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 รายงานสรุปภาวะความเคลื่อนไหวของตลาดตราสารหนี้ไทย ชวงครึ่งแรกของป 2552 

บทคัดยอสําหรับผูบริหาร   
 

ภาวะเศรษฐกิจ 
 

เศรษฐกิจไทยคร่ึงแรกของป 2552 ยังคงไดรับผลกระทบจากวิกฤตการเงินโลกที่เกิดจากปญหา Subprime ของประเทศ

สหรัฐฯ ตอเนื่องจากไตรมาสที่ 4 ของป 2551 ทําใหการผลิตทุกภาคอุตสาหกรรมและภาคบริการลดลง สงผลทําใหการลงทุนใน

ประเทศหดตัว และเกิดปญหาการวางงานตามมา    นอกจากนี้สถานการณความไมแนนอนทางการเมืองยังทําใหความเช่ือม่ันของ

ผูบริโภค และกําลังซื้อของประชาชนลดลง และสงผลทําใหรายไดชะลอตัวลงในที่สุด   
 

อัตราเงินเฟอทั่วไป (Headline Inflation) ณ วันที่ 30 มิถุนายน 2552 ปรับตัวลดลงมากมาอยูที่ระดับ -1.1% สาเหตุหลัก

เนื่องมาจากราคานํ้ามันและราคาสินคาโภคภัณฑที่ปรับตัวลดลงอยางรวดเร็วในชวงปลายป 2551 สวนอัตราเงินเฟอพื้นฐาน (Core 

Inflation) ยังคงเปนบวกในคร่ึงปแรกที่ระดับ 1.1% จากการเรงใชจายเพื่อการอุปโภคของภาครัฐในไตรมาสที่ 2  การสงออก 

(Export) และการนําเขา (Import) ของไทยในชวงคร่ึงแรกของป 2552 ปรับตัวลดลงมาก การนําเขาสินคาหดตัวมีสัดสวนที่ลึกกวา

การสงออก สงผลใหดุลการคาในคร่ึงปนี้เกินดุลถึง 10,700 ลานเหรียญดอลลาร สรอ. เม่ือเทียบกับ 200 ลานเหรียญดอลลาร สรอ.

ของท้ังป 2551  และเม่ือรวมกับดุลบริการรายไดและเงินโอนแลว ทําใหดุลบัญชีเดินสะพัดสําหรับคร่ึงปแรกของป 2552 เกินดุล 

10,900 ลานเหรียญดอลลาร สรอ. เม่ือเทียบขาดดุล 100 ลานเหรียญดอลลาร สรอ.ของป 2551 สงผลใหเงินสํารองระหวางประเทศ 

ที่สูงขึ้นถึง 121,500 ลานเหรียญดอลลาร สรอ. แตอัตราเรงของหนี้ตางประเทศคงคางในชวงเพียงคร่ึงปที่ผานมา มีมูลคา 60,600 

ลานดอลลาร สรอ. คิดเปน 49% ของเงินสํารองระหวางประเทศ   เม่ือเทียบกับ 58% ของปที่ผานมา 
 

   

ในสวนของการขยายตัวทางเศรษฐกิจของไทยในชวงครึ่งปหลัง ยังมีความเส่ียงในเร่ืองเศรษฐกิจโลกที่นาจะยังอยูในชวง

ตกตํ่าและฟนตัวไดชากวาที่ไดคาดการณกันไว  และผลของมาตรการกระตุนเศรษฐกิจของรัฐอาจมีประสิทธิภาพนอยกวาที่คาด 

ทั้งนี้การเพิ่มขึ้นของหนี้สาธารณะหลังประกาศการกูเงิน 800,000 ลานบาท เพื่อกระตุนเศรษฐกิจของภาครัฐ จะเปนแรงผลักดันใหมี

การปรับตัวเพิ่มขึ้นของอัตราดอกเบี้ยในประเทศ อยางไรก็ตามจากการคาดการณ ที่เศรษฐกิจโลกนาจะตกตํ่าตอไปอีกสักระยะนั้น มี

ความเปนไปไดที่ราคาน้ํามันและสินคาโภคภัณฑมีแนวโนมวาจะอยูในระดับตํ่าตอเนื่องไปอีกระยะหน่ึงจนกวาเศรษฐกิจโลกจะฟน

ตัว จึงทําใหปจจัยเส่ียงจากแรงกดดันดานเงินเฟอจะยังไมชัดเจนในครึ่งปหลัง  

 
ภาวะตลาดตราสารหนี ้
 

ตลาดแรก   ในชวงคร่ึงแรกของป 2552 มีปริมาณตราสารหน้ีในประเทศ (Domestic Bond - รวม BE)  ที่ออกใหมมูลคารวมท้ังส้ิน 

5.98 ลานลานบาท  หรือคิดเปนการปรับตัวเพิ่มขึ้น 13.60% เม่ือเทียบกับในชวงระยะเวลาเดียวกันของป 2551  สําหรับมูลคาคง

คางตราสารหนี้ไทยนั้น ไดปรับตัวเพิ่มสูงขึ้นเชนเดียวกัน   โดย ณ ส้ินวันที่ 30 มิถุนายน 2552 มูลคาคงคางของตราสารหน้ีที่ขึ้น

ทะเบียนกับ ThaiBMA มีมูลคารวมท้ังส้ิน 5.38 ลานลานบาท  หรือคิดเปนการปรับตัวเพิ่มขึ้น 6.98% เม่ือเทียบกับในชวงระยะเวลา
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เดียวกันของป 2551 สําหรับตราสารหนี้ที่มีสัดสวนของมูลคาคงคางสูงสุด ไดแกพันธบัตรรัฐบาล มีมูลคาคงคางเทากับ 1.92 ลาน

ลานบาท  เพิ่มขึ้น 6.45% เม่ือเทียบกับในชวงระยะเวลาเดียวกันของป 2551   รองลงมาไดแกพันธบัตรธนาคารแหงประเทศไทย มี

มูลคาคงคางเทากับ 1.52 ลานลานบาท  ลดลง 6.61%   และหุนกูเอกชน มีมูลคาคงคางเทากับ 1.06 ลานลานบาท เพิ่มขึ้น 

16.32%   

 
ตลาดรอง   ในชวงครึ่งแรกของป 2552 มีมูลคาการซ้ือขายตราสารหน้ี (Outright Trading) ในตลาดรองรวมทั้งส้ิน 8.03 ลานลาน

