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รายงานสรุปภาวะความเคลื่อนไหวของตลาดตราสารหนี้ไทย ป 2555 

บทคัดยอสําหรับผูบริหาร 
 

ภาวะเศรษฐกิจ 
 

เศรษฐกิจไทยในชวงป 2555 ไดรับแรงกดดันทั้งจากปจจัยภายในและปจจัยภายนอกประเทศ ทั้งเรื่องของวิกฤตหนี้สาธารณะ

ในกลุมสภาพยุโรป ที่สรางความกังวลและกดดันบรรยากาศการลงทุนตลอดทั้งป   รวมไปถึงปญหาการฟนตัวทางเศรษฐกิจของ

สหรัฐอเมริกา ที่ยังคงออนแอและเผชิญกับปญหาหลากหลายดาน  ความออนแอทางเศรษฐกิจของประเทศตางๆ เหลานี้ มีผลทําให

หลายๆประเทศเริ่มดําเนินนโยบายการเงิน ดวยการอัดฉีดเม็ดเงินเขาสูระบบเพ่ือกระตุนเศรษฐกิจของตนเอง   และดวยเม็ดเงินปริมาณ

มากจากมาตรการอัดฉีดเงินในรอบปที่ผาน มีผลทําใหเกิดการเคล่ือนยายของเงินทุน  โดยเฉพาะอยางย่ิงกับกลุมประเทศในภูมิภาค

เอเชีย รวมถึงประเทศไทย ที่เผชิญกับสถานการณเงินทุนไหลเขาอยางตอเนื่อง   และถึงแมวาการไหลเขาของเม็ดเงินลงทุน จะมีผลชวย

ใหราคาสินทรัพยทางการเงินหลายประเภท ทั้งในสวนของตลาดหุน และตลาดตราสารหนี้ปรับตัวเพ่ิมสูงขึ้น   แตในขณะเดียวกันก็มีผล

ทําใหเงินบาทแข็งคาขึ้นอยางตอเนื่องดวยเชนกัน และสงผลกระทบตอภาคการสงออกของไทยอยางหลีกเล่ียงไมได   อยางไรก็ตาม 

เศรษฐกิจไทยในป 2555 ที่ผานมา ยังสามารถขยายตัวไดกวา 6.4% เมื่อเทียบกับปกอนหนา ซึ่งแสดงใหเห็นถึงศักยภาพพ้ืนฐาน และ

ความแข็งแกรงของระบบเศรษฐกิจไทย รวมไปถึงแนวโนมและทิศทางในอนาคตที่คาดวาจะสามารถขยายตัวไดอยางตอเนื่อง   แนวโนม

ที่สดใสดังกลาว มีสวนชวยดึงดูดเม็ดเงินลงทุนจากตางขาติ และยังมีสวนสําคัญที่ชวยทําใหบรรยากาศการลงทุนภายในประเทศปรับตัว

ดีขึ้น    

 

อัตราเงินเฟอทั่วไป (Headline Inflation) เมื่อวัดจากดัชนีราคาผูบริโภค (Consumer Price Index: CPI) ณ วันที่ 31 ธันวาคม 

2555 อยูที่ระดับ 104.27 จุด หรือคิดเปนการปรับตัวเพ่ิมขึ้น 3.63% เมื่อเทียบกับเดือนธันวาคมป 2554   ทั้งนี้เปนผลเนื่องจากราคา

น้ํามัน และราคาอาหารสดที่ปรับตัวเพ่ิมสูงขึ้นเปนหลัก   อยางไรก็ตาม การเริ่มฟนตัวทางเศรษฐกิจของหลายๆประเทศทั่วโลก มีผลชวย

ทําใหยอดการสงออก (Export) ของไทยในป 2555 มีมูลคาสูงขึ้นเปน 226.2 พันลานเหรียญดอลลาร สรอ. หรือคิดเปนการขยายตัว

เพ่ิมขึ้นประมาณ 3.2% เมื่อเทียบกับตัวเลขการสงออกในป 2554   ในขณะเดียวกันการใชจายทั้งภาคเอกชนและภาคครัวเรือน

ภายในประเทศที่เพ่ิมขึ้นตามการฟนตัวทางเศรษฐกิจ มีผลทําใหมูลคาการนําเขา (Import) ปรับตัวเพ่ิมสูงขึ้น 7.8% เมื่อเทียบกับป 2554   

ทั้งนี้ดุลการคา (Trade Balance) ในป 2555 ยังคงเกินดุลอยูประมาณ 8.3 พันลานเหรียญดอลลาร สรอ. ในขณะที่ดุลบัญชีเดินสะพัด 

(Current Account) และดุลการชําระเงิน (Balance of Payment) ยังคงเกินดุลเชนกัน ประมาณ 2.7 และ 5.3 พันลานเหรียญดอลลาร 

สรอ. ตามลําดับ   ทั้งหมดนี้มีผลทําใหเสถียรภาพของประเทศไทยในภาพรวมยังคงอยูในเกณฑที่คอนขางแข็งแกรง ดวยตัวเลขเงินสํารอง

ระหวางประเทศที่สูงถึง 181.6 พันลานเหรียญดอลลาร สรอ.   ขณะที่ตัวเลขหนี้สาธารณะของไทย ณ ส้ินเดือน ธันวาคม 2555 มีคาอยูที่ 

4,961.29 พันลานบาท หรือคิดเปนสัดสวนประมาณ 43.66% ของผลิตภัณฑมวลรวมในประเทศ (GDP)     
 

 
ภาวะตลาดตราสารหนี้ 
 

ตลาดแรก   ในชวงป 2555 มีปริมาณตราสารหนี้ออกใหมที่ขึ้นทะเบียนกับ ThaiBMA รวมมูลคาทั้งส้ิน 10.33 ลานลานบาท  หรือคิด

เปนการปรับตัวลดลง 18.17% เมื่อเทียบกับในป 2554  ทั้งนี้มีสาเหตุมาจากการออกพันธบัตรระยะส้ันของ ธปท. ที่มีปริมาณลดลงเปน

หลัก ขณะที่การออกพันธบัตรรัฐบาลและหุนกูภาคเอกชนกลับมีมูลคาเพ่ิมสูงขึ้นอยางมาก   โดยตลอดทั้งป 2555 มีพันธบัตรรัฐบาลออก
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ใหม 686,432 ลานบาท และพันธบัตรรัฐวิสาหกิจออกใหม 211,374 ลานบาท ปรับตัวเพ่ิมขึ้น 72% และ 417% ตามลําดับ   ในสวนของ

หุนกูเอกชน มีมูลคาการออกใหมรวม 509,373 ลานบาท เพ่ิมขึ้นจากปกอนหนาถึง 140% และถือเปนสถิติสูงสุดของการออกหุนกู

ภาคเอกชนในตลาดตราสารหน้ีไทย    ทางดานตัวเลขคงคาง (Outstanding) ของตราสารหนี้ทุกประเภท ณ วันที่ 28 ธันวาคม 2555 มี

มูลคารวมกันที่  8.58 ลานลานบาท ปรับตัวเพ่ิมขึ้น 20.65% เมื่อเทียบกับในชวงระยะเวลาเดียวกันของป 2554   โดยประเภทของตรา

สารหนี้ที่มีสัดสวนของมูลคาคงคางสูงสุด 3 ประเภทแรก ไดแกพันธบัตรธนาคารแหงประเทศไทย (State Agency Bond: SA)   พันธบัตร

รัฐบาล (Government Bond) และตราสารหนี้ภาคเอกชน (Long-Term Corporate Bond และ Commercial Paper)   โดยมีมีมูลคาคง

คางเทากับ 3.12 ลานลานบาท 3.03 ลานลานบาท และ 1.65 ลานลานบาท ตามลําดับ   

 
ตลาดรอง   ในชวงป 2555 มีมูลคาการซื้อขายตราสารหนี้ (Outright Trading) ในตลาดรองรวมทั้งส้ิน 19.77 ลานลานบาท ซึ่งคิดเปน

ปริมาณการซื้อขายเฉล่ียตอวันเทากับ 80,711 ลานบาท ปรับตัวเพ่ิมขึ้น 12% เมื่อเทียบกับป 2554    แตหากไมนับรวมมูลคาการซื้อขาย

ในตราสารหนี้ระยะส้ันที่มีอายุคงเหลือนอยกวา 1 ป   จะพบวามีมูลคาการซื้อขายรวมทั้งส้ินเพียง 5.05 ลานลานบาท หรือคิดเปน

ปริมาณการซ้ือขายเฉล่ียตอวันเทากับ 20,598 ลานบาท ปรับตัวเพ่ิมขึ้น 114% เมื่อเทียบกับมูลคาการซื้อขายที่ไมรวมตราสารหนี้ระยะ

