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บทคัดย่อ 
 

 บทบาทของกองทุนความมัง่คั่งแห่งชาติ  (Sovereign Wealth Funds: SWFs) ในเวทีการเมือง
ระหว่างประเทศก าลงัได้รับความสนใจอย่างมาก โดยเฉพาะจากการท่ีกองทุนเหล่านีไ้ด้เข้าไปร่วมลงทุนใน
ธนาคารและสถาบันการเงินต่าง ๆ ท่ีประสบปัญหาจากวิกฤติซับไพรม์ (Subprime) เช่น การเข้าไปซือ้หุ้ น
ประมาณ 10% มลูค่ากว่า 4,400 ล้านดอลลาร์ ในบริษัทเมอร์ริล สินซ์ (Merrill Lynch) โดยกองทุนเทมาเส็ก 
(Temasek) ของประเทศสิงคโปร์ การเข้าไปถือหุ้นประมาณ 10% มลูคา่ประมาณ 5,000 ล้านดอลลาร์ในบริษัท
มอร์แกน แสตนเลย์ (Morgan Stanley) โดยบรรษัทเพ่ือการลงทุนของรัฐบาลจีน (China Investment 
Corporation: CIC) หรือ การเข้าไปลงทนุในซิตี ้กรุ๊ป (Citigroup) ด้วยจ านวนเงินประมาณ 7,500 ล้านดอลลาร์
โดยองค์การเพ่ือการลงทุนอาบูดาบี (Abu Dhabi Investment Authority: ADIA) ของประเทศสหรัฐอาหรับ-    
เอมิเรตส์ การเข้ามาซือ้หุ้นเพ่ิมทนุในสถาบนัการเงินตา่ง ๆ  เหลา่นี ้ท าให้กองทนุความมัง่คัง่แห่งชาตกิลายเป็นผู้
มีบทบาทและอิทธิพลต่อตลาดทุนและตลาดเงินโลกเป็นอย่างมาก ในขณะท่ีอีกด้านหนึ่ง บทบาทกองทุน
เหลา่นีโ้ดยเฉพาะในกลุม่ประเทศเอเชียและกลุม่ประเทศในตะวนัออกกลางท่ีได้ขยายการลงทุนในกิจการท่ีมี
ความส าคญัด้านยทุธศาสตร์ของประเทศสหรัฐอเมริกาและกลุม่ประเทศยโุรป เช่น กิจการน า้มนั โทรคมนาคม 
ท่าเรือ สนามบิน หรือโครงการสาธารณปูโภคต่าง ๆ ก็ท าให้เกิดการวิพากษ์วิจารณ์และความหวาดระแวงท่ีมี
ต่อกองทุนความมั่งคั่งแห่งชาตินี ว้่าอาจถูกน ามา ใช้เป็นเคร่ืองมือทางการเมืองระหว่างประเทศได้               
ความเคลื่อนไหวของ SWFs ได้ท าให้เกิดการเปลี่ยนแปลงต่อระบบระหว่างประเทศเป็นอย่างมาก โดยเฉพาะ
อย่างย่ิงในเร่ืองของเศรษฐกิจการเมืองระหวา่งประเทศ เพราะบรรษัทข้ามชาติต่างๆ ซึ่งมีลกัษณะเป็นทุนนิยม
โดยเอกชน (Private Capitalism) และมีบทบาทเป็นอย่างสงูในฐานะตวัขบัเคลื่อนระบบทุนนิยมโลกมาโดย
ตลอดโดยเฉพาะในช่วงตัง้แตห่ลงัสงครามโลกครัง้ท่ีสองเป็นต้นมานัน้ ก าลงัถกูท้าทายจาก SWFs ของประเทศ
ตา่งๆ ซึ่งมีลกัษณะเป็นทนุนิยมโดยรัฐ (State Capitalism) ท่ีก าลงัมีขนาดใหญ่ขึน้ 
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Abstract 

 

The emergence of Sovereign Wealth Funds (SWFs) has been becoming increasingly 
important in the international stages, particularly, when SWFs have used their tremendous wealth to 
invest and give support some of financial institutions and investment banking. The actions come as 
other kinds of acquirers have been sidelined by the subprime crisis. The Wall Streets’ best-known 
firms such as Merrill Lynch, Morgan Stanley and Citigroup became the latest to get the sovereign-
wealth treatment, picking up a further $ 4.4 billion, 5 billion and 7.5 billion respectively, by the 
Temasek of Singapore, China Investment Corporation and Abu Dhabi Investment Authority of the 
United Arab Emirates, much of them from the governments in Asia and the Middle East. In the one 
hand, in principle everyone welcomes foreign investment, but on the other hand when the money 
belongs to other governments, people, especially politicians, are not always so sure. American’s 
Congress has uttered barely a success as Wall Streets’ big firms have taken foreign cash. But when 
credit was loosed it was alarmed at the state-backed acquisition of oil companies, 
telecommunications, airports, ports and infrastructure projects. The role of SWFs has made a 
change to the international political economy, particularly, in the capital globalization, international 
monetary and financial system. After the World War II, the trans-national corporations have driven 
the world capitalism, those firms characterized as the private capitalism. Today, the capitalism 
system that has been forcing by the private capitalism is challenged by the SWFs, the government-
owned investment funds, which is becoming greater influence in the global capital market. 
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1. บทน า 
 วนัท่ี 17-18 มีนาคม 2009 ณ ห้องปฏิบัติการการวิเคราะห์สงคราม มหาวิทยาลยัจอห์นฮอปกินส์ 

(John Hopkin University) กระทรวงกลาโหม สหรัฐอเมริกา (The Pentagon) ได้เชิญบุคคลกลุ่มหนึ่ง

ประกอบด้วย ผู้จัดการเฮดจ์ฟันด์ (hedge fund) วาณิชธนากรจากธนาคารเพ่ือการลงทุนระหว่างประเทศ 

(investment bank) นักวิชาการด้านต่าง ๆ* (Eamon, 2009) เข้าร่วมประชุมกับนายทหารของเพนตากอนใน

การจ าลองสถานการณ์ภยัพิบตัิทางเศรษฐกิจท่ีอาจเกิดขึน้ในอนาคตกับประเทศสหรัฐ ฯ จาก การท าสงคราม

เศรษฐกิจ (economic warfare) กับตวัแสดงอ่ืนทัง้ท่ีเป็นรัฐ (nation actors) และไม่ใช่รัฐ (non-state actors) 

อนัจะมีผลร้ายต่อระบบเศรษฐกิจของสหรัฐ ฯ  การประชุมเชิงปฏิบัติการนีม้ีการจ าลองสถานการณ์ เช่น 

เหตกุารณ์ลม่สลายของตลาดหุ้นนิวยอร์ก การเทขายพันธบัตรรัฐบาลสหรัฐฯ โดยเฉพาะจากจีนประเทศผู้ ซือ้

ตราสารหนี ้(government bond) รายใหญ่หรือรัสเซีย คู่แข่งทางการเมือง (Paulson, 2010) การล่มสลายของ

เกาหลีเหนือ การบิดเบือนราคาก๊าซธรรมชาติของรัสเซีย ความแตกหกัระหวา่งจีนกบัไต้หวนั (Eamon, 2009) 