บาท หรือคิดเปนปริมาณการซ้ือขายเฉล่ียตอวันเทากับ 67,458 ลานบาท ซึ่งคิดเปนการลดลง 6% เม่ือเทียบกับในชวงระยะเวลา

เดียวกันของป 2551    แตถาหากไมรวมมูลคาการซ้ือขายของพันธบัตรระยะส้ันที่ออกโดยธนาคารแหงประเทศไทย (สวนใหญมีอายุ

คงเหลือ 14 วัน) แลวพบวามีมูลคาการซ้ือขายรวมทั้งส้ินเพียง 1.59 ลานลานบาท หรือเพิ่มขึ้น 44% เม่ือเทียบกับมูลคาการซ้ือขาย

ที่ไมรวมตราสารหน้ีระยะส้ันในชวงระยะเวลาเดียวกันของป 2551 

 

เสนอัตราผลตอบแทนตราสารหนี้ (Yield Curve)    ปรับตัวลดลงตลอดทั้งเสนเม่ือเทียบกับ ณ วันที่ 30 มิถุนายน 2551   โดย

ปรับตัวลดลงในชวงประมาณ -170 ถึง -270 bp.   ทั้งนี้สามารถสรุปอัตราผลตอบแทนของพันธบัตรรัฐบาล ณ ส้ินเดือนมิถุนายน 

2552 เปรียบเทียบกับ ณ ส้ินเดือนมิถุนายน 2551 ไดวา อัตราผลตอบแทนพันธบัตรระยะส้ันอายุคงเหลือ 1 เดือน ถึง 6 เดือน 

ปรับตัวลดลงอยูในชวงระหวาง -214 ถึง -222 bp.   พันธบัตรรัฐบาลอายุคงเหลือ 1 ถึง 3 ป ปรับตัวลดลงอยูในชวงระหวาง -258  

ถึง -276 bp.   พันธบัตรรัฐบาลอายุ 5 ถึง 10 ป ปรับตัวลดลงอยูในชวงระหวาง -221 ถึง -247 bp. และพันธบัตรรัฐบาลอายุคงเหลือ

ต้ังแต 10 ปขึ้นไป ปรับตัวลดลงอยูในชวงระหวาง -170 ถึง –221 bp. 
 

ทั้งนี้ ดัชนีพันธบัตรรัฐบาล ณ วันที่ 30 มิถุนายน 2552 อยูที่ระดับ 189.53 จุด สวนดัชนีหุนกูภาคเอกชน ซึ่งมีอันดับเครดิตต้ังแต 

BBB ขึ้นไป อยูที่ระดับ 156.67 จุด 

 
แนวโนมตลาดตราสารหนี้ในป 2552 
 

ในชวงครึ่งหลังของป 2552 นี้ คาดวากระทรวงการคลังจะทําการออกพันธบัตรรัฐบาลวงเงินรวมประมาณ 1.19 แสนลาน

บาท ในขณะเดียวกันคาดวาปริมาณการออกหุนกูเอกชนนาจะชะลอตัวลง เนื่องจากอัตราผลตอบแทนในตลาดไดปรับตัวเพิ่มสูงขึ้น 

และจะมีผลทําใหตนทุนของผูออกหุนกูเพิ่มสูงขึ้นตามไปดวย   แตอยางไรก็ตามคาดวาจะมีหุนกูเอกชนออกใหมในชวงครึ่งหลังของ

ป 2552 อีกประมาณ 80,000 – 100,000 ลานบาท  
 

สวนแนวโนมความเคล่ือนไหวของการซ้ือขายตราสารหนี้ในตลาดรองนั้น   คาดวามูลคาการซ้ือขายตราสารหนี้ภาครัฐจะ

ปรับตัวลดลงเม่ือเทียบกับชวงคร่ึงแรกของป 2552   ในขณะท่ีเสนอัตราผลตอบแทนของพันธบัตรรัฐบาลไทย (Government Bond 

Yield Curve) นาจะปรับตัวเพิ่มสูงขึ้นตลอดทั้งเสน ในลักษณะที่ชันมากขึ้น อันเปนผลเนื่องมาจากปริมาณการออกพันธบัตรรัฐบาล

ในตลาดแรก ที่ผูรวมตลาดมองวามีปริมาณท่ีมากเกินไป   ทั้งนี้คาดวาเสน Yield Curve จะปรับเพิ่มสูงขึ้นไปจากเดิมอีกประมาณ 

50 – 100 basis points      ทางดานมูลคาการซ้ือขายตราสารหน้ีภาคเอกชนนาจะปรับตัวเพิ่มสูงขึ้น อันเปนผลเนื่องมาจากการเร่ิม

ฟนตัวทางเศรษฐกิจ สงผลทําใหนักลงทุนกลับมามีความเชื่อม่ัน (Credit Spread ลดลง) และสนใจลงทุนในหุนกูเอกชนเพิ่มสูงขึ้น

ตามไปดวย 
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ภาพรวมภาวะเศรษฐกิจ ชวงครึ่งแรกของป 2552 
 

 

เศรษฐกิจไทยในชวงคร่ึงแรกของป 2552 ยังไดรับผลกระทบจากวิกฤตการเงินโลกท่ีเกิดจากปญหา Subprime ของ

ประเทศสหรัฐฯ ตอเนื่องจากไตรมาสที่ 4 ของป 2551 ซึ่งผลกระทบดังกลาวยังลุกลามไปยังภาคเศรษฐกิจสวนอื่น ๆ โดยเฉพาะ

อยางย่ิง การลดลงของการผลิตในทุกภาคอุตสาหกรรม รวมถึงภาคการกอสราง และภาคบริการอื่น ๆ    สงผลกระทบตอเนื่องใหเกิด

ปญหาการวางงาน และการหดตัวของการลงทุนในประเทศ นอกจากนี้สถานการณความไมแนนอนทางการเมืองยังสงผลกระทบตอ

ความเชื่อม่ันของผูบริโภค ซึ่งมีผลตอกําลังซื้อของประชาชน และสงผลทําใหรายไดชะลอตัวลง  
 

อัตราเงินเฟอทั่วไป (Headline Inflation) ณ วันที่ 30 มิถุนายน 2552 อยูที่ระดับ -1.1% ซึ่งคิดเปนการปรับตัวลดลง

คอนขางมาก เม่ือเทียบกับในชวงระยะเวลาเดียวกันของป 2551 ที่ปรับตัวเพิ่มขึ้นถึงรอยละ 8.9  สาเหตุหลักเนื่องมาจากราคานํ้ามัน

