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ในเดือนมถิุนายนท่ีผ่านมา ตลาดการเงินโดยรวมเปิดรบัความ
เส่ียงตามธีมการลงทุน AI ขณะท่ีตลาดหุ้น EM Asia ถูก
กดดันจากความกังวลการฟื้ นตัวเศรษฐกิจจีนท่ีแย่กวา่คาด 
และตลาดหุ้นไทยก็เผชิญแรงขายจากนักลงทุนต่างชาติ จาก
ประเด็นการเมืองและความโปรง่ใสของงบการเงนิ ซ่ึงแรงขาย
หุ้นไทยของนักลงทุนต่างชาติ รวมถึงการปรบัตัวออ่นค่าลง
ของสกุลเงนิหยวนจีน ก็มีส่วนกดดันให้เงนิบาทออ่นค่าลงถึง
-1.7% แม้วา่เงนิดอลลารจ์ะออ่นค่ากวา่ -1.4% ก็ตาม

Source: Bloomberg as of 30 June 2023
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Dollar Index 102.91 -0.4 0.0 -1.4 -1.7 -0.6 

EUR 1.091 0.4 0.1 2.1 4.1 1.9

GBP 1.270 0.7 -0.1 2.1 4.3 5.1

JPY 144.31 0.3 -0.4 -3.4 -6.0 -9.1 

AUD 0.666 0.7 -0.2 2.5 -3.5 -2.2 

CNY 7.25 -0.1 -1.0 -2.0 -7.6 -4.9 

KRW 1,317.9 -0.0 -1.0 0.6 -1.4 -4.4 

TWD 31.15 -0.2 -0.7 -1.2 -4.5 -1.4 

INR 82.04 0.0 -0.0 0.8 -3.7 0.8

IDR 15,066 -0.5 -0.4 -0.5 -1.1 3.4

THB 35.28 1.0 -0.1 -1.7 0.1 -1.9 

SGD 1.352 0.3 -0.0 -0.1 2.8 -1.0 



มุมมองเงินบาท sideway down ของเราในเดือนก่อนหน้า 
“ถูกมาตลอด” จนมาถึงจดุเปล่ียนแรก คือ การประชุม FOMC 
เดือนมิถุนายน ท่ีเฟดส่งสัญญาณพรอ้มข้ึนดอกเบ้ียต่ออกี 2 
ครัง้ ซึ่งผิดไปจากท่ีเราคาด (แต่ก็เป็นหน่ึงในความเส่ียงท่ีเราได้
มองไวว้า่อาจเกิดข้ึนได้) นอกจากน้ี เงินบาทยังอ่อนค่าต่อสวน
ทางจากท่ีเราประเมินไว ้ตามแรงขายหุ้นไทยของนักลงทุน
ต่างชาติ ท่ามกลางความกังวลปัญหาการเมืองไทยและปัญหา
ความโปรง่ใสของงบการเงินบรษัิทจดทะเบียน นอกเหนือจาก
ปัจจยัดังกล่าว ความกังวลการฟื้ นตัวเศรษฐกิจจนีท่ีสะท้อนผ่าน
แรงขายเงินหยวนจนี ก็เป็นอีกปัจจยัท่ีกดดันให้เงินบาทอ่อนค่า
สวนทางกับท่ีเราประเมินไว!้

