
 

สภาพคลองและอัตราดอกเบี้ย  
R/P Rates & Volume
Jul 2 - Nov 5, 2004
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สภาพคลองในตลาดเงินระยะสั้นตึงตัวขึ้นเล็กนอยในชวงตนสัปดาห 
เนื่องจากการเตรียมสภาพคลองลวงหนาเพ่ือปดสํารองรายปกษปลาย
สัปดาห ประกอบกับสภาพคลองสวนหนึ่งของธนาคารพาณิชยติดอยูใน
ระบบเคลียริ่ง ธนาคารพาณิชยจึงมีความตองการลงทุนลดลงและมีความ
ตองการกูยืมระยะส้ันเพ่ิมขึ้น โดยหนาแนนในตลาดซื้อคืนพันธบัตรระยะ 
1 วัน สงผลใหอัตราดอกเบี้ยระยะดังกลาวปรับสูงขึ้นเล็กนอยจากรอยละ 
1.6875 ตอปในปลายสัปดาหกอนหนา มาอยูที่รอยละ 1.71875 ตอป 
อยางไรก็ตาม ธนาคารพาณิชยไดทยอยนําสภาพคลองสวนเกินจากที่
สํารองไวมาลงทุนในตลาดเงินในชวงกลางถึงปลายสัปดาห โดยเฉพาะใน
ตลาดซื้อคืนระยะ 1 วัน สงผลใหอัตราดอกเบี้ยระยะ 1 วันปดตลาดลดลง
มาอยูที่รอยละ 1.65625 – 1.6875 ตอป ในขณะที่มีความตองการกูยืม
หนาแนนในตลาดซื้อคืนระยะ 7 วัน สงผลใหอัตราดอกเบี้ยเคล่ือนไหว
ระหวางวันสูงขึ้นเล็กนอย แตยังคงปดตลาดในอัตราเดิมตลอดสัปดาหที่
รอยละ 1.71875 ตอป เชนเดียวกับอัตราดอกเบี้ยระยะ 14 วันที่ปดตลาด
คงที่ที่รอยละ 1.75 ตอปตลอดสัปดาห สําหรับการทําธุรกรรมในตลาด 
Interbank คอนขางเบาบาง โดยอัตราดอกเบี้ย Interbank มีชวง
เคล่ือนไหวลดลงจากรอยละ 1.65 – 1.75 มาอยูระหวางรอยละ 1.45 – 
1.72 แตอัตรากลาง (Mode) ปดตลาดคงที่ที่รอยละ 1.7 ตอปตลอด
สัปดาห  

ตลาดตราสารหนี้  
  

 

ในรอบสัปดาหมีการประมูลตราสารหนี้ภาครัฐ 20,000 ลานบาท โดย
ทั้งหมดเปนตราสารระยะสั้น ไดแก ต๋ัวเงินคลัง อายุ 28 91 และ 182 วัน 
วงเงินรวม 15,000 ลานบาท และพันธบัตรธนาคารแหงประเทศไทย อายุ 
364 วัน วงเงิน 5,000 ลานบาท ตราสารทุกรุนมีอัตราผลตอบแทน
เพ่ิมขึ้น เนื่องจากมีอุปทานของตราสารระยะสั้นคอนขางมากเมื่อเทียบกับ
เดือนที่แลว ทําใหสัดสวนเสนอประมูลอยูในระดับไมสูงนัก สําหรับในป 
งบประมาณ 2548 รัฐบาลใชนโยบายงบประมาณแบบสมดุล จึงไมมีการ
ออกพันธบัตรรัฐบาลเพ่ือชดเชยการขาดดุล แตจะมีการออกพันธบัตรเพ่ือ
ปรับโครงสรางหนี้ FIDF 1 และ FIDF 3 ที่จะครบกําหนดไถถอนในชวง

 การปดสํารองสภาพคลองรายปกษปลายสัปดาหของธนาคารพาณิชย สงใหความตองการกูยืมและอัตราดอกเบี้ย R/P 1
วันเพ่ิมสูงขึ้นเล็กนอยในชวงตนสัปดาห กอนปรับลดลงในชวงกลางถึงปลายสัปดาห เมื่อธนาคารพาณิชยนําสภาพคลอง
สวนเกินกลับมาลงทุนในตลาดเงินเปนจํานวนมาก 

 มูลคาซื้อขายตราสารหนี้ในตลาดรองเพิ่มขึ้นจากสัปดาหกอน อัตราผลตอบแทน (Yield) ของพันธบัตรฯ ปรับตัวเพ่ิมขึ้น
ทุกชวงอายุ  US Treasury Yield ปรับสูงขึ้นมากหลังจากการประกาศตัวเลขการจางงานที่ดีขึ้นกวาที่คาด 

 เงินบาทมีทิศทางออนคาลงในชวงกลางสัปดาห เนื่องจากแรงซื้อเงินดอลลาร สรอ. หลังการประกาศผลการเลือกตั้ง
ประธานาธิบดี อยางไรก็ตาม เงินบาทปรับแข็งคาที่สุดในรอบกวา 3 เดือนในวันศุกร ตามการแข็งคาของเงินในภูมิภาค 
ในขณะที่เงินดอลลาร สรอ. ถูกกดดันจากขาวการปฏิรูประบบอัตราแลกเปลี่ยนของจีน และปญหา Twin Deficit 

สวนนโยบายการเงินและตลาดทุน 
สํานักวางแผนเศรษฐกิจมหภาค สศช.  
 ภาวะการเงนิรายสัปดาห (1 – 5 พ.ย. 47) 

