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 รายงานสรุปภาวะความเคลื่อนไหวของตลาดตราสารหนี้ไทย ประจําป 2552 

บทคัดยอสําหรับผูบริหาร   
 

ภาวะเศรษฐกิจ 
 

เศรษฐกิจไทยในป 2552 เร่ิมฟนตัวจากผลกระทบของวิกฤตการเงินโลกท่ีเกิดจากปญหา Subprime ของประเทศสหรัฐฯ 

ในป 2551   ซึ่งการฟนตัวนี้ เกิดขึ้นเร็วกวาที่หลายๆฝายไดคาดการณกันไว   สวนหนึ่งเปนผลเนื่องมาจากการดําเนินนโยบายการ

คลังแบบขาดดุล คอนขางมากของรัฐบาลไทย   มีผลทําใหการใชจายโดยรวมของประเทศขยายตัวขึ้น   ประกอบกับการที่ประเทศ

ตางๆ ทั้งในยุโรป และเอเชีย รวมถึงประเทศไทยเอง ไดรับอานิสงคจากการไหลขาวของเงินทุนจากกลุมของนักลงทุน ที่ทําการลงทุน

ขามประเทศ   ดังจะเห็นไดจากการปรับตัวเพิ่มขึ้นอยางรวดเร็วของดัชนีตลาดหลักทรัพย (SET Index) ในป 2552 ที่ผานมา  
 

อัตราเงินเฟอทั่วไป (Headline Inflation) ณ วันที่ 30 ตุลาคม 2552 อยูที่ระดับ -0.9%   ซึ่งถือเปนตัวเลขท่ีคอนขางตํ่า โดย

มีสาเหตุหลักมาจากระดับราคานํ้ามันที่อยูในระดับตํ่าในชวงเดียวกันของปกอน (ฐานในการคิดเงินเฟอตํ่า)   สวนอัตราเงินเฟอ

พื้นฐาน (Core Inflation) ที่ไมรวมราคาสินคาในหมวดพลังงานและอาหารสด อยูที่ระดับ 0.3% ซึ่งถือเปนตัวเลขท่ีคอนขางตํ่า

เชนเดียวกัน ทั้งนี้มีสาเหตุหลักมาจากผลของมาตรการเพื่อลดคาครองชีพ 5 มาตรการ ในชวงระยะเวลาเดียวกันของปกอน  ซึ่งมีผล

ใหฐานในการคิดเงินเฟอ อยูในระดับที่ตํ่าเชนเดียวกัน   ในขณะท่ีการลงทุนและการบริโภคภาคเอกชน ลวนแลวแตปรับตัวดีขึ้นจาก

ในชวงตนป   และนอกจากนี้แลว อุตสาหกรรมการทองเที่ยวภายในประเทศ ยังคงขยายตัวในระดับที่สูง สงผลทําใหอัตราการ

วางงานของไทย (ณ เดือนตุลาคม) ลดลงมาอยูที่ระดับ เพียงรอยละ 1.1 ของกําลังแรงงาน (จากรอยละ 2.4 ของกําลังแรงงาน 

ในชวงตนป) หรือคิดเปนจํานวนคนวางงานเทากับ 4.1 แสนคน 
 

ในสวนของภาวะเศรษฐกิจของในป 2553 นี้ คาดวาเศรษฐกิจไทยจะยังคงขยายตัวไดเปนอยางดีตอเนื่องจากสถานการณ

ในปจจุบัน  ทั้งนี้เศรษฐกิจของประเทศตางๆท่ัวโลก ที่เร่ิมมีทิศทางของการฟนตัวชัดเจนขึ้น จะสงผลทําใหภาคการสงออกของไทย

ขยายตัวไดมากขึ้นตามไปดวย   ในขณะท่ีการบริโภคและการลงทุนของภาคเอกชน ยังคงขยายตัวไดในระดับที่สูง จากอุปสงคใน

ประเทศที่ปรับตัวดีขึ้นอยางตอเนื่อง   ประกอบกับการใชจายของภาครัฐ ผานโครงการตางๆ ตามแผนปฏิบัติการไทยเขมแข็ง   ซึ่ง

ทั้งหมดนี้จะผลักดันใหตัวเลขอัตราการขยายตัวทางเศรษฐกิจของไทยในป 2553 นี้ กลับมาเปนบวกไดอีกคร้ังหนึ่ง   ทางดานราคา

สินคาโภคภัณฑ และราคานํ้ามันในตลาดโลก คาดวาจะปรับตัวเพิ่มสูงขึ้น ในชวงไตรมาสที่ 3 – 4 ตามการฟนตัวของเศรษฐกิจโลก 

และกดดันตัวเลขเงินเฟอของไทยใหสูงขึ้น   ซึ่งในที่สุดแลว นาจะมีผลทําใหธนาคารแหงประเทศไทยตองทบทวนอัตราดอกเบ้ีย

นโยบายของไทย (R/P 1 วัน) ตามไปดวย 

 
ภาวะตลาดตราสารหนี ้
 
ตลาดแรก   ในป 2552 มีปริมาณตราสารหน้ีในประเทศ (Domestic Bond - รวม BE)  ที่ออกใหมมูลคารวมท้ังส้ิน 10.88 ลานลาน

บาท  หรือคิดเปนการปรับตัวลดลง 3.19% เม่ือเทียบกับป 2551  แตสําหรับมูลคาคงคางตราสารหน้ีไทยนั้น ไดปรับตัวเพิ่มสูงขึ้น   
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โดย ณ วันที่ 30 ธันวาคม 2552 มูลคาคงคางของตราสารหนี้ที่ขึ้นทะเบียนกับ ThaiBMA มีมูลคารวมท้ังส้ิน 5.87 ลานลานบาท  

หรือคิดเปนการปรับตัวเพิ่มขึ้น 20.89% เม่ือเทียบกับในชวงระยะเวลาเดียวกันของป 2551 สําหรับตราสารหนี้ที่มีสัดสวนของมูลคา

