
 

สภาพคลองและอัตราดอกเบี้ย  
การประชุมคณะกรรมการนโยบายการเงิน ธปท. ครั้งแรกของป ในวันที่ 18 มกราคม 2549 มีมติใหปรับขึ้นอัตราดอกเบี้ยนโยบายอีกรอย
ละ 0.25 มาอยูที่รอยละ 4.25 ตอป เพ่ือปองกันความเสี่ยงจากอัตราเงินเฟอพ้ืนฐานที่มีแนวโนมเรงตัวเกินระดับเปาหมายภายในป 2550 
แมวาอัตราเงินเฟอทั่วไปจะชะลอตัวลงเล็กนอยในชวงปลายป 2548 ตลอดจนเพื่อใหอัตราดอกเบี้ยที่แทจริงในประเทศกลับเปนบวก 
ขณะที่เศรษฐกิจไทยยังมีแนวโนมขยายตัวไดตอเนื่อง จากแนวโนมการสงออกและการลงทุนภาคเอกชนที่อยูในเกณฑดี  

R/P Rates&Volume 
Oct3,2005 - Jan20, 2006
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สภาพคลองในตลาดเงินระยะสั้นตึงตัวขึ้นเล็กนอยในชวงตนสัปดาห เนื่องจาก
ธนาคารพาณิชยสวนใหญมีความตองการดํารงเงินสดสํารองในระดับสูงเพ่ือรอโอกาส
ลงทุนในอัตราดอกเบี้ยที่สูงขึ้นหากคณะกรรมการนโยบายการเงิน ธปท. ปรับขึ้น
อัตราดอกเบ้ียนโยบายในวันพุธที่ 18 ม.ค. ความตองการกู ยืมจึงเพ่ิมสูงขึ้น 
โดยเฉพาะในตลาดซื้อคืนพันธบัตรระยะ 7 วัน ซึ่งทําใหอัตราดอกเบี้ยปดตลาดสูง
ขึ้นมาอยูที่รอยละ 4.1875 ตอป แตอัตราดอกเบี้ยระยะ 1 และ 14 วัน ยังปดตลาดไม
เปล่ียนแปลงที่รอยละ 3.9375 และ 4 ตอป ตามลําดับ ทั้งนี้ ในชวงตนสัปดาห มีการ
ทําธุรกรรมระยะ 14 วัน เบาบางมาก แตหลังจากการปรับขึ้นอัตราดอกเบี้ยนโยบาย
อีกรอยละ 0.25 ในวันพุธ ความตองการลงทุนในระยะ 14 วัน เพ่ิมขึ้นอยางรวดเร็ว 
โดยสถาบันการเงินเสนอการลงทุนในอัตราดอกเบี้ยที่สูงขึ้นตามอัตราดอกเบี้ย
นโยบายที่รอยละ 4.15625 และ 4.25 ตอป สําหรับอัตราดอกเบี้ยระยะ 1 และ 14 วัน 
ตามลําดับ แตอัตราดอกเบี้ยระยะ 7 วัน ยังปดตลาดไมเปล่ียนแปลง สําหรับในชวง
ปลายสัปดาห สภาพคลองตึงตัวขึ้นเล็กนอย เนื่องจากธนาคารพาณิชยบางแหงที่
ขาดดุลเคลียริ่งลดการลงทุนระยะส้ันลง แตอัตราดอกเบี้ยทุกระยะยังคงปดตลาดใน
อัตราเดิม สําหรับอัตราดอกเบี้ย Interbank มีชวงเคลื่อนไหวกวางขึ้นมาอยูระหวาง
รอยละ 3.65 – 4.17 ขณะที่อัตรากลาง (Mode) ปดตลาดเพิ่มขึ้นจากรอยละ 3.93 
ตอป ในชวงตนสัปดาห มาอยูที่รอยละ 4.14 – 4.15 ตอป ในชวงกลางถึงปลาย
สัปดาห สอดคลองกับความเคลื่อนไหวของอัตราดอกเบี้ยในตลาดซื้อคืนพันธบัตร 

 

 

 

 

 

 คณะกรรมการนโยบายการเงิน ธปท. ตัดสินใจปรับขึ้นอัตราดอกเบี้ยนโยบายอีกรอยละ 0.25  มาอยูที่ระดับรอยละ 4.25  ตอป  เพ่ือ
ควบคุมอัตราเงินเฟอพ้ืนฐานใหอยูในเกณฑที่กําหนด และเพ่ือใหอัตราดอกเบี้ยที่แทจริงในประเทศกลับเปนบวก 