 ในแต่ละสถานการณ์จ าลองจะประกอบไปด้วยตัวแสดงห้าทีม คือ ทีมสหรัฐอเมริกา รัสเซีย จีน 

ประเทศในเอเชียตะวนัออกและประเทศอ่ืน ๆ โดยมีวตัถปุระสงค์เพ่ือดวูา่แตล่ะทีมจะมีปฏิกิริยาการกระท าและ

ตดัสินใจอย่างไรตอ่สถานการณ์ตา่ง ๆ หากเกิดสงครามเศรษฐกิจท่ีอาจสง่ผลให้เกิดการเปลี่ยนดลุอ านาจด้าน

เศรษฐกิจและการเมืองระหวา่งประเทศ และในทกุสถานการณ์จ าลองดงักล่าว ตวัแสดงตวัหนึ่ง (actor/agent) 

ซึ่งมีบทบาทส าคญัท่ีแตล่ะทีมใช้เป็นเคร่ืองมือในการท าสงครามเศรษฐกิจระหว่างกันก็คือ กองทุนความมัง่คัง่

แห่งชาติ (Sovereign Wealth Fund)** หรือ SWF ของรัฐบาลประเทศต่าง ๆ ท่ีถูกสร้างขึน้มาเป็นอาวธุทาง

เศรษฐกิจและการเมืองเพ่ือรักษาผลประโยชน์แห่งชาติของตน บทความนีม้ีวตัถปุระสงค์ท่ีจะอธิบายและศึกษา

วิเคราะห์ว่า กองทุนความมัง่คั่งแห่งชาติคืออะไร มีบทบาทท่ีส่งผลกระทบต่อเวทีการเมืองระหว่างประเทศ 

รวมทัง้ก่อให้เกิดการเปลี่ยนแปลงตอ่ดลุอ านาจในเศรษฐกิจการเมืองโลกและแนวทางการด าเนินนโยบายทาง