ส้ันในชวงระยะเวลาเดียวกันของป 2554 
 

ในสวนของนักลงทุนตางชาติ ยังคงใหความสนใจเขามาลงทุนในตลาดตราสารหนี้ไทยอยางตอเนื่อง โดยตลอดทั้งป 2555 นักลงทุน

ตางชาติซื้อสุทธิในตลาดตราสารหนี้ไทยรวม 890,789 ลานบาท   โดยในจํานวนนี้เปนการซ้ือสุทธิในตราสารหนี้ระยะส้ัน (อายุคงเหลือ

นอยกวา 1 ป)    676,830 ลานบาท และซื้อสุทธิในตราสารหนี้ระยะยาว (อายุคงเหลือมากกวา 1 ป) 213,959 ลานบาท สงผลให ณ ส้ิน

ป 2555 นักลงทุนตางชาติถือครองตราสารหนี้ไทยรวม 710,467 ลานบาท หรือคิดเปน 8.3% ของมูลคาตราสารหนี้ที่มีอยูทั้งตลาด 

 
เสนอัตราผลตอบแทนตราสารหนี้ (Yield Curve)    ปรับตัวลดลงในตราสารที่มีอายุคงเหลือนอยกวา 5 ป และปรับตัวเพ่ิมสูงขึ้นใน

ตราสารที่มีอายุคงเหลือมากกวา 5 ปขึ้นไป   ทั้งนี้สามารถสรุปการเคล่ือนไหวของเสน Yield Curve ในแตละชวงอายุคงเหลือไดดังนี้ คือ 

พันธบัตรอายุคงเหลือ 1 เดือน ถึง 1 ป อัตราผลตอบแทนปรับตัวลดลงอยูในชวงระหวาง -34 ถึง -38 bp. พันธบัตรอายุ 2 ถึง 5 ป อัตรา

ผลตอบแทนปรับตัวลดลงอยูในชวงระหวาง -17 ถึง -23 bp.   สําหรับพันธบัตรระยะกลางอายุ 6 ถึง 10 ป อัตราผลตอบแทนปรับตัว

เพ่ิมขึ้นในชวงระหวาง +11 ถึง +17 bp.  และพันธบัตรระยะยาวที่มีอายุคงเหลือมากกวา 10 ป อัตราผลตอบแทนปรับตัวเพ่ิมขึ้นอยู

ในชวงระหวาง +18 ถึง +31 bp. 
 

การปรับตัวลดลงของอัตราผลตอบแทนในตราสารหนี้ระยะส้ัน เปนผลมาจากการปรับตัวลดลงของดอกเบ้ียนโยบาย (R/P 1 วัน) ที่ ธปท. 

มีมติใหปรับลด 2 ครั้ง รวม 50 bp (0.5%)   ขณะที่การปรับตัวเพ่ิมขึ้นของอัตราผลตอบแทนในตราสารหนี้ระยะยาว เปนผลมาจาก

ปริมาณตราสารหนี้ออกใหม (Supply) ในป 2555 ที่มีอยูคอนขางสูง จึงมีผลทําใหราคาของตราสารหนี้ปรับตัวลดลง (หรืออัตรา

ผลตอบแทนปรับตัวเพ่ิมขึ้น) ตามไปดวย      
 
 

ทั้งนี้ ดัชนีพันธบัตรรัฐบาล (Government Total Return Index) ณ วันที่ 28 ธันวาคม 2555 อยูที่ระดับ 219.23 จุด ขณะที่ดัชนีหุนกู

ภาคเอกชน (Corporate Total Return Index) ซึ่งมีอันดับความนาเชื่อถือตั้งแตระดับ BBB ขึ้นไป อยูที่ระดับ 184.39 จุด หรือคิดเปนการ

ปรับตัวเพ่ิมขึ้น 3.28% และ 4.56% ตามลําดับ เมื่อเทียบกับ ณ วันที่ 30 ธันวาคม 2554 
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แนวโนมตลาดตราสารหนี้ในป 2556 

 
ตลาดแรก    

 

กระทรวงการคลังมีแผนที่จะออกพันธบัตรรัฐบาล ประจําไตรมาสที่ 2 – 4 ของปงบประมาณ 2556 (มกราคม 2556 – กันยายน 

2556 ) อีกประมาณ 500,000 ลานบาท (ตามแผนการออกพันธบัตรรัฐบาล ที่ประกาศเมื่อตนปงบประมาณ 2556) โดยในจํานวนนี้

แบงเปนพันธบัตรเพื่อชดเชยการขาดดุลงบประมาณ (Loan Bond: LB) ประมาณ 400,000 ลานบาท และพันธบัตรประเภทอื่นๆ เชน 

พันธบัตรรัฐบาลประเภทอัตราดอกเบ้ียลอยตัว (Floating Rate Bond: FRB) พันธบัตรรัฐบาลประเภทอัตราดอกเบี้ยแปรผันตามการ

เปล่ียนแปลงของเงินเฟอ (Inflation Linked Bond: ILB) และตั๋วสัญญาใชเงิน ( Permission Note : P/N) รวมทั้งส้ินอีกประมาณ 

100,000 ลานบาท  
 

ทางดานการระดมทุนผานตราสารหนี้ภาคเอกชนระยะยาว (หุนกู) คาดวาภาคเอกชนจะมีการออกหุนกูลดลงกวาเดิม 

ประมาณ 20% - 30%  โดยในป 2555 นี้มีหุนกูออกใหมรวม 509,400 ลานบาท และคาดวาในป 2556 จะมีหุนกูออกใหมประมาณ 

350,000 ลานบาท   โดยอัตราดอกเบี้ยภายในประเทศสําหรับป 2556 คาดวามีแนวโนมที่จะทรงตัว ซึ่งจะเปนปจจัยที่ทําใหมูลคาการ

ออกหุนกูใหมในป 2556 ปรับตัวลดลงเมื่อเทียบกับปที่ผานมา 

 
ตลาดรอง 

 

การซ้ือขายตราสารหนี้ในตลาดรอง คาดวาจะยังมีความคึกคักและไดรับความสนใจจากนักลงทุนเพ่ิมขึ้นเมื่อเทียบกับปที่ผาน

มา โดยเฉพาะในกลุมของนักลงทุนตางประเทศที่คาดวาจะยังคงเขามาลงทุนในตลาดตราสารหนี้ไทยตามปริมาณเม็ดเงินที่อัดฉีดเขาสู

ระบบเศรษฐกิจของหลายๆประเทศ   ขณะที่การลงทุนของนักลงทุนสถาบันในประเทศ เชนกลุมของบริษัทจัดการกองทุน คาดวาจะยังคง

เขาซื้อสุทธิในตลาดตราสารหนี้ไทยตอเนื่องเชนเดิม เนื่องจากสภาพคลองภายในประเทศ และเม็ดเงินจากการออมของภาคประชาชน

ยังคงมีอยูในระดับสูง    
 

สําหรับประเภทของตราสารหน้ีที่นิยมซื้อขายกันในตลาดรอง คาดวาจะยังคงเนนไปในตราสารหนี้ที่มีอายุคงเหลือส้ัน 

(ประมาณ 1 เดือน – 5 ป) เนื่องจากเปนตราสารที่คอนขางปลอดภัยหากอัตราดอกเบี้ยในตลาดมีการเปลี่ยนแปลง   เนื่องจากราคาของ

ตราสารกลุมนี้จะมีโอกาสปรับตัวลดลงในระดับที่ไมสูงมากเทากับตราสารที่มีอายุคงเหลือยาว   นอกจากนี้แลวคาดวาปริมาณการซ้ือ

ขายในตลาดรองนาจะอยูในระดับที่เพ่ิมสูงขึ้นกวาในปที่ผานมา ตามปริมาณของพันธบัตรรัฐบาลที่จะมีการออกใหมอยางตอเนื่อง   

ขณะที่การเคล่ือนไหวของอัตราผลตอบแทนในชวงป 2556 คาดวามีแนวโนมที่จะผันผวนและมีโอกาสปรับตัวเพ่ิมสูงขึ้นไดแตไมมากนัก 

โดยจะขึ้นอยูกับทิศทางของอัตราดอกเบี้ยในประเทศ  ปริมาณพันธบัตรที่ออกใหม และแรงซ้ือของนักลงทุนในตลาด เปนหลัก    
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ภาพรวมภาวะเศรษฐกิจในป 2555 
 

 

ถึงแมวาเศรษฐกิจไทยในป 2555 จะไดรับแรงกดดันทั้งจากปจจัยภายในและปจจัยภายนอกประเทศ ทั้งเร่ืองของวิกฤตหน้ี

สาธารณะในกลุมสภาพยุโรป ที่สรางความกังวลและกดดันบรรยากาศการลงทุนตลอดทั้งป   รวมไปถึงปญหาการฟนตัวทาง

