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ธนาคารแหงประเทศไทย 

ใกลส้ินปแลว หลายๆ ทานอาจจะกําลังจัดทําหรือนึกถึงงบดุล (Balance Sheet) ของบริษัท หางราน 

รวมไปถึงงบดุลสวนตัว ซึ่งบอกวาตอนนี้เรามีสินทรัพยรวม หนี้ส้ินรวมอยูเทาไร และเมื่อหักลบกลบกันไดผลสุทธิ

แลวสวนไหนมากกวากัน สําหรับของประเทศไทยเองเราก็มีบัญชีที่แสดงฐานะสินทรัพยและหนี้สินทางการเงินที่

เกิดจากการลงทุนระหวางไทยกับประเทศอื่นๆ ทั่วโลกเชนกัน มีชื่อวาบัญชีฐานะการลงทุนระหวางประเทศ 

(International Investment Position: IIP)  

บัญชีฐานะการลงทุนระหวางประเทศนี้อาจจะไมเหมือนกับงบดุลของบริษัททีเดียว เพราะสินทรัพยใน

บัญชีฯ นี้นับเฉพาะสินทรัพย “ทางการเงิน” ที่ไทยเรา “มีสิทธิเรียกรองจากประเทศอื่นๆ” ซึ่งรวมถึงเงินสํารอง

ระหวางประเทศของไทยดวย ในดานหนี้สินก็นับเฉพาะหนี้สิน “ทางการเงิน” ที่ไทย ”มีตอประเทศอื่นๆ” เชนกัน 

ดังนั้น เมื่อนําสินทรัพยเปนตัวตั้งและลบดวยหนี้สินแลว หากไดผลสุทธิเปนบวกจะหมายถึงไทยมีฐานะเปนผู

ลงทุนสุทธิ (Net Creditor) ในโลก คือ ไทยมีสิทธิเรียกรองทางการเงินมากกวาภาระที่มีตอตางชาติ แตหากไดผล

สุทธิเปนลบจะแสดงฐานะวาไทยเปนผูรับการลงทุนสุทธิ (Net Debtor) ในโลก คือ ไทยมีภาระทางการเงินตอ

ประเทศอื่นๆ มากกวาที่เรามีสิทธิเรียกรองจากชาติอื่น ทั้งนี้ทั้งนั้น คงไมมีคําตอบตายตัววาแบบใดดีกวากัน 

เพราะการวิเคราะหฐานะทางการเงินของประเทศนั้นตองพิจาณาควบคูกับปจจัยพื้นฐานทางเศรษฐกิจและระดับ

การพัฒนาของประเทศดวย 

สําหรับบัญชีฯ ของไทย ไดมีการจัดทําขึ้นตามมาตรฐานสากลเปนครั้งแรกในป 2545 โดยธนาคารแหง

ประเทศไทยไดอางอิงนิยามและวิธีการจัดทําของกองทุนการเงินระหวางประเทศ (IMF) ซึ่งในครั้งนั้นไดสํารวจ

ฐานะทางการเงินของไทยยอนหลังไปถึงป 2543 อีกดวย หลังจากนั้นก็ไดจัดทําบัญชฯี ของไทยเปนประจําทุกๆ ป

และเผยแพรในเว็บไซทของแบงคชาติ โดยลาสุดเปนบัญชีฯ ของป 2551 ซึ่งเพิ่งเผยแพรไปเม่ือปลายเดือน

กันยายนที่ผานมานี้เอง 

ขอมูลฐานะการลงทุนของไทยที่สํารวจลาสุดแสดงใหเห็นวา ฐานะการลงทุนระหวางประเทศของไทย

ปรับเปลี่ยนไปจากชวงกอนหนานี้มาก โดยปรับเขาสูสมดุลมากขึ้น (สินทรัพยใกลกับหนี้สิน) ตางจากในอดีตที่

ไทยเคยมีสินทรัพยนอยแตมีหนี้สินมาก หรือเปนผูรับการลงทุนสุทธิมหาศาลจากประเทศอื่นๆ (ประมาณ 50-60 

พันลานดอลาร สรอ.) ทั้งในรูปเงินกูยืมและที่ใหตางชาติมาลงทุนโดยตรง มาถือหุนสวนของธุรกิจไทย เปนตน  

ในอดีตประเทศไทยเปนประเทศที่รับการลงทุนสุทธิจากตางชาติมาโดยตลอด เชนเดียวกับประเทศ

กําลังพัฒนาทั่วๆ ไป โดยในดานสินทรัพยของไทยนั้นมีไมมาก เงินลงทุนของไทยในตางประเทศสวนใหญเปน

