
 

สภาพคลองและอัตราดอกเบี้ย  

คณะกรรมการนโยบายการเงิน ธปท. มีมติใหคงอัตราดอกเบี้ยนโยบายไวท่ีระดับเดิมท่ีรอยละ 2.25 ตอป ในการประชุมคร้ังท่ีผานมา (20 
เม.ย.) เน่ืองจากเห็นวามีความเสี่ยงท่ีอาจสงผลกระทบตอการขยายตัวทางเศรษฐกิจเพ่ิมขึ้น โดยเศรษฐกิจไทยในชวง 2 เดือนแรกของป 
2548 ขยายตัวในอัตราที่ชะลอลงจากปจจัยท้ังภายในและตางประเทศ เชน การปรับตัวสูงขึ้นของราคาน้ํามัน ความไมสงบในภาคใต หรือ
การชะลอตัวของเศรษฐกิจโลก อยางไรก็ตาม คณะกรรมการฯ มีความเห็นวาอัตราดอกเบี้ยนโยบายควรจะยังอยูในทิศทางขาขึ้น เน่ืองจาก
อัตราเงินเฟอยังมีโอกาสเรงตัวสูงขึ้นไดในระยะตอไป 

R/P Rates & Volume
Jan 4 - Apr 22, 2005
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Interbank Overnight Rate
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สภาพคลองในตลาดเงินระยะสั้นคอนขางตึงตัว และอัตราดอกเบี้ยสวนใหญปรับตัว
สูงขึ้นอยางตอเน่ือง แมวาคณะกรรมการนโยบายการเงิน ธปท. จะมีมติใหคงอัตรา
ดอกเบี้ยนโยบายไวท่ีระดับเดิม โดยธนาคารพาณิชยหลายแหงมีการกันสํารอง
เพ่ิมขึ้นหลังจากที่มีการถือเงินสดสํารองไวในระดับต่ําในระยะกอนหนา ประกอบกับ
ธนาคารพาณิชยบางแหงดํารงเงินสดสํารองไดต่ํากวาเกณฑเฉล่ียกอนการปดสํารอง
สภาพคลองรายปกษในวันศุกร จึงมีความตองการกูยืมเพ่ิมสูงขึ้นตลอดสัปดาห 
หนาแนนในตลาดซื้อคืนพันธบัตรระยะ 1 และ 7 วัน สงผลใหอัตราดอกเบี้ยระยะ 1 
และ 7 วัน ปดตลาดสูงขึ้นเปนลําดับจากรอยละ 2 และ 2.0625 ตอป ตามลําดับ ใน
ปลายสัปดาหกอนหนา มาอยูในระดับเดียวกันท่ีรอยละ 2.1875 ตอป ในปลาย
สัปดาหน้ี ในขณะที่อัตราดอกเบี้ยระยะ 14 วัน ปดตลาดคงที่ตลอดสัปดาหท่ีรอยละ 
2.25 ตอป นอกจากนี้ ยังมีการทําธุรกรรมในตลาดซ้ือคืนระยะ 1 เดือนท่ีอัตรา
ดอกเบี้ยรอยละ 2.25 ตอป ในวันทําการสุดทายของสัปดาห สําหรับอัตราดอกเบี้ย 
Interbank มีชวงเคลื่อนไหวกวางขึ้นเล็กนอยมาอยู ระหวางรอยละ 1.85 – 2.2 และ
อัตรากลาง (Mode) ปดตลาดสูงขึ้นอยางตอเน่ืองจากรอยละ 2 ตอป ในชวงตน
สัปดาห มาอยูท่ีรอยละ 2.15 ตอป ในชวงปลายสัปดาห สอดคลองกับอัตราดอกเบี้ย
ในตลาดซื้อคืนพันธบัตร  

 

 

 

 
 

 

 คณะกรรมการนโยบายการเงิน ธปท. ตัดสินใจคงอัตราดอกเบี้ยนโยบายไวที่ระดับเดิมที่รอยละ 2.25 ตอป เนื่องจากเห็นวา 
มีความเสี่ยงที่อาจสงผลกระทบตอการขยายตัวทางเศรษฐกิจเพ่ิมขึ้น 

