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บทที่ 1 
 

บทนํา 
 

1. ที่มาและความสําคัญของปญหา 
 

ทองคํามีบทบาทและมีความผูกพันอยางมากตอการเปลี่ยนแปลงในระบบเศรษฐกิจและ

การเมืองโลก เนื่องจากบทบาทของทองคําเปลี่ยนแปลงตามพฤติกรรมของปจเจกในระบบ

เศรษฐกิจและการเมืองที่เปลี่ยนแปลงไปตามวิกฤติการณทางการเงิน วิกฤติทางเศรษฐกิจ ความ

ขัดแยงทางการเมือง ซึ่งบทบาทของทองคํามีการพัฒนาตั้งแตสมัยเริ่มตนของการคนพบทองคําซึ่ง

ทองคําถูกนํามาใชเปนเงินตราและเปนสัญลักษณของความมั่งคั่งและความมีชื่อเสียงของปจเจก

ในสังคม ตอมาบทบาทของทองคําเปลี่ยนแปลงไปจากฐานะที่เปนเงินตราที่นอกเหนือจากสินคา

ในภาคเศรษฐกิจจริง ในฐานะของการเปนเครื่องมือในการบริหารความเสี่ยงจากภาคการเงิน ไดแก

ความผันผวนในอัตราแลกเปลี่ยนและเงินเฟอ รวมถึงกลไกการปรับดุลการชําระเงินของประเทศ  

 

บริบทของทองคําตอการพัฒนาการทางเศรษฐกิจและการเมืองมีการเปลี่ยนแปลงและ

พัฒนาอยางตอเนื่องตั้งแตอดีตจนกระทั่งปจจุบันโดยเริ่มต้ังแตระบบมาตรฐานทองคํา (Gold 

Standard) ระบบมาตราปริวรรตทองคํา (Gold Exchange Standard) การใชเปนสํารองทองคํา 

(Gold Reserve) การใชทองคําในฐานะของการเก็งกําไรและการสะสมความมั่งคั่ง ตลอดจนลด

ความเสี่ยงจากความผันผวนของระบบเศรษฐกิจในกระแสการเปลี่ยนแปลงของโลกาภิวัฒน 

(Globalization) ดังนั้นการที่จะเขาในในบทบาทของทองคําจําเปนตองศึกษาถึงประวัติและ

วิวัฒนาการ ตลอดจนความเปนมาของทองคําเพื่อใหเห็นถึงความเปลี่ยนแปลงของบทบาทหนาที่

ทองคําในแตละชวงของพัฒนาการทางเศรษฐกิจการเมืองโลก 

 

 เมื่อพิจารณาถึงการเปลี่ยนแปลงทางโครงสรางเศรษฐกิจและการเมืองภายหลัง

สงครามโลกครั้งที่ 2 พบวาผลของสงครามสงผลกระทบตอเศรษฐกิจและการเมืองโดยเฉพาะอยาง

ยิ่งแลวเกิดความเปลี่ยนแปลงทางโครงสรางทางการเมืองและเศรษฐกิจของกลุมประเทศยุโรปอัน

นําไปสูภาวะสงครามเย็นในเวลาตอมา และเกิดการเปลี่ยนแปลงโครงสรางอํานาจทางการเมือง

ของโลกจากประเทศอังกฤษ ฝร่ังเศสและเยอรมันไปสูประเทศสหรัฐอเมริกาและสหภาพโซเวียต

ภายใตระบบการเมืองแบบ 2 ขั้วอํานาจ (Bi-polarity) ตลอดจนการเปลี่ยนแปลงโครงสรางทาง

เศรษฐกิจที่สรางความตกต่ําตลอดทวีปยุโรป หรืออีกนัยหนึ่งอาจกลาวไดวาเศรษฐกิจยุโรปใน ค.ศ. 



2 
 

1945 ใกลจะลมละลาย หากปราศจากความชวยเหลือจากภายนอก ซึ่งปรากฎการณดังกลาวยอม

เปนการสงเสริมตอการเกิดข้ึนของสงครามเย็น โดยขณะนั้นประเทศสหรัฐอเมริกาอาจเรียกไดวา

เปนอภิมหาอํานาจที่มีความมั่งคั่งที่สุดไดตัดสินใจใหความชวยเหลือยุโรป ผานเงินกูยืม ภายใต

กฎหมายกูยืม (Lend-Lease Act) โดยเฉพาะอยางยิ่ง ความชวยเหลือภายใตแผนการมารแชล 

(The Marshall Plan) (วิมลวรรณ ภัทโรดม, 2544:4-8) 

 

 ผลของสงครามโลกครั้งที่ 2 ไดสรางความสูญเสียอยางกวางขวางสงผลใหเกิดการ

เปลี่ยนแปลงในพฤติกรรมทางเศรษฐกิจ สังคม และการเมืองของปจเจกในระบบเศรษฐกิจ

เนื่องจากการขาดแคลนปจจัยการผลิตของแตละประเทศสืบเนื่องจากการสูญเสียชีวิตของทหาร

และพลเรือน ปจจัยท่ีจําเปนตอการดําเนินชีวิต รวมถึงที่อยูอาศัย เครื่องจักรและเครื่องมือทางการ

ผลิตที่อยูในสภาพทรุดโทรม ตลอดจนการขาดแคลนวัตถุดิบ เนื่องจากไดถูกใชไปอยางมาก

ระหวางสงคราม โดยสรุปแลวผลกระทบของสงครามโลกครั้งที่สองตอการเปลี่ยนแปลงของระบบ

เศรฐกิจการเงินโลกคือ  

  ประการที่หนึ่ง ปญหาดานการคลังเปนผลจากปริมาณเงินที่หมุนเวียนในระบบ

เศรษฐกิจไดสูงขึ้นจากการกูยืมเพื่อการบูรณะประเทศ แตรายไดประชาชาติที่แทจริงไมไดเพิ่มข้ึน  

  ประการที่สอง ปญหาภาวะเงินเฟอที่สงผลกระทบตอการออมของประชาชน

โดยเฉพาะอยางยิ่งชนชั้นกลางในรูปของพันธบัตร บัญชีออมทรัพย และการประกันชีวิตนอยลง 

เนื่องจากระดับราคาสินคาที่เพิ่มสูงขึ้นมาก ทําใหตองนําเงินออมมาใชจาย  

  ประการที่สาม ปญหาการขาดเงินสํารองเพื่อใชในการพัฒนาประเทศหลังจาก

สงครามของประเทศผูแพสงครามเนื่องจากจําเปนตองนําเงินสวนหนึ่งไปใชเพื่อเปนการชําระคา

ปฏิกรรมสงคราม ไดแก ประเทศเยอรมัน อิตาลีหรือญ่ีปุน  

  และประการสุดทาย  คือ ปญหาการคาและการชําระเงินระหวางประเทศ 

เนื่องจากประเทศในยุโรปตะวันตกไดขยายการลงทุนในตางประเทศจํานวนมาก ในป ค.ศ. 1938 

ภายหลังมูลคาของการลงทุนไดลดลง ขณะนั้นมีการสงสินคาไปเพื่อการชําระเงินตอหนี้สินตางๆ 

เมื่อสังเกตในรายละเอียดพบวาสินคาออกไมไดมีราคาเพิ่มข้ึน ขณะที่วัตถุดิบจากตางประเทศมี

ราคาสูงมากขึ้น ทําใหสูญเสียเงินตราตางประเทศออกไปมาก 

 

  เมื่อพิจารณาการเปลี่ยนแปลงในภาคการเงินระหวางประเทศพบวากลุมประเทศ

สัมพันธมิตรภายหลังสงครามโลกครั้งที่ 2 ในป ค.ศ. 1944 ไดสงผูแทนเขาประชุมที่เมืองเบรทตัน

วูดส รัฐนิวแฮมเชียร ของประเทศสหรัฐอเมริกา ซึ่งผลการประชุมดังกลาวไดจัดตั้งธนาคารระหวาง

ประเทศเพื่อการบูรณะและพัฒนาการ (International Bank for reconstruction and 
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Development: IBRD) และกองทุนการเงินระหวางประเทศ (International Monetary Fund: IMF) 

เพื่อทําหนาที่จัดหาสินเชื่อ การซอมแซมส่ิงปลูกสรางรวมไปถึงการพัฒนาดินแดนที่ลาหลังอื่นๆ 

(เสาวรภย กุสุมา ณ อยุธยา, 2550) 

  

 เมื่อพิจารณาถึงการเปลี่ยนแปลงทางการเมืองของโลกตั้งแตหลังสงครามโลกครั้งที่ 2 

จนกระทั่งปจจุบันพบวาภายหลังสงครามโลกครั้งที่ 2 การเมืองโลกไดเขาสูภาวะสงครามเย็นเต็ม

รูปแบบโดยมีปจจัยหลักที่สําคัญจากแนวคิดของประเทศในเครือสหภาพโซเวียตในเรื่องลัทธิ

คอมมิวนิสตสากลทั่วโลก ซึ่งแนวคิดดังกลาวไดตรงขามกับหลักการในอุดมการณเสรีนิยม

ประชาธิปไตยของประเทศสหรัฐอเมริกา ฉะนั้นเมื่อประเทศมหาอํานาจไดเกิดความขัดแยงทาง

อุดมการณทางการเมืองและนโยบายระหวางประเทศ ซึ่งไมไดเผชิญหนากันโดยตรง แตถูก

ดําเนินการในลักษณะของการแขงขันสะสมอาวุธที่มีสมรรถนะภาพสูง เชน อาวุธนิวเคลียร รวมถึง

การใชอํานาจทางการเมืองเขาแทรกแซงประเทศกําลังพัฒนาที่เผชิญกับปญหาความขัดแยง

ภายในชาติที่รุนแรง อาจกลาวไดวา ภาวะสงครามเย็นไดส้ินสุดนับต้ังแต นายมิคาอิล กอรบาชอฟ 

ไดดํารงตําแหนงเปนผูนําของสหภาพโซเวียต  โดยมีการดําเนินนโยบายทางเศรษฐกิจ 

(Perestroika) และการปฏิรูปทางการเมือง (Glasnot) โดยพิจารณาไดอยางชัดเจนวานโยบาย

ดังกลาวมีลักษณะของแนวคิดเสรีนิยมอยางเต็มที่ซึ่งไดสอดคลองกับนโยบายของประเทศ

สหรัฐอเมริกาในป ค.ศ. 1991 เปนสาเหตุที่สําคัญตอความเปลี่ยนแปลงในระบบการเมืองโลกมาสู

ระบบหลายขั้วอํานาจ (Multi polar system) ขณะที่ประเทศจีนไดเร่ิมมีบทบาทมากยิ่งขึ้น ใน

ทศวรรษที่ 1990 นอกจากเรื่องการปฏิรูปทางเศรษฐกิจการเมืองของสหภาพโซเวียต จนถึงการ

สิ้นสุดลงของสหภาพโซเวียต ไดเกิดเหตุการณสําคัญประการหนึ่งคือ การกอตัวของกระบวนการ

โลกาภิวัตน (Globalization) โดยปรากฏการณดังกลาวเรียกไดวาเปนความรวมมือกันระหวาง

ประเทศที่คลายกับ การบูรณาการของกลุมระเทศยุโรป เชน การบูรณาการทางเศรษฐกิจ มีการ

สรางเขตการคาเสรี (free trade zones) และการรวมกลุมทางวัฒนธรรม (custom union) เปนตน 

 

 ประวัติศาสตรเศรษฐกิจการเมืองโลกหลังสงครามโลกครั้งที่สองไดผานไป โดยเฉพาะ

ความลมสลายของสหภาพโซเวียตตลอดจนการสิ้นสุดของสงครามเย็น เมื่อพิจารณาถึงลักษณะ

ของความสัมพันธระหวางประเทศ สังเกตไดวามีการอาศัยซึ่งกันและกันมากขึ้นในดานเศรษฐกิจ

และการเมือง เนื่องจากระบบการเมืองแบบสองขั้วอํานาจไดหมดไป และถูกแทนที่ดวยระบบ

การเมืองหลายขั้วอํานาจ โดยประเทศที่มีความเจริญเติบโตและความมั่งคงทางเศรษฐกิจจะมี

บทบาทดานการเมืองตามไปดวย นอกจาก สหรัฐอเมริกา คือ ประเทศจีนและทวีปยุโรป (สุภัทรา 

นีลวัชระ วรรณพิณ, 2549:81-85)  



4 
 

 เมื่อพิจารณาถึงบทบาทของทองคํากับการเปลี่ยนแปลงทางโครงสรางของอํานาจทาง

การเมืองหลังสงครามโลกครั้งที่สองและสงครามเย็นพบวาทองคํามีการเคลื่อนตัวจากประเทศ

มหาอํานาจ ไดแก ประเทศอังกฤษ ฝร่ังเศสและเยอรมัน ไปสูประเทศมหาอํานาจใหมทางเศรษฐกิจ

การเมืองโลก คือ ประเทศสหรัฐอเมริกาและสหภาพโซเวียต ทางดานบทบาทของทองคําไดมี

ความสําคัญอีกครั้งตั้งแตการยกเลิกระบบมาตรฐานทองคํา (Gold Standard) โดยมบีทบาทเปน

เครื่องมือในการบริหารนโยบายทางการเงินที่สําคัญ ผานการนําระบบมาตรฐานทองคํามาใชอีก

คร้ัง ซึ่งสหรัฐอเมริกาไดเปนผูนําหลักที่สําคัญในการกําหนดกฏเกณฑที่เรียกวา ระบบเบรทตันวูดส 

(Bretton woods System) ภายใตระบบดังกลาว ไดมีการผูกคาเงินตราของแตละประเทศใหมี

คาคงที่ในรูปทองคํา โดยมีเปาหมายหลักที่สําคัญอยูที่การสรางความมั่นคงและความเปนวินัยกับ

ระบบมาตรฐานทองคํา ฉะนั้นการที่สหรัฐอเมริกาผูกคาเงินสกุลดอลลารใหมีคาเทียบกับทองคําที่ 

35 ดอลลารสหรัฐตอ 1 ออนซ เปนปจจัยหนึ่งที่สงผล ทําใหสกุลเงินดอลลารสหรัฐกลายเปน

เงินตราสกุลหลักระหวางประเทศ (Key currency) ในเวลาเดียวกัน (Walton, G.M. and  Wykoff, 

F. C., 1996: 432) และเปนที่นาสังเกตวา ระบบมาตราฐานทองคําถูกนํามาใชอีกครั้งแตปรากฏวา

ไดเปนระบบมาตราฐานดอลลารทองคํา (Dollar Gold Standard) กลาวไดวา เงินสกุลดอลลาร

สหรัฐมีฐานะเปนสื่อกลางระหวางเงินตราสกุลอ่ืนๆ กับทองคํา  

 

เมื่อพิจารณาถึงพัฒนาการของระบบเศรษฐกิจในระบบทุนนิยมพบวาเกิดการเปลี่ยนแปลง

ในโครงสรางทางเศรษฐกิจจากระบบเศรษฐกิจแบบยังชีพเปลี่ยนแปลงไปสูเศรษฐกิจระบบ

เกษตรกรรมและเศรษฐกิจอุตสาหกรรมเปนตนมาโดยมีการพัฒนาอยางตอเนื่องไปที่เศรษฐกิจ

ภาคการเงิน ตอเนื่องถึงปจจุบันในยุคแหงการเชื่อมโยงกันเปนหนึ่งเดียวโดย แตทุกประเทศไดมี

ความสัมพันธและสงผลกระทบซึ่งกันและกันอยูตลอดเวลา เรียกวาไดวาเปนยุคสมัยแหงโลกาภิ

วัตน (Globalization) โดยเมื่อวิเคราะหถึงปจจัยที่มีอิทธิพลตอการกําหนดการเปลี่ยนแปลง

โครงสรางเศรษฐกิจในระบบทุนนิยมคือ ปจจัยดานเทคโนโลยีและปจจัยดานแนวความคิดเสรีนิยม

ใหม (Neo liberalism) ซึ่งปจจัยดานเทคโนโลยี คือ การปฏิวัติดานพลังการผลิตในเทคโนโลยี

สารสนเทศ (Information Technology) และเทคโนโลยีในการเชื่อมโยงขอมูลขาวสารเปนเครือขาย

ทั่วโลกหรือระบบอินเตอรเน็ต สวนปจจัยดานแนวคิดเสรีนิยมใหมที่ไดยึดหลักการที่สําคัญเพื่อ

ผลักดันใหระบบเศรษฐกิจเกิดประสิทธิภาพมากที่สุด ประกอบไปดวย เสรีภาพ (freedom) ความ

ไมเสมอภาค (Unequality) และความยืดหยุนทางเศรษฐกิจ (Flexibility) (วรวิทย เจริญเลิศ, 2550) 

   

 เมื่อพิจารณาถึงหลักสําคัญของเศรษฐกิจในระบบทุนนิยมเสรี คือ  กระบวนการสะสมทุน

ผานรูปแบบของความเปลี่ยนแปลงในกระบวนการผลิต ในอดีตเปนยุคอุตสาหกรรม แตปจจุบัน
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เปนยุคแหงการเก็งกําไรภายใต โลกาภิวัตนทางการเงิน (Financial Globalization) โดยตลาดที่

ใหญที่สุดในโลกไมใชตลาดซื้อขายสินคา แตกลายเปน ตลาดซื้อขายเงินตรา ซึ่งไดมีการคาดการณ

วาหนึ่งวันจะมีมูลคาซื้อขายไมต่ํากวา 1.5 ลานลานดอลลารสหรัฐ (ยุค ศรีอาริยะ, 2544:114) 

ความเปลี่ยนแปลงที่เกิดกับเศรษฐกิจภาคการเงินที่ไมเพียงสงผลกระทบตอตลาดเงิน (Money 

Market) และตลาดทุน (Capital Market) แตรวมไปถึงภาคเศรษฐกิจจริง (Real Sector) ที่

ประกอบดวยการคาระหวางประเทศ การลงทุนและการผลิต อยางกวางขวาง เมื่อไดศึกษาถึง

พัฒนาการในประวัติศาสตรเศรษฐกิจ ในอดีตมีการใชวัตถุแลกเปลี่ยนระหวางกันที่เรียกวา ระบบ

การแลกเปลี่ยนโดยใชสินคา (Barter system) ไดพัฒนามาสูยุคที่ไดกําหนดวัตถุบางอยางในการ

เทียบคาแทนสินคาและบริการ อันนําไปสูการพัฒนาระบบเงินตราเพื่อใชเปนสื่อกลางในการ

แลกเปล่ียน (Medium of exchange) เมื่อสังเกตชวงตาง ๆ ของประวัติศาสตรพบวา วัตถุที่

สามารถแทนคาและสะสมมูลคาและถายโอนอํานาจซื้อต้ังแตอดีตจนถึงปจจุบัน คือ ทองคํา 

(อนุสรณ ธรรมใจ, 2551)  

 

 เมื่อพิจารณาถึงบทบาทของทองคําที่เปลี่ยนแปลงไปจากชวงของทุนการผลิตไปสูทุน

การเงินพบวาบทบาทของทองคําในชวงของทุนการผลิตทองคําไดเปนเครื่องมือสะสมทุนที่มี

เปาหมายสําคัญในการสรางความมั่งคั่งและการรักษาไวซึ่งความมั่งคั่งรวมถึงการใชทองคําเปน

เครื่องประดับและทางดานอุตสาหกรรมและทางการแพทย ในขณะที่บทบาททองคําในดานของทุน

การเงินนั้นทองคําไดมีบทบาทตอการกําหนดการบริหารนโยบายทางการเงิน โดยมีเปาหมาย

สําคัญเพื่อสรางเสถียรภาพใหกับระบบการเงินในฐานะของทุนสํารองระหวางประเทศของธนาคาร

กลางตางๆ และการใชทองคําเพื่อการลงทุนและการสะสมความมั่งคั่งผานเงินออม 

 

ภายใตกระแสโลกาภิวัตนทางการเงิน (Financial Globalization) บทบาทและหนาที่ของ

ทองคําเปลี่ยนแปลงไปสงผลทําใหทองคํากลายเปนผูเลนหลักในระบบเศรษฐกิจภาคการเงิน ดวย

วัตถุประสงคหลักที่การเก็งกําไร (Speculation) ผานตลาดเงินและตลาดทุน การสงเสริมนโยบาย

การเงินดวยการเปนทุนสํารอง (Reserve assets) และเปนการเปนเครื่องมือในการประกันความ

เสี่ยงจากระบบอัตราแลกเปลี่ยนเงินตรา (Financial Risk equipment) ที่มีความสัมพันธกับสกุล

เงินตราหลัก คือ เงินดอลลารสหรัฐ และความเสี่ยงทางดานความขัดแยงทางการเมืองและความมั่ง

คง (Conflict and Political Risks) ความผันผวนของระบบเศรษฐกิจการเงินโลก (Fluctuations in 

Financial economic) ความกังวลตอภาวะเงินเฟอ (Inflation Risks) ซึ่งปจจัยทั้งหมดจะสงผล

กระทบตอแนวโนมในการตัดสินใจตอการถือครองทองคําของประชาชน ธุรกิจเอกชนและสถาบัน

ทางการเงินอื่นๆ  
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 ดวยเหตุนี้การศึกษาถึง รูปแบบและลักษณะบทบาทหนาที่ของทองคําที่มีความ

เปลี่ยนแปลงในแตละชวงของระบบเศรษฐกิจการเมืองโลกภายหลังสงครามโลกครั้งที่สอง จนถึง

ปจจุบัน จึงมีความสําคัญอยางยิ่งในการอธิบายถึงพัฒนาการของประวัติศาสตรของระบบ

เศรษฐกิจการเมือง โดยใหความสําคัญกับการศึกษาในทองคําเปนหลัก โดยทองคําไดทําหนาที่

เปนเงินตราหรือส่ือกลางในการแลกเปลี่ยนสินคาและบริการในระบบเศรษฐกิจ หรือเปนเครื่องมือ

ในการบริหารนโยบายทางการเงิน และเปนทุนสํารองทองคํา แมแตการเก็บสะสมทองคําในฐานะ

เครื่องมือที่ใชวัดความมั่งคั่งของบุคคล ในรูปของเครื่องประดับตลอดจนถึงการใชทองคําในวงการ

อุตสาหกรรมและทางการแพทย  

 
1.2 วัตถุประสงคของการวิจัย  
  
 การศึกษาเศรษฐกิจการเมืองโลกกบับทบาทของทองคาํมีวัตถุประสงคสองประการคือ 
 

ประการที่หนึ่ง ศึกษาบทบาทของทองคําในเศรษฐกิจการเมืองโลกหลังสงครามโลก

คร้ังที่สองจนถึงปจจุบัน 

และประการที่สอง ศึกษาความเปลี่ยนแปลงที่เกิดขึ้นกับเศรษฐกิจการเมืองโลกที่

สงผลกระทบตอบทบาทของทองคํา 

  
1.3 วิธีการดําเนินงานวิจัย 
   

การศึกษาครั้งนี้มีขอบเขตของระยะเวลาในการศึกษาของพัฒนาการของเศรษฐกิจ

การเมืองโลกตั้งแตสงครามโลกครั้งที่สองจนถึงปจจุบัน ซึ่งจะพิจารณาในเฉพาะสวนที่มี

ความสําคัญตอความเปลี่ยนแปลงของระบบเศรษฐกิจการเมืองโลกที่มีผลกระทบตอบทบาทของ

ทองคําโดยจะแบงการศึกษาออกเปนคือส่ีชวงตามการเปลี่ยนแปลงของระบบเศรษฐกิจการเงินโด

โลก ไดแก  บทบาทของทองคําในชวงระบบมาตรฐานทองคํา มาตรฐานปริวรรตทองคํา ระบบ

อัตราแลกเปลี่ยนลอยตัว และระบบโลกาภิวัตนทางการเงิน โดยนําแนวคิดของลัทธิพาณิชยนิยม 

(Mercantilism) อธิบายปรากฏการณในเรื่องของเศรษฐกิจการเมืองโลกกับบทบาทของทองคําโดย

มุงเนนศึกษาถึงประวัติความเปนมา บทบาทและความสําคัญของทองคําตอสภาพเศรษฐกิจ

การเมืองโลกเพื่อจะใหเห็นถึง ลักษณะ บทบาทหนาที่ที่เปลี่ยนแปลงไปในแตละชวงเวลาตาง ๆ 

โดยทําการศึกษาถึงโครงสรางตลาดทองคําโลก ตลอดจนปจจัยที่มีอิทธิพลในการกําหนดราคา

ทองคํา เปาหมายของการสะสมทองคํา และศึกษาถึงรูปแบบและลักษณะเฉพาะที่สําคัญในเรื่อง 
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ระบบอัตราแลกเปลี่ยนในอดีตถึงปจจุบัน ที่อาศัยทองคําเปนเครื่องมือที่สําคัญในการบริหาร

นโยบายทางการเงิน พัฒนาการของระบบอัตราแลกเปลี่ยนระหวางประเทศ ตลอดจน

ประวัติศาสตรที่สําคัญทางดานเศรษฐกิจเพื่อพิจารณาถึงความสัมพันธระหวางทองคําที่มีตอ

เศรษฐกิจโลกและสถานการณตางๆทางเศรษฐกิจและการเมืองนอกจากนี้ยังจะกลาวถึงเหตุการณ

สําคัญทางเศรษฐกิจการเมืองเพื่อการอธิบายถึงเหตุปจจัยตางๆของความเปลี่ยนแปลงที่เกิดขึ้นกับ

บทบาทของทองคําอยางชัดเจนที่สุด เชน วิกฤติน้ํามัน (oil crisis)  วิกฤติสินเชื่อดอยคุณภาพของ

สหรัฐ (Sup-prime mortgage loan crisis)  วิกฤติหนี้สาธารณะของประเทศตางๆ สถานการณ

ความขัดแยงทางการเมืองและการกอการรายในรูปแบบตางๆ โดยมีกรอบแนวคิดการศึกษา

ดังตอไปนี้ 

 

แผนภาพที่ 1-1 กรอบแนวคิดการศึกษาบทบาทของทองคําตอเศรษฐกิจการเมืองโลก 

 

 

 
 

 

การศึกษาเรื่องเศรษฐกิจการเมืองโลกกับบทบาทของทองคํา เปนการศึกษาโดยอาศัย

ขอมูลทุติยภูมิเปนหลัก ซึ่งเปนขอมูลที่ไดจากการวิจัยเอกสาร บทความขาวสาร บทสัมภาษณและ

งานวิจัยตางๆ ที่มีการศึกษาถึงรูปแบบและลักษณะของประวัติศาสตรของทองคําและพัฒนาการ

ของเศรษฐกิจการเมืองโลก โดยเฉพาะสวนที่มีความสัมพันธกับทองคําเปนหลัก โดยนําความรูและ

ขอมูลที่ไดจากแหลงตางๆ เชื่อมโยงและประมวลผลเพื่อที่จะพิจารณาถึงบทบาทและความสัมพันธ

ของทองคํากับเศรษฐกิจการเมืองโลกหลังสงครามโลกครั้งที่สองจนถึงปจจุบัน 
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1.4 ประโยชนที่คาดวาจะไดรับ  
 

 การศึกษาเศรษฐกิจการเมืองโลกกบับทบาทของทองคาํคาดมีประโยชนที่คาดวาจะไดรับ

ดังนี ้
1. เปนการรวบรวมและศึกษาบทบาทความสัมพันธของทองคําภายใตเศรษฐกิจการเมือง

โลกหลังสงครามโลกครั้งที่สองจนถึงปจจุบันเพื่อใชสําหรับการคาดคะเนถึงการเปลี่ยนแปลงของ

บทบาททองคําในอนาคต 

2. เปนการศึกษาความเปลี่ยนแปลงทางเศรษฐกิจและการเมืองโลกที่สงผลกระทบตอ

บทบาทของทองคําตั้งแตหลังสงครามโลกครั้งท่ีสองจนถึงปจจุบันเพื่อใชสําหรับการคาดคะเนถึง

การเปลี่ยนแปลงในระบบเศรษฐกิจและการเมืองของโลกจากการเปลี่ยนแปลงในบทบาทของ

ทองคํา 

 

 

 



บทที่  2 

แนวคิด ทฤษฏี และงานวิจัยที่เกี่ยวของ 
 
 
2.1 แนวคิดและทฤษฏีที่เกี่ยวของ  
 
 2.1.1 แนวคิดและทฤษฎีการคาระหวางประเทศภายใตพาณิชยนิยม 
 

  แนวความคิดลัทธิพาณิชยนิยมเปนจุดเริ่มตนของบทบาทและความสําคัญของ

ทองคําตอเศรษฐกิจการเมืองโลกในอดีตโดยบทบาทของทองคําแสดงในรูปของการสรางความมั่ง

คั่งใหกับระบบเศรษฐกิจภายในประเทศและสรางความเขมแข็งของโครงสรางทางการเมืองให

มั่นคงและมีเสถียรภาพโดยที่มีทองคําเปนเครื่องมือสําคัญในการสรางความมั่งคั่งและความมั่นคง 

โดยลัทธิพาณิชยนิยม (Mercantilism) เปนระบบแรกของแนวคิดเศรษฐศาสตรสมัยใหม (ฟสเฟลด 

แดเนียลโรแลนด, 2527:23-26) เกิดขึ้นระหวางศตวรรษที่ 15 ถึงศตวรรษที่ 18 เปนลัทธิที่ให

ความสําคัญกับรัฐชาติโดยเกี่ยวของกับที่มาของความมั่งคั่งของชาติกับบทบาทของภาครัฐในการ

กําหนดความเปนเอกภาพโดยที่อํานาจและความมั่งคั่งของชาติถูกสรางขึ้นจากอํานาจของการ

ปกครองจากทองถิ่นในยุคกลางซึ่งบทบาทของการสรางเศรษฐกิจในระดับชาติกําหนดโดยอิทธิพล

และบทบาทของกษัตริยที่ทวีอํานาจทางการเมืองมากยิ่งขึ้นเหนืออํานาจของขุนนาง จากระบบ

เศรษฐกิจแบบตลาดและอํานาจรัฐระดับชาติเปนที่มาของความสัมพันธทางเศรษฐกิจที่ซับซอน

จากการติดตอโดยเสรี และการทําสัญญาสวนบุคคลภายใตระบบตลาด  

 

 ทั้งนี้เศรษฐกิจทั้งระบบภายใตแนวความคิดของพาณิชยนิยมเปนการดําเนินโดย

โครงสรางสวนบนของสังคมที่เปนผูบริหารรวมกับสัมพันธมิตรและผลประโยชนตางตอบแทนกับ

การพึ่งพาธุรกิจกับรัฐบาล กลาวโดยรวมแลวจากการรวมตัวกันทางเศรษฐกิจและการเมืองของ

กษัตริย พอคา เจาของที่ดินรายยอยและกลุมอาชีพดังกลาวสงผลทําใหเกิดนโยบายเศรษฐกิจเพื่อ

สรางเอกภาพภายในชาติภายใตผูปกครองที่เขมแข็งพรอมกับอํานาจทางการทหารและเพิ่มความ

มั่งคั่งผานการผลิตภายในประเทศและการคาระหวางประเทศ กระบวนการดังกลาวเปน

กระบวนการที่พัฒนาและสั่งสมความมั่งคั่งของชาติภายใตระบบพาณิชยนิยม เมื่อพิจารณาถึง

รูปแบบของการแลกเปลี่ยนสินคาไดเปลี่ยนแปลงจากสินคากับสินคา (Barter System) มาสูการ

แลกเปลี่ยนที่อาศัยเงินตราเปนสื่อกลางในการแลกเปลี่ยนเพื่อการแสวงหาเศรษฐทรัพย 

(Economic goods) ในการสรางความมั่งคั่ง เปนวัตถุนิยม (Materialism) และเปนจุดมุงหมาย
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ของสังคม (Social goal) ในการสรางอํานาจ (Power) และความมั่งคั่งของรัฐ (State power) 

รวมถึง ความกินดีอยูดีของประชาชน (Well being) (ทับทิม วงศประยูร, 2536:27)  

 

 ชวงเวลา ค.ศ. 1700-1800 เปนชวงเวลาแหงการสรางชาติและรวมอํานาจผานรัฐ

ชาติใหมๆ ซึ่งการสรางความมั่นคงในระยะแรกจําตองสะสมแรโลหะมีคาไดแก โลหะเงินและ

ทองคําเพราะเปนเงินตราทั้งภายในและภายนอกประเทศ สะทอนถึงความมั่งคั่งและอํานาจ 

(Wealth and power) ซึ่งผูนําชาติพยายามสะสมโลหะดังกลาวใหมากที่สุดเพื่อรักษาดุลอํานาจ

ทางการเมืองตอไป เมื่อพิจารณาถึงหลักการคาพบวา ตองการสะสมโลหะมีคา ผานการทําการ

ผลิตและสงออกไปขายกับตางประเทศ ใหไดมากที่สุด ขณะที่จํากัดใหสินคาเขามีนอยที่สุด หาก

ประเทศใดไดสงสินคาออกเปนจํานวนมูลคามากกวามูลคาของสินคาเขา สงผลตอการชําระเงิน

หรือสวนตาง โดยการไหลเขาของทองคําและโลหะเงิน ทําใหเกิดนโยบายเพื่อสงเสริมสินคาออก

และจํากัดสินคาเขา ภายใตทัศนะวา “ตองการสะสมโลหะมีคาทั้งสองไวภายในประเทศเทานั้น” 

(Yarbrough B. V., 2531:21)  

 

 ความตองการสะสมโลหะมีคาไดมีเหตุผลอ่ืน นอกจากการสรางความมั่งคั่งใหกับ

รัฐชาติ เพราะแนวคิดดังกลาวมีสวนสําคัญตอการสนับสนุนชนชั้นปกครองในการสรางอํานาจกับ

กลุมตนเอง เมื่อสามารถสะสมทองคําและโลหะเงินไดมากจะนําไปสูการรักษาและเพิ่มพูนอํานาจ

ของกองทัพใหยิ่งใหญมีสมรรถนะสูงขึ้น เปนการสงเสริมใหชนชั้นปกครองมีอํานาจทางการทหาร

และกองทัพที่เขมแข็ง ซึ่งสามารถแสวงหาอาณานิคมไดดียิ่งขึ้น การมีแรโลหะเงินและทอง จํานวน

มากทําใหปริมาณเงินที่หมุนเวียนในระบบ (Money supply) มากขึ้น เพื่อสงเสริมการสงออกและ

จํากัดการนําเขา ทําใหผลผลิตและการจางงานมากขึ้น (เยาวเรศ ทับพันธุ, 2551: 18-19) นัก

พาณิชยนิยมมีความเชื่อในเรื่องของการสรางความเขมแข็งของรัฐชาติ วา รัฐชาติที่สามารถสราง

ความมั่นคงทางเศรษฐกิจและการเมืองใหแข็งแกรง จําเปนตองมีโลหะเงินและทองคํา เก็บสะสมไว

เปนเงินคงคลัง เพื่อสรางกําลงัทหาร, จางทหาร, เปนเงินเดือนแกกองกําลังทหารและการติดสินบน

ขาศึกหรือฝายตรงขาม (Cohn, T. H., 2548: 68)   

  

  นักพาณิชยนิยมใหความสําคัญกับเรื่องการคาระหวางประเทศและดุลการคาหรือ

ดุลการชําระเงิน (Balance of payment) ในป ค.ศ. 1767 เซอรเจมส สจวต (Sir James Steuart) 

เปนบุคคลแรกที่แยกดุลการคาออกจากดุลการชําระเงินอยางชัดเจนโดยที่ ดุลการคา หมายถึง 

ความแตกตางของมูลคาสินคาสงออกเปรียบเทียบกับสินคานําเขา (X-M) สวนดุลการชําระเงิน คือ 

การเปลี่ยนแปลงของทุนสํารองเงินตราตางประเทศสืบเนื่องจากการไหลเขาออกของทองคําและ
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เงินตราตางประเทศ (Inflow of  gold and foreign currency) หรือ FR (Foreign Exchange 

Reserves) ดวยเหตุนี้ ดุลการชําระเงินประกอบไปดวย ดุลการคาและคาบริการตางๆระหวาง

ประเทศรวมถึงเงินโอนระหวางประเทศ นักพาณิชยนิยมเชื่อวาทองคําและโลหะเงิน คือ โภคทรัพย 

สงผลใหประชาชนมีความกินดีอยูดี  ดังนั้น การมีสินคาสงออกไปขายตางประเทศมาก มีการคา

เกินดุลจะทําใหทองคําและโลหะเงินหลั่งไหลเขาสูประเทศเปนสิ่งที่ดี อาจกลาวไดวาเปนความคิด

ทางเศรษฐกิจกอนทฤษฏี (Pre-analytical) ในชวงเวลานั้น (ทับทิม วงศประยูร, 2536:28) 

 

 นักพาณิชยนิยมสนใจในเรื่องการไหลเขาออกของทองคําและโลหะเงินซึ่งแสดงถึง

ความมั่งคั่งและการพัฒนาสังคม โดยแขงขันการคาระหวางประเทศผานการไดเปรียบทางการคา

โดยมีหลักใหญของแนวคิดแบบพาณิชยนิยมคือ ตองการมีดุลการคาเกินดุล หมายถึง การที่ขาย

สินคาออกใหกับประเทศตางๆโดยมีมูลคามากกวาสินคาที่นําเขา เพื่อทําใหโลหะทองคําและเงิน

หลั่งไหลเขาสูประเทศ สามารถใชชําระหนี้ภายในและระหวางประเทศได การมีดุลการคาที่เกินดุล

ดังกลาวจะสงเสริมใหประเทศเขมแข็งทางการเมือง ในเรื่องของขอตกลงทางการเมืองและการคา 

วิธีที่จะทําใหเงินคงคลังมีมากพิจารณาจาก รายไดสูงและรายจายนอย ถาทองคําและเงินไมไหล

เขาประเทศ จะสงผลกระทบทําใหปริมาณเงินที่หมุนเวียนใชในธุรกิจของภาคเอกชนลดลง การคา

จะหยุดชะงักและการผลิต การวาจางแรงงานจะรับผลกระทบดวย ขณะที่ถาประเทศมีดุลการคา

เกินดุล สงผลทําใหทองคําและเงินไหลเขาสูประเทศ รัฐบาลจะมีรายไดเพิ่มข้ึน สามารถเก็บภาษี

นําเขาเปนเงินคงคลัง สวนที่เหลือใชในการหมุนเวียนทางการคา การผลิตและการวาจางทํางานใน

ภาคเอกชน ดวยเหตุนี้ควรสงเสริมการคาใหเกินดุล จะเปนสิ่งที่ดีที่สุด ในเรื่องของการออมทรัพย 

ส่ิงที่ดีที่สุดในการออม คือ ทองคําและโลหะเงินเพราะเก็บไวไดนานโดยไมบูดเนาเสีย ไมสูญเสีย

มูลคา เพราะวาทองคําและเงินมีสภาพคลอง 

 

 ผลการดําเนินนโยบายทางเศรษฐกิจตามทฤษฏีของลัทธิพาณิชยนิยม ทําให

ประเทศอังกฤษมีดุลการคาเกินดุลกับหลายประเทศ เชน ประเทศโปรตุเกส สเปน อิตาลี ตุรกี 

เยอรมันและเนเธอรแลนด รวมถึง อินเดียตะวันตก สหรัฐอเมริกา และประเทศแอฟริกา แตขาด

ดุลการคากับ ประเทศรัสเซียและสวีเดน เพราะขาย เหล็ก น้ํามันดิบและเชือก ซึ่งเปนอุปกรณใน

เร่ืองการตอเรือและการทําสงคราม อังกฤษถูกบังคับใหตองซื้อผานบริษัทผูแทนของรัฐบาลรัสเซีย

และสวีเดนในราคาผูกขาด ถูกบังคับใหขนสินคาโดยการเดินเรือของชาติผูสงออก ภายหลังอาณา

นิคมของอังกฤษสามารถผลิตสินคาเหลานี้ ทําใหซื้อจากอาณานิคมแทน สามารถออมรายจาย

โดยเฉพาะอยางยิ่ง คาระวางและเปนการสงเสริมทําใหอาณานิคมผลิตสินคาวัตถุดิบ การวาง

นโยบายและการดําเนินการตามหลักพาณิชยนิยมสวนใหญจะดําเนินการตามแบบอังกฤษ เพราะ
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อังกฤษเปนทั้งตนแบบดานแนวความคิดและการปฏิบัติที่เห็นผลอยางชัดเจนและเจริญกาวหนาได

มากที่สุด 

 

  เมื่อพิจารณาถึงความเสื่อมสลายของลัทธิพาณิชยนิยมพบวาจากการดําเนิน

นโยบายโดยทั่วไปของลัทธิพาณิชยนิยมที่จํากัดเฉพาะการทําใหดุลการคาเกินดุลโดยมีทองคําและ

โลหะเงินหลั่งไหลเขาสูประเทศเปนสิ่งที่ดีที่สดุ แตเมื่อพิจารณาอยางลึกซึ้งพบวานโยบายดังกลาว

ไดมีปญหาและอุปสรรคอยูหลายประการ คือ ประเทศที่ทําการคาดวยถูกกระทบกระเทือน ทําให

สินคาขาออกลดลงและมีการตอบโต ดวยการดําเนินนโยบายสงเสริมสินคาขาออกและทําการกีด

กันสินคานําเขา ดวยเหตุนี้ทําใหปริมาณของสินคาที่ทําการคาลดลง แตนักพาณิชยนิยมไดละเลย

ไปกลับใหความสนใจเฉพาะการเกินดุลและการขาดดุลการคา  ไดมีผูตั้งขอสังเกตวา อังกฤษซื้อ

สินคาฟุมเฟอยจากตางประเทศและขายสินคาจําเปนใหกับตางประเทศฉะนั้น อังกฤษสามารถกีด

กันสินคาเขาอยางเต็มที่ โดยไมไดรับความเดือดรอน แตตางประเทศที่ทําการคากับอังกฤษไม

สามารถกีดกันสินคาจากอังกฤษได ในที่สุดอังกฤษจึงไดเปรียบทางการคา มีดุลการคาที่เกินดุล

โดยประเทศคูคาไมสามารถตอบโตได เกิดความกดดันกับประเทศที่คาขายกับอังกฤษ ปญหาอีก

ประการคือ เมื่อมีดุลการคาเกิดดุลทําใหทองคําและเงินไหลเขาสูประเทศ เทากับเปนการเพิ่ม

ปริมาณเงินที่หมุนเวียนในภาคเอกชน เมื่อปริมาณเงินในระบบมากขึ้น สงผลกระทบตอระดับราคา

สินคาที่สูงขึ้นตาม ทฤษฏีปริมาณเงิน (Quantity Theory of Money) เปนเหตุใหตนทุนการผลิต

เพิ่มสูงขึ้นในเวลาตอมา 

 

 ในครึ่งหลังของศตวรรษที่ 18 ความคิดแบบพาณิชยนิยมเริ่มเสื่อมลง มีการโจมตี

วาเปนพวกเห็นแกตัว นอกจากนี้มีการนําทฤษฏีปริมาณเงินมาพิจารณาถึงขอบกพรองและชองวาง

ของลัทธิพาณิชยนิยม โดยเดวิด ฮูม (David Hume) และริชารด แคนทิลลอน ฮูมไดพิมพบทความ

เร่ือง The Balance of Trade (ดุลการคา) กลาวถึงทฤษฏีของแคนทิลลอน ซึ่งไดทําลายความ

หวาดกลัวของลัทธิพาณิชยนิยม ในเร่ืองการมีทองคําและเงินไมเพียงพอในระบบเศรษฐกิจ โดย

แสดงอยางชัดเจนวาทองคําและเงินมีการเคลื่อนไหวและเขาออกประเทศตามความจําเปนและ

ความเหมาะสมโดยอัตโนมัติเสมอ โดยปราศจากความกลัววาจะเกิดการขาดแคลนในทองคําและ

เงินเมื่อเทียบกับประเทศอื่นที่ทําการคาขายตอกัน ทางดาน อดัม สมิทธ (Adam Smith) นัก

เศรษฐศาสตรที่ชี้ถึงจุดออนที่สําคัญของนักพาณิชยนิยม คือ ไมควรเฝาดูแตดุลการคาอยางเดียว 

แตควรสงเสริมสินคาที่ประเทศมีความถนัดเปนสนิคาออกและซื้อสินคาขาเขาจากตางประเทศที่มี

ความถนัดกวา โดยการใชรายไดจากการสงสินคาออกซื้อสินคาเขา ทําใหเกิดการอํานวยประโยชน

กับประเทศคูคา คือ สามารถแบงประโยชนจากการคาระหวางประเทศ ลดการแขงขันระหวาง
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ประเทศตางๆในยุโรปลง โดยสาระสําคัญของอดัม สมิทธ คือ สงเสริมใหเกิดการแบงงานกันทํา 

โดยมุงเนนที่ประสิทธิภาพในการผลิตและผลผลิต สนับสนุนใหเกิดระบบเศรษฐกิจเสรี ในที่สุด

ไดรับการสนับสนุนอยางแพรหลาย ขณะที่แนวคิดแบบพาณิชยนิยมคอยๆ เส่ือมสลายไป (ทับทิม 

วงศประยูร, 2536: 34-37)  

 
2.1.2 แนวความคิดเกี่ยวกับทองคํา 
 
 2.1.2.1 แนวความคิดเบื้องตนเกี่ยวกับทองคํา 

   
 ทองคํา (Gold) หรือ “ทอง” เปนธาตุลําดับที่ 79 มีสัญลักษณทางเคมีและชื่อเรียก

ทางวิทยาศาสตรวา Au มาจาก Aurum ในภาษากรีกมีน้ําหนักอะตอม 196.966 amu มีความ

ถวงจําเพาะ 19.33 g/cc มีจุดหลอมเหลว 1,064 องศาเซลเซียส ทองคําเปนโลหะที่มีความออน

และเหนียว ซึ่งทองคําหนัก 1 ออนซ สามารถทําเปนเสนยาวถึง 50 ไมลและสามารถตีทองคําให

เปนแผนขนาด 0.000005 ซม. โดยลักษณะเฉพาะ คือ สีทองคําเหลืองอรามเปนประกายมัน วาว

สะดุดตา สําหรับบทบาทของทองคําทางดานเศรษฐกิจระหวางประเทศ ทองคําเคยถูกใชเปน

หลักประกันในการพิมพธนบัตรและเปนมาตรฐานของการกําหนดอัตราแลกเปลี่ยนเงินตราระหวาง

ประเทศ รวมถึงการเปนสินทรัพยทุนสํารองระหวางประเทศดวย 

 

