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ดัชนี คาดการณ์อัต ร าดอก เบี้ ย
นโยบายในการประชุม กนง. รอบเดือน
พฤศจกิายนนี้ อยู่ที่ระดบั 50 ซึ่งอยู่ในระดบั
เดียวกับครัง้ที่แล้วและอยู่ ในเกณฑ์ “ไม่
เปลีย่นแปลง (Unchanged)” สะทอ้นว่าตลาด
ยังมีมุมมอง เช่นเดิมว่ า  กนง .  จะยังคง
ดอกเบี้ยนโยบายไว้ที่ร้อยละ 0.5 ในการ
ประชุมครัง้นี้ เนื่องจาก อตัราดอกเบี้ยอยู่ใน
ระดบัต ่าแล้ว การลดดอกเบี้ยเพิม่เติมอาจมี
ผลต่อเศรษฐกิจน้อยลง โดยยังมีมาตรการ
ด้านการเงินอื่นๆ เพื่อสนับสนุนการฟ้ืนตัว
ทางเศรษฐกจิ เช่น มาตรการช่วยเหลอื SME 
และ มาตรการ soft loan อย่างไรกต็ามต้อง
ติดตามผลกระทบต่อเศรษฐกิจไทยจาก
สถานการณ์ COVID-19 และมาตรการ 
Lockdown อกีครัง้ในต่างประเทศ  

ในขณะที่ดัชนีคาดการณ์อัตรา
ผลตอบแทนพนัธบตัรรฐับาล 5 ปีและ 10 ปี 
ณ สิน้ไตรมาส 4 ปรบัตวัลดลงจากครัง้ทีแ่ล้ว 
มาอยู่ทีร่ะดบั 55 และ 58 ตามล าดบั แต่ยงัคง
อ ยู่ ใ น เ ก ณ ฑ์   “ ไ ม่ เ ป ลี่ ย น แ ป ล ง 
(Unchanged)” โดยมีผู้ตอบแบบสอบถาม
จ านวนมากขึน้คาดว่าอตัราผลตอบแทนจะไม่
เปลีย่นแปลงเนื่องจากการคาดการณ์ว่า กนง. 
จะคงดอกเบี้ยในระดับต ่ า ต่อไป แต่ต้อง
ติ ด ต า ม ปั จ จั ย ค ว า ม ไ ม่ แ น่ น อ น จ า ก
ต่างประเทศในประเดน็ผลการเลอืกตัง้สหรฐั  
BREXIT และสถานการณ์ COVID ที่อาจ
สง่ผลใหอ้ตัราผลตอบแทนผนัผวนได ้ในส่วน
ของปัจจยัอื่นๆ ได้แก่ ความไม่แน่นอนของ
เศรษฐกิจในประเทศ ทิศทางอตัราดอกเบี้ย
โลก และ Fund Flow ต่างชาต ิ

ดชันีคาดการณ์อตัราดอกเบีย้ Policy Rate IRE Index เปรียบเทียบกบั Policy Rate 

ดชันีคาดการณ์อตัราดอกเบีย้นโยบาย 
ในรอบการประชุม กนง. วนัที ่18 พ.ย. 63 อยู่ท่ีระดบั 50 ซ่ึงอยู่ในระดบัเดียวกบัครัง้
ท่ีแล้วและอยู่ในเกณฑ์ “ไม่เปล่ียนแปลง (Unchanged)” สะท้อนมุมมองเดิมของ
ตลาดที่คาดว่า กนง. จะคงอตัราดอกเบี้ยนโยบายที่ร้อยละ 0.5 ในการประชุมเดือน
พฤศจกิายนนี้  

ปัจจยัท่ีมีผลต่อทิศทางอตัราดอกเบี้ยนโยบาย 

 

ปัจจยัท่ีมีผลต่อการคาดการณ์ทิศทางอตัราดอกเบี้ยนโยบาย  
ความกงัวลในเรื่องความไม่แน่นอนของเศรษฐกจิในประเทศยงัคงเป็นปัจจยัหลกัในการ
คาดการณ์ทศิทางอตัราดอกเบีย้นโยบาย รองลงมาคอื Fund flow จากต่างชาติ อตัรา
ดอกเบีย้โลก และ อตัราเงนิเฟ้อของไทย 
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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 55 ลดลงจากครัง้ท่ีแล้ว 
(ระดบั 58) โดยมีผูต้อบแบบสอบถามจ านวนมากขึน้ท่ีคาด
ว่าอตัราผลตอบแทนอาจไม่เปล่ียนแปลง โดยดชันียงัคง
อยู่ในเกณฑ์ “ไม่เปล่ียนแปลง (Unchanged)” สะท้อน
มุมมองของตลาด ณ สิน้ไตรมาส 4/63 ว่าอตัราผลตอบแทน
พนัธบตัรรฐับาลอายุ 5 ปี ไม่น่าจะต่างไปจากระดบัในวนัทีท่ า
การส ารวจทีร่ะดบั 0.86% (26 ต.ค. 63) มากนกั  

ดชันีคาดการณ์อตัราผลตอบแทนพนัธบตัรรฐับาล 10 ปี 

ณ สิน้ไตรมาส 4/63 อยู่ท่ีระดบั 58 ลดลงจากครัง้ท่ีแล้ว (ระดบั 
64) โดยมีผู้ตอบแบบสอบถามจ านวนมากขึ้นท่ีคาดว่าอตัรา
ผลตอบแทนอาจไม่เปล่ียนแปลง โดยดชันียงัคงอยู่ในเกณฑ ์
“ไม่เปล่ียนแปลง (Unchanged)” สะทอ้นมุมมองตลาดต่ออตัรา
ผลตอบแทนพนัธบตัรรฐับาลอายุ 10 ปี ณ สิน้ไตรมาส 4/63 จะอยู่
ในระดบัใกลเ้คยีงกบัวนัทีท่ าการส ารวจที ่1.41% (26 ต.ค. 63)  

 
 

ปัจจยัท่ีมีผลต่อทิศทางอตัราผลตอบแทนพนัธบตัรรฐับาลระยะยาว 

 

ปัจจยัท่ีมีผลต่อการคาดการณ์ทิศทางอตัรา
ผลตอบแทนพนัธบตัรรฐับาลอาย ุ5 ปี และ 10 ปี  

ตลาดใหค้วามส าคญักบัอุปสงคแ์ละอุปทานในตลาดตราสารหนี้
และการขยายตัวทางเศรษฐกิจของประเทศเป็นหลกั รวมถึง
ทศิทางอตัราดอกเบีย้โลก และ Fund Flow ต่างชาต ิ

 

กรอบเวลาการคาดการณ์อัตราผลตอบแทนพันธบัตรรัฐบาล 5 ปี และ 10 ปี เปลี่ยนจากสิ้นไตรมาส 3 ปี 2563 ในครั้งที่แลว้ เปน็สิ้นไตรมาส 4 ปี 2563 


