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 รายงานสรุปภาวะความเคลื่อนไหวของตลาดตราสารหนี้ไทย ชวงครึ่งแรกของป 2553 

บทคัดยอสําหรับผูบริหาร   
 

ภาวะเศรษฐกิจ 
 

เศรษฐกิจไทยครึ่งแรกของป 2553 ยังคงไดรับแรงกดดันทั้งจากปจจัยภายในและภายนอกประเทศ ทั้งเรื่องของวิกฤตการณทาง

การเงินที่เกิดขึ้นกับประเทศในกลุมสหภาพยุโรป รวมไปถึงความขัดแยงทางการเมืองภายในประเทศ ที่ลุกลามและรุนแรงจนเกิดความ

สูญเสียทั้งในชีวิตและทรัพยสินตามมา   แตวาอยางไรก็ตาม จากการเริ่มฟนตัวทางเศรษฐกิจของหลายๆประเทศในชวงครึ่งปที่ผานมา ก็

มีผลชวยทําใหเศรษฐกิจไทยเริ่มฟนตัวไปในทิศทางที่ดีขึ้นตามไปดวย    
 

อัตราเงินเฟอทั่วไป (Headline Inflation) เมื่อวัดจากดัชนีราคาผูบริโภค (Consumer Price Index: CPI) ณ วันที่ 30 มิถุนายน 

2553 อยูที่ระดับ 108.15 จุด ซึ่งคิดเปนการปรับตัวเพ่ิมขึ้นอยางตอเนื่องเปนเดือนที่ 9 ติดตอกัน หรือคิดเปนการปรับตัวเพ่ิมขึ้นกวา 3.6% 

นับตั้งแตตนป   โดยมีสาเหตุเนื่องมาจากราคาน้ํามัน และราคาอาหารที่ปรับตัวเพ่ิมสูงขึ้นอยางรวดเร็วเปนหลัก   และจากการเริ่มฟนตัว

ของเศรษฐกิจในประเทศตางๆ มีผลชวยทําใหมูลคาการสงออก (Export) ของไทยในชวงครึ่งแรกของป 2553 มีคาสูงถึง 74.2 พันลาน

เหรียญดอลลาร สรอ. หรือคิดเปนการขยายตัวเพ่ิมสูงขึ้นกวา 34.7% เมื่อเทียบกับมูลคาการสงออกในชวงเดียวกันของปที่ผานมา แตใน

ขณะเดียวกันการใชจายทั้งภาคเอกชนและภาคครัวเรือนภายในประเทศที่เพ่ิมสูงขึ้นตามภาวะเศรษฐกิจ มีผลทําใหมูลคาการนําเขา 

(Import) ปรับตัวเพ่ิมขึ้นดวยเชนกัน หรือคิดเปนการขยายตัวเพ่ิมสูงขึ้นถึง 57.2% เมื่อเทียบกับในชวงเดียวกันของปที่ผานมา 
  

ในสวนของการขยายตัวทางเศรษฐกิจของไทยในชวงครึ่งปหลัง ยังคงมีความเส่ียงจากความเปราะบางของเศรษฐกิจโลก 

โดยเฉพาะสถานการณของประเทศในกลุมสหภาพยุโรปที่นาจะตองใชระยะเวลาในการฟนตัวตอไปอีกซักระยะหนึ่ง   ในขณะที่

สถานการณเงินเฟอภายในประเทศ ที่มีทิศทางปรับตัวเพ่ิมสูงขึ้นเรื่อยๆอยางชัดเจน จนมีผลทําใหธนาคารแหงประเทศไทยตองปรับขึ้น

อัตราดอกเบ้ียนโยบาย (ในวันที่ 14 ก.ค. 2553) เปนครั้งแรกในรอบ 14 เดือน และคาดวาจะมีการปรับขึ้นอัตราดอกเบ้ียอีกในชวง

ระยะเวลาที่เหลือของป 2553   ซึ่งอาจจะสงผลกระทบตอการลงทุนและการบริโภคภาคเอกชน   ในขณะที่มาตรการบรรเทาคาครองชีพ 

และมาตรการกระตุนเศรษฐกิจของภาครัฐที่จะเริ่มทยอยหมดอายุไป ไดกลายมาเปนอีกปจจัยหนึ่งที่จะกดดันใหการขยายตัวของ

เศรษฐกิจไทยในชวงครึ่งปหลัง อาจจะไมสามารถขยายตัวไดอยางรวดเร็วและเขมแข็งเหมือนในชวงครึ่งปแรกที่ผานมา  

 
ภาวะตลาดตราสารหนี ้
 

ตลาดแรก   ในชวงครึ่งแรกของป 2553 มีปริมาณตราสารหนี้ในประเทศ (Domestic Bond - รวม BE)  ที่ออกใหมมูลคารวมทั้งส้ิน 5.15 

ลานลานบาท  หรือคิดเปนการปรับตัวลดลง 13.91% เมื่อเทียบกับในชวงระยะเวลาเดียวกันของป 2552  สําหรับมูลคาคงคาง 

(Outstanding) ของตราสารหนี้ไทยนั้น ไดปรับตัวเพ่ิมสูงขึ้นเชนเดียวกัน   โดย ณ ส้ินวันที่ 30 มิถุนายน 2553 มูลคาคงคางของตราสาร

หนี้ที่ขึ้นทะเบียนกับ ThaiBMA มีมูลคารวมทั้งส้ิน 6.42 ลานลานบาท  หรือคิดเปนการปรับตัวเพ่ิมขึ้น 19.23% เมื่อเทียบกับในชวง

ระยะเวลาเดียวกันของป 2552 สําหรับตราสารหนี้ที่มีสัดสวนของมูลคาคงคางสูงสุด ไดแกพันธบัตรรัฐบาล มีมูลคาคงคางเทากับ 2.38 

ลานลานบาท  เพ่ิมขึ้น 23.58% เมื่อเทียบกับในชวงระยะเวลาเดียวกันของป 2552   รองลงมาไดแกพันธบัตรธนาคารแหงประเทศไทย มี

มูลคาคงคางเทากับ 2.10 ลานลานบาท เพ่ิมขึ้น 37.79%   และหุนกูเอกชน มีมูลคาคงคางเทากับ 1.19 ลานลานบาท เพ่ิมขึ้น 11.45%   
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ตลาดรอง   ในชวงครึ่งแรกของป 2553 มีมูลคาการซื้อขายตราสารหนี้ (Outright Trading) ในตลาดรองรวมทั้งส้ิน 7.43 ลานลานบาท 

