
 

สภาพคลองและอัตราดอกเบี้ย  
R/P Rates & Volume
Apl 1 - Aug 27, 2004
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ในชวงตนสัปดาห ความตองการลงทุนในตลาดซ้ือคืนประเภท 7 และ 14 วัน 
คอนข าง เบาบาง  เ น่ืองจากสถาบันการเงินรอฟงผลการประชุมของ
คณะกรรมการนโยบายการเงิน และความตองการกูยืมประเภท 7 วันมีมากขึ้น 
ทําใหอัตราดอกเบี้ยระยะดังกลาวปรับสูงขึ้นเล็กนอย มาอยูท่ีรอยละ 1.09375 
ตอป มีเพียงประเภท 1 วัน เทาน้ันท่ีความตองการลงทุนหนาแนนตลอดสัปดาห 
หลังจากการตัดสินใจปรับขึ้นอัตราดอกเบี้ยนโยบาย ในวันท่ี 25 ส.ค. ความ
ตองการลงทุนเพ่ิมขึ้นอยางรวดเร็วในตลาดซื้อคืนระยะ 1 และ 14 วัน โดยมีการ
เสนอลงทุนในอัตราดอกเบี้ยท่ีสูงขึ้นตามอัตราดอกเบี้ยนโยบายรอยละ 1.375 
และ 1.50 ตอปตามลําดับ และทรงตัวจนสิ้นสัปดาห ในชวงปลายสัปดาห
ธนาคารพาณิชยนําสภาพคลองสวนเกินหลังจากการชําระคาพันธบัตรออม
ทรัพยมาลงทุนเปนจํานวนมาก โดยเฉพาะในตลาดซื้อคืนระยะ 7 วัน และอัตรา
ดอกเบี้ยระยะดังกลาวปดตลาดเพิ่มขึ้นมาอยู ท่ี 1.375 ตอป เทากับอัตรา
ดอกเบี้ยระยะ 1 วัน ในขณะเดียวกันอัตราดอกเบี้ย Interbank มีชวงเคลื่อนไหว
ระหวางรอยละ 1.05 – 1.4 โดยอัตรากลาง (Mode) ปดตลาดเพิ่มขึ้นจากรอยละ 
1.05 ในชวงตนสัปดาหมาอยูท่ีรอยละ 1.375 ในชวงกลางถึงปลายสัปดาห 
หลังจากการปรับเพ่ิมอัตราดอกเบี้ยนโยบายในวันพุธ 

การประชุมคณะกรรมการนโยบายการเงินในวันท่ี 25 สิงหาคม มีมติใหปรับขึ้น
อัตราดอกเบี้ยนโยบายอีกรอยละ 0.25 มาอยูท่ีรอยละ 1.50 ตอป เปนคร้ังแรก
ในรอบ 14 เดือน เพ่ือใหนโยบายการเงินปรับตัวไปในทิศทางที่เหมาะสมกับการ
ดูแลเสถียรภาพทางเศรษฐกิจของประเทศ ไดแก ดุลบัญชีเดินสะพัดและภาวะ
เงินเฟอ ตลอดจนเพื่อรักษาความสมดุลระหวางอัตราดอกเบี้ยในประเทศและ
ตางประเทศ แตคาดวาการปรับเพ่ิมอัตราดอกเบี้ยดังกลาวจะยังไมสงผลกระทบ
ตออัตราดอกเบี้ยธนาคารพาณิชยในระยะน้ี เน่ืองจากสภาพคลองในระบบ
ธนาคารพาณิชยยังอยูในระดับสูง 

 

 

 คณะกรรมการนโยบายการเงิน ธปท. ตัดสินใจปรับขึ้นอัตราดอกเบี้ยนโยบายเปนคร้ังแรกในรอบ 14 เดือน จากระดับ 
รอยละ 1.25 ตอป มาอยูท่ีระดับรอยละ 1.50 ตอป แตคาดวาจะยังไมสงผลกระทบตออัตราดอกเบี้ย ธพ. 