เศรษฐกิจของประเทศเหลา่นีอ้ย่างไร 
                                                             
* เช่น Steven Halliwell ผู้จดัการเฮดจ์ฟันด์ชื่อ River Capital Management, ผู้บริหาร USB Investment Bank, Paul Bracken 
ศาสตราจารย์ด้านการเมืองและความมัน่คงระหว่างประเทศ มหาวิทยาลยัเยล เป็นต้น  
** State Street Corporation บริษัทที่ให้บริการทางด้านการเงินในรูปแบบต่าง ๆ ใช้ค าว่า “Sovereign Wealth Fund” เป็นแห่ง
แรก ส าหรับการใช้ค าภาษาไทยนัน้ ทางราชบัณฑิตไทยยังไม่ได้บัญญัติขึน้อย่างเป็นทางการ อย่างไรก็ตาม ในสงัคมวิชาการ
ไทย ได้มีการใช้ค านีอ้ย่างน้อย 4 ค า คือ “กองทุนความมัง่คัง่แห่งชาติ”, “กองทุนการเงินภาครัฐ”, “กองทุนแห่งชาติ” และ 
“กองทนุแห่งรัฐ” แต่ในทางราชการจะใช้ค าว่า “กองทนุความมัง่คัง่แห่งชาติ” 
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2. กองทุนความม่ังคั่ งแห่งชาต:ิ ก าเนิดและพฒันาการ 
 กองทนุความมัง่คัง่แห่งชาติ หมายถึง กองทุนเพ่ือการลงทุนของรัฐบาลท่ีถูกตัง้ขึน้มาเพ่ือท าหน้าท่ี
บริหารจดัการทนุส ารองระหวา่งประเทศ (Foreign Exchange Reserve) ท่ีถูกสะสมไว้เป็นจ านวนมากจนเกิน
ความจ าเป็น ดงันัน้ ในหลาย ๆ ประเทศจึงมีการแก้ไขปัญหานีด้้วยการจัดตัง้หน่วยงานเฉพาะ (government 
vehicle) เพ่ือน าเงินทนุส ารองเงินตราตา่งประเทศดงักลา่วบางส่วนไปลงทุนเพ่ือแสวงหาก าไรในรูปแบบอ่ืน ๆ 
(Aizenman and Glick, 2007; Allen and Caruana, 2008; Mulder et. al. 2009) 
 ความแตกต่างระหว่างกองทุนความมั่งคั่งแห่งชาติกับทุนส ารองเงินตราต่างประเทศ นัน้คือ 
วตัถปุระสงค์ในการใช้ทนุส ารองเงินตราต่างประเทศมีไว้เพ่ือรักษาเสถียรภาพของค่าเงินสกุลนัน้ ๆ เป็นหลกั  
เพ่ือสร้างความเช่ือมัน่ให้กับประเทศ โดยให้มีปริมาณท่ีเพียงพอของเงินตราต่างประเทศในการส่งออกและ
น าเข้าสินค้า เพ่ือรองรับความเสี่ยงจากภาคต่างประเทศ โดยสามารถน าไปใช้แทรกแซงเพ่ือดแูลค่าเงินสกุล
ท้องถ่ิน ในภาวะท่ีตลาดเงินมีความผนัผวนสงูและการเปลี่ยนแปลงอย่างรุนแรงของค่าของเงินอนัอาจส่งผล
กระทบตอ่ภาคเศรษฐกิจโดยรวมได้ ดงันัน้หลกัการบริหารทนุส ารองระหวา่งประเทศเพ่ือให้บรรลหุลกัข้างต้นจึง
ต้องให้ความส าคญักบัการรักษามลูค่าของทุนส ารองเงินตราระหว่างประเทศและการด ารงสภาพคล่องสงูให้
ด ารงอยู่อย่างเหมาะสม เพ่ือให้สามารถน ามาใช้ได้ทันการณ์เมื่อมีการไหลออกของเงินทุนต่างประเทศอย่าง
ฉบัพลนัหรือในยามคบัขนั ดงันัน้การลงทนุของทนุส ารองเงินตราตา่งประเทศ จึงต้องเป็นการลงทนุในสินทรัพย์
ท่ีมีความเสี่ยงต ่าและมีสภาพคล่องของตลาดสงู ซึ่งสินทรัพย์เหล่านีม้ีความเสี่ยงท่ีต ่าของการลงทุน สะท้อน
ความปลอดภัยของการลงทุนเป็นหลกั โดยเน้นการลงทุนแบบดัง้เดิมในพันธบัตรรัฐบาลท่ีมีความมั่นคงสูง 
ในขณะท่ีกองทนุความมัง่คัง่แห่งชาตินัน้ มีวตัถปุระสงค์สามประการท่ีส าคญั คือ  
  ประการแรก การรักษาความมัง่คัง่จากการขายทรัพยากรท่ีอาจจะหมดไปในอนาคตเพ่ือสะสม
เอาไว้ใช้ในยามจ าเป็น เพ่ิมผลตอบแทนในอนาคตและส าหรับประชากรรุ่นหลังต่อไป นอกจากนีย้ังเป็น         
การสร้างการออมของรัฐ ในเวลาท่ีรายได้ในอนาคตลดลง เพ่ือเป็นการลดผลกระทบจากความแปรปรวนของ
ราคาสินค้าโภคภัณฑ์ โดยเฉพาะกรณีของประเทศท่ีพึ่งพารายได้จากการส่งออกสินค้าโภคภัณฑ์และ
ทรัพยากรธรรมชาติเป็นหลกั เช่น น า้มนั ทองแดง เพชร ทองค าและแร่ธาตตุา่ง ๆ เป็นต้น ดงันัน้เพ่ือเป็นการลด
ผลกระทบท่ีเกิดจากความผนัผวนของวฎัจกัรการขึน้-ลงทางเศรษฐกิจท่ีจะมีผลต่อการใช้จ่ายของรัฐบาล และ
เศรษฐกิจแห่งชาติ ตวัอย่างเช่น กองทนุรายได้จากน า้มนัของประเทศคเูวต หรือ Kuwait Investment Authority 
(KIA) ก่อตัง้ขึน้มาตัง้แตปี่ 1953 ซึ่งวตัถปุระสงค์ขณะนัน้ก็เพ่ือท่ีจะบริหารจัดการรายได้ท่ีมาจากการค้าน า้มนั 
ซึ่งถ้าขณะหนึ่งขณะใดท่ีราคาน า้มนัในตลาดโลกปรับตวัสงูขึน้ ก็จะน าเอาก าไรสว่นเกินนีไ้ปท าการลงทุนสะสม
ความมัง่คัง่เอาไว้ใช้สอยในช่วงท่ีราคาน า้มนัลดลง 
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  ประการท่ีสอง การบริหารทนุส ารองสว่นเกินให้มีประสิทธิภาพ เช่น เมื่อรัฐบาลมีเงินเหลือจาก    
การท างบประมาณและมีหนีส้ินระหว่างประเทศน้อยหรือว่าไม่มีเลย เงินทุนส ารองเงินตราต่างประเทศจึงมี
ขนาดใหญ่ขึน้เร่ือย ๆ จนมากเกินความต้องการในการรักษาสภาพคลอ่ง ด้วยเหตนีุ ้หลายประเทศจึงตัง้กองทนุ
บริหารทรัพย์สินแห่งรัฐขึน้ ตวัอย่างหนึ่งของกองทนุลกัษณะนีค้ือ กองทุนบ านาญรัฐบาลแห่งประเทศนอร์เวย์ 
(The Government Pension Fund of Norway) หรือกองทนุท่ีมีรายได้จากน า้มนัของประเทศในกลุ่มผู้ส่งออก
น า้มนัในตะวนัออกกลางซึ่งร ่ารวยมาจากการค้าน า้มนัเป็นกลุ่มประเทศแรก ๆ เช่น กองทุนรายได้จากน า้มนั
ของอาบูดาบี (Abu Dhabi Investment Authority: ADIA) ซึ่งก่อตัง้ขึน้ตัง้แต่ในปี 1976 และปี 2007 ประเทศ
จีนก็จดัตัง้กองทนุประเภทเดียวกนันีท่ี้มีช่ือว่า The China Investment Corporation หรือ CIC ซึ่งมีเงินเป็นทุน
ประเดิมเบือ้งต้นสงูถึง 200,000 ล้านดอลลาร์* (State Administration of Foreign Exchange, 2018) 
  ประการท่ีสาม เป็นเหตผุลท่ีเก่ียวข้องทางด้านยทุธศาสตร์การพฒันาเศรษฐกิจ พัฒนาประเทศ 
ตวัอย่างเช่น รัฐบาลสิงคโปร์ได้ตัง้บริษัทเพ่ือการลงทุนของรัฐ (Government of Singapore Investment Cor-
poration) หรือ GIC และบริษัทเครือข่าย อนัได้แก่ Temasek Holding และ Temasek-Linked Companies 
(TLCs) โดย GIC นัน้เป็นหน่วยงานลงทุนในตราสารการเงินอนัหนึ่ง ท่ีรู้จักกันดีในวงการนักลงทุนสถาบัน
การเงิน (Investment Banking) ซึ่งมีมลูคา่การลงทนุนบัแสนล้านดอลลาร์ในตลาดการเงินทั่วโลกในสินทรัพย์
ประเภทตา่ง ๆ ทัง้หุ้นและกองทุนอสงัหาริมทรัพย์และกองทุนประกันความเสี่ยง เพ่ือสร้างผลตอบแทนให้กับ
รัฐบาลสิงคโปร์ในการน าเงินไปใช้ในโครงการต่าง ๆ ปัจจุบัน มีกว่า 80 SWFs ในกว่า 50 ประเทศท่ีใช้ SWF 
เป็นเคร่ืองมือในการบริหารเงินทุนส ารองระหว่างประเทศส่วนเกิน โดยในบางประเทศมี SWF มากกว่าหนึ่ง
กองทนุ เช่น สหรัฐอาหรับเอมิเรตส์ จีน สิงคโปร์ เป็นต้น 
 คเูวต เป็นประเทศแรกท่ีมีการจดัตัง้กองทนุประเภทนีข้ึน้ในปี 1953 คือ องค์การการลงทนุคเูวต หรือ 
Kuwait Investment Authority (KIA)** เน่ืองจาก คูเวตเป็นประเทศท่ีมีการเกินดลุบัญชีเดินสะพัดสะสม
ติดต่อกันอย่างต่อเน่ือง จนมีปริมาณเงินส ารอง “ส่วนเกิน” เป็นจ านวนมาก ซึ่งมาจากรายได้ในการส่งออก
สินค้าโภคภณัฑ์ โดยเฉพาะน า้มนั ดงันัน้ด้วยความคิดริเร่ิมของ Sheikh Abdullah Al-Salem Al-Sabah ท่ี
ต้องการกนัเงินสว่นหนึ่งออกมาเก็บไว้เพ่ือเป็นสวสัดิการระยะยาวของชาวคเูวต โดยเบือ้งต้นอยู่ในความดแูล
ของคณะกรรมการการลงทนุแห่งคเูวต (Kuwait Investment Board) มีส านกังานท่ีกรุงลอนดอน เพราะในเวลา

