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• นับต้ังแต่ต้นปี 2566 เป็นต้นมา เงนิบาทแกว่งตัวในกรอบกว้างท่ามกลางความไม่แน่นอนของปัจจัยหลัก 

3 เร่ือง ซึ่งมาจากทั้งปัจจัยในต่างประเทศและปัจจัยเฉพาะของไทย โดย 3 เรื่องหลกัๆ ที่มีผลกระทบต่อ

สถานะการลงทุนของนกัลงทนุต่างชาติและค่าเงินบาท ประกอบดว้ย 1) การพลิกกลบัไป-กลบัมาของมมุมองที่มี

ต่อแนวโนม้อัตราดอกเบีย้สหรฐัฯ 2) ทิศทางค่าเงินหยวนและมุมมองที่มีต่อแนวโนม้การฟ้ืนตัวของเศรษฐกิจจีน 

และ 3) สถานการณท์างการเมืองของไทย โดยเฉพาะในเดือนพ.ค. 2566 

ในช่วงต้นปี 2566 แรงกดดันหลักๆ จะอยู่ในฝ่ังที่ท าให้มีเงินทุนไหลเข้า เงินบาทแข็งค่า สวน

ทางกับเงินดอลลาร์ฯ ที่อ่อนค่าลง เนื่องจากตลาดการเงินเทน า้หนักไปที่ทิศทางชะลอตัวของเงินเฟ้อและ

เศรษฐกิจสหรฐัฯ และคาดการณว่์า อตัราดอกเบีย้นโยบายของสหรฐัฯ ใกลแ้ตะจดุสงูสดุแลว้ ขณะที่การเริ่มทยอย

เปิดประเทศของจีนก็มีผลหนุนค่าเงินหยวนและท าให้เงินบาทแข็งค่าตามไปด้วยเช่นเดียวกัน อย่างไรก็ดี 

สถานการณเ์งินบาทและทิศทางเงินทุนต่างชาติปรับเปลี่ยนไปอีกคร้ังในเดือนพ.ค. 2566 โดยนกัลงทุน

ต่างชาติทยอยลดพอรต์การลงทุนในตลาดการเงินไทยลง (ซึ่งท าใหภ้าพรวมระหว่างวนัที่ 1 ม.ค.-25 พ.ค. 2566 
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• นับจากช่วงต้นปี 2566 เงินบาทแกว่งตัวในกรอบกว้างท่ามกลางความไม่แน่นอน

ของ 3 เร่ืองหลัก ได้แก่ มุมมองต่อทิศทางดอกเบี้ยเฟด (ซึ่งมีผลต่อค่าเงิน

ดอลลาร์ฯ) สถานการณ์ค่าเงินหยวนและเศรษฐกิจจีน และปัจจัยการเมืองของไทย

ท่ีเป็นประเด็นเพ่ิมเติมเข้ามาในช่วงเดือนพ.ค. 2566 โดยแม้การเคล่ือนไหวของ

เงินบาทจะเคล่ือนไหวเกาะกลุ่มกับสกุลเงินอ่ืนๆ ในเอเชีย แต่หากมองในมิติของ

ความผันผวน คงต้องยอมรับว่า เงินบาทในปีน้ีมีความผันผวนค่อนข้างมาก และ

เป็นสกุลเงินท่ีมีค่าความผันผวนสูงเป็นอันดับ 2 ของเอเชีย 

• ส าหรับแนวโน้มของค่าเงินบาทน้ัน คาดว่า เงินบาทจะยังคงเคล่ือนไหวผันผวนใน

กรอบกว้าง โดยอาจปรับตัวอยู่ในช่วงประมาณ 33.80-35.40 บาทต่อดอลลาร์ฯ 

ในระยะสั้น (คาดการณ์โดยธนาคารกสิกรไทย) เน่ืองจากยังมีหลายตัวแปรท่ีต้อง

ติดตามอย่างใกล้ชิด โดยเฉพาะเร่ืองเพดานหน้ีสหรัฐฯ ทิศทางดอกเบี้ยเฟด และ

สถานการณ์การเมืองไทย ขณะท่ีในช่วงคร่ึงหลังของปี 2566 ปัจจัยท่ีอาจมี

น ้าหนักมากขึ้นน่าจะเป็นเร่ืองทิศทางของภาคการท่องเท่ียว ซึ่งหากสามารถ

ประคองการฟื้นตัวได้ต่อเน่ือง ก็จะช่วยเพ่ิมแรงหนุนต่อภาพรวมเศรษฐกิจและดุล

บัญชีเดินสะพัด ซึ่งล้วนเป็นปัจจัยพ้ืนฐานท่ีส าคัญของค่าเงินบาท  

เงินบาทผันผวน...