หรือคิดเปนปริมาณการซื้อขายเฉล่ียตอวันเทากับ 63,001 ลานบาท ซึ่งคิดเปนการลดลง 7% เมื่อเทียบกับในชวงระยะเวลาเดียวกันของป 

2552    แตถาหากไมรวมมูลคาการซื้อขายของพันธบัตรระยะส้ันที่ออกโดยธนาคารแหงประเทศไทย (สวนใหญมีอายุคงเหลือ 7 และ 14 

วัน) แลวพบวามีมูลคาการซื้อขายรวมทั้งสิ้นเพียง 1.18 ลานลานบาท หรือเพ่ิมขึ้น 2% เมื่อเทียบกับมูลคาการซื้อขายที่ไมรวมตราสารหนี้

ระยะส้ันในชวงระยะเวลาเดียวกันของป 2552 
 

เสนอัตราผลตอบแทนตราสารหนี้ (Yield Curve)    ปรับตัวลดลงเกือบตลอดทั้งเสน เมื่อเทียบกับ ณ วันที่ 30 มิถุนายน 2552 หรือ

คิดเปนการปรับตัวลดลงในชวงประมาณ -15 ถึง -90 Basis points   ทั้งนี้สามารถสรุปการเคล่ือนไหวของเสน Yield Curve ในแตละชวง

อายุคงเหลือไดดังนี้ คือ พันธบัตรอายุคงเหลือ 1 ถึง 6 เดือน ปรับตัวเพ่ิมขึ้นอยูในชวงระหวาง +3 ถึง +6 bp. พันธบัตรระยะส้ันอายุ 1 ถึง 

3 ป อัตราผลตอบแทนปรับตัวขึ้นลงอยูในชวงระหวาง   -20 ถึง +9 bp.   สําหรับพันธบัตรระยะกลาง 5 ถึง 10 ป อัตราผลตอบแทน

ปรับตัวลดลงอยูในชวงระหวาง -14 ถึง -47 bp.  และระยะยาวมากกวา 10 ป อัตราผลตอบแทนปรับตัวลดลงอยูในชวงระหวาง -75 ถึง -

90 bp. 
 

ทั้งนี้ ดัชนีพันธบัตรรัฐบาล ณ วันที่ 30 มิถุนายน 2553 อยูที่ระดับ 202.19 จุด   สวนดัชนีหุนกูภาคเอกชน ซึ่งมีอันดับเครดิตตั้งแต BBB 

ขึ้นไป อยูที่ระดับ 168.42 จุด หรือคิดเปนการปรับตัวเพ่ิมขึ้น 6.68% และ 7.50% ตามลําดับ เมื่อเทียบกับ ณ วันที่ 30 มิถุนายน 2552 

 
 
แนวโนมตลาดตราสารหนี้ในชวงครึ่งหลังป 2553 
 

รัฐบาลจะมีการออกพันธบัตรรัฐบาลประจําไตรมาสที่ 4 ของปงบประมาณ 2553 (กรกฎาคม 2553 – กันยายน 2553 ) อีก

จํานวนทั้งส้ิน 104,000 ลานบาท ซึ่งลดลงจากแผนการออกเดิมที่ตั้งไวในปที่ผาน เนื่องจากในปนี้กระทรวงการคลังสามารถจัดเก็บรายได

เขารัฐไดในปริมาณที่คอนขางสูงกวาการคาดการณ จึงไมจําเปนตองออกพันธบัตรเพ่ือชดเชยการขาดดุลงบประมาณในระดับเดิมตาม

แผนที่วางไว   สวนแนวโนมของตลาดของหุนกูเอกขนนั้น จากผลสํารวจที่ไดจากกลุมของผูจัดจําหนายตราสารหนี้ (Underwriter) คาดวา

ในชวงครึ่งหลังของป 2553 จะมีหุนกูออกใหมอีกประมาณ 130,000 - 150,000 ลานบาท ซึ่งจะทําใหมูลคาหุนกูออกใหมทั้งป 2553 อยูที่

ประมาณ 280,000 – 300,000 ลานบาท สูงกวาตัวเลขที่ ThaiBMA เคยประมาณการณไวในชวงกอนหนานี้เล็กนอย 
 

สวนแนวโนมความเคล่ือนไหวของการซื้อขายตราสารหนี้ในตลาดรองนั้น   คาดวามูลคาการซ้ือขายตราสารหน้ีภาครัฐจะ

ปรับตัวลดลงเมื่อเทียบกับชวงครึ่งแรกของป 2553   ซึ่งเปนผลมาจากปริมาณพันธบัตรรัฐบาลที่ออกใหมมีคาลดลง   ในขณะที่เสนอัตรา

ผลตอบแทนของพันธบัตรรัฐบาลไทย (Government Bond Yield Curve) นาจะปรับตัวเพ่ิมสูงขึ้นตลอดทั้งเสน ในลักษณะที่แบนราบ

มากขึ้น (Bearish Flattening) อันเปนผลเนื่องมาจากการปรับตัวเพ่ิมขึ้นของอัตราดอกเบี้ยนโยบาย ที่จะมีผลทําให Yield ของพันธบัตร

อายุคงเหลือส้ันๆปรับตัวเพ่ิมขึ้นตามในระดับที่ใกลเคียงกัน   สวน Yield ของพันธบัตรที่มีอายุคงเหลือยาวขึ้น ยังคงไดรับแรงกดดันจาก

การปริมาณการออกพันธบัตรใหม (Supply) ที่จะมีคาลดลง จึงสงผลทําให Yield ไมนาจะปรับตัวเพ่ิมสูงขึ้นมากนัก      ทางดานมูลคา

การซ้ือขายตราสารหนี้ภาคเอกชนคาดวานาจะปรับตัวลดลง อันเปนผลเนื่องมาจากการปรับขึ้นของอัตราดอกเบี้ยในตลาด ที่จะสงผลทํา

ใหผลตอบแทนจากการลงทุนในทางเลือกอื่นๆ จะสูงกวาดอกเบ้ีย (Coupon) ที่ไดรับจากการลงทุนในหุนกูเพียงอยางเดียว   โดยเฉพาะ

อยางย่ิงถาหากภาพรวมของภาวะเศรษฐกิจไทยปรับตัวดีขึ้น จนสงผลบวกตอราคาตราสารทุนในตลาดหลักทรัพยแหงประเทศไทยแลว 

(SET) ก็จะเปนอีกปจจัยหนึ่งที่ดึงดูดใหนักลงทุนหันไปลงทุนในสินทรัพยอื่นมากขึ้น และสนใจหุนกูเอกชนนอยลง 
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รายงานสรุปภาวะความเคลื่อนไหวของตลาดตราสารหนี้ไทย ชวงครึ่งแรกของป 2553 
                                                                                                                                                             