 ธนาคารพาณิชยมีความตองการลงทุนในตลาดซื้อคืนเพ่ิมสูงขึ้น เน่ืองจากการปรับเพ่ิมอัตราดอกเบี้ยนโยบาย และการนํา
สภาพคลองสวนเกินจากการชําระคาพันธบัตรออมทรัพยมาลงทุน อัตราดอกเบี้ยระยะสั้นในตลาดเงินทุกประเภทปรับตัว
สูงขึ้นตามอัตราดอกเบี้ยนโยบาย 

 ภาวะการซื้อขายในตลาดรองปรับตัวเพ่ิมขึ้น อัตราผลตอบแทน (Yield) ของพันธบัตรรัฐบาลปรับลดลงหลังจาก ธปท. 
ปรับขึ้นอัตราดอกเบี้ย สงผลใหดัชนีราคา (Clean Price Index) ปรับเพ่ิมขึ้น 

 เงินบาทมีทิศทางออนคาลงเปนสวนใหญ เน่ืองจากการออนคาของเงินเยนและการเทขายเงินบาทเพื่อลดการขาดทุน โดย
การปรับขึ้นอัตราดอกเบี้ยนโยบายไมไดสงผลกระทบตอเงินบาทมากนัก อยางไรก็ตาม เงินบาทปรับแข็งคาขึ้นเล็กนอยใน
วันศุกร จากการขายเงินดอลลาร สรอ. จากผูสงออก และการปรับเพ่ิมอันดับความนาเช่ือถือของประเทศจากสแตนดารด 
แอนด พัวร 

สวนนโยบายการเงินและตลาดทุน 
สํานักวางแผนเศรษฐกิจมหภาค สศช.  
 ภาวะการเงนิรายสัปดาห (23 - 27 ส.ค. 47) 



ตลาดตราสารหนี้  
  

 

ในสัปดาหน้ีมีการประมูลตราสารหนี้ภาครัฐ 24,500 ลานบาท โดยเปนตั๋วเงิน
คลังอายุ 28 91 และ 182 วัน วงเงินรวม 15,000 ลานบาท พันธบัตรรัฐบาล
กรณีพิเศษ เพ่ือชดใชความเสียหายใหกองทุนฟนฟูฯ อายุ 6 และ 15 ป วงเงิน 
3,500 ลานบาท และพันธบัตรธนาคารแหงประเทศไทยอายุ 364 วัน วงเงิน 
6,000 ลานบาท ซ่ึง ธปท. ไดจัดสรรใหแกผูประมูลเพียง 3,640 ลานบาทเทาน้ัน 
ท้ังน้ี ธปท.จัดสรรพันธบัตรไมเต็มวงเงินประมูลเปนสัปดาหท่ีสามตอเน่ืองกัน 
เน่ืองจากอัตราผลตอบแทนที่เสนอประมูลสูงกวาอัตราที่ควรจะเปนในภาวะปกติ
ของตลาด ในสัปดาหน้ีจึงมีตราสารหนี้ท่ีไดรับการจัดสรร 22,140 ลานบาท โดย
ตราสารระยะสั้นอายุต่ํากวา 1 ปมีอัตราผลตอบแทนสูงขึ้น ในขณะที่พันธบัตร
รัฐบาลท้ัง 2 รุน มีอัตราผลตอบแทนลดลง 

 

การซื้อขายตราสารหนี้ในตลาดรองสัปดาหน้ีเพ่ิมขึ้นจากสัปดาหกอนมากถึงรอย
ละ 43 มีมูลคารวม 65,090 ลานบาท หรือเฉล่ีย 13,018 ลานบาทตอวัน 
หลังจากกอนหนาน้ีไดชะลอการลงทุนเพ่ือดูทิศทางอัตราดอกเบี้ย ปริมาณธุรก
รรม Outright มีมูลคา 35,865 ลานบาท คิดเปนรอยละ 55 อัตราผลตอบแทน
โดยรวม (yield) ของพันธบัตรรัฐบาลในสัปดาหน้ีปรับลดลง โดยลดลงอยาง
ชัดเจนหลังจาก ธปท. ประกาศขึ้นอัตราดอกเบี้ย RP 14 วัน รอยละ 0.25 ในวัน
พุธ โดยเฉพาะในพันธบัตรอายุ 5-10 ป ท่ีกลับมาไดรับความสนใจจากนักลงทุน
มากขึ้น สงผลใหดัชนีราคา (Clean Price Index) ปรับเพ่ิมขึ้นอยางมาก ณ ส้ิน
สัปดาหดัชนีราคาของพันธบัตรรัฐบาลและหุนกูเอกชนเพ่ิมขึ้น 44 และ 19 basis 
point ตามลําดับ สําหรับอัตราผลตอบแทนของ US Treasury Yield ปรับ
เพ่ิมขึ้นในชวงตนสัปดาหจากการคาดการณการปรับอัตราดอกเบี้ยของธนาคาร
กลางสหรัฐ และไดปรับลดลงในปลายสัปดาหหลังจากการประกาศตัวเลขการ
ขอรับสวัสดิการวางงานที่เพ่ิมขึ้นมากกวาท่ีคาด 