                                                             
* ในปี 2007 จีนมีเงินทนุส ารองระหว่างประเทศอยู่ประมาณ $1 ล้านล้าน และ ณ สิน้ปี 2015 เงินทนุส ารองระหว่างประเทศของ
จีนมีเพิ่มขึน้เป็น $3.40 ล้านล้าน แต่ลดลงมาเหลอืระดบั $3.16 ล้านล้าน เมื่อสิน้ปี 2018 
** งานที่ศกึษาเร่ือง SWF จ านวนหนึ่งหนึ่งถือว่า Texas Permanent School Fund ของรัฐเท็กซัส สหรัฐอเมริกาที่ก่อตัง้ขึน้ในปี 
1854 มีคณุสมบติัเป็นกองทนุภาครัฐแห่งแรกที่เกิดขึน้ในโลก (Clark and Monk, 2012) 
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นัน้คเูวตยงัอยู่ภายใต้การดแูลของรัฐบาลองักฤษอยู่* ต่อมาได้พัฒนาเป็น SWF หรือ KIA ขึน้มาเพ่ือท าหน้าท่ี
บริหารจดัการเงินทนุส ารองสว่นเกินดงักลา่ว โดยมีวตัถปุระสงค์ท่ีแตกตา่งไปจากการบริหารทุนส ารองระหว่าง
ประเทศทัว่ไป ท่ีเน้นการรักษาเสถียรภาพทางการเงินและการดแูลสภาพคล่องทางเศรษฐกิจ วตัถุประสงค์ใน
การตัง้ SWF ของประเทศคเูวตในตอนนัน้ ก็เพ่ือต้องการน าเงินทุนส ารองระหว่างประเทศท่ีเป็นส่วนเกินอนัได้
จากผลก าไรในการจ าหน่ายน า้มนัดิบมาสร้างผลตอบแทนและก าไรท่ีเพ่ิมขึน้ โดยน ามาลงทุนในตลาดเงินและ
ตลาดทนุของโลกซึ่งในเวลานัน้ก็เป็นเพียงการลงทนุในระยะสัน้ ๆ เท่านัน้ (Clark and Monk, 2012: 7) 
 คิริบาติ ประเทศหมูเ่กาะในมหาสมทุรแปซิฟิก ท่ีอดุมสมบูรณ์ไปด้วยแร่ธาตฟุอสเฟต ตัง้อยู่ทางทิศ
ตะวนัออกเฉียงเหนือของออสเตรเลีย เป็นประเทศตอ่มาท่ีตัง้ SWF ในปี 1956 ภายใต้การช่วยเหลือของรัฐบาล
องักฤษท่ีเข้ามาบริหารดแูลการจดัเก็บภาษีท่ีได้จากการส่งออกแร่ฟอสเฟต ด้วยการจัดตัง้  Kirabati Revenue 
Equalization Reserve Fund จนกระทัง่คิริบาติเป็นอิสระจากองักฤษปี 1979 
 สิงคโปร์ ถือเป็นประเทศท่ีริเร่ิมบกุเบิกการลงทนุในรูปแบบของ SWF อย่างแท้จริง ในปี 1981 รัฐบาล
สิงคโปร์ได้ตัง้บรรษัทเพ่ือการลงทุนของรัฐ (Government of Singapore Investment Corporation: GIC) โดย
การน าเอาทนุส ารองระหว่างประเทศส่วนเกินท่ีได้ก าไรจากการส่งออกสินค้าและการค้าอตัราแลกเปลี่ยนมา
ลงทนุ โดยก่อนหน้านัน้ ในปี 1974 นายลี กวน ยู ผู้ก่อตัง้ประเทศสิงคโปร์และนายกรัฐมนตรีคนแรก (1965-
1990) ก็ได้ตัง้ เทมาเส็กโฮลดิง้ (Temasek Holdings) อันเป็นบรรษัทท่ีจัดตัง้โดยรัฐบาลสิงคโปร์  มี
รัฐมนตรีวา่การกระทรวงการคลงัเป็นเจ้าของในนามรัฐบาล วตัถปุระสงค์ในเวลานัน้ก็เพ่ือต้องการให้เทมาเส็ก
โฮลดิง้เข้ามาบริหารจดัการรัฐวิสาหกิจตา่ง ๆ แทนรัฐบาล ปัจจบุนัการลงทนุของกองทุน Temasek ได้กระจาย
ไปเกือบทุกภาคเศรษฐกิจ ตัง้แต่การสื่อสาร โทรคมนาคม ภาคการเ งิน การขนส่ง ระบบโลจีสติกส์ 
อสงัหาริมทรัพย์ โครงสร้างพืน้ฐาน พลงังาน ทรัพยากรธรรมชาติ ผลิตภณัฑ์ยา วิทยาศาสตร์ชีวภาพ 
 ตอ่มารัฐบาลในหลาย ๆ ประเทศก็เร่ิมมีการตัง้บรรษัทเพ่ือการลงทุนของรัฐในลกัษณะดงักล่าวเอา
เป็นแบบอย่างบ้าง เช่น องค์การการลงทุนอาบูดาบี ( Abu Dhabi Investment Authority: ADIA) ของประเทศ
สหรัฐอาหรับอามิเรสต์ ซึ่งก่อตัง้ขึน้ในปี 1976 โดยในปัจจุบัน กองทุน ADIA ถือเป็น SWF ท่ีมีขนาดใหญ่เป็น
อนัดบัสองของโลก มีเงินทนุรวมประมาณ 7.73 แสนล้านดอลลาร์สหรัฐ รองจากกองทุนบ านาญแห่งชาติของ
นอร์เวย์ (Government Pension Fund) มีสินทรัพย์ประมาณ 8.25 แสนล้านดอลลาร์ ท่ีก่อตัง้ในปี 1990 
หลงัจากนัน้ SWFs ในประเทศตา่ง ๆ  ก็ได้มีความเจริญเติบโตขึน้อย่างตอ่เน่ืองตามล าดบั รูปแบบการลงทนุของ 
SWF ได้เร่ิมมีการพัฒนาและก้าวหน้าขึน้ตามล าดบัควบคู่กับพัฒนาการระเบียบเศรษฐกิจการเงินระหว่าง
ประเทศ โดยเฉพาะในบริบทของโลกาภิวตัน์ทางการเงิน (Financial Globalization) ท่ีมีความสลบัซับซ้อนมาก
                                                             
* คเูวตเป็นอิสระจากองักฤษในปี 1961 
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ย่ิงขึน้ ๆ อนัเป็นผลจากความเจริญก้าวหน้าทางด้านเทคโนโลยีคอมพิวเตอร์ การสื่อสารและการเกิดขึน้ของ
นวตักรรมทางการเงิน (Financial Innovation) ในรูปแบบตา่ง ๆ 
 ก่อนปี 2000 มี SWFs ไมถ่ึง 20 กองทุนทั่วโลก แต่หลงัจากปี 2005 มีการจัดตัง้ SWFs เพ่ิมขึน้กว่า 
40 กองทนุจากหลาย ๆ ประเทศ เพ่ือเป็นเคร่ืองมือในการบริหารเงินทุนส ารองส่วนเกิน โดยเฉพาะในประเทศ
กลุม่ตะวนัออกกลางและประเทศเศรษฐกิจเกิดใหมท่ี่ร ่ารวยหรือมีเงินทุนส ารองส่วนเกินเพ่ิมขึน้มาจากการค้า
น า้มนัหรือการสง่ออก โดยปัจจยัท่ีสนบัสนนุการขยายตวัของ SWFs ในช่วงท่ีผา่นมามี 2 ประการท่ีส าคญั คือ 
  ประการแรก การปรับตวัเพ่ิมขึน้ของราคาน า้มนัในตลาดโลก กล่าวคือ การท่ีประเทศท่ีส่งออก
น า้มนัรายใหญ่ๆของโลกได้ผลก าไรจากการท่ีราคาน า้มนัของตลาดโลกดีดตวัขึน้สงูขึน้เร่ือย ๆ ตัง้แต่ปี 2002 
จากราคาประมาณ $20 ดอลลาร์ต่อบาร์เรล มาเป็น $40 ดอลลาร์ต่อบาร์เรล ในปี 2005 และท าการไต่ระดบั
ขึน้มาเร่ือย ๆ จนอยู่ในระดบัราคาสงูสดุท่ี $148 ดอลลาร์ต่อบาร์เรล ในเดือนกรกฎาคม 2008 การพุ่งขึน้ของ
ราคาน า้มันท าให้ประเทศเหล่านีม้ีรายได้เพ่ิมขึน้เป็นจ านวนมหาศาล เงินส ารองของประเทศมากจนเกิน      
ความจ าเป็น จึงได้แบ่งเงินส ารองท่ีเหลือใช้ น ามาจดัตัง้กองทนุขึน้เพ่ือน าเงินท่ีมีเหลืออยู่ไปลงทนุด้านตา่ง ๆ ใน
ประเทศอ่ืน ๆ ซึ่งท ารายได้ให้กบักองทนุนีอ้ย่างมาก จึงมีประเทศท่ีมีเงินเหลือใช้ น าเงินไปลงทุนบ้าง ท าให้เกิด
การขยายตวัไปในวงกว้าง  
  ประการท่ีสอง การเกินดลุบญัชีเดินสะพดัของกลุม่ประเทศเศรษฐกิจเกิดใหมแ่ละความไมส่มดลุ
ของเศรษฐกิจโลกซึ่งมีสาเหตมุาจากการท่ีประเทศสหรัฐ ฯ มีการขาดดลุบญัชีเดินสะพดัอย่างตอ่เน่ือง ขณะท่ีมี
การเกินดลุบัญชีเดินสะพัดในระดบัสงูอย่างต่อเน่ืองในหลาย ๆ ภมูิภาค โดยเฉพาะในกลุ่มประเทศเอเชีย  
ตะวนัออกกลางและกลุม่ประเทศเศรษฐกิจเกิดใหม่ ซึ่งส่งผลให้จ านวนเงินทุนส ารองเงินตราต่างประเทศของ
ประเทศเหลา่นัน้เพ่ิมขึน้อย่างรวดเร็วมากจนเกินความจ าเป็น ขณะท่ีแนวโน้มการอ่อนค่าลงอย่างต่อเน่ืองของ
เงินดอลลาร์ได้ลดความน่าสนใจของธนาคารกลางประเทศตา่ง ๆ ในการท่ีจะถือครองสินทรัพย์ท่ีอยู่ในรูปสกุล
เงินดอลลาร์ เช่น พนัธบตัร ตราสารหนีข้องรัฐบาลสหรัฐ ฯ ท าให้ต้องหาช่องทางการลงทุนใหม่ ๆ เพ่ือกระจาย
ความเสี่ยงและให้ผลตอบแทนท่ีดีกว่า เช่น การหันไปเพ่ิมสดัส่วนในเงินสกุลอ่ืนมากขึน้และสินทรัพย์รูปแบบ 
อ่ืน ๆ ท่ีมีอตัราผลตอบแทนสงูขึน้ รวมถึงการจดัสรรเงินส ารองบางสว่นออกมาบริหารในรูปของ SWFs  
 
