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เครื่องมือการด าเนนินโยบายการเงิน 

ทีมกลยทุธ์ตลาดการเงิน 

เมษายน 2560

ภายใต้กรอบการด าเนินนโยบายการเงินแบบ
ก ารก าห น ด เป้ าห ม าย อั ต รา เงิน เฟ้ อ  ( Inflation 
Targeting) ธนาคารแห่งประเทศไทยได้ก าหนดให้อัตรา
ดอกเบี้ยธุรกรรมซื้อคืนพันธบัตรแบบทวิภาคี (Bilateral 
Repurchase: BRP) ระยะ 1 วัน เป็นอัตราดอกเบี้ย
นโยบาย (Policy Rate) ซึ่ งคณะกรรมการนโยบาย
การเงิน (กนง.) จะส่งสัญญาณการเปลี่ยนแปลงนโยบาย
การเงินผ่านอัตราดอกเบี้ยดังกล่าว  ในการดูแลรักษา
ระดับอัตราดอกเบี้ยระยะสั้นในตลาดเงินให้เคลื่อนไหว
สอดคล้องกับอัตราดอกเบี้ยนโยบายที่ กนง. ก าหนด 
ธปท. จะด าเนินการผ่านเครื่องมือในการด าเนินนโยบาย
การเงิน (Monetary Policy Instruments) ต่าง ๆ โดย
แบ่งได้เป็น 3 ประเภทหลัก ได้แก่ 

I. การด ารงเงินฝากที่ ธปท.  
(Reserve Requirements)  

II. การด าเนินการผ่านตลาดการเงิน  
(Open Market Operations หรือ OMOs) 

III. หน้าต่างตั้งรับ (Standing Facilities) 

I.  การด ารงเงินฝากที่ ธปท.  
(Reserve Requirements) 

การด ารงเงินฝากที่ ธปท. นั้นมีประโยชน์ต่อ
การด าเนินนโยบายการเงินในด้านทีช่่วยลดความผันผวน
ของอัตราดอกเบี้ยระยะสั้นในตลาดเงิน อีกทั้งยังช่วยให้
ธนาคารพาณิชย์บริหารสภาพคล่องได้ง่ายขึ้นผ่านกลไก

การด ารงเงินฝากเฉลี่ยรายปักษ์ (Reserves-averaging 
scheme)  

ธนาคารพาณิชย์ต้องด ารงเงินฝากที่  ธปท. 
เฉลี่ยรายปักษ์ (ซึ่งเริ่มต้นในวันพุธ และสิ้นสุดในวัน
อังคารของสองสัปดาห์ถัดมา) เป็นสัดส่วนต่อค่าเฉลี่ยของ
ยอดเงินรับฝากและเงินกู้ยืมในปักษ์ก่อนหน้า ให้ได้ตาม
เกณฑ์ที่ ธปท. ก าหนด  ทั้งนี้ ธนาคารพาณิชย์ที่ด ารงเงิน
ฝากท่ี ธปท. เกินเกณฑ์สามารถโอนเงินฝากส่วนเกินข้าม
ปักษ์ได้  

นับตั้งแต่ 5 มกราคม 2559 เป็นต้นไป ธนาคาร
พาณิชย์ต้องด ารงเงินฝากที่ ธปท. เฉลี่ยรายปักษ์แล้วไม่
ต่ ากว่าร้อยละ 1 ของยอดเงินรับฝากและเงินกู้ยืมเฉลี่ย 
ทั้งนี้ ในกรณีที่ธนาคารพาณิชย์มีเงินสดที่ศูนย์เงินสด 
สามารถน ามานับรวมได้เฉลี่ยแล้วไม่เกินร้อยละ 0.21 

 ยอดเงินรับฝากและเงินกู้ยืมที่ต้องน ามารวม
เพ่ือค านวณอัตราการด ารงเงินฝากที่ ธปท. ได้แก่ ยอด
รวมเงินรับฝากทุกประเภท ยอดรวมเงินกู้ยืมจากการ

                                                           
1 อ้างอิงตามประกาศ ธปท. ที่ สกง. 56/2558 เร่ือง การด ารงเงินฝากที่ 
ธปท. 

