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จากการปรับขึ้นอัตราดอกเบี้ยนโยบายอย่างต่อเน่ืองของธนาคารกลางสหรัฐ (เฟด) และ 
อตัราเงินเฟ้อของไทยท่ีอยู่ในระดบัสูง กดดนัให้คณะกรรมการนโยบายการเงิน (กนง.) ปรบัขึ้นอัตรา
ดอกเบี้ยนโยบายในเดือนสิงหาคมและกนัยายนท่ีผ่านมา ส่งผลให้อตัราผลตอบแทนพนัธบตัรรฐับาลไทย 
(Bond Yield) และอัตราผลตอบแทนตราสารหน้ีภาคเอกชนท่ีเป็น ต้นทุนการออกตราสารหน้ีของ
ภาคเอกชนในช่วงไตรมาส 3 ขยับตัวขึ้นต่อ  แต่ถึงกระนั้น การออกตราสารหน้ีภาคเอกชนในช่วง 
9 เดือนแรกปีน้ีมีมูลค่าสูงเทียบเท่ากบัมูลค่าการออกในปีท่ีแล้วทัง้ปี สะท้อนให้เหน็ถึงการเร่งระดมทุนของ
ผู้ออกภาคเอกชนเพื่อล็อคต้นทุนการกู้ยืมและสัญญาณการฟ้ืนตัวของเศรษฐกิจ โดยมูลค่าการออก 
ตราสารหน้ีของรฐับาลและภาคเอกชนได้หนุนให้ตลาดตราสารหน้ีไทยขยายตวั 4.5% ในช่วง 9 เดือนแรกน้ี 

ดร.สมจินต์  ศรไพศาล กรรมการผู้จัดการ  สมาคมตลาดตราสารหนี้ ไทย (ThaiBMA) กล่าวว่า  
ตลาดตราสารหนี้ไทยเตบิโตต่อเนื่องแมจ้ะถูกกดดนัจากการขยบัขึน้ของอตัราผลตอบแทนพนัธบตัรรฐับาลไทย โดย
มูลค่าคงค้างตลาดตราสารหน้ีไทย ณ สิ้นไตรมาส 3 ปี 2565 ขยายตวั 4.5% จากสิ้นปีที่แล้ว มาอยู่ที่ 15.67  
ลา้นลา้นบาท เป็นผลจากการเพิม่ขึน้ของมลูค่าคงคา้งตราสารหนี้ทีอ่อกโดยรฐับาลและภาคเอกชนแมว้่าตราสารหนี้
ที่ออกโดยธนาคารแห่งประเทศไทยจะมีมูลค่าลดลงก็ตาม การออกตราสารหน้ีภาคเอกชนระยะยาว (หุ้นกู้) 
ในช่วง 9 เดอืนแรกนี้มมีลูค่าที ่997,085 ลา้นบาท เพิม่ขึน้ 22% จากช่วงเดยีวกนัของปีทีแ่ลว้ หรอืคดิเป็น 96% ของ
มลูค่าการออกในปีทีแ่ลว้ทัง้ปี  นอกจากนี้ การเสนอขายหุน้กู้ต่อนักลงทุนทัว่ไป (PO) ในรปูแบบของหุน้กูด้จิทิลัเริม่
มสีดัส่วนมากขึ้น โดยใน 9 เดอืนแรกปีนี้ มหีุ้นกู้ดจิทิลัเสนอขายรวมกนั 9 รุ่น รวมกบัที่เสนอขายครัง้แรกไปเมื่อ
ปลายปีที่แล้ว ท าให้จนถึงปัจจุบนั มีหุ้นกู้ดิจิทลัเสนอขายบนแอปพลิเคชัน่ “เป่าตงั” ทัง้หมด 10 รุ่น มูลค่ารวม 
31,095 ลา้นบาท ถอืเป็นช่องทางการเสนอขายใหม่ทีเ่พิม่โอกาสในการลงทุนตราสารหนี้ใหแ้ก่ผูล้งทุนทัว่ไป 

