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ดัชนี คาดการณ์อัต ร าดอก เบี้ ย
นโยบายในการประชุม กนง. รอบเดือน
ธนัวาคมนี้ อยู่ที่ระดบั 46 ลดลงเลก็น้อยจาก
ครัง้ที่แล้วและอยู่ในเกณฑ์ “ไม่เปลี่ยนแปลง 
(Unchanged)” สะท้อนว่าตลาดยงัมีมุมมอง
เช่นเดมิว่า กนง. จะยงัคงดอกเบีย้นโยบายไว้
ที่ร้อยละ 0.5 ในการประชุมครัง้นี้ เนื่องจาก 
อตัราดอกเบี้ยอยู่ในระดบัต ่าแล้ว และ กนง.
อาจต้องการเก็บกระสุนไว้ใช้ในยามจ าเป็น 
ถ้าเศรษฐกิจไทยยงัมีแนวโน้มอ่อนแอ และ
มาตรการดูแลค่าเงินบาทไม่ส่งผลอาจท าให ้
ธปท. ตดัสนิใจลดดอกเบีย้  

ในขณะที่ดัชนีคาดการณ์อัตรา
ผลตอบแทนพนัธบตัรรฐับาล 5 ปีและ 10 ปี 
ภายใน สิน้ไตรมาส 4 ปรบัตวัลดลงจากครัง้ที่
แลว้ มาอยู่ทีร่ะดบั 35 และ 50 ตามล าดบั แต่
ยัง ค งอยู่ ใ น เกณฑ์   “ ไ ม่ เ ป ลี่ ย นแปลง 
(Unchanged)” โดยมีผู้ตอบแบบสอบถาม
จ านวนมากขึน้คาดว่าอตัราผลตอบแทนอาจ
ปรับตัวลดลงเนื่ องจากการคาดการณ์ว่า
ในช่วงปลายปีจะมเีมด็เงนิจากการซือ้กองทุน
เขา้มาในตลาดตราสารหนี้เพิม่ขึน้และอาจมี
เงินลงทุนจากต่างชาติไหลเข้ามาลงทุนใน
ตลาดตราสารหนี้ไทยมากขึน้จากปัจจยัด้าน
การเมืองสหรฐัที่มีความชัดเจนมากขึ้นและ
นโยบายต่างประเทศของประธานาธิบดีไบ
เดนทีม่แีนวโน้มประนีประนอมมากกว่าท าให้
เ งินลงทุนจากสหรัฐ ไหลเข้า  Emerging 
Markets มากขึน้  

ดชันีคาดการณ์อตัราดอกเบีย้ Policy Rate IRE Index เปรียบเทียบกบั Policy Rate 

ดชันีคาดการณ์อตัราดอกเบีย้นโยบาย 
ในรอบการประชุม กนง. วนัที่ 23 ธ.ค. 63 อยู่ท่ีระดบั 46 ลดลงเลก็น้อยจากครัง้ท่ี
แล้วแต่ยงัอยู่ในเกณฑ์ “ไม่เปล่ียนแปลง (Unchanged)” สะท้อนมุมมองเดิมของ
ตลาดที่คาดว่า กนง. จะคงอตัราดอกเบี้ยนโยบายที่ร้อยละ 0.5 ในการประชุมเดือน
ธนัวาคมนี้  

ปัจจยัท่ีมีผลต่อทิศทางอตัราดอกเบี้ยนโยบาย 

 

