
 

 

04-Jan-18 End of YTD-2018 2017

2:50 PM 2017 %Chg. %Chg.

EUR/USD 1.2032 1.1996 +0.3 +14.1

GBP/USD 1.3523 1.3512 +0.1 +9.5

USD/JPY 112.55 112.67 +0.1 +3.7

USD/THB 32.23 32.58 +1.1 +9.9

USD/KRW 1,063 1,067 +0.4 +13.0

USD/TWD 29.58 29.64 +0.2 +9.4

USD/SGD 1.3289 1.3363 +0.6 +8.3

USD/PHP 49.83 49.95 +0.2 -0.8

USD/IDR 13,427 13,554 +0.9 -0.6

USD/MYR 4.0122 4.0519 +1.0 +10.7

USD/INR 63.41 63.81 +0.6 +6.5

USD/CNY 6.4968 6.5063 +0.1 +6.7

USDHKD 7.8184 7.8126 -0.1 -0.7

USD/VND 22,709        22,710        +0.0 +0.3

Source: Reuters, KResearch

 
        
 

 
 
 
 
 
 

 เงินบาทแข็งคา่ขึน้ตัง้แตช่่วงต้นปี “เข้าใกล้” ระดบั 32.20 บาทตอ่ดอลลาร์ฯ ซึง่เป็นระดบัท่ีแข็งค่าท่ีสดุใน
รอบกวา่ 3 ปี สอดคล้องกบัทิศทางของสกุลเงินอื่นๆ ในภูมิภาค ขณะท่ี เงินดอลลาร์ฯ ยงัคงไร้ปัจจยัสนบัสนุนท่ี มี
นัยส าคญั แม้ว่าในปีนีจ้ะเป็นปีท่ีธนาคารกลางสหรัฐฯ (เฟด) ยังคงทยอยปรับขึน้อัตราดอกเบีย้นโยบายอย่าง
ตอ่เน่ือง ซึง่เป็นท่าทีท่ีแตกตา่งไปจากทิศทางอตัราดอกเบีย้ของไทยซึง่มีโอกาสทรงตวัท่ีระดบั 1.50% ในช่วงเวลา
สว่นใหญ่ของปี 2561 ทัง้นี ้ภาพดงักลา่วสะท้อนวา่ ความผนัผวนของทิศทางคา่เงินบาทท่ามกลางความไมแ่น่นอน
ของหลายๆ ปัจจยัในตา่งประเทศ จะยงัคงเป็นสถานการณ์ท่ีต้องติดตามอย่างใกล้ชิดตอ่เน่ืองในปีนี ้ 

 เปิดตลาดปี 2561 เงินบาทแตะระดับแข็งค่าสุดในรอบกว่า 3 ปีที่ 32.22 บาทต่อดอลล์าร์ฯ หลงัแข็ง
ค่าทะลุแนว 32.50 บาทต่อดอลลาร์ฯ ซึ่งน่าจะเป็นแนวส าคญัท่ีกระตุ้นให้เกิดแรงขายเงินดอลลาร์ฯ ตาม
ปัจจยัทางเทคนิคตามมา นอกจากนี ้เงินบาทก็ยงัมีแรงหนนุจากการกลบัเข้ามาซือ้สทุธิในตลาดหุ้นและตลาด
ตราสารหนีไ้ทยของนกัลงทุนต่างชาติตัง้แต่วนัท า
การแรกๆ ของปีด้วยเช่นกัน และแม้ว่า กระแส
การอ่อนค่าของเงินดอลลาร์ฯ จะท าให้สกุลเงิน
อื่นๆ ในเอเชีย รวมถึงเงินหยวนปรับตวัในทิศทาง
ท่ีแข็งค่าขึน้ เช่นเดียวกับเงินบาท แต่คงต้อง
ยอมรับว่า ปัจจัยดังกล่าวข้างต้น ส่งผลหนุนให้
เงินบาทมีอัตราการแข็งค่าเป็นอันดับต้นๆ ของ
ภูมิภาค เมื่อเทียบกับระดบัปิด ณ สิน้ปี 2560 ท่ี
ผ่านมา  

 ปัจจัยบวกที่ส าคัญของเงินบาทในปี 2561 ยังมาจากปัจจัยพืน้ฐานที่แข็งแกร่ง โดยเฉพาะอย่างยิ่ง
สถานะดุลบัญชีเดินสะพัด ซึ่งศูนย์วิจัยกสิกรไทย ประเมินว่า มีความเป็นไปได้ที่ไทยอาจจะบันทึก
ยอดเกินดุลบัญชีเดินสะพัดในปีนีใ้นระดับที่ สูงกว่า 4 หม่ืนล้านดอลลาร์ฯ ติดต่อกันเป็นปีที่สาม 
(ไทยเกินดลุบญัชีเดินสะพดั 4.54 หมื่นล้านดอลลาร์ฯ ในช่วง 11 เดือนแรกของปี 2560 หลงัจากท่ีเกินดลุสงู
ถงึ 4.82 หมื่นล้านดอลลาร์ฯ ในปี 2559 ท่ีผ่านมา)  
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เงนิบาทแข็งค่าสุดในรอบกว่า 3 ปี...จับตาอีกหลาย
ปัจจัยที่ยังมีความไม่แน่นอน 

