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ปัญหาค่าเงนิอาจกระทบส่งออกไทยไปรัสเซียในปีหน้า

นปีนี้ค่าเงินของประเทศเศรษฐกิจใหม่มักจะมีค่า
อ่อนลงเม่ือเทียบกับดอลลาร์สหรัฐ รวมท้ังเงินรูเบิล
ของรัสเซีย ซึ่งได้รับแรงกดดันจากแนวโน้มของ

เศรษฐกิจโลกท่ีเปลี่ยนไป ได้แก่การท่ีสหรัฐฯ ดําเนิน
นโยบายทางการเงินอย่างเข้มงวดและบรรยากาศของ
สงครามการค้า ยิ่งประเทศไหนมีสถานะเงินสํารองต่ํา
หรือมีหนี้ท่ีเป็นเงินสกุลดอลลาร์สหรัฐจํานวนมากก็จะยิ่ง
ทําให้ค่าเงินประจําชาติอ่อนลงถึงร้อยละ 30 – 50 เช่น 
ตุรกี และ อาร์เจนตินา 

ปีนี้ธนาคารกลางของสหรัฐฯ ได้ปรับข้ึนอัตราดอกเบี้ย
มาแล้ว 3 รอบ และอาจจะปรับข้ึนอีกครั้งในเดือน
ธันวาคมก่อนสิ้นปี ซึ่งเป็นปกติท่ีจะส่งผลให้เกิดต้นทุน
ของเงินดอลลาร์เพ่ิมข้ึนพร้อมท้ังเงินทุนจะไหลกลับไปยัง
สหรัฐฯ จากดัชนีเงินดอลลาร์เปรียบเทียบกับเงินสกุล
หลักอ่ืนๆ ในปีนี้มีค่าสูงข้ึนร้อยละ 5.3 หลังจากท่ีเคย
ปรับตัวลดลงร้อยละ 10 ในปีก่อนหน้า 

นับตั้งแต่ต้นปีนี้จนถึงวันท่ี 12 ธันวาคม 2561 ค่าเงินรู
เบิลเม่ือเทียบกับเงินดอลลาร์สหรัฐปรับตัวอ่อนลงร้อยละ 
13 โดยมีอัตราแลกเปลี่ยนท่ี 66.3 รูเบิล/ดอลลาร์สหรัฐ 
ขณะท่ีเคยมีค่า 57.2 รูเบิล/ดอลลาร์สหรัฐเม่ือตอนต้นป ี

ขณะนี้มีความเป็นไปได้สูงว่าค่าเงินของรัสเซียจะอยู่
ในช่วง 65-67 รูเบิลต่อดอลลาร์สหรัฐในช่วงสิ้นปีนี้ นั่น
หมายความว่าช่วงเวลาท่ีเศรษฐกิจเริ่มสวยสดงดงาม
กลับมาเป็นบวกสองปีติดต่อกัน (หลังจากประสบภาวะ
ถดถอยอย่างรุนแรงเม่ือปี พ.ศ. 2557) ค่าเงินรูเบิลจะ
อ่อนตัวลงไปถึงระดับท่ีน่ากังวลอีกครั้ง 

สาเหตุ ท่ี ค่าเงินสกุลต่างๆ ลดลงแตกต่างกันไปนั้น 
Financial Times เห็นว่าคงไม่ใช่เพียงเพราะสาเหตุมา
จากนโยบายของธนาคารกลางของสหรัฐฯ และค่าเงิน
ดอลลาร์สหรัฐท่ีปรับตัวสูงข้ึนเท่านั้น เนื่องจากประเทศ

เศรษฐกิจใหม่ล้วนแต่มีปัญหาภายในของตนเองท่ีไม่ได้มี
ความสัมพันธ์อันใดกับอัตราแลกเปลี่ยนเงินดอลลาร์
สหรัฐ ส่วนค่าเงินดอลลาร์สหรัฐท่ีแข็งข้ึนอาจมีผลมาจาก
บรรดาประเทศเศรษฐกิจใหม่บ้างแต่ไม่ใช่เหตุสําคัญ โดย 
Bloomberg ได้สรุปปัจจัยจากปัญหาท่ีมีผลกระทบกับ
ประเทศเศรษฐกิจใหม่ ดังนี ้

