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                      ั  33.00    ต           ม     32.83    ต           ซึ   ั  ป  สถ ต 
          ส  ใ     30   ื   ทัง้นี ้สถานการณ์การแข็งคา่ของเงินบาทยงัคงเป็นภาพท่ีสอดคล้องกบักระแส
การแข็งคา่ของสกลุเงินสว่นใหญ่ในเอเชีย เพราะมี 
“สาเหตุหลกัร่วมกัน” จากทิศทางการอ่อนค่าของ
เงินดอลลาร์ฯ ซึ่งในช่วงนีข้าดปัจจัยหนุนใหม่ๆ 
เข้ามาเพ่ิมเติม หลังจากตลาดทยอยรับรู้โอกาส
ของการขึ น้ดอกเบี ย้นโยบายในการประชุม
ธนาคารกลางสหรัฐฯ (เฟด) ในเดือนธ.ค. ท่ีจะถงึนี ้
มาระยะหนึ่งแล้ว แต่ในทางกลบักัน ปัจจยักดดนั
เงินดอลลาร์ฯ กลับมีเข้ามามากขึน้ โดยเฉพาะ
แผนปฏิรูปภาษีสหรัฐฯ ท่ียังอยู่ระหว่างการหา
ข้อสรุปร่วมกนัในสภาคองเกรส    

 นอกจากเงินดอลลาร์ฯ จะขาดปัจจยับวกแล้ว   กก ั ม ม  ปัจจัยใ ฝั             ก   ต้  ย ม ั 
ว       ัญช     ส พั     ก      ย   ต    ื      ไ ย  ั  ป  ปัจจัย ช  โ   ส ้  ส   ัญ       ใ ้
          ื   ไ วใ ก              (เพราะการใช้จ่ายในประเทศท่ียงัฟืน้ตวัไม่เต็มท่ีมีผลต่อเน่ืองให้การ
ฟืน้ตวัของการน าเข้ายงัคงอยู่ในกรอบจ ากดั) โดยตลอดระยะเวลา 3 ปีท่ีผ่านมา ไทยบนัทึกยอดเกินดลุบญัชี
เดินสะพัดเฉลี่ยประมาณ 3.5 พันล้านดอลลาร์ฯ ต่อเดือน ขณะท่ี ภาพรวมส าหรับ 9 เดือนแรกของปีนี ้ไทย
บนัทกึยอดเกินดลุบญัชีเดินสะพดั และมีเงินตา่งชาติไหลเข้าในสว่นท่ีมาลงทุนในหลกัทรัพย์ รวมกนัประมาณ 
45.4 พนัล้านดอลลาร์ฯ (ซึง่ยงัคงใกล้เคียงกบัช่วงเดียวกนัปีก่อน) แบ่งเป็นการเกินดลุบญัชีเดินสะพดั 36.1 
พนัล้านดอลลาร์ฯ และเงินลงทนุในหลกัทรัพย์ของนกัลงทนุตา่งชาติประมาณ 9.24 พนัล้านดอลลาร์ฯ   

พั  ้           9   ื   2560 9   ื   2559 
การเกินดลุบญัชีเดินสะพดั 36.14 37.5 
การไหลเข้าของเงินลงทนุในหลกัทรัพย์ 9.24  7.70 
ที่มา ธปท. และรวบรวมโดยศนูย์วิจยักสิกรไทย 
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 สถ  ก           ใ   ย ใก ้ๆ    ้ศู ย ว จัยกส ก ไ ยป   ม  ว            จจ ยั ม โ ก ส
   ื   ไ วใ ก             กว     ั  33.00    ต           โดยคาดว่า ทิศทางของค่าเงินบาทใน
ไตรมาสสดุท้ายของปี ยงัน่าจะเคลื่อนไหวไปในทิศทางท่ีสอดคล้องกบัธุรกรรมการค้าระหว่างประเทศ ขณะท่ี 
สถานการณ์การลงทนุของนกัลงทนุตา่งชาติก็อาจจะทยอยชะลอลงในช่วงนบัถอยหลงัเข้าสู่ช่วงสิน้ปี อย่างไร
ก็ดี ปัจจยัท่ียังคงจะต้องติดตามอย่างใกล้ชิด จะเป็นเร่ืองความคืบหน้าเก่ียวกบัการผลกัดนัแผนปฎิรูปภาษี
ของสหรัฐฯ ในสภาคองเกรส ตลอดจนสญัญาณเก่ียวกบัทิศทางอตัราดอกเบีย้นโยบายของเฟดในปีหน้า  

