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สภาวะตลาดตราสารหนี ้
 

ตลาดตราสารหน้ีระหวา่งวนัท่ี 14-18 มีนาคม อตัราผลตอบแทนพนัธบตัรรัฐบาลไทยเพิ่มขึ้นเกือบทุกรุ่น
อาย ุ2-5 bps. โดยพนัธบตัร 10 ปี เพิ่มขึ้นท าจุดสูงสุดใหม่ท่ีระดบั 2.35% ในระหวา่งสัปดาห์ก่อนจะปรับตวัลดลง
ในช่วงทา้ย  แต่พนัธบตัรกลุ่มอาย ุ5 ปี -3bps. โดยมีแรงซ้ือต่อเน่ืองเพราะมี Term Spread ค่อนขา้งชนั 

ตลาดพนัธบตัรต่างประเทศไดรั้บผลกระทบจากการปรับขึ้นดอกเบ้ียนโยบายของสหรัฐฯ คร้ังแรกในรอบ 
3 ปี โดยเฉพาะอตัราผลตอบแทนพนัธบตัรสหรัฐฯ ท่ีปรับเพิ่มขึ้น 6-22 bps. และมีความลาดชนัลดลง (Bear 
Flattening Curve) ท าใหส่้วนต่างผลตอบแทนระหวา่งพนัธบตัรรุ่น 2 vs 10 ปี ลดลงเหลือ 17 bps. และส่วนต่างรุ่น 5 
vs 10 เท่าศูนย ์(Flat) แลว้ สะทอ้นวา่ตลาดกงัวลต่อเศรษฐกิจจะเขา้สู่ภาวะชะลอตวัจนถึงถดถอยในระยะถดัไป 
               ปัจจยัท่ีมีอิทธิพลต่อตลาด ประกอบดว้ย  
(1) สงครามยเูครน-รัสเซีย ยงัคงยดืเยื้อแต่ไม่ขยายขอบเขต ตลาดยงัมีความคาดหวงัต่อการเจรจาระหวา่งคู่กรณี 
จึงช่วยลดแรงกดดนัต่อราคาน ้ามนัลงมาอยูร่ะหวา่ง $100+/- ต่อบาร์เรล   
(2) Fed ขึ้นดอกเบ้ีย +0.25% ตามคาด และส่งสัญญาณ (Dot Plot) จะขึ้นอีก 6 คร้ัง (125 bps.) ต่อเน่ืองตลอดทั้ง
ปีน้ี และขึ้น 3 คร้ัง (75 bps.) ในปีหนา้ ถือวา่ค่อนขา้ง Hawk กวา่ท่ีตลาดคาดไว ้อยา่งไรก็ตาม นกัวิเคราะห์บางส่วน
ยงัไม่เช่ือวา่ Fed จะสามารถขึ้นดอกเบ้ียไดม้ากตามท่ีตั้งใจ  นอกจากน้ี  Fed ปรับ GDP ปี 22-23 เหลือ +2.8% และ 
2.2% (จาก +4.0% และ 2.2%) ขณะท่ีปรับเพิ่มเงินเฟ้อปี 22-23 เป็น 4.3% และ 2.7% (เดิมคาด +2.6% และ 2.3%) 
ตามล าดบั  ทั้งน้ี CPI (ก.พ.22) +7.9%YoY สูงกวา่ท่ีตลาดคาดไวว้า่จะ +7.5%YoY 
(3) สบน.เปิดเผยแผนออกพนัธบตัรช่วง เม.ย.-มิ.ย.65 (FY Q3/65) ประมาณ 2.65 แสนลา้นบาท ต ่ากวา่ท่ีตลาด
ประเมินไว ้และเม่ือหกัพนัธบตัรท่ีจะครบก าหนดในไตรมาสหนา้ 1.18 แสนลา้นบาท ท าใหมี้พนัธบตัรออกใหม่
สุทธิเพิ่ม +1.46 แสนลบ. (vs. 2.5 แสนลบ.ใน FY Q2/65) อยา่งไรก็ตาม เม่ือรวมกบัแผนท า Bond Switching 
ประมาณ 1 แสนลบ. จะท าใหป้ริมาณพนัธบตัรระยะกลาง-ยาว ยงัคงเพิ่มขึ้น 
  

 


