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ttb analytics คาดการณ์ช่วงคร่ึงแรกของปี 2569 ค่าเงินบาทมีแนวโน้มแข็งค่าข้ึน ตามการอ่อนค่าของเงินดอลลาร์

สหรัฐ แต่ไม่แข็งค่ามากหากเทียบกับภูมิภาค จากแนวโน้มเศษฐกิจไทยท่ีชะลอลง และความสัมพันธร์ะหว่างค่าเงินบาท

และราคาทองค าท่ีไม่เหมือนเดิม 

 

ศูนย์วิเคราะห์เศรษฐกิจ ทีทีบี หรือ ttb analytics มองว่าค่าเงินบาทมีแนวโน้มเคลื่อนไหวในทิศทางที่แข็งค่าขึ้นในช่วง

คร่ึงแรกของปี 2569 จากการอ่อนค่าของค่าเงินดอลลาร์สหรัฐ หลังธนาคารกลางสหรัฐฯ (Fed) ยังอยู่ในวัฏจักร

ดอกเบี้ยขาลง ประกอบกับความกังวลความเป็นอิสระของ Fed และประเด็นวินัยทางการคลังของสหรัฐฯ จะเป็นปัจจัย

กดดันค่าเงินดอลลาร์เพ่ิมเติม อย่างไรก็ดี การแข็งค่าของเงินบาทอาจมีจ ากัด หากเทียบกับเงินสกุลอ่ืน ๆ ในภูมิภาค 

หลังปัจจัยพ้ืนฐานทางเศรษฐกิจของไทยปี 2569 ไม่เอ้ืออ านวยต่อการแข็งค่าเท่าที่ควร และความสัมพันธ์ระหว่าง

ค่าเงินบาทกับราคาทองค าโลกปรับลดลงอย่างมีนัย  

 

เข้าสู่ช่วงเดือนสุดท้ายของปี 2568 ตลาดอัตราแลกเปลี่ยนโลกมีแนวโน้มกลับมาผันผวนเพ่ิมขึ้นอีกคร้ัง หนึ่งในปัจจัย

ส าคัญที่มีผลต่อการเคลื่อนไหวของตลาดปริวรรตเงินตรา คงหนีไม่พ้นจังหวะการลดดอกเบี้ยของธนาคารกลาง

สหรัฐฯ (Fed) ที่ยังมีความไม่แน่นอนสูง โดยเฉพาะการประชุมคณะกรรมการนโยบายการเงินสหรัฐฯ (FOMC) เดือน ธ.ค. 

หลังการส่ือสารของกรรมการ FOMC มีมุมมองต่อทิศทางดอกเบี้ยที่แตกต่างกันมากขึ้น ประกอบกับในปีนี้ ตัวเลข

เศรษฐกิจส าคัญของสหรัฐฯ มีการเปิดเผยที่ช้ากว่าปกติ อาทิ การจ้างงานนอกภาคการเกษตร และอัตราเงินเฟ้อ เดือน 

ต.ค. – พ.ย. จากผลของการหยุดท าการของรัฐบาล (Government Shutdown) ที่สร้างสถิติ ใหม่นานสุดของ

ประวัติศาสตร์ ซึ่งจะสร้างความผันผวนเพ่ิมเติมในช่วงส้ินปี โดยการรับรู้ข้อมูลเศรษฐกิจดังกล่าวนั้นจะเป็นปัจจัย

ส าคัญในการก าหนดทิศทางดอกเบี้ยนโยบายและเงินดอลลาร์  ในระยะต่อไป และในท้ายที่สุดจะส่งผลต่อทิศทางการ

เคลื่อนไหวของค่าเงินบาทในปีหน้าเช่นกัน โดย ttb analytics มองว่าค่าเงินบาทในช่วงคร่ึงปีแรก 2569 ยังคงมีความ

