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หลังจากที่สถานการณ์การแพร่ระบาดของ Covid-19 ในประเทศไทยบรรเทาลงและธุรกิจหลายประเภทเริ่มกลับมาด าเนินกิจการ เงินบาทได้กลับมาแข็งค่า
ขึ้นอย่างต่อเนื่องและแข็งค่ารวดเร็วกว่าประเทศคู่ค้าส าคัญของไทย น ามาซึ่งความวิตกต่อผลกระทบทางเศรษฐกิจของประเทศ การแข็งค่าของเงิ นบาทมิได้เพิ่ง
เกิดขึ้นในช่วงเวลานี้เท่านั้น แต่ในช่วงราวสองทศวรรษที่ผ่านมา เงินบาทแข็งค่าขึ้นมากกว่า 30% เม่ือเทียบกับประเทศคู่ค้าส าคัญ สร้างความกังวลต่อภาคส่งออก
ซึ่งเป็นแรงขับเคลื่อนที่ส าคัญของระบบเศรษฐกิจไทย จากการประเมินโครงสร้างการผลิตและความเช่ือมโยงของภาคส่งออกต่อกิจกรรมทางเศรษฐกิจผ่านตาราง
ปัจจัยการผลิตและผลผลิต พบว่าอุตสาหกรรมในไทยมากกวา่ครึ่งของผลผลติทั้งประเทศจัดอยู่ในกลุ่มผู้ส่งออกสุทธิ (สัดส่วนการส่งออกมากกว่าการน าเข้า) ซึ่งจะ
ได้รับผลเสียจากการแข็งค่าของเงินบาท ส าหรับการวิเคราะห์ผลกระทบ (Sensitivity analysis) ภายใต้แบบจ าลองดุลยภาพทั่วไป (General Equilibrium Model) 
พบว่า เม่ือเงินบาทแข็งค่าขึ้น 10% จะท าให้ GDP ลดลง 0.4% ในระยะสั้น และจะลดลงมากถึง 0.8% ในระยะยาว อีกทั้งยังส่งผลให้การลงทุนโดยตรงจาก
ต่างประเทศลดลงราว 17% ส าหรับอุตสาหกรรมที่ได้รับผลกระทบทางลบรุนแรง อาทิ อุตสาหกรรมยานยนต์ ส่วนกลุ่มที่ได้รับผลกระทบระดับปานกลาง อาทิ 
อุตสาหกรรมคอมพิวเตอร์และอิเล็กทรอกนิกส์ โดยภาพรวมแล้วการแข็งค่าของเงินบาทก าลังบั่นทอนความสามารถในการแข่งขันของภาคการส่งออกและ อาจ
ส่งผลให้ต่างชาติย้ายฐานการผลิตออกจากไทย อีกทั้งยังกัดกร่อนการเติบโตทางเศรษฐกิจของประเทศในระยะยาว

เศรษฐกิจไทย “แข็งนอก อ่อนใน” : เสถียรภาพสร้างภูมิคุ้มกัน แต่กดดันความสามารถการแข่งขันระยะยาว

Source: BOT, Krungsri Research
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ในช่วง 20 ปีที่ผ่านมา เงินบาทมีแนวโน้มแข็งค่าขึ้นเม่ือเทียบกับเงิน
ดอลลาร์สหรัฐและเงินสกุลท้องถิ่นของประเทศคู่ค้าส าคัญ โดยอัตรา
แลกเปล่ียนมีการแข็งค่าราว 25% เทียบกับเงินดอลลาร์สหรัฐ ขณะท่ี
ดัชนีค่าเงินบาท (Nominal Effective Exchange Rate: NEER) เมื่อเทียบ
กับประเทศคู่ค้าส าคัญแข็งค่าข้ึนถึง 34% ที่ส าคัญในช่วง 2-3 ปีที่ผ่านมา 
เงินบาทยังแข็งค่าขึ้นในอัตราที่เร่งขึ้น ประเด็นดังกล่าวไม่เพียงสร้างความ
กังวลต่อผู้ประกอบการภายในประเทศและนักลงทุนจากต่างประเทศเท่านั้น 
แต่ยังอาจส่งผลกระทบต่อการเติบโตทางเศรษฐกิจในปัจจุบันและแนวโน้มใน
อนาคต ดังนั้น Research Intelligence ฉบับนี้จึงวิเคราะห์ผลกระทบจากการ
แข็งค่าของเงินบาทที่มีต่ออุตสาหกรรมต่างๆ ทั้งในมิติระยะสั้นและระยะยาวที่
มีต่อระบบเศรษฐกิจไทย โดยเฉพาะการลงทุนโดยตรงจากต่างประเทศและ
อัตราการเติบโตทางเศรษฐกิจ 