ตลาดยังรอ

ประเมินปัจจัยการ

เมืองไทย และ

ทิศทางดอกเบี้ย

สหรัฐฯ 



 

 

2 ต่างชาติมียอดขายสุทธิหุน้ไทยสะสมประมาณ 89,144 ลา้นบาท และมีสถานะไหลออกจากตลาดพันธบัตร 

43,085 ลา้นบาท) ขณะที่เงินบาทเผชิญแรงกดดันดา้นอ่อนค่าต่อเนื่อง หลังอ่อนค่าผ่านแนว 34.00 บาทต่อ

ดอลลารฯ์ มาตัง้แต่ในช่วงกลางเดือนพ.ค. 2566  เน่ืองจากตลาดมีการปรับเปลี่ยนมุมมองที่มีต่อแนวโน้ม

ดอกเบีย้สหรัฐฯ และค่าเงินหยวน ประกอบกับมีปัจจัยทางการเมืองของไทยที่ต้องติดตามเพิ่มเติม โดย

ในเรื่องดอกเบีย้สหรฐัฯ นัน้ แมเ้ฟดจะใกลส้ิน้สดุรอบการปรบัขึน้ดอกเบีย้ แต่ขอ้มลูตลาดแรงงานที่ยงัอยู่ในเกณฑ์

ดีและความหนืดของอัตราเงินเฟ้อสหรฐัฯ ก็ท าใหเ้ฟดยังคงส่งสญัญาณในเชิงคุมเขม้นโยบายการเงิน ซึ่งอาจ

ลดทอนโอกาสความเป็นไปไดข้องการปรบัลดดอกเบีย้ในปีนี ้ส่วนเงินหยวนก็กลบัมาเผชิญแรงกดดนัดา้นอ่อนค่า

ตามจงัหวะการฟ้ืนตวัของเศรษฐกิจจีนที่เป็นไปอย่างชา้ๆ ขณะที่ประเด็นทางการเมืองของไทยมีความไม่แน่นอน

และการจดัตัง้รฐับาลใหม่ยงัตอ้งใชเ้วลา   
   

 

• ความผันผวนของค่าเงินบาทในปี 2566 เพิ่มสูงขึ้นมาก และสูงเป็นอันดับ 2 ของเอเชีย โดยศูนยว์ิจัย

กสิกรไทยรวบรวมค่าความผันผวนของค่าเงินในปี 2566 ซึ่ง NYU ประมาณค่าขึน้1 ซึ่งจากโมเดลสะทอ้นว่า 

ความผนัผวนของสกุลเงินเอเชียส่วนใหญ่อาจขยบัเพิ่มสงูขึน้ในช่วง 1 เดือนขา้งหนา้ โดยในส่วนของค่าความผนั

ผวนคาดการณใ์นช่วง 1 เดือนขา้งหนา้ของเงินบาทอาจขยับขึน้ไปที่ 8.4% สูงขึน้เมื่อเทียบกับค่าเฉลี่ยในช่วง 1 

เดือนที่ผ่านมา ซึ่งอยู่ที่ 8.1% โดยค่าความผนัผวนของเงินบาทสงูเป็นอนัดบัที่ 2 ของสกลุเงินในฝ่ังเอเชีย ตามหลงั

เพียงแค่เงินเยนของญ่ีปุ่ นเท่านัน้ ทัง้นี ้แมว่้าปัจจยัที่ท  าใหส้กุลเงินในฝ่ังเอเชียและสกุลเงินหลกัมีความผนัผวนจะ

เป็นตวัแปรที่มาจากเรื่องของค่าเงินดอลลารฯ์ โดยเฉพาะแนวโนม้ดอกเบีย้ของเฟด แต่คงต้องยอมรับว่า ความ

 
1
 ดว้ย GARCH Volatility Analysis จากขอ้มลูอนกุรมเวลา 
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3 ผันผวนของเงินบาทในปี 2566 ที่อยู่ในกรอบสูงอาจสามารถอธิบายเพิ่มเติมได้ด้วยปัจจัยเฉพาะของ