คงคางสูงสุด ไดแกพันธบัตรรัฐบาล มีมูลคาคงคางเทากับ 2.13 ลานลานบาท  เพิ่มขึ้น 17.83% เม่ือเทียบกับป 2551   รองลงมา

ไดแกพันธบัตรธนาคารแหงประเทศไทย มีมูลคาคงคางเทากับ 1.82 ลานลานบาท  เพิ่มขึ้น 24.17%   และหุนกูเอกชน มีมูลคาคง

คางเทากับ 1.05 ลานลานบาท เพิ่มขึ้น 32.17%   

 

ตลาดรอง   ในป 2552 มีมูลคาการซ้ือขายตราสารหน้ี (Outright Trading) ในตลาดรองรวมทั้งส้ิน 14.54 ลานลานบาท หรือคิดเปน

ปริมาณการซ้ือขายเฉล่ียตอวันเทากับ 59,855 ลานบาท ซึ่งคิดเปนการลดลง 16% เม่ือเทียบกับป 2551    แตถาหากไมรวมมูลคา

การซื้อขายของพันธบัตรระยะส้ันที่ออกโดยธนาคารแหงประเทศไทย (สวนใหญมีอายุคงเหลือ 14 วัน) แลวพบวามีมูลคาการซ้ือขาย

รวมทั้งส้ินเพียง 2.17 ลานลานบาท หรือเพิ่มขึ้น 37% เม่ือเทียบกับมูลคาการซ้ือขายที่ไมรวมตราสารหน้ีระยะส้ันในป 2551 

 

เสนอัตราผลตอบแทนตราสารหนี้ (Yield Curve)   ปรับตัวเพิ่มสูงขึ้นในชวงของตราสารที่มีอายุต้ังแต 1 ปขึ้นไป แตกลับปรับตัว

ลดลงในชวงของตราสารที่มีอายุนอยกวา 1 ป   ทั้งนี้สามารถสรุปการเคล่ือนไหวของเสน Yield Curve ในแตละชวงอายุคงเหลือได

ดังนี้ คือ พันธบัตรอายุคงเหลือนอยกวา 1 ป ปรับตัวลดลงเฉล่ียแลวประมาณ 90 bp. พันธบัตรระยะส้ันอายุ ต้ังแต 1 ถึง 5 ป อัตรา

ผลตอบแทนปรับตัวเพิ่มขึ้นเฉล่ียแลวประมาณ 60 bp.   สําหรับพันธบัตรระยะกลาง ต้ังแต 6 ถึง 10 ป อัตราผลตอบแทนปรับตัว

เพิ่มขึ้นเฉล่ียแลวประมาณ 155 bp.  และพันธบัตรระยะยาว อายุมากกวา 10 ป อัตราผลตอบแทนปรับตัวเพิ่มขึ้นเฉล่ียแลว

ประมาณ 135 bp. 
 

ทั้งนี้ ดัชนีพันธบัตรรัฐบาล ณ วันที่ 30 ธันวาคม 2552 อยูที่ระดับ 190.04 จุด สวนดัชนีหุนกูภาคเอกชน ซึ่งมีอันดับเครดิตต้ังแต 

BBB ขึ้นไป อยูที่ระดับ 161.14 จุด 

 
แนวโนมตลาดตราสารหนี้ในป 2553 
 

ในป 2553 นี้ กระทรวงการคลังจะทําการออกพันธบัตรรัฐบาลวงเงินรวมประมาณ 3.5 แสนลานบาท ในขณะเดียวกันคาด

วาปริมาณการออกหุนกูเอกชนนาจะปรับตัวลดลง เนื่องจากอัตราผลตอบแทนในตลาดนาจะปรับตัวเพิ่มสูงขึ้น และจะมีผลทําให

ตนทุนของผูออกหุนกูเพิ่มสูงขึ้นตามไปดวย   ซึ่งคาดวาจะมีหุนกูเอกชนออกใหมในชวงป 2553 ประมาณ 2.3 – 2.5 แสนลานบาท  
 

สวนแนวโนมความเคล่ือนไหวของการซ้ือขายตราสารหน้ีในตลาดรองน้ัน   คาดวามูลคาการซ้ือขายจะเพิ่มสูงขึ้นจากป 

2552 อีกประมาณ 25%   จึงทําใหเราอาจจะไดเห็นตัวเลขของมูลคาการซ้ือขายตราสารหน้ี อยูที่ระดับ 7.5 หม่ืนลานบาทตอวันในป 

2553 นี้  แตอยางไรก็ตาม มูลคาการซ้ือขายสวนใหญนาจะกระจุกตัวในตราสารที่มีอายุคงเหลือ 1 – 10 ปเปนหลัก เนื่องจากความ

ไมแนนอนของภาวะเศรษฐกิจ   ทําใหนักลงทุนสวนใหญ ยังคงไมกลาลงทุนในตราสารท่ีมีอายุคงเหลือที่ยาวมากนัก   ในขณะท่ี

มูลคาของการซื้อขายหุนกูเอกชน คาดวาจะมีความนาสนใจนอยลง เนื่องจากการท่ีภาวะเศรษฐกิจ มีแนวโนมที่จะเร่ิมฟนตัวดีขึ้น จึง

ทําใหสวนตางของอัตราผลตอบแทน (Spread) ที่นักลงทุนจะไดรับเพื่อชดเชยความเส่ียง มีคาลดลงตามไปดวย   ดวยเหตุนี้ จึงไม

นาจะจูงใจใหนักลงทุน สนใจลงทุนในหุนกูเอกชนเพิ่มไปจากป 2552 
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รายงานสรุปภาวะความเคลื่อนไหวของตลาดตราสารหนี้ไทย ประจําป 2552 
                                                                                                                                                             

 

 

 

 

                                                       
 

ภาพรวมภาวะเศรษฐกิจ ในป 2552 
 

เศรษฐกิจไทยในชวงป 2552 เร่ิมฟนตัวจากผลกระทบของวิกฤตการเงินโลกท่ีเกิดจากปญหา Subprime ของประเทศ

