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  ประเด็นส�ำคัญ

  • เปิดต้นปี 2561 เงินบำทแข็งค่ำค่อนข้ำงเร็ว และเมื่อมองต่อไปช่วงที่เหลือของปี เงินบาทยังมีแนวโน้ม 

  ปรับตัวอย่างผันผวน และกว่าที่เงินบาทจะกลับเป็นทิศอ่อนค่า อาจเป็นช่วงครึ่งปีหลัง ซึ่งเงื่อนไขส�าคัญ 

  คงจะอยู่ที่ทิศทางเงินเฟ้อของสหรัฐฯ และจังหวะการขึ้นดอกเบี้ยของธนาคารกลางสหรัฐฯ (เฟด)

  • ธุรกิจที่อำศัยวัตถุดิบในประเทศผลิตสินค้ำส่งออกไปตลำดสหรัฐฯ และอำเซียนที่ค่ำเงินอ่อนค่ำ เป็นกลุม่ 

  ท่ีจะได้รบัผลกระทบจากการแขง็ค่าของเงนิบาท ซ่ึงได้แก่ ธรุกจิส่งออกอาหาร (เช่น กุง้สดและแปรรปู 

  ผลไม้กระป๋องและแปรรูป ข้าว) ถุงมือยาง ปูนซิเมนต์ ขณะท่ี ธุรกิจท่ีน�าเข้าวัตถุดิบมาประกอบเป็น 

  ผลิตภัณฑ์ส่งออก อาจเป็นกลุ่มที่ได้รับผลกระทบน้อยกว่า อาทิ เครื่องอิเล็กทรอนิกส์ เครื่องใช้ไฟฟ้า 

  เม็ดพลาสตกิ น�า้มันส�าเรจ็รปู เป็นต้น

  • กำรมองหำโอกำสในกำรส่งออกไปตลำดทีค่่ำเงนิกแ็ขง็ค่ำเช่นกนั การตัง้ราคาสนิค้าเป็นสกลุเงนิคูค้่าหรอื 

  เงินบาท การกระจายแหล่งวัตถุดิบ รวมท้ังการลงทุนในเครื่องจักรเพ่ือเพิ่มประสิทธิภาพการผลิต 

  น่าจะเป็นแนวทางท่ีธรุกจิพจิารณาส�าหรบัการปรบัตวัรบัมือกบัเงนิบาทท่ีแข็งค่า

  กำรเคลือ่นไหวของค่ำเงินบำทในปี 2560 ทีผ่่ำนมำ และแนวโน้มปี 2561 

 หำกย้อนไปในปี 2560 ต่อเนื่องมำถึงช่วงต้นปี 2561 กล่ำวได้ว่ำ เงินบำทปรับตัวในทิศทำงที่แข็งค่ำ 

เมื่อเทียบกับเงินดอลลำร์สหรัฐฯ โดยเฉลี่ยแข็งค่าข้ึนประมาณ 9.9% ในปี 2560 และปิดปี 2560 ท่ีระดับ 

32.58บาท/ดอลลาร์ฯ จากนัน้กแ็ข็งค่าอย่างรวดเรว็อกีราว 4% ในเดอืนมกราคม 2561 โดยหลดุระดบั 32 บาท/ดอลลาร์ฯ 

ลงมาเคลือ่นไหวในกรอบ 31.2-31.9 บาท/ดอลลาร์ฯ (ณ 15 ก.พ. 61 ปิดท่ี 31.23 คดิเป็นอตัราการแขง็ค่าแล้ว 4.3% 

จากต้นปี และถอืว่าแข็งค่ามากสดุเป็นอนัดบั 2 ในภมูภิาคเอเชียในปี 2561 ท่ีผ่านมา เป็นรองเพยีงเงนิเยนญ่ีปุ่น) 

 

