
 

สวนนโยบายการเงินและตลาดทุน 
สํานักวางแผนเศรษฐกิจมหภาค สศช. 
 สภาพคลองในตลาดเงินทรงตัวอยูในระดับสูง
เดือนพฤษภาคมทรงตัวอยูที่รอยละ 92.6 ฐาน
เดียวกันของปกอนหนา 

 อัตราดอกเบี้ยระยะสั้นในตลาดเงินผันผวนใน
เพ่ิมขึ้นเล็กนอยในเดือนมิถุนายน ในขณะที่อัต

 ธพ. ขนาดใหญ 5 แหงยังคงอัตราดอกเบี้ยไวใ
บางแหงเริ่มปรับเพ่ิมอัตราดอกเบี้ยเงินฝากประ

 ผลประกอบการของธนาคารพาณิชยในไตรมา
ปรับเพ่ิมอันดับความนาเชื่อถือของธนาคารพา

 เงินบาทในเดือนมกราคมแข็งคาตอเนื่องจากป
แรกของป 2547 จากปจจัยภายในและตางปร
แนวโนมการปรับขึ้นอัตราดอกเบี้ยสหรัฐฯ 

 ตลาดหลักทรัพยปรับตัวลดลงเนื่องจากปจจัยภ
2546 และนักลงทุนตางชาติมียอดขายสุทธิตลอ

 ตลาดตราสารหนี้มีความผันผวน โดยในไต
ผลตอบแทน แตในไตรมาสสองกลับมีทิศทา
Fund Rate ทําใหอัตราผลตอบแทน (yield) เพ

 

สภาพคลองยังอยูในเกณฑสูง สินเชื่อขยายตัว
ตอเนื่องแตสัดสวนสินเชื่อตอเงินฝากยังคงทรงตัว
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สถานการณดานการเงินในครึ่งแรกของป 2547
ตอเนื่องจากป 2546 สัดสวนสินเชื่อตอเงินฝากของ ธพ. ณ ส้ิน
ะการลงทุนสุทธิในตลาดซื้อคืนเพ่ิมขึ้นกวาหมื่นลานบาทจากระยะ

กรอบแคบๆ และมีทิศทางลดต่ําลงจากสิ้นป 2546 กอนจะปรับ
ราดอกเบี้ยนโยบายทรงตัวอยูที่รอยละ 1.25 ตลอดครึ่งแรกของป  
นระดับเดียวกับปลายป 2546 ในขณะท่ี ธพ. ขนาดกลางและเล็ก
จําระยะ 12 และ 24 เดือนเพ่ือปรับสภาพคลอง 
สแรกและไตรมาสสองอยูในเกณฑดี และสแตนดารดแอนรพัวรได
ณิชยไทย 7 แหงในชวงปลายเดือนมิถุนายน 
ลายป 2546 กอนจะมีทิศทางออนคาลงเปนสวนใหญตลอดครึ่ง
ะเทศ  ในขณะที่เงินดอลลาร สรอ. ปรับแข็งคาขึ้นเปนลําดับจาก

ายนอกและภายในประเทศ ดัชนีราคาลดลงรอยละ 16 จากสิ้นป 
ด 5 เดือนแรกของป ตอเนื่องตั้งแตไตรมาสสามของป 2546 
รมาสแรกตลาดปรับตัวขึ้น ทั้งปริมาณการซื้อขายและดัชนี
งลดลง เนื่องจากการคาดการณการปรับขึ้นอัตราดอกเบี้ย Fed 
ิ่มสูงขึ้นมาก 

