
 
เงินกีบเผชิญความผนัผวน  

 

ธนาคารแห่ง สปป.ลาว ไมส่ามารถคมุความผนัผวนของค่าเงินกีบ 
ท่านสมพาว ไพสดิ ผู้ว่าการธนาคารแห่ง สปป.ลาว ยอมรบัว่าค่าเงนิกีบอยู่ในภาวะผนัผวน
อยา่งต่อเน่ือง โดยมสีาเหตุหลกัมาจากการขาดดุลงบประมาณของรฐับาล สปป.ลาว และทุนส ารอง
ระหว่างประเทศที่ลดลง ส่งผลให้ภาคเอกชนขาดความเชื่อมัน่ในเงนิกีบและมีความต้องการ
แลกเปลีย่นเป็นเงนิตราต่างประเทศเพิม่ขึน้ สงัเกตไดจ้ากสว่นต่างระหวา่งอตัราแลกเปลี่ยนของ
ธนาคารกบัอตัราแลกเปลี่ยนในตลาดทัว่ไปช่วงกลางปี 2560 ที่ต่างกนัถึง 3.8% ส าหรบัเงนิกีบ
ต่อดอลลารส์หรฐั และ 3.1% ส าหรบัเงนิกบีต่อบาท เทยีบกบัสว่นต่างทีค่วรจะเป็นในระดบั 2% 

ปัจจยัหลกั...ปัญหา Twin Deficit เรือ้รงัต่อเน่ือง 
 รฐับาล สปป.ลาว ด าเนินนโยบายขาดดุลงบประมาณมาโดยตลอด โดยอยู่ที่ระดบั
ราว 5% ของ GDP ในปี 2559 และคาดว่ามแีนวโน้มปรบัขึน้อกีในปี 2560 เน่ืองจากการเกบ็
รายได้ของภาครฐัต ่ากว่าเป้าหมาย โดยในช่วงครึ่งแรกของปี 2560 การจดัเก็บรายได้ของ
รฐับาล สปป.ลาว ท าไดเ้พยีง 43% ของเป้าหมายทัง้ปี 2560  
 สปป.ลาว ขาดดุลบญัชีเดินสะพดัอย่างต่อเน่ือง โดยขาดดุลราว 17% ของ GDP  
ในปี 2559 ถอืเป็นปญัหาเชงิโครงสรา้งเศรษฐกจิของ สปป.ลาว ที่ยงัไม่สามารถพฒันาภาคการผลติ
และส่งออกให้ขึ้น เ ป็นเครื่ อ งยนต์หลักของประเทศ ได้  จึงยังคงพึ่ งพารายได้จาก
ทรพัยากรธรรมชาตเิป็นหลกั อาท ิเหมอืงแร่ และการผลติไฟฟ้าจากพลงัน ้า ขณะที่ต้องพึง่พา
การน าเขา้ในระดบัสงู เน่ืองจากไมส่ามารถผลติสนิคา้สว่นใหญ่ไดเ้องในประเทศ 
 เงินทุนส ารองระหว่างประเทศมีจ ากดัท าให้บริหารจดัการค่าเงินได้ล าบาก ปญัหา 
Twin Deficit ท าให้เงนิทุนส ารองระหว่างประเทศของ สปป.ลาว มจี ากดัเพยีง 958.7 ล้าน
ดอลลารส์หรฐั ในไตรมาส 2 ปี 2560  

