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ปัจจัยท่ีมีผลต่อทิศทางอัตราดอกเบี้ยนโยบาย 

ปัจจัยที่มีอิทธิพลต่อการคาดการณ์ทิศทางอัตราดอกเบี้ย

นโยบายมากที่สุด 3 อันดับแรกของกลุ่มBondDealers และกลุ่ม 

Fund Managers มีความสอดคล้องกัน โดยทั้ง 2 กลุ่มยังคงให้

ความส าคัญกับปัจจัยเดิม เรียงล าดับจากมากท่ีสุด คือ 

 การขยายตัวทางเศรษฐกิจของไทยในปัจจุบันอย่างค่อยเป็นค่อยไป 

 อัตราเงินเฟ้อของไทยท่ียังอยู่ในระดับต่ าภายใต้กรอบนโยบาย 

 การปรับขึ้นดอกเบี้ยนโยบายของสหรัฐฯ ที่ ไม่ได้นอกเหนือความ

คาดหมาย และอยู่ในระดับที่ยังไม่กดดันดอกเบี้ยนโยบายของไทย  

ดัชนีคาดการณ์อัตราดอกเบี้ย 
ดัชนีคาดการณ์อัตราดอกเบี้ยนโยบายในการประชุม กนง. ปลายเดือนมีนาคมนี้ อยู่ที่ระดับ 51ต่่ากว่าดัชนีคร้ังที่แล้วเล็กน้อย (ระดับ 52) 

สะท้อนว่าตลาดมีความมั่นใจมากขึ้นต่อทิศทางดอกเบี้ยนโยบายที่จะยังคงไม่เปลี่ยนแปลง เนื่องจากปัจจัยหลัก 2 ประการ คือ อัตราการ

ขยายตัวทางเศรษฐกิจที่อยู่ในระดับค่อยเป็นค่อยไป และอัตราเงินเฟ้อที่คาดว่าจะยังทรงตัวในระดับต่่าภายใต้กรอบนโยบาย ในขณะที่ ดัชนี

คาดการณ์อัตราผลตอบแทน 5 ปี และ 10 ปี ในอีก 6 สัปดาห์ข้างหน้าอยู่ที่ระดับ 86 และ 89 ตามล่าดับ ซ่ึงสูงขึ้นจากคร้ังที่แล้ว (ระดับ 

83 และ 86 ตามล่าดับ) สะท้อนว่าตลาดมีความเชื่อมั่นมากขึ้นที่อัตราผลตอบแทนพันธบัตรรัฐบาลทั้ง 2 รุ่นอายุจะปรับตัวสูงขึ้น โดยมี

ปัจจัยส่าคัญจากท่าทีการปรับขึ้นอัตราดอกเบี้ยนโยบายของสหรัฐฯ และอุปสงค์อุปทานในตลาดตราสารหนี้ 

ดัชนีคาดการณ์อัตราดอกเบี้ยนโยบายในการประชุม 

กนง. ที่จะถึงนี้ (29มี.ค.60) อยู่ที่ระดับ 51ต่่ากว่าดัชนีคร้ังที่

แล้วเล็กน้อย (ระดับ 52) โดยอยู่ในเกณฑ์ไม่เปลี่ยนแปลงไป

จากปัจจุบันที่ 1.5% (Unchanged) สะท้อนมุมมองของ

ตลาดที่มีความมั่นใจมากขึ้นต่อแนวโน้มดอกเบี้ยนโยบายที่จะ

ยั งค งที่ ใ นระดับ เดิ ม ในการประ ชุมกนง .นี้  โ ดยผู้ ตอบ

แบบสอบถามทั้งกลุ่ม Bond Dealers และกลุ่ม Fund 

Managers มีการคาดการณ์ที่สอดคล้องกัน 
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>ดัชนีคาดการณ์อัตราดอกเบี้ยนโยบาย 

