
 

สภาพคลองและอัตราดอกเบี้ย  

คณะกรรมการนโยบายการเงิน ธปท. มีมติใหคงอัตราดอกเบี้ยนโยบายไวท่ีระดับเดิมท่ีรอยละ 2.25 ตอป ในการประชุมคร้ังท่ีผานมา (20 
เม.ย.) เน่ืองจากเห็นวามีความเสี่ยงท่ีอาจสงผลกระทบตอการขยายตัวทางเศรษฐกิจเพ่ิมขึ้น โดยเศรษฐกิจไทยในชวง 2 เดือนแรกของป 
2548 ขยายตัวในอัตราที่ชะลอลงจากปจจัยท้ังภายในและตางประเทศ เชน การปรับตัวสูงขึ้นของราคาน้ํามัน ความไมสงบในภาคใต หรือ
การชะลอตัวของเศรษฐกิจโลก อยางไรก็ตาม คณะกรรมการฯ มีความเห็นวาอัตราดอกเบี้ยนโยบายควรจะยังอยูในทิศทางขาขึ้น เน่ืองจาก
อัตราเงินเฟอยังมีโอกาสเรงตัวสูงขึ้นไดในระยะตอไป 

R/P Rates & Volume
Jan 4 - Apr 22, 2005
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สภาพคลองในตลาดเงินระยะสั้นคอนขางตึงตัว และอัตราดอกเบี้ยสวนใหญปรับตัว
สูงขึ้นอยางตอเน่ือง แมวาคณะกรรมการนโยบายการเงิน ธปท. จะมีมติใหคงอัตรา
ดอกเบี้ยนโยบายไวท่ีระดับเดิม โดยธนาคารพาณิชยหลายแหงมีการกันสํารอง
เพ่ิมขึ้นหลังจากที่มีการถือเงินสดสํารองไวในระดับต่ําในระยะกอนหนา ประกอบกับ
ธนาคารพาณิชยบางแหงดํารงเงินสดสํารองไดต่ํากวาเกณฑเฉล่ียกอนการปดสํารอง
สภาพคลองรายปกษในวันศุกร จึงมีความตองการกูยืมเพ่ิมสูงขึ้นตลอดสัปดาห 
หนาแนนในตลาดซื้อคืนพันธบัตรระยะ 1 และ 7 วัน สงผลใหอัตราดอกเบี้ยระยะ 1 
และ 7 วัน ปดตลาดสูงขึ้นเปนลําดับจากรอยละ 2 และ 2.0625 ตอป ตามลําดับ ใน
ปลายสัปดาหกอนหนา มาอยูในระดับเดียวกันท่ีรอยละ 2.1875 ตอป ในปลาย
สัปดาหน้ี ในขณะที่อัตราดอกเบี้ยระยะ 14 วัน ปดตลาดคงที่ตลอดสัปดาหท่ีรอยละ 
2.25 ตอป นอกจากนี้ ยังมีการทําธุรกรรมในตลาดซ้ือคืนระยะ 1 เดือนท่ีอัตรา
ดอกเบี้ยรอยละ 2.25 ตอป ในวันทําการสุดทายของสัปดาห สําหรับอัตราดอกเบี้ย 
Interbank มีชวงเคลื่อนไหวกวางขึ้นเล็กนอยมาอยู ระหวางรอยละ 1.85 – 2.2 และ
อัตรากลาง (Mode) ปดตลาดสูงขึ้นอยางตอเน่ืองจากรอยละ 2 ตอป ในชวงตน
สัปดาห มาอยูท่ีรอยละ 2.15 ตอป ในชวงปลายสัปดาห สอดคลองกับอัตราดอกเบี้ย
ในตลาดซื้อคืนพันธบัตร  

 

 

 

 
 

 

 คณะกรรมการนโยบายการเงิน ธปท. ตัดสินใจคงอัตราดอกเบี้ยนโยบายไวที่ระดับเดิมที่รอยละ 2.25 ตอป เนื่องจากเห็นวา 
มีความเสี่ยงที่อาจสงผลกระทบตอการขยายตัวทางเศรษฐกิจเพ่ิมขึ้น 

 สภาพคลองในตลาดเงินระยะส้ันคอนขางตึงตัว โดยธนาคารพาณิชยมีความตองการกูยืมระยะส้ันเปนจํานวนมาก สงผลใหอัตรา
ดอกเบี้ยสวนใหญปรับตัวสูงขึ้นเปนลําดับตลอดสัปดาห 

 มูลคาการซื้อขายเฉล่ียของตราสารหนี้ในตลาดรองลดลงเล็กนอย อัตราผลตอบแทน (Yield ) พันธบัตรฯ ไทยปรับตัว 
ลดลงเนื่องจาก ธปท. มีมติคงอัตราดอกเบี้ยนโยบาย ในขณะที่อัตราผลตอบแทนพันธบัตรสหรัฐฯ มีทิศทางปรับตัวสูงขึ้น  

 เงินบาทแข็งคาขึ้นเล็กนอยในชวงตนถึงกลางสัปดาหตามทิศทางคาเงินในภูมิภาค ตลอดจนปจจัยสนับสนุนจากแรงเทขายเงิน
ดอลลาร สรอ. และแรงซื้อเงินบาทเพื่อเก็งกําไรกอนการประชุมคณะกรรมการนโยบายการเงิน ธปท. อยางไรก็ตาม เงินบาทออน
คาลงในชวงปลายสัปดาห เนื่องจากการตัดสินใจคงอัตราดอกเบี้ยนโยบายของคณะกรรมการฯ และการขายสุทธิของนักลงทุน
ตางชาติในตลาดหลักทรัพยไทย 