สภาพคลองในตลาดเงินทรงตัวอยูในระดับสูงตอเน่ืองจาก
ปลายป 2546 จากการเกินดุลบัญชีเดินสะพัด เงินทุนไหลเขาจาก
ตางประเทศ และการไถถอนตราสารกึ่งหนี้กึ่งทุนของธนาคาร
พาณิชยบางแหง โดยฐานเงิน (Monetary base) ณ ส้ินเดือน
พฤษภาคมขยายตัวจากระยะเดียวกันของปกอนหนารอยละ 12.2 
ตามการเพิ่มขึ้นอยางตอเนื่องของสินทรัพยตางประเทศสุทธิของ
ทางการ  ซึ่ งสวนหนึ่ ง เปนผลจากหนี้ สินตางประเทศที่ลดลง 
เชนเดียวกับปริมาณเงิน M2a ที่เพ่ิมขึ้นเปนลําดับตลอดชวงครึ่งป
แรกตามเงินฝากที่ขยายตัว สวนหนึ่งจากการไถถอนตราสารกึ่งหนี้
กึ่งทุนของธนาคารพาณิชย แมวาสภาพคลองจะถูกดึงออกจากระบบ
ไปไดบางสวนจากการออกพันธบัตรเพ่ือชดใชความเสียหายใหกับ
กองทุนเพ่ือการฟนฟูฯ และการออกพันธบัตร ธปท. เพ่ือดูดซับ
สภาพคลอง ตลอดจนการขยายสินเชื่อของธนาคารพาณิชยและ
สถาบันการเงินอื่นที่ขยายตัวอยางตอเนื่อง แตยังไมเพียงพอที่จะดูด
ซับสภาพคลองสวนเกินออกจากระบบไดมากนัก สัดสวนสินเชื่อ 
(รวมการถือหลักทรัพยของเอกชน) ตอเงินฝากของธนาคารพาณิชย 
ณ  ส้ิน เดื อนพฤษภาคม  ทรงตั วอ ยูที่ ร อยละ  92 .6  แทบไม
เปล่ียนแปลงจากสิ้นป 2546 และระยะเดียวกันของปกอนหนา แมวา
สินเชื่อจะขยายตัวในอัตราที่สูงกวาการขยายตัวของเงินฝากธนาคาร
พาณิชยเมื่อเทียบกับระยะเดียวกันของป 2546 ซึ่งนับเปนครั้งแรก
หลังจากเหตุการณวิกฤตเศรษฐกิจในป 2540 แตธนาคารพาณิชยยัง
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มีการลงทุนในตลาดซื้อคืนพันธบัตรเพ่ือปรับสภาพคลองสวนเกินที่
ยังอยูในระดับสูงอยางตอเนื่อง โดยมูลคาการลงทุนสุทธิของธนาคาร
พาณิชย ณ ส้ินเดือนพฤษภาคม เพ่ิมขึ้นจากระยะเดียวกันของป
กอนหนากวาหมื่นลานบาท 

 อัตราดอกเบี้ยในตลาดเงินและอัตราดอกเบี้ยธนาคารพาณิชย
ยังคงอยูในระดับต่ํา แมวาแนวโนมอัตราดอกเบี้ยตางประเทศจะมี
ทิศทางเพิ่มสูงขึ้น โดยเฉพาะอัตราดอกเบี้ยสหรัฐฯ ซึ่งสงสัญญาณ
การปรับขึ้นอยางชัดเจนในชวงตนไตรมาส 2 แตแนวโนมการปรับ
เพ่ิมอัตราดอกเบี้ยตางประเทศดังกลาวยังไมสงผลกระทบตออัตรา
ดอกเบี้ยระยะส้ันในตลาดเงินและอัตราดอกเบี้ยธนาคารพาณิชยไทย 
เนื่องจากสภาพคลองในระบบการเงินยังอยูในระดับสูง 

