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Highlight  

  บทบาทของจีนที่มีมากขึ้นในเวทีเศรษฐกิจโลก เป็นปัจจัยที่ผลักดันให้ทางการจีนสนับสนุน
ให้เงินหยวนเป็นเงินสกุลหลักอีกสกุลหนึ่งของโลก โดยจีนได้ก าหนดแผนการด าเนินงานไว้ 
3 ระดับ ได้แก่ 1) ผลักดันให้มีการใช้เงินหยวนในการค้าระหว่างประเทศ 2) ผลักดันให้เงิน
หยวนมีบทบาทเพิ่มขึ้นในตลาดทุนระหว่างประเทศ ทั้งในการระดมทุนและการลงทุน และ 
3) ผลักดันให้ประเทศต่างๆ ถือเงินหยวนเป็นเงินทุนส ารองระหว่างประเทศมากขึ้น 

 แม้ขณะนี้ การใช้เงินหยวนจะยังมีสัดส่วนไม่มากเมื่อเปรียบเทียบกับขนาดเศรษฐกิจและ
ขนาดการค้าระหว่างประเทศของจนี แต่การใช้เงินสกุลหยวนก็มีแนวโน้มเติบโตอย่างรวดเร็ว 
ผู้ประกอบธุรกิจไทยที่ท าการค้าและการลงทุนกับประเทศจีนจึงควรรับทราบและติดตาม
พัฒนาการในผลิตภัณฑ์และบริการทางการเงินที่เกี่ยวข้องกับเงินหยวน เพื่อให้ ได้รับ
ประโยชน์อย่างเต็มที่  

 

 

วิวัฒนาการเงินหยวน เริ่มจากระบบอัตราแลกเปลี่ยนแบบคงที่ สู่ระบบอัตราแลกเปลี่ยนแบบลอยตัวภายใต้
การจัดการ “เงินหยวน” (Chinese Yuan) หรือที่เรียกอีกชื่อหนึ่งว่า “เหรินหมินปี้” (Renminbi: RMB) ในอดีตใช้ระบบอัตรา
แลกเปล่ียนแบบคงที่ (Fixed exchange rate) ที่ให้ค่าเงินหยวนผูกติดกับเงินดอลลาร์สหรัฐฯ เพียงสกุลเดียว (ตั้งแต่ปี 1998 ถึงปี 
2005 ก าหนดอัตราแลกเปล่ียนไว้ที่ 8.28 หยวนต่อดอลลาร์สหรัฐฯ) จนกระทั่งเดือนกรกฎาคม 2005 ทางการจีนได้เปล่ียนมาใช้
ระบบอัตราแลกเปล่ียนแบบลอยตัวภายใต้การจัดการ (Managed float) ด้วยการก าหนดให้ค่าเงินหยวนอ้างอิงกับตะกร้าเงิน 
(Basket of Currencies) ที่ประกอบด้วยสกุลเงินของประเทศที่เป็นคู่ค้าของจีน ทั้งดอลลาร์สหรัฐฯ ยูโร เยนของญี่ปุ่น วอนของ
เกาหลีใต้ ตลอดจนเงินสกุลเล็กอื่นๆ โดยในแต่ละวันธนาคารกลางแห่งสาธารณรัฐประชาชนจีน (People’s Bank of China: 
PBoC) จะประกาศอัตรากลางของค่าเงินหยวน (Mid-value) และควบคุมให้ค่าเงินหยวนเคล่ือนไหวจากอัตรากลางภายใต้กรอบ
(Trading band) +/-0.3%  

การขยายกรอบการดูแลค่าเงินครั้งล่าสุด เป็นสัญญาณว่าจีนจะส่งเสริมให้มีการเคลื่อนไหวของเงินทุนเข้า
ออกได้เสรีมากข้ึน ซึ่งจะท าให้เงินหยวนมีความผันผวนมากข้ึน และอาจจะไม่เคลื่อนไหวไปในทิศทางที่แข็งค่า
เพียงทางเดียวอีกต่อไป ตั้งแต่เปล่ียนมาใช้ระบบลอยตัวภายใต้การจัดการ จีนสามารถส่งออกสินค้าได้มากส่งผลให้เกินดุล
การค้าอย่างต่อเนื่อง ในขณะที่สหรัฐฯ กลับมีปัญหาการขาดดุลการค้าอย่างมากจนเกิดภาวะที่เรียกว่า “Global Imbalance” ท าให้
ประเทศคู่ค้า โดยเฉพาะสหรัฐฯ เริ่มกดดันจีนให้ปรับเงินหยวนให้แข็งค่าขึ้น ทางการจีนจึงได้ตอบสนองโดยอนุญาตให้เงินหยวน
แข็งค่าขึ้น แต่ใหเ้ป็นไปอย่างช้าๆ โดยในช่วงระหว่างปี 2005 – 2013 เงินหยวนมักเคล่ือนไหวไปในทิศทางที่แข็งค่าเพียงทิศทาง
เดียว (รูปที่ 1) และเคยแข็งค่าขึ้นไปมากที่สุดทีร่ะดับ 6.03 หยวน/ดอลลาร์สหรัฐฯ เมื่อวันที่ 15 มกราคม 2014  

           30 ตุลาคม 2014 
 

การผลักดันเงินหยวนสูส่ากล (RMB Internationalization) 
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ทั้งนี้ การแข็งค่าเพียงทิศทางเดียวท าให้มีเม็ดเงินเข้ามาเก็งก าไรในสินทรัพย์สกุลเงินหยวนจ านวนมาก ธนาคารกลางจีนจึงได้เริ่ม
ขยายกรอบการดูแลค่าเงิน โดยขยายจาก +/-0.3% เป็น +/-0.5% ในปี 2007 เป็น +/-1% ในปี 2012 จนกระทั่งการขยายกรอบครั้ง
ล่าสุดเมื่อวันที่ 15 มีนาคม 2014 ให้มาอยู่ที่ +/-2% ตลาดเริ่มมองว่าธนาคารกลางจีนจะส่งเสริมให้เกิดการเคล่ือนไหวของเงินทุน
เข้าออกอย่างเสรีมากขึ้น นอกจากนี้ เน่ืองจากการเกินดุลของจีนเริ่มลดลงตามล าดับ โดยปัจจุบันจีนมีดุลบัญชีเดินสะพัดเป็นบวก
ราว 2% ของ GDP ซึ่งลดลงจากปี 2007 ที่เป็นบวกอยู่ประมาณ 10% ของ GDP (รูปที่ 2) หมายความว่าเงินหยวนไม่จ าเป็นต้อง
แข็งค่าเพียงทางเดียวอีกตอ่ไป ทั้งนี้ ผลจากมาตรการขยายกรอบการดูแลค่าเงินครั้งล่าสุด ท าให้เงินหยวนอ่อนค่าลงไปที่ราว 6.25 
หยวน/ดอลลาร์สหรัฐฯ และขณะนี้ (ณ 28 ตุลาคม 2014) อยู่ที่ 6.12 หยวน/ดอลลาร์สหรัฐฯ 