 ปัจจัยที่หนุนการแข็งค่าของเงินบาท
การแข็งค่าของเงินบาทส่วนหน่ึงเกิดจากปัจจัยพื้นฐานด้าน

เสถียรภาพต่างประเทศ (External Stability) ของไทยหรือความยืดหยุ่น
ต่อปัจจัยเส่ียงภายนอกประเทศ โดยดุลบัญชีเดินสะพัดของไทยมีการ
เกินดุลอย่างต่อเนื่องนับตั้งแต่เหตุการณ์วิกฤตการเงินในเอเชียปี 2540-2541
อีกทั้งเงินทุนส ารองระหว่างประเทศอยู่ในระดับสูง สะท้อนว่าประเทศไทยมี
เงินไหลเข้าจากต่างประเทศมากกว่าเงินไหลออก นอกจากนี้ อัตราเงินเฟ้อใน
ประเทศยังอยู่ในระดับต่ า ระดับหนี้ต่างประเทศเม่ือเทียบกับเงินทุนส ารอง
ระหว่างประเทศอยู่ในระดับต่ ากว่าหลายประเทศในกลุ่มตลาดเกิดใหม่  วิจัย
กรุงศรี ได้พิจารณาความสัมพันธ์ระหว่างค่าเงินบาทกับดัชนีความมี
เสถียรภาพ (Stability Index) โดยดัชนีดังกล่าวประเมินจาก 4 เครื่องชี้วัด 
ด้วยวิธีการของกองทุนการเงินระหว่างประเทศ (International Monetary 
Fund: IMF)  ประกอบด้วย สัดส่วนดุลบัญชีเดินสะพัดต่อ GDP สัดส่วน
เงินทุนส ารองระหว่างประเทศต่อ GDP อัตราเงินเฟ้อ และระดับหนี้
ต่างประเทศเม่ือเทียบกับเงินทุนส ารองระหว่างประเทศต่อ GDP โดยข้อมูล
ในช่วงสองทศววรษท่ีผ่านมาแสดงให้เห็นว่าดัชนีความมีเสถียรภาพ
และค่าเงินบาทสัมพันธ์กันในทางบวก กล่าวคือ ประเทศท่ีมีค่าดัชนี
เสถียรภาพสูงกว่าหรือมีเสถียรภาพดีกว่าน้ัน ค่าเงินสกุลท้องถิ่นของ
ประเทศดังกล่าวจะแข็งค่ากว่าโดยเปรียบเทียบ (รูปที่ 2) 

80

90

100

110

120

13026

30

34

38

42

46

2
0

0
0

2
0

0
1

2
0

0
2

2
0

0
3

2
0

0
4

2
0

0
5

2
0

0
6

2
0

0
7

2
0

0
8

2
0

0
9

2
0

1
0

2
0

1
1

2
0

1
2

2
0

1
3

2
0

1
4

2
0

1
5

2
0

1
6

2
0

1
7

2
0

1
8

2
0

1
9

2
0

2
0

NEERTHB/USD

Appreciation

Figure 2: Exchange rate movement 
and Stability index (2000-2018)
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Figure 1: THB exchange rate