เศรษฐกิจของสหรัฐอเมริกา ที่ยังคงออนแอและเผชิญกับปญหาหลากหลายดาน   แตดวยปจจัยภายในประเทศที่คอนขางแข็งแกรง 

รวมถึงนโยบายการใชจายของภาครัฐ และอุปสงคจากภาคเอกชน มีผลชวยทําใหเศรษฐกิจไทยฟนตัวและขยายตัวไดกวา 6.4% 

เม่ือเทียบกับปกอนหนา   ศักยภาพพื้นฐานและความแข็งแกรงของระบบเศรษฐกิจไทย รวมถึงแนวโนมและทิศทางในอนาคตที่คาด

วาจะสามารถขยายตัวไดอยางตอเนื่อง มีสวนชวยดึงดูดเม็ดเงินลงทุนจากตางขาติ และยังมีสวนสําคัญที่ชวยทําใหบรรยากาศการ

ลงทุนภายในประเทศปรับตัวดีขึ้น    
 

อัตราเงินเฟอทั่วไป (Headline Inflation) เม่ือวัดจากดัชนีราคาผูบริโภค (Consumer Price Index: CPI) ณ วันที่ 31 

ธันวาคม 2555 อยูที่ระดับ 104.27 จุด หรือคิดเปนการปรับตัวเพิ่มขึ้น 3.63% เม่ือเทียบกับเดือนธันวาคมในป 2554   ทั้งนี้เปนผล

เนื่องมาจากราคานํ้ามัน และราคาอาหารสดท่ีปรับตัวเพิ่มสูงขึ้นเปนหลัก   อยางไรก็ตาม ดวยมาตรการชวยเหลือคาครองชีพของ

ภาครัฐฯ และการตรึงราคาสินคาอุปโภคบริโภคบางประเภท มีผลทําใหระดับราคาสินคาโดยเฉล่ียตลอดทั้งป 2555 ปรับตัวเพิ่ม

สูงขึ้นไมมากนัก    
 

อยางไรก็ตาม การเร่ิมฟนตัวทางเศรษฐกิจของหลายๆประเทศทั่วโลก มีผลชวยทําใหยอดการสงออก (Export) ของไทยใน

ป 2555 มีมูลคาสูงขึ้นเปน 226.2 พันลานเหรียญดอลลาร สรอ. หรือคิดเปนการขยายตัวเพิ่มขึ้นประมาณ 3.2% เม่ือเทียบกับตัวเลข

การสงออกของป 2554   ในขณะเดียวกันการใชจายท้ังภาคเอกชนและภาคครัวเรือนภายในประเทศที่เพิ่มขึ้นตามการฟนตัวทาง

เศรษฐกิจ มีผลทําใหมูลคาการนําเขา (Import) ปรับตัวเพิ่มสูงขึ้น 7.8% เม่ือเทียบกับในป 2554   ทั้งนี้ดุลการคา (Trade Balance) 

ในป 2555 ยังคงเกินดุลอยูประมาณ 8.3 พันลานเหรียญดอลลาร สรอ. ในขณะท่ีดุลบัญชีเดินสะพัด (Current Account) และ

ดุลการชําระเงิน (Balance of Payment) ยังคงเกินดุลเชนกัน ประมาณ 2.7 และ 5.3 พันลานเหรียญดอลลาร สรอ. ตามลําดับ   

ทั้งหมดนี้มีผลทําใหเสถียรภาพของประเทศไทยในภาพรวมยังคงอยูในเกณฑที่คอนขางแข็งแกรง ดวยตัวเลขเงินสํารองระหวาง

ประเทศท่ีสูงถึง 181.6 พันลานเหรียญดอลลาร สรอ.   ในขณะท่ีหนี้สาธารณะของไทย ณ ส้ินเดือน ธันวาคม 2555 มีคาอยูที่ 

4,961.29 พันลานบาท หรือคิดเปนสัดสวนประมาณ 43.66% ของผลิตภัณฑมวลรวมในประเทศ (GDP)     
 

  
 

1.
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TABLE 1: THAILAND KEY ECONOMICS INDICATORS (as of Dec 28, 2012) 
 

Economic Indicator
(Unit : USD Bln)

2012  P 2011 2010

GDP at constant 1988 price (% change) 6.4% 3.1% 7.8%

Headline Inflation (% change) 3.02% 3.81% 3.30%

Core Inflation (% change) 2.09% 2.36% 1.00%

Export (% change) 3.2% 14.3% 27.1%

Import (% change) 7.8% 24.9% 37.0%

Trade Balance (USD Bill ion) 8.3 17.0 29.8

Current A/C Balance (USD Bill ion) 2.7 5.9 10.0

Balance of Payment (USD Bill ion) 5.3 1.2 31.3

International  Reserves  (USD Bill ion) 181.6 175.1 172.1

Total  Debt Outstanding (USD Bill ion) 133.3 105.9 100.6  
 

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

 

 

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

2555 พบวายอดคงคางของสินเช่ือที่ปลอยโดยธนาคารพาณิชยทั้งระบบของไทย (Bank Loan) มีขนาดท่ีสูงขึ้น หรือเพิ่มขึ้น 15.21% 

จาก ณ ส้ินป 2554 มาอยูที่ 11,075.02 พันลานบาท   ขณะที่ขนาดของตลาดตราสารหน้ี (Domestic Bond) ส้ินสุด ณ เดือน

ธันวาคม 2555 เพิ่มขึ้นจาก ณ ส้ินป 2554 ประมาณ 17.10% หรือมีขนาด 8,579.96 พันลานบาท 

 
 
 

TABLE 2: SIZE OF THAILAND FINANCIAL MARKET 
 

Economic Indicator 2006 2007 2008 2009 2010 2011 2012

Bank Loans  ‐‐ THB Bill ion  * 5,706.75 6,221.76 7,368.65 7,675.57 8,591.43 9,612.54 11,075.02

Equities  (SET mkt. cap) ‐‐ THB Bill ion  ** 5,078.70 6,636.07 3,568.22 5,873.10 8,334.68 8,407.70 11,831.45

Domestic Bond (at par) ‐‐ THB Bill ion  *** 4,085.26 4,885.76 5,080.05 6,114.49 6,879.48 7,327.15 8,579.96  
 

Source:  * Bank of Thailand (BOT)     ** SET     *** ThaiBMA 
 

  

 

 

สวนมูลคาตลาดของตลาดหุนไทย (SET Market cap) ส้ินสุด ณ เดือนธันวาคม 2555 ปรับตัวเพิ่มสูงขึ้น 40.72% เม่ือ

เทียบกับ ณ ส้ินป 2554  
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FIGURE 1:  INTEREST RATE MOVEMENT   FIGURE 2:     SET MARKET CAPITALIZATION &  
                    IN THAILAND FINANCIAL MARKET  SET INDEX 
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Source:   Bank of Thailand (BOT) Source:   SET 
 

 

 

  

สําหรับความเคล่ือนไหวของอัตราดอกเบี้ยภายในประเทศนั้น ปรับตัวลดลงตามทิศทางของดอกเบี้ยนโยบาย (R/P 1 วัน) 

ที่ปรับลด 2 คร้ัง รวม 50 bp (0.5%)  โดยลาสุด ณ วันที่ 28 ธันวาคม 2555 อัตราดอกเบี้ยนโยบายของไทย (R/P 1 วัน) อยูที่ระดับ 

2.75%   ทั้งนี้เปนผลจากแรงกดดันดานความเส่ียงของการฟนตัวทางเศรษฐกิจที่เร่ิมมีแนวโนมชะลอตัว มีผลทําใหธนาคารแหง

ประเทศไทยตองดําเนินนโยบายดานอัตราดอกเบี้ยเพื่อกระตุนการฟนตัวของเศรษฐกิจ ผานการปรับลดอัตราดอกเบี้ยนโยบาย 
 

 

 

 

 

FIGURE 3:  COMPARE SET INDEX VS BOND INDEX   FIGURE 4:   COMPARE SET MKT CAP VS  
      BOND MKT OUTSTANDING 
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 ภาวะตลาดตราสารหนี้ในตลาดแรก (Primary Market) 

 
 

 การระดมทุนใหม (New Issuance) 
 

 การออกเสนอขายตราสารหน้ีในตลาดแรกในป 2555 มีมูลคารวมท้ังส้ิน 10.33 ลานลานบาท ลดลงจากปกอนหนานี้

ประมาณ 18.17%   แตทั้งนี้โดยสวนใหญแลวเปนการลดลงในสวนของตราสารระยะส้ันที่ออกโดยธนาคารแหงประเทศไทย (State 