ทำงออก SME รบัค่ำเงินบำทแขง็



Analysis3

 เหตผุลทีส่นบัสนนุกำรแขง็ค่ำของเงนิบำท มำจำกปัจจยัภำยนอกทีค่วบคมุไม่ได้ คอื การอ่อนค่าของเงนิ

ดอลลาร์ฯ เป็นหลกั โดยท่ีผ่านมาความล่าช้าในการผลกัดนัแผนปฏริปูภาษีและการผ่านกฎหมายงบประมาณของทางการ

สหรฐัฯ และการข้ึนดอกเบ้ียของธนาคารกลางสหรฐัฯ (เฟด) อย่างค่อยเป็นค่อยไป รวมท้ังความตงึเครยีดในคาบสมุทร

เกาหล ี ล้วนเป็นปัจจัยท่ีกดดนัเงนิดอลลาร์ฯ นอกจากนี ้ เงนิบาทยังได้รบัแรงหนนุจากปัจจยัพืน้ฐานภายในประเทศท่ี

แข็งแรง สะท้อนจากฐานะการเกินดุลบัญชีเดินสะพัดของไทยท่ีสามารถบันทึกรายได้สุทธิจากการส่งออกสินค้าและ

บรกิาร (การท่องเท่ียว) ตลอดจนนกัลงทุนต่างชาตกิมี็การน�าเงนิเข้ามาลงทุนในตลาดตราสารหนีไ้ทยเพิม่ข้ึนด้วย

 มองต่อไปในช่วงทีเ่หลอืของปี 2561 ศนูย์วจิยักสกิรไทย มองว่ำ เงนิบำทยังมแีนวโน้มปรบัตวัผันผวน โดย

อาจยังแข็งค่าในระยะสัน้ และกว่าท่ีเงนิบาทจะอ่อนค่าชัดเจน อาจจะเป็นช่วงครึง่ปีหลงั โดยสายงานธรุกจิตลาดทุน 

ธนาคารกสกิรไทย คาดการณ์ว่า เงนิบาทอาจปิดไตรมาส 1 และ 2 ท่ี 30.8 บาท/ดอลลาร์ฯ และ 31.2 บาท/ดอลลาร์ฯ 

ตามล�าดบั และประเมินค่าเงนิบาทสิน้ปี 2561 จะปิดท่ี 32.00 บาท/ดอลลาร์ฯ



Analysis4

  ปัจจัยทีต้่องตดิตำมซึง่อำจท�ำให้เงินบำทกลับทศิมำอ่อนค่ำ หรอืจะแขง็ค่ำต่อ

 ศูนย์วิจัยกสกิรไทย มองว่ำ ปัจจยัทีผู่ป้ระกอบกำรต้องตดิตำม ท่ีส�ำคญัคอื กำรปรบัตวัของอตัรำเงนิเฟ้อของ

สหรัฐฯ ซ่ึงจะมีผลต่อจงัหวะหรอืเส้นทำงกำรปรบัข้ึนอตัรำดอกเบีย้ของเฟด โดยเบ้ืองต้น เฟดระบุว่าอาจจะปรบัข้ึนอัตรา

ดอกเบ้ีย 3 ครัง้ในปี 2561 แต่เมือ่เรว็ๆ นี ้นกัวเิคราะห์ในตลาดการเงนิเริม่เกง็ว่าเฟดอาจต้องขึน้มากกว่า 3 ครัง้ถ้า

อัตราเงนิเฟ้อในสหรฐัฯ เร่งตวัเรว็กว่าท่ีคาด ซ่ึงการข้ึนดอกเบ้ียของเฟดท่ีมากครัง้กว่าท่ีเคยคดิ จะเป็นปัจจยัท่ีสนบัสนนุ

ค่าเงนิดอลลาร์ฯ ให้มีโอกาสแข็งค่าได้ เพราะเงนิทุนจะเคลือ่นย้ายไปยังสนิทรพัย์สกลุเงนิดอลลาร์ฯ ท่ีผลตอบแทนสงู

