
 

สภาพคลองและอัตราดอกเบี้ย  
การประชุมคณะกรรมการนโยบายการเงิน ธปท. ในวันท่ี 19 ตุลาคม มีมติใหปรับขึ้นอัตราดอกเบี้ยนโยบายอีกรอยละ 0.5 ติดตอกันเปน
คร้ังท่ี 2 มาอยูท่ีรอยละ 3.75 ตอป เพ่ือปองกันความเสี่ยงจากภาวะเงินเฟอ โดยเฉพาะอัตราเงินเฟอพ้ืนฐานที่ทรงตัวในเกณฑสูงและมี
แนวโนมเรงตัวเกินระดับเปาหมายภายในป 2549 ขณะท่ีเศรษฐกิจไทยมีแนวโนมขยายตัวไดตอเน่ืองและปจจัยลบเร่ิมคล่ีคลายลง อัตรา
ดอกเบี้ยนโยบายจึงควรอยูในทิศทางขาขึ้นตอไปเพ่ือควบคุมอัตราเงินเฟอพ้ืนฐานใหอยูในเกณฑท่ีกําหนด และเพ่ือใหอัตราดอกเบี้ยท่ี
แทจริงในประเทศกลับเขาสูระดับท่ีเหมาะสมตอการดูแลเสถียรภาพทางเศรษฐกิจ ท้ังน้ี ธปท. ไดประเมินวาการปรับขึ้นอัตราดอกเบี้ย
นโยบาย 2 คร้ังท่ีผานมาจะไมสงผลกระทบตอการขยายตัวทางเศรษฐกิจ ตลอดจนผูกูเงิน ผูฝากเงิน ภาคเอกชน และสถาบันการเงินใน
ประเทศมากนัก 

R/P Rates & Volume
Apr1 - Oct21, 2005
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สภาพคลองในตลาดเงินระยะสั้นตึงตัวขึ้นเล็กนอยในชวงตนสัปดาห เน่ืองจากธนาคาร
พาณิชยสวนใหญมีความตองการดํารงเงินสดสํารองในระดับสูงเพ่ือรอโอกาสลงทุนใน
อัตราดอกเบี้ยท่ีสูงขึ้นหากคณะกรรมการนโยบายการเงิน ธปท. ปรับขึ้นอัตราดอกเบี้ย
นโยบายในวันพุธท่ี 19 ต.ค. ประกอบกับธนาคารพาณิชยมีการสํารองเงินเพ่ือรองรับ
การเบิกถอนเงินสดของลูกคา ความตองการกูยืมจึงเพ่ิมสูงขึ้น โดยเฉพาะในตลาดซื้อ
คืนพันธบัตรระยะ 7 วัน ซ่ึงทําใหอัตราดอกเบี้ยปดตลาดสูงขึ้นมาอยูท่ีรอยละ 3.25 – 
3.34375 ตอป แตอัตราดอกเบี้ยระยะ 1 และ 14 วัน ยังปดตลาดไมเปล่ียนแปลงท่ีรอย
ละ 3.21875 และ 3.25 ตอป ตามลําดับ ท้ังน้ี ในวันชวงตนสัปดาห มีการทําธุรกรรม
ระยะ 14 วัน เบาบางมาก แตหลังจากการปรับขึ้นอัตราดอกเบี้ยนโยบายถึงรอยละ 
0.5 ในวันพุธ ความตองการลงทุนในระยะ 14 วัน เพ่ิมขึ้นอยางรวดเร็ว โดยสถาบัน
การเงินเสนอการลงทุนในอัตราดอกเบี้ยท่ีสูงขึ้นตามอัตราดอกเบี้ยนโยบายที่รอยละ 
3.6875  3.71875 และ 3.75 ตอป สําหรับระยะ 1 7 วันและ 14 วัน ตามลําดับ สําหรับ
ในชวงปลายสัปดาห สภาพคลองในตลาดเงินระยะสั้นทรงตัวในระดับสูง โดยสถาบัน
การเงินสวนใหญมีการนําสภาพคลองสวนเกินมาลงทุนระยะสั้นเปนจํานวนมาก 
หนาแนนในตลาดซื้อคืนระยะ 1 วัน แตอัตราดอกเบี้ยในตลาดซื้อคืนทุกระยะยังปด
ตลาดในอัตราเดิม สําหรับอัตราดอกเบี้ย Interbank มีชวงเคลื่อนไหวกวางขึ้นมาอยู
ระหวางรอยละ 3 – 3.72 และอัตรากลาง (Mode) ปดตลาดสูงขึ้นจากรอยละ 3.18 ตอ
ป ในชวงตนสัปดาห มาอยูท่ีรอยละ 3.5 – 3.76 ตอป ในชวงกลางถึงปลายสัปดาห 
สอดคลองกับอัตราดอกเบี้ยในตลาดซื้อคืนพันธบัตร 

