
 

สภาพคล่องและอตัราดอกเบี้ย  

การประชุมคณะกรรมการนโยบายการเงนิ ธปท. ในวนัที ่7 กนัยายน มมีตใิหป้รบัขึน้อตัราดอกเบีย้นโยบายถงึรอ้ยละ 0.5 มาอยูท่ีร่อ้ยละ 3.25 

ต่อปี ซึง่เป็นระดบัสงูสดุในรอบ 4 ปี เน่ืองจากอตัราเงนิเฟ้อสง่สญัญาณเร่งตวัขึน้อยา่งชดัเจน ทัง้อตัราเงนิเฟ้อทัว่ไปและอตัราเงนิเฟ้อพืน้ฐาน 

จากราคาน้ํามนัทีป่รบัสงูขึน้อยา่งต่อเน่ือง ประกอบกบัมโีอกาสทีเ่งนิเฟ้อพืน้ฐานจะจะเร่งตวัเกนิเป้าหมายทีร่อ้ยละ 0 – 3.5 คณะกรรมการฯ จงึ

เหน็วา่อตัราดอกเบีย้นโยบายควรอยูใ่นทศิทางขาขึน้เพือ่ควบคมุอตัราเงนิเฟ้อพืน้ฐานใหอ้ยูใ่นเกณฑท์ีก่าํหนด และเพือ่ใหอ้ตัราดอกเบีย้ที่

แทจ้รงิเขา้สูร่ะดบัทีเ่หมาะสมต่อการดแูลเสถยีรภาพทางเศรษฐกจิ  ขณะทีเ่หน็วา่เศรษฐกจิไทยยงัมพีืน้ฐานทีเ่ขม้แขง็เพยีงพอทีจ่ะรองรบั

ผลกระทบจากการปรบัขึน้อตัราดอกเบีย้ได ้

R/P Rates & Volume
Apr1 - Sep9, 2005

1.75
2.00

2.25
2.50

2.75
3.00

3.25
3.50

1/4/05 9/5/05 7/6/05 6/7/05 4/8/05 2/9/05

% pa.

0

50,000

100,000

150,000

200,000

250,000

300,000
Million Baht

1-D 7-D
1-M 14-D
Tot. Vol.

 

สภาพคล่องในตลาดเงนิระยะสัน้ตงึตวัขึน้เลก็น้อยในวนัจนัทร ์เน่ืองจากมกีารนําสง่ภาษเีงนิ

ไดนิ้ตบุิคคลงวดครึง่ปีใหภ้าครฐั สาํหรบัในวนัองัคาร ธนาคารพาณิชยม์คีวามตอ้งการลงทุน

อยูใ่นระดบัสงู โดยเฉพาะในตลาดซือ้คนืพนัธบตัรระยะ 1 วนั เพือ่รอโอกาสลงทุนในอตัรา

ดอกเบีย้ทีส่งูขึน้หากคณะกรรมการนโยบายการเงนิ ธปท. มกีารปรบัขึน้อตัราดอกเบีย้

นโยบายในวนัพธุที ่7 ก.ย. แต่อตัราดอกเบีย้ระยะ 1 และ 7 วนั ยงัปิดตลาดไม่เปลีย่นแปลง

จากสปัดาหก่์อนหน้า ทีร่อ้ยละ 2.71875 และ 2.75 ต่อปี ตามลาํดบั โดยในวนัจนัทรไ์ม่มกีาร

ทาํธุรกรรมในตลาดซือ้คนืระยะ 14 วนั ก่อนจะมกีารทาํธุรกรรมเพยีงเบาบางในวนัองัคาร ซึง่

อตัราดอกเบีย้ระยะดงักล่าวปิดตลาดในอตัราเดมิทีร่อ้ยละ 2.75 ต่อปี แต่หลงัจากการ

ตดัสนิใจปรบัขึน้อตัราดอกเบีย้นโยบายถงึรอ้ยละ 0.5 ในวนัพธุ ความตอ้งการลงทุนในระยะ 

14 วนั เพิม่ขึน้อยา่งรวดเรว็ โดยสถาบนัการเงนิเสนอการลงทุนในอตัราดอกเบีย้ทีส่งูขึน้ตาม