รูป 1: สรุปประเภทและเกณฑก์ารด ารงเงินฝากที่ ธปท.  

 

เกณฑ์การด ารง ประเภทสนิทรัพย์

ไม่เกินร้อยละ 0.2
เงินสดทีศู่นยเ์งินสดกลาง

 ธพ.

ไม่ต่ ากว่าร้อยละ 0.8
เงินฝากกระแสรายวัน

ที ่ธปท.

รวมแล้วไม่น้อย
กว่าร้อยละ  .0
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ออกตั๋วแลกเงินหรือตั๋วสัญญาใช้เงิน ยอดรวมเงินกู้ยืม
จากต่างประเทศที่ครบก าหนดใน 1 ปี และยอดรวมเงิน
กู้ยืมที่มีการจ่ายผลตอบแทนอ้างอิงกับตัวแปรหรือมี
อนุพันธ์ทางการเงินแฝง  

 การค านวณเงินฝากที่ ธปท. ณ สิ้นวัน โดยใช้
ค่าเฉลี่ยรายปักษ์จะเป็นประโยชน์ต่อการด าเนินนโยบาย
การเงิน ในกรณีที่ธนาคารพาณิชย์มีเงินฝากต่ ากว่า/เกิน
กว่าเกณฑ์ที่ก าหนดในวันใดวันหนึ่งในปักษ์ ธนาคาร
พาณิชย์นั้นก็อาจเลือกที่จะด ารงเงินฝาก ณ สิ้นวันอ่ืนๆ 
ภายในปักษ์เพ่ิมขึ้น/ลดลงได้โดยไม่จ าเป็นต้องไปกู้ยืม/
ปล่อยกู้ ระยะสั้นระหว่างกันซึ่ งอาจกดดันให้ อัตรา
ดอกเบี้ ยการกู้ ยืมกันระหว่างธนาคาร ( interbank 
rates) ปรับเพ่ิมข้ึน/ลดลง เป็นต้น 

นอกจากนี้ ธปท. อนุญาตให้มีการโอนเงินฝาก
ส่วนเกินไปปักษ์ถัดไป (Carry-forward Provision) ได้
ไม่เกินร้อยละ 5 ของเงินฝากที่ต้องด ารงในปักษ์ที่โอน2 
ซึ่งเป็นอีกหนึ่งกลไกที่ช่วยลดความผันผวนของอัตรา
ดอกเบี้ยในตลาดเงินในช่วงวันสิ้นปักษ์ อย่างไรก็ตาม 
หากธนาคารพาณิชย์ด ารงเงินฝากเฉลี่ยต่ ากว่าเกณฑ์ที่
ก าหนดจะต้องด ารงเงินฝากเฉลี่ยในปักษ์ถัดไปเพ่ิมเติม
เป็นจ านวน 2 เท่าของส่วนที่ขาด 

 

 

 

 

 

 

                                                           
2  การโอนเงินฝากสว่นเกินไปปักษ์ถัดไปจะต้องไม่ท าให้เงินฝากเฉลี่ยใน
ปักษ์ที่โอนต่ ากว่าเกณฑ์ท่ีก าหนด 

II. การด าเนินการผ่านตลาดการเงิน  
(Open Market Operations: OMOs) 

 

 OMOs เป็นเครื่องมือหลักที่ ธปท. ใช้ในการ
รักษาระดับอัตราดอกเบี้ยระยะสั้นในตลาด และดูแลให้
สภาพคล่องในระบบธนาคารพาณิชย์มีเพียงพอต่อ 
ความต้องการของระบบธนาคารพาณิชย์ทั้งเพ่ือด ารงเงิน
ฝากที ่ธปท. ตามเกณฑ์ที ่ธปท. ก าหนด (reserve 
requirement) และเพ่ือช าระบัญชี (Demand for 
Settlement Balance) โดยปัจจุบัน ธปท. ด าเนินการ
ในตลาดการเงินผ่านเครื่องหลัก 4 ประเภท ได้แก่ 