3. กองทุนความม่ังคั่ งแห่งชาตใินเวทกีารเมืองระหว่างประเทศ 
 การเข้าไปลงทนุในสถาบนัการเงินของกลุม่ประเทศตะวนัตกของ SWFs ตา่ง ๆ จากประเทศในกลุ่ม
ตะวนัออกกลางและเอเชีย ซึ่งมีลกัษณะเป็นทนุนิยมโดยรัฐ (State Capitalism) ในช่วงท่ีเกิดวิกฤติซับไพรม์ ปี 
2007-2008 ท าให้รัฐบาลชาติตะวันตกซึ่งมีลกัษณะเป็นทุนนิยมโดยเอกชน (Private Capitalism) และมี
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บทบาทเป็นอย่างสูงในฐานะตัวขับเคลื่อนระบบทุนนิยมโลกมาตลอด ตัง้แต่หลังสงครามโลกครัง้ท่ีสอง
โดยเฉพาะสหรัฐอเมริกา เร่ิมมีท่าทีท่ีเปลี่ยนแปลงไปตอ่การเติบโตและการลงทนุของ SWFs จากความกงัวลว่า
อตุสาหกรรมอันเป็นยุทธศาสตร์ของประเทศตน เช่น อตุสาหกรรมน า้มนั พลงังาน   เทคโนโลยี ธนาคารและ
สถาบนัการเงินอาจจะตกเป็นของรัฐบาลต่างชาติ โดยเฉพาะจากประเทศท่ีลกัษณะการรวมศนูย์อ านาจทาง
การเมืองการปกครองและเศรษฐกิจ (Capitalist Authoritarian State) ผา่นการเข้าไปลงทุนของ SWFs เหล่านี ้
รัฐบาลองักฤษ ฝรั่งเศสและเยอรมนั เองก็เร่ิมวิตกถึงบทบาทการลงทุนของ SWFs ท่ีกระจายอยู่ในหลกัทรัพย์
และทรัพย์สินในตลาดหุ้น ตลาดพนัธบตัร ตลาดเงิน ตลาดสินค้าโภคภณัฑ์ท่ีให้ผลตอบแทนดีทั่วโลก (Drezner, 
2008; Cohen, 2009) 
 ตวัอย่างเช่น ในปี 2006 กองทุนจากกาตาร์ (Qatar Investment Authority: QIA) ได้พยายามท่ีจะ
เข้าไปลงทุนใน Thames Water บริษัทท่ีให้บริการระบบสาธารณูปโภคขององักฤษ แต่แพ้การประมลูราคา
ให้กบักลุม่ธนาคาร Macquarie ของออสเตรเลีย บริษัทสาธารณูปโภคของเยอรมนั กองทุนกาตาร์นีก้็ยังไม่ละ
ความพยายามท่ีจะลงทนุในประเทศองักฤษ โดยในปี 2008 ได้ท าการพิจารณาเข้าซือ้กิจการของ J.  Sainsbury 
Supermarket ขององักฤษและมีความสมใจท่ีจะลงทุนใน European Aeronautic Defense & Space ซึ่งเป็น
บริษัทแมข่อง Airbus จากฝรั่งเศส จนกระทัง่ปี 2012 QIA จึงประสบความส าเร็จเข้าไปถือหุ้น 25% “เจ เซนส์-
บูรี” บริษัทซูเปอร์มาร์เก็ตยกัษ์ใหญ่ (Sender, 2007; Saigol, n.d.) 
 นอกจากนี ้กองทุนกาตาร์ยังถือครองหุ้ นประมาณ 20% ตลาดหุ้ นลอนดอน และมีหุ้ น 7% ใน
ธนาคารบาร์เคลย์ขององักฤษ กองเทมาเส็กจากสิงคโปร์ก็ถือหุ้น 18.8% ใน Standard Chartered สถาบัน
การเงินขององักฤษ กองทุนจากนอร์เวย์เป็นหุ้นส่วนถึง 50% ใน Meadow hall Shopping Complex ท่ีเมือง 
เชฟฟิลด์ กองทุนจากอาบูดาบีมีหุ้น 15% ใน Gatwick Airport สนามบินใหญ่อนัดบัสองรองจาก Heathrow 
Airport และ 9.9% ใน Thames Water ขณะท่ีกองทนุ CIC จากจีนก็มีหุ้นอยู่ 18.7% ในบริษัทท่ีให้บริการระบบ
สาธารณปูโภครายใหญ่ด้านการบริการน า้ดื่ม น า้ใช้ในองักฤษ (Gospel, Pendleton and Vitols, 2014: 94) 
 ก่อนหน้านัน้ ในปี 2005 ท่ี บริษัท Dubai World ของรัฐบาลสหรัฐอาหรับอามิเรตส์ชนะการประมลู
การขายท่าเรือในสหรัฐอเมริกา แต่ทางการการสหรัฐ ฯ ไม่รับรองผลการประมูลด้วยการให้เหตุผลเร่ือง       
ความมัน่คง (King, Jr. and Hitt, 2006) หรือการประมลูขายบริษัท Unocal ผู้ เป็นเจ้าของแหล่งพลงังานใหญ่
ท่ีสดุในเอเชียตะวนัออกเฉียงใต้ในปีเดียวกนัท่ีบริษัท CITIC จากรัฐบาลจีนให้ราคาสงูสดุ แตท่างการสหรัฐ ฯ ก็
ได้ท าการแทรกแซงการประมลูดงักลา่ว และให้บริษัท Chevron บริษัทน า้มนัจากสหรัฐ เป็นผู้ชนะการประมลู
ในราคาท่ีต ่ากวา่ (The Economist, 2005) 
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 บทบาทท่ีเพ่ิมมากขึน้ของ SWFs ในกลุม่ประเทศตะวนัออกกลาง เอเชียและประเทศเศรษฐกิจเกิด
ใหมท่ี่มีตอ่ระบบเศรษฐกิจการเมืองระหวา่งประเทศ โดยเฉพาะเมื่อพิจารณาขนาดของกองทนุ SWFs ท่ีมีมลูคา่
มหาศาลในปัจจบุนัและและมีแนวโน้มจะเติบโตอย่างตอ่เน่ืองในอนาคตและจ านวนกองทุนท่ีค่อย ๆ เพ่ิมมาก
ขึน้ ประกอบกบัการท่ีข้อมลูของ SWFs หลายกองทนุนัน้ไมเ่ป็นท่ีเปิดเผยตอ่สาธารณชน ท าให้มีข้อถกเถียงใน
ประเดน็เร่ือง SWFs จะใช้สินทรัพย์และวิธีการลงทนุของตนเพ่ือผลทางการเมืองจนอาจจะท าให้เกิดปัญหาเร่ือง
ความมั่นคงทัง้ทางเศรษฐกิจและการเมืองภายในและระหว่างประเทศได้ และเร่ิมมีการเ รียกร้องให้มีการ
ควบคมุดแูลการลงทนุของกองทนุเหลา่นีแ้ละเรียกร้องให้ IMF, OECD และธนาคารโลกวางหลกัเกณฑ์แนวทาง
ก ากบัดแูลกิจการท่ีดีส าหรับ SWFs ให้เป็นไปอย่างโปร่งใส ตรวจสอบได้ และเป็นไปโดยวตัถุประสงค์เพ่ือการ
ลงทนุอย่างเดียวโดยไมม่ีเจตนาทางการเมืองแอบแฝง ในการสนทนาอย่างไมเ่ป็นทางการระหวา่งรัฐมนตรีคลงั
ของกลุ่มประเทศ G-7 และเจ้าหน้าท่ีจากประเทศรัสเซีย ซาอดุิอาระเบียและสหรัฐอาหรับอามิเรตส์ในเดือน
เมษายน 2007 (Rowery, n.d.) 
 ด้วยการผลกัดนัของสหรัฐฯ ฝรั่งเศสและรัฐมนตรีคลงักลุ่ม G-7 ได้มอบหมายให้ IMF และสถาบัน
การเงินระหว่างประเทศ (International Financial Institutions: IFIs) เป็นผู้ รับผิดชอบการร่างจรรยาบรรณ 
(codes of conduct) เพ่ือก าหนดแนวทางการด าเนินงานของ SWFs ร่วมกบั OECD จะท าหน้าท่ีให้ค าแนะน า
แก่ประเทศผู้รับเงินลงทุน (Badian and Harrington, 2008: 53) ซึ่งท าเสร็จในเดือนตลุาคม 2007 โดย 
กระทรวงการคลงัของสหรัฐ ฯ ออกมาสนับสนุนหลกัเกณฑ์ของทัง้ IFIs และ OECD เพราะไม่ต้องการให้
สถาบนัการเงินสหรัฐ ฯ ต้องตกอยู่ในการครอบครองของกองทุนดงักล่าว  ซึ่งจะท าให้การควบคมุการบริหาร
กิจการธนาคารในสหรัฐถกูครอบง าไปด้วยบคุคลในสญัชาติอ่ืนไปด้วย 
 อย่างไรก็ตาม ประเทศเจ้าของ SWFs หลายประเทศต่างแสดงท่าทีเฉยเมยต่อร่างจรรยาบรรณ
ดงักลา่วซึ่งเน้นไปท่ีการเรียกร้องไมใ่ห้การลงทนุของ SWFs เป็นไปในทางเพ่ือหวงัผลทางการเมือง ส่วนรัฐบาล
ประเทศก าลงัพฒันาในกลุม่ G-20 กลบัมาออกแถลงการณ์ชมเชยคณุงามความดีของ SWFs และแสดงท่าที
เพียงแค่รับรู้ต่อร่างจรรยาบรรณของ  IFIs (G20 Meeting, 2007) ขณะท่ี G-7 ก็เกรงว่าเนือ้หาในร่าง
จรรยาบรรณการลงทนุจะท าให้ประเทศจีน รัสเซียและซาอดุิอาระเบียไมพ่อใจ (O’Grady, 2007) เพราะในเวลา
นัน้สถาบนัการเงินขนาดใหญ่ของสหรัฐฯ ก าลงัแสวงหาเงินสนับสนุนเข้ามาเพ่ิมทุนจาก SWFs ของประเทศท่ี
ถือครองเงินดอลลาร์จ านวนมากไว้ในทนุส ารองเงินตราระหวา่งประเทศ เช่น จีน สิงคโปร์ และกลุ่มประเทศใน
ตะวนัออกกลาง ให้เข้ามาลงทนุซือ้หุ้นธนาคารในสหรัฐ เพ่ือช่วยเสริมฐานะเงินกองทนุให้แขง็แกร่งในการรองรบั
ผลกระทบจากการตกต ่าของราคาสินทรัพย์ในสหรัฐท่ีเกิดขึน้อย่างรวดเร็วจากวิกฤติการณ์ซับไพรม์ นับตัง้แต่
เดือนสิงหาคมปี 2007  
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 ณ ปัจจบุนั ยงัไมม่ีพฤติกรรมของกองทนุเหลา่นีใ้นสายตาของประเทศตะวนัตกถูกมองว่ายังไม่เป็น
พิษภยัมาก เพราะเง่ือนไขคือ กองทนุเหลา่นีจ้ะไมเ่ข้าไปนัง่เป็นกรรมการหรือมีส่วนในการบริหารจัดการ ยังถือ
วา่เป็นผู้ลงทนุในลกัษณะตัง้รับ ไมใ่ช่นกัรุกราน แตส่ิ่งท่ีนกัการเมืองและนกัเฝา้สงัเกตการณ์ในสหรัฐเฝ้ามองก็
คือวา่ กองทนุเหลา่นีจ้ะรักษาค าพดูได้นานเท่าใด และจะมีอะไรมารับประกนัวา่จะไม่ใช้อิทธิพลทางธุรกิจ เพ่ือ
สร้างอิทธิพลทางการเมืองระหวา่งประเทศในอนาคต (Kern, 2007) 
 ในขณะนี ้อาจมองได้วา่การลงทนุจาก SWFs เป็นปัจจยัท่ีช่วยบรรเทาปัญหามิให้รุนแรงมากขึน้ แต่
ผลประโยชน์จาก SWFs อาจไมส่ง่ผลดีตอ่เศรษฐกิจในระยะยาว พร้อมกนันี ้ได้เรียกร้องให้รัฐบาลสหรัฐฯ เพ่ิม
การตรวจสอบความโปร่งใสในการด าเนินธรุกรรมของกองทนุเหลา่นี ้และจ ากดัการลงทนุในธรุกิจบางประเภทท่ี
เก่ียวข้องกับยุทธศาสตร์ด้านเศรษฐกิจมหภาคและการทหาร ท่าทีดังกล่าวของสหรัฐ ฯ นัน้บ่งบอกถึง         
ความหวัน่ไหวตอ่ การด าเนินการท่ีไม่โปร่งใส รวมถึงการเข้าไปลงทุนในบริษัทของประเทศกลุ่มอตุสาหกรรม 
ชัน้น าจ านวนมาก ได้ท าให้เกิดกระแสวิพากษ์วิจารณ์เก่ียวกับบทบาทของกองทุนเหล่านีม้ากขึน้โดยเฉพาะ     
การกว้านซือ้ทกุอย่างจากกองทนุขนาดใหญ่ 7 แห่งของโลก หรือท่ีเรียกวา่ “Super-Seven”* ท่ีถือครองสินทรัพย์
รวมกนัเป็นมลูคา่มากกวา่ $1.8 ล้านล้าน กองทนุเหลา่นีไ้ด้เข้าไปลงทนุในภาคเศรษฐกิจท่ีมีความละเอียดอ่อน
ในชาติตะวนัตกอ่ืน ๆ อีกด้วย อาทิ พลงังาน การสื่อสารและบริการทางการเงินมากขึน้โดยเฉพาะการพุ่งเป้าไป
ท่ีการถือหุ้นในบริษัทท่ีจดทะเบียนในตลาดหุ้นและบริษัทด้านการลงทนุส าคญั ๆ ซึ่งจะส่งผลต่อเสถียรภาพใน
ตลาดการเงิน รวมถึงท าให้เกิดการลกัลอบเทกโอเวอร์ (takeover) ในสินทรัพย์ท่ีเป็นยุทธศาสตร์ของประเทศ
มากขึน้ (Kimmitt, 2008; Truman,2008) 
 ดงัท่ี นายแพททริค บูคานัน อดีตผู้สมคัรประธานาธิบดี  พรรครีพับลิกัน ได้แสดงความเป็นห่วงถึง  
การเข้ามาของกลุ่มกองทุนความมั่งคั่งแห่งชาติว่า “ประเทศเหล่านี้สามารถซ้ือหุ้นของ บริษัท Boeing, 
Microsoft, IBM, GE และบริษัทอ่ืน ๆ ของสหรัฐที่ผลิตเรือด าน ้า เคร่ืองบินแบบล่องหน (stealth) ดาวเทียม
และขีปนาวธุ เพราะในเม่ือนกัลงทนุ (เอกชน) ต่างชาติสามารถเป็นเจ้าหุน้ของบริษัทเหล่านี้ได ้ผ่านการซ้ือขาย
อย่างเสรีในตลาดหลกัทรัพย์ รัฐบาลต่างชาติก็สามารถเขา้มาซ้ือหุน้ดงักล่าวโดยผ่านกลไกของ SWFs” ขณะท่ี
นายบคูานนั สรุปทิง้ท้ายวา่ “ภายใตร้ะบบการคา้เสรี ชาวอเมริกาไดเ้ห็นงาน เทคโนโลยี โรงงานและความมัง่-
คัง่ยา้ยไปสู่ดินแดนต่างชาติ ตอนนี้เงินของเรา ก าลงัหวนคืนมาซ้ือบริษัทของเรา ประเทศของเรา” (Buchanan, 
2007) 

