
 

สภาพคลองและอัตราดอกเบี้ย  
การประชุมคณะกรรมการนโยบายการเงิน ธปท. ครั้งแรกของป ในวันที่ 18 มกราคม 2549 มีมติใหปรับขึ้นอัตราดอกเบี้ยนโยบายอีกรอย
ละ 0.25 มาอยูที่รอยละ 4.25 ตอป เพ่ือปองกันความเสี่ยงจากอัตราเงินเฟอพ้ืนฐานที่มีแนวโนมเรงตัวเกินระดับเปาหมายภายในป 2550 
แมวาอัตราเงินเฟอทั่วไปจะชะลอตัวลงเล็กนอยในชวงปลายป 2548 ตลอดจนเพื่อใหอัตราดอกเบี้ยที่แทจริงในประเทศกลับเปนบวก 
ขณะที่เศรษฐกิจไทยยังมีแนวโนมขยายตัวไดตอเนื่อง จากแนวโนมการสงออกและการลงทุนภาคเอกชนที่อยูในเกณฑดี  

R/P Rates&Volume 
Oct3,2005 - Jan20, 2006
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สภาพคลองในตลาดเงินระยะสั้นตึงตัวขึ้นเล็กนอยในชวงตนสัปดาห เนื่องจาก
ธนาคารพาณิชยสวนใหญมีความตองการดํารงเงินสดสํารองในระดับสูงเพ่ือรอโอกาส
ลงทุนในอัตราดอกเบี้ยที่สูงขึ้นหากคณะกรรมการนโยบายการเงิน ธปท. ปรับขึ้น
อัตราดอกเบ้ียนโยบายในวันพุธที่ 18 ม.ค. ความตองการกู ยืมจึงเพ่ิมสูงขึ้น 
โดยเฉพาะในตลาดซื้อคืนพันธบัตรระยะ 7 วัน ซึ่งทําใหอัตราดอกเบี้ยปดตลาดสูง
ขึ้นมาอยูที่รอยละ 4.1875 ตอป แตอัตราดอกเบี้ยระยะ 1 และ 14 วัน ยังปดตลาดไม
เปล่ียนแปลงที่รอยละ 3.9375 และ 4 ตอป ตามลําดับ ทั้งนี้ ในชวงตนสัปดาห มีการ
ทําธุรกรรมระยะ 14 วัน เบาบางมาก แตหลังจากการปรับขึ้นอัตราดอกเบี้ยนโยบาย
อีกรอยละ 0.25 ในวันพุธ ความตองการลงทุนในระยะ 14 วัน เพ่ิมขึ้นอยางรวดเร็ว 
โดยสถาบันการเงินเสนอการลงทุนในอัตราดอกเบี้ยที่สูงขึ้นตามอัตราดอกเบี้ย
นโยบายที่รอยละ 4.15625 และ 4.25 ตอป สําหรับอัตราดอกเบี้ยระยะ 1 และ 14 วัน 
ตามลําดับ แตอัตราดอกเบี้ยระยะ 7 วัน ยังปดตลาดไมเปล่ียนแปลง สําหรับในชวง
ปลายสัปดาห สภาพคลองตึงตัวขึ้นเล็กนอย เนื่องจากธนาคารพาณิชยบางแหงที่
ขาดดุลเคลียริ่งลดการลงทุนระยะส้ันลง แตอัตราดอกเบี้ยทุกระยะยังคงปดตลาดใน
อัตราเดิม สําหรับอัตราดอกเบี้ย Interbank มีชวงเคลื่อนไหวกวางขึ้นมาอยูระหวาง
รอยละ 3.65 – 4.17 ขณะที่อัตรากลาง (Mode) ปดตลาดเพิ่มขึ้นจากรอยละ 3.93 
ตอป ในชวงตนสัปดาห มาอยูที่รอยละ 4.14 – 4.15 ตอป ในชวงกลางถึงปลาย
สัปดาห สอดคลองกับความเคลื่อนไหวของอัตราดอกเบี้ยในตลาดซื้อคืนพันธบัตร 

 

 

 

 

 