 สภาพคลองในตลาดเงินระยะส้ันคอนขางตึงตัว โดยธนาคารพาณิชยมีความตองการกูยืมระยะส้ันเปนจํานวนมาก สงผลใหอัตรา
ดอกเบี้ยสวนใหญปรับตัวสูงขึ้นเปนลําดับตลอดสัปดาห 

 มูลคาการซื้อขายเฉล่ียของตราสารหนี้ในตลาดรองลดลงเล็กนอย อัตราผลตอบแทน (Yield ) พันธบัตรฯ ไทยปรับตัว 
ลดลงเนื่องจาก ธปท. มีมติคงอัตราดอกเบี้ยนโยบาย ในขณะที่อัตราผลตอบแทนพันธบัตรสหรัฐฯ มีทิศทางปรับตัวสูงขึ้น  

 เงินบาทแข็งคาขึ้นเล็กนอยในชวงตนถึงกลางสัปดาหตามทิศทางคาเงินในภูมิภาค ตลอดจนปจจัยสนับสนุนจากแรงเทขายเงิน
ดอลลาร สรอ. และแรงซื้อเงินบาทเพื่อเก็งกําไรกอนการประชุมคณะกรรมการนโยบายการเงิน ธปท. อยางไรก็ตาม เงินบาทออน
คาลงในชวงปลายสัปดาห เนื่องจากการตัดสินใจคงอัตราดอกเบี้ยนโยบายของคณะกรรมการฯ และการขายสุทธิของนักลงทุน
ตางชาติในตลาดหลักทรัพยไทย 

สวนนโยบายการเงินและตลาดทุน 
สํานักวางแผนเศรษฐกิจมหภาค สศช.  
 ภาวะการเงนิรายสัปดาห (18 – 22 เม.ย. 48) 



ตลาดตราสารหนี้  

  

 

ในรอบสัปดาหมีการเปดประมูลตราสารหนี้ภาครัฐรวม 36,000 ลานบาท โดยเปนตั๋ว
เงินคลัง อายุ 91 และ 182 วัน วงเงินรวม 5,000 ลานบาท พันธบัตร ธปท. อายุ 28 
63 และ 364 วัน วงเงินรวม 26,500 ลานบาท และพันธบัตรรัฐบาล อายุ 7 และ 15 ป 
วงเงินรวม 2,500 ลานบาท ตราสารสวนใหญมีอัตราผลตอบแทนเพิ่มขึ้นยกเวน 
พันธบัตรรัฐบาลที่ มีอัตราผลตอบแทนลดลงเล็กนอย นอกจากนี้มีการประมูล 
พันธบัตรธนาคารอาคารสงเคราะห อายุ 3 ป วงเงิน 2,000 ลานบาท  

 

การซื้อขายตราสารหนี้ในตลาดรองมีมูลคา 62,118 ลานบาท หรือเทากับ 12,424 
ลานบาทตอวัน ลดลงจากสัปดาหกอนรอยละ 7.8 โดยมีการซื้อขายที่เปนธุรกรรม 
Outright รอยละ 78.3 ตราสารหนี้ท่ีมีมูลคาซ้ือขายมากที่สุด ไดแก พันธบัตร ธปท. 
รองลงมาไดแก พันธบัตรรัฐบาล ดัชนีราคา (Clean price index) ของพันธบัตร 
รัฐบาลและหุนกูเอกชนเพ่ิมขึ้น 28 และ 27 basis points ตามลําดับ 
อัตราผลตอบแทนโดยรวม (yield) ของพันธบัตรฯ สวนใหญมีทิศทางลดลง โดย
ในชวงตนสัปดาหอัตราผลตอบแทนปรับตัวสูงขึ้น โดยเฉพาะพันธบัตรฯ อายุต่ํากวา 
1 ป เน่ืองจากนักลงทุนคาดวา ธปท.จะปรับอัตราดอกเบี้ยนโยบายขึ้น แตเม่ือมีมติ
ใหคงอัตราดอกเบี้ยไวท่ีระดับเดิม จึงทําใหอัตราผลตอบแทนปรับลดลงมา ณ ส้ิน
สัปดาห อัตราผลตอบแทนของพันธบัตรฯ อายุ 1 เดือน 3 เดือน และ 1 ป ลดลง 1-3 
basis points พันธบัตรฯ อายุ 6 เดือน 2 ป และ 3 ป อัตราผลตอบแทนเพิ่มขึ้น 0-1 
basis point และพันธบัตรฯ อายุ 5 ปขึ้นไป อัตราผลตอบแทนลดลง 5-15 basis 
points สําหรับอัตราผลตอบแทนของ US Treasury อายุต่ํากวา 5 ป ปรับตัวเพ่ิมขึ้น 
1-8 basis points ขณะท่ีพันธบัตรฯ ระยะยาว มีอัตราผลตอบแทนลดลง  

