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 รายงานสรุปภาวะความเคลื่อนไหวของตลาดตราสารหนี้ไทย ประจําป 2552 

บทคัดยอสําหรับผูบริหาร   
 

ภาวะเศรษฐกิจ 
 

เศรษฐกิจไทยในป 2552 เร่ิมฟนตัวจากผลกระทบของวิกฤตการเงินโลกท่ีเกิดจากปญหา Subprime ของประเทศสหรัฐฯ 

ในป 2551   ซึ่งการฟนตัวนี้ เกิดขึ้นเร็วกวาที่หลายๆฝายไดคาดการณกันไว   สวนหนึ่งเปนผลเนื่องมาจากการดําเนินนโยบายการ

คลังแบบขาดดุล คอนขางมากของรัฐบาลไทย   มีผลทําใหการใชจายโดยรวมของประเทศขยายตัวขึ้น   ประกอบกับการที่ประเทศ

ตางๆ ทั้งในยุโรป และเอเชีย รวมถึงประเทศไทยเอง ไดรับอานิสงคจากการไหลขาวของเงินทุนจากกลุมของนักลงทุน ที่ทําการลงทุน

ขามประเทศ   ดังจะเห็นไดจากการปรับตัวเพิ่มขึ้นอยางรวดเร็วของดัชนีตลาดหลักทรัพย (SET Index) ในป 2552 ที่ผานมา  
 

อัตราเงินเฟอทั่วไป (Headline Inflation) ณ วันที่ 30 ตุลาคม 2552 อยูที่ระดับ -0.9%   ซึ่งถือเปนตัวเลขท่ีคอนขางตํ่า โดย

มีสาเหตุหลักมาจากระดับราคานํ้ามันที่อยูในระดับตํ่าในชวงเดียวกันของปกอน (ฐานในการคิดเงินเฟอตํ่า)   สวนอัตราเงินเฟอ

พื้นฐาน (Core Inflation) ที่ไมรวมราคาสินคาในหมวดพลังงานและอาหารสด อยูที่ระดับ 0.3% ซึ่งถือเปนตัวเลขท่ีคอนขางตํ่า

เชนเดียวกัน ทั้งนี้มีสาเหตุหลักมาจากผลของมาตรการเพื่อลดคาครองชีพ 5 มาตรการ ในชวงระยะเวลาเดียวกันของปกอน  ซึ่งมีผล

ใหฐานในการคิดเงินเฟอ อยูในระดับที่ตํ่าเชนเดียวกัน   ในขณะท่ีการลงทุนและการบริโภคภาคเอกชน ลวนแลวแตปรับตัวดีขึ้นจาก

ในชวงตนป   และนอกจากนี้แลว อุตสาหกรรมการทองเที่ยวภายในประเทศ ยังคงขยายตัวในระดับที่สูง สงผลทําใหอัตราการ

วางงานของไทย (ณ เดือนตุลาคม) ลดลงมาอยูที่ระดับ เพียงรอยละ 1.1 ของกําลังแรงงาน (จากรอยละ 2.4 ของกําลังแรงงาน 

ในชวงตนป) หรือคิดเปนจํานวนคนวางงานเทากับ 4.1 แสนคน 
 

ในสวนของภาวะเศรษฐกิจของในป 2553 นี้ คาดวาเศรษฐกิจไทยจะยังคงขยายตัวไดเปนอยางดีตอเนื่องจากสถานการณ

ในปจจุบัน  ทั้งนี้เศรษฐกิจของประเทศตางๆท่ัวโลก ที่เร่ิมมีทิศทางของการฟนตัวชัดเจนขึ้น จะสงผลทําใหภาคการสงออกของไทย

ขยายตัวไดมากขึ้นตามไปดวย   ในขณะท่ีการบริโภคและการลงทุนของภาคเอกชน ยังคงขยายตัวไดในระดับที่สูง จากอุปสงคใน

ประเทศที่ปรับตัวดีขึ้นอยางตอเนื่อง   ประกอบกับการใชจายของภาครัฐ ผานโครงการตางๆ ตามแผนปฏิบัติการไทยเขมแข็ง   ซึ่ง

ทั้งหมดนี้จะผลักดันใหตัวเลขอัตราการขยายตัวทางเศรษฐกิจของไทยในป 2553 นี้ กลับมาเปนบวกไดอีกคร้ังหนึ่ง   ทางดานราคา

สินคาโภคภัณฑ และราคานํ้ามันในตลาดโลก คาดวาจะปรับตัวเพิ่มสูงขึ้น ในชวงไตรมาสที่ 3 – 4 ตามการฟนตัวของเศรษฐกิจโลก 

และกดดันตัวเลขเงินเฟอของไทยใหสูงขึ้น   ซึ่งในที่สุดแลว นาจะมีผลทําใหธนาคารแหงประเทศไทยตองทบทวนอัตราดอกเบ้ีย

นโยบายของไทย (R/P 1 วัน) ตามไปดวย 

 
ภาวะตลาดตราสารหนี ้
 
ตลาดแรก   ในป 2552 มีปริมาณตราสารหน้ีในประเทศ (Domestic Bond - รวม BE)  ที่ออกใหมมูลคารวมท้ังส้ิน 10.88 ลานลาน

บาท  หรือคิดเปนการปรับตัวลดลง 3.19% เม่ือเทียบกับป 2551  แตสําหรับมูลคาคงคางตราสารหน้ีไทยนั้น ไดปรับตัวเพิ่มสูงขึ้น   
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โดย ณ วันที่ 30 ธันวาคม 2552 มูลคาคงคางของตราสารหนี้ที่ขึ้นทะเบียนกับ ThaiBMA มีมูลคารวมท้ังส้ิน 5.87 ลานลานบาท  

หรือคิดเปนการปรับตัวเพิ่มขึ้น 20.89% เม่ือเทียบกับในชวงระยะเวลาเดียวกันของป 2551 สําหรับตราสารหนี้ที่มีสัดสวนของมูลคา

คงคางสูงสุด ไดแกพันธบัตรรัฐบาล มีมูลคาคงคางเทากับ 2.13 ลานลานบาท  เพิ่มขึ้น 17.83% เม่ือเทียบกับป 2551   รองลงมา

ไดแกพันธบัตรธนาคารแหงประเทศไทย มีมูลคาคงคางเทากับ 1.82 ลานลานบาท  เพิ่มขึ้น 24.17%   และหุนกูเอกชน มีมูลคาคง

คางเทากับ 1.05 ลานลานบาท เพิ่มขึ้น 32.17%   

 

ตลาดรอง   ในป 2552 มีมูลคาการซ้ือขายตราสารหน้ี (Outright Trading) ในตลาดรองรวมทั้งส้ิน 14.54 ลานลานบาท หรือคิดเปน

ปริมาณการซ้ือขายเฉล่ียตอวันเทากับ 59,855 ลานบาท ซึ่งคิดเปนการลดลง 16% เม่ือเทียบกับป 2551    แตถาหากไมรวมมูลคา