 

 คณะกรรมการนโยบายการเงิน ธปท. ตัดสินใจปรับขึ้นอัตราดอกเบี้ยนโยบายอีกรอยละ 0.5 ติดตอกันเปนคร้ังท่ี 2  มาอยูท่ีระดับ
รอยละ 3.75 ตอป  เพ่ือควบคุมอัตราเงินเฟอพ้ืนฐานใหอยูในเกณฑท่ีกําหนด และเพ่ือใหอัตราดอกเบี้ยท่ีแทจริงในประเทศกลับเขา
สูระดับท่ีเหมาะสม 

 การทําธุรกรรมในตลาด R/P 14 วัน คอนขางเบาบางกอนการประชุมคณะกรรมการนโยบายการเงินในวันพุธ  และหลังจากนั้น
อัตราดอกเบี้ยระยะสั้นทุกประเภทปรับตัวสูงขึ้นตามการปรับขึ้นอัตราดอกเบี้ยนโยบาย 

 มูลคาซ้ือขายตราสารหนี้ในตลาดรองเพิ่มขึ้นจากสัปดาหกอนเล็กนอย อัตราผลตอบแทน (Yield ) ของพันธบัตรฯ ไทยปรับตัว
สูงขึ้น ตามการปรับขึ้นอัตราดอกเบี้ยนโยบายของ ธปท.  สําหรับ US Treasury Yield ปรับตัวลดลงเล็กนอย  

 เงินบาทมีทิศทางแข็งคาขึ้นเปนสวนใหญในชวงตนถึงกลางสัปดาห เน่ืองจากนักลงทุนคาดการณวาจะมีการปรับขึ้นอัตราดอกเบี้ย
นโยบายในชวงกลางสัปดาห  อยางไรก็ตาม เงินบาทออนคาลงเล็กนอยในชวงปลายสัปดาหตามคาเงินเยน และการขายสุทธิของ
นักลงทุนตางชาติในตลาดหลักทรัพยไทย 

สวนนโยบายการเงินและตลาดทุน 
สํานักวางแผนเศรษฐกิจมหภาค สศช.  
 ภาวะการเงนิรายสัปดาห (17-21 ต.ค. 48) 



ตลาดตราสารหนี้  

  
 

ในรอบสัปดาหมีการเปดประมูลตราสารหนี้ภาครัฐรวม 39,860 ลานบาท โดยเปนตั๋วเงิน
คลังอายุ 91 วัน วงเงิน 4,000 ลานบาท ตั๋วสัญญาใชเงิน อายุ 182 วัน วงเงิน 10,000 
ลานบาท พันธบัตรรัฐบาลอายุ 4 ป 6 เดือน 9 ป 6 เดือน และ 14 ป 6 เดือน วงเงินรวม 
4,000 ลานบาท และพันธบัตร ธปท. อายุ 28 วัน 364 วัน และ 2 ป วงเงินรวม 17,000 
ลานบาท โดยตราสารสวนใหญมีอัตราผลตอบแทนเพิ่มขึ้นมาก ตอบรับการปรับขึ้นอัตรา
ดอกเบี้ยนโยบายของ ธปท. โดยเฉพาะพันธบัตร ธปท.อายุ 2 ป มีผูเสนออัตรา
ผลตอบแทนสูงมาก ธปท. จึงลดวงเงินการจัดสรรลง 700 ลานบาท ดังน้ัน จึงมีพันธบัตร 
ธปท. ไดรับการจัดสรรทั้งส้ินเพียง 16,300 ลานบาท แตพันธบัตร ธปท. อายุ 364 วัน มี
อัตราผลตอบแทนลดลงเนื่องจากมีอุปสงคเพ่ิมขึ้นมาก นอกจากนี้มีการประมูลพันธบัตร
ธนาคารอาคารสงเคราะหอายุ 3 ป วงเงิน 2,000 ลานบาท พันธบัตรการทางพิเศษแหง
ประเทศไทย อายุ 12 ป วงเงิน 1,000 ลานบาท และพันธบัตรการไฟฟาสวนภูมิภาค 
อายุ 12 ป วงเงิน 1,860 ลานบาท  
ในสัปดาหน้ีมีตราสารภาครัฐออกใหม 39,160 ลานบาท ครบกําหนด 10,563 ลานบาท 
จึงมีตราสารหมุนเวียนในตลาดเพิ่มขึ้น 28,597 ลานบาท  