1) การท าธุรกรรมซื้อคืน/ขายคืนพันธบัตร 
แบบทวิภาคี (Bilateral Repurchase 
Operations) 
2) การออกพันธบัตรธนาคารแห่งประเทศไทย
3) การท าธุรกรรมซื้อขาด/ขายขาดหลักทรัพย์
4) สวอปเงินตราต่างประเทศ (FX Swap) 

 ) การท าธุรกรรมซื้อคืน/ขายคืนพันธบัตรแบบ 
ทวิภาคี (Bilateral Repurchase Operations: BRP) 

ธุรกรรมซื้อคืน/ขายคืนพันธบัตรแบบทวิภาคี 
(BRP) มีวัตถุประสงค์เพ่ือปรับสภาพคล่องแบบชั่วคราว  
โดยการซื้อคืน/ขายคืนพันธบัตรแบบทวิภาคีจะเป็นการ
ซื้อหรือขายพันธบัตรโดยมีสัญญาว่าจะขายคืนหรือ 
ซื้อคืน ณ ราคาที่ตกลงไว้ ภายในระยะเวลาที่ก าหนด 
ธุรกรรมนี้เปรียบเสมือนการให้กู้เงิน (ปล่อยสภาพคล่อง) 
หรือกู้ เงิน (ดูดซับสภาพคล่อง) โดยมีพันธบัตรหรือ 
ตราสารหนี้เป็นหลักทรัพย์ค้ าประกัน ราคาซื้อคืน/ขายคืน
จะเท่ากับมูลค่าของเงินกู้บวกด้วยดอกเบี้ย 
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รูป 2: ตัวอย่างธุรกรรม BRP ด้านดูดซับสภาพคล่อง 
1. ขาแรก: ธปท. ขายพันธบัตร 

 
2. ขาหลัง: ธปท. ซื้อคืนพันธบัตร 

 
  ธปท. ท าธุรกรรม BRP ได้ 2 ลักษณะ คือ แบบ 
fixed-rate tender และแบบ  variable-rate tender 
โดยธุรกรรมระยะ 1 วัน ธปท. จะกู้หรือให้กู้ที่ อัตรา
ดอกเบี้ยนโยบายเท่านั้น (fixed-rate tender) เพ่ือเสริม
การส่งสัญญาณอัตราดอกเบี้ยนโยบายให้มีประสิทธิภาพ
มากขึ้น  ขณะที่ ธุรกรรม BRP ระยะยาวกว่า 1 วัน 
(Term BRP)  ธปท. จะกู้หรือให้กู้ที่ อัตราดอกเบี้ยซึ่ง
อ้างอิงกับ อัตราดอกเบี้ ยนโยบายที่  กนง. ก าหนด 
(Indexed BRP) โดย BRP PDs จะเสนอส่วนต่าง จาก
อัตราดอกเบี้ยนโยบาย (spread) ซึ่งอัตราผลตอบแทน
รวมของธุรกรรมระยะดังกล่าวจะเปลี่ยนแปลงไปตาม
การปรับอัตราดอกเบี้ยนโยบายที่จะเกิดขึ้นภายในช่วง
อายุของธุรกรรมนั้น 