การซื้อขายของพันธบัตรระยะส้ันที่ออกโดยธนาคารแหงประเทศไทย (สวนใหญมีอายุคงเหลือ 14 วัน) แลวพบวามีมูลคาการซ้ือขาย

รวมทั้งส้ินเพียง 2.17 ลานลานบาท หรือเพิ่มขึ้น 37% เม่ือเทียบกับมูลคาการซ้ือขายที่ไมรวมตราสารหน้ีระยะส้ันในป 2551 

 

เสนอัตราผลตอบแทนตราสารหนี้ (Yield Curve)   ปรับตัวเพิ่มสูงขึ้นในชวงของตราสารที่มีอายุต้ังแต 1 ปขึ้นไป แตกลับปรับตัว

ลดลงในชวงของตราสารที่มีอายุนอยกวา 1 ป   ทั้งนี้สามารถสรุปการเคล่ือนไหวของเสน Yield Curve ในแตละชวงอายุคงเหลือได

ดังนี้ คือ พันธบัตรอายุคงเหลือนอยกวา 1 ป ปรับตัวลดลงเฉล่ียแลวประมาณ 90 bp. พันธบัตรระยะส้ันอายุ ต้ังแต 1 ถึง 5 ป อัตรา

ผลตอบแทนปรับตัวเพิ่มขึ้นเฉล่ียแลวประมาณ 60 bp.   สําหรับพันธบัตรระยะกลาง ต้ังแต 6 ถึง 10 ป อัตราผลตอบแทนปรับตัว

เพิ่มขึ้นเฉล่ียแลวประมาณ 155 bp.  และพันธบัตรระยะยาว อายุมากกวา 10 ป อัตราผลตอบแทนปรับตัวเพิ่มขึ้นเฉล่ียแลว

ประมาณ 135 bp. 
 

ทั้งนี้ ดัชนีพันธบัตรรัฐบาล ณ วันที่ 30 ธันวาคม 2552 อยูที่ระดับ 190.04 จุด สวนดัชนีหุนกูภาคเอกชน ซึ่งมีอันดับเครดิตต้ังแต 

BBB ขึ้นไป อยูที่ระดับ 161.14 จุด 

 
แนวโนมตลาดตราสารหนี้ในป 2553 
 

ในป 2553 นี้ กระทรวงการคลังจะทําการออกพันธบัตรรัฐบาลวงเงินรวมประมาณ 3.5 แสนลานบาท ในขณะเดียวกันคาด

วาปริมาณการออกหุนกูเอกชนนาจะปรับตัวลดลง เนื่องจากอัตราผลตอบแทนในตลาดนาจะปรับตัวเพิ่มสูงขึ้น และจะมีผลทําให

ตนทุนของผูออกหุนกูเพิ่มสูงขึ้นตามไปดวย   ซึ่งคาดวาจะมีหุนกูเอกชนออกใหมในชวงป 2553 ประมาณ 2.3 – 2.5 แสนลานบาท  
 

สวนแนวโนมความเคล่ือนไหวของการซ้ือขายตราสารหน้ีในตลาดรองน้ัน   คาดวามูลคาการซ้ือขายจะเพิ่มสูงขึ้นจากป 

2552 อีกประมาณ 25%   จึงทําใหเราอาจจะไดเห็นตัวเลขของมูลคาการซ้ือขายตราสารหน้ี อยูที่ระดับ 7.5 หม่ืนลานบาทตอวันในป 

2553 นี้  แตอยางไรก็ตาม มูลคาการซ้ือขายสวนใหญนาจะกระจุกตัวในตราสารที่มีอายุคงเหลือ 1 – 10 ปเปนหลัก เนื่องจากความ

ไมแนนอนของภาวะเศรษฐกิจ   ทําใหนักลงทุนสวนใหญ ยังคงไมกลาลงทุนในตราสารท่ีมีอายุคงเหลือที่ยาวมากนัก   ในขณะท่ี

มูลคาของการซื้อขายหุนกูเอกชน คาดวาจะมีความนาสนใจนอยลง เนื่องจากการท่ีภาวะเศรษฐกิจ มีแนวโนมที่จะเร่ิมฟนตัวดีขึ้น จึง

ทําใหสวนตางของอัตราผลตอบแทน (Spread) ที่นักลงทุนจะไดรับเพื่อชดเชยความเส่ียง มีคาลดลงตามไปดวย   ดวยเหตุนี้ จึงไม

นาจะจูงใจใหนักลงทุน สนใจลงทุนในหุนกูเอกชนเพิ่มไปจากป 2552 
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ภาพรวมภาวะเศรษฐกิจ ในป 2552 
 

เศรษฐกิจไทยในชวงป 2552 เร่ิมฟนตัวจากผลกระทบของวิกฤตการเงินโลกท่ีเกิดจากปญหา Subprime ของประเทศ

สหรัฐฯ ในป 2551   ซึ่งการฟนตัวนี้ เกิดขึ้นเร็วกวาที่หลายๆฝายไดคาดการณกันไว   สวนหนึ่งเปนผลเน่ืองมาจากการดําเนิน

นโยบายการคลังแบบขาดดุล คอนขางมากของรัฐบาลไทย   มีผลทําใหการใชจายโดยรวมของประเทศขยายตัวขึ้น   ประกอบกับ

การที่ประเทศสหรัฐเอมริกา ไดปรับลดอัตราดอกเบี้ยนโยบายลงเหลือเพียง 0.25%   จึงทําใหนักลงทุนและนักเก็งกําไรทั่วโลก 

แสวงหาโอกาสดําเนินกลยุทธการลงทุนขามประเทศแบบ Carry Trade    ซึ่งเปนผลทําใหประเทศตางๆ ทั้งในยุโรป และเอเชีย 

รวมถึงประเทศไทยเอง ไดรับอานิสงคจากการไหลเขาของเงินทุน   ดังจะเห็นไดจากการปรับตัวเพิ่มขึ้นอยางรวดเร็วของดัชนีตลาด

หลักทรัพย (SET Index) ในชวงป 2552 ที่ผานมา 
 

การลงทุนและการบริโภคภาคเอกชน ลวนแลวแตปรับตัวดีขึ้นจากในชวงตนป   และนอกจากน้ีแลว อุตสาหกรรมการ

ทองเที่ยวภายในประเทศ ยังคงขยายตัวในระดับที่สูง สงผลทําใหอัตราการวางงานของไทย (ณ เดือนตุลาคม) ลดลงมาอยูที่ระดับ 

เพียงรอยละ 1.1 ของกําลังแรงงาน (จากรอยละ 2.4 ของกําลังแรงงาน ในชวงตนป) หรือคิดเปนจํานวนคนวางงานเทากับ 4.1 แสน