ในอีก 6 สัปดาห์ข้างหน้า คงที่ท่ีระดับ 52

สะทอ้นถึงมุมมองของตลาดต่อทิศทางอัตรา

ดอกเบี้ยนโยบายใน 6 สัปดาห์ข้างหน้าว่าจะยัง

คงไว้ท่ีระดับเดิม 1.50% 

>ดัชนีคาดการณ์อัตราดอกเบี้ยนโยบาย 

ในอีก 6 สัปดาห์ข้างหน้า คงที่ท่ีระดับ 52

สะท้อนถึงมุมมองของตลาดต่อทิศทางอัตรา

ดอกเบี้ยนโยบายใน 6 สัปดาห์ข้างหน้าว่าจะยัง

คงไว้ท่ีระดับเดิม 1.50% 

Disclaimer :โครงการส ารวจการคาดการณ์อัตราดอกเบ้ีย(Interest Rate Expectations Survey) จัดท าขึ้นโดยมีวัตถุประสงค์เพื่อพัฒนาข้อมูลด้านสถิติที่เกี่ยวข้องกับตลาดทุนไทย และ
เพื่อรายงานการคาดการณ์ทศิทางอัตราดอกเบ้ียในอกี 6 สัปดาห์ข้างหน้า ตามรอบประชุมกนง. เป็นส าคัญ ทั้งนี้ การจัดท าดัชนีดังกล่าวเป็นเพียงการคาดการณ์ทิศทางอตัราดอกเบ้ียจากผู้ค้า
ตราสารหนี้และผู้จัดการกองทุนตราสารหนี้ ซ่ึงอาจมีความคิดเห็นที่แตกต่างกัน ทางคณะผู้จัดท ามิได้ให้การรับรองในความถูกต้องของข้อมูลทั้งไม่รับผิดชอบต่อความเสียหายใดๆ เป็นสิทธิ
ของคณะผู้จัดท าโดยชอบด้วยกฎหมาย หากบุคคลใด ลอกเลียน ปลอมแปลง ท าซ้ า ดัดแปลง เผยแพร่หรือกระท าการใดๆ ในลักษณะที่เป็นการแสวงหาประโยชน์จากการค้า หรือปะโยชน์
อันมิชอบ โดยไม่ได้รับอนุญาตก่อน ไม่ว่าเพียงบางส่วน หรือทั้งหมด คณะผู้จัดท าสงวนสิทธิที่จะด าเนินการตามที่กฎหมายก าหนด 
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ปัจจัยที่มีผลต่อทิศทางอัตราผลตอบแทนพันธบัตรรัฐบาลระยะยาว 

ดัชนีคาดการณ์อัตราผลตอบแทน  5 ปี 
ในอีก 6 สัปดาห์ข้างหน้าอยู่ที่ระดับ 86สูงขึ้นกว่าดัชนีคร้ังที่แล้ว (ระดับ 

83) อยู่ในเกณฑ์มีแนวโน้มสูงขึ้น (Increase)สะท้อนตลาดที่มีความ

มั่นใจมากขึ้นต่อทิศทางอัตราผลตอบแทนพันธบัตรรัฐบาลอายุ 5 ปี ที่จะ

ปรับตัวสูงขึ้นในอีก 6 สัปดาห์ข้างหน้าจาก2.20% ณ วันที่ 3 มี.ค. 60 

โดยกลุ่ม Bond Dealers และFund Managers ส่วนใหญ่มองไปในทิศทาง

เดียวกันซึ่งคาดว่าการปรับตัวสูงข้ึนจะอยู่ภายในกรอบท่ีไม่กว้างนัก 

ดัชนีคาดการณ์อัตราผลตอบแทน 10 ป ี
ในอีก 6 สัปดาห์ข้างหน้าอยู่ท่ีระดับ 89สูงกว่าดัชนีครั้งที่แล้ว (ระดับ 86) 

โดยยังอยู่ในเกณฑ์มีแนวโน้มสูงขึ้น (Increase)สะท้อนถึงมุมมองตลาดที่

เช่ือมั่นมากขึ้นว่าอัตราผลตอบแทนพันธบัตรรัฐบาลอายุ 10 ปี จะมี

แนวโน้มสูงขึ้นในอีก 6 สัปดาห์ข้างหน้าจาก2.78% เมื่อวันที่ 3 มี.ค. 60 

ซึ่งทั้ง 2 กลุ่มคือ Bond Dealers และ Fund Managers มีมุมมองที่

ตรงกัน 

ปัจจัยที่มีอิทธิพลต่อทิศทางอัตราผลตอบแทนพันธบัตร
รัฐบาลอายุ 5 ปี และ 10 ปี  
 กลุ่มBond Dealersให้ความส าคัญกับ 3 ปัจจัยต่อไปนี้มากที่สุด 

คือ แนวโน้มการปรับขึ้นอัตราดอกเบี้ยนโยบายของสหรัฐฯอุปสงค์
อุปทานในตลาดตราสารหนี้ และแนวโน้มทางเศรษฐกิจของไทยที่มี
เสถียรภาพ 

  กลุ่ม Fund Managersให้ความส าคัญกับ 3 ปัจจัยต่อไปนี้มาก
ที่สุด คือ แนวโน้มการปรับขึ้นอัตราดอกเบี้ยนโยบายของสหรัฐฯอุป
สงค์อุปทานในตลาดตราสารหนี้ และอัตราเงินเฟ้อของประเทศที่มี
แนวโน้มสูงขึ้น 