อัตราดอกเบี้ยในตลาดเงินอยูในระดับต่ํา
และมีทิศทางลดลง
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อัตราดอกเบี้ยระยะสั้นในตลาดเงิน  ท้ั ง อัตราดอกเบี้ย 
Interbank และ Repurchase ผันผวนในกรอบแคบๆ และมี
ทิศทางลดต่ําลงจากสิ้นป 2546 โดยอัตราดอกเบี้ยในชวงไตรมาส
แรกถึงกลางไตรมาสสองมีทิศทางลดลงเปนสวนใหญ เนื่องจาก
ธนาคารพาณิชยนําสภาพคลองสวนเกินมาลงทุนระยะสั้นอยาง
ตอเนื่อง อยางไรก็ตาม อัตราดอกเบี้ยในชวงปลายไตรมาสสองมี
ทิศทางเพิ่มสูงขึ้นเล็กนอย เนื่องจากสถาบันการเงินมีการเตรียม
สภาพคลองเพื่อรองรับการจายเงินปนผลและการจายชําระภาษีเงิน
ไดนิ ติบุคคลของภาคเอกชน ตลอดจนเพ่ือรองรับการไถถอน
พันธบัตรของกระทรวงการคลัง ซึ่งทําใหมีความตองการกูยืมระยะ
ส้ันเพ่ิมขึ้น ในขณะที่คณะกรรมการนโยบายการเงินมีมติใหคงอัตรา
ดอกเบี้ยนโยบายไวที่รอยละ 1.25 ตอปตลอดครึ่งแรกของป 2547 
โดยเห็นวาอัตราดอกเบี้ยระยะดังกลาวมีความเหมาะสมกับภาวะ
เศรษฐกิจของประเทศ และอัตราเงินเฟอพ้ืนฐานยังอยูในเปาหมาย 
ในขณะเดียวกัน ธนาคารสหรัฐฯ ตัดสินใจปรับขึ้นอัตราดอกเบี้ย Fed 
Fund Rate ขึ้นจากระดับรอยละ 1 ซึ่งเปนระดับต่ําที่สุดในรอบ 46 ป 
มาอยูที่ รอยละ  1.25 ในชวงปลายเดือนมิ ถุนายน แต ยังไมมี
ผลกระทบตอทิศทางอัตราดอกเบี้ยของไทย เนื่องจากสภาพคลองใน
ประเทศยังมีอยูมาก  

อัตราดอกเบี้ยเฉล่ียของ ธพ. ใหญ 5 แหงไมเปล่ียนแปลง 

 
 
 
 
 
 

 ออม
ทรัพย 

ประจํา 
12 เดือน 

MLR เงินเฟอ 
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 

ธนาคารพาณิชยขนาดใหญ 5 แหงยังคงอัตราดอกเบี้ยไวใน
ระดับเดียวกับปลายป 2546 ทั้งอัตราดอกเบี้ยเงินฝากและอัตรา
ดอกเบี้ยเงินกู ในขณะที่ธนาคารพาณิชยขนาดกลางและขนาดเล็ก
บางแหงเริ่มปรับเพ่ิมอัตราดอกเบ้ียเงินฝากประจําระยะ 12 และ 24 
เดือนเพ่ือปรับสมดุลในพอรตสินทรัพยและหนี้สิน โดยอัตราดอกเบี้ย
เงินฝากออมทรัพยและเงินฝากประจํา 1 ปของ 5 ธนาคารใหญเฉล่ีย
ทรงตัวอยูที่รอยละ 0.75 และ 1.0 ตอปตามลําดับ ซึ่งเมื่อปรับดวย
อัตราเงินเฟอแลวจะสงผลใหอัตราดอกเบี้ยที่แทจริง (Real interest 
rate) ติดลบ ในขณะที่อัตราดอกเบี้ยเงินกูยืม MLR เฉล่ียทรงตัวอยูที่
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S&P ปรับเพิ่มอันดับความนาเชื่อถือ ธ.พ.ไทย 7 แหง 

  

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/-- -- 

รอยละ 5.7 ตอป ไมมีการเปลี่ยนแปลงตลอดครึ่งปแรกของป 2547 
เชนเดียวกัน สวนผลประกอบการของธนาคารพาณิชยในไตรมาส
แรกและไตรมาสสองอยูในเกณฑดี โดยรายไดจากดอกเบี้ยสูงขึ้น
จากการขยายตัวของสินเชื่อและตนทุนทางการเงินที่ลดลงจากการ
ไถถอนตราสารกึ่งหนี้กึ่งทุนของธนาคารพาณิชยบางแหง แมวา
ผลตอบแทนจากการลงทุนจะลดลงในไตรมาสสองตามภาวะตลาด
หลักทรัพยและตลาดตราสารหนี้ ซึ่งทําใหกําไรของธนาคารพาณิชย
มีแนวโนมลดลงจากไตรมาสแรก แตเมื่อเทียบกับระยะเดียวกันของ
ปที่แลวคาดวาผลประกอบการจะยังคงขยายตัวสูง ทั้งนี้ สถาบันจัด
อันดับสแตนดารดแอนรพัวรไดปรับเพ่ิมอันดับความนาเชื่อถือของ
ธนาคารพาณิชยไทย 7 แหง ในชวงปลายเดือนมิถุนายน เนื่องจาก
พ้ืนฐานเศรษฐกิจไทยที่มีแนวโนมขยายตัวอยางแข็งแกรง และฐานะ
ทางการเงินของธนาคารพาณิชยไทยที่ปรับตัวดีขึ้น ตลอดจนการ
แกไขปญหาสินทรัพยที่ไมกอใหเกิดรายไดของธนาคารพาณิชยมี
ความคืบหนามากขึ้น 