สหรัฐฯ ในป 2551   ซึ่งการฟนตัวนี้ เกิดขึ้นเร็วกวาที่หลายๆฝายไดคาดการณกันไว   สวนหนึ่งเปนผลเน่ืองมาจากการดําเนิน

นโยบายการคลังแบบขาดดุล คอนขางมากของรัฐบาลไทย   มีผลทําใหการใชจายโดยรวมของประเทศขยายตัวขึ้น   ประกอบกับ

การที่ประเทศสหรัฐเอมริกา ไดปรับลดอัตราดอกเบี้ยนโยบายลงเหลือเพียง 0.25%   จึงทําใหนักลงทุนและนักเก็งกําไรทั่วโลก 

แสวงหาโอกาสดําเนินกลยุทธการลงทุนขามประเทศแบบ Carry Trade    ซึ่งเปนผลทําใหประเทศตางๆ ทั้งในยุโรป และเอเชีย 

รวมถึงประเทศไทยเอง ไดรับอานิสงคจากการไหลเขาของเงินทุน   ดังจะเห็นไดจากการปรับตัวเพิ่มขึ้นอยางรวดเร็วของดัชนีตลาด

หลักทรัพย (SET Index) ในชวงป 2552 ที่ผานมา 
 

การลงทุนและการบริโภคภาคเอกชน ลวนแลวแตปรับตัวดีขึ้นจากในชวงตนป   และนอกจากน้ีแลว อุตสาหกรรมการ

ทองเที่ยวภายในประเทศ ยังคงขยายตัวในระดับที่สูง สงผลทําใหอัตราการวางงานของไทย (ณ เดือนตุลาคม) ลดลงมาอยูที่ระดับ 

เพียงรอยละ 1.1 ของกําลังแรงงาน (จากรอยละ 2.4 ของกําลังแรงงาน ในชวงตนป) หรือคิดเปนจํานวนคนวางงานเทากับ 4.1 แสน

คน 
 

อัตราเงินเฟอทั่วไป (Headline Inflation) ณ วันที่ 30 ตุลาคม 2552 อยูที่ระดับ -0.9%   ซึ่งถือเปนตัวเลขท่ีคอนขางตํ่า โดย

มีสาเหตุหลักมาจากระดับราคานํ้ามันที่อยูในระดับตํ่าในชวงเดียวกันของปกอน (ฐานในการคิดเงินเฟอตํ่า)   สวนอัตราเงินเฟอ

พื้นฐาน (Core Inflation) ที่ไมรวมราคาสินคาในหมวดพลังงานและอาหารสด อยูที่ระดับ 0.3% ซึ่งถือเปนตัวเลขท่ีคอนขางตํ่า

เชนเดียวกัน ทั้งนี้มีสาเหตุหลักมาจากผลของมาตรการเพื่อลดคาครองชีพ 5 มาตรการ ในชวงระยะเวลาเดียวกันของปกอน  ซึ่งมีผล

ใหฐานในการคิดเงินเฟอ อยูในระดับที่ตํ่าเชนเดียวกัน 
 

 สัดสวนของการสงออก (Export) และการนําเขา (Import) ของไทยในป 2552 มีคาเทากับ –16.7% และ -28.8% 

ตามลําดับ ทั้งนี้การนําเขาสินคาที่หดตัวลงในสัดสวนที่ลึกกวาการสงออกน้ัน สงผลใหดุลการคาเกินดุลถึง 19.5 พันลานเหรียญ

ดอลลาร สรอ. เม่ือเทียบกับการเกินดุลที่ระดับ 0.1 พันลานเหรียญดอลลาร สรอ. ในป 2551  และเม่ือรวมกับดุลบริการ และดุลเงิน

โอนแลว ทําใหดุลบัญชีเดินสะพัดสําหรับป 2552 เกินดุล 19.5 พันลานเหรียญดอลลาร สรอ. เม่ือเทียบการเกินดุลที่ระดับ 1.6 

พันลานเหรียญดอลลาร สรอ. ในป 2551   ในขณะท่ีมาตรการกระตุนเศรษฐกิจของภาครัฐ และการดําเนินนโยบายการคลังแบบ

ขาดดุล มีผลทําใหอัตราสวนของหน้ีสาธารณะตอ GDP อยูที่ระดับรอยละ 45.8   แตอยางไรก็ตาม ตัวเลขเงินสํารองระหวางประเทศ 

ที่สูงขึ้นถึง 139.8 พันลานเหรียญดอลลาร สรอ.ในป 2552 (สูงกวาหนี้ตางประเทศระยะส้ันกวา 5 เทา)   สงผลใหเสถียรภาพดาน

ตางประเทศของไทยในภาพรวม อยูในเกณฑที่คอนขางแข็งแกรง 
   

ในสวนของภาวะเศรษฐกิจของในป 2553 นี้ คาดวาเศรษฐกิจไทยจะยังคงขยายตัวไดเปนอยางดีตอเนื่องจากสถานการณ

ในปจจุบัน  ประกอบกับการที่เศรษฐกิจของประเทศตางๆท่ัวโลก เร่ิมมีทิศทางของการฟนตัวที่ชัดเจนมากขึ้น จะสงผลทําใหภาคการ

1.
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สงออกของไทยขยายตัวไดมากข้ึนตามไปดวย   ในขณะท่ีการบริโภคและการลงทุนของภาคเอกชน ยังคงขยายตัวไดในระดับที่สูง 

จากอุปสงคในประเทศท่ีปรับตัวดีขึ้นอยางตอเนื่อง   ประกอบกับการใชจายของภาครัฐ ผานโครงการตางๆ ตามแผนปฏิบัติการไทย

เขมแข็ง   ทั้งหมดนี้จะผลักดันใหตัวเลขอัตราการขยายทางเศรษฐกิจของไทยในป 2553 นี้ กลับมาเปนบวกไดอีกคร้ังหนึ่ง   ทางดาน