ที่ปรับตัวลดลงอยางรวดเร็วในชวงปลายป 2551และทรงตัวอยูในระดับที่คอนขางตํ่าเม่ือเทียบกับชวงตนป ตามความตองการน้ํามัน

ที่หดตัวลงตามทิศทางเศรษฐกิจโลก (ราคาน้ํามันดิบในตลาดโลก ปรับตัวลดลงอยางรวดเร็วในชวงปลายป 2551 จาก 140 – 150 

เหรียญดอลลารสหรัฐตอบารเรล ลดลงเหลือประมาณ 30-40 เหรียญดอลลารสหรัฐตอบารเรลในชวงตนปนี้) สวนอัตราเงินเฟอ

พื้นฐานท่ีไมรวมราคาสินคาในหมวดพลังงานและอาหารสดยังคงเปนบวกในคร่ึงปแรกท่ีระดับ 1.1% จากการเรงใชจายเพื่อการ

อุปโภคของภาครัฐในไตรมาสที่ 2  
 

 สัดสวนของการสงออก (Export) และการนําเขา (Import) ของไทยในชวงคร่ึงแรกของป 2552 มีคาเทากับ –22% และ     

-37% ตามลําดับ การนําเขาสินคาหดตัวในสัดสวนที่ลึกกวาการสงออกนั้น ปจจัยหลักนอกจากเปนการลดลงของการนําเขาใน

หมวดสินคาอุตสาหกรรมที่ใชเทคโนโลยีขั้นสูงแลว ยังเปนการหดตัวตามราคานําเขาน้ํามันดิบเปนสําคัญ สงผลใหดุลการคาในคร่ึงป

นี้เกินดุลถึง 10,700 ลานเหรียญดอลลาร สรอ. เม่ือเทียบกับ 200 ลานเหรียญดอลลาร สรอ.ของทั้งป 2551  และเม่ือรวมกับดุล

บริการรายไดและเงินโอนแลว ทําใหดุลบัญชีเดินสะพัดสําหรับคร่ึงปแรกของป 2552 เกินดุล 10,900 ลานเหรียญดอลลาร สรอ. เม่ือ

เทียบขาดดุล 100 ลานเหรียญดอลลาร สรอ.ของป 2551 สงผลใหเสถียรภาพดานตางประเทศของไทยในภาพรวมยังคงอยูในเกณฑ

ดีดวยตัวเลขเงินสํารองระหวางประเทศ ที่สูงขึ้นถึง 121,500 ลานเหรียญดอลลาร สรอ. แตดวยมาตรการกระตุนเศรษฐกิจของ

ภาครัฐ ทําใหอัตราเรงของหนี้ตางประเทศคงคางในชวงเพียงคร่ึงปที่ผานมา มีมูลคา 60,600 ลานดอลลาร สรอ. คิดเปน 49% ของ

เงินสํารองระหวางประเทศ   เม่ือเทียบกับ 58% ของปที่ผานมา 
   

ในสวนของการขยายตัวทางเศรษฐกิจของไทยในชวงครึ่งปหลัง ยังมีความเส่ียงในเร่ืองเศรษฐกิจโลกที่นาจะยังอยูในชวง

ตกตํ่าและฟนตัวไดชากวาที่ไดคาดการณกันไว  และผลของมาตรการกระตุนเศรษฐกิจของรัฐอาจมีประสิทธิภาพนอยกวาที่คาด 

ทั้งนี้การเพิ่มขึ้นของหนี้สาธารณะหลังจากประกาศแผนการกูเงิน 800,000 ลานบาท เพื่อกระตุนเศรษฐกิจของภาครัฐ จะเปน

1.
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แรงผลักดันใหมีการปรับตัวเพิ่มขึ้นของอัตราดอกเบี้ยในประเทศ อยางไรก็ตามจากการคาดการณ ที่เศรษฐกิจโลกนาจะตกตํ่าตอไป

อีกสักระยะน้ัน มีความเปนไปไดที่ราคาน้ํามันและสินคาโภคภัณฑมีแนวโนมวาจะอยูในระดับตํ่าตอเนื่องไปอีกระยะหน่ึงจนกวา

เศรษฐกิจโลกจะฟนตัว ดังนั้นปจจัยเส่ียงจากแรงกดดันดานเงินเฟอจะยังไมชัดเจนในครึ่งปหลัง  

 
 

          

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

 
 

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

 

 

จากขอมูลตัวเลขที่แสดงขนาดของตลาดเงิน (Money Market) และตลาดทุน (Capital Market) ส้ินสุด ณ เดือน

พฤษภาคม 2552 นั้นพบวา ขนาดของสินเช่ือที่ปลอยโดยธนาคารพาณิชยทั้งระบบของไทย (Bank Loan) มีขนาดท่ีสูงขึ้น คือเพิ่มขึ้น

จาก ณ ส้ินป 2551 ประมาณ 1.15% มาอยูที่ 7,453.06 พันลานบาท   ในขณะท่ีปริมาณตราสารหน้ี (Domestic Bond) ส้ินสุด ณ 

เดือนมิถุนายน 2552 อยูที่ 5,595.81 พันลานบาท เพิ่มขึ้นจาก ณ ส้ินป 2551 ประมาณ 10.15% 

 
 
 

TABLE 2: SIZE OF THAILAND FINANCIAL MARKET 
 

 
 

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

 

 

 

 

สวนมูลคาตลาดของตลาดหุนไทย (SET Market cap) ส้ินสุด ณ เดือนมิถุนายน 2552 นั้นปรับตัวเพิ่มสูงขึ้นถึง 33% เม่ือ

เทียบกับ ณ ส้ินป 2551 ที่ผานมา สาเหตุเปนความเช่ือม่ันของนักลงทุนในตลาด เร่ิมกลับมาเปนไปในทิศทางท่ีดีขึ้น หลังจากท่ี

ในชวงปลายปที่ผานมา ดัชนีตลาดหลักทรัพยแหงประเทศไทยไดปรับตัวลดลงอยางรุนแรงไปคอนขางมากแลว โดย ณ วันที่ 30 



สรุปภาวะเคลื่อนไหวตลาดตราสารหนี้ไทย ชวงครึ่งแรกของป 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 5/20 
  

มิถุนายน 2552   ดัชนีตลาดหลักทรัพยแหงประเทศไทย (SET Index) อยูที่ระดับ 597.48   ในขณะที่มูลคาตลาดหุนไทย (SET 

Market cap) อยูที่ 4,742.53 พันลานบาท 
 

 

 

 

 