คน 
 

อัตราเงินเฟอทั่วไป (Headline Inflation) ณ วันที่ 30 ตุลาคม 2552 อยูที่ระดับ -0.9%   ซึ่งถือเปนตัวเลขท่ีคอนขางตํ่า โดย

มีสาเหตุหลักมาจากระดับราคานํ้ามันที่อยูในระดับตํ่าในชวงเดียวกันของปกอน (ฐานในการคิดเงินเฟอตํ่า)   สวนอัตราเงินเฟอ

พื้นฐาน (Core Inflation) ที่ไมรวมราคาสินคาในหมวดพลังงานและอาหารสด อยูที่ระดับ 0.3% ซึ่งถือเปนตัวเลขท่ีคอนขางตํ่า

เชนเดียวกัน ทั้งนี้มีสาเหตุหลักมาจากผลของมาตรการเพื่อลดคาครองชีพ 5 มาตรการ ในชวงระยะเวลาเดียวกันของปกอน  ซึ่งมีผล

ใหฐานในการคิดเงินเฟอ อยูในระดับที่ตํ่าเชนเดียวกัน 
 

 สัดสวนของการสงออก (Export) และการนําเขา (Import) ของไทยในป 2552 มีคาเทากับ –16.7% และ -28.8% 

ตามลําดับ ทั้งนี้การนําเขาสินคาที่หดตัวลงในสัดสวนที่ลึกกวาการสงออกน้ัน สงผลใหดุลการคาเกินดุลถึง 19.5 พันลานเหรียญ

ดอลลาร สรอ. เม่ือเทียบกับการเกินดุลที่ระดับ 0.1 พันลานเหรียญดอลลาร สรอ. ในป 2551  และเม่ือรวมกับดุลบริการ และดุลเงิน

โอนแลว ทําใหดุลบัญชีเดินสะพัดสําหรับป 2552 เกินดุล 19.5 พันลานเหรียญดอลลาร สรอ. เม่ือเทียบการเกินดุลที่ระดับ 1.6 

พันลานเหรียญดอลลาร สรอ. ในป 2551   ในขณะท่ีมาตรการกระตุนเศรษฐกิจของภาครัฐ และการดําเนินนโยบายการคลังแบบ

ขาดดุล มีผลทําใหอัตราสวนของหน้ีสาธารณะตอ GDP อยูที่ระดับรอยละ 45.8   แตอยางไรก็ตาม ตัวเลขเงินสํารองระหวางประเทศ 

ที่สูงขึ้นถึง 139.8 พันลานเหรียญดอลลาร สรอ.ในป 2552 (สูงกวาหนี้ตางประเทศระยะส้ันกวา 5 เทา)   สงผลใหเสถียรภาพดาน

ตางประเทศของไทยในภาพรวม อยูในเกณฑที่คอนขางแข็งแกรง 
   

ในสวนของภาวะเศรษฐกิจของในป 2553 นี้ คาดวาเศรษฐกิจไทยจะยังคงขยายตัวไดเปนอยางดีตอเนื่องจากสถานการณ

ในปจจุบัน  ประกอบกับการที่เศรษฐกิจของประเทศตางๆท่ัวโลก เร่ิมมีทิศทางของการฟนตัวที่ชัดเจนมากขึ้น จะสงผลทําใหภาคการ

1.



สรุปภาวะเคลื่อนไหวตลาดตราสารหนี้ไทย ประจําป 2552                  
 ฝายวิจัยและพัฒนา, สมาคมตลาดตราสารหนี้ไทย 

 

 
The information and opinions in this report are those of ThaiBMA research activity. Thai BMA does not make any representation or warranty, express or implied, as to the fairness, accuracy, or completeness.  While all  reasonable 
care has no  representation  as to its accuracy or completeness and  it  should not be relied  upon as such. ThaiBMA accepts no liability whatsoever for any loss arising from use of this report or its contents.  This report is being  
supplied  solely  for  informational purposes  and  may not be  reproduced, distributed or published by recipient for any purpose     

หนา 4/20 
  

สงออกของไทยขยายตัวไดมากข้ึนตามไปดวย   ในขณะท่ีการบริโภคและการลงทุนของภาคเอกชน ยังคงขยายตัวไดในระดับที่สูง 

จากอุปสงคในประเทศท่ีปรับตัวดีขึ้นอยางตอเนื่อง   ประกอบกับการใชจายของภาครัฐ ผานโครงการตางๆ ตามแผนปฏิบัติการไทย

เขมแข็ง   ทั้งหมดนี้จะผลักดันใหตัวเลขอัตราการขยายทางเศรษฐกิจของไทยในป 2553 นี้ กลับมาเปนบวกไดอีกคร้ังหนึ่ง   ทางดาน

ราคาสินคาโภคภัณฑ และราคานํ้ามันในตลาดโลก คาดวาจะปรับตัวเพิ่มสูงขึ้น ในชวงไตรมาสที่ 3 – 4 ตามการฟนตัวของเศรษฐกิจ

โลก และกดดันตัวเลขเงินเฟอของไทยใหสูงขึ้น   ซึ่งในที่สุดแลว นาจะมีผลทําใหธนาคารแหงประเทศไทยตองทบทวนอัตราดอกเบี้ย

นโยบายของไทย (R/P 1 วัน) ตามไปดวย  

           

TABLE 1: THAILAND KEY ECONOMICS INDICATORS (as of Dec 30, 2009) 
 

  
 

 Source: Bank of Thailand (BOT)                 ** Remark: P = preliminary 
 

 

จากขอมูลตัวเลขท่ีแสดงขนาดของตลาดเงิน (Money Market) และตลาดทุน (Capital Market) ส้ินสุด ณ เดือนธันวาคม 

2552 นั้นพบวา ขนาดของสินเช่ือที่ปลอยโดยธนาคารพาณิชยทั้งระบบของไทย (Bank Loan) มีขนาดที่สูงขึ้น คือเพิ่มขึ้นจาก ณ ส้ิน

ป 2551 ประมาณ 6.15% มาอยูที่ 7,822.14 พันลานบาท   ในขณะที่ปริมาณตราสารหน้ี (Outstanding of Domestic Bond) 

ส้ินสุด ณ เดือนธันวาคม 2552 อยูที่ 5,868.67 พันลานบาท เพิ่มขึ้นจาก ณ ส้ินป 2551 ประมาณ 15.52% 
 

TABLE 2: SIZE OF THAILAND FINANCIAL MARKET 
 

 
 

Source:  * Bank of Thailand (BOT)     ** SET     *** ThaiBMA 
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สวนมูลคาตลาดของตลาดหุนไทย (SET Market cap) ส้ินสุด ณ เดือนธันวาคม 2552 นั้นปรับตัวเพิ่มสูงขึ้นถึง 64.59% 

เม่ือเทียบกับ ณ ส้ินป 2551 ที่ผานมา สาเหตุเปนเพราะความเช่ือม่ันของนักลงทุนในตลาด เร่ิมกลับมาเปนไปในทิศทางท่ีดีขึ้น 

