
 

สวนนโยบายการเงินและตลาดทุน 
สํานักวางแผนเศรษฐกิจมหภาค สศช. 
 สภาพคลองในตลาดเงินทรงตัวอยูในระดับสูง
เดือนพฤษภาคมทรงตัวอยูที่รอยละ 92.6 ฐาน
เดียวกันของปกอนหนา 

 อัตราดอกเบี้ยระยะสั้นในตลาดเงินผันผวนใน
เพ่ิมขึ้นเล็กนอยในเดือนมิถุนายน ในขณะที่อัต

 ธพ. ขนาดใหญ 5 แหงยังคงอัตราดอกเบี้ยไวใ
บางแหงเริ่มปรับเพ่ิมอัตราดอกเบี้ยเงินฝากประ

 ผลประกอบการของธนาคารพาณิชยในไตรมา
ปรับเพ่ิมอันดับความนาเชื่อถือของธนาคารพา

 เงินบาทในเดือนมกราคมแข็งคาตอเนื่องจากป
แรกของป 2547 จากปจจัยภายในและตางปร
แนวโนมการปรับขึ้นอัตราดอกเบี้ยสหรัฐฯ 

 ตลาดหลักทรัพยปรับตัวลดลงเนื่องจากปจจัยภ
2546 และนักลงทุนตางชาติมียอดขายสุทธิตลอ

 ตลาดตราสารหนี้มีความผันผวน โดยในไต
ผลตอบแทน แตในไตรมาสสองกลับมีทิศทา
Fund Rate ทําใหอัตราผลตอบแทน (yield) เพ

 

สภาพคลองยังอยูในเกณฑสูง สินเชื่อขยายตัว
ตอเนื่องแตสัดสวนสินเชื่อตอเงินฝากยังคงทรงตัว
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สถานการณดานการเงินในครึ่งแรกของป 2547
ตอเนื่องจากป 2546 สัดสวนสินเชื่อตอเงินฝากของ ธพ. ณ ส้ิน
ะการลงทุนสุทธิในตลาดซื้อคืนเพ่ิมขึ้นกวาหมื่นลานบาทจากระยะ

กรอบแคบๆ และมีทิศทางลดต่ําลงจากสิ้นป 2546 กอนจะปรับ
ราดอกเบี้ยนโยบายทรงตัวอยูที่รอยละ 1.25 ตลอดครึ่งแรกของป  
นระดับเดียวกับปลายป 2546 ในขณะท่ี ธพ. ขนาดกลางและเล็ก
จําระยะ 12 และ 24 เดือนเพ่ือปรับสภาพคลอง 
สแรกและไตรมาสสองอยูในเกณฑดี และสแตนดารดแอนรพัวรได
ณิชยไทย 7 แหงในชวงปลายเดือนมิถุนายน 
ลายป 2546 กอนจะมีทิศทางออนคาลงเปนสวนใหญตลอดครึ่ง
ะเทศ  ในขณะที่เงินดอลลาร สรอ. ปรับแข็งคาขึ้นเปนลําดับจาก

ายนอกและภายในประเทศ ดัชนีราคาลดลงรอยละ 16 จากสิ้นป 
ด 5 เดือนแรกของป ตอเนื่องตั้งแตไตรมาสสามของป 2546 
รมาสแรกตลาดปรับตัวขึ้น ทั้งปริมาณการซื้อขายและดัชนี
งลดลง เนื่องจากการคาดการณการปรับขึ้นอัตราดอกเบี้ย Fed 
ิ่มสูงขึ้นมาก 