FIGURE 1:  INTEREST RATE MOVEMENT   FIGURE 2:    SET MARKET CAPITALIZATION &  
                    IN THAILAND FINANCIAL MARKET  SET INDEX 
 

              
 

Source:   Bank of Thailand (BOT) Source:   SET 

 
 

 
 

 สําหรับความเคล่ือนไหวของอัตราดอกเบี้ยภายในประเทศน้ัน  ปรับตัวในทิศทางท่ีลดลงอยางตอเนื่องต้ังแตชวงตนป 2552      

โดยลาสุด ณ วันที่ 30 มิถุนายน 2552 อัตราดอกเบี้ยนโยบายของไทย (R/P 1 วัน) อยูที่ 1.25% ปรับตัวลดลงถึง 200 basis points 

เม่ือเทียบกับ ณ ส้ินป 2551 เนื่องจากความกดดันดานเงินเฟอปรับลดลงอยางชัดเจน และคาดวาจะยังอยูในระดับที่ตํ่าตอเนื่อง

ตลอดทั้งป 2552 
 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

                                                        
 ภาวะตลาดตราสารหนี้ในตลาดแรก (Primary Market) 

 
 

 การระดมทุนใหม (New Issuance) 
 

 การออกเสนอขายตราสารหน้ีในตลาดแรกภายในประเทศ (New Issuance of Domestic Bond) ในครึ่งแรกของป 2552 

มีการออกตราสารหน้ีใหมรวมทั้งส้ิน 5.98 ลานลานบาท ซึ่งเพิ่มขึ้นจากในชวงเดียวกันของปกอนหนานี้ประมาณ 13.60%   แตทั้งนี้

โดยสวนใหญแลวเปนการเพิ่มขึ้นในสวนของตราสารระยะส้ันที่ออกโดยธนาคารแหงประเทศไทย (State Agency Bond) ที่มี

จุดมุงหมายเพื่อใชเปนเคร่ืองมือในการดําเนินนโยบายการเงินเปนหลัก โดยมีปริมาณการออก คิดเปนสัดสวนสูงถึง 80% ของมูลคา

ตราสารที่ออกใหมทั้งหมดในคร่ึงแรกของป 2552   ทั้งนี้สามารถแยกมูลคาการออกใหมแบงตามประเภทของตราสารไดดังนี้คือ 
 

2.
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 พันธบัตรรัฐบาล (Government Bond) มีมูลคาการออกใหมทั้งส้ิน 197,529 ลานบาท เพิ่มขึ้นจากในชวงเดียวกันของป

กอนหนานี้ 48.41%,   ต๋ัวเงินคลัง (Treasury Bills) ออกใหมทั้งส้ิน 484,769 ลานบาท เพิ่มขึ้น 84.32%,   พันธบัตรรัฐวิสาหกิจ 

(State Owned Enterprise) ออกใหมทั้งส้ิน 44,612 ลานบาท ลดลง 18.02% และพันธบัตรธนาคารแหงประเทศไทย (State 

Agency Bond) ออกใหมทั้งส้ิน 4.79 ลานลานบาท เพิ่มขึ้น 16.15%  
 

 ทางดานการระดมทุนของภาคเอกชนผานตลาดตราสารหน้ีนั้น พบวาภาคเอกชนระดมทุนผานการออกตราสารหน้ีระยะ

ยาว หรือหุนกู (Corporate Bond) รวมมูลคา 214,628 ลานบาท เพิ่มขึ้น 63.23%   ในขณะท่ีการระดมทุนโดยการออกตราสารหนี้

ระยะส้ัน (Commercial Paper) นั้นมีมูลคาลดลงจากในชวงเดียวกันของปกอนหนานี้คอนขางมาก โดยมีมูลคารวม 245,187 ลาน

บาท หรือคิดเปนการลดลงถึง 55.44%    สําหรับการระดมทุนขององคกรตางประเทศโดยการออกตราสารหน้ีในประเทศไทยนั้น 

(Baht Bond, Foreign Bond) มีมูลคาทั้งส้ิน 12,000 ลานบาท ลดลง 8.23% 
 
 
 

 

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

 
 

  Source: ThaiBMA 
 

 

 
 

 

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

 
 

   Source: ThaiBMA 
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 มูลคาคงคางของตราสารหนีท้ี่ขึ้นทะเบียนใน ThaiBMA (Outstanding) 
 

มูลคาคงคาง (Outstanding) ของตราสารหนี้ทุกประเภทท่ีขึ้นทะเบียนกับ ThaiBMA ณ ส้ินเดือนมิถุนายน ป 2552 มี

มูลคารวมกันทั้งส้ิน 5.38 ลานลานบาท   ซึ่งเม่ือแยกตามประเภทของตราสารหน้ีแลว พบวาพันธบัตรรัฐบาล (Government Bond) 

มีสัดสวนสูงที่สุด คิดเปน 35.73% เม่ือเทียบกับมูลคาคงคางของตราสารทุกประเภท โดยพันธบัตรรัฐบาลสวนใหญ จะหมดอายุหรือ

ครบกําหนดไถถอนในป 2555   ในขณะท่ีตราสารหน้ีตางประเทศ (Foreign Bond) มีมูลคาคงคางเหลืออยูนอยที่สุด หรือคิดเปน

เพียง 1.04% ของมูลคาคงคางทั้งหมด   และเม่ือพิจารณาจากอัตราการเติบโตแลว พบวา ต๋ัวเงินคลัง (Treasury Bill) มีมูลคาเพิ่ม

ขึ้นในอัตราสูงที่สุด คือเพิ่มขึ้นกวา 173.08%   ในขณะท่ีตราสารหน้ีระยะส้ันที่ออกโดยภาคเอกชน (Commercial Paper) มีมูลคา

ลดลงมากที่สุด หรือคิดเปนการลดลงกวา 32.84%  
 

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

คงคางทั้งส้ิน 1.92 ลานลานบาท เพิ่มขึ้นจากในชวงเดียวกันของกอนหนานี้ 6.45%,   ต๋ัวเงินคลัง (Treasury Bills) มีมูลคาคงคาง

ทั้งส้ิน 284,000 ลานบาท เพิ่มขึ้น 173.08%,   พันธบัตรรัฐวิสาหกิจ (State Owned Enterprise) มีมูลคาคงคางทั้งส้ิน 533,397 

ลานบาท ลดลง 1.07%,   พันธบัตรธนาคารแหงประเทศไทย (State Agency Bond) มีมูลคาคงคางทั้งส้ิน 1.52 ลานลานบาท 