Agency Bond) ที่มีจุดมุงหมายเพื่อใชเปนเคร่ืองมือในการดําเนินนโยบายการเงินเปนหลัก โดยมีปริมาณการออกท่ีลดลงกวา 3.06 

ลานลานบาท หรือคิดเปนการลดลง 28.20% เม่ือเทียบกับปริมาณการออกในปที่ผานมา ทั้งนี้สามารถแยกมูลคาการออกใหมโดย

แบงตามประเภทของตราสารหนี้ไดดังนี้ คือ 
 

 พันธบัตรรัฐบาล (Government Bond) มีมูลคาการออกใหมรวมทั้งส้ิน 686,432 ลานบาท เพิ่มขึ้นจากปกอนหนา 

72.17%   พันธบัตรรัฐวิสาหกิจ (State Owned Enterprise) มีการออกใหมรวม 211,374 ลานบาท เพิ่มขึ้น 416.93%   ขณะท่ีต๋ัว

เงินคลัง (Treasury Bills) มีการออกใหมรวม 256,485 ลานบาท หรือเพิ่มขึ้น 104.06%  
 

 ในสวนของการระดมทุนของภาคเอกชนผานตลาดตราสารหน้ีนั้น พบวาภาคเอกชนระดมทุนผานการออกตราสารหน้ีระยะ

ยาว หรือหุนกู (Corporate Bond) สูงถึง 509,373 ลานบาท เพิ่มขึ้นกวา 140.27% เม่ือเทียบกับป 2554   ขณะที่การระดมทุนโดย

การออกตราสารหน้ีระยะส้ัน (Commercial Paper) มีมูลคาลดลงเม่ือเทียบกับในปกอนหนา โดยมีมูลคารวม 843,598 ลานบาท 

หรือคิดเปนการลดลง 10.63%   สําหรับการระดมทุนขององคกรตางประเทศโดยการออกตราสารหน้ีในประเทศไทย (Foreign 

Bond) มีมูลคาลดลงเชนเดียวกัน โดยมีมูลคารวม 25,800 ลานบาท หรือลดลง 38.93% เม่ือเทียบกับป 2554 
 

 
 

 

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

Type
(THB Mln)

Year 2011 Year 2012 Growth (%)

Government Bond 398,692 686,432 72.17%

Treasury Bills 125,691 256,485 104.06%

State Own Enterprise Bond 40,890 211,374 416.93%

State Agency Bond 10,862,715 7,799,269 ‐28.20%

Long‐term Corporate Bond 212,000 509,373 140.27%

Commercial  Paper 943,908 843,598 ‐10.63%

Foreign Bond 42,250 25,800 ‐38.93%

Total 12,626,146 10,332,331 ‐18.17%  
 

  Source: ThaiBMA 
 

 

 

2.
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   TABLE 4: THAIBMA’S REGISTERED BOND OUTSTANDING (THB Mln) 
 

Type
(THB Mln)

as of
30 Dec 2011

as of
28 Dec 2012

Growth

Government Bond 2,629,237.39 3,025,646.38 15.08%

Treasury Bills 0.00 57,755.00 N.A.

State Own Enterprise Bond 480,089.85 621,714.69 29.50%

     ‐Guaranteed 322,700.40 462,667.24 43.37%

     ‐Non Guaranteed 157,389.45 159,047.45 1.05%

State Agency Bond 2,641,721.89 3,120,495.01 18.12%

Corporate Bond 1,283,546.59 1,655,656.02 28.99%

     ‐Long‐term Corporate Bond 1,154,871.46 1,453,018.91 25.82%

     ‐Commercial  Paper 128,675.14 202,637.11 57.48%

Foreign Bond 77,094.00 98,694.00 28.02%

Total 7,111,689.72 8,579,961.10 20.65%  
 

   Source: ThaiBMA 
 

 

 
 

 มูลคาคงคางของตราสารหนี้ที่ขึ้นทะเบียนใน ThaiBMA (Outstanding) 

 
มูลคาคงคาง (Outstanding) ของตราสารหนี้ทุกประเภทท่ีขึ้นทะเบียนกับ ThaiBMA ณ ส้ินเดือนธันวาคม 2555 มีมูลคา

รวม 8.58 ลานลานบาท   ซึ่งเม่ือแยกตามประเภทของตราสารหน้ีแลว จะพบวาพันธบัตรที่ออกโดยธนาคารแหงประเทศไทย (State 

Agency Bond) มีสัดสวนของมูลคาคงคางสูงที่สุด หรือคิดเปน 36.37% เม่ือเทียบกับมูลคาคงคางของตราสารหนี้ทุกประเภท

รวมกัน  ในขณะท่ีต๋ัวเงินคลัง (Treasury Bills) มีมูลคาคงคางเหลืออยูนอยที่สุด หรือคิดเปนเพียง 0.67% ของมูลคาคงคางทั้งหมด   

และเม่ือพิจารณาจากอัตราการเติบโตแลว พบวาตราสารหนี้ภาคเอกชนระยะส้ัน (Commercial Paper) มีมูลคาคงคางเพิ่มขึ้นใน

อัตราสูงที่สุด หรือเพิ่มขึ้นกวา 57.48%    

 

ทั้งนี้สามารถแยกมูลคาคงคาง แบงตามประเภทของตราสารไดดังนี้คือ   พันธบัตรรัฐบาล (Government Bond) มีมูลคา

คงคาง 3.03 ลานลานบาท เพิ่มขึ้นจากปกอน 15.08%   พันธบัตรรัฐวิสาหกิจ (State Owned Enterprise) มีมูลคาคงคาง 

621,714.69 ลานบาท เพิ่มขึ้น 29.50%   พันธบัตรธนาคารแหงประเทศไทย (State Agency Bond) มีมูลคาคงคาง 3.12 ลานลาน

บาท เพิ่มขึ้น 18.12%   และพันธบัตรตางประเทศ (Foreign Bond) มีมูลคาคงคาง 98,694 ลานบาท เพิ่มขึ้น 28.02% เม่ือเทียบกับ

ในปที่ผานมา 
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FIGURE 5:  GOVERNMENT BOND'S OUTSTANDING  TABLE 5:  THAIBMA REGISTERED BONDS 
                     BY YEAR TO EXPIRATION (as of Dec 28, 2012) BY TTM (as of Dec 28, 2012) 
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Type of Bond TTM (Yrs.) Outstanding (THB Bln.) # issue

0 ‐ 5 57.75 6
Total 57.75 6
0 ‐ 5 745.74 23
6 ‐ 10 1,018.57 20
11 ‐ 15 732.97 14
>15 528.36 14
Total 3,025.64 71
0 ‐ 5 2,972.45 73
6 ‐ 10 148.04 4
Total 3,120.49 77
0 ‐ 5 216.98 106
6 ‐ 10 277.51 257
11 ‐ 15 121.73 113
>15 5.50 5
Total 621.72 481
0 ‐ 5 702.79 363
6 ‐ 10 617.11 167
11 ‐ 15 86.52 20
>15 46.58 10
Total 1,453.00 560
0 ‐ 5 202.64 1,068
Total 202.64 1,068
0 ‐ 5 75.88 22
6 ‐ 10 22.00 14
Total 81.00 36

  Commercial Paper  

  Foreign Bond

  Government Bond

  Treasury Bills

  State Agency Bond

  State Owned Enterprise Bond

  Long‐term Corporate Bond

 
 

Source: ThaiBMA  Source: ThaiBMA 
 
 

 
 

ดานตราสารหน้ีระยะยาวของภาคเอกชน หรือหุนกู (Corporate Bond) พบวามีมูลคาคงคางรวม 1.45 ลานลานบาท 

เพิ่มขึ้นจากในชวงเดียวกันของปที่แลว 25.82%   โดยที่ประมาณ 85% ไดรับการจัดอันดับความนาเช่ือถืออยูในชวง Rating “A”   

ในขณะท่ีอีกประมาณ 9% ไดรับการจัดอันดับอยูในชวง Rating “B” และอีก 6% ไมมีการอันดับความนาเช่ือถือ (Non-rated) 
 
 

 

FIGURE 6:  CORPORATE BOND'S OUTSTANDING  FIGURE 7:   CORPORATE BOND'S OUTSTANDING 
  BY RATING (as of Dec 28, 2012)  BY BUSINESS SECTOR (as of Dec 28, 2012) 
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Source: ThaiBMA  Source: ThaiBMA 
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และเม่ือพิจารณามูลคาคงคางของตราสารหน้ีเอกชนระยะยาวหรือหุนกู โดยแบงตามประเภทของธุรกิจ (Business 

Sector) พบวา หุนกูในกลุมธนาคาร (Bank) มีสัดสวนสูงที่สุดคือรอยละ 25 รองลงมาคือหุนกูในกลุมพลังงาน (Energy) รอยละ 22 