ทั้งนี้  ธปท. จะท าธุรกรรม BRP ผ่านสถาบัน
การเงินที่ ธปท. แต่งตั้งให้เป็นคู่ค้าส าหรับธุรกรรมฺ BRP 
(BRP Primary Dealers: BRP PDs) ในวันท าการปกติที่
ไม่มีการประชุมคณะกรรมการนโยบายการเงิน (กนง.)  
ธปท. จะท าธุรกรรม BRP ในช่วงเช้า (9.30 – 9.45 น.) 
อย่ างไรก็ตาม  ในวันที่ มี การประชุม  กนง. ธปท .  
จะเลื่อนการท าธุรกรรม BRP ออกไปเป็นช่วงบ่ายหลัง
ประกาศผลการประชุมแล้ว (ประมาณ 14.30 น.) 
เพ่ือให้ อัตราดอกเบี้ยนโยบายที่  กนง. อาจประกาศ
เปลี่ยนแปลงมีผลในการท าธุรกรรมจริงในวันเดียวกัน 
ในกรณีที่ ธปท. จ าเป็นต้องปรับสภาพคล่องในระบบ

ธนาคารพาณิชย์ระหว่างวัน ธปท. อาจพิจารณาท า
ธุรกรรม BRP รอบพิเศษ (Fine-tuning operation) ได้
ในเวลา 16.00 น. 

ธปท. ได้ออกแบบธุรกรรม BRP ให้เป็นไปตาม
หลักปฏิบัติสากล เช่น การคิดส่วนลด (Haircuts) การ
เรียก Margin เพ่ิม (Margin Calls) รวมถึ งการปรับ
มูลค่าพันธบัตรตามราคาตลาด (Marking to Market) 
เป็นต้น ซึ่งส่งผลให้ธุรกรรม BRP เป็นธุรกรรมที่ช่วย
ส่งเสริมการพัฒนาตลาดได้ดี  โดย ธปท. ได้ เริ่มท า
ธุรกรรมทุกวันตั้งแต่เดือนมิถุนายน 2549 เป็นต้นมา 

นอกจากนี้ ตั้งแต่เดือนพฤศจิกายน 2559 เป็น
ต้นมา ธปท. ให้สิทธิ BRP PDs ในการขอสิ้นสุดสัญญา
ธุรกรรม BRP ก่อนครบก าหนด (Early Termination) 
ได้ เพ่ือเพ่ิมความยืดหยุ่นในสถานการณ์จ าเป็นที่ BRP 
PDs ต้องการสภาพคล่องที่ได้น ามาลงทุนผ่านธุรกรรม 
BRP คืนก่อนครบก าหนด โดย BRP PDs ต้องจ่าย
ค่าธรรมเนียมในอัตราร้อยละ 0.50 ต่อปี  ตามอายุ
คงเหลือของธุรกรรม BRP ที่ขอสิ้นสุดสัญญาก่อนครบ
ก าหนด ทั้งนี้ การพิจารณาการสิ้นสุดสัญญาก่อนครบ
ก าหนดจะเป็นไปตามท่ี ธปท. เห็นสมควร 

2) การออกพันธบัตรธนาคารแห่งประเทศไทย  

ธปท . ได้ เริ่ ม ออกพั น ธบั ต ร  ธปท . อย่ า ง
สม่ าเสมอตั้งแต่ปี 2546 เพ่ือใช้เป็นเครื่องมือหนึ่งใน 
การด า เนิ นน โยบ ายการ เงิน  ซึ่ งจะ เป็ น การเพ่ิ ม 
ความคล่ องตั ว และประสิท ธิภ าพ ในการบริห าร 
สภาพคล่องในตลาดเงิน ธปท . จะก าหนดวงเงินการ 
ออกพันธบัตร ธปท. แต่ละประเภท โดยพิจารณาให้
เหมาะสมกับภาวะตลาดในแต่ละช่วง และค านึงถึง
แผน การออกตราสารห นี้ ภ าค รั ฐ ป ระกอบ ด้ วย   
โดย ธปท . จะประกาศตารางการประมูลพันธบัตร
ธนาคารแห่ งประเทศไทยให้ตลาดทราบล่วงหน้ า 
ทุกเดือนผ่านทาง Website ของ ธปท.  
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พันธบัตร ธปท. ทุกประเภท จะจ าหน่ายโดย
วิ ธี ก ารป ระมู ล แบ บ แข่ งขั น ราค า  (Competitive 
Bidding: CB) แ ล ะ แ บ บ ไม่ แ ข่ ง ขั น ร า ค า  (Non-
Competitive Bidding: NCB) โด ย ค ว า ม ถี่ ใ น ก า ร
ประมูลจะแตกต่างกันตามประเภท และอายุของ
พันธบัตร สรุปได้ดังตาราง 