                                                             
* Super-Seven ประกอบด้วย (1) กองทนุ ADIA-UAE (2) กองทุน CIC-จีน (3) กองทุน SAMA Foreign Holding-ซาอุดิอาระ-
เบีย (4) กองทุน KIA-คูเวต (5) กองทุน SAFE Investment Company-จีน (6) กองทุน Hong Kong Monetary Authority 
Investment Portfolio-จีน และ (7) กองทนุ GIC-สงิคโปร์ 
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4. บทสรุป 
 ปัจจบุนั SWF กลายเป็นเคร่ืองมือทางเศรษฐกิจและการเมืองอนัทรงพลงัท่ีประเทศต่าง ๆ สร้างขึน้มา
เพ่ือใช้เป็นกลไกในการด าเนินนโยบายตา่งประเทศในหลาย ๆ  มิติทัง้ทางเศรษฐกิจ การเมือง ความมัน่คง สงัคม 
วฒันธรรมและเทคโนโลยี ดงัท่ี Jayne Bok หัวหน้าฝ่ายปรึกษาด้านการลงทุนส าหรับ SWFs ของ Towers 
Watson กล่าวไว้ว่า “เม่ือก่อนเรา ต่างแข่งขันกันสร้างกองก าลังทหาร แต่ปัจจุบนัพวกเราต่างหันมาสร้าง 
SWFs กันแทน” (Wall Street Journal, 2015) เพ่ือชิงพืน้ท่ีทางด้านภมูิรัฐศาสตร์-เศรษฐศาสตร์ของโลก 
แม้กระทัง่สหรัฐอเมริกา ประเทศท่ีมีลกัษณะเป็นทนุนิยมท่ีใช้ภาคเอกชนเป็นตวัน า (Private-Led Capitalism) 
ยังพัฒนาการรูปแบบกองทุนภาครัฐให้มีคณุลกัษณะท่ีเข้าข่ายเป็น SWFs เช่น Texas Permanent School 
Fund และ Permanent University Fund ของมลรัฐเท็กซสัท่ีก่อตัง้มาตัง้แตปี่ 1854 และ 1876 ตามล าดบั โดย
วตัถปุระสงค์ในตอนแรกของการจดัตัง้กองทนุดงักลา่วคือเป็นกองทนุเพ่ือการศกึษาส าหรับชาวเท็กซัสในระดบั
โรงเรียนและมหาวิทยาลยั ตอ่มาทัง้สองกองทนุนีเ้ร่ิมเปลี่ยนรูปแบบการบริหารจดัการเงินลงทนุไปในเชิงรุกมาก
ขึน้ เช่นเดียวกับกองทุนในมลรัฐอ่ืน ๆ ไม่ว่าจะเป็น Permanent Wyoming Mineral Trust Fund, North 
Dakota Legacy Fund, Alabama Trust Fund, Louisiana Education Quality Trust Fund ท่ีวตัถุประสงค์ใน
ตอนแรกของการจัดตัง้กองทุนเหล่านีก้็เพ่ือสะสมความมัง่คั่งเอาไว้ใช้ในยามจ าเป็นหรือเพ่ือเป็นการเพ่ิม
ผลตอบแทนและเป็นการสร้างการออมในอนาคตเพ่ือเป็นรายได้ของมลรัฐในยามท่ีรายได้ลดลงทัง้เพ่ือเป็น    
การลดความแปรปรวนของรายได้มลรัฐโดยเฉพาะกรณีท่ีมลรัฐนัน้ ๆ พ่ึงพารายได้จากการทรัพยากรธรรมชาติ
เป็นหลกั รวมทัง้ประเทศระบบทนุนิยมเสรีอ่ืน ๆ เช่น ออสเตรเลีย นิวซีแลนด์  และฝรั่งเศส ต่างก็สร้างกองทุน
ความมั่งคั่งแห่งชาติของตนขึน้มาในปี 2003 และ 2012 ตามล าดับ ในขณะท่ีอังกฤษก็ก าลังอยู่ระหว่าง
กระบวนการศกึษาการเปิด SWF กนัอยู่ (Mariathasan, 2016) 