หลังจากที่ในชวงปลายป 2551 ท่ีผานมา ดัชนีตลาดหลักทรัพยแหงประเทศไทยไดปรับตัวลดลงอยางรุนแรงไปคอนขางมากแลว 

ประกอบกับการที่มีเม็ดเงินจํานวนมากไหลเขามาลงทุนในตลาดหุนไทย รวมไปถึงประเทศตางๆในภูมิภาคเดียวกัน   โดย ณ วันที่ 

30 ธันวาคม 2552   ดัชนีตลาดหลักทรัพยแหงประเทศไทย (SET Index) อยูที่ระดับ 734.54   ในขณะท่ีมูลคาตลาดหุนไทย (SET 

Market cap) อยูที่ 5,873.10 พันลานบาท 
 

 
 

FIGURE 1:  INTEREST RATE MOVEMENT IN THAILAND FINANCIAL MARKET     
                     

 

 

Source:   Bank of Thailand (BOT) 
 
 

 

 

 

FIGURE 2:  SET MARKET CAPITALIZATION &  FIGURE 3:    BOND MARKET OUTSTANDING 
  SET INDEX  VALUE & COMPOSITE BOND INDEX 
 

         
 

Source:   SET  Source:   ThaiBMA 
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สําหรับความเคล่ือนไหวของอัตราดอกเบี้ยภายในประเทศน้ัน  ปรับตัวลดลงในชวงไตรมาสที่ 1 ของป จากนั้นอัตรา

ดอกเบี้ยอยูในระดับที่คอนขางคงที่   โดยลาสุด ณ วันที่ 30 ธันวาคม 2552 อัตราดอกเบี้ยนโยบายของไทย (R/P 1 วัน) อยูที่ 1.25% 

ปรับตัวลดลงถึง 200 basis points เม่ือเทียบกับ ณ ส้ินป 2551 เนื่องจากความกดดันดานเงินเฟอปรับลดลงอยางชัดเจน และคาด

วาอัตราดอกเบี้ยนโยบายของไทยจะยังคงอยูในระดับที่ตํ่าตอไป ในป 2553  
 

 

                                                        
 ภาวะตลาดตราสารหนี้ในตลาดแรก (Primary Market) 

 
 

 การระดมทุนใหม (New Issuance) 
 

 การออกเสนอขายตราสารหน้ีในตลาดแรกของตราสารหนี้ที่ขึ้นทะเบียนกับ ThaiBMA (New Issuance of ThaiBMA 

Registered Bond) ในป 2552 มีการออกตราสารหน้ีใหมรวมทั้งส้ิน 10.88 ลานลานบาท ซึ่งลดลงเล็กนอยจากปกอนหนานี้

ประมาณ 3.19%   แตทั้งนี้โดยสวนใหญแลวเปนการลดลงในสวนของตราสารระยะส้ันที่ออกโดยธนาคารแหงประเทศไทย (State 

Agency Bond) ที่มีจุดมุงหมายเพื่อใชเปนเคร่ืองมือในการดําเนินนโยบายการเงินเปนหลัก โดยมีปริมาณการออก คิดเปนสัดสวนสูง

ถึง 77.40% ของมูลคาตราสารที่ออกใหมทั้งหมดในป 2552   ทั้งนี้สามารถแยกมูลคาการออกใหมแบงตามประเภทของตราสารได

ดังนี้คือ 
 

 พันธบัตรรัฐบาล (Government Bond) มีมูลคาการออกใหมทั้งส้ิน 501,841 ลานบาท เพิ่มขึ้นจากปกอนหนานี้ 119.98%,   

ต๋ัวเงินคลัง (Treasury Bills) ออกใหมทั้งส้ิน 885,850 ลานบาท เพิ่มขึ้น 110.42%,   พันธบัตรรัฐวิสาหกิจ (State Owned 

Enterprise) ออกใหมทั้งส้ิน 99,620 ลานบาท ลดลง 18.79% และพันธบัตรธนาคารแหงประเทศไทย (State Agency Bond) ออก

ใหมทั้งส้ิน 8.42 ลานลานบาท ลดลง 8.55%  
 

 
 

 TABLE 3: NEW ISSUANCE REGISTERED BOND AT THAIBMA (THB Mln) 
 

 
 

 Source: ThaiBMA 
 

 ทางดานการระดมทุนของภาคเอกชนผานตลาดตราสารหน้ีนั้น พบวาภาคเอกชนระดมทุนผานการออกตราสารหน้ีระยะ

ยาว หรือหุนกู (Corporate Bond) รวมมูลคา 390,858 ลานบาท เพิ่มขึ้น 49.84%   ในขณะท่ีการระดมทุนโดยการออกตราสารหนี้

2.
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ระยะส้ัน (Commercial Paper) นั้นมีมูลคาลดลงจากปกอนหนานี้คอนขางมาก โดยมีมูลคารวม 568,209 ลานบาท หรือคิดเปนการ

ลดลงถึง 41.97%    สําหรับการระดมทุนขององคกรตางประเทศโดยการออกตราสารหน้ีในประเทศไทยนั้น (Baht Bond, Foreign 

Bond) มีมูลคาทั้งส้ิน 12,000 ลานบาท ลดลง 33.66% 

 

  TABLE 4: THAIBMA’S REGISTERED BOND OUTSTANDING (THB Mln) 

 
 

  Source: ThaiBMA 
 

 

 มูลคาคงคางของตราสารหนีท้ี่ขึ้นทะเบียนใน ThaiBMA (Outstanding) 
 

มูลคาคงคาง (Outstanding) ของตราสารหนี้ทุกประเภทที่ขึ้นทะเบียนกับ ThaiBMA ณ ส้ินเดือนธันวาคม ป 2552 มีมูลคา

รวมกันทั้งส้ิน 5.87 ลานลานบาท   ซึ่งเม่ือแยกตามประเภทของตราสารหน้ีแลว พบวาพันธบัตรรัฐบาล (Government Bond) มี

สัดสวนสูงที่สุด คิดเปน 36.31% เม่ือเทียบกับมูลคาคงคางของตราสารทุกประเภท โดยพันธบัตรรัฐบาลสวนใหญ จะหมดอายุหรือ

ครบกําหนดไถถอนในป 2557 (ค.ศ. 2014)  ในขณะท่ีตราสารหนี้ตางประเทศ (Foreign Bond) มีมูลคาคงคางเหลืออยูนอยที่สุด 

หรือคิดเปนเพียง 0.95% ของมูลคาคงคางทั้งหมด   และเม่ือพิจารณาจากอัตราการเติบโตแลว พบวา ต๋ัวเงินคลัง (Treasury Bill) มี

มูลคาเพิ่มขึ้นในอัตราสูงที่สุด คือเพิ่มขึ้นกวา 154.99%   ในขณะท่ีตราสารหน้ีระยะส้ันที่ออกโดยภาคเอกชน (Commercial Paper) 