เส่ียงด้านแข็งค่าข้ึนจากการอ่อนค่าของเงินดอลลาร์ อย่างไรก็ตาม คาดว่าการเคล่ือนไหวของค่าเงินบาทยังไม่

สามารถ Outperform สกุลภูมิภาคได้ จากปัจจัยดังต่อไปน้ี   

 

ค่าเงินดอลลาร์ ยังคงมีแนวโน้มปรับอ่อนค่าในช่วงคร่ึงแรกของปี 2569 ตามการลดดอกเบ้ียนโยบายของ Fed 

ท่ามกลางภาวะเศรษฐกิจสหรัฐฯ ท่ีชะลอลงต่อเน่ือง 

วัฏจักรดอกเบี้ยขาลงสหรัฐฯ ยังคงมีแนวโน้มต่อเนื่องไปถึงปี 2569 หลังตลาดการเงินคาดว่า Fed จะสามารถลด

ดอกเบี้ยได้อีก 3-4 คร้ัง ขณะที่ Dot Plots ของ Fed สะท้อนการลดดอกเบี้ยอีกหนึ่งคร้ังเป็นอย่างน้อยในปีหน้า ส่วนหนึ่ง

เป็นผลจากอัตราดอกเบี้ยสหรัฐฯ ในปัจจุบัน ที่ยังคงอยู่ในระดับสูง ประกอบกับตัวเลขเศรษฐกิจล่าสุดของสหรัฐฯ ที่

ชะลอตัวลงต่อเนื่อง โดยเฉพาะตัวเลขในภาคแรงงาน ขณะที่ผลกระทบของภาษีน าเข้า ที่มีต่อเงินเฟ้อสหรัฐฯ มีแนวโน้ม

รุนแรงน้อยกว่าที่หลายฝ่ายคาดไว้ นอกจากนี้ การหยุดท าการของรัฐบาลสหรัฐฯ ในช่วง ต.ค. ถึง กลาง พ.ย. จะส่งผล

กระทบเพ่ิมเติมต่อการเติบโตเศรษฐกิจสหรัฐฯ ในไตรมาสสุดท้ายของปีนี้ ภาพดังกล่าวสนับสนุนทิศทางการลด

ดอกเบี้ย และส่งผลให้ค่าเงินดอลลาร์มีแนวโน้มปรับอ่อนค่าต่อเนื่องในช่วงคร่ึงปีแรก ซึ่งในทางกลับกันจะท าให้เงินสกุล

หลัก และภูมิภาคเคลื่อนไหวในทิศทางแข็งค่า รวมถึงค่าเงินบาท 

 

ความกังวลถึงความเป็นอิสระของ Fed และวินัยทางการคลังสหรัฐฯ จะกลับมาเป็นประเด็นท่ีตลาดให้ความสนใจ และ

เพ่ิมความเส่ียงด้านอ่อนค่าของเงินดอลลาร์  

นอกจากนี้ ค่าเงินดอลลาร์ยังคงมีความเส่ียงด้านอ่อนค่าเพ่ิมเติมจากประเด็นความกังวลของความเป็นอิสระของ Fed 

หลัง Kevin Hassett ซึ่งเป็นพันธมิตรของ Trump และเป็นคนหลักในการสนับสนุนการลดดอกเบี้ยของ Fed มีแนวโน้มที่

จะได้รับการแต่งตั้งเป็นประธานธนาคารกลางสหรัฐฯ (Fed) คนใหม่ หลัง Powell ครบวาระในช่วงกลางปีหน้า ประกอบ

กับประเด็นการถอดถอน Lisa Cook ออกจากต าแหน่งกรรมการ FOMC จะมีความคืบหนา้อีกคร้ังในช่วงต้นปี หลังศาล

มีก าหนดไต่สวนในช่วงเวลาดังกล่าว ย่ิงไปกว่านั้น ความไม่แน่นอนของวินัยทางการคลังจะกลับมาอยู่ในจุดที่ตลาดให้