 

การซื้อขายของตราสารหนี้ในตลาดรองมีมูลคา 64,485 ลานบาท หรือเฉล่ีย 12,897 
ลานบาทตอวัน เพ่ิมขึ้นจากสัปดาหกอนรอยละ 3.3 โดยเปนธุรกรรม Outright รอยละ 
74 ตราสารหนี้ท่ีมีมูลคาซ้ือขายมากที่สุด ไดแก ตั๋วเงินคลัง รองลงมาไดแก พันธบัตร 
ธปท. หลังจากการปรับขึ้นอัตราดอกเบี้ยของ ธปท. ในวันพุธ มีแรงเทขายตราสารหนี้
จํานวนมาก โดยสวนใหญเปนตราสารระยะสั้นอายุต่ํากวา 1 ป เน่ืองจากกอนหนาน้ี
นักลงทุนยังไมม่ันใจวา ธปท. จะปรับขึ้นอัตราดอกเบี้ยท่ีระดับใด เม่ือท่ีประชุมมีมติให
ปรับขึ้น 50 bp จึงมีแรงเทขายเพื่อลดผลขาดทุน ทําใหดัชนีราคา (Clean price 
index) ของพันธบัตรรัฐบาลและหุนกูเอกชนในสัปดาหน้ีปรับลดลง 86 และ 21 basis 
points ตามลําดับ และอัตราผลตอบแทน (yield) ยังคงปรับตัวสูงขึ้นตอเน่ือง 
โดยเฉพาะในพันธบัตรฯ ระยะสั้น ในรอบสัปดาหอัตราผลตอบแทนพันธบัตรทุกชวง
อายุปรับตัวเพ่ิมขึ้น 2-23 basis points   สําหรับ US Treasury  Yield โดยรวม
ปรับตัวลดลงเล็กนอย 

อัตราแลกเปลี่ยน  

 
 

อัตราแลกเปลี่ยน บาท/ดอลลาร 
เฉลี่ยป 2547 40.24 

เฉลี่ยเดือน ก.ย. 48 41.01 
เฉลี่ย 10 - 14 ต.ค. 48 40.87 

17 ต.ค. 48 40.76 
18 ต.ค. 48 40.86 
19 ต.ค. 48 40.82 
20 ต.ค. 48 40.87 
21 ต.ค. 48 40.92 

เฉลี่ย 17 – 21 ต.ค. 48 40.85 

คาเงินบาทในชวงตนถึงกลางสัปดาหมีทิศทางแข็งคาขึ้นเปนสวนใหญ โดยมีปจจัย
สนับสนุนจากการคาดการณของนักลงทุนวาคณะกรรมการนโยบายการเงิน ธปท. จะ
ปรับขึ้นอัตราดอกเบี้ยนโยบายอยางนอยรอยละ 0.25 ในชวงกลางสัปดาห อยางไรก็
ตาม การแข็งคาของเงินบาทถูกจํากัดดวยการคาดการณวา ธปท. เขาแทรกแซงตลาด
อัตราแลกเปลี่ยนเพื่อไมใหเงินบาทแข็งคาเกินไป สงผลใหเงินบาทออนคาลงเล็กนอย
ในวันอังคาร สําหรับในชวงปลายสัปดาห เงินบาทปรับออนคาลงตามทิศทางคาเงินใน
ภูมิภาคโดยเฉพาะเงินเยน นอกจากนี้ ยังถูกกดดันจากการปรับลดลงของดัชนีตลาด
หลักทรัพยไทยและการขายสุทธิของนักลงทุนตางชาติอยางตอเน่ือง โดยเงินบาท
ไมไดรับผลกระทบมากนักจากการปรับขึ้นอัตราดอกเบี้ยนโยบายถึงรอยละ 0.5 ในวัน
พุธ เน่ืองจากนักลงทุนสวนใหญไดคาดการณไวสวนหน่ึงแลว ในขณะเดียวกัน เงิน
ดอลลาร สรอ. ปรับแข็งคาขึ้นเม่ือเทียบกับเงินสกุลหลัก หลังจากตัวเลขเศรษฐกิจสวน
ใหญออกมาดี ประกอบกับมีการคาดการณการปรับขึ้นอัตราดอกเบี้ย Fed Fund Rate 
ในชวงตนเดือน พ.ย. ท้ังน้ี เงินบาทมีคาเฉล่ียตลอดสัปดาหท่ี 40.85 บาทตอดอลลาร 
สรอ. แทบไมเปล่ียนแปลงจากคาเฉล่ียในสัปดาหกอนหนา  
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