ผู้เขียนขอขอบคุณนักศึกษาฝึกงาน คุณกุศลิน จารุชาต ส าหรับความช่วยเหลือในการเขียนบทความฉบับนี้
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ส าหรับประเทศไทยอยู่ในต าแหน่งบนขวาของรูป แสดงให้เห็นว่าเงิน
บาทในช่วง 20 ปีที่ผ่านมามีแนวโน้มแข็งค่ากว่าประเทศอ่ืนๆ ในเอเชีย อาทิ 
เกาหลีใต้ ไต้หวันและมาเลเซีย ส่วนดัชนีความมีเสถียรภาพของไทยอยู่ที่ 81.1 
สูงกว่าค่าเฉลี่ยของกลุ่มประเทศตลาดเกิดใหม่ (Emerging Markets) ที่ 65.8 
ดังนั้น อนุมานได้ว่าเงินบาทที่แข็งค่าขึ้นนั้น ส่วนหนึ่งเป็นผลจากเสถียรภาพ
ทางเศรษฐกิจที่ดีขึ้นกว่าหลายประเทศในตลาดเกิดใหม่ เงินบาทจึงถูกมองว่า
เป็นค่าเงินที่มีความปลอดภัยในการลงทุน ความต้องการเงินสกุลบาทจึง
เพ่ิมขึ้นตามไปด้วย อย่างไรก็ตาม เงินบาทท่ีแข็งค่าข้ึนอาจสร้างปัญหาใน
ระยะยาว ท้ังในแง่การสูญเสียความสามารถในการแข่งขันด้านการ
ส่งออกและความน่าดึงดูดด้านการลงทุนโดยตรงจากต่างประเทศ ซึ่ง
ท้ายท่ีสุดอาจส่งผลเสียต่อเศรษฐกิจโดยรวม

 ค่าเงินบาทมีอิทธิพลมากขึ้นต่อการก าหนดทิศทางการส่งออก

โดยทั่วไปการปรับตัวลดลงของปริมาณการส่งออกนั้นส่วนใหญ่เป็นผล
มาจากการชะลอตัวของอุปสงค์จากต่างประเทศมากกว่าผลของราคาสินค้า
หรืออัตราแลกเปลี่ยน ส าหรับข้อมูลของประเทศไทย พบว่าการเติบโตของ
เศรษฐกิจประเทศคู่ค้าและการเติบโตของการส่งออกไทยก็มีความสัมพันธ์ใน
ทิศทางเดียวกัน (รูปที่ 3) โดยในระยะหลังการเติบโตทางเศรษฐกิจของ
ประเทศคู่ค้าลดลง ท าให้เกิดการหดตัวของอุปสงค์จากต่างประเทศและส่งผล
ต่อเนื่องถึงการส่งออกของไทย นอกจากนี้ จะเห็นได้ว่าอัตราการเติบโตของ
การส่งออกไทยมีแนวโน้มลดลงอย่างต่อเนื่องทั้งในเชิงมูลค่าและปริมาณ (รูป
ที่ 4) ท่ีส าคัญในช่วง 1-2 ปีท่ีผ่านมา ราคาสินค้าส่งออกในรูปเงินบาท
ก าลังลดลงในอัตราเร่ง สะท้อนว่าผู้ผลิตจ าเป็นต้องลดทอนส่วนของ
ก าไรเพื่อชดเชยผลกระทบจากการแข็งค่าของเงินบาท 

จากการวิเคราะห์เพิ่มเติมเพื่อหาความสัมพันธ์ระหว่างค่าเงินบาทและ
แนวโน้มการเติบโตของการส่งออก ผ่านการใช้สมการแบบ Rolling 
Regression (รูปที่ 5) พบว่าในช่วง 1-2 ปีที่ผ่านมาเงินบาทที่แข็งค่าขึ้นมีผล
ท าให้การส่งออกลดลง หากเงินบาทแข็งค่าขึ้นในระยะสั้น ปริมาณการส่งออก
ที่ลดลงจะท าให้ผู้ประกอบการพยายามรักษาระดับรายได้และความสามารถ
ในการแข่งขันของตนเอง โดยปรับลดก าไรผ่านการลดราคาสินค้าส่งออก 
อย่างไรก็ดี หากเงินบาทมีแนวโน้มแข็งค่าในระยะยาวหรือเป็นการแข็ง
ค่าจากปัจจัยเชิงโครงสร้างทางเศรษฐกิจ การปรับลดราคาสินค้าลง
อย่างต่อเน่ืองน้ันจะท าให้ผู้ประกอบการไม่สามารถสร้างผลตอบแทน
จากการลงทุนได้  ส่งผลให้ปริมาณการผลิตสินค้ารวมในระบบ
เศรษฐกิจลดลงในท่ีสุด ทั้งนี้ ผลกระทบต่อผู้ประกอบการแต่ละกลุ่มจะ
ขึ้นอยู่กับลักษณะของอุตสาหกรรมการผลิตแต่ละประเภท
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Source: MOC, IMF, BOT, Krungsri Research

