
 

สภาพคลองและอัตราดอกเบี้ย  
การประชุมคณะกรรมการนโยบายการเงิน ธปท. ในวันท่ี 19 ตุลาคม มีมติใหปรับขึ้นอัตราดอกเบี้ยนโยบายอีกรอยละ 0.5 ติดตอกันเปน
คร้ังท่ี 2 มาอยูท่ีรอยละ 3.75 ตอป เพ่ือปองกันความเสี่ยงจากภาวะเงินเฟอ โดยเฉพาะอัตราเงินเฟอพ้ืนฐานที่ทรงตัวในเกณฑสูงและมี
แนวโนมเรงตัวเกินระดับเปาหมายภายในป 2549 ขณะท่ีเศรษฐกิจไทยมีแนวโนมขยายตัวไดตอเน่ืองและปจจัยลบเร่ิมคล่ีคลายลง อัตรา
ดอกเบี้ยนโยบายจึงควรอยูในทิศทางขาขึ้นตอไปเพ่ือควบคุมอัตราเงินเฟอพ้ืนฐานใหอยูในเกณฑท่ีกําหนด และเพ่ือใหอัตราดอกเบี้ยท่ี
แทจริงในประเทศกลับเขาสูระดับท่ีเหมาะสมตอการดูแลเสถียรภาพทางเศรษฐกิจ ท้ังน้ี ธปท. ไดประเมินวาการปรับขึ้นอัตราดอกเบี้ย
นโยบาย 2 คร้ังท่ีผานมาจะไมสงผลกระทบตอการขยายตัวทางเศรษฐกิจ ตลอดจนผูกูเงิน ผูฝากเงิน ภาคเอกชน และสถาบันการเงินใน
ประเทศมากนัก 
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สภาพคลองในตลาดเงินระยะสั้นตึงตัวขึ้นเล็กนอยในชวงตนสัปดาห เน่ืองจากธนาคาร
พาณิชยสวนใหญมีความตองการดํารงเงินสดสํารองในระดับสูงเพ่ือรอโอกาสลงทุนใน
อัตราดอกเบี้ยท่ีสูงขึ้นหากคณะกรรมการนโยบายการเงิน ธปท. ปรับขึ้นอัตราดอกเบี้ย
นโยบายในวันพุธท่ี 19 ต.ค. ประกอบกับธนาคารพาณิชยมีการสํารองเงินเพ่ือรองรับ
การเบิกถอนเงินสดของลูกคา ความตองการกูยืมจึงเพ่ิมสูงขึ้น โดยเฉพาะในตลาดซื้อ
คืนพันธบัตรระยะ 7 วัน ซ่ึงทําใหอัตราดอกเบี้ยปดตลาดสูงขึ้นมาอยูท่ีรอยละ 3.25 – 
3.34375 ตอป แตอัตราดอกเบี้ยระยะ 1 และ 14 วัน ยังปดตลาดไมเปล่ียนแปลงท่ีรอย
ละ 3.21875 และ 3.25 ตอป ตามลําดับ ท้ังน้ี ในวันชวงตนสัปดาห มีการทําธุรกรรม
ระยะ 14 วัน เบาบางมาก แตหลังจากการปรับขึ้นอัตราดอกเบี้ยนโยบายถึงรอยละ 
0.5 ในวันพุธ ความตองการลงทุนในระยะ 14 วัน เพ่ิมขึ้นอยางรวดเร็ว โดยสถาบัน
การเงินเสนอการลงทุนในอัตราดอกเบี้ยท่ีสูงขึ้นตามอัตราดอกเบี้ยนโยบายที่รอยละ 
3.6875  3.71875 และ 3.75 ตอป สําหรับระยะ 1 7 วันและ 14 วัน ตามลําดับ สําหรับ
ในชวงปลายสัปดาห สภาพคลองในตลาดเงินระยะสั้นทรงตัวในระดับสูง โดยสถาบัน
การเงินสวนใหญมีการนําสภาพคลองสวนเกินมาลงทุนระยะสั้นเปนจํานวนมาก 
หนาแนนในตลาดซื้อคืนระยะ 1 วัน แตอัตราดอกเบี้ยในตลาดซื้อคืนทุกระยะยังปด
ตลาดในอัตราเดิม สําหรับอัตราดอกเบี้ย Interbank มีชวงเคลื่อนไหวกวางขึ้นมาอยู
ระหวางรอยละ 3 – 3.72 และอัตรากลาง (Mode) ปดตลาดสูงขึ้นจากรอยละ 3.18 ตอ
ป ในชวงตนสัปดาห มาอยูท่ีรอยละ 3.5 – 3.76 ตอป ในชวงกลางถึงปลายสัปดาห 
สอดคลองกับอัตราดอกเบี้ยในตลาดซื้อคืนพันธบัตร 

