
 

 

 

 

 

▪ เงินบาทแข็งค่ามากสุดในรอบราว 4 ปี โดยการแข็งค่ารอบน้ีมาจากหลายปัจจยัผสมกัน ทั้งดอลลารอ์่อนจาก

เศรษฐกิจสหรัฐฯ ชะลอ ราคาทองค าท าจุดสูงสุดใหม่ ความไม่แน่นอนการเมืองยุโรป–อังกฤษดันเงินทุนไหลเขา้

เอเชีย และไทยไดแ้รงหนุนจากการเมืองน่ิงข้ึนบวกมาตรการกระตุน้เศรษฐกิจ  

▪ หอ้งคา้กสิกรไทยมองว่าเงินบาทช่วงที่เหลือของปีมีแนวโนม้แข็งค่ามากกว่าคาด จากแรงหนุนราคาทองค าท่ีพุ่ง

ต่อเน่ือง และแนวโน้มเฟดลดดอกเบี้ ยเร็วกวา่คาด ขณะท่ีในประเทศไดแ้รงเสริมจากเสถียรภาพทางการเมืองหลังได้

รฐับาลใหม่และมาตรการกระตุน้เศรษฐกิจท่ีจะทยอยออกมา 

ในช่วงท่ีผ่านมา ค่าเงินบาทปรับตัวแข็งค่าอย่างรุนแรงเมื่อเทียบกับ

ดอลลารส์หรฐัและสกุลเงินหลกัอื่น ๆ ความเคล่ือนไหวน้ีเกิดขึ้ นท่ามกลาง

ปัจจยัภายนอกและภายในประเทศท่ีประจวบเหมาะ ทั้งการเปล่ียนแปลง

นโยบายการเงินของธนาคารกลางสหรฐัฯ การปรบัตัวขึ้ นของราคาทองค า 

ความไม่แน่นอนทางการเมืองในยุโรป รวมถึงบรรยากาศการเมืองใน

ประเทศที่เริ่มมเีสถียรภาพมากขึ้ น  

รูปท่ี 1 ค่าเงินบาทแข็งค่ามากสุดในรอบราว 4 ปี 

 

ท่ีมา: Bloomberg และธนาคารกสิกรไทย 
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22,000 ต าแหน่ง ต า่กว่าคาดมาก อีกทั้ง มีการปรับขอ้มูลการจา้งงาน

เดือนมิถุนายนใหติ้ดลบเป็นครั้งแรกตั้งแต่ปี 2020 ส่งผลใหอ้ตัราว่างงาน

พุ่งสู่ 4.3% สูงท่ีสุดในรอบกวา่ 3 ปี 

รายละเอียดเ ชิ ง โครงสร้างยิ่ งสะท้อนความเปราะบางของ

ตลาดแรงงาน เช่น ภาคการผลิตหายไปกว่า 12,000 ต าแหน่งในเดือน

เดียว และลดลงแลว้กว่า 78,000 ต าแหน่งตั้งแต่ตน้ปี ส่วนการจา้งงาน

ภาครัฐหายไปเกือบ 100,000 ต าแหน่ง ท าใหช้ัว่โมงการท างานเฉล่ีย

ลดลงเหลือ 34.2 ชัว่โมง การชะลอตัวน้ีสรา้งความเชื่อมัน่ใหนั้กลงทุนว่า

ธนาคารกลางสหรฐัจะเร่งการลดดอกเบี้ ยเร็วกวา่ท่ีเคยคาด 

ตลาดปรบัความคาดหวังการลดดอกเบ้ียปีน้ีจาก 50bps เป็น 70bps 

โดยบางฝ่ายประเมินว่าเฟดอาจลดครั้งละ 50bps ซึ่งส่งผลใหพ้ันธบัตร

สหรฐัราคาพุ่งและอตัราผลตอบแทนลดลงแรง น าไปสู่ดอลลารส์หรฐัอ่อน

ค่าหนุนค่าเงินในตลาดเกิดใหม่รวมถึงเงินบาทใหแ้ข็งค่าข้ึนตาม 

รูปท่ี 2 อตัราผลตอบแทนพนัธบตัรรฐับาลสหรฐัอายุ 2 ปี และค่าเงินบาท 

 