ด้วยนโยบายควบคุมการไหลเข้าออกของเงินทุน เงินหยวนจึงยังมีตลาดซื้อขายแยกกัน คือเงินหยวนที่ซื้อ
ขายกันในประเทศจีน (Onshore market) และนอกประเทศจีน (Offshore market) โดยเงินหยวนที่ซื้อขายกันใน
ประเทศจีน (Mainland) จะใช้อัตราแลกเปล่ียนเป็นอักษรย่อว่า CNY ในขณะที่เงินหยวนที่ซื้อขายกันนอกประเทศจีนจะใช้อัตรา
แลกเปล่ียนเป็นอักษรย่อว่า CNH การที่มีสองตลาดท าให้อัตราแลกเปล่ียนมีความแตกต่างกันระหว่างตลาดในและนอกประเทศได้
ในบางช่วงเวลา (รูปที่ 3) โดยอัตราแลกเปล่ียน CNY เป็นอัตราแลกเปล่ียนที่ถูกก าหนดโดยธนาคารกลางจีน และอยู่ภายใต้กรอบ
การดูแลค่าเงิน ผู้เล่นหลักในตลาด CNY คือกลุ่มผู้น าเข้าของจีนที่ท าการแลกเงินหยวนเป็นดอลลาร์สหรัฐฯ เพื่อใช้ช าระค่าสินค้า 
และผู้ส่งออกของจีนที่แลกรายได้จากการขายสินค้าในรูปดอลลาร์สหรัฐฯ กลับเป็นเงินหยวน ส่วนผู้เล่นประเภทอื่นๆ ในตลาด 
CNY ยังคงจ ากัดอยู่ในกลุ่มของสถาบันการเงินที่ได้รับโควต้าให้เข้ามาลงทุนซึ่งยังมีไม่มากนัก ส่วนตลาด Offshore ที่ซื้อขาย 
CNH นั้นไม่มีการควบคุม ผู้เล่นต่างชาติสามารถซื้อขายแลกเปล่ียนได้โดยเสรี อัตราแลกเปล่ียน CNH จึงเคล่ือนไหวไปตามอุป
สงค์และอุปทานในตลาด Offshore  

ส าหรับสาเหตุที่ท าให้อัตราแลกเปล่ียน CNY และ CNH แตกต่างกันคือ ในช่วงที่เศรษฐกิจจีนขยายตัวอย่างรวดเร็ว (ปี 2010 – 
2011 จีนมีอัตราการขยายตัวทางเศรษฐกิจสูงราว 10% ต่อปี) นักลงทุนมีความต้องการที่จะเข้ามาเปิดบัญชีเงินหยวนเพื่อใช้ในการ
ท าธุรกรรมต่างๆ รวมถึงการลงทุนในหุ้น กองทุนรวม พันธบัตร และหุ้นกู้เป็นจ านวนมากในตลาด CNH ซึ่งไม่จ าเป็นต้องได้รับ
โควต้าเหมือนกับในตลาด CNY แต่ด้วยปริมาณเงินหยวนที่ถูกจ ากัด ประกอบกับความต้องการใน CNH จากนักลงทุนที่มีมาก จึง
ส่งผลให้อัตราแลกเปล่ียน CNH มักจะเคล่ือนไหวในทิศทางที่แข็งค่ามากกว่า CNY อย่างไรก็ตาม ทางการจีนยังคงมีช่องทางให้
ปริมาณเงินหยวนไหลออกมานอกประเทศได ้โดยสภาพคล่องของ CNH มาจาก 4 ช่องทาง (รูปที่ 4) ได้แก่ 1) การช าระค่าสินค้า
น าเข้าด้วยสกุลเงินหยวน (RMB-settled import) 2) การฝากเงินสกุลหยวนของผู้ฝากรายย่อยในฮ่องกง (Retail conversion) 3) 
การท า Bilateral currency swap arrangement ระหว่างธนาคารกลางจีนและธนาคารกลางของประเทศต่างๆ และ 4) จากการ
ลงทุนทางตรง (RMB Overseas Direct Investment) ที่ได้รับโควต้า QDII (Qualified Domestic Institutional Investor) ช่องทาง
เหล่าน้ีช่วยให ้CNH และ CNY มีส่วนต่างที่แคบลงหรือปรับตัวเข้าหากันได้ในที่สุด 

จากบทบาทของจีนที่เพิ่มมากข้ึนในเวทีเศรษฐกิจโลก ทางการจีนจึงสนับสนุนให้เงินหยวนก้าวข้ึนมาเป็นเงิน
สกุลหลักอีกสกุลหนึ่งของโลก หรือที่เรียกว่า “RMB Internationalization” ในปี 2013 จีนก้าวขึ้นมาเป็นคู่ค้าราย
ใหญ่ที่สุดของโลกด้วยสัดส่วนการส่งออกประมาณร้อยละ 12 ของมูลค่าการส่งออกรวมของทั้งโลก อีกทั้งยังเป็นประเทศที่มีขนาด
เศรษฐกิจใหญ่เป็นอันดับ 2 รองจากสหรัฐฯ (รูปที่ 5) การที่ประเทศต่างๆ ได้เข้ามาค้าขายกับจีนและลงทุนในประเทศจีนมากขึ้น 
ท าให้จีนเริ่มผลักดันนโยบายสนับสนุนเงินหยวนใหม้ีบทบาทเป็นเงินสกุลหลักอีกสกุลหนึ่งของโลกดังเช่นเงินดอลลาร์สหรัฐฯ และ
เงินสกุลยูโร ซึ่งในการพัฒนาเงินหยวนให้ก้าวขึ้นมานัน้ จีนได้ก าหนดแผนการด าเนินงานไว้ 3 ระดับ ได้แก่  

1) ผลักดันให้มีการใช้เงินหยวนในการค้าระหว่างประเทศ (International Trade) 

2) ผลักดันให้เงินหยวนมีบทบาทเพิ่มขึ้นในตลาดทุนระหว่างประเทศ (International Capital Market) ทั้งที่เป็นการ
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ระดมทุน (Financing) และการลงทุน (Investment) 

3) ผลักดันใหป้ระเทศต่างๆ ถือเงินหยวนเป็นเงินทุนส ารองระหว่างประเทศ (International Reserve Currency) 

1) ในการผลักดันให้มีการใช้เงินหยวนในการค้าระหว่างประเทศ ทางการจีนต้องการช่วยผู้น าเข้าและผู้
ส่งออกให้มีต้นทุนการท าธุรกรรมที่ต่ าลง ซึ่งจะช่วยหนุนให้ปริมาณการค้ากับประเทศต่างๆ เพิ่มข้ึนต่อไป 
จีนเป็นคู่ค้าส าคัญกับหลายประเทศ ไม่เฉพาะกับสหรัฐฯ แต่ยังรวมทั้งกับกลุ่มประเทศ Emerging market โดยที่ผ่านมานั้นการค้า
ขายเกือบทั้งหมดอาศัยเงินดอลลาร์สหรัฐฯ เป็นสกุลเงินในการช าระค่าสินค้า แม้ว่าจะเป็นการค้ากับประเทศอื่นๆ ที่ไม่ใช่สหรัฐฯ ก็
ตาม ดังนั้น จีนจึงต้องการผลักดันให้เงินหยวนเป็นสกุลเงินที่น ามาใช้ในการค้าระหว่างประเทศแทนดอลลาร์สหรัฐฯ โดยประโยชน์
ที่ผู้น าเข้าและส่งออกจะได้รับคือเพื่อช่วยลดต้นทุนค่าแลกเปล่ียนเงินตรา ลดความเส่ียงของอัตราแลกเปล่ียน ลดต้นทุนการป้องกัน
ความเส่ียงอัตราแลกเปล่ียน และลดระยะเวลาในการช าระราคา  

