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สภาวะตลาดตราสารหนี ้
 

                 
ตลาดตราสารหน้ีไทยในสัปดาห์ท่ีผ่านมาปรับตวัเพิ่มและลาดชนัขึ้นค่อนขา้งมาก ซ่ึงมีปัจจยัหลกัจากการเปิดเผย

แผนการออกพนัธบตัรรัฐบาลส าหรับปีงบประมาณหน้า ท่ีมีปริมาณเพิ่มขึ้นสูงกว่าท่ีนักลงทุนคาดการณ์ไวม้าก โดย
ปีงบประมาณ 2565 ส านกับริหารหน้ีสาธารณะ (สบน.) มีแผนจะออกพนัธบตัรรัฐบาล 1.1 – 1.3 ลา้นลา้นบาท เม่ือหักลบ
กบัพนัธบตัรท่ีจะทยอยครบก าหนดไถ่ถอนระหวา่งปี จะท าใหมู้ลค่าพนัธบตัรท่ีจะออกใหม่เพิ่มขึ้นสุทธิ 2.0 – 4.0 แสนลา้น
บาท เม่ือเทียบกบัปี 2564 ซ่ึงการออกพนัธบตัรจะเน้นไปกลุ่มพนัธบตัรระยะยาวตั้งแต่ 10 ปีขึ้นไป ท าให้เกิดแรงขายอย่าง
มากในกลุ่มอายุดังกล่าว โดยระดับอตัราผลตอบแทนระยะกลางถึงยาวปรับเพิ่มขึ้นอย่างรวดเร็ว 10-15 bps. ในทิศทาง
เดียวกบั IRS Curve กลุ่ม 5-10 ปี ท่ีมีผูต้อ้งการ Pay Fixed เพิ่มขึ้น หลงัจากทราบข่าวดงักล่าว  โดยส่วนหน่ึงเป็นแรงเทขาย
ของกลุ่มนกัลงทุนต่างประเทศกว่า 2.6 หม่ืนลา้นบาท ในทุกกลุ่มอายุ โดยเฉพาะกลุ่มอายมุากกว่า 10 ปี และต ่ากว่า 1 ปี ท า
ให้สถานะเงินลงทุนคงคา้งสุทธิคงเหลือ 9.47 แสนลา้นบาท ลดลงจากท่ีเคยอยู่ระดบัสูงสุดท่ี 9.8 แสนลา้นบาทเม่ือปลาย
เดือนสิงหาคมท่ีผา่นมา  ในส่วนของกลุ่มพนัธบตัรระยะสั้นต ่ากวา่ 3 ปี ยงัไดรั้บผลกระทบจ ากดั เน่ืองจากตลาดเช่ือวา่ ธปท. 
และกระทรวงการคลงัจะมีการบริหารร่วมกนัในการควบคุมปริมาณพนัธบตัรออกใหม่ ประกอบกบัความเส่ียงจากการปรับ
ขึ้นดอกเบ้ียในระยะ 1-2 ปีขา้งหน้ามีค่อนขา้งต ่า   ขณะท่ีในกลุ่มตราสารหน้ีภาคเอกชนแมจ้ะมีผูน้ าหลกัทรัพยม์าเสนอขาย
เพิ่มขึ้น แต่ระดบัอตัราผลตอบแทนยงัปรับขึ้นไม่มากจึงท าใหผ้ลตอบแทนรวมปรับลดน้อยกวา่พนัธบตัรรัฐบาล และมีส่วน
ท าใหส่้วนต่างเครดิตปรับแคบลง 

                  ส าหรับปัจจยัลงทุนจากต่างประเทศมีผลกระทบต่อตลาดตราสารหน้ีไทยค่อนขา้งจ ากัด  โดยความ
เคล่ือนไหวของตลาดพนัธบตัรสหรัฐฯ มีทิศทางแกว่งตวัเพิ่มขึ้น (Sideway up) ต่อเน่ืองเป็นสัปดาห์ท่ี 3 แมต้วัเลขการจา้ง
งานล่าสุดไม่ปรับเพิ่มขึ้นมากตามคาด ขณะท่ีดชันีราคาผูบ้ริโภคเร่ิมแสดงสัญญาณปรับตวัลดลง โดยนกัลงทุนส่วนใหญ่จะ
รอดูผลการประชุม FOMC ในสัปดาห์ ในประเด็นการส่งสัญญาณปรับลด QE  ความเห็นต่อทิศทางดอกเบ้ียในอนาคต 
(FED’s dot plot) และการปรับประมาณการณ์ตัวเลขเศรษฐกิจ   อย่างไรก็ตาม เป็นท่ีน่าสังเกตุว่า อัตราผลตอบแทน
พนัธบตัรระยะ 10 และ 30 เม่ือเทียบพนัธบตัรระยะ 5 ปี มีทิศทางปรับตวัลาดชนัลง สะทอ้นถึงมุมมองตลาดต่ออตัราเงินเฟ้อ
ระยะยาวปรับตวัลดลง ซ่ึงจะมีผลต่อมุมมองการขึ้นดอกเบ้ียในอนาคตมีแนวโน้มลดลง 

                  สรุปภาพรวมอตัราผลตอบแทนพนัธบตัรรัฐบาลไทย (เทียบกบัสัปดาห์ก่อนหน้า) พนัธบตัรรุ่นอายุ 2 
ปี, 5 ปี, 10 ปี และ 20 ปี  ปิดท่ีระดบั 0.54% (+2 bps.),  0.94% (+7 bps.), 1.80% (+12 bps.)  และ 2.45% (+8 bps.) ตามล าดบั 
อตัราผลตอบแทนพนัธบตัรรัฐบาลสหรัฐฯ (เทียบกบัสัปดาห์ก่อนหน้า) พนัธบตัรรุ่นอายุ 2 ปี, 5 ปี, 10 ปี และ 30 ปี  ปิดท่ี
ระดบั 0.23% (ไม่เปล่ียนแปลง),  0.88% (+6 bps.), 1.37% (+2 bps.)  และ 1.91% (-3 bps.) ตามล าดบั 