สภาพคลองในตลาดเงินทรงตัวอยูในระดับสูงตอเน่ืองจาก
ปลายป 2546 จากการเกินดุลบัญชีเดินสะพัด เงินทุนไหลเขาจาก
ตางประเทศ และการไถถอนตราสารกึ่งหนี้กึ่งทุนของธนาคาร
พาณิชยบางแหง โดยฐานเงิน (Monetary base) ณ ส้ินเดือน
พฤษภาคมขยายตัวจากระยะเดียวกันของปกอนหนารอยละ 12.2 
ตามการเพิ่มขึ้นอยางตอเนื่องของสินทรัพยตางประเทศสุทธิของ
ทางการ  ซึ่ งสวนหนึ่ ง เปนผลจากหนี้ สินตางประเทศที่ลดลง 
เชนเดียวกับปริมาณเงิน M2a ที่เพ่ิมขึ้นเปนลําดับตลอดชวงครึ่งป
แรกตามเงินฝากที่ขยายตัว สวนหนึ่งจากการไถถอนตราสารกึ่งหนี้
กึ่งทุนของธนาคารพาณิชย แมวาสภาพคลองจะถูกดึงออกจากระบบ
ไปไดบางสวนจากการออกพันธบัตรเพ่ือชดใชความเสียหายใหกับ
กองทุนเพ่ือการฟนฟูฯ และการออกพันธบัตร ธปท. เพ่ือดูดซับ
สภาพคลอง ตลอดจนการขยายสินเชื่อของธนาคารพาณิชยและ
สถาบันการเงินอื่นที่ขยายตัวอยางตอเนื่อง แตยังไมเพียงพอที่จะดูด
ซับสภาพคลองสวนเกินออกจากระบบไดมากนัก สัดสวนสินเชื่อ 
(รวมการถือหลักทรัพยของเอกชน) ตอเงินฝากของธนาคารพาณิชย 
ณ  ส้ิน เดื อนพฤษภาคม  ทรงตั วอ ยูที่ ร อยละ  92 .6  แทบไม
เปล่ียนแปลงจากสิ้นป 2546 และระยะเดียวกันของปกอนหนา แมวา
สินเชื่อจะขยายตัวในอัตราที่สูงกวาการขยายตัวของเงินฝากธนาคาร
พาณิชยเมื่อเทียบกับระยะเดียวกันของป 2546 ซึ่งนับเปนครั้งแรก
หลังจากเหตุการณวิกฤตเศรษฐกิจในป 2540 แตธนาคารพาณิชยยัง
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มีการลงทุนในตลาดซื้อคืนพันธบัตรเพ่ือปรับสภาพคลองสวนเกินที่
ยังอยูในระดับสูงอยางตอเนื่อง โดยมูลคาการลงทุนสุทธิของธนาคาร
พาณิชย ณ ส้ินเดือนพฤษภาคม เพ่ิมขึ้นจากระยะเดียวกันของป
กอนหนากวาหมื่นลานบาท 

 อัตราดอกเบี้ยในตลาดเงินและอัตราดอกเบี้ยธนาคารพาณิชย
ยังคงอยูในระดับต่ํา แมวาแนวโนมอัตราดอกเบี้ยตางประเทศจะมี
ทิศทางเพิ่มสูงขึ้น โดยเฉพาะอัตราดอกเบี้ยสหรัฐฯ ซึ่งสงสัญญาณ
การปรับขึ้นอยางชัดเจนในชวงตนไตรมาส 2 แตแนวโนมการปรับ
เพ่ิมอัตราดอกเบี้ยตางประเทศดังกลาวยังไมสงผลกระทบตออัตรา
ดอกเบี้ยระยะส้ันในตลาดเงินและอัตราดอกเบี้ยธนาคารพาณิชยไทย 
เนื่องจากสภาพคลองในระบบการเงินยังอยูในระดับสูง 

อัตราดอกเบี้ยในตลาดเงินอยูในระดับต่ํา
และมีทิศทางลดลง
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อัตราดอกเบี้ยระยะสั้นในตลาดเงิน  ท้ั ง อัตราดอกเบี้ย 
Interbank และ Repurchase ผันผวนในกรอบแคบๆ และมี
ทิศทางลดต่ําลงจากสิ้นป 2546 โดยอัตราดอกเบี้ยในชวงไตรมาส
แรกถึงกลางไตรมาสสองมีทิศทางลดลงเปนสวนใหญ เนื่องจาก
ธนาคารพาณิชยนําสภาพคลองสวนเกินมาลงทุนระยะสั้นอยาง
ตอเนื่อง อยางไรก็ตาม อัตราดอกเบี้ยในชวงปลายไตรมาสสองมี
ทิศทางเพิ่มสูงขึ้นเล็กนอย เนื่องจากสถาบันการเงินมีการเตรียม
สภาพคลองเพื่อรองรับการจายเงินปนผลและการจายชําระภาษีเงิน
ไดนิ ติบุคคลของภาคเอกชน ตลอดจนเพ่ือรองรับการไถถอน
พันธบัตรของกระทรวงการคลัง ซึ่งทําใหมีความตองการกูยืมระยะ
ส้ันเพ่ิมขึ้น ในขณะที่คณะกรรมการนโยบายการเงินมีมติใหคงอัตรา
ดอกเบี้ยนโยบายไวที่รอยละ 1.25 ตอปตลอดครึ่งแรกของป 2547 
โดยเห็นวาอัตราดอกเบี้ยระยะดังกลาวมีความเหมาะสมกับภาวะ
เศรษฐกิจของประเทศ และอัตราเงินเฟอพ้ืนฐานยังอยูในเปาหมาย 
ในขณะเดียวกัน ธนาคารสหรัฐฯ ตัดสินใจปรับขึ้นอัตราดอกเบี้ย Fed 
Fund Rate ขึ้นจากระดับรอยละ 1 ซึ่งเปนระดับต่ําที่สุดในรอบ 46 ป 
มาอยูที่ รอยละ  1.25 ในชวงปลายเดือนมิ ถุนายน แต ยังไมมี
ผลกระทบตอทิศทางอัตราดอกเบี้ยของไทย เนื่องจากสภาพคลองใน
ประเทศยังมีอยูมาก  