Figure 3: Thai exports and trading partners’ GDP1/

Figure 5: Relationship between growth of export trend 
and baht 2/ (2-year rolling regression)

-2

0

2

4

6

8

-20

-10

0

10

20

30

2
0

0
5

2
0

0
6

2
0

0
7

2
0

0
8

2
0

0
9

2
0

1
0

2
0

1
1

2
0

1
2

2
0

1
3

2
0

1
4

2
0

1
5

2
0

1
6

2
0

1
7

2
0

1
8

2
0

1
9

% %

1/ ค่าเฉล่ียถ่วงน้ าหนักของ GDP ประเทศคู่ค้า ประกอบด้วยจีน ญี่ปุ่น ยูโรโซน ฮ่องกง
เวียดนาม มาเลเซีย อินโดนีเซีย สิงคโปร์ ฟิลิปปินส์ อินเดีย เกาหลีใต้และไต้หวัน

2/ ค่าเงินบาทเมื่อเทยีบกับเงินดอลลาร์สหรัฐ (THB/USD)
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Figure 4: Growth of export trend in THB

Source: MOC, IMF, BOT, Krungsri Research
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 อุตสาหกรรมส่วนใหญ่ของไทยไดรั้บผลกระทบทางลบจากการแข็งค่าของเงนิบาท 

เมื่อพิจารณาโครงสร้างการผลิตรายอุตสาหกรรมจะพบว่าการแข็งค่าของเงินบาทอาจส่งผลทางบวกหรือทางลบต่ออุตสาหกรรมต่างๆ 
แตกต่างกันข้ึนอยู่กับสัดส่วนการน าเข้าวัตถุดิบและสินค้าข้ันกลางในแต่ละอุตสาหกรรม โดยสามารถจ าแนกกลุ่มอุตสาหกรรมออกเป็น 3 กลุ่ม ดังนี้ (1) 
Natural hedge คือ กลุ่มที่ได้รับประโยชน์และเสียประโยชน์ใกล้เคียงกัน เนื่องจากมีโครงสร้างการผลิตที่ท าให้ผลจากธุรกรรมด้านอัตราแลกเปลี่ยนที่มีต่อรายรับและ
รายจ่ายในรูปเงินตราต่างประเทศมีมูลค่าใกล้เคียงกัน (Balanced exposure) ผลเสียจากรายได้การส่งออกที่ลดลงจึงถูกชดเชยด้วยประโยชน์จากต้นทุนการน าเข้า
สินค้าที่ลดลง  (2) กลุ่มท่ีได้รับประโยชน์ (Gainer) คือ ผู้น าเข้าสินค้าสุทธิหรือ Net importers (มูลค่าการน าเข้ามากกว่ามูลค่าการส่งออก) จะได้รับประโยชน์จาก
การประหยัดต้นทุนการน าเข้าสินค้ามากกว่าผลเสียจากรายได้ส่งออกที่ลดลง และ (3) กลุ่มท่ีเสียประโยชน์ (Loser) คือ ผู้ส่งออกสินค้าสุทธิหรือ Net exporters
ซึ่งมีรายได้หลักจากการส่งออกสินค้า จึงมีแนวโน้มที่จะเสียประโยชน์จากรายได้ที่ลดลงมากกว่าต้นทุนการน าเข้าที่ถูกลง ส าหรับขนาดของผลกระทบทางลบต่อ
กลุ่มอุตสาหกรมต่างๆ มีความแตกต่างกันตามสัดส่วนการพึ่งพิงตลาดส่งออก (หรือสัดส่วนการพึ่งพิงตลาดในประเทศ) หากผู้ส่งออกมีการพึ่งพิง
ตลาดในประเทศมากกว่าตลาดต่างประเทศหรือสัดส่วนการส่งออกน้อยกว่าร้อยละ 50 ของการผลิตรวม จะได้รับผลกระทบทางลบในระดับปานกลาง แต่หาก
ผู้ส่งออกพึ่งพิงตลาดโลกเป็นหลักหรือสัดส่วนการส่งออกมากกว่าร้อยละ 50 ของการผลิตรวม เงินบาทที่แข็งค่านั้นจะท าให้ผู้ส่งออกในกลุ่มนี้ได้รับผลกระทบ
รุนแรง จากการประเมินโครงสร้างการผลิตและความเช่ือมโยงของภาคส่งออกต่อกิจกรรมทางเศรษฐกิจผ่านตารางปัจจัยการผลิตและผลผลิต สามารถแบ่ งกลุ่ม
อุตสาหกรรมที่ได้รับผลกระทบจากการแข็งค่าของเงินบาทได้ดังนี้ (รูปที่ 6)