การเกิดขึน้และพฒันาการของ SWFs ในฐานะตวัแสดงตวัใหมบ่นเวทีการเมืองระหว่างประเทศ ยังผล
ตอ่การเปลี่ยนแปลงภมูิรัฐศาสตร์และเศรษฐกิจของโลกในยุคปัจจุบัน เพราะในปัจจุบันพลงัอ านาจของรัฐใน
เวทีการเมืองระหวา่งประเทศถกูโยงร้อยรัดผา่นความสมัพนัธ์ทางเศรษฐกิจระหว่างประเทศ ในฐานะท่ีเป็นทุน
ของรัฐหรือกองทนุแห่งรัฐ การใช้กองทุนความมัง่คัง่แห่งชาติเป็นเคร่ืองมือในการสร้างอ านาจอิทธิพลในทาง 
ภมูิรัฐศาสตร์และช่วงชิงผลประโยชน์ในทางภมูิเศรษฐกิจจึงเป็นความท้าทายท่ีส าคญัต่อความเปลี่ยนแปลง
ของระบบเศรษฐกิจทัง้ภายในและระหวา่งประเทศรวมไปถึงระบบระหวา่งประเทศในศตวรรษท่ี 21 เช่น ในกรณี
ของประเทศจีนท่ีใช้ SWFs เป็นเคร่ืองมือในการหาทางขยายอิทธิพลทางภมูิรัฐศาสตร์ด้วยการเข้าไปลงทุนใน
พืน้ท่ีท่ียงัอดุมสมบรูณ์ไปด้วยทรัพยากรธรรมชาติ เช่น แอฟริกา พร้อม ๆ กบัการใช้ความก้าวหน้าในเทคโนโลยี
และพลงัทางการเงินของตนเองเป็นเคร่ืองมือในการเจาะช่องทางในการขยายอิทธิพลด้านภมูิเศรษฐกิจทั่วโลก 
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เช่นเดียวกบัรัสเซียก็ใช้ SWFs ของตนเข้าไปลงทนุในสว่นกลยุทธ์ในการลงทุนโครงสร้างพืน้ฐานด้านพลงังาน
ของยโุรปซึงท าให้รัสเซียมีอ านาจเพ่ิมในการก าหนดทิศทางราคาน า้มนัในตลาดโลก  
 นอกจากนีก้ารทะยานขึน้มาของ SWFs จากกลุม่ประเทศในตะวนัออกกลางและเอเชียได้แสดงให้เห็น
ถึงความไมส่มดลุของการค้าโลกอนัระบบท่ีพึ่งพาเก่ียวโยงกันระหว่างเศรษฐกิจของสหรัฐและประเทศในอีก
ฟากหนึ่งคือ เอเชียและตะวนัออกกลาง นอกจากนีก้ารออกไปลงทุนในกิจการส าคัญ ๆ ทั่วโลกของ SWFs 
ในช่วงท่ีผ่านมาแสดงให้เห็นการผ่องถ่ายอ านาจทางภมูิรัฐศาสตร์-เศรษฐศาสตร์จากฝ่ังตะวันตกไปยังฝ่ัง
ตะวนัออกหรือการการเปลี่ยนแปลงของดลุอ านาจทางเศรษฐกิจโลก ประเทศขนาดเล็ก (small state) เช่น 
สหรัฐอาหรับอามิเรตส์ กาตาร์หรือประเทศขนาดเลก็มาก (micro state) เช่น สิงค์โปร์ คเูวต กลายเป็นประเทศ
ท่ีมีบทบาทในเวทีการเงินและเศรษฐกิจโลกเพ่ิมมากขึน้ ประเทศเหล่านีเ้ป็นเจ้าของ SWFs 13 อนัดบัแรก ท่ีมี
ขนาดสินทรัพย์ของกองทนุมากกวา่แสนล้านดอลลาร์ (ณ สิน้ปี 2015) ยกเว้นกองทุนจากนอร์เวย์ กองทุนแห่ง
รัฐจากประเทศท่ีมีลกัษณะการปกครองท่ีไม่ใช่เสรีประชาธิปไตยเต็มรูปแบบ (non-liberal state) และไม่ใช่
หรือไม่เคยเป็นผู้ เล่นหลกัในระบบเศรษฐกิจโลกมาก่อน แต่ปัจจุบัน SWFs ของประเทศเหล่านีม้ีทรัพย์สิน
รวมกนัถึง 5 ล้านล้านดอลลาร์ หรือประมาณ 2 ใน 3 ของสินทรัพย์ของ SWFs ทัง้หมด ซึ่งมีสินทรัพย์รวม ณ สิน้
ปี 2018 ประมาณ 8.4 ล้านล้านดอลลาร์ (Sovereign Wealth Funds Institute, 2019) 