มากข้ึน อย่างไรกต็าม ถ้าเครือ่งชีเ้ศรษฐกจิสหรฐัฯ ไม่ได้สร้างแรงกดดนัมาก เฟดกส็ามารถปรบัข้ึนดอกเบ้ียอย่างค่อย

เป็นค่อยไปตามแผนท่ีวางไว้ เงนิดอลลาร์ฯ กจ็ะไม่ได้รบัแรงหนนุเท่าใด ซ่ึงหมายความว่าเงนิบาทอาจมีแนวโน้มแขง็

ค่าได้ต่อเช่นกนั

 นอกจำกนี ้สิง่ทีต้่องจบัตำ คอื สถานการณ์ทางการเมอืงระหว่างประเทศ ท้ังในจดุเปราะบางอย่างคาบสมุทรเกาหลี 

และภูมิภาคตะวันออกกลาง โดยถ้าเกิดกรณีเหตุการณ์เลวร้ายลุกลาม ก็อาจสร้างแรงกระเพื่อมต่อการถือครอง

สินทรัพย์ต่างๆ ของนักลงทุนทั่วโลก และส่งผลตามมาต่อทิศทางราคาสินทรัพย์และสกุลเงินต่างๆ ในลักษณะที่ระวัง

ความเสี่ยงมากขึ้น

 ส�ำหรับปัจจัยในประเทศนั้น คงต้องพิจำรณำท่ำทีของทำงกำรไทยต่อกำรด�ำเนินนโยบำยกำเงิน โดยเฉพำะ

ถ้ำเฟดขึ้นดอกเบี้ยมำกกว่ำคำด เพราะอาจเป็นแรงกดดันให้คณะกรรมการนโยบายการเงิน (กนง.) ของไทยต้องให้

น�้าหนักต่อประเด็นเสถียรภาพอย่างการเคลื่อนย้ายเงินทุนหรือสภาพคล่องมากขึ้น แต่ก็เชื่อว่ายังมีความเป็นไปได้ที่

ค่อนข้างน้อยส�าหรับการที่ กนง.จะปรับเปลี่ยนอัตราดอกเบี้ยนโยบายในปีนี้ หรือหากมี ก็คงเป็นช่วงปลายปี

  ธุรกิจ SME ที่ได้รับผลกระทบจำกเงินบำทที่แข็งค่ำ

 ศูนย์วิจัยกสิกรไทย ประเมินว่ำ ธุรกิจ SME ที่พึ่งพาวัตถุดิบในประเทศในการผลิตสินค้าเพื่อส่งออกไปยัง

ตลาดท่ีมค่ีาเงนิอ่อนค่าหรอืแข็งค่าน้อยกว่าเงนิบาท หรอืสนิค้านัน้ต้องไปแข่งขนัด้านราคากบัประเทศท่ีมค่ีาเงนิอ่อน

ค่าในตลาดปลายทางเดยีวกนั จะเป็นกลุม่ท่ีเผชิญความท้าทาย ท้ังจากการท่ีผูป้ระกอบการจะสญูเสยีรายได้เม่ือแปลง 



Analysis5

กลับมาในรูปเงินบาท อีกท้ังผู้ประกอบการอาจไม่สามารถปรับราคาสินค้าให้สอดคล้องกับการปรับตัวของค่าเงินได้

ทันทีเพราะสภาพการแข่งขันสงูหรอือ�านาจต่อรองมไีม่มาก หรอืสนิค้าท่ีส่งออกไม่ได้เป็นส่วนหนึง่ในห่วงโซ่ของบรษัิท

ข้ามชาติที่เข้ามาลงทุนในไทย ทั้งนี้ สินค้ากลุ่มนี้ ได้แก่ กลุ่มเกษตรแปรรูปรวมถึงอาหาร เช่น กุ้งสด แช่เย็นแช่แข็ง 

