
Disclaimer 
------------------------------------------------------------------------------------------------- 

รายงานวิจยันีจ้ดัท าโดยบรษัิท ศนูยวิ์จยักสิกรไทย จ  ากดั (“KResearch”) เพ่ือเผยแพรเ่ป็นการทั่วไป โดยอาศยัแหลง่ขอ้มลูสาธารณะหรือขอ้มลูท่ีเช่ือวา่มีความน่าเช่ือถือท่ีปรากฏขณะจดัท า ซึ่งอาจเปลี่ยนแปลงไดใ้นแต่
ละขณะเวลา ทัง้นี ้KResearch มิอาจรบัรองความถกูตอ้ง ความน่าเช่ือถือ ความเหมาะสม ความครบถว้นสมบรูณ ์หรือความเป็นปัจจบุนัของขอ้มลูดงักลา่ว และไมไ่ดม้ีวตัถปุระสงคเ์พ่ือชีช้วน เสนอแนะ ใหค้  าแนะน า 
หรือจงูใจในการตดัสินใจเพ่ือด  าเนินการใดๆ แตอ่ย่างใด ดงันัน้ ท่านควรศกึษาขอ้มลูดว้ยความระมดัระวงัและใชวิ้จารณญาณอย่างรอบคอบก่อนตดัสินใจใดๆ KResearch จะไมร่บัผิดในความเสยีหายใดท่ีเกิดขึน้จาก
การใชข้อ้มลูดงักลา่ว  
ขอ้มลูใดๆ ท่ีปรากฎในรายงานวิจยันีถื้อเป็นทรพัยส์ินของ KResearch และ/หรือบคุคลท่ีสาม (แลว้แตก่รณี) การน าขอ้มลูดงักลา่ว (ไมว่า่ทัง้หมดหรือบางสว่น) ไปใชต้อ้งแสดงขอ้ความถึงสิทธิความเป็นเจา้ของแก่ 
KResearch และ/หรือบคุคลท่ีสาม (แลว้แตก่รณี) หรือแหลง่ท่ีมาของขอ้มลูนัน้ๆ ทัง้นี ้ ท่านจะไมท่  าซ  า้ ปรบัปรุง ดดัแปลง แกไ้ข สง่ตอ่ เผยแพร ่ หรือกระท าในลกัษณะใดๆ เพ่ือวตัถปุระสงคใ์นทางการคา้ โดยไมไ่ดร้บั
อนญุาตลว่งหนา้เป็นลายลกัษณอ์กัษรจาก KResearch และ/หรือบคุคลท่ีสาม (แลว้แตก่รณี) 
 

   

 

 

 

 

 
    

 

 

หลงัเปิดมาในปี 2564 ค่าเงินสกุลเงินหลัก สกุลเงินส่วนใหญ่ในเอเชีย รวมถึงเงินหยวนของจีน

ยงัคงแข็งค่าข้ึน ขณะท่ีเงินดอลลารฯ์ ยงัคงเผชิญแรงเทขายอย่างต่อเน่ือง เพราะนอกจากจะมีแรงกดดันจาก

มาตรการผ่อนคลายเชิงปริมาณของธนาคารกลางสหรฐัฯ แลว้ ยงัมีแรงกดดันเพ่ิมเติมในช่วงท่ีก าลังจะมีการ

เปล่ียนผ่านไปสู่การบริหารประเทศของประธานาธิบดีสหรัฐฯ คนใหม่ ส าหรบัการเคล่ือนไหวของเงินบาท

ตั้งแต่ตน้ปี 2564 นั้น ส่วนใหญ่ยงัปรบัตวัอยู่ในระดบัท่ีแข็งค่ากว่าแนว 30.00 บาทต่อดอลลารฯ์ ซ่ึงท าให้

สถานการณ์เงินบาทยงัคงเป็นประเด็นท่ีตอ้งติดตามอยา่งใกลชิ้ด และล่าสุด ธปท. ก็ไดเ้ดินหน้าผ่อนคลายเกณฑ์