ราคาสินคาโภคภัณฑ และราคานํ้ามันในตลาดโลก คาดวาจะปรับตัวเพิ่มสูงขึ้น ในชวงไตรมาสที่ 3 – 4 ตามการฟนตัวของเศรษฐกิจ

โลก และกดดันตัวเลขเงินเฟอของไทยใหสูงขึ้น   ซึ่งในที่สุดแลว นาจะมีผลทําใหธนาคารแหงประเทศไทยตองทบทวนอัตราดอกเบี้ย

นโยบายของไทย (R/P 1 วัน) ตามไปดวย  

           

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

  
 

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

 

จากขอมูลตัวเลขท่ีแสดงขนาดของตลาดเงิน (Money Market) และตลาดทุน (Capital Market) ส้ินสุด ณ เดือนธันวาคม 

2552 นั้นพบวา ขนาดของสินเช่ือที่ปลอยโดยธนาคารพาณิชยทั้งระบบของไทย (Bank Loan) มีขนาดที่สูงขึ้น คือเพิ่มขึ้นจาก ณ ส้ิน

ป 2551 ประมาณ 6.15% มาอยูที่ 7,822.14 พันลานบาท   ในขณะที่ปริมาณตราสารหน้ี (Outstanding of Domestic Bond) 

ส้ินสุด ณ เดือนธันวาคม 2552 อยูที่ 5,868.67 พันลานบาท 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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สวนมูลคาตลาดของตลาดหุนไทย (SET Market cap) ส้ินสุด ณ เดือนธันวาคม 2552 นั้นปรับตัวเพิ่มสูงขึ้นถึง 64.59% 

เม่ือเทียบกับ ณ ส้ินป 2551 ที่ผานมา สาเหตุเปนเพราะความเช่ือม่ันของนักลงทุนในตลาด เร่ิมกลับมาเปนไปในทิศทางท่ีดีขึ้น 

หลังจากที่ในชวงปลายป 2551 ท่ีผานมา ดัชนีตลาดหลักทรัพยแหงประเทศไทยไดปรับตัวลดลงอยางรุนแรงไปคอนขางมากแลว 

ประกอบกับการที่มีเม็ดเงินจํานวนมากไหลเขามาลงทุนในตลาดหุนไทย รวมไปถึงประเทศตางๆในภูมิภาคเดียวกัน   โดย ณ วันที่ 

30 ธันวาคม 2552   ดัชนีตลาดหลักทรัพยแหงประเทศไทย (SET Index) อยูที่ระดับ 734.54   ในขณะท่ีมูลคาตลาดหุนไทย (SET 

Market cap) อยูที่ 5,873.10 พันลานบาท 
 

 
 

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  ปรับตัวลดลงในชวงไตรมาสที่ 1 ของป จากนั้นอัตรา

ดอกเบี้ยอยูในระดับที่คอนขางคงที่   โดยลาสุด ณ วันที่ 30 ธันวาคม 2552 อัตราดอกเบี้ยนโยบายของไทย (R/P 1 วัน) อยูที่ 1.25% 

ปรับตัวลดลงถึง 200 basis points เม่ือเทียบกับ ณ ส้ินป 2551 เนื่องจากความกดดันดานเงินเฟอปรับลดลงอยางชัดเจน และคาด

วาอัตราดอกเบี้ยนโยบายของไทยจะยังคงอยูในระดับที่ตํ่าตอไป ในป 2553  
 

 

                                                        
 ภาวะตลาดตราสารหนี้ในตลาดแรก (Primary Market) 

 
 

 การระดมทุนใหม (New Issuance) 
 

 การออกเสนอขายตราสารหน้ีในตลาดแรกของตราสารหนี้ที่ขึ้นทะเบียนกับ ThaiBMA (New Issuance of ThaiBMA 

Registered Bond) ในป 2552 มีการออกตราสารหน้ีใหมรวมทั้งส้ิน 10.88 ลานลานบาท ซึ่งลดลงเล็กนอยจากปกอนหนานี้

ประมาณ 3.19%   แตทั้งนี้โดยสวนใหญแลวเปนการลดลงในสวนของตราสารระยะส้ันที่ออกโดยธนาคารแหงประเทศไทย (State 

Agency Bond) ที่มีจุดมุงหมายเพื่อใชเปนเคร่ืองมือในการดําเนินนโยบายการเงินเปนหลัก โดยมีปริมาณการออก คิดเปนสัดสวนสูง

ถึง 77.40% ของมูลคาตราสารที่ออกใหมทั้งหมดในป 2552   ทั้งนี้สามารถแยกมูลคาการออกใหมแบงตามประเภทของตราสารได

ดังนี้คือ 
 

 พันธบัตรรัฐบาล (Government Bond) มีมูลคาการออกใหมทั้งส้ิน 501,841 ลานบาท เพิ่มขึ้นจากปกอนหนานี้ 119.98%,   

ต๋ัวเงินคลัง (Treasury Bills) ออกใหมทั้งส้ิน 885,850 ลานบาท เพิ่มขึ้น 110.42%,   พันธบัตรรัฐวิสาหกิจ (State Owned 

Enterprise) ออกใหมทั้งส้ิน 99,620 ลานบาท ลดลง 18.79% และพันธบัตรธนาคารแหงประเทศไทย (State Agency Bond) ออก

ใหมทั้งส้ิน 8.42 ลานลานบาท ลดลง 8.55%  
 

 
 

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

 
 

 Source: ThaiBMA 
 

 ทางดานการระดมทุนของภาคเอกชนผานตลาดตราสารหน้ีนั้น พบวาภาคเอกชนระดมทุนผานการออกตราสารหน้ีระยะ

ยาว หรือหุนกู (Corporate Bond) รวมมูลคา 390,858 ลานบาท เพิ่มขึ้น 49.84%   ในขณะท่ีการระดมทุนโดยการออกตราสารหนี้

2.
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ระยะส้ัน (Commercial Paper) นั้นมีมูลคาลดลงจากปกอนหนานี้คอนขางมาก โดยมีมูลคารวม 568,209 ลานบาท หรือคิดเปนการ