 กลุ่มอุตสาหกรรมท่ีได้รับผลทางบวกจากการแข็งค่าของเงิน คือ ผู้น าเข้าสุทธิ ซึ่งมีสัดส่วนไม่มากนัก โดยอยู่ที่ 16.6% ของการส่งออกของไทยหรือคิด
เป็น 11.2% ของ GDP อุตสาหกรรมในกลุ่มนี้มีการน าเข้าวัตถุดิบและสินค้าขั้นกลางเพื่อใช้ในการผลติเป็นจ านวนมาก จึงได้รับประโยชน์จากต้นทุนการน าเข้า
สินค้าที่ลดลง อาทิ อุตสาหกรรมผลิตอุปกรณ์ไฟฟ้า อุตสาหกรรมขนส่ง อุตสาหกรรมผลิตเครื่องจักร และอุตสาหกรรมเหล็กแปรรูป เป็นต้น 

 กลุ่มอุตสาหกรรมท่ีได้รับผลกระทบทางลบระดับปานกลาง มีสัดส่วนมากถึง 41.9% ของการส่งออกไทยหรือคิดเป็น 28.2% ของ GDP อุตสาหกรรมใน
กลุ่มนี้มีการผลิตเพ่ือขายในประเทศเป็นส่วนใหญ่หรือไม่ได้พ่ึงพิงตลาดส่งออกเป็นหลัก อาทิ อุตสาหกรรมสิ่งทอ การโทรคมนาคม ที่อยู่อา ศัย อาหารและ
เครื่องดื่ม อสังหาริมทรัพย์ และบริการทางการเงิน เป็นต้น

 กลุ่มอุตสาหกรรมท่ีได้รับผลกระทบทางลบระดับรุนแรง ส่วนใหญ่เป็นการผลิตเพื่อส่งออกเป็นหลัก กลุ่มนี้มีสัดส่วนสูงถึง 36.7% ของการส่งออกไทย 
และคิดเป็น 24.6% ของ GDP  ภาคอุตสาหกรรมในกลุ่มนี้น าโดย อุตสาหกรรมอิเล็กทรอนิกส์ อุตสาหกรรมยานยนต์ ผลิตภัณฑ์จากไม้ ผลิตภัณฑ์จากยางและ
พลาสติก การบริการธุรกิจ เป็นต้น 

Figure 6: Exchange rate risk exposure
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ดังนั้นจะเห็นว่าการแข็งค่าของเงินบาทไม่ได้มีผลดีหรือผลเสียเพียงด้านเดียวเสมอไป ผลท่ีได้มีความจ าเพาะตามภาคอุตสาหกรรม โดยข้ึนกับสัดส่วน
การน าเข้าและส่งออกสินค้าของภาคอุตสาหกรรมน้ัน ๆ รวมท้ังสัดส่วนการพึ่งพิงตลาดส่งออกหรือตลาดต่างประเทศ อย่างไรก็ดี สัดส่วนของกลุ่ม
อุตสาหกรรมท่ีได้รับผลกระทบทางลบอยู่ในระดับท่ีสูงกว่าอุตสาหกรรมท่ีได้รับประโยชน์จากการแข็งค่าของเงินบาท ทั้งนี้ การแข็งค่าของเงินบาท
นอกเหนือจากจะส่งผลกระทบต่อภาคการส่งออกและอุตสาหกรรมของไทยแล้ว ยังอาจส่งผลต่อตัวแปรส าคัญทางเศรษฐกิจ โดยเฉพาะการดึงดูดเงินลงทุน
โดยตรงจากต่างประเทศและแนวโน้มการเติบโตทางเศรษฐกิจของไทยในระยะยาว 

 การแข็งค่าของเงินบาททุก 10% จะท าให้ GDP ลดลง  0.8%
ในระยะยาว และ FDI หายไป 17% อุตสาหกรรมยานยนต์
อาจได้รับผลกระทบรุนแรง