อย่างไรก็ดี ในส าหรบัเดือนกรกฎาคม เราปรบัมุมมองใหม่วา่ 
เงินบาทมีแนวโน้มผันผวน Sideway ในกรอบกวา้ง 34.50-
35.75 บาทต่อดอลลาร ์โดยมีโซนแนวต้านส าคัญแถว 35.75 บาท
ต่อดอลลาร ์และโซน 34.90-35.00 บาทต่อดอลลาร ์เป็นแนวรบั
ส าคัญ ซึ่งหากเงินบาทแข็งค่าหลุดแนวรบัดังกล่าว ก็อาจแข็งค่า
ขึ้นต่อสู่ระดับ 34.50 บาทต่อดอลลาร์ ได้ แม้วา่ โมเมนตัมฝ่ังอ่อน
ค่าของเงินบาทจะดูแผ่วลงชัดเจน แต่เรามองวา่ ความไม่แน่นอน
ของการโหวตเลือกนายกรฐัมนตรแีละการจดัต้ังรฐับาล อาจเป็น
ปัจจยัเส่ียงท่ีกดดันให้เงินบาทผันผวนอ่อนค่าได้ นอกจากน้ี เรา
ขอปรบัมุมมองใหม่ หลังรบัรูร้ายงานข้อมูลการจ้างงานสหรฐัฯ 
ล่าสุด วา่เฟดมีโอกาสเดินหน้าขึ้นดอกเบี้ยนโยบายต่ออกี 
25bps สู่ระดับ 5.25-5.50% หลังอัตราการเติบโตของค่าจา้ง
ไม่ได้ชะลอลงชัดเจนและรายงานอัตราเงนิเฟ้อพ้ืนฐาน Core CPI 
ท่ีจะรายงานในวนัท่ี 12 กรกฎาคม น้ี ก็อาจไม่ได้ชะลอลงมากนัก 
นอกจากน้ี ข้อมูลในสถิติช้ีวา่ หากผู้เล่นในตลาดมองวา่ มีโอกาส 
80% ขึ้นไป ท่ีเฟดจะปรบันโยบายการเงินไม่วา่จะทิศทางไหนก็
ตาม เฟดก็มักจะไม่ด าเนินนโยบายการเงินสวนทางกับ
คาดการณ์ตลาด เพ่ือหลีกเล่ียงการสรา้งความผันผวนให้กับ
ตลาดโดยไม่จ าเป็น 

ท้ังน้ี แม้วา่เฟดจะขึ้นดอกเบี้ยต่อได้ แต่ตลาดก็รบัรูไ้ปมากแล้ว 
ท าให้เรามองวา่ เงินดอลลารอ์าจไม่ได้แข็งค่าขึ้นต่อไปมากนัก 
หรอื อาจเกิดภาพ Sell on Fact หรอืขายท าก าไรเงินดอลลาร์
ได้

อย่างไรก็ดี เงินบาทอาจผันผวนอ่อนค่ามากกวา่ท่ีเราคาดได้ หาก
ตลาดเริม่คาดการณ์ เฟดเดินหน้าข้ึนดอกเบ้ียต่ออีก 1 ครัง้ 
ในช่วงท่ีเหลือของปีน้ี ซึ่งปัจจบัุน ตลาดยังให้โอกาสราว 40% 
ส าหรบัการประชุมเดือนพฤศจกิายน ซึ่งเรามองวา่ เฟดไม่น่าจะ
ขึ้นดอกเบ้ียต่อได้แล้ว หลังจากการประชุมเดือนกรกฎาคมน้ี จาก
ภาพเศรษฐกิจท่ีชะลอลงมากขึ้น นอกเหนือจากปัจจยัเส่ียง
ภายนอก อย่าง ทิศทางเงินดอลลาร ์เรามองวา่ ควรติดตาม
ทิศทางเงินหยวนจีน วา่จะกลับมาแข็งค่าข้ึนต่อได้หรอืไม่ ซึ่งต้อง
รอลุ้น ผลการประชุม Politburo ในช่วงปลายเดือนน้ี เพ่ือจบัตา
การออกมาตรการกระตุ้นเศรษฐกิจเพ่ิมเติมของทางการจนี ส่วน
สถานการณ์การเมืองไทยก็เป็นอกีปัจจัยท่ีอาจท าให้ เงินบาท
ผันผวนออ่นค่าหรอืแข็งค่าผิดไปจากท่ีเราคาดการณ์ได้

Fundamental Perspectives

ปัจจัยหนุนฝั่ งแข็งค่า/ชะลอการออ่นค่าในระยะส้ันน้ี เรายังคงมองวา่
จะมาจากปัจจยันโยบายการเงินของบรรดาธนาคารกลางหลัก 
1) เราปรบัมุมมองใหม่วา่ เฟดจะ “ขึ้นดอกเบี้ย +25bps” ในการ
ประชุมเดือนกรกฎาคม และจะเป็นการขึ้นดอกเบี้ยครัง้สุดท้าย 
ขณะท่ี ธนาคารกลางหลักอื่นๆ จะยังส่งสัญญาณ “พรอ้มขึ้น
ดอกเบี้ยต่อ” ส่งผลให้ เงินดอลลารอ์าจไม่ได้แข็งค่าข้ึนต่อมากนัก 
หรอื เงินดอลลารก็์อาจเผชิญแรงขายท าก าไรมากข้ึน หากเงิน
ดอลลารท์ยอยแข็งค่าข้ึนได้จรงิ (ผู้เล่นในตลาดส่วนใหญ่ยังคงมี
สถานะ Net Short เงินดอลลารอ์ยู่พอสมควร)