 เมื่อพิจารณาถึงคุณสมบัติของทองคําพบวาทองคํามีความแวววาวเสมอ และไม

ทําปฏิกิริยากับออกซิเจน เมื่อทองคําสัมผัสอากาศ สีจึงไมหมอง ไมเกิดสนิมและมีความออนตัว 

เพราะทองคําน้ําหนัก1 2 บาทสามารถยืดออกเปนเสนลวดไดยาวถึง 8 กิโลเมตรหรือตีเปนแผนบาง

ถึง 100 ตารางฟุต และทองคําเปนสื่อนําไฟฟาที่ดี ทําใหทองคําเปนที่ตองการนับพันป ผานการนํา

ทองคํามาตีคาเปนมูลคาสําหรับการแลกเปลี่ยนระหวางประเทศ เปนวัตถุดิบที่สําคัญและรับความ

นิยมสูงสดุดานเครื่องประดับ ซึ่งคุณสมบัติของทองคํา2ประกอบดวย ประการที่หนึ่ง ความหายาก 

                                                 
1 น้ําหนักของทองคําสามารถพิจารณาเปน 1 ทรอยออนซ = 31.104 กรัม 3.751 ทรอยออนซ = 10 โทลา 6.02 

ทรอยออนซ = 5 ตําลึง 32.15808 ทรอยออนซ = 1 กิโลกรัม  1 ทรอยออนซ = 2.0404 บาททองคําแทง 1 ทรอ

ยออนซ = 2.0517 บาททองคําแทง เปนขนาดมาตรฐานสําหรับการลงทุนในตางประเทศที่เปนที่นิยมคือ 1 ทรอ

ยออนซ และ 10 ทรอยออนซ โดยเมื่อเทียบกับมาตราวัดน้ําหนักในระบบกิโลกรัมแลวพบวา 32.15 ทรอยออนซ 

คิดเปน 1 กิโลกรัม 100 ทรอยออนซ คิดเปน 3.11 กิโลกรัม และ 400 ทรอยออนซ คิดเปน 12.5 กิโลกรัม 
2 นอกจากนั้นแลวคุณสมบัติที่สําคัญอื่นๆ ของทองคําไดแก การสะทอนแสงไดสูง (High reflectivity) ทองคํามี

ความแวววาวอยูตลอดเวลา การทนการกัดกรอน (Resistance to corrosion) ทองคําไมทําปฏิกิริยากับ

ออกซิเจนเมื่อสัมผัสกับอากาศสีของทองคําจะไมหมองและไมเกิดสนิม การนําความรอนและไฟฟา (Thermal 
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(Scarce) การจะไดทองคําจํานวนหนึ่งออนซ จําตองถลุงกอนแรที่มีทองคําหลายรอยตัน รวมถึง

การขุดเหมืองหลายสิบเมตรทําใหเกิดคาใชจายสูงตามมา และสรางผลกระทบตอราคาทองคําให

สูงขึ้นตามตนทุนการผลิต ประการที่สอง ความงดงามมันวาว (Luster) ทองคํามีสีสันสวยงามตาม

ธรรมชาติกับความมันวาว นอกจากนี้ ทองคําสามารถเปลี่ยนเฉดสีทอง ดวยการผสมกับโลหะอื่นๆ

ประการที่สาม ความคงทน (Durable) ทองคําไมเปนสนิม ไมหมองและไมผุกรอน ประการที่ส่ี การ

นํากลับมาหลอมใหมได (Reusable) ทองคําเหมาะสมที่สุดสําหรับเครื่องประดับ เพราะทองคํา

เหนียวและออนนิ่ม ขึ้นรูปไดงายสามารถนํามาใชใหมผานการหลอมดวยความรอนสูง และ

ประการที่หา มีความเหนียว (Ductility) และความสามารถในการขึ้นรูป (Malleability) ทองคํา

บริสุทธิ์จะสามารถขยาย (Extend) เมื่อถูกตีหรือถูกรีดในทุกทิศทาง เหมาะตอการทําเปน

เครื่องประดับ 

 

 เมื่อกลาวถึงทองคํา3พบวาทองคํามีบทบาทและลักษณะพิเศษที่ตางจากสินคาอ่ืน 

เพราะทองคํามีหนาที่พิเศษทางสังคม เมื่อพิจารณาถึงโลหะทองคํา มีราคาสูงเมื่อเทียบกับปริมาณ 

เมื่อเทียบกับโลหะที่มีน้ําหนักเทากัน เชนโลหะเงินมีราคานอยกวาถึงสิบเทา ทองแดงนับพันเทา

และเหล็กนับหมื่นเทา ทองคําจึงเปนโลหะมีคา ในอดีตมีการใชทองคําเปนเครื่องประดับ ถือวามี

คุณคาทางศิลปะ เปนวัตถุโบราณทางวัฒนธรรมและประวัติศาสตร นอกจากนั้น ทองคํา มี

คุณสมบัติดานฟสิคสและทางเคมี ไมเปนสนิมเหมือนเหล็ก ไมเปนคราบสีเขียวเหมือนสัมฤทธิ์ สี

ทองคําไมดําคล้ําเหมือนเงิน ซึ่งเหรียญทองหรือส่ิงที่สรางจากทองคําที่ขุดจากดินหรือใตน้ํา จะแวว

วาวอยูเสมอจึงเปรียบทองคําไดกับ “โลหะผูดี”  
 
  2.1.2.2 การใชประโยชนของทองคํา 
 

 เมื่อพิจารณาถึงบทบาทของทองคําในตลาดโลกตามลักษณะการใชพบวาการใช

ทองคําเปนเครื่องประดับและสะสมความมั่งคั่งกวาสามในสี่ของความตองการทั้งหมดเปนความ

                                                                                                                                            
and electrical conductivity) ทําใหทองคําเปนตัวนําไฟฟาที่ดี มีการใชทองคําในดานอิเล็คทรอนิคสและ

เทคโนโลยีทางดานวิทยาศาสตร 

 
3 หนวยน้ําหนักของทองคําในประเทศตางๆ ไดแก กรัม : เปนหนวยสากล ทรอยเอานซ (หรือ ออนซ ใน

ประเทศไทย):  ใชในประเทศที่ใชภาษาอังกฤษ เชน ประเทศอังกฤษ สหรัฐอเมริกา และออสเตรเลีย และเปน

หนวยมาตรฐาน 1 หนวยซื้อขายในตลาดทองโลก (Spot Gold) โทลา : ใชในประเทศแถบตะวันออกกลาง เชน 

อินเดีย ปากีสถาน ตําลึง : ใชในประเทศที่ใชภาษาจีน เชน จีน ไตหวัน ฮองกง ชิ : ใชในประเทศเวียดนาม และ

บาท : ใชในประเทศไทย 
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ตองการของตลาดเอเชีย อินเดียและตะวันออกกลาง และทางดานประเทศจีนเริ่มมีศักยภาพมาก

ขึ้น สําหรับปจจัยในการซื้อทองคําเปนตามฤดูกาล เชน ทางตะวันตกนิยมทองคําในวันวาเลนไทน 

วันแมและเทศกาลคริสตมาส ประเทศจีนซื้อทองคําในเทศกาลปใหมและตรุษจีน ขณะที่อินเดีย

ตองการทองคําในงานเทศกาล Diwali (ชวงที่สิ้นสุดเดือนการถือศีลอด) ของชาวฮินดู โดยเฉพาะ

อยางยิ่ง พิธีการแตงงาน เมื่อพิจารณาถึงความตองการทองคําจากจีนและอินเดีย ที่เพิ่มความ

ตองการขึ้นเรื่อยๆ เนื่องจากจํานวนประชากรหลายพันลานคนและลักษณะที่ใกลเคียงกันในเรื่อง

ของการเก็บสะสมทองคํา 

 

 สําหรับบทบาทของทองคําดานอุตสาหกรรมอิเล็คทรอนิคสและการแพทยพบวา 

ทองคํามีความสําคัญตออุตสาหกรรมดังกลาวประมาณรอยละ 11 ของความตองการทั้งหมด เมื่อ

พิจารณาดานอิเล็คทรอนิคสใชทองคําเปนตัวนําไฟฟา เพิ่มข้ึนตลอดชวงศตวรรษที่ผานมาพบวามี

ความผันผวนตามภาวะเศรษฐกิจโลกและความรุ งเรืองในวงการอุตสาหกรรมเกี่ยวกับ

อิเล็คทรอนิคสโดยเฉพาะในอเมริกาเหนือ ยุโรปตะวันตกและเอเชียตะวันออก นอกจากนี้มีการใช

ทองคําเกี่ยวกับนาโนเทคโนโลยี การเรงปฏิกิริยาในการควบคุมมลพิษ อุปกรณผลิตกระแสไฟฟา

และกระบวนการทางเคมี  

 

 นอกจากนั้นทองคําถูกใชในภาคอุตสาหกรรมและทันตกรรมประมาณรอยละ 12 

ของความตองการทองคําทั่วโลก โดยเฉลี่ยไมต่ํากวา 400 ตนัตอป จากป พ.ศ. 2543 – 2547 มี

ความตองการในการใชทองคําประมาณรอยละ 7 ของความตองการทั้งหมด ในทางอุตสาหกรรม

อิเล็คทรอนิคส ทองคําเปนสวนประกอบอิเล็คทรอนิคส เพราะเปนตัวนํากระแสไฟฟาไดดี ในทาง

การแพทย ใชทองคําในการรักษาโรคตั้งแตยุคโบราณ เชน การยับยั้งการเติบโตของแบคทีเรียใน

รางกาย และถายโอนคลื่นไฟฟาเพื่อกระตุนหัวใจและควบคุมหลอดเลือด และใชทองไมต่ํากวารอย

ละ 2 ของความตองการทองคําทั้งหมดในการทําฟน 

 

 ในดานอุตสาหกรรมอื่นๆ เชน อุตสาหกรรมเครื่องประดับและการตกแตง ใช

ทองคําในการตกแตงเสื้อผา เชน ในอินเดีย ใชทองเปนสวนประกอบเพื่อผลิตกระจก ชวยสะทอน

แสงและปองกันแสงเรือนกระจก เชน หนาตางหองคนขับเครื่องบินจะฉาบแผนฟลมบางๆที่มี

สวนผสมของทอง ในการสกัดกั้นแสงอาทิตยที่เปนอันตรายตอการมองเห็น ในดานของการลงทุน 

สมัยกอนการลงทุนทองคํา คือ การซื้อทองคําแทงและเหรียญทองคํา (ในตางประเทศ) ปจจุบัน

รวมถึงลักษณะการลงทุนแบบสัญญาซื้อขายลวงหนา (ตลาดอนุพันธ หรือ ฟวเจอรส กองทุนรวม) 
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โดยเฉพาะการเติบโตและขยายตัวของกองทุนประเภท ETFs ที่ลงทุนในทองคํา เชน กองทุน SPDR 

Gold Trust 

 

 เมื่อพิจารณาถึงประโยชนในดานการลงทุนพบวา มาจากบทบาทของทองคําที่

เปนสินทรัพยที่ปลอดภัย คือ เปนแหลงเก็บมูลคาแทนเงินสด ไมมีความเสี่ยงจากการเปนสิ่งที่ไร

มูลคาเปนสินทรัพยในระบบเงินตรา และเปนเครื่องมือสําคัญในการบรหิารความเสี่ยงสําหรับพอรต

การลงทุน (ราคาทองคําไมไดสัมพันธโดยตรงกับการลงทุนอื่น) ทองคํา เปนสินทรัพยที่มีคาใน

ตัวเองและมั่นคง ทําใหนักลงทุนสนใจและลงทุนในทองคํานอกจาก หุน พันธบัตร เพื่อกระจาย

ความเสี่ยงและปองกันความเสี่ยงจากภาวะเงินเฟอ โดยนักลงทุนทั่วโลกถือครองทองคําประมาณ

รอยละ 16ของความตองการลงทุนในทองคําทั่วโลก รวมถึงทองคําแทงและเหรียญทองคําและ

เหรียญที่ระลึกดวย (ศุภศักดิ์ เงาประเสริฐวงศ, 2552: 39-47) โดยสามารถจําแนกกลุมที่เกี่ยวของ

กับความตองการทองคํา คือ กลุมที่หนึ่ง Non Commercial หรือ Large Speculators เปนกลุม

สถาบันการเงินใหญหรือนักเก็งกําไรตางประเทศ ทั้งกลุม Market Maker และ Hedge Funds 

โดยเฉพาะกลุมหลังเมื่อเลนในตลาดทองคํา จะเปนตัวกําหนดราคาและสรางความผันผวนกับ

ตลาดทองคําเปนอยางมาก กลุมที่สอง  Commercial เปนกลุมผูผลิตและผูที่เกี่ยวของกับธุรกิจ

ทองคํา มีการซื้อขายในดานความเสี่ยงในตลาดลวงหนา สรางซัพพลายกับตลาด เปนผูขายออก 

(Hedgers) ตรงขามกับนักเก็งกําไร และกลุมที่สาม Small Speculators คือ ประชาชนทั่วๆไป 
 
  2.1.2.3 ปจจัยกําหนดราคาทองคํา 
 

 ปจจัยกําหนดราคาทองคําสามารถสรุปไดดังตอไปนี้คือ (ศุภศักดิ์ เงาประเสริฐ

วงศ, 2552: 47-56) 

 

 ปจจัยที่มีผลในทิศทางเดียวกันกับราคาทองคํา ไดแก  

 

 ประการที่หนึ่ง ระดับอัตราเงินเฟอของสหรัฐอเมริกา หากระดับเงินเฟออยูใน

จํานวนมาก ทองคําถือวาเปนสินทรัพยที่ถือครองเพื่อชดเชยการดอยคาของเงินเฟอไดดีที่สุด โดย

ความวิตกกังวลตอภาวะเงินเฟอซึ่งอัตราเงินเฟอจะสงผลกระทบโดยตรงเงินฝากกับธนาคารหรือ

การลงทุนในพันธบัตรทําใหมีมูลคาที่ลดลง เนื่องจากอัตราดอกเบี้ยไมสามารถปรับตัวตามการ

ปรับตัวของเงินเฟอไดทัน เมื่อพิจารณาถึงปจจัยที่สงผลตอภาวะเงินเฟอที่สําคัญ คือ น้ํามัน ไดเปน

ตนทุนสําคัญในการผลิตสินคาและบริการ เมื่อราคาน้ํามันสูงขึ้น ทําใหเงินเฟอรุนแรงมากขึ้น 
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นําไปสู ความกังวัลตอภาวะเงินเฟอ ดังนั้นสินทรัพยที่ชดเชยเงินเฟอไดดีที่สุด คือ ทองคํา เรียกวา 

(Inflation Hedge) ทางดานตลาดทองคํา กลาวไดวา ออนไหวกับขาวสารพอควร 

 ประการที่สอง ระดับราคาน้ํามัน ถาราคาน้ํามันสูงมาก จะสงผลกระทบโดยตรง

ตอเงินเฟอ ทําใหทองคําปรับขึ้นตาม เพราะในตลาดสินคาโภคภัณฑ (Commodity) ทองคํากับ

น้ํามันเปนของคูกัน  

 ประการที่สาม วิกฤติการณทางการเมืองและความมั่นคงระหวางประเทศ ถาเกิด

สงครามหรือวิกฤติเศรษฐกิจ เชน วิกฤติสินเชื่อดอยคุณภาพของสหรัฐฯ วิกฤติตราสารประเภท

ตางๆ ทําให ทองคําเปนทางเลือกหนึ่งของสถาบันทางการเงินและกองทุนทั่วโลก การเมืองระหวาง

ประเทศ การเกิดสงครามระหวางประเทศ จะเปนปจจัยทางจิตวิทยา หนุนใหราคาทองคําปรับตัว

สูงขึ้นโดยความเชื่อวา “ถือครองทองคําปลอดภัยที่สุด” หรือ “Safe Heaven” นอกจากนี้มีปจจัย

ดานความมั่นคงของสถาบันทางการเงินทั่วโลก เมื่อเกิดความกังวลวาสถาบันดังกลาวจะมีปญหา

หรือความไมเชื่อมั่นในตลาดทุน ตลาดเงินตรา จะสงผลใหถือครองทองคํามากขึ้น 

 และประการที่ส่ี วัฏจักรของฤดูกาล ความตองการใชทองคําในชวงเทศกาลตาง ๆ  

 

 ในขณะที่ปจจัยที่มีผลในทิศทางตรงกันขามกับราคาทองคํา ไดแก  

 

 ประการที่หนึ่ง คาเงินดอลลารสหรัฐ ถาคาเงินดอลลารสหรัฐออนคาเมื่อเทียบกับ

เงินตราสกุลหลักของโลกจะสงผลกระทบทําใหทองคําปรับตัวสูงขึ้น เมื่อเศรษฐกิจสหรัฐอเมริกา

ประสบกับภาวะถดถอยการดําเนินนโยบายทางการเงินจําเปนตองใชเม็ดเงินอัดฉีดเขาในระบบ

มากขึ้น ดังนั้นเมื่อปริมาณเงินในระบบเพิ่มมากขึ้นยอมสงผลทําใหคาของเงินออนคาลง สงผลทํา

ใหเกิดการเปลี่ยนแปลงในพฤติกรรมของผูลงทุนในระบบเศรษฐกิจโดยการถือครองสินทรัพย

ประเภทพันธบัตรหรือหุนกูเอกชนจะขาดทุนและเปลี่ยนไปลงทุนในสินทรัพยอ่ืนที่ปลอดภัย

มากกวา ไดแกทองคําสงผลทําใหราคาทองคําปรับตัวสูงขึ้น 

 ประการที่สอง นโยบายการเงินดานอัตราดอกเบี้ยของธนาคารกลางสหรัฐอเมริกา 

เร่ืองอัตราดอกเบี้ยของธนาคารกลางของสหรัฐฯ (FED) เปนปจจัยทางออมเกี่ยวกับเม็ดเงินที่ไหล

เขาหรือออกจากสหรัฐฯ หาก FED ประกาศลดอัตราดอกเบี้ยทําใหเม็ดเงินไหลออกจากสหรัฐ 

คาเงินดอลลารสหรัฐออนลงและราคาทองคําสูงขึ้น ในทางกลับกันหาก FED ประกาศเพิ่มอัตรา

ดอกเบี้ย ทําใหเม็ดเงินไหลเขาสหรัฐฯ ทําใหคาเงินดอลลารสหรัฐแข็งคามากขึ้นและราคาทองคํา

ลดลง  
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  2.1.2.4 โครงสรางตลาดทองคําโลก 
 
  ตลาดทองคําโลกที่สําคัญมี 4 ตลาดไดแก ตลาดลอนดอน ตลาดนิวยอรก ตลาด

ฮองกง และตลาดซูริค สําหรับตลาดแตละแหง มีความสําคัญตางกัน อาจกลาวไดวาตลาดทองคํา

ไมเคยหยุดนิ่ง เนื่องจากมีการสงมอบราคาปดของแตละตลาดทุกชวงเวลา ขณะที่บางตลาดเปด

ทําการในเวลาคาบเกี่ยวกัน สรุปวาราคาตลาดทองคําจึงเคลื่อนไหวตลอดเวลา โดยรายละเอียด

เกี่ยวกับโครงสรางของตลาดทองคําสามารถแสดงดังนี้ 

 
 -ตลาดลอนดอน 
 

 ตลาดลอนดอนเปนศูนยกลางทางการคาทองคําที่มีความสําคัญและพัฒนาไป

เปนแหลงซื้อขายทองคําแทงที่สําคัญเนื่องจากลอนดอนเปนศูนยกลางของธนาคารโลกและ

ธนาคารทองคําแทงเพื่อการดําเนินธุรกรรมตาง ๆ และเปนตนกําเนิดของสมาคมตลาดทองคําแทง

ลอนดอน (London Bullion Market Association) ซึ่ง มีการซื้อขายแลกเปลี่ยนปริมาณทองคําวัน

ละไมต่ํากวา 7.5 ลานออนซ ทั้งการซื้อขายทองคําแบบทันทีและซื้อขายลวงหนา สําหรับการซื้อ

ขายแบบทันทีตามราคาลอนดอนที่ประกาศ ซึ่งตางจากการซื้อขายลวงหนาที่มีการตกลงถึงราคาที่

จะเกิดขึ้นเมื่อมกีารสงมอบ โดยตลาดลอนดอนใหบริการในฐานะตัวกลาง โดยกําหนดโครงสราง

ของตลาดจาก N.M Rothschild ทําหนาที่ประธานกลุม Societe General The Hong Kong 

Shanghai Bank (HSBC) Scotia Mocatta และ Deutsche Bank ซึ่งจะกําหนดราคาทองคําสอง

คร้ังตอวัน คร้ังที่หนึ่งเวลา 10.30 น. ตามเวลาลอนดอน เรียกวาราคาปด A.M. และราคาปด P.M. 

เวลา 15.00 น. หลังเที่ยงวัน ซึ่งธุรกรรมทั้งหมดดําเนินการอยูภายใต กฏของตลาดลอนดอน เพ่ือ

การจัดการสําหรับผูคาทองคําใหเปนระเบียบในแตละวันทําการ 

 
 -ตลาดนิวยอรก 
  

 ตลาดนิวยอรกหรือ COMEX ตั้งอยูบนพื้นที่ World Financial Center กลางเมือง

แมนฮัทตัน โดยราคาไดกําหนดขึ้นบนหนาจอของการซื้อขายที่ผานออกไปทั่วโลก ถูกใชเปนฐาน

สําหรับการตั้งราคาทองคําแทงและเหรียญทองคําผานระบบอินเตอรเนตซึ่งบรรดาโบรกเกอรและ

ผูคามักใชอางอิงตลอดเวลาทําการ ราคา COMEX และราคานิวยอรกถูกใชงานสลับกันโดยบริษัท

คาทองคํา หลังตลาด COMEX ปดทําการ การซื้อขายลวงหนาจะเกิดขึ้นภายใต NYMEX 

ACCESS หรือการซื้อขายผานอินเตอรเน็ต ประมาณ 15.15 น. ของเวลาฝงตะวันออก ตั้งแตวัน
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จันทรถึงวันพฤหัสบดี และสรุปภาวะตลาดในเวลา 8.00 น. ของวันถัดมา โดยเริ่มตนสัปดาหใหม

ในวันอาทิตยเวลา 19.00 น. โดยระยะเวลาการซื้อขายของตลาด COMEX เร่ิมตนเวลา 8.20 น. 

ตามเวลาฝงตะวันออก ขณะที่ตลาดทองคําในลอนดอนเปดทําการอยู ซึ่งตารางการประมูลของ

ตลาด COMEX แสดงออกดวยภาพของผูคาที่ตะโกนไปมา โบกมือและใชสัญลักษณโดยสัญญาณ

มือ  
 -ตลาดฮองกง 
 

 การตั้งราคาแสดงออกมาจากการประกาศของ ACCESS สําหรับตลาดฮองกง มี

ความเกาแกในตัวเอง โดยเปดการคาขายทองคําตั้งแตป 1910 ชวงเวลานั้นธนาคารของสหราช

อาณาจักรมีจําเปนตองการผูดูแลการคาขายทองคําในโลกตะวันออก ปจจุบันตลาดฮองกงเปน

แหลงพักทองคํากอนถูกสงไปจีน ซึ่งเปนหนึ่งในตลาดทองคําที่เติบโตเร็วที่สุดในโลก ในความเปน

จริงตลาดเอเชียทั้งหมดเพิ่งเริ่มดําเนินการไมนานมานี้ เมื่อกลาวถึงตลาดฮองกง มีอิทธิพลอยาง

มากตอเอเชีย เนื่องจากนักลงทุนญี่ปุน ธนาคารตางๆและสถาบันทางการเงินจํานวนมากไดเก็ง

กําไรจากการซื้อและขายทองคํา นอกจากนี้เหมาะสมกับวันทํางานของผูคาในซาอุดิอาระเบียและ

ประเทศอื่นๆในอาวเปอรเซีย โดยเฉพาะอยางยิ่ง ตลาดดูไบ ซึ่งทองคําจากฮองกงสวนใหญจะถูกใช

เพื่อทําเครื่องประดับเพื่อสงออกไปทั่วเอเชีย ตลาดฮองกงไดอํานวยความสะดวกในการเปนจุด

กึ่งกลางในวันทําการคาขายเพราะชวยเติมเต็มชองวางระหวางตลาดสหรัฐฯและยุโรปได 

    
 -ตลาดซูริค 
 

 ตลาดแหงนี้ถูกควบคุมโดยธนาคารพาณิชยขนาดใหญของสวิส เร่ิมตนดวยการ

โนมนาวใหประเทศแอฟริกาใต อาจกลาวไดตลาดซูริควาเปนตลาดการคาทองคําที่ยอดเยี่ยมกวา

ตลาดลอนดอน โดยเฉพาะอยางยิ่งตั้งแตธนาคารสวิสตาง ๆ ทําหนาที่เปนสื่อกลางใหผูซื้อทั้งหลาย

แทนที่ลอนดอน ตอนตนศตวรรษที่ 1970 รัสเซียเปนประเทศผูผลิตทองคําเปนอันดับสองไดเร่ิมสง

ทองคําเขาสูสวิสเซอรแลนด ทําใหซูริคจึงกลายเปนแหลงสงผานการคาทองคําแทงที่ใหญที่สุดใน

โลก นอกจากนี้ประเทศสวิสเซอรแลนดเปนที่ดึงดูดใจสําหรับผูที่ถือครองทองคําภาคเอกชนจํานวน

มากที่สุดในโลก ซึ่งบรรดามหาเศรษฐีใชเปนที่เก็บทรัพยสินสวนหนึ่งในรูปของทองคํา ผูคนจํานวน

มากที่ไมไววางใจรัฐบาลของตนไดยกยองสวิสเซอรแลนดเร่ืองกฏการรักษาความลับและความ

รอบคอบในการดูแลจัดการเงินอยางมาก ทําใหเอกชนจํานวนไมนอยถือครองทองคําอยางไม

เปดเผย เมื่อพิจารณาถึงตลาดลอนดอนไดเปดขณะที่ตลาดซูริคทําการคาตอไป เร่ิมตนจากซูริค

ดวยการสงออกทองคําไปทั่วโลกแตละวัน (Kosares, M. J., 2008: 117 – 123) 
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  2.1.2.5 อุปสงคและอุปทานของตลาดทองคําโลก 
   
  การพิจารณาถึงพื้นฐานความสัมพันธระหวางปริมาณทองคําที่ผลิตไดแก อุปทาน

ทองคําระหวางประเทศ และปริมาณทองคําที่เปนที่ตองการ ไดแก อุปสงคทองคําระหวางประเทศ

สามารถแสดงรายละเอียดไดคือ 
  
  อุปสงคของทองคําระหวางประเทศสามารถจําแนกเปนสามสวนจากอุปสงคของ

ทองคําเฉลี่ยตั้งแตปค.ศ. 2003 คือ อุปสงคของทองคําสําหรับเครื่องประดับที่ระดับ 3,054 ตัน หรือ

ประมาณรอยละ 74 ของปริมาณความตองการทองคําทั้งหมด อุปสงคของทองคําสําหรับการ

ลงทุนที่มีระดับที่สูงถึง 769 ตัน คิดเปน 591 ตันในปริมาณสุทธิการลงทุนและ178 ตันในการซื้อ

ขายทองคําแทง หรือประมาณรอยละ14 ของปริมาณความตองการทองคําทั้งหมด และอุปสงคของ

ทองคําสําหรับผูผลิตที่ไมไดเก็งกําไรคิดเปน 310 ตัน ประมาณรอยละ 7.5 ของปริมาณความ

ตองการทองคําทั้งหมด เมื่อพิจารณาถึงความตองการของทองคําในภาคธุรกิจอัญมณีและ

เครื่องประดับพบวาเปนสวนที่ปลอดภัยที่สุดสําหรับการลงทุนในเอเชียตะวันออกเฉียงใตและเอเชยี

ใต โดยทั่วไปอุปสงคมีการปรับตัวสูงขึ้นประมาณรอยละ 20 ตลอดศตวรรษที่ผานมา 

  

  เมื่อพิจารณาจากปริมาณความตองการทองคําโลกตั้งแตป ค.ศ. 2005 – 2010

จากแผนภาพที่ 2-1 พบวา สัดสวนของความตองการใชทองคําอันดับหนึ่งเปนเครื่องประดับถึงรอย

ละ 57 ของปริมาณความตองการทองคําทั้งหมด ขณะที่ความตองการลงทุนไดเพิ่มสูงกวาความ

ตองการใชดานอุตสาหกรรม เนื่องจากในปจจุบัน ประชาชนและภาคธุรกิจ รวมไปถึงสถาบันทาง

การเงินตางๆทั่วโลก ไดมีการจัดการในดานการลงทุนเพื่อบริหารความเสี่ยงโดยเฉพาะอยางยิ่ง ใน

เร่ืองของการเก็งกําไรและความไมเชื่อมั่นในสินทรัพยทางการเงินอื่นๆ ที่สําคัญคือ ปญหาความไม

แนนอนในมูลคาเงินตราสกุลหลักของโลกไดแก เงินดอลลารสหรัฐ ประกอบกับภาวะเศรษฐกิจที่มี

ความผันผวนและความเสี่ยงตางๆในภาคการเงิน นอกจากนั้นยังมีปญหาเรื่องของความขัดแยง

ทางการเมืองตางๆที่เกิดขึ้นทั้งภายในและระหวางประเทศ จึงเปนปจจัยที่สําคัญในการผลักดันให

เกิดความตองการทองคําในดานการลงทุนใหมีสัดสวนที่เพิ่มสูงข้ึนอยางตอเนื่อง ในอนาคตหาก

เกิดความเปลี่ยนแปลงใดๆ ทางดานเศรษฐกิจและการเมืองที่สําคัญ ก็จะสงผลกระทบทําใหความ

ตองการทองคําในดานการลงทุนเพื่มสูงขึ้นตามความรุนแรงของวิกฤติการณตางๆที่ไมอาจ

คาดการณได 
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แผนภาพที่ 2-1 ปริมาณความตองการทองคําโลกตั้งแตป ค.ศ. 2005 – 2010 

 

 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
ที่มา: GFMS, WGC 

 

  อุปทานของทองคําระหวางประเทศสามารถพิจารณาไดจากผลรวมของอุปทาน

ทองคําในป 2003 คือ 4,133 ตันซึ่ง 2,601 ตันมาจากเหมืองทองคําหลายแหงในโลก 591 ตันมา

จากภาครัฐ (ธนาคารกลาง) และ อีก 940 ตันมาจากการจัดการกับเศษทองคําเกา เหมืองทองคํา

เปนแหลงที่สําคัญที่สุด มีการสงออกมาสูตลาดมากกวารอยละ 60 ของจํานวนทองคําที่ถูกใชแต

ละป สําหรับการผลิตขึ้นใหมของเศษทองคําและภาครัฐ ดูเหมือนวามีบทบาทนอยลงไป โดยที่

เหมืองทองคําจะจัดหาทองคําโดยสองวิธี คือ การผลิตตามปกติและการขายลวงหนา  

  

  สําหรับปริมาณความตองการขายทองคํายอนหลังโลกตั้งแตป ค.ศ. 2005 -2010

ดังแผนภาพที่ 2-2ไดแสดงใหเห็นถึงความเปล่ียนแปลงที่สําคัญของปริมาณความตองการขาย

ทองคําที่มีสัดสวนของผลผลิตจากเหมืองที่ลดลงจากเดิมอันเนื่องมาจากปญหาทางดานอายุ

เหมืองที่เกาแกของประเทศผูผลิตทองคําที่สําคํญของโลก เชน อัฟริกาใตหรือรัสเซียหรือประเทศ

อ่ืนๆ และเรื่องของการถูกลดทอนในเรื่องของงบประมาณในการสํารวจเหมืองแรที่นอยลง ทําให

กลายเปนปจจัยหนึ่งที่สําคัญและสงผลกระทบตอปริมาณทองคําที่ผลิตไดในโลก แตอยางไรก็ดี

เมื่อพิจารณาถึงสัดสวนทางดานการรีไซเคิล ทองคําพบวามีสัดสวนที่สูงมากขึ้น อันเนื่องจากการ

นําเศษผงทองคํากลับมาใชใหมและการหลอมทองคําอีกครั้งหนึ่ง ซึ่งทําใหบรรเทาในเรื่องของ

ปริมาณการผลิตทองคําไปไดสวนหนึ่ง ถึงแมวาสัดสวนของการขายทองคําของสถาบันทางการเงิน

ตางๆ ไมวาจะเปนกองทุนการเงินระหวางประเทศ หรือธนาคารกลางของประเทศตางๆที่สําคัญ 

พบวามีสัดสวนที่นอยมากเมื่อเทียบกับสวนอื่นๆ แตในอนาคต สถาบันทางการเงินเหลานี้อาจมี
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การตัดสินใจในทางตรงกันขาม คือ การขายทองคําในสัดสวนที่นอยลง หรืออาจขายในสัดสวนที่

มากข้ึนก็เปนได แตเมื่อพิจารณาถึงปริมาณความตองการทองคําของโลกที่มีจํานวนเพิ่มมากขึ้น

เร่ือยๆ อันเปนผลจากความผันผวนของเศรษฐกิจและการเมืองโลก ทําใหปริมาณของการผลิต

ทองคําโลกไมเพียงพอตอความตองการใชทองคําโลก ทําใหอาจเกิดความขาดแคลนทองคําขึ้นใน

อนาคตขางหนาไดหากวา ปราศจากการดําเนินการใดๆที่จะทําใหปริมาณทองคําที่ผลิตไดอยูใน

ระดับที่เหมะสมและใกลเคียงกับความตองการมากที่สุด 

 

แผนภาพที่ 2-2 ปริมาณความตองการขายทองคําโลก ตั้งแตป ค.ศ. 2005 -2010  

 

 

 
 
 
 
 
 
 
 
ที่มา: GFMS, WGC 

 

  เมื่อพิจารณาปริมาณความตองการใชทองคําของป 2009 จากแผนภาพที่ 2-3 

เมื่อพิจารณาแลวพบวา การใชทองคําเปนเครื่องประดับไดอยูในปริมาณที่มากที่สุด (83,700 ตัน) 

ถัดไปคือดานการลงทุนและดานเจาหนาที่ทางการที่มีสัดสวนใกลเคียงกันอยางมาก (29,600 ตัน

และ 28,900 ตัน) ขณะที่ดานอุตสาหกรรมเปนลําดับตอมา (19,800 ตัน) และดานอื่นๆ (3,600 

ตัน) เราอาจกลาวไดวาความตองการใชทองคําของป 2009 ไดเกิดความเปลี่ยนแปลงขึ้นประการ

หนึ่งคือ สัดสวนระหวางความตองการลงทุนและดานเจาหนาที่ทางการที่เพิ่มสูงขึ้น อันเปน

ผลกระทบสวนหนึ่งที่สําคัญจากการเกิดขึ้นของ วิกฤติสินเชื่อดอยคุณภาพในสหรัฐ (Supprime 

Mortgage Loan Crisis) และปญหาในเรื่องหนี้สาธารณะของกลุมประเทศตางๆที่เพิ่มสูงขึ้นเมื่อ

เทียบกับ GDP โดยเฉพาะอยางยิ่งในกลุมยูโรเชน ประเทศโปรตุเกส, ไอรแลนด, อิตาลี, กรีซและ

สเปน ทําใหเกิดความไมเชื่อมั่นในสกุลเงินยูโรตามไปดวยอันจะเห็นไดจากมูลคาที่ลดลงของคาเงิน

สกุลดังกลาวเมื่อเทียบกับสกุลเงินอื่นๆของโลก แตอยางไรก็ดี เร่ืองดังกลาวไดกลายเปนปจจัยหนึ่ง

ที่สําคัญและสงผลกระทบตอความตองการถือครองทองคําในฐานะเครื่องมือในการบริหารความ

เสี่ยงทางการเงิน นอกจากนั้น ราคาทองคําที่ไดเพิ่มสูงขึ้นอยางมากอันเปนผลจากปริมาณความ
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ตองการทองคําทางดานการลงทุนและดานเครื่องประดับที่สูงขึ้น ความกังวลเรื่องของปญหาทาง

การเมืองระหวางประเทศและความขัดแยงที่รุนแรงภายในชาติตางๆ ไดกลายเปนสวนหนึ่งที่สําคัญ

ตอการถือครองทองคําเพื่อการลงทุนและใชทองคําเปนเครื่องมือสะสมความมั่งคั่งผาน

เครื่องประดับทองคํา โดยในอนาคตเราอาจเห็นความเปลี่ยนแปลงที่เกิดขึ้นกับปริมาณความ

ตองการใชทองคําที่เปลี่ยนแปลงไปอยางแนนอน 

 

แผนภาพที่ 2-3 ความตองการใชทองคําโลกในดานตางๆของป ค.ศ. 2009 

 

 

 

  

 
 

 

 

 
ที่มา: GFMS 

   

  ผลผลิตของทองคําจากเหมืองตาง ๆ แสดงรายละเอียดดังนี้ 

 
 -ผลผลิตทองคําจากเหมืองทั่วโลก 

  การดําเนินการในกิจการเหมืองสวนใหญในปจจุบันอยูในอเมริกาตอนกลางและ

ตอนใต รัสเซีย และอัฟริกาตะวันตก โดยประเทศจีนกาวขึ้นมาเปนผูผลิตทองคําขนาดใหญเปน

อันดับ 4 ตามสถิติของ GFMS พบวาประเทศแอฟริกาใตครองความเปนผูนําในการผลิตทองคําคิด

เปนรอยละ 15 ของยอดสุทธิ 2,601 ตัน และประเทศสหรัฐอเมริกาเปนลําดับสองคิดเปนรอยละ 

11.5 ในขณะที่ประเทศออสเตรเลียเปนลําดับที่สามคิดเปนรอยละ 10 และประเทศจีนเปนลําดับที่

ส่ี คิดเปนรอยละ 7.8% แทนที่รัสเซียที่ผลิตเปนรอยละ 7  
 -การทําเหมืองในประเทศแอฟฟริกาใต  

ในศตวรรษที่ 1970 ประเทศแอฟรกิาใตผลิตทองคําโดยเฉลี่ยระดับ 1,000 ตันตอ

ป ในป 1985 การผลิตไดต่ํากวาระดับ 700 ตันและชวงตอนตนของศตวรรษที่ 21 เหลือระดับ 400 

ตันตอป ซึ่งประเทศสหรัฐอเมริกา ออสเตรเลียและจีน ไดเรงการผลิตเพื่อชดเชยภาวะที่ตกต่ํา  
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 -การทําเหมืองในประเทศสหรัฐอเมริกา 
  สหรัฐอเมริกาวางตัวเองในสถานะที่สูงในดานการผลิตทองคําเนื่องจาก มีการ

คนพบและพัฒนาแหลงทองคําสํารองที่เนวาดา กลาวไดวา การเพิ่มข้ึนของการผลิตอยางมาก

นับตั้งแตทศวรรษที่ 1980 อยูในความสนใจของนักลงทุนดานทองคํามากกวาชวงอื่นๆ ในชวง

กลางทษวรรษที่ 1990 สหรัฐฯมีการผลิตทองคําลดลงและอยูในระดับประมาณ 300-350 ตัน ในป 

2002 การผลิตไดต่ํากวาระดับ 300 ตัน กลาวโดยรวมคือ การทําเหมืองในสหรัฐฯประสบกับ 

ปญหาดานสิ่งแวดลอมและกลุมการเกษตรที่ไดรวมมือระหวางฝายทองถิ่นและฝายบริหารของรัฐ

และตอตานการขยายตัวของอุตสาหกรรมยังดําเนินการตอไป 

 
-การทําเหมืองในประเทศรัสเซีย 

  คร้ังหนึ่งประเทศรัสเซียไดเปนผูผลิตทองคําอันดับสองของโลก แตตองเผชิญกับ

ปญหาดานแรงงานและการผลิต ทําใหตกอยูในลําดับหา นับต้ังแตสหภาพโซเวียตลมสลาย ทําให

เกิดการแยกกันเปนสาธารณรัฐตางๆ หากพิจารณาเฉพาะยูเครนและรัสเซียแลวเกินกวา 90% ที่

ผลิตไดของสหภาพโซเวียตเดิม แสดงวาอุปทานจากสาธารณรัฐโซเวียตเดิมลดลงอยางมาก 

ผูเชี่ยวชาญบางคนกังวลวา ผลผลิตจากเหมืองมีความเปนไปไดที่จะลดลงโดยทั่วไปเนื่องจากเปน

ทศวรรษแหงการตัดทอนงบประมาณในการสํารวจ ในชวงทศวรรษที่ 1990 เปนชวงที่ราคาทองคํา

ไดต่ําลงและทําใหบริษัทเหมืองทําการลดทอนการสํารวจลงไป ในอดีตมีหลุมแรเกรดสูงในหลาย

แหงที่ถูกขุดขึ้นมาในชวงทศวรษที่ 1990 บริษัทเหมืองถูกบังคับใหตองฉุดเกรดของเหมืองแรให

ลดลง  
  2.1.2.6 รูปแบบและพฤติกรรมในตลาดคาทองคํา 

 

 -การซ้ือขายลวงหนาของบริษัททําเหมือง 

  การซื้อขายลวงหนาของบริษัททําเหมืองเปนวิธีการที่สองที่บริษัทเหมืองทองคําจะ

มีสวนในการตอบสนองตอความตองการดวยการเขาซื้อขายลวงหนาของบริษัททําเหมืองหรือการ

เก็งกําไร แมวาจะมีวิธีการที่ซับซอน โดยมีสองตัวละครหลักในเรื่องของการซื้อขายลวงหนาคือ 

บรรดาเหมืองและธนาคารกลาง ทางดานเหมือง การซื้อขายลวงหนาจะเปนความสะดวกและมี

ราคายอมเยา ขณะที่ทางธนาคารกลาง เปนวิธีที่จะใหผลประโยชนกลับมาแมวารายงานงบดลุจะ

ไมเคลื่อนไหวก็ตาม แมวาเปนตัวกลางในการเก็บสะสมทองคําแทง แตเหมืองไดยืมทองคําจาก

ธนาคารกลางและใหสัญญาที่จะตอบแทนดวยผลผลิตในอนาคต บริษัทเหมืองบางแหงใชวิธีการ

ขยายสัญญาซื้อขายไปหลายป บางกรณีเปนทศวรรษ โดยบริษัทเหมืองขายและยืมทองคําใน

ตลาดเปดรวมถึงใชวิธีการอื่นๆ เชน งบประมาณในการดําเนินกิจการเหมืองหรือใชการดําเนินการ
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ดานการเงินที่เรียกวา Carry-Trade ในการนี้การขายลวงหนาจะนํามาซึ่งการลดแรงกดดันได

บางสวน การขายลวงหนาหลายที่ผานมาอยูภายใตการโจมตีอยางรุนแรงของพวกนักลงทุนใน

ทองคําที่มองกันตรงขามกับจุดประสงคของบริษัทที่ทําเหมือง  

 
 -การใหยืมภาครัฐ 

  ธนาคารกลางมีสวนในการเปนพื้นฐานของภาคการผลิต ผานการขายไปทั้งหมด

และการทําสัญญาเชาซื้อทองคําหรือการยืม เมื่อธนาคารกลางใหบริษัทเหมืองหรือสถาบันทาง

การเงินทําการยืมทองคํา เปนผลใหทองคําถูกขายออกมาในตลาด อาจกลาวไดวามีผลเหมือนกับ

การขายของภาครัฐ ตามขอตกลงของ Gold Avenue Encyclopedia (GAE) ซึ่งธนาคารกลาง

ประมาณ 80 แหงไดเตรียมทองคําประมาณ 4,650 ตันสําหรับตลาดเพื่อการยืมตลอดป ในปค.ศ. 