วิจัยกรุงศรีได้ท าการประเมินขนาดของผลกระทบจากการแข็งค่าของเงิน
บาทที่มีต่อตัวแปรทางเศรษฐกิจของไทยทั้งในระยะสั้นและระยะยาว โดยอาศัย
การวิเคราะห์ผลกระทบ (Sensitivity analysis) ภายใต้แบบจ าลองดุลยภาพ
ทั่วไป (General Equilibrium Model) ในที่นี้มีข้อสมมติว่า ในระยะสั้น การลงทุน
ทางตรงจากต่างประเทศยังคงเดิมหรือไม่ได้รับผลกระทบจากการเปลี่ยนแปลง
ของค่าเงินบาท ส่วนในระยะยาว การลงทุนโดยตรงจากต่างประเทศอาจมีการ
เปลี่ยนแปลงได้ ผลจากการวิเคราะห์พบว่า

 ในระยะส้ัน เงินบาทที่แข็งค่าขึ้นทุก 10% จะส่งผลให้การเติบโตทาง
เศรษฐกิ จหรื อ  GDP ลดลง  0 .4% จากกรณีฐาน  ส่ วนการลงทุ น
ภายในประเทศลดลง 0.8% ขณะเดียวกันการส่งออกจะลดลง 6.3% และ
การน าเข้าจะลดลง 5.5% ทั้งนี้การน าเข้าที่ลดลงเกิดจากการหดตัวของ
ความต้องการวัตถุดิบและสินค้าขั้นกลางเพ่ือใช้ในการผลิตเพื่อส่งออก

 ในระยะยาว ภายใต้ข้อสมมติว่าการลงทุนทางตรงจากต่างประเทศสามารถ
ไหลเข้าออกอย่างเสรีหรือผู้ประกอบการสามารถยา้ยฐานการผลิตได้ ผลจาก
การวิเคราะห์พบว่าเม่ือเงินบาทแข็งค่าขึ้น 10% การส่งออกจะลดลง 6.2% 
แต่การลงทุนทางตรงจากต่างประเทศและการลงทุนในประเทศอาจลดลง
มากถึง 17% และ 20% ตามล าดับ โดยรวมแล้วจะส่งผลให้อัตราการเติบโต
ทางเศรษฐกิจ (GDP) ลดลงมากถึง 0.8% จากกรณีฐาน ซึ่งมากกว่า
ผลกระทบในระยะสั้นกว่าเท่าตัว ทั้งนี้ขึ้นกับว่าผลกระทบนี้จะคงอยู่ในระบบ
เศรษฐกิจนานเท่าใด หากส่งผลกระทบต่อเนื่องเป็นเวลานาน ความเสียหาย
ต่อเศรษฐกิจย่อมเพ่ิมขึ้นตามไปด้วย (รูปที่ 7)
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Figure 7:  Effect of 10% Baht appreciation 
on Thai economy (% deviate from baseline)

Source: GTAP, Krungsri Research

นอกจากนี้ การวิเคราะห์ผลกระทบต่อการสูญเสียผลผลิตในระยะยาวเม่ือเงินบาทแข็งค่าขึ้น 10% โดยแบ่งเป็นรายภาคการผลิต (รูปที่ 8) พบว่ากลุ่มผู้ผลิต
เพียงบางส่วนเท่านั้นที่ได้รับผลทางบวกจากการแข็งค่าของเงินบาท เนื่องจากต้นทุนน าเข้าสินค้าลดลงประกอบกับภาคการผลิตดังกล่าวมีตลาดในประเทศรองรับ 
อย่างไรก็ดี ผลทางบวกต่ออุตสาหกรรมเหล่าน้ันมีค่าน้อยกว่า 2% ถือเป็นผลบวกในระดับต่ า ต่างจากผลทางลบต่อผลผลิตของอุตสาหกรรมในระยะ
ยาว โดยเงินบาทท่ีแข็งค่าข้ึน 10% จะท าให้ภาคการผลิตกว่า 60% ของประเทศสูญเสียผลผลิต 0 ถึง -8% โดยมีผลกระทบในระดับรุนแรงและปานกลาง
แตกต่างกัน ดังนี้
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 ภาคการผลิตท่ีได้รับผลกระทบระดับรุนแรง คือ ภาคการผลิตที่สูญเสียผลผลิตในระยะยาวระดับ -4% ถึง -8% ได้แก่ อุตสาหกรรมยานยนต์ และ
ผลิตภัณฑ์จากแร่อโลหะ เป็นต้น โดยอุตสาหกรรมเหล่านี้คิดเป็นสัดส่วน 11.6% ของผลผลิตรวมทั้งประเทศ

