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

รายงานวิจยันีจ้ดัท าโดยบรษิัท ศนูยวิ์จยักสิกรไทย จ ากดั (“KResearch”) เพื่อเผยแพร่เป็นการทั่วไป โดยอาศยัแหลง่ขอ้มลูสาธารณะหรือขอ้มลูที่เชื่อว่ามีความน่าเชื่อถือทีป่รากฏขณะจัดท า ซึ่งอาจเปลี่ยนแปลงไดใ้นแต่
ละขณะเวลา ทัง้นี ้KResearch มิอาจรบัรองความถูกตอ้ง ความน่าเชื่อถือ ความเหมาะสม ความครบถว้นสมบูรณ ์หรือความเป็นปัจจบุนัของขอ้มลูดงักล่าว และไม่ไดม้ีวตัถุประสงคเ์พื่อชีช้วน เสนอแนะ ใหค้  าแนะน า 
หรือจูงใจในการตดัสินใจเพื่อด าเนินการใดๆ แต่อย่างใด ดงันัน้ ท่านควรศึกษาขอ้มลูดว้ยความระมดัระวงัและใชวิ้จารณญาณอย่างรอบคอบก่อนตดัสินใจใดๆ KResearch จะไม่รบัผิดในความเสยีหายใดทีเ่กิดขึน้จาก
การใชข้อ้มลูดงักล่าว  
ขอ้มลูใดๆ ที่ปรากฎในรายงานวิจยันีถ้ือเป็นทรพัยส์ินของ KResearch และ/หรือบุคคลที่สาม (แลว้แต่กรณี) การน าขอ้มลูดงักล่าว (ไม่ว่าทัง้หมดหรือบางส่วน) ไปใชต้อ้งแสดงขอ้ความถึงสิทธิความเป็นเจา้ของแก ่
KResearch และ/หรือบุคคลที่สาม (แลว้แต่กรณ)ี หรือแหล่งที่มาของขอ้มลูนัน้ๆ ทัง้นี ้ ท่านจะไม่ท าซ  า้ ปรบัปรุง ดดัแปลง แกไ้ข ส่งต่อ เผยแพร่ หรือกระท าในลกัษณะใดๆ เพื่อวตัถุประสงคใ์นทางการคา้ โดยไม่ไดร้บั
อนุญาตล่วงหนา้เป็นลายลกัษณอ์กัษรจาก KResearch และ/หรือบุคคลที่สาม (แลว้แตก่รณี) 
 

   

 

 

 

 

 
    

 

o เงินบาทอ่อนค่าลงอย่างรวดเร็วท่ามกลางสัญญาณความเสี่ยงที่ชัดเจนมากขึ้นจากสถานการณ์การ
ระบาดของโควิด 19 ระลอกทีส่ามทีม่ีแนวโน้มควบคุมได้ยาก เพราะต้องรับมือกับโควิด 19 ที่เป็นเชือ้
กลายพันธุอั์ลฟาและเดลต้า 

เงินบาทเริ่มเผชิญแรงขายอย่างหนกัตัง้แต่ในช่วงกลางเดือนมิ.ย. 2564 และอ่อนค่าต่อเนื่องจนท าสถิติ
อ่อนค่าสดุในรอบเกือบ 15 เดือนที่ 32.73 บาทต่อดอลลารฯ์ (ระหว่างชั่วโมงการซือ้-ขายในวนัที่ 9 ก.ค. 2564) 
ท่ามกลางความกังวลต่อสถานการณ์โควิดในประเทศที่จ  านวนผู้ติดเชือ้และผูเ้สียชีวิตเพิ่มสูงขึน้อย่างรวดเร็ว 
โดยนอกจากวิกฤตโควิด 19 ดังกล่าวจะท าใหท้างการไทยตอ้งยกระดับมาตรการควบคุมและสกัดการแพร่
ระบาดของเชือ้ไวรสัในหลายๆ จงัหวดัแลว้ ความเสี่ยงจากสถานการณโ์ควิดที่ยืดเยือ้ยังเพิ่มแรงกดดันต่อ
สถานะดุลบัญชีเดินสะพัดของไทยให้ขาดดุลมากขึ้น ซึ่งศูนยว์ิจัยกสิกรไทยมองว่า เป็นสัญญาณที่
ตอกย า้ว่า ปัจจัยพืน้ฐานของค่าเงนิบาทก าลังอ่อนแอลง พร้อมๆ กับความเสี่ยงต่อแนวโน้มการฟ้ืนตัว
ของเศรษฐกิจไทยในระยะทีเ่หลือของปี   
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9-Jul-2021 End of YTD-2021

4:45 PM 2020 %Chg.