 คณะกรรมการนโยบายการเงิน ธปท. ตัดสินใจปรับขึ้นอัตราดอกเบี้ยนโยบายอีกรอยละ 0.25  มาอยูที่ระดับรอยละ 4.25  ตอป  เพ่ือ
ควบคุมอัตราเงินเฟอพ้ืนฐานใหอยูในเกณฑที่กําหนด และเพ่ือใหอัตราดอกเบี้ยที่แทจริงในประเทศกลับเปนบวก 

 การทําธุรกรรมในตลาด R/P 14 วัน คอนขางเบาบางกอนการประชุมคณะกรรมการนโยบายการเงินในวันพุธ  และหลังจากนั้น
อัตราดอกเบี้ยระยะส้ันทุกประเภทปรับตัวสูงขึ้นตามการปรับขึ้นอัตราดอกเบี้ยนโยบาย 

 มูลคาซื้อขายเฉลี่ยของตราสารหนี้ในตลาดรองลดลงเล็กนอย  อัตราผลตอบแทน (Yield ) ของพันธบัตรฯ ทั้งของไทยและสหรัฐฯ  
ปรับตัวเพ่ิมขึ้น  

 เงินบาทยังคงปรับแข็งคาขึ้นโดยเฉพาะในชวงกลางถึงปลายสัปดาห จากเงินทุนไหลเขาจากตางประเทศเพื่อเตรียมเขาซื้อหุน 
บมจ. ชินคอรปอเรชั่น และการปรับขึ้นอัตราดอกเบี้ยนโยบายของคณะกรรมการนโยบายการเงิน ธปท. ขณะที่เงินดอลลาร สรอ. 
แข็งคาขึ้น หลังจากตัวเลขเศรษฐกิจสําคญัของสหรัฐฯ ออกมาดี 

สวนนโยบายการเงินและตลาดทุน 
สํานักวางแผนเศรษฐกิจมหภาค สศช.  
 ภาวะการเงนิรายสัปดาห (16 – 20 ม.ค. 49) 



ตลาดตราสารหนี้  

  
 

ในรอบสัปดาหมีการเปดประมูลตราสารหนี้ภาครัฐรวม 35,000 ลานบาท แบงเปนตั๋ว
เงินคลังอายุ 28 91 และ 182 วัน วงเงินรวม 21,000 ลานบาท และพันธบัตร ธปท. อายุ 
364 วัน วงเงิน 12,000 ลานบาท โดย ตราสารสวนใหญมีอัตราผลตอบแทนเพิ่มขึ้น 
ยกเวนตั๋วเงินคลังอายุ 182 วันท่ีมีอัตราผลตอบแทนลดลงเล็กนอย นอกจากนี้ยังมีการ
ประมูลพันธบัตรองคการขนสงมวลชนกรุงเทพ อายุ 5 ป วงเงิน 1,000 ลานบาท และ
พันธบัตรการทางพิเศษแหงประเทศไทย อายุ 5 ป วงเงิน 1,000 ลานบาท สัปดาหน้ีมี
ตราสารภาครัฐครบกําหนด 44,000 ลานบาท ในจํานวนนี้เปนพันธบัตรชดเชยความ
เสียหายกองทุนฟนฟูจํานวน 20,000 ลานบาท ซ่ึงจะมีการ roll over ในชวงเดือน ม.ค.-
มี.ค. รวม 24,000 ลานบาท  ในสัปดาหน้ีจึงมีพันธบัตรท่ีหมุนเวียนในตลาดลดลง 9,000 
ลานบาท 

 