 

 

 

 

                                                       
 

ภาพรวมภาวะเศรษฐกิจ ชวงครึ่งแรกของป 2553 
 

 

เศรษฐกิจไทยในชวงคร่ึงแรกของป 2553 ยังคงไดรับแรงกดดันทั้งจากปจจัยภายในและภายนอกประเทศ ทั้งเร่ืองของ

วิกฤตการณทางการเงินที่เกิดขึ้นกับประเทศในกลุมสหภาพยุโรป รวมไปถึงความขัดแยงทางการเมืองภายในประเทศ ที่ลุกลามและ

รุนแรงจนเกิดความสูญเสียทั้งในชีวิตและทรัพยสินตามมา   แตวาอยางไรก็ตามจากการเร่ิมฟนตัวทางเศรษฐกิจของหลายๆประเทศ

ในชวงครึ่งปที่ผานมา ก็มีผลชวยทําใหเศรษฐกิจไทยเร่ิมฟนตัวไปในทิศทางที่ดีขึ้นตามไปดวย  
 

อัตราเงินเฟอทั่วไป (Headline Inflation) เม่ือวัดจากดัชนีราคาผูบริโภค (Consumer Price Index: CPI) ณ วันที่ 30 

มิถุนายน 2553 อยูที่ระดับ 108.15 จุด ซึ่งคิดเปนการปรับตัวเพิ่มขึ้นอยางตอเนื่องเปนเดือนที่ 9 ติดตอกัน หรือคิดเปนการปรับตัว

เพิ่มขึ้นกวา 3.6% นับต้ังแตตนป   โดยมีสาเหตุเนื่องมาจากราคานํ้ามัน และราคาอาหารท่ีปรับตัวเพิ่มสูงขึ้นอยางรวดเร็วเปนหลัก   

ในขณะท่ีมาตรการชวยเหลือคาครองชีพของรัฐบาล และการตรึงราคาแกสหุงตม รวมไปถึงการดูแลราคาสินคาทั่วไปในทองตลาด

อยางใกลชิด มีสวนสําคัญที่ชวยทําใหคาครองชีพของประชาชนยังคงอยูในระดับที่แสดงใหเห็นถึงความมีเสถียรภาพทางเศรษฐกิจ 
 

และจากการเร่ิมฟนตัวของเศรษฐกิจในประเทศตางๆ มีผลชวยทําใหมูลคาการสงออก (Export) ของไทยในชวงคร่ึงแรก

ของป 2553 มีคาสูงถึง 74.2 พันลานเหรียญดอลลาร สรอ. หรือคิดเปนการขยายตัวเพิ่มสูงขึ้นกวา 34.7% เม่ือเทียบกับมูลคาการ

สงออกในชวงเดียวกันของปที่ผานมา แตในขณะเดียวกันการใชจายทั้งภาคเอกชนและภาคครัวเรือนภายในประเทศที่เพิ่มสูงขึ้นตาม

ภาวะเศรษฐกิจ มีผลทําใหมูลคาการนําเขา (Import) ปรับตัวเพิ่มขึ้นดวยเชนกัน หรือคิดเปนการขยายตัวเพิ่มสูงขึ้นถึง 57.2% เม่ือ

เทียบกับในชวงเดียวกันของปที่ผานมา   ทั้งนี้ดุลการคา (Trade Balance) ในชวงครึ่งแรกของปยังคงเกินดุลอยูประมาณ 4.2 

พันลานเหรียญดอลลาร สรอ. ในขณะท่ีดุลบัญชีเดินสะพัด (Current Account) และดุลการชําระเงิน (Balance of Payment) ยังคง

เกินดุลอยูเชนกัน ประมาณ 5.8 และ 10.9 พันลานเหรียญดอลลาร สรอ. ตามลําดับ   ซึ่งทั้งหมดนี้มีผลทําใหเสถียรภาพของประเทศ

ไทยในภาพรวมยังคงอยูในเกณฑที่คอนขางแข็งแกรง ดวยตัวเลขเงินสํารองระหวางประเทศท่ีสูงถึง 143.5 พันลานเหรียญดอลลาร 

สรอ. แตดวยมาตรการกระตุนเศรษฐกิจของภาครัฐ ทําใหสัดสวนของหน้ีตางประเทศคงคางในชวงครึ่งแรกของป 2553 มีมูลคาอยูที่ 

75.4 ลานเหรียญดอลลาร สรอ. หรือคิดเปน 52% ของเงินสํารองระหวางประเทศ   ปรับตัวเพิ่มขึ้นเล็กนอยเม่ือเทียบกับป 2552 ที่

ผานมา 
 

 ในสวนของการขยายตัวทางเศรษฐกิจของไทยในชวงคร่ึงปหลัง ยังคงมีความเส่ียงจากความเปราะบางของเศรษฐกิจโลก 

โดยเฉพาะสถานการณของประเทศในกลุมสหภาพยุโรปที่นาจะตองใชระยะเวลาในการฟนตัวตอไปอีกซักระยะหนึ่ง   ในขณะท่ี

สถานการณเงินเฟอภายในประเทศ ที่มีทิศทางปรับตัวเพิ่มสูงขึ้นเร่ือยๆอยางชัดเจน จนมีผลทําใหธนาคารแหงประเทศไทยตองปรับ

ขึ้นอัตราดอกเบี้ยนโยบาย (ในวันที่ 14 ก.ค. 2553) เปนคร้ังแรกในรอบ 14 เดือน และคาดวาจะมีการปรับขึ้นอัตราดอกเบี้ยอีกในชวง

1.
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ระยะเวลาท่ีเหลือของป 2553   ซึ่งอาจจะสงผลกระทบตอการลงทุนและการบริโภคภาคเอกชน   ในขณะท่ีมาตรการบรรเทาคาครอง

ชีพ และมาตรการกระตุนเศรษฐกิจของภาครัฐที่จะเร่ิมทยอยหมดอายุไป ไดกลายมาเปนอีกปจจัยหนึ่งที่จะกดดันใหการขยายตัว

ของเศรษฐกิจไทยในชวงครึ่งปหลัง อาจจะไมสามารถขยายตัวไดอยางรวดเร็วและเขมแข็งเหมือนในชวงครึ่งปแรกที่ผานมา    

 
 

          

TABLE 1: THAILAND KEY ECONOMICS INDICATORS (as of Jun 30, 2010) 
 

 
 

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

 

 

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

พฤษภาคม 2553 นั้นพบวา ขนาดของสินเช่ือที่ปลอยโดยธนาคารพาณิชยทั้งระบบของไทย (Bank Loan) มีขนาดท่ีสูงขึ้น คือเพิ่มขึ้น