ความสนใจมากขึ้น หลังศาลฎีกาของสหรัฐฯ จะมีค าตัดสินอ านาจการขึ้นภาษีน าเข้าฯ ภายใต้กฎหมาย IEEPA ซึ่งหาก

ยืนกรานค าตัดสินศาลอุธรณ์ จะซ้าเติมแนวโน้มสถานะคลังสหรัฐฯ โดยเฉพาะหนี้สาธารณะต่อจีดีพีที่จะเพ่ิมมากขึ้น ใน

ระยะข้างหน้า หลัง One Big Beautiful Bill ผ่านเป็นกฎหมายแล้ว 

 

อย่างไรก็ตาม แม้ว่าค่าเงินดอลลาร์จะมีแนวโน้มอ่อนค่าในช่วงคร่ึงแรกของปี 2569 แต่การแข็งค่าของค่าเงินบาทอาจ

มีจ ากัด และมีแนวโน้มแข็งค่าน้อยกว่าสกุลอ่ืน ๆ ในภูมิภาค  
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ค่าเงินบาทอาจแข็งค่าได้ไม่มาก หลังความสัมพันธ์ระหว่างค่าเงินบาท และราคาทองค าไม่เหมือนเดิม  

ในช่วงหลังโควิด-19 การเคลื่อนไหวของค่าเงินบาทส่วนใหญ่ได้รับแรงกดดันเพ่ิมเติมจากราคาทองค า สะท้อนผ่านค่า

สหสัมพันธ์ (Correlation) ของผลตอบแทนค่าเงินบาทกับผลตอบแทนราคาทองค าที่สูงกว่า เมื่อเทียบทองค ากับเงิน

สกุลอ่ืน ๆ ในภูมิภาค ส่งผลให้ในหลายจังหวะ ค่าเงินบาทมักเคลื่อนไหวแข็งค่า หรืออ่อนค่าน าสกุลภูมิภาค สอดคล้องกับ

ราคาทองค า อาทิ ช่วงกลางไตรมาสที่ 3 ของปี  2568 ที่ค่าเงินบาทปรับแข็งค่าน าสกุลภูมิภาค หลังราคาทองค าโลก

ปรับเพ่ิมขึ้นท าสถิติสูงสุดใหม่ต่อเนื่อง อย่างไรก็ตาม ความสัมพันธ์ของค่าเงินบาทและราคาทองค า ตั้งแต่ช่วงต้นไตร

มาสที่ 4 ของปี 2568 ลดลงอย่างมีนัย ส่วนหนึ่งมาจากภาครัฐที่ออกมาแสดงความกังวลเกี่ยวกับความสัมพันธ์ของ

ค่าเงินบาทและราคาทองค าที่สูง ตลอดจนการเปิดเผยถึงแนวทางการลดความสัมพันธด์ังกล่าว อาทิ การทบทวนแนว

ทางการเก็บภาษีซื้อขายทองค าแท่งออนไลน์ ทั้งนี้ ในช่วงต้นเดือนธันวาคม ปี 2568 ทางธนาคารแห่งประเทศไทย 

(ธปท.) ก าลังเสนอกระทรวงการคลังให้กลุ่มผู้ค้าทองค ารายใหญ่รายงานธุรกรรมการซื้อขายทองค า เพ่ือที่จะได้เห็น

ข้อมูลธุรกรรม FX ที่เกี่ยวข้องกับทองค าชัดเจนมากขึ้น นอกจากนี้ ยังปรับแนวปฏิบัติและก าชับให้สถาบันการเงินเพ่ิม

ความเข้มงวด ส าหรับการรับท าธุรกรรม FX ที่เกี่ยวกับทองค า ภาพดังกล่าวคาดว่าจะท าให้แรงกดดันด้านแข็งค่าจาก

ราคาทองค าที่มีต่อค่าเงินบาทในปีหน้าเป็นไปอย่างจ ากัด 

 