สวนนโยบายการเงินและตลาดทุน 
สํานักวางแผนเศรษฐกิจมหภาค สศช.  
 ภาวะการเงนิรายสัปดาห (18 – 22 เม.ย. 48) 



ตลาดตราสารหนี้  

  

 

ในรอบสัปดาหมีการเปดประมูลตราสารหนี้ภาครัฐรวม 36,000 ลานบาท โดยเปนตั๋ว
เงินคลัง อายุ 91 และ 182 วัน วงเงินรวม 5,000 ลานบาท พันธบัตร ธปท. อายุ 28 
63 และ 364 วัน วงเงินรวม 26,500 ลานบาท และพันธบัตรรัฐบาล อายุ 7 และ 15 ป 
วงเงินรวม 2,500 ลานบาท ตราสารสวนใหญมีอัตราผลตอบแทนเพิ่มขึ้นยกเวน 
พันธบัตรรัฐบาลที่ มีอัตราผลตอบแทนลดลงเล็กนอย นอกจากนี้มีการประมูล 
พันธบัตรธนาคารอาคารสงเคราะห อายุ 3 ป วงเงิน 2,000 ลานบาท  

 

การซื้อขายตราสารหนี้ในตลาดรองมีมูลคา 62,118 ลานบาท หรือเทากับ 12,424 
ลานบาทตอวัน ลดลงจากสัปดาหกอนรอยละ 7.8 โดยมีการซื้อขายที่เปนธุรกรรม 
Outright รอยละ 78.3 ตราสารหนี้ท่ีมีมูลคาซ้ือขายมากที่สุด ไดแก พันธบัตร ธปท. 
รองลงมาไดแก พันธบัตรรัฐบาล ดัชนีราคา (Clean price index) ของพันธบัตร 
รัฐบาลและหุนกูเอกชนเพ่ิมขึ้น 28 และ 27 basis points ตามลําดับ 
อัตราผลตอบแทนโดยรวม (yield) ของพันธบัตรฯ สวนใหญมีทิศทางลดลง โดย
ในชวงตนสัปดาหอัตราผลตอบแทนปรับตัวสูงขึ้น โดยเฉพาะพันธบัตรฯ อายุต่ํากวา 
1 ป เน่ืองจากนักลงทุนคาดวา ธปท.จะปรับอัตราดอกเบี้ยนโยบายขึ้น แตเม่ือมีมติ
ใหคงอัตราดอกเบี้ยไวท่ีระดับเดิม จึงทําใหอัตราผลตอบแทนปรับลดลงมา 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 ปขึ้นไป อัตราผลตอบแทนลดลง 5-15 basis 
points สําหรับอัตราผลตอบแทนของ US Treasury อายุต่ํากวา 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 

เงินบาทมีคาเฉล่ียตลอดสัปดาหท่ี 39.46 บาทตอดอลลาร สรอ. แข็งคาขึ้นจาก
คาเฉล่ียในสัปดาหกอนหนารอยละ 0.4 โดยเงินบาทในตนสัปดาหออนคาลงเล็กนอย
จากปลายสัปดาหกอนหนา เน่ืองจากการปรับตัวลดลงอยางมากของดัชนีตลาด
หลักทรัพยไทยตามภาวะตลาดหลักทรัพยท่ัวโลก และการขายสุทธิของนักลงทุน
ตางชาติในตลาดหลักทรัพยไทย กอนจะมีทิศทางแข็งคาขึ้นเปนลําดับในชวงตนถึง
กลางสัปดาห โดยมีปจจัยสนับสนุนจากการแข็งคาของเงินในภูมิภาคและเงินเยน
หลังจากการประชุมกลุม G-7 มีการกดดันใหจีนเปล่ียนแปลงระบบอัตราแลกเปลี่ยน
ใหมีความยืดหยุนมากขึ้น ประกอบกับมีการเทขายเงินดอลลาร สรอ.  จากผูสงออก
ในประเทศ และจากนักลงทุนในตลาดตางประเทศหลังจากเงินดอลลาร สรอ. มี
ทิศทางออนคาลงเมื่อเทียบกับเงินสกุลหลัก เน่ืองจากตัวเลขเศรษฐกิจสหรัฐฯ 
ออกมาไมดี เปนปจจัยกดดันการคาดการณของนักลงทุนเก่ียวกับการปรับขึ้นอัตรา
ดอกเบี้ย Fed Fund Rate ในเชิงรุกในชวงตนเดือนพฤษภาคม นอกจากนี้ นักลงทุน
บางสวนยังมีการซ้ือเงินบาทเพื่อเก็งกําไรกอนการประชุมคณะกรรมการนโยบาย
การเงิน ธปท. หลังจากคาดการณวาอาจมีการปรับขึ้นอัตราดอกเบี้ยนโยบายอีกรอยละ 
0.25  อยางไรก็ตาม เงินบาทออนคาลงเปนลําดับในชวงปลายสัปดาห สวนหน่ึง
เน่ืองจากคณะกรรมการฯ มีมติใหคงอัตราดอกเบี้ยนโยบายไวท่ีระดับเดิม ซ่ึง
คอนขางอยูเหนือความคาดหมายของตลาด นอกจากนี้ การขายสุทธิของนักลงทุน
ตางชาติในตลาดหลักทรัพยไทยตั้งแตตนสัปดาห ยังเปนปจจัยกดดันเงินบาทใหออน
ค า ล ง อ ย า ง 
ตอเน่ือง  
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