มีมูลคาลดลงมากที่สุด หรือคิดเปนการลดลงกวา 48.03%  
 

ทั้งนี้สามารถแยกมูลคาคงคาง แบงตามประเภทของตราสารไดดังนี้คือ   พันธบัตรรัฐบาล (Government Bond) มีมูลคา

คงคางทั้งส้ิน 2.13 ลานลานบาท เพิ่มขึ้นจากปกอนหนานี้ 17.83%,   ต๋ัวเงินคลัง (Treasury Bills) มีมูลคาคงคางทั้งส้ิน 206,540 

ลานบาท เพิ่มขึ้น 154.99%,   พันธบัตรรัฐวิสาหกิจ (State Owned Enterprise) มีมูลคาคงคางทั้งส้ิน 532,053 ลานบาท เพิ่มขึ้น 

2.62%,   พันธบัตรธนาคารแหงประเทศไทย (State Agency Bond) มีมูลคาคงคางทั้งส้ิน 1.82 ลานลานบาท เพิ่มขึ้น 24.17%    

และพันธบัตรตางประเทศ (Foreign Bond) มีมูลคาคงคางทั้งส้ิน 55,962 ลานบาท เพิ่มขึ้น 27.30% 
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FIGURE 4:  GOVERNMENT BOND'S OUTSTANDING  TABLE 5:  THAIBMA REGISTERED BONDS 
                     BY YEAR TO EXPIRATION (as of Dec 30, 2009) BY TTM (as of Dec 30, 2009) 
 

             
 

Source: ThaiBMA  Source: ThaiBMA 
 
 
 

ทางดานตราสารหน้ีระยะยาวของภาคเอกชน หรือหุนกู (Corporate Bond) พบวามีมูลคาคงคางทั้งส้ิน 1.05 ลานลาน

บาท เพิ่มขึ้นจากในชวงเดียวกันของปที่แลว 32.17%   โดยที่ประมาณ 90% ไดรับการจัดอันดับความนาเชื่อถืออยูในชวง 

Rating “A”   ในขณะท่ีอีกประมาณ 8% ไดรับการจัดอันดับอยูในชวง Rating “B” และอีก 2% ไมมีการอันดับความ

นาเชื่อถือ (Non-rated) 
 

 

 

FIGURE 5:  CORPORATE BOND'S OUTSTANDING  FIGURE 6:   CORPORATE BOND'S OUTSTANDING 
  BY RATING (as of Dec 30, 2009)  BY BUSINESS SECTOR (as of Dec 30, 2009) 
 

        
 

Source: ThaiBMA  Source: ThaiBMA 
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  และเม่ือพิจารณามูลคาคงคางของหุนกู (Corporate Bond) โดยแบงตามประเภทของธุรกิจ (Business Sector) แลว

พบวา หุนกูในกลุมพลังงาน (Energy) มีสัดสวนสูงที่สุดคือรอยละ 27 รองลงมาคือหุนกูในกลุมธนาคาร (Bank) รอยละ 22 และหุนกู

ในกลุมวัสดุกอสราง (CONMAT) รอยละ 11 ตามลําดับ 
 

 

 

 

                                                        
ภาวะตลาดตราสารหนี้ในตลาดรอง (Secondary Market) 
 

 การซื้อขาย (Trading) 
 

 ปริมาณการซ้ือขายตราสารหนี้แบบปกติ (Outright Trading) ในป 2552 มีมูลคารวมทั้งส้ิน 14.54 ลานลานบาท ลดลง

จากป 2551 ประมาณ 16% แตทั้งนี้ โดยสวนใหญแลวหรือประมาณ 79.20% ของมูลคาการซ้ือขายทั้งหมดที่เกิดขึ้น เปนการซ้ือ

ขายที่กระจุกตัวอยูในเฉพาะตราสารหนี้ระยะส้ันที่ออกโดยธนาคารแหงประเทศไทย ในขณะที่การซื้อขายพันธบัตรรัฐบาล 

(Government Bond) มีสัดสวนอยูที่ประมาณ 10.21% และท่ีเหลืออีกประมาณ 11.13% เปนการซ้ือขายในตราสารประเภทอื่นๆ 

รวมกัน 
 

ทั้งนี้สามารถแยกมูลคาการซ้ือขาย แบงตามประเภทของตราสารไดดังนี้คือ   พันธบัตรรัฐบาล (Government Bond) มี

มูลคาการซ้ือขายทั้งส้ิน 1.48 ลานลานบาท เพิ่มขึ้นจากในชวงเดียวกันของปที่แลว 27%,   ต๋ัวเงินคลัง (Treasury Bills) มีมูลคาการ

ซื้อขายทั้งส้ิน 1.29 ลานลานบาท เพิ่มขึ้น 138%,   พันธบัตรรัฐวิสาหกิจ (State Owned Enterprise) มีมูลคาการซ้ือขายท้ังส้ิน 

78,988.31 ลานบาท ลดลง 17%,   พันธบัตรธนาคารแหงประเทศไทย (State Agency Bond) มีมูลคาการซ้ือขายทั้งส้ิน 11.52 ลาน

ลานบาท ลดลง 25%    และพันธบัตรตางประเทศ (Foreign Bond) มีมูลคาการซ้ือขายทั้งส้ิน 4,485.19 ลานบาท ลดลง 6% 
 
 

TABLE 6: THAIBMA OUTRIGHT TRADING & OUTSTANDING VALUE BETWEEN 2008 & 2009 (THB Mln) 
 

 
 

Source: ThaiBMA 
 

3.
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FIGURE 7:  LONG‐TERM CORPORATE BOND'S    FIGURE 8:  LONG‐TERM CORPORATE BOND'S  
 TRADING & OUTSTANDING VALUE    TRADING & OUTSTANDING VALUE BY  
 BY RATING (as of Dec 30, 2009)  BUSINESS SECTOR (as of Dec 30, 2009) 
 

          
 

Source: ThaiBMA  Source: ThaiBMA 
 
 

 

ทางดานมูลคาการซ้ือขายของตราสารหนี้ระยะยาวของภาคเอกชน หรือหุนกู (Long-Term Corporate Bond) พบวามี

มูลคาการซ้ือขายท้ังส้ิน 167,927.46 ลานบาท เพิ่มขึ้นจากในชวงเดียวกันของปที่แลว 45%   โดยท่ีมูลคาการซื้อขายสวนใหญ

ของหุนกูเอกชน หรือประมาณ 102,400 ลานบาท เปนการซื้อขายในตราสารท่ีไดรับการจัดอันดับความนาเชื่อถืออยูในชวง 

Rating “A”   ในขณะท่ีอีกประมาณ 9,885 ลานบาท เปนการซื้อขายในตราสารท่ีไดรับการจัดอันดับอยูในชวง Rating “B” 