 ภาคการผลิตท่ีได้รับผลกระทบระดับปานกลาง คือ ภาคการผลิตที่มีการสูญเสียผลผลิตระดับ 0% ถึง -4%  น าโดยอุตสาหกรรมคอมพิวเตอร์และ
อิเล็กทรอนิกส์ อุปกรณ์เครื่องจักร อุปกรณ์การขนส่ง และผลิตภัณฑ์จากยางและพลาสติก ซึ่งอุตสาหกรรมเหล่านี้มีสัดส่วนคิดเป็น 48.4% ของผลผลิตรวมทั้ง
ประเทศ

Figure 8: Impact of 10% Baht appreciation on output of each sector vs. Export dependency

จากการประเมินผลข้างต้น ภาคการผลิตที่ได้รับผลกระทบจากการแข็งค่าของเงินบาทล้วนเป็นอุตสาหกรรมหลักในการขับเคลื่อนเศรษฐกิจไทย อีกทั้ ง
ภาพรวมผลกระทบที่มีต่ออุตสาหกรรมในระยะยาวเป็นผลทางลบมากกว่าผลทางบวก และที่ส าคัญ เม่ือมองย้อนกลับไปในอดีต โดยเฉพาะในช่วงทศวรรษที่ผ่าน
มา อัตราการเติบโตทางเศรษฐกิจของไทยลดต่ าลงอย่างชัดเจนและการลงทุนของภาคเอกชนชะลอตัวลงอย่างต่อเนื่อง นับเป็นสภาวการณ์ที่สอดคล้อง กับการ
ประเมินผลกระทบจากการแข็งค่าของเงินบาทดังกล่าวข้างต้น ในระยะต่อไป การรับมืออย่างเหมาะสมจึงมีความส าคัญและจะช่วยบรรเทาผลกระทบจากการแข็ง
ค่าของเงินบาทซึ่งก าลังบั่นทอนความสามารถในการแข่งขันของภาคส่งออก ลดแรงจูงใจในการลงทุนในประเทศ และกัดกร่อนการเติบโตของเศรษฐกิจใ นระยะ
ยาว 

แม้การบริหารนโยบายทางเศรษฐกิจมหภาคในช่วงท่ีผ่านมาจะน ามาซึ่งเสถียรภาพทางการเงินระหว่างประเทศ แต่ต้นทุนในระยะยาว คือ การ
สูญเสียความสามารถในการแข่งขันของภาคส่งออกผ่านการลงทุนท่ีลดลง ดังน้ัน การสร้างความสมดุลระหว่างเสถียรภาพกับการเติบโตในระยะ
ยาว จึงเป็นโจทย์ส าคัญต่อไปส าหรับการรับมือกับโครงสร้างทางเศรษฐกิจของไทยท่ี “แข็งนอก อ่อนใน”  

Source: GTAP, Krungsri Research
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ค ำสงวนสิทธิ์
เน้ือหาและข้อมูลใดๆ ทั้งหมดที่ปรากฎในรายงานฉบับนี้ หากมิได้ระบุไว้เป็นอย่างอื่น ถือเป็นลิขสิทธิ์ของวิจัยกรุงศรี ห้ามมิให้ผู้ใดกระท าการใดๆ เกี่ยวข้องกับเนื้อหา ส าเนา หรือดัดแปลงแก่บุคคลอื่น
โดยมิได้รับอนุญาตเป็นลายลักษณ์อักษรจากวิจัยกรุงศรี  รายงานฉบับนี้จัดท าขึ้นโดยอาศัยข้อมูลจากแหล่งที่เชื่อหรือควรเชื่อว่ามีความ น่าเชื่อถือ อย่างไรก็ตาม วิจัยกรุงศรีไม่อาจรับรองความ
ครบถ้วนสมบูรณ์หรือความถูกต้องของข้อมูลดังกล่าว อีกทั้งไม่รับผิดชอบต่อความเสียหายท่ีเกิดขึ้นทั้งทางตรงหรือทางอ้อมจากการใช้รายงานฉบับนี้หรือเนื้อหาในรายงานฉบับนี้ ข้อมูล ความคิดเห็น 
และการประมาณการที่ปรากฏในรายงานน้ีถือเป็นความคิดเห็นของวิจัยกรุงศรี ไม่จ าเป็นต้องสอดคล้องกับ ธนาคารกรุงศรีอยุธยา จ ากัด (มหาชน) และบริษัทในเครือ ความคิดเห็นในรายงานฉบับนี้
เป็นไปตามสถานการณ์ปัจจุบัน ณ วันท่ีมีการเผยแพร่รายงาน วิจัยกรุงศรีขอสงวนสิทธิ์ในการเปล่ียนแปลงโดยมิต้องแจ้งให้ทราบล่วงหน้า