ในการผลักดันเงินหยวนเพื่อการค้าระหว่างประเทศนั้น แผนงานที่ส าคัญได้เริ่มขึ้นในปี 2009 คือ “โครงการน าร่องการช าระเงิน
ด้วยสกุลเงินหยวน” (Pilot scheme for RMB cross-border trade settlement) โดยการอนุญาตให้สามารถใช้เงินหยวนช าระค่า
สินค้าและบริการระหว่างประเทศได้ในระดับภูมิภาค โครงการนี้ได้มีการน าร่องใน 5 เมืองการค้าหลัก ได้แก่ นครเซี่ยงไฮ้ นคร
กวางโจว เมืองเซินเจิ้น เมืองจูไห่ และเมืองตงก่วน กับ ฮ่องกง มาเก๊า และประเทศในอาเซียนซึ่งรวมถึงประเทศไทย ต่อมาในปี 
2010 ทางการจีนได้ขยายขอบเขตการใช้เงินหยวนเพื่อการค้าระหว่างประเทศจาก 5 พื้นที่ เป็น 20 มณฑล และขยายประเทศที่
สามารถท าธุรกรรมด้วยเงินหยวนเป็นทุกประเทศทั่วโลก ทั้งนี ้เพื่อสร้างความเชื่อมั่นให้ระบบการเงินในการใช้เงินหยวนเพื่อช าระ
เงินระหว่างประเทศและเพื่อเพิ่มสภาพคล่องของเงินหยวนนอกประเทศ ธนาคารกลางจีนได้ร่วมมือกับธนาคารกลางของประเทศ
ต่างๆ ในการจัดท าข้อตกลงทวิภาคีในการแลกเปล่ียนเงินสกุลหยวนกับเงินสกุลท้องถิ่นของประเทศต่างๆ ที่ เป็นคู่สัญญา 
(Bilateral currency swap arrangement) และยังได้อนุญาตให้ธนาคารกลางต่างชาติและธนาคารพาณิชย์ที่ลงนามเป็น Offshore 
clearing banks และ Participating banks ในข้อตกลงโครงการช าระเงินด้วยสกุลเงินหยวนสามารถเข้ามาซื้อขายเงินหยวนใน
ตลาดระหว่างธนาคาร (Interbank market) ในประเทศจีนได ้

ทางการจีนได้เริ่มจากการใช้ฮ่องกงเป็นศูนย์กลางเงินหยวน และก าลังขยายไปในอีกหลายเมือง การส่งเสริมให้
กระแสเงินหยวนหมุนเวียนออกนอกประเทศจีนไปยังประเทศต่างๆ ซึ่งอิงไปกับขนาดการค้าของจีนนั้น เริ่มต้นจากการใช้ฮ่องกง
เป็นศูนย์กลางเงินหยวนนอกประเทศจีนหรือที่เรียกว่า “RMB Offshore Center” ปัจจุบัน การช าระค่าสินค้าและบริการระหว่าง
ประเทศที่ใชเ้งินหยวนจึงผ่านทางฮ่องกงเป็นหลัก โดยคิดเป็นมูลค่าประมาณ 70% ของมูลค่าการช าระราคาด้วยเงินหยวนทั้งหมด 
จากข้อมูลของ Hong Kong Monetary Authority มี Participating banks หรือธนาคารต่างๆ ทั่วโลกที่เชื่อมต่อกับระบบ RMB 
RTGS เพื่อท าธุรกรรมการค้าด้วยเงินหยวนแล้วจ านวน 220 ธนาคาร1 ทั้งนี้ ศูนย์กลางเงินหยวนนอกประเทศจีนก าลังขยายตัวไป
นอกฮ่องกงเช่นกัน โดยขณะนี้มีธนาคารที่มีระบบการหักบัญชีส าหรับเงินหยวน (RMB Clearing bank) แล้วในหลายเมือง เช่น 
ไทเป สิงคโปร์ มาเก๊า ลอนดอน ปารีส แฟรงเฟิร์ต ลักเซมเบิร์ก และโซล ส าหรับประเทศไทย จากรายงานข่าว ธนาคารไอซีบีซี 
(Industrial and Commercial Bank of China) มีแผนเปิดเป็น RMB Clearing bank เพื่อให้บริการกับธนาคารและผู้ประกอบการ
ท้องถิ่นในไทยให้ได้ภายใน 1-2 ปี2 ข้างหน้า 

                                                 
1 ระบบ RMB RTGS (Real-time Gross Settlement)  เป็นระบบที่เปิดให้ธนาคารต่างๆ ทั่วโลกสามารถช าระราคาเป็นเงินหยวนกับ RMB Clearing bank ในฮ่องกง ซึ่งก็คือ Bank of 
China (Hong Kong) ข้อมูล ณ เดือนกันยายน 2014 ธนาคารไทยที่เป็น Participating banks ในระบบ RMB RTGS ฮ่องกงได้แก่ ธนาคารไทยพาณิชย์สาขาฮ่องกง ธนาคารกรุงเทพสาขา
ฮ่องกง และธนาคารซีไอเอ็มบีไทย  
2 ข่าว “ICBC eyes yuan clearing bank - Allows for greater trade and investment”, Bangkok Post, Jul 19, 2014 
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เงินหยวนในการค้าระหว่างประเทศมีแนวโน้มเพิ่มมากข้ึนตามล าดับ นับตั้งแต่เริ่มโครงการช าระเงินด้วยสกุลเงินหยวน
ในปี 2009  เงินหยวนถูกน ามาใช้ในการช าระเงินในการท าการค้าระหว่างประเทศเพิ่มขึ้นตามล าดับ โดยขณะนี้มีมูลค่าราว 5 แสน
ล้านหยวนต่อเดือน (รูปที่ 6) และคิดเป็นสัดส่วนประมาณร้อยละ 18 ของการค้าระหว่างประเทศของจีน เปรียบเทียบกับปี 2010 ที่
มีการช าระเงินด้วยสกุลเงินหยวนเพียงร้อยละ 3 ปริมาณที่เพิ่มขึ้นนี้ ท าให้เงินหยวนได้ถูกน ามาใช้ในธุรกรรม Global Trade 
Finance แซงหน้าเงินสกุลยูโรขึ้นมาอยู่ในอันดับ 2 รองจากเงินดอลลาร์สหรัฐฯ (รูปที่ 7) แต่ทั้งนี้ หากเปรียบเทียบกับขนาด
เศรษฐกิจและขนาดการค้าระหวา่งประเทศของจนี การใช้เงินหยวนเพื่อการช าระเงินยังถือว่ามีสัดส่วนน้อย แต่จะยังคงมีแนวโน้ม
เพิ่มขึ้นต่อไป  