และแปรรูป ผลไม้กระป๋องและแปรรูป ข้าว ผลิตภัณฑ์ยาง (ถุงมือยาง) ปูนซิเมนต์ ที่ส่งออกไปตลาดสหรัฐฯ และ

ตลาดอาเซียน

 ทัง้นี ้แม้มลูค่ำกำรส่งออกของสินค้ำดังกล่ำวในหลำยรำยกำรจะเตบิโตในปี 2560 แต่กไ็ม่ได้สะท้อนว่ำธุรกจิ

จะสำมำรถรักษำกำรเติบโตที่ต่อเนื่องได้ในปี 2561 เพราะในช่วงท่ีผ่านมาผู้ประกอบการอาจจะยอมได้รับส่วนต่าง

ก�าไรท่ีน้อยลงหรือแม้กระท่ังขาดทุนเพื่อรักษาส่วนแบ่งตลาดไว้ ขณะท่ีการผลิตและส่งออกจะช่วยให้ผู้ประกอบการ

ยังพอมีรายได้ในการประคองกิจการเมื่อเทียบกับการหยุดผลิตหรือยกเลิกค�าสั่งซื้อจากคู่ค้า ดังนั้น เมื่อเวลาผ่านไป

และเงนิบาทยังคงแข็งค่า ผลกระทบต่อผูป้ระกอบการจะย่ิงสะสมและปรากฏชัดเจนมากขึน้โดยเฉพาะส�าหรบัผูป้ระกอบ

การที่มีสภาพคล่องตึงตัวหรือต้องเผชิญแรงกดดันจากปัจจัยอื่นร่วมด้วย เช่น ค่าจ้างแรงงานที่เพิ่มขึ้น

 ในขณะเดียวกัน เมื่อเปรียบเทียบกับสินค้ำกลุ่มที่พึ่งพำกำรน�ำเข้ำชิ้นส่วนมำผลิตและส่งออก อำจจะได้รับ

ผลกระทบน้อยกว่ำ เช่น อิเล็กทรอนิกส์ เครื่องใช้ไฟฟ้า น�้ามันส�าเร็จรูป เม็ดพลาสติก เคมีภัณฑ์ เป็นต้น เพราะผู้

ประกอบการจะมีต้นทุนการน�าเข้าที่ถูกลงมาทดแทนส่วนสูญเสียของรายได้จากการแปลงเป็นเงินบาท ขณะเดียวกัน 

ถ้าเป็นการน�าเข้ามาและส่งออกไปท่ีแหล่งเดียวกัน ก็ถือเป็นการปิดความเสี่ยงด้านสกุลเงินตราต่างประเทศไปโดย

อัตโนมัติ (Natural Hedge) ด้วย
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 ส�ำหรับกลุ่มที่น่ำจะไม่ได้รับผลกระทบ คือ กลุ่มที่ส่งออกไปยังตลาดที่ค่าเงินแข็งค่าใกล้เคียงหรือมากกว่า

เงินบาทอย่างตลาดญี่ปุ่น สหภาพยุโรป เช่น ไก่แปรรูป ส่วนกลุ่มที่น�าเข้าสินค้าโดยมีตลาดในประเทศรองรับ ซึ่งอาจ

เป็นสินค้าจ�าเป็นหรือสินค้าท่ีผู้ซ้ือมีรายได้ปานกลางขึ้นบน จะเป็นกลุ่มท่ีได้รับผลบวกจากการแข็งค่าของเงินบาท 

(โทรศพัท์มอืถอื กล้อง ยา เครือ่งมือแพทย์ เป็นต้น) เพราะใช้เงนิบาทน้อยลงในการไปแลกซ้ือสนิค้าดงักล่าวจากต่าง