ฉบบัสง่สือ่มวลชน 



 

 

2 CURRENT ISSUE 

  นอกจากนี ้แนวโน้มการขยายตัวต่อเน่ืองของเศรษฐกิจไทย ตลอดจนความคืบหน้าของ
ตารางเวลาทางการเมืองในประเทศ ก็น่าจะเป็นสภาพแวดล้อมท่ีช่วยบรรเทาผลกระทบจากการส่งสญัญาณ
คมุเข้มนโยบายการเงินต่อเน่ืองของธนาคารกลางสหรัฐฯ หรือ เฟด (ด้วยการปรับขึน้ดอกเบีย้และการลดงบ
ดุล) ไปได้บางส่วน ทัง้นี ้แม้ว่าการด าเนินนโยบายการเงินของไทย จะยังคงมีท่าทีเป็นแบบผ่อนคลายเพ่ือ
สนับสนุนการฟื้นตวัของกิจกรรมทางเศรษฐกิจภายในประเทศ แต่ก็คงต้องยอมรับว่า อตัราผลตอบแทนใน
ตลาดตราสารหนีข้องไทย โดยเฉพาะอตัราผลตอบแทนระยะยาว ก็น่าจะสามารถทยอยขยบัขึน้ตามทิศทาง
อตัราผลตอบแทนของพนัธบตัรในตา่งประเทศได้  

 อย่างไรก็ดี ความไม่แน่นอนของอีกหลายปัจจัยอาจท าให้กรอบการเคล่ือนไหวของเงินบาทในช่วง
หลังจากนีมี้ความผันผวน โดยเฉพาะประเดน็จากฝ่ังสหรัฐฯ ซึง่อาจเป็นได้ทัง้ “ปัจจยับวก” หรือ “ปัจจยัลบ” 
ตอ่ทิศทางคา่เงินบาทในระยะท่ีเหลือของปี  

o จังหวะการขึน้ดอกเบีย้ของเฟด และท่าทขีองสมาชิกคณะกรรมการก าหนดนโยบายการเงิน
ของสหรัฐฯ ซึง่ช่วงเวลาส าคญัของปัจจยันี ้จะอยู่ท่ีรอบการประชุมนโยบายการเงินของเฟดในวนัท่ี 
20-21 มี.ค. 2561 เพราะในรอบดงักลา่ว ไมใ่ช่เป็นเพียงการประชมุท่ีจะมีประธานเฟดคนใหม่เท่านัน้ 
แต่จะเป็นรอบท่ีมีการเปิดเผยรายงาน Dot plot ซึ่งสะท้อนมุมมองต่อระดับอตัราดอกเบีย้ Fed 
Funds ตลอดจนแนวโน้มเศรษฐกิจและเงินเฟ้อของสหรัฐฯ ท่ีน่าจะมีการประเมินผลกระทบจากแผน
ปฏิรูปภาษีล่าสดุแล้ว ซ่ึงภาพดงักล่าว อาจมีผลท าให้แนวโนม้การข้ึนดอกเบี้ยของเฟด กลบัมาเป็น
จดุสนใจของตลาด และหนนุการฟ้ืนตวัของเงินดอลลาร์ฯ ไดใ้นระหว่างปี  

o สถานการณ์ราคาน า้มันในตลาดโลก อาจเพิ่มแรงกดดันต่อเงินเฟ้อของสหรัฐฯ ทัง้นี ้ราคา
น า้มนัดิบในตลาดโลกที่ขยบัมายืนเหนือระดบั 60 ดอลลาร์ฯ ตอ่บาร์เรลตัง้แตช่่วงปลายปี 2560 อาจ
ทยอยเร่ิมมีผลหนุนทิศทางเงินเฟ้อ และ “การคาดการณ์เงินเฟ้อ” ของสหรัฐฯ มากขึน้ ซ่ึงแน่นอนว่า 
ปัจจยันี ้จะช่วยท าให้จงัหวะการปรับข้ึนอตัราดอกเบี้ยนโยบายของเฟดมีภาพที่ชดัเจนมากข้ึน และ
น่าจะช่วยลดทอนแรงกดดนัทีมี่ต่อทิศทางของค่าเงินดอลลาร์ฯ เช่นกนั  