จาก ณ ส้ินป 2552 ประมาณ 7.66% มาอยูที่ 8,263.57 พันลานบาท   ในขณะท่ีปริมาณตราสารหน้ี (Domestic Bond) ส้ินสุด ณ 

เดือนมิถุนายน 2553 อยูที่ 6,600.83 พันลานบาท เพิ่มขึ้นจาก ณ ส้ินป 2552 ประมาณ 7.95% 

 
 
 

TABLE 2: SIZE OF THAILAND FINANCIAL MARKET 
 

 
 

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

  

 

 

 

สวนมูลคาตลาดของตลาดหุนไทย (SET Market cap) ส้ินสุด ณ เดือนมิถุนายน 2553 นั้นปรับตัวเพิ่มสูงขึ้น ประมาณ 

9.62% เม่ือเทียบกับ ณ ส้ินป 2552 สาเหตุเปนเพราะความเช่ือม่ันของนักลงทุนในตลาดเร่ิมกลับมาเปนไปในทิศทางที่ดีขึ้น หลังจาก
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ที่ในชวงป 2552 ที่ผานมา ดัชนีตลาดหลักทรัพยแหงประเทศไทยไดปรับตัวลดลงอยางรุนแรงไปคอนขางมากแลว โดย ณ วันที่ 30 

มิถุนายน 2553   ดัชนีตลาดหลักทรัพยแหงประเทศไทย (SET Index) อยูที่ระดับ 797.31 จุด หรือคิดเปนการปรับตัวเพิ่มขึ้นกวา 

33% เม่ือเทียบกับ ณ วันที่ 30 มิถุนายน 2552 ที่ดัชนีตลาดหลักทรัพยแหงประเทศอยูที่ระดับ 597.48 จุด 
 

 

 

 

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

            
 

Source:   Bank of Thailand (BOT) Source:   SET 
 

 

 
 

 สําหรับความเคล่ือนไหวของอัตราดอกเบี้ยภายในประเทศน้ัน  อยูในระดับคอนขางคงท่ีมาต้ังแตชวงกลางป 2552   โดย

ลาสุด ณ วันที่ 30 มิถุนายน 2553 อัตราดอกเบี้ยนโยบายของไทย (R/P 1 วัน) อยูที่ระดับ 1.25%   แตวาอยางไรก็ตามความกดดัน

ดานเงินเฟอที่ปรับตัวเพิ่มขึ้นเร่ือยๆอยางตอเนื่อง นาจะมีผลทําใหธนาคารแหงประเทศไทยตองทําการปรับขึ้นอัตราดอกเบี้ยนโยบาย

ในชวงครึ่งหลังของป 
 
 

 

 

FIGURE 3:  COMPARE SET INDEX VS BOND INDEX   FIGURE 4:   COMPARE SET MKT CAP VS  
      BOND MKT OUTSTANDING 
                     

            
 

Source:   SET, ThaiBMA Source:   SET 
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 ภาวะตลาดตราสารหนี้ในตลาดแรก (Primary Market) 

 
 

 การระดมทุนใหม (New Issuance) 
 

 การออกเสนอขายตราสารหน้ีในตลาดแรกภายในประเทศ (New Issuance of Domestic Bond) ในครึ่งแรกของป 2553 

มีการออกตราสารหน้ีใหมรวมทั้งส้ิน 5.15 ลานลานบาท ลดลงจากในชวงเดียวกันของปกอนหนานี้ประมาณ 13.91%   แตทั้งนี้โดย

สวนใหญแลวเปนการลดลงในสวนของตราสารระยะส้ันที่ออกโดยธนาคารแหงประเทศไทย (State Agency Bond) ที่มีจุดมุงหมาย

เพื่อใชเปนเคร่ืองมือในการดําเนินนโยบายการเงินเปนหลัก โดยมีปริมาณการออกที่ลดลงกวา 752,031 ลานบาท หรือคิดเปนการ

ลดลง 15.71% เม่ือเทียบกับในชวงเดียวกันของปที่ผานมา ทั้งนี้สามารถแยกมูลคาการออกใหมแบงตามประเภทของตราสารได

ดังนี้คือ 
 

 พันธบัตรรัฐบาล (Government Bond) มีมูลคาการออกใหมทั้งส้ิน 300,230 ลานบาท เพิ่มขึ้นจากในชวงเดียวกันของป

กอนหนานี้ 51.99%,   ต๋ัวเงินคลัง (Treasury Bills) ออกใหมทั้งส้ิน 328,000 ลานบาท ลดลง 32.34%,   พันธบัตรรัฐวิสาหกิจ 

(State Owned Enterprise) ออกใหมทั้งส้ิน 18,413 ลานบาท ลดลง 58.73% และพันธบัตรธนาคารแหงประเทศไทย (State 

Agency Bond) ออกใหมทั้งส้ิน 4.03 ลานลานบาท ลดลง 15.71%  
 

 ทางดานการระดมทุนของภาคเอกชนผานตลาดตราสารหน้ีนั้น พบวาภาคเอกชนระดมทุนผานการออกตราสารหน้ีระยะ

ยาว หรือหุนกู (Corporate Bond) รวมมูลคา 156,848 ลานบาท ลดลง 26.32%   ในขณะท่ีการระดมทุนโดยการออกตราสารหนี้

ระยะส้ัน (Commercial Paper) นั้นมีมูลคาเพิ่มขึ้นจากในชวงเดียวกันของปกอนหนานี้คอนขางมาก โดยมีมูลคารวม 309,374 ลาน

บาท หรือคิดเปนการเพิ่มขึ้นถึง 26.18%    สําหรับการระดมทุนขององคกรตางประเทศโดยการออกตราสารหน้ีในประเทศไทยนั้น 

(Baht Bond, Foreign Bond) มีมูลคาทั้งส้ิน 4,000 ลานบาท ลดลง 66.67% 
 
 
 

 

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

 
 

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

 
 

   Source: ThaiBMA 
 

 

 

 

 มูลคาคงคางของตราสารหนีท้ี่ขึ้นทะเบียนใน ThaiBMA (Outstanding) 
 

มูลคาคงคาง (Outstanding) ของตราสารหนี้ทุกประเภทท่ีขึ้นทะเบียนกับ ThaiBMA ณ ส้ินเดือนมิถุนายน ป 2553 มี

มูลคารวมกันทั้งส้ิน 6.42 ลานลานบาท   ซึ่งเม่ือแยกตามประเภทของตราสารหน้ีแลว พบวาพันธบัตรรัฐบาล (Government Bond) 