2) ในการผลักดันให้เงินหยวนมีบทบาทในตลาดทุนระหว่างประเทศ ทางการจีนได้เพิ่มช่องทางทั้งการลงทุน
และการระดมทุนในสกุลเงินหยวน โดยในตลาด RMB Offshore นับตั้งแต่ปี 2004 ที่สถาบันการเงินในฮ่องกงสามารถ
ให้บริการบัญชีเงินฝากสกุลเงินหยวนแก่ลูกค้ารายย่อยได้ มูลค่าบัญชีฝากเงินหยวนในฮ่องกงได้เพิ่มขึ้นไปถึงกว่า 9 แสนล้าน
หยวนในครึ่งปีแรกของ 2014 และยังเริ่มขยายตัวรวดเร็วในหลายประเทศ เช่น สิงคโปร์ และไต้หวัน (รูปที่ 8) ในด้านการระดมทุน 
ในปี 2007 ธนาคาร China Development Bank ไดอ้อกหุ้นกู้สกุลหยวนนอกประเทศจีนหรือที่เรียกว่า “Dim Sum bond” เป็นครั้ง
แรก ต่อมาในปี 2009 กระทรวงการคลังจีนได้ออกพันธบัตรสกุลเงินหยวนนอกประเทศ (Dim Sum sovereign bond) เป็นครั้งแรก 
และในปี 2010 บริษัทต่างชาติคือ McDonald’s สามารถออกหุ้นกู้สกุลเงินหยวนในฮ่องกงเป็นรายแรก และตามมาด้วยการออกหุ้น
กู้ในสกุลเงินหยวนขององค์กรระหว่างประเทศ เช่นธนาคารเพื่อการพัฒนาเอเชีย (Asian Development Bank) นอกจากนี้ในปี 
2011 มีการออกจ าหน่ายกองทรัสต์เพื่อการลงทุนในอสังหาริมทรัพยท์ี่เป็นเงินหยวนในตลาดหลักทรัพย์ฮอ่งกงเป็นกองแรกคือ Hui 
Xian REIT จนถึงปัจจุบัน ตลาดสินทรัพย์สกุลเงินหยวนในตลาด RMB Offshore ยังคงขยายตัวอย่างรวดเร็ว โดยหากนับระหว่าง
ปี 2008 ถึง 2013 การออก Dim Sum Bond ในฮ่องกงได้เพิ่มขึ้นด้วยอัตราเฉล่ียราวสองเท่าต่อปี (รูปที่ 9) ทั้งนี้ สาเหตุที่ท าให้
สินทรัพย์สกุลเงินหยวนนอกประเทศโดยเฉพาะ Dim Sum Bond ได้รับความนิยมในกลุ่มนักลงทุนทั้งในฮ่องกงและต่างชาติเป็น
อย่างมาก มาจากการที่ให้ผลตอบแทนทีสู่ง ระยะเวลาลงทุนที่ส้ัน รวมถึงประโยชน์ทีไ่ดจ้ากทศิทางเงินหยวนที่แข็งค่าขึ้นตามล าดับ 
ทั้งนี้ อีไอซีมองว่าสินทรัพย์สกุลเงินหยวนนอกประเทศจะขยายตัวด้วยอัตราสูงต่อไป โดยจะมีผู้ระดมทุนทั้งจากบริษัทขนาดใหญ่
ของจีนและต่างชาติเข้ามาระดมทุนในรูปเงินหยวนมากขึ้นเพื่อน าไปลงทุนขยายกิจการในประเทศจีน  

ส่วนในตลาด Onshore  ในปี 2003 ทางการจีนอนญุาตให้นักลงทุนต่างชาติประเภทสถาบันที่มีคุณสมบัติเหมาะสมเข้ามาลงทุนใน
ตลาดหุ้นประเภท A-share3 ของจีนได้อย่างเป็นทางการ ตามโครงการที่เรียกว่า QFII (Qualified foreign institutional investor) 
ต่อมาในปี 2011 ได้เริ่มโครงการลงทุนหลักทรัพย์ในประเทศจีนด้วยสกุลเงินหยวนโดยวิสาหกิจต่างชาติที่ได้รับอนุญาต หรือ 
RQFII (RMB qualified foreign institutional investors) จนถึงปัจจุบัน ทางการจีนยังคงด าเนินการผ่อนปรนกฎระเบียบและ
ข้อจ ากัดต่างๆ ในการให้โควต้าและขยายโควต้าการลงทุนในจีนอย่างต่อเนื่อง ทั้งโครงการ QFII ที่เพิ่มเป็น 1.5 แสนล้านดอลลาร์
สหรัฐฯ จาก 8 หมื่นล้านดอลลาร์สหรัฐฯ ในปี 2012 และ RQFII ที่ขยายเป็น 2.7 แสนล้านหยวน จาก 7 หมื่นล้านหยวน ในปี 
2012 (รูปที่ 10) ซึ่งการขยายโควต้า QFII และ RQFII จะช่วยให้สถาบันการเงินต่างชาติสามารถเข้าถึงการลงทุนในประเทศจีนได้
มากขึ้น โดยเฉพาะหุ้นประเภท A-Share ในตลาดหุ้นเซี่ยงไฮ้และตลาดหุ้นเสินเจิ้น ซึ่งปัจจุบันยังมีสัดส่วนการซื้อขายและถือหุ้น

                                                 
3 ตลาดหุ้นหลักในประเทศจีนประกอบด้วย 2 ตลาดหลัก คือ ตลาดหลักทรัพย์เซี่ยงไฮ้ และตลาดหลักทรัพย์เซินเจิ้น โดยหลักทรัพย์ที่ซื้อขายเป็นหลักเรียกว่า หลักทรัพย์ประเภท A-share 
ซึ่งเป็นหลักทรัพย์ที่ซื้อขายกันในรูปสกุลเงินหยวนระหว่างนักลงทุนท้องถิ่น ส่วนนักลงทุนสถาบันจะต้องได้รับอนุญาตจากรัฐบาลจีนให้สามารถลงทุนได้ตามโควต้าที่ได้รับ ส่วนหลักทรัพย์
ประเภท B-share คือหลักทรัพย์ที่เปิดโอกาสให้นักลงทุนต่างชาติเข้ามาลงทุนตามโควต้า โดยซื้อขายเป็นสกุลดอลลาร์สหรัฐฯในตลาดเซี่ยงไฮ้ และดอลลาร์ฮ่องกงในตลาดหุ้นเซินเจิ้น และ
หลักทรัพย์ประเภท H-share คือหลักทรัพย์ของบริษัทจีนท่ีซื้อขายในตลาดหลักทรัพย์ฮ่องกง โดยซื้อขายในสกุลเงินดอลลาร์ฮ่องกงและเปิดโอกาสให้นักลงทุนทุกประเภทเข้ามาซื้อขายได้
โดยเสรี 
 



 

Disclaimer: The information contained in this report has been obtained from sources believed to be reliable. However, neither we nor any of our respective affiliates, 
employees or representatives make any representation or warranty, express or implied, as to the accuracy or completeness of any of the information contained in this 
report, and we and our respective affiliates, employees or representatives expressly disclaim any and all liability relating to or resulting from the use of this report or such 
information by the recipient or other persons in whatever manner. 
 