และหุนกูในกลุมพัฒนาอสังหาริมทรัพย (PROP) รอยละ 10 ตามลําดับ 

 

 

 

 

 

 

                                                        
ภาวะตลาดตราสารหนี้ในตลาดรอง (Secondary Market) 

 
 การซื้อขาย (Trading) 

 

 ปริมาณการซ้ือขายตราสารหน้ีแบบปกติ (Outright Trading) ในป 2555 มีมูลคารวมท้ังส้ิน 19.77 ลานลานบาท เพิ่มขึ้น 

12% จากปกอน   แตทั้งนี้ โดยสวนใหญแลวหรือประมาณ 78.57% ของมูลคาการซ้ือขายทั้งหมด เปนการซ้ือขายที่กระจุกตัวอยูใน

ตราสารที่ออกโดยธนาคารแหงประเทศ ซึ่งสวนใหญมีอายุคงเหลือคอนขางส้ัน   ในขณะที่การซ้ือขายพันธบัตรรัฐบาล 

(Government Bond) มีสัดสวนอยูที่ประมาณ 16.06% และอีกประมาณ 5.36% เปนการซ้ือขายในตราสารหนี้ประเภทอื่นๆ รวมกัน 
 
 
 

 

TABLE 6: THAIBMA OUTRIGHT TRADING & OUTSTANDING VALUE BETWEEN 2011 & 2012 (THB Mln) 
 

Outright Trading Outstanding Outright Trading Outstanding Trading Outstanding

Government Bond 1,523,497.71 2,629,237.39 3,176,702.72 3,025,646.00 109% 15%
State Own Enterprise 34,951.91 480,089.85 138,330.90 621,714.69 296% 29%
  ‐ Guaranteed 23,934.53 322,700.40 127,417.72 462,267.00 432% 43%
  ‐ Non‐guaranteed 11,017.37 157,389.45 10,913.18 159,447.00 ‐1% 1.3%
T‐Bills 35,289.38 0.00 495,918.92 57,755.00 1305% N.A.
State Agency 15,781,118.44 2,641,721.89 15,537,357.39 3,120,495.01 ‐2% 18%
Corporate  194,209.59 1,283,546.59 403,228.10 1,655,656.02 108% 29%
     ‐Long‐term Corporate Bond 123,653.84 1,154,871.46 303,490.40 1,453,018.91 145% 26%
     ‐Commercial  Paper 71,943.96 128,675.14 99,737.70 202,637.11 39% 57%
Foreign Bond 13,899.00 77,094.00 22,691.84 98,694.00 63% 28%
      Total Value 17,584,354.24 7,111,689.72 19,774,229.87 8,579,960.72 12% 21%
            ‐ Monthly Average 1,465,362.85 1,647,852.49 12%
            ‐ No. of trading days 244 245 0.4%
            ‐ Daily Average 72,067.03 80,711.14 12%
      No. of Outright Transaction 107,322 136,188 26.9%
            ‐ Monthly Average 8,944 11,349 26.9%
            ‐ Daily Average 440 556 26%
      Dealer Participation 37 36 ‐3%

Type
Jan ‐ Dec 2011   (THB Mln) Jan ‐ Dec 2012   (THB Mln) % Change

 
 

Source: ThaiBMA 
 
 

 

3.
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ทั้งนี้สามารถแยกมูลคาการซ้ือขาย โดยแบงตามประเภทของตราสารหนี้ไดดังนี้คือ   พันธบัตรรัฐบาล (Government 

Bond) มีมูลคาการซ้ือขายรวม 3.18 ลานลานบาท เพิ่มขึ้นจากในปที่แลว 109%   ต๋ัวเงินคลัง (Treasury Bills) มีมูลคาการซ้ือขาย 

495,918.92 ลานบาท เพิ่มขึ้น 1,305%   พันธบัตรรัฐวิสาหกิจ (State Owned Enterprise) มีมูลคาการซ้ือขาย 138,330.90 ลาน

บาท เพิ่มขึ้น 296%,   พันธบัตรธนาคารแหงประเทศไทย (State Agency Bond) มีมูลคาการซ้ือขายทั้งส้ิน 15.54 ลานลานบาท 

ลดลง 2%   และพันธบัตรตางประเทศ (Foreign Bond) มีมูลคาการซ้ือขาย 22,691.84 ลานบาท เพิ่มขึ้น 63% จากปกอนหนา 
 

 
 

 

FIGURE 8:  LONG‐TERM CORPORATE BOND'S    FIGURE 9:  LONG‐TERM CORPORATE BOND'S  
 TRADING & OUTSTANDING VALUE    TRADING & OUTSTANDING VALUE BY  
 BY RATING (as of Dec 28, 2012)  BUSINESS SECTOR (as of Dec 28, 2012) 
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Source: ThaiBMA  Source: ThaiBMA 
 
 

 

 
ทางดานมูลคาการซ้ือขายของตราสารหนี้ภาคเอกชน พบวามีมูลคาการซ้ือขายรวม 403,228.10 ลานบาท เพิ่มขึ้น 108% 

จากปกอนหนา   โดยในจํานวนนี้แบงเปนมูลคาการซ้ือขายตราสารหน้ีภาคเอกชนระยะส้ัน (Commercial Paper) จํานวน 

99,737.70 ลานบาท และมูลคาการซ้ือขายตราสารหนี้ภาคเอกชนระยะยาวหรือหุนกู (Long Term Corporate Bond) จํานวน 

303,490.40 ลานบาท 
 

ทั้งนี้มูลคาการซ้ือขายในสวนของหุนกูระยะยาวน้ัน โดยสวนใหญแลวหรือประมาณ 280,662.10 ลานบาท เปนการซ้ือขาย

ในตราสารที่ไดรับการจัดอันดับความนาเช่ือถืออยูในชวง Rating “A”   ขณะที่อีกประมาณ 8,227.29 ลานบาท เปนการซ้ือขายใน

ตราสารที่ไดรับการจัดอันดับอยูในชวง Rating “B” และอีก 14,601.01 ลานบาท เปนการซ้ือขายในตราสารที่ไมไดถูกจัดอันดับความ

นาเชื่อถือ (Non-rated) 
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และเม่ือพิจารณามูลคาการซ้ือขายของหุนกูโดยแบงตามประเภทของธุรกิจ (Business Sector) พบวาหุนกูในกลุมการเงิน 

(Fin) มีสัดสวนของมูลคาการซ้ือขายสูงที่สุด คือ 82,024.71 ลานบาท รองลงมาคือหุนกูในกลุมพลังงาน (Energy) 58,251.35 ลาน

บาท และหุนกูในกลุมพัฒนาอสังหาริมทรัพย (PROP) 49,268.32 ลานบาทตามลําดับ 

 

 

 สภาพคลอง (Liquidity) 
 

 เม่ือพิจารณาสภาพคลองของการซ้ือขายตราสารหน้ีในตลาดรองของตลาดตราสารหน้ีไทย โดยใชอัตราการหมุนเวียน

เปล่ียนมือ (Turnover Ratio: Trading / Outstanding Value) เปนตัววัด จะพบวา Turnover Ratio ในป 2555 ของตราสารหน้ีทุก

ประเภทรวมกัน มีคาเทากับ 2.30 เทา ปรับตัวลดลง 7% เม่ือเทียบกับคา Turnover Ratio ณ ในป 2554 ที่มีคาเทากับ 2.47 เทา 
 

 

ทั้งนี้สามารถแยกพิจารณาสภาพคลองของการซื้อขาย โดยแบงตามประเภทของตราสารไดดังนี้คือ   พันธบัตรรัฐบาล 

(Government Bond) มีคา Turnover Ratio เทากับ 1.05 เทา เพิ่มขึ้นจากปที่แลว 81%   พันธบัตรรัฐวิสาหกิจ (State Owned 

Enterprise) มีคา Turnover Ratio เทากับ 0.22 เทา เพิ่มขึ้น 206%   พันธบัตรธนาคารแหงประเทศไทย (State Agency Bond) มี

คา Turnover Ratio เทากับ 4.98 เทา ลดลง 17%   ตราสารหน้ีภาคเอกชนระยะยาว มีคา Turnover Ratio เทากับ 0.21 เทา เพิ่มขึ้น 

95%   และพันธบัตรตางประเทศ (Foreign Bond) มีคา Turnover Ratio เทากับ 0.23 เทา เพิ่มขึ้น 28% 

 
 

 

TABLE 7: TURNOVER RATIO TABLE 8: TOP 5 MOST ACTIVE REGISTERED BOND 
 

Type 2011 2012
Growth
(%)

Government Bond 0.58 1.05 81%

Treasury Bills N.A. 8.59 N.A.