เพ่ิมเติมเพ่ือปรบัสมดุลของระบบนิเวศในตลาดอตัราแลกเปล่ียน 

o สกุลเงินหลักและหลายสกุลเงินในเอเชีย ยังคงเผชิญแรงกดดันดา้นแข็งค่าอย่างต่อเน่ืองใน

ช่วงเวลาประมาณ 3 สัปดาหน์ับจากวันท่ีกระทรวงการคลังสหรัฐฯ ออกรายงานการประเมิน

นโยบายเศรษฐกิจและอัตราแลกเปล่ียนของประเทศคู่คา้ส  าคัญของสหรัฐฯ
1
 ทั้งน้ี สกุลเงินของ

ประเทศท่ีถูกสหรฐัฯ ระบุวา่ เป็น “ผูบิ้ดเบือนค่าเงิน” ทั้งเงินฟรงักข์องสวิตเซอรแ์ลนด์และเงินดองของ

เวียดนาม รวมถึงสกุลเงินของประเทศท่ีอยู่ใน “Monitoring List” ประกอบดว้ย เงินหยวนของจีน เงิน

เยนญ่ีปุ่น เงินวอนเกาหลีใต ้เงินยโูร เงินดอลลารสิ์งคโปร ์เงินริงกิตมาเลเซีย เงินดอลลารไ์ตห้วนั เงินรูปี

อินเดีย และเงินบาทของไทย ลว้นปรบัตวัแข็งค่าขึ้ นเม่ือเทียบกบัเงินดอลลารฯ์ แมว้า่จะเผชิญปัจจยัเส่ียง

ต่อการระบาดของโควดิ-19 ท่ีเพ่ิมขึ้ นนับตั้งแต่ตน้ปี 2564  

แต่เป็นท่ีน่าสังเกตวา่ ในขณะท่ีทางการจีนทยอยปล่อยใหเ้งินหยวนแข็งค่าขึ้ นประมาณ 1.2% 

หลงัสหรฐัฯ ออกรายงานฯ แต่เงินดองของเวยีดนามยงัคงขยบัน้อยมาก และแข็งค่าเพียง 0.1% เท่าน้ัน 

ซ่ึงน้อยกว่าสกุลเงินอ่ืนๆ ท่ีแข็งค่าประมาณ 0.4-1.1% ในเวลาเดียวกัน ดังนั้นหากวัดในมิติของ

ค่าเงิน จะพบว่า เงินดองของเวียดนามยังคงมีความไดเ้ปรียบเหนือสกุลเงินอ่ืนๆ ของคู่แข่ง 

รวมถึงเงินบาทของไทยอยูอ่ยา่งตอ่เน่ือง 

                                                                                 
1
 ในทางกลบักนัดชันีเงินดอลลารฯ์ ก็ร่วงลงแตะระดบัต า่สุดนับตั้งแต่เมษายน 2561 หรือประมาณ 2 ปี 8 เดือน เพราะขาดปัจจยัหนุนใหม่ๆ  
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ธปท. เดินหนา้ปรบัระบบนิเวศตลาดอตัราแลกเปล่ียน 

... แต่เงินบาทยงัมีปัจจยัหนุนทิศทางแข็งค่าจากปัจจยัเฉพาะของไทยและสหรฐัฯ 

ฉบบัสง่สือ่มวลชน 
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การเคล่ือนไหวของค่าเงิน หลงัจากรายงานของกระทรวงการคลงัสหรฐัฯ

ท่ีมา: เว็บไซต ์Bloomberg รวบรวมโดยศูนยว์ิจยักสิกรไทย  ณ 6 ม.ค. 2564)   *ส าหรบัเยอรมนีและอิตาลี

กลุ่มบิดเบือนค่าเงิน

"Currency Manipulator"

กลุ่มถูกจบัตาอยา่งใกลชิ้ด

"Monitoring List"

 

 

o โจทยก์ารแข็งค่าของเงินบาทยังคงเป็นประเด็นท่ีตอ้งไดร้ับการดูแลและติดตามอย่างใกลชิ้ด 