อัตราดอกเบี้ยเฉล่ียของ ธพ. ใหญ 5 แหงไมเปล่ียนแปลง 

 
 
 
 
 
 

 ออม
ทรัพย 

ประจํา 
12 เดือน 

MLR เงินเฟอ 
ท่ัวไป 

ธ.ค. 46 0.75 1.00 5.7 1.8 
ม.ค. 47 0.75 1.00 5.7 1.2 
ก.พ. 47 0.75 1.00 5.7 2.2 
มี.ค. 47 0.75 1.00 5.7 2.3 
เม.ย. 47 0.75 1.00 5.7 2.5 
พ.ค. 47 0.75 1.00 5.7 2.4 
มิ.ย. 47 0.75 1.00 5.7 3.0 

ธนาคารพาณิชยขนาดใหญ 5 แหงยังคงอัตราดอกเบี้ยไวใน
ระดับเดียวกับปลายป 2546 ทั้งอัตราดอกเบี้ยเงินฝากและอัตรา
ดอกเบี้ยเงินกู ในขณะที่ธนาคารพาณิชยขนาดกลางและขนาดเล็ก
บางแหงเริ่มปรับเพ่ิมอัตราดอกเบ้ียเงินฝากประจําระยะ 12 และ 24 
เดือนเพ่ือปรับสมดุลในพอรตสินทรัพยและหนี้สิน โดยอัตราดอกเบี้ย
เงินฝากออมทรัพยและเงินฝากประจํา 1 ปของ 5 ธนาคารใหญเฉล่ีย
ทรงตัวอยูที่รอยละ 0.75 และ 1.0 ตอปตามลําดับ ซึ่งเมื่อปรับดวย
อัตราเงินเฟอแลวจะสงผลใหอัตราดอกเบี้ยที่แทจริง (Real interest 
rate) ติดลบ ในขณะที่อัตราดอกเบี้ยเงินกูยืม MLR เฉล่ียทรงตัวอยูที่
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S&P ปรับเพิ่มอันดับความนาเชื่อถือ ธ.พ.ไทย 7 แหง 

  

เดิม ปรับใหม  
สั้น/ยาว Out 

look 
สั้น/ยาว Out

look 
ธ.กรุงเทพ BB/B บวก BB+/B บวก 
ธ.กรุงศรีอยุธยา B+/B คงท่ี BB/B คงท่ี 
ธ.กสิกรไทย BB/B บวก BB+/B บวก 
ธ.กรุงไทย BB/B บวก BB+/B คงท่ี 
ธ.นครหลวงไทย Bpi/-- -- BBpi/-- -- 
ธ.ไทยพาณิชย BB/B บวก BB+/B บวก 
ธ.ทหารไทย Bpi/-- -- BBpi/-- -- 

รอยละ 5.7 ตอป ไมมีการเปลี่ยนแปลงตลอดครึ่งปแรกของป 2547 
เชนเดียวกัน สวนผลประกอบการของธนาคารพาณิชยในไตรมาส
แรกและไตรมาสสองอยูในเกณฑดี โดยรายไดจากดอกเบี้ยสูงขึ้น
จากการขยายตัวของสินเชื่อและตนทุนทางการเงินที่ลดลงจากการ
ไถถอนตราสารกึ่งหนี้กึ่งทุนของธนาคารพาณิชยบางแหง แมวา
ผลตอบแทนจากการลงทุนจะลดลงในไตรมาสสองตามภาวะตลาด
หลักทรัพยและตลาดตราสารหนี้ ซึ่งทําใหกําไรของธนาคารพาณิชย
มีแนวโนมลดลงจากไตรมาสแรก แตเมื่อเทียบกับระยะเดียวกันของ
ปที่แลวคาดวาผลประกอบการจะยังคงขยายตัวสูง ทั้งนี้ สถาบันจัด
อันดับสแตนดารดแอนรพัวรไดปรับเพ่ิมอันดับความนาเชื่อถือของ
ธนาคารพาณิชยไทย 7 แหง ในชวงปลายเดือนมิถุนายน เนื่องจาก
พ้ืนฐานเศรษฐกิจไทยที่มีแนวโนมขยายตัวอยางแข็งแกรง และฐานะ
ทางการเงินของธนาคารพาณิชยไทยที่ปรับตัวดีขึ้น ตลอดจนการ
แกไขปญหาสินทรัพยที่ไมกอใหเกิดรายไดของธนาคารพาณิชยมี
ความคืบหนามากขึ้น 