⋅ สงครามการค้าระหว่างสหรัฐฯ และจีน รวมท้ัง
การขยายตัวทางเศรษฐกิจของจีนท่ีชะลอตัวลง 

⋅ ค่าเงินของตุรกีและนโยบายทางเศรษฐกิจของ
ประธานาธิบดี Recep Tayyip Erdogan 

⋅ การเพ่ิมความเข้มข้นของมาตรการคว่ําบาตร
รัสเซียโดยสหรัฐฯ 

⋅ การสังหาร Jamal Khashoggi ผู้สื่อข่าวสัญชาติ
ซาอุดิอาระเบีย 

⋅ ชัยชนะในการเลือกตั้งของฝ่ายประชานิยมใน
บราซิลและเม็กซิโก 

⋅ IMF อนุมัติเงินกู้จํานวน 56,000 ล้านดอลลาร์
สหรัฐแก่อาร์เจนตินา 

⋅ การล้มละลายด้านหนี้สาธารณะของเวเนซูเอลา 

นักวิเคราะห์ให้ข้อสังเกตว่านอกจากปัญหาท่ัวไปของ
ประเทศเศรษฐกิจใหม่แล้ว ระดับราคาน้ํามันและภูมิ
รัฐศาสตร์ยังมีส่งผลกระทบต่อค่าเงินรูเบิลของรัสเซียด้วย 
โดยเฉพาะประเด็นการถูกคว่ําบาตรมีส่วนสําคัญยิ่งต่อ
ค่าเงินรูเบิลและยังลากต่อเนื่องไปในปีหน้าอีกด้วย 

สําหรับในปี พ.ศ. 2562 มีการคาดการณ์ค่าเงินรูเบิลโดย
ผู้เชี่ยวชาญ ดังนี ้

⋅ มาตรการคว่ําบาตรรัสเซียจะหมดอายุลงเม่ือ
สิ้นสุดไตรมาสแรกของปี พ.ศ. 2562 แต่การต่อ
อายุ ท่ีมาพร้อมกับความเข้มข้นท่ีเพ่ิมข้ึนจะ
ตามมาอย่างแน่นอน ควบคู่กับราคาน้ํามันท่ี
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ระดับ 65-70 ดอลลาร์/บาร์เรล เงินรูเบิลจะมี
ค่าประมาณ 65-67 รู เบิล/ดอลลาร์สหรัฐ 
ขณะท่ีมุมมองด้านบวกหากราคาน้ํามันขยับข้ึน
ไปอยู่ท่ี 75-78 ดอลลาร์/บาร์เรล ค่าเงินรูเบิลก็
จะอยู่ประมาณ 63.5-65.5 รูเบิล/ดอลลาร์สหรัฐ 

⋅ ธ น า ค า ร  Raiffeisenbank ค า ด ว่ า อั ต ร า
แลกเปลี่ยนจะอยู่ท่ี 70 รูเบิล/ดอลลาร์สหรัฐ 

⋅ Tatyana Evdokimova หัวหน้าทีมเศรษฐกิจ
ของธนาคาร Nordea มองว่าอัตราแลกเปลี่ยน
ตอนสิ้นปี 2562 จะอยู่ ท่ี 65 รูเบิล/ดอลลาร์
สหรัฐ และ 80 รูเบิล/ยูโร 

⋅ นักวิ เคราะห์จาก Bank of America Merrill 
Lynch กลับมองสวนทางว่าค่าเงินรูเบิลจะแข็ง
ข้ึนเฉลี่ยอยู่ ท่ี 62 รูเบิล/ดอลลาร์สหรัฐ และ 
Morgan Stanley ก็ ให้ความเห็นใน ทิศทาง
เดียวกันท่ี 62 รูเบิล/ดอลลาร์สหรัฐในไตรมาส
สุดท้ายของปีหน้า นั่นหมายความว่าค่าเงินรูเบิล
จะแข็งข้ึนร้อยละ 11 เม่ือเทียบกับช่วงปลายปีนี้ 
เพราะเห็นว่าตราสารหนี้จะให้ผลตอบแทนสูง 
ดุลชําระเงินมีสถานะท่ีดี และมีนโยบายทางการ
คลังและการเงินท่ีเหมาะสม อันจะส่งผลดีต่อ
ค่าเงินรูเบิล แต่ท้ังนี้ปัญหาการถูกคว่ําบาตรยัง
เป็นภัยคุกคามต่อนักลงทุนอยู่ต่อไป 