สนใจสมัครรับอีเมล์ได้ที่ krungsri.research@krungsri.com

วิจัยกรุงศรี
ดร.สมประวณิ มันประเสริฐ ผู้บริหารสายงานวิจัยและหัวหน้าทีมวิจยัเศรษฐกิจ
พรพรรณ โภคย์สพัุสตร์ ผู้บริหารฝ่ายวิจัยเศรษฐกิจและอุตสาหกรรม

ทีมวิจัยเศรษฐกิจ
 สุจิต ชัยวิชญชาติ ผู้บริหารทีมวิจัยเศรษฐกิจมหภาค
 ดร.ฉมาดนัย มากนวล เศรษฐกรอาวุโส
 จุไรลักษณ์ พลศรี เศรษฐกรอาวุโส (พยากรณ์ตัวเลขเศรษฐกิจ)
 สร้อยสนธิ์ หล่อสุวรรณกุล เศรษฐกรอาวุโส (เศรษฐกิจภูมิภาค)
 สถิตย์ แถลงสัตย์ เศรษฐกรอาวุโส (เศรษฐกิจภูมิภาค)

ทีมวิจัยอุตสาหกรรม
 ศรันต์ สุนันท์สถาพร ผู้บริหารทีมวิจัยอุตสาหกรรม
 ธเนศ มหัทธนาลัย นักวิเคราะห์อาวุโส (Construction Contractors)
 พูลสุข นิลกิจศรานนท์ นักวิเคราะห์อาวุโส (Healthcare, Mobile Operators)
 ปิยะนุช สถาพงศ์ภักดี นักวิเคราะห์อาวุโส (Transport & Logistics)
 นรินทร์ ตันไพบูลย์ นักวิเคราะห์อาวุโส (Power Generation, Modern Trade, Chemicals, Medical Devices)
 พุทธชาด ลุนค า นักวิเคราะห์ (Hotels, Construction Materials, Industrial Estate)
 วรรณา ยงพิศาลภพ นักวิเคราะห์ (Automobile, Electronics & Electrical Appliances, Food & Beverages)
 พัชรา กลิ่นชวนชื่น นักวิเคราะห์ (Real Estate)
 ชัยวัช โซวเจริญสุข นักวิเคราะห์ (Agriculture)
 อภิญญา ขนุนทอง นักวิเคราะห์ (Energy, Petrochemicals)

ทีมพัฒนางานวิจัย
 ดร.พิมพ์นารา หิรัญกสิ นักวิเคราะห์อาวุโส
 ตลับลักขณ์ ธนดิษฐ์สุวรรณ นักวิเคราะห์อาวุโส (Financial Sectors)
 ปัญจพัฒน์ ประสิทธิ์เดชสกุล นักวิเคราะห์อาวุโส
 รชฏ เลียงจันทร์ นักวิเคราะห์
 อาภากร นพรัตยาภรณ์ นักวิเคราะห์
 ชุติภา คลังจตุรเวทย์ นักวิเคราะห์

ทีมบริหารระบบข้อมูลวิจัย
 สุรัชนี สมประสงค์ เจ้าหน้าที่บริหารงานทั่วไป
 ธมณ เสริญสุขสกุล เจ้าหน้าที่บริหารงานทั่วไป
 เชิดศักดิ์ ศรีชัยตัน เจ้าหน้าที่ระบบข้อมูลวิจัย
 วงศกร แก้วอุดทัง เจ้าหน้าที่ระบบข้อมูลวิจัย