อตัราดอกเบีย้นโยบายทีร่อ้ยละ 3.1875  3.2187 และ 3.25 ต่อปี สาํหรบัอตัราดอกเบีย้ระยะ 

1 7 วนัและ 14 วนั ตามลาํดบั สว่นในช่วงปลายสปัดาห ์ความตอ้งการกูย้มืของธนาคาร

พาณิชยเ์พิม่สงูขึน้ เพือ่รองรบัการเบกิถอนเงนิสดของลกูคา้ของธนาคารพาณิชยบ์างแห่ง 

สง่ผลใหอ้ตัราดอกเบีย้ระยะ 7 วนั ปิดตลาดสงูขึน้มาอยูท่ีร่อ้ยละ 3.21875 – 3.25 ต่อปี 

ขณะทีอ่ตัราดอกเบีย้ระยะ 1 และ 14 วนั ปิดตลาดไม่เปลีย่นแปลง นอกจากน้ี ยงัมกีารทาํ

ธุรกรรมในตลาดซือ้คนืระยะ 1 เดอืน ทีอ่ตัราดอกเบีย้รอ้ยละ 3.25 และ 3.28125 ต่อปี ในวนั

พฤหสับดแีละวนัศุกร ์ตามลาํดบั สว่นอตัราดอกเบีย้ Interbank มชี่วงเคลือ่นไหวเพิม่ขึน้มา

อยูร่ะหวา่งรอ้ยละ 2.72 – 3.2 และอตัรากลาง ( Mode) ปิดตลาดเพิม่ขึน้จากรอ้ยละ 2.75  

ต่อปี ในช่วงตน้สปัดาห ์มาอยูท่ีร่อ้ยละ 3.15 - 3.18 ต่อปี ในช่วงกลางถงึปลายสปัดาห์  

สอดคลอ้งกบัความเคลือ่นไหวของอตัราดอกเบีย้ในตลาดซือ้คนืพนัธบตัร 
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 คณะกรรมการนโยบายการเงนิ ธปท. ตดัสนิใจปรบัขึน้อตัราดอกเบี้ยนโยบายถงึรอ้ยละ 0.5 มาอยูท่ีร่ะดบัรอ้ยละ 3.25 ต่อปี เนือ่งจากเงนิเฟ้อ

เร่งตวัขึน้อยา่งชดัเจน ขณะทีเ่ศรษฐกจิไทยยงัมพีืน้ฐานทีเ่ขม้แขง็ 

 สถาบนัการเงนิเน้นทาํธุรกรรมระยะสัน้ในตลาด R/P 1 วนั ขณะทีแ่ทบไม่มกีารทาํธุรกรรมในตลาด R/P 14 วนั ก่อนการประชุม

คณะกรรมการนโยบายการเงนิในวนัพธุ  โดยหลงัจากนัน้อตัราดอกเบี้ยระยะสัน้ทุกประเภทปรบัตวัสงูขึน้ตามการปรบัขึน้อตัราดอกเบี้ย

นโยบาย 

 มลูคา่ซื้อขายตราสารหน้ีลดลง อตัราผลตอบแทน (Yield ) ของพนัธบตัรฯ  ปรบัตวัเพิม่ขึน้ทุกช่วงอายจุากการปรบัขึน้อตัราดอกเบี้ยนโยบาย 

ทาํใหด้ชันีราคาพนัธบตัรรฐับาลและหุน้กูเ้อกชนปรบัตวัลดลง US Treasury Yield ปรบัตวัเพิม่ขึน้เช่นกนั 

 เงนิบาทมทีศิทางแขง็คา่ขึน้เป็นสว่นใหญ่ โดยมปีจัจยับวกจากตวัเลข GDP ในไตรมาส 2 ทีม่กีารขยายตวัสงูกวา่การคาดการณ์ของตลาด และ

