
 
ThaiBMA-FETCO Interest Rate Expectations Survey 

รายงานการคาดการณ์อตัราดอกเบีย้ ฉบบัเดือน มีนาคม 2565  

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

การคาดการณ์อตัราดอกเบี้ยนโยบาย
ในการประชุม กนง. รอบเดือนมีนาคม 2565 
ผู้ตอบแบบสอบถามมคีวามเห็นเป็นเอกฉันท์ว่า
กนง. จะยังคงอัตราดอกเบี้ยนโยบายที่ร้อยละ 
0.5 ซึ่งไม่เปลี่ยนแปลงจากปัจจุบัน เนื่องจาก 
ธปท. น่าจะให้ความส าคัญกับการเติบโตของ
เศรษฐกจิ ประกอบกบัเงนิเฟ้อของไทยแมจ้ะปรบั
สูงขึ้นจากราคาพลังงาน แต่ยังอยู่ ในกรอบ
เป้าหมาย ส าหรับในช่วงครึ่ง ปีหลังมีผู้ตอบ
แบบสอบถามบางส่วนคาดการณ์ว่า กนง. อาจ
ปรบัขึน้ดอกเบีย้ได ้1-2 ครัง้ 

ใ น ขณ ะ ที่ ก า ร ค า ด ก า ร ณ์ อั ต ร า
ผลตอบแทนพนัธบัตรรฐับาล ณ สิ้นไตรมาส 1 
ผู้ตอบแบบสอบถามส่วนใหญ่คาดว่า  อัตรา
ผลตอบแทนพันธบัตรรุ่นอายุ 5 และ 10 ปี จะ
ปรับตัว เพิ่มขึ้น  10 -20  bps และ  0 -5  bps 
ตามล าดับ ท าให้อัตราผลตอบแทนคาดการณ์
พนัธบตัรรุ่นอายุ 5 ปี อยู่ทีร่อ้ยละ 1.48-1.58 และ 
10  ปี  อยู่ ที่ ร้อยละ  2 . 19 -2 . 24  โดยอัตรา
ผลตอบแทนมแีนวโน้มปรบัตวัสูงขึน้ตามทิศทาง
ผลตอบแทนพนัธบตัรสหรฐัทีป่รบัเพิม่ขึน้จากเงนิ
เฟ้อที่เร่งตัวขึ้นและการปรับขึ้นอัตราดอกเบี้ย
ของธนาคารกลางสหรฐั ประกอบกับอุปทานที่
เพิม่ขึน้ของพนัธบตัรรฐับาลไทยจากความจ าเป็น
ในการกู้เงินของรัฐบาล อย่างไรก็ตาม วิกฤติ
รสัเซยี-ยเูครน อาจส่งผลใหอ้ตัราผลตอบแทนผนั
ผวนในระยะสัน้ 

 
 

การคาดการณ์อตัราดอกเบีย้ 
 

Policy Rate Expectation 

ดชันีคาดการณ์อตัราดอกเบีย้นโยบาย 
ในรอบการประชุม กนง. วนัที ่30 ม.ีค. 65 ผู้ตอบแบบสอบถามทัง้หมดคาดว่า กนง. 
จะคงอตัราดอกเบีย้นโยบายทีร่อ้ยละ 0.5 ในการประชุมเดอืนมนีาคมนี้  

ปัจจยัท่ีมีผลต่อทิศทางอตัราดอกเบีย้นโยบาย 

 