ตาราง  : สรุปรายละเอียดการออกพันธบัตร ธปท. 
ประเภท 
พันธบัตร 

อาย ุ
วัน

ประมลู 
ความถี่ใน 
การประมูล 

อัตราส่วนลด ไม่เกิน  
15 วัน 

ศุกร ์
ตามความ 
เหมาะสม* 

1 เดือน อังคาร 
ตามความ
เหมาะสม 

3 เดือน อังคาร ทุกสัปดาห ์
6 เดือน อังคาร ทุกสัปดาห ์

1 ป ี อังคาร ทุกเดือน 
อัตราดอกเบีย้ 
คงที ่

2 ป ี พฤหัสบด ี ทุกเดือนคู่ 
3 ป ี พฤหัสบด ี ทุกเดือนคี่ 

อัตราดอกเบีย้ 
ลอยตัว 

3 ป ี ศุกร ์ ทุกเดือนคู่ 

*ธปท. จะประกาศให้ทราบลว่งหน้าในสัปดาห์ที่มีการประมูล 

 ผู้มีสิทธิ์เข้าประมูลพันธบัตร ธปท. แบบแข่งขัน
ราคานั้นเป็นกลุ่มเดียวกับผู้มีสิทธิ์ประมูลตั๋วเงินคลัง 
และพันธบัตรรัฐบาล3 ซึ่งได้แก่ สถาบันการเงิน สถาบัน
การเงิน เฉพาะกิจ และกลุ่มนักลงทุนสถาบัน อาทิ 
ส านักงานประกันสังคม บริษัทประกันภัย บริษัทประกัน
ชีวิต  ขณะที่ผู้มีสิทธิประมูลแบบไม่แข่งขันราคาจะ
ครอบคลุมถึงกลุ่มนักลงทุนที่ไม่มีความซับซ้อนมากนัก 
อาทิ มูลนิธิ สหกรณ์ นิติบุคคลที่ไม่แสวงหาก าไร โดยผู้ที่
ประสงค์จะเข้าประมูลแบบไม่แข่งขันราคาสามารถฝาก
ประมูลผ่านทางคู่ค้าหลักส าหรับธุรกรรมประเภทซื้อขาด
ขายขาดของกระทรวงการคลัง (MOF Outright PD)  

                                                           
3 กระทรวงการคลังได้ก าหนดให้คู่ค้าหลักส าหรับธุรกรรมประเภทซื้อขาด
ขายขาดของกระทรวงการคลัง (MOF Outright PD) เป็นผู้มีสิทธิ์เข้า
ประมูลพันธบัตรรัฐบาลรุ่น benchmark บางรุ่นได้เพียงกลุ่มเดียว 

 นอกจากนี้ นับตั้งแต่ เม.ย. 2560 เป็นต้นไป 
ธปท. ได้เพ่ิมช่องทางการจ าหน่ายผ่านการให้สิทธิเสนอ
ซื้อเพ่ิมเติมหลังการประมูล (Post Auction Options: 
PAOs) ส าหรับพันธบัตร ธปท. ระยะตั้งแต่ 1 ปีขึ้นไป 
ในช่วงที่มีความต้องการจากผู้เล่นในตลาดจ านวนมาก4 
โดยผู้ที่ได้รับจัดสรรพันธบัตร ธปท. จากการประมูลแบบ
แข่งขันราคาสามารถเสนอซื้อเพ่ิมเติมได้ไม่เกินร้อยละ 
10 ของปริมาณพันธบัตรที่ได้รับจัดสรร และ ธปท. จะ
เปิดให้ ใช้สิทธิ PAO (ถ้ามี ) ระหว่างเวลา 11.00 – 
11.30 น. ของวันประมูล และช าระราคาพร้อมกับการ
ประมูลปกติใน 2 วันท าการถัดมา 