 การทําธุรกรรมในตลาด R/P 14 วัน คอนขางเบาบางกอนการประชุมคณะกรรมการนโยบายการเงินในวันพุธ  และหลังจากนั้น
อัตราดอกเบี้ยระยะส้ันทุกประเภทปรับตัวสูงขึ้นตามการปรับขึ้นอัตราดอกเบี้ยนโยบาย 

 มูลคาซื้อขายเฉลี่ยของตราสารหนี้ในตลาดรองลดลงเล็กนอย  อัตราผลตอบแทน (Yield ) ของพันธบัตรฯ ทั้งของไทยและสหรัฐฯ  
ปรับตัวเพ่ิมขึ้น  

 เงินบาทยังคงปรับแข็งคาขึ้นโดยเฉพาะในชวงกลางถึงปลายสัปดาห จากเงินทุนไหลเขาจากตางประเทศเพื่อเตรียมเขาซื้อหุน 
บมจ. ชินคอรปอเรชั่น และการปรับขึ้นอัตราดอกเบี้ยนโยบายของคณะกรรมการนโยบายการเงิน ธปท. ขณะที่เงินดอลลาร สรอ. 
แข็งคาขึ้น หลังจากตัวเลขเศรษฐกิจสําคญัของสหรัฐฯ ออกมาดี 

สวนนโยบายการเงินและตลาดทุน 
สํานักวางแผนเศรษฐกิจมหภาค สศช.  
 ภาวะการเงนิรายสัปดาห (16 – 20 ม.ค. 49) 



ตลาดตราสารหนี้  

  
 

ในรอบสัปดาหมีการเปดประมูลตราสารหนี้ภาครัฐรวม 35,000 ลานบาท แบงเปนตั๋ว
เงินคลังอายุ 28 91 และ 182 วัน วงเงินรวม 21,000 ลานบาท และพันธบัตร ธปท. อายุ 
364 วัน วงเงิน 12,000 ลานบาท โดย ตราสารสวนใหญมีอัตราผลตอบแทนเพิ่มขึ้น 
ยกเวนตั๋วเงินคลังอายุ 182 วันท่ีมีอัตราผลตอบแทนลดลงเล็กนอย นอกจากนี้ยังมีการ
ประมูลพันธบัตรองคการขนสงมวลชนกรุงเทพ อายุ 5 ป วงเงิน 1,000 ลานบาท และ
พันธบัตรการทางพิเศษแหงประเทศไทย อายุ 5 ป วงเงิน 1,000 ลานบาท สัปดาหน้ีมี
ตราสารภาครัฐครบกําหนด 44,000 ลานบาท ในจํานวนนี้เปนพันธบัตรชดเชยความ
เสียหายกองทุนฟนฟูจํานวน 20,000 ลานบาท ซ่ึงจะมีการ roll over ในชวงเดือน ม.ค.-
มี.ค. รวม 24,000 ลานบาท  ในสัปดาหน้ีจึงมีพันธบัตรท่ีหมุนเวียนในตลาดลดลง 9,000 
ลานบาท 

 

มูลคาการซื้อขายรวมของตราสารหนี้ในตลาดรองเทากับ 92,525 ลานบาท หรือ 18,505 
ลานบาทตอวัน ลดลงจากสัปดาหกอนรอยละ 5 โดยเปนธุรกรรม Outright รอยละ 70 
ตราสารหนี้ท่ีมีมูลคาซ้ือขายมากที่สุด ไดแก ตั๋วเงินคลัง รองลงมาไดแก พันธบัตร ธปท. 
อัตราผลตอบแทนโดยรวม (yield) ของพันธบัตรฯ มีการปรับตัวขึ้นลงในกรอบแคบๆ 
โดยอัตราผลตอบแทนพันธบัตรฯ อายุตั้งแต 1 ปขึ้นไปปรับตัวลดลงในชวงตนสัปดาห
หลังจากที่ปรับตัวสูงขึ้นตั้งแตสัปดาหกอนจากการคาดการณการปรับขึ้นอัตราดอกเบี้ย
นโยบาย และปรับลดลงต่ําสุดในวันพุธหลังจาก ธปท.ประกาศปรับขึ้นอัตราดอกเบี้ย
นโยบาย กอนท่ีจะปรับตัวสูงขึ้นอีกในชวงปลายสัปดาห ในขณะท่ีพันธบัตรฯ อายุไม
เกิน 1 ปอัตราผลตอบแทนมีการปรับตัวเพ่ิมขึ้นตลอดสัปดาห ทําให ณ ส้ินสัปดาหอัตรา
ผลตอบแทนโดยรวมปรับตัวเพ่ิมขึ้น 3-12 basis points สงผลใหดัชนีราคา (Clean 
price index) ของพันธบัตรรัฐบาลลดลง 34 basis points สวนดัชนีราคาหุนกูเอกชน
เกือบไมเปล่ียนแปลง สําหรับ US Treasury Yield  สวนใหญมีอัตราผลตอบแทน
เพ่ิมขึ้น 2-5 basis points  