นอกจากน้ี หากธนาคารกลางหลักอื่นๆ ยังคงส่งสัญญาณท่ีชัดเจน
วา่ พรอ้มจะเดินหน้าข้ึนดอกเบ้ียต่อเน่ือง ก็อาจท าให้เงินดอลลารแ์ข็ง
ค่าข้ึนต่อเม่ือเทียบกับสกุลเงินหลักได้ยาก ซึ่งเรามองวา่ ควรจบัตา
ท่าทีของธนาคารกลางญ่ีปุ่น (BOJ) อย่างใกล้ชิด เน่ืองจากท่ีผ่านมา 
ผู้เล่นในตลาดต่างเลิกคาดหวงั การปรบันโยบายการเงินให้ตึงตัวหรอื
เข้มงวดมากขึ้นของ BOJ แต่หากการเจรจาปรบัค่าจา้งออกมาดีกวา่
คาด ส่งผลให้ BOJ ปรบัสมมติฐานอัตราเงินเฟ้อใหม่ เรามองวา่ BOJ 
ก็อาจเริม่ปรบันโยบายการเงินผ่านการขยับกรอบบอนด์ยีลด์ 10 ปี 
(JGB-10y yield) ให้สูงขึ้นได้ในการประชุมเดือนกรกฎาคม

2) มาตรการกระตุ้นเศรษฐกิจของทางการจีน ซ่ึงอาจเป็นจุดกลับ
ตัวมาเป็นฝั่ งแข็งค่าขึ้นของเงินหยวนจีน โดยเรามองวา่ ภาพการฟื้ น
ตัวเศรษฐกิจจนีท่ีแย่กวา่คาดในช่วงท่ีผ่านมา อาจหนุนให้ทางการจนี
จ าเป็นต้องออกมาตรการกระตุ้นเศรษฐกิจเพ่ิมเติม เพ่ือพลิกฟื้ นให้
ภาคอสังหาฯ กลับมาและกระตุ้นการใช้จา่ยของผู้คน ซึ่งต้องรอลุ้นผล
การประชุม Politburo ในช่วงปลายเดือน วา่จะมีการออกมาตรการ
กระตุ้นเศรษฐกิจเพ่ิมเติมตามท่ีเราคาดหรอืไม่ โดยเราประเมินวา่ 
ตลาดการเงินอาจตอบรบัมาตรการกระตุ้นเศรษฐกิจในเชิงบวก ซึ่งจะ
ช่วยหนุนให้ เงินหยวนจนีทยอยกลับมาแข็งค่าข้ึนได้ (เรายังคง
แนะน าให้รอจังหวะ Buy on Dip เงินหยวน หากมีการปรบัตัวลดลง
ใกล้ระดับ 4.80-4.85 บาทต่อหยวน…ซ่ึงมุมมองดังกล่าวก็ถือวา่ ถูก
นับต้ังแต่เราได้แนะน ามา) ส่วนตลาดหุ้นจนีก็อาจรบีาวด์ขึ้นเช่นกัน 

3) โฟลวธ์ุรกรรมขายท าก าไรทองค า โดยเราประเมินวา่ ราคาทองค า
ก็มีโอกาสรบีาวด์ขึ้นทดสอบโซนแนวต้านแรกแถว 1,950 ดอลลารต่์อ
ออนซ์ ได้อีกครัง้ หากตลาดมั่นใจวา่ เฟดจะจบรอบการขึ้นดอกเบ้ียได้
จรงิในการประชุมเดือนกรกฎาคมน้ี นอกจากน้ี สัญญาณเชิงเทคนิ
คัล ก็เริม่สะท้อนวา่ ราคาทองค ามีโอกาสปรบัตัวสูงข้ึนได้ ซึ่งถ้าหาก
ราคาทองค าสามารถปรบัตัวขึ้นได้ตามคาด เราคาดวา่ ผู้เล่นในตลาด
อาจรอทยอยขายท าก าไรและโฟลวธ์ุรกรรมดังกล่าวก็อาจช่วยหนุน
การแข็งค่าข้ึนของเงินบาทได้

