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สรุปสภาวะตลาดตราสารหนี้วันท่ี 17 - 20 พฤษภาคม 2565 
• ตลาดการเงินทัว่โลกเขา้สู่โหมดความกงัวลต่อความเส่ียงท่ีเศรษฐกิจ โดยสินทรัพยเ์ส่ียงถูกแรงขายหนกั
ต่อเน่ือง ขณะท่ีนกัลงทุนถือครองเงินสดและเขา้ซ้ือพนัธบตัรรัฐบาลเพื่อลดความเส่ียง โดยอตัราผลตอบแทน
พนัธบตัรสหรัฐฯ แมจ้ะอยูใ่นช่วงผนัผวนแกวง่ตวัช่วงกวา้งแต่เร่ิมปรับลดลง  UST10Y แกวง่ตวัมาปิดท่ี 2.78% (-15 
bps.WoW) ขณะท่ี Yield Curve กลบัมา Invert ในรุ่นอาย ุ5Yx10Y และ 20Yx30Y  พร้อมกบัตลาดหุน้สหรัฐฯ เขา้สู่ 
Bear Market (ลด > 20% จากจุดสูงสุด) แนวโนม้ดงักล่าวเกิดขึ้นกบัตลาดตราสารหน้ีทัว่โลกรวมทั้งตราสารหน้ีไทย 
• สาเหตุท่ี Bond Yield มีทิศทางปรับลง เกิดจากตลาดกงัวลต่อ Recession เน่ืองจากประธานและกรรมการ 
FED พร้อมใจกนัเปิดเผยความเห็นต่อแผนการขึ้นดอกเบ้ียอยา่งต่อเน่ืองโดยใหค้วามส าคญักบัการควบคุมเงินเฟ้อ
มากกวา่ แมจ้ะมีผลกระทบต่อภาพรวมเศรษฐกิจในระยะต่อไป ท าให ้Inflation Expection เร่ิมปรับลดลง ขณะท่ีเร่ิม
มีนกัลงทุนระยะยาวและส านกัวิจยัมองเห็นโอกาสในการเขา้ลงทุนในพนัธบตัรระยะยาวท่ีเร่ิมใหผ้ลตอบแทนใน
ระดบัท่ีน่าสนใจ และเพื่อ hedge ความเส่ียงของพอร์ตลงทุนโดยรวม 
• ช่วงปลายสัปดาห์ จีนเร่ิมอยูส่ถานการณ์ท่ีควบคุม Covid-19 ได ้จึงไดป้ระกาศแผนกระตุน้เศรษฐกิจผา่น
นโยบายการเงินและการคลงัมูลค่า CNY 5.3 ลา้นลา้น (>30% ของ GDP) พร้อมกนัน้ีไดป้รับลดอตัราดอกเบ้ีย
สินเช่ือระยะยาว (5Y Loan Prime Rate) -0.15% สู่ระดบั 4.45% แต่คงอตัราดอกเบ้ียสินเช่ือระยะ 1 ปี (1Y LPR) ท่ี 
3.75%   แต่ในทางกลบักนั  ECB ไดป้ระกาศเตรียมแผนขึ้นดอกเบ้ีย Refinancing Rate เร็วขึ้น โดยคาดวา่จะประชุม
เพื่อตดัสินใจขึ้นดอกเบ้ียใน ก.ค. น้ีเลย นอกจากน้ี ในสัปดาห์ท่ีผา่นมาประเทศต่างๆ ทยอยปรับดอกเบ้ียขึ้น 
ประกอบดว้ย ฟิลิปปินส์ มาเลเซีย แอฟริกาใต ้เมก็ซิโก ชิลี โปแลนด์ 
• ผูว้า่ ธปท. ไดใ้หค้วามเห็นวา่ไทยยงัไม่จ าเป็นตอ้งขึ้นดอกเบ้ียตามประเทศอ่ืน โดยความเส่ียงจาก 
Stagflation ยงัต ่า   ทั้งน้ี ในช่วงตน้สัปดาห์ สศช.ไดเ้ปิดเผยอตัราเติบโตทางเศรษฐกิจของไทยใน 1Q65  +2.2%YoY 
(ตลาดคาด +1.7%YoY) และ +1.1%QoQ (ตลาดคาด +0.9%) เป็นแนวโนม้ท่ีดีกวา่ท่ีตลาดคาดการณ์   
• ภาวะตลาดตราสารหน้ีไทยหลงัพน้ช่วง Bond Switching ระดบัอตัราผลตอบแทนพนัธบตัรเร่ิมปรับลดลง 
หลงั ธปท.เขา้รับซ้ือพนัธบตัรในตลาดรอง (OMO) พร้อมกบัมีความเห็นจากผูว้า่ ธปท.ท่ียงัไม่มีเห็นความจ าเป็นใน
การรีบขึ้นดอกเบ้ีย รวมถึงปัจจยับวกจากสถานการณ์ในตลาดตราสารหน้ีต่างประเทศ  ท าใหเ้ส้นอตัราผลตอบแทน
ปรับลดและลาดชนัลดลงอยา่งรวดเร็ว (Bull Flattenning) โดยเฉพาะในกลุ่มพนัธบตัรระยะกลาง-ยาว 29-53 bps. 
ดว้ยมูลค่าการซ้ือขายท่ียงัไม่สูงมาก เพราะนกัลงทุนยงัค่อนขา้งระมดัระวงัในการลงทุน   
• กลุ่มนกัลงทุนต่างประเทศเป็นผูซ้ื้อสุทธิตลอดสัปดาห์ 1.26 หม่ืนลา้นบาท ในเกือบทุกกลุ่มอายโุดยเฉพาะ
กลุ่มพนัธบตัรต ่ากวา่ 1 ปี กลุ่ม 1-3 ปี และกลุ่ม 5-10 ปี  
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• ในส่วนตราสารหน้ีเอกชน ส่วนต่างเครดิตกวา้งขึ้นในกลุ่มเครดิต A- ขึ้นไป โดยกองทุนในประเทศเร่ิม
จ ากดัการซ้ือเพื่อรักษาสภาพคล่อง และเนน้ตราสารออกใหม่ระยะสั้น ขณะท่ีปริมาณตราสารท่ีเสนอขายในตลาด
แรกและตลาดรองยงัมีอยูต่่อเน่ืองท าใหน้กัลงทุนมีทางเลือกในการลงทุน  
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TGB 0.25Y 0.5Y 1Y 2Y 5Y 7Y 10Y 15Y 20Y 30Y 2Yx10Y 2Yx5Y 5Yx10Y

20 May 22 0.50 0.59 0.73 1.73 2.39 2.77 3.12 3.64 3.82 4.46 139 66 73

13 May 22 0.51 0.60 0.73 1.75 2.68 3.09 3.39 4.10 4.35 4.63 164 93 71

WoW (bps) -1 -1 0 -2 -29 -32 -27 -46 -53 -18 -25 -27 2

UST 0.25Y 0.5Y 1Y 2Y 5Y 7Y 10Y 20Y 30Y 2Yx10Y 2Yx5Y 5Yx10Y

20 May 22 1.03 1.51 2.07 2.60 2.80 2.82 2.78 3.17 2.99 18 20 -2

13 May 22 1.03 1.47 2.04 2.61 2.89 2.95 2.93 3.32 3.10 32 28 4

WoW (bps) 0 4 3 -1 -9 -13 -15 -15 -11 -14 -8 -6