3) การท าธุรกรรมซื้อขาด/ขายขาดหลักทรัพย์  
(Outright purchase/sale of public securities) 

ธปท. สามารถปรับสภาพคล่องในระบบเป็น
การถาวร ผ่ านการท าธุ รกรรมซื้ อขาด /ขายขาด
หลักทรัพย์ในตลาดรองตราสารหนี้ กับสถาบันการเงินที่ 
ธปท. แต่งตั้งขึ้นเป็นคู่ค้าส าหรับธุรกรรม e-Outright 
โดยปกติแล้ว ธปท. จะปล่อยสภาพคล่องผ่านการซื้อ
ขาดหลักทรัพย์ ให้ รองรับกับความต้องการเงินสด
หมุน เวียน ในระบบที่ เพ่ิ มขึ้นตามการเติบ โตของ
เศรษฐกิจ  

ธปท. ท าธุรกรรมซื้อขาด/ขายขาดหลักทรัพย์
ใน ลั กษณ ะ  Multiple-price auction โดยที่  ธปท . 
จะแจ้งคู่ค้าทราบผ่านระบบ Reuters Dealing ภายใน
เวลา 10.00 น. ว่า ธปท. มีความประสงค์จะซื้อหรือ 
ขายหลักทรัพย์รุ่นใดในวันนั้น โดยคู่ค้ามีเวลา 1 ชั่วโมง 
ในการยื่นข้อเสนอซื้อขายโดยต้องระบุปริมาณและอัตรา
ผลตอบแทน (yields). และ ธปท. จะแจ้งผลภายใน
เวลา 12.00 น. 

                                                           
4  ธปท. อาจพิจารณาให้สิทธิเสนอซื้อเพิม่เติม (PAOs) ได้หากการประมูล
พันธบัตรรุ่นดังกล่าวม ีBid Coverage Ratio ตั้งแต่ 2 เท่าขึ้นไป ทั้งนี้ 
เป็นไปตามที่ ธปท. เห็นสมควร 
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แม้ว่าโดยหลักเกณฑ์แล้ว ธปท. สามารถซื้อ
ขาด/ขายขาดหลักทรัพย์ซึ่งรวมถึงตราสารหนี้ภาครัฐ 
และตราสารหนี้ที่ รัฐบาลค้ าประกันทุกประเภท แต่
ในทางปฏิบัติแล้ว ธปท. จะด าเนินการซื้อ/ขายพันธบัตร
รัฐบาล และพันธบัตร ธปท. เป็นส่วนใหญ่ เนื่องจากเป็น
หลักทรัพย์ที่มีสภาพคล่องในตลาดรองสูง 

4) สวอปเงินตราต่างประเทศ  
(Foreign exchange swap) 

สวอปเงินตราต่างประเทศ (FX Swap) เป็นอีก
เครื่องมือหนึ่งที่ ธปท. ใช้ในการด าเนินนโยบายการเงิน  
เพ่ือเสริมประสิทธิภาพในการบริหารสภาพคล่อง 
โดยเฉพาะในช่วงที่ปริมาณหลักประกันส าหรับการท า
ธุรกรรม BRP มีจ านวนจ ากัด โดยธุรกรรม FX Swap มี
ลักษณะคล้ายกับธุรกรรม BRP แต่แตกต่างกันตรงที่เงิน
บาทถูกแลกเปลี่ยนกับเงินตราต่างประเทศ (ดอลลาร์ 
สรอ.) ไมใ่ช่ตราสารหนี้ในประเทศ 