ลดลง 6.61%    และพันธบัตรตางประเทศ (Foreign Bond) มีมูลคาคงคางทั้งส้ิน 55,962 ลานบาท เพิ่มขึ้น 51.40% 
 

 
 

 
 
 

 

FIGURE 3:  GOVERNMENT BOND'S OUTSTANDING  TABLE 5:  THAIBMA REGISTERED BONDS 
                     BY YEAR TO EXPIRATION (as of Jun 30, 2009) BY TTM (as of Jun 30, 2009) 
 

             
 

Source: ThaiBMA  Source: ThaiBMA 
 
 

 
 

ทางดานตราสารหนี้ระยะยาวของภาคเอกชน หรือหุนกู (Corporate Bond) พบวามีมูลคาคงคางทั้งส้ิน 943,799 ลานบาท 

เพิ่มขึ้นจากในชวงเดียวกันของปที่แลว 28.25%   โดยท่ีประมาณ 93% ไดรับการจัดอันดับความนาเชื่อถืออยูในชวง Rating 
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“A”   ในขณะท่ีอีกประมาณ 6% ไดรับการจัดอันดับอยูในชวง Rating “B” และอีก 1% ไมมีการอันดับความนาเชื่อถือ 

(Non-rated) 
 
 
 

 

FIGURE 4:  CORPORATE BOND'S OUTSTANDING  FIGURE 5:   CORPORATE BOND'S OUTSTANDING 
  BY RATING (as of Jun 30, 2009)  BY BUSINESS SECTOR (as of Jun 30, 2009) 
 

        
 

Source: ThaiBMA  Source: ThaiBMA 
 
 

 
 

  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 12 ตามลําดับ 
 

 

 

 

 

 

 

 

                                                        
ภาวะตลาดตราสารหนี้ในตลาดรอง (Secondary Market) 
 

 การซื้อขาย (Trading) 
 

 ปริมาณการซ้ือขายตราสารหนี้แบบปกติ (Outright Trading) ในชวงครึ่งแรกของป 2552 มีมูลคารวมทั้งส้ิน 8.03 ลานลาน

บาท ลดลงจากในชวงเดียวกันของป 2551 ประมาณ 6% แตทั้งนี้ โดยสวนใหญแลวหรือประมาณ 80.17% ของมูลคาการซ้ือขาย

ทั้งหมดที่เกิดขึ้น เปนการซ้ือขายท่ีกระจุกตัวอยูในเฉพาะตราสารหนี้ระยะส้ันที่ออกโดยธนาคารแหงประเทศ  ในขณะท่ีการซื้อขาย

พันธบัตรรัฐบาล (Government Bond) มีสัดสวนอยูที่ประมาณ 10.21% และท่ีเหลืออีกประมาณ 9.62% เปนการซ้ือขายในตราสาร

ประเภทอื่นๆ รวมกัน 
 

3.
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ทั้งนี้สามารถแยกมูลคาการซ้ือขาย แบงตามประเภทของตราสารไดดังนี้คือ   พันธบัตรรัฐบาล (Government Bond) มี

มูลคาการซ้ือขายทั้งส้ิน 819,351.66 ลานบาท เพิ่มขึ้นจากในชวงเดียวกันของปที่แลว 23%,   ต๋ัวเงินคลัง (Treasury Bills) มีมูลคา

การซื้อขายทั้งส้ิน 622,874.05 ลานบาท เพิ่มขึ้น 87%,   พันธบัตรรัฐวิสาหกิจ (State Owned Enterprise) มีมูลคาการซ้ือขายทั้งส้ิน 

55,177.14 ลานบาท เพิ่มขึ้น 51%,   พันธบัตรธนาคารแหงประเทศไทย (State Agency Bond) มีมูลคาการซ้ือขายทั้งส้ิน 6.44 ลาน

ลานบาท ลดลง 14%    และพันธบัตรตางประเทศ (Foreign Bond) มีมูลคาการซ้ือขายทั้งส้ิน 3,555.75 ลานบาท เพิ่มขึ้น 64% 
 
 

 

TABLE 6: THAIBMA OUTRIGHT TRADING & OUTSTANDING VALUE BETWEEN 2008(H1) & 2009(H1) (THB Mln) 
 

 
 

Source: ThaiBMA 
 
 

 
 

 

FIGURE 6:  LONG‐TERM CORPORATE BOND'S    FIGURE 7:  LONG‐TERM CORPORATE BOND'S  
 TRADING & OUTSTANDING VALUE    TRADING & OUTSTANDING VALUE BY  
 BY RATING (as of Jun 30, 2009)  BUSINESS SECTOR (as of Jun 30, 2009) 
 

          
 

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

มูลคาการซ้ือขายทั้งส้ิน 66,394.44 ลานบาท เพิ่มขึ้นจากในชวงเดียวกันของปที่แลว 54.87%   โดยท่ีมูลคาการซื้อขายสวนใหญ

ของหุนกูเอกชน หรือประมาณ 63,259.76 ลานบาท เปนการซื้อขายในตราสารท่ีไดรับการจัดอันดับความนาเชื่อถืออยู

ในชวง Rating “A”   ในขณะท่ีอีกประมาณ 1,759.80 ลานบาท เปนการซื้อขายในตราสารท่ีไดรับการจัดอันดับอยูในชวง 

Rating “B” และอีก 1,374.87 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 14,093.95 ลานบาท รองลงมาคือหุนกูในกลุมธนาคาร 

(Bank) 10,694.80 ลานบาท และหุนกูในกลุมพลังงาน (Energy) 10,027.25 ลานบาทตามลําดับ 

 
 สภาพคลอง (Liquidity) 

 

 เม่ือพิจารณาสภาพคลองของการซื้อขายตราสารหนี้ในตลาดรองของตลาดตราสารหนี้ไทย โดยใชอัตราการหมุนเวียน

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

ประเภทรวมกัน มีคาเทากับ 1.49 เทา หรือคิดเปนการลดลงประมาณ 12.35% เม่ือเทียบกับคา Turnover Ratio ณ ชวงเวลา

เดียวกันของป 2551 ของตราสารหนี้ทุกประเภทรวมกัน ที่มีคาอยูที่ 1.70 เทา 
 

ทั้งนี้สามารถแยกพิจารณาสภาพคลองของการซื้อขาย โดยแบงตามประเภทของตราสารไดดังนี้คือ   พันธบัตรรัฐบาล 