1993 ตัวเลขการยืมอยูที่ประมาณ 2,000 ตัน เมื่อรวมตัวเลขการเชาซื้อในทุกวันนี้ไดเทากับผลผลิต 

2 ปจากเหมืองทองคําในโลก ตามขอกําหนดของ GAE “ในขั้นตนการเชาซื้อจะมาจากธนาคาร

กลางของประเทศกําลังพัฒนา และธนาคารกลางของประเทศยุโรป (ธนาคารกลางของออสเตรีย 

เบลเยี่ยม เนเธอรแลนด เยอรมัน และสหราชอาณาจักร) GAE ไดประมาณวาระหวางป 1995 ถึง 

1999 กวา 60% ของการเชาซื้อใหม มาจากธนาคารกลางหลายแหงในยุโรป” การยืมไดกระตุนการ

ขายลวงหนาของบริษัทเหมืองใหเติบโตขึ้นในทศวรรษที่ 1990 ในป 1999 เมื่อธนาคารกลางชั้น

แนวหนาทั้งหลายไดแทรกแซงความเปนอิสระในตลาดเพื่อการยืม โดยวิธีการลงนามใน

สนธิสัญญาดานทองคําของธนาคารกลาง เปนการควบคุมจํานวนทองคําที่ธนาคารกลางสามารถ

ยืมหรือขาย ในที่สุดนั้นอาจทําใหมีการใชทองคําแทงของธนาคารมาเปนประกัน  

 
 - การขายภาครัฐ 
 การขายภาครัฐเกี่ยวของกับภาคการผลิตที่เกิดขึ้นตลอดเวลาหลายทศวรรษ โดย

ความจริงนักวิเคราะหตลาดทองคําและผูคาสวนใหญมองวาการขายเปนสวนประกอบที่จําเปนตอ

พื้นฐานของภาคการผลิตของทองคํา อยางไรก็ตามตัวอยางไดถูกเปดเผยจากการขายทองคําของ

ธนาคารกลางไมเคยคุกคามตอปริมาณการขายทองคําที่แทจริง สวนใหญการจัดการจะเปนไป

อยางเงียบๆปราศจากการประกาศเวนแตการประมูลของ Bank of England เปนการทําลาย

ทัศนคติที่เกี่ยวของกับทองคําในชวงปลายทศวรรษที่ 1990 และชวงตนทศวรรษที่ 2000 แสดงออก

ซึ่งความแตกตางที่เกิดขึ้นของราคาทองคํา แมวารายการตามปกติจะใชบางอยางที่มีแรงกดดันกับ

ตลาดในชวงเวลาสั้นๆ ตอราคาหรือผลกระทบระยะยาวของการขายของธนาคารกลาง 
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 นับต้ังแตป ค.ศ. 1965 ถึง 1975 ประเทศกลุมแองโกล-อเมริกัน (ไดแก สหรัฐฯ 

สหราชอาณาจักร แคนนาดาและออสเตรเลีย) เปนประเทศผูขายทองคําในลําดับตนๆโดยที่สหรัฐฯ

และสหราชอาณาจักรเปนแนวหนาที่สําคัญ ในป ค.ศ. 1965 ประเทศในกลุมแองโกล-อเมริกันถือ

ครองทองคําสํารองเกือบ 16,000 ตันในป ค.ศ. 1975 ถูกตัดออกไปถึง 10,000 ตัน ขณะนั้นทองคํา

สวนมากถูกใชไปในการปกปองคาเงินดอลลารสหรัฐประกอบกับการที่เกณฑมาตรฐานหลัง

สงครามโลกครั้งที่สองอยูที่ระดับ 35 ดอลลารตอ 1 ออนซ  

 

 ตั้งแตป ค.ศ. 1975 ผานมาจนถึงชวงกลางทศวรรษที่ 1990 ประเทศในยุโรปและ

กลุมประเทศแองโกล-อเมริกันไดสูญเสียไปราวๆ 1,000 ตันจากคลังของแตละประเทศซึ่งสวนใหญ

ถูกสงไปหลายประเทศในเอเชียประมาณ 1,500 ตัน มีอีกจํานวน 500 ตันที่ไหลไปสูภาคเอกชน

ตลอดชวงเวลา 20 ปโดยในป ค.ศ. 1992 ปริมาณสุทธิของการขายทองคําของภาครัฐไดเพิ่มสูงขึ้น

ถึง 622 ตัน จากนั้นลดลงอยางรวดเร็วที่ 130 ตันในป ค.ศ.1994 ซึ่งถานับจากชวงนั้นการขายของ

ภาครัฐมีแนวโนมสูงมากขึ้น จนกระทั่งป 2003 จากนั้นก็อยูระหวาง 450 ตันและ 590 ตัน โดยสวน

ใหญของการขายของภาครัฐในชวงตนและชวงกลางของทศวรรษที่ 1990 ไดประสบกับความ

ตองการของสหภาพการเงินยุโรป (European Monetary Union – EMU) ซึ่งการขายภาครัฐ

สวนมากมาจากเบลเยี่ยมและเนเธอรแลนด ตองแบกภาระหนี้จํานวนมหาศาลกอนการเขามาของ 

EMU ในปค.ศ. 1999 เมื่อ Bank of England ไดประกาศถึงความตองการเปดประมูลทองคํา

สํารองบางสวน แสดงถึงการดําเนินการลงทุนในรูปแบบใหม ซึ่งราคาทองคําไดลดลงจาก 330 

ดอลลารเปน 250 ดอลลาร จากนั้น Bank of England ตองประสบกับภาวะอึดอัดในการขาย

ทองคําครั้งนั้นและเหลือทองคําสํารองอยู 715 ตันซึ่งคิดเปนประมาณ 60% ในราคาที่ต่ํากวา 300 

ดอลลารตอออนซ  

 

 การขายถูกครอบงําอยางทันทีโดยการลงนามในสนธิสัญญาดานทองคําของ

ธนาคารกลาง แมวาเราไมสามารถที่จะทราบถึงนโยบายและแรงจูงใจทางเศรษฐศาสตรที่อยู

เบื้องหลังของการขาย มีบางกรณีที่ประเทศขายทองคําออกมาเพราะพวกเขาตองการที่จะทํา

เชนนั้น พวกเขาเกือบทั้งหมดขายทองคําเพราะเงื่อนไขแหงความจําเปนทางเศรษฐศาสตรหรือ

การเงินมากกวา 
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 - สนธิสัญญาดานทองคําของธนาคารกลาง 
 เมื่อบรรดาธนาคารกลางของประเทศตางๆในยุโรปมีการลงนามถึงสนธิสัญญา

ดานทองคําของธนาคารกลาง (Central Bank Gold Agreement) ในเดือนกันยายนป 1999 จอรจ 

มิลล่ิงสแตนลีย แหง World Gold Council ไดกลาวตอวงการดานอุตสาหกรรมทองคําวา 

  

“เปนเรื่องที่มีความสําคัญในการตระหนักวาสนธิสัญญาไดแสดงออกถึงบางอยาง

ของใจความสําคัญที่ยิ่งใหญ ที่มิอาจทําการประมาณไดวาถอยแถลงใดที่ธนาคารกลางได

เคยปฏิบัติมาแลว หรือความชัดเจนของสถานะที่พวกเขายึดถือเอาไว อาจกลาวไดวาเปน

ความเห็นที่พองกันและสัมพันธกัน ที่ไดรับการลงนามโดยผูวาการธนาคารกลางในนาม

ของสถาบันของพวกเขาและรัฐบาลของพวกเขา ควรจะเปนที่สิ้นสุดของความกลัวที่เกาะ

กุมตลาดทองคําใหอยูในภาวะอัมพาตหลายป เปนความกลัววาธนาคารกลางจะมีการ

ประกาศยกเลิกการใชทองคําในฐานะของทรัพยสินสํารองและวางแผนการในการขาย

ทองคําที่พวกเขามีอยูทั้งหมด มันเปนสาระที่สําคัญเพียงรัฐบาลของ 5 ประเทศที่เคยขาย

ทองคําในปริมาณที่มหาศาล ในชวงเวลา 10 ปที่ผานมา หากจะระบุใหชัดเจนอาจ

ประมาณราวๆ 100 ตันหรือมากกวานั้น” 

 

 สนธิสัญญานี้ไดลงลึกกวาการเปนแคการควบคุมธรรมดา ที่ธนาคารมีตอการขาย

ทองคํา และทําการตัดทอนการเชาทองคําและธนาคารเขาไปเกี่ยวของกับตลาดฟวเจอรสและ

คลาดออปชั่น ทําใหราคาทองคําปรับตัวสูงขึ้นจาก 250 ดอลลารตอออนซจนมากกวา 300 ดอล

ลารในวันเดียว แมวาทองคําจะทรงตัวในชวงแคบๆ นักวิเคราะหทองคําจํานวนมากเห็นวาการลง

นามในสนธิสัญญาดานทองคําของธนาคารกลางไดควบคุมอุปทานของทองคําของธนาคารกลาง

ในฐานะของจุดผันเปลี่ยนครั้งใหมอยางเปนทางการ อันเปนชวงเวลาของตลาดขาขึ้นของทองคําที่

เปนเวลานานกวาจะปรากฏขึ้นมา นอกจากนั้น ฮารุโกะ ฟูกุดะ ขณะนั้นไดเปนซีอีโอของ World 

Gold Council ไดกลาวไวในที่ประชุม Denver Gold Group วา  

  

“ในวันอาทิตยที่ 26 กันยายน เมื่อ 3 สัปดาหที่ผานมา ยุคใหมสําหรับทองคําได

เร่ิมตนขึ้น คร้ังแรกเกือบ 28 ป ตั้งแตที่ไดมีการเปลี่ยนจากทองคําไปสูเงินดอลลารสหรัฐ 

และสําหรับผูที่ถือครองอยางเปนทางการที่ถูกระงับไวชั่วคราวในวันที่ 15 สิงหาคม 1971 

ซึ่งรัฐบาลที่ถือครองทองคําเปนจํานวนมากที่สุดไดกอใหเกิดสถานะรวมในทองคํา ชวง 3 

ทศวรรษเปนชวงเวลาซึ่งทองคําถูกทําใหกลายเปนตัวประกอบตอเนื่องมาโดยภาครัฐ

พยายามทําใหทองคําไมเปนที่ดึงดูดใจ ตลาดทองคําเคยถูกโจมตีอยางรุนแรงดวยการการ
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พยายามปลอยขาวลือเกี่ยวกับการขายของภาครัฐ ในแตละคร้ังและทุกๆครั้งของการ

ประกาศการขายโดยธนาคารกลางวาเปนผูกอใหเกิดการเปลี่ยนแปลงของราคาปดต่ําครั้ง

ใหมของทองคํา ยิ่งกวานั้นระหวางที่ทองถูกถือครองเปนทุนสํารองโดยภาครัฐราคาไดตก

ลงเล็กนอยในชวงเวลานั้น คิดเปนราวๆ 6% ในชวง 3 ทศวรรษนั้น” 

  

สนธิสัญญาดานทองคําของธนาคารกลาง มีรายละเอยีดตางๆ ดังตอไปนี้ 

 

1. ทองคําจะเปนองคประกอบที่สําคัญของระบบเงินทุนสํารองของโลก 

2. สถาบันขางตนจะไมมีสวนกับตลาดในฐานะของผูขายวนแตไดตัดสินใจขาย
ไปแลว 

3. ทองคําที่ไดตัดสินใจขายจะไดรับผลสัมฤทธิ์ผานรายการที่ทํารวมกันตลอด 5 

ปขางหนาซึ่งการขายแตละปจะไมเกิน 400 ตันโดยประมาณและการขาย

สุทธิตลอดชวงจะไมเกิน 2,000 ตัน  

4. ผูลงนามในสนธิสัญญาทุกคนเห็นพองวาจะไมใหมีการขยายการเชาซื้อ
ทองคําและใชทองคําในอนาคตตลอดชวงเวลานี้ 

5. สนธิสัญญาจะไดรับการทบทวนหลังผาน 5 ปไปแลว 

  

 สําหรับผูลงนามในสนธิสัญญาคือ ธนาคารกลางยุโรป ออสเตรีย เบลเยี่ยม 

ฟนแลนด ฝร่ังเศส เยอรมนี ไอรแลนด อิตาลี ลักเซมเบิรก เนเธอรแลนด โปรคุเกส สเปน สวีเดน 

สวิสเซอรแลนด และสหราชอาณาจักร แมญี่ปุนและสหรัฐฯไมไดลงนาม แตไดรับการรับรองอยาง

เปนทางการในภายหลัง (โดยที่ทั้งสหรัฐฯ และกองทุนการเงินระหวางประเทศ (IMF) ตางก็ไมใหทํา

การยืมทองคํา) ในเดือนมีนาคมป 2004 บรรดาผูลงนามมีการทําสนธิสัญญากันใหมสําหรับอีก 5 

ปขางหนาโดยเปลี่ยนจากฉบับที่แลวเพียงดานเดียวคือ การเพิ่มผลรวมของทองคําที่จะทําการขาย

ในตลอดชวง 5 ปจากที่ระดับ 2,000 ไปสูระดับ 2,500 ตัน ซึ่งสนธิสัญญาทองคําใหมนี้ไดรับการ

ตอบรับอยางดีในตลาดทองคําเนื่องจากวาสถานะที่พัฒนาขึ้นประกอบกับความประหลาดใจของ

นักวิเคราะหวาธนาคารกลางจะสามารถรวบรวมทองคําใหมีจํานวนที่เพียงพอถึง 2,500 ตันตาม

เปาหมายจริงหรือไม 
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2.2 งานวิจัยที่เกี่ยวของ 
  
 การศึกษาของ Abken, P. A. (1979) ไดทําการศึกษาการเคลื่อนไหวของราคาทองคํากับ

ระบบเศรษฐกิจมีวัตถุประสงคของการศึกษาคือเพื่อศึกษาวิวัฒนาการและการปรับตัวของราคา

ทองคําตอการเปลี่ยนแปลงของระบบเศรษฐกิจโดยใชวิธีการวิเคราะหขอมูลทุติยภูมิตั้งแตป ค.ศ. 

1968-1980 ดวยแบบจําลองทางเศรษฐมิตแิละการวิเคราะหทางสถิติพรรณนา ผลการศึกษาพบวา

การปรับตัวของราคาทองคําขึ้นอยูกับปจจัยส่ีประการ ไดแก ความไมมั่นคงและการเปลี่ยนแปลง

ทางเศรษฐกิจและการเมือง การเคลื่อนไหวของอุปสงคและอุปทานของทองคํา อัตราเงินเฟอ และ

นโยบายของรัฐบาล โดยมีขอสมมติของการศึกษาคือพฤติกรรมของบุคคลในตลาดเปนไปตามหลัก

เหตุผลทางเศรษฐศาสตรคือคํานึงถึงผลประโยชนสูงสุดของตนเองและพฤตกิรรมของแตละบุคคล

ในตลาดสะทอนผานการปรับตัวพฤติกรรมตามการเปลี่ยนแปลงของราคาทองคําในตลาด 

 

 การศึกษาของ Harmston, S. (1998) ศึกษาบทบาทของทองคําในฐานะของเครื่องมือการ

สะสมมูลคามีวัตถุประสงคเพื่อศึกษาถึงบทบาทของทองคําตอเศรษฐกิจของโลกโดยใชวิธีการ

ประมวลผลขอมูลทุติยภูมิตั้งแตป ค.ศ. 1796-1997 โดยศึกษาประวัติวิวัฒนาการของบทบาท

ทองคําในประเทศพัฒนาแลว ไดแก ประเทศสหรัฐอเมริกา อังกฤษ ฝร่ังเศส เยอรมัน และญี่ปุน ผล

การศึกษาพบวาในแตละประเทศมีผลสะทอนตรงกันทางดานประวัติศาสตรของบทบาททองคําคือ

ราคาทองคํามีความสัมพันธกับการเปลี่ยนแปลงทางเศรษฐกิจในแตละประเทศ นอกจากนั้น

บทบาทของทองคําในปจจุบันเปลี่ยนแปลงไปจากอดีตโดยเฉพาะเมื่อพิจารณาถึงความสัมพันธเชงิ

เสนตรงของราคาทองคําและอัตราตอบแทนที่แทจริงของสินทรัพยและบทบาทของทองคําในฐานะ

ของการเปนเครื่องมือในการกระจายความเสี่ยงทางการเงิน 

 

 การศึกษาของ Dempster, N. (2008) ทําการศึกษาบทบาทของทองคําและราคาทองคํา

ตอภาวะเศรษฐกิจถดถอยของประเทศสหรัฐอเมริกามีวัตถุประสงคเพื่อหาความสัมพันธระหวาง

ภาวะเศรษฐกิจถดถอยผานอัตราการเติบโตของ GDP และราคาทองคํา ตลอดจนวิเคราะหภาวะ

เศรษฐกิจถดถอยกับความสัมพันธของทองคําทั้งในแงของอุปสงคและอุปทานทองคํา โดยใชขอมูล

ทุตยภูมิตั้งแต ค.ศ. 1973-2008 ผลการศึกษาพบวาอัตราการถดถอยทางเศรษฐกิจของ

สหรัฐอเมริกา ตั้งแต ป ค.ศ. 1973-1975 1980 1981-1982 1990-1991 2001 และ 2008 คิดเปน

ระยะเวลาประมาณ 54 เดือน ผลการศึกษาพบวาอัตราการเติบโตของ GDPและราคาทองคําไมมี

ความสัมพันธเชิงเสนตรงแตมีผลโดยตรงตออุปสงคและอุปทานทองคํา โดยเฉพาะอยางยิ่งแลว
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การถดถอยทางเศรษฐกิจของสหรัฐอเมริกาสงผลกระทบตอราคาทองคําของโลกในทิศทางตรงกัน

ขามอยางมีนัยสําคัญทางสถิติ 

  

 การศึกษาของ Levin, E. T. and Wright, R. E. (2008) ศึกษาเกี่ยวกับปจจัยกําหนดราคา

และบทบาทของทองคําในระยะสั้นและระยะยาวดวยวิธีการทางเศรษฐมิติโดยรวบรวมขอมูลและ

อางอิงขอมูลจากเศรษฐกิจของประเทศสหรัฐอเมริกา ผลการศึกษาพบวาในระยะยาวแลวทองคํามี

บทบาทในฐานะเปนเครื่องมือปองกันความผันผวนของระดับราคา และในระยะสั้นแลวบทบาท

ของทองคํามีฐานเปนเครื่องสะสมมูลคาและการเก็งกําไร และในระยะสั้นราคาของทองคํามีผลใน

ทิศทางเดียวกันกับอัตราเงินเฟอของสหรัฐอเมริการ การเปลี่ยนแปลงอยางรุนแรงของอัตราเงินเฟอ

ของสหรัฐอเมริกา และความเสี่ยงของเครดิตของสหรัฐอเมริกา และมีผลในทิศทางตรงกันขามกับ

อัตราแลกเปลี่ยนเงินตราของสหรัฐอเมริกา และอัตรา gold lease ซึ่งผลของราคาทองคําจากผล

การศึกษาคร้ังนี้ไมมีผลทางสถิติอยางมีนัยสําคัญตออัตราเงินเฟอของโลก การเปลี่ยนแปลงอยาง

รุนแรงของอัตราเงินเฟอของโลก และระดับรายไดของบุคคลในโลก 

 

 การศึกษาของ World Gold Council (2009) ศึกษาเกี่ยวกับ การเปลี่ยนแปลงเชิง

โครงสรางของการจัดการทุนสํารองระหวางประเทศและบทบาทของทองคํา โดยมีวัตถุประสงคเพื่อ

ศึกษาการเปลี่ยนแปลงทางโครงสรางของการสํารองทุนระหวางประเทศดวยทองคําโดยวิเคราะห

ขอมูลทุติยภูมิตั้งแต ค.ศ. 1948-2008 ผลการศึกษาพบวาธนาคารกลางและธนาคารกลางและ

สถาบันที่แตงตั้งพิเศษ เชน International Monetary Fund (IMF) และ The Bank of International 

Settlements (BIS) ปจจุบันไดสํารองทองคําประมาณ 1 ใน 5 สวนของทองคําทั่วโลกประมาณ 

32,000 ตัน การสํารองทองคําของแตละประเทศคิดเปนไมต่ํากวารอยละ 10 ของเงินสํารองทั้งหมด 

ในขณที่ประเทศในทวีปยุโรปคิดเปนรอยละ 45 และประเทศสหรัฐคิดเปนรอยละ 60 ของเงินสํารอง

ทั้งหมด ทั้งนี้เพื่อเปนการสํารองระยะยาวและเพื่อปองกันความเสี่ยงของอัตราแลกเปลี่ยนคา

เงินตราและรักษาเสถียรภาพโดยขึ้นอยูกับการเปลี่ยนแปลงของแตละประเทศซึ่งประเทศแถบ

อเมริกาและยุโรปเริ่มสํารองทองคําตั้งแตปค.ศ. 1880 เปนชวงเวลาที่ทองคํามีมาตรฐานและมีการ

แลกเปลี่ยนขึ้นอยูกับการแลกเปลี่ยนตามสภาพเศรษฐกิจการเมืองในขณะนั้น นอกจากนั้นธนาคาร

กลางเปนผูดําเนินธุรกรรมการใหกูทองคําแกเหมืองแรและผูผลิตรายใหญและรายยอยดวย โดย

สามารถสรุปเหตุผลของการถือครองทองคําของธนาคารกลาง คือ 1)การกระจายความเสี่ยงของ

การลงทุน: เพื่อรับผลตอบแทนจากการลงทุนในพอรตการลงทุนโดยรวม และลดความผันผวนจาก

การถือครองทองคํา 2) ความจําเปนกรณีเกิดเหตุการณเหนือความคาดหมาย: เปนหลักประกันตอ

เหตุการณที่ไมไดคาดหมายที่อาจสงผลกระทบรายแรง เชน การเกิดสงครามหรือภาวะเงินเฟอ
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ฉับพลัน 3) ความปลอดภัยทางเศรษฐกิจ: เนื่องจากทองคําเปนโลหะที่มีคาในตัวเอง ตางจากเงิน

กระดาษที่อาจเสื่อมคาจากการลดคาเงินหรือเมื่อคาเงินเกิดความตกต่ํา และ4)ความเชื่อมั่น: หาก

เก็บทองคําเปนทุนสํารองจํานวนมากจะมีเครดิตและไดรับความเชื่อมั่นจากตางชาติมากขึ้น เพราะ 

ทองคําเปนสินทรัพยที่ตอกรกับเงินเฟอไดดทีี่สุด  

การสํารองทองคําของธนาคารกลางขึ้นอยูกับนโยบายทางการเงินการคลังและสภาวะ

แวดลอมแตละประเทศ ซึ่งผูถือครองทองคํารายใหญ ไดแก ธนาคารกลางของประเทศยุโรปและ

อเมริกาเหนือโดยเฉลี่ยธนาคารกลางของประเทศอื่นจะถือครองทองคําประมาณ 10% ของทุน

สํารองของประเทศ เมื่อประมาณ 20 ปที่ผานมา เมื่อสมาชิกของธนาคารกลางตางๆเริ่มนําทองคํา

ออกขายออกสูตลาดมากขึ้น ทําใหราคาทองคําปรับตัวลดลงขณะนั้น โดยการขายทองคําของ

ธนาคารกลางเริ่มข้ึนอยางหนักในป 1996 – 1999 เนื่องจากชวงนั้นราคาทองคําตกต่ําอยางมาก

จากการขายดังกลาว เกิดการควบคุมการขายทองภายใตการนําของสหรัฐ มีสัญญาควบคุมการ

ขายทองคําของธนาคารกลาง เรียกวา Central Bank Gold Agreement (CBGA) แบงเปนสอง

ฉบับ ดังนี้ ฉบับที่หนึ่ง (CBGA1) ไดเซ็นสัญญาในเดือนกันยายน 1999 โดยประเทศในกลุม

ธนาคารกลางยุโรป ยกเวนกรีซ กําหนดใหขายทองคําไดไมเกิน 529 ตันตอป ระหวางป 2000 – 

2004 และฉบับที่สอง (CBGA2) ไดเซ็นสัญญาในเดือนมีนาคม 2004 ไดรวมกรีซไวแตไมรวม

เครือจักรภพอังกฤษ ขณะนั้นราคาทองคําผันผวน ปจจุบันธนาคารกลางแตละประเทศสามารถ

ขายทองคําไดมากที่สุดถึง 5009 ตันจนกระทั่งป 2009 

 

  
 

  

 



บทที่ 3 
บทบาทหนาที่และความเปลี่ยนแปลงของทองคําต้ังแตอดีตจนถึงปจจุบัน 

  
เมื่อพิจารณาถึงบทบาทและหนาที่ของทองคําตั้งแตอดีตจนปจจุบันพบวาทองคําเปนที่

ยอมรับจากสังคมมนุษยหลายศตวรรษเพื่อเปนสิ่งอางอิงสําหรับการกําหนดอัตราแลกเปลี่ยน

พรอมกับพัฒนาการทางดานอารยธรรมในรูปแบบตางๆของมนุษยตลอดจนเมื่อพิจารณาถึง

บทบาทของทองคําตอระบบเศรษฐกิจพบวาทองคําถูกใชเปนเครื่องมือในการสะสมความมั่งคั่ง

ผานการเปนเงินออมในการลงทุนสวนบุคคลหรือเปนประโยชนทางการคารวมถึงการใชทองคําเพื่อ

ทางดานการผลิตในภาคอุตสาหกรรม เชน ในภาคอุตสาหกรรมชิ้นสวนอิเล็กทรอนิกส นับต้ังแต ที่

มีการยกเลิกในระบบมาตรฐานทองคําของประธานาธิบดี ริชารด นิกสัน ในปค.ศ. 1971 บทบาท

ของทองคําใหเปล่ียนไปจากเดิม ขณะนั้น ธนาคารกลางชาติตางๆทยอยขายทองคําสํารองออกมา

สวนหนึ่ง และเปนสาเหตุทําใหเกิดความผันผวนในระดับราคาทองคํา จากนั้นไดมีการสรางตลาด

ลวงหนาขึ้น โดยเกิดอนุพันธตางๆที่มีความหลากหลาย อันจะสงผลกระทบตอระดับราคาทองคํา 

เพราะเกิดความแตกตางในสวนของอุปทานและความหลากหลายดานอุปสงค 

 

บทบาทของทองคําสําหรับการเก็งกําไรโดยปราศจากความเสี่ยง (Arbitragers) ในฐานะ

เปนโภคภัณฑ (Commodities) เนื่องจากทองคํามีคุณสมบัติที่เปนมาตรฐานในสวนของคุณภาพ 

ไดรับการยอมรับโดยทั่วไป และแตกตางจากโภคภัณฑตัวอื่นๆ โดยเฉพาะอยางยิ่ง โภคภัณฑสินคา

เกษตร ที่มีปญหาสําคัญในเรื่องความคงทน คุณภาพที่ไมเปนมาตรฐานและการจัดการเก็บรักษาที่

ยากลําบาก เมื่อพิจาณาถึง การศึกษาความเคลื่อนไหวของระดับราคาทองคําในชวงที่ผานมา จะ

เห็นถึงความไรเสถียรภาพของระดับราคาทองคํา เมื่อเปรียบเทียบกับชวงกอนการยกเลิกมาตรฐาน

ทองคํา ในชวงทศวรรษ 1980 ระดับราคาทองคําไดเปลี่ยนแปลงในเชิงถดถอยเมื่อเทียบกับเงินเฟอ 

(อางใน Davidson et.al, 2003)  อยางไรก็ตามบทบาทของทองคําเปลี่ยนแปลงไปจากอดีตเปน

บทบาทของทองคําในปจจุบันในฐานะของเครื่องมือในการบริหารความเสี่ยงที่และมบีทบาทสาํคญั

ในตลาดปริวรรตเงินตราของโลก เมื่อพิจารณาถึงจํานวนของประเทศตางๆที่ไดมีการเปลี่ยนไปใช

ระบบอัตราแลกเปลี่ยนแบบลอยตัว มากขึ้นเรื่อยๆ และเปนปจจัยหนึ่งที่สงผลตอระดับราคาทองคํา

โดยเปรียบเทียบ เนื่องจากทองคําไมอาจถูกใชเปนสิ่งอางอิงสําหรับการกําหนดอัตราแลกเปลี่ยน

คงที่ตอไป (ภัทรกิตต เนตินิยม, 2550: 11-12) 
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3.1 ประวัติศาสตรทองคํากับการฟนฟูระบบมาตรฐานทองคําหลังสงครามโลกครั้งที่หนึ่ง 
 

ในชวงสงครามโลกครั้งแรก ป ค.ศ. 1925 รัฐบาลอังกฤษ ยกเลิกมาตรฐานทองคําและ

รวบรวมทองคํามาทั้งหมด ขณะนั้นเงินปอนดไมสามารถแลกเปนทองคําได คาเงินปอนดไดลดลง

มากเมื่อเทียบกับทองคํา สินคาและเงินตราตางประเทศของสกุลที่มีเสถียรภาพ ในชวงนั้น มหา

เศรษฐีที่มีอิทธิพลทางการเงินและนักการเมืองอนุรักษตองการใหเงินปอนด เปนสัญลักษณของ

จักรวรรดิอังกฤษเหมือนอดีตที่เปน “ดินแดนพระอาทิตยไมตกดิน” ภายหลัง รัฐมนตรีวาการ

กระทรวงการคลัง วินสตัน เชอรชิลล ตอมาเปนนายกรัฐมนตรีของอังกฤษ มีการปฏิบัติที่เขมงวด

และบีบรัดมาก คือ ทําใหระดับราคาสินคาลดลง เพิ่มอัตราแลกเปลี่ยนเงินปอนดในตลาดโลกและ

ปรับปรุงดุลการชําระเงินใหสัมพันธกับทองคําไหลเขา แตแลกกับ การวางงานของมหาชน อัตรา

คาจางต่ําและการรัดเข็มขัด เรียกวา การทําใหเกิดเงินฝด (Deflation) ตอมามีการฟนฟูมาตรฐาน

ทองคําดวยการใชอัตราเทียบเงินปอนดกอนสงครามเปนพื้นฐาน กลาวไดวาอัตราแลกเปลี่ยนเงิน

ปอนดถูกตีคาใหสูงเกินไปและเปนอุปสรรคตอการสงออก หากทําใหอัตราแลกเปลี่ยนสูงเกินไปจะ

จํากัดเรื่องการสงออกและเกิดการนําเขาสินคา นําไปสูการขาดดุลการคาและดุลการชําระเงิน แต

ทําใหมีความสามารถทางการแขงขันในตลาดตางประเทศมากขึ้นและชวยฟนฟูดุลการชําระเงิน ซึ่ง

อัตราแลกเปลี่ยนที่ลดลง เรียกวา การลดคาเงิน (Devaluation) ในทศวรรษที่ 1920 มีนัก

เศรษฐศาสตรจํานวนมากกลาววา เชอรชิลล โงเขลาและกระทําผิดอยางรายแรง ในป 1975 กัลเบร

ธเขียนวา “การหวนกลับไปสูมาตรฐานทองคําในป 1925 อาจเปนการกระทําที่สรางความเสียหาย

ใหกับภาคการเงินอยางรุนแรงที่สุดในสมัยใหม” 

 

สําหรับมาตรฐานทองคําขางตน มีจุดรวมที่สําคัญวา ทองคําถูกขจัดไปเกือบหมดสิ้นจาก

การหมุนเวียนในประเทศ ขณะที่ภาครัฐระดมทองคํามากขึ้น ในฐานะเงินตราของโลกและเปน

ปจจัยสากลในการชําระเงิน ในอังกฤษ ปอนดทองคําพังทลายในเดือนกันยายน ค.ศ. 1931 ภายใต

ผลกระทบที่รุนแรงจากวิกฤติการเงินระหวางประเทศทําใหประเทศอื่นไมใหความเชื่อถือ ขณะที่มี

การประกาศวา มาตรการตางๆที่ดําเนินการเปนมาตรการชั่วคราวเทานั้น แตนักเขียนอังกฤษ คือ 

นอรธโคต พารคินสัน (Northcote Parkinson) กลาววา “ไมมีสิ่งใดยั่งยืนไดนานมากเทากับส่ิงที่

ชั่วคราว” ในสหรัฐอเมริกาการยกเลิกการเปลี่ยนทองคํากับเงินดอลลารและการระดมทองคําของ

รัฐ เปนวิธีการสําหรับการตอตานภาวะเศรษฐกิจตกต่ําที่เรียกวา นิวดีล (New Deal) ของ

ประธานาธิบดี รูสเวลต ตนปค.ศ. 1933 เปนชวงที่วิกฤติไดดําเนินอยางรุนแรง ทางดานฝรั่งเศส 

เรียกวา ประเทศสุดทายของมาตรฐานทองคํา ซึ่งการยกเลิกมาตรฐานทองคําเกิดขึ้นระหวางความ

เขมขนทางการเมือง ขณะนั้นนายทุนตอสูกับรัฐบาลปกซายของแนวรวมประชาชน มีการยายทุน



34 

มหาศาลไปตางประเทศ ทางดานเยอรมัน พวกนาซีใชเร่ืองทองคําและการแลกเปลี่ยนเงินตรา

ตางประเทศ เปนปจจัยในการทําสงคราม  

 

เมื่อพิจารณาถึงผลลัพธจากเรื่องดังกลาวพบวา อัตราแลกเปลี่ยนที่ชัดเจนระหวางเงินตรา

สกุลตางๆไดหมดลงโดยอนุญาตใหสกุลเงินตางๆ “ลอยตัว” ตั้งแตป ค.ศ. 1973 เมื่อประเทศใด

ออกจากมาตรฐานทองคําจะทําใหอัตราแลกเปลี่ยนตกต่ําอยางรุนแรง โดยพยายามใหคาเงินตก

ต่ําลงมากที่สุดเทาที่จะทําได สําหรับการแขงขันหาตลาด จากเงื่อนไขตางๆ กลาวไดวาคาของ

เงินตราตามปริมาณทองคําคงที่จะเปนอุปสรรค ฉะนั้นทองคําไดถูกขจัดไปจากการหมุนเวียน

เงินตราภายในประเทศ ดานรัฐบาลมีการระดมทองคําเพื่อใชในการชําระหนี้สากล ขณะนี้ทองคํา

สามารถเคลื่อนยายจากคลังของธนาคารหนึ่ง (หรือทุนสํารองพิเศษของรัฐ) ไปสูคลังของอีก

ธนาคารเทานั้น การระดมนําทองคําสํารองของโลกสูสหรัฐอเมริกา เปนสวนหนึ่งของนโยบายดาน

ตางประเทศและดานเศรษฐกิจของรัฐบาลสหรัฐ ที่มีความสําคัญตอมา (อ.อนิคิน, 2530: 201-

207) 

  

สําหรับการฟนฟูระบบมาตรฐานทองคํา พบวาไมประสบผลสําเร็จเทาใดเนื่องจาก การ

กําหนดราคาทองคําที่สัมพันธกับคาเงินตรา ไดยึดติดกับอัตราเดิมกอนการเกิดสงคราม ไดเปน

ปจจัยหนึ่งที่สําคัญ นําไปสูปญหาในเรื่องของการตีคาเงินตราใหสูงเกินไป (Overvalue) ตัวอยางที่

เห็นอยางชัดเจนคือ อัตราแลกเปลี่ยนระหวางสกุลเงินปอนดกับเงินดอลลารสหรัฐ และสงผล

กระทบทางลบในเรื่องของปญหาดานการสงออกของอังกฤษ และเปนการกระตุนใหเกิดการนําเขา 

อันจะสงผลกระทบไปถึงเรื่องดุลการชําระเงิน เรียกวา การลดคาเงิน (Devaluaton) นอกจากนี้จะ

สงผลกระทบทําให อัตราการวางงานมีจํานวนสูงขึ้น อัตราคาจางที่ตกต่ําและมาตรการจํากัด

รายจายของภาครัฐ คือ การทําใหเงินฝด (Deflation)  เมื่อพิจารณาถึงปญหาในเรื่องการขาดแคลน

ทองคํา อันเนื่องจาก ความตองการใชทองคําในระบบเศรษฐกิจการคา มีการขยายตัวสูงขึ้นอยาง

มากเมื่อเทียบกับกอนการเกิดสงคราม แมวาปริมาณของสํารองทองคําของประเทศตางๆ จะมีการ

เพิ่มข้ึนเมื่อเทียบกับชวงกอนหนานี้ แตถือวาไมเพียงพอกับความตองการที่เกิดขึ้นในขณะนั้น ดวย

เหตุผลขางตนทําใหการดําเนินการฟนฟูระบบมาตรฐานทองคําขึ้นมาใหมอีกครั้ง ไมสามารถ

ดําเนินการตอไปได ในที่สุดจําตองยกเลิกไปเพราะไมสามารถทนตอปญหาตางๆที่เกิดขึ้นตามมา

ได 

 

ในสวนของบทบาททองคําในชวงเวลานั้น พบวา ทองคําไดถูกลดบทบาทในฐานะของ

เงินตราที่ใชในการแลกเปลี่ยนในระบบเศรษฐกิจภายใน ผานการดําเนินการของรัฐบาลในความ
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พยายามที่จะระดมทองคําไวในมือใหมากที่สุด อาจกลาวไดวาเปนการขจัดทองคําใหออกไปจาก

การหมุนเวียนในระบบเศรษฐกิจภายใน แตทองคํายังคงมีบทบาทสําคัญในการใชเปนมาตรฐานใน

การชําระหนี้ระหวางประเทศอยู นอกจากนั้นไดเกิดมาตรฐานการแลกเปลี่ยนทองคํา ซึ่งธนาคาร

กลางไดนําเอาเงินตราของตนไปแลกเปลี่ยนเปนเงินตราสกุลที่สามารถแปลงสภาพเปนทองคําได 

แทนการแลกเปลี่ยนเปนทองคําโดยตรงเพื่อรักษาไวซึ่งความแลกเปลี่ยนในลักษณะนี้ และไดสงผล

ถึงเรื่องทุนสํารองเงินตราที่มีความสัมพันธกับทองคํา เพราะตองไดรับความเชื่อถือและเปนเงินตรา

สกุลที่สามารถแปลงสภาพเปนทองคําได กอนหนานั้น เงินปอนดไดเปนเงินตราสํารองระหวาง

ประเทศ แตมีเงินดอลลารเขามาทาทาย เร่ืองดังกลาวแสดงใหเห็นวา ทองคําจะมีความสัมพันธกับ

เร่ืองของเงินตราที่ถูกใชเปนทุนสํารองเงินตราระหวางประเทศ ดวยปจจัยในเรื่องการแปลงสภาพ

ของเงินตรา (Convertibility Currency) ฉะนั้นอาจกลาวสรุปไดวา บทบาทของทองคําไดถูกตัด

ทอนลงไปในภาคเศรษฐกิจภายในประเทศแตยังมีบทบาทหนาที่ในการเปนปจจัยที่สําคัญในการ

ชําระหนี้ระหวางประเทศ ซึ่งมีการใชสกุลเงินตราสํารอง (Currency reserve) เพื่อเปนทุนสํารอง

ของแตละประเทศ นอกเหนือไปจากการสะสมทองคําไวเปนทุนสํารองเพียงอยางเดียว และเงิน

ปอนดเปนทุนสํารองเงินตราระหวางประเทศ ขณะที่เงินดอลลารสหรัฐเขามาเปนคูแขงที่สําคัญ 

 
3.2 ประวัติศาสตรของทองคําในชวงของการเกิดขึ้นของระบบเบรตตัน วูดส 
   

ป ค.ศ. 1944 มีผูแทนจาก 44 ประเทศ พบกันที่เบรตตันวูดส มลรัฐนิวแฮมเชียรของ

สหรัฐอเมริกา เพื่อรวมประชุมทางการเงินระหวางประเทศ ขณะที่สงครามยังดํารงอยูในยุโรปและ

เอเชียและปญหาเรื่องโครงสรางทางการเมืองและเศรษฐกิจโลกหลังสงครามไดปรากฏขึ้นมา ในที่

ประชุมไดอภิปรายถึง การสถาปนาองคการดานการเงินการคลังของโลกกับระเบียบดาน

ความสัมพันธดานเงินตราระหวางประเทศ เปนเรื่องใหมและซับซอน โดยที่ประชุมลงมติกอตั้ง

องคการดังกลาว คือ กองทุนการเงินระหวางประเทศ (International Monetary Fund) และรับรอง

ขอตกลง จากนั้นองคกรนิติบัญญัติของประเทศสมาชิกจะใหสัตยาบันตอมา สังเกตวาสหภาพโซ

เวียตไมใหสัตยาบันและไมไดเปนสมาชิกของกองทุนฯ หลังจากสงครามสิ้นสุดลง กองทุนดังกลาว

ถูกควบคุมโดยวงการปกครองของสหรัฐอเมริกา ที่มีทาทีเปนปฏิปกษตอสหภาพโซเวียตมากขึ้น 

ปจจุบันประเทศทุนนิยมที่พัฒนาแลวทุกประเทศกับประเทศกําลังพัฒนาทุกประเทศนอกจาก

ประเทศเล็กๆกับประเทศสังคมนิยมบางประเทศ ไดแก ประเทศยูโกสลาเวีย โรมาเนีย เวียดนาม 

ลาว และจีน ในทศวรรษที่ 1930 ไดเกิดวิกฤติเศรษฐกิจโลก คนสวนมากคิดวา เหตุการณดาน

การเงิน (การพังทลายของมาตรฐานทองคํา การแขงขันกันลดคาเงินตรา การไมใหสินเชื่อระหวาง
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ประเทศและการนําขอจํากัดตางๆเกี่ยวกับการพาณิชยและการชําระเงินมาใช) ทําใหวิกฤติรุนแรง

มากขึ้น  

 

มาตรการตางๆไวถูกดําเนินการในสองทิศทาง ในประการแรก มีการเสนอใหนํา “กฏการ

ประพฤติปฏิบัติ” ดานการเงินมาใช คือ การไมลดคาเงินโดยปราศจากการตกลงกับกองทุนการเงิน

ระหวางประเทศ (IMF) ในการยกเลิกและไมนําขอจํากัดดานการชําระเงินกับตางประเทศมาใช 

ฯลฯ ประการที่สอง คือ มีการกอต้ังระบบสินเชื่อระหวางประเทศโดยกองทุนฯ ทําหนาที่ใหสินเชื่อ

กับประเทศที่ประสบปญหาทางการเงิน สําหรับประเทศตะวันตก ถือวา ระบบเบรตตัน วูดส เปน

ผลงานของสองคน คือ จอหน เมยนารด คีนส (John Maynard Keynes) ชาวอังกฤษและแฮรี่ ไวท 

(Harry D. White) ชาวอเมริกันโดยทั้งสองไดรางแผนการและเสนอตอที่ประชุม ในเวลาดังกลาวคน

สวนมากยกยองคีนสวาเปน แสงสวางที่นําทางดานเศรษฐกิจ เปนผูสรางทฤษฏีระเบียบเศรษฐกิจ

ของรัฐ รวมถึงเปนผูมีความสามารถดานเศรษฐกิจการคลัง ทางดานไวท เปนนักเศรษฐศาสตร

ปฏิบัติ เปนรัฐมนตรีชวยกระทรวงการคลังของสหรัฐ เปน “คนของรูสเวลต” ซึ่งดํารงตําแหนงเปน

หนึ่งในคณะที่ปรึกษาของประธานาธิบดีมีบทบาทสําคัญตอประวัติศาสตรสหรัฐในศตวรรษที่ 20  

 

เคนสและไวทมีเปาหมายรวมกัน คือ เพื่อสรางความมั่นคงกับระบบการเงินการคลัง 

เทากับสรางความเปนปกแผนของลัทธิทุนนิยมโลก แตแผนการของทั้งสองแตกตางอยางมาก 

เพราะคีนสตองการฟนฟูฐานะของอังกฤษ  ขณะที่ไวทตองการสงเสริมการเปนผูนําของ

สหรัฐอเมริกาในโครงสรางเศรษฐกิจหลังสงคราม โดยคีนศเสนอใหกองเงินทุนฯ ใหสินเชื่ออยาง

เอื้อเฟอและเสรีโดยเรื่องดังกลาวไมเปนที่ยอมรับของสหรัฐอเมริกา เนื่องจากสหรัฐอเมริกา ตอง

เปนผูใหสินเชื่อรายใหญที่สุด ฉะนั้นแผนการของไวทกําหนดเงื่อนไขการใหสินเชื่ออยางเครงครัด 

แตทวา ที่ประชุมรับฟงคีนสดวยความเคารพแตยอมรับแผนการของสหรัฐเปนพื้นฐานแทน 

 

เมื่อพิจารณาถึงเปาหมายหลักของระบบ คือ เพื่อคงสวนดีของมาตรฐานทองคําและขจัด

สวนเสียตางๆ สวนดี คือ อัตราแลกเปลี่ยนเงินตราที่มั่นคง การแลกเปลี่ยนเงินตราตางสกุลกันได

และการเคลื่อนยายสินคาและทุนอยางเสรี ใหความสําคัญกับวินัยของมาตรฐานทองคํา คือ หาก

ประเทศได “ใชจายเกินฐานะ” จะเสียทองไปและถูกบังคับใหดําเนินมาตรการประหยัดและจํากัด 

ดวยนโยบาย ทําใหเงินฝด (Deflation) สําหรับขอเสีย คือ ความไมยืดหยุนและอํานาจสิทธิขาดของ

ระบบ ซึ่งทางกองทุนฯ ไดบังคับใหลดการออกธนบัตรอยางรวดเร็วและบอยเกินไป และ Deflation 

ครอบคลุมถึงการวางงาน ซึ่งทําใหอัตราเติบโตทางเศรษฐกิจชาลง อยางไรก็ตาม มีการให

ความสําคัญกับทองคํา ซึ่งเกี่ยวกับอํานาจของประเพณีและความศรัทธา โดยเชื่อมโยงกับการที่
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สหรัฐอเมริกา มีทองคํามหาศาล ดังที่คีนสกลาวในป 1924 วาพวกเขาตองการใหขจัดอํานาจ

อัตตาธิปไตยของทองและจํากัดอยูในฐานะกษัตริยภายใตรัฐธรรมนูญ 

 

สําหรับทองคําไดถูกฟนฟูบทบาทในการเปนตัววัดคาหนวยเงินในสากล คือ แตละประเทศ

จะตองกําหนดปริมาณทองคําในหนวยเงินตรารวมถึงรักษาไวและประกาศใหทองคําเปนรูปแบบ

หลักของทุนสํารองนานาชาติ เปนปจจัยขั้นสุดทายของการขาดดุลการชําระเงินดวย เร่ืองตางๆ

ทั้งหมด มิไดกระทบตอหนาที่ดานการเงินของทองคําภายในประเทศ แตอยางไรก็ดี สหรัฐอเมริกา 

ดวยอํานาจของประเพณีดั้งเดิม ไดกําหนดใหตองมีทองคํามารองรับธนบัตรและเงินกระดาษอื่นๆ

ในสัดสวนที่กําหนดโดยดําเนินการจนถึงทศวรรษที่ 1960 บางประเทศยังมีผลบังคับใชถึงปจจุบัน 

สังเกตไดวามีการนําเอามาตรฐานทองคํามาใชอีกครั้ง แตกลายเปนมาตรฐานดอลลารทองคํา

มากกวาและเงินดอลลารไดเปนสื่อกลางระหวางเงินตราสกุลอ่ืนๆทั้งหมดกับทองคํา ในความเปน

จริง เงินตราสกุลตางๆ มิไดผูกพันกับทอง แตยึดกับเงินดอลลารซึ่งถือวาไดเปนตัวแทนผูรับมอบ

อํานาจเต็มจากทอง สังเกตอยางชัดเจนในขอตกลงของกองทุนฯ วา ”คาของเงินตราของประเทศ

สมาชิกแตละประเทศใหเทียบกับทองคําหรือเงินดอลลารของสหรัฐซึ่งเทากับทองตามน้ําหนักที่

กําหนดไวเมื่อวันที่ 1 กรกฏาคม 1944” (มาตราที่ 4 หมวดที่ 1) 

 

แตปจจัยที่สําคัญ คือ ปริมาณทองคําในดอลลารหรือราคาทางการทองคําคิดเปนดอลลาร 

เนื่องจากราคาดังกลาวถูกใชในการแกไขปญหาการขาดดุลการชําระเงินซึ่งธนาคารกลางมีหนาที่

ซื้อและขายตั้งแตป 1934-1971 โดยราคาจะอยูที่ระดับ 35 ดอลลารตอออนซไมเปลี่ยนแปลง 

ปจจัยตอไป คือ เร่ืองอัตราแลกเปลี่ยนเงินตราสกุลของตนกับดอลลาร (หรือมูลคาเทียบ (Par 

value) ตามขอบัญญัติในความตกลง) มีการโตเถียงกันบางครั้งไดขยายตัวไปอยางมาก เพราะการ

ไดกําไรจากการสงออกและการสั่งสินคาเขา ข้ึนอยูกับตัวเลขดังกลาว หลังจากที่กําหนดอัตรา

แลกเปลี่ยนกับเงินดอลลาร จะคํานวณวามีคาคิดเปนทองคําเทาไร โดยกองทุนฯ จะบันทึกตัวเลข

ไวเปนอยางเดียวกันโดยคาเงินปอนดที่เทียบครั้งแรกถูกกําหนดที่ระดับ 4.03 ดอลลารในเดือน

