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สรุปภาวะตลาดเงิน  ตลาดทุน ตลาดตราสารหนี ้และแนวโนม 
ฉบับที่ 29 ประจําเดือนกุมภาพันธ  2546 

 
ตลาดเงนิ    
อินเตอรแบงกยงัอยูในระดบัต่ํา ตามสภาพคลองที่ลนระบบ 
 

 
  แมการคาดการณตัวเลขการเติบโตทางเศรษฐกิจในป 2545 จะขยายตัวดีเกินคาดคืออยูที่ระดับรอยละ 5 สูงกวา
ที่หลายฝายคาดไวที่รอยละ 3.5 - 4.5 แตสําหรับตัวเลขการเติบโตทางเศรษฐกิจในป 2546  กลับมีทิศทางที่ไมสดใสนัก  
โดยคาดวาจะมีการขยายตัวเพียงรอยละ 3.5 - 4.5 เทานั้น เนื่องจากภาคการเงินของไทยตองเผชิญกับปจจัยลบที่สําคัญอัน
เปนผลจากภาวะสงครามระหวางสหรัฐฯและอิรัก  เนื่องจากภาวะสงครามจะทําใหระดับราคาน้ํามันสูงขึ้น  ซึ่งมีผลตอ
ระดับอัตราเงินเฟอ ซึ่งเปนตัวที่อาจกดดันใหธนาคารแหงประเทศไทยพิจารณาปรับขึ้นอัตราดอกเบี้ยเร็วกวากําหนดเพื่อ
ชะลอผลกระทบจากปญหาเงินเฟอ  การที่อัตราดอกเบี้ยเพิ่มขึ้นจะทําใหภาคเอกชนมีความสามารถในการชําระคืนหนี้
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ลดลง  จึงคาดการณวาในป 2546 ตัวเลขการขยายสินเชื่อจะชะลอตัวลงอันเปนผลจากการที่ธนาคารมีความระมัดระวังใน
การปลอยสินเชื่อมากขึ้น โดยเฉพาะอยางยิ่งสินเชื่อเพื่อการอุปโภคบริโภคสวนบุคคล เนื่องจากตองคํานึงถึงกําลังซื้อและ
ความสามารถในการชําระหนี้คืนของภาคธุรกิจ ในขณะที่ดานเงินฝาก อาจจะมีตัวเลขที่ลดลงบางเชนกันเนื่องจากผูฝาก
อาจจะมีแรงจูงใจมากขึ้นที่จะถอนเงินฝากบางสวนออกจากระบบสถาบันการเงินเพราะเห็นวาระดับราคาสินคาจะปรับตัว
สูงขึ้นในอัตราที่สูงกวาอัตราผลตอบแทนที่ไดรับจากการฝากเงิน  จากตัวเลขสินเชื่อและเงินฝากในเดือนกุมภาพันธจะเห็น
ไดถึงแนวโนมการใหสินเชื่อที่เพิ่มขึ้นในอัตราที่ลดลงคือจากรอยละ 1.2 ในเดือนมกราคม เปนรอยละ 1.0 ในเดือน
กุมภาพันธ  ขณะที่ตัวเลขเงินฝากก็เพิ่มขึ้นในอัตราที่ลดลงจากรอยละ 8.4 ในเดือนมกราคม เหลือรอยละ 7.4 ในเดือน
กุมภาพันธ แตอยางไรก็ตามสภาพคลองในระบบธนาคารพาณิชยก็ยังคงอยูในระดับสูง  จึงทําใหอัตราดอกเบี้ยอินเตอร
แบงกตลอดเดือนกุมภาพันธ 2546 ยังทรงตัวอยูในระดับต่ําคือรอยละ 1.375 - 1.625 
 
ตลาดหุน 
แนวโนมของสงคราม ฉุดดัชนหีลักทรัพยปรับตวัลงต่ําสุด 
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Trading volume based on investor type in February
Institute % Foreign % Local % Total (Mil Baht)

Buy 10,468.00  9.38  32,676.00  29.29  68,430.00    61.33  111,574.00        
Sell 9,374.00   8.40  35,701.00  32.00  66,499.00    59.60  
Net 1,094.00   3,025.00-   1,931.00      

Yearly Cumulative Trading volume based on investor type 
Institute % Foreign % Local % Total (Mil Baht)