ท่ีมา: Bloomberg และธนาคารกสิกรไทย 

ราคาทองค าและบทบาทของเงินบาท 

ค่าเงินบาทท่ีแข็งค่าขึ้ นอย่างรวดเร็วยงัไดร้ับแรงหนุนจากราคาทองค าที่

ปรับตัวสูงข้ึนแตะ 3,650 ดอลลาร์ต่อออนซ์จากอุปสงค์ทัว่โลกที่

ขยายตวัต่อเน่ือง รูปท่ี 2 ซา้ยมือ สะทอ้นใหเ้ห็นอุปสงคท์องค ารวมอยูใ่น

ทิศทางขาขึ้ นตลอดหลายปีท่ีผ่านมาและล่าสุดเร่งตัวท าระดับสูงสุดใหม่ 

หลังธนาคารกลางหลายแห่งปรับพอร์ตทุนส ารอง โดยลดการถือครอง

ดอลลาร์และเพิ่มทองค า ท่ามกลางความเสี่ยง stagflation และสงคราม

การคา้ของสหรัฐฯ ขณะเดียวกันความตอ้งการจากกองทุน ETF ก็เพิ่มขึ้ น

อย่างชดัเจนหลงัหลงัถอ้ยแถลงเชิงผ่อนคลายของเฟดและแนวโน้มการลด



 

 

 

 

ดอกเบี้ ย ท าใหบ้รรยากาศการลงทุนเอื้ อใหท้องค ากลับมาเป็นท่ีตอ้งการ

อีกครั้ง 

รูปท่ี 3 อุปสงคก์ารถือทองค าของโลกและจีน 

 

