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ดัชนี ค าดการณ์ อัต ราดอกเบี้ ย
นโยบายในการประชุม  กนง. รอบเดือน
มีนาคมนี้  อยู่ที่ระดับ 47 เพิ่มขึ้นจากครัง้ที่
แล้วแต่ยังอยู่ ในเกณฑ์ “ไม่ เปลี่ยนแปลง 
(Unchanged)” สะท้อนว่าตลาดยังมีมุมมอง
เช่นเดมิว่า กนง. จะยงัคงดอกเบีย้นโยบายไว้
ที่ร้อยละ 0.5 ในการประชุมครัง้นี้ เนื่องจาก 
อตัราดอกเบี้ยอยู่ในระดบัต ่าแล้ว และ ธปท.
ยงัคงต้องติดตามการขยายตวัทางเศรษฐกิจ
ต่อไป เพื่ อประกอบการตัดสิน ใจในการ
ก าหนดอตัราดอกเบีย้นโยบาย 

ในขณ ะที่ดัชนีคาดการณ์ อัต รา
ผลตอบแทนพันธบัตรรัฐบาลภายในสิ้น 
ไตรมาส 1 รุ่นอายุ  5 และ 10 ปี  ปรับตัว
เพิ่มขึ้นจากครัง้ก่อนหน้าอย่างมากมาอยู่ที่
ร ะ ดั บ  85 ม า อ ยู่ ใ น เก ณ ฑ์   “ เพิ่ ม ขึ้ น 
( Increase)” ทั ้ง ส อ งดั ช นี  โด ย มี ผู้ ต อ บ
แบบสอบถามจ านวนมากคาดว่าอัต รา
ผลตอบแทนอาจปรับตัวเพิ่มขึ้นเนื่ องจาก
ปัจจัยจากต่างประเทศที่อัตราผลตอบแทน
พนัธบตัรสหรฐัปรบัตวัขึน้สงูมากในช่วงทีผ่่าน
มา ความกงัวลเรื่อง COVID-19 ที่ลดลง และ
การแจกจ่ายวัคซีนในวงกว้างมากขึ้นอาจ
ส่งผลให้นักลงทุนขายสินทรัพย์ปลอดภัย
อย่ างพันธบัตรรัฐบาลและเข้าลงทุน ใน
สนิทรพัยเ์สีย่งมากขึน้ อย่างไรกต็ามมผีูต้อบ
แบบสอบถามบางส่วนที่คาดการณ์ว่าอัตรา
ผลตอบแทนพนัธบตัรรฐับาลอายุ 5 และ 10 
ปี อ า จ ป รับ ตั ว ล ด ล ง เนื่ อ ง จ า ก อั ต ร า
ผลตอบแทนทีพุ่่งสงูขึน้ในช่วงทีผ่่านมานัน้สงู
เกนิกว่าปัจจยัทางพืน้ฐานมาก และอาจมกีาร
แ ท รก แ ซ ง จ า ก  ธ ป ท . ได้ ห าก อั ต ร า
ผลตอบแทนขึน้สงูเกนิไป 

 

ดชันีคาดการณ์อตัราดอกเบีย้ 
 

Policy Rate IRE Index เปรียบเทียบกบั Policy Rate 

ดชันีคาดการณ์อตัราดอกเบีย้นโยบาย 
ในรอบการประชุม กนง. วนัที ่24 ม.ีค. 64 อยู่ท่ีระดบั 47 เพ่ิมขึน้จากครัง้ท่ีแล้วแต่ยงั
อยู่ในเกณฑ์ “ไม่เปล่ียนแปลง (Unchanged)” สะทอ้นมุมมองเดมิของตลาดทีค่าดว่า 
กนง. จะคงอตัราดอกเบีย้นโยบายทีร่อ้ยละ 0.5 ในการประชุมเดอืนมนีาคมนี้  

ปัจจยัท่ีมีผลต่อทิศทางอตัราดอกเบี้ยนโยบาย 

 

ปัจจยัท่ีมีผลต่อการคาดการณ์ทิศทางอตัราดอกเบี้ยนโยบาย  
ความกงัวลในเรื่องความไม่แน่นอนของเศรษฐกจิในประเทศยงัคงเป็นปัจจยัหลกัในการ
คาดการณ์ทศิทางอตัราดอกเบี้ยนโยบาย รองลงมาคอื อตัราดอกเบี้ยโลก และ นโยบาย
การเงนิ 
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Factors Affecting the Interest Rate Policy Trends
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ThaiBMA-FETCO Interest Rate Expectations Survey 

