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ttb analytics จับสัญญาณเงินบาทครึ่งหลังปี 2569 เส่ียงอ่อนค่ามากข้ึน จากความเปราะบางของ

เศรษฐกิจไทยต่อวิกฤตพลังงาน และความไม่แน่นอนของนโยบายการเงนิโลก 

 

ศูนย์วิเคราะห์เศรษฐกิจ ทีทีบี หรือ ttb analytics มองค่าเงินบาทในช่วงครึ่งหลังของปี 2569 มี

ความเส่ียงอ่อนค่าแม้ว่าสถานการณ์ในตะวันออกกลางจะเร่ิมคล่ีคลาย แต่ผลกระทบจากราคา

พลังงานท่ียังค้างในระดับสูง ยังมีผลกระทบต่อบัญชีเดินสะพัด (Current Account) รวมท้ัง

แนวโน้มการส้ินสุดวัฏจักรดอกเบี้ยขาลงของหลายธนาคารท่ัวโลก ท่ีจ ากัดการเร่งข้ึนของราคา

ทองค าซ่ึงเป็นปัจจัยส าคัญต่อการแข็งค่าของเงินบาทในช่วง 1-2 ปีท่ีผ่านมา 

 

ท่ามกลางความไม่แน่นอนของปัญหาในตะวันออกกลางระหว่างสหรัฐอเมริกา และอิหร่าน ท าให้

ตลาดปริวรรตเงินตราในช่วง 1-2 เดือนท่ีผ่านมา มีความผันผวนค่อนข้างสูง และเคลื่อนไหวไปตาม

รายงานข่าวเป็นหลัก กล่าวคือ เงินสกุลหลัก และภูมิภาคปรับอ่อนค่า เม่ือความตึงเครียดระหว่างท้ัง 

2 ฝ่ายเพ่ิมข้ึน และราคาพลังงานปรับตัวสูงข้ึน สวนทางกับค่าเงินดอลลาร์สหรัฐท่ีปรับแข็งค่าจาก

ความต้องการสินทรัพย์ปลอดภัย และสถานะ Petrodollar โดยค่าเงินบาทเองก็ได้รับอิทธิพลจาก

สถานการณ์ดังกล่าวค่อนข้างมาก หลังมีการปรับอ่อนค่าลงประมาณ 3.5% นับตั้งแต่ส้ินเดือน ก.พ. 

69 ท่ีเกิดการปะทะ (จาก 31.08 บาท ช่วง 27 ก.พ. ไป 32.21 บาท ณ วันท่ี 8 พ.ค. 69 โดยแตะระดับ

สูงสุดท่ี 33.00 บาท ณ วันท่ี 23 มี.ค. 69) ส่วนหน่ึงเป็นผลจากการท่ีประเทศไทยมีสัดส่วนการน าเข้า

พลังงานสูง ประกอบกับช่วงไตรมาสท่ี 2 ของปี มักเป็นช่วงท่ีค่าเงินบาทเคลื่อนไหวในทิศทางอ่อน

ค่า ท่ามกลางฤดูกาลจ่ายปันผลของบริษัทจดทะเบียน 

 

ท้ังน้ี ทิศทางการอ่อนค่าของเงินบาทเร่ิมมีแนวโน้มส้ินสุดลง ท่ามกลางสถานการณ์ในตะวันออก

กลาง ซ่ึงท้ายท่ีสุดก็คงจะปรับดีข้ึน ตลอดจนความคาดหวังว่าจะมีบทสรุป ก่อนการเลือกตั้งกลาง

เทอมของสหรัฐฯ หลังท้ัง 2 ฝ่ายยังแสดงความต้องการในการเจรจา ส่งผลให้ตลาดการเงินโลก

เร่ิมมีสัญญาณกลับมาเปิดรับความเส่ียงบ้าง และค่าเงินบาทมีแนวโน้มกลับมาแข็งค่าเร็ว จากการ

เป็นสกุลเงินท่ีมีความผันผวนสูง (High-Beta Currency) นอกจากน้ี ในช่วงครึ่งหลังของปี ค่าเงิน

บาทโดยรวมมักกลับมาเคลื่อนไหวแข็งค่าเสมอ โดยเฉพาะช่วงปลายปี อย่างไรก็ดี ความเส่ียงด้าน

อ่อนค่าของค่าเงินบาทในปีน้ี ยังคงไม่หมดไป โดยเฉพาะหากมองจากปัจจัยแนวโน้มพ้ืนฐานของ

เศรษฐกิจ หลังสถานการณ์ตะวันออกกลางในช่วงท่ีผ่านมาส่งผลกระทบต่อภาพเศรษฐกิจ และ

ทิศทางนโยบายการเงินโลกไปบ้างแล้ว และคาดว่าผลกระทบดังกล่าวจะเร่ิมชัดเจนข้ึนในช่วง

หลังจากน้ี  ท้ังน้ี ttb analytics มองว่าค่าเงินบาทในช่วงครึ่งหลังปี 2569 ยังคงมีความเส่ียงด้าน