4) ฟันด์โฟลวนั์กลงทุนต่างชาติในฝั่ งตลาดบอดน์อาจเป็นฝั่ งซ้ือ
สุทธิมากขึ้น โดยเราเริม่เห็นสัญญาณการกลับเข้ามาซื้อบอนด์ไทย 
อย่าง บอนด์ระยะกลาง ถึง บอนด์ระยะยาว มากข้ึน โดยเราเห็นวา่ นัก
ลงทุนต่างชาติต่างรอจงัหวะบอนด์ยีลด์ปรบัตัวสูงขึ้น ในการทยอย
เข้ามาซื้อ บอนด์ระยะกลาง-ระยะยาว เน่ืองจากยีลด์เคิรฟ์ของไทยยัง
มีความชันพอสมควร และหากธนาคารแห่งประเทศไทยจบรอบการข้ึน
ดอกเบ้ียไวท่ี้ 2.25% บอนด์ยีลด์ 5 ปี และบอนด์ยีลด์ 10 ปี ไทยท่ีระดับ
ปัจจบัุน แถว 2.30%+ และ 2.60%+ ตามล าดับ ก็มีความน่าสนใจ แต่
ในระหวา่งทาง อาจต้องระวงัความผันผวนจากทิศทางของบอนด์ยีลด์ 
10 ปี สหรฐัฯ ซึ่งล่าสุดเริม่ทยอยปรบัตัวข้ึนทดสอบแนวต้านก่อนหน้า 
4.10% และมีโอกาสปรบัตัวขึ้นทดสอบจดุสูงสุดก่อนหน้าแถว 4.30% 
ได้ นอกจากน้ี ฟันด์โฟลวใ์นส่วนบอนด์ระยะส้ัน ก็อาจยังเป็นทิศทาง
ไหลออกได้ หากนักลงทุนต่างชาติยังคงกังวลต่อสถานการณ์การ
เมืองไทยท่ีอาจวุน่วายในระยะส้ัน



ส่วนปัจจัยฝั่ งอ่อนค่าท่ีอาจกดดันค่าเงินบาทได้ คือ 
1) Still Low Season ของการท่องเท่ียวจากนักท่องเท่ียว
ต่างชาติ แม้วา่เดือนกรกฎาคมอาจเห็นจ านวนนักท่องเท่ียว
ต่างชาติเพ่ิมสูงข้ึนจากเดือนก่อนหน้า แต่โดยรวมก็ยังเป็นช่วง 
Low Season จงึท าให้ เงินบาทอาจไม่ได้รบัแรงหนุนมากนัก
จากการฟื้ นตัวของภาคการท่องเท่ียว

2) ภาพเศรษฐกิจโลกท่ีชะลอลงต่อเน่ือง กดดันภาคการ
ส่งออกไทย โดยเราประเมินวา่ ยอดการส่งออกของไทย 
(Exports) อาจยังคงหดตัวต่อเน่ือง และดุลการค้า (Trade 
Balance) ก็มีแนวโน้มขาดดุลอยู่ ตามความต้องการสินค้าของ
ประเทศคู่ค้า โดยเฉพาะในฝ่ังประเทศพัฒนาแล้วและจนีท่ีชะลอ
ตัวลงตามภาพเศรษฐกิจ ซึ่งภาพดังกล่าวก็สะท้อนผ่านการ
ปรบัตัวลดลงต่อเน่ืองของดัชนี PMI ของบรรดาประเทศคู่ค้า
ส าคัญของไทย อย่างไรก็ดี หากเศรษฐกิจจนีกลับมาฟื้ นตัวได้ดี
ข้ึน เรามองวา่ ยอดการส่งออกของไทยก็อาจทยอยปรบัตัวดีข้ึน
และอาจเริม่เห็นการขยายตัวของยอดการส่งออกได้ในช่วงไตร
มาสท่ี 4 ซึ่งจะเป็นจงัหวะท่ีดุลการค้าก็อาจเริม่กลับมาเกินดุลได้