ขณะท่ีธปท. ส่งสัญญาณว่า จะเดินหนา้ปรบัสมดุลใหก้ับระบบนิเวศตลาดอัตราแลกเปล่ียนของ

ไทย ผ่านการผ่อนคลายเกณฑ์ ปรับปรุงกฎระเบียบ เพ่ิมประเภทผู้เล่น/ผู ้ใหบ้ริการธุรกรรมการ

แลกเปล่ียนเงิน และติดตามพฤติกรรมของผูมี้ส่วนเก่ียวขอ้งในตลาดอัตราแลกเปล่ียน ซ่ึงทั้งหมดเป็น

การปรบัสมดุลใหก้บัระบบนิเวศของตลาดอตัราแลกเปล่ียนในไทย   

และล่าสุด ธปท. ด าเนินการเพ่ิมเติมใน 2 เรื่อง ไดแ้ก่ คือ 1. การผ่อนคลายการท าธุรกรรม

เงินบาทใหก้บันิติบุคคลต่างประเทศท่ีเขา้โครงการ NRQC  Non-resident Qualified Company) และ 2. 

การปรบัลดวงเงินคงคา้งการปล่อยสภาพคล่องเงินบาทแบบไม่มีภาระ หรือไม่มี Underlying รองรับ

ใหแ้ก่ผูมี้ถ่ินท่ีอยู่นอกประเทศ  NR) โดยสถาบันการเงินในประเทศ โดยศูนยวิ์จยักสิกรไทยมองว่า 

การด าเนินการทั้ง 2 เรื่องพรอ้มกันอาจจะช่วยลดสดัส่วนปริมาณการท าธุรกรรมเงินบาทในตลาด

ต่างประเทศ หรือ Offshore ลงจากท่ีมีสัดส่วนประมาณ 61% ในปี 2562
2
 เน่ืองจากอาจจะช่วยดึง

ธุรกรรมเงินบาทท่ีมี Underlying เก่ียวกับด้านการค้าและการลงทุน  ซ่ึงแต่เดิมเกิดขึ้ นในตลาด

ต่างประเทศ กลับเขา้มาอยูใ่นประเทศ เพ่ือใหส้ามารถติดตามขอ้มูลในส่วนน้ีอยา่งใกลชิ้ด  ตามเกณฑ์

ขอ้ 1) ในขณะเดียวกันก็จะท าใหธุ้รกรรมเงินบาทแบบไม่มี Underlying รองรบัในตลาดต่างประเทศมี

ขอ้จ ากดัและท าไดย้ากมากขึ้ น  ตามเกณฑข์อ้ 2) 

 

 

                                                                                 
2
 จากขอ้มลูของธปท. ธุรกรรมเงินบาทใน Offshore มีสดัส่วนเพิ่มสูงขึ้ นอยา่งต่อเน่ืองมาอยูท่ี่ 61% ในปี 2562 จากท่ีมสีดัส่วนประมาณ 21% ในปี 

2553 
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มาตรการดแูลธุรกรรมเงินบาทท่ีเก่ียวขอ้งกบั                                                      