ลดลงถึง 41.97%    สําหรับการระดมทุนขององคกรตางประเทศโดยการออกตราสารหน้ีในประเทศไทยนั้น (Baht Bond, Foreign 

Bond) มีมูลคาทั้งส้ิน 12,000 ลานบาท ลดลง 33.66% 

 

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

 
 

  Source: ThaiBMA 
 

 

 มูลคาคงคางของตราสารหนีท้ี่ขึ้นทะเบียนใน ThaiBMA (Outstanding) 
 

มูลคาคงคาง (Outstanding) ของตราสารหนี้ทุกประเภทที่ขึ้นทะเบียนกับ ThaiBMA ณ ส้ินเดือนธันวาคม ป 2552 มีมูลคา

รวมกันทั้งส้ิน 5.87 ลานลานบาท   ซึ่งเม่ือแยกตามประเภทของตราสารหน้ีแลว พบวาพันธบัตรรัฐบาล (Government Bond) มี

สัดสวนสูงที่สุด คิดเปน 36.31% เม่ือเทียบกับมูลคาคงคางของตราสารทุกประเภท โดยพันธบัตรรัฐบาลสวนใหญ จะหมดอายุหรือ

ครบกําหนดไถถอนในป 2557 (ค.ศ. 2014)  ในขณะท่ีตราสารหนี้ตางประเทศ (Foreign Bond) มีมูลคาคงคางเหลืออยูนอยที่สุด 

หรือคิดเปนเพียง 0.95% ของมูลคาคงคางทั้งหมด   และเม่ือพิจารณาจากอัตราการเติบโตแลว พบวา ต๋ัวเงินคลัง (Treasury Bill) มี

มูลคาเพิ่มขึ้นในอัตราสูงที่สุด คือเพิ่มขึ้นกวา 154.99%   ในขณะท่ีตราสารหน้ีระยะส้ันที่ออกโดยภาคเอกชน (Commercial Paper) 

มีมูลคาลดลงมากที่สุด หรือคิดเปนการลดลงกวา 48.03%  
 

ทั้งนี้สามารถแยกมูลคาคงคาง แบงตามประเภทของตราสารไดดังนี้คือ   พันธบัตรรัฐบาล (Government Bond) มีมูลคา

คงคางทั้งส้ิน 2.13 ลานลานบาท เพิ่มขึ้นจากปกอนหนานี้ 17.83%,   ต๋ัวเงินคลัง (Treasury Bills) มีมูลคาคงคางทั้งส้ิน 206,540 

ลานบาท เพิ่มขึ้น 154.99%,   พันธบัตรรัฐวิสาหกิจ (State Owned Enterprise) มีมูลคาคงคางทั้งส้ิน 532,053 ลานบาท เพิ่มขึ้น 

2.62%,   พันธบัตรธนาคารแหงประเทศไทย (State Agency Bond) มีมูลคาคงคางทั้งส้ิน 1.82 ลานลานบาท เพิ่มขึ้น 24.17%    

และพันธบัตรตางประเทศ (Foreign Bond) มีมูลคาคงคางทั้งส้ิน 55,962 ลานบาท 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 
 
 
 

ทางดานตราสารหน้ีระยะยาวของภาคเอกชน หรือหุนกู (Corporate Bond) พบวามีมูลคาคงคางทั้งส้ิน 1.05 ลานลาน

บาท เพิ่มขึ้นจากในชวงเดียวกันของปที่แลว 32.17%   โดยที่ประมาณ 90% ไดรับการจัดอันดับความนาเชื่อถืออยูในชวง 

Rating “A”   ในขณะท่ีอีกประมาณ 8% ไดรับการจัดอันดับอยูในชวง Rating “B” และอีก 2% ไมมีการอันดับความ

นาเชื่อถือ (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 
 
 



สรุปภาวะเคลื่อนไหวตลาดตราสารหนี้ไทย ประจําป 2552                  
 ฝายวิจัยและพัฒนา, 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     

หนา 9/20 
  

 

  และเม่ือพิจารณามูลคาคงคางของหุนกู (Corporate Bond) โดยแบงตามประเภทของธุรกิจ (Business Sector) แลว

พบวา หุนกูในกลุมพลังงาน (Energy) มีสัดสวนสูงที่สุดคือรอยละ 27 รองลงมาคือหุนกูในกลุมธนาคาร (Bank) รอยละ 22 และหุนกู

ในกลุมวัสดุกอสราง (CONMAT) รอยละ 11 ตามลําดับ 
 

 

 

 

                                                        
ภาวะตลาดตราสารหนี้ในตลาดรอง (Secondary Market) 
 

 การซื้อขาย (Trading) 
 

 ปริมาณการซ้ือขายตราสารหนี้แบบปกติ (Outright Trading) ในป 2552 มีมูลคารวมทั้งส้ิน 14.54 ลานลานบาท ลดลง

จากป 2551 ประมาณ 16% แตทั้งนี้ โดยสวนใหญแลวหรือประมาณ 79.20% ของมูลคาการซ้ือขายทั้งหมดที่เกิดขึ้น เปนการซ้ือ

ขายที่กระจุกตัวอยูในเฉพาะตราสารหนี้ระยะส้ันที่ออกโดยธนาคารแหงประเทศไทย ในขณะที่การซื้อขายพันธบัตรรัฐบาล 

(Government Bond) มีสัดสวนอยูที่ประมาณ 10.21% และท่ีเหลืออีกประมาณ 11.13% เปนการซ้ือขายในตราสารประเภทอื่นๆ 

รวมกัน 
 

ทั้งนี้สามารถแยกมูลคาการซ้ือขาย แบงตามประเภทของตราสารไดดังนี้คือ   พันธบัตรรัฐบาล (Government Bond) มี

มูลคาการซ้ือขายทั้งส้ิน 1.48 ลานลานบาท เพิ่มขึ้นจากในชวงเดียวกันของปที่แลว 27%,   ต๋ัวเงินคลัง (Treasury Bills) มีมูลคาการ