ท่ีมา: Bloomberg และธนาคารกสิกรไทย 

อีกดา้นหน่ึง ธนาคารกลางจีนมีบทบาทส าคญัตอ่ทิศทางราคาทอง โดย

รูป 2 ขวามือ ชี้ ใหเ้ห็นว่าการถือครองทองค าในงบดุลของ ธนาคารกลาง

จีนเพิ่มขึ้ นต่อเน่ืองตั้งแต่ปี 2015 และเร่งขึ้ นอีกครั้งตั้งแต่ปี 2022 สวน

ทางกับการลดการถือครองพนัธบัตรรัฐบาลสหรัฐฯ สะทอ้นการกระจาย

ความเสี่ยงออกจากดอลลาร์ไปสู่ทองค า แนวโน้มน้ีไม่เพียงหนุนราคา

ทองค าโลกใหสู้งขึ้ น แต่ยงัสรา้งแรงกดดันต่อค่าเงินดอลลาร์ และเอื้ อให้

สกุลเงินในเอเชียรวมถึงเงินบาทแข็งค่าตามไปดว้ย 

เมื่อราคาทองปรับขึ้ น นักลงทุนไทยจ านวนมากมักขายทองเพื่อน าเงิน

ดอลลาร์สหรัฐกลับมาแลกเป็นเงินบาท จึงยิ่งหนุนใหค้่าเงินบาทแข็งค่า

มากขึ้ น และดว้ยไทยเป็นศูนยก์ลางการซื้ อขายทองในภูมิภาค ก็มีส่วนท า

ใหค้่าเงินแข็งข้ึนเร็วกวา่ประเทศเพื่อนบา้นดว้ย 

บริบทค่าเงินในภูมิภาคและยูโรโซน 

ค่าเงินบาทแข็งค่าข้ึนไปในทิศทางเดียวกับสกุลเงินเอเชีย โดยเฉพาะ

เงินหยวนของจีนที่แข็งค่าหลุดระดับ 7.1238 ต่อดอลลารส์หรฐั ท า

แข็งค่าสุดในรอบราว 1 ปี ปัจจัยส าคัญมาจากการท่ีทางการจีนผ่อน

คลายการควบคุมค่าเงิน โดยก าหนดค่าอา้งอิงรายวนัของธนาคารกลางจีน 

(PBOC Daily fixing) แข็งค่ากว่าท่ีตลาดคาดการณ์ต่อเน่ือง ประกอบกับ

ตลาดหุน้จีน (CSI300) พุ่งท าระดับสูงสุดในรอบกว่า 3 ปี จากกระแส

คาดการณ์มาตรการกระตุน้เศรษฐกิจเพิ่มเติม โดยการแข็งค่าของหยวน

สรา้งแรงหนุนเชิงจิตวิทยาแก่ค่าเงินภูมิภาคซึ่งรวมถึงเงินบาทดว้ย 



 

 

 

 

ในทางกลับกัน ฝัง่ยุโรปกลับเผชิญแรงกดดันรุนแรง ทั้งเศรษฐกิจ

ฝรัง่ เศสที่ เผชิญวิกฤติการเมืองและการคลังพร้อมกัน  ขาดดุล

งบประมาณสูงท่ีสุดในยูโรโซน หน้ีสาธารณะพุ่งเร็ว และเศรษฐกิจใกล้

ชะงกังนั แมแ้ต่เยอรมนีก็ยงัซบเซา ขณะที่สหราชอาณาจกัรเผชิญความ

ไม่แน่นอนเชิงนโยบาย  เมื่อรัฐบาลสตาร์เมอร์ปรับทีมเศรษฐกิจ

ท่ามกลางการแข่งขันภายในพรรคเพื่อชิงต าแหน่งรองหัวหน้า ซึ่งอาจ

กดดันใหใ้ชง้บประมาณมากขึ้ นและมีความเป็นไปไดท่ี้จะขึ้ นภาษีเพิ่มเติม 

อีกทั้ง นโยบายเศรษฐกิจก็ยังไม่มีความชัดเจน ท าใหต้ลาดอาจยังไม่

มัน่ใจตอ่ยูโรและปอนดม์ากนักเม่ือเทียบกบับาท โดยค่าเงินยูโรอ่อนค่า

เทียบกับบาทมากสุดในรอบราว 3 เดือน แตะ 37.184 บาทต่อยูโร 

ขณะท่ีเงินปอนด์อ่อนค่าเทียบกับบาทมากสุดในรอบเกือบ 6 เดือนแตะ 

42.851 บาทต่อปอนด ์ 

ปัจจยัภายในประเทศ 

ดา้นในประเทศ การเมืองที่เริ่มมีเสถียรภาพมากข้ึนหลังการจัดตั้ง

รฐับาลใหม่และการเตรียมออกมาตรการกระตุน้เศรษฐกิจคนละครึ่ง  

ท่ีมีวงเงินอยู ่25,000 ลา้น ส่งผลใหค้วามเชื่อมัน่ของนักลงทุนต่างชาติฟ้ืน

ตัว เงินทุนไหลเขา้ตลาดหุน้และพนัธบตัรในประเทศ หนุนเงินบาทแข็งค่า

เพิ่มอีก โดยนักลงทุนต่างชาติไหลเขา้ซื้ อพนัธบัตรไทยกว่า 4,000 ลา้น

บาท เมื่อวานวนัเดียว ซึ่งมากท่ีสุดในรอบ 3 เดือน 

รูปท่ี 4 การไหลเขา้ของเงินทุนสุทธิสู่ตลาดเงินไทย  

ท่ีมา: Bloomberg และธนาคารกสิกรไทย 

โดยสรุป การแข็งค่าของเงินบาทในรอบน้ีเกิดจาก ปัจจยัภายนอกเป็น

หลกั ไดแ้ก่ ดอลลารส์หรฐัท่ีอ่อนค่าจากความคาดหวงัการลดดอกเบี้ ยของ



 

 

 

 