กันยายน 1949 ตอมาอังกฤษลดคาเงินปอนดเหลือ 2.80 ดอลลาร อาจกลาวไดวาเปนเรื่องที่สงผล

กระทบตอภาคการเงินอยางมาก  เมื่อสหรัฐอเมริกา ไดสะสมทองคําสํารองของโลกอยางมหาศาล

และยอมใหรัฐบาลและธนาคารกลางของประเทศตางๆ เอาเงินดอลลารไปแลกเปนทองคําไดอยาง

เสรี ถือไดวาเปนการยกยองเงินดอลลารใหเหนือเงินตราสกุลอ่ืนๆ การดําเนินการขางตน เหมือน

เสนดายบางๆที่เชื่อมโยงระบบกับทองคํา ในชวงปแรกๆหลังสงครามโลกสิ้นสุดลง โดยทั่วไปยัง

แลกเปนดอลลารไมได เมื่อเวลาผานไป เศรษฐกิจของประเทศยุโรปตะวันตกและญี่ปุนฟนตัวอยาง
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เขมแข็ง นําไปสูการแลกเปลี่ยน แตอยางไรก็ตาม เงินดอลลารไดเปนศูนยกลางของระบบโดย

ปราศจากคําถามใดๆ 

 

ในปค.ศ. 1945-1949 เปนชวงที่ทองคําไดเคลื่อนยายไปสูสหรัฐอเมริกา สําหรับประเทศที่

ยากจนเพราะภัยสงคราม ทองคําเปนวิธีเดียวที่จะชําระหนี้ของสหรัฐอเมริกา ปลายป 1949 

ทองคําสํารองของสหรัฐอเมริกา มีอยูในระดับสูงที่สุดเปนประวัติการณ คือ 20,000 ตันคิดเปน 

70% ของทองคําสํารองทั้งหมดของโลกทุนนิยม และในทศวรรษที่หาสิบ เร่ิมหลั่งไหลไปในทิศทาง

ตรงกันขาม ปลายป 1960 สหรัฐอเมริกา มีทองคํา 15,800 ตัน (44%) และป 1972 เมื่อสหรัฐ

ยกเลิกการแลกเปลี่ยนระหวางดอลลารกับทองคํา เหลือเพียง 8,600 ตัน (21%) พิจารณาไดวา

ทองคําสํารองของสหรัฐอเมริกาอยูในระดับที่คงที่หลังจากนั้น เชนเดียวกับทองสํารองของชาติอ่ืนๆ 

แสดงใหเห็นวาการเคลื่อนยายทองคําระหวางรัฐไดส้ินสุดลง 

 

ทางดานกองทุนฯ กําหนดใหประเทศสมาชิกนําทองคํามาสมัครเปนสมาชกิจํานวน 25 % 

ของโควตาหากประเทศใดมีทองจํานวนไมมาก ใหใชทองดอลลารสํารองมา 10 % แทน การกอต้ัง

ระบบการเงินหลังสงครามสะทอนถึง ความเติบโตทางการคาในโลกใหขยายตัวมากขึ้น รวมถึงการ

ขยายรูปแบบของการรวมตัวทางเศรษฐกิจของชาติตางๆ ตั้งแตป ค.ศ. 1949 – 1970 เมื่อพิจารณา

ถึงปริมาณการคาตางประเทศของประเทศทุนนิยมเพิ่มจํานวนถึงสี่เทา ประกอบกับความเติบโต

ทางการคาของโลกไดพัฒนาไปอยางมากดวยการขยายการผลิต ซึ่งการขยายความสัมพันธทาง

เศรษฐกิจระหวางประเทศจะชวยเพิ่มประสิทธิภาพของเศรษฐกิจใหสูงขึ้น (อ.อนิคิน, 2530:208-

215) 

 

สําหรับบทบาทของทองคําในชวงเวลาดังกลาว กลาวไดวามีความเปลี่ยนแปลงเมื่อเทียบ

กับชวงการฟนฟูระบบมาตรฐานทองคํากอนสงครามโลกครั้งที่สอง โดยระบบเบรทตั้น วูดสให

ความสําคัญกับการดํารงไวซึ่งกฏเกณฑของมาตรฐานทองคําที่ดีและขจัดสวนที่ไมดีออกไปจาก

ระบบ คือ เร่ืองความมั่นคงทางดานอัตราแลกเปลี่ยนระหวางประเทศ การยอมใหเกิดการ

แลกเปลี่ยนเงินตราตางสกุลระหวางประเทศ รวมถึงการเคลื่อนยายสินคาและทุนอยางอิสระ 

รวมถึง เร่ืองวินัยของมาตรฐานทองคํา ขณะที่บทบาทของทองคํามีสวนสัมพันธประเพณีดั้งเดิม 

หมายถึงการพิมพธนบัตรตองมีทองคําหนุนหลัง โดยทองคําไดมีบทบาทเปนหนวยวัดคาเงินสากล 

ซึ่งแตละประเทศจําตองกําหนดคาของเงินตราของตนกับทองคําและรักษาไว นอกจากน้ันทองคํา

ไดทุนสํารองนานาชาติ และเปนปจจัยสุดทายชําระการขาดดุลของประเทศ 
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ระบบดังกลาวไดใหความสําคัญกับเงินดอลลาร เนื่องจาก เงินดอลลารกลายเปนสื่อกลาง

ระหวางเงินตราสกุลตางๆกับทองคําสังเกตจากขอตกลงของกองทุนฯที่ ใหประเทศตางๆกําหนดคา

เงินตราเขากับทองคําหรือเงินดอลลาร การที่มีทองคําหนุนหลังเชนนี้ เปนการสรางความมั่นคงและ

ความเชื่อมั่นกับเงินดอลลารอีกดวย ทําใหเงินดอลลารกลายเปนสกุลเงินหลักของโลก ซึ่งทองคําได

ถูกขจัดออกไปจากการหมุนเวียนในประเทศ แตอยางไรก็ดีเมื่อพิจารณาถึงจุดออนที่สําคัญของ

ระบบ คือ ปญหาเรื่องความเชื่อมั่นของสกุลเงินตราหลัก ภายหลังไดกลายเปนปจจัยที่สําคัญและ

ทําใหระบบดังกลาวไมสามารถดําเนินการตอไปได เปนผลทําใหตองยกเลิกระบบดังกลาวโดย

ปริยาย 

 
3.3 ประวัติศาสตรของทองคําหลังยกเลิกขอตกลงเบรทตั้งวูดสต้ังแตปค.ศ. 1971 

 

สําหรับเหตุการณที่สําคัญในประวัติศาสตรสมัยใหมของทองคํา คือ กฏหมายมาตรฐาน

ทองคํา (Gold Standard Act) ในป ค.ศ. 1990 ซึ่งสหรัฐรวมกับประเทศสวนใหญในยุโรปในการ

กําหนดระบบเศรษฐกิจที่มีทองคําเปนพื้นฐาน เมื่อยอนกลับไปในปค.ศ. 1913 มีการตั้งระบบ

ธนาคารกลางขึ้น ทําใหสหรัฐมีบทบาทยกเลิกการเชื่อมโยงเงินดอลลารกับทองคํา เร่ืองดังกลาว

ปรากฏขึ้นในป ค.ศ. 1930 เมื่อ แฟร็งคลิน ดีลาโน รูสเวลส ประกาศลดคาเงินดอลลารและควบคุม

ทองคําจากนั้นเกิดสนธิสัญญาเบรตตัน วูดส ซึ่งเปนเรื่องที่สรางความมั่นคงกับเงินดอลลารอีกครั้ง

หนึ่ง รวมถึงเรื่องความนาเชื่อถือในเงินดอลลาร ในที่สุดมีการยกเลิกสนธิสัญญาดังกลาว และลด

คาเงินดอลลารมากขึ้น ในตอนตนทศวรรษที่ 1970 ขณะที่ ริชารด นิกสัน เปนประธานาธิบดีใน

ขณะนั้น ดังสามารถแบงชวงเวลาตางๆของทองคําโดยพิจารณาจากความเปลี่ยนแปลงที่เกิดขึ้นใน

แตละชวงดังตอไปนี้ 

 
3.3.1 ยุคเศรษฐกิจใหม 

  

 ยุคเศรษฐกิจใหมเร่ิมตนในปค.ศ. 1971 ซึ่งประธานาธิบดี ริชารด นิกสัน ประกาศ

ยกเลิกสนธิสัญญาเบรตตั้นวูดส ลดคาเงินดอลลาร โดยราคาทองคําอยูที่ 37.50 ดอลลาร รวมไป

ถึงการปดชองทางตางๆของทองคําเพื่อหยุดยั้งการไหลออกของทองคํา เมื่อพิจารณาถึงปริมาณ

ทองคําสํารองกวา 20,000 ตันเหลือ 8,000 ตัน โดยตองการใหอยูในระดับ 35 ดอลลารที่กําหนด 

ในเวลา 2 ปตอมา ราคาไดอยูท่ีระดับ 42.22 ดอลลาร ขณะที่เงินดอลลารถูกปลอยใหลอยตัว 

ภายหลังเรื่องนี้นําไปสูภาวะเงินเฟอ สําหรับการยกเลิกสัญญา เบรตตั้นวูดส เมื่อไดแยกทองคํา

ออกจากภาคการเงินทําใหเกิดความตองการทองคําของภาคเอกชนมากขึ้นในฐานะเครื่องมือ
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ปองกันทางการเงิน ในปค.ศ. 1973 ราคาทองคําเพิ่มข้ึนถึง 120 ดอลลาร ขณะที่ภาวะเงินเฟอ

เกิดขึ้นอยางตอเนื่อง เมื่อพิจารณาถึงหนี้สินที่ระดับ 466 พันลานดอลลาร ประมาณ 34% ของ

ผลิตภัณฑมวลรวมของชาติ (GDP) แตวาตัวเลขเงินเฟอไดเพิ่มข้ึนเปนสองเทาในปค.ศ. 1974 

ประกอบกับตลาดหุนเกิดความปนปวนครั้งใหญ และริชารด นิกสันไดประกาศลาออก หลังกรณีวอ

เตอรเกต ราคาทองคําไดอยูที่ระดับ 200 ดอลลาร  

 
3.3.2 ภายใตการบริหารของคารเตอร 

  

 ในชวงเศรษฐกิจตกต่ําในปค.ศ. 1975 และ 1976  ราคาทองคําไดต่ําสุดที่ 104 

ดอลลาร ซึ่งนายจิมมี่ คารเตอรไดแกไขในเรื่องนโยบายทางการเงินตอไปแลกลุมประเทศผูผลิตและ

สงออกน้ํามัน (OPEC) ไดยกเลิกการสงน้ํามันใหสหรัฐอเมริกา ดวยปจจัยขางตนไดสงผลกระทบ

ตอสถานการณทางการเงินใหตกต่ํามากยิ่งขึ้น ขณะที่กองทุนการเงินระหวางประเทศ (IMF) และ

สหรัฐอเมริกาเริ่มดําประมูลขายทองคําเปนรายเดือนในป 1975 ซึ่งรัฐบาลไดประกาศขายตอ

สาธารณะเพื่อเปนการสรางอุปสงคใหมๆ ในความจริง ตองการยกเลิกการใชทองคําเปนคา

มาตรฐานสําหรับทุกอยางและรักษาระดับราคาใหต่ํากวา 150 ดอลลาร อาจกลาวไดวาทองคํา

ประมาณ 1,200 ตันถูกใชโดยไมเกิดประโยชนอันใด ในปค.ศ. 1978 โดยราคาทองคําอยูที่

ประมาณ 250 ดอลลาร เมื่อพบวาการดําเนินการขางตนไมมีผล จึงมีการตัดทอนการขาย ราคา

ทองคําไดเพิ่มสูงขึ้นอยางมากตลอดเวลา ในปค.ศ. 1979 โลกไดเขาสูวิกฤติทางการเงินและราคา

ทองคําไดสูงขึ้นเปนประวัติการณที่ระดับ 875 ดอลลาร 

 
3.3.3 ภายใตการบริหารของเรแกน 

 

 ในชวงเวลาดังกลาวอัตราดอกเบี้ยไดอยูที่ระดับ 19% แตเปนปจจัยหนึ่งที่ทําให

สถานการณของตลาดทองคําสงบลงและเงินดอลลารมีเสถียรภาพ ราคาทองคําต่ําที่สุดนอยกวา 

300 ดอลลารในป ค.ศ. 1980 แตป 1983 เกิดวิกฤติการณในคาเงินยุโรปเล็กนอยจากการที่คาเงิน

ดอลลารแข็งคา และสงผลตอความตองการลงทุนในทองคําที่สูงขึ้น โดยราคาอยูที่ระดับ 500 ดอล

ลารในป ค.ศ. 1983 สหรัฐอเมริกามีปญหาเรื่องวางงานสูงที่สุดนับตั้งแตป ค.ศ. 1941 อีกดวย 

เศรษฐกิจของสหรัฐอเมริกาเขาสูยุคอัตราดอกเบี้ยสูง อัตราการวางงานเพิ่มสูง ขณะที่อัตราเงินเฟอ

อยูในระดับสูงตอไป ซึ่งเปนที่รูจักวา “ภาวะถดถอยของการขยายตัว” ไดสงผลตอตลาดการเงิน

เชนกัน เมื่อพิจารณาถึง การผสมผสานของอัตราดอกเบี้ยแทจริงในระดับสูง (เมื่อหักลบจากอัตรา

เงินเฟอ) และปริมาณน้ํามันจํานวนมหาศาลที่ควบคุมอัตราเงินเฟอใหนิ่ง ทางดานหนี้สินของ
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สหรัฐอเมริกาไดเพิ่มจํานวนที่ระดับ 2 ลานลานดอลลาร โดยเฉพาะอยางยิ่งในป ค.ศ. 1987 เปนป

ที่ ธนาคารจํานวน 70 แหงตองปดตัว ถือไดวาเปนเรื่องที่ย่ําแยที่สุดตั้งแตเกิดเหตุการณวิกฤติ

เศรษฐกิจ (Great Depression ป 1929) สงผลใหสหรัฐอเมริกาไดเปนลูกหนี้ใหญที่สุดในโลก 

ตลาดหุนลมลง ขณะที่ธนาคารโลกไดระดมความคิดกับบริษัทเหมือง ดวยการใชวิธีการปลอยยืม

ทองคําและขยายแผนการคา ไดทําใหราคาทองคําไปอยูที่ระดับ 350 ดอลลารอยางรวดเร็ว 

  
3.3.4 ภายใตการบริหารของจอรจ เอช ดับเบิ้ลยู บุช 

  

 ในป ค.ศ. 1988 ไดเกิดวิกฤติการณดานการเงินและธนาคารที่รายแรงที่สุดของ

สหรัฐอเมริกา คือ วิกฤติ S&L (Saving and Loan Crisis) ทางดานหนี้สินของประเทศเพิ่มข้ึนสูง

เกินกวาระดับ 3 ลานลานดอลลาร และเปนครั้งแรกตั้งแตป ค.ศ. 1980 ที่ตัวเลขผลิตภัณฑมวลรวม

ของประเทศ (GDP) ติดลบ นอกจากนั้นชวงเวลาดังกลาวไดเกิดความเปลี่ยนแปลงทางเมืองหลาย

ประการ เชน การลมสลายของสหภาพโซเวียต การรวมประเทศเปนหนึ่งของเยอรมัน และ

สหรัฐอเมริกา ปราบ ซัดดัม ฮุสเซน และประเทศอิรักในสงครามอาว (คร้ังที่หนึ่ง) รวมถึงเรื่องการ

สิ้นสุดลงของสงครามเย็น ขณะนั้นสหรัฐอเมริกาเผชิญกับการขาดดุลที่เกิดจากการสะสมของหนี้

ระหวางประเทศเกินกวา 4 ลานลานดอลลาร ทางดานตลาดทองคําตกอยูในภาวะซบเซาภายใต

ความกดดันของการซื้อขายอยางเปนทางการและการซื้อขายลวงหนาของบริษัทเหมืองที่ได

ดําเนินการอยางตอเนื่อง 

 
3.3.5 ภายใตการบริหารของคลินตัน 

 

 ในขณะนั้นทองคําไดถูกกดราคาใหต่ําลง โดยที่ราคาต่ําสุดที่ 330 ดอลลาร โดย

ไดรับแรงกดดันจากวิกฤติการณทางการเงินการธนาคารของญี่ปุน วิกฤติการณการเงินของยุโรป

และเชื่อวาการบริหารของคลินตันไดกระตุนตอการขยายตัวทางเศรษฐกิจ ความตองการทองคําได

กลับมาอีกครั้งผลักดันใหราคาไปอยูที่ระดับ 425 ดอลลาร แตทวาการผลิตทองคําเริ่มชะลอตัวลง 

ความตองการทองคําไดเพิ่มสูงขึ้นทั่วโลกโดยเฉพาะอยางยิ่งในตะวันออกไกล เมื่อพิจารณาถึงสถิติ

การขายลวงหนาโดยเหมืองและธนาคารกลาง ทําใหราคาทองคําปรับตัวสูงขึ้นอยางรวดเร็ว ในป 

ค.ศ. 1995 สหรัฐอเมริกา เกิดปญหาเศรษฐกิจจากการชวยเหลือเม็กซิโก โดยราคาทองคําได

เพิ่มข้ึนในตนป ค.ศ. 1996 ทางดานหนี้สินเพิ่มสูงถึง 5 ลานลานดอลลาร ไดสูงกวา GDP ถึง 70% 

ขณะที่สิ้นป ค.ศ. 1996 ราคาทองคําปรับตัวลดลงไปที่ระดับ 370 ดอลลารภายใตแรงกดดันจาก

การซื้อขายลวงหนาโดยบริษัทเหมืองทองคําในอัฟริกาใต  
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 ในเวลาเดียวกัน นาย อลัน กรีนสแปน เตือนถึง “เร่ืองความอุดมสมบูรณอยางไม

มีเหตุผล” ในตลาดการเงิน ในชวงตนปค.ศ. 1997 สังเกตไดวา คาเฉลี่ยดัชนีหุนดาวโจนสไดเพิ่มสูง

เปนประวัติการณ แตราคาทองคํา ไมเปลี่ยนแปลงเกือบทั้งป ดวยการที่ธนาคารกลางไดทําการซื้อ

จากเนเธอรแลนด ออสเตรเลียและอารเจนตินา ซึ่งกลุมนักวิเคราะหของสวิสเซอรแลนดเชื่อวา มี

การซื้อเปนระยะๆ เมื่อรวมกันแลวราวๆ 1,400 ตันจากทองคําสํารองของประเทศสวิส ประกอบกับ

การเกิดขึ้นของ วิกฤติคาเงินในเอเชียที่ไดขยายตัวจากประเทศสูประเทศตลอดมหาสมุทรแปซิฟก 

ในชวงสิ้นป ดัชนีดาวโจนสเร่ิมตกอยางรวดเร็ว ถือวาเปนสัญญาณถึงชวงสุดทายของตลาดขาขึ้น 

  

 ในปค.ศ. 1998 เกิดความกังวลวา วิกฤติการณทางการเงินของเอเชียจะขยายตัว

ไปทั่วโลก รัสเซียไมยอมชําระหนี้ของประเทศ กอใหเกิดความเสียหายตอสถานการณการเงินโลก 

ดานการจัดการเงินทุนระยะยาว ตองพบกับความลมเหลวและความจําเปนตองไดรับความ

ชวยเหลือดานการเงินโดยบริษัทดานการเงินหลักในวอลสตรีท โดยราคาทองคําตกไปอยูที่ 270 

ดอลลารเปนระดับที่ต่ําที่สุดในรอบ 19 ป อยางไรก็ตาม การลงทุนในภาคประชาชนเปนแรงกระตุน

ตอความตองการใชทองคําเพียงปจจัยเดียว ในป ค.ศ. 1999 ในเดือนพฤษภาคมธนาคารแหง

อังกฤษประกาศวาจะขายทองคําสํารองกวาครึ่งผานการประมูล ทําใหตลาดทองคําถูกควบคุมและ

ราคาก็ลดลงอยูที่ระดับ 250 ดอลลาร จากนั้นในเดือนกันยายน ค.ศ. 1999 ราคาทองคําได

เคลื่อนไหวไปที่ระดับ 340 ดอลลารเมื่อธนาคารกลางของประเทศชั้นนําในยุโรปไดขายและการเชา

ซื้อทองคํา ทําใหเกิดอุปสรรคการที่สรางความยากลําบากทางการเงินกับบริษัทเหมืองทองคําอยาง

มาก ในขณะนั้น เงินสกุลยูโรถูกใชอยางเปนทางการ  

 
3.3.6 การบริหารของ จอรจ ดับเบิ้ลยู บุช 

 

 ในป ค.ศ. 2000 ตลาดหุนอยูในภาวะตกต่ําอยางตอเนื่องและนักลงทุนเริ่มมองหา

ตัวเลือกอื่นๆ ซึ่งทองคําไดเปนสิ่งที่สรางผลตอบแทนหลัก โดยคาเฉลี่ยดัชนีหุนดาวโจนสอยูที่ใน

ระดับสูงกวา 11,700 จดุในวันที่ 11 กันยายน 2001 โดยไดเกิดการจี้เครื่องบินโดยสารใหพุงชนตึก

เวิรด เทรด  เซ็นเตอร  กับตึกที่ทําการกระทรวงกลาโหม  และอีกลําตกลงไปในทุงของรัฐ

เพนซิลวาเนีย ถือไดวาเปนการเริ่มตนของกระแสการซื้อทองคําที่กังวลเกี่ยวกับสงครามตอตานการ

กอการรายที่อาจเกิดขึ้นเปนระยะเวลายาวนานและผลกระทบตอวงจรการผลิตน้ํามันในตะวันออก

กลาง 
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 ในปค.ศ. 2001 ราคาทองคําไดลดลงต่ํากวา 250 ดอลลารจากนั้นก็สูงขึ้นเปน 

400 ดอลลารนับต้ังแตป ค.ศ. 1993 ในป 2002 และ 2003 โดยราคาทองคําปรับตัวสูงขึ้นประมาณ 

20% ในชวงเวลาดังกลาวกองทุนเก็งกําไรและผูประกอบการไดดําเนินการซื้อเพื่อพยุงราคาทองคํา

ในตลาด สหรัฐอเมริกาไดทําสงครามในอัฟกานิสถานและสงครามอิรักครั้งที่สองในป ค.ศ. 2003 

สหรัฐขาดดุลการคาและงบประมาณอยางตอเนื่องเปนประวัติการณ (Kosares, M. J., 2008: 87-

95) 

  

แผนภาพที่ 3-1 การเปลี่ยนแปลงของราคาทองคําตั้งแตป 1971 – 2010 
  Gold price, USD per ounce (London pm fix) 

ที่มา: IHS Global Insight  

 

 

จากแผนภาพที่ 3-1 แสดงใหเห็นถึงการเปลี่ยนแปลงของราคาทองคําตั้งแตป 1971 จนถึง

ปจจุบัน แผนภาพดังกลาวแสถงถึงความผันผวนในราคาทองคําเปนบางครั้งแตอยางไรก็ดีราคา

ทองคําไดมีแนวโนมที่จะเพิ่มสูงขึ้นเรื่อยๆ สําหรับการปรับตัวที่เพิ่มสูงสุดของประวัติศาสตรทองคํา

ในชวงทศวรรษที่ 1980 ที่ระดับ 850 ดอลลารสหรัฐตอ 1 ออนซ ไดมีสาเหตุหลายประการ

ดังตอไปนี้ ประการแรกคือ การที่ชาติตางๆไดมีการฟนฟูเศรษฐกิจของประเทศผานการดําเนิน

นโยบายผอนคลายทางการเงิน (Deregulation) มากยิ่งขึ้นและสงผลทําใหทุนระหวางประเทศ

สามารถดําเนินการไดอยางอิสระเสรีมากขึ้น และปจจัยทางดานเศรษฐกิจ คือ การเกิดขึ้นของ

วิกฤติน้ํามันครั้งที่สองระหวางปค.ศ. 1979 – 1980 โดยขณะนั้นราคาน้ํามันไดเพิ่มสูงขึ้นถึง 3 เทา 

และปจจัยทางดานการเมืองระหวางประเทศ คือ การเปลี่ยนแปลงการปกครองในประเทศอิหราน

และการที่สหภาพโซเวียตไดเขายึดอัฟกานิสถาน จากนั้นราคาทองคําไดมีการปรับตัวลดลงมา
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เนื่องจากสถานการณทางเศรษฐกิจและการเมืองไดรับการแกไขแลวบางสวน ประกอบกับการ

เกิดขึ้นของปญหาหนี้สาธารณะที่ไดสะสมตัวมากขึ้นจากการดําเนินการในดานงบประมาณ

รายจายของภาครัฐ โดยเฉพาะอยางยิ่ง สหรัฐอเมริกา โดยในปค.ศ.1981 – 1982 และตอมาในป 

ค.ศ.1983 – 1984 สหรัฐอเมริกาไดขาดดุลการคาอยางหนักจากความเจริฐเติบโตของเยอรมันและ

ญี่ปุน แตอยางไรก็ดีปจจัยเหลานั้นไมไดทําใหราคาทองคําไดมีการปรับตัวเพิ่มสูงขึ้นอยางมาก แต

พบวาใน 10 ใหหลัง ราคาทองคําไดมีการปรับตัวเพิ่มสูงขึ้นอยางมากและในปจจุบันไดทําลายสถิติ

สูงสุดอยางตอเนื่องที่ระดับสูงกวา 1,500 ดอลลาร ตอ 1 ออนซโดยมีปจจัยทางดานเศรษฐกิจและ

การเมืองที่สําคัญในการหนุนใหเกิดการเพิ่มข้ึนอยางมากมาย  

 

แตอยางไรก็ดีปจจัยทางดานการเก็งกําไรของกองทุนบริหารความเสี่ยงตางๆ โดยเฉพาะ

กลุม Hedge fund ซึ่งพยายามสรางความเปลี่ยนแปลงใหกับตราสารทุนหรือผลิตภัณฑทาง

การเงินอื่นๆ ซึ่งรวมไปถึงสินคาโภคภัณฑตางๆดวย การเขามาสูตลาดทองคําของกลุมดังกลาวได

กลายเปนปจจัยหนึ่งที่ชัดเจนที่สุดในปจจุบัน เพราะเมื่อพิจารณาจากประวัติศาสตรที่ผานมาพบวา 

ความผกผันในตราสารทุนและสกุลเงินตราตางๆของโลกไดอยูภายใตกระแสการเก็งกําไรที่สําคัญ

ของกลุมเหลานี้ทั้งสิ้น เมื่อไมนานมานี้ ไดเกิดวิกฤติเศรษฐกิจที่สําคัญของโลกขึ้นคือ ปญหาสินเชื่อ

ดอยคุณภาพของสหรัฐอเมริกา ในป ค.ศ. 2008 ทําใหราคาทองคําไดปรับตัวสูงขึ้นหรือปญหาหนี้

สารธณะของประเทศตางๆ นอกจากนั้นความรุนแรงทางการเมืองระหวางประเทศตางๆ ไมวาจะ

เปนการกอจราจลภายในประเทศ และปญหาความรุนแรงจากการกอการรายในรูปแบบตางๆที่

เกิดขึ้น เราอาจกลาวสรุปไดวา ความตองการถือครองทองคําของประชาชน ภาคธุรกิจและสถาบัน

ทางการเงินตางๆ ไดทําใหการปรับตัวของระดับราคาทองคําไดสูงขึ้นหรือลดลงตามสถานการณ

ทางเศรษฐกิจและการเมืองโลกที่เปลี่ยนแปลงไป   

 

สําหรับบทบาทของทองคําในชวงหลังการยกเลิกขอตกลงเบรทตั้น วูดส สังเกตไดวา 

บทบาทของทองคําไดเปลี่ยนแปลงไป ในการเปนเครื่องมือบริหารความเสี่ยงทางดานการเงิน หรือ

เพื่อสรางผลตอบแทนหลักนอกเหนือจากสินทรัพยอ่ืนๆที่ไดรับผลตอบแทนในรูปตางๆ เชน การถือ

ครองเงินดอลลารสหรัฐเพื่อไดรับดอกเบี้ย แตอยางไรก็ดี ทองคําไดถูกทําใหลดบทบาทลงไปดวย

วิธีการตางๆ ไมวาจะเปนความรวมมือระหวางนักเศรษฐศาสตรและนักการเมืองที่ไมเห็นดวยกับ

การที่ทองคําจะมีบทบาทในระบบเศรษฐกิจโลกทางดานการเงิน โดยเหตุผลหลักที่สําคัญของ

ประธานาธิบดี นิกสัน ไดปดหนาตางรับแลกเปลี่ยนทองคํา เพราะตองการรักษาระดับทุนสํารอง

ทองคําที่ลดลงเรื่อยๆ อันจะสงผลกระทบในระยะยาวได นอกจากนั้นไดเกิดการแทรกแซงในระดับ

ราคาทองคําของกองทนุการเงินระหวางประเทศหรือกระทรวงการคลังของสหรัฐอเมริกา ในการลด
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บทบาททองคําในกลายเปนสินคาผานการประมูล แมวาจะสามารถรักษาระดับราคามิใหเกิน

ขอบเขตที่กําหนดบางสวนก็ตาม แตไมไดหมายความวาจะสามารถจัดการใหระดับราคาอยาง

ถาวร เปนเพียงชวงเวลาหนึ่งเทานั้น พิจารณาจากจํานวนทองคํา 1,200 ตันที่ถูกใชโดยเปลา

ประโยชน 

 

การดําเนินการทางดานนโยบายทางการเงินของสหรฐัอเมริกาในการปรับอัตราดอกเบี้ยให

สูงสุดเปนประวัติการณที่ระดับ 19% เปนเพียงปจจัยประการหนึ่งที่ควบคุมใหระดับราคาทองคํา

อยูในขอบเขตที่กําหนด แตไดหมายความถึง อัตราการวางงานที่สูงขึ้น เนื่องจากตนทุนทางการ

ผลิตไดเพิ่มสูงขึ้น ขณะที่อัตราเงินเฟอของสหรัฐอเมริกาในชวงเวลานั้น ไมไดลดลงถือวาอยูใน

ชวงเวลาของ “ภาวะถดถอยของการขยายตัวทางเศรษฐกิจ” ตามมาดวยปญหาทางดานการเงิน

และธนาคารของสหรัฐอเมริกา ที่ทําใหสถาบันทางการเงินจํานวน 70 แหงตองหายไปและดวย

เหตุผลที่หนี้สินของสหรัฐอเมริกาเพิ่มสูงขึ้นอยางตอเนื่องทําให ฐานะของสหรัฐอเมริกา กลายเปน

ลูกหนี้รายใหญที่สุดของโลก ความออนแอของสหรัฐอเมริกา ทําใหระดับราคาทองคําปรับตัวสูงขึ้น

ในชวงเวลาดังกลาว  

 

เมื่อพิจารณาถึงบริบทของความสัมพันธระหวางอัตราการเติบโตของราคาน้ํามัน ราคา

ทองคํา และอัตราเงินเฟอของสหรัฐอเมริกาจากแผนภาพ 3-2 จากการศึกษาของ Narayan, P. K., 

Narayan, S. and Zheng, X. (2010) ที่ทําการศึกษาความสัมพันธของแตละปจจัยดังกลาวดวย

ขอมูลทุติยภูมิตั้งแตป ค.ศ. 1963 -2008 ซึ่งสอดคลองกับปรากฎการณที่เกิดขึ้นจากการดําเนิน

นโยบายทางการเงินของสหรัฐอเมริกาตลอดจนการปรับตัวของสหรัฐตออัตราการถดถอยทาง

เศรษฐกิจหลังจากการยกเลิกสัญญา เบรตตั้นวูดส เมื่อไดแยกทองคําออกจากภาคการเงินทําให

เกิดความตองการทองคําของภาคเอกชนมากขึ้นในฐานะเครื่องมือปองกันทางการเงินสงผลทําให

ราคาทองคําปรับตัวสูงขึ้นและมีความผันผวนอยางมากตั้งแตป ค.ศ. 1985 เปนตนมาจนกระทั่ง

ปจจุบัน ซึ่งสอดคลองกับแผนภาพที่ 3-3 แสดงราคาทองคําเฉลี่ยรายป ค.ศ. 1900-2010 (ดอล

ลาหสหรัฐตอออนส)ที่ราคาทองคําเริ่มมีการเปลี่ยนแปลงอยางชัดเจนเมื่อเปรียบเทียบกับราคา

ทองคําเฉลี่ยรายปตั้งแตป ค.ศ. 1900-1970 ซึ่งในแผนภาพที่ 3-4 ราคาทองคําเฉลี่ยที่แทจริงรายป 

ค.ศ. 1900-2000 (ดอลลาหสหรัฐตอออนส) กําหนดป ค.ศ. 1900 เปนปฐาน พบวาในชวงป ค.ศ. 

1985 มีราคาปฐานที่เปลี่ยนแปลงไปกวา 300% คํานวณจากป ค.ศ. 1977 มีราคา ณ ป ค.ศ. 190

เปน 20 ดอลลาหสหรัฐตอออนส และในป ค.ศ. 1980 มีราคา ณ ป ค.ศ. 190เปน 60 ดอลลาห

สหรัฐตอออนส 
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แผนภาพที่ 3-2 ความสัมพันธของการเติบโตของน้ํามัน  ทองคําและเงินเฟอในประเทศ

สหรัฐอเมริกา ป ค.ศ.1963-2008  
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 

 

 

ที่มา: Narayan, P. K., Narayan, S. and Zheng, X. (2010) 

 
แผนภาพที่ 3-3 ราคาทองคําเฉลี่ยรายป ค.ศ. 1900-2010 (ดอลลาหสหรัฐตอออนส)  

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

ที่มา: IHS Global Insight, WGC 
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แผนภาพที่ 3-4 ราคาทองคําเฉลี่ยที่แทจริงรายป ค.ศ. 1900-2000 (ดอลลาหสหรัฐตอออนส) 

กําหนดป ค.ศ. 1900 เปนปฐาน 
 

 

 

  

 

 

 

 

 

ที่มา: WGC Bannock, Consulting 

 

การปรับตัวของระบบเศรษฐกิจโลกกับบทบาทของทองคําเปลี่ยนแปลงไปตั้งแตป ค.ศ. 

1985 จากการศึกษาของ Narayan, P. K., Narayan, S. and Zheng, X. (2010)  และแผนภาพที่ 

3-2 และ3-3 บทบาทของทองคําไดเปลี่ยนแปลงไปในฐานะเครื่องมือปองกันทางการเงินสงผลทํา

ใหราคาทองคําปรับตัวสูงขึ้นและมีความผันผวนอยางมากดังสามารถเห็นไดจากการผลิตทองคํา

ของโลกในแผนภาพที่ 3-5 และ3-6 เนื่องจากการผลิตทองคําโลกในภาพรวมตั้งแตค.ศ. 1900-

2010 มีแนวโนมเพิ่มข้ึนตลอดศตวรรษที่ผานมาแตในป ค.ศ. 1985 มีการผลิตทองคําเพิ่มข้ืนอยาง

มีนัยสําคัญ โดยการเปลี่ยนแปลงของการผลิตทองคําเฉลี่ยรายปของโลกในชวงปค.ศ. 1985-2010 

มีการเปลี่ยนแปลงอยางมีนัยสําคัญที่ปริมาณการผลิตในชวงระยะเวลาดังกลาวเมื่อรวมกันแลวมี

ปริมาณไมต่ํากวาการผลิตตั้งแตป ค.ศ. 1900-1985  

แผนภาพที่ 3-5 การผลิตทองคําของโลก ตั้งแต ค.ศ. 1900-2010 (ตัน)  

ที่มา: US Geological survey 2010 
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แผนภาพที่ 3-6 การผลิตทองคําเฉลี่ยรายปของโลก ตั้งแตค.ศ. 1900-2000 (ตัน) 

ที่มา: Central Bank Gold Reserve  

 

ในเวลาตอมาไดมีการเกิดขึ้นของวิกฤติ S&L ในสหรัฐอเมริกา และความเปลี่ยนแปลงทาง

การเมืองโลก การสิ้นสุดลงของสงครามเย็น เนื่องจากการลมสลายของสหภาพโซเวียต การรวม

ประเทศของเยอรมนีในการทลายกําแพงเบอรลิน และการดําเนินสงครามอาวครั้งแรกของ

สหรัฐอเมริกากับซัดดัม ฮุสเซน เมื่อเวลาไดผานไปเปนที่ชัดเจนวา ความเปลี่ยนแปลงที่เกิดข้ึนทาง

เศรษฐกิจและการเมืองไดสงผลกระทบตอทองคําโดยสังเกตจากความผันผวนของระดับราคาที่

เปลี่ยนแปลงไปในแตละชวงเวลา ในเวลาตอมาเกิดวิกฤติการณทางการเงินในญี่ปุนและยุโรป เปน

เวลาเดียวกันที่เกิดปญหาดานการผลิตทองคําที่ชะลอตัวลง ขณะที่ราคาทองคําไดปรับตัวลดลง

จากปจจัยเรื่องการซื้อขายลวงหนาของบริษัทเหมืองในอัฟริกาใต ตอมาเมื่อเกิดปญหาวิกฤตกิารณ

คาเงินในเอเชียและการที่ รัสเซียชําระหนี้ของประเทศไดสรางความเสียหายอยางมากตอ

สถานการณทางการเงินของโลก การลงทุนของประชาชนเปนปจจัยหนึ่งที่เพิ่มแรงกระตุนตอความ

ตองการใชทองคําเพียงอยางเดียว ปญหาในเรื่องของสงครามตอตานกอการรายเมื่อ 11 กันยายน 

2001รวมไปถึงการทําสงครามกับอัฟกานิสถานและอรัิกของสหรัฐอเมริกา ไดเปนปจจัยหนึ่งที่ทํา

ใหเกิดกระแสการตื่นทองคําครั้งใหมอันเนื่องมาจากความกังวลตางๆที่เกิดขึ้น 

 

อาจกลาวโดยสรุปวาบทบาทของทองคําไดเปลี่ยนแปลงไปจากกอนการยกเลิกขอตกลง   

เบรทตั้น วูดส เล็กนอย เพราะในชวงของเวลานั้น ทองคําไดกลายเปนทุนสํารองของระบบควบคูกับ

เงินดอลลารสหรัฐ มีการกําหนดใหทองคําเปนปจจัยสุดทายของการแกไขการขาดดุลการชําระเงิน

ระหวางประเทศ และการขจัดทองคําออกจากการหมุนเวียนภายในประเทศ เร่ืองตางๆไดมีการ

ดําเนินการตอมาหลังจากระบบดังกลาวถูกยกเลิก จากความพยายามของนักการเมืองและนัก

เศรษฐศาสตรที่ไมเห็นดวยกับการมีบทบาทของทองคําในภาคเศรษฐกิจ การสิ้นสุดลงของเงินตรา



49 

ที่สามารถแปลงคาเปนทองคําได กลับกลายเปนวาทุกประเทศพยายามที่จะหาสิ่งที่จะเขามาแทนที่

ทองคําในฐานะเงินตราของโลก ไมวาจะเปนการสรางทองคํากระดาษ (SDR) ของ IMF หรือการ

เสริมบทบาทของเงินตราสกุลหลักของโลก เชน เงินดอลลารสหรัฐใหเกิดการยอมรับและเขามา

แทนที่ทองคํา แตเมื่อพิจารณาจากประวัติศาสตรทางเศรษฐกิจการเมืองของโลก จะสังเกตไดวา 

การพยายามควบคุมราคาทองคําเพื่อรักษาไวซึ่งเสถียรภาพของราคา ผานการแทรกแซงตลาด

ทองคําดวยวิธีการประมูลของภาครัฐ การซื้อขายทองคําลวงหนา การเชาซื้อทองคําของธนาคาร

กลางกับบริษัทเหมือง ยอมเปนสิ่งที่จะปฏิเสธไมไดวาทองคําไดหมดแลวซึ่งความเปนเงินตราของ

โลก แตกลับมีบทบาทเพิ่มข้ึนในฐานะที่เปนเครื่องมือที่ใชในการบริหารความเสี่ยงที่เกิดขึ้นจาก

ภาคการเงิน  เมื่อไดพิจารณาถึงความตองการทองคําของโลกในภาคอุตสาหกรรมและ

เครื่องประดับรวมไปถึงการใชทองคําในสวนอื่นๆ จะพบวามีสัดสวนที่สูงมากกวาการใชทองคําเพื่อ

การลงทุน แตทวาในอนาคตความตองการทองคําเพื่อการลงทุนนาจะมีสัดสวนที่สูงมากขึ้นเมื่อได

พิจารณาถึงความไมแนนอนและความไรสมดุลของระบบเศรษฐกิจการเงินของโลก เราอาจกลาว

ไดวา “เมื่อใดที่ธนาคารกลางของชาติตางๆเลิกการถือครองทองคําไวเปนทุนสํารองของตน เมื่อนั้น

ทองคําอาจจะเกิดความเปลี่ยนแปลงครั้งใหญหรืออาจจะถูกขจัดออกไปในฐานะเงินตราอยาง

แทจริง” 

 
3.4 ประวัติของทองคําและระบบการเงินระหวางประเทศ 
 

เมื่อพิจารณาถึงทองคําในฐานะที่เปนเงินตราท่ีนอกเหนือจากสินคาในภาคเศรษฐกิจจริง 

พบวาทองคํามีบทบาทในเรื่องของการเปนเครื่องมือในการบริหารความเสี่ยงจากภาคการเงิน 

รวมถึงเรื่องของกลไกการปรับดุลการชําระเงินของประเทศ จากหนาที่ดังกลาวนี้ทําใหทองคํามี

บทบาทที่สําคัญอีกครั้งหลังจากที่มีการพยายามลดบทบาทของทองคําในชวงเวลาที่ผานมา ผาน

การสรางเครื่องมือทางการเงินใหมๆ เชน การเกิดขึ้นของ SDR (Special Drawing Right) หรือ 

Gold Paper (ทองกระดาษ) ในดานการชําระเงินระหวางประเทศและเปนสินทรัพยทุนสํารองของ

ประเทศ นอกจากนี้การเแทรกแซงของภาครัฐในการควบคุมราคาทองคําดวยการตั้งกองทุนรวม

ทองคํา (Gold Pool) เพื่อลดบทบาทของทองคําและสรางเสถียรภาพกับระบบการเงินของโลก แต

ทวากลับไมเกิดผลเทาใดนัก เมื่อตองประสบกับการเก็งกําไรของพวกกองทุนบริหารความเสี่ยง 

(Hedge Fund) ที่พยายามโจมตีคาเงินตราของประเทศตางๆอยางหนักหนวง โดยมุงเนนคาเงิน

ของประเทศที่สําคัญของโลก ไมวาจะเปน ดอลลารสหรัฐ ปอนดสเตอริง มารคเยอรมัน เปนตน 

นอกจากนั้นไดเขาเก็งกําไรในสินคาโภคภัณฑลวงหนา เชน ทองคํา เหล็ก น้ํามัน สังกะสี เปนตน 

ทําใหมาตรกรตางๆของภาครัฐไมประสบความสําเร็จเมื่อเทียบกับการโจมตีของกลุมกองทุนบริหาร
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ความเสี่ยงเหลานี้ เมื่อกลาวถึงผลกระทบที่ตามมาจากความผันผวนของระบบเศรษฐกิจของโลก

โดยเฉพาะอยางยิ่งในภาคการเงินที่มีสัดสวนสูงกวาภาคเศรษฐกิจจริงหลายเทาตัว ยอมแสดงให

เห็นถึงความไมมั่นคงของภาคการเงินอยางชัดเจนมากยิ่งขึ้น 

 

บทบาทของทองคําก็เชนเดียวกันที่ไดมีความเปลี่ยนแปลงอยางมากเมื่อเทียบกับโลหะ

อ่ืนๆ ที่ใกลเคยีงที่สุดเปนโลหะเงินซึ่งในอดีตไดมีการใชเปนเงินตราในระบบ Silver Standard และ 

Bimetallic Standard สําหรับทองคํา เราสามารถพิจารณาไดออกเปนสวนๆ เร่ิมตั้งแต ระบบ

มาตรฐานทองคํา (Gold Standard) ระบบมาตราปริวรรตทองคํา (Gold Exchange Standard – 

Gold Dollar Standard) และการใชเปน สํารองทองคํา (Gold Reserve) การที่จะเขาในในบทบาท

ของทองคําจําเปนตองศึกษาถึงประวัติความเปนมาของทองคําเพื่อใหเห็นถึงความเปลี่ยนแปลง

ของบทบาทหนาที่ทองคําในแตละชวงของพัฒนาการทางเศรษฐกิจการเมืองโลก  
 
 3.4.1 ระบบมาตรฐานทองคํา 
 

 ประเทศที่อยูบนมาตรฐานทองคํา (Gold Standard) หมายถึง การใชโลหะทองคํา

เพียงอยางเดียวเปนมาตรฐานแหงคาหรือเงินตราของประเทศ อาจจะทําดวยแรโลหะที่มีคาเต็มตัว 

(gold coin) หรือเงินตราที่ทําดวยวัตถุอ่ืนๆที่สามารถไถถอน (convertible) เปนแรโลหะทองคํา

หรือเงินมาตรฐานได นอกจากนั้น เจาหนาที่ทางการเงินตองยึดกฏเกณฑดังกลาวตอไปนี้ 

 

 1. มีกฏหมายในการกําหนดใชทองคําเปนมาตรฐานตอการกําหนดคาของเงิน

หรือกําหนดใหเงินหนึ่งหนวยเทียบเทากับทองคําบริสุทธิ์เปนจํานวนที่แนนอน เชน สหรัฐอเมริกา

กําหนดใหเงินหนึ่งดอลลาร เทากับน้ําหนักทองคําบริสุทธ 23.22 เกรน ขณะที่อังกฤษไดกําหนดเงิน

หนึ่งปอนดสเตอรลิงเทากับน้ําหนักทองคําบริสุทธ 113.0016 เกรน เรียกวา เปนการกําหนดอัตรา

คาเสมอภาค (par value) 

 2. รัฐบาลตองรับซื้อหรือขายทองคําโดยไมจํากัดจํานวนตามอัตราคาเสมอภาคที่

กําหนด 

 3. รัฐบาลตองยอมใหเงินตราในรูปอ่ืนๆแลกเปลี่ยนเปนโลหะทองคําโดยไมจาํกัด

จํานวนตามอัตราคาเสมอภาคที่ทางการกําหนด 

 4. รัฐบาลตองอนุญาตใหมีการสั่งทองคําเขาประเทศหรือสงออกไดอยางเสรี 
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 5. ในกรณีมาตรฐานเหรียญทองคํา รัฐบาลตองใหนําเหรียญทองคําไปหลอมเปน