Any opinions presented herein represent our subjective views and our current estimates and judgments based on various assumptions that may be subject to change 
without notice, and may not prove to be correct. 
 
This report is for the recipient’s information only. It does not represent or constitute any advice, offer, recommendation, or solicitation by us and should not be relied 
upon as such. We, or any of our associates, may also have an interest in the companies mentioned herein. 
 

โดยผู้ลงทุนต่างชาติอยู่น้อยมาก 

3) การผลักดันให้ประเทศต่างๆ ถือเงินหยวนเป็นเงินทุนส ารองระหว่างประเทศ ยังอยู่ในระยะเริ่มต้น  จาก
รายงานของ HSBC เปิดเผยว่า มีธนาคารกลางในหลายประเทศเริ่มถือสินทรัพย์ในรูปเงินหยวน (RMB reserve asset) เป็นทุน
ส ารองระหว่างประเทศ ผ่านการได้รับโควต้าการลงทุนในตลาดตราสารหนี้ระหว่างธนาคาร (China Interbank Bond Market) การ
ได้รับโควต้า QFII และการลงทุนในตลาดตราสารหนี้ Offshore นอกจากนี้ ธนาคารกลางในอีกกว่า 23 ประเทศยังได้มีการเก็บ
สินทรัพย์ในรูปเงินหยวนผ่านการท า Bilateral currency swap arrangement กับธนาคารกลางจีนคิดเป็นมูลค่า 2.5 ล้านล้าน
หยวน ซึ่งแสดงให้เห็นว่าธนาคารกลางในประเทศต่างๆ ให้ความสนใจที่จะเก็บสินทรัพย์ในรูปเงินหยวนเพื่อเก็บเป็นทุนส ารอง
ระหว่างประเทศแม้ทางการจีนจะยังไม่ได้เปิดให้มีการเคล่ือนย้ายเงินหยวนได้อย่างเสรี อีไอซีมองว่าแรงจูงใจที่ส าคัญที่ธนาคาร
กลางประเทศต่างๆ จะถือเงินหยวนเป็นเงินส ารองระหว่างประเทศมากขึ้นมาจากความจ าเป็นในการกระจายความเส่ียงจากการถือ
ดอลลารส์หรัฐฯ (รูปที่ 11) ในขณะที่เงินยูโรและเงินเยนมีแนวโน้มอ่อนค่าตามเศรษฐกิจของยุโรปและญี่ปุ่นที่ชะลอตัว 

อย่างไรก็ด ีการที่เงินหยวนจะสามารถยกระดับเป็นเงินสกุลหลักส าหรับทุนส ารองระหว่างประเทศได้นั้นยังต้องใช้เวลา ด้วยหลาย
เหตุผลคือ 1) เงินหยวนยังคงใช้ระบบอัตราแลกเปล่ียนแบบลอยตัวภายใต้การจัดการซึ่งยังไม่สามารถเคล่ือนไหวได้อย่างเสรีตาม
อุปสงค์และอุปทานในตลาดดังเช่นเงินดอลลาร์สหรัฐฯ หรือเงินยูโร 2) เงินหยวนยังคงถูกควบคุมและไม่สามารถแลกเปล่ียนได้
อย่างเสรีในการท าธุรกรรมทั้งการค้าและการลงทุน และ 3) การเข้าถึงการลงทุนในตลาด Onshore ในกลุ่มนักลงทุนต่างชาติยังมี
ปริมาณน้อย โดยในปัจจุบันมีนักลงทุนจากต่างชาติสามารถเข้าถึงตลาดตราสารหนี้ในประเทศได้ คิดเป็นสัดส่วนเพียง 1-2% 
เท่านั้น ดังนั้น การสร้างความเชื่อมั่นให้กับเงินหยวน ผ่านการเพิ่มสัดส่วนการใช้เงินหยวนให้มากขึ้น รวมถึงการมีนโยบาย
สนับสนุนให้เงินหยวนเคล่ือนย้ายได้อย่างเสรียังคงเป็นส่ิงจ าเป็น เพื่อปูทางไปสู่การน าเงินหยวนมาใช้เป็นเงินสกุลหลักของทุน
ส ารองระหว่างประเทศต่อไป  

อีไอซีมองว่าในอีก 3-5 ปีข้างหน้า จีนจะเปิดให้เงินทุนสามารถเคลื่อนไหวเข้าออกได้โดยเสรี ปัจจุบันทางการจีน
ยังไม่ได้เปิดให้เงินทุนไหลเขา้ออกได้โดยเสรีเต็มรูปแบบ เพราะยังคงต้องระมัดระวังสถานะเงินส ารองระหว่างประเทศ เนื่องจากถ้า
มีเงินจากต่างชาติไหลเข้ามามากเกินไป ธนาคารกลางจีนจะต้องรับภาระในการถือเงินดอลลาร์สหรัฐฯ จ านวนมาก แต่ถ้ามีเงินไหล
ออกมากเกินไป อาจท าให้เงินหยวนตกเป็นเป้าหมายของการโจมตีค่าเงินโดยนักเก็งก าไร ดังนั้น ทางการจีนจึงต้องการเปิดเสรี
แบบค่อยเป็นค่อยไป โดยแผนงานของทางการจีนคือจะเร่งปฏิรูประบบการเงินในประเทศ รวมถึงภาคธนาคาร ควบคู่ไปกับการ
พัฒนาตลาดทุนผ่านการผ่อนปรนข้อจ ากัดต่างๆ ทั้งการขยายโควต้า QFII และ RQFII ให้สถาบันการเงินต่างชาติเข้ามาลงทุนใน
ตลาดทุนและตลาดตราสารหนี้ในประเทศ และการขยายโควต้า QDII ให้สถาบันการเงินจีนไปลงทุนในสินทรัพย์ทางการเงินใน
ต่างประเทศมากขึ้นตามล าดับ จากน้ันจึงตามด้วยการยกเลิกระบบโควต้าการเข้าออกของเงินทุนในที่สุด  