อ่อนค่า จาก 2 ปัจจัย ได้แก่ 1) ผลกระทบราคาพลังงานท่ีสูงต่อดุลบัญชีเดินสะพัด (CA : Current 

Account) และ 2) ความไม่แน่นอนของทิศทางนโยบายการเงินโลก ตามรายละเอียดดังต่อไปน้ี   

 

ความเส่ียงท่ี 1 : Current Account ของไทยมีความเปราะบางสูงต่อผลกระทบจากสถานการณ์ใน

ตะวันออกกลาง ท้ังดุลการค้า และดุลบริการ  

การเคลื่อนไหวของค่าเงินบาท และ Current Account ในภาพรวมมีทิศทางสอดคล้องกัน กล่าวคือ 

ค่าเงินบาทมักปรับอ่อนค่าในช่วงท่ี Current Account ขาดดุลหนัก และปรับแข็งค่าในช่วงท่ี 

Current Account มีการเกิดดุลสูง โดยผลกระทบจากการปิดช่องแคบ Hormuz ส่งผลโดยตรงต่อ 

Current Account ของไทย ผ่านดุลการค้าท่ีปรับแย่ลง หลังประเทศไทยมีสัดส่วนการน าเข้า
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พลังงานท่ีสูง หากเทียบกับประเทศอ่ืน ๆ ในภูมิภาค โดยเฉพาะการน าเข้าจากกลุ่มตะวันออกกลางท่ี

เป็นสัดส่วนหลัก ท้ังน้ี ไม่ว่าสถานการณ์จะคลี่คลายได้เร็ว หรือช้า แต่ผลกระทบต่อราคาและอุปทาน

พลังงานยังคงต้องใช้เวลาในการฟ้ืนตัว เน่ืองจากแหล่งผลิตพลังงานส าคัญถูกโจมตีจนเสียหาย 

ส่งผลให้หลายแห่งมีการหยุดผลิตในช่วงก่อนหน้า ท าให้จ าเป็นต้องใช้เวลาระยะหน่ึงในการซ่อม

บ ารุงคร้ังใหญ ่(Overhaul)  

 

นอกจากน้ี ภาพดังกล่าวยังคงไม่นับถึงความเส่ียงจากภาษีน าเข้ารอบใหม่จากสหรัฐฯ ผ่าน 

Section 301 ท่ีก าลังใช้เวลาในการตรวจสอบประเทศท่ีมีนโยบายการค้าไม่เป็นธรรมกับสหรัฐฯ และ

คาดว่าจะมีข้อสรุปในช่วงครึ่งหลังของปี ซ่ึงไทยมีความเส่ียงสูงท่ีจะได้รับผลกระทบ หากมีการ

บังคับใช้ หลังจากเป็น 1 ใน 10 ของประเทศท่ีมีสถานะเกินดุลสหรัฐฯ ในปี 2568 

 

ในส่วนของดุลบริการ ก็ได้รับผลกระทบจากสงครามไปบ้างแล้วเช่นกัน หลังการขาดแคลนน้ามัน 

ส่งผลให้เส้นทางการบินต่าง ๆ ถูกรบกวน และหยุดชะงัก โดยเฉพาะการท่องเท่ียวของกลุ่มยุโรป 

และตะวันออกกลาง ซ่ึงคิดเป็น 27% ของนักท่องเท่ียวต่างชาติท้ังหมดของปี 2568 และเป็นกลุ่มท่ี

โดยเฉลี่ยมีการใช้จ่ายสูง หากเทียบกับกลุ่มนักท่องเท่ียวในภูมิภาค โดยล่าสุด กระทรวงการ

ท่องเท่ียว และกีฬา (ข้อมูล ณ วันท่ี 6 พ.ค. 68) เร่ิมมีการปรับลดเป้าหมายนักท่องเท่ียวต่างชาติ ปี 

2569 ลง จาก 36.7 ล้านคน เหลือ 30.07 – 33.20 ล้านคน ขณะท่ีการขนส่งเองก็มีความเส่ียงได้รับ

ผลกระทบเช่นกันจากต้นทุนท่ีปรับสูงข้ึน หากเทียบกับช่วงก่อนเกิดสงคราม ผ่านต้นทุนความเส่ียงท่ี

เพ่ิมเข้ามา 

 

ความเส่ียงท่ี 2 : ความไม่แน่นอนของทิศทางนโยบายการเงินโลก ส่งผลต่อการเคลื่อนไหวของราคา