มีสัดสวนสูงที่สุด คิดเปน 37.04% เม่ือเทียบกับมูลคาคงคางของตราสารทุกประเภท โดยพันธบัตรรัฐบาลสวนใหญ จะหมดอายุหรือ

ครบกําหนดไถถอนในป 2557   ในขณะท่ีตราสารหน้ีตางประเทศ (Foreign Bond) มีมูลคาคงคางเหลืออยูนอยที่สุด หรือคิดเปน

เพียง 0.87% ของมูลคาคงคางทั้งหมด   และเม่ือพิจารณาจากอัตราการเติบโตแลว พบวา พันธบัตรธนาคารแหงประเทศไทย (State 

Agency Bond) มีมูลคาเพิ่มขึ้นในอัตราสูงที่สุด คือเพิ่มขึ้นกวา 37.79%   ในขณะท่ีต๋ัวเงินคลัง (Treasury Bills) มีมูลคาลดลงมาก

ที่สุด หรือคิดเปนการลดลงกวา 34.15%  
 

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

คงคางทั้งส้ิน 2.38 ลานลานบาท เพิ่มขึ้นจากในชวงเดียวกันของกอนหนานี้ 23.58%,   ต๋ัวเงินคลัง (Treasury Bills) มีมูลคาคงคาง

ทั้งส้ิน 187,000 ลานบาท ลดลง 34.15%,   พันธบัตรรัฐวิสาหกิจ (State Owned Enterprise) มีมูลคาคงคางทั้งส้ิน 514,944 ลาน

บาท ลดลง 3.46%,   พันธบัตรธนาคารแหงประเทศไทย (State Agency Bond) มีมูลคาคงคางทั้งส้ิน 2.10 ลานลานบาท เพิ่มขึ้น

37.79%    และพันธบัตรตางประเทศ (Foreign Bond) มีมูลคาคงคางทั้งส้ิน 55,962 ลานบาท ไมเปล่ียนแปลงเม่ือเทียบกับในชวง

เดียวกันของปที่ผานมา 
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FIGURE 5:  GOVERNMENT BOND'S OUTSTANDING  TABLE 5:  THAIBMA REGISTERED BONDS 
                     BY YEAR TO EXPIRATION (as of Jun 30, 2010) BY TTM (as of Jun 30, 2010) 
 

             
 

Source: ThaiBMA  Source: ThaiBMA 
 
 

 
 

ทางดานตราสารหนี้ระยะยาวของภาคเอกชน หรือหุนกู (Corporate Bond) พบวามีมูลคาคงคางทั้งส้ิน 1.11 ลานลาน

บาท เพิ่มขึ้นจากในชวงเดียวกันของปที่แลว 17.11%   โดยที่ประมาณ 87% ไดรับการจัดอันดับความนาเชื่อถืออยูในชวง 

Rating “A”   ในขณะท่ีอีกประมาณ 8% ไดรับการจัดอันดับอยูในชวง Rating “B” และอีก 5% ไมมีการอันดับความ

นาเชื่อถือ (Non-rated) 
 
 

 

FIGURE 6:  CORPORATE BOND'S OUTSTANDING  FIGURE 7:   CORPORATE BOND'S OUTSTANDING 
  BY RATING (as of Jun 30, 2010)  BY BUSINESS SECTOR (as of Jun 30, 2010) 
 

        
 

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

พบวา หุนกูในกลุมพลังงาน (Energy) มีสัดสวนสูงที่สุดคือรอยละ 26 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) ในชวงครึ่งแรกของป 2553 มีมูลคารวมทั้งส้ิน 7.43 ลานลาน

บาท ลดลงจากในชวงเดียวกันของป 2552 ประมาณ 7% แตทั้งนี้ โดยสวนใหญแลวหรือประมาณ 80.19% ของมูลคาการซ้ือขาย

ทั้งหมดที่เกิดขึ้น เปนการซ้ือขายท่ีกระจุกตัวอยูในเฉพาะตราสารหนี้ระยะส้ันที่ออกโดยธนาคารแหงประเทศ  ในขณะท่ีการซื้อขาย

พันธบัตรรัฐบาล (Government Bond) มีสัดสวนอยูที่ประมาณ 11.11% และท่ีเหลืออีกประมาณ 9.06% เปนการซ้ือขายในตราสาร

ประเภทอื่นๆ รวมกัน 
 

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

มูลคาการซ้ือขายทั้งส้ิน 826,189.11 ลานบาท เพิ่มขึ้นจากในชวงเดียวกันของปที่แลว 1%,   ต๋ัวเงินคลัง (Treasury Bills) มีมูลคา

การซื้อขายทั้งส้ิน 528,088.59 ลานบาท ลดลง 15%,   พันธบัตรรัฐวิสาหกิจ (State Owned Enterprise) มีมูลคาการซ้ือขายท้ังส้ิน 

27,029.38 ลานบาท ลดลง 51%,   พันธบัตรธนาคารแหงประเทศไทย (State Agency Bond) มีมูลคาการซ้ือขายทั้งส้ิน 5.96 ลาน

ลานบาท ลดลง 7%    และพันธบัตรตางประเทศ (Foreign Bond) มีมูลคาการซ้ือขายทั้งส้ิน 3,973.01 ลานบาท เพิ่มขึ้น 12% 
 
 

 

TABLE 6: THAIBMA OUTRIGHT TRADING & OUTSTANDING VALUE BETWEEN 2009(H1) & 2010(H1) (THB Mln) 
 

 
 

Source: ThaiBMA 
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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 Jun 30, 2010)  BUSINESS SECTOR (as of Jun 30, 2010) 
 

          
 

Source: ThaiBMA  Source: ThaiBMA 
 
 

 

 

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

มูลคาการซ้ือขายทั้งส้ิน 87,136.18 ลานบาท ลดลงจากในชวงเดียวกันของปที่แลว 4%   โดยท่ีมูลคาการซื้อขายสวนใหญของหุน

กูเอกชน หรือประมาณ 47,632.44 ลานบาท เปนการซื้อขายในตราสารท่ีไดรับการจัดอันดับความนาเชื่อถืออยูในชวง 

Rating “A”   ในขณะท่ีอีกประมาณ 8,615.93 ลานบาท เปนการซื้อขายในตราสารท่ีไดรับการจัดอันดับอยูในชวง Rating 

“B” และอีก 13,286.81 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 20,351.09 ลานบาท รองลงมาคือหุนกูในกลุมพลังงาน 

(Energy) 10,941.06 ลานบาท และหุนกูในกลุมธนาคาร (Bank) 9,926.63 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 2553 ของตราสารหนี้ทุก