อัตราแลกเปลี่ยน   

อัตราแลกเปลี่ยน บาท/ดอลลาร 
เฉลี่ยป 2547 40.24 

เฉลี่ยเดือน มี.ค. 48 38.55 
เฉลี่ย 11 – 12 เม.ย. 48 39.61 

18 เม.ย.48 39.65 
19 เม.ย.48 39.46 
20 เม.ย.48 39.34 
21 เม.ย.48 39.36 
22 เม.ย.48 39.47 

เฉลี่ย 18 - 22 เม.ย. 48 39.46 

เงินบาทมีคาเฉล่ียตลอดสัปดาหท่ี 39.46 บาทตอดอลลาร สรอ. แข็งคาขึ้นจาก
คาเฉล่ียในสัปดาหกอนหนารอยละ 0.4 โดยเงินบาทในตนสัปดาหออนคาลงเล็กนอย
จากปลายสัปดาหกอนหนา เน่ืองจากการปรับตัวลดลงอยางมากของดัชนีตลาด
หลักทรัพยไทยตามภาวะตลาดหลักทรัพยท่ัวโลก และการขายสุทธิของนักลงทุน
ตางชาติในตลาดหลักทรัพยไทย กอนจะมีทิศทางแข็งคาขึ้นเปนลําดับในชวงตนถึง
กลางสัปดาห โดยมีปจจัยสนับสนุนจากการแข็งคาของเงินในภูมิภาคและเงินเยน
หลังจากการประชุมกลุม G-7 มีการกดดันใหจีนเปล่ียนแปลงระบบอัตราแลกเปลี่ยน
ใหมีความยืดหยุนมากขึ้น ประกอบกับมีการเทขายเงินดอลลาร สรอ.  จากผูสงออก
ในประเทศ และจากนักลงทุนในตลาดตางประเทศหลังจากเงินดอลลาร สรอ. มี
ทิศทางออนคาลงเมื่อเทียบกับเงินสกุลหลัก เน่ืองจากตัวเลขเศรษฐกิจสหรัฐฯ 
ออกมาไมดี เปนปจจัยกดดันการคาดการณของนักลงทุนเก่ียวกับการปรับขึ้นอัตรา
ดอกเบี้ย Fed Fund Rate ในเชิงรุกในชวงตนเดือนพฤษภาคม นอกจากนี้ นักลงทุน
บางสวนยังมีการซ้ือเงินบาทเพื่อเก็งกําไรกอนการประชุมคณะกรรมการนโยบาย
การเงิน ธปท. หลังจากคาดการณวาอาจมีการปรับขึ้นอัตราดอกเบี้ยนโยบายอีกรอยละ 
0.25  อยางไรก็ตาม เงินบาทออนคาลงเปนลําดับในชวงปลายสัปดาห สวนหน่ึง
เน่ืองจากคณะกรรมการฯ มีมติใหคงอัตราดอกเบี้ยนโยบายไวท่ีระดับเดิม ซ่ึง
คอนขางอยูเหนือความคาดหมายของตลาด นอกจากนี้ การขายสุทธิของนักลงทุน
ตางชาติในตลาดหลักทรัพยไทยตั้งแตตนสัปดาห ยังเปนปจจัยกดดันเงินบาทใหออน
ค า ล ง อ ย า ง 
ตอเน่ือง  
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