State Own Enterprise Bond 0.07 0.22 206%

State Agency Bond 5.97 4.98 ‐17%

LT Corporate Bond 0.11 0.21 95%

Commercial  paper 0.56 0.49 ‐12%

Foreign Bond 0.18 0.23 28%

Total 2.47 2.30 ‐7%                

Issue THB  Mln. Issue THB  Mln. Issue THB  Mln.

LB176A 539,469.91 BAAC148A 16,727.69 AYCAL145A 16,927.09

LB155A 485,786.86 BAAC136B 12,433.76 MBK137A 15,036.98

LB21DA 415,775.65 BAAC13OA 6,890.63 SCCC136A 12,859.20

LB15DA 392,775.27 BAAC152C 5,024.93 TLT12DA 12,229.50

LB145B 262,987.65 BAAC137D 3,995.94 TLT138A 10,652.34

Total 2,096,795.34 Total 45,072.95 Total 67,705.11

Government
State Owned
Enterprise

Corporate 

 
 

Source: ThaiBMA  Source: ThaiBMA 

 
 

 

 

สําหรับพันธบัตรรัฐบาล (Government Bond) รุนที่มีมูลคาการซ้ือขายสูงที่สุด 5 อันดับแรกในป 2555 ไดแกพันธบัตร

รัฐบาลรุน LB176A LB155A LB21DA LB15DA และ LB145B   โดยมีมูลคาการซ้ือขายรวมกัน (เฉพาะ 5 อันดับแรก) 

2,096,795.34 ลานบาท คิดเปนสัดสวนประมาณ 66% ของมูลคาการซ้ือขายพันธบัตรรัฐบาลทั้งหมดในป 2555 
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TABLE 9: TOP 5 MOST ACTIVE GOVERNMENT BOND (Year 2012) 
 

Issue
Type/
Rating

TTM
(Yrs.)

High Yield
(%)

Low Yield
(%)

Trading Value 
(THB Mln)

Turnover
Ratio (%)

Last Trade Date

Government Bond

LB176A Loan Bond 4.47           3.73           2.94           539,469.91 413.39 28‐Dec‐12
LB155A Loan Bond 2.40           3.93           2.77           485,786.86 318.40 28‐Dec‐12
LB21DA Loan Bond 8.98           3.87           3.14           415,775.65 305.47 28‐Dec‐12
LB15DA Loan Bond 2.96           3.62           2.78           392,775.27 297.56 27‐Dec‐12
LB145B Loan Bond 1.37           3.45           2.75           262,987.65 217.28 28‐Dec‐12  

 
 

 
TABLE 10: TOP 5 MOST ACTIVE STATE OWNED ENTERPRISE BOND (Year 2012) 
 

Issue
Type/
Rating

TTM
(Yrs.)

High Yield
(%)

Low Yield
(%)

Trading Value 
(THB Mln)

Turnover
Ratio (%)

Last Trade Date

State Owned Enterprise Bond

BAAC148A Guarantee 1.73           3.31           2.94           16,727.69 83.64 15‐Nov‐12
BAAC136B Guarantee 0.52           3.20           2.82           12,433.76 62.17 17‐Dec‐12
BAAC13OA Guarantee 1.02           3.40           3.21           6,890.63 62.64 11‐Oct‐12
BAAC152C Guarantee 2.33           3.28           3.12           5,024.93 49.26 25‐Oct‐12
BAAC137D Guarantee 0.88           3.31           3.15           3,995.94 34.75 14‐Aug‐12  

 
 
TABLE 11: TOP 5 MOST ACTIVE CORPORATE BOND (Year 2012) 
 

Issue
Type/
Rating

TTM
(Yrs.)

High Yield
(%)

Low Yield
(%)

Trading Value 
(THB Mln)

Turnover
Ratio (%)

Last Trade Date

Corporate Bond

AYCAL145A A+ 1.37           3.76           3.29           16,927.09 338.54 28‐Dec‐12
MBK137A A  0.55           3.61           3.10           15,036.98 501.23 26‐Dec‐12
SCCC136A A 0.48           3.50           3.09           12,859.20 321.48 24‐Dec‐12
TLT12DA AAA 0.05           3.40           2.81           12,229.50 611.47 6‐Dec‐12
TLT138A AAA 0.65           3.90           2.96           10,652.34 266.31 25‐Dec‐12  

 
Source: ThaiBMA   
 
 

 

 

สวนพันธบัตรรัฐวิสาหกิจ (State Owned Enterprise Bond) รุนที่มีมูลคาการซ้ือขายสูงที่สุด 5 อันดับแรกในครึ่งแรกของป 

2555 ไดแกพันธบัตรรัฐวิสาหกิจรุน BAAC148A BAAC136B BACC13OA BAAC152C และ BAAC137D   โดยมีมูลคาการซ้ือ

ขายรวมกัน (เฉพาะ 5 อันดับแรก) 45,072.95 ลานบาท หรือคิดเปนสัดสวนประมาณ 33% ของมูลคาการซ้ือขายพันธบัตร

รัฐวิสาหกิจทั้งหมดในป 2555 
 

ในขณะท่ีตราสารหนี้ภาคเอกชนระยะยาว หรือหุนกู (Long-Term Corporate Bond) รุนที่มีมูลคาการซ้ือขายสูงที่สุด 5 

อันดับแรกในป 2555 ไดแกหุนกูรุน AYCAL145A MBK137A SCCC136A TLT12DA และ TLT138A   โดยมีมูลคาการซ้ือขาย

รวมกัน (เฉพาะ 5 อันดับแรก) 67,705.11 ลานบาท หรือคิดเปนสัดสวนประมาณ 22% ของมูลคาการซ้ือขายหุนกูทั้งหมดในป 2555 
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 ประเภทของผูลงทุน (Investor Type) 
 

เม่ือพิจารณาจากมูลคาการซ้ือขายแบบปกติ (Outright Trading) ในป 2555 จะพบวารายการซ้ือขาย (Trading 

Transactions) ทั้งหมดท่ีเกิดขึ้น แบงเปนรายการซ้ือขายระหวางผูคาตราสารหน้ีดวยกันเอง (Dealer-to-Dealer Transactions: 

D2D) 35%   สวนอีก 65% เปนรายการซ้ือขายระหวางผูคาตราสารหนี้กับนักลงทุน (Dealer-to-Clients: D2C) ประเภทตางๆ    ทั้งนี้

พบวาสัดสวนของการทําธุรกรรมแบบ D2C และ D2D อยูในระดับที่คอนขางใกลเคียงกันในแตละไตรมาส 
 
 
 

 

FIGURE 10:  COMPOSITION OF MARKET PARTICIPANTS  FIGURE 11:  COMPOSITION OF MARKET PARTICIPANTS  
  (Year 2012)  (Quarterly) 
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Source: ThaiBMA  Source: ThaiBMA 
   
 

FIGURE 12:  COMPOSITION OF D2C TRANSACTIONS   FIGURE 13:  COMPOSITION OF D2C TRANSACTIONS 
  (Year 2012)  (Quarterly) 
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Source: ThaiBMA  Source: ThaiBMA 
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 ประเภทของนักลงทุนที่ทําการซ้ือขายในตลาดตราสารหน้ีไทยมากท่ีสุดป 2555 คือนักลงทุนประเภทบริษัทจัดการการ

ลงทุน (Asset Management Company: AMC) ซึ่งมีสัดสวนของมูลคาการซ้ือขายคิดเปน 53% ของมูลคาการซ้ือขายของนักลงทุน

ทุกประเภทรวมกัน   อยางไรก็ตาม สวนใหญแลว AMC จะเนนซ้ือขายในกลุมของตราสารระยะหนี้ส้ันเปนหลัก และยังพบวามูลคา

การซ้ือขายของนักลงทุนกลุมนี้มีแนวโนมที่จะปรับตัวเพิ่มสูงขึ้นอยางตอเนื่องในแตละไตรมาส   ในขณะท่ีนักลงทุนรายยอย 

(Individual: IND) มีสัดสวนของการซ้ือขายนอยที่สุด หรือคิดเปน 0.48% ของมูลคาการซ้ือขายของนักลงทุนทุกประเภทรวมกัน 
 

 ในสวนของนักลงทุนตางชาติ (Foreign Investor) พบวายังคงเขามาลงทุนในตลาดตราสารหน้ีไทยอยางตอเนื่อง โดยมี

มูลคาการซ้ือขายคิดเปน 18% ของนักลงทุนทุกๆประเภทรวมกัน และในยอดการซื้อขายทั้งหมด คิดเปนยอด ซื้อสุทธิ 890,789 ลาน

บาท   โดยแบงเปนการซ้ือสุทธิในตราสารหนี้ระยะส้ัน (อายุคงเหลือนอยกวา 1 ป)    676,830 ลานบาท และซื้อสุทธิในตราสารหน้ี

