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สภาวะตลาดตราสารหนี ้
 

                  ภาวะตลาดตราสารหน้ีไทยในช่วง 21 - 25 มิถุนายน 2564  เส้นอตัราผลตอบแทนพนัธบตัรรัฐบาลไทยยงัปรับตวั
ลาดชนัลดลง โดยมีแรงซ้ือค่อนขา้งมากจากทั้งนกัลงทุนในประเทศและต่างประเทศในกลุ่มอาย ุ 5-10 ปี ซ่ึงเป็นกลุ่มท่ีให้ 
Term spread 15-20 bps.ปี สูงชนักวา่กลุ่มอายอ่ืุนๆ ขณะท่ีกลุ่มพนัธบตัรรุ่นอาย ุ1-3 ปี แมจ้ะยงัเห็นแรงซ้ือของกลุ่มกองทุน
ในประเทศท่ีก าลงัปรับพอร์ตใหส้อดคลอ้งกบัตระกร้า Benchmark แต่ถูกจ ากดัจากระดบัผลตอบแทนของของพนัธบตัรรุ่น
ต ่ากวา่ 1 ปี ซ่ึงในช่วงท่ีผา่นมาทยอยปรับขึ้นทุกคร้ังท่ีมีการประมูลในตลาดแรก และเป็นกลุ่ม Term Spread ค่อนขา้งต ่าเพียง 
3-5 bps./ปี  ในส่วนของปัจจยัท่ีกระทบต่อภาวะการลงทุนยงัเป็นประเด็นเร่ืองความกงัวลของนกัลงทุนท่ียงัไม่เห็นแนวโนม้
ท่ีไทยจะสามารถลดจ านวนผูติ้ดเช้ือ Covid-19 และผูเ้สียชีวิตรายวนัยงัอยูร่ะดบัสูง รวมถึงการจดัหาวคัซีนยงัไม่เพียงพอและ
ขาดความชดัเจนจนกระทบต่อความเช่ือมัน่ทางเศรษฐกิจ  และผลการประชุม กนง. ประกาศคงดอกเบ้ียนโยบายพร้อมกบั
ปรับลดคาดการณ์ GDPปี 2564 ลงเหลือ +1.8%YoY (จาก +3.0%YoY) และปี 2565 ลดเหลือ +3.7%YoY (จาก +4.7%YoY)  
แต่ปรับเพิ่มคาดการณ์เงินเฟ้อทัว่ไป +1.2%YoY ในปี 2564 และ ปี 2565 โดยมีปัจจยัหลกัจากผลกระทบของการระบาด
ระลอกใหม่ ท าใหภ้าคบริการท่องเท่ียวไม่ฟ้ืนตวัตามคาด และมีความกงัวลต่อตลาดแรงงานและผูป้ระกอบอาชีพอิสระท่ี
ไดรั้บผลกระทบอยา่งมาก  ทิศทางดงักล่าวท าใหเ้กิดแรงขายในกลุ่มสินทรัพยเ์ส่ียงต่างๆ และมีกระแสเงินไหลเขา้มาพกัใน
ตราสารหน้ีเพิ่มขึ้น สะทอ้นความไม่เช่ือมัน่ต่อการฟ้ืนตวัของเศรษฐกิจในปีน้ี  แมจ้ะมีข่าวดีจากตวัเลขภาคการคา้ระหวา่ง
ประเทศของเดือนพฤษภาคมจะออกมาสูงกวา่ท่ีตลาดคาดไวม้าก โดยมูลค่าส่งออก +41.59%YoY (5 เดือนแรก 
+10.78%YoY) ขณะท่ีมูลค่าน าเขา้เดือน พ.ค. +63.54%YoY (5 เดือนแรก +21.52%) ท าใหดุ้ลการคา้เดือน พ.ค. USD+795 
ลา้น  (5 เดือนแรก USD+1,494 ลา้น) แต่ตลาดให้น ้าหนกักบัผลกระทบจากการระบาดท่ียงัควบคุมไม่ไดม้ากกวา่ 
                 ในส่วนของปัจจยัจากต่างประเทศ ตลาดใหค้วามสนใจกบัถอ้ยแถลงต่อรัฐสภา (Testimonial) ของประธานเฟด J. 
Powel ท่ียอมรับวา่อตัราเงินเฟ้อปรับตวัสูงกวา่ท่ีคาดไวเ้ดิมและประเมินวา่จะคา้งอยูสู่งกวา่ระดบัเป้าหมาย (2% ต่อปี) ใน
เวลาท่ีนานขึ้น  แต่ก็ยงัย  ้าวา่เป็นปัจจยัชัว่คราวอนัเกิดจากภาวะคอขวดของห่วงโซ่อุปทาน (Supply chain bottle neck) และ
ฐานค านวณต ่าของปีก่อนหนา้ และจะรอหลกัฐานท่ีชดัเจนก่อนจะตดัสินใจปรับนโยบายการเงิน  นอกจากน้ี สมาชิก FOMC 
ท่ีเคยเป็นฝ่ังสนบัสนุนนโยบายการเงินผอ่นคลายเป็นพิเศษเห็นวา่อาจจ าเป็นตอ้งลดการผอ่นคลายเร็วกวา่ท่ีคาดไวเ้ดิม ท าให้
เส้นอตัราผลตอบแทนพนัธบตัรเร่ิมปรับตวัชนัขึ้น 