Buy 20,488.00  7.80  81,124.00  30.89  161,012.00  61.31  262,624.00        
Sell 19,665.00  7.49  76,171.00  29.00  166,788.00  63.51  
Net 823.00      4,953.00   5,776.00-      
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 ตลาดหุนในชวงตนเดือนกมุภาพันธยังปรับตัวขึ้นตอเนื่องจากเดือนมกราคมอนัเปนผลจากการที่ธนาคารแหง
ประเทศไทยไดปรับประมาณการเศรษฐกิจ ป 2545 จากรอยละ 4.0 - 4.5 เปนรอยละ 5.0  เนื่องจากเครื่องช้ีนําทาง
เศรษฐกิจไมวาจะเปนตัวเลขการลงทนุภาคเอกชน การอุปโภคบริโภค มีตัวเลขที่ดีขึ้น  รวมถึงขาวที ่CalPERS อาจปรับ
นโยบายเพิ่มการลงทุนในตลาดหุนไทยและมาเลเซียใหอยูในบญัชีรายช่ือประเทศในกลุมตลาดเกิดใหมที่นาลงทุนอีก
ครั้งตามคําแนะนําของวิลไชร คอนซัลติ้ง รวมถงึการทีก่องทนุตาง ๆ มีมุมมองตอตลาดหุนไทยในดานบวก โดยประเมิน
วาตลาดหุนไทยในปนี้จะใหอัตราผลตอบแทนอยางต่ํารอยละ 15  เนื่องจากผลการดําเนินการในไตรมาส 4/2545 คาด
วาจะอยูในเกณฑดี  ปจจัยบวกตาง ๆ ทําใหตลาดหุนไทยปรบัขึ้นมาสูงสดุที่ระดับ 380.26 จุด  ทามกลางความกังวลที่
มีมากขึ้นวาจะเกิดสงครามระหวางสหรัฐฯและอิรัก  เนื่องจากในเดือนนี้เปนเดือนที่สหรัฐฯและอังกฤษเตรียมที่จะเสนอ
รางมติเขาสูที่ประชุมคณะมนตรีความมั่นคงแหงสหประชาชาติเพื่อขอใชกําลังทหารกับอิรัก ถือเปนการแสดงออกอยาง
ชัดเจนวาภาวะสงครามอาจเกดิขึ้นไดในเร็ว ๆ นี้  ปจจัยดังกลาวทําใหตลาดหุนไทยเริ่มมีความไมแนนอนมากขึ้นตาม
สภาวะทางการเมืองโลก  จึงเปนเหตุผลสาํคัญอันหนึ่งทีท่ําใหนักลงทนุตางชาติเริ่มขายหุนออกเพื่อปรับพอรต หลังจาก
ที่กอนหนานี้ไดมีการซื้อสุทธิมาอยางตอเนื่อง  ประกอบกบัขาวที่ CalPERS ประกาศงดการลงทุนในหลายประเทศ อาท ิ
มาเลเซีย อินเดยี รัสเซีย รวมถึงประเทศไทย  จึงทําใหเกิดแรงขาย ฉุดดัชนีใหปรับลดลงอยางตอเนื่องจนมาถึงระดับ
ต่ําสุดของเดือนที่ 356.02 จุด แตอยางไรก็ตาม ตลาดหุนกส็ามารถปรับตัวขึ้นมาไดเลก็นอยในชวงทายของเดือนเมื่อ
บริษัทจดทะเบยีนตาง ๆ เริม่ทยอยประกาศผลประกอบการออกมาซึ่งสวนใหญมีแนวโนมดขีึ้น  แตขาวดีดงักลาวกย็ัง
ไมสามารถสรางแรงซื้อไดมากนักเนื่องจากนักลงทุนสวนใหญยังคงติดตามประเด็นสงครามอยางตอเนื่อง จึงทําให
ในชวงทายของเดือนดัชนีปรับขึน้เล็กนอยมาปดที่ระดบั 361.32 จุด  มูลคาการซื้อขายตลอดเดือนเทากับ 111,574 
ลานบาท  
 
ตลาดตราสารหนี ้
นักลงทนุยงัสนใจแมอัตราผลตอบแทนผันผวนสูง 
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 การซื้อขายตราสารหนี้ในตลาดรองยังมีความคกึคักตอเนื่องจากเดือนที่ผานมาทามกลางอัตราผลตอบแทนที่
มีความผันผวนอยางมาก  โดยเฉพาะในชวงครึ่งเดือนแรก  อัตราผลตอบแทนปรับเพิ่มสูงขึ้น อันเปนผลมาจากแรงเท
ขายทํากาํไรของนักลงทุนบางกลุมเพื่อตองการรอดูความชัดเจนของแนวโนมภาวะสงครามระหวางสหรัฐฯและอิรัก  แต
ในชวงครึ่งเดือนหลัง อัตราผลตอบแทนไดปรับลดลงอยางมาก อันเกิดจากการที่ธนาคารแหงประเทศไทยออกพันธบัตร
ระยะสัน้ รุนอายุ 28 182 364 วัน จํานวนรวม 60,000 ลานบาท  ทําใหนกัลงทุนบางสวนเริ่มเขาทยอยซื้อพันธบัตร
ระยะยาวมากขึน้ เนื่องจากภาพรวม Outstanding  ในระบบที่อาจปรับลดลง อันเกิดจาก Supply ที่จะออกใหมมี
จํานวนนอยและสวนใหญจะกระจุกตัวในพนัธบัตรระยะสั้น นอกจากนี ้ ผลจากการที่สภาพคลองสวนเกินยังอยูใน
ระดับสูง รวมถงึแนวโนมอัตราดอกเบี้ยปจจุบนัยังอยูในระดับต่ํา   ทําใหการลงทุนในพันธบัตรยังคงเปนแหลงลงทุนที่
นักลงทนุใหความสนใจ  ทําใหปริมาณการซื้อขายตราสารหนีย้ังคงมีอยูในระดับสูง  โดยในเดือนกุมภาพันธมีปริมาณ
การซื้อขายรวมทั้งสิ้น 217.1 พันลานบาท หรือเฉลี่ยตอวัน 11.43 พันลานบาท  โดยลดลงรอยละ 0.87 เมื่อเทียบกบั
เดือนที่ผานมา  สําหรับแนวโนมตราสารหนี้คาดวาจะลดความรอนแรงลงบาง  โดยอัตราผลตอบแทนจะปรับตัวในชวง
แคบ ๆ ตามสถานการณของปจจัยภายนอกที่นักลงทุนใหความสนใจอยูอยางมากคือเรื่องของภาวะสงคราม รวมถึง
ตัวเลขผลประกอบการของบริษทัจดทะเบยีนตาง ๆ  และตวัเลขการเตบิโตทางเศรษฐกิจ 
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ตลาดอัตราแลกเปลี่ยน 
เงินบาทไทยยังมีความผันผวนตามคาเงนิในภมิูภาค 
 