ไทย โดยเฉพาะการแกว่งตัวของเงินบาทตามทิศทางราคาทองค าในตลาดโลก (ค่าความผนัผวนของราคา

ทองค าอยู่ที่ 12.3%) และปัจจัยทางการเมืองในประเทศ ซึ่งยังมีประเด็นที่ตอ้งติดตามหลายดา้นแมว่้าการ

เลือกตัง้ทั่วไปของไทยไดส้ิน้สดุลงไปแลว้  

• ส าหรับแนวโน้มของค่าเงินบาทน้ัน คาดว่า เงินบาทจะยังคงเคลื่อนไหวผันผวนในกรอบกว้าง โดยใน

ระยะสั้น อาจปรับตัวอยู่ในช่วงประมาณ 33.80-35.40 บาทต่อดอลลารฯ์ (คาดการณโ์ดยธนาคารกสิกรไทย) 

เนื่องจากมีหลายตวัแปรที่สามารถพลิกไดส้องดา้น ซึ่งท าใหย้งัคงมีความไม่แน่นอนและตอ้งติดตามอย่างใกลช้ิด 

โดยเฉพาะ 1. กระบวนการเจรจาเพื่อให้ไดข้อ้สรุปเรื่องการปรับเพิ่มเพดานหนีข้องสหรฐัฯ ซึ่งหากสถานการณ์

เป็นไปในเชิงลบก็จะเปิดความเสี่ยงต่ออันดับเครดิตของสหรฐัฯ และอาจกดดันใหเ้งินดอลลารฯ์ อ่อนค่าลง  2. 

ทิศทางดอกเบีย้ของสหรัฐฯ ที่เฟดอาจยังคงส่งสัญญาณในเชิงคุมเข้ม หากอัตราเงินเฟ้อของสหรัฐฯ ตอ้งใช้

เวลานานในการปรบัตวักลบัเขา้สูเ่ป้าหมาย (ซึ่งจะมีผลท าใหโ้อกาสที่จะเห็นเฟดปรบัลดดอกเบีย้ในปีนีมี้นอ้ยลง) 

3. สถานการณท์างการเมืองของไทยซึ่งหากยงัมีความไม่แน่นอนก็จะเป็นปัจจยัที่จ  ากัดกรอบการฟ้ืนตวัของค่าเงิน

บาทดว้ยเช่นกนั  

ส าหรับในช่วงคร่ึงหลังของปี 2566 ศูนยว์ิจัยกสิกรไทยมองว่า อาจมีปัจจัยเพิ่มเติมจากเร่ือง 
สถานการณแ์ละแนวโน้มการฟ้ืนตัวของภาคการท่องเที่ยว ซึ่งจะเป็นแรงหนุนต่อภาพรวมเศรษฐกิจและ

ดุลบัญชีเดินสะพัด ซึ่งปัจจัยพืน้ฐานที่ส าคัญของค่าเงินบาท  ดังนั้น แมส้ถานการณเ์งินบาทที่ผันผวน (มี

จังหวะการเคลื่อนไหวที่ปรับเปลี่ยนและพลิกด้านได้เร็ว) จะไม่ใช่เรื่องใหม่ แต่ก็ยังคงเป็นเรื่องส าคัญซึ่ง

ผูป้ระกอบการในภาคธุรกิจควรที่จะเตรียมรบัมือกับเรื่องนีอ้ย่างระมดัระวงั และเลือกใชเ้ครื่องมือที่เหมาะสมกับ

กระแสรายรบั-รายจ่ายที่เป็นเงินตราต่างประเทศ มาปิดความเสี่ยงจากอตัราแลกเปลี่ยน อาทิ สญัญา Forward 

ซึ่งจะมีการก าหนดสกลุเงิน จ านวนเงิน ระดบัอตัราแลกเปลี่ยน และก าหนดวนัสง่มอบที่แน่นอน และ/หรือบญัชีเงิน

ฝากในรูปสกลุเงินตราต่างประเทศ FCD ซึ่งจะเหมาะกบัธุรกิจที่มีทัง้ขารบัและจ่ายในรูปสกลุเงินตราต่างประเทศ  

 

 

 

 