การปรบัขึน้อตัราดอกเบี้ยนโยบายถงึรอ้ยละ 0.5 ซึง่เป็นปจัจยัดงึดดูเงนิทุนไหลเขา้ประเทศ ขณะทีเ่งนิดอลลาร ์สรอ. อ่อนคา่ลงในช่วงตน้

สปัดาห ์ก่อนจะปรบัแขง็คา่ขึน้ หลงัจากเจา้หน้าทีร่ะดบัสงูของ Fed กล่าวสนบัสนุนการปรบัขึน้อตัราดอกเบี้ย Fed Fund Rate ในระยะต่อไป 

สว่นนโยบายการเงนิและตลาดทุน 

สาํนกัวางแผนเศรษฐกจิมหภาค สศช.  

 ภาวะการเงินรายสปัดาห ์(5 – 9 ก.ย. 48) 



ตลาดตราสารหน้ี  

  
 

ในรอบสปัดาหม์กีารเปิดประมลูตราสารหน้ีภาครฐัรวม 32,000 ลา้นบาท โดยเป็นตัว๋เงนิคลงั

อาย ุ91 และ 182 วนั วงเงนิรวม 10,000 ลา้นบาท พนัธบตัรรฐับาลอาย ุ3  และ 14 ปี วงเงนิ

รวม 5,000 ลา้นบาท และพนัธบตัร ธปท. อาย ุ28 วนั 364 วนั และ  2 ปี วงเงนิรวม 17,000 

ลา้นบาท โดยตราสารเกอืบทุกประเภทมอีตัราผลตอบแทนลดลง ยกเวน้พนัธบตัรรฐับาลอาย ุ

14 ปี ทีอ่ตัราผลตอบแทนเกอืบไม่เปลีย่นแปลง ในสปัดาหน้ี์มพีนัธบตัรภาครฐัครบกาํหนด 

9,000 ลา้นบาท จงึมพีนัธบตัรหมุนเวยีนในตลาดเพิม่ขึน้ 23,000 ลา้นบาท 

 

 

 

 

 

ปรมิาณการซือ้ขายของตราสารหน้ีในตลาดรองลดลงจากสปัดาหก่์อนรอ้ยละ 21  คดิเป็น

มลูคา่ 60,155 ลา้นบาท หรอืเฉลีย่ 12,031 ลา้นบาทต่อวนั ปรมิาณซือ้ขายคอ่นขา้งเบาบาง

โดยเฉพาะในช่วงกลาง-ปลายสปัดาห ์เน่ืองจากมกีารยา้ยเงนิลงทุนไปทีต่ลาดหลกัทรพัยซ์ึง่

ดชันีราคายงัคงปรบัตวัสงูขึน้ต่อเน่ืองจากสปัดาหก่์อน ตราสารหน้ีทีม่มีลูคา่ซือ้ขายมากทีส่ดุ 

ไดแ้ก่ พนัธบตัร ธปท. รองลงมาไดแ้ก่ ตัว๋เงนิคลงั โดยเป็นธุรกรรม Outright รอ้ยละ 75 

อตัราผลตอบแทน (yield) ในสปัดาหน้ี์ปรบัตวัสงูขึน้ทุกช่วงอายทุีร่ะดบั 18-32 basis points   

โดยเพิม่สงูขึน้มากในวนัพธุหลงัจาก ธปท. ปรบัอตัราดอกเบีย้นโยบายขึน้รอ้ยละ 0.50 ซึง่สงู

กวา่การคาดการณ์ของตลาด ทาํใหด้ชันีราคา (Clean price index) ของพนัธบตัรรฐับาลและ

หุน้กูเ้อกชนลดลง 99 และ 52 basis points ตามลาํดบั 

US Treasury  Yield ในสปัดาหน้ี์กลบัมาปรบัตวัขึน้เช่นกนั ถงึแมน้กัลงทุนจะเกรงวา่พายุ  

เฮอรเิคนจะทาํใหอ้ตัราการขยายตวัทางเศรษฐกจิลดลง แต่ Fed ยงัคงแสดงความกงัวลต่อ

ภาวะเงนิเฟ้อ นกัลงทุนจงึคาดการณ์วา่ Fed อาจจะปรบัขึน้อตัราดอกเบีย้ต่อไปอกี ทาํให ้