มูลคาการซื้อขายรวมของตราสารหนี้ในตลาดรองเทากับ 92,525 ลานบาท หรือ 18,505 
ลานบาทตอวัน ลดลงจากสัปดาหกอนรอยละ 5 โดยเปนธุรกรรม Outright รอยละ 70 
ตราสารหนี้ท่ีมีมูลคาซ้ือขายมากที่สุด ไดแก ตั๋วเงินคลัง รองลงมาไดแก พันธบัตร ธปท. 
อัตราผลตอบแทนโดยรวม (yield) ของพันธบัตรฯ มีการปรับตัวขึ้นลงในกรอบแคบๆ 
โดยอัตราผลตอบแทนพันธบัตรฯ อายุตั้งแต 1 ปขึ้นไปปรับตัวลดลงในชวงตนสัปดาห
หลังจากที่ปรับตัวสูงขึ้นตั้งแตสัปดาหกอนจากการคาดการณการปรับขึ้นอัตราดอกเบี้ย
นโยบาย และปรับลดลงต่ําสุดในวันพุธหลังจาก ธปท.ประกาศปรับขึ้นอัตราดอกเบี้ย
นโยบาย กอนท่ีจะปรับตัวสูงขึ้นอีกในชวงปลายสัปดาห ในขณะท่ีพันธบัตรฯ อายุไม
เกิน 1 ปอัตราผลตอบแทนมีการปรับตัวเพ่ิมขึ้นตลอดสัปดาห ทําให ณ ส้ินสัปดาหอัตรา
ผลตอบแทนโดยรวมปรับตัวเพ่ิมขึ้น 3-12 basis points สงผลใหดัชนีราคา (Clean 
price index) ของพันธบัตรรัฐบาลลดลง 34 basis points สวนดัชนีราคาหุนกูเอกชน
เกือบไมเปล่ียนแปลง สําหรับ US Treasury Yield  สวนใหญมีอัตราผลตอบแทน
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 

เงินบาทมีคาเฉล่ียตลอดสัปดาหท่ี 39.50 บาทตอดอลลาร สรอ.  ยังคงแข็งคาขึ้นรอยละ 
0.4 จากคาเฉลี่ยในสัปดาหกอน โดยเงินบาทในชวงตนสัปดาหมีทิศทางออนคาลง
เล็กนอยตามคาเงินสกุลภูมิภาคและเงินเยน ประกอบกับนักลงทุนมีความตองการขาย
เงินบาทเพื่อทํากําไรระยะสั้น อยางไรก็ตาม เงินบาทปรับแข็งคาขึ้นเปนลําดับตั้งแตชวง
กลางถึงปลายสัปดาห และปรับแข็งคาท่ีสุดตั้งแตชวงตนเดือนเมษายน 2548 ท่ีระดับ 
39.32 บาทตอดอลลาร สรอ. ในวันทําการสุดทายของสัปดาห ปจจัยสนับสนุนคาเงิน
บาทในสัปดาหน้ี ไดแก การปรับขึ้นอัตราดอกเบี้ยนโยบายของ ธปท. อีกรอยละ 0.25 
ซ่ึงทําใหอัตราดอกเบี้ยของไทยและสหรัฐฯ มาอยูในระดับเดียวกันท่ีรอยละ 4.25 ตอป 
ตลอดจนเงินทุนไหลเขาจากตางประเทศเพื่อเตรียมเขาซ้ือหุน บมจ. ชิน คอรปอเรช่ัน
เปนจํานวนมาก โดยในสัปดาหน้ีนักลงทุนตางชาติมีการซ้ือสุทธิประมาณ 6.6 พันลาน
บาท มีแนวโนมลดลงเมื่อเทียบกับสัปดาหกอนหนา อยางไรก็ตาม การแข็งคาของเงิน
บาทถูกกดดันดวยความกังวลวา ธปท. อาจเขาแทรกแซงเงินบาทไมใหแข็งคาเกินไป 
แมวาผูวา ธปท. จะยืนยันวายังไมไดแทรกแซงตลาดอัตราแลกเปลี่ยนในขณะน้ี
เน่ืองจากความเคลื่อนไหวของเงินบาทยังเปนไปตามกลไลตลาด ในขณะเดียวกัน เงิน
ดอลลาร สรอ. ปรับแข็งคาขึ้นเม่ือเทียบกับเงินสกุลหลัก หลังจากตัวเลขเศรษฐกิจสําคัญ
ของของสหรัฐฯ ออกมาดี โดยเฉพาะตัวเลขอัตราการใชกําลังการผลิตภาคอุตสาหกรรม 
ประกอบกับเจาหนาท่ีระดับสูงของธนาคารกลางสหรัฐฯ มีการแสดงความคิดเห็นในเชิง
สนับสนุนการปรับขึ้นอัตราดอกเบี้ย Fed Fund Rate ในระยะตอไป 
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