ประเภทรวมกัน มีคาเทากับ 1.16 เทา หรือคิดเปนการลดลงประมาณ 22% เม่ือเทียบกับคา Turnover Ratio ณ ชวงเวลาเดียวกัน

ของป 2552 ของตราสารหน้ีทุกประเภทรวมกัน ที่มีคาอยูที่ 1.49 เทา 
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ทั้งนี้สามารถแยกพิจารณาสภาพคลองของการซื้อขาย โดยแบงตามประเภทของตราสารไดดังนี้คือ   พันธบัตรรัฐบาล 

(Government Bond) มีคา Turnover Ratio เทากับ 0.35 เทา ลดลงจากชวงเวลาเดียวกันของปที่แลว 18%,   ต๋ัวเงินคลัง 

(Treasury Bills) มีคา Turnover Ratio เทากับ 2.82 เทา เพิ่มขึ้น 29%,   พันธบัตรรัฐวิสาหกิจ (State Owned Enterprise) มีคา 

Turnover Ratio เทากับ 0.05 เทา ลดลง 49%,   พันธบัตรธนาคารแหงประเทศไทย (State Agency Bond) มีคา Turnover Ratio 

เทากับ 2.84 เทา ลดลง 33%,   หุนกูเอกชน (รวมตราสารระยะส้ัน) มีคา Turnover Ratio เทากับ 0.07 เทา ลดลง 14%   และ

พันธบัตรตางประเทศ (Foreign Bond) มีคา Turnover Ratio เทากับ 0.07 เทา เพิ่มขึ้น 12% 
 
 

 

TABLE 7: TURNOVER RATIO (as of Jun 30, 2010) TABLE 8: TOP 5 MOST ACTIVE REGISTERED BOND 
 

        
 

Source: ThaiBMA  Source: ThaiBMA 

 
 

 

 

สําหรับพันธบัตรรัฐบาล (Government Bond) รุนที่มีมูลคาการซ้ือขายสูงที่สุด 5 อันดับแรกในครึ่งแรกของป 2553 ไดแก

พันธบัตรรัฐบาลรุน LB155A, LB16NA, LB145B, LB196A และ LB133A   โดยมีมูลคาการซ้ือขายรวมกันทั้งส้ิน 562,624.45 ลาน

บาท หรือคิดเปนสัดสวนประมาณ 68% ของมูลคาการซ้ือขายพันธบัตรรัฐบาลทั้งหมดที่เกิดขึ้นในคร่ึงแรกของป 2553 
 

 

 

TABLE 9: TOP 5 MOST ACTIVE GOVERNMENT BOND (1st Half ‐ Year 2010) 
 

 
 

Source: ThaiBMA   

 
 

 

 

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

2553 ไดแกพันธบัตรรัฐวิสาหกิจรุน GHB11NC, GHB168A, PEA12DA, GHB251A และ SRT221A   โดยมีมูลคาการซ้ือขาย
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รวมกันทั้งส้ิน 6,846.86 ลานบาท หรือคิดเปนสัดสวนประมาณ 25% ของมูลคาการซ้ือขายพันธบัตรรัฐวิสาหกิจทั้งหมดที่เกิดขึ้นใน

คร่ึงแรกของป 2553 
 
 

 

TABLE 10: TOP 5 MOST ACTIVE STATE OWNED ENTERPRISE BOND (1st Half ‐ Year 2010) 
 

 
 

Source: ThaiBMA   

 
 

 

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

ป 2553 ไดแกหุนกูรุน BAY103A, KTC13NA, TLT104A, IRPC147A และ BAY106A   โดยมีมูลคาการซ้ือขายรวมกันทั้งส้ิน 

15,706.61 ลานบาท หรือคิดเปนสัดสวนประมาณ 18% ของมูลคาการซ้ือขายหุนกูทั้งหมดที่เกิดขึ้นในคร่ึงแรกของป 2553 
 
 

 

TABLE 11: TOP 5 MOST ACTIVE CORPORATE BOND (1st Half ‐ Year 2010) 
 

 
 

Source: ThaiBMA   

 
 

 

 ประเภทของผูลงทุน (Investor Type) 
 

เม่ือพิจารณาจากขอมูลซื้อขายแบบปกติ (Outright Trading) ในชวงคร่ึงแรกของป 2553 แลวจะพบวา   รายการซื้อขาย 

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

Transactions: D2D) 25%   สวนอีก 75% เปนรายการซ้ือขายระหวางผูคาตราสารหนี้กับนักลงทุน (Dealer-to-Clients: D2C) 

ประเภทตางๆ    ทั้งนี้พบวา ธุรกรรมแบบ D2C เร่ิมมีแนวโนมที่ปรับตัวลดลงในชวงตนป 2553 และกลับมามีแนวโนมที่ปรับตัวเพิ่ม

สูงขึ้นอีกคร้ังในชวงกลางป 
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FIGURE 10:  COMPOSITION OF MARKET PARTICIPANTS  FIGURE 11:   COMPOSITION OF MARKET PARTICIPANTS  
  (1st Half ‐ Year 2010)  (Quarterly) 
 

          
 

Source: ThaiBMA  Source: ThaiBMA 
 
 

 

 ประเภทของนักลงทุนที่เขามาทําการซ้ือขายในตลาดรองของตลาดตราสารหนี้ไทยมากที่สุดในชวงครึ่งแรกของป 2553 นั้น 

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

61% 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 12:  COMPOSITION OF D2C TRANSACTIONS   FIGURE 13:   COMPOSITION OF D2C TRANSACTIONS 
  (1st Half ‐ Year 2010)  IN YEAR 2010 (Quarterly) 
 

          
 

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

คงเหลือนอยกวา 1 ป) 10 อันดับแรกของคร่ึงแรกป 2553 นั้น สามารถแบงไดเปนธนาคารพาณิชยไทย (Local Bank) จํานวน 5 แหง 

ไดแก ธนาคารกสิกรไทย (12.66%), ธนาคารไทยพาณิชย (11.23%), ธนาคารสแตนดารดชารเตอร (9.84%), ธนาคารกรุงเทพ 

(8.89%), ธนาคารทิสโก (4.01%)   ธนาคารตางชาติ (Foreign Bank) จํานวน 4 แหง ไดแก ธนาคารดอยซแบงก เอ จี (11.80%), 

ธนาคารฮองกงและเช่ียงไฮแบงก้ิงคอรปอเรช่ัน (5.96%), ธนาคารเจพีมอรแกน เชส (5.46%), ธนาคารซิต้ีแบงก เอ็น เอ (3.44%) 

และบริษัทหลักทรัพยจํานวน 1 แหง คือ บล.บารเคลยแคปปตอล (6.89%)  
 