ทั้งนี้ ความคืบหน้าที่เห็นได้ชัดในขณะนี้คือ การประกาศใหเ้ซ่ียงไฮ้เป็นเขตบูรณาการการค้าเสรี (Shanghai integrated free trade 
zone หรือ Shanghai FTZ) เพื่อเป็นเขตทดลองการเปิดเสรีบัญชีทุน (Capital account liberalization pilot schemes) โดยจะ
อนุญาตให้บุคคลท้องถิ่นและต่างด้าวสามารถเปิดบัญชีทั้งเงินหยวนและสกุลต่างประเทศในเซี่ยงไฮ้และสามารถโอนเงินระหว่าง
บัญชีเหล่านั้นได้ และจะส่งเสริมตลาดทุนให้มีเงินทุนเข้าออกได้โดยเสรีในเขตทดลองดังกล่าว เช่น อนุญาตให้บริษัทต่างชาติ
สามารถระดมทุนด้วยการออก Panda bond (หมายถึงหุ้นกู้สกุลหยวนที่ออกโดยบริษัทต่างชาติ) รวมถึงสามารถเข้ามาลงทุนใน
ตลาดหลักทรัพย์ได้นอกเหนือจากที่ได้รับโควต้า QFII และให้บริษัทในประเทศสามารถเข้าไปลงทุนในตลาดหลักทรัพย์ใน
ต่างประเทศนอกเหนือจากการได้รับโควต้า QDII เป็นต้น  
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Implication   

 

 

 

ธุรกิจไทยที่ท าการค้าและการลงทุนกับประเทศจีนมีโอกาสได้รับประโยชน์จากการ
ช าระเงินด้วยสกุลเงินหยวน อีไอซีมองว่า เงินหยวนจะเข้ามามีบทบาทในการท าธุรกรรม
การค้าระหว่างประเทศมากขึ้นตามล าดับ ส าหรับผู้ประกอบการไทย การใช้เงินหยวนในการช าระ
ราคาเป็นอีกทางเลือกหนึ่งส าหรับผู้ที่มีคู่ค้าในจีน ที่ต้องการลดความเส่ียงด้านอัตราแลกเปล่ียนและ
ใช้ต้นทุนที่ต่ าลง โดยผู้น าเข้าส่งออกจะสามารถรับจ่ายช าระในรูปสกุลเงินหยวนได้โดยไม่จ าเป็นต้อง
เปล่ียนเป็นเงินดอลลาร์สหรัฐฯ ผู้ที่สนใจควรท าความเข้าใจและติดตามพัฒนาการของการช าระราคา
ด้วยเงินหยวน โดยเฉพาะผลิตภัณฑ์หรือบริการของสถาบันการเงินต่างๆ ที่จะออกมารองรับการท า
ธุรกรรมเงินหยวนมากขึ้นตามล าดับ4 

   

 

 

ในด้านการลงทุน ผู้ลงทุนควรเพิ่มความระมัดระวังเรื่องความผันผวนของอัตรา
แลกเปลี่ยน ที่ผ่านมาสินทรัพย์สกุลเงินหยวน โดยเฉพาะหุ้นกู้ที่เรียกว่า Dim Sum bond ได้รับ
ความนิยมจากผู้ลงทุนต่างชาติ เหตุผลคือให้ผลตอบแทนที่สูง ระยะเวลาลงทุนส้ัน รวมถึงประโยชน์
ที่จะได้รับจากทิศทางที่แข็งค่าของเงินหยวน อีไอซีมองว่า การระดมทุนในรูปเงินหยวนและตลาด
ของสินทรัพย์สกุลเงินหยวนจะขยายตัวอย่างรวดเร็ว และยังเป็นทางเลือกในการลงทุนที่น่าสนใจ 
นอกจากนี้ การขยายโควตา RQFII ให้กับนักลงทุนต่างชาติเข้าไปลงทุนในจีนได้โดยตรง จะยิ่งท าให้
สินทรัพย์ในประเทศจีน โดยเฉพาะหุ้นประเภท A-share ยิ่งน่าลงทุนมากขึ้น แต่ดังที่กล่าวข้างต้น 
นโยบายการเปิดเสรีและการขยายกรอบการดูแลค่าเงินหยวนครั้งล่าสุดจะท าให้อัตราแลกเปล่ียนมี
ความผันผวนมากขึ้น และเงินหยวนจะไม่เคล่ือนไหวไปในทิศทางที่แข็งค่าเพียงทิศทางเดียวอีก
ต่อไป โดยอาจจะแข็งค่าหรืออ่อนค่าได้ขึ้นอยู่กับสถานะการค้าและเศรษฐกิจของประเทศจีนในเวลา
นั้น ดังนั้น ความเส่ียงด้านอัตราแลกเปล่ียนจึงเป็นส่ิงที่ผู้ลงทุนในสินทรัพย์สกุลเงินหยวนควร
ระมัดระวัง นอกเหนือจากความเส่ียงด้านเครดิตและความเส่ียงด้านราคา  

 

                                                 
4  รายละเอียดบริการการท าธุรกรรมเงนิหยวนโดยสถาบันการเงนิของไทย แสดงในเอกสาร “คู่มือการท าธุรกรรมเงินหยวน”, 
http://www.bot.or.th/Thai/FinancialMarkets/LocalCurrency/Yuan/DocLib_text/คู่มือการท าธุรกรรมเงินหยวน.pdf 
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ท่ีมา: การวเิคราะห์โดย EIC จากข้อมูลของ Bloomberg 
 
รูปที่ 2: ดุลบัญชีเดินสะพัดต่อ GDP ของจีนและสหรัฐฯ 
หน่วย: เปอร์เซ็นต ์
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ท่ีมา: การวเิคราะห์โดย EIC จากข้อมูลของ World Bank 
 
รูปที่ 3: อัตราแลกเปล่ียน USD-CNH, USD-CNY และส่วนต่างระหว่าง USD-CNH กับ USD-CNY  
หน่วย: หยวนต่อดอลลาร์สหรฐัฯ 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

ท่ีมา: การวเิคราะห์โดย EIC จากข้อมูลของ Bloomberg 

เงินหยวนแข็งค่า 

เงินหยวนอ่อนคา่ 

ขยาย Trading band จาก 
1% เป็น 2% ในวันที่  15 
มี.ค. 2014 มีผลเริ่มใช้ วันที่ 

17 มี.ค. 2014 
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รูปที่ 4: แหล่งทีม่าของสภาพคลอ่งของเงินหยวนนอกประเทศ (CNH)  

 
 
 

ท่ีมา: การวเิคราะห์โดย EIC จากข้อมูลของ HSBC 

 
 
รูปที่ 5: เศรษฐกิจของจีนมีขนาดใหญ่เป็นอันดับ 2 ของโลก หรอืคิดเป็น 12% ของเศรษฐกิจโลก (GDP ในรูปดอลลาร์สหรัฐฯ) 
หน่วย: เปอร์เซ็นต ์
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ท่ีมา: การวเิคราะห์โดย EIC จากข้อมูลของ IMF และ WEO 
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รูปที่ 6: มูลค่าของการช าระเงินค่าสินค้าด้วยเงินหยวน (รายเดือน) 
หน่วย: พันลา้นหยวน                                                                                                                                   Average Monthly Growth Rate = 58%YOY 
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ท่ีมา: การวเิคราะห์โดย EIC จากข้อมูลของ Bloomberg 

 
รูปที่ 7: มูลค่าของ Global Trade Finance ตามสกุลเงิน (Value of Global Trade Finance by Currency) 
หน่วย: เปอร์เซ็นต ์
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หมายเหต:ุ ข้อมูลของ SWIFT นับเฉพาะสินคา้ที่ซื้อขายดว้ยระบบ Letter of Credit 

ท่ีมา: การวเิคราะห์โดย EIC จากข้อมูลของ SWIFT 
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รูปที่ 8: มูลค่าบัญชีเงินฝากเงินหยวนในฮ่องกง สิงค์โปร์ และไตห้วัน 
หน่วย: พันลา้นหยวน 
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ท่ีมา: การวเิคราะห์โดย EIC จากข้อมูลของ Bloomberg 

 
รูปที่ 9: มูลค่าการออก Dim Sum Bond 
หน่วย: พันลา้นหยวน 
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ท่ีมา: การวเิคราะห์โดย EIC จากข้อมูลของ Bloomberg 

 
 



 

Disclaimer: The information contained in this report has been obtained from sources believed to be reliable. However, neither we nor any of our respective affiliates, 
employees or representatives make any representation or warranty, express or implied, as to the accuracy or completeness of any of the information contained in this 
report, and we and our respective affiliates, employees or representatives expressly disclaim any and all liability relating to or resulting from the use of this report or such 
information by the recipient or other persons in whatever manner. 
 