เส้นอัตราผลตอบแทนพันธบตัรรัฐบาลไทย (Government bond yield curve) ปรับตัวสูงขึ้นใน 
ไตรมาส 3 ของปี 2565 จากการทีเ่ฟดเดนิหน้าปรบัขึน้อตัราดอกเบี้ยนโยบายอย่างต่อเนื่อง ประกอบกบั กนง. มมีตปิรบั
ขึ้นอตัราดอกเบี้ยนโยบาย อตัราผลตอบแทนพนัธบตัรรฐับาลไทยจงึขยบัตวัสูงขึ้นต่อ ท าให้ Bond yield ไทยรุ่นอายุ  
2 ปี และ10 ปี ปรับตัวสูงขึ้น123 bps. และ 132 bps. จากสิ้นปีที่แล้วมาอยู่ที่ 1.88% และ 3.21% ณ สิ้นเดือน
กนัยายน ตามล าดบั 
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เส้นอตัราผลตอบแทนตราสารหน้ีภาคเอกชน (Corporate bond yield curve) อายุ 5 ปีของหุน้กู้ทุก
อนัดบัเครดติปรบัตวัสงูขึน้ในไตรมาส 3 จากการปรบัขึน้ของอตัราผลตอบแทนพนัธบตัรรฐับาลไทยและสว่นชดเชย
ความเสี่ยงด้านเครดิต (Credit spread) ส่งผลให้การออกหุ้นกู้มีต้นทุนที่สูงขึ้นโดยเฉลี่ย 32 pbs. จากเมื่อ 
สิน้ไตรมาส 2 โดย ณ สิน้ไตรมาส 3 ปี 2565 หุน้กู้อายุ 5 ปี อนัดบัเครดติ AAA มตี้นทุนดอกเบี้ยเฉลีย่อยู่ที ่3.35%  
AA ที ่3.68%  A ที ่3.89%  BBB+ ที ่5.03% และ BBB ที ่5.98%  

กระแสเงินลงทุนจากต่างประเทศ (Fund flow) ในเดือนกรกฎาคม นักลงทุนต่างชาติยังคงขายสุทธ ิ
ตราสารหนี้ไทยต่อเนื่องจากไตรมาส 2 ภายหลงัจากทีเ่ฟดปรบัขึน้อตัราดอกเบี้ยนโยบายในอตัรา 0.75% ตดิต่อกนั
เป็นครัง้ทีส่อง ก่อนจะกลบัเขา้ซื้อสุทธเิลก็น้อยในเดอืนสงิหาคม แต่เมื่อเริม่มคีวามชดัเจนในเดอืนกนัยายนว่าเฟด
จะปรบัขึ้นดอกเบี้ยในอตัราที่สูงอย่างต่อเนื่อง จึงมีการขายตราสารหนี้ไทยตัง้แต่กลางเดือนกนัยายน ท าให้ใน 
ไตรมาส 3 เป็นการขายสุทธติราสารหนี้ไทยของนักลงทุนต่างชาต ิโดย ณ สิน้ไตรมาส 3 ปี 2565 นักลงทุนต่างชาติ
มยีอดการขายสุทธสิะสมตัง้แต่ต้นปีที่ 3.25 หมื่นลา้นบาท มยีอดการถอืครองตราสารหนี้ไทยเท่ากบั 9.89 แสนลา้นบาท 
ลดลงเล็กน้อยจากสิ้นปีที่แล้ว คิดเป็นสดัส่วน 6.3% ของมูลค่าคงค้างตลาดตราสารหนี้ไทย โดยอายุเฉลี่ยของ 
ตราสารหนี้ทีถ่อืครองโดยนักลงทุนต่างชาตอิยู่ที ่8.5 ปี  

ทัง้นี้  คุณอริยา ติรณะประกิจ รองกรรมการผู้จดัการ สมาคมตลาดตราสารหนี้ไทย (ThaiBMA) กล่าว
เพิม่เตมิ ว่าปี 2565 เป็นปีทีส่ามทีม่ลูค่าการออกหุน้กู้ทะลุ 1 ลา้นลา้นบาท และจากการคาดการณ์การออกหุน้กู้ในไตร
มาส 4 เพื่อทดแทนรุ่นที่จะครบก าหนดไถ่ถอน  ขอ้มูลหุ้นกู้ที่ไดย้ื่นขอเสนอขายแลว้ ประกอบกบัหุน้กู้ที่อาจเสนอ
ขายเพิม่เตมิเพื่อบรหิารโครงสรา้งทางการเงนิและตน้ทุน ท าใหค้าดว่าการออกหุน้กูข้องภาคเอกชนในปี 2565 จะท า
สถติกิารออกสงูสุดใหม่  
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