เฟด และราคาทองค าท่ีพุ่งขึ้ นแรง ขณะที่ปัจจยัภายในประเทศและการ

แข็งค่าของเงินเอเชียเสริมแรงบวก 

อยา่งไรก็ตาม การแข็งค่าของเงินบาทที่เกิดขึ้ นอยา่งรวดเร็วอาจสรา้งความ

ทา้ทายต่อภาคการส่งออกและการท่องเท่ียวในระยะสั้น จึงเป็นประเด็นท่ี

ตอ้งติดตามใกลช้ิดว่า ธนาคารแห่งประเทศไทยจะประเมินและรับมือกบั

ความผันผวนในตลาดการเงินอย่างไร หากทิศทางค่าเงินยังคงแข็งค่า

ต่อเน่ือง  

หอ้งคา้กสิกรไทยมองค่าเงินบาทในช่วงที่เหลือของปีมีแนวโนม้แข็ง

ค่ามากกว่าที่เราคาดการณไ์ว ้โดยปัจจยัหนุนหลกัมาจากราคาทองค าท่ี

เร่งตัวขึ้ นแรงและมีแนวโน้มยงัอยู่ในขาขึ้ นตามการเติบโตของอุปสงค์การ

ถือครองทองค า ขณะท่ีเฟดมีโอกาสมากขึ้ นท่ีจะลดดอกเบี้ ยมากกว่าท่ี

คาดการณ์ไวแ้ละมีแนวโน้มลดดอกเบี้ ยต่อเน่ืองไปในปีหน้า ขณะท่ีปัจจยั

ในประเทศมีแรงหนุนเพิ่มเติมจากเสถียรภาพทางการเมืองหลังไดร้ัฐบาล

ชุดใหม่พรอ้มมาตรการกระตุน้เศรษฐกิจท่ีจะตามมาในเร็ว ๆ น้ี โดยเรา

ประเมินแนวรับส าคัญของค่าเงินที่ 31.50 บาทต่อดอลลาร์สหรัฐ 

และแนวตา้นที่ 32.00 บาทตอ่ดอลลารส์หรฐั 

รูปท่ี 5 กรอบการคเล่ือนไหวค่าเงินบาท 

 

ท่ีมา: Bloomberg และธนาคารกสิกรไทย 



 

 

 

 

 Disclaimer 

“เอกสารฉบบันีใ้ชส้  าหรบัเป็นเอกสารใหข้อ้มลูที่ส  าคญัเก่ียวกบัการลงทนุหรือผลิตภณัฑป์ระกอบการสนทนา/สมัมนาเก่ียวกับ
ผลิตภณัฑ ์หรือ ธุรกรรมต่างๆที่ผูไ้ดร้บัขอ้มลูสนใจเท่านัน้ ไม่ถือเป็นเอกสารใหค้  าแนะน า ขอ้เสนอ ขอ้ชีแ้นะหรือขอ้ชีช้วนใดๆที่ธนาคาร
กสิกรไทย จ ากัด (มหาชน) (“ธนาคาร”)ใหแ้ก่ผูไ้ดร้บัขอ้มลู ธนาคารจดัท าเอกสารนีข้ึน้โดยใชข้อ้มลูทางการเงินและขอ้มลูที่เก่ียวขอ้ง
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น าเสนอขอ้มลูเก่ียวกับการลงทุนหรือผลิตภัณฑไ์ดไ้ม่ครบถว้นตามความตอ้งการที่แทจ้ริงของผูไ้ดร้บัขอ้มลู นอกจากนี ้ผูไ้ดร้บัขอ้มูล
รบัทราบ และเขา้ใจว่าขอ้มูลที่ธนาคารไดใ้หไ้ม่ไดแ้สดงผลตอบแทนของการท าธุรกรรมที่ลูกคา้จะไดร้บัในอนาคต นอกจากนีผู้ไ้ดร้บั
ขอ้มลูควรทราบว่าธุรกรรมดงักล่าวมีความเส่ียงสงูเนื่องจากสภาวะตลาดไม่สามารถคาดการณไ์ด ้และอาจมีระเบียบ กฎเกณฑ ์หรือ
มาตรการคุม้ครองไม่เพียงพอส าหรบัผูไ้ดร้บัขอ้มูล 