แรโลหะทองคํา หรือการรับแรโลหะทองคํามาหลอมใหเปนเหรียญทองคํา เพื่อใชหมุนเวียนโดย

ปราศจากคาใชจายและไมจํากัดจํานวน 

 6. เจาหนาที่ทางการเงินของแตละประเทศตองใหปริมาณเงินที่หมุนเวียน

ภายในประเทศแปรเปลี่ยนไปตามปริมาณทองคําที่ตนสํารองอยู 

 

 อยางไรก็ตามในทางปฏิบัติ การอยูบนมาตรฐานทองคําสามารถเปนไปไดใน

ลักษณะตางๆดังนี้ 

 
 -มาตรฐานเหรียญทองคํา (Gold coin standard) (ค.ศ. 1821-1914) 

 

 ประเทศที่อยูบนมาตรฐานเหรียญทองคํา หมายความวาหนวยเงินตรา (ดอลลาร, 

บาท ฯลฯ) ถูกกําหนดใหมีมูลคาเทียบกับน้ําหนักของโลหะทองคําจํานวนแนนอน มีการนําเหรียญ

ทองคําที่มีคาเต็มตัวหมุนเวียนในทองตลาด คือ เงินตางๆทุกชนิดตองเทียบเปนแรโลหะทองคํา 

หรือเทียบเปนเหรียญทองคําที่ออกใชหมุนเวียนในตลาด 

  
 -มาตรฐานทองคําแทง (Gold bullion standard)  

 

 หลังจากสงครามโลกครั้งที่หนึ่งสิ้นสุด ประเทศตางๆกลับมาใชระบบมาตรฐาน

ทองคําแตเปนมาตรฐานทองคําแทง คือ ไมไดมีการนําเหรียญทองคําออกมาหมุนเวียนในตลาด 

แตวาหนวยของเงินตราของประเทศยังอิงอยูกับทองคํา โดยหลักเกณฑของมาตรฐานทองคําแทงมี

ดังนี้ 

1) หนวยเงินตราของประเทศอิงกับน้ําหนักทองคํา เงินหมุนเวียนเปนเงิน

รูปแบบอื่น เชน เงินกระดาษ แตสามารถไถถอนเปนแรโลหะทองคําได 

2) การไถถอนแรโลหะทองคําถูกกําหนดใหอยูในปริมาณจํากัด  รวมถึง

จุดมุงหมายของการไถถอน ตองไดรับความเห็นชอบจากเจาหนาที่การเงิน 

3) เจาหนาที่การเงินสามารถซื้อและขายทองคําโดยไมจํากัดจํานวนตามอัตราที่
กําหนดไว 

4) รัฐบาลอนุญาตใหเกิดการสั่งเขาและสงออกทองคําอยางเสรี 
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 ภายใตระบบมาตรฐานทองคําแทงประชาชนจะนําธนบัตรมาไถถอนเปนทองคํา

ในขอบเขตที่จํากัด ทําใหธนาคารที่ออกธนบัตร (ธนาคารกลาง) ไมมีความจําเปนตองถือทองคําไว 

100% ในการหนุนหลังธนบัตร ถาอัตราสวนของเงินทุนสํารองต่ําลงเทาใด เปนการเปดโอกาสให

เกิดการพิมพธนบัตรออกมาหมุนเวียนมากขึ้นจากเหตุดังกลาว พบวาปริมาณธนบัตรที่หมุนเวียน

ในระบบเศรษฐกิจมีจํานวนเกินกวาจํานวนทองคําที่ถือครองเสมอ 

 
 -มาตรฐานปริวรรตทองคํา (Gold Exchange Standard) (ค.ศ. 1925-1931) 

 

 มาตรฐานปริวรรตทองคํา หมายถึง หนวยเงินตราของประเทศมิไดอิงกับทองคําบ

ริสุทธโดยตรง แตผูกพันกับเงินตราของอีกประเทศที่อยูบนมาตรฐานทองคํา นอกจากนี้ มิไดเก็บ

ทองคําเปนทุนสํารอง แตเก็บเงินทุนสํารองในรูปแบบของเงินตราที่ตนอิงอยู เชน ประเทศฟลิปปนส

นําเงินเปโซอิงกับเงินดอลลาร โดยที่เงินดอลลารอยูบนมาตรฐานทองคํา ฉะนั้นรัฐบาลของ

ฟลิปปนสไมอนุญาตใหนําเงินเปโซมาแลกเปนทองคํา แตอนุญาตใหนําเงินเปโซมาแลกเปน

เงินดอลลาร ในปริมาณที่จํากัด นอกจากนั้น เจาหนาที่การเงินไดซื้อขายเงินดอลลารสหรัฐ เพื่อทํา

ใหอัตราแลกเปลี่ยนระหวางเงินดอลลารกับเงินเปโซอยูในระดับที่กําหนด (วเรศ อุปปาติก, 

2541:21-22) 

 

 สําหรับบทบาทของทองคําในแตละชวงของระบบมาตรฐานทองคํา จะแตกตาง

กันที่รูปแบบและลักษณะของการใชเงินตราในการหมุนเวียนในระบบเศรษฐกิจ โดยแทจริงทองคํา

ไดมีบทบาทความสัมพันธที่เชื่อมโยงกับเงินตราที่หมุนเวียนในระบบเศรษฐกิจ เมื่อเราพิจารณาถึง

บทบาททองคําในชวงตนของระบบมาตรฐานเหรียญทองคํา สังเกตไดวาบทบาทของทองคําแสดง

ออกมาอยางชัดเจนที่สุด ในการเปนสื่อกลางในการแลกเปลี่ยน การกําหนดมูลคาของทองคํากับ

คาของเงินตราของประเทศตางๆที่อยูบนระบบมาตรฐานดังกลาว แตภายหลังการเกิดขึ้นของ

สงครามโลก ทําใหการคาระหวางประเทศไดหยุดพักลงชั่วคราวและหลังสงคราม มีความพยายาม

ที่จะฟนฟูระบบมาตรฐานทองคําอีกครั้ง เปนมาตรฐานทองคําแทงมากกวา 

 

 สาระสําคัญที่หนวยเงินตราที่ใช หมุนเวียนในระบบเศรษฐกิจไดอยูในรูปของสกุล

เงินตราที่ไดอิงอยูกับน้ําหนักของทองคําและสามารถไถถอนเปนทองคําได (Convertibility) ซึ่งดวย

เหตุผลขางตนทําใหธนาคารที่ออกธนบัตรไมจําเปนตองถือครองทองคําไว 100% จึงเปนเหตุใหเกิด

การพิมพธนบัตรมากเกินความจําเปน อันจะสงผลกระทบถึงเรื่องของคาเงินตราที่ลดลง สําหรับ

บทบาทของทองคําในชวงที่สองถูกจํากัดกวาในรูปแบบแรก สังเกตไดวา เร่ืองของการนําเงินตราที่
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สามารถแปลงคา (Convertibility) ออกใชหมุนเวียนในระบบเศรษฐกิจแทนทองคํา เมื่อเปนดังนี้

บทบาทของทองคําในฐานะเงินตรายอมลดลง เนื่องจากทองคําไมไดถูกใชในการหมุนเวียนอยาง

แทจริง แตไดเชื่อมโยงกับสกุลเงินตราที่สามารถแปลงคาได เมื่อพิจารณาถึงบทบาทของทองคํา

ในชวงสุดทายพบวา ในระบบดังกลาวมิไดอิงกับทองคําบริสุทธิ์แตกลับอิงอยูกับสกุลเงินที่อยูบน

มาตรฐานทองคํา แตไดมีการสรางความสําคัญกับเงินดอลลารใหมีบทบาทกลายเปนสกุลเงินตรา

หลักของระบบ อาจกลาวสรุปไดวา จากประวัติศาสตรที่เปลี่ยนแปลงไป ทองคําถูกลดบทบาทลง

จากเดิมที่มีการใชหมุนเวียนในระบบเศรษฐกิจ กลายเปนตัวแทนของสกุลเงินตราหลักที่สําคัญ 

จากการใชทองคําในสวนของการชําระหนี้ระหวางประเทศ กลายเปนสกุลเงินตราหลัก  

 

 
 3.4.2 ระบบอัตราแลกเปลี่ยนเบรทตัน วูดส (ระบบมาตรฐานดอลลาร) ค.ศ. 1944-
1971 

 

 หลังจากการสิ้นสุดลงของสงครามโลกครั้งที่สอง ระบบการเงินของโลกไดปนปวน

อยางมาก ทําใหกลุมประเทศที่เปนฝายชนะสงครามโลกครั้งที่สอง เชน สหรัฐอเมริกา อังกฤษและ

ฝร่ังเศส มีการจัดการประชุมระหวางประเทศขึ้นที่ เบรทตัน วูดส (Bretton Woods) ใน

สหรัฐอเมริกา เพื่อการสรางความตกลงเกี่ยวกับการจัดระบบการเงินระหวางประเทศใหเหมาะสม

และสงเสริมอํานวยการคาระหวางประเทศใหเปนไปอยางราบรื่น 

 

 1) ผลการประชุมเห็นชอบใหจัดตั้งสถาบันทางการเงินระหวางประเทศขึ้น คือ 

กองทุนการเงินระหวางประเทศ (International Monetary Fund-IMF)  

 2) ที่ประชุมตกลงกันใชระบบอัตราแลกเปลี่ยนที่เรียกวาระบบ “adjustable peg” 

โดยมีจุดมุงหลายเพื่อทําใหระบบอัตราแลกเปลี่ยนมีเสถียรภาพ โดยอนุญาตใหประเทศที่มี

ดุลการชําระเงินที่ขาดเสถียรภาพอยางรุนแรง (fundamental disequilibrium) สามารถเปลี่ยน

อัตราแลกเปลี่ยนไดประเด็นที่สําคัญของระบบดังกลาว คือ เงินดอลลารสหรัฐไดอิงกับทองคําบริ

สุทธ คือ ทองคําบริสุทธน้ําหนัก 1 ออนซเทากับ 35 ดอลลาร และเจาหนาที่ทางการเงินของ

ประเทศตางๆ สามารถนําเงินดอลลารสหรัฐมาแลกเปนทองคําโดยไมจํากัดจํานวนตามอัตราที่

กําหนด นอกจากนั้น ประเทศสมาชิกตองประกาศคาเงินของตนอิงกับทองคําหรือเงินดอลลาร

สหรัฐ ซึ่งเรียกวา อัตราคาเสมอภาค (par value) และตองรักษาอัตราคาเสมอภาค ดวยการ

แทรกแซงอัตราแลกเปลี่ยน ทําใหเงินดอลลารสหรัฐกลายมาเปนเงินตราสกุลหลัก (key currency) 

และถูกนํามาแทรกแซงในตลาดอัตราแลกเปลี่ยนของแตละประเทศ 
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 3) ทุนสํารองทางการเงินระหวางประเทศ (international monetary reserve) 

หรืออีกนัยหนึ่งคือ เงินที่ยอมรับในการชําระหนี้ระหวางประเทศ ไดแก ทองคําและเงินปอนดของ

อังกฤษ ไดเกิดความยุงยากขึ้นตอระบบอัตราแลกเปลี่ยนบนมาตรฐานทองคํา เนื่องจากปริมาณ

ทองคําและเงินปอนดมีไมเพียงพอตอการเปนสื่อกลางในการชําระหนี้ระหวางประเทศ ดังนั้น เพื่อ

แกไขปญหาดังกลาว จึงมีเงินทุนสํารองระหวางประเทศชนิดใหมเกิดขึ้น ดวยการใหกูของ IMF ซึ่ง

เครดิตของ IMF เรียกวา สิทธิไถถอนพิเศษ (special drawing rights – SDR) และเงินดอลลาร

สหรัฐจึงกลายมาเปนเงินทุนสํารองระหวางประเทศ 

 4) เนื่องจากขอตกลงเบรทตัน วูดสกําหนดใหประเทศสมาชิกรักษาคาเสมอภาค

ใหคงที่ ดังนั้น การปรับเปลี่ยนอัตราแลกเปลี่ยนเกินรอยละ 1 ตองขออนุมัติจาก IMF สงผลทําให

การขาดเสถียรภาพของดุลการชําระเงินตองปรับเปล่ียนดวยกลไกทางอื่น เชน กลไกทางดาน

รายได แตทําใหเกิดตนทุนทางสังคมขึ้น ในเร่ืองของการวางงานภายในประเทศ ทําใหประเทศ

ตางๆไมปฏิบัติตามแตใช Sterilization Policy คือ กรณีที่ขาดดุลการชําระเงิน จะใชวิธีเพิ่มปริมาณ

เงินในประเทศเพื่อชดเชยกับการขาดดุล สวนในทางตรงกันขามที่ประเทศเกินดุลการชําระเงิน จะ

ลดปริมาณเงินในประเทศ ใหนอยลง นอกจากนี้ จุดออนที่สําคัญของระบบเบรทตัน วูดส คือ 

ทองคําของโลกในแตละปมีสัดสวนเพิ่มข้ึนนอย คือ เพิ่มข้ึนรอยละ 1 ฉะนั้นเงินทุนสํารองที่เพิ่มข้ึน

รอยละ 10 ไดเปนเงินดอลลารสหรัฐ และเปนชวงเวลาที่เงินดอลลารสหรัฐกระจายตัวไปทั่วโลก

อยางรวดเร็ว บางประเทศเชน ฝร่ังเศสนําเงินดอลลารไปแลกเปนทองคํากับสหรัฐจํานวนมาก 

ดังนั้น ในเดือนสิงหาคม ค.ศ. 1971 สหรัฐจึงประกาศไมยอมใหนําเงินดอลลารมาแลกเปนทองคํา

อีกตอไป ระบบเบรทตัน วูดส จึงสิ้นสุดลงไป 

 

  เมื่อพิจารณาทุนสํารองระหวางประเทศภายใตระบบเบรทตัน วูดสพบวา 

 

 1. ในการรักษาอตัราแลกเปลี่ยนคงที่ เจาหนาที่ทางการเงินตองถือทุนสํารองไว 

และตองขจัดความผันผวนในอุปทานและอุปสงคในตลาดอัตราแลกเปลี่ยนระหวางประเทศ 

สําหรับทุนสํารองประกอบดวย สินทรัพยระหวางประเทศที่ไถถอนไดงาย สวนใหญถูกเก็บในรูป

ของทองคําและสินทรัพยแลกเปลี่ยนระหวางประเทศ คือ เงินดอลลารและเงินปอนดสเตอริง 

 ขณะที่เงินปอนดสเตอริงไดมีความสําคัญอยางมากตอเศรษฐกิจระหวางประเทศ

โดยเปน เงินตราที่ใชในการคาขาย โดยบทบาทดังกลาวถูกจํากัดใหอยูในขอบเขตระหวางประเทศ

อังกฤษและประเทศใน Sterling-area เทานั้น ดังนั้น จึงกลายเปนเงินตราสํารองของภูมิภาคซึ่ง

แตกตางจากเงินดอลลาร ท่ีมีฐานะเปนสํารองเงินตราของระบบ สามารถสังเกตวาระบบนี้มีชื่อ

เรียกอีกอยางวา ระบบปริวรรตทองคํา (Gold-Dollar system) โดยพิจารณาจากปจจัยทั้งสอง 
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ไดแก เงินตราสกุลอ่ืนๆจะตรึงกับเงินดอลลารสหรัฐหรือทองคําและทุนสํารองของระบบ คือ ทองคํา

และเงินดอลลาร 

 2. ธนาคารกลางของประเทศตางๆสามารถกําหนดสวนประกอบของทุนสํารอง

ระหวางทองคําและเงินดอลลารอยางอิสระ ซึ่งนโยบายดังกลาวไดรับความเคารพในประเทศ

เนื่องจากสามารถซื้อหรือขายทองคําเพื่อตอกรกับเงินดอลลารที่กระทรวงคลังของสหรัฐฯ ในทาง

ปฏิบัติมีขอบเขตที่กวางขวางในสัดสวนระหวางทองคําและเงินดอลลาร แสดงวา ธนาคารกลางมี

การกําหนดถึงสัดสวนของน้ําหนักในทุนสํารองเพื่อสรางประโยชนกับตนผานการใชสินทรัพยทั้ง

สองเพื่อใหเกิดประสิทธิผลมากที่สุด 

 3. เงินดอลลารถูกถือครองอยางมากในฐานะเครื่องมือที่สําคัญของตลาดเงินตรา 

และเงินฝากในรูปเงินดอลลารเปนสินทรัพยที่คลองตัวและสามารถใหผลตอบแทนในรูปของ

ดอกเบี้ยได ตรงกันขาม ทองคํา ไมใหผลตอบแทนใด ดังนั้น ขอกําหนดแรกของการที่เงินตราได

กลายเปนทุนสํารองไดตองอยูในตลาดเงินตราแบบเปดซึ่งธนาคารกลางสามารถลงทุนในระยะสั้น

อยางเสรี นอกจากนั้น เนื่องจากวา นิวยอรกและลอนดอนเปนตลาดเงินตราแบบเปดเพียงสองแหง 

ซึ่งแสดงถึงความสําคัญของเงินดอลลารและเงินปอนดในฐานะเปนเงินทุนสํารองอยางชัดเจน ดวย

เหตุที่วา อัตราแลกเปลี่ยนระหวางเงินปอนดและสกุลอ่ืนๆไมไดมั่นคงเหมือนกับเงินดอลลาร ทําให

เขามาแทนที่เงินปอนดสเตอริงในการเปนเงินทุนสํารองของระบบในที่สุด เงินดอลลารถูกเก็บไวเปน

ทุนสํารองหลัก ดวยความเหมาะสม ตั้งแตที่เงินดอลลารสามารถใชโดยตรงในตลาดแลกเปลี่ยน 

ดวยเหตุที่ทองคําสามารถแลกเปลี่ยนเปนเงินดอลลารเพื่อใชในการเขาแทรกแซงตลาด อยางไรก็

ตาม เงินดอลลารถูกถือครองในเอกสารของตลาดการเงินหรือในรูปเงินฝากเทากับวาสามารถ

เปลี่ยนเปนเงินสดสําหรับใชแทรกแซงตลาดได  

 4. ในเรื่องของทุนสํารองสหรัฐฯ ถือเปนขอยกเวนขณะที่ประเทศอื่นๆตองถือครอง

ทุนสํารองของตนในสัดสวนระหวางทองคําและเงินดอลลารตามความเหมาะสมหรือจะถือครอง

เงินดอลลารทั้งหมด (100% in dollar) ทางดานสหรัฐฯ ตองถือครองทุนสํารองของตนในรูปของ 

ทองคํา เนื่องจากวาไมมีสกุลเงินใดนอกจากเงินดอลลารเพื่อการแทรกแซงตลาดแลกเปลี่ยน ฉะนั้น

สกุลเงินตางประเทศที่ถูกถือครองโดยสหรัฐฯไมสามารถใชสงเสริมคาเงินดอลลาร ซึ่งตางจาก

ประเทศอื่นๆไดใชเงินดอลลารเปนเครื่องมือสงเสริมสกุลเงินของตน โดยที่สหรัฐฯใชสกุลเงินตรา

ตางประเทศที่ถือครองในการชําระบัญชีทั้งสองดาน ถึงแมวาสกุลเงินอื่นๆไมเปนที่ตองการของ

สหรัฐฯแตมีสกุลเงินหนึ่งซึ่งเปนที่ตองการอยางมาก คือ เงินปอนดสเตอริง ซึ่งการถือครองในเงิน

ปอนดเพิ่มจํานวนสูงขึ้นเนื่องจาก ความชวยเหลือของอเมริกันตอธนาคารของอังกฤษถูกกําหนดให

ในรูปของ Swaps of Dollars against Sterling มากกวาในรูปแบบทั่วๆไป  



56 

 5. นับต้ังแตสหรัฐฯมีพันธะผูกพันใหตองถือครองทุนสํารองในรูปของ ทองคํา ซึ่ง

บทบาทหนาที่ของทองคําในฐานะเปน ระเบียบวินัย เพื่อตอกรกับการสรางเงินจํานวนมาก 

ทางดานประเทศอื่นๆ ตองควบคุมวินัยในเรื่องของดุลการชําระเงินอยางแข็งขัน แตการรักษา

ดังกลาวไดสรางความสูญเสียกับทุนสํารองของตน (เงินดอลลารหรือทองคํา) แมกระนั้นก็ตาม การ

สูญเสียทองคําไดสรางความรูสึกอยางมากตอความคิดเห็นของสาธารณะมากยิ่งกวาการสูญเสีย

สํารองเงินตราที่เปนสกุลเงินตางประเทศหรือการกูยืมของตางชาติจากธนาคารกลาง  

 6. สาเหตุใดธนาคารกลางนอกเหนือสหรัฐฯ ไดถือครองทองคําทั้งหมดและสิ่งใด

เปนตัวกําหนดในเรื่องของสัดสวนระหวางการถือครองในรูปของทองคําหรือเงินดอลลาร สําหรับ

การพิจารณาในแตละประเทศไดใหความสําคัญที่แตกตางกันดังตอไปนี้ 

  (1) ทองคํามีลักษณะพิเศษเฉพาะตัวในการเปนสินทรัพยเพื่อการถือ

ครองของประเทศซึ่งมิไดเปนหนี้ของอีกประเทศ สําหรับเงินดอลลารนั้นถือวาเปนหนี้ผูกพันตอ

สหรัฐฯ ในรูปของ เงินกระดาษหรือเงินฝากธนาคาร และสามารถพบวาเปนเรื่องที่สงอิทธิพลอยาง

มากในชวงที่เกิดภาวะฉุกเฉินจากสงคราม  

  (2) ความเสี่ยงในการแลกเปลี่ยนของธนาคารกลางทางดานทุนสํารอง

ทองคํา ถูกจํากัดโดยความเปนไปไดที่จะเกิดการตกต่ําของราคาทองคําหรือการเพิ่มราคาของสกุล

เงินตราเมื่อเผชิญกับทองคํา สําหรับทุนสํารองที่เปนเงินดอลลารมีความเสี่ยงเพิ่มเติมในเรื่องของ

การลดลงของคาเงินดอลลารในรูปของทองคํา แตมีธนาคารกลางบางสวนเลือกถือครองทองคํา

เปนทุนสํารองของตนดวยจุดประสงคหลักดานการพยายามหลีกเลี่ยงตอความเปลี่ยนแปลงใน

ฐานะของดุลการชําระเงินของประเทศ โดยมองขามในเรื่องของการหาประโยชนจากการถือครอง

ทุนสํารองในรูปของอัตราดอกเบี้ย เนื่องจากเห็นวาอาจเกิดการคุกคามในความสามารถในการ

แลกเปลี่ยนของเงินดอลลาร กลาวคือ สหรัฐฯ อาจลดมูลคาของเงินดอลลารในทองคําก็เปนได ใน

กรณีของการถือครองทองคํา ธนาคารกลางจะตองเช่ือมั่นในมูลคาที่แทจริงของทองคําในการ

กําหนดอัตราของคาเงินของตน  

  (3) ขอพิจารณาอื่นๆในเรื่องของนโยบายทางดานทุนสํารอง มีความไปได

ในทางสากลของการที่ราคาทองคําปรับตัวสูงขึ้น ซึ่งธนาคารแหงใดที่ถือครองเพียงแคเงินดอลลาร

ก็จะไมไดรับความสูญเสียในทุนสํารองของตน แตจะไมไดประโยชนอันเนื่องมาจากสถานการณ

ดังกลาวซึ่งแตกตางไปจากประเทศที่ถือครองทองคําจะไดรับ  

  (4) การที่ธนาคารกลางจํานวนมากไดมีสัดสวนของทองคําจํานวนนอย

มาก ซึ่งเปนประเทศสวนใหญที่นําเขาทุน โดยไมจําเปนตองใหน้ําหนักกับเร่ืองของความเสี่ยงทาง

อัตราแลกเปลี่ยนเนื่องจากพวกเขาคาดหวังวาจะสามารถจัดการใหอัตราเปนแบบคงที่กับทุน

สํารองที่เปนสกุลเงิน ภายใตเหตุการณแวดลอมตางๆ  
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  (5) ธนาคารกลางจํานวนเล็กนอยที่ไดพิจารณาถึงพันธะเพื่อจะไดรับ

บางสวนของการเพิ่มข้ึนของทองคํา ดังนั้นวินัยของทองคําควรที่จะตกเปนของสหรัฐฯ เชนเดียวกัน

บางสวนไดพยายามที่จะซื้อทองคําจากสหรัฐฯในการจัดการทางดานหลักเกณฑของการ

แลกเปลี่ยนของเงินดอลลาร  

  (6) ในหลายประเทศทางกฏหมายไดกําหนดใหธนาคารกลางดําเนินการ

ทางดานทุนสํารองในรูปของทองคําเพื่อสนับสนุนตอสกุลเงินภายในประเทศ อาจกลาวไดวาเปน

แรงจูงใจที่ธนาคารไดถือครองทองคําไวเปนทุนสํารองวาเปนเรื่องที่กระทํากันโดยตามธรรมเนียม

ปฏิบัติเทานั้น การยกตัวอยางของแรงจูงใจที่หลากหลายไดปรากฏขึ้นโดยผลตอบแทนโดย

เปรียบเทียบของการถือครองทองคําเมื่อเทียบกับเงินดอลลาร และไมสามารถคาดการณได การที่

ธนาคารกลางไมสามารถรับรูไดวา นโยบายทางดานทุนสํารองตัวใดที่จะทําใหประเทศไดประโยชน

ดีกวากัน ธนาคารกลางหลายแหงไดมีเปาหมายตอเรื่องของการจัดสัดสวนระหวางทองคําและ

เงินดอลลารใหอยูที่ระดับ 50 – 50 ขณะที่บางสวนไดถือครองทองคํามากกวาหรือเงินดอลลาร

มากกวา ในเรื่องของการจัดสัดสวนทุนสํารองไมไดเปนการจัดการที่ตายตัวไป แตมีการ

เปลี่ยนแปลงใหสอดคลองกับสถานการณที่เกิดขึ้น โดยเฉพาะอยางยิ่ง การเปลี่ยนแปลงในระดับ

ของความแนใจในเรื่องของการแลกเปลี่ยนเปนทองคําไดของเงินดอลลารที่กําหนดราคาคงที่ไว 

 

 7 นอกจากเรื่องทุนสํารองแลวการอํานวยความสะดวกของ IMF ที่เกิดขึ้นในระบบ

ยังจะเปนการชวยเหลือตอประเทศที่เผชิญกับความยากลาํบากในเรื่องของดุลการชําระเงินระหวาง

ประเทศดวย นอกจากนี้ประเทศสมาชิกสามารถเบิกสวนที่ไดกําหนดไวแบบคงที่ตั้งแตเร่ิมแรกที่ถูก

กําหนดโดยโควตา ในการจัดตั้งของโควตาแตละประเทศในทางกฏเกณฑกําหนดใหชําระเปน

ทองคําจํานวน 25% กับ IMF และที่เหลืออีก 75% จะชําระในรูปของสกุลเงินตราของตนและ

ยอมรับการไถถอนของสกุลเงินของตนซึ่งอาจเกิดขึ้นในกรณีของการเบิกของอีกประเทศหนึ่ง 

สําหรับกองทุนจะทําหนาที่ทางการเงินเพียงแคการเบิกบางสวนโดยการขายทองคําเพื่อที่จะ

ตองการไดรับในสกุลเงินที่เปนที่ตองการ สิทธิของแตละประเทศในสวนของการไถถอนในการสมัคร

เปนสมาชิกดวยการชําระเปนทองคําจะถูกดําเนินการโดยอัตโนมัติ ดังนั้นจึงเปนสิทธิของประเทศ

สมาชิกในการเบิกยอดเงินทางเครดิตซึ่งถกูสรางขึ้นดวยการที่สกุลเงินของตนไดถูกเบิกออกมาแลว 

ซึ่งอาจเรียกจํานวนทั้งสองวาเปน “ฐานะของทุนสํารองในกองทุน” หากประเทศหนึ่งไดเบิกถอน

ตามจํานวนโควตาของตนนอกเหนือฐานะของทุนสํารองในกองทุน จะเปนการไดรับเครดิตและเปน

สิทธิของพวกเขาในเรื่องที่เครดิตเปนเงื่อนไขของการตัดสินใจของ IMF ซึ่งทําใหนโยบายของพวก

เขาตองดําเนินการในการแกไขการขาดดุลภายนอกจากลกัษณะดังกลาว 
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 รูปแบบของหลักของการเผชิญกับการขาดดุล ซึ่งฐานะของทุนสํารองกองทุนจะ

สมดุลกับทุนสํารองของประเทศ แตไดมีความแตกตางจากทุนสํารองใน 3 ประการดวยกันคือ 

 

(1) การไถถอนในจํานวน 25% ของ Gold Tranche ของโควตาของตนจะนํามา

ซึ่งการชดใชหนี้ดังกลาวดวย 

(2) ความเชื่อมั่นจากสาธารณะในเรื่องของสกุลเงินขึ้นอยูกับขนาดของทุนสํารอง
มากกวาเรื่องของฐานะของทุนสํารองของประเทศในกองทุน 

(3) ฐานะของทุนสํารองของกองทุน  ยกเวนจากเครดิตภายใต  General 

Arrangement to Borrow (GAB) จะไมไดใหดอกเบี้ยเหมือนกับทุนสํารอง

ดอลลาร แตมีลักษณะเฉพาะที่เปนเครื่องชี้นําใหประเทศตางไดถือครอง

ทองคําที่ไมไดใหผลตอบแทนในรูปของดอกเบี้ยใดๆ ฉะนั้นเมื่อประเทศที่

เกินดุลไดจายทรัพยากรตอการเบิกถอนของประเทศที่ขาดดุลแลว พวกเขาจะ

ทําหนาที่ เปนผูชวยประสานในการดําเนินการดังกลาวมากกวาการ

ดําเนินการลงทุนจากการเห็นแกประโยชนสวนตน 

 

 8. ในสวนที่เพิ่มเติมตอ IMF ในเรื่องของวงเงินสินเชื่อระยะสั้นจากธนาคารกลาง

ไดถูกเตรียมไวระหวางประเทศสมาชิกตางๆ ซึ่งมีการใชไปแบบพื้นฐานเฉพาะกิจ และมีความมุง

หมายที่สําคัญในการชวยเหลือการเคลื่อนไหวในทางตรงขามของทุนภาคเอกชนและชวยใหเกิด

การบรรเทาในแรงกดดันจากทุนสํารองชั่วคราวดังกลาว ดังนั้นการชวยเหลือดังกลาวจะถูกจัดการ

ใหเครดิตที่แนนอนของธนาคารกลาง ในเรื่องของขนาดของทุนสํารองจะถูกพิจารณาเปนพิเศษ ซึ่ง

พวกเขาไมไดมีเงื่อนไขใดๆตอความรูสึกของ IMF ในเรื่องวงเงินสินเชื่อ ตั้งแตการกูยืมของธนาคาร

จะไมสามารถสรางขอผูกพันเกี่ยวกับนโยบายการปรับตัวของภาครัฐได 

 

 9. นอกจากเรื่องของทุนสํารองและวงเงินสินเชื่อทางการแลว การใชอยาง

กวางขวางไดถูกสรางขึ้นจาก และเครดิตของธนาคารพาณิชยในตางประเทศและกองทุนรักษา

สภาพคลองของภาคเอกชนอื่นๆ ที่เผชิญกับความตรึงเครียดจากตลาดแลกเปลี่ยนเงินตรา โดยที่

ธนาคารกลางจะดําเนินการในเรื่องดังกลาวดวยการจัดการบัญชีหรือจะจัดการโดยปลอยให

ธนาคารเอกชนจัดการเอง สําหรับโอกาสของการดําเนินการในลักษณะเชนนี้ไดดวยการขยายตัว

จากพัฒนาการของตลาด Euro-Dollar และตลาดดังกลาวไดถูกเบิกถอนจากประเทศตางๆดวย

จํานวนที่คอนขางมากทางดานของวงเงินสินเชื่อภาคเอกชนเปนการสงเสริมความยืดหยุนในเรื่อง
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ของทรัพยากรที่เปนทางการและเปนเหมือนความเติบโตที่สําคัญ (Barry Eichengreen and Marc 

Flandreau, 1997: 292 – 300) 

 

แผนภาพที่ 3-7 ทุนสํารองทองคําของประเทศ 20 อันดับที่สําคัญ เดือนธันวาคม 2010 

ที่มา: http://goldratefortoday.org/central-banks-gold/ 

 
อาจกลาวไดวา ทุนสํารองทองคําที่ประเทศตางๆและสถาบันทางการเงินระหวางประเทศ

ไดถือครองทองคํา มีสัดสวนที่แตกตางกันอยางชัดเจนโดยเมื่อพิจารณาถึง 20 อันดับแรกพบวา

ประเทศสวนใหญที่ถือครองจะเปนประเทศทางตะวันตกที่สําคัญ สําหรับกลุมประเทศเศรษฐกิจ

เกิดใหมหรือ BRIC (โดยเฉพาะอยางยิ่ง บราซิล, รัสเซีย, อินเดียและจีน) สังเกตขางตนไดวา 

ยกเวนบราซิลที่ไมไดมีจํานวนทุนสํารองทองคําติดอันดับ 20 แรกที่เหลือไดอยูในภาพขางตน

ทั้งหมด เมื่อไดพิจารณาถึง 5 อันดับแรกพบวา ประเทศที่ถือครองทองคําไวเปนทุนสํารองมากที่สุด 

คือ สหรัฐฯ รองลงมาคือ เยอรมนี กองทุนการเงินระหวางประเทศ อิตาลี และฝรั่งเศส ทางดาน

ธนาคารกลางยุโรป ไดอยูนอกเหนือ 10 อันดับ แตอยางไรก็ตาม สําหรับประเทศจีนและอินเดีย ได

อยูในลําดับ ที่ 6 และ 11 ตามลําดับ ซึ่งในอนาคตอาจกลาวไดวาประเทศทั้งสองอาจมีการเพิ่มทุน

สํารองทองคําใหมากยิ่งขึ้น นอกเหนือจากธนาคารกลางของชาติทั้งสอง ประชากรทั้งสองเมื่อ

รวมกันมีจํานวนหลายพันลานคนและประกอบกับการมีขนบธรรมเนียมประเพณีที่สําคัญ ซึ่งใช

ทองคําเปนสวนหนึ่งสะทอนออกมาดวยความตองการทองคําดานเครื่องประดับเพื่อการสะสม

ความม่ังคั่ง ในขณะที่ปริมาณทุนสํารองทองคําของสหรัฐฯไดอยูในระดับไมคอยเปลี่ยนแปลง

เทาใดนัก หลังจากที่ไดมีระดับสูงสุดประมาณ 20,000 ตันในทศวรรษที่ 1950 และไดลดลงอยาง

ตอเนื่อง อันเนื่องมาจากการแลกเปลี่ยนเงินดอลลารกับทองคําในชวงระบบเบรทตั้น วูดส สําหรับ

ทุนสํารองทองคําของโลกอยูที่ประมาณ 30,560.50 ตัน เมื่อส้ินสุดเดือน ธันวาคม 2010  
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 อยางไรก็ตามหากพิจารณาทุนสํารองทองคําของประเทศ 20 อันดับตามคาเฉลี่ยของทุน

สํารองป ค.ศ. 2000-2010 จากตารางที่ 3-1 พบวาประเทศที่มีทุนสําคัญทองคําเฉลี่ยตั้งแตป ค.ศ. 

2000-2010 ของโลกคิดเปน 5 ลําดับแรกไดแก ประเทศจีน ญ ี ปุน ไตหวัน สหรัฐอเมริกา และรัสเซีย 

ตารางที่ 3-1 ทุนสํารองทองคําของประเทศ 20 อันดับตามคาเฉลี่ยของทุนสํารองป ค.ศ. 2000-

2010 

Total Reserves Average 2000 2001 2002 2003 2004 2005 

China 4,142,589 666,052 792,525 1,053,501 1,497,934 2,085,317 3,007,624 

Japan 3,036,040 1,366,508 1,523,112 1,778,059 2,320,224 3,320,186 3,371,713 

Taiwan 962,168 460,331 472,060 612,400 762,714 954,091 1,037,009 

United States 910,004 519,654 511,946 589,985 676,595 730,835 731,793 

Russia 905,964 88,436 138,027 175,362 262,543 397,163 636,268 

Korea 752,867 362,779 391,820 456,931 552,770 704,576 828,106 

India 636,584 154,098 182,519 249,814 356,540 485,443 562,357 

Saudi Arabia 714,013 74,113 73,756 80,165 96,032 100,812 506,765 

Hong Kong 582,228 399,986 453,302 445,678 458,485 486,489 491,429 

Singapore 509,259 310,331 303,067 318,996 357,444 419,067 463,112 

Germany 467,130 360,002 332,201 348,771 371,433 382,822 392,277 

France 354,978 261,342 248,353 242,845 261,352 289,574 296,815 

Brazil 423,085 131,905 147,647 154,943 192,266 203,848 232,651 

Switzerland 332,747 212,424 205,142 228,677 260,367 280,652 241,084 

Italy 313,527 189,571 188,105 204,761 248,336 248,736 250,273 

Mexico 278,386 139,254 168,772 189,203 223,106 248,611 273,802 

Malaysia 270,169 125,982 109,453 131,304 154,809 227,159 297,759 

Algeria 290,190 30,335 71,324 91,940 126,389 158,981 210,605 

Thailand 278,321 129,310 129,585 146,939 159,363 180,973 198,934 

ECB 214,065 186,208 169,899 184,479 184,365 188,040 194,257 

Others 3,895,697 2,240,341 2,225,373 2,462,065 2,788,959 3,046,377 3,412,955 

Total 20,270,010 8,408,961 8,837,988 10,146,818 12,312,025 15,139,753 17,637,591 

ที่มา: WGC, IHS Global Insight และการคํานวณของผูวิจัย 
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ตารางที่ 3-1 (ตอ) ทุนสํารองทองคําของประเทศ 20 อันดับตามคาเฉลี่ยของทุนสํารองป ค.ศ. 

2000-2010 

Total Reserves Average 2006 2007 2008 2009 2010 

China 4,142,589 3,927,073 5,560,249 7,422,128 8,916,484 10,639,591 

Japan 3,036,040 3,493,502 3,741,428 4,043,789 4,139,313 4,298,609 

Taiwan 962,168 1,078,171 1,106,077 1,200,289 1,351,708 1,549,003 

United States 910,004 856,822 983,620 1,202,925 1,406,140 1,799,725 

Russia 905,964 1,026,683 1,649,082 2,064,853 1,648,935 1,878,248 

Korea 752,867 911,033 1,015,110 964,599 963,867 1,129,949 

India 636,584 660,383 939,590 1,169,362 1,085,875 1,156,448 

Saudi Arabia 714,013 807,594 1,058,988 1,648,236 1,645,175 1,762,504 

Hong Kong 582,228 515,977 565,225 661,467 876,020 1,050,454 

Singapore 509,259 525,244 609,024 711,927 725,402 858,235 

Germany 467,130 438,399 491,427 579,932 639,974 801,191 

France 354,978 357,244 428,002 465,550 454,879 598,802 

Brazil 423,085 281,731 599,928 796,335 852,022 1,060,660 

Switzerland 332,747 247,552 275,806 308,229 441,975 958,305 

Italy 313,527 294,178 342,427 418,861 476,671 586,876 

Mexico 278,386 320,752 323,158 379,342 354,805 441,437 

Malaysia 270,169 315,736 388,616 450,271 373,433 397,335 

Algeria 290,190 291,639 401,681 561,269 603,539 644,388 

Thailand 278,321 241,983 312,086 429,099 507,206 626,053 

ECB 214,065 203,890 224,393 257,803 267,669 293,714 

Others 3,895,697 4,035,747 4,867,281 5,543,823 5,782,184 6,447,556 

Total 20,270,010 20,831,333 25,883,197 31,280,088 33,513,277 38,979,082 

ที่มา: WGC, IHS Global Insight และการคํานวณของผูวิจัย 
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3.4.3 ระบบอัตราแลกเปลี่ยนแบบลอยตัวแบบมีการจัดการ ค.ศ. 1971-ปจจุบัน 
 

 สําหรับระบบอัตราแลกเปลี่ยนในปจจุบันเรียกวา ระบบอัตราแลกเปลี่ยนแบบ

ลอยตัวแบบมีการจัดการ (Managed Floating Exchange Rate System) โดยจะปลอยใหอัตรา

แลกเปลี่ยนลอยตัวแตแทรกแซงไดตามความจําเปน เงินตราสกุลสําคัญตางๆไดใชระบบนี้ เชน 

เงินดอลลารสหรัฐ เงินปอนดอังกฤษ เงินมารกเยอรมนี เงินฟรังกของฝรั่งเศส และเงินเยนของญี่ปุน 

ซึ่งอัตราแลกเปลี่ยนจะขึ้นอยูกับกลไกของตลาดเปนสําคัญ โดยปราศจากการกําหนดคาเสมอภาค 

(Par Value) แตอยางไรก็ตามระบบอัตราแลกเปลี่ยนในยุคปจจุบันแบงออกเปนสองประเภท

ตอไปนี้ ประเภทแรก คือ ระบบการลอยตัวที่มีการจัดการ (Managed float) ประการที่สอง คือ 

ระบบเงินตราที่อิงกับสกลุหนึ่งหรือหลายสกุล (Pegged exchange rate)  

 

 สําหรับประเภทแรกสามารถแบงออกเปน 3 ลักษณะ คือ 

 1) Independent Float เปนระบบอัตราแลกเปลี่ยนลอยตัวของมันเองโดยมีความ

เปนอิสระโดยสิ้นเชิง คือ เปนระบบอัตราแลกเปลี่ยนที่ไมอิงกับเงินตราสกุลอ่ืน เปนประเทศที่มีการ

พัฒนาระบบเศรษฐกิจเปนอยางดีหรือประเทศอุตสาหกรรม ไดแก สหรัฐอเมริกา ญี่ปุน เกาหลี  

 2) Group Float เปนระบบอัตราลอยตัวในลักษณะกลุม คือ กลุมที่มีความผูกพัน

ทางเศรษฐกิจอยางมากและรักษาอัตราแลกเปลี่ยนระหวางกันใหมีลักษณะคงที่ แตนอกกลุมจะ

ปลอยใหลอยตัว ไดแก ประเทศในกลุมประชาคมยุโรป เชน เยอรมนี ฝร่ังเศส เนเธอรแลนด 

เบลเยียม 

 3) Float by Indicator เปนระบบอัตราแลกเปลี่ยนแบบลอยตัวโดยมีดัชนีเปน

ตัวชี้วัด ซึ่งอัตราแลกเปลี่ยนจะเปลี่ยนมากหรือนอยขึ้นอยูกับดัชนี เชน อัตราภาวะเงินเฟอ คือ ถา

เกิดภาวะเงินเฟอสูงจะพยายามใหอัตราแลกเปลี่ยนลดลงมาก สําหรับประเทศในกลุมจะเปนกลุม

ประเทศที่ประสบกับภาวะเงินเฟอในระดับสูง เชน ประเทศบราซิลและโคลัมเบีย 

 

 ประการที่สอง เปนระบบอัตราแลกเปลี่ยนที่อิงกับบางอยาง (Pegged) ซึ่งแบง

ออกไดดังนี้ 

 

 1) ระบบอัตราแลกเปลี่ยนที่อิงตระกราเงินตรา (Basket Pegged) ซึ่งอิงกับ SDR 

(Special Drawing Rights) โดยที่ SDR อิงกับตระกราเงินตราทั้ง 5 สกุลไดแก เงินดอลลารสหรัฐ 

เงินปอนดอังกฤษ เงินเยนญี่ปุน เงินมารกเยอรมนี เงินฟรังกของฝรั่งเศส โดยประเทศที่ใชระบบ

อัตราแลกเปลี่ยนนี้ไดแก ซาอุดีอาราเบีย สวนประเทศไทยเปนการอิงตระกราหลายสกุล (Basket 
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of Currencies) และธนาคารแหงประเทศไทยไมไดเปดเผยวา อิงสกุลเงินใดและถวงน้ําหนักอยาง

ใด    

 2) ระบบเงินตราที่อิงเงินตราสกุลหลักสกุลเดียว (Single Currency) เพราะวาแต

ละประเทศที่อิงเงินตราสกุลหนึ่งเนื่องมาจากผูกพันเปนพิเศษทางดานเศรษฐกิจและการเมือง เชน 

กลุมประเทศในลาตินอเมริกามีความผูกพันกับสหรัฐอเมริกาอยางลึกซึ้ง (วเรศ อุปปาติก, 2541: 

386-389) 

  



บทที่ 4 
ความเปลี่ยนแปลงของบทบาททองคําหลังสงครามโลกครั้งที่สองจนถึงปจจุบัน 
 

บทบาทหนาที่และความเปลี่ยนแปลงของทองคําในเศรษฐกิจการเมืองโลกที่เปลี่ยนไป

ตั้งแตชวงหลังสงครามโลกครั้งที่สองจนถึงปจจุบันเปนการศึกษาระบบการเงินระหวางประเทศที่ได

มีความสัมพันธกับบทบาทของทองคําเปนหลัก ซึ่งไดปรากฏออกมาในเรื่องของมาตรฐานทองคํา

ระหวางประเทศโดยที่จะไดมีการแบงออกเปนชวงเวลาตางๆ ตลอดจนบทบาทหนาที่และความ

เปลี่ยนแปลงของทองคําในชวงของระบบมาตรฐานทองคํา (Gold Standard) และแนวคิดทางการ

เมืองในเรื่องของทองคํากับSDR เพื่อแสดงใหเห็นถึงความเชื่อมโยงระหวางทองคํากับSDR ในเรื่อง

ของการเมืองระหวางประเทศ  

 

บริบทของการเปลี่ยนแปลงทางเศรษฐกิจการเมืองโลกที่ไดเขามามีบทบาทตอทองคํา

ตั้งแตชวงหลังสงครามโลกครั้งที่สองจนถึงปจจุบัน โดยผานการจัดตั้งสถาบันทางการเงินระหวาง

ประเทศไดแก กองทุนการเงินระหวางประเทศ และธนาคารเพื่อการพัฒนาและบูรณะระหวาง

ประเทศ (ธนาคารโลกในปจจุบัน) ซึ่งทั้งสองสถาบันไดถูกจัดตั้งขึ้นในภายหลังสงครามโลกครั้งที่

สองผานขอตกลงในการประชุมที่เบรทตั้น วูดส บทบาทความเปลี่ยนแปลงที่เกิดขึ้นของเศรษฐกิจ