เงินบาทในเดือนมกราคมแข็งคาตอเนื่องจาก
ปลายป กอนจะมีทิศทางออนคาลงเปนสวนใหญ

40.9435
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เงินบาทในเดือนมกราคมแข็งคาตอเน่ืองจากปลายป 2546 
กอนจะมีทิศทางออนคาลงเปนสวนใหญในชวงครึ่งแรกของป 
แมวาปจจัยพ้ืนฐานทางเศรษฐกิจไทยยังมีแนวโนมขยายตัวตอเนื่อง 
ทั้งนี้ มีปจจัยกดดันภายในประเทศจากปญหาการแพรระบาดของ
เชื้อไขหวัดนก การปรับตัวลดลงของตลาดหลักทรัพยไทยและการ
ขายสุทธิของนักลงทุนตางชาติ ตลอดจนความเสี่ยงจากเหตุการณ
ความไมสงบใน 3 จังหวัดชายแดนภาคใต สวนปจจัยภายนอก
ประเทศที่กดดันคาเงินบาท ไดแก ระดับราคาน้ํามันโลกที่เพ่ิมสูงขึ้น 
ความผันผวนของตลาดหลักทรัพยทั่วเอเชีย และนโยบายชะลอการ
ขยายตัวทางเศรษฐกิจของจีน ในขณะที่เงินดอลลาร สรอ. ปรับแข็ง
คาขึ้นเปนลําดับตั้งแตเดือนมีนาคม จากแนวโนมการปรับขึ้นอัตรา
ดอกเบี้ย Fed Fund Rate ของธนาคารกลางสหรัฐฯ หลังจากที่
สหรัฐฯ ดําเนินนโยบายการเงินแบบผอนคลายเพื่อกระตุนเศรษฐกิจ
มาเปนระยะเวลานาน อยางไรก็ตาม การออนคาของเงินบาทถูก
จํากัดดวยการแข็งคาของเงินในภูมิภาคเปนระยะ โดยเฉพาะ
หลังจากขอเรียกรองจากกลุม G-7 ใหประเทศในภูมิภาคปลอยให
คาเงินมีความยืดหยุนมากขึ้น การปรับเพ่ิมอันดับความนาเชื่อถือ
ตราสารหนี้ของประเทศและของสถาบันการเงินจากสถาบันจัดอันดับ
ตางๆ ตลอดจนเงินดอลลาร สรอ. ที่ออนคาลงเปนบางชวงเมื่อเทียบ
กับเงินสกุลหลัก เนื่องจากระดับราคาน้ํามันที่เพ่ิมสูงขึ้นเปนปจจัย
หนึ่งที่สงผลกระทบตอการขยายตัวทางเศรษฐกิจ ตลอดจนตัวเลข
ทางเศรษฐกิจสหรัฐฯ บางตัวออกมาต่ํากวาที่ตลาดคาดการณไว ซึ่ง
อาจทําใหมีการชะลอการปรับขึ้นอัตราดอกเบี้ยนโยบายของธนาคาร
กลางสหรัฐฯ 
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มูลคาซื้อขายและดัชนรีาคาตลาด
หลักทรัพยปรับตัวลดลงในชวงครึ่งแรก