การเติบโตท่ีรวดเร็วและความเคลื่อนไหวของ SWFs ดงัท่ีกล่าวมาข้างต้น ท าให้ SWFs กลายเป็นตวั
แสดงส าคญัตวัหนึ่งในเวทีการเมืองระหวา่งประเทศ ในศตวรรษท่ี 21 โดยเฉพาะการเกิดขึน้ของ SWFs ใหม่ ๆ 
ในประเทศตา่ง ๆ นบัตัง้แตปี่ 2000 ท่ีไมใ่ช่เฉพาะกลุม่ประเทศตะวนัออกกลางหรือรอบอา่วเปอร์เซียท่ีมีกองทุน
ความมัง่คัง่แห่งชาติมากกวา่หนึ่งกองทุน ประเทศในทวีปแอฟริกา อย่าง ไนจีเรีย กานา เซเนกัล ต่างก็พากัน
จัดตัง้ SWFs ของตนขึน้มา หรือในทวีปเอเชียก็มี SWFs ของประเทศใหม่ ๆ เช่น เวียดนาม อินโดนีเซีย 
มองโกเลีย เกิดขึน้มา ในขณะท่ีเมียนมาร์ก็ก าลงัอยู่การศึกษาการจัดตัง้ SWFs ของตวัเองอยู่เช่นเดียวกันกับ
ประเทศไทย ในฐานะตวัแสดงตวัใหมบ่นเวทีการเมืองระหวา่งประเทศ บทบาทของ SWFs ถือเป็นความท้าทาย
ท่ีส าคญัต่อการเปลี่ยนแปลงในเชิงภมูิรัฐศาสตร์และเศรษฐศาสตร์โลก เพราะด้วยขนาดของทุน การขาด   
ความโปร่งใสของกองทุนนัน้อาจจะสร้างความป่ันป่วนให้กับระบบเศรษฐกิจการเมืองโลกได้ รวมไปถึง
วตัถปุระสงค์แอบแฝงทางการเมืองท่ีอาจจะมีผลในการก าหนดรูปแบบในการลงทนุของกองทนุเหลา่นีล้้วนเป็น
สิ่งท่ีน่าศกึษาและค้นคว้าตอ่ไป 
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