
 

 

 
 
 

 
 

 
 

 ตัง้แตใ่นช่วงเดือนเม.ย. ท่ีผ่านมา เป็นช่วงระยะเวลาส าคญัท่ีหลายประเทศทัว่โลกได้ประกาศใช้มาตรการล็อก
ดาวน์เพ่ือช่วยควบคุมการแพร่ระบาดของไวรัสโควิด-19 รวมถึงประเทศไทย ส่งผลให้กิจกรรมทางเศรษฐกิจ
เข้าสูภ่าวะชะงกังนั ซึง่ในจงัหวะเวลาดงักลา่ว นกัลงทุนต่างชาติก็มีสถานะขายสทุธิหุ้นและพนัธบตัรไทยด้วย
เช่นกนั อย่างไรกด็ี ภาพในอีกด้านหน่ึง เงนิบาทกลับทยอยแข็งค่าขึน้ตัง้แต่เดือนเม.ย. 2563 เป็นต้น
มา จากผลของเงินดอลลาร์ฯ ท่ีอ่อนค่าลงตามสญัญาณพร้อมผ่อนคลายด้วยทุกเคร่ืองมือทางการเงินของ
ธนาคารกลางสหรัฐฯ (เฟด) ประกอบกบัมีปัจจยัอื่นๆ ซึง่เกิดขึน้ในช่วงท่ีมีความไมแ่น่นอนของสถานการณ์การ
แพร่ระบาดทัว่โลก ท่ีสง่ผลท าให้เงินบาทมีแรงหนนุในด้านแข็งคา่มากขึน้ตามรายละเอียดดงัตอ่ไปนี ้

 

 

- การส่งออกทองค า หนุนดุลการค้าถงึกว่า 98% ในเดือนเม.ย. 2563 ขณะท่ีความกงัวลต่อความ
เสี่ยงจากการแพร่ระบาดของโควิด-19 ไปทั่วโลกหนุนราคาทองค า จากความต้องการสินทรัพย์
ปลอดภยัท่ีมากขึน้ 

 จากยอดการเกินดลุการค้าของไทยท่ีระดบั 2,462 ล้านดอลลาร์ฯ ในเดือนเม.ย. นัน้ เป็นผลมา
จากยอดสทุธิของการสง่ออกทองค า (สง่ออกทองค า หกัน าเข้าทองค า) ถึง 2,427 ล้านดอลลาร์ฯ โดย
ในช่วงดงักล่าว “ปริมาณ” การส่งออกทองค าของไทยเร่งตัวขึน้กว่า 90% เป็น 46,732 กิโลกรัม 
หรือ 1.8 เท่า เมื่อเทียบกับปริมาณการส่งออกเฉลี่ยท่ี 25,500 กิโลกรัมต่อเดือนในช่วงไตรมาสแรก 
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2 ECONOMIC BRIEF 

ขณะท่ี “ราคา” ทองค าในตลาดโลกทะยานขึน้แตะจุดสูงสุดในรอบกว่า 7 ปีท่ี 1,747.74 
ดอลลาร์ฯ ต่อออนซ์ในเดือนเม.ย. ขณะท่ี คาดว่า สถานการณ์ดงักล่าว จะไม่เปลี่ยนแปลงมากนกัใน
เดือนพ.ค. เพราะราคาทองค าท าสถิติสงูสดุในรอบกว่า 7 ปีครัง้ใหม่ท่ี 1,765.30 ดอลลาร์ฯ ต่อออนซ์
ในช่วงกลางเดือนพ.ค. และยงัทรงตวัในกรอบสงูหลงัจากนัน้ 

 
 

- การปรับสถานะการลงทุนและประเดน็ด้านสภาพคล่อง หนุนให้มีเงนิทุนไหลเข้า   

  ไม่บ่อยนักที่จะเหน็ดุลบัญชีเงนิทุนเคล่ือนย้ายพลิกกลับมาเกินดุล ซึง่สาเหตขุอง
การเกินดลุถงึประมาณ 6,900 ล้านดอลลาร์ฯ ในเดือนเม.ย. นี ้น่าจะมาจากการปรับสถานะของหลาย
รายการในช่วงการแพร่ระบาดของโควิด-19 โดยเฉพาะการปรับสถานะเงินฝากและเงินลงทุนใน
ต่างประเทศของกองทุนรวม FIF และนกัลงทุนไทย (รวมๆ แล้วประมาณ 71% ของยอดเกินดลุบญัชี
เงินทุนเคลื่อนย้าย) ประกอบกับในช่วงดังกล่าวมีการส่งสภาพคล่องกลบัของบริษัทในเครือจาก
ตา่งประเทศ และการช าระคืนสินเช่ือทางการค้าจากคู่ค้าต่างประเทศในจ านวนเงินท่ีค่อนข้างสงู และ
ไมเ่ห็นบ่อยนกัในรอบหลายปีท่ีผ่านมา 

  ทัง้นี ้“เงินทุนฝ่ังไหลเข้า” จากปัจจัยดังกล่าว มีจ านวนท่ีมากกว่า “เงินทุนฝ่ังไหล
ออก” จากตลาดหุ้นและพนัธบตัรไทยของนกัลงทนุตา่งชาติ ซึง่ภาพดงักลา่วหนนุเงินบาทให้แข็งค่าขึน้
ในช่วงท่ีผ่านมา แม้วา่ดลุบญัชีเดินสะพดัของไทยจะพลิกกลบัมาขาดดลุจากผลกระทบของรายรับใน
ภาคการท่องเท่ียวท่ีออ่นแอลงในช่วงการลอ็กดาวน์ประเทศ  