เงินบาทในเดือนมกราคมแข็งคาตอเนื่องจาก
ปลายป กอนจะมีทิศทางออนคาลงเปนสวนใหญ

40.9435

38.8323
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เงินบาทในเดือนมกราคมแข็งคาตอเน่ืองจากปลายป 2546 
กอนจะมีทิศทางออนคาลงเปนสวนใหญในชวงครึ่งแรกของป 
แมวาปจจัยพ้ืนฐานทางเศรษฐกิจไทยยังมีแนวโนมขยายตัวตอเนื่อง 
ทั้งนี้ มีปจจัยกดดันภายในประเทศจากปญหาการแพรระบาดของ
เชื้อไขหวัดนก การปรับตัวลดลงของตลาดหลักทรัพยไทยและการ
ขายสุทธิของนักลงทุนตางชาติ ตลอดจนความเสี่ยงจากเหตุการณ
ความไมสงบใน 3 จังหวัดชายแดนภาคใต สวนปจจัยภายนอก
ประเทศที่กดดันคาเงินบาท ไดแก ระดับราคาน้ํามันโลกที่เพ่ิมสูงขึ้น 
ความผันผวนของตลาดหลักทรัพยทั่วเอเชีย และนโยบายชะลอการ
ขยายตัวทางเศรษฐกิจของจีน ในขณะที่เงินดอลลาร สรอ. ปรับแข็ง
คาขึ้นเปนลําดับตั้งแตเดือนมีนาคม จากแนวโนมการปรับขึ้นอัตรา
ดอกเบี้ย Fed Fund Rate ของธนาคารกลางสหรัฐฯ หลังจากที่
สหรัฐฯ ดําเนินนโยบายการเงินแบบผอนคลายเพื่อกระตุนเศรษฐกิจ
มาเปนระยะเวลานาน อยางไรก็ตาม การออนคาของเงินบาทถูก
จํากัดดวยการแข็งคาของเงินในภูมิภาคเปนระยะ โดยเฉพาะ
หลังจากขอเรียกรองจากกลุม G-7 ใหประเทศในภูมิภาคปลอยให
คาเงินมีความยืดหยุนมากขึ้น การปรับเพ่ิมอันดับความนาเชื่อถือ
ตราสารหนี้ของประเทศและของสถาบันการเงินจากสถาบันจัดอันดับ
ตางๆ ตลอดจนเงินดอลลาร สรอ. ที่ออนคาลงเปนบางชวงเมื่อเทียบ
กับเงินสกุลหลัก เนื่องจากระดับราคาน้ํามันที่เพ่ิมสูงขึ้นเปนปจจัย
หนึ่งที่สงผลกระทบตอการขยายตัวทางเศรษฐกิจ ตลอดจนตัวเลข
ทางเศรษฐกิจสหรัฐฯ บางตัวออกมาต่ํากวาที่ตลาดคาดการณไว ซึ่ง
อาจทําใหมีการชะลอการปรับขึ้นอัตราดอกเบี้ยนโยบายของธนาคาร
กลางสหรัฐฯ 
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มูลคาซื้อขายและดัชนรีาคาตลาด
หลักทรัพยปรับตัวลดลงในชวงครึ่งแรก

ของป 2547
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นักลงทุนตางชาติมียอดขายสทุธิ
ตอเนื่องตั้งแตปลายไตรมาสสาม