ซื้อขายทั้งส้ิน 1.29 ลานลานบาท เพิ่มขึ้น 138%,   พันธบัตรรัฐวิสาหกิจ (State Owned Enterprise) มีมูลคาการซ้ือขายท้ังส้ิน 

78,988.31 ลานบาท ลดลง 17%,   พันธบัตรธนาคารแหงประเทศไทย (State Agency Bond) มีมูลคาการซ้ือขายทั้งส้ิน 11.52 ลาน

ลานบาท ลดลง 25%    และพันธบัตรตางประเทศ (Foreign Bond) มีมูลคาการซ้ือขายทั้งส้ิน 4,485.19 ลานบาท 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 
 
 

 

ทางดานมูลคาการซ้ือขายของตราสารหนี้ระยะยาวของภาคเอกชน หรือหุนกู (Long-Term Corporate Bond) พบวามี

มูลคาการซ้ือขายท้ังส้ิน 167,927.46 ลานบาท เพิ่มขึ้นจากในชวงเดียวกันของปที่แลว 45%   โดยท่ีมูลคาการซื้อขายสวนใหญ

ของหุนกูเอกชน หรือประมาณ 102,400 ลานบาท เปนการซื้อขายในตราสารท่ีไดรับการจัดอันดับความนาเชื่อถืออยูในชวง 

Rating “A”   ในขณะท่ีอีกประมาณ 9,885 ลานบาท เปนการซื้อขายในตราสารท่ีไดรับการจัดอันดับอยูในชวง Rating “B” 

และอีก 6,503 ลานบาท เปนการซื้อขายในตราสารท่ีไมไดถูกจัดอันดับความนาเชื่อถือ (Non-rated) 
  

 และเม่ือพิจารณามูลคาการซ้ือขายของหุนกู (Corporate Bond) โดยแบงตามประเภทของธุรกิจ (Business Sector) แลว

พบวา หุนกูในกลุมการเงิน (FIN) มีสัดสวนของมูลคาการซ้ือขายสูงที่สุด คือ 28,937 ลานบาท รองลงมาคือหุนกูในกลุมพลังงาน 

(Energy) 19,753 ลานบาท และหุนกูในกลุมอสังหาริมทรัพย (PROP) 17,523 ลานบาทตามลําดับ 

 

 

 สภาพคลอง (Liquidity) 
 

 เม่ือพิจารณาสภาพคลองของการซื้อขายตราสารหนี้ในตลาดรองของตลาดตราสารหนี้ไทย โดยใชอัตราการหมุนเวียน

เปล่ียนมือ (Turnover Ratio) เปนตัววัดแลว จะพบวาขอมูล Turnover Ratio ณ วันที่ 30 ธันวาคม ป 2552 ของตราสารหนี้ทุก

ประเภทรวมกัน มีคาเทากับ 2.48 เทา หรือคิดเปนการลดลงประมาณ 30.73% เม่ือเทียบกับคา Turnover Ratio ในป 2551 ที่มีคา

เทากับ 3.58 เทา 
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ทั้งนี้สามารถแยกพิจารณาสภาพคลองของการซื้อขาย โดยแบงตามประเภทของตราสารไดดังนี้คือ   พันธบัตรรัฐบาล 

(Government Bond) มีคา Turnover Ratio เทากับ 0.70 เทา เพิ่มขึ้นจากปที่แลว 7.69%,   ต๋ัวเงินคลัง (Treasury Bills) มีคา 

Turnover Ratio เทากับ 6.24 เทา ลดลง 6.73%,   พันธบัตรรัฐวิสาหกิจ (State Owned Enterprise) มีคา Turnover Ratio เทากับ 

0.15 เทา ลดลง 16.67%,   พันธบัตรธนาคารแหงประเทศไทย (State Agency Bond) มีคา Turnover Ratio เทากับ 6.33 เทา 

ลดลง 39.89%,   หุนกูเอกชน (รวมตราสารระยะส้ัน) มีคา Turnover Ratio เทากับ 0.15 เทา เพิ่มขึ้น 25.00%   และพันธบัตร

ตางประเทศ (Foreign Bond) มีคา Turnover Ratio เทากับ 0.08 เทา 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) รุนที่มีมูลคาการซ้ือขายสูงที่สุด 5 อันดับแรกในป 2552 ไดแกพันธบัตร

รัฐบาลรุน LB145B, LB11NA, LB133A, LB183B และ LB116A   โดยมีมูลคาการซื้อขายรวมกันทั้งส้ิน 896,611.80 ลานบาท หรือ

คิดเปนสัดสวนประมาณ 60.40% ของมูลคาการซ้ือขายพันธบัตรรัฐบาลทั้งหมดที่เกิดขึ้นในป 2552 

 
 

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

 
 

Source: ThaiBMA   
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สวนพันธบัตรรัฐวิสาหกิจ (State Owned Enterprise Bond) รุนที่มีมูลคาการซ้ือขายสูงที่สุด 5 อันดับแรกในป 2552 ไดแก

พันธบัตรรัฐวิสาหกิจรุน SRT149C, GHB123C, MRTA098A, EGAT246A และ SRT187B   โดยมีมูลคาการซ้ือขายรวมกันทั้งส้ิน 

10,003.08 ลานบาท หรือคิดเปนสัดสวนประมาณ 12.66% ของมูลคาการซ้ือขายพันธบัตรรัฐวิสาหกิจทั้งหมดที่เกิดขึ้นในป 2552 
 
 

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

 
 

Source: ThaiBMA   

 
 

 

ในขณะท่ีตราสารหน้ีภาคเอกชน หรือหุนกู (Corporate Bond) รุนที่มีมูลคาการซ้ือขายสูงที่สุด 5 อันดับแรกในป 2552 

ไดแกหุนกูรุน KTC102A, BAY103A, KTC113A, PTTC153A และ MBK117A   โดยมีมูลคาการซ้ือขายรวมกันทั้งส้ิน 18,543.13 

ลานบาท หรือคิดเปนสัดสวนประมาณ 11.05% ของมูลคาการซ้ือขายหุนกูทั้งหมดที่เกิดขึ้นในป 2552 
 