ประเทศ

  แนวทำงกำรปรับตัวรับมือกับเงินบำทที่แข็งค่ำ

 นอกจำกต้องติดตำมควำมเคลื่อนไหวของค่ำเงินอย่ำงใกล้ชิดแล้ว ผู้ประกอบกำร SME ที่ได้รับผลกระทบ

จำกกำรแข็งค่ำของเงินบำท อำจจะพิจำรณำแนวทำงกำรปรับตัวดังต่อไปนี้

      • กำรมองหำโอกำสในกำรส่งออกไปยังตลำดที่ค่ำเงินก็ปรับตัวแข็งค่ำเช่นเดียวกับเงินบำท เช่น ญี่ปุ่น  

   สหภาพยุโรป แต่แน่นอนว่าการเจาะตลาดใหม่ ผูป้ระกอบการต้องมีความพร้อมท้ังในด้านผลติภณัฑ์ 

   ที่ต้องมีจุดแข็งได้มาตรฐาน การตั้งราคาที่เหมาะสมและแข่งขันได้ การท�าตลาดที่ตรงกับกลุ่มลูกค้า 

   เป้าหมาย และการส่งมอบที่ตรงเวลา ซึ่งถ้ามีพันธมิตรที่ไว้ใจได้ช่วย ก็จะยิ่งเป็นผลดีมากขึ้น

    • กำรก�ำหนดรำคำขำยสินค้ำเป็นสกุลเงินของคู่ค้ำโดยตรง เช่น ถ้าค้าขายกับคู่ค้าชาวจีน ก็ตั้งราคา 

   เป็นสกุลเงินหยวน หรือถ้าคู่ค้าเป็นประเทศเพื่อนบ้านในอาเซียน ก็อาจจะตั้งราคาเป็นสกุลเงินบาท  

   ทั้งนี้เพื่อหลีกเลี่ยงผลกระทบจากการที่ต้องแปลงรายได้ผ่านสกุลเงินกลางหรือสกุลเงินดอลลาร์ฯ

    • กำรกระจำยแหล่งวัตถุดิบ โดยไม่เพียงแต่ใช้วัตถุดิบในประเทศเท่ำนั้น แต่ผู้ประกอบการอาจจะ 

   พิจารณาวัตถุดิบน�าเข้าท่ีมีต้นทุนต�่ากว่าท่ีสามารถน�ามาผลิตสินค้าทดแทนได้ เพื่อกระจายความ 

   เสี่ยงด้านการพึ่งพาวัตถุดิบจากแหล่งเดียว รวมทั้งอาจจะได้รับก�าไรต่อหน่วยที่สูงขึ้นด้วย แต่ทั้งนี้ก็ 

   ขึ้นอยู่กับกฎระเบียบการน�าเข้าสินค้าของทางการด้วย

     • กำรลงทุนในเครื่องจักรและอุปกรณ์น�ำเข้ำ เพื่อปรับประสิทธิภาพการผลิตและเพิ่มความสามารถใน 

   การแข่งขันในระยะยาว ซ่ึงในช่วงท่ีเงนิบาทแขง็ค่านัน้ นบัว่าเป็นจังหวะท่ีเหมาะสมส�าหรบัผูป้ระกอบ 

   การที่มีศักยภาพและมีแผนที่จะลงทุนอยู่แล้ว



Analysis7

  โดยสรุปแล้ว ต้องยอมรับว่า การปรับตัวของค่าเงินในระยะข้างหน้า จะยังเป็นสิ่งที่ยากที่จะคาดการณ์ได้

อย่างแม่นย�า ผู้ประกอบการ SME จึงควรเตรียมการรับมือผลกระทบที่อาจจะเกิดขึ้นโดยพิจารณาแนวทางที่เหมาะ

สมกับกิจการของตนเอง ซ่ึงอาจจะรวมไปถึงการป้องกันความเสี่ยงผ่านผลิตภัณฑ์ท่ีสถาบันการเงินต่างก็แข่งขันกัน

น�าเสนอออกมาร่วมด้วย