เงินลงทุนของภาครัฐผานการเพิ่มขึ้นของเงินสํารองระหวางประเทศ (คิดเปนรอยละ 64 ของสินทรัพยรวม) 
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ในขณะที่เงินลงทุนของภาคเอกชนไทยในตางประเทศ ทั้งเงินลงทุนโดยตรงและในหลักทรัพยนั้นตองยอมรับวามี

ไมมากนัก สําหรับดานหนี้สิน เนื่องจากที่ผานมาไทยตองพึ่งพิงทั้งเงินทุนและเทคโนโลยีในการผลิตจาก

ตางชาติ จึงตองรวมทุนกับตางชาติ เราจึงมีหนี้สินระหวางประเทศสูง โดยรอยละ 50 ของหนี้สินรวมของไทยอยู

ในรูปเงินลงทุนโดยตรงจากตางชาติ (Foreign Direct Investment: FDI) และเงินกูของภาคธุรกิจที่ไมใชธนาคาร 

สําหรับในชวงหลัง สินทรัพยทางการเงินของไทยไดปรับเพิ่มขึ้นมากอยางตอเนื่อง สวนใหญจากเงิน

สํารองระหวางประเทศของไทย (International Reserve) ที่พอกพูนขึ้นมากในระยะหลัง โดยอยูที่ 135.3 พันลาน

ดอลลาร สรอ. ณ ส้ินเดือนตุลาคมที่ผานมา เทียบกับชวงวิกฤตป 2540 ที่มีเพียง 26.0 พันลานดอลลาร สรอ. 

เทานั้น นอกจากนี้ สินทรัพยของไทยยังเพิ่มขึ้นจากการที่คนไทยนําเงินไปลงทุนโดยตรงในตางประเทศ (Direct 

Investment) และในหลักทรัพยตางประเทศ (Portfolio Investment) เพิ่มขึ้นเรื่อยๆ หลังจากมีการผอนคลาย

มาตรการเงินทุนเคลื่อนยายขาออกอยางเปนลําดับที่ผานมา (ในป 2543 และ 2550) ในขณะที่หนี้สินของไทยได

ปรับลดลงจากการที่นักลงทุนตางชาติถอนการลงทุนในหลักทรัพยไทยเพื่อนําเงินกลับไปเสริมสภาพคลองของ

ตนในชวงวิกฤตทางการเงินที่ผานมา รวมถึงการลดลงของราคาหุนที่นักลงทุนตางชาติถือครองตามการปรับลด

ของดัชนีตลาดหลักทรัพยไทย (SET Index) ในชวงปลายปที่แลว  

การเพิ่มขึ้นของสินทรัพยและการลดลงของหนี้สินดังที่กลาวมา ไดสงผลใหฐานะการลงทุนระหวาง

ประเทศของไทย ณ ส้ินป 2551 เปนผูรับการลงทุนสุทธิต่ําสุดเปนประวัติการณ อยูที่ 13.9 พันลานดอลลาร สรอ. 

โดยปรับลดลงจาก 56.1 พันลานดอลลาร สรอ. ณ ส้ินป 2550 และจากคาเฉลี่ยในอดีต (2543-2550) ซึ่งอยูที่ 

55.3 พันลานดอลลาร สรอ. และในอนาคตไทยอาจปรับฐานะเปนผูลงทุนสุทธิ หากภาครัฐและเอกชนไทยขยาย

การลงทุนในตางประเทศอยางตอเนื่อง 

อยางไรก็ตาม แมฐานะการลงทุนระหวางประเทศของไทยจะปรับดีขึ้นในภาพรวม แตในดานโครงสราง

ของการลงทุนทั้งลักษณะของผูลงทุนและประเภทของตราสารยังคงเปนสวนที่ตองวิเคราะหและติดตามตอไป 

เนื่องจากภาพรวมที่ดีขึ้นนั้นยังมิไดมีภาคเอกชนเปนผูขับเคล่ือนหลักสักทีเดียว 

_________________________________________________ 

บทความนี้เปนขอคิดเห็นสวนบุคคลจึงไมจําเปนตองสอดคลองกับขอคิดเห็นของธนาคารแหงประเทศไทย  
เผยแพรในหนังสือพิมพ กรุงเทพธุรกิจ ฉบับประจําวันอังคารที่ 17 พฤศจิกายน 2552 