3) ความวุน่วายของการเมืองไทย โดยเราประเมินวา่ การโหวต
เลือกนายกรฐัมนตรท่ีีจะเกิดข้ึนในวนัท่ี 13 กรกฎาคมน้ี อาจยัง
ไม่ได้ข้อสรุป เน่ืองจากแดนดิเดตนายกฯ ของพรรคก้าวไกลและ
พันธมิตร อาจขาดเสียงสนับสนุนจากวุฒิสภาพอสมควร ท าให้
อาจต้องมีการโหวตเลือกนายกฯ อีกหลายรอบ โดยในรอบถัดไป 
ก็อาจเกิดข้ึนในช่วงสัปดาห์ท่ีสามของเดือนกรกฎาคม ซึ่งเรา
มองวา่ มีโอกาสท่ีจะเห็นการเสนอแคนดิเดตจากพรรคเพ่ือไทย 
ท้ังน้ี ควรจบัตาอย่างใกล้ชิดวา่จะมีการปรบัรูปแบบวา่ท่ีรฐับาล
ผสมหรอืไม่ เพราะภาพปัจจบัุน คือ วา่ท่ีรฐับาลผสมท่ีน าโดย
พรรคก้าวไกล และพรรครว่มอื่นๆ อีก 7 พรรค ซึ่งหากพรรค
ก้าวไกลไม่สามารถเป็นแกนน าจดัต้ังรฐับาลได้ส าเรจ็ เราคาดวา่ 
อาจเห็นพรรคเพ่ือไทยอาสาเป็นแกนน าจดัต้ังรฐับาลผสมรว่มกับ
พรรคฝ่ายรฐับาลปัจจบัุน (น่ันหมายความวา่ พรรคก้าวไกล อาจ
กลายเป็นฝ่ายค้าน) ซึ่งมีโอกาสท่ีแคนดิเดตนายกฯ จากวา่ท่ี
รฐับาลผสมท่ีน าโดยพรรคเพ่ือไทย จะได้รบัเสียงสนับสนุนจาก
วุฒิสภาท่ีเพียงพอ 

อน่ึง ในช่วงท่ีผู้เล่นในตลาดยังเผชิญความวุน่วายของการ
เมืองไทย เรามองวา่ นักลงทุนต่างชาติอาจเดินหน้าขายหุ้นไทย
เพ่ิมเติมได้ กดดันให้เงินบาทมีโอกาสผันผวนออ่นค่าลง ในทาง
กลับกัน ไม่วา่พรรคใดจะเป็นแกนน าจดัต้ังรฐับาล หรอื แคนดิ
เดตนายกฯ ของพรรคน้ันๆ จะได้รบัการโหวตสนับสนุน เรามอง
วา่ นักลงทุนต่างชาติจะเริม่คลายกังวลต่อสถานการณ์การ
เมืองไทยและเริม่กลับมาซื้อหุ้นไทยมากข้ึน ซึ่งปัจจบัุน ถือวา่ 
ตลาดหุ้นไทย (ดัชนี SET) อยู่ในระดับท่ีไม่ได้แพง Forward 
P/E 16 เท่า ซึ่งใกล้เคียงกับค่าเฉล่ียในช่วง 10 ปี ท่ีผ่านมา

ในกรณีท่ีการโหวตเลือกนายกฯ และการจดัต้ังรฐับาลราบรื่น เรา
ประเมินวา่ หากพรรคก้าวไกลเป็นแกนน าในการจดัต้ังรฐับาล 
อาจไม่ได้ช่วยให้ตลาดกลับมาเปิดรบัความเส่ียงมากนัก 
เน่ืองจากผู้เล่นในตลาดอาจยังคงมีความกังวลต่อนโยบาย
เศรษฐกิจของทางพรรคอยู่บ้าง แต่หากเป็นกรณีท่ี พรรคเพ่ือ
ไทยเป็นแกนน าจดัต้ังรฐับาล เราคาดวา่ ตลาดการเงินอาจตอบ
รบัในเชิงบวกมากท่ีสุด จากความหวงัวา่ รฐับาลใหม่จะออก
มาตรการกระตุ้นเศรษฐกิจระยะส้ันเพ่ิมเติม 