การเมืองโลกภายใตสถาบันดังกลาวจะสงผลกระทบตอความสัมพันธและหนาที่ของทองคํา

อยางไร นอกจากนั้น ภายใตความเปลี่ยนแปลงของสถานการณทางเศรษฐกิจที่เกิดขึ้นเชน ปญหา

วิกฤติน้ํามัน (oil crisis) และปญหาเรื่องของวิกฤติสินเชื่อดอยคุณภาพของสหรัฐ (Sup-prime 

Mortgage Loan Crisis) 

 

 จากสถานการณทางเศรษฐกิจที่เกิดขึ้นดังกลาว จะไดสงผลกระทบตอความเปลี่ยนแปลง

ของทองคําอยางไร ประกอบกับการเจริญเติบโตของทุนการเงิน (Financial Globalization) ที่ได

พัฒนารูปแบบมาจากการเกิดข้ึนของกระบวนการโลกาภิวัตนในปจจุบัน ปจจัยทางเศรษฐกิจและ

สถาบันทางการเงินระหวางประเทศตางๆ จะสงผลตอฐานะของทองคําในระบบเศรษฐกิจปจจุบัน

หรือไม อยางไร นอกจากนี้ การเกิดขึ้นของสิ่งทดแทนทองคํา เชน SDR หรือสิทธิไถถอนเงินพิเศษที่

ถูกสรางขึ้นโดยกองทุนการเงินระหวางประเทศ โดยมีเปาหมายเพื่อการเขามาทาทายและแทนที่

บทบาทของทองคําในการเปนสินทรัพยสินรองระหวางประเทศรวมไปถึงเรื่องการเปนปจจัยในการ

ชําระหนี้ระหวางประเทศ จะทําใหบทบาทหนาที่ของทองคําถูกขจัดออกไปจากระบบเศรษฐกิจ

ระหวางประเทศหรือไม การที่เงินสกุลดอลลารซึ่งเปนเงินตราสกุลหลักที่สําคัญของโลกตั้งแตชวง

ระบบเบรทตั้น  วูดส  จะกอให เกิดความเปลี่ยนแปลงตอทองคําในฐานะเงินตราหรือไม 
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ความสัมพันธระหวางเงินดอลลารสหรัฐกับทองคําจะยังคงรักษาไวซึ่งดุลอํานาจระหวางกันตอไป

ไดอีกหรือไม สถานการณความขัดแยงทางการเมือง ที่สะทอนออกมาดวยการทําสงครามภายใน

หรือสงครามระหวางประเทศ ปจจัยทางการเมืองๆเหลานี้จะเปนการเพิ่มในบทบาทของทองคํา

อยางแทจริงหรือไม และสุดทายอนาคตของทองคําจะมีบทบาทหนาที่และความเปลี่ยนแปลงไป

จากเดิมหรือไม เร่ืองตางๆที่กลาวมาขางตน จะเปนสิ่งที่พิสูจนใหเห็นถึงความไมแนนอนของ

สถานการณทางเศรษฐกิจการเมืองโลกที่เกิดขึ้นหลังสงครามโลกครั้งที่สองจนถึงปจจุบัน แตทวา

ในดานของบทบาทของทองคําจะมีความเปลี่ยนแปลงไปในทิศทางใด  

 
4.1 ประวัติศาสตรของระบบมาตรฐานทองคําระหวางประเทศ 

 

ประวัติศาสตรของระบบมาตรฐานทองคําตั้งแตอดีตจนถึงปจจุบันสามารถพิจารณา

ออกเปน 5 ชวงโดยที่มีรายละเอียดของแตละชวงดังตอไปนี้ 

  
 4.1.1 ระบบมาตรฐานทองคําต้ังแต ค.ศ. 1880 – 1914 
  

 ภายใตระบบนี้คาของเงินตราจะถูกตีคาใหเทียบเทากับมูลคาของทองคํา 

(ตัวอยางเชน ทองคํา 1 ออนซมีคาเทากับ เงิน 20.67 ดอลลารสหรัฐ) ระบบมาตรฐานทองคําไดมี

ความสําคัญเปนอยางยิ่งในเรื่องของประวัติศาสตรในภาคการเงินระหวางประเทศเนื่องจากวา เมื่อ

คาเงินตราของประเทศตางๆ ถูกตีคาเทียบเทากับมูลคาของทองคําแลว ถือไดวาคาเงินตรา

ทั้งหลายเหลานั้นไดเชื่อมโยงเขาสูระบบเดยีวกันซึ่งก็คือ ระบบอัตราแลกเปลี่ยนแบบคงที่  

  

 เมื่อพิจารณาดังนี้แลวจะพบวา ทองคําไดมีบทบาทกลายมาเปนเงินตราของโลก

ในชวงเวลาดังกลาว ซึ่งเปนเรื่องที่เขาใจไดงาย ในการวิเคราะหในเรื่องของการแกไขในการขาดดุล

ชําระเงินระหวางประเทศ หากวาประเทศใดมีดุลการชําระเงินที่ขาดดุลแลวจะพบวาจะมีการไหล

ออกของทองคํา ยังจะสงผลกระทบไปยังเรื่องของปริมาณเงินที่ลดลง รวมไปถึงระดับราคาที่ลดลง

ดวย ในทางตรงกันขามประเทศที่ไดดุลการชําระเงิน จะทําใหมีการหลั่งไหลของทองคําเขาประเทศ 

และสงผลตอปริมาณเงินที่ขยายตัวออกไปมากขึ้นและระดับราคาก็จะสูงขึ้นตามไปดวยเชนกัน 

เมื่อเปนดังนี้แลวการที่ระดับราคาที่ลดลงของประเทศที่ขาดดุลนั้นจะนําไปสูยอดสุทธิของการ

สงออก (การสงออกลบการนําเขา)ที่มากขึ้นและในเวลาเดียวกันนั้นประเทศที่เกินดุลจะพบวา

ระดับราคาที่สูงขึ้นจะสงผลกระทบตอยอดสุทธิของการสงออก ฉะนั้นอาจสรุปไดวาความสมดุล
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ของดุลการชําระเงินไดถูกทําใหกลับคืนสูสมดุลอีกครั้งหนึ่ง ชวงเวลาของระบบมาตรฐานทองคํา

ดังกลาวถูกกําหนดโดยสํารองทองคําที่มั่นคงอยูเสมอ 

 
 4.1.2 ชวงระยะเวลาแหงสงครามตั้งแต ค.ศ. 1918 – 1939 
   

 เนื่องจากประเทศในยุโรปจํานวนมากตองเผชิญกับภาวะเงินเฟอที่เติบโตอยาง

รวดเร็วระหวางสงครามและหลังสงคราม จึงเปนไปไมไดในการปรับปรุงแกไขดวยระบบมาตรฐาน

ทองคําที่ยึดกับคาของทองคําในอัตราเดิม ในป ค.ศ. 1925 อังกฤษไดหันกลับไปใชระบบมาตรฐาน

ทองคํา ดังเชนที่ จอหน เมยนารด เคนส ไดเตือนวาการตีคาเงินปอนดใหสูงเกินความเปนจริงนั้นจะ

สงผลกระทบตอการสงออกของอังกฤษเอง อันจะนําไปสูภาวะเงินฝดในเรื่องของคาจางและระดับ

ราคาของอังกฤษอีกดวย ชวงตอนกลางของปค.ศ. 1930 เปนชวงเวลาแหงการแขงกันลดคาเงิน

ของประเทศตางๆ รัฐบาลตางๆไดใชวิธีการในการควบคุมอัตราแลกเปลี่ยนระหวางประเทศในการ

ทําใหเกิดการใชยอดสงออกสุทธิในการสรางความเติบโตใหกับ GNP (Gross National Product)  

 
 4.1.3 ระบบมาตรฐานปริวรรตทองคําต้ังแต ค.ศ. 1944 - 1970  
  

 การประชุมที่เบรทตั้น วูดสนี้ไดทําใหประเทศตางๆตองกําหนดคาเสมอภาคของ

ตนกับทองคํา ขณะที่เงินดอลลารสหรัฐก็ไดมีบทบาทเปนเงินตราสกุลหลักของโลก ดวยการ

กําหนดสัดสวนระหวางเงินดอลลารและทองคําไวที่ 1 / 35 เมื่อเปนเชนนี้แลวอาจกลาวไดวาสกุล

เงินตราทั้งหมดไดเชื่อมโยงเขากับระบบอัตราแลกเปลี่ยนแบบคงที่ มีการกําหนดขอบเขตของคา

เสมอภาคไวที่ +, - 1 เปอรเซนต และมีการสรางสถาบันทางการเงินระหวางประเทศขึ้น คือ กองทุน

การเงินระหวางประเทศ (IMF-International Monetary Fund) ซึ่ง IMF ไดมีหนาที่ในการตรวจสอบ

การดําเนินการของระบบและจัดใหมีการกูยืมระยะสั้นแกประเทศที่เผชิญกับปญหาทางดาน

ดุลการชําระเงินระหวางประเทศเปนการชั่วคราว มีเปาหมายสําคัญอยูที่การแกไขปญหาในการ

ขาดความสมดุลในดุลการชําระเงินระหวางประเทศ นอกจากนี้ยังมีอีกชื่อหนึ่งคือ มาตรปริวรรต

ทองคําเพราะเงินสกุลหลักของระบบ คือ เงินดอลลารสามารถที่จะเปลี่ยนแปลงเปนทองคําไดของ

เจ าหน าที่ ที่ ได ถื อครองดอลล า ร ในขณะนั้ น  ( เชน  เจ าหน าที่ ทางธนาคารกลางและ

กระทรวงการคลัง) ระบบเบรทตั้น วูดส ทํางานอยางดีในปค .ศ. 1950 โดยเฉพาะอยางยิ่งในป 

ค.ศ.1960 เกิดวิกฤติการณดอลลารขึ้น จากวาสหรัฐฯ ขาดดุลการชําระเงินมาตั้งแตตอนปลายป

ค.ศ. 1950 นําไปสูการเพิ่มข้ึนของความตองการในทองคําใหสูงขึ้น ธนาคารกลางของชาติตางๆ 

รวมมือกันในการหาวิธีการจัดการกับราคาทองคําไดอยูในอัตราที่ทางการไดกําหนดไว ความ



67 

ลมเหลวในเรื่องของคาเงิน ในตอนปลายของปค.ศ. 1960 สินทรัพยที่เปนดอลลารสหรัฐของ

ตางชาติที่ถือครองอยูนั้นไดเพิ่มสูงขึ้นมากกวาสํารองทองคําของสหรัฐฯเอง จากความกดดันของ 

“Dollar glut” (การที่มีเงินดอลลารออกมาหมุนเวียนในปริมาณที่มากเกินไป) สุดทายก็เกิดขึ้นใน

เดือนสิงหาคม 1971 เมื่อประธานาธิบดีริชารด นิกสัน ไดประกาศยกเลิกการรับการแลกเปลี่ยน

เงินดอลลารตอทองคําและถือไดวาเปนการสิ้นสุดลงของยุคเบรทตั้น วูดส หรือระบบอัตรา

แลกเปลี่ยนคงที่และสกุลเงินที่แลกเปลี่ยนได 

 
4.1.4 ชวงปแหงการเปลี่ยนผานต้ังแต ค.ศ. 1971 – 1973 
 

 ในเดือนธันวาคมปค.ศ. 1971 มีการประชุมทางการเงินเพื่อรักษาไวซึ่งคาของ

อัตราแลกเปลี่ยนระหวางประเทศของเงินตราสกุลหลัก คือ ขอตกลงของสมิทโซเนียน ไดกําหนดให

เปลี่ยนแปลงคาเงินดอลลารสหรัฐตอทองคําจาก $35 มาสู 38.02 ตอ 1 ออนซทองคํา คาเงินดอล

ลารไดลดคาลงไปถึง 8 % และประเทศที่ไดดุลการคาเห็นวาคาเงินของตนจะตองปรบัใหสูงขึ้น โดย

ที่ธนาคารกลางมีหนาที่ตองซื้อและขายเงินตราของตนเพื่อจัดการใหอัตราแลกเปลี่ยนอยูในระดับ

คาเสมอภาคไวที่ +, - 2.25 % แตความสงบเรียบรอยไดเกิดขึ้นในระยะสั้น เนื่องจากกระแสการเก็ง

กําไรของเงินทุนไดเร่ิมที่จะกดดันตอเงินปอนดและไลรา ในเดือนมิถุนายน 1972 เงินปอนดจําตอง

ประกาศลอยตัว ทางดานเยอรมนีและสวิสเซอรแลนด ไดออกกฏเกณฑที่เปนประโยชนในการ

ชะลอการไหลของเงินทุนที่จะเขามา ถึงแมวามูลคาของทองคําในรูปของดอลลารสหรัฐฯจะ

เปลี่ยนแปลงไปตามที่ทางการกําหนด แตเงินดอลลารไมสามารถที่จะเปลี่ยนเปนทองคําได และตน

ป 1973 นําไปสูการลดคาเงินดอลารสหรัฐในเดือนกุมภาพันธ 1973 เนื่องจาก ราคาทองคํา

ทางการตอออนซนั้นไดปรับตัวสูงขึ้นจาก $38 ไปสู $42.22 ในเดือนมีนาคม 1973 สกุลเงินหลักได

เร่ิมที่จะลอยตัวทั้งหมด 

 
4.1.5 ระบบอัตราแลกเปลี่ยนลอยตัวต้ังแต ค.ศ. 1973 – ปจจุบัน 
 

 ระบบอัตราแลกเปลี่ยนลอยตัวเปนลักษณะของการลอยตัวแบบมีการจัดการ โดย

สามารถแทรกแซงได ในปจจุบันสามารถสังเกตไดวา บางสกุลเงินเชน ดอลลารสหรัฐ ถูกปลอยให

ลอยตัวอยางเสรี ขณะที่บางสวนเลือกที่จะจัดการใหเปนลักษณะคาคงที่หรือตรึงไวกับเงินบางสกุล 

บางสวนเลือกที่จะยึดกับ SDR (Special drawing rights) เรียกไดวา SDR คือ ทรัพยสินสํารอง

ระหวางประเทศที่มีลักษณะพิเศษถูกสรางขึ้นโดย IMF ในป ค.ศ. 1960 ภาวะเงินดอลลารมาก

เกินไปถูกพัฒนาขึ้น ทําใหเกิดความไมพอใจในการใชเงินสกุลดอลลารเปนสํารองเงินตราระหวาง
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ประเทศ และทองคําไดถูกพิจารณาวาเปนตัวเลือกที่ไมดีขณะนั้นมีเนื่องจากตนทุนในการทําเหมือง

แรทองคําและการจัดเก็บทองคํา แทนที่จะนํามาใชในเรื่องของความเจริญเติบโตของการคาระดับ

โลกจึงเปนเหตุสําคัญให IMF สราง SDR เปนสินทรัพยสํารองขึ้นทดแทน โดยเกิดขึ้นครั้งแรกในป 

1970 และเขามาทดแทนทองคํา เรียกวา “ทองกระดาษ” สําหรับมูลคาของ SDR ข้ึนอยูกับน้ําหนัก

ของคาเฉลี่ยของประเทศสมาชิก IMF ที่มีมูลคาการสงออกสูงสุด ดังนั้น SDR จะสะทอนถึงความ

เปลี่ยนแปลงในมูลคาของ 5 ประเทศที่สําคัญที่สุดในภาคการคาระหวางประเทศ ประกอบไปดวย 

เงินดอลลารสหรัฐ 42 %; เงินมารกเยอรมนี 19 %; เงินฟรังกฝร่ังเศส, เงินเยนญี่ปุนและเงินปอนด

อังกฤษ อยางละ 13% เทาๆกัน สังเกตไดวากลุมของประเทศในแถบยุโรปไดมีการรวมตัวกันขึ้น

กลายเปน European Monetary System (EMS) เนื่องจากวาประเทศตางๆเหลานี้มีลักษณะของ

การพึ่งพาซึ่งกันและกันเปนอยางมาก ไมตองการลอยตัวเพื่อเทียบกบัประเทศในกลุมตน คือ EMS 

เปนระบบที่คงอัตราแลกเปลี่ยนระหวางกลุมของตน นอกนั้นจะปลอยใหลอยตัวเพื่อเทียบกับ

ประเทศอื่นๆในโลกบางประเทศก็เลือกที่จะอยูระหวางกลางของระบบคงที่และระบบลอยตัวที่ 

เรียกวา Crawling Peg เปนระบบที่อัตราแลกเปลี่ยนจะคงที่ในระยะสั้นแตสามารถที่จะ

ปรับเปลี่ยนไดตามปกติเพื่อที่จะสะทอนถึงตองแรงกดดันจาก อุปสงคและอุปทานที่มีความ

เปลี่ยนแปลงไปในชั่วระยะเวลาหนึ่งๆกลุมประเทศอุตสาหกรรมหลักเหลานี้ยังมีความวิตกกังวลตอ

ความผันผวนของอัตราแลกเปลี่ยนภายใตระบบลอยตัวอยูไมนอย จนบางคนไดใหขอสังเกตไววา

ควรที่จะหันกลับไปสูระบบมาตรฐานทองคําอีกครั้งเนื่องจากระบบดังกลาวจะชวยทําใหอัตรา

แลกเปลี่ยนมีความมั่นคงดวยการ ตรึงอัตราแลกเปลี่ยนไวกับทองคําเพื่อลดความผันผวนที่เกิดขึ้น

อยางมากของ อัตราแลกเปลี่ยนภายใตระบบที่ลอยตัวในลักษณะนี้ (Melvin, M. 1985: 138 – 

147) 

 

 สําหรับบทบาทของทองคําที่ปรากฏออกมาในแตละชวงตางๆของประวัติศาสตร

ระบบมาตรฐานทองคําระหวางประเทศจะอยูที่ภาคการเงินมากกวาภาคเศรษฐกิจจริง โดยทองคํา

ไดมีบทบาทในการเปนเครื่องมือทางการเงินที่มีความสําคัญกับระบบมาตรฐานทองคําในแตละ

ชวง ถึงแมวาระบบมาตรฐานทองคําจะมีความแตกตางไปในแตละชวงเวลาของประวัติศาสตร เชน 

ระบบมาตรฐานเหรียญทองคํา, ระบบมาตรฐานทองคําแทง ระบบมาตรฐานปริวรรตทองคําหรือ

ระบบมาตรฐานทองคําดอลลาร เมื่อพิจารณาถึงในแตละชวงเวลาที่ไดมีการกลาวอยางละเอียดใน

บทที่ 4 พบวาในระบบดังกลาวทองคําไดถูกใชเปน เครื่องประกันในมูลคาของเงินตรา (back up 

currency) สงผลตอการออกธนบัตรของธนาคารกลางเพื่อเพิ่มหรือลดปริมาณเงินตราที่หมุนเวียน

ในระบบ หรือถูกใชงานในสวนของการแกไขดุลการชําระเงินระหวางประเทศผานกลไกการปรับ

ดุลการชําระเงินโดยอัตโนมัติที่เปนผลจากการไหลเขาออกของทองคํา นอกจากนั้น ความสามารถ
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ของสกุลเงินตราที่แปลงสภาพเปนทองคําได (เงินดอลลารสหรัฐ) แสดงถึงความเชื่อมโยงที่สําคัญ

ของสกุลเงินตรากับทองคํา และสรางความเชื่อมั่นกับสกุลเงินตราอีกทางหนึ่ง โดยเฉพาะอยางยิ่ง

ในชวงเบรทตั้นวูดส บทบาทของทองคําไดชัดเจนมากขึ้นจากคุณสมบัติของสกุลเงินที่แปลงสภาพ

ได เพราะถือวาเปนการยอมรับในอํานาจซื้อของทองคําสวนหนึ่งผานการเชื่อมโยงกับสกุลเงินตรา

ดังกลาว ถึงแมวาในสวนของการชําระเงินระหวางประเทศจะไมไดมีการใชทองคําเปนปจจัยในการ

ชําระหนี้ระหวางประเทศ แทนที่ดวยเงินดอลลาร  

 

 แตอยางไรก็ตามการที่เงินดอลลารไดผูกยึดกับทองคําที่ถอดหนึ่งทําใหเกิดปญหา

ขึ้นประการหนึ่งที่สําคัญในเรื่องของความเชื่อมั่นในสกุลเงินดอลลาร อันจะนําไปสูการเปลี่ยนแปลง

ในคาเงินตรา จากปญหาเรื่องหนี้สินของสหรัฐไดกลายเปนปจจัยหนึ่งที่ฉุดรั้งระบบใหไมสามารถ

ดําเนินการตอไปได เพราะหากวาสหรัฐฯไดประกาศยกเลิกการแปลงสภาพของเงินดอลลารจะทํา

ใหระบบไมสามารถดําเนินการตไปไดตามขอตกลงที่กําหนดไว แตอยางไรก็ดี ทางกองทุนการเงิน

ระหวางประเทศไดพยายามสรางสิ่ งทดแทนทองคําเพื่อการใชงานในสวนของการปรับ

ดุลการชําระเงินระหวางประเทศขึ้นมา คือ SDR สิทธิไถถอนพิเศษ บางครั้งถูกเรียกวา ทอง

กระดาษ แตนั่นถือไดวาเปนการพยายามลดบทบาทของทองคําในสวนของการเปนปจจัยหนึ่งใน

การชําระเงินระหวางประเทศและการใชเปนสินทรัพยสํารองของธนาคารกลาง ถึงแมวาทอง

กระดาษดังกลาวจะเปนสิ่งที่สรางขึ้นเพื่อทดแทนทองคํา แตทวาไมสามารถเขามาทดแทนได

ทั้งหมด ภายหลังการยกเลิกระบบเบรทตั้น วูดส ทองคําไดเปลี่ยนบทบาทหนาที่กลายเปน

เครื่องมือทางการเงินที่ใชบริหารความเสี่ยงที่เกิดขึ้นกับการลงทุนในภาคการเงิน เพราะในปจจุบัน

ระบบมาตรฐานทองคําไดยกเลิกไปทั้งหมด และระบบอัตราแลกเปลี่ยนลอยตัวไมไดใชทองคําเปน

ปจจัยหนึ่งที่สําคัญของระบบ ฉะนั้นหนาที่ของทองคําในสวนของเครื่องมือทางการเงินที่ใชบริการ

ในระบบการเงินระหวางประเทศจึงสิ้นสุดลงไปดวย 

 

 เมื่อพิจารณาถึงการเปลี่ยนแปลงของบทบาทของทองคําในระบบเศรษฐกิจพบวา

จากแผนภาพที่ 4-1 สามารถจําแนกเปนสองสวนคือ  

 สวนที่หนึ่ง บทบาทของทองคํากับเศรษฐกิจการเงินในประเทศ สามารถจําแนกได

เปนสองบทบาทคือ บทบาทของทองคําในชวงทุนการผลิต ไดแก เครื่องมือในการสะสมมูลคา 

เครื่องมือในการสะสมความมั่งคั่งทางเศรษฐกิจ เครื่องมือในการแสดงฐานะทางชนชั้น และ เ งิ น

ออม และบทบาทของทองคําในชวงทุนการเงิน ไดแก สื่อกลางในการแลกเปลี่ยนมาตรฐานการ

ชําระหนี้ การเก็งกําไร หลักประกันของเงินตราในประเทศ สินทรัพยสํารองของประเทศ เครื่องมือ

ทางการเงิน เครื่องมือทางการเงินในการบริหารจัดการความเสี่ยง แหลงปลอดภัยทางการเงิน 
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เครื่องมือตอกรเงินเฟอ เครื่องมือตอกรความผันผวนของอัตราแลกเปลี่ยนเงินตรา เงินตราโภค

ภัณฑ และเครื่องมือกระจายความเสี่ยงของการลงทุน  

 

 สวนที่สอง บทบาทของทองคํากับเศรษฐกิจการเงินระหวางประเทศ สามารถ

จําแนกตามระบบการเงินระหวางประเทศของโลกดังนี้   

 บทบาทของทองคําในชวงGold Standard  ไดแก ส่ือกลางในการแลกเปลี่ยน 

(Medium of Exchange) มาตรฐานการชําระหนี้ (Standard of payment) เครื่องมือทางการเงิน 

(Financial equipment) หลักประกันของเงินตราในประเทศ (Backup currency) และสินทรัพย

สํารองระหวางประเทศ (Reserve assets) 

  บทบาทของทองคําในชวง Gold Exchange Standard / Bretton woods 

System ไดแก แหลงปลอดภัยทางการเงิน (Safe haven) มาตรฐานการชําระหนี้ (Standard of 

payment) เครื่องมือทางการเงิน (Financial equipment) หลักประกันของเงินตราในประเทศ 

(Backup currency) และสินทรัพยสํารองระหวางประเทศ Reserve assets 

  บทบาทของทองคําในชวง Floating Exchange Rate System  ไดแก เครื่องมือ

ตอกรความผันผวนของอัตราแลกเปลี่ยนเงินตรา (Currency hedge) เครื่องมือตอกรเงินเฟอ 

(Inflation hedge) เครื่องมือทางการเงินในการบริหารจัดการความเสี่ยง (Financial risk 

equipment)  แหลงปลอดภัยทางการเงิน (Safe haven) และสินทรัพยสํารองระหวางประเทศ 

(Reserve assets) 

 บทบาทของทองคําในชวงFinancial Globalization ไดแก การเก็งกําไร

(Speculation) เงินตราโภคภัณฑ (Commodity money) เครื่องมือตอกรความผันผวนของอัตรา

แลกเปลี่ยนเงินตรา (Currency hedge) เครื่องมือตอกรเงินเฟอ (Inflation hedge) เครื่องมือทาง

การเงินในการบริหารจัดการความเส่ียง  (Financial risk equipment)  แหลงปลอดภัยทางการเงิน 

Safe haven สินทรัพยสํารองระหวางประเทศ (Reserve assets) 
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แผนภาพที่ 4-1 บทบาทของทองคําในระบบเศรษฐกิจ 
 

ที่มา: จากการวิเคราะห 

 
เมื่อพิจารณาถึงราคาทองคําตั้งแตป ค.ศ. 1968 – 2011 จากแผนภาพที่ 4-2 พบวามี

ปจจัยตาง ๆ ที่สงผลกระทบตอระดับราคาทองคําในแตละชวงประวัติศาสตรที่สําคัญซึ่งสามารถ

แบงออกเปน 16 เหตุการณที่สําคัญดังตอไปนี้ 

1) ระบบเบรทตั้น วูดส ไดกําหนดใหราคาทองคําอยูที่ระดับ 35 ดอลลาร ตอ 1 

ออนซ  (ค.ศ. 1944-1971) 

  2) ประธานาธิบดี ริชารด นิกสัน ไดประกาศยกเลิกการรับแลกเปลี่ยนทองคํา

กับดอลลาร (15 ส.ค. 1971) 

  3) การเกิดภาวะเศรษฐกิจตกต่ําทั่วโลก (ในทศวรรษที่ 1970) 

  4) การออกกฏหมายหามถือครองทองคําของพลเมืองอเมริกัน (14 พฤศจิกายน 

1973) 

  5) การเกิดวิกฤติน้ํามันครั้งที่หนึ่ง (ในเดือนตุลาคม 1973) 

6) ตลาด NYMEX ไดเร่ิมทําการซื้อขายตลาดทองคําลวงหนา (gold futures) (ใน

ทศวรรษที่ 1975) 
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7) การขจัดการตรึงราคาทองคํา (ในทศวรรษที่ 1976) 

8) การเกิดวิกฤติน้ํามันครั้งที่สอง (ในทศวรรษที่ 1979) 

9) สหภาพโซเวียตไดบุกยึดอัฟกานิสถาน (ระหวางป ค.ศ. 1979 – 1989) 

10) การรักษาเสถียรภาพทางเศรษฐกิจของสหรัฐฯดวยการควบคุมอัตราเงินเฟอ 

(ในทศวรรษที่ 1980) 

11) ยุคเศรษฐกิจใหม (ในป ค.ศ. 1990) 

12) การเกิดสัญญาควบคุมการขายทองคําของธนาคารกลางครั้งที่ 1 (CBGA) 

(ในป ค.ศ. 1999) 

13) การเกิด Shanghai Gold Exchange (ในป ค.ศ. 2002) 

14) ความตองการทองคําของจีนและอินเดียที่เพิ่มข้ึนอยางมาก  

15) การเกิดวิกฤติสินเชื่อดอยคุณภาพของสหรัฐฯ (ในป ค.ศ. 2008-2010) 

16) การขยายตัวของทุนสํารองทองคําของธนาคารกลางตางๆ (ในป ค.ศ. 2008 

จนถึงปจจุบัน) 

 

แผนภาพที่ 4-2 ราคาทองคําตั้งแตป ค.ศ. 1968 – 2011 (18 พฤษภาคม) 

 

 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
หมายเหตุ: ราคาทองคํา 1 ออนซ ตอเงินดอลลารสหรัฐซึ่งเปนราคาคงที่ของลอนดอน (London fixed) 

ที่มา: http://goldratefortoday.org/central-banks-gold/ 
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 เหตุการณตางๆที่สําคัญทางดานเศรษฐกิจและการเมืองโลกไดสงผลกระทบตอ

ระดับราคาทองคําใหเกิดความผันผวนเปนอยางมาก สังเกตไดจากการปรับตัวขึ้นสูงสุดเปน

ประวัติการณคร้ังแรกที่ระดับ 850 ดอลลารสหรัฐตอ 1 ออนซในทศวรรษที่ 1980 อันเปนผลจาก

ปจจัยหลายๆประการรวมกัน เชน การที่เกิดวิกฤติน้ํามันครั้งที่สองในป ค.ศ. 1979 ที่ทําใหเกิด

ภาวะเศรษฐกิจตกต่ําขึ้นและถัดมา คือ การดําเนินนโยบายทางการเงินการคลังของสหรัฐฯ ในป 

ค.ศ. 1980 ในการปรับอัตราดอกเบี้ยใหสูงที่สุดที่ระดับประมาณ 19% เพื่อตอกรกับภาวะเงินเฟอ

อันเปนผลสืบเนื่องจากวิกฤติน้ํามัน และสุดทายคือ การเขายึดอัฟกานิสถานของสหภาพโซเวียตใน

ปดังกลาว จากนั้นเมื่อสถานการณไดเร่ิมเขาสูภาวะปกติราคาทองคําไดปรับตัวลดลงมาและอยูใน

ระดับที่ไมคอยมีความเปลี่ยนแปลงเทาใด สําหรับการปรับตัวสูงขึ้นของทองคําครั้งที่สองและ

ตอเนื่องมาจนปจจุบัน ไดเกิดจากสาเหตุหลายประการ ไมวาจะเปนความตองการทองคําของจีน

และอินเดียที่สูงมากขึ้น และปจจัยทางดานวิกฤติเศรษฐกิจของสหรัฐฯ ในเรื่องของสินเชื่อดอย

คุณภาพระหวางป ค.ศ. 2008 – 2010 ไดสงผลกระทบตอระดับคาราทองคําอยางมากประกอบกับ

กอตัวของปญหาหนี้สาธารณะของกลุมประเทศในสหภาพยุโรป ไดมีสวนทําใหเกิดความตองการ

ทองคําเปนอยางมากและจะยิ่งสูงขึ้นไปเรื่อยๆ ตราบใดที่เหตุการณทางดานเศรษฐกิจและการเงิน

ยังไมสามารถถูกแกไขใหเรียบรอย ซึ่งจะสะทอนออกมาดวยระดับราคาที่ปรับตัวสูงขึ้นอยาง

ตอเนื่อง 

 
4.2 แนวคิดทางการเมืองในเรื่องทองคํากับSDR 

 

บทบาททองคําชวงของระบบเบรทตั้น วูดส ถูกแสดงออกมาในบทความเรื่องของ The 

political of Gold and the SDR (แนวคิดทางการเมืองในเรื่องของทองคํากับ SDR) ฉะนั้นผูวิจัยจะ

ขออธิบายถึงความเชื่อมโยงระหวางแนวคิดทางการเมืองที่มีสวนสัมพันธกับทองคําและ SDR 

เพื่อที่จะทําใหเกิดความเขาใจในเรื่องของ บทบาททองคําในชวงระบบเบรทตั้น วูดส ใหชัดเจนที่สุด 

 

สําหรับขอจํากัดในดานตางๆของระบบเบรทตั้น วูดสที่ไดมีการกลาวกอนหนานี้ เมื่อ

พิจารณาถึงการที่สหรัฐฯ เขารวมกับธนาคารกลาง ของประเทศตลาดรวม (รวมถึงสหราช

อาณาจักรและสวิสเซอรแลนด) ในการแทรกแซงตลาดทองคําภาคเอกชน เร่ืองดังกลาวไดมีการ

ดําเนินการอยางเปนทางการหนึ่งปหลังจากนั้น โดยไดมีความคลายคลึงกับ กองทุนรวมทองคํา

แหงลอนดอน (Gold Pool) นับต้ังแตลอนดอนไดเปนศูนยกลางการคาทองคําของโลก ซึ่งกองทุน

ดังกลาวไดถูกบริหารจัดการโดยธนาคารแหงอังกฤษ โดยไดเขาแทรกแซงในตลาดเอกชนผาน

ทางการกําหนดราคาทองคําประจําวัน ณ Rothchild N. M.  
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การกําหนดราคาทองคําคงที่ของอังกฤษจํานวนสองครั้ง คือ ชวง 10 โมงเชาและ บาย 3 

โมง ผาน “Fixing room” ของบริษัทที่เปนผูประกอบการคาของธนาคาร N.M. Rothschild จํานวน 

5 ราย ซึ่งหนึ่งในนั้นมาจากบริษัทธุรกิจคาทองคําหลักๆจํานวนหาแหง ตัวอยางเชน Mocatta & 

Goldsmith, Standard Chartered Bank; Sharps, Pixley, โบรกเกอรของธนาคารพาณิชย

อยางเชน Kleinwort Benson; N.M. Rothschild & Sons ไดทําหนาที่เปนตัวแทนเปน ผูทําการ

ประมูล; Johnson Matthey, เปนบริษัทที่เกี่ยวของกับการผสมโลหะ และ Samuel Montagu, เปน

นายธนาคารที่เปนสาขาปลีกยอยจากธนาคาร Midland สําหรับเร่ืองของการประกาศราคาคงที่

เปนหนาที่ของ ผูแทนจาก N.M. Rothschild นับต้ังแต ราคาดุลยภาพไดถูกกําหนดขึ้นมา สําหรับ

ราคาดุลยภาพดังกลาวนี้ ณ ปริมาณความตองการขายจะไดเทากับปริมาณความตองการซื้อ เรียก

กันวา “fixing price” (ราคาคงที่) โดยที่ราคาคงที่ทั้งชวงเชาและชวงบาย ซึ่งการกําหนดราคาคงที่

ของทองคําไดเร่ิมตนในป 1919 ตอมาจนกระทั่งป 1939 (ตลาดทองคําลอนดอนไดปดทําการจาก

ภาวะสงคราม) ในเวลาตอมา ตลาดไดเปดทําการอีกคร้ังในป 1954 เมื่อ กองทุนรวมทองคํา (gold 

pool) มีการปฏิบัติอยางเปนทางการในป 1961 ขณะนั้นธนาคารกลางแหงอังกฤษเปนตัวแทนของ

กองทุน และไดตอสายกับ N.M. Rothschild ระหวางการกําหนดราคาคงที่ในภาคเชา หากปรากฏ

วา การกําหนดราคาคงที่ไดตั้งใหราคาสูงเกินกวา 35.20 ดอลลาร หรือต่ํากวา 34.80 ดอลลาร ซึ่ง

ธนาคารกลางแหงอังกฤษ (ที่เปนตัวแทน) จะเปนผูซื้อหรือผูขาย ทองคําในปริมาณที่เพียงพอที่จะ

สามารถรับประกันวา การกําหนดราคาคงที่ดังกลาว ไดอยูภายในขอบเขตที่กําหนด 

 

อาจพิจารณาไดวา การเมืองในทองคําไดเร่ิมอีกครั้งในเวทีระหวางประเทศ ทางดาน

เยอรมนีไดดําเนินการที่เปนประโยชนและไดรับ ดุลการคามากที่สุด นอกจากนั้นไดสะสมเงินดอล

ลารเปนทุนสํารองในชวงแรกของป 1960 ทางดานฝรั่งเศสภายใตผูนําโดย Charles de Gaulle ได

สงเสียงออกมามากที่สุดโดยเฉพาะอยางยิ่งระหวางสงครามโลกครั้งที่สอง สําหรับการสนทนา

ระหวาง Jean Monnet กับ de Gaulle ที่สนับสนุนการทําใหยุโรปเปนหนึ่งเดียวกัน และไดยนืกราน

ในเรื่องดังกลาวในภายหลังสงครามสิ้นสุดลง โดยฝรั่งเศสไดตอตานแผนการของสหรัฐฯ ในเร่ือง

ของการจัดการแบบใหมสําหรับประเทศเยอรมนี ถึงแมวาสาระสําคัญของการปองกันประเทศใน

สหภาพยุโรป ซึ่งฝรั่งเศสไดถูกชักชวนใหทําการยอมรับ ผานทางกองทุน Marshall Plan โดยที่

ฝร่ังเศสไมไดปฏิเสธ หลังจากที่ไดเปนสิ่งที่ยากลําบากในชวงระหวางสงครามอินโดจีน (ในป 1960) 

มุมมองของ de Gaulle ของฝรั่งเศสในการกลายเปนประเทศผูนําทางอํานาจของโลก ทําให

ฝร่ังเศสถอนทหารออกจากนาโต (NATO) เพราะวานาโตถูกครอบงําโดยกองกําลังพันธมิตรจาก
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สหรัฐฯ ซึ่งเขาไดตอตานในระบบเบรทตั้น วูดส ดวย เนื่องจาก ระบบเงินตราระหวางประเทศ

ดังกลาวไดมีเงินดอลลารสหรัฐเปนสกุลเงินตราสํารองของระบบ  

 

อยางไรก็ตาม มุมมองของ de Gaulle ตอทองคําจะเปนการสรางความรูสึกทางการเมือง

ภายในขึ้นและในเดือนกุมภาพันธ 1965 ซึ่งสุนทรพจนสาธารณะที่เขากลาวไววา “เราไดถือครอง

มันตอความจําเปนในเรื่องของการแลกเปลี่ยนระหวางประเทศที่ไดถูกจัดตั้งขึ้น… ตอฐานเงินตราที่

โตแยงไมไดที่ไมไดนําเอาสัญลักษณโดยเฉพาะอยางยิ่งตอประเทศอื่นๆ ซึ่งพื้นฐานเหลานั้นคือส่ิง

ใด ในความเปนจริงนั้น คนหนึ่งคนใดจะไมสามารถเห็นไดวาในประเด็นนี้มันจะกอใหเกิดบรรทัด

ฐาน, มาตรฐานใด ที่นอกเหนือจากทองคําเปนได ใชแลวทองคํานั่นเอง (ที่ไมไดมีการเปลี่ยนแปลง

ในธาตุแท) ซึ่งสามารถทําใหไมเกิดความแตกตางในรูปของ (Bars) แทง, แทงโลหะ (หลอเปนแทง) 

หรือเหรียญกษาปณ ซึ่งมันมิไดมีสัญชาติใดๆ ซึ่งมันไดถือครองความเปนนิรันดรและความเปน

สากล…“ โดย “สัญลักษณโดยเฉพาะอยางยิ่งประเทศใดประเทศหนึ่ง” ซึ่งเขาคัดคานสหรัฐฯที่ไดมี

การประกาศ Foreign Credit Restraint Program (FCRP) หนึ่งสัปดาหหลังจากนั้น อาจกลาวได

วาเปนสวนหนึ่งของการตอบโตโดยทางตรงตอสุนทรพจนของ de Gaulle ทางดานฝรั่งเศสไดเขา

ซื้อทองคําของพวกเขาจากกระทรวงการคลังสหรัฐฯ และในเดือนมิถุนายน 1967 เมื่อสงคราม 6 

วันระหวางอาหรับและอิสราเอลไดนําไปสูการเพิ่มข้ึนในปริมาณความตองการซื้อของทองคําที่ได

ถอนออกมาจากกองทุนรวมทองคําลอนดอน 

 

ในเดือนมีนาคม 1968 จากความพยายามที่จะควบคุมราคาทองคําในตลาดเอกชนไดถูก

ขจัดออกไปหมด ในเดือนนี้ไดเกิดระบบสองชั้นขึ้น (Two-Tier): สงผลกระทบตอการดําเนินธุรกรรม

ทางการคาของทางการในสวนของทองคําไดถูกขจัดออกไปจากราคาตลาดเสรี โดยที่ธนาคารกลาง

จะซื้อขายทองคําระหวางกัน ณ ระดับราคา 35 ดอลลารตอ 1 ออนซทองคํา และไมไดมีการซื้อขาย

ในตลาดเอกชนตอไป สําหรับตลาดเอกชนไดมีการซื้อขาย ณ ราคาดุลยภาพของตลาด ซึ่งธนาคาร

หลักที่สําคัญของสวิสเซอรแลนดทั้งสาม (Swiss Bank Corporation, Swiss Credit Bank และ 

Union Bank of Switzerland) ที่ไดสรางกองทุนรวมทองคําของพวกเขาและไดเชิญชวนใหอัฟริกา

ใตนําทองคําออกมาขาย ณ ตลาดซูริค โดยในป 1972 (ประเทศซัพพลายเออรอันดับสอง) สหภาพ

โซเวียต ไดเร่ิมที่จะวางทองคําขายผานตลาดซูริคเชนเดียวกัน โดยป 1921 V.I. Lenin เขียนไววา 

“การขาย (ทองคํา) ในราคาสูงที่สุด, ซื้อสินคาในราคาต่ําที่สุดเทาที่จะเปนได”  เพราะวา รูเบิลโซ

เวียต ไมสามารถแปลงสภาพได ซึ่งสหภาพโซเวียตไดใชการขายทองคําดังกลาวประหนึ่งเปนแหลง

หนึ่งที่สําคัญของรายไดจากสกุลเงินตราตะวันตก  
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คนสวนใหญรูสึกวาขอตกลงทางการในเรื่องของสินทรัพยสํารองระหวางประเทศตัวใหม

เปนความตองการ อยางไรก็ตาม หากเปนเพียงการลดความตรึงเครียดทางการเมือง ในขณะที่

ฝร่ังเศสตองการแทนที่เงินดอลลารในฐานะที่เปนสินทรัพยสํารอง ซึ่งชาติอ่ืนๆไดพยายามที่จะมอง

หาสิ่งที่จะนํามาใชทดแทนทองคํา ในที่สุด การตัดสินใจดังกลาวไดถูกสรางขึ้นโดย Group of Ten 

ในการสรางสินทรัพยเทียมเพื่อเปนสํารองขึ้นสําหรับการคาระหวางธนาคารกลางในสวนของการ

ชําระหนี้ดวยทุนสํารองโดยที่สินทรัพยถูกจัดเก็บไวในบัญชีของ IMF และมีชื่อเรียกกันวา Special 

Drawing Right (SDR) ในความเปนจริงแลว ส่ิงเหลานี้ไดกลายเปนสินทรัพยสํารองตัวใหม สําหรับ

ประเภทของสิ่งเทียมที่สรางขึ้นไดมีชื่อเรียกกันวา “Paper Gold” (ทองกระดาษ) แตถูกเรียกวาเปน 

สิทธิถอนเงินดวยการยอมรับของฝรั่งเศส ผูซึ่งไมตองการใหเรียกมันวาเปนสินทรัพยสํารอง 

(Grabbe, J. O. 1986: 19-23) 

 

เมื่อไดพิจารณาถึงความสําคัญของทองคําในระบบเบรทตั้น วูดส อาจกลาวไดวามี

บทบาทหนาที่ในฐานะเครื่องมือบริหารทางการเงินที่สําคัญของระบบโดย ไดมีความเชื่อมโยงและ

สัมพันธกับสกุลเงินดอลลารสหรัฐ ซึ่งไดถูกกําหนดใหเปนสกุลเงินหลักของระบบดังกลาว ผานการ

ผูกโยงดวยการกําหนดราคาทางการ ณ ระดับ 35 ดอลลารตอ 1 ออนซทองคํา นอกจากนี้ไดเปน

สินทรัพยสํารองที่ถูกถือครองเปนทุนสํารองระหวางประเทศ พบวาเกิดความพยายามที่จะลด

บทบาทของทองคําดวยวิธีการเขาแทรกแซงในระดับราคาทองคําในตลาดเสรี โดยการจัดตั้ง

กองทุนรวม ในป 1960 ดวยการจัดตั้งกองทุนรวมทองคําลอนดอนขึ้น เพื่อวัตถุประสงคหลักในการ

เขาแทรกแซงราคาทองคําใหอยูในระดับที่กําหนด ขณะนั้นธนาคารแหงอังกฤษ (Bank of 

England) โดยติดตอกับธนาคาร N.M. Rothschild ในการกําหนดราคาคงที่ภาคเชา ผาน Fixing 

room เมื่อราคาไดอยูนอกขอบเขตระหวาง 35.20 – 34.80 ดอลลารสหรัฐตอ 1 ออนซ ธนาคารแหง

อังกฤษจะดําเนินการซื้อและขายการเพื่อรับประกันวา การกําหนดราคาทองคําคงที่จะอยูใน

ขอบเขตที่กําหนด 

 

การเมืองของทองคําในเศรษฐกิจการเมืองระหวางประเทศ สามารถพิจารณาอยางคราวๆ

วา ทองคําไดมีสวนเชื่อมโยงสัมพันธกับเร่ืองของการเมืองระหวางประเทศผานเวทีนานาชาติ 

ตัวอยางหนึ่งที่ชัดเจน คือ กรณีของประเทศฝรั่งเศส ภายใตผูนํา Charles de Gaulle ที่มีความเปน

ปฏิปกษกับสหรัฐในหลายๆเรื่อง ไมวาจะเปนเรื่องการไมเห็นดวยกับการจัดการกับประเทศเยอรมนี

หลังสงครามโลกไดสิ้นสุดลง หรือการที่ฝร่ังเศสไดถอนทหารออกมาจาก NATO เพราะมีความคิด

วา องคการดังกลาวไดถูกครอบงําโดยกองกําลังพันธมิตรภายใตการนําของสหรัฐฯ รวมไปถึงการที่
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เขาไดตอตานในระบบเบรทตั้น วูดส เนื่องจากสกุลเงินดอลลารสหรัฐไดกลายมาเปนสกุลเงินหลัก

ของระบบ  

 

ในทางกลับกันทัศนคติในเรื่องของทองคําของ Charles de Gaulle ปรากฏออกมาใน

ลักษณะของการสนับสนุนอยางเต็มที่นอกจากนั้น เขาไดสรางใหเกิดความรูสึกทางการเมืองขึ้น