 

 

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

 
 

Source: ThaiBMA   

 

 

 ประเภทของผูลงทุน (Investor Type) 
 

เม่ือพิจารณาจากขอมูลซื้อขายแบบปกติ (Outright Trading) ในป 2552 แลวจะพบวา   รายการซ้ือขาย (Trading 

Transactions) ทั้งหมดที่เกิดขึ้น ประกอบไปดวยรายการซื้อขายระหวางผูคาตราสารหนี้ดวยกันเอง (Dealer-to-Dealer 

Transactions: D2D) 21%   สวนอีก 79% เปนรายการซ้ือขายระหวางผูคาตราสารหนี้กับนักลงทุน (Dealer-to-Clients: D2C) 

ประเภทตางๆ    ทั้งนี้พบวา ธุรกรรมแบบ D2C มีทิศทางปรับตัวเพิ่มขึ้นในแตละไตรมาส 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 
 

 

 ประเภทของนักลงทุนที่เขามาทําการซ้ือขายในตลาดรองของตลาดตราสารหนี้ไทยมากท่ีสุดในป 2552 นั้น คือนักลงทุน

ประเภทบริษัทจัดการการลงทุน (Asset Management Company: AMC) ซึ่งมีสัดสวนของมูลคาการซ้ือขายคิดเปน 66% ของมูลคา

การซื้อขายของนักลงทุนทุกประเภทรวมกัน   อยางไรก็ตาม สวนใหญแลว AMC จะเนนซื้อขายในกลุมของตราสารระยะส้ันเปนหลัก 

และมูลคาการซ้ือขายของนักลงทุนกลุมนี้ กลับมีแนวโนมปรับตัวลดลงเร่ือยๆ ในแตละไตรมาส ในขณะที่นักลงทุนรายยอย 

(Individual: IND) มีสัดสวนของมูลคาการซ้ือขายนอยที่สุด หรือคิดเปน 1% ของมูลคาการซ้ือขายของนักลงทุนทุกประเภทรวมกัน  
 

 

 

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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 ทางดานผูคาตราสารหนี้ (Dealer) ที่มีมูลคาการซ้ือขายสูงที่สุด 10 อันดับแรก (โดยไมนับรวมมูลคาของการซื้อขายตรา

สารหนี้ที่มีอายุคงเหลือนอยกวา 1 ป) ของป 2552 นั้น สามารถแบงไดเปนธนาคารพาณิชยไทย (Local Bank) จํานวน 7 แหง ไดแก 

ธนาคารกสิกรไทย (12.40%), ธนาคารไทยพาณิชย (9.99%), ธนาคารสแตนดารดชารเตอร (9.54%), ธนาคารกรุงเทพ (9.05%), 

ธนาคารซีไอเอ็มบีไทย (5.00%), ธนาคารทหารไทย (4.95%), ธนาคารทิสโก (4.22%)   และธนาคารตางชาติ (Foreign Bank) อีก 3 

แหง ไดแก ธนาคารดอยซแบงก (17.81%), ธนาคารซิต้ีแบงก เอ็น เอ (5.47%) และ ธนาคารฮองกงและเช่ียงไฮแบงก้ิงคอรปอเรช่ัน 

(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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 ความเคล่ือนไหวของเสนอัตราผลตอบแทน และดัชนี (Yield Curve & Index Movement) 

 

 
 

 

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

          
 

Source: ThaiBMA  Source: ThaiBMA 
 

 
 

 เสนอัตราผลตอบแทนพันธบัตรรัฐบาล (Government Bond Yield Curve) ณ วันที่ 30 ธันวาคม 2552 เม่ือเทียบกับ ณ 

ส้ินป 2551 พบวา ปรับตัวเพิ่มสูงขึ้นในชวงของตราสารท่ีมีอายุต้ังแต 1 ปขึ้นไป แตกลับปรับตัวลดลงในชวงของตราสารที่มีอายุนอย

กวา 1 ป   ทั้งนี้สามารถสรุปการเคล่ือนไหวของเสน Yield Curve ในแตละชวงอายุคงเหลือไดดังนี้ คือ พันธบัตรอายุคงเหลือนอย

กวา 1 ป ปรับตัวลดลงเฉล่ียแลวประมาณ 90 bp. พันธบัตรระยะส้ันอายุ ต้ังแต 1 ถึง 5 ป อัตราผลตอบแทนปรับตัวเพิ่มขึ้นเฉล่ียแลว

ประมาณ 60 bp.   สําหรับพันธบัตรระยะกลาง อายุต้ังแต 6 ถึง 10 ป อัตราผลตอบแทนปรับตัวเพิ่มขึ้นเฉล่ียแลวประมาณ 155 bp.  

และพันธบัตรระยะยาว อายุมากกวา 10 ป อัตราผลตอบแทนปรับตัวเพิ่มขึ้นเฉล่ียแลวประมาณ 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 
 

 

 ทางดานความเคล่ือนไหวของดัชนีพันธบัตรรัฐบาล (Government Bond Index) นั้น พบวาดัชนีผลตอบแทนโดยรวม 

(Government Bond Total Return Index) ณ วันที่ 30 ธันวาคม 2552 อยูที่ระดับ 190.04 จุด ปรับตัวลดลงจาก ณ วันที่ 30 

ธันวาคม 2551 (ดัชนีอยูที่ระดับ 198.34 จุด) 4.18%   โดยเม่ือพิจารณาแยกตามชวงอายุของตราสารแลว พบวาพันธบัตรรัฐบาล

ในชวงอายุคงเหลือนอยกวา 1 ป ใหผลตอบแทน (Return) สูงที่สุด คือ 1.78%   ในขณะท่ีพนัธบัตรรัฐบาลในชวงอายุคงเหลืออื่นๆ 

ใหผลตอบแทนที่ลดลง   โดยพันธบัตรรัฐบาลที่มีอายุคงเหลือต้ังแต 10 ปขึ้นไป ใหผลตอบแทนลดลงมากที่สุด คือ -9.72%  
 