 

 

TABLE 12: TOP 10 ACTIVE MEMBER DEALERS (1st Half ‐ Year 2010) 
 

 
 

Source: ThaiBMA   
 
 

 
 

 

FIGURE 14:  NET ASSET VALUE OF GOVERNMENT  FIGURE 15:   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) 
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FIGURE 16:  NET ASSET VALUE OF PROVIDENT  FIGURE 17:   NET ASSET VALUE OF SOCIAL 
  FUND (PDF)    SECURITIES FUND (SSF) 
 

          
 

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

 

 
 

 

FIGURE 18:  NET ASSET VALUE OF INSURANCE  FIGURE 19:   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 20:  THAIBMA GOV BOND YIELD CURVE MOVEMENT  FIGURE 21:   1‐YEAR YIELD MOVEMENT   
 

          
 

Source: ThaiBMA  Source: ThaiBMA 
 
 

 

 เสนอัตราผลตอบแทนพันธบัตรรัฐบาล (Government Bond Yield Curve) ณ วันที่ 30 มิถุนายน 2553 ปรับตัวลดลงใน

ตราสารท่ีมีอายุคงเหลือในชวงต้ังแต 3 ปขึ้นไป เม่ือเทียบกับ ณ วันที่ 30 มิถุนายน 2552 หรือคิดเปนการปรับตัวลดลงในชวง

ประมาณ -15 ถึง -90 Basis points   ทั้งนี้สามารถสรุปการเคล่ือนไหวของเสน Yield Curve ในแตละชวงอายุคงเหลือไดดังนี้ คือ 

พันธบัตรอายุคงเหลือ 1 ถึง 6 เดือน ปรับตัวเพิ่มขึ้นอยูในชวงระหวาง +3 ถึง +6 bp. พันธบัตรระยะส้ันอายุ 1 ถึง 3 ป อัตรา

ผลตอบแทนปรับตัวขึ้นลงอยูในชวงระหวาง   -20 ถึง +9 bp.   สําหรับพันธบัตรระยะกลาง 5 ถึง 10 ป อัตราผลตอบแทนปรับตัว

ลดลงอยูในชวงระหวาง -14 ถึง -47 bp.  และระยะยาวมากกวา 10 ป อัตราผลตอบแทนปรับตัวลดลงอยูในชวงระหวาง -75 ถึง -90 

bp. 
 
 

 
 

 

TABLE 13: THAIBMA GOVERNMENT INTERPOLATION YIELD (%) 
 

 
 

Source: ThaiBMA   
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FIGURE 22:   5‐YEAR YIELD MOVEMENT FIGURE 23:  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 2553 อยูที่ระดับ 202.19 จุด ปรับตัวเพิ่มสูงขึ้นจาก ณ วันที่ 30 

มิถุนายน 2552 ประมาณ 6.68%   โดยเม่ือพิจารณาแยกตามชวงอายุของตราสารแลว พบวาพันธบัตรรัฐบาลในชวงอายุคงเหลือ

มากกวา 10 ป ใหผลตอบแทน (Return) สูงที่สุด คือ 12.70%   ในขณะท่ีพันธบัตรรัฐบาลที่มีอายุคงเหลือในชวง 1 ถึง 3 ป ให

ผลตอบแทนตํ่าที่สุด คือ 2.90%  
 

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

Return Index) ณ วันที่ 30 มิถุนายน 2553 อยูที่ระดับ 168.42 จุด ปรับตัวเพิ่มสูงขึ้นจาก ณ วันที่ 30 มิถุนายน 2552 ประมาณ 

7.50%  
 
 
 

 

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

                 
 

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

          
 

Source: ThaiBMA  Source: ThaiBMA 
 
 

 

 

 

 
 

 

FIGURE 26:    VOLATILITY OF GOVERNMENT YIELD FIGURE 27:    VOLATILITY OF GOVERNMENT YIELD 
 (Base on TTM)  (Base on DURATION) 
  

           
 

Source: ThaiBMA  Source: ThaiBMA 
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FIGURE 28:    VOLATILITY OF CORPORATE SPREAD FIGURE 29:    VOLATILITY OF CORPORATE SPREAD 
 (Base on TTM)  (Base on DURATION) 
 

          
 

Source: ThaiBMA  Source: ThaiBMA 
 
 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

แนวโนมตลาดตราสารหนี้ในชวงครึ่งหลังของป 2553  
 

 

ตลาดแรก    
 

ตราสารหนี้ภาครัฐ 
 

รัฐบาลจะมีการออกพันธบัตรรัฐบาล ประจําไตรมาสท่ี 4 ของปงบประมาณ 2553 (กรกฎาคม 2553 – กันยายน 2553 ) 

อีกจํานวนทั้งส้ิน 104,000 ลานบาท ซึ่งใกลเคียงกับปริมาณของพันธบัตรรัฐบาลทั้งหมดที่ออกในไตรมาสที่ 3 ของปงบประมาณ 

2553 (เมษายน 2553 – มิถุนายน 2553) โดยที่ในจํานวนของพันธบัตรรัฐบาลที่จะออกใหมทั้งหมดนี้ เปนตราสารที่มีอายุคงเหลือ

ประมาณ 9 ปมากที่สุด หรือเทากับ 30,000 ลานบาท    
 

 

4.
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FIGURE 30:   GOVERNMENT BOND's AUCTION PLAN IN 2010 FISCAL Year (Exclude T‐Bills and Saving Bond) 
 

 
 

Source: ประกาศกระทรวงการคลัง เรื่องการจําหนายพันธบัตรรัฐบาลในปงบประมาณ 2553   
 
 

 

 

 
 

 

TABLE 16:   GOVERNMENT BOND's AUCTION PLAN IN 2010 FISCAL Year (Exclude T‐Bills and Saving Bond) 
 

 
 

Source: ประกาศกระทรวงการคลัง เรื่องการจําหนายพันธบัตรรัฐบาลในปงบประมาณ 2553   
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ตราสารหนี้ภาคเอกชน 
 

เนื่องจากสถานการณของอัตราดอกเบี้ยในประเทศไทยกําลังอยูในชวงของการปรับตัวสูงขึ้น   ซึ่งจะมีผลทําใหตนทุนของ

การออกหุนกูใหมในอนาคตอยูในระดับที่สูงขึ้นตามไปดวย   ดังนั้นผูออกหุนกูหลายรายจึงยังคงรอดูทาทีและความชัดเจนของ

ทิศทางอัตราดอกเบี้ยในชวงที่เหลือของป 2553 กอน   ซึ่งทั้งหมดนี้มีผลทําใหปริมาณของหุนกูที่ออกใหมทั้งป 2553 อาจจะไมสูงนัก