EUR/USD 1.1837 1.2280 -3.6

GBP/USD 1.3787 1.3675 +0.8

USD/JPY 110.11 103.04 -6.4

USD/CHF 0.9153 0.8811 -3.7

USD/THB 32.60 29.95 -8.1

USD/KRW 1,148.85 1,087.49 -5.3

USD/TWD 28.04 28.09 +0.2

USD/SGD 1.3541 1.3215 -2.4

USD/PHP 50.07 48.04 -4.0

USD/IDR 14,528 13,912 -4.2

USD/MYR 4.1905 4.0205 -4.1

USD/INR 74.63 73.04 -2.1

USD/CNY 6.4873 6.5272 +0.6

USD/VND 23,002 23,098 +0.4

Source: Bloomberg, KResearch 
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2 CURRENT ISSUE 

o คงต้องยอมรับว่า ความเสี่ยงจากวิกฤตโควิดเป็นตัวแปรส าคัญที่กดดันให้เงนิบาทอ่อนค่า ทั้งในช่วงที่
มีการระบาดของโควิดในปี 2563 และการระบาดของโควิดในปี 2564 อย่างไรก็ดี ศูนยว์ิจัยกสิกรไทย
มองว่า ความแตกต่างส าคัญจะอยู่ที่การฟ้ืนตัว (แข็งค่า) กลับมาของเงินบาทในปีนี้ จะต้องเผชิญกับ
เงือ่นไขข้อจ ากัดทีท่้าทายกว่า อย่างน้อย 2 ด้าน ไดแ้ก่  

1) การระบาดของโควิดรอบสามยืดเยือ้และกินเวลานานกว่าการระบาดรอบแรก และท าให้
จงัหวะการฟ้ืนตวัของเศรษฐกิจไทยในปีนีม้ีความไม่แน่นอนสงู (และมีแนวโนม้ที่จะบนัทกึยอดขาด
ดลุบญัชีเดินสะพดัเป็นครัง้แรกในรอบ 8 ปี ซึ่งท าใหปั้จจยัพืน้ฐานของเงินบาทมีความเปราะบาง)  

นอกจากนีแ้มว่้า ทัง้สหรฐัฯ และไทยจะตอ้งรบัมือกับโควิด 19 ที่เป็นเชือ้กลายพันธุ์ แต่
สหรัฐฯ น่าจะมีความพร้อมในด้านการจัดหาวัคซีนโควิดที่มีประสิทธิภาพและรับมือกับ
สถานการณดี์กว่า ดังน้ัน ภายใต้สถานการณแ์ละเงื่อนไขดังกล่าว อาจท าให้เงนิบาทเผชิญ

แรงกดดันด้านอ่อนค่าอย่างต่อเน่ืองในช่วงไตรมาสที่ 3 ของปี 2564 ซึ่งจะเป็นภาพที่
แตกต่างจากโควิดรอบแรกในปี 2563 ที่ในรอบนั้นเงินบาทอ่อนค่าค่อนขา้งเร็ว แต่ก็สามารถฟ้ืน
ตัว/แข็งค่ากลับมาไดอ้ย่างรวดเร็วดว้ยเช่นกัน โดยในปี 2563 การอ่อนค่าของเงินบาทกินเวลา
ประมาณ 3 เดือนแรกของปี ก่อนจะทยอยแข็งคา่ตลอดช่วงเวลาที่เหลือของปี 2563   