และอีก 6,503 ลานบาท เปนการซื้อขายในตราสารท่ีไมไดถูกจัดอันดับความนาเชื่อถือ (Non-rated) 
  

 และเม่ือพิจารณามูลคาการซ้ือขายของหุนกู (Corporate Bond) โดยแบงตามประเภทของธุรกิจ (Business Sector) แลว

พบวา หุนกูในกลุมการเงิน (FIN) มีสัดสวนของมูลคาการซ้ือขายสูงที่สุด คือ 28,937 ลานบาท รองลงมาคือหุนกูในกลุมพลังงาน 

(Energy) 19,753 ลานบาท และหุนกูในกลุมอสังหาริมทรัพย (PROP) 17,523 ลานบาทตามลําดับ 

 

 

 สภาพคลอง (Liquidity) 
 

 เม่ือพิจารณาสภาพคลองของการซื้อขายตราสารหนี้ในตลาดรองของตลาดตราสารหนี้ไทย โดยใชอัตราการหมุนเวียน

เปล่ียนมือ (Turnover Ratio) เปนตัววัดแลว จะพบวาขอมูล Turnover Ratio ณ วันที่ 30 ธันวาคม ป 2552 ของตราสารหนี้ทุก

ประเภทรวมกัน มีคาเทากับ 2.48 เทา หรือคิดเปนการลดลงประมาณ 30.73% เม่ือเทียบกับคา Turnover Ratio ในป 2551 ที่มีคา

เทากับ 3.58 เทา 
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ทั้งนี้สามารถแยกพิจารณาสภาพคลองของการซื้อขาย โดยแบงตามประเภทของตราสารไดดังนี้คือ   พันธบัตรรัฐบาล 

(Government Bond) มีคา Turnover Ratio เทากับ 0.70 เทา เพิ่มขึ้นจากปที่แลว 7.69%,   ต๋ัวเงินคลัง (Treasury Bills) มีคา 

Turnover Ratio เทากับ 6.24 เทา ลดลง 6.73%,   พันธบัตรรัฐวิสาหกิจ (State Owned Enterprise) มีคา Turnover Ratio เทากับ 

0.15 เทา ลดลง 16.67%,   พันธบัตรธนาคารแหงประเทศไทย (State Agency Bond) มีคา Turnover Ratio เทากับ 6.33 เทา 

ลดลง 39.89%,   หุนกูเอกชน (รวมตราสารระยะส้ัน) มีคา Turnover Ratio เทากับ 0.15 เทา เพิ่มขึ้น 25.00%   และพันธบัตร

ตางประเทศ (Foreign Bond) มีคา Turnover Ratio เทากับ 0.08 เทา ลดลง 27.27%  
 
 

TABLE 7: TURNOVER RATIO (as of Dec 30, 2009) TABLE 8: TOP 5 MOST ACTIVE REGISTERED BOND 
 

                
 

Source: ThaiBMA  Source: ThaiBMA 

 
 

 

สําหรับพันธบัตรรัฐบาล (Government Bond) รุนที่มีมูลคาการซ้ือขายสูงที่สุด 5 อันดับแรกในป 2552 ไดแกพันธบัตร

รัฐบาลรุน LB145B, LB11NA, LB133A, LB183B และ LB116A   โดยมีมูลคาการซื้อขายรวมกันทั้งส้ิน 896,611.80 ลานบาท หรือ

คิดเปนสัดสวนประมาณ 60.40% ของมูลคาการซ้ือขายพันธบัตรรัฐบาลทั้งหมดที่เกิดขึ้นในป 2552 

 
 

TABLE 9: TOP 5 MOST ACTIVE GOVERNMENT BOND (Year 2009) 
 

 
 

Source: ThaiBMA   
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สวนพันธบัตรรัฐวิสาหกิจ (State Owned Enterprise Bond) รุนที่มีมูลคาการซ้ือขายสูงที่สุด 5 อันดับแรกในป 2552 ไดแก

พันธบัตรรัฐวิสาหกิจรุน SRT149C, GHB123C, MRTA098A, EGAT246A และ SRT187B   โดยมีมูลคาการซ้ือขายรวมกันทั้งส้ิน 

10,003.08 ลานบาท หรือคิดเปนสัดสวนประมาณ 12.66% ของมูลคาการซ้ือขายพันธบัตรรัฐวิสาหกิจทั้งหมดที่เกิดขึ้นในป 2552 
 
 

TABLE 10: TOP 5 MOST ACTIVE STATE OWNED ENTERPRISE BOND (Year 2009) 
 

 
 

Source: ThaiBMA   

 
 

 

ในขณะท่ีตราสารหน้ีภาคเอกชน หรือหุนกู (Corporate Bond) รุนที่มีมูลคาการซ้ือขายสูงที่สุด 5 อันดับแรกในป 2552 

ไดแกหุนกูรุน KTC102A, BAY103A, KTC113A, PTTC153A และ MBK117A   โดยมีมูลคาการซ้ือขายรวมกันทั้งส้ิน 18,543.13 

ลานบาท หรือคิดเปนสัดสวนประมาณ 11.05% ของมูลคาการซ้ือขายหุนกูทั้งหมดที่เกิดขึ้นในป 2552 
 
 

 

TABLE 11: TOP 5 MOST ACTIVE CORPORATE BOND (Year 2009) 
 

 
 

Source: ThaiBMA   

 

 

 ประเภทของผูลงทุน (Investor Type) 
 

เม่ือพิจารณาจากขอมูลซื้อขายแบบปกติ (Outright Trading) ในป 2552 แลวจะพบวา   รายการซ้ือขาย (Trading 

Transactions) ทั้งหมดที่เกิดขึ้น ประกอบไปดวยรายการซื้อขายระหวางผูคาตราสารหนี้ดวยกันเอง (Dealer-to-Dealer 

Transactions: D2D) 21%   สวนอีก 79% เปนรายการซ้ือขายระหวางผูคาตราสารหนี้กับนักลงทุน (Dealer-to-Clients: D2C) 

ประเภทตางๆ    ทั้งนี้พบวา ธุรกรรมแบบ D2C มีทิศทางปรับตัวเพิ่มขึ้นในแตละไตรมาส ในขณะท่ีธุรกรรมประเภท D2D มีทิศทาง

ปรับตัวลดลง 
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FIGURE 9:  COMPOSITION OF MARKET PARTICIPANTS  FIGURE 10:   COMPOSITION OF MARKET PARTICIPANTS  
  (Year 2009)  (Year 2009 ‐ Quarterly) 
 

          
 

Source: ThaiBMA  Source: ThaiBMA 
 

 

 ประเภทของนักลงทุนที่เขามาทําการซ้ือขายในตลาดรองของตลาดตราสารหนี้ไทยมากท่ีสุดในป 2552 นั้น คือนักลงทุน

ประเภทบริษัทจัดการการลงทุน (Asset Management Company: AMC) ซึ่งมีสัดสวนของมูลคาการซ้ือขายคิดเปน 66% ของมูลคา