ท่ีมา: Worse Trend: Why the Ruble Weakened in 2018 
after Two Years of Growth, www.rbc.ru, December 12 , 
2018 

ย้อนหลังไปในช่วงก่อนภาวะวิกฤตเศรษฐกิจของรัสเซีย
เม่ือปี พ.ศ. 2557 ค่าเงินรูเบิลมีค่าเทียบเท่ากับเงินบาท
ของไทย แต่ปัจจุบันนี้ลดเหลือเพียง 48 สตางค์เท่านั้น 
หรือเปรียบเทียบง่ายๆ สินค้านําเข้าจากไทยก็จะมีราคา

แพงข้ึนเท่าตัวนั่นเอง อย่างไรก็ตามตั้งแต่ปลายปี พ.ศ. 
2559 เศรษฐกิจก็สามารถพลิกฟ้ืนข้ึนมาได้อีกครั้งและ
เติบโตได้ต่อเนื่องแบบค่อยเป็นค่อยไป โดยเฉพาะได้
ตัวกระตุ้นสําคัญช่วงกลางปีนี้คือการเป็นเจ้าภาพจัด
แข่งขันฟุตบอลโลกทําให้มีกระแสเงินแพร่สะพัดในระบบ
เศรษฐกิจอย่างคึกคัก แต่พอผ่านเข้าช่วงไตรมาสสุดท้าย
ของปีนี้สภาวะเศรษฐกิจก็ถอยกลับไปอยู่ในระดับท่ีควร
จะเป็นตามเดิมคือขับเคลื่อนไปอย่างช้าๆ ควบคู่ไปกับ
การระมัดระวังการใช้จ่ายของผู้บริโภค 

สิ่งท่ีตามมาคือผู้นําเข้าเริ่มไม่ม่ันใจกับสภาพคล่องทาง
เศรษฐกิจจึงชะลอการสั่งซื้อสินค้านําเข้า ประกอบกับมี
ปัจจัยลบเรื่องค่าเงินรูเบิลท่ีอ่อนตัวลงควบคู่ไปกับปัญหา
เรื้อรังจากการถูกคว่ําบาตรโดยสหรัฐฯ ท่ีพร้อมจะ
ยกระดับข้ึนเรื่อยๆ จนอาจถึงข้ันทําให้สถาบันการเงิน
ของรัสเซียไม่สามารถใช้ระบบการโอนเงินระหว่าง
ประเทศได้ก็ยิ่งสร้างความกังวลต่อความไม่แน่นอนใน
อนาคตมากยิ่งข้ึนไปอีก 

นอกจากนั้น การปรับข้ึนอัตราภาษีมูลค่าเพ่ิมจากเดิม
ร้อยละ 18 เป็นร้อยละ 20 ของรัฐบาลท่ีจะเริ่มตั้งแต่ต้น
ปีหน้าเป็นต้นไป ก็จะทําให้ราคาสินค้าท่ัวไปมีราคาแพง
ข้ึนและผู้บริโภคก็จะระมัดระวังการใช้จ่ายมากข้ึน จน
อาจทําให้ความต้องการสินค้านําเข้าในภาพรวมลดลงไป
ด้วย ถึงแม้ว่าผู้บริโภคจะชื่นชอบในคุณภาพมากกว่า
สินค้าท่ีผลิตในประเทศก็ตามแต่ก็ต้องคิดแล้วคิดอีกท่ีจะ
ควักกระเป๋าจ่ายในราคาท่ีแพงกว่า 

จากท่ีกล่าวมาข้างต้นขอสรุปว่าการส่งออกสินค้าอุปโภค
และบริโภคของไทยในตลาดรัสเซียในปี พ.ศ. 2562 ยัง
จะสามารถขยายตัวได้แต่ในอัตราท่ีชะลอตัวลงเม่ือเทียบ
กับในช่วง 2 ปีท่ีผ่านมา �

 