(Government Bond) มีคา Turnover Ratio เทากับ 0.43 เทา เพิ่มขึ้นจากชวงเวลาเดียวกันของปที่แลว 16.22%,   ต๋ัวเงินคลัง 

(Treasury Bills) มีคา Turnover Ratio เทากับ 2.19 เทา ลดลง 32.41%,   พันธบัตรรัฐวิสาหกิจ (State Owned Enterprise) มีคา 

Turnover Ratio เทากับ 0.10 เทา เพิ่มขึ้น 42.86%,   พันธบัตรธนาคารแหงประเทศไทย (State Agency Bond) มีคา Turnover 

Ratio เทากับ 4.23 เทา ลดลง 7.64%,   หุนกูเอกชน (รวมตราสารระยะส้ัน) มีคา Turnover Ratio เทากับ 0.09 เทา เพิ่มขึ้น 28.57%   

และพันธบัตรตางประเทศ (Foreign Bond) มีคา Turnover Ratio เทากับ 0.06 เทา ไมเปล่ียนแปลงเมื่อเทียบกับชวงเวลาเดียวกัน

ของปที่แลว 
 
 

 

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

                
 

Source: ThaiBMA  Source: ThaiBMA 
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สําหรับพันธบัตรรัฐบาล (Government Bond) รุนที่มีมูลคาการซ้ือขายสูงที่สุด 5 อันดับแรกในครึ่งแรกของป 2552 ไดแก

พันธบัตรรัฐบาลรุน LB145B, LB11NA, LB183B, LB133A และ LB116A   โดยมีมูลคาการซ้ือขายรวมกันทั้งส้ิน 559,891.42 ลาน

บาท หรือคิดเปนสัดสวนประมาณ 68.33% ของมูลคาการซ้ือขายพันธบัตรรัฐบาลทั้งหมดที่เกิดขึ้นในคร่ึงแรกของป 2552 
 

 
 

 

TABLE 9: TOP 5 MOST ACTIVE GOVERNMENT BOND (1st Half ‐ Year 2009) 
 

 
 

Source: ThaiBMA   

 
 

 

 

 

สวนพันธบัตรรัฐวิสาหกิจ (State Owned Enterprise Bond) รุนที่มีมูลคาการซ้ือขายสูงที่สุด 5 อันดับแรกในครึ่งแรกของป 

2552 ไดแกพันธบัตรรัฐวิสาหกิจรุน GHB123C, MRTA098A, EGAT246A, SRT187B และ NHA142A   โดยมีมูลคาการซ้ือขาย

รวมกันทั้งส้ิน 9,463.55 ลานบาท หรือคิดเปนสัดสวนประมาณ 17.15% ของมูลคาการซ้ือขายพันธบัตรรัฐวิสาหกิจทั้งหมดที่เกิดขึ้น

ในครึ่งแรกของป 2552 
 
 

 

TABLE 10: TOP 5 MOST ACTIVE STATE OWNED ENTERPRISE BOND (1st Half ‐ Year 2009) 
 

 
 

Source: ThaiBMA   

 
 

 
 

ในขณะท่ีตราสารหน้ีภาคเอกชน หรือหุนกู (Corporate Bond) รุนที่มีมูลคาการซ้ือขายสูงที่สุด 5 อันดับแรกในครึ่งแรกของ

ป 2552 ไดแกหุนกูรุน BAY103A, KTC113A, MBK108A, BAY113A และ TTW122A   โดยมีมูลคาการซ้ือขายรวมกันทั้งส้ิน 

10,851.63 ลานบาท หรือคิดเปนสัดสวนประมาณ 11.95% ของมูลคาการซ้ือขายหุนกูทั้งหมดที่เกิดขึ้นในคร่ึงแรกของป 2552 
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TABLE 11: TOP 5 MOST ACTIVE CORPORATE BOND (1st Half ‐ Year 2009) 
 

 
 

Source: ThaiBMA   

 
 

 

 

 ประเภทของผูลงทุน (Investor Type) 
 

เม่ือพิจารณาจากขอมูลซื้อขายแบบปกติ (Outright Trading) ในชวงครึ่งแรกของป 2552 แลวจะพบวา   รายการซื้อขาย 

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

Transactions: D2D) 22%   สวนอีก 78% เปนรายการซ้ือขายระหวางผูคาตราสารหนี้กับนักลงทุน (Dealer-to-Clients: D2C) 

ประเภทตางๆ    ทั้งนี้พบวา ธุรกรรมแบบ D2C มีแนวโนมปรับตัวเพิ่มขึ้นในแตละไตรมาส ในขณะท่ีธุรกรรมประเภท D2D มีแนวโนม

ปรับตัวลดลงเชนเดียวกัน 
 
 

 

FIGURE 8:  COMPOSITION OF MARKET PARTICIPANTS  FIGURE 9:   COMPOSITION OF MARKET PARTICIPANTS  
  (1st Half ‐ Year 2009)  (Quarterly) 
 

           
 

Source: ThaiBMA  Source: ThaiBMA 
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 ประเภทของนักลงทุนที่เขามาทําการซ้ือขายในตลาดรองของตลาดตราสารหนี้ไทยมากที่สุดในชวงครึ่งแรกของป 2552 นั้น 

คือนักลงทุนประเภทบริษัทจัดการการลงทุน (Asset Management Company: AMC) ซึ่งมีสัดสวนของมูลคาการซ้ือขายคิดเปน 

71% ของมูลคาการซ้ือขายของนักลงทุนทุกประเภทรวมกัน   อยางไรก็ตาม สวนใหญแลว AMC จะเนนซื้อขายในกลุมของตราสาร

ระยะส้ันเปนหลัก และพบวามีแนวโนมปรับตัวเพิ่มขึ้นอยางตอเนื่องในแตละไตรมาส ในขณะท่ีนักลงทุนรายยอย (Individual: IND) 

นั้นมีสัดสวนของมูลคาการซ้ือขายนอยที่สุด หรือคิดเปน 1% ของมูลคาการซ้ือขายของนักลงทุนทุกประเภทรวมกัน  
 
 
 

 

FIGURE 10:  COMPOSITION OF D2C TRANSACTIONS   FIGURE 11:  COMPOSITION OF D2C TRANSACTIONS 
  (1st Half ‐ Year 2009)  IN YEAR 2008 (Quarterly) 
 

           
 

Source: ThaiBMA  Source: ThaiBMA 
 
 

 
 

 ทางดานผูคาตราสารหนี้ (Dealer) ที่มีมูลคาการซ้ือขายสูงที่สุด (โดยไมนับรวมมูลคาของการซื้อขายตราสารหนี้ที่มีอายุ