  

 ทิศทางเงินบาทในระยะข้างหน้ายังมีโอกาสแข็งค่าอยู่  จากการท่ีเศรษฐกิจไทยยังมีการเกินดุลบัญชี
เดินสะพดัท่ีราว 4.9% ของจีดีพีตามประมาณการของสศช. แม้วา่การสง่ออกและท่องเท่ียวจะหดตวัลงไปมาก  

  นอกจากนี ้ศูนย์วิจัยกสิกรไทย มองว่า ยังต้องติดตามสถานการณ์ของเงินดอลลาร์ฯ 
เน่ืองจากการแพร่ระบาดของโควิด-19 ในสหรัฐฯ ยังไม่น่ิง ขณะท่ีเหตุจลาจลอาจท าให้ความเสี่ยงในการ
ระบาดระลอกสองเพ่ิมสงูขึน้ ซึง่ย่อมเป็นผลเสียตอ่แนวโน้มเศรษฐกิจสหรัฐฯ ภาพลกัษณ์และความเช่ือมัน่ต่อ
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รัฐบาลของประธานาธิบดี โดนลัด์ ทรัมป์ และในอีกด้านหนึ่ง เฟดก็คงต้องผ่อนคลายนโยบายการเงินอย่าง
มาก ซึง่ท าให้ยงัต้องรอประเมินโอกาสที่เฟดจะใช้นโยบายดอกเบีย้ติดลบอย่างใกล้ชิดตอ่ไป ทัง้นีป้ริมาณเงิน

ดอลลาร์ฯ ที่เพิ่มสูงขึน้จะเป็นปัจจัยลบต่อทศิทางเงินดอลลาร์ฯ ในระยะข้างหน้า โดยเฉพาะอย่างย่ิง 
หากประเทศอื่นๆ สามารถควบคุมการแพร่ระบาดของโควิด -19 และกิจกรรมทางเศรษฐกิจทยอยฟื้นตัว
กลบัมาได้เร็วกวา่ในสหรัฐฯ 

  ดังนัน้คาดว่า เงินบาทยังมีโอกาสแข็งค่าไปอยู่ในกรอบ 31.00-31.50 บาทต่อดอลลาร์ฯ 
ได้ในช่วงที่เหลือของปี 2563 ขณะที่ธปท. ยังคงต้องตดิตามสถานการณ์ของเงนิบาทอย่างใกล้ชดิ โดย
เน้นการดูแลไม่ให้ค่าเงนิบาทเคล่ือนไหวผิดไปจากปัจจัยพืน้ฐาน เพ่ือเลี่ยงผลกระทบต่อแนวโน้มการฟืน้
ตวัของเศรษฐกิจไทย และจากสญัญาณล่าสดุ สะท้อนว่า ธปท. น่าจะอยู่ระหว่างการติดตามธุรกรรมทางการ
เงินท่ีอาจจะมีผลต่อความผันผวนของเงินบาทใน 2 ส่วน ได้แก่ 1.ธุรกรรมของกลุ่มผู้ ค้าทองค า โดยเฉพาะ
ในช่วงท่ีปริมาณการสง่ออกทองค ายงัอยู่ในระดบัสงู และ 2. การทยอยกลบัเข้าซือ้พนัธบตัรระยะต ่ากว่า 1 ปีซึง่
สะท้อนการกลบัเข้ามาพกัเงินระยะสัน้อีกครัง้ของนกัลงทนุตา่งชาติ และอาจพิจารณามาตรการเพ่ิมเติมเพ่ือลด
แรงกดดนัตอ่คา่เงินบาทในระยะข้างหน้า 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 
 
 

------------------------------------ 
Disclaimer 
 รายงานวิจยัฉบบันีจ้ดัท าเพ่ือเผยแพร่ทัว่ไป โดยจดัท าขึน้จากแหลง่ข้อมลูตา่งๆ ท่ีน่าเช่ือถือ แตบ่ริษัทฯ มิอาจรบัรองความถกูต้อง ความน่าเช่ือถือ หรือความสมบรูณ์เพ่ือใช้ในทางการค้าหรือ
ประโยชน์อ่ืนใด บริษัทฯ อาจมีการเปลี่ยนแปลงปรับปรุงข้อมลูได้ตลอดเวลาโดยไมต้่องแจ้งให้ทราบลว่งหน้า ทัง้นีผู้้ใช้ข้อมลูต้องใช้ความระมดัระวงัในการใช้ข้อมลูตา่งๆ ด้วยวิจารณญาณของตนเองและรับผิดชอบ
ในความเสีย่งเองทัง้สิน้ บริษัทฯ จะไมร่ับผิดตอ่ผู้ใช้หรือบคุคลใดในความเสยีหายใดจากการใช้ข้อมลูดงักลา่ว ข้อมลูในรายงานฉบบันีจ้ึงไมถื่อวา่เป็นการให้ความเห็นหรือค าแนะน าในการตดัสินใจทางธรุกิจ แตอ่ย่าง
ใดทัง้สิน้ 