ปัจจยัท่ีมีผลต่อการคาดการณ์ทิศทางอตัราดอกเบี้ยนโยบาย  
ความกังวลในเรื่องความไม่แน่นอนของเศรษฐกิจในประเทศยงัคงเป็นปัจจยัหลกัในการ
คาดการณ์ทศิทางอตัราดอกเบีย้นโยบาย รองลงมาคอื อตัราเงนิเฟ้อ และ อตัราดอกเบีย้โลก 
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Factors Affecting the Interest Rate Policy Trends
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Disclaimer: โครงการส ารวจการคาดการณ์อตัราดอกเบี้ย (Interest Rate Expectations Survey) จดัท าขึ้นโดยมวีตัถุประสงค์เพือ่พฒันาขอ้มูลด้านสถติิทีเ่กีย่วขอ้งกบัตลาดทุนไทย และเพือ่รายงานการคาดการณ์ทศิทาง
อตัราดอกเบี้ยตามรอบประชุมกนง. เป็นส าคญั ทัง้น้ี การจดัท าดชันีดงักล่าวเป็นเพยีงการคาดการณ์ทศิทางอตัราดอกเบี้ยจากผู้ค้าตราสารหน้ี และผู้จดัการกองทุนตราสารหน้ี ซึง่อาจมคีวามคดิเห็นทีแ่ตกต่างกนั ทางคณะ
ผูจ้ดัท ามไิดใ้หก้ารรบัรองในความถูกตอ้งของขอ้มูลทัง้ไม่รบัผดิชอบต่อความเสยีหายใดๆ เป็นสทิธขิองคณะผูจ้ดัท าโดยชอบดว้ยกฎหมาย หากบุคคลใด ลอกเลยีน ปลอมแปลง ท าซ ้า ดดัแปลง เผยแพร่หรอืกระท าการใดๆ ใน
ลกัษณะทีเ่ป็นการแสวงหาประโยชน์จากการค้า หรอืประโยชน์อนัมชิอบ โดยไม่ไดร้บัอนุญาตก่อน ไม่ว่าเพยีงบางส่วน หรอืทัง้หมด คณะผูจ้ดัท าสงวนสทิธทิีจ่ะด าเนินการตามทีก่ฎหมายก าหนด 

10 Yr Yield Expectation 

 

การคาดการณ์อตัราผลตอบแทนพนัธบตัรรฐับาล 5 ปี 

ณ สิน้ไตรมาส 1/65 ผูต้อบแบบสอบถามส่วนใหญค่าดว่า อตัรา
ผลตอบแทนจะปรบัตัวสูงขึ้น 10-20 bps จากร้อยละ 1.38 
เมื่อ 28 ก.พ. 65 มาอยู่ท่ีร้อยละ 1.48-1.58 และคาดว่าจะทรง
ตัวที่ระดบันี้ไปจนถึงสิ้นไตรมาส 2 ก่อนที่จะขยบัตัวสูงขึ้นใน
ครึ่งหลังของปี โดยคาดว่าจะขึ้นไปอยู่ที่ไม่เกินร้อยละ 1.68  
ณ สิน้ไตรมาส 3 และ รอ้ยละ 1.78 ณ สิน้ไตรมาส 4 
 

การคาดการณ์อตัราผลตอบแทนพนัธบตัรรฐับาล 10 ปี 

ณ สิ้นไตรมาส 1/65 ผู้ตอบแบบสอบถามส่วนใหญ่คาดการณ์ว่า
อตัราผลตอบแทนจะปรบัเพ่ิมขึ้นไม่เกิน 5 bps จากร้อยละ 2.19 
เมื่อ 28 ก.พ. 65 มาอยู่ท่ีร้อยละ 2.19-2.24  และคาดว่าจะทรงตวั
ทีร่ะดบันี้ไปจนถงึสิน้ไตรมาส 2 เช่นกนั ก่อนทีจ่ะขยบัตวัสูงขึน้ใน
ครึ่งหลงัของปี โดยผู้ตอบแบบสอบถามคาดว่าอตัราผลตอบแทน
จะขึน้ไปอยู่ทีไ่ม่เกนิรอ้ยละ 2.39 ณ สิน้ไตรมาส 3 และ 4 
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ปัจจยัท่ีมีผลต่อทิศทางอตัราผลตอบแทนพนัธบตัรรฐับาลระยะยาว 

 

ปัจจยัท่ีมีผลต่อการคาดการณ์ทิศทางอตัรา
ผลตอบแทนพนัธบตัรรฐับาลอายุ 5 ปี และ 10 ปี  

ตลาดให้ความส าคญักบัทศิทางอตัราดอกเบี้ยโลกและอุปสงค์
อุปทานในตลาดตราสารหนี้ รวมถงึ Fund Flow เป็นหลกั 
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Factors Affecting Long-term Government Bond Yields

5 Yr Yield Expectation 