อัตราแลกเปลี่ยน   

อัตราแลกเปลี่ยน บาท/ดอลลาร 

เฉลี่ยป 2548 40.24 

เฉลี่ยเดือน ธ.ค. 48 41.03 

เฉลี่ย 9 - 13 ม.ค. 49 39.64 

16 ม.ค. 49 39.50 

17 ม.ค. 49 39.70 

18 ม.ค. 49 39.64 

19 ม.ค. 49 39.35 

20 ม.ค. 49 39.32 

เฉลี่ย 16 - 20 ม.ค. 49 39.50 

เงินบาทมีคาเฉล่ียตลอดสัปดาหท่ี 39.50 บาทตอดอลลาร สรอ.  ยังคงแข็งคาขึ้นรอยละ 
0.4 จากคาเฉลี่ยในสัปดาหกอน โดยเงินบาทในชวงตนสัปดาหมีทิศทางออนคาลง
เล็กนอยตามคาเงินสกุลภูมิภาคและเงินเยน ประกอบกับนักลงทุนมีความตองการขาย
เงินบาทเพื่อทํากําไรระยะสั้น อยางไรก็ตาม เงินบาทปรับแข็งคาขึ้นเปนลําดับตั้งแตชวง
กลางถึงปลายสัปดาห และปรับแข็งคาท่ีสุดตั้งแตชวงตนเดือนเมษายน 2548 ท่ีระดับ 
39.32 บาทตอดอลลาร สรอ. ในวันทําการสุดทายของสัปดาห ปจจัยสนับสนุนคาเงิน
บาทในสัปดาหน้ี ไดแก การปรับขึ้นอัตราดอกเบี้ยนโยบายของ ธปท. อีกรอยละ 0.25 
ซ่ึงทําใหอัตราดอกเบี้ยของไทยและสหรัฐฯ มาอยูในระดับเดียวกันท่ีรอยละ 4.25 ตอป 
ตลอดจนเงินทุนไหลเขาจากตางประเทศเพื่อเตรียมเขาซ้ือหุน บมจ. ชิน คอรปอเรช่ัน
เปนจํานวนมาก โดยในสัปดาหน้ีนักลงทุนตางชาติมีการซ้ือสุทธิประมาณ 6.6 พันลาน
บาท มีแนวโนมลดลงเมื่อเทียบกับสัปดาหกอนหนา อยางไรก็ตาม การแข็งคาของเงิน
บาทถูกกดดันดวยความกังวลวา ธปท. อาจเขาแทรกแซงเงินบาทไมใหแข็งคาเกินไป 
แมวาผูวา ธปท. จะยืนยันวายังไมไดแทรกแซงตลาดอัตราแลกเปลี่ยนในขณะน้ี
เน่ืองจากความเคลื่อนไหวของเงินบาทยังเปนไปตามกลไลตลาด ในขณะเดียวกัน เงิน
ดอลลาร สรอ. ปรับแข็งคาขึ้นเม่ือเทียบกับเงินสกุลหลัก หลังจากตัวเลขเศรษฐกิจสําคัญ
ของของสหรัฐฯ ออกมาดี โดยเฉพาะตัวเลขอัตราการใชกําลังการผลิตภาคอุตสาหกรรม 
ประกอบกับเจาหนาท่ีระดับสูงของธนาคารกลางสหรัฐฯ มีการแสดงความคิดเห็นในเชิง
สนับสนุนการปรับขึ้นอัตราดอกเบี้ย Fed Fund Rate ในระยะตอไป 
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