o ปัจจัยทางการเมืองทัง้ในและระหว่างประเทศของสหรัฐฯ โดยเฉพาะความขัดแย้งระหว่าง
สหรัฐฯ และเกาหลีเหนือ ปมปัญหาในตะวนัออกกลาง ตลอดจนประเด็นทางการเมืองภายในของ
สหรัฐฯ และคะแนนความนิยมของประธานาธิบดีโดนลัด์ ทรัมป์ โดยในปีนีจ้ะมีก าหนดการเลือกตัง้
กลางเทอมของสภาคองเกรสในเดือนพฤศจิกายน ดงันัน้ หากมีการเปลี่ยนแปลงจ านวนท่ีนัง่ในสภา
ของพรรครีพบัลิกนัแล้ว ก็อาจกระทบต่อการพิจารณาผ่านร่างกฎหมายต่างๆ ได้ ซ่ึงเป็นที่น่าสงัเกต
ว่า ความผนัแปรของสถานการณ์ทางการเมืองทัง้ภายในและภายนอกของสหรัฐฯ มกัจะเป็นปัจจยัที่
กดดนัใหเ้งินดอลลาร์ฯ อ่อนค่าลง   
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 โดยสรุป ศูนย์วิจัยกสิกรไทย มองว่า การเคลื่อนไหวในกรอบท่ีแข็งค่าอย่างต่อเน่ืองของเงินบาท
ตัง้แตช่่วงวนัท าการแรกๆ ของปี 2561 (ซึง่ลา่สดุ เงินบาทแตะระดบัแข็งคา่สดุในรอบ 3 ปี 3 เดือนท่ี 32.22 บาทต่อ
ดอลลาร์ฯ) เป็นภาพท่ีสอดคล้องกบักระแสเงินทุนไหลเข้า ซึง่น่าจะได้รับอานิสงส์ต่อเน่ืองมาจากมมุมองเชิงบวก
ตอ่ปัจจยัพืน้ฐานท่ีแข็งแกร่งและแนวโน้มการฟืน้ตวัของเศรษฐกิจไทย ซึง่สถานการณ์ดงักล่าวตอกย า้ว่า ความผนั
ผวนของทิศทางคา่เงินบาทในระหว่างปี ยงัคงเป็นประเด็นท่ีต้องติดตามอย่างใกล้ชิด เพราะแม้ว่า จุดสนใจหลกัๆ 
ของตลาดการเงินในปี 2561 จะยงัคงอยู่ท่ีสญัญาณการปรับขึน้อตัราดอกเบีย้ของธนาคารกลางสหรัฐฯ ซึง่เป็น
ปัจจยับวกของเงินดอลลาร์ฯ แตค่งต้องยอมรับวา่ การท่ีอตัราดอกเบีย้นโยบายของสหรัฐฯ จะกลบัขึน้ไปอยู่สงูกว่า
อตัราดอกเบีย้นโยบายของไทยนัน้ อาจจะไมใ่ช่ปัจจยัเดียวท่ีมีผลตอ่กรอบการเคลื่อนไหวของเงินบาทในปีนี ้แต่คง
จะต้องจับตาปัจจัยอื่นๆ ในระหว่างปีด้วยเช่นกัน โดยเฉพาะยอดการเกินดุลบัญชีเดินสะพัดของไทย ซึ่งเป็น
ปัจจยัพืน้ฐานท่ีแข็งแกร่งของเงินบาท รวมถงึความไมแ่น่นอนของ “จงัหวะเวลา” (ไม่ใช่ “จ านวนครัง้”) ของการขึน้
ดอกเบีย้ของเฟด ความผนัแปรของประเด็นทางการเมืองภายในสหรัฐฯ ตลอดจนเหตกุารณ์ทางการเมืองระหว่าง
ประเทศ ดงันัน้ การเลือกใช้เคร่ืองมือป้องกนัความเสี่ยง (อาทิ สญัญาฟอร์เวิร์ด ออปชัน่ และการเปิดบญัชีเงินฝาก
เงินตราต่างประเทศ) ท่ีเหมาะสม อาจช่วยให้ภาคธุรกิจท่ีมีส่วนเก่ียวข้องกับธุรกรรมระหว่างประเทศ สามารถ
จดัการกบักระแสรายรับและบริหารต้นทนุได้ดีย่ิงขึน้ ท่ามกลางสถานการณ์ท่ีผนัผวนของคา่เงินบาทในปีนี ้ท่ีอาจมี
ภาพท่ีไมแ่ตกตา่งไปจากปีท่ีผ่านมา  

  
  
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
-------------------------------------------------------- 
Disclaimer 
 รายงานวิจยัฉบบันีจ้ดัท าเพื่อเผยแพร่ทั่วไป โดยจัดท าขึน้จากแหล่งข้อมูลต่างๆ ที่น่าเชื่อถือ แต่บริษัทฯ มิอาจรับรองความถูกต้อง ความน่าเชื่อถือ หรือความสมบูรณ์เพื่อใช้
ในทางการค้าหรือประโยชน์อื่นใด บริษัทฯ อาจมีการเปลีย่นแปลงปรับปรุงข้อมลูได้ตลอดเวลาโดยไม่ต้องแจ้งให้ทราบลว่งหน้า ทัง้นีผู้้ ใช้ข้อมลูต้องใช้ความระมดัระวงัในการใช้ข้อมลูต่างๆ ด้วย
วิจารณญาณของตนเองและรับผิดชอบในความเสีย่งเองทัง้สิน้ บริษัทฯ จะไม่รับผิดต่อผู้ใช้หรือบุคคลใดในความเสียหายใดจากการใช้ข้อมูลดังกล่าว ข้อมูลในรายงานฉบบันีจ้ึงไม่ ถือว่าเป็น
การให้ความเห็นหรือค าแนะน าในการตดัสนิใจทางธุรกิจ แต่อย่างใดทัง้สิน้ 