ของป 2547
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นักลงทุนตางชาติมียอดขายสทุธิ
ตอเนื่องตั้งแตปลายไตรมาสสาม
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ภาวะตลาดหุนซบเซาลง ภาวะตลาดหุนที่ปรับตัวสูงขึ้นอยางมาก
ในชวงครึ่งหลังของป 2546 กลับซบเซาลงอยางตอเนื่องในชวงครึ่ง
แรกของปนี้ มูลคาซื้อขายเฉลี่ยตอวันลดลงจาก 34,236 ลานบาท ใน
ไตรมาสสี่ ป 2546 เปน 28,355 ลานบาท และ 19,070 ลานบาท ใน
ไตรมาสหนึ่งและสองของปนี้ตามลําดับ ดัชนีราคาเปดตลาดตนปที่ 
790.93 จุด จากนั้นมีทิศทางลดลงเปนสวนใหญ จนปดตลาดครึ่งปที่ 
646.64 จุด หรือลดลงรอยละ 16  

สาเหตุที่ ตลาดหลักทรัพยปรับตัวลดลง  เนื่ องมาจากปจจัย
ภายในประเทศหลายประการ ทั้งการแพรระบาดของไขหวัดนก การ
กอความไมสงบในภาคใต และปญหาจากการแปรรูปรัฐวิสาหกิจ 
รวมทั้งการขยายตัวอยางตอเนื่องและรวดเร็วในชวงครึ่งปหลังของป
ที่แลว ทําใหนักลงทุนเริ่มมีความกังวล และตลาดคอนขางเปราะบาง
ตอขาวทางลบที่มากระทบ การปรับฐานจึงคอนขางรุนแรง สําหรับ
ปจจัยภายนอก ไดแก สถานการณกอการรายในตางประเทศ การสง
สัญญาณขึ้นอัตราดอกเบี้ยของสหรัฐฯ การประกาศชะลอความ
รอนแรงของเศรษฐกิจจีน และราคาน้ํามันที่สูงขึ้น นอกจากนี้การที่
นักลงทุนตางชาติมียอดขายสุทธิติดตอกันในชวงครึ่งแรกของปนี้  
รวม 53.94 พันลานบาท ในขณะที่ในป 2546 มียอดขายสุทธิเพียง 
24.54 พันลานบาท สรางความไมมั่นใจใหนักลงทุนในประเทศ 
ถึงแมผลประกอบการของบริษัทจดทะเบียนจะดีขึ้น และเศรษฐกิจ
ไทยมีแนวโนมขยายตัวตอเนื่อง อีกทั้งยังมีมาตรการสนับสนุนการ
ลงทุนในตลาดหลักทรัพยฯ เชน การใหสิทธิประโยชนทางภาษี
สําหรับนักลงทุนในกองทุนรวมเพื่อการลงทุนในตราสารแหงทุนระยะ
ยาว แตการซื้อขายยังคงมีแนวโนมลดต่ําลงตลอดสองไตรมาสแรก 

การประกาศใชมาตรการวางหลักทรัพยค้ําประกันรอยละ 10 สําหรับ
การซื้อขายเงินสดในวงเงินที่เกินกวา 1 ลานบาท ในวันที่ 1 ก.ค.47 
เปนมาตรการเพื่อสรางเสถียรภาพใหกับตลาดทุนในระยะยาว อาจ
สงผลตอมูลคาซื้อขายบางในระยะแรกของการประกาศใช เนื่องจาก
นักลงทุนตองใชเวลาในการปรับตัว แตคาดวาผลกระทบจะไมมาก 
เนื่องจากมีนักลงทุนรายยอยที่วงเงินซื้อขายไมเกิน 1 ลานบาท ที่อยู
ในขายไดรับการผอนผันเปนระยะเวลา 6 เดือน ถึงประมาณรอยละ 
70 ของบัญชีซื้อขาย มีมูลคารอยละ 12 ของมูลคาการซื้อขายรวม 
ในขณะเดียวกัน สําหรับนักลงทุนรายใหญและสถาบันสวนใหญมี
ความสามารถที่จะวางหลักทรัพยค้ําประกันได เนื่องจากถือ
หลักทรัพยไวเกินกวารอยละ 10 ของมูลคาซื้อขาย  