Any opinions presented herein represent our subjective views and our current estimates and judgments based on various assumptions that may be subject to change 
without notice, and may not prove to be correct. 
 
This report is for the recipient’s information only. It does not represent or constitute any advice, offer, recommendation, or solicitation by us and should not be relied 
upon as such. We, or any of our associates, may also have an interest in the companies mentioned herein. 
 

รูปที่ 10: ตารางเปรียบเทียบ QFII และ RQFII 
 

 QFII RQFII 

1) หน่วยงานที่ก ากบัดูแล CSRC,SAFE CSRC, SAFE, PBOC, Hong Kong SFC 

2) สถาบนัท่ีได้รับอนญุาต บริษัทจัดการกองทุน บรษิัทนายหน้าค้าหลักทรัพย์  
บริษัทประกัน ธนาคารพาณิชย์ และอื่นๆ ปัจจุบันมี
ใบอนุญาตมีจ านวนท้ังสิ้น 251 ใบ 

บริษัทลกูท่ีจดทะเบยีนในฮ่องกงของบรษิทัหลักทรัพย์
สัญชาติจีน บริษัทนายหนา้คา้หลักทรพัย ์บริษัท
ประกัน ธนาคารพาณิชย ์และสถาบันการเงิน ใน
ฮ่องกง ลองดอน และสงิคโปร์ ปัจจุบันมีใบอนุญาตมี
จ านวนรวม 43 ใบ 

3) แหล่งท่ีมาของเงิน Foreign currency Offshore RMB 

4) ข้อก าหนดการลงทุน หุ้นกลุ่ม A-share (หุ้นจีนท่ีจดทะเบยีนในตลาดเซี่ยงไฮ้และเสินเจิ้น) หุ้นกู้ และใบส าคัญแสดงสิทธิ ตราสารเงิน
ระหว่างธนาคาร กองทุนรวมหุ้น สญัญาซื้อขายล่วงหน้าที่อ้างอิงราคาหุ้น (Stock index futures and 
Subscription to IPO) หุ้นกู้และหุ้นกู้แปลงสภาพ 

5) การจัดสรรเงินลงทุน ไม่ต่ ากว่า 50% ในหุ้น และ ไม่เกิน 20% ในเงินสด  - 

6) กรรมสิทธ์ิของผู้ลงทุนต่างชาต ิ ถือหุ้นได้สูงสุด 30% ในบริษัทจดทะเบยีน 

7) โควต้าทั้งหมดท่ีมกีารอนุมัติภายใต้
โครงการ (ณ กุมภาพันธ์ 2557) 

1.5 แสนล้านดอลลาร์สหรฐัฯ 2.7 แสนล้านหยวน 

ท่ีมา: การวเิคราะห์โดย EIC จากข้อมูลของ HSBC 

 

รูปที่ 11: สัดส่วนการถือเงินส ารองของธนาคารประเทศต่างๆ  ตามสกุลเงิน  
หน่วย: ล้านดอลลาร์สหรฐัฯ 
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ท่ีมา: การวเิคราะห์โดย EIC จากข้อมูลของ IMF 
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ระยะเริ่มต้น  

- เริ่มโครงการน าร่องการลงทุนโดยตรงในต่างประเทศด้วยสกลุเงินหยวน (RMB ODI) 
- เริ่มโครงการน าร่องการลงทุนโดยตรงจากต่างประเทศดว้ยสกุลเงินหยวน (RMB FDI) 
- ออกจ าหน่ายกองทรสัต์เพื่อการลงทุนในอสังหารมิทรัพย์เงินหยวนในตลาดหลักทรัพย์ฮ่องกง (Hui Xian REIT) 
- เริ่มโครงการน าร่องการลงทุนหลกัทรัพย์ในประเทศจีนดว้ยเงินสกลุหยวนโดยวสิาหกิจต่างชาติที่ได้รับอนญุาต (RMB 

Qualified Foreign Institutional Investors: RQFII) 
 

ระยะเร่งรัด  

รูปที่ 12: สรุปล าดับการผลักดันเงินหยวนสู่สากล 
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- สถาบนัการเงินในฮ่องกงทดลองการใหบ้ริการเงินฝากสกุลเงินหยวน การแลกเปลีย่น และการส่งกลบัเงินหยวน 

- สถาบนัการเงินในฮ่องกงสามารถให้บริการบญัชีเงินฝากสกลุเงินหยวนแก่ลูกค้ารายย่อยได้  

- ธุรกิจท่ีได้รับอนุญาต (Designated Business Customers: DBCs) สามารถเปดิบญัชีเงินฝากสกลุเงนิหยวนในฮ่องกงได้ 
- ธนาคารเพื่อการพัฒนาเอเชยี (Asian Development Bank: ADB) ได้ออกหุ้นกู้สกลุเงินหยวนในประเทศจีน (Panda 

bonds) เป็นรายแรก แตย่ังไม่สามารถส่งเงินออกนอกประเทศจีนได้ 
 

- ธนาคารเพื่อการพัฒนาแห่งชาติจีน (China Development Bank: CDB) เป็นสถาบันการเงนิจีนแห่งแรกท่ีได้รบัอนุญาต
จากธนาคารกลางแห่งสาธารณรฐัประชาชนจีน (People’s Bank of china: PBoC) ให้ออกหุ้นกู้สกุลเงินหยวนในฮ่องกง 

- รัฐบาลจีนออกพันธบัตรสกลุเงินหยวน (“Dim Sum” sovereign bonds) เป็นครัง้แรกในฮ่องกง โดยกระทรวงการคลงัจีน 
(China’s Ministry of Finance) 

- เริ่มโครงการน าร่องการช าระเงินดว้ยสกลุเงินหยวน (Pilot scheme for RMB cross-border trade settlement) ใน 5 
เมืองการค้าหลกั กบั ฮ่องกง มาเกา๊ และประเทศในแถบอาเซยีน มีรายชื่อผู้ประกอบการน าร่องในประเทศจีนจ านวน 365 
บริษัท 