สินทรัพย์ส าคัญโดยเฉพาะทองค า 

การเร่งข้ึนของเงินเฟ้อท่ัวโลกจากราคาพลังงานท่ีพุ่งสูงข้ึน ส่งผลให้ทิศทางนโยบายการเงินโลกปี

น้ี ยังคงมีความไม่แน่นอนค่อนข้างสูง โดยการส่ือสารของหลายธนาคารกลางในช่วงเดือน พ.ค. 69 

ส่วนใหญ่มีแนวโน้มส้ินสุดวัฏจักรดอกเบี้ยขาลง ท่ามกลางความคาดหวังของตลาดว่าจะปรับข้ึน

ดอกเบี้ยภายในส้ินปีน้ี ประกอบกับบางแห่งเร่ิมมีการปรับข้ึนดอกเบี้ยนโยบายไปบ้างแล้ว ในส่วนของ 

Fed แม้ว่าการข้ึนดอกเบี้ยนโยบายในปีน้ีมีโอกาสต่า แต่การคงดอกเบี้ยตลอดท้ังปียังคงมีโอกาสอยู่ 

ประกอบกับ Kevin Warsh ว่าท่ีประธาน Fed คนใหม่ มีแนวโน้มให้ความส าคัญกับการลดงบดุลของ 

Fed จากสถานการณ์ดังกล่าว ส่งผลโดยตรงต่อการเคลื่อนไหวของราคาสินทรัพย์ท่ัวโลก

โดยเฉพาะราคาทองค า 

 

ราคาทองค าท่ีเพ่ิมสูงข้ึนและท าสถิติใหม่อย่างต่อเน่ือง เป็นปัจจัยหลักต่อการแข็งค่าของเงินบาท

ในช่วง 1-2 ปีท่ีผ่านมา โดยค่าเงินบาทมีความสัมพันธ์กับราคาทองค าสูงท่ีสุดในภูมิภาค ส่งผลให้

ทางการของไทยพยายามออกมาตรการต่าง ๆ เพ่ือลดความสัมพันธ์ดังกล่าว ท้ังน้ี หากดูข้อมูลใน

อดีตพบว่า ราคาทองค ามักมีความสัมพันธ์ท่ีผกผันกับผลตอบแทนพันธบัตรสหรัฐฯ ท่ีแท้จริง 

(Real Yield) อาทิ ปี 2556 และ ปี 2561 ท่ีธนาคารกลางสหรัฐฯ ส่งสัญญาณลด QE (Quantitative 

Easing) และข้ึนดอกเบี้ยนโยบาย ตามล าดับ ส่งผลให้ราคาทองค าปรับลดลงราว 28% และ 1.6% 

จากความสัมพันธด์ังกล่าว ส่งผลให้ราคาทองค ามีความเส่ียงท่ีจะไม่ Perform ในช่วงท่ีเหลือของปี

น้ี หรือมีแนวโน้มเพ่ิมข้ึนท่ีจ ากัด เม่ือเทียบกับการเพ่ิมข้ึนในช่วง 2 ปีท่ีผ่านมา หากทิศทางนโยบาย
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การเงินท่ัวโลกเร่ิมกลับมาเป็นขาข้ึน ซ่ึงน่าจะเร่ิมเห็นความชัดเจนในช่วงคร่ึงหลังของปี หลัง

ธนาคารกลางหลายแห่งรอดูพัฒนาการของเงินเฟ้อ 

 

โดยสรุป ทิศทางของค่าเงนิบาทในช่วงครึ่งหลังของปี ยังมีความเส่ียงด้านอ่อนค่าอยู่ หากมองจาก

ปัจจัยพ้ืนฐานทางเศรษฐกิจ และความไม่แน่นอนของนโยบายการเงินโลกท่ีส่งผลต่อราคาทองค า 

ท้ังน้ี ผู้ท่ีมีส่วนเกี่ยวข้องกับค่าเงินไม่ว่าจะเป็นผู้น าเข้า-ส่งออก ผู้ลงทุนในสินทรัพย์ต่างประเทศ 

หรือผู้ท่ีมีหน้ีในสกุลเงินต่างประเทศ ควรติดตามข้อมูลข่าวสารด้านเศรษฐกิจการเงินอย่างใกล้ชิด 

โดยเฉพาะสถานการณ์ในตะวันออกกลาง และทิศทางดอกเบ้ียนโยบายของธนาคารกลางท่ัวโลก 

ตลอดจนตัวเลขเศรษฐกิจไทย นอกจากน้ี ยังควรศึกษาและใช้เครื่องมือป้องกันความเส่ียงด้าน

อัตราแลกเปลี่ยนอย่างเหมาะสม เพ่ือลดความผันผวนและความเส่ียงของค่าเงินบาท และเตรียม

รับมือกับความไม่แน่นอนท่ีจะมีต่อเน่ืองในครึ่งหลังปี 2569 น้ี 

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

  