4,000

9,000

14,000

19,000

26
 O

ct

27
 O

ct

28
 O

ct

29
 O

ct

1 
N

ov

2 
N

ov

3 
N

ov

4 
N

ov

5 
N

ov

Mln. Baht

101

102

103

104

Clean 
Price 
Index

Total Trading Value
Govt. Bond Index
Corp. Bond Index



เดือน พ.ย. 47 - มี.ค. 48 อยางตอเนื่องรวม 59,900 ลานบาท นอกจากนี้
ยังจะมีการออกพันธบัตรรัฐวิสาหกิจอีกประมาณ 40,000 ลานบาท  

 

การซื้อขายตราสารหนี้ในตลาดรองมีมูลคา 71,285 ลานบาท หรือมีมูลคา
ซื้อขายเฉล่ียตอวันเทากับ 14,257 ลานบาท เพ่ิมขึ้นรอยละ 25.5 
ปริมาณธุรกรรม Outright มีมูลคา 33,311 ลานบาท หรือรอยละ 47 ตรา
สารหนี้ที่มีมูลคาการซื้อขายสูงที่สุด ไดแก ต๋ัวเงินคลัง รองลงมาเปน
พันธบัตร ธปท. อัตราผลตอบแทน (yield) ของพันธบัตรฯ ปรับตัวสูงขึ้น
ทุกชวงอายุ และมีทิศทางปรับขึ้นตลอดสัปดาห โดยเฉพาะในตราสาร
ระยะส้ันที่มีอัตราผลตอบแทนสูงขึ้นอยางตอเนื่องหลังจากการปรับอัตรา
ดอกเบี้ยนโยบายในเดือน ต.ค. ที่ผานมา ในขณะที่ US Treasury Yield 
ปรับตัวลดลงในชวงตนและกลางสัปดาห กอนปรับเพ่ิมสูงขึ้นมากในวัน
สุดทายของสัปดาห เมื่อมีการประกาศตัวเลขการจางงานที่ออกมาดีกวาที่
คาด เปนปจจัยบวกตอการปรับขึ้นอัตราดอกเบี้ย จึงมีแรงขายพันธบัตร
เพ่ือตอบรับการคาดการณดังกลาว ดัชนีราคา (Clean price index) ของ
พันธบัตรรัฐบาลและ หุนกูเอกชนลดลง 17 และ 12 basis point 
ตามลําดับ 

อัตราแลกเปลี่ยน   

อัตราแลกเปลี่ยน บาท/ดอลลาร 
เฉลี่ยป 2546 41.48 

เฉลี่ยเดือน ต.ค. 47 41.27 
เฉลี่ย 26 - 29 ต.ค. 47 41.00 

1 พ.ย.47 41.01 
2 พ.ย.47 41.01 
3 พ.ย.47 41.04 
4 พ.ย.47 41.04 
5 พ.ย.47 40.87 

เฉลี่ย 1 – 5 พ.ย.47 41.00 

เงินบาทเคลื่อนไหวในกรอบแคบๆ ระหวาง 40.87 – 41.04 บาทตอ
ดอลลาร สรอ. และมีคาเฉล่ียตลอดสัปดาหที่ 41.00 บาทตอดอลลาร 
สรอ. แทบไมเปล่ียนแปลงจากคาเฉลี่ยในสัปดาหกอนหนา โดยการทํา 
ธุรกรรมในตลาดอัตราแลกเปลี่ยนคอนขางเบาบางและเงินบาทคอนขาง
ทรงตัวในชวงตนสัปดาห  เนื่ องจากตลาดรอฟงผลการเลือกตั้ ง
ประธานาธิบดีสหรัฐฯ สวนในชวงกลางสัปดาห เงินบาทมีทิศทางออนคา
ลงเล็กนอย โดยมีปจจัยกดดันจากทิศทางการออนคาของเงินในภูมิภาค 
และการแข็งคาของเงินดอลลาร สรอ. จากแรงซื้อเงินดอลลาร สรอ. เปน
จํานวนมากทั้งในตลาดสหรัฐฯ และนอกสหรัฐฯ เนื่องจากนักลงทุนมี
ความมั่นใจในทิศทางคาเงินดอลลาร สรอ. เพ่ิมขึ้นหลังจากการประกาศ
ผลการเลือกตั้งประธานาธิบดี อยางไรก็ตาม เงินดอลลาร สรอ. ปรับออนคา
ลงเมื่อเทียบกับเงินสกุลหลัก โดยมีปจจัยกดดันจากขาวการเตรียมการ
ปฏิรูประบบอัตราแลกเปลี่ยนของจีน ประกอบกับตลาดยังคงมีความกังวล
ตอปญหาเศรษฐกิจสหรัฐฯ ซึ่งยังคงขาดดุลบัญชีเดินสะพัดและขาดดุล
งบประมาณในระดับสูง ทําใหเงินบาทปรับแข็งคาขึ้นสูระดับสูงสุดในรอบ
กวา 3 เดือนที่ระดับ 40.87 บาทตอดอลลาร สรอ. ในวันศุกร ซึ่งเปนไป
ในทิศทางเดียวกับคาเงินในภูมิภาคโดยเฉพาะเงินดอลลารสิงคโปร 

 สําหรับแนวโนมการปรับอัตราดอกเบี้ย Fed Fund Rate หลังการ
ประกาศตัวเลขการจางงานนอกภาคเกษตรของสหรัฐฯ เมื่อปลายสัปดาห
ที่สูงกวาที่ตลาดคาดการณไวเปนจํานวนมาก สงผลใหนักลงทุน
คาดการณวาธนาคารกลางสหรัฐฯ อาจปรับขึ้นอัตราดอกเบี้ยนโยบายอีก
รอยละ 0.25 ในการประชุม FOMC ในวันที่ 10 พ.ย. นี้ ซึ่งจะเปนปจจัย
หนุนใหคาเงินดอลลาร สรอ. แข็งขึ้น 

 

Government Bond Yield Curve
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