- ขยายขอบเขตการใชเ้งินหยวนเพื่อการคา้ระหวา่งประเทศในจีนจาก 5 พื้นท่ี เป็น 20 มณฑล และขยายประเทศท่ีสามารถ
ท าธุรกรรมด้วยเงินหยวนจาก ฮ่องกง มาเก๊า และประเทศในอาเซยีน เป็นทุกประเทศท่ัวโลก โดยมีรายชื่อผู้ประกอบการ
น าร่องในประเทศจีนจ านวน 67,359 บริษัท  

- อนุญาตให้ธนาคารกลางของต่างชาติและธนาคารท่ีลงนามในข้อตกลงโครงการช าระเงินด้วยสกุลเงินหยวน (RMB trade 
settlements) เข้าร่วมท าธุรกรรมในตลาดระหว่างธนาคาร (Interbank market) ในประเทศจีน 

- บริษัทต่างชาต ิMcDonald และธนาคารเพื่อการพัฒนาเอเชีย (Asian Development Bank) ได้รับอนุญาตให้ออกหุ้นกู้
สกลุเงินหยวนในฮ่องกง 

- ต่างชาตสิามารถสง่เงินจากการออก Panda bonds ออกนอกประเทศจีนได ้
 
 
 
 
 

- PBoC เริ่มท าสญัญาสวอปอัตราแลกเปลีย่นกบัธนาคารกลางต่างประเทศ (Bilateral currency swap arrangement) เริ่ม
จาก เกาหลีใต้ และขยายสู่อีกหลายประเทศในเวลาต่อมา  

- เริ่มโครงการน าร่องใหส้ถาบันการเงินจีนท่ีได้รับอนุมัติจากคณะกรรมการก ากับหลักทรัพย์แหง่ชาติจีน (China Securities 
Regulatory Commission: CSRC) สามารถไปลงทุนในผลิตภณัฑ์ทางการเงินในตลาดนอกประเทศจีนท่ีผ่านการท า
บันทึกความเข้าใจ (MOU) กับทางการจนี โดยเริ่มจากตลาดหลักทรพัย์ของฮ่องกง (QDII) 
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- ขยายกรอบการซื้อขาย (CNY trading band) เงินหยวนกบัดอลลารส์หรฐัฯ โดย PBoC จาก 0.5% เป็น 1% 
- ธนาคารกลางฮ่องกง (Hong Kong Monetary Authority: HKMA) ได้ผ่อนปรนข้อจ ากัดด้านฐานะสุทธิของตลาดเงินหยวน 
(Yuan net open position)  

- รัฐบาลจีนรบัรองให้เขตเฉียนไหเ่ป็นเขตทดลองการใช้เงินหยวนอยา่งเสรี (Qianhai pilot-zone) 
- HKMA ออกมาตรการเพิ่มสภาพคล่องใหเ้งินหยวน โดยอนญุาตให้ธนาคารสามารถปล่อยกู้ในรูปเงินหยวนแกลู่กค้าที่มี
ความต้องการเร่งดว่นได้ รวมถึงวางแผนปรับอัตราสภาพคล่องเงินหยวน (Liquidity-ratio requirement)  

- HKMA อนุญาตให้ผู้ท่ีไม่มีถิ่นพ านักในฮ่องกง (Non-HK residents) ซึ่งรวมถึงนกัลงทุนและนกัท่องเท่ียวชาวต่างชาติ 
สามารถเปิดบัญชเีงินฝากในสกุลเงินหยวนกับธนาคารในฮ่องกงได้และยังสามารถแลกเงินสกลุหยวนได้อยา่งไม่จ ากดั แต่
ยังไมส่ามารถส่งเงินหยวนกลบัไปยงัจีนได้ 

- CSRC ขยายโควต้าการลงทุนในจีน โดยเพิ่มโควต้าของโครงการ QFII ส าหรับนกัลงทุนสถาบันจากต่างประเทศเปน็ 2.8 
พันล้านดอลลารส์หรัฐฯ ขณะทีโ่ควต้าโครงการ RQFII ส าหรบันักลงทุนสถาบนัจากต่างประเทศ ขยายเพิ่มขึ้นเป็น 2.7 
แสนลา้นหยวน  

- ตั้งระบบหักบัญชี (Clearing system) ส าหรับสกุลเงินหยวนในไต้หวัน ซึ่งจะชว่ยให้สถาบนัการเงินของท้ังจีนและไต้หวัน
สามารถหักบัญชีระหว่างเงินหยวนและดอลลาร์ไต้หวนั (TWD) ได้โดยตรง 

 
 

- ออกหุ้นกู้สกุลเงินหยวนในไต้หวันเป็นครัง้แรก 
- ขยายกรอบการซื้อขาย (CNY trading band) เงินหยวนกบัดอลลารส์หรฐัฯ โดย PBoC จาก 1% เป็น 2% 
- ผู้ท่ีได้รับโควตา้ QFII และ RQFII สามารถลงทุนในตลาด Inter bank ได้ นอกจากนี้ CSRC ได้ขยายโควต้าการลงทุนใน
จีน โดยเพิม่โควตา้ของโครงการ QFII ส าหรับนักลงทุนสถาบนัจากตา่งประเทศเปน็ 1.5 หมื่นล้านดอลลารส์หรัฐฯ และ 
ผ่อนปรนกฎระเบียบต่างๆ ในการใหโ้ควต้า QFII RQFII และ QDII อย่างต่อเนื่อง รวมถึงขยายการใหโ้ควต้า RQFII ไป
ยัง ลอนดอน และ สิงคโปร ์

- HKMA ประกาศนโยบายก าหนดอัตราดอกเบี้ยส าหรบัการกูย้ืมเงินหยวนระหว่างธนาคารในฮ่องกง (CNH Hong Kong 
Rate Fixing: CNH HIBOR Fixing) 

- รัฐบาลจีนประกาศให้เซี่ยงไฮ้เป็นเขตบูรณาการการค้าเสรี (Shanghai Integrated Free Trade Zone: Shanghai FTZ) 
- เริ่มโครงการน าร่อง Qualified domestic limited partnership program (QDLP) โดยอนุญาตให้ผู้จัดการบริหารสินทรัพย์
ชาวต่างชาติ (Foreign asset manager) สามารถเปิดบริษัทของตนเอง (Wholly owned subsidiary) ในจีน และสามารถ
ระดมทุนในจีนด้วยการจัดตั้งกองทุนบริหารความเสีย่ง (Hedge fund) จากประชาชนและวสิาหกิจต่างๆ เพื่อน าไปลงทุน
ในตลาดตา่งประเทศตามมูลค่าโควต้าที่ได้รับจากหน่วยงาน CSRS 

- PBoC ได้ตั้ง Industrial and Commercial Bank of China Singapore (ICBC) เปน็ Clearing bank ส าหรบัสกุลเงิน
หยวนในสิงคโปร ์และ ขยายระบบการหกับญัชี (Clearing System) ไปยังสิงคโปร์ ลอนดอน ฝรั่งเศส และเยอรมัน 
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ท่ีมา: การวเิคราะห์โดย EIC จากข้อมูลของ HSBC 
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