ธปท. ท าธุรกรรม Sell/Buy Swap เพ่ือดูดซับ
สภาพคล่องออกจากระบบกับธนาคารพาณิชย์ทั้ ง 
ในประเทศ (onshore) และต่างประเทศ (offshore) 
โดยทั่วไปแล้ว ธปท. จะท าธุรกรรม Sell/Buy Swap 
เพ่ือช่วยลดปริมาณการดูดซับสภาพคล่องผ่านธุรกรรม
BRP โดย ธปท. อาจติดต่อกับธนาคารพาณิชย์โดยตรง
หรือติดต่อผ่านนายหน้า (brokers) และสามารถท า
ธุรกรรมได้ตลอดวัน  การช าระเงินของธุรกรรม FX 
Swap จะเกิดขึ้นภายใน 1 – 2 วันท าการถัดมา ยกเว้น
ในกรณี พิเศษ ธปท . อาจอนุญาตให้มีการช าระเงิน
ภายในวันเดียวกัน โดยอายุสัญญาธุรกรรม FX Swap มี
ตั้งแต ่1 วันถึง 1 ปี 

III.  หน้าต่างตั้งรับ (Standing Facilities) 

 หน้าต่างตั้งรับเป็นช่องทางที่  ธปท. เปิดให้
สถาบันการเงินที่มีสภาพคล่องส่วนเกิน หรือขาดสภาพ

คล่องสามารถปรับสภาพคล่องได้ในช่วงสิ้นวัน ผ่าน
ธุรกรรมการรับฝากเงิน (deposit facility) หรือธุรกรรม
ให้กู้ยืมเงิน (lending facility) ตามล าดับ 

 อัตราดอกเบี้ยของหน้าต่างตั้งรับจะเท่ากับ
อัตราดอกเบี้ ยนโยบายบวกหรือลบด้วยส่ วนต่าง 
(Margin) ขึ้นอยู่กับว่าเป็นธุรกรรมด้านกู้ยืมจาก ธปท. 
หรือฝากเงินไว้กับ ธปท. ปัจจุบัน ส่วนต่างดังกล่าว
เท่ากับ +/- ร้อยละ 0.50 ต่อปี การก าหนดส่วนต่าง
อัตราดอกเบี้ยให้อิงกับอัตราดอกเบี้ยนโยบายทั้งด้าน
บวกและลบเป็นการสร้างกลไกจ ากัดความผันผวนของ
อัตราดอกเบี้ยในตลาดให้อยู่ในระดับที่ ไม่สูงเกินไป 
ขณะเดียวกันก็ยังคงกรอบความผันผวนของอัตรา
ดอกเบี้ยให้กว้างพอที่จะสร้างแรงจูงใจให้สถาบันการเงิน
ปรับสภาพคล่องระหว่างกันในตลาดตามปกติ 

 แม้ว่า ธปท. ไม่ได้จ ากัดวงเงินการให้กู้ยืมสภาพ
คล่อง ณ สิ้นวันกับสถาบันการเงินที่มาขอกู้ผ่านหน้าต่าง
ตั้งรับด้านกู้ยืมจาก ธปท. นั้น แต่มูลค่าหลักประกันของ
สถาบันการเงินจะเป็นตัวจ ากัดวงเงินกู้ในทางปฏิบัติ 
การให้กู้ยืมสภาพคล่อง ณ สิ้นวันในลักษณะนี้สอดคล้อง
กับ Liquidity Facility ของระบบบาทเนตซึ่งเป็นระบบ
การช าระเงินแบบ Real Time Gross Settlement ที่มี
ก า ร ให้ กู้ ยื ม แ บ บ ไม่ คิ ด ด อ ก เบี้ ย ผ่ าน  Intra-day 
Liquidity Facility (ILF) เพ่ือหล่อลื่นระบบการช าระ
เงินระหว่างวัน อย่างไรก็ตาม หากสถาบันการเงินไม่
สามารถช าระคืน ILF ได้ภายในสิ้นวัน  ธปท. จะนับการ
กู้ยืมดังกล่าวเป็นการกู้ยืมระยะข้ามคืนผ่านหน้าต่าง 
overnight ILF โดยอัตโนมัติ (ILF Spillover) และคิด
อัตราดอกเบี้ยเท่ากับการกู้ยืมผ่านหน้าต่างตั้งรับด้าน
กู้ยืมจาก ธปท. ที่อัตราดอกเบี้ยนโยบาย + ร้อยละ 0.50 
ต่อปี 