2) เศรษฐกิจสหรัฐฯ และไทยมีจังหวะการฟ้ืนตัวที่ไม่เท่าเทียมกัน ซึ่งท าให้ธนาคารกลาง
สหรัฐฯ (เฟด) จะเข้าสู่ช่วงเวลาที่ทยอยส่งสัญญาณว่า เฟดใกล้ที่จะถอยออกจาก
มาตรการทางการเงนิทีผ่่อนคลายอย่างมากได้ก่อนธนาคารแห่งประเทศไทย (ธปท.) โดย
ศูนยว์ิจัยกสิกรไทย ประเมินว่า มีความเป็นไปได้ที่สัญญาณการเตรียมคุมเข้มนโยบาย
การเงนิของเฟดอาจจะมีความชัดเจนมากขึน้ในช่วงปลายไตรมาสที่ 3/2564 ของปีนี้เป็น
อย่างเร็ว ซึ่งท่าทีเตรียมคุมเข้มของเฟดดังกล่าวจะแตกต่างไปจากสัญญาณพรอ้มผ่อนคลาย
นโยบายการเงินเพิ่มเติมของธปท. เพื่อช่วยประคองเศรษฐกิจ ดังน้ัน กระแสการคาดการณ์
เก่ียวกับสัญญาณคุมเข้มของสหรัฐฯ ที่น่าจะมาได้เร็วกว่า ก็จะเป็นปัจจัยบวกของเงิน
ดอลลารฯ์ (และท าใหเ้งินบาทมีโอกาสเคลื่อนไหวในกรอบอ่อนค่าไดต้่อเนื่อง)   

o แม้เงินบาทที่อ่อนค่าอาจส่งผ่านผลบางส่วนไปที่แรงกดดันด้านเงินเฟ้อ แต่ประเมินว่า ภายใต้กลไกการ
ควบคมุดแูลทิศทางราคาสินคา้ของกระทรวงพาณิชยน์่าจะบรรเทาปัญหานีไ้ดใ้นระยะเฉพาะหนา้นี ้อยา่งไรก็ดี 
หากมองในอีกด้านหน่ึง เงินบาทที่อ่อนค่าก็เป็นปัจจัยที่ช่วยหนุนรายได้ของผู้ประกอบการในภาคการ
ส่งออก และอาจช่วยบรรเทาแรงกดดันจากปัญหาห่วงโซ่อุปทานและต้นทุนค่าขนส่งทางเรือที่ เพิ่มขึน้ได้
บางส่วน ซึ่งท าใหภ้าคการส่งออกยงัมีบทบาทส าคญัในการช่วยประคองทิศทางภาพรวมของเศรษฐกิจไทยใน
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3 CURRENT ISSUE 

ระยะที่เหลือของปีนี ้ขณะที่กิจกรรมเศรษฐกิจภายในประเทศส่วนอื่นๆ ยงัคงเผชิญภาวะกดดนัจากการระบาด
ของโควิดอย่างต่อเนื่อง  

ส าหรับมุมมองต่อค่าเงินบาทน้ัน มองว่า มีความเป็นไปได้ที่เงินบาทอาจอ่อนค่าต่อเน่ืองไป
ทดสอบระดับ 33.00 บาทต่อดอลลารฯ์ ในช่วงเวลาใดเวลาหน่ึงก่อนสิน้ปี 2564 (เช่นเดียวกับระดบัการ
อ่อนค่าของเงินบาทในโควิดรอบแรก) หากสถานการณก์ารแพร่ระบาดของโควิดในประเทศยงัไม่ลดระดบัความ
เสี่ยงลงมา และเฟดสามารถเริ่มทยอยส่งสัญญาณเตรียมคุมเขม้นโยบายการเงินไดใ้นช่วงปลายไตรมาสที่ 
3/2564 ตามที่ตลาดประเมินไว ้ อย่างไรก็ดี หากเศรษฐกิจสหรฐัฯ ฟ้ืนตวัไดไ้ม่แรง หรือเผชิญกบัสถานการณก์าร
ระบาดของโควิดอีกระลอก ก็อาจส่งผลท าใหต้ลาดตอ้งกลบัมาประเมินการคาดการณ์ในเรื่องจังหวะการปรบั
นโยบายการเงินของสหรฐัฯ ใหม่อีกครัง้ ซึ่งปัจจยัดงักล่าวจะท าใหเ้งินดอลลารฯ์ อ่อนค่า และอาจช่วยหนุนให้

เงินบาทกลบัมาแข็งค่าได้1 โดยเฉพาะหากสถานการณโ์ควิดในประเทศคลี่คลายลง 

 

  

 

 

 

  

 
 
 
 
 

   

    

 
1 ธนาคารกสิกรไทยคาดการณค่์าเงินบาท ณ สิน้ปี 2564 ที่ระดบั 30.50 บาทต่อดอลลารฯ์  