รายงานดชันีคาดการณ์อตัราดอกเบีย้ ฉบบัเดือน มีนาคม 2564  

 

 

Disclaimer: โครงการส ารวจการคาดการณ์อตัราดอกเบี้ย (Interest Rate Expectations Survey) จดัท าขึ้นโดยมวีตัถุประสงค์เพือ่พฒันาขอ้มูลด้านสถติทิีเ่กีย่วขอ้งกบัตลาดทนุไทย และเพือ่รายงานการคาดการณ์ทศิทาง
อตัราดอกเบี้ยในอกี 6 สปัดาหข์า้งหน้า ตามรอบประชุมกนง. เป็นส าคญั ทัง้นี้ การจดัท าดชันดีงักลา่วเป็นเพยีงการคาดการณ์ทศิทางอตัราดอกเบี้ยจากผูค้า้ตราสารหนี้และผูจ้ดัการกองทุนตราสารหนี้ ซึง่อาจมคีวามคดิเหน็ที ่
แตกต่างกนั ทางคณะผูจ้ดัท ามไิดใ้หก้ารรบัรองในความถูกตอ้งของขอ้มลูทัง้ไมร่บัผดิชอบต่อความเสยีหายใดๆ เป็นสทิธขิองคณะผูจ้ดัท าโดยชอบด้วยกฎหมาย หากบุคคลใด ลอกเลยีน ปลอมแปลง ท าซ ้า ดดัแปลง เผยแพร่
หรอืกระท าการใดๆ ในลกัษณะทีเ่ป็นการแสวงหาประโยชน์จากการคา้ หรอืประโยชน์อนัมชิอบ โดยไมไ่ดร้บัอนุญาตกอ่น ไมว่า่เพยีงบางสว่น หรอืทัง้หมด คณะผูจ้ดัท าสงวนสทิธทิีจ่ะด าเนนิการตามทีก่ฎหมายก าหนด 

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

ดชันีคาดการณ์อตัราผลตอบแทนพนัธบตัรรฐับาล 5 ปี 

ณ สิ้นไตรมาส 1/64 อยู่ท่ีระดบั 85 เพ่ิมขึ้นอย่างมากจาก
ครัง้ท่ีแล้ว (ระดบั 39) โดยมีผู้ตอบแบบสอบถามจ านวน
มากท่ีคาดว่าอตัราผลตอบแทนอาจเพ่ิมขึ้น ดชันีเพ่ิมมา
อยู่ในเกณฑ์ “เพ่ิมขึน้ (Increase)” สะทอ้นมุมมองของตลาด 
ทีค่าดว่าภายใน สิน้ไตรมาส 1/64 อตัราผลตอบแทนพนัธบตัร
รฐับาลอายุ 5 ปี น่าจะปรบัตวัเพิม่ขึน้จากระดบั ณ วนัทีท่ าการ
ส ารวจที ่0.89% (19 ก.พ. 64)   

ดชันีคาดการณ์อตัราผลตอบแทนพนัธบตัรรฐับาล 10 ปี 

ณ สิน้ไตรมาส 1/64 อยู่ท่ีระดบั 85 เพ่ิมขึ้นอย่างมากจากครัง้ท่ี
แล้ว (ระดบั 50) โดยมีผู้ตอบแบบสอบถามจ านวนมากท่ีคาด
ว่าอตัราผลตอบแทนอาจเพ่ิมขึ้น ดชันีเพ่ิมมาอยู่ในเกณฑ ์
“เพ่ิมขึ้น (Increase)” สะท้อนมุมมองของตลาด ทีค่าดว่าภายใน 
สิ้นไตรมาส 1/64 อตัราผลตอบแทนพันธบตัรรฐับาลอายุ 10 ปี 
น่าจะปรบัตวัเพิม่ขึน้จากระดบั ณ วนัทีท่ าการส ารวจที ่1.50% (19 
ก.พ. 64)  
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ปัจจยัท่ีมีผลต่อทิศทางอตัราผลตอบแทนพนัธบตัรรฐับาลระยะยาว 

 

ปัจจยัท่ีมีผลต่อการคาดการณ์ทิศทางอตัรา
ผลตอบแทนพนัธบตัรรฐับาลอาย ุ5 ปี และ 10 ปี  

ตลาดใหค้วามส าคญักบัอุปสงคแ์ละอุปทานในตลาดตราสารหนี้ 
ทศิทางอตัราดอกเบีย้โลก รวมถงึ Fund Flow ต่างชาตเิป็นหลกั 
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5 Yr- IRE Index เปรียบเทียบกบั 5 Yr-Gov’t bond yield 


