวนผู้ตอบ
แบบสอบถาม 

ในภาพรวม ธุรกิจทุกขนาดไม่ได้ใช้เครื่องมือป้องกันความเสี่ยง 
อย่างสม่ าเสมอ 

ที่มา: แบบส ารวจความเห็นของผู้ประกอบการ 



นอกจากนี้ ผู้ประกอบการส่วนใหญ่มีนโยบายการป้องกันความเสี่ยง 
เพียงบางส่วน โดยค านึงถึงทิศทางของค่าเงิน 
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ป้องกันความเส่ียงทัง้หมด ป้องกันบางส่วนโดยไม่ค านงึถงึทศิทางค่าเงิน ป้องกันบางส่วนโดยค านงึถงึทศิทางค่าเงิน

2548 2553

ที่มา: แบบส ารวจความเห็นของผู้ประกอบการปี 2553 โดยทีมกลยุทธ์นโยบายการเงิน 2 สายนโยบายการเงิน ธปท. และงานศึกษาของ ยรรยง และ
คณะ (2548)  ที่สอบถามธุรกิจถึงผลกระทบและการบริหารความเสี่ยงจากอัตราแลกเปลี่ยน 

% จ านวนผู้ตอบ
แบบสอบถาม 

เปรียบเทียบผลส ารวจผู้ประกอบการปี 2553 และ 2548 



เนื่องจากมีปัญหาและอุปสรรคในการใช้เครื่องมือป้องกัน 
ความเสี่ยง และอีกส่วนหนึ่งเชื่อว่าทางการดูแล 

27 

35% 32% 
26% 26% 

10% 

0% 

10% 

20% 

30% 

40% 

50% 

ไม่มีนโยบาย ขณะนี้ไม่จ าเป็น
แต่อนาคตอาจ

จ าเป็น 

เช่ือว่าทางการ
ดูแล 

ไม่คุ้มค่าfee ไม่คุ้นเคย 

ปัญหาและอปุสรรคในการใช้เครื่องมือปอ้งกันความเสี่ยง* สาเหตุที่ผู้ได้รับผลกระทบแต่ไม่ต้องการใช้เครื่องมือฯ*  

ที่มา: แบบส ารวจความเห็นของผู้ประกอบการ 
* ร้อยละของจ านวนผูต้อบแบบสอบถาม โดยผู้ตอบแบบสอบถามสามารถเลือกตอบได้มากกวา่ 1 ข้อ  
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ปัญหาทางการเงิน 



สรุป แนวทางการปรับตวัของภาคธุรกิจ  
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Price :  ส่วนใหญ่ปรับได้ยาก จากอ านาจต่อรองที่น้อยกว่าลูกค้า 

Place:  ท าได้บ้างในระยะสั้น แต่ภาพรวมยังไม่ชัดเจน 

Protection : ยังไม่ได้ถูกน ามาใช้อย่างเต็มที่ 

Product :  การปรับปรุงผลิตภัณฑ์ส่วนใหญ่ท าได้ในระยะยาว และ
ขึ้นอยู่กับลักษณะของแต่ละอุตสาหกรรม 



4. บทสรุปและข้อเสนอแนะเชิงนโยบาย 

 ผลกระทบของค่าเงินที่มีต่อธุรกิจแต่ละขนาดมาจากสาเหตุที่แตกต่างกัน เช่น 
ความสามารถในการรองรับผลกระทบและพฤติกรรมการป้องกันความเส่ียง 

 ที่ผ่านมา ผู้ประกอบปรับตัวได้บ้าง แต่ยังมีข้อจ ากัดโดยเฉพาะในระยะสั้น 

 ธุรกิจขนาดกลางและเล็กไม่ได้ใช้เครื่องมือป้องกันความเส่ียงเท่าท่ีควร ส่วนหนึ่งจาก
การขาดความรู้ความเข้าใจ และคิดว่าทางการจะดูแลค่าเงิน 

 ทางการมีบทบาทในการสื่อสารให้ความรู้ความเข้าใจและกระตุ้นภาคธุรกิจเกี่ยวกับ
ความส าคัญของบริหารความเสี่ยงด้านอัตราแลกเปลี่ยน 

 ในระยะยาว ผู้ประกอบการจ าเป็นต้องปรับตัวเพ่ือเพิ่มความสามารถในการแข่งขัน
เชิงคุณภาพมากกว่าการแข่งขันดา้นราคา รวมถึงเพิ่มความสามารถในรองรับ
ผลกระทบจากค่าเงิน 
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ผลกระทบจากค่าเงินแข็งและการปรับตัวของภาคธุรกิจ 

BOT Research Workshop 
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