 

 
 คาเงินดอลลารสหรัฐฯเฉลี่ยในเดือนกุมภาพันธ 2546 ไดปรับแข็งคาขึ้นเมื่อเทยีบกับคาเงินเยนอันเกิดจากการ
ที่ไดรับปจจัยบวกจากตัวเลขการลงทนุโดยรวมภาคเอกชนในไตรมาส 4/2545 เพิ่มขึ้นรอยละ 6.2  ขณะทีไ่ตรมาส 3 
เพิ่มเพียงรอยละ 3.6  และตัวเลขอัตราการวางงานในเดือนมกราคมลดลงสูระดับต่ําสุดในรอบ 4 เดือน  โดยมาอยูที่
ระดับรอยละ 5.7 จากรอยละ 6 ในเดือนธันวาคม อีกทั้งตัวเลขการจางงานนอกภาคเกษตรกรรมเดือนเดียวกันเพิ่มขึน้ 
143,000 ตําแหนง  สูงกวาทีน่ักวิเคราะหคาดการณกวาเทาตัว  
 สวนเงินเยนโดยเฉลี่ยแลวมคีาออนลงเมื่อเทยีบกับเดือนทีผ่านมา  แมวาจะมกีารปรับแข็งคาขึ้นบางเมื่อบริษทั
ญี่ปุนที่ไปลงทนุในตางประเทศเริ่มทยอยสงเงนิกลับประเทศกอนปดงวดบัญชีประจําปในปลายเดือน หากแตปจจัย
ดานเศรษฐกิจทีย่ังไมมีแนวโนมดีขึ้น เนื่องจากตัวเลขการเกินดุลการคาและตัวเลขอัตราเงินเฟอในเดือนมกราคมยัง
ลดลงอยางตอเนื่อง  รวมถงึอัตราการวางงานในเดือนมกราคมยังอยูที่รอยละ 5.5   
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 สําหรับคาเงินบาทไทยในเดือนกุมภาพันธไดออนคาลงเลก็นอยเมื่อเทียบกับเดือนมกราคม  โดยมีคาเฉลี่ยอยู
ที่ระดับ 42.88 บาทตอดอลลารสหรัฐฯ การออนคาลงเปนผลมาจากการปรบัตัวตามทศิทางคาเงนิเยนและคาเงินใน
ภูมิภาค  รวมถงึการทีธุ่รกิจซ้ือดอลลารเพื่อชําระหนีก้ารคาและหนี้เงนิกู  แตอยางไรกต็าม คาดวาแนวโนมคาเงินบาท
จะแข็งคาขึ้นเนือ่งจากปจจัยเศรษฐกิจพื้นฐานของไทยยงัมีแนวโนมที่ด ี  อีกทั้งปจจัยพื้นฐานทางเศรษฐกิจของสหรัฐฯ
หลายตัวยังไมมีแนวโนมที่ดีขึ้นนัก  เห็นไดจากตัวเลขการสงออกในไตรมาสที่ 4/2545 ที่ลดลงและการนําเขาที่เพิ่มขึน้  
สงผลใหยอดขาดดุลการคาในป 2545 มีจํานวนสูงถงึ 435.2 พันลานดอลลารสหรัฐฯ เพิ่มขึน้รอยละ 21.5 จากยอด
ขาดดุลการคาในป 2544  อีกทั้งแนวโนมของภาวะสงครามที่กําลังกอตัวขึน้ ทําใหสหรัฐฯตองมีภาระคาใชจายดาน
การทหารเพิ่มขึน้  ซ่ึงเปนปจจัยสําคัญที่กดดันคาเงินดอลลลารใหออนคาลงได 
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