ผูมี้ถ่ินท่ีอยูน่อกประเทศ (Non-resident: NR) ของธปท. ณ 5 ม.ค. 2564 

เกณฑท์ี่ปรบัปรุง รายละเอียด นยัตอ่ธุรกรรมเงินบาท 

1. การผ่อนคลายการท า
ธุรกรรมเงินบาทของนิติ

บุคคลต่างประเทศท่ีเขา้

โครงการ Non-resident 

Qualified Company หรือ 

NRQC กบัสถาบนัการเงิน

ไทย 

* เฉพาะท่ีไม่ประกอบธุรกิจดา้นการเงินและ

ทองค า 

* มีภาระการรบั-จ่ายเงินบาทจากการคา้และการ

ลงทุนโดยตรงในประเทศไทยท าไดโ้ดยไม่ตอ้ง

แสดงเอกสารหลกัฐาน 

* ไม่ถูกจ ากดัวงเงินยอดคงคา้งบญัชีเงินบาท

ส าหรบัผูม้ถ่ิีนท่ีอยู่นอกประเทศ  NRBA) จาก

เดิมจ ากดัท่ี 200 ลา้นบาท 

* ดึงธุรกรรมเงินบาทท่ีเกิดข้ึนแบบมี 

Underlying รองรับ ท่ีแต่เดิมเกิดข้ึนใน

ตลาดต่างประเทศ กลับเข้ามาอยู่ ใน

ประเทศ และจะถูกติดตามขอ้มูลในส่วน

น้ีอย่างใกลช้ิด 

2. การปรบัลดวงเงินคงคา้งการ
ปล่อยสภาพคล่องเงินบาท

แบบไม่มภีาระ ของสถาบนั

การเงินในประเทศใหแ้ก่ NR  

* ลดวงเงินคงคา้งในการปล่อยสภาพคล่องเงิน

บาทของสถาบันการเงินให้แก่  NR แบบไม่มี 

underlying เป็นไม่เกิน 200 ล้านบาทต่อกลุ่ม 

NR ต่อสถาบนัการเงิน จากเดิม 600 ลา้นบาท 

* การท าธุรกรรมเงินบาทในต่างประเทศ

มีขอ้จ ากดัมากขึ้ น  

ท่ีมา: ศูนยว์ิจยักสิกรไทยประเมินและรวบรวมจากขอ้มูลของธปท. 

 

o ศูนยวิ์จยักสิกรไทยมองว่า มาตรการของธปท. ในช่วงหลายปีท่ีผ่านมา สะทอ้นความพยายามท่ีจะ

ดูแลสถานการณเ์งินบาทในหลายๆ มิติ  ซ่ึงล่าสุดเป็นมาตรการท่ีเก่ียวขอ้งกบัธุรกรรมเงินบาทของ 

NR) แต่มาตรการและการด าเนินการทั้งหมดก็คงตอ้งใชเ้วลาในการติดตามเพ่ือประเมินประสิทธิผลใน

การดูแลเสถียรภาพของค่าเงินบาทและการลดความผนัผวนของตลาดอตัราแลกเปล่ียนในภาพรวม 

แตใ่นระยะสั้น โจทยเ์ฉพาะหนา้ของภาคการส่งออกไทยท่ีจะตอ้งเตรียมรบัมือทนัที ก็คือ 

สถานการณ์ท่ีเงินบาทยังคงมีโอกาสแข็งค่าต่อเน่ืองอีกในระยะเวลาท่ีเหลือของปี 2564 

 คาดการณ์เงินบาทท่ีกรอบ 29.00-29.25 บาทต่อดอลลารฯ์ ณ ส้ินปี 2564) ตามปัจจยัพ้ืนฐานของ

เงินบาท ทั้งดุลบัญชีเดินสะพัดท่ีเกินดุลและระดับการลงทุนท่ีต า่ รวมถึงแนวโน้มการอ่อนค่าของเงิน

ดอลลารฯ์ ซ่ึงเป็นปัจจยัภายนอกท่ีอยูน่อกเหนือการควบคุม ทั้งน้ีการเลือกใชเ้ครื่องมือบริหารความเส่ียง

จากอัตราแลกเปล่ียน ทั้งการท าสัญญา Forward สัญญา Options และการเปิดบัญชีเงินฝากเงินตรา

ต่างประเทศ อาจช่วยลดผลกระทบจากเร่ืองท่ีไม่แน่นอนลงไปไดท้างหน่ึง แต่อย่างไรก็ดี โจทยใ์หญ่

ส าหรบัภาคธุรกิจของไทยท่ีจะตอ้งเรง่ปรบัตัว จะยงัคงเป็นการเพ่ิมประสิทธิภาพการผลิต ลดตน้ทุน เพ่ือ

รกัษาระดบัมารจ์ิ้ นเพ่ือความอยูร่อด และเพ่ิมความสามารถในการแขง่ขนัในระยะยาว 

 