คงเหลือนอยกวา 1 ป) 10 อันดับแรกของคร่ึงแรกป 2552 นั้น สามารถแบงไดเปนธนาคารพาณิชยไทย (Local Bank) จํานวน 7 แหง 

ไดแก ธนาคารกสิกรไทย (13.90%), ธนาคารไทยพาณิชย (12.54%), ธนาคารสแตนดารดชารเตอร (10.08%), ธนาคารกรุงเทพ 

(8.88%), ธนาคารซีไอเอ็มบีไทย (6.88%), ธนาคารทหารไทย (5.70%), ธนาคารทิสโก (4.00%)   และธนาคารตางชาติ (Foreign 

Bank) อีก 3 แหง ไดแก ธนาคารดอยซแบงก (9.37%), ธนาคารซิต้ีแบงก เอ็น เอ (6.62%) และ ธนาคารฮองกงและเช่ียงไฮแบงก้ิง

คอรปอเรช่ัน (5.86%)  
 
 

 

TABLE 12: TOP 10 ACTIVE MEMBER DEALERS (1st Half ‐ Year 2009) 
 

 
 

Source: ThaiBMA   
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FIGURE 12:  NET ASSET VALUE OF GOVERNMENT  FIGURE 13:   NET ASSET VALUE OF DOMESTIC 
  PENSION FUND (GPF)    ASSET MANAGEMENT COMPANY (AMC) 
 

                 
 

Source: Thailand Government Pension Fund (GPF)  Source: Thailand Securities and Exchange Commission (SEC) 
 
 

 

 
 

 

FIGURE 14:  NET ASSET VALUE OF PROVIDENT  FIGURE 15:   NET ASSET VALUE OF SOCIAL 
  FUND (PDF)    SECURITIES FUND (SSF) 
 

           
 

Source: Thailand Securities and Exchange Commission (SEC)  Source: Thailand Social Security Office (SSO) 
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FIGURE 16:  NET ASSET VALUE OF INSURANCE  FIGURE 17:   COMPARING GROWTH OF FIXED 
  COMPANY (INS)    INCOME PORTFOLIO 
 

                                
 

Source: OIC  Source: GPF, SEC, SSO, And OIC   
 
 

 

 
 ความเคล่ือนไหวของเสนอัตราผลตอบแทน และดัชนี (Yield Curve & Index Movement) 

 

 
 
 

 

FIGURE 18:  THAIBMA GOV BOND YIELD CURVE MOVEMENT  FIGURE 19:   1‐YEAR YIELD MOVEMENT   
 

           
 

Source: ThaiBMA  Source: ThaiBMA 
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 เสนอัตราผลตอบแทนพันธบัตรรัฐบาล (Government Bond Yield Curve) ณ วันที่ 30 มิถุนายน 2552 ปรับตัวลดลง

ตลอดทั้งเสน เม่ือเทียบกับ ณ วันที่ 30 มิถุนายน 2551 โดยปรับตัวลดลงในชวงประมาณ -170 ถึง -270 Basis points   ทั้งนี้

สามารถสรุปการเคล่ือนไหวของเสน Yield Curve ในแตละชวงอายุคงเหลือไดดังนี้ คือ พันธบัตรอายุคงเหลือ 1 ถึง 6 เดือน ปรับตัว

ลดลงอยูในชวงระหวาง -214 ถึง -222 bp. พันธบัตรระยะส้ันอายุ 1 ถึง 3 ป อัตราผลตอบแทนปรับตัวลดลงอยูในชวงระหวาง -258 

ถึง -276 bp.   สําหรับพันธบัตรระยะกลาง 5 ถึง 10 ป อัตราผลตอบแทนปรับตัวลดลงอยูในชวงระหวาง -221 ถึง -247 bp.  และ

ระยะยาวมากกวา 10 ป อัตราผลตอบแทนปรับตัวลดลงอยูในชวงระหวาง -170 ถึง -221 bp. 
 
 

 
 

 

TABLE 13: THAIBMA GOVERNMENT INTERPOLATION YIELD (%) 
 

 
 

Source: ThaiBMA   
 
 

 
 
 

 

FIGURE 20:   5‐YEAR YIELD MOVEMENT FIGURE 21:  10‐YEAR YIELD MOVEMENT 
 

           
 

Source: ThaiBMA  Source: ThaiBMA 
 
 

 

 

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

(Government Bond Total Return Index) ณ วันที่ 30 มิถุนายน 2552 อยูที่ระดับ 189.53 จุด ปรับตัวเพิ่มสูงขึ้นจาก ณ วันที่ 30 

มิถุนายน 2551 ถึง 17.16%   โดยเม่ือพิจารณาแยกตามชวงอายุของตราสารแลว พบวาพันธบัตรรัฐบาลในชวงอายุคงเหลือนอย
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กวา 10 ป ใหผลตอบแทน (Return) สูงที่สุด คือ 26.42%   ในขณะท่ีพันธบัตรรัฐบาลที่มีอายุคงเหลือในชวง 3 ถึง 7 ป ให

ผลตอบแทนตํ่าที่สุด คือ 8.26%  
 

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

Return Index) ณ วันที่ 30 มิถุนายน 2552 อยูที่ระดับ 156.67 จุด ปรับตัวเพิ่มสูงขึ้นจาก ณ วันที่ 30 มิถุนายน 2551 ถึง 10.04%  
 

 

 
 

 

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

              
 

Source: ThaiBMA  Source: ThaiBMA 
 
 

 

 

 
 
 

 

FIGURE 22: GOVERNMENT BOND INDEX MOVEMENT FIGURE 23:  CORPORATE BOND INDEX MOVEMENT 
 

           
 

Source: ThaiBMA  Source: ThaiBMA 
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FIGURE 24:    VOLATILITY OF GOVERNMENT YIELD FIGURE 25:    VOLATILITY OF GOVERNMENT YIELD 
 (Base on TTM)  (Base on DURATION) 
  

            
 

Source: ThaiBMA  Source: ThaiBMA 
 
 

 

 

 
 

 

FIGURE 26:    VOLATILITY OF CORPORATE SPREAD FIGURE 27:    VOLATILITY OF CORPORATE SPREAD 
 (Base on TTM)  (Base on DURATION) 
 

           
 

Source: ThaiBMA  Source: ThaiBMA 
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แนวโนมตลาดตราสารหนี้ในชวงครึ่งหลังของป 2552  
 

 