ดงันัน้ก่อนที่ผูไ้ดร้บัขอ้มลูจะตดัสินใจดว้ยตนเองในการลงทุนหรือเขา้ท าธุรกรรม ผูไ้ดร้บัขอ้มลูตอ้งศึกษาขอ้มลูเก่ียวกับการ
บริการหรือผลิตภณัฑข์องธนาคาร สภาพเศรษฐกิจ สภาวะตลาด ปัจจยัแวดลอ้มที่เก่ียวกับธุรกรรมในเว็บไซตข์องธนาคารตามที่อยู่นี ้

URL https://www.kasikornbank.com หรือเว็บไซตอ์ื่นๆท่ีเก่ียวขอ้ง รวมทัง้ รายละเอียดขอ้มลูหรือเอกสารอา้งอิงที่จดัท า
ขึน้โดยสถาบนัอื่นๆ รวมตลอดถึงปรกึษากบัที่ปรกึษาดา้นการเงิน กฎหมาย และภาษีเพื่อประกอบการตดัสินใจก่อนการลงทุนหรือเขา้
ท าธุรกรรมทกุครัง้ นอกจากนีผู้ไ้ดร้บัขอ้มลูเขา้ใจและรบัทราบว่าการลงทนุ หรือการเขา้ท าธุรกรรมดงักล่าวนีเ้ป็นธุรกรรมทีมีสภาพคล่อง
ต ่า และธนาคารไม่รบัผิดต่อความเสียหายใดๆที่เกิดขึน้แก่ผูไ้ดร้บัขอ้มลูอนัเนื่องมาจากการลงทนุหรือเขา้ท าธุรกรรม ผูไ้ดร้บัขอ้มลูซึ่ งไม่
ว่าจะเป็นตน้ฉบบัหรือส าเนารบัรองและตกลงว่าจะไม่ท าการคดัลอกหรือท าซ า้ หรือเผยแพร่ขอ้มลูนีไ้ม่ว่าส่วนหนึ่งส่วนใดหรือทัง้หมด
ของเอกสารฉบบันีแ้ก่ผูอ้ื่น และตกลงจะรกัษาขอ้มลูดงักล่าวไวเ้ป็นความลบั รวมทัง้จะด าเนินการใหล้กูจา้ง พนกังานหรือบคุคลอื่นใดที่
ไดร้บัเอกสารไวแ้ทนรกัษาขอ้มลูไวเ้ป็นความลบัดว้ย 

ผูไ้ดร้บัขอ้มลูรบัทราบว่าการใหบ้ริการของธนาคารอาจมีประเด็นความขดัแยง้ทางผลประโยชนไ์ด ้ไม่ว่าทางตรงหรือทางออ้ม 
และควรพิจารณาลกัษณะ ความเส่ียง และผลตอบแทนจากผลิตภณัฑ ์โดยศึกษารายละเอียดจากเอกสารต่างๆที่เก่ียวขอ้งที่ไดร้บัจาก

ธ น า ค า ร  แ ล ะ ส า ม า ร ถ ศึ ก ษ า เ อ ก ส า ร  K B a n k  F o r e i g n  E x c h a n g e  D i s c l o s u r e  ที่  

h tt p s : / / w w w . k a s i k o r n b a n k . c o m / t h / b u s i n e s s / d e r i v a ti v e -

investments/Documents/KASIKORNBANK-Foreign-Exchange-Disclosure.pdf 

ผูไ้ดร้บัขอ้มูลสามารถสอบถามขอ้มูลเพิ่มเติมไดจ้ากธนาคาร หรือในกรณีมีขอ้รอ้งเรียนการบริการ หรือผลิตภัณฑ ์ผูไ้ดร้บั
ขอ้มลูสามารถติดต่อไดท้ี่ หน่วยงานรบัเรื่องรอ้งเรียน ที่ (662) 888-8822” 
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