ของป 2546
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ภาวะตลาดหุนซบเซาลง ภาวะตลาดหุนที่ปรับตัวสูงขึ้นอยางมาก
ในชวงครึ่งหลังของป 2546 กลับซบเซาลงอยางตอเนื่องในชวงครึ่ง
แรกของปนี้ มูลคาซื้อขายเฉลี่ยตอวันลดลงจาก 34,236 ลานบาท ใน
ไตรมาสสี่ ป 2546 เปน 28,355 ลานบาท และ 19,070 ลานบาท ใน
ไตรมาสหนึ่งและสองของปนี้ตามลําดับ ดัชนีราคาเปดตลาดตนปที่ 
790.93 จุด จากนั้นมีทิศทางลดลงเปนสวนใหญ จนปดตลาดครึ่งปที่ 
646.64 จุด หรือลดลงรอยละ 16  

สาเหตุที่ ตลาดหลักทรัพยปรับตัวลดลง  เนื่ องมาจากปจจัย
ภายในประเทศหลายประการ ทั้งการแพรระบาดของไขหวัดนก การ
กอความไมสงบในภาคใต และปญหาจากการแปรรูปรัฐวิสาหกิจ 
รวมทั้งการขยายตัวอยางตอเนื่องและรวดเร็วในชวงครึ่งปหลังของป
ที่แลว ทําใหนักลงทุนเริ่มมีความกังวล และตลาดคอนขางเปราะบาง
ตอขาวทางลบที่มากระทบ การปรับฐานจึงคอนขางรุนแรง สําหรับ
ปจจัยภายนอก ไดแก สถานการณกอการรายในตางประเทศ การสง
สัญญาณขึ้นอัตราดอกเบี้ยของสหรัฐฯ การประกาศชะลอความ
รอนแรงของเศรษฐกิจจีน และราคาน้ํามันที่สูงขึ้น นอกจากนี้การที่
นักลงทุนตางชาติมียอดขายสุทธิติดตอกันในชวงครึ่งแรกของปนี้  
รวม 53.94 พันลานบาท ในขณะที่ในป 2546 มียอดขายสุทธิเพียง 
24.54 พันลานบาท สรางความไมมั่นใจใหนักลงทุนในประเทศ 
ถึงแมผลประกอบการของบริษัทจดทะเบียนจะดีขึ้น และเศรษฐกิจ
ไทยมีแนวโนมขยายตัวตอเนื่อง อีกทั้งยังมีมาตรการสนับสนุนการ
ลงทุนในตลาดหลักทรัพยฯ เชน การใหสิทธิประโยชนทางภาษี
สําหรับนักลงทุนในกองทุนรวมเพื่อการลงทุนในตราสารแหงทุนระยะ
ยาว แตการซื้อขายยังคงมีแนวโนมลดต่ําลงตลอดสองไตรมาสแรก 

การประกาศใชมาตรการวางหลักทรัพยค้ําประกันรอยละ 10 สําหรับ
การซื้อขายเงินสดในวงเงินที่เกินกวา 1 ลานบาท ในวันที่ 1 ก.ค.47 
เปนมาตรการเพื่อสรางเสถียรภาพใหกับตลาดทุนในระยะยาว อาจ
สงผลตอมูลคาซื้อขายบางในระยะแรกของการประกาศใช เนื่องจาก
นักลงทุนตองใชเวลาในการปรับตัว แตคาดวาผลกระทบจะไมมาก 
เนื่องจากมีนักลงทุนรายยอยที่วงเงินซื้อขายไมเกิน 1 ลานบาท ที่อยู
ในขายไดรับการผอนผันเปนระยะเวลา 6 เดือน ถึงประมาณรอยละ 
70 ของบัญชีซื้อขาย มีมูลคารอยละ 12 ของมูลคาการซื้อขายรวม 
ในขณะเดียวกัน สําหรับนักลงทุนรายใหญและสถาบันสวนใหญมี
ความสามารถที่จะวางหลักทรัพยค้ําประกันได เนื่องจากถือ
หลักทรัพยไวเกินกวารอยละ 10 ของมูลคาซื้อขาย  