ในขณะท่ีดัชนีหุนกูเอกชน (Corporate Bond Index) นั้น พบวาดัชนีผลตอบแทนโดยรวม (Corporate Bond Total 

Return Index) ณ วันที่ 30 ธันวาคม 2552 อยูที่ระดับ 161.14 จุด ปรับตัวเพิ่มสูงขึ้นจาก ณ วันที่ 30 ธันวาคม 2551 (ดัชนีอยูที่

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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แนวโนมตลาดตราสารหนี้ไทยในป 2553 
 

 

ตลาดแรก    
 

ตราสารหนี้ภาครัฐ 
 

ในเบื้องตน รัฐบาลจะมีแผนท่ีจะออกพันธบัตรสําหรับในปงบประมาณ 2553 (ตุลาคม 2552 – กันยายน 2553) จํานวน

กวา 350,000 ลานบาท ซึ่งเปนตัวเลขที่ใกลเคียงกับปริมาณของพันธบัตรรัฐบาลทั้งหมด ที่ออกในปงบประมาณ 2552 ที่ผานมา 

(366,000 ลานบาท)   ทั้งนี้ อายุของพันธบัตรที่ออกใหม จะกระจายตัวอยูในชวงอายุที่แตกตางกันไป แตสวนใหญแลวจะเปนตรา

สารที่มีอายุคงเหลือไมเกิน 10 ป       
 
 

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

 
 

Source: ประกาศกระทรวงการคลัง เรื่องการจําหนายพันธบัตรรัฐบาลในปงบประมาณ 2553   

 

 
 

ตราสารหนี้ภาคเอกชน 
 

ปริมาณการออกหุนกูของภาคเอกชนในป 2553 มีแนวโนมที่จะปรับตัวลดลงเม่ือเทียบกับป 2552 ที่มีปริมาณหุนกูออก

ใหมรวมกันทั้งหมดกวา 391,000 ลานบาท เนื่องจากผลกระทบของอัตราผลตอบแทน (Yield) ที่มีแนวโนมปรับตัวสูงขึ้น จะสงผลทํา

ใหตนทุนของผูออกตราสารหน้ีเพิ่มสูงขึ้นตามไปดวย ทั้งนี้คาดวาในชวงป 2553 จะมีตราสารหน้ีของภาคเอกชนออกใหมประมาณ 

230,000  - 250,000 ลานบาท  

 

4.
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ตลาดรอง    
 

 

จากมาตรการกระตุนเศรษฐกิจไทยภายใตชื่อ “แผนไทยเขมแข็ง” นั้น   สงผลทําใหรัฐบาลจําเปนตองออกพันธบัตรเพื่อ

ระดมทุนมาใชจายในโครงการตางๆเปนจํานวนมาก   ดวยเหตุนี้จึงทําใหผูรวมตลาดมองวาในชวงป 2553 นี้   เสนอัตราผลตอบแทน

ของพันธบัตรรัฐบาลไทย (Government Bond) นาจะปรับตัวเพิ่มสูงขึ้นไปจากเดิมอีกประมาณ 30 - 40 basis points ดวย

สมมุติฐานที่วา จะตองไมมีปจจัยใดๆ ที่จะมีผลกระทบตอภาวะเศรษฐกิจอยางมีนัยสําคัญ อยางเชนวิกฤตเศรษฐกิจรอบใหม หรือ

ปญหาทางการเมือง   ซึ่งการปรับตัวนี้ จะเปนไปในทิศทางเดียวกันกับการปรับตัวเพิ่มขึ้นของอัตราดอกเบี้ยนโยบาย (R/P 1 วัน)  
 

ในขณะท่ีมูลคาของการซื้อขายตราสารหน้ีในตลาดรองน้ัน คาดวาจะมีมูลคาเพิ่มสูงขึ้นจากป 2552 อีกประมาณ 25%   จึง

ทําใหอาจจะไดเห็นตัวเลขของมูลคาการซ้ือขายตราสารหนี้ อยูที่ระดับ 7.5 หม่ืนลานบาทตอวันในป 2553 นี้  แตอยางไรก็ตาม 

มูลคาการซ้ือขายสวนใหญนาจะกระจุกตัวในตราสารที่มีอายุคงเหลือ 1 – 10 ปเปนหลัก เนื่องจากความไมแนนอนของภาวะ

เศรษฐกิจ   ทําใหนักลงทุนสวนใหญ ยังคงไมกลาลงทุนในตราสารที่มีอายุคงเหลือที่ยาวมากนัก 
 

ทางดานมูลคาของการซื้อขายหุนกูเอกชน คาดวาจะมีความนาสนใจนอยลง เนื่องจากภาวะเศรษฐกิจ มีแนวโนมที่เร่ิมฟน

ตัวดีขึ้น จึงทําใหสวนตางของอัตราผลตอบแทน (Spread) ที่นักลงทุนจะไดรับเพื่อชดเชยความเสี่ยง มีคาลดลงตามไปดวย   ดวย

เหตุนี้ จึงไมนาจะจูงใจใหนักลงทุน สนใจลงทุนในหุนกูเอกชนเพิ่มไปจากป 2552 
 

สวนการทําธุรกรรม Private Repo คาดวาจะเร่ิมมีปริมาณเพิ่มสูงขึ้น สาเหตุหนึ่งเนื่องมาจากการกระตุนและสงเสริม ใหผู

รวมตลาดเดิม รวมไปถึงผูเลนรายใหมที่มีศักยภาพ เขามาทําธุรกรรมประเภทน้ีมากขึ้น   โดยการปรับเปล่ียน และแกไขกฎเกณฑ 

ขั้นตอนการปฏิบัติงานตางๆ ในเปนมาตรฐานและเอื้อตอการทําธุรกรรมมากย่ิงขึ้น  
 

 
 

TABLE 18:   GOVERNMENT BOND YIELD ESTIMATION 
 

 
 

Source: การสํารวจความคิดเหน็ของผูคาตราสารหนี้ (Dealer)    

 

 