นอกจากน้ี ปัจจัยพ้ืนฐานทางเศรษฐกิจของไทยท่ีก าลังเผชิญ Cyclical และ Structural Headwinds ในปีหน้า ไม่เอ้ือให้

ค่าเงินบาทแข็งค่า  

หากมองในมุมปัจจัยพ้ืนฐานทางเศรษฐกิจไทย  แนวโน้มการเติบโตเศรษฐกิจไทยปี 2569 มีความท้าทายค่อนข้างสูง 

ส่งผลให้ ttb analytics คาดว่าจีดีพีของไทยจะเติบโตเพียง 1.6% ชะลอตัวลงจากปี 2568 และต่ากว่าประเทศอ่ืน ๆ ใน

ภูมิภาค ส่วนหนึ่งเป็นผลของฐานที่สูงในช่วงคร่ึงแรกของปี 2568 จากอานิสงค์ของการเร่งส่งออกสินค้าไปสหรัฐฯ 

ก่อนภาษีน าเข้าจะเร่ิมการบังคับใช้ นอกจากนี้  การส่งออกของไทยก็ยังเผชิญปัญหาเชิงโครงสร้าง ทั้งจาก

ความสามารถในการแข่งขัน การสวมสิทธิสิ์นค้าที่มาจากประเทศจีน ตลอดจนการเปลี่ยนแปลงห่วงโซ่การผลิตของโลก 

รวมทั้งความกังวลเกี่ยวกับเสถียรภาพการเมืองไทยที่ยังมีอยู่ หลังรัฐบาลชุดปัจจุบันมีเง่ือนไขต้องยุบสภาภายในปี 

2569  ภาพดังกล่าวจะจ ากัดการแข็งค่าของค่าเงินบาท และอาจเพ่ิมความเส่ียงด้านอ่อนค่ามากขึ้น โดยเฉพาะหาก

ความสัมพันธข์องเงินบาทและราคาทองค าลดต่าลง 

 

โดยสรุป ค่าเงินบาทมีแนวโน้มเคล่ือนไหวทิศทางแข็งค่าในคร่ึงแรกของปีหน้า จากการอ่อนค่าของค่าเงินดอลลาร์เป็น

ส าคัญ จากทิศทางดอกเบ้ียสหรัฐฯ ยังอยู่ในช่วงขาลง ความเส่ียงจากการคลัง และความเป็นอิสระของ Fed อย่างไรก็

ตาม การแข็งค่าของเงินบาทในรอบน้ีมีจ ากัด เน่ืองจากความสัมพันธ์ค่าเงินบาทกับราคาทองค าลดลงชัดเจน และ

แนวโน้มเศรษฐกิจไทยท่ีชะลอลงต่อเน่ือง ท้ังน้ี ผู้ท่ีมีส่วนเก่ียวข้องกับค่าเงินไม่ว่าจะเป็นผู้น าเข้า ผู้ส่งออก ผู้ลงทุนใน

สินทรัพย์ต่างประเทศ หรือผู้ท่ีมีหน้ีในสกุลเงินต่างประเทศ ควรติดตามข้อมูลข่าวสารด้านเศรษฐกิจการเงินอย่าง

ใกล้ชิด โดยเฉพาะความเส่ียงของเศรษฐกิจสหรัฐฯ ท่ีชะลอลงต่อเน่ือง และจังหวะการลดดอกเบ้ียของ Fed ท่ีอาจ

ส่งผลให้เกิดการเปล่ียนแปลงแนวโน้มค่าเงินดอลลาร์ ตลอดจนตัวเลขเศรษฐกิจไทย นอกจากน้ี ยังควรศึกษาและใช้

เคร่ืองมือป้องกันความเส่ียงด้านอัตราแลกเปล่ียนอย่างเหมาะสม เพ่ือลดความผันผวนและความเส่ียงของค่าเงินบาท 

และเตรียมรับมือกับความไม่แน่นอนท่ีจะมีต่อเน่ืองในปี 2569  

************ 
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