การซื้อขายของนักลงทุนทุกประเภทรวมกัน   อยางไรก็ตาม สวนใหญแลว AMC จะเนนซื้อขายในกลุมของตราสารระยะส้ันเปนหลัก 

และมูลคาการซ้ือขายของนักลงทุนกลุมนี้ กลับมีแนวโนมปรับตัวลดลงเร่ือยๆ ในแตละไตรมาส ในขณะที่นักลงทุนรายยอย 

(Individual: IND) มีสัดสวนของมูลคาการซ้ือขายนอยที่สุด หรือคิดเปน 1% ของมูลคาการซ้ือขายของนักลงทุนทุกประเภทรวมกัน  
 

 

 

FIGURE 11:  COMPOSITION OF D2C TRANSACTIONS    FIGURE 12:  COMPOSITION OF D2C TRANSACTIONS 
  (Year 2009)  (Year 2009 ‐ Quarterly) 
 

          
 

Source: ThaiBMA   Source: ThaiBMA 
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 ทางดานผูคาตราสารหนี้ (Dealer) ที่มีมูลคาการซ้ือขายสูงที่สุด 10 อันดับแรก (โดยไมนับรวมมูลคาของการซื้อขายตรา

สารหนี้ที่มีอายุคงเหลือนอยกวา 1 ป) ของป 2552 นั้น สามารถแบงไดเปนธนาคารพาณิชยไทย (Local Bank) จํานวน 7 แหง ไดแก 

ธนาคารกสิกรไทย (12.40%), ธนาคารไทยพาณิชย (9.99%), ธนาคารสแตนดารดชารเตอร (9.54%), ธนาคารกรุงเทพ (9.05%), 

ธนาคารซีไอเอ็มบีไทย (5.00%), ธนาคารทหารไทย (4.95%), ธนาคารทิสโก (4.22%)   และธนาคารตางชาติ (Foreign Bank) อีก 3 

แหง ไดแก ธนาคารดอยซแบงก (17.81%), ธนาคารซิต้ีแบงก เอ็น เอ (5.47%) และ ธนาคารฮองกงและเช่ียงไฮแบงก้ิงคอรปอเรช่ัน 

(5.21%)  
 

 

TABLE 12:   TOP 10 ACTIVE MEMBER DEALERS  TABLE 13:   TOP 10 ACTIVE MEMBER DEALERS 
    Outright Trading (Exclude < 1 yr Bonds)  Private Repo 
 

         
 

Source: ThaiBMA  Source: ThaiBMA 

 

 

FIGURE 13:   NET ASSET VALUE OF GOVERNMENT  FIGURE 14:   NET ASSET VALUE OF DOMESTIC 
  PENSION FUND (GPF)    MUTUAL FUND (MFC) 
 

               
 

Source: Thailand Government Pension Fund (GPF)  Source: Thailand Securities and Exchange Commission (SEC) 
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FIGURE 15:  NET ASSET VALUE OF PROVIDENT  FIGURE 16:   NET ASSET VALUE OF SOCIAL 
  FUND (PDF)    SECURITIES FUND (SSF) 
 

          
 

Source: Thailand Securities and Exchange Commission (SEC)  Source: Thailand Social Security Office (SSO) 
 
 

 
 

FIGURE 17:  NET ASSET VALUE OF INSURANCE  FIGURE 18:   COMPARING GROWTH OF FIXED 
  COMPANY (INS)    INCOME PORTFOLIO 
 

                                
 

Source: OIC  Source: GPF, SEC, SSO, And OIC   
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 ความเคล่ือนไหวของเสนอัตราผลตอบแทน และดัชนี (Yield Curve & Index Movement) 

 

 
 

 

FIGURE 19:  THAIBMA GOV BOND YIELD CURVE MOVEMENT  FIGURE 20:   1‐YEAR YIELD MOVEMENT   
 

          
 

Source: ThaiBMA  Source: ThaiBMA 
 

 
 

 เสนอัตราผลตอบแทนพันธบัตรรัฐบาล (Government Bond Yield Curve) ณ วันที่ 30 ธันวาคม 2552 เม่ือเทียบกับ ณ 

ส้ินป 2551 พบวา ปรับตัวเพิ่มสูงขึ้นในชวงของตราสารท่ีมีอายุต้ังแต 1 ปขึ้นไป แตกลับปรับตัวลดลงในชวงของตราสารที่มีอายุนอย

กวา 1 ป   ทั้งนี้สามารถสรุปการเคล่ือนไหวของเสน Yield Curve ในแตละชวงอายุคงเหลือไดดังนี้ คือ พันธบัตรอายุคงเหลือนอย

กวา 1 ป ปรับตัวลดลงเฉล่ียแลวประมาณ 90 bp. พันธบัตรระยะส้ันอายุ ต้ังแต 1 ถึง 5 ป อัตราผลตอบแทนปรับตัวเพิ่มขึ้นเฉล่ียแลว

ประมาณ 60 bp.   สําหรับพันธบัตรระยะกลาง อายุต้ังแต 6 ถึง 10 ป อัตราผลตอบแทนปรับตัวเพิ่มขึ้นเฉล่ียแลวประมาณ 155 bp.  

และพันธบัตรระยะยาว อายุมากกวา 10 ป อัตราผลตอบแทนปรับตัวเพิ่มขึ้นเฉล่ียแลวประมาณ 135 bp. 
 
 

 

 

TABLE 14: THAIBMA GOVERNMENT INTERPOLATION YIELD (%) 
 

 
 

Source: ThaiBMA   
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FIGURE 21:   5‐YEAR YIELD MOVEMENT FIGURE 22:  10‐YEAR YIELD MOVEMENT 
 

          
 

Source: ThaiBMA  Source: ThaiBMA 
 

 

 ทางดานความเคล่ือนไหวของดัชนีพันธบัตรรัฐบาล (Government Bond Index) นั้น พบวาดัชนีผลตอบแทนโดยรวม 

(Government Bond Total Return Index) ณ วันที่ 30 ธันวาคม 2552 อยูที่ระดับ 190.04 จุด ปรับตัวลดลงจาก ณ วันที่ 30 

ธันวาคม 2551 (ดัชนีอยูที่ระดับ 198.34 จุด) 4.18%   โดยเม่ือพิจารณาแยกตามชวงอายุของตราสารแลว พบวาพันธบัตรรัฐบาล

ในชวงอายุคงเหลือนอยกวา 1 ป ใหผลตอบแทน (Return) สูงที่สุด คือ 1.78%   ในขณะท่ีพนัธบัตรรัฐบาลในชวงอายุคงเหลืออื่นๆ 

ใหผลตอบแทนที่ลดลง   โดยพันธบัตรรัฐบาลที่มีอายุคงเหลือต้ังแต 10 ปขึ้นไป ใหผลตอบแทนลดลงมากที่สุด คือ -9.72%  
 