 ส    ั ปัจจัย   ก       ศ             ใ ป   ้  ั้  ม  ว   ปัจจัยพื ้ฐ  จ ก    ัญช 
    ส พั    ยั ม โ ก ส ก     ต    ื    (ท่ีประมาณ 38.6 พันล้านดอลลาร์ฯ ตามตวัเลขคาดการณ์ของ
ธปท.)   จจ ยั    ป  ปัจจัย      ศ           เพราะแม้เงินดอลลาร์ฯ จะยงัมีโอกาสกลบัมาแข็งค่า
ได้ในช่วงปีข้างหน้า ตามสัญญาณคุมเข้มนโยบายการเงินของเฟด ซึ่งยังมีแนวโน้มปรับขึน้อัตราดอกเบีย้
นโยบายและทยอยลดงบดลุ และอาจมีแรงหนนุเพ่ิมเติมหากแผนปฏิรูปภาษีของสหรัฐฯ สามารถหาข้อสรุปท่ี
ลงตวัได้  ต   ต้  ย ม ั ว   ปัจจัย                    (ซึง่อาจจะมีผลให้เงินบาทขยบัอ่อนค่า)  ั ้ 2 
  ื    ั ้ ยั ม  ว มไม        ยู      ้  ม ก โดยเฉพาะในเร่ือง “จงัหวะเวลา” ท่ีเฟดจะปรับขึน้ดอกเบีย้
ในระหวา่งปี และช่วงเวลาท่ีจะเร่ิมเห็นความชดัเจนของการเดินหน้าได้จริงแผนปฏิรูปภาษีของสหรัฐฯ  

   ั  ั ้  ว มผั ผว    สถ  ก                    จึ ยั  ป  ปัจจัยส   ัญ   ภ  
ธ  ก จจ ต้  ต  ต มสถ  ก     ย   ใก ้ช    เพราะคงต้องยอมรับว่า กระแสรายรับของผู้ประกอบการ
ภาคการสง่ออกของไทยสว่นใหญ่กวา่ 77% ของการสง่ออกรวม จะเป็นรายรับในรูปของสกุลเงินดอลลาร์ฯ ซึง่
อาจจะมีความเสี่ยงและความผันผวนเมื่อแปลงกลบัมาเป็นรายได้ในรูปเงินบาทตามจงัหวะเงินดอลลาร์ฯ ท่ี
ออ่นคา่ (ขณะท่ี รายรับท่ีอยู่ในรูปเงินบาท ซึง่ปลอดภยัจากความผนัผวนของอตัราแลกเปลี่ยน มีสดัส่วนเพียง 
14% ของการสง่ออกรวม) นอกจากนี ้การเรียนรู้ ท าความเข้าใจ และเลือกใช้เคร่ืองมือป้องกนัความเสี่ยงจาก
ความผนัผวนของอตัราแลกเปลี่ยน อาทิ สญัญาฟอร์เวิร์ด และออปชัน่ คงเป็นทางเลือกหนึ่งท่ีจะช่วยท าให้
ผู้ประกอบการสามารถประเมิน/รับรู้/บริหารจดัการรายได้จากการส่งออก (หรือรับรู้ต้นทุนน าเข้าในช่วงท่ีเงิน
บาทมีทิศทางออ่นคา่) ท่ีมีความแน่นอนมากขึน้ 
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Disclaimer 
 รายงานวิจยัฉบบันีจ้ดัท าเพ่ือเผยแพร่ทัว่ไป โดยจดัท าขึน้จากแหลง่ข้อมลูต่างๆ ท่ีน่าเช่ือถือ แต่บริษัทฯ มิอาจรับรองความถกูต้อง ความน่าเช่ือถือ หรือความ
สมบรูณ์เพื่อใช้ในทางการค้าหรือประโยชน์อ่ืนใด บริษัทฯ อาจมีการเปลี่ยนแปลงปรับปรุงข้อมลูได้ตลอดเวลาโดยไมต้่องแจ้งให้ทราบลว่งหน้า ทัง้นีผู้้ ใช้ข้อมลูต้องใช้ความ
ระมดัระวงัในการใช้ข้อมลูต่างๆ ด้วยวิจารณญาณของตนเองและรับผิดชอบในความเสี่ยงเองทัง้สิน้ บริษัทฯ จะไมรั่บผิดตอ่ผู้ ใช้หรือบคุคลใดในความเสียหายใดจากการใช้
ข้อมลูดงักลา่ว ข้อมลูในรายงานฉบบันีจ้ึงไมถื่อวา่เป็นการให้ความเห็นหรือค าแนะน าในการตดัสินใจทางธุรกิจ แต่อยา่งใดทัง้สิน้ 