ปัจจยัท่ีมีผลต่อการคาดการณ์ทิศทางอตัราดอกเบี้ยนโยบาย  
ความกงัวลในเรื่องความไม่แน่นอนของเศรษฐกจิในประเทศยงัคงเป็นปัจจยัหลกัในการ
คาดการณ์ทศิทางอตัราดอกเบี้ยนโยบาย รองลงมาคอื นโยบายการเงนิ และ Fund flow 
จากต่างชาต ิ
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Disclaimer: โครงการส ารวจการคาดการณ์อตัราดอกเบี้ย (Interest Rate Expectations Survey) จดัท าขึ้นโดยมวีตัถุประสงค์เพือ่พฒันาขอ้มูลด้านสถติทิีเ่กีย่วขอ้งกบัตลาดทุนไทย และเพือ่รายงานการคาดการณ์ทศิทาง
อตัราดอกเบี้ยในอกี 6 สปัดาหข์า้งหน้า ตามรอบประชมุกนง. เป็นส าคญั ทัง้นี้ การจดัท าดชันดีงักลา่วเป็นเพยีงการคาดการณ์ทศิทางอตัราดอกเบี้ยจากผูค้า้ตราสารหนี้และผูจ้ดัการกองทุนตราสารหนี้ ซึง่อาจมคีวามคดิเหน็ที ่
แตกต่างกนั ทางคณะผูจ้ดัท ามไิดใ้หก้ารรบัรองในความถูกตอ้งของขอ้มลูทัง้ไมร่บัผดิชอบต่อความเสยีหายใดๆ เป็นสทิธขิองคณะผูจ้ดัท าโดยชอบดว้ยกฎหมาย หากบุคคลใด ลอกเลยีน ปลอมแปลง ท าซ ้า ดดัแปลง เผยแพร่
หรอืกระท าการใดๆ ในลกัษณะทีเ่ป็นการแสวงหาประโยชน์จากการคา้ หรอืประโยชน์อนัมชิอบ โดยไมไ่ดร้บัอนุญาตกอ่น ไมว่า่เพยีงบางสว่น หรอืทัง้หมด คณะผูจ้ดัท าสงวนสทิธทิีจ่ะด าเนนิการตามทีก่ฎหมายก าหนด 

5 Yr- IRE Index เปรียบเทียบกบั 5 Yr-Gov’t bond yield 10 Yr- IRE Index เปรียบเทียบกบั 10 Yr-Gov’t bond yield 

ดชันีคาดการณ์อตัราผลตอบแทนพนัธบตัรรฐับาล 5 ปี 

ณ สิ้นไตรมาส 4/63 อยู่ ท่ีระดับ 35 ลดลงจากครัง้ท่ีแล้ว 
(ระดบั 55) โดยมีผูต้อบแบบสอบถามจ านวนมากขึน้ท่ีคาด
ว่าอตัราผลตอบแทนอาจลดลง โดยดชันียงัคงอยู่ในเกณฑ ์
“ไม่เปล่ียนแปลง (Unchanged)” สะทอ้นมุมมองของตลาด ที่
คาดว่าภายใน สิน้ไตรมาส 4/63 อตัราผลตอบแทนพนัธบตัร
รัฐบาลอายุ 5 ปี ไม่น่าจะต่างไปจากระดับ ณ วันที่ท าการ
ส ารวจที ่0.84% (23 พ.ย. 63) มากนกั  

ดชันีคาดการณ์อตัราผลตอบแทนพนัธบตัรรฐับาล 10 ปี 

ณ สิน้ไตรมาส 4/63 อยู่ท่ีระดบั 50 ลดลงจากครัง้ท่ีแล้ว (ระดบั 
58) โดยมีผู้ตอบแบบสอบถามจ านวนมากขึ้นท่ีคาดว่าอตัรา
ผลตอบแทนอาจลดลง โดยดัชนียังคงอยู่ในเกณฑ์ “ไม่
เปล่ียนแปลง (Unchanged)” สะท้อนมุมมองตลาดต่ออัตรา
ผลตอบแทนพันธบัตรรัฐบาลอายุ 10 ปี ว่าภายในสิ้นไตรมาส 
4/63 จะอยู่ในระดบัใกล้เคยีงกบัวนัที่ท าการส ารวจที่ 1.41% (23 
พ.ย. 63)  

  

ปัจจยัท่ีมีผลต่อทิศทางอตัราผลตอบแทนพนัธบตัรรฐับาลระยะยาว 

 

ปัจจยัท่ีมีผลต่อการคาดการณ์ทิศทางอตัรา
ผลตอบแทนพนัธบตัรรฐับาลอาย ุ5 ปี และ 10 ปี  

ตลาดใหค้วามส าคญักบัอุปสงคแ์ละอุปทานในตลาดตราสารหนี้
และการขยายตัวทางเศรษฐกิจของประเทศเป็นหลกั รวมถึง
ทศิทางอตัราดอกเบีย้โลก และ Fund Flow ต่างชาต ิ

 