อัตราแลกเปลี่ยน   

อัตราแลกเปลี่ยน บาท/ดอลลาร 
เฉลี่ยป 2546 41.48 

เฉลี่ยเดือน ก.ค. 47 40.88 
เฉลี่ย 16 - 20 ส.ค. 47 41.44 

23 ส.ค. 47 41.38 
24 ส.ค. 47 41.44 
25 ส.ค. 47 41.45 
26 ส.ค. 47 41.64 
27 ส.ค. 47 41.58 

เฉลี่ย 23 - 27 ส.ค. 47 41.50 

เงินบาทมีคาเฉล่ียตลอดสัปดาหท่ี 41.50 บาทตอดอลลาร สรอ. ออนคาลงจาก
คาเฉล่ียในสัปดาหกอนรอยละ 0.1 โดยเงินบาทในชวงตนสัปดาหทรงตัวจาก
ปลายสัปดาหกอนหนา กอนจะมีทิศทางออนคาลงเปนสวนใหญ เน่ืองจากการ
ออนคาของเงินเยน และการเทขายเงินบาทของนักลงทุนเพ่ือลดการขาดทุน 
โดยการตัดสินใจปรับขึ้นอัตราดอกเบี้ยนโยบายของคณะกรรมการนโยบาย
การเงินในชวงกลางสัปดาหไมไดสงผลกระทบตอคาเงินบาทมากนัก เน่ืองจาก
นักลงทุนสวนใหญไดคาดการณไวแลว ในขณะท่ีเงินดอลลาร สรอ. ไดรับปจจัย
สนับสนุนจากราคาน้ํามันท่ีปรับตัวลดลงเล็กนอย ตลอดจนความเห็นจากผูวา
การธนาคารกลางสหรัฐฯ ท่ีแสดงความมั่นใจวาเศรษฐกิจสหรัฐฯ ยังคงขยายตัว
ไดดี ซ่ึงสงผลใหนักลงทุนคาดการณถึงการปรับเพ่ิมอัตราดอกเบี้ย Fed Fund 
Rate อีกครั้งในระยะตอไป อยางไรก็ตาม คาเงินบาทปรับแข็งคาขึ้นเล็กนอยใน
วันศุกร โดยไดรับปจจัยสนับสนุนจากการขายเงินดอลลาร สรอ. จากผูสงออก 
และการปรับเพ่ิมอันดับความนาเช่ือถือตราสารหนี้ระยะยาวสกุลเงินตรา
ตางประเทศของไทยจากสแตนดารด แอนด พัวร จากระดับ BBB มาสูระดับ 
BBB+ เน่ืองจากฐานะสภาพคลอง ฐานะเจาหน้ีตางประเทศสุทธิ และการเกินดุล
บัญชีเดินสะพัดของไทยที่อยูในเกณฑดี ซ่ึงปจจัยดังกลาวสงผลใหตลาด
หลักทรัพยไทยปรับตัวสูงขึ้นในชวงปลายสัปดาห นอกจากนี้ เงินบาทยังไดรับ
ผลกระทบจากการออนคาของเงินดอลลาร สรอ. เม่ือเทียบกับเงินสกุลหลัก 
เน่ืองจากตัวเลขเศรษฐกิจสวนใหญท่ีประกาศในชวงกลางและปลายสัปดาห
ออกมาต่ํากวาการคาดการณของตลาด 

Government Bond Yield Curve
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