ระยะยาว (อายุคงเหลือมากกวา 1 ป) 213,959 ลานบาท สงผลให ณ ส้ินป 2555 นักลงทุนตางชาติถือครองตราสารหน้ีไทยรวม 

710,467 ลานบาท หรือคิดเปน 8.3% ของมูลคาตราสารหนี้ที่มีอยูทั้งตลาด 

 
 
 

 

TABLE 12: TOP 10 ACTIVE MEMBER DEALERS (Year 2012) 
 

Outright Financing Other Total

1 SCB 9.75% 735.02 19,743.22 0.37 20,478.61

2 DBBK 8.42% 634.90 1,514.88 0.61 2,150.39

3 SCBT 8.21% 618.74 10,054.69 1.15 10,674.58

4 BBL 7.94% 598.68 18,029.33 0.00 18,628.00

5 TMB 7.59% 572.05 10,211.02 3.11 10,786.18

6 KBANK 7.14% 538.04 24,850.04 1.48 25,389.55

7 JPMCB 6.85% 516.69 7.00 1.82 525.51

8 KTB 6.46% 486.93 17,142.36 6.21 17,635.50

9 CITI 6.30% 474.81 267.07 0.00 741.88

10 BNPP 5.15% 388.16 123.69 0.25 512.10

Other 26.21% 1,976.44 48,158.65 10.33 50,145.42

100.00% 7,540.46 150,101.94 25.32 157,667.72

Ranking Dealers
% Market Share

(Outright)

Trading Value (THB Billion) ‐‐ excluding bond which has TTM < 1 year

                  Total  
 

Source: ThaiBMA   
 
 

 
 

ทางดานผูคาตราสารหน้ี (Dealer) ที่มีมูลคาการซ้ือขายสูงสุด 10 อันดับแรกของป 2555 (โดยไมนับรวมมูลคาของการซื้อ

ขายตราสารหน้ีที่มีอายุคงเหลือนอยกวา 1 ป) แบงไดเปนธนาคารพาณิชยไทย (Local Bank) จํานวน 6 แหง ไดแก ธนาคารไทย

พาณิชย (9.75%) ธนาคารสแตนดารดชารเตอร (8.21%) ธนาคารกรุงเทพ (7.94%) ธนาคารทหารไทย (7.59%) ธนาคารกสิกรไทย 

(7.14%) ธนาคารกรุงไทย (6.46%)   และธนาคารตางชาติ (Foreign Bank) จํานวน 4 แหง ไดแก ธนาคารดอยซแบงก เอ จี 

(8.42%) ธนาคารเจพีมอรแกน เชส (6.85%) ธนาคารซิต้ีแบงก เอ็น เอ (6.30%) และ ธนาคารบีเอ็นพี พารีบาส (5.15%) 

 



 สรุปภาวะความเคลื่อนไหวของตลาดตราสารหนี้ไทยป 2555                  
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 16/23 
  

 
 

 

FIGURE 14:  NET ASSET VALUE OF GOVERNMENT  FIGURE 15:   NET ASSET VALUE OF DOMESTIC 
  PENSION FUND (GPF)    ASSET MANAGEMENT COMPANY (AMC) 
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Source: Thailand Government Pension Fund (GPF)  Source: Association of Investment Management Companies (AIMC) 
 
 

 
 

 

FIGURE 16:  NET ASSET VALUE OF PROVIDENT  FIGURE 17:   NET ASSET VALUE OF SOCIAL 
  FUND (PDF)    SECURITIES FUND (SSF) 
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Source: Association of Investment Management Companies (AIMC)  Source: Thailand Social Security Office (SSO) 
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FIGURE 18:  NET ASSET VALUE OF INSURANCE  FIGURE 19:   COMPARING GROWTH OF FIXED 
  COMPANY (INS)    INCOME PORTFOLIO 
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Source: OIC  Source: GPF, AIMC, SSO, And OIC   
 
 

 

 

 

 ความเคล่ือนไหวของเสนอัตราผลตอบแทน และดัชนี (Yield Curve & Index Movement) 
 

 
 
 

 

FIGURE 20:  THAIBMA GOV BOND YIELD CURVE MOVEMENT  FIGURE 21:   1‐YEAR YIELD MOVEMENT   
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 ความเคล่ือนไหวของเสนอัตราผลตอบแทนพันธบัตรรัฐบาล (Government Bond Yield Curve) ณ วันที่ 28 ธันวาคม 

2555 เม่ือเปรียบเทียบกับ ณ วันที่ 30 ธันวาคม 2554   พบวาอัตราผลตอบแทนของตราสารท่ีมีอายุคงเหลือนอยกวา 5 ปปรับตัว

ลดลง  ขณะที่อัตราผลตอบแทนของตราสารที่มีอายุคงเหลือมากกวา 5 ปปรับตัวเพิ่มสูงขึ้น   ทั้งนี้สามารถสรุปการเคล่ือนไหวของ

เสน Yield Curve ในแตละชวงอายุคงเหลือไดดังนี้ คือ พันธบัตรอายุคงเหลือ 1 เดือน ถึง 1 ป อัตราผลตอบแทนปรับตัวลดลงอยู

ในชวงระหวาง -34 ถึง -38 bp. พันธบัตรอายุ 2 ถึง 5 ป อัตราผลตอบแทนปรับตัวลดลงอยูในชวงระหวาง -17 ถึง -23 bp.   สําหรับ

พันธบัตรระยะกลางอายุ 6 ถึง 10 ป อัตราผลตอบแทนปรับตัวเพิ่มขึ้นในชวงระหวาง +11 ถึง +17 bp.  และพันธบัตรระยะยาวท่ีมี

อายุคงเหลือมากกวา 10 ป อัตราผลตอบแทนปรับตัวเพิ่มขึ้นอยูในชวงระหวาง +18 ถึง +31 bp. 
 

ทั้งนี้การปรับตัวลดลงของอัตราผลตอบแทนในตราสารหน้ีระยะส้ัน เปนผลมาจากการปรับตัวลดลงของดอกเบี้ยนโยบาย 

(R/P 1 วัน) ที่ ธปท. มีมติใหปรับลด 2 คร้ัง รวม 50 bp (0.5%)   ขณะที่การปรับตัวเพิ่มขึ้นของอัตราผลตอบแทนในตราสารหนี้ระยะ

ยาว เปนผลมาจากปริมาณตราสารหนี้ออกใหม (Supply) ในป 2555 ที่มีอยูคอนขางสูง จึงมีผลทําใหราคาของตราสารหนี้ปรับตัว

ลดลง (หรืออัตราผลตอบแทนปรับตัวเพิ่มขึ้น) ตามไปดวย      
 

 

 
 

 

TABLE 13: THAIBMA GOVERNMENT INTERPOLATION YIELD (%) 
 

Date 1 M 3 M 6 M 1 Y 2 Y 3 Y 5 Y 7 Y 10 Y 12 Y 15 Y 17 Y 20 Y 25 Y 30 Y

30‐Dec‐11 3.14 3.14 3.14 3.10 3.11 3.09 3.16 3.23 3.35 3.45 3.63 3.70 3.83 3.89 4.12

28‐Dec‐12 2.76 2.76 2.77 2.76 2.88 2.92 3.15 3.34 3.52 3.67 3.86 4.01 4.11 4.18 4.30

Change (Bps.) ‐38 ‐38 ‐37 ‐34 ‐23 ‐17 ‐1 11 17 22 23 31 28 29 18  
 

Source: ThaiBMA   
 
 

 
 

 

FIGURE 22:   5‐YEAR YIELD MOVEMENT FIGURE 23:  10‐YEAR YIELD MOVEMENT 
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 ดานความเคล่ือนไหวของดัชนีพันธบัตรรัฐบาล (Government Bond Index) พบวาดัชนีผลตอบแทนโดยรวม 

(Government Bond Total Return Index) ณ วันที่ 28 ธันวาคม 2555 อยูที่ระดับ 219.23 จุด ปรับตัวเพิ่มสูงขึ้นจาก ณ วันที่ 30 

ธันวาคม 2554 ประมาณ 3.28%   โดยเม่ือพิจารณาแยกตามชวงอายุของตราสารแลว พบวาพันธบัตรรัฐบาลในชวงอายุคงเหลือ

ในชวงระหวาง 3 ถึง 7 ป ใหผลตอบแทน (Return) สูงที่สุด คือ 4.17%   ในขณะท่ีพันธบัตรรัฐบาลที่มีอายุคงเหลือมากกวา 10 ป ให

ผลตอบแทนตํ่าที่สุด คือ 2.09%  
 

ขณะท่ีดัชนีหุนกูเอกชน (Corporate Bond Total Return Index) ณ วันที่ 28 ธันวาคม 2555 อยูที่ระดับ 184.39 จุด 