Technical Perspectives

ในเชิงเทคนิคัล ในภาพ Time Frame รายสัปดาห์ (Weekly) 
สัญญาณจาก RSI และ MACD ช้ีวา่ เงินบาทมีโอกาสแกวง่ตัว 
sideway หรอื อาจอ่อนค่าต่อได้บ้าง แต่โมเมนตัมการอ่อนค่าก็เริม่
แผ่วลง นอกจากน้ี เราเริม่เห็นแท่งเทียน Doji ในลักษณะ Bearish 
มากขึ้น ซึ่งภาพดังกล่าว ก็ถูกย้าด้วย Time Frame รายวนั 
(Daily) ซึ่ง RSI และ MACD สะท้อนโอกาสเงินบาททยอยแข็งค่าข้ึน 
หรอื Sideway down และท่ีน่าสนใจ คือ มีการเกิดแท่งเทียน
ลักษณะ Shooting star ควบคู่กับ Evening Star และ Three 
Black Crows ท าให้เราคงมองวา่ หากเงินบาทกลับไปอ่อนค่า ก็อาจ
ยังติดโซนแนวต้าน 35.75 บาทต่อดอลลาร์ และถ้าอ่อนค่าต่อ ก็อาจ
ยังไม่สามารถทะลุระดับ 36.00 บาทต่อดอลลารไ์ปได้ง่ายนัก 

อน่ึง เราพบวา่ บรรดาผู้ส่งออกต่างรอทยอยขายเงินดอลลารใ์นช่วงท่ี
เงินบาทอ่อนค่าใกล้โซนแนวต้านแถว 35.50 บาทต่อดอลลาร ์ส่วน
บรรดาผู้น าเข้าก็ต่างรอให้เงินบาทกลับมาแข็งค่าใกล้โซน 34.50 บาท
ต่อดอลลาร ์ท าให้กรอบของเงินบาทก็อาจแกวง่ในกรอบกวา้งได้
ในช่วงท่ีตลาดเผชิญความผันผวนสูงในเดือนกรกฎาคม

Risk Factors to keep eyes on

ปัจจยัความเส่ียงท่ีควรติดตามในเดือนน้ี (เรยีงตามความส าคัญและ
ผลกระทบท่ีอาจเกิดข้ึนจากมากสุดไปน้อยสุด) จะประกอบไปด้วย 

1) สถานการณ์การเมืองไทยท่ีอาจเผชิญความวุน่วายมากขึ้น หรอื 
เผชิญภาวะสุญญากาศทางการเมือง ซึ่งต้องจบัตาการเลือกนายกฯ 
และการจดัต้ังรฐับาลใหม่อย่างใกล้ชิด

2) ภาพเศรษฐกิจฝ่ังประเทศพัฒนาแล้ว (Developed Markets) 
และแนวโน้มการข้ึนดอกเบ้ียของบรรดาธนาคารกลางหลัก โดยใน
ส่วนของดอกเบ้ียเฟด จะข้ึนกับรายงานข้อมูลตลาดแรงงานสหรฐัฯ 
และรายงานอัตราเงินเฟ้อ CPI ท่ีอาจท าให้ผู้เล่นในตลาดปรบัมุมมอง
ต่อแนวโน้มดอกเบ้ียเฟดได้ นอกจากน้ี ควรจบัตาทิศทางนโยบาย
การเงินของธนาคารกลางญ่ีปุ่น (BOJ) ท่ีมีโอกาส Surprise ตลาด
ได้บ้าง หาก BOJ ส่งสัญญาณพรอ้มปรบัเปล่ียนนโยบายการเงินให้
เริม่เข้มงวดหรอืตึงตัวมากข้ึน เช่น การปรบักรอบเป้าบอนด์ยีลด์ 10 
ปี (JGB-10y yield) หรอื ปรบั Yields Curve Control (YCC) 

3) แนวโน้มการฟื้ นตัวของเศรษฐกิจจนี ซึ่งต้องติดตามวา่ทางการจนี
จะมีการออกมาตรการกระตุ้นเศรษฐกิจเพ่ิมเติมหลังจบการประชุม 
Politburo หรอืไม่

และ

4) สงครามรสัเซีย-ยูเครน ท่ียังคงมีความไม่แน่นอนอยู่ หลัง
สถานการณ์การเมืองภายในรสัเซียเกิดความวุน่วายในช่วงปลาย
เดือนมิถุนายน ซึ่งอาจสะท้อนถึงความแตกแยกภายในกองทัพรสัเซีย
และรฐับาล/ผู้น ารสัเซีย 