ในขณะท่ีดัชนีหุนกูเอกชน (Corporate Bond Index) นั้น พบวาดัชนีผลตอบแทนโดยรวม (Corporate Bond Total 

Return Index) ณ วันที่ 30 ธันวาคม 2552 อยูที่ระดับ 161.14 จุด ปรับตัวเพิ่มสูงขึ้นจาก ณ วันที่ 30 ธันวาคม 2551 (ดัชนีอยูที่

ระดับ 154.82 จุด) 4.08%  
 
 

TABLE 15:   THAIBMA BOND INDICES TABLE 16:  BOND RETURN (%) 
 

              
 

Source: ThaiBMA  Source: ThaiBMA 
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FIGURE 23: GOVERNMENT BOND INDEX MOVEMENT FIGURE 24:  CORPORATE BOND INDEX MOVEMENT 
 

          
 

Source: ThaiBMA  Source: ThaiBMA 
 

 

 

 

 

 
 

FIGURE 25:    VOLATILITY OF GOVERNMENT YIELD FIGURE 26:    VOLATILITY OF GOVERNMENT YIELD 
 (Base on TTM)  (Base on DURATION) 
  

            
 

Source: ThaiBMA  Source: ThaiBMA 
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แนวโนมตลาดตราสารหนี้ไทยในป 2553 
 

 

ตลาดแรก    
 

ตราสารหนี้ภาครัฐ 
 

ในเบื้องตน รัฐบาลจะมีแผนท่ีจะออกพันธบัตรสําหรับในปงบประมาณ 2553 (ตุลาคม 2552 – กันยายน 2553) จํานวน

กวา 350,000 ลานบาท ซึ่งเปนตัวเลขที่ใกลเคียงกับปริมาณของพันธบัตรรัฐบาลทั้งหมด ที่ออกในปงบประมาณ 2552 ที่ผานมา 

(366,000 ลานบาท)   ทั้งนี้ อายุของพันธบัตรที่ออกใหม จะกระจายตัวอยูในชวงอายุที่แตกตางกันไป แตสวนใหญแลวจะเปนตรา

สารที่มีอายุคงเหลือไมเกิน 10 ป       
 
 

TABLE 17:   GOVERNMENT BOND's AUCTION PLAN IN 1st Half of 2009 FISCAL YEAR (Q4‐2009 & Q1‐2010) 
 

 
 

Source: ประกาศกระทรวงการคลัง เรื่องการจําหนายพันธบัตรรัฐบาลในปงบประมาณ 2553   

 

 
 

ตราสารหนี้ภาคเอกชน 
 

ปริมาณการออกหุนกูของภาคเอกชนในป 2553 มีแนวโนมที่จะปรับตัวลดลงเม่ือเทียบกับป 2552 ที่มีปริมาณหุนกูออก

ใหมรวมกันทั้งหมดกวา 391,000 ลานบาท เนื่องจากผลกระทบของอัตราผลตอบแทน (Yield) ที่มีแนวโนมปรับตัวสูงขึ้น จะสงผลทํา

ใหตนทุนของผูออกตราสารหน้ีเพิ่มสูงขึ้นตามไปดวย ทั้งนี้คาดวาในชวงป 2553 จะมีตราสารหน้ีของภาคเอกชนออกใหมประมาณ 

230,000  - 250,000 ลานบาท  

 

4.
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ตลาดรอง    
 

 

จากมาตรการกระตุนเศรษฐกิจไทยภายใตชื่อ “แผนไทยเขมแข็ง” นั้น   สงผลทําใหรัฐบาลจําเปนตองออกพันธบัตรเพื่อ

ระดมทุนมาใชจายในโครงการตางๆเปนจํานวนมาก   ดวยเหตุนี้จึงทําใหผูรวมตลาดมองวาในชวงป 2553 นี้   เสนอัตราผลตอบแทน

ของพันธบัตรรัฐบาลไทย (Government Bond) นาจะปรับตัวเพิ่มสูงขึ้นไปจากเดิมอีกประมาณ 30 - 40 basis points ดวย

สมมุติฐานที่วา จะตองไมมีปจจัยใดๆ ที่จะมีผลกระทบตอภาวะเศรษฐกิจอยางมีนัยสําคัญ อยางเชนวิกฤตเศรษฐกิจรอบใหม หรือ

ปญหาทางการเมือง   ซึ่งการปรับตัวนี้ จะเปนไปในทิศทางเดียวกันกับการปรับตัวเพิ่มขึ้นของอัตราดอกเบี้ยนโยบาย (R/P 1 วัน)  
 

ในขณะท่ีมูลคาของการซื้อขายตราสารหน้ีในตลาดรองน้ัน คาดวาจะมีมูลคาเพิ่มสูงขึ้นจากป 2552 อีกประมาณ 25%   จึง

ทําใหอาจจะไดเห็นตัวเลขของมูลคาการซ้ือขายตราสารหนี้ อยูที่ระดับ 7.5 หม่ืนลานบาทตอวันในป 2553 นี้  แตอยางไรก็ตาม 

มูลคาการซ้ือขายสวนใหญนาจะกระจุกตัวในตราสารที่มีอายุคงเหลือ 1 – 10 ปเปนหลัก เนื่องจากความไมแนนอนของภาวะ

เศรษฐกิจ   ทําใหนักลงทุนสวนใหญ ยังคงไมกลาลงทุนในตราสารที่มีอายุคงเหลือที่ยาวมากนัก 
 

ทางดานมูลคาของการซื้อขายหุนกูเอกชน คาดวาจะมีความนาสนใจนอยลง เนื่องจากภาวะเศรษฐกิจ มีแนวโนมที่เร่ิมฟน

ตัวดีขึ้น จึงทําใหสวนตางของอัตราผลตอบแทน (Spread) ที่นักลงทุนจะไดรับเพื่อชดเชยความเสี่ยง มีคาลดลงตามไปดวย   ดวย

เหตุนี้ จึงไมนาจะจูงใจใหนักลงทุน สนใจลงทุนในหุนกูเอกชนเพิ่มไปจากป 2552 
 

สวนการทําธุรกรรม Private Repo คาดวาจะเร่ิมมีปริมาณเพิ่มสูงขึ้น สาเหตุหนึ่งเนื่องมาจากการกระตุนและสงเสริม ใหผู

รวมตลาดเดิม รวมไปถึงผูเลนรายใหมที่มีศักยภาพ เขามาทําธุรกรรมประเภทน้ีมากขึ้น   โดยการปรับเปล่ียน และแกไขกฎเกณฑ 

ขั้นตอนการปฏิบัติงานตางๆ ในเปนมาตรฐานและเอื้อตอการทําธุรกรรมมากย่ิงขึ้น  
 

 
 

TABLE 18:   GOVERNMENT BOND YIELD ESTIMATION 
 

 
 

Source: การสํารวจความคิดเหน็ของผูคาตราสารหนี้ (Dealer)    

 

 