ภายในผาน คํากลาวของเขาในทํานองวา “ทองคําไดเปนสิ่งจําเปนอยางยิ่งในเรื่องของการ

แลกเปลี่ยนระหวางประเทศตอฐานเงินตรา ปรากฏออกมาในรูปแทงหรือเหรียญกษาปณ และ

กลาวยกยองทองคําวา ปราศจากสัญชาติ มีความเปนนิรันดรและความเปนสากล” แต ทางดาน

ของสหรัฐฯ ตอบโตดวยการประกาศ Foreign Credit Restraint Program (FCRP) หลังจากที่

แสดงใหเห็นวา การที่ฝร่ังเศสเกิดความรูสึกตอตานในการดําเนินการตางๆของสหรัฐทั้งดาน

การเมืองและเศรษฐกิจ ถือวาเปนตัวอยางหนึ่งที่แสดงวา ทองคําไดกลายเปนเครื่องมือทาง

การเมืองที่มีความสําคัญประการหนึ่งอีกดวย โดยเฉพาะอยางยิ่งเมื่อไดพิจารณาในชวงเดือน

มิถุนายน 1967 เปนชวงเวลาเดียวกับที่สงคราม 6 วันระหวางอาหรับและอิสราเอลไดปรากฏขึ้น 

เร่ืองดังกลาวไดสงผลทําใหความตองการทองคํามีมากยิ่งขึ้นโดยเฉพาะสวนที่ถูกถอนออกมาจาก

กองทุนรวมทองคําปญหาถัดมาในชวงเดือนพฤศจิกายนป 1967 คือ ปญหาเรื่องของการลดคาเงิน

ปอนดที่มีการลดคาจากระดับ 2.8 ดอลลารตอ 1 ปอนดเปน 2.4 ดอลลาร ซึ่งผลกระทบที่เกิดขึ้นๆ 

สงผลตอผูถือครองสกุลเงินปอนดที่เกิดความสูญเสียประมาณ 14.3% ในรูปเงินดอลลาร นําไปสู

การตั้งคําถามวา อัตราแลกเปลี่ยนของสินทรัพยสํารองอื่นจะเปลี่ยนแปลงหรือไม เชน กรณีของ

เงินดอลลารจะมีการลดคาเมื่อเทียบกับทองคําหรือไม จากสถานการณดังกลาวไดทําใหเกิดความ

ตองการทองคําที่สูงมากขึ้น แสดงใหเห็นวา เมื่อเกิดปญหาในเรื่องของความไมมั่นใจตอความ

เชื่อมั่นของสกุลเงินตราหนึ่ง ทองคําจึงถูกเลือกขึ้นใหเปนทางเลือกหนึ่งเมื่อเกิดปญหาดังกลาว 

 

การเกิดขึ้นของ SDR ที่มีหนาที่ในการใชเปนสวนหนึ่งของการชําระหนี้ของธนาคารกลาง

จากเดิมอยูในรูปของทองคําหรือเงินดอลลารสหรัฐ ยอมเปนการแสดงใหเห็นอยางชัดเจนวาทั้ง G-

10 หรือ IMF พยายามลดบทบาทของทองคําดวยการสรางสิ่งเทียมขึ้นมาใชทดแทนทองคํา 

ประกอบกับกอนหนานี้ที่ไดมีการประมูลขายทองคําของภาครัฐและ IMF ยิ่งพิจารณาถึงการเกิดขึ้น

ของกองทุนรวมทองคําจะเปนสิ่งท่ีพิสูจนใหเห็นวา ความตองการควบคุมในระดับราคาทองคําใน

ตลาดเสรีเพื่อรักษาไวซึ่งอัตราแลกเปลี่ยนระหวางทองคํากับสกุลเงินตราตางๆ ไดมีการดําเนินการ

ชั่วระยะหนึ่ง และปญหาในเรื่องของความเชื่อมั่นในสกุลเงินตรา โดยเฉพาะอยางยิ่งสกุลเงินตรา

หลักของระบบเบรทตั้น วูดส คือ เงินดอลลาร ทําใหความตกต่ําของสกุลเงินเปนปจจัยในการ

ปรับตัวสูงขึ้นของทองคําจากความตองการที่เพิ่มข้ึน นอกจากนี้การที่ประเทศตางๆไดสะสม
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สินทรัพยสํารองที่เปนสกุลเงินตราอื่นๆ คาเงินตราจะมีความมั่นคงมากนอยเพียงใด เมื่อได

พิจารณาถึงบทบาททางการเมืองของทองคํากับSDR ขางตนกลาวไดวามีความสัมพันธในเรื่องของ

ความคลายคลึงกันในบทบาทหนาที่เปนการชําระหนี้ของธนาคารกลางและสินทรัพยสํารองของ

ชาติ เครื่องมือทางการเงินเพื่อบริหารความเสี่ยงในการลงทุน หรือเปนการลงบัญชีไวกับทาง IMF 

โดยเรื่องที่จะตองพิจารณาตอไปคือ ความสัมพันธเชื่อมโยงระหวางทองคํากับสกุลเงินดอลลาร

สหรัฐที่ไดมีบทบาทเปนสกุลเงินตราหลักของระบบเบรทตั้น วูดส จากความเชื่อมโยงดังกลาวที่

เกิดขึ้น มีสวนสําคัญในการอธิบายถึงบทบาทหนาที่ของทองคําที่ไดเปลี่ยนแปลงรูปแบบในสวน

ของภาคการเงิน นับต้ังแตการยกเลิกระบบมาตรฐานทองคํากอนชวงสงครามโลก ฉะนั้นการศึกษา

ถึงความสัมพันธระหวางปจจัยทั้งสอง ไดแก ทองคําและสกุลเงินดอลลารจึงมีความสําคัญเปน

อยางยิ่ง 

 

เมื่อพิจารณาถึงความสัมพันธของทองคําและเงินดอลลารสหรัฐพบวาในชวงเริ่มตนของ

ระบบเบรทตั้น วูดส ทรัพยากรของกองทุนการเงินระหวางประเทศไมเพียงพอตอการนํามาใช

ปฏิบัติ ซึ่งความรุนแรงจากการขาดแคลนเงินดอลลารเปนผลจากสงครามโลกครั้งที่สองและเกิดขึ้น

นานนับทศวรรษภายหลังสงครามสงบลงซึ่งไดถูกบรรเทาดวยการเจริญเติบโตทางเศรษฐกิจที่

รวดเร็วของหลายประเทศ การนําเขาของสหรัฐฯที่ขยายตัวออกไปและการไหลออกของทุนจํานวน

มากจากสหรัฐฯ (รวมถึงเงินกูที่ชวยเหลือในตางประเทศกอนหนานี้และเงินอุดหนุนจากรัฐบาล

สหรัฐฯ) ขณะที่เงินดอลลารไดไหลออกจากสหรัฐฯ ขณะที่ประเทศอื่นๆ ขยายการนําเขาอยาง

รวดเร็วเชนกัน ตั้งแตที่สกุลเงินตราสามารถแปลงสภาพไดถูกกอตั้งขึ้นในยุโรปตะวันตกไดเปน

หลักฐานวา การขาดแคลนเงินดอลลารไดสิ้นสุดลงระหวางประเทศที่พัฒนาแลว ในความเปนจริง 

ปญหาที่เปนศูนยกลางของระบบเบรทตั้น วูดส คือ การปองกันมิใหจํานวนเงินดอลลารสหรัฐฯ มา

สูระบบเศรษฐกิจมากเกินไป (Dollar Glut) ทองคําถูกใชเปนสินทรัพยทุนสาํรองอยางตอเนื่อง แต

ราคาทองคําที่คงที่และตนทุนการผลิตที่สูงขึ้นไดเกิดขึ้นโดยการเคลื่อนตัวของภาวะเงินเฟออัน

นําไปสูทองคําสํารองของโลกไดลดลง ขณะนั้นมีเพียงเงินสองสกุลเทานั้นที่ถูกใชเปนสินทรัพย

สํารองอยางแพรหลาย (เงินดอลลารและปอนดสเตอริง) แตในป 1960 ปริมาณเงินดอลลารมี

จํานวนเกินกวาการถือครองทองคําของสหรัฐฯ  

 

เมื่อพิจารณาถึงความเปลี่ยนแปลงของทองคําในระหวางชวงตนของเบรทตั้น วูดส พบวา 

จากผลพวงของภาวะสงครามไดมีสวนทําใหประเทศตางๆออนแออยางมากโดยเฉพาะอยางยิ่งคือ 

ประเทศยุโรปตะวันตก ฉะนั้นภายหลังสงครามจึงไดเกิดการปฏิรูปในสวนของการฟนฟูประเทศ

ผานความชวยเหลือของกองทุนการเงินระหวางประเทศหรือสหรัฐฯ ยอมเปนการแสดงใหเห็นวา
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เศรษฐกิจโลกตองการเงินทุนจํานวนมากเพื่อใชในการบูรณะซอมแซมและปรับปรุงโครงสรางทาง

เศรษฐกิจของประเทศ เร่ืองดังกลาวเปนผลทําใหเกิดการหลั่งไหลของทุนจํานวนมากจากสหรัฐฯ 

ผานทางความชวยเหลือตางๆ อันเปนผลทําใหเกิดการนําเขามากยิ่งขึ้น แตสิ่งที่ไหลออกคือ 

เงินดอลลารไดกลายเปนปจจัยสําคัญในการชําระหนี้ระหวางประเทศ นอกจากนี้ธนาคารกลาง

จํานวนมากไดเร่ิมทําการสะสมเงินดอลลารมากยิ่งขึ้นจากการสงออกไปยังสหรัฐฯ เงินดอลลาร

สหรัฐ ถือวาเปนเงินตราที่สามารถแปลงสภาพได (เปลี่ยนแปลงเปนทองคําได)  

 

ปจจัยดังกลาวไดแสดงใหเห็นถึงความเชื่อมโยงระหวางเงินดอลลารสหรัฐกับทองคําได

อยางชัดเจน สกุลเงินตราที่สามารถแปลงสภาพไดจะมีทองคําที่ทําหนาที่เปน Backup currency 

ไดคลายคลึงกับการออกธนบัตรของภาครัฐที่จําตองมีทองคําหนุนหลังซึ่งไดสอดคลองกบักฏเกณฑ

ที่สําคัญของระบบมาตรฐานทองคําใน อดีต ตอมาเมื่อสกุลเงินตราในยุโรปตะวันตกสวนใหญ

สามารถแปลงสภาพได เปนสัญลักษณหนึ่งที่แสดงใหเหน็วา การขาดแคลนเงินดอลลาร ไดสิ้นสุด

ลงไป ขณะนั้นไดเกิดปญหาใหญที่สําคัญประการหนึ่งของระบบ คือ การปองกันมิใหเกิดจํานวน

เงินดอลลารที่ปลอยสูตลาดมากเกินไป (dollar glut) เพราะปจจัยดังกลาวไดเชื่อมโยงกับเร่ืองของ

ความเชื่อมั่นในสกุลเงินตราและการลดคาเงินตราที่จะตามมา เมื่อพิจารณาถึงทองคําพบวาถูกใช

เปนสินทรัพยสํารองอยางตอเนื่อง แตเนื่องจากระดับราคาไมไดเปลี่ยนแปลงเมื่อตนทุนทางการ

ผลิตไดสูงขึ้นเรื่อยๆ อันเปนผลจากภาวะเงินเฟอที่ไดขยายตัวเขามาและนําไปสูการลดลงในสํารอง

ทองคําของโลก นอกจากนั้นปญหาดังกลาว ไดกอใหเกิดแรงกดดันที่มีการสะสมอยางตอเนื่องและ

กลายเปนปจจัยหนึ่งที่สําคัญที่สงผลทําใหระบบดังกลาวตองสิ้นสุดลง (Evans, J. S., 1992: 30-

31) 

 

ตารางที่ 4-1 ดัชนี US-Dollar Index 

Euro 57.6 % 

Japan/yen 13.6 % 

UK/pound 11.9 % 

Canada/dollar 9.1 % 

Sweden/krona 4.2 % 

Switzerland/franc 3.6 % 
 

ที่มา: Kitco 2009 

 



80 

 ดัชนี US-Dollar Index เปนดัชนีที่ใชชี้วัดความเขมแข็งของเงินสกุลดอลลารกับ 6 สกุล

เงินตราที่สําคัญ ซึ่งมีสัดสวนของน้ําหนักที่แตกตางกันตารางที่ 4-1 ซึ่งประกอบไปดวย เงินยูโร 

57.6 % เงินเยนของญี่ปุน 13.6 % เงินปอนดสเตอริงของสหราชอาณาจักร 11.9 % เงินดอลลาร

ของแคนนาดา เงินโครนาของสวีเดน 4.2% และเงินฟรังกของสวิสเซอรแลนด 3.6% 

  

 สําหรับนักลงทุนหรือนักธุรกิจที่มีความจําเปนตองใชเงินดอลลารสหรัฐ จําเปนอยางยิ่งที่

จะตองพิจารณาในความเขมแข็งของดัชนีดังกลาว ซึ่งนอกเหนือไปจากกลุมนักลงทุนและนักธรุกิจ

ตางๆ ไดรวมไปถึงสถาบันทางการเงินตางๆภายในประเทศและระหวางประเทศที่สะสมเงินดอล

ลารสหรัฐเปนทุนสํารองเงินตราของตน แตอยางไรก็ดี ดัชนีดังกลาวไดถูกใชอางอิงทางดานตลาด

คาเงินตราระหวางประเทศที่สําคัญทั่วโลก ถึงแมวาดัชนีดังกลาวจะเกิดความเคลื่อนไหวและ

เปลี่ยนแปลงไปเชนไรก็ตาม เงินสกุลดอลลารสหรัฐ ยังคงมีความสําคัญอยางยิ่งสําหรับการเปน

ส่ือกลางในการแลกเปลี่ยนระหวางประเทศและการดําเนินธุรกรรมตางๆทั้งภาคเศรษฐกิจจริงและ

ภาคการเงิน ถึงแมวาความแตกตางของดัชนีจะมีมากนอยเพียงใดโดยสกุลเงินดอลลารไดมี

บทบาทที่สําคัญในการเปนเงินตราของโลกในปจจุบัน 

 

แผนภาพที่ 4-3 หนี้สาธารณะเมื่อเทียบกับ GDP ของสหรัฐฯ ระหวางป ค.ศ. 1941 - 2010 

ที่มา: Department of Veteran Affairs; White House Office of Management and Budget  

 

 จากแผนภาพที่ 4-3 แสดงใหเห็นถึงปญหาหนี้สาธารณะของสหรัฐอยางคราวๆโดย

สามารถแสดงใหเห็นถึงเหตุการณสําคัญตั้งแตป ค.ศ. 1941 – 2009 ดังตอไปนี ้

 

1) สงครามโลกครั้งที่สอง โดยในป ค.ศ. 1945 สัดสวนของหนี้สาธารณะตอ GDP 

อยูที่ระดับ 106.2 % ระหวางป ค.ศ. 1941 – 1945  
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2) สงครามเกาหลี ระหวางป ค.ศ. 1950 – 1953 อยูที่ระดับ 60 - 80 %  

3) สงครามเวียดนาม ระหวางป ค.ศ. 1964 – 1975 อยูที่ระดับ 22 – 40 % 

4) สงครามอาวเปอรเซียระหวางป ค.ศ. 1990 – 1991 อยูที่ระดับ 40 - 45 % 

5) สงครามอัฟกานิสถานระหวางป ค.ศ. 2001 – ปจจุบัน ที่ระดับ 35 % 

6) สงครามอิรัก (คร้ังที่สอง) ระหวางป ค.ศ. 2003 – ปจจุบันที่ระดับ 36 % 

7) คาดการณ ณ สิ้นป 2008 ที่ระดบั 37.9 % 

8) คาดการณ ณ ส้ินป 2009 ที่ระดับ 39.0 % 

 

รัฐบาลสหรัฐไดใชจายไปกับการทําสงครามระหวางประเทศตางๆ คอนขางมากในชวงตน 

ซึ่งภายหลังสัดสวนตอ GDP ไดลดลง แสดงใหเห็นวามีการควบคุมในสวนของรายจายภาครัฐไมให

อยูในระดับสูงเกินไปอันจะสงผลตอเสถียรภาพของระบบเศรษฐกิจในระยะยาว  

 

เมื่อพิจารณาถึงสัดสวนของหนี้สาธารณะตอ GDP ของกลุมประเทศสหภาพยุโรปจาก

แผนภาพที่ 4-4 พบวาบางประเทศมีหนี้สาธารณะตอ GDP ที่คอนขางสูงมากโดยมากกวา 80 % มี

อยูถึง 9 ประเทศ ไดแก กรีซ (142.8 %) อิตาลี (119 %) เบลเยี่ยม (96.8 %) ไอรแลนด (96.2 %) 

โปรตุเกส (93 %) เยอรมนี (83.2) ฝร่ังเศส (81.7%) ฮังการี (80.2 %) และสหราชอาณาจักร (80.0 

%) แตอยางไรก็ดีเมื่อพิจารณาถึงความแตกตางระหวางประเทศสูงสุดกับตํ่าที่สุดพบวา มีความ

แตกตางกันเปนอยางยิ่ง อาจเปนเพราะความแตกตางของการดําเนินนโยบายทางเศรษฐกิจ ความ

เปลี่ยนแปลงทางการเมือง และขนาดของประเทศ เปนสําคัญ เมื่อชวงเวลาที่ผานมา กลุมประเทศ

ที่ประสบปญหาหนี้สาธารณะจํานวนมาก คือ กลุม PIIGS (โปรตุเกส อิตาลี ไอรแลนด กรีซและ

สเปน) ที่ไดสงผลกระทบที่กวางขวางโดยเฉพาะอยางยิ่ง ความเชื่อมั่นในสกุลเงินยูโรใหตกต่ําลง

เมื่อเทียบกับสกุลเงินตราที่สําคัญของโลก 
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แผนภาพที่ 4-4 หนี้สาธารณะเมื่อเทียบกับ GDP ของกลุมสหภาพยุโรป ณ ส้ินป 2010 

 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 

ที่มา: Abehnisch, 2010 

 

4.3 บทบาทของทองคําในสังคมยุคใหม 
 

บทบาททองคําที่เปลี่ยนแปลงไปในสังคมปจจุบันจาก World Gold Council 2010 

พิจารณาถึงบทบาทหนาที่และความสําคัญของทองคําในสวนตางๆ โดยละเอียดโดยสามารถแบง 

บทบาทของทองคําออกเปน 3 ดาน ไดแก 1.ดานเครื่องประดับ 2.ดานการใชงานทางอุตสาหกรรม

และ 3.ดานการลงทุน โดยที่แตละดานมีความสําคัญไมนอยไปกวากัน ดังมรีายละเอียดตอไปนี้  

 

การทําเหมืองทองคําไดมีความสําคัญตอเศรษฐกิจของประเทศที่ยากจน ถือวาการผลิต

ทองคําของโลกประมาณ 2 ใน 3 จากแผนภาพที่ 4-5 การผลิตดังกลาวสวนมาจากกลุมประเทศ

ดังกลาว เปนผลทําใหเกิดรายรับในสวนของภาคสงออก สําหรับการผลิตทองคําไดจัดสรรใหเกิด

คาภาคหลวงและภาษีเงินไดตอภาครัฐ รวมไปถึงเรื่องการโอนถายเทคโนโลยี การจัดอบรมและ

สรางทักษะใหกับแรงงาน โดยการทําเหมืองทองคํานํามาซึ่งพัฒนาการและการปรับปรุงอยางมาก

ทางกายภาพ สังคม กฏหมายและโครงสรางพื้นฐานทางการเงิน และไดเปนอุตสาหกรรมพื้นฐานที่

สําคัญที่จะกอใหเกิดการพัฒนาดานพลังงานไฟฟา น้ํา ถนนและการเดินรถไฟโดยเฉพาะ

ประเทศอัฟริกาที่ขาดสาธารณูปโภคพื้นฐานที่สําคัญและเปนอุปสรรคประการหนึ่งตอการพัฒนา

เศรษฐกิจของประเทศ ดวยเหตุนี้ ทําใหทองคําเปรียบไดกับ ความมั่งคั่ง สําหรับเหรียญทองคํา 
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ทองคําแทงและเครื่องประดับจากทองคําไดแสดงออกถึงบทบาทที่สําคัญในการเปนวิธีการออมเงนิ

ทางหนึ่งเปนปจจัยที่สําคัญในการพัฒนาเศรษฐกิจ 

 

แผนภาพที่ 4-5 การผลิตทองคําของจากเหมือง (MOZ) 

 
ท่ีมา : I-Graph, World Gold Council, GFMS, BHP Billiton, Macquarie Research, February 2009 

 

เมื่อพิจารณาความสําคัญของทองคําตอผูบริโภคและนักลงทุนในประเทศกําลังพัฒนา

พบวาประเทศสวนใหญจาก เอเชียและตะวันออกกลาง (สวนหนึ่งของอินเดีย) ทองคําไดถูกเลือก

เปนวิธีการหนึ่งในการปองกันจากความเปลี่ยนแปลงทางดานการเมืองและเศรษฐกิจ โดยสวนมาก

ทองคําถูกใชเปนเครื่องสะสมมูลคา (Store of value) นอกจากนี้ จํานวน 2 ใน 3 จากการซื้อขาย

เครื่องประดับทองคําของตะวันออกกลางและเอเชีย มีการใชทองคําสําหรับการออมทรัพยดวย

สามารถพิจารณาวาบทบาทหนาที่ในการเปนเครื่องมือในการออมทรัพยมีความสําคัญอยางยิ่งใน

ชนบท ซึ่งความไววางใจและระบบธนาคารยังเขาถึงไดยากลําบาก นอกจากนั้นทองคํามีหนาที่ชวย

ปกปองการออนคาของเงินตราหรือระดับเงินเฟอภายในประเทศ ซึ่งเปนปญหาหลักในโลกกําลัง

พัฒนา เมื่อพิจารณาในสวนของการประดิษฐเครื่องประดับทั้งหมดประมาณ 2 ใน 3 ของโลกพบวา

มีแนวโนมที่จะเพิ่มมากขึ้นเรื่อยๆ เชน ตุรกี อินเดีย จีนและไทย สังเกตอยางชัดเจนวา การสงออก

ของประเทศเหลานี้มีเปาหมายไปประเทศพัฒนาแลวเปนสัดสวนมากขึ้นในชวงที่ผานมา เปนการ

สรางรายไดจากการสงออกและการจางงานถือวาทองคํากลายเปนสินทรัพยทางการเงินที่มีคุณคา

มากที่สุด 
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เมื่อพิจารณาถึงความสําคัญของทองคํากับผูหญิงในประเทศกําลังพัฒนาพบวาใน

ตะวันออกกลางและบางสวนของอินเดีย ทองคําไดมีบทบาทที่สําคัญในเรื่องของความมั่นคง

ทางการเงินของผูหญิง พบวา เครื่องประดับเปนสินทรัพยเพียงอยางเดียวของผูหญิงมุสลิมและ

ฮินดูและมีความสําคัญทางประเพณีครอบครัวโดยเฉพาะอยางยิ่งในชนบท ตัวอยางหนึ่งที่ชัดเจน

คือ การใหทองคําแกเจาสาวของอินเดีย เรียกไดวาเปน “Streedhan” หรือ “สินทรัพยของผูหญิง” 

นอกจากนี้ อินเดียไดครองความเปนหนึ่งในตลาดที่ใหญที่สุดทางดานเครื่องประดับทองคํา ตั้งแตป 

2004 โดยมีสัดสวนประมาณ 1 ใน 5 จากความตองการทั่วโลก   

 

เมื่อพิจารณาความสําคัญของทองคําภายใตประเพณีทางสังคมพบวาของขวัญที่ทําจาก

ทองคําไดเปนเครื่องหมายของความรักและของที่ระลึกที่ล้ําคาภายใตโอกาสพิเศษตางๆ ไมวาจะ

เปนงานแตงงาน งานฉลองครอบรอบ งานวันเกิด งานคริสตมาส วันสําคัญทางศาสนา การสําเร็จ

การศึกษา วันแมและเทศกาลอื่นๆ เมื่อพิจารณาถึงบทบาทหนาที่ของทองคําในฐานะเปน

เครื่องประดับไดถือกําเนิดเปนเวลากวา 6,000 ป เร่ิมมาจากอารยธรรมสุเมเรียน ณ ลุมแมน้ําไท

กรีซและยูเฟรติสประมาณกอน ค.ศ. 4000 ปกอนหนานี้ ทองคําเปนที่ตองการอยางมากเนื่องจาก

คุณลักษณะทางกายภาพที่สวยงาม รูสึกถึงความอบอุนและความมั่งคั่งของทองคํา ไดรับการยก

ยองและเปนที่นิยม ชวงยุคกลาง กลุมนักเลนแรแปรธาตุใชความพยายามตอการสรางทองคําจาก

โลหะอื่นๆ โดยเชื่อวา ทองคําเปนสัญลักษณของความเปนนิรันดรและใชทองคําเปนยาเพื่อตอกร

กับความชรารวมไปถึงการยืดอายุขัยของมนุษย ในปจจุบัน ความตองการทองคําของผูบริโภค

ทางดานเครื่องประดับทองคําไดมีอัตราเติบโตประมาณ 20% ตอป เมื่อพิจารณาถึงระดับความ

ตองการดังกลาว พบไดวาปริมาณความตองการไดหางไกลจากปริมาณซัพพลายของทองคําที่

เหมืองทองคําสามารถผลิตได 

 

ความสําคัญของทองคําในฐานะเปนผูรักษามูลคาพบวาทองคําไดเปนเครื่องมือที่มี

ประสิทธิภาพอยางมากในการตอกรกับภาวะเงินเฟอ นอกจากนั้น ทองคํามีความสัมพันธใน

ลักษณะตรงกันขามกับสกุลเงินดอลลารสหรัฐ จึงทําใหสามารถตอกรกับคาเงินไดดีในฐานะที่เปน 

asset class ซึ่งทองคํามีความเปนสากลและเปนเงินตราโดยปราศจากสวนเสียทั้งหมดในการเปน

วัตถุทางเศรษฐกิจและนโยบายทางการเงิน 

 

ทองคําไดชวยในการกระจายพอรทการลงทุนที่มีประสิทธิภาพเนื่องจาก ทองคํามี

ความสัมพันธในเชิงตรงขามกับ asset class อ่ืนทั้งหมด นอกจากนั้นทองคําแสดงถึงความสัมพันธ
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ทางสถิติที่สําคัญกับ asset class ไมวาจะเปน พันธบัตรสหรัฐ, ตั๋วแลกเงินและตราสารทุนที่เปน

กองทุนทางดานอสังหาริมทรัพย ดังนั้นปจจัยที่สําคัญที่ผลักดันราคาทองคําจึงไมใชเปนเรื่องของ

ผลตอบแทนจากสินทรัพยอ่ืนๆเพียงดานเดียว สังเกตไดวาการเปลี่ยนแปลงในปริมาณความ

ตองการซื้อและซัพพลายของทองคําไมไดมีอิทธิพลเหนือ asset class ตัวอ่ืนๆ ในสวนของกฏของ

ทองคําไดแสดงใหเห็นถึงการไมมีความสัมพันธกับ asset class ที่สําคัญอื่นๆ แตอยางไรก็ตาม  

เมื่อใดที่ตราสารทุนอยูภายใตภาวะกดดันหรอืหุนลดลงอยางมากในมูลคา ทําใหความผกผันทาง

ความสัมพันธถูกพัฒนาขึ้นระหวางทองคําและตราสารทุนดังกลาว กลาวคือปรับตัวในทิศทาง

ตรงกันขามนั่นเอง 

 

ความสําคัญของทองคําในฐานะทุนสํารองเงินตราทองคําถูกพิจารณาวาเปนสินทรัพย

สํารองโดยธนาคารกลางสวนมาก แมวามันจะไมไดเปนศูนยกลางของระบบการเงินระหวาง

ประเทศ ทองคํามิไดมีผูใดครอบครองแตเพียงผูเดียว ไมเหมือนกับเงินตรา นอกจากนั้น มูลคาของ

ทองคําจะไมไดรับผลกระทบจากนโยบายทางเศรษฐกิจของประเทศหนึ่งหรือถูกทําลายดวยภาวะ

เงินเฟอของประเทศหนึ่ง โดยทองคําไดถูกถือครองตอมูลคาที่แทจริงนานนับศตวรรษ ไมเคยถูก

ปฏิเสธและความตองการถือครองเพื่อเปนเครื่องปองกันตอวิกฤตที่ไมไดคาดการณถึงในอนาคต 

นอกจากนั้น ความตองการของธนาคารกลางทางดานการลงทุนตอทองคําไดเพิ่มสูงขึ้น ดวย

คุณสมบัติมีความสัมพันธที่นอยมากเทียบกับสกุลเงินหลัก โดยพิจารณาจากความสัมพันธที่

ตรงกันขามอยางมากกับคาเงินดอลลารสหรัฐ โดยในป 2004 ธนาคารกลางของประเทศอาเจนติ

นาไดเขาไปถือครองทองคําแทนเงินดอลลารสหรัฐจากเดิมที่ถือครองอยู 100 % อาจกลาวไดวา มี

การถือครองทองคําของธนาคารกลางคิดเปนสัดสวนประมาณ 9 %  
 
 เมื่อพิจารณาถึงสัดสวนการถือครองทองคําเพื่อใชประโยชนทางเศรษฐกิจและการถอืครอง

เพื่อสํารองเงนิตราระหวางประเทศตั้งแต ค.ศ. 1948-2008 จากแผนภาพที่ 4-6 พบวาสัดสวนของ

การถือครองทองคําเพื่อใชประโยชนทางเศรษฐกิจไดแก การใชทองคําในอุตสาหกรรมอัญมณีและ

เครื่องประดับ  การถือครองโดยเอกชน  และการใชทองคําในอุตสาหกรรม  ตาง  ๆ  เชน 

อุตสาหกรรมอิเลกทรอนิกส อุตสาหกรรมการแพทย เปนตน มีสัดสวนเพิ่มข้ึนโดยเฉพาะอยางยิ่งใน

ป ค.ศ. 1985 สัดสวนของการถือครองทองคําเพื่อการใชประโยชนมีการขยายตัวเพิ่มสูงขึ้นตอเนื่อง

มาจนกระทั่งในปจจุบัน และหากพิจารณาบทบาทของทองคําในการถือครองโดยองคกร (World 

Official Holdings) พบวาสัดสวนของการถือครองมีแนวโนมลดลงอยางตอเนื่องเมื่อเปรียบเทียบ

กับการถือครองเพื่อการใชประโยชนทางเศรษฐกิจ ซึ่งสอดคลองกับแผนภาพที่ 4-7 แสดงการถือ

ครองทองคําทั้งหมดขององคกร ค.ศ. 1948-2008 และหากจําแนกสัดสวนการถือครองตาม
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ประเทศของการถือครองตามแผนภาพที่ 4-8 ซึ่งพบวาหากจําแนกตามประเทศที่ถือครองไดแก 

ประเทศพัฒนาแลว ประเทศพัฒนาอื่น ๆ ประเทศในยุโรปตะวันออก ประเทศในอเมริกาเหนือ และ

สถาบันพบวาสัดสวนการถือครองในแตละประเภทไมแตกตางกันในแตละป 
 
แผนภาพที่ 4-6 สัดสวนการถือครองทองคําเพื่อใชประโยชนทางเศรษฐกิจและการถือครองเพื่อ

สํารองเงินตราระหวางประเทศ ค.ศ. 1948-2008 

 
ท่ีมา: JP Morgan Research 2008 
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แผนภาพที่ 4-7 การถือครองทองคําทั้งหมดขององคกร (Total Official Sector Gold Holding) 

ค.ศ. 1948-2008 (ตัน) 

ที่มา: WGC, IMF 

 

แผนภาพที่ 4-8 การถือครองทองคําทั้งหมดขององคกรจําแนกตามประเทศที่ถือครอง (Total 

Official Sector Gold Holding) ค.ศ. 1970-1999 (ตัน) 
 

  

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 ที่มา: WGC, IMF 
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ความสําคัญของทองคําทางดานอุตสาหกรรมทองคําไดถูกจัดลําดับวาเปนโลหะที่มี

ประสิทธิภาพมากที่สุดในชีวิตประจําวันดานอื่นๆ ดวยคุณสมบัติของทองคําไดเปนสินทรัพยที่มี

เอกลักษณพิเศษและมีประโยชนทางการแพทย, การควบคุมมลภาวะ, ถุงลมนิรภัยของรถยนต, 

โทรศัพทมือถือ, คอมพิวเตอรพกพา, การเดินทางในอวกาศ นอกเหนือจากนั้นเปนสิ่งที่มีความ

จําเปนตอชีวิตที่ทันสมัยของมนุษย เมื่อพิจารณาถึงความตองการใชทองคําทางดานอุตสาหกรรม

คิดเปนสัดสวนประมาณ 12 % ของความตองการใชทองคําทั้งหมด 

 

ความสําคัญของทองคําทางการแพทยพบวาทองคําไดกลายเปน “Biocompatible” โดยมี

บทบาทสําคัญในสวนของ ทันตกรรม (รากฟนเทียม) เชน การใชทองคําเคลือบฟนหรือการใชเปน

ขดลวด นอกจากนั้นใชเปนตัวแทรกแซงภายในของหลอดเลือดแดงเพื่อชําระลางการไหลเวียนของ

โลหิต ดวยคุณสมบัติที่ทึบแสงสําหรับการเอกซเรย ทําใหศัลยแพทยสามารถวางการใสขวดลวดได

อยางแมนยําและชวยใหเกิดประสิทธิภาพสูงสุดในการรักษา การใชงานทองคําทางการแพทยใน

เร่ืองของ รากฟนเทียม, การเคลือบฟน, การสรางเครื่องกระตุนหัวใจ (Pacemakers), เครื่องฉีดอิซู

ลิน โดยเฉพาะอยางยิ่งในงานทางดานไมโครอิเล็คทรอนิกส ในสวนของเภสัชกรรม ไดมีการใช

ทองคําสําหรับการสงผานวัตถุทางไบโอเทคโนโลยีโดยมีวัตถุประสงคที่เกี่ยวของกับการสงผานไป

ยังสวนตางๆที่เปนเนื้อเยื่อภายในรางกายมนุษย โดยปราศจากการทําลายเนื้อเยื่ออ่ืนๆ หรือ

บทบาทหนาที่ทองคําทางดานกิจกรรมอื่นๆทางชีววิทยา เร่ืองเหลานี้ไดเปนประโยชนอยางยิ่งตอ

การรักษาโรคตางๆ เชน โรคมะเร็งและ HIV 

 

ทางดานของโมเลกุล ทองคําไดถูกใชงานเปนสวนประกอบที่สําคัญทางเคมี ไมวาจะเปน

การใชงานในสวนของยารักษาโรคมะเร็ง ไดรับการยกยองวาเปน “Pharmacy on a chip” 

เนื่องจากเศษสวนเล็กของทองคําไดถูกใชเปนสวนหนึ่งของ Electronic chip ที่ปลูกฝงไปใน

รางกาย เมื่อชิ้นสวนดังกลาวไดถูกกระตุนใหทํางานและเกิดการละลายของเปลือกนอกที่ทําจาก

ทองคําจะสงผลทําใหตัวยาภายในละลายออกมาและดูดซึมเขาไปในรางกาย ขณะเดียวกัน 

ทองคําถูกใชงานเปนวัสดุทีมีความตองการเปนอยางมากทางการวิจัยทางการแพทยโดย

นักวิทยาศาสตรไดเรียกกันวา “Biolistic” (เปนการรวมกันของ biology และ ballistics) โดยการที่

เสนใยของ DNA ไดผสมผสานกับเศษผงทองคําที่เล็กมากถูกฉีดเขาไปในผิวหนังเพื่อคนหา

เปาหมายที่เปนเซลล ดังนั้นจากการที่นักวิจัยไดทําการสังเกตการณตอปฏิกิริยาตอบสนองของ

ทองคํา ดวยการใชงานดังกลาว ไดสรุปถึงคุณลักษณะที่สําคัญไวดังนี้ 1.ไมมีปฏิกิริยาตอบโตใน

ตัวเอง 2.มีคุณสมบัติที่ทึบแสง สามารถบอกตําแหนงไดอยางแมนยําเมื่ออยูในขดลวด 3.ทองคําได
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มีความหนาแนน โดยมีมวลในสัดสวนที่สูง (น้ําหนักตอปริมาตร) สารประกอบทมีทองคําผม

สามารถแทรกซึมไปยังเปาหมายที่เปนเซลลไดอยางดี 

 

ความสําคัญของทองคําทางดานสิ่งแวดลอมในชวงเวลาที่ผานมาไดพบวา อนุภาคนาโน

ทองคําประมาณ 25 นาโนเมตรสามารถแบงตัวออกไดเปนอะตามออกซิเจน ไดอํานวยความ

สะดวกตอปฏิกิริยาออกซเิดชั่น (การผสมกับกาซออกซิเจน) เปนการสรางผลผลิตที่มีประโยชนทาง

ชีวภาพ เชน อะตอมของออกซิเจนและสวนประกบจากคารบอน โดยบทความวิจัยตัวใหมเปดเผย

วา ตัวเรงปฏิกิริยาทองคําสามารถชําระลางในกระบวนการทางเคมีได ในสวนของการเปนตัวเรง

ปฏิกิริยาทางเคมี ทองคํามีบทบาทสําคัญทางดานการใชงานดานสิ่งแวดลอม เชน การควบคุม

มลภาวะ (การปลอยสารปรอท) และเซลลเชื้อเพลิง ซึ่งสถาบันเทคโนโลยีสีเขียวในโตเกียวภายใต

การดําเนินงานของนักวิทยาศาสตรจํานวน 30 คนไดทํางานที่เกี่ยวของกับตัวเรงปฏิกิริยาทองคําใน

ดานของสิ่งแวดลอมเพื่อการพัฒนาตอการใชงานที่เปนมิตรกับส่ิงแวดลอมดวย โดยกลาวกันวา

ทองคําไดเปนตัวเรงปฏิกิริยาที่ยอดเยี่ยมที่สําคัญอยางยิ่งตอปฏิกิริยาตอบโตกลับทางเคมี การใช

งานทองคําไดรวมไปถึงเรื่องตางๆ ดังนี้ 1) การควบคุมมลภาวะในเครื่องจักรและเครื่องยนตที่ใช

พลังงานดีเซล 2) ยุคพลังงานสะอาด (เซลลน้ํามัน) 3) เปนเซ็นเซอรตรวจจับแกสในข้ันตอนทาง

อุตสาหกรรม 4) เปนตัวเรงปฏิกิริยาทางเคมีและขั้นตอนทางปโตรเคมี อาจนําไปสูการผลิตสารเคมี

ชนิดอื่นๆ    

 

เมื่อพิจารณาสัดสวนการบริโภคทองคําของโลกตั้งแต ค.ศ. 1981-2008 พบวาสัดสวนของ

การใชทองคําที่ใชเปนอันดับหนึ่งคือ การใชทองคําในอุตสาหกรรมอัญมณีและเครื่องประดับ ซึ่ง

อันดับตอมาเปนการใชทองคําในอุตสาหกรรมวงจรอิเลกทรอนิกสซึ่งมีการขยายตัวอยางตอเนื่อง 

แตอยางไรก็ตามในชวงป ค.ศ. 2000 เปนตนมาวัตถุประสงคของการใชทองคําเปลี่ยนบทบาท

เพิ่มเติมเปนการใชทองคําเพื่อการเก็งกําไร สรุปไดวาบทบาทหนาที่ของทองคําอาจแบงออกเปน 3 

ประการคือ 1) บทบาททองคําทางดานเครื่องประดับ 2) บทบาททองคําทางดานอุตสาหกรรม และ 

3) บทบาททางดานการลงทุน การแบงในลักษณะนี้ไดอาศัยปจจัยในสวนของความตองการทองคํา

เปนหลัก แตเมื่อพิจารณาอยางละเอียดจะพบวา เมื่อกลาวถึงบทบาททองคําทางดานเศรษฐกิจ

การเมืองโลก ทองคําไดมีหนาที่ในการเปนเงินตรา เพราะมีคุณสมบัติที่ครบถวน (สื่อกลางในการ

แลกเปลี่ยน, มาตรฐานวัดคา, มาตรฐานในการชําระหนี้และเครื่องเก็บมูลคา) โดยเฉพาะอยางยิ่ง

การที่ทองคําไดเปน Commodity money (เงินวัตถุที่มีคาในตัวเอง) แสดงใหเหนถึงหนาที่ของ

ทองคําในการเปนโลหะที่มีคาในเชิงสินคาตัวหนึ่ง 

 



90 

 เมื่อพิจารณาถึงอุปสงคและอุปทานของทองคํา ค.ศ. 1997-2010 จากแผนภาพที่ 4-9 

พบวา แนวโนมของอุปสงคทองคําโลกเพิ่มข้ึนอยางตอเนื่องโดยสัดสวนของอุปสงคของทองคําเปน

สัดสวนของการใชทองคําในอุตสาหกรรมอัญมณีและเครื่องประดับ อุตสาหกรรมวงจรอิเลกทรอ

นิกส และทองคําเหรียญ ตามลําดับซ่ึงตรงกับแผนภาพที่ 4-10 ในขณะที่ การปรับตัวของอุปทาน

ของทองคําโลกปรับเปลี่ยนตามกระแสความตองการของทองคําและราคาทองคําโลก ซึ่งสัดสวน

ของ Producer Hedging สอดคลองกันกับแผนภาพที่ 4-11 ที่Net Producer Hedging สัดสวนติด

ลบตั้งแต  ป ค.ศ . 2000-2010 ในขณะที่สัดสวนการขายทองคําโดยธนาคารกลางมีการ

เปลี่ยนแปลงไมมากนักเมื่อเปรียบเทียบกับอุปทานของทองคําสําหรับ Gold Scarp ที่มีการ

เปลี่ยนแปลงในสดัสวนเดียวกันกับการขายทองคําโดยธนาคารตั้งแตป ค.ศ. 2004  

 

แผนภาพที่ 4-9 สัดสวนการบริโภคทองคําของโลก ค.ศ. 1981-2008  

 
ท่ีมา: Macquarie Research 2008 
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แผนภาพที่ 4-10 อุปสงคและอุปทานของทองคํา ค.ศ. 1997-2010 (ตัน)  

ที่มา: Macquarie Research 2010 และ WGC 2010 

 

แผนภาพที่ 4-11 สัดสวนของอุปทานทองคํา ค.ศ. 1981-2008  

 
ท่ีมา: Macquarie Research 2008 

 

 เมื่อพิจารณาในสวนของระบบการเงินระหวางประเทศสังเกตไดวา ทองคําไดมีบทบาท

หนาที่ตอระบบมาตรฐานทางการเงินโดยเฉพาะอยางยิ่ง มาตรฐานทองคํา เปนปจจัยหลักที่

กําหนดถึงสาระสําคัญของระบบการเงินดังกลาว รวมไปถึงระบบมาตรปริวรรตทองคํา ที่ไดมี

บทบาทของเงินดอลลารเขาเชื่อมโยงและสัมพันธกับทองคําในฐานะ backup currency ดวย จาก
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คุณสมบัติของสกุลเงินตราที่แปลงสภาพได (Convertibility) แสดงใหเห็นวาทองคําไดมีสวน

สัมพันธกับเงินตราในลักษณะของการประกันในสวนของมูลคาเงินตราใหอยูในระดับที่กําหนด 

ถึงแมวาระบบมาตรฐานทองคําทั้งสองจะถูกยกเลิกไปและในระบบอัตราแลกเปลี่ยนในปจจุบัน

ทองคําจะไมไดมีบทบาทตอระบบการเงินขางตน แตทองคําไดเปนทางเลือกหนึ่งที่สําคัญของการ

ลงทุน ดวยคุณสมบัติที่ปราศจากความสัมพันธกับเงินตรา ทําใหทองคําไมไดรับผลกระทบจาก

ความเปลี่ยนแปลงของเงินตรา จากการดําเนินนโยบายทางการเงิน ซึ่งทองคําไดเปนสิ่งที่สามารถ

ตอกรกับเงินเฟอไดดี (Inflation hedge) จากภาวะเศรษฐกิจโลกที่ออนแอและเปราะบางไดมีสวน

ทําใหวิกฤติทางเศรษฐกิจหรือการเมืองของประเทศหนึ่งอาจกระทบประเทศอื่นเปนลูกโซได เมื่อใด

ที่ระดับราคา (Price level) ไดปรับตัวสูงขึ้นขณะที่อัตราดอกเบี้ยไมสามารถขึ้นตามไดทัน จะเปน

สวนหนึ่งที่ทําใหเกิดการยายออกของทุนจากสินทรัพยที่มีมูลคานอยกวาไปสูสินทรัพยที่มีมูลคา

มากกวา หรือเปนการหาประโยชนของทุนที่ไมไดจํากัดอยูกับที่แหงใดแหงหนึ่ง ซึ่งการเคลื่อนไหว

ของทุนไมไดรวมไปถึงทุนทางภาคเศรษฐกิจจริง (Real sector) เทานั้น แตรวมไปถึงทุนภาค

การเงิน (Financial sector) ที่ไดมีการขยายตัวและเติบโตเกินกวาภาคเศรษฐกิจจริงหลายเทาตัว  

 

เมื่อเกิดปญหาทางเศรษฐกิจขึ้น สินทรัพยของประเทศที่เกิดปญหาจะเกิดการเพิ่มข้ึนใน

ทางตรงขามกลาวคือ มูลคาของสินทรัพยดังกลาวไดลดลง สําหรับสินทรัพยที่มีสภาพคลองสูง (หุน

และตราสารทุนตางๆ) จะเกิดความเปลี่ยนแปลงที่เห็นไดชัดเจนที่สุดในมูลคาที่เปล่ียนไป เร่ือง

ดังกลาวไดเปนปจจัยทางดานจิตวิทยาที่สําคัญในสวนของ Safe haven (การลงทุนที่ปลอดภัย) 

ตอราคาทองคําใหปรับตัวสูงขึ้นเมื่อเกิดเหตุการณดังกลาว มิใชจํากัดเฉพาะปญหาทางเศรษฐกิจ

เทานั้น โดยปญหาทางการเมืองภายในหรือระหวางประเทศก็เปนปจจัยผลักดันที่สําคัญประการ

หนึ่งตอผูบริโภคและนักลงทุนภาคเอกชนรวมไปถึงธนาคารกลางไดปรับสัดสวนการลงทุนโดยรวม

เขาทองคํามาเปนสัดสวนที่ เพิ่มข้ึน  จากความตองการทองคําที่ เพิ่มข้ึนทุกปในดานของ

เครื่องประดับ อุตสาหกรรมและดานการลงทุน ไดทําใหปริมาณความตองการทองคําของโลกไดสูง

กวาซัพพลายทองคําของโลก ดวยสัดสวนที่ไมเทากันของความสมดุลระหวางปริมาณความ

ตองการและการผลิตทองคําในแตละป ไดเปนปจจัยหนึ่งที่ผลักดันใหราคาทองคําปรับตัวสูงขึ้น