ปรับตัวเพิ่มสูงขึ้นจาก ณ วันที่ 30 ธันวาคม 2554 ประมาณ 4.56%  
 
 
 

 

TABLE 14:   THAIBMA BOND INDICES TABLE 15:  BOND RETURN (%) 
 

           Clean Price 104.79 103.70 ‐1.04
           Gross  Price 105.92 104.63 ‐1.22
           Total  Return 212.26 219.23 3.28

           Clean Price 104.79 104.72 ‐0.07
           Gross  Price 105.67 105.64 ‐0.03
           Total  Return 176.35 184.39 4.56

Corporate Bond (BBB up) Index

ThaiBMA Bond Indices
(point)

2011 2012 Return (%)

Government Bond Index

                

Government Bond Total Return Index
     Maturity Sub Group
           Group 1     (1 < TTM <= 3)
           Group 2     (3 < TTM <= 7)
           Group 3     (7 < TTM <= 10)
           Group 4     (TTM > 10)
           Group 5     (TTM <= 10)
Investment Grade Corporate Bond Index

4.17%
3.18%
2.09%
3.75%
4.56%

4.01%

ThaiBMA Bond Indices
(point)

Return (%) ‐ compare

Between 2011 & 2012
3.30%

 
 

Source: ThaiBMA  Source: ThaiBMA 
 
 

 

 
 

 

FIGURE 24: GOVERNMENT BOND INDEX MOVEMENT FIGURE 25:  CORPORATE BOND INDEX MOVEMENT 
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Source: ThaiBMA  Source: ThaiBMA 
 
 

 



 สรุปภาวะความเคลื่อนไหวของตลาดตราสารหนี้ไทยป 2555                  
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 20/23 
  

 

 
 

 

FIGURE 26:    CREDIT SPREAD MOVEMENT FIGURE 27:    LIQUIDITY SPREAD MOVEMENT 
 (Rating AAA, AA, A)  (Rating AAA, AA, A) 
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Source: ThaiBMA  Source: ThaiBMA 
 
 

 
 
 

 

FIGURE 28:    TOTAL SPREAD MOVEMENT FIGURE 29:    TERM SPREAD MOVEMENT 
 (Credit Spread + Liquidity Spread)   
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แนวโนมตลาดตราสารหนี้ในป 2556    
(รวบรวมจากผลสํารวจความคิดเห็นของกลุม Dealer และ Underwriter ในตลาด) 

 

 

ตลาดแรก    

 

ตราสารหนี้ภาครัฐ 
 

กระทรวงการคลังมีแผนที่จะออกพันธบัตรรัฐบาล ประจําไตรมาสที่ 2 – 4 ของปงบประมาณ 2556 (มกราคม 2556 – 

กันยายน 2556 ) อีกประมาณ 500,000 ลานบาท (ตามแผนการออกพันธบัตรรัฐบาล ที่ประกาศเม่ือตนปงบประมาณ 2556) โดยใน

จํานวนน้ีแบงเปนพันธบัตรเพ่ือชดเชยการขาดดุลงบประมาณ (Loan Bond: LB) ประมาณ 400,000 ลานบาท และพันธบัตร

ประเภทอื่นๆ เชน พันธบัตรรัฐบาลประเภทอัตราดอกเบ้ียลอยตัว (Floating Rate Bond: FRB) พันธบัตรรัฐบาลประเภทอัตรา

ดอกเบี้ยแปรผันตามการเปล่ียนแปลงของเงินเฟอ (Inflation Linked Bond: ILB) และต๋ัวสัญญาใชเงิน ( Permission Note : P/N) 

รวมทั้งส้ินอีกประมาณ 100,000 ลานบาท 
 

 
 

 

FIGURE 30:   GOVERNMENT BOND's AUCTION PLAN IN 2012 FISCAL Year (Exclude T‐Bills and Saving Bond) 
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Source: แผนการจําหนายพันธบัตรรัฐบาลในปงบประมาณ 2556   (PDMO Market Dialogue วันพุธที่ 6 กันยายน 2555) 
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TABLE 16:   GOVERNMENT BOND's AUCTION PLAN IN 2013 FISCAL Year  
 

ILB 10 Yr 10,000                                   
ILB 15 Yr 40,000                                   
FRB 4 Yr 16,000                                   
Fixed P/N 40,000                                   
Float P/N 56,546                                   

Amortizing P/N 18,000                                   
Benckmark Bond 525,000                                 

                  Total 705,546                                 

Type of Bond Total Amount (THB Mln)

 
 

Source: แผนการจําหนายพันธบัตรรัฐบาลในปงบประมาณ 2556   (PDMO Market Dialogue วันพุธที่ 6 กันยายน 2555)   
 
 

 

 
ตราสารหนี้ภาคเอกชน 
 

ดานการระดมทุนผานตราสารหนี้ภาคเอกชนระยะยาว (หุนกู) คาดวาภาคเอกชนจะมีการออกหุนกูลดลงกวาเดิม 

ประมาณ 20% - 30%  โดยในป 2555 มีหุนกูออกใหมรวม 509,400 ลานบาท และคาดวาในป 2556 จะมีหุนกูออกใหมประมาณ 

350,000 ลานบาท   โดยอัตราดอกเบ้ียภายในประเทศสําหรับป 2556 คาดวามีแนวโนมที่จะทรงตัว ซึ่งจะเปนปจจัยที่ทําใหมูลคา

การออกหุนกูใหมในป 2556 ปรับตัวลดลงเม่ือเทียบกับปที่ผานมา 

 

 

 

 

ตลาดรอง    
 

 

การซ้ือขายตราสารหน้ีในตลาดรอง คาดวาจะยังมีความคึกคักและไดรับความสนใจจากนักลงทุนเพิ่มขึ้นเม่ือเทียบกับปที่

ผานมา โดยเฉพาะในกลุมของนักลงทุนตางประเทศที่คาดวาจะยังคงเขามาลงทุนในตลาดตราสารหนี้ไทยตามปริมาณเม็ดเงินที่อัด

ฉีดเขาสูระบบเศรษฐกิจของหลายๆประเทศ   ขณะที่การลงทุนของนักลงทุนสถาบันในประเทศ เชนกลุมของบริษัทจัดการกองทุน 

คาดวาจะยังคงเขาซ้ือสุทธิในตลาดตราสารหนี้ไทยตอเนื่องเชนเดิม เนื่องจากสภาพคลองภายในประเทศ และเม็ดเงินจากการออม

ของภาคประชาชนยังคงมีอยูในระดับสูง    

 

สําหรับประเภทของตราสารหนี้ที่นิยมซื้อขายกันในตลาดรอง คาดวาจะยังคงเนนไปในตราสารที่มีอายุคงเหลือส้ัน 

(ประมาณ 1 เดือน – 5 ป) เนื่องจากเปนตราสารที่คอนขางปลอดภัยหากอัตราดอกเบี้ยในตลาดมีการเปล่ียนแปลง   เนื่องจากราคา

ของตราสารกลุมนี้จะมีโอกาสปรับตัวลดลงในระดับที่ไมสูงมากเทากับตราสารที่มีอายุคงเหลือยาว   นอกจากนี้แลวคาดวาปริมาณ

การซ้ือขายในตลาดรองนาจะอยูในระดับที่เพิ่มสูงขึ้นกวาในปที่ผานมา ตามปริมาณของพันธบัตรรัฐบาลที่จะมีการออกใหมอยาง
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ตอเนื่อง   ขณะท่ีการเคล่ือนไหวของอัตราผลตอบแทนในชวงป 2556 คาดวามีแนวโนมที่จะผันผวนและมีโอกาสปรับตัวเพิ่มสูงขึ้นได

แตไมมากนัก โดยจะขึ้นอยูกับทิศทางของอัตราดอกเบ้ียในประเทศ  ปริมาณพันธบัตรที่ออกใหม และแรงซ้ือของนักลงทุนในตลาด 

เปนหลัก    
 

 
 

 

TABLE 17:   GOVERNMENT BOND YIELD ESTIMATION (H1‐2013) 
 

< 1 year 2.50% ‐ 2.55%
1 ‐ 5 year 2.55% ‐ 3.25%
6 ‐ 10 year 3.30% ‐ 3.70%
11 ‐ 30 year 3.75% ‐ 4.55%

Tenor Estimated Yield

 
 

Source: การสํารวจความคิดเห็นของผูคาตราสารหนี้ (Dealer)    
 
 

 
 

 

 
 
 

 

FIGURE 31:   GOVERNMENT BOND YIELD CURVE ESTIMATION (H1‐2013) 
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Source: การสํารวจความคิดเห็นของผูคาตราสารหนี้ (Dealer)    
 
 