ตลาดแรก    
 

ตราสารหนี้ภาครัฐ 
 

รัฐบาลจะมีการออกพันธบัตรรัฐบาล ประจําไตรมาสที่ 4 ของปงบประมาณ 2552 (กรกฎาคม – กันยายน) อีกจํานวน

ทั้งส้ิน 119,000 ลานบาท หรือคิดเปนการเพ่ิมสูงขึ้นประมาณ 26%   เม่ือเทียบกับปริมาณของพันธบัตรรัฐบาลทั้งหมดที่ออกในไตร

มาสที่ 3 ของปงบประมาณ 2552 (เมษายน – มิถุนายน) โดยที่ในจํานวนของพันธบัตรรัฐบาลที่จะออกใหมทั้งหมดนี้ เปนตราสารที่มี

อายุคงเหลือประมาณ 2 ปมากที่สุด หรือเทากับ 45,000 ลานบาท    
 
 

 

TABLE 16:   GOVERNMENT BOND's AUCTION PLAN IN 2009 (Exclude T‐Bills and Saving Bond) 
 

 
 

Source: ประกาศกระทรวงการคลัง เรื่องการจําหนายพันธบัตรรัฐบาลในปงบประมาณ 2552   

 
 

 
 

ตราสารหนี้ภาคเอกชน 
 

ปริมาณการออกหุนกูของภาคเอกชนในชวงคร่ึงปหลัง ของป 2552 มีแนวโนมลดลงเม่ือเทียบกับคร่ึงปแรก ของป 2552 ที่

ออกรวมกันไปแลวเกือบ 220,000 ลานบาท ทั้งนี้เนื่องจากผลกระทบของอัตราผลตอบแทนที่สูงขึ้น สงผลทําใหตนทุนของผูออกตรา

สารหนี้เพิ่มสูงขึ้นตามไปดวย ทั้งนี้คาดวาในชวงคร่ึงหลังของป 2552 จะมีตราสารหนี้ของภาคเอกชนออกใหมอีกประมาณ 80,000  

- 150,000 ลานบาท ซึ่งถาหากพิจารณาจากระดับตํ่าสุดคือ 80,000 ลานบาทแลว เม่ือนํามารวมกับมูลคาของหุนกูที่ออกไปแลว

ในชวงคร่ึงปแรกจํานวน 220,000 ลานบาท ก็จะทําใหทั้งป 52 นี้ มีหุนกูออกใหมรวมทั้งส้ิน 300,000 ลานบาท ซึ่งสูงกวา ตัวเลข

ประมาณการออกตราสารหนี้ภาคเอกชนของป 2552 นี้ ที่คาดการณเอาไวเดิมที่ 2.3 แสนลานบาท    ทั้งนี้ในชวงคร่ึงปหลังของป 

4.
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2552  มีบริษัทขนาดใหญวางแผนจะออกหุนกูไวแลวหลายราย เชน ปตท.และปูนซิเมนตไทย นอกจากนี้แลวยังมีบริษัทจาก

ตางประเทศ ที่จะเขามาออกหุนกูในประเทศไทยอีกดวย 
 

ตลาดรอง    
 

 

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

ระดมทุนมาใชจายในโครงการตางๆเปนจํานวนมาก   ดวยเหตุนี้จึงทําใหผูรวมตลาดมองวาในชวงครึ่งปที่เหลือของป 2552 นี้   เสน

อัตราผลตอบแทนของพันธบัตรรัฐบาลไทย (Government Bond) นาจะปรับตัวเพิ่มสูงขึ้นไปจากเดิมอีกประมาณ 50 basis points 

โดยจะเปนการปรับตัวเพิ่มสูงขึ้นในลักษณะที่ ชันมากขึ้น โดยที่ผลตอบแทนของตราสารระยะยาว จะปรับตัวเพิ่มสูงขึ้นในอัตราท่ีสูง

กวา การปรับตัวเพิ่มขึ้นของอัตราผลตอบแทนของตราสารระยะส้ัน 
 

ในขณะท่ีมูลคาของการซ้ือขายตราสารหน้ีในตลาดรองน้ัน มีแนวโนมวาจะปรับตัวลดลงไปจากชวงคร่ึงแรกของป 2552 

ประมาณ 20 – 30%   เนื่องจากปริมาณของพันธบัตรรัฐบาล ที่จะออกใหมอีกเปนจํานวนมากนั้น   จะสงผลใหนักลงทุนสวนใหญ

เนนไปที่การประมูลตราสารในตลาดแรก   หรือการฝากให Dealer ชวยประมูลในตลาดแรก มากกวาการที่จะเขามาซ้ือขายในตลาด

รองดวยตนเอง   เพราะการประมูลตราสารจากตลาดแรกเลย จะทําใหไดรับอัตราผลตอบแทนที่ดีกวาการหาซ้ือตราสารในตลาดรอง 
 

ทางดานมูลคาของการซื้อขายหุนกูเอกชน คาดวาจะมีปริมาณเพิ่มสูงขึ้น   เนื่องจากอัตราผลตอบแทนของหุนกูยังอยูใน

ระดับที่สูงกวาการลงทุนพันธบัตรรัฐบาล หรือการฝากเงินไวกับธนาคารคอนขางมาก   จึงนาจะดึงดูดใหนักลงทุนเขามาลงทุนในหุน

กูเอกชนมากขึ้นตามไปดวย   ในขณะท่ี Spread ของหุนกูเอกชนนาจะปรับตัวลดลง   เนื่องจากวาภาวะเศรษฐกิจเร่ิมจะฟนตัวและ

ปรับตัวไปในทิศทางที่ดีขึ้น จึงสงผลทําใหความเส่ียงของหุนกูเอกชนเริ่มปรับตัวลดลง   ซึ่งในที่สุดแลวจะสงผลทําให Spread ของ

หุนกูเอกชนลดลงตามไปดวย 
 

สวนการทําธุรกรรม Private Repo คาดวาจะมีปริมาณลดลง เนื่องจากวาสภาพคลองในระบบของธนาคารพาณิชยจะ

ลดลง อันเนื่องมาจากปริมาณตราสารหน้ีที่จะมีเพิ่มมากขึ้น   ดังนั้นธนาคารพาณิชยจึงไมเหลือสภาพคลองใหทําธุรกรรม Private 

Repo ไดมากเทาเดิม 
 

 
 

 

TABLE 17:   GOVERNMENT BOND YIELD ESTIMATION 
 

 
 

Source: การสํารวจความคิดเหน็ของผูคาตราสารหนี้ (Dealer)    

 
 

 