 

 คณะกรรมการนโยบายการเงิน ธปท. ตัดสินใจปรับขึ้นอัตราดอกเบี้ยนโยบายอีกรอยละ 0.5 ติดตอกันเปนคร้ังท่ี 2  มาอยูท่ีระดับ
รอยละ 3.75 ตอป  เพ่ือควบคุมอัตราเงินเฟอพ้ืนฐานใหอยูในเกณฑท่ีกําหนด และเพ่ือใหอัตราดอกเบี้ยท่ีแทจริงในประเทศกลับเขา
สูระดับท่ีเหมาะสม 

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

 มูลคาซ้ือขายตราสารหนี้ในตลาดรองเพิ่มขึ้นจากสัปดาหกอนเล็กนอย อัตราผลตอบแทน (Yield ) ของพันธบัตรฯ ไทยปรับตัว
สูงขึ้น ตามการปรับขึ้นอัตราดอกเบี้ยนโยบายของ ธปท.  สําหรับ US Treasury Yield ปรับตัวลดลงเล็กนอย  

 เงินบาทมีทิศทางแข็งคาขึ้นเปนสวนใหญในชวงตนถึงกลางสัปดาห เน่ืองจากนักลงทุนคาดการณวาจะมีการปรับขึ้นอัตราดอกเบี้ย
นโยบายในชวงกลางสัปดาห  อยางไรก็ตาม เงินบาทออนคาลงเล็กนอยในชวงปลายสัปดาหตามคาเงินเยน และการขายสุทธิของ
นักลงทุนตางชาติในตลาดหลักทรัพยไทย 

สวนนโยบายการเงินและตลาดทุน 
สํานักวางแผนเศรษฐกิจมหภาค สศช.  
 ภาวะการเงนิรายสัปดาห (17-21 ต.ค. 48) 



ตลาดตราสารหนี้  

  
 

ในรอบสัปดาหมีการเปดประมูลตราสารหนี้ภาครัฐรวม 39,860 ลานบาท โดยเปนตั๋วเงิน
คลังอายุ 91 วัน วงเงิน 4,000 ลานบาท ตั๋วสัญญาใชเงิน อายุ 182 วัน วงเงิน 10,000 
ลานบาท พันธบัตรรัฐบาลอายุ 4 ป 6 เดือน 9 ป 6 เดือน และ 14 ป 6 เดือน วงเงินรวม 
4,000 ลานบาท และพันธบัตร ธปท. อายุ 28 วัน 364 วัน และ 2 ป วงเงินรวม 17,000 
ลานบาท โดยตราสารสวนใหญมีอัตราผลตอบแทนเพิ่มขึ้นมาก ตอบรับการปรับขึ้นอัตรา
ดอกเบี้ยนโยบายของ ธปท. โดยเฉพาะพันธบัตร ธปท.อายุ 2 ป มีผูเสนออัตรา
ผลตอบแทนสูงมาก ธปท. จึงลดวงเงินการจัดสรรลง 700 ลานบาท ดังน้ัน จึงมีพันธบัตร 
ธปท. ไดรับการจัดสรรทั้งส้ินเพียง 16,300 ลานบาท แตพันธบัตร ธปท. อายุ 364 วัน มี
อัตราผลตอบแทนลดลงเนื่องจากมีอุปสงคเพ่ิมขึ้นมาก นอกจากนี้มีการประมูลพันธบัตร
ธนาคารอาคารสงเคราะหอายุ 3 ป วงเงิน 2,000 ลานบาท พันธบัตรการทางพิเศษแหง
ประเทศไทย อายุ 12 ป วงเงิน 1,000 ลานบาท และพันธบัตรการไฟฟาสวนภูมิภาค 
อายุ 12 ป วงเงิน 1,860 ลานบาท  
ในสัปดาหน้ีมีตราสารภาครัฐออกใหม 39,160 ลานบาท ครบกําหนด 10,563 ลานบาท 
จึงมีตราสารหมุนเวียนในตลาดเพิ่มขึ้น 28,597 ลานบาท  