 ส าหรับพันธบัตรที่สถาบันการเงินสามารถ
น ามาใช้เป็นหลักประกันเพ่ือกู้ยืมผ่านหน้าต่างตั้งรับจะ
เป็นประเภทเดียวกันกับพันธบัตรที่ใช้ในธุรกรรม BRP 
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นอกจากนี้ และนับตั้งแต่ปี 2554 เป็นต้นมา ธปท. ได้
เพ่ิมประเภทหลักประกันส าหรับธุรกรรมการกู้ยืมผ่าน
หน้าต่างตั้งรับให้ครอบคลุมถึงสกุลเงินตราต่างประเทศ  
และตราสารหนี้ที่ออกโดยรัฐบาลและธนาคารกลาง
ต่างประเทศได้5 

 ธุรกรรมผ่านหน้าต่างตั้งรับทั้งด้านกู้ยืมจาก 
ธปท. และฝากเงินไว้กับ ธปท. จะเป็นธุรกรรมระยะ
ข้ามคืน ที่มีการช าระเงินภายในวันเดียวกัน (Same-day 
Settlement) โดยเปิดบริการให้กับสถาบันการเงิน 
สถาบันการเงินเฉพาะกิจ และนิติบุคคลอ่ืนที่  ธปท. 
เห็นสมควร โดย ธปท. จะท าเปิดหน้าต่างตั้งรับระหว่าง 
17.00 – 17.30 น. ของทุกวันท าการ ยกเว้นในกรณีที่มี
เหตุขัดข้อง ธปท. อาจพิจารณาขยายเวลาได้ตามระบบ
การช าระเงิน 

 ทั้งนี้ แม้ว่าในทางปฏิบัติแล้ว สถาบันการเงิน
จะท าธุรกรรมผ่านหน้าต่างตั้งรับเพื่อปรับสภาพคล่อง ณ 
สิ้นวันในปริมาณมาก แต่การมีหน้าต่างตั้งรับก็เป็นกลไก
ส าคัญที่ช่วยรักษาเสถียรภาพในตลาดเงิน โดยท าหน้าที่
เป็น safety valve ของระบบ โดยอัตราดอกเบี้ยของ
หน้าต่างนี้จะเป็นขอบเขตจ ากัดคามผันผวนด้านบน 
(Cap) และด้านล่าง (Floor) ของอัตราดอกเบี้ยระยะ
ข้ามคืนในตลาด (Interest Rate Corridor) 

                                                           
5 ตั้งแต่ พ.ค. 60 เป็นต้นไป หลักประกันส าหรับธุรกรรมการ
กู้ยืมผ่านหนา้ต่างตั้งรับจะครอบคลุมถึงตราสารหนี้ท่ีออกโดย
รัฐบาลญี่ปุ่น รัฐบาลและธนาคารกลางมาเลเซีย สกุลเงิน
ดอลลาร์สหรัฐอเมริกา เยนญี่ปุ่น และริงกิตมาเลเซีย 

รูป 3: อัตราดอกเบี้ย และ Corridor 

 

อัตราดอกเบี้ย

เวลา

อัตราดอกเบี้ยนโยบาย

อัตราดอกเบี้ยของหน้าต่าง หกู้้ยืม

อัตราดอกเบี้ยของหน้าต่างรับฝากเงิน

อัตราดอกเบี้ย นตลาดเงนิ