เม่ือเทียบกับมูลคารวมของหุนกูที่ออกใหมในปที่ผานมา (ป 2552 มีหุนกูออกใหมรวมทั้งส้ิน 389,110 ลานบาท ในขณะท่ีคร่ึงแรก

ของป 2553 มีหุนกูออกใหมแลวกวา 156,850 ลานบาท)    แตอยางไรก็ตามถาหากวาอัตราดอกเบ้ียไมไดปรับตัวเพิ่มสูงขึ้นอยาง

รวดเร็ว ก็ยังคงมีความเปนไปไดที่ปริมาณการออกหุนกูในชวงที่เหลือของป 2553 นี้ จะอยูในระดับประมาณ 130,000 - 150,000 

ลานบาท ซึ่งจะทําใหมูลคาหุนกูออกใหมทั้งป 2553 อยูที่ประมาณ 280,000 – 300,000 ลานบาท สูงกวาตัวเลขที่ ThaiBMA เคย

ประมาณการณไวในชวงกอนหนานี้เล็กนอย 
 

 

ตลาดรอง    
 

 

ถึงแมวาเศรษฐกิจไทยในชวงครึ่งแรกของป 2553 จะเติบโตสูงกวาที่คาดการณไวคอนขางมาก   แตเรายังคงคาดวาปญหา

การเมืองภายในประเทศ และการเร่ิมใชนโยบายทางการเงินที่เขมงวดมากขึ้นของหลายๆประเทศทั่วโลก นาจะมีผลทําใหเศรษฐกิจ

ไทยในชวงท่ีเหลือของปนี้ ชะลอตัวลงจากครึ่งปแรกพอสมควร   แตอยางไรก็ตามถาหากมองจากตัวเลขโดยรวมของทั้งปแลว 

หนวยงานท่ีเก่ียวของกับภาคเศรษฐกิจไทยหลายหนวยงานเชน สํานักงานเศรษฐกิจการคลัง (สศค.) สํานักงานคณะกรรมการ

พัฒนาการเศรษฐกิจและสังคมแหงชาติ (สศค.) หรือแมแตธนาคารแหงประเทศไทย ตางก็คาดวาเศรษฐกิจไทยนาจะขยายตัวไดใน

ระดับที่ดีกวาปกอนหนานี้ ประมาณ 4% – 5% 
 

ทางดานสถานการณเงินเฟอของไทยในชวงนับจากน้ีไป คาดวาจะปรับตัวเพิ่มสูงขึ้นเร่ือยๆ จนสงผลทําให ธปท. ตอง

พิจารณาแนวทางการดําเนินนโยบายทางการเงินใหมดวยการปรับเพิ่มอัตราดอกเบี้ยของไทยใหสูงขึ้นตามไปดวย   ในขณะที่แนว

ทางการดําเนินนโยบายการคลังของภาครัฐนั้น ยังคงเนนไปที่การกระตุนการใชจายของท้ังภาครัฐและภาคครัวเรือนอยูเชนเดิม   

ดังนั้นปจจัยทางเศรษฐกิจที่คาดวาจะสงผลกระทบตอตลาดตราสารหน้ีในชวงคร่ึงหลังของป 2553 นี้ จะเนนไปในเร่ืองของการ

เพิ่มขึ้นของอัตราดอกเบี้ยเปนหลัก   นอกจากน้ีแลวการจัดเก็บรายไดของภาครัฐซึ่งสามารถทําไดสูงกวาที่คาดการณเอาไว

คอนขางมาก จนมีผลทําใหกระทรวงการคลังไมจําเปนที่จะตองออกตราสารหน้ีในปริมาณเดิมตามที่วางแผนไว  ซึ่งสถานการณ

ดังกลาวถือเปนมุมมองที่ดีตอภาพเศรษฐกิจโดยรวมของไทย แตอาจจะสงผลทําใหปริมาณการซ้ือขาย หรือสภาพคลองในตลาดตรา

สารหนี้ ลดลงไปบางเล็กนอย 
 

สําหรับประเภทของตราสารหน้ีที่นิยมซ้ือขายกันในตลาดรอง คาดวาจะยังคงเนนไปในตราสารที่มีอายุคงเหลือส้ัน (ไมเกิน 

1 ป) เนื่องจากมีความเส่ียงตํ่า ในกรณีที่อัตราดอกเบี้ยในตลาดมีการเปล่ียนแปลง   ในขณะที่อีกสวนหน่ึงจะเนนไปในตราสารที่มี

อายุคงเหลือในชวง 5 – 10 ป   เนื่องจากถือเปนตราสารที่มีสภาพคลองสูง และเปนชวงอายุของตราสารที่ใชเปนพันธบัตรอางอิง 

(Benchmark Bond) อีกดวย   อีกทั้งพันธบัตรรัฐบาลที่กระทรวงการคลังจะเปดใหมีการประมูลในตลาดแรกสําหรับชวงที่เหลือของ

ปนี้   สวนใหญแลวมีอายุคงเหลืออยูในชวงระยะเวลาดังกลาวดวยเชนกัน 
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สวนการทําธุรกรรม Private Repo คาดวายังคงปรับตัวเพิ่มสูงขึ้นเร่ือยๆอยางตอเนื่อง ดวยแรงสนับสนุนจากปริมาณเงิน

หมุนเวียน หรือสภาพคลองในระบบท่ียังคงอยูในระดับสูง และนักลงทุนยังพอใจที่จะไดรับผลตอบแทนจากการลงทุนระยะส้ัน ที่อยู

ในระดับดีและมีความเส่ียงตํ่ากวาการลงทุนในทางเลือกอื่นๆที่มีอยู ณ ปจจุบัน ประกอบกับนโยบายการสงเสริมใหสถาบันการเงิน

หันไปหาชองทางการกูยืมระหวางกัน แทนท่ีจะใชประตูการกูยืมกับ ธปท. (Deposit Facility: DF) นาจะเปนปจจัยบวกท่ีชวยกระตุน

ใหตลาดสําหรับธุรกรรม Private Repo ขยายตัวมากขึ้น 
 

 

 

TABLE 17:   GOVERNMENT BOND YIELD ESTIMATION 
 

 
 

Source: การสํารวจความคิดเหน็ของผูคาตราสารหนี้ (Dealer)    

 
 

 
 

 

 

FIGURE 31:   GOVERNMENT BOND YIELD CURVE ESTIMATION 
 

 
 
Source: การสํารวจความคิดเหน็ของผูคาตราสารหนี้ (Dealer)    
 
 

 

 