สําหรับปจจัยที่สนับสนุนตลาด ไดแก เศรษฐกิจไทยที่มีแนวโนม
ขยายตัวดี และการปรับอันดับความนาเชื่อถือของธนาคารพาณิชย 
รวมทั้งแนวโนมผลประกอบการที่อยูในเกณฑดี ทําใหหุนของ
สถาบันการเงินซึ่งมีมูลคาตลาดสูงเปนที่สนใจของนักลงทุน และ
ตลาดหลักทรัพยไทยโดยรวมมีความนาสนใจมากขึ้น การกลับเขา
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มาซื้อสุทธิของนักลงทุนตางชาติในเดือน มิ.ย. 2547 หลังจากมี
ยอดขายสุทธิตอเนื่องตั้งแตปลายไตรมาสสามของป 2546 โดยสวน
ใหญเปนการลงทุนในหุนขนาดใหญพ้ืนฐานดี เปนตัวชี้นําอยางหนึ่ง
วาตลาดในชวงครึ่งหลังของปนาจะขยายตัวไดดีกวาในชวงครึ่งแรก 
แตยังคงมีปจจัยเส่ียงที่สําคัญในเรื่องราคาน้ํามันที่จะกระทบตนทุน
ของผูประกอบการ สําหรับปจจัยเรื่องอัตราดอกเบี้ยคาดวาจะยังไมมี
ผลตอตนทุน  แตอาจมีผลตอ เ งินทุนเค ล่ือนย าย  หากมีการ
เปล่ียนแปลงอัตราดอกเบี้ยในตางประเทศมากขึ้น 
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ตลาดตราสารหนี้มีความผันผวนสูง มูลคาซื้อขายรวมในครึ่งป
แรกเทากับ 1,463.2 พันลานบาท หรือเฉล่ีย 12,193 ลานบาทตอวัน 
เพ่ิมขึ้นรอยละ 10.9 เมื่อเทียบกับครึ่งแรกของป 2546 โดยในไตร
มาสแรกตลาดมีทิศทางปรับตัวขึ้นเปนสวนใหญ มูลคาซื้อขายเฉล่ีย
ตอวันเพ่ิมขึ้นจาก 10,553 ลานบาท ในป 2546 มาเปน 12,818 ลาน
บาท เนื่องจากนักลงทุนยายการลงทุนจากตลาดหลักทรัพยที่ซบเซา
ลงมาที่ตลาดตราสารหนี้ที่มีความเสี่ยงนอยกวา อัตราผลตอบแทน
โดยรวม (yield) จึงลดลงตลอดไตรมาส และดัชนีผลตอบแทนจาก
การลงทุนในพันธบัตรรัฐบาล (Total Return Index) เพ่ิมขึ้นเปน 
149.12 จุด เทียบกับ 143.22 จุด เมื่อส้ินไตรมาสสี่ของป 2546  

ภาวะตลาดตราสารหนี้กลับปรับตัวลงในไตรมาสสอง มูลคาการซื้อ
ขายลดลงเหลือเพียง 11,524 ลานบาทตอวัน อัตราผลตอบแทน
โดยรวม (Yield) ปรับเพ่ิมสูงขึ้นจากสิ้นไตรมาสหนึ่งมาก ตาม US 
Treasury Yield ที่ปรับตัวขึ้น จากการที่ธนาคารกลางสหรัฐฯ สง
สัญญาณปรับขึ้นอัตราดอกเบี้ยตั้งแตตนไตรมาส ทําใหเริ่มมีการ
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 แตสําหรับพันธบัตร อายุ 14 ปขึ้นไป 
ผลตอบแทนลดลง 6-8 basis point ดัชนีผลตอบแทนจากการลงทุน
ในไตรมาสนี้ลดลงเล็กนอย อยูที่ 144.1 จุด  

อยางไรก็ตาม เมื่อธนาคารกลางสหรัฐฯ ประกาศขึ้นอัตราดอกเบี้ย 
Fed Fund Rate รอยละ 0.25 เมื่อวันที่ 30 มิ.ย. 2547 ซึ่งอยูใน
ระดับที่ตลาดคาดการณไว จึงไมมีผลตอตลาดตราสารหนี้ เนื่องจาก
มีการปรับตัวไปกอนหนานี้แลว ขณะเดียวกันเปนการสรางความ
ชัดเจนใหกับตลาดมากขึ้น นักลงทุนสามารถวางแผนการลงทุนไดดี
ขึ้น  

 