ข้อคิดเหน็ของฝ่ายวิจยัธรุกิจ 
การทีธ่นาคารแหง่ สปป.ลาว ยอมรบัวา่ไมส่ามารถดูแลเสถยีรภาพเงนิกบีไดน้ัน้ ไม่ใช่เรื่องเกนิ
ความคาดหมาย เน่ืองจากปญัหา Twin Deficit ก่อใหเ้กิดแรงกดดนัต่อเงนิกีบให้อ่อนค่าลง 
ดงันัน้ การที่ธนาคารแห่ง สปป.ลาว ซึ่งใช้นโยบายรกัษาเสถียรภาพค่าเงินแบบ Managed 
Float พยายามจะรกัษาระดบัค่าเงนิกีบไว้ จงึเป็นการฝืนตลาด เมื่อประกอบกบัทุนส ารอง
ระหว่างประเทศมีจ ากัด จึงท าให้ธนาคารแห่ง สปป.ลาว ไม่มีเครื่องมือเพียงพอส าหรับ 
การรกัษาเสถียรภาพค่าเงินให้ได้ตามที่ต้องการ โดยตัง้แต่ช่วงกลางปี 2560 เป็นต้นมา 
ธนาคารแห่ง สปป.ลาว จ าเป็นต้องปล่อยให้เงินกีบอ่อนค่าลง ซึ่งท าให้อัตราแลกเปลี่ยน
ธนาคารและอตัราแลกเปลีย่นในตลาดทัว่ไปกลบัมาเขา้ใกลก้นัมากขึน้ ทัง้น้ี เหตุการณ์ที่เกดิขึน้
ยงัไมถ่อืเป็นระดบัวกิฤตทีน่่ากงัวล แต่เป็นปญัหาทีบ่ ัน่ทอนภาวะเศรษฐกจิ สปป.ลาว ในระยะยาว 
โดยมปีระเดน็ส าคญั ดงัน้ี  
 เงินกีบอ่อนค่าลงเพียง 1.4% จากต้นปี 2560 ถือว่ายงัไม่เป็นปัญหารนุแรงท่ีน่ากงัวล
มากนัก อย่างไรกต็าม จากปญัหา Twin Deficit ที่คาดว่ายงัไม่สามารถแก้ไขไดใ้นระยะสัน้  
ท าใหเ้งนิกบียงัมทีศิทางอ่อนคา่ต่อเน่ืองในระยะยาว  
 ทุนส ารองระหว่างประเทศอยู่ในระดบัต า่กว่ามาตรฐาน ท าให้ภมิูต้านทานต่อวิกฤต
ค่อนข้างต า่ ทุนส ารองระหว่างประเทศของ สปป.ลาว คดิเป็นอตัรา Import Cover ที่ราว 2 เดอืน 
(ตามการค านวณของ IMF) นับว่าต ่ ากว่าระดบัที่ควรเป็น คือ 3 เดือน แสดงให้เห็นว่า  
สปป.ลาว มเีครื่องมอืป้องกนัความเสีย่งจากปจัจยัภายนอกไมม่ากนกั   

ทัง้น้ี นอกจากประเดน็ขา้งต้นแล้ว ปญัหาทัว่ไปที่ สปป.ลาว ยงัเผชญิอยู่ ไดแ้ก่ การขาดแคลน
เงนิดอลลาร์สหรฐั และภาครฐัมภีาระหน้ีค่อนขา้งสูง จงึเป็นข้อจ ากดัส าคญัต่อความสามารถ
ดา้นงบประมาณของรฐับาล สปป.ลาว อกีดว้ย 
  

ฝา่ยวจิยัธุรกจิ 

6 พฤศจกิายน 2560 

Advisory Notes 

Disclaimer : ขอ้มลูต่างๆ ทีป่รากฏเป็นขอ้มลูทีไ่ดจ้ากแหล่งขอ้มลูทีห่ลากหลายและการเผยแพรข่อ้มลูทีเ่ป็นไปเพื่อวตัถุประสงคใ์นการใหข้อ้มลูแก่ผูส้นใจเทา่นั ้น โดยธนาคาร
เพื่อการสง่ออกและน าเขา้แหง่ประเทศไทยจะไมร่บัผดิชอบในความเสยีหายใดๆ ทีอ่าจเกดิขึน้จากการทีม่บีุคคลน าขอ้มลูนี้ไปใชไ้มว่า่โดยทางใด 

ประเดน็ส าคญั 
 ธนาคารแห่ง สปป.ลาว ยอมรับไม่

สามารถรกัษาเสถียรภาพค่าเงินกีบ 

 สาเหตุหลกัมาจากปัญหา Twin Deficit 
ทัง้การขาดดุลงบประมาณของภาครฐั 
และการขาดดลุบญัชีเดินสะพดั 

 ปัญหาค่าเงินกีบยงัไม่รนุแรง เน่ืองจาก
อ่อนค่าไปเพียง 1.4% จากต้นปี แต่คาด
ว่าจะอ่อนค่าต่อเน่ือง เพราะปัญหา 
Twin Deficit ต้องใช้เวลาแก้ไข 

 เงินทุนส ารองระหว่างประเทศมีจ ากดั 
ท าให้ภูมิต้านทานของ สปป.ลาว ต่อ
วิกฤต ท่ี เ กิดจาก ปัจจัยภายนอกมี
ค่อนข้างต า่ 
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กีบ/ดอลลารส์หรฐั
อัตราแลกเปล่ียนเงินกีบต่อดอลลาร สหรฐั ปี 2560

อัตราตลาด

อัตราธนาคาร

ที่มา : ธนาคารแห่ง สปป.ลาว

1.9

2.2

2.6

5

12.4

สปป.ลาว

เวียดนาม 

เมยีนมา 

กัมพูชา 

ไทย

Import Cover
เดอืน

ที่มา : IMF

-17

4.1

-5.2

-8.8

11.4

ดุลบญัชีเดินสะพดั  % ของ GDP)

ขาดดุล              เกินดุล

ที่มา : IMF

ไทย

กัมพูชา

เมยีนมา

เวียดนาม

สปป.ลาว