 

การซื้อขายของตราสารหนี้ในตลาดรองมีมูลคา 64,485 ลานบาท หรือเฉล่ีย 12,897 
ลานบาทตอวัน เพ่ิมขึ้นจากสัปดาหกอนรอยละ 3.3 โดยเปนธุรกรรม Outright รอยละ 
74 ตราสารหนี้ท่ีมีมูลคาซ้ือขายมากที่สุด ไดแก ตั๋วเงินคลัง รองลงมาไดแก พันธบัตร 
ธปท. หลังจากการปรับขึ้นอัตราดอกเบี้ยของ ธปท. ในวันพุธ มีแรงเทขายตราสารหนี้
จํานวนมาก โดยสวนใหญเปนตราสารระยะสั้นอายุต่ํากวา 1 ป เน่ืองจากกอนหนาน้ี
นักลงทุนยังไมม่ันใจวา ธปท. จะปรับขึ้นอัตราดอกเบี้ยท่ีระดับใด เม่ือท่ีประชุมมีมติให
ปรับขึ้น 50 bp จึงมีแรงเทขายเพื่อลดผลขาดทุน ทําใหดัชนีราคา (Clean price 
index) ของพันธบัตรรัฐบาลและหุนกูเอกชนในสัปดาหน้ีปรับลดลง 86 และ 21 basis 
points ตามลําดับ และอัตราผลตอบแทน (yield) ยังคงปรับตัวสูงขึ้นตอเน่ือง 
โดยเฉพาะในพันธบัตรฯ ระยะสั้น ในรอบสัปดาหอัตราผลตอบแทนพันธบัตรทุกชวง
อายุปรับตัวเพ่ิมขึ้น 2-23 basis points   สําหรับ US Treasury  Yield โดยรวม
ปรับตัวลดลงเล็กนอย 

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 

คาเงินบาทในชวงตนถึงกลางสัปดาหมีทิศทางแข็งคาขึ้นเปนสวนใหญ โดยมีปจจัย
สนับสนุนจากการคาดการณของนักลงทุนวาคณะกรรมการนโยบายการเงิน ธปท. จะ
ปรับขึ้นอัตราดอกเบี้ยนโยบายอยางนอยรอยละ 0.25 ในชวงกลางสัปดาห อยางไรก็
ตาม การแข็งคาของเงินบาทถูกจํากัดดวยการคาดการณวา ธปท. เขาแทรกแซงตลาด
อัตราแลกเปลี่ยนเพื่อไมใหเงินบาทแข็งคาเกินไป สงผลใหเงินบาทออนคาลงเล็กนอย
ในวันอังคาร สําหรับในชวงปลายสัปดาห เงินบาทปรับออนคาลงตามทิศทางคาเงินใน
ภูมิภาคโดยเฉพาะเงินเยน นอกจากนี้ ยังถูกกดดันจากการปรับลดลงของดัชนีตลาด
หลักทรัพยไทยและการขายสุทธิของนักลงทุนตางชาติอยางตอเน่ือง โดยเงินบาท
ไมไดรับผลกระทบมากนักจากการปรับขึ้นอัตราดอกเบี้ยนโยบายถึงรอยละ 0.5 ในวัน
พุธ เน่ืองจากนักลงทุนสวนใหญไดคาดการณไวสวนหน่ึงแลว ในขณะเดียวกัน เงิน
ดอลลาร สรอ. ปรับแข็งคาขึ้นเม่ือเทียบกับเงินสกุลหลัก หลังจากตัวเลขเศรษฐกิจสวน
ใหญออกมาดี ประกอบกับมีการคาดการณการปรับขึ้นอัตราดอกเบี้ย Fed Fund Rate 
ในชวงตนเดือน พ.ย. ท้ังน้ี เงินบาทมีคาเฉล่ียตลอดสัปดาหท่ี 40.85 บาทตอดอลลาร 
สรอ. แทบไมเปล่ียนแปลงจากคาเฉล่ียในสัปดาหกอนหนา  
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