อยางตอเนื่อง  

 

แตอยางไรก็ดีเมื่อทําการพิจารณาลงไปในแตละชวงของประวัติศาสตรพบวา บางครั้ง

ทองคําไมไดปรับตัวสูงขึ้นหรือในทางกลับกันลดลงในสัดสวนที่มาก เนื่องมาจาก ปจจัยอื่นๆไดเขา

มาสงผลกระทบตอระดับราคาทองคํา ไมวาจะเปนเรื่องของอัตราดอกเบี้ย, การควบคุมระดับราคา

ทองคําในระดับที่กําหนดโดยผานทางการดําเนินนโยบายตางๆ เชน การเกิดกองทุนรวมทองคํา
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แทงลอนดอน (London Gold Pool) ในการแทรกแซงราคาทองคําใหอยูระดับที่กําหนด แตอยางไร

ก็ตามการควบคุมที่เกิดขึ้นไดดําเนินชั่วคราวเทานั้น เมื่อไดพิจารณาถึงกระแสของการเก็งกําไรจาก

กองทุนบริหารความเสี่ยง (Hedge fund) ที่มีความเชี่ยวชาญอยางมากและอาศัยจังหวะในการเขา

ไปทํากําไรจากทุนที่ตนเองไดบริหารอยู จึงเปนเหตุที่ทําใหเกิดการโจมตีคาเงินตราของสกุลเงินตรา

ที่พวกกองทุนดังกลาวไดทําการเขาไปเก็งกําไร เร่ืองดังกลาวไมไดหมายถึงเฉพาะสกุลเงินตรา

เทานั้น แตยังรวมไปถึงสินทรัพยอ่ืนๆไมวาจะเปน หุน ตราสารทุน พันธบัตร อสังหาริมทรัพย หรือ 

โลหะมีคาอื่นๆ เชน โลหะเงิน ทองคํา ทองแดง พัลเลเดียม เปนตน 

 

เมื่อพิจารณาถึงบทบาทดานเงินตราของทองคําในการเปนปจจัยหนึ่งทางการชําระเงิน

ระหวางประเทศ ถูกทาทายโดยทองกระดาษหรือ SDR ตอการใชงานทางดานการปรับ

ดุลการชําระเงินและเปนสินทรัพยสํารองของธนาคารกลางของประเทศตางๆ ขณะที่ธนาคารกลาง

ตางๆ มีการเพิ่มสัดสวนของสินทรัพยสํารองที่เปนทองคํามากขึ้น เพราะอาจเกิดความรูสึกไมมั่นใจ

ตอความเชื่อมั่นของสกุลเงินตรา เมื่อไดพิจารณาถึงคํากลาวเตือนของ อลัน กรีนสแปน วา “ทองคํา

ไดเปนมาตรชี้วัดความแข็งแกรงของสกุลเงินตราดอลลาร” จากปจจัยที่กลาวมาขางตนทั้งหมดได

เปนสิ่งที่พิสูจนใหเห็นถึงบทบาทและความสําคัญของทองคําที่เปลี่ยนแปลงไปในเศรษฐกิจ

การเมืองโลกอยางรอบดานที่สุด  

 

เมื่อพิจารณาถึงบทบาทของทองคําตอเศรษฐกิจการเมืองโลกอยางชัดเจนขางตนเรื่อง

ลําดับถัดไปคือ ความเปลี่ยนแปลงของเศรษฐกิจการเมืองโลกที่สงผลกระทบตอบทบาททองคําโดย

จะอธิบายถึงความเปลี่ยนแปลงของเศรษฐกิจการเมืองโลกหลังสงครามโลกครั้งที่สองผานการ

พิเคราะหในสวนของบทบาทความสัมพันธระหวางประเทศที่เปลี่ยนแปลงไป การเกิดขึ้นของ

สถาบันทางการเงินระหวางประเทศตางๆ ไดทําใหเห็นถึงความเชื่อมโยงระหวางเศรษฐกิจและ

การเมืองอยางชัดเจนมากยิ่งขึ้น แตอยางไรก็ดีลักษณะของความเปลี่ยนแปลงที่เกิดขึ้นไดสงผล

กระทบตอบทบาททองคําใหกลายเปนสวนหนึ่งที่สําคัญที่นอกเหนือจากภาคเศรษฐกิจ ดังนี้ 

 



บทที่ 5 
สรุปและขอเสนอแนะ 

 
ทองคํา ไดมีบทบาทที่เปนพิเศษอยางมากเมื่อเทียบกับโลหะอื่นๆ เมื่อไดพิจารณาถึง

ปริมาณที่เล็กนอยเมื่อเทียบกับมูลคา แตอยางไรก็ตาม ทองคําไดมีประโยชนตอมนุษยในดาน

ตางๆ ไมวาจะเปน ดานเครื่องประดับ, ดานอุตสาหกรรมและดานการลงทุนแตบทบาทหนาที่พิเศษ

ของทองคําที่เห็นไดอยางชัดเจนที่สุดคือ ทองคําไดเปนตัวแทนของมูลคาในฐานะที่เปนเงินตรา 

 

ทองคําไดรับการยอมรับจากสังคมเปนระยะเวลาไมนอยเชนเดียวกัน นับตั้งแตที่ไดมีการ

คนพบทองคําในยุคกอนประวัติศาสตร เมื่อไดพิจารณาถึงทองคําที่เปนเงินตรา อาจกลาวไดวา

ทองคําไดมีคุณสมบัติที่สําคัญของเงินตราอยางครบถวน (การเปนสื่อกลางในการแลกเปลี่ยน, เปน

เครื่องสะสมคา เปนเครื่องวัดคาและการเปนมาตรฐานในการชําระหนี้) ไมมีผูใดสามารถปฏิเสธ

ทองคําไปได เมื่อทําการศึกษาประวัติศาสตรทางเศรษฐกิจและการเมืองโลก  

 
5.1 สรุปผลการศึกษา 

 

บทบาทของทองคําตอระบบเศรษฐกิจการเงินระหวางประเทศ ถูกแสดงออกมาดวยการที่

ทองคําไดกลายเปนสวนประกอบหลักของระบบการเงิน ผานระบบมาตรฐานทองคําในรูปแบบ

ตางๆ เชน มาตรฐานเหรียญทองคํา มาตรฐานทองคําแทงและมาตรฐานปริวรรตทองคํา โดยที่

ระบบการเงินังกลาวไดมีจุดรวมกันที่ ไดอยูบนพื้นฐานระบบอัตราแลกเปลี่ยนคงที่เหมือนกัน แต

เมื่อพิจารณาถึงองคประกอบอื่นๆอาจกลาวไดวามีความแตกตางกันในลักษณะของการดําเนินการ

ของระบบ เมื่อเปนดังนี้ อาจกลาวไดวาทองคําไดเขามามีบทบาทกลายเปนผูเลนหลักในระบบ

การเงินระหวางประเทศ ในฐานะของเครื่องมือทางการเงินที่สําคัญและการเปนเงินตรา แตอยางไร

ก็ดี ความเปลี่ยนแปลงที่เกิดขึ้นกับระบบการเงินระหวางประเทศที่อิงกับภาวะเศรษฐกิจโลกเปน

หลักไดมีความเปนพลวัต ฉะน้ันบทบาทของทองคําจึงรับผลกระทบจากความเปลี่ยนแปลงที่

เกิดขึ้นทางเศรษฐกิจและการเมือง โดยการกาวเขามาของระบบการเงินชนิดใหม หลังเหตุการณ

และความเปลี่ยนแปลงไดเกิดขึ้นแลวทั้งสิ้น 

 

ตัวอยางหนึ่งที่สําคัญและแสดงออกซึ่งความเปลี่ยนแปลงทางความสัมพันธทางเศรษฐกิจ

และการเมืองโลกไดเกิดขึ้นกอนระบบเศรษฐกิจทุนนิยมเสรีในปจจุบัน ซึ่งก็คือ แนวคิดพาณิชยนิยม 

จุดเริ่มตนที่สําคัญของแนวคิดดังกลาวคือ การแสวงหาซึ่งความมั่งคั่งแหงชาติ ผานการคาขาย
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ระหวางประเทศที่ไดมีการควบคุมโดยภาครัฐอยางเขมงวดและการเก็บสะสมไวซึ่งโลหะมีคา 

(โลหะเงินและทองคํา) อาจกลาวไดวาความมั่งคั่งของชาติได มิไดหมายถึงความร่ํารวยทาง

เศรษฐกิจเทานั้น แตหมายความถึงการที่มีอํานาจทางการเมืองการปกครองที่เขมแข็งดวย โดยที่

นักพาณิชยนิยมไดมีความเชื่อวาเปาหมายสูงสุดของลัทธิเพื่อการบรรลุซึ่ง “เปาหมายขั้นสูงสุดของ

นโยบายแหงชาติ” (Proper ultimate ends of national policy)  คือการแสวงหาความมั่งคั่งและ

อํานาจ ผานการคาที่เกินดุล ซึ่งเมื่อพิจารณาอยางถองแทจะพบวา ลัทธิดังกลาวไดเกิดขึ้นเพื่อ

สนับสนุนชนช้ันปกครองเชน กษัตริย ในการเพิ่มพูนซึ่งอํานาจและความร่ํารวยของพวกเขา

เหลานั้น นอกจากชนชั้นปกครอง ยังไดมีชนชั้นหนึ่งถือวามีความสําคัญอยางมากและกลาวไดวา

เปนผูดําเนินการใหเกิดการปฏิบัติตามหลักคิดของลัทธิดังกลาว ก็คือ กลุมพอคา โดยที่พอคาได

กลายเปนผูรับผิดชอบตอความมั่งคั่งของชนชั้นปกครอง สรางงานใหกับประชาชนทั่วไป 

 

วิธีการของพวกพาณิชยนิยม คือ ตองการสงสินคาออกไปขายยังตางประเทศเพื่อนําโลหะ

มีคาเขาสูประเทศใหมากที่สุดดวยการดําเนินมาตรการที่เปนการสงเสริมการสงออกและจํากัดการ

นําเขา รวมไปถึงการออกกฏเกณฑเพิ่มเติมบางสวนเพ่ือเปนการสนับสนุนใหเกิดประสิทธิภาพตอ

การผลิตสินคาเพื่อการสงออกใหมากที่สุด วิธีการดังกลาวเชน การจัดการเกี่ยวกับราคาแรงงาน

ดวยการกําหนดคาจางขั้นสูงหรือการสงเสริมในเรื่องของธัญญพืชและการกําหนดอัตราดอกเบี้ย

เงินในระดับต่ําเพื่อเปนการลดตนทุนทางการผลิตใหต่ําลงและทําใหเกิดความไดเปรียบทางดาน

การคา วิธีการตางๆไดเกิดขึ้นโดยการตัดสินใจของชนชั้นปกครองเพื่อที่จะบรรลุถึงจุดประสงคของ

พวกเขา ในเรื่องของการเมืองการปกครองก็เชนเดียวกัน สําหรับการเสริมสรางความเขมแข็งใหกับ

กองทัพ (ทัพบกและทัพเรือ) จําเปนอยางยิ่งที่จะตองมีเงินมาสนับสนุน เพราะวาเงินไดสามารถ

สรางอํานาจกับผูปกครองผานการใชจายเปนเบี้ยเลี้ยงทหาร การพัฒนาดานการตอเรือหรือ

แมกระทั่งการใชเงินในการติดสินบนฝายตรงขาม สําหรับเร่ืองของการตอเรือนอกจากจะเปนการ

สรางความเขมแข็งกับกองทัพเรือและเรือสินคาแลว ยังไดรวมไปถึงเร่ืองอาณานิคมที่จะไดรับ

ตามมาดวย อาจกลาวไดวา เร่ืองของอาณานิคมสําคัญตอประเทศผูครอบครองเพียงแค การปอน

วัตถุดิบและการเปนแหลงตลาดสินคาหัตถกรรม เทานั้น เมื่อพิจารณาถึงโลหะมีคาทั้งสองที่เปนที่

ตองการของพวกลัทธิพาณิชยนิยม คือ โลหะเงินและทองคํา โดยความเชื่อที่สําคัญวา หาก

สามารถทําใหประเทศมีดุลการคาที่ไดเปรียบ (Favorable balance of trade) จะทําใหเกิดการ

หลั่งไหลของทองคําเขาสูประเทศและสามารถนําเงินดังกลาวไปใชตอในการหมุนเวียนทาง

เศรษฐกิจได ผานการสงเสริมการประดิษฐในสินคาฟุมเฟอยในประเทศและนําสินคาเหลานั้น

ออกไปขายยังตางประเทศ เมื่อไดดําเนินการที่เปนผลสําเร็จจะเปนผลทําใหบรรลุถึงเปาหมายที่

แทจริงได 
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เมื่อพิจารณาถึงบทบาทของทองคําในชวงที่ลัทธิพาณิชยนิยมรุงเรืองพบวาทองคําได

กลายเปนเงินตราอยางแทจริงเพราะ เมื่อมีการดําเนินการในลักษณะของการสงสินคาออกไปขาย

มากกวานําเขาสินคาสงผลทําใหเกิดการหลั่งไหลของทองคําระหวางประเทศเขามาภายในประเทศ

มากขึ้นเทาใดจะสะทอนใหเห็นถึงปริมาณเงินตราที่หมุนเวียนในระบบตามไปดวย ฉะนั้นเมื่อ

พิจารณาอยางละเอียดจะพบวา ผลจากการไดเปรียบทางการคาและดุลการชําระเงินเกินดุล ทําให

โลหะทองคําและเงินหลั่งไหลเขามา ทําใหปริมาณเงินในระบบเพิ่มข้ึน และจะสงผลกระทบไปตอ

ระดับราคาภายในประเทศใหสูงขึ้น สุดทายทําใหความไดเปรียบทางการคาระหวางประเทศลดลง

ไป แสดงใหเห็นอยางชัดเจนวา นอกจากทองคําไดกลายเปนเงินตราที่ใชหมุนเวียนในระบบ 

ทองคํายังไดกลายเปนเครื่องมือในการสะสมคาผานการออม ดวยเหตุผลในเรื่องการเก็บรักษาไว

ไดนานโดยที่ไมเกิดความเปลี่ยนแปลงทางกายภาพเมื่อระยะเวลาเปลี่ยนไปเทาใดก็ตาม  

 

อยางไรก็ตามลัทธิพาณิชยนิยมไดเสื่อมสลาย ลงไปอันเนื่องจากการเกิดขึ้นของแนวคิดเสรี

นิยมทางเศรษฐกิจ ของ Adam smith ในเวลาตอมา เนื่องจากแนวคิดพาณิชยนิยมไดกอใหเกิด

การแกงแยงชิงดีระหวางชาติโดยที่ยึดหลักที่วา “ความมั่งคั่งมีอยูอยางจํากัด หากขาพเจาไดมาก

ทานยอมไดนอย” หรืออาจเรียกไดวา ลัทธิพาณิชยนิยมเปนสาเหตุหนึ่งที่สําคัญตอการเกิดข้ึนของ

แนวคิดเศรษฐกิจชาตินิยม โดยที่ยึดหลักความคิดที่วา “ผลประโยชนของแตละรัฐยอมมีความ

ขัดแยงซึ่งกันและกัน” ความไมลงรอยดังกลาวไดเกิดขึ้นระหวางประเทศในชวงเวลาหนึ่งของ

ประวัติศาสตรเศรษฐกิจการเมืองโลก 

 

สําหรับบทบาททองคําในดานของเศรษฐกิจการเงินระหวางประเทศซึ่งสามารถสามารถ

แบงออกไดเปน 5 ชวงเวลาดังนี้ ชวงที่หนึ่ง ระบบมาตรฐานทองคําตั้งแต ค.ศ. 1880 – 1914 เมื่อ

พิจารณาในสวนของบทบาททองคําในชวงแรกพบวา ทองคําไดกลายเปนเงินตราอยางแทจริงและ

การเปน Backup currency และถูกใชงานในดานการแกไขดุลการชําระเงินระหวางประเทศ 

เนื่องจาก คาของเงินตราจะถูกตีคาใหเทียบเทากับมูลคาของทองคํา (ตัวอยางเชน ทองคํา 1 ออนซ

มีคาเทากับ เงิน 20.67 ดอลลารสหรัฐ) เมื่อคาเงินตราไดถูกตีประเมินคาใหมีคาเทียบเทากับมูลคา

ของทองคํา ถือไดวาคาเงินตราที่อยูบนมาตรฐานทองคําไดเชื่อมโยงเขาสูระบบเดียวกันอยาง

ชัดเจน สําหรับการจัดการแกไขดุลการชําระเงินระหวางประเทศจะถูกแกไขโดยการไหลเขาออก

ของทองคําระหวางประเทศ ตาม Price specie flow mechanism  
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ชวงที่สองคือ ชวงระยะเวลาแหงสงคราม ตั้งแตป ค.ศ. 1918 – 1939 บทบาทของทองคํา

ไดถูกหยุดลงชั่วคราวดวยการปดตัวลงของระบบการคาระหวางประเทศในระหวางสงครามโลก แต

อยางไรก็ดีไดมีการหันหลับไปใชมาตรฐานทองคําในระยะเวลาสั้นๆ เชน อังกฤษกลับไปใชอีกครั้ง

ใน 1925 แตเกิดปญหาอยางหนึ่งคือ การคงอัตราแลกเปลี่ยนไวในระดับกอนสงคราม โดยผูกกับ

ทองคําที่ระดับ 4.25 ปอนดตอ 1 ออนซ เพราะวาปจจัยอ่ืนๆไดเกิดความเปลี่ยนแปลงไป ขณะนั้น 

จอหน เมยนารด เคนส ไดเตือนวา การประเมินคาเงินปอนดใหสูงเกินความจริงจะสงผลกระทบตอ

ภาคการสงออกเนื่องจากระดับราคาที่สูงขึ้น นอกจากนี้กอใหเกิดปญหาเรื่องคาจางและระดับราคา 

อาจพิจารณาไดวาสภาพเศรษฐกิจตกอยูในภาวะเงินฝด เนื่องจากการปรับดุลการชําระเงินตามกฏ

ของมาตรฐานทองคํา (เปนการเปลี่ยนแปลงปริมาณเงินในระบบใหสัมพันธกับปริมาณทองคําที่

กําหนด) อยางไรก็ตามไดมีการยกเลิกระบบในชวงค.ศ. 1931 แตชวงระหวางป ค.ศ. 1930 ไดเกิด

การแขงขันลดคาเงินของประเทศตางๆ เพื่อกระตุนการสงออก  

 

ชวงที่สาม คือ ระบบมาตรฐานปริวรรตเงินตรา ตั้งแตปค.ศ. 1944 – 1970 อาจกลาวสรุป

ไดวาบทบาททองคําในชวงเบรทตั้น วูดส ไดมีสวนทําใหทองคําถูกใชเปนเครื่องมือทางการเงินอีก

คร้ังหลังจากที่ไดหยุดพักไปชั่วคราว ในระบบดังกลาวไดเกิดการฟนฟูในมาตรฐานทองคําอีกคร้ัง

โดยคงสวนที่ดีไว และเงินดอลลารไดกลายเปนเงินตราสกุลหลักของระบบ และเปนเงินตราสํารอง

ของโลกเชนเดียวกับทุนสํารองเงินตราอื่นๆกอนหนานี้ (เชน เงินปอนด) ระบบนี้ไดทําการเชื่อมโยง

ความสัมพันธระหวางเงินดอลลารกับทองคําดวยการกําหนดราคาทองคําคดิเปนเงินดอลลาร เมื่อ

พิจารณาลงไปพบวาจากการที่เงินดอลลารไดเปนเงินสกุลหลักเพราะปจจัยในเรื่องของการแปลง

สภาพได (แลกเปลี่ยนเปนทองคําไดตลอดเวลา) แตอยางไรก็ดี การแลกเปลี่ยนดังกลาวไดถูกจํากัด

ใหเฉพาะเจาหนาที่ทางการเงินเทานั้นกับกระทรวงการคลังของสหรัฐฯ เพื่อวัตถุประสงคในการ

รักษาไวซึ่งอัตราแลกเปลี่ยนที่กําหนด ระบบดังกลาวไดกอใหเกิดสถาบันการเงิน 2 แหง คือ 

กองทุนการเงินระหวางประเทศและธนาคารเพื่อการบูรณะและพัฒนา (ธนาคารโลก) โดยกองทุนฯ 

ไดสรางสินทรัพยเทียมขึ้นเพื่อใชในการเปนทุนสํารองและการแกไขดุลการชําระเงินระหวาง

ประเทศ ซึ่งก็คือ SDR (Special Drawing Rights) บางครั้งถูกเรียกวาทองกระดาษอีกดวย 

บทบาทของทองคําไดถูกทาทายจากการเกิดขึ้นของ SDR แตอยางไรก็ดี ความแตกตางระหวางที่

เกิดขึ้นที่เห็นอยางชัดเจน คือ ทองคําสามารถจับตองไดและมีคุณสมบัติที่สําคัญของเงินตรา

ทั้งหมด แต SDR ไมสามารถจับตองไดเปนเพียงบัญชีที่สรางขึ้นเพื่อใชทดแทนทองคํา 

 

ชวงที่สี่ คือ ชวงระยะเวลาแหงการเปลี่ยนผาน ตั้งแต ค.ศ. 1971 – 1973 เปนชวงเวลา

สั้นๆภายหลังระบบเบรทตั้น วูดสไดส้ินสุดลง บทบาททองคําไดเร่ิมแสดงออกมาดวยการเปน Safe 
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haven เนื่องจากขณะนั้นคาเงินดอลลารไดตกต่ํา อันเปนผลจากหนี้สาธารณะของประเทศได

ขยายตัวมากขึ้นเรื่อยๆ เนื่องจากมูลคาดอลลารที่ลดลงจาก 35 ดอลลารตอ 1 ออนซ เปน 38.02 

ดอลลารตอ 1 ออนซ (ประมาณ 8 %) ปญหาเรื่องความออนแอของเงินดอลลารไดสงผลกระทบตอ

ระบบเศรษฐกิจสหรัฐ ตามไปดวยซึ่ง ขณะที่ราคาทองคําไดเร่ิมปรับตัวสูงขึ้นอยางตอเนื่อง 

 

ชวงที่หา คือ ชวงของอัตราแลกเปลี่ยนลอยตัว ตั้งแตปค.ศ. 1973 – ปจจุบัน บทบาท

ทองคําเริ่มแสดงใหเห็นอยางชัดเจนในดานของการลงทุนเพราะทองคําไดกลายเปนเครื่องมือใน

การบริหารความเสี่ยงที่เกิดขึ้นทางการเงิน, การที่ทองคําถูกใชเปนสินทรัพยสํารองระหวางประเทศ

ของธนาคารกลางมากยิ่งขึ้น, การที่ทองคําไมไดมีความสัมพันธในลักษณะเดียวกับสกุลเงินหรือ

ตราสารทุนอื่นๆ ทําใหทองคํามีความสามารถในการตอกรกับสกุลเงินไดดีที่สุดและทองคํายัง

สามารถเปนสินทรัพยที่ตอกรจัดการกับเงินเฟอไดดีดวย จากอัตราแลกเปลี่ยนลอยตัวที่เกิดขึ้น

ไมไดทําใหบทบาททองคําไดสูญหายไปจากเศรษฐกิจ ถึงแมวาในปจจุบันระบบมาตรฐานทองคํา

จะไมไดถูกใชกับประเทศใดแลว แตทวาระบบมาตรฐานทองคําไดสะทอนใหเห็นถึงบทบาทของ

ทองคําในการเปนเครื่องมือทางการเงินที่ดีที่สุด 

 

สถานการณและความเปลี่ยนแปลงทางเศรษฐกิจในปจจุบันไดสงผลกระทบตอบทบาท

ของทองคําในภาคการเงินและการลงทุนไดดีที่สุดประการหนึ่ง นับต้ังแตเกิดวิกฤติการณความสงบ

ทางการเมือง การกอเหตุจราจลภายในประเทศ หรือการปฏิวัติภายใน ยอมทําใหผูคนไดเกิด

กระแสความตองการทองคํามากยิ่งขึ้น ในฐานะของเครื่องรักษามูลคาเงินตราหรือใชทองคําเปน

ตัวเลือกหนึ่งในการกระจายความเสี่ยงดานการลงทุน แตนั่นไมไดหมายความถึงการเขาไปควบคุม

ความตองการทองคําไดทั้งหมด 

 

สําหรับผูวิจัยไดสรางตารางสรุปถึงบทบาทหนาที่ของทองคําในระบบเศรษฐกิจการเงินที่

สําคัญของโลก อันไดแก ระบบมาตรฐานทองคํา ระบบเบรทตั้น วูดส (มาตรฐานปริวรรตทองคํา) 

ระบบอัตราแลกเปลี่ยนลอยตัว และทุนการเงินโลกาภิวัตน โดยอาศัยหลักเกณฑที่สําคัญทางดาน

เศรษฐกิจ ซึ่งตารางสรุปดังกลาวจะเปนสวนที่สําคัญที่สุดของผลการศึกษาวิจัยครั้งนี้ สําหรับตัว

แปรตางๆจะขออธิบายในรายละเอียดเพื่อใหเปนความรูพื้นฐานที่สําคัญ อันนําไปสูความเขาใจใน

เร่ืองของบทบาททองคําในเศรษฐกิจการเมืองโลกไดเปนอยางดี 

 

1) Backup Currency คือ การเปนหลักประกันในการพิมพธนบัตรของธนาคาร

เพื่อใชหมุนเวียนตอไป   
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2) Medium of Exchange คือ สื่อกลางในการแลกเปลี่ยน 

3) Financial Equipment คือ เครื่องมือทางการเงินของระบบเศรษฐกิจ 

4) Reserve assets คือ สินทรัพยสํารองของสถาบันทางการเงินตางๆ รวมไปถึง

หนวยงานของรัฐ 

5) Standard of Payment คือ มาตรฐานในการชําระหนี้ 

6) Inflation and Currency hedge คือ สินทรัพยที่ใชตอกรกับภาวะเงินเฟอและ

สกุลเงินตรา 

7) Safe haven คือ แหลงปลอดภัยทางการเงินที่สําคัญ 

8) Portfolio diversifier คือ การกระจายความเสี่ยงของพอรทการลงทนุ 

9) Financial risk equipment คือ เครื่องมือบริหารความเสี่ยงทางการเงิน 

10) Speculation คือ เครื่องมือในการเก็งกําไร 

11) Commodity money คือ เงินตราโภคภัณฑ (เงินตราที่มีมูลคาในตัวเอง)  

   

ตารางที่ 5-1 บทบาททองคําตอเศรษฐกิจการเมืองโลกหลังสงครามโลกครั้งที่สองจนถึงปจจุบัน 

   

 

บทบาทของทองคําไดมีความเปลี่ยนแปลงไปอยางมากในแตละชวงเวลา เมื่อพิจารณาถึง

ชวงระบบมาตรฐานทองคําพบวา ทองคําไดทําหนาที่เปนหลักประกันในการพิมพธนบัตรของ

ธนาคารกลาง โดยแทจริงแลวในระบบมาตรฐานทองคําสามารถแบงออกเปน 2 ชวงเวลาคือ ระบบ

มาตรฐานเหรียญทองคําและระบบมาตรฐานทองคําแทง ในระบบแรกทองคําไดถูกใชหมุนเวียน
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ภายในระบบเศรษฐกิจ ดวยคุณสมบัติการเปนสื่อกลางในการแลกเปลี่ยน และการเปนเครื่องมือ

ทางการเงินที่สําคัญของระบบมาตรฐานทองคํา การเปนสื่อกลางในการชําระหนี้รวมไปถึงการถูก

ใชเปนสินทรัพยสํารองของระบบดังกลาว ถัดมาคือระบบเบรทตั้นวูดส หรือ ระบบมาตรฐาน

ปริวรรตทองคํา ภายใตระบบดังกลาวไดมีการใชทองคําเปนเครื่องมือทางการเงินที่สําคัญของ

ระบบผานการเชื่อมโยงกับเงินดอลลารสหรัฐ นอกจากนี้ทองคําไดมีบทบาทในเรื่องการเปน

สินทรัพยที่ใชตอกรกับภาวะเงินเฟอและสกุลเงินตรา รวมไปถึงการเปนแหลงปลอดภัยทางการเงิน 

สังเกตไดวาทองคําไดมีบทบาททางดานการเปนเครื่องมือทางการเงินที่สําคัญของทั้งสองระบบ 

ผานการกําหนดอัตราแลกเปลี่ยนแบบคงที่ เมื่อไดมีการยกเลิกระบบมาตรฐานปริวรรตทองคํา เขา

สูยุคระบบอัตราแลกเปลี่ยนลอยตัว บทบาทของทองคําไดเกิดความเปลี่ยนแปลงไปอีกระดับหนึ่ง 

กลาวคือ ทองคําไดถูกขจัดออกไปจากการเปนเครื่องมือทางการเงินและการใชเปนสื่อกลางในการ

แลกเปลี่ยน ซ่ึงถูกแทนที่ดวยเงินกระดาษ และการพิมพธนบัตรของธนาคารกลางไมจําเปนตองมี

ทองคําหนุนหลังอีกตอไป กลาวไดวาทองคําไดกลายเปนสวนหนึ่งที่สําคัญของระบบเศรษฐกิจโลก 

โดยเฉพาะอยางยิ่งในภาคเศรษฐกิจการเงิน ซึ่งทองคําไดถูกใชเปนเครื่องมือบริหารความเสี่ยงทาง

การเงินและการกระจายความเสี่ยงของพอรทการลงทุน ถึงอยางไรก็ดี บทบาททองคําบางอยาง

ไมไดถูกขจัดออกไปเชน การเปนสินทรัพยที่ใชตอกรกับภาวะเงินเฟอและสกุลเงินตรา การเปน

สินทรัพยสํารองและแหลงปลอดภัยทางการเงิน ดวยคุณสมบัติที่สําคัญประการหนึ่งคือ ทองคําไม

มีความสัมพันธโดยตรงกบัสินทรัพยทางการเงินอื่นๆ ฉะนั้นเมื่อเกิดความเปลี่ยนแปลงในสินทรัพย

อ่ืนๆ ทองคําจะไมไดรับผลกระทบไปดวย สุดทายเมื่อโลกไดพัฒนาไปสูยุคการเงินโลกาภิวัตนใน

ปจจุบัน ทองคําไดแสดงบทบาทอยางโดดเดนทางดานการลงทุนผาน การเปนเครื่องมือหนึ่งที่ใชใน

การเก็งกําไรของนักลงทุนและกองทุนบริหารความเสี่ยงตางๆ นอกจากนั้นการที่ทองคําได

กลายเปนเงินตราโภคภัณฑ เพราะคุณสมบัติที่ทองคําเปนโลหะมีคา มีความหายากและตนทุนการ

ผลิตทองคําที่สูงขึ้น อันเปนผลมาจากภาวะเงินเฟอในปจจุบัน สามารถสังเกตไดอยางชัดเจน

ประการหนึ่งวา จากความเปลี่ยนแปลงของเศรษฐกิจการเมืองโลกหลังสงครามโลกครั้งที่สองจนถึง

ปจจุบัน ทองคําไดกลายเปนสวนหนึ่งที่สําคัญของระบบเศรษฐกิจอยางแนบแนน ความสัมพันธ

ของทองคํากับเงินตราไดถูกถอดออกไปตั้งแตชวงยกเลิกระบบเบรทตั้น วูดส ไปแลว แตถึงกระนั้นก็

ตาม ทองคําไดแสดงบทบาทอยางเดนชัดมากขึ้นเรื่อยๆ ซึ่งสามารถพิจารณาไดสวนหนึ่งจากความ

ตองการทองคําที่สูงขึ้นในดานการลงทุนซึ่งสะทอนใหเห็นอยางชัดเจนดวย ระดับราคาทองคําที่

เพิ่มสูงขึ้นอยางตอเนื่อง หากสถานการณทางเศรษฐกิจและการเมืองไดอยูในภาวะที่ไมปกติดวย

เหตุปจจัยใดๆ จะสงผลทําใหคนสวนมากนึกถึงสิ่งที่สามารถชดเชยการสูญคาของสินทรัพยทาง

การเงินอื่นๆ ซึ่งทองคําไดเปนสิ่งแรกที่ถูกพิจารณา เมื่อสถานการณกลับเขาสูภาวะปกติหรือเกิด
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ความเปลี่ยนแปลงหนึ่งซึ่งทําใหความตองการทองคําทางดานการลงทุนไดลดลง จะสงผลกระทบ

ตอระดับราคาทองคําตามไปดวย  

 

ในอดีตทองคําไดกลายเปนสวนหนึ่งของการสรางความมั่งคั่งและอํานาจ แตในปจจุบัน

อาจกลาวไดวาทองคํายังคงแสดงออกซึ่งสัญลักษณดังกลาว เนื่องจากทองคําไดกลายเปนตัวแทน

ของความมั่งคั่ง เมื่อมีความมั่งคั่งยอมสามารถใชเพื่อแสวงหาอํานาจไดเชนเดียวกัน หลายประเทศ

พยายามที่จะพัฒนาเศรษฐกิจของตนเองใหสามารถแขงขันกับประเทศอื่นๆในกระแสแหงโลกาภิ

วัตน แตอยางไรก็ดีปจจัยหนึ่งที่สําคัญและใชเปนดัชนีชี้วัดความมั่งคั่งของแตละประเทศ คือ 

จํานวนสินทรัพยสํารองที่ตนเองถือครองอยูเมื่อเทียบกับหนี้สินโดยรวมของตน อาจพิจารณาไดวา 

ความมั่งคั่งสามารถนําไปสูอํานาจได และในทางเดียวกันอํานาจก็สามารถนําไปสูความมั่งคั่งได

เชนเดียวกัน ดังเชนในยุคที่ลัทธิพาณิชยนิยมยังเจริญรุงเรือง ผูปกครองตองการสรางความมั่งคั่ง

ข้ึนผานการเกินดุลดารคาเระหวางประเทศและนํามาซึ่งโลหะมีคา ก็คือ ทองคํา หากมีทองคําเปน

จํานวนมากยอมสามารถพัฒนาเศรษฐกิจใหมีเสถียรภาพนอกจากนั้นยังเปนหลักประกันในอํานาจ

ของตน ผานการสรางความเขมแข็งใหกับกองทัพ และนําไปสูการแสวงหาความมั่งคั่งโดยการหา

อาณานิคมตอไป เร่ืองของอาณานิคมหรือเมืองขึ้น เปนสวนหนึ่งที่สําคัญของแนวความคิดดังกลาว

ที่พยายามตองการสรางเสริมอํานาจทางดานการเมืองระหวางประเทศ และเปนการสรางอํานาจ

ตอรองใหเกิดขึ้นกับประเทศอื่นๆ ซึ่งหลักเกณฑดังกลาวไดสูญหายไปกับความเปลี่ยนแปลงของยุค

สมัย แตอยางไรก็ตามความเชื่อมโยงระหวางความมั่งคั่งและอํานาจไมไดสูญหายไปตามกาลเวลา 

แตอยูในลักษณะที่แตกตางจากอดีต โดยสามารถสังเกตไดอยางชัดเจนในปจจุบันที่ ประเทศ

มหาอํานาจทางเศรษฐกิจสวนใหญจะเปนมหาอํานาจทางการเมืองควบคูกันไปดวย เพราะวาการ

สรางเสริมความเขมแข็งใหกับทั้งเศรษฐกิจและการเมืองจําเปนอยางยิ่งที่จะตองสรางความมั่งคั่ง

ใหเกิดข้ึนเพื่อที่จะใชประโยชนจากความมั่งคั่งของตน เปนเครื่องมือตอรองทั้งดานเศรษฐกิจและ

การเมือง ปจจุบันทองคําไดกลายเปนสวนหนึ่งที่สําคัญของการสะสมความมั่งคั่งที่ชัดเจน ถึงแมวา

ประเทศตางๆจะไมไดตองการสะสมทองคําเพื่อสรางความมั่งคั่ง หากแตทองคําไดถูกเลือกใหเปน

สวนหนึ่งที่สําคัญของการสรางความมั่งคั่งมากกวา ขณะนี้ประเทศตางๆพยายามสะสมทองคําให

ไดมากที่สุดเพราะวามูลคาของเงินตราไดเกิดความเปลี่ยนแปลงในเชิงถดถอย กลาวคือเมื่อ

ประเทศใดเกิดปญหาทางดานเศรษฐกิจหรือการเมืองอันจะสงผลกระทบตอความเชื่อมั่นของนัก

ลงทุนหรือประชาชนทั่วไป จะสงผลกระทบตอความเชื่อมั่นในสกุลเงินตราของประเทศดังกลาว ให

มีมูลคาที่ลดลง ฉะนั้นประเทศอื่นๆอาจเลือกที่จะถือครองสกุลเงินตราดังกลาวใหนอยลงและคนหา

สินทรัพยอ่ืนๆเขามาทดแทน ทองคําจึงไดกลายเปนสวนหนึ่งที่สําคัญอีกครั้งหนึ่ง ในบทบาทดาน
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การเปนสินทรัพยสํารองของสถาบันทางการเงินตางๆทั่วโลก เทากับวาทองคําไดกลายเปน “ผูเลน

หลัก” ที่สําคัญของระบบเศรษฐกิจโดยปราศจากคําถามใดๆ 

 

เมื่อพิจารณาโดยภาพรวมทั้งหมดอาจกลาวไดวา บทบาทของทองคําสามารถแบง

ออกเปนดานตางๆ ตามลักษณะของการใชประโยชน เชนการแบงตามความตองการใชในสวนของ

เครื่องประดับหรือทางดานอุตสาหกรรมและทางการแพทย แตอยางไรก็ดีเมื่อพิจารณาถึงบทบาท

ดานที่สําคัญอีกประการหนึ่งคือ ดานการลงทุนและการเงิน พบวามีความตองการที่นอยเมื่อเทียบ

กับความตองการใชทองคําของสองดานขางตนแตอยางไรก็ตาม บทบาทหนาที่ทองคําในดานการ

ลงทุนและการเปนเครื่องมือทางการเงินและบริหารความเสี่ยงไดกลายเปน หัวใจหลักที่สําคัญของ

ระบบเศรษฐกิจการเงินระหวางประเทศ เนื่องจากความไมแนนอนทางเศรษฐกิจหรือการเมืองตางๆ 

เชน วิกฤติความเชื่อมั่นของคาเงินสกุลตางๆที่สําคัญ , วิกฤติตางที่เกี่ยวของกับผลิตภัณฑทางการ

เงินตางๆ หรือปญหาความไมสงบและความรุนแรงทางการเมืองทั้งภายในและระหวางประเทศ 

เร่ืองตางๆไดสงผลกระทบที่เชื่อมโยงกันทั้งสิ้น ทั้งดานการเมือง, เศรษฐกิจ และสังคม ฉะนั้น

ทางเลือกที่เหมาะสมของปญหาและวิกฤติตางๆที่เกิดขึ้นอาจจะเปนผลทําใหราคาทองคําปรับตัว

สูงขึ้นอยางตอเนื่องในชวงเวลาที่ผานมา แมวาบางครั้งจะเกิดการตกต่ําแตกไ็มไดเกิดในระยะยาว

เพราะเมื่อพิจารณาจากความเสี่ยงตางๆที่จะเกิดขึ้นในระบบเศรษฐกิจโลก โดยเฉพาะอยางยิ่งใน

สวนของเศรษฐกิจการเงิน พบวาปญหาที่เกิดขึ้นไดรับการแกไขที่ไมถูกตองปนสวนใหญ กลาวคือ

ไมไดเปนการแกไขที่โครงสรางของระบบการเงินที่เปนปญหาแตเปนการแกไขท่ีปลายเหตุของ

ปญหา ฉะนั้นปญหาที่เกิดกับภาคการเงินของโลกยอมไมสามารถจัดการใหหมดสิ้นลงไปได จึง

เปนสาเหตุหนึ่งที่สําคัญตอความตองการทองคําในดานการลงทุนที่เพิ่มข้ึน จากการที่ทองคําไมได

มีความสัมพันธโดยตรงกับสินทรัพยทางการเงินอื่นๆ ปจจัยน้ีไดเปนคุณสมบัติหลักที่สําคัญที่สุด

ของบทบาทหนาที่ของทองคําในฐานะเงินตรา ที่ไดรับความเชื่อมั่นจากประชาชนและนักลงทุนรวม

ไปถึงภาครัฐ แตทวาปริมาณการผลิตทองคําโลกไดไมเพียงพอกับปริมาณความตองการที่เกิดขึ้น 

จึงเปนสาเหตุหนึ่ง ทําใหเปนที่ตองการอยางมาก เมื่อพิจารณาถึงปจจัยทางดานความเปลี่ยนแปลง

ที่เกิดขึ้นอยางรอบดาน ทําใหทราบวา ทองคําไมไดเปนสิ่งที่ไมเกี่ยวของกันในดานตางๆแตในทาง

กลับกันทองคําไดกลายมาเปน “ผูเลนหลัก” สําหรับความตองการในทุกๆ ดานของมนุษย 
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5.2 ขอเสนอแนะ 

 
การศึกษาวิจัยในครั้งนี้ไดมีขอบเขตของการศึกษาที่เปนโครงสรางภาพใหญของระบบ

เศรษฐกิจการเมืองโลก โดยมุงเนนไปที่การศึกษาในระบบการเงินระหวางประเทศเปนหลัก

เชื่อมโยงกับความสําคัญของสถานการณทางเศรษฐกิจการเมืองโลกที่ผานมาตั้งแตหลัง

สงครามโลกครั้งที่สองจนถึงปจจุบัน ดวยขอบเขตการศึกษาดังกลาวไมสามารถแจกแจงใน

รายละเอียดไดอยางชัดเจนในแตละชวงเวลาทางประวัติศาสตรของเศรษฐกิจและการเมืองโลก 

เพราะยังมีชวงเวลาที่มีความสําคัญอื่นๆที่ในรายงานวิจัยฉบับนี้ ไมไดกลาวถึง เชน สภาพของ

เศรษฐกิจในแตละประเทศที่สําคัญ โดยเฉพาะอยางยิ่ง ประเทศอุตสาหกรรมเกิดใหม (BRICs) อัน

ประกอบไปดวยประเทศสําคัญตางๆ ดังนี้ บราซิล รัสเซีย อินเดียและจีน ที่นับวันจะมีบทบาท

เพิ่มข้ึนอยางมากทางดานเศรษฐกิจและการเมือง เมื่อกลาวถึงความสําคัญของทองคําในรายงาน

วิจัยฉบับนี้ไดพยายามพิสูจนใหเห็นถึง ความเปลี่ยนแปลงที่เกิดขึ้นกับระบบเศรษฐกิจการเมืองโลก

หลังสงครามโลกครั้งที่สองจนถึงปจจุบัน ที่สงผลกระทบตอบทบาททองคําที่เปลี่ยนแปลงไปจาก

การเปนเครื่องมือทางการเงินที่สําคัญของระบบ มาสูการเปนเครื่องมือในการบริหารความเสี่ยงที่

เกิดขึ้นกับการลงทุน จะสังเกตไดวาทองคําไดมีบทบาทหนาที่ทางการเงินอยูมากโดยเฉพาะอยาง

ยิ่ง หลังการยกเลิกในระบบมาตรฐานปริวรรตทองคํา อันเปนระบบสุดทายของมาตรฐานทองคําที่

เปนระบบอัตราแลกเปลี่ยนคงที่ เมื่อไดพัฒนาไปสูระบบอัตราแลกเปลี่ยนลอยตัว บทบาททองคํา

กลายเปนสวนหนึ่งที่สําคัญของการเปนเครื่องมือในการเก็งกําไรผานกองทุนบริหารความเสี่ยงและ

ประชาชนทั่วไป รวมถึงธนาคารกลางและสถาบันทางการเงินตางๆ แตอยางไรก็ดีทองคําไดรับการ

ยอมรับอีกครั้งหนึ่งในสวนของภาคการเงิน ไมรวมถึงทางภาคเศรษฐกิจการผลิตที่แทจริงที่ ทองคํา

ไดถูกใชงานไปในดานตางๆ โดยเฉพาะอยางยิ่งดานเครื่องประดับและอุตสาหกรรมและการแพทย 

แสดงใหเห็นวาทองคําไมไดลดบทบาทลง 

 

สําหรับปญหาหนึ่งที่สําคัญของการศึกษาครั้งนี้คือ ขอบเขตที่กวางขวางอยางมากเพราะ

การที่จะพิจารณาในบทบาททองคําอยางลึกซึ้ง จําเปนอยางยิ่งที่จะตองกําหนดชวงเวลาของ

การศึกษาที่ตองจํากัดวงใหแคบลงไปเพื่อที่จะสังเกตถึงความเปลี่ยนแปลงที่เกิดขึ้นกับทองคํา 

เนื่องจากทองคําไดมีประโยชนหลายดานโดยสามารถพิจารณาไดจากความตองการใชทองคําใน

ภาคตางๆ ฉะนั้นการจํากัดชวงของการศึกษาใหเฉพาะเจาะจงลงไปจะเปนสิ่งที่ทําใหเห็นถึง

รายละเอียดตางๆของความเปลี่ยนแปลงอันจะสงผลกระทบตอบทบาททองคําไดอยางชัดเจนที่สุด 

แตอยางไรก็ดีเมื่อพิจารณาอยางคราวๆพบวา ในชวงเวลาที่ผานมาหลายพันปตั้งแต มนุษยได

คนพบทองคําครั้งแรกไดมีการใชงานในลักษณะที่แตกตางในแตละยุคสมัย ฉะนั้นความสําคัญของ
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ทองคําจึงอยูที่การประเมินในคุณคาของมันใหเขากับสภาวะทางสังคมที่มีความเปลี่ยนแปลงอยู

ตลอดเวลา ความสําคัญจึงอยูที่การตีคาทองคําของคนในสังคมวาตองการใหทองคํามีบทบาท

อยางไร สําหรับการศึกษาในครั้งตอไปควรใหความสําคัญกับบทบาทของทองคําและการพัฒนา

ทองคําในประเทศพัฒนาใหม หรือ BRICs ไดแก ประเทศบราซิล รัสเซีย อินเดีย และจีน ที่มี

บทบาทและพัฒนาการทางเศรษฐกิจที่เปลี่ยนแปลงไปในยุค 2000  
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