ผู้เล่นในตลาดยังคงมองวา่ เฟดอาจเดินหน้าขึ้นดอกเบ้ียต่อได้ในการประชุมเดือนกรกฎาคม 
(โอกาส 92%) แม้วา่เฟดจะคงอัตราดอกเบ้ียในการประชุมเดือนมิถุนายนน้ี

เรามองวา่ เศรษฐกิจสหรฐัฯ ยังมีความเส่ียงเข้าสู่ภาวะเศรษฐกิจถดถอย (Recession) 
โดยเฉพาะในจงัหวะท่ีเฟดก็ขึ้นดอกเบ้ียและสถาบันการเงินก็มีความเข้มงวดในการปล่อยสินเช่ือ

มากขึ้น (จาก SLO Survey)

Source: CME FedWatch Tool as of 10 July 2023

Source: Bloomberg, Federal Reserves and NBER
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เงินบาทอาจเคล่ือนไหว Sideway Down 
เตรยีม Long THB ในจงัหวะอ่อนค่า! ย้าจดุอ่อนค่าสุดไม่เกิน 36.00 บาทต่อดอลลาร์

Source: TradingView
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แม้วา่ปีนี้จะเป็นปีท่ีค่าเงินบาทเผชิญความผันผวนสูง แต่คาดการณ์ของเราก็ถือวา่ไม่เลวรา้ยใน
แง่ทิศทาง ท่ีเรามองวา่ เงินบาทมีแนวโน้มแข็งค่าขึ้นในช่วงไตรมาสแรก ก่อนท่ีจะพลิกกลับมา

อ่อนค่าลงในช่วงไตรมาสสองจากปัจจยัเส่ียงการเมืองไทย

Source: Bloomberg and Krungthai Global Markets; Latest forecasts = 24th May 2023 



IMPORTANT NOTICE :

These contents have been prepared by Krung Thai Bank (KTB) exclusively for the benefit and internal use 
of prospective clients in order to indicate, on a preliminary basis, the feasibility of possible transactions. 
Terms contained in this presentation are intended for discussion purposes only and are subject to a 
definitive agreement. All information contained in this presentation belongs to KTB  and may not be 
copied, distributed or otherwise disseminated in whole or in part without the written consent of KTB

These contents have been prepared on the basis of information that is believed to be correct at the time 
the presentation was prepared, but that may not have been independently verified. KTB make no express 
or implied warranty as to the accuracy or completeness of any such information.

KTB  are not acting as an advisor or agent to any person to whom these contents are directed. Such 
persons must make their own independent assessment of the contents, should not treat such content as 
advice relating to legal, accounting, taxation or investment matters and  should consult their own 
advisers.

KTB or its affiliates may act as a principal or agent in any transaction contemplated by this presentation, 
or any other transaction connected with any such transaction, and may as a result earn brokerage, 
commission or other income. Nothing in these contents are intended to be, or should be construed as an 
offer to buy or sell, or invitation to subscribe for, any securities.

Neither KTB nor any of its directors, employees or representatives are to have any liability (including 
liability to any person by reason of negligence or negligent misstatement) from any statement, opinion, 
information or matter (express or implied) arising out of, contained in or derived from or any omission 
from these contents, except liability under statute that cannot be excluded

© 2019 Krung Thai bank. All right reserved. 

IMPORTANT NOTE FOR INVESTMENT PRODUCTS :

These contents provide an option of investment which is not an offer for sale of any product. If you wish 
to invest in any product, please contact bank officer for receiving the offer and explanation including 
information relating to investment risk and relevant fees. Past performance of any funds do not 
guarantee the future performance. Any amount in this presentation is estimate financial information 
and the future performance may not be in line with them. 

The bank may be subject to conflict of interest relating to sale of investment product as a result from fee 
or any benefits arising from the sale receiving by the bank or its affiliate who is responsible for fund 
management, therefore, you should carefully use these contents for your decision of investment. 

An investment is not a deposit of the commercial bank and there is no any protection from the Deposit 
Protection Agency and subject to certain risk. The investor may receive return that is less than amounts 
you invested at the first date.

Investors should understand product feature, conditions, return and risk before making their investment 
decision. 
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