สําหรับปจจัยที่สนับสนุนตลาด ไดแก เศรษฐกิจไทยที่มีแนวโนม
ขยายตัวดี และการปรับอันดับความนาเชื่อถือของธนาคารพาณิชย 
รวมทั้งแนวโนมผลประกอบการที่อยูในเกณฑดี ทําใหหุนของ
สถาบันการเงินซึ่งมีมูลคาตลาดสูงเปนที่สนใจของนักลงทุน และ
ตลาดหลักทรัพยไทยโดยรวมมีความนาสนใจมากขึ้น การกลับเขา
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มาซื้อสุทธิของนักลงทุนตางชาติในเดือน มิ.ย. 2547 หลังจากมี
ยอดขายสุทธิตอเนื่องตั้งแตปลายไตรมาสสามของป 2546 โดยสวน
ใหญเปนการลงทุนในหุนขนาดใหญพ้ืนฐานดี เปนตัวชี้นําอยางหนึ่ง
วาตลาดในชวงครึ่งหลังของปนาจะขยายตัวไดดีกวาในชวงครึ่งแรก 
แตยังคงมีปจจัยเส่ียงที่สําคัญในเรื่องราคาน้ํามันที่จะกระทบตนทุน
ของผูประกอบการ สําหรับปจจัยเรื่องอัตราดอกเบี้ยคาดวาจะยังไมมี
ผลตอตนทุน  แตอาจมีผลตอ เ งินทุนเค ล่ือนย าย  หากมีการ
เปล่ียนแปลงอัตราดอกเบี้ยในตางประเทศมากขึ้น 

Government Bond Yield Curve
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ตลาดตราสารหนี้มีความผันผวนสูง มูลคาซื้อขายรวมในครึ่งป
แรกเทากับ 1,463.2 พันลานบาท หรือเฉล่ีย 12,193 ลานบาทตอวัน 
เพ่ิมขึ้นรอยละ 10.9 เมื่อเทียบกับครึ่งแรกของป 2546 โดยในไตร
มาสแรกตลาดมีทิศทางปรับตัวขึ้นเปนสวนใหญ มูลคาซื้อขายเฉล่ีย
ตอวันเพ่ิมขึ้นจาก 10,553 ลานบาท ในป 2546 มาเปน 12,818 ลาน
บาท เนื่องจากนักลงทุนยายการลงทุนจากตลาดหลักทรัพยที่ซบเซา
ลงมาที่ตลาดตราสารหนี้ที่มีความเสี่ยงนอยกวา อัตราผลตอบแทน
โดยรวม (yield) จึงลดลงตลอดไตรมาส และดัชนีผลตอบแทนจาก
การลงทุนในพันธบัตรรัฐบาล (Total Return Index) เพ่ิมขึ้นเปน 
149.12 จุด เทียบกับ 143.22 จุด เมื่อส้ินไตรมาสสี่ของป 2546  

ภาวะตลาดตราสารหนี้กลับปรับตัวลงในไตรมาสสอง มูลคาการซื้อ
ขายลดลงเหลือเพียง 11,524 ลานบาทตอวัน อัตราผลตอบแทน
โดยรวม (Yield) ปรับเพ่ิมสูงขึ้นจากสิ้นไตรมาสหนึ่งมาก ตาม US 
Treasury Yield ที่ปรับตัวขึ้น จากการที่ธนาคารกลางสหรัฐฯ สง
สัญญาณปรับขึ้นอัตราดอกเบี้ยตั้งแตตนไตรมาส ทําใหเริ่มมีการ
ทยอยเทขายตราสารหนี้เพ่ือลดผลขาดทุน โดยเฉพาะตราสารหนี้
อายุ 5 และ 10 ป เมื่อเปรียบเทียบอัตราผลตอบแทนของพันธบัตร
รัฐบาล ณ ส้ินไตรมาสสองของป 2547 กับส้ินป 2546 อัตรา
ผลตอบแทนของพันธบัตรฯ อายุ 1-3 ป ปรับตัวเพ่ิมขึ้น 28-45 
basis point อายุ 5-7 ป เพ่ิมขึ้น 54-74 basis point อายุ 10-12 ป 
เพ่ิมขึ้น 12-23 basis point แตสําหรับพันธบัตร อายุ 14 ปขึ้นไป 
ผลตอบแทนลดลง 6-8 basis point ดัชนีผลตอบแทนจากการลงทุน
ในไตรมาสนี้ลดลงเล็กนอย อยูที่ 144.1 จุด  

อยางไรก็ตาม เมื่อธนาคารกลางสหรัฐฯ ประกาศขึ้นอัตราดอกเบี้ย 
Fed Fund Rate รอยละ 0.25 เมื่อวันที่ 30 มิ.ย. 2547 ซึ่งอยูใน
ระดับที่ตลาดคาดการณไว จึงไมมีผลตอตลาดตราสารหนี้ เนื่องจาก
มีการปรับตัวไปกอนหนานี้แลว ขณะเดียวกันเปนการสรางความ
ชัดเจนใหกับตลาดมากขึ้น นักลงทุนสามารถวางแผนการลงทุนไดดี
ขึ้น  

 