US Treasury  Yield เกอืบทุกช่วงอาย ุปรบัตวัเพิม่ขึน้ 3-13 basis points ยกเวน้พนัธบตัรฯ 

อาย ุ1 เดอืน ทีป่รบัตวัลดลงเลก็น้อย  

อตัราแลกเปล่ียน  

 

 

อตัราแลกเปล่ียน บาท/ดอลลาร์ 

เฉลีย่ปี 2547 40.24 

เฉลีย่เดอืน ส.ค. 48 41.15 

เฉลีย่ 29 ส.ค. – 2 ก.ย. 48 41.19 

5 ก.ย. 48 40.90 

6 ก.ย. 48 40.96 

7 ก.ย. 48 41.06 

8 ก.ย. 48 40.96 

9 ก.ย. 48 40.97 

เฉลีย่ 5 - 9 ก.ย. 48 40.97 

เงนิบาทมคีา่เฉลีย่ตลอดสปัดาหท์ี ่40.97 บาทต่อดอลลาร ์สรอ. แขง็คา่ขึน้รอ้ยละ 0.5 จาก

คา่เฉลีย่ในสปัดาหก่์อนหน้า โดยเงนิบาทในวนัทาํการแรกของสปัดาหแ์ขง็คา่ขึน้

คอ่นขา้งมากจากปลายสปัดาหก่์อนตามทศิทางคา่เงนิเยน ประกอบกบัมปีจัจยัสนบัสนุนจาก

ตวัเลข GDP ประจาํไตรมาส 2 ปี 2548 ทีม่กีารขยายตวัถงึรอ้ยละ 4.4 จากไตรมาสเดยีวกนั

ของปีก่อน เร่งตวัขึน้จากอตัราการขยายตวัในไตรมาสแรกของปีและสงูกวา่การคาดการณ์

ของตลาดคอ่นขา้งมาก ขณะทีเ่งนิดอลลาร ์สรอ. ถกูกดดนัจากตวัเลขการจา้งงานนอกภาค

เกษตรในเดอืนสงิหาคมทีอ่อกมาตํ่ากวา่ทีต่ลาดคาดการณ์ไว ้สาํหรบัในช่วงกลางสปัดาห ์

เงนิบาทมทีศิทางอ่อนคา่ลงเลก็น้อย โดยมปีจัจยักดดนัจากการอ่อนคา่ของเงนิในภมูภิาค 

และแรงซือ้เงนิดอลลาร ์สรอ. ในตลาดต่างประเทศ ขณะทีเ่งนิดอลลาร ์สรอ. ปรบัแขง็คา่ขึน้

เมือ่เทยีบกบัเงนิสกุลหลกั หลงัจากตวัเลขเศรษฐกจิสหรฐัฯ ออกมาด ีและเจา้หน้าทีร่ะดบัสงู

ของธนาคารกลางสหรฐัฯ กล่าวสนบัสนุนการปรบัขึน้อตัราดอกเบีย้ Fed Fund Rate เพือ่

ป้องกนัความเสีย่งจากภาวะเงนิเฟ้อ แมว้า่จะมปีจัจยัลบภายในประเทศกต็าม อยา่งไรกต็าม 

เงนิบาทปรบัแขง็คา่ขึน้ในช่วงบ่ายของวนัพธุที ่9 ก.ย. และมทีศิทางแขง็คา่ต่อเน่ืองถงึช่วง

ปลายสปัดาห ์หลงัจากคณะกรรมการนโยบายการเงนิ ธปท. มกีารปรบัขึน้อตัราดอกเบีย้

นโยบายถงึรอ้ยละ 0.5 ซึง่คอ่นขา้งอยูเ่หนือการคาดการณ์ของตลาด  สง่ผลใหส้ว่นต่าง

ระหวา่งอตัราดอกเบีย้ไทยและสหรฐัฯ แคบลงและเป็นปจัจยัดงึดดูเงนิทุนไหลเขา้จาก

ต่างประเทศ  
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